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 "حسابرسی  حسابداري مالی و  هايپژوهش " فصلنامه راهنماي تدوين مقاله در 
 

از  مالي وحسابرسيپژوهش "  فصلنامهانتشار    هدف  تهران    "هاي حسابداري  واحد  اسلامي  آزاد  دانشگاه 

از این مركزي، توان  هاي  رو آخرین یافتهافزایي از طریق پيوند ميان خدمات آموزشي و پژوهشي بوده است. 

  علمي و پژوهشي در زمينه حسابداري مالي، حسابرسي، بورس اوراق بهادار و هرگونه نظریه نوین در مباحث 

ذكر شده، مورد استقبال این فصلنامه قرار خواهد گرفت تا پس از مراحل ارزیابي و تأیيد نهایي، براي چاپ  

 استفاده گردد.  

 ، مورد توجه پژوهشگران محترم قرار گيرد:  هابایستي نکات زیر، براي ارسال مقاله 

و   (1 است(  بر عهده هيئت تحریریه  مورد  این  بوده)تشخيص  متناسب  نشریه  اهداف  با  مقاله  محتواي 

 هاي نویسنده باشد.  ها و پژوهش حاصل مطالعات، تجربه 

 پذیرد.  هاي پژوهشي را ميفصلنامه عمدتاً مقاله  (2

زمان، به  و یا هم اي چاپ  مقاله ارسال شده در هيچ همایشي ارائه نگردیده باشد و قبلاً در هيچ نشریه (3

 هاي دیگر فرستاده نشده باشد.  نشریه

 هاي دریافتي آزاد است.  فصلنامه در انتخاب، ویرایش، تلخيص یا اصلاح مقاله  (4

ها برعهده نویسندگان است و چاپ مقاله به معني تأیيد مسئوليت آراء و نظریات ارائه شده در مقاله  (5

 مطالب آن نيست.  

 ر یک روي كاغذ چاپ شود.  و فقط د  A4مقاله روي كاغذ     (6

فارسي   (7 معادل  و چنانچه  استفاده شود  فارسي كلمات لاتين  معادل  از  امکان  تا حد  مقاله  در متن 

 اندازه كافي رسا نباشد، عين كلمه لاتين در پانوشت آورده شود.  به

در   (8 حداكثر  شده،  تایپ  مقاله  از  چاپي  نسخه  سه  نرم   16ارسال  با  ویرایش  MS Wordافزار صفحه، 

مقاله و چکيده انگليسي، الزامي است.    CDبه همراه    11سایز    B Nazanin، فونت  2010یا    2007

 باشد.  پذیر مي امکان   faar. iau@gmail. comهمچنين ارسال از طریق پست الکترونيکي  

 صفحه اول مقاله باید دربرگيرنده موارد زیر باشد:   (9

عنوانيخانوادگ   نام  و  نام  شامل  سندگانینو  ای  سندهینو  مقاله، مشخصات  عنوان  مرتبه   ای  يشغل  ، 

ذكر  و  يدانشگاه   كامل   آدرس(،  ديباشمي  يعلم   ئتيه  عضو  کهيصورت)در    دانشگاه  نام  تخصص، 

(. لازم  سندگان ی)نوسندهینو  يکيتلفن تماس)منزل و همراه(، پست الکترون،  يپستكد  با  همراه  منزل

نو است مشخصات  ذكر  ا  سندگانیبه  در  درج شود)ذكر كل  نیصرفاً  به  هيصفحه  فوق  صورت  موارد 

 است(.    يالزام  يسيو انگل  يفارس

  هاي ه كلمه( و واژ  200و حداكثر در    150صفحه دوم مقاله شامل عنوان مقاله، چکيده مقاله)حدود   (10

 باشد.  واژه مرتبط( مي   5)حداكثر    كليدي

تحقيق بخش  (11 و  پيشينه  نظري،  چارچوب  مقدمه،  شامل  بعدي  و  هاي  مسأله  بيان  مرتبط،  هاي 

گيري  ها، تشریح و ارزشيابي نتایج و نتيجهها، روش اجراي تحقيق، ارائه و تجزیه تحليل یافتهفرضيه



یادداشت نوشت باشد. پي مي و  پي ها  به آن  مربوط  پایين هر صفحه  آورده  هاي توضيحي در  نوشت 

 د.  شو

جدول به تعداد محدود با شماره و عنوان مشخص در بالا و توضيحات و منبع جدول در زیر آن  (12

 و مناسب براي چاپ باشد.    11*15اندازه  در

ها، نمودارها و تصاویر به تعداد محدود با شماره و عنوان، توضيح و منبع مشخص در زیر آن  شکل  (13

 و مناسب براي چاپ باشد.    11*15اندازه  در

 ي ارجاع منابع در متن مقاله به شرح زیر عمل شود:  برا  (14

در متن براي ذكر كارهاي دیگران استفاده    "شماره صفحه  -تاریخ    –نام خانوادگي نویسنده    "از   (15

اشاره شود، مي  نویسنده در یک سال  اثر یک  یا چند  به دو  اگر  عبارت  شود.  از  از سال  بعد  توان 

 استفاده كرد.  "b" و"a"یا  "ب"و    "الف "

فهرست منابع استفاده شده)ابتدا منابع فارسي و سپس منابع خارجي( به ترتيب حروف الفباي نام   (16

 خانوادگي و بدون شماره با توجه به الگوي زیر درج شود:  

كتاب تأليف شده: نام خانوادگي نویسنده، نام، سال انتشار كتاب، عنوان كتاب)نوبت ویرایش یا   •

 م انتشارات.  چاپ(، محل نشر، نا 

كتاب ترجمه شده: نام خانوادگي مؤلف، نام مؤلف، تاریخ ترجمه، عنوان كتاب به فارسي، نام و   •

 نام خانوادگي مترجم، محل نشر، ناشر، )تاریخ انتشارات به زبان اصلي(.  

هاي استفاده شده، نام اداره یا دفتر منتشر  مراكز آماري: نام مركز آماري، نام نشریه آماري، سال  •

 كننده آمار.  

 مقاله: نام خانوادگي نویسنده، نام، عنوان مقاله، نام نشریه، دوره، شماره، ماه، سال.   •

به  • مقاله  عنوان  نام،  نویسنده،  خانوادگي  نام  اینترنتي:  انتشار  منابع  كامل  ]تاریخ  كامل،  طور 

 [.  ، ]تاریخ كامل دسترسي به مقاله< آدرس كامل منبع>[،   onlineمقاله[، ]ذكر اصطلاح

 تایپ شود.  Boldصورت  عنوان كتاب و عنوان نشریه به  •

  هاي ه كلمه( و واژ   200و حداكثر در    150مقاله)حدود    دهيآخر مقاله شامل عنوان مقاله، چک  صفحه (17

 د باشمي  Times New Roman 11با قلم    يسيواژه مرتبط( به زبان انگل  5)حداكثريديكل
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بر   تیریمد یاطلاعات حسابدار تیف یک یهامؤلفه ریتأث ی الگو و آزمون تجرب نیتدو

 بورس اوراق بهادار تهران  یهاشرکت  یاتیمال سکیر

 

 

 11/03/1403تاريخ پذيرش:  01/02/1403تاريخ دريافت: 
 1محمد نمازی

 2سیدحمیدرضا رخشا 

 
 

 چكیده

  ی هاچالش جهت کاهش    تیفیارائه اطلاعات باک  تیری مد  یحسابدار   فهی وظ  نیترمهم   ،ینگرش اطلاعات  هیبرپا

  یریگراستا بهره   نیااست. در    نهیو به  ییعقلا  یهایریگمیدر تصم  یو اثرگذار   نانیکاهش عدم اطم  ،یتیریمد

مؤلفه  داخل  یهااز  دل  تیریمد  یحسابدار   یاطلاعات    نان یاطم  شیافزا  ،یساز اف شف  ،یسازساده   یهال یبه 

را فراهم    یاتیکنندگان مالو پرداخت   هاستانات ی مال  نیاعتماد ب  شیافزا  یها نهیقدرتمند، زم  یو راهبر   یطیمح

 ی مفهوم  یمقاله ارائه الگو   نیواقع شود. هدف امؤثر    یاتیمال  سکیو کاهش ر  یسازنهیتا بتواند در کم  دینمایم

تجرب آزمون  و  اطم  تیریمد  یحسابدار اطلاعات    تیفیک  یهارمؤلفه یتأث  یمناسب    ، ی طیمح  نانی)عدم 

 ی لیو از نوع تحل  یاست. روش پژوهش، کم  یاتی مال  سکیرسود( بر    تیریو مد  یشرکت  یراهبر   ،ی مال  یگزارشگر 

 1399  یال  1390  یهاشده در بورس اوراق بهادر تهران در سال   رفتهیپذ  ی هاشرکت   یاست. جامعه آمار   ی نیتب

پژوهش با    ن یشرکت انتخاب شده است. در ا  161  کیستماتیس یاز روش حذفبا استفاده    یبوده و نمونه آمار 

  دهیارائه گرد  یاتی مال  سکیر  یابیارز  یبرا  ییالگو  تیریمد  یاطلاعات حسابدار   تیفیک  یهااستفاده از مؤلفه 

بر    تیریمد  یاطلاعات حسابدار   تی فیک  یهاه که مؤلف  دهد ینشان م  یپانل  یهااستفاده از داده با    جیاست. نتا

اهم  ریتأث   یاتیمال  سکیر  سک یبر کاهش ر  یشرکت  یو راهبر  یمال  یسود، گزارشگر  تیریدارند. مد  ی تیبا 

 . باشدیم  رگذاریتأث  یاتی مال  سکیر  شیدر افزا  یطیمح  نانیمؤثر هستند و مؤلفه عدم اطم   یاتی مال

 عدم اطمینان محیطی، گزارشگری مالی، راهبری شرکتی، مدیریت سود.   های كلیدی:واژه 
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  و همکاراني محمد نماز ...  /  بر  تيريمد ياطلاعات حسابدار تیفیک  يها مولفه ریتاث یالگو و آزمون تجرب نيتدو      2

 
 حسابرسي های حسابداری مالي و پژوهش
 1403تابستان  /62 پیاپي /16 ۀدور

 مقدمه   -1

کیفیت بالاتر اطلاعات حسابداری مدیریت زمینه ارائه اطلاعات به هنگام درباره وضعیت مالی شرکت و حذف  

رساند  گیری کارا و مؤثر یاری می یت را در تصمیم های مختلف حسابداری، مدیرهای بین چرخه ناهماهنگی 

گیری  که کیفیت بالاتر اطلاعات حسابداری مدیریت تأثیر مثبتی بر هر تصمیم(. درحالی ۲00۸،  1)برازل و دانگ 

های  یگیرمدیریتی دارد، اما تاکید این پژوهش بر نقش کیفیت محیط اطلاعات حسابداری مدیریت در تصمیم

المللی و شرایط کنونی  های بین باشد. امروزه با توجه به مشکلات ناشی از تحریمریسک مالیاتی می مرتبط با  

شود  های مالیاتی بیشتر احساس می درآمدها و اعمال سیاست  در تأمین ۲هااقتصاد ایران، نقش و اهمیت مالیات 

کارگیری عوامل اجرایی نظام  عدم به (. به دلیل عدم برخورداری و یا  1399  ،فروشانو قدک   خانقاهی برزگر )

نظام  سیستم  یک  از  ایران  موارد  مالیاتی  از  بسیاری  در  متاسفانه  حسابداری،  شفاف  و  ساختاریافته  مند، 

گیرد. همچنین عدم پذیرش و  های تشخیصی مورد رضایت و استقبال مؤدیان و شهروندان قرار نمیمالیات

نرضایت جامعه  مختلف  اقشار  و  مؤدیان  مالیات مندی  به  میان  سبت  شکاف  ایجاد  موجب  تشخیصی،  های 

سو ممکن است  دو، از یکشود؛ وجود شکاف و اختلاف میان این می  کنندگان مالیاتها و پرداخت ستان مالیات

های اجتماعی گردد و از سوی دیگر زمینه افزایش ریسک  گسیختگی جامعه و زایش ناهنجاری همموجب به 

فراهم    3مالیاتی اسماعیل کنرا  و  )نمازی  اهمیت 1399پور،  د  با  مسئله(.  به    ترین  پاسخگویی  پژوهش  این 

توان  آیا می حسابداری مدیریت بر ریسک مالیاتی چه هستند؟    گذارتأثیرهای  ترین مؤلفه مهم ها زیر است:  پرسش 

و تدوین کرد که الگویی مناسب برای ریسک مالیاتی ایران، تعیین  با استفاده از اطلاعات حسابداری مدیریت  

گسترش ادبیات مربوط در    :های این پژوهش به شرح زیر هستنددر کاهش ریسک مالیاتی مؤثر باشد؟ هدف

زمینه نقش اطلاعات حسابداری مدیریت در ارزیابی ریسک مالیاتی؛ ارائه الگویی مناسب و آزمون تجربی جامع  

ها، با استفاده از عدم اطمینان محیطی، گزارشگری  شرکت جهت پیشگیری و کنترل عوامل ریسک مالیاتی  

مدیریت سود. و  راهبری شرکتی  که   مالی،  است  این  پژوهش  این  اصلی  سال انگیزه  دلیل  در  به  اخیر  های 

ایران، در راستای اقتصاد مقاومتی و برون های، سیاسی و اقتصادی بیننبحرا  رفت از تنگناهای  المللی علیه 

های اقتصادی و حسابداری به  ترین اولویت مالیاتی از مهم  هاینظام  ها وه درآمدها، سیاست آوری بمالی، روی 

یا وجود نقاط ضعف با اهمیت در نظام مالیاتی،   رود. در یک چنین شرایطی، ناتوانی، ناکارآمدی و شمار می 

ی مالی، ریسک مالیاتی و  هاشود، بلکه به نابسامانی های اعتماد دولت و جامعه می تنها موجب تزلزل پایهنه

قانون توسعه پنجم در خصوص    117مالیاتی به استناد ماده   درآمدهای نقش افزاید. اهمیتاقتصادی هم می

قانون توسعه ششم به منظور   ۸و    6اصلاح نظام مالیاتی و ماده    1۲1تا    119کاهش وابستگی به نفت و مواد  

 هایو همچنین فقدان پژوهش  ریت مالی و محاسباتیهای اقتصاد مقاومتی، نظام مدیتحقق اهداف سیاست 
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 یک مطالعه عنوان موضوع عوامل مؤثر بر ریسک مالیاتی به آورد که بوجود انگیزه را  این کافی در این مورد،

از آنجاییبرگزیده   پژوهشی از  شود.  استفاده  با  بر ریسک مالیاتی  تا کنون در کشور ما پژوهشی مبتنی  که 

طلاعات حسابداری مدیریت صورت نگرفته است، این اقدام با درنظر گرفتن ویژگی خاص  های کیفیت امؤلفه 

از جمله »عدم اطمینان محیطی، گزارشگری مالی، راهبری شرکتی و مدیریت سود« یک ضرورت محسوب  

 گردد.  می

وی مفهومی  نظری، پیشینه پژوهش، الگ چارچوب مقاله حاضر بدین ترتیب است که بعد از مقدمه، تشریح مبانی  

گیری  های بعدی به الگوی ریاضی پژوهش، تجزیه و تحلیل آماری، نتیجهگردد؛ در بخش شناسی ارائه می و روش 

 پرداخته خواهد شد.   و پیشنهادها

 

 مبانی نظری   -2

 ریسک مالیاتی  2- 1

آینده نمود پیدا  شود که در میزان عدم اطمینان نسبت به  اصطلاح »ریسک« به عنوان پراکندگی تعریف می

که یک فعالیت یا عمل، باعث ایجاد تفاوت بین  (. ریسک مالیاتی به مفاهیمی197۲  1)بریلی و میرس  کندمی

تضاد منافعی   (.۲013،  ۲و اشمیت  شود، اشاره دارد )نیومن، اُمرمبلغ مالیات قطعی با مبلغ برآوردی اولیه می 

های  به عنوان یکی از تعارض   3به وسیله تئوری نمایندگی دتوان که میان دولت و سهامداران وجود دارد، می

های اظهارنامه  تفاوت بین رقم(.  19۸5ها مطرح گردد )نمازی،  نفعان شرکت موجود بین ریسک فرار مالیاتی ذی 

متفاوت  شود و آثار زیانباری بر اقتصاد دارد که البته  مالیاتی و مالیات واقعی با عنوان ریسک مالیاتی شناخته می 

کند ای دارد زیرا بیان می پذیری است. این مفهوم در حسابداری مدیریت جایگاه ویژه از مفهوم ریسک مالیات 

ها دارد و نیاز اصلی جستجوی اطلاعات، عدم اطمینان  گیریتصمیم ای در تمامی که عدم اطمینان جایگاه ویژه 

، توان رقابتی عوامل اقتصادی را به 4اجتناب مالیاتی  (. ریسک فرار و1397فرد و روءیایی،  است )تلخابی، وکیلی

های مختلف درآمدی را بیشتر خواهد  دهد و شکاف بین گروهاند، تغییر میکه مالیات نپرداخته هایینفع آن 

از فعالیت برای پیشگیری  پرداخت مالیات می کرد. چنانچه  اندیشی نشود،  شود چاره هایی که منجر به عدم 

دیگر نیز به منظور افزایش توان مالی خود به این کار ترغیب شوند و به دلیل تأثیر رفتار    ممکن است افراد

اجتماعی افراد بر یکدیگر، به تدریج مقبولیت آن گسترش یابد و به عنوان یک عمل و رفتار غیر قانونی، اما به  

های  پذیری مالیاتی مدیران ناشی از انگیزه (. درجه ریسک 1395خواجوی و کیامهر،  )دلیل تکرار زیاد رایج گردد  

های اجتماعی غیر  ها در فعالیت تواند جهت جبران کاستی پاداش آنها منجر به عملکرد شرکتمدیریتی می 

 
1 Brealey & Myers 
2 Neuman Omer  & Schmidt 
3 Agency Theory 
4 Tax Avoidance 
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زندی،   و  رودپشتی  )رهنمای  فعالیت 1399مسئولانه گردد  اجتماعی مسئولانه شرکت موجب  (. سطح  های 

ای  شود به گونه پذیری مالیاتی میهای ریسکهای اجتماعی غیر مسئولانه و مشوق تعدیل رابطه بین فعالیت

این رابطه برای شرکت  بالاتر فعالیت که  با سطوح  اجتماعی مسئولانه قوی های  تر خواهد بود )رهنمای  های 

 (.  1399رودپشتی و زندی،  

 

 كیفیت اطلاعات حسابداری مدیریت  2- 2

نفعان مختلف بر اساس تئوری کیفت اطلاعات حسابداری، برای آن که اطلاعات حسابداری مدیریت برای ذی 

به ویژه مدیران، مفید باشد، اطلاعات باید دارای شرایط مربوط بودن، به موقع ارائه شدن، قابلیت اعتماد، قابلت  

مدیریت منجر    ارائه اطلاعات کیفی حسابداری   کنندگان باشد؛ ه و قابلیت درک برای استفاده اتکا، قابلیت مقایس

و باعث  گردد  نفعان مختلف میبه کاهش ریسک و عدم تقارن اطلاعاتی در تئوری نمایندگی و در میان ذی 

مدیریت  اطلاعات حسابداری  کیفیت    (. 19۸5شود )نمازی،  نفعان گوناگون نیز میتر ذی گیری مناسب تصمیم

روز، وضعیت مالی  سازی اطلاعات بهها دارد، زیرا از طریق فراهم گیریمالیاتی و تصمیم تأثیر مثبتی بر ریسک

(.  ۲000،  1بخشد )داونپورت گیری مدیران را بهبود می های حسابداری، تصمیم شرکت و حذف موانع بین چرخه 

درک رفتارهای مالیاتی شرکت، مستلزم درنظر گرفتن نقش کیفیت    (۲015)  ۲براساس نظر گالمور و لابرو 

می نظر  به  است.  مدیریت  حسابداری  داخلی  اطلاعات  مؤلفه محیط  حسابداری  رسد  اطلاعات  کیفیت  های 

ایفا می مدیریت مهم نمایند، زیرا شناخت عوامل محیطی  ترین نقش را در محاسبه وارزیابی ریسک مالیاتی 

ترین مبنا برای محاسبه مالیات در  نماید و از طرفی سود شرکت را مهمتر میتر و بهینهاده ها را سگیریتصمیم

اتکا و قابل سازی مالی مهم گیرد، همچنین گزارشگری و شفافنظر می  ترین منبع اطلاعاتی، صحیح، قابل 

ریزی مالیاتی مناسب و  دهد تا مجموعه مدیریتی و راهبری بتوانند برنامه مقایسه را در اختیار شرکت قرار می 

از  قابل استفاده  با  مالیاتی  ارزیابی ریسک  پژوهش تلاش شده  این  به همین دلیل در  نمایند.  ارائه  را  قبولی 

های کیفیت اطلاعات داخلی حسابداری مدیریت انجام گیرد. کیفیت اطلاعات حسابداری مدیریت، میزان  مؤلفه 

های همراه، برای کمک  های مالی اساسی یا در یادداشت ت ها در متن صوراطلاعاتی است که از سوی شرکت 

ارائه  به تصمیم بر اساس چارچوب مفهومی،  1400زاده، خردیار، محمدی و احمدی،  شود )زکی میگیری   .)

طرفانه و عاری از خطا هستند و اطلاعات مفیدی  هایی که کامل، بیهای مالی با کیفیت به عنوان گزارش گزارش 

شود،  دهند، تعریف مینی موقعیت اقتصادی، عملکرد مالیاتی و ارزیابی ریسک شرکت ارائه میبیرا برای پیش 

های مالی و برخی دیگر به چگونگی  های کیفی به محتوای اطلاعات مالیاتی مندرج در گزارش برخی از ویژگی 

تواند  اری مدیریت می (. زمانی اطلاعات حسابد1400زاده و همکاران،  شود )زکیارائه این اطلاعات مربوط می

گیری ارزشمند و در جهت  کنندگان در راستای تصمیمهای کیفی مورد نظر استفاده کیفیت باشد که با ویژگیبا 

 
1 Davenport 
2 Gallemore & Labro 
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های کیفی اطلاعات حسابداری  (. ویژگی1400زاده و همکاران،  یابی به اهداف سازمانی همراه باشد )زکی دست 

از اطلاع از صفت و کیفیتی  اثربخشی آن را  مدیریت عبارت است  و  ات حسابداری مدیریت که مفید بودن 

ارائه اطلاعات حسابداری مدیریت، افزایش شناخت و آگاهی مدیران از موضوع و  افزایش می  از  دهد، هدف 

تواند این شناخت و آگاهی را برای ارزیابی  باشد، پس بدیهی است که هر اطلاعاتی نمیگیری میمحیط تصمیم

(. حسابداری مدیریت یک فرایند دارای  1377فر و رسولی،  ریت به وجود آورد )بهرام ریسک مالیاتی در مدی

های اطلاعاتی مالی و  کارگیری سیستم گیری و بهریزی، طراحی، اندازه ارزش افزوده و بهبود مستمر از برنامه

اخلاقی لازم    های فرهنگی،غیر مالی است که راهنمای عمل مدیران و مشوق رفتار و پشتیبان و خالق ارزش 

پورزمانی،   و  )سحری  است  راهبردی  و  تاکتیکی  مالیاتی،  ریسک  عملیاتی  اهداف  به  رسیدن  (.  1401برای 

هایی را برای  حسابداری مدیریت به عنوان الگویی شناخته شده برای اصلاح الگوی مصرف منابع، ابزار و روش 

ها و مدیریت عملکرد سازمان در اختیار  استفاده از اطلاعات حسابداری و مالی برای کمک به کاهش هزینه

و تصمیم قرار میمدیران  و  گیرندگان  مالیاتی  برای مدیریت ریسک  بلندمدت  راهبردهای  و در تدوین  دهد 

گذاران مالیاتی یاری  ریزان مالیاتی و سیاست دستیابی به اهداف بلندمدت با صرف کمترین بودجه به برنامه 

های کیفی )مربوط  دارند، ویژگی( بیان می1377(. بهرامفر و رسولی )1401رساند )سحری و پورزمانی،  می

بودن، صحت اطلاعات، کامل بودن و به موقع بودن( خصوصیاتی هستند که اطلاعات فراهم شده در گزارشات  

ق  نماید؛ اطلاعات آنگاه دارای کیفیت مربوط بودن هستند که بتوانند از طری کنندگان مهیا می را برای استفاده 

استفاده  ارزیابی  کمک به  از طریق تایید یا اصلاح  آینده، یا  ارزیابی رویدادهای گذشته، حال و  کنندگان در 

ها مؤثر  گیریهای اقتصادی و مالیاتی آنان را تحت تأثیر قرار دهند. اطلاعاتی بر تصمیمگذشته آنها، تصمیم

ها مفید  گیری اینکه بتواند در تصمیم  هستند که صحیح باشند. همچنین اطلاعات حسابداری مدیریت برای

گونه اطلاعات مربوط، صحیح و مربوط  دهد کامل باشد. همین باشد باید تا آنجا که اهمیت هزینه اجازه می 

 گیری در اختیار مدیران قرار گیرد.زمانی ارزشمند است که به موقع و در زمان تصمیم

و دارای  مدیریت  حسابداری  اطلاعات  اینکه  به  گزارش یژگی باتوجه  بنابراین  هستند  کیفی  های  های 

گیری مطلوب را به درستی تامین و به موقع  حسابداری مدیریت باید اطلاعات مورد نیاز مدیران برای تصمیم

کنند و به صورت طبیعی ارائه نماید. در چنین شرایطی مدیران از اطلاعات با کیفیت حسابداری استقبال می 

تر خواهد شد. خلاف این موضوع، به هر میزانی که کیفیت اطلاعات  اطلاعات گسترده   فرایند استفاده از اینگونه

های  های کیفی به دور باشد، به دلیل عدم اثرگذاری و یا اثرگذاری منفی در تصمیمحسابداری مدیریت از ویژگی 

اطلاعات تا حدودی   یابد بلکه نسبت به اینچنینمدیران، رغبت استفاده از اینگونه اطلاعات نه تنها کاهش می 

 شوند. متنفر می
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 پیشینه پژوهش  -3

 های خارجیپژوهش  3- 1

ها در حیطه این  های گذشته انجام شده است که شرح آنهای متعددی در زمینه ریسک مالیاتی در سال پژوهش 

( به بررسی اهمیت محیط اطلاعات داخلی بر اجتناب  ۲015گالمور و لابرو ) های اخیردر سال . گنجدمقاله نمی

ها برای پرداخت مالیات متاثر از کیفیت  مالیاتی در کشور آمریکا پرداختند. نتایج نشان داد که توانایی شرکت 

ر مالیاتی  هایی که دارای کیفیت اطلاعات داخلی بالاتری هستند، از نرخ مؤث هاست و شرکت اطلاعات داخلی آن 

پیلوار پایین  پرداخت  ۲0۲0)  1تری برخوردارند. یوسفی، وصال و  از  اجتناب  ( به بررسی ریسک فرار مالیاتی و 

ها نشان داد، افزایش یک درصدی در نرخ مالیات، همبستگی مالیات بر واردات، شواهدی از ایران پرداختند. یافته

دار بین شاخص اجتناب مالیاتی  درصدی در خلاء تجاری دارد و همبستگی منفی معنی ۸/1دار با افزایش معنی

  ی مالیاتی و ریسک مالیاتی پرداختند. ( به بررسی روحیه۲0۲0)  ۲ تجاری وجود داشت. کیما، پریخ و اشتاینز و خلا
روحیه یافته که  داد  نشان  همچنین ها  دارد.  نزدیکی  همبستگی  و  ارتباط  مالیاتی  ریسک  با  پایین  مالیاتی  ی 

دانند،  پذیر می ب در پرداخت مالیات را توجیه کشورهایی که روحیه مالیاتی پایینی دارند، یعنی با افرادی که تقل

  3گوریا لاسلوم و گری  در مقایسه با کشورهایی که روحیه مالیاتی بالاتری دارند، ریسک مالیاتی بیشتری دارند. 

ها نشان داد که  های مالی و مالیاتی یک شرکت چند ملیتی پرداختند. یافتهسازی ریسک( به بررسی الگو ۲0۲1)

اقتصادی و رفاه و سودآوری شرکت شورون رابطه خطی مثبت وجود دارد ولی نسبت به ریسک  بین دو شاخص  

های انطباق بر ریسک مالیاتی  هزینه ( به بررسی تأثیر۲0۲1)  4مالیاتی این رابطه منفی است. ابرهارتینگر و زایسر 

توجهی  ت افقی، افزایش قابل های تحت نظارها و مدیریت ریسک مالیاتی پرداختند. نتایج نشان داد، شرکت شرکت 

های انطباق  توجهی در ریسک مالیاتی و هزینه کنند که با کاهش نسبی قابل در اطمینان مالیاتی را درک می 

( به بررسی پاسخ حسابرس مستقل به ریسک مالیاتی  ۲0۲1) 5برگهمراه است. ابراناتی، فینلی، رپلی و استگ 

.  وجود دارد  یاتیمال  سکیو ر  یحق الزحمه حسابرس  نیب  یارتباط مثبت معنادار  نتایج نشان داد که پرداختند. 

ی  هاشده با استفاده از نوسان   یریگاندازه   یاتیمال  سکیانحراف استاندارد در ر  کی  شی که افزا  دهدی نشان م  جینتا

 که ارائه  شد  افتیدر  نیهمراه است. همچن  یحسابرس  یهانههزی  در(  ٪4.0۸)  %3.5۸  شیبا افزا نرخ مؤثر مالیاتی

  نه یهز  مهیشود، حق ب  یاتیو مال  یحسابرس  یهامیت  نی دانش ب  زیکه ممکن است باعث سرر  ،یاتیمال مدیریت

 ن ی. همچندهد  کاهش(  ٪6۸)  ٪4۸تا    با  یرا تقری  اتیمال  سکیر (GAAP) ی نقد   یارهایمرتبط با مع  یحسابرس

های نرخ مؤثر  و نوسان   ،یاتیمال  مدیران  نظارت  یارهایو مع  یالزحمه حسابرسحق   نیب  یارتباط مثبت معنادار 

مشارکت است که   سکیاز ر  ی منبع  یاتیمال  سکیکه ر   دهدینشان م  هاافتهی  ،ی. به طور کلوجود دارد مالیاتی

 
1 Yousefia, Vesal & Pilvar  
2 Kemmea, Parikhb & Steign 
3 Lasloom & Grigorieva 
4 Eberhartinger & Zieser 
5 Abernathy, Finley, Rapley & Stekelberg 
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  ی اب یمطالعه ارزبه بررسی    (۲0۲1)  1فان و شن .  زدی انگیبرممستقل  حسابرسان    ی را از سو  یمتعدد  یهاپاسخ 

ی کشور چین پرداختند.  فرهنگ  ایصنعت رسانهبخش  شده در بورس در    رفتهی پذ  یهاشرکت   یاتیمال  سکیر

  ی هاو هم به شاخص   یاتی هم به عوامل مال  یفرهنگ  ی ارسانه   یهاشرکت   یکل  یاتیبار مال  دهد،نتایج نشان می 

بر ارزش افزوده، نرخ سود ناخالص و نرخ رشد کل    اتی ها، بار مالبر درآمد شرکت   اتی مرتبط است. بار مال  یمال

نرخ    همچنین  ،مرتبط هستند  یفرهنگ  ایرسانه  یهاشرکت  ی کل  یاتیبه طور مثبت و معنادار با بار مال  ییدارا

رابطه    همچنینمرتبط هستند.    ی کل  اتیمعنادار با مالگونه منفی و  به    ییثابت و نسبت بار دارا  ییگردش دارا

نرخ سود ناخالص به    و  ستیمعنادار ن  یفرهنگ  ایرسانه   یهاشرکت  یکل  یات یو بار مال  یینرخ گردش کل دارا  نیب

، فیبرین و  ح سیان ارمیفمرتبط است.    یفرهنگ  ایرسانه   یهاشرکت  یکل  ی اتیبا بار مالی  معنادار   مثبت و  طور

گذاران اندونزی به اجتناب  واکنش سرمایهنقش حاکمیت شرکتی و ریسک مالیاتی در  ( به بررسی  ۲0۲۲)  ۲فالبو 

هایی مانند مفاهیم بار مالیات بر درآمد، بار  که شاخص   نتایج نشان داد  . از مالیات و تهاجم مالیاتی پرداختند

ها همبستگی مثبت و معناداری دارند، نرخ  مالیات بر ارزش افزوده و نرخ سود ناخالص با بار مالیاتی کلی بنگاه

ها همبستگی بت و نسبت بار دارایی با رابطه بین نرخ گردش کل دارایی و بار مالیاتی کلی شرکتگردش دارایی ثا

تجزیه و تحلیل ریسک مالیاتی شرکت و کنترل مدیریت بر    ( به بررسی۲0۲۲)  3جیانگ   داری دارند.امنفی معن

اینترنت به علاوه مالیات پرداخت. نتایج نشان داد، فرآیندهای مدیریت ریسک مالیاتی شرکت، تقویت    اساس 

مدیران شرکت یا تصمیم گیرندگان مدیریت ریسک مالیاتی را برای بهبود مالیات و کنترل ریسک، کارایی شرکت  

افزایش می  اقتصادی شرکت، هزینهو رفتار مالیاتی  های رفتار  دهد، همچنین به منظور تامین و بهبود منافع 

( به  ۲0۲۲) 4ساویک، آتناسیجویک، جکووتیک و کرجیک   دهد.های شرکت را کاهش میمالیاتی و در کل هزینه

در    بدون نظارت  ی بیترک  و پرت  نقاط دورافتاده  صیبا استفاده از روش تشخ  یاتی فرار مال  سکیر  تیریمدبررسی  

نشان مدست به  جینتاپرداختند.  کشور صربستان   ا  دهدی آمده  پ  نیکه  به  بسته  و    یبندخوشه   یکربندیروش 

  .دهدیرا نشان م  یدرصد نقاط پرت اعتبار داخل  9۸تا    90  نیب  ،ییبازنما  یریادگی  یبرا   یساز منظم   یهاسمیمکان

  هار چ   یکه دارا  دهدمیارائه    یبیترک  نی ماش  یریادگیبر    یمبتن  کردیرو  کیبر اساس    یاتی مال  سکیر  تیریمد

  ق یکاربرپسند، از طر  یتا دانش حوزه مربوطه را به روش  دهدی اجازه م  یشنهاد یمطلوب است. اول، روش پ  یژگیو

  ن ید. دوم، انکن  الگووارد    ،از جهات مختلف  شدهف یتعر  شیاز پ  یامختلف از مجموعه   یهاداده   یهایژگیو  میتنظ

  ریسک مالیاتی   که بر اساس آن کارشناسان حوزه  دهدیرا ارائه م  حیقابل توض  میدرخت تصمالگوی    کیروش  

کنند.    دییتأ  دهد،ی م  یخروج الگورا که    یرعاد یغ  یهات یموجود  یگرید  قی از طر  ای  یبه صورت دست  توانندیم

  ن یا  ،چهارمکند.    دییرا تأ اعلام شده  ی های دامنه ناهنجار   یدهد تا اعتبار تخصصی اجازه م  یشنهادیروش پ  سوم،

 
1 Fan & Chen 
2 Firmansyah, Febrian & Falbo 
3Jiang  
4 Savić, Atanasijević, Jakovetić & Krejić 
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دل به  قو  ،یبیترک  تیماه  لیروش  سنج   یاستحکام  اعتبار  نظر  از  م  یناهنجار  یرا    ، یعنی.  دهدینشان 

به صورت    یشده داخل  دییتا  یهای و ناهنجار مستقل  یناهنجار  صیبا دو روش تشخ  دهآمدست به   یهای ناهنجار

 د. شون یم  یمتقابل بررس

 

 های داخلی پژوهش  3- 2

پرداختند.  ها  سازی مالیات شرکت های کمینه( به ارزیابی ریسک سیاست1396اعتمادی، سپاسی و ساری )

ثباتی وضعیت مالیاتی در طول زمان  ها نشان داد که کاهش نرخ مؤثر مالیاتی، تأثیر منفی معناداری بر بییافته

( به بررسی نقش کیفیت محیط  139۸ها بالا است. ساری، اعتمادی و سپاسی )دارد و لذا ریسک مالیاتی آن 

ها نشان از تاثیر کیفیت محیط اطلاعات  . یافتهها پرداختنداطلاعات داخلی در کاهش ریسک مالیاتی شرکت

( به طراحی الگوی سنجش ریسک  1399فروشان )خانقاه و قدک داخلی در کاهش ریسک مالیاتی دارد. برزگری 

ها نشان داد  شده در بازار سرمایه ایران پرداختند. یافتههای پذیرفتهمالیاتی و بررسی اثر آن بر ارزش شرکت

بدین معنا که هرچه شرکت کیفیت    .اخلی بیشترین تأثیر را بر شکاف مالیاتی داشته است که کیفیت اطلاعات د

نمازی    .اطلاعات داخلی خود را افزایش دهد، احتمال اینکه به ایجاد شکاف مالیاتی اقدام کند کمتر خواهد بود 

اسماعیل استاندارهای بین1399پور )و  بر ریسک فرار مالیاتی و    1گزارشگری مالی   المللی( به بررسی تأثیر 

تأثیر با اهمیت منفی در جلوگیری فرار    IFRSها نشان داد،  اجتناب مالیاتی در کشور ایران پرداختند. یافته

های  بر افزایش قابلیت اتکاء صورت IFRS ی دارد. پذیرشمالیاتی و با اهمیت مثبت در جلوگیری از اجتناب مالیات

المللی گزارشگری مالی کاربردهای با اهمیتی در زمینه مالی تأثیر مثبت و معناداری دارد و استانداردهای بین

های داخلی  ( به رابطه بین اجتناب مالیاتی و ضعف کنترل 1401ریسک مالیاتی دارد. خواجوی، رضایی و فانی )

های داخلی و اجتناب مالیاتی رابطه مثبت و معناداری وجود  ها نشان داد که بین ضعف کنترلد. یافتهپرداختن

اند، اما به  اگرچه مطالعات بالا، اطلاعات و مدارک مناسبی در زمینه ریسک مالیاتی در ایران ارائه کرده دارد.  

سازی آن  زی ریسک مالیاتی و کمینههای کیفیت اطلاعات حسابداری مدیریت در الگوسابررسی اهمیت مؤلفه 

در این پژوهش ما به دنبال راهکاری متفاوت از پژوهشگران قبلی هستیم که دیگر پژوهشگران به  اند.  نپرداخته 

های کیفیت اطلاعات  نماید ریسک مالیاتی را با توجه اهمیت مؤلفه کوشش میین پژوهش  ند. اا آن ورود ننموده 

 قرار دهد.  حسابداری مدیریت مورد بررسی

 
 

 

 

 
1 International Financial Reporting Standards (IFRS) 
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 پژوهش الگوی مفهومی  -4

الگوی علیتی و متغیرهای این پژوهش را با توجه به هدف، مبانی نظری و پیشینه پژوهش نشان    1شکل  

مدیریت و زیر مجموعه آن به عنوان متغیرهای وابسته،  های اطلاعات حسابداری دهد. ریسک مالیاتی و مولفه می

های این الگو که در زیر آمده با توجه به تحلیل محتوای  اند. عوامل و مولفه مستقل وکنترلی در نظر گرفته شده 

های قبل بحث شد، به دست آمده است.  منابع مربوط از حسابداری مدیریت و ریسک مالیاتی که در قسمت

)نشریات  های اطلاع رسانی داخلی و خارجی  ها، شبکه ای، مقاله برای تعیین متغیرهای پژوهش، از منابع کتابخانه

علمی  علمی پایگاه  نورمگز،  مگ جهاد  پژوهشی،  گوگل دانشگاهی،  انسانی،  علوم  پورتال  و  1اسکالر ایران، 

موارد   مرتبط با موضوع استفاده شد.و اشپرینگر(    3هاب و اسکاپوس، ساینس ۲دایرکت فرانسیس، ساینس تیلور

 . مدیریت اثرگذار برریسک مالیاتی شناسایی شدندیت اطلاعات حسابداری های کیفزیر به عنوان مولفه 

 

 
 پژوهش. الگوی مفهومی1شكل 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 عدم اطمینان محیطی   1-4

تواند باعث واکنش مؤدیان به ریسک مالیاتی شود، عدم اطمینان محیطی است؛ عدم  یکی از عواملی که می 

استفاده از قانون و عملکرد مالیاتی به حقایق خاص اشاره دارد، جهت کاهش عدم اطمینان  اطمینان در مورد 

ها و رسیدن به نتایج مالیاتی و ارزیابی  ها یا عدم اطمینان در مورد چگونگی عملکرد سازمان نسبت به واقعیت

 
1 https://scholar.google.com  & https://taylorandfrancis.com/journals 
2 https://www.sciencedirect.com  & https://www.Scopus.com 
3 https://Sci-hub.se  &https://www.Scopus.com 

ريسک مالیات 
شرکتی

مولفه هاي اطلاعات 
حسابداري مديريت

عدم اطمینان محیطی

مديريت سود

گزارشگري مالی

راهبري شرکتی

متغیرهاي کنترلی

محافظه کاري

اجتناب مالیاتی

اهرم مالی

بازده و اندازه شرکت
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(.  ۲01۸،  1و تنگ  ریسک مالیاتی، کنترل داخلی حسابداری مدیریت بسیار مؤثر خواهد بود )چن، هو، وانگ

( تأثیرگذاری عدم اطمینان محیطی به عنوان یکی از عوامل  ۲009)  3( گوش و السن1994)  ۲های دچو یافته

تصمیم  مدیریت،  اطلاعات حسابداری  محیط  به صورت  کیفیت  را،  عملکرد شرکت  گزارش  و  مدیران  گیری 

دهند برخی از سک مالیاتی را نشان میکنند و تأثیر مثبت بین عدم اطمینان محیطی و ریتجربی تایید می

انداز آینده  مدت نسبت به چشمازحد به خود و دید کوتاه ها دچار بیش اطمینانی، اعتماد بیش مدیران شرکت 

این سوگیری شرکت می  ایجاد میها در تصمیمباشند،  اخلال  افزایش  های شرکت  را  مالیاتی  و ریسک  کند 

 (.1401منش، مداح و آگاهی،  دهد )بشیری می

 

 مدیریت سود   2-4

ای برخوردار است که عملکرد واحد تجاری را  ها از اهمیت ویژه ستان سود حسابداری برای مؤدیان و مالیات

باشد  های اقتصادی میهای واحد تجاری و مقیاس ایجاد ارزش بنگاه دهنده فعالیتگیری کرده و نشان اندازه 

های سود در  هموارسازی سود را کاهش عمدی نوسان  پژوهشگران،(. برخی از  1396)مشایخ و محمؤدیان،  

دانند. برخی دیگر، هموارسازی  ها عادی به نظر برسد، میچارچوب اصول حسابداری، تا حدی که برای شرکت 

های غیرعادی در سود و درقالب اصول حسابداری تعریف  سود را تلاش اعمال شده مدیریت جهت کاهش نوسان 

ها کمتر و یا بیشتر بینیدهند زمانی که پیش(. مدیران سود را افزایش )کاهش( می 1973،  4کنند )بیدلمن می

 (. 1401شده باشد )کردستانی و جعفری،  از سود گزارش 

 

 كیفیت و شفافیت گزارشگری مالی  3-4

عریف  شرکت ت عملیاتی و مالی کارکردهای افشای کفایت و بودن  به موقع را ( شفافیت۲006)  5کاسدگ  و  آکسا

است.  شده  گرفته درنظر مالی سازیگزارشگری مالی نیز به عنوان معیار شفاف  کنند؛ براساس این تعریفمی

 افشا، باعث کردن گذارد و محدودمی اثر شرکت سازی عملکردشفاف  بر افشا سیاست و مالی گزارشگری کیفیت

تقارن افزایش  مدیران  اطلاعاتی عدم  و  می  شرکت  بیرون  اشخاص و  بین  مالی  گزارشگری  کیفیت  شود؛ 

جنبهسیاست  از  یکی  اطلاعات  افشای  شرکت های  اطلاعاتی  محیط  مهم  سرمایههای  که  بوده  و  ها  گذاران 

صورتاستفاده  یاری  کنندگان  شرکت  مالیاتی  ریسک  و  عملیاتی  مالی،  عملکرد  بر  نظارت  در  را  مالی  های 

آگاهانه و پاسخگویی در مورد چگونگی تحصیل و مصرف   گیریسازی اطلاعات، امکان تصمیمنماید. شفاف می

 شود.  منابع را فراهم نموده و موجب محاسبه دقیق و صحیح مالیات می

 
1 Chen, Hu, Wang, & Tang 
2 Dechow 
3 Ghosh & Olsen 
4 Beidleman 
5 Aksu & Kosedag 
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 حاكمیت شركتی  4-4

های مدیران جهت تعیین راهبردهایی است که موجب دستیابی به اهداف تعیین شده، کنترل ریسک و  شیوه 

ش هیات مدیره، درصد مالکیت سهامداران، نمایندگی اعضا و عملکرد  شود؛ استقلال و دانمصرف بهینه منابع می 

مؤلفه  از  برخی  مدیره  میهیات  حاکمیت شرکتی  رضایی،های  و  )یگانه  را  1397باشند  حاکمیت شرکتی   .)

 است، در محدود  شکل آن تئوری نمایندگی در نظری مبنای  که دانست  سهامداران مدیران با ی رابطه توان می

 گیرددر برمی  را  خود  نفعانذی  تمام با  شرکت ی رابطه شرکتی راهبری وسیع، نگرشی  در  و طیف این یک سوی

 (.19۸5« دانست )نمازی،  1نفعان ذی  توان »تئوری می  را آن نظری یپشتوانه که

 

 های پژوهش فرضیه  -5

 گردد:رح می زیر مط  های پژوهش، فرضیه نظری، پیشینه و الگوی مفهومی با توجه به اهداف، مبانی

ها، در کاهش ریسک مالیاتی  اطلاعات حسابداری مدیریت مربوط به عدم اطمینان محیطی شرکت  (1

 مؤثر است. 

 ها، در کاهش ریسک مالیاتی مؤثر است.  اطلاعات حسابداری مدیریت مربوط به مدیریت سود شرکت  (۲

ها، در کاهش ریسک مالیاتی  شرکت اطلاعات حسابداری مدیریت مربوط به کیفیت گزارشگری مالی   (3

 مؤثر است. 

راهبری شرکتی شرکت  (4 به  مربوط  مؤثر  اطلاعات حسابداری مدیریت  مالیاتی  ها، در کاهش ریسک 

 است. 

اطلاعات حسابداری مدیریت مربوط به متغیرهای کنترلی )نرخ رشد شرکت، اجتناب مالیاتی، اهرم   (5

 تی مؤثر است. مالی، بازده و اندازه شرکت( در کاهش ریسک مالیا

 

 روش شناسی پژوهش  -6

است؛ زیرا از طریق  ها، از نوع کمیاین پژوهش دارای ماهیت بنیادی، کاربردی و از منظر فرایند اجرا یا نوع داده

ها و اطلاعات در  آوری داده ها به جمع ها و آزمون فرضیه آمار توصیفی و تحلیلی با هدف کشف ماهیت پدیده 

  - پردازد. روش پژوهش از لحاظ منطق اجرا یا نوع استدلال، قیاسیسک مالیاتی میمورد عوامل مؤثر بر ری

نگر انجام گرفته و روش آماری آن همبستگی مقطعی و رویدادی با استفاده از اطلاعات گذشتهاستقرایی و پس

های  ها، شبکه مقاله ای،  آوری اطلاعات، از منابع کتابخانه (. برای جمع ۲019،  ۲باشد )اسمیت های ترکیبی میداده 

ها و اطلاعات با استفاده از تجزیه و رسانی داخلی و خارجی مرتبط با موضوع استفاده شد و سایر داده اطلاع 

 
1 Stakeholder theory 
2 Smith 
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باشد:  ترین دلیل انتخاب این روش میشود، مهم مواردی که در ادامه اشاره می   تحلیل آماری دریافت گردید.

اندازه   -1 ابزارهای  بودن  پنهان  برای  گیربه دلیل  پیچیده  و  مفهوم گنگ  به صورت یک  مالیاتی  ی، ریسک 

ها این  ها و شرکت ستانپیچیدگی و مبهم بودن ریسک مالیاتی برای مالیات   -۲گردد.  ها محسوب می شرکت 

در حوزه ریسک مالیاتی    -3ضرورت را به عنوان یک فعالیت پژوهشی برای ما بیشتر نمایان ساخته است.  

های ریسک مالیاتی  های پژوهشی ابهام با گسترش و انجام فعالیت  -4ان وجود ندارد. های کافی در ایر پژوهش 

 کمتر خواهد شد.  

 

 متغیرهای پژوهش   1-6

و با    های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانهای مالی شرکت اطلاعات مربوط به این متغیرها از صورت

آوری  های جمع نوین و سامانه اطلاعاتی )کدال( استخراج شده است. داده آورد  ویو، ره افزار بورس استفاده از نرم 

نسخه   EVIEWSو  ۲4نسخه  EXELE های آماری رگرسیون چند متغیره و نرم افزارهایشده به کمک روش 

 مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفت.  10

 
 هامتغیرهای پژوهش و نحوه محاسبه آن .1جدول 

 منابع نحوه محاسبه نوع متغیر نام متغیر 

Tax Risk  )( ۲010، 1)دیرنگ و همکاران  انحراف معیار نرخ مؤثر مالیاتی  متغیروابسته  )ریسک مالیاتی 

TACC  )( ۲015)گالمور و لابرو،  تفاضل سود عملیاتی و نقد عملیاتی  متغیر مستقل )کیفیت سود 

FD  )( ۲010، ۲)وانگ  بینیتفاوت سود واقعی و سود پیش  متغیر مستقل )پیش بینی سود 

Restate  )( ۲015)گالمور ولابرو،  ( 1و0متغیر دو وجهی ) متغیر مستقل )گزارشگری مالی 

Delay  )( ۲001، 3)کیم و لی  روزهای تاخیر صورتهای مالی  متغیر مستقل )شفافیت مالی 

∆REV  )( ۲001)کیم و لی ،  نوسان درآمد  متغیر مستقل )نوسان درامد 

∆OI   )( ۲001)کیم و لی ،  نوسان سود عملیاتی متغیر مستقل )نوسان سود عملیاتی 

∆TI   )( ۲001)کیم و لی ،  نوسان سود مشمول مالیات  متغیر مستقل )نوسان سود مشمول 

BoardSize )( ۲011، 4)لیم تعداد اعضای هیات مدیره  متغیر مستقل )راهبری 

INDEP  )( ۲011)لیم،  اعضاء غیر موظف هیات مدیره تعداد  متغیر مستقل )راهبری 

Entrenchment  )( ۲011)لیم،  مدیرعامل و عضو هیات مدیره  متغیر مستقل )راهبری 

Fspeciality )( ۲011)لیم،  رشته مالی و عضو هیات مدیره  متغیر مستقل )راهبری 

 
1 Dyreng, Hanlon  &Maydew 
2 Wang 
3 Kim & Lee 
4 Lim 
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 منابع نحوه محاسبه نوع متغیر نام متغیر 

MTB  )( 1997، 1)برگر، افک و یرماک  ارزش بازار به ارزش دفتری سرمایه  متغیر کنترلی )نرخ رشد شرکت 

ETR  )( 1997)برگر و همکاران،  تقسیم مالیات بر سود قبل مالیات  متغیر کنترلی )اجتناب مالیاتی 

Leverage  )( 1997)برگر و همکاران،  ها ها بر داراییجمع بدهی متغیر کنترلی )اهرم مالی 

ROA  )( 1997)برگر و همکاران،  ها داراییسود عملیاتی بر جمع  متغیر کنترلی )بازده شرکت 

SIZE   )( 1997)برگر و همکاران،  ها لگاریتم طبیعی جمع دارایی متغیر کنترلی )اندازه شرکت 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 :جامعه آماری و نمونه آماری 2-6

های پذیرفته شده  شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و نمونه آماری  جامعه آماری شرکت 

   باشد. می  ۲به شرح جدول    1399الی    1390های  در بورس تهران طی سال 

 
 اطلاعات جامعه آماری و نمونه آماری .2جدول  

 347 ۲9/1۲/1399های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تا تاریخ شرکت

 ( 79) لیزینگ ای، هلدینگ و  شرکت های سرمایه گذاری، مالی، واسطه

 ( 40) شود اسفند منتهی نمی ۲9هایی که پایان سال مالی آنها به شرکت

 ( ۲4) اند هادر دسترس نبوده و یا ناقص بودههایی که اطلاعات مالی آنشرکت

 ( 43) اند شرکتهایی که در دوره زمانی پژوهش عضو بورس نبوده

 161 هستندبخش کمیهای باقی مانده که نمونه آماری پژوهش در  شرکت

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 تجزیه و تحلیل آماری والگوی ریاضی پژوهش   -7

با استفاده    1ها بین کیفیت اطلاعات حسابداری مدیریت و ریسک مالیاتی، الگوی ریاضی  برای آزمون فرضیه 

 (.۲001لی و کیم،   ) شداز رگرسیون حداقل مربعات معمولی بکار گرفته  

 1الگوی ریاضی  
TaxRiskit = β

0
+β

1
TACCit+β

2
ROAit+β

3
ETRit+β

4
LEVit+β

5
SIZEit + β

6
MTBit

+ β
7
∆REVit+β

8
∆OIit+β

9
∆TIit+β

10
FDit+β

11
RESTATEit

+ β
12

INDEPit+β
13

BOARDSIZEit+β
14

FSPECIALITIit

+ β
15

ENTRECHMENTit+β
16

DELAYit+εit 
 

 
1 Berger, Ofek & Yermack 
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باشد، یعنی  درصد می   1۲درصد است. میانگین نرخ موثر مالیاتی    36میانگین تفاوت مالیات قطعی و ابرازی  

ها طبق قانون  درصد سود شرکت است، حال آنکه هزینه مالیات برای شرکت 1۲ها  هزینه مالیات برای شرکت 

باید  مالیات مستقیم  عد   ۲5های  باشد؛  مالیات م شفاف درصد  دقیق  محاسبه  در  وجود  سازی  و همچنین  ها 

مالیات شرکت معافیت  موثر  نرخ  متعدد موجب گردیده که  ماده  13ها  های  نرخ  از  قانون   105درصد کمتر 

درصد میانگین    3میلیون ریال معادل    655044(. میانگین اقلام تعهدی  ۲5-1۲=13باشد )های مستقیم  مالیات

ها اقدام  درصد شرکت  ۸۸اند ولی های مالی ننمودهها اقدام به تجدید صورت رصد شرکت د 1۲ها است. دارایی 

روز پس از پایان سال مالی ارایه    ۸5ها با میانگین  اند. گزارشگری مالی شرکت های مالی نموده به تجدید صورت

اشد. به گونه میانگین  بنفر و انحراف معیار مربوطه صفر می  5است. میانگین تعداد اعضای هیات مدیره    شده 

درصد    19باشند.  درصد اعضای هیات مدیره موظف می   41درصد از اعضای هیات مدیره غیر موظف و    59

مالی در رشته  دارای تخصص  و مجموعه مدیریت( می اعضای هیات مدیره  اقتصاد  باشند.  های )حسابداری، 

بینی باشند. انحراف پیش ات مدیره هم می درصد مدیران عامل به گونه مشترک نقش دوگانه داشته و عضو هی1۸

 -93درصد و    39درصد    ۲هست. و نوسان درامد و سود عملیاتی و سود مشمول مالیات به ترتیب    5۸/۲سود  

 باشد.  می   39/6درصد و  17درصد و    56درصد است، درجه اهرم مالی و نرخ بازدهی و اندازه شرکت به ترتیب  

 
 محاسبات آمار توصیفی متغیرهای پژوهش .3جدول 

 میانگین  نام متغیر 
انحراف  

 معیار 
 چولگی كشیدگی  بیشینه كمینه  میانه

Tax Risk  )3/9 17/3 ۸/94 0 1۸0/ 1/3 660/ )ریسک مالیاتی 

TACC  )6/9 191/3 1۸7۸۲۸ - 131۲1۸ 3۲795 9۸۲40۲ 655044 )کیفیت سود 

FD  )13/9 ۲۲6 410/41 - 49/9 36/- 19/6 ۲/5۸ )پیش بینی سود 

Restate  )۲/3 3/۲ 1 0 0 330/ 1۲0/ )گزارشگری مالی 

Delay  )۲50/ 61/- 1۸5 1۸ ۸4/5 31/9 63/۸5 )شفافیت مالی 

∆REV )۸/3 90/3 15/71 - 9۸/ 15/- 1/03 0۲0/ )نوسان درامد 

∆OI  )۲9/4 1014 4۲۸/57 - 66/09 1۸/- 1۲/03 390/ )نوسان سود عملیاتی 

∆TI   )۲9/3- 1015 111/33 -۸53 ۲7/- ۲3/9 93/- )نوسان سود مشمول 

BoardSize )0 0 5 5 5 0 5 )راهبری 

INDEP  )۲10/ ۸۲0/ 1 ۲00/ 60/ 140/ 590/ )راهبری 

Entrenchment  )۲/۸ 6/06 ۲00/ 0 ۲0/ 060/ 1۸0/ )راهبری - 

Fspeciality )4/9 ۲۲/61 ۲00/ 0 ۲0/ 040/ 190/ )راهبری - 

MTB  )۲/3 7/74 9/7۸ 140/ 1/6 1/4 96/1 )نرخ رشد شرکت 

ETR  )7/۲ 135 4/6۸ - 1/۸9 110/ ۲30/ 1۲0/ )اجتناب مالیاتی 
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 میانگین  نام متغیر 
انحراف  

 معیار 
 چولگی كشیدگی  بیشینه كمینه  میانه

Leverage  )460/ ۲/36 ۲/0۸ 010/ 560/ ۲۲0/ 560/ )اهرم مالی 

ROA  )3/6 43/1۲ 3/1 4/- 140/ 190/ 170/ )بازده شرکت 

SIZE   )630/ 50/ ۸/۸۲ 4/4۲ 6/3 70/ 39/6 )اندازه شرکت 

 های پژوهشگر یافته :منبع

 

 هاآزمون آماری فرضیه   7- 1 

بررسی رابطه بین متغیرهای    برایهای ترکیبی استفاده شد و  در این پژوهش با توجه به الگوی پژوهش از داده 

ها زمان تأثیرگذار باشد، استفاده شد؛  آوری داده که در جمعوابسته و مستقل از رگرسیون پانل یا پول، هنگامی 

درصد باشد رگرسیون پانل )تابلویی( جهت برازش الگو    5که سطح معناداری کوچکتر از  در این آزمون زمانی 

برای اینکه مشخص گردد کدام روش )اثرات ثابت یا تصادفی(   (.13۸7، زاده و مهرگان شود )اشرف انتخاب می

است. فرضیه  وو استفاده شده  پاگان، گویررو، هوندا و کینگهای بروش تر است، از آزمونجهت برآورد مناسب 

ها به این معنی است که ارتباطی بین جزء اخلال مربوط به عرض از مبدا و متغیرهای  صفر در این آزمون 

 باشند. یحی وجود ندارد و مستقل از یکدیگر می توض

 

 1و یا اثرات ثابت های تركیبی( پولآزمون انتخاب الگو بین پانل )داده 7- 2

به دلیل اینکه در بین متغیرهای توضیحی، تعدادی از متغیرها طی زمان ثابت هستند یا برخی دیگر، دارای مقادیر  

خطی بین این متغیرها و عرض از مبدا مربوط به هر یک از مقاطع،  گیری هم شکل صفر و یک هستند و به دلیل  

امکان برآورد الگو به روش اثرات ثابت وجود ندارد. از طرفی به لحاظ منطقی، چون تعداد مقاطع زیاد است، برآورد  

  161ک از مقاطع ) ضریب برای عرض از مبدا هر ی   161باشد، زیرا نیازمند برآورد  الگو اثرات ثابت صحیح نمی 

ها وجود  شود. مسئله اشاره شده در همه تخمین شرکت( است که باعث از دست رفتن درجه آزادی بسیاری می 

های  شود. برای این پاسخ، آزمون گزارش می   ۲دارد و از این به بعد فقط نتایج آزمون بین پول و اثرات تصادفی

 آمده است.   4به کار گرفته شد و نتایج در جدول  3کننده )افزاینده( لاگرانژ برای اثرات تصادفیضرب 
گونه که در جدول  های جدول نشان داد که الگوی اثرات تصادفی از نتایج بهتری برخوردار است. همان یافته

باشند و درصد می  5های مقطعی کمتر از  ها در ستون دادهآزمون شود، سطح معناداری تمامی مشاهده می  4

  4دار بوده و از اعتبار بالایی برخوردار هستند. با توجه به نتایج جدول  درصد معنا  95ان  توان گفت با اطمینمی

 
1 Pool or Fixed Effects 
2 Random Effects 
3 Lagrange Multiplier Tests for Random Effects 
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ی محاسبه شده )عدد آماری( از عدد با اهمیت یا سطح معناداری  و سطح معناداری پنج درصد، چون مقدار آماره 

قطعی بین جملات  توان گفت وابستگی متر میشود. به طور روشن بیشتر است در نتیجه فرض صفر رد می

 مقطعی برطرف گردد. اخلال وجود دارد و بایستی این وابستگی بین جملات اخلال و یا وجود همبستگی بین

 
 ها آزمون فرضیه .4جدول 

 احتمال  تركیبیهایداده  احتمال  زمانیهایداده  احتمال  1مقطعیهایداده  شرح آزمون 

 0000/0 100/9747 3۸3۲/0 76051۲/0 0000/0 100/2141 ۲بروش پاگان 

 0000/0 6/4619 ۸0۸4/0 - ۸7۲073/0 0000/0 10/0107 3هوندا  

 0000/0 1/4616 ۸0۸4/0 - ۸7۲073/0 0000/0 10/0107 4کینگ وو

 9145/0 1/3691- 7۲6۲/0 - 601۲59/0 0000/0 10/6737 هوندا ستانداردشده 

 9969/0 2/7410- 7۲6۲/0 - 601۲59/0 0000/0 10/6737 وو استانداردشده کینگ

 0000/0 100/2141 0000/0 100/2141 0000/0 100/2141 5وتراگنون گویررو، مونفرت

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 6های بین مقطعیمانده دادهآزمون وابستگی باقی  7- 3

داده  و  بینمحاسبات  وابستگی  آزمون  در جدول  های  گردیده    5مقطعی،  زمانی  ارائه  دوره  ساله،    10است. 

های شناسایی شده،  مورد است. منظور از داده   1610ها  شرکت بورسی و کل مشاهده   161های مقطعی  داده 

 .7های مقطعی غیر صفر است داده 

 
 های بین مقطعی مانده دادهآزمون وابستگی باقی .5جدول 

 سطح معناداری درجه آزادی  آماره آزمون 

 0000/0 1۲۸۸0 15206/79 ام الپاگان بروش

ام الشده پسرانمقیاس  14/4972  0000/0 

 015۲/0  2/4264 دیسیپسران 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 
1 Cross-Section 
2 Breusch-Pagan 
3 Honda 
4 King-Wu 
5 Christian Gourieroux, Alain Monfort, Alain Trognon 
6 Residual Cross-Section Dependence Test 
7 Note: Non-Zero Cross-Section Means Detected in Data 
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تر است و باید مورد استفاده قرار گیرد. چون  نشان داد که تخمین الگوی اثرات تصادفی مناسب   5نتیجه جدول  

تر نشان داده  مقطعی وجود دارد. پیش توان گفت همبستگی بین باشد، می می درصد    5سطح معناداری کمتر از  

باشد. راهکار رفع ناهمسانی واریانس، تخمین  مقطعی می شد که الگو دارای ناهمسانی واریانس و همبستگی بین

نس  مقطعی، استفاده از تخمین زننده ماتریس واریانس کواریاحل رفع همبستگی بینالگوی وزنی است و راه 

)اشرف  است  وزن  مهرگان،  بدون  و  اثرات تصادفی فقط می13۸7زاده  نمائید که در چارچوب  توان  (. توجه 

باشد،  مقطعی را رفع کرد. الگویی که در پایین برای رفع ناهمسانی واریانس آمده، بدون وزن میهمبستگی بین

 (. 13۸7  و مهرگان،  زادهپذیر نیست )اشرف زیرا دادن وزن در چارچوب اثرات تصادفی امکان 

 

 آزمون روش تركیبی پانل دیتای ای جی ال اس   4-7

های وزنی  . مقدار ضریب تعیین آماره 1آمده است   6های این آزمون در جدول  آزمون وزنی و بدون وزن و داده 

درصد از تغییرات متغیر وابسته ناشی از تغییر متغیرهای مستقل و کنترلی موجود    50درصد است، یعنی  50

درصد    93/1باشد. همچنین مقدار آماره دوربین واتسون  الگو است و مابقی تغییرات ناشی از سایر عوامل می در  

زاده و  توان نتیجه گرفت که خود همبستگی وجود ندارد )اشرف است می   5/۲تا    5/1است، چون مقدار آن بین  

باشد. بنابراین هر زمانی که سطح  یم  tی مربوط برای تعیین معناداری ضرایب، آماره  (. آماره 13۸7مهرگان،  

شود و معنادار بودن رابطه  صفر رد می  Hدرصد کمتر باشد، فرض    5معناداری از سطح خطای پذیرش یعنی  

توان رد کرد و  صفر را نمی   Hدرصد باشد، فرض    5که سطح معناداری بیشتر از  دهد و هر زمانی را نشان می

 دهد. معنادار نبودن رابطه را نشان می 

 
 های تركیبی ای جی ال اس دهی دادهآزمون وزن .6جدول 

 احتمال  آماره تی خطای استاندارد  ضریب متغیر

C ۲393./- 1۸۸۸./ ۲675/1 - ۲06۸./ 

TACC  )033۲ - 7455/1 /.009۸5 -/.0017۲ )کیفیت سود./ 

Restate  )0003 9۸93/۲ /.0۲761 /.0۸۲71 )گزارشگری مالی./ 

Delay  )000۲ - 10۲9/3 /.00044 -/.00137 )شفافیت مالی./ 

FD  )0۲19 3150/۲ /.0003 /.0006 )پیش بینی سود./ 

∆REV  )6164 -/.501۸ /.007346 -/.0036۸7 )نوسان درامد./ 

∆OI   )0000 935۸/4 /.000166 /.000۸19 )نوسان سود عملیاتی./ 

∆TI   )063۲ ۸707/1 /.000۲۲4 /.000457 )نوسان سود مشمول./ 

BoardSize )9635 /.045۸4 /.07۲7 /.0033 )راهبری./ 

 
1 Method: Panel EGLS (Cross-Section Weights) 
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 احتمال  آماره تی خطای استاندارد  ضریب متغیر

INDEP  )57۸9 /.5560 /.016۲35 /.0090۲ )راهبری./ 

Entrenchment  )057۲ 9156/1 /.0۲91۲0 /.0557۸4 )راهبری./ 

Fspeciality )۲744 - 0967/1 /.04713۸ - /.051696 )راهبری./ 

MTB  )5377 /.61766 /.004۲73 /.00۲639 )نرخ رشد شرکت./ 

ETR  )0013 ۲796/3 /.05۲63 /.17۲63 )اجتناب مالیاتی./ 

Leverage  )3۲55 -/.9۸61 /.04506 -/.04444 )اهرم مالی./ 

ROA  )1951 3010/1 /.0141۲ /.01۸37 )بازده شرکت./ 

SIZE   )0130 5130/۲ /.01۸77 /.04717 )اندازه شرکت./ 

 اثرها های ویژگی

  معیار استاندارد  انحراف  ضریب همبستگی 

 های مقطعی تصادفی داده /.۲907 /.1167

 تصادفی ویژه )خاص(  /.7999 /.۸۸33

 های وزنیآماره

 جذر میانگین مجذورخط  /.7701 /.4955 ضریب تعیین 

 میانگین متغییر وابسته  /.6577 /.4000 ضریب تعیین تعدیل شده 

 انحراف معیار متغییر وابسته  /.۸031 /.۸044 استاندارد رگرسیون خطای 

 ماندها مجموع مجذور باقی 9۸/1030 1901/5 آماره اف 

 آماره دوربین واتسون  9۲70/1 /.0000 احتمال آماره اف 

 های بدون وزن آماره

 مجموع مجذور باقیماندها  70/1173 69۲7/1 آماره دوربین واتسون 

 های پژوهشگر یافتهمنبع: 

 

 گیری بحث و نتیجه  -8

  6( در جدول    𝑇𝐼∆و    𝑂𝐼∆و    𝑅𝑒𝑣∆) مطابق با نتیجه فرضیه اول، متغیرهای مؤلفه عدم اطمینان محیطی  

نشان از این دارد که نوسان سود عملیاتی در قالب یک متغیر اثرگذار، با ریسک مالیاتی رابطه مثبت و معناداری  

دهد و افزایش  دارد. این موضوع عدم اطمینان محیطی را به عنوان یک عامل اثرگذار بر ریسک مالیاتی نشان می

نماید؛ همچنین نوسان درآمد و نوسان درآمد مشمول مالیات  شرایط مبهم محیطی ریسک مالیاتی را تایید می

رسد عدم معناداری این  باشند. به نظر می درصد با ریسک مالیاتی فاقد رابطه معناداری می  5در سطح خطای 

گردد تا  سازی گزارشگری مالی و مالیاتی است که موجب می متغیرها به دلیل نقاط ضعف ناشی از عدم شفاف 
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( و  ۲009( گوش و السن )1994های پنهانی ادامه دهند. این نتیجه همسو با نتایج دچو )الیتها به فعشرکت 

  باشد.( می 1395خواجوی و کیامهر )

( رابطه  FDو   TACCدارد که متغیرهای مرتبط با مدیریت سود )بیان می  6نتیجه فرضیه دوم در جدول  

درصد    5دار آماره جدول کمتر از سطح خطای  منفی و مثبت معناداری با ریسک مالیاتی دارند و چون مق

تر،  باشد، رابطه معناداری با ریسک مالیاتی دارند. کیفیت سود بدین معنی است که هرچقدر سود باکیفیت می

تواند در کاهش ریسک مالیاتی و محاسبه مالیات اثرگذارتر باشد.  تر و بدون دستکاری باشد می تر، صحیحدقیق

انحراف افزایش  با  پیش   از طرفی  نتیجه فرضیه  را در پی خواهد داشت.  مالیاتی  افزایش ریسک  بینی سود، 

 باشد.  ( همسو می 1396( اعتمادی و همکاران )  ۲015های پژوهش گالمور و لابرو )یافته

( با توجه  Delayو    Restateدهی به فرضیه سوم از بین متغیرهای مؤلفه گزارشگری مالی یعنی )برای پاسخ 

، رابطه  Restate، رابطه اثرگذار منفی و معناداری با ریسک مالیاتی دارد؛ و متغیر  Delayغیر  مت  6به جدول  

های مالی و تاخیر  اثرگذار مثبت و معناداری با ریسک مالیاتی دارد. در واقع این دو متغیر، تجدید ارائه صورت 

های مالی را نشان  ایین گزارشگری و یا کیفیت پ  کنند. این موضوع، ضعفهای مالی را بیان میدر ارائه صورت

دهند؛ هر زمانی که کنند که کیفیت پایین گزارشگری مالی ریسک مالیاتی را افزایش میدهد و تایید میمی

یابد و برعکس. نتیجه این  گزارشگری مالی با تجدید و تاخیر بیشتری ارائه گردد، ریسک مالیاتی افزایش می

 باشد. ( همسو می1399پور )( نمازی و اسماعیل 139۸ن )های ساری و همکارافرضیه با یافته

و   Indepو  Boardsize)متغیرهای مؤلفه راهبری شرکتی یعنی  6نتیجه فرضیه چهارم مندرج در جدول   

Fspeciality    وEntrenchment اعضای  ( را نشان می اعضای هیأت مدیره،  این متغیرها، تعداد  از میان  دهد؛ 

تخصص مالی، عضو هیأت مدیره و نقش دوگانه مدیرعامل با ریسک مالیاتی رابطه  موظف هیأت مدیره، مغیر 

معناداری ندارند. این بدان معناست که هرچقدر در نظام راهبری شرکتی نقاط ضعف بیشتری وجود داشته  

از این فرضیه با یافته   های باشد، ممکن است افزایش ریسک مالیاتی را در پی داشته باشد. نتیجه دریافتی 

 ( مطابقت دارد.  1399( و برزگری و همکاران )۲015پژوهش گالمور ولابرو )

اندازه  نشان می   6فرضیه پنجم، جدول   و  اجتناب مالیاتی  از بین متغیرهای کنترلی دو متغیر  دهد که 

توان گفت هرچقدر ریسک مالیاتی بیشتر  شرکت با ریسک مالیاتی دارای رابطه مثبت و معناداری هستند؛ می

یابد و هر زمان که ریسک مالیاتی کاهش پیدا کند، اجتناب مالیاتی هم ، اجتناب مالیاتی هم افزایش میباشد

های بزرگتر  شود؛ این رابطه در مورد اندازه شرکت و ریسک مالیاتی هم برقرار است، زیرا در شرکت کمتر می

متغیرهای کنترلی )اهرم مالی،    تر ریسک مالیاتی بیشتری وجود دارد. سایرهای کوچک در مقایسه با شرکت 

نرخ رشد و نرخ بازدهی( بر ریسک مالیاتی اثرگذار نبوده و فاقد رابطه معناداری هستند. این یافته همسو با 

مدیریت    باشد. کیفیت محیط اطلاعات داخلی حسابداری ( می 1399فروشان )های پژوهش برزگری و قدک یافته

های مالیاتی کمک خواهد نمود.  ریزی و برنامه  هاگیریسازی تصمیمبه ساده به دلیل ارائه اطلاعات مفید و مؤثر  

راستی و  مالیاتی  عدالت  به همچنین  و  دقیق، شفاف  اطلاعات  تهیه  با  را  مالیاتی  محاسبه  بهبود  آزمایی  روز 
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بتواند    دهد تابخشد و به دنبال آن اثرهای تخریبی محیط پیرامون جامعه، اقتصاد و حسابداری را کاهش می می

 در مسیر کاهش ریسک مالیاتی اثرگذار واقع شود. 

های مالیاتی،  و استراتژی   هاشود در تصمیمندگان پیشنهاد می رگیمدیران و تصمیم  بر اساس نتایج تحقیق به

مالیاتی را مورد توجه    ریسک  هایضمن در نظر گرفتن افق دید بلندمدت، پیامدها و تأثیر احتمالی سیاست 

سرمایه  به  دهند.  سهامداران    گذارانقرار  می و  استراتژی   ،شودپیشنهاد  به  توجه  برنامه ضمن  و  های  ریزی ها 

های عدم اطمینان محیطی،  پذیری مالیاتی ناشی از مؤلفه ریسک   پیامدهایعملکرد مدیران و  ها،  مالیاتی شرکت 

عات  قرار دهند و اطلا  بیشتری  لی را مورد توجه و دقت نظرمدیریت سود، راهبری شرکتی و گزارشگری ما 

دولت در جهت افزایش منابع    هایتوجه به سیاست   ابگیری خود لحاظ نمایند.  مربوط را در الگوی تصمیم

اقتصادی را کاهش    هایسیاست   باید عدم اطمینان  کلان  سیاستگذاراندولت و  ،  هامحل مالیات   درآمدی از

  هاهای کاهش مالیات شرکت سیاست   اطمینان اقتصادی منجر به  ل کنند که افزایش عدمدهند تا اطمینان حاص

شود که در صورت ممکن منابع اطلاعاتی  همچنین به وزارت امور اقتصادی و دارایی پیشنهاد می گردد.  نمی

قرار د پژوهشگران  اختیار  را در  اجتناب مالیاتی  و  فرار مالیاتی  مالیاتی،  مورد ریسک  نتایج  معتبر در  تا  هد 

کاربردی پژوهش  و  ها  قوانین  قالب  در  را  کاربردی  تحقیقات  نتایج  امکان  حد  در  آن،  بر  علاوه  شود.  تر 

های  های مالیاتی به خوبی استقبال شود تا بتوان گره های مالیاتی اعمال نماید و از انجام پژوهش دستورالعمل 

توجه این موضوع، به پژوهشگران آینده پیشنهاد  ت قابل سازی کرد. بنابراین با توجه به اهمیمالیاتی را کمینه

مالیاتی به ویژه در حوزه ریسک مالیاتی، فرارمالیاتی و اجتناب    پژوهشیهای نسبت به انجام فعالیت   گرددمی

 مالیاتی کوشش نمایند. 

عاتی  آوری منابع اطلاایم جمعهترین مشکل و محدودیتی که در انجام این پژوهش با آن مواجه شد مهم 

از طریق نرم  های  آورد نوین و سامانه اطلاعاتی )کدال( است که متاسفانه سازمان ویو، رهافزار بورس مالیاتی 

 مرتبط کمتر حاضر به همکاری هستند. 

 

 منابع فهرست 

(. اقتصاد سنجی پانل دیتا. تهران، ناشر دانشگاه تهران موسسه  13۸7) زاده، سیدحمیدرضا؛ مهرگان، نادر؛اشرف 

 . 97۸-964-۲7۲۸-30-5تحقیقات تعاون، شابک،  

های کمینه سازی مالیات  (. ارزیابی ریسک سیاست 1396محمدعلی؛ ) سحر؛ ساری،اعتمادی, حسین؛ سپاسی,  

 .1-1۸(، ص  14) 54 ها. مطالعات تجربی حسابداری مالی،شرکت 

(. طراحی مدل سنجش ریسک مالیاتی و بررسی اثر آن بر 1399ری خانقاه، جمال؛ قدک فروشان، مریم؛ )برزگ

 . ۲66-۲96(، ص  ۲)  ۲۲شده در بازار سرمایه ایران. تحقیقات مالی،های پذیرفته ارزش شرکت 



 21       ... بر  تيريمد ياطلاعات حسابدار تیفیک ي هامولفه ریتاث یالگو و آزمون تجرب نيتدو  / و همکاران يمحمد نماز 

 

 
 های حسابداری مالي و حسابرسي پژوهش
 1403تابستان  /62 پیاپي /16 ۀدور

عباسی,  خانقاه,  برزگری  قدک جمال؛  مریم؛)ابراهیم؛  ریسک  1399فروشان،  تعاملی  اثر  بررسی  و  (.  مالیاتی 

دانش حسابداری،    .های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانمسئولیت اجتماعی بر ارزش شرکت 

 . 159_ 1۸9(، ص  11)40

های حسابرسان در  (. سوگیری مدیران بر استراتژی 1401منش، نازنین؛ مداح، احسان؛ آگاهی، فهیمه؛ )بشیری 

،  3، شماره  1گیری در حسابداری و حسابرسی، دوره  تصمیممواجه با ریسک حسابرسی. قضاوت و  

 . ۲5-5۲(،  3)پیاپی  

( الله؛  ولی  رسولی،  نقی؛  ویژگی 1377بهرامفر،  در  (.  آن  نقش  و  مدیریت  حسابداری  اطلاعات  کیفی  های 

 .۸6-109، ص  ۲5و    ۲4، شماره  6های حسابداری و حسابرسی، سال  گیری مدیریت. بررسیتصمیم

(. بررسی چسبندگی حق الزحمه حسابرسی و  1397رمضانعلی؛ )فرد, هاشم؛ رویای، م؛ وکیلیمراتلخابی, نیکو 

 . 167-۲01(، ص  ۸)  30 دانش حسابداری . تأثیر ریسک مالیاتی بر آن

)حساس  رضایی، شهروز؛  یحیی؛  هزینه1397یگانه،  و  اجتماعی  مسئولیت  تأثیر  برای  مدلی  مدیریت  (.  های 

، ص  5۸، شماره  15ار مالیاتی. مطالعات تجربی حسابداری مالی، سال  مالیات شرکت بر اجتناب و فر

5۸-۲7. 

سازی اجتناب مالیاتی با استفاده از اطلاعات حسابداری. مجله  (. مدل 1395خواجوی، شکرالله؛ کیامهر، محمد؛ )

 . 79-100، ص  ۲5، شماره  7دانش حسابداری، سال  

های داخلی.  (. رابطه بین اجتناب مالیاتی و ضعف کنترل1401)خواجوی، شکرالله؛ رضایی، غلامرضا؛ فانی، لیلا؛  

 .  47-66(، ص  1)پیاپی    1، شماره  1گیری در حسابداری و حسابرسی، دوره  قضاوت و تصمیم

( آناهیتا؛  زندی،  فریدون؛  رودپشتی،  انگیزه 1399رهنمای  رابطه  فعالیت های ریسک (.  و  مدیران  های  پذیری 

- ۲3۲، ص  49، شماره  13های حسابداری مالی و حسابرسی، سال  ش اجتماعی غیر مسئولانه. پژوه 

۲05. 

احمدی موسی زکی فاضل؛  نوده،  محمدی  سینا؛  عباس؛ خردیار،  )زاده،  ایوب؛  کیفیت  1400آّباد،  (. سنجش 

پژوهش  ذرات.  تجمع  الگوریتم  رویکرد  با  صاحبکار  وفاداری  با  مواجه  در  حسابداری  های  اطلاعات 

 .۲۲7-۲49، ص50، شماره  13رسی، سال  حسابداری مالی و حساب

(. نقش کیفیت محیط اطلاعات داخلی در کاهش  139۸سحر؛ )اعتمادی, حسین؛ سپاسی,    ساری، محمدعلی؛

 .1-۲7، ص  ۲شماره    ۲3های مدیریت در ایران، دوره  ها. پژوهش ریسک مالیاتی شرکت 

اکمیت شرکتی با محوریت حسابداری  های ح (. تبین الگوی ویژگی1401سحری، محمدرضا؛ پورزمانی، زهرا؛ ) 

، شماره  14های حسابداری مالی و حسابرسی، دوره مدیریت استراتژیک و حسابداری مدیریت. برسی 

 . 1۲1-143، ص  55، پیاپی  3

گیری  های همتا و مدیریت سود. قضاوت و تصمیم(. عملکرد شرکت 1401کردستانی، غلامرضا؛ جعفری، آمنه؛ ) 

 .71-99(، ص  3، )پیاپی  3شماره    1دوره    در حسابداری و حسابرسی،
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Abstract 
Based on information attitude, important task of management accounting is to provide quality 

information to reduce management challenges, reduce uncertainty, and influence rational and 

optimal decisions. In this regard, by the internal information components of management 

accounting for the reasons of simplification, clarification, increasing environmental reliability and 

powerful management, provides the grounds for increasing trust between taxation System and 

taxpayers so that it can be effective in minimizing or reducing tax risk. The purpose of this article 

is a suitable conceptual Model and experimentally test the impact of quality Firms of management 

accounting information (environmental uncertainty, financial reporting, corporate governance, and 

Earnings management) on tax risk. Research method is quantitative and descriptive analytical. The 

statistical population of Firms admitted to Tehran Stock Exchange in the years 1390 to 1399 and 

statistical sample was selected by systematic elimination method of 161 Firm. In this research, using 

the quality components of management accounting information, a model for assessing tax risk. The 

results panel data show quality components of management accounting information have a 

significant impact on tax risk. Earnings management, financial reporting and corporate governance 

are effective in reducing tax risk, and component of environmental uncertainty is effective in 

increasing tax risk. 

Keywords: Tax risk, environmental uncertainty, financial reporting, corporate governance, 

Earnings management. 
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  گذارانهیسرما یجانیو حل مسئله رفتار ه یگذارهیسرما یریگم یارائه مدل تصم

 وارد در بورس اوراق بهادار تهران تازه
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 چكيده

که انسان    میدانی . ما مشودی مربوط م  یمال  یریگمیو نقش آن در تصم  گذارانه یبه روان سرما  یرفتار  یامور مال

هستند    یرمنطقیغالباً ناکارآمد و غ  یماتیتصم  نیبگذارد. چن  اثراو    یریگمی در تصم  تواندی دارد که م  یاحساسات

جهت مهار    یمناسب  یپژوهش ارائه الگو   نی. هدف اشونددر بازار سهام    یعیو فجا  هاب یمنجر به آس  توانندی و م

  ه یپژوهش از نظر  نی. در اباشدیوارد در بورس اوراق بهادار تهران مگذاران تازه سرمایه  یجانینمودن رفتار ه

  مطرح  ینظر یریگمطالعه بر اساس نمونه  نیاست.  ا دهیبه سؤالات استفاده گرد ییگوجهت پاسخ  ادیداده بن

با    افتهیساختار  مهیمصاحبه ن  12.  در گروه نمونه  رفتی( صورت پذ2008و اشتراوس )  نیشده توسط کورب

مقوله    21بود که در    هیکد اول  230  انگر یب  جیانجام شده است. نتا  یمال  یمعامله گران و مدرسان نهادها  ران،یمد

  ی نوآور  ه،یسرما تیریبرنامه، مد او ب افتهیسازمان  یهاعرضه  ،یساز و فرهنگ شدند. آموزش یبندطبقه یاصل

هستند که اگر    یاشده   ییشناسا  ییراهبردها  یاسیو س  یها و اقتصادمقررات و مجازات  ن،یقوان  ،یو ساختار 

انتظار کاهش    توانی آنگاه م  رند،یقرار گ   تیوارد در اولوگذاران تازه و سرمایه  یمال  یتوسط سازمان و نهادها

 وارد داشت.  گذاران تازهرا در سرمایه   یجانیرفتار ه

 . گیریتصمیم  ،یرفتار  یاحساسات، مال  ،یجانیرفتار ه  هاي کليدي:واژه 
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 مقدمه   -1

ی تحلیل رفتار هامدل در امور مالی است. بررسی    زیبرانگچالش گذاران یک هدف مهم و  بینی رفتار سرمایه پیش 

، از اهمیت  گذارهاقانون حداکثر کردن سود است و برای    هاآنگذارانی که هدف  گذاران برای سرمایهسرمایه

مدیران   است.  برخوردار  سرمایه هاشرکت ،  هاییدارابالایی  سرمایه  مدتکوتاه ن  گذارا،  یا  بلندمدت  گذاران  و 

تصمیما رحرفهیغ حال  در  از  ی  یک  هر  هستند.  سهام  بازارهای  در  فرآیندهای    هاآنگیری  و  دارند  اهدافی 

به اطلاعاتی از منابع مختلف دسترسی دارند. قیمت    نیچنهم  هاآن .  کنندی مگیری متفاوتی را اعمال  تصمیم

گیری  در تصمیم  مؤثری عمومی بازار سهام عناصر کلیدی  هاشاخص ربوطه و  سهام، قابلیت اطمینان شرکت م

ی تاریخی درباره سهام نیز بر  هادادهاخبار منتشره توسط مطبوعات و نهادهای نظارتی و    نیچنهمهستند.  

بر   نیز  هاتم یالگوری خودکار بر اساس  هامعامله انسانی،    رندگانیگمیتصمتصمیمات اثرگذار هستند. علاوه بر  

اثرگذار هستند.   بازار    وانفعالاتفعلبازار  فعالان  و    ازحدشیبی  ها واکنش  جمله  ازمیان  ی  هانگرش معمول 

پیش  را  نادرست،  بیرلار   کندی مپیچیده    ترش یببینی  و    ند یفرآ  کیگیری  تصمیم  ندیفرآ(.  2012،  1)رابین 

بر تفکر درباره    دیتأک  ند،یفرآ  نیشود. در امی   نهیچند گز  انی مورد از م  کیاست که منجر به انتخاب    یشناخت

  ک یگیری  تصمیم  ندیاست. هر فرآ  یینها  میبه تصم  دنیقبل از رس  هانهی و گز  جینتا  یابیارز  نیچنمسائل و هم

  مات یباشد. تصم  ینظر انتخاب  کی  ا یعمل    کیتواند  گیری میتصمیم  یج . خرو کندی را خلق م  ییانتخاب نها

  یهانهیو هز  ادیز  اریبس  یمال  یهاوجود خسارت   لیبه دل  شوندیط امروز اتخاذ میکه در شرا  یگذار هیسرما

  تیمردم از اهم  یدر زندگ  یگذار هیسرما  تیامن  یبرا   ،یگذار هیاشتباه سرما  م یتصم  کیاز    دنظریتجد  یبالا

ب  ییبالا  اریبس است.  کافسرمایه   ترش یبرخوردار  شناخت  مفاه  یگذاران  برا  یتصاد اق  یاساس  میاز    ی لازم 

از دانش است که    ریغ  یبه پژوهش در مورد عوامل  ازیرو ن  نیندارند. از ا  یگذاره یگیری در مورد سرماتصمیم

است و پس از   یاده یچیپ ندیگیری فرآگذاری افراد را تحت تأثیر قرار دهد. تصمیمسرمایه ماتیتواند تصممی

گیری  تصمیم  نیشود. بنابرامختلف منجر می  یهانه یگز  انیاز م  نهیگز  کی مختلف به انتخاب    یهانهیگز  یابیارز

  (.2007  ،2چلیو م  یشود )لوسارد اطلاق می   "نهیگز  یتعداد  انیخاص از م  نهیگز  کیانتخاب    ندیفرآ  "به

. به  ستین  یگذاران چندان منطقسرمایه  گیریی تصمیمکه رفتار شخص  دهندی نشان م  یار یبس  یهاپژوهش 

بر    نیچناز حد اعتماد به نفس دارند و هم  شی خود ب  یهانسبت به قضاوت   شهیگذاران همعنوان مثال، سرمایه 

تواند فقط از  نمی نانسا ییرعقلایغ  ی. رفتارها ندینمایگیری متصمیم انیز ایاساس تجربه خود در مورد سود 

نقض    یرفتار  یمال  نیدارد. بنابرا  یاقتصاد   یهاستمیدر س  یرک باشد، اما تأثیر مهمقابل د  هینظر  ایمدل    قیطر

  ک یکلاس یو مال یرفتار ی(. تفاوت مال2013 ،3کو ی)جوسان و وو دهدیرا نشان م کیاقتصاد نئوکلاس یاساس

نفرت    ،یرا تحت عنوان استعداد انسان، نقض شناخت  یشناختروان   یهاتی شخص  ،یرفتار  یاست که مال  نیدر ا
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گیری  تصمیم  حاتیکه ترج  یگذار متیق   هیگذاران در نظرو احساسات سرمایه  یفقدان خودکنترل  ،یمانیاز پش

ناپا  یچندوجه  یطورکلرا به با تغ. سرمایهدینمایم  یمعرف  رد،یگیدر نظر م  داریو  نوسانات    ای  راتییگذاران 

هس  ،اریبس بنابراسازگار  و  فرآ  توانندیم   نیتند  مدتصمیم  ندیکل  را  )  تیریگیری  و  کنند  ،  1محمد ماهران 

تغییرات  (.2009 رفتاری  و  شناختروان مالی  تصمیمهای ژگیوی  سرمایه ی  رفتاری  فرآیند  گیری  در  گذاران 

گذاران خرد دارای اهمیت است. در بازار سهام  که برای مطالعه رفتار سرمایه  دهدی مگذاری را نشان  سرمایه

روند جاری بازار    ماًیمستقگذاران، نیرو محرکه داخلی تغییر کلان بازار سهام است که  تغییر رفتار همه سرمایه 

از منظر مالی رفتاری، مطالعه روانشناسی معاملاتی و رفتار سرمایه کندیمن  سهام را تعیی بنابراین  گذاری  . 

ی بازار از اهمیت  هاسکیرمطالعه روند بازار و اجتناب از    منظوربهگذاران بازار سهام در شرایط مختلف  سرمایه

 (.2021،  2بالایی برخوردار است )ژو و همکاران 

روش    کیدر جهان است. تا به امروز    زیبرانگموضوع چالش   کیسهام    یر بازارها د  یشناخت نوسانات رفتار 

  یهادهه  یدر ط  یزمان ثابت باشد وجود نداشته است. از طرف  یکند و در ط  ریگذاران را درگکه سرمایه  یمدل  ای

دست   نیاند. اگذاران وارد بازارها شده از سرمایه یعیوس فیط ،ی مال یتوسعه ابزارها و بازارها ل یگذشته به دل

 ی ثباتیاند و باز پول خود را از دست داده   یبازار سهام، بخش اعظم  یر یپذسکیر   لیگذاران به دلسرمایه  زا

  ی هوش  بیو ضر  تیبا داشتن صلاح  یگذاران حتاز سرمایه   یاری. بسدانندیم  آورانیز  یبازار را مسئول رفتارها

از خود در بازار    یهاست، عملکرد خوبآن   لببلکه از ق  ست،یها نگیری از ذهن آنکه تصمیم  نیا  لیبالا به دل

  یتیشخص  یهایژگیگذاران با توجه به شناخت واند. بر اساس مباحث مطرح شده سرمایه سهام نشان نداده 

و توسعه    یر یپذسک یو نگرش ر  یجان یمنبع کنترل، هوش ه  لیاز قب  یشناخت روان   یهای ژگیخاص خود و و

  ی هایی دارا ییعالان بازار، امکان شناسافگذار و بازارها توسط قانون  نهیمدر ز یمنطق یبازارها و ارائه راهکارها 

ها ارائه خواهد شد. از  به آن   هایژگی و  نیگذاری بر اساس او سرمایه   یمناسب را خواهند داشت و خدمات مال

گذاران بر  گذاری سرمایه جهت سرمایه   یو مدل مناسب  یر آن است تا استراتژب  یپژوهش سع  نیرو در ا  نیا

 برآورده گردد.   یراحتگذاران به فرد سرمایه منحصربه   یازهایها ارائه گردد تا ناساس نوع رفتار آن 

 

 چارچوب نظري و پيشينه پژوهش 

. مالی  کندی می رفتاری و روانشناسی را با مالی و اقتصاد ادغام  هاه ینظرمالی رفتاری حوزه جدیدی است که  

  های ناهنجار و اشتباهات انسانی را که باعث این    کندیمی مختلف بازار را شناسایی  های ناهنجاررفتاری علل  

. گذاران را درک کند و توضیح دهدتصمیم و رفتار سرمایه  کندیم. مالی رفتاری سعی  دینمایممعرفی    شوندیم

گذاری و نتایج بازار سهام  ی عوامل بازار بر تصمیمات سرمایههایژگیوکه اطلاعات و    کندیممالی رفتاری فرض  

تصمیم زمان  در  اساس  همین  بر  است.  سرمایهاثرگذار  عمل    طوربهگذاران  گیری،  و   کنندیمغیرمنطقی 
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  گذارد یمسهام و ثروت شخصی افراد اثر . این تصمیمات بر کارایی بازار کنندی متصمیمات نامعقولی را اتخاذ  

که دسته اول    کندیمگذاران را به دو دسته تقسیم  ( سرمایه 2014)  2(. استاتمن2021،  1)سینگ و همکاران 

گیری منطقی هستند  افراد منطقی و دسته دوم افراد عادی هستند. افراد منطقی کسانی هستند که در تصمیم

منطقی عمل    کاملاًو میانبرهای شناختی هستند و    های ر یسوگو افراد عادی کسانی هستند که تحت تأثیر  

سال    یس  یال  ستیدر ب  یب در اقتصاد و مالانقلا  کی  یرفتار   یداشت که مال  انی( ب2014)  3لر یش.  کنندینم

  ی از مال  یبیتر است که ترکمفهوم گسترده   کی  نی. استین  یاسو روانشن  ی از مال  یبیتنها ترک  این  ،گذشته است

اجتماع علوم  م  یو  نشان  مالدهدی را  بمی   یرفتار   ی.  سرمایه  انی تواند  که  چدارد  چگونه    ستیگذاری  و 

  توانند یم  یو اجتماع  یکه چگونه عوامل روان  دهدیبه ما نشان م  دیعلوم جد  ن ی. اردیگی گذاری شکل مسرمایه

بازار کارا استوار است.    هیفرض  هیبر پا  یرفتار   یمال  یطور کلگیری تأثیر بگذارند. به گذاران در تصمیمبر سرمایه 

تمام    نیشوند. بنابراارزش بازار منعکس می   ای  متیات در قاطلاع   یکند که تمامبازار کارا فرض می  هیفرض

تواند بر  گر نمیمعامله  کیکه    دمعتقدن  هینظر  نیا  انی(. حام1201،  4سهام منصفانه هستند )سوول   یهامتیق

  د یگذاران باها معتقدند که سرمایه آن  نیکسب کند. بنابرا  یطولان  یرا در مدت زمان  یو سود اضاف  دیبازار فائق آ

بودن    یرمنطقی(. غ2018  ،5ان یاست )  رممکنیاست و شکست دادن قانون بازار غ  بیعی اعتراف کنند که بازار ب

است    یمعن  نیبد  حاتیشود. ترج  توضیح داده  گذاره یسرما  یو باورها  حاتیترج  قیتواند از طرمی   گذارهیسرما

انتخاب  یفعال اقتصاد  کیکه چگونه   دوم    یکند. بازو گیری میتصمیم  ی سکیر  جینتا  یمتفاوت دارا   یهابا 

سرمایه   یرمنطقیغ باورهابودن  چگونگآن   یگذاران  باور  سو   یریگشکل   یهاست.  از  را  فعالان    یانتظارات 

تصمفرض می   یرفتار  ییدارا  یگذار متی. قدهدی م  حیتوض  یاقتصاد   ی رمنطقی غ  گذارهیسرما  ماتیکند که 

با   سهیدر مقا  یذهن  یانبرهایو م  های ر یسوگ  نیقرار دارند. بنابرا  یذهن  یانبرها یو م  هایریتحت تأثیر سوگ

غلط    یباورها   دهندیشوند. دو روش وجود دارد که نشان منادرست در نظر گرفته می  ییگیری عقلاتصمیم

از    یکه به طرز اشتباه  نیا  ایکنند  استفاده می   یدرستچگونه ممکن است رخ دهند؛ افراد از اطلاعات غلط به 

صح می   حیاطلاعات  ادباستفاده  در  سرمایه   یباورها   ،ی رفتار  اتینمایند.  غغلط  عنوان    یرمنطقیگذاران  به 

گذاری  سرمایه کیداشتن  ی(. برا 2019، 6و همکاران  اکارایشوند )ناناگذار در نظر گرفته میاحساسات سرمایه

تر کنترل احساسات باشد.  هوش و از همه مهم  یسطح عموم  ،یلیتحل  یی توانا  یدارا  دیبا  گذارموفق، سرمایه 

  ماتیهنگام اتخاذ تصم  یشناخت  یندها یدر فرآ  یر یسوگ  کیاست که احساسات به عنوان    نیامر ا  نیا  لیدل

)لرنر و همکارانگذاری عمل می سرمایه افزایش احساسات یا  (.  0152،  7کند  ی احساسی،  هایریگمیتصمبا 
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افزایش  هایی ایپو بازار  مرشدی،    ابدیی می  و  قضاوت(.  1398)حسینی  برخلاف    ا ی  یشناخت  یهااحساسات 

  ی نداشته باشد. هر فرد   یاساس شناخت  چیاحساس ممکن است ه  کیهستند.    شوندهیابی ارز  ،یبدن  یهاحس 

هستند    شوندهیابینظر ارز  نیبد است، دارد. احساسات از ا  ایوضوع خوب  م   کی  ایآ  نکهیاز ا  یشخص  یابیارز  کی

  ند یخوشا  فیط  ک یکه    یدوقطب  یهااسیمق  قیاز طر  کهی طوربه   خوانند؛یرا فرام   یمثبت و منف  یهاتیکه ظرف

، 1شود )تافلر می   فیکند، توص( جدا می   نانهیتا بدب  نانهیبخوش   ای  یبه شاد   یمثال، ناراحت  ی) برا   ندیرا از ناخوشا

گذاری دارند؛  گیری سرمایه تصمیم  ندیبر فرآ  یتوجهتأثیر قابل  یو خوشحال  تیترس، عصبان  جان،ی(. ه2018

.  گذاردی اثر م  سکیگذاران از رشود و احساسات بر درک سرمایهمی  سکیگذاری شامل رسرمایه   کیکه    رایز

قرار دادند.    یگذاری را مورد بررسسرمایه  یهایریگمیارتباط احساسات بر تصم  زین  یرفتار  یمال  یهاه ینظر

احساسات نقش    ند،یفرآ  نیو بازخورد. در ا  یپردازش، خروج  ،یمرحله است: ورود   4  یگذاری دارا سرمایه   کی

سزا ا  ییبه  پنجامی   فایرا  و  )داس  نتا2020،  2کند  م  یمال   یبازارها   جی(.  بازارها    دهدینشان  ذاتاً  که 

و    یشناختروان   عتیبا طب  یاحساس  یهابه واکنش   جرمن  ینانیعدم اطم  نیهستند و چن  ینیبش یپرقابل یغ

کنند.  درست باشد، احساس می   خواهندیها مرا که آن  یزی طور ناخودآگاه آن چ. افراد به گرددی م  یشناختعصب 

  یرونیب  ای  یواقع  یایکاملاً با دن  -ناخودآگاه  یو آرزوها   تیلاجهان تخ  -ی جهان درون  یذهن  ای  یروان  تیواقع

 (. 2014  لر،متفاوت است )تاف

را بر رفتار    نترنتیها و ارسانه   ، یجتماعمانند تعاملات ا  ی( اثرات عوامل اجتماع2012)  3ا یو رام  شانموقام

ها با نگرش  و رسانه   یپژوهششان نشان داد که ارتباطات اجتماع  جیقرار دادند. نتا  یگذاران مورد بررسسرمایه

  ان یعلاوه در مگذاران ندارد. بهبر سرمایه   ینگرش معاملات  چ یه  نترنتیا  کهیدارد؛ درحال  یبه معامله رابطه مثبت

(  2020)  4نادا یموشگذار دارد.  سرمایه   یاثر عمده را بر نگرش معاملات  یتأثیر تعاملات اجتماع  ،یععوامل اجتما 

این که   پو  ایهستند    یرمنطقیغ  یقیگذاران حقسرمایه   ایآ"با بررسی  به    "بازار سازگار هستند؟  یهاییای با 

از حد در بازار سهام    شیو اعتماد به نفس ب  یخود اسناد  یهای ر یسوگ  ایموضوع پرداخت که آ  نیا  یابیارز

  نیدر ا  وی.  ری خ  ایبازار سازگار هستند    یهاییای با پو  یقیگذاران حقکه سرمایه  نیهندوستان وجود دارند و ا

داشت که    انیگذاران بود و بسرمایه  ییرعقلایغ  یبا رفتارها   یگیری منطقتصمیم  وندیپ  یپژوهش در تلاش برا 

مطالعه    نیشوند. ا تیهدا  دیتعادل جد  کیدر بلندمدت به سمت    یطباقبازار ان   هیبا توجه به فرض  دیبازارها با

  ی ا ده یچیپ  ییرعقلای و غ  ییقلاع زمان منطق تفکر  طور هم گذاران ممکن است بهاز سرمایه   کیکه هر    دادنشان  

  زانیم  ایآ  نکهیا  ل یوتحلهیبه تجزی  ( در پژوهش2020)  5احمد گذاری خود داشته باشند.  را در رفتار سرمایه

  ش پژوه  جیپرداخت. نتا  ریخ  ایگذاران اثرگذار است  سرمایه   یگذار بر رفتار و عملکرد معاملاتاحساسات سرمایه 
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محور وجود دارند    یگذاران احساساتاز سرمایه  یگذار واقعاً مهم است و گروهاحساسات سرمایه  -1نشان داد که:

مهم نقش  ق  یدهدر جهت   یکه  به سرمایه-2کنند.  می   یباز   متیبه حرکات  زگذاران  اساس    ادیاحتمال  بر 

گذاری  سرمایه-3  و  کنندمعامله می  ،آورند ی گذاران به دست مسرمایه   گرید  ابکه از تعامل    یاطلاعات  یمحتوا 

  نیچنپژوهش هم   نیکاهش احساسات در بازار، کاملاً نامتقارن است. ا  و  شی بر احساسات با توجه به افزا  یمبتن

  مرتبط است.   سکیدر تحمل ر  رییسهام است و به تغ  متیق  راتییدر تغ ینشان داد که احساسات عامل مهم

ن  گذارادر رابطه با رفتار سرمایه   یاگسترده  یها( با استفاده از مجموعه داده 1397نوروزآباد )  یو رستم  لوندیجل

ادراک   یبر رو  یتأثیر سواد مال ورددر م یکه شواهد ندنشان داد 1395در بورس اوراق بهادار تهران در سال 

و احساسات    سکیادراک ر  ،یبود که سواد مال  نیا  انگریب  جینتا  گرید  یگذاران وجود ندارد. از سو سرمایه  سکیر

  . گذارندین در بورس اوراق بهادار تهران تأثیر مگذاراسرمایه   یهامیبر تصم  یتوجهطور قابل و به   یصورت جمعبه

و    یاسیس  ،ی )عوامل اقتصاد  یرونیب  ابعاد( نشان داد که  1396و همکاران )  ایسروعل  یمیابراهنتایج پژوهش  

  دهندهل یعوامل تشک  انیدر م  نیچنگذار دارد. هم گیری سرمایه نسبت به رفتار و تصمیم  یترش یب  نیی( تبیروان

  یمعن  نیبد  نیرا داشته باشند و ا  یرون یبعد ب  نییاند تبعوامل توانسته   ریاز سا   شیب  یاسیعوامل س  ،نیرو یبعد ب

در    یعامل مهم  یاسیامات ساست. لذا اظهارنظر مق   یاسیکماکان متأثر از عوامل س  رانیا  هیاست که بازار سرما

سرمایه  رییتغ بود.  سرمایه   ،گذاریروند  خواهد  شاهورد  یبجند   یقربانگذاران  بررس1399)  یانیو  به    ی ( 

بر فرهنگ پرداختند.    دیبا تأک  یریپذ  ریو د  یزیافسوس گر  ،یافراد شامل فرا اعتماد  یرفتار  یهای ر یسوگ

است که    یمعن  نیبد  نیاست. ا  کسانیمختلف    یهادر فرهنگ  یزیافسوس گر  یرینشان داد که سوگ  جینتا

  انیز  تیدارند، به موقع  یکه در کدام شهر هستند و چه فرهنگ  نیبه ا  جهبدون تو   زیگذاران افسوس گرسرمایه

گذاران در  که سرمایه  ینشان داد زمان  ن یچنهم  جیمحقق نشود. نتا  انیتا ز  مانندی ها وفادار مده خود تا مدت

دا یپ  یبینی چسبندگپیش   اینظر    کیبدون توجه به فرهنگشان به    رندیگ ی قرار م  یر یپذ  رید  یر یمعرض سوگ

. با حقیقت و اسماعیل زاده مقری  کنندمنعطفانه رفتار می   ریغ  د،یکنند و هنگام مواجه با اطلاعات جدمی

ی بورس اوراق بهادار تهران تأثیر هاشرکت ر قیمت سهام  گذاران ب( عنوان نمودند که احساسات سرمایه1400)

ی نماید  ریگاندازه گذاران را  احساسات سرمایه  بارک وقت ی  هرچندگذاری باید  گذار جهت سرمایه دارد و سرمایه

تواند بر  می   هاآنو عرضه و تقاضای    های حقوقحرکات    نیچنهمگذاری نماید.  و بر اساس آن اقدام به سرمایه 

( اثر جایگاه اطلاعات  1395باشد. برزگری خانقاه و همکاران )  اثرگذاری  اتوده گذاران و حرکات  سرمایه  تصمیم

ی جمعی اثر  هارسانه گذاری را مورد بررسی قرار دادند و به این نتیجه دست یافتند که  بر تصمیمات سرمایه

 گذاران و انتخاب نوع سهام دارد.   ی بر رفتار سرمایه داریمعن

 

 ی پژوهش شناسروش

گذاران مورد بررسی  و اطلاعات واقعی رفتار سرمایه   هاداده پژوهش حاضر الگوی مفهومی خاصی را با استفاده از  

از منظر هدف، در زمره    دهدیمقرار   اساس  این   کهیی ازآنجای کاربردی است.  هاپژوهش و بر همین  هدف 
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وارد در بورس اوراق بهادار تهران است، پژوهشی بنیادی  گذاران تازه پژوهش ارائه مدل مدیریت رفتار سرمایه

، از نوع  پردازدیمکه هست    آنچهپژوهش به مطالعه    کهیی ازآنجاشیوه گردآوری و تحلیل اطلاعات،    ازنظراست.  

