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 سخن نخست
 
 

-یعلم اتیاست؛ اما نشر یتخصص یهانهیو مطالعات در زم هاافتهی نینشر آخر یپژوهش اتینشر یاصل فیاز وظا

علاوه  توانندیم ،یدانشگاه اتیدر حوزه نشر یجار ودیاز ق یو فراغت نسب یعملکرد ترعیبا توجه به گستره وس یتخصص

 یکردهایرو ،یو مطالبات دانشگاه یاجتماع یهانهینگاه به زم اب ؛یعلم یهاافتهیخود در انتشار  یبر انجام رسالت پژوهش

 اتخاذ کنند. یدیجد

 یهااز پژوهش تیحما ،یبرتر دانشگاه یهاشباک، علاوه بر نشر پژوهش یمطالعات کاربرد یمطبوعات موسسه

 یعلم یهابه منظور ارج نهادن به تلاش رونی. ازادانندیخود م یهاجزء رسالت زیو پژوهشگران جوان را ن ییدانشجو

 .پردازدیم انیبه انتشار مقالات دانشجو ژهیو ترا به صور اتینشر یهااز شماره یبرخ ن،یسرزم نیا انیدانشجو

 شانیا انیاز دانشجو یگروه ختهیجوان و فره دیخوشکار، از اسات نیدکتر فرز یشماره به همت جناب آقا نیا در

فصلنامه پژوهش در  یدر شماره جار رونیشدند. ازا یگروه یهاپژوهش یهادر قالب یمقالات تخصص نیموفق به تدو

 دوارمیمنتشر شده است. ام ژهیمقالات به صورت و نیا اربه انتش ژهیشماره به صورت و کیدر  یو علوم اقتصاد یحسابدار

 یپژوهش یهاتلاش اندلیباشد که ما یدیو اسات نیبا مدرس هینشر هیریتحر یعلم یشماره فتح باب همکار نیا

 فاخر منتشر شود. یبستر علم کیدر  انیدانشجو

 یمحترم شورا یو اعضا یدکتر مهرداد فتح یمحترم فصلنامه جناب آقا رمسئولیاز مد دانمیانتها لازم م در

از  نینمودند. همچن سریرا م ژهیشماره و نیمقالات، انتشار ا نیا یابیتشکر کنم که با مساعدت خود در روند ارز یریسردب

 تیو هدا یریگیناصرخسرو که با پ یآموزش عال سهموس یخوشکار به و گروه حسابدار نیدکتر فرز یاجناب آق

 .دندیبه سرانجام رسان ییو اصلاح مقالات را با سرعت و دقت بالا نیتدو ندیفرآ ان،یدانشجو

 
 
 

 میلاد فتحی 
 مدیرمسئول موسسه مطبوعاتی

 باکـمطالعات کاربردی ش
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 یاعضا یحسابرس و دانش مال یتصد دوره نیرابطه ب یبررس

 یحسابرس الزحمهحقبا  مدیرهیئته

     

 2، مسعود جدیری1فرزین خوشکار
   

 80952کد مقاله: 

 
 

 یدهـچک
 

از  هانهیاست. حسابرسان به دنبال حداقل کردن کل هز رانیمالکان و مد نیدر تضاد منافع ب یینقش بسزا یحرفه حسابرس
 یقانون یاز بده یناش یآت هایانی( و زشتریب یانجام کار حسابرس یهانهیمنابع خود )هز هایهزینهتراز کردن  قیطر

 یحسابرس الزحمهحقبا  مدیرههیئت یاعضا یو دانش مال یدوره تصد نیرابطه ب ی. لذا در مطالعه حاضر به بررسباشندیم
-یفیاز نوع مطالعات توص قیو به لحاظ روش تحق یبه لحاظ هدف از نوع مطالعات کاربرد قیپرداخته شده است. تحق

مطالعه  ورود به طیرابه ش با توجهدر بورس اوراق بهادار تهران  شدهپذیرفته هایشرکت هیکل نی. از بباشدمی یهمبستگ
 نیکه ب دهدمینشان  جیانتخاب شدند. نتا کیستماتیشرکت به روش حذف س 17، تعداد 3191تا  3191 هایسال یدر

 وجود دارد. یرابطه مثبت و معنادار یحسابرس الزحمهحقبا  مدیرههیئت یاعضا یو دانش مال یدوره تصد

 

 یحسابرس الزحمهحق، مدیرههیئت ،یحسابرس، دانش مال یدوره تصد یدی:ـان کلـواژگ
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 مقدمه -1
باشد که در بورس اوراق بهادار تهران می شدهپذیرفته هایشرکتدر  تأثیرگذاری حسابرسی به عنوان یکی از عوامل الزحمهحق

های اقتصادی حسابرسان کارآمد در نظر گرفت. از منظر حسابرس، حسابرسان به دنبال حداقل کردن آن را به عنوان هزینه توانمی
های آتی ناشی از بدهی انجام کار حسابرسی بیشتر( و زیان هایهزینهمنابع خود ) هایهزینهدن ها از طریق تراز کرکل هزینه
دهد و حسابرس بدهی شوند را کاهش می هایزیانباشند. تلاش حسابرسی بیشتر، احتمال اینکه حسابرسان متحمل قانونی می

ی حسابرسی، الزحمه(. حق3193نماید )داروغه حضرتی، میکند، ارائه را حداقل می هاهزینه حجمی از کار حسابرسی را که کل
الزحمه های مالی سال مالی قبل است. مبنای تعیین حقشود و مرتبط با صورتهای مالی افشا میای است که در گزارشالزحمهحق

الزحمه ساعتی نرخ حق .شودمیانجام کار است که متناسب با پیشرفت کار صورتحساب  مأمورحسابرسی، مدت کارکرد حسابرسان 
و همکاران،  3هر یک از حسابرسان بر حسب تجربه و مهارت و در نتیجه میزان مسئولیتی که به عهده دارند، متفاوت است)کیخیا

هایی که دارای عملیات و ساختاری ی حسابرسان است. شرکتالزحمه(. پیچیدگی شرکت یکی از عوامل افزایش در حق8532
کنند. از سویی، مدیرانی که حاشیه سود ی عملیات شرکت دستمزد بیشتری را به مدیران پرداخت میاداره پیچیده هستند، برای

کنند، مستحق دریافت پاداش بیشتری هستند. زمانی که عملیات شرکت گسترده و پیچیده باشد، بیشتری را برای شرکت ایجاد می
های با عملیات پیچیده، نیازمند خدمات حسابرسی زیادی . شرکتیابدمیتقاضا برای نظارت بر فرآیند گزارشگری مالی افزایش 

(. همچنین، 3193کنند )سجادی و همکاران، حسابرسی پرداخت می مؤسساتی بیشتری را نیز به این الزحمهحقهستند. در نتیجه، 
ها به مدیران غیرموظف نیز برای نظارت بر فرآیند حسابرسی نیاز دارند، لذا پاداش بیشتری نیز به مدیرانی پرداخت این شرکت

بینی کرد که با افزایش پیچیدگی عملیات شرکت، چنین پیش توانمیی حسابرسی هستند. به بیان دیگر که عضو کمیته شودمی
کرد. این افزایش در پاداش ناشی از افزایش حاشیه سود و افزایش در پیچیدگی میزان پاداش مدیران نیز افزایش پیدا خواهد 

 (.8535، 8های گزارشگری مالی است )ویسوکیسیستم
در رابطه با حاکمیت شرکتی باید بیان نمود که حاکمیت شرکتی ساختار قانونی و سازمانی است که روی کلیت درونی شرکت 

مدیران از  طلبانهفرصت(. حاکمیت شرکتی نقش با اهمیتی در محدود کردن رفتار 3195 ،همکاران)دهدشتی شاهرخ و  وجود دارد
کند. به عبارتی دیگر تحقق بخشی از اهداف حاکمیت هایی مثل محدود کردن سطوح بالای پاداش مدیریت بازی میطریق روش

حسابرسی، کمک به ایفای  یل کمیتهمؤثر و کارا است حتی هدف از تشکی مدیرههیئتشرکتی، مستلزم برخورداری از یک 
-می مداردانشتیمی از کارکنان  مدیرههیئتباید بیان نمود که یک  مدیرههیئتباشد. در رابطه با می مدیرههیئتمسئولیت نظارتی 

نیاز دارند.  ورمحدانشموفق  هایتیمنیاز دارد که دیگر  هایقابلیتبه همان منابع و  مدیرههیئتباشد و برای انجام وظایف خود، 
 و همکاران، 1)هارفورد داراست را مالی تأمین هایتنظیم سیاست قدرت مدیرههیئت که دهندمی نشان تحقیقات تجربی برخی

8551.) 
گفت که دانش مالی  توانمیدر تصمیمات مربوط به حسابرسان و عملکرد شرکت ها  مدیرههیئتبا توجه به نقش اعضای 

حسابرسان تاثیر معناداری داری داشته باشد. لذا هدف پژوهش بررسی  الزحمهحقد بر توانمیو دوره تصدی  مدیرههیئتاعضای 
 حسابرسی است. الزحمهحقبا  مدیرههیئتی تصدی و دانش مالی اعضای رابطه بین دوره

 

 مبانی نظری -2
جدایی مالکیت و مدیریت از هم و تئوری های سهامی و به تبع آن یکی از ابزارهایی است که با گسترش شرکت حسابرسی

لکان و مدیران است. در دلیل اصلی وجود حرفه حسابرسی، وجود تضاد منافع بین ما .نمایندگی، تقاضای بیشتری برای آن ایجاد شد
ریت شرکت، باشند. مالکان، مدیریت شرکت را به مدیران واگذار نموده و در قبال مدیواقع مدیران به عنوان نماینده مالکان می

باشد و این که کارگزاران )مدیران( ممکن کنند. به علت اینکه الزاما منافع مالکان و مدیران با هم همسو نمیپاداش پرداخت می
و  2)تورچیا است در جهت منافع شخصی خود به منافع سهامداران آسیب رسانند، ضرورت وجود حسابرسی بیشتر احساس شده است

. شودمیتصدی حسابرس به عنوان یکی از شاخص های کمی اندازه گیری کیفیت حسابرسی محسوب دوره  (.8537همکاران، 
هرچه دوره تصدی حسابرس بیشتر باشد، شناخت او از صاحبکار و تخصص او در آن صنعت خاص بالاتر رفته و موجب افزایش 

ه طوری که در برخی تحقیقات نظیر تحقیق کیفیت حسابرسی خواهد شد. البته در این خصوص توافق نظر کاملی وجود ندارد ب

                                                           

1- Kikhia 
2 -Wysochi 

3 -Harford 

4- Torchia 
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( افزایش دوره تصدی حسابرس را موجب از بین رفتن استقلال حسابرس و نهایتا کاهش کیفیت 8555و همکاران ) 3دیویس
( بیان کردند که یک رابطه مثبت بین کیفیت حسابرسی که با دوره 8532) 8(. سان3195حسابرسی دانسته اند )نمازی و همکاران، 

 هایشرکت( بیان نمود که 8551) 1و کیفیت سود شرکت ها وجود دارد. در مقابل لی شودمیی بلندمدت حسابرس سنجیده تصد
با نظارت ضعیف حسابرسان خود مواجه هستند یک رابطه منفی بین دوذه تصدی و محافظه کاری وجود دارد.  هایشرکتکوچک یا 

د داده های لازم را در کوتاه ترین زمان آماده کند توانمی، برای اینکه شرکت دهدمیدوره حسابرسی اجازه اجرای موثر حسابرسی را 
( 8538) 2که روند حسابرسی آسان تر باشد. در حالیکه بر طبق گزارشات ریتا شودمیو با ارائه زمانی است که ممیزی طوری آماده 

و همچنین یکی از استراتژی  (8538دهد )ریتا، حسابرسی که بیشتر از یکسال طول بکشد، نتایج و توصیه های منسوخ ارائه می
های سطح شرکت، استراتژی تصاحب و ادغام شرکت ها است. تصاحب و ادغام شرکت ها به منظور خلق ارزش افزوده و افزایش 

انگیزه ها و دلایل متعددی، مدیران عالی شرکت ها را به تصاحب شرکت ها تشویق می نماید  ثروت صاحبان سهام اتخاذ می گردد.
 (.8532و همکاران،  0ها کسب ارزش افزوده اقتصادی است )دیاز که مهمترین آن

 که حداقل هستند موسساتی دنبال به کاران صاحب حسابرسی خدمات کیفیت از مشخصی سطح برای و اقتصادی منطق با

 اما؛ نمودند اثبات تغییر حسابرسان در مثبت اثری دارای را عامل این مختلف کشورهای در قاتیتحق .نمایند تحمیل آنها به را هزینه

 الزحمهحق باشد داشته تمایل کار است صاحب ممکن باشد نشده نهادینه جامعه یک در منطقی کارهای و ساز که صورتی در

 از حسابرس تغییر چنانچه .برد قانونی غیر بهره ناکامی حسابرس مزایای از مقابل در و نماید پرداخت کمتر کیفیت برای را بیشتری

 در تغییر اگر و باشدمی ناچیز و کم بسیار سهام ارزش در تغییر بزرگ باشد حسابرسی مؤسسات به کوچک حسابرسی مؤسسات

 با سهام ارزش در تغییر و کرد برخورد نظر اظهار خرید احتمال و احتیاط با آنگاه بایستی باشد کوچک به بزرگ حسابرسی موسسه

های حسابرسی شامل هرگونه وجهی است که بابت ارائه خدمات  الزحمهحق (.3193است )ترابی وسطی کلائی،  زیاد و اهمیت
لا قیمتی . در واقع بهای هر خدمت یا کاشودمیحسابرسی پرداخت  مؤسساتحسابرسی و طبق توافق یا قرارداد به حسابرس یا 

است که مصرف کننده برای استفاده از آن حاضر به پرداخت است اما در عمل این فرمول در کشورهای فاقد اقتصاد رقابتی، کارایی 
 (.3192نداشته و قیمت را با انحصارات یا حداقل مزد معیشتی تعیین می کند )پورحیدری و همکاران، 

ی در حسابرسی، دامنه ند کهتوانمیباشند. در واقع آنها انایی بسیار بالایی میکه درحسابرسی وجود دارند، دارای تو مشتریانی
های حسابرسی مذاکره حسابرسی و حتی برخی از ابعاد کیفیت حسابرسی را انتخاب کنند. مدیران اغلب با حسابرسان در مورد برنامه

ت کار حسابرسی مالی موثر است. کیفیت پایین حسابرسی حسابرسی در برنامه ریزی و اجرای مناسب و با کیفی الزحمهحقمی کنند. 
شود و این امر نه تنها منجر به ناکامی از دستیابی به اهداف حسابرسی لی میاموجب کاهش اعتماد استفاده کنندگان صورت های م

مایه در بازار اورق بهادار شود، بلکه موجب کاهش اعتبار فرایند حسابرسی در ابعاد کلان خواهد شد و مانع از تخصیص بهینه سرمی
-الزحمهحقهای متفاوتی به جهت تعیین شیوه (3129شود )یزدانی کچویی و همکاران، و افزایش هزینه سرمایه و تامین مالی می

الزحمه به منظور محاسبه آن استفاده نمود اما در ایران شیوه ای که به منظور تعیین حق توانمیوجود دارد که  حسابرسی های
 مشخصی مبنای هیچ شده موجب حسابرسی، خدمات گذاریقیمت آشفتگی و تبدیل شده معضل ، بهشودمیحسابرسی استفاده 

 و ضد پیشنهادهای به منجر حسابرسان ایحرفه هایقضاوت بعضاً و باشد نداشته مالی وجود حسابرسی الزحمهحق تعیین برای
 (.3129)نیکبخت و همکاران، یکدیگر ندارد  با تناسبی که گردد نقیضی

