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چکیده
هدف مطالعه حاضر، بررسی تأثیر نرخ حق بیمه کارفرما بر سود عملیاتی هر سهم و تغییر در درآمد فروش خالص شرکت های ارائه شده در بورس 
اوراق بهادار تهران بوده است. این مطالعه، از حیث نوع تحقیق؛ همبستگی از نوع مقطعی بوده و از حیث هدف کاربردی محسوب می شود. جامعه 
آماری پژوهش شامل 666 شرکت  پذیرفته  شده در بورس اوراق بهاردار تهران از ابتدای 1392 تا پایان 1398 بود که تعداد 111 شرکت به روش 
حذف سیستماتیک، به  عنوان نمونه انتخاب شدند. در آمار توصیفی، پارامترهای جامعه شامل شاخص های مرکزی و پراکندگی جامعه سنجیده شده 
و تجزیه وتحلیل اطلاعات با استفاده از روش رگرسیون مبتنی بر داده های ترکیبی و آزمون های هاسمن، F )لیمر(، توسط نرم افزار اویوز انجام شد. 
یافته های حاصل نشان  دهنده آن بودند که بین نرخ بیمه سهم کارفرما، سود عملیاتی هر سهم و تغییر در درآمد فروش خالص شرکت های ارائه  شده 
در بورس اوراق بهادار تهران رابطه معناداری وجود دارد. بنابراین، بهتر است سازمان تأمین اجتماعی نرخ حق بیمه را باتوجه به شرایط تورمی و درآمد 
نیروی کار درنظر بگیرد تا از صنایع بابت جذب نیروی کار حمایت شود و بالا بودن نرخ حق بیمه باعث نشود که مدیران شرکت ها به سمت افزایش 

قیمت تمام  شده کالا و خدمات سوق پیدا کنند.
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مقدمه
فعالیت های اقتصادی را می توان در دو بخش مالی و واقعی 
بررسی نمود. بازارهای مالی از طریق تأمین سرمایه کوتاه  مدت 
می کنند.  حمایت  را  اقتصاد  واقعی  بخش  اطمینان،  ایجاد  و 
بانک ها  از طریق  و عمدتا  پول  بازار  در  کوتاه مدت  سرمایه های 
و مؤسسات مالی تأمین می شوند و سرمایه های بلند مدت غالبا 
در بازار بورس و اوراق بهادار داد و ستد می شوند. ایجاد اطمینان 

نیز برعهده صنعت بیمه است )سیدزاده، مهدوی عادلی و همکاران4، 
1398(. صنعت بیمه هر کشوری به  عنوان ستون فقرات سیستم 

بیمه   .)2020 روی5،  و  )روی  می کند  عمل  مالی  ریسک  مدیریت 
به  سرعت در حال تبدیل شدن به یک عنصر ضروری در بخش 
کمک  اقتصادی  رشد  به  توجهی  قابل  به  طور  که  است  مالی 
اخیر،  دهه های   .)2019 همکاران6،  و  حسن  )گاگانیس،  می کند 
اقتصادی-  مختلف  ابعاد  در  کشورها  فزاینده  جهانی  شدن  با 
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 .)1399 همکاران1،  و  عاقلی  )نجارزاده،  است  بوده  همراه  اجتماعی 
زیست  گاهی های  آ افزایش  شهرنشینی3،  شدن2،  دیجیتالی 
 محیطی4، تغییر جمعیتی5 از عمده ترین عواملی هستند که سبب 
تغییر بسیاری از صنایع گردیده اند. در این زمینه، بیمه گران6 به 
 ویژه با ریسک های مهم استراتژیک و نوظهور ناشی از مفاهیم 
جدید مواجه هستند )گاتزرد و استریدر7، 2020(. ظهور شرکت های 
فناوری بیمه8 از طریق دسترسی آسان به فناوری های دیجیتال، 
مدل های  از  جدیدی  دوره  و  کرده  متحول  را  بیمه  صنعت  کل 
به  ریاسانو و همکاران9، 2020(.  )گریندر،  را بشارت می دهد  تجاری 
جنگ  محصول10،  مانند  عناوینی  بیمه  صنعت  در  کلی،   طور 
قیمت11، مجرا12، استراتژی های تبلیغاتی13، خدمات مشتری14  
به خود جلب  را  زیادی  توجه  تکنولوژی اطلاعات15  ابتکارات  و 
عادی  جزء  مالی  دارایی های  نوسان   .)2020 )گوئل16،  کرده اند 
بازده  )در  نوسان های شدید  اما  می آید  به  شمار  بازار  کار  و  ساز 
سهام، نرخ ارز، قیمت نفت و نظایر آن( می تواند کارکرد مذکور 
اقتصاد  در  مالی  کارکرد  این  بر  معکوس  اثر  و  کرده  مختل  را 
ناکارایی  از  شاخصی  عنوان  به   می توان  را  نوسان  باشد.  داشته 
به  نظر  مد  دوره  در  را  دارایی  دارندگان  قلمداد کرد چرا که  بازار 
 سمت ریسک سوق می دهد و استمرار آن با سایر بازارها نشان 
به  وابسته  بازاری  کارهای  و  ساز  ایجاد  در  بالقوه  تهدید  یک  از 
همکاران17،  و  شاهدانی  صادقی  )بت شکن،  دارد  اقتصاد  در  یکدیگر 
با کمک  اقتصادی،  در هنگام فشارهای  بیمه،  1396(. صنعت 

به شرکت ها و خانوارها در مدیریت ریسک و کاهش هزینه ها در 
برابر خسارات، نقشی محوری ایفا می کند. با این حال، صنعت 
بیمه به  عنوان یکی از بزرگترین گروه های سرمایه گذاران، نسبت 
مالی  بازارهای  است.  آسیب پذیر  مالی  بازارهای  در  بی ثباتی  به 
شرکت های  وجود  به  دلایل  جهانی،  اقتصاد  رکود  و  بی ثبات 
تغییرات  با  به  تبع آن مواجهه  ثابت و  اوراق بهادار، درآمد  بزرگ 
رکود  است.  داشته  بیمه گران،  بر  زیادی  نسبتا  تأثیر  بهره،  نرخ 

است،  افزایش  حال  در  فزاینده ای  به  طور  که  جهانی  اقتصاد 
ممکن است از چند طریق بر صنعت بیمه تأثیر بگذارد. به  عنوان 
مثال، این موارد عبارتند از: تقاضای پایین تر برای خدمات بیمه، 
نرمال.  و  و قطع عملکرد عادی  بیمه عمر  از  صرف  نظر کردن 
19 نیز صادق می باشد  این در بحران بیماری همه گیر کویید18 
تاریخ 15 ژانویه 2019، مراکز کنترل  )ورکو و مرشا19، 2020(. در 

ایالات متحده  اولین مورد ویروس جدید کوئید 19 در  بیماری، 
را تأیید کردند. از آن زمان به بعد، با گزارش موارد جدید بیماری 
در سراسر کشور، میزان آلودگی کوئید 19 به  طور مداوم افزایش 
یافته است. از آنجا که بسیاری از مشاغل غیر ضروری به  وسیله 
دولت مجبور به تعطیلی شدند، میلیون ها کارگر اخراج شدند. تا 
ماه مه سال 2020، تقریبا 22 میلیون آمریکایی ادعا کردند که از 
مزایای بیکاری استفاده کرده اند. علاوه بر این، تعطیلی مدارس 
افتاد که والدین و دانش آموزان را تحت  اتفاق  در سراسر کشور 
کاهش  با  بودند،  مانده  باز  که  کارهایی  کسب  و  داد.  قرار  تأثیر 
هزینه های مصرفی در ماه مارس و آوریل، با کاهش زیادی در 
درآمد مواجه شده بودند. در پاسخ به نرخ بالای بیکاری، قانون 
سیاست  ازطریق  را  دستمزد  و  حقوق  از  حمایت  وام  مراقبت، 
می توانند  کوچک  مشاغل  که  کرد،  ایجاد  کوچک20  مشاغل 
)دیاس،  دهند  درخواست  خود  کارکنان  داشتن  نگه  به  امید  با 
مردم  قبال  در  دولت ها  ملل،  کلیه  در   .)2020 باچنان21،  و  چنس 