گذاران  در زمینه بررسی رفتار سرمایه  کهییازآنجای کیفی است. هاپژوهشتوصیفی است. این پژوهش از نوع  

و  وارد  تازه تجربیات  از  استفاده  جامع  مدل  یک  ارائه  برای  نگردید،  مشاهده  جامعی  ی  هادگاه یدپژوهش 

  ی اکتشافپژوهش  به سؤالات    ییپاسخگو  یبرا  یفیک  یهاروش باشد. از این رو    مثمر ثمرتواند  می   نظرانصاحب 

یی گوپاسخ به همین دلیل در این پژوهش از نظریه داده بنیاد جهت    روش در نظر گرفته شدند.  نیترمناسب 

استفاده گردیده است. دلیل استفاده از نظریه داده بنیاد در این پژوهش این است که هدف نظریه    سؤالاتبه  

ه ی پژوهش با دستیابی به ارتباط نزدیک میان نظریهادادهداده بنیاد توسعه یک نظریه مشتق شده استقرایی از  

ی  هاگزارش ،  هامصاحبه است. نظریه داده بنیاد شامل منابع دیگری از قبیل    شدهی آور جمع ی  هاداده و    دشدهیتول

ی حسابداری، مالی و  هاپژوهش شوند. این امر برای  مکتوب و اسنادی است که به پدیده پژوهش مربوط می 

(. نظریه  1990،  1ار مهم است )اسکاپینز مدیریت که هر روز درگیر تولید یا پاسخ به مطالب مکتوب هستند بسی

داده بنیاد روش پژوهش مناسبی برای کشف موضوعی است که ناشناخته است و در گذشته تحقیقات محدودی  

(. سه عنصری که پژوهشگر باید قبل از شروع پژوهش خود  2008،  2در این زمینه صورت گرفته است )هولتون

مورد   در  نماید،تصمیم  هاآن باید  مفاهیم   اندعبارت   گیری  اشتراوس   5هاگزاره و    4هادسته،  3از:  و  ،  6)کوربین 

 تعریف نمودند:   گونهن یا( یک مفهوم را  1996،  7از پاندیت   قولنقل،  103:  1998(. اشتراوس و کوربین )1990

ی دارای برچسب است. آن یک نمایش انتزاعی از یک رویداد، شی و کنش یا واکنش  ده یپدیک مفهوم، یک "

ی این پدیده این است  گذار نام شود. هدف از  ، تعیین می هاداده است که توسط پژوهشگر برای اهمیت دادن به  

ی  بند گروه رک،  ی مشتبندطبقهو اشیا مشابه را تحت یک عنوان یا    هااتفاق که پژوهشگر قادر باشد تا رویدادها،  

یا خصوصیات    هایژگیو  هاآنیی هستند، اما واقعیت این است که  مجزاعناصر    هااتفاق نماید. اگرچه رویدادها و  

 " ی شوند.بند گروه تا با هم    سازدیمرا قادر    هاآنمشترک یا معنای مرتبطی دارند که  

بنیاد،   پاندیت،  7:  1990هستند. کوربین و اشتراوس )  هادسته عنصر دوم نظریه داده  از  (  1996، نقل قول 

 زیر تعریف نمودند:   صورتبهها را  دسته

ها از طریق فرآیند تحلیلی مشابهی از  ی از مفاهیم برخوردارند. آن تر یانتزاعها از سطح بالاتر و  دسته"

شوند،  یی که برای تولید مفاهیم سطح پایین استفاده می هاتفاوت و    هاشباهتی  سازبرجسته برای    هاسه یمقا
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نظریه هستند. آنشوند. دسته تولید می  بنای توسعه  فراهم میها سنگ  را  ابزاری  از طریق آن ها  کنند که 

   "نظریه را ادغام نمود.  توانیم

( هستند که  1967)  1ی گلاسر و اشتراوس هاه یفرضهمان    اصطلاحبه یا    هاگزاره سومین عنصر نظریه داده بنیاد  

. اشتراوس و  دهندیمها را نشان  و دسته  هادسته   ریزمیان یک دسته و مفاهیم آن و میان    افتهیمیتعمروابط  

)مفاهیم اصلی(    هاده یپدچگونگی روابط میان    دهندهنشانها را به عنوان مواردی که  ( گزاره 1998کوربین )

 (: 1996)پاندیت،    باشدی م  1ده بنیاد به شرح شکل  روند تولید نظریه دا  ، تعریف نمودند.باشندیم

 

 
 روند توليد نظریه داده بنياد  -1شكل 

 ، 1996منبع: پاندیت،

 

نمونه  اساس  بر  مطالعه  )این  اشتراوس  و  کوربین  توسط  شده  مطرح  نظری  پذیرفت.  2008گیری  ( صورت 

گیری در  گیری، نمونه گیری نظری یک گام اساسی در فرآیند نظریه داده بنیاد است. در این نوع از نمونهنمونه 

اند؛  ی نمونه کدام هاگروهکند که  محقق از قبل تعیین نمی  گریدعبارتبهشود؛  طی فرآیند پژوهش پیکربندی می 

ی حساس را  هاییتواناچه مسیری باید دنبال شود. پژوهشگر باید برخی    ندیگویمهستند که    هادادهزیرا که  

 
1 Glaser and Strauss 
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ی  هاداده حمایت از برخی تصمیمات توسعه دهد. برای مثال، انتخاب بهترین موارد با در نظر گرفتن   منظوربه

 نهفته است.    یبه اشباع نظر   دنیدر رس   ینظر  یریگنمونه   تیموفق  (.0820)اشتراوس و کوربین،    ظاهرشده

  ی ترش یب  اتیباشد تا پژوهشگر بتواند خصوص  امدهیبه دست ن  یگریداده د  چیاست که ه  ییجا  یاشباع نظر 

نمونه  آورد.  م  یمشابه  یهاداده  ،یبعد   یهابه دست  ارائه  به    دهندی را  اشباع رس  کیکه  است و    دهی نقطه 

م  هاداده   یآور جمع  نقطه  آن  اشتراوس،    تواندیدر  و  )گلاسر  گردد  یا  (.  61:  1967متوقف  نمونه  گروه  در 

ی  هاصندوق مصاحبه با مدیران، معامله گران، مدیران    12گیری باز که اولین گام از پژوهش تجربی است،  نمونه 

سال در بازار را دارا بودند، انجام شده    7گذاری و مدرسان شعب استانی چهار کارگزاری که سابقه بالای  سرمایه

مه ساختاریافته صورت پذیرفت. در این فرآیند اولیه از هدف و  ی عمیق و نیهامصاحبه است. در این مرحله  

ی از قبیل سؤالاتپژوهش به عنوان راهنما استفاده گردید. در طول مصاحبه در چند لحظه پژوهشگر با    سؤالات

 چرا؟ چگونه؟ چه زمانی؟ چه اتفاقی افتاد؟ در روند مصاحبه دخالت نمود.  

پرسیده    شوندگانمصاحبه . سؤالاتی که از  باشندی مسؤالات استفاده شده در این پژوهش از نوع سؤالات باز  

زیر   به شرح  را معرفی  باشندی مشده است  تازه . رفتار سرمایهدیینما: خودتان  ارزیابی  گذاران  را چگونه  وارد 

سرمایه دیکنیم رفتار  بررسی  لزوم  تازه ؟  ع گذاران  چه  چیست؟  سرمایهوارد  رفتار  بر  تازه واملی  وارد  گذاران 

؟ دیکنی مو این اثرات به چه صورت است؟ چه راهبردهایی جهت کنترل و هدایت این رفتارها پیشنهاد    اثرگذارند

کنند یا ؟ چه عواملی رسیدن به راهبردها را تسهیل میدیکنیمپیامدهای اجرای راهبردها را چگونه ارزیابی  

 وارد بیان کنید. گذاران تازه تجربیات خود را در برخورد با سرمایه   مانعی برای آن هستند؟

  ی انامه شپرس اد،یداده بن هینظر کردی پژوهش بر اساس رو یالگو  نیها و تدو پس از انجام مصاحبه با خبره 

ها از  آن   یابیو اعتبار  میها و مفاهمقوله  تیاهم  نییمنظور تعو به   دیگرد  یشده طراح  نیتدو  یالگو   یبر مبنا 

 .  دیاستفاده گرد  یدلف  کردیرو

از متخصصان با استفاده از    یاجماع قابل اعتماد از نظرات گروه  کی   جادیا  یمطالعه دلف  ک ی  یهدف اصل

(. اطلاعات با ارائه بازخورد از هر  2005و ردمن،    نامیپرسشنامه و بازخورد کنترل شده است )تانگرات  یسر   کی

م توسعه  پرسشنامه  دلف2002  امسون،یلی)و  ابندیی دور  مطالعات  جمع   یدارا   معمولاً  ی(.  دور    ی آورسه 

تا نظرات    دهدی کنندگان اجازه م. دور دوم به شرکتشودیهاست. دور اول توسط محقق توسعه داده مداده 

  یابیدست   یاست و برا   افتهیتوسعه    ی مرحله اول ارائه دهند. دور سوم از دو دور قبل  یهاخود را در مورد پاسخ 

  ی اعضا   انینظر ماتفاق  نییتع  یدر پژوهش حاضر برا   (.2015  ،ی برادشده است )  یطراح  نهیزم  نیبه اجماع در ا

توافق    زانیم  است که  یکندال آمار   یهماهنگ  بیکندال  استفاده شده است. ضر  یهماهنگ  بیاز ضر  یپانل دلف

.  (2005)لجندر،    کندی م  یریگاندازه   کنند،ی م  یابیمورد را ارز  nاز    یاکه مجموعه   یعضو پانل دلف  نیچند  انیم

نمود. اگر    ریتفس  یاجماع قو  کیعنوان  آن را به   توانیباشد؛ آنگاه م  0.7برابر با    ایتر  بزرگ   ضریب کندالاگر  

اجماع    یباشد به معن  0.3تر از  اگر کم  تیدهنده اجماع متوسط است و در نهاباشد؛ آنگاه نشان   0.5در حدود  

 (.2010کرسپو و همکاران،    ای است )گارس  فیضع
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نمونه   پانلاعضای   روش  به  و  دلفی  دانشگاهی  خبرگان  و  اساتید  میان  از  برفی  گلوله  نیز  و  گیری هدفمند 

وارد  گذاران تازه گران، مدیران صندوق و مدیران آموزش آگاه به رفتار سرمایه گران، تحلیلامله کارشناسان، مع

 آورده شده است.   جدولدلفی در    پانلهای اعضای  انتخاب شدند. ویژگی 

 
 دلفی پانلهاي اعضاي ویژگی-1جدول

 گر، مدیر صندوق و مدیر آموزش گر، تحليلکارشناس، معامله علمی عضو هيئت

 درصد تعداد  سابقه  سمت درصد تعداد  مرتبه علمی تحصيلات

 گر، مدیر شعبه و مدرس معامله 0.076 2 دانشیار  دکتری
10-15  

 سال 
8 0.3076 

 0.1538 4 استادیار  دکتری

 0.3846 10 سال 10-8 گر، مدیر شعبه و مدرس معامله

 گر، مدیر شعبه و مدرس معامله
سال به   15

 بالا 
2 0.076 

 0.77 20 جمع  0.23 6 جمع 

 نفر  26 کل

 

 هاافته ی ليوتحلهیتجز

. در گام اول به کدگذاری باز پرداخته شده  ها آغاز گردیدوتحلیل دادهها، مرحله تجزیهپس از انجام مصاحبه

مفهوم    یدارا  یو کدها   دیاستفاده گرد  یجهت واحد کدگذار  ییباز، از واحد معنا  یدر مرحله کدگذار است.  

شود و محقق  ها خوانده می مرحله متن به متن رونوشت   نیبندی شدند. در اطبقه   رمجموعهیز  کیمشابه در  

  ن ی . اسدینوی م  یاگوشه   درشده را    یگذار برچسب   یهاادداشت یکند و  می  ییرا شناسا  هیاول  میافکار و مفاه

تصومصاحبه   فاتیتوص  هاادداشت ی به  را  مفاهکشندیم  ریشوندگان  سپس  ،  های بنددسته  جادیا  یبرا  می. 

در    میمفاهشوند.  می  یبندگروه  دسته   کیخاص  می   یاصل  یبندبرچسب  برا خلاصه  دادن    یشوند.  نشان 

و ابعاد هر دسته مشخص    اتیشود. خصوصمی  داده  یفیها، به هر دسته تعاردر برچسب زدن به دسته  یسازگار 

مصاحبه عمیق و نیمه ساختاریافته با خبرگان و پس از تعدیلات    12بدین ترتیب پژوهشگر از مجموع    شود.می

در مرحله کدگذاری اولیه، پژوهشگر بر اساس ادبیات    کد اولیه به دست آورده است.  230لازم، در مجموع  

ی  بند دستهو  شدهاج استخرهای پژوهش کیفی به بررسی ارتباط معنایی کدهای پژوهش، نظر خبرگان و داده 

و  آن مفهومی  معنایی  واحدهای  در  اقدام    تریانتزاعها  مقوله  عنوان  مرحله کدهای  دینمایمتحت  این  در   .

ی  های بنددسته بر طبق    شوند.ی میبنددستهیی  هامقوله ، در قالب  ترمنسجمتفسیر    منظوربه   شدهاستخراج 

ی شناسایی شده  هامقوله . در ادامه پژوهشگر  اندشده   دادهمقوله فرعی قرار    51کد اولیه در    230انجام شده،  

ها را در آخرین درجه از یک  بر اساس درجه انتزاع، آن  تیدرنهامورد بررسی قرار داده و    ترق یعم  صورتبهرا  
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( به آن کدگذاری محوری گفته 1990کند که طبق نظر کوربین و اشتراوس )بندی می واحد مفهومی طبقه

ی دسته مرکزی خواهد شد. در کدگذاری  ریگشکل ها باعث  حله کدگذاری محوری پیوند دسته شود. در مر می

اند  شده است کدام   هامقوله که شرایطی که منجر به خلق این    پردازدیممحوری پژوهشگر به بررسی این موضوع  

ی مختلف وجود دارد  هامقولهیی که میان هاواکنش اند. بر اساس کنش و کدام  هامقوله ی این هارمجموعهیزو 

ی شناسایی شده  هامقوله شوند.  شود و سرانجام پیامدهای موردنظر شناسایی میمقوله مرکزی شناسایی می 

شکل   باز  کدهای  از  برگرفته  مفاهیم  از  اساس  اندگرفته که  بر  قالب    هاشباهت ،  در  یکنواخت  محتوای  و 

مفهومی  هابرچسب  عنتری انتزاعی  تحت  محوری  هامقوله وان  ی  می بنددستهی  این  ی  باعث    هامقوله شوند؛ 

فوق پس از    در جدولی شناسایی شده  هامقوله ی کدگذاری محوری خواهند شد. بر همین اساس  ریگشکل 

ی خروجی  ریگشکل ها و خلق شبکه ارتباطی بر اساس الگوی کدگذاری محوری باعث  برقراری ارتباط میان آن 

ی شناسایی شده با توجه به  هامقوله . در این مرحله هر یک از گرددی می پژوهش هاال سؤمبتنی بر موضوع و 

ی، عوامل  انه یزمدر قسمتی از الگوی کدگذاری محوری در قالب مقوله محوری، شرایط علی، عوامل    تشانیماه

شد )کوربین و    ها برقرار خواهدشوند و ارتباط منطقی میان آن، راهبردها و پیامدها جاگذاری میگرمداخله 

  2ی شناسایی شده در الگوی کدگذاری محوری در جدول  هامقوله(. جاگذاری هر یک از  1990اشتراوس،  

 کامل تشریح شده است.   طوربه

 
 هاي شناسایی شده در الگوي کدگذاري محوري جاگذاري مقوله -2جدول  

 ي فرعی هامقوله  هاي اصلیمقوله  عوامل اصلی ردیف 

 عوامل علی 1

 وضعیت اقتصادی، وضعیت اشتغال و وضعیت بازار سرمایه  عوامل اقتصادی 

 مالی عمومی و مالی تخصصی  عوامل آموزشی 

عوامل سازمانی، ساختاری و  

 مقرراتی 

فرآیند کدگیری، ذات بازار، سیستم معاملات، ضعف نظارت و  

 قوانین و مقررات 

 سیاست دخالت دولت سیاست عرضه سهام و   سیاست کلان و عوامل سیاسی 

 فضای مجازی و ارتباطات و اخبار  ی جمعی هارسانهارتباطات و 

 تفکر نادرست، معامله نادرست و سیستم معاملاتی نادرست  گذاری اصول و قواعد سرمایه

2 
عوامل 

 یانهیزم

مالی و مدیریت   نیتأمساختار 

 سرمایه 

ی اولیه، ساختار  ها عرضهساختار تحلیل و سرمایه، ساختار 

 صندوق و سبد و سیاست جذب سرمایه 

 منافع مستقیم و منافع غیرمستقیم منافع شخصی 

 ی آموزشی هادورهسطح آموزشی افراد و ساختار  محدودیت آموزشی 

 جمعیت شناختیی و شناختروانفرهنگ اجتماعی،  عوامل فرهنگی، اجتماعی و فردی 

3 
عوامل 

 گر مداخله

 ضعف دولت و سیاست زدگی و ضعف نهادهای وابسته  نهادی و دولتی

 ی سیاسی و روابط تجاری هاسکیر تحریم و فشارهای خارجی 
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 ي فرعی هامقوله  هاي اصلیمقوله  عوامل اصلی ردیف 

 راهبردها  4

 ی سازفرهنگآموزش و 
ی، آموزش مقدماتی، آموزش  گذارهیسرما ی  سازفرهنگ

 ی ارسانهتخصصی و آموزش 

 ی دولتی و افزایش سرمایه هاعرضهی عمومی، هاعرضه و با برنامه  افتهیسازمانی هاعرضه

 ی مستقیمگذار هی سرمای غیرمستقیم و گذارهیسرما  مدیریت سرمایه 

 بازاری تغییرات سطح نهادی و تغییرات سطح  نوآوری و ساختاری 

 تغییر در قوانین و مقررات و اجرای قوانین و مقررات  ها قوانین، مقررات و مجازات

 اقتصادی، سیاسی  اقتصادی و سیاسی 

 پیامدها  5
 بهبود وضعیت اقتصادی و بهبود مدیریت نقدینگی  پیامدهای برون بازاری 

 گذار هی سرمابهبود مدیریت سرمایه و کارایی و کنترل رفتار   پیامدهای درون بازاری 

6 
پدیده  

 محوری 
 ------------------------------  ای رفتار هیجانی و گله

 پژوهشگر  های یافتهمنبع: 

 

، راهبردها و پیامدها به شرح  گرمداخلهی، شرایط  انهیزم، پنج عامل شرایط علی، شرایط  هادادهبر اساس تحلیل  

 زیر شناسایی شدند: 

 

 شرایط علی 

ی  ریگشکل عوامل    نیترمهم ی کلان و عوامل سیاسی یکی از  هااست یسی انجام شده،  هامصاحبه با توجه به  

، عرضه نادرست سهام دولتی در  گذارهااست یسی  های فیبلاتکل.  باشدیم  واردتازه   گذارانه یسرمارفتار هیجانی  

  اظهارنظر ی، آزادسازی غیراصولی سهام عدالت، احرفه بدون مدیریت   ی قابل معامله در بورسهاصندوق قالب  

از مردم به دلیل    گذاراست ی سمثبت حاکمیت نسبت به بازار سرمایه و دعوت عمومی از مردم، نوسان گیری  

ی داخلی سیاسی میان  های ریدرگ تاًینهای در سازمان و نهادهای مالی و دولت شبهی  هات یریمدکسری بودجه،  

مثبت    اظهارنظر  شوندگانمصاحبه . از نظر  باشندیممفاهیم شناسایی شده در این بخش    نیترمهم دولتمردان از  

از   یکی  بخش  این  در  در    نیترمهمحاکمیت  هیجانی  ریگشکل عوامل  رفتار  گردید    باشدیمی  باعث  که 

عوامل دیگری نیز    نیچنهماقدام به معامله نمایند.  هیجانی    صورتبه بدون بررسی وضعیت بازار    گذارانهیسرما

عوامل اقتصادی: وضعیت اقتصادی در  -1به عنوان عوامل علی شناسایی شدند:    شوندگانمصاحبه بر اساس نظر  

قالب چاپ پول بدون پشتوانه و ذهنیت عقب ماندن از تورم و سرازیر شدن نوسانات اقتصاد کلان به بازار  

ی اقتصادی و  هاتیفعالنبودن    گوجوابات نرخ ارز، تغییرات نرخ بهره؛ وضعیت اشتغال و  سرمایه از قبیل تغییر

بازار عوامل اقتصادی اثرگذار بر    پرشتابوضعیت کلی بازار سرمایه از قبیل کاهش نقدشوندگی در ریزش، رشد  
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ایین در بخش  عوامل آموزشی: منبع دانش کسب شده و هوش مالی پ   - 2.  اندبوده ی رفتار هیجانی  ریگشکل 

ی و عدم آشنایی با مفهوم ریسک در بخش مالی تخصصی گذار هیسرمای ا هیپامالی عمومی و فقدان اطلاعات 

( عوامل سازمانی،  3.  اندداشته   گذارانه یسرمابه عنوان عواملی مهمی شناسایی شدند که اثر زیادی بر رفتار  

در جهت کسب    هاآن عرضه و تقاضا و منافع شخصی    ساختار و مقرراتی: نبود سازوکار بازارگردانی در دو سمت

از هر درگاهی و دادن تمامی اختیارات    گذارانهیسرمابه افزایش سهم از بازار و جذب    های کارگزارسود، تمایل  

در بازار باعث    گذارانهیسرمابدون توجه به سود و ماندگاری    افتهی ساختاربا تمامی امکانات بدون اخذ آزمون  

ی مستقیم و رخ دادن رفتار هیجانی خواهد بود. در  گذار هیسرمابه  واردتازهی هاپول ورود عامه مردم و هجوم 

ی توسط  اقه یسلو نبود زیرساخت قوی، نظارت    هاسامانهو معاملات الگوریتمی، هنگی    هاربات این بخش وجود  

از عوامل مهم    هایدستورالعملو    هانامه نیآئ  ه یرویبو تغییرات    ناظر، جامع و پیشگیرانه نبودن قوانین و مقررات

. یکی دیگر از عواملی که در این بخش باعث تشدید  باشدی م  گذارانه یسرمای  هایریگمیتصمبر    رگذاریتأث دیگر  

به   بدهی  اوراق  دستوری  فروش  گردید،  بازار  در  است.  گذاره یسرمای  هاصندوق هیجانات  ی  هاصندوق ی 

یی به دلیل عدم تقاضا برای خرید اوراق بدهی دولت با توجه به نرخ تورم بالا و رشد  هابرهه ی در گذار هیسرما

نمودن    نقد  به بازار سرمایه ملزم به خرید اوراق بدهی دولت شدند و به دلیل محدود بودن منابعشان مجبور  

بر  هامتیقسهام در   این خود عاملی  بازار شدند و  بازار بود.ریگشکل ی روز  از رفتار هیجانی    -4 ی بخشی 

و    هاگروه ی  ریگشکل در فضای مجازی و    طلبمنفعتو    تجربهکمی جمعی: وجود افراد  هارسانه ارتباطات و  

ی گروهی بدون  هادوفروش یخری و  اتوده ی رفتارهای  ریگشکل باعث    هاآنی شخصی در  اظهارنظرها و    هاکانال 

نیز به   مایصداوس. از طرفی تبلیغات دوستان و آشنایان و تبلیغات در  باشدیم  موردنظرتوجه به عملکرد سهام  

با تفکر جا ماندن از بازار و    گذارانهی سرمای: بسیاری از  گذار هیسرمااصول و قواعد  -5این رفتار دامن زده است.  

و ورود   بازار  هامعاملهت به  ی ضروری دسهاپول انتظار سود مطلق  از  زدندی می هیجانی در  استفاده  . عدم 

  مدت کوتاه ی  گذاره یسرماو نداشتن استراتژی معاملاتی به دلیل تجربه کم و ورود در بازار مثبت و دید    هالیتحل

اقدام به خرید سهامی نمایند که بدون دلیل رشدهای بسیار بالایی داشتند. بنابراین    گذارانه یسرماباعث گردید  

 ی رفتار هیجانی بوده است.  ریگشکل معامله بر اساس بازدهی اخیر یکی از عوامل  

 يانه يزمعوامل  

  د مورد که در سطح خر باشندیبه راهبردها م دنیعنوان موانع در راه رسدر پژوهش حاضر به  یانهیعوامل زم

  ییشناسا  یها، چهار مقوله اصلمستخرج از مصاحبه  یاز کدها   یانتزاع  می اند. با ساخت مفاهقرار گرفته  یبررس

عبارت  تأمشدند که  از: ساختار  عوامل    ،یآموزش  تیمحدود  ،یشخص  عمناف  ه،یسرما  تیریو مد  یمال  نی اند 

ساختار صندوق و سبد،    ه، یاول یهااند از ساختار عرضه عبارت   زی ن  یانتزاع  می. مفاهی و فرد یاجتماع  ،یفرهنگ

غ  م،یمنافع مستق  ه،یو سرما  لیساختار تحل  ه،یجذب سرما  استیس آموزش  م،یرمستقیمنافع  افراد،    یسطح 

  ه، یاول  یهاساختار عرضه   می. مفاهیشناخت   تیجمع  ،یشناختروان   ،یفرهنگ اجتماع  ،یآموزش  یهاساختار دوره 

  نیشکل دهنده ساختار تأم  میمفاه  ه یو سرما  ل یو ساختار تحل  هیجذب سرما  استیو سبد، سساختار صندوق  
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هستند.   یمنافع شخص  یفرع  میجزو مفاه  میرمستقیو منافع غ  میبودند. منافع مستق  هیسرما  تیریو مد  یمال

در نظر گرفته شدند که با در کنار    ییهاعنوان مقوله به   یآموزش  یهاافراد و ساختار دوره   یموزشسطح آ  میمفاه

در قالب    یو فرد  یاجتماع  ،ی. عوامل فرهنگدیگرد  یمعرف  یآموزش  تیمحدود  یها مقوله اصلهم قرار دادن آن

 شد.   جادیا  یشناخت  تیو جمع  یشناختروان   ،یفرهنگ اجتماع  میمفاه

 گرمداخله شرایط 

به راهبردها    دنیگر در راه رسجزو عوامل مداخله  یخارج  یو فشارها  هامیو تحر  یو دولت  ینهاد  یهامقوله 

و    یدهنده نهاد   لیتشک  یهاوابسته مقوله   یو ضعف نهادها   یزدگ  استی ضعف دولت و س  می. مفاهباشندیم

 هستند.   یخارج  یارهاو فش  میمقوله تحر  کنندهف یتعر  یو روابط تجار  یتجار  یهاسکیهستند. ر  یدولت

 راهبردها 

تعبه ه  یراهبردها   نییمنظور  گله  یجانیرفتار  فرآ  یاو  محور سه   یکدگذار   ندیبه  باز،  انتخاب   یگانه    ی و 

استناد گرد  یهامصاحبه مفاه  دیانجام شده  مبان  میو  با  از    قیتطب  ینظر  ی استخراج شده  و پس  داده شد 

و با برنامه،    افته یسازمان   یهاعرضه   ،یساز آموزش و فرهنگ  یهامقوله  تیلازم، در نها  لاتیاصلاحات و تعد

 : دندیگرد  نییتع  یاسیو س  یها و اقتصادو مقررات و مجازات   نیقوان  ، ی و ساختار  ینوآور  ه،یسرما  تیریمد

ی شعار همیشگی دولت و  ساز فرهنگ آموزش و    شوندگانمصاحبه ی: بر طبق نظر  ساز فرهنگآموزش و  

ی بورس و  های کارگزار برای نهادهای مالی از قبیل    سازمان بورس اوراق بهادار بوده است، اما پیشنهاد اصلی

با  گذار هیسرمای  هاصندوق  مستقیمی  ارتباط  که  برگزاری  باشدی مدارند،    گذارانه یسرمای  بخش  این  در   .

ی ریسک با پنج مرحله شناسایی توانایی ریسک، نیاز به  آورتابی ریسک سنجی جهت تحلیل سطح  هادوره 

ی و در نهایت آموزش انتخاب استراتژی  گذاره یسرمازیان، دانش مالی و تجربه پذیرش ریسک، رفتار در زمان 

ی  گذار ه یسرمای  هاصندوق ی آشنایی با انواع  هادوره ی ریسک و برگزاری  آورتابی متناسب با سطح  گذار هیسرما

برگزاری    نیچنهم را برطرف نماید.    واردتازه   گذارانه یسرمای از مشکلات رفتار هیجانی  اعمده بخش    تواندیم

جهت تحلیل و بررسی بازارها و صنایع مختلف توسط نهادهای    گذارانه یسرماهای ماهانه با حضور  دورهمی

به    تواندیمبه صورت آنلاین    گذارانه یسرمامالی در شهرهای دارای شعب به صورت حضوری و برای تمامی  

  مسئلهگذارانی که با رویکرد آموزشی جدید و درک  بدهد. سرمایه گذاری بهتری  گذاران دید سرمایهسرمایه

  توان یمی مالی و تابلوی بازار وارد بازار شوند، آن گاهی هاصورت مدیریت هیجان و روانشناسی بازار، شناخت 

خش  عوامل دیگر در ب  نیترمهمگذاران در بازار کاهش یابد. یکی از  انتظار داشت بخشی از رفتار هیجانی سرمایه

گذاران  آموزش، آموزش ضمن خدمت کارکنان نهادهای مالی است که در زمان کدگیری و مراجعات سرمایه 

ی اخیر از  هاسال ی که در  ارسانه پیشنهاد دهند. در بخش سواد و آموزش    هاآن به    تریمنطقمسیر    توانندیم

ز در فضای مجازی و ارتقای سواد  ی دارای مجوهارسانه ی مغفول در بازار سرمایه بوده است، ایجاد  هاحوزه 

 ی تحلیلی درست گردد. هاداده از    ترنهیبهباعث استفاده    تواندی می  ارسانه 
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 یاثر مثبت  تواندی شوندگان ممصاحبه  دیکه از د  ییاز راهبردها  گرید  یک و با برنامه: ی   افتهیسازمان ی  هاعرضه 

بر   دیو تأک یاست. بررس هیاول یهاداشته باشد، موضوع عرضه گذارانهیسرما یاو گله یجانیبر کنترل رفتار ه

و    یدولت  یهابزرگ، ورود کارخانه   هیاول  یهاعرضه   شیاست: افزا  تیاهم  یاز چند بعد دارا  هیاول  یهاعرضه 

عرضه   شیافزا تغتعداد  و  ق   رییها  عرضه   یگذار متیدر  ارائه  روش  بازار.و  در  باعث    ها  که  عواملی  از  یکی 

ی نقدینگی بالا در بازارها گردیده است و به عنوان عوامل رفتار هیجانی شناسایی گردید، چاپ پول  ریگشکل 

  نیتأمجهت رفع کسری بودجه خود به توسعه بازار بدهی بپردازند و    تواندیم. دولت  باشدی مبدون پشتوانه  

گذاران، از طریق  لا به سرمایه ی دولتی به قیمت باهاصندوق ی فروش سهام دولتی در قالب  جا   بهمالی خود را  

ی  هاسازمان ی  داربنگاه ی و خروج از  اهیسرمای  هاییداراواگذاری    نیچنهمنماید.    نیتأمعرضه اوراق بدهی  

بازار    واسطهبه   گذاره یسرمای به نقدینگی بالایی شوند و دست بردن به جیب  ابیدست باعث    تواندی مدولتی  

جو روانی منفی    هایی داراور مجوز افزایش سرمایه از محل تجدید ارزیابی  سرمایه از طرف دولت کاهش یابد. صد

سهام اقدام به معامله    شدهلیتعدبر اساس قیمت پایین    صرفاًگذاران  بسیاری را در بازار ایجاد نمود و سرمایه

سودسازی  در جهت    هاشرکت برای    تواندی منمودند؛ اما افزایش سرمایه از محل آورده نقدی و سود انباشته  

 شوند.    مندبهره گذاران در بلندمدت از این سود  بسیار مفید باشد و سرمایه

به عنوان    میرمستقی غ  یگذارهیبدان اشاره نمود موضوع سرما   دیکه با  یگر یراهبرد مهم دمدیریت سرمایه:  

فاقد تجربه و علم، روزانه به    گذارانهیاست که سرما  یبازار  هیسرما  یاست. بازار  هیاز بازار سرما  یبخش مهم

از اندینمایم  یگذار هیو اقدام به سرما  نهندیآن گام م شود تا    دیتأک  دیبا  یمالمختلف    یرو به نهادها   نی. 

سرما  دیجد  گذارانهیسرما سمت  به  قب   میرمستقیغ  یهای گذار هیرا  و    یگذاره یسرما  یهاصندوق  لیاز 

گذاری  های سرمایه گذاری و صندوق الزام به داشتن واحد مشاوره سرمایه  سوق دهند.   یاختصاص  یهاسبدگردان 

ی  انداز راه به دنبال افزایش سهم از بازار نباشند.    صرفاًها  که کارگزاری   شودی مها باعث  های کارگزاری در شرکت 

از  ب  تواندیمگذاری در شعب  گذاری و حضور مشاورین متخصص سرمایه شعب مشاوره سرمایه  خش اعظمی 

ی اختصاصی هدایت نماید.  سبد گردانگذاری و  های سرمایه گذاران خرد را به سمت صندوق ی سرمایههاهیسرما

گذاران به صورت حضوری،  گذاران قبلی، این سرمایهگذاران جدید و مراجعه سرمایه سرمایه  نامثبتدر زمان  

سرمایه  متخصص  مشاورین  به  تلفنی  و  ارجاع  آنلاین  ابعاد  گذاری  با  متناسب  تا  شوند  ی  شناختروان داده 

سرمایه  هاآنبه    گذارهیسرما سرمایه پیشنهاد  شود.  داده  با  گذاری  نیازهای  هایژگیوگذاران  و  شخصیتی  ی 

گذاری متنوع و  های سرمایه ی متفاوت نیاز دارند. از این رو وجود صندوق هاسک یری با  هاییدارامتفاوت به  

های بخشی، اهرمی، شاخصی،  ی صندوق سینوره یپذو    سیتأسطرف سازمان برای    سهولت در صدور مجوز از

ی در  ترشیبی  بخشتنوع های کالایی باعث  صندوق در صندوق، پوششی، املاک و مستغلات و انواع صندوق 

گذاری  به انتخاب استراتژی سرمایه  توانندیمگذاری با رویکرد بهتری  خواهد شد و مشاورین سرمایه  هاصندوق 

 ی ریسک بپردازند.  آور تابمتناسب با سطح  
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. اخذ  باشندیمنوآوری و ساختاری: تغییرات سطح نهادی و تغییرات سطح بازاری از الزامات این بخش  

از طریق    گذارهیسرماگذاری، ارتباط مستمر نهادهای مالی با  ی ساختاریافته در بدو ورود سرمایه هاآزمون مجدد  

تشکیل کانون سهامداران خرد    ترمهمو آشنا به ابزارهای مالی و از همه    باتجربه ی مراکز تماس با افراد  اندازراه 

گذاران را کنترل نمایند. در بخش  در بلندمدت رفتار هیجانی سرمایه  توانندی مدر بخش تغییرات سطح نهادی  

لاتی و تحلیلی جدید، دوطرفه کردن  تغییرات سطح بازاری، حذف تدریجی دامنه نوسان، توسعه ابزارهای معام 

سرمایه  بلندمدت  رفتار  در  تغییر  جهت  اولیه  مفاهیم  معدود  از  بازار  ساختارهای  زیر  اصلاح  و  گذاران  بازار 

 .  باشندیم

روز و مناسب  به  نیوجود قوان هیبازار سرما ثبات درعوامل  نیتریاز اصل یک: یهامجازات قوانین، مقررات و  

  ی و اجرا   یقانون  یاصلاح ساختارها   یهمواره در پ  افتهیتوسعه و توسعهدرحال   ی. کشورها اشدبیم  هیبازار سرما

به    یز یاز هر چ  شیقانون اوراق بهادار ب  اوراق بهادار هستند.  یخص بازارها بالا  هیسرما  یآن در بازارها  قیدق

قانون عنوان    نیاست که ا  نی. هدف اول اکندیمربوط است و دو هدف را دنبال م  دیاوراق بهادار جد  عیتوز

عامه مردم مطلع شوند.    انیم  شدهع یدرباره اوراق بهادار توز  ق یو دق  یاز اطلاعات کاف  گذارانه یکه سرما  داردیم

در    یبردار رست و کلاه اطلاعات ناد  بکارانهیقانون اوراق بهادار اقدامات و اعمال فر  کهاست    نیا  زیهدف دوم ن

تغییرات به روز و متناسب در   (.1376:76  ،یزی)عبده تبر  داندیو ممنوع م  یرقانونیفروش اوراق بهادار را غ

مقررات،   و  سود    هادستورالعملو    هانامه ن یآئقوانین  از  مالیات  دریافت  قبیل  نمودن  ا هیسرمااز  معاف  و  ی 

ی، اصلاح  گذارقانون ی بانکی، استفاده از افراد باسواد در  هاسپرده   گذاری از پرداخت مالیاتهای سرمایه صندوق 

بر منافع    دیتأکدستور بازارگردانی و طرح لایحه حمایت از حقوق سهامداران خرد در مجلس شورای اسلامی با  

ی به اهداف نامبرده را میسر نماید. حضور ریاست سازمان بورس اوراق  اب یدست   تواندی م  سهامدارانبلندمدت  

اتخاذ تصمیم و قوانین جدید    هانامه ن یآئی طبق اصلاح در  رأدولت و داشتن حق    ئتیهبهادار در   و عدم 

بر بازار سرمایه بدون هماهنگی با شورای عالی بورس نشان از اهمیت این ارکان نظارتی بر بازار    رگذاریتأث

مثمرثمر باشد. اجرای درست قوانین    تواندینممایه خواهد بود. از طرفی صرف تغییرات در قوانین و مقررات  سر

و مقررات و ارتقا، اثربخشی، کارایی و هوشمندی نظام نظارتی، وجود کارشناس بازار سرمایه در دادگستری،  

ی  هامه یجرت کشف تخلفات و اعمال  ی سامانه هوش مصنوعی جهاندازراه رصد و کنترل معاملات افراد خاص و  

  تواندیمی قیمت و معاملات برای افرادی که سعی در تخلف در بازار دارند کاردستو  جرائممالی متناسب با 

 ی به این اهداف را میسر نماید.  ابیدست 

بازار سرم نوسانات  بر  اثرگذار  عوامل  از  بهره  نرخ  نوسانات شدید در  و  تغییرات  و سیاسی:  ایه  اقتصادی 

ی رفتار هیجانی گردیده است. از این رو کاهش تدریجی نرخ بهره و ثبات  ریگشکل و این خود باعث    باشدیم

ی دستوری  گذارمت یقبازار سرمایه را بدون نوسانات شدید به سمت مسیر اصلی هدایت نماید. عدم    تواندی مآن  

خواهد شد و    هاشرکت بی برای  و تشویق رقابت توسط وزارت صنعت، معدن و تجارت باعث سودسازی خو

گذاران خواهد رسید. عدم دخالت دولت به عنوان یکی  ی آن در قالب سود و رشد قیمت سهام به سرمایه جهینت
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بازار مسیر اصلی خود را طی نماید و عدم    هاشنهاد یپ  نیترمهم از   تا  باعث خواهد شد  نیز  این پژوهش  در 

مردم به بازار سرمایه خواهد    ترشیب ی کلی باعث اعتماد  هااست یسمسئولین دولتی و وجود ثبات در    اظهارنظر

 شد.  

 

 پيامدها -5-4

ارائه شده،    یشدن راهبردها  ییکه در صورت اجرا  دندیرس  جهینت  نینظران به اخبرگان و صاحب   ت،یدر نها

در بلندمدت    یبرون بازار  یامدهایعنوان پ را به  ینگینقد  تیریو بهبود مد  یاقتصاد   تیبهبود وضع  توانیم

انتظار    توانیشوند م  ییاجرا  لفمخت  یهاارائه شده در بخش   یکه راهبردها  یدر صورت  کهی طورمتصور بود. به 

ها  شرکت   دیو خط تول  یاقتصاد   یهاان یراکد به سمت جر  یهاه یو ورود سرما  دی جد  گذارانه یداشت که با سرما

با ورود    زیدولت ن  یو حت  افتهی  شیافزا   دی در بلندمدت رخ دهد و تول  یاقتصاد  ییبزرگ، شکوفا  یبورس  عیو صنا

از بحران تورم خارج   رون یو ازا دیکنترل نما یآن بتواند تورم را تا حدود   یار و ماندگ هیبه بازار سرما ینگینقد

سر پا    عیسود کند هم صنا  گذارهیوارد شود که هم سرما  یکه به بازار  یزمان   ینگینقد  انیجر  نیچنشود. هم

  ی برا   یقتصاد عدالت ا  تیوارد نخواهد شد و در نها  یبیآس  گرید  یبمانند و هم از کشور خارج نشود، به بازارها 

  ه یسرما  تیریبهبود مد  توانی ارائه شده م  یشدن راهبردها  ییدر صورت اجرا  نیچنهمه برقرار خواهد شد. هم

و    هیسرما  تیریمتصور بود. بهبود مد  یدرون بازار  یامدهایعنوان پبه  را  گذارهیو کنترل رفتار سرما  ییو کارا

ها  به سمت شرکت هاهیکه حرکت سرما گرددیم یمعرف یدرون بازار امدیپ کیعنوان لحاظ به نیاز ا ییکارا

خواهد بود. در    انیخبره در جر  گرانلیتحل  یدارا  یها و سبدها به سمت صندوق   نیچنبزرگ و هم   عیو صنا

را بدون    یداریپا  هیو بازار سرما  افتیکاهش خواهد    یگذار هیوارد از سرماتازه   گذارانه یسرما  سکیحالت ر  نیا

آن به سمت    هیشود و سرما  هیکه وارد بازار سرما  یگذار هیسرما  تیداشت. در نها  میخواه  هامتیق  یرشد حباب

آنگاه    د،یکسب نما  گرید  یاز بازارها   ترشیب  یدت بازدهشود و در بلندم  تیبلندت مدت هدا  یگذار هیسرما

 نخواهد نمود.   واردخود را به معاملات سوداگرانه    هیاز خود نشان نخواهد داد و سرما  یجانیرفتار ه  گرید

وارد استخراج گردید  گذاران تازههای شناسایی شده الگویی برای کنترل رفتار سرمایهدر نهایت بر اساس مقوله

 نشان داده شده است.   2شکل  که در  
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 الگوي کنترل رفتار سرمایه گذاران تازه وارد  -2شكل 

 پژوهشگر  یهاافتهیمنبع:

 

بوده   فیپانل در دور اول ضع  یاعضا   انینظر مکه اتفاق  دهدینشان م  3ی در جدولگانه دلفسه  یدورها  جینتا

  ی ادیدر دور سوم اجماع به حد ز  تیاست و در نها  افتهی  شینظر تا حد متوسط افزااست. در دور دوم اتفاق 

 است.   افتهی  شیافزا
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 دلفی  پانلنظر دورهاي هاي اتفاقنتایج شاخص -3جدول

 هاي اصلیمقوله  عوامل 
 ضریب کندال

 دور سوم  دور دوم  دور اول 

 عوامل علی

 0.775 0.730 0.398 اقتصادی عوامل 

 0.808 0.566 0.111 عوامل آموزشی 

 0.711 0.757 0.086 عوامل سازمانی، ساختاری و مقرراتی 

 0.731 0.615 0.154 سیاست کلان و عوامل سیاسی 

 0.737 0.483 0.010 های جمعی ارتباطات و رسانه

 0.707 0.549 0.079 گذاری اصول و قواعد سرمایه

 راهبردها 

 0.734 0.665 0.205 سازی آموزش و فرهنگ

 0.704 0.6 0.078 افته ی سازمانهای با برنامه و  عرضه

 0.846 0.731 0.099 مدیریت سرمایه 

 0.808 0.615 0.111 نوآوری و ساختاری 

 0.885 0.699 0.099 ها مجازاتقوانین، مقررات و 

 0.769 0.615 0.003 اقتصادی و سیاسی 

 ی انهیزمعوامل 

 0.659 0.496 0.529 ساختار تأمین مالی و مدیریت سرمایه 

 0.808 0.471 0.087 منافع شخصی 

 0.699 0.654 0.026 محدودیت آموزشی 

 0.787 0.650 0.492 عوامل فرهنگی، اجتماعی و فردی 

 گر عوامل مداخله
 0.769 0.529 0.115 دولتی و نهادی

 0.846 0.585 0.062 خارجی تحریم و فشارهای  

 پیامدها 
 0.731 0.577 0.0205 پیامدهای برون بازاری 

 0.923 0.885 0.05 پیامدهای درون بازاری 

 0.752 0.613 0.195 کل

 پژوهشگر  هاییافتهمنبع:

 

 ي ريگجه ينتبحث و 

اثرات تورمی، کسب بازدهی و کنترل رفتار سرمایه کند تا گذاران ایجاب میگذاری سرمایهمواردی از قبیل 

ابعاد هیجانی و گلهبررسی و کنترل رفتار سرمایه  از  بازار قرار گیرد؛ زیرا  گذاران  ای در کانون توجه عوامل 

انتظار اثرات مثبتی بر کلیت بازار سرمایه و    تواندمنطقی عمل کنند می  طور بهگذاران  اگر سرمایه  کهیدرصورت

گذاران داشته باشد. بر اساس اهمیتی که این موضوع دارد و نیز تمایل پژوهشگر  از ابعاد مختلف بر سرمایه   تاًینها
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این   با طرح  پژوهش حاضر  رفتاری،  مالی  رفتار سرمایه   "محوری که    سؤالبه موضوع  گذاران  مدل تحلیل 

ای  آغاز شد. کنترل رفتار هیجانی و گله  "اوراق بهادار تهران دارای چه مختصاتی است؟وارد در بورس  تازه

است.    ریانکارناپذگذاری در بورس اوراق بهادار ضرورتی  وارد در جهت بهبود فضای سرمایه گذاران تازه سرمایه

میسؤاللذا   مطرح  مرحله  این  در  که  رفتار  ی  کنترل  راهبردهای  که:  است  این  گلهشود  و  ای  هیجانی 

و   هادگاه ید، سؤالیی به این گوپاسخ اند؟ در راستای وارد در بورس اوراق بهادار تهران کدامگذاران تازهسرمایه

است که    شدهارائه مورد ارزیابی دقیق قرار گرفت. راهبردهای بسیار زیادی توسط خبرگان    نظرانصاحب نظرات  

نمودن   اجرایی  و  و  با دیگری    هرکداماهمیت  آموزش  است.  در  ساز فرهنگمتفاوت  بخشی  آگاهی  باعث  ی 

وارد خواهد شد و به عنوان اصل اول ورود به بازار سرمایه باید  گذاران تازه ی مختلف در میان سرمایه هانهیزم

گذاران  تواند اثرات مثبت بلندمدتی را برای تمامی سرمایه ی میساز فرهنگقرار گیرد. اصل آموزش و    مدنظر

باعث    تاًینهانموده و    تری طولانگذاران را در بازار  وارد و چه قدیمی داشته باشد و ماندگاری سرمایه چه تازه 

کاهش رفتار هیجانی گردد. در رابطه با این اصل، بازار سرمایه را نباید به عنوان یک شغل برای کسب درآمدی  

گذار  سرمایه مازاد وارد شد و دید سرمایه   در آن با  توانیمزایی در نظر گرفت. بازار سرمایه بازاری است که  

ی مهمی است  سازفرهنگگذاری باشد نه درآمدزایی. ارسال پیامک آموزشی نیز از نکات آموزشی و  باید سرمایه

ی کودکی نیز  هادوره گذاری از  گذاران دارد. آموزش مسائل سرمایهی سرمایه سازفرهنگ که نقش مفیدی در  

گذار قرار دهد. در ادامه باید برای تمامی  گذاری درست را در مقابل سرمایه سرمایه تواند مسیر همواری جهت  می

ی مقدماتی آشنایی با بازار و هم چنین دوره های ریسک  هادوره شوند در  ی وارد بازار میتازگبهافرادی که  

آشنایی   سنجی سطح تاب آوری ریسک و دوره های آشنایی به صندوق های سرمایه گذاری شرکت نمایند تا

در این زمینه همسو با پژوهش لوپوس و    آمدهدست بهگذاری داشته باشند. نتایج  حداقلی در زمینه سرمایه 

گذاران جهت  به دلیل ایجاد هیجان در سرمایه  هاعرضهی اولیه و دیگر  هاعرضه .  باشدیم(  2019همکاران )

رشد و ادامه حیات    گریدعبارتبهی بر بازار دارد.  که اثر مثبت  باشدیمورود نقدینگی به بازار سرمایه از مواردی  

بازار    اصولاًیی بستگی دارد.  هاعرضهبازار سرمایه به چنین   باعث جذب و ماندگاری سرمایه در  این راهبرد 

ی اولیه،  هاعرضه بودن    دارادامهگذاران در بازار به  سرمایه خواهد شد. حیات و رشد بازار و ماندگاری سرمایه 

ی  هاعرضه گذاران در زمان خرید  ی اولیه بزرگ بستگی دارد. در بازارهای سرمایه، سرمایههاعرضه  صالخصویعل

ی را جذب نماید  ترش یبباشد و سرمایه    تربزرگ کنند. هرچه عرضه اولیه  اولیه به روند کلی بازار توجه نمی 

ی در بازار جلوگیری نموده و سرمایه  باز سفتهگذاران داشته باشد؛ زیرا که از  تواند اثر مثبتی بر رفتار سرمایهمی

در بازار هدایت خواهد شد. نقش سازمان بورس اوراق بهادار و    شدهعرضهی جدید  هاشرکت افراد به سمت  

جهت عرضه اولیه از اهمیت به سزایی برخوردار    هاشرکت ی بزرگ و حمایت از این  هاشرکت دولت در ورود  

  مند علاقه گذاران  ، سرمایهباشندیمگذاری  ی کم ریسک سرمایه هانهیگزی اولیه از  هاعرضه   کهییازآنجااست.  

سرمایه  هستند؛  به  آن  سرمایه  کهی طور به گذاری  یک  بزرگ  حتی  بسیار  دست  هاعرضه گذار  از  را  اولیه  ی 

گذاران جهت  سرمایه  ترش یبی پایین باعث انگیزه  گذار متیقدر شرایط مناسب و    هاشرکت . عرضه  دهدینم
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هر کد محدودیت   هاه یاول(. اما به علت این که طبق اطلاعیه عرضه 2006)براوو و فاوست،  گرددی ممشارکت 

گذاران  مایه در معاملات امکان خرید مجدد به دلیل صف خرید شدن وجود ندارد، سر   ازآنپس خرید دارد و  

سرمایه  بازدهی  امکان  کسب  و  ندارند.    ترشیبگذاری  واحدهای    ازی موردن  حلراه را  خرید  زمینه  این  در 

  ها ه یاولگذاری سهم مشخصی در خرید عرضه  ی سرمایه هاصندوق ؛ زیرا که  باشدی مگذاری  ی سرمایههاصندوق 

ی اولیه افزایش یابد، سرمایه  هاعرضهگذاری از مشارکت در  ی سرمایههاصندوق اگر سهمیه    آنکهحال دارند.  

به عنوان بخش و حوزه متخصص بازار سرمایه هدایت خواهد شد. در این رابطه    هاصندوق بسیاری به سمت  

با اصلاح دستورالعمل   بهادار  اوراق  بورس  راستای  سینوره یپذنقش سازمان  بهادار در  اوراق  اولیه  و عرضه  ی 

مشارکت  افزای سهم  سرمایه هاصندوق ش  طریق  ی  از  سرمایه  مدیریت  است.  اهمیت  حائز  بسیار  گذاری 

گذاران  از ورود مستقیم سرمایه   ترامنی اختصاصی همیشه یک بستر  سبد گردانگذاری و  ی سرمایه هاصندوق 

ت نسبت به بازارهای  گذاران دارد: بازدهی مناسب در بلندمدبه بازار سرمایه است و دو مزیت عمده برای سرمایه

وارد که با مفاهیم اولیه  گذاران تازه وارد. به آن دسته از سرمایهگذاران تازه موازی و کنترل رفتار هیجانی سرمایه 

های  گذاری و سبدگردان ی سرمایه هاصندوق   واسطهبهغیرمستقیم    صورتبهشود  بورس آشنایی ندارد توصیه می 

داف  جان  شوند.  بازار  وارد  )اختصاصی  همکاران  و  )2021ی  همکاران  و  لی  و  نقش  2021(  ی  هاصندوق ( 

ی  زیربرنامه گذاری را در این زمینه تائید نمودند. بورس اوراق بهادار به عنوان اولین رکن بازار سرمایه باید  سرمایه

در دستور    ی معاملاتیهاراه نمودن ابزارها و    روزبه استراتژیکی را جهت ایجاد انسجام و یکپارچگی و توسعه و  

مالی در اقتصاد باید به سمت نوآوری در فناوری و فرآیندهای    نیتأمکار قرار دهد. بورس به عنوان شاهراه  

با پژوهش هووا    آمدهدستبهی فیزیکی حرکت نماید. نتایج  هایی دارا، توسعه دانش مالی و توسعه مستمر  روزبه

 . باشدی م( همسو  2021)

تواند منجر به بازگشت فضای شفاف به بورس و جریان معاملاتی  مقررات می  شدن قوانین و  روزبهاصلاح و    

ی  دهجهتبازانه و برخورد با اشخاصی خواهد بود که قصد  کاهش معاملات سفته  سازنهیزمبازار سرمایه شود و  

هد بود قوانین و  گذاران مشهود خوابر رفتار سرمایه ماًیمستقنامتعارف به بازار را دارند. از این رو اثر مثبت آن 

ی و مولد بودن بازار سرمایه است. مقررات بازار سرمایه ایران  نقد شوندگضامن پایداری،    نیتریاصلمقررات،  

تحت عنوان قانون بازار اوراق بهادار، ناکارآمد و نامتناسب با نقدینگی فعلی و حجم معاملات بالا است. اصلاح  

کردن این قوانین و مقررات با در نظر گرفتن تجربه دنیا گامی ضروری در جهت حفظ رونق و ثبات   روزبهو  

سال گذشته    16از تصویب قانون بازار اوراق بهادار حدود    نیچنهم گذار در بازار است.  ازار و ماندگاری سرمایه ب

بورسی و    جرائمشود بازنگری در قانون صورت پذیرد این است که میان  است و یکی از دلایلی که باعث می

ممکن است با    نیچنهمبی وجود ندارد.  جرائم مالی و چه جرائم غیرمالی تناس  ازلحاظهای مندرج چه  مجازات 

  جرائمی در بازار سرمایه رخ دهد که محمل قانونی جهت برخورد با این دسته از  جرائمتوجه به شرایط روز بازار  

 ب یتصواز    ترمهمها رسیدگی نمود. موضوع  بر اساس قوانین موجود مصوب به آن  توانینموجود نداشته باشد و  
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ی بازار سرمایه  های خاطمقررات جدید، اجرای این قوانین و مقررات و برخورد جدی با    کردن قوانین و  روزبهو  

 کنند.( این نتایج را تائید می1388است. سلیم و شهریاری )

، کاهش  باشندیمرقیب بازار سرمایه    هابانک  کهییازآنجادر اقتصاد به نرخ بهره مرتبط است و    زیچهمه

شود.  نقدینگی به بازار سرمایه گردد و از این طریق ساختار اقتصادی اصلاح می تواند باعث ورود  نرخ بهره می 

است باعث ایجاد خلل در بازارها شده است.    دادهرخ ی اخیر بدون شفافیت  ها سال نوسانات زیاد نرخ بهره که در  

ی که در این ا همسئلشود.  تغییرات نرخ بهره باعث نوسانات زیاد جریان نقدینگی در میان بازارهای مختلف می

ی خارج شوند. بنابراین بالا بودن  داربنگاه از  هابانک زمینه وجود دارد این است که برای کاهش نرخ بهره باید 

و    دلمو  ریغی  هاتیفعالعامل اصلی مشکلاتی از قبیل حذف تولید، هدایت منابع به سمت    هابانک نرخ بهره  

گذاران است. با کاهش نرخ  ی در میان بازارها و دامن زدن به رفتار هیجانی سرمایهدرپی پسوداگرانه و گردش 

ی بانکی به سمت بازارهای مولد حرکت  هاسپرده ی از  راحتبهبهره بانکی و ثبات و شفافیت در تغییرات، پول  

واهیم بود. بانک مرکزی  خواهد نمود و در بازارها ماندگار خواهد شد و شاهد رونق بازارها از قبیل بازار سرمایه خ

نقش مهمی در کاهش و کنترل نرخ بهره بر عهده دارد. جهت اجرایی نمودن این راهبردها نقش نهادها و  

قبیل  هاارگان  از  کارگزاری،  هاشرکتیی  سرمایه هاصندوق ی  شرکت  ی  بهادار،  اوراق  بورس  سازمان  گذاری، 

،  مایصداوسی،  امنطقه ی  هابورس کانون کارگزاران،    مدیریت فناوری بورس تهران، بورس اوراق بهادار تهران،

اقتصاد و    مؤسسات، وزارت علوم، تحقیقات و فناوری،  وپرورشآموزش وزارت   امور  و مراکز آموزشی، وزارت 

های اختصاصی، مجلس شورای  سرمایه، ناشران بورسی، سبدگردان  نیتأمی  هاشرکت دارایی، بانک مرکزی،  

او بورس  عالی  بهادار،  اسلامی، شورای  مدیریت    ئتیهداوری،    ئتیهراق  دادگستری،  تخلفات،  به  رسیدگی 

،  ت یدرنهانظارت بر نهادهای مالی، وزارت صنعت، معدن، تجارت و دولت بیش از پیش دارای اهمیت است.  

بهبود    توانی م،  شدهارائه به این نتیجه رسیدند که در صورت اجرایی شدن راهبردهای    نظرانصاحب خبرگان و  

بود.  وضعی متصور  بلندمدت  در  بازاری  برون  پیامدهای  عنوان  به  را  نقدینگی  مدیریت  بهبود  و  اقتصادی  ت 

انتظار داشت که با   توانی می مختلف اجرایی شوند هابخش راهبردهای ارائه شده در  کهیدرصورت کهی طوربه

و صنایع    هاشرکت تولید    ی اقتصادی و خطهاان یجری راکد به سمت  هاه یسرماگذاران جدید و ورود  سرمایه

و حتی دولت نیز با ورود نقدینگی   افته یش یافزابورسی بزرگ، شکوفایی اقتصادی در بلندمدت رخ دهد و تولید  

به بازار سرمایه و ماندگاری آن بتواند تورم را تا حدودی کنترل نماید و از این رو از بحران تورم خارج شود.  

گذار سود کند هم صنایع سر پا بمانند نقدینگی زمانی که به بازاری وارد شود که هم سرمایه  انیجر  نیچنهم

عدالت اقتصادی برای همه    تیدرنهاو هم از کشور خارج نشود، به بازارهای دیگر آسیبی وارد نخواهد شد و  

د مدیریت سرمایه و  بهبو  توانیم  شدهارائه در صورت اجرایی شدن راهبردهای    نیچنهم برقرار خواهد شد.  

گذار را به عنوان پیامدهای درون بازاری متصور بود. بهبود مدیریت سرمایه و  کارایی و کنترل رفتار سرمایه 

  ها شرکتبه سمت    هاه یسرماکه حرکت    گرددی مکارایی از این لحاظ به عنوان یک پیامد درون بازاری معرفی  

دهای دارای تحلیل گران خبره در جریان خواهد بود. در  و سب هاصندوق به سمت   نیچنهمو صنایع بزرگ و 
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گذاری کاهش خواهد یافت و بازار سرمایه پایداری را بدون  وارد از سرمایهگذاران تازه این حالت ریسک سرمایه 

گذاری که وارد بازار سرمایه شود و سرمایه آن به سمت  سرمایه  تیدرنهاخواهیم داشت.   هامتیقرشد حبابی 

  آنگاه از بازارهای دیگر کسب نماید،    ترشیباری بلندت مدت هدایت شود و در بلندمدت بازدهی  گذسرمایه

 دیگر رفتار هیجانی از خود نشان نخواهد داد و سرمایه خود را به معاملات سوداگرانه وارد نخواهد نمود.  
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Abstract 
The Behavioral Finance Affairs Are Related to Investors' Spirit and Its Role in Financial Decisions. 

We Know that Humans Have Feelings That Can Affect Their Decisions. Such Decisions are 

Commonly Inefficient and Unreasonable and Can Result in Some Damages and Disasters in Stock 

Markets.The Present Study Is Aimed to Present an Appropriate Model for Bridling The Emotional 

Behaviors of The New Investors in Tehran Stock Exchange. In This Study, The Grounded Theory 

Is Used for Answering The Questions. This Study is Conducted Based on The Theoretical Sampling 

Introduced by Strauss and Corbin (2008). In The Sample Group, 12 Semi-Structured Interviews 

Were Conducted with Managers, Traders, and Instructors of Financial Institutions. The Obtained 

Results Indicated 230 Primary Codes, Which Were Classified Into 21 Main Categories. Education 

And Culture-Creation, Planned and Organized Offering, Capital Management, Innovation and 

Structural Factors, Rules, Regulations, and Punishments, and Economic and Political Factors Are 

The Identified Strategies That in The Case of Being Prioritized by Organizations, Financial 

Institutions, and New Investors, Then We Can Expect Reduction in The Investors' Emotional 

Behaviors.  
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 الزحمهاز حق  ی : شواهدیحسابرس یهاموسسه یچرخش اجبار یامدهایپ

 یموقع بودن حسابرسو به  
 

 

 13/03/1403تاريخ پذيرش:  03/02/1403تاريخ دريافت: 

 1ی باقر رسولخانمحمد

 2قاسم بولو

 3پرستو دهپور 

 
 چكيده

بلندمدت حسابرسان و صاحب   های نگران آثار مخرب روابط  بر استقلال و کاز  موجب    یحسابرس  تیفیکاران 

منظور بهبـود  به  ،یچرخـش اجبار   اسـت یس  نیروابط شده است؛ بنابرا  نیبر محدودکردن ا   یمبن  ینیقوان  نیتدو

خود جلب کرده است.  را به  انگذارنظر قانون  ،یحسابرسـ تیفیک ـشیافزا جـهیاسـتقلال حسـابرسان و درنت

 ن یو همچن  یحسابرسـ  یهانـهیهز  شیمنجر به افزا  یاسـتیس  نیچن  یمعتقدند کـه اجرا   استیس  نیمنتقدان ا

هدف    رون یتمرکز دارند. ازا  یچرخش اجبار  ی. درواقع منتقدان بر بها شودی م  یدر ارائه گزارش حسابرس  ریتأخ

و    یالزحمه حسابرسشامل؛ حق   میمستق   امدیدو پ  رنظرگرفتنبا د  یچرخش اجبار   یبها   یپژوهش حاضر بررس

  ی هاشرکت از شـرکت  -سال    720متشکل از    یامنظور نمونه  نیاست. به ا  یموقع بودن گزارش حسابرسبه

  ی است. برا   انتخاب شده   1400-1395  یدوره زمان  یشـده در بـورس و اوراق بهـادار تهـران در ط  رفتهیپذ

آمده  دستبه  جیاستفاده شده است. نتا  یحداقل مربعات معمول  ونیاز مدل رگرس  زین  وهشپژ  یهاه یآزمون فرض

ارائه گزارش حسابرس  ریو تأخ  شیافزا  یحسابرس  یهانهیهز  ،یدر دوره چرخش اجبار  دهد؛ینشان م   ی در 

  نفعان ی ذ  یبرا   یچرخش اجبار   نکهیبر ا  یمبن  یحرفه حسابدار   یهاپژوهش از استدلال   نیا  جیداده است. نتارخ 

 .کندی م  تیحما  ست،ین  نهیبدون هز  گذارانهیحسابرسان و سرما  ان،یمختلف از جمله مشتر

كليدي:واژه  اجبار   هاي  حسابرسحق   ،یحسابرس  یهاموسسه   ی چرخش  گزارش  به   ،یالزحمه  بودن  موقع 

 ی در گزارش حسابرس  ریتأخ  ،یحسابرس  تیفیک  ،یحسابرس
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 مقدمه   -1

؛  عالی بورس و اوراق بهادار شورای   17/11/1390اصلاحیه مورخ    8/5/1386جلسه    مصوبدستورالعمل  مطابق با  

های پذیرفته شده در بورس اوراق  شرکت از    کیهر  در    یمسئول کار حسابرس  یو شرکا   یؤسسات حسابرسم"

شرکت    یمجدداً سمت حسابرس مستقل و بازرس قانون  ،ی سال متوال  4بعد از گذشت    ستندیمجاز ن  بهادار

دوره    انی سال از پا  2حداقل    شدنی اشخاص مذکور پس از سپر   یمجدد حسابرس  رشی . پذرندیمذکور را بپذ

سال قبل،   4مسئول کار در دوره    کیشر  ،ی. ضمناً در صورت خروج شرکا از مؤسسه قبلستساله مزبور مجاز ا4

به نظر    ."نماید سمت مزبور را قبول    گرید  یدر مؤسسه حسابرس  کیعنوان شربه   سال با حضور  2تا    تواندینم

کاران  صاحب   ـانیمبلندمدت  روابط  رسد این سیاست ریشه در پیروی از کشورهای دیگر و با این استدلال که  می

  ی برا   یقو  یهاسم ی. فقدان مکانداردداشـته باشـد،    یحسابرسـ  تیفیبر ک  یتواند اثر منفیم  انو حسـابرس 

  ر ینظ یدولت یهااست یبازارها منجر به اتخاذ س یدر برخ یبه موقع علل شکست مؤسسات حسابرس ییشناسا

اجبار مانند هند،    یی (. کشورها2019  1و راغوناندان  یاناسوامیناراشده است )  یمؤسسه حسابرس  یچرخش 

و  ی  صالحدارند )  نیمع  یالزامات قانون  یحسابرس  سساتچرخش مو  یبرا   ل،یو برز  ایتالیا  ،یسنگاپور، کره جنوب

 (. 2022همکاران،  

موسسه  اجباری  چرخش  حسابرسان،  موضوع  میان  در  مهم  چالشی  موضوعات  ازجمله  حسابرسی  های 

نقش حسابرسان در بازارهای    تر شـدنهای اخیر و در پی پررنگ در سال محققان و قانون گذران بوده است.  

بهبود کیفیت حسابرسی، توجه بیشتری به خـود جلـب کـرده    حسابرسان، به منظور  اجباری  چرخش  ،سرمایه

می 2012،  2هـریس )اسـت   بیان  را  خود  دیدگاه  یک  هر  مخالفان  و  موافقان  دسته  دو  مثال  (.  برای  کنند؛ 

کنند با این استدلال که؛ در نتیجه چرخش حسابرسان، حسابرس  اجباری دفاع میگذاران از چرخش  قانون 

کند و ریسک خدشه دار  های متفاوت و جدیدی را نسبت به فرایندهای صاحبکار ارائه میجایگزین دیدگاه 

یابد.  شدن استقلال حسابرسی به دلیل عدم وابستگی بلندمدت به درآمد حاصل از صاحبکار خاص کاهش می

نما) آمر  ونیسیکم  ;2002  ،3متحده   الاتیا  ندگانیمجلس  بهادار  اوراق  و  و داگرت  ;2003،  4کا یبورس  ی 

کاهش  علاوه بر    (. در مقابل که بیشتر حرفه حسابداری قرار دارد معتقداست؛ این سیاست2012  ،5همکاران

و آموزش،   ی ریادگی ی هانهیهزی از جمله؛ و تلاش حسابرس هانهیبر هز یاثرات قابل توجه   ،یحسابرس تیفیک

  گذاردی و حسابرس اثر م  یخواهد داشت که بر مشتر  های خاص، و ناکارآمد  یتخصص مشتر  رفتناز دست  
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و    یداگرت  ;2008  ،3ی در حرفه حسابرس  یمشورت  تهیکم  ;2004  ،2جورج   ;2002  ،1واترهاوس کوپرز   سیپرا)

چرخش    یاضاف  یهانهیکه هز  دارد  نیز ازعان  (2003)  کای بورس و اوراق بهادار آمر  ونیسیکم(.  2012  ،همکاران

موقع بودن  و به  یحسابرس  یهانهیهز  به ناشران منتقل شود.  بیشتر  یحسابرس  یهانهیممکن است در قالب هز

اذعان  و  حسابداری    حرفهمطابق با استدلال    رایز  رد،یقرار گ  اجباریچرخش    ریتاثممکن است تحت  یحسابرس

  ی ناکارآمد منجر به  و    بوده  یاضاف  یمنابع مال   ازمندیچرخش ن  یهانهیهز  کا، یبورس و اوراق بهادار آمر  ونیسیکم

بحث    بهایو    ایمزا  رغمیعل  .(2012  ،و همکاران   یداگرت  ;2003،  کا یبورس و اوراق بهادار آمر  ونیسیکم)  شودیم

ناجباریچرخش    زی برانگ آ  ستی ، مشخص  اجبار   ایکه  را    یهانه یهز  یچرخش  هزاضافی  قالب    یهانه یدر 

  ییهانهیهز نیها چنشرکت  ای و آ یا خیر کندمی  جادیاتاخیر در ارائه گزارش حسابرسی  ای و  بیشتر یحسابرس

تواند به ادبیات مربوط به بهای چرخش اجباری  کنند یا خیر مطالعه حاضر می میمنتقل    خود  انیرا به مشتر

 های حسابرسی کمک کند.  موسسه 

  ، یریادگی  یمنحن  شیافزا  رایز  .مهم است  یاز منظر پژوهش  یموقع بودن حسابرسبه  یبررس  ،نیهمچن

سا  یآموزش  یهانهیهز جابه   ؛هانه یهز  ریو  چالش   هاییجامانند  تحت   ،یبندزمان   یهاو  است    ریتأث ممکن 

، حسابرس  حسابرسانچرخش  در زمان    رو  نیاز ا(.  2010،  4و جانستون   دبدار)  رندی قرار نگ  یالزحمه حسابرسحق 

و    یحق الزحمه حسابرس  ن،یعلاوه بر ا  انجام دهد.  را  یتا حسابرس  صرف کند  یشتر یب  زمان  ممکن است مدت

مختلف    یارها یو نسبت به مع  هستندچرخش    یبرا   یترمیمستق  یامدها ی پ  یگزارش حسابرس  یر در ارائهتاخ

هستند.  ارهایمع  ،یحسابرس  تیفیک کمتری  خطای  با  م  (2014)  5لنوکس ی    معیارهایکه    کندی استدلال 

تعهد   یحسابرس  تیفیک اقلام  اعتبار ساختار   یار یاخت  یمانند  ا  یفاقد  و  است    نیهستند    ی ها افتهیممکن 

 دهد.  حیچرخش را توض  پیشین  در مطالعات  یرقطعیمتناقض و غ

  چرخش پس از    سال اول رسیدگی)  نخستیندر حسابرسی  این موضوع که    حاضر با درنظرگرفتن  پـژوهش

انتظار دارد زمان بیشتر اثر خود  ،  ( 2017)  6ت یو ل  ایتان،  شارماشود  ی صرف حسابرسی میزمان بیشتر   (اجباری

در ارائه گزارش حسابرسی نشان دهد. مطالعات پیشین، بیشتر به بررسی    ریتأخبیشتر و یا    الزحمهحقرا در  

ر  اند. در این مطالعه هر دو متغی حسابرسی پرداخته الزحمهحق اثر چرخش حسابرسان بر کیفیت حسابرسی و 

تری در  گیرد تا شواهد دقیق بودن گزارش حسابرسی مورد بررسی قرار می   موقعبه حسابرسی و    الزحمهحق 

پیامدهایی برای چرخش حسابرسان ارائه شود. در واقع پژوهش حاضر    عنوانبهارتباط با بهای چرخش اجباری  
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های  ر به افزایش هزینههای حسابرسی منجدر پی پاسخ به این پرسش است که آیا چرخش اجباری موسسه 

 شود.  در ارائه گزارش حسابرسی می  ریتأخحسابرسی و  

اولاً،    .کندی ارائه م  ایراندر    یحسابرس  هایموسسه   یچرخش اجبار   یی برایامدهایپاین پژوهش    یهاافتهی

را    یحسابرس  در گزارش  ریو هم تأخ  یحسابرس  نهیهم هز  رایز  حسابرسی بهایی دارد،  هایموسسه چرخش  

با مشتریان    ترکوچک های  موسسه توسط    حسابرس  چرخش  یهانهیهزرسد  می   دوم، به نظر  .دهدیم  شیافزا

 . است  شتریب  تربزرگ 

  ، ی با عنوان مبانی نظری و پیشینه پژوهش در بخش بعدساختار مطالب پژوهش حاضر بدین شرح است؛ 

ی پژوهش بیان  هاهیفرضدر بخش سوم  .  ردیگی موجود موردبحث قرار م اتیادبی و مقررات چرخش حسابرس

شده است. در بخش    حیتشر  پژوهشو نمونه  ی، جامعه  شناسروش چهارم  . در بخش  داده شده استتوسعه  و  

  های تخمین فرضیه  جینتابیان شده است. در بخش ششم    هاآن   یریگپژوهش و نحوه اندازه  یرهایمتغپنجم  

 . رسدی م  انیمطالعه به پا  یریگجهینتهفتم با بحث و  بخش    در  ت،یدر نها.  شودیمارائه    پژوهش

 

 پژوهش نهيش يو پ ينظر   یمبان  -2

 ی حسابرس و شریک  هامقررات چرخش مؤسسه  - 2-1

  1در سطح جهان از جمله انرون   یمال و شریک حسابرسی پیامد مشکلات    هامؤسسهسیاست چرخش اجباری  

 کنندگان ن یگذاران و تدوقانون   ،در اروپا بوده است. به دنبال وقوع این رویدادها  3و پرلمارت   کایمرآدر    2و ورلدکام 

 تیفیکبهبود  و    اناستقلال حسابرس   برای افزایش  ینیقوان  نیدر تدو  یسع  ی و حسابرسیدار حساب   یاستانداردها

(. چرخش  2007  ،4ی لبوده است )  یحسابرس   کیها و شرچرخش مؤسسه   ،نیقوان  نیاز ا  یکی.  ی بودندحسابرس

با تغ  یحسابرس را م اجبار   یحسابرس  کیشر  ای  یمؤسسه حسابرس  رییتوان  مؤسسه    یانجام داد. چرخش 

شده است، اما    رفتهی( پذرهیو غ  یکره جنوب  ا،یاسپان  ا،یتالیا  ل،یبرز  ش،یتوسط چند کشور )مانند اتر  یحسابرس

ا  یاجبار   یحسابرس  کیچرخش شر سا  الاتیدر  و  استر   ریمتحده  مانند  ژاپن    ن،یچ  ا،یالکشورها  سنگاپور، 

 (. 2021،  5و همکاران  موهاپاتراشده است )   رفتهیپذ

در  است، اما مقررات متفاوت است.    جیاز کشورها را  یاریدر بس  یحسابرس   هایموسسه اگرچه چرخش  

دوره    کیبا    کباریهر هفت سال    یحسابرس  یشرکا ای است که  به گونه   یاروپا، مقررات چرخش اجبار   هیاتحاد

  ا،یتانیدر بر.  (2013  ،6حسابداران   یبرا   یالملل  نیاخلاق ب  یاستانداردها  ئتیه)  کنندچرخش می دو ساله  انتظار  
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  . (2009 1یحسابرسهای  رویه  ئتیه کنند )ی چرخش م  هپنج سال  انتظاردوره    کیبار با    کیشرکا هر پنج سال  

( هر پنج 2014  ،3و همکاران   لنوکس)  نی( و چ2016  ،2و همکاران   استوارت)  ایدر استرال  یحسابرس  یشرکا 

  9  هر  ایسـال، سـنگاپور و اسپان  6هر    یکره جنوب  .کنندمی ، چرخش  هدو سال  انتظاردوره    کیبار با    کیسال  

  ب یمتحده، قبل از تصو  الاتیدر ا  اند.کرده   یرا الزام  یحسابرسـ  هایموسسه سـال چرخش    3هـر    ـلیبرز  سـال،

  ساله 2با یک دوره انتظار    کباریموظف بودند هر هفت سال    یحسابرس  ی، شرکا 4)ساکس(   ساربینز ـ آکسلی

چرخش را    نیقوان  203  ساکس  حال، بخش  نیبا ا  (.1978  ،5کا یآمر  یحسابداران رسم  انجمنچرخش کنند )

باشد    کیبه چرخش شر  ازیپنج ساله ن  انتظاردوره    کیبا    بارکیهر پنج سال    ای کهکرد، به گونهتر  سخت 

های حسابرسی در سال  در ایران سیاست چرخش اجباری موسسه  (.2002متحده،  الاتیا ندگانیمجلس نما)

پیاده شده است. مطابق    ایواسـپان  لیبرز  ،یکره جنوببه دنبال اتخاذ این سیاست در کشورهایی از جمله    1387

سال یکبار با یک دوره انتظار    4هر    در بـورس اوراق بهـادار تهـران   شـده رفتهی پذ  یهاشـرکت با این سیاست  

 (. 1386ایران،  سـازمان بـورس و اوراق بهـادار دستورالعمل  ساله بایستی چرخش کنند )  2

استدلال    قانونگذاران.  ه استختی آن برانگ  یامدها یرا در مورد پ  یادیز  یهابحث   حسابرسانالزامات چرخش  

 جه ینتدر    کند،فراهم می   جدید  حسابرسانتوسط    انیبه مشتر  "تازه  ینگاه "  یکه چرخش اجبار  کنندمی

بالقوه    یا یمزا  نیکه ا  دارندها اذعان  حال، آن   نی. با ایابدی م  شیافزا  یحسابرس  تیفیو ک  اناستقلال حسابرس

  شود   بدست آمده است  حسابرس قبلیکه توسط    یدانش خاص مشتر   رفتناز دست    بهایممکن است به  

  ،قبلی  دانش  رفتنکه از دست    کندمی استدلال    یحرفه حسابدار   (.2002  ،متحده  الاتیا  ندگانیمجلس نما)

استقلال  افزایش    یایاز مزا  شیکه احتمالاً ب  ،کندی م  لیتحم  یحسابرس  تیفیبر کرا    هاییریسک و    هانهیهز

و    اتیعمل  ها،سک یدر مورد ر  چرخشی در زمان  ریادگی  یهانهیهزکنند،  میها ادعا  به طور خاص، آن  است.

،  واترهاوس کوپرز   سیپرایابد )کاهش    ،یحسابرس  تیفیو ک  ییکارا  شودموجب می  ،یمال  یدهگزارش   یهاوه یش

که  کنندیاستدلال م هاآن این علاوه بر  .(2008ی، در حرفه حسابرس یمشورت تهیکم ;2004 ،جورج ;2002

کاهش    منجر به  دارند، که  ازین  دیجد   یهاستمیو س  انیمشتر  ع،یحسابرسان به آموزش مداوم در مورد صنا

کند. ی وارد می  حسابرس  ییو کارا  یمورد بر اثربخش   یفشار بکه    ،شودمی  یحسابرس  یزمان در دسترس برا 

چرخش    جهیتر ممکن است در نتیکوچکتر و تخصص  عیناکه ص  کنندمیاستدلال    حسابرسان نیز  ن،یعلاوه بر ا

  ی شکاف قابل توجهدر نتیجه    نند،یبب  یشتریب  بیآس  ،یاز شرکا با تخصص کاف  یتعداد محدود  لیشتابان به دل

  یمشورت تهیکم)نیاز است شکاف  نی پر کردن ا یبرا  شتریبه تلاش و زمان ب که، شود یم ایجاد یدر تجربه فن

که الزامات چرخش    ندکیاستدلال م  (2008ی )در حرفه حسابرس  یمشورت  تهیکم  (.2008ی،  در حرفه حسابرس
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.  رساندیم  بیبالا آس  تیفیبا ک  یجذب و حفظ استعدادها  یبرا   یحسابرس  هایه مؤسس  ییبه طور بالقوه به توانا

عامل    رانی)انجمن مد  یتجار  زگردیمدر  .  کردرا برجسته    اجباری  چرخش  یهانهیهز  1ی آمریکا جامعه تجار

را به    یو به موقع بودن حسابرس  نهیهز  ت،یفیک  چرخش اجباری،که    کنندمی( استدلال  2بزرگ   یهاشرکت 

  ده یچیپ  اریبس  یهاو کنترل   ندهایمرتبط با فرآ  بالاتر  یریادگی  ی، با توجه به منحنتر بزرگ  انیمشتر  یبرا  ژهیو

 . (2003،  بورس اوراق بهادار  ونیسـیکم؛  2008ی،  در حرفه حسابرس  یمشورت  تهیکم)  کندی م  دیها، تهدآن

 

 در ارتباط با چرخش اجباري  موجود ينظر ی مبان - 2-2

  ی است که منطق چرخش اجبار   یمطالعات  یکیوجود دارد؛    ی قاتیتحق  انیدو جر  یدر ارتباط با چرخش اجبار

. همراستا با  پردازدی م  یچرخش اجبار   یامدها یپ  یاست که به بررس  یمطالعات  یگریو د  کندی م  یرا بررس

خواهند بود در مقابل    رکه قاد  رندی گیقرار م  یتیحسابرسان در موقع  ،ی اجبار  رییاول، در صورت تغ  انیجر

مدت  طولانی را اجرا کنند. درواقع حضور    یاطرفانه یب  یهامقاومت کنند و قضاوت   رانیمد  یفشارها و خواسته ها

  شود؛ یصاحبکار م  ینقطه نظرها   تیحفظ و رعا  یبرا  یلاتیتما  جادیصاحب کار موجب ا  کیدر کنار    انحسابرس 

(. اما مطالعات مقابل  1395  ،ی و محمود  یچنار   ،یداراب)  کندیاو را مخدوش م  یطرفیکه استقلال و ب  یتیوضع

  ی چرخش اجبار   یامدهای. از آنجاکه در پژوهش حاضر پپردازدی حسابرسان م  یچرخش اجبار  پیامدهایبه  

معتقدند، حسابرس    یچرخش اجبار  استیس  ان. مخالف استشده  تمرکز    یاتیادب  انیجر  نیبر ا  شود،یم  یبررس

  راد یآن، قادر به کشف موارد ا  ی گزارشگر  ستمیاز صاحبکار و س  یعدم شناخت کاف  لیممکن است به دل  دیجد

طول دوره    شی با افزا  یواحد تجار  طیشناخت حسابرس از مح  شیصاحبکار نباشد. افزا  یمال  یهادر صورت

  ی هامندرج در صورت  تیبا اهم  فی حسابرس در کشف موارد تحر  یبرا  ی رقابت  تیمز  کی  جادیباعث ا  یتصد

(. در واقع  1399  ،ییایو رو  ایطالب ن  ، یتلخابحسابرس گردد )  تیفیک  شی موجب افزا  تواندیشده که م  یمال

شود.    یشده و صنعت مربوطه م  یمنجر به از دست دادن دانش شرکت حسابرس   یچرخش مؤسسه حسابرس

از دست    یدانش خاص شرکت را بواسطه چرخش اجبار   ی است که حسابرس قبل  لیدل  نیموضوع به ا  نیا

شکست    رکمبود دانش خاص شرکت، خط  ل یبه دل  دهد یوجود دارد که نشان م  یشواهد تجرب  ی. برخدهدیم

)  یبالاتر   یحسابرس دارد  ولد،    نگیجیجانگ، هوجود  مورد منطق  2020و  به طور خلاصه، مطالعات در   .)

  ن یا  جیمرتبط است، که نتا  یحسابرس  تیفیحسابرسان با ک  یکه چگونه تصد  کندی م  یبررس  یچرخش اجبار 

  ; 2016  ،استوارت و همکاران  ;2014  ،و همکاران  تیل  ;2014  ،لنوکس)برای مثال،  ها متفاوت است  پژوهش 

در مورد    مطالعات  .(1389  ،گانه و جعفرییحساس   ;1392  ی و همکاران،در یپورح  ;1396و همکاران،     یسجاد

های مختلف چگونه  پیامدهای چرخش اجباری بر مولفه کند که اثرات و  ی بررسی میچرخش اجبار   یامدها یپ

 
1 The business community 
2 an association of top corporate CEOs 
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در ایالات   (2017)  1و همکاران   شارما  پردازند. برای مثال؛است در واقع به بررسی بهای چرخش اجباری می 

را    یگزارش حسابرسدر  ریتأخو    یزحمه حسابرس حق ال  با  شریکچرخش    ن یو معنادار ب  مثبت ارتباط  متحده 

ایران نیز  نشان می  که ارتبـاط معناداری میان    دهندمی  نشـان  (1395و همکاران )  یگانه  حساس دهند. در 

از اثرات    پیشین در ایرانمطالعات  .  حسابرسـان و حق الزحمه حسابرسـی وجود دارد  سیاسـت چرخش اجباری

 نیست. ها بر بهای چرخش اجباری  و تمرکز آن  دنکن یصحبت نم  از جمله به موقع بودن  یچرخش اجبار 

  دگاهیاز د  یمهم اطلاعات مال  یها از مشخصه   یکیموقع بودن  موقع بودن است. به متضاد کلمه به  ری أخت  واژه

بودن    موقعبهیکی از عواملی که بر    .است  یکنندگان اطلاعات مالو استفاده   یا حرفه  یگذاران، نهادها قانون 

دخالت    یحسابرس  فیوظا  یاحتمالاً در اجرا که    است  یعوامل مربوط به حسابرسدارد    ریتأثاطلاعات مالی  

مورد    واحد  یکه از سو  است، عوامل مربوط به شرکت  دیگریو    ددگریموقع مداشته و مانع از صدور گزارش به

 (. 1380  ،یسرهنگ)   شودیم  یرسموقع حسابو مانع از صدور گزارش به  شودمی  لیبر حسابرسان تحم  یدگیرس

از جمله؛    گرفتهصورت مطالعات   ایران  به بررسی    ( 1395حساس یگانه و همکاران ) در  چرخش    ر ی تأثکه 

بر حق اجباری موسسه  بازار حسابرسی می های حسابرسی  رقابت در  و  نشان  الزحمه حسابرسی  نتایج  پردازند. 

یابد و این افزایش بیش از افزایش معمولی  چرخش اجباری افزایش می  موجب به حسابرسی،  الزحمه حق دهد می 

شود. در ارتباط با رقابت حسابرسی  ها می های اضافی به شرکت اختیاری است که موجب تحمیل هزینه در چرخش  

 بالا و پایین مشاهده نشده است.    تی ف ی باک های حسابرسی  نیز تفاوت شایان توجهی در سهم از بازار موسسه 

  ن یکنندگان در مورد رابطه باستفاده  دگاهید  یاسه یمقا  یای به بررسدر مطالعه  (1397زاده )ریو نص  یباذر ا

اجبار حسابرس   یچرخش  محدود  یمؤسسات  سا  تیو  ارائه  حسابرس  ریدر    ی حسابرس  تیفیباک  یخدمات 

و    یحسابرس  تیفیموجب بهبود ک  یاز آن بوده است که چرخش اجبار   یپژوهش آنان حاک  جیپرداختند. نتا

 نداشته است.   یاثر  یالزحمه حسابرسکنندگان شده است اما بر حق اعتماد استفاده 

حسابرسی،   الزحمـة  ارتبـاط بـین حـقبررسـی "ای بـا عنـوان ه در مطالع (1392)عزیزخانی و آقـابیگی 

  ، حسابرسی نخستین   الزحمـة  ، نشان دادنـد حـق" حسابرسی نخستین و سنوات آتی دورة تصدی حسابرسی

بین سنوات آتی دورة تصدی و   های بعد دورة تصدی حسابرسی است، اما الزحمة حسابرسی سال   بالاتر از حق

باتوجه ندارد. آن الزحمة حسابرسی رابطة معناداری وجود    حق را در    یشکنهای خود، پدیدة نرخ یافته  بهها 

   حسابرسی نخستین مشاهده نکردند.

