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های حاکمیت شرکتی بر افشای زیست محیطی و بررسی رابطه شاخص
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 یده ـچک
 

های به موضوع محیط زیست و ارتقاء گزارشگری در این بُعد و نیز ارتباط مکانیزم وهشگرانژتوجه پهای اخیر در سال
وهش بررسی تاثیر ژحاکمیت شرکتی و تاثیرپذیری آن بر گزارشگری محیط زیست افزایش یافته است. هدف اصلی این پ

 101منظور تعداد  پذیری اجتماعی است. بدینهای حاکمیت شرکتی بر افشای زیست محیطی و افشای مسئولیتشاخص
ها از تحلیل به روش حذف سیستماتیک انتخاب گردید. برای آزمون فرضیه 1397تا  1391شرکت بورسی در دوره زمانی 

مولفه و برای  18رگرسیون چند متغیره بهره گرفته شد. برای سنجش متغیر مسئولیت زیست محیطی از شاخصی با 
وهش نشان داد از بین عوامل حاکمیت ژمولفه استفاده شد. نتایج پ 32صی با گیری متغیر مسئولیت اجتماعی از شاخاندازه

پذیری مدیر عامل، اندازه حسابرس و استقلال کمیته حسابرسی با افشای مسئولیت دوگانهشرکتی متغیرهای نقش 
هیئت مدیره و نقش های اندازه هیئت مدیره، استقلال اجتماعی رابطه معناداری دارند. همچنین نتایج نشان داد شاخص

 تواند با افشای مسئولیت زیست محیطی رابطه معناداری داشته باشد. دوگانه مدیر عامل می
 

 

 پذیری اجتماعی، افشای زیست محیطی، حاکمیت شرکتی.افشای مسئولیت یدی:ـان کلـواژگ
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 مقدمه -1
، نیکند، ارتباط دارد. بنابرایم تیکه در آن فعال یطیها با محتعامل شرکت یبا مفهوم نحوه 1شرکت یاجتماع پذیریتیمسئول

ها ، شرکتدهیپد نیمناسب است. با توجه به ا جامعه یدرنظر گرفت که برا ییتوان آن را به عنوان اقدامات اجرایبه طور گسترده، م
 کنند، دارند.یم تیکه در آن فعال ایبلندمدت بر حسب بازگشت روبه عقب به جامعه شرفتیبه پ یابیدست تیابلها قمعتقدند که آن

بر طبق  دیها بادارد که شرکت دیمسئله تاک نیبرا هینظر نیاستوار است. ا تیمشروع هیها و برحسب نظرمنطق توسط شرکت نیا
پذیری مسئولیتبه موازات گسترش مفهوم  2 هاشرکتاجتماعی و  محیطی یمفهوم به افشا نیا انتظارت جامعه واکنش نشان دهند.

ها را به شرکت مختلف فشار با مشارکت هم یهاگروه( 2006) 3ی باسکینهیبا توجه به نظر .ابندییتکامل مها اجتماعی شرکت
افشای محیطی و مفهوم،  نیمقابله با ا یبرا نیکنند. بنابرایوادار م یطیمح ستیو ز یاجتماع داریپا یمشارکت در عملکردها

آموزش و توسعه، بهداشت و  ،یانمسائل مربوط به منابع انس موارد افشا شده است که عبارتند ازاز  یشامل تعدادها اجتماعی شرکت
ی رفاه اجتماع یهاو برنامه ستیز طیسازگار با مح یهاتیمحصولات، فعال اطلاعات مرتبط با کنندگان وکارمندان، مصرف یمنیا

را  انهیسال یهارشدر گزاها افشای محیطی و اجتماعی شرکت یهاروش یدر تلاشند تا نوع و محدوده نیاز محقق یاریبس است.
 .کنند یرا بررسها افشای محیطی و اجتماعی شرکتگوناگون بر  یرهایمختلف متغ راتیتاث یحوهه نب گرید یو از سو ندیبررس نما

 یرو به رشد لیدهد که تمایمطالعات نشان م نیا جینتا درحال توسعه انجام شده است. یکشورها یدر حوزه یشماریب قاتیتحق
افشای  به لیروند، تما نیبرخلاف ا .وجود دارد یزمان یدوره کی ها درافشای محیطی و اجتماعی شرکت فعال یهاتعداد شرکت در

افشای سطح ( 2000) 4مامااست. برطبق تفکر  نییپا اریدر حال توسعه بس یورهاشرا در کها محیطی و اجتماعی شرکت
افشای  ینهیدر زم یگزارش( 2014) 5وجیاو  سجاد است. نییپا اریکشور بنگلادش بس در هااجتماعی شرکت پذیریمسئولیت

 یبرا یزمیبه عنوان مکان یشرکت تیحاکم اند.ارائه کرده نآن در کشور پاکستا یو گسترش نسبها محیطی و اجتماعی شرکت
یدر داخل جامعه را متعادل مان ، منافع سهامدارنیرفته شده و بنابرابه کار گ یو اهداف اجتماع یمنافع اقتصاد شرکت انیتعادل م

پذیری اجتماعی مسئولیت تهیو کم یدولت تیمالک ،یخارج تی، مالکییاجرا ریغ رانیمانند مد یشرکت تیعوامل مختلف حاکم .سازد
 گزارشگریبا توجه به الزامات  .ندکنیم فایا یریگمیتصم ندیداران در فرآهیدر حفاظت از منافع سرما ینقش مهمها شرکت

سطح کشور صورت  در یداوطلبانه و اجبار یکردهایالزامات بر طبق رو نی، ایالمللنیدر سطح بها پذیری اجتماعی شرکتمسئولیت
گزارش  ینهیمها در زشرکت یبرا یو دانمارک، الزامات اجبار ایکشورها مانند سوئد، نروژ، هلند، فرانسه، استرال یبرخ در .رندیگیم

پذیری اجتماعی مسئولیت گزارش که ییحال در کشورها نیبا ا شود.یمطرح مها پذیری اجتماعی شرکتمسئولیتاقدامات 
 و های اجتماعیاقدامات متناسب با فعالیتتحت فشار هستند تا از  بازها شود، شرکتیبه صورت داوطلبانه انجام مها شرکت
گزارش  ینهیدر زم یالمللنیب یبررس کیحاصل کنند.  نانیاطم هاپذیری اجتماعی شرکتولیتمسئگزارش اقدامات  نیهمچن

 یهند یهارشد شرکت زانیم نیانجام شده است که به بالاتر( 2013)در سال  KPMG توسطها پذیری اجتماعی شرکتمسئولیت
در حدود ( 2013)درصد و در سال  20برابر با  (2011)پرداخته که درسال پذیری اجتماعی شرکت ها مسئولیتدر رابطه با گزارش 

که به  هاپذیری اجتماعی شرکتمسئولیت یهاتیروند گزارش فعال لیبه تما ینظرسنج جی، نتانیدرصد شده است. علاوه بر ا 73
 .پردازدی، مافتهی شیافزا( 2013)درصد در سال   71به ( 2011)درصد در سال  49آرام از  انوسیو اق ایآس هدر منطق یریطور چشمگ

 2013ی مصوب سال هاشرکتتجارت و قانون  135 در بخش در هند،ها پذیری اجتماعی شرکتمسئولیتبا توجه به تحولات 
پذیری اجتماعی اختصاص های مسئولیتدرصد از میانگین سود سه سال گذشته خود را به فعالیت 2ها موظف هستند تا شرکت
قانون  نیبر طبق ا نیبنابرا .کندپذیری اجتماعی میمسئولیت تهیکم کی را ملزم به تشکیل هاانون شرکتق این ن،یعلاوه بر ادهند. 

 نیبر طبق قوان هاپذیری اجتماعی شرکتمسئولیت ینهیهز یبدل شده که مستلزم افشا یکشور نی،کشور هند به اولدیجد
 صدور قیو از طر 6پاکستان بورس و بهادار اوراق ونیسیکم توسط عمل ابتکار نینخست پاکستان، در بیترت نیبه هم موضوعه است.
اقدامات  دیبا یدولت یهاصورت گرفته که شرکت (2009) سال درها پذیری اجتماعی شرکتی مسئولیتدستورالعمل کل

به  هریمد ات هیئته شکل گزارشافشا نموده و ب ی و غیرمالیمالاقلام را با اتمام سال به صورت  هاپذیری اجتماعی شرکتمسئولیت
تیاولو یهانهیدر زم ذینفعانشرکت توسط  تیموقع یابیضوابط، روند ارز نیمربوط به ا یهاکمبود دستورالعمل ارائه شود. ذینفعان

 یراب همچنین .سازدیمنابع را دشوار م یریبه کارگ و ییاجرا راتیتاث یبررس نیو همچن هاپذیری اجتماعی شرکتمسئولیت یبند
توان  یریکارگبه قیطر از ایداوطلبانه یهادستورالعملکمیسیون بورس اوراق بهادار پاکستان  ها،شرکتپذیری تیمسئول شیافزا

 مفیدیداوطلبانه دارند و اطلاعات  یتیها ماهدستورالعمل نیا .نمودرائه ا 1984سال  شرکت در B506 بخش  ها بر طبقشرکت
 ،شرکتی تیشامل حاکم زمیمکان نیآورند. ایراهم مها فپذیری اجتماعی شرکتمسئولیت یداخل زمیمکان ها بر طبقکل شرکت یبرا

                                                           
1 Corporate Social Responsibility (CSR) 
2 Corporate Social and Environmental Disclosure(CSED) 
3 Baskin 
4 Imam 

5 Sajad & Evej 

6Securities and Exchange Commission of Pakistan (SECP)   
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پذیری مسئولیت تیو در نها هاپذیری اجتماعی شرکتمسئولیت منابع صیتخص ،ییساختار اجرا ها،پذیری اجتماعی شرکتمسئولیت
 ملزم بهها شرکت ها،دستورالعمل نیعلاوه بر ا است. یخارج متخصص کارشناسان قیاز طر سازیها و مصوناجتماعی شرکت

 رات،ی، اهداف، اقدامات، تاثاندازچشم ینهیدر زم یاتیهستند که جزئ هاپذیری اجتماعی شرکتی مسئولیتگزارش مجزا یسازآماده
پذیری اجتماعی مسئولیتط به مرتب اندازچشم نی. ارندیگ یدر بر م هاپذیری اجتماعی شرکتمسئولیت یهاها و چالشفرصت
 نیاست و همچن هاپذیری اجتماعی شرکتمسئولیتاز تعهد در برابر  یبازتاب نیشود، بنابرا دییتأ رهیمد ئتیتوسط ه دیباها شرکت

 یتهیطبق کم روند بر نیا یها شرکت را به اجرادستورالعمل این گردد.لحاظ شرکت  یو استراتژ یاخلاقدر آن آیین رفتار  دیبا
که توسط ها مسئولیت پذیری اجتماعی شرکت دیجد یتهیساختار کم قیاز طر ای هااجتماعی شرکت پذیریمسئولیت موجود

و به  هاپذیری اجتماعی شرکتی مسئولیتتهیستاندارد بر طبق کما طیدهد. شرایگردد، سوق میم جادیبخش ا نیمتخصص ا
مربوط  یهابا توجه به دستورالعمل .شودیم فیتعر 2013در سال  هاتماعی شرکتپذیری اجمسئولیتاز دستورالعمل  یعنوان بخش

ها باید معیارهای خاص خود را همسو با این دستورالعمل هاپذیری اجتماعی، شرکتمسئولیت اقدامات یمنابع در حوزه صیبه تخص
قلمداد  هاپذیری اجتماعی شرکتمسئولیت استیاز س یبخش نیهمچنو  ردیقرار گ رهیمد ئتیه دییمورد تا دیبا هااریمع نیا نمایند.

 کنند تایبه عنوان متخصص استخدام م غیرموظفعضو  کیها احتمالا ، شرکتانهیاز گزارش سال نانیاطم شیافزا یبرا .شود
 کننده هارائبه شکلی معقول  تیریارائه شده توسط مدها پذیری اجتماعی شرکتمسئولیت گزارش ایحاصل شود که آ نانیاطم

پذیری اجتماعی مسئولیتاز گزارش  یبخش احتمالاً غیرموظفگزارش فرد متخصص  از نانیباشد. علاوه بر اطم واقعیعملکرد 
های حاکمیت شرکتی بر افشای زیست محیطی و بررسی تاثیر شاخصمقاله  نیا یهدف اصل .دهدیم لیتشک زیرا نها شرکت

 .های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران استپذیری اجتماعی در شرکتافشای مسئولیت
 

 قیتحق ینهیشیپ -2
مختلف و  یشرکت تیحاکم ینحوه نییو تع هاشرکتافشای زیست محیطی و اجتماعی  یهاروش یابیارز پژوهش نیهدف ا

 یپژوهش به بررس ینهیشیدر بخش پ نیاست. بنابراها افشای محیطی و اجتماعی شرکت یهاموثر بر روش یشرکت هایویژگی
 یو مشخصات شرکت یشرکت تیموثر بر حاکم هاشرکتی افشای محیطی و اجتماعی حال توسعه با توجه به دامنه در یکشورها

بنا به  دیها بااست که شرکت هیفرض نیبر ا یسهامداران مبتن یهینظر (2005) 1کالپان و تروسل . باتوجه به تفکرپرداخته شده است
 لیبنا به دلا دیها بااست که شرکت هیفرض نیبر ا یسهامداران مبتن یهیداران مسئول باشند. نظرهیدر برابر سرما یقاخلا لیدلا

از  تیمستلزم حما هاکه شرکت است نیسهامداران ا هیاز نظر تیحما یبرا گرید لیدل داران مسئول باشند.هیدر برابر سرما یاخلاق
ها نه تنها معتقد است که شرکت (1997) 2بلندمدت شرکت هستند. به علاوه، استنبرگ یو بقا تیموفق لیگذاران به دلهیکل سرما

 کل یدر منافع رقابت توازن جادیا تیریمد ، هدفجهیباشند. در نت پاسخگو ذینفعانکل باید در قبال بلکه  گذارانهیدر برابر سرما
 یهستند که بر رو یکه سهامداران، افراد رسدیم جهینت نیبه ا (4198) 3منیبه اهداف شرکت باشد. فر یابیدست ریسهامداران نظ

 وپردازد یافشاء م یهاگذار و روشهیسرما هیبه ارتباط نظر (1996) 4همکارانشگری و  .رندیپذیم ریگذاشته و از آن تاث ریشرکت تاث
 دییو تا تیداران در کسب حماهاس تفکر تدهی و مدیریجهت یتوان برایرا م هاشرکتافشای محیطی و اجتماعی  معتقد است که

سهامداران توانمند و  یبراها را ی افشای محیطی واجتماعی شرکتزهیها انگشرکت تیری، مدبیترت نیها به کار گرفت. بدشرکت
 ر اساس آنب که ذینفعان یهیاز مباحث مرتبط به نظر تیمشروع یهینظر .ت به همراه دارداآن با توجه به انتظار یبرآورد ساز

 دیها باقرارداد، شرکت نیند. با توجه به اکیم یبانیپشت ،نداینم های خود را ادارهی فعالیتقرارداد اجتماع قیاز طر باید هاشرکت
مرتبط است  تیبه مفهوم مشروع یشرکت تی. مفهوم حاکمندینما اجرارا جامعه  یسو از دییکسب تا یبرا یمطلوب اجتماع اقدامات

 فیضعی اجرا ستمیس کی یکه دارا ییکشورها کنند. در یجامعه قانون در رشیمنظور پذ اقدامات خود را به دیا باهشرکت رایز
 اریامر بس نیکه ا سهامداران است، از یگسترده فیها بر طبق منافع طشرکت یاز اجرا نانیاطم یشرکت تیحاکم قشنهستند، 

ی افشای پذیری اجتماعی در زمینهی مسئولیتهادستورالعمل دمه ذکر شد،همانطور که در بخش مق است. تیاهم و حائز یضرور
و  فایهن .کندیم نییها تعدستورالعمل نیا یرا با توجه اجرا رهیمد ئتیعضوء در ه رانیمدها اهمیت محیطی و اجتماعی شرکت

را  هاافشای محیطی و اجتماعی شرکت از یگسترده هطبقی بر رو یشرکت تیو انواع عوامل حاکم یفرهنگ راتیتاث( 2005) 5کوک
 تیحاکمی هایژگیو نیکه ارتباط ب هستندباور  نیبر ا هاآن دادند.انجام  یشرکت منتخب در کشور مالز139 بر طبق انتخاب

و ریاست هیئت  رهیمد ئتیه ریمددوگانگی نقش و  یخارج تیمالک ،یمال رانیو مد ییاجرا رانیمد ره،یمد ئتیمانند ه یشرکت
و نوع  مالکیت نهادی ،یاندازه شرکت، سودده رینظ یتیحاکم یهایژگیو ها است.ره و افشای محیطی و اجتماعی شرکتمدی

                                                           
1 Culpan & Trussel 

2 Strenberg 

3 Freeman 

4 Gary & et al 

5 Haniffa & Cooke 
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 1و همکارانش دیتوسط سع یگرید پژوهشگذارد. یم ریتاث هاای بر افشای محیطی و اجتماعی شرکتصنعت به طور قابل ملاحظه
 یتهیو کمی دولت تیبه مالک یبررس نی. ااندکردهاستفاده ( 2006)ال در س بورسیشرکت  150 ( صورت گرفته که از2009)

 .پردازدیدارد، م یدر مالزها افشای محیطی واجتماعی شرکت بر یمثبت ریکه تاثی حسابدار
 100درها ی افشای محیطی و اجتماعی شرکتهاروش (2009) 2و همکارانش یاقتصاد کشور بنگلادش، سبحان یهمیندر ز

بهبود در سطح  روند هاآن ،یفیاند. بر اساس آمار توصکرده یبررسرا  2007و  2006ی با استفاده از دوره زمان خب راشرکت منت
ها در پژوهش آنعقب افتاده هستند.  یحال، هنوز در چشم انداز جهان نی. با ادادندرا نشان ها افشای محیطی واجتماعی شرکت

و مسائل مربوط به  انیمشتر یافشا ،یعموم یشود، به دنبال آن افشایم دهید یع انسانمناب یها در افشامشارکت شرکت نیشتریب
ی افشای محیطی و هاوهیش یبررس ی( برا2010) 3توسط خان یمطالعه تجرب کیمسئله،  نیبه دنبال ا .قرار دارند ستیز طیمح

 راتیتاث ها نشان ازنتایج پژوهش آنم شد. انجا 2008و  2007های بنگلادش در سال یتجار یهادر بانکها اجتماعی شرکت
وجود  نیبا ا ها را داشت.ر افشای محیطی واجتماعی شرکتمستقل د رانی، اندازه شرکت و مدی، سودآوریخارج تیمالک مثبت بر
ندازه شرکت، ا ری( تاث2010) 4اریو باچت رگریس کای، ورونیود. در کشور اندونزشیمطرح نم زن رانیمد در رابطه با معناداریارتباط 
شرکت  87 یهااستفاده از داده ها باافشای محیطی و اجتماعی شرکت در یخارج تیو مالک رهیمد ئتیاهرم، اندازه ه ،یسودآور

افشای  با یو مثبت ریوشرکت اشاره دارد که ارتباط چشمگ رهیمد ئتیه یبه اندازه یبررس نی. ادادند انجام 2003 منتخب در سال
افشای  ریکه تحت تاث پرداختنددر کشور کره  تیساختار مالک یبه بررس (2011) 5اوه و همکارانش ها دارد.شرکت محیطی واجتماعی

سازمانی و  تیبرد. با توجه به مالکیبهره م 2006کشور منتخب در سال  118اطلاعات  ها است و ازمحیطی واجتماعی شرکت
از  با استفاده (2011) 6و همکارانش ینیاست. حس یارتباط منف نیهامداران ارشد، اس ینهیوجود دارد، اما در زممثبتی  ، ارتباطخارجی

ساختار  ، اندازه شرکت وینگینقد ،یسودآور ریتا تاث پژوهشی انجام دادند 2010تا  2005ی زمان یمنتخب و در دوره شرکت 111
افشای محیطی و  که سطح بودمسئله  نیدال بر ا هاآن پژوهش کنند.ها  بررسی بر روی افشای محیطی و اجتماعی شرکت تیمالک

مسئولیت پذیری  50 ات 10 حداقل یکنندگان افشادرصد از شرکت 66تنها  رایباشد، زیدر مصر نسبتا متوسط م هااجتماعی شرکت
 ها دارد.شرکتافشای محیطی واجتماعی  بر یمثبت ریتاث یبه طور قابل ملاحظه یتنها سودآوراجتماعی هستند. علاوه بر این 

 

 های پژوهشفرضیه -3
 های زیر تدوین گردید:بر اساس مبانی نظری و پیشینه پژوهش فرضیه

 پذیری اجتماعی وجود دارد.ی معنادار بین حاکمیت شرکتی و افشای مسئولیتاول: رابطهاصلی فرضیه 
 ت پذیری اجتماعی وجود دارد.و افشای مسئولی رهیمد تیئاندازه  هی معنادار بین اول: رابطهفرعی فرضیه 
 وافشای مسئولیت پذیری اجتماعی وجود دارد. رهیمد تیئه استقلالی معنادار بین : رابطهفرعی دومفرضیه 
 وافشای مسئولیت پذیری اجتماعی وجود دارد. عامل ریدوگانه مد نقشی معنادار بین : رابطهفرعی سومفرضیه 
 وافشای مسئولیت پذیری اجتماعی وجود دارد.حسابرس  بین اندازهی معنادار : رابطهفرعی چهارمفرضیه 
  ی وافشای مسئولیت پذیری اجتماعی وجود دارد.حسابرس تهیکم استقلالی معنادار بین : رابطهفرعی پنجمفرضیه 

 ی معناداری بین حاکمیت شرکتی و افشای مسئولیت زیست محیطی وجود دارد.دوم: رابطه اصلی فرضیه

 افشای مسئولیت زیست محیطی وجود دارد.و  رهیمد تیئاندازه  هی معنادار بین : رابطهی ششمفرعفرضیه 
 افشای مسئولیت زیست محیطی وجود دارد. و رهیمد تیئه استقلالی معنادار بین : رابطهفرعی هفتمفرضیه 
 لیت زیست محیطی وجود دارد.افشای مسئو و عامل ریدوگانه مد نقشی معنادار بین : رابطهفرعی هشتمفرضیه 
 افشای مسئولیت زیست محیطی وجود دارد. وحسابرس  ی معنادار بین اندازه: رابطهفرعی نهمفرضیه 
 افشای مسئولیت زیست محیطی وجود دارد. ی وحسابرس تهیکم استقلالی معنادار بین : رابطهفرعی دهمفرضیه 

 

 مدل مفهومی پژوهش -4
 گردد:های پژوهش ارتباط بین متغیرها به صورت زیر ترسیم میف و فرضیهبا توجه به هد

                                                           
1 Said & et al 

2 Sobhani & et al 

3 Khan 

4 Veronica Siregar & Bachtiar 

5 Oh & et al 

6 Hosieni & et al 
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 ( مدل مفهومي پژوهش1شكل )

 روش پژوهش -5
بندی بر حسب روش، از نوع توصیفی و بندی پژوهش بر مبنای هدف از نوع کاربردی، از لحاظ طبقهاین پژوهش از لحاظ طبقه

های رویدادهای رویدادی )استفاده از دادهاشد. رویکرد پژوهش نیز پسبهای توصیفی، از نوع همبستگی میاز میان انواع پژوهش
در  های مورد آزمونها، از روش تحلیل رگرسیون چند متغیره استفاده شده است. شرکتگذشته( است. به منظور انجام آزمون فرضیه

باشند. این نمونه می 1397تا  1391ی هاهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سالاین پژوهش شامل تمام شرکت
 هایی هستند که دارای مجموعه شرایط زیر باشند:دربردارنده شرکت

اسفند ماه باشد. در دوره مورد  29در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند. پایان سال مالی آنها  9113تا قبل از سال 
گری مالی، گذاری، واسطههای سرمایهها و موسسات مالی )شرکتد. جزو بانکبررسی تغییر یا توقف در دوره مالی نداشته باشن

 7شرکت در طی  101های باقیمانده یعنی ها، تمامی شرکتها و ...( نباشند. پس از اعمال محدودیتهای هلدینگ، بانکشرکت
 مورد بررسی قرار گرفت. 1397تا  1391سال از 
 

 مدل پژوهش و تعريف متغیرها  -5-1
 زیر استفاده می شود: های رای آزمون فرضیه تحقیق از مدلب

𝐶𝑆𝑅𝑖𝑡=𝛽0 + 𝛽1𝐵𝑜𝑎𝑟𝑑 𝑠𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛽2𝐵𝑜𝑎𝑟𝑑_𝑖𝑛𝑑𝑖𝑡 + 𝛽3𝐶𝐸𝑂_𝑑𝑢𝑎𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖𝑡 + 𝛽4𝐴𝑢𝑑𝑖𝑡 𝑄𝑢𝑎𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖𝑡 +
𝛽5𝐴𝑢𝑑𝑖𝑡_𝐼𝑛𝑑𝑖𝑡 + 𝛽6𝐹𝑟𝑖𝑚_𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛽7𝑡𝐼𝑛𝑠𝑡_𝑜𝑤𝑛𝑖𝑡 + 𝛽8𝐶𝑜𝑛_𝑜𝑤𝑛𝑖𝑡 + 𝛽9𝑅𝑜𝐴𝑖𝑡𝑖𝑡 + 𝛽10𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 +
𝑒𝑖𝑡 

𝐸𝑁𝑅𝑖𝑡 =𝛽0 + 𝛽1𝐵𝑜𝑎𝑟𝑑 𝑠𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛽2𝐵𝑜𝑎𝑟𝑑_𝐼𝑛𝑑𝑖𝑡 + 𝛽3𝐶𝐸𝑂_𝑑𝑢𝑎𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖𝑡 +
𝛽4𝐴𝑢𝑑𝑖𝑡 𝑄𝑢𝑎𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖𝑡 + 𝛽5𝐴𝑢𝑑𝑖𝑡_𝐼𝑛𝑑𝑖𝑡 + 𝛽6𝐹𝑟𝑖𝑚_𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛽7𝑡 𝐼𝑛𝑠𝑡_𝑜𝑤𝑛𝑖𝑡 + 𝛽8𝐶𝑜𝑛_𝑜𝑤𝑛𝑖𝑡 +
𝛽9𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 𝑖𝑡 + 𝛽10𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 + 𝑒𝑖𝑡 

 

 های بالا در جدول زیر ارائه شده است:د در مدلتعریف و نحوه سنجش هر یک از متغیرهای موجو

 هایعریف متغیرهای مدل رگرسیون فرضیهت -1جدول 

 نماد نام متغیر

 نوع متغیر

وابسته نحوه سنجش
مستقل 
کنترلی 
 

   √ CSR پذیری اجتماعیمسئولیت
پذیری اجتماعی شرکت که در ادامه توضیح داده نمره مسئولیت

 خواهد شد.

