
 
 
  
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 تحريريه به ترتيب حروف الفبا:اعضاي شوراي 

 دانشگاه آزاد اسلامی واحد تهران مركزی  استاد حسابداری  دكتر زهرا پورزمانی 
 دانشگاه آزاد اسلامی واحد تهران مركزی  دانشیار حسابداری  دكتر آزیتا جهانشاد 

 مركزیدانشگاه آزاد اسلامی واحد تهران   مدیریت مالی  استاد   دكتر فرزانه حیدرپور 
 فردوسی مشهد دانشگاه   استاد حسابداری  مهدی صالحیدكتر 
 مازندراندانشگاه   استاد حسابداری   یابیكام ییحیدكتر 
  تهراندانشگاه   استاد حسابداری  ساسان مهرانیدكتر 
 شیراز دانشگاه   استاد حسابداری  غلامحسین مهدوی دكتر 

 

 آزاد  دانشگاه  هنر  و  انسانی  علوم  حوزه  نشريات  اعتبار  تعيين   کميسيون  جلسه  پنجاهمين  راي   استناد  به  فصلنامه  اين

  .است گرفته انتشار مجوز 14/7/99 مورخ اسلامی

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 فصلنامه
  گیری درو تصمیم قضاوت

 حسابداری 
 

 ( پژوهشی نشریه ) 
 

 ( 11، )پیاپی 3شماره ، 3 دورۀ

 1403 پائیز 

 2821 - 1707شاپا: 
  0000 - 0000شاپا )الکترونیک(: 

 

 دانشگاه آزاد اسلامي واحد تهران مركزي صاحب امتیاز: 
 دكتر فرزانه حيدرپور مدیر مسئول: 

   زهرا پورزمانيدكتر سردبیر: 
 دكتر اميررضا كيقبادي مدیر داخلی: 

  حاجيها زهره دكتر ویراستار علمی:
 كيقبادي اميررضا  دكترویراستار ادبی: 

 هلن محمدزاده  نسخه خوان:
  قاسمي رضا  آقاي ناظر فنی:

تهـران، انتهای بلوار ارتش، خیابان شهید سوهانی، بالاتر از میدان سوهانک، مجتمع دانشگاهی ولایت، دانشگاه آزاد اسلامی، واحد آدرس:  

 (     021) 73681452تلفن و دورنگار:    1955847881كدپستی:   تهران مركزی. 
 jdaa.iauctb.ac.ir وب سايت:

 توزیع دانشگاه آزاد اسلامیسازمان چاپ و ليتوگرافی و چاپ:  •
 مطالب عنوان شده در مقالات بیانگر نظرات نویسندگان است و لزوما نظرات نشریه نیست. •

 



 

 حسابداری    گیری در قضاوت و تصمیم   فصلنامه 
 

 تهران مركزي صاحب امتیاز: دانشگاه آزاد اسلامی واحد 
 

 
 

 فر  آذین دكتر كاوه ➢

 ي اسرم ي محمد امردكتر  ➢

 ي بديم يامام  میمردكتر  ➢

 ن یكاوه پرند دكتر  ➢

 ي پورزمان زهرا دكتر  ➢

 ي ثقف يمهددكتر  ➢

   یي جبارزاده كنگرلو  ديسعدكتر  ➢

 جهانشاد  تایآز دكتر ➢

  يخرم آباد  يمهددكتر  ➢

  يداداش مان یدكتر ا ➢

  يداراب  ا یرودكتر  ➢

 غلامرضا فرساد دكتر  ➢

 یي سرا  ليف  يمهددكتر  ➢

 فتحه  ن يمحمد حسدكتر  ➢

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 : اين شماره عبارتند از داوران



 

 

 " حسابداري در گیريتصمیم  و قضاوت  " فصلنامه راهنماي تدوین مقاله در 

 

دانشگاه آزاد اسلامي واحد تهران    "حسابرسي   حسابداري  در  گيريتصميم  و  قضاوت"  فصلنامهانتشار    هدف از 

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:  هاله بایستي نکات زیر، براي ارسال مقا

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  اي چاپ و یا هم ائه نگردیده باشد و قبلاً در هيچ نشریهمقاله ارسال شده در هيچ همایشي ار  (3

 هاي دیگر فرستاده نشده باشد.  نشریه

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

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

 مطالب آن نيست.  

 و فقط در یک روي كاغذ چاپ شود.    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

تایپ   (8 مقاله  از  چاپي  نسخه  سه  در  ارسال  حداكثر  نرم   16شده،  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  يکيتماس)منزل و همراه(، پست الکترونتلفن  ،  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 هاي توضيحي دها  به آن  مربوط  پایين هر صفحه  آورده  ر  نوشت 

 شود.  

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

 جاع منابع در متن مقاله به شرح زیر عمل شود:  براي ار  (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 "

ت منابع استفاده شده)ابتدا منابع فارسي و سپس منابع خارجي( به ترتيب حروف الفباي نام  فهرس (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   •

 چاپ(، محل نشر، نام انتشارات.  

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  ب و عنوان نشریه به عنوان كتا •

  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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 گیری در حسابداری قضاوت و تصمیم 
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 گیری مدیران برای تشکیل پرتفوی بهینه استفاده از بتای افت سرمایه در تصمیم

 در بورس اوراق بهادار تهران 
 

 18/06/3140تاريخ پذيرش:  01/04/1403تاريخ دريافت: 
 1عزت الله عباسیان

 2رضا حدادزاده

 چكیده

گیری مدیران در تشکیل پرتفوی بهینه، در محاسبه ریسک پرتفوی،  منظور ارتقای کیفیت تصمیمدر این مقاله، به  

استفاده شده است. این    3( ERoDاز یک معیار جدید و پویایی به نام پشیمانی )تأسف( مورد انتظار افت سرمایه )

)دینگ  درصد( است  20)مثلا،  ی مشخصیهای بیش از یک حد یا آستانهمعیار، در واقع میانگینی از افت سرمایه

است که در واقع،    5( CDaRتا حدی شبیه افت سرمایه در معرض ریسک شرطی )  ERoD.  4(2022و اوریاسف  

هایی نسبت به بتای  دارای مزیت  ERoDشود. اما بتای  ها تعریف میمیانگین درصد معینی از بزرگترین افت سرمایه

CDaR  باشد. بتای  میERoD   های سرمایه  هایی که بازار، افت کند که در زمان بهاداری را شناسایی می   ، اوراق6منفی

گیرد که  را در نظر می  های زمانیتنها آن بازه  ERoDکند، بازده مثبت دارند. پس بتای  فراتر از آستانه را تجربه می

ات بالا و پایین بازار را تشخیص  بازار در وضعیت افت سرمایه قرار دارد؛ لذا از نظر مفهومی با بتای استاندارد که حرک

سهم فعال در بورس اوراق بهادار تهران با بتای    30برای    ERoDو    CDaRدهد، تفاوت دارد. در این مقاله، بتای  نمی

در طول زمان ثبات دارند، در مواقعی   ERoDو    CDaRاستاندارد مقایسه شده و مشخص شد علاوه بر آن که بتاهای  

در شرایط ریزش و افت سرمایه قرار دارد، این بتاها، برای محاسبه ریسک و تشکیل که شاخص کل بورس تهران  

دهد تا براساس  گذاری قرار میپرتفوی بهینه، معیار بهتری را نسبت به بتای استاندارد در اختیار مدیران سرمایه

 تری بگیرند.  آن، برای تشکیل پرتفوی بهینه، تصمیمات با کیفیت

(، افت سرمایه در  ERoDپشیمانی )تأسف( مورد انتظار افت سرمایه )بتا، بتای افت سرمایه،    هاي كلیدي:واژه 

 سازی پرتفوی. (، بهینهCDaRمعرض ریسک شرطی )
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3 Expected Regret of Draw down 

4  Rui Ding and Stan Uryasevz (2022) 
5 Conditional Drawdown-at-Risk 

6  Negative ERod 
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  و همکاران انیعزت الله عباس    /...  در  نهیبه یپرتفو  لیتشک یبرا رانيمد یرگی¬میدر تصم هيافت سرما یاستفاده از بتا    |   2

 
 یدر حسابدار یریگمیقضاوت و تصم

 1403پائیز  /11پیاپی  /3 ۀدور

 مقدمه   -1

 زمینه انگیزه و پیش  - 1- 1

انگیزه  از  اصلی مطالعه  یکی  و تکنیک درباره  های  بهینهمعیارهای ریسک  پرتفوی  های  دنیاسازی  ذاتی در  نیاز   ،

انواع مختلف ریسکمدیران به تصمیم ها، آن هم برای دستیابی به  گذاری های مرتبط با سرمایهگیری و کاهش 

 گذاری است. ترکیب بهینه پرتفوی سرمایه

تعادل    ( انجام داد، مفهومCAPMای )مایههای سرگذاری داراییکار بنیادینی که ویلیام شارپ در مدل قیمت

های کارا تأکید کرد  بازار در شرایط ریسک را معرفی کرد و بر اهمیت رابطه بین بازده مورد انتظار و ریسک پرتفوی 

برای درک نحوه ارزشگذاری ریسک در بازار و تعادل بین ریسک و  ، چارچوب خوبی را  . این مدل1( 1964)شارپ  

ها و نوسانات ثابت، بیش از حد متکی است  سنتی به فرض توزیع نرمال بازده   CAPMبا این حال،  بازده فراهم کرد.  

 . (1396)پاکیزه و همکاران    کندکه این امر اغلب در بازارهای واقعی صدق نمی

گیری ریسک، منجر به توسعه معیارهای جایگزین مانند ارزش در معرض  های اندازه های اخیر در روشپیشرفت 

تری از ریسک، به ویژه در شرایط  شده است که دیدگاه جامع   3و معیارهای افت سرمایه 2( CvaRشرطی )ریسک  

گیرد و آن را به  ها را در نظر میقسمت انتهایی توزیع بازده    CVaRدهند. به عنوان مثال،  حدیّ بازار، ارائه می

.  (1394)اصغرپور، رضازاده    دکنتبدیل می  4هایی با ریسک نزولیابزاری ارزشمند برای مدیریت ریسک در پرتفوی 

فت  گذاران توجه زیادی را به خود جلب کرده است. اریسک افت سرمایه به دلیل اهمیت کاربردی آن برای سرمایه

گذاران و  تواند به طور محسوسی بر رفتار سرمایه ها به کاهش از قله تا کف ارزش پرتفوی اشاره دارد که میسرمایه

های تخمین و کنترل ریسک افت سرمایه انجام شده تا ،  ثبات پرتفوی تأثیر بگذارد. مطالعات زیادی روی تکنیک

)لارنی و همکاران    های بزرگ و غیرمنتظره ارائه دهندزیان   گذاران برای کاهشهای مناسبی را به سرمایهاستراتژی

 ( 1389و )صادقی و همکاران    5(2024

دهد  فردی از مدیریت ریسک ارائه می سازی پرتفوی نیز دیدگاه منحصربه در بهینه  6مفهوم پشیمانی مورد انتظار 

گذاران  دهد که تصمیمات سرمایهمینشان    7نظریه پشیمانی.  دهدهای مالی رفتاری را در خود جای می که بینش

گیرد و این امر به یک رویکرد متفاوت در ساختار پرتفوی  های نامطلوب قرار می تحت تأثیر پشیمانی از انجام انتخاب 

های معیارهای ریسک سنتی را با در نظر گرفتن  . این رویکرد رفتاری، محدودیت 8(2020)خان، لمان    شودمنجر می

 کند. گذاران، مرتفع میتأثیرگذار بر تصمیمات سرمایه  شناختیعوامل روان 

 
1  W. F. Sharpe (1964) 

2 Conditional Value at Risk (CVaR) 

3 Drawdown Measures 
4 Downside Risk 

5  AmirMohammad Larni-Fooeik (2024) 

6 Expected Regret in Portfolio Optimization 
7 Regret theory 

8  H. Khan and R. Lehman (2020) 
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های ریسک و بازده در بازارهای مختلف  های بین ویژگیهای نظری، مطالعات تجربی نیز تفاوتعلاوه بر پیشرفت 

معیارهای  ها در بازارهای نوظهور وجود دارد که اغلب دارای  ای به کاربرد این روش اند. نیاز فزاینده را برجسته کرده 

ایران که دارای محیط   مختلف ریسک و به تبع آن رفتارها و تصمیمات متفاوتی هستند. مطالعه بر بازار سهام 

تواند دید بسیار خوبی در خصوص عملکرد این معیارهای پیشرفته ریسک به  اقتصادی و نظارتی خاصی است، می 

 ما بدهد. 

و ارتقای  سازی پرتفوی  های بهینه د مدیریت ریسک و تکنیکبه طور کلی، انگیزه این مطالعه از تمایل به بهبو

از طریق کاربرد معیارهای پیشرفته ریسک در بازار سهام ایران نشأت  گیری در انتخاب پرتفوی بهینه  کیفیت تصمیم

  گذاران در بازارهای نوظهور و کمک به درک های عملی برای سرمایهگیرد. هدف از انجام این کار، ارائه بینشمی

 بیشتر و بهتر از پویایی ریسک و بازده در بازارهای مختلف است. 
 

 ( كاربرد در بازار سهام ایران 1- 2

سازی پرتفوی و مدیریت ریسک با استفاده از معیارهای مختلف مانند  طور کلی حول موضوع بهینهادبیات موجود به

)جرارد    2( 1964)شارپ  باشد  نتی می، و واریانس س (CvaR، ارزش در معرض ریسک شرطی )1زیان مورد انتظار 

های مهمی در  گیرند، بینش های مالی رفتاری را در بر میای که دیدگاههای پیشرفته. علاوه بر این، روش 3(2007

گیری انتخاب پرتفوی و متعاقب آن بررسی عملکرد پرتفوی ارائه  گذاران و تأثیرات آن بر تصمیممورد رفتار سرمایه

 .4( 1982)انگل    اندداده 

کارگیری معیارهای پیشرفته ریسک مانند پشیمانی  به طور خاص، بازار سهام ایران از نظر به و    بازارهای نوظهور

های  کمتر مورد توجه پژوهش   6(CDaRو افت سرمایه در معرض ریسک شرطی )   5( ERoDمورد انتظار افت سرمایه )

است گرفته  قرار  اوریاسف    آکادمیک  به  8( 2006)ساگی    7( 2022)دینگ،  ایران  بازار  با  مرتبط  مطالعات  اکثر   .

تری از  تواند تصویر واضح تر معیارهای افت سرمایه که میمعیارهای سنتی ریسک تکیه دارند و به جزئیات دقیق

ی رفتاری مانند نظریه گذاران ارائه دهد، توجهی نشده است. علاوه بر این، کاربرد اصول مالریسک برای سرمایه 

سازی پرتفوی در بازار ایران به درستی مورد مطالعه قرار نگرفته است. این در حالی است که  پشیمانی در بهینه

تری از مشارکت نهادی روبرو هستند،  تعصبات رفتاری ممکن است در بازارهایی که با عدم قطعیت بالا و سطح پایین

 تری ایفا کنند.نقش برجسته

 
1 Expected Shortfall 

2 W. F. Sharpe (1964) 

3  J. B. Guerard Jr. (2007) 
4  R. F. Engle (1982) 

5 Expected Regret of Drawdown (ERoD) 

6 Conditional Drawdown-at-Risk (CDaR) 
7 Rui Ding and Stan Uryasevz (2022) 

8 J. Sagi  (2006) 
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در مجموعه     CDaRو     ERoDکارگیری و تحلیل معیارهای  ن تحقیق، تلاش دارد این شکاف پژوهشی را با بهلذا ای

های ریسک را در بازار  سهم از بازار سهام ایران پر کند. این رویکرد نه تنها درک پویایی  30هایی مشتمل بر  داده 

گذارانی که در شرایط عدم قطعیت و تأثیرات  های عملی برای سرمایه بخشد، بلکه بینشنوظهور ایران بهبود می 

دهد.  باشند ، ارائه می سازی پرتفوی خود میهترین تصمیم در بهینهرفتاری قرار دارند و با این حال به دنبال ب

های مالی رفتاری در بازار سهام  کارگیری تجربی این معیارهای پیشرفته ریسک و مدل تحقیق حاضر، با بسط و به

 .آوردهم میای برای تحقیقات آینده در بازارهای نوظهور مشابه فراایران، به ادبیات مالی موجود کمک کرده و پایه

 

 ( اهداف پژوهش 1- 3

سازی پرتفوی به منظور  های بهینه هدف اصلی این مطالعه، گسترش کاربرد معیارهای پیشرفته ریسک و تکنیک

سهم منتخب تمرکز دارد.    30گیری مدیران در بازار سهام ایران است که به طور خاص بر  ارتقای کیفیت تصمیم

ارائه یک تحلیل   دنبال  به  پژوهش  راهنمایی سرمایه این  به  بتواند  است که  پرتفوی در  جامع  مدیران  و  گذاران 

 تر کمک کند. اهداف کلیدی این مطالعه عبارتند از:های آگاهانه گیریتصمیم

 ( كاربرد معیارهاي ریسک افت سرمایه: 1- 3- 1

o یه ویژه پشیمانی مورد انتظار افت سرماکارگیری معیارهای ریسک مبتنی بر افت سرمایه، به به (ERoD)     و

 1(2013)بیکر، فیلبک    در بازار سهام ایران  (CDaR)افت سرمایه در معرض ریسک شرطی 

o  های ریسک بازار سهام ایران و مقایسه آنها با معیارهای  ارزیابی اثرگذاری این معیارها در شناسایی ویژگی

 (.  CvaRسنتی مانند واریانس و ارزش در معرض ریسک شرطی )

 هاي مالی رفتاري: دیدگاه ( 1- 3- 2

o راکفلار، اوریاسف    سازی پرتفویهای مالی رفتاری، به ویژه نظریه پشیمانی، در تحلیل بهینهادغام نظریه(

2002)2. 

o گذاران بر عملکرد پرتفوی در بازار سهام ایرانارزیابی تأثیر تعصبات رفتاری و عوامل روانشناختی سرمایه . 

 پرتفوي:  سازيهاي بهینه ( تكنیک 1- 3- 3

o روش به مقایسه  و  بهینهکارگیری  مختلف  روش های  شامل  پرتفوی،  برای  سازی  پیشرفته،  و  های سنتی 

 .3( 1977)فیشبرن    ها در بازار ایرانشناسایی مؤثرترین استراتژی 

o گیری  بازده و تصمیم-ها در مدیریت پرتفوی، با تمرکز بر توازن ریسکبررسی پیامدهای عملی این تکنیک

 .4( 2000)راکفلار، اوریاسف    گذاری متناسب با شرایط بازار ایرانهای سرمایهانتخاب استراتژی   درخصوص

 
1  H. K. Baker and G. Filbeck (2013) 

2 R. T. Rockafellar and S. Uryasev (2002) 
3  G. S. Fishburn (199) 

4 R. T. Rockafellar and S. Uryasev (2000) 
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 مرور ادبیات  ( 2

 مروري بر معیارهاي ریسک پرتفوي

 ، و غیره VaR( معیارهاي ریسک سنتی: واریانس، 2- 1

اند. این معیارها  سازی پرتفوی بوده بهینهبنای مدیریت ریسک مالی و  معیارهای سنتی ریسک، تا چندین دهه، سنگ

زیانبینش و  نوسانات  مورد  در  اساسی  داراییهای  به  مربوط  احتمالی  میهای  ارائه  مالی  )اوریاسف  دهنهای  د 

2008)1. 

 

 ( واریانس و انحراف معیار 2- 1- 1

متداول  معیار  انحراف  و  بازدهواریانس  پراکندگی  که  هستند  ریسک  معیارهای  راترین  نشان    ها  میانگین  حول 

کند، در  ها از میانگین را محاسبه میشود، انحراف مربعی میانگین بازدهنشان داده می   σ²دهند. واریانس، که با  می

تر برای سنجش نوسانات عمل  ، ریشه مربع واریانس است و به عنوان معیاری شهودی σحالی که انحراف معیار،  

تر  سازی ریاضی را سادهها نرمال است، که این موضوع مدل توزیع بازده   کنند کهکند. این معیارها فرض می می

کند )دینگ،  درستی منعکس نهای مالی را بهویژه در زمان بحران کند، اما ممکن است شرایط واقعی بازار، بهمی

پراکندگی منفی یا نامطلوب  واریانس که بر  هایی استفاده شدند مبتنی برروش نیم. در ادامه، مدل2( 2022اوریاسف  

 . (1387)هیبتی، حدادزاده  ها حول میانگین تمرکز دازند  بازده

 

 (VaR) ( ارزش در معرض ریسک2- 1- 2

یکی از معیارهای مناسبی است که حداکثر زیان پرتفوی را در یک سطح اطمینان   (VaR) ارزش در معرض ریسک

اش بسیار مورد  ه دلیل سادگی و جذابیت شهودی ب  VaRزند.  معین و در یک دوره زمانی مشخص تخمین می

کند و از  خوبی ثبت نمیرا به  3ای هایی نیز دارد، از جمله اینکه ریسک دنباله گیرد؛ اما محدودیتاستفاده قرار می

 به این شکل است:   VaR. فرمول  4( 2000وانگر  ت )بینسنظر ریاضی نیز قابل جمع نیس

 
𝑉𝑎𝑅α = inf{𝑥 ∈ ℝ ∶ 𝑃(𝐿 > 𝑥) ≤ 𝛼  

 که در آن: 

L   متغیر زیان و𝛼  باشد. با وجود محبوبیت آن،  سطح اطمینان میVaR    های فراتر از  اطلاعاتی درباره میزان زیان

 .5(1989)استاتمن    دهدارائه نمی   VaRآستانه

 
1 S. Uryasev (2008) 

2  Rui Ding and Stan Uryasevz (2022) 

3 Tail Risk 
4  K. G. J. Binswanger (2000) 

5 M. Statman (1989) 
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 (CVaR) ( ارزش در معرض ریسک شرطی2- 1- 3

شود، با در نظر گرفتن زیان مورد  مورد انتظار نیز گفته می، که به آن زیان  (CVaR) ارزش در معرض ریسک شرطی

به این    CvaR  .کندرا برطرف می  VaR های فراتر رود، برخی از محدودیت  VaR انتظار در صورتی که زیان از آستانه

 شود: شکل تعریف می
𝐶𝑉𝑎𝑅𝛼 = 𝐸[𝐿|𝐿 > 𝑉𝑎𝑅𝛼] 

 

گیرد.  خوبی در بر میهای شدید را به دهد و شدت زیانای ارائه میدنبالههای  تری از ریسکاین معیار دید جامع

ها در شرایط سازی پرتفوی است که آن را برای بهینه یک معیار ریسک همگن   CVaRاند کهمطالعات نشان داده 

 . 1(1993)تالر   سازدتر میگریزی، مناسب ریسک

 

 (Drawdown) ( معیارهاي افت سرمایه4-1-2

گذاران  ، برای سرمایه   3(ADDو میانگین افت سرمایه )  2(MDDمعیارهای افت سرمایه، مانند حداکثر افت سرمایه ) 

حداکثر زیان از یک قله به یک     MDDهای صورت گرفته از بالاترین مقادیر بسیار اهمیت دارند.  نگران از کاهش 

دهد.  کند و بینشی از بدترین حالت ممکن برای پرتفوی ارائه می گیری می دره قبل از دستیابی به قله جدید را اندازه 

کند و نمایی کلی از رفتار افت  گیری میا را در طی یک دوره مشخص میانگین هاین افت    ADDاز سوی دیگر،  

گذاری بلندمدت و اطمینان از پایداری  های سرمایه ویژه برای مدیریت ریسکدهد. این معیارها بهسرمایه ارائه می

 گذاری بسیار مناسب هستند. های سرمایه استراتژی 

 

  ( نسبت شارپ 2- 5-1
شده با ریسک است. این نسبت به  ویلیام اف. شارپ ارائه شده، معیاری برای بازده تعدیلنسبت شارپ، که توسط 

صورت نسبت بازده مازاد یک دارایی یا پرتفوی نسبت به نرخ بازده بدون ریسک تقسیم بر انحراف معیار آن محاسبه  

 شود: طور ریاضی، نسبت شارپ به صورت زیر محاسبه میشود. به می

𝑆ℎ𝑎𝑟𝑝𝑒 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =  
𝐸[𝑅 − 𝑅𝑓]

𝜎
 

 :که در آن

E[R] بازده مورد انتظار : 

𝑅𝑓  نرخ بازده بدون ریسک؛ و : 

 
1 R. H. Thaler (1993) 
2 Maximum Drawdown (MDD) 

3 Average Drawdown (ADD) 
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σباشد. : انحراف معیار بازده های مازاد می 

امکان را می نسبت شارپ به سرمایه  این  و  گذاران  ارزیابی کنند  ازای هر واحد ریسک را  بازدهی را به  دهد که 

 .1(1964)شارپ     های مختلف انجام دهندها و پرتفوی دارایی   ای بینمقایسه 

پایه این گذار نظریه پرتفوی مدرن و مدیریت ریسک هستند. علیاین معیارهای ریسک سنتی  رغم آن که 

های غیرخطی  سازی ریسک ویژه در شبیههایی بهدهند، محدودیت های بسیار مهم و حیاتی را ارائه می معیارها بینش 

تر برای مدیریت ریسک مالی در  ها و ارائه ابزارهای قوی رویدادهای شدید بازار نیز دارند. برای رفع این کاستیو  

یافته تکامل  ریسک  معیارهای  ناپایدار،  و  پیچیده  و  بازارهای  سرمایه  افت  بر  مبتنی  معیارهای  توسعه  مانند  تر 

 اند. معیارهای مالی رفتاری، طراحی شده
 

فت سرمایه: افت سرمایه متوسط، افت سرمایه شرطی، و پشیمانی مورد انتظار افت  ( معیارهاي ا2- 2

 سرمایه 

ای که  های بالقوه هایی درباره زیان معیارهای افت سرمایه در ارزیابی ریسک پرتفوی اهمیت بالایی دارند، زیرا بینش

گذارانی که به ریسک  رها برای سرمایه دهند. این معیاگذاری ممکن است از اوج خود تجربه کند، ارائه مییک سرمایه 

گذاری  های سرمایهتوانند استراتژی ها میهای قابل توجه حساس هستند، بسیار مهم هستند، زیرا این زیان زیان

 .بلندمدت آنها را تحت تأثیر قرار دهند

 

 ( افت سرمایه متوسط 2- 2- 1

گذار در طول یک دوره خاص  ه یک سرمایهافت سرمایه متوسط معیاری است برای میانگین کاهش قله به دره ک

شود. افت سرمایه  های سرمایه در دوره تحلیل محاسبه میگیری از تمامی افت کند. این معیار با میانگین تجربه می

ها  دهد و بینشی درباره فرکانس و شدت زیان متوسط نمای کلی از رفتار معمول افت سرمایه پرتفوی را ارائه می 

الگوهای زیان رایج میآورد. مفراهم می تواند در  فهوم افت سرمایه متوسط بر این اساس استوار است که درک 

 .گذاری کمک کندهای سرمایهمدیریت بهتر ریسک

o Hammad Khan   و Rebecca Lehman   (2020)   اهمیت درک انواع مختلف ریسک، از جمله ریسک افت

عنوان یک ریسک  سرمایه را به دلیل طبیعت غیرخطی آن بهدهند. آنها افت  سرمایه، را مورد بحث قرار می

گذاران  های سرمایه برای سرمایه کنند. آنها بر اهمیت عملی افت خاص و دشوار برای تخمین توصیف می

افتبه که  برای کسانی  میویژه  از حد  بیش  فعالیت های  ادامه  برای  تهدیدی  تأکید تواند  باشد  هایشان 

 .2( 1979کی  )کانمن، تِوِرس   کنندمی

 

 
1 W. F. Sharpe (1964) 

2 D. Kahneman, A. Tversky (1979)   
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 (CDaR) افت سرمایه شرطی( 2-2-2

دهد. این  را به زمینه افت سرمایه بسط می (VaR) مفهوم ارزش در معرض ریسک (CDaR) افت سرمایه شرطی

گیری  کند، اندازه معیار میزان افت سرمایه مورد انتظار را با توجه به اینکه افت سرمایه از یک آستانه خاص تجاوز می 

بهکند  می دنباله   CDaRشرطی(.    VaR)مشابه  ریسک  ارزیابی  سرمایه ایبرای  کلی   1افت  نمای  و  است  مفید 

 .دهدهای شدید بالقوه نسبت به افت سرمایه متوسط ارائه میتری از زیان جامع 

o Rockafellar    وUruasev  (2000  ،)CDaR  کنند  های عمومی زیان معرفی میعنوان معیاری برای توزیع را به

دهند  های شدید مؤثر است. آنها توضیح میکنند که این معیار در مدیریت و کاهش ریسکو تأکید می

برای   CDaR که ارزشمند  ابزاری  به  را  آن  امر  این  و  دارد  تمرکز  سرمایه  افت  توزیع  دنباله  انتهای  بر 

 .2( 2000واگنر  )بینس  کندگریز تبدیل مییسک گذاران رسرمایه

 

 (ERoD) ( پشیمانی مورد انتظار افت سرمایه2-2-3

معیاری پیشرفته است که مفهوم مالی رفتاری را به تحلیل افت سرمایه   (ERoD) پشیمانی مورد انتظار افت سرمایه

های  گیری پشیمانی مورد انتظار مرتبط با افت گذاران را با اندازه سرمایهها بر  کند. این معیار تأثیر روانی زیانوارد می 

می  حساب  بهسرمایه  معیار  این  تصمیمکند.  فرآیندهای  و  احساسات  تأثیر  چگونگی  درک  برای  گیری  ویژه 

 های سرمایه مفید است. گذاران بر وقوع افت سرمایه

o Stutzer (2000)   کند. سازی پرتفوی تأکید میانند پشیمانی، در بهینههای رفتاری، م بر اهمیت ادغام جنبه

ها بر  طور جامع تأثیر کامل زیان توانند به کند از آنجا که معیارهای ریسک سنتی معمولاً نمی او بیان می 

ارزیابی کنند، معیارهایی مانند رفتار سرمایه ارائه  توانند درک جامع می  ERoD گذاران را  از ریسک  تری 

 .3( 1989)استاتمن    دهند

o Bai   دهند که چگونه  نیز به نقش مالی رفتاری در مدیریت ریسک پرداخته و نشان می (2009) و همکاران

دهد  شواهد تجربی آنها نشان می  توانند عملکرد پرتفوی را بهبود بخشند.رویکردهای مبتنی بر پشیمانی می 

به انتظار  مورد  پشیمانی  محاسبه  ناپای که  بازارهای  در  مشخص  می طور  استراتژی دار  به  های  تواند 

 .4( 2002)راکفلار، اوریاسف    تر منجر شودگذاری مقاوم سرمایه

 سازي پرتفوي( كاربرد در بهینه 2- 3

ها و  سازی پرتفوی ارزشمند هستند، مخصوصاً جایی که هدف، حداکثر کردن بازدهمعیارهای افت سرمایه در بهینه

ریسک متوسط،  کاهش  سرمایه  افت  ادغام  با  است.  بهینه ERoD و   CDaRها  فرآیند  سرمایه در  گذاران  سازی، 

 
1 Tail Risk of Drawdowns 

2 K. G. J. Binswanger (2000) 
3 M. Statman (1989) 

4 . T. Rockafellar, S. Uryasev (2002) 
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های قابل  های بالاتر هستند بلکه پتانسیل زیان ه هایی را توسعه دهند که نه تنها به دنبال بازد توانند استراتژی می

 . های قابل قبولی نگه دارندتوجه را نیز در محدوده

o Sharpe (1964)    ایهای سرمایه گذاری دارایی در مطالعه بنیادی خود در مدل قیمت (CAPM)  اگرچه ،

های ریسک مختلف،  گذار درک چگونگی ادغام معیارعمدتاً بر ریسک سیستماتیک تمرکز داشت، اما پایه 

 .1(2020د )خان، لمان  گذاری بوهای سرمایه های سرمایه، در استراتژی از جمله افت 

o Hammad Khan و Rebecca Lehman (2020 به بررسی بیشتر چگونگی کنترل افت )  های سرمایه از طریق

اندازه  و  موقعیتتنوع  پیشنهاد میگیری دینامیک  و  پرداخته  معیار ریسک کنند که ترکیب چندیها  ن 

 تر برای مدیریت ریسک پرتفوی ارائه دهد. تواند چارچوبی مقاوم می

 

 هاي آنو توسعه   CAPM( مدل2-4

توسط    1964، که در سال   2(CAPM)اهاي سرمایه گذاري دارایی سنتی مدل قیمت    CAPM( مدل  1-4-2

چارچوبی را برای تعیین بازده مورد انتظار    CAPMمعرفی شد، یکی از ارکان نظریه مالی مدرن است.   ویلیام شارپ

دهد.  شود و بازده مورد انتظار بازار ارائه می نمایان می (β) یک دارایی بر اساس ریسک سیستماتیک آن، که توسط با

ای آن است که حساسیت اوراق بهادار به  ، بازده مورد انتظار یک اوراق بهادار متناسب با بتCAPM طبق مدل  

 شود: کند. این رابطه به صورت معادله زیر بیان میگیری میحرکات بازار را اندازه 

 
𝐸(𝑅𝑖) =  𝑅𝑓 + 𝛽𝑖((𝐸(𝑅𝑚) − 𝑅𝑓) 

 که در آن: 

)iE(R  : بازده دارایی؛ 

fR نرخ بدون ریسک؛ : 

iβ  : بتای دارایی؛ و 

 )mE(R  :3( 1964د )شارپ  باش بازده مورد انتظار بازار می. 

های  کند که تنها ریسکی که باید در بازار جبران شود، ریسک سیستماتیک است، زیرا ریسکمدل شاپر فرض می 

ای در مطالعات تجربی برای  سازی کاهش یابند. این مدل به طور گسترده توانند از طریق متنوعغیرسیستماتیک می 

 شود. پرتفوی استفاده میها و مدیریت  گذاری دارایی ارزیابی قیمت

 

 

 
1 H. Khan, R. Lehman (2020) 
2 Capital Asset Pricing Model (CAPM) 

3  W. F. Sharpe (1964) 
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 مبتنی بر افت سرمایه  CAPM( مدل 2-4-2

گذار  ای که یک سرمایهاند زیرا حداکثر ضرر بالقوه گیری افت سرمایه بسیار مورد توجه واقع شده معیارهای اندازه

   CAPM کنند. مدل می گذاری با آن مواجه شود را منعکس  ممکن است از یک قله به یک دره در ارزش یک سرمایه 

گذاران به طور خاص به ضررهای بالقوه  این که سرمایه تشخیص های افت سرمایه، باگیری سنتی برای ادغام اندازه 

گذاری و درک ریسک آنها تأثیر بگذارد  تواند بر تصمیمات سرمایه های افت سرمایه حساس هستند که میو دوره 

 .(1395)زهرا پوزمانی    بسط یافته است

مبتنی بر افت سرمایه، مدل سنتی را با ادغام افت سرمایه به عنوان معیاری از ریسک تغییر   CAPM مدل

تواند به ویژه در ارزیابی تعادل  دهد. این رویکرد میتر از پروفایل ریسک یک دارایی ارائه میدهد و نمایی جامع می

پریمیوم ریسک را بر اساس ریسک افت سرمایه تنظیم پذیر مفید باشد. این مدل،  ریسک و بازده در بازارهای نوسان 

  1( 2020)خان، لمان    دهدهای نزول شدید بازار ارائه می ها در دوره هایی در مورد عملکرد داراییکند و بینش می

 (. 1396)پوزمانی  

  به بررسی افت سرمایه شرطی در  Zabarankin (2003) ، وChekhlov  ،Uryasev به عنوان مثال، تحقیقات  

( ریسک  بهینه  CDaR)2معرض  در  آن  کاربردهای  پرداختهو  پرتفوی  می سازی  نشان  آنها  ادغام  اند.  که  دهند 

های  تواند منجر به استراتژی به ویژه در شرایط بحرانی بازار، می  CAPM های ریسک افت سرمایه با مدل گیری اندازه 

 .3(2005)چخلوف و همکاران    تری شودمدیریت ریسک قوی 
 

 ( مطالعات تجربی در بازارهاي مختلف 6-2

اندازه  زمینه  در  ویژه  به  نوظهور،  بازارهای  و  آمریکایی  بازارهای  بین  مدل مقایسه  و  پرتفوی  ریسک  های  گیری 

های  وب گذاری دارایی، یک حوزه کلیدی از مطالعه است. بازارهای آمریکایی که با نقدشوندگی بالا، چارچقیمت

های متفاوتی نسبت به بازارهای نوظهور ارائه  ها و فرصتشوند، چالش شناخته می نظارتی گسترده و موسسات مالی

تری  های نظارتی متفاوت تر و محیطدهند. بازارهای نوظهور، مانند ایران، اغلب نوسانات بالاتر، نقدشوندگی پایینمی

ها  گذاری دارایی های قیمت های ریسک سنتی و مدل گیری اثربخشی اندازه تواند تأثیر قابل توجهی بر  دارند که می 

 داشته باشد. 

های ریسک سنتی مانند واریانس و ارزش در  گیری ای از اندازه مطالعات در بازار سهام آمریکا به طور گسترده 

های  و نسخه  (CAPM) گذاری دارایی سرمایههایی مانند مدل قیمتو همچنین مدل  (CVaR) معرض ریسک شرطی

های بازار پایدار و با نقدینگی بالا  ها در محیطگیریاند. این مطالعات معمولاً به مقاومت این اندازه آن استفاده کرده 

 
1  H. Khan and R. Lehman (2020) 
2 Conditional Drawdown at Risk (CDaR) 

3 A. Chekhlov, S. Uryasev, M. Zabarankin (2005) 
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ها در ایالات متحده مؤثر بوده است، جایی سنتی در توضیح بازده دارایی CAPM اشاره دارند. به عنوان مثال، مدل 

 و عدم تقارن اطلاعات حداقل است.   که کارایی بازار نسبتاً بالا

های بازار مواجه هستند. تحقیقات در این  در مقابل، بازارهای نوظهور اغلب با سطوح بالاتر نوسان و ناکارآمدی 

های  های سنتی ممکن است نتوانند به طور کامل پروفایل های ریسک و مدل گیری دهد که اندازه بازارها نشان می

اندازهد دارایی بازده منحصر به فر-ریسک حداکثر افت  های افت سرمایه،  گیری ها را درک کنند. به عنوان مثال، 

اند زیرا  شرطی توجه بیشتری را جلب کرده  و افت سرمایه شرطی (ADDو میانگین افت سرمایه )  (MDDسرمایه )

ها حداکثر زیان  گیری زه گذاران در این بازارها دارند. این انداتوانایی بهتری در انعکاس ترجیحات ریسک سرمایه

تری از ریسک ارائه  گیرند و دیدگاه دقیقمشاهده شده از اوج تا دره قبل از رسیدن به اوج جدید را در نظر می

 های شدید و مکرر هستند.دهند، به ویژه در بازارهایی که در معرض افت می

ا از بازارهای آمریکایی و سایر بازارهای  های متمایزی را که آن رمطالعات خاص بر روی بازار سهام ایران ویژگی

متمایز می آشکار مینوظهور  مانند ریسککند،  عواملی  تأثیر  ایران تحت  بازار  ژئوپلتیک، تحریمسازد.  های  های 

های قابل توجهی در بازار شود. شواهد تجربی تواند منجر به ناهنجاری اقتصادی و مداخلات دولتی است که می

افت سرمایه، در   مبتنی بر    CAPMهمچون افت سرمایه هایگیری های مشتمل بر اندازه ل دهند که مد نشان می 

 سنتی مؤثرتر هستند. CAPM های ریسک بازار ایران نسبت بهدرک دینامیک

شناختی توجه دارند، در  گذاران و عوامل روان علاوه بر این، رویکردهای مالی رفتاری که به تعصبات سرمایه 

رسند. به عنوان مثال، نظریه پشیمانی،  ها در بازار ایران امیدوارکننده به نظر می یمت داراییهای قتوضیح حرکت 

ایرانی بر تصمیمات سرمایهبرای درک چگونگی تأثیر ترس از پشیمانی سرمایه ها به کار رفته گذاری آنگذاران 

 تر شده است. های پیشرفتهسازی پرتفوی متفاوتی نسبت به بازارهای بهینهاست، که منجر به استراتژی 

ها با شرایط  گذاری داراییهای قیمت های ریسک و مدل گیریدر مجموع، ادبیات تحقیق بر اهمیت تطبیق اندازه 

کند. عوامل اقتصادی، سیاسی و اجتماعی منحصر به فرد در این بازارها نیاز به خاص بازارهای نوظهور تأکید می

افت   هایگیری و ارزیابی ریسک دارند. برای بازار سهام ایران، ادغام اندازه رویکردی متناسب با مدیریت پرتفوی  

بینش  سرمایه جامع و  چارچوب  رفتاری  مالی  ریسکهای  مدیریت  و  درک  برای  سرمایهتری  فراهم های  گذاری 

گذارانی  ایه های تجربی بازار هماهنگ است، بلکه پیامدهای عملی برای سرم آورد. این رویکرد نه تنها با واقعیتمی

 دهد.های خود در مواجهه با عدم قطعیت و نوسانات بازار هستند، ارائه می سازی پرتفوی که به دنبال بهینه
 

 شناسی ( روش 3

 ها( انتخاب و توصیف داده 3- 1

طور  میلیارد دلار است. به    140سهام قابل معامله، دارای ارزش بازار کل کمتر از    800بازار سهام ایران با حدود  

مانده جمعاً  سهم باقی  700شرکت متمرکز است، به این معنا که    100چهارم این ارزش بازار در  خاص، بیش از سه 
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های کوچکتر به شدت در معرض  میلیارد دلار ارزش دارند. این تمرکز بالا به این معنی است که سهام   35کمتر از  

 هیجان بازار و ورود نقدینگی قابل توجهی روبرو شوند. نوسانات قیمتی قابل توجه هستند، آن هم بدون اینکه با  

سهم از بازار سهام    30برای انتخاب    ، (CAPM) ای  های سرمایه گذاری دارایی ای مدل قیمت با توجه به مفروضات پایه 

 .همخوانی داشته باشند، رویکردی سیستماتیک اتخاذ شده است  CAPM ایران که به بهترین شکل با اصول بنیادی 

کند تمام اطلاعات موجود به سرعت و به طور  ، کارایی بازار است که فرض می CAPM از اصول حیاتی  یکی  

گذاران به طور برابر و همزمان به این اطلاعات دسترسی  شود و همه سرمایه های سهام منعکس میکامل در قیمت

است که ممکن است به برخی افراد اجازه دهد  ای  ها به گونهدارند. در بازار سهام ایران، ساختار بسیاری از شرکت 

هایی با نسبت سهام شناور  تا پیش از عموم مردم به اطلاعات دسترسی پیدا کنند. بنابراین، تمرکز بر روی سهام 

گذاران  آزاد نسبتاً بالا اهمیت دارد. نسبت سهام شناور آزاد به سهمی از سهام اشاره دارد که در دست عموم سرمایه 

هایی که به شدت در اختیار افراد داخلی یا سهامداران بزرگ قرار دارد. این امر خطر تأثیر  ف سهام است، برخلا

های استاندارد بازار را  دهد و در نتیجه، دینامیکگران مطلع را کاهش میعمده بازار توسط تعداد کمی از معامله

 .کندو دامپ( جلوگیری می   های پمپهای قیمتی قابل توجه )مانند طرح حفظ کرده و از دستکاری 

های مورد مطالعه بود. بازار سهام ایران  سهم، تعداد روزهای معاملاتی در دوره  30معیار دیگری برای انتخاب  

های  سال است. در سال   30های تجاری جامع آن کمتر از  سال و داده   60نسبتاً جوان است و تاریخچه آن کمتر از  

ها دارای نقدینگی و آزاد  اند و اگرچه این شرکت انجام داده  (IPO) ی اولیهاخیر، چندین شرکت بزرگ عرضه عموم

شناور بالایی هستند، اما در صورتی که سهام آنها در تمام طول دوره مطالعه در دسترس نبوده، از مطالعه ما کنار  

 .گذاشته شدند

 سهم را بر اساس معیارهای زیر انتخاب شدند:   30در نهایت،  

اند تا از نقدشوندگی  هایی با متوسط ارزش معاملات بالا ترجیح داده شده : سهام لات متوسط ارزش معام •

 کافی اطمینان حاصل شود. 

هایی که دارای نقدشوندگی بالایی هستند و خرید و فروش آنها بدون تأثیر قابل توجه  : سهام نقدشوندگی •

 .پذیر استبر قیمت سهام امکان 

هایی با نسبت بالای سهام آزاد شناور برای اطمینان از توزیع وسیع مالکیت و  سهام سهام آزاد شناور:   •

 .کاهش تأثیر اطلاعات داخلی بر قیمت سهام

اند تا مجموعه  های مطالعه به طور فعال معامله شده هایی که در طول دوره سهام  تعداد روزهاي معاملاتی: •

 .ای جامع و سازگار فراهم شودداده 

های بازار ایران  کند که مطالعه بر روی معتبرترین و قابل اعتمادترین سهام نتخاب دقیق تضمین می این فرآیند ا

 .دهدتمرکز دارد و تحلیلی عادلانه و دقیق از معیارهای ریسک مورد بررسی ارائه می
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 ( محاسبه معیارهاي ریسک 3- 2

توسعه یافته، یکی از ارکان نظریه مدرن    که توسط ویلیام شارپ (CAPM) ایهای سرمایه گذاری داراییمدل قیمت

اساس چارچوب بهینه  CAPM پورتفوی و مدیریت ریسک است. )مارکویتز  واریانس مارکویتز  - سازی میانگینبر 

کند که بازده  بنا شده که بر تعادل بین ریسک و بازده در تشکیل پورتفوی تأکید دارد. این مدل فرض می  1(1952

کند.  گیری میدارایی تابعی خطی از بتای آن است، که حساسیت دارایی به حرکات بازار را اندازه مورد انتظار یک 

های آن در شرایط های حیاتی در مورد کاربرد و محدودیتوجود دارد که بینش CAPM ای در موردادبیات گسترده 

 .دهدمختلف بازار ارائه می 

سهام انتخاب شده از بازار بورس ایران محاسبه   30یک از  برای این مطالعه، سه معیار ریسک خاص برای هر  

و بتای پشیمانی )تأسف( مورد   (βCDaR) ، بتای افت سرمایه در معرض ریسک شرطی(β) اند: بتای استاندارد شده 

های ریسک سهام و  . هر یک از این معیارها دیدگاه منحصر به فردی در مورد ویژگی  (βERoD)انتظار افت سرمایه

 .دهندها به تغییرات بازار ارائه می پاسخ آن 

 

 (β) ( بتاي استاندارد 3- 2- 1

 گردد:بتای استاندارد معیاری از ریسک سیستماتیک یک سهام نسبت به کل بازار است که به صورت زیر محاسبه می

 

𝛽 =  
𝐶𝑜𝑣(𝑅𝑖 , 𝑅𝑚)

𝑉𝑎𝑟(𝑅𝑚)
 

 که در آن: 

𝑅𝑖 بازده سهام : 

𝑅𝑚 بازده بازار : 

𝐶𝑜𝑣(𝑅𝑖 , 𝑅𝑚) کوواریانس بین سهم و بازار؛ و : 

𝑉𝑎𝑟(𝑅𝑚) باشد. : واریانس بازده بازار می 

از   بتای می   1بالاتر  بتای  نشان  که  حالی  در  دارد،  بیشتری  نوسانات  بازار  به  نسبت  از   دهد که سهام    1کمتر 

 .ی نوسانات کمتر نسبت به بازار استدهندهنشان 

 

 ( CDaR( بتاي افت سرمایه در معرض ریسک شرطی )3- 2- 2

را به مقادیر افت  (  VaRمفهوم ارزش در معرض ریسک ) (CDaRبتای افت سرمایه در معرض ریسک شرطی )

میزان افت مورد انتظار    CDaRها تمرکز دارد.  افت  (tail risk) های انتهای دمُدهد و بر روی ریسکسرمایه بسط می 

 
1 H. Markowitz (1952) 
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، حساسیت  βCDaR، یعنی  CDaR کند. نسخه بتا ازگیری می را در صورتی که افت از آستانه خاصی تجاوز کند، اندازه 

 شود: کند. این معادله بصورت زیر نوشته میهای بازار را ارزیابی میهای یک سهام نسبت به افت افت 
 

𝛽𝐶𝐷𝑎𝑅
𝑖 =

∑ ∑ 𝑝𝑠𝑞𝑠𝑡
∗ (𝑤𝑠,𝜏(𝑠,𝑡)

𝑖 − 𝑤𝑠𝑡
𝑖 )𝑇

𝑡=1
𝑆
𝑠=1

𝐶𝐷𝑎𝑅𝛼(𝑤𝑀)
 

 که در آن: 

i  ،شاخص سهام :i = 1,…,I 

s:   های اوراق بهادار شاخص یک مسیر نمونه از بازده 
sp  ::  احتمال مسیر نمونهs؛   
t  ،زمان :t = 1, ..., T 

𝑤𝑠𝑡
𝑖ازده تجمعی غیرترکیبی دارایی: ب i در زمان t   بر روی مسیر نمونهs 
Mw اجزای های تجمعی غیرترکیبی پرتفوی بازار )پرتفوی بهینه( که شامل  : بردار بازده𝑤𝑠𝑡

𝑀  ،T= 1, ...,  t  ،= 1,  s

...,  ،S ؛ 
𝜏(𝑠, 𝑡)  :لحظه زمانی آخرین حداکثر تجمعی بازده بازار پیش از زمانt     در سناریویs 

𝑞𝑠𝑡
1شاخصی که برابر با : ∗

(1−𝛼)𝑇
و در غیر این    𝑤𝑀های بازار )پرتفوی بازار( برابر کاهش T(α−1)ترین برای بزرگ  

 صورت برابر با صفر است؛ 
𝐶𝐷𝑎𝑅𝛼(𝑤𝑀) = ∑ ∑ 𝑝𝑠𝑞𝑠𝑡

∗ (𝑤𝑠,𝜏(𝑠,𝑡)
𝑀 − 𝑤𝑠𝑡

𝑀)𝑇
𝑡=1

𝑆
𝑠=1    

به     CDaR باشد آنگاه   α=0.9. )برای مثال، اگر  𝑤𝑀های بازار )پرتفوی بازار( کاهش  %    (α−1)ترین  میانگین بزرگ 

 کند. ها توجه میترین کاهشبزرگ   10%

استفاده   CDaR ها، ازشود، با این تفاوت که به جای استفاده از بازده مشابه بتای استاندارد محاسبه می   CDarی  بتا

 .شودمی

 

 (ERoD)( پشیمانی )تأسف( مورد انتظار افت سرمایه 3- 2- 3

کند  های سرمایه وارد میاصول مالی رفتاری را به تحلیل افت   (ERoD)پشیمانی )تأسف( مورد انتظار افت سرمایه  

دلیل    مقدار پشیمانی مورد انتظار را که به ERoD گذاران تمرکز دارد.ها بر سرمایهشناختی این افت و بر تأثیر روان

ها را نسبت به  حساسیت پشیمانی یک سهم از افت βERoDکند. گیری می آید، اندازهتجربه یک افت به وجود می

 گردد:کند و به صورت زیر محاسبه میهای بازار ارزیابی میپشیمانی ناشی از افت 

 

𝛽𝐸𝑅𝑜𝐷
𝑖 =

1

𝑇
∑ ∑ 𝑝𝑠𝑞𝑠𝑡

∗ (𝜔𝑠,𝜏(𝑠,𝑡)
𝑖 − 𝜔𝑠𝑡

𝑖 )𝑇
𝑡=1

𝑆
𝑠=1

�̃�𝜖(𝜔𝑀)
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βERoD  نیز مشابه با βCDaRآید. بنابراین،  با مقایسه پشیمانی از افت یک سهم با پشیمانی از افت بازار به دست می

مشابهمی  βERoD فرمول این،     βCDaRتواند  بر  علاوه  برخی سطوح   βERoD و   βCDaRاستخراج شود.  برای 

 .مشابه هستند α اطمینان

تر و رفتارمحور، نمای  و معیار ریسک سنتی و معیارهای پیشرفتهاین معیارهای ریسک، با در نظر گرفتن هر د

تری از نحوه رفتار این  دهند. این رویکرد چندبعدی امکان درک عمیق های ریسک سهام ارائه میجامعی از پروفایل

 .آورد ویژه در زمینه خاص بازار بورس ایران، را فراهم میسهام تحت شرایط مختلف بازار، به

 

 جربی ( تحلیل ت4

های ناگهانی تورم  های نظارتی و سپس دورانهای مداخله دهد که با دورهای را نشان میاقتصاد ایران الگوی چرخه 

های ارز ترجیحی ها، نرخ و کاهش ارزش ارز همراه است. برای چندین سال متوالی، دولت با استفاده از کنترل قیمت

درصد در سال نگه    10های مختلف اقتصادی، نرخ تورم را زیر  بخشها )هم نقدی و هم غیرنقدی( در  و یارانه

این ثبات به می با این حال،  ناگهانی مختل می دارد.  ارزش ریال و تورم  طور  شود و منجر به کاهش قابل توجه 

شود  های تولیدی می های تورمی منجر به سودآوری اسمی قابل توجهی برای شرکت گردد. این شوک گسترده می

ها که  های سهام این شرکت های تورمی است. در نتیجه، قیمتشی از رشد واقعی نبوده، بلکه به دلیل ارزیابیکه نا

 شود. به ریال است، به سرعت افزایش یافته و به افزایش سریع بازار بورس ایران منجر می

های  های خرید زیاد و حبابضعیتبازانه قرار دارد که غالباً به وهای سفتهها، بازار تحت سلطه هیجاندر این دوره

گذاران از این معاملات  ، سرمایه 1تر«شود. طبق نظریه »احمق بزرگقیمتی قابل توجه در بسیاری از سهام منجر می

ترین  طور تاریخی، بزرگ ناپذیر بازار رخ دهد. بهبرند تا زمانی که اصلاحات اجتناب در مدت زمان محدودی سود می

 .زمان بوده استهای ناگهانی تورمی همبازانه پس از دوره های سفته رس ایران با ترکیدن این حبابها در بازار بوافت 

  30ها، در این تحقیق، عملکرد  )انتظار پشیمانی از کاهش ارزش( در ارزیابی کاهش ERoD با توجه به نقش حیاتی

 اند: سهام منتخب در دو دوره اصلی در بازار بورس ایران تحلیل شده

 (2014رکود  )  2019-2013:  1ه  دور •

 ( 2020کاهش شدید در سال  )  2024-2020:  2دوره   •

 .داددوره اول یک رکود چهار ساله طولانی بود، در حالی که دوره دوم یک تصحیح سریع و شدید را نشان می

دین  ها را در چندر این بخش، یک مطالعه موردی از معیارهای ریسک پیشرفته انجام شده است و اثربخشی آن 

تر در مورد کاربرد و عملکرد معیارهای  های عمیقاند. هدف این تحلیل، ارائه بینشسهام در این دو دوره مقایسه شده

 .در زمینه خاص اقتصادی ایران است ERoD ریسک پیچیده مانند 

 
1 the Greater Fool Theory 
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ل  در سا  (FARS) برای نشان دادن کاربرد معیارهای ریسک پیشرفته، به بررسی مورد شرکت پتروشیمی فارس

های مهمی به ویژه در  بینش  (TEDPIX) با شاخص اصلی بورس تهران FARS پردازیم. مقایسه عملکردمی 2014

 .دهدهای رکود بازار ارائه می دوره 

 
 . مقایسه بتاهاي سهام شركت پتروشیمی فارس1جدول 

Standard 𝜷 𝜷𝑪𝑫𝒂𝑹 𝜷𝑬𝑹𝒐𝑫 

1.02 1.13 1.62 

 پژوهشگر های منبع: یافته

 

بدترین   کاهش   درصد  10در  )از  فارس  پتروشیمی  سهام  عملکرد  بازار،  کل  (FARSهای  شاخص  به  نسبت 

(TEDPIX) بدتر بود. با توجه به اینکه بتای استاندارد FARS   است، این موضوع، بسیار موضوع مهمی   1برابر با

نیز نزدیک     FARS برای  CDaRدهنده هماهنگی نوسانات آن با کلیت بازار است. به طور مشابه، بتای  است که نشان 

خوانی دارد. با این حال، تحلیل  با ریسک بازار هم FARS دهد ریسک کاهش ارزش سهاماست، که نشان می 1به 

 FARS برای ERoD دهد. بتایتری را نشان میهای مهمتر و حیاتیبینش (ERoD) ایتر با استفاده از بتعمیق 

بالاتر نشان می  1.8معادل   این مقدار  برابر   FARS دهد کهمحاسبه شده است.  بازار، در  با میانگین  در مقایسه 

کند  تأکید می ERoD پذیرتر است. این بتای بالای های اصلاح عمده بازار، آسیب های شدید قیمت در دوره کاهش 

پذیری  کند و آسیب های بیشتری نسبت به میانگین بازار تجربه می های رکود شدید، کاهش در دوره  FARS که

 .ها داردبیشتری در این دوره 

های پیشرفته ریسک در ارزیابی  گیری اهمیت استفاده از اندازه  ERoD این تفاوت بین بتای استاندارد و بتای

دهد. در حالی که بتای استاندارد و  ویژه در بازارهای نوسانی و نوظهور مانند ایران نشان میعملکرد سهام را به  

 دهند، بتایاطلاعات مفیدی در مورد همبستگی کلی سهام با بازار و ریسک کاهش ارزش ارائه می  CDaR بتای

ERoD  های افت  های بازار در دورهشناختی و رفتاری واکنش های روان دهد که جنبهتری را ارائه میدیدگاه دقیق

می بر  در  را  سرمایه شدید  به  جامع  رویکرد  این  میگیرد.  را  امکان  این  ریسکگذاران  که  با دهد  مرتبط  های 

گذاری در مواجهه با عدم  های سرمایههای خود را بهتر درک و مدیریت کنند و در خصوص اتخاذ استراتژی پرتفوی 

   .و بهتری بگیرند   ترهای اقتصادی تصمیمات قوی قطعیت

می را  مشابهی  خاورمیانهالگوی  معدنی  صنایع  و  معادن  توسعه  شرکت  سهام  عملکرد  در  )میدکو(   توان 

(MIDCO  ) مشاهده کرد. هر دو بتای استاندارد و بتای CDaR   دهد  هستند، که نشان می  1میدکو تقریباً برابر با

به طور   MIDCO برای ERoD است. با این حال، بتای   نوسانات و ریسک کاهش ارزش سهام مشابه میانگین بازار

 .محاسبه شده است   1.8قابل توجهی بالاتر است و معادل  
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 . مقایسه نمودار ارزش سهام شركت پتروشیمی فارس با شاخص كل 1نمودار 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 
 )میدكو(  خاورمیانه. مقایسه بتاهاي شركت توسعه معادن و صنایع معدنی 2جدول  

Standard 𝜷 𝜷𝑪𝑫𝒂𝑹 𝜷𝑬𝑹𝒐𝑫 

1.02 1.12 1.8 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

  MIDCO درصد کاهش یافت، سهام   30حدود   TEDPIX های بازار، جایی که شاخصدرصد از کاهش  10در بدترین  

های شدید بازار  به افت  MIDCO در ارزش مواجه شد. این تفاوت شدید، حساسیت بالای  %47با کاهش قابل توجه  

 .کندثبت شده است، برجسته می  ERoD را که توسط بتای

های شدید قیمت در دوران  بیشتر در معرض ریزش MIDCO دهد کهنشان می  1.8بالا به مقدار   ERoD بتای 

 بازار نسبت به میانگین بازار است. این به این معنی است که در حالی که بتای استاندارد و بتایهای عمده  تصحیح

CDaR  دهند، ممکن است نتوانند به طور  های مشابهی درباره همبستگی عمومی بازار و ریسک افت ارائه میدیدگاه

 کامل میزان خسارات احتمالی در شرایط بازارهای شدید را به تصویر بکشند. 