ها با موضوع  دهند در مطالعه آن نتایج ناسازگاری با دو مطالعه بالا ارائه می (1395عزیزخانی و همکاران )

کنند  اظهار می  1392تا    1385برای دوره    "حسابرسی  الزحمهحق سیاست چرخش اجباری حسابرس بر    ریتأث"

 کند.  نمی  دییتأشود را  های حسابرسی میکه شواهد، این ادعا که سیاست چرخش اجباری موجب افزایش هزینه

 
1 Sharma et al 
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موقع بودن گزارش حسابرسی در  نشان دادند که عوامل مؤثر بر بهدر پژوهشی    (1394)  ی و همکارانمراد 

نهادی، تعداد    دارانسهام نسبت مالکیت  از    اندپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران عبارت   هایشرکت 

گزارش  ،  ره یمدئتیه  رموظفیغعمده، صنعت، حسابرسان بزرگ، اظهارنظر مقبول، نسبت اعضای    دارانسهام 

 .بودن دارند   موقعبهی و بازده ارزش ویژه. این عوامل بیشترین اثر را بر  قیتلف

و مدیریت سود انجام    ان دوره تصدی حسابرس طول  تحقیقی در مورد رابطه بین    ( 1388) و بذرافشان    کرمی 

یابد.  افزایش می احتمال مدیریت سود    ، دوره تصدی حسابرس طول  افزایش  با  ه  ک   دهد ها نشان می تحقیق آن   ند. ا ه داد 

در  را    کاران صاحب زیاد دست    احتمال به ،  کاران با صاحب   ن مدت حسابرسا روابط طولانی   دهد، نشان می   ها این یافته 

نظارتی بورس    های کمیته نظر  . این نتایج با  کند ی م بازتر    منظور مدیریت سود استفاده از اقلام تعهدی اختیاری به 

   است. خود یکی  کار  استقلال حسابرس در روابط بلندمدت با صاحب مبنی بر کاهش  اوراق بهادار  

جمله؛   از  استرالیا  در  گرفته  صورت  همکاران   لتونیهممطالعات  اجبار  (2005)  1و    ک یشر  یچرخش 

 2و همکاران    فارگرارائه کردند.  سود    تیفیبه طور مثبت با ک  2003و    1998  یهاسال   نیرا در دوره ب  یحسابرس

اما با چرخش مؤسسه حسابرس  کیسود با چرخش شر  تیفیکه ک  افتندیدر  (2008)   ی ارتباط مثبت دارد، 

از ارتباط    یشواهد  (2014)  و همکاران  کارسونتوسط    ایاسترال  یمطالعه چرخش  نیسوم  دارد.  یارتباط منف

مؤسسه    رییکه تغ  افتند یدر  نیها همچنآن  دهد.یسود را گزارش م  تیفیبا ک   یحسابرس  کیمثبت چرخش شر

چرخش    جینتا  ن،یبنابرا  دارد.  کیشر  ریینسبت به تغ  یحسابرس  تیفیبر ک  یتر   یمثبت قو   ریتأث  یحسابرس

  ناسازگار هستند.   (2014کارسون و همکاران )و    (2008فارگر و همکاران )مطالعه  در    موسسهدر مقابل    کیشر

را    یبر حق الزحمه حسابرس  کیشری  و اجبار   اختیاریاثرات چرخش    (2016استوارت و همکاران )  ت،یدر نها

 . دانندی م  یحسابرس  یهانهیرا به طور مثبت با هز  کیشری  چرخش اجبار  یدادها یها رو. آن کردند  یبررس

را مطالعه    یمشمول چرخش اجبار   یوانیشرکت تا  2004  یادوره انیم   یهاگزارش   (2009و همکاران )  یچ

ها  شرکت   سایر  و  کیشری  اجبار  یچرخش دارای    یهاشرکت   نیب  یحسابرس  تیف یدر ک  یتفاوت  چیو ه  ندکرد

؛  ارائه دادند  را  در سال پس از چرخش  یتر حسابرسنییپا  تیفیاز ک  یها شواهد ، آنحال ن ینکردند. باا  دایپ

 کند.ینم  تیحما  یحسابرس   تیفیاز بهبود ک  یکه چرخش اجبار  گرفتند  جهینت  هاآن   ن،یبنابرا

متحده،    الاتی ا  همانند.  فراهم کرده است  یحسابرس  یمطالعات چرخش شرکا   یبرا   ی راطیمح  نیچ  راً،یاخ

به طور    متحده، نام شرکاء   الاتی، اما برخلاف اکرده است  یساله چرخش شرکا را اجبار دوره پنج  کی  نیچ

چرخش بر بروز    ریتأث  یبررس  یبرا   یاختصاص  یهااز داده   (2014لنوکس و همکاران )  شود.یافشا م  یعموم

  زانیها م، آن2010تا  2006از سال  ینیچ یهااز شرکت   یانمونه  یبرا  کند.ی استفاده م یحسابرس لاتیتعد

 لیتعد  نیهمچن هاآن .کنندمی  دایپ کیرا در سال آخر قبل از چرخش شر یحسابرس یهالیاز تعد یشتریب

  کیشر  نیا  یتصد  یبعد  یهانسبت به سال   جدید  کیشر  حسابرسی  را در سال اول تحت  یشتر یب  یحسابرس

 
1 Hamilton et al 
2 Fargher et al 
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  در دوره قبل و پس از چرخش   یحسابرس   تیفیک  شی از افزا  یشواهدها  آن مطالعه    ن،یکنند؛ بنابرای م  دایپ

 .کندی ت میحما  کیشر  یاجبار   ز چرخشو ا  کندی ارائه م  حسابرسی

متحده را    الاتیا  یحسابرس  کیشر  یهاها و مصاحبه ی از نظرسنج  یامجموعه   (2012و همکاران )  یداگرت

شرکا اذعان دارند که استقلال    کهیکه درحال  دهدی ها نشان مآن  یهاافتهی  .دندانجام دا  2009تا    2008از سال  

  . نیز وجود دارد  مورد مهم دیگری  کی  ولی  ابد،ی  شیافزا  یچرخش  الزامات  جهیممکن است در نت  انحسابرس 

مثال،  عنوان )به   ابدیی م  شیافزا  یحسابرس  یهانه یو هز  ندیبی م  بیآس  یحسابرس  تیفیباورند که ک  نیشرکا بر ا

  جاد یا  ،ی بازآموز  ،یانداز مانند راه   یحسابرس   میمستقی هانهیو هز  ،ییجاجابه   یهانه یهز  ،یاجتماع  یهانهیهز

از کار    یاد یمقدار ز  یکه چرخش اجبار   دهدیها نشان مآن   یهاافتهی  (.ییآشنا  یهانه یو هز  ،یارتباط با مشتر 

  دهدی نشان م یدیکل یهاافتهیاز  گرید یکی .کندی م جادیا جدید کیشر یبرا  را و استرس یاضاف حسابرسی

نت در  شرکا  در    جهیکه  جد  کیچرخش  کاملاً  هستند.  د،یصنعت  مجدد  آموزش  به  نه   نیا  ناچار  تنها  امر 

  ی هانه یدهد، بلکه هزی نشان م  را  صنعت خاص در    کیشر  دانش  را در مورد کمبود  یتوجهقابل   یهای نگران

  ای  یاز منابع حسابرس  شتریدر استفاده ب  خود را  ممکن است  نیا  دهد.یم  شیو آموزش بالقوه را افزا  یحسابرس

 نشان دهد.   یحسابرس  کار  لیتکم  یزمان برا  شیافزا

وقوع    نییتع  یرا برا  یمثلث  کردی رو  کی  (2014و همکاران )   تیلمتحده توسط    الاتیا  در  مطالعه  نیدوم

  کند. ی م  یبررس  یمال  یگزارشگر   تیفیکرده و اثرات چرخش را بر ک  جادیمتحده ا  الاتیچرخش شرکا در ا

از    ی، شواهد 2010تا    2000  یهاسال  نیب  سهامی عام یهااز شرکت   ییاهنمونه   لیوتحلهیبا تجز  سندگانینو

در دو سال اول پس از چرخش نسبت به دو سال قبل از چرخش ارائه کردند.    یمال  یگزارشگر   ترنییپا  تیفیک

بیشترین آسیب را وارد    تر،بزرگ   انی مشتر  یراپس از چرخش ب  یمال  یگزارشگر   تیفیکه ک  افتندیها درآن

 کند.می

  عام   یسهام  یهاشرکت   ینظارت بر حسابدار   ئتیمانند ه  ؛ینهاد  وانیتاو    نیچکشورهایی ازجمله؛ ایران،  

(PCAOB)1  و حما آنقانون  تیندارند،  به ه یاز سرما  های  اگذاران  قو  الاتیاندازه    طیمح  در  .ستین  یمتحده 

است.  تیمسئول  ایاسترال شده  محدود  قواندر    حسابرس  با  و    ییاجرا  رانی مد  ،اجباری چرخش    نیمخالفت 

دهد  یم  شیافزا  ها راهزینه  درصد  20  قلحدای،  استدلال کردند که چرخش اجبار  در ایالات متحده  حسابرسان

که  نیدر رابطه با ا  ییقابل اتکا  هایاما پژوهش   (.2011،  عام  یسهام  یهاشرکت   ینظارت بر حسابدار   تیئه)

مقدار آن چقدر بوده و اینکه هزینه    شی در صورت افزاو    ریخ  ای  دهدیم  شی را افزا  هانهیهز  یچرخش اجبار   ایآ

 انجام نشده است.   شود یا خیر،میمنتقل  موسسات حسابرسی    انیبه مشتر  های اضافی

 

 

 
1 Public Company Accounting Oversight Board (PCAOB). 



  و همکاران یمحمدباقر رسولخان /      یموقع بودن حسابرسالزحمه و بهاز حق ي: شواهدیحسابرس ي هاموسسه يچرخش اجبار يامدهایپ      60

 
 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش
 1403تابستان  /62 پیاپی /16 ۀدور

 پژوهش  يهاه يفرض  -3

  جدید   موسسه،  قبلی  موسسهدانش و تجربه خاص    رفتنعلاوه بر از دست  های حسابرسی  با چرخش موسسه 

مؤثر و   یحسابرس کیانجام  یبرا  ی با مشتر یکاف ییآشنا یرا برا  یاز تلاش حسابرس یمقدار قابل توجه دیبا

و  د  داریب  ;2008ی،  در حرفه حسابرس  یمشورت  تهیکم  ;2002  ،کوپرزواترهاوس س یراپ)   ردیکارآمد به کار گ

چرخش ممکن است خود را در کاهش    یهانهیهز  ن،یبنابرا  (.2012  ،و همکاران  یداگرت  ;2010  ،جانستون

   نشان دهد.  یکاهش به موقع بودن حسابرس  ای  و  یحسابرس  ی هانهیهز  شیافزا  ،یحسابرس  تیفیک

اول، در    شده است.  شنهادیها پنه یو هز  کارساعات    بر  حسابرس  چرخشبرای شناسایی اثر  محرک    نیچند

 یداگرت) نیاز به کار بیشتر است یدر مورد مشتر ق یعم یدگاهیبه د یاب یدست یبرا حسابرسی نخستیندوره 

تلاش    ،حسابرسان قبلینسبت به    یکاهش عدم تقارن اطلاعات  یبرا   دیجد  حسابرسان  (.2012  ،و همکاران

بند  یهانه یبر هز  که ممکن است،  دهندی م  انجام  بیشتری  یحسابرس و    دداریب)  اثر بگذارد  یتعهد و زمان 

وجود    زینصاحبکار  ارتباط با    جادیبلکه در امورد کار حسابرسی،  نه تنها در    یتلاش اضاف  نیا  .(2010  ،جانستون

از جمله    ،یانسان  هیمنابع سرما  ی، تقاضا برا حسابرساندوم، چرخش مکرر    .(2012  ،و همکاران  یداگرتدارد )

احتمال    ن،یعلاوه بر ا  .(2012  ،و همکاران  یداگرتدهد )ی م  را افزایشپرسنل    ییو جابجا  آموزش  یهانهیهز

کارکنان مطلوب    یممکن است برا  ی حجم کار اضاف  رایپرسنل منجر شود، ز  شتریب  ییبه جابجا  راتییتغدارد  

  یکار حسابرس  ی،حسابرسنخستین    یهاثالثاً، در سال   (.2008ی،  در حرفه حسابرس  یمشورت  تهیکمنباشد )

  شود ی توجه می  قیبه حقا  شتریبدر حسابرسی نخستین  مشاهده شده است که    ژه،یبه و  .شودی انجام م  یشتریب

  ی هابا قضاوت   یسال جار   یهاکه قضاوت   وجود دارد  یشتر یکه با مفروضات سال قبل ناسازگار است و احتمال ب

علاوه بر    (.1995  ،1تان)شود    یکار حسابرس  منجر به افزایش  ممکن است  در نتیجهباشد،    متفاوتسال قبل  

  ی تقلب و خطرات تجار  ییشناسا  یبرا   ی راشتر یخود احتمال ب  قبلی  انینسبت به همتا  جدید  حسابرسان  ن،یا

نتیجه می افزا   یحسابرس  هایآزمون برای    یزیربرنامه   زانیم  دهند، در    ، و جانستون  دداریب)  دندهیم  شیرا 

شود  می شنهادیپ یتلاش حسابرس یبرا  یانده یبه عنوان نما یحق الزحمه حسابرس نکهیبا توجه به ا .(2010

ی  هادر سال   یکه حق الزحمه حسابرس  دریابیمممکن است    .(2006  ،3ی و همکاران ه  ;1980  ،2ک یمونیس)

 است.   شتریپس از چرخش بنخستین  

  ی ممکن است منجر به کاهش بهنگام بودن گزارش حسابرس  حسابرسیتلاش  برای    ذکر شده  یهامحرک 

  ی ریگ( اندازه یحسابرس  گزارشخیتا تار  یسال مال  انیپا  ی)تعداد روزها  یگزارش حسابرس  ریشود که با تأخ

  های آزمون   زانیو م  ییآشناممکن است زمان بیشتری برای  ،  در حسابرسی نخستینمعنا که    نیبه ا  شود.یم

  یهانهیهزکه  دارند    لیتما  حسابرسانکه    شوندیخاطرنشان م  (2012و همکاران )  یداگرت  .صرف شود  یاضاف

 
1 Tan 
2 Simunic 
3 Hay et al 
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جذب کنند؛    ،یاجبار   زمان چرخش  در  ژهیوبه   ،یدادن مشتر ازدست   سکی کاهش ر  یرا برا  بیشتری  یحسابرس

حسابرسان  از چرخش  ناشی    شتریمرتبط با تلاش ب  راتیتأث  یگزارش حسابرسدر    ریتأخ  ممکن است،  ن،یبنابرا

 شود: ی م  شنهادیپ  ریز  یها هیفرض  نیگزیجا  یهادگاه ید  بهدر مجموع، باتوجه.  ثبت کند  را در خود

 . ی داردداریمعنمثبت و    ریتأث  یالزحمه حسابرسحق بر    یچرخش مؤسسه حسابرس  اول: ه يفرض

 . ی داردداریمعنمثبت و    ریتأثی  گزارش حسابرسدر    ریتأخ  بر  یچرخش مؤسسه حسابرس  :دوم ه يفرض

 

 شناسی پژوهش روش  -4

گردد که برای نیل به هدف هر  ای از تدابیر، فنون و ابزارهایی اطلاق میروش تحقیق در اصطلاح به مجموعه 

در این پژوهش بدین شرح    قیتحقخلاصه ابعاد مختلف روش    کاملاًگیرد. به طور  قرار می   مورداستفادهتحقیق،  

ی، کم  هاداده   تیماه، از بعد  لیاص  قاتیقاز نوع تح  تیاز بعد ماهی، و  کاربرد  قیتحق  بعد هدف از نوعاز  است؛  

  قیاسی   قاتیاز نوع تحق، از بعد نوع استدلال  (ی دادی)پس رو  یعلّ  -  یفیتوص  قیاز نوع تحقاز بعد روش شناخت  

سری    -  مقطعیروش    از نوع  زمان  طول از بعد    و  نگربر حسب زمان گذشته   قیتحق   روش یی، از بعد  استقرا  -

 . استفاده شده است  یاروش کتابخانه از  اطلاعات    یآور جمع   یبرا  زمانی و

 جامعه و نمونه آماري پژوهش -4-1

اوراق  در  شده  پذیرفته  هایشرکت   تحقیق حاضر، کلیه  آماری  جامعه است  بهادار  بورس    ی آور جمع .  تهران 

از حذف  ـنیا  ازیموردن  یهـاداده  و    یبانکـ  ،یمال  عیفعـال در صنا  یهاشـرکت   سیستماتیک  پژوهش، پس 

پژوهش شـامل    نیا  هاینمونه   است.  گرفتهصورتها  آن   متفاوت  یو گزارشـگر  یسـاختار مال  لیبـه دل  مـهیب

داشـته    تیبـورس و اوراق بهادار تهران فعال  در   1400  تا  1395  یکـه در فاصلـه زمان  اسـتیی  هاشـرکت  هیکل

بوده    استخراجقابل  زیها در دسـترس و نآن   یمال  یهابـرآورد مدل پژوهش از صورت   یبـرا  ازی موردنو اطلاعات  

 است.    شـرکت  -  لسـا   720شـامل  های استخراج شده  نمونه در نهایت  اسـت.  

 

 هاگيري آن متغيرهاي پژوهش و نحوه اندازه  -5

 ی الزحمه حسابرسبرآورد حق   یاتيعمل يلگوا - 5-1

الزحمه  حق   پیشین  قاتیتحق  پیروی از  ( بر اساس1)( در معادله  OLS)  یحداقل مربعات معمول  ونی مدل رگرساز  

 ، 3و همکاران   ریورم  ;2008  ،2و  همکاران    ونکاتارامان  ;2006،  1و همکاران   یهااستفاده شده است )  یحسابرس

   (.2010  ،و کنچل  یه  ;2009،  4چیپاولو  و  قوش  ;2008

 
1 Hay et al 
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 ( 1)  مدل
𝐴𝑈𝐷𝐹𝐸𝐸 = 𝛼 + 𝛽1𝑅𝑂𝑇𝐴𝑇𝐸 + 𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸 + 𝛽3𝐿𝐸𝑉 + 𝛽4𝐴𝑅𝐸𝐶_𝐼𝑁𝑉𝑇 + 𝛽5𝐿𝑂𝑆𝑆 + 𝛽6𝑂𝐶𝐹

+ 𝛽7𝑅𝑂𝐴 + 𝛽8 𝐴 𝑇𝑌𝑃𝐸 + 𝛽9 𝐵𝑀 + 𝛽10𝑀𝐼𝑆𝑆𝑇𝐴𝑇𝐸 + ∑ βjInd

+ ∑ βkYear + εi,t  

   وابسته  متغير

𝐴𝑈𝐷𝐹𝐸𝐸  ونکاتارامان و همکاران ؛  2006  ،و همکاران  یه)  یحق الزحمه حسابرسقبلی از    اتیادب: با پیروی از ،  

پاولوق؛  2008  ،و همکاران  ریورم؛  2008 و   صورت وابسته به    ری(، متغ2010  ،و کنچل  یه؛  2009  ،چیوش 

 . شودی م  یر یاندازه گحسابرسی  حق الزحمه    یعیطب  تمیلگار

 مستقل   متغير

𝑅𝑂𝑇𝐴𝑇𝐸:   و    1  چرخش موسسه حسابرسی  پس از  سال اول  یبرا های حسابرسی؛  چرخش اجباری موسسه

 . (2017و همکاران )  شارماشده است  در نظر گرفته    0  اهسال   هیبق  یبرا 

 متغيرهاي كنترل  

 . میریپذی م  مبانی نظری پژوهشاز    ریکنترل را به شرح ز  ریمتغ  یتعداد  ، کنندهنییتععوامل    گریکنترل د  یبرا 

:SIZE  در پایان دوره مالی.   هاییکل دارا  یعیطب  تمیلگار 

:𝐿𝐸𝑉  نسبت    نی. اآیدمالی بدست می   سال  انتهای  در  هادارایی  کل  بر  هابدهی  اهرم مالی،که از تقسیم کل

 شرکت است.  یمال  سکینشان دهنده ر

𝐴𝑅𝐸𝐶_𝐼𝑁𝑉𝑇  :هاییداراکل    ی و موجودی کالا، تقسیم برافتنیدر  یهاجمع حساب. 

:𝐿𝑂𝑆𝑆  0نصورتیا  ریدر غ  ،1گزارش کرده باشد  انیکه شرکت ز  یدر صورت . 

:𝑂𝐶𝐹  هاییبر کل دارا  میتقس  یاتیعمل  ینقد  هایانیکل جر. 

:𝑅𝑂𝐴    هاییدارا  کلبه  خالص  نسبت سود . 

:𝐴 𝑇𝑌𝑃𝐸  0غیر اینصورت  و در  ،  1طرف قرارداد شرکت باشد  یسازمان حسابرس  کهیدر صورت. 

:𝐵𝑀  بازار هر سهم  متی ق  تقسیم برهر سهم    یارزش دفتر . 

:𝑀𝐼𝑆𝑆𝑇𝐴𝑇𝐸   0  نصورتیا  ریو درغ  1کند عدد  یابیارز  دیخود را تجد  یمال  یهااگر شرکت صورت. 

:∑ 𝛽𝑗𝐼𝑛𝑑 + ∑ 𝛽𝑘𝑌𝑒𝑎𝑟   ها و صنایع مختلف.سال و صنعت، متغیرهای دامی )دو ارزشی( برای کنترل سال 

 

 ی گزارش حسابرس ريبرآورد تأخ   یاتيعمل يلگوا - 5-2

به پیروی از  (  2( در معادله )OLS)  یحداقل مربعات معمولرگرسیون    ی ازگزارش حسابرس  ری مدل تأخبرای  

   .استفاده شده است  پیشین  هایتحقیق

𝑅𝐸𝑃𝐿𝐴𝐺     (2)  مدل = 𝛼 + 𝛽1𝑅𝑂𝑇𝐴𝑇𝐸 + 𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸 + 𝛽3𝐿𝐸𝑉 + 𝛽4𝐴𝑅𝐸𝐶_𝐼𝑁𝑉𝑇 + 𝛽5𝐿𝑂𝑆𝑆 +

𝛽6 𝑅𝑂𝐴 + 𝛽7𝐴 𝑇𝑌𝑃𝐸 + 𝛽8𝑀𝐼𝑆𝑆𝑇𝐴𝑇𝐸 + 𝛽9𝑈𝑁𝑄𝑈𝐴𝐿𝐼𝐹𝐼𝐸𝐷 + ∑ βjInd + ∑ βkYear + εi,t  
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   وابسته  متغير

𝑅𝐸𝑃𝐿𝐴𝐺  :بامبر یا؛ 1989  ،1و همکاران  اشتون)مانند  یدر گزارش حسابرس ریتاخ یمطابق با مطالعات قبل .  

پ؛  1993  ،2و همکاران  و  اتتر2001  ،3ن یکنچل  و  تان؛  2009  ،5انگ یو    شنانیکر ؛  2006  ،4و همکاران  جی؛  ی 

  ی امضا   خیو تار  یسال مال  انیپا  خیتار  نیبمدت زمان  به عنوان    (،2012  ،6شارما   و  کنچل؛  2010  همکاران،

  ی ، برا (2010و همکاران )  یتانو    ( 2009)  انگیو    شنانیکر  با پیروی از  .شودی م  فیتعر  یگزارش حسابرس

  ی ریگشاخص اندازه در واقع    . میکنیم  لیدوم تبد  شهیر   بهمحاسبه شده را    ری تاخ  ،ونیبرآورد رگرس  لیتسه

  ی امضا گزارش حسابرس  خ یتا تار  یسال مال   انیدوم تعداد روزها از پا  شهیر  ،یدر ارائه گزارش حسابرس  ریتأخ

 . شده استدر نظر گرفته  

 مستقل   متغير

𝑅𝑂𝑇𝐴𝑇𝐸:   درغیر و    1  چرخش موسسه حسابرسیسال اول  های حسابرسی؛ برای  چرخش اجباری موسسه

   . (2017و همکاران )  شارما  0اینصورت

 متغيرهاي كنترل  

 . میریپذی م  مبانی نظری پژوهشاز    ریکنترل را به شرح ز  ریمتغ  یتعداد  ، کنندهنییتععوامل    گریکنترل د  یبرا 

:𝑈𝑁𝑄𝑈𝐴𝐿𝐼𝐹𝐼𝐸𝐷    0  در غیر اینصورت  شده و  لیتعد  یبا گزارش حسابرس  یهای حسابرسبه موسسه   1مقدار . 

 شوند. ( تعریف می1ها مطابق مدل )باقی متغیر

 

 پژوهش  جی نتا -6

 آمار توصيفی  -6-1

ها درج شده است. مطابق با نتایج به دست آمده، میانگین  های توصیفی مرتبط با مدل ( آماره 1در جدول )

  و همکاران   یمانیسلواحد بوده است که در راستای تحقیق    509/7لگاریتم حق الزحمه حسابرسی برابر با  

در گزارش حسابرسی    ریتأخباشد. همچنین، میانگین لگاریتم  می    (1397)ی و همکاران  کردستان  و    (1398)

 باشد. می   (1401)  یجودک  و  یدریح و    (1395ها و قادری )حاجی باشد که در راستای تحقیق  می   489/8برابر با  

  49  باًیتقرو    استواحد    859/14دهد که اندازه شرکت برابر با  توصیفی نشان می  آمارهمچنین، جدول  

دارایی شرکت  از  میانگین  درصد  به طور  بعلاوه،  است  بدهی  از  ناشی  از    53ها  را  هاییدارادرصد  ی شرکت 

درصد از سود،    13ان  ی مورد بررسی، میز هاشرکت و حساب دریافتنی تشکیل داده است. همچنین    های موجود 

 
1 Ashton et al. 
2 E. Bamber et al 
3 Knechel and Payne 
4 Ettredge et al 
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6 Knechel and Sharma 
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این  جریان وجه نقد عملیاتی داشته ارز  درصد دارایی  17،  هاشرکتاند.  و  های خود، سوددهی داشته است 

 . استدرصد    34دفتری سهم نسبت به ارزش بازاری آن برابر با  

نیز نشان می برای بررسی    هاشرکت درصد    5/16دهد،  تابلوی متغیرهای گسسته  از سازمان حسابرسی 

به چرخش اجباری آنان    مورددر طول دوره    هاشرکت درصد از    28اند که  های مالی خود استفاده نموده تصور

  رو روبهتعدیل شده    اظهارنظردرصد با    37ی مالی و  هاصورت درصد با تجدید ارائه    51اند. همچنین،  پرداخته 

 ی بودند. نیز عملکرد منفی یعنی زیان ده   هاشرکتدرصد    180/8،  علاوهبه اند.  شده 

 
 : آمار توصيفی متغيرهاي پژوهش1جدول 

 تابلوي متغير پيوسته 

 انحراف معيار  كمينه  بيشينه ميانه ميانگين  نماد متغير

 Audfee 7/509 7/473 8/997 6/096 0/798 الزحمه حسابرسی لگاریتم حق

 Replag 8/489 8/602 10/536 5/831 1/519 در گزارش حسابرسی  ریلگاریتم تأخ

 Size 14/859 14/771 17/167 12/714 1/191 اندازه شرکت 

 Lev 0/495 0/505 0/823 0/138 0/198 اهرم مالی 

 arec_invt 0/531 0/524 0/850 0/212 0/190 جمع حساب دریافتنی و موجودی کالا 

 Cfo 0/131 0/101 0/429 -0/044 0/128 نسبت جریان نقدی عملیاتی 

 Roa 0/175 0/145 0/493 -0/031 0/148 ها ییدارا بازده 

 Bm 0/341 0/263 0/924 0/037 0/254 نسبت ارزش دفتری به بازاری 

 متغیر گسسته  ی تابلو

 یک تعداد صفر  درصد یک درصد صفر نماد متغیر 

 Rotate 71/150 28/850 513 208 ی حسابرسی هاموسسهچرخش اجباری 

 Loss 91/820 8/180 662 59 بودن   دهانیز

 Atype 83/500 16/500 602 119 نوع حسابرس 

 Misstate 48/780 51/220 300 315 مالی  ی هاتجدید ارائه صورت

 Unqualified 62/830 37/170 453 268 اظهارنظر حسابرس 

 پژوهشگر  ی هاافتهیمنبع: 

 

بر مشاهدات اثر دادنکاهش  برای که است ذکر  به لازم  و نیترکوچک  درصد یک پژوهش، نتایج روی پرت 

 کردیم. جایگزین  هاداده  آن به مشاهدات  نیترک ینزد اعداد با را  پیوسته متغیرهای به مربوط هایداده  نیتربزرگ 

 وجود مستقل متغیرهای بین بالائی که همبستگی دهدمی نشان است نشده گزارش که آزمون همبستگی نتایج

   .ندارد  وجود مستقل متغیرهای  بین  خطی هم یعنی مشکل  .ندارد
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 دارد.   یداریمثبت و معن  ریتأث  یالزحمه حسابرسبر حق   یاول: چرخش مؤسسه حسابرس   هیفرض

 
 : نتایج فرضيه اول پژوهش2جدول  

𝐴𝑈𝐷𝐹𝐸𝐸 = 𝛼 + 𝛽1𝑅𝑂𝑇𝐴𝑇𝐸 + 𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸 + 𝛽3𝐿𝐸𝑉 + 𝛽4𝐴𝑅𝐸𝐶_𝐼𝑁𝑉𝑇 + 𝛽5𝐿𝑂𝑆𝑆 + 𝛽6𝑂𝐶𝐹 + 𝛽7𝑅𝑂𝐴

+ 𝛽8 𝐴 𝑇𝑌𝑃𝐸 + 𝛽9 𝐵𝑀 + 𝛽10𝑀𝐼𝑆𝑆𝑇𝐴𝑇𝐸 + ∑ βjInd + ∑ βkYear + εi,t 

 یخطهم tاحتمال آماره   tآماره  خطا ضریب متغير

 ---- 0/000 6/430 0/438 2/818 مقدار ثابت 

  هایموسسهچرخش اجباری 

 حسابرسی 
0/107 0/060 1/770 0/077 1/080 

 1/690 0/000 9/710 0/028 0/274 اندازه شرکت 

 2/530 0/329 0/980 0/227 0/222 اهرم مالی 

جمع حساب دریافتنی و  

 موجودی کالا 
-0/162 0/196 -0/830 0/408 1/850 

 1/260 0/012 2/530 0/119 0/301 زیان 

 1/710 0/577 0/560- 0/277 0/154- نسبت جریان نقدی عملیاتی 

 3/440 0/735 0/340 0/354 0/120 ها ییدارا بازده 

 1/290 0/000 8/500 0/074 0/626 نوع حسابرس 

 2/420 0/032 2/150 0/158 0/339 نسبت ارزش دفتری به بازار 

 1/220 0/666 0/430 0/055 0/024 تجدید ارائه صورت مالی 

 کنترل شد. سال و صنعت 

 fاحتمال آماره  fآماره  ضریب تعیین  ضریب تعیین تعدیل شده 

0/362 0/396 26/450 0/000 

 پژوهشگر  ی هاافتهیمنبع: 

 

برای رفع مشکلاتی از قبیل ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی خطاها، رگرسیون به روش خطای استاندارد  

که مقدار احتمال    نیبه ادار بودن کل مدل باتوجه معنا   یدر بررس  (.2009پترسن،  مقاوم انجـام شده است )

  نییتع  بی. ضرشودیم  دییدار بودن کل مدل تأمعنا   %95  نانی( با اطم000/0تر است )کوچک   05/0از   F آماره

  وارد   یرها یمتغتوسط    الزحمه حسابرسیحق   راتییدرصد از تغ  36/0آن است که    یا یگو  زی مدل ن  تعدیل شده

 یی، از آنجابالاشده در جدول    ارائه  جیبا توجه نتا  بیضرا  یدارمعنا  یبررس  ر. دگرددیم  نییشده در مدل تب

(، در  000/0است )  1/0تر از کوچک  های حسابرسیچرخش اجباری موسسه  ریمتغ بیضر یاحتمال آماره برا
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در    های حسابرسیچرخش اجباری موسسه و    الزحمه حسابرسیحق   انیدار م وجود رابطه مثبت و معنا   جهینت

 ه یفرض  دییگرفته در ارتباط با تأصورت  یهالیوتحلهیتجز  بهباتوجه .  شودیم  دییدرصد تأ  90  نانیسطح اطم

م پژوهش  موسسه گرفت،    جهینت  توانی اول  اجباری  چرخش  افزایش  حسابرسی،با  حق   های  الزحمه  میزان 

اینکه  ؛  کندحسابرسی افزایش پیدا می  بر  اول پژوهش مبنی  بر    یچرخش موسسه حسابرسبنابراین فرضیه 

ترتیب  می   دیتائ،  دارد  یدارامعن  ریتأث  یالزحمه حسابرسحق  بدین  موسسه   توانیمشود.  کرد که  های  بیان 

بنابراین میزان بررسی،  حسابرسی در سال ابتدایی حضور در شرکت نیاز به بررسی عمیق وضعیت شرکت دارند،  

دیده آزمون  آموزش  نیروی  و  زمان  می ها،  استفاده  که  که  ای  بیشتری  تلاش  بابت  لذا  است.  بیشتر  کنند، 

بیان می نماید،   (2010بیدارد و جانستون )کنند. در این راستا، الزحمه بیشتری درخواست می نمایند، حق می

  یتلاش حسابرس  ،یخود نسبت به موسسه قبل  یمشتر   یکاهش عدم تقارن اطلاعات  یبرا  دی جد  هایموسسه 

  ( 1980)  کی مونیس.  اثر بگذارد یتعهد و زمان بند  یهانهیدهند، که ممکن است بر هزی انجام م  یقابل توجه

)ه  و و همکاران  نمایند،    (2006ی  می  مطرح  الزحمه حسابرس نیز  نما  یحق  عنوان  تلاش    یبرا   یانده یبه 

  شتر یپس از چرخش ب  هیاول  یحسابرس  یهادر سال   یحق الزحمه حسابرساست. پس مطابق با نتایج    یحسابرس

که دارای اندازه بیشتر هستند    دهانیزهای  شرکتتوان بیان کرد که  در راستای متغیرهای کنترلی نیز می  است.

الزحمه حسابرسی بیشتری به  هایی که نسبت ارزش دفتری به بازار  بیشتری دارند، حق و همچنین شرکت

ی دارد  داری معنحسابرسی رابطه مثبت و    الزحمهحق نوع حسابرس با    علاوه بهکنند.  حسابرسان پرداخت می 

انتخاب سازمان حسابرسی  دهدیمکه نشان   با پرداخت حق   عنوانبه،  الزحمه حسابرسی بیشتری  حسابرس 

 ها همراه است. نسبت به سایر موسسه 

 

 نتایج تخمين فرضيه دوم پژوهش  -6-3

 . ی داردداریمعنمثبت و    ریتأثی  گزارش حسابرسدر    ریتأخ  بر  ی: چرخش مؤسسه حسابرس دوم  هیفرض

( با  000/0تر است )کوچک  05/0از  Fکه مقدار احتمال آماره  نیبه ادار بودن کل مدل باتوجهمعنا  یدر بررس

آن است که    یایگو  زیشده مدل ن  لیتعد  نییتع  بی. ضرشودیم  دییدار بودن کل مدل تأمعنا   %95  نانیاطم

. گرددیم  ن ییشده در مدل تب  اردو  ی رهایتوسط متغ  یدر ارائه گزارش حسابرس  ریتأخ  راتییدرصد از تغ  25/0

  ریمتغ  بیضر  یاحتمال آماره برا   ییشده در جدول بالا، از آنجاارائه    جیبا توجه نتا  بیضرا  یدارمعنا  یدر بررس

دار  وجود رابطه مثبت و معنا  جه ی(، در نت000/0است )  1/0تر از  کوچک  یحسابرس   یهاموسسه   یچرخش اجبار

 دییدرصد تأ   90  نانیدر سطح اطم  ی حسابرس  یهاموسسه   یو چرخش اجبار  یدر گزارش حسابرس  ریتأخ  انیم

گرفت،   جهینت  توانیدوم پژوهش م  ه یفرض  دییگرفته در ارتباط با تأ صورت  یهالیوتحلهیبه تجز. باتوجه شودیم

  کند؛ ی م  دای پ  شیافزا  یدر گزارش حسابرس  ریتأخ  زانیم  ،ی حسابرس  یهاموسسه   یچرخش اجبار   شی ا افزاب

 ریتأث   یدر گزارش حسابرس  ریبر تأخ  یچرخش مؤسسه حسابرس  نکهیبر ا  یدوم پژوهش مبن  هیفرض  نیابنابر 

اول    یهادر سال   یحسابرس  یهاکرد که موسسه  انیب  توانیم  ب یترت  نی. بدشودیم  دییدارد، تأ  یداریمعن
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صرف  به  ازین  یضافپس تلاش ا  دهند،ی را انجام م  یشتر یب  یحسابرس  یاضاف  یهاآزمون   زانیم  ،ییآشنا  یبرا 

در راستای متغیرهای    .دهندیارائه م  یشتریب  ریخود را با تأخ  یهاحسابرسان گزارش   لذا  ؛است  یشتریزمان ب

یی که بازده هاشرکتهایی که میزان بدهی کمتری دارند و همچنین  شرکتتوان بیان کرد که  کنترلی نیز می

های  ، شرکت علاوه بهدهند.  بیشتری ارائه می   ریتأخهای حسابرسی خود را با  ها کمتر است، گزارش های آن دارایی 

شرکت  دهانیز که  و  تعدیهاگزارش هایی  دریافت  ی  حسابرس  از  شده  ارائه    ریتأخ  اندکردهل  در  بیشتری 

حسابرسی    گزارش در ارائه    ریتأخاند. همچنین نوع حسابرس یعنی سازمان حسابرسی با  ی خود داشتههاگزارش 

 رابطه مثبتی دارد. 

 
 : نتایج فرضيه دوم پژوهش3جدول 

𝑅𝐸𝑃𝐿𝐴𝐺 = 𝛼 + 𝛽1𝑅𝑂𝑇𝐴𝑇𝐸 + 𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸 + 𝛽3𝐿𝐸𝑉 + 𝛽4𝐴𝑅𝐸𝐶_𝐼𝑁𝑉𝑇 + 𝛽5𝐿𝑂𝑆𝑆 + 𝛽6 𝑅𝑂𝐴 + 𝛽7𝐴 𝑇𝑌𝑃𝐸 + 𝛽8𝑀𝐼𝑆𝑆𝑇𝐴𝑇𝐸

+ 𝛽9𝑈𝑁𝑄𝑈𝐴𝐿𝐼𝐹𝐼𝐸𝐷 + ∑ βjInd + ∑ βkYear + εi,t 

 یخطهم tاحتمال آماره   tآماره  خطا ضریب متغير

 --- 0/000 13/150 0/857 11/275 مقدار ثابت 

 1/090 0/053 1/940 0/117 0/228 حسابرسی  هایموسسهچرخش اجباری 

 1/700 0/064 1/850- 0/058 0/107- اندازه شرکت 

 2/560 0/001 3/280- 0/403 1/321- اهرم مالی 

 1/850 0/144 1/460- 0/375 0/549- جمع حساب دریافتنی و موجودی کالا 

 1/270 0/003 2/960 0/208 0/615 زیان 

 1/720 0/530 0/630- 0/548 0/345- نسبت جریان نقدی عملیاتی 

 3/480 0/012 2/510- 0/672 1/687- ها ییدارا بازده 

 1/320 0/009 2/620 0/153 0/402 نوع حسابرس 

 2/420 0/195 1/300 0/323 0/419 نسبت ارزش دفتری به بازاری 

 1/260 0/262 1/120- 0/123 0/138- تجدید ارائه صورت مالی 

 1/290 0/000 4/760 0/127 0/607 حسابرس  اظهارنظرنوع 

 کنترل شد.  سال و صنعت 

 fاحتمال آماره  fآماره  ضریب تعیین  ضریب تعیین تعدیل شده 

0/251 0/270 13/990 0/000 

 پژوهشگر  ی هاافتهیمنبع: 

 

 گيري بحث و نتيجه   -7

موافقان و مخالفان  هر دو    .های زیادی وجود داردبحث اجباری حسابرسان  چرخش  بهای  و    ایمزاارتباط با  در  

وجود    حسابرسانچرخش    نهیدر زم  یکاف  یشواهد تجرب  با این حالدارند    خود را  هایاستدلال   این سیاست
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پیامدهای مستقیم    عنوانبه در ارائه گزارش حسابرسی را    ریتأخالزحمه حسابرسی و  توان دو مؤلفه حق می   ندارد.

انتظار داشت بهای چرخش اجباری به طور مستقیم خود را    توانچرخش اجباری در نظر گرفت. در واقع می

در ارائه گزارش حسابرسی، نشان دهد. در همین راستا    ریتأخالزحمه حسابرسی و یا از طریق  در افزایش حق 

بودن    موقعبهو    یحسابرس  یهانهیاز نظر هز های حسابرسی  این پژوهش بر پیامدهای چرخش اجباری موسسه 

ز دارد و در تلاش است به مطالعات پیشین در ارتباط با مزایا و بهای چرخش حسابرسان  ی تمرکحسابرسگزارش  

که توان گفت  است به عبارت دیگر می  پژوهش  اول  هیفرض  دییاز تأ  یحاک  پژوهش حاضر  یهاافتهبیافزاید. ی

هز  یحسابرس  هایموسسه چرخش   است.  یحسابرس  یهانهیبا  مرتبط  نظر    بالاتر  به  این  بر    رسد یمعلاوه 

ی در نتیجه چرخش  خدمات حسابرس افتیبابت در یشتریب  نهی، هزدهانیزهای و شرکت تربزرگ های شرکت 

،  (2017و همکاران )  شارمای  هاافتهیموضوع با    نای.  کنندمی به حسابرسان پرداخت    های حسابرسیموسسه 

 منطبق است.   (2016استوارت و همکاران )  و   (1392)عزیزخانی و آقـابیگی  ،  (1395و همکاران )  یگانه  حساس

با    جینتا ارتباط  در  پژوهش  دوم  ارائه  ریتأخفرضیه  حسابرس  در  م  یگزارش  چرخش    دهدی نشان  که 

  یهاشرکت رسد  . علاوه بر این به نظر می مرتبط است  حسابرسی  گزارشدر ارائه    ریتأخبا    یحسابرس  هایموسسه 

شرکت   دهانیز در  لیتعد  یها گزارشکه    ییهاو  حسابرس  از  ارائه    یشتریب  ریتأخ  کنندیم  افت یشده  در 

  ن یدر مجموع، امنطبق است.    (2017و همکاران )  شارمای  هاافتهیموضوع با    ن. ایدارندی حسابرسی  هاگزارش 

در ارائه گزارش و یا افزایش   ریتأخ  قیرا از طر چرخش  بهای یحسابرس های ه که مؤسس دهدی نشان م هاافتهی

توان داشت که  در همین راستا این برداشت را می   .کنندیخود منتقل م  انیبه مشترحسابرسی    الزحمهحق 

مواجه  شوند. برخی در  حسابرسان در زمان چرخش اجباری با یکی و یا ترکیبی از پیامدهای چرخش مواجه می

در ارائه گزارش حسابرسی    ریتأخ  الزحمهحق دهند و برخی دیگر بجای  خود را افزایش می  الزحمهحق با چرخش  

های  موسسه   یچرخش اجبار   کهدهد  اند. این نتایج نشان می دارند و برخی دیگر با ترکیبی از این دو پیامد مواجه 

دارد  یحسابرس نتیجه  می  ،یطورکلبه  .هزینه  کارا  گرفتتوان  اثربخش  ییکه  است    یحسابرس  یو  ممکن 

 . ردیقرار گ  های نخستینحسابرسیدر    حسابرسی  چرخش  ریتأثتحت

  ی ، ممکن است خطاهای ریگاندازه  در  اول،  در نظر گرفته شود.  جینتا  می هنگام تعم  دیبا  هااط یاز احت  یبرخ

بدوم  .باشد  دادهرخ   یریگاندازه  وجود،  دلیل  حسابرسی    مدتبلند اثرات    هاداده  در  تیمحدود  ه  چرخش 

بیانگر بهای سیاست    . شواهدی نیستبررسقابل ،  حسابرسی است  هایاجباری موسسه   چرخشاین پژوهش 

که  و همچنین بررسی کند کند یبررس چرخش شرکا و کارکنان مسئول حسابرسی را  تواندیم آتی قاتیتحق

مختلف چگونه است. علاوه بر    یها( در چرخش یبودن حسابرس  موقعبهو    یحسابرس  یهانهی)هز  بها  نیا  زانیم

،  تواند در ارتباط با شناسایی پیامدهای دیگر چرخش اجباری تلاش کند. به این منظورهای آتی میاین پژوهش 

پنهان    یبه روش  ،رودانتظار می  یاز حرفه حسابدارهای آتی در زمینه حسابرسی  تر شدن پژوهش برای غنی

را    هاآن یی تشکیل داده و  هاداده گاه ی پااز عملیات و پروندهای حسابرسی    ،اطلاعاتحفظ محرمانه بودن    یبرا 
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  یمقررات و عملکرد حسابرسوضع    یکه به موضوعات مهم برا   یا سازنده های  پژوهش به اشتراک بگذارد، تا  

 . صورت گیرد  پردازد،یم

 

 فهرست منابع  -8

در ارائه   تیو محدود  یمؤسسات حسابرس  ی(. چرخش اجبار1397فرزانه )   ،رزادهینصو    زهره  ی،اباذر

حسابرس  ریسا هزیخدمات  پژوهش  هانهی:  منافع.  حسابرس  ی مال  یحسابدار   یهاو    ی،و 

10(39 ,)107-138 . 

ن  ؛فاطمه  ی، تلخاب اله  ، ایطالب  بررس1399)  یرمضانعل یی،  ایرو  و  قدرت  الگوها  ی(.  کاربرد    یعدم 

حسابرسحق  پ   یالزحمه  و  برآورد  در  پژوهشینیبشیمستقل  و    یمال   یحسابدار  یها. 

 . 202-163(, 46)12 ی،حسابرس

 ک یچرخش مؤسسات و شر  نیارتباط ب  ی(. بررس1392احد )  ی،مسجد  رهیخ  یبدرو    دیام  ی،دریپورح

 .  24-1 ،(2)5 ی،حسابدار یهاشرفتی. پ یسنوات لاتیو تعد یحسابرس تیفیرس باکبحسا

ی بر تأخیر در  گذارهیسرماهای  فرصت  ریتأث(. بررسی  1395)  نیالد صلاحها، زهره و قادری،  حاجی

 . 107-91(، 2)  3گزارش حسابرسی. دانش حسابداری مالی، 

الهجعفر  ، یحیی و گانهیحساس   بر    یهای حسابرسچرخش موسسه  ریتأث  ی(. بررس1389)  ی، ولی 

شده در بورس اوراق بهادار تهران، فصلنامه    رفتهیپذ  یهاشرکت   یگزارش حسابرس  تیفیک

 . 42-25(، 9)3بورس اوراق بهادار، 

  ی(. بررس1395محمد )  ی، دآبادیفرهمند س  ی و محمدتق  ، فردی تقو  ؛ فرخ  ، دهیبرز  یی؛حی  ، گانهیحساس  

اجبار  ریتأث حق  یحسابرس  یهامؤسسه  یگردش  بازار   یحسابرس  ةالزحمبر  در  رقابت  و 

 .  352-333 ،( 3)23 ی،و حسابرس یحسابدار یهای. بررسیحسابرس

تخصص در صنعت، دوره    ری(. تأث1395مرجان )  ی،خاتم  یمحمود  و  حسن  ،بوکت  یچنار  ؛ایرو  ی،داراب

و    یمال   یحسابدار  یهاسهام. پژوهش  متیق  زشیو استقلال حسابرس بر ر  یحسابرس  یتصد

 . 138-119 ،(32)8 ی،حسابرس

 ی: مشغله کاریدر گزارش حسابرس  ری(. تأخ1401زهرا. )  ی،چگن  یجودک   و  زهرا  ی،سورشجان  یدریح

 .  132-113 ، (1)9 ی، مال  ی. دانش حسابداریحسابرس و رتبه مؤسسات حسابرس
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های حسابرسی معتمد سازمان بورس و  دستورالعمل موسسه .  (1390)  سازمان بورس و اوراق بهادار

  31/04/1392و    17/11/1390های مورخ  و اصلاحیه   8/5/1386مصوب جلسه  .  بهادار  اوراق 

 . بورس و اوراق بهادار یعال ی شورا 

چرخش    ریتأث  (.1396)  صبرجو جلال  و  محسن  ی،باغ   یدیرش  ؛میمر  ی،ان یکاو   ؛نیحس  دیس  ی،سجاد

  17  ، یدانش حسابرس.  یحسابرس  تیفیبر ک  یو مؤسسه حسابرس  کیحسابرس در سطح شر

(69)،80-59  . 

  یکارشناس  نامهانی . پاانهیسال  یمال  یموقع بودن گزارشگرعوامل مؤثر بر به (.  1380)  حجت  ی،سرهنگ 

 .مدرستیدانشگاه ترب. ارشد

سود،    ی(. خودهمبستگ1398)  یموس   ی،قلندر  یجوانو    نیمه  ی،نیخوئ  ؛غلامرضا  ی،ریام  یمانیسل 

- 111  ،( 32)8  ،تیریمد  یو حسابرس  یدانش حسابدار.  یالزحمه حسابرس نوسان سود و حق

126. 

و    نینخست  ی در حسابرس  یالزحمة حسابرسحق  ی (. بررس1392)  ، زینبقابیگیو   مسعود ،  عزیزخانی 

مجله شده در بورس اوراق بهادار.    رفتهیپذ  ی هادر شرکت  یحسابرس  ی دورة تصد  ندهیسنوات آ
 . 127-105 ، (15)4 ،یدانش حسابدار

حسابرس    یچرخش اجبار  استی س  ری(. تأث1395مژگان )  ان،یاحمد  و   رضا   ، یداغان   ؛مسعود  ، یزخانیعز 

  ، یفصلنامه دانش حسابرساز بورس اوراق بهادار تهران،    یشواهد  ،یالزحمه حسابرسبر حق
16(3 ،)43-62  . 

 ر یتأث  ی(. بررس1397)  یمصطف  ی، عبد  ی ومهد  ،علوم  یکاظم  ؛جواد  ، رضازاده  ؛ غلامرضا  ی،کردستان 

حسابرس بازار  حق   یتمرکز  کبر  و    ، یمال  یحسابدار  یهاپژوهش.  یحسابرس  تیفیالزحمه 
10(2)، 65-84  . 

 ( آمنه.  بذرافشان،  و  غلامرضا  گزارشگری 1388کرمی،  و  حسابرس  تصدی  دوره  رابطه  بررسی   .)

 (. 7) 2، فصلنامه بورس اوراق بهاداردر بورس اوراق بهادار تهران.  کارانهمحافظهسودهای 

سلمهدی  ی،مراد  و مارشک   ی مانی؛  مجتبی  به    یررسب(.  1394)  مصطفی  ی،باقر  ،  بر  مؤثر  عوامل 

تکن  یمال  یگزارشگر  یهنگام  از  استفاده  درخت    یمصنوع   یعصب  یهاشبکه  یهاکیبا  و 
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Abstract 
Concerns about the destructive effects of long-term relationships between auditors and business 

owners on auditor independence and audit quality have led to the formulation of laws limiting these 

relationships; Therefore, the policy of mandatory rotation, in order to improve the independence of 

accountants and as a result to increase the quality of auditing, has attracted the opinion of legislators. 

Critics of this policy believe that the implementation of such a policy will lead to an increase in 

audit costs as well as a delay in submitting the audit report. Indeed, critics focus on the cost of 

forced rotation. Therefore, the aim of the current research is to investigate the price of forced 

rotation by considering two direct consequences including; The audit fee and the timeliness of the 

audit report. For this purpose, a sample of 120 companies listed on the Tehran Stock Exchange 

during the period of 2017-2022 has been selected. The ordinary least squares regression model was 

also used to test the research hypotheses. The obtained results show; During the mandatory rotation 

period, the audit costs increased and the audit report was delayed. The results of this research 

support the accounting profession's arguments that mandatory turnover is not without cost to 

various stakeholders, including clients, auditors, and investors. 

Keywords: audit firm rotation, partner rotation, audit fees, audit report lag, audit delay. 
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 چكیده

های پذیرفته  در شرکت   گزارش شدههدف اصلی پژوهش تبیین تأثیر درماندگی مالی بر ناهنجاری در سودهای  

زمانی    در دوره شرکت    147های مالی  شده در بورس اوراق بهادار تهران است. برای این منظور اطلاعات صورت 

استفاده    ابلوییهای تمتغیره با داده ها از رگرسیون چند گردآوری شده است. برای آزمون فرضیه   1401-1390

. برای درماندگی مالی از معیار آلتمن تعدیل شده استفاده گردید. برای ناهنجاری در سودهای گزارش  شده است 

ن فرضیه اول پژوهش نشان  شده از معیار جونز تعدیل شده و شاخص ایکل استفاده شد. نتایج حاصل از آزمو

ناهنجاری در سودهای گزارش شده  -جونز تعدیل شده    -دهد که معیار درماندگی مالی بر معیار نخست  می

دهد که معیار درماندگی مالی بر  تأثیر معناداری ندارد. نتایج حاصل از آزمون فرضیه دوم پژوهش نشان می

 رش شده تأثیر معناداری دارد. ناهنجاری در سودهای گزا  -شاخص ایکل    –معیار دوم  

 . درماندگی مالی، ناهنجاری در سودها، شاخص ایکل  های کلیدی:واژه 
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 مقدمه   -1

گیری از آن توانایی  ها است تا استفاده کنندگان با بهره حسابداری ابزاری برای انتقال اطلاعات مالی شرکت 

ارقام ارایه شده از مجرای سیستم اطلاعاتی حسابداری  اتخاذ تصمیمات خود را به دست آورند. از این رو اعداد و  

های اقتصادی مانند توزیع منابع، تخصیص  ای است؛ زیرا اطلاعات حسابداری در اتخاذ تصمیمدارای اهمیت ویژه 

تواند در بهینگی ها، میزان مالیات و سایر منابع موثر هستند. از این رو اطلاعات حسابداری با کیفیت میسرمایه

ترین اعداد  ترین و محوری (. یکی از مهم1396نسب و ممشلی،  ص منابع موثر باشد )ابراهیمی، بهرامی تخصی

توان سود  گیری مالی است. در واقع می حسابداری، سود حسابداری است که مبنای بسیاری از الگوهای تصمیم

 (.1392مالیان پور و ثقفی،  حسابداری را یکی از محصولات اصلی نظام حسابداری هر واحد اقتصادی دانست )ج

دهه گزارش طی  کیفیت  اخیر  مکانیزم های  بر  انتفاعی  واحدهای  مالی  سرمایهگری  توسط  های  گذاری 

دهد که کیفیت مطلوب  گذاران تأثیر مهمی داشته است. روند رو به رشد مطالعات تجربی نشان می سرمایه

یابی به گذاران در راستای دست های سرمایهیمهای مالی معیاری اصولی و اصلی موثر بر اتخاذ تصمگزارش 

ها  های حسابداری و سوء استفاده کاری های فزاینده تقلب و دست(. با توجه به گزارش 2003منافع است )یانگ،  

های مالی به طور گسترده توسط محافل آکادمیک و نهادهای تدوین  های اخیر، اهمیت کیفیت گزارش در سال 

مدنظر قرار گرفته که منتهی به وضع قوانین و استانداردهای متعددی شده که برای    کننده قوانین و مقررات

 (. 2014اند )فانگ،  اطمینان از افشای به موقع و قابل اطمینان اطلاعات مالی معرفی شده 

های مالی برای اقتصاد لازم و ضروری است؛ زیرا منجر به  کیفیت اطلاعات حسابداری و به تبع آن گزارش 

می منابع  بهینه  در  تخصیص  ناهنجاری  وجود  است.  اقتصادی  توسعه  و  رشد  با  مستقیم  ارتباط  در  و  شود 

های مالی مانند مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی، مدیریت سود مبتنی بر اقلام واقعی، هموارسازی  گزارش 

و شکست بازار شود. بنابراین    تواند منجر به افزایش هزینه معاملاتسود، ناهنجاری اقلام تعهدی و تقلب می

های واحدهای انتفاعی و به تبع آن در  تواند در روند عادی فعالیت گری مالی میناهنجاری در کیفیت گزارش 

 (. 2002ها تأثیرگذار باشد )دی پیازا و اکلس،  سلامت مالی آن

 

 مبانی نظری پژوهش 

گذاری است. وجود  مالی اطمینان به سرمایه  گذاری و مدیریتسرمایه   یکی از مباحث مهم مطرح شده در حوزه 

های مناسب و منطقی برای ارزیابی وضعیت مالی واحدهای انتفاعی نیز از مسایل مهمی است که ابزارها و مدل 

یابی به بازده مورد نظر با توجه به تغییرات  های اقتصادی موثر باشد. با وجود این دست تواند در اتخاذ تصمیممی

رقابت   و  دشوار محیطی  تجاری  مدل شدید  از  استفاده  نتیجه،  در  است.  شده  برای  تر  آسان  و  سریع  های 

تأثیر ورشکستگی هستند، از اهمیت زیادی برخوردار  گذاران در بسیاری از واحدهای انتفاعی، که تحتسرمایه

چاندرا و همکاران،  خود هستند )پرما   سرمایه  گیری سریع و منطقی درباره ها اغلب مجبور به تصمیماست زیرا آن 
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سودآوری و برای    گری مالی فراهم آوردن اطلاعاتی مفید در زمینهاز سوی دیگر، هدف از گزارش  (.2009

اهداف  گیریتصمیم از  نیز  برای سنجش عملکرد شرکت  معیاری  عنوان  به  است. گزارش سود  های تجاری 

دلیل اهمیت سود مدیران  (. به1392سابداری،  تدوین استانداردهای ح  رود )کمیتهگری مالی به شمار می گزارش 

(. به  1393سود را هموار یا به عبارتی مدیریت کنند )کردستانی و تاتلی،    کنند مبلغ و روش ارایه سعی می

شوند و همواره برخی از  هایی میعملیاتی خود دچار فراز و نشیب  در طول دوره   کلی، واحدهای انتفاعی  گونه

بهآن عملکرها  به دلیل  قوی خود  به د  عملکرد ضعیفشان  علت  به  نیز  برخی  و  موفق  واحدهای  عنوان  عنوان 

شوند. واحدهایی که به علت تداوم در ضعف عملکردی خود دچار بحران مالی  واحدهای ناموفق شناخته می 

د کنن(، بالطبع به هر طریق ممکن از جمله از طریق مدیریت سود سعی می1402شوند )جبلی و داداشی،  می

ها ورشکستگی است )دیچو  اوضاع مالی خود را بهبود بخشند و در صورت عدم موفقیت در این راستا، عاقبت آن

 (.  2010و همکاران،  

سهام  انتظارات  بتواند  که  است  صورتی  به  سود  کیفیت  دادن  نشان  سود  دستکاری  از  و  هدف  داران 

کاری سود  که مدیریت شرکت اقدام به دست مانی (. ز2011را برآورده کند )لی و همکاران،  کنندگان آنارایه 

یابد و هر چقدر فاصله سود و جریان  کند، اقلام تعهدی افزایش یافته و سود بر جریان نقدی نیز فزونی می می

یابی به (. رقابت روزافزون واحدهای انتفاعی دست 2008شود )لو،  نقدی افزایش یابد، از کیفیت سود کاسته می

گیری در مسایل مالی  دهد. بنابراین تصمیمرا نیز افزایش می   حتمال بحران و درماندگی مالیسود را محدود و ا

(. در  1391راد،  نسبت به گذشته از حساسیت زیاد، ریسک و عدم اطمینان برخوردار است )پورزمانی و پویان 

بینی در رابطه وضعیت مالی آتی  پیش مدل یا الگوهای    گذاران، ارایه های کمک به سرمایهنتیجه یکی از راه 

تر تر و دقیقگیری آینده را صحیحتر باشد، تصمیمها به واقعیت نزدیکبینیواحدهای انتفاعی است. هر چه پیش 

بینی بحران مالی واحدهای انتفاعی  گذاران و اعتباردهندگان نیز تمایل زیادی برای پیش خواهند کرد. سرمایه

 شود. ها تحمیل میهای زیادی به آنان و ورشکستگی هزینهدارند زیرا در صورت بحر

 

 سودهای گزارش شده  درماندگی مالی و ناهنجاری 

های دچار درماندگی مالی  های سهام شرکت اطلاعات جریان نقدی، در مقایسه با اطلاعات سود، در تبیین بازده 

هایی سترس آسان چنین شرکت (. تامین مالی خارجی ممکن است در د1991مفیدتر هستند )چان و چن،  

های نقدی داخلی  های دچار درماندگی مالی باید برای تامین مالی عملیات به جریان نبوده و بنابراین شرکت 

های نقدی عملیاتی،  یابند که جریان ( درمی 2017(. لی و همکاران )1402متکی باشند )نصیرزاده و صالحی،  

های دچار درماندگی مالی هستند، دارند. یک  سهام زمانی که شرکت های  تری با بازده به جای سود، رابطه قوی 

می انگیزه دلیل  شرکت تواند  باشد  های  سود  دستکاری  در  شدن  درگیری  برای  مالی  درماندگی  دچار  های 

(. مخفی کردن خبرهای بد از طریق دستکاری سود اثر زیانبار تشدید ریسک  1402)شاهمرادی و همکاران،  

های دچار  توانند کاوش کنند که آیا شرکت (. تحقیقات آتی می2006ا دارد )لی و مایرز، ریزش قیمت سهام ر
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درماندگی مالی ریسک ریزش قیمت سهام بیشتری را در زمان نقض قراردادهای بدهی و یا هنگام دریافت  

 کنند یا خیر.اظهارنظرهای حسابرسی مشروط تجربه می

های حسابداری و بازار  تواند بعضی از ناهنجاری رماندگی مالی میاند که آیا دبرخی از محققان بررسی کرده 

های اقلام تعهدی )گو،  شده عبارت هستند از: ناهنجاری های معمولا بررسیرا تبیین کند یا خیر. ناهنجاری 

(.  2008های مومنتوم )آگرائول و تافلر،  ( و ناهنجاری 2016گذاری )سو،  های رشد سرمایه(، ناهنجاری 2017

توان از منظر درماندگی مالی  شده اقلام تعهدی را می های اثبات کند که آیا ناهنجاری ( بررسی می 2017)گو  

های غیرعادی استراتژی تعهدی را  های دچار ریسک بالای درماندگی بازدهیابد که شرکت تبیین کرد و درمی

گذاری  های رشد سرمایه اهنجاری تواند نکند که ریسک درماندگی می( استدلال می2016شوند. سو )موجب می 

یابد که ( درمی 2016. سو )CAPEXهایی با رشد بیشتر در  های پایین سهام برای شرکت را تبیین کند: بازده 

گذاری ثابت بالا )پایین( تماس کمتری )بیشتری( با ریسک سیستماتیک درماندگی و  هایی با سرمایه شرکت 

توان جبران  یافته را میهای تحقق ری )بالاتری( دارند. بنابراین، تغییر بازدهتهای مورد انتظار پایین بنابراین بازده 

یابند که قسمت اعظم مومنتوم  ( درمی2008ریسک سیستماتیک درماندگی در نظر گرفت. آگرائول و تافلر )

ومنتوم  ای که اشاره دارد مشود: یافتههای دچار عملکرد ضعیف ایجاد میهای شرکت از طریق استمرار بازده 

می  مالی  درماندگی  ریسک  )باعث  بیور  یافته  این  با  یافته  این  شرکت 1968شود.  است:  سازگار  که (  هایی 

سال قبل از ورشکستگی داشتند که حاکی از گنجاندن تدریجی   4های منفی سهام را  شوند بازده ورشکسته می

رسد که ریسک درماندگی  نتیجه می( به این  2014سلامت مالی بد یک شرکت توسط بازار است. اما سیملای )

 های اندازه و ارزش را با استفاده از معیارهای مبتنی بر بازار درماندگی تبیین کند. تواند ناهنجاری نمی

 

 روش شناسی پژوهش 

. انجام پژوهش در  باشد این پژوهش از نظر ماهیت و محتوایی از نوع همبستگی و از نظر هدف کاربردی می

پژوهش از    ، بدین معنی که مبانی نظری و پیشینهپذیرد استقرایی صورت می  -ای  قیاسیهچارچوب استدلال 

ها ها برای تأیید و رد فرضیههای معتبر در قالب قیاسی، و گردآوری داده و سایر سایت   ، مجلات ای راه کتابخانه 

 .  پذیرد از راه استقرایی صورت می 

های  های مقطعی و طولی از روش الگوهای داده زمان داده هم  ههای مورد مطالعه، مقایسدلیل نوع داده به

کارگیری  ها استفاده شده است. ابتدا برای تعیین روش بهترکیبی )پانل دیتا( برای برآورد ضرایب و آزمون فرضیه

های آماری  ها از آزمون چاو استفاده شده است. فرضیههای ترکیبی و تشخیص همگن یا ناهمگن بودن آن داده 

 شرح زیر است: این آزمون به 
H0 = Pooled Data 

H1 = Panel Data 
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ها را با  داده  بایست کلیههاست و در صورت تأیید، میدر این آزمون فرض صفر مبنی بر همگن بودن داده 

ها  داده صورت  اینیک رگرسیون کلاسیک تخمین پارامترها را انجام داد، در غیر    وسیله یکدیگر ترکیب کرد و به

صورت  ها بهکارگیری داده که نتایج این آزمون مبنی بر بههای پانلی در نظر گرفت. در صورتیصورت داده را به

های اثرات ثابت یا اثرات تصادفی  بایست برای تخمین مدل پژوهش از یکی از مدل های پانلی شود، می داده 

اسمن اجرا شود. فرض صفر آزمون هاسمن مبنی بر  استفاده شود. برای انتخاب یکی از دو مدل باید آزمون ه 

 های تابلویی است. های رگرسیونی داده مناسب بودن مدل اثرات تصادفی برای تخمین مدل 

 

 جامعه و نمونه آماری پژوهش 

 های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. دوره شرکت   کلیه  آماری این پژوهش در برگیرنده  جامعه 

ای از  چنین در این پژوهش نمونه در نظر گرفته شده است. هم  1401تا سال    1390زمانی پژوهش از سال  

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران انتخاب  آماری شرکت   ها براساس معیارهای زیر از جامعهشرکت 

 شده است: 

در بورس   1390(، شرکت قبل از سال 1390 -1401زمانی دسترسی به اطلاعات ) الف( با توجه به دوره 

های یاد شده حذف  از فهرست شرکت   1401اوراق بهادار پذیرفته شده باشد و نام آن تا پایان سال  

 نشده باشد؛ 

ها باید  های انتخابی، سال مالی شرکت سازی شرایط شرکت سنجی و همسانمنظور افزایش توان همب( به

 ود؛ به پایان اسفند ماه هر سال منتهی ش

های  های مالی )شرکت های عملیاتی و تأمین مالی شرکت دلیل شفاف نبودن مرزبندی بین فعالیت پ( به

 اند؛ ها از نمونه حذف شده گری مالی و ...(، این شرکت گذاری و واسطه سرمایه

مونه  اند از نهای مالی ناقص بوده صورت  ها برای محاسبه متغیرهای اولیه هایی که اطلاعات آن ت( شرکت 

 اند. حذف شده 
 آماری پژوهش . جامعه 1 نگاره

 495 1401کل شرکت های پذیرفته شده در تاریخ 

 144 شرکت های غیرفعال 

 92 1392شرکت های پذیرفته و درج شده بعد از سال 

 57 شرکت های واسطه گری، مالی، بیمه، بانک ها و هلدینگ ها 

 55 اسفند  29شرکت های پایان سال مالی غیر از 

 147 مجموع شرکت های مورد مطالعه 

 های پژوهشگر منبع: یافته
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 متغیرهای پژوهش 

در این پژوهش ناهنجاری در سودهای گزارش شده متغیر وابسته است. برای این منظور از معیارهای دستکاری  

 سود مدل جونز تعدیل شده و هموارسازی سود مدل ایکل بهره گرفته شد.  

 گردد:( محاسبه می 1تعدیل شده جونز ابتدا اقلام تعهدی از رابطه )در مدل  

 ( 1رابطه )
𝑇𝐴𝑡,𝑖 = ∆𝐶𝐴𝑡,𝑖 − ∆𝐶𝐿𝑡,𝑖 − ∆𝐶𝐴𝑆𝐻𝑡,𝑖 + ∆𝑆𝑇𝐷𝑡,𝑖 − 𝐷𝐸𝑃𝑡,𝑖 

TA  اقلام تعهدی شرکت =  i  در سال  t 

∆𝐶𝐴𝑡,𝑖  هاری جاری شرکت= تغییر در دارایی  i  بین سال  t  و  t-1 

∆𝐶𝐿𝑡,𝑖    =های جاری شرکتتغییر در بدهی  i  بین سال  t  و  t-1 

∆𝐶𝐴𝑆𝐻𝑡,𝑖  تغییر در وجه نقد شرکت =  i  بین سال  t  و  t-1 

∆𝑆𝑇𝐷𝑡,𝑖   های بلندمدت شرکت= تغییر در حصه جاری بدهی  i  بین سال  t  و  t-1 

𝐷𝐸𝑃𝑡,𝑖  هزینه استهلاک شرکت =  i  در سال  t 

, 𝛼3 𝛼2پارامترهای پس از محاسبه کل اقلام تعهدی،   𝛼1    به منظور تعیین اقلام تعهدی غیر اختیاری، از طریق

 شوند. ( برآورد می 2رابطه )

 ( 2رابطه )
𝑇𝐴𝑖,𝑡/𝐴𝑖,𝑡−1 = 𝛼1(1/𝐴𝑖,𝑡−1) + 𝛼2[(∆𝑅𝐸𝑉𝑖,𝑡 − ∆𝑅𝐸𝐶)/𝐴𝑖𝑡,−1] + 𝛼3(𝑃𝑃𝐸𝑖𝑡/𝐴𝑖,𝑡) = +𝜀𝑖𝑡 

 که داریم: 

𝑇𝐴𝑖,𝑡    شرکت= کل اقلام تعهدی  i   در سال  t 

∆𝑅𝐸𝑉𝑖,𝑡  تغییر در درآمد فروش شرکت =  i  بین سال  t  و  t-1 

∆𝑅𝐸𝐶  های دریافتنی شرکت= تغییر در حساب  i  بین سال  t  و  t-1 

𝑃𝑃𝐸𝑖𝑡  ناخالص اموال، ماشین آلات و تجهیزات شرکت =  i  در سال  t 

𝐴𝑖𝑡,−1   های شرکت= کل ارزش دفتری دارایی  i  در سال  t-1 

𝜀𝑖𝑡   اثرات نامشخص عوامل تصادفی = 

𝛼3 𝛼2 , 𝛼1  پارامترهای برآورد شده شرکت =  i 

, 𝛼3 𝛼2پس از محاسبه پارامترهای  𝛼1  از طریق روش حداقل مربعات طبق فرمول ذیل اقلام تعهدی غیراختیاری  

(NDA)  ( تعیین می3از طریق رابطه ) :شود 

 ( 3رابطه )
𝑁𝐷𝐴𝑡,𝑖 = 𝛼1(1/𝐴𝑖,𝑡−1) + 𝛼2[(∆𝑅𝐸𝑉𝑖,𝑡 − ∆𝑅𝐸𝐶)/𝐴𝑖,𝑡−1] + 𝛼3(𝑃𝑃𝐸𝑖,𝑡/𝐴𝑖,𝑡−1) 
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 شود: ( محاسبه می4از طریق رابطه )  NDA  پس از تعیین  (DA)  و در نهایت اقلام تعهدی اختیاری

 ( 4رابطه )
𝐷𝐴𝑖,𝑡 − (𝑇𝐴𝑖,𝑡/𝐴𝑖,𝑡−1) − 𝑁𝐷𝐴𝑖,𝑡 

 

شود که ضریب تغییرات سود به ضریب  هموارساز سود معرفی می با توجه به شاخص ایکل، شرکتی به عنوان  

 باشد به عبارت دیگر:   1تر از  تغییرات درآمدهای آن کوچک 

CY = 
CV ΔI

CV ΔS
< 1 

CVΔI    :ضریب پراکندگی تغییرات سود در شرکت  i  در بازه زمانی تحقیق 

CVΔS    :ضریب پراکندگی تغییرات فروش در شرکت  i  در بازه زمانی تحقیق 

کمتر از یک باشد، شرکت    CY  بزرگتر، مساوی یک باشد شرکت سود خود را هموار نکرده است و اگر  CY  اگر

سود خود را هموار کرده است. گفتنی است، ضریب پراکندگی بر اساس نسبت انحراف معیار سود خالص یا  

گیری  ، قابل اندازه فروش شرکت در دوره جاری به میانگین سود خالص یا فروش شرکت در دوره مورد بررسی

 (. 1399است )میردامادی،  

 در این پژوهش معیارهای ریسک نکول متغیر وابسته است. معیارهای فوق به شرح زیر هستند: 

 معیار نخست: آلتمن 

طبق تعریف این ریسک، به واحدهای تجاری که عملیات خود را به علت واگذاری یا ورشکستگی یا توقف انجام  

یا   تجاری  میعملیات  گفته  نمایند،  متوقف  بستانکاران  توسط  اندازه زیان  برای  پژوهش  این  در  گیری  شود. 

 ( به شرح زیر استفاده شد: 1986آلتمن )  سلامت مالی از مدل تعدیل شده 

 

0.998 X5     + 0.420 X4     + 3.107 X3     + 0.847 X2  0.717 X1 +     = Z' 

Z'  : شاخص کل ورشکستگی 

1X  :هاایی نسبت سرمایه در گردش به کل دار 

2X  :هانسبت سود انباشته به کل دارایی 

3X  :هانسبت سود قبل از بهره و مالیات به کل دارایی 

4X  :ها نسبت ارزش دفتری سهام شرکت به ارزش دفتری کل بدهی 

5X  :هانسبت فروش به کل دارایی 

که بیشتر از  هستند، و زمانی ها با بحران مالی روبرو  باشد شرکت   9/1اگر شاخص کل محاسبه شده کمتر از  

 کند.بحران مالی آن ها را تهدید نمی  باشد، پدیده   9/1
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که ضرایب  ها پذیرفته شده است و با استناد به اینآلتمن در اکثر پژوهش   با توجه به این که مدل تعدیل شده

کار  ( به1395چناری )فرد و  (؛ نوری 1393های مشابهی مانند نمازی و قدیریان آرانی )مدل آلتمن در پژوهش 

 گرفته شده، در این پژوهش نیز از ضرایب همان مدل استفاده شد. 

ها عدد صفر  و برای سایر شرکت   1های با محدودیت مالی عدد  برای عملیاتی کردن متغیر فوق برای شرکت 

 داده شد. 

 پژوهش به شرح زیر هستند:  متغیرهای کنترلی

 اندازه شرکت  •

معرف وضعیت شرکت از نظر سودآوری، حجم فعالیت و ارزش شرکت است و از طریق  اندازه شرکت عمدتاَ  

 شود. ها محاسبه میلگاریتم طبیعی ارزش دفتری کل دارایی

 = اندازه شرکت   LNها(  )ارزش دفتری کل دارایی    

 اهرم مالی  •

ها  دفتری کل داراییها به ارزش  نماینده ریسک مالی شرکت است و از طریق نسبت ارزش دفتری کل بدهی

 شود. محاسبه می 

 ها = اهرم مالیها / کل بدهیکل دارایی    

 رشد فروش  •

گر وضعیت سودآوری شرکت است و از نسبت تفاضل مبلغ فروش انتهای دوره و مبلغ فروش ابتدای دوره  بیان

 شود. بر مبلغ فروش ابتدای دوره حاصل می

 فروش انتهای دوره( = رشد فروش   –فروش ابتدای دوره / )فروش ابتدای دوره    

 نرخ بازده دارایی   •

 شود. ها محاسبه میگر عملکرد شرکت است و از نسبت سود خالص به کل داراییبیان

 ها ها / سود خالص = نرخ بازده داراییکل دارایی    

 

 آمار توصیفی 

 ارایه می شود:   2توصیف متغیرهای پژوهش به شرح نگاره  

 
 توصیفی متغیرهای پژوهش. آمار 2نگاره 

 چولگی انحراف معیار  بیشینه کمینه  میانه میانگین  نام متغیر 

 E46/1 013070/0 - 865774/1 296716/2 - 195068/0 239632/0-16 معیار جونز تعدیل شده 

 778402/0 613073/1 22687/10 32763/21 28964/14 53373/14 اندازه شرکت 

 599042/0 210556/0 031431/0 077506/2 581960/0 582566/0 اهرم مالی 
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 چولگی انحراف معیار  بیشینه کمینه  میانه میانگین  نام متغیر 

 980381/2 482126/0 - 739613/0 555058/6 246256/0 331423/0 رشد فروش 

 505970/0 146909/0 - 581141/0 673189/0 107363/0 131951/0 نرخ بازده دارایی 

 شرکت  -سال   686فراوانی مشاهدات شاخص ایکل: 

 شرکت  -سال  762آلتمن:  فراوانی مشاهدات معیار 

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

 آزمون پایایی متغیرهای پژوهش 

 ارایه گردیده است:   3واحد برای متغیرهای پژوهش در نگاره  آزمون پایایی بر اساس آزمون ریشه 

 
 . آزمون پایایی متغیرهای پژوهش3نگاره 

 داریسطح معنی tآماره  نام متغیر  نام آزمون

 ریشه واحد آزمون 

 0000/0 - 17151/21 معیار جونز تعدیل شده 

 0000/0 - 64291/29 شاخص ایکل 

 0000/0 - 41371/22 معیار آلتمن 

 0000/0 - 307080/7 اندازه شرکت 

 0000/0 - 15835/17 اهرم مالی 

 0000/0 - 447318/9 رشد فروش 

 0000/0 - 024235/9 نرخ بازده دارایی 

 پژوهشگر منبع: یافته های 

 

توان  است، می   %5داری کمتر از  که سطح معنیدلیل این، به 3های حاصل از آزمون پایایی در نگاره  مطابق یافته 

پژوهش در سطح پایا بوده است. پایایی بدین معنی است که میانگین و واریانس    گفت این متغیرها طی دوره 

 ت. )پراکندگی( متغیرهای پژوهش در طول زمان ثابت بوده اس 

 

 آزمون فرضیه اول پژوهش 

 ارایه می شود:   4یافته های حاصل از آزمون فرضیه اول پژوهش به شرح نگاره  

درصد محاسبه شده    95چنین برای کل مدل در سطح اطمینان  داری برای تک تک متغیرها و همسطح معنی

  از تغییرات متغیر وابسته درصد    11/ 07توان ادعا کرد که  است. با توجه به ضریب تعیین مدل برازش شده می

های  شود. خودهمبستگی نقض یکی از فرض پژوهش توسط متغیرهای مستقل و کنترل توضیح داده می  فرضیه
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توان جهت تعیین بود و نبود خودهمبستگی  واتسون می   -دوربین  استاندارد الگوی رگرسیون است و از آماره 

باشد  می  5/1-5/2( که بین  167/2واتسون محاسبه شده )  –  دوربین  در الگوی رگرسیون استفاده کرد. آماره

طور که دهد. همان های اجزای خطا را نشان میگر عدم وجود خودهمبستگی است و استقلال باقی مانده بیان

از سطح خطای  معیار آلتمن درماندگی مالی  برای متغیر    t  داری آماره شود سطح معنیمشاهده می   4نگاره  در  

بر معیار  معیار آلتمن درماندگی مالی  دار  معنی  رصد بیشتر است، بنابراین وجود تأثیرگذاری د  5قابل قبول  

اول    شود و فرضیه ناهنجاری در سودهای گزارش شده تأیید نمی  -جونز تعدیل شده دستکاری سود    -نخست  

دار  تأثیرگذاری معنی  شود. از بین متغیرهای کنترل، رشد فروش و نرخ بازده دارایی دارای پژوهش پذیرفته نمی

 باشند.  می

 
 . آزمون فرضیه اول 4نگاره 

 داریسطح معنی tآماره  انحراف استاندارد  ضریب نام متغیر 

 4450/0 763988/0 011349/0 008670/0 معیار آلتمن درماندگی مالی 

 2290/0 203277/1 002814/0 003386/0 اندازه شرکت 

 5004/0 - 674073/0 027525/0 - 018554/0 اهرم مالی 

 0005/0 473671/3 009583/0 033288/0 رشد فروش 

 0000/0 766189/8 044586/0 390851/0 نرخ بازده دارایی 

 0149/0 - 437727/2 042972/0 - 104754/0 مقدار ثابت 

 110789/0ضریب تعیین: 

آمار آزمون:  

80654/43  

(0000/0 ) 

آماره دوربین  

 167666/2واتسون: 

آماره اف لیمر:  

383282/1  

(0025/0 ) 

آماره هاسمن:  

959163/210  

(0000/0 ) 

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

 آزمون فرضیه دوم پژوهش 

 ارایه می شود:   5یافته های حاصل از آزمون فرضیه دوم پژوهش به شرح نگاره  

درصد محاسبه شده    95چنین برای کل مدل در سطح اطمینان  داری برای تک تک متغیرها و همسطح معنی

  درصد از تغییرات متغیر وابسته   24/ 93توان ادعا کرد که  است. با توجه به ضریب تعیین مدل برازش شده می

های  نقض یکی از فرض   شود. خودهمبستگیپژوهش توسط متغیرهای مستقل و کنترل توضیح داده می  فرضیه

توان جهت تعیین بود و نبود خودهمبستگی  واتسون می   -دوربین  استاندارد الگوی رگرسیون است و از آماره 

باشد  می  5/1-5/2( که بین  551/1واتسون محاسبه شده )  –   دوربین   در الگوی رگرسیون استفاده کرد. آماره

طور که دهد. همان های اجزای خطا را نشان میقی مانده گر عدم وجود خودهمبستگی است و استقلال بابیان
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از سطح خطای  معیار آلتمن درماندگی مالی  برای متغیر    t  داری آماره شود سطح معنیمشاهده می   5نگاره  در  

بر معیار دوم  معیار آلتمن درماندگی مالی  دار  معنی  درصد کمتر است، بنابراین وجود تأثیرگذاری   5قابل قبول  

دوم پژوهش پذیرفته    شود و فرضیهناهنجاری در سودهای گزارش شده تأیید می  -ایکل دستکاری سود    -

 باشند.  دار میتأثیرگذاری معنی  شود. از بین متغیرهای کنترل، نرخ بازده دارایی دارایمی

 
 . آزمون فرضیه دوم 5نگاره 

 داریسطح معنی tآماره  انحراف استاندارد  ضریب نام متغیر 

 0002/0 714141/3 233419/0 866952/0 مقدار ثابت 

 0029/0 986023/2 033134/0 098940/0 معیار آلتمن درماندگی مالی 

 0853/0 - 721657/1 014756/0 - 025404/0 اندازه شرکت 

 8035/0 - 248896/0 092344/0 - 022984/0 اهرم مالی 

 2628/0 - 120289/1 025719/0 - 028812/0 رشد فروش 

 0000/0 - 869275/6 141930/0 - 974956/0 نرخ بازده دارایی 

 249311/0ضریب تعیین: 

آمار آزمون:  

545439/3  

(0000/0 ) 

آماره دوربین  

 550613/1واتسون: 

آماره اف لیمر:  

770272/1  

(0000/0 ) 

آماره هاسمن:  

139937/4  

(5294/0 ) 

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

 بحث و نتیجه گیری 

صرف نظر از اندازه و ماهیت فعالیت واحدهای تجاری، ناتوانی در پرداخت تعهدات یکی از خطرات تهدید کننده  

ها در  ها حاکی از آن است که در سه دهه گذشته نرخ ورشکستگی شرکت بررسیرود.  این واحدها به شمار می 

های  اجمالی وضعیت مالی شرکت   ین نتیجه بررسیهمچنگیری داشته است.  های قبل رشد چشم مقایسه با دهه

هایی وجود دارند  شده در بورس اوراق بهادار تهران، شرکت های پذیرفته دهد که در میان شرکتایرانی نشان می 

که باوجود مشکلات مالی و عملیاتی و همچنین درماندگی در تأمین نقدینگی و سرمایه در گردش کماکان به  

گذاری شود  های سود آور و ارزش آفرین سرمایه توانست در فرصت که میفعالیت خود ادامه داده و منابعی را  

  شود. هدر ها به هدر رفته و باعث کاهش منافع جامعه می نمایند. لذا این منابع توسط این شرکتمصرف می 

.  ها استگذاری نتیجه درماندگی مالی و ورشکستگی شرکت سرمایه   هایفرصت  از  گیریبهره   عدم  و  منابع  رفتن

نسبت به وقوع    ها راتواند شرکت ها و الگوهای مناسب میبینی درماندگی مالی از طریق طراحی شاخص پیش 

اتخاذ نمایند، از طرفی   درماندگی مالی و ورشکستگی آگاه سازد تا با توجه به این هشدارها سیاست مناسبی را

های موجود و کارایی  مالی شرکت   عیت فعالان بازار سرمایه و بازار پول نیازمند آگاهی و دانش نسبت به وض
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هایی که در شرف درماندگی مالی هستند از ان جهت است  موقع شرکت یت تشخیص بهمطلوبباشند.  ها میآن

نماید. در ادبیات مالی تعاریف  گذاری در موارد نادرست و غیرکارا برای فعالان بازار جلوگیری میکه از سرمایه 

مالی،    درماندگی  تئوری  بر  علمی  مطالعات  نخستین  از  ه گردیده است. دریکیدرماندگی مالی ارائ  مختلفی از

کند که منجر به افزایش احتمال  عنوان کاهش قدرت سودآوری شرکت معرفی می( آن را به1971گوردون )

( درماندگی مالی وضعیتی است  1999شود. از دیدگاه ویتاکر )و اصل بدهی می  عدم توانایی بازپرداخت بهره

نظر  های بهره مربوط به بدهی بلندمدت کمتر است. ازنقطه های نقدی شرکت از مجموع هزینهجریان   ر آنکه د

حالت شرکت دچار عدم    توان به زیان ده بودن شرکت تعبیر نمود که در ایناقتصادی، درماندگی مالی را می 

 که درصورتی باشد.  سرمایه می  هزینه  موفقیت شده است. درواقع، در این حالت نرخ بازدهی شرکت کمتر از نرخ

یک یا تعداد بیشتری از بندهای مربوط به قرارداد بدهی مانند نگاه داشتن نسبت    شرکت موفق به رعایت کردن

که   دهدمی   رخ  مالی  درماندگی  از  دیگری   ها طبق قراردادنشود حالتکل داراییویژه به   جاری یا نسبت ارزش

دهد که جریانات  از درماندگی مالی زمانی رخ می   شود. حالات دیگریکه به این حالت نکول تکنیکی گفته می

وفرع بدهی کافی نباشد و همچنین ارزش ویژه شرکت عددی منفی شود.  نقدی شرکت برای بازپرداخت اصل 

  تلقی   مالی  درمانده  شود  مشکل  اعتباردهندگان، دچار  به  تعهدات  ایفای  شرکت در  مالی، اگر یک  حوزه  در

کار    این  شود، اما  استفاده  آن  عملیات  مالی  تأمین  برای  شرکت  یک  یها اگرچه ممکن است بدهی.  گرددمی

در صورت عدم بهبود درماندگی    ؛ بنابرایندهدمی   قرار  مالی  درماندگی  تجربه  خطر  معرض  در  بیشتر  شرکت را

ناهنجاری در  هدف اصلی پژوهش تبیین تأثیر درماندگی مالی بر  مالی شرکت، ورشکستگی رخ خواهد داد.  

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. نتایج حاصل از آزمون در شرکت  سودهای گزارش شده

ناهنجاری  -جونز تعدیل شده    - دهد که معیار درماندگی مالی بر معیار نخست  فرضیه اول پژوهش نشان می

دهد که ون فرضیه دوم پژوهش نشان می در سودهای گزارش شده تأثیر معناداری ندارد. نتایج حاصل از آزم

ناهنجاری در سودهای گزارش شده تأثیر معناداری دارد.    -شاخص ایکل    –معیار درماندگی مالی بر معیار دوم  

در راستای یافته های حاصل از پژوهش پیشنهاد می شود که ذی نفعان به ساختار سرمایه شرکت و به تبع  

آن روند تداوم فعالیت شرکت ها نگاه ویژه ای داشته باشند تا موقع سرمایه گذاری و تأمین اعتبار لازم برای  

رکت ها از حیث کسب بازدهی به مشکل برخورد نکنند. در راستای پژوهش های آتی پیشنهاد می شود  ش

 بحث نظارت مستقل برون سازمانی و درون سازمانی به عنوان متغیری تعدیل گر لحاظ شود. 
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Abstract 
The main purpose of the research is to explaining the effect of financial default on the anomaly in 

reported earnings in firms listed on the Tehran Stock Exchange. For this purpose, financial 

statement information of 147 firms has been collected in the period of 1390-1401. Multivariate 

regression with panel data was used to test the hypotheses. Adjusted Altman criterion was used for 

financial default. Adjusted Jones criterion and Eikel index were used for abnormality in reported 

earnings. The results of the test of the first hypothesis of the research show that the criterion of 

financial helplessness does not have a significant effect on the first criterion - adjusted Jones - 

abnormality in reported profits. The results of the second hypothesis test of the research show that 

the measure of financial helplessness has a significant effect on the second measure - Ikel index - 

abnormality in reported earnings. 

Key words: financial default, earnings anomaly, Eckel criterion 

 

 

 
1 Department of Accounting, Central Tehran Branch, Islamic Azad University, Tehran, 

Iran.mahnazeslamdoost@gmail.com 
2 Department of Industrial Management, Central Tehran Branch, Islamic Azad University, Tehran, Iran 

(corresponding author). a.keyghobadi@iauctb.ac.ir 

https://doi.org/10.30495/FAAR.1403.1073487


 

 

 



  Creative Commons – Attribution 4.0 نوع مقاله: علمی پژوهشی

International – CC BY 4.0 
Creativecommons.org  http://faar.iauctb.ac.ir 

 

 

93 
 

 هاي حسابداري مالی و حسابرسی پژوهش 
 1403تابستان (/ 62)پیاپی  2رۀ شما / 16دورۀ 

  120تا  93صفحه  
https://doi.org/10.30495/FAAR.2023.1987286.3671 

 

تأثیر سواد مالی بر سوگیری های رفتاری بازنمایی و لنگر انداختن و تحلیل اثر آنها بر  

 عملکرد سرمایه گذاران در بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از

 الگوهای ناپارامتریک معادلات ساختاری 

 

 15/03/1403تاريخ پذيرش:  05/02/1403تاريخ دريافت: 

  1امین روشنگرزاده 

  2محسن دستگیر

 3رحمان ساعدی

 
 چكیده

عمده نظريه هاي مالی بر اين اساس بنا شده است كه افراد در مواجه با رويدادهاي اقتصادي به صورت منطقی  

عمل می كنند. اين فرضيه مبناي اصلی فرضيه بازار كارآ است. اما تحقيقات رفتاري اين فرضيه بنيادي را زير  

ي در خصوص مباحث سرمايه گذاري دچار  سؤال برده و نشان می دهند كه سرمايه گذاران در هنگام تصميم گير 

پژوهش حاضر سعی دارد تا تأثير سواد مالی بر سوگيري هاي رفتاري بازنمايی  سوگيري هاي رفتاري می شوند.  

و لنگر انداختن و اثر آنها بر عملکرد سرمايه گذاران در بورس اوراق بهادار تهران را بررسی نمايد. براي اين منظور  

سرمايه گذار در بورس اوراق بهادار تهران از طريق پرسشنامه جمع آوري گرديد و جهت    509اطلاعات مربوط به  

تحليل، پس از طراحی مدل مفهومی، از مدل سازي ناپارامتريک معادلات ساختاري و نرم افزار پی.ال.اس استفاده  

هاي رفتاري بازنمايی    گرديد. نتايج حاصل از اين تحقيق نشان داد كه افزايش سواد مالی موجب كاهش سوگيري 

و لنگر انداختن در بين سرمايه گذاران می شود . كاهش سوگيري هاي رفتاري بازنمايی و لنگر انداختن موجب  

افزايش و بهبود عملکرد سرمايه گذاران در بورس اوراق بهادار تهران می گردد. از سوي ديگر نتايج تحقيق نشان  

ري لنگر انداختن تأثير معناداري دارد بدين معنی كه افرادي در معرض  داد كه سوگيري رفتاري بازنمايی بر سوگي 

 سوگيري بازنمايی هستند به احتمال بالا در معرض سوگيري لنگر انداختن نيز هستند.  

 . سوگيري هاي رفتاري، بازنمايی، لنگر انداختن، عملکرد سرمايه گذاران  های كلیدی:واژه 
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 مقدمه   -1

گذاران كاملاً منطقی  به طور كلی در نظريه هاي سنتی مالی، دو ركن كليدي وجود دارد: نخست اينکه سرمايه

كنند درستی تفسير می  گذاران هميشه اطلاعات موجود را بههستند. رفتار منطقی به اين معناست كه سرمايه

املاً كارآ هستند، بدين معنی كه بر اساس  كنند. در ثانی، بازارها كروز میو در عين حال باورهاي خود را به

، قيمت هر دارايی فوراً منعکس كننده اطلاعات مربوطه در زمان حال است و در شرايط بازار  1فرضيه بازار كارآ  

  (.2،2019تواند بازدهی فراتر از ميانگين بازار كسب كند )سبير و همکاران گذار به هيچ عنوان نمی كارآ ، سرمايه

وجو مدل عليرغم  از  بسياري  قيمتد  شده هاي  ايجاد  زمان  طول  در  كه  دارايی  مدل  گذاري  )مانند  اند، 

گذاري مبتنی بر ريسک(، رويکرد هاي سنتی مالی  هاي قيمتو ساير مدل   3گذاري دارايی سرمايه اي قيمت

صلی اين رويکرد ها  (. پيش فرض ا2001،  4گذاران نمی باشند )رابين و تالر عملاً قادر به  توضيح رفتار سرمايه 

بدين موضوع اشاره دارد كه اصولاً سرمايه گذاران براي كسب ثروت فعاليت می كنند، لذا هنگام تصميم گيري  

(. با اين حال، اين پيش فرض در توضيح بسياري از  2010،  5مالی منطقی عمل خواهند نمود )ديوز و همکاران 

رد، از جمله حباب قيمت ها، بيش واكنشی، مومنتوم و غيره  مشکلاتی كه معمولاً در بازار هاي مالی وجود دا

ناتوان است. روانشناسان رفتاري معتقدند كه افراد  به طور مداوم هنگام تصميم گيري در مورد سرمايه گذاري  

عمل كنند. بر همين اساس، اين موضوع منجر به پيدايش حوزه    6هاي خود تمايل دارند به شيوه اي نامنظم  

مدلهاي رفتاري بر آمده از اين مطالعات برآيندي از دستاوردهاي  يدي به نام مالی رفتاري شده است.  نسبتاً جد

(. مالی رفتاري مطالعه  1397. )شمس و همکاران،  علم روان شناسی و تئوريهاي اقتصادي نئوكالسيکی است

(. كانمن و  2007،  7د )سيول تأثير روانشناسی بر رفتار متخصصان مالی و تأثير متعاقب آن بر بازارها می باش

( )بنيان گزاران مالی رفتاري(، نشان دادند كه سرمايه گذاران در واقع غيرمنطقی هستند و  1981)  8تورسکی 

سوگيري هاي رفتاري از خود نشان می دهند. در مالی رفتاري، سوگيري هاي رفتاري به عنوان اشتباهات  

هاي خود  باهاتی كه باعث می شود ما در تصميم گيريسيستماتيک در قضاوت تعريف شده است. همان اشت

بدري،   نکنيم)  رعايت  را  استاندارد  مالی  نظر دانش  مورد  و عقلانيت  رفتاري    (.1388منطق  سوگيري هاي 

ميانبرهايی هستند كه سرمايه گذاران )و همه انسان ها( براي اجتناب از فرآيندهاي پر زحمت برآورد دقيق  

استفاده كرده و اجتناب ناپذير بوده و در نتيجه، تصميمات اشتباهی كه به دنبال تصميمات  داده ها از آنها  

 (.9،2008)ريزي   جانبدارانه اخذ شده، اجتناب ناپذير می باشند.

 
1  -  Efficient Market Hypothesis 
2 - Sabir et al. 

3 -CAPM 

4 - Rabin and Thaler 
5 - Deaves et al 
6 - Irregular Manner 
7  -Sewell 
8-  Kahneman and Tversky 
9 - Rizzi 
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ها، محققان  در طول سال   به طور كلی سوگيري هاي رفتاري زيادي در بين سرمايه گذاران وجود دارد.

اند، اما مواردي كه در اين مقاله مورد بحث  ي از اين سوگيري هاي رفتاري شده موفق به شناسايی تعداد زياد 

از: عبارتند  قرار خواهند گرفت،  بررسی  انداختن و  لنگر  بازنمايی  و  1سوگيري  اين    .2سو گيري  انتخاب  علت 

الی  سوگيري ها بدين سبب است كه در ادبيات مالی اين دو بيش از ساير سوگيري ها مورد توجه محققين م 

نسبت    یگذاران با شرايطی متفاوت  زمانی كه سرمايهدر سوگيري بازنمايی    (.  2019،  3بوده اند.)بيکر و همکاران 

  كنند تا بر مبناي تجربيـات شخصـی خـود، پديـده   شوند، تلاش می  به مفروضـات پيشـين خود مواجه می

به معنی آن ،(. بر اين اساس بازنمايی 2008، 4لاوريک بندي نموده و بر همان مبنا اقدام نمايند ) هـا را طبقه

  شده كه اين موضوع   است كه روند عملکرد گذشته شركت موجب شکل گيري نوعی طبقه بندي در ذهن افراد

(. سوگيري  1393گودرزي,  و  بدري  )  انتظارات سوگيرانه اي در مورد عملکرد آينده شركت ها پديد می آورد

،  اطلاعاتی افراد به اتکاي زياد و حساسيت روي يک ويژگی يا بخشی از به مفهوم تمايل عموم لنگر انداختن

توسط سرمايه گذاران يافتن نقطه اتکا    اطلاعاتيري است. يکی از روشهاي ساده كردن  گ  در هنگام تصميم

موجود را به عنوان نقطه اتکاي اصلی تعيين كرده   اطلاعاتگيرنده قسمتی از   است؛ به اين ترتيب كه تصميم

در دسترس آن را تعديل می نمايد و به اين ترتيب قضاوت خود را شکل   اطلاعاتساير  و سپس با استفاده از

واقع  می دهد. افراد تأثير می   در  برآورد احتمالات  بر نحوه  انداختن يک فرآيند روانشناختی است كه  لنگر 

سرمايه تحت گذاراگذارد.  اغلب  دارند،  را  اين سوگيري  كه  يا  نی  دلخواه  قيمت  سطوح  يا  خريد  قيمت  تاثير 

گيرند و تمايل دارند به اين اعداد پايبند باشند. سرمايه گذاران منطقی با اطلاعات  قرار می   5هاي قيمتشاخص 

خريد يا  جديد به طور منطقی و بدون تعصب برخورد می كنند و در تصميم گيري هاي خود، قيمت هاي  

قيمت هاي هدف را دخالت نمی دهند. اما در مقابل سرمايه گذارانی كه در معرض سوگيري لنگر انداختن می  

 (.6،2000باشند، بر نقاط لنگر)مقادير اوليه( بيش از حد اتکا می كنند. )شيلر 

رفتاري در از سوي ديگر، ادبيات مالی نشان می دهد كه بين سواد مالی سرمايه گذاران و سوگيري هاي 

( و  2021)7تصميمات آنها رابطه معناداري وجود دارد كه از آن جمله می توان به تحقيقات گرت و همکاران 

و نقش آن در فرآيند تصميمگيري    اطلاعاتامروزه اهميت و ضرورت  ( اشاره نمود.  2016)  8آتس و همکاران 

سواد مالی  (.  1396ي خانقاه و همکاران ،ت )برزگر مشهود اس  كاملاًمؤثر و پيشرفت و توسعه جوامع، امري  

گيري صحيح مالی و سرانجام   تركيبی از آگاهی، دانش، مهارتها، گرايش و رفتارهاي مالی لازم براي تصميم

 
1 - Anchoring 
2 - Representativeness 
3 - Baker et al 
4 -Lovric 
5 - Price Indexes 
6 - Shiller 
7 -Gerth 
8 -Ateş 
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سواد مالی كه شامل تجربه و سطح دانش سرمايه گذاران    بنابراين  دستيابی به وضعيت مساعد مالی فردي است.

اهش سوگيري هاي رفتاري سرمايه گذاران باشد و اين امر منجر به بهبود  است می تواند عاملی در جهت ك

بر اين    (.2019تصميمات اقتصادي سرمايه گذاران و در نتيجه بهبود عملکرد آنها گردد. )بيکر و همکاران ،  

داختن  اساس در اين مقاله محقق در پی آن است تا تأثير سواد مالی بر سوگيري هاي رفتاري بازنمايی و لنگر ان

و اثر آنها بر عملکرد سرمايه گذاران در بورس اوراق بهادار را بررسی نمايد. به طور كلی آنچه كه اين پژوهش  

را با ساير پژوهش هاي داخلی متمايز می سازد، اين است كه در هيچ كدام از تحقيقات داخلی رابطه بين سواد  

مايه گذاران ارزيابی نشده است. بدين منظور، جهت  مالی و سوگيري هاي رفتاري به طور همزمان با عملکرد سر 

بررسی روابط بين سوگيري هاي رفتاري، سواد مالی و عملکرد سرمايه گذاران، از مدل سازي معادلات ساختار  

يعنی نسل مولفه    ،معادلات ساختاريكه به عنوان نسل توسعه يافته    1يافته با رويکرد حداقل مربعات جزيی

استفاده می شود كه اين موضوع نيز به عنوان نقطه قوت تحقيق مطرح است زيرا استفاده    مطرح است،  2محورها 

و تبيين بالاتري را فراهم می آورد كه در تحقيقات سوگيري هاي    قدرت پيش بينی  از اين نوع مدلسازي  

ختاريافته تکنيک آماري  . مدلسازي معادلات سا رفتاري در داخل ايرن تاكنون مورد استفاده قرار نگرفته است

پيشرفته اي براي تخمين و آزمايش رابطه علیّ می باشد، زيرا از داده هاي تركيبی و آماري استفاده می كند 

 (. 2019است )بيکر و همکاران،    4بر اساس شاخص هاي قابل مشاهده    3و قادر به اندازه گيري متغيرهاي مکنون

  رخلاف تحقيقات خارجی كه سوگيريتحقيقات مشابه خارجی اين است كه بهمچنين وجه تمايز اين تحقيق با  

هاي يک كارگزاري( بررسی    طور عمده با استفاده از داده  هاي رفتاري را با استفاده از يک نمونه محدود )به

سعی شده است تا رفتار هاي معاملاتی طيف  د، در اين تحقيق نكننـد و طبيعتـاً قابليت تعميم كمی دار مـی

گسترده اي از سرمايه گذاران بررسی گردد تا امکان تعميم بيشتر نتايج به ساير سرمايه گذاران وجود داشته  

باشد. لذا براي اين منظور پرسشنامه ها علاوه بر فرم فيزيکی، به صورت آنلاين طراحی شده تا پاسخ دهندگان  

فيايی بيشتر، امکان پاسخگويی به سوالات را داشته باشند. علاوه بر اين ، در اين تحقيق  بيشتري و با تنوع جغرا

سعی شده كه تا حد امکان نسبت به انطباق و بومی سازي مولفه هاي تحقيق با الگوهاي فرهنگی و بومی  

ايرانی بيش از پيش  ايرانيان اقدام گردد تا امکان استفاده و به كارگيري نتايج تحقيق در بين سرمايه گذاران  

هاي    با نگرش    يافته و  بر خلاف اكثر تحقيقات مرتبط كه در كشورهاي توسعهفراهم شود. به طور مثال ،  

  گرايـی   جمـع  نگرش هايهاي رفتاري بـا    سوگيري  سعی می شود    فردگرايی صورت پذيرفته، در اين تحقيق

هاي جمعی و اجتماعی در مقايسـه بـا فرهنـگهـاي  به الگو  شود. زيرا تحقيقات نشان داده كه ايرانی ها  بررسی

 
1 - Partial least squares (PLS) 
2-  Component-Base 
3 - Latent Variables 
4 - Observable Indicators 
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غربـی، تمايـل بيشـتري دارنـد و همچنين شاخص اجتناب از ابهام كه ميزان تحمل افراد يک جامعه را براي  

 (. 1،1998بالا است)هافستد   گيرد در ميان شهروندان ايرانی  عدم اطمينان و ابهام را در نظر می

 

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش - 2

هاي مالی كلاسيک عموماً توسط موديگيلانی و ميلر تحت عنوان اصول آربيتراژ، نظريه  هاي اصلی نظريهستون 

پرتفوي ماركويتز، مدل قيمت گذاري دارايی سرمايه اي شارپ و نظريه قيمت گذاري اختيارات  بلک شولز و  

(. مفروضات رايج اين نظريه ها عبارتند از:  1999،  2فرضيه بازار كارآ يوجين فاما توسعه پيدا كردند )ديمسون 

بازارها كارآمد هستند، )1) ( سرمايه گذار به  3( سرمايه گذاران هميشه تصميمات منطقی می گيرند، )2( 

(. اما  2019،  3( سرمايه گذاران خود كنترلی كاملی دارند) سينگ و همکاران4اطلاعات بازار دسترسی دارد )

ناسان به چالش كشيده شد و استدلال كردند كه تصميمات مالی ممکن است تحت  اين فرضيات توسط روانش

كه سرمايه گذاران به واسطه آنها به صورت غيرمنطقی عمل    5و خطاهاي شناختی  4تأثير سوگيري هاي عاطفی 

د  ها، محققان موفق به شناسايی تعدا(. در طول سال 2007،  6می كنند، اتخاذ شوند. )نوفسينگر و همکاران

اند، اما مواردي كه در اين مقاله مورد بحث و بررسی قرار خواهند  زيادي از اين سوگيري هاي رفتاري شده 

  در مورد سوگيري بازنمايی می توان بيان كرد،   سو گيري بازنمايی.  وسوگيري لنگر انداختن  گرفت، عبارتند از:

  ت و تفکرات خود را طبقه بندي نمايند. انسان ها آموخته اند كه براي درک بهتر معانی و مفاهيم، موضوعا

هنگامی كه آنها با پديده جديدي روبرو می شوند كه با هر يک از طبقه بندي هاي از پيش ساخته شده آنها  

سعی می كنند به هر طريق ممکن اين پديده را با طبقه بندي پيشين خود تطبيق دهند. اين  ناسازگار است،  

تجربيات    مرتبط و مشابهاي پردازش اطلاعات جديد با استفاده از تجربيات  ابزار سودمندي بر ،  چارچوب مفهومی

با اين حال، گاهی اوقات، محرک هاي جديد شبيه عناصر آشنا هستند كه قبلاً طبقه .  كندگذشته فراهم می 

گمراه    بنديبندي شده اند، اما در واقع، آنها پديده هاي كاملاً متفاوتی هستند. در چنين مواردي، واكنش طبقه

كند كه اغلب ماندگار بوده و تمام تعاملات آينده ما با آن  كننده بوده و درک نادرستی از عنصر جديد ايجاد می 

ها گيري افراد بر اساس كليشهبه فرايند تصميم  بازنمايی( .  7،1999عنصر را تحت تاثير قرار می دهد)فيشر 

پدگفته می وقوع يک  احتمال  افراد  بيان ديگر  به  با  شود.  پديده  اين  كه  ميزان شباهتی  به  با توجه  را  يده 

برآورد می هاي مشاهده شده پديده  بازار عرضه شود و  ي قبلی دارد  اگر سهام جديدي در  براي مثال  كنند. 