همچون  آنان  خواسته های  و  نیازها  برخی  ساختن  برآورده  در 
قیمت ها،  تثبیت  ملی،  و  داخلی  امنیت  ایجاد  اشتغال،  ایجاد 
فرهنگی،  و  اقتصادی  سیاسی،  ثبات  کارآمد،  اجتماعی  تأمین 
بهبود وضعیت تراز پرداخت ها و غیره پاسخگو می باشد )انصاری 
سامانی و محمدی، 1399(. سند چشم  انداز جمهوری اسلامی ایران 

قانون  از  بالادستی پس  بالاترین سند  به  عنوان  در افق 1404 
اساسی، ویژگی های ایران در بازار کار را با اشتغال مولد، کاهش 
دستیابی  مجموع،  در  و  شغلی  برابر  فرصت های  بیکاری،  نرخ 
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این درحالی است که  به تصویر کشیده است.  به اشتغال کامل 
شواهد موجود حاکی از آن است که موضوع اشتغال همچنان 
در صدر مسائل مبتلا به اقتصاد ایران قرار دارد. بخشی از این 
است  نتوانسته  ایران  اقتصاد  که  است  این  به دلیل  نیز  موضوع 
مطابق با اهداف پیش  بینی  شده در برنامه های توسعه، اشتغال 
مورد پیش  بینی را ایجاد نماید. مثلا، مقایسه عملکرد با اهداف 
از اهداف در  تنها حدود %65  از تحقق  پیش  بینی  شده، نشان 
برنامه دوم، 75% از اهداف در برنامه سوم و 40% از اهداف در 
علاوه  که  است  حالی  در  این  است.  بوده  توسعه  چهارم  برنامه 
پیش  اندازه  به  اشتغال  ایجاد  در  ایران  اقتصاد  توانایی  عدم  بر 
هر  در طول  نیز  موجود  اشتغال  از  عمده ای  بخش   بینی  شده، 
برنامه از بین رفته است. موضوعی که از آن به  عنوان "تخریب 
شغلی" یا "نابودی شغل1" یاد می شود )فیض پور و پیروی2، 1399(. 
برخی صنایع و مشاغل با خطرات زیاد و آسیب های محیط کار 
مواجه هستند. به  عنوان مثال، ماهیگیری، کشاورزی و ساخت 
و ساز مشاغل پر خطر کشور را تشکیل می دهند. با درک اینکه 
شده،  مرتبط  شغلی  عملکرد  نوع  با  شغلی  آسیب های  ریسک 
را  کارفرمایان  کارکنان،  خسارت  جبران  و  غرامت  سیستم های 
استخرهای  این  است.  داده  قرار  بیمه3  ریسک  استخرهای  در 
سیستم  یک  ایجاد  هدف  با  ریسک4"  "طبقات  یا  بیمه  ریسک 
هزینه  جبران  برای  نیاز  مورد  بیمه  حق  ارزیابی  برای  منصفانه 
مطالبات در کل جمعیت بیمه شده هستند. کارفرمایان صنایع و 
مشاغل پر خطر بیشتر از کارفرمایان صنایع و مشاغل کم  خطر 
مجبور به جبران خسارات کارکنان بوده و بیشتر صدمه می بینند. 
جبران  مطالبات  نرخ  از  وسیعی  طیف  کارفرمایان  حال،  این  با 
که  می دهند  نشان  آن ها  می دهند.  نشان  را  کارگران  خسارت 
فعالیت کاری تنها تعیین  کننده ریسک آسیب نیست، بلکه توسط 
برخی ویژگی های کارگر و کارفرما تغییر کرده یا اصلاح می شود. 
این ویژگی های کارگر و کارفرما مرتبط با ریسک آسیب عبارتند 
تغییر  ارگونومیک،  فرایندهای  اتخاذ  کار،  محیط  ایمنی  از: 
همچنین،  کارگری.  اتحادیه  دستمزد،  نرخ  کار،  نیروی  اندازه 

عبارتند  می گذارد  تأثیر  آسیب  ریسک  بر  که  کارگر  ویژگی های 
از: سن، نژاد/ قومیت، جنسیت، سن خدمت، آموزش و شیفت 
کاری. آسیب ها و بیماری های محیط کار قابل پیشگیری هستند 
مشکلات  کاهش  برای  را  گام هایی  می توانند  نیز  کارفرمایان  و 
بهتر  عملکرد  نیز  و  آنان  مطالبات  کاهش  و  کارکنان  شغلی 
بردارند )ولنر و بوناتو5، 2019(. عملکرد صنعت بیمه به  عنوان یکی 
از نهادهای مالی از طرق مختلفی از جمله ایجاد ثبات مالی و 
سرمایه گذاری  و  ریسک  مدیریت  پس انداز،  تسهیل  اطمینان، 
ذخایر، حمایت از بنگاه ها و خانوارها و جبران خسارت بر بخش 
واقعی اقتصاد مؤثر است و در اقتصاد ثبات مالی ایجاد می کند و 
از طرق بیمه های زندگی و با تکمیل برنامه های تأمین اجتماعی، 
رفاه اقتصادی را گسترش می دهد. عملکرد بهینه صنعت بیمه 
از  همچنین،  گردد.  تجارت  توسعه  و  تسهیل  به  منجر  می تواند 
با  با به حرکت در آوردن پس انداز ها و  طریق مدیریت ریسک و 
پرداخت وام، هزینه های معامله را کاهش داده و نقدینگی را در 
بازار سرمایه افزایش می دهد و در نتیجه، رشد اقتصادی را بهبود 
همچنین،   .)1398 همکاران،  و  عادلی  مهدوی  )سیدزاده،  می بخشد 
بیشترین میزان سرمایه در سراسر جهان ازطریق بازارهای سهام 
مبادله شده و اقتصاد ملی نیز به شدت متأثر از عملکرد این بازارها 
است، افزایش حجم سرمایه گذاری در شرکت های پذیرفته شده 
عملکرد  بهبود  و  فعالیت  توسعه  باعث  بهادار،  اوراق  بورس  در 
شرکت و در پی آن جذب سرمایه بیشتر به سمت بازار سرمایه و 
بهبود اوضاع اقتصادی خواهد شد )صالحی، عباس زاده و همکاران6، 

 .)1398

بنابراین، با توجه به مسائل عنوان  شده و اهمیتی که صنعت 
بیمه و بورس اوراق بهادار در توسعه اقتصادی هر کشور دارند، 
نرخ  تأثیر  بررسی  پژوهشی در زمینه  تاکنون  اینکه  به  توجه  با  و 
درآمد  در  تغییر  و  سهم  هر  عملیاتی  سود  بر  کارفرما  بیمه  حق 
بهادار  اوراق  بورس  در  ارائه شده  شرکت های  در  خالص  فروش 
تهران انجام نشده، در پژوهش حاضر بر آن شدیم تا به بررسی 
این موضوع بپردازیم. از این رو، پژوهش حاضر به  دنبال بررسی 