که با نوسانات قابل توجه و کاهش سریع ارزش بازار در مدت زمان کوتاه    2020ها در دوره افت بازار  این دینامیک

آید. این دوره مثال روشنی است از این که چگونه معیارهای ریسک  شود، حتی بیشتر به چشم میمشخص می 

 .های متفاوتی ارائه دهندتوانند بینش مختلف می
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 )میدكو( با شاخص كل  یسه نمودار ارزش سهام شركت توسعه معادن و صنایع معدنی خاورمیانه. مقا2نمودار  

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

توجه کنید. بتاهای نماد اخابر به   تلاطم در این دوره پر (AKHABER) به عملکرد سهام شرکت مخابرات ایران

 باشند: صورت زیر می

 
 مخابرات ایران. مقایسه بتاهاي شركت 3جدول 

Standard 𝜷 𝜷𝑪𝑫𝒂𝑹 𝜷𝑬𝑹𝒐𝑫 

2.39 2.01 2.68 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

دهد،  را نشان می  AKHABERبه دقت نوسان بالا و ریسک مرتبط با  2.39با توجه به این مقادیر، بتای استاندارد 

ریسک    2.01نیز با مقدار    CDaRپذیرتر از بازار است. بتای  که به این معناست که این سهام بیش از دو برابر نوسان 

 راستا است. دهد که با درک کلی بازار از ریسک همقابل توجهی از نظر افت را نشان می

دهد که در دهد. این مقدار نشان می تر ارائه می دیدگاهی حتی بحرانی   2.68با مقدار    ERoDبا این حال، بتای  

کند و های میانگین بازار تجربه میهای بیشتری نسبت به افتکاهش  AKHABERهای عمده بازار،  دوران تصحیح

های رفتاری و  جنبه   ERoDکند. این بتای بالاتر  پذیری آن در برابر رویدادهای شدید بازار را برجسته می آسیب 
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کشد، که ممکن است معیارهای  گذاران در دوران رکودهای شدید را به تصویر می های سرمایهاکنش شناختی و روان 

 نتوانند به طور کامل در بر گیرند.   CDaRسنتی مانند بتای استاندارد و بتای  

 

 
 . مقایسه نمودار ارزش سهام شركت مخابرات ایران با شاخص كل 3نمودار 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

یک از معیارهای ریسک به تنهایی برای ارزیابی کامل ریسک کافی نیست. در حالی دهد که هیچمورد نشان می این  

 ERoD دهند، بتای های ارزشمندی در مورد نوسان و ریسک افت ارائه می بینش  CDaR که بتای استاندارد و بتای

نابراین، رویکرد جامع که شامل چندین معیار  آورد. بتری از عملکرد در شرایط بازارهای شدید فراهم می درک دقیق

گذاری آگاهانه ضروری است. با ادغام این معیارهای پیشرفته ریسک،  ریسک باشد، برای اتخاذ تصمیمات سرمایه

پذیر و در حال  ویژه در بازارهای بسیار نوسان های رفتار بازار را، به طور بهتری پیچیدگیتوانند به گذاران می سرمایه

 انند ایران، مدیریت کنند.ظهور م 

 
 2و  1هاي زمانی شركت بورسی براساس دوره 30. مقایسه بتاهاي 4جدول 

 
β 0+ERoD 

Period 1 
β 0+ERoD 

Period 2 
β0.5 CDaR 

Period 1 
β0.5 CDaR 

Period 2 
β0.9 CDaR 

Period 1 
β0.9 CDaR 

Period 2 
Standard β 

Period 1 
Standard β 

Period 2 

Akhaber -0.1099 2.6795 0.3081 2.7084 0.3081 2.0081 0.3359 2.3944 

Bepas -2.2709 -2.3086 -1.3960 -2.7311 -1.3960 -1.6047 -1.1874 -2.5156 

Parsan 1.0932 0.4935 1.0001 0.4707 0.8862 1.1034 0.8427 0.6795 

Tapico 0.9176 0.8218 0.7691 0.8611 0.5567 1.2609 0.4996 1.0552 

Hekeshti -0.9820 3.0556 -1.0037 3.2916 -1.0037 2.7933 -0.9157 3.2743 
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β 0+ERoD 

Period 1 
β 0+ERoD 

Period 2 
β0.5 CDaR 

Period 1 
β0.5 CDaR 

Period 2 
β0.9 CDaR 

Period 1 
β0.9 CDaR 

Period 2 
Standard β 

Period 1 
Standard β 

Period 2 

Khesapa -1.1861 1.9683 0.1431 1.9430 0.1431 1.5042 -0.1308 1.7481 

Khodro 0.2336 2.1398 0.6460 2.1082 0.6460 1.6609 0.4301 1.8822 

Remapna 1.8358 1.6229 1.3188 1.5357 1.3188 1.3053 1.3691 1.3638 

Shabriz 2.5122 0.6335 2.7319 0.5429 2.7319 1.2895 2.7851 0.8153 

Shebandar 2.0779 0.5257 2.1338 0.6757 2.2505 1.4672 2.1213 1.1585 

Shapdis -0.4063 -0.7890 -0.2104 -0.9468 -0.2104 0.0747 -0.0109 -0.6592 

Shepna 0.2013 1.4189 0.2868 1.6505 0.7266 1.8281 0.8548 1.9162 

Shiraz 1.5087 0.0621 0.9459 -0.1103 0.9459 0.3922 0.9928 -0.0342 

Fars 1.6214 0.5503 1.3469 0.5754 1.1277 0.9577 1.0181 0.7853 

Fekhooz 1.8413 0.3553 2.5681 0.2197 2.5681 0.1688 2.6886 0.1090 

Femeli 2.1598 0.2192 2.3202 0.2663 2.3069 0.4956 2.3742 0.4036 

Foolad 1.8459 0.3488 1.9502 0.3774 1.7363 0.6715 1.7647 0.5180 

Foolaj 1.3429 -0.2293 1.6512 -0.2905 1.6512 0.1296 1.6289 -0.1494 

Kechad 2.1604 -0.5327 2.1753 -0.7833 1.9735 -0.0888 1.9382 -0.6351 

Kegol 1.7903 -0.3967 2.0216 -0.6723 2.0304 0.1725 2.0245 -0.4936 

Maroon -1.9533 -0.0419 -1.6873 -0.1991 -1.1535 0.1420 -1.0352 -0.1755 

Midco 1.8037 -1.2541 1.6836 -1.6551 1.1170 -0.7805 1.0177 -1.6263 

Hamrah -2.2000 2.4604 -1.0250 2.4915 -1.0250 1.9218 -0.9356 2.2821 

Vaomid 0.9701 0.2533 1.1590 0.2331 1.2346 0.5301 1.3903 0.3454 

Vabemelat 0.1766 1.0324 0.0170 1.1372 -0.1140 1.0457 -0.2656 1.2164 

Vapasar 1.5236 0.0478 1.0485 -0.1197 1.0485 -0.0018 1.0379 -0.2011 

Vatejarat 0.7634 1.5235 0.7999 1.5090 0.7999 0.9136 0.6640 1.2682 

Vasandoq 0.5947 0.6885 2.7478 0.6413 2.7478 1.1158 0.3208 0.7915 

Vaqadir 0.7570 0.9688 0.6955 1.0123 0.7030 1.3511 0.5936 1.1760 

Vama'aden 2.1931 0.5519 2.3020 0.4218 2.3971 0.8375 2.3219 0.4910 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 گیري نتیجه (5

سازی پرتفوی را با استفاده از معیارهای ریسک پیشرفته در بازار بورس ایران تعمیم داده  این مطالعه، تحلیل بهینه

افت    "سهام منتخب، کاربرد و اثربخشی معیارهای ریسک مختلف، به ویژه معیارهای    30است. با تمرکز بر روی  

ارزیابی شدند. این بخش،   (ERoD) "از کاهش  انتظارات پشیمانی"و   (CDaR) "سرمایه در معرض ریسک شرطی  

 .کندها و پیامدهای کلیدی تحقیق را خلاصه مییافته
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 هاي كلیدي ( یافته 1-5

 اي معیارهاي ریسک:اثربخشی مقایسه ( 5-1-1

های  پیچیدگیشود، اما در درک  بتای استاندارد به عنوان مبنای درک نوسانات ارائه می معیارهاي سنتی:   •

 .ها ناکام استریسک کاهش

حساسیت و دید بهتری را در خصوص عملکرد پرتفوی   ERoD و CDaR هر دو بتایمعیارهاي پیشرفته:   •

های  به ویژه، جنبه  ERoD دهند که بتایدهند. شواهد تجربی نشان می های بازار ارائه می در دوران کاهش 

هایی را که در  دهد و سهام گذاران در شرایط بحرانی بازار را به خوبی نشان میسرمایه های  رفتاری واکنش 

 .کندپذیرتر هستند، شناسایی میبرابر رویدادهای شدید آسیب 

 ( عملكرد در دوران اصلاح بازار: 1-5- 2

بتاي • بتایسهام  :  ERoDحساسیت  که  کاهش  ERoD هایی  دارند،  دوران  بالاتری  در  را  بیشتری  های 

ها به شرایط نامساعد است. این  دهنده حساسیت بالای آن دهند، که نشانهای عمده بازار نشان میاصلاح

برای سرمایه از ضررهای قابل توجه  گذارانی که به دنبال مدیریت ریسکیافته  های شدید و جلوگیری 

 .هستند، بسیار ارزشمند است

بازیابی:   • بتایسهام الگوهاي  بتای استاندارد خود دارند، معمولاً در    بالاتری ERoD هایی که  نسبت به 

ها ناپایدار هستند، بلکه  ها نه تنها در دوران کاهش تری دارند. این سهام های بازیابی عملکرد ضعیف دوره 

 .کنندتری را تجربه میتوانند با رشد بازار همگام شوند و زمان بازیابی طولانیدر دوران رشد نیز نمی 

 راي مدیریت پرتفوي:پیامدها ب ( 5-1-3

تری از  ، ارزیابی دقیقERoD و CDaR استفاده از معیارهای ریسک مختلف، مانند ارزیابی جامع ریسک: •

گذاری  های سرمایه کند تا استراتژی گذاران کمک می دهد. این رویکرد به سرمایههای بالقوه ارائه میریسک

 .و در حال ظهور مانند ایران، ایجاد کنند  تر و پایدارتر، به ویژه در بازارهای ناپایدارمقاوم 

یافته:  تصمیم  • بهبود  بهینه گیري  فرآیندهای  در  پیشرفته  معیارهای  این  امکان  ادغام  پرتفوی،  سازی 

ای را که نوسانات معمول و  های آگاهانهگیریآورد و تصمیمهای بازار را فراهم میمدیریت بهتر پیچیدگی

 .دهدگیرد، ارائه می می   رویدادهای شدید بازار را در نظر

دهد که معیارهای  های ارزشمندی را ارائه می در نتیجه، ادغام معیارهای ریسک پیشرفته در مدیریت پرتفوی بینش 

ها را به طور مؤثر افزایش  ها نیستند. این رویکرد جامع، توانایی مدیریت ریسکسنتی به تنهایی قادر به ارائه آن

 .کندتر میگذاری را در برابر شرایط ناپایدار بازار، قابل تطبیقیه های سرمادهد و استراتژی می
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 ( كاربردهاي عملی2-5

این تحقیق به زمینه مهندسی مالی و مدیریت پرتفوی با نشان دادن کاربردهای عملی معیارهای پیشرفته کاهش  

های منحصر به فرد و نوسانات  است. ویژگی در زمینه بازارهای در حال توسعه، از جمله بازار بورس ایران، کمک کرده  

ها  کند. یافتهبازار بورس ایران به عنوان یک مطالعه موردی ارزشمند برای آزمایش این معیارهای ریسک عمل می

تواند به طور قابل توجهی به بهبود  دهند که میاهمیت استفاده از رویکرد چندوجهی به مدیریت ریسک را نشان می 

 .گذاری کمک کندمایه های سراستراتژی 

 

 هاي ( تحلیل نظري یافته3-5

 :های زیر گسترش دهندتوانند این تحقیق را با بررسی زمینه تحقیقات آینده می

شده با  سازی های بهینهانجام تحلیل طولی برای مشاهده عملکرد و ثبات بلندمدت پرتفوی تحلیل طولی:   •

 .ERoD و CDaR استفاده از بتای 

بازار • بین  و  ها:  مقایسه  توسعه  حال  در  مختلف  بازارهای  در  ریسک  معیارهای  این  اثربخشی  مقایسه 

 . هایافته برای اعتبارسنجی قابلیت تعمیم و کاربرد آنتوسعه

های بازار  گذاران در دوران کاهش های سرمایههای رفتاری واکنش بررسی بیشتر جنبههاي رفتاري:  جنبه •

 .تر مدیریت ریسکای پیچیده هها در چارچوبو نحوه ادغام این بینش

سازی پرتفوی، به ویژه در بازارهای در  در نتیجه، این مطالعه اهمیت ادغام معیارهای پیشرفته ریسک را در بهینه

های کاهش و رفتار  تری از ریسک های عمیقبینش  ERoD و CDaR کند. استفاده از بتایحال توسعه، تأکید می

کند. با پذیرش این معیارها،  تر کمک می گذاری مقاوم های سرمایهدهد و به توسعه استراتژی می گذاران ارائه  سرمایه

های شدید را بهتر مدیریت کرده و عملکرد پرتفوی خود را در شرایط ناپایدار بازار  توانند ریسکگذاران میسرمایه

 .بهبود بخشند
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Abstract 
In this article, a new and dynamic metric called Expected Regret of Drawdown (ERoD) is employed 

to enhance the decision-making quality of managers in forming an optimal portfolio by calculating 

portfolio risk. This metric essentially represents the average of capital drawdowns that exceed a specific 

threshold (e.g., 20%). The Expected Regret of Drawdown is somewhat similar to Conditional 

Drawdown at Risk (CDaR), which is defined as the average of a certain percentage of the largest 

drawdowns. However, Expected Regret of Drawdown Beta has advantages over CDaR Beta. A 

negative ERoD Beta identifies securities that generate positive returns during periods when the market 

experiences drawdowns beyond the threshold. Therefore, ERoD Beta only considers those time periods 

when the market is in a drawdown state. Conceptually, this differs from standard Beta, which does not 

distinguish between upward and downward market movements. 

In this article, the Conditional Drawdown at Risk (CDaR) Beta and the Expected Regret of 

Drawdown (ERoD) Beta for 30 stocks listed on the Tehran Stock Exchange were compared with the 

standard Beta. It was found that, in addition to being stable over time, during periods when the Tehran 

Stock Exchange index experiences declines and capital drawdowns, these betas offer a better measure 

for calculating risk and forming optimal portfolios compared to the standard Beta. This provides 

investment managers with a more reliable tool for making higher-quality decisions when constructing 

optimal portfolios. 

Key Words: Drawdown, Conditional Drawdown at Risk (CDaR), Expected Regret of Drawdown 

(ERoD), Standard Beta, Decision-Making, Portfolio Optimization,  

 

 
1  Department of Accounting, Faculty of Accounting and Financial Sciences, University of Tehran, Tehran, Iran. 

(Corresponding author). e.abbasian@ut.ac.ir 
2  Department of Finance, Faculty of Accounting and Financial Sciences, Kish International Campus, University of 

Tehran, Tehran, Iran. reza.hadadzadeh@ut.ac.ir 

https://doi.org/DOI:%2010.30495/JDAA.1403.1183595


  Creative Commons – Attribution 4.0 نوع مقاله: پژوهشی 

International – CC BY 4.0 
Creativecommons.org  http://jdaa.iauctb.ac.ir 

  

 

25 

 گیری در حسابداری قضاوت و تصمیم 

 1403پائیز (/  11)پیاپی  3/ شمارۀ  3دورۀ 
  43تا  25صفحه  

https://doi.org/DOI:%2010.30495/JDAA.1403.1079792 

 

 ی:  و عملکرد اقتصاد یاتی عملکرد عمل بر  یمال اهرم اثر 

 نقد آزاد شرکت  انیجر نقش
 

 

 19/06/1403تاريخ پذيرش:  12/04/1403تاريخ دريافت: 

 1محمد امری اسرمی

 2سید کاظم ابراهیمی 

 3ساناز مهرپویا 

 
 چكیده

بر    یاتی اثر ح  مناسب  یمال  ایجاد اهرم  سودآور،   یهاپروژه   یاجرا  و  تیفعال  تداوم   یبرا   ،کنونی  یرقابت  یایدن  در

  ن یادر    .اشتگذخواهد    آنبر    ینقد آزاد شرکت نقش موثر   انیو جر  دارد  هاشرکت  یاقتصاد  و  یاتیعمل  یهاتیفعال

شده    یبررس  نقد آزاد شرکت  انی جر  ی با تاکید بر نقشاقتصاد عملکرد  و    یاتی عملکرد عمل  بر  یمال  اهرمپژوهش اثر  

شده در بورس اوراق    رفتهیپذ  یهاشرکت   از  کیستماتیروش حذف س  کمکبا    ،1401  تا  1396  یدر بازه زمان  .است

 ییتابلو  یهاداده   یاز الگو   یریگها با بهره داده  ل یاست. تحل  عنوان نمونه انتخاب شدهبه  شرکت  165  ،بهادار تهران

  ان یجر و  دارد  یمثبت و معنادار   اثر  یات یعملکرد عمل  بر  یمال  اهرمنشان داد    جینتا  با اثرات ثابت انجام شده است.

  ان یجر  و  دارد  یمثبت و معنادار  اثر  یعملکرد اقتصاد  بر  یمال  اهرم.  است  نداشته  معنادارنقش    آن  برنقد آزاد شرکت  

مالی مطلوب منجر به افزایش    بنابراین، اهرم  .کندمی   فیتضعرا    یعملکرد اقتصاد   بر  یمال  اهرم  اثرنقد آزاد شرکت  

گذاری در  سرمایه  نهیزمجریان نقد آزاد در شرکت    وجودشود.  عملکرد عملیاتی و افزایش عملکرد اقتصادی می

کننده  ها تعیینمالی شرکت   اهرم  شوند.موجب اُفت عملکرد اقتصادی می   که   کند یم  فراهم  رابازده  هایی کمفعالیت

  وجود   اماشود  ساختار سرمایه و هدایت راهبردهای مالی شرکت به سوی بهبود عملکرد عملیاتی و اقتصادی می 

 کند. مختل می  رامالی    اهرمجریان نقد آزاد شرکت، اثر  

 . شرکت  نقد آزاد  انیجر  ی،عملکرد اقتصاد   ی،اتیعملکرد عمل  ی،مال  اهرم  های کلیدی:واژه 
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 مقدمه   -1

  ی ها موضوع  نیترعملکرد از مهم  یابی، ارزبین مالک و مدیر تضاد منافع  وجودو   تیریاز مد  تیمالک ییجدادلیل به

مشرکت   یمال محسوب  این  شود،ی ها  تأث  یعوامل  رواز  شرکت  عملکرد  بر  اهم  گذارندیم  ریکه   یخاص   تیاز 

)دانگ و    دارد  ییسزابه  ریها تأث که بر عملکرد شرکت   ی استاز جمله عوامل  یمال  نیتامهای  سیاست برخوردارند.  

ها  است و شرکت   یرقابت  اریدر حال رشد و بس  کنند،یم  تیاکنون در آن فعال  هاکه شرکت  یطی(. مح2015،  1گارت

  ی ها ی گذاره یسرما قی خود از طر یهاتیو بسط فعال یالمللنیو ب یمجبور به رقابت در سطح مل اتیادامه ح یبرا 

 (.  2024  ،ی)آهارون  باشندی م  دیجد

و حقوق صاحبان سهام   های بده قیطرشرکت از  یمال نینشان دهنده نسبت تأم هیساختار سرما کهیی از آنجا

اهرم    ایآ  نکهیمشاهده شده در مورد ا  هیساختار سرما  یتجرب  اتیادب  رد  ی(. تناقض2002و همکاران،    2است )رأس 

  شود ی م  سکیبازده و ر  شیاهرم منجر به افزا  شیافزا  شود،یشرکت م  یاتیکاهش عملکرد عمل  ای   شیبالاتر باعث افزا

  ریتأثتحت  یقابل توجه  رطوارزش آن را به  سک،یربر بازده و    ریبا تأث  تواندیشرکت م  هیاهرم در ساختار سرما  زانیو م

)گ دهد  بده2015،  3تمن یقرار  هر چه  ب  کی  ی(.  ناتوان  شتریشرکت  احتمال  تعهدات    یباشد،  انجام  در  شرکت 

بهره منجر    نه یهز  رایز  کندیرا فراهم م  ی قابل توجه  یاتیمال  تیمز  یاست. از جنبه مثبت، بده  شتریخود ب  یقرارداد 

را انتخاب کنند که معتقدند    یاه یساختار سرما  دیبا  رانی(. مد2002)رأس و همکاران    شودی م  اتیبه کاهش مال

سهامداران شرکت خواهد داشت.    یسود را برا   نیشتریب  هیساختار سرما  نیا  رایارزش شرکت است، ز  نیبالاتر  یدارا 

  یتازگبه  و ارزش شرکت وجود دارد.  ی خارج  یمال  نیتأم  نیب  ( نشان دادند رابطه مثبت2017)  4النجار و النجار 

گرچه تاکنون اثر    (،1397  همکاران،  و  طلبیقیاست )حق  افتهی  شدت  هایسطح بده   شی افزا  بهها  شرکت   لیتما

روشنی بیان نشده  به ها  شرکت   یو اقتصاد  یاتیبر عملکرد عمل  ها و ساختار سرمایههای مربوط به بدهی است یس

 یموضوع مهم   کندیتر مموفق   یگریشرکت را نسبت به د  کیو آنچه که    عوامل مؤثر بر آن  ،عملکرد شرکت   است.

و  6ی شاتناور  ،(2017) 5کادز  و گالانتز ، (1402)عسگری آلوج و مطر خباط که مطالعاتی نظیر  است یمالدر امور 

 درون سازمانی  تواندمی عوامل    نیا  .اندمتناقضی یافتهنتایج    (2024)  همکاران  و  7نو یمور-دویگار  و(  2024همکاران )

  انجام شده است   یتجاربر عملکرد    هیساختار سرما  ریتأث  درباره  یادیمطالعات زکه تاکنون    اشندببرون سازمانی    ای

واتاوو  قبیل  نگوک 2015،  8)از  نگوین 2021و همکاران،    9؛  و  نگوین  نتا(2020،  10؛  اما  است  کسانی  جی،    . نبوده 

 
1 Dang & Garrett 
2 Ross 
3 Gitman 
4 Al-Najjar & Al-Najjar   
5 Galant & Cadez 
6 Shatnawi 
7 Garrido-Moreno 
8 Vătavu 
9 Ngoc 
10 Nguyen & Nguyen 
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  نیاست، بنابرا   منابع مالی تیریمد در یمتفاوت  یهای مشخط خاص و  یهایژگ یو  یدارا یتجار  واحدهر  نیهمچن

  ر ی تأثرا تحت   یواحد تجار   کی  تیفعال  ی هانهیزم  ینامناسب همهمالی    اهرم  متنوع است.   اری بس  زین  آنها  ریسطح تأث

و در    سکیر  شیکاهش ارزش، افزا  ه،یسرما  ینهیهز  شیافزا رینظ  یسبب بروز مسائل  تواندی و م  دهدی خود قرار م

  انیجر  که  است  نیا  پژوهش  نیا  یاصل موضوع  (.1394  ،یو محسن  یشود )شعر  یواحد تجار  یورشکستگ  تینها

  شد   خواهد  بازدهکم   یهات یفعال  در  یگذار ه یسرما  یبرا  مازاد  وجوه نقد  ی مدیران بهنقد آزاد شرکت موجب دسترس

  ی اقتصاد   و  یاتیعمل  عملکرد  بر  متعاقبا  و  شرکت  یمال  اهرم  بر  تواندی م  آزاد نقد  وجوه  نیا  پس  ،(1986  ،1)جنسن 

 بر یمال اهرم اثرر دنقد آزاد شرکت  انیجر  نقشبنابراین، این پژوهش به دنبال بررسی  .باشد داشته یموثر  نقش

 است.    یو اقتصاد  یاتی عملکرد عمل

 

 مبانی نظری و مروری بر پیشینه پژوهش      -2

برا شرکت  مال  اج یاحت  یگذار هیسرما  یها  منابع  اما  یبه  مال  یبرا   دارند  با  یمنابع  آنها  از  استفاده   یخوب به   دیو 

ن  یاست که منابع تأم  یمال  ریمد  فهیوظ  نیا  ،و ارزش آن حداکثر شود  شودشود تا شرکت بتواند سودآور    یزیربرنامه 

  وجوه   ینقد آزاد، نشان دهنده   انیجر  ی(. از طرف1396و همکاران،    گُرد)  کند  نییو نحوه استفاده از آنها را تع  یمال

)مدانلو و همکاران،   ندیافزای بر ارزش شرکت و عملکرد آن ب توانندیآن م تیتقو  یلهیوسبه  رانیاست که مد  ینقد

  ها اثرگذار است است که بر ارزش شرکت یاقتصاد  یواحدها ماتیتصم نیاز مهمتر یمال ساختارنتخاب ا(. 1400

و    می)ابوغن  و حقوق صاحبان سهام است  یها، متشکل از بدهشرکت   یمال  نی(. منابع تام 1394  ،یسلمان  و  انیملک)

براساس وشرکت   (.2020،  2همکاران اندازه    ،رشد   ،ی سودآور  ها،ییساختار دارا  رینظ  شرکتی  داخل  یهایژگیها 

 طیتورم، نرخ بهره، شرا   مانندخارج از شرکت    طیمح  اتیخصوص  براساس  و  و نظر سهامداران شرکت  لیشرکت، تما

؛  2012و همکاران،  3راکداراوغلو ی)با کنندی م  یمال  نیتأم یهااست یو ... اقدام به اتخاذ س یدولت نیو قوان  یاقتصاد

مطاعی،    انیرحمان و  توانا1402کوشککی  تعشرکت   یی(.  در  ا  یمال  یهامشیخط  نییها  جهت    جاد یمناسب 

سودآور و    یهای گذاره یسرما  یاست. لذا برا  هات شرک  شرفتیرشد و پ  یاز عوامل اصل  یگذاره یسرما  یهافرصت

)فاروق و    کندی م  فایا  ینقش مهم  یمال نیتامی  هااست یاز س  یریگها، بهره رشد شرکت   برایمناسب    یمال  نیتأم

ن  یتجار  یواحدها  رانیمد  (.2014،  4سات  زمان  مال  ازیدر  رفع    ایو    دی جد  یهای گذاره یجهت سرما  یبه منابع 

  کنند  نیتأم  یبرون سازمان  ایخود را از محل منابع درون    ازیمبالغ مورد ن  توانندیم  یدر مواقع بحران  یمال  یازهاین

بلندمدت    یهایاز جمله بده  هیاز ساختار سرما  یمختلف  یهانهیگز  تواندیشرکت م  کی  (.1403  همکاران،  و  یز یعز)

مدت و بلندمدت  کوتاه  یهای را انتخاب کند. حجم بده رهیاوراق مشارکت و غ ، یمال یردادها مدت، عقد قراو کوتاه 
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2 Abughniema 
3 Bayrakdaroglu 
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ر به  سکیبا  پرداخت  عدم  و  دارد  رابطه  شرکت  عملکرد  بدهو  منف  های موقع  آثار  حت   یموجب  و  عملکرد   یبر 

عملکرد    با  های بده  (.1402؛ رحمانیان کوشککی و مطاعی،  2020و همکاران،    می)ابوغن  شودی شرکت م  یورشکستگ

، درماندگی مالی شرکت منجر  گرید  یسو   از  (.2013،  و همکاران   یمبویاب)  دارد   یو معنادار  یرابطه منف  یاتیعمل

 یات یعمل  یورو بهره   ییشرکت را مجبور سازد که کارا  یمال  ی، اگر درماندگشدخواهد   عملیاتی ضعیف عملکرد  به

دارند،    یشتر یب  یهایکه بده  ییهادهد، آنگاه شرکت   افزایش  یمال  یدرماندگ  یهانهیبالاتر از هز  یخود را به سطح

را برای شرکت  ارزش    جادیازمینه    یمالتامین    بنابراین، سیاست  (.2013  ،1گنزالس )  خواهند داشت  یعملکرد بهتر 

اثر مثبت دارد    رابطه  ی بر اینتیریمد  تی مالکبطه مثبت دارد و  عملکرد شرکت را  با  های بدهبنابراین،    .کندفراهم می

  نهیبه  ی اهیانحراف از نسبت بدهاند  دریافته(  1399پور )  یو خسرو   یغفار   اولاد(.  1399  ،و همکاران   انیدیحم)

بر عملکرد    یاثر منف  یاهرمکم و    یاهرمش یانحراف در هر دو حالت باین    ن،یدارد. همچن  یبر بازده واقع  یمنف  ریتأث

   . ابدیی و حقوق صاحبان سهام کاهش م  ها ییدارا  یبازده واقع  ،هایبده  ینگیبهریغ  شی شرکت داشته و با افزا  یواقع

منابع    دیتول  یشرکت برا  تیافشا شده نشان دهنده ظرف  ی اتینقد عمل  انیکه جر  کند یم  انی( ب2012)  2ا یدبون

  ت ی فعال  ی تا شرکت بتواند سطح فعل  شوداستفاده    دیجد  یهاییکسب دارا  یتنها برا   دینبا  یاتینقد عمل  انیجر  ،است 

نقد آزاد    انیاز جر  یادیز  مبالغکه  ی زمان.  شود  م یعنوان سود تقسبه  دیبا  زیناز آن    ی بخشبلکه    ،خود را حفظ کند

؛ سلیمی و همکاران،  1986  ،جنسن)  شودی مدر شرکت    یرضروریغ  یگذارهیسرما   صرف باشد،    رانیدر دسترس مد

)خدادادی    شودیو ناکارآمد م  یضرور ریغ  مصارفآزاد منجر به    ینقد  یهاان یاز جر  یسطح بالاتر  ن،یهمچن  (.1402

ن   انی . جر(1400و همکاران،   براساس  آزاد  لنقد  پولسن یهظر  با(  1989)  3ن و  از کسر    یاتیسود عمل  برابر  قبل 

استدلال کردند    (2006) 4ی دچو و ج. است  بهره و سود سهام یهانهیهز ،یاتی مال یهانهیاستهلاک، هز یهانهیهز

 یمال  یهای گذاره یاز سرما یناش ینقد انی ه جرعلاوب یاتیعمل یهاتیحاصل از فعال ینقد  انینقد آزاد، جر انیجر

  اند. افتهینقد آزاد و عملکرد    انیجر  نیب  ی( رابطه منف2015و همکاران )  6( و جان2013و همکاران )  5هوانگ   است.

  ن یتضاد منافع ب  (.1986،  جنسن)  نقد آزاد است  انیجر  نامناسب  صیتخص  ،یندگیمشکلات نما  نیتراز بزرگ   یکی

،  کندیم  جادیا  یادینقد آزاد ز  یهاان یجر  شرکتکه  ی زمان  ژهیوبه   ،پرداخت سود  استیبر س  رانیسهامداران و مد

سوء (،  1986  ،جنسن)   دارد  نامطلوب  اثر ا  یهااستفاده لذا،  باعث  نما  جادیمتضاد  و    نیب  یندگیتضاد  سهامداران 

  ی جا بهشرکت تشویق کرد،    عملکرد  شیرا به افزا   رانیمد  توانیکه چگونه ماست    نیمسئله ااکنون    .شودیم  رانیمد

انجام    ناکارآمد یکاربردها  قیاز طر یمال منابعهدر دادن  ای ،هیسرما نهیکمتر از هز یبا بازده یگذاره یسرمااینکه 
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با کیوتوبین رابطه منفی   نقد آزاد انیجر اند ( یافته2017) و همکاران 2جلویکاد و  (2020و همکاران ) 1یلا .دهند

  ران ینقد آزاد کمتر در دست مد  انیرو ج  ترن ییمنجر به عملکرد پا  رانیدر دست مد  شترینقد آزاد ب  انیجردارد.  

و    جلویکاد)  بر عملکرد دارد  ی مثبت  ریو سود سهام تأث  یپرداخت اهرم  نی. همچنشودیمنجر به عملکرد بالاتر م

 های اول و دوم را می توان طرح کرد:  بنابراین، فرضیه   .(2017،  همکاران

 مثبت دارد.  اثر  یاتیعملکرد عمل  بر  یمال  اهرم:  اول ه یفرض

 .کندرا تضعیف می  یاتی عملکرد عملبر    یمال  اهرماثر    نقد آزاد شرکت  انی: جردوم ه یفرض

 

همراه    یجد   یهات یمنابع با محدود  نیا  نیکه تأم  دارد  یبه منابع مال  ازیها و رشد آنها نشرکت   تیفعال  اتیادامه ح

  جاد یا  نهیباشد که زم  یاگونه به  دیجذب منابع و استفاده بجا و مناسب از آن با  ندیتداوم فرا  یبرا  نیاست، بنابرا

  کند ی م  قیرا تشو  یکنندگان مال  نیفراهم کند. آنچه که تأم  یکنندگان منابع مال  نیتأم  یبرا   یارزش افزوده مناسب

دنبال آن ارزش شرکت  است که به  تیآن فعال  طلوبم  یبه کار اندازند، سودآور   یمشخص  تیدر فعال  تا منابع خود را

تداوم    یبرا  یمال  نیتأم  یهاروش   نیهمچن  .(1402)امری اسرمی،    ابدییم  ش ی ثروت سهامداران افزا  جهیو در نت

ها در  شرکت   اتیو موجب ادامه ح  است  مؤثر  اریها بسرشد شرکت   ندیسودآور در فرا  یهاپروژه   یو اجرا   تیفعال

مثبت و اگر به کاهش عملکرد    راتیشرکت را کاهش دهد تأث  نهیهز  ،یشوند. البته اگر بدهی امروز م  یرقابت  یایدن

سازی  بیشینه  یمال  نیتامی  هااست یس  ی. هدف اصلگذاردی ارزش شرکت م  بر  ی منف  راتیمنجر گردد، تأث  ندهیآ

نام    هیسرما  نهیکه ساختار به  بیترک  نیمناسب منابع وجوه بلندمدت است ا  بیترک  قیارزش بازار شرکت از طر

   (.1399  ،یرابیم  و  یعی)شف  کندی شرکت را حداقل م  هیسرما  نهیدارد، متوسط هز

عملکرد    رب  یاثر قابل توجه  یمال  نیتأم  یهات یو فعال  یگذاره یسرما  یها تیفعال  ،یاتی عمل  یهات یانجام فعال

بر ارتباط    یمال  تیمحدود(.  1402های نقدی شرکت اثر دارد )سلیمی و همکاران،  و متعاقبا بر جریان   شرکت دارد

نقد آزاد بر ارزش    انی جر  .(1401)صبوری و همکاران،    دارد  م یمستق  ریتأث  شرکتنقد آزاد و عملکرد    انیجر  نیب

تواند رابطه فرصت  ینم  یمال  تامین  استیرکت دارد و سبر ارزش ش  یمنف  ریتأث  یبده  استیمثبت و س  ریشرکت تأث

و    یلا  (.2024  همکاران،  و  3ی کند )تجهجان  لیرا با ارزش شرکت تعد  یبده  استی آزاد و س  ینقد   انیرشد، جر

  ی ها استدلال   بنابربر عملکرد و ارزش افزوده اقتصادی اثر منفی دارد.    نقد آزاد  انیجراند  یافته  (2020همکاران )

 طرح کرد:   توانیرا م   ریز  یهاه یشده در بالا، فرض  انیب

 مثبت دارد.   اثر  یعملکرد اقتصاد  بر  یمال  اهرم:  سوم ه یفرض

   .کندرا تضعیف می  یعملکرد اقتصاد  بر  یمال  اهرم  اثر  نقد آزاد شرکت  انی: جرچهارم ه یفرض
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     پژوهش شناسی  روش   - 3

پژوهش،    ن ی ا   کرد ی رو   ن، ی است. همچن   ی همبستگ - ی ف ی روش، توص   نظر از    و   است ی  پژوهش از لحاظ هدف، کاربرد   ن ی ا 

و جهت    ره ی چندمتغ   ون ی از رگرس   ها، ه ی آزمون فرض   ی است. برا   شده   انجام   گذشته   ی ها استفاده از داده   با   و   ی داد ی رو پس 

صورت  شده است. از آنجا که روش انجام پژوهش به   ی بررس   ک ی گلاس   ون ی رگرس های  فرض   ج، ی اتکا بودن نتا از قابل   نان ی اطم 

شده در    رفته ی پذ   ی ها اطلاعات شرکت   آوری جمع   ی برا   است،   شده   انجام ها  شرکت   ی واقع   ی ها داده   از   استفاده و با    ی و ی آرش 

و اوراق    بورس   ی رسان ع اطلا   ت ی سا   و   ن ی آورد نو ره   بانک اطلاعاتی از    ، 1401  ی ال   1396دوره    ی بورس اوراق بهادار تهران ط 

:  اند شده   انتخاب نمونه   عنوان به باشند،   ر ی ز   ط ی که حائز شرا  ی از جامعه آمار   یی ها استفاده شده است. شرکت   بهادار تهران 

در فهرست    ز ی ن   1401سال    ان ی بوده و تا پا   1396ها در سازمان بورس اوراق بهادار قبل از سال  آن   رش ی پذ   خ ی ( تار 1) 

  ی ها ( شرکت 3نداده باشند. )   ی سال مال   ر یی تغ  ا ی و    ت ی فعال   ر یی مورد نظر تغ   ی ها دوره   ی ( ط 2باشند، )   ی بورس   ی ها شرکت 

انتخاب   شرکت( - سال   990)   سال  6 دوره   ی ط شرکت  165بنابراین،   نباشد.   ی ها و مؤسسات مال بانک   ، ی مال  ی گر واسطه 

 شده است.  

 

 پژوهش  یرها یها و متغمدل

 اجرا شده است:   یرز  یونرگرس  یهابراساس مدل   هایه آزمون فرض

(1) 𝑂𝑃𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐹𝐿𝑒𝑣𝑖,𝑡 + 𝛽2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡 + 𝛽3𝐵𝐼𝑛𝑑𝑒𝑝𝑖,𝑡 + 𝛽4𝑇𝑎𝑛𝑔𝑖,𝑡 + 𝛽5𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖,𝑡  + 𝜀𝑖,𝑡 
  

(2) 𝑂𝑃𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐹𝐿𝑒𝑣𝑖,𝑡 + 𝛽2𝐹𝐶𝐹𝐹𝑖,𝑡 + 𝛽3(𝐹𝐿𝑒𝑣𝑖,𝑡 × 𝐹𝐶𝐹𝐹𝑖,𝑡)  + 𝛽4𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡 + 𝛽5𝐵𝐼𝑛𝑑𝑒𝑝𝑖,𝑡

+ 𝛽6𝑇𝑎𝑛𝑔𝑖,𝑡 + 𝛽7𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖,𝑡  + 𝜀𝑖,𝑡 
  

(3) 𝐸𝑃𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐹𝐿𝑒𝑣𝑖,𝑡 + 𝛽2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡 + 𝛽3𝐵𝐼𝑛𝑑𝑒𝑝𝑖,𝑡 + 𝛽2𝑇𝑎𝑛𝑔𝑖,𝑡 + 𝛽5𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖,𝑡  + 𝜀𝑖,𝑡 
  

(4  ) 𝐸𝑃𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐹𝐿𝑒𝑣𝑖,𝑡 + 𝛽2𝐹𝐶𝐹𝐹𝑖,𝑡 + 𝛽3(𝐹𝐿𝑒𝑣𝑖,𝑡 × 𝐹𝐶𝐹𝐹𝑖,𝑡)  + 𝛽4𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡 + 𝛽5𝐵𝐼𝑛𝑑𝑒𝑝𝑖,𝑡

+ 𝛽6𝑇𝑎𝑛𝑔𝑖,𝑡 + 𝛽7𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖,𝑡  + 𝜀𝑖,𝑡 
  

نسبت ارزش بازار حقوق صاحبان    از  (2023و همکاران )  1بات   به پیروی از  وابسته،  ریمتغ  (: OP)  عملیاتی عملكرد  

   .استفاده شد  سهام به ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام

برابر با    ،ارزش افزوده بازار(  2023)  2لویف و هبه پیروی از مطالعه مکالا  وابسته،  ریمتغ(:  EP)عملكرد اقتصادی  

   .استها  بر مجموع دارایی  تقسیمار حقوق صاحبان سهام منهای سرمایه به کار گرفته شده  ارزش باز 

 
1 Butt 
2 Mkalaf & Hilo 
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ها  ( از نسبت بدهی1397و همکاران )  یگیری آن به پیروی از فتحبرای اندازه   مستقل،  ریمتغ  :(FLev)مالی   اهرم

   .است  شدهاستفاده    هابر مجموع دارایی تقسیمها  برابر با مجموع بدهی

   .  است  شدهاستفاده    ریز  یالگو برای سنجش جریان نقد آزاد شرکت از   (:FCFF)جریان نقد آزاد شرکت  

 
𝐹𝐹𝐶𝐹𝑖.𝑡 =  (𝐼𝑁𝐶𝑖,𝑡 − 𝑇𝑎𝑥𝑖,𝑡 − 𝐼𝑁𝑇𝐸𝑃𝑖,𝑡 − 𝑃𝑆𝐹𝐼𝑉𝑖,𝑡 − 𝐶𝑆𝐷𝐼𝑉𝑖,𝑡) 𝐴𝑖.𝑡−1⁄  

 

   :t- 1و سال    t  سالدر    iشرکت    برای(  1989ن و پلسن )هیل  و(  1400)  همکاران  و  یخداداد از    یرو یبه پ  که در آن

𝐹𝐹𝐶𝐹    :؛  جریان نقدی آزاد شرکت𝐼𝑁𝐶  :  ؛  سود عملیاتی قبل از استهلاک شرکت𝑇𝑎𝑥    :  کل مالیات پرداختی

 ؛  شرکت

𝐼𝑁𝑇𝐸𝑃    :؛  هزینه بهره پرداختی شرکت𝑃𝑆𝐹𝐼𝑉    :؛   سود سهامداران ممتاز پرداختی شرکت𝐶𝑆𝐷𝐼𝑉  :  سود سهامداران

 ؛  عادی پرداختی شرکت 

𝐴    :های شرکتکل ارزش دفتری دارایی 

 

 :متغیرهای کنترل

  عنوانبه  لیدل  نیهم  به  است  داشته  معنادار  رابطه  یاتیعمل  عملکرد  با  گذشته  مطالعات  براساس  یکنترل  یرهایمتغ

و    1ن ی)موب  رهیمد  اتیشامل اندازه شرکت و استقلال ه  است  شده  انتخاب(  2( و )1)  یالگوها در    یکنترل  ریمتغ

- )فرناندز  عملکرد  نوع  ،(2020و همکاران،    3ی لا  ؛(2020و همکاران،    2ی و)ال    ثابت  یهایی(، دارا2021همکاران،  

تجرت و  جر2021  ،4تیگا-نایمپرانو  و  )د  انی(  شرکت  آزاد  است.2020  ،5رمان ینقد    براساس   راستا،  نیا  در  ( 

 ی کنترل   یرها یمتغ  عنوانبه  لذا  است  داشته  معنادار  رابطه  یاقتصاد  عملکرد  با  یکنترل  یرها یمتغ  ر،یاخ  یهاپژوهش 

  ات یاستقلال ه  ،(2020و همکاران،    ی)لا  ثابت  یهاییاندازه شرکت و دارا  است،  شده  انتخاب(  4)  و(  3)  یدر الگوها 

نقد آزاد شرکت    انی( و جر1990  ،7مرتون)  عملکرد  نوع  ،(2021همکاران،  عبدالله و  ال؛  2021  ،6هی)کانکر  رهیمد

    (.2015و همکاران،    8ی)نجم

Size  :  (2024  گ،یب  و)بات    های پایان سالدارایی  جمعاندازه شرکت برابر با لگاریتم طبیعی  . 

BIndep مدیره بر تعداد کل اعضای هیئت مدیره تقسیمنسبت مدیران غیر موظف در هیئت  ؛مدیره، استقلال هیئت 

 
1 Mubeen  
2 Lv 
3 Lai 
4 Fernández-Temprano & Tejerina-Gaite 
5 Dirman 
6 Kanakriyah 
7 Merton 
8 Najmi 
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Lossصفر    گرنهباشد عدد یک گرفته ومتغیری کیفی است اگر شرکت در سال جاری زیان داشته  ،، نوع عملکرد

 گیرد.می

Tangاست  هاداراییبر مجموع کل  های ثابت تقسیمبرابر با مجموع دارایی  ،های ثابت، نسبت دارایی . 