و بیانگر تعداد سال هائی  باشدمیحسابرسی  الزحمهحقمعتقدند که طول دوره تصدی از جمله عوامل موثر بر  پژوهشگران
است که حسابرسان خدمات حسابرسی صورت های مالی را به مشتریان ارائه و بطور مستمر با صاحبکار قرارداد حسابرسی منعقد 

 سازمان توسط هاحسابرسی عمده بخش رسمی حسابداران جامعه تشکیل از قبل تا ایران در (.8551و همکاران،  7کنند )گلمی

 توسط کار ابتدا که صورت بدین .داشت ای بودجه حالت حسابرسی سازمان گذاری قیمت شیوه .گرفت می صورت حسابرسی

 با مختلف های رده در نیروها کارگیری به گرفت. سپس می صورت زمانی برآورد کار، برای و شدارزیابی می مدیر، یا ارشد سرپرست

 .گردیدمی مشخص (شارژها رخ)ن پرسنلی هایهزینه ها، زمان این برآورد از پس .شد می تعیین رده برای هر لازم ساعات برآورد
 حال در .شدمی مشخص قرارداد مبلغ و خدمات قیمت درنهایت که گردیدمی اضافه سربار عنوان به فوق مبلغ به سپس درصدی

 ادعای به بنا دیگر نیز برخی .کنندمی استفاده روش این از رسمی حسابداران جامعه نظر تحت ای حرفه مؤسسات از بعضی نیز حاضر

 می را تعیین حسابرسی الزحمهحق مبلغ حساب ها، در موجود ریسک به توجه با ریسک، بر مبتنی حسابرسی مدل اساس بر خود

                                                           

1 -Davis 
2 -Sun 

3 -Li 

4 -Rita 
5 -Diaz 
6 -Gul 
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 در منطقی و رسمی روش وجود یک عدم به توجه با .نمایندمی حسابرسی قرارداد عقد به اقدام مقطوع صورت به نیز ایعده .کنند

 این ها،شرکت حسابرسی کار در گرفتن حسابرسی مؤسسات بین موجود رقابت و حسابرسی الزحمهحق محاسبه مبنای نحوه مورد

 (.3190باشند )شعبان زاده و همکاران، می خود حسابرسی الزحمهحق صحیح برآورد جهت لازم ابزارهای نیازمند مؤسسات

 ادبیات و پیشینه تحقیق -3
( در پژوهشی به بررسی نقش تعدیلی دوره تصدی و تخصص در صنعت حسابرس بر ارتباط توانایی 3192و همکاران ) فراهانی

که  در بورس اوراق بهادار تهران است شدهپذیرفته هایشرکتجامعه آماری مدیریتی و قیمت گذاری خدمات حسابرسی پرداختند. 
، انتخاب و 3197تا  3121 هایسالشرکت به روش حذف سیستماتیک طی  01بر اساس شرایط در نظر گرفته برای انتخاب نمونه، 

 که رابطه منفی و دهدمیآوری و با استفاده از رگرسیون چندگانه آزمون گردیده است. نتایج پژوهش نشان  ها جمع اطلاعات آن
ی که حسابرسان متخصص در هایشرکتالزحمه حسابرسی برقرار است؛ اما این ارتباط در حقو معنارداری بین توانایی مدیریتی 

ها بوده است این رابطه مثبت و معنادار است. همچنین دوره تصدی حسابرس تاثیر بر ارتباط بین  صنعت مسئول رسیدگی آن
حسابرسی ندارد. حسابرسان متخصص در صنعت احتمالا با تردید بیشتری به شرکت و مدیریت  الزحمهحقتوانایی مدیریتی و 

ه شده را با قیمت بالاتری انجام دهند. احتمالا حسابرس نگریسته و میزان ریسک حسابرسی را بالا ببرند و خدمات حسابرسی ارائ
کنند و از معیار شناخت اولیه در اولین دوره تصدی دوره تصدی به روز نمی هایسالارزیابی خود در مورد توانایی مدیریتی در طول 

 نمایند.خدمات حسابرسی استفاده می الزحمهحقخود را در مدل برآورد ریسک حسابرسی و محاسبه 
 الزحمهحق( در پژوهشی به بررسی رابطه بین دوره تصدی و دانش مالی مدیر عامل با 3197دشت بیاض و همکاران ) لاری

گیرد. بر  می بر را در 3192تا  3121 هایسالشرکت است و دورة مطالعه،  389. جامعة آماری پژوهش شامل حسابرسی پرداختند
ورة تصدی مدیرعامل و حق الزحمة حسابرسی رابطة مثبت و معناداری وجود دارد. به اساس نتایج آزمون فرضیة اول پژوهش، بین د

شود. با بررسی فرضیة حضور مدیرعامل در شرکت افزایش یابد، حق الزحمة حسابرسی بیشتر می هایسالبیان دیگر، هرچه تعداد 
ة منفی و معناداری برقرار است. این نتیجه دوم پژوهش مشاهده شد که بین دانش مالی مدیرعامل و حق الزحمة حسابرسی رابط

ها حق الزحمة حسابرسی کمتری  ها از دانش مالی برخوردارند، نسبت به سایر شرکت ی که مدیرعامل آنهایشرکت دهدمینشان 
 کنند.می پرداخت

با تاکید بر نوع  حسابرسی الزحمهحق( در پژوهشی به بررسی رابطه بین توانایی مدیران و 3197شیخی نژاد و همکاران )
جهت آزمون فرضیه در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند.  شدهپذیرفته هایشرکتگزارش حسابرسی و دوره تصدی حسابرس در 

تا  3122در بورس اوراق بهادار تهران در دوره زمانی  شدهپذیرفته هایشرکتشرکت از بین  387های فوق نمونه ای متشکل از 
به عبارت دیگر، ؛ حسابرسی تاثیر منفی و معناداری دارد الزحمهحقکه توانایی مدیریت بر  دهدمی. نتایج نشان انتخاب گردید 3192

که نوع گزارش حسابرسی بر  دهدمی. همچنین نتایج نشان یابدمیحسابرسی کاهش  الزحمهحقدر صورت افزایش توانایی مدیریت، 
 سی تاثیر منفی و معنی داری دارد.حسابر الزحمهحقرابطه بین توانایی مدیریت و 

( در پژوهشی به بررسی رابطه بین دوره تصدی حسابرسی و صرف ریسک سهام در بورس اوراق 3198و همکاران ) قایدی
 شدهپذیرفتهشرکت  20این پژوهش رابطه ی میان دوره تصدی حسابرسی و صرف ریسک سهام را در مورد بهادار تهران پرداختند. 

. در این پژوهش برای آزمون وجود رابطه بین دهدمی مورد بررسی قرار 3195تا  3121 هایسالبهادار تهران طی  در بورس اوراق
 (8552متغیر مستقل )دوره تصدی حسابرس( و متغیر وابسته )صرف ریسک سهام( از مدل رگرسیونی خطی بوون و همکاران)

و آزمون همبستگی پیرسون  P-Value (sig.)آزمون پژوهش از برای معناداری همبستگی بین متغیرهایو استفاده شده است 
 90بهره گرفته است. نتایج پژوهش بیانگر عدم وجود رابطه بین دوره تصدی حسابرس و صرف ریسک سهام درسطح اطمینان 

 بنابراین فرضیه ی پژوهش تایید نمی گردد.؛ است درصد
این طه بین دوره تصدی حسابرس و اقلام تعهدی اختیاری پرداختند. ( در پژوهشی به بررسی راب3193پور و همکاران ) کاشانی

در بورس اوراق بهادار  شدهپذیرفته هایشرکت پژوهش به بررسی رابطه بین دوره تصدی حسابرس و اقلام تعهدی اختیاری در
 هایشرکتجامعه آماری پژوهش  شده جونز استفاده شده است. پردازد. برای برآورد اقلام تعهدی اختیاری از مدل تعدیل تهران می

تا  3120شرکت طی دوره  875که بر اساس شرایط در نظر گرفته شده برای انتخاب نمونه،  در بورس اوراق بهاداربوده شدهپذیرفته
انتخاب گردید. برای تجزیه و تحلیل اطلاعات از تجزیه و تحلیل پانلی استفاده شده است. نتایج حاصل از آزمون فرضیه  3129

مورد مطالعه رابطه مثبت و  هایشرکتکه بین اقلام تعهدی اختیاری و دوره تصدی حسابرس در کلیه  دهدمیژوهش نشان پ
 .داری وجود داردامعن

 کیفیت بر حسابرسی غیر الزحمهحق و حسابرسی تصدی دوره ( در پژوهشی به بررسی تاثیر8539و همکاران ) 3سینق
 کیفیت بر حسابرسی غیر الزحمهحق و حسابرسی تصدی پژوهش، بیانگر آن است که دورهحسابرسی پرداختند. نتایج حاصل از 

                                                           

1 -Singh 
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 آشنایی حسابرسی، شرکت ( در پژوهشی به بررسی رابطه تصدی8532و همکاران ) 3ویلسونحسابرسی تاثیر معناداری دارد. 
 و شرکت یا سازمانی بین سطح در تصدی، یشکه افزا دهدمیپرداختند. نتایج نشان  گزارشگری اهداف در تأثیر: اعتماد و حسابرس

 و دارد مثبت ارتباط کارکنان نفس به اعتماد این، بر علاوه ؛ ودهدمی افزایش را نفس به اعتماد که دهدمی نشان فردی، بین سطح
( در 8537و همکاران ) 8میسون .شودمی نفس به اعتماد افزایش به منجر حسابرس آشنایی و حسابرسی شرکت تصدی افزایش

حسابرسی پرداختند. نتایج حاصل از پژوهش بیانگر رابطه  الزحمهحقو  مدیرههیئتپژوهشی به بررسی رابطه بین کاهش پاداش 
 بیش از حد است و این منطق با اجرت حسابرسی در رابطه است. CEOمثبت و معنادار بین کاهش پرداخت 

 

 تحقیق فرضیات -4
 .رابطه معناداری وجود داردحسابرسی  الزحمهحقی تصدی حسابرس و بین دوره -

 .رابطه معناداری وجود دارد حسابرسی الزحمهحقو  مدیرههیئتبین دانش مالی اعضای  -
 

 روش تحقیق -5

همبستگی است. طرح پژوهشی آن از نوع شبه تجربی و با استفاده از های پژوهش، پژوهشی کاربردی و از نوع پژوهش این
ای ها و اطلاعات، از روش کتابخانهآوری دادهرویدادی )از طریق اطلاعات گذشته( است. در این پژوهش برای جمعرویکرد پس
های های مالی حسابرسی شده، یادداشتهای اطلاعاتی سازمان بورس اوراق بهادار تهران، صورتشود. از بانکاستفاده می

در  شدهپذیرفتههای ستفاده شده است. جامعه آماری تحقیق عبارت است از کلیه شرکتآورد نوین اتوضیحی و نرم افزارهای ره
شرکت انتخاب شدند.  17بورس اوراق بهادار تهران در نظر گرفته شده است. نمونه آماری به روش حذفی سیستماتیک به تعداد 

واسطه  هایشرکتماه نداشته باشد و جزء  7تغییر سال مالی نداده و وقفه عملیاتی بیش از  3191تا  3191های شرکت بین سال
های ترکیبی استفاده های تحقیق از مدل رگرسیون خطی با استفاده از دادهتحلیل آزمون فرضیهگری مالی نباشند. برای تجزیه و 

انجام شده است. لذا پژوهش با هدف بررسی  9EViewsروش آزمون فرضیات در مطالعه حاضر با استفاده از نرم افزار  .خواهد شد
 :باشدمیحسابرسی دارای متغیر و مدل زیر  الزحمهحقا ب مدیرههیئتی تصدی حسابرس و دانش مالی اعضای رابطه بین دوره

𝐿𝑁𝐴𝐹𝐸𝐸𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝐸𝑂𝑇𝑖𝑡 + 𝛽2𝐴𝑈𝐷𝐼𝑇𝑖𝑡 + 𝛽3𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛽4𝐿𝑒𝑣𝑖𝑡 + 𝜀                    (1) 

 
𝐿𝑁𝐴𝐹𝐸𝐸it:و  2؛ راچانا8532و همکاران،  1حسابرسی )هوانگ الزحمهحقحسابرسی: برابر است با لگاریتم طبیعی  الزحمهحق

 (.8537همکاران )

𝐴𝑈𝐷𝐼𝑇it : ی که حسابرس، حسابرسی شرکت را بر عهده داشته است. هایسالدوره تصدی حسابرس: برابر است با تعداد

 در نظر گرفته شده است.  3191برای اندازه گیری این متغیر سال پایه 

𝐶𝐸𝑂𝑇it : ژوهش حداقل مدرک تحصیلی کارشناسی در رشته های مالی به عنوان مدیران : در این پمدیرههیئتدانش مالی

شرکت حداقل مدرک تحصیلی کارشناسی در رشته های  مدیرههیئتراین اگر اعضای ؛ دارای دانش مالی در نظر گرفته شده اند. بن

 .و در غیر این صورت صفر می گیرد 3مالی را داشته باشد عدد 
𝑆𝑖𝑧𝑒itبرابر است با لگاریتم طبیعی مجموع دارایی های شرکت. : اندازه شرکت  
𝐿𝑒𝑣it(.8533و همکاران،  0: اهرم مالی برابر است با نسبت بدهی ها به حقوق صاحبان سهام )لی 

 الزحمهحقبا  مدیرههیئتی تصدی و دانش مالی اعضای بین دوره اینکه، آیا با رابطه در پژوهش اساسی سوال به توجه با
  .خیر؟ یا رابطه معناداری وجود دارد حسابرسی

 

 آمار توصیفی متغیرها -6
در این قسمت به بررسی دست آورد های توصیفی در مطالعه حاضر پرداخته شده است. یافته های توصیفی شامل آماره های 
توصیفی می باشند. با توجه به این مسئله که آماره های توصیفی شامل شاخص های مرکزی و شاخص های پراکندگی می باشند 

                                                           

1 -Wilson 
2 -Mason 
3 -Huang 
4 -Rachana 
5- Lee 
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ای پراکندگی پرداخته شده است. شاخص های مرکزی میانگین، میانه و در این قسمت به بررسی شاخص های مرکزی و شاخص ه
. در ادامه به بررسی هر یک از این شاخص باشدمیو شاخص های پراکندگی شامل انحراف معیار، کشیدگی و چولگی  باشدمی... 

 ها برای تک تک متغیر های موجود در این مطالعه پرداخته شده است.
 