1. Job Destruction 

2. Feyzpoor and peyrovi

3. insurance risk pools

4. risk classes

5. Wuellner and Bonauto

6. Salehi, Abaszadeh et al

تأثیر نرخ حق بیمه کارفرما بر سود عملیاتی هر سهم در بورس
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با  تغییر نرخ حق بیمه در دوره جاری  دو فرضیه است: 1. بین 
معناداری  رابطه  شرکت،  آتی  دوره  در  سهم  هر  عملیاتی  سود 
در  تغییر  با  جاری  دوره  بیمه  حق  نرخ  تغییر  بین   .2 دارد  وجود 
وجود  معناداری  رابطه  شرکت،  آتی  دوره  خالص  فروش  درآمد 
دارد. در این راستا، مطالب این مقاله از شش بخش تشکیل شده 
پژوهش  نظری  از مقدمه؛ در بخش دوم، چارچوب  است. پس 
می گردد.  مرور  پژوهش  پیشینه  سوم،  بخش  در  و  گردیده  ارائه 
مطالب  از  اطلاعات  گردآوری  نحوه  و  پژوهش  روش  ارائه 
بخش چهارم محسوب شده و در بخش پنجم به بحث پیرامون 
یافته های پژوهش اختصاص یافته و در نهایت، بخش پایانی از 
مطالب ارائه  شده جمع بندی و نتیجه گیری به  عمل آمده است. 

مبانی نظری پژوهش
نرخ حق بیمه 

اقتصادی  توسعه  و  رشد  در  حساسی  و  مهم  نقش  بیمه 
به خصوص در کشورهای در حال توسعه دارد. توجه به جایگاه و 
عوامل مؤثر بر آن و همچنین، تأثیر انواع سیاست های اتخاذ شده 
خواهد  کشور  اقتصاد  بر  ملاحظه ای  قابل  اثرات  بخش  این  در 
داشت. بازارهای مالی، نقش اساسی و کلیدی در رشد و توسعه 
اقتصادی دارند و صنعت بیمه که یک نهاد مالی است می تواند 
بستر ساز رشد اقتصادی باشد. صنعت بیمه ایران با سهم 0/09 
درصدی از کل حق بیمه های تولیدی جهان، چهل و ششمین 
صنعت بیمه دنیا به  شمار می رود. حال آنکه رتبه کشور همجوار 
ترکیه در این زمینه 34 می باشد. سرانه حق بیمه در ایران 50 دلار 
از کشورهایی  برابر رقم سرانه جهان که 608 دلار است که  در 
چون ترکیه، عربستان، کویت، قطر و امارات فاصله دارد و رتبه 
ایران در این زمینه در سطح 76 است )قزلباش، لطفی و همکاران1، 
1398(. کاهش میزان حق بیمه، نسبت به افزایش آن، انگیزه 

برای پس انداز را در بین جوانان افزایش می دهد و بدین  ترتیب، 
سرعت انباشت سرمایه در اقتصاد افزایش می یابد )بهمنی، راغفر 
را  بیمه  شرکت های  که  ریسک هایی  برخی   .)1399 موسوی2،  و 

تهدید می کند عبارتند از: کیفیت مؤسسات3، مقررات4 و رقابت5. 
گاگاتیس و همکاران معتقدند که فرهنگ نیز می تواند از جمله 
بیمه گردد  عواملی است که می تواند سبب خطرپذیری صنعت 
)گاگانیس، حسن و همکاران، 2019(. تأمین اجتماعی به پیش بینی 

حوزه های  در  مردم  از  حمایت  برای  دولت  تکالیف  تدارک  و 
مسکن، بیماری و معلولیت و حمایت های اجتماعی ناشی از آن 
)خالق پرست،  می گردد  اطلاق  مربوط  قوانین  و  اصول  اساس  بر 
راسخ و نعیمی6، 1396(. در یک نظام جامع رفاه و تأمین اجتماعی، 

برای  جامعه  فعالیت های  و  برنامه ها  راهبردها،  از  مجموعه ای 
حفظ و سطح درآمد فرد یا خانواده مورد توجه قرار می گیرد و فرد 
و خانواده در برابر معضلات اقتصادی و اجتماعی ناشی از قطع 
از طرفی، تلاش  یا کاهش درآمد تضمین می شوند. همچنین، 
به  منظور حمایت مؤثر از نیروی کار، از ویژگی های اقتصادهای 
مدرن محسوب می شود )داودی، هوشمند و ملک الساداتی7، 1397(. 
یکی از اهداف سیاست گذاری های اجتماعی، بهبود رفاه انسان 
بهداشت،  آموزش،  زمینه  در  وی  نیازهای  کردن  برآورده  و 
از  یکی  که  اجتماعی  تأمین  است.  اجتماعی  تأمین  و  مسکن 
ایران  در  است،  اجتماعی  سیاست گذاری  در  مهم  بسیار  مراکز 
در  می شود.  شامل  را  اجتماعی  حمایت  و  اجتماعی  بیمه های 
درمان،  بیمه  جمله:  از  خدماتی  اجتماعی،  بیمه های  بخش 
مستمری بیکاری از کارافتادگی، مستمری بازماندگی و مستمری 
بازنشستگی مطرح است. وقتی فردی دچار حادثه ناشی از کار 
ایران به  طور خاص،  تأمین اجتماعی در  می شود، حمایت های 
کارافتادگی  از  مستمری  پرداخت  می شود:  شامل  را  موارد  این 
کلی ناشی از کار، مستمری از کارافتادگی جزئی ناشی از کار و 
غرامت مقطوع نقص عضو. به  طور کلی، در خصوص حوادث 
ناشی از کار، سه مقوله، یعنی: جبران خسارت، توان  بخشی و 
پیشگیری مورد توجه است. سازمان تأمین اجتماعی درخصوص 
حوادث ناشی از کار، عمدتا به مقوله جبران خسارت توجه دارد 
)فرضی زاده8، 1397(. نمودار حق بیمه تولیدی و خسارت پرداختی 

در نمودار شماره )1( نشان داده شده است.

1. Ghezelbash, Lotfi et al. 

2. Bahmani, Raghfar and Moosavi

3. quality of institutions

4. regulations

5. competition

6. Khaleghparast, Rasekh and Naeemi

7. Davoodi, Hooshmand and Malekosadati

8. Farzizadeh
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نمودار شماره )1(: حق بیمه تولیدی و خسارت پرداختی/ میلیارد ریال )ایزدی1، 1397(.