سرمايه گذاران بين اين سهام جديد و سهام شركت ديگري كه آن نيز مدتی قبل عرضه شده و داراي بازده  

 
1-  Hofstede 
2  -Dimson 
3  -Singh et al. 
4 -Emotional Biases 
5 -Cognitive Errors 
6 -Nofsinger et al 
7 - Fisher 
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هايی  آورند. افراد معمولاً بر اساس تجارب و آموزه يی ببينند، براي خريد آن هجوم می هاخوبی بوده است، شباهت 

كنند، سپس  بندي می ها، اشيا، تفکرات و ساير موضوعات را طبقهاند، پديده كه در زندگی خود با آن مواجه شده 

ه يکی از طبقات نسبت  هاي اجمالی بي جديد و ناشناخته آن را با توجه به شباهت با مواجهه با هر پديده 

عموماً اشتباهات ادراكی  .(1،2004كنند)فريدراي از آن طبقه قلمداد میي جديد را نمايندهدهند و پديده می

 دهند:در سوگيري بازنمايی معمولاً به علل زير رخ می

 صرف نظر كردن از اطلاعات پیشین در صورت وجود اطلاعات جدیدتر •

گيرند و اگر اطلاعات  نبود اطلاعات جديد، آخرين اطلاعات مورد استفاده قرار می بدين معنی كه در صورت  

 (.2،2001شوند)رابين جديد مطرح شود اطلاعات قبلی در نظر گرفته نمی

 ی نمونه صرف نظر كردن از اندازه  •

دهند. به عبارت میبدين معنی كه افراد پس از دريافت اطلاعات هر چند ناچيز، آن را به جامعه تسري  

دهند. بدون توجه به  ي كوچک، نتايج به دست آمده از آن را به جامعه نسبت میديگر با تمركز بر نمونه 

نمونه آيا  می اينکه  برخوردار  لازم  شرايط  از  جامعه،  به  صفاتش  تعميم  براي  انتخابی  يا  ي  باشد 

 (.3،2004خير)فريدر 

 بینیتوجهی به قابلیت پیش بی •

بينی بر اساس آن اطلاعات توجه ندارند. مثلا فرض  اوقات به اطلاعات دريافتی و قابليت پيش افراد خيلی

بينی شود. اگر توضيحات خوبی توسط شركت ارائه شود، سود شركت  كنيد قرار است سود شركتی پيش

پيش  متوسط  حالت  از  بيش  سودآوري،  بر  توصيف  آن  اثرگذاري  ميزان  به  توجه  میبدون    شود بينی 

 (. 2001بين،)را

 4توهم اعتبار  •

كنند و به ميزان  هاي موجود اكتفا می بينی به دادهبينی به شباهت مورد پيش افراد معمولاً هنگام پيش   

بينی خود، به مقدار شباهت مورد پيش  ها توجه ندارند. به بيان ديگر اطمينان آنها به پيش اطمينان به داده 

ها اندک است، تاريخ  ها. بنابراين به اين كه آيا داده بليت اطمينان داده ها بستگی دارد، نه به قابينی با داده 

آنها گذشته است، يا قابليت اعتماد ندارد، توجه كمی دارند. يکی از منابع اطمينان بخش به مشاهده كننده،  

كه دهد  كننده اطمينان میبينیسازگاري درونی متغيرها است. در حقيقت سازگاري متغيرها به فرد پيش

 (. 2006اين روند ادامه خواهد داشت كه اين موضوع با سوگيري وضعيت كنونی نيز مرتبط است)چانگ،

 

 
1 - Frieder 
2 - Rabin 
3 - Frieder 
4 - Illusion of Validity 
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 1خطای بازگشت به میانگین  •

ي طولانی در ادبيات روانشناسی دارد و علم مالی نيز بستري براي  موضوع بازگشت به ميانگين سابقه   

خبري خوب از عملکرد شركتی ارائه شود و پس   اين مفهوم بوده است. به عنوان مثال فرض كنيد توسعه

ها بيان گردد. اگر اين توالی ادامه يابد افراد نسبت به خبرها واكنش  از مدتی خبري نامطلوب توسط رسانه 

 .  (1999)فيشر،دهند، زيرا به بازگشت به ميانگين اعتقاد پيدا كرده اندكافی نشان نمی

 2ناشی از سوگيري بازنمايی را می توان به پيامد قصور پايه گزينی بر اساس مطالب عنوان شده، پيامد هاي  

 تقسيم نمود.   3و قصور حجم نمونه 

 الف( قصور پایه)ساده( گزینی  

گذاري در يک شركت خاص را با  كنند تا موفقيت بالقوه، مثلاً، سرمايهگذاران تلاش میدر اين مورد، سرمايه 

گذاري ممکن  بندي آشنا و قابل درک، تعيين كنند. چنين سرمايه بقهگذاري در يک طرح طسازي سرمايه زمينه

اين صورت در مورد ريسک   4عنوان سهام ارزشمند است منجر به طبقه بندي آن شركت به ها و  شود و در 

نتيجهبندي طبقه بندي می هايی كه در آن دستهپاداش  اين اساس،سرمايه گذار ساير  شوند،  بر  گيري كند. 

مرتبط را كه می تواند به طور قابل توجهی بر موفقيت سرمايه گذاري وي تأثير گذار باشد را ناديده  متغيرهاي نا 

رسد جايگزينی براي ارزيابی  كنند، زيرا به نظر میگذاران اغلب اين مسير اشتباه را طی میمی گيرد. سرمايه

 (.  5،2004گذاري است)بروان دقيق در هنگام سرمايه 

 ب( قصور حجم نمونه  

گذاري خاص،  گذاران، هنگام قضاوت در مورد احتمال يک نتيجه سرمايه در ناديده گرفتن حجم نمونه، سرمايه 

كنند. آنها به اشتباه  كنند، كوتاهی می هايی كه بر اساس آن قضاوت میاغلب در بررسی دقيق حجم نمونه داده

قانون اعداد  "از محققان اين پديده را فرض می كنند كه حجم نمونه كوچک نماينده كل جامعه است. برخی 

می نامند. هنگامی كه مردم در ابتدا پديده اي را كه در يک سري از داده ها منعکس شده است درک    "كوچک 

نمی كنند، به سرعت فرضياتی درباره آن پديده جعل می كنند و تنها بر تعداد كمی از داده هاي موجود تکيه  

 (.   6،2006ميکنند)وانگ 

هنگامی كه نياز به تخمين مقداري براي يک متغير ناشناخته  ديگر، تحقيقات نشان داده افراد    از سوي

فرض مانند يک لنگر و نقطه اتکا در نظر ميگيرند و سپس براي  دارند، معمولاً يک عدد اوليه ذهنی و پيش

اوليه انجام می دهند. عدد اوليه  هاي بعدي، تعديلات لازم را بر روي آن مقدار  منعکس كردن اطلاعات و تحليل

 
1 --Misconception of Regression 
2 - Base-Rate Neglect 
3 - Sample-Size Neglect 
4 - Value Stock 
5- Brown 
6 - Wang 
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، پس از تنظيم دقيق و ارزيابی مجدد، به عنوان يک تخمين نهايی در نظر گرفته می شود. مطالعات متعدد  

نشان می دهد كه صرف نظر از نحوه انتخاب لنگرهاي اوليه)مقادير اوليه(، افراد تمايل دارند تعديلات كمتري  

ه اين موضوع منجر به نتيجه مغرضانه می شود. همچنين تحقيقات نشان  بر روي مقادير اوليه اعمال كنند ك

 (. 1،1987داده كه افراد عموماً در تخمين هاي نسبی بهتر از تخمين هاي  مطلق عمل می كنند)نورتکرفت 

ويژگی يا    يکگيري به اتکاي زياد روي  لنگر انداختن عبارت است از تمايل عمومی افراد هنگام تصميم

هاي آتی از جمله پيش بينی ارزش  بينی پديدهافراد خصوصا هنگام پيش . به عبارت ديگر  لاعاتبخشی از اط

استفاده كرده و سپس با توجه به اطلاعات ديگر و   (عدد خاص  يکمثلا  ) اوراق بهادار از اطلاعات موجود    آتی

يند تعديل در اين دهد كه فراتحقيقات نشان می.  كننديا شرايط موجود آن را به شکل شهودي تعديل می

  ايجاد   ،ي لنگر در حقيقت در تخمين احتمال تحقق اهداف  لذا پديده و  شود  حالت به مقدار كافی انجام نمی 

هنگام  (.  2،2008)شفرين كندمی  سوگيري افراد  است  داده  نشان  روانشناسان  تحقيقات  خلاصه  طور  به 

فروشندگان از اين ويژگی    .گيرندنی قرار میبيهاي عددي شديدا تحت تاثير آخرين ارزش مورد پيش بينیپيش 

كند در حقيقت فروشنده تلاش می   .كنندقيمت بالا آغاز می   يکاستفاده كرده و براي فروش اجناس خود از  

  . تا خريدار بر اساس تعديلات ذهنی به رقم مورد نظر فروشنده برسد ،لنگر ذهنی ايجاد كند يک اربراي خريد

قيمت موجود به عنوان قيمت    ،تري در مورد قيمت سهام موجود نباشدلاعات دقيق اگر اط  نيزدر بازار سهام  

ذهن افراد روي آخرين قيمت قبلی   ،قيمت  هنگام رونق بازار پس از افزايش  همچنين  .شوددرست تلقی می

به آخرين اطلاعات   ممکن استافراد از سوي ديگر،  .كندتر را نامربوط تلقی میاندازد و اطلاعات قبللنگر می 

به ويژه اگر    ،كنندكنند و آن را كمتر از اطلاعات قبلی در تصميم گيري خود دخيل  منتشر شده توجه كمتري  

  . بر اين اساس دهدكم واكنشی در مقابل اطلاعات جديد روي می   در چنين حالتی.  اين اطلاعات پيچيده باشند

(. بر اساس  3،2001)اودن ارتباط تنگاتنگ دارندلنگر انداختن  كم واكنشی و بازنمايی با پديده    ،بيش واكنشی

 مطالب بيان شده ميتوان پيامد هاي سوگيري لنگر انداختن را شامل موارد زير عنوان نمود:  

ه گذاران به پيشبينی هاي بازار كه به سطوح فعلی بسيار نزديک است، تمايل بيشتري نشان  سرماي (1

 می دهند.  

سرمايه گذاران و تحليل گران در هنگام مواجه با اطلاعات جديد، تخمين هاي بسيار نزديک به برآورد   (2

 هاي اوليه خود انجام می دهند. 

ش بازده طبقه خاصی از دارايی ها را بر مبناي سطوح  سرمايه گذاران تمايل دارند،ميزان افزايش يا كاه (3

 فعلی آن پيشبينی نمايند. 

 (.  2004سرمايه گذاران گاهی روي وضعيت اقتصادي يک شركت خاص بيش از حد اتکا كنند)شيلر،   (4

 
1 -Northcraft 
2 - Shefrin 
3 - Odean 
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( تحقيقی با عنوان سوگيري فرا اعتمادي و عملکرد سرمايه گذاران در بورس  2023)    1ال عبدين و قريشی

هاي شناختی بر تمايل به ريسک و عملکرد  ل انجام دادند. نتايج اين تحقيق نشان داد كه سوگيري استانبو

، توهم كنترل قوي گذاري تأثير میسرمايه اين تحقيق  ترين گذارند. از بين سوگيري هاي مورد بررسی در 

سرمايهبينیپيش  عملکرد  و  ريسک  به  تمايل  يافتهكننده  است.همچنين  بوده  تمامی    هاگذاري  داد  نشان 

(، تحقيقی با عنوان نقش 2022)  2گذاري دارند. سيدرا هاي شناختی رابطه مثبتی با عملکرد سرمايه سوگيري 

ميانجی پذيرش ريسک در رابطه سوگيري هاي فرا اعتمادي و زيان گريزي با تصميمات سرمايه گذاران را  

سشنامه استفاده گرديد. جامعه آماري اين تحقيق شامل  ها، از  پرآوري داده انجام داد. در اين تحقيق براي جمع 

نفر به عنوان نمونه آماري    248كليه سرمايه گذاران انفرادي فعال در بورس لاهور بوده كه از بين آنها تعداد  

انتخاب گرديد. نتايج تحقيق نشان داد كه عامل پذيرش ريسک می تواند رابطه مثبتی با سوگيري هاي فرا  

( در تحقيقی تأثير سوگيري بازنمايی،دسترسی،  2021و همکاران )  3ن گريزي داشته باشد. لوريساعتمادي و زيا

لنگر انداختن و پذيرش ريسک را بر عملکرد سرمايه گذاران بررسی نمودند. نمونه آماري اين تحقيق بر اساس  

و از مدلسازي معادلات  نمونه گيري تصادفی ساده انتخاب شده و داده بر اساس پرسشنامه ها گردآوري شدند  

نتايج گرديد.  استفاده  تحليل  جهت  پذيرش  لنگر  بازنمايی،  كه  داد  نشان  ساختاري  و    بر   ريسک  انداختن 

( تحقيقی با عنوان سواد  2019)    4رسول   دارد.  معناداري  و  مثبت  تأثير  گذاران  سرمايه  گذاري  سرمايه  تصميمات

مالی و سوگيري هاي رفتاري سرمايه گذاران فردي، شواهد تجربی از بورس اوراق بهادار پاكستان، انجام داد.  

پرسشنامه از بين سرمايه گذاران حقيقی ساكن   آزمودنی به وسيله 300در اين پژوهش، نمونه اي متشکل از 

در نظر گرفته شد. داده هاي به دست آمده از طريق آلفاي كرونباخ و    لاهور در بورس اوراق بهادار پاكستان 

تحليل  و  پيرسون  كاي  مجذور  از  فرضيات  آزمون  براي  گرفت.  قرار  بررسی  مورد  اكتشافی   عاملی  تحليل 

نشان داد كه بين سواد مالی و سوگيري هاي رفتاري سرمايه  رگرسيون ترتيبی استفاده گرديد. نتايج تحقيق  

( تحقيقی را با عنوان تاثير سواد مالی بر  2016)5كوشکون و همکاران دي رابطه منفی وجود دارد.  گذاران فر

سوگيري هاي رفتاري سرمايه گذاران حقيقی بورس استامبول تركيه انجام داده است. جامعه آماري اين تحقيق  

سرمايه گذار می باشد.    596شامل كليه سرمايه گذاران فعال در بورس استامبول بوده و نمونه آماري شامل  

گذاران سطح سواد مالی پايينی دارند، منبع اصلی اطلاعات مالی  نتايج نشان داد كه حدود نيمی از سرمايه 

هاي رفتاري را نشان می دهند.  طبق هاي والدين يا دوستان است و لذا سطح بالايی از سوگيري ها توصيهآن

گذاريافته سرمايه  بازنمايی  بين  آنها،  آنها  هاي  دارد. همچنين  وجود  منفی  آنها همبستگی  مالی  سواد  و  ان 

اند، سطوح بالاتري از بازنمايی  گذارانی كه مدرک كارشناسی در رشته مالی را دريافت نکرده دريافتند كه سرمايه 

 
1 - Ul Abdin  & Qureshi 
2-  Sidra  
3 - Loris et al. 
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5 - Coşkun et al. 
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با عنوان بررسی سوگيري رفتاري بازنمايی در بورس    پژوهشی(    2007)1ن و همکاران  دهند . چرا نشان می

اق بهادار چين انجام دادند. جامعه آماري اين تحقيق شامل كليه سرمايه گذاران فعال در بورس چين بوده  اور 

سرمايه گذار حقوقی به عنوان نمونه آماري انتخاب    212هزار سرمايه گذار حقيقی و    46كه از بين آنها تعداد  

، بيشتر متأثر    حقوقیسرمايه گذاران  گذاران حقيقی در مقايسه با   سرمايهگرديد. نتايج تحقيق نشان داد كه  

 .هستند  بازنمايیاز سوگيري  

همکاران) و  پور  سوگيري 1402شيرويه  تأثير  تحليل  عنوان  با  تحقيقی  تصميمات  (  بر  ابتکاري  هاي 

خطسرمايه براي  بازار  كارايی  و  پژ   مشیگذاري  اين  هدف  جامعه  دادند.  انجام  آينده  در  وهش  گذاري 

گيري هدفمند در دسترس استفاده  گذاران حقيقی در بورس اوراق بهادار تهران بودند و از روش نمونه سرمايه

هاي  سازي معادلات ساختاري استفاده شد. يافتهشد. براي تحليل آزمون مدل مفهومی پژوهش از روش مدل 

پذيري و لنگر انداختن و تعديل  ازحد، نمايندگی، دسترسیهاي اعتماد بيش دهد سوگيري پژوهش نشان می 

ازحد، لنگر انداختن و  ها نشان داد سوگيري اعتماد بيشتأثير معناداري بر كارايی بازار دارد. همچنين يافته

( تحقيقی با عنوان بررسی تاثير  1401گذاري دارد. دباغ و برواري )تعديل تأثير معناداري بر تصميمات سرمايه 

اتژ ي هاي مختلف تصميم گيري سرمايه گذاران حقيقی در بورس اوراق بهادار  سوگيري فرا اعتمادي بر استر 

تصميم   از جمله نتايج بدست آمده در آزمون فرضيه ها مشخص شد كه فرا اعتمادي بر  تهران انجام دادند.  

سرمايه گذاران حقيقی بر اساس تجزيه و تحليل بنيادي و روانشناسی بازار در بورس اوراق بهادار تهران   گيري

ش شامل  تاثير معناداري دارد.بررسی داده ها بيانگر آن بود كه ويژگی هاي رفتاري مورد بررسی در اين پژوه 

مختلف  استراتژي هاي  بر  معناداري  اثر  دوره تصدي مديريت  و  توانايی  بينی،    سرمايه  تصميم گيري خوش 

( تحقيقی با 1400گذاران حقيقی در شركتهاي پذيرفته شده در بورس داشته است. كريمی و يعقوب نژاد )

انجام    حسابرسان بر كيفيت حسابرسیهاي روانشناختی فردي و ابعاد شخصيتی  ارزيابی تاثير سوگيري عنوان 

مؤسسهدادند.   شريک(  )مدير/  حسابرسان  شامل  پژوهش  آماري  و  جامعه  بورس  معتمد  حسابرسی  هاي 

ها اثر قابل كه سوگيري   دادها نشان  . نتايج آزمون فرضيهبودهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار  شركت 

بر كيفيت حسابرسی خواهد گذاشت، اما ابعاد شخصيتی اثر قابل توجهی بر كيفيت حسابرسی نخواهد  توجهی  

( تحقيقی با عنوان بررسی سوگيري هاي رفتاري و عملکرد سرمايه  1398. جمشيدي و قاليباف اصل)گذاشت

وضعيت پرتفوي  صورت  محققين  براي اين منظور  گذاران حقيقی در بورس اوراق بهادار تهران انجام دادند.  

جامعه آماري اين    .نمودندبررسی و تحليل    1395تا    1391سرمايه گذاران حقيقی را طی دوره پنج ساله  

نفر از سرمايه گذاران    28630تحقيق شامل سرمايه گذاران حقيقی بورس اوراق بهادار و نمونه آماري شامل  

سنجش سوگيري هاي رفتاري از شاخص هاي چندگانه استفاده    جهت  بورس اوراق بهادار تهران می باشد.

اعتمادي، نماگري و اثر تمايلاتی ميان سرمايه گذاران رايج است.    سوگيري هاي فراداد  نتايج نشان  گرديد و  

 
1 - Chen et al. 

https://civilica.com/search/paper/k-%D8%AA%D8%B5%D9%85%DB%8C%D9%85%20%DA%AF%DB%8C%D8%B1%DB%8C/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%AA%D8%B5%D9%85%DB%8C%D9%85%20%DA%AF%DB%8C%D8%B1%DB%8C/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%AA%D8%B5%D9%85%DB%8C%D9%85%20%DA%AF%DB%8C%D8%B1%DB%8C/
https://faar.ctb.iau.ir/article_687678_b4a655275eddd52cca249406f4f31e91.pdf
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اعتمادي و نماگري با عملکرد سرمايه گذاران نيز ارتباط معناداري وجود دارد،    همچنين بين سوگيري هاي فرا

( در تحقيقی پيامدهاي  1398. رحمانی و محمدي )كه اين ارتباط براي اثر تمايلاتی معنادار نيستدر حالی  

در اين پژوهش ميدانی، به  سواد مالی بر تصميمات سرمايه گذاران و عملکرد سرمايه گذاري را بررسی نمودند.  

آماري اين پژوهش سرمايه    منظور جمع آوري داده ها از پرسشنامه ي استاندارد استفاده شده است. جامعه ي

نفر از سرمايه گذاران به طور تصادفی    509،  بين آنهاد و از  نگذاران حقيقی در بورس اوراق بهادار تهران می باش

به منظور بررسی روابط بين  همچنين  ساده و با استفاده از فرمول كوكران انتخاب و مورد بررسی قرار گرفتند.  

استفاده گرديده است. نتايج  ليزرل معادلات ساختاري و نرم افزار   زيسامتغيرهاي پژوهش از تکنيک مدل  

بر تصميمات سرمايه گذاران مثبت و معنادار است. همچنين  نشان داد   كه تاثير نگرش مالی و رفتار مالی 

 .  تصميمات سرمايه گذاران تاثير مثبت و معناداري بر عملکرد سرمايه گذاري دارد

 

 فهومی  فرضیه های پژوهش و مدل م- 3

سرمايه گذار سهام را به منظور سنجش سواد مالی آنها و بررسی رابطه بين سواد    596كوشکون و همکاران  

هاي آنها، بين بازنمايی سرمايه گذاران  مالی و سوگيري هاي رفتاري مختلف مورد بررسی قرار دادند. طبق يافته 

گذارانی كه مدرک كارشناسی  يافتند كه سرمايه و سواد مالی آنها همبستگی منفی وجود دارد. همچنين آنها در

(.  2016دهند )كوشکون و همکاران،در رشته مالی ندارند، سطوح بالاتري از سوگيري بازنمايی را نشان می 

 بدين ترتيب:

 سواد مالی سرمايه گذاران بر بازنمايی آنها تأثير منفی دارد.   فرضیه اول:

ک جنبه اساسی از سوگيري لنگر انداختن اين است كه افراد  (  نشان داده اند كه ي2014ولش و همکاران)

(. بنابراين، عليرغم  2014،  1نسبت به اطلاعاتی كه شخصاً تجربه كرده اند حساس تر هستند )ولش و همکاران

در نظر گرفته    2اين واقعيت كه سوگيري لنگر انداختن گاهی اوقات به عنوان يک اشتباه سرمايه گذاران تازه كار 

(  2021)4(، اما با اين وجود برخی مطالعات از جمله تحقيق بهات و همکاران 2019،  3می شود )بيکر و همکاران 

 رابطه مثبتی بين سواد مالی و لنگر انداختن نشان می دهد . بر اين اساس: 

 سواد مالی سرمايه گذاران بر لنگر انداختن آنها تأثير مثبتی دارد.   فرضیه دوم:

شود. به بيان ديگر  هاي گذشته اطلاق می  گيري افراد بر اساس كليشه به طور كلی بازنمايی به فرايند تصميم

قبلی دارد   هاي مشاهده شده افراد احتمال وقوع يک پديده را با توجه به ميزان شباهتی كه اين پديده با پديده  

نشناختی است كه بر نحوه برآورد احتمالات افراد  كنند. از سوي ديگر لنگر انداختن يک فرآيند روابرآورد می

 
1 - Welsh et al 
2 - Rookie Mistake 
3 - Baker et al 
4 -Bhat 
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تاثير قيمت خريد يا سطوح قيمت دلخواه    گذارانی كه اين سوگيري را دارند، اغلب تحت تأثير می گذارد. سرمايه 

گذشته اقدام به خريد سهام می نمايند. لذا بر اين اساس می توان نتيجه گرفت، سوگيري بازنمايی با سوگيري  

 ( .لذا بر اين اساس:  2006ارتباط معناداري دارد )پمپيان ،  لنگر انداختن

 سوگيري بازنمايی بر سوگيري لنگر انداختن تأثير مثبت دارد.  فرضیه سوم:

تر    گذاران داراي سواد مالی بيشتر، پرتفوي خود را فعال نشان می دهند كه سرمايه (2018بيانچی و همکاران)

دهند كه قرار گرفتن در معرض ريسک خود را در اي انجام میرا به گونهكنند و اين كار  از سايرين طراحی می

(. در نتيجه، افزايش سواد مالی با عملکرد سرمايه گذاري  2018،  1طول زمان نسبتاً ثابت نگه دارند )بيانچی

 بالاتر همراه است. لذا  بر اين اساس: 

 ير مثبتی دارد.سواد مالی سرمايه گذاران بر عملکرد آنها تأث  فرضیه چهارم :

بلندمدت منجر به   اشتباه هستند و چه در كوتاه مدت و چه در  از سوي ديگر سوگيري هاي رفتاري ذاتاً 

،  2تصميمات نادرست شده و در نهايت منجر به عملکرد ضعيف سرمايه گذاران می شوند )بيکر و همکاران 

نتيجه، سرمايه 2019 بازنمايیگذارانی كه دچار سوگيري (. در  انداختن هستند، قاعدتاً عملکرد    هاي  لنگر  و 

 (.  بر اين اساس: 2016،  3گذاران دارند )اگراوال و همکاران تري نسبت به ساير سرمايه گذاري ضعيفسرمايه

 بازنمايی بر عملکرد سرمايه گذاران تأثير منفی دارد   فرضیه پنجم:

 دارد.   لنگر انداختن بر عملکرد سرمايه گذاران تأثير منفی  فرضیه ششم:

 

 
 

 ( 2019)مدل مفهومی پژوهش برگرفته از تحقیق لبداوی  1شكل 

 
1 - Bianchi 
2 - Baker et al 
3 - Agrawal et al 
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 روش پژوهش  -4

هدف از اين تحقيق بررسی تأثير سواد مالی بر سوگيري هاي رفتاري باز نمايی و لنگر انداختن و اثر آنها بر  

عملکرد سرمايه گذاران در بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از الگوي معادلات ساختاري می باشد. لذا بر  

از منظر ماهيت و ز سوي ديگر اين تحقيق  ااين اساس، اين تحقيق به لحاظ هدف از نوع كاربردي می باشد.  

است. همچنين در زمره تحقيقات همبستگی نيز قرار   روش پژوهش، توصيفی و از نوع زمينه يابی )پيمايشی(

دارد. جامعه آماري مورد مطالعه در اين پژوهش شامل سرمايه گذاران در بورس اوراق بهادار تهران می باشند.  

استفاده گرديد. مزيت استفاده    2و جدول كوهن  1آماري از روش تحليل توان همچنين جهت تعيين حجم نمونه  

از جدول كوهن نسبت به فرمول كوكران جهت تعيين حجم نمونه، آن است كه در روش تحليل توان و جدول  

كه اين موضوع    تعداد متغيرهاي اصلی و سوالات پرسشنامه نيز در محاسبه حجم نمونه دخيل استكوهن ،  

)هاير  ي استفاده می كنند، از اهميت ويژه اي برخوردار استبه ويژه در تحقيقاتی كه از الگوي معادلات ساختار

است  2010همکاران،و   به ذكر  متغيرهاي جمعيت  (.لازم  نظر گرفتن  با در  نمونه  اينکه ساختار  به  با توجه 

جهت سنجش متغير هاي    حداقل مربعات جزيیلذا از الگوهاي ناپارامتريک و روش    شناختی ناهموار است

نمونه در نظر گرفته    509بر اين اساس تعداد نمونه آماري جهت تحليل مدل تحقيق    تحقيق استفاده گرديد.

اي، مقالات    ادبيات پژوهش از منابع كتابخانه  اطلاعـات در زمينة مبانی نظري و  منابع و  هت گـردآوري. ج شد

اطلاعات    و  ها  دهآوري دا  منظور جمع  ههمچنين ب.  گرديداز شـبکة جهـانی اطلاعـات )اينترنت( استفاده    و نيـز

می شود. پرسشنامه بر اساس مقياس ليکرت پنج گزينه اي و با   استفاده  پرسشنامهز  ا  ، تحليل  و   تجزيه  براي

(،  طراحی گرديد . 2021)5(، فوک لونگ 2020)4(، مونا و انيس2021) 3اقتباس از تحقيقات  كود و همکاران

سرمايه گذاران بدون در نظر گرفته موقعيت جغرافيايی  همچنين به جهت جمع آوري بيشترين اطلاعات از  

محل زندگی آنها، پرسشنامه ها به دو طريق فيزيکی و مجازي) از طريق طراحی گوگل فرم( در اختيار پاسخ  

و به روش    6دهندگان قرار داده می شود. جهت تجزيه و تحليل اطلاعات اين مدل سازي از نرم افزار پی ال اس 

  7معادلات ساختاري يعنی نسل مولفه محورها   جزو نسل دوميی استفاده می شود. اين روش  حداقل مربعات جز

( سنجش مدل هاي اندازه گيري با معيارهاي مربوط به  1اين روش از دو مرحله تشکيل شده است:    .دمی باش 

دو روش  .  جهت سنجش پايايی مدل از  tب  ( سنجش بخش ساختاري با استفاده از ضراي2پايايی و روايی .  

/. در نظر  7استفاده می شود كه در هر دو روش می بايست مقادير بزرگتر از    9و پايايی تركيبی   8آلفاي كرونباخ 

 
1-  Power Analysis 
2-  Cohen's Table 
3-  Cude et al 
4-  Mouna & Anis 
5-  Phuoc Luong 
6 - PLS 
7 - Component-Base 
8 - Cronbach’s Alpha(CA) 
9-  Composite Reliability (CR) 



  و همکاران روشنگرزاده نیام ...  /   اثر آنها بر عملکرد لیو لنگر انداختن و تحل يیبازنما يرفتار  يها  يریبر سوگ یسواد مال ریتأث      106

 
 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش
 1403تابستان  /62 پیاپی /16 ۀدور

 2(. همچنين جهت سنجش روايی مدل نيز از دو روش روايی همگرايی1،2014گرفته شود)هانسلر و همکاران 

افتراقی روايی  شود.    3و  می  و    يک سنجهيی  روايی همگرااستفاده  درونی  ميزان همبستگی  است كه  كمی 

پذير  همسويی مشاهده  می  متغيرهاي  نشان  همگرا.دهدرا  روايی  استخراج    بايد  يیبراي  واريانس  ميانگين 

  زرگتر باشد /. ب5از   ميانگين واريانس استخراج شده  زمانی وجود دارد كه  يیروايی همگرا  .محاسبه شود 4شده 

(.همچنين جهت سنجش روايی افتراقی از سه پارامتر استفاده می شود. نخست معيار  5،2010)هاير و همکاران 

بزرگتر از مقادير    می بايست  هر سازه،  استخراج شدهس  ريشه دوم مقادير واريان كه بيان می كند    6لاركر-فورنل

ير موجود در روي قطر  مقاد(. دوم اين اينکه  1981)فورنل و لاركر،هاي ديگر باشد.   سازه  ازهمبستگی آن سازه  

( و سوم  7،2020)چيتويی و همکاران اصلی ماتريس، بايد از كليه مقادير موجود در ستون مربوطه بزرگتر باشد

/. باشد)هاير  9كه براي وجود روايی می بايست اين شاخص نيز زير    8مونوتريت-استفاده از شاخص هتروتريت

 (.  2010و همکاران،

 

 یافته های پژوهش  -5

پرسشنامه ارسال شده بين    1252پس از اين كه پرسشنامه ها بين پاسخ دهندگان توزيع گرديد از مجموع  

صيفی در جدول ذيل بيان شده  پرسشنامه تکميل شده دريافت گرديد كه خلاصه آمار تو  509آنها، در مجموع  

 است.  

  هاي شاخص   همبستگی  مقدار  محاسبه  طريق  از  عاملی  جهت سنجش مدل در ابتدا معنی داري بارهاي

  است   مطلب  اين  مؤيد  باشد،  /.4  مقدار  از  بيشتر  يا  و  برابر  مقدار  اين  گرديد. اگر  محاسبه  سازه  آن  با  سازه  يک

  مورد   در  پايايی  و  بوده  بيشتر  سازه آن  گيرياندازه   خطاي  واريانس  از  آن هايشاخص  و  سازه  بين  واريانس  كه

 (. 1999  هولاند،)  است  قبول  قابل  گيرياندازه   مدل  آن

 

 

 

 

 

 
1 - Henseler et a 
2 - Convergent Validity 
3 - Discriminant Validity 
4- Average Variance Extracted (AVE) 
5- Hair et a 
6- Fornell-Larcker Criterion 
7-  Chetioui 
8 - Heterotrait-Monotrait 
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 : آمار توصیفی  1جدول

 آمار مربوط به جنسیت پاسخ دهندگان

 درصد  37 نفر 186 زن  درصد  63 نفر  323 مرد

 آمار مربوط به سن پاسخ دهندگان 

 سال  45بيش از  سال  45تا  35بين  سال  35تا  25بين  سال  25كمتر از 

 نفر 132 نفر 141 نفر 129 نفر 107

 آمار مربوط به رشته تحصیلی پاسخ دهندگان

 ساير رشته ها  اقتصاد مديريت  حسابداري 

 نفر 215 نفر 88 نفر 107 نفر 99

 آمار مربوط به مدرک تحصیلی پاسخ دهندگان

 دكتري كارشناسی ارشد  كارشناسی  كمتر از كارشناسی

 نفر 45 نفر 174 نفر 166 نفر 124

 منبع: يافته هاي پژوهشگر 

 

 : متغیر ها و نحوه كد گذاری آنها2جدول  

 گویه ها نماد متغیر
برگرفته شده از 

 تحقیقات 

 سواد مالی 

FL1  اصل كنترل هزينه ها 

كود و  

 ( 2021همکاران)

FL10  اصل رعايت بودجه 

FL11  مديريت پول توجه به 

FL12  بررسی وضعيت مالی قبل از خريد 

FL14  رضايت از كنترل مالی خود 

 بازنمايی 

RP1  عدم سرمايه گذاري در شركتهايی با عملکرد گذشته ضعيف 

مونا و  

 ( 2020انيس) 

RP2  اتکا به عملکرد گذشته 

RP3  نرخ رشد هموار درآمدهاي عملياتی در گذشته 

RP5  محدود انتخاب 

RP6  ساده گزينی 

 لنگر انداختن 

AE1  تطابق قيمت فعلی با قيمت لنگر 

مونا و  

 ( 2020انيس) 

AE2  فروش در قيمت لنگر 

AE3  عدم خريد سهام با قيمتی بالاتر از قيمت لنگر 

AE4  عدم خريد سهام به قيمتی بالاتر از سقف قيمتی گذشته 
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 گویه ها نماد متغیر
برگرفته شده از 

 تحقیقات 

 عملکرد سرمايه گذاران 

IP1   بازگشت سرمايه نرخ 
فوک  

 ( 2021لونگ)
IP2  بازدهی بالاتر از نرخ بازده ميانگين بازار 

IP3 رضايت از تصميمات سرمايه گذاري گذشته 

 منبع: يافته هاي پژوهشگر 

 

 
 برازش مدل و تحلیل ضرایب رگرسیونی  2شكل 

 منبع: يافته هاي پژوهشگر 

 

پس از آنکه مدل مورد برازش قرار گرفت و ضرايب رگرسيونی مدل بدست آمد، می بايست بررسی گردد كه 

ي معنادار هستند يا خير. براي اين منظور در نرم افزار پی ال اس از آزمون تی استفاده  اين ضرايب از نظر آمار

باشد، آنگاه می توان با اطمينان    1.96می شود. بر اين اساس اگر مقادير محاسبه شده براي آماره تی بزرگتر از  

كمتر     ر ضريب معناداريدرصدي ضرايب رگرسيون و فرضيه مورد نظر را تاييد نمود. لذا می بايست مقادي   95

درصد باشد تا بتوان معناداري ضرايب رگرسيون را تاييد نمود. بر اين اساس مقادير بدست آمده به شرح   5از 

 ذيل می باشد:  
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 و معناداری ضرایب رگرسیون )بر گرفته از یافته های تحقیق(  t: آماره 3جدول 

 پژوهشگر منبع: يافته هاي 

 

  كرونباخ  استفاده می شود. آلفاي  2و پايايی تركيبی   1جهت سنجش پايايی مدل از دو روش آلفاي كرونباخ 

  كه   باشدمی   ساختاري  معادلات  در   قوي  روش سنتی   يک   دهنده  نشان  و  پايايی   تحليل  براي  كلاسيک  شاخصی

  ديگري   معيار  پايايی  محاسبه  منظور  دهد. بهمی   ارائه  هاگويه  درونی  همبستگی  اساس  بر  پايايی  براي  را  برآوردي

 گفته   تركيبی   پايايی  آن   به  و  دارد  همراه  سنتی آلفاي كرونباخ  روش  به  نسبت  را  هايیبرتري  كه  دارد  وجود  نيز

  مطلق،  صورت  به  نه  ها  سازه  پايايی  كه  است  اين  در  كرونباخ  آلفاي  به  نسبت  تركيبی   پايايی  برتري.  شودمی

  بارهاي عاملی   آن،  محاسبه  براي  همچنين.  گرددمی   محاسبه  يکديگر  با  هايشان  سازه  همبستگی  به  توجه  با  بلکه

  اين   دو  از هر  پايايی،  بهتر  سنجش  در اين تحقيق براي   بر اين اساس.  مدل از اهميت ويژه اي برخوردار هستند

نظر گرفته شود)هانسلر و  /. در  7شود كه در هر دو روش می بايست مقادير بزرگتر از  می  استفاده  معيارها

 (. 3،2014همکاران

 
1 - Cronbach’s Alpha(CA) 

2-  Composite Reliability (CR) 
3 - Henseler et a 

 شرح فرضیه  فرضیه 

ضرایب 

رگرسیونی 

 مدل

میانگین  

ضرایب 

رسیونی رگ

 مدل

ضریب آماره  انحراف معیار 
t 

P Values 

 ضریب

 معناداری 

فرضيه  

 اول
 .000 7.967 .035 -.281 -.279 بازنمايی   <-  _ سواد مالی  

فرضيه  

 دوم
 .000 25.670 .028 .710 .710 لنگرانداختن   <-  _ سواد مالی  

فرضيه  

 سوم 
 .013 2.495 .033 .083 .083 اثر لنگر انداختن  < -بازنمايی 

فرضيه  

 چهارم 
 .000 7.354 .038 .278 .282 عملکرد سرمايه گذاران  <-  _ سواد مالی  

فرضيه  

 پنجم
 .000 13.089 .021 -.270 -.271 عملکرد سرمايه گذاران  < -بازنمايی 

فرضيه  

 ششم
 .000 7.848 .026 -.203 -.205 عملکرد سرمايه گذاران<-  _ لنگرانداختن   
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 : بررسی پایایی مدل بر اساس آلفای كرونباخ و پایایی تركیبی 4جدول 1

 پایایی تركیبی  آلفای كرونباخ متغیر های تحقیق 

 .861 .798 سواد مالی 

 .835 .762 بازنمايی 

 .870 .807 لنگر انداختن 

 .923 .875 گذاران عملکرد سرمايه 

 منبع: يافته هاي پژوهشگر 

 

/. بوده و 7همانگونه كه مشاهده می گردد، آلفاي كرونباخ و پايايی تركيبی كليه متغير هاي تحقيق بالاتر از  

لذا پايايی مدل بر اساس هر دو شاخص قابل تاييد می باشد. جهت سنجش روايی مدل از دو شاخص روايی  

يک سنجه كمی است كه ميزان همبستگی درونی  يی  روايی همگرااستفاده می شود.    2و روايی افتراقی   1همگرا 

ميانگين واريانس استخراج  از    يیروايی همگرا  سنجش  براي.دهدرا نشان می  متغيرهاي مشاهده پذير  و همسويی

  زرگتر باشد/. ب5از   خراج شدهميانگين واريانس است روايی همگرا زمانی وجود دارد كه  .شود  استفاده می  3شده 

 (. 4،2010)هاير و همکاران 

 
 : سنجش روایی همگرا با استفاده از میانگین واریانس استخراج شده5 جدول

 میانگین واریانس استخراج شده  متغیر های تحقیق 

 .553 سواد مالی 

 .506 بازنمايی 

 .631 لنگر انداختن 

 .800 عملکرد سرمايه گذاران 

 يافته هاي پژوهشگر منبع: 

 

مونوتريت  استفاده ميگردد.  -و شاخص هتروتريت   5لاركر -همچنين جهت سنجش روايی افتراقی از معيار فورنل

بزرگتر از مقادير    هر سازه،  استخراج شدهس  ريشه دوم مقادير واريان معيار فورنل لاركر زمانی معتبر است كه  

 
1 - Convergent Validity 

1-1. 2 - Discriminant Validity 
3- Average Variance Extracted (AVE) 
4- Hair et a 
5- Fornell-Larcker Criterion 
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مقادير موجود در روي قطر  (. دوم اين اينکه  1981)فورنل و لاركر،هاي ديگر باشد.   سازه  ازهمبستگی آن سازه  

 (.  1،2020)چيتويی و همکاران بزرگتر باشد   قبل  هاي  اصلی ماتريس، بايد از كليه مقادير موجود در ستون

 
 فورنل لاركر : سنجش روایی افتراقی با استفاده از شاخص 6جدول 

 بازنمایی 
سرمایه گذاران  

 عملكرد 
 مالی سواد لنگرانداختن 

.714 بازنمايی      

.366 عملکرد سرمايه گذاران   895.    

.361 لنگرانداختن   309.  794.   

.398 مالی سواد   212.  378.  719.  

 منبع: يافته هاي پژوهشگر 

 

است كه براي وجود روايی    2مونوتريت -هتروتريتمعيار دوم جهت سنجش روايی افتراقی استفاده از شاخص  

 (. 2010/. باشد)هاير و همکاران،9افتراقی بر اساس اين روش، می بايست اين شاخص كمتر از  

 
 مونوتریت-: سنجش روایی افتراقی با استفاده از شاخص هتروتریت7جدول 

 بازنمایی 
سرمایه گذاران  

 عملكرد 
 سواد مالی لنگرانداختن 

.586 بازنمايی      

.451 سرمايه گذاران عملکرد   551.    

.439 لنگرانداختن   379.  649.   

.467 سواد مالی   244.  553.  659.  

 منبع: يافته هاي پژوهشگر 

 

/. بوده و لذا روايی افتراقی  9همانگونه ملاحظه می گردد مقادير بدست آمده براي اين شاخص همگی كمتر از  

معادلات    مدل  برازش  مونوتريت نيز مورد تاييد است. يکی ديگر از شاخص هاي-هتروتريتبر اساس شاخص  

  قدرت  شد،  معرفی (  2001)  3گيسر   و  استون  توسط  كه  معيار  اين.  می باشد  كيو اسکوئر  شاخص  ساختاري،

  ساختاري   برازش  داراي  كه  هايیبر اين اساس مدل   .كندمی   مشخص  را  زا درون   هاي سازه   در  مدل  بينی  پيش

 
1-  Chetioui 
2 - Heterotrait-Monotrait 
3- guiser 



  و همکاران روشنگرزاده نیام ...  /   اثر آنها بر عملکرد لیو لنگر انداختن و تحل يیبازنما يرفتار  يها  يریبر سوگ یسواد مال ریتأث      112

 
 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش
 1403تابستان  /62 پیاپی /16 ۀدور

(  2009)  همکاران  و  هنسلر.  باشند  داشته  را  مدل  زايدرون   متغيرهاي  بينیپيش   قابليت  بايد  هستند،  قبول  قابل

اند)هنسلر و    نموده  تعيين  قوي  و  متوسط   كم،  بينی  پيش  قدرت  عنوان  به  /. را35  و  /.15  ، 02/0.  مقدار  سه

 (. 2009همکاران،

 
 استفاده از شاخص كیو اسكوئر :سنجش تناسب پیشبین با 8جدول 

 SSO SSE Q² (=1-SSE/SSO) 

 .269 1861.37 2545 بازنمايی 

 .565 664.625 1527 عملکرد سرمايه گذاران 

 .409 1203.046 2036 لنگرانداختن 

 .33 1705.951 2545 سواد مالی 

 منبع: يافته هاي پژوهشگر 

 

همانگونه كه ملاحظه می گردد، شاخص كيو اسکوئر كليه متغير ها در دامنه متوسط و قوي قرار داشته و لذا  

 تناسب پيشبين مدل نيز تاييد می گردد.  

 

 بحث و نتیجه گیری  -6

براساس سوگيري    در فرضيه اول تأثير سواد مالی سرمايه گذاران بر سوگيري بازنمايی مورد بررسی قرار گرفت.

شوند،    گذاران با شرايطی متفاوت نسبت به مفروضـات پيشـين خود مواجه می  زمانی كه سرمايهبازنمايی،  

بندي نموده و بر همان مبنا اقدام   هـا را طبقه كنند تا بر مبناي تجربيـات شخصـی خـود، پديـده تلاش می

بازنمايی تاثير منفی دارد بدين معنی كه افراد هر  د. نتايج تحقيق نشان داد كه سواد مالی بر سوگيري  نماين

چه داراي سواد مالی بالاتري باشند، احتمال اين كه دچار سوگيري بازنمايی شده و بدون در نظر گرفتن ساير  

شرايط، عملکرد مناسب گذشته يک سهم را به آينده آن سهم تعميم دهند، كاهش می يابد. نتايج حاصل از  

نتايج   با  فرضيه  و همکاران)اين  وانگ 2016تحقيقات كوشکون  بروان 2006)1(،  چانگ)2004)2(،   ،)2006  ،)

 (  مغايرت دارد.  2005)6(، )نوفيسينگر 2005)5(، كوپر 2002)4( مطابقت و با تحقيقات رابين 2008)3فريدر

در فرضيه دوم تأثير سواد مالی سرمايه گذاران بر سوگيري لنگر انداختن مورد بررسی قرار گرفت. همانگونه  

لنگر انداختن به مفهوم تمايل عمومی افراد به اتکاي زياد و حساسيت روي يک ويژگی يا كه بيان گرديد،  

 
1 - Wang 
2- Brown 
3 - Frieder 
4 - Rabin 
5 -Cooper 
6 -Nofsinger 
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توسط سرمايه گذاران    اطلاعات  يري است. يکی از روشهاي ساده كردنگ  ، در هنگام تصميم اطلاعات بخشی از  

موجود را به عنوان نقطه اتکاي    اطلاعاتگيرنده قسمتی از    يافتن نقطه اتکا است؛ به اين ترتيب كه تصميم

آن را تعديل می نمايد و به اين ترتيب   ،در دسترس   اطلاعاتساير    اصلی تعيين كرده و سپس با استفاده از

ز اين فرضيه نشان داد كه سواد مالی سرمايه گذاران بر سوگيري  . نتايج حاصل اقضاوت خود را شکل می دهد

لنگر انداختن آنها تأثير مثبت داشته و لذا فرضيه شماره دوم مورد تأييد قرار می گيرد. نتايج حاصل از اين  

همکاران  و  ولش  تحقيقات  با  همکاران 2014)1فرضيه  و  بيکر   ،)2  (2019( همکاران  و  كوشکون   ،)2016  ،)

 ( مغايرت دارد.  2012)5( و بارون 2015)4( مطابقت و با تحقيقات كامدا 0202)3هونگ 

در فرضيه سوم تأثير سوگيري رفتاري بازنمايی بر سوگيري لنگر انداختن مورد بررسی قرار گرفت. همانگونه  

آنها همخوانی دارد،  كه بيان شد، افراد تمايل دارند احتمالات و شانس هايی را در نظر بگيرند كه با ايده هاي قبلی  

گذارانی كه اين سوگيري را دارند، اغلب  حتی زمانی كه نتايج حاصل از آن از نظر آماري نامعتبر باشد. سرمايه 

تاثير قيمت خريد يا سطوح قيمت دلخواه گذشته اقدام به خريد سهام می نمايند. نتايج حاصل از اين فرضيه  تحت 

نگر انداختن در بين سرمايه گذران تأثير مثبت دارد بدين معنی كه   نشان داد سوگيري بازنمايی بر سوگيري ل 

انداختن می شوند.نتايج   لنگر  احتمالًا بيشتر دچار سوگيري  بازنمايی هستند،  افرادي كه در معرض سوگيري 

 ( تطابق دارد.  2016( و كومار و گويال ) 2001(،اودن ) 2018) 6حاصل از اين فرضيه با تحقيقات شفرين 

قرار گرفت.    در فرضيه بررسی  مورد  بر عملکرد سرمايه گذاران  مالی سرمايه گذاران  تأثير سواد  چهارم 

تر از سايرين طراحی    گذاران داراي سواد مالی بيشتر، پرتفوي خود را فعال همانگونه كه بيان گرديد سرمايه

ود را در طول زمان نسبتاً  دهند كه قرار گرفتن در معرض ريسک خاي انجام میكنند و اين كار را به گونهمی

ثابت نگه دارند. در نتيجه، افزايش سواد مالی با عملکرد سرمايه گذاري بالاتر همراه است.  نتايج حاصل از  

فرضيه چهارم نشان داد كه بين سواد مالی سرمايه گذاران و عملکرد آنها رابطه مثبتی وجود دارد. نتايج حاصل  

 ( مطابقت دارد.  2019(، لوساردي)2018(، بيانچی)2019مکاران)از اين فرضيه با تحقيقات بيکر و ه

در فرضيه پنجم تأثير سوگيري رفتاري بازنمايی سرمايه گذاران بر عملکرد سرمايه گذاران مورد بررسی  

قرار گرفت. همانگونه كه بيان شد، افراد احتمال وقوع يک پديده را با توجه به ميزان شباهتی كه اين پديده با  

كنند. براي مثال اگر سهام جديدي در بازار عرضه شود و  ي قبلی دارد، برآورد می هاي مشاهده شده پديده 

سرمايه گذاران بين اين سهام جديد و سهام شركت ديگري كه آن نيز مدتی قبل عرضه شده و داراي بازده  

افراد معمولاً بر اساس  آورند. بر اين اساس،  هايی ببينند، براي خريد آن هجوم می خوبی بوده است، شباهت 

 
1 - Welsh et al 
2 - Baker et al 
3 - Hoang 
4 -Kameda 
5 -Baron 
6  -Shefrin 
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آموزه  و  مواجه شده تجارب  با آن  خود  زندگی  پديده هايی كه در  را  اند،  و ساير موضوعات  تفکرات  اشيا،  ها، 

هاي اجمالی  ي جديد و ناشناخته اي آن را با توجه به شباهتكنند، سپس با مواجهه با هر پديده بندي می طبقه

كنند. چنين ساختاري  اي از آن طبقه قلمداد میي جديد را نماينده دهند و پديده به يکی از طبقات، نسبت می

هاي دريافتی از محيط اطراف را شناسايی  كند تا با سرعت بالا و دقت نسبی، دادهدر طبيعت به بشر كمک می

ي  ه كند و در مقابل آن واكنش سريع بروز دهد، ليکن بايد آن را شناخت و از آن به درستی استفاده كرد. استفاد

نادرست از اين ابزار ممکن است منجر به تأثيرات سوء در عملکرد سرمايه گذاران گردد. يکی از اين تأثيرات،  

باشد. بدين معنی كه ممکن است يکی از ويژگیاثر هاله  و يا برجستگی می  هاي موضوع مورد بررسی،  اي 

ي آن موضوع و صرفاً بر اساس همان  اره ي بيشتري داشته باشد و بدون توجه به ساير اطلاعات موجود دربجلوه 

ي خاص اتفاق افتد و فرايند بازنمايی را دچار اشتباه كرده و عملکرد  اطلاعات، فرآيند نسبت دادن به يک طبقه

سرمايه گذاران را تحت تأثير قرار دهد. نتايج حاصل از اين فرضيه نشان داد كه سوگيري بازنمايی بر عملکرد  

منفی دارد، بدين معنی كه هر چه افراد در معرض سوگيري بازنمايی بيشتري باشند،  سرمايه گذاران تأثير  

احتمال اين كه عملکرد آنها در مقايسه با ميانگين عملکرد بازار، ضعيف تر باشد، بيشتر خواهد بود. نتايج  

 ( مطابقت دارد.  2008(، فريدر ) 2002(، رابين )2006)  1حاصل از اين فرضيه با تحقيقات چانگ

بر عملکرد سرمايه گذاران مورد بررسی قرار   انداختن  لنگر  اثر  در فرضيه ششم تأثير سوگيري رفتاري 

هنگامی كه نياز به تخمين مقداري براي يک متغير ناشناخته است، افراد  گرفت. همانگونه كه بيان گرديد،  

يگيرند و سپس براي منعکس  فرض مانند يک لنگر و نقطه اتکا در نظر ممعمولاً يک عدد اوليه ذهنی و پيش 

هاي بعدي، تعديلات لازم را بر روي آن مقدار اوليه انجام می دهند. عدد اوليه ، پس كردن اطلاعات و تحليل

از تنظيم دقيق و ارزيابی مجدد، به عنوان يک تخمين نهايی در نظر گرفته می شود. مطالعات متعدد نشان می  

ي اوليه)مقادير اوليه(، افراد تمايل دارند تعديلات كمتري بر روي  دهد كه صرف نظر از نحوه انتخاب لنگرها 

گذارانی كه در معرض اين  مقادير اوليه اعمال كنند كه اين موضوع منجر به نتيجه مغرضانه ميشود. سرمايه

  تاثير قيمت خريد يا سطوح قيمت دلخواه قرار گرفته و تمايل دارند به اين سوگيري قرار می گيرند، اغلب تحت 

اعداد پايبند باشند. در عوض سرمايه گذاران منطقی با اطلاعات جديد به طور منطقی و بدون تعصب برخورد  

می كنند و در تصميم گيري هاي خود، كمتر به قيمت هاي خريد قبل و يا قيمت هاي هدف پايبند هستند  

قاط لنگر)مقادير اوليه( كمتر  و بر خلاف سرمايه گذارانی كه در معرض سوگيري لنگر انداختن می باشند، بر ن

گيري آنها از هنجارهاي عقلايی بيشتري برخوردار بوده و لذا احتمال اين كه  اتکا می كنند. بنابراين تصميم 

نتايج حاصل  عملکرد بهتري در مقايسه با افرادي كه در معرض اين سوگيري هستند، داشته باشند بيشتر است.  

ثر لنگر انداختن بر عملکرد سرمايه گذاران تأثير منفی دارد، بدين معنی از اين فرضيه نشان داد كه سوگيري ا 

كه هر چه افراد در معرض سوگيري اثر لنگر انداختن بيشتري قرار بگيرند و براي خريد سهام به قيمت هاي  

 
1 - Chuang 
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با  گذشته سهم كه در ذهن افراد به صورت لنگر درآمده متکی باشند، احتمال اين كه عملکرد آنها در مقايسه 

  1ميانگين عملکرد بازار، ضعيف تر باشد، بيشتر خواهد بود كه براي تحليل دليل آن می توان به قضيه مومنتوم 

اشاره نمود. به طور خلاصه، قضيه مومنتوم در بازار سهام به اين موضوع اشاره دارد كه لزوماً سرمايه گذاران  

ود كنند و صرفاً بر اساس قيمت هاي لنگر كه در  نياز ندارند به يک سطح قيمتی خاص، استراتژي خود را محد 

قبل براي افراد شکل گرفته، اقدام به خريد نمايند، بلکه بر اساس استراتژي مومنتوم افراد ممکن است سهامی  

را در قيمت بالاتر خريداري نموده و در قيمت هاي بالاتري به فروش رسانده و بدين سبب بازدهی بهتري براي  

  قيمت   با  توان  عوض می  در  نمی باشد،  در قيمت لنگر  سهام  خريد  به  د. به عبارت ديگر نيازيخود فراهم نماين

به فروش رساند. افرادي كه در معرض سوگيري لنگر انداختن    بالاتر  قيمت  با  را  سهام  و  سهم شده  وارد  بالاتر

كنند،  لذا از رشدهاي آتی  هستند، به اين دليل كه سهامی كه بالاتر از قيمت لنگر هستند را خريداري نمی  

سهام عقب مانده و عملاٌ عملکرد ضعيف تري نسبت به افرادي كه دچار چنين سوگيري نيستند، دارند. از سوي  

از بازده بالاتر محروم ميشوند.   2ديگر افرادي كه دچار سوگيري لنگر انداختن می باشند، به دليل اثر تمايلاتی 

هاي ناموفق براي مدت طولانی به دليل زيان گريزي و فروش  گذاري سرمايه  اثر تمايلاتی، تمايل به نگه داشتن

هاي موفق )رفتار ريسک گريزي( را بيان ميکند. سرمايه گذارانی كه در معرض سوگيري  گذاري سريع سرمايه

ي  لنگر انداختن هستند، عموماً سهامی را كه در قيمت لنگر خريداري نموده ، براي مدت زمان طولانی نگهدار

كرده و به محض اين كه قيمت، كمی بالاتر از قيمت لنگر قرار گرفت، به دليل اثر تمايلاتی و ريسک گريزي  

اقدام به فروش سهام می نمايند. غافل از اين كه حركت صعودي سهام در حال شکل گيري بوده، كه اين 

نتايج حا بر عملکرد سرمايه گذاران بگذارد.  با تحقيقات موضوع می تواند تأثيرات منفی  اين فرضيه  از  صل 

 مغايرت دارد.  (  2019)  6نويانگیمطابقت و با تحقيقات  (2017)  5فريح   ،(  2018)  4خليد   (،2019)3سبير 

 

 پیشنهاد ها و محدودیت های پژوهش  -7

هر تحقيق علمی براي اجرا بايد محدوديت هاي تحقيق را به نحوي بيان نمايد. محدوديت هاي اين تحقيق  

عمدتاً محدوديت هاي مربوط به تحقيقات پرسشنامه اي و عدم تضمين اينکه پاسخ ها صادقانه باشند، است.  

ات در راستاي تحقيق هستند  پيشنهادات در دو دسته كلی تقسيم شده اند. دسته اول از پيشنهادات، پيشنهاد

كه بدون طی فرآيند تحقيق، ارائه چنين پيشنهاداتی امکان پذير و مستدل نبوده است. گروه دوم از پيشنهادات،  

 
1-  Momentum 
2 - Disposition Effect 
3 -Sabir 
4 - Khalid 
5 -Firah 
6 -Novianggie 
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به پيشنهادات جهت تحقيقات آتی تخصيص داده شده است كه می تواند براي انتخاب موضوعاتی كه در اين  

 داده است، استفاده گردد.     تحقيق، محقق آنها را كمتر مورد بررسی قرار

 الف( پیشنهادات در راستای تحقیق

پيشنهاد می شود سرمايه گذاران به جهت اينکه سوگيري هاي رفتاري بر عملکرد آنها تأثيرات سوء   •

كمتري داشته باشند، ضمن مطالعه و بالا بردن دانش مالی خود، از منابع و كتب موجود در زمينه  

 ند.  روانشناسی بازار بهره جوي

پيشنهاد می شود به لحاظ اين كه سوگيري هاي رفتاري در بازار هاي مالی می تواند نوسانات شديدي   •

در بازار ايجاد كرده و سرمايه گذاران از اين منظر دچار خساراتی گردند، قبل از ورود افراد مبتدي به  

و سعی شود سرمايه    بازار سهام فيلتر هاي بيشتري در خصوص ورود مستقيم سهام داران وضع گردد

گذاران مبتدي به سوي سرمايه گذاري غير مستقيم از طريق صندوق هاي سرمايه گذاري سوق داده  

 شوند.  

يافته • نتايج  سرمايهبراساس  اكثر  اينکه  و  تحقيق  فرضيات  تأييد  به  توجه  با  تحقيق  گذاران،  هاي 

  زمان كافی براي يادگيري دقيق هاي مختلفی دارند و بيشتر آنها كارشناسان مالی نيستند،مشغوليت

ارزيابی علمی روندها و نمودارها نداشته و به اين علت، با توجه به نظرات و اطلاعات ديگران و يا به   و

گذاران كه  كنند؛ حتی گاهی برخی سرمايهگذاري میصورت كاملاً مبتنی بر اقبال، اقدام به سرمايه

كنند. گيري نمیشوند و درست تصميمي رفتاري میهادانش و تجربه مالی دارند، نيز دچار تورش

گذاري در چرخه اقتصادي را  گذاران پس از مواجهه با زيان به تدريج ميل به سرمايهبنابراين سرمايه

يابند كه حداقل  دهند و سرمايه به سوي مجاري غير مولد با سود ظاهراً بيشتر سوق میاز دست می

هايی جهت  شود شرايط و محدوديتدر اين راستا پيشنهاد می نکته منفی آن ركود اقتصادي است.  

ورود به بازار سرمايه اعمال شود به طور مثال كليه افراد ملزم به گذراندن دوره هاي آموزشی مخصوصی  

شود اين دوره ها مختصر و مفيد باشد و علاوه  قبل از ورود به بورس اوراق بهادار شوند كه پيشنهاد می

گذاران  هاي رفتاري سرمايههاي بنيادي و فنی، مباحث مالی رفتاري و تورشاع تحليلبر آشنايی با انو 

هاي رفتاري و شناخت روش  نيز جهت افزايش سطح دانش و آگاهی افراد، ارائه شود. اشراف بر تورش

گيري خود  گذاران با آگاهی بيشتري فرايند تصميمگذاري موجب ميشود تا سرمايههاي صحيح سرمايه

ررسی نمايند و عملکرد بهتري داشته باشند. لازم به ذكر است كه با شرايط اقتصادي كنونی، نياز  را ب

شود و مطالبی از اين  گذاري، بيش از پيش احساس میبه شناخت روشهاي صحيح و كابردي سرمايه

د آوردن  گيري و عملکرد درست بدون وارگذاران كمک كند تا با تصميمتواند به جامعه سرمايهقبيل می

 .آسيبی به اقتصاد كشور سود برده و به رشد و توسعه كشور نيز، كمک نمايد
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 ب( پیشنهادات جهت تحقیقات آتی 

پيشنهاد می شود تحقيقاتی در خصوص ساير سوگيري هاي رفتاري احساسی كه در اين تحقيق مورد   •

  سوگيري خود كنترلی،    سوگيري خوشبينی  ،  سوگيري پشيمان گريزيبررسی قرار نگرفت، از جمله  

 و غيره انجام شود.  

پيشنهاد می شود تأثير سوگيري هاي رفتاري بر متغير هاي اقتصاد كلان و تورم در جامعه ارزيابی   •

 شود.  

 پيشنهاد می شود تأثير رفتار گله اي با تاكيد بر اثر مومنتوم بر عملکرد سرمايه گذاران بررسی شود   •

د تأثير تشکيل آبشارهاي اطلاعاتی و سوگيري رفتار جمعی بر عملکرد سرمايه گذاران  پيشنهاد می شو •

 بررسی گردد.  
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Abstract 
Most of the financial theories are based on the fact that people act rationally when faced with 

economic events. This hypothesis is the main basis of the efficient market hypothesis. However, 

behavioral researches ignore this basic hypothesis and shows that investors have behavioral biases 

when making decisions about investment issues. The present study tries to investigate the effect of 

financial literacy on the behavioral biases including representiveness and anchoring and their effect 

on the performance of investors. For this purpose, information related to 509 investors in Tehran 

Stock Exchange was collected through a questionnaire, and for analysis, after designing the 

conceptual model, non-parametric modeling of structural equations and PLS software were used. 

The results of this research showed that the increase in financial literacy reduces the behavioral 

biases of representiveness  and anchoring among investors. Reducing the behavioral biases of 

representiveness and anchoring increases and improves the performance of investors in the Tehran 

Stock Exchange. On the other hand, the results of the research showed that representiveness 

behavioral bias has a significant effect on anchoring bias, which means that people who are subject 

to representiveness bias are also likely to be subject to anchoring bias. 
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 چكیده

های بورس تهران، کارآیی لازم را نداشته و این امر موجب تجدید ارائه  واحد حسابرسی داخلی در برخی شرکت

های مالی و کاهش کیفیت گزارشگری مالی شرکت شده است. همچنین در شرایطی که نوسانات ریسک  صورت

هستند، کیفیت گزارشگری  ها دارای واحدهای فرعی و وابسته  در بازار سرمایه در حد بالایی است و شرکت 

هدف اصلی تحقیق حاضر  های بازار، کاهش یابد. با توجه به این مسئله؛  تواند تحت تأثیر این ریسکمالی می 

های  های سازمانی بر کیفیت گزارشگری مالی در شرکت های داخلی و پیچیدگی بررسی اثرات وجود نظام کنترل 

شرکت بوده و روش تجزیه    159باشد. نمونه آماری تحقیق شامل  می   پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

کنترل داخلی  ها از طریق آزمون رگرسیون چندگانه انجام شده است. نتایج تحقیق نشان داد  و تحلیل داده

پیچیدگی سازمان بر کیفیت  تأثیر مستقیم و معناداری دارد و  گزارشگری مالی بر کیفیت گزارشگری مالی  

نشان داد اندازه شرکت،    زین  یکنترل  یرها یمربوط به متغ  جینتا  أثیر معکوس و معناداری دارد.گزارشگری مالی ت

بازده دارا  یتیریمد  تیمالک  ره،یمد  تیااستقلال ه  ره،ی مد  تیااندازه ه   تیفیبر ک  یسال جار  یهایی و نرخ 

و درصد سهامداران عمده بر    یاهرم مال  یرهایمتغ  ریدارند و تأث  یو معنادار   میمستق  ریتأث  یمال  یگزارشگر 

 باشد.   یمعکوس و معنادار م  یمال  یارشگر گز  تیفیک

 . کیفیت گزارشگری مالی، کنترل داخلی، پیچیدگی سازمان  های کلیدی:واژه 
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 مقدمه   -1

گذاران و سهامداران بوده است در این زمینه یکی از  های سرمایهگزارشگری مالی و کیفیت آن یکی از دغدغه 

مدیریت ریسک و عملکرد حسابرسی    عواملی که می تواند در بهبود فرآیند گزارشگری مالی مفید واقع شود؛

باشد  گذاران و ذی نفعان مستلزم وجود یک بازار سرمایه شفاف و روشن میجلب اعتماد سرمایه داخلی است. 

های پذیرفته شده در بورس  ت های مالی درست و به موقع شرکاما شفافیت بازار سرمایه خود در گرو گزارش 

گیری، اطلاعات قابل اعتمادی را ارائه  های مالی همواره باید برای کمک به کاربران در تصمیمگزارش است،  

 بایستی در بردارندة اطلاعات مربوط، قابل اعتماد، قابل مقایسه و قابل فهم باشد.   نمایند. گزارش مالی 

کند که اطلاعات منطقاً عاری  ات است و این اطمینان را ایجاد میقابل اعتماد بودن مربوط به کیفیت اطلاع 

  استدلالش (2005) 1اما جانسون  ،کندمیاز خطا و تعصب است و صادقانه هر آنچه را که انتظار می رود بیان 

های  این است که یک گزارش سالانه هرگز نمی تواند کاملاً عاری از تعصب باشد؛ زیرا وضعیت اقتصادی و ریسک 

های سالانه به صورت مداوم تحت شرایطی که حاکی از عدم اطمینان است ارائه  صاحبکار ارائه شده در گزارش 

گردند. اگرچه فقدان کامل تعصب قابل دستیابی زیادی در گزارش وارد می  یهاگردد. برآوردها و فرضیهمی

واقع گردد، داشتن حسابرسی داخلی کارآمد    ها مفیدنیست، اما برای اینکه این اطلاعات بتواند در تصمیم گیری

یند و کیفیت گزارشگری مالی، عملکرد حسابرسی داخلی و مستقل،  آضروری است. به منظور نظارت بر فر

دهد مدیریت  های مختلف نشان می تحقیق  .شود های داخلی، مدیریت ریسک و... تشکیل میارزیابی نظام کنترل 

ی کارآمد، موجب افزایش سطح کیفیت حسابرسی، کمک به مدیریت  اثربخش ریسک در کنار حسابرسی داخل

 شود. های مفید و افزایش سطح مسئولیت پاسخگویی در برابر ذینفعان میدر بهبود امر راهبری سازمان با توصیه

تحقیق  این  اصلی  کنترل   هدف  نظام  وجود  اثرات  پیچیدگیبررسی  و  داخلی  کیفیت  های  بر  سازمانی  های 

باشد. امید است نتایج تحقیق  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران میدر شرکت   یگزارشگری مال

ای برای مدیران و فعالان  بتواند به دانش افزایی تحقیقات بازار سرمایه بیانجامد و پیشنهادات کاربردی ارزنده 

 بازار سرمایه در برداشته باشد.  

 

 بیان مسأله 

ای از اقدامات متوالی و فراگیر است که به  کنترل داخلی یک رویداد یا وضعیت خاص نیست، بلکه مجموعه 

توان  ها میهای مالی شرکت با بررسی وضعیت صورتکند.  های سازمان نفوذ و تسری پیدا می همه فعالیت

شته و این امر موجب تجدید  های بورسی، واحد حسابرسی داخلی کارآیی لازم را ندادریافت در برخی از شرکت 

های مالی و کاهش کیفیت گزارشگری مالی شرکت شده است. در حالی که اگر واحد حسابرسی  ارائه صورت 

کارآیی و دقت لازم در حسابرسی گزارشات مالی انجام دهد، اطلاعات به موقع و بدون ایراد و اشتباه    ،داخلی
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( 2017)  2(، کریشنان 2016)  1راساس تحقیق لم و همکاران شود و شامل تجدید ارائه نخواهد شد. بمنتشر می

ها کارآیی لازم را داشته باشند این امر موجب ارتقای  (؛ اگر حسابرسی داخلی شرکت2018)  3و مون و همکاران 

شوند. تجدید  های مالی روبرو میها کمتر با تجدید ارائه صورتکیفیت گزارشگری مالی شده و در نهایت شرکت 

 ها دارد که ناشی از کاهش کیفیت گزارشگری مالی است. های مالی پیامدهای منفی برای شرکت ورت ارائه ص

همچنین مسئله دیگری که در تحقیقات قبلی بازار سرمایه ایران مغفول مانده این است که در شرایطی که 

وابسته هستند، کیفیت ها دارای واحدهای فرعی و  نوسانات ریسک در بازار سرمایه در حد بالایی است و شرکت

( و ریکاردو و  2017) 4های بازار، کاهش یابد. اولسون و جیمز تواند تحت تأثیر این ریسکگزارشگری مالی می 

هزینه 2021)  5همکاران افزایش  موجب  سرمایه  بازار  در  ریسک  افزایش  اند  داده  نشان  خود  تحقیق  در   )

تواند به  شود. این امر میگذاری میتصمیمات سرمایه   گذاران درنمایندگی و اختلاف بین مدیران و سرمایه

 های مالی بیانجامد و کیفیت گزارشگری مالی را کاهش دهد.  مدیریت سود در صورت

 آتی  و  کنونی  هایفعالیت  دامنه  و  ماهیت  دربارههایی  کند استراتژی رسالت یا مأموریت سازمان ایجاب می

نمایند.مو  برای  لازم  هایگام   فناوری،  تغییرات  و  رقابت  عرصه  در   و  بیندیشند  آن طی  را  بقا  و   فقیت 

یکپارچگی افقی، رسوخ در بازار،   هایی مانند یکپارچگی عمودی به پایین، یکپارچگی عمودی به بالا،استراتژی 

سخ  توسعه بازار، توسعه محصول، تنوع همگون، تنوع ناهمگون، تنوع افقی، مشارکت و مواردی از این قبیل در پا

های نسبی در بازار مورد استفاده قرار  مندی از مزیت به تحولات محیط تجاری، حفظ موقعیت رقابتی و بهره 

  به   جدیدی  اطلاعاتی  نیازهای  هاشرکت  فعالیت  محیط  شدن  ترپیچیده   و   دگرگونی  با  است  بدیهی گیرد.  می

  در   آنها  نتایج  نمایش و  آوریجمع   مختلف،  هایبرفعالیت   حاکم متفاوت  های ویژگی  به  توجه  با  و  آیدمی   وجود

های مالی را تحت تأثیر قرار  های مالی، خواص اقلام آنها و ارتباط بین عناصر گزارش عه واحد گزارش مجمو

( نشان داد که پیچیدگی محیط فعالیت شرکت با کیفیت  200  4کند. کوهن )دهد و دچار ناهمگونی می می

بینی کنندگی اجزای سود حسابداری برای  بطه منفی دارد و موجب کاهش دقت پیش گزارشگری مالی آن را

رابطه    (73-88،  1394شود. در تحقیقات انجام شده توسط نیکومرام و همکاران )های نقدی آینده می جریان 

منفی بین پیچیدگی محیط فعالیت شرکت باکیفیت گزارشگری مالی وجود داشت. گزارشگری مالی یکی از  

فرآورده مهمت برای  رین  لازم  اطلاعات  آوردن  فراهم  آن  عمده  اهداف  از  که  است  حسابداری  سیستم  های 

کنندگان در خصوص ارزیابی عملکرد و توانایی سودآوری بنگاه اقتصادی است.  گیری اقتصادی استفاده تصمیم

است که ارزیابی عملکرد گذشته  گیری و ارائه اطلاعات، به نحوی  شرط لازم برای دستیابی به این هدف، اندازه 

های آتی بنگاه اقتصادی موثر افتد. با توجه با  را ممکن سازد و در سنجش توان سودآوری و پیش بینی فعالیت 
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  توجه  با  لذا  باشدمی      بینی شده توسط مدیریت در ارزیابی عملکرد و توانایی سود اوری موثر اینکه سود پیش 

 توسط  سود  بینی  پیش  صحت  مالی،  گزارشگری  کیفیت  بر  شرکت  لیتیفعا  محیط  پیچیدگی   منفی  تاثیر  به

بنابراین پرداختن به مسئله تأثیر   دهد.باشد را کاهش می ت که در راستای اهداف گزارشگری مالی می مدیری

تواند به روشن شدن این مسئله کمک  های داخلی و پیچیدگی سازمان بر کیفیت گزارشگری مالی می کنترل 

 شایانی نماید. 

 

 ی پژوهش پیشینه

 ی خارجیالف: پیشینه 

های داخلی و کیفیت  ( به بررسی تاثیر حسابرسی داخلی بر تقویت کنترل 2016)  1کریشنامورثی و همکاران 

ای و بی  های حرفه دارند که مدیریت واحد حسابرسی داخلی، توانایی اند. آنان بیان میگزارشگری مالی پرداخته 

های سیستم کنترل داخلی در امر ارتقا کیفیت گزارشگری مالی شرکت  قابلیت طرفی حسابرسان داخلی بر  

ای دارد و کیفیت گزارشگری مالی به شدت متاثر از سیستم کنترل داخلی و عملکرد واحد  تاثیر قابل ملاحظه 

 باشد. حسابرسی داخلی می

  ی هادر سازمان   یمال  یگزارشگر  تیفیکننده ک  نییعوامل تع  ی( به بررس2017)   2آرمسترانگ و همکاران 

  تیحما  ،یداخل  یاز حسابرس  تیریدرک مد   نیب  میرابطه مستق  قیتحق  نی ا  جیپرداختند. نتا  یوپیکشور ات  یدولت

  ی و وجود منشور حسابرس  یداخل  یسکارکنان حسابر   یستگیشا  ،یحسابرسان داخل  یاستقلال سازمان  ت،یریمد

 آشکار نمود.   یدولت  یهادر سازمان   یمال  یگزارشگر   تیفیرا با ک  یداخل

  یمال  یبر گزارشگر   یتجارت و کنترل داخل  یتحت عنوان استراتژ  ی( پژوهش2017)  3و همکاران   یبنتل

قدرت کنترل    یابیارز  یبرا   دیشاخص خلاصه مف  کیکسب و کار    ینشان داد که استراتژ  جیانجام دادند. نتا

  یحسابرس  تیفیکبهبود    یمهم برا   نهیزم  کی  ینترل داخلکه گزارش ک  دهد ی ها است و نشان مشرکت   یداخل

 است. 

  ی گزارشگر  تیفیو ک  یداخل  یواحد حسابرس   یهای ژگیو  نیرابطه ب  ی( به بررس2018)   4آساره و همکاران 

اند.  پرداخته   وانیدر بورس تا  2005-2015  یسال ها  یسال در فاصله زمان-شرکت  3340با مطالعه بر    یمال

  ن یهمچن  ابد،یی کاهش م  یداخل  کنترلنقاط ضعف    ،یداخل  یاندازه واحد حسابرس  شینشان داد که با افزا  جینتا

 .افتندیدست    یمال  یگزارشگر  تیفیو ک  یداخل  یواحد حسابرس  یتخصص مال  نیآنها به وجود رابطه مثبت ب
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و    یسازمان  یدگیچیپ  ،یمال  یبر گزارشگر   یتحت عنوان کنترل داخل  ی( پژوهش2019)   1و همکاران   مویب

نتا  یمال  یگزارشگر   تیفیک دادند.  داخل  جیانجام  کنترل  که  داد  تأث  ینشان  واقع  ک  یمثبت  ریدر   تیف یبر 

 . گذاردیم  ینفم  ریتأث  یمال  یگزارشگر   تیفیبر ک  یسازمان  یدگیچیکه پ  یدارد در حال  یمال  یگزارشگر 

جامعه آماری این    است،   پرداخته  "سازمان بر عملکرد شرکت  یدگی چیاثر پ"  ی( به بررس2021)   2ت یپراو

های مورد نیاز خود را از  باشد. آنها داده شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار پراک می   340پژوهش  

اند و از  خراج کرده است  2017  تا  2012های  های ذیربط سال ی شرکت ساله  6های  های مالی و یادداشت صورت

ی مثبتی دهد که رابطه های پژوهش نشان میاند. یافتهروش رگرسیون خطی برای بررسی داده استفاده نموده 

  ی دگیچیی مثبتی بین پدارند رابطه سازمان و عملکرد شرکت وجود دارد. همچنین بیان می   یدگیچیبین پ

اند  گذاری کرده از سرمایه های فکری سرمایه   یهایی که در سطح بالاترسازمان و عملکرد شرکت در شرکت

گذاران  کاهش یافته و اعتبار شرکت برای سرمایه گذاری سرمایه   یهای معاملاتوجود دارد. به طوری که هزینه

 شود. یابد و در نتیجه سبب افزایش و بهبود عملکرد شرکت می افزایش می 

)  کاردویر همکاران  بررس2021و  به  حسابرس  ک سیر  تیریمد  ریتأث  ی(  عملکرد  ک  یداخل  یو   تیفیبر 

بوده و نمونه    2016تا    2007  یهاسال   قیتحق  یاند. دوره زماندر بورس بخارست پرداخته   یمال  یگزارشگر 

 ریتأث  یداخل  یابرسو عملکرد حس  سک یر  تیرینشان داد مد  قیتحق  جیشرکت است. نتا  294شامل    یآمار 

 شرکت دارند.   یمال  یگزارشگر  تیفیبر ک  یو معنادار  میمستق

 ب: پیشینه ی داخلی 

  ی مال  یگزارشگر   تیفیبر ک  یحسابرس  تهیو کم  یداخل  یواحد حسابرس  ریتاث  ی( به بررس1396)  یز یو عز  گلریب

شرکت    149شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته اند. در گام نخست؛ تعداد    رفتهیپذ  یدر شرکت ها

سال    انیتا پا  1390سال    یساله از ابتدا  5  یزمان  یقلمرو   کی  یشده در بورس اوراق بهادار تهران برا   رفتهیپذ

  نیتدو  یها  هیلازم و آزمون فرض  ی انتخاب و به استخراج داده ها   کیستماتیس  یرینمونه گ  قیاز طر  1394

و    یداخل  یحاصل شد که وجود واحد حسابرس  جهینت  نیشده؛ ا  ادیشده پرداخته شد. پس از گذر از مراحل  

 مثبت دارند.   ریتاث  ،ی الم  یگزارشگر   تیفیبر ک  یحسابرس  تهیکم

)  یفرج مرام  پاک  تاث1397و  به  ک  یداخل  یحسابرس  ری(  متغ  یمال  یگزارشگر   تیفیبر  دخالت    ر یبا 

  رفته یشرکت پذ  101پژوهش،    نیاند. در ادر بورس اوراق بهادار تهران پرداخته   یاستقلال حسابرس  یریگی انجیم

انتخاب شده،   کیستماتیس حذفکه به روش  1394-1390 یسال ها  ن یشده در بورس اوراق بهادار تهران ب

دارد.   ریتاث  یمال  یبر گزارشگر   یداخل  یدهد که حسابرسینشان م  قیتحق  جیقرار گرفته است. نتا  یمورد بررس

 میتقمس  ریتاث  یمال  یبر گزارشگر  یریگیانجیم  ریبدون حضور متغ  ا یبا حضور    یداخل  یحسابرس  ن،یهمچن

 دارد. 
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  ی مال  یگزارشگر  تیفیبر ک   یچرخش حسابرسان داخل  ریتأث  ی( به بررس1398و همکاران )  یریش  یموسو 

  ی پژوهش برا   نیمورد استفاده در ا  ی هاپردازد. داده ی شده در بورس و اوراق بهادار تهران م  رفتهیپذ  یهاشرکت 

  یحسابرس  یمال  یهاها، صورت تشرک  رهی مد  تیاه  یهااز منابع گزارش   1390-1395دوره شش ساله    کی

شرکت نمونه استخراج شده   142 ، یداخل یارشد واحد حسابرس رانیمصاحبه با مد قیاز طر نیشده و همچن

  ی او روش دو مرحله   یبیترک  یهاداده  یریبا به کارگ  رهیچند متغ  ونیها از رگرسهیاست. به منظور آزمون فرض

حسابرسان    کیستماتیچرخش س  ن یب  یکه رابطه معنادار   دادپژوهش نشان    جیهکمن استفاده شده است. نتا

  تیفیبا ک  یدر درون واحد حسابرس  یداخل  ین واحد حسابرسچرخش کارمندا  زیو ن  یتیریمد  گاهیبه سمت جا

ا  زین  یحسابرسان داخل  یتخصص مال  زیو ن  یحسابرس  ته یوجود ندارد؛ و نظارت کم  یمال  یگزارشگر    ن یبر 

 است.  ریتأث  یارتباط ب

رف  هایحاج نقش ک1398)  یعیو  به   یداخل  یعملکرد حسابرس  تیف ی(  بودن گزارش حسابرس  بر  هنگام 

شده در بورس    رفتهیشرکت پذ  130  یهاداده   با استفاده از  قیتحق  نی. ارا مورد بررسی قرار داده است مستقل  

ارائه    رهیمد  تیاه  ای  یحسابرس  تهیکرده و به کم  هیته  یداخل  یحسابرس  یهااوراق بهادار تهران که گزارش 

لازم    یهاو با ابزار پرسشنامه، داده   یشیمایپ  -با استفاده از روش  قیتحق  نیکردند، انجام شده است. در ایم

استفاده    کیلجست  ونی و رگرس  رسونی پ  یهمبستگ  بیها پژوهش از ضره یآزمون فرض  یشده و برا  یگردآور 

مستقل رابطه معکوس دارند   یحسابرس ریو قدمت با تاخ ی طرفیدهد که بینشان م قیتحق  جیشده است. نتا

 ندارد.  یدار ارابطه معن  ریمتغ  نیبا ا  یداخل  یازه واحد حسابرساند   ریمتغ  یول

  ی مال   یگزارشگر  تیفیبر ک  یحسابرس   تهیو کم  یداخل  یعملکرد حسابرس  تیفیک   ری( تاث1398)ی  نخع

  رفته یپذ  یها. جامعه پژوهش حاضر شرکت را مورد بررسی قرار داده است  بورس اوراق بهادار تهران  یهاشرکت 

  ی سطبقه و تعداد نمونه مورد برر   37  یبورس  یهاشده در بورس اوراق بهادار تهران است که کل طبقات شرکت 

.  است  انددر بورس اوراق بهادار تهران حضور داشته  1396  یال  1392شرکت فعال در بورس که از سال    135

 ت یفیبر ک  ی و استقلال کمیته حسابرسینشان داد که، عملکرد حسابرس داخل  قیتحق  یهاافتهی  نیمهمتر

 ندارد.    ریتاث  یمال  یگزارشگر   تیفیبر ک  یحسابرس  تهیکم  زهاندا  و   دارد  میمستق  ریتاث  یمال  یگزارشگر 

را مورد  در صنایع خودرو و دارو  چیدگی سازمان  ها با پی( رابطه عملکرد شرکت 1399پورزمانی و کریمی )

چیدگی  ها با پی. نتایج آزمون نشان دهنده وجود یک رابطه مثبت بین عملکرد شرکت ی قرار داده استبررس

شرکتمی  سازمان در  ویژه  به  رابطه  این  اساسی  باشد.  کالاهای  آنها  محصولات  که  بوده  معنادارتر  هایی 

  . وی دولت نیست ن دستوری و تحمیلی از سآ  کنندگان نبوده و همچنین قیمت گذاری ومیزان عرضه مصرف 

پردازند دارای  دهد صنایعی که همگام با رشد سریع دانش به فعالیت میدر نهایت نتیجه پژوهش نشان می

 .دنباشرفتارهای عملکردی و کارکردی می
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 تحقیق  ها و مدل فرضیه. مبانی نظری، 4

واحد حسابرسی داخلی، می توان  ( با افزایش تخصص مالی و اندازه  2021براساس تحقیق ریکاردو و همکاران )

اند )براساس تحقیق لم و همکاران  (،  2016)  1کیفیت گزارشگری مالی را افزایش داد. تحقیقات نشان داده 

(( اگر حسابرسی داخلی شرکتها کارآیی لازم را داشته باشند این  2018( و مون و همکاران ) 2017)  2کریشنان

ده و در نهایت شرکتها کمتر با تجدید ارائه صورتهای مالی روبرو  امر موجب ارتقای کیفیت گزارشگری مالی ش 

می شوند. تجدید ارائه صورتهای مالی پیامدهای منفی برای شرکتها دارد که ناشی از کاهش کیفیت گزارشگری  

 مالی است.  بنابراین فرضیه اول تحقیق بدینگونه است که:

 ی تأثیرگذار است.  کنترلهای داخلی بر کیفیت گزارشگری مال  :فرضیه اول

 و  کنونی  های  فعالیت  دامنه  و  ماهیت  درباره رسالت یا مأموریت سازمان ایجاب می کند استراتژی هایی  

  استراتژی .  نمایند  طی   را  بقا  و  موفقیت  برای  لازم  گامهای  فناوری،  تغییرات  و  رقابت  عرصه  در   و  بیندیشند  آن  آتی

توسعه    پارچگی افقی، رسوخ در بازار،بالا،یک  به  عمودی  یکپارچگی  پایین،  به  عمودی  یکپارچگی  مانند  هایی

بازار، توسعه محصول، تنوع همگون، تنوع نا همگون، تنوع افقی، مشارکت و مواردی از این قبیل در پاسخ به 

تحولات محیط تجاری، حفظ موقعیت رقابتی و بهره مندی از مزیتهای نسبی در بازار مورد استفاده قرار می  

یچیده تر شدن محیط فعالیت شرکتها نیاز های اطلاعاتی جدیدی به و جود  پ  و  دگرگونی  با  است  بدیهی   گیرد.

می آید و با توجه به ویژگیهای متفاوت حاکم برفعالیتهای مختلف، جمع آوری و نمایش نتایج آنها در مجموعه  

گزارشهای مالی را تحت تأثیر قرار می دهد و دچار واحد گزارشهای مالی، خواص اقلام آنها و ارتباط بین عناصر  

( نشان داد که پیچیدگی محیط فعالیت شرکت با کیفیت گزارشگری مالی  200  4نا همگونی می کند. کوهن )

آن رابطه منفی دارد و موجب کاهش دقت پیش بینی کنندگی اجزای سود حسابداری برای جریانهای نقدی  

(رابطه منفی بین پیچیدگی  73-88،  1394شده توسط نیکومرام و همکاران )  شود. در تحقیقات انجام  آینده می

محیط فعالیت شرکت با کیفیت گزارشگری مالی وجود داشت. گزارشگری مالی یکی از مهمترین فرآورده های  

اقتصادی   گیری  تصمیم  برای  اطلاعات لازم  آوردن  فراهم  آن  عمده  اهداف  از  که  است  سیستم حسابداری 

دگان در خصوص ارزیابی عملکرد و توانایی سودآوری بنگاه اقتصادی است. شرط لازم برای دستیابی  استفاده کنن

به این هدف، اندازه گیری و ارائه اطلاعات، به نحوی است که ارزیابی عملکرد گذشته را ممکن سازد و در  

جه با اینکه سود پیش  سنجش توان سودآوری و پیش بینی فعالیت های آتی بنگاه اقتصادی موثر افتد. با تو

  منفی  تاثیر  به  توجه  با   لذا باشد  می     بینی شده توسط مدیریت در ارزیابی عملکرد و توانایی سود اوری موثر

  در که مدیریت توسط سود بینی پیش صحت مالی، گری گزارش کیفیت بر شرکت فعالیتی محیط پیچیدگی

 دهد. بنابراین فرضیه دوم بدینگونه می باشد که:  می  کاهش  را  باشد  می  مالی  گزارشگری  اهداف  راستای

 
1 .Lem and et al 
2 .Krishnan 
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 پیچیدگی سازمان بر کیفیت گزارشگری مالی تأثیرگذار است.   فرضیه دوم:

 ( نیز بصورت زیر می باشد: 2019و همکاران )  بیمومدل رگرسیونی آزمون فرضیه ها به پیروی از تحقیق  

 
FRQi,t= α0+ β1IAPi,t+ β2COMPLEXITYi,t+ β3Size i,t+ β4Lev i,t+ β5B – SIZEi,t+ α6Ind.dir 

+β7M0 i,t+ β8LSHi,t+ β9R0Ai,t+β10CAPX i,t+ β11CF i,t+ β12MB i,t +β13AGEi,t+ εi,t 

 

FRQ  ،کیفیت گزارشگری مالی :IAP  ، کنترل داخلی :complexity  ،پیچیدگی سازمان :B-sizeت  ا : اندازه هی

=  MOت مدیره،  ا= استقلال هیInd.dirان نقدی عملیاتی،  = جریCF: اهرم مالی،  Lev: اندازه شرکت،  sizeمدیره،  

= سن شرکت،  Ageهای سال جاری،  = نرخ بازده داراییROAt= درصد سهامداران عمده،  LSHمالکیت مدیریتی،  

MB  ،ارزش بازار به ارزش دفتری =capx مخارج سرمایه ای = 

FRQ  :کیفیت گزارشگری مالی  ،IAP  :  ، کنترل داخلیcomplexity  :پیچیدگی سازمان  ،B-size  اندازه هیئت :

اندازه شرکت،  sizeمدیره،    :Lev  ،اهرم مالی  :CF  ،جریان نقدی عملیاتی =Ind.dir  ،استقلال هیئت مدیره  =

MO  ،مالکیت مدیریتی =LSH  ،درصد سهامداران عمده =ROAt  ،نرخ بازده داراییهای سال جاری =Age  سن =

 = مخارج سرمایه ای capxارزش دفتری،    = ارزش بازار بهMBشرکت،  
 

 پیچیدگی سازمان 

  پارچگی افقی، رسوخ در بازار، بالا،یک به عمودی یکپارچگی پایین، به عمودی یکپارچگی مانند هایی استراتژی

توسعه بازار، توسعه محصول، تنوع همگون، تنوع نا همگون، تنوع افقی، مشارکت و مواردی از این قبیل در  

پاسخ به تحولات محیط تجاری، حفظ موقعیت رقابتی و بهره مندی از مزیتهای نسبی در بازار مورد استفاده  

  های   فعالیت  دامنه  و  ماهیت  درباره رسالت یا مأموریت سازمان ایجاب می کند استراتژی هایی   قرار می گیرد.  

  نمایند   طی  را  بقا  و  موفقیت  برای  لازم  گامهای  فناوری،  تغییرات  و  رقابت  عرصه  در  و  بیندیشند  آن  آتی  و  کنونی

محیط فعالیت شرکتها نیاز های اطلاعاتی جدیدی به و جود می آید و با توجه به    دگرگونی  با  است  بدیهی  .

 پیچیدگی سازمانی ایجاد می شود. یتهای مختلف،  ویژگیهای متفاوت حاکم برفعال

پیچیدگی سازمان یک متغیر مجازی است که با صفر و یک سنجیده می شود. اگر شرکت دارای واحد فرعی  

 و وابسته باشد عدد یک و در غیراین صورت عدد صفر داده می شود.  

  اهدافی   به  دستیابی  از  معقول  اطمینان  کردن  فراهم  برای  که  است  فرایندی نترل داخلیکنترلهای داخلی: ک

 : از  عبارتند  اهداف  این.  آیدمی  در  اجرا  به  سازمان  کارکنان  و  مدیران  توسط  و  شود،می  طراحی

 یی عملیات کارا  و  اثربخشی گروه اول(

 مالی  گزارشگری  اتکاپذیری گروه دوم(

 الاجرا لازم  مقررات  و  قوانین  رعایت گروه سوم( 
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ها  اساسی یک واحد اقتصادی شامل اهداف مرتبط با عملکرد، سودآوری، و حفاظت از داراییگروه اول به اهداف  

شود.  های مالی اتکاپذیر برای مقاصد عمومی مربوط می اشاره دارد. گروه دوم، به فرایند تهیه و تنظیم گزارش

)بورتون   سر و کار دارد های مختلف واحد اقتصادیگروه سوم، نیز با رعایت قوانین و مقررات حاکم بر فعالیت 

 (.2017،  1و همکاران 

بر حسب   میزان سابقه فعالیت واحد حسابرسی داخلی شرکتنحوه محاسبه کنترل داخلی از طریق محاسبه  

 .که از تفاوت سال جاری و سال تاسیس واحد حسابرسی داخلی به دست می آید  است  سال

 

 کیفیت گزارشگری مالی 

انعکاس اطلاعات مربوط به عملیات و   اندازه دقت گزارشگری مالی در  کیفیت گزارشگری مالی را می توان 

رویکرد وجود دارد؛ رویکرد  جریان های نقدی واحد انتفاعی تعریف کرد. در ارزیابی کیفیت گزارشگری مالی دو  

نیازهای استفاده کنندگان و رویکرد حمایت از سرمایه گذاران. در رویکرد نیازهای استفاده کنندگان کیفیت  

تعیین و تعریف می شود؛    "مربوط بودن و اتکاپذیر بودن"گزارشگری مالی بر مبنای سود مندی اطلاعات مالی  

افشای  "امداران، کیفیت گزارشگری مالی به طور عمده بر حسب  اما رویکرد حمایت از سرمایه گذاران و سه

از    "کامل و منصفانه این زمینه کیفیت گزارشگری مالی عبارت است  برای سهامداران تعریف می شود. در 

و   )بورتون  می شود  کنندگان  استفاده  برای  ابهام  ایجاد  یا  گمراهی  مانع  که  و شفاف  کامل  مالی  اطلاعات 

 (. 2017،  2همکاران

  تعهدی   اقلام  ازکیفیت  مالی  گزارشگری  کیفیت  ارزیابی  منظور  به  (1393مازار )  عرب  و  ثقفی  از  در این پژوهش

محاسبه    زیرکه از طریق رابطه    (CACC)  اقلام تعهدی سرمایه در گردش خواهد شد.   استفاده  گردش  در  سرمایه

 : شودمی
CACC𝑖,𝑡 = ∆(CA𝑖,𝑡 - C𝑖,𝑡) -  ∆(CL𝑖,𝑡 - STD𝑖,𝑡) 

 : در این رابطه

=∆CA های جاری تغییر در دارایی 

=∆C تغییر در وجه نقد و معادل وجه نقد 

=∆CL های جاری تغییر در بدهی 

=∆STD مدت تغییر در تسهیلات مالی دریافتی کوتاه 

   هادارایی  کل  بر  بلندمدت  بدهیهای  دفتری  ارزش  تقسیم  اهرم مالی=

 اندازه شرکت= لگاریتم طبیعی کل داراییها  

   بازار داراییها به ارزش دفتری داراییها  ارزش  نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری: تقسیم

 
1.  Burton and et al 
2.  Burton and et al 
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 سن شرکت: تعداد سال ها از تاریخ تأسیس شرکت 

 اندازه هیئت مدیره: تعداد اعضای هیئت مدیره 

 مدیره به کل اعضا استقلال هیئت مدیره: تقسیم تعداد اعضای غیرموظف هیئت  

 نرخ بازده داراییها سال جاری: تقسیم سود خالص سال جاری به کل داراییهای سال جاری 

 مالکیت مدیریتی: درصد سهام در دست مدیران اجرایی و اعضای هیئت مدیره شرکت 

 سهامدار اصلی شرکت    5مالکیت سهامداران عمده: درصد سهام در دست  

خارجی است که از تحمل آنها انتظار کسب منافع بلندمدت یا بیش از یک  آن دسته از ممخارج سرمایه ای:  

ای از صورت جریانهای نقدی به روش مستقیم به دست می آید و به    دوره مالی داریم. این مخارج سرمایه 

 . شود  وسیله خالص داراییهای ثابت در آغاز سال مالی موزون می

 از صورت جریان وجوه نقد شرکت استخراج می گردد.   جریان نقدی عملیاتی: خالص جریان نقدی عملیاتی

 

 و نمونه آماری  جامعه -5

در تحقیق     باشد.جامعه آماری تحقیق شامل کلیه شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می 

آماری مورد  ی برداری حذف سیستماتیک )غربالگری( استفاده گردیده است که از جامعهحاضر از روش نمونه 

 های زیر انتخاب گردیده است: های نمونه با توجه به شرایط و محدودیت نظر، شرکت
 

 : تعیین حجم نمونه آماری1جدول 

 شرایط  ردیف 
تعداد حذف 

 از نمونه 
 باقیمانده

1 

در بورس تهران   1396ها باید قبل از سال برای انتخاب نمونه همگن، شرکت

سهام آنها در بورس مورد معامله   1396ابتدای سال پذیرفته شده باشند و از 

 قرار گرفته باشد.