 

 های پژوهش  یافته -4

  6ارائه شده است. عملکرد عملیاتی دارای مقدار میانگین نزدیک به    1آمار توصیفی متغیرهای پژوهش در جدول  

برابر ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام است، بیشینه    5(، یعنی، ارزش بازار حقوق صاحبان سهام بیش از  971/5)

بوده که با توجه به پراکندگی مشاهدات    653/8معیار متغیر فوق  و انحراف   -49/ 703کمینه آن  ،    826/72این متغیر  

دهنده نوسان بالای ارزش بازار سهام در نمونه مورد بررسی است. مقدار میانگین و میانه  نسبت به میانگین نشان 

حجم   انگریبمالی که    اهرماست.    810/3معیار آن  و انحراف   310/1و    564/2ترتیب برابر با  عملکرد اقتصادی به

ها تأمین  ها از محل بدهیهای شرکت درصد از مجموع دارایی  52دهد  ها است نشان میها نسبت به داراییبدهی

درصد    8درصد و    13ترتیب  درصد است. جریان نقد آزاد دارای میانگین و میانه به  22معیار آن  است و انحراف   شده

درصد از کل مشاهدات در این پژوهش دارای اعضای غیر موظف بوده    70دهد  می   مدیره نشاناست. استقلال هیئت 

مشاهده دارای    895مشاهده دارای عملکرد زیان و    95مشاهده، تعداد    990دهد که از  می   و نوع عملکرد نشان

 اند. عملکرد سود بوده 

 
 آمار توصیفی متغیرها   -1جدول 

 شرح میانگین  میانه هبیشین کمینه  انحراف معیار  چولگی

 عملکرد عملیاتی  971/5 628/3 826/72 - 703/49 653/8 774/2

 عملکرد اقتصادی  564/2 310/1 881/35 - 179/0 810/3 269/4

 مالی  اهرم 528/0 520/0 920/1 013/0 229/0 759/0

 جریان نقد آزاد  132/0 082/0 645/1 - 590/0 214/0 476/1

 اندازه شرکت  015/15 768/14 821/20 406/11 474/1 802/0

 مدیره تئاستقلال هی 702/0 60/0 1 40/0 136/0 970/0

 نوع عملکرد  096/0 0 1 0 296/0 723/2

 های ثابت نسبت دارایی 258/0 215/0 932/0 003/0 191/0 928/0

 های پژوهشگران یافته

 

  یا درصد پا  1  یدر سطح خطا   ییر( اجرا شده و همه متغ2002و چو )  ینل  ین،از لو  یرویبه پ  یرهامتغ  یاییپا  یبررس

با اثرات ثابت    ییتابلو  یهاداده   یها، الگو آزمون تمام مدل   یمناسب برا   یونرگرس  یالگو   2بوده اند. بنابر جدول  
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  دهد، ی م  پژوهش را نشان  یهادر مدل   یانسوار  ان، مشکل ناهمس2پاگان در جدول  -آزمون بروش  یجاست و نتا

 استفاده شد.   افتهی  یممشکل، از روش حداقل مربعات تعم  ینمنظور رفع ابه

 
 های ترکیبی آزمون تعیین دادهنتایج  -2جدول  

 نتیجه آزمون معناداری  آماره شرح آزمون  مدل

 مدل اول 

f  های تابلویی داده 000/0 670/1 لیمر 

 اثرات ثابت  000/0 501/85 هاسمن 

 وجود ناهمسان واریانس  000/0 980/6 پاگان-بروش  

 مدل دوم 

f  های تابلویی داده 000/0 627/1 لیمر 

 اثرات ثابت  000/0 117/73 هاسمن 

 وجود ناهمسان واریانس  000/0 094/5 پاگان-بروش

 مدل سوم 

f  های تابلویی داده 000/0 939/1 لیمر 

 اثرات ثابت  000/0 777/121 هاسمن 

 وجود ناهمسان واریانس  000/0 717/3 پاگان-بروش  

 مدل چهارم 

f  های تابلویی داده 000/0 232/2 لیمر 

 اثرات ثابت  000/0 963/72 هاسمن 

 وجود ناهمسان واریانس  000/0 185/3 پاگان-بروش  

 های  پژوهشگران یافته

 

( قرار دارد  5/2تا    5/1در دامنه مطلوب )  یب،واتسون پس از برآورد ضرا-ینآماره دورب(  4( تا )1های )در همه الگوی 

نت   یاپیپ  یعدم وجود همبستگدهنده  نشانکه   است. در  اخلال  در    یالیسر  یمشکل خودهمبستگ  یجهدر جزء 

  % 1  خطای  ، در سطحهای پژوهش برای ارزیابی معناداری مدل   f. مقدار آماره  شودی مشاهده نم  های پژوهشمدل 

  ین است؛ بنابرا  5مستقل کمتر از    یرهایمتغ   یهکل  ی( برا VIF)  یانسعامل تورم وار  یزانبا توجه به م.  است  دارییمعن

 اعتبار است.   یدارا  های پژوهشمدل   ینوجود ندارد؛ بنابرا  یخطمستقل هم  یرهایمتغ  ینب

  ی هاداده   یمثبت دارد«. با استفاده از الگو   اثر  یاتیعملکرد عمل  بر  یمال  اهرمکه »    کندی م  یاناول ب  فرضیه

در سطح   16/2برابر با  tو مقدار آماره  028/0 یمال اهرم یر متغ یباثرات ثابت مشخص شد ضر یکردبا رو یبیترک

  ین ا  یانگرب  3جدول    یجمثبت دارد. نتا  اثر  یاتیعملکرد عمل  بر  یمال  اهرم،  ینمعنادار است، بنابرا  %5کمتر از    یخطا

   .شودی م  یاتیعملکرد عمل  یشمنجر به افزا  یمال  اهرمکه    مطلب است
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 آزمون مدل اول و دوم . نتایج3جدول 

 (2مدل ) ( 1مدل ) (OPمتغیر وابسته: عملكرد عملیاتی )

 t VIF ضریب t VIF ضریب  متغیر

  - C **716/12- 43/5 - - **690/9- 83/3 عرض از مبدا 

 FLev *028/0 16/2 205/1 *029/0 01/2 470/1 مالی  اهرم

 FCFF    **439/3 64/5 008/4 جریان نقد آزاد 

 FCFF FLev    069/0 - 62/0 - 811/3 مالی * جریان نقد آزاد  اهرم

 Size **503/1 81/10 014/1 **217/1 76/7 095/1 اندازه شرکت 

 BIndep 669/1 - 49/1 - 034/1 136/1 - 93/0 - 036/1 مدیره تئاستقلال هی

 Tang **251/10- 77/11 - 042/1 **713/8- 04/9 - 065/1 های ثابت دارایینسبت 

 Loss 837/0 - 53/1 - 209/1 442/0 - 81/0 - 479/1 نوع عملکرد 

   2R 397/0   412/0 ضریب تعیین 

   2adj. R 272/0   290/0 شده ضریب تعیین تعدیل

   F **196/3   **363/3 فیشر   fآماره 

   DW 913/1   948/1 واتسون -آزمون دوربین

 معنادار است.  % 5معنادار است. * در سطح  %1** در سطح 

 های  پژوهشگران یافته
 

  یل«. تحلکندیاتی را ضعیف میعملکرد عمل  بر  یمال  اهرم  اثرنقد آزاد شرکت    یانکه »جر  کند یم  یاندوم ب  فرضیه

و    0/ 029  یمال  اهرم  یب( ضر2در مدل )  شود یاثرات ثابت انجام شده است، مشخص م  یکردبا رو  یبیترک  یهاداده 

  و مقدار آماره   439/3نقد آزاد    یانجر  یبمعنادار است، ضر  %5کمتر از    یدر سطح خطا  01/2برابر با    tمقدار آماره  

t  64/5   069/0)  یمال  اهرمدر  نقد آزاد شرکت    یانجر  یاثر تعامل  یبمعنادار است. ضر  %1کمتر از    یدر سطح خطا -

 . شودیدرصد رد م  5  یدر سطح خطا  دوم  یهفرضیست، بنابراین،  ( معنادار ن-62/0)  tو مقدار آماره    (

الگو  اثر  یعملکرد اقتصاد   بر  یمال  اهرمکه »    کندی م  یانسوم ب  فرضیه با    یبیترک  یهاداده   یمثبت دارد«. 

در سطح   14/2برابر با    tو مقدار آماره    010/0  یمال  اهرم  یب( ضر3)  یالگو اثرات ثابت مشخص شد در    یکردرو

   شده است.  یعملکرد اقتصاد  یشمنجر به افزا  لیما   اهرممعنادار است. لذا    %5کمتر از    یخطا

«. کندی را تضعیف می عملکرد اقتصاد  بر  یمال  اهرم  اثرنقد آزاد شرکت    یانکه »جر  کندی م  یانچهارم ب  فرضیه

  t( و مقدار آماره  538/1)  یمال  اهرم  یب( ضر4اثرات ثابت نشان داد در مدل )  یکردبا رو  یبیترک  یهاداده   یالگو

برابر    t( و مقدار آماره  -853/7نقد آزاد )  یانجر  یبمعنادار است، ضر  %1کمتر از    ی( در سطح خطا93/82برابر با )

  یمال  اهرمنقد آزاد شرکت در    یانجر  یاثر تعامل   یبمعنادار است. ضر  %1کمتر از    ی( در سطح خطا -541/9با )
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مالی بر عملکرد اقتصادی    بنابراین، جریان نقد آزاد شرکت اثر اهرم  ( معنادار است.54/173)  t( و مقدار آماره  16/29)

 شود. رو، فرضیه چهارم پذیرفته میکند. از اینرا تضعیف می

 
 آزمون مدل سوم و چهارم  ریآما . نتایج5جدول 

 ( 4مدل ) (3مدل ) (EPمتغیر وابسته: عملكرد عملیاتی )

 t VIF ضریب t VIF ضریب  متغیر

 - - C **658/8- 693/7 - - **824/10- 971/2 عرض از مبدا 

 FLev *010/0 14/2 205/1 **538/1 938/82 470/1 مالی  اهرم

 FCFF    **853/7- 541/9 - 008/4 جریان نقد آزاد 

 FLev FCFF    **162/29 541/173 811/3 مالی * جریان نقد آزاد  اهرم

 Size **870/0 238/13 014/1 **033/1 699/4 095/1 اندازه شرکت 

 BIndep 849/0 - 479/1 - 034/1 131/3 - 875/1 - 036/1 مدیره تئاستقلال هی

 Tang **800/4- 149/11 - 042/1 **995/4- 167/4 - 065/1 های ثابت نسبت دارایی

 Loss 123/0 - 717/0 - 209/1 **727/1 188/3 479/1 نوع عملکرد 

   2R 4606/0   982/0 ضریب تعیین 

   2adj. R 3495/0   978/0 شده ضریب تعیین تعدیل

 F فیشر   fآماره 
**144/4   **805/267   

   DW 023/2   023/2 آزمون دوربین واتسون 

 پژوهشگران های  یافته

 

   گیریبحث و نتیجه -5

شدت گرفته و    یهسرما  ینتام  یهنگفت برا   یبه منابع مال  یازن  ی،ها و توسعه تکنولوژ امروزه با بزرگ شدن شرکت 

به    ینا را  اصل  یکیموضوع  نظر   یلتبد  یرانمد  گیرییمتصم  یهاحوزه   ترینی از  مباحث  است.  ساختار    یکرده 

  یهو حقوق صاحبان سرما  ی بده  یعنی  یمال  ینتأم  یدو منبع اصل  ینتعادل باز    یبه حد  یدنرس  یدر پ  یه،سرما

به حداقل برساند و متعاقبا عملکرد    ی رامال   ینتأم  یینهاست که بتواند در آن نقطه، ارزش سهام را به حداکثر و هز

بگذارد.    یرتاث  یندفرآ  ینتواند بر ایم  یزنقد آزاد ن   یانجر  یگر،د  یحداکثر شود. از سو   یو عملکرد اقتصاد  یاتیعمل

شد،     یبررس  یو اقتصاد  یاتیبا عملکرد عمل  یمال  اهرم  یننقد آزاد شرکت بر رابطه ب  یانجر  ثرپژوهش ا  یندر ا

ها به  یهفرض  یبررس  یجنتا  ی شد،گردآور   1401  یال  1396  یبازه زمان  یشرکت عضو بورس تهران ط  165اطلاعات  

 است:    یرشرح ز
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عملکرد    یشمنجر به افزا  ی مطلوبمال   اهرم  عملکرد عملیاتی اثر مثبت و معنادار دارد بنابراین،بر    یمال  اهرم  (1)

و نجمی و همکاران    (2017)  1(، النجار و النجار 2002راس و همکاران )  یهاافتهی  با  جهینت  نیا  شده است.  یاتیعمل

صرفه بودن  علت به به   تواندیمعملکرد عملیاتی  بر    یمال  اهرماثر مثبت    یلاز دلا  یکی  .است  بوده  همسو  (2015)

  یت ظرف  یشاقدام به افزا  تسهیلات مالی کم بهره،  یافتها با دردر مقابل تورم باشد. شرکت   یافتیدر  هاییبهره بده

  حاظ با تورم موجود در اقتصاد از ل  یسهدر مقا  هاینههز  ینکه ا  کنندی ثابت م  هاییی در دارا  گذارییهسرما  یاو    یدتول

بوده که منجر    یبهره پرداخت  ینهاز هز  یشب  یافتیاز اقدامات انجام شده از منابع در  یصرفه بوده و سود ناشبه   یمال

  .گرددی ارزش بازار م  یشبه افزا

  یهاافته ی  با  همسو  جهینت  نیاندارد.  تاثیر    یمعنادار   بطور  یاتیعملکرد عمل  بر  یمال  اهرم  اثرنقد آزاد    یانجر  (2)

( است.  2017اوغلو و همکاران )  ی( و کاد1401و همکاران )  یصبور  جی( با مخالف نتا1400مدانلو و همکاران )

. از طرف  گذاردیم  یمنف  اثربر عملکرد شرکت   جهیو در نت  دهدی م  شیرا افزا  یندگینما  یهانه یوجه نقد آزاد، هز

ی  هاکه فرصت  ی. شرکتدهدیوجه نقد قرار م  ینتأم  یبرا   یترمناسب   یترا در موقع  کتعملکرد مناسب، شر  ،گرید

نقد   یاناستفاده کند. لذا جر یشترها از وجه نقد خود بفرصت  یناستفاده از ا  یدارد، ممکن است برا  یشتریب رشد

  ینکه ا  یلدلنقد آزاد شرکت و عملکرد رابطه وجود دارد به   یانجر  ینبگذارد. ب  یربر عملکرد شرکت تأث  تواندی آزاد، م

بهبود    یبرا  تواندی وجوه نقد م  ینوجوه نقد است و ا  یننقد آزاد شرکت نشان دهنده قدرت شرکت در تأم  یانجر

  یاتی عملو    یبر عملکرد مال  یرگذارینقد آزاد قادر به تأث   یانوجود جر  یگر،عبارت دعملکرد شرکت استفاده شود. به 

  یزات را آغاز کند، تجه  یدیجد  هایگذاری یه سرما  تواندی، ماست   ینقد آزاد قو  یانجر  یدارا  که   یشرکت است. شرکت

  تواندی اقدامات م  ینرا انجام دهد. ا  یشتریب  یغاتو تبل  یابیو توسعه بپردازد و بازار  یقکند، به تحق  یداریخر  یدجد

نقد   یانجر یکه دارا ییهاعملکرد شرکت را بهبود بخشد. شرکت  یتمنجر به رشد و توسعه شرکت شود و در نها

ضع برا   یفآزاد  وام   یمال  یازهاین  ینتأم  یهستند،  به  نخود  افزاخواهند    یازها  باعث  که  هزیداشت    های ینهش 

نقد آزاد    یانجر  ینب  داد  نشان  پژوهش  نیا  یاهافتههمانطور که ی  ین،شوند. بنابرا  یو کاهش سودآور   گذارییهسرما

 چنانچه  است،  همسو(  2015)  همکاران  و  ینجم  یهاافتهی  با  که  رابطه مثبت وجود داردعملیاتی  شرکت و عملکرد  

 کند.  یلشرکت را تسهی  اتیعملبهبود عملکرد    تواندی باشد، م  داشته  ینقد آزاد خوب  یانشرکت بتواند جر

  و   ینجم  ،(2020)  رمانید  یهاافتهی  با  جهینت  نیاشود،  ی م  یعملکرد اقتصاد  یشمنجر به افزا  یمال  اهرم  (3)

د.  شو یم  یعملکرد اقتصاد  بهبودمنجر به    هاییدر ساختار دارا  هایاستفاده از بده  .( همسو است2015)  همکاران

  یمت ق  یشامر منجر به افزا  ینواکنش مثبت داشته که ا  هایها از بدهنسبت به استفاده شرکت   یهدر واقع بازار سرما

ی،  مال   اهرمداشت.  خواهد  اثر مثبت    عملکرد اقتصادیکه بر بهبود    شدهسهام و ارزش بازار حقوق صاحبان سهام  

بازده    یشافزا  یبرا   گذارییه سرما  ها دری بدهمنابع مالی و  استفاده از    ریزی و تعیین راهبرد مناسب جهتبرنامه 

 .  شودمیارزش سهام    یشافزا  ین رویکرد منجر به افزایش عملکرد اقتصادی،ا  است.

 
1 Al-Najjar & Al-Najjar   
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(  2020) همکاران و  یلا ج یبا نتا کهکند را ضعیف می عملکرد اقتصادی بر یمال اهرم اثرنقد آزاد  یانجر (4)

هایی گذاری در فعالیتزاد در جهت منافع شخص خویش و یا سرمایهنقد آ  یانجر   یریگرکابا به  یرانمد  سازگار است.

بینی نشده  شوند. زیرا وجوه نقدی که برنامه مناسبی برای آن پیشمی  کم بازده، موجب اُفت عملکرد اقتصادی

عدم استفاده در راستای اهداف  و    استفاده شخصی مسئولین، تامین مالی کوتاه مدت آنهابستر لازم جهت  باشد،  

تواند  یم  یرز  یلدلابه  یو عملکرد اقتصاد   یمال  اهرم  ینب  ارتباطآزاد بر    نقد  یان. جرکندراهبردی شرکت را فراهم می

  یرتأث  یآت  هایگذاری یهدرباره سرما  گیرییم بر تصم  تواند ی مدوره جاری  نقد آزاد    یانباشد؛ جر  داشته  منفی  اثر

مواجهه  عملکرد  های آتی با اُفت  در دوره کند    یبرداربهره   دوره جارینقد آزاد    یانتواند از جرنبگذارد. اگر شرکت  

،  کهاز آنجایی .  اثر منفی دارد  ی،ور و بهره   یسکر  ی،بر سودآور ،  نقد آزاد  یانجر عدم استفاده مناسب  .  خواهد شد

های کم بازده سرمایه گذاری کنند و متعاقبا  منابع مالی را در طرح نقد آزاد بالا ممکن است   یانبا جر ییهاشرکت 

  ی هابگذارد. شرکت   یر مثبتشرکت تأث  ی بر قدرت نقد   تواندی نقد آزاد م  یانجرگرچه،    د.ابیمی   کاهشرا    یسودآور 

برون سازمانی، وجوه  منابع    هب  یسرعت و بدون وابستگنقد، به به   یازتوانند در مواقع نمی نقد آزاد بالا    یانجر  یدارا 

عملکرد    ی،مال  یفشارها   یا  ینامطلوب اقتصاد  یطدر مواجهه با شرا  تواندیموضوع م  ینکنند. انقد لازم را تامین  

عملیاتی   عملکردبر  نقد آزاد    یانجرهای قبلی، در اغلب مواقع،  مطابق با پژوهش   ی،طور کلرا بهبود بخشد. به   شرکت

 اثر منفی دارد.   و عملکرد اقتصادی،

الی مناسب زمینه  م  نیتاممشی مناسب  خط   شود، شرکت با اتخاذمی  شنهادیپدر راستای نتایج این پژوهش،  

کند. از  ی با هزینه کم را فراهم می سازمان  برون  یو استفاده از منابع مال  یدجد   یهسرما  جذب  ی،توان مال  یشافزا

 یحصح  هایبینییش پ  یق،دق  یزیررا به شرکت وارد کند. برنامه  یشتریب  هاییسک ر  تواندی م  یاهرم مال  سوی دیگر،

  ی،اهرم مال   یشکمک کند. با افزا  مطلوب  سطح  در  اهرم  حفظدر    تواندیم  یمال  اهرم  یریتمد  یو استفاده از ابزارها

تنوع سرما  شود،یشتری متحمل می بریسک    کتشر م  یهاو بخش   یعدر صنا   گذارییهاما  باعث    تواندی مختلف 

  خود را بهبود بخشد   یتلاش کند عملکرد مال  یدشرکت با  ی،اهرم مال  یش. با افزاشودبازده    یشو افزا  یسککاهش ر

شرکت    ینگینقد  تواندیم  یاهرم مال  یشاست. افزا  ینگیو بهبود نقد  آوریسود  یشافزا  ها،ینهشامل کاهش هز  که

تحت بنابرا  یرتأثرا  دهد.  اهم  یاربس  ینگینقد  یقدق  یریتمد  ین،قرار  با  یتحائز  سریع  به    یداست.  بازگشت 

  یش داشت. با افزاتوجه    ی تامین مالیاهینهو هز  هایپرداخت بده  یبرا  یکاف  ینگینقدتامین  و    هاگذاری یهسرما

به شرکت کمک کند    تواندیم  ین اقدامکند. ا   گذارییه و توسعه سرما  یقدر تحق  یشترب  تواندی شرکت م  ی،اهرم مال

 کند.    یترا تقو  ی شرکترقابت  مزایایرا به بازار عرضه کند و    یدیو محصولات جد  های تا نوآور 

مالی    بافتاز بکارگیری    جریان نقد آزاد شرکت و اجتناب  از  یرمسئولانهاز استفاده نادرست و غ  یریجلوگ  یبرا 

 ی رسان آموزش و اطلاع  در این ارتباط باید.  آنها اعمال کندبر    ینظارت و کنترل مناسب  ها بایدشرکت   نامناسب،

.  ی انجام شوداهرم مال  افزایش نامطلوبکاهش خطرات مرتبط با   یبرا   و کاربران  گذارانیه سرمامدیران،  مناسب به  

  ها یتمحدود  ینشود. ا  یینتع  یدبا  یو مقررات مناسب  هایت محدود  ی،استفاده نادرست از اهرم مال  پرهیز از  یبرا 
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ی عملکرد  ارتقا   یشند. برا با  یقانون  هاییت و محدود  یزمان  هاییت محدود  ی، مال  هایمحدودیت شامل    توانندیم

 کنند.    گذارییهسرما  مناسب  یبازدهدارای    ی هاپروژه   باید در  هاشرکت ،  اقتصادی 

و پرداخت و    یهتسو  هاییاست بهبود س  ینگی،نقد  هایینهکاهش هز  یان،جذب و حفظ مشتر   یندهایبهبود فرآ

 یمنف   یرتأث  تواندی بالا م  ی. بدهاقتصادی شودتواند منجر به بهبود عملکرد  یه، میسرما  یریتمد  هاییاست بهبود س

  اید ها بشرکت   ین،شود. بنابرا  و عملکرد اقتصادی  باشد و باعث کاهش ارزش افزوده بازار  نقد آزاد داشته  یانبر جر

بالا  یسودآور و بازده یهادر پروژه  گذارییه. سرمایرندخود در نظر بگ یبده کنترل یرا برا یمناسب هاییاست س

  یت شفاف  یشافزا  گیری،یم تصم  یندهایشود. بهبود فرآ  عملکرد اقتصادینقد آزاد و    یانجر  یشمنجر به افزا  دتوان یم

  ن ی تامهای  تواند منجر به بهبود سیاست یریتی، میمد  هاییاست و بهبود س  یداخل  یهاکنترل   یتتقو  ی،رسانو اطلاع

  بهبود عملکرد اقتصادی نقد آزاد و    یانجراستفاده از  بر    یمثبت  یرتأث  تواندیم مالی و عملیاتی شود، این رویکرد  

 داشته باشد.  

نرخ بازده حقوق   یرنظ یگرید یارهایپژوهش حاضر با در نظر گرفتن مع شودیم یشنهادپ یمطالعات آت برای

نقد آزاد    یان. عوامل مؤثر بر جرشود  یسهمقا  مطالعه  ینا  یجا نتاانجام و ب  ی،صاحبان سهام و ارزش افزوده اقتصاد 

و    یشرکت  یراهبر   هاییزم نقش مکان  و(  مشروط  یر)اعم از مشروط و غ  یحسابدار   یکارها، نقش محافظه در شرکت 

 . یردقرار گ  یمورد بررس  ،و ارتقا عملکرد  یتآن در تقو  یفیتک
  

 منابع فهرست 

و    ی مال  یحسابدار  یهاپژوهش   .عملکرد، بازده سهام و نوسان خاص شرکت  تیفی. ک1402  ،محمد  ،یاسرم  یامر 
 .241–219(، صص  59)15  ،یحسابرس

غفار  خسرو  دیحم  ،یاولاد  نگار  تأث1399پور،    ی و  سرما  ینگیبه  ر یغ  ری.  واقع  هیساختار  عملکرد    . شرکت  یبر 

 .272–239  صص  (،45)12  ،یو  حسابرس  یمال  یحسابدار   یهاپژوهش 

شرکت و    یمال  تیوضع  ی آثار تعامل  ی. بررس1397،  یصالحی  زاده و مهدمحمدرضا عباس   ،بهاره  ،طلب  یقیحق

 .42–19  ، صص(4)6  ،ی مال  نیو تام  ییدارا  تیریمد  .هیساختار سرما  لیصنعت در تعد  یهایژگیو

با    یتیریمد  تیو مالک  هیساختار سرما  نیرابطه ب  .1399  ،یعباس  رضایو عل  ین یمهسا حس  دهیس  ،محسن  ان،یدیحم

(،  33)9  ،یو حسابرس  یمطالعات حسابدار   .در بورس اوراق بهادار تهران  شدهرفتهیپذ  یهاعملکرد شرکت 

 . 92-75صص  

 لیتعد   نیارتباط ب  ی. بررس1400حصار،    یسیو  ایرث  وزاده  یحاج  دیسع  ،جهاندوست مرغوب  هرانم  ،یول  ،یخداداد 

با فرصت   انیدر جر آزاد  نقد  غ  یها وجه  بازده  و  اجتماع  یحسابدار ها.  شرکت   یرعاد یرشد  منافع    ، یو 
 .  41–17صص    ،(1)11
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Abstract 
In today's competitive world, in order to continue the activity and implement profitable projects, 

creating the appropriate financial leverage has a vital effect on the firm's operational and economic 

activities, and the firm's free cash flow will play an effective role on it. In this research, the effect of 

financial leverage on operational performance and economic performance has been investigated with 

emphasis on the role of firm's free cash flow. In the period from 2016 to 2022, 165 companies have 

been selected as a sample with the help of the method of systematic exclusion from the companies listed 

on the Tehran Stock Exchange. Data analysis has been done using panel data model with fixed effects. 

The results showed that financial leverage has a positive and significant effect on operational 

performance, and the firm's free cash flow did not have a significant role on it. Financial leverage has 

a positive and significant effect on economic performance, and the firm's free cash flow weakens the 

effect of financial leverage on economic performance. Therefore, favorable financial leverage leads to 

increased operational performance and increased economic performance. The existence of firm's free 

cash flow in the company provides the basis for investing in low-yielding activities that cause a decrease 

in economic performance. The firm's financial leverage determines the capital structure and guides the 

financial strategies towards improving the operational and economic performance, but the existence of 

the firm's free cash flow disrupts the effect of the financial leverage.  

Keywords: financial leverage; operational performance; Economic performance; firm's Free cash flow. 
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 حسابرسان  اجتماعی سرمایه تاثیر  در حسابرسان  ای  حرفه بررسی نقش اخلاق

 صاحبکار  با تعامل استراتژی بر
 

 

 19/06/1403تاريخ پذيرش:  12/04/1403تاريخ دريافت: 
  1مقدم  یمحمد مسعود

 2ایقدرت اله طالب ن

 

 چكیده

صاحبکار    با   تعامل  استراتژی   بر   حسابرسان   اجتماعی  سرمایه   تاثیر در   حسابرسان   ای   حرفه  اخلاق   نقش   : بررسیهدف 

 می باشد.  

جامعه آماری، اعضای شاغل    . است   یهمبستگ   -یفی توص   یتا و ماه   ی پژوهش کاربرد ،  پژوهش حاضر   ابزار(:   و   نمونه ) روش 

باشند که حجم نمونه با استفاده از فرمول کوکران  نفر می    1879ایران به تعداد    رسمی   حسابداران   جامعه   و فعال عضو 

یری  اندازه گ   ی برا گیری تصادفی در دسترس مورد مطالعه قرار گرفتند.  نفر تعیین و با استفاده از روش نمونه   319

از پرسشنامه های استاندارد  صاحبکار    با  تعامل   استراتژی   حسابرسان و    اجتماعی   سرمایه   حسابرسان،   ای   حرفه   اخلاق 

از روش    . جهت آزمون فرضیات، است   شده   استفاده (  2018و کولسرت و استوارت)   ( 1391) پور   معانی ،  ( 2016) ر زارف 

   . شده است   استفاده   Smart PLS4و    SPSS22  نرم افزارهای   از   و   سازی معادلات ساختاری مدل 

  و اخلاق   دارد  یر تاث   صاحبکار   با   تعامل   استراتژی   حسابرسان و   ای   حرفه   اخلاق   بر   حسابرسان   اجتماعی   سرمایه   ها:   یافته

  سرمایه   تاثیر  در   حسابرسان   ای   حرفه   در نهایت، اخلاق   دارد.  یرتاث   صاحبکار   با   تعامل   استراتژی   بر   حسابرسان   ای   حرفه 

 دارد.  یانجی نقش م   صاحبکار   با   تعامل   استراتژی   بر   حسابرسان   اجتماعی 

  ی ضرور   ی حسابرسان امر   ت ی توسط حسابرسان شاغل در حرفه و توجه به مسئول   ی اخلاق حرفه ا   تی رعا   گیری:   نتیجه

 . شود   ی م   صاحبکار   با   تعامل از جمله    ی رفتار حرفه ا   ن یی آ   شتر ی هر چه ب   ت ی است چرا که به تبع آن موجب رعا 

 صاحبکار   با  تعامل  استراتژی  حسابرسان،  اجتماعی  سرمایه  حسابرسان،  ای  حرفه  اخلاق  های كلیدی:واژه 
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 مقدمه   -1

اطمینان    قابلیت  مورد  در  ذینفعان  برای  زیرا   است،  برخوردار  ایویژه   اهمیت  از  امروز   اقتصاد  در  حسابرسان  تصمیمات

جریان    در  را  حسابرسان  اخلاقی  تصمیمات  نادرست،  گزارشگری  و  تقلب.  باشدمی  ضروری  امری  مالی  هایصورت

اخلاقی   رفتار  مانند  موضوعاتی  بر  فزایندهای  به طور  نهادها  و  است  داده  قرار  مردم  توجه  کانون  در  دوباره  حسابرسی

از حسابرسان    یکه در مورد برخ  یاخلاق  یو لغزش ها  اشتباهات(.  1402کنند)همتی و همکاران،  می  تأکید  صداقت  و

 یاول تولد حرفه حسابرس   یبوده اند که از همان روزها  یحسابرس  یاز شکست ها  یار یمشاهده شده است، علت بس

  ر یحداقل غ  ایو    یاخلاق  ریغ  یبه رفتار ها  هااین شکستاز    یار یاما بس  .را به خود جلب کرده است  یاد یتوجه ز

ا م  یحرفه  مربوط  همکاران،    یحسابرسان  و  حرفه2015شود)انوفه  اخلاق  به    یتمام  یا(.  مربوط  مباحث 

دهد و آن    یو ... را پوشش م  یفلسفه، حسابدار   ،یمختلف مثل حقوق، پزشک  یها در حرفه  یاخلاق یاستانداردها

   .( 2015  ت،یکند)بر  یم  یطبقه بند  ار

حسابرس نسبت به اخلاق   دگاهیاست و د دیجد یآن در تعاملات مبحث  ریو تاث یحال اخلاق حرفه ا نیع در

  .بگذارد  میمستق  ریبا صاحبکار تاث  یو ارتباطات و  ی تواند در نوع تعاملات و  ی ها م  هینظر  نیابر    یمبتن  یحرفه ا 

متفکران    دگاهیدر نظر گرفته شود و از د  یا   فهاخلاق حر  دیاشاره کرد که در تعاملات  با  2022ادوارد لنزو در سال  

  ن ی که در تعامل مشارکت دارد و مشاهده کننده آن تفاوت قائل شد بر ا  یشخص   دگاهید  انیم  ستیبا  یفعال م

مشاهده    دگاهیبا صاحبکار در تعامل است با د  مایشخص حسابرس که مستق  دگاه یتوان متصور بود که د  یاساس م

 (. 2022)لنزو،  تواند متفاوت باشد  یتعاملات م  نیگر ا

حسابرس و صاحبکار    نیشود ب  یتضاد باعث م  نیت. ااهداف حسابرس و صاحبکار معمولا متفاوت و متضاد اس

تعاملات حسابرس    نی. معمولا آغاز کننده اردیصورت گ  یتعاملات  یرسم  ریغ   ای  یمذاکرات رسم  ایدر قالب بحث  

 یگروه حسابرس   یاجتماع  هیسرما  ی. از طرف(1392)مهرانی و همکاران،  کند  ی م  نییآن را تع  یبوده و سمت و سو

آن    نیب  یجار  یحسابرسان و هنجارها   نیب  یکه نشات گرفته از روابط درون گروه  یواحد اجتماع  کیبه عنوان  

،  کنند  یکه اتخاذ م  یبحث و مذاکره ا  یها   یباشد بر سطح ارتباطات آن ها با صاحبکار و به تبع استراتژ  یها م

 (.2022جان بائی و همکاران،  )گذارد  یم  ریتاث

تواند به گسترش روابط با    یگروه م  کی  یاعضا   انیم  فیضع  یاجتماع  هی سرما  ،فیضع  یوندها یپ  هینظر  مطابق

  ف یضع  یاجتماع  هیمتصور نمود که سرما  توانیم  زین  یبگذارد و در حوزه حسابرس  ریاشخاص و گروه ها تاث  ریسا

 یم  ریحسابرس تاث  یرفتار  انعطافو بر    دهیمنجر به روابط گسترده تر با صاحبکار گرد  یگروه حسابرس  یاعضا

 یگردد و بر روند کل  یبا صاحبکار م  یمتفاوت مذاکرات  یها  یتواند منجر به اتخاذ استراتژ  یم  تیگذارد که در نها

)تاکاشی و  اع قرار دهدرا هم تحت شع  یحسابرس  جه یگذاشته و احتمالا نت  ریتاث  یانجام مراحل مختلف حسابرس

 (.2014،  1اینامیزو 
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و   یاجتماع یکه اعتماد و هنجارها ،یفرد نیب یندهایرا به »فرآ یاجتماع هیمفهوم سرما (1995)1کاکس اِوا

آن،    جه یداند که در نت  یکنند« مربوط م  یم  ل یمتقابل را تسه  یو هماهنگ  یسازند و همکار   یشبکه روابط را م

 هیسرما   ریسا  یِاست و منزلت اجتماع  یر یقابل اندازه گ  یاجتماع  هیسرما  ی. از نظر وابدی  یم  شیمنافع متقابل، افزا

کند که    یمحسوب م  یهنجار اجتماع  کیرا    یاجتماع  هیسرما  (2001)اما یفوکو  نیدر بر دارد، همچن  زیها را ن

داند. او معتقد    یدو دوست م  نیعمل متقابل ب  ی ژگیبخشد و آن را و  یم  تیچند نفر را تقو  ا یدو    نیب  یهمکار 

که خود آنها    نیهستند، نه ا  یاجتماع  هی محصول سرما  یهمگ  ،یمدن  امعهو ج  یارتباط  یاست که اعتماد، شبکه ها

در گروه ها منجر    یهستند که به همکار   یاجتماع  هیسرما  یی. از نظر او هنجارهاندیبه حساب آ  یاجتماع  هیسرما

 . (2019همکاران،    و  )هابسونشوند

است که   یرسم ریغ یهنجار ای یجوهر اجتماع  ت،یظرف کی یاجتماع هیتوان گفت که سرما یم یطورکل به

به اهداف خود،    یابیدست  یبرا  ،یبخشد. هر شبکه اجتماع  یجامعه را ارتقا م  ک ی  یافراد و نهادها  انیم  یهمکار 

  از نی   ... همو  یر یپذ  تی: اعتماد ، تعهد و مسئولدبه عوامل مانن   ،یعلاوه بر افراد آگاه و با تجربه و امکانات و ابزار ماد 

ا  یاجتماع   هیچه سطح سرما  هر(.  1401)طالبی مقدم،  هستند  یاجتماع  یها  هیعوامل، همان سرما  نیدارد که 

ب ا  شتریحسابرسان  نت  تیبر رفتار حسابرسان در رعا  یاعمولفه اجتم  نیباشد    ت ی فیک  یارتقا  جهیاستقلال و در 

  ی از سو   یمال  یصورت ها  یبخش  نانی اطم  یموضوع باعث ارتقا   نیا  تیگذار خواهد بود. در نها  ریتاث  یحسابرس

قانون نانوشته    کیبه عنوان    یاجتماع  هیاز محققان از سرما  یبرخ(.  1395  ش،ی مهد و درو  یگردد )بن  یحسابرس م

 (.  2022،  2)بای، شانگ و همکاران کنند  یم  ادیشود    یمناسب تر توسط حسابرسان م  ماتیکه منجر به اتخاذ تصم

باشد، راهکار    یتواند اخلاق حرفه ا   یعامل م  نیتواند ضعف آن را پوشش دهد که ا  یم  زی ساختار ن  یدارا  یاما عامل

حسابرس )صاحبکار    یبرا یمعنو  دهیباعث کسب فا نکهیاست: اول ا تیدو مز یدارا در بلند مدت  ژهیبه و یاخلاق

)پورحسن،  در بر دارد  زیحسابرس )صاحبکار و جامعه( ن  یرا برا  یماد  دهیفا  شی افزا  نکهیشود و دوم ا  یو جامعه( م

 (.1398و آقایی،    1397

  رس صورت، حساب   نیه است. در اکردن آن در وجود حسابرس، حرفه و جامع  نهیاول، هدف اخلاق نهاد  تیدر مز  

  ی شرکت ها، کنترل ها   اتیعمل  یبررس  لیاز قب  یفیخود بپردازد و وظا  فهیبه انجام وظ  یتواند به نحو موثرتر   یم

آنرا    یها  وستیو پ  یمال  یدر خصوص صورت ها  یینقاط ضعف و قوت شرکت ها و اظهار نظر نها  نییتع  ،یداخل

  ده یفا  شی دهد. افزا  شیرا نسبت به اعمال حرفه، افزا  یانجام داده و اعتماد عموم  یبهتر و بر اساس اصول اخلاق

شود که حسابرس کمتر   یباعث م رایانجامد، ز یحسابرس )و صاحبکار( م یبرا  یماد  دهیفا شیبه افزا زین یمعنو

 (. 1397)نمازی و همکاران،  کند  ،یاخلاق  ریو غ  یقانون  ریغ  یمبادرت به ارتکاب تخلف ، سوء استفاده و اعمال حرفه ا 
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در عین حال عقیده بسیاری از محققان بر این است که سرمایه اجتماعی و اخلاق حرفه ای دارای ارتباط  

  رفتارهای   مقابل  در  نظارت  و  حکمرانی  تنگاتنگی هستند که در شرایط که سرمایه اجتماعی به عنوان یک مکانیزم 

 که  ای   حرفه  اخلاق  به  نیاز  آن  وجود  عدم  صورت  . در(2022  دیگران  و  شانگ  بای،)کنند  می  یاد  اخلاقی  غیر

  وجود  شواهدی  مذاکره،  هایتکنیک  ادبیات  درالبته،    .(1399  برزگر و ابراهیمی،) گرددمی  حس  باشد  می  ساختارمند

منش و موسوی،    دارد)عارف  بستگی  کنندهخودکارآمدی مذاکره  به  مذاکره  تکنیک  انتخاب  میدهد  نشان  که  دارد

1401  .) 

مطرح    شیاز پ  شیدر تعامل و مذاکرات ب  یبه توجه به اخلاق حرفه ا   ازین  ریاخ  یدر سال ها  گر،یطرف د  از

در    ری انجام شده اخ  یاما در معدود پژوهش ها  ،بدان پرداخته نشده است  یهر چند در حوزه حسابرس   ؛شده است

پور،    یخسرو   ی وگرفته است)سام  رارق  د ییمورد تا  یدر بلوغ مذاکرات  ی اخلاق حرفه ا  ریصرفا تاث  یحوزه حسابرس

که توسط    ییها  یانواع استراتژ   تیو در نها  یگروه حسابرس  یاجتماع  هیرابطه سرما  لیآن بر تعد  ریتاث  .(1401

در    یحسابرس  یبه کنکاش دارد، با توجه به گسترش موسسات خصوص  ازیکنند ن  یحسابرسان در مذاکره اتخاذ م

بوده و توجه به    یضرور  شیاز پ  شیتوسط حسابرسان شاغل در حرفه ب  یاخلاق حرفه ا   تیرعا  ر،یاخ  یسال ها

حاکم   یاجتماع  یهنجارها   ییشناسا  نیهمچنو    یرفتار حرفه ا  یحسابرسان در برابر منافع عموم، بررس  تیمسئول

است چرا که بهبود   یضرور  یامر  یو اجتماع یموضوعات رفتار حرفه ا انیارتباط م نییو تب یبر جامعه حسابرس

رفتار    ن ییآ  شتریهر چه ب  تیو به تبع آن موجب رعا  یحسابرس  یبه هنجارها  یبند یموجب پا  یاجتماع  یجارهاهن

الذا هدف    .(1396  ،همکارانو    نسب  یشود)محمود   ی م  یاز جمله استقلال حسابرس   یحرفه ا ،  پژوهش  نیدر 

 می باشد. تعامل با صاحبکار    یاستراتژ   برحسابرسان    یاجتماع  هیسرمادر تاثیر    یحرفه ا  یاخلاق  بررسی نقش

 

 . مبانی نظری و پیشینه پژوهش 2

دولت هاست    یاسیابزار س  یو به نوع  رانیجهت کمک به نظارت و کنترل رفتار مد  یاجتماع  یسمیمکان  یحسابرس

 یاجتماع   هیمطرح در خصوص سرما  یها   یتئور  نیکه اشاره شد از مهمتر  همانطور   (. 1391فر،    نیو آذ  ییای)رو

را از   یاجتماع هیتوان سرما یمعتقد است م (1973)1خصوص گرانووتر  نیباشد، در ا یم فیضع یوندهایپ یتئور

 و و ... مورد سنجش قرار داد. شدت    ها  ی ها، همکار   یانواع مختلف روابط مانند دوست  تینظر شدت، تکرار و شمول

گردد. در    یم  رونی آن گروه با ب  یروابط اعضا   فیدر داخل گروه  موجب تضع  یگروه اجتماع  کیاستحکام روابط  

  ی گروه ها   یبا اعضا  فیگروه، منجر به روابط ضع  کی  یعضا ا  انیواقع گرانووتر معتقد بود که روابط منسجم م

موجب روابط با    یدرون گروه  فیضع  یوندها یدهد و در مقابل، پ  یرا کاهش م  یاجتماع  هیشده و سرما  یخارج

 . (1397همکاران،    و  )کمالیانجامد  یم  یاجتماع  هیسرما  جادیشده و به ا  یخارج  یافراد و گروه ها 
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  ک ی  زیاز هر چ  شیب  گرانینسبت به قاعده مزبور در قبال د  فیضعف احساس تکل  ای  یاخلاق عمل  یینارسا

اجتماع برا  یمشکل  البته  اجتماع  نیا  یابیعلت    یاست.  ب  یم  یمشکل  و    ،یرا گمانه ساز   یشمار  یتوان علل 

احساس    زانیاشاره کرد. م  ماستحکا  هیتوان به قض  یم  نه یزم  نیکرد در ا  هیمتعدد را ته  یها  هیاز فرض  یفهرست

استحکام اجتماع    گر،یدارد. به عبارت د  ی اجتماع بستگ  ای  "ما "استحکام    زانیبه م  ینسبت به قاعده اخلاق  فیتکل

  ی م  یشده اند و با آن همذات پندار   لیمستح   "ما"اجتماع تا چه حد در    یاست که اعضا   نیمنوط به ا  "ما"  ای

کند که    یبرخوردار م  یجمع  تیهو  یامر آنها را همزمان از نوع   نیا رایز  نند،یب  یم "ما" از    یکنند و خود را جزع

  ف یمولد احساس تکل  یاز سازوکارها   یک ی  نیبنابرا.  (2019همکاران،    و  )هابسونشده اند  تیاجتماع به آنها هدا  یسو 

آن،    یتعامل  دانیشدن در م ریدرگ  و  "ما"در   تیعضو  قیاعضا از طر رایبا اجتماع است. ز  یدر افراد همذات پندار 

 ییرا جز  یآن و احساس تعلق به جمع، منافع فرد یتوانند بر مبنا  یکه م ابندی  یدست م یجمع تیوه یبه نوع

 . (1401پور،    خسروی  و  )سامیکنند  یتلق  یاز منافع جمع

ناظر    یها  هیشوند. نظر  یم  م یبه دو دسته ناظر بر الزام و ناظر بر ارزش تقس  یحوزه اخلاق کاربرد  یها  هینظر

ناظر بر    یها  هیکه نظر  یشوند در  حال  ی م  یطبقه بند  ییگرا  فهیو وظ  ییگرا  تیخود به دو دسته غا  زیبر الزام ن

و   یحسابرس به درست  ،ییگرا تیغا هی( در نظر1393 ،همکاران و   شود)مجتهد زاده یم  دهیگرا نام لتیارزش، فض

  ، ییگرا  فهیمد نظر است. در وظ  یینها  جهیو نت  تیکند و غا  یآن توجه م  یواقع  جینتا  یعمل بر مبنا  ینادرست

مد نظر    زین  فیو وظا  ردیگ  یم  دهیاست را ناد  جیبر نتا  یاعمال تنها مبتن  یو نادرست  یادعا که درست  نیحسابرس ا

شود. به   یم دیآن ها تاک جینتا یو بد ی اعمال به خوب یذات یو نادرست یها بر درست هینظر نی. در اردیگ یم رارق

که بر آن مترتب بوده و بر    یجیدارد که فارغ از آثار و نتا  یفیوظا  یکنشگر اخلاق  کیحسابرس در مقام    یعبارت

 یگرا، موضوع اصل  لتیفض  یها  هینظر  دگاهی(. در د1389اساس عقل موظف به انجام آن ها است اقدام کند)اترک،  

باشد، کنش او مانند    یمنش درست  یحالت اگر حسابرس دارا   نیاخلاق، منش حسابرس است نه کنش او. در ا

توجه شود   یینها جه یکه تنها به نت یصورت نیدر ا ن،یدرست خواهد بود، بنابر ا زیو صداقت ن ییشجاعت، راستگو

  فهیوظ  هیکند. در نظر  یم  ییخود نما  ییگرا  تیغا  رد،یرار نگحسابرسان ق  یو روش مورد بررس  ریبودن مس  یو اخلاق

جهت    دینمونه حسابرسان نبا  ی. برا (2018)ویوین بتی و همکاران،  شود  یعمل توجه م   یبه صحت ذات  ،ییگرا

بانک   یبا پنهان کار دینبا زیشرکت ها ن  ن،یهمکاران خود سوء استفاده کنند. همچن گریخود از د یاهداف شخص

خود قابل    یحرفه ا  یارتباط ها   یدر تمام  دیحسابرسان با  ،ییگرا  لتیدهند. در فض  بیوام فر  خذها را جهت ا 

اجتناب کنند و    گرانیواقع شوند و از صدمه زدن و سوء استفاده از د  دیمف  گرانید  یبرا   دیباشند. آن ها با  نانیاطم

  ی با درستکار   دیآن ها با  ن،ی. همچنرنددا  یخود تعهدات  فینسبت به وظا  رایخود را ارتقا دهند، ز  یر یپذ  تیمسئول

نقص مبدل    یب  یبه سرانجام رسانند، به حسابرس  لتیبر فض  یاهداف را مبن  ن یا  یو صداقت رفتار کنند و اگر تمام

  ی روش ها  یریصرفا به بکارگ  یتوجه داشت که اخلاق حرفه ا  دیبا  .(2011خواهند شد)دوسکا، دوسکا و راگتز،  

شود که فرد    یامر باعث م  نیو ا  ستندی اعتقادات بر هم منطبق ن  یتمام ریز  ست،ین  یخاص در کار حرفه ا  یفلسف
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)کمالی و همکاران،  دینما  یریگ  م یتصم  ط یو شرا  یاخلاق حرفه ا  یدست به انتخاب بزند و بر اساس اصول و کدها

1397.) 

 اخلاقی   یرتاث  یکمتر مقاله ا   یو خارج  یو جستجو در مقالات منتشر شده در مجلات داخل  یبا بررسدر مجموع،  

قرار    یبه طور کامل مورد بررسصاحبکار را    با  تعامل   استراتژی  بر  حسابرسان  اجتماعی  سرمایه  تاثیر  در  ای  حرفه

  یدهند، نشان م  یطح فرد را در س  حسابرسان  اجتماعی  و سرمایه  ای  حرفه  اخلاقی  یدکه فوا  یند. مطالعاتاداده  

 ی گردد.اشاره م  یقدر حوزه تحق  یکمقالات نزد  سیپژوهش به برر  یندر ادامه ا  .هستند  یابکم

 پنج   بر  تأکید  با  حسابرسان  اجتماعی  سرمایة  مدل  ( در تحقیقی تحت عنوان ارائة1402و همکاران)  یادگاری 

  بودن  سودمند  به  موظف  را  خود  اجتماعی  سرمایة  یک  مثابة  به  شخصیتی بیان کردند که حسابرسان  بزرگ  عامل

  امر   این  که  دانندمی   جامعه  عموم  منافع  کنندةتأمین   و  منابع،  اتلاف  از  جلوگیری  عامل  اقتصاد،  و  اجتماع  برای

  بهبود  حسابرسان، کارآیی افزایش باعث و است مؤسسات و حسابرسان فردی مثبت پیامدهای جهت در ایمقدمه 

 . شودمی  حسابرسان  گزارش  به  جامعه  اعتماد  افزایش  و  حسابرسی،  کیفیت

بلوغ مذاکره    ندیبر فرا  یکیالتیکاربرد استعاره د  ریتحت عنوان تاث  ی( در پژوهش1401پور)  یخسرو   ی وسام

 ی در مذاکره م  ییدر قالب اخلاق گرا  یفرد  تیبه عنوان هو  یکه اخلاق حرفه ا  دندیرس  جه ینت  نیحسابرسان، به ا

مربوط به اعتماد متقابل حسابرس    اریانحراف مع  زانیم  نیبالاتر  گریمذاکره منجر شود و از طرف د  یتواند به اثر بخش

  همچنین، است.    یتفاوت و پراکندگ  یاعتماد در مذاکره دارا  ت یکه نظر حسابرس نسبت به رعا  یمعن نیاست، بد

 مثبت دارد.  ریمذاکره حسابرسان تاث  یثر بخشبر ا  یکیالکت یکاربرد استعاره د  دیمشخص گرد

 ی بر قصد هشدارده  یسازمان  تیو هو  یاحرفه   تیهو  ،یاخلاق  ی( نقش رهبر1400)همکارانو    زاده  یشاهعل

بر قصد    یاخلاق  یکه رهبر  دهدیپژوهش نشان م  نیا  یهاافتهیقرار دادند.    یحسابرسان مستقل را مورد بررس

   دارد.   یمثبت و معنادار  ریتأث  یسازمان  تی و هو  یاحرفه   تیهو  سطهواو به  میحسابرسان به صورت مستق  یهشدارده

  ی حرفه ا   کردی و استقلال حسابرسان، رو  یاجتماع  هی( در پژوهش تحت عنوان سرما1399)بختیاری و همکاران 

 ی پژوهش نشان م   جینتا  و استقلال حسابرسان مستقل پرداختند،    یاجتماع  هیسرما  نیارتباط ب  یبه بررس  ییگرا

سرما که  همچن  یر یتاث  یاجتماع  هیدهد  دارد.  حسابرس  استقلال  بر  سرما  نیمثبت  چه سطح   یاجتماع   هیهر 

  ر یتاث  یحسابرس  تیفیک  یاستقلال و ارتقا   تیبر رفتار حسابرس در رعا  یمولفه اجتماع  نیباشد، ا  شتریب  سانحسابر

بر    یحقوق  یدعاو   سکیو ر  افتهیگردد که شهرت حسابرسان بهبود    یموضوع موجب م  نیخواهد گذاشت در واقع ا

   حسابرس خواهد بود.  یاجتماع  تیبر مشروع  یلذا عامل  ابدیآنان کاهش    هیعل

( در پژوهشی تحت عنوان بررسی رابطه بین سرمایه اجتماعی با اخلاق کار )هنجار  1396کمالی و همکاران)

اخلاقی، هنجار اجتماعی( پرداختند و  این نتیجه رسیدند که سرمایه اجتماعی رابطه ای و شناختی تاثیر معناداری  

 بر اخلاق کار دارد.  
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  صاحبکار   و  حسابرس  بین  تعامل  بهبود  برای  مدلی  ( در تحقیقی تحت عنوان ارائه2025رادسعید و همکاران)

حسابرسان،    به  شرکت  مدیران  توسط  اطلاعات  ارائه  بودن  موقع  به  داده بنیاد نتیجه گرفتند که   نظریه  اساس  بر

  فعالیت   سابقه  داخلی،  حسابرسی  مالی؛  های  گزارش  تهیه  در  استفاده  مورد  افزارهای  نرم  با  حسابرسان  آشنایی

صاحبکار    و  حسابرسان  تعامل  بهبود  در   اولویت، عواملی  ترتیب  به  کارکنان حسابرسی  اضطراب  حسابرسان و کاهش

 می باشند.  

سرمایه اجتماعی و اخلاق فردی: بر اساس شواهدی  "در پژوهشی تحت عنوان  (2021دیگران ) و شانگ بای،

این نتیجه رسیدند که در سطح جامعه مشاوران مالی ایالات متحده آمریکا در ایالت    "از سوء رفتار مشاوران مالی 

رفتار های کمتری از مشاوران مالی شاهد هستیم و بالعکس در ایالت های  های دارای سرمایه اجتماعی بالاتر سوء  

 دارای سرمایه اجتماعی ضعیف تر رفتارهای غیر اخلاقی بیشتری از مشاوران مالی رخ می دهد. 