   √ NER ست محیطیمسئولیت زی
نمره مسئولیت زیست محیطی شرکت که در ادامه توضیح داده 

 خواهد شد.
 تعداد اعضای هیئت مدیره  √  Borard Size اندازه هیئت مدیره

  √  Board_Ind استقلال هیئت مدیره
نسبت تعداد اعضای غیر موظف هیئت مدیره به کل اعضای 

 هیئت مدیره

  √  CEO_duality نقش دوگانه مدیرعامل
متغیر موهومی است، درصورتی که مدیرعامل همزمان رییس 
هیئت مدیره باشد عدد یک و در غیر ین صورت صفر 

 شود.اختیارمی

پذیری افشای مسئولیت
 اجتماعی
زیست  افشای مسئولیت
 محیطی

 اندازه هیئت مدیره

 استقلال هیئت مدیره

 نقش دوگانه مدیرعامل

 اندازه حسابرس

 برسیاستقلال کمیته حسا
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 نماد نام متغیر

 نوع متغیر

وابسته نحوه سنجش
مستقل 
کنترلی 
 

 Audit اندازه حسابرس
Quality 

 √  
متغیر موهومی است، درصورتی که حسابرس شرکت، موسسه 
حسابرسی باشد عدد یک و در غیر این صورت عدد صفر اختیار 

 شود.می

  √  Audit_Ind حسابرسیکمیتهاستقلال
نسبت تعداد اعضای غیرموظف هیئت مدیره به کل اعضای 

 کمیته حسابرسی 
 های شرکتلگاریتم طبیعی جمع دارایی √   Frim_Size اندازه شرکت

 درصد مالکیت سهامداران عمده ونهادی شرکت √   Inst_own مالکیت نهادی 
 های شرکت نسبت سود خالص به جمع دارایی √   ROT سودآوری
 های شرکتها به جمع دارایینسبت جمع بدهی √   LEV اهرم مالی

 جز باقیمانده یا خطای مدل    𝑒𝑖𝑡 باقیمانده مدل

 
 باشد.زیست محیطی میهای مسئولیت پذیری اجتماعی و مسئولیت ها و مولفهجداول زیر بیانگر شاخص

 های مسئولیت زیست محیطيها و مولفهشاخص – 2جدول شماره 
 

 معیارها هاشاخص
 ارزیابی ریسک

 (E11) محیطی
 افشای خطرات بالقوه فعالیتهای شرکت برای سلامتی انسان و محیط زیست .1

 آموزش محیطی
(E12) 

)برحسب  زیانبارآن .افشای آموزش به کارکنان برای تولید باتوجه به ملاحظات زیست محیطی وکاهش اثرات2
 ساعت یا هزینه(

)برحسب  آن .افشای آموزش به مشتریان برای مصرف باتوجه به ملاحضات زیست محیطی وکاهش اثرات زیانبار3
 ساعت یا هزینه(

 شفافیت محیطی
(E13) 

 .افشای گزارشگری محیطی دربخش جداگانه4
 .افشای سیاستهای آتی محیطی شرکت5

 فعالیتها بر اقلیم کاهش تاثیر .اقدامات جهتE21 6)تغییرات آب وهوا )

 تنوع زیستی
(E22) 

 منابع طبیعی .افشای استراتژیها برای مدیریت تاثیرات برتنوع زیستی و7
و خاک و جنگل،  از طریق احیای زمین ها رفع آسیب پیشگیری یا مخرب، جهت کاهش آثار .افشای اقدامات در8

 ... و توسعه فضای سبز

 آلایندگی،آلودگی
 (E23)و ضایعات 

 طبقه بندی به عنوان خطرناک وغیرخطرناک ونحوه دفع مناسب .افشای کل ضایعات و9

 .افشای میزان آلودگی10
 .افشای اقدامات انجام شده برای کاهش انتشارگازهای گلخانه ای سمی و...11

 سیستم مدیریت
 (E31) زیست محیطی

 ) EMS) ISO14000،ISO26000 .افشای دریافت گواهینامه های تطابق سیستم مدیریت محیطی12
 .افشای دریافت جوایز مربوط به رعایت مسایل زیست محیطی و...13

 انرژی و بهره وری
 (E32)  آب

 .انرژی و آب مصرفی به تفکیک منبع و میزان آنها14

 .میزان انرژی وآب صرفه جویی شده به دلیل بهبود فرآیندهای شرکت15
 و انرژی.فعالیتهای شرکت جهت کاهش مصرف آب 16
 .میزان آب و انرژی تجدیدپذیر قابل مصرف17

 مسائل محیطی و
 خدمات و محصولات

 (E33) زنجیره تامین

 .افشای فعالیتهای شرکت برای رعایت مسایل زیست محیطی ازبعد مشتریان و مصرف18

 زیست و...کنندگان و زنجیره تامین واشخاص ثالث برگزاری یاشرکت درهمایش های زیست محیطی، مانور محیط 

 

 های مسئولیت اجتماعيها و مولفهشاخص – 3جدول شماره 
 معیارها هاشاخص

 سرمایه گذاری
 مسئولیت

 (S11) اجتماعی

ی شرکتهااری در مع مثلا سرمایه گذامبتنی بر جوی تژیهااسترو اسرمایه زار مبتنی بر بای تژیهااستری افشا. ا19
عایت را رجتماعی اشرکتهایی که مسائل م سهادن کررج ماعی یا خاجتت امسائل محیطی یا موسساه عایت کنندر

 تفورپواز نمی کنند 

 ری و ...بیکاادث، حو، عمر بیمهن، کسیناسیوت ادواری، واجتماعی مثلا معایناایسک ر. مدیریت 20

 یادگیری و آموزش
 (S12) اجتماعی

 ر و ...کاوی نیر کلزش موآها یا  هزینه تشریح فعالیتزش، موت آکل ساعای فشا.ا21

 گانهابخش جددر جتماعی د اعملکرارش گزی فشا.ا22 شفافیت سازی
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 معیارها هاشاخص
 جتماعیاتی ی آئه سیاستها. ارا23 (S13)اجتماعی

 سلامت تولید
(S21) 

 طلبانه سلامت تولیدل داوصوو ایین نامه ها ، آنیناقوی فشا. ا24

 ادثحوکل اد یا تعدادث فته به علت حورست ری از دکات ساعااد .تعد25

 رمحیط کان آور یازمل اجهت کاهش عوت در مااقد. ا26

 مسائل اجتماعی
 مشتریان و زنجیره

 (S22) تامین

 نحفظ حریم خصوصی مشتریای فشا. ا27
 وش،فراز پس ت خدماو نتی را. گا28

 رتخت خساداپران یا میزن مشتریااز یافتی ت درشکایااد . تعد29

 نتامین کنندگاب نتخاابه ط مربوی یه های روفشا. ا30

 تیمنی محصولا، دوام و اکیفیتت، ئه مشخصا. ارا31

 حفظ نام تجاری
 (S23)و رفتار ضد رقابتی

 قیبی ربا شرکتهاری تجای فقهااتوی فشا. ا32

ی فشااتولید یا د بهبوای تحقیقاتی بر یهاوژه شرکت یا پرت توسعه محصولاص خصودر طلاعاتی ی افشا. ا33
 R&Dرج مخا

 حقوق نیروی کار
(S31) 

 یااسایر مزد و ستمزق و دحقوی مبالغفشا. ا34
 رکاوی ترکیب نیردار یا نمور کاوی نیروج خرام و ستخدان ا. میز35

 نهاآیم به اخت جرداپرر و کاوی نیرت شکایای فشا. ا36

 و ..ا یاهدو اردو و مثل سفر ن هایشا ادهخانون و کنارکاای فاهی بری رفعالیتهاو پذیر ف نعطاری ابیر کاا. تد37

 سلامت وامنیت و
 (S32)بهره وری 

 ر،سلامت کاو یمنی ی اهااردستاندی افشا. ا38
 سیبان آمیزع و نو، پیمانکاو مند رمیر کاگ و مرت و .کل صدما39

 رکاوی نیره وری . بهر40

 رعایت اصول
 (S33) حقوق بشر

 ،خیابانیر و کان کادکواز حمایت دک، کور کاوی . نیر41

 بشرق طلبانه حقوول داصواعایت . ر42

 توسعه اجتماعی
 و بشر دوستی

(S41) 

کمک به ، نشگاههادابا ط تباز و ارموراکاب جذ، جتماعیی افعالیتهااز حمایت ای مالی بری کمکهای فشا. ا43
 و...ستانها ربیماارس و مدو مساجد و خیریه ت موسسا

 و....جی رخای هارکشوو طبیعی ی بلایان مالی به قربانیای . کمکها44

 ادراک اجتماعی
 (S43)ذینفعان

 نیوتعای و گررکای یه هادتحاا. تشکیل 45

 داتپیشنهادات و نتقاا. سیستم 46

 ن و...کنارکان و ضایت مشتریاان ر. سنجش میز47

 عدم تبعیض و
 (S43) شمول اجتماعی

 داش و ....پاام و ستخدب و اجذی یه هاو روسیاستها ی فشا.ا48
 قلیتی اههاوگردر عضویت و جنس و سن س سااهر طبقه بر ان مندرتفکیک کای فشا. ا49

 نکنارکاد عملکران جبره نحون، کنارکاداش پاان میزی فشا. ا50

 

 ها و نتايج پژوهشو تحلیل دادهتجزيه -6
ارائه شده است. این جدول بیانگر مقدار  (4های نمونه در جدول شماره )برای شرکت آمار توصیفی متغیرهای پژوهش

همچنین اطلاعات پارامترهای مربوط به . باشدهای مرکزی از قبیل میانه و میانگین میرهای توصیفی شامل شاخصپارامت
باشد در جدول آمده است. ها حول محور میانگین میپراکندگی نظیر انحراف استاندارد، چولگی و کشیدگی که بیانگر پراکنش داده

 مورد است. 707، تعداد مشاهدات بررسی شده1397 -1391سال در محدوده  7 شرکت در 101های نمونه ازآنجاکه تعداد شرکت
و مسئولیت زیست   9/4پذیری اجتماعی شود میانگین متغیر افشای مسئولیتمشاهده می( 4)جدول شماره در جدول توصیفی 

میانگین آن برابر  ها مورد سنجش قرار گرفته است عدداست. با توجه به اینکه سودآوری از طریق نسبت بازده دارایی 6/2محیطی 
ها سود بوده است. همچنین مقدار درصد از دارایی 13های نمونه حدود کند به طور متوسط در شرکتاست که بیان می 129/0

های نمونه از طریق بدهی های شرکتدرصد از دارایی 60دهد بطور متوسط حدود باشد که نشان میمی 595/0میانگین متغیر اهرم 
توان بدین نتیجه رسید که تمامی از سوی دیگر با توجه به نزدیکی مقادیر میانگین و میانه در تمام متغیرها، میاند. تحصیل شده

 تحقیق دارای توزیع نزدیک به نرمال هستند. متغیرهای مورد استفاده در
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 های نمونهآمار توصیفي متغیرهای تحقیق برای شرکت -4 جدول شماره

 تعداد نماد متغیر تعریف عملیاتی 
 حداقل حداکثر میانه میانگین مشاهده

انحراف 
 استاندارد

 CSR 707 4/987 5 12 0 2/800 اجتماعیپذیریمسئولیت

 ENR 707 2/683 2 9 0 2/209 زیست محیطیمسئولیت

 Board Size 707 5/002 5 7 5 0/075 ت مدیرهئاندازه هی

 Board _ Ind 707 0/667 0/600 1 0 0/200 استقلال هیئت مدیره

 Audit_ Ind 707 0/166 0 1 0 0/313 استقلال کمیته حسابرسی

 Firm_Size 707 14/629 14/380 19/773 10/532 1/607 اندازه شرکت

 Inst_own 707 57/165 54/143 100 20/141 18/046 مالکیت نهادی

 ROA 707 0/129 0/100 0/674 -0/404 0/156 سودآوری

 LEV 707 0/595 0/607 1/363 0/012 0/202 اهرم مالی

 مقدار یک مقدار صفر  متغیرهای موهومی

% CEO_duality 707 58 نقش دوگانه مدیر عامل   15 %  

% Audit size 707 71 حسابرس اندازه  29 %  

 
ثرات تصادفی برای مدل اول های تلفیقی یا مدل ا( نتایج آزمون هاسمن را به جهت تعیین استفاده از مدل داده5جدول شماره )

 های تلفیقی مورد تأیید است.و در غیر این صورت مدل داده 1(REباشد مدل اثر تصادفی )  ≥ prob 0.05دهد. اگر نشان می
 

 های تابلویيتخمین مدل داده روشآزمون تعیین  -5 جدول شماره

 آزمون های نشخیص روش آماره آزمون معنی داری تیجهن

 تعمیم یافته Fآزمون  20/712 0/000 های تلفیقیمدل داده در مقابل ات ثابت مدل اثرتاکید 

 آزمون هاسمن 10/389 0/319 مدل اثرات ثابت در مقابل مدل اثرات تصادفی تاکید 

 نتیجه نهایی های تلفیقیمدل دادهو  مدل اثرات ثابت در مقابل  مدل اثرات تصادفی تاکید
 

-درصد است مدل اثرات ثابت تأیید می 5شود با توجه به اینکه سطح معناداری کمتر از هده می( مشا5همانطور که در جدول )

 گردد.
 نتایج آزمون رگرسیون  فرضیه اصلي اول -6 جدول شماره

 معناداری آماره تی انحراف معیار ضریب متغیر
 Board Size 0/375 0/318 1/179 0/238 ت مدیرهئاندازه هی

 Board _ Ind 0/528 0/357 1/477 0/140 ت مدیرهاستقلال هیئ

 CEO_duality -1/618 0/512 -3/158 ***0/001 نقش دوگانه مدیر عامل

 Inst_own -0/003 0/002 -1/534 0/125 مالکیت نهادی

 Audit size -0/273 0/100 -2/729 ***0/006 اندازه حسابرس

 Audit_ Ind 0/110 0/060 1/838 *0/066 استقلال کمیته حسابرسی

 Firm_Size 0/363 0/062 5/780 ***0/000 اندازه شرکت

 ROA 0/1314 0/452 0/290 0/771 سودآوری

 LEV 1/458 0/374 3/889 ***0/000 اهرم مالی

 C -3/229 1/715 -1/882 *0/060 ضریب ثابت

 5/299 )معنی داری کل رگرسیون(  Fآماره 

 F 0/000معناداری آماره 

 0/064 تعیینضریب

 0/052 ضریب تعیین تعدیل شده

 1/927 آماره دوربین واتسون

 

های نقش دوگانگی مدیر عامل، استقلال کمیته، اندازه شرکت و دهد که شاخص( نشان می6نتایج مندرج در جدول شماره )
ج جدول حاکی از آن است پذیری اجتماعی است. همچنین نتایدار با شاخص افشای مسئولیتاهرم مالی دارای رابطه مثبت و معنی

                                                           
1 Random Effects (RE) 
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ی اجتماع یریپذتیمسئول یافشادار با شاخص ( دارای رابطه منفی و معنی000.00داری )که شاخص اندازه حسابرس با سطح معنی
 است.

درصد از تغییرات در متغیر وابسته  5است و این بدان معناست که  052/0قدرت توضیح )ضریب تعیین تعدیل شده( این مدل 
های سوم، چهارم و پنجم از نظر آماری مورد تأیید گردد. نتیجه نهایی بیانگر این است که فرضیههای توضیحی بیان میتوسط متغیر

 گیرند.قرار می
های تلفیقی یا مدل اثرات تصادفی برای مدل ( بیانگر نتایج آزمون هاسمن به جهت تعیین استفاده از مدل داده7جدول شماره )
 های تلفیقی مورد تأیید است.( و در غیر این صورت مدل دادهREباشد مدل اثر تصادفی )  ≥prob 0.05دوم است. چنانچه 

 

 های تابلویيتخمین مدل داده روشآزمون تعیین  - 7 جدول شماره
 شخیص روشتآزمون های  آماره آزمون معنی داری نتیجه

 تعمیم یافته Fآزمون  24/519 0/000 های تلفیقیمدل داده در مقابل مدل اثرات ثابت تاکید 

 آزمون هاسمن 15/657 0/074 مدل اثرات ثابت در مقابل مدل اثرات تصادفی تاکید 

 نتیجه نهایی های تلفیقیمدل دادهو  مدل اثرات ثابت در مقابل  مدل اثرات تصادفی تاکید
 

 گردد. تأیید می درصد است مدل اثرات ثابت 5( سطح معناداری کمتر از 7با توجه به اینکه در جدول )
 

 نتایج آزمون رگرسیون  فرضیه اصلي دوم - 8جدول شماره

 معناداری آماره تی انحراف معیار ضریب متغیر
 Board Size 0/518 0/222 2/331 **0/020 یت مدیرههئ اندازه 

 Board _ Ind 0/397 0/236 1/678 *0/093 یت مدیرهاستقلال هئ

 CEO_duality -0/662 0/365 -1/809 *0/070 نقش دوگانه مدیر عامل

 Inst_own -0/001 0/004 -0/245 0/806 مالکیت نهادی

 Audit size 0/213 0/173 1/234 0/217 اندازه حسابرس

 Audit_ Ind -0/093 0/114 -0/810 0/417 استقلال کمیته حسابرسی

 Firm_Size 0/172 0/061 2/794 ***0/005 اندازه شرکت

 ROA 0/424 0/336 1/261 0/207 سودآوری

 LEV 0/457 0/228 2/003 **0/045 اهرم مالی

 C -3/045 1/535 -1/983 **0/047 ضریب ثابت

 1/622 )معنی داری کل رگرسیون(  Fآماره 

 F 0/000معناداری آماره 

 0/090 تعیینضریب

 0/077 ضریب تعیین تعدیل شده

 2/130 آماره دوربین واتسون

 
های اندازه هیئت مدیره، استقلال مدیره، نقش دوگانه مدیرعامل، اندازه دهد که شاخص( نشان می6در جدول ) نتایج مندرج

 دار با شاخص افشای مسئولیت زیست محیطی هستند. شرکت و همچنین اهرم مالی دارای رابطه مثبت و معنی
 

 گیریبحث و نتیجه -7
ها از مجله ارزش شرکت مورد های مختلف شرکتبه تاثیر آن بر بخش ها باتوجهاجتماعی شرکتامروزه موضوع مسئولیت 

گذاری خود را اند که سرمایهگذاران و اعتباردهندگان به سمتی متمایل شدهگران قرار گرفته است. تاجاییکه سرمایهتوجه پژوهش
( معتقد است که 2008) 1دهند. گرنتمیرا انجام های اجتماعی ای مناسب مسئولیتاند که به گونههایی کردهمعطوف به شرکت

های بزرگ الاجرا گردد و این موضوع تنها محدود به شرکتها لازمها باید برای تمامی شرکتامروزه مسئولیت اجتماعی شرکت
داشت. داران ارزش آفرینی و ثروت آفرینی را به همراه خواهد پذیری اجتماعی برای سهامنیست. محققین معتقدند افشای مسئولیت

پذیری اجتماعی شرکت ها رابطه معناداری وجوددارد. به عبارتی درصورتی که دوگانگی بین دوگانگی مدیر عامل و گزارش مسئولیت
های وظیفه مدیر عامل در شرکت وجود داشته باشد، تعارضات بین مدیر و مالک و در نتیجه افزایش یافته و در نتیجه هزینه

شود تا تعهدات اجتماعی و گزارش آن کاهش پیدا نماید. از سوی دیگر کرد که در نهایت موجب مینمایندگی افزایش پیدا خواهد

                                                           
1 Grant 
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پذیری اجتماعی رابطه معنادار وجود دارد. مطابق با نظریه مشاهده شد که بین استقلال کمیته حسابرسی و افشای مسئولیت
یزه قوی تری برای نظارت بر کار مدیران اجرایی و فرایند نمایندگی حضور افراد غیرموظف در مقایسه با سایر اعضای کمیته انگ

گری مالی و داوطلبانه نسبت به گری دارند و درصد بالای حضور این گونه اعضا در کمیته حسابرسی، موجب افزایش گزارشگزارش
ری اجتماعی و زیست پذیپذیری اجتماعی می شود. نتایج پژوهش نشان داد بین اندازه شرکت و سطح افشای مسئولیتمسئولیت

محیطی رابطه مثبت و معناداری وجود دارد. این یافته همسو با نظریه مشروعیت است. درنظریه مشروعیت بیان می شود که 
های مختلف تحت نظارت و بررسی هستند بنابراین شرکت های بزرگتر تلاش می کنند تا های بزرگتر عموماً توسط گروهشرکت

ها این های اجتماعی و زیست محیطی به کسب وکارخود مشروعیت بخشند و از طریق افشای آنبواسطه مشارکت در فعالیت
شود به جای قراردادن قواعد و مقررات از قبل تعیین ها این گونه پیشنهاد میموضوع را به سایرین نشان دهند. به مدیران شرکت

در وضع این قواعد، از مشارکت کارکنان استفاده کنند و مدیران  هاکه توجهی به نظرات کارکنان و دخالت آنشده سازمانی بدون آن
سازمانی باید در مرحله سیاست گذاری سازمانی توجه زیادی به سلامتی کارکنان، افرادجامعه، محیط و وظایف محوله و اهمیت آن 

آموزش دهند. در ضمن به سرمایه پی ببرند و جهت تثبیت شدن این مورد در فرهنگ سازمانی، این مورد را به کارکنان خود نیز 
های آن توجه گذاری درشرکت انجام دهند به نوع حاکمیت شرکتی و شاخصگذاران تاکید می شود که قبل از آن که سرمایه

های نظارتی مناسبی جهت شود که ساختارها و مکانیزمبیشتری نمایند. در این حین به سازمان بورس اوراق بهادار تهران توصیه می
گذاران استفاده کنند. به ل و نظارت برعملکرد شرکت های بورس اوراق بهادار تهران و برای جلوگیری از تضعیف حقوق سرمایهکنتر

های نظارتی و مقرراتی کارا، موثر و اثربخش در بازار سرمایه احتمال سوء استفاده را در اختیار برخی از این علت که فقدان سیستم
ها، باید آن سازمان بورس اوراق بهادار تهران در ارزیابی افشای اطلاعات مسئولیت اجتماعی شرکت دهد.مدیران شرکت قرار می

دسته از معیارهای حاکمیت شرکتی بخصوص آن معیارهایی که در این پژوهش به کارگرفته شده است را درکنار سایر معیارهای 
رداری از این معیار در انتخاب سهام موردنظر خود در بورس توجه بیشتری گذاران نیز با الگوبدیگر مورد استفاده قرار دهند تا سرمایه

 به آن نمایند.
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 یانجیمجدد خرما با نقش م دیبرند بر خر ژهیارزش و ریتاث یبررس
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 11/06/1400تاریخ دریافت:  

 24/07/1400تاریخ پذیرش: 
 

 89837 کد مقاله:

 
 

 یده ـچک
 

 ایفروشنده  کیخدمات  ایمحصولات  ییموارد است که سبب شناسا نیاز ا یبیترک اینام، اصطلاح، طرح، سمبل،  کیبرند 
 تیمجدد محصول، رضا دیشود. در اغلب سازمان ها  خر یرقبا م ریاز سا زیتما جادیاز فروشندگان و سپس ا یگروه
شود که  یدر برند شدن سبب م تیاست، چرا که موفق شده لیتبد ینگران نیبرند شدن به مهم تر تیو در نها یمشتر

شده  نیتضم یبه صورت یتفاوت در ساختار سازمان جادیروبه رو شوند و با ا شانیها یستگیشا یریشرکتها با فرصت بکارگ
 یانجیمجدد خرما با نقش م دیبرند بر خر ژهیارزش و ریتاث یبررس قیتحق نیاز ابمانند. هدف  یباق یدر ذهن مشتر

است که  یمورد نیو همچن یهمبستگ -یفیو از نوع توص یکاربرد قیتحق نیدر استان خوزستان است. ا یمشتر تیرضا
از کارمندان، تجار،  ینفر 210نمونه  کی قیانجام تحق یاستان خوزستان انجام شد. برا یدر مورد خرما 1400در سال 

 یها هیفرض یبررس یشد. برا میتنظ هیفرض 3 قیتحق نیا دراستان خوزستان انتخاب شدند.  یخرما انیکشاورزان و مشتر
و  یفیتوص یآمار یو انجام آزمون ها قیتحق لیاستفاده شد. بعد از تکم کرتیل یا نهیگز 5 فیاز پرسشنامه ط قیتحق

 جددم دیبرند بر خر ژهینشان داد که ارزش و جیشدند. نتا دییتا قیتحق یها هی( فرضیچندگانه خط ونی)رگرس یاستنباط
 دارد. یمعنادار مثبت ریتاث یمشتر تیرضا یانجیخرما با نقش م

 

 استان خوزستان ،یمشتر تیبرند، محصول خرما، رضا ژهیمجدد، ارزش و دیخر یدی:ـان کلـواژگ
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 مقدمه -1
است)هانایشا و  گرفته قرار بازار فعالان و شرکتها توجه کانون در امروزه که است مباحثی جمله از( تجاری مارک)برند مبحث

(، چرا که برند سبب ایجاد نوعی دارایی نامشهود می شود که برای شرکت ایجاد ارزش می نماید و سبب افزایش 2015، 1هیلمن
 روند برند سازی در. (1390رضایی، و سایر محصولات می گردد)حسینی تمایل مصرف کنندگان به محصول حتی با قیمت بالاتر از

 اخیر دهه در است و مورد توجه مدیران و محققان زیادی قرار گرفته است.  برندسازی گرچه شده تقویت اخیر های سال در ما کشور
عوامل موثر بر خرید مجدد محصول و ارزش است، اما به  بوده بازاریابی مدیریت حوزه در تحقیقاتی های اولویت ترین مهم از یکی

در دنیای پر رقابت  .(1391ویژه برند با در نظر گرفتن رضایت مشتری در کشور توجه شایسته ای نشده است)عزیزی و همکاران،
 پیش اه سال از ها شرکت برای مشهور استراتژی یک امروز نیاز است که به خرید مجدد و ارزش ویژه برند توجه شود. این موضوع،

برای ایجاد توجه  .است برند ویژگی های از کنندگان مصرف ارزیابی و پذیرش به وابسته یکی از عوامل موثر بر آن و است بوده
 کند. می سازمان ایفا موفقیت در مهمی سهم برند های استراتژی درمورد مناسب تفکری داشتن امروز، بازار مصرف کنندگان در

 در طرفدار پر ههای را از یکی به محصولات گوناگون به نسبت کننده مصرف انتخاب حق بسط و تجاری نام توسعه استراتژی

در  اصطلاحی صورت به که محصول خط توسعه از برند توسعه ،1990 در سال کلر و آکر تعریف به بنا است. شده تبدیل رشد کسب
 به های جین شلوار از شود می ایجاد ... و اندازه بو، طعم، چون هایی زمینه در محصولات در جدید یا خدمات محصولات مورد

 باشد. تأثیرگذار کمپانی یا شرکت نام یا حتی اصلی برند ویژه ارزش روی تواند می برند توسعه بستنی و ... . به قهوه از روتختی،

 بازار در گرفته شکل جدید های بخش در آن سریع گسترش و جدید ورود محصول به تواند می اصلی برند با کننده مصرف آشنایی

 داند می دیگری شکل هر یا سمبل طرح، واژه، نام، را برند آمریکا بازاریابی (. انجمن1392کند)دهقانی سلطانی و همکاران،  کمک

متمایز شدن محصول شرکت برای شرکت سودمندی زیادی کند.  می متمایز فروشندگان سایر از را فروشنده یک یا خدمت کالا که
که سبب جذب مشتری و بالا رفتن تعداد مشتریان و در نهایت سودآوری شرکت است که این مهم با ارزش ویژه برند و دارد، چرا 

خرید مجدد، مهم ترین مولفه کیفیت محصولات یک شرکت است، زیرا  (.2019و همکاران،  2لینئاخرید مجدد قابل دستیابی است)
ول است. ارزش ویژه برند بر این پدیده بسیار اثرگذار است و خود ارزش ویژه نشاندهنده رضایت مصرف کننده از استفاده از محص

(. عوامل زیادی بر ارزش ویژه برند  و خرید مجدد آن 1398برند نمادی از خریدهای مجدد پی در پی است)بنسبردی و همکاران، 
عات توجه به مشخصه های فرهنگی، اقتصادی اثرگذارند که در پژوهش های مختلفی مورد توجه قرار گرفته است. در همه این مطال

(. یکی از محصولات ارزشمند کشور ما که 2019؛ لینئا و همکاران، 2019و اجتماعی سایر کشورها بسیار اهمیت داشته است)ایلر، 
یل شرایط دارای قابلیت رقابتی بالایی در جهان است محصول خرما است که در مناطق جنوبی کشور از جمله استان خوزستان به دل

آب و هوایی مناسب این محصول برداشت می شود. این محصول جزء توانمندی های اصلی کشور ماست که باید عوامل موثر بر 
بهبود شرایط رقابتی این محصول شامل ارزش ویژه و خرید مجدد آن مورد توجه قرار گیرد. با توجه به موارد فوق مسئله تحقیق 

 ریتاثاستان خوزستان و در نهایت بررسی برند محصول خرما در  ویژهو ارزش  ثر گذار بر خرید مجددحاضر شناسایی و تبیین عوامل ا
 با در نظر گرفتن رضایت مشتری می باشد. محصول خرما  خرید مجددبرند در  ژهیارزش و
 

 ضرورت تحقیق -2
اش دارای شرایط مناسبی  مناطق موجود در جنوب کشور ایران شامل استان خوزستان به دلیل مشخصه های آب و هوایی

 تیاز اهم ییو هوا یلیو ر یحمل و نقل جاده ا لیاز قب یها تیظرفبا داشتن  جهت برداشت محصول خرما است. استان خوزستان
 از کشور سهم مشخصا. شود می تلقی ایران کشاورزی بخش در صادراتی مهم محصولات از یکی خرما برخوردار است. یا ژهیو

 کسب خرما صادرکنندگان میان در را سوم رتبه ایران اساس، این بر که باشد می درصد 24 ،2006 سال در خرما جهانی صادرات
 و استوا خط جنوبی و شمالی عرض درجه 39 تا 29 مناطق در که است گیاهانی جمله از (. نخل1389است)راسخی و یزدانی،  کرده

 خرمای تولید برای مناسب هوای و آب دارای کشور 20 تنها جهان در. دهدمی محصول دریا سطح از متر 1250 از کمتر ارتفاع در
آید)عماد می شمار به کشورها این از یکی سالها، بیشتر در تولید در اول مقام داشتن و نخل میلیون 25 با ایران که هستند مرغوب

توزیع می کشور  نیا یخرده فروش یدر فروشگاه ها هیبراساس استاندارد روس استان خوزستان یخرما(. 1381زاده و همکاران، 
 پی در ها شرکت گذشته درشود. این موضوع نشان می دهد که خرمای این منطقه قابلیت برند شدن در اقتصاد جهانی را دارد. 