259 353 

2 
ها در طول سالهای   های فعال، معاملات این شرکتبه منظور انتخاب شرکت

 بیش از سه ماه نشده باشد. در بورس دچار وقفه 1400الی  1396
66 287 

 247 40 ها منتهی به اسفند باشد. شرکتبه لحاظ افزایش قابلیت مقایسه، دوره مالی  3

 220 27 تغییر فعالیت یا تغییر سال مالی نداشته باشند.  1400الی  1396بین سالهای   4

 159 61 . نباشد بانک و لیزینگ   مالی،گریواسطه گذاری،سرمایهجزو صنایع   5

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

شرکت به عنوان نمونه آماری انتخاب شده است. بنابراین    159بالا، تعداد  بعد از مد نظر دادن کلیه معیارهای  

 شرکت( می رسد.   159*5سال شرکت )سال    795به    1400تا    1396مشاهدات ما طی بازه زمانی  
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 هاتجزیه و تحلیل داده 

 آمار توصیفی متغیرهای تحقیق 

بوده و بیشترین و کمترین    69های نمونه برابر با  میانگین کیفیت گزارش حسابرسی شرکت   2  جدولبا توجه به  

آماره توصیفی متغیرهای تحقیق؛ بالاترین    جدولباشد. با توجه به  می 1/ 23و   97مقدار آن به ترتیب برابر با 

 پیچیدگی سازمانغیر  میانگین مربوط به متغیر کیفیت گزارشگری مالی شرکت و کمترین میانگین مربوط مت

باشد. بالاترین انحراف معیار مربوط به متغیر کیفیت گزارشگری مالی شرکت و کمترین انحراف معیار مربوط  می

 باشد. به متغیر اهرم مالی می

 
 :  آمار توصیفی متغیرهای تحقیق 2  جدول

 متغیر
  تعداد

 مشاهدات 
 میانگین 

  انحراف

 معیار 

 کمترین

 مقدار 

  بیشترین

 مقدار 
 کشیدگی  چولگی

 6456/17 4960/9 8/97 23/1 0973/23 69 795 کیفیت گزارشگری مالی

 5531/2 666/1 14 8 2411/0 4265/0 795 کنترل داخلی

 212/3 003/3 1 0 1252/0 2154/0 795 پیچیدگی سازمان 

 211/4 002/1 2965/17 5107/9 0536/2 1218/12 795 اندازه شرکت 

 177/7 593/2 4879/0 0931/0 0419/0 2956/0 795 اهرم مالی 

 172/4 337/2 6482/5 3316/1 1304/1 5795/3 795 ارزش بازار به ارزش دفتری 

 219/3 376/4 6614/0 0868/0 1869/0 3009/0 795 نسبت جریانات نقدی عملیاتی 

 510/4 915/2 400/0 200/0 4712/0 2500/0 795 ت مدیره أاستقلال هی

 711/1 326/4 5216/0 - 2743/0 2921/0 2984/0 795 جاری  های سالبازده دارایینرخ  

 932/4 109/2 3143/0 1652/0 1265/0 2214/0 795 مخارج سرمایه ای 

 576/3 723/1 8800/0 0 2175/0 2976/0 795 مالکیت مدیریتی 

 576/5 723/2 9 5 7343/1 5876/4 795 ت مدیره ا اندازه هی

 1883/1 8932/0 22 9 1259/6 2958/13 795 سن شرکت 

 1654/5 9213/3 9317/0 1943/0 9215/0 5621/0 795 درصد سهامداران عمده 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 آزمون نرمال بودن توزیع متغیر وابسته تحقیق  

برای متغیر کیفیت گزارشگری مالی این که  آماره    ،با توجه به  اهمیت  از    K-Sسطح  باشد،  می  05/0کمتر 

رد شده و بیانگر این است   %95مبنی بر نرمال بودن توزیع این متغیر در سطح اطمینان   H0 بنابراین فرضیه

   باشد.کیفیت گزارشگری مالی از توزیع نرمال برخوردار نمی   که متغیر



  و همکاراني داریب  ی محمدعل ...  /   تیفیبر ک یسازمان  يهایدگیچیو پ یداخل اثرات وجود نظام کنترل یبررس      132

 
 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش
 1403تابستان  /62 پیاپی /16 ۀدور

ها  زم است قبل از آزمون فرضیه های رگرسیون است، بنابراین لاوابسته، شرط لازم برای مدل نرمال بودن متغیر 

ها از تابع لگاریتم استفاده شده است. نتایج  این متغیر نرمال سازی شود. در این پژوهش برای نرمال سازی داده 

 باشد. زیر می  4جدولها به شرح  بعد از فرآیند نرمال سازی داده   K-S     حاصل از آزمون

- ( آماره کولموگروف.Sigها سطح اهمیت )ازی داده جایی که بعد از نرمال س از آن   4  جدولبا توجه به  

(، بنابراین فرضیه  321/0باشد )می  05/0سمیرنف برای متغیر وابسته بالاتر از  ا
0H    95در سطح اطمینان % 

رمال  گر این است که متغیر کیفیت گزارشگری مالی بعد از فرآیند نرمال سازی، دارای توزیع ن تأیید شده و بیان 

 باشد.  می

 
 : نتایج آزمون نرمال بودن متغیر وابسته تحقیق 3 جدول

 (Sigسطح اهمیت ) (K-Sآماره ) ( Nتعداد ) متغیر

 000/0 8213/3 795 کیفیت گزارشگری مالی

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 :  نتایج آزمون نرمال بودن متغیر وابسته تحقیق بعد از فرآیند نرمال سازی 4 جدول

 (Sigسطح اهمیت ) (K-Sآماره ) ( Nتعداد ) متغیر

 321/0 594/1 795 کیفیت گزارشگری مالی

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 خطی میان متغیرهای تحقیقبررسی هم 

ها زیاد است و ویژه نزدیک به صفر همبستگی داخلی پیش بینینمایید؛ مقادیر  گونه که مشاهده میهمان  

شود.  ها، منجر به تغییرات بزرگ در برآورد ضریب معادله رگرسیون منجر می تغییرات کوچک در مقادیر داده 

 باشد. ی احتمال همبستگی داخلی بین متغیرها میدهنده نشان  ژهمقادیر وی 

خطی بین متغیرهای مستقل و کنترل است  نده احتمال همده باشد، نشان 15شاخص وضعیت بیشتر از 

بیانگر مشکل جدی در استفاده از رگرسیون در وضعیت موجود می باشد )حساس یگانه   30و مقادیر بیش از 

 (.  1388و دیگران،  

باشند و مقدار ویژه نزدیک به صفر نمی می  15وضعیت بای تمامی متغیرها کوچکتر از    از آن جایی که شاخص

 خطی وجود ندارد. (؛ بنابراین بین متغیرهای مستقل و کنترل مشکل هم2اشد )بالاتر از  ب
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 خطی : آزمون هم5جدول 

 شاخص وضعیت  ژهوی ر مقدا متغیرها

 6.187 2.018 کنترل داخلی

 6.633 2.109 پیچیدگی سازمان 

 7.421 2.214 اندازه شرکت 

 8.109 2.658 اهرم مالی 

 9.125 2.789 ارزش دفتری ارزش بازار به  

 9.284 2.928 نسبت جریانات نقدی عملیاتی 

 9.835 3.127 ت مدیره ا استقلال هی

 10.003 3.384 های سال جاری نرخ بازده دارایی

 10.417 3.814 مخارج سرمایه ای 

 10.776 3.971 مالکیت مدیریتی 

 11.154 4.216 ت مدیره ا اندازه هی

 11.821 4.717 سن شرکت 

 11.897 5.184 درصد سهامداران عمده 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 سایر مفروضات کلاسیک رگرسیون چندگانه 

برای سنجش اعتبار مدل و بررسی مفروضات رگرسیون کلاسیک لازم است است علاوه بر بررسی عدم وجود  

ها، همسانی  ه نرمال بودن باقیماندهایی در ارتباط با  خطی بین متغیرهای مستقل وارد شده در مدل، آزمون هم

 ها و عدم وجود خطای تصریح مدل )خطی بودن مدل( نیز انجام شود.  ها، استقلال باقیمانده واریانس 

ها،  توان استفاده کرد. یکی از این آزمونهای مختلفی میبرای آزمون نرمال بودن جملات خطا از آزمون 

برا    -تحقیق نیز از این آزمون استفاده شده است. نتایج آزمون جارکیوباشد که در این  برا می   -آزمون جارکیو

باقیمانده  از این است که  از برآورد مدل تحقیق در سطح اطمینان  حاکی  نرمال    %95های حاصل  از توزیع 

یکی دیگر از مفروضات    باشد.می  05/0تر  از  طوری که احتمال مربوط به این آزمون بزرگ برخوردار هستند، به 

ها ناهمسان باشند  باشد. در صورتی که واریانس ها میماری رگرسیون کلاسیک همسانی واریانس باقیمانده آ

ترین واریانس را نخواهد داشت. در این مطالعه برای بررسی همسانی  برآورد کننده خطی نااریب بوده و کم

  05/0تر از  این آزمون که کوچک   ها از آزمون برش پاگان استفاده شده است. با توجه به سطح اهمیتواریانس 

توان گفت مدل دارای مشکل ناهمسانی  باشد، فرضیه صفر مبنی بر وجود همسانی واریانس رد شده و میمی
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باشد. در این مطالعه برای رفع این مشکل در برآورد از روش برآورد حداقل مربعات تعمیم یافته واریانس می 

(GLS  .استفاده شده است ) 

ها که یکی از مفروضات تجزیه و تحلیل و  ین مطالعه برای آزمون همبسته نبودن باقیمانده در ا  چنینهم

( استفاده شده  D-Wاز آزمون دوربین واتسون )  ،شودباشد و خود همبستگی نامیده می تحلیل رگرسیون می

باشد  می  5/2و    5/1ن  جایی که مابیاست. با توجه به نتایج اولیه برآورد مدل مقدار آماره دوربین واتسون از آن 

 باشند. ها مستقل از هم میتوان نتیجه گرفت باقیمانده می

نظر تحقیق از نظر  که آیا مدل مورد که مدل دارای رابطه خطی است و این علاوه بر این، برای آزمون این 

است.    رابطه خطی بودن و یا غیر خطی بودن درست تبیین شده است یا خیر از آزمون رمزی استفاده گردیده

باشد، بنابراین فرضیه صفر این آزمون مبنی  می  05/0تر از  با توجه به این که سطح اهمیت آزمون رمزی  بزرگ 

  جدول های فوق در  باشد. خلاصه نتایج آزمون بر خطی بودن مدل تأیید شده و مدل دارای خطای تصریح نمی 

 زیر ارائه شده است. 

 
 ت آماری های مربوط به مفروضانتایج آزمون 6 جدول

 Breusch-Paganآماره  Jarque-Beraآماره 
آماره 

Durbin-

Watson 
 Ramseyآماره 

2 ValueP− F ValueP− D F ValueP− 

3435/1 3412/0 0845/1 0302/0 421/2 4722/3 6238/0 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 نتایج آزمون چاو و هاسمن 

گر این رد شده و بیان  %95آزمون در سطح اطمینان     H0  آن؛ فرضیه   P-Valueبا توجه به نتایج آزمون چاو و  

  P-Valueچنین با توجه به نتایج آزمون هاسمن و  های پانل استفاده نمود. همتوان از روش داده است که می

شود.  پذیرفته می  H1  رد شده و فرضیه  %95آزمون در سطح اطمینان    H0  باشد، فرضیهمی  05/0آن که کمتر از  

های چاو و  با استفاده از روش اثرات ثابت برآورد شود. با توجه به نتایج حاصل از آزمون   لذا لازم است مدل

های پانل و  هاسمن و نتایج آزمون مفروضات آماری رگرسیون کلاسیک، مدل تحقیق با استفاده از روش داده 

 شود. صورت اثرات ثابت برآورد میبه
 نتایج آزمون چاو و هاسمن 7 جدول

 P-Value درجه آزادی  مقدار آماره ارهآم تعداد  آزمون 

 F 2176/5 12 000/0 795 چاو 

 2 4423/4 12 000/0 795 هاسمن 

 های پژوهشگر منبع: یافته
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 آزمون فرضیه های تحقیق 

داخلی، پیچیدگی    هایکنترل از آنجایی که سطح معناداری متغیرهای  دهد،  نشان می  جدولهمان گونه که این  

های سال جاری، مالکیت مدیریتی،  مدیره، نرخ بازده دارایی ت اسازمان، اندازه شرکت، اهرم مالی، استقلال هی

این متغیرها بر کیفیت گزارشگری مالی    باشد؛می   05/0کمتر از  مدیره و درصد سهامداران عمده  ت ااندازه هی

 تأثیر معناداری دارند.  
 

 فرضیه تحقیق : نتایج حاصل از رگرسیون چندمتغیره 8جدول 

 tآماره ضریب نام متغیر  نماد نوع متغیر
سطح 

 دارمعنی

 ---  ---  ---  گزارشگری مالی کیفیت Y متغیر وابسته 

 025/0 - 648/2 - 489/0 آلفا  α مقدار ثابت 

 متغیرهای مستقل
X1  001/0 788/2 537/0* کنترلهای داخلی 

X2  000/0 - 995/4 - 627/0* پیچیدگی سازمان 

  های کنترلمتغیر

 000/0 904/4 722/0* اندازه شرکت 

 009/0 - 854/2 - 587/0* اهرم مالی 

 094/0 - 795/1 - 265/0 ارزش بازار به ارزش دفتری 

 128/0 579/1 173/0 عملیاتی نسبت جریانات نقدی 

 000/0 371/4 490/0* ت مدیره ا استقلال هی

 000/0 529/3 136/0* های سال جاری نرخ بازده دارایی

 125/0 643/1 311/0 مخارج سرمایه ای 

 000/0 529/3 427/0* مالکیت مدیریتی 

 000/0 156/4 196/0 ت مدیره ا اندازه هی

 213/0 434/1 255/0 سن شرکت 

 000/0 - 546/4 - 595/0* درصد سهامداران عمده 

 ---  ---  421/2 دوربین واتسون  

 F 742/13  --- 000/0آماره  

R Square  476/0 ضریب تعیین  ---  --- 

Adjusted R Square 475/0 تعدیل شده  ضریب تعیین  ---  --- 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 باشد.می 0/ 05داری برابر با *: سطح معنی
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باشد؛ الگوی رگرسیون برازش شده معنادار است  می  05/0کمتر از    Fبا توجه به اینکه سطح معناداری آماره  

باشد. با توجه به ضریب تعیین، بدین معنا که ارتباط منطقی بین متغیرها وجود دارد و رگرسیون کاذب نمی

دهند. همچنین آماره دوربین  گزارشگری مالی را توضیح میدرصد از تغییرات در کیفیت    6/47این متغیرها  

گیری کرد که بین جملات خطا )باقیمانده( در  توان نتیجهباشد پس میمی   5/2تا    5/1واتسون نیز چون بین  

 معادلات رگرسیون مشکل خودهمبستگی وجود ندارد. 

 نتیجه آزمون فرضیه اول 

متغیر   بودن ضریب  )عملککنترل مثبت  تأثیر مستقیم 537/0)رد حسابرس داخلی(  های داخلی  از  ( حاکی 

طوری که با  باشد؛ به می   بر کیفیت گزارشگری مالی شرکت  های داخلی )عملکرد حسابرس داخلی(  کنترل 

  537/0به میزان  های داخلی )عملکرد حسابرس داخلی(، کیفیت گزارشگری مالی  کنترل واحدی    1افزایش  

های صورت گرفته در ارتباط با تایید فرضیه اول  ا توجه به تجزیه و تحلیلیابد. بنابراین بواحد افزایش می

های داخلی )عملکرد حسابرس داخلی( بر کیفیت گزارشگری مالی  کنترل توان نتیجه گرفت که  پژوهش می 

   شرکت تأثیر مستقیم و معناداری دارد.

 نتیجه آزمون فرضیه دوم 

های سازمان بر  پیچیدگی ( حاکی از تأثیر معکوس  -627/0) های سازمان  پیچیدگی منفی بودن ضریب متغیر  

افزایشباشد؛ بهمی   کیفیت گزارشگری مالی شرکت با  های سازمان، کیفیت  پیچیدگیواحدی    1  طوری که 

های صورت گرفته یابد. بنابراین با توجه به تجزیه و تحلیلواحد کاهش می 627/0به میزان گزارشگری مالی 

های سازمان بر کیفیت گزارشگری  پیچیدگیتوان نتیجه گرفت که  در ارتباط با تایید فرضیه دوم پژوهش می 

   مالی شرکت تأثیر مستقیم و معناداری دارد.

 

 بحث و نتیجه گیری ( 7

های داخلی )عملکرد واحد حسابرسی داخلی( بر کیفیت گزارشگری  کنترل  ،ه اول تحقیقبراساس نتایج فرضی

بهادار تهران در سال مالی شرکت  اوراق  تأثیر مستقیم و   1398تا    1394های  های پذیرفته شده در بورس 

حسابرسی  های داخلی )عملکرد واحد  معناداری دارد و این نتیجه به این مهم اشاره دارد که هر چه کنترل 

 یابد.  داخلی( مطلوب تر باشد، کیفیت گزارشگری مالی شرکت نیز افزایش می 

های پذیرفته  های سازمان بر کیفیت گزارشگری مالی شرکت براساس نتایج فرضیه دوم تحقیق پیچیدگی

جه به تأثیر معکوس و معناداری دارد و این نتی  1398تا    1394های  شده در بورس اوراق بهادار تهران در سال 

این مهم اشاره دارد که هر چه سازمان دارای واحدهای فرعی بیشتری باشد، کیفیت گزارشگری مالی شرکت  

 یابد.  نیز کاهش می 
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ایران مغفول مانده این است که در شرایطی که نوسانات  مسئله ای که در تحقیقات قبلی بازار سرمایه 

شرکت  و  است  بالایی  حد  در  سرمایه  بازار  در  کیفیت ها  ریسک  هستند،  وابسته  و  فرعی  واحدهای  دارای 

( و ریکاردو و  2017) 1های بازار، کاهش یابد. اولسون و جیمز تواند تحت تأثیر این ریسکگزارشگری مالی می 

داده 2021)  2همکاران نشان  خود  تحقیق  در  هزینه  (  افزایش  موجب  شرکت  فرعی  واحدهای  افزایش  اند 

تواند به  شود. این امر میو سرمایه گذاران در تصمیمات سرمایه گذاری مینمایندگی و اختلاف بین مدیران  

را کاهش دهد.  مدیریت سود در صورت مالی  گزارشگری  و کیفیت  بیانجامد  مالی  مأموریت  های  یا  رسالت 

 در   و  بیندیشند  آن  آتی   و  کنونی  هایفعالیت  دامنه  و  ماهیت  درباره هایی  کند استراتژی سازمان ایجاب می

  یکپارچگی   مانند  هاییاستراتژی   .نمایند  طی  را  بقا  و  موفقیت  برای  لازم  هایگام   فناوری،  تغییرات  و  رقابت  عرصه

گی افقی، رسوخ در بازار، توسعه بازار، توسعه محصول،  بالا، یکپارچ  به  عمودی   یکپارچگی  پایین،  به  عمودی

ین قبیل در پاسخ به تحولات محیط تجاری،  تنوع همگون، تنوع ناهمگون، تنوع افقی، مشارکت و مواردی از ا

از مزیت حفظ موقعیت رقابتی و بهره  استفاده قرار می مندی  بازار مورد    با   است  بدیهیگیرد.  های نسبی در 

آید و با توجه به  ها نیازهای اطلاعاتی جدیدی به و جود می تر شدن محیط فعالیت شرکت ده پیچی و دگرگونی

های  های مختلف، جمع آوری و نمایش نتایج آنها در مجموعه واحد گزارش الیت های متفاوت حاکم برفعویژگی

دهد و دچار ناهمگونی  های مالی را تحت تأثیر قرار میمالی، خواص اقلام آنها و ارتباط بین عناصر گزارش 

رابطه  ( نشان داد که پیچیدگی محیط فعالیت شرکت با کیفیت گزارشگری مالی آن  200  4کند. کوهن )می

های نقدی آینده  منفی دارد و موجب کاهش دقت پیش بینی کنندگی اجزای سود حسابداری برای جریان 

نیکومرام و همکاران )می انجام شده توسط  رابطه منفی بین پیچیدگی    (73-88،  1394شود. در تحقیقات 

های  همترین فرآورده محیط فعالیت شرکت با کیفیت گزارشگری مالی وجود داشت. گزارشگری مالی یکی از م

گیری اقتصادی استفاده  سیستم حسابداری است که از اهداف عمده آن فراهم آوردن اطلاعات لازم برای تصمیم

کنندگان در خصوص ارزیابی عملکرد و توانایی سودآوری بنگاه اقتصادی است. شرط لازم برای دستیابی به  

ت که ارزیابی عملکرد گذشته را ممکن سازد و در سنجش  این هدف، اندازه گیری و ارائه اطلاعات، به نحوی اس

های آتی بنگاه اقتصادی موثر افتد. با توجه با اینکه سود پیش بینی شده  توان سودآوری و پیش بینی فعالیت

اوری موثر ارزیابی عملکرد و توانایی سود    پیچیدگی   منفی  تاثیر  به  توجه  با  لذا   باشدمی  توسط مدیریت در 

  اهداف   راستای  در  که  مدیریت  توسط  سود  بینی  پیش  صحت  مالی،  گزارشگری  کیفیت  بر  شرکت  فعالیتی  محیط

 .دهدمی  کاهش  را  باشدمی   مالی  گزارشگری

 
1 .Olsoun and et al 
2 .Rikardo and et al 
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(،   2019)  3(، لیفشاتز و همکاران 2020)  2(، دی آنجلو 2018)  1نتایج این بخش با تحقیقات محمد نورال 

( مطابقت دارد.  1398(، حاضری نیری و همکاران )1398(، سلیمانی و همکاران )2019)  4فردیناند و تی سوی 

اند که عملکرد حسابرس داخلی موجب افزایش کیفیت گزارشگری مالی  در این تحقیقات به این نتیجه رسیده

 گردد.و پیچیدگی سازمان موجب کاهش کیفیت گزارشگری مالی شرکت می 

 

 پیشنهادهای کاربردی تحقیق

شرکت   کنترلهای داخلی )عملکرد حسابرس داخلی(براساس نتایج فرضیه اول تحقیق مبنی بر تأثیر مستقیم 

با بررسی وضعیت صورتهای مالی شرکتها می توان دریافت در برخی از شرکتهای  بر کیفیت گزارشگری مالی؛  

ائه صورتهای مالی و کاهش  بورسی، واحد حسابرسی داخلی کارآیی لازم را نداشته و این امر موجب تجدید ار 

کیفیت گزارشگری مالی شرکت شده است. در حالی که اگر واحد حسابرسی داخلی کارآیی و دقت لازم در 

حسابرسی گزارشات مالی انجام دهد، اطلاعات به موقع و بدون ایراد و اشتباه منتشر می شود و شامل تجدید  

(؛ اگر  2018( و مون و همکاران )2017)  6(، کریشنان2016)  5ارائه نخواهد شد. براساس تحقیق لم و همکاران 

حسابرسی داخلی شرکتها کارآیی لازم را داشته باشند این امر موجب ارتقای کیفیت گزارشگری مالی شده و  

در نهایت شرکتها کمتر با تجدید ارائه صورتهای مالی روبرو می شوند. تجدید ارائه صورتهای مالی پیامدهای  

به مدیران توصیه می شود از    شرکتها دارد که ناشی از کاهش کیفیت گزارشگری مالی است و  منفی برای  

حسابرسان خبره و دارای تصدی گری بالا در بخش حسابرسی داخلی شرکت استفاده نمایند همچنین مشوق  

 د. های اقتصادی و جریمه های سازمانی می تواند در کارامدکردن بخش حسابرسی داخلی شرکت مؤثر باش 

شرکت بر کیفیت گزارشگری   پیچیدگی سازمان براساس نتایج فرضیه دوم تحقیق مبنی بر تأثیر معکوس 

مسئله ای که در تحقیقات قبلی بازار سرمایه ایران مغفول مانده این است که در شرایطی که نوسانات  مالی؛  

ابسته هستند، کیفیت گزارشگری  ریسک در بازار سرمایه در حد بالایی است و شرکتها دارای واحدهای فرعی و و

  8( و ریکاردو و همکاران2017)  7مالی می تواند تحت تأثیر این ریسکهای بازار، کاهش یابد. اولسون و جیمز 

افزایش هزینه نمایندگی و  2021) افزایش واحدهای فرعی شرکت موجب  اند  ( در تحقیق خود نشان داده 

اختلاف بین مدیران و سرمایه گذاران در تصمیمات سرمایه گذاری می شود. این امر می تواند به مدیریت سود  

أموریت سازمان ایجاب می  رسالت یا مدر صورتهای مالی بیانجامد و کیفیت گزارشگری مالی را کاهش دهد.  

 
1  -Nural  
2 . Deangelo 
3 .Lifshatze and et al 
4 .Ferdinand and Tisoye 
5 .Lem and et al 
6 .Krishnan 
7 .Olsoun and et al 
8 .Rikardo and et al 
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استراتژی هایی     و   رقابت  عرصه  در  و  بیندیشند  آن  آتی  و  کنونی  های  فعالیت  دامنه  و  ماهیت  درباره کند 

  به   عمودی  یکپارچگی  مانند  هایی   استراتژی .  نمایند  طی  را  بقا  و  موفقیت  برای  لازم  گامهای  فناوری،  تغییرات

توسعه بازار، توسعه محصول، تنوع همگون،  پارچگی افقی، رسوخ در بازار،بالا،یک به عمودی یکپارچگی پایین،

تنوع نا همگون، تنوع افقی، مشارکت و مواردی از این قبیل در پاسخ به تحولات محیط تجاری، حفظ موقعیت  

یچیده  پ  و  دگرگونی  با  است  بدیهی رقابتی و بهره مندی از مزیتهای نسبی در بازار مورد استفاده قرار می گیرد.  

تر شدن محیط فعالیت شرکتها نیاز های اطلاعاتی جدیدی به و جود می آید و با توجه به ویژگیهای متفاوت  

حاکم برفعالیتهای مختلف، جمع آوری و نمایش نتایج آنها در مجموعه واحد گزارشهای مالی، خواص اقلام آنها  

( 200 4د و دچار نا همگونی می کند. کوهن )و ارتباط بین عناصر گزارشهای مالی را تحت تأثیر قرار می ده

نشان داد که پیچیدگی محیط فعالیت شرکت با کیفیت گزارشگری مالی آن رابطه منفی دارد و موجب کاهش  

شود. در تحقیقات انجام شده    دقت پیش بینی کنندگی اجزای سود حسابداری برای جریانهای نقدی آینده می

( همکاران  و  نیکومرام  کیفیت 73-88،  1396توسط  با  شرکت  فعالیت  محیط  پیچیدگی  بین  منفی  (رابطه 

گزارشگری مالی وجود داشت. گزارشگری مالی یکی از مهمترین فرآورده های سیستم حسابداری است که از 

اهداف عمده آن فراهم آوردن اطلاعات لازم برای تصمیم گیری اقتصادی استفاده کنندگان در خصوص ارزیابی  

سودآوری بنگاه اقتصادی است. شرط لازم برای دستیابی به این هدف، اندازه گیری و ارائه    عملکرد و توانایی

اطلاعات، به نحوی است که ارزیابی عملکرد گذشته را ممکن سازد و در سنجش توان سودآوری و پیش بینی 

ریت در ارزیابی فعالیت های آتی بنگاه اقتصادی موثر افتد. با توجه با اینکه سود پیش بینی شده توسط مدی

 بر  شرکت  فعالیتی  محیط   پیچیدگی  منفی  تاثیر  به  توجه  با  لذا  باشد  می     عملکرد و توانایی سود اوری موثر

  می  مالی گزارشگری اهداف راستای  در که مدیریت توسط سود بینی پیش صحت مالی، گری گزارش کیفیت

شرکتها توصیه می شود که حسابرسی صورتهای مالی  دهد و در این راستا به مدیران این  می کاهش را باشد

 شرکت را به مؤسسات مشهور حسابرسی واگذار نموده و نظارت را بر صورتهای مالی افزایش دهند. 
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(. تاثیر وجود کمیته حسابرسی و واحد حسابرسی داخلی بر کیفیت  1396بیگلر، کیومرث. عزیزی، مرضیه. )
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بر تصمیمات سرمایه ، رقیه. تاثیر سیاست   زن مقدمرنگ لشگری، زهرا.   بر  های تقسیم سود  با تاکید  گذاری 

پژوهش مجله  مالی.  کیفیت  دهم/شمارهگزارشگری  سال  حسابرسی.  و  مالی  حسابداری  /  40های 

 1397زمستان  

بر کنترل ن. تاثیر ویژگی قائمی، فاطمه. مرادی، زهرا. علوی، غلامحسی  های داخلی و  های کمیته حسابرسی 

 1399/ تابستان46ی. سال دوازدهم/شمارهو حسابرس  یمال  یحسابدار   یهامجله پژوهش مدیریت سود.  

( آزاده.  رفیعی،  زهره.  گزارش  1398حاجیها،  بودن  هنگام  به  بر  داخلی  حسابرسی  عملکرد  کیفیت  تاثیر   .)

 .137-121  ،(24)  6.  های حسابداری مالی و حسابرسیمجله پژوهش   حسابرسی مستقل.

(. تاثیر حسابرسی داخلی بر کیفیت گزارشگری مالی با دخالت متغیر  1397فرجی، وحید. پاک مرام، عسگر. )

میانجی گیری استقلال حسابرسی،کنفرانس ملی اندیشه های نوین و خلاق در مدیریت، حسابداری  

 مطالعات حقوقی و اجتماعی، ارومیه. 

(، نقش چرخش حسابرسان داخلی  1398موسوی شیری، محمود. قدردان، احسان. حسینی، هاجر السادات. )

 .106-77( :74)  19بر کیفیت گزارشگری مالی. دانش حسابرسی.  

(، تاثیر کیفیت عملکرد حسابرسی داخلی و کمیته حسابرسی  1398نخعی، حبیب الله. حیدری نسب، سمانه. )

ی شرکت های بورس اوراق بهادار تهران، چشم انداز حسابداری و مدیریت  بر کیفیت گزارشگری مال

 . 56-42.  14دوره دوم، شماره  

( احمدزاده، حمید.  هاشم؛  نوع  1392نیکومرام،  انتخاب  و  اطلاعات حسابداری  کیفیت  بین  رابطه  بررسی   .)

ر مدیریت، سال  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران. مطالعات کمیّ دحسابرس در شرکت 
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Abstract 
The main purpose of this study is to investigate the effects of internal control of financial reporting 

and organizational complexity on the quality of financial reporting in companies listed on the 

Tehran Stock Exchange. In this regard, internal control of financial reporting and the complexity 

of the organization as independent variables; Quality of financial reporting as a dependent variable 

and variables of company size, board size, board independence, managerial ownership, percentage 

of major shareholders, previous year return on assets, current year return on assets, capital 

expenditures, net operating cash flow, value Book of market value, company age and financial 

leverage are also considered as control variables. The statistical sample of the study included 159 

companies and the data analysis method was performed through correlation test and multiple 

regression . 

The results showed that internal control of financial reporting has a direct and significant effect 

on the quality of financial reporting and the complexity of the organization has a significant and 

inverse effect on the quality of financial reporting.  

Keywords: financial reporting quality, internal control, organizational complexity 
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با   کیستماتیس ر یغ سکیر یگشتاورها  یر یاندازه گ یواکنش بازده سهام به مدلها لیتحل

 گذاران   هیو توجهات محدود سرما تراژیآرب تیمحدودنقش همزمان 
 

 18/03/1403تاريخ پذيرش:  07/02/1403تاريخ دريافت: 

 1ی طالب هیرق

 2رداریزنج دیمج

 3فخارانمحمد رضا پور 

 چكیده

توجه به   ، تز ی بنا به اعتقاد مارکو . باشد ی نم  ی بازده کاف  ع ی توز   ف ی توص   ی برا  یی بازده سهام به تنها  انس ی و وار  ن ی انگ ی م 

رد. لذا با  دا   ی تر ق ی دق   ج ی نتا   انس، ی وار   ی جا به   سک ی عنوان شاخص ر به   ی دگ ی و کش   ی چولگ   ر ی بالاتر نظ   ی گشتاورها 

گیری گشتاورهای ریسک غیر سیستماتیک  واکنش بازده سهام به مدلهای اندازه توجه به تضادهای مطالعاتی بررسی  

بود  توجه  اوراق قابل  بورس  پذیرفته شده در  بین شرکتهای  از  منظور  بدین  تهران  .  اساس روش حذف  بهادار  بر 

شد.  انتخاب  (  1398تا    1391)در قلمرو زمانی سالهای بین    ی شرکت به عنوان نمونه آمار   152تعداد    ک ی ستمات ی س 

-های سرمایه گذاری دارایی نتایج نشان داد با افزایش گشتاورهای ریسک غیرسیستماتیک محاسبه شده با مدل قیمت 

بازار    یی کارا   ی تئور  م ی مفاه   ی در راستا   ج ی تا ن ن ای   یابد؛ و مدل پنج عاملی فاما و فرنچ، بازده آتی سهام کاهش می ای  

سهام با تعامل    ی بر بازده آت   ک ی ستمات ی رس ی غ   سک ی ر   ی گشتاورها   ر ی نشان داد تاث   ج ی نتا دیگر    است؛   ه ی قابل توج   ه ی سرما 

  م ی بر اساس مفاه   ج ی نتا   ن ی ا   ؛ ی شود م   د ی تشد   تراژ ی آرب   های   ت ی توجهات محدود سهامداران و محدود   ن ی همزمان ب 

  ی برا   ی رمنطق ی غ   ی ها ت ی اولو   ل ی به دل   گذاران   ه ی که سرما   ی باشد؛ توجه محدود م   ی تئور   و عدم تقارن اطلاعات    ی تئور 

در خصوص کاهش    ی شتر ی ب   سک ری   با   ها شود تا شرکت   ی امر منجر م   ن ی هستند. ا   ر ی پذ   سک ی مثبت ر   ی سهام با چولگ 

  تراژ ی آرب   ی ها   ت ی محدود   ش ی با افزا   ران ی به مد   ی نهاد   گذاران   ه ی سرما   ی توجه   ی ب   ی سهام رو به رو باشند. وقت   مت ی ق   ی آت 

  ج ی تا ت   . می شوند گذار    ر ی سود، بر بازده سهام تاث   ت ی ر ی مد   ق ی از طر   ران ی مد ی شود و  م   د ی اثر تشد   ن ی همزمان شود، ا 

 مطابقت دارد.   ی مال   ات ی پژوهش و ادب   ی کسب شده، با مستندات اشاره شده در چارچوب نظر 

گذاری  ریسک غیرسیستماتیک، مدل قیمت  سهام، گشتاورهای مرتبه سوم و چهارم بازده آتی    هاي كلیدي:واژه 
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 مقدمه   -1

گذاری،  شدن مقولۀ سرمایهتخصصیبا توجه به رشد و توسعۀ بازارها و ابزارهای مالی، پیچیدگی بازارهای مالی و  

گذاری  هایی هستند که در انتخاب بهترین سرمایهگذاران و بازارهای مالی نیازمند ابزارها، الگوها و روش سرمایه

های  ها، الگوها و روش گذاری به آنها یاری دهد. این امر موجب شده است که نظریه ترین سبد سرمایهو مناسب 

بینی نرخ بازدهی سهام، مطرح شود و هر روز در  های مالی و محاسبۀ پیش ی دارایی گذارگوناگونی برای قیمت 

نبودن توزیع بازده سهام، بررسی گشتاورهای  حال توسعه و تغییر باشد. بر اساس مبانی نظری با توجه به نرمال 

هایی که وهش بالاتر عوامل مؤثر بر آن نظیر چولگی و کشیدگی سودآوری حائز اهمیت است و با توجه به پژ 

های انجام شده که بیشتر به بررسی  در داخل کشور در مورد ادبیات پژوهش انجام شده است، با وجود پژوهش 

ای دیگر به بررسی پرداخته اند و بنابراین برای  هر یک از متغیرهای پژوهش با سایر متغیرها پرداخته و از جنبه 

ین مسئله دارای اهمیت بوده و موارد فوق ضرورت انجام  روشن تر شدن و کمک به ادبیات تحقیق پرداختن به ا

می ایجاد  ایران  در  را  تحقیق  استفاده این  به  کمک  حسابداری  اطلاعات  اهداف  از  یکی  و کند.  کنندگان 

های نقد ورودی آتی به واحد تجاری و به تبع  بینی جریان گذاران بالفعل و بالقوه در تحلیل مالی و پیش سرمایه

پیش  بآن  سرمایهبینی  قیمت ازده  الگوی  ازجمله  متعددی  الگوهای  مالی،  ادبیات  در  است.  گذاری  گذاری 

سرمایه دارایی  شاخصی 1ای های  یا  عاملی  الگوهای  آربیتراژ2،  الگوی  سرمایه3و  به  کمک  برای  برای  گذاران 

عاملی  ای ازجمله الگوهای تک های سرمایهگذاری دارایی بینی بازده سهام ارائه شده است. الگوی قیمت پیش 

گذاری  قیمت  است که تنها شامل عامل بازار است. در این راستا، پژوهشگران با افزودن عوامل جدید به الگوی  

سرمایهدارایی  افز های  باعث  چندعاملی شده ای  الگوهای  ارائۀ  و  الگو  این  تبیین  نمونه  ایش قدرت  برای  اند؛ 

عاملی فاما و فرنچ، که در برگیرندۀ عوامل بتا، اندازه و نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار  توان به الگوی سه می

های  در سال   است و الگوی چهارعاملی کارهارت  شامل عامل مومنتوم) تمایل به عملکرد گذشته( اشاره کرد.

عاملی،  گذاری به الگوی سهکردن دو عامل جدید سودآوری و سرمایهعاملی فاما و فرنچ با اضافهاخیر الگوی پنج

ها و تصمیمات مالی  ارائه شد. سودآوری به توانایی شرکت در کسب سود اشاره دارد و نتیجۀ نهایی همۀ برنامه 

حسابدا استانداردهای  مطابق  همچنین،  است.  سودآوری،  شرکت  توان  ارزیابی  در  سود  اطلاعات  مالی،  ری 

شود. از مفروضات  های نقدی و درنهایت بازده آتی سهام ملاحظه می بینی سودهای آتی، توزیع آتی جریان پیش 

گریز هستند و تنها نگرانی آنها دو  ای این است که افراد ریسکهای سرمایه گذاری داراییاساسی الگوی قیمت

شود توزیع بازده سهام نرمال است. الگوهای مذکور گشتاورهای  بط با بازده است و فرض میگشتاور اول مرت

دهد. در حالی که بنا به اعتقاد مارکویتز  در  های بالاتر نظیر چولگی و کشیدگی بازده را مدنظر قرار نمیمرتبه

تری و کشیدگی نتایج دقیقشده، درنظرگرفتن گشتاورهای بالاتر نظیر چولگی  تقارن توزیع بررسی صورت عدم 

 
1- Capital Asset Pricing Model 
2- Factor Model 
3- Arbitrage Price Theory 
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بودن توزیع  کنند که شواهد تجربی مختلف، نرمال همراه دارد. از سوی دیگر، پژوهشگران متعددی بیان می را به 

سهام    یبرا  یرمنطقی غ  یهات یاولو  لیبه دل  گذاران  هیسرما  (.2016،  1کند )بالی و همکارانبازده را تأیید نمی

درباره نقش   یقابل توجه قاتیهستند. تا به حال تحق ریپذ سکیر گذار، هیمثبت و احساسات سرما یبا چولگ

  ی از نظر روانشناس   گذار  هیسرما  لاتیانجام شده است. تما  ییدارا  گذاری متیبر ق  گذاران  هیسرما  لاتیتما  ریو تأث

  مت یق  یدر بازار شود. تئور  یراتییباعث بروز تغ  ییدارا  متیق  تیفعال  قی از طر  تواندیاست که م  دهنشان دا

 ینقش  چیو ه  کندیم  ترکیرا به اصول نزد  هامتیلزوماً ق  یمنطق  تراژینشان داده است که آرب  هایی دارا  گذاری

ا  هیسرما  لاتیدر تما با  ندارد.  تما  کنندی استدلال م  یررفتا  یوجود مطالعات مختلف مال  نی گذار   لاتیکه 

  شتریب  تواندیمثبت م  ی. سهام با چولگشودیم  یذات  یهاسهام خارج از ارزش   متیق  کیگذار باعث تحر  هیسرما

سهام و    یچولگ  یبرا   گذاران  هیسرما  ح یکسب کند. ترج  یمتوسط بازده منف  تواندی شود و م  یابیاز حد ارز

از سهام، به طو  هیسرما  لاتیتما با ر  رگذاران  ارتباط است )د   سک یبازار و ر  سکیمثبت  لانگ و    یکل در 

 متیبا سرعت و دقت ق  دیبازار کارآمد با  کیکه    دهدینشان م  ی منطق سنت  ی(.   از طرف1990مکاران ،  ه

از کمبود   یباشند که وقت  ییتراژورهایحال، ممکن است آرب  نیرا که نادرست است، اصلاح کند. با ا  یسهام

مواجه    یمال  یهات یکه با محدود  ییها مواجه شوند. شرکت    تراژیدر آرب  تی با محدود  برند،یم  رنجبالقوه    هیسرما

و توسعه خود دارند چرا که    قیدر آوردن پروژه تحق  قیبه تعل  ایمتوقف کردن    یبرا  یشتریهستند احتمال ب

ارزش شرکت    یتوجه  ابلتوقف به طور ق  ای  قیتعل  نیاندک است.ا  اریبس  ی خارج  یمال  نیتأم  یها برا فرصت آن 

که شرکت    دهدی م  شیاحتمال را افزا  نیشده و ا  سکیو ر  نانیعدم اطم  ش یمنجر به افزا  رایز  دهدی را کاهش م

 .(2017برساند )چان و همکاران ،    انیو توسعه را به پا  قیاز رقبا پروژه تحق  شیقادر نخواهد بود، پ

 متیق  ییدر کارا  یقابل توجه  ریتأث  نگذارا  هیدهد که توجه محدود سرما  ینشان م  یغن  یاتیادب  نیهمچن

دشوار است،    ینهاد   گذاران  هیتفاوت توجه سرما  میمستق  یرگی  حال، از آنجا که اندازه  نیسهام دارد. با ا  یگذار 

مورد توجه سرما   یوقت  رانیمد م  ینهاد   گذاران  هیکمتر  م  ترکم  رند،یگ  یقرار  بنابرا  ینظارت  در    نیشوند. 

خارج توجه شان نسبت به داخل شرکت منحرف شده و    یدادهایرو  لیبه دل  ینهاد  گذاران  هیکه سرما  یصورت

ی  امر منجر م  نیشرکت کاسته شود، ا  رانمدی  رفتار  بر  ها  آن  نظارت  از  باشند،  داشته  توجه  ها  کمتر به شرکت

و همکاران ،   انگیسهام رو به رو باشند )ز مت یق یآت کاهشدر خصوص  یشتریب سکری با ها نا شرکت شود

اطلاعات   (.2019 تقارن  عدم  پذ  تواندیم  یکاهش  دهد  یری نوسان  کاهش  را  سهام  و  قبادی)ک  بازده  ی 

از طرفی ک(  1397،همکاران اطم؛  به جذاب  نانیاهش عدم  نزد سهامداران    شتریب  تیمنجر  د  گردمی  سهام 

  ست یبرخوردار ن  یقو  ییاز کارا  رانیبازار ا  نکهیبا توجه به ا  نیابنابر(  1399)سرلک، فرجی و علی نیا فیروزجاه،

پژوهش    نی. طبق ارسدیبه صفر نم  کیستماتیس  ریغ  سکیپس ر  شودینم   عیو اطلاعات به صورت متقارن توز

و    تراژیآرب تیمحدودبا بررسی همزمان دو متغیر )با دو مدل متفاوت(  کیستماتیرسیغ  سکیر یریبا اندازه گ

 
1 -Bali   et al 
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امکان اخذ  تشریح شد،  پژوهش  که زنجیره ارتباطی آنها با متغیر های اصلی    گذاران  هیتوجهات محدود سرما

برا  نه یبه  میتصم ب  حیو پاسخ صر  یمطالعات  یرفع تضادها  .شودیفراهم م  ی گذاره یسرما  یتر  ارتباط    نیبه 

گر اشاره به    لیتعد  ریبالاتر ، با توجه به نقش همزمان دو متغ  یمرتبه ها  یگشتاورها  یو بازده با بررس  سکیر

 آن دارد.   یپژوهش و نوآور   نیا  زیتما

واکنش    لیتحلبا توجه به مطالب ارائه شده در این بخش سوال اصلی پژوهش این گونه مطرح می گردد که  

  تراژ یآرب  تیمحدودمزمان  با تعامل ه  کیستماتیس  ریغ  سکیر  یگشتاورها   یر یاندازه گ  یبازده سهام به مدلها 

 است؟  چگونه  گذاران  هیو توجهات محدود سرما

را مورد بحث قرار    یتجرب  نهیشی موجود و پ  اتی ادب  2شده است. بخش    نیتدو  ری مقاله حاضر به صورت ز

  5در بخش  تحلیل داده ها    .ارائه شده است  4در بخش    یروش شناسدر بخش سوم فرضیه ها و  دهد.    یم

 است. مقاله  بحث و نتیجه گیری      تیدر نها  6و بخش    گنجانده شده  

 

 مبانی نظري و پیشینه پژوهش  -2

گذاری خود را  گذاران تصمیمات سرمایه (، سرمایه1952)  1شدۀ مارکویتز بر اساس تئوری مدرن پرتفوی مطرح  

دهند که از طریق بازده و ریسک پرتفوی محاسبه  براساس رابطۀ بهینه بین بازده موردانتظار و ریسک انجام می 

عنوان شاخص  (،  توجه به گشتاورهای بالاتر نظیر چولگی و کشیدگی به 1952شود. بنا به اعتقاد مارکویتز )می

تری را به همراه داشت؛ مگر آنکه بنا به دلایلی مانند تقارن توزیع احتمال  جای واریانس، نتایج دقیقریسک به

متغیر مورد بررسی، گشتاورهای بالاتر درنظر گرفته نشوند.  از طرفی در دیدگاه رفتاری برای تبیین رابطۀ  

گذاران استفاده شده  گیری عقلایی سرمایه چولگی سودآوری با بازده آتی سهام از تئوری بازار کارا، یعنی تصمیم

گذاران هنگام انتشار اخبار جدید در رابطه با جریان سودآوری پرنوسان واکنش کمتر از اندازه و  است. سرمایه 

حال برای تبیین رابطۀ چولگی سودآوری  دهند.  نسبت به جریان سودآوری ثابت واکنش بیش از اندازه نشان می

های پرت  ودار سودآوری در حالت چوله به راست فرض شده است؛ بدین معنی که دادهبا بازده آتی سهام، نم

دهد؛ حالت نخست  در دنبالۀ راست توزیع قرار گرفته است. در این شرایط مطابق فرض رفتاری دو حالت رخ می 

نوسان است؛  های پرت بسیار بزرگ باشد، از آنجایی که بیانگر جریان سودآوری پرصورت است که اگر دادهبدین 

کند و حالت دوم بیانگر این است  گذاران بازده آتی بالایی را ایجاد میدرنتیجه واکنش کمتر از اندازۀ سرمایه

گذاران  دهندۀ جریان سودآوری ثابت است که به واکنش بیش از اندازۀ سرمایههای پرت کوچک، نشان که داده

حالت توزیع سودآوری چوله به راست و ضریب سودآوری مثبت  شود. در هر دو  و نهایتاً بازده آتی بالا منجر می 

رو، مطابق فرض رفتاری رابطۀ مستقیم میان چولگی سودآوری با بازده آتی سهام حاصل  فرض شده است، از این

 
1- Markowitz 
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گذاران کاملاً عقلایی واکنش بیش از اندازه و یا کمتر از اندازه نشان  شود. درنتیجه، ممکن است سرمایهمی

 (.  2017،  1تقارن اطلاعاتی است )یوچنگ و شو واکنشی ناشی از عدم واکنشی و یا کماین بیشدهند، که  

توان نتیجه گرفت که میانگین و واریانس بازده سهام به تنهایی برای توصیف توزیع بازده کافی  بر این اساس می 

به شمار    یمحققان مال  یابر   یاز موضوعات اساس  ی کی  سکیر  یابیجهت ارز  یمال  یصورتها   ییتواناباشد.  نمی

این امر باعث شد که محققان توجه خود را به گشتاور سوم    .(1398، درپوری ح ی وورد  یتار  ،نهیدس) رود یم

(، انجام گرفت نشان  1971)  2تحقیقاتی که توسط آردیتی   .و چهارم یعنی چولگی و کشیدگی معطوف نمایند

گذاران در ازای پذیرش ریسک سیستماتیک و کشیدگی بیشتر بازده بیشتری دریافت کرده  دهد که سرمایهمی

کنند. علاوه بر  نظر میداشتن سهام با چولگی مثبت از بخشی از بازده مورد انتظار خود صرف و در مقابل با نگه 

بسیاری از محققین    .توان بوسیله متنوع سازی از بین بردی را نمی این بیان گردیده است که کشیدگی و چولگ

را با در نظر گرفتن گشتاورهای بالاتر و نیز تأثیر این گشتاورها   ایهای سرمایهگذاری داراییقیمت اعتبار مدل 

ا افزودن چولگی  (، ب1976)  3عنوان مثال کراوس و لیتزنبرگر   اند به ها مورد مطالعه قرار دادهرا بر قیمت دارایی

را بسط داده و به این نتیجه رسیدند که افزودن چولگی باعث افزایش   ایهای سرمایه گذاری داراییقیمت مدل

(، نشان داد که چولگی کل در قیمت گذاری سهام تأثیری ندارد.  1975)  4شود. فرانسیس قدرت تبیین مدل می

گذاری  که چولگی سیستماتیک )هم چولگی( در قیمتبیان کردند  (،  1976در عین حال کراوس و لیتزنبرگر )

گذاران در مقابل تحمل  (، به این مطلب پی بردند که سرمایه1997)  5سهام مهم است. اخیراً، فرانگ و لای 

می  دریافت  را  بازدهی  اضافه  چولگی  و  کشیدگی  سیستماتیک  ساچل ریسک  و  هوانگ  (،  1997)  6کنند. 

منظ به  را  بالاتر  و لاو گشتاورهای درجه  میترا  نظر گرفتند.  نوظهور در  بازارهای  بازده در  اضافه  تعیین   7ور 

(، چولگی و کشیدگی شاخص بازارهای نوظهور را با بازارهای توسعه یافته مقایسه کردند. با این وجود  1998)

است و بر  بسیاری از مطالعات انجام شده در این زمینه در بازارهای نوظهور بر روی شاخص بازار انجام گرفته 

(، در این زمینه در تایوان  2003)  8روی خود سهام مطالعات خیلی کمی انجام گرفته است. چیائو و همکاران 

ها به این نتیجه رسیدند  کند. آنای را تائید میتحقیقی انجام دادند که بین بازدهی سهام و چولگی چنین رابطه 

های نزولی بیشتر  یف بازدهی سهام نسبت به دوره های صعودی تأثیر چولگی و کشیدگی در توصکه در دوره

گذاران، سهام با چولگی مثبت و کشیدگی کمتر از نرمال را به سهامی که دارای  است. با توجه به اینکه سرمایه

انتظار میچولگی منفی و کشیدگی بالاتر از نرمال هستند، ترجیح می رود که بازده با چولگی رابطه  دهند، 
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با کشیدگی و  )   منفی  باشد. تهرانی و همکاران  اظهار داشتند که چولگی نقش  1387رابطه مثبت داشته   ،)

نمایند؛ این در حالی است که در دوره صعودی کشیدگی مهمی در توصیف بازده سهام در هر دو دوره ایفا می

وجود ندارد    با بازده رابطه معنی داری دارد ولی در دوره نزولی هیچ رابطه معنی داری بین کشیدگی و بازده

 گردد.  اول و دوم پژوهش تدوین می  که با توجه به مبانی نظری ارائه شده  و تضاد های مطالعاتی فرضیه

  ی بررس  یبرا  یاری(، مطالعات بس1998؛ پاشلر و جانسون،   1973توجه محدود )کاهنمن ،    هیبا استقرار نظر

که    افتندیمطالعات در  نیآغاز شده است. در ا  یی هادارا  متیبر رفتار معاملات و ق  گذاران  هیتوجه سرما  ریتأث

وارد    ی کنند،را به خود جلب م  گذاران  هیکه توجه سرما  یمحدود فرد، فقط سهام  یشناخت  ییبا توجه به توانا

  ی تار معاملاترف  ن،ی(. بنابرا2013گذار خواهند شد )خو و همکاران ،    هیمجموعه ملاحظه انتخاب سهام سرما 

  ن، یمنفرد است. بنابرا  گذاران  هیسرما  یاز رفتار معاملات  تر  فی»توجه محدود« قرار دارد ضع  ریآنها که تحت تأث

  ه یاز سرما  شتریب یانفراد   گذاران هیکه سرما میتوجه محدود، معتقد یو تئور ها لیو تحل هیتجز نیبر اساس ا

را    تریآشکار  یتجار   حاتیرو ترج  نیشوند و از ای  بارز قمار جذب م  ی هایژگیبه سهام با و  ینهاد   گذاران

  گذار   هیبا عنوان توجه سرما  ی(، در پژوهش2019و همکاران  ) انگیدهند. ز  ینشان م  یسهام قرعه کش  یبرا 

  نده یسهام در آ  یآت  متیسقوط ق  سک یها از رسهام نشان داده اند که شرکت   متیسقوط ق  سکیو ر  ینهاد 

  ن یاز خارج از شرکت منحرف شوند. ا  ییدادهایشان با رو  ینهاد   گذاران  هیهند برد، اگر سرمارنج خو  شتریب

دارا  ییهاشرکت   یبرا   ریتاث شرکت   یدولت  تیمالک  یکه  م  ییهاهستند،  آن   رانیدکه  اعضاعامل  از    ی ها 

ا  شتر یتر بگر کم  ل یبا پوشش تحل  ییهابوده و شرکت  رهیمداتیه بود.  ب   یناش  ریتاث  نیخواهد    ی توجهیاز 

 ی، رأس تئور1970دهه    رد  یاز طرف  .موقت  یگذاران نهاد   هیبلندمدت است، نه سرما  یگذاران نهاد   هیسرما

است،    مت یق  کیوجود    تراژ،یآرب  یگذارمتیق  هیدر نظر  یکرد. مفهوم اساس  یگذار هیرا پا  تراژیآرب  یگذارمتیق

بازده  سکیکه ر  یدو سهم  یعنی متفاوت فروخته شوند. تئوری    یهامت یدر ق  توانندی مشابه دارند، نم  یو 

عمومی بر نرخ بازدهی همه سهام، اما به میزان متفاوتی   بارکـه اخ کندمی پـیش بینی  آربیتراژ گذاری قیمت

دارد و    کیستماتیس  سکیبه سطح مقطع ر  یکه بازده سهام بستگ  ی دهدنشان م   یسنت  ی. اما مالگذاردیاثر م

علاوه بر    ها،یجبران خواهد شد. از منظر ظهور ناهنجار  یمنطق  تراژگرانیتوسط آرب  یمنطق  ری قش عوامل غن

  منجر به ارزش  زین  تراژیآرب  یها  ت یمثبت سهام، محدود  یدر خصوص چولگ  گذاران  هیماسر  یها   یریگیپ

از    شی نادرست ب  گذاری  در بازار، ارزش  تراژیآرب  های  تیوجود محدود  لی از حد خواهد شد. به دل  شیب  گذاری

از حد    شی ب  یاز ارزشگذار  ناشی  که  مدت  فوراً اصلاح شود. در عوض، بازده مثبت کوتاه  ی تواندحد سهام، نم

  ب یتعق  یرا برا  یشتریگذاران ب  هیشود تا سرما  یو باعث م  ی کندم  دیمردم به قمار را تشد  شی آن است، گرا

  یکه سهام  یهنگام  نیکند. بنابرا  جادیرا ا  ی آت  یاز بازده منف  یشتریدرجه ب  ت،یسهام جذب شده و در نها  نیا

و صرف    ی شوندم  یابیاز حد ارزشمند ارز  شیب  ی شوند،مواجه م  تراژی بالاتر در مورد آرب  های  تیبا محدود

  ر یهستند، چشمگ  تراژیآرب  یلاتر برا با  های  تیمحدود  یکه دارا  ییسهام ها  نیمتعاقب عدم تقارن بالا در ب  یمنف

به طور    شهیهم  تراژیآرب  یرفتارها  ،یواقع  یا یدر دن  تراژیمختلف آرب  های  تیمحدود  لیخواهد بود. به دل  تر
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  ی ناهنجار  نیتوان ا  ینم  یبه راحت  تراژ،یبالاتر آرب  تیبا محدود  یسهام  ی برا   ن،یشوند. بنابرا  یکامل انجام نم

  نی(. ا2016خواهد داشت )گو و همکاران ،    یشتریمسئله تداوم ب  نیرو ا  نیرا بلافاصله اصلاح کرد، که از ا

در بورس سهام    ارقم  یو تداوم فضا   یممکن است ناکارآمد   تراژیآرب  های  تیکه محدود  ی دهدنشان م  دگاهید

بلکه    ی کندم  دیقمار را تشد  ی هاینه تنها ظاهر ناهنجار   تراژیآرب  های  تی اساس، محدود  نیکند. بر ا  دیرا تشد

یه ای در دهه های  سرما های . انتقادهای وارد شده بر مدل قیمت گذاری داراییی کندم دیتداوم آنها را تشد

سرمایه استوار است، خدشه دار نمود. دلیل اصلی این   ازارقبل، چهره این مدل را که بنیان آن بر نظریه ب

ارائه شده     ینظر  یبا توجه به مبان  باشد.   ن استوار میآ  بر  نظریه  که  است  ای  فروضات محدود کنندهانتقادها م

 . گرددیم  نیپژوهش تدو  سوم  هیفرض

  قیمت  واکنش   سود،   (، در پژوهشی با عنوان بیانیه 1399خیری و همکاران )   در داخل کشور در این زمینه

  انعکاس   با   بازار .  ندارد   را   قدرتمند   نیمه   کارآمد   بازار   های فرضیه   تحمل   سهام   بازار   که   دادند   نشان   بازار   بازده   و   سهام 

  بسیار  سود،   بیانیه   های تاریخ   پیرامون   در   سود   بیانیه   از   پس   انحراف   و   توجه،   قابل   طبیعی   غیر   بازده   از   شواهدی 

  گذاری   قیمت   نظریه   عملکرد   (، در بررسی 1399قنبری مروست و همکاران )   نتایج   . شود   می   داده   نشان   کارآمد 

حمیدی زاده و    . باشد   می  فرنچ   و   فاما   مدل   نسبی   برتری   دهنده   نشان   فرنچ   و   فاما   عاملی   سه   مدل   و   آربیتراژ 

  تاثیر   عدم ،  شرکتها   سود   به   سهام   بازده   واکنش   بر   سهام   بازار   قیمت   شکاف   (، در بررسی تاثیر 1398همکاران ) 

  انباشته   غیرعادی   بازده   و   سود   و   سهام   غیرعادی   بازده   و   سود   سهام،   بازده   و   سود   بین   رابطه   بر   سهام   قیمت   شکاف 

گذاری ریسک غیرسیستماتیک از طریق تبیین  (، در بررسی قیمت 1398محمدی و آسیما )   . را نشان دادند   سهام 

دهند که با در نظرگرفتن ریسک آربیتراژ، رابطه میان ریسک غیرسیستماتیک و بازده  نشان می   ریسک آربیتراژ 

  بازده  با   مدیریت  سود   بینی پیش   خطای   بین  رابطه   (، در بررسی1398دار است. صیادی ) انتظار منفی و معنی مورد 

  سود   بینیپیش   خطای   عامل   دو  بین   معنادار  خطی  مثبت   رابطه   یک  وجود   بیانگر  سیستماتیک  ریسک  و   سهام   غیر 

هاشمی   . می باشند   سیستماتیک  ریسک   و  سود   پیشبینی  خطای   بین  خطی   رابطه   نبود  و   سهام   غیرعادی   بازده   و 

 ( همکاران  می 1397و  نشان  سهام  بازده  پیشبینی  بر  سودآوری  چولگی  تاثیر  بررسی  در  چولگی  (،  که  دهند 

سودآوری با در نظر گرفتن سه معیار : سود ناخالص، نسبت سود هر سهم به قیمت و سود خالص بر بازده آتی  

  غیرسیستماتیک  ریسک  رابطه  (، در پژوهشی با عنوان تحلیل1395همکاران ) سهام تاثیر معنادار دارد. رستمی و  

  در  ناهمسو،   پایین   های   چندک   در   بیزی دریافتند رابطه   رهیافت   و   چندک   رگرسیون   بر   مبتنی  سهام   بازده   و 

  رابطه  که   دارد   آن   بر   دلالت   نتیجه   این .  شود نمی   مشاهده   ای   رابطه   توزیع   میانه   در   و   بوده   همسو   بالا   های   چندک 

های ریسک غیر  (، در پژوهشی با عنوان شوک 1394عبدالباقی و سهرابی ) .  است   بازده   توزیع   بر   مبتنی  و   غیرخطی 

سیستماتیک و بازده مورد انتظار نشان دهنده عدم وجود رابطه معناداری بین ریسک غیر سیستماتیک و بازده  

(،  1387باشند. تهرانی و همکاران ) صنعت می   است که این امر نشانه تصادفی بودن ریسک غیر سیستماتیک ویژه 

ای  های سرمایه گذاری دارایی در بررسی تأثیر چولگی و کشیدگی در توصیف بازده سهام با استفاده از مدل قیمت 

ای چولگی نقش مهمی در  های سرمایه و مدل سه عاملی فاما و فرنچ دریافتند بر اساس مدل قیمت گذاری دارایی 
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داری دارد ولی  نماید؛ در دوره صعودی کشیدگی با بازده رابطه معنی در هر دو دوره ایفا می توصیف بازده سهام  

داری بین کشیدگی و بازده وجود ندارد. این در حالی است که در مدل سه عاملی  در دوره نزولی هیچ رابطه معنی 

کدام  و اندازه، این ضرایب در هیچ فاما و فرنچ به دلیل حضور عوامل اضافی شامل نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار  

 باشند.ها معنی دار نمی از دوره 

  بر  آربیتراژ  هایمحدودیت  علی  (، در پژوهشی با عنوان اثر2020)  1در خارج از کشور نیز چو و همکاران 

  های موجود در پرتفوی های ساخته   ناهنجاری  دارایی و بازده سهام دریافتند که  گذاریهای قیمتناهنجاری

  کوتاه  و  مدت  بلند  ترکیبی  بازده  آزمایشی،  برنامه  شوند ومی  تر  ضعیف   آزمایشی  دوره  در  آزمایشی  سهام  با  شده

بررسی تاثیر ریسک اطلاعات بر  (، در  2019)  2داد. کیم و همکاران   کاهش  ماه  هر  در  پایه  واحد  72  را  مدت

یفیت پایین اقلام تعهدی فروش خالص  های با کگذاران در شرکتدریافتند سرمایهرفتار تجاری سهامداران  

گذاران با کیفیت اقلام تعهدی احتیاطی و ذاتی  دهند. به بیان بهتر فروش خالص سرمایهخود را افزایش می

گذاران داخلی می باشد و این غالبا در  تر از سرمایهگذاران خارجی قویمرتبط است. این ارتباط برای سرمایه 

( در تحقیقی با عنوان نوسانات ویژه  2016)  3مشاهده می گردد.  نسیم و همکاران شرایط مطلوب اقتصاد کلان  

و بازده سهام دریافتند که یک رابطه قوی بین ریسک ویژه و بازده سهام مورد انتظار وجود دارد. برگران و  

پیش بینی و بازده سهام دریافتند ریسک ویژه    غیرسیستماتیک  ( در تحقیقی با عنوان ریسک 2016)  4همکاران

کننده بازده در کل دوره و یا در طول ماه نوسانات بالا و یا پایین در بازار یکپارچه نیست. همچنین عدم تأثیر 

  شود.  الرحاله غیرسیستماتیک در یک محیط چند متغیره منجر به اشتباهات در متغیرهای رگرسیون می   ریسک

  سهام  بازار  در  بازده  و  غیرسیستماتیک  ریسک  رابطه  بودن  منفی  یا  مثبت  بررسی  به  ،(2016)  5همکاران   و

  که   معنا  این  به.  است  شده  منجر  بالا  بازده  به  بالا  غیرسیستماتیک  نوسانات  که  پرداختند و دریافتند  سنگاپور

  نشان   ها  یافته  همچنین  کنند؛  می دریافت  بیشتری  پاداش بالاتر،  غیرسیستماتیک نوسانات  با  سهام دارندگان

بررسی  (، در  2015)  6است. کانگ و همکاران   منفی  غیرسیستماتیک  ریسک  و  شرکت  اندازه  رابطه  که  دهد  می

دریافتند که اطلاعات    بینی شده برآورد سرمایه سهامارتباط بین ریسک اطلاعاتی حسابداری با هزینه پیش

های حقوقی و اقتصادی قوی به  زیرساخت بینی شده سرمایه سهام در کشورهایی با  حسابداری در هزینه پیش

 خوبی بکار رفته است ولی در کشورهایی که چنین زیرساختی ندارند، این چنین نیست. 

پذیری ویژه به وجود رابطه مثبت  (، در تحقیقی با عنوان بازده مورد انتظار و نوسان2010)  7چوآ و همکاران 

انتظار پی بردند که ناشی از رابطه آن با بازده غیرمنتظره  سیستماتیک و بازده مورد  معنادار نوسان پذیری غیر 

 
1 -Chu, & et al 
2- Kim  et al 
3  - Naseem  et al 

4  - Berggrun  et al 
5 -Al  Rahahleh 
6- Tony Kang  et al 
7 -Chua  et al 
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غیرمنتظره   غیرسیستماتیک هایانتظار و نوسان مورد  غیرسیستماتیک هایاست. به علاوه، دو عامل نوسان 

در بررسی رابطه مقطعی بین نوسانات ویژه و بازده مورد  (  2008)  1همچنان معنادار است. جی بالی و کاکیچی

ها  نشان دادند که رابطه قوی معنی داری بین نوسانات ویژه و بازده مورد انتظار وجود دارد. آن   انتظار سهام

های آماری را مورد استفاده قرار دادند و ثابت کردند نوسانات ویژه ماهانه پروکسی  ای از آزمون طیف گسترده 

کند و با اطمینان نتیجه  فراهم می   تری نسبت به نوسانات ویژه روزانه برای نوسانات مورد انتظار آیندهدقیق

(،  2006)  2گیری کردند که ریسک ویژه به طور منفی با بازده مورد انتظار آینده رابطه ندارد. آنگ و همکاران

نوسان  با  سهام  دادند،  نشان  سیستماتیک  غیر  پذیری  نوسان  و  بازده  میانگین  رابطه  بررسی  غیر  با  های 

ها این آزمون را با کنترل اثرات اندازه، نسبت ارزش دفتری  برخوردار است. آن سیستماتیک بالا، از بازده پایینی  

 به ارزش بازار، مومنتوم و نقد شوندگی نیز انجام دادند و دریافتند، نتایج فوق کماکان برقرار است.  مالکیل و

ایالادر بررسی رابطه بازده و نوسان (،  2006)  3زوو  ت متحده و ژاپن  پذیری غیر سیستماتیک در بازار سهام 

های غیر سیستماتیک از قدرت توضیح دهندگی بیشتری نسبت به هر کدام از معیارهای بتا و  دریافتند نوسان 

 اندازه شرکت برخوردار است. 

 

 هاي پژوهش یه فرض  -3

 گردد: یمپژوهش به صورت زیر ارائه    یهفرضبا توجه به عنوان پژوهش و چارچوب نظری  

های سرمایه  گذاری داراییافزایش گشتاورهای ریسک غیرسیستماتیک محاسبه شده با مدل قیمتبا    :  1فرضیه  

 ای، بازده آتی سهام کاهش می یابد. 

بازده   ،با افزایش گشتاورهای ریسک غیرسیستماتیک محاسبه شده با مدل پنج عاملی فاما و فرنچ  :2فرضیه 

 آتی سهام کاهش می یابد. 

همزمان توجهات محدود    شیسهام با افزا  یبر بازده آت  کیستماتیرسیغ  سکیر  یگشتاورها   ریتاث  :3  هیفرض

 شود.   یم  دیتشد  تراژیآرب  های  تیسهامداران و محدود
 

 ی پژوهش شناسروش  -4

از    توصیفی و  پژوهش هایکاربردی قرار دارد، از لحاظ ماهیت در زمره    پژوهش هایپژوهش حاضر در زمره  

روش    ها و اطلاعات، از. برای جمع آوری داده گرددیهمبستگی محسوب م  پژوهش هاینظر روش نیز در دسته  

و  اکتابخانه  از مراجعه به  یهادر بخش داده ی  توضیحی و ماهنامه    هاییادداشت مالی،    یهاصورت   پژوهش 

  یفی جمع آوری شده از آمار توص یهابه منظور توصیف و تلخیص داده  استفاده شده است.بورس اوراق بهادار  

 
1 - Bali & Cakici 
2- Ang , & et al 
3 -Malkiel & Xu 
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 ها ابتدا پیش آزمون های ناهمسانی واریانس، آزمونبه منظور تحلیل دادهو استنباطی بهره گرفته شده است.  

F  است  گردیده  استفادهایویوز     افزار  پژوهش نرم  یهفرض  رد  و  ییدتأ  برا و سپس برای-یمر، و آزمون جارکل . 

 

 . جامعه آماري و انتخاب نمونه 1-4

  ی ها سال  باشد که طیی م  بورس اوراق بهادار تهران  پذیرفته شده در  یهاشرکت این پژوهش    آماری،  جامعه

  تعدادروش حذف سیستماتیک  بر اساس  که    اندحضور داشته بهادار تهران    اوراقدر بورس    1398الی    1391

 است.   شده انتخاب    آماری  یه فرض  آزمون  جهت  پژوهش  به عنوان نمونه آماری  شرکت    152

 

   . مدل و متغیرهاي پژوهش 2-4

  غیرسیستماتیک   ریسک  گشتاورهای( برای  2( و )1جهت اظهار نظر درباره فرضیه اول پژوهش مدل رگرسیونی )

 شود: بالا و پایین تخمین زده می

 

(1) R𝑖,𝑡+1 − rf,t+1 = α0 + α1ISCAPM  ,SKEW,Highi,t + α2ISCAPM  ,KURT,Highi,t + α3SIZEi,t

+ α4BMi,t + ε 

  

(2) R𝑖,𝑡+1 − rf,t+1 = α0 + α1ISCAPM  ,SKEW,ligh,t + α2ISCAPM  ,KURT,ligh,t + α3SIZEi,t

+ α4BMi,t + ε 

H0: ɑ1, α2≤0 

H1:( ɑ1, α2) high,t <   (ɑ1, α2) ligh,t 
H0: ɑ1, α2≤0 

H1:( ɑ1, α2) high,t <   (ɑ1, α2) ligh,t 

 

( رگرسیونی  مدل  پژوهش  دوم  فرضیه  درباره  نظر  اظهار  )4جهت  و  گشتاورهای5(  برای    ریسک   ( 

 شود: بالا و پایین تخمین زده می  غیرسیستماتیک

 

(4) R𝑖,𝑡+1 − rf,t+1 = α0 + α1ISFF5,SKEW,Highi,t + α2ISFF5,KURT,Highi,t + α3SIZEi,t + α4BMi,t + ε 

  

(5) R𝑖,𝑡+1 − rf,t+1 = α0 + α1ISFF5,SKEW,ligh,t + α2ISFF5,KURT,ligh,t + α3SIZEi,t + α4BMi,t + ε 

H0: ɑ1, α2≤0 

H1:( ɑ1, α2) high,t <   (ɑ1, α2) ligh,t 

 

   متغیرهای تعدیل گر محاسبه و افزوده شد. ی فوق  ون ی مدل رگرس   به    پژوهش   سوم   ه ی جهت اظهار نظر درباره فرض 
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 و توجهات محدود سهامداران   تراژیآرب  تی محدود  یسطح بالا  مدل رگرسیونی
R𝑖,𝑡+1 − rf,t+1 = α0 + α1ISCAPM  ,SKEW,high,t + α2ISCAPM  ,KURT,high,t + α3SIZEi,t + α4BMi,t +

ε (6 )  

 و توجهات محدود سهامداران   تراژیآرب  تیمحدود  نییسطح پامدل رگرسیونی  

R𝑖,𝑡+1 − rf,t+1 = α0 + α1ISCAPM  ,SKEW,ligh,t + α2ISCAPM  ,KURT,ligh,t + α3SIZEi,t + α4BMi,t + ε (7)  

  H0: ɑ1, α2≤0 

H1:( ɑ1, α2) high,t <   (ɑ1, α2) ligh,t 

 

 و توجهات محدود سهامداران   تراژیآرب  تی محدود  یسطح بالا  مدل رگرسیونی

R𝑖,𝑡+1 − rf,t+1 = α0 + α1ISFF5,SKEW,high,t + α2ISFF5,KURT,high,t + α3SIZEi,t + α4BMi,t + ε (8)  

 

 و توجهات محدود سهامداران   تراژیآرب  تیمحدود  نییسطح پامدل رگرسیونی  

R𝑖,𝑡+1 − rf,t+1 = α0 + α1ISFF5,SKEW,𝑙igh,t + α2ISFF5,KURT,ligh,t + α3SIZEi,t + α4BMi,t + ε (9)  

H0: ɑ1, α2≤0 

H1:( ɑ1, α2) high,t <   (ɑ1, α2) ligh,t 

 

جهت بررسی این فرضیه؛ابتدا شرکتها را به چهار دسته شرکتهای با سطح محدودیت آربیتراژ بالا)نیمه بالاتر  

از میانه نمونه( و شرکتهای با سطح پایین محدودیت آربیتراژ)نیمه پایین تر از میانه نمونه( و نیز شرکتهای با  

ز میانه نمونه( و شرکتهای با سطح پایین توجهات محدود  سطح بالای توجهات محدود سهامداران )نیمه بالاتر ا

پایین )نیمه  نمونه( تقسیم میسهامداران  میانه  از  بالای  تر  را که همزمان در سطح  کنیم؛سپس شرکتهایی 

باشند،را به عنوان شرکتهایی که همزمان  محدودیت آربیتراژ و سطح بالای  توجهات محدود سهامداران می

های آربیتراژ بالا دارند انتخاب و به همین ترتیب شرکتهایی را که داران و  محدودیتتوجهات محدود سهام 

باشند،را به عنوان  همزمان در سطح پایین محدودیت آربیتراژ و سطح پایین توجهات محدود سهامداران می

می گردند؛    های آربیتراژ پایین دارند؛انتخابشرکتهایی که همزمان توجهات محدود سهامداران و  محدودیت

سپس مدلهای مربوط به فرضیات اول و دوم به صورت مجزا در دو سطح شرکتهای با سطح محدودیت آربیتراژ  

و توجهات محدود سهامداران بالا و شرکتهای با سطح پایین محدودیت آربیتراژ و سطح پایین توجهات محدود  

 شود. میسهامداران به صورت مجزا تخمین زده و نتایج با یکدیگر مقایسه  

 مذکور داریم:  های    در مدل

 )متغیر وابسته(   :بازده آتی سهام  

بازده های واقعی، از نرم افزار »ره آورد« استخراج خواهند شد. در این نرم افزار جهت محاسبه بازده های سهام  

 :استفاده شده است  (10)روزانه از رابطه  
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(10) Rit =
(1 + a)Pt+1 + D − Pt

Pt
 

 
α    =سرمایه؛    افزایش  درصدt+1= P  قیمت در زمان  t+1   ؛t= P      قیمت در زمانt   ؛D    سود نقدی پرداخت =

 بازده عنوان نرخ  به  مرکزی بانک مشارکت  اوراق  نرخ سود  از  تحقیق در اینکه    : بازده بدون ریسک؛  شده 

 ریسک استفاده می شود.  بدون

 فاکتورهای اندازه گیری گشتاور های ریسک غیرسیستماتیک )متغیر مستقل(::    

می ریسک غیرسیستماتیک  ؛ چولگی و کشیدگی  ریسک غیرسیستماتیکدر این پژوهش منظور از گشتاورهای  

 باشد که به شرح زیر اندازه گیری می شود: 

Skew  شود که  استفاده می  (11)برای محاسبه ی ضریب چولگی از فرمول  ریسک غیرسیستماتیک؛  : چولگی

 :گشتاورها معروف استی ضریب چولگی به طریقه  به محاسبه

(11) 
𝑠𝑘𝑒 =

𝑟3

𝜎𝑝
3 =

∑(𝑟𝑝𝑖−𝑟�̅�)3

𝑁

(
∑(𝑟𝑝𝑖−�̅�𝑝)2

𝑁
)

3  

  

(12) 𝑛

(𝑛 − 1)(𝑛 − 2)
∑ (

(𝑟𝑝𝑖 − �̅�𝑝)

𝑆
)

3

 

  

 شود: اندازه گیری می  (13مدل )به صورت  ریسک غیرسیستماتیک  بنابراین بر اساس فرمول چولگی، چولگی  

 

(13) 
SKEW 𝑖,𝑡 =

1

N
∑ (ri,θ − ri,t̅̅̅̅ )

3θ=N
θ=1

√[
1

N
∑ (ri,θ − ri,t̅̅̅̅ )

2θ=N
θ=1 ]

3

 

 

SKEW    شرکتریسک غیرسیستماتیک  : چولگی i در سال t  تعداد روزهایی که بازده آنها محاسبه شده    ؛

در   i شرکتریسک غیرسیستماتیک    ؛   t در سال i شرکتریسک غیرسیستماتیک  میانگین    ؛ است 

   θ روز

در این پژوهش برای محاسبه  که    نشان مـیدهد کشیدگی همان مقدار اوج یا بلندی را نسبت به توزیع نرمال  

 : شـود  استفاده می  (14)ی ضریب کشیدگی هر پرتفوی از فرمول  

(14) 
E =

r4

σx
4 =

∑(rpi−r̅p)

N

(
∑(rpi−r̅p)2

N
)

4  
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(15) 
(

n

(n − 1)(n − 2)(n − 3)
∑ (

(rpi − r̅p
4

S
)

4

=
3(n − 1)2

(n − 2)(n − 3)
) 

 

 گیری می شود: به صورت زیر اندازه  ریسک غیرسیستماتیک  بنابراین بر اساس فرمول کشیدگی، کشیدگی  

 

(16 ) 
kurt 𝑖,𝑡 =

1

N
∑ (ri,θ − ri,t̅̅̅̅ )

4θ=N
θ=1

√[
1

N
∑ (ri,θ − ri,t̅̅̅̅ )

2θ=N
θ=1 ]

 

غیر سیستماتیک  میانگین    ریسک غیرسیستماتیک؛  :کشیدگی     ؛   t در سال i شرکتریسک 

برای    تعداد روزهایی که بازده آنها محاسبه شده است.  ؛  θ در روز i شرکتریسک سیستماتیک    

 محاسبه ریسک غیر سیستماتیک نیز داریم:

 در پژوهش حاضر با دو مدل مطرح شده، ریسک غیر سیستماتیک اندازه گیری می شود: 

  رای محاسبه ریسک، از رابطه قیمت گذاری داراییهای مدل قیمت گذاری دارایی های سرمایه ای: در ابتدا ب   -1

 :استفاده شده است(  17در مدل ) ای  سرمایه

(17) R𝑖 − Rf = αi + β1Rm − Rf + ε 

 

Rm:  بازده داراییهای بدون ریسک؛  ؛  بازده پرتفوی بازار  Βi:  بازده مورد انتظار    ؛  ریسک سیستماتیک

عنوان  نیز به    به عنوان معیار ریسک سیستماتیک استخراج میشود و خطاها β،مذکور  با تخمین رابطهi داراییهای

 (.1394)طالب نیا و همکاران،    معیار ریسک غیرسیستماتیک در نظر گرفته شده است

 

 ( ارائه شده است: 18مدل پنج عامله فاما و فرنچ که در مدل )  -2

(18) Ri,t- Rf,t= α1 +β1(Rm,t- Rf,t) +β2SMBi,t+β3HMLi,t+β4RMWi,t+β5CMAi,t+€ 

 

i,tR:  پرتفوی در دورهنرخ بازده ورقه بهادار یاt  ؛f,tR رخ بازده بدون ریسک،:ن  m,tR:،عامل بازار  i,tSMB:؛  عامل اندازه

i,tHML:؛  عامل ارزش دفتری به بازارi,tRMW :ها با سودآوری  که از تفاوت بین بازده سهام شرکت  عامل سودآوری

 ها با سودآوری کم به دست می آید.بالا و سهام شرکت

i,tCMA:از تفاوت بین بازده سهام شرکتها با سرمایه گذاری بالا و سهام شرکتهای با  که    گذاری  عامل سرمایه

به ترتیب واکنش عوامل بازار، اندازه، ارزش دفتری به  :سرمایه گذاری پایین به دست می آید. 

در  .  با میانگین صفر میباشند i بازده خاص دارایی پرتفوی و  i پرتفوی   گذاری  بازار، سودآوری و سرمایه
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صـورت پسماندهای حاصل از مدل سه عاملی    ریسک غیرسیسـتماتیک به(2006پژوهش آنـگ و همکـاران )

از آنها در این پژوهش، ریسک غیرسیستماتیک، پسماندهای   الهام  فاما و فرنچ در نظر گرفته شده است. با 

 (. 1395)حزبی و همکاران،    حاصل از مدل پنج عاملی فاما و فرنچ در نظر گرفته شده است

 متغیرهای کنترلی: 

 .  ارزش دفتری به ارزش بازار سهام  -ب  .برابر است با لگاریتم طبیعی ارزش بازار سهام:  اندازه شرکت  -الف

 متغیرهای تعدیلگر: 

(  19( بی توجهی سهامداران نهادی)توجه محدود(؛ از طریق رابطه )2019بر اساس پژوهش چنگ و همکاران )

 محاسبه می شود: 

(19) 
 

 

J  :j   امین سهامداران نهادی شرکتi    1در دوره-t                 t−1N :   تعداد سهامداران نهادی شرکتi    در دوره
t-1 

:متغیر دامی است که برابر است با یک در صورتی که صنعت مذکور در بین صنایع نمونه دارای قدر    

 مطلق بیشترین بازده باشد و در غیر این صورت برابر است با صفر. 

 t-1در دوره    j:ضریب اهمیت سرمایه گذار نهادی )ارزش بازار سهام (در صنعت برای سهامدار  

که به صورت مدل   t-1: ضریب اهمیت سرمایه گذار نهادی )ارزش بازار سهام (در سطح شرکت در دوره  

 ( محاسبه می شود: 20)

(20) 
 

 iدر شرکت    j: درصد سهام نگهداری شده توسط سهامدار نهادی  

 iدر شرکت    j: ارزش بازار پرتفوی)وزن( سهامدار نهادی  

 (برای شاخص  10: رتبه بندی بر اساس دهک)از یک تا    

 (.2019)چنگ و همکاران،    (برای شاخص  10: رتبه بندی بر اساس دهک)از یک تا  

معیار برای پروکسی هزینه معاملات    3( از  2017آربیتراژ  بر اساس پژوهش چان و همکاران )در بررسی فعالیت  

(، قیمت  ILLIQ( نقدشوندگی )2002گردد، این سه معیار مشتمل بر شاخصهای آمیهود )آربیتراژ استفاده می

( )PRICEسهام  پیشنهادی خرید و فروش  بالا(، میBIDASK(و شکاف قیمت  بودن  باشد.به طور خلاصه،   

شاخص نقدشوندگی آمیهود )نقدشوندگی پایین( و شکاف قیمتی و همچنین پایین بودن قیمت سهام یک  

 شرکت، آربیتراژ را برای شرکت سخت تر کرده و منجر به افزایش محدودیت در آربیتراژ می گردند. 
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 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش
 1403تابستان  /62 پیاپی /16 ۀدور

 (  ارائه شده است:21( که در مدل  )2002)  1( شاخص نقد شوندگی آمیهود 1

(21) 
 

    t: بازده شرکت در روز     ؛     t: حجم ریالی معاملات در روز     

باشند. مطالعات نشان می دهند که قیمت سهام یک  معیارهای دوم و سوم قیمت سهام و شکاف قیمتی می

گیری مشترک  جا که شکاف قیمتی یک اندازهارتباط منفی با شکاف قیمت پیشنهادی خرید و فروش دارد. از آن

های  باشد، در این پژوهش از هر دو معیار قیمت سهام و شکاف قیمتی به عنوان پروکسیاز هزینه معاملات می

 هزینه معاملات استفاده شده است: 

 ( PRICEit( قیمت هر سهم در زمان بسته شدن )2

 شود:  به می( محاس22(:  از طریق مدل )BIDASKit( شکاف قیمتی )3

(22) 
 

bid  میانگین قیمت پیشنهادی خرید سهام شرکت :i    در دورۀt    ؛ask  میانگین قیمت پیشنهادی فروش سهام :

 قیمت هر سهم در زمان بسته شدن.  :price؛    tدر دورۀ    iشرکت  

مولفه" و تحلیل  اساس روش تجزیه  فاکتور مذکور،بر  از محاسبه سه  برای  پس  اصلی،یک شاخص  آن  های 

های با  کنیم؛نیمه بالاتر از میانه دادهگردد؛و سپس بر اساس خاصیت میانه به دو نیم تقسیم میاستخراج می

  " هزینه معاملات آربیتراژ بالا و نیمه پایین تر از میانه داده های با هزینه معاملات آربیتراژ پایین می باشد.  

 ( 2017)چان و همکاران،  

 

 پژوهش ي هاداده تحلیل  -5

  ی اختصاص دارد که در آن داده ها   یفیاست: گفتار نخست به آمار توص  یقسمت مشتمل بر دو گفتار اصل  نیا

  ن ییپس از تع  زیگردند. در گفتار دوم ن  یم  حیتشر  یو پراکندگ  یمرکز   یبا استفاده از شاخص ها   یپژوهش

  ون ی آنها معادله رگرس  یبرقراراز    نانیو اطم  یونیرگرس  یمدل ها   اتیو آزمون فرض  یمورد بررس  یداده ها  یالگو

 . رندیگ  یپژوهش مورد آزمون قرار م  یها  هیو فرض  دهیبرازش گرد

 

 

 

 

 
1 - Amihud 
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 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش
 1403 تابستان  /62 پیاپی /16 ۀدور

 ی فیتوص هاي  افتهی 1-5

 
 بال  کیستماتیرسیغ سکیر  يگشتاورها يپژوهش برا يرهایمتغ ی فیآمار توص هاي  شاخص  -1 جدول

 متغیرهاعنوان 
 
 

هاي شاخص
 توصیفی

بازده آتی  
 سهام 

گشتاورریسک 
 غیرسیستماتیک
با   بر اساس چولگی

 CAPMمدل 

گشتاورریسک 
 غیرسیستماتیک

  بر اساس كشیدگی
 CAPMبا مدل 

گشتاورریسک 
 غیرسیستماتیک
با   بر اساس چولگی

 FF5مدل 

گشتاورریسک 
 غیرسیستماتیک

  بر اساس كشیدگی
 FF5با مدل 

اندازه 
 شركت

ارزش 
دفتري به  
ارزش بازار  

 سهام 
Rit+1_Rft IS SKEW IS KURT IS SKEW5 IS KURT5 SIZE BM 

 0/3360 14/565 0/1070 0/7435 0/0891 0/9594 1/2780 میانگین 

 0/2539 14/317 0/1919- 0/7318 0/3755- 0/9151 1/3176 میانه 

 3/8946 20/688 2/9838 2/2042 2/7905 2/1322 3/4900 ماکسیمم

 0/0032 10/616 1/6258- 1/4454- 1/6383- 0/5158- 0/8500- مینیمم 

 0/3313 1/6972 1/2245 0/7853 1/2494 0/6454 0/8537 انحراف معیار 

 4/0201 0/5756 0/7403 0/1630- 0/8699 0/0045 0/1038- چولگی 

 31/697 3/3556 2/6670 2/7358 2/4607 2/4637 2/7013 کشیدگی

 608 608 608 608 608 608 608 مشاهدات 

 پژوهشگر(  یهاافتهیمنبع: )

 

 نییپا کیستماتیرسیغ سکیر  يگشتاورها يپژوهش برا يرهایمتغ  یفیآمار توص هاي  شاخص -2جدول  

 عنوان متغیرها
هاي شاخص

 توصیفی

بازده آتی  
 سهام 

گشتاورریسک 
 غیرسیستماتیک
با   بر اساس چولگی

 CAPMمدل 

گشتاورریسک 
 غیرسیستماتیک

  بر اساس كشیدگی
 CAPMبا مدل 

گشتاورریسک 
 غیرسیستماتیک
با   بر اساس چولگی

 FF5مدل 

گشتاورریسک 
 غیرسیستماتیک

  بر اساس كشیدگی
 FF5مدل با 

اندازه 
 شركت

ارزش 
دفتري به  
ارزش بازار  

 سهام 
Rit+1_Rft IS SKEW IS KURT IS SKEW5 IS KURT5 SIZE BM 

 0/4827 14/248 0/1398- 0/4289 0/0336- 0/8495 0/9642 میانگین 

 0/3901 14/016 0/3895- 0/4190 0/3710- 0/8297 1/0235 میانه 

 4/0317 19/189 2/9838 2/2042 2/7731 2/1169 3/5400 ماکسیمم

 0/0104 10/132 1/6258- 1/4454- 1/6383- 0/5158- 0/8573- مینیمم 

 0/4022 1/6022 1/0428 0/7747 1/1328 0/6326 0/8098 انحراف معیار 

 2/8331 0/6186 0/7968 0/1196- 0/9372 0/0571 0/0038 چولگی 

 17/261 3/3207 3/1006 2/8182 2/7753 2/3490 2/6657 کشیدگی

 608 608 608 608 608 608 608 مشاهدات 

 پژوهشگر(  یهاافتهیمنبع: )
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 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش
 1403تابستان  /62 پیاپی /16 ۀدور

  يبا سطح بال زیبال و ن تراژیآرب تیپژوهش با سطح محدود يرهایمتغ ی فیآمار توص هاي شاخص -3جدول 

 توجهات محدود سهامداران 

 عنوان متغیرها
هاي شاخص

 توصیفی

بازده آتی  
 سهام 

گشتاورریسک 
 غیرسیستماتیک
  بر اساس چولگی

 CAPMبا مدل 

گشتاورریسک 
 غیرسیستماتیک

  بر اساس كشیدگی
 CAPMبا مدل 

گشتاورریسک 
 غیرسیستماتیک
  بر اساس چولگی

 FF5با مدل 

گشتاورریسک 
 غیرسیستماتیک

  بر اساس كشیدگی
 FF5با مدل 

اندازه 
 شركت

ارزش دفتري  
به ارزش بازار  

 سهام 

Rit+1_Rft IS SKEW IS KURT IS SKEW5 IS KURT5 SIZE BM 

 0/4208 14/401 0/0579- 0/5757 0/0784- 0/8668 1/1115 میانگین 

 0/3529 13/895 0/2101- 0/6121 0/4351- 0/8885 1/1300 میانه 

 3/8946 20/688 2/9213 2/1850 2/7905 2/1322 3/3787 ماکسیمم

 0/0032 10/765 1/6258- 1/4454- 1/6383- 0/5158- 0/8500- مینیمم 

 0/3886 1/8179 1/0655 0/7819 1/1016 0/6238 0/9402 انحراف معیار 

 3/5176 0/7490 0/6034 0/4249- 0/9007 0/1820- 0/0340 چولگی 

 27/274 3/3676 2/8596 3/1245 2/7395 2/5675 2/3494 کشیدگی

 268 268 268 268 268 268 268 مشاهدات 

 پژوهشگر(  یهاافتهیمنبع: )

 

با سطح   زیو ن نییپا تراژیآرب تیپژوهش با سطح محدود يرهایمتغ  یفیآمار توص هاي شاخص -4جدول 

 توجهات محدود سهامداران  نییپا

 عنوان متغیرها

هاي شاخص

 توصیفی

بازده آتی  

 سهام 

گشتاورریسک 

 غیرسیستماتیک

  بر اساس چولگی

 CAPMبا مدل 

گشتاورریسک 

 غیرسیستماتیک

  بر اساس كشیدگی

 CAPMبا مدل 

گشتاورریسک 

 غیرسیستماتیک

  بر اساس چولگی

 FF5با مدل 

گشتاورریسک 

 غیرسیستماتیک

  بر اساس كشیدگی

 FF5با مدل 

اندازه 

 شركت

ارزش دفتري  

به ارزش بازار  

 سهام 

Rit+1_Rft IS SKEW IS KURT IS SKEW5 IS KURT5 SIZE BM 

 0/3641 14/307 0/0597 0/6883 0/2842 1/0300 1/1114 میانگین 

 0/2906 14/249 0/3051- 0/5533 0/2045- 0/9430 1/2100 میانه 

 2/3507 18/524 2/9838 2/2042 2/7905 2/1322 3/2800 ماکسیمم

 0/0375 11/088 1/5846- 1/4454- 1/6383- 0/4942- 0/7417- مینیمم 

 0/2886 1/3000 1/2324 0/7656 1/3093 0/6554 0/6362 انحراف معیار 

 3/4577 0/3226 0/7712 0/1196 0/6700 0/0556 0/2722- چولگی 

 20/725 3/1318 2/6035 2/4781 2/0113 2/0913 3/1335 کشیدگی

 268 268 268 268 268 268 268 مشاهدات 

 پژوهشگر(  یهاافتهیمنبع: )
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 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش
 1403 تابستان  /62 پیاپی /16 ۀدور

 . آزمون پایایی متغیرهاي پژوهش2-5

که نتایج در جدول  استفاده شده    فولرتعمیم  ی واحد دیکیآزمونهای ریشهاز    پایایی متغیرها،  بررسیجهت  

 ارائه گردیده است: (،  5)
 

 یافته  فولرتعمیم دیكی  واحد ریشه آزمون نتایج -5جدول 

 اطمینان  سطوح در بحرانی مقادیر

 مختلف 
 آماره

 فولردیكی
 علامت اختصاري              متغیر

 درصد10 درصد5 درصد1

-3/44092 -2/86609 -2/56925 -10/6307 ft_Rit+1R  بازده آتی سهام 

ها
ور

شتا
گ

یر  ی
ک

س
یغ 

یرس
مات

ست
ی

  ک
الا 

ب
 

-3/44089 -2/86608 -2/56924 -9/07548 SKEWIS  
گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر اساس 

 CAPMبا مدل   چولگی

-3/44089 -2/86608 -2/56924 -8/75857 KURTIS  
گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر اساس 

 CAPMبا مدل  کشیدگی

-3/44089 -2/86608 -2/56924 -9/07293 SKEW5IS  
گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر اساس 

 FF5با مدل    چولگی

-3/44089 -2/86608 -2/56924 -8/79865 KURT5IS  
گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر اساس 

 FF5با مدل  کشیدگی

-3/44091 -2/86609 -2/56925 -11/0101 SIZE  اندازه شرکت 

-3/44089 -2/86608 -2/56924 -24/0833 BM  ارزش دفتری به ارزش بازار سهام 

-3/44091 -2/86609 -2/56925 -11/4633 ft_Rit+1R  بازده آتی سهام 
ها

ور
شتا

گ
یر  ی

ک
س

یغ 
یرس

مات
ست

ی
یی پا ک

 ن 

-3/44089 -2/86608 -2/56924 -7/83712 SKEWIS  
گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر اساس 

 CAPMبا مدل  چولگی

-3/44089 -2/86608 -2/56924 -7/88250 KURTIS  
گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر اساس 

 CAPMبا مدل  کشیدگی

-3/44091 -2/86609 -2/56925 -8/27165 SKEW5IS  
گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر اساس 

 FF5با مدل    چولگی

-3/44089 -2/86608 -2/56924 -9/23804 KURT5IS  
غیرسیستماتیک بر اساس گشتاور ریسک 

 FF5با مدل کشیدگی

-3/44091 -2/86609 -2/56925 -8/94222 SIZE  اندازه شرکت 

-3/44089 -2/86608 -2/56924 -21/7334 BM  ارزش دفتری به ارزش بازار سهام 

 های پژوهشگر( منبع: )یافته
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-3/45490 -2/87224 -2/57254 -14/9475 Rit+1_Rft  بازده آتی سهام 

ود
حد

م
ی 

 ت
یآرب 

راژ
ت

  
و ن 

لا 
با

 ز ی
الا 

ح ب
سط

با 
 ی

ت  
ها

وج
ت

ان 
دار

هام
 س

ود
حد

م
 

-3/45490 -2/87224 -2/57254 -8/13894 IS SKEW 
گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر اساس 

 CAPMبا مدل   چولگی

-3/45490 -2/87224 -2/57254 -8/30748 IS KURT 
گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر اساس 

 CAPMبا مدل  کشیدگی

-3/45490 -2/87224 -2/57254 -8/01380 IS SKEW5 
گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر اساس 

 FF5با مدل  چولگی

-3/45490 -2/87224 -2/57254 -9/14813 IS KURT5 
گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر اساس 

 FF5با مدل  کشیدگی

-3/45500 -2/87228 -2/57257 -7/74883 SIZE  اندازه شرکت 

-3/45490 -2/87224 -2/57254 -17/3666 BM  ارزش دفتری به ارزش بازار سهام 

-3/45490 -2/87224 -2/57254 -10/2326 Rit+1_Rft  بازده آتی سهام 

ود 
حد

ح م
سط

ی
 ت

یآرب 
راژ

ت
 

ن 
ایی

پ
 ز یو ن 

ح 
سط

با 
ن

ایی
پ

  

ان 
دار

هام
 س

ود
حد

ت م
ها

وج
ت

 

-3/45490 -2/87224 -2/57254 -7/74082 IS SKEW 
گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر اساس 

 CAPMبا مدل  چولگی

-3/45490 -2/87224 -2/57254 -7/63170 IS KURT 
گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر اساس 

 CAPMبا مدل  کشیدگی

-3/45500 -2/87228 -2/57257 -8/617414 IS SKEW5 
گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر اساس 

 FF5با مدل    چولگی

-3/45490 -2/87224 -2/57254 -7/37119 IS KURT5 
گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر اساس 

 FF5با مدل  کشیدگی

-3/45490 -2/87224 -2/57254 -9/37152 SIZE  اندازه شرکت 

-3/45490 -2/87224 -2/57254 -14/1530 BM  ارزش دفتری به ارزش بازار سهام 

 پژوهشگر(  یهاافتهیمنبع: )

 

  نان یاطم  در سطوح  یبحران  ریمقادی  تمامقدر مطلق آماره دیکی فولر از  (،  5)  جدول  اساس مقادیر ارائه شده دربر

این بدان معنی است که میانگین و واریانس   هستند  مانا سطح در  متغیرها بیشتر است در نتیجه تمامی   مختلف

کوواریانس متغیرها مختلف ثابت بوده است. در نتیجه استفاده از این متغیرها در مدل  طول زمان و    متغیرها در

 شود.  باعث به وجود آمدن رگرسیون کاذب نمی
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 ( ها ماندهی جمله خطا )باق انسیثابت بودن وار. 2-5

(، ارائه گردیده  6)که نتایج در جدول  استفاده شده  آزمون وایت  از    ها،  باقیمانده  واریانس  ناهمسانی  بررسیجهت  

 است: 
 ن وایت آزمو نتایج -6جدول 

 احتمال  مقدار آماره نوع آماره ردیف 

فرضیه  

1 

 F 1/121207 0/2627آماره  گشتاورهای ریسک غیرسیستماتیک پایین 

 F 1/307172 0/1917آماره  بالا  گشتاورهای ریسک غیرسیستماتیک

فرضیه  

2 

 F 1/401931 0/1615آماره  گشتاورهای ریسک غیرسیستماتیک پایین 

 F 1/051582 0/2934آماره  بالا  گشتاورهای ریسک غیرسیستماتیک

فرضیه  

3 

 یبالا با سطح بالا   تراژیآرب  تیسطح محدود 

 توجهات محدود سهامداران 

CAPM 
 Fآماره 

1/244432 0/2145 

FF5 0/874923 0/3824 

  ن ییبا سطح پا ن ییپا تراژیآرب  تیسطح محدود 

 توجهات محدود سهامداران 

CAPM 
 Fآماره 

1/529371 0/1138 

FF5 0/747721 0/4553 

 های پژوهشگر( منبع: )یافته

 

است که با    ها  ماندهیباق  انسیوار  یآزمون فرض بر ناهمسان   نیدر ا(،  6)  جدول  اساس مقادیر ارائه شده در  بر

  یفرض ما مبناست و  %5برای فرضیه های پژوهش بیشتر از    Fسطح معنی داری آماره   توجه به جدول فوق 

 .   شودی  م  رفتهیپذفرضیه های پژوهش  در    انسیوار  یبر وجود همسان

 ی مستقل همبستگ  یرهایمتغ  نیبنداشت. همچنین    وجود  ها  ه یدر فرض  یخود همبستگ  براساس سایر آزمون ها

 باشد.   ینرمال برخوردارم  عیسهام از توز  یبازده آت  ریمتغ  وداشت  وجود ن

 

 فرضیه پژوهش  خلاصه تجزیه و تحلیل. 3-5

 . آزمون فرضیه اول 1- 5-3

 . ( ارائه شده است7نتایج حاصل از فرضیه اول پژوهش در جدول )

برای ضریب ثابت و ضرایب متغیرهای گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر    tاحتمال آماره  (،  7در جدول ) 

، گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر اساس کشیدگی با    ای های سرمایه گذاری دارایی قیمت اساس چولگی با مدل  

با  ، اندازه شرکت و ارزش دفتری به ارزش بازار سهام بر بازده آتی سهام    ای های سرمایه گذاری دارایی قیمت   مدل 

دار  است؛ لذا ارتباط فوق از لحاظ آماری معنی   %5. گشتاورهای ریسک غیرسیستماتیک بالا و پایین کمتر از  

باشد. و ضریب برآورد شده توسط نرم افزار برای متغیرهای گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر اساس چولگی  می 

مدل   دارایی قیمت با  سرمایه گذاری  مدل    ای های  با  کشیدگی  اساس  بر  غیرسیستماتیک  ریسک  گشتاور   ،
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بر بازده آتی سهام با . گشتاورهای ریسک غیرسیستماتیک بالا به ترتیب برابر    ای های سرمایه گذاری دارایی قیمت 

( و معنادار می  0/ 17و   - 0/ 49(و . گشتاورهای ریسک غیرسیستماتیک پایین به ترتیب برابر ) - 0/ 19و   - 0/ 59) 

های با .  دهد که در مدل ضریب تعیین تعدیل شده قدرت توضیح دهندگی متغیرهای مستقل را نشان می باشد. 

