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 آن  تأثیر ها و شرکت  یطیاطمینان محسنجش عدمی الگو نییتب

 هاشرکت  یمال یهای ژگ ینوسان و بر 
 

 

 06/09/1402تاريخ پذيرش:  04/07/1402تاريخ دريافت: 
 1صادق یوسف نژاد 

 2پوردریفرزانه ح

 
 چكیده

تواند  یاشاره دارد که م  پیرامون شرکتعوامل    یدگیچیبودن و پ  ینیبش یپ  رقابلیبه غ  یطیاطمینان محعدم 

 مات یاطمینان عبور کنند تا تصمعدم   نیاز ا  دیها باها تأثیر بگذارد. شرکت شرکت  جیو نتا  یاستراتژ   ات،یبر عمل

  لگو ایک    نییتب  پژوهش،  نیا  ی هدف اصل  سازگار شوند.  رییدر حال تغ  طی ثر با شراؤطور مو به  رندیآگاهانه بگ

تجربی است. بدین منظور،    هایهشو پژو    ینظر   مبانی  منظر  از  هاشرکت   یطی اطمینان محسنجش عدم   برای

  لفه ؤممناسب برای هر    اریمعهای اصلی، از بین چندین معیار، یک  با استفاده از روش آماری  تحلیل مؤلفه

ی  طیاطمینان محعدم دهی به هر مؤلفه، میزان  گردد و در مرحله بعد، با وزنانتخاب می  یطیاطمینان محعدم 

گیرد.  مورد آزمون قرار می  هاشرکت   یمال  یهایژگینوسان وبا    شود. سپس اثر این متغیرهر شرکت سنجیده می 

  ون یرگرس  لیپژوهش از تحل  یهاهی آزمون فرض  یراشرکت استخراج گردید و ب  131های  در این راستا، داده 

ی، نوسان  طیاطمینان محعدم با افزایش    که  دهدی آمده نشان مدستبه  جینتا  استفاده شده است.  رهیمتغچند 

ی،  طیاطمینان محعدم یابد. زیرا در شرایط  افزایش می   هاشرکت   یبده  نهیهز نقد و نوسان  نوسان وجه  سودآوری،  

امر    نیشوند که امی مواجه    ییهابا چالش   ندهیآ  یهانهیو هز  یگذار متیتقاضا، ق  قیدق  ینیبشیپها در  شرکت 

افزایش  ها تأثیر بگذاردآن   یبده  نهیهزنقد و  ، میزان نگهداشت وجه سود   هیبر حاش  تواندیم این،  بر  . علاوه 

  هاشرکت   یسود سهام پرداختی با افزایش نوسان بازده سهام، نوسان اهرم مالی و نوسان  طیاطمینان محعدم 

 داری ندارد.  رابطه معنی 

نوسان  ،  نقدوجه   نوسان، نوسان سودآوری،  هاشرکت   یمال  یهای ژگیوی،  طی اطمینان محعدم   هاي كلیدي:واژه 

 . یاهرم مال

 
 sadeghyousefnezhad@gmail.com .ایران  تهران، اسلامی، آزاد دانشگاه  مرکزی، تهران واحد حسابداری، گروه 1

 fheidarpoor@yahoo.com نویسنده مسئول   .تهران، ایران  اسلامی، آزاد دانشگاه  تهران مرکزی، واحد حسابداری، گروه 2

https://doi.org/10.30495/faar.2023.1994881.3723


  و همکاران نژاد وسف يصادق   ...  /   ي هایژگيآن بر نوسان و  ریها و تأثشرکت یط یمح نانیاطمسنجش عدم يالگو نییتب       28

 
 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش
 1402زمستان  /60 پیاپی /15 ۀدور

 مقدمه   -1

ها و واحدهای تجاری متأثر از عوامل محیط خارجی است که سازمان در آن امروزه تقریباً فعالیت همه سازمان 

ها  سودآوری آن شود که عملکرد و  ها با محیط خود سبب میناپذیر سازمان کند. وجود روابط انکار فعالیت می 

بینی صورت ایجاد تغییرات غیرمنتظره و پیش   تا حد زیادی به عوامل محیط خارجی بستگی داشته باشد. در این

ها را تحت تأثیر قرار  تواند سودآوری و عملکرد سازمان نشده در عوامل محیط خارجی، در بسیاری از موارد می 

  تیبودن وضع  ینیبش یپ  رقابلیعنوان غبه   اطمینان محیطیعدم   (. مفهوم90،  1400زاده و همکاران،  دهد )ولی 

پ  یناتوان  ط،یمح تغ  ینیبش ی در  ناتوان  یطیمح  راتییتأثیر  پ  یو  می   آن  یامدها یپ  ینیبش ی در  شود  تعریف 

که    (1987)  2کن یلیم  (.29،  2015،  1)هاراش  است  محعدم معتقد  میزانطیاطمینان  به    یا  تغییرپذیری  ی 

که ناپایداری   همانند   هاییناپایداری   گردد؛میبر   آوردمی  وارد  سازمان  عملیات   به  محیطی  هایفعالیت  هایی 

  گذار قانون   هایگروه   و  شرکت  رقبای  خدمات،  و  کالا  کنندگانتأمین  مشتریان،  واکنش  بودن  بینیپیش   غیرقابل

  طورکلیبه .  باشند  نداشته  کارایی  مداوم،  تغییرات  دلیل  به  شده  گرفته   نظر   در  احتمالات  شوندمی  باعث  که

غیرقابل (  1  که   نمود  تعریف  سازمان  بر  محیط   توسط  شده  تحمیل  شرایط  توانمی  را  محیطی  های  اطمینان عدم 

بنابراین    .باشندمی   متغیر(  3  و  نموده  ایجاد  شرکت  برای  را  هاییتهدید  و  هافرصت(  2  بوده،  بینیپیش 

این کرد.    ینیبشیپ  قیطور دقجهان را به  ندهیآ  یهاتیتوان وضعیاست که نم  یادرجه   ی،طیاطمینان محعدم 

  یناش  ندهیآ  ینیبش ی افراد در پ  یو ناتوان  یریگم یتصم  ندیدر طول فرآ  یبه اطلاعات کاف   یاز عدم دسترس امر

باشد.    یناکاف  ،دانش  یتجرب  یهاهیکه منطق و پا  دیآیوجود مبه  یاطمینان زمانعدم   یشود. سطوح بالایم

محعدم  چندیم  یطیاطمینان  توسط  مح  نیتواند  مشتر  یطیمؤلفه  عمده  نیتأم  ان،یمانند  رقبا،  کنندگان، 

عوامل،    نیا  انیشود. در م  تیهدا  یو فناور  ینیبشیپ  رقابلیو غ  ینیبشیفروشان، کارمندان، عوامل قابل پ

  ی طیاطمینان محمنابع عدم   نیترشده و مداوم، شناخته   عیو تحولات سر  راتییتغ  لیبازارها و رقبا به دل  ،یفناور

 (. 2،  2020،  3یشموتولیدرو)  هستند

عدم   یهنگام افزا  یطیمح  نانیاطمکه  زمان  گذشت  برا  کیتلاش    ابد،یی م  شیبا    ت یریمد  یشرکت 

  شی افزای خطوط تجار   تیریمد یپردازش اطلاعات برا  یهانهیهز و شودیم ترنه یپرهز ،ی تجار یهای مشخط

خود    یتجار  یهات ی فعال  ناشی از  یا یو کاهش مزا  نهیهز  شی افزا  ها متحملیابد. با ادامه این شرایط، شرکت می

ها ملزم به  شرکت یابد و  میکاهش    ی متعدد تجار  یهات یاز فعال  هاآن  یراهبرد   یایمزا  و در نتیجه  دن شومی

  ی زیربالا، برنامه  یطیمح  نانیاطمعدم  (. 89،  1998،  4)برگ و لاوسن هستند  با آن    یو سازگار  یریپذانعطاف 

نوسانات عملکرد    جهیدهد و در نتیم   شیرا افزا  ندهیآ  یاتیعمل  سکیکند و ری را دشوارتر م  شرکت  کیاستراتژ

گذاران  ه یسرما  موجب سردرگمی درتواند  ی عملکرد م  بارهدر  اطمینانعدم جود  . و ردبه همراه دا را    یر یچشمگ
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رهیماسر  و  گردد درباره  نتوانند  بنابراین  قضاوت  ،اطلاعات  سکیگذاران  باشند.  داشته    یی کارا  درستی 

کاهش    یریگمیتصم سو یابدمی آنها  از  م  یط یمح  نانیاطمعدم   گر،ید  ی.  باعث  ها،  شرکت   شودیبالا 

  ی و حسابرس  یمواجه شوند و نظارت خارج  یشتریب  یتقارن اطلاعاتافراد با عدم   ریناظران و سا  گذاران،هیسرما

در سود فراهم    یو دستکار   یجهت ساختن امپراتور  تیریمد  یبرا  یمناسب  طیو شرا  شود  ترده یچیپ  یداخل

پنهان    یبرا   انریرا به مد  یشتر یب  یهافرصت   و  کندی م  تررا دشوار  ییاجرامدیران    امر نظارت بر رفتار  نیا  گردد.

رو، این پژوهش درصدد آن است که ابتدا با توجه محیط    (. از این 2022)هو و وانگ،    دهدی مشان  کردن رفتار

ایران،   برایالگوتجاری  را  عدم   یی  در    هاشرکت ی  طیمح  اطمینانسنجش  را  آن  اثر  سپس  و  نوسان  بیابد 

 د.مورد آزمون قرار ده  هاشرکت   یمال  یهایژگیو

 

 نظري و پیشینه پژوهش مبانی  -2

  متغیرهای   بررسی  به  که  هاییپژوهش  بیشتر  در  که  است  متغیرهایی  ترینمهم   از  یکی  محیطی  اطمینانعدم 

یک سازمان   یسازمانده یبرا ی، اقتضائ یتئوربراساس . خوردمی چشم به  اند،پرداخته  سازمان خارج اقتضایی

  ی کسانی  یو اثربخش  ییکارا  یدارا  ی مختلف سازمانده  یهاروش و    راه وجود ندارد  نیعنوان بهتربه  یراه  چیه

که سازمان با آن در ارتباط  ی است  ط یمح  تیماهی، وابستگی به  سازمانده  یراه برا   نیبهتر  . بنابراینستندین

شوند  رو می بهو ها در برقراری ارتباط با محیط، همواره با شرایطی رسازمان   .(4،  2021)محمود و همکاران،    است

اطمینان واردشده  عدم ،  همراه است. این شرایط  نانیاطمبینی آن با عدمشدنی نیست یا پیشبینیکه یا پیش

  یی ندهایساختارها و فرا ، موفق یهااست که سازمان  نیاعتقاد بر ا  ،یاقتضائی  طبق تئوراست. از طرف محیط 

گونه  این   مدیران. در نتیجه،  مطابقت داشته باشد  طیموجود در مح  نانیاطمکه با سطح عدم  کنندیرا انتخاب م

  ، پذیری پذیری تعدیل کنند. منظور از انعطاف کنند اثر این عوامل محیطی را با انعطاف ها سعی میسازمان از  

عدم  شرایط  برابر  در  شرکت  سازگاری  محیطتوانایی  در  استاطمینان  سریع  تغییرات  با  و    ی)حجاز   هایی 

پذیری و اختیار لازم را برای پاسخگویی  در راستای نیل به این هدف، مدیران انعطاف (.  28،  1390،  همکاران

های مختلفی را  توانند استراتژی محیطی، می  نانیاطمعدم شان را دارند و در زمان مواجهه با  به محیط سازمانی 

گیرد. کند را در بر میدر آن فعالیت میای را که سازمان  کار گیرند. انتخاب استراتژی توسط مدیران، زمینهبه

هایی را برای پاسخ به اندازه  گردد ولی مدیران فرصتاگرچه سازمان با توجه به ماهیت محیطی خود محدود می 