مزیت جدیت حسابرسان: تاثیر تعامل اجتماعی و زوایای  "( در پژوهشی تحت عنوان  2019هابسون و همکاران)

به این نتیجه رسیدند که تعامل اجتماعی بیشتر فی مابین    "عتماد غیر منطقی به حسابرسانتاریک شخصیت و ا

مدیران و حسابرسان احتمال بروز زوایای تاریک شخصیتی حسابرسان را افزایش می دهد و منجر به اعتماد نابجا  

 به حسابرسان خواهد شد. 

پرده گزارش حسابرسی، مطالعه ای در وصف  در پشت  "( در پژوهشی تحت عنوان  2018ویوین بتی و همکاران)

درانگلستان به این نتیجه رسیدند که شرکت ها به دنبال    "بحث ها و مذاکرات فی مابین حسابرسان و صاحبکاران

حل فصل موضوع در قالب بحث هستند و اینکه کمیته حسابرسی می تواند منجر به حل فصل موضوعات در قالب  

 شد و در اکثر موارد مذاکرات می تواند به تغییر در صورت های مالی منجر گردد.  بحث و نه در قالب مذاکرات با 

که حسابرسی یک حرفه اجتماعی است باید پاسخگو باشد و اعتماد عموم  ( اعتقاد دارد از آنجایی 2013آردلین)

ق حرفه ای دور نگه  را به خود جلب نماید. برای این منظور حسابرسان خود را باید از هرگونه رفتار مغایر با اخلا

دارند تا بتوانند اعتماد عمومی را جلب نمایند. او معتقد است حسابرسان باید وظیفه اجتماعی خود را در ارتقای  

سلامت اجتماعی در راستای پاسخگویی اجتماعی بدانند. هر چه حسابرسان اخلاق را بیشتر رعایت کنند اعتماد  

 د.  اجتماعی به حرفه حسابرسی بیشتر خواهد ش 

باشد که به    یم  دیجد  یتعامل با صاحبکار مبحث  یها   یحسابرسان و  استراتژ   یاجتماع  هیموضوع ارتباط سرما

و نظارت    یحکمران  زمیمکان  کیرا به عنوان    یاجتماع  هیاز محققان از سرما  یاست، برخ   دهی نگرد  یطور خاص بررس

آنها در تعامل با    یانتخاب  یها   یتواند در استراتژ   یم  جهی( که در نت2021  گرانیشانگ و د  ،ی کنند )با  یم  ادی

 گردد:  یم  نیتدو  لیاول پژوهش به شکل ذ  هیبگذارد، لذا فرض  ریصاحبکار تاث

 دارد.  یرتاث  صاحبکار  با  تعامل  استراتژیبر    حسابرسان  اجتماعی  سرمایه :اول یه فرض

استقلال    تیبر رفتار حسابرس در رعا  ی مولفه اجتماع نیباشد، ا  شتریحسابرسان ب یاجتماع  هیهر چه سطح سرما

که    میآگاه هست  نی(، همچن1395  ش،ی مهد و درو  یاثرگذار خواهد بود )بن  ی حسابرس  تیفیک  یارتقا  جهیو در نت
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مولفه    ریتاث  نیمب  یگرید  یحال پژوهش ها   نیباشد، در ع  یحسابرس م  یاستقلال از عناصر اخلاق حرفه ا  تیرعا

  نیا  ل یذ  هیفرض  نیپژوهش با تدو  نی( ما در ا1397هستند )پور حسن،    یبر اخلاق حرفه ا  یاجتماع  هیسرما  یها

 کرد:  میخواه  یبررس  یرابطه را در حوزه حسابرس

 دارد.   یرتاث  حسابرسان  ای  حرفه  اخلاقبر    حسابرسان  اجتماعی  سرمایهدوم:  یه فرض

مذاکره حسابرس شود،    یتواند موجب اثر بخش  یم  یاشاره کرده اند که اخلاق حرفه ا   (1401)پور  یو خسرو   یسام

شده است،     دیبر مذاکره حسابرس با صاحبکار تاک  یعناصر اخلاق حرفه ا   ریبه تاث  زین(  2018)در پژوهش عوض الله

  لی ذ  هیفرض  نیر با تدوو به صورت گسترده ت  دباش   یتعامل با صاحبکار م  یها  یاز استراتژ   یمذاکره به عنوان بخش

 گردد:  یم  یتعامل با صاحبکار بررس  یها   یبر استراتژ  یاخلاق حرفه ا   ریتاث

 دارد.  یرتاث  صاحبکار  با  تعامل  استراتژیبر    حسابرسان  ای  حرفه  اخلاقسوم:   یه فرض

 نهی شیو پ  ینظر   یحسابرسان با توجه به مبان  یاجتماع  هیحسابرسان و سرما  یبا فرض اثر متقابل اخلاق حرفه ا 

حسابرسان    یاجتماع  هیاثر سرما  لیو در تعد  یکننده اخلاق حرفه ا  ل یچهارم نقش تعد  هیفرض  نیپژوهش با تدو

 گردد:   یم  یتعامل با صاحبکار بررس  یها  یبر استراتژ 

  صاحبکار  با تعامل استراتژیبر  حسابرسان اجتماعی سرمایه یردر تاث حسابرسان ای حرفه اخلاقفرضیه چهارم:  

 دارد.   یانجینقش م
  " حسابرسان  سرمایه اجتماعی"مستقل یر و متغ "استراتژی تعامل با صاحبکار  "وابسته،  یرپژوهش متغ یندر الذا، 

  اهداف در نظر گرفته شدند. براساس    یانجیمیر  بعنوان متغ  "حسابرسان  اخلاق حرفه ای"  یرمتغ  ینبودند. همچن

بنابراین    در نظر گرفته شد.  1پژوهش به صورت شکل    یمربوطه مدل مفهوم  ینظر  یپژوهش و با توجه به مبان

 فرضیات بصورت زیر مطرح می شوند:  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



    |   53  ...  ی حسابرسان بر استراتژ ی اجتماع هيسرما  ریحسابرسان در تاث ی نقش اخلاق حرفه ا یبررس  /   همکارانو  مقدم یمحمد مسعود 

 

 
 یدر حسابدار یریگمیقضاوت و تصم

 1403پائیز  /11پیاپی  /3 ۀدور

 
 مدل مفهومی تحقیق  -1شكل

 منبع: یافته های پژوهشگر  

 

 روش شناسی پژوهش    -3

  یم تصم  ی ابعاد مدل ها   یر تاث  یین است که هدف آن تب   یهمبستگ   - یفیتوص  یتا و ماه   ی پژوهش کاربرد ،  پژوهش حاضر 

من    ی متعدد   ی ها   گروه   ی برا   یتواند م   ی بررس   ینحاصل از ا   یجنتا   . است   حسابرسان   ی بر تعهد حرفه ا   ی اخلاق   یری گ 

مورد    ی حسابرس   ی و مؤسسه ها   یرسم   سابداران جامعه ح   ی، سازمان حسابرس   ی جمله قانون گذاران حرفه حسابرس 

  یع و توز  ی و سؤالات تخصص   ی پرسشنامه در دو بخش سؤالات عموم   یق پژوهش از طر   یدانی بخش م   یرد. استفاده قرار گ 

مطرح شده   ی شناخت  یت جمع  ژگیهای ی سؤالات در خصوص و  ی شده است. در بخش عموم  ی در جامعه هدف گردآور 

جامعه    جامعه آماری در این مطالعه، کل اعضای مورد استفاده قرار گرفتند.    و وابستهمستقل    یرسنجش متغ   ی که برا 

نفر بوده که از مجموع    1111که اعضای غیر شاغل برابر  د.  ن باش   یم نفر    2990  به تعداد     ایران   رسمی   حسابداران 

نفر می    1879ایران به تعداد    رسمی  حسابداران   جامعه   بنابراین، اعضای شاغل و فعال عضو جامعه کسر خواهد شد.  

نفر تعیین شده    319باشند که در این تحقیق، این تعداد مدنظر خواهد بود. حجم نمونه با استفاده از فرمول کوکران  

طالعه قرار گرفتند. بدین منظور در  گیری تصادفی در دسترس انتخاب و مورد م و نمونه ها با استفاده از روش نمونه 

  بر   حاضر،   پژوهش   همچنین در  پرسشنامه مورد تحلیل قرار گرفتند.   319پرسشنامه توزیع شده و سپس    330حدود  
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  اخلاق یری  اندازه گ   ی . برا است   شده   استفاده   پرسشنامه استاندارد،   ابزار   برای گردآوری داده ها از   تحقیق،   سوالات   اساس 

  معانی  پرسشنامه   از   حسابرسان   اجتماعی   سرمایه   گیری   اندازه   برای   و   ( 2016) از پرسشنامه زارفر   حسابرسان   ای   حرفه 

است.   ( 1391) پور  شده  برای   استفاده  از   با   تعامل   استراتژی   گیری   اندازه   و  و    پرسشنامه   صاحبکار  کولسرت 

درجه    5  یف مذکور بر حسب ط   ی ها   به سؤالات در پرسش نامه   ینحوه نمره ده     . است   شده   استفاده (  2018) 1استوارت 

  یل سازه )تحل  ییبا استفاده از روا   یاس مق   یی روا .  است   5  یاز تا کاملًا موافقم امت   1  یازامت   الفماز کاملًا مخ   یکرت ل   ی ا 

  یساختار کل   ییدی، تأ ی عامل   یل تحل  ، با ابزار پژوهش   یایی و پا   یی روا  ی بررس   در   شده است.   یید ( تاCFA- ییدی تا   ی عامل 

قابل قبول و اگر    0/ 6تا    0/ 4ین ب   لی قرار گرفت. بار عام   ی سازه محتوان   ی سنج   یمورد روائ   یقتحق   ی پرسش نامه ها 

  یید پرسشنامه تأ   یی لذا روا   یباشد م   0/ 4ها بزرگتر از    یهگو   ی تمام   ی مطلوب است که بار عامل   یلی باشد، خ 0/ 6بزرگتر از  

  یب ضرا   ینا   که چون استفاده شده است.    یبیترک   یاییکرونباخ و پا   ی از آلفا   یاییدر مورد سنجش پا   ین. همچنیگردد م 

با استفاده از روش   روابط بین متغیرها جهت بررسی  برخوردار است.  ی قابل قبول  یایی باشد، آزمون از پا  0/ 7از  گتر بزر 

   . شده است   استفاده   Smart PLS4و    SPSS22  نرم افزارهای   از   ، مدل سازی معادلات ساختاری 

 

 . یافته ها 4

های آماری  ای که در پژوهش مورد مطالعه قرار گرفته است، قبل از تجزیه و تحلیل داده به منظور شناخت بهتر جامعه 

نشان می دهد که اکثر افراد نمونه    1یفی در جدول توص   ی ها   ها توصیف شوند. نتایج حاصل از یافتهلازم است این داده 

 سال می باشند.    15تا    11و سابقه    ارشد   ی کارشناس تحصیلات  سال و دارای    50تا    41مرد بوده و دارای سن  

 
 یفی توص یها یافته .1جدول

 تعداد نفرات نمونه در طیف مورد استفاده  متغیر جمعیت شناختی 

 جنسیت
 زن  مرد

271 48 

 سن 
 سال به بالا 61 سال  60تا   51 سال   50تا  41 سال   40تا  31 سال   30تا  20

9 131 101 65 13 

 سطح تحصیلات 
 دکتری کارشناسی ارشد  کارشناسی 

69 186 64 

 یسابقه کار
 سال  15بیشتر از   سال   15تا  11 سال   10تا  6 سال  5کمتر از 

36 104 142 37 

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 
1 Kulset and Stuart 



    |   55  ...  ی حسابرسان بر استراتژ ی اجتماع هيسرما  ریحسابرسان در تاث ی نقش اخلاق حرفه ا یبررس  /   همکارانو  مقدم یمحمد مسعود 

 

 
 یدر حسابدار یریگمیقضاوت و تصم

 1403پائیز  /11پیاپی  /3 ۀدور

  4نسخه  SmartPLS تحلیل عاملی تائیدی هر یک از متغیرهای پژوهش توسط نرم افزاردر ادامه، نتایج حاصل از  

شود.  قدرت رابطه بین عامل )متغیر پنهان( و متغیر قابل مشاهده بوسیله بار عاملی نشان داده میآورده شده است.  

نظر گرفته شده و از آن  باشد رابطه ضعیف در  4/0بار عاملی مقداری بین صفر و یک است. اگر بار عاملی کمتر از  

،  1باشد خیلی مطلوب است )کلاین   6/0قابل قبول است و اگر بزرگتر از    6/0تا    4/0شود. بارعاملی بین  نظر می صرف 

 (. بار عاملی متغیرهای پژوهش بصورت جداگانه محاسبه گردیده است.2010

 

 
   های مدل در حالت استانداردبارهای عاملی سنجه -1نمودار 

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

های مدل بارهای عاملی دارای مقادیر بیشتر  سازه شود در تمامیمشاهده می  2همان گونه که در نمودار و جدول  

بعد از سنجش بارهای عاملی سؤالات،  باشد. های اندازه گیری قابل قبول می باشند؛ بنابراین پایایی مدل می 4/0از 

 
1 Kline 
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رسد، که نتایج آن در  ین( میگلدشتا  ین دلویب آلفای کرونباخ و پایایی ترکیبی)نوبت به محاسبه و گزارش ضرا

 جدول زیر آمده است.  

 
 همگرا  پایایی تركیبی و روایی -نتایج آلفای كرونباخ  -2جدول  

 متغیرهای مكنون 
 ضریب آلفای كرونباخ

(Alpha>0.7) 

 ضریب پایایی تركیبی 

(CR>0.7) 

 استخراجیمیانگین واریانس  

(AVE>0.5) 

 0.584 0.804 0.726 اخلاق حرفه ای 

 0.718 0.830 0.765 استراتژی تعامل با صاحبکار 

 0.614 0.826 0.791 سرمایه اجتماعی

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

معیارها در مورد  های جدول فوق این  است و مطابق با یافته  7/0با توجه به اینکه مقدار مناسب برای آلفای کرونباخ  

 توان مناسب بودن وضعیت پایایی پژوهش را تأیید نمود.اند، میمتغیرهای مکنون مقدار مناسبی را اتخاذ نموده 

شود که در نرم  گلداشتاین استفاده می_ ها از ضریب دیلونترکیبی هر یک از سازه پایایی برای بررسی ضریب

برای هر سازه نشان دهنده پایایی  7/0شود. ضریب پایایی ترکیبی بالاتر از مشخص می CRبا علامت  PLS4افزار 

قادیر میانگین واریانس  گیری، روایی همگرا است. مهای اندازهباشد. معیار دیگر در بررسی برازش مدلمناسب آن می 

توان ملاک سوم همسانی اند که با آن می ها نیز در جدول بالا گزارش شده مربوط به سازه   AVEاستخراج شده  

باشد که نشانگر اعتبار مناسب ابزار اندازه  بیشتر می 5/0ها را بررسی کرد. در جدول بالا این مقادیر از درونی سازه 

 دهند.  روایی همگرای قابل قبولی را نشان می  0/ 5ی  بالا  AVEمقدار    باشد.گیری می 

باشد، روایی   0.90کمتر از    HTMTاگر مقدار برای ارزیابی روایی واگرا استفاده می کنیم. 1HTMTهمچنین از معیار

 (. 2015و دیگران،    2واگرا در بین ساختار انعکاسی وجود دارد)هنسلر 

 
 HTMT یارمعبررسی روایی واگرا از طریق  -3جدول

 سرمایه اجتماعی  استراتژی تعامل با صاحبكار اخلاق حرفه ای  HTMTیار مع

    اخلاق حرفه ای 

   0.491 استراتژی تعامل با صاحبکار 

  0.470 0.457 سرمایه اجتماعی

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 
1 Heterotrait-Monotrait Ratio (HTMT) 
2 Henseler 
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 برازش كلی مدل ساختاری 

معرفی   2Rعنوان مقدار ملاک برای مقادیر ضعیف، متوسط و قوی  را به   67/0و    33/0،  19/0( سه مقدار  1998چن)

معیار   نظر  از  پژوهش  ساختاری  مدل  که  است.  می2Rکرده  قبول  قابل  برازش  دارای  مجموع  در  و  ،  باشد)هیر 

 (. 2011،  1همکاران

 
  2Rمربوط به مقادیر-4جدول 

2R 2R متغیرهای مكنون 
 2Q تعدیل شده  

 0.198 0.481 0.482 اخلاق حرفه ای 

 0.187 0.697 0.698 استراتژی تعامل با صاحبکار 

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

 و سازدمی  مشخص را مدل بینیپیش  قدرت معیار ایناست.   2Q دومین شاخص برازش مدل ساختاری، شاخص

 از نشان ترتیب نماید، به کسب را  35/0و   15/0،  02/0مقدار   زا سهدرون  سازه یک مورد در  2Qمقدار   کهدرصورتی

است. و برازش مدل ساختاری پژوهش را بار   آن به مربوط زایسازه برون  قوی و ضعیف، متوسط بینیپیش  قدرت

 سازد.دیگر تأیید می

  0.1، ارزش کمتر از  مانده  یمربع باق  نی انگی م  استاندارد شده  شهیردرباره  (  2014)و همکاران  2بر اساس نظر هنسلر

 برازش کلی مدل مناسب ارزیابی شده است. مناسب می باشد. که در این مدل    0.08و در حالت محافظه کارانه  

 
 NFIو معیار  (SRMR)مانده باقی مربع میانگین شده استاندارد ریشه آزمون نتایج برازش مدل كلی با-5جدول

 مدل برآورد شده  مدل اشباع شده متغیرهای مكنون 

SRMR 0.088 0.088 

NFI 0.499 0.499 

d_ULS 2.518 2.518 

d_G 1.657 1.657 

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

  از  را  مدل  شاخص،  این  تطبیقی می باشد.  برازش  شاخص   شودمی  نامیده  4بونت -بنتلر  شاخص  که  NFI3  شاخص

  مقادیر   و برای  .  کند  می  ارزیابی  شده  اشباع  مدل  اسکوئر  کای  و  مستقل  مدل  اسکوئر   کای  مقادیر  بین  مقایسه  جهت

 
1 Hair 
2 Henseler et al. 
3 Normed Fit Index 
4 Bentler-Bonett 
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 می  فراهم  را  اختلاف  مقادیر  این  اطمینان  فواصل  استرپ  بوت  .است  مدل  برازندگی  نشانه  و  قبول  قابل  9/0  بالای

،  (ژئودزیکی  فاصله   یعنی )   d_G  و  (اقلیدسی  فاصله   مجذور  یعنی  d_ULS  برای معیار 0.05مقادیر بیشتر از  .  کند

می باشد،   0.05که بیشتر از   d_G و d_ULS  معیار مقادیر مناسب این معیار برازش می باشند. با توجه به مقادیر

 نشاندهنده مقادیر مناسب این معیار برازش می باشند.  

افزار   این سطح   tکند و چون مقدار  آزمون می   %95بصورت پیش فرض روابط را در سطح اطمینان    PLS4نرم 

+ باشد از  96/1تا    -96/1ی  برای آن خارج از بازه   tاست، پس هر کدام از روابط که مقدار    96/1اطمینان برابر با  

 مورد تأیید است.    %95لحاظ آماری در سطح اطمینان  

 

 
 پژوهشضرایب معناداری مدل مفهومی  -2نمودار  

 منبع: یافته های پژوهشگر 
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باشد؛ یعنی   96/1باشد بیشتر از    96/1بیشتر از   Tدهد. اگر  معنی دار بودن اثر متغیرها را بر هم نشان می  Tآماره  

+ باشد؛ اثر معنی داری وجود ندارد و اگر  96/1تا    -96/1ی  اثر مثبت وجود دارد و معنی دار است اگر بین بازه 

باشد    6/0باشد؛ یعنی اثر منفی دارد ولی معنی دار است. همچنین ضرایب مسیر اگر بالای    -96/1تر از  کوچک 

  0/ 3باشد، ارتباط متوسط و اگر زیر    6/0تا    3/0ه ارتباطی قوی میان دو متغیر وجود دارد؛ اگر بین  بدین معناست ک

های مدل  فرضیه(. همان گونه که در مدل نشان داده شده، تمامی 2010باشد، ارتباط ضعیفی وجود دارد )کلاین، 

فرضیات و  ین امر معنادار بودن تمامی باشد که ای مشخص شده می ها خارج از بازه آن   tمورد قبول است و مقدار  

 باشد. نتایج فرضیات پژوهش بصورت زیر می دهد.  نشان می  %95روابط بین متغیر را در سطح اطمینان  

 
 پژوهش نتایج مدل مفهومی-6جدول 

 مسیر 
 ضریب مسیر 

(β ) 

T Statistics 

 ضرایب

 آماره

 سطح

 معناداری 

 نتیجه

 مسیر

 قبول 0.041 2.042 0.207 استراتژی تعامل با صاحبکار  <- اخلاق حرفه ای اول

 قبول 0.000 25.921 0.695 اخلاق حرفه ای  <- سرمایه اجتماعی دوم

 قبول 0.000 7.895 0.678 استراتژی تعامل با صاحبکار  <- سرمایه اجتماعی سوم 

 چهارم 
استراتژی   <- اخلاق حرفه ای <- سرمایه اجتماعی

 تعامل با صاحبکار 
 قبول 0.046 1.995 0.144

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

 باشد. ها تایید میفرضیهبا توجه به جدول فوق تمامی 

 تحلیل فرضیات: 

 دارد.  یرتاث  صاحبکار  با  تعامل  استراتژی  بر  حسابرسان  اجتماعی  سرمایه :اول یه فرض

  استراتژی   بر  حسابرسان  اجتماعی  متغیرها)سرمایهتوان گفت ضریب استاندارد شده بین  می   3و    2با توجه به شکل     

بوده)بیشتر از قدرمطلق    t=7.895باشد. و ضریب معناداری)آماره تی( نیز برابر  می  β=0.678صاحبکار( برابر    با  تعامل

  استراتژی   بر  حسابرسان  اجتماعی  توان نتیجه گرفت، سرمایهدهد این تاثیر، معنادار است. و می( که نشان می1.96

 دارد.   یمثبت و معنادار  یرتاث  صاحبکار  با  املتع

 دارد.   یرتاث  حسابرسان  ای  حرفه  اخلاق  بر  حسابرسان  اجتماعی  سرمایهدوم:  یه فرض

  اخلاق بر حسابرسان اجتماعی توان گفت ضریب استاندارد شده بین متغیرها)سرمایهمی 3و  2با توجه به شکل    

برابر    ای  حرفه برابر  می  β=0.695حسابرسان(  نیز  معناداری)آماره تی(  و ضریب  از    t=25.921باشد.  بوده)بیشتر 
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  بر   حسابرسان   اجتماعی  توان نتیجه گرفت، سرمایهدهد این تاثیر، معنادار است. و می( که نشان می1.96قدرمطلق  

 دارد.   یمثبت و معنادار   یرتاث  حسابرسان  ای  حرفه  اخلاق

 دارد.  یرتاث  صاحبکار  با  تعامل  استراتژی  بر  حسابرسان  ای  حرفه  اخلاقسوم:   یه فرض

  استراتژی  بر  حسابرسان  ای  حرفه  توان گفت ضریب استاندارد شده بین متغیرها)اخلاقمی  3و    2با توجه به شکل  

بوده)بیشتر از قدرمطلق    t=2.042باشد. و ضریب معناداری)آماره تی( نیز برابر  می  β=0.207صاحبکار( برابر    با  تعامل

  استراتژی  بر حسابرسان  ای  حرفه  توان نتیجه گرفت، اخلاقدهد این تاثیر، معنادار است. و می( که نشان می1.96

 و لذا فرضیه سوم تأیید خواهد شد.  دارد.    یمثبت و معنادار  یرتاث  صاحبکار  با  تعامل

  صاحبکار  با تعامل استراتژی بر حسابرسان اجتماعی سرمایه تاثیر در حسابرسان ای حرفه اخلاقفرضیه چهارم:  

 دارد.   یانجینقش م
 توان گفت: می  7ی در جدول  گر  یانجیدر حالت م  یباثرات ضراو با در نظر گرفتن    1طبق نظریه سوبل 

 

 
 روابط میانجیگری  -2شكل

 
1 Sobel 
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 ضرایب مسیر و سطح معناداری در حالت میانجی گری   -3نمودار

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

 را نشان می دهد.    صاحبکار   با   تعامل   استراتژی   و   حسابرسان   اجتماعی   حسابرسان، سرمایه   ای   حرفه   اخلاق روابط    4شکل 

 
 ی گر یانجیدر حالت م یباثرات ضرا -7جدول 

 متغیر 
a b c 

 0.678 0.207 0.695 یب بتا ا ضر

 0.002 0.041 0.000 سطح معنی داری 

 اثر كل اثر مستقیم اثر غیرمستقیم 
a*b c (a*b)+c 

0.144 0.678 0.822 

 منبع: یافته های پژوهشگر 
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 ی گر یانجیدر حالت م و سطح معناداری tضریب مسیر و مقدار آماره  -8جدول 

 مسیر

ضریب 

 مسیر

(β ) 

T Statistics 

 ضرایب

 آماره

 سطح

 معناداری 

 نتیجه

 مسیر

 قبول 0.046 1.995 0.144 صاحبکار استراتژی تعامل با  <- اخلاق حرفه ای <- سرمایه اجتماعی

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

 ( سه حالت پدید می آید: 1986)1طبق نظریه سوبل 

 میانجی کامل است.   mمعنی دار شود یعنی    bو    aمعنی دار نشود ولی    cحالتی که   (1

 میانجی نیست.  m یا هردو معنی دار نشود   bیا     aمعنی دار بشود ولی    cحالتی که   (2

 میانجی جزئی است  mهم معنی دار شود    bو     a معنی دار بشود  cحالتی که   (3

ذکر    یطبا توجه به شرابین این سه متغیر و    7با توجه به ضرایب بتا و سطح معناداری نمایش داده شده در جدول  

شود  تأیید می 1Hرد و فرضیه  0Hحالت سوم برقرار می باشد. بنابراین، می توان بیان کرد که فرضیه در فوق، شده

  با   تعامل   استراتژی  بر  حسابرسان  اجتماعی  سرمایه  تاثیر  در  حسابرسان  ای  حرفه  توان نتیجه گرفت اخلاقو می

 و لذا فرضیه چهارم تأیید خواهد شد.   .دارد  جزئی  یانجینقش م  صاحبکار

 

 نتیجه گیری و بحث  -5

اندک  ی مشخص شد کهحسابرسمطالعات صورت گرفته در حوزه  با بررسی     نقش   بررسیبه موضوع    یمطالعات 

  توجه داشته اند.   صاحبکار  با  تعامل  استراتژی  بر  حسابرسان اجتماعی  سرمایه تاثیر  در  حسابرسان ای  حرفه اخلاق

 و تاثیر همزمان آنها تاکنون در هیچ تحقیقی مورد بررسی قرار نگرفته است.  

  محل   و  کاری  تجربه  تحصیلات،  سطح  جنسیت،  از  فارغ  که  دهدمی   انپژوهش، نش  اول  یه فرض  نتایج حاصل از

  افزایش  با دیگر، عبارت  به. دار داردمعنی و مثبت تاثیر صاحبکار با تعامل بر حسابرسان اجتماعی سرمایه اشتغال،

  موضوع   این.  یابدمی   افزایش  نیز  صاحبکار  با  تعامل  حسابرسی،  حرفه  در  شاغل  حسابرسان   در  اجتماعی  سرمایه  سطح

  این   بر  آنها.  دارد  مطابقت  (2018)ویکان  و  رم   و(  2022)همکاران  و  لالوت  ، (2020)مارتینز  هایپژوهش   نتایج  با

  یابد می افزایش آنها در اجتماعی پذیریمسئولیت  افراد، در اجتماعی سرمایه سطح افزایش با که دارند تأکید نکته

  ه ی نظر  مطابقخواهد شد.    صاحبکار  با  اخلاق حرفه ای و بهبود تعامل  گسترش  موجب  موضوع  این  نهایت،  در  و

اشخاص و    ری تواند به گسترش روابط با سا  یگروه م  کی  یاعضا   انیم  فیضع  یاجتماع  هیسرما  ،فیضع  ی وندهایپ

گروه    یاعضا  فیضع  یاجتماع  هیمتصور نمود که سرما  توانیم   زین  یبگذارد و در حوزه حسابرس  ریگروه ها تاث

 
1 Sobel 
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گذارد که در    یم  ریحسابرس تاث  یرفتار  انعطافو بر    دهی منجر به روابط گسترده تر با صاحبکار گرد  یحسابرس

انجام مراحل    یگردد و بر روند کل  یبا صاحبکار م  یمتفاوت مذاکرات  یها   یتواند منجر به اتخاذ استراتژ  یم  تینها

 را هم تحت شعاع قرار دهد.    یحسابرس  جهیگذاشته و احتمالا نت  ریتاث  یمختلف حسابرس

از حاصل  نشان  دوم  یهفرض  نتایج    ای   حرفه  اخلاقبر    حسابرسان  اجتماعی  سرمایه  که  دهدمی  پژوهش، 

  حسابرسی،   حرفه  در  شاغل  حسابرسان  در   اجتماعی  سرمایه  سطح  افزایش  با  دیگر،   عبارت  به  دارد.  یرتاث  حسابرسان

،  (2025)همکاران  و  رادسعید  هایپژوهش  نتایج  با  موضوع  این.  یابدمی  بهبود  نیز  حسابرسان  ای  حرفه  اخلاق

بای،  (1402)همکاران   و  یادگاری )  و  شانگ  و  کمالی(2021دیگران  بختیاری   (1396)همکاران  و  .    و   و 

در رابطه بین سرمایه اجتماعی با اخلاق کار )هنجار اخلاقی، هنجار اجتماعی(، این    می باشد  (1399)همکاران

 یدند که سرمایه اجتماعی رابطه ای و شناختی تاثیر معناداری بر اخلاق حرفه ای در حسابرسی دارد. نتیجه رس
  ن یمثبت بر استقلال حسابرس دارد. همچن  یریتاث  یاجتماع  هیدهد که سرما  ینشان م  آنها  پژوهش  جینتا  همچنین

استقلال    تیبر رفتار حسابرس در رعا  ی مولفه اجتماع نیباشد، ا  شتریب  سانحسابر  یاجتماع  هیهر چه سطح سرما

گردد که شهرت حسابرسان بهبود    یموضوع موجب م  نیخواهد گذاشت در واقع ا  ریتاث  یحسابرس  تیفیک  یو ارتقا

حسابرس خواهد    یاجتماع  اخلاقی و  تی بر مشروع  یلذا عامل  ابدیآنان کاهش    هیبر عل  یحقوق  یدعاو   سکیو ر  افتهی

در عین حال عقیده بسیاری از محققان بر این است که سرمایه اجتماعی و اخلاق حرفه ای دارای ارتباط    بود.

تنگاتنگی هستند که در شرایط که سرمایه اجتماعی به عنوان یک قانون نانوشته متضمن رفتار اخلاقی تر می باشد  

 گردد. ساختارمند می باشد، حس می  در صورت عدم وجود آن نیاز به اخلاق حرفه ای که

  با   تعامل  استراتژیبر    حسابرسان  ای  حرفه  اخلاق  که  دهدمی   پژوهش، نشانسوم    یه فرض  نتایج حاصل از

  حسابرسی،   حرفه  در  شاغل  حسابرسان  در  ای  حرفه  اخلاق  سطح  افزایش  با  دیگر،  عبارت  به  دارد.  یرتاث  صاحبکار

  ش ی در تعامل و مذاکرات ب  یبه توجه به اخلاق حرفه ا   ازین  ریاخ  ی. در سال ها یابدمی   افزایش  نیز  صاحبکار  با  تعامل

انجام   یبدان پرداخته نشده است اما در معدود پژوهش ها  یمطرح شده است هر چند در حوزه حسابرس شیاز پ

  نتیجه  . اینگرفته است  رارق  دییمورد تا  ی در بلوغ مذاکرات  یاخلاق حرفه ا  ریصرفا تاث  یدر حوزه حسابرس   ریشده اخ

که اخلاق    دندیرس  جه ینت  ن یبه امشابه است که    (2013)، آردلین (1401)پور  خسروی   و  سامی  هایپژوهش   نتایج  با

مذاکره منجر شود و از    یتواند به اثر بخش  یدر مذاکره م  ییدر قالب اخلاق گرا  یفرد   تیبه عنوان هو  یحرفه ا 

که نظر حسابرس    یمعن  نیمربوط به اعتماد متقابل حسابرس است، بد  اریانحراف مع  زانی م  نیبالاتر  گر یطرف د

رعا به  دارا   تینسبت  مذاکره  در  پراکندگ  یاعتماد  و  گرد  همچنین،است.    یتفاوت  استعاره    دیمشخص  کاربرد 

اثر بخش  یکیالکتید تاث  یبر  دارد.    ریمذاکره حسابرسان  آنجاییکه  مثبت  از  دارند  اعتقاد  حسابرسی یک حرفه  و 

اجتماعی است باید پاسخگو باشد و اعتماد عموم را به خود جلب نماید. برای این منظور حسابرسان خود را باید از  

هرگونه رفتار مغایر با اخلاق حرفه ای دور نگه دارند تا بتوانند اعتماد عمومی را جلب نمایند. و معتقدند، حسابرسان  
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ارتقای سلامت اجتماعی در راستای پاسخگویی اجتماعی بدانند. هر چه حسابرسان    باید وظیفه اجتماعی خود را در

 بیشتر خواهد شد.   نیز  صاحبکار  با  اخلاق را بیشتر رعایت کنند تعامل

  اجتماعی   سرمایه  یردر تاث  حسابرسان  ای  حرفه  اخلاق  نشان داد که چهارم    یهفرض  و در نهایت نتایج حاصل از

 نقش میانجی   بنابراین می توان بیان داشت که تاکنون  دارد.   یانجینقش م  صاحبکار  با  تعامل  استراتژیبر    حسابرسان

که توسط حسابرسان در    ییها  یانواع استراتژ   تیو در نها  حسابرسان  یاجتماع  هیسرما  ای در تاثیر  حرفه  اخلاق

م اتخاذ  استکنند    یمذاکره  نشده  تحقیقات  ،  بررسی  است طبق  مسلم  آنچه  و همکاران)اما  (،  2025رادسعید 

همکاران)  یادگاری و  1402و  )  و  شانگ  بای، (  از    (2021دیگران  حسابرسان،  رفتارهای  از  شواهدی  اساس  بر 

حسابرسانی که دارای سرمایه اجتماعی و اخلاق حرفه ای بالاتر هستند سوء رفتارهای کمتری را شاهد هستیم و  

 بالعکس.  

در    ایحرفه  رفتار  و  اخلاق  آموزش  میزان  به  است  لازم  سازمان،  توسعة  در  ایحرفه  اخلاق  اهمیت  به  توجه  با

از    کارکنان  ناآگاهی  سازمان،  هر  در   اخلاقی  رفتار  تغییر  موانع  جمله  از  مذکور  زمینه  در  البته.  شود  توجه  سازمان

یابد،    توسعه  آموزش  بدون  نیست  قادر  سازمانی   هیچ  امروزه  اینکه  به  توجه  با.  باشد  می  سازمان  و  شغل  اخلاقیات

های  برنامه  جزو  ای  حرفه  رفتار  و اخلاق  نیاز  مورد  مهارتهای  و تخصصها  آموزش  بر  افزون  ها  سازمان  در  است  لازم

 (.  1403گیرد)کریم آبادی و همکاران،    قرار  سازمان  در  آموزش

از    شیتوسط حسابرسان شاغل در حرفه ب  یاخلاق حرفه ا   تیرعا  ،نتایج حاصله در این پژوهشبا توجه به  که  

  ی هنجارهاتوجه به  و    یرفتار حرفه ا  یحسابرسان در برابر منافع عموم، بررس  تی بوده و توجه به مسئول  یضرور   شیپ

موجب    یاجتماع  یجارهااست چرا که بهبود هن  یضرور   یامر  بیش از پیش  یحاکم بر جامعه حسابرس  یاجتماع

  با تعاملاز جمله  یرفتار حرفه ا نییآ شتریهر چه ب تیو به تبع آن موجب رعا یحسابرس یبه هنجارها یبندیپا

ها استفاده  با در نظر گرفتن این موضوع که در این پژوهش از ابزار پرسشنامه برای گردآوری داده  .شود  یم  صاحبکار

دهنده ممکن است به دلیل بالا بودن  صورت که پاسخ  هایی شده است. بدینشده است پژوهش دچار محدودیت

الات و صرف زمان دقت و صداقت لازم را در  ؤمشغله کاری و خستگی و همچنین با توجه به زیاد بودن تعداد س

محدود نمودن جامعه   .تواند اثرگذار باشدتکمیل پرسشنامه نداشته باشد که این مورد در کیفیت نتایج پژوهش می

پژوهش   شاخه آماری  به  نتایج  تعمیم  امکان  ایران،  رسمی  را محدود  به حسابداران  حرفه حسابداری  دیگر  های 

 : می گردد  ارائه  یآت  یانجام پژوهش ها  ی برا  یرشرح ز  به  یشنهادهاییپژوهش، پ  یج با توجه به نتا  ینهمچن  سازد.می

در    موجود  یماز مفاه  یکهر    یرمصاحبه، تأث  یقو از طر  یفیشود که بر اساس روش پژوهش ک  یم  یشنهادپ

پیشنهاد میشود پژوهش حاضر با در نظر گرفتن تفکیک جنسیتی انجـام شـود. از ایـن    مدل پژوهش آزمون شود.

، با توجه بـه متغیـر جنسـیت  صاحبکار  با  تعامل  استراتژیاثرگذار بر    یاخلاق  یها  یریگ  یمراه ویژگی های تصم

  یقاتدر تحق  یشودم  یهتوص  یفرهنگ  یو تفاوتها  یمتفاوت فرد   یاتوجود خصوص  یلبه دل  ینهمچن  شود.  بررسی می

در    یتواندتا چه اندازه م  یفرد   یاتخصوص  یرنظ  یگرعوامل د  یاو    یفرهنگ  یشود که تفاوتها   یموضوع بررس  ینا  یآت
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  .باشدنقش داشته    صاحبکار  با  تعامل  استراتژی  حسابرسان بر  اجتماعی  سرمایه  و  حسابرسان  ای  حرفه  اخلاق  یر تأث

 .  شود  پیشنهاد مییاد  داده بن  یلتحل  یکردبا رو  صاحبکار  با  تعامل  استراتژیمدل    یطراح

 

 منابع  فهرست

 .26-15(، صص  1)5  فناوری،  و  علوم  در  اخلاق  فصلنامه  اخلاقی،  گرایی  وظیفه  ،1389حسین    اترک،

  ای حرفه   اخلاق  هایمولفه   و  اجتماعی  سرمایه   بین  ارتباط.  1398.  صابر,  آباد  دولت  رسولی,  ربیعی,  امینیان,  آقایی

 .132-125  صص  ,14,  فناوری  و  علوم  در  اخلاق  فصلنامه.  علمی  هیأت  اعضای

حرفه    کردیو استقلال حسابرسان؛ رو  یاجتماع   هی. سرما1399.  یرمضانعل  ،ییا یزهرا، و رو  ،یجواد، پورزمان  ،یاریبخت

  .36-13  صص  (،  47)13  ت،یری مد  ی. حسابدار ییگرا  یا

  و   حسابداری  دانش.  استقلال  درباره  حسابرسان   نگرش  و  اجتماعی  اعتماد.  1395.  حدیثه,  درویش,  مهدبنی

 .26-17  صص  (,19)5,  مدیریت  حسابرسی

  احتمال   و  اجتماعی  سرمایه  بین  رابطه  بر   خارجی  نظارت  تاثیر  بررسی.  1399.  جمیل,  ابراهیمی,  الهقدرت,  برزگر

 .114-77  صص  (,9)17,  مالی  گزارشگری  در  کاربردی  پژوهشهای.  تقلب

  های شرکت   در  ایحرفه   اخلاق  و  فرهنگی  سرمایة  اجتماعی،  سرمایة  بین  رابطه  سازی  مدل.  1397سمیه    پورحسن

 .85-77، صص  (4)13  فناوری،  و  علوم  در  اخلاق.  بازرگانی

  مدیریت،   حسابداری.  صنعت  نوع  و  حسابرسی  کیفیت  بین  رابطه.  1391.  کاوه,  فر  آذین,  رمضانعلی,  رویایی

 .30-19  صص(,15)4)5
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Abstract 
Purpose: To investigate the role of auditors' professional ethics in the impact of auditors' social capital 

on the strategy of interaction with client . 

Method (sample and tools): The present research is an applied and descriptive-correlational 

research in nature. The statistical population is 1879 working and active members of the Certified Public 

Accountants Society of Iran, and the sample size was determined using Cochran's formula of 319 people 

and studied using available random sampling method. Standard questionnaires of Zarfar (2016), 

Maanipour (2013) and Kolsert and Stewart (2018) have been used to measure auditors' professional 

ethics, social capital of auditors and interaction strategy with client. In order to test the hypotheses, 

structural equation modeling method and SPSS22 and Smart PLS4 software were used . 

Findings: auditors' social capital has an effect on auditors' professional ethics and the strategy of 

interaction with the client, and auditors' professional ethics have an effect on the strategy of interaction 

with the client. Finally, auditors' professional ethics play a mediating role in the impact of auditors' 

social capital on the strategy of interaction with the client . 

Conclusion: Observance of professional ethics by auditors working in the profession and paying 

attention to the responsibility of auditors is essential, because as a result, it leads to the observance of 

the code of professional conduct, including interaction with the client. 

Keywords: professional ethics of auditors, social capital of auditors, strategy of interaction with client 
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 چكیده

کنترل حسابرس بر کیفیت حسابرسی دیوان محاسبات کشور و هدف پژوهش حاضر، بررسی تاثیر عوامل تحت  

جامعه  .  است  پیمایشی-توصیفی  و روش انجام آن  کاربردی  باشد. این پژوهش از نوعبندی عوامل مذکور میرتبه

آماری مشتمل بر    آماری این پژوهش شامل حسابرسان و مدیران حسابرسی دیوان محاسبات کشور بوده و نمونه

به منظور آزمون  .  است  گردیده  آوریو جمع   توزیع  1402بهار    و1401زمستان    در  که  باشدی پرسشنامه م  304

  پژوهش   هاییافته   .است  بندی عوامل از آزمون فریدمن استفاده شدهو جهت رتبه  tاز آزمون    پژوهش  هایفرضیه

ای، سطح تحصیلات، تجربه،  شامل اخلاق، انگیزه، صلاحیت حرفه  کنترل حسابرس که عوامل تحت دهدمی نشان

استقلال، تسلط برقوانین، تلاش، خدمات غیرحسابرسی، حضور مناسب در واحد مورد رسیدگی، استفاده از فناوری،  

موثر است.  محاسبات کشور    وانیدر د   ی حسابرس  تیفیک  بر  سابقه کار، تخصص در صنعت و قضاوت حسابرس

محاسبات   وانیدر د یحسابرس ت یفیک های پژوهش حاکی از این است که استرس حسابرس بر ، یافتهبر اینعلاوه

های حسابرسان و دیوان محاسبات کشور جهت  گیریتاثیری ندارد. نتایج این پژوهش می تواند در تصمیمکشور  

 بهبود کیفیت حسابرسی مورد استفاده قرار گیرد.

 تغیرهای تحت کنترل حسابرس، دیوان محاسبات کشور. کیفیت حسابرسی، م  های کلیدی:واژه 
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 مقدمه   -1

 ی بر بخش خصوص  شتری، اما بنداقرار داده   یرا مورد بررس  یحسابرس  تیفینقش و ک  یگسترده ا   هایپژوهشاگرچه  

دا دولت  یکمتر  اریبس  هایپژوهشو    اندشته تمرکز  بخش  برگیرنده    یرانتفاعیغ  ای  یدر  در  و  است  شده  انجام 

به طور متعارف، حسابرسی بخش عمومی در درجه اول به قانونی بودن،    متغیرهای جامع کیفیت حسابرسی نیستند.

ها، عملکرد حسابرسی گسترش یافته و  شود. طی سال های دولت مربوط میقابلیت اطمینان و یکپارچگی هزینه

پذیری، بازده، کارایی و ارزش پول شده است.  ی دولتی با توجه به مسئولیت ها ها و فعالیتشامل نظارت بر برنامه 

حکمرانی خوب بخش عمومی به شدت به حسابرسی متکی است و حسابرس بخش عمومی مسئول نظارت، بینش  

طرفانه برنامه ها، سیاست ها، عملیات و نتایج بخش  نگری بر منابع عمومی است. حسابرسی، بررسی بیو آینده

یک از این وظایف، حسابرسان از ابزارهایی  دهد و برای دستیابی به هرگیرندگان قرار میی را در اختیار تصمیمعموم

کنند. هدف حسابرسی دولتی پیگیری،  مانند حسابرسی مالی، حسابرسی عملکرد و خدمات مشاوره استفاده می

 ( 2023،  1دستا   تأیید و کنترل مدیریت دولتی است )طاهرهای دولت و روشی برای  آزمایی و ارزیابی مسئولیت راستی 

  ت، یریهای مثبت مدجنبه  تیتقوتواند علاوه بر  میمحاسبات کشور    وانیدتوسط    تیفیباک  یحسابرس  هایگزارش 

منابع و اعتبارات    نهیدر راستای مصرف به  یدر بخش عموم  اتیعمل  تیفیکد  بهبو   جهت  ییشنهادهایمنجربه ارائه پ

بر    بررسی تاثیر عوامل تحت کنترل حسابرسحاضر،    پژوهش  ی. هدف اصلگردد المال  ت یسداری از بپا   به منظور

 باشد. می  دیوان محاسبات کشور  یحسابرس  تیفیک

  ی است، حسابرس  یحسابرس  ییکنترل و پاسخگو  ندیفرآدر    یبخش اساس  ی، دولت  یها اظهارنظر نسبت به گزارش

اطلاعات گزارش شده توسط    یاتکا   تیقابل   موجب افزایشطرفانه شواهد و مدارک  یب  یابیو ارز  یآور جمع   قیاز طر

دو مبنای اصلی در خصوص اهداف حسابرسی بخش    (.1398ی و همکاران،  )کرمشود  می  یدگی واحد مورد رس

  گیران، من و تصمیمدیرا به آن از حاصل  نتایج ارائه  و حسابرسی  انجام با حسابرسان سواز یک  .عمومی وجود دارد

رسانند. از سوی دیگر همزمان با  کارآمدتر یاری می   تصمیمات  اتخاذ  در  را  مدیران  موجود،  وضعیت  تشریح  ضمن

 .  کنندمی   انقش مهمی در پاسخگویی مقامات عمومی ایف  ،خواه و مردم به مراجع قانونی پاسخ  ارائه نتایج حسابرسی 

 تیفیاز ک  ی قیدق  فیتعر  چیرده انجام شده است، هبه طور گست  یحسابرس  تیفیدر مورد ک  هاپژوهش  چهاگر

)دا  یحسابرس ندارد  اسم2004،  2ف وجود  و  جانستون  بدارد،  حت2010)  3ت ی(.  که  دادند  نشان  متخصصان    ی( 

مشترک   فیتعر کیدر توافق بر سر  ند،یآیگرد هم م یحسابرس تیفیبحث در مورد مفهوم ک یکه برا  یا باتجربه

ها  پژوهش اکثر  که در    تعریفی.  صورت گرفته استحسابرسی    تیفیمختلفی در خصوص ک  فیمشکل دارند. تعار

به این شکل ارائه شده که حسابرس تحریفات با اهمیت را (  1981)  4توسط دی آنجلو   رد،یگقرار می  استفادهمورد  

 
1.Tahir Desta 

.2 Duff  
.3 Bedard, Johnstone and Smith 

.4DeAngelo  
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.  است اطلاعات حسابداری  تیشفاف زانی( بهبود م1987) 1والاساز نظر  حسابرسی  تیفیک گزارش نماید. کشف و

  حاوی احتمال عدم انتشار گزارش مقبول برای صورتهای مالی    ،(1999)  2، تیلور و والتر لیتوسط  حسابرسی    تیفیک

کیفیت حسابرسی مفهومی چند  کنند  ( بیان می 2021)  3دتزن و گلدهمچنین  .  است  تعریف شده  اشتباهات اساسی

 . شناسدبیات حسابرسی تا حد زیادی ماهیت چند وجهی کیفیت حسابرسی را به رسمیت میوجهی است و اد 

هایی که در این پژوهش بر کیفیت حسابرسی تاثیر داشتند بعضاً توسط پژوهشگران پیشین نیز  برخی از مولفه

ن عوامل متعدد  اثبات شده است. اما آنچه در این پژوهش به طور خاص به دست آمده این است که علاوه بر تعیی

به شناسایی عوامل موثر تحت کنترل حسابرس بر کیفیت حسابرسی دیوان محاسبات کشور و میزان تاثیر هریک  

ها آورده شده است.  در ادامه این مقاله در ابتدا مبانی نظری پژوهش و توسعه فرضیهاز آنها پرداخته شده است.  