تغییرات متغیر وابسته    %45% و    59گشتاورهای ریسک غیرسیستماتیک بالا و پایین قادر است به ترتیب به میزان  

باشد. با توجه به فرضیه  دار می ی معنی بیانگر این است که کل مدل از لحاظ آمار   Fرا توضیح دهند.  احتمال آماره  

اساس   بر  شده  محاسبه  و کشیدگی(  )چولگی  غیرسیستماتیک  ریسک  گذاری  قیمت   مدل   چون گشتاورهای 

بر بازده آتی سهام شرکت تاثیر معنادار دارد و با توجه به ضرایب منفی متغیر گشتاورهای   ای های سرمایه دارایی 

وجود رابطه    ای ، های سرمایه گذاری دارایی قیمت ی( بر اساس مدل  ریسک غیرسیستماتیک )چولگی و کشیدگ 

های  گذاری دارایی قیمت معکوس بین گشتاورهای ریسک غیرسیستماتیک )چولگی و کشیدگی( بر اساس مدل  

شود. یعنی با افزایش گشتاورهای ریسک  رد می   0Hشود. پس فرض  با بازده آتی شرکت استنتاج می   ای سرمایه 

بازده آتی سهام با . گشتاورهای ریسک  ای،  های سرمایه گذاری دارایی قیمت محاسبه شده با مدل    غیرسیستماتیک 

 غیرسیستماتیک بالا و پایین کاهش می یابد.
 با استفاده از روش مقطعی  1خلاصه نتایج الگوي   -7جدول 

  

گشتاورهاي ریسک  

 غیرسیستماتیک بال

گشتاورهاي ریسک  

 غیرسیستماتیک پایین

 ضرایب
خطاي 

 استاندارد 

t  
 -آماره

سطح 

 معناداري 
 ضرایب

خطاي 

 استاندارد 

t  
 -آماره

سطح 

 معناداري 

 α0 -3/601 0/2385 عرض از مبدأ 
-

15/097 
0/0000 

-

2/8517 
0/2620 

-

10/882 
0/0000 

گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر  

 CAPMبا مدل   اساس چولگی

IS 
SKEW 

-
0/5877 

0/0804 
-

7/3087 
0/0000 

-
0/4880 

0/0877 
-

5/5600 
0/0000 

گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر  

 CAPMبا مدل  اساس کشیدگی 

IS 

KURT 
-

0/1923 
0/0414 

-

4/6466 
0/0000 

-

0/1668 
0/0486 

-

3/4290 
0/0006 

 SIZE 0/3242 0/0143 22/580 0/0000 0/2586 0/0159 16/190 0/0000 اندازه شرکت 

 BM سهام ارزش دفتری به ارزش بازار  
-

0/6334 
0/0725 

-

8/7334 
0/0000 

-

0/6010 
0/0634 

-

9/4701 
0/0000 

 0/455286 0/596904 ضریب تعیین 

 0/451672 0/594230 ضریب تعیین تعدیل شده 

F- 126/0007 223/2299 آماره 

 0/000000 0/000000 سطح معناداری 

 2/116299 2/374823 دوربین واتسون 

 پژوهشگر(  یهاافتهیمنبع: )
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 دوم آزمون فرضیه  . 2- 5-3

 . ( ارائه شده است8نتایج حاصل از فرضیه دوم پژوهش در جدول )

برای ضریب ثابت و ضرایب متغیرهای گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر    tاحتمال آماره  (،  8در جدول )

  پنج، گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر اساس کشیدگی با مدل    فرنچ  و  فاما  عاملی  پنج  اساس چولگی با مدل

، اندازه شرکت و ارزش دفتری به ارزش بازار سهام بر بازده آتی سهام با . گشتاورهای ریسک    فرنچ  و  فاما  عاملی

باشد. و ضریب  دار میاست؛ لذا ارتباط فوق از لحاظ آماری معنی  % 5غیرسیستماتیک بالا و پایین کمتر از  

افزار برای متغیرهای گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر اساس چو   پنج لگی با مدل  برآورد شده توسط نرم 

بر بازده    فرنچ  و  فاما  عاملی  پنج، گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر اساس کشیدگی با مدل  فرنچ  و  فاما  عاملی

گشتاورهای ریسک    و  (-09/0و    -0/ 27آتی سهام با . گشتاورهای ریسک غیرسیستماتیک بالا به ترتیب برابر )

باشد. ضریب تعیین تعدیل شده قدرت  و معنادار می (-07/0و  -23/0) غیرسیستماتیک پایین به ترتیب برابر 

های با . گشتاورهای ریسک غیرسیستماتیک  دهد که در مدلدهندگی متغیرهای مستقل را نشان میتوضیح

تغییرات متغیر وابسته را توضیح دهند.  احتمال آماره   %49% و  65بالا و پایین قادر است به ترتیب به میزان 

F  های با .  باشد. مقدار دوربین واتسون برای مدلدار میکل مدل از لحاظ آماری معنی  بیانگر این است که

که مقدار این آماره در    07/2و    42/2گشتاورهای ریسک غیرسیستماتیک بالا و پایین به ترتیب به میزان  

وجه به فرضیه  با ت  .گیردمی باشد بنابراین استقلال پسماندهای مدل مورد تأیید قرار می  5/2تا    5/1محدود  

فاما و    یمحاسبه شده بر اساس مدل پنج عامل  چون گشتاورهایریسک غیرسیستماتیک )چولگی و کشیدگی(

سهام،  فرنچ آتی  بازده  دارد  شرکت  بر  معنادار  متغیر گشتاورهای  تاثیر  منفی  به ضرایب  توجه  با  ریسک    و 

اساس مدل  (غیرسیستماتیک   بر  و کشیدگی(  فرنچولگی  و  فاما  عاملی  رابطه  ،چپنج  بین  وجود  ی معکوس 

فاما و فرنچ؛ با بازده آتی   یگشتاورهای ریسک غیرسیستماتیک )چولگی و کشیدگی( بر اساس مدل پنج عامل

شود. یعنی با افزایش گشتاورهای ریسک غیرسیستماتیک محاسبه  رد ی  0Hشود. پس فرض  شرکت استنتاج می

بازده آتی سهام با گشتاورهای ریسک غیرسیستماتیک بالا و پایین کاهش  پنج عاملی فاما و فرنچ ،  شده با مدل  

 می یابد. 
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 با استفاده از روش مقطعی  1خلاصه نتایج الگوي  -8جدول 

  

غیرسیستماتیک  . گشتاورهاي ریسک  

 بال 

. گشتاورهاي ریسک غیرسیستماتیک  

 پایین 

 ضرایب
خطاي 

 استاندارد 
t آماره - 

سطح 

 معناداري 
 ضرایب

خطاي 

 استاندارد 
t آماره - 

سطح 

 معناداري 

 0α -3/8861 0/2226 -17/450 0/0000 -2/8425 0/2406 -11/810 0/0000 عرض از مبدأ 

گشتاور ریسک  

غیرسیستماتیک بر  

با    چولگیاساس 

 FF5مدل

IS 

SKEW5 
-0/2726 0/0392 -6/9413 0/0000 -0/2321 0/0355 -6/5266 0/0000 

گشتاور ریسک  

غیرسیستماتیک بر  

با مدل   اساس کشیدگی 
FF5 

IS 

KURT5 
-0/0880 0/0242 -3/6320 0/0003 -0/0724 0/0259 -2/7936 0/0054 

 SIZE 0/3537 0/0139 25/444 0/0000 0/2818 0/0158 17/734 0/0000 اندازه شرکت 

ارزش دفتری به ارزش  

 بازار سهام 
BM -0/5976 0/0676 -8/8342 0/0000 -0/6176 0/0609 -10/133 0/0000 

 0/488457 0/650461 ضریب تعیین 

 0/485063 0/648143 ضریب تعیین تعدیل شده 

F- 143/9464 280/5327 آماره 

 0/000000 0/000000 سطح معناداری 

 2/074990 2/428389 دوربین واتسون 

 پژوهشگر(  یهاافتهیمنبع: )

 

 ارائه شده است: ( 10و ) (9وم پژوهش در جدول )سآزمون فرضیه . 3- 5-3

 ايهاي سرمایه گذاري داراییقیمت در حالت مدل 
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و توجهات محدود   تراژیآرب تیمحدودمقطعی با استفاده از روش  سوم هی فرضي الگو جیخلاصه نتا -9جدول  

 CAPMسهامداران  مدل

  

و توجهات  سطح بالي محدودیت آربیتراژ

 محدود سهامداران 

سطح پایین محدودیت آربیتراژ و توجهات 

 محدود سهامداران 

 ضرایب
خطاي 

 استاندارد 
t آماره - 

سطح 

 معناداري 
 ضرایب

خطاي 

 استاندارد 
t آماره - 

سطح 

 معناداري 

 0α -3/3032 0/3967 -8/3257 0/0000 -3/5454 0/3742 -9/4735 0/0000 عرض از مبدأ 

گشتاور ریسک  

غیرسیستماتیک بر  

با    اساس چولگی

 CAPMمدل 

IS 

SKEW 
0/4115 0/1381 2/9802 0/0032 0/3347 0/1111 3/0114 0/0000 

گشتاور ریسک  

غیرسیستماتیک بر  

با   اساس کشیدگی 

 CAPMمدل 

IS 
KURT 

-0/3051 0/0778 -3/9195 0/0000 -0/0927 0/0352 -2/6296 0/0095 

 SIZE 0/3021 0/0237 12/720 0/0000 0/2955 0/0227 12/992 0/0000 اندازه شرکت 

ارزش دفتری به  

 ارزش بازار سهام 
BM -0/7151 0/1093 -6/5389 0/0000 -0/2658 0/1002 -2/6514 0/0085 

 0/5022 0/5170 ضریب تعیین 

 0/4946 0/5096 تعیین تعدیل شده ضریب 

F- 65/841 69/847 آماره 

 0/0000 0/0000 سطح معناداری 

 2/4027 2/4451 دوربین واتسون 

 پژوهشگر(  یهاافتهی)منبع: 

 

برای ضریب ثابت و ضرایب متغیرهای گشتاور ریسک    tدهد که احتمال آماره نتایج حاصل ازتخمین نشان می

های سرمایه ای، گشتاور ریسک غیرسیستماتیک  گذاری داراییغیرسیستماتیک بر اساس چولگی با مدل قیمت

ارزش دفتری به ارزش بازار  اندازه شرکت و  های سرمایه ای،  گذاری داراییبر اساس کشیدگی با مدل قیمت

  % 5کمتراز    و توجهات محدود سهامداران  تراژیآرب  تیمحدود  و پایین  سطح بالا  بر بازده آتی سهام درسهام  

م افزار برای متغیرهای  نر  طبرآورد شده توسو ضریب   .باشددار میاست؛ لذا ارتباط فوق از لحاظ آماری معنی

ریسک  های سرمایه ای و گشتاور  گذاری داراییگشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر اساس چولگی با مدل قیمت
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بر بازده آتی سهام در سطح  های سرمایه ای  گذاری داراییغیرسیستماتیک بر اساس کشیدگی با مدل قیمت

با در سطح    یو شرکتها(31/0و    0/ 41به ترتیب برابر )  و توجهات محدود سهامداران  تراژیآرب  تیبالامحدود

( و معنادار می باشد.  09/0و    33/0به ترتیب برابر )  و توجهات محدود سهامداران  تراژیآرب  تیمحدود  پایین

دهد که قادر است برای مدل  ضریب تعیین تعدیل شده قدرت توضیح دهندگی متغیرهای مستقل را نشان می

تغییرات    %49و  %    51به ترتیب به میزان  و توجهات محدود سهامداران  تراژیآرب  تیمحدود  و پایین  در سطح بالا

  باشد. دار میبیانگر این است که کل مدل از لحاظ آماری معنی  Fاحتمال آماره.   متغیر وابسته را توضیح دهند

واتسون  استفاده شد. اگر    -نیبرازش شده از آماره آزمون دورب  هایمدل  یاستقلال پسماندها   یبررس  یبرا 

ا محدود    نیمقدار  در  پسماندها   باشد.  5/2تا    5/1آماره  موردتأ  یاستقلال  م  دییمدل    ری غدر    رد،گییقرار 

که در اینجا   مدل است.  یپسماندها   یالیسر  یوجود همبستگ  ای  تقلالاز فقدان اس  یشواهد حاک  نصورتیا

به    و توجهات محدود سهامداران  تراژیآرب  تیمحدود  و پایین  در سطح بالاهای مقدار دوربین واتسون برای مدل

  ی استقلال پسماندهاباشد بنابراین  می   5/2تا    5/1آماره در محدود    نیمقدار اکه    40/2و    44/2ترتیب به میزان  

یریسک غیرسیستماتیک )چولگی و کشیدگی(  گشتاورها. با توجه به فرضیه چون    ردگییقرار م  دییمدل موردتأ

 . تاثیر معنادار دارد  شرکت  بر بازده آتی سهام  های سرمایه ای  محاسبه شده بر اساس مدل قیمت گذاری دارایی

 

 فاما و فرنچ  یپنج عاملدر حالت مدل 

برای ضریب ثابت و ضرایب متغیرهای گشتاور ریسک  tدهد که احتمال آمارهنتایج حاصل ازتخمین نشان می

گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر اساس    ،غیرسیستماتیک بر اساس چولگی با مدل پنج عاملی فاما و فرنچ

بر بازده آتی سهام  ارزش دفتری به ارزش بازار سهام اندازه شرکت و   کشیدگی با مدل پنج عاملی فاما و فرنچ،

است؛ لذا ارتباط فوق از لحاظ    %5کمتراز  و توجهات محدود سهامداران  تراژیآرب  تیمحدود  و پایین  در سطح بالا

م افزار برای متغیرهای گشتاور ریسک غیرسیستماتیک  نر  طبرآورد شده توسضریب    باشد ودار میآماری معنی

گشتاور ریسک غیرسیستماتیک بر اساس کشیدگی با مدل    ،بر اساس چولگی با مدل پنج عاملی فاما و فرنچ

به    و توجهات محدود سهامداران  تراژیآرب  تیبر بازده آتی سهام در سطح بالامحدودپنج عاملی فاما و فرنچ،  

به    و توجهات محدود سهامداران  تراژیآرب  تیمحدود  پایینبا در سطح    یو شرکتها (09/0و    28/0ترتیب برابر )

( و معنادار می باشد. ضریب تعیین تعدیل شده قدرت توضیح دهندگی متغیرهای  05/0و  17/0ترتیب برابر )

و توجهات محدود    تراژیآرب  تیدودمح  و پایین  در سطح بالادهد که قادر است برای مدل  مستقل را نشان می

بیانگر این    Fاحتمال آماره.   تغییرات متغیر وابسته را توضیح دهند  %60و  %    56به ترتیب به میزان    سهامداران

برازش شده    هایمدل  یاستقلال پسماندها   یبررس  یبرا   باشد.دار میاست که کل مدل از لحاظ آماری معنی

دورب آزمون  آماره  ا  -نیاز  مقدار  اگر  شد.  استفاده  محدود    نیواتسون   در  باشد.استقلال    2/ 5تا    5/1آماره 

  ی وجود همبستگ  ایتقلالاز فقدان اس  یشواهد حاک  نصورتیرایدر غ  رد،گییقرار م  دییمدل موردتأ  یپسماندها 
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است.  یپسماندها   یالیسر وات  مدل  دوربین  مقدار  اینجا  در  مدلکه  برای  بالاهایسون  سطح  پایین  در    و 

آماره در    نیمقدار اکه    44/2و    42/2به ترتیب به میزان    و توجهات محدود سهامداران  تراژیآرب  تیمحدود

. با توجه به فرضیه  ردگییقرار م  دییتأ  مدل مورد  یاستقلال پسماندها می باشد بنابراین    5/2تا    5/1محدود  

قیمتیریسک  گشتاورهاچون   مدل  اساس  بر  شده  محاسبه  کشیدگی(  و  )چولگی  گذاری  غیرسیستماتیک 

و با توجه به اندازه  تاثیر معنادار دارد   شرکت  بر بازده آتی سهام  ؛های سرمایه ای و پنج عاملی فاما و فرنچدارایی

س هر  ی ریسک غیرسیستماتیک )چولگی و کشیدگی( بر اساگشتاورهاهای  )قدر مطلق( بزرگتر ضرایب متغیر

کند. پس  های آربیتراژ، تشدید میدو مدل در سطح بالاتر همزمان توجهات محدود سهامداران و محدودیت 

  تاثیر گشتاورهای ریسک غیرسیستماتیک بر بازده آتی سهام با افزایش   شود. یعنیبرای فرضیه رد می  0Hفرض  

 ود. می ش  دیتشد  تراژیآرب  یها   تیهمزمان توجهات محدود سهامداران و محدود
و توجهات   تراژیآرب تیمحدودمقطعی  با استفاده از روش  سوم هیفرضي الگو جیخلاصه نتا  -(10جدول )

 FF5مدل  محدود سهامداران

  

سطح بالي محدودیت آربیتراژو توجهات 
 محدود سهامداران 

سطح پایین محدودیت آربیتراژ و توجهات 
 محدود سهامداران 

 ضرایب
خطاي 

 استاندارد 
t آماره - 

سطح 
 معناداري 

 ضرایب
خطاي 

 استاندارد 
t آماره - 

سطح 
 معناداري 

 0α -3/4172 0/3595 -9/5031 0/0000 -3/9708 0/3148 -12/610 0/0000 عرض از مبدأ 

گشتاور ریسک  
غیرسیستماتیک 
  بر اساس چولگی

 FF5با مدل 

IS SKEW 0/2821 0/0581 4/8514 0/0000 0/1678 0/0517 3/2430 0/0000 

گشتاور ریسک  
غیرسیستماتیک 

بر اساس  
با مدل   کشیدگی

FF5 

IS KURT 0/0852 0/0411 2/0696 0/0395 0/0486 0/0221 2/1976 0/0312 

 SIZE 0/3244 0/0229 14/113 0/0000 0/3446 0/0208 16/562 0/0000 اندازه شرکت 

ارزش دفتری به  
 ارزش بازار سهام 

BM -0/7164 0/1034 -6/9223 0/0000 -0/2892 0/0892 -3/2418 0/0013 

 0/6040 0/5678 ضریب تعیین 

 0/5980 0/5611 ضریب تعیین تعدیل شده 

F- 99/553 85/727 آماره 

 0/0000 0/0000 سطح معناداری 

 2/4466 2/4176 دوربین واتسون 
 منبع: یافته های پژوهشگر 
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 گیري یجه نتبحث و  -6

سیستماتیک    غیر  ریسک  گشتاورهای  گیری  اندازه  مدلهای  به  سهام  بازده  تحلیل واکنش   دنبال  به  حاضر  پژوهش

ریسک غیرسیستماتیک    یگشتاورها با توجه به نتایج فرضیه اول به این نتیجه رسیدیم که  و در نهایت    باشدیم

 سهام  بازده آتی  برای  های سرمایهگذاری دارایی)چولگی و کشیدگی( محاسبه شده بر اساس مدل  قیمت

باشد؛ بر اساس  دارد. این نتایج در راستای مفاهیم تئوری کارایی بازار سرمایه می  و معکوس  تاثیر معنادار  شرکت

نبودن توزیع بازده سهام، بررسی گشتاورهای بالاتر عوامل مؤثر بر آن نظیر چولگی  مبانی نظری با توجه به نرمال 

است؛ به علاوه نتایج این پژوهش تاییدی بر مفاهیم تئوری  حائز اهمیت    کیستماتیرسیغ  سکیر  و کشیدگی

  ی ا   هیسرما  یی هایدارا  گذاری  متی ق  یالگو   یاز مفروضات اساس  باشد؛ای میهای سرمایهگذاری داراییقیمت

  شود یآنها دو گشتاور اول مرتبط با بازده است و فرض م  یهستند و تنها نگران  زیگرسک یاست که افراد ر  نیا

بازده را مدنظر قرار    یچولگ  ریبالاتر نظ  یهامرتبه  یمذکور گشتاورها   یالگوها ؛  بازده سهام نرمال است  عیتوز

  ی گرفتن گشتاورها   نظر  در  شده،یبررس   عیتقارن توزدر صورت عدم  تزیکه بنا به اعتقاد مارکو  یدر حال  ؛دهدینم

می    تزیمارکو؛که نتایج پژوهش حاضر نیز تاکیدی بر نظریه  همراه داردرا به  یترقیدق  جینتا  یچولگ  ری تر نظبالا

  2لی و همکاران( رابطه ای منفی بین ریسک و بازده یافتند؛  2013)  1در این راستا بلیتز و همکارانباشد.  

تر همراه است و  اند که بازده با چولگی منفی یا مثبت با بازده سهام بالاتر و یا پایین( نیز تأکید کرده2014)

ارائه می تر بازده تعدیل شده با ریسک بیشتری را نسبت به دارایی های امن دارایی  دهند؛  های با ریسک بالا 

تواند بیشتر از حد ارزیابی شود  م با چولگی مثبت میاند که سها( بیان کرده2008)  3همچنین باربریز و هوانگ 

البته این نکته نیز  باشد،  منفی کسب کند، که با نتایج پژوهش حاضر در یک راستا میتواند متوسط بازده  و می

گفتنی است که مقایسۀ نتایج پژوهشهای انجام شده در مکانها و زمانهای مختلف، از سوی افراد مختلف، هر  

ست از جنبۀ علمی چندان مناسب به نظر نرسد؛ اما از جنبه بیان سیر تکامل تدریجی پژوهشهای  چند ممکن ا

گرفته در حیطۀ موضوعی خاص، این موضوع حائز اهمیت است. نتایج پژوهشهای انجام شده در مکانها    انجام

یـا ناهمخوانی نتایج دست افراد مختلف، ناگزیر متأثر از شرایط مختلفی است و همخوانی    و زمانهای مختلف به

  ی گشتاورهابا توجه به فرضیه دوم،  .پژوهشهای با موضوع مشابه نمیتواند این شرایط متفاوت را نادیده انگارد 

بر بازده آتی  ریسک غیرسیستماتیک )چولگی و کشیدگی(محاسبه شده بر اساس مدل پنج عاملی فاما و فرنچ  

تایج در راستای مفاهیم تئوری کارایی بازار سرمایه قابل توجیه  این ن   .دارد  و معکوس   تاثیر معنادار  شرکت سهام

است؛ در بسیاری از استدلال هایی که علیه نظریه کارایی بازار مطرح شده، آمده است الگوهای مشخص و  

(، اظهار داشتند که عدم نرمال بودن توزیع  1992)  4تکرارشونده ای برای قیمت ها وجود دارد. چونگ و ونگ 

 
1 Blitz, & et al 
2 Li, & et al 
3 Barberis & Huang 
4 Cheung & Wong 
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توان نتیجه گرفت که میانگین و  م به عنوان یک حقیقت آشکار پذیرفته شده است. بر این اساس میبازده سها 

باشد. این امر باعث شد که محققان توجه  واریانس بازده سهام به تنهایی برای توصیف توزیع بازده کافی نمی 

   .خود را به گشتاور سوم و چهارم یعنی چولگی و کشیدگی معطوف نمایند

  یوقت  رانیمد  است؛  هیعدم تقارن اطلاعات قابل توج  یتئور   میبر اساس مفاه  جینتا  فرضیه سوم،  به  با توجه

شوند؛ در واقع به عنوان نظارت کننده    یکمتر نظارت م  رند،ی گیقرار م  ینهاد   گذاران  هیکمتر مورد توجه سرما

اخبار، در    اردر خصوص انتش  رانیمد  یاحتمال  یبا محدود کردن رفتارها  ینهاد   گذاران  هیسرما  ،یخارج  یها

ق کاهش  مف  متیعدم  م  دیسهام  موثر  باشند؛و  صورت  نیبنابرا  ی  سرما  یدر  دل  ینهاد   گذاران  هیکه    ل یبه 

  از  باشند، داشته توجه ها خارج توجه شان نسبت به داخل شرکت منحرف شده و کمتر به شرکت  یدادهایرو

در   یشتریب  سک ری  با  ها  تا شرکت  دشو  یامر منجر م  نیشرکت کاسته شود، ا  رانمدی  رفتار   بر  هاآن    نظارت

  ش ی با افزا  رانی به مد  ینهاد   گذاران  هیسرما  یتوجه  یب  یسهام رو به رو باشند. وقت  متیق  یخصوص کاهش آت

سود، اخبار   تیریمد قیاز طر رانیاحتمالاً مد  ی شود،م دیاثر تشد نیهمزمان شود، ا تراژیآرب یها  تیمحدود

  نیا در .گذار باشد ریتواند بر بازده سهام تاث یموضوع م ن یکه ا ودبد را در خصوص شرکت پنهان خواهند نم

  متیق  ی هایناهنجار بر   تراژیآرب  های  تیمحدود  یاز اثر عل  ی(، حاک2020پژوهش چو و همکاران )  جیراستا نتا

 باشد.   یپژوهش حاضر م   جینتا  یستاباشد؛ که در را  یو بازده سهام م  ییدارا  گذاری

گران  گذاران و تحلیلاز جمله مدیران،سرمایه  لاعاتکنندگان اط به استفاده  با توجه به فرضیه اول و دوم؛

ریسک    چولگیگشتاورهای بالاتر ریسک نظیر شرکتها به  بینی بازده سهام  پیششود که در  مالی پیشنهاد می

گذاری استفاده نکنند و به تعبیری از فاکتورهای  صرفاً از مدلهای سنتی ارزشنیز توجه کرده و  منحصر به فرد  

  بازده سهام و به تبع آن و نقش آنها در ارزش گذاری سهام ریسک منحصر به فرد  چولگی توزیع ریسک نظیر

نشوند  دوم؛غافل  فرضیه  به  توجه  با  سرمایه  ؛  نمودن  آشنا  با  جهت  ریسک  گذاران  گشتاورهای  فاکتورهای 

گذار اقدام به خرید سهام بنماید، راهنمای کاملی  گردد قبـل از اینکه سرمایه  پیشنهاد مییرسیستماتیک  غ

به    بهادار و یا کارگزارن بورس به آنها ارائه شود تا در موقع خرید یا فروش سهامتوسط سازمان بورس اوراق

دقت بیشتری    منحصر به فرد  و کشیدگی ریسک  نظیر چولگیفاکتورهای گشتاورهای ریسک غیرسیستماتیک  

  استانداردهایی  و  مقررات  حسابرسی  سازمان  و  بهاداراوراق  بورس  سازمان  شودمی  پیشنهاد  هممچنین  .نمایند

 گردد،  شرکت  بازده آتی  تغییر  به  منجر  میتواند  ریسک منحصر به فرد که  گشتاورهای  بهتر  چه  هر  افشای  برای

 ی آتی خود به بررسی مباحث زیر بپردازند: هاپژوهش گردد در  ی مبه محققان پیشنهاد    ..کنند  تدوین

تحقیق حاضر  ی منظور تحقیقات کافی درخصوص استانداردگذار شود در تحقیقات آتی، به پیشنهاد می -

به صورت صنعت به صنعت و جداگانه انجام شده و برای هر صنعت مدل رگرسیون مخصوص به آن اثبات  

تر مبتنی بر ویژگیهای صنایع مختلف با منظور  استاندارد تدوین شده احتمالی به صورت دقیقشود. تا  

 . کردن این تفاوتها تدوین شود
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با  رابطه - مالکیت    متیق  ییکارا  ولا  بین گشتاورهای مرتبه  نوع  و  به ترکیب سهامداران  با توجه  سهام 

 . شرکتها مورد بررسی قرار گیرد

پژوهش  ترمهم  متغیرهای  به  مربوط  اطلاعات  افشای کامل  پژوهش حاضر، عدم  مانع  اطلاعات  .  باشدی مین 

برای    رو  ینااز  .  ی بورسی به طور کامل در دسترس نیستهاشرکت مربوط به کلیه متغیرهای پژوهش برای  

از نمونه آماری حذف شدند و این موضوع باعث    هاشرکت   -ی نتایج پژوهش، برخی سالدار جانب جلوگیری از  

 کاهش حجم نمونه گردید. 

 

 منابع فهرست 
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Abstract 
The mean and variance of stock returns alone are not sufficient to describe the distribution of 

returns. According to Markowitz, paying attention to higher torques such as skewness and 

kurtosisas a risk index instead of variance leads to more accurate results. Therefore, due to study 

contradictions, the study of stock returns reaction to models for measuring non-systematic risk 

moments was significant. For this purpose, 152 companies were selected( In the time domain of the 

years between 2013to 2020 ) as a statistical sample from the companies listed on the Tehran Stock 

Exchange based on the systematic removal method.  results showed that by increasing the 

unsystematic risk torques calculated with the capital asset pricing model  and the Fama and French 

five-factor model reduce future stock returns; These results can be justified in line with the concepts 

of capital market efficiency theory; Other results showed that the effect of unsystematic risk 

moments on stock futures is intensified by the simultaneous interaction between limited shareholder 

attention and arbitrage constraints. These results are based on the concepts of information 

asymmetry theory and the concepts of attentional limitations theory; Investors are taking risks due 

to irrational preferences for positively skewed stocks. This puts companies at greater risk for future 

stock price declines. This effect is exacerbated when institutional investors' disregard for managers 

coincides with increasing arbitrage restrictions. And managers will hide bad news through earnings 

management to affect stock returns.The obtained results are consistent with the documents 

mentioned in the theoretical framework of research and financial literature. 

Keyword: Futures stock returns, Third and fourth order torques of unsystematic risk, Capital asset 

pricing model, Fama and French five-factor model, Limited Stakeholders 'Attention, Arbitration 

Restrictions.  
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 سکیر یعوامل مؤثر بر اشتها  یمدل ساختار طراحي و اعتبارسنجي 

 براساس پارادایم گرندد تئوری  

 

 19/03/1403تاريخ پذيرش:  08/02/1403تاريخ دريافت: 

 1میلاد نیکخواه 

 2حسین بشکوه

 3حسین کاظمی 

 
 چکیده

  های  بانک  در  ریسک  اشتهای  بر  مؤثر   عوامل  ساختاری  مدل  اعتبارسنجي  و  تحقيق حاضر درصدد طراحي

تئوری بوده است. از این منظر داده های تحقيق از روی مصاحبه    گرندد  پارادایم  براساس  بورس  در  شده  پذیرفته

نفر از خبرگان حوزه حسابداری كه با استفاده از روش نمونه گيری گلوله برفي)در    15نيمه ساخت یافته از روی

مقوله به اشباع    13مفهوم و    100ظری) گام دوم( انتخاب شده بودند؛ جمع آوری، تحليل و با  گام اول( و ن

نظری رسيده است. یافته های این تحقيق كيفي نشان داده است كه براساس عناصر پارادایم گرندد تئوری  

نه ایي شامل:  شرایط عليّ شامل: عوامل سازماني و بلوغ سازماني، شرایط زمي(،   1990استراوس و كوربين)

ریسک،    اشتهای  چارچوب  وضعيت مدیریت ریسک،  بهبود  :بسط و گسترش ارتباطات، شرایط مداخله ای شامل 

انتظارات نظارتي، پدیده یا    مقررات  و  بانک، قوانين  در  مرتبط  هایریسک ریسک  مناسب  رویکردهای و نيز 

مل/ تعامل شامل: شيوه مدیریتي و  مقوله محوری شامل: نظارت و بازخورد استراتژی ریسک، راهبردهای ع

پيامدها شامل:  بالندگي سازماني و تداوم فعاليت بوده است. به منظور اعتبارسنجي مدل برساخته شده و نتایج  

تحقيق از دو روش ارزیابي به شيوه ارتباطي و نيز روش مميزی)تشخيصي( و برای پایایي سنجي از دو روش  

 نتقال یا تعميم پذیری استفاده شده است.  قابليت تکرارپذیری و نيز قابليت ا

 تئوری.  گرندد  پارادایم  ریسک،  مدیریت ریسک، اشتهای  هاي کلیدي:واژه 
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 مقدمه   -1

اشتهای ریسک بيانگر ميزان ریسکي است كه بانک حاضر به قبول آن جهت نيل به اهداف كسب و كار خود  

های بازار  اعتباری، ریسک نقدینگي، ریسکهای عملياتي، ریسکهای  های اساسي شامل ریسک باشد. ریسکمي

هایي چارچوب اشتهای ریسک محدودیت .باشد )شامل ریسک تغييرات نرخ بهره و نرخ ارز( و ریسک شهرت مي 

كند. هدف نهایي كاهش  های تمركز، اعمال مي را با توجه به وضعيت كفایت سرمایه، كفایت نقدینگي و ریسک

های اقتصادی  د بانک و حصول اطمينان از داشتن ساختار سرمایه ای و نقدینگي قوی در چرخه نوسانات در درآم

اشتهای ریسک به طور سالانه توسط هيئت مدیره و با كمک واحد مدیریت    .باشدو حفظ شهرت بانک مي

عهده    بر  آنحصول اطمينان از اجرایي شدن    (.1400)یاری و همکاران،  گيردریسک مورد بازبيني قرار مي

های تجاری سعي در  ی ریسک پدیده ای قابل حذف نيست، بنگاه از آنجایي كه مقوله .باشد هيئت مدیره مي 

ها و ابزارهایي به منظور مدیریت منطقي ریسک و نگهداری آن در سطوح قابل قبول، با  ایجاد فرآیندها، روش 

هومي جدید در ادبيات مالي نيست، اما  توجه به اهداف كلان سازمان دارند. با وجود اینکه مدیریت ریسک مف 

ها  ها و موسسات مالي بالاخص بانک های مالي سالهای اخير و تاثيرات شگرف آن بر ورشکستگي شركت بحران 

مقدار مورد پذیرش ریسک باید توسط    (.1399)سليماني و همکاران،  نمایداهميت روزافزون آن را آشکارتر مي 

بازار و م براساس شرایط  اشتهای  سازمان و  نتيجه  از همه ميزان ریسک قابل تحمل تعيين گردد. در  همتر 

را تشکيل داده و به عنوان یک معيار برای مقایسه وضعيت   هسته ی اصلي راهکار جامع مدیریت ریسک ریسک

  ی ساز  نهيشيب  سکیر  تیریمد  يهدف اصل  (.1400  همکاران،   و  یاریرود)ریسک كلي در سازمان به كار مي

مدیریت    ،از این رو.  تر است  تر ضعيف  های پيچيده كنترلهای داخلي برای شركت.  ارزش سهامداران است

  یکپارچه ریسک واحد تجاری باید به لحاظ نظری از مزایای بيشتری برای شركتها در این زمينه برخوردار باشد 

 (. 1401)حسيني و همکاران،  

  ی هاحوزه   در  ریسک  اشتهای  اسناد  بکارگيری  و  بسط  در  ریتمدی  اندازه،  هر  به  كه  دهدمي  نشانها  بررسي   

  و   فرایندها  و  گرفته   قرار  ریسک  مدیریت  فرایند  پوشش  تحت  بيشتری  یهافعاليت   باشد،  تواناتر  شركت  مختلف

  در (.1400 همکاران، و یاری)شوندمي درگيرها ریسک با مقابله و پيشگيری در شركت از بيشتری یهابخش 

  مختلف   یهافعاليت  در  ریسک  اشتهای  اسناد  و  فرایندها  از  استفاده  و  طراحي  به  نسبت  مدیریت  كه   یيهاشركت 

  یيهاشركت   در  برعکس  است؛  یافته  كاهش  شركت  ریسک  از  توجهي  قابل  ميزان  است،  برخوردار  لازم  توانایي  از

  فعاليت  مختلف  یهاحوزه  در  ریسک  اشتهای  اسناد  بکارگيری  و  ریسک  اشتهای  فرایندهای  طراحي  به   نسبت  كه

  بيشتری   یهاچالش   با  فعاليت،  تداوم  با  مرتبط  یهاریسک   مدیریت  در  است،  نشده  انجام  لازم  اقدامات  شركت،

  نموده   وكار تدوینكسب   محيط  هایها و فرصت بر ریسک   خود را مبتني  های ها استراتژی شركت هستند    مواجه

كه بتوانند    دهندمي  قرار  مورد بازنگری  ایگونه  به  محيط،  غييراتها را متناسب با تاستراتژی   ایصورت دوره  به  و
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فرصت   هاریسک از  و  داده  امکان كاهش  تا حد  برایرا  در شركت،  ها  ارزش  و    1)یولاه نمایند   استفاده  خلق 

  به   مناسب،  هایچارچوب   بکارگيری  از توانایي  بایستي  مهم، مدیریت  به این  دستيابي  برای  (.2022همکاران،  

آنها از   مدیران كه  هایيشركت  راستا، و عملکرد شركت برخوردار باشد. در این هااستراتژی  سازیمنظور بهينه 

  آن مانند اسناد اشتهای  كليدی و با اهميت هایبخش یا و یکپارچه ریسک استقرار چارچوب مدیریت توانایي

موفقيت  برخوردار هستند، در دستيابي  2ریسک اهداف شركت  آورد  بدست  را  بالاتری  به    اشتهای .  خواهند 

است.    آن  به پذیرش  خلق ارزش، مایل  است كه سازمان با هدف  مقدار ریسکي  مدیره،در سطح هيات  ریسک

استراتژی  سازمان  ریسک  اشتهای با سند  است، موجب  كه  بودجه همراستا    هایفعاليت   یکپارچگي  و سند 

 (. 2022،  3)دزوارت شودمذكور مي  شده در سندهایبه اهداف تعيين  دستيابي  منظور  سازمان به

با آن    هابانکیي كه  هاناهمخواني بين ریسک  های پذیرفته شده در بورسبانک اساسي    مشکلاتیکي از  

. این موضوع بسيار حياتي  باشدهایي كه هيئت مدیره نسبت به آنها آگاهي دارد، ميد و ریسکن مواجه ميشو

ل، فهم دقيقي از اشتهای ریسک داشته باشند و ریسکهایي را كه در جهت  است كه هيئت مدیره و مدیرعام

عبارتي دیگر، مدیریت و هيئت مدیره باید پيشتر، ظرفيت  .به  كنند، به خوبي بشناسندكسب بازدهي تحمل مي

برای تحمل ریسک بدانند و ميزان ریسک قابل تحمل در شرایط فعلي و را    بورس  در  شده  پذیرفته  یهابانک 

ين آتي خود را برای رسيدن به ظرفيت دلخواه به خوبي برآورد نمایند. این موضوع در واقع چيزی است  همچن

برای   اشتهای ریسک  و  انجام مي   هابانکكه چارچوب  اختيار هيئت مدیره قرار    اطلاعاتدهد  به شکلي در 

به    كمک شایاني  ریسک  اشتهای  ایجاد.  گيرد تا بصورت اثربخش و كارا تصميمات مقتضي را انجام دهندمي

  نماید مي   هاشده فعاليت   تعيين  پيش  در سطح از  بورس  در  شده  پذیرفته  یهابانک   هایفعاليت   استمرار مدیریت

  بورس  در  شده  پذیرفته  یهادر بانک   ها و اهدافانتخاب استراتژی   دهيم،  تشخيص  است كه  این  آنچه مهم است،

  بيشتری   د ریسکنتوانمي  شده  پذیرفته  یهابانک   اغلب اوقات  است. در حاليکه در  ریسک  مستلزم درک اشتهای

  هااز ریسک   ایشده   تعيين  در سطح از پيش  هاریسک  مدیریت  به   ریسک  اشتهای  اما با تدوین  د،نرا تحمل كن

 د. نمانمي   پایبند

  ساختاری  بنابراین با توجه به مطالب فوق، هدف اصلي تحقيق حاضر واكاوی، تدوین و اعتبارسنجي مدل

تئوری بوده است. لذا   گرندد پارادایم بورس براساس در شده پذیرفته یهابانک  ریسک اشتهای بر مؤثر عوامل

  پذیرفته  هایبانک   ریسک  اشتهای  بر   مؤثر  عوامل  ساختاری  پرسش اساسي تحقيق حاضر آن است كه مدل

 است؟  چگونه  بورس  در  شده
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 مروري بر مبانی نظري تحقیق    -2

 بسط فضاي مفهومی ريسك و مديريت ريسك 

طور  شود، بههای فراواني در چگونگي تعریف ریسک وجود دارد، ولي تعریفي كه در ادامه ارائه مي اگرچه تفاوت

  این تعریف شامل دو جنبه اصلي  دهد: ریسک یعني احتمال متحمل شدن زیان.مختصر ماهيت آن را نشان مي 

 از ریسک است: 

 بایست ممکن باشد؛  مقدار زیان مي  •

 (.2018،  1بایست وجود داشته باشد )دورفيعدم اطمينان در رابطه با آن زیان نيز مي •

های نامعلوم توزیع احتمالات ذهني نسبت داد. به شود كه بتوان به بازدهبنابراین ریسک به شرایطي اطلاق مي

گذار  احتمال متفاوت بودن نرخ واقعي بازده با نرخ بازده مورد انتظار سرمایه بيان دیگر، ریسک عبارتست از  

 (.  1396  ،ثميم  يانیكاو)

با توجه به تعریف ریسک، مدیریت ریسک عبارت است از : فرآیندی كه شخص تلاش دارد تا اطمينان یابد  

تمایل دارد برای هدایت امور در مسير  كند یا ریسکي كه با آن مواجه است، همان ریسکي است كه او فکر مي

یکي از راهکارهای شركتها    به عنوان  مدیریت ریسک. به بيان دیگر؛   (1395دلخواه با آن مواجه شود )زرین،  

وكار است كه نقش مؤثری در حفظ و ارتقای كارایي و اثربخشي و    برای مقابله با نااطميناني در محيط كسب

هدف مدیریت ریسک، كنترل پيامدهای نامطلوب  (.  1401)عارف منش،    ارددر نتيجه، بهبود عملکرد شركت د 

ناشي از تحمل ریسک و همچنين اطمينان یافتن از دستيابي به فواید پذیرش ریسک است. این امر مستلزم  

مدیریت  (.  1396آن است كه ریسک را شناسایي و برای مدیریت آن تصميمات هوشيارانه اتخاذ كنيم)دميرچي،  

های متداول فعاليت خود را اداره نماید، در نتيجه  سازد كه به نحو بهتری ریسک شركت را قادر ميریسک یک  

احتمال موفقيت را افزایش داده و احتمال شکست و عدم قطعيت در دست یابي به اهداف سازمان را كاهش  

 (. 2022دهد )لي و همکاران،  مي

 

   سك ير ي اشتهامفهوم و نقش 

  و  موضوعات نوین  و فرهنگ ریسک،   ریسک  فلسفه مدیریت  ، 2نوسان ریسک   ریسک،  اشتهای   چون  اصطلاحاتي 

 (.2020  پاسچ، )   اند قرار گرفته   كوزو، مورد بررسي   (ERM)  3یکپارچه  ریسک   مدیریت   در مدل   كه   هستند   بااهميتي 

و جدا از   خود خاص  را در مسير  ها از ریسک  هریک نماید كه تلاش مي  سنتي ریسک   با مدیریت  در مقایسه

  مدیریت   گيرد، نظر مي   در   را سيلویي   ها ریسک   و به اصلاح مدیریت   نماید   مدیریت   ها، ریسک   سایر   مدیریت   فرایند 
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مورد    یکپارچه،  و   جامع   روشي  و به  شركت را در كنار هم  یک   های مجموعه ریسک   ، (ERM)  1یکپارچه   ریسک 

  كلي  از استراتژی   به منزله بخشي  ریسک،   مدیریتروش    (. این201۷  دهد)لاسون و همکاران، قرار مي   بررسي 

 (.2020  پاسچ، ) ارزش سهامداران است   افزایش   آن،   از اهداف اصلي  یکي  كار در نظر گرفته شده است و   و   كسب 

  ارزش ناشي   مطلب استوار است كه  بر این  مجموعه مدیریت ریسک یکپارچه،  در تدوین  كوزو،  اصلي  فلسفه

توازن مطلوب    ایجاد  برای  ها رااز استراتژی   ایمجموعه   شود، كه مدیریتحداكثر مي  شركت زماني  هایاز فعاليت

مد  آ طور موثر و كار  سازمان را به  منابع  به اهداف،  منظور دستيابي  مرتبط بکار برده و به  هایبازده و ریسک  بين

  برنامه موثر مدیریت   برای  حياتي  هایمولفه   و سطوح تحمل ریسک  ریسک  اشتهای(.  2020  پاسچ،)  بکار گيرد

توانند  ها مي شركت   اینکه  چگونگي  در مورد   رهنمود جدیدی  اخيراً  كوزو،(.  2020  پاسچ،) سازمان هستند  ریسک

سازمان را بهبود دهند ارائه    هایفعاليت  خود در انجام  هایگيری تصميم  ریسک،  اشتهای  و تدوین  با تعيين

حائز    بسيار  امروز،  یمبهم و پيچيده   در بازارهای  ویژه  به  موضوع،  این(.  2020  ، خي و كوانگ،)زكرده است

 شده است.   اهميت

 

 چارچوب اشتهاي ريسك 

ها، بيانيه، اشتهای  مشيها، فرآیندها، كنترلها، سيستمها و رویه خط رویکردی شامل چارچوب اشتهای ریسک، 

نظارت بر چارچوب اشتهای  سازی و    ریسک، حدود ریسک، و بيان نقشها و مسئوليتهای افرادی است كه پياده

كنند. توسعه و تدوین چارچوب اشتهای ریسک مؤثر فرآیندی تکرار شونده و تکاملي  ریسک را سرپرستي مي

وكار و مدلها و    ی كسبهااست. چارچوب اشتهای ریسک شامل فرآیندهای تدوین استراتژی، توسعه برنامه 

بتواند ظرفيت ریسک، اشتهای ریسک، حدود ریسک،  شود كه باید  گيری و تجميع ریسک مي  های اندازهسيستم

را    قانونيمربوطه و و نيز ارتباطات با نهادهای    قانونيوكار و نهادهای    و پروفایل ریسک را برای طبقات كسب

 (. 1394)قره خاني،  نظر بگيرد  در

 : های اشتهای ریسک وجود دارندر كليدی در یک چارچوب برای تنظيم گزاره صسه عن

  پذیرش آنها را   قصدو سازمان  قابل قبول یا بر اساس استراتژی هستند  كند كه  ا بيان ميهایي رریسک

یعني   شود. سطوح تحمل ریسک و ساختارهای حدود زیرا ریسک پذیرفته شده به طور مناسب جبران مي دارد،  

 شود. ها تعيين ميحدود مصرف و حدود ارزش در معرض خطر و حدود تمركز برای این ریسک 

و باید از آنها اجتناب شود و برای آنها سطح تحمل  هستند    استراتژی  - یسکهایي كه نامطلوب یا خارجبيان ر

باید تعيين گردد. اینها ریسکهایي هستند كه هيئت مدیره و مدیریت ارشد هيچ اشتهایي برای    حداقليفر/  ص

استانداردها برای استفاده از كارمندان و ماموران خارج از شركت،    حداقلبه عنوان مثال،  )پذیرش آنها ندارد  

 ( .گذاری در كشورهای پر ریسک خاص عدم اشتها برای سرمایه 
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وكار    ستراتژیک، مالي و عملياتي برای فراهم نمودن چارچوبي كه درون آن مدل كسبتعریف پارامترهای ا

ای  ها بيان شوند و زمينهو سقف   هاحداقلها،  ورت اهداف، محدوده صشركت اجرا شود. پارامترها ممکن است به  

پارامترهای شامل  پارامترها  این  نمایند.  فراهم  حدود  ساختار  و  ریسک  تحمل  سطوح  تدوین  ریسک    برای 

برنامه   محصولاتعنوان مثال، پيگيری    به)استراتژیک   اجاره كردن و فعاليتهای ادغام وجدید،  تملک،    های 

قبول زیان یا تغيير عملکرد شامل تغييرپذیری    قابلبه عنوان مثال، حداكثر سطح  (  پارامترهای ریسک مالي  

  احبان سهام هدف صنسبت بدهي به حقوق  ه،  ها یا بازده دارایي سرمایه گذاری شد سود هر سهم، بازده دارایي

 هستند.   و پارامترهای ریسک عملياتي

تمایل برای  »كند كه ذینفعان نيز هر كدام دارای  اشاره مي   2009سال    ،ISO ۷3براین، راهنمای  علاوه  

بر استراتژیها و اهداف استخراج شده توسط نگرش  علاوه  (.  2021هستند)گانگ  و همکاران،    «تحمل ریسک

ریسک مدیریت و هيئت مدیره سازمان، سایر ذینفعان داخلي و خارجي آن نيز در مورد سطح یا مقدار ریسکي 

كه سازمان باید بپذیرد نگرشهای مختلفي دارند. شناخت نگرشهای ریسک مختلف ذینفعان داخلي و خارجي  

انتظارات این ذینفعان متعادل  های اشتهای ریسک خود را با  تواند بر اینکه سازمان چگونه بيانيه سازمان مي 

كند، تأثير بگذارد. همچنين هنگام تعيين اشتهای ریسک، منافع سایر طرفين مربوطه در دستيابي به اهداف  مي

شركت نيز باید مدنظر ارار بگيرد، زیرا اهداف یک شركت مستقيماً به برآورده شدن نيازها و انتظارات ذینفعان  

 (.  1400  ،يمربوط است)قره خان (گذاراننظير، سهامداران، بيمه  )مختلف  

 

 اشتهاي ريسك  فرآيند 

سازی مدیریت ریسک سازماني، تعيين اشتهای ریسک است. شركت باید موضع  پرواه پياده   صليیکي از مراحل ا

تواند  ریسک را در بيانيه اشتهای ریسک مشخص كند. سازماني با اشتهای ریسک تهاجمي مي  قبالخود در  

اهداف تهاجمي تعيين كند، درحاليکه سازماني كه ریسک گریز است با اشتهای كمي كه برای ریسک دارد،  

های  حوزه همچنين باید اشتهای مختلفي برای هریک از  .  ای را تعيين كندممکن است اهداف محافظه كارانه 

. منابعي كه در تعيين اشتهای ریسک مورد  (2022و همکاران،  1)بکارت وكار وجود داشته باشد  مختلف كسب

سود آوری، سناریوهای    وكار،  گيرند شامل معيارهای توانگری مالي، طرح استراتژیک كسبمي  قراراستفاده  

اشتهای ریسک برای  دث، استراتژی  حوا،  پایش ریسک، پروفایل نقدینگي، بودجه چندین سالهگزارش  ،  تنش

بندی اعتباری، انواع مشتریان، رشد و روند هدف در بازار، اهداف سهم    سایر شركتها، خسارت، ارزیابي رتبه

اشتهای ریسک به  .  ابتي هستندقاندازهای ر  بازار و چشم   ، يزیر است)قره خان  قرارمراحل تعيين چارچوب 

1394): 
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 اشتهای ریسکعيين زمين  ت  :  1  همرحل

 عيين اهداف استراژیک سازماني : ت2  همرحل

 ه وكار و مدیریت سرمای  های كسبكردن اشتهای ریسک با استرا ژی   هیکپارچ  :  3  همرحل

 يتبيان اشتهای ریسک در حدود عمليا:  4  همرحل

 های ریسکعيين آستان : ت5  همرحل

 خارج سازمان   و  لاشتهای ریسک در داخ  هرساني بيانياطلاع  صویب و  ت  :  6  همرحل

 نظارت و بهبود اشتهای ریسک :    ۷  همرحل

 ریسک   تحمل  سطحدهي حدود ریسک و    پایش و گزارش:    8  همرحل

 

 مروري بر پیشینه تجربی تحقیق    -3

 مرور و واكاوی تحقيقات گذشته مرتبط با موضوع تحقيق به شرح ذیل بوده است: 

مدیریت    پاسخگویي  و  توانایي  فعاليت،   تداوم  ریسک  ریسک،  ( به بررسي اشتهای1400یاری و همکاران)

به داد  نشان  نتایج    ی هاحوزه   در  ریسک  اشتهای  اسناد  بکارگيری  و  بسط  در  مدیریت  اندازه،  هر  پرداختند. 

  و   فرایندها  و  گرفته   قرار  ریسک  مدیریت  فرایند  پوشش  تحت  بيشتری  یهافعاليت   باشد،  تواناتر  شركت  مختلف

 .  مي شوند  درگير  فعاليت  تداوم  یهاریسک   با  مقابله  و  پيشگيری  در  شركت  از  بيشتری  یهابخش 

ایراني    هایبانک   و  بانکداری  صنعت  در  ریسک  اشتهای  بيانيه  چارچوب  ( به بررسي تطبيقي1399سليماني)

  به   و  داده  تشکيل  را  ریسک  مدیریت  جامع  راهکار  اصلي  ی  هسته  ریسک  پرداخت. نتایج نشان داد اشتهای

  ی بيانيه  اهداف  كهاز آنجایي   .رودمي  كار  به  سازمان  در   كلي  ریسک  وضعيت  مقایسه  ایبر   معيار  یک  عنوان

  است   لازم  گردد،مي   ابلاغ  و  تعيين  بانک  هر  مدیرههيئت   توسط  ریسک،  اشتهای  تحمل  حدود  و  ریسک  اشتهای

 .گرددتعيين  بانک  كلان  اهداف  مبنای  بر  حوزه  این  در  نياز  مورد  تعدیلات

ارائه 1396خاني) قره     ریسک   تحمل   حدود   تعيين   برای   ابزاری   بعنوان   ریسک   اشتهای   چارچوب   ( به بررسي 

اگر اشتهای ریسک یا سطوح تحمل ریسک موسسات بيمه به درستي تعيين  بيمه پرداخت.نتایج نشان داد    موسسات 

 ورشکستگي شود.  توجه و در نهایت    قابل نشود ممکن است منجر به عدم نيل به اهداف و تحمل خسارتهای  

و صادقي) بيانيه1395صادقي  بررسي  به    بر   تاكيد  با  اعتباری  و  مالي  موسسات  برای  ریسک  اشتهای  ( 

بسياری  و  بازار  یهاریسک داد  نشان  نتایج  پرداختند.    تجمع   از  بانکي  سيستم  یهاورشکستگي  از  عملياتي 

 افتد. مي  اتفاق  سيستم  تحمل  آستانه  از  عبور  انتها  در  و  زمان  طول  در  نشده  داده  تشخيص  یهاریسک

پرداختند.    کپارچهی  سکیر  تیری با اجزاء مد  تیریمد  یيرابطه توانا  ي به بررس  (1399)و همکاران    یيرضا

 ر يتأث  يمثبت و معنادار بوده است ول  پارچهیک  سکیر  تیریبر مد  تیریمد   یيتوانا  رينشان دادند كه تأث   جینتا

  یي به تنها  یو گزارشگر   ياتيو مقررات، عمل  نيقوان  ،ی استراتژ  سکیر  سک،یر  تیری بر اجزاء مد  تیریمد  یيتوانا

 مثبت و معنادار داشته است.   ريتأث   ياتيعمل  سکیر  تیری بوده و تنها بر مدن  رگذاريتأث
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  سک ی ر  ي ني ب  ش ي را در پ   ي مصنوع   يعصب   ی شبکه ها   یي كارا   يق ي در تحق   (، 1401)   درپور ي و ح   ي ان ی خسرو 

  ی پژوهش نشان داد با استفاده از اطلاعات حسابدار   ن ی ا  ج ی آزمون نمودند كه نتا   ي دولت   ی همه بانکها   ی برا   ي نگ ی نقد 

 كرد.  ين يب  ش ي را پ   ي دولت   ی بانکها   ينگ ی نقد   سک ی ر   توان  ي شده م   ي طراح   ي شبکه عصب   ی ر ي و با به كارگ 

 شركت تاثير  پذیریریسک  بر سطح  مدیریت  كه توانایيدادند    نشان(  2015)  ویراراگاوان  و  چن، پودولسکي

  منظور دستيابي   اند بهتوانسته   تواناتر،  متعدد نشان دادندكه مدیران  هایشاخص  بررسي  آنها با  دارد.  داریمعني

  مدیریت   توانا با گسترش ابزارهای  مدیران  واقع،  در .  نمایند  را مدیریت  بالاتری   هایریسک  به اهداف شركت،

 (. 2015  اند)چن و همکاران،نموده   و مدیریت  پذیرفته  را  ریسکاز    سطوح بالاتری  در شركت،  ریسک

در    اصلي  هایشاخصه   آموزشي،  نشان دادندكه هوش و پيشينه(  2020رحمان، نيئلسن، خان و انکاما )

واقع،  مدیران  سطح توانایي  تعيين بالاتری  طراحي  در  توانا  مدیران  هستند. در  اشتهای  سطوح  و    ریسک  از 

  و   ژوبرگ) نقل از اساز خود نشان دادند  تریعملکرد مناسب   مدیران،  بالاتر نسبت به سایر  هایریسک   مدیریت

   (.2022یاری و همکاران،    ؛1991  دروتز،

ها شركت   پذیریها و ریسکشركت  مدیران  سوابق تحصيلي  كه بين  اندداده   نشان(  2013)ژئو و چنگ  ونگ،

سوابق    با  نشان داده است كه مدیرانتایج این مطالعه  نوجود داشته است.    داریمعني   رابطه منفي و  در چين

 (.  2013  اند)وانگ و همکاران،تر عمل نموده محتاطانه   مدیران،  بالاتر نسبت به سایر  تحصيلي

  دهند توانایي مدیریت در تعيين مناسب سطح اشتهای ریسک متناسب با( نشان مي2002وارگلر )  بيکر و

مدیران    نشان داده است كه  ایشان  در واقع مطالعه   شود.تداوم فعاليت مي شرایط محيطي، موجب كاهش ریسک  

 اند.شرایط محيطي، ریسک تداوم فعاليت شركت را كاهش داده   توانا با درک

همکاران  و  ارتباطات2022)1ميو  بررسي  به  ریسک  (    كليدی   نقش:  پذیری  ریسک  و  بانک  اشتهای 

  نشان   را  پذیری بالاتری  ریسک  كه  یيهابانک  تحقيق نشان داد كهیکپارچه پرداختند. نتایح این    یهاگزارش 

  از   مستقل  پذیری،  ریسک  كه  است  شده  مشخص  این،  بر  علاوه.  دهندمي   ارائه  را  بيشتری  افشای  دهند،مي

  یکپارچه   گزارش  -  گزارش  از  خاصي  نوع  پذیرش  بين  ميانجي  نقش  كنند،مي   فعاليت  آن  درها  بانک   كه  ای  زمينه

 كه   هایيبانک  پذیری در  ریسک  كه  دهدمي  نشان   همچنين  نتایج.  كندمي  ایفا  ریسک  اشتهای  افشای  و  -

 .  است  همسان  هایبانک   از  كمتر  كنندمي   اتخاذ  را  یکپارچه  گزارش

اوراق    ایآ)  نانيرقابت و عدم اطم  ،اشتهای ریسک  ( به بررسي ارزیابي رابطه بين  2022)2فاتو و همکاران 

هدف پژوهش پاسخ به این    ( پرداختند.دهد؟مي   شیها را افزابانک   یریپذ   سکیر  ياحتمال  ل یقرضه قابل تبد

. نتایج نشان دهدمي  شیها را افزابانک   اشتهای ریسک  ياحتمال  لیاوراق قرضه قابل تبد  سوال است كه آیا

 ر يبالاتر تأث  یدارد،. نوسانات اقتصاد   سکیر  یبر رفتار اشتها  یمثبت قو  ري تأث  نانيكه رقابت و عدم اطم  دهدمي

 كند.مي   تیتقو  یریپذ  سکیرا بر ر  ياحتمال  لیاوراق قرضه قابل تبد

 
1 - Mio et al  
2 - Fatou et al 
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( و همکاران  اثرات2021تاكي  بررسي  به    مالي   گزارشگری  رفتار  بر  اجتماعي  فشار  و  ریسک  اشتهای  ( 

  مدیران   تمایل  بر  اجتماعي  فشار  و  شركت  پذیری  ریسک  تعامل  كه  دهدمي  نشان  تهاجمي پرداختند. نتایج

 . ندارد  تأثيری  تهاجمي  مالي  گزارشگری  به  مالي

 جینتا های اشتهای ریسک پرداختند.( به بررسي اثرات نوسانات در بين شاخص 2020)1آكداغ و همکاران 

دهد كه از اثرات نوسانات به سمت شاخص  طرفه را نشان مي  ک ی  يرابطه عل  کیمطالعه    نیبه دست آمده از ا

مدت و بلندمدت    اني به طور جداگانه در كوتاه مدت، م  ز ين  تياستنتاج عل  ن یدر حال اجرا است. ا  سکیر  یاشتها

 شود.  مشاهده مي 

  آفریقای   مورد مطالعه:  بانک)  یک   برای   عملياتي  ریسک  چارچوب اشتهای  به بررسي اصول (2019)2ماره 

پرداخت. ریسک  یک  برای  شدهشناسایي   اصول  اكثر  كه  داد   نشان  نتایج  جنوبي(  اشتهای    پذیری چارچوب 

  اجرا   كامل  طور  به  هنوز  برخي  اگرچه  شوند،مي  تلقي  حياتي  و  مهم  جنوبي  آفریقای  بانک  یک  برای  عملياتي

 . اندنشده 

با توجه به   اشتهای ریسکاعتبار و    فرضشيسوآپ پ  مهيحق ب  ني رابطه ب( به بررسي  2019)  3فاتح گل

  ی رهايمتغ  يتمام  نيمطالعه، از ب  نیدر ا   پرداختند.  هياز بورس اوراق بهادار ترك  ی: شواهد گذارانهیانواع سرما

  يمعن  جینتا  يگذاران داخل  هیو سرما  يگذاران خارج  هیسرما  یر یپذ  سکیاشتها، ر  سکیمستقل مرتبط با ر

با توجه به هر    یریپذ  سکیشاخص ر  نيب  يمعنادار و منف  يارائه كرد. همبستگ  مهيحق ب  نيياز نظر تب یدار

  ابد، ی شیاشتها افزا سکیرو، مشخص شد كه اگر ر نیوجود دارد. از ا مهي بگذار و حق  هیاز سه نوع سرما کی

 . ابدیاعتبار كاهش مي  فرضش ي سوآپ پ  مهيحق ب

  گزارشگری   رفتار  بر  اجتماعي  فشار  و  سازماني  ریسک  اشتهای  اثرات(، به بررسي  2018)4برینک و همکاران  

  محافظه   سازمان  پذیری  ریسک  بيانيه  تركيب  نحوه  بررسي  برای  آزمایشي  از   مطالعه  تهاجمي پرداختند. این  مالي

  طرف   از  اطاعت  فشار  مقابل  در  همتا  طرف  از  انطباق  ( فشار  اجتماعي  فشار  منبع  و  تهاجمي)  مقابل  در  كارانه

كند. نتایج نشان  مي  استفاده  مدیریت  حسابداران  تهاجمي  مالي  گزارشگری  رفتار  بر  تأثيرگذاری  برای(  مافوق 

 . دهد  كاهش  را  كارانهمحافظه   پذیریریسک  اثربخشي  است  ممکن  مافوق  یک  داد فشار

ها  بانک   در  ریسک  های تحقيق در حوزه اشتهایپيشينهدر یک جمع بندی كلي مي توان چنين گفت كه  

مطالعه پژوهش ها در این حوزه نشان  تحقيقات انگشت شماری را از یک طرف نشان مي دهند. از سوی دیگر،  

ریسک مطالعات زیادی در سازمان های دیگر انجام شده است، اما پژوهشي مبني بر    داد كه در زمينه اشتهای

 
1 - Akdag et al  
2 - Mare 
3 - Fettahoğlu et al  
4 - Brink et al  
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بانکهای پذیرفته شده در بورس را بسنجد، صورت   در  ریسک  اشتهای  بر   مؤثر  عوامل  ساختاری  مدل  تدوین

 نگرفته است. 

 

 روش تحقیق  -4

پژوهش حاضر به لحاظ ماهيت پژوهش در زمره تحقيقات اكتشافي؛ به لحاظ نوع پژوهش كاربردی و به لحاظ  

كه یک  (1990كوربين)و استراوس مدل پارادایمي  براساس 1نظریه داده بنيادراهبرد تحقيق كيفي  و از نوع 

گيرد تا  های سيستماتيک را به كار مي این روش یک سلسه رویه مند است، استفاده شده است.  نظام   رهيافت

یافته نظریه  كند.  ایجاد  نظر  مورد  پدیده  درباره  استقرار  بر  مبتني  نظری  ای  تنظيم  دربرگيرنده  تحقيق  های 

ای از مطالب كه به یکدیگر وصل شده باشند. هدف  وعه واقعيت تحت بررسي است نه یک سلسله ارقام یا مجم

ای است كه در زمينه مورد مطالعه صادق و روشنگر باشد.  پردازی داده بنياد  ساختن و پرداختن نظریه نظریه 

پردازی  ها استوار است. هدف عمده این نوع نظریه ها و گزاره این استراتژی پژوهش بر سه عنصر: مفاهيم، مقوله 

مقوله تبيين یک   )مفاهيم،  عناصر كليدی  از طریق مشخص كردن  و گزاره پدیده  پدیده و سپس  ها  آن  ها( 

ارت دیگر، هدف آن حركت از جزء به  ب بندی روابط این عناصر درون بستر و فرآیند آن پدیده است. به عطبقه

وه بر آن؛ مدل  علا  (.1990،  2استراوس   و  كوربين)  كل بدون از دست دادن توجه به محور اصلي بررسي است

( مبتني بر شناسایي عناصر شش گانه : شرایط علي، زمينه ای، مداخله  1990پارادایمي استراوس و كوربين)

واكنش ای،   كنش/  آنهاست.  راهبردهای  بين  ارتباط  و  محوری  پدیده  و  پيامد  و  ،  استراوس  اعتقاد  به 

داده ها به طور منظم بيندیشد و آنها را به  كاربرد این مدل پژوهشگر را قادر مي كند تا درباره  (  1990)كوربين

 هم مرتبط كند. 

  15گردآوری داده با رجوع به  بنابراین در این تحقيق با استفاده از مصاحبه نيمه ساخت یافته نسبت به  

نفر از خبرگان حسابداری در دو بخش دانشگاهي و اجرایي كه با استفاده از روش نمونه گيری گلوله برفي) در 

و نظری)در گام دوم( انتخاب شده بودند تا مرحله اشباع نظری مبادرت گردید. علاوه بر آن، داده    گام اول(

های حاصله، براساس فرایند كدگذاری نظری شامل كدگذاری باز، محوری و گزینشي)انتخابي( و نيز براساس  

قولات فرعي و اصلي و در ( در راستای كشف مفاهيم و م  1990پارادایم نظریه داده بنياد استراوس و كوربين)

بورس مورد استفاده    در  شده  پذیرفته  های  بانک  ریسک در  اشتهای  بر  مؤثر  عوامل  ساختاری  نهایت تدوین مدل

 قرار گرفته اند.  

نتایح كيفي و نيز مدل برساخته شده گرندد تئوری براساس ارزیابي اعتبار به شيوه ارتباطي و نيز روش  

  مدل   نيز  و  كيفي  قرار گرفته است. علاوه بر آن به منظور پایایي سنجي نتایحمميزی مورد  اعتبار سنجي  

و نيز قابليت    0.8شده از دو روش قابليت تکرار پذیری بواسطه  استفاده از ضریب پایایي با مقدار بالای    برساخته

 
1- Grounded theory 
2 Corbin & Straus 
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و اخذ نمونه    انتقال و یا تعميم پذیری بواسطه استفاده از شيوه نمونه گيری نظری به صورت منظم و جامع

؛ ليست مصاحبه شوندگان را در این 1های تحقيق از خبرگان اجرایي و دانشگاهي استفاده شده است. جدول  

 تحقيق كيفي گرندد تئوری نشان مي دهد:

 
 لیست مصاحبه شوندگان تحقیق کیفی گرندد تئوري  -1جدول 

 رشته تحصیلی  شغل سابقه  تحصیلات جنس رديف 

 سال  30بالای  دكتری مذكر  1
  -حسابدار رسمي  -استاد دانشگاه و عضو هيئت علمي 

 عضو كميته فني و قوانين موسسه حسابرسي مفيد راهبر 
 ی حسابدار

 سال  20بالای  یدكتر مذكر  2
استاد دانشگاه و مدیر و شریک موسسه حسابرسي و  

 حسابدار رسمي 
 ی حسابدار

 ی حسابدار بانک ملت مدیر حوزه ریسک  سال  20بالای  یدكتر مذكر  3

 سال  20بالای  یدكتر مذكر  4
مدیر و شریک موسسه حسابرسي و عضو كارگروه بيمه و  

 بانک 
 ی حسابدار

 ی حسابدار استاد دانشگاه و عضو هيئت علمي  سال  10بالای  یدكتر مذكر  5

 سال  40بالای  یدكتر مذكر  6
مدیر و شریک موسسه حسابرسي و عضو كارگروه بيمه و  

 بانک 
 ی حسابدار

 ی حسابدار - حسابدار رسمي  -استاد دانشگاه و عضو هيئت علمي  سال  30بالای  یدكتر مذكر  ۷

 ی حسابدار حوزه ریسک بانک تجارت   مدیر  سال  20بالای  یدكتر مذكر  8

 ی حسابدار حسابدار رسمي  -استاد دانشگاه و عضو هيئت علمي  سال  30بالای  یدكتر مذكر  9

 ی حسابدار مدیر و شریک موسسه حسابرسي و حسابدار رسمي  سال  20بالای  یدكتر مذكر  10

 سال  15بالای  یدكتر مذكر  11
عضو هيئت علمي، حسابدار رسمي مالياتي، كارشناس  

 رسمي قوه قضایه 
 ی حسابدار

 ی حسابدار ریسک بانک ملي حوزه مدیر  سال  20بالای  یدكتر مذكر  12

 سال  20بالای  یدكتر مذكر  13
مدیر و شریک موسسه حسابرسي و عضو كارگروه بيمه و  

 بانک 
 ی حسابدار

 ی حسابدار استاد دانشگاه و عضو هيئت علمي  سال  10بالای  یدكتر مونث  14

 ی حسابدار مدیر و شریک موسسه حسابرسي و حسابدار رسمي  سال  15بالای  یدكتر مذكر  15

 ر پژوهشگ یها افتهی منبع:
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 يافته هاي تحقیق   -5

ها ضبط های این تحقيق در بخش كيفي از مصاحبه استفاده شده است. تمامي مصاحبه برای جمع آوری داده 

ها  شده و فایل صوتي كاملاً پياده سازی شده است. در دو مصاحبه آخر اشباع نظری حاصل شد اما مصاحبه 

هر مصاحبه، هدف از انجام پژوهش و فرآیند مصاحبه  ها صورت گرفت. در  جهت حصول اطمينان از كفایت داده 

برای فرد مصاحبه شونده توضيح داده شده است. در طول فرآیند مصاحبه هم از سوالات بسته و هم سوالات  

انجام   با  بوده كه  این  بر  نظر سعي  مورد  اطلاعات  یافتن  منظور  به  پژوهش  این  است. در  استفاده شده  باز 

  اشتهای   در الگوی  بنياد  داده  نظریه  بر  مبتني  ده خواسته شود تا كليه اجزای رویکردها از مصاحبه شون مصاحبه

ها به صورت گام به گام و پس از پایان یافتن  بانکها را بصورت كامل روایت نمایند. تحليل این نمونه   در  ریسک

از مفهوم پردازی در  هر مصاحبه انجام گرفته است. بعد از انجام مصاحبه، نسخه نوشتاری آن تایپ شده و پس  

 ها استخراج گردیدند. هر مصاحبه، كم كم نکات كليدی تر و مقوله 

علاوه بر آن، فرآیند كدگذاری علاوه بر شناسایي شواهد گفتاری )نکات كليدی(، شامل مفهوم پردازی  

باشد.  )استخراج كدها(، مقوله پردازی )كدگذاری محوری( و شناسایي مدل كلي پژوهش)كدگذاری انتخابي(مي

باشند. نامگذاری مفهومي  شواهد گفتاری یا نکات كليدی وقایع كوچکي هستند كه دارای بار معنایي مستقل مي

گویند كه در این پژوهش با عنوان كد ذكر شده اند. پس از شناسایي و  پردازی ميبه شواهد گفتاری را مفهوم

شده و هر یک تحت عنوان یک مقوله ارائه  نامگذاری مفاهيم موجود، مفاهيم مشابه بر اساس منطق تلفيق  

 ارائه شده است. بدین ترتيب:   بنياد  شده و در نهایت مدل پژوهش در قالب مدل داده

 مرحله اول: کدگذاري باز 

ها ، هر مفهومي كه به  باز مصاحبه بارها و بارها خوانده شد و بعد از نشانه گذاری و شکستن داده   در كدگذاری

شد. در این قسمت محدودیتي برای نامگذاری مفاهيم وجود ندارد. بنابراین  گرفته ميرسيد در نظر  ذهن مي

تعداد كدها در این مرحله  بسيار زیاد بود. اما رفته رفته به علت تکراری بودن اطلاعات، این كدها كمتر شد.  

های ویژه  و مقوله  هاهای مشابه شناسایي شد و زیر عنوان خرده مقوله در این قسمت از پژوهش حاضر، مفهوم 

ها انتزاعي تر باشد. نام خرده مقوله در نظر گرفته  ای طبقه بندی شدند. توضيح اینکه، مقوله باید از دیگر مفهوم 

دهند. این  تشکيل مي  هایي است كه مجموعه هر خرده مقوله راشده در این پژوهش نيز انتزاعي تر از مفهوم 

مقوله برای خرده  اسروند  رعایت شده  به طوریها  عامل ت.  مقوله،  كه  خرده  عنوان  معرفي شده تحت  های 

 شود. های مفهومي هستند كه با برقراری پيوند ميان آنها الگوی پژوهش ترسيم ميترین نامانتزاعي

هایي كه مشابه ها به دقت مورد مطالعه، بررسي و تحليل قرار گرقت. به دادههای حاصل از مصاحبه داده 

ها استخراج  ها و مفهوم اند مفاهيمي متناسب اختصاص داده شده است و بدین ترتيب تمامي مقولهیکدیگر بوده  

  باشد:مي( قابل مشاهده  2اند كه در جدولمفهوم شناسایي شده  100مقوله و    13كه درمجموع    و شناسایي شده

 هاداده   یمستخرج از كدگذار   یهاو مقوله   يممفاه  -2جدول  
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 مفهوم  مقوله  رديف 

1 
  بلوغ 

 سازماني 

 سرمایه   كفایت نسبت ✓

 NPL شاخص ✓

 LCR شاخص ✓

 تسهيلات  كل به  بانک  بزرگ  گيرنده تسهيلات  100 نسبت ✓

 ها سپرده كل به بانک   بزرگ  گذارسپرده 100 نسبت ✓

 تسهيلات  كل به  واحد ذینفع 20 تسهيلات نسبت ✓

 سازماني  فرهنگ ✓

 نظارتي   نهادهای ✓

 رقبا  ✓

 سود   نرخ  ميزان ✓

 بازاریابي  و  مشتری جذب شيوه ✓

2 
 عوامل

 سازماني 

 كار  انجام  فرایندهای ✓

 ریسک  اشتهای   خصوص  در سازمان  هر در پذیرش و تعهد ميزان ✓

 مالي  منابع مناسب پرتفوی  به دسترسي ✓

 مشتریان  تنوع ✓

 امکانات   و هادسترسي ✓

 ها بانک ریسک  ظرفيت ✓

 ها بانک  از خارج عوامل ✓

 نقدینگي   وضعيت ✓

 اقتصادی  فاكتورهای  ✓

3 

  رویکردهای

  مناسب

 ریسک 

 مدیره  هيئت بودن   پذیر ریسک  رویکرد ✓

 مدیره  هيئت بودن  گریز ریسک  رویکرد ✓

 ها بانک خود هایبرنامه ✓

 ها ریسک خصوص در  مركزی بانک مقررات  و قوانين  ✓

 مطالبات  وصول  عدم  ریسک  ✓

4 
  هایشيوه

 مدیریتي

 ها بانک در مدیریتي شيوه ✓

 ها بانک  در گيریتصميم ساختار ✓

 خارجي  عوامل  از ترمستقل هاگيریتصميم در  هابانک  استقلال ✓

 خارجي  عوامل از  ترها،مستقلریزیدربرنامه هابانک  استقلال ✓

 ریسک   اشتهای تعيين ✓

 بانک   ریسک اصلي هایشاخص  در پذیریریسک تعيين ✓
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 مفهوم  مقوله  رديف 

5 
  وضعيت

 ریسک 

 موجود ریسک وضعيت ✓

 قبول  قابل ریسک وضعيت ✓

 سرمایه   برای اهميت ✓

 ارشد  مدیریت  توسط سازمان مدیریت  ✓

 ریسک   از  ناشي های هزینه ✓

6 

  و بسط

   گسترش

 ارتباطات 

 داخلي  اعتبارسنجي سامانه ✓

 مرتبط اشخاص  و واحد  ذینفع  سامانه ✓

 تضمينات  و وثایق سامانه ✓

 (معارف و منابع)  هابدهي و  هادارایي مدیریت  سامانه ✓

 فعلي  وضعيت ✓

 مقررات  و قوانين  ✓

 سازماني  ساختار ✓

 داخلي  كنترل ساختار ✓

 گيریتصميم هایكميته ✓

 بانک   هایاستراتژی و  اهداف ✓

۷ 

  بهبود

  چارچوب

  اشتهای

 ریسک 

 شركتي  حاكميت  فرهنگ ✓

 اطلاعاتي بسترهای  وجود ✓

 منابع  رشد  ✓

 استراتژیک  برنامه  داشتن ✓

 سازمان   فرعي و اصلي  اهداف كردن مشخص ✓

 سازمان  فرعي  و اصلي اهداف ریسک  كردن مشخص ✓

 ریسک  محاسبه  های روش شناخت  ✓

8 
  انتظارات

 نظارتي 

  و  تسهيلات و  برگشتي  چک سوابق اخذ منظور  به مركزی بانک   تعهدات و چک سامانه با تعامل ✓

 مشتریان  تعهدات 

 ریسک  اشتهای تنظيم و استراتژی دادن شکل از  قبل سازمان  ریسک  ظرفيت درک ✓

 مقررات  و قوانين با بانک   مطابقت ✓

 بانک   كار و كسب  از  پشتيباني راستای  در  قوی یهازیرساخت در  گذاری سرمایه  ✓

 موثر  ریسک  اشتهای چارچوب وجود ✓

 ارشد  مدیریت   و  مدیره هيئت توسط  فعال و  قوی تعامل ✓

 شركت  در  قوی  داخلي روابط  ✓
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 مفهوم  مقوله  رديف 

9 

  و نظارت

  بازخورد

استراتژی  

 ریسک 

 ریسک  اشتهای مورد  در  ارشد  مدیریت بالای   پذیری مسئوليت ✓

 كنترل  و ریسک  ارزیابي خود ✓

 ریسک  اشتهای چارچوب   در بانک  ریسک بر   نظارت ✓

 نظارتي   نهادهای وجود ✓

 ریسک  درست معيارهای  و كيفي های بيانيه وجود ✓

 داده  و اطلاعات  فناوری زیرساخت   تقویت ✓

10 

  هایریسک

  در مرتبط

 بانک 

 اقتصادی  محيط به مربوط  هاریسک ✓

 اجتماعي  محيط به مربوط  هاریسک ✓

 سياسي  محيط به مربوط  هاریسک ✓

 ها تحریم ✓

 اقتصادی  ركود ✓

 بهره   نرخ دستوری تعيين ✓

11 
  و قوانين 

 مقررات 

 بانکي  سود  دستوری تعيين ✓

 ارز  نرخ نوسانات  ✓

 اقتصادی   رونق ميزان ✓

 ملي  ناخالص توليد ✓

 مقررات  و قوانين پي در پي تغيير ✓

 كاركنان  همراهي ✓

 ها ریسک از  مدیران شناخت  عدم ✓

12 
  تداوم

 فعاليت 

 ها بانک در  ریسک  مدیریت فرایند  بهبود ✓

 ها ریسک تک تک اشتهای   هایریزیبرنامه ✓

 بازارها  تعيين ✓

 واحدها  ميان  ارتباط  به  نياز ✓

 بانک   مختلف واحدهای  تنيدگي درهم ✓

 جامع  های مشيخط تهيه ✓

 یکپارچه  صورت  به  ریسک مدیریت  ✓

13 
  بالندگي

 سازماني 

 محيطي  فاكتورهای  ✓

 درآمدها  پایداری ✓

 سود   پایداری ✓

 عملکرد  در ثبات ✓

 بانک   اعتباری رتبه  افزایش ✓
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 مفهوم  مقوله  رديف 

 سازی   روان  و تسهيلات ✓

 كارایي   افزایش ✓

 اثربخشي   افزایش ✓

 كاركنان  وقت  اتلاف عدم ✓

 اختيار  در منابع  مقابل در پاسخگویي ✓

 سازمان   بقاء ✓

 ها هزینه در  جویي صرفه ✓

 سيستم روی كنترل از  ها و اطمينانبانک مداوم  رشد  ✓

 ر پژوهشگ یها افتهی منبع:

 

 محوري   مرحله دوم: کدگذاري 

های مستخرج از كدگذاری باز تحت شش دسته شامل مقوله محوری؛  محوری و گزینشي، مقوله  در كدگذاری

ها( و پيامدها براساس پارادایم نظامند  گر؛ شرایط بستر؛ راهبردها)كنش و واكنش  مداخله علّي؛ شرایط شرایط

و   استراوس  تئوری  اند.    (1990)كوربينگرندد  گرفته  كوربينقرار  و  استراوس  اعتقاد  مدل    به  این  كاربرد 

  پژوهشگر را قادر مي كند تا درباره داده ها به طور منظم بيندیشد و آنها را به هم مرتبط كند. بنابراین در مدل 

تئوری    گرندد  پارادایم براساس  بورس  در  شده  پذیرفته های  بانک  در  ریسک  اشتهای بر  مؤثر عوامل ساختاری

 مقوله ها به صورت ذیل در شش دسته از عناصر مدل گرندد تئوری قرار مي گيرند؛ بدین ترتيب:   

شرایط عليّ: شرایط عليّ یا شرایط پيشين)مقدم( حوادث، رویدادها و اتفاقاتي هستند كه منجر به  ✓

لوغ سازماني در ذیل این شرایط  وقوع یا توسعه یک پدیده مي شوند. در مدل فوق: عوامل سازماني و ب

 قرار مي گيرند.   

مجموعه شرایطي    شرایط زمينه ایي: زمينه مجموعه ویژگي های خاص مربوط به پدیده است. آنها ✓

انجام مي شود. در تعامل  راهبردهای عمل/  است كه درون آن  و گسترش    :فوق  مدل  خاص  بسط 

 .  گيرد  مي   قرار  شرایط  این  ذیل  ارتباطات در

داخله ای: شرایط مداخله ای مجموعه ویژگي های عام مربوط به پدیده است. آنها تسهيل گر شرایط م ✓

  وضعيت   :فوق  مدل  و یا محدود كننده راهبردهای عمل/ تعامل هستند كه به یک پدیده ربط دارد. در

 در  مرتبط  هایریسک  ریسک  مناسب  رویکردهای  ریسک،  اشتهای  چارچوب  بهبود   ریسک،  مدیریت

 .   گيرند  مي  قرار  شرایط  این  ذیل  نظارتي در  انتظارات   نيز  و  مقررات  و  قوانين  بانک،
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پدیده یا مقوله محوری: پدیده به معنای ایده، حادثه، رویداد و واقعه اصلي است كه مجموعه ای از كنش ها و  

  ط  مي شوند. در یا واكنش ها برای اداره كردن آن هدایت مي شوند. یا مجموعه ای از كنش ها به آن مربو

 .  گيرد  مي  قرار  شرایط  این  ذیل  نظارت و بازخورد استراتژی ریسک در  :فوق  مدل

راهبردهای عمل/ تعامل: راهبردهای عمل و نيز تعامل را كنشگران برای مدیریت، اداره، انتقال دادن با پاسخ  

 ذیل   شيوه مدیریتي در  :فوق  مدل  به پدیده تحت مجموعه خاصي از شرایط مشاهده شده به كار مي گيرند. در 

 .  گيرد  مي  قرار  شرایط  این

بالندگي   :فوق مدل پيامدها: پيامدها برون دادها و یا نتایج كنش و واكنش و یا راهبرهای عمل مي باشند. در

 .   گيرد  مي  قرار  شرایط  این  ذیل  سازماني و تداوم فعاليت در

 

 مرحله سوم: کدگذاري انتخابی و خلق نظريه 

  عمل   از   برگرفته   آن   نام   كه   است   كيفي   تحقيق   روش   بنياد )گرندد تئوری(یک   داده   پردازی   همانگونه كه اشاره شد نظریه 

  سنتي   رویکردهای   جایگزین   استراتژی   بعنوان   واقع   است. در   شده   نهادینه   ها داده   در   كه   است   تحقيقي   از   نظریه   استخراج 

  اشکال   و   تصدیقي   تائيدی،   ی ها تکنيک   و ها  فرضيه   تست   به   شدیداً  سنتي   رویکردهای   این   كرد   ظهور   علمي   تحقيقات   در 

  مؤثر   عوامل   ساختاری   مدل   با توجه به اینکه محقق در پژوهش حاضر به دنبال »تدوین .  اند   بوده   متکي ها  تحليل   كمي 

لاش خود را به كار بست  باشد، به همين منظور محقق همه ت بانکهای پذیرفته شده در بورس« مي   در   ریسک   اشتهای   بر 

  در   ای نظریه   به   دستيابي   برای   ، ( بنياد   داده   نظریه   بر   مبتني   رویکرد   كيفي)با   از تکنيکهای   منظمي   تا با استفاده از مجموعه 

قرار دهند و به مدل مناسب مذكور را    استفاده  مورد  استقرایي  شيوه  به  بانکها  در  ریسک  اشتهای  بر   مؤثر  عوامل  مورد 

 پيشنهاد نماید.  

نيز به آن تاكيد فراواني داشته بصيرت انجام پژوهش    داشتن،   نکته قابل توجه كه پژوهشگر در فرایند 

عناصر نامربوط؛   از مربوط عناصر جداسازی  قدرت و درک استعداد ،هاداده نمودن دار معني در داشتن مهارت

  در  مهم  موارد  تشخيص  توانایي  تحليلي  عمقي  با  هم  آن  شود،مي  ظاهر  ما   روی  پيش  در  آنچه  دیدن  استعداد

  مطالعه   مورد  یده  پد  واقعيت  با  كه  ای  نظریه  تنظيم   به   كننده  دارد، كمک  را  آنها  به  دادن   معني  قدرت  كه  هاداده

  تخصصي   متون  آغاز به مطالعهباشد. به همين منظور محقق همه تلاش خود را بکار بسته تا در  كند؛ مي   مطابقت

اساتيد و خبرگان نيز بهره گرفته شود.    ای  حرفه  غني بپردازد و در فرایند پژوهش نيز از تجارب  غيرتخصصي  و

درک متون   و  فهم   به  مطالعه،  مورد  موضوع  زمينه   در  محقق  شخصي  یهاشایان ذكر است علاوه بر اینکه تجربه

بنياد باشد تا   داده پردازی كاملاً متناسب با نظریهها داده  تحليل كمک زیادی نموده است؛ تلاش شده تا روند

 در  علمو  خلاقيت    ميانتوازن  ایجاد  های  نتایج قابل اعتمادی حاصل گردد. نکته قابل تامل نيز بکارگيری راه

سوال؛    پرسيدن  و  عقب  به  متناوب  بازگشت  (1توان به )باشد كه از جمله آنها مينظریه حاضر ميمند  نظام   توليد 

 و .... اشاره نمود.       شکاک  نگرش  اتخاذ  (2)
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همانگونه كه در مدل توضيح داده شد كه بروز عوامل و شرایطي علي خاصي دست به دست هم داده و موجبات  

د.  نمای بانکهای پذیرفته شده در بورس را فراهم مي   در   ریسک   اشتهای   بر   مؤثر   بومي   عوامل   ساختاری   پيدایش یک الگوی 

  بر   مؤثر   عوامل   سازماني اشاره نمود. همچنين مدل   عوامل   توان به دو دسته كلي بلوغ سازماني و از جمله این عوامل مي 

  ریسک   اشتهای   بر   مؤثر   عوامل   افتد. بگونه ای كه این بستر بر مدل بانکها در بستری خاص اتفاق مي   در   ریسک   اشتهای 

از دیگر سو  كنش و    . نمود   اشاره   ارتباطات   گسترش   و   توان به بسط این عوامل مي باشد. از جمله  تاثير گذار مي   بانکها   در 

تواند منجر به ارائه و بهره گيری از الگوی مورد مطالعه گردد كه از جمله این  ها مي های هدفمند برخي از مقوله واكنش 

  ریسک   مناسب   رویکردهای   ، ریسک   اشتهای   چارچوب   بهبود    ریسک،   مدیریت   وضعيت   توان به چند دسته كلي عوامل مي 

  بر  مؤثر  عوامل  گذاری نظارتي اشاره نمود. بدیهي است برای سياست  انتظارات   نيز  و  مقررات  و  قوانين   بانک،   در   مرتبط 

سازماني توجه نمود. در گام بعدی نيز    بایست به عواملي همچون بلوغ سازمان و عوامل مي   بانکها   در   ریسک   اشتهای 

مورد توجه ویژه قرار گرفته شود؛ زیرا به نوبه خود از اهميت بالایي برخوردارند و    دیگر     ل بایست پارامترها و عوام مي 

های لازم را فراهم كرده تا نتيجتاً دارای یک فرایند اثربخش شود. شایان ذكر است این رخداد از طریق راهبردهای  زمينه 

بازخورد استراتژی ریسک محقق خواهد شد تا در نهایت به  شيوه مدیریتي در هدایت و كنترل مقوله محوری نظارت و  

سازماني    بالندگي   و   فعاليت   توان به پيامدهای تداوم نتایج و پيامدهای لازم دست یافته شود. از جمله آن دستاوردها مي 

ذاری باز و  ياد است كه بر اساس نتایج كدگ داده بن پردازی  اشاره نمود. بنابراین كدگذاری انتخابي مرحله اصلي نظریه 

ها است به این ترتيب  پردازد. كدگذاری انتخابي فرآیند یکپارچه سازی و بهبود و پالایش مقوله محوری به ارائه نظریه مي 

 كند. ها آنها را برای ارائه و شکل دهي یک نظریه تنظيم مي كه محقق با ایجاد یک آهنگ و چيدمان خاص بين مقوله 

ها حول مقوله محوری به منزله مضمون اصلي، یک  هم نهادن مقوله شود با كنار  در این سطح سعي مي  

-ها، ارتباطي نظامروایت نظری برای پدیده ارائه شده و ضمن آن، حول این رشته اصلي، بين مفاهيم و مقوله

تواند به طور ریسک ها مي  وضعيت  و  مدیریتي  هایدهد كه شيوهها نشان ميمندایجاد شود. نتایج تحليل داده

را به نحو مناسبي ارزیابي، سنجش و تعيين سطح    رفتاری  مدیریت  حسابداری  ق: صحيح و معتبر فراینددقي

مدیریت شود. نتایج كدگذاری انتخابي منجر به   بانکها در ریسک اشتهای بر مؤثر كند تا نهایتاً وضعيت عوامل

یه به  و خلق نظر يانتخاب یكدگذار استخراج مدل پيشتهادی گردیده است كه با توجه به این توضيحات مدل 

 مي باشد:   1نمودار  صورت  
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 براساس بورس در شده پذيرفته هاي بانك در ريسك اشتهاي بر مؤثر عوامل ساختاري ؛ مدل1نمودار

 تئوري  گرندد پارادايم

 پژوهشگر  یها افتهیمنبع: 

 

 بحث و نتیجه گیري   -6

  پذیرفته   یهابانک   ریسک اشتهای  بر   مؤثر  عوامل ساختاری  تدوین و اعتبارسنجي مدلتحقيق حاضر با هدف  

های پژوهش مرحله به مرحله بر اساس  گام   لذاتئوری آغاز شده است.    گرندد  پارادایم  بورس براساس  در  شده

  15های انجام شده با  روش نظریه پردازی داده بنياد پيش رفته و در نهایت بر مبنای ادبيات تحقيق و مصاحبه 

  ميان   كه ازاحصا شده است    مقوله  13مفهوم و    100  نفر از خبرگان حوزه مرتبط با موضوع تحقيق، تعداد

 ياد بهداده بن  نظریۀ  دیگر، اجزای  مقوله  12  كنار  در   تا  شد  ظاهر  مركزی  مقولۀ  عنوان  به  یک مقوله  ها،مقوله 

پدیده یا مقوله 

 محوری:

نظارت و بازخورد 

 استراتژی ريسك  
 

 شرایط میانجی یا مداخله ای

 )شرایط عام(:
 وضعیت مدیریت ریسک

 ریسک اشتهای چارچوب بهبود

 انتظارات نظارتی 

 ریسک  مناسب رویکردهای

بانک و نیز قوانین و  در مرتبط هایریسک

 مقررات 

 

 پیامدها :

 تداوم فعالیت 

 

 

 بالندگی سازمانی 

راهبرد عمل و 

 تعامل:

 شیوه مديريتی  

 

 

 شرایط علّي:

 عوامل سازمانی 

 بلوغ سازمانی  

 

 

 

  

 شرایط زمینه ای

 )شرایط خاص(:

 بسط و گسترش ارتباطات  
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استراتژی    بازخورد  و  پژوهش، نظارت  این  در  شده  شناسایي  مركزی  مقولۀ.  دهند  تشکيل  را  پژوهش  از  آمده  دست

  تصویری  مدل در ارائه برای نيز هامقوله  .كنندمي  پيدا معنا آن با رابطۀ درها مقوله بقيه ریسک بوده است كه

مقوله(،    6مداخله گر)   یطشرا  مقوله(،  1)ينهزم  یامقوله(، بستر  1مقوله(، راهبردها)  2)يعلّ  یطشرا  دستۀ  شش  در

 گرفتند. بدین ترتيب:    قرارمقوله(    2)  يامدهاپ

، به منزله مقوله های شرایط  «سازماني  سازماني و عوامل  مقوله »بلوغ  2ها،  از ميان تمامي مقوله   ی:علّ  يطشرا

،  LCR ، شاخصNPL سرمایه، شاخص  كفایت  نسبت:  سازماني شامل  علي در نظر گرفته شده است كه بلوغ

شناسایي و احصاء شده است.     2تسهيلات و... به شرح جدول    كل   به  بانک  بزرگ  گيرنده  تسهيلات  100  نسبت

  خصوص   در  سازمان  هر  در  پذیرش  و  تعهد  كار، ميزان  انجام  فرایندهای:  سازماني شامل  علاوه بر آن، عوامل

 شناسایي و احصاء شده است.     2مالي و... به شرح جدول    منابع  مناسب  پرتفوی  به  ریسک، دسترسي  اشتهای

ریسک،    مناسب  رویکردهای  ها، شش مقوله »از ميان دیگر مقوله   (:عام  شرايط) اي  مداخله  يا  میانجی  شرايط

ریسک،  اشتهای  چارچوب  بهبود وضعيت    انتظارات ؛  مقررات  و  قوانين  بانک،  در  مرتبط  هایریسک  ریسک، 

« به منزله شرایط مداخله گر در نظر گرفته شده است كه راهبرد عمل و تعامل را محدود و یا تسهيل    نظارتي

 مي نمایند. در این ميان:  

  اقتصادی، محيط محيط به مربوط هاریسک  یهابر مفهوم  مشتمل بانک در مرتبط هایمقوله ریسک  (1

 بوده است.    بهره  نرخ  دستوری  اقتصادی، تعيين  ها، ركودسياسي، تحریم   اجتماعي، محيط

  ارز، ميزان   نرخ  بانکي، نوسانات  سود   دستوری  تعيين  یهابر مفهوم   مقررات مشتمل  و  مقوله قوانين (2

 شناسایي و احصاء شده است.     2به شرح جدول  ملي، و...    ناخالص  اقتصادی، توليد  رونق

  منظور   به  مركزی  بانک  تعهدات  و  چک  سامانه  با  تعامل  یهامفهوم   بر  مشتمل  نظارتي  مقوله انتظارات (3

  شکل  از  قبل   سازمان  ریسک  ظرفيت  مشتریان، درک  تعهدات  و  تسهيلات  و  برگشتي  چک  سوابق  اخذ

 .   است  شده  احصاء   و  شناسایي  2  جدول  شرح  به  ریسک و...    اشتهای  تنظيم  و  استراتژی  دادن

  بسترهای   شركتي، وجود  حاكميت  فرهنگ  یهامفهوم   بر  ریسک مشتمل  اشتهای  چارچوب  مقوله بهبود (4

  سازمان، مشخص   فرعي  و  اصلي  اهداف  كردن  استراتژیک، مشخص  برنامه  منابع، داشتن  اطلاعاتي، رشد

 بوده است.     ریسک  محاسبه  هایروش   سازمان، شناخت  فرعي  و  اصلي  اهداف  ریسک  كردن

  سرمایه، مدیریت   برای   اهميت قبول،    قابل   ریسک   موجود، وضعيت   ریسک   وضعيت :  ریسک شامل   وضعيت   مقوله  (5

 باشد.  مي   ریسک   از   ناشي   های ، هزینه  ارشد   مدیریت   توسط   سازمان 

  بودن   گریز   ریسک   مدیره، رویکرد   هيئت   بودن   پذیر   ریسک   رویکرد   ریسک شامل:  مناسب  مقوله رویکردهای (6

  عدم   ها و ریسک ریسک   خصوص   در   مركزی   بانک   مقررات   و   ها، قوانين بانک   خود   های مدیره، برنامه   هيئت 

 مطالبات مي شود.    وصول 
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(، ميو  1395(، صادقي و صادقي)1396نتایج این تحقيق كيفي در این بخش با نتایج پژوهش های قره خاني)

  ابزاری  بعنوان ریسک اشتهای چارچوب ( مبني بر اینکه برخورداری و ارائه2019( و ماره )2022)1و همکاران 

ریسک حائز اهميت بوده و مانع از ورشکستگي شركت ها و موسسات مالي مي گردد؛    تحمل  حدود  تعيين  برای

علاوه بر آن، نتایج تحقيق حاضر با یافته ها و نتایج همخوان بوده و به لحاظ تجربي به تقویت آن مي پردازد. 