 فی متغیرهای پژوهش. آماره های توصی1جدول 

 کشیدگی چولگی انحراف معیار میانه میانگین متغیر

 830138/8 821812/5 110855/1 993023/3 53811/8 حسابرسی الزحمهحق

 972919/8 515025/3 881981/3 8 587137/8 دوره تصدی حسابرس

 518823/3 319772/5 292703/5 5 200871/5 مدیرههیئتدانش مالی 

 110531/3 -357885/5 199833/5 711278/1 751888/1 اندازه شرکت 

 112115/3 511118/5 321812/5 772222/5 717599/5 اهرم مالی

 
به بررسی هر یک از این   شاخص  توانمیدرباره هر یک از متغیرهای پژوهش  3به داده های موجود در جدول شماره  توجهبا 

و به بیانی دیگر پراکنش اکثریت داده  باشدمینشان دهنده پراکنش اکثریت داده ها شود که انحراف معیار ها پرداخت. مشاهده می
 .شودمی. به طور کلی در این قسمت پراکنش نرمال داده ها تایید باشدمیها در مقدار میانگین به علاوه و منهای انحراف معیار 

می کند. اگر چولگی     تغییر   +1و  -1آن بین کند. مقدار  شاخصی است که مقدار کجی را مشخص می یا چولگی ضریب کجی
با استفاده از متغیر  ر کشیدگیبرای کلیه متغیرهای پژوهش در بازه استاندارد قرار دارد. مقدا ؛ کهصفر باشد، توزیع متقارن است

Kortisus   نی یا ثبات واریانس ارزیابی برقراری پیش فرض همگنی، همسا برای .باشدمیبرای تمام متغیرهای پژوهش نیز نرمال
ها، از آزمون همسانی وایت با دو معیار فیشر و کای اسکوئر استفاده شده است. در این آزمون، فرض صفر همسانی واریانس ها در 

 خلاصه شده است. 8مقابل عدم تجانس آنها به عنوان فرض مخالف تعریف شده است. نتایج آزمون همسانی واریانس ها در جدول 

 
 آزمون همسانی واریانس ها. 2جدول 

 نتیجه آزمون سطح معنادری آماره آزمون نوع آزمون

 پذیرش فرض همسانی واریانس ها 545555 84357227 فیشر

 پذیرش فرض همسانی واریانس ها 545555 87401231 کای اسکوئر

 
 که: شودمیدر ارتباط با آزمون وایت ملاحظه  8بر مبنای نتایج خلاصه شده در جدول شماره 

 و سطح آزمون متناظر با آن تقریب برابر با صفر بوده است. 84357227آماره آزمون فیشر برابر 

 و سطح معنی دار متناظر تقریبا برابر صفر بوده است. 87401231آماره آزمون کای اسکوئر برابر 
درصد  90بنابراین در سطح ؛ ه استدرصد بود 0با توجه به اینکه سطح آزمون در هر دو آزمون فیشر و کای اسکوئر کمتر از 

فرض صفر مبنی بر ثبات، همسانی یا برابری واریانس ها را به عنوان یکی دیگر از پیش فرض های استفاده از  توانمیاطمینان 
 رگرسیون خطی مرکب را جهت تعیین ارتباط بین متغیرها پذیرفت.

 

 .بطه معناداری وجود داردحسابرسی را الزحمهحقبین دوره تصدی حسابرس و  فرضیه اول:

با توجه به اینکه داده های پژوهش حاضر داده های ترکیبی است، در این نوع داده ها به منظور انتخاب بین روش داده های 
 . باشدمی 1لیمر استفاده شده است. خلاصه نتایج این آزمون به شرح جدول  Fتابلویی و تلفیقی از آزمون 

 
 لیمر F. نتایج آزمون 3جدول 

 درجه آزادی مقدارمعنی داری F  آماره  
 نتیجه آزمون

032187/3 5528/5 10 

 
. در روش داده های شودمیاست، در نتیجه روش داده های تابلویی پذیرفته  50/5با توجه به مقدار معنی داری که کوچکتر از 

 هاسمن استفاده شده است.تابلویی جهت انتخاب بین روش اثرات ثابت و اثرات تصادفی از آزمون 
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 . نتایج آزمون هاسمن4جدول 

Prob Statistic Statistic Test 

5513/5 81701/2 Cross-sechion Random 

است لذا فرض صفر مبنی بر  50/5آن کوچکتر از Prob است و مقدار5513/5آماره کای دو بدست آمده از انجام محاسبات 
 .شودمیو در نتیجه روش اثرات ثابت پذیرفته  شودمیاستفاده از روش های تصادفی رد 

 

 . نتایج تجزیه و تحلیل فرضیه اول5جدول 

 سطح معناداری tآماره  انحراف معیار ضریب متغیر

 5102/5 333802/8 572287/5 317272/5 ی تصدی حسابرسدوره

 5835/5 101210/8 523531/5 382901/5 شرکت اندازه

 8183/5 397129/3 317252/5 833339/5 اهرم مالی

 5382/5 053921/8 712217/5 021222/3 ضریب ثابت

 f: 538232/0آماره  230257/5 ضریب تعیین

 533721/5 سطح معناداری 251901/5 ضریب تعیین تعدیل شده

 199121/3دوربین واتسون: 
 

 50/5نشان داده شده است، سطح معناداری به منظور بررسی رابطه دوره تصدی حسابرس کمتر از  0همانگونه که در جدول 
 5102/5گفت. از آنجا که ضریب حاصل از آزمون برابر  توانمی، لذا باشدمی 333802/8برابر  t، از طرفی مقدار آماره باشدمی
 میزان ضریب تعیین حسابرسی رابطه معناداری وجود دارد.  الزحمهحقی تصدی حسابرس و گفت که بین دوره توانمی، لذا باشدمی

R2 الزحمهحقواحد از تغییرات  02/23و این بدان معنی است که تغییر دوره تصدی حسابرس توانسته است  است 230257/5برابر 
 عدم وجود خود همبستگی بین جزء خطاها می باشد.  مقدار دوربین واتسون حاصل از آزمون نشان دهنده  .حسابرسی را توضیح دهد

 .حسابرسی رابطه معناداری وجود دارد الزحمهحقی تصدی حسابرس و گفت که بین دوره توانمیلذا 
 

 .ی وجود داردحسابرسی رابطه معنادار الزحمهحقو  مدیرههیئتبین دانش مالی اعضای  فرضیه دوم:
 لیمر F. نتایج آزمون 6جدول 

 درجه آزادی مقدارمعنی داری F  آماره
 نتیجه آزمون

292331/3 5592/5 10 

 
. در روش داده های تابلویی جهت شودمیاست، در نتیجه روش داده های تابلویی پذیرفته  50/5با توجه به مقدار معنی داری که کوچکتر از 

 ثابت و اثرات تصادفی از آزمون هاسمن استفاده شده است.انتخاب بین روش اثرات 
 

 . نتایج آزمون هاسمن7جدول 

Prob Statistic Statistic Test 

5592/5 31088/2 Cross-sechion Random 

 
است لذا فرض صفر مبنی بر  50/5آن کوچکتر از Prob است و مقدار5592/5آماره کای دو بدست آمده از انجام محاسبات 

 .شودمیو در نتیجه روش اثرات ثابت پذیرفته  شودمیاستفاده از روش های تصادفی رد 
 

 . نتایج تجزیه و تحلیل فرضیه دوم8جدول 

 سطح معناداری tآماره  انحراف معیار ضریب متغیر

 5211/5 995358/3 587085/5 508112/5 مدیرههیئتدانش مالی اعضای 

 5182/5 321011/8 523311/5 833917/5 شرکت اندازه

 8101/5 598003/3 317980/5 391155/5 اهرم مالی

 5511/5 975192/8 723532/5 291987/3 ضریب ثابت
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 f: 227293/0آماره  232039/5 ضریب تعیین

 512809/5 سطح معناداری 257707/5 ضریب تعیین تعدیل شده

 192171/3واتسون: دوربین 
 

کمتر از  مدیرههیئتنشان داده شده است، سطح معناداری به منظور بررسی رابطه دانش مالی اعضای  0همانگونه که در جدول 
 5211/5گفت. از آنجا که ضریب حاصل از آزمون برابر  توانمی، لذا باشدمی 995358/3برابر  t، از طرفی مقدار آماره باشدمی 50/5
میزان ضریب حسابرسی رابطه معناداری وجود دارد.  الزحمهحقبا  مدیرههیئتگفت که بین دانش مالی اعضای  توانمی، لذا باشدمی

واحد از  20/23توانسته است  مدیرههیئتو این بدان معنی است که تغییر دانش مالی اعضای  است 232039/5برابر R2 تعیین 
عدم وجود خود همبستگی بین مقدار دوربین واتسون حاصل از آزمون نشان دهنده  .حسابرسی را توضیح دهد الزحمهحقتغییرات 

حسابرسی رابطه معناداری وجود  الزحمهحقو  مدیرههیئتگفت که بین دانش مالی اعضای  توانمیلذا  می باشد.   جزء خطاها 
 .دارد

 

 بحث و نتیجه گیری -7
حسابرسی  الزحمهحقبا  مدیرههیئتی تصدی حسابرس و دانش مالی اعضای بررسی رابطه بین دورههدف از انجام پژوهش، 

در بورس اوراق بهادار تهران در نظر گرفته شد. با  شدهپذیرفته هایشرکتاست. به منظور دستیابی به این هدف، جامعه آماری 
انتخاب شد. سپس به منظور  3191-3191در بازه زمانی شرکت به عنوان حجم نمونه  17استفاده از روش حذفی سیستماتیک 

و سطح معناداری، معناداری  tبررسی اهداف پژوهش مدل رگرسیونی به روش داده های تابلویی برآورد گردید. با استفاده از آماره 
نتایج نشان دهنده رابطه . باشدمیضرایب برآوردی متغیرها مورد بررسی قرار گرفت که نتایج حاکی از معناداری ضرایب برآوردی 

به عبارت دیگر نتایج حاصل از ؛ حسابرسی است الزحمهحقبا  مدیرههیئتی تصدی حسابرس و دانش مالی اعضای بین دوره
حسابرسی رابطه  الزحمهحقی تصدی حسابرس و پژوهش نشان داد که سطح معناداری برای فرضیه اول مبنی بر بین دوره

گفت که فرضیه اول مورد تایید است. از طرفی نتایج حاصل از پژوهش  توانمی، لذا باشدمی50/5از  معناداری وجود دارد، کمتر
حسابرسی رابطه معناداری وجود دارد، به علت  الزحمهحقو  مدیرههیئتنشان داد که فرضیه دوم مبنی بر بین دانش مالی اعضای 

(، ون و 3192نتایج حاصل از پژوهش با مطالعه فراهانی و همکاران ). باشدمیمورد تایید  50/5داشتن سطح معناداری کمتر از 
 .باشدمی( همسو 8539(، سینق و همکاران )8537همکاران )

 

 پیشنهادات تحقیق -8
 مدیرههیئتآنان نسبت به دانش مالی آن ها و اعضای  الزحمهحقبه منظور بهبود عملکرد حسابرسان،  شودمیپیشنهاد  -

 متناسب سازی شود. 

خود، از افراد خبره و دارای تجربه و دانش مالی  مدیرههیئتکه شرکت ها جهت بهبود عملکرد اعضای  شودمیپیشنهاد  -
 کافی استفاده نمایند. 

حسابرسان در طی پژوهش های آتی مورد بررسی  الزحمهحقشود که در روابطه بین تخصص حسابرسان با پیشنهاد می -
 قرار گیرد.

 

 منابع

 الزحمهحق(. بررسی تاثیر ریسک با وضعیت مالیاتی شرکت بر 3192ید؛ گل محمدی شورکی، مجتبی )پورحیدری، ام -
 . 153-132، صص 1، شماره 88، دوره 1حسابرسی، فصلنامه علمی پژوهشی بررسی های حسابداری و حسابرسی، مقاله 

 هایشرکتحسابرسی در  الزحمهحقی و (. رابطه بین کیفیت گزارش حسابرس3193داروغه حضرتی، فاطمه، پهلوان، زهرا، ) -
 .32در بورس اوراق بهادار، فصلنامه مدیریت حسابداری، شماره  شدهپذیرفته

 .30(. حاکمیت شرکتی از دیدگاه اسلامی، مجله مدیریت اسلام، 3195دهدشتی، شاهرخ و عبدالعلی، حامد. ) -
ی الزحمهی بین حق(. رابطه3193محسن، )سجادی، حسین، رشیدی، محسن، ابوبکری، عبدالرحمن، شیرعلی زاده،  -

 .02-19، صص 31، فصلنامه پژوهش های تجربی حسابداری، سال پنجم، شماره مدیرههیئتحسابرسی و پاداش 
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 الزحمهحق(. بررسی تاثیر بیش اعتمادی مدیران بر 3190شعبان زاده، مهدی، کلهر، کورش، نیکبخت، محمد رضا، ) -
، 8در بورس اوراق بهادار تهران، فصلنامه مطالعات مدیریت و حسابداری، دوره  شدههپذیرفت هایشرکتحسابرسی در 

 .329-313، صص 3شماره
حسابرسی با  الزحمهحق(. بررسی رابطه بین توانایی مدیران و 3197شیخی نژاد، ایمان، زینالی، مهدی، شالچی، افشین ) -

در بورس اوراق بهادار تهران، اولین  شدهپذیرفته هایتشرکتاکید بر نوع گزارش حسابرسی و دوره تصدی حسابرس در 
 کنفرانس ملی نقش حسابداری، اقتصاد و مدیریت.

 بر حسابرس صنعت در تخصص و تصدی دوره تعدیلی نقش (. بررسی3192فراهانی، الهه، کیائی، علی، حاجیها، زهره ) -
 در بورس اوراق بهادار تهران، چهارمین شدهپذیرفته هایشرکتحسابرسی در خدمات گذاری قیمت و مدیریتی توانایی ارتباط

 جهانی. و ای منطقه بازاریابی بر تاکید با اقتصاد و مدیریت، حسابداری در ملی کنفرانس
(. رابطه بین دوره تصدی حسابرسی و صرف ریسک سهام در بورس اوراق بهادار تهران، 3198قایدی، سعید، جوکار، ایمان، ) -

 ابداری، مدیریت مالی و سرمایه گذاری.دومین کنفرانس ملی حس
(. رابطه بین دوره تصدی حسابرس و اقلام تعهدی 3193کاشانی پور، محمد، مران جوری، مهدی، مشعشعی، محمد ) -

 اختیاری، دهمین همایش ملی حسابداری ایران.
 الزحمهحقمدیر عامل با (. بررسی رابطه بین دوره تصدی و دانش مالی 3197لاری دشت بیاض، محمود، اورادی، جواد، ) -

 . 358-23، صص 3، شماره 82حسابرسی، مجله بررسی های حسابداری و حسابرسی، دوره 
حسابرس صورت های مالی، مجله پژوهش  الزحمهحق(. آزمون عوامل موثر بر3129نیکبخت، محمدرضا، تنانی، محسن، ) -

 .318-333(، صص 2، سال دوم، شماره دوم، شماره پیاپی )29های حسابداری مالی تابستان 
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 یو علوم اقتصاد یپژوهش در حسابدار یتخصص یفصلنامه علم

 ، جلد دو1991(، زمستان )دی( 9)پیاپی  4سال سوم، شماره 

 

 و یحسابرس تیفیافشاء اطلاعات بر ک تأثیر یبررس

 گذارانهیسرما یریگمیتصم

     

 3یرضا پناه، *2یمحمدرضائ دی، وح1خوش کار نیفرز
   

 21875کد مقاله: 

 
 

 یدهـچک
 

اتکا  هاکتشرراهبران  یو به موقع بودن اطلاعات افشاء شده از سو تیفیک ت،یبر کم ،گیریتصمیم یبرا گذارانسرمایه
راهکار  کیدر آن به عنوان  شدهارائهاطلاعات  یافشا تیفیو ک یمال هایصورت تیراستا موضوع شفاف نی. در اکنندمی
 ترینمهماز  یکی، هاشرکتو به موقع توسط  حیو ارائه اطلاعات صح یتاطلاعا تیقرار گرفته است. شفاف موردتوجه یعمل

 تیفیاطلاعات و ک یافشا نیتا رابطه ب میبر آن شد روازاینکاراست.  هیبازار سرما کیبه  یابیدر خصوص دست مؤثرعوامل 
شده در  رفتهیشرکت پذ 751 یهابر اساس داده قیتحق نیا هاییافته. میابیرا ب رانیمد گیریتصمیم نیو همچن یحسابرس