 جایگاهی چنین کسب. هستند کنندگان مصرف ذهن در جایگاهی کسب دنبال به امروزه اما بودند؛ تولید های ظرفیت خرید یا ایجاد
 برند برای دانشی ساختاری ایجاد با باید ها شرکت رو ازاین است؛ پذیر امکان بازاریابی های فعالیت واسطه به مخاطبان، ذهن در

 پی (. در1394شود)امیرشاهی و منتی،  ایجاد ها آن هدف جامعه در مطلوبی واکنش تا شوند متمرکز بازاریابی های فعالیت بر خود

                                                           
1  .Hanaysha and Hilman 
2  .  Linnea 
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 تا بود فرآیندی دنبال به باید موجود، بازار مزایای از استفاده و رقابتی بازار در آنها ابقای و بازار در ها شرکت فعالیت روزافزون اهمیت
 کشورهای در داری نخل اقتصاد (.1388روند)سلامی و صادقی،  پیش افزایش فروش خود سوی به بتوانند ها شرکت طریق آن از

 و تولید های زیرساخت عملکرد، زمینه رود در می شمار به محصول این عمده تولیدکننده ایران که ازجمله یافته توسعه کمتر
 این در کنشگران بین های رابطه پویایی و ماهیت درک رو این از. است مواجه زیادی های چالش با  . . .و  رسانی بازار نگهداری،

 تفکر توسعه برندسازی محصولاتی همچون خرما به طریق از آوری (. ارز1398و همکاران،  دارد)راستی ای ویژه اهمیت زمینه
 اهمیت خرید مجدد در این است که نشاندهنده افزایش رضایت مشتریان است.. شود می اقتصاد ما توسعه عامل چنین هم و جهانی

 لازم، استانداردهای کسب آماده که نمایند تولیدکنندگان خرما بتوانند محصولی تولید که است آن در اهمیت خرید مجدد همچنین
 بحث خرید مجدد محصول. (1397باشند)موسوی و همکاران،  اقتصاد منتج از صادرات خرما گسترش و جهانی درک نیاز و شرایط

خرید مجدد در سایر  های مؤلفه به مطالعات از بسیاری توجه رغم به حال این با. هر محصول است  برای مهم های شاخص از یکی
 و تاثیر ارزش ویژه برند بر آن خرید مجدد از جامعی الگوی و نشده زمینه این در خرما جایگاه به چندانی توجه تاکنون محصولات،

استان خوزستان سبب افزایش کارافرینی خواهد شد که محصول خرما در  خرید مجددبرند در  ژهیارزش واست. در نهایت  نشده ارائه
 د و توسعه اقتصادی خواهد شد. این رابطه با رضایت مشتریان ارتباط تنگاتنگی دارد. در شرایط فعلی کشور سبب رش

 

 مبانی نظری -3
مسائل امروز سازمان ها با راه حل های دیروز حل شدنی نیست و پیش بینی آینده، مشکلات آتی را حل نمی کند، بلکه باید 

بازی رقابت به حد زیادی بی رحم، پیچیده و پویا و نامطمئن شده برای پیش سازی آینده اقدام کرد. امروزه شرایط محیطی و قواعد 
(. در تحقیقات بازاریابی یکی از مهم 1389که بدون داشتن برنامه ریزی دقیق نمی توان به موفقیت دست یافت)میرابی و همکاران، 

است که سبب شناسایی محصولات یا ترین موضوعات برند می باشد)برند یک نام، اصطلاح، طرح، سمبل، یا ترکیبی از این موارد 
 سالهای در(.( از اینرو 2012، 1خدمات یک فروشنده یا گروهی از فروشندگان و سپس ایجاد تمایز از سایر رقبا می شود)ماریا و میشرا

هزینه به برندسازی شده است، چرا که برند شدن نشانه علاقه مشتریان به محصول می باشد که سبب کاهش  روزافزونی توجه اخیر
های شرکت همچون تبلیغات و ... می گردد. حتی برند افزایش قیمت مطلوب را برای مشتریان به ارمغان می آورد)آتلیگان و 

از اینرو در اغلب سازمان ها برند شدن به مهم ترین نگرانی تبدیل شده است، چرا که موفقیت در برند شدن  (.2005، 2همکاران
بکارگیری شایستگی هایشان روبه رو شوند و با ایجاد تفاوت در ساختار سازمانی به صورتی  سبب می شود که شرکتها با فرصت

و در نهایت سبب رضایت مشتری و خرید مجدد آنها شوند. همه این موارد سبب شده که   تضمین شده در ذهن مشتری باقی بمانند
اثر گذار است توجه نمایند زیرا ارزش  ارزش ویژه برند خرید مجدد وعواملی که بر شرکتها جهت باقی ماندن در صحنه رقابت به 

ویژه برند و خرید مجدد بر موفقیت سازمانها موثر است. ارزش ویژه برند و خرید مجدد از رضایت مشتریان تاثیر پذیر و همچنین بر 
مجدد آنها اثر گذار است و این آن تاثیر گذار است. ارزش ویژه برند بر رضایت مشتریان اثرگذار و رضایت مشتریان نیز بر خرید 

بر خرید برند  ژهیارزش و ریتاث(. در این تحقیق 2019لینئا و همکاران، ؛ 2021و همکاران،  3جانگعوامل لازم و ملزوم یکدیگرند)
استان خوزستان با در نظر گرفتن نقش میانجی رضایت مشتری مورد بررسی قرار خواهد گرفت. خرما به محصول خرما در  مجدد

مدل مفهومی از اینرو عنوان یک مزیت رقابتی در کشور ایران جهت توسعه و رشد صادرات در این تحقیق مورد توجه قرار می گیرد. 
 به شرح ذیل است:

 
 (2019و همکاران،   نئای؛ ل2021جانگ  و همکاران،  )منبع: : مدل مفهومی تحقیق1 شکل

                                                           
1 . Maurya  and Mishra 
2 . Atligan et al 
3 . Jung 
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 به شکل زیر طراحی شد: فرضیه های تحقیقدر نهایت برای رسیدن به هدف تحقیق 
 تاثیر معناداری دارد. استان خوزستان یمحصول خرما خرید مجددبرند در  ژهیارزش و. 1
 ارزش ویژه برند بر رضایت مشتریان خرمای استان خوزستان تاثیر معناداری دارد.. 2
 رضایت مشتریان بر خرید مجدد محصول خرمای استان خوزستان تاثیر معناداری دارد. . 3

 

 پیشینه تحقیق -4
 روستایی گردشگری برند گیری شکل بر تأثیرگذار های عامل پژوهشی با عنوان تحلیل (1400و همکاران) عنابستانی

 برند گیری شکل بر( اقتصادی و اجتماعی محیطی،)مؤثر عوامل بررسی پژوهش، این انجام از هدف انجام دادند.کرمان  شهرستان
 برندسازی حوزه در متأسفانه که است آن از حاکی تحقیق های یافته. است کرمان شهرستان روستایی مناطق در گردشگری
 بالاترین دارای 0.676 ضریب با محیطی عامل که نحوی به. است نشده کافی توجه اجتماعی و اقتصادی های عامل به گردشگری

 . اند بوده وزن کمترین دارای 0.111 و 0.213 ضریب با ترتیب به اجتماعی و اقتصادی های عامل و وزن
 ورزشی پوشاک برند به مشتریان وفاداری علل بندی اولویت و پژوهشی با عنوان شناسایی (1399و همکاران) داری سررشته

 کیفیت بودن، شیک و طراحی قیمت، مولفه هفت که داد نشان پژوهش فرآیند تحلیل رتبه ای انجام دادند. نتایج  رویکرد با ایرانی
 که دارند تاثیر ایرانی ورزشی پوشاک مشتریان وفاداری در تجاری نام و فروشگاه محیط تبلیغات، خدمات، کیفیت محصول،
 . باشد می قیمت مولفه آنها مهمترین

اثر برند، طراحی و قیمت بر روی کیفیت ادراک شده و قصد مجدد خرید "پژوهشی با عنوان  (1398بنسبردی و همکاران)
و  0.27ت ، قیم0.36نتایج حاصل از این تحقیق نشان داد که طراحی با ضریب اثر انجام دادند.  "مشتریان کفش های برند ورزشی

به ترتیب تأثیر معناداری بر کیفیت ادراک شده مشتریان دارند. نتایج این تحقیق همچنین نشان داد که که کیفیت ادراک  0.26برند 
 تأثیر معناداری بر قصد خرید مشتریان دارد.  0.49شده با ضریب اثر 

 تجاری قابلیت داری؛ نخل اقتصاد توسعه فضاهای ای رابطه ساخت و ردیابی"پژوهشی با عنوان  (1398) و همکاران راستی
( غیرانسانی و انسانی) کنشگران بین گوناگونی فضایی های رابطه که داد نشان انجام دادند. نتایج "مَکُّران ناحیه در خرما محصول

 هدف، بازار سرمایه، بردار، بهره خرما، نخل اقلیم، جغرافیایی، موقعیت ها، رابطه این اساس بر. است گیری شکل حال در یا و برقرار
 رابطه با کنشگران از تری قوی و تر گسترده شبکه اند توانسته ترتیب به که-ونقل حمل فناوری فضایی، فاصله دولت، سردخانه،

 .اند یافته عاملیت خرما تجاری قابلیت زمینه در مؤثر و کلیدی بازیگران عنوان به-دهند شکل بادوام های
بررسی وضعیت، شناسایی موانع و ارائه راهکارهای توسعه صنعت بسته بندی "پژوهشی با عنوان  (1398همکاران)منفرد و 

نتایج پژوهشی نشان داد مسائل عمده صنایع بسته بندی خرمای استان عبارتند  انجام دادند. "خرما )مطالعه موردی: استان بوشهر(
بالا رفتن هزینه های تولید از جمله حامل های انرژی، بالا بودن سود تسهیلات  از کمبود نقدینگی، عدم ثبات قیمت مواد اولیه،

  ... بانکی، عدم نظارت دقیق و بهداشتی بر کیفیت خرماهای بسته بندی شده، و
عملکرد خدمات  شگام،یدر توسعه ارتباط برند کارکنان پ یخرده فروش ریمد ریتأث"با عنوان  یپژوهش( 2021جانگ  و همکاران)

 بود: ریز هیفرض 6 یانجام دادند. پژوهش دارا "یمشتر یوفادار و
 دارد.  یمثبت ریبرند  تاث تیفیبر ک  تیریمد تیفیکارکنان از ک درک
 دهد.  یم شیبرند  را افزا تیفیبر ک  تیریمد تیفیدرک کارکنان از ک ریتاث  ریبرند مد دانش

 دارد. یمثبت ریبرند  بر عملکرد خدمات فروشنده تاث تیفیک
 دهد. یم شیبرند  بر عملکرد خدمات فروشنده را افزا تیفیک ریتاث  یاطلاعات راهبرد مجموعه
 دارد. یمثبت ریمحور تاث یبرند مشتر ژهیخدمات فروشنده بر ارزش و عملکرد
 دارد. یمثبت ریتاث یمشتر یخدمات فروشنده بر وفادار عملکرد

 شد. دییروابط فوق تا یساختار لیاز تحل پس
لباس های با پوشش اسلامی   تاثیر ارزش ویژه برند بر گرایش به خرید مجدد"پژوهشی با عنوان ( 2019)1پیتالوکا و گومانتی

لباس های با پوشش اسلامی در اندونزی   انجام دادند. یافته ها نشان داد که ارزش ویژه برند بر گرایش به خرید مجدد "در اندونزی
 تاثیر معناداری دارد. 

را انجام دادند. در این تحقیق تصویر ذهنی از  "انگیزه خرید از برندهای خصوصی"تحقیقی با عنوان  (2010)2و همکارانباو 
 شرکت، علامت محصول و تغییر کیفیت را به عنوان سه عامل مهم اثرگذار بر برند معرفی کردند. 

                                                           
1 . Pitaloka and Gumanti 

2 . Bao  et al. 
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انجام دادند. نتایج این  "بی منتخب و ارزش ویژه برندبررسی عناصر آمیخته بازاریا"تحقیقی با عنوان  (2000)1یو و همکاران
تحقیق نشان داد که ترفیعات مداوم قیمت مانند مقادیر متنوع قیمت با ارزش پایین برند مرتبط است. در حالیکه هزینه تبلیغات، 

 قیمت بالا، تصویر ذهنی خوب شرکت و حجم توزیع بالا با ارزش بالای برند مرتبط است. 
 

 تحقیقشناسی روش  -5
ای به عنوان ابزار تحقیق قابلیت تجزیه و تحلیل آماری را گزینه 5روش تحقیق مربوطه از نوع کمی است چرا که پرسشنامه 

کاربرد دارد و از لحاظ  خوزستاناستان ی امورد محصول خرمتحقیق مربوطه از لحاظ هدف از نوع کاربردی است چرا که در  دارد.
می  مرتبط با محصول خرما و همچنین پیمایشی می باشد چرا که به بررسی رابطه چند متغیر همبستگی-ماهیت از نوع توصیفی

ای لیکرت کمی شده است. و از لحاظ نوع استدلال گزینه5از لحاظ نوع داده کیفی که با استفاده از پرسشنامه و طیف  پردازد.
حاضر( هستیم و از لحاظ زمانی جزء تحقیقات گذشته نگر گیری کلی از یک جز )تحقیق استقرایی  است، چون ما به دنبال نتیجه

 است.
 است:استاندارد ترکیبی از موارد ذیل گزینه ای  5ابزار تحقیق پرسشنامه 

 گویه 18با  (2019) یو گومانت تالوکایپو  (2021جانگ  و همکاران)پرسشنامه استاندارد ارزش ویژه برند 
 گویه 5دارای  (1393)غفوری، پرسشنامه استاندارد قصد خرید مجدد 

 گویه 17با  (2013فاو و فرگوسن ) (  به نقل از1998نیکولاس و همکاران ) پرسشنامه استاندارد رضایت مشتریان

پرسشنامه)توانایی در اندازه گیری صفتی که آزمون برای اندازه گیری آن ساخته شده است( از روش  رواییبرای تعیین 

منطقی استفاده نمودیم؛ بدین گونه که از لحاظ ظاهری پرسشنامه دارای روایی است. و همچنین از لحاظ محتوایی کمیت و کیفیت 

)قابلیت اعتماد( پرسشنامه این است که  پایاییهدف و منظور از  گرفتند.سؤالات از نظر مدیران و اساتید دانشگاه مورد بررسی قرار 

. در زمانهای مختلف قابلیت استفاده داشته باشد. یکی از معروفترین معیارهای سنجش پایایی، استفاده از معیار آلفای کرونباخ است
بود که نشان  0.902سوال  43میزان پایایی برای هرچه مقدار آلفا نزدیک به مقدار یک باشد نشان دهنده میزان پایایی بالاست. 

 دهنده پایایی بالای پرسشنامه است.
نمونه روش  لذا ازمی باشد  نامحدودمی باشد که تعداد آنها  خریداران محصول خرما در استان خوزستانجامعه تحقیق کلیه 

 آید:دست میهای زیر بهمیدانی از فرمولی لازم برای بررسی تعداد نمونه گیری نامحدود کوکران استفاده می شود. 
2
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d شود.در نظر گرفته می 05/0  ر برابتقریبا : خطای مطلق است که p ی شود تا اندازهدر نظر گرفته می 0/5: نسبت برابر

است.  0/5جا برابر : که در اینp-q=1 دست آید.ی ماکسیمُم بهنمونه
2/z100: صدک*)

2
1(   توزیع نرمال استاندارد

 به قرار زیر است : حجم نمونه میزان از توزیع نرمال استاندارد.و پنجم  است، یعنی صدک نود 96/1جا برابر که در این

𝑛 =
(1/96)2 × 0/25

(0/05)2
≈ 385 

  .ها اقدام شدهای فوق نسبت به توزیع پرسشنامهد به دست آمده از فرمولبا توجه به توضیحات ارائه شده و با استفاده از اعدا
پرسشنامه قابل استفاده بود که از لحاظ تجربی و آماری نمونه مناسبی  210پرسشنامه برگشت داده شد که از این تعداد  250تعداد 
 است. 

گاه برای حجم نمونه حد نصاب هایی ارائه می شود که خوب است در تخمین حجم نمونه آنها را در نظر گرفت تا حداقل حجم 
در تحقیق علی و ، نفر( 30در تحقیق همبستگی)حداقل حجم نمونه  است: به این صورتنمونه از آن کمتر نشود. حد نصابهای 

در تحقیقاتی که نیاز ، نفر( 100ق توصیفی زمینه یاب و پیمایشی)حداقل حجم نمونه در تحقی، نفر( 15آزمایشی)حداقل حجم نمونه 
در این  (. 1387نفر است)فرهنگی و صفر زاده،  50تا  20به طبقه بندی  جامعه برای نمونه گیری دارد، حداقل نمونه هر طبقه بین 

 ود:مشخصات پاسخ دهندگان بدین شرح ب تحقیق به این حدنصابها هم توجه شد.

درصد مدیریت ،  38درصد پاسخگویان دارای رشته حسابداری،  29 درصد مرد انتخاب شده اند. 76درصد پاسخگویان زن و  24
درصد  37سال،  40تا  30درصد بین  35سال ،  30درصد زیر  12 اند.بوده رشته های تحصیلی درصد سایر 19درصد اقتصاد و  15

درصد  17سال،  15تا  10درصد بین  29سال ،  10درصد زیر  33 اند.سال سن داشته 50درصد بیش از  16سال و  50تا  40بین 
درصد دارای مدرک دکتری،  6 اند.سال سابقه کاری داشته 25درصد بیش از  5سال و  25تا  20درصد بین  16سال،  20تا  16بین 

                                                           
1 . Yoo  et al 
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درصد  22درصد دارای شغل کارمند،  15 اند.درصد دیپلم و فوق دیپلم بوده 10درصد لیسانس و  61درصد فوق لیسانس،  23
 درصد مصرف کننده خرمای خوزستان بوده اند. 16درصد کشاورز و  9درصد تاجر خرما ،  79کاسب، 
 

 آمار توصیفی  -6
 داده های تحقیق به شرح زیر است:آمار توصیفی 

 : آمار توصیفی برای متغیرهای کمی تحقیق1جدول

 حداکثر حداقل انحراف معیار میانه میانگین تعداد متغیرها

 4.57 1.67 0.54 2.95 2.97 210 ارزش ویژه برند

 5 2 0.5 3.2 3.14 210 قصد خرید مجدد

 4.65 2.12 0.41 3 3.02 210 رضایت مشتری

 

 وابسته متغیر توزیع بودن نرمال بررسی

 : آزمون کلموگروف اسمیرنف برای بررسی نرمال بودن متغیرهای وابسته تحقیق2 جدول

 تعداد متغیر
کلموگروف  Zمقدار  پارامترهای نرمال

 اسمیرنف -
 نتیجه مقدار احتمال

 انحراف معیار میانگین

 نرمال 0.404 0.89 0.54 2.97 210 ارزش ویژه برند

 نرمال 0.216 1.05 0.5 3.14 210 قصد خرید مجدد

 نرمال 0.291 0.98 0.41 3.02 210 رضایت مشتری

 
یعنی توزیع  ،شود است بنابراین فرض صفر برای این متغیرها رد نمی 05/0بیشتر از  متغیرهامقدار احتمال معناداری برای 

 متغیرهای وابسته نرمال است. 
 

 مدل رگرسیون چندگانه و آزمون فرضیه ها  -7

 تاثیر معناداری دارد. استان خوزستان یمحصول خرما خرید مجددبرند در  ژهیارزش وفرضیه اصلی اول: 
 صورت زیر است:مدل مفروض به 

 

است. فرض صفر و فرض مقابل محصول  خرید مجددمتغیر وابسته  Yو متغیر  برند ژهیارزش ومتغیر مستقل  X1که در آن 

 در این مدل به صورت زیر است:

 

 

است بنابراین  05/0است. این مقدار کمتر از  000/0برابر با  Fداری در جدول زیر الگو برآورد شده است مقدار احتمال معنی

میزان ضریب . درصد الگوی معنی داری وجود دارد 95شود یعنی در سطح اطمینان درصد رد می 95فرض صفر در سطح اطمینان 

بیان  ارزش ویژه برنددرصد از تغییرات متغیر وابسته ) خرید مجدد( توسط متغیر مستقل  48است یعنی در حدود  48/0برابر با تعیین 
است  10/2مقدار آماره دوربین واتسون برابر با  میگردد. این مقدار نشانگر ارتباط نسبتا بالای بین متغیر مستقل با متغیر وابسته است.

ودهمبستگی باقیمانده ها که یکی دیگر از فروض رگرسیون است را نشان میدهد. ) بنابراین حاکی از عدم خ 2مقادیر نزدیک به 
 خودهمبستگی بین باقیمانده ها وجود ندارد(.
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 : برازش و برآورد پارامترها ی مدل اول3جدول

 نتیجه مقدار احتمال tمقدار  انحراف معیار مقدار ضرایب پارامترها

 معنادار و مثبت 0.000 8.48 0.14 1.2 مقدار ثابت

 معنادار و مثبت 0.000 13.86 0.05 0.65 ارزش ویژه برند

 F 0.000مقدار احتمال  F 192.18مقدار 

 2.1 دوربین واتسون 0.48 ضریب تعیین

 
فرض مقابل برای  و صفر فرض. داد انجام جزئی - t هایآماره از استفاده با را زیر فرضهای توانمی بیضرا برآورد برای

 عرض از مبدا یا مقدار ثابت به صورت زیر است:

                                                                                               

 
 به صورت زیر نوشته میشود:و برای میزان ارتباط متغیرهای مستقل 

 
  :میگردد محاسبه زیر صورت به آزمون آماره مقدار

 
 آماره بالا برای نمونه های بزرگ توزیع نرمال استاندارد است بنابراین ناحیه رد و عدم رد به صورت زیر خواهد بود.توزیع 

 
برای ارزش ویژه  tمقدار آماره  در ناحیه رد  قرار گیرد فرض صفر رد میشود. tنحوه داوری به این صورت است که اگر مقدار 

است و این مقدار در ناحیه رد فرض صفر است به عبارت دیگر رابطه بین این متغیر و خرید مجدد معنادار و  86/13برند برابر با 
درصد در ناحیه رد فرض صفر قرار دارد.  95است که در سطح اطمینان  48/8برای عرض از مبدا برابر با  tمثبت است. مقدار آماره 

 ار عرض از مبدا معنادار است. یعنی مقد
 مدل به صورت زیر است:

 )ارزش ویژه برند(  65/0+  20/1خرید مجدد = 

 

 فرضیه اصلی دوم: ارزش ویژه برند بر رضایت مشتریان خرمای استان خوزستان تاثیر معناداری دارد
 مدل مفروض به صورت زیر است:

 

متغیر وابسته رضایت مشتریان خرمااست. فرض صفر و فرض مقابل  Yمتغیر مستقل ارزش ویژه برند و متغیر  X1که در آن 
 به صورت زیر است:

 

 

درصد  95است بنابراین فرض صفر در سطح اطمینان  05/0است. این مقدار کمتر از  000/0برابر با  Fداری مقدار احتمال معنی

است یعنی در حدود  42/0برابر با میزان ضریب تعیین . درصد الگوی معنی داری وجود دارد 95یعنی در سطح اطمینان  شودرد می
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بیان میگردد. این مقدار نشانگر ارتباط بالای بین متغیر مستقل با  ارزش ویژه برنددرصد از تغییرات متغیر وابسته توسط  42

 است. 92/1واتسون برابر با مقدار آماره دوربین  متغیر وابسته است.
 

 : برازش و برآورد پارامترها ی مدل دوم4جدول 

 نتیجه مقدار احتمال tمقدار  انحراف معیار مقدار ضرایب پارامترها

 معنادار و مثبت 0.000 12.44 0.12 1.53 مقدار ثابت

 معنادار و مثبت 0.000 12.38 0.04 0.5 ارزش ویژه برند

 F 0.000مقدار احتمال  F 153.31مقدار 

 1.92 دوربین واتسون 0.42 ضریب تعیین

 
است و این مقدار در ناحیه رد فرض صفر است به عبارت دیگر رابطه بین  38/12برابر با  ارزش ویژه برندبرای  tمقدار آماره 

 95است که در سطح اطمینان  44/12برای عرض از مبدا برابر با  tاین متغیر و رضایت مشتری معنادار و مثبت است. مقدار آماره 
 درصد در ناحیه رد فرض صفر قرار دارد. یعنی مقدار عرض از مبدا معنادار است. مدل به صورت زیر است:

 )ارزش ویژه برند(  50/0+  53/1رضایت مشتری = 

 

 خوزستان تاثیر معناداری دارد. فرضیه اصلی سوم: رضایت مشتریان بر خرید مجدد محصول خرمای استان 
 مدل مفروض به صورت زیر است:

 

 متغیر وابسته خرید مجدد است.  Yمتغیر مستقل رضایت مشتریان و متغیر  X1که در آن 
 فرض صفر و فرض مقابل در این مدل به صورت زیر است:

 

 

 
 ودرصد رد  95است بنابراین فرض صفر در سطح اطمینان  05/0این مقدار کمتر از  و است F 000/0داری مقدار احتمال معنی

درصد از  36است یعنی در حدود  36/0برابر با میزان ضریب تعیین . درصد الگوی معنی داری وجود دارد 95در سطح اطمینان 

بیان میگردد. این مقدار نشانگر ارتباط متوسطی بین متغیرهای مستقل با متغیر وابسته  انتغییرات متغیر وابسته توسط رضایت مشتری
 است. 07/2مقدار آماره دوربین واتسون برابر با  است.

 : برازش و برآورد پارامترها ی مدل سوم5جدول 

 نتیجه مقدار احتمال tمقدار  انحراف معیار مقدار ضرایب پارامترها

 معنادار و مثبت 0.000 4.48 0.21 0.92 مقدار ثابت

 معنادار و مثبت 0.000 10.91 0.07 0.74 رضایت مشتری

 F 0.000مقدار احتمال  F 119.04مقدار 

 2.07 دوربین واتسون 0.36 ضریب تعیین

 
است و این مقدار در ناحیه رد فرض صفر است به عبارت دیگر رابطه بین  91/10برای رضایت مشتری برابر با  tمقدار آماره 

است که در سطح اطمینان  48/4برای عرض از مبدا برابر با  tاین متغیر و خرید مجدد محصول معنادار و مثبت است. مقدار آماره 
 مقدار عرض از مبدا معنادار است. مدل به صورت زیر است:درصد در ناحیه رد فرض صفر قرار دارد. یعنی  95

 )رضایت مشتری(  74/0+  92/0خرید مجدد = 
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 بحث و نتیجه گیری -8
مسائل امروز تجار و کسبه خرما و یا هر محصول دیگر با راه حل های دیروز حل شدنی نیست و پیش بینی آینده، مشکلات 

اقدامات مناسبی کرد. امروزه شرایط  و مدیریت ریسک های احتمالی پیش سازی آینده آتی را به تنهایی حل نمی کند، لذا باید برای
محیطی و قواعد بازی رقابت به حد زیادی پر ریسک و نامطمئن شده که بدون داشتن برنامه ریزی دقیق و تلاش مناسب نمی توان 

و از جمله تولید محصول خرما برند شدن به مهم ترین به موفقیت دست یافت. نتایج تحقیقات قبلی نشان داده که در اغلب فعالیتها 
نگرانی تبدیل شده است، چرا که موفقیت در برند شدن سبب می شود که شرکتها با فرصت بکارگیری شایستگی هایشان روبه رو 

رضایت مشتری و شوند و با ایجاد تفاوت در ساختار سازمانی به صورتی تضمین شده در ذهن مشتری باقی بمانند و در نهایت سبب 
عواملی خرید مجدد آنها شوند. همه این موارد سبب شده که تاجران خرمای استان خوزستان جهت باقی ماندن در صحنه رقابت به 

اثر گذار است توجه نمایند، زیرا ارزش ویژه برند و خرید مجدد بر موفقیت و ماندگاری آنها در  خرید مجدد و ارزش ویژه برندکه بر 
موثر است. ارزش ویژه برند و خرید مجدد از رضایت مشتریان تاثیر پذیر و همچنین بر آن تاثیر گذار است. ارزش ویژه  صحنه رقابت

 برند بر رضایت مشتریان اثرگذار و رضایت مشتریان نیز بر خرید مجدد آنها اثر گذار است و این عوامل لازم و ملزوم یکدیگرند.
در  تاثیر ارزش ویژه برند بر خرید مجدد خرما با نقش میانجی رضایت مشتری در استان خوزستانبررسی هدف از انجام این تحقیق 

 بود.  1400سال 
 نتایج نشان داد که:

 تاثیر معناداری دارد. استان خوزستان یمحصول خرما خرید مجددبرند در  ژهیارزش و
 معناداری دارد.ارزش ویژه برند بر رضایت مشتریان خرمای استان خوزستان تاثیر 

 رضایت مشتریان بر خرید مجدد محصول خرمای استان خوزستان تاثیر معناداری دارد. 
باو و همکاران و  (2019) یو گومانت تالوکایپ (، 1398بنسبردی و همکاران) نتایج تحقیق حاضر تا حدی با با نتایج تحقیق

   ( همخوانی داشت. 2010)
. لذا تجار و دهدیخود، را نشان می قبل اتیبر اساس تجرب خرمای خوزستاندوباره از  دیخر فرد به لیمجدد، تما دیقصد خر

ای از مجموعهی نام و نشان تجار ارزش ویژه برندکسبه خرمای خوزستان باید به عوامل اثر گذار بر این پدیده توجه نمایند. 
بر واکنش مصرف کننده نسبت به  یت آن نام تجارکه شناخی می باشد و مثبت زیاثر متما که دارای ها و تعهدات استدارایی

اعتماد و همچنین  برند یتداعو  ادراک شده تیفیک، به برند یوفادار ،ازبرند یآگاه لذا باید به  .را نشان می دهدخدمت  ایمحصول 
 تیبرند)شامل حس خوب به برند، ارتباط خاص و منحصربفرد با برند و اولو یبرند( و اثربخش تیبر برند و امن هیبه برند)شامل تک

 جهیاست که در نت یهمان احساس خوب یمشتر تیرضاتوجه زیادی نمود تا در نهایت بتوان در صحنه رقابت باقی ماند. برند( 
خدمات و برآورده  ایاز محصول  تیرضا شده است. جادیا یمشتر یبا کسب و کار شما برا یمشتر تیارتباط موثر در جهت موفق

 تی. رضارندیگ یرا در بر م یمشتر تیرضا فیهستند که تعر یساده و راحت از جمله موارد یبه روش یمشتر یازهایشدن ن
است. لذا باید محصولات  انیمشتر یهاو خواسته ازهایمحصولات و خدمات شرکت با ن یسازگار زانینشان دهنده م انیمشتر

 خرمای خوزستان با توجه به نیاز مشتریان تولید و فروخته شوند. علت اهمیت توجه به این موارد بود که: 
و همچنین رضایت مشتریان تاثیر معنادار مثبتی داشت و   استان خوزستان یمحصول خرما خرید مجددبرند در  ژهیارزش و

 حصول خرمای استان خوزستان تاثیر معناداری دارد. رضایت مشتریان نیز بر خرید مجدد م
 به محققان آتی نیز پیشنهاد می شود که تحقیق های زیر را انجام دهند و با نتایج این تحقیق مقایسه نمایند

 محصولات مختلف ایرانی خرید مجددبرند در  ژهیارزش وبررسی تاثیر 
 محصولات مختلف ایرانیبررسی تاثیر ارزش ویژه برند بر رضایت مشتریان 

 بررسی تاثیر رضایت مشتریان بر خرید مجدد محصولات مختلف ایرانی
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 منابع

 مفهوم نظریه از استفاده با برند ارزش بر مؤثر بازاریابی های فعالیت (، الگوسازی1394) حسین، ،منتی، میراحمد ،امیرشاهی .1
، ( 24 پیاپی) 4 شماره، 14  دوره ،مدیریت(( پیام) مدیریت انداز چشم) بازرگانی مدیریت انداز چشم مجلهبنیادی،  سازی
 .115 ـ 97 صص

ادراک  تیفیک یبر رو متیو ق یطراح ،اثر برند ،(1398) رگس،ن ،یدخوری، بمانه، رنجبر، سوادج ،ی، فسنقرلیع ،یبنسبرد .2
  ،( 1)1 ، شمارهینو در علوم ورزش یها افتیره مجله، یبرند ورزش یکفش ها انیمشتر دیشده و قصد مجدد خر

 .138-117صص

 لبنی، بررسی های فرآورده بازار در برند به وفاداری بر موثر عوامل بررسی(، 1390)مهدی،  رضایی،، میرزاحسن حسینی، .3
 پیام) مدیریت انداز چشم) بازرگانی مدیریت انداز فصلنامه چشملبنی،  های فرآورده بازار در برند به وفاداری بر موثر عوامل

 .79 - 57 صص( ، 38 پیاپی) 5  شماره، 10 ، دوره((مدیریت

 بر موثر عوامل بررسی (،1392) کوروش، میری، سایه، اله یاسان پوراشرف،، اسفندیار محمدی،، مهدی سلطانی، دهقانی .4
 .104 ـ 85 صص، 1  شماره، 5 دوره ،بازرگانی فصلنامه مدیریتبرند،  توسعه از کنندگان مصرف نگرش ارزیابی

 اقتصاد توسعه فضاهای ای رابطه ساخت و (، ردیابی1398) فرامرز، بریمانی، سیداسکندر صیدایی، حمید برقی، هادی راستی .5
 488 صص ، 3  شماره، 10 ، دورهروستایی های پژوهش مجلهمَکُّران،  ناحیه در خرما محصول تجاری قابلیت داری؛ نخل

 . 507ـ
، 1 دوره ،اقتصادی مطالعات مجلهایران،  در خرما صادراتی قیمت بر ارز نرخ تغییر (، اثر1389) زینب، یزدانی، سعید راسخی .6

 .66 ـ 53 صص ،2 شماره
 برند به مشتریان وفاداری علل بندی اولویت و شناسایی(، 1399)فرشاد،  امامی ،محمد پورکیانی ،محمد داری سررشته .7

 ـ 129 صص ،1  شماره ،1 دوره ،ورزشی بازاریابی مطالعات فصلنامهفرآیند تحلیل رتبه ای،  رویکرد با ایرانی ورزشی پوشاک
149. 