نظر  های مدیریت به نوسانات محیطی در راستای جلب کنند. واکنش ی اطراف خود ایجاد میطیمح  نانیاطمعدم 

های خود، توجه خاصی به  گذاری گیری در مورد سرمایهگذاران نیز برای تصمیمباشد. سرمایهگذاران میسرمایه

  ی هاسازمان   انر یمدو،  (. از این ر105،  1390زیان دارند )سدیدی و ابراهیمی،  و عملکرد مدیریت و صورت سود 

  وجود آورندبه   را  یو اثربخش  یوربهره   ،ییکارا  نیخود، بهتر  اریدر اخت  منابعبا استفاده از    کنندسعی می   ،موفق

  ی ر یپذانعطاف   نیا  .دنده  شیرا افزا  سازمان  یاتیعمل  یر یپذمتنوع، انعطاف   یگذار ه یسرما  یهافرصت   جادیو با ا

شده از طرف    لیتحم  یهانان یاطمد در مقابل عدمنبتوان  یدهد که به سادگی را م  امکان  نیبه سازمان ا  یاتیعمل
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  ک ی در    شرکت  یکه فروش کالا   یعنوان مثال، زمان . به دن ریقرار نگ  هاآن  و تحت تأثیر  هندپاسخ نشان د  طیمح

بتوان  تیمکان دچار محدود بهن شد،  آثار    دیننما  نیگزیرا جا  دی فروش جد  یبازارها سرعت  د  از  را  و شرکت 

عملکرد    و  دهندی انجام م  یترآ کار  ی های گذاره ی، سرمارانیمدهمچنین  د.  ن مصون دار تیمحدود  نیا  یاحتمال

موارد    نیدهند. ای ارتقا م  زینخود را    یمال  یگزارشگر تیفیک  در نتیجه بخشند و  ی بهبود م  راشرکت خود    یآت

  جه یو در نت  ندیخود استفاده نما  یسود در گزارشگر   تیریمد، کمتر از  های موفقسازمان مدیران  شود  ی مباعث  

  انیب  کیتئور  یهارابطه  .ابدیمی  شی افزا  زین  شرکتو به طبع آن بازده    افتهیشرکت ارتقا    سود  تیفیامر، ک  نیا

در روند   رای طیمح یهانان یاطمآثار عدم  یاتید به صورت عملنتوانب انری مداست که  یحالت یبرا  شده در بالا

  با شده بر شرکت را  لیتحم یطیمح یهانانیاطمآثار عدم  نتواندان ریمداما اگر   .دینشرکت حذف نما تیفعال

سود در    تیریها اقدام به مدنانیاطمعدم   نیا  آثارد، جهت حذف  نببر  نیمناسب از ب  یاتیعمل  یانتخاب استراتژ 

باعث کاهش بازده سهام    عملکردی  سود در گزارشگر   تیریجود مدد نمود و ونعملکرد خود خواه  یگزارشگر 

   .(123،  1397ی،  رمضان  و  زادهس ییر)  شودی شرکت م

که به نفع سازمان    اتخاذ کنند  یمات یتصم  ،خود  یهای استراتژ   یمال  یامدها ی با درک پبایستی    رانیمدحال  

تصمیم  .باشد در  منطقی  افراد  تصمیم،  تئوری  گزینهگیری طبق  خود  برمیهای  را  بالاترین  ای  که  گزینند 

یعنی   باشد،  داشته  را  انتظار  مورد  ممطلوبیت  از  انتخاب  بهتر  انیبا  ممکن،  حالات  را    میتصم  نیمجموعه 

  ن یبنابرا  .(74،  1395)مهرانی و همکاران،    شوندیاطمینان اتخاذ معدم   طی اغلب در شرا  ماتیتصم  نی. ارندیگمی

از    توانیرا م  یریگمیتصم  یهاطیمح دارد.    رانیمدی  برا   یینقش به سزا  یریگمیتصم  طیمح  طیاز شرا  یگاهآ

و    سکیتحت ر  طیمح  نان،یتحت اطم  طیمح  یعات به سه دسته اصلاطلا  بهی  دسترس  زانیو م  طینظر شرا

که ی  هستند، در حال  ییاطمینان نشانگر دو نقطه غاو عدم   نانیاطم  نمود،  میاطمینان تقستحت عدم  طیمح

تاری   دهدیم  نشان  را  ینینابیب  تیموقع  کی  سک،یر و  برخی 35،  1401وردی،  )معتمدی  راستا،  این    (. در 

  . مواجه هستند  اطمینان  عدم  شرایط  با  مالی،  هایگزارش   در  شده  ارائه  رویدادهای  سایر  و  اقتصادی  رویدادهای

  وسیله بدان بتوان که شود ارائه ایشیوه به اطلاعات اگر که است مدعی مالی حسابداری استانداردهای هیات

  کرد،   مقایسه  هم  با(  دوره  چند  طی  تجاری   واحد  یک  هایفعالیت   یا  و)  دیگر  تجاری  واحد  با  را  تجاری  واحد  یک

  1سون   (.174  ،5913  هندرکسن،)یافت    خواهد  افزایش  بسیار  اطلاعات(  بودن  مفید  یا)  سودمندی  میزان

  ارقام   یعنی   هاآن  خروجی   باشد،  مشابه  شرکت  دو  بین  حسابداری  هایسیستم  کند که اگر( بیان می2016)

اما از    .بود خواهد مشابه اقتصادی، یکسان  رویدادهای برای دفتری، ارزش  و سود مثل شده  گزارش حسابداری

پذیرد و هم بر محیط  آنجا که سیستم حسابداری یک سیستم نسبتاً بسته است یعنی هم از محیط تأثیر می

ها و اطلاعاتی که  (، بنابراین نوسانات محیطی ممکن است داده 87،  1397گذارد )دستگیر و سعیدی،  تأثیر می

که اثر این نوسانات را خنثی نمایند  ن برای این تحت تأثیر قرار دهد. مدیراشود را  از واحدهای تجاری منتشر می 

 
1 . Sohn 



 31       ...  يهایژگيآن بر نوسان و ریها و تأثشرکت یطیمح نانیاطمسنجش عدم  يالگو نییتب  / همکارانو  نژاد وسف يصادق  

 

 
 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش
 1402زمستان  /60 پیاپی /15 ۀدور

نمایند و در تعاملی که و گزارشات را در راستای اهداف خود به بیرون منتشر نمایند از اختیار خود استفاده می 

بین فرایند گزارشگری مالی و محیط خارج از سازمان وجود دارد، مدیران ممکن است برای دستیابی به اهداف  

های حسابداری خاصی را برای گزارشگری مالی انتخاب نمایند و از این ا منافع شخصی، روش خاص سازمانی ی

،  1390های مالی را در راستای اهداف خود گزارش نمایند )سدیدی و ابراهیمی،  طریق بعضی از اقلام صورت 

  مدیران   شغلی  نیتام  حتی  و  تامین مالی  هزینه  سهام،  قیمت  بر  را  نامطلوبی  اثرات  اطمینان محیطی(. عدم 105

القار،    خواهد  دنبالبه حسنی  و  )مرفوع  همکاران 150،  1395داشت  و  حبیب  که  2011)  1(.  معتقدند   )

و آن را به   دهدی م شیافزا را توسط سهامداران یآت یسودها  قیدق نیتخم سکی، رلااب  یطیمح نانیاطمعدم 

نوسان انجام    نیکاهش ا  یبرای  اقدام مناسب  تیریکه مدیصورت. درکندیم   لیها تبدآن   یموضوع بغرنج برا  کی

  ی هات یمحدود  ،یطیاطمینان مح. عدمشودیو سهامداران حادتر م  تیر یمد  نیب  یعاتتقارن اطلاندهد، عدم 

است. در چنین شرایطی    مؤثر  شرکت  رانیمد  ماتیو تصم  یو بر استراتژ  کندیم  جادیشرکت ا  یبرا   یجد 

ها، مدیریت سود  یکی از این فرصت.  های استراتژیکی برای مقابله با این شرایط خواهند داشتمدیران فرصت

  شرفت یپ  لیشدن به دل  یو جهان  یعمده اقتصاد   یبا روندها   نی. همچن(54،  1394)خدادادی و همکاران،    است

  ران یمد  ،در این شرایطگردد؛    یطیاطمینان محعدم   شی موجب افزا  است  رقابت ممکن  شیو افزا  یتکنولوژ

  در مواجههکنند و  می استفاده    یطی مح  راتییتغ  با   انطباق بهتر  یخود برا   اری و قدرت اخت  یریپذاغلب از انعطاف 

  ط یشرا  رایز  کنند؛یطلبانه مسود فرصت  تیریاز مد  شتریاستفاده ب  بهاقدام    ی،طینامطمئن مح  طیشرا  کیبا  

شرکت به سهامداران    تیاز وضع  یترمناسب   ریدنبال ارائه تصو  به  رانیتا مد   شودیباعث م  ثباتیب  یطیمح

امر موجب حادتر شدن    ن یا.  سود استفاده کنند  تیریاز مد  یطیاطمینان محعدم   طیمقابله با شرا  یبراو    باشند

  توان یصه مطور خلا. به شودیسود م  یدار یو سهامداران و موجب کاهش پا  تیریمد  نیب  یعاتاطلا   تقارنعدم 

مد  کرد  انیب عدم  یرانیکه  با  محکه  م  یی بالا  یطیاطمینان  تغ  ازین  شوندیمواجه  در   یمتفاوت  راتییبه 

شرکت را به   تیاز وضع یبهتر  ریو تصو ندیکنار آ یشتریاطمینان بدارند تا بتوانند با عدم  خودی های استراتژ 

 تیفیکاهش ک  جهی نتسود و در    تیری مد  شیامر موجب افزا  نیا  .دهند  ی ارائهسازمانبرونکنندگان  استفاده 

 . (44،  1401وردی،  )معتمدی و تاری   شودی سود م  یدار یسود و پا

همکاران  و  عدم 2023)  2جینگ  عنوان  تحت  پژوهشی  در  سیاست(  تصمیمات    هایاطمینان  اقتصادی، 

  های اطمینان سیاست ها هنگام افزایش عدم ری و ریسک سقوط قیمت سهام، نشان دادند که شرکت گذاسرمایه

منجر    و این امرند  کنی را مخود  از حد    شیب  یگذار هیو کاهش سرماهای مالی  اقتصادی، اقدام به افزایش دارایی

 شود. ی م  ندهیدر آسهام  سقوط    سکیبه کاهش ر
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با نقش  را    هانقد  شرکت وجه   شت و نگهدا  یطیاطمینان محعدم   نیارتباط ب (  2022)  1و حبیب   سیماگراک

  زه یبر اساس انگنتایج پژوهش بیانگر آن است که    مورد بررسی قرار دادند.عامل  ر یمد  ییتواناکنندگی  لیتعد

  ی شترینقد  ببالا، وجه اطمینان  عدم با    یطیدر مح  تیها هنگام فعالنقد، شرکت وجه   اشتنگهد  یبرا  یاطیاحت

اساس  می  ینگهدار بر  همچنین  تعدکنند.  دریافتندرعامل یمد  ییتوانا  کنندهلینقش  مد  ،  عامل    رانیکه 

  جینتا  ن،ی. علاوه بر اکنندیم  فینقد را تضعوجه   یو نگهدار   یطیاطمینان محعدم   نیتوانمندتر، ارتباط مثبت ب

  ش ی افزا  یهادر دوره  هستند،  نییپامالی    و اهرم  یمال  که دارای سلامتی  کوچک  یهاکه شرکت  دهدینشان م

 .  کنندیم  رهیرا ذخ   یشتر یپول نقد ب  نان،یاطمعدم 

دالماسیو  و  بین عدم 2021)  2شوارتز  ارتباط  مالی شرکت   هایاطمینان سیاست (  اهرم  و  را  اقتصادی  ها 