حق بیمه های فراوانی که هر سال بیمه گذاران به شرکت های 
نقدی  به  صورت  پرداخت خسارت ها  بر  بیمه می پردازند، علاوه 
صرف  بخشی  و  می شود  نگهداری  بانکی  حساب های  در  و 
هزینه های اجرایی و اداری )حقوق، دستمزد، کارمزد، تبلیغات، 
ملزومات، آموزش و بازاریابی و غیره( خواهد شد )ایزدی، 1397(. 
در ماده 28 قانون تأمین اجتماعی، نرخ حق بیمه به  صورت 
درصدهای مشخصی مورد تصریح قرار گرفته است. به موجب 
بند یک این ماده، حق بیمه از اول مهرماه تا پایان سال 1354 
به میزان 28 درصد مزد یا حقوق است که 7 درصد آن بر عهده 
کارگر، 3 درصد آن به  وسیله دولت و بقیه توسط کارفرما تأمین 
می شود. همچنین، براساس تبصره یک همین ماده، از اول سال 
1355 حق بیمه سهم کارفرما، 20 درصد مزد یا حقوق بیمه  شده 
می باشد و با احتساب سهم بیمه  شده و کمک دولت، کل حق 
بیمه به 30 درصد مزد یا حقوق افزایش می یابد. بدین  ترتیب، با 
اجتماعی، هم  تأمین  قانون  بند 5  و 2  نظر گرفتن مواد 28  در 
حقوق  یا  مزد  کل  از  عبارت  که  آن  مأخذ  هم  و  بیمه  حق  نرخ 
بیمه  شده می باشد، مشخص شده است. بعلاوه، قانون گذار به 
یا حقوق را شامل هر گونه   منظور شفافیت هر چه بیشتر، مزد 
یا غیر نقدی مستمر دانسته است که در  وجوه و مزایای نقدی 
تعیین  برای  روش  سه  می شود.  داده  شده  بیمه   به  کار  مقابل 
واقعی  یا حقوق  مزد  اساس  بر   .1 از:  عبارتند  بیمه  میزان حق 
بیمه  شده که از سوی کارفرما اعلام می شود. 2. محاسبه میزان 
حق بیمه براساس دستمزد مقطوعی است که در برخی مشاغل 
میزان آن از سوی شورای عالی تأمین اجتماعی اعلام می شود.                       

تأمین اجتماعی است  قانون  از ماده 41  برگرفته  3. روش سوم 
که در موارد خاص که برخی داده ها نامعلوم می باشند، به هیأت 
مدیره سازمان اختیار داده شده است تا نسبت مزد را به کل کار 
و  محاسبه  اساس  همان  بر  را  متعلق  بیمه  حق  و  کرده  تعیین 

مطالبه نماید )طوسی و کاشانی2، 1396(.  

سود عملیاتی هر سهم 
یکی از نهادهای اصلی بازار سرمایه در ایران، بورس اوراق 
ایفا  آزاد  اقتصاد  ساختار  در  دوگانه  عملکردی  که  است  بهادار 
از  می کند: کمک به افزایش سرمایه دولت و بخش خصوصی 
یک  سو و ایجاد بازار ثانویه برای برخورد و ملاقات سرمایه داران 
ایزدی، 1395(. مهم ترین  )ایزدی و  بالفعل از سوی دیگر  بالقوه و 
سهام  بازده  است.  سهام  بازده  سرمایه گذاران،  نظر  مد  عامل 
سود  بعلاوه  سهام  نگهداری  از  حاصل  عواید  کلیه  دربردارنده 
سرمایه ای است. توانایی یک شرکت، در ایجاد جریان وجوه نقد 
عملیاتی، در ارزش سهام آن شرکت منعکس می شود بنابراین، 
کمک  سرمایه گذاران  به  شرکت ها  نقد  وجوه  جریان  پیش بینی 
می نماید تا بازده سهام آن شرکت را پیش بینی نمایند. تحلیلگران 
گزارش  به  اخیر  سال های  در  سرمایه گذاران  و  مدیران  مالی، 
و  بابائی شورکل  )تنانی،  زیادی داشته اند  توجه  سودآوری شرکت ها 
بابائی3، 1395(. سود می تواند عاملی در تعیین قیمت سهام باشد 

)ربیع   بیگی، جمالی نصاری و همکاران4، 1395(. در تجزیه و تحلیل 

به  فروش  )نسبت  دارایی ها  گردش  به  دارایی ها  بازده  دوپانت، 
)نسبت  عملیاتی  سود  حاشیه  و  عملیاتی(  دارایی های  خالص 

1. Izadi

2. Toosi and Kashani

3. Tanani, Babaee Shoorkal and Babaee

4. Rabie beygi, Gamali Nasari et al. 

تأثیر نرخ حق بیمه کارفرما بر سود عملیاتی هر سهم در بورس
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افخمی1،  و  )شمس زاده  می گردد  تجزیه  فروش(  به  عملیاتی  سود 
 .)1395

درآمد فروش خالص
یکی از مفاهیمی که در خلال سال های اخیر، بسیار مورد 
توجه قرار گرفته و تفاوت میان کشورهای فقیر و غنی را توجیه 
موتمنی2،  و  )زبیری  است  اقتصادی  پیچیدگی  بحث  می کند، 
)اثربخشی،  سازمانی  خروجی های  مشخصه  کارایی،   .)1399

برابری، کیفیت( و ورودی ها )اقتصاد، هزینه( و رابطه بین این 
در  مطالعات   .)2018 بصری3،  و  )شتی  وردی هاست  و  خروجی ها 
بجز  بیمه  نمایندگان  بیشتر  که  می دهد  نشان  چین  بیمه  بازار 
برخوردار  مناسبی  اجتماعی  تأمین  و  حقوق  حداقل  از  کارمزد؛ 
نیستند. هدفی که شرکت های بیمه برای نمایندگان خود تعیین 
گمراه  را  مشتری  نمایندگان  این  که  می شود  باعث  می کنند، 
نیز  هند  می دهند. شواهد  فریب  را  آن ها  تفاهم  با سوء  و  کرده 
عمدتا  افراد  زیاد  فرسایش  می دهد.  نشان  را  مشابهی  الگوی 
است  فروش  گزاف  و فشارهای  کارمزد  به دلیل ساختار ضعیف 
)روی و روی4، 2020(. دو علم برجسته برای ارزیابی عملکرد نسبی 

فروشندگان مورد استفاده قرار گرفته است؛ 1. تجزیه و تحلیل 
پوششی داده )DEA 5( 2. تطبیق نمره تمایل )PSM 6(. تجزیه 
سایر  به  نسبت  را  کارمند  هر  کارایی  داده،  پوششی  تحلیل  و 
فروشندگان اندازه گیری می کند در حالی که، تطبیق نمره تمایل، 
ترکیبی  اندازه گیری  متغیر مشاهده  شده،  تعدادی  از  استفاده  با 
معادل(  )یا  یکسان  تمایل  نمره  با  فرد  دو  و  می کند  محاسبه  را 
به   .)2020 ژنگ7،  و  )اگنیهتری  می کند  توصیف  منطبق  کاملا  را 
سود  تعریف  در  حسابداری  استانداردگذاران  تاریخی،  لحاظ 
خالص توفیقی نداشته اند. هیأت استانداردهای حسابداری مالی 
)FASB 8( عایدات9 که شبیه به سود خالص در رویکرد عملی 
جاری است را به  عنوان شاخصی از عملکرد برای یک دوره زمانی 
حسابداری  استانداردهای  هیأت  آنچه  طبق  می کند.  تعریف 
استانداردهای  مشورتی  انجمن   2013 دسامبر  جلسه  در  ژاپن 

در  تغییر  از  است  عبارت  خالص  داد، سود  پیشنهاد  حسابداری 
خالص دارایی ها در طول یک دوره، به استثنای تغییرات ناشی 
بدهی های  و  دارایی ها  آن،  موجب  به  که  مالکانه،  مبادلات  از 
از  استفاده  با  دارایی ها،  خالص  عنوان  تحت  شناسایی شده 
از دیدگاه گزارشگری عملکرد مالی واحد  اندازه گیری که  مبانی 
سود  می شوند.  اندازه گیری  هستند،  مربوط  و  مناسب  تجاری 
خالص، نتایج غیر قابل برگشت )غیر قابل تغییر( اقدامات واحد 
 .2016 کاوانیشی10،  و  کامیا  )نیشیکاوا،  می کند  منعکس  را  تجاری 
کل  بودجه  مطابق سند  کیارودی11، 1397(.  اکبری  و  منتی  ترجمه: 

ناشی  درآمدهای  مالیاتی،  درآمدهای  شامل:  درآمدها  کشور، 
دولت،  مالکیت  از  حاصل  درآمدهای  اجتماعی،  کمک های  از 
درآمدهای حاصل از فروش کالا و خدمات، درآمدهای حاصل از 
جرائم و خسارات و درآمدهای متفرقه است )آذر، صادقی شاهدانی 

و محمدرضا بیکی12، 1397(. 