 اسلامی جمهوری دریایی نقل و حمل صنعت سازی المللی بین برای فرآیندی (، طراحی1388مهدی، ) صادقی، رضا سلامی .8
  دوره، نوین تجارت و اقتصاد مجلهایران،  اسلامی جمهوری کشتیرانی شرکت موردی مطالعه: فناوری انتقال رویکرد با ایران

 .194 ـ172 صص ،16-15  شماره،  4

 صنعت در برند مورد در کارکنان عملکرد بر موثر عوامل مدل ارائه (،1391) ایمان، صناعی،، شهرام جمالی،، شهریار عزیزی، .9
 .104 ـ 89صص ، 11 شماره، 4 دوره ،بازرگانی فصلنامه مدیریتکشاورزی(،  بانک: موردی مطالعه) بانکداری

 گردشگری برند گیری شکل بر تأثیرگذار های عامل تحلیل(، 1400)علی، خدادادی ،مرضیه پورجوپاری ،اکبر علی عنابستانی .10
 . 28 ـ 1 صص ،17 شماره ،9  دوره ،گردشگری اجتماعی مطالعات فصلنامهکرمان،  شهرستان روستایی

نامه  مهیگذاران ب مهی)مورد مطالعه: بیآتش سوز ینامه ها مهیمجدد ب دیعوامل موثر بر خر نیی(. تب1393) میابراه ،یغفور .11
. واحد یارشد. دانشگاه آزاد اسلام ینامه کارشناس انی(. پالانیدر استان گ رانیا مهیب یشرکت سهام یآتش سوز یها

 زنجان.

، تهران: «علوم انسانی با نگرشی بر پایان نامه نویسیروشهای تحقیق در »(، 1387فرهنگی، علی اکبر و صفرزاده، حسین، ) .12
 انتشارات ترمه.

موانع و ارائه  یی. شناساتیوضع ی(. بررس1398. )هنازخلف لو، م ینیرامی، امسنپور، ح ی، علرویزپ ات،ی، بوذرمنفرد، ن .13
 ی،در کشاورز نانهیکارآفر یپژوهش یکردهای: استان بوشهر(. رویخرما )مطالعه مورد یتوسعه صنعت بسته بند یراهکارها
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The survey of impact of brand equity on Repurchase of dates 

with the mediating role of customer satisfaction in Khuzestan 

Province 

 
F.Yar Ahmadi .Ph.D 

S. Ramezani Bushehri 
 
Abstract 
 

Brand is a name, term, design, symbol, or a combination of them, intended to identify the goods 

or services of one seller or group of sellers and to differentiate them from competitors. product 

repurchase, Customer satisfying and finally Branding issues have turned to be the foremost 

important concern for many organizations. This is because a successful brand provides the firm 

with opportunities to utilize its core competences and differentiated organizational structure to 

secure a position in consumers’ minds. The purpose of this research is survey of impact of brand 

equity on Repurchase of dates with the mediating role of customer satisfaction in Khuzestan 

Province. This research is practical and descriptive-correlation and case study that did about 

Khuzestan Province dates in 2021. To do this research a sample was chosen which includes 210 

people of the employees, businessman, agricultures and customers of Khuzestan Province dates. 

In this research 3 hypothesis were set forth. To explore the research hypothesizes used the Likert 

Scale questionnaire 5 choice. After completing the research and doing descriptive and (Linear 

Multiple regression) inferential statistic's tests, the research hypothesizes has been proved. 

Results show that has significant positive effect of brand equity on Repurchase of dates with the 

mediating role of customer satisfaction. 
  

KeyWords: Repurchase, brand equity, Date product, Customer Satisfaction, Khuzestan Province 
 
 



 

23 

 

 یو علوم اقتصاد یفصلنامه پژوهش در حسابدار
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 یکنترل داخل تیاهم باواکنش بازار به نقاط ضعف  یبررس

 بر نقش حسابرسان مستقل دیبا تاک

     

 3، مهسا قجربیگی2، مهدی پناهی*1سعید ندرلی
 28/05/1400تاریخ دریافت:  

 10/07/1400تاریخ پذیرش: 
 

 47196کد مقاله: 

 
 

 یده ـچک
 

تواند به شناسایی ت کنترل داخلی به احتمال زیاد محتوای اطلاعاتی دارد و میبا توجه به اینکه افشای نقاط ضعف با اهمی
 با داخلی کنترل اهمیت با ضعف نقاط به بازار واکنش های با پتانسیل تقلب کمک کند، در این مطالعه به بررسیشرکت

ازار، بازدهی غیرعادی مستقل پرداخته شده است. در این مطالعه شاخص ارزیابی واکنش ب حسابرسان نقش بر تاکید
تجمعی سهام بوده است و برای ارزیابی کیفیت حسابرسی به عنوان نقش نظارتی حسابرسان مستقل نیز از شاخص هزینه 

تهران طی  در بورس اوراق بهادار شدهیرفتهپذشرکت  144حسابرسی استفاده شده است. نمونه آماری این مطالعه شامل 
ها نشان دادند که بازار به نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی نتایج حاصل از تحلیل داده باشد.می 1398تا  1392های سال

 کنترل اهمیت با ضعف دهد؛ به طوری که با افزایش نقاطبا تغییر ناگهانی و دور از انتظار قیمت سهام واکنش نشان می
ایج این مطالعه نشان داد که واکنش بازار به یابد. با این وجود نتداخلی، بازدهی غیرعادی تجمعی سهام نیز افزایش می

یابد و کیفیت حسابرسی بالا های با کیفیت حسابرسی بالا، کاهش میافشای نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی در شرکت
 تواند رابطه نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی و بازدهی غیرعادی تجمعی را تعدیل کند. می
 

 

 .یحسابرس تیفیک ،سهام یتجمع یرعادیغ یبازده ،واکنش بازار ،یکنترل داخل تیعف با اهمنقاط ض یدی:ـان کلـواژگ

 

                                                           

 الدین جمشید کاشانی، آبیک، ایراندانشجوی کارشناسی ارشد حسابداری، دانشگاه غیاث -1

 الدین جمشید کاشانی، آبیک، ایرانسابداری، دانشگاه غیاثاستادیار گروه ح -2

 الدین جمشید کاشانی، آبیک، ایراناستادیار گروه حسابداری، دانشگاه غیاث -3
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 مقدمه -1
توانند ریسک تقلب شرکت را کاهش دهند و امکان کشف تقلب مدیران و کارکنان را فراهم های داخلی موثر میکنترل

کنترل داخلی کافی، اولین خط  2متحدهسیون اوراق بهادار ایالات(. به اعتقاد حسابدار ارشد کمی2017و همکاران،  1کنند )دانلسونمی
قانون  404 ماده (. طبق2019، 3دفاعی در شناسایی و جلوگیری از خطاهای با اهمیت یا تقلب در گزارشگری مالی است )وسلی

 در شرکت داخلی رلکنت کفایت شرکت، داخلی از کنترل گزارش طی یک باید خارجی حسابرس متحده،ایالات 4ساربنز آکسلی
 .خیر یا دارد ها( وجود)شرکت هاآن مشتریان نقاط ضعف با اهمیت در کنترل داخلی آیا کند مشخص و کند تأیید را مالی گزارشگری

هایی که ضعف با اهمیت بیشتری در دهند شرکت( نشان می2009، 6؛ کیم و پارک2008و همکاران،  5مطالعات قبلی )هامرسلی
شود، زیان بیشتری در ثروت سهامداران نسبت به ها وجود دارد و این موارد توسط حسابرس گزارش میکنترل داخلی آن

شوند. از آنجایی که افشای شود، متحمل میها وجود ندارد و یا گزارش نمیهایی که ضعف با اهمیت در کنترل داخلی آنشرکت
های گذاران در بازار سرمایه بتوانند شرکتشاخصی برای اینکه سرمایهنقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی به احتمال زیاد به عنوان 

ای برای انجام این تحقیق شد تا بررسی شود که واکنش با پتانسیل تقلب را شناسایی کنند، نقش مهمی دارند، این موضوع انگیزه
افشای نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی ، ساربنز آکسلیبازار به نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی چگونه است. قبل از تصویب 

اجباری نبود، با این وجود از جمله مواردی که لازم بود تا حسابرسان خارجی در ارتباط با مشتریان خود گزارش کنند، نقض در 
شخص شده های مالی و سایر موارد مرتبط با مدیریت بود. مهای داخلی، مشکلات مربوط به اعتبار و قابلیت اطمینان صورتکنترل

( نشان دادند که 2003و همکاران ) 7است که گزارش رویدادهای کنترل داخلی، محتوای اطلاعاتی دارد. به طور مثال، ویسنانت
شود. بازدهی غیرعادی تجمعی در طی سه روز تا پنج روز بعد از افشای رویدادهای مربوط به ضعف کنترل داخلی، منفی می

 شود،می افشا داوطلبانه طور به های ضعف با اهمیت کنترل داخلی کهویژگی که دریافتند( 2008) همکاران هامرسلی و همچنین،
ضعف با اهمیت  شدت اند،کرده شناسایی هاآن که هاییویژگی جمله از. است عمومی گذارانسرمایه برای اطلاعاتی محتوای دارای

 اطلاعات افشای بودن مبهم و هاکنترل حسابرسی سهولت اخلی،د هایکنترل اثربخشی مورد در مدیریت گیرینتیجه کنترل داخلی،
کنند، در زمان افشا، ها کمبودهای کنترل داخلی خود را افشا می( نشان دادند که وقتی شرکت2009بعلاوه، کیم و پارک ) .است

(، استدلال 2009و همکاران ) 8بازدهی غیرعادی سهام به طور منفی با تغییرات در نااطمینانی بازار ارتباط دارد. همچنین لوپز
گذاران در مورد ریسک های داخلی، به طور قابل توجهی با ارزیابی سرمایهکنند که یک نظر حسابرسی نامطلوب در مورد کنترلمی

تر در های مالی در آینده، عدم تقارن اطلاعاتی بالاتر، شفافیت کمهای مالی و تجدید ارزیابی صورتبالاتر از اظهار غلط در صورت
بینی سود همراه های مالی، درخواست حق ریسک بالاتر و هزینه سرمایه بیشتر، پایداری پایین سود و قابلیت کمتر پیشصورت

دهد، چراکه گزارش ها حاکی از آن است که بازار نسبت به نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی، واکنش نشان میاست. این استدلال
گذاران دارد، با این حال در ها توسط حسابرس مستقل، محتوای اطلاعاتی برای سرمایهاخلی شرکتنقاط ضعف با اهمیت کنترل د

ای که بتواند شواهد کافی و محکمی در این خصوص ارائه دهد وجود ندارد و به دلیل این شکاف مطالعاتی در داخل ایران مطالعه
های پذیرفته شده در نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی شرکتاین تحقیق یکی از ابعاد تحقیق حاضر بررسی واکنش بازار به 

گذاران بازار سرمایه، نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی را بورس اوراق بهادار تهران است. انتظار بر آن است که فعالان و سرمایه
 به طور منفی ارزیابی کنند.

ارتی حسابرسان مستقل را در این زمینه نیز مورد بررسی از سویی این مطالعه برای توسعه بیشتر پژوهش قصد دارد نقش نظ
 دارعهده را داخلی هایکنترل ساختار در ضعف وظیفه افشای مستقل حسابرس داخلی، هایکنترل دستورالعمل قرار دهد. طبق

تی حسابرس مستقل نقش نظار تاثیر تحت حسابرسی، گزارش در شده افشا ضعف نقاط از گذارانسرمایه تفسیر رودمی انتظار. است
(، حسابرس دو نقش با ارزش در بازار 1981، 10؛ دی آنجلو1986، 9بر اساس ادبیات )واتز و زیمرمن .قرار گیرد و کیفیت حسابرسی

کننده نظارت با کیفیت ها توسط حسابرس، تعیینسرمایه دارد، نقش اطلاعاتی و نقش اطمینان بخشی. چگونگی ایفای این نقش
های داخلی را به صورت مستقل رسیدگی و تایید های مالی و سیستم حسابداری و کنترلرسان، صورتحسابرس است. حساب

شود که همین های نمایندگی میکنند. از این رو نظارت حسابرس به افشاهای انجام شده اعتبار بخشیده و سبب کاهش هزینهمی
(. 1398زاده، رل داخلی را تعدیل کند )عبادی نقرلو و حسینتواند واکنش بازار به افشای نقاط ضعف با اهمیت کنتموضوع می

های نمایندگی را کاهش دهد و از طرفی افشای نقاط ضعف تواند هزینهبنابراین با توجه به اینکه نظارت موثر حسابرسان مستقل می
اضر بررسی نقش تعدیلی نظارت شود، یکی دیگر از ابعاد تحقیق حهای داخلی نیز در گزارش حسابرسی لحاظ میبا اهمیت کنترل

حسابرسان مستقل در زمینه واکنش بازار به نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی است. انتظار بر آن است که نظارت حسابرسان 
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الزحمه حسابرسی بالاتر همراه است، منجر به کاهش تاثیر نقاط ضعف با اهمیت ها در شرکت که با حقمستقل و تلاش بیشتر آن
 وان شاخصی برای واکنش بازار شود.خلی بر بازدهی غیرعادی سهام تجمعی به عنکنترل دا

اول اینکه در این مطالعه با این استدلال که افشای نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی،  ؛این مطالعه چندین پیامد مهم دارد
ها دارد، قصد دارد واکنش بازار به نقاط های شرکتگذاران عمومی و کاربران اطلاعات گزارشمحتوای اطلاعاتی برای سرمایه

ضعف با اهمیت کنترل داخلی افشا شده را مورد بررسی قرار دهد و به این منظور از بازدهی غیرعادی تجمعی به عنوان شاخصی از 
ست که به ای اشود، استفاده کرده است. در بین مطالعات داخلی، این اولین مطالعهواکنش بازار که در قیمت سهام نمایان می

تواند آگاهی و بینش جدیدی در زمینه کنترل داخلی شرکت های داخلی از این زاویه نگریسته است و نتایج آن میموضوع کنترل
 برای مدیران و حسابرسان داخلی شرکت و واحد کنترل داخلی ایجاد کند.

شود تا نشان داده ک متغیر تعدیلگر، تلاش میبعلاوه در این مطالعه با استفاده از نقش نظارتی حسابرسان مستقل به عنوان ی
کنند یا خیر و آیا این مکانیسم گذاران، حسابرسی با کیفیت و تلاش بیشتر حسابرسان را مطلوب ارزیابی میشود که آیا سرمایه

منفی به نقاط گذاران را برای کاهش تقلب در شرکت به وجود آورد و منجر به تضعیف واکنش تواند اطمینان سرمایهنظارتی می
گذاران منشورهای حسابرسی، تواند برای مقامات نظارتی و قانونضعف با اهمیت کنترلی داخلی شود یا خیر. نتایج این بررسی می

توانند با تنظیم مقررات گذاران در خصوص نقش نظارتی خود آگاهی پیدا کرده و میبسیار مفید بوده؛ چراکه از میزان ارزیابی سرمایه
 بهبود سازوکارهای نظارتی خود بپردازند.    جدید به
 

 پیشینه پژوهش -2
های داخلی انجام دادند و بندی عوامل موثر بر ارزیابی اثربخش کنترل( تحقیقی در زمینه اولویت1399آبادی و همکاران ) خرم

 مدیران، هیئت ساختار سپس. ستا داخلی کنترل اثربخش ارزیابی در عامل ترینمهم داخلی حسابرس هاینشان دادند که ویژگی
 تریناهمیتکم مالکیت، ساختار همچنین. اندگرفته قرار اهمیت بعدی هایرتبه در فرایندی عوامل و مستقل حسابرس هایویژگی

الزحمه ( تحقیقی در زمینه بررسی رابطه بین ضعف کنترل داخلی و حق1399جامعی و همکاران ) در این زمینه است. معیار
الزحمۀ حسابرسی رابطۀ مثبت و معناداری وجود دارد و ین ضعف کنترل داخلی و حقاند و نشان دادند که بانجام داده حسابرسی

( 1399شکرخواه و همکاران ) .کندالزحمه حسابرسی را تضعیف میارتباطات سیاسی شرکت، رابطه بین ضعف کنترل داخلی و حق
رابطه منفی معنادار بین در کاهش ریسک تقلب انجام دادند و نشان دادند که تحقیقی در زمینه بررسی نقش حسابرسان مستقل 

دهد که فرآیند نتایج نشان می این. وجود داردتلاش حسابرس، دوره تصدی حسابرس و تخصص حسابرس با ریسک تقلب 
بررسی تاثیر افشا نقاط ضعف ( تحقیقی در زمینه 1398زاده )عبادی نقرلو و حسین .تواند ریسک تقلب را کاهش دهدحسابرسی می

های داخلی بر هزینه سرمایه سهام عادی با تاکید بر نقش کیفیت حسابرسی انجام دادند و نشان دادند که افشا ضعف در کنترل
تواند تاثیر این متغیر بر افزایش هزینه سرمایه های داخلی، نقش مهمی در هزینه سرمایه شرکت دارد و کیفیت حسابرسی میکنترل

( تحقیقی در زمینه بررسی رابطه بین فشار جو روانی بازارا با بازده غیرعادی سهام و بازده 1398رضایی و همکاران ) تضعیف کند. را
اند و نشان دادند که فشار جو روانی بازار تاثیر مثبت و معناداری بر بازده غیرعادی سهام و بازده غیرعادی انباشته انجام داده

های داخلی بر عملکرد و ( تحقیقی در زمینه بررسی تاثیر نقاط ضعف کنترل1397دارد. ابراهیمی کردلر )غیرعادی تجمعی سهام 
های داخلی تاثیر منفی و معناداری بر ارزش بازار شرکت و عملکرد ارزش شرکت انجام دادند و نشان دادند که نقاط ضعف کنترل

( 1397ملکیان و همکاران ) منفی بر رابطه سود و ارزش شرکت دارد.های داخلی تاثیر شرکت دارد. همچنین، نقاط ضعف کنترل
های داخلی انجام دادند و نشان دادند که استقلال حسابرس تاثیر تحقیقی در زمینه تاثیر استقلال حسابرس بر ضعف کنترل

 های داخلی ندارد.معناداری بر ضعف کنترل
اهمیت کنترل داخلی و واکنش بازار به اعلان دادخواست تقلب انجام ( تحقیقی در زمینه نقاط ضعف با 2020) 1سای و هوانگ

، 2018تا  2000اند از سال هایی که طرح دعوی عمومی داشتهشرکت( در آمریکا از شرکت-مشاهده )سال 465با استفاده از دادند و 
با اهمیت در کنترل داخلی، بیشتر  های دارای نقاط ضعفدهند که کاهش در قیمت سهام، به طور معناداری برای شرکتنشان می

 سرمایه بازار فعالان و عمومی گذارانسرمایه برای نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی که دهدمی نشان الذکرفوق هایاست. یافته
انجام حسابرسی  داخلی کنترل ضعف افشای به بازار ( تحقیقی در زمینه پاسخ2020و همکاران ) 2آدهیکاری .دارد بینیپیش ارزش

 بررسی مورد 5 شماره حسابرسی استاندارد و 2 شماره حسابرسی استاندارد پوشش تحت زمانی هایدوره برای دادند. این موضوع
 نامطلوب هایحسابرسی افشای به نسبت بازار در توجهی قابل منفی واکنش دهد هیچقرار گرفته است. نتایج این مطالعه نشان می

 افشای برای بازارها که مشخص شد حال، این وجود نداشت. با 2دوره استاندارد حسابرسی شماره  در گزارشگری مالی کنترل داخلی
 نشان واکنش ،5استاندارد حسابرسی شماره  تصویب از پس گزارشگری مالی کنترل داخلی نامطلوب هایگزارش حسابرسی اولین

های حسابرسی داخلی بر اثربخشی کنترل داخلی بر عملیات و ( تحقیقی در زمینه تاثیر ویژگی2019و همکاران ) 3چانگ .دهندمی

                                                           
1. Tsai and Huang 
2. Adhikari 
3. Chang 
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فرد از تایوان، ارتباط بین کیفیت حسابرسی داخلی و نقض کنترل داخلی در های منحصربهانطباق را انجام دادند و با استفاده از داده
 عملکرد تواندمی تربزرگ داخلی برسیحسا تیم یک که دهدمی این مطالعه نشان عملیات و انطباق شرکت را بررسی کردند.  نتایج

 اثربخشی فقط با داخلی حسابرس صلاحیت که حالی در دهد، افزایش انطباق و مورد عملیات دو هر برای را داخلی حسابرسی
خلی و ( تحقیقی در زمینه ارتباط بین افشا ضعف با اهمیت در کنترل دا2017و همکاران ) 1لوبو .دارد ارتباط انطباق بر داخلی کنترل

های با نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی، دقت کند که شرکتریسک سقوط قیمت سهام را انجام دادند. این مطالعه استدلال می
شود و تری در گزارشگری مالی دارند و این دقت پایین در گزارشگری  باعث افزایش پنهانکاری اخبار بد توسط مدیران میپایین

یابد. یابد و در نتیجه احتمال ریسک سقوط قیمت سهام افزایش میگذاران افزایش میدیران و سرمایهعدم تقارن اطلاعاتی بین م
نتایج این مطالعه از استدلال ارئه شده حمایت کرد و نشان داد که نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی منجر به افزایش ریسک 

داخلی  کنترل افشای از پس مدت دراز در سهام زمینه بازده ( تحقیقی در2017و همکاران ) 2قوش شود.سقوط قیمت سهام می
 واکنش داخلی کنترل افشای در ضعف نقاط اعلام به نسبت گذارانسرمایه اند. در این مطالعه بررسی شده است که آیاانجام داده

 سهام بازار در غیرعادی کنشوا یک افشا، تاریخ حدود مشخص شد در واکنش کمتر از حد، فرضیه با خیر. مطابق یا دهندمی نشان
 در با .شودایجاد می ساله یک گیریاندازه دوره یک طول در بازده غیرعادی تجمعی منفی دهد. بعلاوه مشخص شد که یکرخ می

برآورد این مطالعه از بازده غیرعادی  داخلی، هایکنترل در آینده و موجود با اهمیت ضعف نقاط به مربوط اطلاعات گرفتن نظر
( تحقیقی در زمینه تاثیر کیفیت کنترل داخلی و تغییرات آن بر 2017) 3جی .است متغیر درصد 13 تا 10 بین ی منفیتجمع
الزحمه بالاتری را برای حسابرسی های دارای کنترل داخلی ضعیف، حقالزحمه حسابرسی انجام دادند و نشان دادند که شرکتحق

شود. الزحمه حسابرسی به مقدار چشمگیری میداخلی منجر به افزایش حق کنند. به عبارتی ضعیف شدن کنترلپرداخت می
 کنترل ضعف نقاط ( تحقیقی در زمینه تأثیر2017) 4رضوی عراقی و لشگری کند.همچنین هزینه نمایندگی این رابطه را تقویت می

 تأثیرات داخلی کنترل در اساسی هایضعف که داد نشان تحقیق هایآتی انجام دادند. یافته سهام قیمت سقوط ریسک بر داخلی
های غیرمنتظره ( تحقیقی در زمینه هزینه2016و همکاران ) 5آلبرینگ .دارد آتی سهام قیمت سقوط ریسک بر توجهیقابل و مثبت

های بینی ضعف با اهمیت در کنترل داخلی را انجام دادند. این مطالعه با هدف بررسی این موضوع که آیا هزینهحسابرسی و پیش
در سال جاری  ساربنز آکسلیقانون  404بینی ضعف با اهمیت کنترل داخلی تحت ماده حسابرسی غیرمنتظره سال گذشته به پیش

های حسابرسی غیرمنتظره به طور معناداری با ضعف با کند یا خیر، انجام شده است. نتایج این مطالعه نشان داد که هزینهکمک می
بینی نقاط ضعف با اهمیت کنترل تواند به پیشقانون ساربنز آکسلی مرتبط است و می 404اده اهمیت در کنترل داخلی طبق م

( تحقیقی در زمینه بررسی 2014) 6رودنهویز های مالی بسیار مفید است.گذاران و کاربران صورتداخلی کمک کند که برای سرمایه
 بین سالانه مشاهدات 741 شامل ایاده است. در این مطالعه نمونههای با اهمیت کنترل داخلی انجام دواکنش بازار به افشای ضعف

 با مقایسه در شده تسریع هایپرونده افشای برای بازار واکنش که فرض شده است .است شده استفاده 2014 و 2011 هایسال
 و غیرعادی بازده و تسریع شده یهاپرونده افشای بین معناداری رابطه هیچ با این حال .است کمتر نشده تسریع هایپرونده افشای

 گذارانسرمایه که داد توضیح احتمال این با توانمی را یافته نشد. این پیدا غیرعادی بازده و تسریع نشده هایپرونده بین همچنین
 که شد خواهد مثبت هنگامی غیرعادی بازدهی شده است فرض بعلاوه، .دارند مشکل افشاگری به مربوط پیامدهای کامل درک در

 اظهارنظر نتایج نشان داد که بین .کند صادر غیرمقبول را نظر داخلی، هایکنترل مورد در مدیریت ارزیابی مورد در حسابرس
نقاط  افشای مورد در بازار که کندمی تأیید را این فرضیه شواهد وجود دارد. این معناداری و مثبت رابطه غیرعادی بازده و حسابرسان

 .دهدمی نشان مثبتی واکنش است، فاقد صلاحیت یا غیرمقوبل حسابرس نظر شامل که داخلی ضعف با اهمیت کنترل
 

 هافرضیه -3
 شوند:های تحقیق به صورت زیر تبیین میبا توجه به مسئله تحقیق و مبانی مطرح شده، فرضیه

 ارد.نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی رابطه معناداری با بازدهی غیرعادی تجمعی سهام د -1
 کند.های حسابرسی رابطه نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی و بازدهی غیرعادی تجمعی سهام را تعدیل میهزینه -2
 

 روش پژوهش -4
های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران که با توجه به شرکت شرکت 144شامل  ایدر این مطالعه با استفاده از نمونه

ها پرداخته شده است. اند و با روش تحلیل رگرسیون چندمتغیره به آزمون فرضیهشده، انتخاب شدهمعیارهای از پیش تعیین 
های اطلاعاتی اینترنتی شامل آرشیو بورس اوراق بهادار تهران، از بانک 1398تا  1392های اطلاعات مورد نیاز متغیرها برای سال
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های وری شده است. تکنیک اقتصادسنجی به کار رفته نیز مبتنی بر دادهسایت کدال گردآوبمرکز پردازش اطلاعات مالی ایران و 
 ترکیبی، استفاده از روش پانل حداقل مربعات معمولی ایستا بوده است.