ها نیز افزایش  اقتصادی، اهرم مالی شرکت   هاییاست اطمینان سها دریافتند که با افزایش عدم بررسی کردند. آن 

  در  بازار  مالی  اهرم  و  دفتری  مالی  اهرم   در  چهارم  سه  و  دو  حداقل  ترتیب  ها بهاطمینان سیاست یابد. عدم می

 . دهد  می  قرار  تأثیر  تحت  را  آینده

و همکاران  پراکندگی عدم 2021)  3یانگ  اثر  بررسی  به  مازاد    بر  اقتصادی  هایاطمینان سیاست (  بازده 

بازار را    مازاد  ای مثبت، بازدهگونهدست آمده بهدهد که شاخص بهها نشان میپرداختند. نتایج پژوهش آن 

میپیش  سهام بینی  پرتفوی  و  سهام کند  به  نسبت  کوچک  شاخص    هایهای  تأثیر  تحت  بیشتر  بزرگ، 

 گیرد.  قرار می   اقتصادی  هایسیاست   اطمینانعدم 

  و   گذاریسرمایه  تصمیمات  و  اقتصادی  هایاطمینان سیاست ای درباره عدم ( مطالعه 2020)  4لیو و ژانگ 

  طور قابل به  اقتصادی  هایاطمینان سیاست ها انجام دادند. نتایج مطالعه نشان داد که عدم شرکت   مالی  تامین

انتشار بدهی در شرکتسرمایه ای، مانع  ملاحظه  که شود. در حالی های خصوصی میگذاری واقعی و کاهش 

شرکت  در  اثری  عدم چنین  افزایش  با  همچنین،  ندارد.  وجود  دولتی  سیاست های  اقتصادی،    هایاطمینان 

 یابد. داری افزایش نمیطور معنیها بهنقد  شرکت نگهداری وجه 

.  دادند   انجام  اطمینان سیاسیعدم  و  سود  تقسیم  سیاست  عنوان  حتت  پژوهشی را(  2019)  5احمد   و  فاروق

  هاشرکت   و  هستند  حساس  جمهوری  ریاست  انتخابات  به  نسبت  سود  تقسیم  هایسیاست   که  دریافتند  هاآن

  با   انتخابات  هایسال   در  این،  بر  علاوه  .کنندمی   پرداخت  سهام  سود  عنوانبه   را  خود  سود  از  بیشتری  درصد

   . شودمی   بیشتر  سهام  سود  پرداخت  هاینسبت   مالی،  و  پولی  های سیاست   درباره  اطمینان اقتصادیعدم   افزایش

  مالی   اهرم  و  بدهی  سررسید  بر  اطمینان سیاسیعدم  تأثیر  بررسی  به  ایمطالعه   در(  2019)  6همکاران   و  پان

  مالی   اهرم  و  بدهی  ساختار  تعیین  در  مهمی  عامل  اطمینان سیاسیعدم   که  داد  نشان  هاآن   شواهد.  پرداختند
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  در  منفی  ارتباط  این.  دارد  مالی  اهرم  و  بدهی  سررسید  با  منفی  رابطه  اطمینان سیاسیعدم   و  است  هاشرکت 

  محیط   شدن  بدتر  باعث  اطمینان سیاسیعدم   همچنین.  است  بیشتر  تر،پایین   اعتباری  رتبه  دارای  هایشرکت 

  اهرم  از و کنند استفاده بیشتر مدتکوتاه بدهی از هاشرکت که گرددمی منجر و شودمی  خارجی مالی تأمین

های تجاری نیز  اطمینان را از منظر تکنولوژی و سیاست ها عدم علاوه بر این، آن .شوند برخوردار کمتری مالی

 دارد.   منفی  شدت با اهرم مالی رابطهاطمینان به مورد بررسی قرار دادند و دریافتند که این نوع از عدم 

بی قرار دادند.  ها را مورد ارزیاکلان در سودآوری شرکت   اطمینان اقتصادتأثیر عدم   (2017)  1سیلان   و  بایار

بر    منفی  تأثیر  بهره  نوسانات نرخ  و ارز نرخ  نوسانات  رشد اقتصادی،  نوسانات نرخ  که  داد  نشان  هاآن   هاییافته

  نرخ   نوسانات  که  است  آن  از  برآوردی مدل حاکی  ضرایب  .دارد  عملیاتی  نرخ بازده سود  و  هادارایی  بازده  نرخ

بیشترین اقتصادی،  و    رشد  بنابراین،  .  است  داشته  سودآوری  بر  را  تأثیر  کمترین  ارز  نرخ  نوساناتتأثیر 

 .  بگذارد  تأثیر  شرکت  سودآوری  بر  هاشرکت   گیریتصمیم  طریق  از  تواندمی   کلان  اطمینان اقتصادعدم 

ا  هشرکتسیاسی در هزینه بدهی اطمینان عدمی به بررسی تأثیر پژوهشدر  (2015و همکاران ) وایسمن

ارتباط دارد و  ها  شرکت بالاتر    یبده  یهانه یبا هز  یاسی اطمینان سعدم ها نشان داد که  ایج آن پرداختند. نت

افزا  یجمهور استیانتخابات ر  جهیاطمینان مرتبط با نتعدم  اوراق قرضه    قیمتدر    یواحد   34  ش یمنجر به 

 . شودیم  یشرکت

( همکاران  و  بررسی  1402احمدی  به  عدم(  محتأثیر  تعد  یطیاطمینان  سرعت  در    لیبر  هدف  اهرم 

  ی ارها یمع  دهدی دست آمده نشان مبه  جیتاپرداختند. ن  شده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ  یهاشرکت 

اطمینان  تأثیر عدم همچنین  اهرم هدف دارد.    لیداری بر سرعت تعدتأثیر مثبت و معنی  یطیاطمینان محعدم 

  ف با شکا   یهااز شرکت   شتریاز حد، ب  شیبا شکاف اهرم ب  یهااهرم هدف در شرکت   لیبر سرعت تعد  یطیمح

بنابرا دارد.  حد  از  کمتر  هدف  محعدم   نی اهرم  م   ،یطیاطمینان  عدم   شودیموجب  اطلاعاتکه    ن یب  یتقارن 

ا  یبرا   یجد   یهات یشود و محدود  و سهامداران حادتر  تیریمد نت  گردد و  جادی شرکت  اهرم هدف    جهیدر 

 اصلاح شود.   ترع یسر

های پذیرفته شده  اطمینان محیطی بر پایداری سود در شرکت تأثیر عدم (  1401وردی )معتمدی و تاری 

اطمینان محیطی تأثیر دهد که عدمدست آمده نشان می. نتایج بهرا بررسی نمودنددر بورس اوراق بهادار تهران  

طی،  اطمینان محیداری بر پایداری سود دارد؛ بنابراین نتایج پژوهش حاکی از آن است که عدممنفی و معنی

تقارن  گیری ناصحیح مدیران و افزایش عدم با ایجاد محدودیت جدی برای شرکت و با اتخاذ استراتژی و تصمیم

 .شوداطلاعاتی بین مدیریت و سهامداران موجب کاهش پایداری سود می 

اطمینان محیطی بر ارتباط بین  به بررسی تأثیر شرایط عدم (  1401ی )بادآورنهند  ی وروزیزاد فن یحس

اطمینان  نشان داد که عدم   هاآن  نتایج حاصل از پژوهش  .شوندگی سهام و سود تقسیمی سهام پرداخته شدنقد
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بر رابطه بین شکاف قیمت  بر اساس فروش  با سود تقسیمی سهام  محیطی  های پیشنهادی خرید و فروش 

عداد دفعات معاملات،  اطمینان محیطی بر اساس بازده بر رابطه بین تباشد. از طرفی دیگر عدمتأثیرگذار می

 .داری داردهای پیشنهادی خرید و فروش و سود تقسیمی سهام تأثیر مثبت و معنیشکاف قیمت

  عملکرد   بر  محیطی  هایاطمینانعدم   گذاریتأثیر  ( در پژوهشی به بررسی نحوه1392آرمات و دستگیر )

نامطمئن    محیطی  شرایط  در  سهام  جاری  بازدهی  و  شده  هموار  سودهای  بین  رابطه  و  هاشرکت   سودآوری  و

  و   سودآوری  در  زیادی  هاینوسان   های محیطیاطمینان عدم  که  دهدمی  نشان  پژوهش  هایپرداختنند. یافته

  تعهدی   اقلام  از  استفاده   با  آن  منفی  هایتأثیر  از  جلوگیری  برای  مدیران  و  آورده  وجودبه  هاشرکت   عملکرد

  با  داریمعنی  طور  به  نیز  شده  هموار  سودهای  و  نموده  شده  گزارش  سودهای  به هموارسازی  اقدام  اختیاری

 . دارد  ارتباط  بازدهی جاری سهام
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  این .  گیرندمی   قرار  شده  تحمیل  های اطمینان عدم   تأثیر  تحت  شانفعالیت  محیط  طرف  از  همواره  هاشرکت 

  القار، حسنی و مرفوع) دهدمی  قرار تأثیر تحت نیز را هاآن  گزارشگری و  عملیاتی هایفعالیت  ها،اطمینان عدم 

تواند موجب  کنند که افزایش نوسان در محیط خارجی می( بیان می2003)  1گول و همکاران   (.149،  1395

گذاری در آن شرکت از نظر سهامداران و  ها شده و ریسک سرمایه های شدید در سودآوری شرکت بروز نوسان 

ها با عدم استقبال مواجه شده و با کاهش حجم معاملات،  یابد. در نتیجه سهام آنگذاران افزایش میسرمایه

  سود   پرداختکنند تا با  ها سعی میها تنزل یابد. در این راستا، مدیران شرکت قیمت سهام این قبیل شرکت 

  اطمینان محیطی کاهش نامطلوب عدم   پیامدهای  با  مقابله  برای  را  شرکت   ناتوانی  با  رابطه  در  هانگرانی   سهام،

عدم    ای  یگذار هیها هنگام سرمارکتش  که  شوداطمینان باعث می عدم   (.203،  2019دهند )فاروق و احمد،  

( نشان می دهند که 2015)  3( و ما 2007)  2تحقیقات بلوم و همکارن   تر عمل کنند.محتاط   ،یگذار هیسرما

 نیاست، در ا  یندگیاز اشکال تضاد نما  یکیناکارآ    یگذاره یسرما  .شودمی  یگذار ه یبالا، مانع سرمااطمینان  عدم 

مد سرما  یزمان  تیریراستا  ز  یگذارهیکه  در  حفظباشد،    انیشرکت  و  ایجاد    خود   یتجار  یامپراتور   برای 

)ژانگ،    ناکارآ خواهد شد  یگذار هیامر منجر به سرما  نیا  و  ردی پذیرا م  یمنف  یخالص ارزش فعل  یدارا   یهاطرح 

2017  ،451). 

اصل(   1993)  4و همکاران   بالانتین تب  یعامل  بالاتر    ن ییدر  بازده  عدم ها  سهام شرکت نرخ  اطمینان  را 

ها ایفا  نقش مهمی در نقدینگی شرکتاطمینان  عدم( نشان دادند که  2014)  5دانند. چونگ و چوونگانانت می

 
1 . Gul et al 
2 . Bloom et al 
3 . Ma 
4 . Ballantine et al 
5 . Chung & Chuwonganant 
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  گزارش   سودهای  نوسانات  محیطی،  اطمینانکردند که عدم   (  نیز بیان1392نهندی و همکاران )  کند. بادآورمی

  محیطی  اطمینانعدم   هم معتقدند که  (2009)  1اولسن   دهد. گوش ومی  قرار  تأثیر  تحت  را  هاشرکت   توسط  شده

تحمیل  است  ممکن و    شده  گزارش  سودهای  در  بزرگتر  نوسانات  موجب  مالی  موسسات  همچنین  شود. 