  تحمل   حدود  و  ریسک  اشتهای  یبيانيه  اهداف  در  مدیره  موثر هيأت  نقش  ( مبني بر1399تحقيق سليماني)

 ۷3راهنمای  بنابراین همانگونه كه  ریسک همخواني دارد و به لحاظ تجربي به تقویت آن مي پردازد.    اشتهای

ISO    مدیریت و هيئت مدیره سازمان، سایر ذینفعان   از سوی  ریسکنوع نگرش به    كنداشاره مي   2009سال  در

و در پيش گرفتن استراتژی های لازم و نيز چارچوب و    تحمل ریسکو ميزان  تمایل  بر  داخلي و خارجي  

 تاثير گذار مي باشد.   های اشتهای ریسکبيانيه

« به منزله بستر   ارتباطات  گسترش  و  ها، مقوله »بسطاز ميان دیگر مقوله  (:خاص شرايط)اي زمینه شرايط 

  بر   این مقوله اصلي خود مشتمل  .پذیردمي   صورت  واكنش  و  كنش  راهبردهای  آن  در  كه  در نظر گرفته شده

تضمينات،    و  وثایق  مرتبط، سامانه  اشخاص   و  واحد  ذینفع  داخلي، سامانه  اعتبارسنجي  سامانه  مقوله های فرعي

  سازماني، ساختار   مقررات، ساختار  و   فعلي، قوانين  معارف، وضعيت  و  منابع)  هابدهي  و  هادارایي   مدیریت  سامانه

 .  است بانک    هایاستراتژی   و  گيری، اهدافتصميم  هایداخلي، كميته  كنترل

شود،  استراتژی ریسک نيز به عنوان مقوله محوری تلقي مي  بازخورد   و  نظارت  مقوله:    محوري  مقوله  يا  پديده

و واقعه اصلي است كه مجموعه ای از كنش ها و یا واكنش ها برای اداره كردن  به معنای رویداد    زیرا این مقوله

استراتژی    بازخورد  و  مقوله نظارتآن هدایت مي شوند و یا مجموعه ای از كنش ها به آن مربوط  مي شوند.  

  ارزیابي   ریسک، خود  اشتهای  مورد  در  ارشد  مدیریت  بالای  پذیری  مسئوليت  یهامفهوم   بر  ریسک مشتمل

  های بيانيه   نظارتي، وجود  نهادهای  ریسک، وجود  اشتهای  چارچوب  در  بانک  ریسک  بر  كنترل، نظارت  و  ریسک

   بوده است.  داده    و  اطلاعات  فناوری  زیرساخت  ریسک، تقویت  درست  معيارهای  و  كيفي

منزله راهبرد عمل در نظر  ، به  «  مدیریتي  هایها، مقوله »شيوه از ميان تمامي مقوله   : راهبرد عمل و تعامل

  كه بواسطه هدایت و نظارت   هستند  هدفمندی  هایواكنش   و  كنش  عنوان  به  هامقوله   این  گرفته شده است. زیرا

  ریسک   اشتهای   بر  مؤثر  عوامل  ساختاری» الگوی  یک  از  گيری  بهره  و  ارائه  به  استراتژی ریسک منجر  بازخورد  و

ها،  بانک   در  گيریتصميم  ها، ساختاربانک   در  مدیریتي  شيوه:  شامل  مدیریتي  هایشيوه   .شودمي   «بانکها  در

  از   ترها،مستقل ریزی دربرنامه   هابانک   خارجي، استقلال  عوامل  از  ترمستقل  هاگيری تصميم  در  هابانک   استقلال

 باشد.  مي  بانک  ریسک  اصلي  های شاخص   در  پذیریریسک  ریسک، تعيين  اشتهای  خارجي، تعيين  عوامل

زماني    مجموعه مدیریت ریسک یکپارچه  در تدوین  ،در بيانيه خود مطرح مي كند  كوزوبنابراین، همانگونه كه  

توازن    ایجاد  برای  ها رااز استراتژی   ای مجموعه   شود، كه مدیریتشركت حداكثر مي  هایاز فعاليت  ارزش ناشي

 
1 - Mio et al  
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طور موثر    سازمان را به  منابع  به اهداف،  منظور دستيابي  مرتبط بکار برده و به  هایبازده و ریسک   مطلوب بين

،  (1400)همکاران  و   نتایج تحقيق حاضر در این بخش با یافته ها و نتایج تحقيق یاری.  مد بکار گيردآ و كار

(،  2020رحمان، نيئلسن، خان و انکاما )(،  2015)  ویراراگاوان  و  چن، پودولسکي  (،1401)  درپوريو ح  يانیخسرو

موثر مدیریت و    نقش  مبني بر(،  2018برینک و همکاران)و    (2002وارگلر )  بيکر و(،  2013)ژئو و چنگ  ونگ،

شيوه های مدیریتي در نظارت و بازخورد ریسک ها و استراتژی ها و برنامه های مرتبط با آن همخواني دارد و  

 به لحاظ تجربي به تقویت آن مي پردازد.  

 پیامدها

سازماني« نيز به منزله نتایج و پيامدهای حاصل از پياده سازی راهبرد عمل    و بالندگيفعاليت    دو مقوله »تداوم

ها نتایج در نظر گرفته شده اند، زیرا این مقوله   «بانکها  در  ریسک  اشتهای  بر  مؤثر  عوامل  ساختاری»یک الگوی  

 ها هستند. بدین ترتيب: حاصل از  راهبرد و كنش و واكنش 

  اشتهای   هایریزی ها، برنامه بانک   در  ریسک  مدیریت  فرایند  بهبود  یهابر مفهوم  فعاليت مشتمل  مقوله تداوم

شناسایي و احصاء شده    2.. به شرح جدول  واحدها و.  ميان  ارتباط  به  بازارها، نياز  ها، تعيينریسک  تک  تک

 است.   

  سود، ثبات   درآمدها، پایداری  محيطي، پایداری  فاكتورهای  بر مقوله های فرعي  سازماني مشتمل  مقوله بالندگي

 .   است  شده  احصاء   و  شناسایي  2  جدول  شرح  بانک و... به  اعتباری  رتبه  عملکرد، افزایش  در

رو سعي  پيشنهادی در این تحقيق دربردارنده سطوح تحليل مختلفي بوده است، از اینبا توجه به آنکه مدل  

 گردیده تا پيشنهادهای كاربردی مشخصي به شرح ذیل ارائه گردد:  

طرح مبسوط و جامع، تلاش    یکشود در غالب  مي  يهتوص  يشنهادیمدل پ  يمها و  مفاهمقوله   یبر مبنا  (1

در مركز توجه قرار    بانکها  در   ریسک  اشتهایو رسالت    یتمامور  ينو همچن  ياستهاشود تا الزامات س

 يهمناسب تعب  یشود كه بسترمي   پيشنهاد. علاوه بر آن  یردصورت پذ  اآنه  یبر رو  يخاص  يدو تاك  يردگ

  ي مناسب  يتوضعبانکها در    در   ریسک  شتهایا   ارائهدر حوزه    هابانک  یتيحما  ينو قوان  ياستهاشود تا س

  ينه به  ورطه  ببانکها    در  ریسک  اشتهایانتظار داشت كه از    يتيوضع  ينتوان در چناتخاذ شوند. فلذا مي

 نمود.    یآن بهره بردار  یایو اثربخش استفاده شده و از مزا

زیر همچنين توصيه مي (2 بر روی  ریزی شده  برنامه  و  به طور كاملا تخصصي    ارائهی  هاساخت   شود 

مربوطه به  موجود در حوزه    یهای تکنولوژ و همچنين    های موجودو پتانسيل بانکها    در  ریسک  اشتهای

 صورت توامان سرمایه گذاری لازم صورت پذیرد. 

اخير    هایبانکها كه سال   در  ریسک  تغيير و تحولات در عرصه فناوریهای نوین متعدد از جمله اشتهای (3

ها را تحت تاثير قرار داده است. نهادهای فعال در این عرصه نيز از این  بسياری از بانک رخ داده است،  

های عملياتي تدابيری در جهت همسو  گردد با برنامه ریزیقاعده مستثني نبوده است، لذا پيشنهاد مي

 نمودن یا هم افزایي این نهادها اتخاذ گردد.
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ترین  ریسک به عنوان یکي از كليدی  تي و وضعيتمدیری  هاینتایج حاصله موید آن است كه شيوه  (4

موفق پياده سازی  استقرار و  اثرگذاری در  بسيار  نقش  لذا    بانکها  در  ریسک  اشتهای  عوامل،  دارند. 

گردد در سطوح بالای سازماني نهادهای فعال مربوطه به این عوامل توجه بيشتری صورت  پيشنهاد مي

 باشند.   بانکها  در  کریس  اشتهای  از  پذیرد و مقيد به استفاده

همه تلاش خود    بانکها  در  ریسک  اشتهایفعال در عرصه  های  شود مدیران بانکدر نهایت پيشنهاد مي  (5

محتوا؛    استراتژی  ، تدوینهابرنامه   وها  اثربخش، سياست   انساني  را بکار بندند تا با استفاده از نيروی

داشته باشند تا دستاوردهای اثربخش تری    در فرایند بانک داری؛  اشتهای ریسک  روی  ویژه  تمركز

 كسب كنند.

 

 

 فهرست منابع 

. مباني پژوهش كيفي) فنون و مراحل توليد نظریه زمينه ای(،  1990استراوس، آنسلم و كوربين، جوليت،  

 (، تهران، نشر ني، چاپ هفتم.  139۷مترجم: ابراهيم افشار)

  مؤثر   عوامل  تفسيری  ساختاری  سازی. مدل 139۷،  احمد  ،آیاخمش  ، ومحمد رضا،  رخيده   ،عباس،  ابراهيمي

  (، 9۷)1۷  ،دوماهنامه بررسيهای بازرگانيمتوسط.    و كوچک  هایشركت   در  وكاركسب   تداوم  مدیریت

 .130-114  صص.

های ایران. پایان نامه  وری در بانک . رابطه بين كارایي ریسک اعتباری و تغيير بهره 139۷احمدپور، عليرضا،  

 رشد. دانشگاه شهيد بهشتي.كارشناسي ا

 نيبر رابطه ب  سک یر  تیریمد  ريتأث  .1401فلاح،    ،و رضا،  مانیا  ي،داداش  ،فر، كاوه  نیآذ  درضا،يس  ،ينيحس

حسابدار    یپژوهش ها   .شركت  سکیبا ر  ينیبه كارآفر  شیگرا  ی به بازار و استراتژ  شیگرا  یاستراتژ 

 .160-13۷  . (، صص56)14  ،يو حسابرس  يمال  ی

بيني ریسک نقدینگي بانکهای دولتي    سازی جهت پيش  مدل.  1401  ، فرزانه حيدرپور   و  یمهد   ،يانیخسرو

  ی حسابدار    یپژوهش ها   . های حسابداری  های عصبي مصنوعي و شاخص  ایران با استفاده از شبکه

 .180-163  .(، صص55)14  ،يو حسابرس  يمال

بررس1396غلامرضا،    ،يخموش اعتباری در   انيم  یرابطه    ي.  و مدیریت ریسک  مالي  كنترل ریسک های 

 .13۷-113(، صص.  18)   6موسسات مالي و اعتباری )مطالعه موردی: بانک ملت(. علوم اقتصادی،  

نامه    انی. مدیریت ریسک اعتباری با به كارگيری مدل های سوآپ نکول اعتباری. پا1396  مه،ي،نعيرچيدم

 مشهد.   يارشد. دانشگاه فردوس  يكارشناس

  ریسک   مدیریت  اجزاء   با  مدیریت  توانایي  رابطه  ،(1399)  الهام،  نورمحمدی،  اكرم؛  فيروزوعليزاده؛  فرزین؛  رضایي،

 23-41  صص.  ،(48)  12  حسابرسي،  و  مالي  حسابداری  پژوهشهای  یکپارچه.



  و همکاران کخواهی ن لادیم ...  /   براساس سکير  يعوامل مؤثر بر اشتها يطراحی و اعتبارسنجی مدل ساختار       198

 
 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش
 1403تابستان  /62 پیاپی /16 ۀدور

  یو اعتبار   ياشخاص حقوقي موسسات مال  کيستماتي(. بررسي عوامل موثر بر ریسک س1395)  ن،سامان،یزر

اعتبار   ي)مطالعه موردی : شعب موسسه مال  ارشد.    ينامه كارشناس  انیشهر تهران(. پا  ن،يقوام  یو 
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 .10-1(، صص.  86)21. پژوهش های مدیریت، دوره   رانیا  يمشتریان حقوقي بانک مل
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Abstract 
The present study aims to design and validate a structural model for factors affecting risk appetite 

in accepted banks in the stock exchange based on the grounded theory paradigm. In this regard, the 

research data were collected through semi-structured interviews with 15 experts in the field of 

accounting. The experts were selected using snowball sampling (in the first step) and theoretical 

sampling (in the second step). The collected data were analyzed and resulted in 100 concepts and 

13 categories reaching theoretical saturation. The qualitative findings of this research, according to 

the elements of the Strauss and Corbin's grounded theory paradigm (1990), revealed that causal 

conditions include organizational factors and organizational maturity. Contextual conditions 

encompass the expansion and extension of communications. Intervening conditions involve risk 

management status, improvement of risk appetite framework, appropriate risk approaches, relevant 

risks in the bank, laws and regulations, as well as supervisory expectations. The central 

phenomenon or core concept includes risk strategy supervision and feedback, and action/interaction 

strategies consist of managerial methods. Consequences involve organizational growth and 

sustainability. To validate the constructed model and research findings, two assessment methods 

were used: communicative assessment and discriminative (diagnostic) assessment. For reliability 

assessment, repeatability and transferability were employed. 

Key words: Risk Management, Risk Appetite, Grounded Theory Paradigm. 
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 تقلب کشف در حسابرسان توانایی بر شناختی های سبک اثر بررسی
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 3رضا غلامی جمکرانی 

 4فریدون رهنمای رودپشتی 

 
 چکیده

چنان یک مشکل عمده در هر نوع  هم  (مالیهایصورت  مالی  و تقلب درها، فساد دارایی  زاستفاده اتقلب )سوء 

دارایی از  استفاده  نهادی است. سوء  و  را در جوامع مختلف دارصنعت  تقلب  فراوانی  بیشترین  د. ولی در  ها 

عملکرد افراد    ،براساس نظریه اسناداست.    شده در حوزه حسابداری، کمتر به آن توجه شدهمطالعات انجام  

(  های شناختی)سبک  های فردیو ویژگی  ها(، یا ناشی از تمایلات درونیف تقلب سوء استفاده از دارایی)کش

رو هدف مطالعه حاضر،  عامل. ازاین ای( و یا هردو  حرفهشغلی )تردید  و الزامات  حیطی، میا شرایط بیرونی  است؛

ها با  استفاده از دارایی یی کشف سوء بر توانا  های درونی()ویژگی  سابرسانهای شناختی حبررسی تأثیر سبک

ی و پیمایشی است.  از نوع کاربرد  قی تحق  ای )عامل بیرونی( است. اینحرفه  گری تردیدتأکید بر نقش میانجی

باشد؛  می  1400در سال    رانیا  یرسم  دارانعضو جامعه حساب  حسابرسان شاغلجامعه آماری پژوهش شامل  

نامه  های پژوهش از طریق پرسشگیری تصادفی انتخاب گردید. دادهنمونهنفر که با استفاده از    375که تعداد  

( مورد  PLSسازی معادلات ساختاری با رویکرد حداقل مربعات جزئی )شده و با استفاده از مدل آوری  جمع 

متوالی،  -تصادفی، انتزاعی-های شناختی انتزاعیدهند که سبکتحلیل قرارگرفته است. نتایج پژوهش نشان می

ها دارند و  استفاده از داراییترتیب بیشترین تأثیر را بر توانایی کشف سوء تصادفی به-متوالی و عینی-عینی

استفاده از  نایی کشف سوء حسابرسان نیز توا  ایحرفهکند. تردیدگری می ای روابط آنها را میانجیحرفه  تردید

ها حاکی از آن است که حسابرسان انتزاعی با تکیه بر قدرت شهود و استدلال  دهد. یافتهمی  افزایش  ها رادارایی
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ارزیابی اساس آنچه میخود نسبت به حسابرسان عینی که  بر  انجام میها را  تر هستند؛  دهند، موفقبینند، 

تری  رزندههای اهمچنین حسابرسان با پردازش اطلاعات متوالی نسبت به اطلاعات پراکنده و تصادفی، به ارزیابی

  دنبال   به  مقاله  افزاید. اینبخشی آنها میای بر اثرحرفهیابند در این میان اعمال الزام قانونی تردیددست می

  شناسایی   آینده،  بالقوه  محققان  و  حسابرسان  آموزش  و  استخدام  در   تا  است  دانشگاهیان  و  کارفرمایان  تشویق

  دانشگاه   در  حسابرسان  بهتر  آموزش  امر  در  تواندمی  همچنین  بگیرند؛  نظر  در  را  تقلب  محققین  برای  مؤثر  عوامل

 . تقلب حسابرسان را یاری نماید  کشف  و  حسابرسی  کار  بهتر  اجرای  و  حسابرسی  بهتر  استانداردهای  تدوین  و

 . ای و حسابرس، سبک های شناختی، تردید حرفهها استفاده از داراییکشف تقلب، سوء   های كلیدی:واژه 

 

 

 مقدمه   -1

های  های خود حساس بوده و ایضأ در مقابل استفادهها و یافتهاز دیرباز بشر نسبت به استفاده مطلوب از داشته

ها، واکنش نشان داده است. در علم حساب و کتاب که شناخت مسیرهایی مزین  استفادهنامطلوب و یا سوء 

ها،  استفاده از داراییبر مبحث مهم تقلب سوء میانهای  شده به اعداد و ارقام است، به دلیل گستردگی و راه

کردنی مردمان جهان بوده است.  شنیدن و گفتن و حتی انجام دادن آن، تیتر اول خبرهای شنیدنی و دنبال

مزد و مواجب، هستند کسانی که از دریچه همین اعداد و  های بیاین طبیعی است که در مقابل این سواری

های  کنند. باید توجه داشت که از افرادی بهره برد که ویژگیسیرهای غلط را هویدا میارقام به روشی مستدل، م

د که کشف  نکنیم  انی، ب(2019همکاران )  و  مورتیادی  مورد نیاز در مسیر کشف هر گونه تقلب را داشته باشند.

که    یسابرسانموارد، ح  ریراستا بدون در نظر گرفتن سا  ن یحسابرسان است و در ا  فیوظا  ی تقلب بخش اصل

ر در  با استفاده از عوامل مؤثبایست  بنابراین میحسابرسان برترند.    ریدارند، نسبت به سا  را  کشف تقلبیی  توانا

صورت همان   نیا  ریمناسب از آنها بهره جست، در غ  یشوند و در جا  ییناساتقلب، حسابرسان برتر شکشف  

   افتد.یاتفاق م   هیدر سا  یمصداق ساعت آفتاب

  به   رو  روزبهروز  و  ظهور  المللی  بین  و  ملی  های مختلف  عرصه  در  مختلف  اشکال  به  اخیر  هایسال   در  تقلب

  رویکرد   و  هدف  با  حسابرسی،  و  حسابداری  دانش  جمله  از  مختلف  هایحوزه  دارد  ضرورت  و  بوده  افزایش

  شدن   ضایع  موجب  تقلب .  نمایند  اقدام  آن  افشای  به   نسبت  و  جلوگیری  تقلب   وقوع  از  منابع  بهینه   تخصیص

  خوشبخت ) دارد    دنبال  به  را  اجتماعی  عمومی  رفاه  سطح  تنزیل  شکبی  و  گردیده  جامعه  غیرمالی  و  مالی  منابع

دنبال ارائه الگویی است که کیفیت کار حسابرسی و عملکرد سازمانی،  . پژوهش حاضر به(1401  همکاران،  و

محیطی حسابرسان است، را بهبود بخشد و منجر به  های شخصیتی و الزامات کاری و  که نمودی از ویژگی

امنیت سازمانی شود. عوامل درونی و بیرونی حاکم بر حسابرسان، منجر به کیفیت عملکرد آنها در سازمان  

اساس، تمرکز این پژوهش بر عواملی است که روی شخصیت حسابرسان، رفتار آنها و نهایتأ   اینخواهند شد. بر
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های حسابرسان، یکی از عوامل  که نگرش و ویژگیگذارد. ازآنجاکشف تقلب اثر میکیفیت کار حسابرسی و  

ای باشد که  گونه ها است، عوامل مؤثر بر شخصیت حسابرسان باید بهکلیدی موفقیت حسابرسان در سازمان

کار   کیفیت  زمینه  در  موجود  نوشتارهای  بررسی  دهد.  سوق  ریسک  عوامل  کشف  به سمت  را  حسابرسان 

دهنده وجود خلاء تحقیقاتی در خصوص تبیین عوامل و  ی، عملکرد حسابرسان، کشف تقلب، نشانحسابرس

 های شخصیتی تأثیرگذار در خصوص کشف تقلب توسط حسابرسان است.  ویژگی

های مالی، مطالعات تجربی نشان داده است که تعداد دفعاتی  علیرغم مطالعات بسیار در زمینه تقلب صورت

ها دست دارند، بسیار بیشتر است)زاهاری و  استفاده از دارایییر اشکال تقلب، به ویژه سوء که کارکنان در سا

ش انجمن بازرسان  طبق گزار(. 2020و 2018،  2016، 1انجمن بازرسان رسمی تقلب آمریکا 2020 ،همکاران

  تاگزارش شده است.   2018بین سال    تقلب در موارد    ٪ 89تنهایی  ها بهستفاده از داراییاوء ، سرسمی تقلب  

رسمهمچنین   بازرسان  سال  تقلب  یانجمن  که    زارشگ  2020در  است  داراسوء "کرده  از    " ها ییاستفاده 

ها در حال افزایش  یاستفاده از دارایکه موارد سوء حالیر . درا در جوامع مختلف دارد  ی تقلبفراوان  نیشتریب

-پژوهش  تاکنون  اینبر؛ علاوههای مالی استنشگاهی بر تقلب صورتهمچنان تمرکز اکثر محققان دا  اما  است،

  اطلاعات   از  استفاده  با  هاپژوهش  اکثر  اما  اند؛شده  گرفته  کار  به   تقلب  شناسایی  و  بررسی  جهت  مختلفی  های

  و   خوشبخت)  اند  نموده  توجه  حسابرسان  رفتاری  هایحوزه  به   کمتر  و  است  پرداخته  تقلب  کشف  به  مالی

استفاده از  تقلب سوء   کشف  موضوع  والای  حساسیت و اهمیت  بیانگر  واقع  . موارد مذکور در(1401  همکاران،

  تا  است  ضروری  بسیار  زمینه   این  در  قوی  تحقیقات  انجام  موضوع  این  بسزای  اهمیت  به  توجه  با  .است   هادارایی

 کار  کیفیت  بالابردن  جهت  ذیربط  ینهادها   و  حسابرسان  مدیران، مسئولین،  برای  و راهنمایی   مبنا   آن  نتایج

  شده   سعی  موجود   تحقیقاتی  خلأ  نیز  و  موضوع  اهمیت  به  توجه  با  پژوهش   این  در  روایناز  .گیرد  قرار  حسابرسی

های درونی  شناختی از عوامل و ویژگی  که  است  لازم  حسابرسی  کیفیت  با  کار  یک  ارائه  برای  شود  داده  نشان  تا

)شامل سبک حسابرسان  شامل  مؤثر  حسابرسان  کاری  الزامات  جمله  )من  بیرونی  عوامل  و  شناختی(  های 

 . پدید آید  سازمانها  حسابرسی  در  انقلابی  نهایت  در  گیرد و  صورت(  ایحرفه تردید

عوامل سازنده شخصیت   مهمترین  از  برخی  اثر  به  توجه  با  است که  این  پژوهش حاضر  بنابراین هدف 

از    استفادهبیرونی اثرگذار در خصوص توانایی حسابرسان جهت کشف تقلب سوء حسابرسان، عوامل درونی و  

تصادفی،    -های شناختی )سبک شناختی انتزاعیترتیب شامل سبکها بررسی گردد؛ که این عوامل بهدارایی

-متوالی( و تردید  -تصادفی و سبک شناختی عینی-متوالی، سبک شناختی عینی  -سبک شناختی انتزاعی

های شناختی بر توانایی حسابرسان در کشف تقلب در واقع این مقاله، به بررسی تأثیر سبکاست.  ای  حرفه

رود نتایج این تحقیق  انتظار می  .پردازدای میحرفهمیانجی تردید  ها با توجه به اثر متغیراستفاده از داراییسوء 

 
1 Association of Certified Fraud Examiners(ACFE) 



   و همکارانی رضائ  دیناه /    حسابرسان در کشف تقلب يیبر توانا  یشناخت هاي ¬اثر سبک یبررس      204

 
 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش
 1403تابستان  /62 پیاپی /16 ۀدور

گشای انجام تحقیقات  آورد و راهنها فراهم  گذار بر آهای تأثیرتری از حسابرسان و عوامل و ویژگیشناخت دقیق

 آتی در این خصوص باشد. 

 

 چارچوب نظری   -2

در  2فریتز هیدر ئوری اسناد توسط رفتار و عملکرد افراد عوامل درونی و بیرونی دارد. ت1ظریه اسناد مطابق با ن

افراد    فتارو معتقد است که ر  دهدپیشنهاد شد. تئوری اسناد اساساً علل رفتار دیگران را توضیح می  1958سال  

  و غیره( یا شرایط بیرونی ، هوش، استعداد  ناشی از تمایلات درونی است )به عنوان مثال انگیزه ها ، نگرش ها  یا

که  گرایش درونی عواملی است که از درون فرد ناشی می شود، درحالی)شرایط شغلی و محیطی( و یا هردو.  

ف از  خارج  محیط  از  بیرونی  میشرایط  ناشی  قضاو  شودرد  توضیح  برای  اسناد  تئوری  از    تدرحسابرسی، 

استفاده شده است )کارتیکارینی و    ایطور گسترده یری حسابرسان، بهگ حسابرس، ارزیابی عملکرد و تصمیم

کرد.  ارزیابی و تفسیر    نیز  را  اننحوه رفتار حسابرس  توانبنابراین با نظر به نظریه اسناد می(.2016،  3سوگیارتو 

که  بیشتر  طوریبه  گردد،یین میبتدرونی    ر توسط اسناد و عواملتقلب بسیا  کشفدر  ان  توانایی حسابرس چه  اگر

ند؛ اما  شواز درون حسابرس ناشی میدهد، تحت تأثیر قرار میتقلب را  کشفدر  حسابرس عواملی که توانایی

(. لذا بر اساس نظریه اسناد،  2019ده گرفت )مورتیادی و همکاران،  توان نادیوجود عوامل بیرونی را نیز نمی

و    با توجه به عواملها(،  استفاده از دارایی)کشف تقلب سوء حسابرسانعملکرد    دنبال بررسیپژوهش حاضر به

 ( است. ای حرفهشغلی )تردید  و الزامات  حیطی، مشرایط بیرونی ( و  های شناختی)سبک  درونیهای  ویژگی
اندیشه  .  کردند  مطرح  را  ناخودآگاه  تفکر  نظریه  ،(2006)  دیکسترهویس و نوردگرن این نظریه در مورد 

و ناخودآگاه دارند و هریک دارای    خودآگاه  فکری  حالت  دو  افراد  که  است  ایده   این  آن  اصلی  انسان است و هسته

از یکدیگر متمایز و درویژگی آنها را    آگاهانه  سازد. تفکرمی  مفید  فمختل  شرایط  های متفاوتی هستند که 

  زیربنایی   اندیشه نفوذی  ناخودآگاه  تفکر   کهحالی  در  گیرد،برمی  در  را  فرد  منطقی  آگاهی  که  است  ذهنی  وضعیت

  قوانین   از  آگاهانه  تفکر  .دهدمی  قرار  تأثیرتحت  را  وی  رفتار  و  نیست  آگاه  آن  از  عادی  طور  به  فرد  که  است

  تفکر.  است  تردقیق   شود،می   برآوردبیش  نتایج   به   منجر  که  ناخودآگاه  تفکر  برخلاف  بنابراین  کند؛می  پیروی

  گذشت   از  پس  .شوندمی   دقیق  و  ثابت  نتایج  شامل  که  برد  کار  به  ایمنطقی  مسائل  برای  توانمی  را  آگاهانه

  طور   به  تا  برد  سر  به  پرتیحواس   دوره  در  یا  استراحت  حال  در  را   زمانی  مدت  است  لازم  آگاهانه،  تفکر  مدتی

 و  بیایند  سطح  به  مهم  هاینشانه  سایر  تا  کندمی  افراد کمک  به  دوره  این.  بپروراند   را  افکار  آمیزیموفقیت 

ناخودآگاه بیان  شوند.  محو  شانحافظه  از  اهمیتبی  هاینشانه   طور  به  دواین  اغلب  کند که می  نظریه تفکر 

  آگاهانه   تفکر  به  زیادی  تمایل  پیچیده  مشکلات  با  مواجهه  هنگام  مردم  مثال،  عنوان  آیند. بهکار میبه  نامناسب

 
1 Attribution Theory 
2 Fritz Heider 
3 Kartikarini & Sugiart 
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  آن  در که سازدمی  مشخص  را ایزمینه نظریه این .ناخودآگاه خود تکیه کنند به بیشتر باید کهحالیدر  دارند،

  و  مسائل  به   منظم   طور  به  و   دقت  با  اینکه  تا  کنند  تکیه  خود  شهود  به  تأخیر  کمی   از  پس  کمدست   باید  افراد

 . بپردازند  هاگیریتصمیم

  فرآیندی   دارای  ذهن  کند( بیان می1993اتریشی، )  برجسته  روانشناس  و  شناسعصب  فروید، دانشمند،

  رفتارها   از  عظیمی  خیل  و  گیردمی  صورت  خودآگاهانه  انسان  رفتارهای  از  برخی  است  معتقد  است. وی  پیچیده

  مثل  ندارد؛  آنها  بر  تسلطی  گونههیچ  شخص  که   کنندمی   پیدا  بروز  ناخودآگاهانه  انسان  پندارهای  و  گفتارها  و

( بیان  1970شوپنهاور، )  کنند. همچنینمی  بروز   ناخودآگاه  صورت  به  که  رویاها  و  ها  خواسته  باورها،  از  بسیاری

که  مادامی  ای،مسئله  مواجهه باکه فردی در  طوریشوند؛ بهمی  انجام  ناخودآگاه  طوربه  ما  تفکرات  از  کند نیمیمی

  عملی   .خواهد کرد  خطور  ذهن وی  به  خود  میل  به  کاملاً  مسئله  پاسخ  بعد  روز  چند  نکند، اغلب  فکر  دیگر به آن

 (.  2008است )کورام و همکاران،    دوباره ناخودآگاه ذهن  نشخوار   است،  شده  آن  ایجاد  باعث  که

تفکر   پردازش محدود  به ظرفیت  ناخودآگاه میباتوجه  تفکر  نامحدود  پردازش  و ظرفیت  توان  خودآگاه 

های شناختی  متوالی)تفکر ناخودآگاه( و سبک-تصادفی و انتزاعی-های شناختی انتزاعیحدس زد که سبک

متوالی )تفکر خودآگاه( بر توانایی کشف تقلب حسابرس )پردازش اطلاعات مربوط به  -تصادفی و عینی-عینی

های شناختی را  توان سبکبیشترین تأثیر را دارند؛ همچنین بر اساس نظریه اسناد می  ترتیبکشف تقلب(، به

ای را به عنوان عامل بیرونی مؤثر بر عملکرد حسابرسان )توانایی  حرفهعنوان عوامل درونی و عامل تردید به

 ه است. به تصویر آمد   1ها( در نظر گرفت. این روابط در شکلاستفاده از داراییکشف تقلب سوء 

 
 ها استفاده از داراییای و توانایی كشف تقلب سوءهای شناختی، تردیدحرفهرابطه فرضی بین سبک -1شکل

شناختی سبک 

 تصادفی-انتزاعی

 شناختیسبک 

 متوالی-انتزاعی

شناختی سبک 

 تصادفی-عینی

 شناختیسبک 

 متوالی-عیتی

 

 ایتردید حرفه

 كشف توانایی

از استفاده سوء

 هادارایی
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 پیشینه پژوهش  -3

تحقیقات داخلی، ارائه    -تحقیقات خارجی و ب  -تحقیقات انجام شده مرتبط با پژوهش حاضر در دو بخش الف

 گردد.  می

 تحقیقات خارجی   -الف   -3-1

(، صورت گرفته است؛ وی  2006موضوع پژوهش توسط آچیلز )  انجام شده در حوزه  خارجی  قیتحق  یناول

های شخصیتی مدیران و حسابداران  گیری هدف، دیدگاه اخلاقی و ویژگیپژوهشی با عنوان بررسی تأثیر جهت

ای  حرفهاخلاق   هدف،  یریگجهتها انجام داد و به این نتیجه رسید که  بر توانایی تشخیص سوءاستفاده از دارایی

گذارد  تأثیر میها  ییداراتوانایی حسابرسان در کشف تقلب    بر  یطور مثبت و قابل توجههب  ی،تیصصفات شخو  

 شود. ها میو منجر به افزایش احتمال کشف تقلب دارایی

شود که حسابرسان  ای زیاد باعث می که تردید حرفهکه  دندیرس جهی نت نی( به ا2012و همکاران )  یپلام

افتاده در شرکت صاحبکار را کشف و هم دلیل ارتکاب آن را پیدا نمایند و درنهایت منجر  های اتفاق  هم تقلب

  شود.های شرکت می به تقویت توانایی کشف سوءاستفاده از دارایی

(، نتایج مطالعه ایشان در مورد تأثیرات جنسیت ، تخصص و شک و تردید  2016کارتیکارینی و سوگیارتو )

سان در کشف تقلب  نشان داد که جنسیت ، تخصص و تردید حرفه ای تأثیر مثبتی  حرفه ای بر توانایی حسابر 

پشتیبانی می شود که بیان    1بر توانایی حسابرس در تشخیص تقلب دارد. این امر همچنین توسط نظریه اسناد 

ی  می کند تخصص بخشی از انتساب داخلی است که وجود آن تا حد زیادی توسط عوامل فردی من جمله توانای

 ها و تلاش ها تعیین می شود.  

(، تأثیرات تردید حرفه ای ، استقلال و صلاحیت بر توانایی حسابرسان در کشف تقلب را   2016هارتان )

بالاتر که توسط حسابرسان وجود دارد، توانایی   نتیجه رسیدکه شک و تردید حرفه ای  این  بررسی کرد.به 

 علائم تقلب افزایش می دهد.  حسابرس را در تشخیص تقلب در صورت مواجهه با  

(، اثر شک و تردید حرفه ای ، اخلاق ، تیپ های شخصیتی ، پاداش و تجربه در  2018ساری و همکاران )

کشف تقلب را بررسی کردند. نتایج مطالعات ایشان نشان می دهد که شک و تردید حرفه ای تأثیر مثبتی در 

اخلاق و کشف تقلب را نشان می دهد و بیان می کند  کشف تقلب دارد. تحقیقات همچنین تأثیر مثبت بین  

نتایج حسابرسی از کیفیت  ها دارند میاخلاقی که حسابرس هنگام حسابرسی گزارش تا  تواند تأثیر بگذارد 

بالاتری برخوردار باشند. پاداش و تجربه  نیز در کشف تقلب تأثیر مثبت دارد؛ اما شخصیت تأثیری در کشف  

 تقلب ندارد.  

سوءاستفاده از   ی تقلباز شفاف ساز  یتجرب  یها   افتهیبا عنوان    ی( در پژوهش2018)  نو همکارا جامالیه

کارکنان   انیها را در م  ییالماس تقلب سوءاستفاده از دارا  یتئور  یهاکارکنان بانک؛جنبه  انیها در م  ییدارا

 
1 Attribution theory 
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الماس    هیداد که تمام چهار عنصر نظرها نشان  افتهیقرار دادند.    یالماس تقلب مورد بررس  هیبانک بر اساس نظر

ها  فته ای  نیمچنکنند. هیها کمک م  ییفشار و فرصت به سوءاستفاده از دارا  ،ییتوانا  ت،یعقلان  ی عنیتقلب،  

مهم است که،   یبانکدار  عیصنا یها، برا  ییبه حداقل رساندن سوءاستفاده از دارا یبودند که برا نیاز ا یحاک

  ف ی وظا  کیتفک  ،یتر داخلیقو   یهاکارکنان ، کنترل   یو روابط منف  یو کار  یالبه منظور کاهش فرصت، فشار م 

 منصفانه و عادلانه کار ،اعمال گردد.   صیو تخص

(، تأثیر ارزیابی ریسک تقلب و زمان بندی رسیدگی به تقلب برای اعمال و قضاوت  2019)  برازل و همکاران

از آن است، حسابرسانی که رسیدگی و تحقیقات تقلب را حسابرسان را مورد بررسی قرار دادند. نتایج حاکی  

پیش از آزمون واقعی تقلب عملیاتی نمودند، در هنگام بازبینی و ارزیابی ریسک تقلب، قضاوتهای بهتری انجام  

د  نتواند که مینکنکید میأها اثربخشی دو استراتژی شک و تردید حرفه ای در حسابرسی را تدادند. این یافته

 د.نلب را بهبود بخشتشخیص تق

ای بر توانایی حسابرس  حرفهای و اخلاقحرفه حرفه ای، تردید(، تأثیر تخصص2019)  نمورتیادی و همکارا

نتایج پژوهش نشان    .در تشخیص تقلب با هوش هیجانی به عنوان یک متغیر تعدیل کننده را بررسی نمودند

تأثیر مثبت و قابل توجهی بر توانایی حسابرس    دادکه تخصص حرفه ای ، تردید حرفه ای و اخلاق حرفه ای

در تشخیص تقلب دارند و همچنین هوش هیجانی قادر است تخصص حرفه ای و  تردید حرفه ای را نسبت به  

توانایی حسابرس در تشخیص تقلب تعدیل کند، در حالی که هوش هیجانی اخلاق حرفه ای را در توانایی  

 .دحسابرس در تشخیص تقلب تعدیل نمی کن

-(، طی مطالعه ای ضمن کنترل تأثیر ارزش های اخلاقی اثر فشار ، منطقی2020کومسون و همکاران )

استفاده از دارایی ها در محل کار بررسی ازی، توانایی ، فرصت قدرت سیستم کنترل داخلی و نفس را بر سوء س

ند، توانایی آنها در منطقی جلوه دادن  کردند. نتایج نشان داد که افراد به دلیل فشارهایی که با آنها روبرو هست

-ها و نفسشان )منیت(، از دارایی های محل کار خود سوءاستفاده می کنند و میزان سوء اقداماتشان، قابلیت

استفاده فرد از دارایی ها تا حدود زیادی به درک شخص از قدرت مکانیسم های کنترل داخلی در محل کار 

  ها  دارایی  از استفادهسوء   وقوع  کاهش  در  را  داخلی  های  کنترل  مهم  قشن  همچنین  مطالعه  بستگی دارد. این

 کند.  می  کار، برجسته  محل  در

بررسی    افشاگری، به    اهداف  بر  شناختی  های(، در مطالعه ای با عنوان تأثیر سبک2020فولر و شاور )

  کلاهبرداری   و  دستکاری  به  مربوط  سناریوهای   از  استفاده  با  حسابداری  دانشجویان  افشاگرانه  اهداف  و  هاقضاوت

  اخلاقی،   حساسیت  بر  توجهی  قابل  طور به  شناختی  سبک  که  ایشان دریافتند  .حسابداری پرداختند  درآمد  در

 .  گذاردمی  تأثیر  قصد افشاگری  و  قضاوت

 تیپ  ای،حرفه  گرایی  تردید  کار،  حجم  حسابرسی،  تجربه   تاثیر  بررسی  به  ،(2020)همکاران  و  بودین  آری

  حجم   حسابرسی،  تجربه  متغیرهای  داد   نشان  نتایج.  پرداختند  تقلب  کشف  در  حسابرس  توانایی  بر  شخصیتی
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  تیپ  متغیر  که  حالی  در  داشتند  تقلب  کشف  در  حسابرس  توانایی  بر  مثبتی  تاثیر  تای  ا  حرفه  گرایی  تردید  و  کار

 .گذارد  نمی  تاثیر  تقلب  تشخیص  در  حسابرس  توانایی  بر  شخصیت

 1ای و کیفیت طوفان فکری تقلبای با عنوان صفات تردید حرفه (، طی مطالعه2020و همکاران )  جانسین

با استفاده از    حسابرسان شاغلدر میان    تقلب  فکریکیفیت طوفان  و  ای  شک و تردید حرفه  رابطهبه بررسی  

تردید  که    نتایج نشان داد  پرداختند.  های حسابرسی هلندیشرکت   کننده ازشرکت  125های اختصاصی  داده 

کنندگانی که دارای ویژگی شک و تردید بالایی هستند، هیچ نتیجه برای شرکت  بوده و  خنثی  یصفت  ایحرفه 

نشد قابل پیدا  ولیتوجهی  حرفه   ؛  اخلاقی  طوفان  شهامت  کیفیت  بر  مهمی  تأثیر  دارد.    فکریای  تقلب 

به شرایط    تقلب  فکریکیفیت طوفان    ای درنشان داد که تأثیر شک و تردید حرفه   اضافی    یهاوتحلیلتجزیه

 .موقعیتی و سازمانی بستگی دارد

ای روی خطرات حسابرسی  ای به بررسی رابطه بین تردید حرفه( در مطالعه2021هامشاری و همکاران )

های مالی در کشور اردن  ها در صورتحسابیو کنترل داخلی و تبیین نقش توانایی کشف سوءاستفاده از دارای

ای و توانایی کشف سوءاستفاده  حرفهداری بین تردیدپرداختند. نتایج حاکی از آن بود که رابطه مثبت و معنی

 ها در بین حسابداران وجود دارد. از دارایی 

با تشخیص تقلب  ای را  حرفهد(، طی پژوهشی تأثیر آرمان گرایی اخلاقی و تردی 2021روی و آسار )یو

حرفه ای و تشخیص حسابرسان مورد بررسی قرار دادند؛ نتایج نشان داد که رابطه مثبت و معناداری بین تردید

   برقرار است.  ،گرایی اخلاقی بالایی دارندتقلب فقط برای حسابرسانی که آرمان
 

 تحقیقات داخلی   -ب  - 3-2

(،  1394توان به مطالعه نازی و همکاران )ش، میدر خصوص اولین تحقیقات داخلی مرتبط با موضوع پژوه 

های تجربه  آیا سال   پرداختند و اینکهقرمز    کشف خطوطو  ای  حرفه تردید  بین  ارتباط  آنها به بررسی  اشاره کرد.

-که تردید حاکی از آن بودنتایج  . شود یا خیربرای حسابرسان داخلی می  ترای بالاحرفهتردید منجر به بیشتر

حسابرسان با    .ای در کشف تقلب استبرس داخلی موضوع بسیار مهمی در تبیین قضاوت حرفهای حساحرفه 

ای ارزیابی ریسک بهتری را نسبت به حسابرسان با تأکید کمتر از  تأکید بیشتر مدیر حسابرسی بر تردید حرفه 

الی مشخص است.  های مدهند بخصوص وقتی اثرات تقلب در صورتای ارائه میمدیر حسابرسی بر تردید حرفه 

 است.  همچنین این رابطه در خصوص تشخیص عوامل تقلب نیز صادق  

  استفاده  با حسابرسان وسیله به تقلب کشف برای الگویی ارائه به پژوهشی در( 1396) قهرمانی و  مهدوی

  با  شده طراحی مصنوعی عصبی شبکه الگوی که داد نشان پژوهش نتایج. پرداختند مصنوعی عصبی شبکه از

 .  دارد   را  غیرمتقلب   و  متقلب  هایشرکت  شناسایی  توانایی  درصد  86،9  دقت  دارای  پنهان  لایه  در  نورون  9

 
1 Fraud Brainstorming Quality (FBQ) 
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ایدئولوژی(1397)نژاد تولمی   افشاگری کژروی حسابداری مبتنی بر صفات شخصیتی،  های  ، تمایل به 

حسابداری شامل حسابسازی  اخلاقی، وضعیت جمعیت شناختی و عدالت سازمانی در مورد دو نوع مهم کژروی  

و اختلاس را مورد بررسی قرار دادند. نتایج حاکی از آن است که صفات شخصیتی)روان نژندی، برونگرایی،  

ایدئولوژی شناسی(،  وظیفه  و  سازگاری  پذیری،  )ایدالتجربه  اخلاقی  نسبیهای  و  عدالت  گرایی   ،) گرایی 

سسازمانی)رویه جنسیت)زن(،  وتوزیعی(،  تعاملی  به ای،  تمایل  با  مدیریتی  تجربه  و  شغلی  رده  تجربه،  ن، 

رابطه می باشند و رده تحصیلی، بخش سازمانی )خصوصی/عمومی( و عضویت  افشاگری دو نوع کژروی در 

انجمن های تخصصی اثر معناداری بر تمایل به افشاگری ندارد و سرانجام اینکه تمایل به افشاگری اختلاس  

 باشد.  سابسازی میبیشتر از تمایل به افشاگری ح

بررسی تأثیر سبک های شناختی حسابرسان به روش  به    یپژوهش  در  (،1399و همکاران)    کشتلی   نعمتی

تصادفی،    -های شناختی انتزاعیدهد که سبکتایج نشان مین.  پرداختندگریگورگ بر ارزیابی ریسک تقلب  

ین تأثیر را بر روی متغیر ارزیابی ریسک  تصادفی به ترتیب بیشتر  -متوالی و عینی  -متوالی، عینی  -انتزاعی

 تقلب دارند. 

ای و فلسفه اخلاقی شخصی بر توانایی  ( به بررسی تأثیر اخلاق حرفه 1399پاشائی فشتالی و همکاران )

با توجه به نقش   نتایج پژوهش نشان میمیانجی تردید حرفهکشف تقلب حسابرس  پرداختند.  دهد که ای 

طور غیرمستقیم  طور مستقیم و همچنین بهگرایی، به گیری اخلاقی آرمان هت ای و ج متغیرهای اخلاق حرفه 

میانجی طریق  تردید  )از  جهت حرفه گری  متغیر  اما  دارند.  اثر  تقلب  کشف  توانایی  بر  اخلاقی  ای(،  گیری 

کشف  ای( بر توانایی  طور غیرمستقیم )از طریق میانجی تردید حرفهطور مستقیم و همچنین بهگرایی، بهنسبی

  گذارد.تقلب اثر منفی می

  استفاده   با  تقلب  خطر  برآورد  بر  شناختی  یادگیری  های  استراتژی  تأثیر  پژوهشی،  در   ،(1400)کشتلی  نعمتی

 که   دهند  می  نشان  پژوهش  های  یافته.  نمودند  بررسی  محاسبات  دیوان  حسابرسان  از  نفر  411  نمونه   از

 .دارند  تأثیر  تقلب  خطر  برآورد  بر  محاسبات  دیوان  حسابرسان  شناختی  یادگیری  های  استراتژی

ای بر توانایی حسابرسان  تأثیر تیپ شخصیتی و اخلاق حرفه  ی،پژوهش(، طی  1401زادگان و همکاران )علی

-شده با توجه به نقش میانجی تردیدریزی در کشف تقلب در گزارشگری مالی با استفاده از تئوری رفتار برنامه

ای  های شخصیتی حسابرسان، اخلاق حرفههای پژوهش نشان داد که انواع تیپ. یافتهکردندبررسی    را  ایحرفه 

های مالی توسط حسابرسان، رابطه مثبت و معناداری دارند.  ای، بر توانایی کشف تقلب در صورت د حرفهو تردی

ای بر  ای به طور غیرمستقیم با توجه به نقش میانجی تردید حرفههمچنین، تیپ شخصیتی و اخلاق حرفه

هر چه    کی از آن است کهحا  های پژوهشهای مالی رابطه مثبت و معناداری دارند. یافتهکشف تقلب در صورت

تردید حرفه و  تمایل آنحسابرسان در هنگام حسابرسی شک  نشان دهند،  بیشتری  برای جستجوی  ای  ها 

 .ها بالاتر است اطلاعات در خصوص علائم تقلب بیشتر و از این رو توانایی کشف تقلب آن
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ف تقلب توسط حسابرسان  دهند که عوامل درونی و بیرونی متعددی بر کشنتایج این تحقیقات نشان می

ایدئولوژی  گیریگذارند؛ نظیر صفات شخصیتی، جهتاثر می الزامات و  هدف،  های اخلاقی، محیط کنترلی، 

تردید استاندارد انعطاف حرفه های حسابرسی،  تفکر، سبکپذیری فردی، عدالت سازمانی، سبکای،  های  های 

های داخلی، جنسیت و تجربه. گرچه این مطالعات به تبیین کنترلای،  های فردی، اخلاق حرفهشناختی، ویژگی

های درونی و بیرونی  و ویژگی  عواملتاکنون  اما    اند؛عوامل اثرگذار بر کشف تقلب توسط حسابرسان پرداخته

  1کورام   بررسی نشده است.  رها در محل کااستفاده از داراییسوء گذار بر توانایی حسابرسان در کشف تقلب  تأثیر

دنبال کشف تقلب در صورتهای مالی هستند و تحقیقات (، نیز معتقدند حسابرسان بیشتر به2008و همکاران )

نیز بیشتر در این زمینه انجام شده است وکشف تقلب سوء استفاده از دارایی ها در تحقیقات کمتر مورد توجه  

رو در این پژوهش تلاش  اینصوص است. از دهنده وجود خلأ تحقیقاتی در این خاین نشانقرار گرفته است؛ که

ها، مورد بررسی قرار گیرد تا بخشی از  از دارایی  استفادهشده است عوامل اثرگذار در خصوص کشف تقلب سوء 

 خلأ تحقیقاتی موجود پر شده و الگویی مناسب جهت سنجش حسابرسان مستعد و توانمند ارائه گردد. 

   

 اهمیت موضوع  -4

  است. با   گسترش  به  رو  ایفزاینده  طور  به  ها وجود دارد این است که تقلبمشکلاتی که در سازمانیکی از  

  های روش  به  نیاز   نتیجه   در.  است  شده   ترمشکل  آنها  کشف  و  پیچیده  نیز  تقلب  هایطرح   تکنولوژی  پیشرفت

  ی لازم است که حسابرسان  یطیشرا  نی در چنداد.    کاهش  را  تقلب   کشف  در  خطا  احتمال  بتواند  که  است  جدیدی

؛ بنابراین،  ندیکشف نمای  اری هوشمند شوند و هر اقدام متقلبانه را به سرعت و با هوش  نیمتقلب  فیکه حر  باشند

های  تقلب  وقوع  صورت  در  که،طوریبه  یابد،  بهبود  مداوم  طور  به  باید  نیز  کشف تقلب  در  حسابرس  توانایی

(. نظر به  2019  ،همکاران  و  تقلب باشد )مورتیادی  کشف  به  قادر  است، همچنان  موظف  پیچیده، حسابرس

  " ها  ییاستفاده از داراسوء " اذعان داشته است که    (2020)  تقلب  یانجمن بازرسان رسم  دوسالانه  گزارشاینکه  

؛  ها دارندگونه تقلب  نیدر کشف ا  ییحسابرسان نقش بسزا  را در جوامع مختلف دارد و  ی تقلبفراوان  نیشتریب

  ی د که بخش کوچکنباشمی  یخیمانند قله کوه    های مالیاستفادهتقلب و سوء   افشا شدهکشف و  موارد  نین  همچ

همچنان در زیر آب، مکنون باقی مانده است؛ لذا برای کشف   و مهم یبخش اصل و تقلب هستند کره یاز کل پ

تقلب باید عوامل اثرگذار بر توانایی حسابرسان مورد بررسی قرار گیرند؛ در غیر این صورت میدان برای جولان  

ناپذیر خواهد بود.  شود، جبرانها و در نهایت جامعه میگیرسازمانتر و آسیبی که گریباندادن متقلبین وسیع

این میاند انحرافات  امر  در  موفقیت  کسب  منظور  به  های شناختی حسابرسانپایه  از  آگاهی  ر    و   تشخیص 

  به   باشد. شخصیت افرادمی  مهمی  امر  کشف تقلب،  ایشان در  شخصیتی  ویژگی   و احساسات  هیجانات،  بررسی

 تعیین   که  است  شده  تعریف  فرد  مفهومی   و  شناختی  احساسی،  عاطفی،  های  سیستم  درون  سازمانی  عنوان

 
1 Coram 
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 که  هاییرفتار  و  ثابت  حالتهای  ثابت  نسبتاً  الگوی  به  و  است  محیط  به  انسان  فرد  به  منحصر  های  واکنش  کننده

ارزشسبک  افکار،)  درونی  عناصر  از  شخصیت.  دارد  اشاره  باشد،می  شخص  فردی  تمایلات  بیانگر   و   هاها، 

. بنابراین با توجه به اثر برخی  (1400  همکاران،  و  کریمی )  است  متآثر  بیرونی   عناصر  و(  وراثتی  هایخصیصه

عوامل درونی سازنده شخصیت حسابرسان و عوامل بیرونی اثرگذار که ممکن است توانایی حسابرسان در کشف  

های شناختی )سبک شناختی  ها را تحت تأثیر قرار دهند؛ در این پژوهش سبکاستفاده از داراییتقلب سوء 

 - تصادفی و سبک شناختی عینی-متوالی، سبک شناختی عینی  -سبک شناختی انتزاعی  تصادفی،  -انتزاعی

 تدوین گردیده است.   2صورت شکل  ای مورد بررسی هستند و مدل مفهومی پژوهش بهحرفهمتوالی( و تردید

 

 
 مدل مفهومی پژوهش  -2شکل 

 

 های پژوهشبیان مسأله و فرضیه  -5

استفاده  کرده این است که با وجود مشکل عظیم تقلب سوء ای که توجه تحقیق حاضر را به خود جلب  مسأله

های اخیر، به این نوع  های گزاف در سالها و تحمیل هزینهها وکثرت و فراوانی رخداد آن در سازماناز دارایی

برتری و استعداد  توجهی شده و ویژگیتقلب کم افراد مستعد که  این نوع تقلب در  های مؤثر جهت کشف 

ای حاکم و مؤثر  است؛ همچنین اثر الزامات شغلی و حرفه  این مسأله دارند، شناسایی نشده  بیشتری جهت حل

 است.    های ذاتی و عملکرد حسابرسان جهت رفع مسأله مطروحه بررسی نشدهبر ویژگی

1
H 

7
H 

6
H 

استفاده از توانايی کشف سوء

 هادارايی

 متوالی -سبک شناختی عینی

 متوالی -شناختی انتزاعی سبک 

 هاي شناختیسبک

 ايحرفهترديد 

2
H 

4
H 

5
H 

3
H 

 تصادفی -سبک شناختی عینی

8
H 

9
H 

 تصادفی-سبک شناختی انتزاعی



   و همکارانی رضائ  دیناه /    حسابرسان در کشف تقلب يیبر توانا  یشناخت هاي ¬اثر سبک یبررس      212

 
 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش
 1403تابستان  /62 پیاپی /16 ۀدور

که تقلب  است. از آنجا با نظر به پیشینه پژوهش، تأثیر عوامل مختلفی بر کشف تقلب حسابرسان بررسی شده

و کمترین توجه در مطالعات را به خود  را در جوامع مختلف    ی وقوعفراوان  نیشتریب  هااستفاده از داراییء سو

درونی    ر توسط عواملدر تشخیص تقلب بسیاان  توانایی حسابرس اختصاص داده است؛ پیرو نظریه اسناد، اگرچه  

از ؛ اما وجود عوامل بیرونی را نیز نمیشودتعیین میهای فردی  و ویژگی رو، پژوهش  اینتوان نادیده گرفت. 

و   تمایلات درونیبا توجه به  ها(،  استفاده از دارایی)کشف تقلب سوء   حسابرسانعملکرد    دنبال بررسیحاضر به

ای(  حرفه(، در صورت وجود عامل بیرونی )الزام به رعایت تردیدهای شناختی)سبکهای فردی آنان  ویژگی

با   نگاهی دیگر  از  تفکر  است.  نامحدود  پردازش  و ظرفیت  تفکر خودآگاه  پردازش محدود  به ظرفیت  توجه 

انتزاعیتوان حدس زد که سبکناخودآگاه می انتزاعی-های شناختی  و  و  -تصادفی  ناخودآگاه(  متوالی)تفکر 

متوالی )تفکر خودآگاه( بر توانایی کشف تقلب حسابرس )پردازش  -تصادفی و عینی-های شناختی عینیسبک

ادبیات مبین،  عات جهت کشف تقلب(، بهاطلا  با توجه به مسأله مطروحه و  ترتیب بیشترین تأثیر را دارند. 

 اند. های پژوهش به شرح زیر تدوین گردیدهفرضیه
توسط حسابرسان    هاکشف سوءاستفاده از دارایی  ییتواناداری بر  و معنی ای تأثیر مثبت حرفه دیترد :  1فرضیه  

 دارد. 

  ها توانایی کشف سوءاستفاده از دارایی  داری بر تأثیر مثبت و معنی   متوالی  -  عینی  شناختی  : سبک  2فرضیه  

 دارد.   حسابرسانتوسط  

  ها توانایی کشف سوءاستفاده از داراییداری بر  تأثیر مثبت و معنی  متوالی  -  انتزاعی  شناختی  :  سبک   3فرضیه  

 توسط حسابرسان  دارد. 

  ها کشف سوءاستفاده از دارایی ییتوانابر  داریتأثیر مثبت و معنی  تصادفی - عینی شناختی : سبک 4فرضیه 

 توسط حسابرسان  دارد. 

  ها کشف سوءاستفاده از دارایی   ییتوانابر    داریتأثیر مثبت و معنی  تصادفی  -انتزاعی  شناختی  سبک:    5  فرضیه

 توسط حسابرسان  دارد. 

  ها استفاده از دارایی  کشف سوء   ییتوانا و    متوالی  -  نیعی  شناختی  رابطه بین سبک  ایحرفه   دیترد:  6فرضیه  

 کند.گری می توسط حسابرسان را میانجی

  هااستفاده از دارایی  کشف سوء   ییتوانامتوالی و    –  انتزاعی  شناختیای رابطه بین سبک: تردید حرفه7فرضیه  

 کند.گری می توسط حسابرسان را میانجی

  هااستفاده از دارایی   کشف سوء   ییتواناو    تصادفی  -  عینی  شناختی  رابطه بین سبکای  :  تردید حرفه  8فرضیه  

 کند.گری می توسط حسابرسان را میانجی

  هااستفاده از دارایی   کشف سوء   ییتواناو    تصادفی  -شناختی انتزاعیرابطه بین سبک  ایحرفه  دیترد:   9فرضیه  

 کند.گری می توسط حسابرسان را میانجی 
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 متغیرهای تحقیق  -6

های شناختی،  مستقل، سبک  ها؛ متغیراستفاده از داراییوابسته، توانایی کشف تقلب سوء   در این پژوهش متغیر

دهندگان از  به توصیف پاسخ  شناسیمتغیرهای جمعیتباشند؛ و همچنین  ای میحرفهمیانجی، تردید  متغیر

 پردازند. لات میحیث جنسیت، سن، سنوات خدمت، سمت شغلی و  میزان تحصی

 

 1هااستفاده از دارایی تقلب سوء-1-6

»هرگونه اقدام عمدی فریبکارانه    :استانداردهای حسابرسی ایران، تقلب عبارت است از  240بخش    4طبق بند  

یک یا چند نفر از مدیران، کارکنان یا اشخاص ثالت، برای برخورداری از یک مزیت ناروا یا غیرقانونی« )کمیته  

کند:  گونه تعریف میب را اینتقلنیز،    2انجمن حسابداران رسمی آمریکا (.  105:  1388فنی سازمان حسابرسی،  

منظور اجبار فردی دیگر در اتکا بر آن، جهت دادن چیز با ارزشی که به وی تعلق حریف عمدی حقیقت به  ت

دارد یا واگذاری حق قانونی بازنمایی کذب حقیقت امر، خواه با واژگان یا با رفتارها یا ادعایی کذب یا گمراه  

گیرد که  صورت می  کننده، یا با پنهان سازی آنچه باید افشا می شده است که گمراه می کند و با این انگیزه

ها تقلبی استفاده از دارایید. سوء فرد دیگری را به نحوی گمراه کند که از نظر حقوقی به ضرر خود عمل کن

های  تواند به راهها میاستفاده از داراییهای یک واحد اقتصادی است، سوء است که در برگیرنده دزدی دارایی

بابت کالا یا گوناگون )شامل اختلاس دریافت ها، سرقت دار از  پرداخت وجه نقد  ایی های ثابت مشهود یا 

انجمن  دو سالانه  بر اساس گزارش  (.  2019همکاران،    و  سادگالی)خدماتی که دریافت نشده است( انجام شود  

تقلب رسمی  عنوان    (،2020)3بازرسان  تقلب"تحت  درباره  ملتها  به  سوءاستفاده های شغلیگزارش  و  ،  "ها 

  شایع  سوءاستفاده از دارایی ها، فساد مالی و تقلب در صورتهای مالی که    ی را در سه مقولهاهای حرفه  تقلب

  ,ACFEکرده است  بندی  طبقه،  است    "سوءاستفاده از دارایی ها  "ترین آنها

 

  4ایحرفه  دیترد -2-6

شود که »شک« را سرلوحه کار خود  ای ، به فردی اطلاق می حرفه « در ادبیات مربوط به تردید5گرا واژه »تردید

اندازد.   اعمال  قرار دهد و قضاوت خود را به تعویق بی  ابعاد همچون شکاکیت،  از  تردید حرفه ای متشکل 

مراقبت  ایدرجه حرفه حرفهاز  استانداردهای  چارچوب  در  مقرراتای، هوشیاری  قوانین،  و    ،ای،  آوری  جمع 

غیرشواهد، قضاوت حرفه  طرفانهارزیابی بی و  آمریکا،    حسابرسی  استاندارد  با  مطابق  است.ه  ای  شماره یک 

 
1 Asset misappropriation 
2 American Institute of Certified Public Accountants 
3 Association of Certified Fraud Examiners(ACFE) 
4 Professional Skepticism 
5 Skeptic 
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برای  نیز    (،2009)  1کواداچرز   اعمال کنند.  را  ایحرفه  تردید  باید  حسابرسی  قرارداد  یک  بستن  زمان  حسابرسان

ای( مطرح  د حرفه تردید حسابرس چهار ویژگی )اعتماد فردی، تعلیق در قضاوت، منبعی کنترلی، شک و تردی

ای، هوشیاری  حرفه  از مراقبت ای تردید حرفه ای متشکل از ابعاد همچون شکاکیت، اعمال درجه کرده است.

ای  طرفانه شواهد، قضاوت حرفه جمع آوری و ارزیابی بی ،ای، قوانین، مقرراتدر چارچوب استانداردهای حرفه 

   (.2014،    2است)گلوور و پراویت ه  و غیر

 

 ای و كشف تقلب حسابرس حرفه تردید -6-2-1

تنظیم و  استانداردتدوین  حسابرسی کنندگان  ادبیات  3های  هارت2009)نلسون،  دانشگاهیو  همکاران،    ؛  و 

ای را به عنوان یک ورودی برای کیفیت حسابرسی  ( نقش اساسی تردید حرفه2014؛ گلاور و پراویت،2013

کنند که کشف تقلب یکی از اهداف مهم حسابرسی حسابرسی تأکید می  ؛ همین طور استانداردهایتأیید کردند

هنگامی که حسابرسان    است. لذاای  و تردید حرفهاست و برای پیشگیری و تشخیص تقلب نیاز به اعمال شک  

اقدامات خود شک و تردید حرفه و  اعمالنسبت به قضاوت  کنند، سطح کیفیت حسابرسی    ای بیشتری را 

 (. 2020ت )جانسین و همکاران،  خواهد یاف  افزایش

  ویژه به  ای،حرفه تردید اعمال به( ISA ،240 ؛IFAC، 23-25،2007)حسابرسی استانداردهای از هاییبخش 

کند. استانداردهای حسابرسی همواره  می   اشاره  دارد،  وجود  تقلب  از  هاییسرنخ   آن  در  که  حسابرسی انجام  در

ای داشته باشند. جدیدترین استانداردها پا را فراتر گذاشته  تردید حرفهاند که حسابرسان شک و  ایجاب کرده

کند که شک و تردید خود را افزایش دهند و هر گونه باور قبلی مبنی بر صادق  و اکنون حسابرسان را ملزم می

بگذارند را کنار  بند  (AICPA 2002 بودن مدیریت  تیم  دارد که  الزام میSAS 99 همچنین     ).14،  اعضای 

این الزامات تلویحأ   .حسابرسی در مورد احتمالات مربوط به استعداد مشتریان خود نسبت به تقلب بحث کنند

دارد که اگر حسابرس نسبت به احتمال تقلب در یک شرکت تردید بیشتری داشته باشد، کشف تقلب  بیان می

   .بهبود خواهد یافت

الزامات خود را برای کشف تقلب در حسابرسی افزایش داده است، باید  از آنجا که حرفه حسابداری اخیراً 

های بیشتری صورت گیرد. کشف تقلب  کند، بررسیدر مورد اینکه چه چیزی فرآیند کشف تقلب را مؤثرتر می

آنها با محرک های متعدد و اهداف متضاد روبرو هستندحسابرسان با    برای حسابرسان کار پیچیده ای است

ممکن است  برو هستند که از نظر سیاسی زیرک هستند و سعی در پنهان کردن واقعیت دارند. اینافرادی رو

بنابراین، بررسی سطح تردید حرفه    بر قضاوتهای حسابرسان تأثیر بگذارد و شک و تردید آنها را کاهش دهد

 (. 2004ای برای تجزیه و تحلیل موقعیت های تقلب بسیار مهم است )فولرتون و درتسچی ،  

 
1 Quadackers 
2 Gloverand Prawitt 
3 AFM 2014; IFIAR 2015; IAASB 2015, 2017; PCAOB 2015 
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به    "مسئولیت ها و اقدامات حسابرس مستقل"با عنوان  آمریکا    یکبیانیه استانداردهای حسابرسی شماره  

جدیدترین   ای می نماید.به تمرین تردید حرفه حسابرسان را ملزم طور واضح بیان می کند که مراقبت کافی،

کید دارند که حسابرسان تردید خود را افزایش دهند و هرگونه باور قبلی خود  أاستاندارد ها نیز بر این موضوع ت

در این بیانیه اشاره شده که اگر حسابرس در مورد احتمال    .را مبنی بر اینکه مدیریت صادق است کنار بگذارند

)انجمن حسابداران    ر یک شرکت بیشتر تردید داشته باشد، ارزیابی تقلب بهبود خواهد یافتوجود تقلب د

همچنین بر اساس استاندارد حسابرسی  (.    1399، به نقل از حسینی و همکاران،  14رسمی آمریکا، پاراگراف

شماره   )استاندارد حسابرسی  بند  200ایران  تردی15،  نگرش  با  را  حسابرسی  باید  حسابرسان  حرفه(،  ای  د 

ای از  ای به معنای آن است که با ذهنی پرسشگر، ارزیابی نقادانه ریزی و اجرا کنند و نگرش تردید حرفهبرنامه 

 شده به عمل آید.  اعتبار شواهد حسابرسی کسب  

ای جزء اصلی هر حسابرسی است؛ چرا که منجر به کشف تقلب و حفظ نگرش حسابرس  تردید حرفه 

باشــند. گلاور و پراویت    کشف کنندگان تقلب  باید  حسابرسان  که  است  این  عمومی  شود. تمایلمستقل می 

ای  . وجود شک و تردید حرفهاندای با کیفیت برشمردهای را از عناصر اصلی قضاوت حرفهتردید حرفه  ،(2014)

تواند وجود اقدامات متقلبانه را تجزیه و تحلیل کند؛ تا حسابرس در مراحل بعدی حسابرسی، میزان  بهتر می

نتیجه گرفت که حسابرسان تردیدگرا تناقضات بیشتری را کشف می   ووگلتشخیص و کشف را افزایش دهد. 

گرایی منجر به تعلیق ند که تردیدکهمچنین تأکید می .  کنند و راهکارهای جایگزین بیشتری را ارائه می دهند

تصمیم و  می قضاوت  وادار  را  وی  و  شده  فرد  باشد گیری  بیشتر  مدارک  و  شواهد  دنبال کشف  به  تا    سازد 

  بررسی  اهمیت  است،  تقلب  کشف  توانایی  کلید  ایحرفهتردید  و  شک  اینکه  (. درک2019ورتیادی و همکاران،  )م

حاضر این    در پژوهش.  دهدمی  نشان  ب حسابرسان راروی افزایش و ارتقاء توانایی کشف تقل  ایحرفه تردید

 گردد. مورد نیز بررسی می

 

 های شناختی سبک -6-4

های  سبک  و  کندتعریف می  درونی و ذاتیهای  هایی نظیر رفتارها و ویژگی را از جنبه  اه(، سبک1994)1سیک م

عنوان روش به  را  و  شناختی  به خاطر سپردن  ادراک،  از  تعریف میهای مشخصه فردی  نماید. حل مسئله 

شناختی به عنوان یک رویکرد عادتی و روش ترجیحی فرد برای نظم بخشی، سازماندهی و تحلیل  هایسبک

عنوان یک روش درونی و خودکار جهت حل مسئله،  سبک شناختی به  . همچنیناستو پردازش اطلاعات  

  نمایان  را  شخص  یک  بنیادی  آرایش  و  ترکیب  شناختی  هایباشد. سبکمیها  دهی به اطلاعات و موقعیتپاسخ

  یک  چگونه  اینکه  های شناختی برسبک .  دارند  نظارت  ها  ایده  و  رویدادها  به  نسبت  فرد  دیدگاه  به  و  سازدمی

گذارند  می  اثر  دهد،می  نشان  واکنش  و  کندمی   گیریتصمیم   اندیشد،می   خود  زندگی  وقایع  پیرامون  فرد

 
1Messick  
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های خاصی دلالت دارد که یک فرد در درک و سبک شناختی بر روش .  (1،1997گریگورینکو نبرگ و  ر است)

قضاوت و تصمیم گیری و نهایتاً  ،  شناختی حسابرسانهای با ارتقاء سبکو    گیردکار میسازی محیط بهمفهوم

ها و فرایندهای  کارگیری فعالیتبهلذا عملکرد حسابرسان تا حدودی با  ت.  کیفیت حسابرسی بهبود خواهد یاف

 (.  1399و همکاران،    کشتلینعمتی)  گیردشناختی مشخص، شکل می

 

 سبک های شناختی های مرتبط بانظریه  -6-4-1

 2نظریه انرژیک گریگورک  -1-1-4-6

انرژیک سبک نظریه سبک  (،1979)  ورکیگهای گرمدل  عنوان یک  میبه  تلقی  شناختی  از های  که  شود 

،  های سطحی هایی نظیر رفتارها و ویژگی ها را  از جنبهسبک  گیرد. گریگورک،روانشناسی شخصیت نشأت می

در این    شود.بندی میکند. مدل انرژیک بر اساس دو قاعده کلی زمان و فضا طبقهظاهری و تصنعی تعریف می

الی که دربرگیرنده نظام دهی  خشی به حقایق و رخدادها شامل روش متو ب مدل، زمان به دو روش مختلف نظم

ها  دهی اطلاعات و ارتباط دادهاطلاعات به صورت خطی و مرحله به مرحله است و روش تصادفی که مبین نظام

این مدل فضا به طبقه اشد، تفکیک میبای مختلف میهبا روش برای  بندی گردد. همچنین در  ادراکی  های 

های فیزیکی اطلاعات از طریق  ته عینی مربوط به پردازش جنبهکه به دو دس  کسب و بیان اطلاعات اشاره دارد

حواس و انتزاعی مرتبط با پردازش اطلاعات از طریق استدلال و شهود غیر قابل مشاهده می باشد، تقسیم  

در واقع گریگورک با ترکیب دو بعد اساسی زمان و فضا، چهار سبک شناختی مختلف ایجاد کرده    گردد.می

دهند،  های بیان احساسات اشخاص را نشان میامل فرد با محیط تلقی می شوند و روشکه رابطه تع  است

 (.  1979)گریگورک،    ا از لحاظ کیفی با هم تفاوت دارنده که سبکوریطبه

های شناختی گریگورک، افراد در ادراک عینی، اطلاعات را از طریق حواس و  مدل انرژیک سبک  مطابق با

در روش  همچنین    دهند تا اطلاعات را به واسطه استدلال و شهود پردازش نمایند.می در ادراک انتزاعی ترجیح  

ها و  نمایند تا داده کنند و در روش تصادفی تلاش میمتوالی افراد اطلاعات را به شکل خطی سازماندهی می

ه تأکید دارند تحقیقات رفتاری در حسابرسی بر این نکت.  های مختلف به هم مرتبط نماینداطلاعات را به روش 

  ان تفاوتهای فردی حسابرس تأثیر  که تفاوت در عملکرد حسابرسان عینی و حسابرسان انتزاعی نشان دهنده  

 (. 1399و همکاران،    کشتلی   نعمتی)  است  آنان  های شناختی بر کیفیت قضاوت و تصمیم گیرینظیر سبک

 

 

 

 
1 Sternberg and  Grigorenko 
2 Gregorc 
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        1نظریه تفکر ناخودآگاه  -2-1-4-6

 فرد  منطقی آگاهی که است ذهنی وضعیت آگاهانه ناخودآگاه، تفکر تفکر شد؛ طبق نظریهطور که بیان همان

  که   برد  کار  به  ایمنطقی   مسائل  را برایتوان آنکند و می می   پیروی  قوانین  از   آگاهانه  گیرد. تفکربرمی   در  را

 طور   به   فرد  که   است  زیربنایی  اندیشه نفوذی  ناخودآگاه  تفکر  کهحالیشوند. درمی  دقیق  و  ثابت  نتایج  شامل

  برآورد بیش  نتایج  به  منجر  ناخودآگاه  تفکر  دهد؛می  قرار  تأثیرتحت  را  وی   رفتار  و  نیست  آگاه  آن  از  عادی

  پرتی حواس   دوره  در  یا  استراحت  حال  در  را  زمانی  مدت  است  لازم  آگاهانه،  تفکر  مدتی  گذشت  از  پس.  شودمی

  به   مهم  هاینشانه  سایر  تا  کندمی  افراد کمک  به  دوره  این.  بپروراند  را  افکار  آمیزیموفقیت  طور  به   تا  برد  سر  به

  این   اغلب  کند کهمی  نظریه تفکر ناخودآگاه بیان شوند.   محو  شانحافظه   از  اهمیتبی   هاینشانه   و  بیایند  سطح

  به   زیادی  تمایل  پیچیده  مشکلات  با  مواجهه  هنگام  مردم  مثال،  عنوان  آیند. به کار میبه  نامناسب  طور  به  دو

  سازد می   مشخص  را  ایزمینه  نظریه  ناخودآگاه خود تکیه کنند این   به  بیشتر  باید  کهحالیدر  دارند،  آگاهانه  تفکر

 به  منظم طور به و  دقت با اینکه تا کنند تکیه خود شهود به تأخیر کمی از پس کمدست  باید افراد آن  در که

ظرفیت   هاگیریتصمیم   و  مسائل اصل  به  توجه  با  همچنین  پایین  2بپردازند؛  ظرفیت  با  خودآگاه  اندیشه   ،

که تفکر ناخودآگاه این محدودیت را ندارد؛ زیرا ناخودآگاه انسان  شود در حالیآگاهی)اطلاعات( محدود می

از دارد.  بالاتری  بسیار  کمتر  اینظرفیت  انسان  آگاهانه  تفکر  پردازش  ظرفیت  تفکر  رو،  پردازش  ظرفیت  از 

باتوجه به ظرفیت پردازش محدود تفکر خودآگاه و ظرفیت    (.2006ناخودآگاه اوست )دیکسترهویس و نوردگرن،

می ناخودآگاه  تفکر  نامحدود  سبکپردازش  که  زد  حدس  انتزاعیتوان  شناختی  انتزاعی-های  و  - تصادفی 

متوالی )تفکر خودآگاه( بر توانایی کشف  -عینی  تصادفی و-های شناختی عینیمتوالی)تفکر ناخودآگاه( و سبک

ترتیب بیشترین تأثیر را دارند؛ که در این پژوهش  تقلب حسابرس )پردازش اطلاعات مربوط به کشف تقلب(، به

 گیرند. مورد بررسی قرار می

 

 سبک های شناختی و كشف تقلب حسابرس   -6-4-2

  شواهد   توانمی  آن  اساس  بر   که  است  فردبهمنحصر  هایروش  و  هامهارت  اجرای  و  تدوین  مستلزم  کشف تقلب،

 تأثیر تحت که است  حسابرس عملکرد از تابعی تقلب، خطر برآورد لذا. نمود کشف را تقلب بر مبنی مدارک و

کشتلی،می  قرار  حسابرسان  شناختی  یادگیری  های  استراتژی نعمتی  چگونگی  انسان(.  1400گیرد)  در  ها 

به حل یک   متفاوت عمل می پرداختن  یا مسئله  یا  موضوع  نمایانگر سطح هوشی  اختلاف ها  این  اما  کنند 

های مخصوص اشخاص نیست، بلکه بیشتر به راه های ترجیحی که افراد مختلف برای پردازش  الگوهای توانایی

دارد اشاره  دارند  اطلاعات  دهی  سازمان  توانایی.  و  در  افراد  ناهمگونی  واقع  دردر  وی  شان  قضاوت    ادگیری 

 
1 Unconscious thought theory (UTT) 
2 Capacity Principle 
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به صورت  گذار میتأثیر و قضاوت حسابرسی  بر عملکرد  و سازماندهی شناخت  مقیاس  به طوری که  باشد، 

از آنجا که قضاوت امری است که در تمام فرآیند   (.1399و همکاران،  کشتلی    نعمتی).  ثر استؤمستقل، م

و حسابرسی، توجه ویژه به  عملیات حسابرسی وجود دارد، یکی از مسائل با اهمیت در پیچیدگی حسابداری  

یگانه،  ویژگی )حساس  باشد.  می  کنندگان  قضاوت  شخصیتی  شناخت،    (.1385های  روانشناسی  حوزه  در 

های مناسب  گیریبه آن در پاسخ به مسائل و تصمیم  ء اشخاص از تفاوتهای فردی برخوردار هستند و با اتکا

در واقع سبک شناختی  د؛  شوآنان تعیین می  چارچوب فکری افراد به واسطه سبک شناختی  د.ننکاقدام می

گیری را ایفا می کنند. از این رو در این پژوهش  افراد نقش یک عنصر واسط بین اطلاعات حسابداری و تصمیم

های شناختی به روش گریگورک بر توانایی کشف تقلب سوءاستفاده از دارایی ها  انتظار بر این است که سبک

های شناختی، عملکرد  بنابراین سبک.  گیری در حسابرسی گرددود قضاوت و تصمیمتأثیرگذار باشد و موجب بهب

 .های ساختگی و متقلبانه تحت تأثیر قرار می دهدحسابرسان را در پیگیری دقیق و مناسب فعالیت

 

 سبک های شناختی، تردید حرفه ای و كشف تقلب حسابرس  -6-4-3

  " حالت  تردید"  و  "ذاتی  یا  شخصیتی  تردید"  ایحرفه  تردید  نوع  دو  کلی  طور  به  است  معتقد  ،(2010)هارت

  در   که  دهد  می  نشان  را  فرد  یک  شکاکانه   ماهیت ذاتأ  ذاتی،  یا  شخصیتی  تردید.  دارد  وجود  فرد  یک  بطن  در

  پیرامون   از  فرد  درک  به  بسته  تواندمی  و  است  موقعیتی  تردیدی  حالت،  تردید  کهحالیدر  است؛  ثابت  زمان  طول

بنابراین با توجه   .یابد  کاهش یا افزایش  فردی، روانی و روحی حالات و گیردمی قرار آن در که موقعیتی  خود،

به ماهیت شخصیتی ثابت )تردید شخصیتی( و تغییر حالت افراد در موقعیت های مختلف )تردید حالت( و  

هر    اختصاصی  هایروش های  )سبک  مسائل  حل  گرفتن،  یاد  اندیشیدن،  کردن،  درک  برای  فرد  ومتفاوت 

می سبکشناختی(  کردکه  فرض  حرتوان  تردید  نگرش  طریق  از  شناختی  کشف  های  توانایی  بر  ای  فه 

بر اساس دو    یاحرفه   دیکند که مفهوم تردیم  انیب  نیز  (1990)  تزریگلوسوءاستفاده از دارایی ها مؤثر است. 

  فه یوظ  کیاست که عملکرد    یروش فکر  کی  ایاز ذهن    یحالت  کی  تیذهن  و نگرش استوار است.  تیبعد ذهن

 ایهدف    کیکننده در ارتباط با    ی ابیارز  یها عبارت است از واکنش  زی نگرش ن.  بخشدیم  لیخاص را تسه

 ردیگینشأت م یو رفتار فرد تیکه از ن یکننده عبارتند از باورها و احساسات یابیارز یهاکنشوا نیمنظور. ا

  ی از روش ها  یا را عموماً به صورت مجموعه  یذهن  یالگوها   یروانشناس اتیدر ادب.  (1400و همکاران، انی)ول

م  ی فکر پژوهش سبک  2016،و همکارانیتس  فیر)گ   شناسند.یمتضاد  این  در  مذکور،  نظریه  به  توجه  با   .)

عنوان نگرش  گرایی و رفتار بر اساس آن )کشف تقلب حسابرس( بهعنوان ذهنیت تردیدشناختی حسابرسان به

ای در تأثیر جی تردید حرفه ای در نظر گرفته شده است. به همین منظور در این پژوهش نقش میانحرفهتردید  

 های شناختی بر توانایی کشف تقلب حسابرسان بررسی شده است. سبک
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 روش شناسی پژوهش    -7

ها با توجه به نقش  های شناختی بر توانایی کشف سوءاستفاده از دارائی هدف پژوهش حاضر، بررسی تأثیر سبک

پیمایشی  -ردی و از نظر شیوه پژوهش، توصیفیای است. پژوهش حاضر از نظر هدف، کارب میانجی تردید حرفه 

ها از ابزار پرسشنامه  منظور گردآوری داده و با در نظر گرفتن معیار زمان، مقطعی است. در این  پژوهش به

 شده است. استفاده  

 

 پژوهش جامعه و نمونه آماری - 1- 7

ایران می پژوهش، حسابرسان شاغل عضو جامعه حسابداران رسمی  آماری  تعداد کل  جامعه    یاعضا باشند. 

نفر در    30شاغل و تعدادد    ری نفر آنها غ  1084که تعداد    بودندنفر    2834  ی بالغ بررسمحسابداران  جامعه  

که جامعه آماری در این مطالعه محدود  آنجااز.  شناسایی گردیدنفر آنها شاغل    1720و تعداد    قیحالت تعل

همین  کوکران با فرض جامعه آماری معلوم استفاده شده است؛ بهاست، برای تعیین حجم نمونه، از فرمول  

که برگرفته از  )1حسابرسان شاغل عضو جامعه حسابدران رسمی ایران بر اساس جدول مورگان تعداد  منظور  

اند.  گیری تصادفی انتخاب شده نفر تعیین گردید که با استفاده از نمونه  314( حجم نمونه،  فرمول کوکران است 

صورت آنلاین در بین به   پرسشنامه  500ها، تعداد  احتمال عدم پاسخ صحیح به برخی از پرسشنامه  بر اساس

ی شناسایی شده، از طریق شماره تماس آنها از سایت جامعه حسابداران رسمی  هاهای اجتماعی و ایمیلگروه

دلیل مقادیر گمشده قابل    پرسشنامه به  6پرسشنامه گردآوری شد و    381ایران، توزیع گردید. از این تعداد  

های تحقیق پاسخ دادند و در  دهنده به پرسشنامهپاسخ  375تحلیل نبوده و حذف شدند؛ که در نهایت  وتجزیه

 انجام شده است.   1400اند و پژوهش در سال  های آماری تحقیق لحاظ شدهتحلیل

 

 گیری متغیرهای پژوهشاندازه - 2- 7

  با اختصاص   اسمی است  متغیر  پردازد، شامل: جنسیت )یکشناسی میجمعیت  متغیرهای  بخش اول که به 

برای  عدد و  جنسیت  یک،  )یک   جنسیت  برای  صفر  مذکر  سن  سن   نسبی  متغیر  مؤنث(،  شامل  که    است 

  صورت   شش، بدین  تا  یک  ای با مقدارفاصله  متغیر  سال(، سمت شغلی )یک  حسب  بر  حسابرسان  ایشناسنامه

  حسابرسی،  دو؛ سرپرست  ارشد، عدد  حسابرس  یک؛  حسابرس، عدد/ حسابرس  با سمت کمک  دهندهکه به پاسخ

  داده   شش اختصاص  عدد  حسابرسی،  حسابرسی، عدد پنج و شریک  چهار؛ مدیر  ارشد، عدد  سرپرست  سه؛  عدد

  دانشجوی   دهندهپاسخ  که به  صورت  شش، بدین  تا  یک  ای با مقدارفاصله  متغیر  شود(، میزان تحصیلات )یکمی

  التحصیل  فارغ  سه؛  عدد  ارشد،  کارشناسی  دو؛ دانشجو  کارشناسی، عدد  التحصیل  فارغ  یک؛  کارشناسی، عدد

 
به ازای مقادیر مختلف از اندازه  ین جدول ا  .جدول مورگان روشی ساده برای محاسبه حجم نمونه زمانی است که حجم جامعه مشخص باشد  1

قرار  هر یک از اعداد این جدول در فرمول کوکران  کرده است؛ به طوری که نمونه را برآورد  فرمول کوکران های جامعه با استفاده از 

 .است مشاهده قابل همین حجم نمونه  رد،گی

https://parsmodir.com/db/research/cochran.php
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  داده   شش اختصاص  عدد  دکتری،  التحصیل   دکتری، عدد پنج و فارغ  چهار؛ دانشجو   ارشد، عدد  کارشناسی

مشغول به    حرفه  در  حسابرس  که  هایی است سال  که تعداد  است  نسبی  متغیر  شود(، سنوات خدمت )یکمی

 باشد( . کار می

عامل به عنوان عوامل    3،  هاکشف سوءاستفاده از دارایی  ییتواناگیری متغیر وابسته تحقیق،  برای اندازه

به   را مجزا  سناریو هشت که شدند دستکاری  سطح  دو در خطر  عامل ریسک در نظرگرفته شده است. این سه

سطح    که در دوریسک هستند    عوامل  از  مختلفی  ترکیبات  و  سطوح  شامل  سناریوها  از  یک  هر.  وجود آوردند

وجود نداشته    ایشرکت کنندگان وجود داشته باشند و    یکار  طیممکن است در مح  ی عنیکنند )  یعمل م

های  فقدان تفکیک مناسب وظایف و یا عدم بررسی    -1:  عبارتند از  سکیسه مورد از عوامل ر  نیباشند( که ا

برای معاملات؛    -2مستقل؛   برای   -3فقدان مستندات مناسب و به موقع  الزامی )اجباری(  نبودن تعطیلات 

 کارکنان اجرایی و کارکنان کنترل های داخلی. 

از پرسشنامه  هااستفاده از داراییسوء   ندگان در کشف تقلبدهپاسخ  ییتوانا  یریاندازه گ  یبرا    ی دارا   ، 

از عوامل    یمتفاوت  باتیسطوح و ترک  یمتفاوت که دارا   ویعدد سنار  8مربوط به    درصدصد  صفر تا    اسیمق

دوم   یوی، سنار سکیسه مورد از عوامل ر یاول دارا  یو یسنارکه طوریبهشود. یاستفاده م ،باشندیم سکیر

  ی و ی ، سنار  سکیموارد اول و سوم از عوامل ر  یسوم دارا  یو ی، سنارسکیموارد اول و دوم از عوامل ر  یدارا 

دارا  ر  یچهارم فقط  از عوامل  اول  دارا   یو ی، سنار  سکیمورد  ر  یپنجم  عوامل  از  و سوم  ،  سک یموارد دوم 

  سک یمورد سوم از عوامل ر  یهفتم فقط دارا  یو یسنار  ،سکیمورد دوم از عوامل ر  یدارا  طششم فق  یو یسنار

سناریم و  دارا   یو یباشد  رچیه  یهشتم  عوامل  از  اینم  سکیکدام  تحقویسنار  نیباشد.  از  برگرفته   قیها 

 . دهد  یرا نشان م  ویسنار  8  ن یموجود در ا  سکیاز سه عامل ر  کیهر 1جدول  .  هستند  (2006یلز)آچ

 
 عوامل ریسک موجود در سناریوها 1جدول 

 سناریو ها
  عوامل ریسک 

 3عامل  2عامل  1عامل 

 دارد دارد دارد سناریوی اول 

 ندارد دارد دارد سناریوی دوم 

 دارد ندارد دارد سناریوی سوم 

 ندارد ندارد دارد سناریوی چهارم 

 دارد دارد ندارد سناریوی پنجم 

 ندارد دارد ندارد سناریوی ششم 

 دارد ندارد ندارد سناریوی هفتم 

 ندارد ندارد ندارد سناریوی هشتم
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 سناریو ها
  عوامل ریسک 

 3عامل  2عامل  1عامل 

 ف ی وظا ک یعدم تفک سکیر.1

 معاملات  یفقدان مستندات مناسب و به موقع برا  سکیر.2

 دهند یرا انجام م یدیکل یکه کارها  یکارکنان  ی برا  یاجبار یفقدان مرخص  سکیر.3

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

توانایی آنها  لازم به ذکر است که این هشت سناریو بصورت تصادفی )رندمی( بین افراد نمونه توزیع می شود و  

شود. بدین صورت که آنها بعد از مطالعه  در تشخیص عوامل ریسک موجود در سناریو مربوطه سنجیده می

سؤال پاسخ دهند. این سؤالات بیشتر حالت انحرافی   7اطلاعات اولیه و شرح وقایع رخداده در سناریو باید به 

ه درخصوص احتمال رخدادن تقلب )اختلاس(  دارند و فقط سوال ششم مربوط به متغیر وابسته تحقیق است ک

این بخش، سؤال می اگر پاسخدارایی توسط کارکنان  باشد که سرقتی توسط کارمند  پرسد.  معتقد  دهنده، 

 شرکت صورت گرفته است، سپس باید پاسخ دهد که کدام کارمند این سرقت را انجام داده است .

این    ستفاده شده است.اای هارت  حرفه   از مقیاس تردید  ،ایحرفه  تردیدمیانجی    گیری متغیربرای اندازه

 به  ، اعتماد(22تا    20های  ر )گویهشش شاخص ذهن پرسشگ   رندهیدربرگ  کهگویه است    30مقیاس شامل  

(، 38تا    33هایی)گویهنانیخود اطم  ،(32تا    28های  ی )گویه  فرد  انیدرک م (،  27تا    23های    )گویه  نفس

 5که در مقیاس  باشد،  می  ( 49تا    45های    )گویه  وقفه در قضاوت( و  44تا    39های  )گویه  دانش  یجستجو 

دهنده  نشان  بیشتراند. نمره کل  گذاری شده)کاملاً موافقم( نمره   5کاملاً مخالفم( تا  )  1ای لیکرت از  گزینه

 .   ای بالاتر استحرفه  سطح تردید

( استفاده شده  1979های شناختی گریگورک)  از پرسشنامه سبک  ، های شناختیسبک  گیریبرای اندازه

  -انتزاعی    (،1-7های  گویهمتوالی ) -گویه به سنجش چهار سبک شناختی عینی  30است. این پرسش نامه با  

( با 23-30های  گویهتصادفی )  - ( و انتزاعی  15-22های  گویهتصادفی )  -ی(، عین  8-14های  گویهمتوالی )

  همکاران،  و  کشتلی  )نعمتیپردازد می  (5)نمره  موافق  تا کاملأ(  1)نمره  مخالف  ی لیکرت از کاملأاطیف پنج درجه

می  (.1399 با هم جمع  آزمون  هر خرده  در  بهرهنمرات  از  نشان  بالاتر  نمرات  و  آن شوند  از  بیشتر  مندی 

 باشد .شناختی میسبک
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 ها روش تحلیل داده - 3- 7

شده است؛ نشان    ارائه   2ل  2  جدولنتایج آمار توصیفی متغیرهای جمعیت شناختی پژوهش همانطور که در  

سال، سن دارند و اکثرأ دانشجوی    50تا    46مرد هستند و اکثریت بین    دهندگانپاسخدهد که اکثریت  می

  16باشد و اکثرأ بین  دهندگان سرپرست ارشد میدکتری و کارشناسی ارشد هستند. سمت شغلی بیشتر پاسخ

 سال سنوات خدمت دارند.    20تا  

 
 ویژگی جمعیت شناختی پژوهش 2جدول  

 جنسیت 

 شاخص  فراوانی  فراوانی  درصد

 مرد 213 56/8

 زن  162 43/2

 سن  تحصیلات

 درصد
 فراوانی 

 شاخص  فراوانی 
 درصد
 فراوانی 

 شاخص  فراوانی 

 کمتر  و سال 30 52 13/8 کارشناسی  دانشجو  18 4/8

 سال  35 تا 31 54 14/1 کارشناسی  التحصیلفارغ 73 19

 سال  40 تا 36 49 12/8 ارشد  کارشناسی دانشجو  85 22/1

 سال  45 تا 41 67 17/4 ارشد  کارشناسی التحصیلفارغ 61 15/9

 سال  50 تا 46 70 18/2 دکتری  دانشجو  85 22/1

 سال  55 تا 51 50 13 دکتری  التحصیلفارغ 53 13/8

 سال  60 تا 56 24 6/3 - - -

 سال  60 از بیش 9 2/3 - - -

 سنوات خدمت  سمت شغلی

 درصد
 فراوانی 

 شاخص  فراوانی 
 درصد
 فراوانی 

 شاخص  فراوانی 

 کمتر  و سال 5 19 5/06 حسابرس /حسابرس   کمک 37 9/8

 سال  10 تا 6 55 14/3 ارشد   حسابرس 52 13/8

 سال  15 تا 11 68 17/7 حسابرسی  سرپرست 80 21/3

 سال  20 تا 16 94  ارشد  سرپرست 158 42/1

 سال  25 تا 21 74 19/3 شریک حسابرسی  48 12/8

 سال  30 تا 26 39 10/2 - - -

 سال  30 از بیش 26 6/8 - - -

 منبع: یافته های پژوهشگر 
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  انحراف   میانه،  میانگین، شامل) پراکندگی  و مرکزی هایشاخص از توصیفی آمار بخش در هاداده تحلیل برای

  بودن   نرمال  آزمون  برای   ویلک-شاپیرو  و  اسمیرنوف-کولموگروف  هایآزمون.  است  شده  استفاده... (    و  معیار

  غلامزاده،   و  آذر)   اندشده طراحی   معیار  انحراف  و  میانگین  همان  با  نرمال  توزیع  یک  با  هاداده   مقایسه  وسیلهبه

  شود می  تأیید  نرمال،  صورتبه  هاداده  توزیع  صفر،  فرض  آیا  که  دهندمی  نشان   آزمون  هردو  هرحالبه(.   1395

  ها آزمون  این  کند،می  عمل  قوی  ایتااندازه   هستند،  نرمالغیر  هاداده  وقتی  استراپ  بوت  روش  کهازآنجایی.  خیر  یا

  را   هستند  دور  نرمال  توزیع  از  خیلی  هاداده   آیا  اینکه  مورد  این  در  گیریتصمیم  هنگام  محدودی  راهنمای  فقط

ها  اسمیرنوف فرض نرمال بودن داده -آماره کولموگروف  در این پژوهش  (.1395  غلامزاده،  و  آذر)دهند  می  ارائه

طور  ها بهکند که توزیع داده( مشخص می  0.05داری کوچک )عموماً کمتر از  نماید. سطح معنیرا بررسی می

نرمال فاصله دارد )معنی از توزیع  نتایج آمار1395اده،  ز آذر و غلامداری  پژوهش در    متغیرهای  توصیفی  (. 

 اند. آمده  4متغیرها در جدول    بودن  نرمال  بررسی  و  3جدول  

 
 آماره توصیفی متغیرهای پژوهش 3جدول

 واریانس 

(V) 

خطای انحراف  
 استاندارد 

(STD) 

 میانگین 

(M) 
 بیشینه

(Max) 
 كمینه 

(Min) 
 متغیرهای پژوهش  اندازه نمونه 

 توانایی کشف سوءاستفاده از دارائی ها  384 1.14 5.00 3.1522 0.82507 0.681

 تردید حرفه ای  384 1.00 5.00 2.9271 0.93028 0.865

 تصادفی  -سبک شناختی انتزاعی 384 1.00 5.00 2.9030 0.83740 0.701

 متوالی  -سبک شناختی انتزاعی 384 1.00 4.50 2.8802 0.69284 0.480

 تصادفی-سبک شناختی عینی 384 2.00 5.00 3.1549 0.61200 0.375

 متوالی  -سبک شناختی عینی 384 1.00 5.00 2.9280 0.83278 0.694

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

 اسمیرنوف نرمال بودن متغیرها -نتایج آزمون كولموگروف 4جدول

 متغیرهای پژوهش  SIGآماره  0.05مقدار قابل قبول كمتر از مقدار 

 تردید حرفه ای  0.23 غیر نرمال 

 سوءاستفاده از دارایی ها توانایی کشف  0.15 غیر نرمال 

 تصادفی  -سبک شناختی انتزاعی  0.077 غیر نرمال 

 متوالی -سبک شناختی انتزاعی 0.2 غیر نرمال 

 تصادفی-سبک شناختی عینی 0.193 غیر نرمال 

 متوالی-سبک شناختی عینی 0.062 غیر نرمال 

 منبع: یافته های پژوهشگر 
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د آزمون،  این  در  مقدار  رصورتی  ازآنجاکه  )  5بالای    sigکه  پذیرفته  0.05درصد  بودن  نرمال  فرض  باشد،   )

توان  درصد بوده، پس نمی   5شود. در خروجی فوق چون این مقدار برای متغیرهای پژوهش بالاتر از مقدار  نمی

سی فرضیه  توان نتیجه گرفت که برای برر شده را پذیرفت. بنابراین می های متغیرهای انتخابنرمال بودن داده 

ذکر است وقتی هدف داریم در پژوهش خویش از  های پژوهش باید از روش ناپارامتریک استفاده کنیم. شایان

افزار ناپارامتریک بوده، استفاده نماییم موضوع نرمالیتی منتفی بوده  افزار حداقل مربعات جزئی که یک نرمنرم 

 و نیازی به گزارش این آزمون و بررسی بیشتر آن نیست.

در روش معادلات ساختاری با رویکرد حداقل مربعات جزئی از دو مرحله اصلی شامل بررسی    تحلیل مدل

شود و مرحله بررسی برازش مدل شامل سه بخش  های پژوهش تشکیل می برازش مدل و سپس آزمودن فرضیه

 (.  1396رضازاده،  گیری، برازش مدل ساختاری و برازش مدل کلی می باشد )داوری و  های اندازهبرازش مدل

 

 1گیری برازش مدل اندازه  -4-7

سنجد.  های سنجش آن را میبخشی از مدل است که روابط میان متغیرهای پنهان و گویه گیریمدل اندازه 

به   مدل معادلات ساختاری   یک   کند.بخش ساختاری مدل نیز روابط میان متغیرهای پنهان را بررسی می

   (.1999هولاند،   (گیری و هم مدل ساختاری استصورت همزمان شامل هم مدل اندازه 
به حاضر  پژوهش  مدل در  ارزیابی  اندازه منظور  حصول  های  و  انعکاسی  ابزار  گیری  پایایی  از  اطمینان 

بارهای عاملی اندازه  از سه معیار سنجش  آلفای کرونباخ 2گیری  پایایی  3،  بار عاملی  بهره می  4ترکیبیو  بریم. 