 یفیاز آمار توص یابخش ابتدا خلاصه نیشدند در ا یآورجمع 7131تا  7131 یبورس اوراق بهادار تهران در بازه زمان
 یدر قالب آمار استنباط قیتحق یهاپرداخته شد و مدل یبه ارائه آمار استنباط زینشان داده شد. در ادامه ن قیتحق یرهایمتغ

اثرات  یپانل با الگو یهاداده ونیاز روش رگرس قیتحق یآزمون الگو ی. در مطالعه حاضر براگرفت قرار یمورد بررس
 گیریتصمیم چنینهمو  یحسابرس تیفیاطلاعات بر ک یافشا تیفیبرآورد مدل نشان داد که ک جیت استفاده شد. نتاثاب
 دارد. یمعنادار و مثبت تأثیرحجم معاملات  شیافزا یعنی رانیمد

 

 گیریتصمیم ،یحسابرس تیفیاطلاعات، ک یافشا یدی:ـان کلـواژگ

 

                                                           

 .یرانا ساوه، ناصرخسرو، عالی آموزش موسسه مدیریت، و حسابداری گروه مدرس -1

)مسئول مکاتبات(  ایران ساوه، ناصرخسرو، عالی آموزش موسسه حسابداری، رشته ارشد کارشناسی دانشجوی -5
mohammadrezaee.v@hnkh.ac.ir 

 ایران ساوه، ناصرخسرو، عالی آموزش موسسه ،حسابرسی رشته ارشد کارشناسی دانشجوی -1
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 مقدمه -1
. بر اساس کنندمی تأمینیک شرکت را  اعتباردهندگانو  گذارانسرمایهاز اطلاعات مورد نیاز  یاعمدهمالی بخش  هایصورت

مالی امری لازم و  هایصورتمالی، نقش حسابرسان نیز نقش حیاتی است. حسابرسی  هایصورتچنین سطح اعتمادی به 
فراهم کند که  اعتباردهندگانو  گذارانسرمایهای این اطمینان را بر تواندمیمالی حسابرسی شده  هایصورتاست، زیرا  یضرور

ارزش افزوده برای شرکت به  تواندمیمالی  هایصورتبنابراین حسابرسی ؛ گیردمیقرار  هاآندر اختیار  اتکاقابلاطلاعاتی معتبر و 
موقع بودن اطلاعات افشاء شده از ، بر کمیت، کیفیت و به گیریتصمیمبرای  گذارانسرمایه(. 7131وجود بیاورد. )واعظ و همکاران، 

در آن به  شدهارائهمالی و کیفیت افشای اطلاعات  هایصورت. در این راستا موضوع شفافیت کنندمیاتکا  هاشرکتسوی راهبران 
از  ، یکیهاشرکتقرار گرفته است. شفافیت اطلاعاتی و ارائه اطلاعات صحیح و به موقع توسط  موردتوجهعنوان یک راهکار عملی 

به عنوان یکی از ابزارهای  توانمیدر خصوص دستیابی به یک بازار سرمایه کاراست. اطلاعات شفاف را  مؤثرعوامل  ترینمهم
آگاهانه و ایفای  هایتصمیمایفای مسئولیت پاسخگویی مدیران دانست. هرچه انتشار اطلاعات در جوامع بیشتر باشد، امکان اتخاذ 

بنابراین یکی از الزامات رشد و توسعه اقتصادی ؛ شودمیچگونگی تحصیل و مصرف منابع، بیشتر  مسئولیت پاسخگویی در مورد
 دسترسی ذینفعان به اطلاعات شفاف و باکیفیت است.

 

 مسئلهبیان  -2
 بوده سود تقسیم و گذاریسرمایه هایتصمیم به معطوف غالباً مالی حوزه هایپژوهش میلادی، 7321 از پیش هایسال در

مالی را به مجموعه مطالعات حوزه مالی وارد نمودند. تمرکز  تأمین هایتصمیممودیگلیانی و میلر، پژوهش در زمینه  .ستا
است که واحدهای تجاری باید چه میزان از سرمایه خود را از طریق ابزارهای بدهی و چه  سؤالاخیر بر پاسخ به این  هایپژوهش

ساختار سرمایه شرکت  کنندهتعیینمالی  تأمین هایتصمیم، تردقیقکنند. به عبارت  تأمینه، میزان از طریق انتشار اوراق مالکان
از اهمیت حیاتی برخوردار است. اقتصاد بسیاری از کشورها در کنترل  اتکاقابلدر دنیای صنعتی امروز وجود اطلاعات مالی  هستند.
که  گذارانسرمایه. اندکرده تأمین گذارسرمایه هامیلیوند را از سهام بزرگی قرار دارد که سرمایه مورد نیاز خو هایشرکت

 هاشرکتمالی سالیانه یا فصلی که توسط  هایصورتبا توجه به  انددادهسهامی قرار  هایشرکتخود را در اختیار  اندازهایپس
(، اطلاعات 7132)حاجیها و قانع،  کنندیمشده خود اطمینان حاصل  گذاریسرمایهوجوه  مؤثراز استفاده درست و  یابدمیانتشار 

کیفی لازم برخوردار باشد. یکی از  هایویژگیاست که از  مؤثرمفید و  کنندگاناستفادهمالی زمانی برای  هایصورتمنعکس در 
ملات و سایر و اتکاست که آثار مالی معا اعتمادقابلکیفی اطلاعات مالی، قابلیت اعتماد است. اطلاعات مالی زمانی  هایویژگی

 باشد. تأییدقابلمعتبر و  هاگیریاندازهشده و نتایج  گیریاندازه طرفانهبی ایگونهبهرویدادهای مالی 
 
 مبانی نظری پژوهش -3

. گیرندمی، تصمیم یرمالیغاقتصادی، مالی و  هایگزارشبر اساس اطلاعات منتشر شده در  اعتباردهندگانو  گذارانسرمایه
مانند اطلاعات کارکنان، عملکرد  غیرمالیشان، علاوه بر اطلاعات مالی، اطلاعات هایتصمیمدر  اعتباردهندگانو  نگذاراسرمایه

شدن اطلاعات، اطلاعات مالی و  ترشفافند برای توانمی. مدیران دهندمیو دارایی نامشهود را دخالت  محیطیزیستاجتماعی و 
(. 7131داوطلبانه از طریق گزارشگری مالی، افشاء کنند. )بشیری منش و همکاران،  طوربهاقتصادی شرکت را  هایواقعیت غیرمالی

نیاز به برخی از مکانیزم های اعتبار بخشی  هاآن، بنابراین سودمند هستندمدیران همواره به دنبال ارائه و افشای اطلاعات خصوصی 
 (.5171احمدی و بوری، دارند. کیفیت بالای حسابرسی یکی از این مکانیزم ها می باشد )

کیفیت حسابرسی  هایویژگیگذار باشد،  تأثیرها بر سطح افشای اختیاری اطلاعات در شرکت تواندمیاز جمله عواملی که 
مالی، عملکرد مشترکی از اطلاعات  هایصورتکه کیفیت اطلاعات  کنندمی( این موضوع را مطرح 5112است. لی و همکاران )

بنابراین محتوای گزارش سالانه، صرفاً توسط حسابرسان ؛ ریت از یک سو و فرایند حسابرسی از سوی دیگر استتوسط مدی شدهارائه
مالی  هایصورت( بیان می دارند که 5172نیز می پذیرد. مارتینز و همکاران ) تأثیر هاآنمورد حسابرسی قرار نگرفته، بلکه از 

کرده و از سوی  تأییددر بازارهای مالی را  گذارانسرمایهاعتماد « 71بیگ »شده توسط حسابرسان مصطلح به  تأییدحسابرسی و 
 دیگر باعث افزایش کیفیت و کمیت اطلاعات افشا شده خواهند شد.

دارد. اصل افشاء ایجاب می کند که کلیه  تأثیراصل افشاء یکی از اصول حسابداری است که بر کلیه جوانب گزارشگری مالی 
ت مربوط به رویدادها و فعالیت های مالی واحد تجاری به شکل مناسب و کامل گزارش شود. بر اساس این با اهمی هایواقعیت
قابل  ایگونهبهمالی اساسی باید حاوی تمامی اطلاعات با اهمیت، مربوط و به موقع باشد و این نوع اطلاعات  هایصورتاصل، 

برای استفاده کنندگان را فراهم سازد. از سوی دیگر، اطلاعاتی که  آگاهانه فهم و به ورت کامل ارائه شود تا امکان اتخاذ تصمیمات
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مالی را فراهم سازد.  هایصورتباشد که موجبات سردرگمی استفاده کنندگان  ایگونهبهنباید از لحاظ کمیت و کیفیت  شودمیارائه 
 (.7131)خواجوی و ممتازیان، 

 

 پیشینه پژوهش -4
( در تحقیقی به این نتیجه رسیدند که افزایش در کیفیت افشاء، سرعت تعدیل ساختار سرمایه را به 7132افلاطونی و نیکبخت )

 معناداری بر سرعت تعدیل ساختار سرمایه ندارد. تأثیرصورت معناداری افزایش می دهد. از طرفی افزایش در کیفیت اقلام تعهدی، 
بر مربوط بودن ارزش سود  هاشرکتابلیت اتکای اطلاع رسانی ( به این نتیجه رسیدند که ق7132پاک مرام و عنایتی )

بر مربوط بودن ارزش  هاشرکتندارد. این درحالی است که به موقع بودن اطلاع رسانی  تأثیرحسابداری طبق مدل قیمت و بازده، 
هام بر ارزش بازار سهام، مستقیم دارد. همچنین، نوع حسابرس و ارزش دفتری س تأثیرسود حسابداری طبق مدل قیمت و بازده، 

 معکوس و معنی داری دارد. تأثیرمستقیم و معنادار و اندازه شرکت بر ارزش بازار سهام،  تأثیر
 هاییافتهکیفیت افشای اطلاعات مالی بر بازده جاری و آتی سهام پرداختند و  تأثیر( به بررسی 7131خواجوی و ممتازیان )

 مثبتی دارد. تأثیر هاشرکتء بر بازده جاری و آتی سهام بیانگر این است که کیفیت افشا هاآن
در ارزش گذاری  مؤثر( به این نتیجه رسیدند که سود هر سهم و ارزش دفتری هر سهم از عوامل 7131ولی پور و همکاران )

افزایش سطح افشای موجود در بورس اوراق بهادار تهران در دوره مطالعه هستند. سایر نتایج حاکی از آن است که با  هایشرکت
اختیاری، مربوط بودن و محتوای اطلاعاتی ارزش دفتری هر سهم افزایش یافته است. از طرفی محتوای اطلاعاتی سود هر سهم در 

 تمام سطوح افشای اختیاری اطلاعات یکسان بوده است.
 ریاست که داشت بیان نتایج. تندپرداخ داوطلبانه افشای و شرکتی حاکمیت بین رابطه بررسی به( 5171) الموتاوا و الفرح

 با مثبت ای رابطه دولتی مالکیت حالیکه در. دارند داوطلبانه افشای با منفی ای رابطه وظایف، دوگانگی و مدیره هیات اندازه متقابل،
 حضور و حسابرسی کمیته فوجود مدیره هیات در خانواده اعضای موظف، غیر مدیران نسبت مقابلف در. دارد داوطلبانه افشای
 .دارند داوطلبانه افشای های رویه بر دار معنی فاقد تأثیر مدیره هیات در حاکم خانواده

 صنعت در تخصص و حسابرس اعتبار) حسابرسی کیفیت های وسژگی برخی تأثیر بررسی به( 5171) بوری و احمدی
 53 از ای نمونه طریق از پانل های داده حلیلت و تجزیه با. پرداختند سالیانه هایگزارش در داوطلبانه افشای سطح بر( حسابرس

 و حسابرس صنعت در تخصص که بود این نشانگر نتایح 5177 تا 5113 دوره در تونس بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکت
 .بخشد می بهبود را داوطلبانه افشای سطح حسابرس، اعتبار

 تجربی نتایج. پرداختند شرکت شفافیت و داوطلبانه افشای و نهادی مالکیت بین رابطه بررسی به( 5171) همکاران و الدیفتار
 میان در. دارند شفافیت و داوطلبانه افشای بر داری معنی مثبت اثرات خارجی، مالکیت و نهادی مالکیت که بود موضوع این نشانگر

 شفافیت و داوطلبانه افشای بر مثبتی یرتأث شرکت، اندازه تنها بود، گرفته قرار بررسی مورد تحقیق در که شرکتی ویژگی چهار
 .داشت

 بیگ» به مصطلح حسابرسان توسط شده تأیید و حسابرسی مالی هایصورت که دارند می بیان( 5172) همکاران و مارتینز
 شده افشا اطلاعات کمیت و کیفیت افزایش باعث دیگر سوی از و کرده تقویت را مالی بازارهای در گذارانسرمایه اعتماد ،«71

 .شد خواهند
( به بررسی رابطه میان افشاء اختیاری، عدم تقارن اطلاعاتی و کیفیت نظام راهبردی شرکت پرداختند. 5172آلوس و همکاران )

 .یابدمیآنان دریافتند که با افزایش افشای اختیاری، عدم تقارن اطلاعاتی کاهش و کیفیت نظام راهبری شرکتی افزایش 
 هایتصمیمبرای اتخاذ  گذارانسرمایهشگری مالی و ارائه کامل اطلاعات در راستای استفاده بهینه با افزایش کیفیت گزار

 (.5172. )چن و لایو، یابدمیمناسب و مفید، هزینه سرمایه کاهش 
 همچنین و خود شرکت افزایش برای هاشرکت داد می نشان که آوردند فراهم شواهدی( 5171) همکاران و ریشنان بالاک

 .کنندمی تر کیفیت با افشاء به اقدام مالی تأمین های هزینه شکاه
( در پژوهشی در بازار سرمایه تایوان به این نتیجه رسیدند که سود و ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام 5171هسین لی و هو )

سط موسسات کوچک یی هستند که توهاشرکتیی که توسط چهار موسسه برتر حسابرسی می شوند تغییر پذیرتر از هاشرکت
یی که توسط چهار موسسه برتر حسابرسی می شوند، بسیار مربوطتر و دارای ارزش هاشرکتحسابرسی می شوند. بار ارزشی سود در 

 یی است که توسط موسسات کوچک، حسابرسی می شوند.هاشرکتپیش بینی کنندگی بیشتری نسبت به 
 

 فرضیات پژوهش -4
 "معناداری دارد. تأثیر حسابرسی کیفیت بر اطلاعات افشاء کیفیت"ت از فرضیه اول این پژوهش عبارت اس
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 "معناداری دارد. تأثیر گذارانسرمایه گیریتصمیم بر اطلاعات افشاء کیفیت"فرضیه دوم این پژوهش عبارت است از 
 روش تحقیق:

 ث هدف کاربردی است.های مقطعی است و از حیهمبستگی مبتنی بر تحلیل داده-تحقیق حاضر از نوع توصیفی
 و SPSS افزاربرای جمع آوری داده ها از سایت ها و نرم ؛ ومی باشد 7131-7131 هایسالقلمرو زمانی پژوهش بین 

Eviews .بهره برده ایم 
 

 جامعه و نمونه آماری -5
پذیرفته  هایشرکت. از بین دهندمیپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران جامعه آماری این تحقیق را تشکیل  هایشرکت

و بانکها به سبب ماهیت خاص فعالیتشان حذف شده اند. در این  گذاریسرمایه هایشرکتشده در بورس اوراق بهادار تهران، 
 تحقیق شرکتهایی مدنظر قرار خواهند گرفت که:

 در بورس حضور داشته باشند. 7131تا  7131از سال  -

 تم شود.به پایان اسفند خ هاآنسال مالی  -

 تغییر سال مالی نداده باشد. 7131تا  7131 هایسالشرکت بین  -

 فعالیت مستمر داشته باشد. 7131تا  7131 هایسالشرکت بین  -

 روز معاملاتی داشته باشد. 11شرکت حداقل در هر سال  -

 و بانکها نباشد. گذاریسرمایه هایشرکتجزء  -

 سودده باشد. 7131تا  7131 هایسالشرکت بین  -
 
 تجزیه و تحلیل اطلاعات -6

 کرد، مشخص را خود تحقیق روش اینکه از پس پژوهشگر. دارد اختصاص تحقیق هاییافته تحلیل و تجزیه ارائه به بخش این
 هایداده دارد، سازگاری ... و متغیرها نوع تحقیق، روش با که مناسب آماری تکنیکهای از گیریبهره با که است آن نوبت اکنون

 ،اندکرده هدایت تحقیق در را او مرحله این تا که را فرضیه هایی نهایت، در و نمایند تحلیل و تجزیه و دسته بندی را شده گردآوری
فصل با  نیدر ا بیابد تحقیق پرسش برای حلی راه یا پاسخ بتواند سرانجام و کند روشن را هاآن تکلیف و دهد قرار آزمون بوته در

 دوره در تهران بهادار اوراق بورس در شدهرفتهیپذ شرکت 751 شامل که قیتحق یآمار نمونه از شدهیآورجمع یهااستفاده از داده
 روش حاضر مطالعه در اتیفرض آزمون روش. رندیگیم قرار آزمون مورد قیتحق یهاهیفرض باشد،یم 7131 تیلغا 7131 یزمان

منظور کسب شناخت انجام شده است. در ادامه ابتدا به Eviewsو  SPSS رافزااز نرم یریگبهره با که باشدیم تاید پانل ونیرگرس
. سپس بر اساس گرددیارائه م قیتحق یرهایمتغ یفیاز آمار توص یاموردمطالعه، خلاصه یرهایو متغ یدرباره جامعه آمار شتریب

 .شودیحاصل پرداخته م جینتا لیوتحلهیو تجز هاهیبه گزارش آزمون فرض ق،یتحق یهاهیصورت گرفته در خصوص فرض یبندطبقه
ها وجود یا عدم وجود اثرات و همچنین ها از تحلیل پانلی کمک گرفته شده است. در این مدلبرای تجزیه و تحلیل فرضیه

وی ترین مدل انتخاب و برآورد شده است. مبنای استنباط از رها بررسی و درنهایت مناسبثابت یا تصادفی بودن اثرات در مدل
باشد فرض  12/1است بدین گونه که هرگاه مقدار احتمال یا سطح معناداری آزمون کمتر از  بوده 5مقدار احتمال یا 7سطح معناداری
 شود.اطمینان رد می %32صفر در سطح 

 

 آمار توصیفی و تحلیل آن -6-1
 توصیفی آمار نمود، خلاصه و کرده زشپردا را شده آوریجمع اطلاعات میتوان هاآن وسیلهبه که را هاییروش طورکلی،به
در  است تحقیق نمونه یا جامعه پارامترهای محاسبه آن از هدف و پردازدمی نمونه یا جامعه توصیف به صرفاً آمار نوع این. مینامند

نحراف های پراکندگی اهای مرکزی همچون میانگین و شاخصها با استفاده از شاخصداده لیوتحلهیتجزبخش آمار توصیفی، 
تفکیک هر  به قیتحقمعیار، چولگی و کشیدگی انجام پذیرفته است. در ادامه خلاصه وضعیت آمار توصیفی مربوط به متغیرهای 

 است. شدهارائه تردورافتادهی هادادهمدل پس از غربالگری و حذف 
 
 

                                                           
2-Significant Level 

3-P-value 
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 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش -1جدول 
 های کشیدگیشاخص های مرکزیشاخص نام و تعداد متغیرها

 متغیرها
علامت 
 اختصاری

 میانه میانگین تعداد
انحراف 

 معیار
 بیشینه کمینه کشیدگی چولگی

کیفیت 
 حسابرسی

Audit 

quality 
251 71/1 13/1 72/1 11/5 11/71 1111/1 75/7 

 Quality کیفیت افشا

disclousure 
251 715/11 821/18 115/78 213/1- 211/5 822/52 113/33 

 یریگتصمیم
 گذارانسرمایه

decision 

making 
251 11/71 11/71 11/1 15/1- 11/71 12/1 15/52 

 SIZE 251 11/75 12/75 11/7 12/1 22/1 11/3 75/78 اندازه شرکت

 ROA 251 78/1 75/1 57/1 12/1 12/1 15/1- 11/1 بازده دارایی ها

 نسبت

 دفتری به بازار
BM 811 21/1 12/1 12/1 75/7 11/2 12/1- 12/7 

 
اما اگر همه داده های آماری ؛ منحنی نرمال استاندارد منحنی نرمالی است که میانگین آن صفر و انحراف معیار آن یک باشد

که  شودمیمحسوب  هاآن ترینمهممیانگین  ،شده از بین شاخصهای مرکزی بیانیکسان باشند انحراف معیار برابر با یک است 
که ییآنجا از .ها استه توزیع است. میانگین شاخص مناسبی برای نشان دادن مرکزیت داد رکز ثقلدهنده نقطه تعادل و م نشان

کند. همچنین اگر ها را بیان میمیزان چولگی توزیع نرمال برابر با صفر است، چولگی نزدیک به صفر، نرمال بودن توزیع داده
ها را از مقدار نرمال نخواهد بود. شکل توزیع داده مطلقاًع متغیر تر باشد، آن توزیبزرگ 5و از  ترکوچک -5چولگی متغیری از 

ها چوله تر باشد، دادهی بزرگتوجهقابلی اندازهبهتوان حدس زد. اگر مقدار میانگین از میانه نیز می هاآنی میانگین، میانه و مقایسه
دهد. هر چه مینه و بیشینه نیز پراکندگی داده را نشان میمقدار انحراف معیار، ک به راست و در حالت برعکس چوله به چپ هستند.

ها حول میانگین متغیر متمرکزترند. پراکندگی کمتر میزان اعتماد به مقدار میانگین را افزایش مقدار انحراف معیار کمتر باشد، داده
نگین نیستند و دور از میانگین های حول میااگر انحراف معیار بزرگ باشد، داده درواقعدهد و در حالت برعکس کاهش. می

 کلی حالت است( در 1کشیدگی توزیع نرمال برابر )کشیدگی معیاری از تیزی منحنی در نقطه ماکزیمم است. همچنین  .اندپراکنده
 .برخوردارنیستند توزیع نرمال از داده ها نباشند 1 و صفر به نزدیک ترتیب به کشیدگی و چولگی چنانچه
 

 ی متغیر های تحقیق:تحلیل توصیف -6-2
 میانه و میانگین بودن مقادیر نزدیک دارد، اندکی اختلاف هاآن میانه و مشاهدات اکثر میانگین نشان می دهد که 7جدول -7

 هستند برخوردار نرمال نسبتا توزیع از داده که کند می مشخص
تر بودن میانه از میانگین درای چولگی مثبت با توجه به بزرگ گذارانسرمایه گیریتصمیمتمام متغیرهای پژوهش به جز -5

 گفت که توزیع متغیرهای یاد شده دارای چوله به راست هستند. توانمیهستند. با توجه به مثبت بودن ضریب چولگی 
است وضعیت  1همچنین ضریب کشیدگی تمامی متغیرها مثبت است که با توجه به اینکه کشیدگی توزیع نرمال برابر با -1

 .را نسبت به توزیع نرمال نشان می دهد هاآن
 نشان می دهد که این متغیر دارای بیشترین پراکندگی بوده است گذارانسرمایه گیریتصمیم( 1411انحراف معیار ) -1
بوده و  715/11ی شده برابر با ریگاندازهنمونه که از طریق شاخص منتشر شده توسط بورس  هایشرکتکیفیت افشای  -2
و -213/1بوده و چولگی و کشیدگی آن به ترتیب  115/78. انحراف معیار این متغیر برابر با باشدیم 821/18ن معادل میانه آ

مطالعه که بر اساس کیفیت اقلام تعهدی مول جونز و همکاران  مورد هایشرکت. میانگین کیفیت حسابرسی باشدیم 211/5
درصدی  71ی آن به میانه بیانگر توزیع نرمال این متغیر است. میانگین در حدود که با توجه به نزدیک 71/1محاسبه شده برابر با 

شده و همچنین انحراف معیار بالای آن نشان از تفاوت  گیریاندازهحجم معاملات  که بر اساس لگاریتم گذارانسرمایه گیریتصمیم
 طوربهدرصد بوده است که نشان می دهد  78 ،د مطالعهمور هایشرکتدارد. میانگین بازده دارایی های  گذارانسرمایهتصمیمات 

درصد نیز  11/1مورد مطالعه در طی دوره تحقیق سودده بوده اند. همچنین این میزان در بیشترین حال خود به  هایشرکتکلی 
توسط ارزش دفتری م طوربهدر خصوص نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار نیز با توجه به آمار توصیفی بدست آمده  رسیده است.

 باشدیم هاآنارزش بازار  21/1نمونه معادل  هایشرکت
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 فرضیه اول پژوهش برازش مدل -6-3 
 دارد تأثیر حسابرسی کیفیت بر اطلاعات افشاء کیفیت فرضیه اول پژوهش:

 (:یونیرگرس مدل) گیردوتحلیل مورداستفاده قرار میدر این پژوهش برای بررسی فرضیه، مدل آماری ذیل جهت تجزیه
Audit quality = α 0 + β1 Quality disclousure + β2SIZE + β3 LOSS + β4 BM + £it 

 

 انتخاب مدل -7
های ترکیبی با دو حالت کلی روبرو هستیم. در حالت اول عرض از مبدأ برای کلیه شرکتها یکسان است در انتخاب مدل داده

عرض از مبدأ برای تمام شرکتها متفاوت است که در این حالت روش پانل انتخاب   مکه در این صورت با روش پول و در حالت دو
 کنیم.لیمر استفاده می -شود. برای شناسایی دو حالت مذکور از آزمون اف می

در هر دو روش پول و پانل ضریب شیب مقداری ثابت است ولی عرض از مبدا در مدل پول ثابت و در مدل پانل متغیر است. 
های پانلی با متغیرهای توضیحی مدل های متفاوت مدلی جدید رده بندی نمود. اگر عرض از مبداتوان به دو طبقهپانل را میمدل 

گوییم الگو از نوع اثرات ثابت است. چنانچه رگرسیون، همبستگی معناداری داشته باشند )و به صورت تصادفی تعیین نشوند( می
پانلی با متغیر توضیحی مدل رگرسیون، همبستگی معناداری نداشته باشند )و به صورت عرض از مبداهای متفاوت الگوهای 

شود الگو از نوع اثرات تصادفی است. هر دو الگوی اثرات ثابت و تصادفی در طبقه برآورد پانلی قرار تصادفی تعیین شوند( گفته می
 ابتدا باید نوع الگوی برآورد مشخص شود.های آن از نوع ترکیبی است، گیرند. در برآورد یک مدل که دادهمی

 گیری آزمون لیمر به شکل زیر است:قاعده آماری تصمیم
 :𝐻0 ها با هم برابرند.تمام عرض از مبدا

 
 :𝐻1 حداقل یکی از عرض از مبداها با بقیه متفاوت است.

کنیم. ولی در صورت رد فرض صفر، باید با اده میها استفدر صورتی که فرض صفر رد نشود، از الگوی پول برای برازش داده
استفاده از آزمون هاسمن، الگوی اثرات ثابت را در مقابل الگوی اثرات تصادفی آزمون کرده و الگوی برتر را جهت برآورد مدل 

 انتخاب کنیم.
 . نتایج انتخاب مدل برای هر دو فرضیه پژوهش2جدول 

 روش اثرات
 آزمون چاو آزمون هاسمن

 یه های پژوهشفرض
 F معنی داری F معنی داری

 اول 11/1 141115 11/38 141122 ثابت
 دوم 18/8 141111 81/12 14111 ثابت

 
 ی(، همسان1111/1) باشدیم 12/1آزمون کمتر از  نیا P-Valueمقدار  کهییازآنجا مر،یل Fحاصل از آزمون  جیتوجه به نتا با

لذا لازم است برای انتخاب الگوی اثرات پانل استفاده شود.  یهادر برآورد مدل از روش دادهعرض از مبدأها رد شده و لازم است 
 جیبا توجه به نتا نیهمچنشود. مشاهده می ثابت یا اثرات تصادفی آزمون هاسمن انجام شود. نتایج آزمون هاسمن نیز در جدول

برآورد هر دو مدل  در نیبنابرا باشدیم 12/1کمتر از  زین آزمون نیا P-Valueمقدار  کهییحاصل از آزمون هاسمن، ازآنجا
 روش اثرات ثابت بکار برده شود. ستیبایم
 
 پژوهش اول برآورد رگرسیونی مدل فرضیه -7-1

 پژوهش اول فرضیه نتایج برآورد مدل -3جدول 
 متغیر وابسته: کیفیت حسابرسی

 VIF نتیجه مقدار احتمال tمقدار  مقدار ضرایب متغیر

Quality 
disclousure 

 11/5 معنی دار و مثبت 111/1 21/2 21/1

SIZE 111/1 11/1 111/1 12/7 معنی دار و مثبت 
ROA 118/1 22/5 158/1 21/7 معنی دار و مثبت 
BM 11/7 12/7 712/1 18/7 بی معنی 

C )بی معنی 14152 7422 1422 )مقدار ثابت - 
 F 14111مقدار احتمال  F 2411مقدار 

 141111 (R2) ضریب تعیین
 7438 دوربین واتسون

 142381 ضریب تعیین تعدیل شده
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که برای هر مدل رگرسیونی  و مقدار احتمال آن دارد Fها بستگی به مقدار آماره داری مدلمعنی معناداری کل مدل:

ی عدم وجود رابطه»اشد، فرض صفر مبنی بر ب 12/1شود. در صورت که مقدار احتمال برای این آماره کمتر از محاسبه می
داری مدل داری وجود دارد. فرض صفر و فرض مقابل معنیی معنیدرصد رابطه 32شود و در سطح اطمینان رد می« دارمعنی

 باشد.صورت زیر میبه
 :𝐻0 وجود ندارد. یمدل معنادار

 
 :𝐻1 دارد.وجود  یمدل معنادار

 )اندازه شرکت( SIZEو متغیر  21/1)کیفیت افشا( با ضریب  Quality disclousureکه متغیر  شودیممشاهده  1در جدول 
اما متغیر رزش دفتری به ارزش بازار در ؛ ماننددار هستند، بنابراین در جدول باقی میو همچنین متغیر بازده دارایی ها مثبت و معنی

 .شودمیجدول بی معنی است و بنابراین حذف 
همچنین شود. می برآورد مبدأ از عرض بدون مدل ، یعنیبی معنی است 22/1در مدل با ضریب  Cر مدل نشان داده شد که د

گفت که در مجموع مدل از معناداری بالایی برخوردار  توانمیدرصد  32( در سطح اطمینان 111/1) Fبا توجه با معنی داری آماره 
 است.

 

درصد از تغییرات متغیر وابسته  81/23است یعنی  2381/1شده( مدل برابر با یین )تعدیلمیزان ضریب تع ضریب تعیین:

دهنده باشد و نشانگردد میزان ضریب تعیین در حد مطلوب می)کیفیت حسابرسی( توسط متغیرهای مستقل و کنترل بیان می
 ارتباط بالا بین متغیرهای مستقل و کنترلی با متغیر وابسته است.