ها خواهند داشت و یا نرخ بهره  اعتباردهندگان نیز تمایل کمتری به اعطای وام و تسهیلات مالی به این شرکت

(. برخی مطالعات نظیر  106،  1392گیرند )آرمات و دستگیر،  ها در نظر می تری برای آن بیشتر یا شرایط سخت 

.  شود بالاتر می  یبده  نهیمنجر به هزدر سطوح بالا    اطمینانعدم که  د  ندهی نشان م(  2019)  پان و همکاران

از طرفی    شود.  مالی  کاهش اهرم  جهیو در نت  یبده  یتواند منجر به کاهش تقاضایمنیز  بالاتر    ی بده  نهیهز

پذیری تعدیل کنند. اگر راهبردهایی  اطمینان محیطی را با انعطاف کنند تا اثر عدم ها تلاش می مدیران شرکت 

های تحمیل شده بر سازمان را کاهش دهد، گزارشگری مالی  اطمینان کند، نتواند اثر عدم که مدیر انتخاب می

  بررسی   دنبال  به  همواره  ها قرار خواهد گرفت و در نتیجه مدیراناطمینانتحت تأثیر آثار مالی ناشی از این عدم 

  بر   را  عوامل  این  اثر  بتوانند  طریق  این  از  تا  هستند  سازمان  بر  هاآن  اثر  کردن   مشخص  و  هااطمینان عدم   این

رو با توجه به اثرگذاری  از این   .(28،  1390برسانند )حجازی و همکاران،    حداقل  به  آن  مالی  گزارشگری   و  شرکت

 شود: های زیر مطرح میفرضیه   های مالی،بر ارقام گزارش   هاشرکت   اطمینان محیطیعدم 

 شود.  ها میاطمینان محیطی منجر به افزایش نوسان در سودآوری شرکت افزایش عدم   فرضیه یک:

 شود.  ها می شرکت   سهام  اطمینان محیطی منجر به افزایش نوسان در بازدهافزایش عدم   فرضیه دو:

 شود.  ها میشرکت   اطمینان محیطی منجر به افزایش نوسان در نقدینگیافزایش عدم   فرضیه سه:

 شود.  ها میشرکت   مالی  اطمینان محیطی منجر به افزایش نوسان در اهرمافزایش عدم   فرضیه چهار:

 شود.  ها میشرکت  بدهی  اطمینان محیطی منجر به افزایش نوسان در هزینهافزایش عدم   فرضیه پنج:

 شود.  ها میشرکت   پرداختی  سهام  اطمینان محیطی منجر به افزایش نوسان در سودافزایش عدم   فرضیه شش:

 

 روش پژوهش  -4

  ت، یاز لحاظ روش و ماه  و  یکاربرد  قاتیاز نظر هدف از نوع تحقپژوهش از نظر شیوه استدلال، قیاسی و    نیا

که از اطلاعات    هاداده   ینحوه گردآور . با توجه به  است  یبر روابط همبستگ  دیک أبا ت  یفیحاضر از نوع توص  قیتحق

رابطه    گر،یاز طرف د  گردد.بندی می طبقه   رویدادیشود، این پژوهش از نوع پس تاریخی و واقعی بهره گرفته می 

  ی هاپژوهش، شرکت   نیانجام ا  یبرا  .دینما  یم  ن ییتع  ونیرگرس  لیمختلف را با استفاده از تحل   یرهایمتغ  نیب

انتخاب نمونه از    یبراو    در نظرگرفته شدند  یعنوان جامعه آمارشده در بورس اوراق بهادار تهران به   رفتهیپذ

  ی هاسال   ینمونه ط  ی ها. شرکت شده است( استفاده  ی)روش غربالگر   کیستماتیحذف س  یریگروش نمونه 

  ی لازم برا  طیکه واجد شرا  هاییشرکت  ،ی جامعه آمار  انیاز مگیرد و  میمورد مطالعه قرار    1400تا    1391

 
1 . Ghosh & Olsen 
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  ی گیر ازهند ا  جهت  زنیا  ردمو  تطلاعاا  .اندشده   بخاعنوان نمونه انتبه  شرکت  131، تعداد  اندانجام پژوهش بوده 

  که  اردیمو  و در  ستا  هشد  اجستخرا  نوین  ردآوه ر  ارفزامنراز    کلی  ربهطو  هشوپژ  یفرضیهها  نموو آز  متغیرها

  ی نما رتادر    همنتشر  یهاارش گز   سایرو    شده  حسابرسی  مالی  یهارتصو  به  ،دنبو  سستر در د  زنیا  ردمو  تطلاعاا

و    یبندجمع   ایر ـب  ،هاآوری داده جمع از    پس.  ستا   هشد   جعها مر  داربهااوراق    رسبو  نمازساو    الکد   ،شرکتها 

  گرسیونی ر  یلگوهااز ا  دهستفاا  با  ،نهایی  تحلیلوتجزیه  سپس.  ستا   هشد  دهستفاا  کسلا  ارفز ام نراز    تمحاسبا

 .   ستا  هشد   منجاا   زیویوا  ارفزام نر  بهکمکو    هچندمتغیر

  ی برا   یمدل  یطراح  منظور  به  شود. ابتدامی   انجام  مرحله طی دو  این پژوهش،آماری   هایتجزیه و تحلیل

عدم  محسنجش  مؤلفه هاشرکت  یطیاطمینان  ))تحلیل  آماری  روش  بر،  اصلی((    معیارهای   روی  های 

ویژه(( می  انجام  اطمینان محیطیعدم  ))ارزش  مقدار  بالاترین  دارای  مؤلفه  بدین صورت که  انتخاب    1گیرد. 

عنوان معیار محاسبه  داشته باشد به   انتخابی  با مؤلفه  یهمبستگ  زانیم  نیشتریب  یکه دارا  یاریمعهر  و    شودیم

اطمینان  های عدم (. پس از محاسبه مؤلفه 4773، 2002، 2شود )چانگ و همکاران در نظر گرفته می آن مؤلفه

آوریم و با مجموع  دست میبه  (  یاصل  یها)تحلیل مؤلفه را به کمک تحلیل آماری فوق    محیطی، وزن هر مؤلفه

 آید. دست می به  1اطمینان محیطی طبق رابطه  محاسبه شده، عدم  در مؤلفه   مؤلفه   هر  ضرب وزنحاصل 

EU = ∑ 𝑊𝑖𝑡𝑋𝑖𝑡
8
1              (1)                                                                         

𝑊𝑖𝑡    و       = وزن هر مؤلفه𝑋𝑖𝑡     =اطمینان محیطی عدم های  مؤلفه 
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 مدل پژوهش  - 1-5

  س ی ماگراک  ( و2017که از مطالعه بایار و سیلان )  2رگرسیونی رابطه    پژوهش از مدل  یهاهیجهت آزمون فرض

 شود: اقتباس شده است، استفاده می  (2002)  بیو حب

𝐹𝐶𝐻𝑖𝑡 = 𝛼 + 𝛽1𝐸𝑈𝑖𝑡 + 𝛽2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛽3𝐴𝑔𝑒𝑖𝑡 + ɛ𝑖𝑡                 (2) 

 

اندازه  بیانگر    𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡،  یط یاطمینان محعدم بیانگر    𝐸𝑈𝑖𝑡،  مالی  یها ژگییونوسان  بیانگر    𝐹𝐶𝐻𝑖𝑡در مدل فوق،  

شرکتبیانگر    𝐴𝑔𝑒𝑖𝑡و    شرکت همچنین    سن  افزایش  نشان  𝛽1  مثبت  بیضراست.  که  است  این  دهنده 

 . شودی ها مشرکت  یمال  یهایژگینوسان در وافزایش  منجر به    یطیمح  نانیاطمدم ع

 

 

 
1 . Eigenvalue 
2 . Chang et al 
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 پژوهش  يرها یمتغ - 2-5

،  نقدینگی،  سهام   بازدهی،  سودآور شامل    مالی شرکت  یهاژگی یودر این پژوهش، نوسان    :وابسته  هايریمتغ

 شود.  عنوان متغیر وابسته در نظر گرفته میبه  پرداختی  سهام  سودو    بدهی  هزینه،  مالی  اهرم

نرخ از تقسیم سود عملیاتی    نی شود و اها مشخص میبه کمک نرخ بازده داراییاین متغیر    ي:سودآور

 .(320،  2017،  لانیو س  اریبا)  دیآی دست مپایان دوره به  یهاجمع دارایی  یبر رو

 : دیآیدست مبه  3بر اساس رابطه    ریمتغ  نیا  :بازده سهام

                                                                         (3)            
 مزایای  سهام  جایزه  + مزایای  حق تقدم  +( تفاوت  قیمت  سهم  در اول  و  آخر  سال  مالی ) +  سود  نقدی  هر سهم 

آخرین  قیمت  سهم  در آخر  سال  مالی 
 

و    سی)ماگراک  دیآیدست مبه  هاییدوره به کل دارا  ینقد طنسبت مجموع وجهاز    ریمتغ  نیا  :نگیینقد

 . (408،  2022  ب،یحب

دست  شرکت در پایان سال مالی به   یهانسبت کل بدهی به مجموع داراییاز    ریمتغ  نیا  :اهرم مالی

 . (6،  2019)پان و همکاران،    دیآیم

از نسبت هزینه بهره پرداختی تقسیم بر مبلغ اقساط پرداختی در طی سال    ریمتغ  نیا  ی:بده  نهیهز

 (.24،  1389)احمدپور و همکاران،    دیآی دست مبه

)فاروق و    دیآی دست مبهخالص  سود سود سهام پرداختی به  از نسبت    ریمتغ  نیا  ی:سود سهام پرداخت

 . (203،  2019احمد،  

 . شودی ها محاسبه مسه ساله آن  اریشرکت بر اساس انحراف مع  یمال  یهای ژگیاز و  کینوسان هر

 متغیر مستقل 

  ی طراحمنظور  بهعنوان متغیر مستقل است.  دست آمده از الگوی پیشنهادی پژوهش، بهی بهطیاطمینان محعدم 

شود. بر  مشخص می   یطیاطمینان محعدم های  ، ابتدا مؤلفه هاشرکت   یطیاطمینان محسنجش عدم برای  مدل  

رقابت،  ی اصلی شامل مشتریان، مؤلفهشش    اساس سوابق پژوهش و با هدف استخراج معیارهای کمی، تعداد

اول  نیتام انتخاب  کاروکسب   نهیهز،  هیمواد  اقتصادی  محیط  و  سیاسی  محیط  دوم،  دگردی م،  مرحله  در   .