گیری و  ارائه شده است و در نهایت به نتیجه  های پژوهشیافته  ادامهشود. در  سپس روش پژوهش شرح داده می

 . شودبندی پرداخته میجمع

 

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش  -2

اند. در  در ادبیات کاربردی، کیفیت حسابرسی را اغلب از طریق تطابق آن با استانداردهای حسابرسی تعریف نموده

اند. ابعاد مذکور  چندگانه کیفیت حسابرسی را مورد توجه قرار دادهمقابل پژوهشگران حسابداری و حسابرسی، ابعاد  

  تعریف   شود،می  استفاده  حسابرسی  کیفیت  از  گسترده  طور  به  که  تعریفیاغلب به تعاریف متفاوتی منجر شده است،  

سیستم اهمیت در های باتحریف  که کندمی تعریف احتمال این را حسابرسی  کیفیت  که است( 1981) آنجلو دی

 حسابرسی  کیفیت  از  مختلفی  تعاریف  اینکه   علیرغم.  گردد  حسابداری صاحبکار توسط حسابرس کشف و گزارش

 توانایی  عبارتنداز  که  شودمی  ایجاد  کیفیت  تعریف  ارزیابی  هنگام  در  اساسی  عنصر  دو  کلی  طور  به  دارد،  وجود

  چه  هر  که  معتقدند(  4201)  4ژانگ   و  فوند   دی.  حسابرس  بودن  مستقل  و  تحریف  اعلام  و  یافتن  برای  حسابرس

 حسابرسی  کیفیت  تعریف  .است  با کیفیت  مالی  نسبت به گزارشگری  بیشتر  اطمینان  باشد،  بالاتر  حسابرسی  کیفیت

مالی   گزارشگری  فرآیند  در  درگیر  ذینفعان  و  هاکننده  تنظیم  حسابرسان،  مشتریان،  دیدگاه  به  توجه  با  تواندمی

  بخش   زیرا  بود  خواهد  متفاوت  خصوصی  بخش  با  دولتی  بخش  در  حسابرسی  کیفیت  همچنین تعریفباشد،    متفاوت

  مثال،   عنوان  به.  آن  مالی  گزارش  و  حسابداری  جمله  از  است،  متفاوت  خصوصی  بخش  از  مختلف   طرق  به  دولتی

  کیفیت(  2018)  5نورسیام   و  است. اندریانی  سودآن  هدف  وجود  عدم  تجاری،  سازمان  یک  با  دولتی  بخش  تفاوت

 .  کنندمی  تعریف  مشتری  حسابداری  سیستم  از  حسابرسان  تخلف  گزارش  و  یافتن  احتمال  را  حسابرسی

 
.1Wallace  

.2Lee, Taylor and Walter  

3.Detzen and Gold 
4. Defond and Zhang 
5. Andriani and Nursiam 
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موضوع  به  کاری  استرس  شدن،  صنعتی   توسعه  با   و   روانشناسی  رفتاری،  علوم  هایزمینه  در  مهمی  عنوان 

های مقابله راه  و  آن   تأثیر  نحوه  کاری،  استرس  تعریف  خصوص  در  فراوانی  هایبحث.  است  شده  تبدیل  شناسیجامعه 

یان و  از سوی دیگر،  .  باشد  مثبت  دارای تأثیر  حسابرسان  کاری   استرس   رود  می  انتظار  .با آن صورت گرفته است

به بررسی چگونگی تأثیر استرس کاری حسابرس بر کیفیت حسابرسی در کشور چین طی سالهای  (  2016)  1زی 

نشان داد استرس بر کیفیت حسابرسی تاثیری ندارد و در حسابرســی  پژوهش  تایج  نتند.  پرداخ  2013تا    2009

نخســتین یک رابطه منفی بین این دو متغیر وجود دارد و ادراک از استرس شغلی به ویژگیهای فردی حسابرس  

 .بستگی دارد

.  باشد   مشتری  صنعت  و  حسابرسی  حسابداری،   زمینه  در  تجربه  دارای  باید  حسابرس  حسابرسی،  کار  انجام  برای

  انجام   در  مهارت  آموزش،  که  حالی  در  گذارد،می  تأثیر  خطاها  شناسایی  برای حسابرس  توانایی  بر  حسابرس  تجربه

  همکاران، با حسابرسی مورد در بحث و  حسابرسی تجربه افزایش با حسابرس  تجربه. دهدمی افزایش را حسابرسی

  ای حرفه  شایستگی  افزایش  با  حسابرسی  کیفیت   تر،تجربه  با  افراد  بکارگیری  به  توجه  یابد. با  می  افزایش  و  سرپرستان

نموده و   درک  بهتر  را  حسابرسی  و  حسابداری  فرآیند  باتجربه  حسابرسان  این،  بر  علاوه.  یابدمی  افزایش  حسابرس

 گردد. می  برخوردار  بالاتری  کیفیت  از  حسابرسی  گزارش  در نتیجه

انجام    یکار سخت برا  رای، زگذار است ریتأث  یحسابرس  تیفیبر ک  یاتیعامل ح  کی  به عنوان  یحسابرستلاش  

  ، یدر مورد تلاش حسابرس  ی به اطلاعاتدسترسعدم    لیحال، به دل  نیاست. با ا  یموفق، ضرور  یحسابرس  کی

بر    یاز مطالعات مبتن  رخی. ب وجود دارد  یحسابرس  تیفیو ک  یتلاش حسابرس  نیرابطه ب  بسیار محدودی درشواهد  

حسابرس  یریگاندازه   یبرا  و   هستند  یتجرب  یهاروش  شاخص  یتلاش  هز  میرمستقیغ  یهااز    ی هانهی)مانند 

 (.  2010،  3و ژانگ   انگی؛  2002  ،2نکل ی)بونر و اسپر  کنندی( استفاده میحسابرس

مســئولیت کیفیت هر کار حسابرسی  ز آنجا که طبق اســتانداردهای حسابرســی ایران، مدیر مسئول کار باید  ا

زم است در همه مراحل کار حسابرسی الگویی را درباره کیفیت حسابرسی برای  لاشده به وی را بپذیرد،    محول

طور معمــول از طریق اقدامهای مدیر مســئول کار مانند اهمیت اجرای    دیگر اعضای گروه تدوین کند. این الگو، به

الزامهای استاندار ای، قانونی و مقرراتی، اهمیت رعایت سیاستها و روشهای کنترل کیفیت  دهای حرفهکار طبق 

حضور شریک حسابرســی در حین عملیات حسابرسی، در راستای  .  شــودمؤسســه، بــه اعضای گروه ارائه می 

طرح  هایی چون شناخت موضوع فعالیت واحد مورد رســیدگی،  کارایی و اثربخشی عملیات حسابرسی در زمینه 

زم برای براورد خطر  لاعات  لاای جدید بر کار حسابرسی و اط کلی حسابرســی، تأثیر قوانین یا استانداردهای حرفه

 . حسابرســی، تأکید شده است

 
1.Yan and Xie 
2. Bonner and Sprinkle 
3. Yang and Zhang 
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  شده   انجام  حسابرسی  کارهای  تعداد  حسابرس،  تصدی  مدت(  2012  ،  1)سویونو   نظر  طبق  حسابرس  تجربه

  2سعیدین   و  بادارا  این،  بر  علاوه  .یابدمی  افزایش  حسابرسی  وظایف  افزایش  با  حسابرس  تجربه  منظور،  این  به  و  است

  در   خود  شغلی  دوره  طول  در  حسابرس که  هاییمهارت  و  دانش  مختلف  انواع عنوان  به  را  حسابرس  تجربه(  2013)

  و   بادارا  .شود  می  حسابرس  یک  عنوان  به  وی  اثربخشی  بهبود  باعث  این  و  کردند  تعریف  کند،  می  کسب  حسابرسی

  برای   را  صحیح  اطلاعات  تا  سازدمی  قادر  را  حسابرس  حسابرس،  تجربه  که  رسیدند  نتیجه  این  به(  2014)  سعیدین

امروزه تحولات شگرفی در زمینه فناوری اطلاعات رخ داده و پیشرفتهای آن فراگیر    .کند  تعیین  حسابرسی  قضاوت

های مختلف از جمله حسابداری و حسابرسی ایجاد کرده است از طرفی نیز  زمینهشده، و روندهای دگرگونی را در  

ناگزیر به استفاده از روشها و  حسابرسان  تر شدن امور حسابداری و حسابرسی،  باگسترش حجم عملیات و پیچیده

های کاری،  رند، لذا استفاده از فناوری اطلاعات به دلیل وجود فشاامکانات تسهیل کننده عملیات حسابرسی هست

 دهد. ای کارایی و اثربخشی حسابرسی را افزایش میبه صورت فزاینده

)یان و  تواند کیفیت حسابرسی را تقویت سازد  ت حسابرس یکی از ویژگیهای اصلی است که میلاسطح تحصی

ک  تری را نسبت به حسابرسان با مدرت تکمیلی کار حسابرسی با کیفیتلاحسابرسان دارای تحصی(.  2016،زی

انجام می دارند  کارشناسی حسابرسی  بیشتری  دانش  و همکاران )دهند، چون  و همکاران2017،  3چی  دان   .)4 

مورد تخصص حسابرس و کیفیت گزارش  2000) نوع صنعت  بین  نتیجه رسیدند که  این  به  ( در تحقیق خود 

بیان دیگر، حسابرسانی که در صنعت مورد نظ ر تخصص دارند به دلیل  حسابرسی رابطه مثبتی وجود دارد. به 

داشتن توانایی بیشتر در شناسایی و برخورد با مشکلات ویژه آن صنعت، می توانند حسابرسی را با کیفیت بیشتری  

 انجام دهند. 

-جنبه  تیقوت  علاوه برتوانند  یمحاسبات کشور م  وانیحسابرسان دتوسط    تیفیباک  یحسابرس  هایارائه گزارش

در راستای مصرف    یدر بخش عموم  اتی عمل  تیفیبهبودک  یی به منظورشنهادهایئه پمنجربه ارا  ت،یریهای مثبت مد

پژوهشی حوزه    -علمی  سهم بسیار کمی از مقالاتالمال شوند.  تیمنابع و اعتبارات در جهت پاسداری از ب  نهیبه

از که سهم بسیار ناچیزی  حسابداری به موضوع حسابداری بخش عمومی اختصاص دارد و جای تأمل بسیار دارد  

صورت پراکنده  های اخیر به و در سال   حسابرسی بخش عمومی بوده است  هایپژوهشمربوط به    کاین سهم اند 

بخش  اینکه  با توجه به  .  شده استرائه  ا هایی از کیفیت حسابرسی در بخش خصوصی و حسابرسی داخلی  مدل 

ساختار بخش عمومی بودن  تمایز  از طرفی به دلیل مو  را در اختیار دارد  اقتصاد کشور  از    سهم قابل توجهی  عمومی

متعدد یک دهه اخیر، ضروری است  مالی  های فراوان ازجمله بروز تخلفات  ایران با سایر کشورها و نیز وجود آسیب

 .  صورت جامع پرداخته شودای کیفیت حسابرسی در بخش عمومی بههشاخص بررسی  تا به  

 
1. Suyono 
2. Badara and Saidin 
3 .Che, Langli and Svanstrom 

4 .Dunn, Mayhew and Morsfield 
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  ی هازمان سا  یبرا  مستقلکه نظارت توسط حسابرسان    کندیم  شنهادی( پ2009)  1ونه یفورج  و  راغوناندان،  ر یورم

نه  باشند ی برای حسابرسی مستقل میمکمل ی  حسابرس  ته یو کم  یداخل  یحسابرس  و  مهم است  اریبس  یرانتفاعیغ

،  ی مال  یازها ی، فرهنگ، نیساختار سازماناز نظر    یانتفاع  ریغ  ای  یدر بخش دولت  ی. نقش حسابرسی برای آننیگزیجا

 (.  2007،  2)تیت است  یمتفاوت با بخش خصوص  یمال  یهاگزارش  استفاده کنندگان  ای  نفعانی، ذی مقررات حسابدار
 

 پیشینه خارجی

  بینش   نظارت،  مسئول  عمومی  بخش  حسابرس. است  متکی  حسابرسی  به  شدت  به  عمومی  بخش  خوب  حکمرانی

  بخش   نتایج  و  عملیات  ها،  سیاست  ها،برنامه   طرفانهبی  بررسی  نگری،آینده.  است  عمومی  منابع  بر  نگری  آینده  و

 شناسایی  نگریآینده  از  استفاده  با  الوقوع  قریب  مشکلات  و  روندها.  دهدمی  قرار  گیرندگانتصمیم  اختیار  در  را  عمومی

  و   عملکرد  حسابرسی  مالی،  حسابرسی  مانند   ابزارهایی  از  حسابرسان  وظایف،  این  از  یک   هر  به  دستیابی  برای.  شدند

  دولت   هایمسئولیت   ارزیابی  و  آزماییراستی  پیگیری،  دولتی  حسابرسی  هدف.  کنندمی  استفاده  مشاوره  خدمات

 تدریج   به  ایحرفه  صلاحیت  از  بالایی   سطح.  است  دولتی  مدیریت  کنترل  و  تأیید  برای  روشی  دولتی  حسابرسی.  است

  های   زمینه  در  حسابرسان  کافی  دانش.  آیدمی  دست  به  حسابرسی  فرآیند  در  عملی  تجربه  و  آموزش  طریق  از

 تجربی  شواهد.  دهند  انجام  کیفی  و  موثر  طور  به  را  حسابرسی  تکالیف  تا  سازدمی  قادر  را  آنها  حسابرسی  و  حسابداری

  گذارد.)طاهر می  تأثیر  حسابرسی  هایگزارش   کیفیت  بر  توجهیقابل  طور  به  ایحرفه   صلاحیت  که   کندمی  تأیید  قبلی

 ( 2023دستا،

  ی داخل  یحسابرس  تیفیکه بر ک  پردازدی م  یعوامل  یبه بررس  ( در پژوهش خود2022)  3معتصم و همکاران 

نگرانگذارندی م  ریدولت تأث ابراز شده    ری اخ  یهادر سال   یدولت  یها یحسابرس  تیفیدر مورد ک  یمتعدد  یها ی. 

در    هوم،و با توجه به تنوع مف  درک پایینی از آن وجود داردمورد بحث است، اما    اریبس  یحسابرس  تیفیاست. ک

ممکن است به شدت    یاستاندارد حسابرس  یی نایوجود دارد. ب  ی توافق کمی  حسابرس   ت یفیک  ریتفس  یمورد چگونگ

  نفعانیذ  ریگذاران و سااستی کنندگان، حسابرسان، ساستفاده  باشد.    یکند متکیکه فرد به آن نگاه م  ییهابه چشم

کند داشته باشند، که ممکن است بر  یم   فیرا تعر  یحسابرس  تیف یکه ک  چهدر مورد آن   یتوانند نظرات متفاوتیم

است که    نیفرض ا  شیبگذارد. پ  ریاستفاده شود، تأث  یحسابرس  ت یفیک  یابیارز  یتواند برا یکه م  ییارهاینوع مع

 ی مختلف  یرهایمتغ  یگذارد. مدل نظر یم  ریتأث  یبرسحسا  ندیفرآ  جهیبر نت  جهی و در نت  یحسابرس  طیفرهنگ بر مح

  گذارند یم  ریتأث  یحسابرس  جیمختلف بر نتا  یکار  یهاطیدر مح  ی. عوامل متعددنموده است  شنهادیپ  یرا در بررس

  ت یفیک  نی. هدف تضمردیگمیمورد بحث قرار    تیبخش دول  یبر عملکرد حسابرس،  عوامل موثر  نیا  تیاهمکه  

و    ی المللن یاثبات شده ب یهاوهیش  نیاز بهتر  یاست که محصول و خدمات حسابرسمعقولی    نانیبه اطم  دستیابی

 
1. Vermeer, Raghunandan and Forgione  
2. Tate 
3. Moatasem, Meana and Maged  
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مطالعه نشان    نیا  جینتا  ی انتقاد می شود.فرد   یحسابرس  یندهایکنند، در مقابل از فرآیم  یرو یپ  نفعانیانتظارات ذ

 دارند.   ریتأث  یبر اثربخش  ارشد  تیری آموزش و مد  ن،یقوانداد که عملکرد،  

حسابرسی و کیفیت   هایشرکت ایحرفه پرسنل سطح در تنوع بین  رابطه ( به بررسی2020)  1شرود و همکاران 

  42در چهار شرکت بزرگ حسابرسی   رسمی حسابدار انسانی منابع  پژوهش حاصل  ههای داد حسابرسی پرداختند. 

نشان داد موسات حسابرسی که تعداد بیشتری از کارکنان واجد شرایط دارند از کیفیت   باشد. نتایجایالت آمریکا می

 .است نمایان بیشتر شلوغ کاری فصل  در موضوع این و برخوردارند حسابرسی بالاتری

  که   دریافت  و  کرد  بررسی  نیجریه  در   را  حسابرسی  کیفیت  کننده  تعیین  عوامل(  2017) 2ندوبویسی و همکاران 

  با .  گذاردمی  تأثیر  حسابرسی  هایگزارش  کیفیت  بر  حسابرسی  مؤسسه  اندازه  و  تصدی  دوره  حسابرسی،  استقلال

  استانداردهای   و  شده  حسابرسی  شرکتهای  گزارشگری،   و  حسابداری  جنبه  سه  از  حسابرسی  شکست  دلایل  به  توجه

  کیفیت   با  مالی  گزارش  و  کندمی  اجرا  را  تعهدی  حسابداری  سیستم  یک  دولت  که  هنگامی.  شودمی  ناشی  حسابرسی

 مناسبی  سطح  از  متوسط  طور  به  که  دولت  این،  بر  علاوه.  داشت   خواهد  تأثیر  عمومی  خدمات  کیفیت  بر  دارد،  بالایی

 . دارد  بعد  سال  در  بهتری  کیفیتبا  مالی  گزارش  است،  برخوردار  بالا  حسابرسی   هایتوصیه  با  پیگیری  برای

 

 پیشینه داخلی

داخلی را   حسابرسی کیفیت بر داخلی حسابرسی  اثربخشی پیامدهای و پیشایندها ( تأثیر1402گنجی و همکاران)

 بر داخلی  حسابرسی اثربخشی پیامدهای  و سوابقمورد بررسی قرار دادند. نتایج پژوهش حاکی از این است که  

پژوهشدارن  معناداری و  مثبت تأثیر داخلی حسابرسی کیفیت  اثربخشی  با مرتبط عوامل  نمودن  برجسته با  د. 

 الزامات   انجام حال عین در و مدیران منافع  بهترین از محافظت برای  کیفی حسابرسی  نتایج و داخلی حسابرسی

 .کندمی کمک نمایندگی نظریه به شرکتی، حاکمیت

 بر تأکید با  مالی گزارشگری  کیفیت بر  مالی  صورتهای  مقایسه  قابلیت تأثیر( به بررسی  1402حاجیها و چناری)

 کیفیت  موجب ارتقا  مالی صورتهای هس مقای قابلیتدهد که  پرداختند. نتایج پژوهش نشان می  حسابرسی کیفیت

 سطوحی ندارد. همچنین تأثیر ارتباط این بر حسابرسی کیفیت کنندگیتعدیل نقش اما دشومی مالی شگری گزار

 . شودیم مالی گزارشگری کیفیت و  مدیران اطلاعاتی محیط بهبود موجب  پذیریمقایسه بالاتر

و همکاران) با    (1402جعفری  خود  پژوهش  با  "عنوان  در  کیفیت حسابرسی  بر  مؤثر  عوامل  از  مدلی  ارائه 

گیری از  عامل تأثیرگذار بر کیفیت حسابرسی با بهره 66 " بکارگیری روش دلفی و تکنیک فازی مثلثی مرکز ثقل

ایران و به روش دلفی احصاء    51نظر   از حسابرسان عضو جامعه حسابداران رسمی  ارائه  و  نمودند  نفر  مدل  به 

از عوامل مذکور  مفهومی مت اساس  .  پرداختندأثر  حیت علمی و فنی،  لاهای پژوهش عواملی همچون صیافتهبر 

 
1. Sherwood, Matthew and Nagy  
2. Ndubuisi, Okeke and Chinyere  
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طرفی، تخصص سرپرست کار در صنعت صاحبکار، هوش هیجانی حسابرس و تعامل تیم حسابرسی ل و بیلا استق

 .  گردیدمهمترین معیارهای درونی تأثیرگذار بر کیفیت حسابرسی احصاء  به عنوان  

 بین رابطه در حسابرس  تجربه و اسلامی  فرهنگ نقش  "( در پژوهش خود با عنوان 1401رمضانی و همکاران)     

 دارای تاثیر مستقیم برکیفیت  متقابل انصاف دریافتند  "ایران   محیطی شرایط حسابرسی در کیفیت و  متقابل انصاف

 را حسابرسی کیفیت بر   متقابل انصاف ین ب رابطه ، حسابرس تجربه  و اسلامی فرهنگ تعامل می باشد و حسابرسی 

 سازی گپررن  درنموده و   تقویت را  اجرا به  پایبندی  متقابل،  انصاف  ای جر ا به تعهد  رواجنماید. همچنین    می تعدیل

 .بخشدمی  بهبود را  حسابرسی کیفیت نهایت  در و داشته نقش  ایحرفه رفتار  آیین اجرای

بررسی تاثیر تخصص حسابرسان دیوان محاسبات بر پاسخگویی و همچنین نقش    ( به1400امجدی و همکاران)     

حاکی از آن است که تخصص حسابرسان دیوان    ی پژوهشهایافته   .پرداختندمیانجی کیفیت حسابرسی عملکرد  

یوان محاسبات از طریق کیفیت  محاسبات بر پاسخگویی تاثیر مثبت و معنادار دارد. همچینن، تخصص حسابرسان د

نقش میانجی در رابطه تخصص    ها بر پاسخگویی تاثیر مثبت دارد و به عبارتی کیفیت حسابرسی حسابرسی آن 

گویای اهمیت تخصص و کیفیت حسابرسی   همچنین نتایج پژوهشحسابرسان دیوان محاسبات و پاسخگویی دارد.  

 .است   اجرایی  هایدستگاه   حسابرسی اسخگویی نسبت بهحسابرسان دیوان محاسبات بر بهبود مشروعیت و پ 

حسابرسان با کیفیت حسابرسی با توجه   ای حرفه صلاحیت و  تجربه  اخلاق، بین ( رابطه1397) عزیزی  و دریایی       

ای حسابرسی را مورد بررسی قرار دادند. نتایج پژوهش نشان داد که متغیر  به متغیر تعدیلی شک و تردید حرفه

 کیفیت و ایحرفه صلاحیت و گذار بین اخلاق، تجربهگر و تاثیرای به عنوان یک متغیر تعدیلید حرفهشک و ترد

 حسابرسی است.  

 

 فرضیه های پژوهش - 3

 های پژوهش به شرح زیر تدوین شد: با توجه به مبانی نظری و پیشینه پژوهش، فرضیه

 معناداری وجود دارد. اخلاق و کیفیت حسابرسی ارتباط مثبت و  بین   (1

 انگیزه حسابرس و کیفیت حسابرسی ارتباط مثبت و معناداری وجود دارد.  بین   (2

 صلاحیت حرفه ای حسابرس و کیفیت حسابرسی ارتباط مثبت و معناداری وجود دارد. بین   (3

 استرس حسابرس و کیفیت حسابرسی ارتباط مثبت و معناداری وجود دارد.  بین   (4

 و کیفیت حسابرسی ارتباط مثبت و معناداری وجود دارد. سطح تحصیلات حسابرس  بین   (5

 بین تجربه حسابرس و کیفیت حسابرسی ارتباط مثبت و معناداری وجود دارد.  (6

 بین استقلال حسابرس و کیفیت حسابرسی ارتباط مثبت و معناداری وجود دارد.   (7

 داری وجود دارد. معنامثبت و  و کیفیت حسابرسی ارتباط    بین تسلط حسابرس بر قوانین و مقررات (8

 بین تلاش حسابرس و کیفیت حسابرسی ارتباط مثبت و معناداری وجود دارد.   (9
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 بین خدمات غیر حسابرسی حسابرس و کیفیت حسابرسی ارتباط مثبت و معناداری وجود دارد.   (10

حضور مناسب حسابرس در واحد مورد رسیدگی و کیفیت حسابرسی ارتباط مثبت و معناداری وجود  بین   (11

 دارد. 

 بین استفاده از فناوری توسط حسابرس و کیفیت حسابرسی ارتباط مثبت و معناداری وجود دارد.  (12

 بین سابقه کار حسابرس و کیفیت حسابرسی ارتباط مثبت و معناداری وجود دارد.   (13

 بین تخصص حسابرس در صنعت و کیفیت حسابرسی ارتباط مثبت و معناداری وجود دارد.  (14

 و کیفیت حسابرسی ارتباط مثبت و معناداری وجود دارد.   حسابرسبین قضاوت   (15

 

 روش پژوهش -4

تواند در تصمیم گیری  است زیرا نتایج حاصل از آن می   کاربردی   هایپژوهش   از لحاظ هدف، این پژوهش از نوع

ز نوع حسابرسان و دیوان محاسبات کشور جهت بهبود کیفیت حسابرسی مورد استفاده قرار گیرد. روش پژوهش ا

ها از پرسشنامه و برای آزمون  پیمایشی است که شامل چندین مرحله می باشد. برای جمع آوری داده-توصیفی

 استفاده شده است.    Spssبندی عوامل از آزمون فریدمن و نرم افزار  و جهت رتبه  tفرضیه ها از آزمون  

سبات کشور در نظر گرفته شده  جامعه آماری این پژوهش شامل حسابرسان و مدیران حسابرسی دیوان محا

است و به منظور تعیین حجم نمونه از فرمول کوکران استفاده شد که بر این اساس تعداد نمونه در سطح خطای  

باشد که برای طراحی آن، در مرحله اول با  نفر به دست آمد. پرسشنامه از نوع محقق ساخته می  304درصد    5

اولیه پرسشنامه تهیه و در مرحله بعد با نظرخواهی از اساتید، پرسشنامه    مطالعه مقالات و منابع موجود پیش نویس

اولیه تدوین گردید. سپس آزمون محدود در خصوص پرسشنامه اولیه انجام و با کمک نتایج حاصل از آن پرسشنامه  

-اختیار صاحب نظران استفاده و بدین منظور پرسشنامه در  نهایی تدوین شد. به منظور بررسی روایی، از نظر صاحب

ای در ارتباط با سوالات مطرح شده وجود دارد، ارائه نمایند و با  نظران و افراد متخصص قرار گرفته تا اگر توصیه

های موجود در قالب یک پرسشنامه طیف  ها، در نهایت ابعاد و گویهتوجه به نظرات ارائه شده و حذف و اضافه گویه

مل اطلاعات فردی اعم از میزان سابقه در فعالیت حسابرسی، میزان  لیکرت تهیه گردید. سوالات پرسشنامه شا

می فردی  اطلاعات  سایر  و  پرسشنامهتحصیلات  درباشد.  محاسبات  دیوان  حسابرسان  بین  کشور  سطح  در    ها 

شد. به منظور سنجش پایایی پرسشنامه،    آوریو جمع  به روش نمونه در دسترس توزیع1402بهار    و1401زمستان

برای تمام متغیرها مقدار آلفای کرونباخ بیشتر از   1گردید. با توجه به اطلاعات جدول    استفاده کرونباخ  آلفای  از

   باشد.می  7/0
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 آزمون آلفای کرونباخ-1جدول

 آلفای کرونباخ متغیر

 75/0 اخلاق 

 84/0 انگیزه 

 76/0 صلاحیت حرفه ای 

 75/0 استرس 

 71/0 سطح تحصیلات 

 85/0 تجربه 

 86/0 استقلال 

 72/0 تسلط حسابرس بر قوانین 

 77/0 تلاش حسابرس 

 87/0 خدمات غیرحسابرسی حسابرس 

 74/0 حضور مناسب حسابرس در واحد مورد رسیدگی 

 76/0 استفاده از فناوری توسط حسابرس 

 72/0 سابقه کار حسابرس 

 72/0 تخصص حسابرس در صنعت 

 71/0 قضاوت حسابرس 

 پژوهشگر های منبع: یافته

 

 پژوهش  هایيافته -5

کنندگان شامل جنسیت، تحصیلات، پست سازمانی، سابقه  ها، فراوانی مشارکتبا توجه به نتایج حاصل از پرسشنامه

 باشد. می  2کار و سن به شرح جدول  

 
 کنندگان پژوهشتوزیع فراوانی مشارکت-2جدول

 درصد تعداد  زير گروه ويژگی های فردی 

 جنسیت
 9/82 252 مرد

 1/17 52 زن 

 مدرک تحصیلی 

 6/5 17 دکتری

 9/80 246 کارشناسی ارشد 

 5/13 41 کارشناسی 
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 درصد تعداد  زير گروه ويژگی های فردی 

 رشته تحصیلی 

 9/59 182 حسابداری 

 6/33 102 مدیریت 

 6/6 20 اقتصاد

 پست سازمانی 

 6/1 5 حسابرس کل 

 4/20 62 سر حسابرس ارشد یا همتراز 

 3/25 77 سر حسابرس یا همتراز 

 3/30 92 حسابرس ارشد یا همتراز 

 4/22 68 حسابرس یا همتراز 

 سابقه کاری

 7/23 72 سال  20بالاتر از 

 4/21 65 سال   20تا 16

 23 70 سال   15تا  11

 2/13 40 سال   10تا  5

 8/18 57 سال  5کم تر از 

 گروه سنی 

 6/8 26 بالا   به سال  50

 5/34 105 سال  50تا  40بین 

 40 149 سال  40تا  30بین 

 9/7 24 سال  30کمتر از 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

.  شود محاسبه بررسی  تحت هایهداد توصیفی هایآماره  است  لازم ابتدا اطلاعات، توصیفی تحلیلوتجزیه منظور هب

 معیار  انحراف نتایج  .است  شده داده نشان  پژوهش  متغیرهای به مربوط پراکندگی و مرکزی هایص خشا   3  جدول در

 باشند. یم پراکندگی و نوسان  بیشترین دارای نمونهای استرس و انگیزه  متغیره دهدمی نشان

 
 یحسابرس تیفیک در  تحت کنترل حسابرس  یرها یمتغهای توصیفی آماره-3جدول

 بیشترين  کمترين کشیدگی  چولگی انحراف معیار  میانگین  متغیرها

 5 5/2 - 735/0 - 079/0 605/0 08/4 اخلاق 

 5 1 709/0 - 702/0 742/0 85/3 انگیزه 

 5 1/3 - 341/0 - 581/0 412/0 53/4 صلاحیت حرفه ای 

 5 1 - 494/0 355/0 932/0 1/3 استرس 
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 بیشترين  کمترين کشیدگی  چولگی انحراف معیار  میانگین  متغیرها

 5 2/2 094/0 - 273/0 539/0 05/4 سطح تحصیلات 

 5 2 565/1 - 949/0 623/0 28/4 تجربه 

 5 5/2 - 415/0 387/0 582/0 86/3 استقلال 

حسابرس بر قوانین تسلط   1/4 5/0 11/0 - 242/0 - 8/2 5 

 5 4/1 902/0 - 683/0 659/0 4 تلاش حسابرس 

 5 2 - 378/0 212/0 57/0 59/3 خدمات غیرحسابرسی حسابرس 

حسابرس در واحد    حضور مناسب

ی دگی مورد رس  
76/3 632/0 313/0 508/0 - 4/2 5 

 5 3 - 487/0 - 412/0 452/0 39/4 استفاده از فناوری توسط حسابرس 

 5 2 603/0 - 824/0 65/0 24/4 سابقه کار حسابرس 

 5 7/2 - 379/0 - 532/0 461/0 52/4 تخصص حسابرس در صنعت 

 5 8/2 - 848/0 228/0 55/0 05/4 قضاوت حسابرس 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

عوامل تحت کنترل  دهد که معناداری آماره فریدمن  ها از طریق آزمون فریدمن نشان میتحلیل استنباطی داده

می باشد. براین اساس فرضیه صفر رد می   05/0کمتر از  محاسبات کشور    وانیدر د  یحسابرس  تیفیحسابرس بر ک

متفاوت است،  محاسبات کشور    وانیدر د  یحسابرس  تیفیعوامل تحت کنترل حسابرس بر کبندی  شود یعنی اولویت

  ی حسابرس  تیفیعوامل موثر تحت کنترل حسابرس بر کای و تخصص حسابرس از مهمترین  بنابراین صلاحیت حرفه

  یحسابرس  تیفیعوامل موثر تحت کنترل حسابرس بر کباشد. میانگین و رتبه هریک از  میمحاسبات کشور    وانیدر د

 ذکر شده است.    4در جدول  محاسبات کشور    وانیدر د

 
 ی حسابرس  تیفیتحت کنترل حسابرس بر ک  موثر عوامل یبند تيلوواهای آزمون فريدمن جهت آماره-4جدول

 ی حسابرس تیفیتحت کنترل حسابرس بر ک موثر عوامل یبندت يلووا رتبه میانگین 

 اخلاق  6 41/8

 انگیزه  11 48/6

 صلاحیت حرفه ای  1 64/11

 استرس  15 73/3

 سطح تحصیلات  7 09/8

 تجربه  4 01/10
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 ی حسابرس تیفیتحت کنترل حسابرس بر ک موثر عوامل یبندت يلووا رتبه میانگین 

 استقلال  12 4/6

 تسلط حسابرس بر قوانین  8 99/7

 تلاش حسابرس  10 48/7

 خدمات غیرحسابرسی حسابرس  14 6/4

 ی دگیحسابرس در واحد مورد رس  حضور مناسب 13 59/5

 استفاده از فناوری توسط حسابرس  3 54/10

 سابقه کار حسابرس  5 68/9

 تخصص حسابرس در صنعت  2 5/11

 قضاوت حسابرس  9 82/7

 تعداد 304

 آزادی  درجه 14

 دو کای  آماره 114/1276

 داری  معنا 001/0

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

و کوچکتر از    001/0)معنا داری( برابر    pچون مقدار  ،  t، با توجه به آماره  5بر اساس اطلاعات ارائه شده در جدول  

شود، به  تایید می  4های پژوهش به غیر از فرضیه  است لذا در این سطح تمامی فرضیه  α=  05/0سطح اطمینان  

ای، سطح تحصیلات، تجربه، استقلال، تسلط حسابرس بر قوانین  عبارتی دیگر عوامل اخلاق، انگیزه، صلاحیت حرفه 

،  رسیدگی  حضور مناسب حسابرس در واحد موردحسابرسی حسابرس،  و مقررات، تلاش حسابرس، خدمات غیر

فناوری توسط حسابرس  از  بر  و قضاوت حسابرس  تخصص حسابرس در صنعت  ،  سابقه کار حسابرس،  استفاده 

)معنا داری(    pو در رابطه با عامل استرس مقدار    معناداری دارد  ریمحاسبات کشور تاث  وانیدر د  یحسابرس  تیفیک

توان  شود، پس می تایید نمی  4سطح فرضیه  است لذا در این    α=  05/0و بزرگتر از سطح اطمینان    052/0برابر  

 . داردنمعناداری    ریمحاسبات کشور تاث  وانیدر د  یحسابرس  تیفیاسترس حسابرس بر کگفت که  

 
 tهای آزمون آماره -5جدول

 معنا داری
درجه 

 آزادی 
 tآماره 

اختلاف  

 میانگین 

مقدار  

 آزمون 

انحراف  

 معیار 
 آماره ها تعداد  میانگین 

 اخلاق  304 08/4 605/0 3 078/1 08/31 303 001/0

 انگیزه  304 85/3 742/0 3 847/0 89/19 303 001/0
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 معنا داری
درجه 

 آزادی 
 tآماره 

اختلاف  

 میانگین 

مقدار  

 آزمون 

انحراف  

 معیار 
 آماره ها تعداد  میانگین 

 صلاحیت حرفه ای  304 53/4 412/0 3 535/1 92/64 303 001/0

 استرس  304 1/3 932/0 3 104/0 95/1 303 052/0

 سطح تحصیلات  304 05/4 539/0 3 055/1 1/34 303 001/0

 تجربه  304 28/4 623/0 3 277/1 74/35 303 001/0

 استقلال  304 86/3 582/0 3 862/0 82/25 303 001/0

001/0 303 36/38 099/1 3 5/0 1/4 304 
و   نی تسلط حسابرس بر قوان 

 مقررات 

 تلاش حسابرس  304 4 659/0 3 997/0 39/26 303 001/0

001/0 303 16/18 593/0 3 57/0 59/3 304 
غیرحسابرسی  خدمات 

 حسابرس 

001/0 303 99/20 76/0 3 632/0 76/3 304 
حضور مناسب حسابرس در  

 واحد مورد رسیدگی 

001/0 303 76/53 393/1 3 452/0 39/4 304 
استفاده از فناوری توسط  

 حسابرس 

 سابقه کار حسابرس  304 24/4 65/0 3 243/1 33/33 303 001/0

 تخصص حسابرس در صنعت  304 52/4 461/0 3 521/1 5/57 303 001/0

 قضاوت حسابرس  304 05/4 55/0 3 053/1 36/33 303 001/0

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 گیری و نتیجه بحث-6

های اخیر در خصوص کیفیت حسابرسی، اکثراً در بخش خصوصی و حسابرسی داخلی متمرکز شده  مطالعات سال

دولتی در ایران، به منظور جلوگیری از بروز تخلفات مالی و همچنین  است. لیکن، علیرغم اهمیت حسابرسی بخش  

کنترل   موثر تحت  عوامل  برگیرنده  در  جامع که  پژوهشی  عمومی،  مدیریت  عملکرد  بهبود  و  پاسخگویی  ارتقاء 

  کیفیت  اینکه  توجه به  حسابرس بر کیفیت حسابرسی دیوان محاسبات کشور باشد، صورت نگرفته و از طرفی با

  و  ملی سطوح در قانونگذاران برای هاییپژوهش چنین است، پاسخگویی هایمکانیسم از مهم تابع یک حسابرسی

 . است  مهم  فراملی

  عمل   درستی  به  باید  مالی  گزارشگری  تامین  زنجیره  از  جزء   هر  کیفیت،  با  مالی  هایگزارش  به  دستیابی  برای

.  دارد  مالی  گزارشگری  کیفیت  ارتقای  و  حفظ  در  ای  عمده  نقش  که  است  زنجیره  این  اجزای  از  یکی  حسابرسی.  کند
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 مستثنی  قاعده  این  از  نیز  حسابرسی  حرفه  و  کنیم  تکیه  سنتی  هایروش   و  هاسیستم  به  توانیمنمی  دیگر  نتیجه،  در

با    . شوند  داده  توسعه  و  شناسایی  مستمر  طور  به  باید  حسابرسی  کیفیت  بهبود  هایمدل  و  عوامل  بنابراین  .نیست

  وجود   آن  ارزیابی  و  گیریاندازه   برای  روش ایده آل و کاملی  حسابرسی، هیچ  کیفیت  وجهی  چند  توجه به ماهیت

می   مقررات  و  بازار  مشتری،  عملکرد  از  متأثر  بلکه  نیست،  حسابرسی  مؤسسه  و  حسابرس  تأثیر  تحت  تنها  ندارد و

  خدمات  بر  که  ایانگیزه   و  افراد  فرآیند،  یعنی  ی،حسابرس  عملکرد  کل  به  باید  بهبود کیفیت  برای  باشد، لذا تلاش 

   .  شود  معطوف  گذارند،می  تأثیر  حسابرسان  توسط  شدهارائه 

  نهاد   اصلی  های  ارزش  از  حفاظت  همچنین  و  پاسخگو  هایگزارش  ارائه  با   تواند  می  عمومی  بخش  حسابرسی

  سطوح   تمام  در  خدمت  برای  شایسته  حسابرسان  انتصاب  رو،  این  از  کند.  تقویت  را  عمومی  حاکمیت  عمومی،  بخش

  بنابراین،   قرار گیرد.  مورد حمایت  حسابرسی  کیفیت  به منظور بهبود  موثر  طور  به  بایستی  عمومی  بخش  حسابرسی

  کارآمدتر   مردم  به  رسانی  خدمت  و  تر  شفاف  دولتی  ادارات  و  عملکرد نهادها  زیرا  می برند،  سود  امر  این  از  نیز  مردم

 گردد. می

گذار بر کیفیت حسابرسی که در این پژوهش مورد بررسی قرار گرفتند بعضاً توسط  های تاثیراز مولفه  برخی

پژوهشگران پیشین نیز اثبات شده است اما آنچه در این پژوهش به طور خاص به دست آمده، این است که علاوه  

یت حسابرسی دیوان محاسبات  بر تعیین عوامل متعدد، به شناسایی عوامل موثر تحت کنترل حسابرس بر کیف

از آنها پرداخته شده است. تحلیل استنباطی داده ها از طریق آزمون فریدمن نشان  کشور و میزان تاثیر هریک 

محاسبات کشور    وانیدر د یحسابرس تیفیعوامل تحت کنترل حسابرس بر کدهد که معناداری آماره فریدمن می

عوامل تحت کنترل حسابرس بر  بندی  شود یعنی اولویتصفر رد میباشد. براین اساس فرضیه  می  05/0کمتر از  

بنابراین صلاحیت حرفه محاسبات کشور    وانیدر د  یحسابرس  تیفیک است،  از  متفاوت  ای و تخصص حسابرس 

باشد. با توجه به  می محاسبات کشور    وانیدر د  یحسابرس  تیفیعوامل موثر تحت کنترل حسابرس بر کمهمترین  

است لذا در این سطح تمامی   α=  05/0و کوچکتر از سطح اطمینان    001/0)معنا داری( برابر    pدار  چون مق،  tآماره  

ای،  شود، به عبارتی دیگر عوامل اخلاق، انگیزه، صلاحیت حرفهتایید می  4های پژوهش به غیر از فرضیه  فرضیه

برس، خدمات غیر حسابرسی سطح تحصیلات، تجربه، استقلال، تسلط حسابرس بر قوانین و مقررات، تلاش حسا

رسیدگیحسابرس،   مورد  واحد  در  حسابرس  مناسب  حسابرس ،  حضور  توسط  فناوری  از  کار  ،  استفاده  سابقه 

  ر یمحاسبات کشور تاث  وانیدر د  یحسابرس  تیفیبر کو قضاوت حسابرس  تخصص حسابرس در صنعت  ،  حسابرس 

 α= 05/0و بزرگتر از سطح اطمینان  052/0)معنا داری( برابر  pو در رابطه با عامل استرس مقدار  معناداری دارد

در   یحسابرس تیفیاسترس حسابرس بر کتوان گفت که شود، پس میتایید نمی 4است لذا در این سطح فرضیه 

 د. دارنمعناداری    ریمحاسبات کشور تاث  وانید

پژوهشهایافته اسپرپژوهشهای   از حاصل نتایج با  ی  و  ژانگ  انگی  (،2002)  نکلیبونر  بادارا و  2010)  و   ،)

(  1397، دریایی و عزیزی )( 2023دستا،  (، )طاهر2022(، معتصم و همکاران )2017(، ندوبویسی )2014سعیدین )
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زی  یان و    پژوهش با استرس  عامل  تأثیر یهفرض نتیجه با  رابطه  در و  است سازگار  ( 1402و جعفری و همکاران)

همچنین استنباط می شود یکی از دلایلی که ممکن است باعث رد    .است یافته  دست یکسانی نتایج به(  2016)

شدن فرضیه چهارم باشد، این است که حسابرسان دیوان محاسبات در حسابرسی دستگاه های اجرایی و به خصوص  

پیش تعیین شده می باشد و در این زمینه استرس  بررسی عملکرد تبصره های قانون بودجه دارای برنامه زمانی از  

 کاری کمتری دارند. 

کنندگان استانداردهای حسابداری و حسابرسی  انتظار بر این است که نتایج حاصل از این پژوهش، برای تدوین

ها و مراکز آموزش عالی و  بخش عمومی، حسابرسان دیوان محاسبات کشور، دیوان محاسبات کشور و دانشگاه 

 گروههای  سایر  حسابرسان و استانداردگذاران، برای  تواندمی پژوهش این گران قابل استفاده باشد. بنابراین،پژوهش 

رود نتایج این پژوهش موجب بسط مبانی همچنین انتظار می  .باشد مفید حسابرسی کیفیت موضوع به علاقه مند

 نظری مرتبط با مبحث حسابرسی و کیفیت آن گردد.

 ل درتسهی شود به منظور می پیشنهاد کشور  محاسبات دیوان مدیران  به ،های پژوهش فرضیها توجه به نتایج ب

اجراییه هدستگا از اطلاعات اخذ   فرایند امکان    حسابرسی، کیفیت  افزایش جهتدر    آنها  تحلیلوتجزیه و ای 

به سامانه  حسابرسی در ایرایانه های  اوریفن بکارگیری بیشتر  از طریق دسترسی  اختیار دستگاه را  های  های در 

ت تسلط حسابرس بر قوانین و مقررات،  مثب  تاثیر به توجه ضمن گرددمی  پیشنهاد همچنین اجرایی را فراهم آورند.

تجربه، سابقه کار و تخصص حسابرس در صنعت بر کیفیت حسابرسی و باتوجه به اینکه موضوعات بسیار زیادی  

های اجرایی جهت  ، انتخاب دستگاه حسابرسیکیفیت   افزایش وسط حسابرسان قابل رسیدگی است، لذا به منظورت

 .دانجام گرد افراد تخصصدر نظر گرفتن عوامل مذکور و    به توجه با حسابرسی، 
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Abstract 
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the audit quality of the Supreme audit court and to rank these different factors. As an operational 
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Among them, 304 auditors and audit managers were selected as the statistical sample and are examined 
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checking hypothesis and the Friedman test was used to rank the factors. The research findings show 

that the factors under the auditor's control have positive effect on the quality of the audit in the Supreme 

Audit Court. In addition, the research findings indicate that the auditor's stress has no effect on the audit 

quality in the Supreme Audit Court. The results of this research can be used in auditors and Supreme 

Audit Courtʼs decision making  to improve audit quality.   

Keywords: Audit quality, Factors under the auditor's control, Supreme Audit Court. 

 

 

 

 

 

 

 
1  Department of Accounting, Faculty of Management and Economics, Shahid Bahanrakerman University, Iran. 

aminakbari_1364@yahoo.com 
2  Department of Accounting, Faculty of Management and Economics, Shahid Bahanrakerman University, Iran. 
(Corresponding author) khodamipour@uk.ac.ir 

https://doi.org/DOI:%2010.30495/JDAA.1403.1079862


 

 

 
3  Department of Accounting, Faculty of Management and Economics, Shahid Bahanrakerman University, Iran. 

opourheidari@uk.ac.ir 



  Creative Commons – Attribution 4.0 نوع مقاله: پژوهشی 

International – CC BY 4.0 
Creativecommons.org  http://jdaa.iauctb.ac.ir 

  

 

89 

 گیری در حسابداری قضاوت و تصمیم 

 1403پائیز (/  11)پیاپی  3/ شمارۀ  3دورۀ 
  107تا  89صفحه  

https://doi.org/DOI:%2010.30495/JDAA.1403.1183548 

 

 یموسسات حسابرس یرتبه بندو ابعاد آن بر  حسابرسان بررسی تاثیر سرمایه فکری 
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 1ی بخش نیحس

 2این یاحسان رحمان

 3زهرا پورزمانی 

 4آزیتا جهانشاد 

 چكیده

( بر  یساختار  هیو سرما  یارتباط  هیسرما  ،یانسان  هیحسابرسان و ابعاد آن)سرما  یفکر   هیسرما  ریتاث  یهدف، بررس

شاغل و فعال در  موسسات    یحسابداران رسم  هیکل  ،یباشد. . جامعه آمار  یم  یموسسات حسابرس  یرتبه بند

مونه با  باشد. حجم ن  ینفر م  1879  رابرباشند. که تعداد آنها ب  یم  رانیا  یعضو جامعه حسابداران رسم  یحسابرس

انتخاب و مورد    یتصادف  یر گیها با استفاده از روش نمونه  شده و نمونه   نیینفر تع  319استفاده از فرمول کوکران  

برا گرفتند.  قرار  گ  یمطالعه  سرما  یارتباط  هیسرما  ،یانسان  هی)سرمای فکر  هیسرما  یریاندازه  از  ی ساختار  هیو   )

البانا)  یالشارنوب( و  1998) سیبونت  یفکر   هیپرسشنامه سرما موسسات    یرتبه بند  یریاندازه گ  ی( و برا 2021و 

( استفاده شده است. در  1991( و کروونه و همکاران)2013از پرسش نامه استاندارد کنچل و همکاران)  یحسابرس

  یمورد روائ  قیتحق  یهاپرسش نامه    یساختار کل   ،یدییتأ  یعامل  لیابزار پژوهش، با تحل  ییایو پا  ییروا  یبررس

  ی فکر   هیاز آنست که سرما  یحاک  قیتحق  اتیحاصل از آزمون فرض  ج یقرار گرفت.   نتا  دییو تا  یسازه محتوان  یسنج

بند رتبه  بر  معنادار   ریتاث  یموسسات حسابرس  یحسابرسان  و   هیسرما   ،ی انسان  هیسرما  نیدارد. همچن  یمثبت 

بند   یساختار  هیو سرما  یارتباط بر رتبه  نتا  یمثبت و معنادار   ریتاث  یموسسات حسابرس   یحسابرسان   جی دارد. 

  ،یسازمان حسابرس   یازجمله قانون گذاران حرفه حسابرس  یمتعدد  یگروه ها  یبرا  تواندیم  یبررس  نیحاصل از ا

 .ردیمورد استفاده قرار گ  یحسابرس  یو مؤسسه ها  یجامعه حسابداران رسم

كلیدي:واژه  بند   ی،ساختار  یهسرما  ی،ارتباط  یهسرما  ی،انسان  یهسرما  ،حسابرسان  یفکر  یهسرما  هاي    ی رتبه 

 . یموسسات حسابرس
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 مقدمه   -1

عناوین مندرج در  ها نمی باشد و تنها به اندازه گیری    حسابداری مالی سنتی قادر به محاسبه ارزش واقعی شرکت

ه هفتاد میلادی، با بروز نگرش های جدید در حوزه ی  مالی و دارایی های ملموس اکتفا می کند. در ده ترازنامه

ایجاد ارزش در سازمان ها، به مرور جای  حلقه  اقتصاد، توجه صرف به منابع مشهود به عنوان مواد نخستین   علم

.  به توجه همزمان به تمامی داشته ها اعم از: منابع مالی و فیزیکی و منابع غیرفیزیکی و سرمایه فکری داد خود را

  می  که مدیران سازمان ها احساس کردند با کسب عناصر دانشی از خلال نوآوری و توجه به سرمایه فکریچرا  

 (. 1393)مرادزاده و همکاران،  توانند به ارزش افزوده بیشتری دست یابند

امروز،  فکری به منظور ایجاد ارزش برای سازمان استفاده می شود و در دنیای   در اقتصاد امروزی، از سرمایه

مدیریت این دارایی ها بستگی دارد. امروزه شاهد رشد اهمیت سرمایه فکری ، به   موفقیت هر سازمان به توانایی

  بنابراین اندازه .  (1399  ،و همکاران  یافزایش رقابت و کارایی شرکت ها هستیم)رومز عنوان یک ابزار مؤثر برای

وجب بهبود کیفیت تصمیم گیری استفاده کنندگان، بهبود  ها م   سرمایه فکری در سازمان گیری عملکرد با رویکرد

بهبود گزارش دهی به خارج از سازمان، مبادلات این سرمایه در داخل شرکت و در خارج از شرکت   مدیریت داخلی،

 (. 1403مومنی و پورزمانی،  گردد)   کارکرد حسابداری می و بهبود

  های یی دارا یکو بر ارزش استراتژ کندی برجسته مرا  یحسابرس یفیتو ک یفکر  یهسرما ینارتباط بتحقیقات 

بهبو  ی فکر حسابرس  یاثربخش  ددر  خدمات  بودن  اعتماد  قابل  شرکت   یو    ید تأک  یرقابت  یحسابرس  یهادر 

 (. 2024و همکاران،    1منگ کند)یم

به    یشترو توجه ب  یرندگ  یسازمان بر اساس دانش روز سازمان شکل م  یها  یتمحور، فعال  دانشدر اقتصاد  

 ییسازمان ها  یانم  ینشود. در ا  یناملموس در سازمان معطوف م  یهایهنامشهود و انواع سرما  یها  ییدارا  یریتمد

  ی فکر   یهرماکنند. در اقتصاد دانش محور، از س  ادهاستف   یبا ارزش به نحو مطلوبتر   یها  یدارائ  ینموفق ترند که از ا

  ین ا  یریتمد  ییهر سازمان به توانا  یتامروز، موفق  یایشود و در دن  یسازمان استفاده م  یارزش برا   یجادبه منظور ا

  ینو در ع یرنظ یب یفرصت ها  ی،دارا  ی هر منبع یریتبه مانند مد یفکر یهسرما  یریتدارد. مد یها بستگ ییدارا

نامشهود    یهایمشهود به دارائ  یها  یاز دارائ  یرانخاص خود را دارد. امروزه نگاه مد  یخود، چالش ها  دنبالحال به  

 .(1401  یگران،معطوف شده است)رزمان و د

قرار    شرفتیرشد و پ  ریسازمان دانست که شرکت را در مس  کی  ییدارا  نیتری اساس  توانی را م  یفکر   هیسرما

به   یی به نوآوری و پاسخگو  دنیها برای رسسازمان   یارزش  نامشهود و  یهاییاز دارا  یکیفکری    هی. سرمادهدیم

  شیمنجر به افزا تواندیفکری م هیسرما ایاز انواع مختلف دانش در سازمان  ی بردار . بهره باشدیتحولات امروزی م

 . ( 1400،گرانیدالوند و د)ها شودسازمان   یترقاب  تیمز

 
1 Meng, C. 
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دیگر   برخـ  نکـهیا  رغـمیعلاز سوی  ا  یتوسـط    ـن یب  یبولتـن حسابرسـ  ـری)نظ  یحسابرسـ  یمجـلات حرفـه 

   کا، یانجـام شـده از بـورس اوراق بهـادار آمر  قـاتیشـوند، تحق  یم  یرتبـه بنـد  ی( موسسـات حسابرسـیالمللـ

دهد که رتبـه    یجهان نشـان مـ  یو چهار موسسـه بزرگ حسابرسـ  یعمومـ  یسـازمان نظـارت بـر شـرکت ها 

در    یموسسـات حسابرسـ  ی. موضـوع رتبه بندسـتین  جیرا  یبازار حسابرسـ  چ یدر ه  یموسسـات حسابرسـ  یبنـد

توسـط موسسـات    دیبزرگ با  یآن اسـت که شـرکت ها  انگریتفکر ب  نیمطرح شـده اسـت. ا  1383از سـال    رانیا

یحیایی،    یی ومحمدرضا)سـتندین و هم اندازه نکسـای  یشـوند چون موسسات حسابرس  یبزرگ حسابرس  یحسابرسـ

د1395 عبـارت  بـه  مدع  ـنیا  گـری(.  حسابرسـ  یتفکر  که  ها   یاسـت  با  یشـرکت  موسسـات    ـدیبـزرگ  به 

دارند. با توجه   یمناسـب یکنترلـ سـتمیو س یانسـان یرو یموسسـات ن نیچون ا .بـزرگ واگذار شـود یحسابرسـ

  ی ایران  کننـد، جامعه حسـابداران رسـم ینم  تیفعال  ـرانیدر ا  یالملل  نیبـزرگ ب  یموسسـات حسابرسـ  نکهیبه ا

ا براسـاس امت  ـنیموسسـات عضو  دسـته    "د"و    "ج"   ،"ب"،  "الف"گروه  به چهار  ـتیفیکنترل ک  ازیجامعه را 

  ت یفیکنترل ک  ازیامت  نیـترشیهسـتند که ب  یموسسـات  "الف"گـروه   یکـرده اسـت. موسسـات حسابرسـ  یبنـد

را بدسـت آورده    ـتیفیکنترل ک  ازیامت  ـن یکمتر  "د"گروه    یموسسـات حسابرس  کهیرا بدسـت آورده اند در حال

 (. 1400)زارع،  اند

با   های ایرانی نیز از این امر مستثنی نبوده و هر سازمانی برای همسویی  در این میان، مؤسسات و سازمان 

سازمان   پذیری در عرصه داخلی و جهانی نیازمند استفاده از سرمایه فکری  افزایش قدرت رقابتها و    سایر سازمان

به دنبال آن  سازی اقتصاد و  قانون اساسی و گرایش به سمت خصوصی 44خود هست. به خصوص با اجرای اصل 

  لزوم نگرش سازمان  انیافزایش رقابت در اقتصاد داخلی و همچنین با تمایل کشور به پیوستن به سازمان تجارت جه 

  ساله   20چشم انداز توسعه و   د اسناشود. از اینرو برای ایران که در   ها به سرمایه فکری بیش از پیش احساس می

ابزاری    بعنوان  فکری باید ی خود قصد دارد گوی رقابت در اقتصاد و تجارت را از همسایگان خود برباید، سرمایه

 (. 1393یگی و همکاران،  ر  یمیرح)ها تلقی شود  کتافزایش کارایی شر   به منظورراهبردی  

مطالعات مربوط به سرمایه فکری عمدتا به بررسی تاثیر مستقیم آن بر عملکرد شرکت می پردازد )ویدتو و  

(، اما مطالعات کمی به بررسی نحوه تاثیر سرمایه فکری در رتبه بندی موسسات حسابرسی پرداخته 2017همکاران،  

ی است. با ترسیم دیدگاه  موسسات حسابرس  یرتبه بنددر ایجاد    حسابرسیدر بخش  منابع    است. هدف ما کمک به

های نظری، این تحقیق تلاش هایی در جهت پر کردن این شکاف ها با توسعه و تست مدلی که به بررسی نحوه  

د. ما به بررسی  ی به طور مستقیم می پردازد، انجام خواهد داموسسات حسابرس یرتبه بندتاثیر سرمایه فکری بر 

 (.2021خواهیم پرداخت)الشارنوبی و البانا،    یموسسات حسابرس  یبر رتبه بند  ابعاد آنو    یفکر   هیسرمانحوه تاثیر  

  یه سرما  ی،انسان  یهحسابرسان و ابعاد آن)سرما یفکر  یهسرما  یرتاث  یهدف، بررسبنابراین با توجه به موارد مذکور،  

 باشد.   یم  یموسسات حسابرس  یرتبه بند( بر  یساختار   یهو سرما  یارتباط
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 . مبانی نظري و پیشینه پژوهش 2

، تجربه و اطلاعاتی است که در سازمان زمینه خلق ارزش را فراهم می کند. این سرمایه به عنوان  1سرمایه فکری 

فرایندها انتقال  دارایی های ناملموس و منابع موجود در یک سازمان تعریف می شود که به محصولات، خدمات و 

سرمایه ،  سرمایه انسانی(. که شامل  1400)غیاثی و دیگران،  یافته، بهره وری را بهبود بخشیده، ارزش خلق می کند

مهارتها، تخصص،   شامل  سازمان، یک انسانی می باشد. سرمایه  مشتری  یا  سرمایه ارتباطیو    سازمانی  یا  ساختاری

سبک مسأله   حل توانایی زاده،  شو می رهبری های و  ساختاری1400د)مندعلی  سرمایه  ذخایر   همه شامل (. 