 

است و ازآنجاکه  38/7مقدار آماره دوربین واتسون برابر با  1با توجه به جدول : وربین واتسن)خود همبستگی(آماره د

باشد. پس دهنده عدم وجود خودهمبستگی در مدل می( نشان2/5و  2/7برآورد گردد )مابین  5اگر این آماره برای مدلی در اطراف 
 گردد.های این مدل نیز تائید میاستقلال باقیمانده

 

خطی بین متغیرهای مستقل  )عامل تورم واریانس( شاخصی برای بررسی همVIF یرمقاد(: VIFی )آماره خط همبررسی 

خطی بین متغیرهای مستقل وجود دارد. در این آزمون میزان  باشد احتمال وجود هم 71که مقدار آن بالاتر از است درصورتی
 خطی شدیدی وجود ندارد. ای مستقل همبین یک تا دو است. پس بین متغیره VIFشاخص 

 
 افشاء کیفیت تأثیر پژوهش، بررسی 7ی هدف از آزمون فرضیه: فرضیه پذیرش یا رد برای یریگمیتصم نحوه

 بیان است.صورت زیر قابلاما فرضیه آماری آزمون به بود؛ تأثیر حسابرسی کیفیت بر اطلاعات
𝐻0ندارد. تأثیر برسیحسا کیفیت بر اطلاعات افشاء : کیفیت 
𝐻1دارد. تأثیر حسابرسی کیفیت بر اطلاعات افشاء : کیفیت 

 

  
 اول هیرد و عدم رد فرض صفر فرض هیناح -1نمودار 

 
بوده  12/1کوچکتر از  کیفیت افشا ریمربوط به متغ t( آماره P-Value) یداریمعن سطح 1شده در جدول ارائه جیاساس نتا بر 

 tمی باشد این مقدار آماره  21/2برای آن برابر با  t( مثبت می باشد و مقدار آماره 21/1و ضریب آن ) دار است( یعنی معنی111/1)
افزایش  دار و مثبت است یعنیدر مدل پژوهش معنی افشا گفت کیفیت توانمی؛ بنابراین گیردمیدر ناحیه رد فرض صفر قرار 

 گردد.اول پژوهش تائید می فرضیه بنابریان شودمی هاآند مطالعه باعث افزایش کیفیت حسابرسی مور هایشرکتکیفیت افشای 
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 فرضیه دوم پژوهش برازش مدل
 دارد تأثیر گذارانسرمایه گیریتصمیم بر اطلاعات افشاء کیفیت فرضیه دوم پژوهش:

 (:یونیرگرس مدل) گیردل مورداستفاده قرار میوتحلیدر این پژوهش برای بررسی فرضیه، مدل آماری ذیل جهت تجزیه
Audit quality = α 0 + β1 decision making + β2SIZE + β3 LOSS + β4 BM + £it 

 

 
 پژوهش دوم برآورد رگرسیونی مدل فرضیه 3-2

 پژوهش دوم فرضیه نتایج برآورد مدل -4جدول 

 گذارانسرمایه گیریتصمیممتغیر وابسته: 

 VIF نتیجه مقدار احتمال tمقدار  یبمقدار ضرا متغیر

Quality 

disclousure 
 12/5 معنی دار و مثبت 111/1 12/1 51/7

SIZE 171/1 18/5 111/1 71/7 معنی دار و مثبت 

ROA 72/1 33/1 158/1 11/7 معنی دار و مثبت 

BM 21/1 22/1 111/1 22/7 معنی دار و مثبت 

C )نیبی مع 14713 7481 7417 )مقدار ثابت - 

 F 14111مقدار احتمال  F 77422مقدار 

 142182 (R2) ضریب تعیین
 7481 دوربین واتسون

 142758 ضریب تعیین تعدیل شده

 
که برای هر مدل رگرسیونی  و مقدار احتمال آن دارد Fها بستگی به مقدار آماره داری مدلمعنی معناداری کل مدل:

ی عدم وجود رابطه»باشد، فرض صفر مبنی بر  12/1ار احتمال برای این آماره کمتر از شود. در صورت که مقدمحاسبه می
داری مدل داری وجود دارد. فرض صفر و فرض مقابل معنیی معنیدرصد رابطه 32شود و در سطح اطمینان رد می« دارمعنی

 باشد.صورت زیر میبه
 :𝐻0 وجود ندارد. یمدل معنادار

 
 :𝐻1 دارد.وجود  یمدل معنادار

 )اندازه شرکت( SIZEو متغیر  51/7)کیفیت افشا( با ضریب  Quality disclousureکه متغیر  شودمیمشاهده  1در جدول 
 مانند.دار هستند، بنابراین در جدول باقی میو همچنین متغیر بازده دارایی ها متغیر ارزش دفتری به ارزش بازار مثبت و معنی

همچنین  شود.می برآورد مبدأ از عرض بدون مدل ، یعنیبی معنی است 17/7در مدل با ضریب  Cنشان داده شد که در مدل 
گفت که در مجموع مدل از معناداری بالایی برخوردار  توانمیدرصد  32( در سطح اطمینان 111/1) Fبا توجه با معنی داری آماره 

 است.

درصد از تغییرات متغیر وابسته  58/27است یعنی  2758/1شده( مدل برابر با عدیلمیزان ضریب تعیین )ت ضریب تعیین:

باشد و گردد میزان ضریب تعیین در حد مطلوب می( توسط متغیرهای مستقل و کنترل بیان میگذارانسرمایه گیریتصمیم)
 دهنده ارتباط بالا بین متغیرهای مستقل و کنترلی با متغیر وابسته است.نشان

است و ازآنجاکه  81/7مقدار آماره دوربین واتسون برابر با  1با توجه به جدول  ره دوربین واتسن )خود همبستگی(:آما

باشد. پس دهنده عدم وجود خودهمبستگی در مدل می( نشان2/5و  2/7برآورد گردد )مابین  5اگر این آماره برای مدلی در اطراف 
 گردد.ید میهای این مدل نیز تائاستقلال باقیمانده

خطی بین متغیرهای مستقل  )عامل تورم واریانس( شاخصی برای بررسی همVIF یرمقاد (:VIFی )آماره خط همبررسی 

خطی بین متغیرهای مستقل وجود دارد. در این آزمون میزان  باشد احتمال وجود هم 71که مقدار آن بالاتر از است درصورتی
 خطی شدیدی وجود ندارد. غیرهای مستقل همبین یک تا دو است. پس بین مت VIFشاخص 

 
 افشاء کیفیت تأثیر پژوهش، بررسی 5ی هدف از آزمون فرضیه :فرضیه پذیرش یا رد برای یریگمیتصم نحوه

 بیان است.صورت زیر قابلاما فرضیه آماری آزمون به بود؛ تأثیر گذارانسرمایه گیریتصمیم بر اطلاعات
𝐻0ندارد. تأثیر گذارانسرمایه گیریتصمیم بر اتاطلاع افشاء : کیفیت 
𝐻1دارد. تأثیر گذارانسرمایه گیریتصمیم بر اطلاعات افشاء : کیفیت 
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 دوم هیرد و عدم رد فرض صفر فرض هیناح -2نمودار 

 
کوچکتر  گذارانسرمایه یگیرتصمیم ریمربوط به متغ t( آماره P-Value) یداریمعن سطح 1شده در جدول ارائه جیاساس نتا بر

می باشد این  12/1برای آن برابر با  t( مثبت می باشد و مقدار آماره 51/7و ضریب آن ) دار است( یعنی معنی111/1بوده ) 12/1از 
 ت یعنیدار و مثبت اسدر مدل پژوهش معنی افشا گفت کیفیت توانمی؛ بنابراین گیردمیدر ناحیه رد فرض صفر قرار  tمقدار آماره 

 هاآنو در واقع افزایش حجم معاملات  گذارانسرمایه گیریتصمیممورد مطالعه باعث افزایش  هایشرکتافزایش کیفیت افشای 
 گردددوم پژوهش تائید می فرضیه بنابراین شودمی

 

 نتیجه تحقیق -5
اتکا  هاشرکتراهبران  اء شده از سوی، بر کمیت، کیفیت و به موقع بودن اطلاعات افشگیریتصمیمبرای  گذارانسرمایه

در آن به عنوان یک راهکار عملی  شدهارائهاطلاعات  مالی و کیفیت افشای هایصورتاین راستا موضوع شفافیت  . درکنندمی
در  ثرمؤعوامل  ترینمهم، یکی از هاشرکتو ارائه اطلاعات صحیح و به موقع توسط  قرار گرفته است. شفافیت اطلاعاتی موردتوجه

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق  751این تحقیق بر اساس داده های  هاییافته. به یک بازار سرمایه کاراست خصوص دستیابی
نشان  قیتحق یرهایمتغ یفیاز آمار توص یاابتدا خلاصه بخش نیا درجمع آوری شدند  7131تا  7131بهادار تهران در بازه زمانی 

در  .قرار گرفت یمورد بررس یدر قالب آمار استنباط قیتحقی هاپرداخته شد و مدل یبه ارائه آمار استنباط زیداده شد. در ادامه ن
. نتایج برآورد مدل نشان استفاده شدبا الگوی اثرات ثابت  پانل یهاداده ونیاز روش رگرس قیتحق یآزمون الگو یمطالعه حاضر برا

معنادار و  تأثیرمدیران یعنی افزایش حجم معاملات  گیریتصمیم چنینهمرسی و داد که کیفیت افشای اطلاعات بر کیفیت حساب
 مثبتی دارد.

 

 منابع

 ساختار تعدیل سرعت بر تعهدی اقلام کیفیت و افشاء کیفیت تأثیر بررسی» .(7132) زهرا نیکبخت افلاطونی عباس، -
 .مالی حسابداری دانش پژوهشی علمی مجله. «سرمایه

 بازار در اختیاری افشای گذاری قیمت»(. 7131) میرحسین موسوی سیدعلی، حسینی علی، رحمانی نازنین، منش بشیری -
 .55 دوره حسابرسی، و حسابداری های بررسی. «ایران سرمایه

. «سود ارزش بودن مربوط بر هاشرکت رسانی اطلاع و افشاء کیفیت تأثیر بررسی»(. 7132) انور عنایتی عسگر، مرام پاک -
 .مالی حسابداری دانش ژوهشیپ علمی مجله

 در شده پذیرفته هایشرکت گذاریسرمایه فرصت بر حسابرسی کیفیت تأثیر بررسی»(. 7132) علی قانع زهره، حاجیها -
 .حسابرسی دانش. «تهران بهادار اوراق بورس

 علمی مجله. «سهام آتی و جاری بازده بر مالی اطلاعات افشای کیفیت بررسی»(. 7131) علیرضا ممتازیان شکراله، خواجوی -
 .مالی حسابداری دانش پژوهشی

کیفیت حسابرسی بر حق الزحمه حسابرسی  تأثیر(. »7131واعظ سیدعلی، رمضان احمدی محمد، رشیدی باغی محسن ) -
 مجله علمی پژوهشی دانش حسابداری مالی.«. شرکتها

طح افشای اختیاری بر مربوط بودن ارزش س تأثیربررسی (. »7131ولی پور هاشم، طالب نیا قدرت اله، احمدی رضا ) -
 .1حسابداری مدیریت، «. پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران هایشرکتاطلاعات حسابداری در 

- Alfraih, M.M., and Almutawa, A.M. (2017). Voluntary disclosure and corporate 

govenance: empirical evidence from Kuwait. International journal of law and 

management, vol. 59. 
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 یو علوم اقتصاد یپژوهش در حسابدار یتخصص یفصلنامه علم

 ، جلد دو2991(، زمستان )دی( 9)پیاپی  4سال سوم، شماره 

 

سود در  میتقس استیبر س یمال تأمین هایروش تأثیر یبررس

 در بورس اوراق بهادار تهران شدهپذیرفته هایشرکت

     

 3، آرزو سلیمی تازه کند2نسرین نعمتی ،1فرزین خوشکار
   

 77777کد مقاله: 

 
 

 یدهـچک
 

در بورس اوراق  شدهپذیرفته هایشرکتسود در  میتقس استیبر س یمال تأمین هایروش تأثیر یبررس قیتحق نیهدف ا
 یدر بورس اوراق بهادار تهران و قلمرو زمان شدهپذیرفته هایشرکت قیتحق نیا یبهادار تهران بوده است. قلمرو مکان

م اخذ وا قیاز طر یمال تأمینانتشار سهام و  قیاز طر یمال تأمین ق،یتحق نیبوده است. در ا 0931تا  0937 نیب یهاسال
 قاتیتحق زمرهحاضر در  قیوابسته در نظر گرفته شد. تحق ریمتغ هاشرکتسود  میتقس استیمستقل س یرهایمتغ یبانک

حاضر از  قیحقروش ت رد،یو روش را مدنظر قرار گ تیبر اساس ماه قاتیانواع تحق بندیطبقهقرار دارد، چنانچه  یکاربرد
. در گرددمیمحسوب  یهمبستگ قاتیدر دستة تحق زیو از نظر روش ن قرار داشته یفیتوص قاتیتحق زمرهدر  تیلحاظ ماه

ی پژوهش از طریق هادادهاستفاده شد. در بخش  ایکتابخانهو اطلاعات، از روش  هاداده آوریجمعاین پژوهش برای 
رس اوراق بهادار های توضیحی و ماهنامه بومالی، یادداشت هایصورتنمونه با مراجعه به  هایشرکتی هاداده آوریجمع

. به منظور دیانتخاب گرد یشرکت به عنوان نمونه آمار 37تعداد  کیستماتیانجام پذیرفت. بر اساس روش حذف س
ها ابتدا است. به منظور تحلیل داده شدهگرفتهاز آمار توصیفی و استنباطی بهره  شدهیآورجمعهای توصیف و تلخیص داده

چند  ونرگرسی آزمون از سپس و برا-آزمون هاسمن و آزمون جارک مر،یل Fآزمون  انس،یوار یناهمسان هایآزمون شیپ
 قیاز طر یمال تأمیننشان داد  جی( استفاده گردیده است. نتاوزیویا افزارنرم) قیتحق هایفرضیهو رد  دییتا یبرا رهیمتغ

از  یمال تأمیندارد.  تأثیردار تهران در بورس اوراق بها شدهپذیرفته هایشرکتسود  میتقس هایسیاست بر انتشار سهام
 دارد. تأثیردر بورس اوراق بهادار تهران  شدهپذیرفته هایشرکتسود  میتقس هایسیاستبر  یاخذ وام بانک قیطر

 

 سود؛ بورس اوراق بهادار تهران میتقس استیس ؛یمال تأمین یدی:ـان کلـواژگ

 

                                                           

 ،سرو، موسسه آموزش عالی ناصر ناصر خمدیریت -مدرس گروه حسابداری - 0

 (saboha.info@yahoo.com، )سروعالی ناصر ناصر خدانشجوی کارشناسی ارشد حسابرسی، موسسه آموزش  - 2
 ،سروسی، موسسه آموزش عالی ناصر ناصر خدانشجوی کارشناسی ارشد حسابر - 9



 

11 

 

ره 
ما

 ش
م،

سو
ل 

سا
4 

ی 
یاپ

)پ
9

ی( 
)د

ن 
ستا

زم
 ،)

29
91

دو
د 

جل
 ،

 

 مقدمه -1
 نسبت تقسیمی سود تغییرات و سود تقسیم به مربوط اخبار. است سود تقسیم سیاست مالی، مدیریت در مطرح مباحث از یکی