پیشینه پژوهش
بهمنی، راغفر و موسوی )1399(، در پژوهشی تحت عنوان 
سالمندی جمعیت و اصلاح نظام بازنشستگی با تغییر نرخ حق 
بیمه بازنشستگی، به بررسی آثار سالمندی جمعیت و تغییر نرخ 
حق بیمه نظام بازنشستگی بر روی متغیرهای کلان اقتصادی 
پرداختند. یافته های حاصل از پژوهش نشان  دادند که سالمندی 
برای  تقاضا  افزایش  درصد(،   4( بهره  نرخ  کاهش  به  منجر 
نیروی کار و کاهش بیکاری )3 درصد( در بازار نیروی کار ناقص 
می شود. همچنین، منجر به افزایش هزینه نظام بازنشستگی )7 
درصد( به  صورت درصدی از GDP خواهد شد. با انجام اصلاح 
این  هزینه  بازنشستگی  نظام  بیمه  حق  نرخ  افزایش  پارامتری 
حق  باید  جوانان  اما  یافته،  کاهش  درصد   2/5 میزان  به  نظام 
بیمه بیشتری نسبت به سالمندان در زمان اشتغال شان پرداخت 
نمایند و عدالت بین  نسلی به  هم خواهد خورد. با کاهش نرخ حق 
)با کاهش 5/5  بلند مدت پس انداز  در  بازنشستگی  نظام  بیمه 
درصد  یک  مصرف  و  می شود(.  داده  نشان  بهره  نرخ  درصدی 

1. Shamszadeh and Afkhami

2. Zobeiri and Motameni

3. Shetty and Basri

4. Roy and Roy

5. Data Envelopment Analysis

6. Propensity Score Matching

7. Agnihotri and Zhang

8. Financial Accounting Standards Board

9. Earnings

10. Nishikawa, Kamiya and Kawanishi 

11. Menati and Akbari kiaroodi

12. Azar, Sadeghi shahdani and Mohamadreza Beiki
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و  به رعایت عدالت بین نسلی و رشد  افزایش می یابد که منجر 
همکاران  و  عباس زاده  صالحی،  شد.  خواهد  اقتصادی  توسعه 
بر  مالی  سازی  آزاد  تأثیر  عنوان  تحت  پژوهشی  در   ،)1398(
حجم سرمایه گذاری در شرکت های پذیرفته  شده در بورس اوراق 
مالی  آزادسازی  شاخص  به  عنوان  هریتیج  شاخص  از  بهادار، 
بالقوه، شاخص آزادسازی مالی )معکوس تفاضل نرخ بهره واقعی 
آمریکا از نرخ بهره واقعی ایران( و کنترل نرخ بهره )تغییرات نرخ 
کرده اند.  استفاده  مالی  سازی  آزاد  گویه های  به  عنوان  بهره(، 
مالی  سازی  آزاد  بین  مثبت  رابطه  وجود  از  حاکی  بررسی  نتایج 
به ورود  از دلایل عمده آن می توان  بود.  و حجم سرمایه گذاری 
سرمایه گذاران خارجی در بورس و کاهش نرخ بهره بانکی اشاره 
کرد که باعث تمایل شرکت ها به سرمایه گذاری بیشتر شده است. 
فرضی زاده )1397(، در پژوهشی تحت عنوان ارزشیابی خدمات 
حین  حوادث  بیمه  مطالعه:  )مورد  ایران  در  اجتماعی  تأمین 
کار(، به ارزشیابی خدمات بیمه تأمین اجتماعی به ازکارافتادگان 
)بیمه حوادث حین کار(، پرداختند. برخی از ضعف های موجود 
را که شناسایی کردند عبارت بودند از وجود اشکالاتی در نحوه 
تشخیص و احراز نوع از کار افتادگی و تعیین میزان مستمری؛ 
نبود نماینده غیر وابسته به سازمان تأمین اجتماعی در کمیسیون 
عدم  افتاده ها؛  کار  از  مطالبات  و  منافع  پیگیری  برای  پزشکی 
افتادگی  کار  از  مستمری  نوع  دو  و  عضو  نقص  غرامت  کفایت 
حادثه؛  با  ارائه شده  خدمات  تناسب  عدم  زندگی؛  گذران  برای 
تا  افتادگی  کار  از  زمان شروع  بین  زمانی طولانی  فاصله  وجود 
زمان برقراری مستمری؛ عدم امکان اشتغال افراد دریافت کننده 
به  دلایل  افتادگی جزئی  کار  از  و مستمری  غرامت نقص عضو 
مختلف و نبود مرجعی برای رسیدگی به وضعیت اشتغال آن ها 
متناسب با توانایی جسمی فعلی؛ ناعادلانه بودن میزان مستمری 
پرداختی به افراد از کار افتاده نزدیک به 66% و افراد از کار افتاده 
در  کارگران حادثه  دیده  از  بیشتر؛ عدم حمایت سازمان  و   %66
کارفرما  تأخیر  و  سهل انگاری  ساختمان؛  جزئی  تعمیرات  حین 
)که  لیست  به  موقع  تحویل  و  کارگران  بیمه  حق  پرداخت  در 
می شود(؛  افتادگی  کار  از  مستمری  از  کارگر  محرومیت  باعث 
به  کارفرما  به  موقع  رسانی  اطلاع   عدم  کارفرما؛  بیمه ای  فرار 
سازمان در خصوص وقوع حادثه؛ عدم مطالبه و پیگیری حقوق 