 های اجرایی دستورالعمل سازمانی، داده، نمودارهای های پایگاه دربرگیرنده شود که می سازمان در دانش غیرانسانی

 یدهقان است) اش  مادی  بالاتر از ارزش  سازمان برای  اش ارزش  که وهرآنچه  اجرایی های  ها، برنامه  فرایندها، استراتژی

 استفاده  بازار و ارتباط با مشتریان برای از اطلاعات  عبارت  ،  یا مشتری   ارتباطی ( و سرمایه 1399،  آذر و    یسلطان

 (. 1400است)غیاثی و دیگران،   مشتریان وحفظ جذب  در

  مستقل   حسابرسان.  گیردمی  قرار  کنندگاناستفاده  اختیار  در  مالی  هایاطلاعات حسابداری در قالب گزارش 

کنند)خدمتگزار و  و گزارشگری مالی به موقع فراهم می  حسابداری  اطلاعات  کیفیت  برای  را  لازم  شرایط  و  بستر

  منظور   به  که  میدانند  ارتباطی  فرایند  یک  را  حسابرسی  نظران  صاحب  و  پژوهشگران  از (. بسیاری1403همکاران،  

 و  پاسخگویی  بر  دادن  گواهی  برای  مکانیزمی  عنوان  به  رسیحساب   نقش  میگیرد  انجام  مخاطبانش  روی  بر  اثربخشی

  مالکیت   جدایی  و  شدن  جهانی  فعالیتهای  تجاری  ساختار  پیچیدگی  در  افزایش  در نتیجه.  میباشد  مدیریت  مباشرت

  اطمینان  حسابرسان  میرود  انتظار  مالی  گزارشگری   اعتماد  قابلیت  و  صحت  کننده  تقویت  و  تجاری  واحد  مدیریت  از

  با  حاضر  عصر  در  حسابرسی  دانش  آورند  فراهم  شرکتها  وسیله  به  شده  ارائه  مالی  اطلاعات  به  نسبت  بیشتری

  کیفیت   مشتری  دادن  دست  از  و  استقلال  ای  حرفه  مراقبت  میزان  انتظاراتی  فاصله  تقلب  قبیل  از  مختلفی  چالشهای

  ای  غیرحرفه رقابت و الزحمه حق پایین نرخهای نشده تعریف اعتباردهی خدمات ای حرفه رفتار آیین حسابرسی

کیهان،    و   رضی  شیخ  کرد)لطفی  یاد   آن  از  علمی  نابهنجاری های  عنوان  به   میتوان  که   چالشهایی  است  رو  روبه  و

  برترین  شناسایی  برای  اصولی  معیاری  آنها   درآمد  اساس  بر  حسابرسی  المللی  بین  مؤسسات  بندی  رتبه  .(1401

  سوی   به  تقاضا  میباشد خود  متقاضیان  پاسخگویی   در  توانا  که  کارا  بازار  یک  در  که  است  این  بر  فرض  زیرا  میباشد

  و   است)خوشکار  برخوردار  بالاتری  کیفیت  از  حسابرسی  خدمات  ارائه  در  که   رفت  خواهد  حسابرسی  مؤسسات

  و   حسابرسی  مؤسسات  بندی  طبقه  دستورالعمل  طبق  بر  تهران  بهادار  اوراق  و  بورس  سازمان  .(1399همکاران،  

  مؤسسات  این  یکبار  سال  هر  است  رسیده  تصویب  به  1391  سال  در  که  دستورالعمل  این  10  ماده  موضوع  اشخاص

 (:   1393  پور،  بطهائی  و  پور  عادی)مهربان  معیارهای  شامل که  معیارهایی  طبق  بر  را  حسابرسی

 
1 Intellectual Capital 
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  ارائه  تنوع  ارزیابی -4مؤسسه    سازمان  و  ساختار  ارزیابی -3حسابرسی    مؤسسه  کارکنان  ارزیابی -2شرکا    ارزیابی-1

 تخلفاتی  معیارهای -6  .حسابرسی  خدمات  کار  کیفیت  ارزیابی -5ای    حرفه  بازار  در  موقعیت  و  رسانی  اطلاع  خدمات

 : شامل

 اخیر   سال  پنج  طی  حسابرسی  مؤسسه  تخلفاتی  سوابق  الف(  

 اخیر   سال  پنج  طی  حسابرسی  مؤسسه  شریک  تخلفاتی  سوابق  ب(

  مقررات   و  حسابرسان  سوی  از  بیشتر  شفافیت  کشور  حسابرسی  کیفیت  ارتقای  راهکارهای  مهمترین  از  یکی

.  است  حسابرسی  کیفیت  مختلف  محرکهای  بهتر  درک  یعنی  مشترک  هدف  در  دانشگاهیان  با  آنها  همکاری  و  گذاران

  را  بندی رتبه بهادار اوراق  و بورس سازمان ایران،  در حسابرس کیفیت برای معیاری  هیچ نبود در که گفت میتوان

  گروه  معتمد  حسابرسی  مؤسسات  واقعاً  اینکه   اما  است؛  کرده  مطرح  کشور  در  حسابرسان   کیفیت  تمایز  برای  معیاری

  به  که  پژوهشی  سؤال  یک  دارند  ها  گروه  سایر  معتمد  حسابرسی  مؤسسات  به  نسبت  بالاتری  حسابرسی  کیفیت  اول

 (.1399  همکاران،  و  است)میرزامحمدی  نشده  داده  آن  به  پاسخی  هنوز  میرسد  نظر

  یاییدر پو  یحسابرس  یفیتبر ک  یفکر   یهسرما  یرتاث  یابیارز( در تحقیقی تحت عنوان  2024و همکاران)  1منگ 

  کند ی را برجسته م  یحسابرس  یفیت و ک  ی فکر   یهسرما  ینمطالعه ارتباط معنادار ب  ینای بیان کردند که  بازار حسابرس

  ی هادر شرکت  یو قابل اعتماد بودن خدمات حسابرس یاثربخش ددر بهبو یفکر  هاییی دارا یکو بر ارزش استراتژ

 . کندیم  یدتأک  یرقابت  یحسابرس

را ارتقا دهد؟    یرقابت  تیتواند مز  ی م  یفکر   هیسرما  ایآ( در تحقیقی تحت عنوان  2022)2و دیگران   ب یالخط

  هی و سرما  یساختار   هیسرما  ،یانسان  هیسرما  نیرابطه مثبت ببیان کردند که  خدمات    ینوآور  یها  تیقابلنقش  

رابطه    کیکردند که    دییتأ  هاافتهی.  وجود داردخدمات    ینوآور  یانجیاثر م  ن یو همچن  یرقابت  تیمز و  یرابطه ا 

 وجود دارد.    یرقابت  ت یمز خدمات و  ینوآور  نیب  لیو تحل  هیتجز  یهات یقابل  یبرا  کنندهلیتعد

بر    یدانش محور و توسعه منابع انسان  یرهبر  ریتأث( در تحقیقی تحت عنوان  2022و دیگران)  3بانمایروروی 

  ت یبر مز  ماًیدانش محور مستق  یکه رهبری نتیجه گرفتند  سازمان  یمؤلفه نوآور  یفاکتورها  قیاز طر  یرقابت  تیمز

 ندارد.    یرقابت  تیبر مز  یمعنادار   میمستق  ریتأث  یکه توسعه منابع انسان  یگذارد، در حال  یم  ریتأث   یرقابت

(، در تحقیقی به بررسی چگونگی تولید داده از طریق رسانه های آنلاین مانند وب سایت  2018اندو و همکاران)

افشای سرمایه فکری در  ها و صفحات مجازی نظیر فیس بوک به عنوان منبع غنی از داده ها و کانال ها برای  

کشورهای شرقی اروپا پرداختند. ابزار رسانه های آنلاین و ظهور آن فرصت های جدیدی برای شرکت ها ایجاد  

کرده اند تا اطلاعات سرمایه فکری خود را به موقع به سهامداران افشا کنند و اطلاعات مربوط به تأثیر آنها بر جامعه  

 را به دست بیاورند.  

 
1 Meng, C. 
2 Alkhatib, A.W. and Valeri, M 
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انواع مختلف گزارش ها در شرکت های    ، نشان می دهند( 2018داف ) افشای داوطلبانه سرمایه فکری در 

انسانی در رتبه اول از نظر سطح افشا قرار دارد، در حالی که کمترین میزان گزارش  انگلستانی متفاوت است. سرمایه  

 شده مربوط به سرمایه ساختاری است.

 بررسی به شرکت یونانی، 96 بررسی از حاصل داده های از استفاده با پژوهشی (، در2010همکاران) و مدیشنز زو

 بین تنها که بود آن از پژوهش حاکی نتایج. پرداختند شرکت ها مالی عملکرد بازار و ارزش بر فکری سرمایه تأثیر

  دارد.  وجود معناداری سرمایه ارتباط بازده یعنی مالی، عملکرد از معیارهای یکی و انسانی سرمایه

نگرش    یین در تب  یفکر   یهسرما  یهنقش ابعاد مختلف نظر( در تحقیقی تحت عنوان  1403ی)پورزمان  و  یمومن

  ی ساختار   ی،و ابعاد آن )انسان یفکر  یهسرمای بیان کردند که  اجتماع پذیرییت مسئول یفایحسابرسان نسبت به ا

در حرفه    یاجتماع  پذیرییت مسئول  یفاینگرش حسابرسان نسبت به ا  ییندر تب  یر مثبت و معنادا  یر(، تاثیو ارتباط

   دارد.  یحسابرس

عنوان  1402و همکاران)  یاعراب ب( در تحقیقی تحت    یه سرما  ییکارا  ی،فکر  یهافزوده سرماارزش   ینارتباط 

شده در بورس    یرفتهپذ  یهاآنها بر رشد درآمد سرانه صادرات کارکنان در شرکت   یربر رشد و تأث  یدبا تأک  یانسان

وجود    یرابطه مثبت  یبر درآمد صادرات  یانسان  یهسرما  ییکارا  ی،فکر  یهسرما  ین ببیان کردند که  اوراق بهادار تهران  

 وجود دارد.    یرابطه مثبت   یبر رشد درآمد صادرات  یانسان   یهرشد سرما  ینب  یندارد. همچن

ی بیان  مؤسسات حسابرس  یبندعوامل مؤثر بر رتبه  یشناسائ( در تحقیقی تحت عنوان  1402ی)داراب  و  یبوستان

گوناگون شامل:    یهااز جنبه  یمؤسسات حسابرس  یبندهدف عوامل مؤثر بر رتبه  ینبه منظور تحقق اکردند که  

 ی اجتماع   هایینهو زم  یعوامل فرهنگو    یمؤسسات حسابرس  یحسابرسان و عوامل ساختار سازمان  یفرد   هاییژگیو

   است.  رارگرفتهق  یمورد بررس   یبندعوامل مرتبط با رتبه  یرو سا  یو عوامل اقتصاد   یرگذارتأث

بیان    یو عملکرد سازمان  یرقابت  تیمز   یرو  یفکر  هیاثر سرما( در تحقیقی تحت عنوان  1400و دیگران)  دالوند

   دارد.  میاثر مستق  یریادگیو فرهنگ    ینوآور   قیاز طر  یو عملکرد سازمان  یرقابت  تیبر مز  یفکر   هیسرماکردند که  

با در    یحسابرس  یفیتعامل بر ک  یرانمد  یدانش مال  یر تأث( در تحقیقی تحت عنوان  1400و دیگران)زاده    یغن

  یرانمد  یکه دانش مال  دهدمیپژوهش نشان    یج نتایریت بیان کردند که  مد  ییتوانا  کنندهیلنظر گرفتن اثر تعد

 دارد.    یحسابرس  یفیتبر ک  یمثبت و معنادار   یرعامل تأث

به    یفکر  هیسرما  یابعاد، مؤلفه ها و شاخص ها  یافشا  یو رتبه بند  ی(، به بررس 1397و همکاران)  انیملک

شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. از نظر خبرگان در سطح   رفتهیپذ  یدر شرکت ها  یروش سلسله مراتب

هستند. در    یبعد  یدر رتبه ها  یساختار   و  یرابطه ا   هیافشا و سرما  تیاهم  کیرتبه    یدارا  یانسان  هی، سرماابعاد

  ب ی کارکنان به ترت  ی تیو جنس  ی تیکارکنان و اطلاعات قوم  یشاخص ها، اطلاعات بهره ور  نیب  یینها  یرتبه بند

 افشا را دارند.   تیدرجه اهم  نیتر  نییو پا  نیبالاتر
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معتمد سازمان بورس و اوراق    یرتبه موسسات حسابرس  نیرابطه ب  یبررس(، به  1394محمد رضائی و رضائی)

بندپرداختند.    حسابرس  تیفیبهادار و ک ب  یموسسات حسابرس  یرتبه    ت ی ف یآن است که ک  انگریمعتمد بورس 

  گر یبه عبارت داست.  ت  طبقا  ریمعتمد سا  یبالاتر از موسسات حسابرس  "اول" معتمد طبقه    یموسسات حسابرس

موسسات معتمد   یحسابرس تیفیبالاتر از ک "اول"  معتمد طبقه یصخصو یموسسات حسابرس  یحسابرس تیفیک

 . شده است  یبانیپشت  تی آزمون حساس  نیپژوهش با انجام چند  نیا  جی. نتاستیطبقات ن  ریسا

حسابرسان در رتبه   یفکر  هیاثر سرما  یآن به بررس  قیکه از طر  یزمیمکان  ییشناسا  یدر پژوهش حاضر برا 

بود که   زیسوال ن  نی. پژوهش حاضر به دنبال پاسخ به ادهدیرا مورد سنجش قرار م  یموسسات حسابرس  یبند

حسابرسان در    یفکر   هیسرما  ریتاث  و  باشدیبه چه صورت م  یموسسات حسابرس  یدر رتبه بند  یفکر   هیسرما  ریتاث

  ی رتبه بند"وابسته،    ریپژوهش متغ  نی. در اردیپذی صورت م  یزمی چه مکان  قی از طری  موسسات حسابرس  یرتبه بند

  "ی)سرمایه انسانی، سرمایه ارتباطی و سرمایه ساختاری(فکر  هیسرما" مستقل هایریو متغ "یموسسات حسابرس

در نظر    ریز  1شکلش به شکل  پژوه  یمربوطه مدل مفهوم  ینظر  یبودند. براساس اهداف پژوهش و با توجه به مبان

 بنابراین فرضیات بصورت زیر مطرح می شوند:    گرفته شد.

 دارد.   یر مثبت و معناداریتاثی  موسسات حسابرس   یرتبه بندبر  حسابرسان    یفکر   یهسرمافرضیه اصلی:  

 دارد.   یمثبت و معنادار  یرتاث  یموسسات حسابرس  یحسابرسان بر رتبه بند  انسانی  یهسرمافرضیه اول: 

 دارد.   یمثبت و معنادار  یرتاث  یموسسات حسابرس   یحسابرسان بر رتبه بند  ارتباطی  یهسرمافرضیه دوم: 

 دارد.   یمثبت و معنادار  یرتاث  یموسسات حسابرس  یحسابرسان بر رتبه بند  ساختاری  یهسرمافرضیه سوم:  

 

 
 مدل مفهومی تحقیق  -1شكل



  و همکارانی بخش نیحس    /   یموسسات حسابرس  یحسابرسان و ابعاد آن بر رتبه بند یفکر هيسرما ریتاث یبررس    |   96

 
 یدر حسابدار یریگمیقضاوت و تصم

 1403پائیز  /11پیاپی  /3 ۀدور

 . روش شناسی پژوهش  3

 می  پیمایشی –این تحقیق از نظر هدف، از نوع کاربردی است و بر حسب نحوه گردآوری داده ها از نوع توصیفی 

عضو جامعه حسابداران    یشاغل در موسسات حسابرس  یحسابداران رسمجامعه آماری در این مطالعه، شامل  .  باشد

نفر می باشند. که اعضای غیر   2990برابر   ایران رسمی حسابدارانجامعه  که کل اعضاید. نباش یم یرانا یرسم

برابر   فعال عضو  1111شاغل  اعضای شاغل و  بنابراین،  از مجموع جامعه کسر خواهد شد.  بوده که    جامعه  نفر 

م نمونه  نفر می باشند که در این تحقیق، این تعداد مدنظر خواهد بود. حج  1879ایران به تعداد    رسمی  حسابداران

گیری تصادفی در دسترس  نفر تعیین شده و نمونه ها با استفاده از روش نمونه  319با استفاده از فرمول کوکران  

پرسشنامه    319پرسشنامه توزیع شده و سپس    330انتخاب و مورد مطالعه قرار گرفتند. بدین منظور در حدود  

از  تحقیق،  اهداف  ساسا   بر  حاضر،  پژوهش  مورد تحلیل قرار گرفتند. همچنین در   ابزار  برای گردآوری داده ها 

  یه و سرما  یارتباط  یهسرما  ی،انسان  یه)سرمایفکر   یهسرما  یریاندازه گ  یبرا  .است  شده  استفاده  پرسشنامه استاندارد،

  ی رتبه بند و برای اندازه گیری    (2021)و البانا  یالشارنوب  و  (1998)یسبونت  یفکر   یهاز پرسشنامه سرما  (ی ساختار

استفاده شده    (1991و کروونه و همکاران)  (2013)کنچل و همکارانپرسش نامه استاندارد    ی ازموسسات حسابرس

 الفماز کاملاً مخ   یکرتل  یدرجه ا   5  یفمذکور بر حسب ط یها  به سؤالات در پرسش نامه  ینحوه نمره ده  است.

  یید ( تا CFA-ییدیتا  یعامل  یلسازه )تحل  ییبا استفاده از روا  یاسمق  ییروا.  است  5  یازتا کاملاً موافقم امت  1  یازامت

  یق تحق  یپرسش نامه ها  یساختار کل  ییدی،تأ  یعامل  یلتحل  ، باابزار پژوهش   یاییو پا  ییروا  یبررس  در  شده است.

 یلی باشد، خ6/0قابل قبول و اگر بزرگتر از  6/0تا  4/0ینب لیقرار گرفت. بار عام یسازه محتوان یسنج یمورد روائ

در    ین. همچنگرددیم  ییدپرسشنامه تأ  ییلذا روا  یباشدم  4/0ها بزرگتر از    یهگو  یتمام  یمطلوب است که بار عامل

  7/0از    گتربزر  یبضرا  ینا  که چوناستفاده شده است.    یبیترک  یاییکرونباخ و پا  یاز آلفا   یاییمورد سنجش پا

با استفاده از روش مدل سازی   روابط بین متغیرهاجهت بررسی  برخوردار است. یقابل قبول یاییاباشد، آزمون از پ 

 .  شده است  استفاده  Smart PLS4و    SPSS  از نرم افزارهای  ،معادلات ساختاری 

 

 . یافته ها 4

های  تحلیل دادهای که در پژوهش مورد مطالعه قرار گرفته است، قبل از تجزیه و  به منظور شناخت بهتر جامعه

نشان می دهد  یفی  توص  یها  نتایج حاصل از یافته  1جدولها توصیف شوند. با توجه به  آماری لازم است این داده

سال، دارای سطح تحصیلات فوق لیسانس    40تا    31نفر( ، دارای سن    268که اکثر افراد نمونه دارای جنسیت مرد )

 سال می باشند.  15تا    11و دارای سابقه  

کنیم.  گیری، برازش مدل ساختاری و برازش کلی مدل استفاده میررسی برازش مدل، از برازش مدل اندازهجهت ب

گیری تحقیق، به بررسی ضرایب بارهای عاملی، ضرایب آلفای کرونباخ و پایایی به منظور بررسی پایایی مدل اندازه
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تمامی    2در شکل شماره  .باشدمی  0.4بارهای عاملی،  پردازیم. مقدار ملاک برای مناسب بودن ضرایب  می  1ترکیبی 

بیشتر است که نشان از مناسب بودن این معیار دارد. مطابق با الگوریتم   0.4اعداد ضرایب بارهای عاملی سؤالات از  

، بعد از سنجش بارهای عاملی سؤالات، نوبت به محاسبه و گزارش ضرایب آلفای    SmartPLS4ها در  تحلیل داده

است که به    2گیری، روایی همگرا های اندازهرسد. معیار دوم از بررسی برازش مدلخ و پایایی ترکیبی میکرونبا 

 آمده است.    2که نتایج آن در جدول   پردازد. ها( خود میبررسی میزان همبستگی هر سازه با سؤالات )شاخص

 
 یفی توص يها یافته .1جدول

 نمونه در طیف مورد استفاده تعداد نفرات  متغیر جمعیت شناختی 

 جنسیت
 زن مرد

268 51 

 سن 
 سال به بال 61 سال  60تا   51 سال 50تا  41 سال 40تا  31 سال  30تا  20

5 131 117 53 13 

 سطح تحصیلات 
 دكتري كارشناسی ارشد كارشناسی 

84 179 56 

 یسابقه کار
 سال  15بیشتر از  سال 15تا  11 سال 10تا  6 سال  5كمتر از 

49 119 141 10 

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 
 .نتایج معیار آلفاي كرونباخ و پایایی تركیبی متغیرهاي پنهان تحقیق 2جدول 

 متغیرهاي مكنون 
 ضریب آلفاي كرونباخ

(Alpha>0.7) 

 ضریب پایایی تركیبی 

(CR>0.7) 

 میانگین واریانس استخراجی

(AVE>0.5) 

 0.753 0.767 0.704 رتبه بندی موسسات حسابرسی 

 0.842 0.955 0.936 سرمایه ارتباطی 

 0.772 0.931 0.898 سرمایه انسانی

 0.626 0.864 0.781 سرمایه ساختاری 

 0.784 0.916 0.862 سرمایه فکری 

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

 
1 Composite Reliability  
2 Convergent Validity 
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های جدول فوق  است و مطابق با یافته  0.7با توجه به اینکه مقدار مناسب برای آلفای کرونباخ و پایایی ترکیبی  

اتخاذ نموده پایایی اند، میاین معیارها در مورد متغیرهای مکنون مقدار مناسبی را  توان مناسب بودن وضعیت 

های جدول فوق این  است و مطابق با یافته  1AVE  ،0.5  با توجه به اینکه مقدار مناسب برای پژوهش را تأیید نمود.

اند، در نتیجه مناسب بودن روایی همگرای پژوهش  معیار در مورد متغیرهای مکنون مقدار مناسبی را اتخاذ نموده

می   3لارکر استفاده کرده ایم. که نتایج بصورت جدول  -شود. جهت سنجش روایی واگرا از معیار فورنلتأیید می

( برای هر متغیر پنهان از همبستگی آن متغیر با سایر متغیرهای پنهان  AVEباشد. چون مقادیر قطر اصلی)جذر  

 موجود در مدل بیشتر می باشد روایی واگرای مدل نیز تایید می شود. 
 

 . محاسبه روایی واگرا 3جدول

 متغیرها
 رتبه بندي 

 موسسات حسابرسی

 سرمایه 

 ارتباطی

 سرمایه 

 انسانی

 سرمایه 

 ساختاري

 سرمایه 

 فكري

     0.773 رتبه بندی موسسات حسابرسی 

    0.918 0.682 سرمایه ارتباطی 

   0.879 0.281 0.619 سرمایه انسانی

  0.885 0.333 0.221 0.691 سرمایه ساختاری 

 0.885 0.791 0.325 0.204 0.696 سرمایه فکری 

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

اند، لذا در سطح بدست آمده  1.96بیشتر از    tهای تحقیق چون ضرایب  ، فرضیه3و    2با توجه به شکل شماره  

دومین معیار برای بررسی برازش مدل ساختاری در یک پژوهش    شود.معنادار بودن آنها تأیید می %95اطمینان  

معیاری است که نشان از تأثیر یک متغیر     2Rزای )وابسته( مدل است.  مربوط به متغیرهای پنهان درون   2Rضرایب  

به عنوان مقدار ملاک برای مقادیر ضعیف،    0.67و    0.33،  0.19زا دارد و سه مقدار  زا بر یک متغیر درونبرون

 شود.  در نظر گرفته می  2Rتوسط و قوی  م

های درونزای پژوهش محاسبه شده است که با توجه به سه مقدار ملاک،  برای سازه   2R، مقدار  3مطابق با شکل  

استفاده     GOFتوان مناسب بودن برازش مدل ساختاری را تأیید ساخت. برای بررسی برازش مدل کلی از معیار  می

معرفی شده است.     GOFبه عنوان مقادیر ضعیف، متوسط و قوی برای  0.36و   0.25  ،0.01شود که سه مقدار  می

 گردد:                                              این معیار از طریق فرمول زیر محاسبه می

 

 
1 Average Variance Extracted 

2RiescommunalitGOF =
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𝐶𝑜𝑚𝑚𝑢𝑛𝑎𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅  آید. از میانگین مقادیر اشتراکی متغیرهای پنهان پژوهش به دست می  ̅

 
 متغیرهاي تحقیق   2Rو  Communalityمیزان -4جدول

 2R Communality متغیرهاي مكنون 

 0.592 0.957 رتبه بندی موسسات حسابرسی 

 0.583 0.042 سرمایه ارتباطی 

 0.519 0.106 سرمایه انسانی

 0.498 0.784 سرمایه ساختاری 

 0.601  سرمایه فکری 

𝐂𝐨𝐦𝐦𝐮𝐧𝐚𝐥𝐢𝐭𝐲̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅ 𝐑𝟐̅̅ ̅̅  GOF 

0.5586 0.3778 0.459 

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

در این قسمت   شود.، برازش خوب مدل کلی تأیید می 0.459به میزان  GOFبا توجه به مقدار بدست آمده برای 

 پردازیم.می  PLS4به بررسی آزمون فرضیات تحقیق با استفاده از نرم افزار  

 
 مدل ساختاري پژوهش همراه با ضرایب بارهاي عاملی و ضرایب معناداري -2شكل 

 منبع: یافته های پژوهشگر 
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نمایش داده شده    2همانطور که مشاهده می کنید، مدل ساختاری پژوهش همراه با ضرایب بارهای عاملی در شکل  

 است.  

 
 .مدل ساختاري تحقیق همراه با ضرایب معناداري3شكل

 منبع: یافته های پژوهشگر 

 

نمایش    یمعنادارنیز مشاهده می کنید، مدل ساختاری پژوهش همراه با ضرایب    4و جدول  3همانطور که در شکل

 داده شده است.  

 
 پژوهش  مستقیم و ضرایب معناداري مدل   رابطۀنتایج  -4جدول 

 مسیر
T Statistics 

 ضرایب آماره

 ضریب مسیر 

(β )  

 سطح

 معناداري 
 نتیجه

بندی موسسات حسابرسی رتبه  <- سرمایه ارتباطی  تایید 0.000 0.459 13.215 

 تایید 0.000 0.432 13.727 رتبه بندی موسسات حسابرسی  <- سرمایه انسانی

 تایید 0.000 0.173 4.068 رتبه بندی موسسات حسابرسی  <- سرمایه ساختاری

 تایید 0.000 0.309 5.561 رتبه بندی موسسات حسابرسی  <- سرمایه فکری

 تایید 0.000 0.459 13.215 رتبه بندی موسسات حسابرسی  <- سرمایه ارتباطی

 منبع: یافته های پژوهشگر 
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 پژوهش نمایش داده شده است.    مدل   مسیرها در  مستقیم و ضرایب معناداری   روابط نتایج    6جدول با توجه به  

 تحلیل فرضیات: 

 تاثیر دارد.  یموسسات حسابرس  یحسابرسان بر رتبه بند  یانسان  یهسرمافرضیه اول: 

  ی رتبه بند  وحسابرسان   یانسان  یهسرماتوان گفت ضریب استاندارد شده بین متغیرها) می  3و   2با توجه به شکل  

برابر  موسسات حسابرس برابر  می  β=0.432ی(  نیز  تی(  معناداری)آماره  و ضریب  از    t=13.727باشد.  بوده)بیشتر 

حسابرسان بر    یانسان  یهسرماتوان نتیجه گرفت،  دهد این تاثیر، معنادار است. و می( که نشان می1.96قدرمطلق  

 دارد.   یمثبت و معنادار   یرتاث  یموسسات حسابرس  یرتبه بند

 تاثیر دارد.  یموسسات حسابرس   یرتبه بند  حسابرسان بر  یارتباط  یهسرمافرضیه دوم: 

حسابرسان بر رتبه    یارتباط  یهسرماتوان گفت ضریب استاندارد شده بین متغیرها)می  3و    2با توجه به شکل     

بوده)بیشتر    t=13.215باشد. و ضریب معناداری)آماره تی( نیز برابر  می  β=0.459ی( برابر  موسسات حسابرس  یبند

حسابرسان   یارتباط یهسرماتوان نتیجه گرفت، دهد این تاثیر، معنادار است. و مینشان می( که 1.96از قدرمطلق 

 دارد.   یمثبت و معنادار   یرتاث  یموسسات حسابرس  یبر رتبه بند

 تاثیر دارد.  یموسسات حسابرس  یحسابرسان بر رتبه بند  یساختار   یهسرمافرضیه سوم:  

حسابرسان بر رتبه   یساختار   یهسرمااستاندارد شده بین متغیرها)توان گفت ضریب  می  3و    2با توجه به شکل  

بوده)بیشتر از    t=4.068باشد. و ضریب معناداری)آماره تی( نیز برابر  می  β=0.173ی( برابر  موسسات حسابرس  یبند

ان  حسابرس  یساختار   یهسرماتوان نتیجه گرفت،  دهد این تاثیر، معنادار است. و می( که نشان می1.96قدرمطلق  

 و لذا فرضیه سوم تأیید خواهد شد.  دارد.    یمثبت و معنادار   یرتاث  یموسسات حسابرس  یبر رتبه بند

 دارد.   یر مثبت و معناداریتاثی  موسسات حسابرس   یرتبه بندبر  حسابرسان    یفکر   یهسرمافرضیه اصلی:  

  ی رتبه بند   وحسابرسان    یفکر   یهسرماتوان گفت ضریب استاندارد شده بین متغیرها) می  3و    2با توجه به شکل  

حسابرس برابر  موسسات  برابر  می  β=0.309ی(  نیز  تی(  معناداری)آماره  ضریب  و  از    t=5.561باشد.  بوده)بیشتر 

حسابرسان بر    یفکر  یهسرماتوان نتیجه گرفت،  دهد این تاثیر، معنادار است. و می( که نشان می1.96قدرمطلق  

 و لذا فرضیه اصلی تأیید خواهد شد.  دارد.    یمثبت و معنادار   یرتاث  یموسسات حسابرس  یرتبه بند

 

 نتیجه گیري و بحث  -5

  یه سرما  عواملتاثیر  به موضوع    یمطالعات اندک  ی مشخص شد کهمطالعات صورت گرفته در حوزه حسابرسبا بررسی  

  ی، انسان   یهسرماها)و تاثیر همزمان ابعاد آن  توجه داشته اند.  یموسسات حسابرس  یحسابرسان بر رتبه بند   یفکر

و  ارتباط  یهسرما اما  ساختار   یهسرمای  است.  نگرفته  قرار  بررسی  مورد  تحقیقی  هیچ  در  تاکنون  آنها   یبرخ ی( 

   ستند.اثرگذار ه  یموسسات حسابرس  یبر رتبه بند  آنهاپژوهشگران معتقدند که  
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  توان ی پژوهش حاضر، م  هاییهفرض  یلو تحل  یهو تجز  یمختلف آمار   یها حاصله از آزمون   یندبه برآ  یتبا عنا

دارد. انتظار    یموسسات حسابرس  یبر رتبه بند  یمثبت و معنادار  یرتأث  یدر حرفه حسابرس  یفکر  یهگفت که سرما

افزا  رودیم سرما  یشبا  حسابرس  یفکر   یهسطح  حرفه  بند  ی،در  حسابرس  یرتبه  قابل    یشافزا  یزن  یموسسات 

 .  یابد  یاملاحظه 

مثبت    یموسسات حسابرس یبر رتبه بند یارتباط یهو سرما  یساختار یهسرما  ی،انسان یهاثرات سرما  ی،طرف از

  یقاً مرتبط، موارد دق  یهامقالات و پژوهش   یجستجو  یجه،درصد معنادار هستند. در نت  95  یناندر سطح اطم  بوده و

حاصل    یجگفت نتا  توانی م  یکن. ولنشد  یافتدر پژوهش حاضر    فادهمورد است  یرهایو متغ  یبا جامعه آمار   یمشابه

کل با  حاضر  پژوهش  پژوهش   هاییافته  یاتاز  مرتبط  الخط  یشینپ  یهانسبتاً  دیگران   بیشامل  (،  2022)1و 

دیگران)  2بانمایروروی  همکاران)2022و  و  اندو  داف)2018(،  و    دالوند(،  1402ی)پورزمان  و  یمومن(،  2018(، 

و همکاران)(،  1397و همکاران)   انیملک(،  1400دیگران) ریگی  در  (،  1395رحیمی  و  و    یکهمسو  بوده  راستا 

 دارد.   یهمخوان

  ی فکر   یهسرما  یزن  یکه در حرفه حسابرس  یممعتقد  ی،فکر  یهبکر و شولتز در خصوص سرما  یهبر نظر  مبتنی

  ی، در حرفه حسابرس   یهسرما  یشبا افزا  یمنگرش حسابرسان دارد و انتظار دار  یینبر تب  یمثبت و معنادار  یرتأث

از جمله کنترل    ی،فکر   یهسخن، جوانب متعدد سرما  یگرد  به.  یابدارتقاء    یزحسابرسان ن  یاندر م  کیفیت حسابرسی

اقدامات   یفمنطبق و همسو با تعر بایستی م ی،حسابرس  یهاآن در مؤسسات و سازمان  یو حفظ و ارتقا  یریتمد

حسابرسی ا  کیفیت  م  ینباشد.  تنها  نه  حرف  توانندیعوامل  عملکرد  بهبود  شا  هبه  در    یند،نما  یانیکمک  بلکه 

و منزلت حسابداران و    یگاهجا  یاز جمله ارتقا  ی،حرفه حسابرس  یاسیس  یو حت  یاقتصاد   ی،اجتماع  هاییشرفت پ

 حسابرسان مؤثر خواهند بود. 

  ی فکر   یهوزافزون نقش ابعاد مختلف سرماو توسعه ر   یتنمود که تقو  گیرییجه نت  ینچن  توانی به طور خلاصه، م

  یل تما  یگر،د  یحسابرسان خواهد شد. از سوو رتبه    کیفیت  یشترهر چه بهتر و ب  تقویتموجب    ی،در حرفه حسابرس

به تعهد    یافته،و توسعه  یشرفتهپ  یکشورها   یژهودر سراسر جهان، به   تجاریو    یامختلف حرفه   یروزافزون نهادها 

 و رتبه   بر عملکرد  یا قابل ملاحظه  یر، تأثی)سرمایه انسانی، ساختاری و ارتباطی( فکر  یهرمانسبت به ابعاد مختلف س

  یحرفه حسابرس  یتموفق  ینتوسط حسابرسان، منجر به تضم  تقویت سرمایه فکری  بنابراین،ها خواهد داشت.  آن

  یشنهادپژوهش، پ  هاییافتهخواهد شد. با توجه به    یحرفه حسابرس  رتبه و بهبود    یرشد اقتصاد  یزدر بلندمدت و ن

  ی، ابعاد انسان یرگذاریتأث یشافزا یبرا یحرفه حسابرس  در ییعنوان مبناپژوهش به ینا یکه مدل مفهوم شودیم

  ی ها . توجه به جنبهیردمورد استفاده قرار گ  یموسسات حسابرس  یدر رتبه بند  یفکر   یهسرما  یو ارتباط  یساختار

  هار و اظ   یاتعمل  یاجرا  یزی،ر)برنامه   یمراحل حسابرس  یفیتک  یشموجب افزا  تواندی م  یو ارتباط  یختار سا   ی،انسان
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در   یو اعتمادساز  یبخش  ینانو اطم  ییسطح پاسخگو   یصاحبکاران، ارتقا   یهادر برابر خواسته   یمنظر(، عدم تسل

 یو اخلاق   یشناخت  هایی از ناهنجار   یریجلوگ  یتو در نها  یهبازار سرما  یانو جامعه و فعالان و متول  نفعانی برابر ذ

 شود.    یموسسات حسابرس  یرتبه بند  بهبودو    یدر حرفه حسابرس

و سازمان بورس و اوراق بهادار به   ی سازمان حسابرس یکه جامعه حسابداران، رسم شودی م یشنهادپ ینهمچن

در    یفکر  یهابعاد سرما  یترا در جهت تقو  یشاقدامات آموز  خود،  یموسسات حسابرس  یرتبه بند  یمنظور ارتقا 

حسابرس همچن  یحرفه  دهند.  س  شودیم  یهتوص  ینانجام  اعمال  کنار  رو  هایاست در    کننده هیلتس  هاییهو 

از هشداردهنده   کنندهیت ضوابط حما یببرخورد با متخلفان، تصو یری،گامن گزارش  یهاکانال  یجادا ی،هشدارده

  یقاز طر  یاستخدام  یهاو استخدام حسابرسان، در مصاحبه  یریکارگدر هنگام به   یو... سازمان مؤسسات حسابرس

 یجبا نتا  بقو لحاظ کنند. مطا  یدهرا در آنها سنج  سرمایه فکری  یهاپرسشنامه پژوهش حاضر، مؤلفه   یریکارگبه

توص  ینا حسابرس  شودیم  یهپژوهش،  کوچک  مؤسسات  ادغام  تشک  یبا  حسابرس  یلو  مؤسسه    بزرگ،   یچند 

 را ارتقاء داد.   یموسسات حسابرس  یو رتبه بند  یفکر  یهو قدرت سرما  یبرجستگ

و آحاد جامعه    نفعانیبا ذ  یحسابرس  یاارتباطات حرفه  یدبا  ی،فکر  یهسرما  یشترهرچه ب  یتبه منظور تقو

  یری پذاکنش هستند که به جهت و   یفکر   یهعناصر سرما  ترینیاصل  ی،و ارتباط  یساختار  ی،. ابعاد انسانیابد  یشافزا

ابعاد مختلف    یرو سا  یعناصر، ارتباطات اجتماع  ینقرار دارند. مجموعه منسجم ا  نابودیهمواره در معرض    یاد،ز

حسابرسان را شکل    یاندر م  یاجتماع  پذیرییت مسئول  یارتقا  یلازم برا  یو بسترها  نهندیم  یانرا بن  یفکر   یهسرما

 .  دهندیم

حسابرسان   که  آنجا  دانشجواز  و    یهارشته  یانبالقوه،  مؤسسات  در  )شاغل  بالفعل  حسابرسان  و  مرتبط 

منجر به    تواندیم  یفکر  مایهبسط و توسعه سر   دهند،ی م  یلرا تشک  یعینسبتاً وس  یت( جمعیحسابرس  یهاسازمان 

 کند.   یجامعه کمک فراوان   یشرفتپ  یجه،و در نت  یحسابرس  یاحرفه  یطشرا  یارتقا

ی خود برنامه  موسسات حسابرس  پیشنهاد می شود برای رتبه بندی  یو مؤسسات حسابرســ  سازمانبه    انتهادر  

  های   ریزی نموده و سیاست هایی را در این زمینه تدوین نمایند. از اینرو باید توجه زیادی را صرف افزایش قابلیت

  هر   موفقیت  کلید  رقابتی،  ارهایباز  سرمایه فکری خود نمایند. همچنین، پیشنهاد می شود با توجه به اینکه در

شکلی  به را خود ساختار شرکت، که میباشند این  نیازمند و است، سرمایه فکری  مستمر ترویج و توسعه شرکتی،

 . نماید  ایجاد  و  تدوین  و  تنظیم  شود،  منجر  بهبود رتبه بندی حسابرسی موسسات  به  که  خلاقانه

خود برنامه ریزی نموده و سیاست هایی را در    یرتبه بندبرای    همچنین، مدیران شرکتهای حسابرسی باید،

  یانبه متولاین زمینه تدوین نمایند. از اینرو باید توجه زیادی را صرف افزایش توان سرمایه فکری خود نمایند.  

  و  یت شود در ترب یم یشنهادو سازمان بورس و اوراق بهادار( پ یسازمان حسابرس ی،حرفه)جامعه حسابداران رسم

در دروس    یدبا  ینچن  هممورد توجه ویژه قرار گیرد.     سرمایه فکری حسابرسان،حسابرسان،    یدانشگاه  یآموزش ها 

،  حسابرسان  یفکر   یهسرماانواع دارایی های نامشهود بویژه    بر  یشتریب  یدتاک  ی،رشته حسابدار   یاندانشجو  یحسابرس
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  ی فکر یهسرما یژهنامشهود بو یها ییمختلف دارا انواعرشته را با  ینا یاندانشجو ی،رشته حسابدار  یدشود و اسات

 . یندآشنا نما

 

 منابع  فهرست

  ید با تأک  یانسان  یهسرما  ییکارا  ی،فکر  یهافزوده سرماارزش   ین. ارتباط ب1402,  یدرچه عرب صالح  ی, پناهیاعراب

شده در بورس اوراق    یرفتهپذ  ی هاآنها بر رشد درآمد سرانه صادرات کارکنان در شرکت   یربر رشد و تأث

 . 60-35صص  (,  8)2,  یدر حسابدار   یریگ  یمبهادار تهران. قضاوت و تصم

  ی حسابدار   ی. پژوهش ها یمؤسسات حسابرس  یبندعوامل مؤثر بر رتبه  ی. شناسائ1402یا،  , روی , فرخ, دارابیبوستان

 . 148-121  صص  (,57)15  ,یو حسابرس  یمال

در گزارش حسابرس   یر عوامل موثر بر تاخ ای نقش واسطه . تبیین1403 ,ی, مجتبیچوبر ی,ملکیدخدمتگذار,حم

ب رابطه  درآمد  ینبر  اضاف  ینه هز-تطابق  نوسانات  تصم  سهام  یمتق  یو  و  در    یریگ  یم.قضاوت 

 .109-89، صص  (3)10,یحسابدار 

مؤسسه    یبندرتبه  یانبر رابطه م  یتنوع مالک  یرتأث"  .1399  ،مقدمزاده ین حس  یدو ناه  یسما اوجاق  ین،خوشکار، فرز

 (. 34)3یریت،  و مد  یانداز حسابدار، چشم"ی حسابرس  یفیتو ک  یحسابرس

 ی و عملکرد سازمان   یرقابت  تیمز  یرو   یفکر   هیاثر سرما.  1400،  رهوشنگ یام  ، ینظرپور  رضا،  سپهوند،   ،دیوح  دالوند،

ی،   فصلنامه رشد فناور ،  دانشگاه لرستان  یعلمأتیه  یاعضا   یریادگیو فرهنگ    ینوآور   یانجی با نقش م

 .45-34(، صص  18)69

ارتقاء    یرقابت  تیبه مز  یابیدر دست  ی فکر   هی. نقش مکان و سرما1399،  ، آذر، عادلی، مهد یسلطان  یدهقان و 

 . 239-209  صص  (،24)12    ،ییاجرا  تیریکوچک پوشاک. پژوهشنامه مد  یعملکرد کسب و کارها

تأثیر اجزای  .  1393،  محمدپور  رحیمی ریگی، قاسم؛ رضا کاظمی چله گاهی؛ حمید قنبری میلاسی و حبیب آقا

استفاده از مدل تحلیل  شده در بورس و اوراق بهادار تهران با سرمایه فکری بر کارایی شرکتهای پذیرفته

، تهران، شرکت دانش  کنفرانس بین المللی حسابداری، اقتصاد و مدیریت مالی ،(DEA) پوششی داده ها

 . محور ارتاخه

  ت ی ریموثر بر مد  یهاشاخص   انیو ب  یی. شناسا 1401ی،  ، موسنیچمن زم  ی، رضوان نی، حساین  ی، گنجیرزمان، عل

 (. 1)13    ،تیری در مد  یعموم  یگذاری در گمرکات کشور. خطمش  ی دانش  یالگو   کردیبا رو  یفکر  هیسرما

  بنیان دانش   هایشرکت   توسعه  و  ایجاد  مدل  طراحی.  1399ماریا،  ،  نصیری،  بهمئی،  محمد،  پور  حسین،  هدا،  رومزی

 .151-119  صص  (،4)22  ،رسانیاطلاع   و   کتابداری.  انسانی  علوم  هایرشته  در

  گزارش   ارائه  تاخیر  و  حسابرسی  موسسه  های  ویژگی.  1400.  فاطمه  حسنخانی،  و  محمدجواد،  بهنمیری،  زارع

 . 690-664  ، صص(4)28  حسابرسی،  و  حسابداری  بررسیهای.  فراتحلیل  رویکرد  با  حسابرسی
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 یعوامل مؤثر بر شکاف انتظارات عموم   یبندو رتبه  ییشناسا"  .1401  ،یآزاد  یهانو ک  یدعرفانس  رضی،شیخی لطف

 .176-159  صص  (،41)11یریت،  مد  یو حسابرس  ی، دانش حسابدار"ی از حسابرس

 حسابرسی  کیفیت  بر  عامل  مدیران  مالی  دانش  تأثیر.  1400افسانه،  ،  یار  سروش،  محسن،  دستگیر،  بهرام،  زاده  غنی

 . 334-299صص  (،  1)13  ، حسابداری   هایپیشرفت .  مدیریت  توانایی  کنندهتعدیل  اثر  گرفتن  نظر  در  با

  یکرد با رو  یفکر  یهسرما  یتوضع  یابیمدل ارز  ی. طراح1400یا،  ، ماریری ، نصیزاده پور، مهرعل  ین، حسین، شهیاثیغ

 .179-157  صص((،57)  2)15  ،ی وربهره   یریتکشور(. مد  یها)موردمطالعه: دانشگاه   یوربهبود بهره 

 حسابرسی موسسات رتبه اثر بررسی: مالی صورتهای ارائه تجدید. 1395منیره، ، یحیایی، الدینفخر،  محمدرضایی

 .188-171  صص  (،16)64    ،حسابرسی  دانش.  بهادار  اوراق  و  بورس  سازمان  معتمد

بررسی رابطه بین رتبه موسسات حسابرسی معتمد سازمان  ".  1393،  محمدرضائی مهدی   ;محمدرضائی فخرالدین 

 .14-1 صص ،(  14)4   ،دانش حسابداری و حسابرسی مدیریت ."بورس و اوراق بهادار و کیفیت حسابرسی

  یک   در  مالی  های  سرمایه  با  مقایسه  در  فکری   سرمایه  نقش  .1393فرید،    آذین،  به  و  امیر،  رسولی،  محمد،  مرادزاده،

   . صنایع  مهندسی  و  مدیریت  المللی  بین  کنفرانس.  توسعه  و  تحقیق  سازمان

. بررسی و رتبه بندی افشای  1397،  ملکیان کله بستی اسفندیار، فخاری حسین، کامیابی یحیی، پاکدلان سعید

سرمایه فکری به روش سلسله مراتبی در شرکتهای پذیرفته شده در بورس   شاخص های  و هاابعاد، مؤلفه 

 .35-1، صص(  6)  3اوراق بهادار تهران. فصلنامه حسابداری ارزشی و رفتاری.  

و ارائه مدل. پژوهشنامه    یورزش  یدر کسب وکارها  یداریو پا  یفکر  یهسرما  ۀ. رابط1400ینب،  زاده، ز  یمندعل

 .  193-210صص(،  33) 17  ،یو رفتار حرکت  یورزش  یریتمد

  نسبت   حسابرسان  نگرش  تبیین   در  فکری  سرمایه  نظریه  مختلف  ابعاد  نقش  .1403زهرا،  ،  پورزمانی،  سهیل،  مومنی

 . 62-25  صص  (،4)13،  اجتماعی  منافع  و  حسابداری.  اجتماعی  پذیریمسئولیت   ایفای  به

  یسه و مقا  یحسابرس  یفیتعوامل مؤثر بر ک  یبررس"  .1393پور،  ی اکبر بهطهائ  یدعلیپور، محمدرضا و سمهربان 

رتبه حسابرس   یبندنحوه  ا  یمؤسسات  سا  یراندر  ب  یربا  ب"المللیینمؤسسات  کنفرانس    المللی ین ، 

 تهران. ی،  مال  یریتاقتصاد و مد  ی،حسابدار 
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Abstract 
The aim is to investigate the impact of intellectual capital of auditors and its dimensions (human capital, 

communication capital and structural capital) on the ranking of audit institutions.  The statistical 

population is all certified accountants working and active in audit institutions, members of the Certified 

Certified Accountant Society of Iran. whose number is equal to 1879 people. The sample size was 

determined using Cochran's formula of 319 people and the samples were selected and studied using 

random sampling method. To measure the intellectual capital (human capital, communication capital 

and structural capital) from the intellectual capital questionnaire of Bontis (1998) and Al-Sharnoubi 

and Albana (2021) and to measure the ranking of audit institutions from the standard questionnaire of 

Kenchel et al. (2013) and Karvene and colleagues (1991) has been used. In examining the validity and 

reliability of the research tool, with confirmatory factor analysis, the general structure of the research 

questionnaires was subjected to content and confirmatory construct validity.  The results of the test of 

research hypotheses indicate that auditors' intellectual capital has a positive and significant effect on 

the ranking of audit institutions. Also, auditors' human capital, communication capital, and structural 

capital have a positive and significant effect on the ranking of audit institutions. The results of this study 

can be used for several groups, including the legislators of the auditing profession, the auditing 

organization, the community of certified accountants, and auditing institutions. 