 ( استفاده شده است:1ز مدل آماری )برای آزمون فرضیه اول ا
CARit = α + β1ICMWit + β2LnTAit + β3ProbZit + β4ROAit + β5LIQit + β6DAit + β7NEGit

+ β8CEO − changeit + β9Bigit + β10Restatit + εit                              (1) مدل 
 

 ( به شرح زیر استفاده شده است:2برای آزمون فرضیه دوم نیز از مدل آماری )
 

CARit = α + β1ICMWit + β2Logfeeit + β3LogfeeDit ∗ ICMWit + β4LnTAit + β5ProbZit

+ β6ROAit + β7LIQit + β8DAit + β9NEGit + β10CEO − changeit + β11Bigit

+ β12Restatit + εit                                                                                          (2) مدل 
 

 ها نمادهای به کار رفته، معرف متغیرها مورد استفاده، به شرح زیر هستند:در این مدل
CAR )بازده غیرعادی تجمعی )متغیر وابسته ، 

ICMW)نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی )متغیر مستقل ، 
LnTA)اندازه شرکت )متغیر کنترلی ، 
ProbZ)ریسک ورشکستگی )متغیر کنترلی ، 
ROA)سودآوری )متغیر کنترلی ، 
LIQ)نقدینگی )متغیر کنترلی ، 
DA)نسبت بدهی )متغیر کنترلی ، 

NEG)زیان )متغیر کنترلی ، 
CEO-change)تغییر در مدیرعامل )متغیر کنترلی ، 

Big)اندازه حسابرس )متغیر کنترلی ، 
Restatهای مالی )متغیر کنترلی(، تجدید ارزیابی صورت 

Logfee، (کنترلسابرسی )متغیر های حهزینه 
LogfeeDهای حسابرسی )متغیر تعدیلگر(، متغیر ساختگی هزینه 

i   نماد مقاطع وt های آماری و نماد سالε باشند.اخلال مدل می ءنماد جز 
 گیری متغیرها نیز به شرح زیر است:نحوه اندازه

مدل بررسی واکنش بازار است که با استفاده از شاخصی برای بازده غیرعادی تجمعی  :CARبازده غیرعادی تجمعی با نماد 
 (: 1393شود )رضایی و حیدرزاده، گیری میاندازه (3)

CARit = (∑(1 + ARit)) − مدل  (3)                                                                                                     1
12

t=1

 

 در این رابطه

itRشود.محاسبه می (4مدل )زده ماهانه سهام است که با استفاده از : با 

Rit =
p1 − p0

p0
 مدل (4)                                                                                                                                 

 
 قیمت سهام در ابتدای دوره است. 0pدای دوره و قیمت سهام در ابت 1pدر این رابطه 

mtR شود.محاسبه می (5مدل ): بازده ماهانه بازار است که با استفاده از 

𝑅𝑚𝑡 =
𝐼𝑚𝑡 − 𝐼𝑚𝑡−1

𝐼𝑚𝑡−1
 مدل (5)                                                                                                                       

 
 شاخص بورس در ابتدای دوره است. mtI-1شاخص بورس در ابتدای دوره و  mtIدر این رابطه 

itAR شود.محاسبه می (6مدل ) : بازده غیرعادی ماهانه سهام که با استفاده از 

ARit = Rit − Rmt                                                                                                                          (6) مدل 
 

نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی از گزارش حسابرسان مستقل به : ICMWبا نماد نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی 
به  1391های داخلی حاکم بر گزارشگری مالی مصوب سازمان بورس و اوراق بهادار از سال آید. طبق چک لیست کنترلدست می
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نده عدم رعایت کنترل دههای داخلی شرکت را بررسی و مواردی که نشانبعد حسابرس مستقل شرکت وظیفه داشته است تا کنترل
های قانونی گزارش حسابرس است. منظور از داخلی است را در گزارش خود افشا کند؛ لذا، تمرکز مطالعه بر بندهای ذیل مسئولیت

های های موجود در حسابکند مثل ضعفهایی است که حسابرس در گزارش خود به آن اشاره میهای با اهمیت، ضعفضعف
های شرکت یا در مدیره مربوط است و در سطح حسابها، موجودی کالا یا مواردی که به تصمیمات هیئتاراییدریافتنی، مالیات، د

ها وجود دارند. با توجه به این موضوع اگر حداقل یک ضعف در کنترل داخلی شرکت در سال مورد سطح خود شرکت این ضعف
؛ ملکیان و 1396گیرد )حاجیها و همکاران، ورت ارزش صفر میبررسی، افشا شده باشد، این متغیر ارزش یک و در غیر این ص

 (.1397همکاران، 
های حسابرسی به عنوان شاخصی برای نقش نظارتی و با کیفیت حسابرس هزینه: Logfeeهای حسابرسی با نماد هزینه

 تکمیل برای حسابرسی تیم که روزهایی تعداد با تواندمی حسابرس تلاش( 2019، 1مستقل است. طبق ادبیات )کویب و آلمولهیم
. شود منعکس کند،می صرف حسابرسی هایهزینه یا و بررسی و میدانی کار حسابرسی، ریزیبرنامه جمله از حسابرسی مراحل کل

در این (. 2019 آلمولهیم، و کویب)است  بالاتر حسابرسی کیفیت و حسابرسان تلاش دهندهنشان بالاتر حسابرسی هایهزینه
ای اینکه نقش تعدیلگر متغیر هزینه حسابرسی به عنوان شاخصی برای نقش نظارتی حسابرسان مستقل، ارزیابی شود، از مطالعه بر

 حسابرسی الزحمهحق طبیعی لگاریتم شود؛ اگر( بدین صورت استفاده میLogfeeDهای حسابرسی )یک متغیر ساختگی هزینه
 .گیردمی صفر ارزش اینصورت غیر در و یک ارزش در صنعت باشد، آن هایداده میانه از بالاتر

 نیز به شرح زیر است:متغیرهای کنترلی  گیرینحوه اندازه
 های شرکت: لگاریتم طبیعی مجموع داراییLnTAاندازه شرکت با نماد 

لگو به ( استفاده شده است. این ا1984) 2گیری این متغیر از الگوی زیمسکی: برای اندازهProbZورشکستگی با نماد  سکری
 (:1392بیان شده است )مقدم و تقی ملایی،  (7مدل )صورت 
 

Z = −4.3 − 4.5X1 + 5.7X2 + 0.004X3                                                                                    (7) مدل 
 

برابر با دارایی جاری به  3Xدهی به کل دارایی و برابر با کل ب 2Xبرابر با سود خالص به مجموع دارایی؛  1Xدر این رابطه: 
تر از گیرد و اگر کوچکباشد، احتمال ورشکستگی وجود دارد و ارزش یک می 5/0تر از محاسباتی بزرگ Zبدهی جاری است. اگر 

 گیرد.باشد، شرکت سالم است و ارزش صفر می 5/0
 نسبت سود خالص به مجموع دارایی :ROAسودآوری با نماد 

 نسبت دارایی جاری به بدهی جاری: LIQینگی با نماد نقد
 : نسبت کل بدهی به کل داراییDAنسبت بدهی با نماد 

و در غیر این  1اگر سود سال مالی مورد بررسی، منفی باشد، ارزش : متغیر ساختگی به این صورت که NEGزیان با نماد 
 گیرد.صورت ارزش صفر می

اگر در سال مالی مورد بررسی مدیرعامل تغییر : متغیر ساختگی به این صورت که CEO-changeتغییر در مدیرعامل با نماد 
 گیرد.و در غیر این صورت ارزش صفر می 1کرده باشد، ارزش 

اگر موسسه حسابرسی شرکت، سازمان حسابرسی یا مفید راهبر : متغیر ساختگی به این صورت که Bigاندازه حسابرس با نماد 
 گیرد.غیر این صورت ارزش صفر می و در 1باشد، ارزش 

های مالی در سال مالی مورد اگر صورت: متغیر ساختگی به این صورت که Restateهای مالی با نماد تجدید ارزیابی صورت
 .گیردو در غیر این صورت ارزش صفر می 1بررسی تجدید ارزیابی شده باشد، ارزش 

 

 های پژوهشیافته -4

 آمار توصیفی -4-1

 ( آمار توصیفی متغیرهای کمّی گزارش شده است.1ل )در جدو
اند که فقط با ارزش دو پیامدی یک و صفر علاوه بر این متغیرهای کمّی در این مطالعه چندین متغیر ساختگی نیز استفاده شده

 ( گزارش شده است.2های صفر و یک این متغیرها در جدول )اند؛ فراوانی و درصد فراوانی ارزشمشخص شده
 
 
 

                                                           
1. Kouaib & Almulhim 

2. Zmijewski 
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 آمار توصیفی متغیرهای کمیّ -1جدول 

 کمینه بیشینه میانه میانگین تعداد مشاهدات نام متغیر
 انحراف
 معیار

 کشیدگی چولگی

 304/7 201/1 724/0 -991/1 227/5 -005/0 064/0 1008 تجمعی غیرعادی بازده

 478/3 680/0 661/1 532/10 183/20 465/14 724/14 1008 اندازه شرکت

 055/4 352/0 152/0 -540/0 652/0 111/0 130/0 1008 سودآوری

 769/77 928/6 354/1 209/0 319/22 345/1 607/1 1008 نقدینگی

 786/3 319/0 204/0 036/0 579/1 563/0 571/0 1008 نسبت بدهی

 143/4 758/0 104/1 708/2 429/11 319/7 485/7 1008 های حسابرسیهزینه
 های پژوهشمنبع: یافته

 فراوانی متغیرهای ساختگی -2دول ج

 درصد فراوانی ارزش یک فراوانی ارزش یک تعداد مشاهدات نام متغیر

 52/34 348 1008 نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی

 50/49 499 1008 های حسابرسیساختگی هزینه

 93/7 80 1008 ورشکستگی ریسک

 98/13 141 1008 زیان

 93/32 332 1008 تغییر در مدیرعامل

 20/24 244 1008 اندازه حسابرس

 74/6 68 1008 های مالیتجدید ارزیابی صورت
 پژوهشهای منبع: یافته

 

 آزمون اختلاف میانگین -4-2

هایی که حداقل یک ضعف در کنترل در این بخش آزمون اختلاف میانگین برای بازدهی غیرعادی تجمعی در بین شرکت
اند، انجام شده است. هایی که نقاط ضعف با اهمیت نداشتهاند، در مقابل سایر شرکتسی، داشتهداخلی شرکت در سال مورد برر

 ( گزارش شده است.3نتیجه این آزمون در جدول )
 

 آزمون اختلاف میانگین -3جدول 
های بدون نقاط ضعف شرکت 

 با اهمیت در کنترل داخلی
های دارای نقاط ضعف شرکت

 با اهمیت در کنترل داخلی
اختلاف 
 میانگین

 tآماره 
احتمال خطای 

 آماره

 009/0 -586/2 -124/0 145/0 021/0 بازدهی غیرعادی تجمعی

 1008 مجموع 348 660 تعداد مشاهدات
  های پوهشمنبع: یافته

 
های های مورد بررسی یعنی شرکتدهد که میانگین بازدهی غیرعادی تجمعی دو گروه شرکتنتیجه این آزمون نشان می

اختلاف معناداری با  های بدون نقاط ضعف با اهمیت در کنترل داخلی،دارای نقاط ضعف با اهمیت در کنترل داخلی و شرکت
های دارای نقاط ضعف با اهمیت در شود که مقدار میانگین بازدهی غیرعادی تجمعی شرکت. همچنین مشخص مییکدیگر دارد

های بدون نقاط ضعف با اهمیت در کنترل داخلی است که این یرعادی تجمعی شرکتکنترل داخلی بیشتر از میانگین بازدهی غ
 موضوع حاکی از واکنش بازار به گزارش نقاط ضعف با اهمیت در کنترل داخلی است.

 

 های تشخیصیآزمون -4-3

در  شود.دارای اثرات پرداخته می رگرسیونترکیب شده یا  رگرسیونلیمر به انتخب بین  Fدر ابتدا با استفاده از آزمون چاو و آماره 

صورت انتخاب رگرسیون دارای اثرات با استفاده از آزمون هاسمن و آماره کای اسکوار به انتخاب رگرسیون دارای اثرات تصادفی یا 

 ( گزارش شده است.4ها در جدول )شود. نتایج این آزمونرگرسیون دارای اثرات ثابت پرداخته می
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 شخیصیهای تآزمون -4جدول 
 آزمون چاو

 نتیجه آزمون خطای آماره لیمر Fآماره  مدل آماری

 مدل با اثرات مناسب است. 010/0 328/1 (1مدل آماری )

 مدل با اثرات مناسب است. 013/0 312/1 (2مدل آماری )

 آزمون هاسمن

 نتیجه آزمون خطای آماره اسکوار χآماره  مدل آماری

 مدل با اثرات ثابت مناسب است. 000/0 698/60 (1مدل آماری )

 مدل با اثرات ثابت مناسب است. 000/0 590/62 (2مدل آماری )

 های پژوهشمنبع: یافته

 
  برای برآورد هر دو مدل آماری، رگرسیون با اثرات ثابت مناسب است. توان دریافت کهبا توجه به این نتایج می

 

 های آماریبرآورد نهایی مدل -4-4

 ( گزارش شده است.5( با استفاده از رگرسیون اثرات ثابت در جدول )1رد مدل آماری )نتیجه برآو
نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی رابطه معناداری با بازدهی غیرعادی ها، فرضیه اول تحقیق مبنی بر اینکه طبق یافته

لی نیز، ضرایب متغیرهای ریسک ورشکستگی، . از بین متغیرهای کنترشودپذیرفته می %95تجمعی سهام دارد، در سطح اطمینان 
های مالی، به لحاظ آماری معنادار هستند ولی ضرایب سودآوری، نسبت بدهی، زیان، اندازه حسابرس و تجدید ارزیابی صورت

 متغیرهای اندازه شرکت، نقدینگی و تغییر در مدیرعامل، به لحاظ آماری معنادار نیستند. 
 

 ( 1برآورد مدل آماری ) -5جدول 

 ( با اثرات ثابتEGLSیافته )روش: پانل حداقل مربعات تعمیم 144تعداد مقاطع: 

 1008تعداد مشاهدات:  7های آماری: تعداد سال

 احتمال خطا t آماره خطای استاندارد ضریب متغیر توضیحی

 103/0 -630/1 307/1 -132/2 عرض از مبدأ

 009/0 615/2 059/0 156/0 نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی

 201/0 278/1 094/0 120/0 اندازه شرکت

 003/0 910/2 130/0 378/0 ورشکستگی ریسک

 000/0 725/3 532/0 983/1 سودآوری

 142/0 -469/1 019/0 -028/0 نقدینگی

 033/0 127/2 164/0 350/0 نسبت بدهی

 001/0 -160/3 073/0 -232/0 زیان

 562/0 579/0 040/0 023/0 تغییر در مدیرعامل

 002/0 -098/3 061/0 -189/0 اندازه حسابرس

 011/0 -526/2 054/0 -138/0 های مالیتجدید ارزیابی صورت

 235/0 ضریب تعیین F 723/1آماره 

 146/2 مقدار دوربین واتسن F 000/0 خطای آماره احتمال

 های پژوهش           منبع: یافته

 
 ( گزارش شده است.6استفاده از رگرسیون اثرات ثابت در جدول ) ( با2نتیجه برآورد مدل آماری )

های حسابرسی رابطه نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی و بازدهی هزینهنی بر اینکه ها، فرضیه دوم تحقیق مبطبق یافته
 .شودپذیرفته می %99سطح اطمینان  کند، درغیرعادی تجمعی سهام را تعدیل می

شود که ضریب نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی همچنان معنادار و مثبت است، اما همچنین در این جدول مشاهده می
 باشد.های حسابرسی معنادار نمینهضریب هزی

از بین متغیرهای کنترلی نیز، ضرایب متغیرهای ریسک ورشکستگی، سودآوری، نسبت بدهی، زیان، اندازه حسابرس و تجدید 
های مالی، به لحاظ آماری معنادار هستند ولی ضرایب متغیرهای اندازه شرکت، نقدینگی و تغییر در مدیرعامل، به ارزیابی صورت

 ( است و حاکی از استحکام نتایج است.1اظ آماری معنادار نیستند که همانند مدل برآوردی )لح
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 ( 2برآورد مدل آماری ) -6جدول 

 ( با اثرات ثابتEGLSیافته )روش: پانل حداقل مربعات تعمیم 144تعداد مقاطع: 

 864تعداد مشاهدات:  7های آماری: تعداد سال

 طااحتمال خ t آماره خطای استاندارد ضریب متغیر توضیحی

 963/0 -045/0 975/0 -044/0 عرض از مبدأ

 005/0 783/2 054/0 151/0 نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی

 151/0 436/1 033/0 047/0 های حسابرسیهزینه

نقاط ضعف با  ×های حسابرسیهزینه
 اهمیت کنترل داخلی

115/0- 028/0 049/4- 000/0 

 365/0 -905/0 065/0 -059/0 اندازه شرکت

 000/0 937/4 073/0 363/0 ورشکستگی ریسک

 000/0 222/11 257/0 894/2 سودآوری

 274/0 -093/1 019/0 -/020 نقدینگی

 000/0 367/7 082/0 607/0 نسبت بدهی

 002/0 -059/3 058/0 -180/0 زیان

 988/0 -013/0 027/0 -0003/0 تغییر در مدیرعامل

 006/0 -741/2 079/0 -219/0 اندازه حسابرس

 093/0 -679/1 057/0 -096/0 های مالیتجدید ارزیابی صورت

 000/0 -001/4 054/0 -216/0 وقفه متغیر وابسته

 369/0 ضریب تعیین F 654/2آماره 

 122/2 مقدار دوربین واتسن F 000/0 خطای آماره احتمال

 های پژوهش           منبع: یافته

 

 گیریبحث و نتیجه -5
مستقل بوده است. با  حسابرسان نقش بر تاکید با داخلی کنترل اهمیت با ضعف نقاط به بازار هدف این مطالعه بررسی واکنش

بازدهی غیرعادی تجمعی سهام بوده است. برای عملیاتی کردن نقاط ضعف با توجه به این هدف شاخص ارزیابی واکنش بازار، 
های بدون افشای نقاط ضعف با اهمیت پیامدی صفر و یک استفاده شده است که شرکت اهمیت کنترل داخلی نیز از یک متغیر دو

ه در گزارش حسابرس افشا شده های با حداقل یک ضعف با اهمیت در کنترل داخلی ککنترل داخلی در گزارش حسابرس و شرکت
است را از یکدیگر تفکیک کرده است. نقش حسابرسان مستقل نیز تاکید بر کیفیت حسابرسی و نظارت موثر حسابرسان مستقل 

ای مشتمل دهد، ارزیابی شده است. در این مطالعه نمونهبا هزینه حسابرسی که میزان تلاش حسابرسان را نشان می وداشته است 
گردآوری شد و با استفاده از این اطلاعات به  1398تا  1392های ها برای سالرکت انتخاب شد و اطلاعات مورد نیاز آنش 144بر 

ها نشان داد که با افزایش نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی که ها پرداخته شد. نتایج به دست آمده از آزمون فرضیهآزمون فرضیه
یابد که حاکی از واکنش بازار به رویدادهای کنترل ازدهی غیرعادی تجمعی سهام افزایش میشود، بدر گزارش حسابرس افشا می

دهد که در بازار سرمایه ایران، افشای نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی محتوای اطلاعاتی دارد و داخلی است و نشان می
کنند که احتمال اظهار غلط و یا گونه ارزیابی میلی را اینگذاران پیامدهای مربوط به افشای نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخسرمایه

های این نتیجه با یافتههای مالی وجود دارد و در نتیجه قیمت سهام تغییرات دور از انتظار خواهد داشت. شفافیت پایین در صورت
 ت.راستا اسهم (2020و هوانگ ) یساو  (2020و همکاران )  یکاریآده، (2017قوش  و همکاران )

های با کیفیت نتایج این مطالعه نشان داد که واکنش بازار به افشای نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی در شرکت بعلاوه
تواند رابطه نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی و بازدهی غیرعادی یابد و کیفیت حسابرسی بالا میحسابرسی بالا، کاهش می

برسی به معنای وجود نظارت موثر حسابرسان مستقل بر شرکت است که ریسک عدم تجمعی را تعدیل کند؛ چراکه کیفیت حسا
دهد و نگرانی برای نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی افشا شده، کمتر های مالی را کاهش میشفافیت یا اظهار غلط در صورت

 یابد.های دور از انتظار سهام نیز کاهش میشود و در نتیجه قیمتمی
 توان پیشنهادهای کاربردی زیر را ارائه داد:ها میین یافتهبا توجه به ا

شود نسبت به افزایش کیفیت واحد کنترل داخلی و رفع نقاط ضعف موجود، اقدامات لازم را ها توصیه میبه مدیران شرکت -1
 انجام دهند.
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 اوراق و بورس سازمان توسط شده وضع مقررات و شود که ضوابطها توصیه میبه کارکنان واحد کنترل داخلی شرکت -2
 بهادار در خصوص کنترل داخلی را رعایت کنند.

ها را ملزم به اصلاح وضعیت واحد کنترل شود با بازنگری قوانین و وضع قوانین مناسب، شرکتگذاران توصیه میبه قانون -3
 داخلی خود نمایند.

های با نقاط ضعف با بازدهی غیرعادی منفی سهام در شرکت شود که با توجه به احتمال وجودگذاران توصیه میبه سرمایه -4
گذاری هایی که نقاط ضعف با اهمیت ندارد، سرمایهاهمیت در کنترل داخلی، با مطالعه و بررسی دقیق گزارش حسابرس، در شرکت

 کنند.
ات فعلی افشای نقاط ضعف با شود تا الزامهای حسابداری در ایران توصیه میگذاران گزارشگری مالی و رویهبه قانون -5 

 اهمیت کنترل داخلی را تقویت کنند.
 شود:همچنین با محققان آتی پیشنهادهای زیر ارائه می

گذاران نهادی های واکنش بازار از جمله میزان جذب سرمایهشود در مطالعات بعدی سایر شاخصبه محققان آتی توصیه می -1
 ترل داخلی مورد ارزیابی قرار دهند.را در ازای افشای نقاط ضعف با اهمیت کن

مدیره های حاکمیت شرکتی داخلی از جمله نقش کمیته حسابرسی و هیئتشود در مطالعات بعدی مکانیسمپیشنهاد می -2
 موثر در تعدیل رابطه نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلی و واکنش بازار مورد بررسی قرار گیرد.  
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 یو علوم اقتصاد یفصلنامه پژوهش در حسابدار

 1400(، پاییز 18)پیاپی  4شماره سال پنجم، 

 

 لیبا استفاده از روش تحل رانیا یکشور سکیر یریمطالعه و اندازه گ

 ییعضو اوپک و شناسا یکشورها سکیآن با ر سهیو مقا یمؤلفه اصل

 کشور سکیعوامل اثرگذار بر ر
     

 *2پسند کیمحمود ن، 1دیعاطفه رادسع
 05/08/1400تاریخ دریافت:  

 17/09/1400تاریخ پذیرش: 
 

 21714کد مقاله: 

 
 

 یده ـچک
 

 سکیر هیباشد که نشان دهنده کل یهر کشور م یو مال یدر ثبات نظام پول تیبا اهم اریبس یکشور از شاخص ها سکیر
 نیگذاران در ابعاد ب هیسرما یبرا یریگ میمؤلفه تصم کیکشور است که به عنوان  کیدر  یگذار هیموثر  بر سرما یها

در  یادیز یکه جهان در دو دهه گذشته، شاهد بحران ها دباش یم یموضوع تا حد تیو اهم دیآ یبه حساب م یالملل
 ،یکشور سکیکشورها در بازپرداخت آن بوده است. کاهش ر نیا یدر حال توسعه و ناتوان یکشورها یخارج یها یبده

 نیباشد. به هم یم یرشد اقتصاد جهیو در نت یارتباطات اقتصاد شیافزا ،یخارج یگذار هیسرما انیجر شیافزا یبه معنا
 ق،یتحق نیدارد. در ا ییبه سزا تیاهم سک،یر نیکشور در ا گاهیجا نییکشور و تع سکیشناخت عوامل اثرگذار بر ر ل،یدل

 یساز کپارچهیشاخص، از  نیاستفاده شده است. ا یکشور سکیشاخص ر جادیا یبرا یمؤلفه اصل لیاز روش تحل
و  یدر ادامه به بررس ن،یشود. همچن یشده و محاسبه م جادیا یو تجار یمال ،یاقتصاد ،یاسیس سکیر یشاخص ها

 در قالب پنل داده ها پرداخته شده است. رهیچندمتغ ونیبا استفاده از روش رگرس یستمیس سکیمطالعه عوامل اثرگذار بر ر

 

 یمال سکیر ،یاقتصاد سکیر ،یتجار سکیر ون،یرگرس ،یمؤلفه اصل لیتحل ،یکشور سکیر یدی:ـان کلـواژگ

 

                                                           

 رانیتهران، ا روزکوه،یف ،یانشگاه آزاد اسلامد ،یو حسابدار تیریارشد، دانشکده مد یکارشناس - 1

 (نویسنده مسئول) رانیرودهن، تهران، ا ،یدانشگاه آزاد اسلام ،یو حسابدار تیریدانشکده مد ،یدکتر یدانشجو - 2
m.nikpasand@cra.ir 
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 مقدمه -1
( بیان می دارد؛ همواره هم 1952ده، دو مفهوم کاملا وابسته به سرمایه گذاری هستند و آنچنان که مارکویتز )ریسک و باز

جهت با یکدیگر حرکت می کنند. در واقع، افزایش بازده مورد انتظار یک سرمایه گذاری، تنها در صورت افزایش ریسک مورد انتظار 
بازده سرمایه گذاری، تئوری بهینه سازی سبد سرمایه گذاری را مطرح کرد که در  آن ممکن است. مارکویتز، برای کنترل ریسک و

 آن، به وسیله متنوع سازی سرمایه گذاری، ریسک آن تا حد مشخصی )ریسک سیستماتیک( کاهش می یابد.
با پیشرفت های تکنولوژیکی، مالی و بانکی صورت گرفته در عرصه جهانی، سرمایه گذاران، فرصت های کسب سود بیشتری 
را پیش روی خود می بینند. اما قاعده عدم آربیتراژ مطرح شده توسط مارکویتز، در بعد بین المللی نیز صادق است. در واقع، امکان 

ر بعد بین المللی وجود نخواهد داشت. اما از طرف دیگر، تئوری پرتفوی مارکویتز، تنها تا حد کسب بازده غیرعادی با ریسک پائین د
ریسک سیستماتیک قابلیت کاهش ریسک سبد سرمایه گذاری را دارد. بنابراین، سرمایه گذاران، با سرمایه گذاری در بعد بین 

با این حال، تشکیل پرتفو بهینه بین پیدا می کنند. نیز المللی، امکان کاهش ریسک سیستماتیک مبتنی بر وضعیت یک کشور را 
است. ریسک  یک کشور المللی، پیچیدگی های خاص خود را دارد. مهمترین آنها، عدم قطعیت موجود در اندازه گیری ریسک

 دی در اندازه گیری آن نقش دارند.کشوری، به سادگی قابل اندازه گیری نبوده و مؤلفه های بسیار زیا
ر بحث پرتفوی بهینه بین المللی، با گسترش بازارهای مالی کشورهای مختلف و ایجاد ابزارهای معاملاتی مبتنی بر علاوه ب

، صندوق های سرمایه گذاری مشترک بین المللی و صندوق های قابل معامله در  GDRو  ADRدارایی های خارجی همچون 
حتی اگر سرمایه گذاری، به صورت بین المللی نیز سرمایه گذاری نکرده بورس با زمینه سرمایه گذاری فرامرزی، باعث می شود که 

 باشد؛ در معرض ریسک تحولات بازار سرمایه در صورت بروز رخدادهای بین المللی باشد.
بدون در نظر گرفتن دو مقوله فوق در خصوص امکان بهینه سازی سبد سرمایه گذاری بین المللی و معرفی ابزارهای مالی 

ه وضعیت اقتصادی سایر کشورها، روند جهانی سازی باعث اتصال اقتصادهای مختلف به یکدیگر می شود. در بعد جهانی، وابسته ب
کشورها به یکدیگر وام های کلان پرداخت می کنند و مبادلات گسترده تجاری و سرمایه ای دارند. شرکت های مختلفی در صنایع 

بین المللی دارند و لذا تحت تأثیر تغییرات سیستم اقتصادی در سایر کشورها قرار  مختلف، کارخانجات و بازارهای متعدد در بعد
 داشته و می توانند این تغییرات را به اقتصاد کشور دیگری نیز منتقل کنند.

علاوه بر موارد فوق که فقط ابعاد ریسک اقتصادی کشورهای مختلف را نشان می دهند؛ ریسک سیاسی نیز اثر قابل توجهی بر 
ضعیت اقتصادی یک کشور خواهد داشت. نمونه بارز این ریسک، ایجاد جبهه های مختلف سیاسی مقابل ایران می باشد که باعث و

ایجاد تحریم های اقتصادی، نوسانات نرخ ارز و اثرات مخرب اقتصادی بر کشور شده اند. این مسئله، باعث می شود که از دیدگاه 
 نوان یک کشور دارای ریسک کشوری بالا انگاشته شود.یک سرمایه گذار خارجی، ایران به ع

ریسک کشوری بالای ایران، منزله عدم ورود سرمایه گذار خارجی به بازار کشور می باشد. سرمایه گذار خارجی، پتانسیل بالقوه 
خارجی، تأمین کننده  بسیار بالایی برای رشد و به حداکثر رسیدن ظرفیت اقتصادی یک کشور دارد. علاوه بر اینکه سرمایه گذار

منابع مالی ارزشمند برای اجرای پروژه های توسعه یک کشور می باشد؛ باعث ایجاد ارتباط قوی مالی بین کشورهای سرمایه 
گذاری کننده با ایران می شود و این مسئله، منجر به همگرایی وضعیت اقتصادی ایران با سایر کشورها خواهد شد. بنابراین، وجود 

ی مناسب، نه تنها در کوتاه مدت باعث تأمین منابع مالی موردنیاز کشور می شود؛ بلکه در بلندمدت باعث حرکت شرکای تجار
 اقتصاد به سمت شکوفایی و همگرایی با اقتصادهای بزرگ جهانی خواهد شد.