مؤلفه از  به کمک آن محاسبه  طیمح  نانیاطمعدم های  معیارهای مختلفی که هر یک  ، مشخص  شودیمی 

  ی ها))تحلیل مؤلفه   یروش آمارمنظور انتخاب یک معیار مناسب برای هر مؤلفه، از  به   وم،سدر مرحله  .  گرددیم

گردد  انتخاب می(( باشد،  ژهیمقدار ))ارزش و  نیبالاتر  یکه دارا  یامؤلفه . در این راستا،  شودی ماستفاده    ((یاصل

  محاسبه آن مؤلفه   اریوان مععنبه   انتخابی داشته باشدرا با مؤلفه    یهمبستگ  زانیم نیشتریب  که  یاریمعو هر  

محاسبه است   یبرا اریمع کی یتنها دارا  هیمواد اول نیلازم به ذکر است که مؤلفه تام. شودیدر نظر گرفته م

استفاده    ارا ب  یطیمح  نانیاطمعدم   وزن هر مؤلفه  م،چهاردر مرحله  شود.  و تحلیل این مرحله برای آن انجام نمی
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در   ضرب وزن هر مؤلفه و با مجموع حاصل   میآوری دست م( به یاصل  یهافوق )تحلیل مؤلفه   یآمار  لیتحلاز  

عدم   مؤلفه  شده،  رابطه    یطیمح  نانیاطممحاسبه  مبه  1طبق  مؤلفه  مؤلفه   .دیآیدست  هر  معیارهای  و  ها 

 گردد:ی به شرح زیر معرفی میطیمح  نانیاطمعدم 

  ب یضر(  1است و سه معیار برای محاسبه آن در نظر گرفته شده است:    انی مؤلفه مشترشامل    مؤلفه اول

 .  در بازار  انیمختلف مشتر  یهاتعداد گروه (  3   سود هر سهم شرکت  یر یرپذییتغ(  2  فروش  راتییتغ

محاسبه    4صورت رابطه  به  میانگین پنج ساله مبلغ فروش  این معیار از    :فروش  رات ییتغ  ب یضر

 :    (193،  2009،  اولسن  وگوش  )شود  می

            (4)               𝑐𝑣(𝑧𝑖) =
√∑

(𝑧𝑖−�̅� )2

5
5
𝑘=1

�̅�
    

𝑧̅   میانگین مبلغ فروش در طول پنج سال گذشته؛ :𝑧𝑖   مبلغ فروش در طول سال جاری : 

هر سال    یسود هر سهم در ابتدا  اریاز انحراف معاین معیار    :سود هر سهم شركت  يریرپذییتغ

 .( 194،  2009)گوش و اولسن،    شودیآن در طول سال استفاده م   راتییو تغ

محصولات    انیتعداد مشتر  این معیار از طریق نوسان  :در بازار  انیمختلف مشتر  يهاتعداد گروه

شرکت    یاتیدرآمد عمل  ی حیتوض  یهاادداشت یها از  مربوط به آن   یهاداده و    آیددست میبه   شرکت

 .(315،  1972استخراج شده است )دانکن،  

بودن   دی شد ( 1است و چهار معیار برای محاسبه آن در نظر گرفته شده است:   مؤلفه رقابتشامل  مؤلفه دوم

 .  شاخص لرنر تعدیل شده(  4  شاخص لرنر(  3  هیرشمن  -شاخص هرفیندال(  2  رقابت در صنعت

دست  بهها در صنعت  تعداد کل شرکت  طریق نوساناین معیار از    :بودن رقابت در صنعت دیشد

 .(122،  2017،  1و همکاران   ارایت  فی) ار  آیدمی

فعال    یهابنگاه  یهبازار کل  سهم  از حاصل جمع توان دوم  این معیار  :هیرشمن-شاخص هرفیندال 

 :  شودیم  محاسبه  5رابطه  در صنعت به صورت  

      𝐻𝐻𝐼 = ∑ 𝑆𝑖
2𝐾

𝑖=1                (5)           

K                    و  های فعال در بازارتعداد بنگاه  iS  سهم بازار شرکت  i   ام است که از رابطه 

 آید:  دست میزیر به

                                           𝑆𝑖 =
𝑋𝑗

∑ 𝑋𝑗
𝑛
𝑙=1

دهنده  نشان lام و   j دهنده فروش شرکت نشان jX که در آن:     

 نوع صنعت است. 

 :  شودبرآورد می   6رابطه  تقسیم بر فروش به صورت    بر حسب سود عملیاتیاین معیار    :شاخص لرنر

   LI= (Sale – Cogs – SG&A ) / Sale        (6)   

 
1 . Arieftiara et al 



 39       ...  يهایژگيآن بر نوسان و ریها و تأثشرکت یطیمح نانیاطمسنجش عدم  يالگو نییتب  / همکارانو  نژاد وسف يصادق  

 

 
 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش
 1402زمستان  /60 پیاپی /15 ۀدور

Sale                            ،فروش Cogs رفته  شده کالای فروش  بهای تمام ،SG&A و    یفروش، ادار هایهزینه

 ی عموم

 آید:   دست می به  7از رابطه    اریمع  نیا  :شاخص لرنر تعدیل شده

   LIIA= LIi - ∑ 𝜔𝑖
𝑁
𝑖=1 𝐿𝐼𝑖         )7(   

IA               LI  شاخص لرنر تعدیل شده بر مبنای صنعت  ، iLI     شرکتشاخص لرنر i   ،iω     نسبت فروش

 کل فروش صنعت است. به     i  شرکت

برای محاسبه    مواد  نهیدر هز  رییتغاست و یک معیار تحت عنوان    هیمواد اول  نیمؤلفه تامشامل    مؤلفه سوم

  آیددست می اولیه مصرفی به  مواد  نه یهزدرصد تغییر سالانه  آن در نظر گرفته شده است. این معیار از طریق  

 . (34،  2007  ،  1پلراج و چن )

(  1است و پنج معیار برای محاسبه آن در نظر گرفته شده است:    کارو کسب  نهیمؤلفه هزشامل    مؤلفه چهارم

نوسان  (  5ی  مخابرات  یهانهینوسان هز(  4  حمل  نهینوسان هز(  3   مواد  نهینوسان هز(  2  دستمزد  نهینوسان هز

  ی هاداده و    شودمحاسبه می  هاآن  سالانه  راتییدرصد تغهر یک از این معیارها بر اساس    .آب و برق و گاز  نهیهز

ی  و عموم  یفروش، ادار   یهانهیو هز  یاتیتمام شده درآمد عمل  یبها  یحیتوض  یهاادداشت یاز    هانآربوط به  م

 .(106،  1995،  2)وارد و همکاران   استخراج شده است

(  1ی است و سه معیار برای محاسبه آن در نظر گرفته شده است:  اسیس  طیمؤلفه محشامل    مؤلفه پنجم

 .در کشور  یاسیس  ستمیثبات س(  3  تراز پرداخت کشور  تیوضع(  2ی  خارج   یگذاره ینگرش دولت به سرما

سرما   به  دولت  طر  اریمع  نیا  ی:خارج  ي گذاره ی نگرش  تغ  قیاز  مبلغ    سالانه  رییدرصد 

  شود ی از گزارش سالانه آنکتاد استخراج م  و مبلغ آن  شودمیمحاسبه    رانیدر ا  یخارج  یگذار هیسرما

 .(166،  2000،  3)بدری و همکاران 

محاسبه    تراز پرداخت کشور  سالانه  ر ییدرصد تغ  قیاز طر  اریمع  نیا  :تراز پرداخت كشور  تیوضع

آمارها می از  آن  مبلغ  و  مرکز  تیسا  یاقتصاد  یشود  استخراج    رانیا  یاسلام  یجمهور   یبانک 

 . (166،  2000)بدری و همکاران،    شودیم

  ی اسیسالانه شاخص ثبات س  رییدرصد تغ  قیاز طر  اریمع  نیا   :در كشور  یاسیس  ستمیثبات س

  ی»کافمن« منتشر شده از سو   یاسیشود و مبلغ آن بر اساس شاخص ثبات سکشور محاسبه می

 (. 60،  1393  ،یو بهار   یآباد )شاه   شودیم  یریگاندازه   یبانک جهان

 
1 . Paulraj & Chen 
2 . Ward et al 
3 . Badri et al 
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(  1ی است و سه معیار برای محاسبه آن در نظر گرفته شده است:  اقتصاد  طیمؤلفه محشامل    مؤلفه ششم

بر اساس درصد    ارهایمع  نیاز ا  کیهر  .  نوسان نرخ تورم(  3ی  ناخالص داخل  دینوسان تول(  2  نوسان نرخ ارز

  ی اسلام  یجمهور  یبانک مرکز   تیسا   یاقتصاد   ی و مبلغ آن از آمارها  شودها محاسبه می سالانه آن   راتییتغ

 . شودی استخراج م  رانیا

نشان فوق  معیارهای  این  از  یک  هر  افزایش  افزایش  بهطیمح  نان یاطمعدم دهنده  است،    های شاخص جز  ی 

. بنابراین  است  یطیمح  نانیاطمعدم بیانگر افزایش  ها  آنکه کاهش    لرنر تعدیل شدهو    لرنر،  هیرشمن-هرفیندال

استفاده  هیرشمن، لرنر و لرنر تعدیل شده  -هرفیندالهای  جهت همگن کردن معیارها، از معکوس مقادیر شاخص 

 شده است. 

است. نحوه محاسبه هر یک از آنها به شرح    سن شرکتو    اندازه شرکتشامل    رهایمتغ: این  متغیرهاي كنترلی

 زیر است: 

بازار حقوق صاحبان سهام شرکت  تمیلگارطریق    از  ریمتغ  نیا  شركت:  اندازه  مبه  ارزش    د یآی دست 

 ( 195،  2009)گوش و اولسن،  

لگار  ریمتغ  نیا  سن شركت: سال   تمیاز  پذ  ییهاتعداد  بهادار  اوراق  بورس  در    ، شده   رفتهی که شرکت 

 .(409،  2022  ب،یو حب  سی)ماگراک  شودی محاسبه م

 

 هامحیطی شركت اطمینان سنجش عدم  - 5-3

محعدم  شش    هاشرکت   یطیاطمینان  مشتریان،  مؤلفه از  شامل  اصلی  اول  نی تامرقابت،  ی    نهیهز،  هیمواد 

مواد    نیتامشود که به جز مؤلفه  ، محیط سیاسی و محیط اقتصادی تشکیل شده است و مشاهده میکارو کسب

توانند از معیارهای مختلفی محاسبه شوند. به منظور انتخاب یک معیار مناسب برای  ها می، سایر مؤلفه هیاول

 کنیم.استفاده می  1های اصلی(( به صورت جدول  روش آماری ))تحلیل مؤلفههر مؤلفه، از  

برابر  که  مؤلفه با ارزش ویژه بالای یک وجود دارد    مشتریان، تنها یکاطمینان  عدم برای  ،  1طبق جدول  

سود هر سهم   یر یرپذییتغ، فروش  رات ییتغ بیضرمعیارها )شامل است و میزان همبستگی هر یک از  084/1

معیار  شود که  است. مشاهده می 0/ 693و   350/0، 694/0  به ترتیباول   با مؤلفه  (انیمشتر  یهاتعداد گروه و 

  ب یضر))بیشترین میزان همبستگی را با مؤلفه اول دارد. بنابراین  ،  ارهایمعنسبت به سایر    فروش  راتییتغ  بیضر

 .شودانتخاب می  مشتریاناطمینان  گیری عدم اندازه   معیارعنوان  ه ب  ((فروش  راتییتغ

مؤلفه با ارزش ویژه بالای یک وجود دارد که بالاترین ارزش   دو، رقابتاطمینان عدم برای ، 1طبق جدول 

شدت رقابت در  معیارها )شامل  است و میزان همبستگی هر یک از    084/1  ویژه مربوط به مؤلفه اول و برابر

  -134/0  به ترتیب  اول  با مؤلفه  تعدیل شده(  شاخص لرنرو    شاخص لرنر،  هیرشمن-شاخص هرفیندال،  صنعت

،  ارهایمعنسبت به سایر    هیرشمن  -شود که شاخص هرفیندال است. مشاهده می   599/0و    424/0،    726/0،  
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بنابراین   دارد.  اول  مؤلفه  با  را  همبستگی  میزان  هرفیندال))بیشترین    معیار عنوان  هب  ((هیرشمن  -شاخص 