Keywords: intellectual capital of auditors, human capital, communication capital, structural capital, 

ranking of audit institutions. 
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 چكيده

هدف این پژوهش بررسی تأثیر اهرم مالی بر ناهنجاری اقلام تعهدی با تأکید بر مدیریت سود مبتنی بر هدف  

های مورد نیاز  داده های سود در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. یابی به آستانهدست 

آوری  جمع   1398تا    1393، در بازه زمانی  های مورد مطالعههای مالی افشاشده توسط شرکت پژوهش، از گزارش 

های  . نتایج حاصل از آزمون فرضیهها رگرسیون چندگانه استشده برای آزمون فرضیهشدند. روش آماری استفاده  

پژوهش نشان می دهد که بین اهرم مالی و ناهنجاری اقلام تعهدی ارتباط معنی داری وجود دارد. همچنین اجتناب  

 شی تعدیل کننده بر ارتباط بین اهرم مالی و ناهنجاری اقلام تعهدی دارد. از کاهش از زیان نق

 . تأمین مالی، مدیریت سود، ناهنجاری اقلام تعهدی  های كليدی:واژه 
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 مقدمه   -1

باشد که  بینی منافع اقتصادی آتی مانند ورود یا خروج جریان وجوه نقدی می گر برآورد و پیشاقلام تعهدی بیان 

بینی نموده  اقلام تعهدی که به درستی و صحت منافع و تعهدات آتی را پیش   -حالت قابل تصور است: الفدر دو  

بینی اقلام تعهدی که حاصل اشتباه پیش   -است، به عبارتی منافع آتی به ورود یا خروج وجه نقد تبدیل شود؛ ب

باشد   نقد  وجه  یا خروج  ورود  عدم  از  حاکی  شواهد جدید  عبارتی  به  و صادقی،  باشد،  از  (.1392)خانی  یکی 

باشد که منجر به ارتباطی معکوس  ها، ناهنجاری اقلام تعهدی میگذاری داراییهای قیمتترین ناهنجاری مطرح 

(.  1396؛ خانی و آذرپور،  2010؛ ریچاردسون و همکاران،  2001شود )کوتاری،  بین اقلام تعهدی و بازده آتی می

ناهنجاری اقلام تعهدی را مطرح و در پژوهش خود وجود ارتباطی معکوس بازده  ( برای نخستین بار  1996اسلون )

های مختلفی شده است و چارچوب نظری  سهام غیرعادی با اقلام تعهدی را اثبات کرد که منتهی به انجام پژوهش 

برآمده است )هرشلیفر و همکاران،   ناهنجاری  این  ون و  ؛ ریچاردس 2012حسابداری هم در پی تبیین و توجیه 

توان  (. از علل وجود ناهنجاری اقلام تعهدی می 1396؛ خانی و آذرپور،  1392؛ هاشمی و همکاران،  2010همکاران،  

ی تثبیت مشهور  گذار در تحلیل بازگشت به میانگین اقلام تعهدی بیان کرد که به فرضیهبه عدم توانایی سرمایه 

ی  که مدیران برای ارایه ی نمایندگی اشاره کرد طوری نظریه   توان بهچنین می(. هم2011است )هافزالا و همکاران،  

کنند. در این شرایط  صورت مطلوب از مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی استفاده می عملکرد واحد انتفاعی به

  شود که در ها می گذاران در بازار سرمایه و ارزیابی نادرست آن کاری اقلام تعهدی منجر به گمراهی سرمایهدست 

؛ کرمی و  2006شود )کوتاری و همکاران،  گذاری اشتباه پیشین بازده منفی ایجاد می نهایت با آشکار شدن قیمت 

هایی فرض کرد که به  توان ناهنجاری اقلام تعهدی را حاصل پژوهش (. در یک حالت دیگری می 1393مرشدزاده، 

(. در رابطه  2003ورت،  ها سازگار نیست )اسچه اییگذاری دارهای کارآیی بازار سرمایه و ارزش رسد با نظریه نظر می 

گذاران  تواند به سرمایهتوان به بهبود کیفیت افشای اطلاعات اشاره کرد که می با کاهش ناهنجاری اقلام تعهدی می

(. هدف این  2009گذاری صحیح کمک کند )دریک و مایرز،  در تشخیص پایداری اجزای سود و به تبع آن به ارزش

یابی به  ی تأثیر اهرم مالی بر ناهنجاری اقلام تعهدی با تأکید بر مدیریت سود مبتنی بر هدف دست لعه پژوهش مطا

 های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. های سود در شرکت آستانه 

 

 مبانی نظری پژوهش 

تعهدی به محض تحقق    مبینی منافع و تعهدات اقتصادی محتمل آتی است. اقلاحسابداری تعهدی شامل پیش 

م  ثیر قرار ندهد. حال آنکه اقلا أای برگشت پذیرد که سودهای آتی را تحت تمزایای پیش بینی آن بایستی به گونه 

م تعهدی با میزان برآوردی  باشد. این احتمال وجود دارد که تحقق اقلاتعهدی فقط برآوردی از مزایای آتی می

باشد در چنین حالتی، هنواختلا  اقلاف داشته  بایستی برگشت پذیرد و مابه ز هم  التفاوت بین مزایای  م تعهدی 

زمان تحقق و وقوع (.  2010)آلن و همکاران،    برآوردی و تحقق یافته مستقیماً در سود به حساب گرفته شوند
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های نقدی است. ارقام تعهدی که سود  ها و پرداخت های شرکت، اغلب متفاوت از زمان دریافتدرآمدها و هزینه

شود. سود حسابداری  سازد، در نتیجه این تفاوت ایجاد و گزارش می های نقدی متمایز می حسابداری را از جریان 

های مالی، ابزاری برای  شود، از نظر بسیاری از استفاده کنندگان از صورت که با استفاده از سیستم تعهدی تهیه می

ت و رویدادهای شرکت لزوماً به معنای  س آثار معاملاشود. در این مبنا انعکاها محسوب میسنجش عملکرد شرکت 

اسلون    م تعهدی برای نخستین بار توسطناهنجاری اقلا(.  1389)دستگیر و پایروند،    ورود و خروج وجه نقد نیست

یافته(  1996) مهمترین  از  یکی  عنوان  اسلونبه  دیدگاه  از  شد.  معرفی  حسابداری  تحقیقات  جمله   های  از 

م  م تعهدی و بازده آتی سهام است که با عنوان ناهنجاری اقلا ر سرمایه، ارتباط منفی بین اقلانابهنجاریهای بازا

م تعهدی کمتری دارند و فروش  هایی که اقلانشان داد خرید سهام شرکت (  1996)  اسلون.  باشدتعهدی مطرح می 

تفسیر  .  گذار خواهد کردسرمایه یی را نصیب  م تعهدی بیشتری دارند، بازده پوششی بالاهایی که اقلاسهام شرکت 

م  های زیادی در مبانی مالی شرکتی شده است. قیمت گذاری اشتباه اقلا م تعهدی موجب ایجاد بحثناهنجاری اقلا

م تعهدی است. پژوهشهای انجام شده در این حوزه  تعهدی و ریسک، دو عامل مطرح شده در توجیه ناهنجاری اقلا

قیمت بر  اقلابیشتر  اشتباه  استگذاری  شده  متمرکز  تعهدی  همکاران،    م  و  خاص،  (.  1396)اصغری  بطور 

ها، بین پایداری اجزاء سود جزء نقدی و تعهدی یعنی بین جریانهای  گذاران باید هنگام ارزشگذاری شرکت سرمایه

نقد    تمایز قائل شوند. از آنجا که جریانهای  (م تعهدی عملیاتیاقلا)  ت حسابدارینقدی ناشی از عملیات و تعدیلا

کنند، ناتوانی در تفکیک بین این دو جزء م تعهدی پیش بینی می ناشی از عملیات، سودآوری آتی را بهتر از اقلا

های  خوشبینانه و نسبت به شرکت   م تعهدی بالاهای دارای اقلاگذاران نسبت به شرکت شود که سرمایه باعث می 

گذارند و سبب  ها تأثیر میتجربه بر قیمت   گذاران بیسرمایهم تعهدی پایین بدبینانه عمل کنند. بنابراین  دارای اقلا 

م  هایی که دارای اقلاها برای شرکت رود که به صورت غیرمنطقی قیمترو انتظار میشوند؛ از این تغییر قیمتها می

بد.  م تعهدی پایین هستند، کاهش یاهایی که دارای اقلایی هستند، افزایش داشته باشد و برای شرکت تعهدی بالا

م تعهدی  های دارای اقلاباید بازده غیرعادی آتی پایین داشته و شرکت   م تعهدی بالادر نتیجه، شرکتهای دارای اقلا

  مدیریت عملکرد ارزیابی به کمک مالی،  های صورت اهداف از یکی .یی باشندپایین دارای بازده غیرعادی آتی بالا

)کمیتۀ   گیرد  می  صورت  منابع  بخش  اثر  و  کارا  کاربرد  از  سهامداران  آگاهی  برای  ارزیابی.  منابع است   از  استفاده  در

.  کنند  می  سود  به مدیریت  اقدام  خود  منافع  راستای  در  مدیران  نمایندگی  تئوری  طبق.  (4311  استانداردها،  تدوین

  صورت سود هموارسازی و سود  افزایش  کاهش سود، شویی، حساب قبیل از گوناگونی  های روش به سود مدیریت

  همکاران،   و   آریا  قبیل  )از  باشد  مفید  تواند  می  سود  مدیریت  باورند که  این  بر  پژوهشگران  از  گروهی.  پذیرد  می

  محتوای   بالقوه،  صورت  به  سود  مدیریت  که  شود  می  مطرح  بحث  این  ها  این پژوهش  در.  (1998  دمسکی،  ،  2003

)از    اند  دانسته  طلبانه  فرصت  را  سود  مدیریت  بسیاری  مطالعات  دیگر  سوی  از .  دهد  می  افزایش  سود را  اطلاعاتی

  و   خاص   اقلام تعهدی  تعهدی،  اقلام  مجموع  طریق  از  ها  پژوهش  در  سود  مدیریت  (.1991  اسلوان،  و  دیچو  قبیل

 که  اند  پرداخته  مشخص  هدفی  اطراف  در  سود  توزیع  بررسی  به  مطالعات  برخی  .است   شده  گیری  اندازه  سود  توزیع
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  نسبت   که  نشان دادند  مطالعات  این  دیگر،  عبارت  به.  است  اهداف  این  حوالی  در  ناپیوستگی  نوعی  دهندۀ  نتایج نشان

  قرار   خاص  ای  آستانه  از  )بالاتر(  تر  شده پایین  گزارش  سود  که  است  شده  مشاهده  )بیشتری(  کمتر  نرمال،  توزیع  به

 می  قرار خاص ای آستانه نزدیکی در سود که زمانی که آن است موضوع این دلیل (.2003 رامسی، و )هلند گیرد

  شرکت  بین  سود،  اعلام  به  واکنش  زیرا  شوند؛   می  برانگیخته  تهاجمی  صورت  سود به  در  تغییر  برای  مدیران  گیرد،

  بارث   ؛2002  اسلوان،  و  )اسکینر  است  متفاوت  اند،  نیافته  دست  که   ها  آن  و  اند  یافته  دست  آستانۀ سود  به  که   هایی

.  است  معاملات  تئوری هزینۀ  و  انتظارات  تئوری  سود،  مدیریت  رویکرد  این  زیربنای  هایتئوری .  (1999  همکاران،و  

   :است  بیان  قابل  گونه  این  سود  های  آستانه

 .دارند  صفر  از  بیشتر  سودی  گزارش  در  سعی  مدیران  که  معنا  این  به  زیان،  از  اجتناب (1

  باشد  قبل سود سال با مطابق سود  گزارش که دارند سعی مدیران که معنا  این به سود،  کاهش از  اجتناب (2

 قبل(.  سال  از  بیشتر  یا  مشابه  میزانی  به  سود  ارائۀ  )یعنی

  بینی   پیش  سود(سود    از  انتظارات  به  که  نحوی  به  سود  گزارش  معنای  به  منفی،  غیرمنتظرۀ  سود  از  اجتناب (3

 .شود  بیشتر  آن  از  یا  یابد  دست  مدیران(  یا  گران  تحلیل  توسط  شده

 مهم   بر  دال  شواهدیمختلف    های  پژوهش  و  ندارد  وجود  نظری  توافق  بالا  آستانۀ   سه  اهمیت  میزان  با  رابطه  در

  از   اجتناب   برخی  (،1997  دیچو،  و  )بورگستالر  زیان  از  اجتناب  اند. برخی  کرده  ارائه  آستانه  سه  این  از  یک  هر  بودن

  را به   (2005  همکاران،  و  )گراهام  سود  کاهش   از  اجتناب  برخی  و  (2003  همکاران،  و  )دیچو  غیرمنتظرۀ منفی  سود

 کمی  فراوانی  طور غیرعادی  به  (1997)  دیچو  و  بورگستالر.  اند  کرده  بیان  مدیران  برای  سود  آستانۀ  ترین  مهم  عنوان

کم و    مبلغ  به  سود  افزایشزمینۀ    در  بالایی  کم و فراوانی  مبلغ  به  زیان  کم و گزارش  مبلغ  به  سود  زمینه کاهش  در

  کاهش   و  زیان  از  اجتناب  برای  را  سود  ها  شرکت  که  دهد  می   نشان  نتایج   این  .کم یافتند  مبلغ   به  مثبت  سود  گزارش

  به  (. با2002همکاران،    و   )بتی  کردند  تأیید  و  بررسی  را  موضوع  این  بسیاری  های   پژوهش.  کنند  می  سود، مدیریت

  طور  به  (1999)  همکاران  و  فصلی، دگئورگ  های  داده  برای  (1997)  دیچو  و  بورگستالر  پژوهش  روش  کارگیری

 بینی   پیش  خطای  برای  بالایی  فراوانی  غیرعادی   به طور  و  منفی   بینی   پیش  خطای   برای  پایینی  فراوانی  غیرعادی

  کاهش   با  مدیران  برخورد  نحوۀ  بررسی  به  (2003)  همکاران  و  چر.  گزارش کردند  ها  داده  توزیع  در  مثبت  یا  صفر

  زیان  شناسایی  از خودداری  برای  مدیران  که  داد  نشان  پژوهش  این از  حاصل نتایج.  زیان پرداختند  گزارش  و  سود

  های  پژوهش  ( در2001)  براون  و  (2004)  همکاران   و  ریچاردسون.  کنند  می  سود  مدیریت   به  اقدام  سود،  و کاهش

.  بودند  کرده  ارائه  گران  بینی تحلیل   پیش  از  بیشتر  کمی  یا  برابر  سودی  که  برخوردند   زیادی  های  شرکت  به  خود

  از  گیری   پیشی  یا  دستیابی  برای  مدیران  بیانگر عمل  هایافته   این.  کرد  ارائه  مشابهی   نتایج  نیز  (2002)  ماتسوماتو

  بوده  متفاوت  کننده  مالی  تأمین  منبع  و  شرکت  داخلی  شرایط  به  توجه  با  مالی  تأمین  ابزار بهترین  .است  انتظارات

  تأمین   روش  ترین  انتخاب مناسب  معیارهای.  است  پذیر  امکان  معیارها  و  شرایط  این  گرفتن  نظر  در  با  آن  و انتخاب

  – اقتصادی   کلان  عوامل  و  کننده  تأمین مالی  منبع  معیارهای  شرکت،  داخل  شرایط  و  معیارها  دسته  3  به  مالی
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  میزان   بازده،  ریسک،  شامل  مناسب  مالی  تأمین  منبع  کننده  تعیین   اصلی  فاکتورهای  .شوند  می  تقسیم  سیاسی

  را   خود  خاص  پذیری  ریسک  میزان  سرمایه  تأمین  منابع  از   یک  هر.  هستند  گذاری  سرمایه  افق زمانی  و  مالی  تأمین

  نیز عامل   مالی  تأمین  حجم.  است  متفاوت  اساس  این  بر  نیز  آنها(  دریافتی  بهره  یا  سود)  انتظار  بازده مورد  .دارند

  افق . دارند هستند محدودیت آن انجام  به  قادر که مالی  تأمین میزان  در مالی تأمین منابع   برخی زیرا است، مهمی

  خود   منابع  ابد  تا  خواهد  مالی نمی  تأمین منبع  هیچ   زیرا  رود،  می  شمار  به   مهمی  عامل  نیز  هگذاری  سرمای  زمانی

  خود   گذاری  سرمایه  برای  که  زمانی  افق  در میزان  مالی  تأمین  منابع  اما  نماید،  هگذاری  سرمای  پروژه  یک  درگیر  را

  مال   تأمین  پروژه  یا  شرکت  داخل  شرایط  و  (. معیارها1389الدینی،  شکن و سیفمتفاوتند )بت   یکدیگر  با  قائلند

  سرمایه،   بهینه  ساختار  مالی،  ابزار  وجوه  از  استفاده  محدودیت  مالی،  ابزار  تقسیم سود  وکار  ساز  از  عبارتند  نیز  یشونده

  مالی،  تأمین  منابع  این  از  یکی  .مالی  ابزار  با  مرتبط  های  ریسک  و  شرکت  اعتباری  مالی، وضعیت  تأمین  فرایند  هزینه

  گردد، می  کسب  نیاز  مورد  منافع  کسب  برای  نیاز  مالی مورد  تأمین  منظور  به  که  را  بدهی  میزان.  است  مالی  اهرم

دهندگان  دهد. وام های موجود در شرکت را توضیح میاهرم به عنوان یک عامل اصلی، ریسک .  گویندمی   مالی  اهرم

خواهد برای احداث پروژه جدید تأمین مالی های عمومی شرکتی که میی اعتبار و داراییدر اعطای وام بر درجه

ها معمولاَ از طریق بازار سهام و نظایر  کند، توجه دارند. در این حالت اطلاعات مربوط به عملکرد و اعتبار شرکت

ی کم را  آن قابل دستیابی است. این ترکیب اعتبار، نقدینگی و اطلاعات در دست، امکان جذب بدهی با هزینه

 کند.  فرآهم می

 

 های پژوهش فرضيه 

 های پژوهش به شرح زیر هستند: با توجه به مباحث مطرح شده فرضیه 

 سیاست تأمین مالی بر ناهنجاری اقلام تعهدی تأثیر دارد.  اول( فرضيه 

منفی( بر تأثیرگذاری    های سود )اجتناب از سود غیرمنتظره یابی به آستانه معیار نخست هدف دست  دوم( فرضيه 

 سیاست تأمین مالی بر ناهنجاری اقلام تعهدی نقش تعدیل کننده دارد. 

های سود )اجتناب از کاهش سود( بر تأثیرگذاری سیاست  ستانهیابی به آمعیار دوم هدف دست  سوم(  فرضيه 

 تأمین مالی بر ناهنجاری اقلام تعهدی نقش تعدیل کننده دارد.

های سود )اجتناب از زیان( بر تأثیرگذاری سیاست تأمین  یابی به آستانهمعیار سوم هدف دست   چهارم(  فرضيه 

 مالی بر ناهنجاری اقلام تعهدی نقش تعدیل کننده دارد.

 

 شناسی پژوهش روش

چارچوب  . انجام پژوهش در  باشد این پژوهش از نظر ماهیت و محتوایی از نوع همبستگی و از نظر هدف کاربردی می

،  ای پژوهش از راه کتابخانه   ، بدین معنی که مبانی نظری و پیشینه پذیرد استقرایی صورت می  -های  قیاسیاستدلال 
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ها از راه استقرایی ها برای تأیید و رد فرضیههای معتبر در قالب قیاسی، و گردآوری داده و سایر سایت   مجلات 

های استفاده شده در پژوهش حاضر اطلاعات واقعی و تاریخی ه دادهکچنین با توجه به این. همپذیرد صورت می

 بندی کرد.  رویدادی طبقهتوان از نوع پس است، آن را می 

 

 هاروش تحليل داده 

های تابلویی های مقطعی و طولی از روش الگوهای داده زمان داده هم  های مورد مطالعه، مقایسهدلیل نوع داده به

های تابلویی و  کارگیری داده ها استفاده شده است. ابتدا برای تعیین روش به آزمون فرضیه برای برآورد ضرایب و  

ها از آزمون چاو استفاده شده است. در این آزمون فرض صفر مبنی بر همگن  تشخیص همگن یا ناهمگن بودن آن

با یکدیگر ترکیب کردداده   بایست کلیههاست و در صورت تأیید، میبودن داده  یک رگرسیون    وسیله و به   ها را 

انجام داد، در غیر پارامترها را  پانلی در نظر گرفت. در  صورت داده ها را بهصورت داده این کلاسیک تخمین  های 

بایست برای تخمین مدل  های پانلی شود، میصورت دادهها بهکارگیری داده که نتایج این آزمون مبنی بر بهصورتی

ثرات ثابت یا اثرات تصادفی استفاده شود. برای انتخاب یکی از دو مدل باید آزمون  های اپژوهش از یکی از مدل 

های  هاسمن اجرا شود. فرض صفر آزمون هاسمن مبنی بر مناسب بودن مدل اثرات تصادفی برای تخمین مدل 

 های تابلویی است. رگرسیونی داده 

 

 جامعه و نمونه آماری 

  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. دورهشرکت  کلیه  برگیرنده آماری این پژوهش در    جامعه 

ای به حجم چنین در این پژوهش نمونه در نظر گرفته شده است. هم 1398تا سال  1393زمانی پژوهش از سال 

ار تهران انتخاب  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادی آماری شرکت شرکت براساس معیارهای زیر از جامعه   145

 شده است: 

در بورس اوراق    1393(، شرکت قبل از سال  1393  -1398زمانی دسترسی به اطلاعات )  الف( با توجه به دوره 

های یاد شده حذف نشده باشد؛ ب(  از فهرست شرکت  1398بهادار پذیرفته شده باشد و نام آن تا پایان سال  

انتخابی، سال مالی شرکت ی شرایط شرکت سازسنجی و همسان منظور افزایش توان هم به پایان  های  باید به  ها 

به پ(  شود؛  منتهی  سال  هر  ماه  فعالیتاسفند  بین  مرزبندی  نبودن  شفاف  مالی دلیل  تأمین  و  عملیاتی  های 

اند؛ ت(  ها از نمونه حذف شده گری مالی و ...(، این شرکت گذاری و واسطه های سرمایههای مالی )شرکت شرکت 

اند؛  اند از نمونه حذف شده های مالی ناقص بوده صورت   متغیرهای اولیه   ها برای محاسبه ایی که اطلاعات آن هشرکت 

 فعالیت خود را تغییر داده باشند.   ها نباید توقف فعالیت داشته و دوره ث( شرکت 
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 های پژوهش متغيرها و مدل

 که رسیدند نتیجه این به(  2004لیفر و همکاران )در این پژوهش ناهنجاری اقلام تعهدی متغیر وابسته است. هرش

دارد.   منفی رابطه سهام  بازده  با دوره، ابتدای  هایدارایی  جمع وسیلهبه  استاندارد شده  عملیاتی هایدارایی  خالص 

 افزایش این البته که باشدمی  همراه سود در افزایش با عملیاتی هایدارایی  خالص بالای که سطح کنندمی  بیان ایشان

 از اطلاعات درستیبه  دارند،  محدود توجه که گذارانیسرمایه  شرایطی چنین کند. درنمی  پیدا ادامه آتی های در سال 

 ارزیابی کنند. بنابراین درستیبه  را سود پایداری توانندنمی  و نکرده استفاده عملیاتی  هایدارایی  خالص در موجود

کهشرکت  به نسبت  دارند،  بیشتری عملیاتی هایدارایی خالص سطح که هاییشرکت   هایدارایی  خالص هایی 

شود.  می  اصلاح اشتباه گذاری این قیمت زمان، گذشت شوند. بامی گذاریقیمت حد از بیشتر دارند، کمتری عملیاتی

 های بازده  آتی هایسال  در بیشتر های عملیاتیدارایی  خالص که هاییشرکت  که باشدمی  معنا این به شرایط این

عملیاتیدارایی  خالص  دارای  هایشرکت  و  منفی  غیرعادی   کسب مثبت غیرعادی  های بازده  دارند،  کمتری  های 

 هایبازده  و  عملیاتی هایدارایی  خالص  بین  که دادند  نشان خود ( در پژوهش2003کنند. فارفیلد و همکاران )می

 خالص و تعهدی اقلام یعنی آن اجزای به را عملیاتی هایدارایی  خالص هاآندارد.   معنادار وجود و  منفی یرابطه  آتی،

آتی  های بازده  با مذکور جزء  دو هر بین که رسیدند نتیجه این به و کردند تفکیک بلندمدت های عملیاتیدارایی 

 از حد بیش را بلندمدت  عملیاتی های دارایی  خالص و تعهدی  اقلام اندازه،  یک  به  بازار  و  دارد  وجود  منفی رابطه 

عملیاتی  هایخالص دارایی  به انتساب قابل تعهدی اقلام ناهنجاری که کنندمی بیان هاآن  کند. لذامی  گذاریارزش 

 بررسی مورد بازده و عملیاتی هایخالص دارایی بین رابطه نیز ایران، باشد. درمی تعهدی اقلام فقط نه )هر دو جزء( و

صالحی دارد )عرب  وجود معنادار و منفی رابطه  متغیر، این دو بین که است آن از حاکی نتایج و است شده گرفته قرار

 اقلام ناهنجاری برای معیاری عنوانبه  عملیاتی هایدارایی  خالص از پژوهش، این (. بنابراین در1390و همکاران،  

 شود:  زیر محاسبه می  رابطه  به توجه با عملیاتی هایدارایی شود. خالصاستفاده می  تعهدی
AA it = (OA it – OL it)/TA it 
 

AA  :ناهنجاری اقلام تعهدی؛  OA  : های عملیاتی؛دارایی  OL  :های عملیاتی؛بدهی  TA  :های ابتدای  جمع دارایی

 سال. 

itOA     وitOL    ( 2004)هرشلیفر و همکاران،  شوند  های زیر محاسبه مینیز به ترتیب با استفاده از رابطه 
OA it = TA it – C it – STI it 
 

TA  : ها؛جمع دارایی  C  :وجه نقد؛  STI  :مدت گذاری کوتاه سرمایه 
OL it = TA it – STD it – LTD it – E it 
 

STD  : های بلندمدت؛ی جاری بدهی حصه  LTD  : های بلندمدت؛بدهی  E  : حقوق صاحبان سهام 
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 به شرح زیر هست:  متغير مستقلدر این پژوهش  

ها به دلیل مزایای تأمین مالی از طریق بدهی تمایل دارند از این  متغیر مستقل اهرم مالی است. مدیران شرکت

طریق نیازهای مالی شرکت را تأمین کنند، اما تأمین مالی از طریق بدهی، هزینه بهره را در پی دارد و این موضوع 

های تأمین مالی های آینده صرف پرداخت هزینهها بخشی از درآمدهای خود را در سال شد که شرکت باعث خواهد  

(. برای محاسبه اهرم مالی از  1396فرد و چناری،  ها کاهش خواهد یافت )نوری کنند. در نتیجه سودآوری آینده آن 

 . نسبت ارزش دفتری کل بدهی ها به ارزش دفتری کل دارایی ها استفاده گردید

 در این پژوهش به شرح زیر هستند:   متغيرهای كنترلی

ای در مقابل کمبودهای نقدینگی آتی است )آچاریا و همکاران،  سطح نگهداشت وجه نقد: ذخایر نقدی در واقع بیمه

های  سازمانی )غیرقابل در دسترس( در دوره گذاری ناشی از تأمین منابع مالی برون سرمایه( و مخاطره کم2007

گذاری سودآور  های سرمایهحال نقل و انتقال وجوه نقد نیز مستلزم رها کردن فرصت دهد. با این کاهش می  آتی را

  در   نامناسب  گذاریسرمایه  کاهش  برای  را  بفردی  منحصر  سود  بهینه،  نقدی  ذخائر  در دوره جاری است. بنابراین،

با وجود عدم تقارن    .کندمی   برابر  برد،  می  بین  از  را  فعلی  گذاریسرمایه  هایفرصت  که  ایحاشیه  هزینه  با  آینده

سازمانی در آتی پر هزینه خواهد شد و منجر به افزایش احتمال بالقوه مخاطره  اطلاعاتی، تأمین منابع مالی برون 

سطح نگهداشت وجوه نقد به پیروی    (. برای محاسبه1999تر از حد خواهد شد )اوپلر و همکاران،  گذاری کمسرمایه

های شرکت  مدت بر کل داراییگذاری کوتاه ( از نسبت مجموع وجوه نقد و سرمایه 2004اوزکان و اوزکان )از مدل  

 (.2017کنیم )چن و همکاران،  استفاده می

های کوچک هستند. زیرا  تر به دلیل حجم گسترده فعالیت، سودآورتر از شرکت های بزرگ شرکت: شرکت   اندازه 

های مختلف شرکت را ارزیابی های بخش نیروهای متخصص هستند و این نیروها فعالیتتر دارای  های بزرگ شرکت 

ها حاصل  کنند. از لگاریتم طبیعی ارزش دفتری کل داراییهای زاید و غیراقتصادی را حذف می کرده و فعالیت

 شود. می

داشته است، چه میزان    هایی که در اختیاردهد شرکت از دارایی نرخ بازده دارایی: معیاری است که نشان می 

جهت  گذاری شده به چه میزان بوده است. از آن عایدی کسب کرده یا به عبارت دیگر بازده حاصل از منابع سرمایه

های بزرگ و کوچک به دلیل تفاوت در حجم سرمایه بکار رفته  های مختلف با اندازه که مقایسه سود بین شرکت 

اری استفاده کرد که سود را متناسب با سرمایه بکار رفته برای تحصیل آن  شود، باید از معیتواند مفید واقع  نمی

تواند منجر به حداکثر شدن  گذاری با افزایش سود همراه نباشد نمی نشان دهد. از طرف دیگر اگر افزایش سرمایه 

 شده است.گذاران شود. برای این منظور از نسبت سود خالص به ارزش دفتری کل دارایی محاسبه  منافع سرمایه 

ای  تواند سود سرمایه های یک شرکت، پتانسیل رشد آن است که میترین ویژگیرشد فروش: یکی از جذاب 

ها همواره ایجاد رشد در فروش و به تبع آن  ای را به سهامداران بدهد. بنابراین هدف مدیران شرکت قابل ملاحظه 

دارایی  در  کلیدرشد  از  یکی  رشد  فرصت  معیار  است.  شرکت  سنجهیهای  اتخاذ  ترین  برای  سازمانی  هر  های 
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کند که به صورت ماهانه، فصلی یا سالانه افت  باشد. این معیار به شرکت کمک میهای راهبردی میگیریتصمیم

و خیزهای تقاضا در بازار را شناسایی و محاسبه نماید. از نسبت تفاضل مبلغ فروش سال جاری و سال قبل بر مبلغ  

 شود. می   فروش سال قبل حاصل

مدیریت سود با هدف دستیابی به سه آستانه سود به شرح زیر است )خواجوی    گرمتغيرهای تعدیلدر این پژوهش  

 (: 1394و ابراهیمی،  

بینی مدیران از سود دست یابد یا از آن  اجتناب از سود غیرمنتظره منفی: اگر سود شرکت به آخرین پیش   -الف

صورت عمل  سود غیرمنتظره منفی است. برای عملیاتی کردن این متغیر به اینپیشی گیرد نشان از اجتناب از  

 دهیم.صورت صفر قرار می در غیر این  1بینی مدیران از سود دست یابد  کنیم که اگر شرکت به آخرین پیش می

کاهش  اجتناب از کاهش سود: اگر سود شرکت برابر یا بیشتر از سود دوره قبل باشد، نشان از اجتناب از  -ب

کنیم که اگر شرکت به سود دوره قبل دست یابد  صورت عمل می سود است. برای عملیاتی کردن این متغیر به این

 دهیم(.صورت صفر قرار میدر غیر این  1یا از آن پیشی بگیرد  

اجتناب از زیان: اگر شرکت سود یا سودی نزدیک به صفر گزارش کرده باشد نشانگر اجتناب از زیان است.    -پ

کنیم که اگر شرکت سود یا نزدیک به صفر گزارش کرده  صورت عمل می برای عملیاتی کردن این متغیر به این

 های پژوهش به شرح زیر هستند: دهیم.با توجه به متغیرهای پژوهش، مدل صورت صفر قرار میدر غیر این   1باشد  
 

Accrual anomaly it = α0 + α1 corporate financing it + α2 Cash Holding it + α3 Size it + α4 ROA it + α5 

Sale Growth it + ɛ it 
 

Accrual anomaly it = β0 + β1 corporate financing it + β2 corporate financing it × Prob (Psi it) + β3 Cash 

Holding it + β4 Size it + β5 ROA it + β6 Sale Growth it + ɛ it 
 

Accrual anomaly it = γ0 + γ1 corporate financing it + γ2 corporate financing it × Prob (Pec it+1) + γ3 

Cash Holding it + γ4 Size it + γ5 ROA it + γ6 Sale Growth it + ɛ it 
 

Accrual anomaly it = λ0 + λ1 corporate financing it + λ2 corporate financing it × Prob (Pei it) + λ3 Cash 

Holding it + λ4 Size it + λ5 ROA it + λ6 Sale Growth it + ɛ it 

 

 های پژوهش داریم: با توجه به مدل 

itAccrual anomaly   :  ناهنجاری اقلام تعهدی؛itcorporate financing   :  سیاست تأمین مالی؛)itProb (Psi   :  اجتناب

 Cash Holding  اجتناب از زیان؛:   itProb (Pei(  اجتناب از کاهش سود؛:   Pec) it+1Prob(  از سود غیرمنتظره منفی؛

it  :  نگهداشت وجوه نقد؛itSize   :  اندازه شرکت؛itROA   :  نرخ بازده دارایی؛itSale Growth   : .رشد فروش 
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 آمار توصيفی 

 شود: ارایه می  1  جدول های پژوهش به شرح  توصیف داده 

 
 های پژوهش . توصيف داده1جدول 

 چولگی انحراف معيار  كمينه  بيشينه ميانه ميانگين  نام متغير 

 - 139256/0 168980/0 - 564282/0 496030/0 026226/0 025187/0 ناهنجاری اقلام تعهدی 

 348203/0 209163/0 090160/0 648040/1 603210/0 601390/0 تأمین مالی 

 493702/2 064763/0 000620/0 443570/0 034325/0 055888/0 نگهداشت وجوه نقد 

 652466/0 687799/1 35210/10 10620/19 20095/14 42015/14 اندازه شرکت 

 191792/0 126855/0 - 321120/0 514960/0 123695/0 138373/0 نرخ بازده دارایی 

 497378/1 314030/0 - 095778/0 728650/1 149275/0 201719/0 رشد فروش 

 مشاهده  340ی منفی: مشاهدات اجتناب از سود غیرمنتظره

 مشاهده  352مشاهدات اجتناب از کاهش سود: 

 مشاهده  575مشاهدات اجتناب از زیان: 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 اول آزمون فرضيه 

 گردد: ارایه می  2  اول پژوهش به شرح جدول   های حاصل از آزمون فرضیه یافته

 
 اول پژوهش های حاصل از آزمون فرضيه. یافته 2جدول  

 VIFآماره  داریسطح معنی tآماره  انحراف استاندارد  ضریب نام متغير 

 - 0288/0 191899/2 058060/0 127261/0 مقدار ثابت 

 285008/1 0250/0 246879/2 034680/0 077922/0 سیاست تأمین مالی 

 068237/1 6611/0 - 438589/0 102122/0 - 044790/0 نگهداشت وجوه نقد 

 048605/1 0001/0 - 959569/3 003882/0 - 015372/0 شرکت   اندازه

 426285/1 0000/0 709717/8 060243/0 524698/0 نرخ بازده دارایی 

 194394/1 1548/0 - 424566/1 022270/0 - 031725/0 رشد فروش 

ضریب تعیین:  

165407/0 

ضریب تعیین  

تعدیل شده:  

158237/0 

:  Fی آماره

06914/23 

(0000/0 ) 

ی دوربین  آماره

واتسون: 

863354/1 

ی اف لیمر:  آماره

250089/1 

(0579/0 ) 

ی ناهمسانی  آماره

واریانس:  

878763/1  

(0961/0 ) 

 های پژوهشگر منبع: یافته
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چنین برای کل مدل در سطح اطمینان  داری برای تک تک متغیرها و هم پژوهش سطح معنی   ی اول در آزمون فرضیه 

درصد از    16/ 54توان ادعا کرد که حدود  درصد محاسبه شده است. با توجه به ضریب تعیین مدل برازش شده می   95

های  ض یکی از فرض شود. خودهمبستگی نق تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترل توضیح داده می 

توان جهت تعیین بود و نبود خودهمبستگی در الگوی  واتسون می - دوربین   استاندارد الگوی رگرسیون است و از آماره 

گر عدم وجود  باشد بیان می   1/ 5- 2/ 5( که بین  1/ 863واتسون محاسبه شده )   –   دوربین   رگرسیون استفاده کرد. آماره 

باقی م  اجزای خطا را نشان می انده خودهمبستگی است و استقلال  مشاهده    2  طور که در جدول دهد. همان های 

تر  درصد کم   5از سطح خطای قابل قبول    تأمین مالی آزمون برای متغیر سیاست    ی داری آماره شود سطح معنی می 

شود.  پذیرفته می پژوهش    شود و فرضیه اول داری با ناهنجاری اقلام تعهدی تأیید می معنی   است، بنابراین وجود رابطه 

با  دار با ناهنجاری اقلام تعهدی دارد. متغیرهای کنترلی اندازه شرکت، نرخ بازده حقوق صاحبان سهام ارتباطی معنی 

های فردی نبوده  دست آمده از آزمون اف لیمر مقاطع مورد بررسی همگن و دارای تفاوت داری به توجه به سطح معنی 

اول پژوهش مناسب است. آماره ناهمسانی واریانس و    ترکیبی برای مدل فرضیه   های بنابراین استفاده از روش داده 

گزارش   VIFچنین آماره شود. هم داری محاسبه شده نشان از ثابت بودن واریانس پسماندها پذیرفته می سطح معنی 

   خطی در تخمین رگرسیون مدل پژوهش است. نشان از عدم وجود هم   شده 

 

 دوم  آزمون فرضيه 

 گردد: ارایه می  3  دوم پژوهش به شرح جدول   های حاصل از آزمون فرضیه یافته

چنین برای کل مدل در سطح اطمینان  داری برای تک تک متغیرها و هم پژوهش سطح معنی  دوم   در آزمون فرضیه

درصد    84/16توان ادعا کرد که حدود  درصد محاسبه شده است. با توجه به ضریب تعیین مدل برازش شده می  95

تگی نقض یکی از  شود. خودهمبساز تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترل توضیح داده می

آماره فرض  از  و  است  رگرسیون  الگوی  استاندارد  می-دوربین  های  نبود  واتسون  و  بود  تعیین  جهت  توان 

  1/ 5-5/2( که بین  870/1واتسون محاسبه شده )  –  دوربین   خودهمبستگی در الگوی رگرسیون استفاده کرد. آماره 

طور  دهد. همان های اجزای خطا را نشان می باقی مانده گر عدم وجود خودهمبستگی است و استقلال  باشد بیان می

آزمون برای متغیر سیاست تأمین مالی × اجتناب از سود    ی داری آماره شود سطح معنیمشاهده می   3  که در جدول 

داری با ناهنجاری  معنی  درصد بیشتر است، بنابراین وجود رابطه   5منفی از سطح خطای قابل قبول    غیرمنتظره 

یابی به  شود. به عبارتی معیار نخست هدف دست پژوهش پذیرفته نمی   دوم   شود و فرضیه تعهدی تأیید نمیاقلام  

منفی( بر تأثیرگذاری سیاست تأمین مالی بر ناهنجاری اقلام تعهدی   های سود )اجتناب از سود غیرمنتظره آستانه 

دار با  ه حقوق صاحبان سهام ارتباطی معنی نقش تعدیل کننده ندارد. متغیرهای کنترلی اندازه شرکت، نرخ بازد

دست آمده از آزمون اف لیمر مقاطع مورد بررسی داری به با توجه به سطح معنیناهنجاری اقلام تعهدی دارد.  

دوم پژوهش    های ترکیبی برای مدل فرضیههای فردی نبوده بنابراین استفاده از روش داده همگن و دارای تفاوت 
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داری محاسبه شده نشان از ثابت بودن واریانس پسماندها  همسانی واریانس و سطح معنیمناسب است. آماره نا

خطی در تخمین رگرسیون مدل پژوهش  نشان از عدم وجود هم  گزارش شده  VIFچنین آماره  شود. همپذیرفته می 

   است.

 
 دوم پژوهش  های حاصل از آزمون فرضيه. یافته3جدول 

 ضریب نام متغير 
انحراف  

 استاندارد 
 VIFآماره  داریسطح معنی tآماره 

 - 0188/0 356436/2 060206/0 141871/0 مقدار ثابت 

 154603/2 2032/0 273940/1 044903/0 057203/0 سیاست تأمین مالی 

ی اجتناب از سود غیرمنتظره

 منفی
046112/0 - 039833/0 157638/1 - 2475/0 694327/1 

اجتناب  سیاست تأمین مالی × 

 ی منفیاز سود غیرمنتظره
049954/0 062025/0 805373/0 4209/0 35539/1 

 074782/1 7369/0 - 336089/0 102426/0 - 034424/0 نگهداشت وجوه نقد 

 050468/1 0001/0 - 901403/3 003885/0 - 015159/0 ی شرکت اندازه

 502493/1 0000/0 812946/8 061826/0 544869/0 نرخ بازده دارایی 

 210687/1 1793/0 - 34409/1 022419/0 - 030140/0 رشد فروش 

 168416/0ضریب تعیین: 

ضریب تعیین  

تعدیل شده:  

158380/0 

:  Fی آماره

78063/16 

(0000/0 ) 

ی دوربین  آماره

واتسون: 

870393/1 

ی اف لیمر:  آماره

251761/1 

(0568/0 ) 

ی  آماره

ناهمسانی  

واریانس:  

901757/1  

(0670/0 ) 

 پژوهشگر  های افتهیمنبع: 

 

 سوم  آزمون فرضيه 

 گردد:ارایه می  4  سوم پژوهش به شرح جدول   های حاصل از آزمون فرضیه یافته

چنین برای کل مدل در سطح اطمینان  داری برای تک تک متغیرها و هم پژوهش سطح معنی  سوم   در آزمون فرضیه

درصد    55/16توان ادعا کرد که حدود  درصد محاسبه شده است. با توجه به ضریب تعیین مدل برازش شده می  95

تگی نقض یکی از  شود. خودهمبساز تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترل توضیح داده می

آماره فرض  از  و  است  رگرسیون  الگوی  استاندارد  می-دوربین  های  نبود  واتسون  و  بود  تعیین  جهت  توان 
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  5/1-5/2( که بین  862/1واتسون محاسبه شده )  –  دوربین  خودهمبستگی در الگوی رگرسیون استفاده کرد. آماره 

طور  دهد. همان های اجزای خطا را نشان می باقی مانده گر عدم وجود خودهمبستگی است و استقلال  باشد بیان می

آزمون برای متغیر سیاست تأمین مالی × اجتناب از کاهش    داری آماره شود سطح معنیمشاهده می   4  که در جدول 

داری با ناهنجاری اقلام تعهدی  معنی  درصد بیشتر است، بنابراین وجود رابطه  5سود از سطح خطای قابل قبول  

های سود  یابی به آستانهشود. به عبارتی معیار دوم هدف دست پژوهش پذیرفته نمی سوم  شود و فرضیهنمیتأیید 

)اجتناب از کاهش سود( بر تأثیرگذاری سیاست تأمین مالی بر ناهنجاری اقلام تعهدی نقش تعدیل کننده ندارد.  

دار با ناهنجاری اقلام تعهدی دارد.  طی معنیمتغیرهای کنترلی اندازه شرکت، نرخ بازده حقوق صاحبان سهام ارتبا

های فردی  دست آمده از آزمون اف لیمر مقاطع مورد بررسی همگن و دارای تفاوت داری به با توجه به سطح معنی

سوم پژوهش مناسب است. آماره ناهمسانی    های ترکیبی برای مدل فرضیه نبوده بنابراین استفاده از روش داده 

چنین آماره  شود. همداری محاسبه شده نشان از ثابت بودن واریانس پسماندها پذیرفته مییواریانس و سطح معن

VIF  خطی در تخمین رگرسیون مدل پژوهش است.نشان از عدم وجود هم  گزارش شده   

 
 سوم پژوهش  های حاصل از آزمون فرضيه. یافته4جدول 

 VIFآماره  داریسطح معنی tآماره  انحراف استاندارد  ضریب نام متغير 

 - 0399/0 059700/2 060531/0 124676/0 مقدار ثابت 

 088632/2 0796/0 756008/1 044287/0 077769/0 سیاست تأمین مالی 

 50515/1 9025/0 122571/0 041610/0 005100/0 اجتناب از کاهش سود 

سیاست تأمین مالی ×  

 اجتناب از کاهش سود 
001920/0 - 063198/0 030377/0 - 9758/0 43384/1 

 093399/1 6530/0 - 449856/0 103489/0 - 046555/0 نگهداشت وجوه نقد 

 061466/1 0001/0 - 900259/3 003913/0 - 015260/0 ی شرکت اندازه

 665012/1 0000/0 954421/7 065198/0 518609/0 نرخ بازده دارایی 

 289365/1 1925/0 - 304773/1 023177/0 - 030240/0 رشد فروش 

ضریب تعیین:  

165508/0 

ضریب تعیین  

تعدیل شده:  

155436/0 

:  Fی آماره

43333/16 

(0000/0 ) 

ی دوربین  آماره

واتسون: 

862475/1 

ی اف لیمر:  آماره

222430/1 

(0786/0 ) 

ی ناهمسانی  آماره

واریانس:  

492921/1  

(1669/0 ) 

 پژوهشگر  های افتهیمنبع: 
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 چهارم  آزمون فرضيه 

 گردد:ارایه می  5  چهارم پژوهش به شرح جدول   های حاصل از آزمون فرضیه یافته

 
 چهارم پژوهش  های حاصل از آزمون فرضيه. یافته5جدول 

 VIFآماره  داریسطح معنی tآماره  انحراف استاندارد  ضریب نام متغير 

 - 0039/0 893809/2 079276/0 229409/0 مقدار ثابت 

 420561/1 1427/0 - 467986/1 078111/0 - 114666/0 تأمین مالی سیاست 

 714371/1 0454/0 - 005667/2 068106/0 - 136598/0 اجتناب از کاهش زیان 

سیاست تأمین مالی ×  

 اجتناب از کاهش زیان 
252422/0 086024/0 934323/2 0035/0 414041/1 

 081351/1 9906/0 - 011843/0 103584/0 - 001227/0 نگهداشت وجوه نقد 

 054396/1 0002/0 - 778358/3 003922/0 - 014820/0 شرکت   اندازه

 607479/1 0000/0 484167/7 064467/0 482483/0 نرخ بازده دارایی 

 216393/1 2616/0 - 123616/1 022639/0 - 025437/0 رشد فروش 

ضریب تعیین:  

180079/0 

ضریب تعیین  

تعدیل شده:  

170183/0 

:  Fی آماره

19787/18 

(0000/0 ) 

ی دوربین  آماره

واتسون: 

870824/1 

ی اف لیمر:  آماره

253969/1 

(0554/0 ) 

ی ناهمسانی  آماره

واریانس:  

001145/2 

(0530/0 ) 

 پژوهشگر  های افتهیمنبع: 

 

برای تک تک متغیرها و همپژوهش سطح معنی  چهارم   در آزمون فرضیه برای کل مدل در سطح  داری  چنین 

توان ادعا کرد که حدود  درصد محاسبه شده است. با توجه به ضریب تعیین مدل برازش شده می   95اطمینان  

بستگی شود. خودهمدرصد از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترل توضیح داده می  01/18

توان جهت تعیین بود و نبود  واتسون می - دوربین  های استاندارد الگوی رگرسیون است و از آماره نقض یکی از فرض

  1/ 5-5/2( که بین  871/1واتسون محاسبه شده )  –  دوربین   خودهمبستگی در الگوی رگرسیون استفاده کرد. آماره 

طور  دهد. همان های اجزای خطا را نشان می ل باقی مانده گر عدم وجود خودهمبستگی است و استقلا باشد بیان می

آزمون برای متغیر سیاست تأمین مالی × اجتناب از کاهش    داری آماره شود سطح معنیمشاهده می   5  که در جدول 

داری با ناهنجاری اقلام تعهدی  معنی  تر است، بنابراین وجود رابطهدرصد کم  5زیان از سطح خطای قابل قبول  

های سود  یابی به آستانهشود. به عبارتی معیار سوم هدف دستپژوهش پذیرفته می  چهارم   شود و فرضیهید میتأی

)اجتناب از کاهش زیان( بر تأثیرگذاری سیاست تأمین مالی بر ناهنجاری اقلام تعهدی نقش تعدیل کننده دارد.  
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ناهنجاری اقلام تعهدی دارد.  دار با  متغیرهای کنترلی اندازه شرکت، نرخ بازده حقوق صاحبان سهام ارتباطی معنی

های فردی  دست آمده از آزمون اف لیمر مقاطع مورد بررسی همگن و دارای تفاوت داری به با توجه به سطح معنی

چهارم پژوهش مناسب است. آماره ناهمسانی   های ترکیبی برای مدل فرضیهنبوده بنابراین استفاده از روش داده 

چنین آماره  شود. همشده نشان از ثابت بودن واریانس پسماندها پذیرفته می داری محاسبهواریانس و سطح معنی

VIF  خطی در تخمین رگرسیون مدل پژوهش است.نشان از عدم وجود هم  گزارش شده   

 

 بحث و نتيجه گيری 

گذاری اشتباه  بحثهای زیادی در مبانی مالی شرکتی شده است قیمت  م تعهدی موجب ایجادتفسیرناهنجاری اقلا

  گذاری ریسکنظریه منطقی بودن قیمت.  م تعهدی استم تعهدی، عامل مطرح شده در توجیه ناهنجاری اقلاقلاا

نشان می دهد که عملکرد سود با  ( 2003) ریتر. م تعهدی بر این اساس می باشدبرای ناهنجاری اقلا  توجیه دیگر

کاهش می یابد. روش دیگر، انتشارکنندگان  یک روند صعودی با مسئله سهم همراه است، اما پس از انتشار سهام  

هستند انتظار می رود که   سود کمتری در آینده نسبت به خریدار دارند. بنابراین، شرکتهایی که دارای تعهدات بالا

سود کمتری در آینده نسبت به شرکت هایی که دارای تعهدات پایین و دارایی های کمتری دارند و ارزش سهام را  

باشندبازپرداخت می کن با دلا.  ند داشته  رابطه  اقلادر  ناهنجاری  بررسی  از سوی محققان دلایل  یل  م تعهدی، 

کشد و مطابق آن، بازده  م تعهدی، پارادایم بازار کارا را به چالش می ناهنجاری اقلا : الف(  مختلفی مطرح شده است

م تعهدی،  ناهنجاری اقلا ب(    .عات عمومی موجود کسب شودتواند با اتخاذ راهبردی متکی به اطلاغیرعادی می 

ثیرات اقتصادی  أتواند تدهد که دستکاری سود می کند؛ این نشان میانگیزه مدیریت سود را در مدیران برانگیخته می

ثیری  أتوانند از طریق انتخاب روش های حسابداری بر قیمت سهام توه اینکه مدیران می واقعی داشته باشد، و بعلا

های نقدی با بازده  رابطه قوی بین سود و بازده سهام وجود دارد که در مقایسه رابطه جریان. پ(  بالقوه داشته باشند

کند که سود تغییرات در ارزش شرکت را بهتر نشان  این رابطه را مطرح می   شود. این تفسیر معمولاًسهام مطرح می 

های  ئید فرضیهأدر ت)زده سهام  م تعهدی، توجیه رابطه قوی سود با بادهد. علت اصلی توجیه ناهنجاری اقلا می

ی تأثیر اهرم مالی بر ناهنجاری اقلام تعهدی با تأکید بر  . هدف این پژوهش مطالعه است  (تعصب نسبت به سود

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار  های سود در شرکت یابی به آستانهمدیریت سود مبتنی بر هدف دست

ضیه های پژوهش نشان می دهد که بین اهرم مالی مالی و ناهنجاری اقلام  تهران است. نتایج حاصل از آزمون فر 

تعهدی ارتباط معنی داری وجود دارد. همچنین اجتناب از کاهش از زیان نقشی تعدیل کننده بر ارتباط بین اهرم  

مرتبط است.   مالی و ناهنجاری اقلام تعهدی دارد. نتیجه حاصله با ساز و کارهای وام دهی و تأمین مالی در ایران

( مطابق است. نتایج حاصله برای سرمایه  2010( و لی )2005نتیجه حاصله با نتایج پژوهش باتالیو و مندلهال )

گذاران در انتخاب گزینه های سرمایه گذاری و برای تحلیل گران در بررسی سود گزارش شده مفید است. آن ها  

 ناب از زیان امکان دارد اقدام به مدیریت سود کنند.  باید به این موضوع آگاه باشند که شرکت ها برای اجت
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Abstract 
The purpose of this study is to investigate the effect of financing policy on the anomaly of accruals with 

emphasis on earnings management based on the goal of achieving earning thresholds in firms listed in 

Tehran Stock Exchange. The data required for the research were collected from financial reports 

disclosed by the firms under study in the period 1393 to 1398. The statistical method used to test the 

hypotheses is multiple regression. The results of testing the research hypotheses show that there is a 

significant relationship between financing policy and anomalies of accruals. Avoidance of loss 

reduction also has a moderating role on the relationship between financing policy and the anomaly of 
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 مسئولیت اجتماعی شرکت برعملکردمالی،ثبات مالی و شمول مالی  ریتأث
 

 

 21/06/1403تاريخ پذيرش:  14/04/1403تاريخ دريافت: 
 1زينب رحمان پور

  2مريم امامی میبدی

 
 چكیده

اجتماع توجه دارد    در هاشرکت  به نقش، است کهاخلاق کسب و کار  مباحث مهم    ازها  سئولیت اجتماعی شرکت م

ای که در آن  مجموعه وظایف و تعهداتی است که شرکت بایستی در جهت حفظ، مراقبت و کمک به جامعه و  

  تأثیر مسئولیت اجتماعی شرکت برعملکرد هدف اصلی پژوهش مزبور بررسی  نماید.  تفسیر میکند،  فعالیت می 

های  های تجاری با استفاده از روش تابلویی با اثرات تصادفی در طی سالر بانکثبات مالی و شمول مالی د  مالی،

بانک تجاری بورسی و فرابورسی پذیرفته شده در بورس اوراق    17های پژوهش  از  است و داده  1400تا    1396

ه اول، مشخص  آوری شده است. درفرضیاند، جمع های موردنظر انتخاب شدهبهادار تهران که پس از اعمال محدودیت

مسئولیت اجتماعی اثر مثبت و معناداری بر عملکرد مالی در بانک تجاری داشته است و این بدان معنا  گردید که،  

فعالیت های مسئولیت اجتماعی شرکتی درک مثبتی در ذهن مشتریان بالقوه ایجاد می کند که به جذب  است که،  

ای مثبت در  گزینهعبارتی های تجاری می شود و بهد بانکآنها کمک می کند و در نهایت منجر به افزایش عملکر

مسئولیت اجتماعی اثر مثبت و  فرضیه دوم، مشخص گردید که، گذاران در بازار بورس می باشد. در جذب سرمایه

اجتماعی شرکتی سبب رشد   افزایش مسئولیت  و  است  بانک تجاری داشته  مالی در  بر شمول  تعداد  معناداری 

فرضیه  در نتایج    گردد.داد شعب بانکی و دردسترس بودن خدمات بانکی و رشد شمول مالی میخودپردازها و تع

مسئولیت اجتماعی اثر مثبت و معناداری بر ثبات مالی در بانک تجاری داشته و افزایش    سوم، مشخص گردید که،

رشد ثبات و پایداری  تر بین بانک و مشتریان آن شده و در نهایت  مسئولیت اجتماعی شرکتی سبب ارتباط قوی

   را افزایش دهد.  مالی بانک

 
 faria.hedi@gmail.com)خوراسگان(، دانشگاه آزاد اسلامی، ، اصفهان، ایران.گروه مدیریت کسب و کار، واحد اصفهان  1
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با توجه شرایط بحرانی کشور و رشد سیستم بانکی کشور به سمت بانکداری الکترونیکی بررسی   نوآوری تحقیق؛

ها حائز اهمیت است. براین اساس، در این پژوهش به بررسی تاثیر مسئولیت اجتماعی شرکتی در فعالیت بانک

های تجاری پذیرفته شده در  مسئولیت اجتماعی شرکتی بر عملکرد مالی، ثبات مالی و شمول مالی بانکتاثیر  

   بورس و فرا بورس اوراق بهادار تهران پرداخته شده است.