ت. گروه بریکس، یکی از جذابیت های بالقوه اتحادیه های مختلف بین کشورهای مختلف نیز، مسئله همگرایی اقتصادی اس
بین اقتصادهای نوظهور است که اعضای اصلی آن را چین، روسیه، هند، برزیل و آفریقای یکی از پیمان های اقتصادی قدرتمند 

جنوبی تشکیل می دهند. پیوستن به این پیمان، علاوه بر اینکه باعث ایجاد امتیازاتی از نظر مالی و اقتصادی برای کشور می شود؛ 
ستری برای همگرایی اقتصاد ایران با این کشورهای قدرتمند خواهد شد. امری که تاکنون به انجام نرسیده است و باعث ایجاد ب

 دلایل متعددی نیز برای آن عنوان شده است.
بنابراین، می توان گفت که ارزیابی ریسک کشوری نه تنها از دید سرمایه گذاران، که از دید تمامی عناصر حاضر در بازارهای 

لی مختلف جهان، اهمیت بالایی دارد. همین مسئله باعث شده است که مؤسسات مختلفی نظیر استندارد اند پورز، فیچ، مودی، ما
یورومانی، دان اند براداستریت و انیستیتیوشنال اینونسر برای اندازه گیری این ریسک اقدام کرده و نتایج تحلیل های خود از ریسک 

 لف را در اختیار سرمایه گذاران قرار دهند.کشوری مربوط به کشورهای مخت
کشور ایران، در حال حاضر، بر اساس بسیاری از ارزیابی های انجام شده توسط مؤسسات مذکور، دارای ریسک بالای کشوری 

ر ارزیابی می شود. همانطور که گفته شد؛ نتایج ارزیابی های مذکور، بر جذب سرمایه گذاری خارجی، شرکای تجاری بزرگ و د
نتیجه، موفقیت اقتصادی نقش بالایی دارند لذا، شناسایی عوامل ایجاد کننده ریسک کشوری و تحلیل وضعیت فعلی کشور ایران از 

 نظر ریسک کشوری، باعث بوجود آمدن بستری برای پیشرفت اقتصادی و کنترل ریسک کشوری خواهد شد.
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ایجاد چهار شاخص ریسک سیاسی، ابتدا به بررسی ریسک کشوری محاسبه شده توسط محقق از طریق در پژوهش حاضر، 
 ریسک مالی، ریسک اقتصادی و ریسک تجاری و یکپارچه سازی آنها با استفاده از تحلیل مؤلفه اصلی به دست می آید. سپس

ه، در حال توسعه و توسعه نیافته به صورت ریسک محاسبه شده برای کشورهای جهان به صورت کلی و کشورهای توسعه یافت
، جایگاه ایران در کنار کشورهای عضو اوپک مطالعه خواهد شد. در نهایت، با در ادامهزیرمجموعه مورد بررسی قرار می گیرد. 

پرداخته  استفاده از روش رگرسیون خطی، به برآورد رابطه ریسک کشور تخمین زده شده با پارامترهای اصلی اقتصاد کلان کشور،
 می شود.

 

 ادبیات تحقیق -2
و افزایش تقاضا برای برنامه ریزی  1970در پی افزایش شدید بدهی های بین المللی کشورهای کمتر توسعه یافته در دهه 

، ریسک کشور یا همان ریسک سیستماتیک کشور، که نشان دهنده توانایی و تمایل بازپرداخت بدهی ها 1980مجدد بدهی در دهه 
، 1اعتبارات اعطایی توسط کشورهای مختلف می باشد؛ تبدیل به یک دغدغه بین المللی و چالش مالی در جهان شد )کاست و ریو 

1991.) 
سقوط کمونیسم، استقرار و گسترش نظام اقتصادی مبتنی بر بازار و اصلاحات مالی، موجب جریان یافتن حجم بالایی از 

(. همین مسئله موجب شده است 1999، 2رمچرانمریکای لاتین، آسیا و آفریقا شده است )سرمایه به کشورهای حوزه شرق اروپا، آ
که سرمایه گذاران، با این حقیقت روبرو شوند که سرمایه گذاری بین المللی و بازارهای نوظهور، دارای ریسک زیادی است که می 

 (. 1998، 3)هایز تواند منجر به بحران های اقتصادی و فروپاشی زنجیره ای اقتصادی گردد
بر این اساس، ارزیابی دقیق ریسک کشوری و مطالعه اثرات آن بر تجارت جهانی اهمیت بالایی دارد. ریسک کشوری به 
صورت کلی، به مفهوم عدم تمایل/عدم توانایی یک کشور در ایفای تعهدات مالی خود می باشد بنابراین، سنجه های مختلف 

از نظر بسیاری از دازه گیری احتمال نکول یک کشور در تعهدات و بدهی های خود می باشد. ریسک کشوری، معیارهایی برای ان
محققان، ریسک کشوری باید در برگیرنده ابعاد اقتصادی، سیاسی  و مالی یک کشور باشد و در اندازه گیری این ریسک باید از 

 (. 2200و همکاران،  4)هوتیمعیارهای پوشش دهنده این ابعاد، استفاده شود
با تأکید بر لزوم ارزیابی ریسک کشوری، تحقیقات بسیاری به این مهم پرداخته اند. از نقطه نظر هدف تحقیق، می توان آنها را 
به دو دسته تقسیم کرد؛ تحقیقاتی که به شناسایی عوامل ایجاد کننده ریسک کشوری پرداخته و تحقیقاتی که به اندازه گیری کمی 

 حث بهینه سازی پرتفوی بین المللی می پردازند.آن جهت استفاده در مبا
( اشاره کرد که در آن، محققان ریسک 2004) 5بوریو و پکراز حیث ارزیابی عوامل مؤثر بر ریسک کشوری، می توان به 

دانسته اند. بر اساس نتایج  8عدم تقارن نرخ ارزو  7، توان تأمین مالی با ارز داخلی6کشوری را وابسته به توان تحمل بدهی یک کشور
 بررسی این تحقیق، مشخص شد که هر سه بعد تعریف شده، به صورت معناداری برای اندازه گیری ریسک کشوری کاربرد دارند.

بررسی معیارهای اندازه گیری ریسک کشوری پرداخته و کشورها را بر اساس سه معیار ریسک ( به 2004) 9هاتی و مکالیر
تصادی طبقه بندی کرده اند. معیارهای ریسک اقتصادی، شامل سرانه تولید ناخالص داخلی، رشد تولید ناخالص مالی، سیاسی و اق

داخلی، نرخ تورم، تراز تجاری و کسری بودجه می باشند. معیارهای مالی، شامل بدهی خارجی، نقدینگی و پایداری نرخ ارز هستند. 
ای داخلی، فساد، میزان دخالت قدرت نظامی در سایست، کیفیت بوروکراسی و معیارهای سیاسی نیز شامل پایداری دولت، تنش ه

 میزان حاکمیت دموکراسی در نظر گرفته شده اند.
(، عوامل ایجاد کننده ریسک کشوری را حاصل از ریسک سیستماتیک ایجاد شده در یک منطقه 2006) 10ورما و سویدمیر

مریکای لاتین انجام شده است و از جمله نتایج آن این است که نرخ بهره و تورم توسط سایر کشورها می دانند. تحقیق مذکور، در آ
، دارای تأثیر روی ریسک سیستماتیک کشورهای دیگر می شود. همچنین، عوامل دیگری مثل پایه پولی و نرخ ارز G7کشورهای 

 نیز در شکل گیری ریسک کشوری نقش دارند.

                                                           
1Cosset and Roy 

2 Remcharran 

3 Hayes 

4 Hoti 
5 Borio and Packer 

6 Debt Intolerance  

7 Original Sin 

8 Currency Mismatch 

9 McAleer 
10 Verma and Soydemir 
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ت کشورهای بریکس به معیارهای مالی، اقتصادی و سیاسی در رتبه بندی ریسک ( به بررسی حساسی2012حموده و همکاران )
کشوری پرداخته اند. محققان، نتیجه گیری کرده اند که به صورت کلی، معیارهای مالی، حساسیت بالاتری نسبت به معیارهای 

الی و اقتصادی دارد؛ در حالی که چین و اقتصادی و سیاسی در رتبه بندی ایجاد می کنند. برزیل، حساسیت بالایی به معیارهای م
روسیه عمدتا در معرض ریسک سیاسی بالاتری قرار دارند. در میان تمامی معیارهای تعریف شده، بزرگترین عامل ایجاد کننده 

 کشور، قیمت نفت خام بوده است. 5ریسک برای هر 
اقتصادی، مالی و سیاسی آن کشور می باشد. ریسک کشوری، در واقع ریسک سیستماتیک یک کشور است که حاصل ساختار 

، منابع ایجاد کننده این ریسک را شامل 2018در سال  1منابع ایجاد کننده این ریسک، می توانند بسیار وسیع باشند. داموداران
ه ریسک چرخه تجاری، ریسک سیاسی، ریسک قانونی و ریسک وابستگی می داند. ریسک چرخه تجاری، بیان کننده این است ک

اقتصادهای در حال توسعه و نوظهور، عمدتا ریسک بالاتری نسبت به اقتصادهای بالغ دارند. ریسک قانونی، از نظر امکان وضع 
قوانینی جهت محدودیت دسترسی سرمایه گذار خارجی به اصل و سود سرمایه خود بررسی می شود و منظور از وابستگی، ایجاد 

خاص است که در صورت تغییر قیمت آن کالا یا خدمت، وضعیت اقتصادی کشور نیز دچار  وابستگی اقتصادی به یک کالا یا خدمت
 نوسان می گردد.

و بهینه سازی پرتفوی سرمایه گذاری بین المللی می تحقیقات مختلف دیگری نیز به اندازه گیری کمی ریسک کشوری 
استفاده از داده های تاریخی رشد اقتصادی و بدهی بین المللی ( اشاره کرد. محقق، با 2004) 2از جمله، می توان به گرگوریپردازند. 

کشورهای مختلف، ریسک کشوری مرتبت به هر کشور را محاسبه نمود. بر اساس نظرات محقق، در محاسبه ریسک کشوری، نباید 
ماتی می شود که در تنها جهت منفی ریسک در نظر گرفته شود؛ چرا که در نظر گرفتن امکان نوسانات منفی، باعث اتخاذ تصمی

 صورت توجه به نوسانات مثبت، آن تصمیمات می تواند متفاوت باشد.
( از احتمال تغییر رژیم کشورها در محاسبه ریسک استفاده کرده است. محقق، اعتقاد دارد که در صورت تغییرات 2008) 3اندرید

یر شدید قرار می گیرند. در نتیجه، محقق با توسعه ساختاری در نظام سیاسی یک کشور، بدهی های آن کشور و نرخ ارز تحت تأث
یک مدل قیمت گذاری دارایی های سرمایه ای تعدیل یافته، از ریسک تعدیل شده دارایی های مالی کشورهای مختلف، برای 

 محاسبه قیمت مناسب با ریسک دارایی های مالی استفاده کرده است.
سازی میزان متنوع سازی پرتفوی بین المللی پرداخته است. مدلی که  ( به توسعه یک مدل برای بهینه2018) 4استینبرگ

محقق برای این مهم استفاده کرده است؛ مدل برنامه ریزی دینامیک بوده است و در نهایت، از نظر محقق، مهمترین ریسک هایی 
 که در متنوع سازی قابل پوشش بوده است؛ اندازه و میزان باز بودن اقتصاد می باشد.

 

 اندازه گیری ریسک کشور -3
ریسک کشور، نشان دهنده ریسک کلی سرمایه گذاری در یک کشور است که حوزه وسیعی از عوامل شامل عوامل سیاسی، 

استراتژیک را در بر می گیرد. بنابراین، تعداد عواملی که در محاسبه ریسک کشور مورد استفاده قرار می گیرند؛ اقتصادی، مالی و 
ات مختلفی، به صورت خاص، با هدف اندازه گیری ریسک کشور و به س. همین مسئله، باعث می شود که مؤسبسیار زیاد هستند

 روز رسانی اطلاعات مرتبط با آن راه اندازی شوند. از جمله این مؤسسات، می توان به موارد ذیل اشاره نمود:
متغیر برای اندازه گیری  27که از  : یکی از مهمترین مؤسسات ارائه دهنده اطلاعات ریسک کشورCofaceمؤسسه  -

 ریسک کشور و ریسک اقلیم تجاری استفاده می کند.
متغیر برای اندازه گیری ریسک تجاری، سیاسی، اقتصادی و مالی استفاده می  15: این مؤسسه از Hermesمؤسسه  -

 کند.
متغیر به این منظور استفاده  39ز : مبنای اندازه گیری این مؤسسه، عمدتاً مالی و اقتصادی بوده و اCredendoمؤسسه  -

 می کند.
: این مؤسسات به صورت خاص در بحث اندازه گیری ریسک کشور کار OECDو  Moody ،Fitch ،S&Pمؤسسات  -

کنند؛ لیکن بخش های ریسک کشور در سازمان خود راه اندازی کرده و محاسبات خود را به صورت سالیانه، منتشر نمی
 می کنند.

و سازمان های فوق، تعداد زیادی مشاوران مالی در سراسر دنیا، اطلاعات مربوط به برآورد ریسک کشور با  علاوه بر مؤسسات
استفاده از متغیرهای مختلف را منتشر می کنند. لیکن، به دلیل زیاد بودن حجم اطلاعات، عدم دسترسی به اطلاعات تمامی متغیرها 
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ودن ابزارهای تحلیل و آنالیز، اندازه گیری ریسک کشور برای هر سازمان یا فرد به از پایگاه های داده در دسترس عموم و پیچیده ب
صورت خاص، بسیار مشکل است. لذا محققین، عمدتاً از امتیازات ریسک کشور محاسبه و منتشر شده توسط سازمان های فوق 

 جهت بررسی های مورد نیاز خود استفاده می کنند.
، Cofaceی ریسک کشور، از میانگین امتیازات تخصیص داده شده توسط مؤسسات در این تحقیق، برای اندازه گیر

Hermes  وCredendo  استفاده شده است. پیش از بررسی عوامل مؤثر بر ریسک کشور در ادامه تحقیق، در این قسمت به
شده برای تمامی کشورهای دنیا بررسی ساختاری امتیازات مذکور پرداخته می شود. به این منظور، امتیازات ریسک کشور محاسبه 

 (، مورد بررسی قرار گرفته است.1ها مطابق شکل )جمع آوری شده و شکل توزیع آماری آن
 

 
 (: توزیع آماری ریسک کشور تمام کشورهای دنیا1شکل )

 

 بر اساس نمودار فوق، مشخص می شود که توزیع ریسک کشور، دارای دنباله سنگین در سمت راست خود است. بر اساس
نرمال برای آن مناسب تر است. با این حال، فرم توزیع -شکل توزیع های برآورد شده، فرم توزیع به شکل نرمال نبوده و فرم لگ

(، توزیع آماری ریسک کشور 2ریسک کشور، برای زیرمجموعه های مختلف از کل کشورهای جهان، متفاوت است. در شکل )
 سعه و توسعه نیافته نشان داده شده است.مربوط به کشورهای توسعه یافته، در حال تو

 

  
 در حال توسعه توسعه یافته

 
 توسعه نیافته

 (: توزیع آماری ریسک کشور مربوط به کشورهای توسعه یافته، در حال توسعه و توسعه نیافته2شکل )
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نیافته و در حال توسعه، شباهت ریسک کشور مربوط به کشورهای توسعه بر اساس شکل فوق، مشاهده می شود که فرم توزیع 
بیشتری به توزیع نرمال دارد. در حالیکه که ریسک کشور مربوط به کشورهای توسعه یافته، دنباله سنگینی به سمت راست دارد. 

 داده ها در این بازه قرار دارند(، %95)2.5تا  0شایان ذکر است که بازه تغییرات ریسک کشور برای کشورهای توسعه یافته، از 
می باشد. به این ترتیب، مقدار ریسک کشور در میان سه  7تا  2.5و کشورهای توسعه نیافته از  5تا  2کشورهای در حال توسعه از 

دسته مشخص شده، تفاوت زیادی دارد. لیکن، فرم توزیع ریسک کشور مربوط به کشورهای توسعه یافته، چولگی بسیار شدیدی به 
شور مربوط به کشورهای توسعه یافته، مربوط به اسلوونی، ایتالیا، یونان و ترکیه است. کمترین سمت راست دارد. بیشترین ریسک ک

 ریسک نیز مربوط به سوئیس، هلند، لوکزامبورگ و استرالیا می باشد.
 

 بررسی جایگاه ایران از نظر ریسک کشور -4
در این قسمت از تحقیق، به بررسی جایگاه ایران در مقایسه با کشورهای مرتبط در ریسک کشور پرداخته می شود. برای این 

چگونگی محاسبه شاخص ریسک سیستمی برای مهم، جایگاه ایران در مقایسه با کشورهای عضو اوپک مورد مطالعه قرار می گیرد. 
 :هر کشور در شکل زیر نمایش داده شده است

 ا   ریسک 
ا   ادی

 ا   ریسک ما ی

 ا   ریسک 
ت اری

 ا   ریسک 
سیاسی

تور 
بیکاری

تو ید م ی

 ا   ک 
 ا    نع 
 یم  انر ی

نوسان ارز
نوسان نر  ب ره

 ا   ریسک 
سیاسی

 ا    زادی 
ا   اد

تح ی  م  فه ا  ی
 ا   ریسک 

کشور

 
 (: مراحل ایجاد شاخص ریسک کشور1شکل )

 

 جهت اندازه گیری ریسک سیستمی کشورهای عضو اوپک، از چهار نوع ریسک به شرح ذیل استفاده می شود: 
 ریسک اقتصادی: نرخ تورم، نرخ بیکاری، تولید ناخالص داخلی -
 شاخص قیمت انرژی صنعت برتر، 50ریسک تجاری: شاخص کل بورس، شاخص  -
 ریسک مالی: میانگین تغییرات نرخ بهره، میانگین تغییرات نرخ ارز -
 ریسک سیاسی: میزان تنش های سیاسی درون مرزی و برون مرزی، شاخص آزادی اقتصاد -

مع آوری با در نظر گرفتن موارد فوق و با استفاده از شاخص های ذکر شده، اطلاعات مورد نیاز از پایگاه داده بانک جهانی ج
شده است. سپس، از دو مرحله تحلیل مؤلفه اصلی، جهت یکپارچه سازی این شاخص ها استفاده شده است. در مرحله اول، چهار 
شاخص اقتصادی، تجاری، مالی و سیاسی بر اساس زیرمجموعه های خود یکپارچه شده اند و در مرحله دوم، چهار شاخص مذکور 

در جدول ذیل، آماره های لی تغییرات توسط روش تحلیل مؤلفه اصلی شناسایی شده اند. نیز در یک شاخص به عنوان عامل اص
 توصیفی به دست آمده از یکپارچه سازی در مرحله اول یعنی ایجاد شاخص ریسک برای هر نوع ریسک، نشان داده شده است.

 

 میان کشورهاآماره های توصیفی رتبه ریسک تخصیص داده شده به هر نوع ریسک در ( : 1) جدول
 انحراف معیار میانگین میانه بیشینه کمینه نوع ریسک

 1.1 4.2 3.1 7 1.5 اقتصادی

 1.7 4.7 4.5 7 2.3 تجاری

 1.4 3.8 3.7 7 1.2 مالی

 1.3 4.5 4.9 7 2.8 سیاسی
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در گام دوم، رتبه تخصیص داده شده به هر کشور بر اساس هر نوع ریسک، یکپارچه می شود تا هر کشور عضو اوپک برای هر 

 مقطع زمانی، دارای یک رتبه ریسک باشد. نتایج به دست آمده از معیارهای یکپارچه شده، مطابق شکل زیر است. 
 

 
 (2019(: ریسک کشور مربوط به کشورهای عضو اوپک )2شکل )

 

ط به امارات، قطر و کویت است. همچنین، بیشترین ریسک ودر این رده بندی نیز مشاهده می شود که بهترین جایگاه ها، مرب
کشور مربوط به عراق، لیبی و ونزوئلا می باشد. ایران نیز پس از این سه کشور، در جایگاه بعدی پر ریسک ترین کشورهای عضو 

می توان گفت که مطابق تئوری همگرایی اقتصادی، کشورها از نظر اقتصادی و تجاری به گروه  در مجموع،اوپک قرار می گیرد. 
های هم پیمان و شرکای تجاری خود همگرا می شوند. با توجه به اینکه ایران در میان کشورهای منطقه و اوپک، دارای جایگاه 

ون های بین المللی و افزایش مراودات تجاری با شرکای بسیار ضعیفی از نظر ریسک کشور است؛ می توان با عضویت در کنوانسی
 تجاری جدید و کم ریسک، در طولانی مدت به سمت کاهش ریسک کشور حرکت کرد.

 

  ناسایی عوام  ا   ادی اثرگذار بر ریسک کشور -5
زم است عوامل همانگونه که در مقدمه تحقیق شرح داده شد؛ به منظور شناسایی پتانسیل های بهبود وضعیت ریسک کشور، لا

مؤثر بر آن به صورت دقیق شناسایی شوند. به همین دلیل، در این قسمت، با استفاده از روش رگرسیون خطی، به شناسایی عوامل 
 اقتصادی دارای تأثیر بر ریسک کشور پرداخته می شود.

 2019تا  2017برای سال های متغیر وابسته تحقیق، ریسک کشور مربوط به کشورهای منطقه خاورمیانه و حوزه خلیج فارس 
و شاخص کل بورس  می باشد. متغیرهای مستقل تحقیق نیز شامل تولید ناخالص داخلی، تورم، نرخ ارز، شاخص آزادی اقتصادی

 می باشند که از پایگاه داده بانک جهانی قابل دسترس بوده و استخراج شده است.
صمیم گیری شود. اولین مسئله، تصمیم گیری در مورد حالت داده ها به منظور برازش مدل تحقیق، باید در مورد دو مسئله ت

استفاده شده است. مسئله دوم، تصمیم گیری در  F-Limerمی باشد که برای این منظور از آزمون  Poolو  Panelبین حالات 
آزمون می باشد که برای این مهم، از  Random-Effectو  Fixed-Effectمورد روش برازش مدل بین روش های 

Hausman ( آمده است.2استفاده می شود. نتایج این دو آزمون، در جدول ) 
 

 آماره و احتمال آزمون های هازمن و لیمر( : 2) جدول

 معناداری سطح معناداری احتمال آماره مربع کای هازمن

 معنادار یرغ 95% 0.41 9.27

 معناداری سطح معناداری احتمال لیمر Fآماره 

 معنادار 95% 0.00 5.13

 
فرض صفر آزمون هازمن، مناسب بودن روش اثرات ثابت می باشد؛ با عدم معناداری آماره آزمون، در واقع فرض صفر رد نشده 
و در نتیجه روش اثرات ثابت، روش مناسب برازش مدل می باشد. با توجه به آماره آزمون لیمر نیز، فرض صفر یعنی مناسب بودن 
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ابل یعنی مناسب بودن حالت پنل تأیید می گردد. به این ترتیب، با انتخاب حالت پنل و روش اثرات رد شده و فرض مق Poolحالت 
 ثابت، مدل تحقیق با متغیرهای وابسته و مستقل شرح داده شده، برازش شده و به شکل زیر می باشد.

 مدل تحقیق( : 3) جدول
 t-statistic p-value ضریب متغیر
GDP 0.003 8.29 0.00 

Inflation -1.043 -2.36 0.02 
Exchange Rate -0.018 -2.18 0.04 

Economy Freedom 0.72 4.14 0.00 
TEDPIX 0.002 1.74 0.09 

 
دارای ضریب  %95به این ترتیب، می توان گفت که تمامی متغیرهای تحقیق به جز شاخص بازار بورس، در سطح اطمینان 

تولید ناخالص داخلی دارای اثر مثبت و نرخ ارز و تورم، دارای اثر منفی غیر صفر بوده اند و بر ریسک کشور، اثر دارند. در این میان، 
همچنین، نتایج به  بر این، شاخص آزادی اقتصادی نیز اثرگذاری مثبت معناداری نشان می دهد.بر ریسک کشور می باشند. علاوه 

 ( می باشد.4دست آمده از آماره های مربوط به مدل، مطابق جدول )
 

 بررسی معناداری مدل تحقیق( : 4) جدول
 مقدار آماره مقدار آماره

R-squared 0.89 F-statistic 8.17 

Adjusted R-squared 0.88 p-value 0.00 
 

است  %90(، مدل تحقیق از نظر معناداری مورد تأیید است. خوبی برازش، نزدیک به 5بر اساس نتایج به دست آمده از جدول )
نیز،  Fتغییرات متغیر وابسته توسط مدل توسعه داده شده است. همچنین، از نظر آماره معناداری  %90و این به معنای توجیه 

 مورد تأیید می باشد. %95ر سطح آماری معناداری مدل د
 به منظور آنالیز کارایی رگرسیون برآورد شده، در اولین گام، مانایی متغیرهای به کار رفته در مدل مورد بررسی قرار گرفته اند.

 
 فولر برای متغیرهای مدل-(: نتایج آزمون دیکی5جدول )

 t-statistic p-value متغیر
GDP -2.84 0.07 

Inflation 1.17 0.25 
Exchange Rate 1.49 1.51 

Economy Freedom -0.85 0.4 
TEDPIX 1.21 0.24 

 
رد نشده  %95با توجه به جدول فوق، مشخص می شود که در مورد تمامی متغیرهای مستقل، فرض صفر در سطح اطمینان 

است. برای این مهم، از آزمون وایت استفاده شده است که است. در ادامه، به بررسی همسانی واریانس جملات خطا پرداخته شده 
 (  نمایش داده شده است.6نتایج آن در جدول )

 

 (: نتایج آزمون وایت جملات خطای مدل6جدول )

 مقدار آماره مقدار آماره

R-squared 0.39 F-statistic 2.93 
Adjusted R-squared 0.27 p-value 0.08 

 
آمده از آزمون وایت، می توان گفت که واریانس جملات خطای مدل، واریانس همسان می باشند و لذا بر اساس نتایج به دست 

برا برای بررسی -در این زمینه خطایی در مدل وجود ندارد. آخرین آزمون به منظور بررسی صحت مدل برازش شده، آزمون جرکو
 ت.توزیع جملات خطای مدل است که شکل آن در ذیل نشان داده شده اس
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 (: توزیع جملات خطا مدل برآورد شده3شکل )

 
است و لذا  0.69متناظر با آن برابر  p-valueو مقدار  0.74برابر  Jerque-Beraبر اساس نتایج به دست آمده، مقدار آماره 

 %95ز با فرض نرمال بودن توزیع داده ها رد نمی شود و می توان گفت که صحت توزیع جملات خطای مدل پیشنهادی تحقیق نی
 اطمینان، مورد تأیید می باشد.

در نتیجه، می توان گفت که مدل تحقیق از نظر معناداری و صحت مدل، به صورت آماری مورد تأیید است و لذا می توان 
 نتایج به دست آمده از آن را قابل اتکا دانست.

 

 جمع بندی -6
سرمایه گذار خارجی، اهمیت بسیار بالایی برای پیشرفت یک کشور دارد. سرمایه خارجی اساسا یک منبع بالقوه برای تأمین 
مالی است و برای کشورهای در حال توسعه، تأمین مالی پروژه های توسعه، اهمیت بسیار زیادی دارد. علاوه بر این، مطابق نظریه 

به سمت اقتصاد کشورهای هم پیمان و شرکای تجاری مهم سوق پیدا می کند. در نتیجه، با  همگرایی اقتصادی، اقتصاد یک کشور
جذب سرمایه گذاری خارجی و افزایش مراودات با شرکای تجاری ارزشمند، اقتصاد کشور در بلندمدت یک رشد تضمین شده را 

 تجربه خواهد کرد.
با استفاده از اطلاعات ارائه شده توسط سه سازمان مشهور  در پژوهش حاضر، ریشک کشور مربوط به تمامی کشورهای جهان

سنجش کننده ریسک کشور، محاسبه گردیده است. ویژگی های آماری توزیع ریسک کشور در سطح دنیا و تفکیک توسعه یافتگی 
 مورد بررسی قرار گرفته و در نهایت، عوامل مختلف مؤثر بر ریسک کشور مورد بررسی قرار گرفته اند.

اس نتایج به دست آمده از تحقیق، جایگاه ایران در حوزه ریسک کشور، بسیار ضعیف است و همتراز کشورهایی نظیر بر اس
افغانستان، سوریه، عراق و یمن طبقه بندی می شود. به همین دلیل، لازم است که با استفاده از روش های مختلف، به بهبود چنین 

 ی، علاقه سرمایه گذاران خارجی به سرمایه گذاری در کشور بسیار کم می شود.وضعیتی پرداخت. چرا که با ادامه روند فعل
از نقطه ضعف هایی که باعث ایجاد چنین ریسک بالایی برای ایران می شود؛ می توان به نوسانات شدید نرخ ارز، تورم بسیار 

ر ریسک کشور، توسط روش رگرسیون خطی مورد زیاد، حاکمیت دولتی و کم بودن آزادی اقتصادی اشاره کرد. تأثیر این پارامترها ب
 بررسی قرار گرفته و از نظر آماری مورد تأیید بوده است.