نشان   4/0حداقل   )هولاند،برای هر گویه  است  بارهای  (.  1999دهنده ساختار مناسب  به خروجی  عنایت  با 

اول  بیرونی همه گویه با هر سازه به جز گویه سازه مرتبه  ی،  تصادف  –  یانتزاع  یسبک شناختهای متناظر 

اندازهدهنده برازش بسیار عالی مدلبوده و این نشان   0.7جملگی بالای   گیری از حیث بارهای بیرونی  های 

مدل نهایی    3  است. برای گویه ذکر شده، استراتژی حذف را انتخاب کرده و مجدد مدل را اجرا می کنیم. شکل

 دهد. با ضرایب مسیر و بارهای بیرونی را نمایش میپژوهش همراه  

و روایی واگرا    6، روایی همگرا 5گیری، از سه معیار روایی محتوا منظور حصول اطمینان از روایی ابزار اندازه به

های  شده است. روایی همگرا به بررسی میزان همبستگی هر سازه با شاخص   )معیار فورنل و لارکر( استفاده

بیانگر روایی همگرا است )محسنین و اسفیدانی،    5/0شده حداقل  پردازد و میانگین واریانس استخراج خود می 

 . های مذکور داردحکایت از نتایج آماره  5(. جدول  1393

 
1 Measurement Model 
2 Factor Loading 
3 Cronbach alpha 
4 Composite Reliability (CR) 
5 Content validity 
6 AVE 

https://parsmodir.com/statistics/sem.php
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 منبع: یافته های پژوهشگر 

 
 مروری بر معیارهای كیفی مدل -5جدول 

میانگین واریانس  

استخراج شده بالای  

0.5 

پایایی 

اشتراكی/تركیبی بالای 

0.7 

ضریب آلفای كرونباخ 

 0.7بالای 
 متغیرهای پژوهش 

 اعتماد به نفس  0.877 0.91 0.67

 تردید حرفه ای  0.978 0.979 0.613

 توانایی کشف سوءاستفاده از دارایی ها  0.88 0.907 0.582
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میانگین واریانس  

استخراج شده بالای  

0.5 

پایایی 

اشتراكی/تركیبی بالای 

0.7 

ضریب آلفای كرونباخ 

 0.7بالای 
 متغیرهای پژوهش 

 جستجوی دانش  0.903 0.925 0.674

 خود اطمینانی  0.900 0.923 0.666

 درک میان فردی  0.881 0.913 0.677

 ذهن پرسشگر  0.809 0.887 0.723

 تصادفی  -سبک شناختی انتزاعی  0.884 0.909 0.589

 متوالی -انتزاعیسبک شناختی  0.882 0.908 0.586

 تصادفی-سبک شناختی عینی 0.911 0.925 0.605

 متوالی-سبک شناختی عینی 0.905 0.925 0.638

 وقفه در قضاوت  0.891 0.92 0.696

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

باشد و  است و حاکی از پایایی مدل می  7/0، ضرایب آلفای کرونباخ و پایایی ترکیبی بیشتر از  5مطابق جدول  

 . است   نیز برخوردار  همگرا  روایی  از  گیریاندازه   ابزار  شود،می   ملاحظه  که  طورهمان

شود.  گیری و ادبیات موجود ایجاد می های اندازه وسیله اطمینان از سازگاری بین شاخص   روایی محتوا به 

حاصل گردید. روایی واگرا که  و خبرگان حوزه  نظران  تن از اساتید، صاحب  8این روایی از طریق نظرسنجی از  

با متغیرهای  (، محاسبه می 1981از طریق معیار فورنل و لارکر ) شود، میزان همبستگی یک متغیر پنهان 

کند. معیار فورنل و لارکر از طریق  آشکارش در مقابل همبستگی آن با سایر متغیرهای پنهان را بررسی می 

-ها سنجیده شده و برای هرکدام از سازه با همبستگی بین سازه   1شده ستخراج مقایسه جذر میانگین واریانس ا 

های مدل  شده باید بیشتر از همبستگی آن سازه با سایر سازه    های انعکاسی، جذر میانگین واریانس استخراج 

  ی رها یمتغ  ریآن سازه با سا  یبالاتر از همبستگ  ، بایدها  همه سازه   یبرا    AVEدوم    شهیرباشد. در واقع باید  

لارکر برای روایی  -رزیابی معیار فورنلا  6جدول    (.2020)سارستد و همکاران،    باشد  یر یمکنون در مدل مس

 . افتراقی مدل پژوهش را نشان می دهد

 

 

 

 

 
1 Average Variance Extracted(AVE) 
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 لاركر جهت بررسی روایی واگرا - معیار فورنل -6جدول 

 در وقفه

 قضاوت 

 سبک

 شناختی

-عینی

 متوالی 

 سبک

 شناختی

-عینی

 تصادفی

 سبک

 شناختی

-انتزاعی

 متوالی 

 سبک

 شناختی

 انتزاعی

- 

 تصادفی

ذهن 

 پرسشگر

درک 

میان 

 فردی

خود 

 اطمینانی

جستجو 

 ی دانش

توانایی  

كشف 

سوءاست 

فاده از 

 هادارایی

تردید  

 ایحرفه 

اعتمادب 

 نفس ه
 

 نفس اعتمادبه  0/898           

          0/783 0/755 
تردید  

 ایحرفه 

         0/763 0/381 0/348 

توانایی کشف  

سوءاستفاده از 

 ها دارایی 

        0/821 0/398 0/759 0/790 
جستجوی 

 دانش 

 خود اطمینانی  0/808 0/719 0/363 0/795 0/816       

      0/823 0/799 0/792 0/364 0/654 0/802 
درک میان  

 فردی

 ذهن پرسشگر 0/725 0/562 0/642 0/383 0/562 0/751 0/850     

    0/798 0/235 0/263 0/542 0/203 0/480 0/329 0/321 

  سبک

  شناختی

  - انتزاعی

 تصادفی 

   0/735 0/118 0/163 0/163 0/436 0/129 0/264 0/423 0/263 

  سبک

  شناختی

- انتزاعی

 متوالی 

  0/774 0/298 0/247 0/151 0/162 0/169 0/148 0/290 0/411 0/142 

  سبک

  شناختی

- عینی

 تصادفی 

 0/834 0/148 0/179 0/278 0/722 0/675 0/365 0/129 0/263 0/239 0/213 

  سبک

  شناختی

 متوالی - عینی

            
 در  وقفه

 قضاوت 

 منبع: یافته های پژوهشگر 

گیری از حیث پایایی شاخص، روایی همگرا  های اندازههای آماری، برازش مدلدر این قسمت با توجه به یافته

 پردازیم. واگرا تأمین شد. لذا حال به بررسی برازش مدل ساختاری می و روایی  
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  1برازش مدل ساختاری  -5-7

متغیرهای   همزمان  که  است  پنهان  متغیرهای  میان  روابط  بررسی  برای  روشی  ساختاری  معادلات  مدل 

گیرد. منظور از متغیرهای پنهان همان عوامل اصلی هستند که در یک الگو یا  پذیر را نیز در نظر میمشاهده 

الات مربوط به سنجش  ؤها یا سپذیر نیز همان گویهشوند. متغیرهای مشاهده نمایش داده میومیمدل مفه 

(  2R)مقدار    نییتع  بیضر  یمدل ساختار   یابیارز یسنجه مورداستفاده برا  نیترجیرا  باشندعوامل اصلی می 

با    2Rاست. مقدار   ترت  زامکنون درون  یرها یمتغ  برای  25/0،  50/0،  75/0برابر  قابل   به  بیبه  توجه،  عنوان 

ضع و  همکاران،    ری)ه  شود  فیتوص  تواندی م  فیمتوسط  شاخص   (.2013و  از  دیگر  مدل  یکی  برازش  های 

 که درصورتیبین مدل است.  گیسر است. این سنجه یک معرف تناسب پیش -استون 2Qساختاری، شاخص  

را کسب نماید،  به ترتیب نشان از قدرت   35/0و    15/0،  02/0زا سه میزان  ه دروندر مورد یک ساز  2Qمقدار  

تر  صفر و پایین  2Qزای مربوط به آن را دارد. مقادیر  های برونبینی ضعیف، متوسط و قوی سازه با سازهپیش

مربوط به سازه های پژوهش بیشتر از مقدار قابل قبول    2Qدهند . مقدار  بین را نشان میفقدان تناسب پیش 

(. برای بررسی  2020،  سارستد و همکارانبوده که حکایت از برازش خوب و قوی مدل ساختاری دارد)  35/0

  ب یمقدار ضر  ،یعامل  یبارها  z  بیداری ضرا یمقدار معنهای  برازش مدل ساختاری در این پژوهش، از شاخص 

  معیار  مقدار ضریب تعیین و  7جدول    .است   استفاده شده  (2Q)بینی  پیش  اریو مع  (f2)اندازه تأثیر،  R)2)  نییتع

 زای مدل پژوهش را نشان می دهد.  های درون برای سازه  ((Q2  بینیپیش 

 
 زا درونهای سازه بینیپیش معیار ضریب تعیین و  -7جدول 

Q² (=1-SSE/SSO) SSE SSO سازه های وابسته  ضریب تعیین 

 اعتماد به نفس  0.911 1920 755.759 0.606

 تردید حرفه ای  0.781 11520 6045.775 0.475

 ها استفاده از داراییتوانایی کشف سوء 0.811 2688 1440.15 0.464

 جستجوی دانش  0.921 2304 883.819 0.616

 خود اطمینانی  0.919 2304 903.394 0.608

 درک میان فردی  0.911 1920 744.895 0.612

 ذهن پرسشگر  0.835 1152 460.904 0.6

 وقفه در قضاوت  0.88 1920 750.548 0.609

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

 
1 Structural equation model, SEM  

https://parsmodir.com/db/research/conceptual-model.php
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،  مقادیر ضریب تعیین مربوط به متغیر وابسته پژوهش جملگی بالاتر از مقدار    7های جدول  مطابق با یافته

 بینیپیش  معیاربوده که نشانگر برازش خوب مدل ساختاری پژوهش از حیث آماره ضریب تعیین است.    0.75

((Q2  2مقدار    کهدرصورتیبین مدل است.  نیز معرف تناسب پیشQ  02/0ه میزان  زا سدر مورد یک سازه درون  ،

های  بینی ضعیف،  متوسط و قوی سازه با سازهرا کسب نماید،  به ترتیب نشان از قدرت پیش  35/0و    15/0

های پژوهش بیشتر  مربوط به سازه  2Qدهد که مقدار  نشان می   7زای مربوط به آن را دارد. نتایج جدول  برون

زای  های درون بینی مناسب مدل در خصوص سازهبوده که حکایت از قدرت پیش  0.35از مقدار قابل قبول  

 سازد. پژوهش دارد و برازش مدل ساختاری را تائید می

 

 ( f2اندازه تأثیر) -7-5-1

زای معین از  که یک سازه برون هنگامی  2Rزا، تغییر در مقدار  های درون همه سازه   2Rعلاوه بر ارزیابی مقادیر  

تواند  زا دارد، می های درون توجهی برسازه شده اثر قابل شود، برای ارزیابی اینکه آیا سازه حذف مدل حذف می 

به ترتیب    2fبرای    0.35و    0.15،  0.02شود. مقادیر  یاد می  2fاندازه تأثیر  مورداستفاده قرار گیرد. از این سنجه به

مقادیر    8(. در جدول  2017دهد )کوهن،  زا را نشان میمتوسط و بزرگ متغیر مکنون برون   اثرات کوچک،

 های وابسته پژوهش گزارش شده است. اندازه تأثیر برای سازه

 
 زای پژوهش های درونزا روی سازههای بروناندازه تأثیر سازه -8جدول 

 ای تردید حرفه
استفاده از  توانایی كشف سوء

 ها دارایی
 سازه های پژوهش 

 تردید حرفه ای  0.289 0

 تصادفی  -سبک شناختی انتزاعی  0.773 0.174

 متوالی -سبک شناختی انتزاعی 0.163 0.114

 تصادفی-سبک شناختی عینی 0.131 0.109

 متوالی-سبک شناختی عینی 0.110 0.156

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

 -سبک شناختی انتزاعی  ، بیشترین مقدار ضریب تأثیر مربوط به تأثیر متغیر    8های جدول  بر اساس یافته

را به خود اختصاص    0.773بوده که مقدار اندازه تأثیر برابر با    هااستفاده از داراییتوانایی کشف سوء بر    تصادفی

توانایی کشف ه سزایی روی سازه  ها این سازه تأثیر ب دهنده این است که از میان بقیه سازهداده است و نشان

 دارد.   هااستفاده از داراییسوء 
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   یرازش مدل كلب   -7-6

پس از بررسی برازش مدل های اندازه گیری و ساختاری، حال به بررسی برازش مدل کلی پژوهش می پردازیم.  

اند.  ( اخیراً سودمندی این شاخص را ازنظر مفهومی و تجربی به چالش کشیده 2020سارستد و همکاران )

   GOFخصوص،  دهد. بهنمی ارائه    PLS-SEMمعیار نیکویی برازشی برای    GOFدهد که  ها نشان می مطالعه آن 

های نامعتبر ندارد. ازآنجاکه  های معتبر را از مدل ، توانایی جداسازی مدل   CB-SEMبرخلاف سنجه برازش  

GOF   های بیش برآوردی پارامترها را گوشزد  استفاده نیست و تلاش گیری تکوینی قابلهای اندازه برای مدل

جریمه نمی و  آن کند  برای  نمیای  قائل  نمی شودها  پیشنهاد  را  سنجه  این  از  استفاده  محققان  کنند)آذر،  ، 

کنیم، دو شاخص برازش مدل  طورکلی وقتی از اسمارت پی ال اس نسخه سوم استفاده میبه   .(1395زاده،  غلام 

باشد   0.08باشد. اگر مقدار این شاخص کمتر از  0.08بوده که باید مقدار آن کمتر از  SRMRداریم که یکی 

 . 0.056شود. در پژوهش حاضر این مقدار برابر است با  گیری میقبولی نتیجه  برازش قابل

 
 مقادیر برازش مدل  -9جدول  

 0.056 0.08کمتر از  SRMRشاخص 

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

توان ادعا کرد که مدل پژوهش حاضر دارای برازش  قبول خود قرار دارد، لذا میاین شاخص نیز در آستانه قابل

گیری و ساختاری و در نهایت برازش مدل کلی  های اندازهبسیار مناسبی است. حال پس از تحلیل برازش مدل

 های پژوهش بپردازیم.کنیم که به اثبات و رد فرضیهاجازه پیدا می

 

 های پژوهش آزمون فرضیه - 7-7

   SPSS v.24ی افزارها نرم و استفاده از  1معادلات ساختاری  روش از استفاده با  برای آزمون فرضیه های تحقیق

افزاری است  نرم  PLSهای پژوهش در مدل مفهومی مشخص گردید. رابطه بین انواع متغیر Smart PLS v.3و 

(، جهت انجام مدل معادلات ساختاری به روش حداقل مربعات جزئی  2005که توسط دانشگاه هامبورگ )

بینی شده در بین ساختارهای مطالعه مورد بررسی قرار  ط پیشبرای بررسی روابطراحی شده است. این روش  

بسیار مفید است و برای    ،به ویژه در ارزیابی روابط پیچیده مدل به طور همزمان SEM که  گیرد. مسلم استمی

استفاده می از متغیرهای نهفته یا مشاهده نشده  کومسون و همکاران،  )  است  ترکنند، مناسبمطالعاتی که 

بررسی فرضیه.  (2020 به  این بخش  پژوهش میدر  )میانجی(  غیر مستقیم  و  پردازیم. جهت  های مستقیم 

-6های غیر مستقیمو همچنین برای بررسی فرضیه  2از آزمون بوت استراپینگ   5-1بررسی فرضیه های مستقیم  

 
1 structural equation modelling (SEM) 
2 Bootstraping 
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های  های دارای فرضیهاستفاده گردید. در پژوهش   2و آزمون سوبل   1مستقیم ویژه از آزمون مقادیر اثرات غیر  9

گذارد. این پژوهش نیز مدل میانجی  روی متغیر وابسته تأثیر می Mاز طریق متغیر  Xمیانجی متغیر مستقل 

از طریق    Mکند. نقش میانجی متغیر  ای نقش متغیر میانجی را ایفا میحرفهباشد که متغیر تردیدساده می

به آزمون    bو    aتوان از راه بررسی معناداری ضرایب  شود. هر چند میگیری میاندازه  ab  ضریب اثر غیر مستقیم

تر این است که به صورت مستقیم  فرضیه میانجی پرداخت، اما این روش توان آماری پایینی دارد. روش مناسب

( است.  12)جدول3ها برای این منظور آزمون سوبل آزمون شود. یکی از پرکاربردترین روش  abمعناداری ضریب  

  10های مستقیم در جدول نتایج فرضیهبه خطای استاندارد آن.  abبرابر است با نسبت  Zدر این روش آماره 

 شده است.   ارائه   11های غیرمستقیم نیز در جدول  و نتایج فرضیه

 
 های مستقیم پژوهشیا رد فرضیه نتایج تأیید -10جدول 

نتیجه 

 آزمون 

نوع 

 تأثیر

P Values 
كمتر از  

0.05 

T-value 
 1.96بالای 

انحراف  

استاندارد  

(STDEV) 

ضرایب 

 مسیر
  عنوان فرضیه های فرعی پژوهش

تایید  

 فرضیه 
 0.153 0.047 3.244 0.001 مثبت

توانایی کشف   <-تردید حرفه ای  

 سوءاستفاده از دارایی ها 
H1 

تایید  

 فرضیه 
 0.140 0.04 3.472 0.001 مثبت

توانایی   < -متوالی -سبک شناختی عینی

 کشف سوءاستفاده از دارایی ها 
H2 

تایید  

 فرضیه 
 0.159 0.035 4.579 0.000 مثبت

توانایی  <-متوالی  -سبک شناختی انتزاعی

 کشف سوءاستفاده از دارایی ها 
H3 

تایید  

 فرضیه 
 0.100 0.031 3.172 0.002 مثبت

توانایی  <-تصادفی -سبک شناختی عینی

 کشف سوءاستفاده از دارایی ها 
H4 

تایید  

 فرضیه 
 0.288 0.038 7.512 0.000 مثبت

توانایی   < -تصادفی  -سبک شناختی انتزاعی 

 کشف سوءاستفاده از دارایی ها 
H5 

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

دانیم برای اثبات  دهد. همانطور که میپژوهش را نشان میهای مستقیم  نتایج اثبات و رد فرضیه  10جدول  

درصد و یا سطح    5باشد. آنگاه در سطح خطای    1.96یا آماره تی بالای    t-valueیک فرضیه کافیست که مقدار  

-pتوانیم ادعا کنیم که آن فرضیه اثبات شده است. از سوی دیگر، از طریق آماره    درصد می  95اطمینان  

 
1 Specific Indirect Effect 
2 Soble’s test 
3 Soble’s test 
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value  باشد آنگاه فرضیه   0.05ای را اثبات کرد به این صورت که اگر این مقدار کمتر از  توان فرضیهنیز می

،  10شود. به استناد یافته های جدول باشد آن فرضیه رد می 0.05مورد نظر تأیید و اثبات و اگر بالای مقدار 

مقدار    P Valuesحیث آماره  و از   1.96مقدار بالای    T-valueهای مستقیم پژوهش از حیث آماره  همه فرضیه

درصد   95اند. لذا می توانیم ادعا کنیم که روابط فوق با سطح اطمینان  را به خود اختصاص داده  0.05کمتر از  

 تر نتایج فوق می پردازیم.گردند. حال به بررسی دقیقتأیید می

ا ارزیابی شده است. ضریب  در فرضیه اول، تأثیر تردید حرفه ای روی توانایی کشف سوءاستفاده از دارایی ه

را به خود اختصاص داده است. مقدار   0.047بوده که مقدار انحراف استاندارد  0.153مسیر این رابطه برابر با 

T-value  بوده که مقدار  3.244برابر باP Values  را به خود تخصیص داده است. از آنجایی که   0.001برابر با

ست اگر یک واحد تردید حرفه ای افزایش یابد چون ضریب مسیر مثبت  ا   0.153مقدار ضریب مسیر برابر با  

 درصد افزایش می یابد.    15ها به مقدار  استفاده از داراییاست لذا مقدار توانایی کشف سوء 

را ارزیابی می    ها    ییکشف سو استفاده از دارا  ییتوانامتوالی روی  -فرضیه دوم تأثیر سبک شناختی عینی

را به خود اختصاص داده است.    0.04بوده که مقدار انحراف استاندارد    0.14سیر برابر با  کند. مقدار ضریب م

را به خود تخصیص داده است. از    0.001برابر با      P Valuesبوده که مقدار    3.472برابر با      T-valueمقدار  

  ی متوال-ینیع  یسبک شناختاست لذا اگر یک واحد    0.14آنجایی که مقدار ضریب مسیر مثبت و برابر با  

 درصد افزایش خواهد یافت.   14به اندازه    ها  ییاستفاده از داراء کشف سو  ییتواناافزایش یابد، مقدار  

را ارزیابی   ها  ییکشف سو استفاده از دارا ییتوانامتوالی روی -فرضیه سوم تأثیر سبک شناختی انتزاعی  

را به خود اختصاص داده   0.035بوده که مقدار انحراف استاندارد  0.159می کند. مقدار ضریب مسیر برابر با  

را به خود تخصیص داده است.    0.000برابر با      P Valuesبوده که مقدار    4.579برابر با      T-valueاست. مقدار  

  ی متوال-انتزاعی  یسبک شناختاست لذا اگر یک واحد    0.159از آنجایی که مقدار ضریب مسیر مثبت و برابر با  

 درصد افزایش خواهد یافت.   15به اندازه    ها  ییاستفاده از داراء کشف سو  ییتواناافزایش یابد، مقدار  

  ی ابیها را ارزییاستفاده از داراوء کشف س  ییتوانا  یرو  تصادفی -ینیع  یتأثیر سبک شناخت  فرضیه چهارم

را به خود اختصاص داده    0.031بوده که مقدار انحراف استاندارد    0.100برابر با    ریمس  بیکند. مقدار ضریم

داده است.    ص یرا به خود تخص  0.002برابر با     P Valuesبوده که مقدار    3.172برابر با     T-valueاست. مقدار  

 تصادفی-ینیع  یشناختواحد سبک    کیاست لذا اگر    0.100مثبت و برابر با    ری مس  بیکه مقدار ضر  یینجاز آا

 .  افتیخواهد    شیدرصد افزا  10  ها  به اندازهییاستفاده از داراء کشف سو  ییمقدار توانا  ابد،ی  شیافزا

  یابیها را ارزییاستفاده از داراء کشف سو  ییتوانا یرو تصادفی-انتزاعی یتأثیر سبک شناخت  پنجم فرضیه

را به خود اختصاص داده    0.038بوده که مقدار انحراف استاندارد    0.288برابر با    ریمس  بیکند. مقدار ضریم

داده است.    ص یرا به خود تخص  0.000برابر با     P Valuesبوده که مقدار    7.512برابر با     T-valueاست. مقدار  

  تصادفی -انتزاعی  یواحد سبک شناخت  کیاست لذا اگر    0.288و برابر با    مثبت  ریمس  بیکه مقدار ضر  یینجاآاز  

 .  افتیخواهد    افزایشدرصد    29ها  به اندازه  ییاستفاده از داراء کشف سو  ییمقدار توانا  ابد،ی  شیافزا
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 های میانجی پژوهشنتایج فرضیه -11جدول 

نتیجه 

 آزمون 

نوع 

 تأثیر
P Values T-value 

ضرایب 

 مسیر
  عنوان فرضیه های فرعی پژوهش

تایید  

 فرضیه 
  2 225 مثبت

  <- تردید حرفه ای  < -متوالی -سبک شناختی عینی

 توانایی کشف سوءاستفاده از دارایی ها 
6H 

تایید  

 فرضیه 
   75 مثبت

  < -تردید حرفه ای  <-متوالی  -سبک شناختی انتزاعی

 توانایی کشف سوءاستفاده از دارایی ها 
7H 

تایید  

 فرضیه 
   4 مثبت

  <- تردید حرفه ای  <-تصادفی -عینیسبک شناختی 

 توانایی کشف سوءاستفاده از دارایی ها 
8H 

  دییتا

 ه یفرض
   331 مثبت

- تردید حرفه ای  < -تصادفی  -سبک شناختی انتزاعی 

 توانایی کشف سوءاستفاده از دارایی ها  <
9H 

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

  1.96مقدار بالای    T-valueهای غیرمستقیم پژوهش از حیث آماره  فرضیه، همه  11های جدول  به استناد یافته

های میانجی تأیید اند. لذا همه فرضیهرا به خود اختصاص داده   0.05مقدار کمتر از    P Valuesو از حیث آماره  

 شدند. 

 

 خروجی آزمون سوبل   -12جدول 

  t-value نتیجه
 مسیر فرضیه  aمسیر  bمسیر 

SEb βb SEa βa  

  یانجیوجود م

 یگر
3/320* 0/144 0/153 0/120 0/554 

  ←یاحرفه  تردید ←متوالی -بک شناختی عینیس

 ها ییکشف سوءاستفاده از دارا  توانایی

  یانجیوجود م

 یگر
3/150* 0/144 0/153 0/194 0/076 

تردید  ←متوالی  -بک شناختی انتزاعیس

 ها ییکشف سوءاستفاده از دارا توانایی ←یاحرفه

  یانجیوجود م

 یگر
2/234* 0/144 0/153 0/176 0/161 

 تردید  ← یتصادف-ینیع یسبک شناخت

 ها ییکشف سوءاستفاده از دارا توانایی ←یاحرفه

  یانجیوجود م

 یگر
3/404* 0/144 0/153 0/123 0/282 

  تردید ← ی تصادف - یانتزاع یسبک شناخت

 ها ییکشف سوءاستفاده از دارا توانایی ←یاحرفه

aβ ضریب مسیر=a ،bβ ضریب مسیر=b ؛SEa انحراف استاندارد مسیر=a ،SEb انحراف استاندارد مسیر=b ،nf  معنی دار =

 p</05(95%)*نیست.  

 منبع: یافته های پژوهشگر 
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کشف    توانایی  برمتوالی  -بک شناختی عینیس، اثر مثبت    6، نتایج حاصل از آزمون فرضیه  11مطابق جدول  

  tو مقدار آماره    β= )با توجه به ضریب مسیر )  ای،گری تردید حرفهبا میانجی  هاییسوءاستفاده از دارا

(t=( و سطح معناداری )pvalue=  بیانگر این است که متغیر میانجی )رابطه بین  ای حرفه  دیترد

کند. همچنین آزمون  گری میرا میانجی هااستفاده از داراییکشف سوء   ییتوانا  ومتوالی  -بک شناختی عینیس

اثر میانجی تردید حرفه12جدول  (سوبل     یی تواناو  متوالی  -بک شناختی عینیسای ما بین  ( نشان داد که 

,ASE a=0/554, b=0/153 ,0/120=دار است )( معنی =203/3t)  tبا کسب آماره    هاییکشف سوءاستفاده از دارا

=0/144BSE).    شود. درصد تأیید می  95پژوهش در سطح اطمینان    6بنابراین، فرضیه 

  توانایی   برمتوالی  -شناختی انتزاعیبکس، اثر مثبت    7، نتایج حاصل از آزمون فرضیه  11مطابق جدول  

و مقدار    β=0.275 )با توجه به ضریب مسیر )  ای،گری تردید حرفهبا میانجی  هایی کشف سوءاستفاده از دارا

رابطه  ای حرفه دیتردبیانگر این است که متغیر میانجی  pvalue=0.024و سطح معناداری ) t ((t=2.933آماره 

کند. همچنین گری میرا میانجی  هااستفاده از داراییکشف سوء  ییتوانا و متوالی -بک شناختی انتزاعیسبین 

اثر میانجی تردید حرفه12جدول  (آزمون سوبل   انتزاعیبکسای ما بین  ( نشان داد که  و  متوالی  -شناختی 

دارا  ییتوانا از  سوءاستفاده  آماره    هاییکشف  معنی=t  (150/3 tبا کسب   )( است   ,a=0/076, b=0/153دار 

=0/144B=0/194, SEASE).    شود. درصد تأیید می  95پژوهش در سطح اطمینان    7بنابراین، فرضیه 

توانایی    برتصادفی  -شناختی عینیسبک، اثر مثبت    8، نتایج حاصل از آزمون فرضیه  11مطابق جدول  

و مقدار    β=0.124 )با توجه به ضریب مسیر )  ای،گری تردید حرفهبا میانجی  هایی کشف سوءاستفاده از دارا

رابطه  ای  حرفه   دیتردبیانگر این است که متغیر میانجی    pvalue=0.011و سطح معناداری )   t  (t=2.564آماره  

کند. همچنین گری میرا میانجی  هااستفاده از دارایی کشف سوء   ییتوانا  وتصادفی  -شناختی عینیسبکبین  

اثر میانجی تردید حرفه12جدول  (آزمون سوبل   و تصادفی  -شناختی عینیسبکای ما بین  ( نشان داد که 

دارا  ییتوانا از  سوءاستفاده  آماره    هاییکشف  معنی=t  (234/2 tبا کسب   )( است   ,a=0/161, b=0/153دار 

=0/144B=0/176, SEASE).    شود. درصد تأیید می  95پژوهش در سطح اطمینان    8بنابراین، فرضیه 

توانایی   برتصادفی   -شناختی انتزاعی  سبک، اثر مثبت  9، نتایج حاصل از آزمون فرضیه  11مطابق جدول  

و مقدار    β=0.331 )با توجه به ضریب مسیر )  ای،گری تردید حرفهبا میانجی  هایی کشف سوءاستفاده از دارا

رابطه  ای  حرفه   دیتردیر میانجی  بیانگر این است که متغ  pvalue=0.007و سطح معناداری )   t  (t=2.722آماره  

کند. همچنین  گری میرا میانجی هااستفاده از دارایی کشف سوء   ییتوانا  وتصادفی    -شناختی انتزاعی    سبکبین  

و  تصادفی    -شناختی انتزاعی    سبکای ما بین  ( نشان داد که اثر میانجی تردید حرفه12جدول  (آزمون سوبل  

سوء   ییتوانا داراکشف  از  آماره    هاییاستفاده  معنی=t  (404/3 tبا کسب   )( است   ,a=0/282, b=0/153دار 

=0/144B=0/123, SEASE).    شود. درصد تأیید می  95پژوهش در سطح اطمینان    9بنابراین، فرضیه 
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 های پژوهش تفسیر یافته -7-8

ها با توجه به نقش سوءاستفاده از دارایی های شناختی بر توانایی کشف  هدف این پژوهش، بررسی تأثیر سبک

تردید بهحرفه میانجی  یکپارچه  مدلی  ارائه  و  از  ای  سوءاستفاده  توانایی کشف  در  مؤثر  عوامل  تبیین  منظور 

 فرضیه مطرح شد.    9منظور دستیابی به این هدف  به  .ها توسط حسابرسان  بود دارایی

ای تأثیر مثبت و معناداری روی  آزمون فرضیه اول حاکی از آن است که تردید حرفه  ازهای حاصل  یافته

شود. این نتیجه مطابق  رو فرضیه اول پژوهش نیز پذیرفته میها دارد. ازاین توانایی کشف سوءاستفاده از دارائی 

  ی سار ،  (2019آوالودین و همکاران)،  (2020)و ایندریجاواتی  نیدیفوآر  و    (2021و آسار )  یرو یونتایج پژوهش  

کند  ها تأکید میباشد. این یافتهمی(  1394و همکاران)  یناز ،  (1399و همکاران )  ینیحس   ،(2018و همکاران )

ای( است، هرچه حسابرسان در هنگام حسابرسی شک و  که رفتار ناشی از نگرش نسبت به رفتار)تردید حرفه

ها برای گسترش جستجو اطلاعات در مورد علائم تقلب بیشتر ایل آنای بیشتری نشان دهند، تمتردید حرفه

 ها بالاتر است. رو توانایی کشف سوءاستفاده از دارائی آن و ازاین 

تأثیر مثبت و   متوالی-سبک شناختی عینی های حاصل از آزمون فرضیه دوم، حاکی از آن است که  یافته  

رو فرضیه دوم پژوهش پذیرفته  ها توسط حسابرسان دارد. ازاین ی استفاده از دارائمعناداری بر توانایی کشف سوء 

  نعمتی   (،1399و همکاران)    کشتلی  نعمتی  (،2020فولر و شاور )های  شد. این نتیجه مطابق با نتایج پژوهش 

دارای سبک شناختی   توان بیان نمود که حسابرساناست. با توجه به نتیجه این فرضیه، می   ،(1400)کشتلی

توانند با  (، می فیزیکی و ارزشیابی عقاید از طریق حواس هستند  ء مند به توجه به اشیاعلاقه)متوالی  –عینی  

 ها دست یابند.  مشاهدات عینی به صورت منظم به توانمندی بالایی در کشف سوءاستفاده از دارائی 

-یر مثبت و معنیتأثمتوالی  -سبک شناختی انتزاعیهای حاصل از فرضیه سوم حاکی از آن است که  یافته

رو فرضیه سوم پژوهش پذیرفته  ها توسط حسابرسان دارد. ازاینداری بر توانایی کشف سوءاستفاده از دارائی

و   کشتلی  نعمتی  (،2020فولر و شاور )(،  2012)سای   و  چن  ،(2004)  داف های  شود که با نتایج پژوهش می

- سبک شناختی انتزاعیداری  ثیر مثبت و معنیمطابقت دارد؛ که تأ  ،(1400)کشتلی  نعمتی  (،1399همکاران)  

را تأیید کردند. همچنین با توجه به نتیجه این فرضیه،   هاییکشف سوءاستفاده از دارا  ییتواناروی  توالی  م

انتزاعیتوان بیان نمود که حسابرسان با  می که پردازش اطلاعات بیشتر با تکیه بر   متوالی-سبک شناختی 

ناخودآقدرت شهودی   تفکر  میو  از  گاه صورت  سوءاستفاده  توانایی کشف  تقویت  به  منجر  این خود  گیرد، 

آنان می دارایی  بیان شده،    .شودها توسط  پردازش    وهیدو ش  ایو    یدو نوع کارکرد ذهنمطابق مبانی نظری 

  متوالی -انتزاعیسبک شناختی  وجود دارد. حسابرسان با    برابر پردازش سادهدر    دهیچیپردازش پ  یعنیاطلاعات،  

 در پردازش پیچیده اطلاعات موفق هستند.

است که  یافته از آن  از فرضیه چهارم حاکی  و تصادفی  -سبک شناختی عینیهای حاصل  مثبت  تأثیر 

ازاینداری بر توانایی کشف سوءاستفاده از دارائی معنی رو فرضیه چهارم پژوهش  ها توسط حسابرسان دارد. 

فولر و  (،  2012)سای   و  چن  ،(2004)  داف  (،1997راینر و رایدینگ )های  یج پژوهش شود که با نتاپذیرفته می 
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مطابقت دارد؛ که تأثیر مثبت و    ،(1400)کشتلی  نعمتی  (،1399و همکاران)    کشتلی  نعمتی  (،2020شاور ) 

را تأیید کردند. همچنین   هاییکشف سوءاستفاده از دارا  ییتواناروی  تصادفی  -سبک شناختی عینیداری  معنی

که پردازش  تصادفی  -سبک شناختی عینیتوان بیان نمود که حسابرسان با  با توجه به نتیجه این فرضیه، می 

توانند توانایی خود را در گیرد، میصورت می  اطلاعات بیشتر  با تکیه بر مشاهدات و به صورت تصادفی در آنها

سبک شناختی  لازم به توضیح است که    .با مشاهدات ارتقاء دهندها  امر کشف تقلب سوءاستفاده از دارایی

  هایی کشف سوءاستفاده از دارا  ییتوانامتوالی تأثیر کمتر بر  -سبک شناختی عینیدر مقایسه با    تصادفی-عینی

متوالی به دنبال مشاهدات متوالی به  -سبک شناختی عینیدارد، شاید به این دلیل است که حسابرسان با  

 ای دست خواهند یافت تا مشاهدات نامنظم و پراکنده. ی ارزندهها ارزیابی

تأثیر مثبت و   تصادفی  -سبک شناختی انتزاعی  های حاصل از فرضیه پنجم حاکی از آن است که  یافته

دارائی معنی از  توانایی کشف سوءاستفاده  بر  ازاین داری  دارد.  پژوهش  ها توسط حسابرسان  پنجم  رو فرضیه 

می  کپذیرفته  پژوهش شود  نتایج  با  )  های  ه  رایدینگ  و  راینر    و   چن  ،( 2004)  داف  (،1997همچنین 

مطابقت دارد؛    ،(1400)کشتلی  نعمتی  (،1399و همکاران)    کشتلی  نعمتی  (،2020فولر و شاور )(،  2012)سای

را    هاییکشف سوءاستفاده از دارا  ییتواناروی  تصادفی  -سبک شناختی انتزاعی  داری  که تأثیر مثبت و معنی

سبک شناختی انتزاعی  توان بیان نمود که حسابرسان با  تأیید کردند. همچنین با توجه به نتیجه این فرضیه، می

از  تصادفی  – استعانت  با  و  ناخودآگاه خود  بر قدرت شهودی و تفکر  با تکیه  پردازش اطلاعات پیچیده را   ،

توانند در امر کشف تقلب سوءاستفاده از  زنند، میتصادفی در ذهن جرقه میای که به صورت  اطلاعات پراکنده 

-سبکدر مقایسه با    تصادفی   - سبک شناختی انتزاعی  ها بسیار موفق باشند. لازم به توضیح است که  دارایی 

دلیل است  دارد، شاید به این    هاییکشف سوءاستفاده از دارا   ییتوانامتوالی تأثیر بیشتری بر    -شناختی انتزاعی  

با قدرت شهودی و ناخودآگاه خود، اطلاعات بدون وابستگی    تصادفی  –سبک شناختی انتزاعی  که حسابرسان با  

 کنند.و توالی را ارزیابی می

-های یازدهم، دوازدهم، سیزدهم و چهاردهم حاکی از آن است که سبکهای حاصل از آزمون فرضیهیافته

ترتیب بیشترین تأثیر را بر  تصادفی به-متوالی و عینی-متوالی، عینی-تصادفی، انتزاعی-انتزاعیهای شناختی  

-رو فرضیهکند. ازاین گری می ای روابط آنها را میانجیحرفه  ها دارند و تردیداستفاده از داراییتوانایی کشف سوء 

نبرگ و  راست  ،(1990)تزریگلوپژوهش    های یازدهم، دوازدهم، سیزدهم و چهاردهم پژوهش تأیید شدند. نتایج 

این روابط را تأیید می2020(، فولر و شاور )1997گریگورینکو ) دهد که مهم است  نشان می  نیاکنند،  (، 

 نیدر ح  تصادفی-متوالی و عینی-متوالی، عینی-تصادفی، انتزاعی-های شناختی انتزاعیسبکبا  حسابرسان  

 لازم را داشته باشند.   ایحرفه  دیترد  ها،ب سوءاستفاده از داراییمنظور انجام رفتار کشف تقل  به  یحسابرس
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 گیری نتیجهبحث و   - 9- 7

توانایی کشف    یارهایاثرگذار بر مع  یرها یترین متغز مهم های شناختی اسبکگرفت که    جهیتوان نتمی ت  درنهای

های  یافتهبراین  نماید. علاوهتشدید میای این رابطه را  حرفهها هستند و رعایت تردیدسوءاستفاده از دارایی

پژوهش حاکی از آن است که حسابرسان انتزاعی با تکیه بر قدرت شهود و استدلال خود نسبت به حسابرسان  

تر هستند؛ همچنین حسابرسان با پردازش  دهند، موفقبینند، انجام میها را بر اساس آنچه میعینی که ارزیابی

یابند در این میان  تری دست میهای ارزندهطلاعات پراکنده و تصادفی، به ارزیابیاطلاعات متوالی نسبت به ا

الزام قانونی تردید اثرحرفه اعمال  بر  آنها میای  نتایج چنین میافزاید.  بخشی  این  توان پیشنهاد نمود که از 

مایند که در استخدام و  ربط باید تدبیری بیندیشند و یا مقرراتی را تنظیم نهای ذیها و سایر نهادسازمان

ویژگیبه تبحرکاری،  بر  قرار گیرد.  کارگیری حسابرسان علاوه  و سنجش  ارزیابی  آنها ملاک  های شخصیتی 

ها و  تری برای تدوین برنامهریزی دقیقهمچنین برای ارتقاء کیفیت عملکرد حسابرسان شاید بهتر باشد برنامه

عنوان حسابرسان بالقوه  انشجویان حسابداری و حسابرسی بهمباحث اخلاقی در کنار سایر مباحث تخصصی به د

های واقعی  ای حسابداران و ذکر مثالحرفهشود با تدریس آیین رفتاررو پیشنهاد میایندر نظر گرفته شود. از

های درسی، دید دانشجویان را به  فصلهای مالی آن همگام با بیان سرشمردن جنبهاز مسائل اخلاقی و بر

خوبی روشن ساخت. زیرا  ای که قرار است در آینده به آن اشتغال ورزند و حساسیت کارشان به اهمیت حرفه

  ی برا   یمشترک  یتمسئول  هادانشگاهدوام این رشته با ارائه اطلاعات سودمند و حفظ منافع عمومی عجین است.  

و تحک اشاعه  باینااز ؛  دارند   یو حسابرسی  در حرفه حسابدار   یرفتار اخلاق  یمشناساندن و  آموزش    یدرو  با 

 ی علم ییتفکر آنها جهت مثبت داد تا توانا شناخت و نحوهحسابرسی بر و  یحسابدار  یانبه دانشجو یاتاخلاق

افتضاحات و    یجلو  یقطر  ینآورند و از ا  دسترا به    یحسابرس  یچیدهپ  یایورود به دن  یلازم برا  یو اخلاق

زم  بیشتر  تحقیقامر ضرورت    این  حسابرسان گرفته شود.  یبعد   یهاییرسوا  یرث أتر تیقسنجش دق  ینهدر 

حاضر    یقتحق  یجه نتاحال با استناد باین با.  طلبدیمرا    عملکرد آنها  یفیتحسابرسان در ک  شخصیتی  یهایژگیو

راهکار  یعسر  یریاگر تدب ا  یو  نشود  ینمدبرانه در  اتخاذ  بر سر حرفه  خصوص  حسابرسی    و چتر حمایتی 

   خواهد رفت.  یناز ب  یرانحرفه در ا  ینکه اعتماد عموم نسبت به ا  گذاردیمگسترده نشود دیری ن

 

 محدویت و پیشنهادات   - 7-9-1

های  هایی مواجه بوده است؛ که البته فراتر از محدودیتها با محدودیت پژوهش حاضر نیز همانند سایر پژوهش 

  ین در انجام اناپذیر هستند، محدودیت خاصی نبوده است.  ای که اجتنابپرسشنامه شناسی  ذاتی همگانی روش 

-یی کشف سوء و توانا  یشناختیهاسبک   ی،احرفه  یدترد  یرهایاطلاعات مربوط به متغ  یآور جمع   یبرا  یقتحق

.  ا وارد استپرسشنامه بر آنه   یذات  یت ناچار از پرسشنامه استفاده شده است که محدودها بهییاستفاده از دارا
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-شناختی( و یک عامل بیرونی )تردیدهاییر عامل درونی )سبکتنها تأث  یقتحق   ینذکر است که در ا  یانشا

  ی ها یژگیو یاثر مابق و  قرار گرفته است یها مورد بررسییاستفاده از دارایی کشف تقلب سوء بر تواناای( حرفه

اخلاقی، جهت دیدگاه  )نظیر  و  درونی حسابرسان  و...(  بگیری هدف  در  عوامل  مندرج  الزامات  )دیگر  یرونی 

  حاضر است   یقتحق  یها  یتاز محدود  یکی  یزموضوع ن  یننشده است که ا  یبررس  استانداردهای حسابرسی(

 های آتی، اثر دیگر عوامل را بررسی نمایند.شود محققان در پژوهشکه پیشنهاد می
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Abstract 
Fraud (misappropriation of assets, financial corruption and fraud in financial statements) is still a major problem 

in every type of industry and institution. Misappropriation of assets has the highest frequency of fraud in 
different societies. But in the studies conducted in the field of accounting, less attention has been paid to it. 

According to the documentation theory, the performance of people (detection of fraud and misappropriation of 

assets) is caused by internal tendencies and individual characteristics (cognitive styles); or external, 
environmental conditions and job requirements (professional skepticism) or both factors. Therefore, the aim of 

the present study is to investigate the effect of auditors' cognitive styles (internal characteristics) on the ability 

to detect misappropriation of assets, emphasizing the mediating role of professional skepticism (external factor). 
This research is of applied and survey type. The statistical population of the research includes working auditors 

who are members of the official accountants society of Iran in the year 1400; 375 people who were selected 

using random sampling. The research data was collected through a questionnaire and analyzed using structural 
equation modeling with the Partial Least Squares (PLS) approach. The research results show that abstract-

random, abstract-sequential, objective-sequential and objective-random cognitive styles respectively have the 

greatest effect on the ability to detect misappropriation of assets and professional skepticism mediates their 
relationship is crying. The professional skepticism of the auditors also increases the ability to discover the 

misappropriation of assets. The findings indicate that abstract auditors relying on the power of their intuition 

and reasoning are more successful than objective auditors who perform evaluations based on what they see; 
Also, auditors achieve more valuable evaluations by processing sequential information than scattered and 

random information, in the meantime, applying the legal requirement of professional doubt increases their 

effectiveness.This article seeks to encourage employers and academics to consider identifying factors 
influencing fraud investigators in recruiting and training potential future auditors and investigators; It can also 

help in better education of auditors in the university and formulation of better audit standards and better 

implementation of audit work and detection of fraud by auditors. 
Keywords: Fraud Detection, Misappropriation of Assets, Cognitive Styles, Professional Skepticism and        

Auditor 
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ی افشای داوطلبانه جهت کاهش عدم تقارن با استفاده از  ها مؤلفهی بندتیاولوتعیین و 

 تحلیل عاملی اکتشافی و مدل معادلات ساختاری

 

 21/03/1403تاريخ پذيرش:  10/02/1403تاريخ دريافت: 
 1امیر شمس

 2علیرضا مهرآذین

 
 چكیده

را برای این مطالعه ایجاد کرده است. نخست   ییهازه یانگنبود ادبیات تحقیق کافی در خصوص افشا داوطلبانه  

اینکه تا به امروز هیچ مطالعه جامعی درباره سنجش افشا که بتواند راهنمای محققان آینده در زمان ایجاد  

است. دوم اینکه مسائل مربوط به    افشای خودشان و یا پذیرش موارد موجود باشد انجام نشده  هایمقیاس 

است.    شدهان یبدر ادبیات تحقیق حسابداری    ندرتبه های افشا  سنجش در علوم اجتماعی و ارزیابی مقیاس 

های افشا داوطلبانه را با بررسی نظر خبرگان در یک چارچوب جامع ارائه و  ها و شاخص تحقیق حاضر، مؤلفه 

با رویکرد کاهش عدم تقارن  ها و وزن دهی آناز تعیین مؤلفه دهد. همچنین پس  مورد تحلیل قرار می  ها 

جامعه   نفر از خبرگان پرداخته شد.   108اطلاعاتی به بررسی شکاف بین وضعیت موجود و مورد انتظار ازنظر  

آماری مورد مطالعه شامل اساتید دانشگاهی، کارشناسان و مدیران شاغل در حرفه حسابداری، حسابرسی و  

های پژوهش با استفاده  باشد. دادهمی  1399های بورس اوراق بهادار تهران در سال  ی ایران و شرکت مدیریت مال

تحلیل شد.    SPSSافزار  از آزمون تحلیل عاملی اکتشافی، مدل معادلات ساختاری و آزمون تی از طریق نرم

)اطلاعات عمومی و راهبری،   هانتایج تحلیل عاملی اکتشافی نشان داد که سه بعد برای افشا داوطلبانه شرکت

استخراج است و همچنین نتایج حاصل از آزمون تی نشان داد که بین  عملکرد و نوآوری و رشد آتی( قابل 

تفاوت معناداری وجود دارد. نتایج این تحقیق   عملکرد فعلی( و مورد انتظار ازنظر خبرگان)  موجودوضعیت  

 های مالی در مورد افشا داوطلبانه باشد. کنندگان گزارش اده کننده انتظارات خبرگان و استفتواند منعکس می

افشا داوطلبانه، بورس اوراق بهادار تهران، تحلیل عاملی اکتشافی، عدم تقارن اطلاعاتی،    هاي كلیدي:واژه 

 مدل معادلات ساختاری. 

 
 shams1122@gmail.comمسئول(   سندهی.)نو ران یا  شاپور،ی، ن یدانشگاه آزاد اسلام شاپور،یواحد ن ،ی گروه حسابدار 1
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 مقدمه   -1

دانشگاهی در بسیاری از کشورهای  های موردعلاقه محققان  ها از حوزه حوزه افشای اطلاعات توسط شرکت 

دهد، تحقیقات در سه بعد اصلی باشد. بررسی مطالعات این حوزه نشان میتوسعه مییافته و درحال توسعه

 گیرد.صورت می

ها که در تحقیقات مختلف ابعاد متنوع افشای  گیری دقیق سطح افشای اطلاعات توسط شرکت ( اندازه 1 

( شناسایی  ۲   گیری و کمی سازی شده است.اطلاعات مالی و غیرمالی اندازه   اجباری و افشای اختیاری ازنظر

محرک  و  میعوامل  رویههایی  بر  که  میباشد  تأثیر  اطلاعات  افشای  سطح  و  تئوری  ها  چارچوب  در  گذارد. 

های شرکت و قدرت  مشروعیت و تئوری ذینفعان متغیرهایی نظیر حاکمیت شرکتی، ساختار مالکیت، ویژگی

( بحث پیامدهای افشای اطلاعات  3 های افشای اطلاعات را تحت تأثیر قرار دهد. ن ممکن است رویهذینفعا

ها به دنبال خواهد  دهد که افشا و شفافیت بیشتر، منافع متعددی برای شرکت است. تحقیقات متعدد نشان می

ازجمله مهم اجباری و  کمتر و کاهش عدم تقارن اطلاعاتی   ها، هزینه سرمایهترین آنداشت.  افشای  است. 

شود که منجر به افزایش قدرت نقد شوندگی سهام شرکت  اختیاری یکی از ابزارهای شفافیت مالی محسوب می

 (. 1393رحمانی و بشیری منش،  )  گردد.ارزش برای سهامداران و برای جامعه می و درنتیجه خلق

ها و منافع حاصل از آن متقابل بین هزینهاثر    باشدکه افشای اطلاعات مورد خواسته جامعه میدرحالی 

شود که آیا  صرف نظر از افشای برخی از موارد منجر شود و در چنین شرایطی این سؤال مطرح می تواند بهمی

افشا باید اختیاری باشد یا اجباری. در ادبیات حسابداری و اقتصاد، از جنبه عدم تقارن اطلاعاتی، از این دیدگاه  

شود و اندازه کارایی مزبور و  ه افشای اطلاعات محرمانه باعث افزایش کارایی اقتصادی می شده است کحمایت 

، روش افشا و نحوه  افشاشدهتوجهی بر محتوای اطلاعاتی مطالب  تأثیر نهایی بر شرایط مالی به میزان قابل

طور داوطلبانه مایل  ها بهترود که شرکبنابراین، انتظار می؛  (۲007،  1استفاده از آن بستگی دارد )حسین و رئاز 

به  و  باشند  اطلاعات  افشای  هزینهبه  متحمل  حاصل،  منافع  دریافت  قبال  در  طبیعی  و طور  مستقیم  های 

های  (. باوجوداین مسئله، افشای اختیاری اطلاعات در شرکت ۲00۲،  ۲غیرمستقیم ناشی از افشا گردند )فرگوسن 

 شود. انتظار انجام نمیبلطور مرتب و قابورس اوراق بهادار تهران، به

اندازه ابزار  اطلاعات،  افشاء  ادبیات  چک در  می گیری  به لیست  اندازه باشد.  افشای  منظور  شاخص  گیری 

اجزای اطلاعات موجود در چک اطلاعات سه مرحله، تهیه چک  لیست، تعیین نمره  لیست مناسب و تعیین 

ا باید طی شود. در  افشاء  اقلام و محاسبه شاخص  از  اجباری، اطلاعات موجود در چک هریک  لیست  فشای 

شود و در افشای اختیاری، این ابزار خودساخته  برحسب موارد ذکرشده در استانداردهای حسابداری تعیین می

این حوزه حاصل می از مرور رهنمودهای مجامع حرفه ادبیات موجود در  و  رحمانی و  )  شود.ای حسابداری 

 ( 1393بشیری منش،  
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( معرفی 1989)  1لیست دو رویکرد اصلی توسط کوک ه هر یک از اجزای اطلاعاتی چک برای تعیین نمر

باشد، وابسته به ارائه اطلاعات است.  ( می19۶8)  ۲گردیده است. رویکرد اول که موردتوجه کوپلند و فردریک 

دهد. درنتیجه نمره  کاررفته برای هریک از اقلام افشا را موردتوجه قرار می در این رویکرد محقق تعداد لغات به 

( این معیار را به خاطر عینیت در تعیین نمره افشا موردانتقاد  1989بین صفر و یک متغیر خواهد بود. کوک )

قرارداد و رویکرد دوبخشی را معرفی نمود. طبق این رویکرد، به اقلام افشاشده عدد یک و به اقلام افشا نشده  

جتناب از هرگونه اثر منفی بر روایی و پایایی نمرات افشاء دو مسئله وجود، برای اگیرد. بااینعدد صفر تعلق می

 گیرد.ها، موردتوجه قرار می وزن دهی و دیگری اقلام غیرقابل کاربرد برای برخی شرکت 

گیرد اهمیت  می  در بحث وزن دهی دو رویکرد وجود دارد. رویکرد اول عدم وزن دهی است که در نظر 

کند اهمیت اقلام افشا برای  ر برابر است. رویکرد دوم وزن دهی است که فرض می افشای تمامی اقلام با یکدیگ

دهد. محققان زیادی رویکرد عدم وزن دهی  کننده متفاوت است و وزن متفاوتی به اقلام می های استفاده گروه 

 3ست )حسن های مختلف در حال تغییر ادهند؛ زیرا اهمیت اقلام در طی زمان و در بخشرا موردتوجه قرار می

شود و ضرورتاً  (. در رویکرد وزن دهی غالباً به اهمیت اطلاعات از منظر تحلیل گران توجه می۲00۶و همکاران،  

 آمده برحسب عدم وزن دهی زمانی کهدست اقلام از منظر دیگر ذینفعان نیست. لذا شاخص به بیانگر اهمیت 

و همکاران،    4و وانگ   ۲00۶، حسن و همکاران،  8919تر است )کوک،  کند، مناسب محقق بر ذینفعان تأکید می

شاخص افشا از تقسیم امتیاز افشای اختیاری شرکت بر حداکثر نمره افشای اختیاری قابل کسب  (.۲008

 گردد.حاصل می 

های اخیر فرض شده است که افشای داوطلبانه شرکت با توجه به کنترل تضاد منافع  در بسیاری از پژوهش 

(. با در نظر گرفتن این تضاد  198۶،  5شود )واتس و زیمرمن سهامداران، بستانکاران و مدیران تعیین میبین  

های شرکت  ها، به ویژگیهای زیربنای افشای اختیاری در شرکت توان چنین استنباط کرد که انگیزه منافع، می 

 (.1987،  ۶بستگی دارد )چاو و وانگ بورن 

افش  ادبیات  از  پالپو یک مرور جامع  و  اختیاری توسط هلی  انجام ۲007)  7ای  این مقاله  (  شده است. در 

گیری تصمیمات مربوط به افشای اختیاری بر نقش اطلاعات در گزارشگری برای افراد  شده است که جهتبیان

گذاران به افشای  ای و قانونحاضر در بازار سرمایه بستگی دارد. در حقیقت محققان دانشگاهی، افراد حرفه

درون  افراد  بین  اطلاعاتی  تقارن  عدم  در کاهش  مهم  عامل  منظر یک  از  برون اختیاری  و  سازمانی  سازمانی 

عنوان تأثیرگذار در تصمیمات افشای اختیاری بازار  ، پنج عامل به(۲007)  پالپو  و  نگرند. در پژوهش هلیمی
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ترل شرکت، فرض سهام جایزه،  شده است: فرض مبادلات بازار سرمایه، فرض جدال بر سر کنسرمایه، بیان 

( فرض مبادلات  1ها موارد زیر را بیان کردند: )های حقوقی و فرض مسائل در ارتباط با مالک. آن فرض هزینه

ها جهت کاهش عدم تقارن اطلاعاتی و درنتیجه کاهش هزینه تأمین مالی از طریق کاهش  بازار سرمایه؛ شرکت 

( فرض جدال بر سر کنترل شرکت؛ زمانی که عملکرد  ۲بانه دارند. )ریسک اطلاعات، انگیزه برای افشای داوطل

شرکت ضعیف است، مدیران با افشای اختیاری اطلاعات سعی برافزایش ارزش شرکت خواهند نمود تا بتوانند  

( فرض سهام  3علت عملکرد ضعیف را توضیح دهند و درنتیجه خطر از دست رفتن شغلشان کاهش یابد. )

ها این انگیزه را خواهند داشت تا با استفاده از افشای  مدیران در قالب سهام اعطا گردد، آن جایزه؛ اگر پاداش  

برای افشای اختیاری انگیزه خواهد    هم اختیاری امکان اظهار موارد مخرب را کاهش دهند و همچنین شرکت  

(  4هند کرد، کاهش دهد. )های قراردادی با مدیرانی که سهام جایزه را دریافت خواداشت تا از این طریق هزینه

فرض هزینه حقوقی؛ مدیران مایل به افشای اخبار بد هستند تا از این طریق از برخوردهای قانونی برای افشای  

هایی خواهند بود که این موارد مزبور را  بینیناکافی جلوگیری کنند و همچنین درصدد کاهش افشای پیش 

ا مالک؛ اگر مدیران متوجه شوند که افشای اطلاعات دارای  ( فرض مسائل در ارتباط ب5زیر سؤال ببرد و )

 مضرات رقابتی است، افشای داوطلبانه محدود خواهد شد. 

کند، افزایش درک مکانیزم های  ترین عاملی که پژوهشگران را به تحقیق در این زمینه تشویق میمهم 

در عمل وجود دارد اما در استانداردها،  هایی است که  افشای اختیاری در ایران و شناخت نقاط ضعف و قوت رویه

های افشای  ی مؤلفه بند ت یاولوچندان به آن پرداخته نشده است. از این گذشته، هدف از این پژوهش تعیین و  

 است.  تقارن اطلاعاتی  مها جهت کاهش عد شرکت   هایداوطلبانه با در نظر گرفتن ویژگی 

 

 مبانی نظري و پیشینه   -2

ی دو بعد مختلف وجود دارد، نخستین بعد به افشا در سطح بازار و  ریگاندازهگیری افشا ازنظر سطح  در اندازه 

اندازه یا یک کشور می  افشا در سطح یک کشور، به معنای سنجش میزان شفافیتی است که  پردازد.  گیری 

ی حسابداری  هاستمیسانین مرتبط و  گیری قواندازه شود و به  ها تحمیل میدرنتیجه نیروهای بازار بر شرکت 

کند،  ی حسابداری کشور متبوع خود فعالیت میهاستمیسکه هر شرکتی تحت قوانین و  مربوط است. ازآنجایی

ها را در آن کشور نشان  ی حسابداری، حداقل سطح شفافیت گزارشگری مالی شرکت هاستمیساین قوانین و  

ی حسابداری تمامی  هاستم یست مرتبط است. گرچه قوانین و  دهد. دومین بعد به افشا در سطح هر شرکمی

 (۲005،  1کیم)  ها متفاوت است.های موجود در یک کشور یکسان هستند اما سطح افشا شرکت شرکت 

ی استفاده شود،  چندبعدی و یا  بعدتک جهت سنجش شفافیت گزارشگری مالی ممکن است از معیارهای 

اندازه هاسازه ی،  بعدتککه معیارهای  اما ازآنجایی  دبوکسی و  )کنند.  گیری مییی هستند که افشا را با خطا 

 
1 Kim 
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لئوز ۲011،  1گیلت های  پژوهش  مانند  تحقیقات  از  بسیاری   .)۲  ( همکاران  بوشمن ۲003و  همکاران    3(،  و 

(۲004( همکاران  و  لنگ  و  کرده ۲011(  طراحی  افشا  از  جامعی  معیارهای  را  (  افشا  مختلف  ابعاد  که  اند 

  ادیزاحتمال به های غیرمستقیم و  ی، شاخصبعدتک . با توجه به این موضوع که تمامی معیارهای  سنجندیم

 . گردندیم  هاآزمون ی  ی موجب افزایش توان تشریحچندبعد باشند، معیارهای  مستقل افشا می 

باشد و  متوجه افشای اجباری در استانداردهای حسابداری ایران می   عمدتاًدر ایران سطح افشاء اطلاعات  

تحقیق درباره سطح افشای اختیاری هنوز در ابتدای کار قرار دارد. از جمله این تحقیقات می توان به تحقیق 

ای  ارتقای سطح گزارشگری مالی از دیدگاه متخصصین حرفه ه بررسی لزوم  ( ب1398حسینی الاصل و جهانشاد )

ای و دانشگاهی در مورد »کافی  پژوهش نشان داد بین متخصصین حرفهاین  نتایج  ند و  و دانشگاهی پرداخت

نبودن سطح افشاء در گزارشگری مرسوم و لزوم ارتقای آن با توجه به اهداف اسلامی« موافقت و اجماع وجود  

بررسی تأثیر کیفیت افشا بر عدم تقارن اطلاعاتی  به    (1398یگر کردستانی و همکاران )در تحقیقی ددارد.  

داری  که بین کیفیت افشای اطلاعات و عدم تقارن اطلاعاتی رابطه منفی و معنی  پرداختند و نتایج نشان داد

رن اطلاعاتی را  وجود دارد و همچنین نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری، رابطه منفی کیفیت افشا و عدم تقا

سطح رقابت در بازار محصول بر عدم  ( نشان دادند که  1400همچنین کنعانی و همکاران )  .کندتقویت می

تأثیر معنی اطلاعاتی  تقارن  تقارن  بازار محصول، عدم  رقابت در  افزایش سطح  با  عبارت دیگر،  به  دارد؛  دار 

هادهای قانونی در راستای تمرکززدایی و ایجاد  ن  همچنین آنها پیشنهاد کردند کهیابد.  اطلاعاتی کاهش می

ها  ساز افشای مناسب اطلاعات توسط شرکتهایی برای فراهم نمودن محیط رقابتی گام بردارند تا زمینهمکانیزم

ها به  گذاران و جلب اعتماد آنشده و از این طریق عدم تقارن اطلاعاتی در بازار سرمایه کمرنگو امنیت سرمایه

ی معتبر جهانی  هابورس شده در  های پذیرفتهافشاء اختیاری در بسیاری از شرکت   .ه افزایش یابدبازار سرمای

انداز آتی و  گیرد و از ابعاد مختلفی نظیر اطلاعات مالی، اطلاعات غیرمالی، اطلاعات چشممورد تشویق قرار می

، چارچوب گزارشگری مالی سنتی  دهداخیر نشان می  هایسال شده در  ی انجام هایپژوهشغیره برخوردار است.  

طور کامل و ی بهپاسخ گوئی شرکت را نداشته و قادر به ایفای وظیفه  هاتیفعالتوانایی ارائه صورت کاملی از  

دهد، اطلاعات مهمی نظیر اطلاعات مرتبط  شواهد تجربی نشان می   (۲004صحیح نیست )گوتری و همکاران،  

انداز  محیطی شرکت، مکانیزم های حاکمیت شرکتی و چشمی نامشهود، مسئولیت اجتماعی و زیستهایی دارابا  

ی شرکت جایگاهی در گزارشگری سنتی ندارد. لذا در راستای رفع نواقص گزارشگری سنتی لازم  هاتیفعالآتی  

که بتواند تا حد امکان نیازهای   یی برای افشای اختیاری شرکت تدوین و ارائه گرددهاچارچوب ها و است الگو

 در این زمینه مرتفع سازد.   اطلاعاتی ذینفعان را

 
1 Gillett,p. DeBoskey 
2 Leuz 
3 Bushman 
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های مختلف  با توجه به مطالب فوق جهت ارزیابی وسیع ابعاد مختلف افشا در محیط اطلاعاتی کشور مؤلفه 

پیشین مبنای این تحقیق قرار خواهد گرفت و اولین و دومین پرسش این تحقیق    قاتیدر تحق  پرکاربردترو  

 : شوندیمصورت زیر تبیین  به

ز دیدگاه خبرگان مالی کدامند و آیا بین وضعت  های مؤثر در افشای داوطلبانه اطلاعات امؤلفه (1

 وضعیت مطلوب ازنظر خبرگان تفاوتی وجود دارد؟  موجود و

 های مؤثر در افشای داوطلبانه اطلاعات از دیدگاه خبرگان مالی چگونه است؟اولویت مؤلفه (۲

عرفی گردیده  ( م1989لیست دو رویکرد اصلی توسط کوک )برای تعیین نمره هر یک از اجزای اطلاعاتی چک

باشد، وابسته به ارائه اطلاعات است. در این  ( می19۶8است. رویکرد اول که موردتوجه کوپلند و فردریک )

دهد. درنتیجه نمره بین  کاررفته برای هریک از اقلام افشا را موردتوجه قرار می رویکرد محقق تعداد لغات به 

ا به خاطر عینیت در تعیین نمره افشا موردانتقاد  ( این معیار ر1989صفر و یک متغیر خواهد بود. کوک )

قرارداد و رویکرد دوبخشی را معرفی نمود. طبق این رویکرد، به اقلام افشاشده عدد یک و به اقلام افشا نشده  

وجود، برای اجتناب از هرگونه اثر منفی بر روایی و پایایی نمرات افشاء دو مسئله گیرد. بااینعدد صفر تعلق می

 گیرد.ها، موردتوجه قرار می ی و دیگری اقلام غیرقابل کاربرد برای برخی شرکت وزن ده

گیرد اهمیت  می  در بحث وزن دهی دو رویکرد وجود دارد. رویکرد اول عدم وزن دهی است که در نظر 

ی  کند اهمیت اقلام افشا برا افشای تمامی اقلام با یکدیگر برابر است. رویکرد دوم وزن دهی است که فرض می 

دهد. محققان زیادی رویکرد عدم وزن دهی  کننده متفاوت است و وزن متفاوتی به اقلام می های استفاده گروه 

های مختلف در حال تغییر است )حسن  دهند؛ زیرا اهمیت اقلام در طی زمان و در بخش را موردتوجه قرار می 

شود و ضرورتاً  منظر تحلیل گران توجه می  (. در رویکرد وزن دهی غالباً به اهمیت اطلاعات از۲00۶و همکاران،  

 آمده برحسب عدم وزن دهی زمانی کهدست اقلام از منظر دیگر ذینفعان نیست. لذا شاخص به بیانگر اهمیت 

و وانگ و همکاران،    ۲00۶، حسن و همکاران،  1989تر است )کوک،  کند، مناسب محقق بر ذینفعان تأکید می

از افشای اختیاری شرکت بر حداکثر نمره افشای اختیاری قابل کسب شاخص افشا از تقسیم امتی (.۲008

 گردد.حاصل می 

ها ازنظر  یکی از انتقاداتی که به رویکرد وزن دهی وجود دارد، این موضوع است که در تعیین وزن مؤلفه 

قرار نگرفته است و همچنین برخی    مدنظرکنندگان در این رویکرد  شده است و نظر استفاده خبرگان استفاده 

ت کاربردی نداشته و یا دارای وزن  های خاص شرک گیری افشا ممکن است با توجه به ویژگی های اندازه از مؤلفه 

 کمتری باشد. 

 : شوندیمبا توجه به این مطالب پرسش سوم تحقیق به شرح زیر تبیین  

های شرکتی و اثر آن بر  های مؤثر در افشای داوطلبانه اطلاعات با توجه به ویژگیوزن مؤلفه (3

 عدم تقارن اطلاعاتی چگونه است؟ 
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کارشناسان و    ،یدانشگاه  دی)اساتبتدا با استفاده ازنظر خبرگان مالی  با توجه به مطالب فوق در این تحقیق ا

، مبانی نظری موجود و تحقیقات گذشته و ( یمال  تیریو مد  یحسابرس  ،یشاغل در حرفه حسابدار  رانیمد

گیری افشا نموده و سپس  لیست جامعی جهت اندازه استفاده از روش تحلیل عاملی اکتشافی اقدام به تهیه چک 

های افشا داوطلبانه و اثر آن بر عدم تقارن اطلاعاتی دو  اده از بررسی روابط بین عوامل مؤثر بر مؤلفه با استف 

برخی شرکت  برای  غیرقابل کاربرد  اقلام  و دیگری  وزن دهی  مؤلفه مسئله  تهیه های چک ها، در  شده  لیست 

 گیرد.موردتوجه قرار می 

گیری متغیرها تا حد زیادی مشابه  شده شیوه اندازه با توجه به اینکه در تمامی تحقیقات داخلی بررسی

شده است، استفاده از  های خطی رگرسیون چند متغیره برای آزمون فرضیات استفاده یکدیگر بوده و از مدل 

تواند نقش بسزایی برای افزایش  های جدید مانند مدل معادلات ساختاری میسایر ابزارهای مناسب و روش 

 ه کشور داشته باشد. شفافیت در بازار سرمای

های افشای داوطلبانه کمک کند. نتایج ممکن است برای درک  امیدواریم که این تحقیق به درک شاخص 

کننده و عواقبشان ازنظر تأثیر بر عدم تقارن اطلاعاتی و  ها، عوامل تعییناطلاعات داوطلبانه افشاشده شرکت 

 کارکرد بازار مفید باشد. 

 

 شناسیروش   -3

  است   لازم  بررسی سوال ها  برای  زیرا؛  است  پیمایشی،  و  آرشیوی  تجربی،  هایتحقیق  نوع  از  حاضر  تحقیق

  و   تهران  بهادار  اوراق  بورس  هایگزارش   و  هاشرکت   مالی  هایصورت  یعنی  موجود  منابع  از  موردنیاز  هایداده 

 عاملی   تحلیل  روش  از  داوطلبانه  افشای  هایشاخص   سنجش  و   تعیین  برای  و  گردآوری  ها،شرکت   یهات یساوب

  معادلات   سازیمدل   روش  از  ها،داده   آوریجمع   از  بعد.  شودمی   استفاده  خبرگان  نظراتاعمال   واز پرسشنامه    و

 . شود می  استفاده  جزئی  مربعات  حداقل  رویکرد  با  تأییدی  عاملی  تحلیل  نوع  از  و  ساختاری

 

 گیري جامعه، نمونه و روش نمونه 

تحقیق   این  آماری  ایران  جامعه  مالی  مد  ،یدانشگاه  دی)اساتخبرگان  و  حرفه    رانیکارشناسان  در  شاغل 

باشد و دوره زمانی  شده در بورس اوراق بهادار می های پذیرفته شرکت   و(  ی مال  تیریو مد  یحسابرس  ،یحسابدار 

سال نمونه .  باشدمی   1399  تحقیق  نوع  روش  از  تحقیق  این  در  شامل  نمونه   .اشدبمی   حذفیگیری  گیری 

 هایی است که:شرکت 

بانک   مؤسساتهلدینگ ها،   • بیمهمالی،  و شرکتها،  متفاوت  های سرمایهها  ماهیت  به علت  گذاری 

 هایشان کنار گذاشته شدند. فعالیت

 دسترس باشد. ها قابلاطلاعات مالی آن  •
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 اسفند باشد.   ۲9ها منتهی به  جهت یکنواختی دوره زمانی سال مالی آن •

آوری  عنوان نمونه انتخاب گردید و همچنین برای جمع شرکت به  134شده تعداد  های انجام که پس از بررسی

 پرسشنامه موردبررسی قرار گرفت.   108اطلاعات از خبرگان مالی  

 

 متغیرها 

  افشا داوطلبانه 

شده توسط دانشگاهیان  انجام های در خصوص افشای داوطلبانه اطلاعات بامطالعه منابع بسیار ازجمله پژوهش 

ای از اقلام افشای  ای متعدد و نظر خبرگان مالی، مجموعه های مجامع حرفهای، مطالعه دستورالعملو افراد حرفه

 گردد.لیست می شده را گردآوری نموده و با استفاده از تحلیل عاملی اکتشافی اقدام به تهیه چکداوطلبانه توصیه 

 عدم تقارن اطلاعاتی:

تقارن  سنجش  یبرا  ازسرمایه   بین  اطلاعاتی  عدم  ) ونکاتش   مدل  گذاران  چیانگ  )دامنه 198۶و   قیمت  ی( 

)  و  فو  که  پژوهشی  در.  شوداستفاده می  سهام(  خریدوفروش  پیشنهادی انجام دادند،۲01۲همکاران    برای   ( 

 : است  ریز  شرح  به  یادشده  مدل.  است  شدهگرفته   بهره  مدل  این  از  اطلاعاتی،  عدم تقارن  گیریاندازه 

 

SPREADit = (AP)-(PB) × 100 / (AP+PB) ÷ 2 

 :آن  در  که

SPREADسهام   خریدوفروش  پیشنهادی  قیمت  تفاوت  : دامنه i ی  دوره   درt، 

tموردبررسی،   : سال 

iموردبررسی،   : شرکت 

Price Ask (AP):  )سهام  فروش  پیشنهادی  قیمت  بهترین )کمترین i یدوره  در t ، 

 Price Bid (BP):  )شرکت  سهام  خرید  پیشنهادی  قیمت  بهترین )بیشترین i یدوره   در tاست ،. 

عدم   از  حاکی باشد،  تریعدد بزرگ  سهام  خریدوفروش  پیشنهادی  قیمت  تفاوت  یدامنه   هرچه  ،بالامدل   طبق

 .گیردمی   قرار  مورداستفاده  مدل  این  از   حاصل  عدد  قدر مطلق  ها،فرضیه  آزمون  در.  است  بیشتر  اطلاعاتی  تقارن

  هاي شركتی ویژگی 

 عمر  -1

ها در پژوهش خود به سه (. آن1998آناش،    -میزان افشای شرکت ممکن است تحت تأثیر عمر آن باشد )اسو  

تر ممکن است در صورت افشای اقلام قطعی، نظیر  های جوانمورد در این زمینه اشاره کردند، اول آنکه شرکت 

تحقیق، مخارج سرمایه و توسعه محصولات، به تهدیدهای رقابتی روبرو شوند. مورد دوم هزینه و سهولت  مخارج  

های  های جدید نسبت به شرکت ها در شرکتباشد. این هزینه آوری، پردازش و انتشار اطلاعات موردنیاز میجمع 
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ر ممکن است به علت هر ضعفی، های جدیدتباشد که شرکتباشد. مورد سوم هم این میتر، بیشتر میقدیمی

 شود. آوری اطلاعات و یا ثبت و نگهداری آن نباشند که منجر به کمبود افشای اطلاعات می قادر به جمع 

 اندازه شرکت   -۲

عنوان یک متغیر توضیحی در تفاوت سطوح افشای  های گذشته به میزان زیادی به از اندازه شرکت در پژوهش 

( بیان کردند که اندازه شرکت تابعی از رشد است و رشد  1995)  1والاس و ناصر شده است.  داوطلبانه استفاده 

تری وجود  باشد و بر همین اساس نیاز به اطلاعات جامعیک شرکت نیازمند تأمین سرمایه از خارج از آن می 

 شود. دارد، اندازه شرکت از طریق لگاریتم کل دارایی شرکت سنجیده می 

 نوع شرکت   -3

گذارد.  میزان افشا تأثیر می  ( بر( در پژوهش خود متوجه شد، نوع شرکت )تولیدی یا غیر تولیدی ۲008)الجفری  

روش پیروی خواهد شد، به این صورت که اگر شرکت تولیدی باشد یک و در غیر این  در این تحقیق نیز ازاین 

 صورت صفر خواهد بود. 

 های شرکت پیچیدگی-4

اند که پیچیدگی ساختاری در توضیح اختلاف در سطح افشا دارای اهمیت  ( بیان نموده ۲00۲هنیفا و کوک )

( بیان نمودند که در صورت وجود پیچیدگی ساختاری، شرکت  1989( و کوک )1987است. همچنین کورتس )

ها خواهد داشت و وجود چنین سیستمی  نیاز به یک سیستم اطلاعات مدیریتی اثربخش برای نظارت بر فعالیت

شود.  دهد که منجر به افشای اطلاعات بیشتر می اطلاعات را در سطح هر واحد محصول کاهش می   هزینه تولید

 شود. های تجاری در یک شرکت سنجیده می پیچیدگی شرکت از طریق تعداد واحدها/ بخش 

 

 یافته ها  -4

ت ارائه  ی افشای داوطلبانه اطلاعات جههامؤلفه بررسی زیر    "در این بخش به بررسی سوالات پژوهش که  

اشاره شد که برای بررسی    قبلاً.  میپردازی ماست    "چهارچوب مفهومی )مطالعه موردی بورس اوراق بهادار تهران( 

 شود. استفاده می   ۲وتحلیل عاملیفوق از روش تجزیه 

ها  ای از داده پی بردن به متغیرهای زیربنایی یک پدیده با تلخیص مجموعه  باهدفدر این روش آماری  

  97عنوان  سؤال پرسشنامه محقق ساخته به  97شود. در پژوهش حاضر افشای داوطلبانه توسط  ی استفاده م

ی قرارگرفته است. مبانی نظری افشا داوطلبانه، حاکی از آن است که افشای داوطلبانه  موردبررس  مؤلفهزیر  

سؤال پرسشنامه    97باشد. هر یک از ابعاد فوق شامل تعدادی سؤال مشخص از مجموع  بعد اصلی می  14دارای  

نیز  را به خود اختصاص داده  و  ابعاد فوق دارای تعدادی مؤلفه هستند که ترکیب    هرکداماند  مؤلفه    14از 

 باشد. می

 
1 Wallace, Naser 
2 . Factor Analysis 
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شود. مقادیر این  استفاده می  KMOها برای تحلیل عاملی از آماره  برای تعیین و تشخیص مناسب بودن داده

  کهی درحالباشد بهتر است.    ترکینزد آماده است. هر چه مقدار ضریب فوق به عدد یک    5آماره در جدول  

توسط متغیرهای دیگر تبیین    تواندی نمبیانگر آن است که همبستگی بین زوج متغیرها    KMOمقادیر کوچک  

 نباشد.    توجهقابل ا  شود و لذا ممکن است کاربرد تحلیل عاملی متغیره

با توجه به مقدار محاسبه  برای داده لذا  گیرد.  در رده خیلی خوب قرار می  85/0های این تحلیل،  شده 

ها برای تحلیلی عاملی، افزون بر  نیز که برای اطمینان از مناسب بودن داده  5همچنین آماره دیگر جدول  

و نیز   91با درجه آزادی  4/759مقدار آن برابر  ماتریس همبستگی، آزمون کرویت بارتلت است که در جدول

داری  داری نزدیک به صفر شده است که بیانگر این مفهوم است که بین متغیرها همبستگی معنیمقدار معنی

 وجود دارد. 

 
 و نتایج آزمون كرویت بارتلت KMOآماره  -5جدول 

 گیريضریب كفایت نمونه 85/0

 مقدار تقریبی مجذور کا  4/759
 آزمون كرویت بارتلت 

 
 درجه آزادی  91

 سطح معناداری  00/0

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

مقادیر ویژه اولیه   دهد. ستون مقدار خاص اولیهرا نشان می  هاعامل مقدار ویژه واریانس متناظر با    ۶جدول  

از عامل  برآور می برای هر یک  واریانس تبیین شده  واریانس تبیین شده برحسب  شود.  ها در قالب مجموع 

درصدی از کل واریانس و درصد تجمعی است. مقدار ویژه هر عامل، نسبتی از واریانس کل متغیرها است که  

شود. مقدار ویژه از طریق مجموع مجذورات بارهای عاملی مربوط به تمام متغیرها  توسط آن عامل تبیین می

با متغیرها نشان  مقادیر    رونی ازااست.    محاسبهقابل در آن عامل   ارتباط  اکتشافی عوامل را در  اهمیت  ویژه 

دهد. پایین بودن این مقدار برای یک عامل به این معنی است که آن عامل نقش اندکی در تبیین واریانس  می

 متغیرها داشته است. 

مقادیر  است که    شدهارائههایی  همچنین در ستون مقدار استخراج بارهای مربعی واریانس تبیین شده عامل 

آن  بزرگ ویژه  است.  ها  یک  از  عامل   ستون  تیدرنهاتر  مقادیر  مجموعه  مربعی  بارهای  چرخش  های  مقدار 

شود هشت عامل قابلیت تبیین واریانس را  دهد. چنانچه دیده میبعد از چرخش را نشان می  شدهاستخراج 

ی اول، دوم و سوم به ترتیب  هاآمده را با روش واریمکس چرخش دهیم عاملدستهای به دارند. اگر عامل 

 . بردارنددرصد از واریانس را در    07/۶4  درمجموعو    9۲3/13و    019/۲۲و    1۲8/۲8
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 هاي مختلف درصد واریانس و مقادیر ویژه عامل   -6جدول 

مؤلفه 
 مقدار چرخش بارهاي مربعی  مقدار استخراج بارهاي مربعی  مقدار خاص اولیه  

 كل 
درصد 

 واریانس 

درصد 

 تجمعی 
 كل 

درصد 

 واریانس 

درصد 

 تجمعی 
 كل 

درصد 

 واریانس 

درصد 

 تجمعی 

1 5/83 41/68 41/68 5/86 41/68 41/68 3/93 28/12 28/12 

2 2/09 14/97 56/65 2/09 14/97 56/65 3/08 22/01 50/14 

3 1/03 7/41 64/07 1/03 7/41 64/07 1/94 13/92 64/07 

4 0/89 6/40 70/47       
5 0/70 5/02 75/49       
6 0/67 4/79 80/28       
7 0/61 4/37 84/66       
8 0/45 3/25 87/91       
9 0/39 2/83 90/74       

10 0/34 2/48 93/22       
11 0/29 2/12 95/35       
12 0/26 1/89 97/24       
13 0/24 1/73 98/98       

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

های اصلی افشا داوطلبانه بر اساس مبانی نظری و نتایج ی ابعاد و مؤلفه بندمیتقسمقایسه چگونگی    7در جدول  

 نماید. پژوهش حاضر را با یکدیگر مقایسه می

 
 های اصلی ی ابعاد و مؤلفهبندمیتقسمقایسه  -7جدول 

 نتایج پژوهش حاضر  مبانی نظري پژوهش 

 مؤلفه  بعد  مؤلفه  بعد 

 اطلاعات هیات مدیره  1

 اول

 اطلاعات هیات مدیره 

 سرمایه انسانی عملکرد اجتماعی  ۲

 اطلاعات فروش و مشتریان  انداز آتی چشم 3

 اطلاعات عمومی  محیطی عملکرد زیست 4

 استراتژی شرکت  سرمایه انسانی 5

 فرآیندهای داخلی  سهام و عملکرد مالی  ۶

 وتحلیل ریسک تجزیه 7

 دوم

 عملکرد اجتماعی 

 محیطی عملکرد زیست رضایتمندی شغلی  8

 سهام و عملکرد مالی  اطلاعات فروش و مشتریان  9
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 نتایج پژوهش حاضر  مبانی نظري پژوهش 

 مؤلفه  بعد  مؤلفه  بعد 

 مالی  یهانسبت اطلاعات عمومی  10

 ها و اقدامات سیاست استراتژی شرکت  11

 فرآیندهای داخلی  1۲

 سوم 

 انداز آتی چشم

 وتحلیل ریسک تجزیه ی مالی هانسبت 13

 نوآوری و رشد  ها و اقدامات سیاست 14

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

 ها بر اساس نظر خبرگان وزن دهی مؤلفه

 دهد.  مدل را نشان می  کنندهنیی تببعد اصلی   3ذیل    هامؤلفه بار عاملی چرخش یافته هر یک از    8جدول  

 
 هابار عاملی چرخش یافته هر یک از مؤلفه -8جدول 
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1 ۶5/

0 

74/

0 

78/

0 

78/

0 

۶9/

0 

73/

0 

        
2       54/

0 

59/

0 

۶1/

0 

88/

0 

84/

0 

   
3            ۶1/

0 

۶5/

0 

74/

 منبع: یافته های پژوهشگر  0

 

ها  مؤلفه   تکتکها با استفاده از تحلیل عاملی مشخص شد، بارهای عاملی  بار عاملی هر یک از مؤلفه   نکهیازاپس 

شود و سپس  در مقدار نسبت کل واریانس تبیین شده برای عاملی که سؤال بر روی آن قرار دارد ضرب می

شود. از  می   ثانویه محاسبهبرای پیدا کردن وزن هر مؤلفه، نسبت هر یک از مقادیر ثانویه به مجموع مقادیر  

 شود. بعد اصلی مدل تبیین می  3درصد از واریانس توسط    ۶4داریم که    ادیبه    ۶شماره  جدول  

 

 



 255       ...  داوطلبانه جهت کاهش عدم تقارن با استفاده يافشا يهامؤلفه يبندتيو اولو نییتع  /   و همکاران شمس ریام 

 

 
 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش
 1403تابستان  /62 پیاپی /16 ۀدور

 نسبت واریانس تبیین شده هر عامل -9جدول  

 درصد واریانس تبیین شده  مقادیر ویژه  بعد 

 توسط هر عامل

 نسبت واریانس تبیین شده درصد تبیین تراكمی 

 % 9/43 1۲/۲8 1۲/۲8 93/3 1 عاملبراي هر 

۲ 08/3 01/۲۲ 14/50 4/34 % 

3 94/1 9۲/13 07/۶4 7/۲1 % 

 % 100  07/۶4 جمع 

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

 آمده است.   10نتایج محاسبه وزن هر مؤلفه در کل متغیر افشا داوطلبانه در جدول

 
 داوطلبانه هاي اصلی در كل متغیر افشا وزن مؤلفه -10جدول 

 3 2 1 شماره عامل 

 وزن هر مؤلفه  مقادیر ثانویه 
 مؤلفه 

 نسبت واریانس هر عامل به واریانس كل

9/43% 4/34% 7/21% 

 8 9/۲8   ۶5/0 اطلاعات هیات مدیره 

 5 7/18  54/0  عملکرد اجتماعی 

 4 4/13 ۶1/0   انداز آتی چشم

 ۶ 5/۲0  59/0  محیطی عملکرد زیست

 9 5/3۲   74/0 سرمایه انسانی

 ۶ ۲/۲1  ۶1/0  سهام و عملکرد مالی 

 4 ۲/14 ۶5/0   وتحلیل ریسک تجزیه

 5 1/1۶ 74/0   نوآوری و رشد 

 10 4/34   78/0 اطلاعات فروش و مشتریان 

 10 5/34   78/0 اطلاعات عمومی 

 9 4/30   ۶9/0 استراتژی شرکت 

 9 ۲/3۲   73/0 فرآیندهای داخلی 

 9 4/30  88/0  ی مالی هانسبت

 8 ۲9  84/0  ها و اقدامات سیاست

 100 جمع

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

های  در تحلیل عاملی وزن  کهی درحالشود.  ها برابر باهم و برابر یک فرض میدر روش معمول وزن تمامی مؤلفه 

 باشد. آمده با روش فوق مبنای مقایسه میدست به
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 ساختاري  معادلات مدل 

گیرند. در اینجا  در این بخش ساختار مدل، روابط بین متغیرهای نهفته درونی و بیرونی موردتوجه قرار می

آیا روابط تئوریکی بین   این موضوع است که  در مرحله تدوین چارچوب مفهومی    رهایمتغهدف، تشخیص 

 . ها تائید گردیده یا خیر وسیله دادهمحقق بوده است. به   مدنظر

 

 
 ساختاري  مدل معادلات 1نمودار

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

  ها و عدم تقارن اطلاعاتی رابطه معناداری به میزان دهد که بین نمره افشا داوطلبانه شرکت نتایج نشان می

گردد.  توان گفت بین افشا داوطلبانه باعث کاهش عدم تقارن اطلاعاتی میوجود دارد، به عبارتی می  -.383

اطلاعاتی  ویژگی تقارن  عدم  و  داوطلبانه  افشا  بر  نیز  مؤلفه   رگذاریتأثهای شرکتی  ادامه  در  افشا  است.  های 

 . میکنیموزن دهی    عاتیداوطلبانه را بر اساس روابط بین افشا داوطلبانه و عدم تقارن اطلا

دهد. درواقع  مدل را نشان می  کنندهنییتببعد اصلی    3ذیل    هامؤلفه بار عاملی تأییدی هر یک از    11جدول  

 باشد. می  7-4این جدول نتیجه نمودار  
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 هامؤلفهبار عاملی تأییدي هر یک از  11جدول 
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1 539/0 3۶4/0 815/0 8۲8/0 81۲/0 704/0         

2       714/0 4۶7/0 70۶/0 787/0 885/0    

3            770/0 899/0 843/0 

 منبع: یافته هاي پژوهشگر

 

  تکتک ها با استفاده از تحلیل عاملی تأییدی مشخص شد، بارهای عاملی  بار عاملی هر یک از مؤلفه   نکهیازاپس 

ها در مقدار نسبت بار عاملی تعدیلی بر اساس رابطه با عدم تقارن اطلاعاتی، تبیین شده برای بعدی که  مؤلفه 

ؤلفه، نسبت هر یک از مقادیر  شود و سپس برای پیدا کردن وزن هر م مؤلفه بر روی آن قرار دارد ضرب می 

نسبت بار عاملی تعدیلی بر اساس رابطه با    1شماره  شود. از نمودار  می  ثانویه به مجموع مقادیر ثانویه محاسبه

 شود.عدم تقارن اطلاعاتی تبیین می

 
 نسبت بار عاملی تعدیلی بر اساس رابطه با عدم تقارن اطلاعاتی -12جدول 

 بعد 
 

درصد كاهش عدم تقارن  بار عاملی هر بعد

 اطلاعاتی

 بار عاملی تعدیلی 

1 3/43 3/38 58/1۶ % 

۲ 3/4۶ 3/38 73/17 % 

3 8/91 3/38 15/35 % 

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

 آمده است.   13نتایج محاسبه وزن هر مؤلفه در کل متغیر افشا داوطلبانه در جدول  
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 افشا داوطلبانههاي اصلی در كل متغیر وزن مؤلفه -13جدول 

 3 2 1 شماره عامل 

مقادیر  

 ثانویه 

وزن هر  

 مؤلفه  مؤلفه 

نسبت بار عاملی تعدیلی بر اساس رابطه با عدم تقارن 

 اطلاعاتی

58/16 % 73/17% 15/35% 

 4 9/8   539/0 اطلاعات هیات مدیره 

 ۶ ۶/1۲  714/0  عملکرد اجتماعی 

 1۲ ۲7 770/0   انداز آتی چشم

 4 ۲/8  4۶7/0  محیطی عملکرد زیست

 3 ۶   3۶4/0 سرمایه انسانی

 ۶ 5/1۲  70۶/0  سهام و عملکرد مالی 

 14 5/31 899/0   وتحلیل ریسک تجزیه

 14 ۶/۲9 843/0   نوآوری و رشد 

 ۶ 5/13   815/0 اطلاعات فروش و مشتریان 

 ۶ 7/13   8۲8/0 اطلاعات عمومی 

 ۶ 4/13   81۲/0 استراتژی شرکت 

 5 ۶/11   704/0 فرآیندهای داخلی 

 7 9/13  787/0  ی مالی هانسبت

 7 ۶/15  885/0  ها و اقدامات سیاست

 100 جمع 

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

 ي ریگجه ینتبحث و  -5

گیرد؛  گیری نشأت میهای اندازههای ادبیات در هر حوزه از بهبود تکنیکبدون شک، بخش بزرگی از پیشرفت

ها، نیاز مبرمی به معیارهای  در حوزه سنجش شفافیت و اثرات اقتصادی مرتبط با آن نیز مانند سایر حوزه

بر مبنای مطالعه جامع ادبیات و    ی تر وجود دارد. در این پژوهش کوشش گردید تا معیاری چندبعد مناسب

جنبه بر  مختلف  مبتنی  اندازه های  داوطلبانه  جهت  افشا  منظور    گردداستخراج  گیری  این  به  معیارهای  و 

صورت مجزا مورداستفاده قرارگرفته  را که توسط پژوهشگران مختلف به  نامتجانس شفافیت گزارشگری مالی

 . ه شدبکار گرفتافشا  عنوان یک شاخص واحد  است؛ به همراه هم به

  قابلیت  رب  آن  تمرکز  و  است  مالی  اطلاعات  سیستم  از  ما  درک  گسترش  ی،چندبعد   مدل  این  از  هدف 

  پژوهش  این  در  که  داشت  توجه  باید  است؛  سازمانیبرون   ذینفعان  توسط  شرکت  هر  خاص اطلاعات  دسترسی
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به شفافیت در سطح   که   رقیبی   هایتئوری  بلکه  است؛نشده  استفاده   مشخص  تئوری  یک  از  مدل  توسعه  برای

استفاده از یک تئوری مشخص در بسط  اند. مسلم است که  پردازند؛ به همراه هم مدنظر قرارگرفتهشرکت می

هرحال انتخاب تعریف یادشده  به  .کندمدل، انتخاب عوامل تأثیرگذار بر شفافیت گزارشگری مالی را تسهیل می

-از شفافیت و عملیاتی کردن این تعریف مبتنی بر یک تئوری مشخص نیست و این موضوع یکی از محدودیت

شده  ل مختلف پژوهش توضیحاتی در خصوص انتخاب عوامل عنوان های عمده این پژوهش است؛ گرچه در مراح

انتخاب های صورت گرفته در آن را  است اما نبود یک تئوری مشخص، تعیین دامنه این پژوهش و ارزیابی 

سازد. همچنین نبود یک تئوری مشخص احتمالاً موجب شده است تا در تصمیمات اتخاذشده در  دشوار می

( و دبوکسی و گیلت ۲004د نداشته باشد. محدودیتی که بوشمن و همکاران )طی پژوهش ثبات رویه وجو

کننده شفافیت  اند که در حسابداری و اقتصاد، تئوری جامعی در خصوص عوامل تعییننیز اذعان کرده   (۲011)

اید  وجود ندارد؛ و این حوزه بسیار محدود بوده و مبانی تئوریک و تجربی اندکی در ادبیات آن وجود دارد؛ ب

ای است که مستلزم مطالعه  توجه داشت که مطالعه عوامل مؤثر بر شفافیت گزارشگری مالی تلاش پیچیده

 شناسی است. شناسی، علوم سیاسی و حتی علوم انساندامنه وسیعی از عوامل اقتصادی، جامعه

مالی و ادبیات موجود  های مؤثر در افشای داوطلبانه اطلاعات از دیدگاه خبرگان  در این مطالعه ابتدا مؤلفه

 97گانه شامل تعدادی سؤال مشخص از مجموع  14بعد اصلی مشخص گردید. هر یک از ابعاد  14بررسی و 

و با استفاده از تحلیل   شدهلیتکمپرسشنامه    108سؤال پرسشنامه را به خود اختصاص دادند. سپس با استفاده  

 بندی شدند: بعد در قالب سه بعد به شرح جدول زیر طبقه  14اکتشافی این  
 

 ابعاد افشا داوطلبانه حاصل از تحلیل اكتشافی  -14جدول 

 نوآوري و رشد آتی عملكرد  اطلاعات عمومی و راهبري  بعد 
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 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

های  های افشای داوطلبانه با استفاده ازنظر خبرگان مالی و با توجه به ویژگیسپس اقدام به تعیین وزن مؤلفه

با استفاده از  )آمده از مرحله قبل  دستشرکتی و اثر آن بر عدم تقارن اطلاعاتی با استفاده از شاخص افشا به 

خص است بین وزنی که هر مؤلفه با دو رویکرد  طور که در نتایج مشهمان  شرکت( پرداخته شد.  134های  داده 
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انداز آتی وتحلیل ریسک، نوآوری و رشد، چشم به دست آورده تفاوت وجود دارد و در برخی موارد مثل تجزیه

تواند ناشی از این باشد که عوامل دیگری غیر افشا داوطلبانه نیز  که این تفاوت می   این تفاوت بسیار زیاد است

گذاران اهمیت متفاوتی نسبت خبرگان  است و یا ناشی از این باشد که سرمایه   رگذاریتأثبر عدم تقارن اطلاعاتی  

های شرکتی و جه به ویژگیدر هنگام وزن دهی با تو  که نیاهای افشا قائل هستند. البته با توجه به  برای مؤلفه 

توان  شده، می اثر آن بر عدم تقارن اطلاعاتی از شاخص افشا موزون شده با استفاده ازنظر خبرگان مالی استفاده 

های شرکتی و اثر آن بر عدم تقارن اطلاعاتی، نظر خبرگان را نیز  با توجه به ویژگی شدهاعمال ی هاوزنگفت 

 لیست در نظر گرفت.عنوان وزن نهایی چک ا بهتوان آن ردر نظر گرفته است و می 

ی افشا داوطلبانه در تحقیقات قبلی به مقایسه تحقیق حاضر  ریگاندازه ی پرکاربرد  هااس یمقبا توجه به    تیدرنها

 : شودی مدر قالب ماتریس زیر پرداخته    هااس ی مقبا سایر  

 
 در مطالعات پیشین و تحقیق حاضرابعاد افشاي اختیاري مقایسه ماتریس مفهومی  -15جدول 

 منبع: یافته های پژوهشگر 
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ياریاخت يابعاد افشا  

کلی و استراتژیک شرکت  اطلاعات  √ √ √  √  √ √ √ √ √ √ √ √ √  

مدیریت  لیتحل √ √ √ - -- - -- -- - - √ -- -- -- --  

انداز آتی چشم √ √ √     √ √ √ √ √  √ √  

مالی درباره سهام شرکت  اطلاعات  √ √ √ - √ - √ -- √ √ - √ √ √ √  

یو نوآور رشد  √ -- -- -- √ √ -- -- -- √ -- -- -- -- --  

داخلی  یفرایندها √ -- -- -- √ √ -- -- -- -- -- √ -- -- √  

انسانی سرمایه  √ -- -- -- √ √ -- √ - √  √  √ √  

شرکتی یراهبر √    √ √ √ √ √ √ √ √ √ √ √  

طی یاجتماعی و زیست مح عملکرد √ -- -- -- √ √  √ √ √ - √ - √ √  

)وزن و عدم وزن(  ی ریاندازه گ رویکرد و ع ع ع ع ع ع ع ع و و ع ع ع ع  

 در نظر گرفتن دیدگاه سرمایه گذاران  √ -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- --
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Abstract 
The lack of sufficient research literature on voluntary disclosure has motivated this study. First, to 

date, no comprehensive disclosure measurement study has been conducted that could guide future 

researchers when creating their own disclosure scales or accepting existing ones. Second, issues 

related to measurement in the social sciences and the evaluation of disclosure scales are rarely 

addressed in the accounting research literature. The present study presents and analyzes the 

components and indicators of voluntary disclosure in a comprehensive framework by examining 

the views of experts. Also, after determining the components and weighting them with the approach 

of reducing information asymmetry, the gap between the current and expected situation was 

examined by 108 experts. The statistical population of the study includes university professors, 

experts and managers working in the profession of accounting, auditing and financial management 

of Iran and Tehran Stock Exchange companies in 1399. Research data were analyzed using heuristic 

factor analysis test, structural equation model and t-test using SPSS software. The results of 

heuristic factor analysis showed that three dimensions can be extracted for voluntary disclosure of 

companies (general information and leadership, performance and innovation and future growth) 

and also the results of t-test showed that between the current situation (current performance) and 

expected by experts There is a significant difference. The results of this study may reflect the 

expectations of experts and users of financial statements regarding voluntary disclosure. 

Keywords: Voluntary Disclosure, Tehran Stock Exchange, Exploratory Factor Analysis, 

Information Asymmetry, Structural Equation Model 
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