 مسئولیت اجتماعی شرکت، عملکرد مالی، ثبات مالی، شمول مالی.  های كلیدی:واژه 

 
 

 مقدمه   -1

که، بنگاههای اقتصادی  صورتیهای اقتصادی با تحولات بسیار زیادی روبرو شده، بهبنگاههای اخیر نقش  در سال

کنندگان در سطح جامعه را از  تنها باید توجه خاص به رشد نرخ سود داشته باشند، بلکه باید نظرات درخواستنه

به قرار دهند.  بنگاهجهات مختلف مدنظر  ارتباط  با جامعه،لحاظ  اقتصادی  اجتماعی شرکت مسئ  های  و  ولیت  ها 

این سبب طول عمر بنگاه  شود.  ها منجر می به تداوم شرکت   ،های مرتبط با آن عامل ضروری است کهافشاگری 

-بنگاه پذیری  مسئولیت شود، که با  می  مندی جامعه از عملکرد بنگاه اقتصادی اقتصادی در سطح جامعه و نیز، بهره

به سطوح    "پرداخت سود به سهامداران"های اقتصادی از  بنگاه  یواقع، وظیفههای اقتصادی در ارتباط است. در  

های اقتصادی توجه به اقتصاد، قانون، اخلاقیات و  لحاظ، مسئولیت اجتماعی بنگاهبدین  .بالاتری ارتقاء یافته است

ی  دسا (.  2009،  2و کروتر ارس  گیرد)را در بر می  1های اقتصادی است که تمامی ذینفعان بنگاه  بشردوستانهانتظارات  

اولوفسگارد  تاگوردو 2006)3و  و  و قیصر  را  2013)4(  اجتماعی شرکت  تعریف  هات ی فعال  عنوان  به(، مسئولیت  یی 

. همچنین،  گرددی ماجتماعی که فراتر از اهداف مالی هستند، انجام    از اهدافپیشرفت بعضی    منظوربه، که  کنندیم

:  کنندیم( مسئولیت اجتماعی شرکت را بدین صورت تعریف  2010)6دبوم لی  و  پترسون( و  2009)5هاگن تجربو و  

های سازنده در جامعه غیر از  ی گروههمهنسبت به    هاشرکت مسئولیت اجتماعی شرکت بدین مفهوم است که  

(.  1986، 7دارند)جانسون ، وظیفه شدهفیتوصسهامداران و فراتر از آن چیزی که از طریق قانون و قرارداد اتحادیه 

که نویسندگان    دهدی منگاهی مختصر به تعاریف مختلف مسئولیت اجتماعی از دیدگاه پژوهشگران مختلف، نشان  

یی بین تعاریف مختلف مشاهده  هاشباهتهنوز بر سر یک تعریف واحد توافق نظر ندارند ولی از جهات زیادی  

  دهنده نشان گفت تمامی تعاریف بر این اصل استوارند که مسئولیت اجتماعی،    توانی م  مجموع  در، ولی  شوندیم

 
 شود.  ها یا اهداف سازمان اثرگذارند، تعریف میها، رویهتصمیمات، سیاستها، توانند بر فعالیت عنوان هر فرد یا گروهی که می ذینفعان به   - 1

2. Aras and  Crowther 
3. Desai – Olofsgård   

4. Kaiser – Taugourdeau 

5. Tjerbo – Hagen   
6. Pettersson – Lidbom 

7. Jensen 
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(. ارزیابی عملکرد مالی شرکت به سبب  2014، 1شان است)رازلی و آرشه نسبت به کلیه ذینفعان هاسازمان وظایف 

ندگی« همواره  جدایی مدیر از مالک، یکی از موضوعاتی است که در حسابداری مدیریت با استفاده از »تئوری نمای

گذاری کنند  هایی سرمایهبه آن توجه شده است. ذینفعان مختلف، به ویژه سهامداران درصدد هستند در شرکت 

شمول مالی،    (2017،  2که عملکرد مناسبی دارند و از لحاظ عملکرد به دنبال شرکتهای برتر هستند )سرینیوآسان 

شود. تحقیقات در مورد شمول مالی هنوز در مرحله می   های بخش مالی محسوبیکی دیگر از اهداف مهم سازمان 

کند تا شکاف بین فقیر و غنی کاهش یابد و  ( دریافت که شمول مالی کمک می2014)  3نوظهور قرار دارد. رازک 

توانند  ( اشاره کردند که کاربران با کمک شمول مالی، می 2007)4کند. بک و همکاران به ثبات اجتماعی کمک می 

ی برای  کنند، شمول مالی راه ( اضافه می2019)5مالی بیشتری دسترسی پیدا کنند. آلینگهام و ساترمو به خدمات 

های بانکی باعث افزایش ثبات در بخش  شود، تعداد بیشتر سپرده بینی میکند. زیرا پیشثبات مالی را فراهم می 

 کند.ر کمک میبانکی شود. از این رو، شمول مالی به افزایش رشد اقتصادی و کاهش فق

باشد  کند که مسئولیت اصلی آن، حداکثر رساندن ثروت سهامداران می دیدگاه سنتی این شرکت خاطر نشان می     

های تجاری نیست، بلکه برعهده جامعه و افراد قرار دارد  های مسئولیت اجتماعی شرکت به عهده سازمان و فعالیت 

 7کند، باید حذف شود. از سوی دیگر، کارولوری شرکت کمک نمی(. هرگونه فعالیتی که به سودآ6،1970)فریدمن 

می1979) استدلال  در  (  شرکت  بلکه  نیست  اقتصادی  انتظارات  تأمین  صرفاً  سازمانی،  هر  مسئولیت  که  کند 

ال کال و همکارانفعالیت از جامعه هستند.  این کسب و کارها بخشی    8های بشردوستانه و اخلاقی است، زیرا 

ها، یک مزیت رقابتی به دست  ار نمودند که مسئولیت اجتماعی شرکت با افزایش قدرت مالی شرکت( اظه 2020)

آورد، این بدان معناست که مسئولیت اجتماعی شرکت تأثیر مثبتی بر عملکرد مالی دارد که مربوط به نظریه  می

اقت2009،  9سهامداران است )تورکر  بنگاه  ارتباط بهینه مابین  (. در نظریه ذینفعان رمز موفقعیت یک  صادی به 

( اشاره به  2020)11(. از طرفی،  هووانگ 2019، 10مدیریت بنگاه با سهامداران توجه خاص دارد)اکتاس و همکاران 

های دارای مسئولیت اجتماعی بالا با ارائه سود سهام بیشتر به سهامداران، مسائل نمایندگی را  آن دارد که، شرکت 

کند که مسئولیت اجتماعی شرکت باید به عنوان یک  ( پیشنهاد می 2007)12نمایند. گلوب و بارتلت می مدیریت  
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های تجاری هزینه بیشتری  رود که سازمان گذاری تلقی شود، نه به عنوان یک هزینه. از این رو انتظار می ابزار سرمایه 

ختار این مقاله بدین شرح است که، ابتدا  اساس، ساهای مسئولیت اجتماعی شرکت کنند. براینرا صرف فعالیت

شود و سپس، الگوی تحقیق برآورد شده و درنهایت، نتایج تحقیق تفسیر  مبانی نظری و پیشینه تحقیق بیان می

 شود. می

 

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش 

های مالی و ارزیابی شاخص های اقتصادی استفاده از  ها و بنگاهی ارزیابی عملکرد شرکت های گذشته، پایهدر ارزیابی

های نامشهود است. از  ی ارزیابی، ارزیابی داراییهای اخیر پایهکه، در سالهای مشهود شرکت بوده، در حالیدارایی 

ترین محرک رقابت و عملکرد مدنظر قرار  نظر دیدگاه مبتنی بر منابع ، منابع بنگاه اقتصادی به عنوان یکی از مهم 

صورت بهینه  های نامشهود در درون بنگاه اقتصادی است که، بههای مشهود و داراییدارایی گیرد. منابع شامل؛ می

ترین عوامل نامشهود  گیرد. مهمهای سودآور و رقابتی بطور خاص مدنظر قرار میو اثربخش در جهت اجرای برنامه

در اختیار بنگاه اقتصادی قرار  های استراتژیک و راهبردی را  عامل توسعه در اقتصاد دانش محور است که، برنامه 

 (. 1381،ریاحی بلکوییدهد )می

ارزیابی هایگیریتصمیم در حائز  عملکرد  اقتصادی  اقتصادی  مهم اهمیت بنگاه  بنگاه  است،  هر  ترین هدف 

اقتصادی خلق ارزش است؛ به عبارت دیگر اگر یک موسسه مالی در ایجاد ارزش ناتوان بوده و یا ملاحظات برخی 

توان  های مالی را میذینفعان را بر دیگری ترجیح دهد، در شرایط رقابتی پایدار نخواهد ماند. در این شرایط نسبتاز  

 برای لازم اطلاعات،  حسابداری در   (.1392و همکاران،    پورزرندیگیری این هدف دانست )ابزاری در راستای اندازه 

اساس حمایت از علم حسابداری، تاثیر این علم در   ،ودش آوری میجمع مالی هایصورت  در  یریگتصمیم  و بررسی

 ارزیابی آن وسیلة  به ،که هستند اطلاعاتی پی در گروه این گذاران است.سرمایه  گیریتصمیم  و قضاوتگیری  شکل

 (. 1385وردی،  )اعتمادی و تاری  شود پذیر  امکان گذاریسرمایه   انتظار مورد بازده و مخاطره

ت و خدمات مالی در چارچوب یک سیستم مالی رسمی  لاه از محصوالاندسترسی و استفاده فعشمول مالی به  

های  ها، حساب جامعه اشاره دارد. این مفهوم گستره وسیعی از خدمات مالی ازجمله پرداخت های  توسط همه گروه 

حال، این مفهوم    ود. درعینشهای بازنشستگی و بازارهای اوراق بهادار را شامل می سپرده، اعتبارات، بیمه، صندوق 

تر به خدمات  ها، دسترسی گسترده در بسیاری از بخش .  ها به صورت متمایز تعریف گرددتواند برای افراد و بنگاه می

گذاری کنند،  ت سرمایهلامند شوند، در تحصیوکار بهره   کسبهای  دهد تا از فرصت ها اجازه می مالی به افراد و بنگاه 

حال، تحقق شمول مالی همواره آسان نیست    این  ها را پوشش دهند. باانداز کنند و یا ریسکبازنشستگی پس برای  

های بانکی جدید همیشه به معنی هایی مواجه باشد. به طور مثال، دسترسی افراد به حساب و ممکن است با چالش 

استفاده از خدمات مالی و دسترسی به آنها  در حقیقت، بایستی توجه داشت که میان  .  استفاده منظم از آنها نیست

افراد یا بنگاه اساسی وجود دارد. برخی  آنها  تمایز  از  اما  باشند؛  این خدمات دسترسی داشته  ها ممکن است به 
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استفاده نکنند. برخی دیگر ممکن است دسترسی غیرمستقیم داشته باشند؛ به طور مثال از حساب بانکی سایر  

یل فرهنگی و مذهبی از  لاا سایرین ممکن است یا به دلیل عدم نیاز به خدمات مالی یا به دافراد استفاده کنند. ام 

ت نقدی  گذاری و افرادی که معاملاسرمایههای  فاقد پروژه های  این خدمات استفاده نکنند. دسته اخیر، شامل بنگاه 

رت غیرداوطلبانه مشمول استفاده از  ها نیز ممکن است به صوبرخی از افراد یا بنگاه .  شودمی   ،دهندرا ترجیح می 

هایی ها شامل افراد و بنگاه ه شود که یکی از مهمترین این گرو خدمات مالی نباشند. این دسته شامل چندین گروه می 

، از منظر بازارها و مؤسسات مالی تجاری شرایط مطلوبی لاهای بااست که به دلیل درآمد ناکافی یا تحمیل ریسک

استفاده از خدمات مالی،    ز فرآیندهای بانکی را ندارند. باید توجه داشت که در این مورد، عدمبرای برخورداری ا

هایی که به صورت غیرداوطلبانه مشمول  این دسته افراد یا بنگاه های  ناشی از شکست دولت یا بازار نیست. سایر گروه 

عات، قصور در اجرای قرارداد، محیط  لاممکن است به خاطر تبعیض، فقدان اط.  استفاده از خدمات مالی نباشند

های قیمتی به دلیل نقص بازار، مقررات ناآگاهانه یا مالی، محدودیت لات  عاتی ضعیف، نامناسب بودن محصولا اط

سلیقه عمده برداشت  بخش  شدن  خارج  باشد.  مقررات  از  سیاسی  و  دلیل  ای  به  مالی  شمول  از  جمعیت  از  ای 

های مقرراتی یا فقدان رقابت   نیافته، محدودیت های فیزیکی و نهادی توسعهزیرساخت ای از ، نشانه های بالاقیمت

تواند به آن دسته از افراد که با وجود بیشتر بودن منفعت نهایی استفاده  ها میاست. بنابراین، اتخاذ برخی سیاست 

های مذکور از شمول مالی  یت از خدمات مالی نسبت به هزینه نهایی ارائه این خدمات برای آنها، به دلیل محدود

در این میان باید توجه داشت که شمول مالی بیشتر، لزوماً بهتر نیست. به بیان دیگر  .  اند کمک کندشده   خارج

،  کند، افزایش شمول مالی ممکن است باعث بروز شرایط نامطلوبی شودهنگامی که اعتبارات به سرعت رشد می

مناسب نیست و ریسک استفاده بیش از حد به ویژه در خصوص اعتبارات  زیرا همه خدمات مالی برای همه افراد  

وجود دارد. افزایش اعتبارات بدون توجه کافی به پایداری مالی ممکن است به بحران تبدیل شود. یک نمونه از  

مل  متحده آمریکا است؛ عا   تلادی در ایالامی  2000رهنی درجه دو در دهه  های  پیامدهای این اتفاق، بحران وام 

وام به  حد  از  بیش  اعتبارات  اعطای  رخداد،  این  وقوع  بی  اصلی  سهلگیرندگان  و  خصوص  اعتبار  در  گیری 

رهنی بود. در هند نیز اعطای اعتبارات بیش از حد، باعث ایجاد بحران در  های  استانداردهای وثیقه یا ضمانت وام 

ها  ، مؤسسات تأمین مالی خرد هند طی سال هابه دلیل رشد سریع وام . شد 2010حوزه تأمین مالی خرد در سال 

اما این موضوع به شکل بدهکاری بزرگ در میان مشتریان بروز یافت. این دو    ؛دادند را گزارش می   سوددهی بالا

دار، تنها با تزریق  ت اجتماعی ریشهلامثال که به صورت ساده مطرح گردید، بیانگر این نکته مهم است که معض

شود، اگر به صورت مناسب  هایی که برای ترویج شمول مالی انجام میشلاتند. در حقیقت، تاعتبارات قابل حل نیس

 (. 2020،  1و همکاران  سهیآ) تواند اثرات نامطلوبی ازجمله نکول اعتبارات را به همراه داشته باشدنباشد، می

عات  لا تواند اطبرخوردار است و می شناسایی رابطه میان شمول مالی و ثبات مالی و اقتصادی از اهمیت بسیاری  

مالی فراهم کند. در  های  ها و نیز جلوگیری از وقوع بحران کارگیری سیاست  مفیدی را جهت تنظیم، طراحی و به
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در زمینه مالی برای دستیابی به ثبات مالی در سطح   های سیاستی متنوعیبرنامه واکنش به بحران مالی جهانی،  

هایی که  ای نیز برای شناسایی سیاست های گسترده ش لا گذاران ت  مان، سیاستن صورت گرفت. همز لااقتصاد ک

رغم برخی هماهنگیها در سطح کشورها و جهان، این دو  اند. علی شود، انجام داده منجر به ارتقاء شمول مالی می

ثبات مالی  مجموعه سیاست در برخی مواقع به صورت موازی دنبال شده و روابط مثبت و منفی بین شمول مالی و  

 .(2016،  1پ یکاجوله و ماندت) ن نادیده گرفته شده اسلااقتصاد ک

  (2014)  2ندر یوجود دارد. بلانیز  متناقضی  های  ، درخصوص ارتباط میان شمول مالی و ثبات مالی دیدگاه البته

اعتبارات،    لانهغیرمسئوکه شمول مالی بیشتر از طریق رشد سریع و ( معتقد است،  2012)3و همکاران  نیجوسلو  

های فاقد نظارت و کنترل در یک سیستم مالی  شود. گسترش سریع بخش باعث به خطر انداختن ثبات مالی می

مالی قانونمند و تحت نظارت را نیز مختل کند. در حقیقت، منافع حاصل از مشارکت  های  ممکن است ثبات واسطه 

دیدگاه دیگر این است که   .بحران تبدیل شودهای  نبی منفی در دورهجاهای  تواند به هزینهباثبات می های  در دوره

شود. زیرا شمول بیشتر، تنها باعث قرار گرفتن  سیستمی نمیهای  شمول مالی بیشتر، چندان باعث افزایش ریسک 

ست.  شود که با ابزارهای موجود بطور نسبی قابل مدیریت و کنترل ا در معرض تعداد زیادی از متغیرهای محدود می 

های  هایی را برای بانک با این وجود، از آنجا که شمول مالی بر اثربخشی سیاست پولی موثر است، ممکن است چالش 

تواند بطور  کند که بهبود شمول مالی می دیگر بیان میهای در مقابل رویکردهای فوق، دیدگاه . مرکزی ایجاد کند

و شود.   مستقیم  ثبات  افزایش  موجب  مطالعهغیرمستقیم  همکاران هاوکین  یهمانند  و    لالاستد (که2001)  4ز 

دهد. وی  مدت و هم در بلندمدت افزایش می  بهبود دسترسی به منابع مالی، ثبات مالی را هم در کوتاه،  کندمی

داری که در آن انواع مختلف  کند که برای بهبود دسترسی و ثبات به صورت همزمان، یک سیستم بانکپیشنهاد می 

اد و ر این چارچوب، پراس . درا ارائه دهند، ایجاد شود  (به طور مثال سپرده)ها، تنها تعداد محدودی از خدمات  بانک 

گذاری را با کاهش  اندازها، منابع مالی مورد نیاز برای سرمایه اعتقاد دارد که شمول مالی بیشتر در پس  (2010)5میلز 

های اخیر از نظر کلی،  در سالشود.  دهد، که این امر به ثبات بیشتر منجر میالی خارجی بهبود می اتکا به منابع م

های اقتصادی است که، در سطح جامعه  های صاحبان سرمایه و بنگاهمسئولیت اجتماعی معرف ؛ تمامی فعالیت

 موثر هستند و این قابل تامل و حائز اهمیت است. 

مسئولیت اجتماعی، تمامی  "توان بدین صورت تعریف نمود:  اجتماعی را می  با توجه به توضیحات مسئولیت

ای که در آن فعالیت  های اقتصادی در جهت حفظ، مراقبت و یاری به جامعه وظایف و تعهداتی است که باید بنگاه

دهندمی انجام  مطالعه   "نمایند،  همچنین  ساوردو  هینر  و  فرنچ  درک  فرهنگ  1998)6ی  کتاب  در  مدیریت،  ( 
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های خصوصی، که باید تأثیر بدی بر زندگی اجتماعی که در آن  ای است بر عهده بنگاهوظیفه   "مسئولیت اجتماعی

. اهم این وظایف عبارت است از؛ حفظ محیط زیست، عدالت در استخدام، رعایت اخلاق  "کنند، نگذارندکار می 

 قبت در رشد جامعه باشد. تواند عوامل مای و توجه به حفظ کیفیت محصول که میحرفه

های اجتماعی در بخش عام به اصول اخلاقی و در بخش خاص توجه  در علم مدیریت استراتژیک نیز مسئولیت

ریزی استاتژی بهینه مبدل شده است. البته در مورد مسئولیت اجتماعی نظرات مخالف و موافق  خاص به برنامه

های  آزاد با مسئولیت اجتماعی مخالف است و آن را با مکانیسم  وجود دارد. فریدمن یکی از علمای طرفدار اقتصاد

هایی همچون؛ کاهش قیمت محصولات برای کاهش نرخ تورم،  ( سیاست1970داند. فریدمن)اقتصاد آزاد تضاد می 

ها و توجه به محیط زیست را مخالف حقوق صاحبان سرمایه و سهامداران  کاهش نرخ بیکاری از طریق رشد استخدام

رساند، وی معتقد  گر است که، به کارآیی اقتصادی بنگاه آسیب میاند و مسئولیت اجتماعی یک نظریه تخریبدمی

های سودآور با  است؛ باید مسئولیت اجتماعی بنگاه اقتصادی در راستای استفاده از امکانات جامعه برای فعالیت

وان یکی از طرفداران مسئولیت اجتماعی معتقد  عن( به 1979توجه به بازارهای رقابتی استفاده شود. اما، کارول)

است؛ که مدیران یک بنگاه اقتصادی، باید به چهار مسئولیت اقتصادی، حقوقی، اخلاقی و فداکاری توجه خاصی 

های حقوقی  گیری مسئولیتباید داشته باشد و معتقد است که، مسئولیت اخلاقی و فداکاری در زمان حال به شکل

تبدیل شود و عدم توجه به مسئولیت اجتماعی سبب دخالت دولت و کاهش کارآیی اقتصادی  و اخلاقی در آینده 

شکلمی البته،  پایه شود.  بر  کارل  و  فریدمن  نظریات  مسئولیت گیری  بنگاهی  سود  براساس  اجتماعی  های  های 

 (.2014،  1ل کورناشود )اقتصادی مطرح می

سازی مسئولیت اجتماعی شرکت در عملکردهای  یکپارچهبررسی  بهای  (، در مقاله2022)2ریناویانتی و همکاران 

 -2015شرکت در بازده زمانی    435تجاری و تأثیر آن بر عملکرد شرکت: شواهدی از صنعت تولید اندونزی بر روی  

ی  ساز اند. نتایج این تحقیق مبین آن است که، یکپارچه با استفاده از روش تابلویی با اثرات تصادفی نموده  2019

اجتماعی   بر عملکرد مشتری، کارمند، عملیاتی و مالی داشته و رابطه بین  شرکت تأثیر قابل مسئولیت  توجهی 

اجتماعی  یکپارچگی  می مسئولیت  مالی  عملکرد  و  عملیاتی شرکت  عملکرد  و  کارمند  مشتری،  توسط  تواند 

بر عملکرد مشتری و مالی در صنایع  مسئولیت اجتماعی شرکت تأثیر بالایی   سازی گری شود و نیز یکپارچه میانجی 

 .زیست داردزیست نسبت به صنایع حساس به محیطغیرحساس به محیط 

مسئولیت اجتماعی شرکتی در بازده مالی بانکداری اسلامی در  (، به بررسی ارتباط  2022)3ظفر و همکاران 

اند.  مربعات معمولی پرداختهبا استفاده از روش  رگرسیون حداقل    2017-2003های  های پاکستان طی سالبانک

های اسلامی، منطبق  و عملکرد مالی بانک  مسئولیت اجتماعی شرکتی نتایج این تحقیق حاکی از آن بوده که، بین

های اسلامی، که شود که، بانک سهامدار، رابطه مثبت معناداری وجود داشته و این سبب آن می  -با نظریه ابزاری
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نمایند، عملکرد مالی خوب و تأثیرمثبتی بر سهامداران  ور گسترده تضمین میطمسئولیت اجتماعی شرکتی را به

همراه دارد و  بانک های اسلامی در مسئولیت اجتماعی شرکتی بازده ابزاری را به خود دارند. از این رو، مشارکت

 هزینه نیست.

بر مشارکت    مسئولیت اجتماعی شرکتیپیامدهای ابتکارات  ای تحت عنوان  (، در مقاله2021)1ی ای آپادح  و  باپات

اند.  بخش اصلی صنعتی هند با استفاده از روش تابلویی اثرات تصادفی پرداخته 10سازمان مربوط به  23کارکنان 

نتایج این تحقیق حاکی از این است که، تاثیر ابتکارات مسئولیت اجتماعی شرکتی بر مشارکت کارکنان مثبتی 

   ت.داشته اس 

بخشی قیمت سهام با تاکید  بررسی افشای مسئولیت اجتماعی، آگاهیای به(، در مقاله1402کریمی و نصیرزاده)

اند. نتایج حاکی از آن است که؛  شرکت با استفاده از روش تابلویی پرداخته  186بر نقش حاکمیت شرکتی بر روی  

میت شرکتی رابطه مثبت و معناداری وجود دارد.  رسانی قیمت سهام و حاکبین مسئولیت اجتماعی شرکت و اطلاع

های با مسئولیت اجتماعی بالاتر،  بنابراین نقش میانجی حاکمیت شرکتی مورد تأیید است. همچنین، در شرکت 

   .تر است رسانی قیمت سهام قوی تأثیر مسئولیت اجتماعی شرکت و حاکمیت شرکتی بر اطلاع 

ای به بررسی اثر قدرت و دانش مالی مدیرعامل بر رابطه بین ریسک  (،در مقاله1402همکاران)امری اسرمی و  

ان. نتایج این تحقیقمعرف  شرکت با استفاده روش تابلویی با اثرات ثابت پرداخته   102سازمانی و عملکرد بر روی  

های شرکت، عملکرد  فزایش ریسکآن است که، ریسک سازمانی با عملکرد شرکت رابطه منفی و معنادار دارد و با ا

یابد. قدرت مدیرعامل با عملکرد شرکت رابطه منفی و معنادار دارد و این سبب  شرکت ضعیف و بازدهی کاهش می

طلبی آنها را در جهت منافع خودشان فراهم شود که، قدرت مدیران عامل با وظیفه دوگانه، زمینه فرصتآن می

ا عملکرد شرکت رابطه مثبت و معناداری دارد و عامل دانش مالی موجب بهبود  کنند. دانش مالی مدیران عامل بمی

شود. اما ،قدرت و دانش مالی مدیران عامل بر رابطه ریسک  های راهبری شرکتی و بهبود عملکرد شرکت میمکانیزم 

 .سازمانی با عملکرد اثر نداشته است

همکاران) و  مقاله1401یزدی  در  نفو(،  نقش  عنوان  تحت  ذیای  و  ذ  مدیرعامل  قدرت  بین  رابطه  بر  نفعان 

با استفاده از رگرسیون خطی چند متغیره    1398-1394شرکت در بازده زمانی    172مسئولیت اجتماعی شرکت در  

بین قدرت مدیرعامل و مسئولیت اجتماعی شرکت رابطه مثبت و    حاکی از آن است که،نتایج    بررسی نموده اند.

رابطه بین قدرت مدیرعامل و افشای مسئولیت پذیری اجتماعی در  نفوذ ذینفعان    و تاثیرداشته داشته  معنادار وجود  

   .نماید میرا تشدید  

ها و محدودیت مالی با توجه به  اجتماعی شرکت ای تحت عنوان مسئولیت(، در مقاله 1399دعائی و روحانی)

با استفاده    1397-1388های  شرکت طی سال  141در    های وابسته به دولتگری شرکت نقش تعدیل  چرخة عمر و

ها به سه گروه درحال رشد،  ی عمر شرکتبندی چرخه اند. با توجه به تقسیماز رگرسیون لجستیک بررسی نموده 
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ولیت اجتماعی و محدودیت مالی در مرحلة رشد شرکت رابطه  بالغ و درحال افول مشخص گردید که، بین مسئ

منفی و معناداری وجود داشته و بین مسئولیت اجتماعی و محدودیت مالی در مرحلة بلوغ و افول شرکت رابطه  

های وابسته به دولت هیچ اثر معناداری در رابطه بین مسئولیت اجتماعی منفی و معناداری وجود دارد و نیز شرکت

 دیت مالی ندارند. و محدو

 

 فرضیه های پژوهش  

   .داری وجود داردی معنیرابطه  های تجاریبانک عملکرد مالی و بین مسئولیت اجتماعی   فرضیه اول:

 داری وجود دارد. ی معنیرابطه   های تجاریبانک شمول مالی و بین مسئولیت اجتماعی   فرضیه دوم:

داری  ی معنیرابطه تهران   بورس در شده های پذیرفتهشرکت  ثبات مالی و بین مسئولیت اجتماعی  فرضیه سوم:

 وجود دارد. 

 

 روش شناسی پژوهش 

توصیفی است و نیز،   شود، پژوهش مزبور همبستگیکه در این پژوهش رابطه بین متغیرها بررسی می لحاظ اینبه

باشد. ازطرفی، این پژوهش  اده شود. پس، پژوهش کاربردی نیز میگیری استفتواند در فرایند تصمیم این پژوهش می

های مورد نیاز برای جامعه آماری این  باشد. دادهرویدادی میها، اسنادی و از لحاظ زمان اجرا، پساز لحاظ نوع داده

بورس و فرا  های پذیرفته شده در های مالی حسابرسی شده بانکاز صورت 1400تا  1396های پژوهش طی سال

 باشند: بورس اوراق بهادار تهران، نرم افزار ره آورد نوین، کدال، تدبیرپرداز که دارای شرایط زیر می

 . های مالی حسابرسی شده باشندو صورت  اطلاعاتدر طول دوره تحقیق فعالیت داشته و دارای   (1

   .نداشته باشند   1نسبت بدهی بیش از    (2

 .حقوق صاحبان سهام آنها منفی نباشد (3

  د.افزوده منفی نداشته باشن  ارزش  (4

 .اسفند باشد   29سال مالی آنها منتهی به     (5

 

بانک تجاری است که، بانک ملت، بانک تجارت، بانک صادرات، بانک    17، جامعه آماری  1بنابراین، مطابق جدول  

و پست بانک ایران از  پارسیان، بانک پاسارگارد، بانک سینا، بانک اقتصاد نوین، بانک کارآفرین، بانک خاورمیانه  

های تجاری بورسی و بانک سامان، بانک آینده، بانک رفاه کارگران، بانک دی، بانک شهر، بانک سرمایه  دسته بانک

 باشند. های فرابورسی میو بانک ایران زمین بانک
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 حذف و انتخاب نمونه آماری -1جدول 

 شرح
شده   حذف هایبانک

 در مجموع دوره
 ها بانکعداد كل ت

 40  بورس اوراق بهادار   بانکهایکل 

  ( 8) حذف به علت ارزش افزوده منفی 

  ( 6) حذف به علت فعالیت در خارج از دوره تحقیق 

  ( 3) حذف به علت صفر شدن حقوق صاحبان سهام 

  ( 6) ادغام و عدم دسترسی به اطلاعات حذف به علت 

 17  جامعه آماری 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 پژوهش های مدل

های تابلویی استفاده شده است.  داده   روش  در چارچوب  گانه  چند  خطی  رگرسیون  مدل  ها ازفرضیه  آزمون  برای

اند. برای تفسیر  مشغول فعالیت بوده  1400تا  1396بانک تجاری که از ابتدای سال   17جامعه آماری این پژوهش

 ( استفاده شده است.  3( و )2)  (،1ترتیب از الگوهای )های اول، دوم و سوم پژوهش بهفرضیه

(1      )𝐹𝑃𝑖𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1𝐶𝑅𝑆𝑖𝑡 + 𝛼2𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝛼3𝑇𝑎𝑛𝑔𝑖𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖𝑡 + 𝛼4𝐴𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝛼5𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝜇𝑖𝑡   
 

  (2    )  FI𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝑅𝑆𝑖𝑡 + 𝛽2𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝛽3𝑇𝑎𝑛𝑔𝑖𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖𝑡 + 𝛽4𝐴𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝛽5𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝜇𝑖𝑡 
 

  (3    )FS𝑖𝑡 = 𝛾0 + 𝛾1𝐶𝑅𝑆𝑖𝑡 + 𝛾2𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝛾3𝑇𝑎𝑛𝑔𝑖𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖𝑡 + 𝛾4𝐴𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝛾5𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝜇𝑖𝑡 

 

 که درآن، متغیرهای وابسته عبارتند از:

𝐹𝑃𝑖𝑡 آید  های بدست میها است و از نسبت خالص سود بر کل داراییهمان نرخ بازده کل داراییمالی که   : عملکرد

 (. 1393)نیکومرام و همکاران،  

 FI𝑖𝑡؛ دردسترس بودن، نفوذ و میزان    بعُدمندی از خدمات مالی تلقی شده که شامل سه  : شمول مالی به نوعی بهره

ها برای استفاده از  بعُد دسترسی، نشانگر توانایی خانوارها و بنگاه. (1،2015باشد)سارما استفاده از خدمات مالی می

تعداد خودپردازها    که، شاخص آنهایی مانند زمان و مسافت است  و خدمات مالی با توجه به محدودیت  محصولات

  ، شاخص آنکهبعُد نفوذ اشاره به فراگیری خدمات بانکی دارد  ر است،  هزار نف   100و تعداد شعب بانکی به ازای هر  

و   محصولاتو در بعُد استفاده، الگوهای مصرف  شودگیری میاندازههزار نفر 100تعداد حسابهای بانکی به ازاء هر 

 
1 - Sarma 
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توجه مورد  مالی  آن    خدمات  که، شاخص  بانکی  مبادلاتتعداد  است  اعتبارات  از  استفاده  میزان  و   هر حساب 

)مارسلین و  2پژوهش از بعُد دردسترس بودن مدنظر قرار گرفته است در این    (.1،2021)چینودا و ماشامبا باشد.می

 (. 3،2021همکاران

FS𝑖𝑡همان شاخص    که  : ثبات مالیZ  بر انحراف    4مجموع بازده دارایی و نسبت سرمایه  است که از لگاریتم نسبت

 (.  1397و بزرگ اصل و همکاران،    1400آید )سلیمانی و همکاران،  معیار بازده دارایی بدست می

 متغیر مستقل عبارتند از؛ 

𝐶𝑅𝑆𝑖𝑡 ( بدین صورت است که، اگر  1979) 6و ابوت و مانسن  (1979) 5بر اساس روش ارنست : مسئولیت اجتماعی

افشاء نشده باشد امتیاز صفر داده  یک قلم از اقشاء مسئولیت اجتماعی شرکت ها انجام شده باشد، امتیاز یک و اگر  

شود؛ بنابراین تعداد اقلام افشاشده به کل اقلام قابل افشاء در گزارشگری مسئولیت اجتماعی شرکت ها بر اساس  می

حساس یگانه و  )ها، بیانگر امتیاز مسئولیت اجتماعی شرکت ها است  داده های مندرج در گزارشهای سالانه شرکت

 (. 1400کریمی دلدار،    و محمدی و  1394برزگر،  

 و متغیرهای کنترلی عبارتند از؛ 

𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡(. 1393نیکومرام و همکاران،  آید )دست میکه از طریق تقسیم کل بدهی بر کل دارایی به : اهرم مالی 

𝑇𝑎𝑛𝑔𝑖𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖𝑡شود  دارارایی محاسبه میهای غیر جاری بر کل  های مشهود که از طریق تقسیم دارایی:  دارایی

 (. 1400سلیمانی و همکاران،  )

𝐴𝑔𝑒𝑖𝑡  گیری  براساس فاصله زمانی بین تاریخ پذیرش در بورس تا پایان دوره زمانی پژوهش، اندازه: سن شرکت که

 ( 1401شود )یزدی و همکاران،  می

𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡  (. 1400محمدی و کریمی دلدار،  شود ) می : اندازه شرکت که از طریق لگاریتم طبیعی کل دارایی ها محاسبه 

 

 نتايج آماری پژوهش 

 . آمار توصیفی1-6

های پژوهش در مورد آمار توصیفی و مانایی متغیرها بررسی شود. بنابراین، در جدول  لازم است قبل از تخمین مدل

نشان داده شده    1400-1396های  بانک تجاری در فاصله زمانی سال  17برای  ، آمار توصیفی متغیرهای پژوهش  2

 است. 
 

 
1 - Chinoda  and Mashamba 

 نماید.دسترسی بانکداری دیجیتال و شمول مالی را تفسیر می  بعُد لحاظ تغییرات در سیستم بانکی در ایران و توسعه حوزه بانکداری توجه به به - 2
3  -Marcelin et al 

 .حاصل تقسیم سرمایه پایه به مجموع داراییهای موزون شده به ضرایب ریسک برحسب درصد استنسبت سرمایه،  - 4
5  -Ernst 
6  -Abbott and Manson 
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 آمار توصیفی متغیرهای تحقیق  -2جدول 

 كمینه  بیشینه میانه میانگین  نماد متغیر متغیر
انحراف  

 معیار 
 كشیدگی  چولگی

 𝐶𝑅𝑆𝑖𝑡 463/0 483/0 766/0 105/0 152/0 277/0 - 937/1 اجتماعی مسئولیت

 𝐹𝑃𝑖𝑡 149/0 095/0 728/0 183/0 143/0 325/1 962/4 عملکردمالی 

 FI𝑖𝑡 004/0 005/0 017/0 005/0 013/0 983/0 - 217/3 شمول مالی 

 FS𝑖𝑡 923/3 825/3 238/5 184/0 382/0 923/2 921/5 ثبات مالی 

 𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡 595/0 586/0 623/2 036/0 259/0 964/1 511/14 اهرم مالی 

 𝑇𝑎𝑛𝑔𝑖𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖𝑡 005/0 002/0 057/0 001/0 008/0 159/3 182/15 های مشهود دارایی

 𝐴𝑔𝑒𝑖𝑡 875/2 944/2 951/3 099/1 424/0 923/5 828/10 سن شرکت 

 𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 453/14 242/14 188/20 532/10 523/1 855/0 333/4 اندازه شرکت 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 های تشخیصی آزمون

دار بودن  قبل از برآورد مدل به منظور اطمینان از نتایج تحقیق و ساختگی نبود روابط موجود در رگرسیون و معنی 

، بیان شده است. با توجه به نتایج 2یافته بررسی شده است و نتایج در جدولفولرتعمیممتغیرها، از روش دیکی  

 ، مشخص گردید که تمامی متغیرها  در سطح مانا هستند. 2جدول  

 
 ، نتايج آزمون ريشه واحد 2جدول 

 احتمال  آماره آزمون نماد متغیر متغیر

 FP 737/5 - 000/0 عملکردمالی 

 FI 378/4 - 000/0 شمول مالی 

 FS 914/58 - 000/0 ثبات مالی 

 CSR 095/9 - 000/0 اجتماعی مسئولیت

 LEV 349/8 - 010/0 اهرم مالی 

 TANG 173/9 - 000/0 های مشهود دارایی

 AGE 549/69 - 000/0 سن شرکت 

 SIZE 924/21 - 000/0 اندازه شرکت 

 های پژوهشگر منبع: یافته
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درصد    5کمتر از    الگوهای پژوهشچون سطح معناداری آزمون اف لیمر در همه    ،3لجدودرادامه، براساس نتایج در  

 شود. استفاده میهای تلفیقی های تابلویی در مقابل رویکرد دادهاست، از این رو رویکرد داده

 
 )چاو) نتايج آزمون اف لیمر   -3جدول

 نتیجه داریسطح معنی آماره آزمون الگوی 

 های تابلویی داده 000/0 34/12 اول

 های تابلویی داده 000/0 67/13 دوم

 های تابلویی داده 000/0 78/12 سوم 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

درصد    5از    پژوهش بالاتر  الگوهای  همه  چون سطح معناداری آزمون در  ،4  جدول  راساس نتایج درب  و درنهایت،

 .گیردمورد پذیرش قرار می  ثابتر مقابل اثرات  د  تصادفیاست، از این رو اثرات  

 
 نتايج آزمون هاسمن  -4جدول

 نتیجه داریسطح معنی آماره آزمون الگوی 

 اثرات تصادفی  56/0 03/2 اول

 اثرات تصادفی  76/0 09/3 دوم

 اثرات تصادفی  63/0 56/1 سوم 

 پژوهشگر های منبع: یافته

 

 نتايج تخمین مدل پژوهش 

،  Fداری آزمون  ، نتایج تخمین الگوهای اول، دوم و سوم بیان شده که، مقدار احتمال معنی7و    6،  5های  در جدول

داری کل الگوهای و صفر بودن تمامی ضرایب رگرسیون  مبنی بر عدم معنی  0Hاست و فرضیه    05/0کمتر از مقدار  

 شود. زمان رد میبطور هم

 

 آزمون فرضیه اول

 t  33/4و آماره  0206/0و ضریب  05/0،  متغیر مسئولیت اجتماعی  دارای احتمال کمتر از 5جدول  با توجه به

توان گفت که، متغیر مسئولیت اجتماعی در الگوی پژوهش اثر مثبت و معناداری  بر عملکرد  بنابراین، می   است.

 داشته است.    1400-1396بانک تجاری طی دوره زمانی    17مالی در  
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 نتايج مربوط به تخمین الگوی اول -5جدول 
 احتمال  tآماره استاندارد خطای ضرايب نماد متغیر متغیر

 𝛼0 308/0 - 088/0 50/3 - 0005/0 عرض از مبدا 
 𝐶𝑅𝑆𝑖𝑡 0206/0 006/0 33/4 000/0 اجتماعی مسئولیت

 𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡 183/0 - 0589/0 107/3 - 004/0 اهرم مالی 
 𝑇𝑎𝑛𝑔𝑖𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖𝑡 098/0 0336/0 917/2 030/0 های مشهود دارایی

 𝐴𝑔𝑒𝑖𝑡 138/0 0671/0 056/2 000/0 سن شرکت 
 𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 056/0 - 0138/0 051/4 - 010/0 اندازه شرکت 

R2=0/672 F(prob)= (000/0)62/23  

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 :آزمون فرضیه دوم. 7- 2

است.   t  235/4و آماره  072/0و ضریب  05/0،  متغیر مسئولیت اجتماعی  دارای احتمال کمتر از 6اما، درجدول

توان گفت که، متغیر مسئولیت اجتماعی در الگوی پژوهش اثر مثبت و معناداری  بر شمول مالی در  بنابراین، می 

 اشته است. د   1400-1396بانک تجاری طی دوره زمانی    17

 
 نتايج مربوط به تخمین الگوی دوم -6جدول 

 احتمال  tآماره استاندارد خطای ضرايب نماد متغیر متغیر

 𝛽0 127/0 152/0 835/0 173/0 عرض از مبدا 
 𝐶𝑅𝑆𝑖𝑡 072/0 004/0 235/4 000/0 اجتماعی مسئولیت

 𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡 115/0 - 0357/0 215/3 - 003/0 اهرم مالی 
 𝑇𝑎𝑛𝑔𝑖𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖𝑡 007/0 002/0 321/3 006/0 های مشهود دارایی

 𝐴𝑔𝑒𝑖𝑡 001/0 - 0003/0 33/3 - 002/0 سن شرکت 
 𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 123/0 042/0 895/2 004/0 اندازه شرکت 

R2=0/657 F(prob)= (000/0)87/21  

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 :. آزمون فرضیه سوم 7- 3

   tو آماره    019/0و ضریب  05/0،  متغیر مسئولیت اجتماعی  دارای احتمال کمتر از  7درنهایت، باتوجه به جدول

توان گفت که، متغیر مسئولیت اجتماعی در الگوی پژوهش اثر مثبت و معناداری  بر  است. بنابراین،  می  251/3

 است.داشته     1400-1396بانک تجاری طی دوره زمانی    17ثبات مالی در  
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 نتايج مربوط به تخمین الگوی سوم -7جدول 

 احتمال  tآماره استاندارد خطای ضرايب نماد متغیر متغیر

 𝛾0 005/0 0015/0 251/3 010/0 عرض از مبدا 

 𝐶𝑅𝑆𝑖𝑡 019/0 004/0 282/4 000/0 اجتماعی مسئولیت

 𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡 074/0 - 018/0 928/3 - 051/0 اهرم مالی 

 𝑇𝑎𝑛𝑔𝑖𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖𝑡 082/0 021/0 827/3 046/0 های مشهود دارایی

 𝐴𝑔𝑒𝑖𝑡 125/0 042/0 982/2 004/0 سن شرکت 

 𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 007/0 - 002/0 867/2 - 016/0 اندازه شرکت 

R2=0/756 F(prob)= (000/0)43/20  

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 بحث و نتیجه گیری 

تأثیر مسئولیت اجتماعی شرکت برعملکردمالی،ثبات مالی و شمول مالی در  هدف اصلی پژوهش مزبور بررسی  

های  بوده و داده  1400تا    1396های  های تجاری با استفاده از روش تابلویی با اثرات تصادفی در طی سالبانک

از   بورس    17پژوهش   پذیرفته شده در  فرابورسی  و  بورسی  اعمال  بانک تجاری  از  تهران که پس  بهادار  اوراق 

 و  بین مسئولیت اجتماعی  یآوری شده است. درفرضیه اول، رابطه اند، جمعهای موردنظر انتخاب شدهمحدودیت

، متغیر مسئولیت اجتماعی اثر مثبت و معناداری بر  های تجاری بررسی شده است. بر این اساس بانک عملکرد مالی

فعالیت  داشته است و این بدان معنا است که،    1400-1396اری  طی دوره زمانی  بانک تج  17عملکرد مالی در  

های مسئولیت اجتماعی شرکتی درک مثبتی در ذهن مشتریان بالقوه ایجاد می کند که به جذب آنها کمک می  

-جذب سرمایهای مثبت در  گزینهعبارتی  های تجاری می شود و بهکند و در نهایت منجر به افزایش عملکرد بانک

(،  1394دست آمده در این بخش با مطالعات )حساس یگانه و برزگر،گذاران در بازار بورس می باشد. نتیجه به

کریمی و  )نیکومرام،1400دلدار،)محمدی  و  هم1393(  می(  در  سو  رابطهباشد.  دوم،  مسئولیت  فرضیه  بین  ی 

، متغیر مسئولیت اجتماعی اثر مثبت و  ین اساسهای تجاری بررسی شده است. بر ابانک شمول مالی و اجتماعی

مالی در   بر شمول  زمانی    17معناداری  افزایش مسئولیت    1400-1396بانک تجاری طی دوره  و  است  داشته 

تعداد خودپردازها و تعداد شعب بانکی و دردسترس بودن خدمات بانکی و رشد شمول  اجتماعی شرکتی سبب رشد  

می به  گردد.مالی  آمنتیجه  )سارما،  دست  مطالعات  با  بخش  این  در  و همکاران،  2015ده  )مارسلین   ،)2021  ،)

(  1393( و )نیکومرام،  1400دلدار،(، )محمدی و کریمی1394(، )حساس یگانه و برزگر،  2021)چینوراو ماشامبا،  

ررسی شده  های تجاری ببانک ثبات مالی و  ی بین مسئولیت اجتماعی فرضیه سوم، رابطه باشد. اما، در  سو میهم

بانک    17متغیر مسئولیت اجتماعی اثر مثبت و معناداری بر ثبات مالی در  است. نتیجه تخمین معرف آن بوده که،  

تر بین  داشته است و افزایش مسئولیت اجتماعی شرکتی سبب ارتباط قوی  1400-1396تجاری  طی دوره زمانی  
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دست آمده در این  نتیجه به را افزایش دهد. الی بانکبانک و مشتریان آن شده و در نهایت رشد ثبات و پایداری م

(،  1394(،  )حساس یگانه و برزگر،1400اصل و همکاران، (، )بزرگ1400بخش با مطالعات )سلیمانی و همکارن، 

با توجه به نتایج به دست آمده در  در ادامه  باشد.  سو می( هم1393( و )نیکومرام،1400دلدار،)محمدی و کریمی

 گردد؛ های پژوهش ارائه میپژوهش پیشنهادهایی بر مبنای یافتهاین  

های تجاری  برای  بهبود  سودآوری  و  عملکرد   شود؛ بانکباتوجه به فرضیه اول، پژوهش پیشنهاد می  به -

در بازار  توجه خاصی به مسئولیت اجتماعی شرکتی داشته و در این راستا، بانک مرکزی و دیگر نهادهای  

 راهکارهای تشویقی میتوانند، استفاده نمایند. نظارتی از  

گذاری در سهام ، گزارش  باتوجه به فرضیه دوم، پیشنهاد می شود ؛ سرمایه گذاران باید قبل از سرمایه   -

ها اطمینان حاصل کنند و به  های توسعه بانکهای مسئولیت اجتماعی شرکتی را بررسی کنند تا از برنامه

 مند شوند.  بالاتری در آینده بهره شکلی تضمین شده از سود  

ها را تشویق نماید، که برای دستیابی به سطوح  باتوجه به فرضیه سوم، پیشنهاد می شود؛ دولت باید بانک   -

های مسئولیت اجتماعی شرکتی  بالاتر ثبات و پایداری مالی، به ویژه در مناطق محروم کشور، به فعالیت

طور منظم کنترل نموده و فعالیت های  ها را بهن باید ثبات بانکگذراتوجه خاص نماید و همچنین قانون

پاداش و صلاحیت انواع مختلف  ارائه  با  اجتماعی شرکتی را  بانکمسئولیت  های دارای مسئولیت  ها به 

 اجتماعی تشویق نمایند. 
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Abstract 
Corporate social responsibility is one of the important topics of business ethics, which is concerned 

with the role of companies in society and is a set of duties and obligations that the company should 

interpret in order to maintain, care for and help the society in which it operates  .The main purpose of 

this research is to investigate the effect of corporate social responsibility on financial performance, 

financial stability and financial inclusion in commercial banks using the panel method with random 

effects during the years 2017 to 2021 and the research data from 17 listed and over-the-counter 

commercial banks accepted in Tehran Stock Exchange, which were selected after applying the desired 

restrictions, has been collected.  In the first hypothesis, it was determined that social responsibility had 

a positive and significant effect on financial performance in a commercial bank, and this means that 

corporate social responsibility activities create a positive perception in the minds of potential customers, 

which helps attract them and Finally, it leads to an increase in the performance of commercial banks, 

and in other words, it is a positive option in attracting investors in the stock market.  In the second 

hypothesis, it was determined that social responsibility had a positive and significant effect on financial 

inclusion in commercial banks, and the increase in corporate social responsibility causes the growth of 

the number of ATMs and the number of bank branches, the availability of banking services and the 

growth of financial inclusion.  In the results of the third hypothesis, it was determined that social 

responsibility has a positive and significant effect on the financial stability of commercial banks, and 

the increase in corporate social responsibility causes a stronger relationship between the bank and its 

customers and ultimately increases the stability and financial stability of the bank. 

research innovation; Considering the critical conditions of the country and the growth of the country's 

banking system towards electronic banking, it is very important to investigate the impact of corporate 

social responsibility in the activities of banks. Therefore, in this research, the impact of corporate social 

responsibility on financial performance, financial stability and financial inclusion of commercial banks 

admitted to the Tehran Stock Exchange has been investigated. 

Keywords: Corporate Social Responsibility, Financial Performance, Financial Stability, Financial 

Inclusion. 
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