لذا لازم است که با یک برنامه استراتژیک، شاخص های کلان اقتصادی کشور به گونه ای مدیریت شوند که با ایجاد ثبات 
 خارجی به تزریق سرمایه های خود به کشور، افزایش یابد.برای چند سال، ریسک کشور کاهش یافته و علاقه سرمایه گذاران 
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 یخصوص یدر بانک ها تیریمد ییبر توانا یشرکت تیحاکم ریتاث
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 11/02/1400تاریخ دریافت:  

 17/04/1400تاریخ پذیرش: 
 

 42804کد مقاله: 

 
 

 یده ـچک
 

باشد و  یخصوص هایدر بانک تیریمد ییعملکرد و توانا بر بهبود رگذاریتاث هایاز جنبه یکی دتوانیم یشرکت تیحاکم
 نیدهد، به هم شیرا افزا یخصوص هایبانک نای در هاو سپرده گذاریهیروند جذب سرما نیسود و همچن هیبتواند حاش

که  شده است، یخصوص یدر بانک ها تیریمد ییبر توانا یشرکت تیاکمابعاد ح ریتاث یپژوهش اقدام به بررس نیدر ا لیدل
و  هیو تجز یابیرا مورد ارز 1398تا  1391بازه هشت ساله از سال  یرا ط یبانک خصوص 14 یاطلاعات مال نیب نیدر ا
 ریبا سه متغ  هاهداد یپوشش لیاز روند تحل تیریمد ییوابسته توانا ریقرار گرفته است و پس از روند محاسبه متغ لیتحل

 یخصوص هایدر بانک تیریمد ییو توانا ییکارا زانیم CCRمحور  یخروج کردیو رو یخروج ریو چهار متغ یورود
آزمون  یاقدام به بررس یخصوص هایشده در بانک ادی یدر بازه زمان یشرکت تیحاکم زانیمحاسبه و پس از محاسبه م

 یشرط برا شیپ هایخصوص آزمون نیشده است، که در ا وزیوینرم افزار ا اب ریچند متغ ونیرگرس لیاز روند تحل هیفرض
 ریکه رابطه معنادار و تاث دهدینشان م جیبکار گرفته شده است، نتا یونیمدل رگرس یبرازش و اعتبار سنج ییکوین یابیارز

 زانیعامل بر م ریمد یدوگانگ ره،یمد ئتیاستقلال ه ره،یمد ئتیاندازه ه یشرکت تیابعاد سه گانه حاکم یتمام نیب یمثبت
 شده در بورس اوراق بهادار تهران وجود دارد. رفتهیپذ یخصوص یدر بانک ها تیریمد ییتوانا

 

 بورس اوراق بهادار تهران ،یخصوص هایبانک ت،یریمد ییتوانا ،یشرکت تیحاکم یدی:ـان کلـواژگ

 

                                                           

 Saharomrani18@gmail.comکارشناسی ارشد حسابداری  - 1
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 مقدمه -1
 یرگی ازهباشد. اند یشعب آنها م ییو کارا تیریعملکرد مد یرگی اندازه ها، شرکت یمسائل مال نیاز مهمتر یکیامروزه 
 تیاهم باشد،دارای یدر داخل و خارج از شرکت م ها یرگی میاز تصم یاریبس هپای که آنجا از ها شعب شرکت یتیریعملکرد مد
 یهمگ گر،ید ماتیاز تصم یاریو بس یندگنمای رابطه ها،شرکت هیسرما شیافزا ها، گذارای هیمربوط به سرما یرگی میاست. تصم

 شیدای(. پس از پ2008)اراس و همکاران  ،باشد یآنها م ییکارا زانیم نیشعب و همچن تیریرد مدعملک یریبر اندازه گ یمبتن
. شدیو مالکان همسو م رانیمد منافعشده و  سازی اطلاعات مصون ستبای یم یبه جهت حفظ منافع عموم یندگیمشکلات نما

چارچوب نظرت و  جادیا ،یرت اخلاق در حسابدارخصوص استفاده شد، مثل کاربرد تئو نیدر ا یمختلف هایسمیلذا از مکان
 یرگیبه کار ره،یمد ئتیدر ه ییاجرا ریغ رانیو مستقل، وجود مد یداخل یحسابرس ،یداخل هایکنترل ،یحسابدار یاستانداردها

 هاییدگیچیپ یهمه باز هم مشکلات کمتر نشده بلکه دارا نیدولت. با ا لهیبوس گذاریقانون یبلند مدت پاداش حت هایهیرو
گفته شده، به  یارهایاست که بتواند علاوه بر مطابقت بر تمام مع یشرکت یاز راهبر هاییسمینبود مکان دیشد. علت آن شا یشتریب

باعث بهبود عملکرد شرکت  تواند یاست که م یعامل یشرکت تیمنجر شود. حاکم شرکتارزش  شیافزا یعنیشرکت  ییهدف غا
مستقل شرکت، کنترل  یحسابرس ،ییاجرا ریغ رانیمد ،ینهاد گذارانهیختلف آن عبارتند از: سرمام یساز و کارها یشده و برخ

همچون بلک   یدانشمندان هایافتهی اساس (. بر1389فرد و همکاران، یلیو...( )وک ینظارت قانون ،یحسابرس تهیکم ،یداخل یها
و ارتباط  کندیم فایرا در بهبود عملکرد شرکت ا یمنقش مه یشرکت تی( حاکم2003) کیو متر لیشی( و گامپرس، ا2006)

 یشرکت تیو در حال توسعه وجود دارد.حاکم افتهیتوسعه  یمال یو عملکرد شرکت در بازارها یشرکت تیحاکم نیب یمیمستق
را ها  تیحقوق و مسئول عیتوز ،یشرکت تیشوند. حاکم ینظارت و کنترل م ،یتجار یآن شرکت ها قیاست که از طر یستمیس
 یها هیو رو نیکند و قوان یمشخص م نفعانیذ ریسهامداران و سا ران،یمد ره،یمد ئتیه لیمختلف در شرکت از قب یشرکا نیب

 های آنها هدف قیکه از طر شوند یفراهم م ییکار، ساختارها نی. با انجام ادینما یم نییرا تع یدر امور شرکت یرگی میتصم
 (.1389فرد و همکاران، یلی)وکشوندیفراهم م زنی عملکرد بر نظارت و ها دفه نیبه ا دنیو ابزار رس نییشرکت تب

 تیحاکم نیب نی(، در ا2007به خود جلب کرده است)گا، یادیتوجه ز یالملل نیدر سطح ب یشرکت تیموضوع حاکم راًیاخ
شده  2001تا  1997 یدر سال ها یمال هایبحران جادیتوجه کم به آنها باعث ا لیبه دل ییایآس یدر کشورها یشرکت

باشد  یاداره کردن م ایکردن  ییراهتما یبه معن ""Kyberman "یونانیکلمه  یشرکت تی(. اصل اصطلاح حاکم2008است)چن،
مطابق  هاتهیکم ای هامانمختلف توسط ساز هایکلمه به راه نیشده است. اما ا لیتبد "Gubernare“به صورت  نیو کلمه لات

را  یمختلف ینقش ها ،یشرکت تیحاکم یها یژگیاگر چه و ،ی(. از طرف2009شده است)ابو تپانچه، فیها تعرآن یکیدئولوژیا قیعلا
است که بر اقتصاد  یتیریمد ییو توانا تیریتنها نقش مد تیشرکت ها، بر عهده دارد، اما در نها تیاز موفق نانیدر جهت اطم

 وستهیاز عوامل به هم پ یاریبس جهینت تیدر نها ت،یریکه عملکرد مد کندیم انیب 2001 19گذارد. وان دن برگهیاثر م یتجار
را به  یمال یسازمان ها ییعملکرد نها هایمحرک یعنصر ممکن در مجموعه کل کیتنها  یشرکت تیاست که در آنها حاکم

 نیتلاش کنند ا یتشرک تیحاکم تیوضع ارتقای و بهبود جهت در هاانجام شده اگر شرکت قاتیهمراه داشته باشد. طبق تحق
مشخص شدن ابعاد  نیب نی(. در ا2008، یک دیداشته باشد)رش تواندیو ارزش شرکت م تیریبر عملکرد مد یمثبت ریموضوع تاث

نقش  تواندیم یخصوص هایمانند بانک یموسسه مال کیشعب  نیب تیریمد ییبر عملکرد و توانا یشرکت تیحاکم یرگذاریتاث
 گذاریاستیسو  ماتیتصم توانیو براساس آن م دینما فایحوزه ا نیدر ا یشرکت تیقش حاکمرا در مشخص نمودن ن یموثر

 گردد. یخصوص هایدر بانک تیریمد ییصورت منجر به توسعه و رشد توانا نیحوزه اتخاذ گردد و بد نیمناسب در ا
 

 پیشینه نظری پژوهش -2
خوب و تاثیر مثبت آن بر توانایی مدیریت بانک های ( به نقش حاکمیت شرکتی 1،2021)ویجائوا دی ای اف و همکاران

تجاری اسلامی در اندونزی اشاره داشت، بطوری که بر توانایی مدیریت ریسک تامین مالی، سودآوری و گزارشگری اجتماعی 
 های تجاری شریعت در اندونزی تاثیر مثبتی داشته است.اسلامی در بانک

به  یدهگزارش یبرا یمال یو گزارشگر یحسابدار یندهایبر فرآ یداخل یهالو کنتر یشرکت تیحاکم(2،2021)براسکیت جی
 یابی، ارزی، از جمله توسعه استراتژیشرکت تیدر نظارت بر حاکم یمهم است. مشارکت رهبر اریبس یمال یهاداده قیموقع و دق

 کرد.  لیو تحل هیرا تجز یاتیعمل یهاشرفتیو پ سکیر
 یدارا یها( شرکتROA) ییو بازده دارا نیتوب Qتواند یم یشرکت تیحاکم ییبود توانابه(3،2020)دیو وای و همکاران

و  Qبر  تمثب ریتأث یو خارج یداخل تیحاکم ییدارند. توانا یمدت اما متفاوت یاثرات طولانو  دهد ءمختلط و هر دو را ارتقا تیمالک
 یساختار ریدارد. تأث نیتوب Qدر  یریچشمگ ریتأث یخارج تیمحاک ییمدت دارد. توانا یدر حال حاضر و در طولان نیتوب نیتواب
 هیبر سود سرما یمثبت ریتأث تیریو مد رهیمد ئتیه تیحاکم ییمتفاوت است. هر دو توانا هیبر سود سرما یداخل تیحاکم ییتوانا

                                                           
1 Wijaya, D. I. F., Sulistyo, A. B., & Roziq, A 
2 Brackett, J 
3 Du, Y., & Wang, R 
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نظارت به سود  ئتیه تیحاکم ییکه توانا یکند، در حالیکمک نم هیسهامداران به سود سرما رهیمد ئتیت هیحاکم ییدارند. توانا
نسبت به  یشتریب رینوظهور تأث عیمختلط در صنا تیمالک یدارا یهاشرکت یشرکت تیحاکم یی. بعلاوه، تواناستیمربوط ن هیسرما
 دارد.  هیدر سود سرما یسنت عیصنا

 یبانک ها ینگینقد جادیر ا( بتوانایی مدیریتدوگانه ) رهیمد ئتیه تیحاکم یهاسمیمکان(1،2020)صفی الله ام و همکاران
 یقو ییزادوگانه و هنگام کنترل مسائل درون تیحاکم یهاسمی، تعاملات مکانتیحاکم یفرد یهایژگیو ی تاثیر مثبت دارد.اسلام
 گذارند.یم ریتأث ینگینقد جادیبر ا یتیریمد ییتوانا شیبا افزا حاکمیت شرکتیاست. 

و  تیریاز حد مد شیاعتماد به نفس ب نیبر رابطه ب یدار یو معن یمنف ریتأث تیریمد ییتوانا (2،2020)زالاقی اچ و همکاران
 یها نهیو هز یتیریاز حد مد شیاعتماد ب نیبر رابطه ب یحسابرس تهیو کم رهیمد ئتیه ریدارد. اما تأث یحسابرس یهانهیهز

احتمال خطر  یتیریمد نانیبا اطم ییدر شرکتها یبالاتر حت ییبا توانا رانیکه مدنتایج نشان میدهد، دار نبود. یمعن یحسابرس
 دهند. یرا کاهش م یزیمم

 یریدر اندازه گ تیریمد ییتواند بر توانایم یو نظارت یاسی، س یمسائل اقتصاد (3،2020صاحبی اس ام و همکاران)شاه
 تیرینکته اشاره کرد که در مد نیان به اتویم نجایبدست آمده در ا جینتا ریاز جمله سا نیبگذارد. همچن یشتریب ریعملکرد آنها تأث

 هیفور نیآنلا انیگراد ینزول کردیتوان از روی، متیریمد ییمانند توانا یمداوم مال یرهایمتغ ینیبشیو پ حیتوض ی، برایو حسابدار
 است. ییبالا ینیب شیقدرت پ یاستفاده کرد که دارا

)به عنوان  یداخل یاجتماع تیحاکم بر مسئول یعامل و سازوکارها ریمد ییتوانا نیب (4،2019سانچز ای ام و همکاران-)گارسیا
عملکرد با  شی( در افزارانیمد یبرا یمربوط به عملکرد اجتماع یو مشوق ها یداریپا تهی، حضور کم رهیمد ئتیمثال ، استقلال ه

عامل  رانیشود که مد ینظر گرفته م کند. به طور متعارف ، در یم دایرا پ یادیز ی، مکمل هاشرکت کیدر  یاجتماع تیمسئول
 یعامل را روشن م ریمد ییمقاله جنبه درخشان توانا نیا یها افتهیکه  ی، در حالشوند یمشغول م یاجتماع یها تیکمتر به مسئول

 کند.
یم تیریمد یریگمیرا در تصم سکیر یهانهیکند، گزیم جادیشده را ا رفتهیپذ یهاوهیش یداخل یها( کنترل52019،خیش)
 بخشد. یشرکت بهبود م یهااستی، مقررات و سنیاز انطباق با قوان نانیاطم یرا برا ینظارت یهاتیفعالکند و 

دهد. از طرف یرا نشان م CSR یشارابطه معنادار و مثبت با افشرکت نقش اندازه  (6،2019)عبدالهی تی تی وا و همکاران
 است. ینشان دهنده رابطه منف CSR یشااف نهیدر زم توانایی مدیریت ی، دوگانگ گرید

 یبر افشا یمثبت ری( تأثDTRT) ریمد شاوندی( و خوBSOIمستقل ) ریمد رهیمد ئتیساختار ه(7،2018)پیوانجئوانی اس
 ی، افشا نی. همچن01معنادار دارد. سطح . 27/0و  05/0 یبا سطح معنادار 26/0 بی( در مقدار ضرCGRD) یشرکت تیحاکم
با سطح  33/0 بیضر ری( در مقادCPTS) هی( و ساختار سرماPFBR) یبر سودآور بی( به ترتCGRD) یشرکت تیحاکم

 گذارد. یمثبت م ریتأث 0/0 یبا سطح معنادار 20/0و  05/0 یمعنادار
(حاکمیت شرکتی به طور قابل توجهی بر رفتار پیش بینی درآمد مدیریت تأثیر می گذارد. شرکت 8،2018)چاپلی ال و همکاران

ی دارای حاکمیت شرکتی موثر تمایل به پیش بینی سود دارند و این پیش بینی های درآمد را به طور مکرر و دقیق ارائه می ها
دهند. پیش بینی های سود حاصل از شرکت هایی که تعداد بیشتری مدیر اجرایی در آن عضو هستند ، از نظر خوش بینی کمتر 

 .ی موثر حاکمیت شرکتی قادر به جایگزینی یک گزینه اجرایی خصوصی هستندهاکنند، همچنین مکانیسممغرضانه عمل می
 نیکنند. چنیم یابیرا ارز یو ییبطور مداوم توانا ریمد کی ندهیو بالقوه آ یفعل انیکارفرما(9،2017)هیرمالین بی ای و همکاران

توسط  دیکند که بایم جادیرا ا یکند، خطراتیم ادجیو بد( ا ب)خو زهیانگ ی،ابیارز .است یشرکت تیحاکم یاساسهای ی مولفهابیارز
 گذارد. یم ریتأث نیطرف نیب یمهم بر روابط قرارداد یروش ها قیو شرکت ها روبرو شود و از طر رانیمد

 ندیگرفتند که فرآ جهیکردند و نت ییشناسا یشرکت تیمهم حاکم یهاولفهاز م یکیرا به عنوان  ی( رهبر10،2016وانگ و ژو)
در  تیو موفق اتیعمل یداریبا پا یمیوابسته است و ارتباط مستق شرکت تیریمربوط به شرکت با مد یهاو کنترل یحسابدار

 ها هستند.کنترل نیو نظارت بر ا یرگذاری، تأثیابیمسئول ارز یزیارشد مم رانیو مد رهیمد ئتیتجارت دارد. ه
 یبستگ تیریبر مد یرگذاریتأث رد یگذار سازمان هیسرما ییناارتباط به توا نیا تیاهم( 11،2015)هیوتچینسون ام و همکاران

دارد.  یگذار ندارد ، بستگ هیبا سرما یمعاملات بالقوه تجار ریپذ هیشرکت سرما ایآ نکهیو ا تیدارد، که به نوبه خود به اندازه مالک
 جیکنند. نتا یخروج از آن شرکت م ایه مدت بلند مدت ، در ارتقا عملکرد کوتا ارزش جادیاز ا تیحما یبه جا یگذاران نهاد هیسرما

 هستند. ی، قو سکیکنترل انواع عملکرد و ر یبرا تیحساس یو استفاده از آزمون ها ییدرون زا لیضمن کنترل پتانس

                                                           
1 Safiullah, M., Hassan, M. K., & Kabir, M. N 
2 Zalaghi, H., Saifi Laleh, S., & Minaei Tabrizi, F. S 
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 تیحاکم یهاتهی، حضور کمرهیمد ئتی، اندازه هیداخل تی، مانند مالکیشرکت تیحاکم(1،2014)آندریو پی سی و همکاران
و  یمال تیریمد ماتی، با تصمرعاملیمد یکنند و دوگانگیم تیشرکت ها فعال ریسا رهیمد ئتیکه در ه یرانیصد مد، دریشرکت

 عملکرد شرکت ارتباط دارند.

 یندهایفرآ ییموثر و همسو رهیمد ئتیه کیمناسب، از جمله  یرهبر یهانقش قیاز طر ی(رهبر2،2013اسن و همکاران)
را به  یرهبر یهااز سبک یاگسترده ینیمحقق بازب نیکند. ایم جادیرا ا یخوب یشرکت تیاران، حاکمبا کارمندان و سهامد یاتیعمل

 کرد. لیو تحل هیمطالعه تجز نیا لیتکم یرا برا CAEو  رهیمد ئتیرساند و نقش ه انیپا
در  یهستند که حت یسحسابر سکیقادر به کاهش ر یشتریبالا، به احتمال ب ییبا توانا رانیمد (1399)زلقی و همکاران،

 سکیر تیریمد ازحدشینفس ب: چون اعتمادبهییافزااست. دانش نگونهیا زیدارند ن یتیریکه اعتماد به نفس کاذب مد ییهاشرکت
الزحمه بر حق یشرکت تیحاکم یو سازوکارها تیریمد ییتوانا ریاثت یلذا با بررس برد،یرا در شرکت بالا م نهیبه هاییریگمیتصم

با  تیریو روابط مد تیریمد یهایژگیو اتیرا به ادب دیجد یدگاهیپژوهش د نیا اعتماد، شیب تیریبا مد هایدر شرکت یسحسابر
 .کندیاضافه م ،حسابرسی الزحمهحق قیحسابرس از طر

ست. شرکت ها ا یاتینرخ مال راتییموثر بر نوع واکنش شرکت نسبت به تغ یعامل یشرکت یهبر(را1398)فخری و همکاران،
و  یشرکت تیحاکم انیباشد. م یم یاتیو اجتناب مال یشرکت تیبر رابطه حاکم تیریمد ییتوانا ریتاث یپژوهش بررس نیهدف ا

 ریرا تحت تاث اتیو اجتناب از مال یشرکت تیحاکم انیرابطه م تیریمد ییتوانا نیوجود دارد. همچن یرابطه معنادار یاتیاجتناب مال
 دهد.یقرار م

 یشده در شرکت ها لیسود و عملکرد شرکت با کاربرد مدل جونز تعد تیریمد نیب یرابطه معنادار (1397مکاران،)پرخنده و ه
و عملکرد شرکت در  نیوتوبیسود با کاربرد مدلک تیریمد نیرابطه معنادار مثبت را ب کو ی سازدینم انیرا نما فیضعی با راهبر
  .دهدیرا نشان م فیضع یبا راهبر یاشرکت

 

 

 

 

 

 
 (مدل مفهومی پژوهش1)شکل

 روش تحقیق -3
حاضر شامل  قیاطلاعات تحقوابسته و مستقل شده است.  رهاییمتغدر این بخش اقدام به توضیح در خصوص روند محاسبه 

انک ب 14 یمال یهاصورت نیهمچن رپردازی، از نرم افزار تدبپژوهش هیفرض مونبرای آز ازیهای مورد ناست. داده بییهای ترکداده
ها در نرم شد و پس از آماده سازی دادهاستخراج  1398تا  1391از سال   هشت سالهبازه  کیمدت زمان  یعضو اوراق بهادار ط

و  هیتجز نیانجام شد. همچن  Eviews با استفاده ازنرم افزار قیتحق هیفرضو آزمون  ، تجزیه و تحلیل و برآورد مدلExcel افزار
ی هاتیفعال هیآن کل لهیکه به وس رود،یمار مشبه  یهر پژوهش علم یاساس یهاهیاز پا ،یعلم یامرحلهاطلاعات به عنوان  لیتحل

 بین نیدر ا ها اختصاص دارد.داده لیو تحل یبه بررس ،قیفصل از تحق نیشوند. ایم تیکنترل و هدا جه،یبه نت دنیپژوهش تا رس
 یپردازد. سپس آمار استنباطیها مدر قالب جداول و نمودار یرهایمتغ یبه بررس که ،ردیگیمورد استفاده قرار م یفیابتدا آمار توص

ها از آزمون داده لیو تحل هیتجز یبرا قیتحق نی. در اردیگیم مورد استفاده قرار قیتحق جیبه نتا یابیو دست هیفرضآزمون  یبرا
 استفاده شده است.   Eviews9با کمک نرم افزار رهیچند متغ ونیرگرس

 

 تجزیه و تحلیل داده ها -4

 مدل تحلیل پوششی داده هاروند محاسبات متغیر وابسته: توانایی مدیریت با استفاده از  -4-1
از  تیریمد ییتوانا یریشود و به منظور اندازه گ یمستقل در نظر گرفته م ریبه عنوان متغ تیریمد ییدر پژوهش حاضر توانا

شرکت و سپس وارد کردن آن  ییکارا یریالگو، با استفاده از اندازه گ نیشود. در ا یاده م( استف2012و همکاران ) انیدمرج یالگو
گردد. به  یمحاسبه م تیریمد ییشرکت، توانا یذات یها یژگیوابسته و کنترل و ریبه عنوان متغ رهیچند متغ یخط ونیدر رگرس

 یپوشش لیداده ها استفاده کردند. تحل یپوشش لیتحل ی( از الگو2012و همکاران ) انیشرکت، دمرج ییکارا یریمنظور اندازه گ

                                                           
1 Andreou, P. C., Louca, C., & Panayides, P. M 
2 Essen, M., Engelen, P., & Carney, M 

ایی مدیریتتوان  

 اندازه هیئت مدیره

هیئت مدیره استقلال  

هیئت مدیره دوگانگی  

 حاکمیت شرکتی
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 یها و خروج یها )سازمان ها( با ورود دهیاز پد یمجموعه ا ینسب ییکارا یابیرزسنجش و ا یبرا کیناپارامتر یکیداده ها تکن
احدها را با هم از و یفعل بیترک کیواحدها،  کیبه  کی سهیاستفاده از مقا یداده ها به جا یپوشش لیاست. تحل یقطع یها
بود. با توجه  یخروج کیو  یورود کی شاملکرد. مدل فارل  انیب "فارل"داده ها را  یپوشش لیمدل تحل نیکند. اول یم سهیمقا

 ییرا ارائه نمودند که توانا یفارل را توسعه داده و مدل دگاهید "چارنز، کوپر و رودز "که در مدل فارل وجود داشت  یبه مشکلات
که از  CCRبه مدل  کردند مدل را ارائه نیرا دارا بود. از آنجا که چارنز، کوپر و رودز، ا یو خروج یورود نیبا چند یریاندازه گ

 . دیشده است، معروف گرد لیحروف اول نام سه فرد فوق تشک

توجه به ماهیت  بانک عضو اوراق بهادار و با 14در این بخش باتوجه به مدل پژوهش برای محاسبه میزان کارآیی مدیران در 
براساس مدل پژوهش شاخص های ورودی و خروجی مورد محاسبه برای بررسی و اندازه گیری   محاسباتی میزان توانایی مدیران

 بانک عضو اوراق بهادار به صورت زیر است: 14کارایی در 
 میزان هزینه نیروی انسانی)حقوق( در طول یک بازه هشت ساله -

 داختی در طول یک بازه هشت سالهای پرمیزان هزینه های بهره -

 ها( برای انجام فرآیندهای بانکی در طول یک بازه هشت سالهمیزان هزینه های مالی)اجاره -

 خروجی های مورد محاسبه:
 میزان سپرده ها جمع آوری شده در طول یک بازه هشت ساله  -

 میزان تسهیلات بانکی )وام ها(در طول یک بازه هشت ساله -

 ها در طول یک بازه هشت سالهگذاریمیزان سود سرمایه -

 میزان سایر درآمدها کسب شده در طول یک بازه هشت ساله -

پس مشخص شدن شاخص های ورودی و خروجی در متغیر میزان توانایی های مدیران اقدام به جمع آوری اطلاعات مالی در 
 ی (طبقه بندی شده اند.طول یک بازه پنج ساله شده است،که در جدول زیر براساس نوع )ورودی و خروج

تدوین شده است مورد محاسبه  2017میسا و همکاران در سال -که براساس فرمول زیر که برگرفته از مدلی که توسط اماگارسا
 قرار خواهد گرفت.

های توصیفی تلاش بر آن است، تا با ارائه جدول و استفاده از ابزارهای آمار توصیفی نظیر شاخص های مرکزی و در روش
اطلاعات  یپس از جمع آورهای تحقیق پرداخته شود، تا این امر به شفافیت موضوع کمک کند. راکندگی، به توصیف دادهپ

 قابل مشاهده است. در یفیپژوهش از شش نقطه در قالب آمار توص یرهایمتغ
 

 های مدیرانهای در متغیر تواناییها و خروجیاطلاعات مالی ورودی (1)جدول
 تومان است یعنی تقسیم بر هزار شده است( )مبالغ به هزار

 شماره

 خروجی ها ورودی ها

 هزینه مالی حقوق سپرده ها
تسهیلات 

 بانکی
 کارمزد

سود سرمایه 
 گذاری

درآمدهای 
 عملیاتی

بانک اقتصاد نوین 
1398 

167158030 65171375 10731172 263019213 20416738 10364463 26027199 

 52852 56667 8866215 66481415 280423 2887400 97075694 1398بانک پارسیان 

 885628 247084 7791600 3855559 581102 3439605 85394393 1398بانک پاسارگاد

 25339539 2785401 563879 155503517 3186101 3186101 198289377 1398بانک پست 

 32831015 44558437 4330201 320749619 1004998 4212467 468137874 1398بانک تجارت

بانک خاورمیانه 
1398 

1046770953 6585772 790470 20151178 3889654 138532769 88062951 

 22647482 18052741 166362 115498212 131563 2019293 166919142 1398بانک سینا 

 166512070 12052076 12208254 742929811 18526300 33742036 1541387906 1398بانک صادرات 

بانک کارآفرین 
1398 

1847745699 52301212 22529218 1294939844 14091670 26073065 180196103 

 .... .... .... .... .... .... .... 1398بانک ملت 

...... .... .... .... .... .... .... .... 

 27407692 19473028 2154273 140290288 1997 2755919 323576203 1391بانک ملت 
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 )عدد به میلیون تومان(پژوهش یرهایمتغ آماره توصیفی (2)جدول
انحراف 
 استاندارد

نمیانگی میانه  شماره متغیر لاتین تعداد حداکثر حداقل 

 )توانایی مدیران(

هاورودی  

22441 63581 60471 22480 100190 90 DEPOSIT 1 سپرده ها 

2150 5804 6179 2147 9568 90 LOANTYPE قحقو  2 

25411 69237 72189 25374 113088 90 Investment 3 هزینه مالی 

هاخروجی  

66571 195621 198241 6451 309133 90 IntInco 4 تسهیلات بانکی 

7181 13573 14015 5664 107101 90 IntExp 5 کارمزد 

5449 14806 15318 5441 24251 90 RentalExp گذاریسودسرمایه  6 

5341 14551 97414  5331 23768 90 Labor 7 درآمدهای عملیاتی 

  
با توجه به آماره توصیفی، می توان شاخص های بالا را به شاخص های مرکزی و پراکندگی و سایر شاخص ها تقسیم نمود، 

شاخص انحراف معیار و  از است از شاخص میانگین و میانه، شاخص های پراکندگی عبارت است که شاخص های مرکزی عبارت
بانک عضو اوراق  15پس از جمع آوری داده های  باشد.ها عبارت از شاخص حداقل، حداکثر، چولگی و کشیدگی میسایر شاخص

، اعداد را به ترتیب در فرمول های که 1398تا  1391های مالی فوق از سال از صورت هشت سالهبازه  کیمدت زمان  یبهادار ط
 قرار گرفته شده است. استخراج شده از مدل پژوهش مورد محاسبه

که وضعیت جامعه را نشان می دهد. انحراف معیار یکی ازمهمترین پارامترهای ، خص های مرکزی استامیانه یکی دیگر از ش
نامند. پراکندگی است و معیاری برای میزان پراکندگی مشاهدات از میانگین است؛ میزان عدم تقارن منحنی فراوانی را چولگی می

چولگی به راست و اگر ضریب منفی ، متقارن است و چنانچه این ضریب مثبت باشد ی صفر باشد، جامعه کاملاًاگر ضریب چولگ
اگر  دهد. فراوانی را نسبت به منحنی نرمال استاندارد نشان می کشیدگی میزان کشیدگی منحنی چولگی به چپ دارد. ضریب ،باشد

باشد  3شیدگی وضع متعادل و نرمالی دارد، اگر این مقدار بزرگتر از عدد باشد، یعنی منحنی فراوانی از لحاظ ک 3کشیدگی حدود 
و کمترین  ...به متغیر  طباشد. در این تحقیق بیشترین کشیدگی مربو باشد منحنی پهن می 3منحنی برجسته و اگرکمتر از عدد 

 می باشد. ...به متغیر  طکشیدگی مربو

ای و با رویکرد خروجی محور و بازده نسبت به هش براساس مدل پایههای پژوپس از مشخص شدن تعداد خروجی و ورودی
(اقدام به محاسبه میزان کارایی به منظور مشخص شدن میزان توانایی مدیران شده است )بازده ثابت نسبت به مقیاسCRSمقیاس 

 که نتایج بدست آمده به شرح زیر است.
 