 که هستند مهمی موضوعات جمله از نقد وجوه توزیع شدید سازی حداکثر. دارد خاص اهمیت سهامداران برای گذشته هایسال به
 واحد یک باشد. اگر داشته نظر در خود وظیفه ترینمهم عنوان به را هاآن مورد در تفکر و بررسی باید تجاری واحد هر مدیریت
 سود توزیع و دیسررس هنگام در تعهدات و دیون بازپرداخت قدرت و بوده ناموفق نقد وجوه ریزیبرنامه و سود تحصیل در تجاری
مشکی . )رفت خواهد لسؤا زیر آن فعالیت تداوم و نبوده نظر مورد اهداف به رسیدن به قادر بنابراین باشد، ندانسته را موقعبه سهام

 ،باشدیمافراد  یریگمیتصم در نهائی و اثرگذار عوامل از یکی تقسیمی سود میزان اینکه به توجه (. با0931میاوقی و همکاران،
 خواهد پررنگی نقش هاگیریتصمیم بر مؤثر عوامل میان در سود، تقسیم میزان کنندهتعیین عنوان به هاشرکت سود تقسیم سیاست
 اداره فرآیند در حاصله اطلاعات از استفاده جهت به هاشرکتمدیران  نزد موضوع این اهمیت (.0930محمدپور و همکاران، داشت )

 که است یامقوله به معطوف هاشرکت مدیران توان و توجه از بخشی رو همین از است. عملکرد آنان جدی از بازار ارزیابی و شرکت

 یمشخط یک دلایل اتخاذ یابیشهیر سود، تقسیم یمشخط از ترمهم اما ؛شودیم یاد دسو تقسیم یمشخط عنوان آن تحت از
 هاشرکت رفتار توضیح به تنهانه ،یابیریشه این آمده از بدست کنندهتعیین عوامل و دلایل زیرا است، هاشرکت طرف از سود تقسیم

و  0)سرورآوردمی فراهم حوزه این در هاآن آتی سیرم و حرکت بینیپیش برای را ابزاری بلکه ،کندمی کمک گذشته در
 (.2703همکاران،

 

 مسئلهبیان -2
با سودآوری بالا هستند.  گذاریسرمایه هایپروژه، به دنبال اجرای به منظور حداکثر کردن ارزش شرکت هاشرکتمدیران 
 تأمین، مالی داخلی تأمینمالی شامل  تأمینختلف م هایروشمالی مناسب و ارزان است.  تأمینهای سودآور، مستلزم اجرای پروژه

مالی گرانتر از  تأمین بالطبعنمایندگی و عدم تقارن اطلاعاتی و  مسئلهبه دلیل  یول مالی خارجی و یا ترکیبی از دو روش است.
جی بازار سرمایه با بیشتر تمایل به استفاده از منابع داخل شرکت دارند. شرکتی که در دسترسی به منابع خار هاشرکت، خارج

. چنین شرکتی اصطلاحاً کندمی تأمینخود را از داخل  ازیموردناز منابع مالی  یتوجهقابل، بخش مشکلات بیشتری مواجه باشد
 تأمینشرکتی که دارای محدودیت برای  رودمیانتظار  (.2707و همکاران، 2. )باکرشودمیمالی نامیده  هایمحدودیتشرکت دارای 

احتمالا  خود بکارگیرد و هایفعالیتمالی در جهت  تأمین، سود کسب شده خود را به عنوان یکی از منابع خارج شرکت است منابع از
که در  یگذارهیسرمابازده ای است که سهامداران عادی در قبال  9سود سهام. کندمی یخودداراز تقسیم این سود بین سهامداران 

کنند. هر شرکتی که در دوره جاری سود سهام پرداخت نکـند این عمل شرکت بدان افت میاز شرکت دری انددادهشرکت انجام 
شرکت را جهت پرداخت  ییتوانا تا ایجاد منفعت کند و به این ترتیب کندمی یگذارهیسرماسود را دوباره در شرکت  کهمعنی است 

 (.0931مشکی میاوقی و همکاران،سود سهام در آینده افزایش دهد)
سود  توجهقابلوجه به فرضیه محتوای اطلاعاتی یا علامت دهی، آغاز پرداخت سود سهام توسط یک شرکت و یا افزایش با ت

متفاوتی از دید سهامداران مختلف داشته باشد. پرداخت سود کم باعث کاهش عدم اطمینان  هایپیام تواندمیسهام توسط شرکت، 
آتی  سودآورینشانه توانایی  گذارانسرمایهو افزایش سود سهام از دید  شودمی شانهسرماینسبت به دریافت بازده  گذارانسرمایه

. از طرفی برخی شودمیشرکت بوده و به عنوان یک خبر خوب مبنی بر روشن بودن افق آینده شرکت از دید مدیریت تفسیر 
و رشد و توسعه و یا عدم استفاده  گذاریمایهسر هایفرصتممکن است افزایش سود سهام را نشانه در دست نبودن  گذارانسرمایه

این میان سهامدارانی هستند که  در .ها علامت مثبتی نیستدانسته و در نتیجه افزایش سود سهام از دید آن هافرصتشرکت از این 
 اندمواجهکه با محدودیت مالی  هاییشرکتاگر در  گذارانسرمایهدریافت سود نقدی است، این  گذاریسرمایههدفشان از 

اصلی تحقیق  مسئلهبنابراین ؛ (0937ایوب،  ،زارع شیبانیکنند با احتمال زیاد به هدف خود دست پیدا نخواهند کرد) گذاریسرمایه
 .باشدمیدر بورس تهران  شدهپذیرفته هایشرکتمالی بر سیاست تقسیم سود  تأمین هایروش تأثیرحاضر بررسی 

 

 مبانی نظری تحقیق-3

 مالی تأمین-3-1
 سیاسی، عوامل همچون گوناگون عوامل تأثیر تحت مالی، تأمین ترکیب پیرامون مدیران گیریتصمیم نظری، دیدگاه از

 اقتصادی کلان متغیرهای برخی از متأثر آنکه بر علاوه مالی تأمین ترکیب استراتژی تعیین لذا دارد، قرار قانونی مقررات و اقتصادی

                                                           
1. Bushra Sarwar and Ming Xiao, Muhammad Husnain, Rehana Naheed 
2. baker 
3. Dividend 
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 مالی، تأمین هزینه چون عواملی تأثیر تحت است، مالیات و بانکی نظام در تسهیلات اعطای هایسیاست بهره، نرخ تورم، همچون

 بازنگری و بدهی ایجاد طریق از منابع جذب در قراردادی هایمحدودیت با همراه هادارایی ترکیب ،هاشرکت تجاری و مالی ریسک

 هاروش تأثیر است، سهامداران ثروت کردن حداکثر مدیران، اصلی وظایف از یکی ازآنجاکه .دارد قرار بهادار اوراق بورس قوانین در

 برخوردار بسزایی اهمیت از آنان برای سهام، آتی بازده بر هاروش این از حاصل عواید مصرف نحوه و مالی تأمین ترکیب تعیین و

 و یگذارهیسرما تصمیمات همراه به لیما تأمین یهاروش ازآنجاکهبه هر ترتیب،  (.0977است )زنجیر دار و ابراهیمی راد، 
 گیریتصمیم که هاییمدل و الگوها شناسایی است، مؤثر سهامداران ثروت بر نهایت در و ارزش بر سود تقسیم هایسیاست
 مالی تأمین متفاوت اثرات پیرامون وتیامتف هاینظریه. است برخوردار سزایی به اهمیت از ،کنندمی تبعیت آن از مدیران و هاشرکت

 تصمیمات و مالی تأمین منفی رابطه وجود ها،پژوهش در حاکم باور اما؛ دارد وجود سهام بازده بر گذاریسرمایه تصمیمات و

 (.0932است )خانی و همکاران،  سهام بازده با گذاریسرمایه
 تأمینخاب ساختارهای ، انتهاشرکتمشخصات و ویژگی های ( در بررسی این موضوع که چطور 2702) 0پینو و آپوستولوس

متغیر وابسته می تواند به صورت نسبت ساختار سرمایه، به عنوان مثال اهرم  اعلام کردند کندمیرا تعیین  هاشرکتمالی و سرمایه 
و  هاشرکتممکن است در نظر گرفته شود، اما بتدریج به خصوصیات فراتر از محدوده  هاشرکتباشد. طیف وسیعی از ویژگی های 

 .(0930)ثقفی و عرب مازار یزدی،  شودمیین به خصوصیاتی همچون ویژگی های صنعت و کشور متمرکز چن هم
که به تاثیرات نهادهای قانونی توجه کردند.  0337در اواخر  2لاپرتا و همکارانش محققینی شامل طبق مقالات ارایه شده توسط

پشتیبانی گسترده ای نسبت به نقش مالیات و هزینه های  هنوز نتایج محکم و پایداری نسبت به این موضوع وجود ندارد.
گذار  تأثیربه عنوان عوامل  هاشرکتوجود دارد. فراتر از این، برخی از ویژگی های  MMورشکستگی به عنوان فرمول اصلی 

(، نشان می دهد 7092) 9فن و همکاران ، سودآوری و نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار. نتایجهاداراییشناخته شده است: نوسان 
دارد و رابطه منفی با سودآوری و نسبت ارزش  هاشرکتو اندازه  هاداراییکه انتخاب اهرم )استفاده از بدهی( رابطه مثبتی با نوسان 

کشور در سه سطح از کشورهای در حال توسعه، مطابق با شواهد  93دفتری به ارزش بازار دارد. این نتایج، از نمونه ای متشکل از 
 (.0331 ،1)راجان و زینگالس باشدمیی ایالات متحده و بیشتر شواهد اخیر بین المللی، هاشرکتارایه شده در 

می گذارند )همچون  تأثیرمالی  تأمین(، فهرستی از عواملی که بر گزینه های 0331 ،مقالات اخیر )همانند راجان و زینگالس
مالی  تأمینگوناگونی  هایروشاست که صنایع مختلف به طور معمول به  متغیرهای کشور و صنعت( را بیان کردند. این روشن

)با ترکیب های متفاوتی از بدهی و حقوق صاحبان سهام(، بنابراین اثرات هر یک از این روش ها باید در نظر گرفته شود.  کنندمی
دادی از ویژگی های کشورها را که ممکن است با علاوه بر این، مقالات مرتبط با ارتباط بین ساختارهای مالی و رشد، می توانند تع

 .(0937)هاشمی و همکاران،  مرتبط باشد را معرفی نمایند هاشرکتبررسی گزینه های مالی 
کانت و -( و مقالات متعدد ارایه شده توسط گروه بانک جهانی )دمیرگوک2702) 1(، کارلین و مایر2777فن و همکاران )

، معرفی کردند. نتایج هاشرکتهای صنعت و ل توجهی از ویژگی های کشورها را در تعامل با ویژگی(، تعداد قاب2709 ،1همکارانش
، دارای اثرات متفاوتی در کشورهای مختلف هاشرکتهای اهرم و ویژگی نشان می دهد که ماهیت ویژگی کشورها در تشریح گزینه

به سایر ویژگی ها از صراحت کمتری نسبت به مطالعات انجام  . مطالعات صورت گرفته در زمینه ویژگی های صنعت نسبتباشدمی
( پی به تاثیرات ویژه ویژگی های صنعت بردند و 2702شده برخوردار است، به طوری که مطالعات انجام شده توسط کارلین و مایر )

 که پی به این تاثیرات نبردند. (2709در مقابل مطالعات فن و همکاران )
ی هاشرکتتفاوت های قابل توجهی بین گزینه های انتخاب ساختار سرمایه مناسب در ( اعلام کردند 2707) 7چن و همکاران

مالی کوتاه مدت را ترجیح می  تأمینی چینی هاشرکتحال توسعه وجود دارد و آن این است که  ی کشورهای درهاشرکتچینی و 
باشند. نتایج حاصل از این مطالعه تجربی نشان می دهد که  چنین دارای مقادیری کمتری از بدهی های بلند مدت می دهند و هم

که به منظور تشریح ساختار  هاشرکتمالی در زمینه برخی از عوامل خاص  تأمینبرخی از دیدگاه ها نسبت به تئوری های مدرن 
ه به تفاوت های عمیق نهادی سرمایه در کشورهای غربی مرتبط هستند، به کشور چین نیز قابل انتقال می باشند. این مسئله با توج

کمک  هاشرکتبین کشور چین و کشورهای غربی، درست است. آگاهی از این عوامل، می تواند به پیش بینی ساختارهای مالی 
)چن و  به نظر می رسد که اطلاعات کمی را ارایه می دهند ،شایانی کند. مدل ترتیب هرمی همراه با نظریه اطلاعات نامتقارن

 (.2707همکاران، 

                                                           
1 Pino & Apostolus 

2 Lapreta et al 

3 Fen et al 

4 Rajan & Zingals 

5 Karlin & Mayer 

6 Demirgok-Kant et al 

7 Chen et al 
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 سیاست تقسیم سود-3-2
. است بازدهی کسب هایراه یکی از سهام سود دریافت ،باشدمی شرکت تصمیمات بهترین از یکی سود تقسیم تصمیمات

 طرف از جدید سهام انتشار و نقد وجه پرداخت و طرف یک از شرکت انباشته سود بین تعادل ایجاد توان می را سود تقسیم سیاست
 باید تجاری واحد هر مدیریت که هستند علمی موضوعات جمله از نقد وجه توزیع شیوه و سود سازی حداکثر کرد. تعریف دیگر

 و سود تحصیل در تجاری واحد یک اگر باشند. داشته نظر در را خود وظیفه بهترین عنوان به را آن مورد و تفکر و بررسی
 باشد را نداشته موقعبه سهام سود توزیع و سررسید هنگام در تعهد و دیون بازپرداخت قدرت و بوده ناموفق نقد وجوه ریزیبرنامه
 .(0939 زمانی و همکاران،)رفت  خواهد سؤال زیر آن فعالیت تداوم و نبوده نظر مورد اهداف به نیل به قادر قطعاً

 می تحقق را مدارانسها ثروت و نمودن حداکثر و سازد می ممکن را شرکت فعالیت تداوم سهامداران بین سود تقسیم سیاست
 .دارد مستقیم تأثیر انتفاعی واحد فعالیت تداوم و مالی ساختار مالی، تأمین شیوه دسترس، در نقد منابع سهامداران انتظار بر و بخشد

 مدت بلند و مدت کوتاه هایفعالیت شرکت، مالی وضعیت بر سیاست این تأثیر از آگاهی و سود تقسیم یهایروش با آشنایی
 در الخصوص علی سود تقسیم سیاست اعمال. بخشد می ارتقاء را سود تقسیم سیاست اثربخشی و کارآئی تجاری واحدهای

 و قانونی هایمحدودیت و ملاحظات درآمد، بر مالیات ،گذاریسرمایه یهافرصت سودآوری قبیل از عواملی به سهامی یهاشرکت
 گذاریسرمایه ی هافرصت یعنی باشد اندک نقد وجوه به نیاز و زیاد دینق یهاآنجری اگر که صورت دارد. بدین بستگی نقدینگی
 یهافرصت با مقایسه در نقدی وجوه هنگامی که و دهد افزایش را تقسیمی سود بایستی شرکت باشد، داشته وجود کمتر سودآور
 کمتر شرکت از سهامدار یک همس قدر ( و هر2771 ،0دهد )فردینالدوکلی می کاهش را تقسیمی سود باشد اندک گذاریسرمایه

 فرصت کاهش و مدیر رفتار بر بیشتر نظارت سهام، در تمرکز بنابراین؛ بود خواهد کمتر مدیر رفتار بر نظارت از حاصل منابع باشد
 (.0939 همکاران، و زمانی)داشت  خواهد همراه به را طلبی

؛ مشخص می کند و بنابراین بر قیمت سهام تأثیر می گذارداز طرفی، افزایش سود تقسیمی خوش بینی مدیر را درباره درآمدها 
مانند ؛ به هر طریقی روی دهد تواندمی، شودمیاما پرش در قیمت سهام که با افزایش های غیرمنتظره در سودهای تقسیمی همراه 