 .شودانتخاب می  رقابتاطمینان  گیری عدم اندازه 

 
 معیار مناسب براي هر مؤلفهانتخاب  -1 جدول

 هايمؤلفه 

یاصل  

هاماتریس مؤلفه مقدار واریانس تبیین شده توسط هر مؤلفه  

 مؤلفه 

هامعیار مؤلفه مرحله استخراج تحلیل مرحله اولیه تحلیل  
 

هر  یهمبستگ زانیم

با مؤلفه اریمع  

ارزش 

 ویژه

درصد از  

 واریانس

درصد  

 تجمعی

 ارزش

 ویژه

  از درصد

 واریانس

  درصد

 تجمعی
 1 2 3 

 مشتریان

1 084/1  123/36  123/36  084/1  123/36  123/36 فروش  راتییتغ بیضر   694/0  

  2 989/0  977/32  101/69 هر سهم  سود یریرپذییتغ      350/0  

3 927/0  899/30 ان ی مشتر یهاتعداد گروه     100   693/0  

 رقابت

1 084/1  097/27  097/27  084/1  097/27  097/27 رقابت در صنعت  تشد   134/0 -  950/0  

 
2 006/1  152/25  248/52  006/1  152/25  248/52 726/0 شاخص هرفیندال    120/0 -  

3 992/0  805/24  053/77 424/0 شاخص لرنر       200/0  

4 918/0  947/22 599/0 لرنر تعدیل شده     100   220/0  

  هزینه

 كار و سبك

1 169/1  379/23  379/23  169/1  379/23  379/23 دستمزد  نهینوسان هز   650/0  230/0 -  020/0 -  

2 013/1  266/20  645/43  013/1  266/20  645/43 مواد  نهینوسان هز   604/0  270/0  060/0  

3 005/1  092/20  737/63  005/1  092/20  737/63 حمل  نهینوسان هز   048/0 -  630/0  730/0  

4 919/0  383/18  120/82 ی مخابرات یهانه ینوسان هز      566/0  310/0  260/0-  

5 894/0  880/17 آب برق گاز  نهینوسان هز    100   244/0  630/0-  630/0  

 سیاسی 

1 404/1  790/46  790/46  404/1  790/46  790/46 ی خارج  یگذاره یسرما   751/0 -  

  2 868/0  926/28  716/75 659/0 تراز پرداخت کشور       

3 729/0  284/24 ی کشور اس یثبات س    100   637/0  

 اقتصادي

1 912/1  723/63  723/63  912/1  723/63  723/63 969/0 نوسان نرخ ارز   

  2 974/0  479/32  202/96 ی ناخالص داخل  دینوسان تول       279/0 -  

3 114/0  798/3 946/0 نوسان نرخ تورم    100   

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

سه مؤلفه با ارزش ویژه بالای یک وجود دارد که بالاترین    ،کارو هزینه کسباطمینان  عدم برای  ،  1طبق جدول  

  نهینوسان هز)شامل    ارهایاست و میزان همبستگی هر یک از مع  169/1ارزش ویژه مربوط به مؤلفه اول و برابر  

آب و گاز و    یهانهینوسان هزو  مخابراتی یهانهینوسان هزحمل،  نهینوسان هزهزینه مواد ، نوسان ، دستمزد

  ار یشود که معاست. مشاهده می   0/ 244و    566/0،    -048/0،    604/0،    650/0  به ترتیب  اول  با مؤلفه  (برق

نوسان  )) بیشترین میزان همبستگی را با مؤلفه اول دارد. بنابراین  ،  ارهایمعنسبت به سایر    دستمزد  نهینوسان هز

 .شودانتخاب می   کاروهزینه کسباطمینان  گیری عدم اندازه   معیارعنوان  هب((  دستمزد  نهیهز



  و همکاران نژاد وسف يصادق   ...  /   ي هایژگيآن بر نوسان و  ریها و تأثشرکت یط یمح نانیاطمسنجش عدم يالگو نییتب       42

 
 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش
 1402زمستان  /60 پیاپی /15 ۀدور

  404/1برابر  که  مؤلفه با ارزش ویژه بالای یک وجود دارد    یک  ،یاسی اطمینان سعدم برای  ،  1طبق جدول  

  تراز پرداخت کشور ی،  خارج  یگذار هینگرش دولت به سرما)شامل    ارهایاست و میزان همبستگی هر یک از مع 

شود که  است. مشاهده می   637/0و    659/0،    -751/0  به ترتیب  اولبا مؤلفه    ی کشور(اسیخص ثبات سشا و  

پرداخت کشور  تنوسان    اریمع به سایر  راز  دارد.  ،  ارهایمعنسبت  اول  مؤلفه  با  را  میزان همبستگی  بیشترین 

 .شودانتخاب می ی  اسیاطمینان سعدم گیری  اندازه   معیارعنوان  هب  ((راز پرداخت کشورتنوسان  ))بنابراین  

  912/1برابر  که  مؤلفه با ارزش ویژه بالای یک وجود دارد    یک  ،اقتصادی اطمینان  عدم برای  ،  1طبق جدول  

نوسان نرخ  ی و  ناخالص داخل  دینوسان تول،  نوسان نرخ ارز)شامل    ارهایاست و میزان همبستگی هر یک از مع

نسبت  نوسان نرخ ارز    اریشود که معاست. مشاهده می   946/0و    -279/0،    969/0  به ترتیب  اول  با مؤلفه  (تورم

  معیار عنوان  هب  ((نوسان نرخ ارز))بیشترین میزان همبستگی را با مؤلفه اول دارد. بنابراین  ،  ارهایمعبه سایر  

 .شودانتخاب میی  اطمینان اقتصادگیری عدم اندازه 

 
 هامؤلفهوزن هریک از  تعیین -2  جدول

 

 متغیر 
 

 هامؤلفه سی ماتر مقدار واریانس تبیین شده توسط هر مؤلفه

 مؤلفه 

 لیمرحله استخراج تحل  لیتحل هیمرحله اول

 هامؤلفه اریمع
 

 اریهر مع یهمبستگ زانیم

 با مؤلفه 

ارزش 

 ژهی و

درصد از  

 انسی وار

درصد  

 یتجمع

ارزش 

 ژهی و

درصد از  

 انسی وار

درصد  

 یتجمع
1 2 3 

عدم 

 اطمینان

 محیطی 

 004/0 103/0 784/0 )مشتریان(  فروش راتییتغ بیضر 598/26 598/26 596/1 598/26 598/26 596/1 1

 992/0 - 024/0 086/0 )رقابت(  شاخص هرفیندال 966/47 369/21 282/1 966/47 369/21 282/1 2

 - 081/0 180/0 761/0 تامین مواد اولیه  658/64 691/16 001/1 658/64 691/16 001/1 3

 - 024/0 - 248/0 616/0 کار( و)هزینه کسب  دستمزد نهینوسان هز    873/77 215/13 793/0 4

 - 091/0 - 757/0 118/0 )سیاسی( راز پرداخت تنوسان     457/90 584/12 755/0 5

 - 048/0 777/0 035/0 )اقتصادی(  نوسان نرخ ارز    100 543/9 573/0 6

 های پژوهشگر یافتهمنبع: 

 

های  تحلیل مؤلفهها، مجدداً به کمک روش آماری با توجه به انتخاب یک معیار مناسب برای هر یک از مؤلفه

سه   کنیم که مشاهده می  2طبق جدول    نماییم.ها را محاسبه می، میزان اهمیت یا وزن هریک از مؤلفه اصلی

میزان    .است  596/1بالاترین ارزش ویژه مربوط به مؤلفه اول و برابر    ومؤلفه با ارزش ویژه بالای یک وجود دارد  

اول  نیتام)شامل مشتریان، رقابت،    اریمعهر  همبستگی     ط یمحو    یاسیس  طیمح،  کارو کسب  نهیهز،  هیمواد 

از آنجایی که است.    035/0و    118/0،    616/0،    761/0،    086/0،    784/0  به ترتیب  اول  با مؤلفه  ی(اقتصاد

( 118/0)2( +  616/0)2( +  761/0)2( +  086/0)2( +  784/0)2)  رهاعیامحاصل جمع مجموع مجذورات هر یک از  

ها در ( است. بنابراین میزان اهمیت یا وزن هریک از مؤلفه 596/1آن مؤلفه )  ارزش ویژه(( برابر  035/0)2+  
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برای    8رو، رابطه  آید. از این دست می معیار بر ارزش ویژه به   هرمجذور  اطمینان از طریق تقسیم  محاسبه عدم 

 گیرد.ها مورد استفاده می محیطی شرکت اطمینان  عدم محاسبه  

هامحیطی شرکت اطمینان  عدم   = ( 3852/0 ) + (مشتریان  ×  0046/0  × ) + (  رقابت 3629/0  ×   هیمواد اول  نیتام

) + ( 2378/0  × ) + (  کارو کسب  نهیهز 0087/0  × یاسیس   ) + ( 00008/0  × ی  اقتصاد   )                 (8) 
 

  هاي پژوهشیافته  -6

متغ آماره  توصیفی  جدول    ی رها ی های  در  »   3پژوهش  وابسـته  متغیرهـای  میـانگین  است.  شده  نوسان  ارائه 

سود  نوسان  »   و   « ی بده  نه ی هز نوسان  اهرم مالی«، » نوسان  » ،  « نگی ی وسان نقد ن »   ، بازده سهام« نوسان  «، » ی سودآور 

دهد  است که نشان می   0/ 966  و    116/0  ،    0/ 071،    0/ 023  ،  4/ 007  ،   0/ 059« به ترتیب برابر با  ی سهام پرداخت 

نوسان  » اند و متغیر  تمرکز یافته بیشـتر مشـاهدات صورت گرفته درخصوص این متغیرها، حول نقاط یاد شده  

«  ی ط ی محاطمینان  عدم . میانگین متغیر » ، بیشترین نوسان را نسبت به سایر متغیرها داشته است بازده سهام« 

طور متوسط سطح  اوراق بهادار تهران، به   های پذیرفته شده در بورس کننـده ایـن مطلب است که در شرکت بیـان 

بوده است. از طرفی نیز، بررسی سطح پراکندگی متغیرهای پژوهش نشان    0/ 389برابـر بـا    ی ط ی اطمینان محعدم 

 دهد که در بین متغیرهای پـژوهش، نوسان بازده سهام بیشترین سطح پراکندگی را دارد.می 

 
 پژوهشمتغیرهاي هاي توصیفی آماره -3جدول 

 حداقل حداكثر میانه میانگین  نماد متغیرها
انحراف  

 معیار 
 كشیدگی  چولگی

ی سودآورنوسان   Pro 059/0  048/0  157/0  010/0  041/0  930/0  970/2  

بازده سهام نوسان   SR 007/4  723/0  343/31  114/0  128/8  544/2  224/8  

نگی یوسان نقدن   Liq 023/0  015/0  080/0  002/0  021/0  353/1  940/3  

اهرم مالی نوسان   Lev 071/0  056/0  206/0  012/0  052/0  129/1  514/3  

ی بده نه یهزنوسان   CD 116/0  043/0  758/0  001/0  186/0  515/2  476/8  

یسود سهام پرداختنوسان   Div 966/0  357/0  957/6  000/0  652/1  738/2  728/9  

ی طیمحاطمینان عدم  EU 389/0  324/0  065/1  089/0  259/0  118/1  573/3  

Size 489/14 اندازه شرکت   245/14  706/17  796/11  639/1  349/0  252/2  

 Age 890/2 890/2 714/3 197/2 403/0 260/0 599/2 سن شرکت 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

  مانا  ست وا د ـصدر 5از  رـتک  ـکوچ  متغیرها متما  لحتماا  ارمقد هد کهدمی  ننشا هاداده  مانایی سیربر نتایج

  ا ـمتغیره  انسـیوارکو و    ناـمز  طی  متغیرها  یانسو وار  میانگین  که  معنا  ینا  به  ،سدرمی  تأیید  به  متغیرها  دنبو
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  . آوردنمی  دجوو  به  بیذکا  نگرسیور  ل،مددر    متغیرها  یناز ا  دهستفاا  نتیجه. در  ستا  ثابت  مختلف  یها لسا  بین

)آزمون    انسیعامل تورم وار  از  هشو پژ  توضیحی  یمتغیرها  نمیا  خطیهم  دجوو  معد  یا  دجوو  سیربر  ایبر