از سوی کارگر حادثه  دیده به  دلیل ترس و نگرانی از اخراج  شدن 
و پیامدهای بیکاری. در انتها،  ایشان به این نتیجه رسیدند که 
خدماتی که در ایران به افراد حادثه  دیده در حین کار ارائه می شود، 
تناسبی با حادثه ندارد و جبران کننده زیان های وارد شده به افراد 
قوانین،  در  اصلاحات  نوع  هر  انجام  برای  نیست.  دیده  حادثه  
مشورت با کارفرمایان و کارگران و دستیابی به اجماع  نظر آن ها 
بسیار ضرورت دارد. ایزدی )1397(، در پژوهشی تحت عنوان 
بررسی و تعیین سهم بازار دولتی و غیر دولتی از حق بیمه تولیدی 
و پرداختی و پیش بینی این بازار مالی، عنوان نمودند: »صنعت 
و  ارائه خدمات  با  بانکی  غیر  مالی  به  عنوان یک مؤسسه  بیمه 
صنعتی،  بخش های  سایر  با  بیشتر  منطقی  ارتباط  برقراری 
بیمه های  حق  گردآوری  راه  از  خدماتی  و  کشاورزی  تولیدی، 
پرداخت  و  اقتصادی  مختلف  گروه های  بیمه گذاران،  اندک 
سرمایه های  تأمین  و  ایجاد  ضمن  می تواند  خسارت  موقع  به  
نزد  خاطر  امنیت  و  آسایش  برقراری  با  عمومی،  و  خصوصی 
تولید،  افزایش  در  جامعه  مشاغل  حرفه،  صاحبان  کارآفرینان، 
کاهش واردات از بازارهای جهانی و قطع وابستگی نقش مؤثری 
از  بیمه  بازار  بررسی  و  نماید. شناسایی  ایفا  اقتصادی  توسعه  در 
نظر نقش سهم دولتی و غیر دولتی به سبب سرمایه گذاری در 
داشته  مالی  منابع  بر ذخیره  توجهی  قابل  اثر  بازار، می تواند  آن 
باشد. از این رو، پیش بینی این بازار در تولید، پرداخت حق بیمه، 
کنترل و هدایت این منابع مالی به بخش های اقتصادی جهت 
سرمایه گذاری، طرح و اعمال سیاست های پولی و مالی جهت 
حاکی  نتایج  است.  مؤثر  اقتصادی  بلندمدت  اهداف  به  رسیدن 
و  دریافتی  بیمه های  با جذب حق  بیمه  آن است که صنعت  از 
و  به  صورت کارا  پولی جمع آوری  شده  انداختن منابع  به جریان 
با سرمایه گذاری این منابع، می تواند بستر مناسبی برای رشد و 
توسعه اقتصادی فراهم آورد. ولنر و بوناتو )2019(، در مطالعه ای 
تحت عنوان در صورتی که کارفرمایان با نرخ آسیب های شدید، 
جبران  حق  نرخ  آورند،  به دست  را  خود  ایمن تر  همتایان  نرخ 
که  رسیدند  نتیجه  این  به  می یابد،  کاهش  کارگران  خسارت 
کارگران  نرخ مطالبات جبران خسارت  در  توجهی  قابل  کاهش 
و کاهش هزینه های کارفرمایان در صورتی امکان پذیر است که 
نرخ  به  هستند  زیادی  آسیب های  نرخ  دارای  که  کارفرمایانی 
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آسیب های همتایان خود که ایمن تر هستند برسند. ایشان ادعا 
کردند که در این صورت، نرخ مطالبات بیش از 43 درصد کاهش 
یافته و در هزینه ها صرفه جویی می شود. درنهایت ایشان عنوان 
در  کارفرمایان  بین  در  کار  آسیب محل  نرخ  ارزیابی  که  نمودند 
گروه های صنعتی، فرصت های پیشگیری از آسیب را شناسایی 
کرده و روش دیگری برای تخصیص منابع ارائه می دهد. چنگ، 
کومینز و لین1)2018(، در پژوهشی تحت عنوان مدیریت درآمد 
بیمه  از صنعت  پیرامون حجم معاملات مدیر عامل: شواهدی 
سوانح ایالات متحده، مدیریت درآمد پیرامون گردش مالی مدیر 
عامل را برای شرکت های بیمه سوانح ایالات متحده با اشکال 
مختلف سازمانی مورد بررسی قرار دادند. ایشان سه شکل اصلی 
سازمانی را در صنعت بیمه مورد تجزیه و تحلیل قرار دادند که 
شرکت های   .2 عام2  سهامی  شرکت های   .1 از:  بودند  عبارت 
سهامی خاص3 3. سهام دوجانبه4. نتایج حاصل از مطالعه نشان 
می دهد که اوراق بهادار و یا به  طور کلی، سهام هایی که به  طور 
عمومی معامله می شوند؛ بالاترین رتبه و پس از آن سهام های 
آن  نشان دهنده  نتایج  همچنین،  دارند.  قرار  جانبه  دو  و  خاص 
بود که شکل سازمانی در فرصت طلبی مدیریتی جهت گردش 
مالی در وقوع حجم معاملات بسیار اهمیت دارد. مدیران عامل 
سهامی عام، قبل از گردش مالی، سودهای صعودی را مدیریت 
می کنند، اما این فرضیه به  طور مداوم برای سهام خاص و سهام 
دو جانبه پشتیبانی نمی شود. نتایج تک متغیری از فرضیه حمام 
بزرگ5 برای سهامی خاص حمایت می کند، اما نتایج چند متغیره 
از فرضیه حمام بزرگ برای هر شکل سازمانی پشتیبانی نمی کند. 
لیو و  سرانجام، موضوع حاکمیت شرکتی دارای اهمیت است. 
جین6 )2015(، در مطالعه ای تحت عنوان سهم کارفرما و رشد 
حق بیمه درمانی، به مطالعه این مورد پرداختند که آیا طرح های 
برنامه های  قیمت گذاری  رفتار  بر  می تواند  کارقرما  بیمه  حق 
درمانی تأثیرگذار باشد و به افزایش حق بیمه کمک کند. ایشان 
هدفمندی  سیاست  تغییر  از  بعد  و  قبل  داده های  از  استفاده  با 

 ،)7 FEHBP( یارانه ها در برنامه مزایای درمان کارمندان فدرال
بر مبنای دو محرک  بیمه کارفرما،  متوجه شدند که طرح حق 
بازار، تأثیر متفاوتی بر قیمت گذاری برنامه های درمان دارد: 1. 
مصرف کنندگان هنگامی که فقط به پرداخت بخشی از افزایش 
هر   .2 دارند  قیمت  به  کمتری  حساسیت  دارند،  نیاز  بیمه  حق 
برنامه درمانی، انگیزه ای برای افزایش سهم بیمه کارفرما در آن 
طرح را دارد. بنابراین، مشخص شده است که هردو محرک در 
رشد حق بیمه نقش دارند. ایشان عنوان نمودند که اگر هدفمندی 
یارانه ها در FEHBP اتفاق نیفتاده بود، دولت فدرال 15 درصد 
 ،)2015( السان8  و  لابتسکی  می کرد.  صرفه جویی  سال  در 
بین حقوق  رابطه  و  بیمه  واریز حق  عنوان  تحت  مطالعه ای  در 
کارفرما،  توسط  ارائه شده  درمانی  بیمه  هزینه های  و  و دستمزد 
رابطه بین حقوق و دستمزد و هزینه های بیمه درمانی بااستفاده 
از داده های مرتبط با معلمان مدارس ایلینویس9 بین سال های 
1991 و 2008 تخمن زده شده است که باعث می شود چندین 
چالش تجربی مشترک در این زمینه را مورد بررسی قرار دهند. 
معلمان حدود 17 درصد هزینه بیمه درمانی فردی و حدود 46 
درصد هزینه اعضای خانواده خود را ازطریق حق بیمه پرداخت 
کردند، اما هیچ مدرکی دال بر پاسخگویی حقوق معلمان به تغییر 
در هزینه های بیمه نیافتند. در این پژوهش، ایشان دریافتند که 
استخدام  بالاتر  سابقه  با  کار  نیروی  که  مناطقی  در  بیمه  حق 