 (2017 ،و همکاران  سایم-اماگارسا)د کارایی توانایی مدیرانتوضیحات وضعیت امتیازات بدست آمده از رون( 3)جدول

 بحرانی
نیاز به اصلاح و 

 بهبود

کارایی در 

 سطح متوسط
 کارآمد

کارایی قابل 

 قبول
  کارایی قوی

 امتیاز 1 0.9-0.8 0.8-0.7 0.7-0.6 0.6-0.5 0.5زیر

 

 ان ( محاسبه میزان کارایی به منظور مشخص شدن میزان توانایی مدیر4)جدول
 وضعیت کارایی نام بانک و سال وضعیت کارایی نام بانک و سال

 کارایی قوی 1 1395بانک سامان  کارآمد 0.845 1398بانک اقتصاد نوین 

 کارایی قوی 1 1395بانک صادرات  کارآمد 0.849 1398بانک پارسیان 

 قبولکارایی قابل  0.958 1395بانک کارآفرین  کارایی قوی 1 1398بانک پاسارگاد

 کارایی قوی 1 1395بانک گردشگری  کارایی قابل قبول 0.951 1398بانک پست 

 کارایی قوی 1 1395بانک ملت  کارآمد 0.785 1398بانک تجارت

 کارایی قابل قبول 0.989 1394بانک اقتصاد نوین  کارایی در سطح متوسط 0.674 1398بانک خاورمیانه 

 کارایی قابل قبول 0.989 1394انصار بانک  کارآمد 0.819 1398بانک سینا 

 کارایی قوی 1 1394بانک ایران زمین  کارایی قابل قبول 0.908 1398بانک صادرات 

 کارایی در سطح متوسط 0.679 1394بانک پارسیان  کارآمد 0.834 1398بانک کارآفرین 

 کارآمد 0.736 1394بانک پاسارگاد کارآمد 0.877 1398بانک ملت 
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 وضعیت کارایی نام بانک و سال وضعیت کارایی نام بانک و سال

 کارآمد 0.759 1394بانک پست  کارایی قوی 1 1397د نوین بانک اقتصا

 کارآمد 0.884 1394بانک تجارت کارآمد 0.802 1397بانک انصار 

 کارایی قوی 1 1394بانک خاورمیانه  نیاز به اصلاح و بهبود 0.592 1397بانک پارسیان 

 کارایی قوی 1 1394بانک سامان  کارآمد 0.849 1397بانک پاسارگاد

 کارایی قوی 1 1394بانک صادرات  کارایی قوی 1 1397پست  بانک

 کارایی قوی 1 1394بانک کارآفرین  کارایی قوی 1 1397بانک تجارت

 کارایی قابل قبول 0.946 1394بانک گردشگری  کارایی قوی 1 1397بانک خاورمیانه 

 کارآمد 0.864 1394بانک ملت  کارایی قوی 1 1397بانک سامان 

 کارایی قابل قبول 0.995 1393بانک اقتصاد نوین  کارایی قوی 1 1397 بانک سینا

 کارایی قابل قبول 0.982 1393بانک انصار  کارایی قوی 1 1397بانک صادرات 

 کارایی قوی 1 1393بانک ایران زمین  کارایی قوی 1 1397بانک کارآفرین 

 کارایی قوی 1 1393بانک پارسیان  کارایی قابل قبول 0.995 1397بانک گردشگری 

 نیاز به اصلاح و بهبود 0.512 1393بانک پاسارگاد کارایی قوی 1 1397بانک ملت 

 کارآمد 0.736 1393بانک تجارت کارایی قوی 1 1396بانک اقتصاد نوین 

 کارآمد 0.759 1393بانک خاورمیانه  کارآمد 0.706 1396بانک انصار 

 کارآمد 0.864 1393سامان بانک  کارآمد 0.802 1396بانک پارسیان 

 کارایی قوی 1 1393بانک صادرات  کارایی قابل قبول 0.987 1396بانک پاسارگاد

 کارایی قوی 1 1393بانک کارآفرین  کارایی قوی 1 1396بانک پست 

 کارایی قوی 1 1393بانک گردشگری  کارایی قوی 1 1396بانک تجارت

 کارایی قوی 1 1393لت بانک م کارایی قوی 1 1396بانک خاورمیانه 

 کارایی قابل قبول 0.919 1392بانک اقتصاد نوین  کارایی قوی 1 1396بانک سامان 

 کارایی قوی 1 1392بانک انصار  کارایی قابل قبول 0.97 1396بانک صادرات 

 کارایی قابل قبول 0.989 1392بانک ایران زمین  کارآمد 0.875 1396بانک کارآفرین 

 کارایی قابل قبول 0.958 1392بانک پاسارگاد کارایی قوی 1 1396بانک گردشگری 

 کارایی قابل قبول 0.995 1392بانک تجارت کارایی قابل قبول 0.989 1396بانک ملت 

 نیاز به اصلاح و بهبود 0.548 1392بانک خاورمیانه  کارایی قابل قبول 0.995 1395بانک اقتصاد نوین 

 کارآمد 0.847 1392بانک سامان  ویکارایی ق 1 1395بانک انصار 

 کارایی قابل قبول 0.952 1392بانک صادرات  کارآمد 0.859 1395بانک ایران زمین 

 کارایی در سطح متوسط 0.658 1392بانک کارآفرین  کارآمد 0.736 1395بانک پارسیان 

 کارایی در سطح متوسط 0.624 1392بانک ملت  کارآمد 0.759 1395بانک پاسارگاد

 کارایی در سطح متوسط 0.638 1391بانک تجارت کارایی قابل قبول 0.931 1395بانک پست 

 کارآمد 0.849 1391بانک صادرات  کارایی قوی 1 1395بانک تجارت

 کارآمد 0.785 1391بانک ملت  کارایی قوی 1 1395بانک خاورمیانه 

 
 براساس نتایج متغیر وابسته)میزان توانایی مدیران(

-باتوجه به ماهیت متغیر وابسته پژوهش مبنی بر میزان توانایی مدیران که این متغیر براساس عملکرد و کارایی نمود پیدا می

های مالی طی مدت زمان هشت سال مورد بررسی قرار کند و توانایی مدیران در قالب میزان کارا بودن و یا نبودن عملکرد و فعالیت
 هشتمورد که در این پژوهش در بازه  86ز روش تحلیل پوششی داده های استفاده کرده و تمامی گرفته است،که در این خصوص ا

ها،حقوق،هزینه های مورد بررسی قرار گرفته شده است و براساس سه شاخص ورودی )سپرده 1398تا سال  1391ساله از سال 
دهای عملیاتی(که از مدل پژوهش استخراج شده مالی( و چهار شاخص خروجی)تسهیلات بانکی،کارمزد،سودسرمایه گذاری،درآم

  است محاسبه شده است که نتایج بدست آمده از روند تحلیل پوششی داده ها به شرح جدول زیر است.
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 1398تا  1391هر یک از بانک ها حاصل از برآیند هشت سال بین  مدیران میزان تواناییوضعیت  (2)شکل

 

 حاکمیت شرکتی-متغیر مستقلروند محاسبه متغیر:  -4-2
های مالی مربوط به صورت 1398تا  1391بانک در بازه هشت ساله از سال  14پس از جمع آوری اطلاعات مالی مربوط به 

آوری اطلاعات، شده است، که در این خصوص های خصوصی در مراجع رسمی و معتبر اقدام به جمعرسمی منتشر شده توسط بانک
زمانی یاد شده، الزاماً هر  های خصوصی در بازههای مالی در بعضی از بانکباتوجه به عدم انتشار برخی صورت لازم به ذکر است که

آوری شده ای اطلاعات آنان جمعبانک مورد بررسی تعداد هشت بازه زمانی نداشته و برخی به صورت مستمر و یا بازه 14یک از 
باشد اقدام به استفاده از مدلی با سه مولفه اندازه قل پژوهش که حاکمیت شرکتی مینظور محاسبه متغیر مستاست. در این بین به م

ارائه شده است  2017در سال 1هیرمالین بی ای و همکارانهیئت مدیره، استقلال هیئت مدیره و دوگانگی هیئت مدیره که توسط 
 شده است: گردیده است، که در زیر به طور کامل اقدام به توضیح آن

 این متغیر برابر است، با لگاریتم تعداد اعضای هیئت مدیره شرکت. :(BSizeندازه هیئت مدیره)الف( ا

این متغیر برابر است با نسبت تعداد اعضای غیر موظف شرکت به تعداد کل  (:Bindependceب(استقلال هیئت مدیره)
 اعضای هیئت مدیره.

ت با یک متغیر مجازی، به اینصورت که اگر مدیر عامل و این متغیر برابر اس (:CEODualityج(دوگانگی مدیر عامل)
 گیرد.رئیس هیئت مدیره یکی باشند عدد یک و در غیر اینصورت عدد صفر قرار می

های متغیر مستقل حاکمیت شرکتی اقدام به به محاسبه آوری اطلاعات در خصوص هر یک از مولفهدر این بین پس از جمع
ر بازه هشت ساله از بانک های خصوصی مورد استفاده قرار گرفته است، که نتایج بدست آمده در بانک د 14هر یک از آنها برای 

 جدول زیر قابل مشاهده است:
 1391تا  1398حاکمیت شرکتی در بانک های خصوص از بازه -های متغیر مستقلمولفه (5)جدول

 شماره

 

 هامولفه

 شماره

 

 هامولفه

اندازه هیئت 

 مدیره

استقلال 

 هیئت

 مدیره

دوگانگی 

 مدیر عامل

اندازه هیئت 

 مدیره

استقلال 

 هیئت مدیره

دوگانگی 

 مدیر عامل

بانک اقتصاد نوین 

1398 
1395بانک سامان  0.081088 0.3225 1.4557  1.485 0.275 0.515307 

1395بانک صادرات  0.136872 0.3533 1.265 1398بانک پارسیان   1.678 0.4004 0.214614 

 0.082993 0.2081 1.2698 1398ادبانک پاسارگ
بانک کارآفرین 

1395 
1.8071 0.4301 0.369699 

 0.202214 0.4749 1.4093 1398بانک پست 
بانک گردشگری 

1395 
1.54 0.4077 0.361963 

1395بانک ملت  0.21602 0.4448 1.32 1398بانک تجارت  1.21 0.4953 0.471713 

بانک خاورمیانه 

1398 
1.1534 0.3887 0.188749 

ن بانک اقتصاد نوی

1394 
1.4698 0.3887 0.245854 

1394بانک انصار  0.189819 0.4503 1.3362 1398بانک سینا   1.1534 0.5057 0.348828 

                                                           
1 Hermalin, B. E., & Weisbach, M. S 
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 شماره

 

 هامولفه

 شماره

 

 هامولفه

اندازه هیئت 

 مدیره

استقلال 

 هیئت

 مدیره

دوگانگی 

 مدیر عامل

اندازه هیئت 

 مدیره

استقلال 

 هیئت مدیره

دوگانگی 

 مدیر عامل

 0.109549 0.3107 1.8963 1398بانک صادرات 
بانک ایران زمین 

1394 
1.5007 0.2081 0.122542 

 0.13336 0.5158 1.847 1398بانک کارآفرین 
بانک پارسیان 

1394 
1.2698 0.3257 0.40897 

1394بانک پاسارگاد 0.135384 0.2526 1.5414 1398بانک ملت   1.4698 0.5224 0.708664 

بانک اقتصاد نوین 

1397 
1394بانک پست  0.083593 0.3325 1.5007  1.8707 0.4852 0.610715 

...... ...... ...... ...... ...... ...... 1397بانک انصار   ...... 

...... ...... ...... ...... ...... ...... ...... ...... 

بانک خاورمیانه 

1395 
1391بانک ملت  0.6298 0.5004 1.4557  1.4199 0.4825 0.192442 

 های متغیر مستقل حاکمیت شرکتی شده است، که درهای پراکندگی آماری هر یک از مولفهدر ادامه اقدام به بررسی شاخص
 جدول زیر قابل مشاهده است:

 
 های متغیر مستقل حاکمیت شرکتیشاخص های پراکندگی مرکزی در خصوص هر یک از مولفه (6)جدول 

 حداقل حداکثر میانه میانگین هانام مولفه
انحراف 

 معیار
 آزمون جارک برا

تعداد 
 مشاهدات

 86 (0.0001)341.84 0.0874 1.1047 1.7044 1.3784 1.4178 اندازه هیئت مدیره

 86 (0.0027)15.2471 0.1472 0.0057 0.9584 0.5348 0.8719 استقلال هیئت مدیره

 86 (0.0046)154.748 0.1008 0.0037 0.8407 0.1254 0.4875 دوگانگی مدیر عامل

 
غیرهایی توزیع آماری متهای پیش شرط به منظور های بعدی به منظور آزمون فرضیه پژوهش اقدام به بررسی آزموندر گام

 های تخصصی موجود در این حوزه شده است که در ادامه قابل مشاهده است.مورد بررسی از ابعاد آماری با توجه به آزمون
 

 های پیش شرط برای انجام تحلیل رگرسیونآزمون -4-3

 (KS)اسمیرنف-کولموگروفآزمون  -4-3-1
 ،دنگیرکه مورد آزمون قرار می از توزیع آماری متغیرهایی ابتدا باید ،هادادهدرست برای تحلیل آماری  برای انتخاب آزمون

داده هاست. در این تحقیق به منظور بودن توزیع آماری نرمال ،های پارامتریآزمون نیاز انجاماطمینان حاصل کرد. برای نمونه، پیش
از به کارگیری این آزمون در جدول زیر نتایج حاصل  اسمیرنف استفاده شده است.-بررسی نرمال بودن داده ها از آزمون کولموگروف

 ارائه شده است: 
 

 اسمیرنف –آزمون نرمال بودن جامعه آماری با استفاده از کولموگروف (7)جدول

 نتیجه آزمون سطح معناداری K-Sآماره  متغیرهای پژوهش

رانیمد ییتوانا  نرمال 0.164 0.085 

یشرکت تیحاکم  نرمال 0.095 0.061 

0H توزیع نرمال هستند.= داده ها دارای 

1=H.داده ها دارای توزیع نرمال نیستند 

 
وجود ندارد و می توان  H 0 است ،لذا هیچ دلیلی برای رد فرضیه 05/0ما بیشتر از سطح معناداری آزمون با توجه به اینکه 

 گفت که جامعه نرمال است.
توزیع تمام متغیرهای مورد مطالعه  ،است 05/0از  اسمیرنف برای تمام متغیرها بیشتر-چون سطح معنا داری آزمون کولموگروف

 باشد.نرمال می
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 ییآزمون مانا -4-3-2
باشد که  یم نیالو -واحد لین  شهیآزمون ر یدر مطالعات کاربرد جیرا ییستایا یاز آزمون ها یکیاست.  فیضع یمانا یسر

است که  یبه گونه ا یزمان یها یواحد سر شهیباشد. آزمون ریم گریاز همد یمقطع یآن مستقل بودن واحدها یفرض اساس
 ،یپانل یکنند که در داده هایو چو استدلال م نیل ن،یکند. لویم یمعادله بررس کی زرا با استفاده ا رهایمتغ ییستاینا ای ییستایا

هر مقطع  یواحد برا شهینسبت به استفاده از آزمون ر یشتریقدرت ب یها داراداده بیترک یواحد برا شهیاستفاده از آزمون ر
 ییستایمخالف ا هیواحد بوده و فرض شهیر یدارا یزمان یاست که سر نیا انگریآزمون ب نیصفر در ا هیفرضبصورت جداگانه است

 انگریصفر آزمون، ب هیگردد. فرضیاستفاده م نیو لو نیاز آزمون ل ییمانا یبررس یپژوهش برا نیدر ا. دهدیرا نشان م یزمان یسر
 .رهاستیواحد متغ شهیوجود ر

 آزمون لین و لوین (8)جدول

 سطح معناداری آماره  نام متغیر شماره

رانیمد ییتوانا 1  5.25884 0.0418 

یشرکت تیحاکم 2  4.12584 0.0472 

  0.05سطح خطای 
همه متغیرها کوچکتر است؛فرضیه صفر مبنی بر نامانایی برای  0.05باتوجه به جدول فوق چون سطح معناداری همه متغیرها از 

 شود و تمامی متغیرهای مورد مطالعه در سطح مانا هستند.رد می
 

 لیمر  Fآزمون  -4-3-3
لیمر و در  Fاز آزمون  ،یاثرات مشترک، اثرات ثابت و اثرات تصادف یاز روش ها یکیمدل با استفاده از  نیبهتر نیتخم یبرا

از آزمون  ییتابلو یو روش داده ها یبیترک یهاروش داده نیانتخاب ب یشود. در ابتدا برایصورت لزوم از آزمون هاسمن استفاده م

F باشد: یم ریآن به صورت ز یهاهیلیمر استفاده شده است و فرض 
 لیمرF(نتایج آزمون 9)جدول

 نتیجه آزمون سطح معنی داری درجه آزادی آماره آزمون آزمون

1 F0.0415 71.5156 7.51897 مریل panel 

 
فرض بر  یقیتلف یهادر داده شده ورا برازش  مریو پانل( نخست آزمون اف ل یقیدو نوع الگو برآورد)تلف نیب انتخاب از یبرا

متفاوت است. در  هیها با بقاز مبدا یکیاست که حداقل  نیپانل فرض بر ا یکه عرض از مبداها با هم برابراند و در الگو ،است نیا
بدست  P-value نکهیتوجه به ا. باشده استها استفاده برازش داده یبرا یقیتلف یز الگوه صفر رد نشود ایاگر فرض مر،یآزمون اف ل

 Panelپانل  یهامدل ها از مدل داده نیدرصد است، به منظور برآورد ا 5پژوهش کوچکتر از  هایهیلیمر در فرض Fآمده از آزمون 
 استفاده خواهد شد.

 

 آزمون هاسمن -4-3-4
 یبیترک هایقابل لحاظ کردن است و روش داده یفرد یهادر مقاطع وجود دارد و تفاوت یاهمگنکه مشخص شد ن نیبعد از ا

 یکه در ط نیا ایدر مقاطع است،  رییاز تغ یناش ن،یتخم یمشخص شود که خطا دیبرآورد مدل پژوهش مناسب است، با یبرا
 هی. در آزمون هاسمن، فرضشودیاستفاده م یو اثر تصادف با دو اثر ثابت ییخطاها نیزمان رخ داده است. در نحوه در نظر گرفتن چن

 است. افتهیانعکاس  ریآن در جدول ز جیاست که نتا یبرآورد یبودن خطاها یبر تصادف یصفر آن مبتن
 

 آزمون هاسمن برای تعیین مدل اثرات ثابت یا تصادفی (10)جدول

 نتیجه آزمون سطح معناداری درجه آزادی مقدار آماره آزمون آزمون

 اثرات ثابت 0.03147 17 6.140847 هاسمن 2

 
در  دیبا نیدرصد بوده و بنابرا 5آزمون انجام شده )هاسمن( احتمال بدست آمده کمتر از  جیتوجه به نتا با؛ درصد 5 یسطح خطا

 مربوطه از روش اثرات ثابت استفاده شود. یونیمدل رگرس
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 انسیوار یناهمسان یبررس -4-3-5
 یآن در سرتاسر واحدها متفاوت باشند، ناهمسان انسیهمسان باشد، اما وار انسیوار یدارا یمقطع یکه در واحدها یزمان

 هایداده یروش مناسب برا یریبه بکارگ ازین زین نجایرها در ایمتغ ییستایا ی. همانند بررسوجود خواهد داشت یگروه انسیوار
 .باشدیم ریشرح جدول زبه  LMآرچ  انسیوار یآزمون ناهمسان جینتا بوده، که یقیتلف

 

 مدل تحقیق LMنتایج آزمون ناهمسانی آرچ  (11)جدول
 نتیجه آزمون سطح معناداری مقدار آماره شرح آزمون

 انسیوار یهمسان F-Statistic 0.018054 0.31478 انسیوار یهمسان 3

 
 یفرض همسان نیبنابرا ست،یدرصد معنادار ن 5آزمون در سطح  Fتوجه به جدول بالاآماره  با؛ درصد 0.05 یسطح خطا

 شود. یجملات اخلال رد م انسیوار یشده و ناهمسان دییتا انسیوار
های های فرضیات اقدام به ازمون و محاسبه شاخصبه منظور سنجش اعتبار نیکویی برازش اطلاعات متغیر هر یک از مدل

 زیر شده است.
 

 آزمون فرضیه با استفاده از تحلیل رگرسیون چند متغیره -4-4
 بین مولفه های حاکمیت شرکتی بر توانایی مدیریت در بانک های خصوصی رابطه معناداری وجود دارد.

 
Ability Managei,t= γ0 + γ1 BSize,t-1 + γ2 Bindependce,t-2 + γ3 CEODuality,t-3+ εi,t 

C متغیر عرض از مبدا =    

Ability Managei =متغیر وابسته- توانایی مدیریت  

BSize =   زه هیئت مدیرهاندا 

Bindependce=استقلال هیئت مدیره 

CEODuality=دوگانگی هیئت مدیره 

 
 می توان به موارد زیر اشاره کرد: EVIEWSها و تولید شده توسط نرم افزار در جدول تحلیل داده

 

 نتایج آزمون فرضیه پژوهش (12)جدول

 متغیر ردضریب استاندا انحراف معیار معناداری  Tمقادیر  سطح عدم اطمینان

 اندازه هیئت مدیره 0.747431 0.055711 13.41618 0.0382

 استقلال هیئت مدیره 0.514792 0.084982 6.05766 0.0215

 دوگانگی مدیر عامل -0.905472 0.105478 8.58446 0.0487

 عرض از مبدا 0.528846 0.051097 10.34989 0.0259

 شاخص های نیکویی برازش

 Rمربع  0.674150 ن متغیر وابستهمیانگی   3.150225

0.0114931 SD. var  0.670404  مقادیر مجذورR 

 رگرسیون .S.E 0.065982 آکائیک معیار اطلاعات 2.576650

 جمع مربع یزانم 0.378767 معیار شوارتز   2.520725

 Log likelihood 116.6609 معیار هانان کوئین 2.554108

 Fآماره  179.9938 واتسون-دوربین   2.111521

 Fآماره مقادیر معناداری  0.018054 

 

 ات نتایج تحلیل رگرسیون چند متغیره:توضیح
روشی که برای تحلیل مدل استفاده شده کدام مدل است، که در این مورد از روش حداقل مربعات استفاده شده تاریخ برآورد 

اند. تعداد مشاهدات که این مشاهدات را آوری شدهمالی جمع هایبانک در بازه هشت ساله که در براساس صورت 14مدل شامل 
بانک در بازه هشت ساله طی این  14ها صورت گرفته از برای هر یک از متغیرها در پنجره ورود اطلاعات ثبت گردیده تعداد بررسی

 باشد.مورد می 89بازه زمانی به 
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اندارد، انحراف معیار، مقادیر معناداری و سطح عدم اطمینان در بخش اول جدول نتایج تحلیل رگرسیون که شامل ضرایب است
ارائه شده است، که مقادیر ضرایب استاندارد در صورت مثبت بودن نشان از میزان تاثیر متغیرمستقل بر متغیر وابسته است، که در 

 0.514792ت مدیره با ضریب بیشتر تاثیر را دارد و استقلال هیئ 0.905472این خصوص متغیر دوگانگی مدیر عامل با ضریب 
های خصوصی دارد، همچنین عرض از مبدا یا به عبارتی تاثیر سایر عوامل کمترین تاثیر را بر متغیر وابسته توانایی مدیریت در بانک

باشند که ربطی به سایر متغیرهای مستقل مورد های خصوصی مورد بررسی در مدل، میموثر بر متغیر توانایی مدیریت در بانک
محاسبه شده است. همچنین برای هریک از متغیرها میزان  0.528846بررسی در مدل رگرسیونی چند متغیره نداشته که ضریب آن 

ها میزان رابطه معنادار بین متغیرهای مستقل را با و یا مقادیر معناداری هر یک از مولفه tانحراف معیار مشخص شده است. مقادیر 
باشد تا بتوان نتیجه گرفت که رابطه معناداری  1.96که در این خصوص این مقادیر باید بزرگتر مساوی دهند متغیر وابسته نشان می

را نشان میدهد که تمامی  95بین آنها وجود دارد. در انتها نیز سطح عدم اطمینان برای آزمون فرض معناداری با سطح اطمینان 
 متغیرها باتوجه به آزمون فرضیه مورد قبول هستند.

را مشاهده میشود که میزان تاثیر کل متغیرها را بر  R و مقادیر مجذور Rبخش دوم جدول نتایج تحلیل رگرسیون با مربعدر 
نشان میدهد که به همان میزان از تغییرات   0.670404گذارد بدین صورت که مقادیر ضریب تعیین متغیر وابسته به نمایش می

باشد، تا  0.05باید کمتر از  Fآماره مقادیر معناداری رسی وابسته است، در نهایت نیز متغیر وابسته به متغیرهای مستقل مورد بر
، در انتها نیز باتوجه به ضرایب بدست آمده اقدام به تدوین قابل قبول است یبرآورد ونیرگرسبتوان نتیجه گرفت که مقادیر و نتایج 

 معادله خطی رگرسیون چند متغیر پژوهش شده است.
- Ability Managei,t= 0.5288 + + 0.7474  BSize,t-1 + 0.5147 Bindependce,t-2 + 

0.9054CEODuality,t-3+ εi,t 

 

 بحث و نتیجه گیری -5
توان نتیجه گرفته که حاکمیت شرکتی بر میزان توانایی از روند تحلیل رگرسیون چند متغیره و نتایج آزمون فرضیه پژوهش می

 ئتیه استقلال، رهیمد ئتیاندازه ههای معناداری دارد، بطوری که در این خصوص مولفههای خصوصی تاثیر مثبت و مدیریت بانک
تاثیر و رابطه معناداری با   (0.9054،0.5147،0.7474هریک به ترتیب با ضرایب همبستگی مثبت ) عامل ریمد یدوگانگ، رهیمد

ها ه در این خصوص وجود رابطه معناداری بین مولفهمیزان توانایی مدیریت در بانک خصوصی مورد بررسی در این پژوهش دارند. ک
ها های خصوصی نیز مورد بررسی قرار گرفته است و رابطه معناداری بین آنو متغیر حاکمیت شرکتی بر متغیر توانایی مدیریت بانک

ست. همچنین با توجه به درصد مورد پذیرش قرار گرفته شده ا 0.95باشد، از همین رو آزمون فرضیه با سطح معناداری برقرار می
های متغیر مستقل حاکمیت شرکتی بر میزان توانایی مدیریت محاسبه شده است، از تاثیر کل مولفه 0.674150که  Rمقادیر مربع

محاسبه   (0.018054) 0.05که کمتر از  Fدهد، که در نهایت باتوجه به مقادیر معناداری آماره های خصوصی را نشان میدر بانک
، میتوان نتیجه گرفت که مدل تدوین شده از معادلات رگرسیونی چند متغیره از اعتبار قابل قبولی برخوردار است و دارای شده است

 باشد.نیکویی برازش می
( که بر نقش 1،2021)ویجائوا دی ای اف و همکاراننتایج بدست آمده از آزمون فرضیه نیز با نتایج سایر محققانی چون 

تاثیر مثبت آن بر توانایی مدیریت بانک های تجاری اسلامی در اندونزی اشاره داشت و )صفی الله ام و  حاکمیت شرکتی خوب و
ی اسلام یهابانک ینگینقد جادی( بر اتوانایی مدیریتدوگانه ) رهیمد ئتیه تیحاکم یهاسمیمکان( که بر نقش 2،2020همکاران

بینی درآمد مدیریت تاکید ( که به تاثیر حاکمیت شرکتی بر رفتار پیش3،2018تاثیر مثبت دارد، تاکید کرده و )چاپلی ال و همکاران
 داشته است، همخوانی و مطابق داشته است.

 

 پیشنهادات پژوهش-6
های خصوصی در ساختار ، بانکگرددیم هیتوص ،های خصوصیی بر توانایی مدیریت در بانکشرکت تیحاکمباتوجه به تاثیر 

 هیدر بازار سرما یقابل قبول یشرکت تیحاکم گاهیتا از جا، را مبذول دارند یتوجه کاف رهیمد ئتیه یخشو اثر ب تیبه شفافسازمانی 
را ملزم به گزارش و ارائه های خصوصی بانک یتمام ،شودیم شنهادیبه سازمان بورس و اوراق بهادار پهمچنین  .شوند برخوردار

و  ی. موسسات رتبه بندندیباشند، نمایم رگذاریتاث یشرکت تیدر حاکم هیاکه از نظر خبرگان بازار سرم یاطلاعات یافشا خصوصدر
 توانند در میزان سنجش و ارزیابی ابعاد حاکمیت شرکتی بسیار موثر واقع گردند.می ینظارت موسسات

 یه برامسئل نیهستند. ا یضرور ینسبت به نظام بانک یبه منظور جلب و حفظ اعتماد عموم یشرکت تیموثر حاکم یهاوهیش
بانک  یتواند منجر به ورشکستگیناکارآمد م یشرکت تیباشد. حاکمیمهم م اریکل اقتصاد بس زیو ن یعملکرد مناسب بخش بانک

 ای تیسرا سکیتر آن در اقتصاد کلان، مانند رتبعات گسترده ایها و سپرده مهیبر نظام ب نآ یاثرات احتمال لیبه دل دادیرو نیشود. ا

                                                           
1 Wijaya, D. I. F., Sulistyo, A. B., & Roziq, A 
2 Safiullah, M., Hassan, M. K., & Kabir, M. N 
3 Chapple, L., Dunstan, K., & Truong, T. P 
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 یرا م یرخداد نیداشته باشد. چن یآحاد جامعه در پ یرا برا یها و عواقب مهمنهیتواند هزیپرداخت، م یم هامتاثر ساختن نظا
ممکن است  فیضع یشرکت تینمود. علاوه بر آن، حاکم دهبه وجود آمد، مشاه 2007که در اواسط سال  یبحران مال یتوان ط

آن  یاز جمله سپرده ها شیها یها و بده ییدارا تیریمد یبانک برا کی ییمنجر به از دست رفتن اعتماد بازار نسبت به توانا
 قتیشود. در حق ینگیبرداشت گسترده سپرده ها و مواجه شدن بانک با بحران نقد یتواند موجب هجوم مردم برا یامر م نیگردد. ا

عهده  نفعانیذ گریبرابر سپرده گذاران و ددر  زیرا ن یریخط تیکه در قبال سهامداران خود دارند، مسئول یفیبر وظا بانک ها علاوه
 یم نفعانیذ گریبانک در قبال سهامداران، سپرده گذاران و د کی یرسم فیکننده وظا نییکشور تع کی یباشند. نظام قانون یدار م

 گریگذاران و دامور سهامداران، سپرده  نهیبانک ها در زم فیآنکه وظا دیمذکور را ضمن تائ یسند حاضر واژه ها نروی. از ااشدب
 متفاوت است، بکار خواهد گرفت. یدر هر کشور نفعانیذ
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