VIF )همقدار آمار 4شده است و طبق جدول  دهستفاا VIF  است، از این   بوده 2برای تمامی متغیرها کمتر از

 رد.  ها وجود نداخطی میان آنتوان گفت مساله همرو می
 

 (VIF)آزمون همخطی   نمواز آز حاصل نتایج -4جدول 
 سن  اندازه نان یاطمعدم  

 068/1 149/1 079/1 آزمون  مقدار آماره

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

استفاده شد. نتایج  لیمر و هاسمن  Fدو آزمون برای انتخاب الگوی مناسب و تعیین اثرات ثابت یا تصادفی، از 

های پژوهش کوچکتر  داری این آزمون برای تمام فرضیهحاکی از آن بود که سطح معنی  لیمر  Fآزمون  آزمون  

  جینتا  .شودمی   دهستفاا  1ترکیبی   یها داده  لد ـم از    ،اـمتغیره  یبارـض  آوردر ـست. بنابراین جهت با  صددر  5از  

جز فرضیه ششم، بها  ههیفرضتمامی    یآزمون برا   نیا  یداریکه سطح معن  نیز نشان دادآزمون آزمون هاسمن  

  ی هاه یفرضرو، برای  از این .  شودیم  دهستفاا  اثرات ثابتاز روش    هاهیفرض  نیا  ی برا  ست وا   صددر  5کوچکتر از  

 .دگردی م  دهستفاا   یاز اثرات روش اثرات تصادف،  ششم

باقیمانده  واریانس  همسانی  بررسی  برای  پژوهش،  این  آزمون  در  از  است  وایتها  شده  سطح  .  استفاده 

ها  همسانی واریانس باقیمانده است و  صددر 5کمتر از  پژوهش یهاهیفرضاین آزمون برای تمامی  یداریمعن

جای روش حداقل مربعات معمولی، از روش حداقل  ، بههاهیشود. برای رفع این ایراد، در ارزیابی فرضرد می

 .  یافته استفاده شده استمربعات تعمیم

  F  نموآز  طبق این جدول، نتایج.  هددمی  ننشارا  پژوهش    اول، دوم و سوم  فرضیهآزمون    نتیجه  5  ولجد 

  نیز  تسنوا-بیندور  نموآز  نتایج   و  هش وژ ـپ  لد ـم  دنوـب  داریمعنی  بیانگر  اول، دوم و سوم  هیضفیشر برای فر

  لیه او   آوردبر ایبر  تسنوا-بیندور هرما آ نتایج. ستا لخلا ا تجملا بین همبستگید خو دجوو  معد ههنددن نشا

  همبسته دخو  متغیر  ،مشکل   ینا  فعر   ایبود اما بر   هالمد   هباقیماند   همبستگیدخو  دجوو  هندهدن نشا  ،هالمد 

  62  ،اول  هیضفر  یبرا   هتعدیلشد  تعیین  ضریب  .ستا  هشد   هشوپژ   هایل مدوارد    AR(1)  یعنی  اول،مرتبه  

  یحیـتوض  یمتغیرها   توسط(  ی)نوسان در سودآور   بستهوا  متغیر  اتتغییر  صددر  62  که  معنا  ینا  به.  ستا  صددر

معنی  .دشومی  تبیین  لد ـم به سطح  فربا توجه  برای  آماره تی  مثبت آن 00/0)  اول  هیضداری  و ضریب   )

فر015/0) پژوهش  هیض(،  عدم   اول  افزایش  و  میگردد  به  تایید  منجر  محیطی  در    شیافزااطمینان  نوسان 

است و فرض افزایش    39/0برابر    دوم  هیضفر  یبرا  تیداری آماره  یسطح معنشود. اما ها می سودآوری شرکت 

 
1 . Panel 



 45       ...  يهایژگيآن بر نوسان و ریها و تأثشرکت یطیمح نانیاطمسنجش عدم  يالگو نییتب  / همکارانو  نژاد وسف يصادق  

 

 
 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش
 1402زمستان  /60 پیاپی /15 ۀدور

 شود. همچنین ضریبشود، رد میها میشرکت   سهام  اطمینان محیطی که منجر به افزایش نوسان در بازدهعدم 

)نوسان    بستهوا  متغیر  اتتغییر  صددر  60  که  معنا  ینا  به.  ستا   صددر  60سوم،    هیضفر  یبرا  هتعدیلشد  تعیین

  ی برا  یآماره ت  یداری. با توجه به سطح معندشومی  تبیین  لدـم  یحی ـتوض  یمتغیرها  توسط(  نگییدر نقد

  نان یاطمعدم  شی و افزا گرددیم دییسوم پژوهش تا هیضفر(، 002/0مثبت آن ) بی( و ضر04/0سوم ) هیضفر

   .شودیها مشرکت   نگیینوسان در نقد  شیمنجر به افزا  یطیمح

 
 آزمون فرضیه اول، دوم و سوم  -5جدول 

 متغیرها

اول هیآزمون فرض جینتا وم د هیآزمون فرض جینتا  سوم  هیآزمون فرض جینتا   

 ضرایب
آماره 

 تی

سطح 

داريمعنی  
 آماره تی ضرایب

سطح 

داريمعنی  
 ضرایب

آماره 

 تی

سطح 

داريمعنی  

- 049/0 مقدار ثابت   832/2 -  00/0  494/58 -  654/16 -  00/0  004/0  680/0  50/0  

اطمینان عدم  015/0  124/5  00/0  298/0 -  856/0 -  39/0  002/0  009/2  04/0  

005/0 اندازه   499/5  00/0  813/3  863/28  00/0  002/0  297/6  00/0  

012/0 سن   526/1  13/0  492/2  927/1  05/0  002/0 -  911/0 -  36/0  

اول  متغیر خودهمبسته مرتبه  321/0  388/10  00/0  498/0  363/14  00/0  417/0  655/14  00/0  

62/0 ضریب تعیین تعدیل شده   67/0  60/0  

ه فیشر آمار  219/15 (00/0 )  050/19 (00/0 )  014/14 (00/0 )  

واتسن -آماره دوربین   830/1  134/2  887/1  

( 00/0) 803/4 آماره لیمر   109/7 (00/0 )  756/6 (00/0 )  

( 00/0) 951/12 آماره هاسمن   893/512 (00/0 )  068/26  (00/0 )  

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

  ن موآز  طبق این جدول، نتایج.  هددمی  ننشارا  پژوهش    چهارم، پنجم و ششم  آزمون فرضیه   نتیجه  6  ولجد 

F  بیندور  نموآز  نتایج  و  هشوژ ـپ  هایل د ـم  دنو ـب  داریمعنی   بیانگر  چهارم، پنجم و ششم  هیضفیشر برای فر -

  ایبر  تسنوا-بیندور  هرماآ  نتایج.  ستا   لخلا ا  تجملا  بین  همبستگید خو  دجوو   معد  ههنددن نشا  نیز  تسناو

  متغیر   ،مشکل   ینا  فعر  ایبود اما بر  هالمد   هباقیماند  همبستگیدخو  دجو و   هندهدن نشا  ،ها لمد   لیهاو   آوردبر

داری  سطح معنی طبق این جدول،    .ستا  هشد   هشوپژ   هایل مدوارد    AR(1)  یعنی  اول،مرتبه    همبستهدخو

  اطمینان محیطی که منجر به افزایش نوسان است و فرض افزایش عدم   26/0چهارم برابر    هیضفر  یبرا  تیآماره  

  صد در  71  پنجم،  هیضفر  یبرا  هتعدیلشد  تعیین  شود. همچنین ضریبشود، رد میها میشرکت اهرم مالی  در  

 یحیـتوض  یمتغیرها  توسط(  یبده  نه ی)نوسان در هز  بستهوا  متغیر  اتتغییر  صد در  71  که   معنا  ینا  به.  ستا

( و ضریب مثبت آن 04/0پنجم )  هیضداری آماره تی برای فربا توجه به سطح معنی  .دشومی  تبیین  لد ـم
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در  نوسان    شیافزااطمینان محیطی منجر به  گردد و افزایش عدم تایید می  پنجم پژوهش  هیض(، فر004/0)

ام ها می شرکت   بدهی  هزینه آماره  سطح معنیا  شود.  برابر    هیضفر  یبرا  تیداری  است و فرض    25/0ششم 

 شود.  شود، رد میها میشرکت  پرداختی  سهام  در سودنوسان    شیافزااطمینان محیطی که منجر به  افزایش عدم 
 

 آزمون فرضیه چهارم، پنجم و ششم -6جدول 

 متغیرها 

آزمون فرضیه چهارم نتایج  پنجم ه یآزمون فرض  جی نتا  ششم  ه یآزمون فرض  جی نتا   

 آماره تی ضرایب 
سطح  

داريمعنی  
 آماره تی ضرایب 

سطح  

داريمعنی  
 آماره تی ضرایب 

سطح  

داريمعنی  

- 0/ 031 مقدار ثابت  234 /1 -  22 /0  125 /0  583 /0  00 /0  103 /2  005 /2  04 /0  
اطمینان عدم   004 /0  117 /1  26 /0  004 /0  003 /2  04 /0  158 /0 -  158 /1 -  25 /0  

0/ 005 اندازه   567 /4  00 /0  001 /0  053 /1  29 /0  084 /0 -  832 /1 -  07 /0  
0/ 008 سن  742 /0  46 /0  005 /0 -  661 /0-  51 /0  076 /0  244 /0  81 /0  

اول  متغیر خودهمبسته مرتبه   368 /0  521 /12  00 /0  531 /0  933 /21  00 /0  665 /0  895 /29  00 /0  
0/ 48 ضریب تعیین تعدیل شده   71 /0  44 /0  

ه فیشرآمار  211 /9  (00/0 )  975 /22 (00 /0 )  140 /231 (00 /0 )  
واتسن -آماره دوربین  818 /1  873 /1  791 /1  

( 00/0)  5/ 183 آماره لیمر  138 /7  (00/0 )  974 /2  (00/0 )  
( 0/ 00) 32/ 657 آماره هاسمن   373 /11 (00 /0 )  096 /1 (778 /0 )  

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 گیري بحث و نتیجه   -7

  یهای ژگیها و تأثیر آن بر نوسان وشرکت  یطیمح  نانیاطمسنجش عدم   یالگو برا   کی  نییپژوهش، تب  نیهدف ا

  هستند،  ارتأثیرگذ  های شرکتطیاطمینان محعدمسنجش  در    یربسیا  ملاعو   این راستادر    ها است.شرکت   یمال

  و   دشو  ختهداپر  تجربی  هشوپژو    ینظر   مبانی  منظر  ازمل  اعو  یناز ا  برخی  به   که   شد  سعی  هشوپژ  یندر ااما  

آورند  وجود می محیطی پیرامون شرکت را به اطمینان عدم هم، روی  بر مل چگونهاعو   یناکه  دکر تبیین انبتو

های آماری، از بین  در این راستا با استفاده از تحلیل  .باشند  شتهآن دا  تبع  به  هست  ممکن  ه نتایجیـچو  

دهی به انتخاب گردید و سپس با وزن   یطیان محاطمینعدم   مؤلفهبرای هر    اریمعترین  چندین معیار، مناسب 

ی هر شرکت سنجیده شد و این متغیر با سایر متغیرهای پژوهش مورد  ط یاطمینان محعدم هر مؤلفه، میزان  

ابتدا در یابد،  ی افزایش می طیاطمینان محاندازه عدم   هر  مشخص گردید که  فرضیه اول  آزمون قرار گرفت. 