می کنند، بیشتر است. 
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روش حذف سیستماتیک، به عنوان نمونه انتخاب شدند. نمونه 
زمانی  و  مکانی  قلمر  گرفتن  درنظر  با  حذفی،  روش  به  آماری 
تا  شرکت ها   .1 شده اند:  انتخاب  شرط  شش  براساس  پژوهش 
پذیرفته شده  تهران  بهادار  اوراق  بورس  در  ابتدای سال 1392 
باشند. 2. صورت های مالی آن ها برای هریک از سال ها 1392 
لغایت 1397 در دسترس باشد. 3. از شرکت های سرمایه گذاری، 
منتهی  باید  شرکت ها  این  مالی  سال   .4 نباشند  بانکی  و  مالی 
تغییر  پژوهش  دوره  طی  و  بوده  سال  هر  اسفندماه  پایان  به 
برای محاسبه  نیاز  مورد  باشد. 5. اطلاعات  نداشته  مالی  سال 
این پژوهش در سال های مورد بررسی وجود داشته  متغیرهای 
باشد.   1397 الی   1392 سال  از  مطالعه  مورد  دوره   .6 باشد. 
اطلاعات مورد نیاز در پژوهش حاضر به روش های کتابخانه ای 
شرکت های  حسابرسی  شده  مالی  صورت های  از  اسنادکاوی  و 
پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، با استفاده از نرم افزار 
به  منظور  تدبیرپرداز جمع آوری شده است.  نوین، کدال،  ره آورد 
تجزیه و تحلیل آماری داده های عضو نمونه آماری از آماره های 
توصیفی مانند میانگین، میانه، انحراف معیار و نیز آزمون نرمال 
استفاده  اسمیرنوف  کولموگروف-  آزمون  از  آماری  نمونه  بودن 
شده است. و باتوجه به اینکه پژوهش حاضر دارای دو بعد زمانی 
و مقطعی بوده، برای برازش الگو و آزمون فرضیه ها، از رهیافت 
است. همچنین،  گردیده  استفاده  دیتا(  )پانل  ترکیبی  داده های 
برای معناداری مدل رگرسیونی از آماره فیشر )F( در سطح 95 
درصد استفاده شده است. و در نهایت، تجزیه و تحلیل داده ها 
بااستفاده از روش رگرسیون مبتنی بر داده های ترکیبی و آزمون 

هاسمن با استفاده از نرم افزار ایویوز انجام شده است.

آزمون F لیمر1  
مدل  از  استفاده  تعیین  برای  ابتدا  در  مدل،  تخمین  برای 
داده های پانلی یا مدل داده های تلفیقی از آزمون F لیمر استفاده 
یا پذیرش فرضیه  می شود. بر اساس نتایج این آزمون درباره رد 
انتخاب  درباره  نهایت،  در  و  شرکت ها  خاص  ثابت  آثار  برابری 

1. Leamer 

تصمیم گیری می شود.  پانل  داده های  روش  یا  روش کلاسیک 
آماره این آزمون به  صورت رابطه ذیل می باشد.  

پسماندهای  مجذورات  مجموع   RRSS فرمول:  این  در 
غیر  مدل  پسماندهای  URSS مجموع مجذورات  مقید،  مدل 
متغیرهای  تعداد   K زمانی،  دوره   T مقطع ها،  تعداد   N مقید، 

توضیحی مدل و NT تعداد مشاهدات تعدیل شده می باشد. 
فرضیه های آزمون به  صورت زیر تعریف می شود:

 N-K، جدول با درجه ازادی های F محاسبه  شده از F اگر
بنابراین،  می شود.  رد  صفر  فرض  باشد،  بزرگتر   1-N و   NT
 F اگر  و  است  مناسب تر  پانلی  داده های  روش  از  استفاده 
فرض  آنگاه  باشد،  کمتر  جدول  در  مربوطه   F از  محاسبه شده 
صفر را نمی توان رد کرد. در این حالت، از روش داده های تلفیقی 

استفاده می شود. 

آزمون هاسمن2  

 K آزادی  درجه  با  دو  کای-  توزیع  دارای  آزمون  این  آماره 
اگر  می باشد.  مدل  توضیحی  متغیرهای  تعداد   K که  بوده، 
 5 خطای  سطح  در  باشد،   0/05 از  بیش  آزمون  آماره  احتمال 
درصد روش اثرات تصادفی ملاک تجزیه و تحلیل قرار می گیرد. 
اگر فرض صفر رد شود، در حقیقت برابر بود برآوردهای این دو 
روش رد شده است که در اینصورت از روش اثرات ثابت استفاده 

می شود. 

F = (���������)/���
����/������

    )1(

�
�� ∶ �� = �� = داده هاي تلفیقی                     �� ⋯

�� ∶  ��  ≠ داد هاي پانلی                                       ��
 �

�� ∶ �� = �� = داده هاي تلفیقی                     �� ⋯

�� ∶  ��  ≠ داد هاي پانلی                                       ��
 

�
�� ∶ �� =  β�                       روش اثرات تصادفی

�� ∶  �� ≠ روش اثرات ثابت                           ��
 

2. Hauseman test
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یافته های پژوهش
نتایج آزمون فرضیه اول پژوهش 

بین نرخ بیمه سهم کارفرما دوره جاری با سود عملیاتی هر سهم در دوره آتی شرکت، رابطه معناداری وجود دارد. 

نتایج حاصل از برآورد مدل پژوهش به شرح جدول شماره )1( می باشد:

�����1�.��� = � + �� ������.� + ��������.� + � 
�	��ℎ����������	.�

��

	��

+ ��.��� )2(

 sig( VIF(معناداريسطح  آماره T انحراف معیار ضرایب متغیر
C 92936/30 3173/188 164241/0 8696/0  

 843200/2 0000/0 715198/4 44394/33 6948/157 1نرخ بیمه سهم کارفرما
 343785/2 0000/0 552615/4 93014/76 2333/350 2هزینه سود عملیاتی هر سهم

 354353/1 2248/0 215263/1 91907/35 65111/43 3اهرم مالی
 952909/1 0000/0 -196163/7 97260/76 -9074/553 4عملیاتیسود 

 030100/3 0661/0 -841143/1 06748/15 -74138/27 5اندازه شرکت
 644869/1 0552/0 -921535/1 69661/13 -31851/26 6فروش شرکت

 255720/1 0000/0 329941/7 450739/3 29372/25 7کیوتوبین

 آماره Fفیشر (سطح معناداري) 
948895/2 
000000/0 

 823242/1 آماره دوربین واتسن

 255336/0 شدهضریب تعیین تعدیل 386352/0 ضریب تعیین

جدول شماره )1(: برآورد مدل اول پژوهش

1. Prit

2. Coepsit

3. Levit

4. Earnit

برای   VIF مقدار   )1( آخر جدول شماره  به ستون  توجه  با 
بین  بنابراین،  می باشد   5 از  کمتر  مستقل  متغیرهای  کلیه 
متغیرهای مستقل هم  خطی وجود ندارد بنابراین، مدل برازش 
معناداری  بررسی  برای  همچنین،  می باشد.  اعتبار  دارای   شده 
 F استفاده گردید. با توجه به احتمال آماره F کل مدل از آزمون
رگرسیونی  نمود که مدل  ادعا  محاسبه  شده )0/00(، می توان 
طبق  و   )1( شماره  جدول  مطابق  است.  معنادار  برازش  شده 
ستون های ضریب برآوردی و P-value نتایج زیر به  دست آمده 
است: 1. طبق ضریب برآوردی متغیر نرخ بیمه سهم کارفرما، 
هر  عملیاتی  سود  با  جاری  دوره  کارفرما  سهم  بیمه  نرخ  بین 
سهم در دوره آتی رابطه مثبت و معنادار وجود دارد زیرا، میزان 
P-value محاسبه شده برای ضریب این متغیر تحقیق، کمتر از 

1% به دست آمده است. بنابراین، می توان بیان نمود که بین آن 
دو در سطح اطمینان 99% رابطه معنادار وجود دارد.  2. طبق 
ضریب برآوردی متغیر کنترلی سود عملیاتی، بین نرخ بیمه سهم 
کارفرما دوره جاری با سود عملیاتی هر سهم در دوره رابطه منفی 
از نظر آماری معنادار است زیرا، میزان  وجود دارد و این رابطه 
P-value محاسبه-شده برای ضریب این متغیر تحقیق، کمتر 
از 1% به دست آمده است. بنابراین، می توان بیان نمود بین آن دو 

در سطح اطمینان 99% رابطه معنادار وجود ندارد. 