در سودآوری شرکت  افزایش  نوسان  نیز  زیرا  دیابی مها  محعدم   که   یهنگام.  پیرامون شرکت  طیاطمینان  ی 

 ق یدق  ینیبپیش ها در  رکت و در این شرایط، ش  دیابی مافزایش   نیز  و نوسانات در بازار  سکیریابد،  افزایش می

ها  سود آن   هیبر حاش  تواندی ماین امر  شوند که  می مواجه    ییاهبا چالش   ندهیآ  یهانهیو هز  یگذار متیتقاضا، ق



 47       ...  يهایژگيآن بر نوسان و ریها و تأثشرکت یطیمح نانیاطمسنجش عدم  يالگو نییتب  / همکارانو  نژاد وسف يصادق  

 

 
 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش
 1402زمستان  /60 پیاپی /15 ۀدور

  ی را تجربه کنند و به دنبال آن رکود و کاهش سودآور   عیسر  یاز رشد و سودآور  ییهادوره و    تأثیر بگذارد

همسو (  2017)  لانیو س  اریبا  است و با نتایج   ( همسو1392)  ریآرمات و دستگنتایج    با  نتیجه  یند. انباش  داشته

  اطمینان محیطی منجر به افزایش نوسان که افزایش عدم  دهدمی نشانپژوهش اما نتیجه فرضیه دوم  .نیست

ایـن فرضیه، نقش   رد  احتمالی  دلیل  رسدمی  نظر  شده است. بهها نشده و این فرض رد  شرکت   سهام  در بازده

 م یداخله دولت نه تنها تأثیر مستقمها باشد.  های سهام شرکت مداخله دولت در تنظیم بازار و حمایت از قیمت

رو،  از این .  کندی م  جادیا  زی ن  گذارانهیدر رفتار سرما  یاساس  یرییبلکه تغ  کند،ی م  جادیا  یمال  یبر بازارها   یتجار

گذاران  ه یگذاران و بازگرداندن اعتماد سرماه یکاهش اضطراب سرمامنجر به  دولت در بازار سهام    میدخالت مستق

( است  2002نتایج سو و همکاران )  همسو با  یافته  ینا  .شودمیسهام    متیق  تیو تثب  تیحما  قیبه بازار از طر

 . ستی( همسو ن2019)  همکارانو    گائو  و با نتایج

سشرکت  است  ممکن  روجه   ینگهدار  یهااست یها  اساس  بر  را  خود  مال  ،ی ریپذسکینقد    ، ی سلامت 

ها با  نامشخص، شرکت   یهاطیدر مح  کنند.  میتنظ  هیسرما  یبه بازارها  ی و دسترس  یگذار هیسرما  یهافرصت

  یابر  و  مواجه هستند  یو ثبات مال  یآت  ینقد   یهاانیاطمینان در مورد جرو عدم  سکیاز ر  یسطح بالاتر

  ، رانهیشگیاقدام پ  کیعنوان  دارند به   لیتماها  شرکت   ،ی و رکود اقتصاد  رمنتظرهیغ  یدادها یمحافظت در برابر رو

  ی اتیعمل  یهانهیپوشش هز  یرا برا   سپریدر دسترس،    ینقد کاف. وجود وجه افزایش دهندخود را    ینقد   ریذخا

رو طبق از این  دهد.یرا کاهش م  یمال   بحرانکند و خطر  یفراهم م  زیبرانگچالش   یهادر زمان  یو تعهدات مال

  یافته   ینایابد.  ها افزایش می نقد شرکت جه اطمینان محیطی، نوسان در وعدم   نتیجه فرضیه سوم، با افزایش

اما نتیجه فرضیه   .ستی( همسو ن2020و ژانگ )  ویل  جیو با نتا  ( است2002نتایج ماگراکیس و حبیب )  همسو با

ها  شرکت   مالی  در اهرم  اطمینان محیطی منجر به افزایش نوسان که افزایش عدم   دهدمی   نشانپژوهش  چهارم  

های  اطمینان برای جلوگیری از زیانها در شرایط عدمشرکت رسد  شده است. به نظر می نشده و این فرض رد  

ثبات، حفظ سطح   نیو تضم  یمال  سکیکاهش ر  یبرانمایند و  را اتخاذ    ایکارانه محافظه   یمال  یهااست ی، سآتی

  دار، ی نسبتاً پا  یمنجر به اهرم مال  دتوان ی کارانه مه محافظ  یکردها یرو  نیقرار دهند. چن  تیرا در اولو  یبده  نییپا

  کارانه محافظه   یمال  یهااست یسدارای    یهاشرکت در این راستا،    شود.  یط یاطمینان محدر مواجهه با عدم   یحت

در سطح    خود را  یاهرم مالکنند تا بتوانند  را نگهداری می   ییبالانقد  وجوه    انیجر  ،اطمینانعدم در شرایط  

و راک   نتونیم  جی نتا  با  افتهی  ینااین امر به نوعی در فرضیه سوم نیز اثبات شده است.    حفظ کنند.  ینییپا

 . ستی( همسو ن2019و همکاران )  همسو بوده اما با نتایج پان(  2001)

ها درک وام به شرکت   یرا در ارتباط با اعطا  یشتریب  سکیاعتباردهندگان ر  نان،یاطمعدم افزایش  در زمان  

  ش ی افزا  ریسکجبران    یبرا   بدین منظور  شوند.ی خود محتاط م  هایفعالیتبالقوه    جیدر مورد نتاو    کنندیم

را    یبهره بالاتر  یهانرخ   ،یاحتمال  یهاان یمحافظت از خود در برابر ز  یاعتباردهندگان ممکن است برا   افته،ی

افزا  امر  نیا  و  درخواست کنند  هاشرکت   یهای بده  یبرا  به  برا   یهانهیهز  شیمنجر  ها شرکت   یاستقراض 

منجر به    یطیاطمینان محعدم   شی افزااین مفهوم در ارتباط با فرضیه پنجم پژوهش است و در آن،    شود.یم
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است  ( 2015و همکاران ) وایسمن جی نتا همسو با افتهی ین. اشودیها مشرکت یبده نهینوسان در هز افزایش

نتایج   با  ن2012)  کیو    گائوو  همسو  ششم    .ستی(  فرضیه  نتیجه  افزایش    دهدمی   نشانپژوهش  اما  که 

شده  ها نشده و این فرض رد  شرکت   یسود سهام پرداختدر    اطمینان محیطی منجر به افزایش نوسان عدم 

و    امپرداخت سود سه رسد دلیل احتمالی رد این فرضیه، تلاش مدیران در ثابت نگه داشتن  است. به نظر می 

شده  موضوع استدلال  نیسازمان ا ی تئور اتیدر ادبگذاران باشد. مدیریت محتاطانه سود جهت حفظ سرمایه

با   دارندها تلاش  که شرکت   است در  نوسانات    یهموارساز  تا  را  خود  عدم پیرامونی،    محیطی اطمینان  برابر 

  جینتا ترینمنابع، به مطلوب  نهیهز  نیکنند که با کمتر تیهدا یا گونهخود را به یهات ی فعالو   محافظت کنند

اطمینان  کاهش عدم   یبرا  مکانیزمیعنوان  ه سود ب  یهموارساز ها از  رو، مدیران شرکت از این   .ابندیمطلوب دست  

م  یطیمح )  جینتا  با  افتهی   ینا  .ندنمایی استفاده  نتایج  1975لو  با  و  است  همسو  و    یروز یف  زادن یحس( 

 . ست ی( همسو ن1401)  یبادآورنهند 

  هاشرکت   یمال  یهای ژگینوسان وی بر  طیمح  نانیاطمعدم   طور خلاصه نتایج پژوهش حاکی آن است کهبه

به اینکه در این پژوهش سعی گردید که برای    توجه  تأثیر دارد. با  یبده  نه یهزو    نگیینقدی،  سودآور نظیر  

ها و معیارهای هر شرکت سنجیده  های بورس اوراق بهادار بر اساس مؤلفهاطمینان محیطی شرکتاولین بار عدم 

یک پایگاه داده به شکل بومی ایجاد نماید و به   دگردمی  دشود. بنابراین به سازمان بورس اوراق بهادار پیشنها

رساند. از   نکنندگاده ستفاو ا ارانگذرا محاسبه و به اطلاع سرمایه هر شرکتنان محیطی اطمیعدم  کمک آن،

به میشوـتوص  ارانذـگرمایه ـس  طرفی  میزان    به  د،خو  اریسرمایهگذ   یهاتصمیم   ذتخاا  مهنگا   که  دیه 

ها  شرکت   رانیمدهای پژوهش،  نتایج فرضیه  اساسبرد. همچنین  ـکنن  ه ـتوج  هاشرکت   یطیاطمینان محعدم 

م  یا بالقوه   ی طیمح  یهاو فرصت   مخاطرات  دیبا بر عملیرا که  بگذارد،    یو سودآور   اتیتواند  تأثیر  شرکت 

از    یو بودجه خود تمرکز کنند و با آگاه  یمال  یزیربرنامه   یندهایفرآ  یری پذانعطاف   و بر بهبود  دنکن  ییشناسا

  ی ا آگاهانه   ماتیشرکت را بهبود بخشند و تصم  یر یپذبازار و گسترش ارتباط با سهامداران، انعطاف   یروندها

 . ندیرا اتخاذ نما

  ه د ـقاع  نـیاز ا  تثنیـمس  هم  هشوپژ   ینا  که  باشدمی   دخو  حیطه  صخا   یهایت ودمحد  نگریبا  هشیوپژ   هر

ها و معیارهای  از مؤلفه   برخی  تجزئیا  صخصودر    کافی  ء فشاا  انفقد  ،هشوپژ  ینا  یتودمحد  ترینمهم ت.  ـنیس

  که نجاآ از.  ستا  هشد این معیارها ه کاهش ـب  رـمنج  ه این امرـک بودها شرکت  یطیاطمینان محعدم سنجش 

 همچنینو    تـسا  هـگرفت  رتوـص  ودی د ـمح  یا ـههش وپژ   ،هاشرکت  یط یاطمینان محسنجش عدم  مینهدر ز

  تحقیقی پیرامون   دشومی  توصیه  الذ  ستا  ارتأثیرگذ  یطیاطمینان محعدم  بر  کهدارد    دجوو  ریبسیا  ملاعو 

ی و تغییرات  انسان  یرویبه ن  ی، دسترسیو مقررات دولت  ننظیر قوانی  یط ی اطمینان محعدم   یـکیف  یهامولفه 

کاری، هموارسازی سود و مدیریت  متغیرهای حسابداری نظیر محافظهثرات آن بر سایر  و اتکنولوژی انجام گردد  

   .دسود مورد آزمون قرار گیر
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Abstract 
Environmental uncertainty refers to the unpredictability and complexity of factors surrounding the 

company that can affect the company's operations, strategy, and results. Companies must navigate 

this uncertainty to make informed decisions and effectively adapt to changing circumstances. The 

main goal of this research is to explain a model for measuring companies' environmental uncertainty 

from the perspective of theoretical foundations and experimental research. For this purpose, using 

the statistical method of principal components analysis, among several criteria, a suitable criterion 

is selected for each component of environmental uncertainty, and in the next step, by weighting 

each component, the degree of environmental uncertainty of each company is measured. Then the 

effect of this variable is tested with the fluctuation of financial characteristics of companies. In this 

regard, the data of 131 companies were extracted, and multivariate regression analysis was used to 

test the research hypotheses. The obtained results show that with the increase of environmental 

uncertainty, the fluctuation of profitability, fluctuation of cash and fluctuation of debt cost of 

companies increases. Because in the conditions of environmental uncertainty, companies face 

challenges in accurately predicting demand, pricing and future costs, which can affect their profit 

margins, cash holdings and debt costs. In addition, the increase in environmental uncertainty has 

no significant relationship with the increase in the fluctuation of stock returns, the fluctuation of 

financial leverage, and the fluctuation of dividends paid by companies. 

Keywords: Environmental Uncertainty, Financial Characteristics of Companies, Fluctuation of 

Profitability, Fluctuation of Cash, Fluctuation of Financial Leverage 
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