نتایج آزمون فرضیه دوم پژوهش
درآمد  در  تغییر  با  جاری  دوره  کارفرما  سهم  بیمه  نرخ  بین 

فروش خالص دوره آتی شرکت، رابطه معناداری وجود دارد. 

5. Sizeit

6. Saleit

7. Q Tobins

وحید فغانی زاده، فرید عسکری، بامداد پرتوی
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نتایج حاصل از برآورد فرضیه دوم پژوهش در جدول شماره )2( نشان داده شده است.

�����1�.��� = � + ���������.� + ��������.� +���
	�ℎ����������
.�
��


��

+ ε�.��� )2(

 sig( VIF(سطح معناداري آماره T انحراف معیار ضرایب متغیر
C 394403/0- 089951/0 384636/4- 0000/0  

 843200/2 1732/0 363540/1 028466/0 038814/0 نرخ بیمه سهم کارفرما
 343785/2 0028/0 000067/3 152473/0 457429/0 هزینه سود عملیاتی هر سهم

 354353/1 0024/0 041660/3 045860/0 139490/0 اهرم مالی
 952909/1 0000/0 -827658/9 079205/0 -778403/0 سود عملیاتی
 030100/3 0253/0 242110/2 009379/0 021030/0 اندازه شرکت
 644869/1 0454/0 005135/2 038648/0 077494/0 فروش شرکت

 255720/1 0000/0 12037/11 006620/0 073616/0 کیوتوبین
 679122/1 آماره دوربین واتسن 09516/42 آماره Fفیشر (سطح معناداري) 
 301959/0 شدهضریب تعیین تعدیل 309307/0 ضریب تعیین

جدول شماره )2(: برآورد فرضیه دوم پژوهش

جدول  آخر  ستون  به  باتوجه  هم خطی:  چند  وجود  تعیین 
شماره )2( مقدار VIF برای کلیه متغیرهای مستقل کمتر از 5 
می باشد بنابراین، بین متغیرهای مستقل هم  خطی وجود ندارد 
بنابراین، مدل برازش  شده دارای اعتبار می باشد. همچنین، برای 
بررسی معناداری کل مدل از آزمون F استفاده گردید. باتوجه به 
که  نمود  ادعا  می توان   ،)0/00( محاسبه شده   F آماره  احتمال 
مدل رگرسیونی برازش  شده معنادار است. مطابق جدول شماره 
)2( و طبق ستون های ضریب برآوردی و P-value نتایج زیر به  
دست آمده است: 1. طبق ضریب برآوردی متغیر نرخ بیمه سهم 
کارفرما، بین نرخ بیمه سهم کارفرما دوره جاری با تغییر در درآمد 
این رابطه  آتی رابطه مثبت وجود دارد ولی  فروش خالص دوره 
محاسبه   P-value میزان  زیرا،  نیست  معنادار  آماری  نظر  از 
 شده برای ضریب این متغیر بیشتر از 10% به  دست آمده است. 
بنابراین می توان بیان نمود بین آن دو در سطح اطمینان %90 
رابطه معنادار وجود ندارد. 3. طبق ضریب برآوردی متغیر کنترلی 
سود عملیاتی، بین نرخ بیمه سهم کارفرما دوره جاری با تغییر در 
درآمد فروش خالص دوره آتی رابطه منفی وجود دارد و این رابطه 
از نظر آماری معنادار است زیرا، میزان P-value محاسبه  شده 
در  دو  آن  بین  نمود  بیان  می توان  بنابراین،  است.   %1 از  کمتر 

سطح اطمینان 99% رابطه معنادار وجود ندارد.  

بحث و نتیجه گیری
هدف پژوهش حاضر، بررسی سهم سازمان تأمین اجتماعی 
خالص  فروش  درآمد  در  تغییر  و  سهم  هر  عملیاتی  سود  در 
شرکت های ارائه  شده در بورس اوراق بهادار تهران می باشد. با 
توجه به تجزیه و تحلیل اطلاعات، این موضوع با در نظر گرفتن 
مدیریت  و  هموارسازی  زمینه  در  مختلف  پژوهش های  نتایج 
بر اساس  تأمل خواهد بود. علت آن هم  تأیید آن، قابل  سود و 
شرکت ها  در  عموما  کار  نیروی  ترکیب  که  بوده  قالب  تفکر  این 
ثابت و بدون تغییر است و بنابراین، تغییرات شرایط کوتاه  مدت 
شرکت بر نرخ بیمه اثرگذار نخواهد بود اما این اثر در بلند مدت 
بر قیمت تمام  شده کالا و خدمات اثرگذار خواهد بود. در واقع، با 
افزایش نرخ حق بیمه سهم کارفرما سود عملیاتی شرکت کاهش 
پیدا می کند و قیمت تمام  شده کالا و خدمات افزایش یافته که 
خود باعث افزایش نرخ تورم می شود. همچنین، می توان گفت 
با افزایش نرخ حق بیمه سهم کارفرما، مدیران شرکت ها برای 
خود  کار  نیروی  به  را  هزینه  این  از  بخشی  باید  هزینه ها  تأمین 
تحمیل کنند یا قیمت تمام -شده کالا و خدمات خود را افزایش 

تأثیر نرخ حق بیمه کارفرما بر سود عملیاتی هر سهم در بورس
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دهند. با توجه به شرایط حال کشور ما، این مهم به  سمت قیمت 
افزایش  باعث  که  می کند  پیدا  سوق  خدمات  و  کالا  تمام  شده 
باعث  امر  این  تمام شده کالا و خدمات می شود که خود  قیمت 
آمده  به  دست  یافته های  بر  بنا  می گردد.  تورم  نرخ  رفتن  بالا 
اجتماعی  تأمین  به  نمود:  مطرح  را  ذیل  پیشنهادات  می توان 
پیشنهاد می شود با توجه به نتایج پژوهش حاضر، نرخ حق بیمه 
تا  نیروی کار در نظر بگیرد  به شرایط تورمی و درآمد  با توجه  را 
بودن  بالا  و  شود  حمایت  کار  نیروی  جذب  بابت  صنایع  از  هم 
نرخ حق بیمه باعث نشود که مدیران شرکت ها به  سمت افزایش 
قیمت تمام  شده کالا و خدمات سوق پیدا کنند. پیشنهاد می شود 
به  بالاتری نسبت  در صنایعی که هزینه های حقوق و دستمزد 
درآمد فروش دارند بررسی در خصوص علت این امر انجام شود؛ 
زیرا چنانچه این هزینه ها ناشی از فرسودگی تجهیزات، مکانیزه 
نشدن بهینه یا کامل نبودن فرایند تولید یا بهره وری پایین منابع 
بالا  اگر  شود.  برداشته  گام  فرایند  اصلاح  جهت  باشد  انسانی 
به   و  نبوده  فوق  دلایل  از  ناشی  انسانی  منابع  هزینه های  بودن 
کارگیری نیروی انسانی در سطح وسیع جزو ماهیت این صنعت 
است می توان پیشنهاد کرد به  دلیل بالا بودن زمینه ایجاد اشتغال 
فعالیت ها و  این  توسعه  این صنایع، حمایت های لازم جهت  در 
تا پیامد آن  رقابت پذیری آن ها در بازارهای جهانی صورت گیرد 
باشد. همچنین،  بیکاری  از معضل  بحثی  رفع  و  اشتغال  ایجاد 
به دلیل وجود ارتباط بین نرخ حق بیمه و سود عملیاتی، پیشنهاد 
تمام  شده  بهای  بین  تفکیک  به  پژوهش  این  موضوع  می شود 

کالای فروش رفته و هزینه اداری مورد سنجش قرار گیرد. 
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