که آیا تصمیمات تقسیم سود  شودمی. اکنون این سؤال مطرح شودمیها حاصل اطلاعاتی درباره درآمدهای آتی که از سایر کانال
ارزش سهام را تغییر می دهد یا اینکه به سادگی سیگنالی از ارزش سهام ارائه می کند. یک جنبه مهم از اقتصاد این است که آن 

در . شودمیگروه متضاد بحث  9، بلکه سه نظر متضاد را تطبیق دهد و بنابراین در مورد سودهای تقسیمی در تنهانههمیشه  تواندمی
جناح راست گروه محافظه کاری وجود دارد که بر این باورند که افزایش سودهای تقسیمی پرداختی ارزش شرکت را افزایش می 

و در مرکز، گروه  دهد. در جناح چپ، گروه رادیکال بر این باورند که افزایش در سودهای تقسیمی ارزش شرکت را کاهش می دهد
به وسیله میلورمورسیگانی  0310تقسیم سود هیچ تفاوتی ایجاد نمی کند. گروه میانه رو در سال میانه روها قرار دارند که سیاست 

، بنیان گذاری شد. هنگامیکه آنان یک مقاله تئوریکی را منتشر کردند که نامربوطی شودمینشان داده  MMکه اغلب با اختصار 
 MM، 0310سایر ناکامی های بازار نشان می داد. با استانداردهای سیاست تقسیم سود را در ایفائی بدون مالیات، هزینه مبادله و 

چپ رادیکال بودند، زیرا در آن زمان بیشتر مردم بر این باور بودند که حتی تحت فرضیات ایده آل سازی سودهای تقسیمی افزایش 
و بحث به این مورد  شودمیتلقی  عموماً درست MMاما در حال حاضر نظریه ؛ یافته سهامداران را در وضع بهتری قرار می دهد

به سمت مرکزیت گروه  MMانتقال یافته است که آیا مالیات ها یا سایر نقص های بازار وضعیت را تغییر می دهد. در این فرآیند 
 است که برای به حساب MMچپ گراها انتقال یافته که معتقد به سود تقسیمی اندک هستند. موفقیت چپ گراها مبتنی بر نظریه 

اتکا می  0310گرفتن مالیات و هزینه انتشار اوراق بهادار تعدیل شده است، محافظه کاران هنوز با ما هستند و به مباحث و اعتقادات 
 (.0973کنند )موسوی و هنربخش، 

ی آن شرکت از تصمیمات تأمین مال گذاریسرمایهکه تصمیمات  شودمیاما دلیل عمومی تر و کلی تر از این وجود دارد، فرض 
مجزا است. در این موارد یک پروژه های خوب، پروژه ی خوب است. مهم نیست که چه کسی آن را تقبل می کند یا آن را در 

. اگر سیاست تقسیم بر ارزش شرکت اثر بگذارد آن هنوز درست است، اما نباید بر ارزش تأثیر شودمینهایت مالی چگونه تأمین 
شروع می کنیم. دربازارهای کامل سیاست تقسیم  MMتقسیم سود را با ارائه بحث اصلی نظریه دانسته باشد. بحث، درباره سیاست 

چنین بحث کردند. فرض کنید شرکت شما بر برنامه  0310در مقاله کلاسیک خود در سال  2سود ما مربوط است. میلر و مودیلیانی
به وسیله قرض گرفتن تأمین  تواندمیه مقدار از این برنامه خوذ تمرکز می کند. شما به این نتیجه رسیده اید که چ گذاریسرمایه

و شما برای برآورده ساختن مابقی آن، وجوه مورد نیاز را از سودهای انباشته تأمین کنید. هرگز پول مازاد به عنوان سود  شود
 (.0973)موسوی و هنربخش، شودمیتقسیمی به سهامداران پرداخت 

                                                           
1 Ferdinaldoki 

2 Miler & Mudiliani 
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 تحقیق هایفرضیه-4
 تأثیردر بورس اوراق بهادار تهران  شدهپذیرفته هایشرکتتقسیم سود  هایسیاستمالی بر  تأمین هایروش: لیفرضیه اص

 دارد.
 فرعی هایفرضیه

 تأثیردر بورس اوراق بهادار تهران  شدهپذیرفته هایشرکتتقسیم سود  هایسیاستبر  انتشار سهام قیاز طر یمال تأمین -
 دارد.

در بورس اوراق بهادار تهران  شدهپذیرفته هایشرکتتقسیم سود  هایسیاستبر  ذ وام بانکیمالی از طریق اخ تأمین -
 دارد. تأثیر

 

 روش تحقیق -5
 در اینکه ضمن. دارد قرار( پیمایشی و میدانی) غیرآزمایشی و توصیفی تحقیقات زمره در ماهیت لحاظ از حاضر تحقیق روش

 این ؛ واست شده برداری بهره علمی تحقیقات نشدنی جدا اجزاء عنوان به نیز میدانی و ای کتابخانه هایروش از تحقیق این فرآیند
 .است همبستگی-توصیفی ،هاداده گردآوری شیوه براساس و کاربردی هدف حسب بر تحقیق

مبانی پژوهش ، ایکتابخانه. در بخش شودمیاستفاده  ایکتابخانهو اطلاعات، از روش  هاداده آوریجمعدر این پژوهش برای 
ی هاداده آوریجمعی پژوهش از طریق هادادهو  شودمیاز کتب، مجلات تخصصی فارسی و لاتین و اینترنت گردآوری 

شت های توضیحی، گزارش هفتگی و ماهنامه بورس اوراق بهادار انجام امالی، یادد هایصورتنمونه با مراجعه به  هایشرکت
 .خواهد پذیرفت

 تا 0937 یهاسال یزمان دوره یبرا تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته هایشرکت هیکل شامل قیتحق یمطالعات جامعه
 .باشدمی 0931

که نمونه پژوهش یک نماینده مناسب از جامعه آماری موردنظر باشد، برای انتخاب نمونه از روش در این مطالعه برای این
ین منظور معیارهای زیر در نظر گرفته شده و در صورتی که یک شرکت کلیه معیارها )حذفی( استفاده شده است. برای ا 0گریغربال

 :باشدمیهای نمونه انتخاب شده است. روند انتخاب نمونه به این صورت را احراز کرده باشد به عنوان یکی از شرکت
 (127) 23/02/0931در بور س در تاریخ  شدهپذیرفتهی هاشرکتکلیه  -
 (13اند)شدهپذیرفتهدر بورس  0937از سال  که بعد هاییشرکت -
 (021) اند.که طی دوره تحقیق در حالت تعلیق بوده و یا از بورس خارج شده هاییشرکت -
 (71اند)که طی دوره تحقیق در حالت تعلیق بوده و یا از بورس خارج شده هاییشرکت -
 (07)(2هاگذاری، هلدینگ، لیزینگ و بانکگری مالی )سرمایهواسطه هایشرکت -
 (17ها به طور فعال در بورس معامله نشده است)نظر، سهام آنکه در طول دوره مورد هاییشرکت -
که  هاییشرکتخود را در زمان انجام این تحقیق ارائه نداده بودند و  0931های مالی سال که صورت هاییشرکت -

 (37) برای بدست آوردن برخی متغیرهای تحقیق کافی نبود. هاآناطلاعات 
 (37ها)فرضکل نمونه آماری قابل آزمون با در نظر گرفتن پیش -

 
ها به ترتیب اعمال شدند، بدین صورت که هر شرکتی که در پیش فرض اول قرار گرفته است، برای شمارش پیش فرضپیش

 شرکت باقی ماندند. 37ها، فرضهای بعدی لحاظ نگردیده است. در این تحقیق بعد از اعمال پیشفرض
های )سال یهای سری زمانروش، داده نی. در اشودمیاستفاده  یبیی ترکهادادهها از  هیجهت آزمون فرض ق،یتحق نیر اد

تعداد مشاهدات،  شیبه خاطر افزا شتریب یبیی ترکهادادهشوند. یم بیهای مورد مطالعه( با هم ترک)شرکت ی( و مقطعیمورد بررس
مدل  کیکارای  نی. به منظور تخمشودمیاستفاده  رات،ییتغ اییو مطالعه پو انسیوار یناهمسان شبالابردن درجه آزادی، کاه

 یهایآزمونبا استفاده از  یاز مدل های اثرات مشترک، اثرات ثابت و اثرات تصادف یکی ،یبیی ترکهادادهبا استفاده از  یونیرگرس
فرآیندی ایستا )مرتبه انباشتگی صفر( و یا واگرا )مرتبه  xt زمانی برای تعیین این نکته که آیا سریاولا؛ شوند. یمناسب، انتخاب م

. همانند بررسی ایستایی متغیرها در اینجا نیز نیاز به بکارگیری روش کنیماستفاده میلوین -لینانباشتگی یک( دارد، از آزمون 

                                                           
1- Criteria-Filtering Technique 

 های بیمه پس از اعمال پیش فرض های اول و دوم و سوم حذف شدند.شرکت -2
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های ماندهاهمسانی واریانس گروهی در بین باقیبررسی ن یبرا 0ی تلفیقی داریم. ما از آماره اصلاح شده والدهادادهمناسب برای 
و یا اثر  9جهت تعیین یکی از دو روش اثر ثابت 2و هاسمن Fاز دو آزمون  نی. همچنکنیممدل رگرسیون اثرات ثابت استفاده می

( ted R2Adjusشده ) لیتعد نییتع بیاز ضر یحیتوض رهاییمتغ یدهندگ حیقدرت توض نییبرای تبشود. استفاده می 1تصادفی
 لیتحل نیاستفاده خواهد شد. همچن شریف Fمدل از آماره  یکل تیکفا یو برای بررس tاز آماره ی  رهایداری متغ یمعن یبرای بررس

 انجام خواهد شد. EVIEWSو  EXCELافزارهای از نرم استفادههای آماری با 
 

 مدل تحقیق-5-1

0 1 2 3 4 5it it it it it it itDividend Equity Loan SIZE ROA MTB            
 

 
 در مدل فوق:

itDividendسود تقسیمی : 

itEquity :مالی از طریق انتشار سهام تأمین 

itLoan :مالی از طریق اخذ وام بانکی تأمین 

itSIZEاندازه شرکت : 

itROAها: بازده دارایی 

itMTBارزش بازار به ارزش دفتری : 

itسطح خطا : 

 

 

 تعریف عملیاتی متغیرهای تحقیق -5-2
 ابزار اندازگیری در این پژوهش با استفاده از مدل های به کار رفته حسابداری است

 ینسبت حقوق صاحبان سهام به دارائ نیانگیآن، از م تأثیربرای محاسبه  مالی از طریق انتشار سهام: تأمینمتغیر مستقل : 
 نموده اند،استفاده خواهد شد. هیسرما شیکه اقدام به افزا هاییشرکتهای 

های بلند مدت به  ینسبت بده نیانگیآن، از م تأثیرمحاسبه برای  مالی از طریق اخذ وام بانکی: تأمینمتغیر مستقل: 
 شد. دت نموده اند استفاده خواهدبه اخذ وام بلند م اقدام که هاییشرکتهای یدارائ

 ی شرکتهادارایینسبت سود تقسیمی به کل  متغیر وابسته: سود تقسیمی:
 متغیرهای کنترلی:

 هاداراییاندازه شرکت: لگاریتم طبیعی ارزش دفتری  -
 هادارایی: نسبت سود خالص به کل هاداراییبازده  -
 دفتری حقوق صاحبان سهام ارزش بازار به ارزش دفتری: نسبت ارزش بازار به ارزش -

 

 های تحقیقیافته -6
 یقمتغیرهای تحق یفیآماره توص-1جدول

 نام متغیر
سیاست 

 تقسیم سود
مالی از طریق  تأمین

 اخذ وام بانکی
مالی از  تأمین

 طریق انتشار سهام
بازده 
 هادارایی

ارزش بازار به 
 دفتری

 اندازه شرکت

 091377 71107 71911 71029 71177 71207 میانگین

 091772 71177 71911 71017 71123 71227 میانه

 011711 71779 71171 01127 71311 71103 حداکثر

 071311 -71232 -71273 -21007 71027 7173 حداقل

 71117 71037 71001 71127 71979 71070 انحراف معیار

 -71039 71910 -710131 -01137 -71201 -01221 چولگی

 01729 11191 11173 31177 01111 11717 کشیدگی

 

                                                           

0- Modified wald test 

2 Hausman Test 

3 Random effects 

4 Fixed effects 
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در جدول فوق برخی از مفاهیم آمار توصیفی متغیرها شامل میانگین، میانه، حداقل، حداکثر مشاهده ها به عنوان شاخص های 
مرکزی و انحراف معیار به عنوان شاخص پراکندگی و ضریب کشیدگی، ضریب چولگی به عنوان شاخص های توزیعی ارائه شده 

است که بیانگر نقطه ی تعادل و مرکز ثقل توزیع است و شاخص خوبی برای نشان  رین شاخص مرکزی، میانگیناست. اصلی ت
مالی از طریق اخذ وام بانکی  تأمین، 207/7است. برای مثال مقدار میانگین متغیر سیاست تقسیم سود  هادادهدادن مرکزیت 

 377/09، اندازه شرکت 107/7، ارزش بازار به دفتری 911/7 هادارایی ، بازده029/7مالی از طریق انتشار سهام  تأمین، 177/7
حول این نقطه تمرکز یافته اند. میانه یکی دیگر از شاخص های مرکزی است که وضعیت  هادادهکه نشان می دهد بیشتر  باشدمی

که بیانگر این است  باشدمی 227/7بر با برا جامعه را نشان می دهد. همان طور که نتایج نشان می دهد میانه متغیر سود تقسیمی
پارامترهای پراکندگی  ترینمهمکمتر از این مقدار و نیمی دیگر بیشتر از این مقدار هستند. انحراف معیار یکی از  هادادهکه نیمی از 

اندازه شرکت برابر با است و معیاری برای میزان پراکندگی مشاهدات از میانگین است؛ بیشترین مقدار این پارامتر برای متغیر 
 .باشدمی 171/7

 

 آماری هایآزمون-6-1
 لیمر و هاسمن Fنتایج آزمون  -2جدول 

 لیمر Fآزمون 

 احتمال درجه آزادی مقدار آماره شرح

Cross-section F 11972101 (023177) 717771* 

Cross-section Chi-square 0011701219 023 717712* 

 آزمون هاسمن

 احتمال درجه آزادی آمارهمقدار  شرح

Cross-section F 91172001 19 717712* 

 
 -برا –آزمون جارک  -3جدول 

 سطح معناداری آماره نام متغیر

 71710 11317931 سود میتقس استیس

 71107 01911979 مالی از طریق اخذ وام بانکی تأمین

 71733 11710377 مالی از طریق انتشار سهام تأمین

 71710 09117117 هااییداربازده 

 71197 01111371 ارزش بازار به دفتری

 71193 71731197 اندازه شرکت

 درصد 1سطح خطای *
 

 .باشدمینرمال  هااست بنابراین توزیع متغیر بزرگتر 7171از  هابا توجه به جدول فوق از آنجایی که سطح معناداری متغیر
 

 آزمون لین و لوین -4جدول

 سطح معناداری آماره نام متغیر

 71770 -711109 سیاست تقسیم سود

 71771 110129 مالی از طریق اخذ وام بانکی تأمین

 71773 219701 هاداراییبازده 

 71779 710977 ارزش بازار به ارزش دفتری

 717771 -917077 اندازه شرکت

 71772 019707 مالی از طریق انتشار سهام تأمین

 درصد 1سطح خطای *
 

کوچکتر است؛ فرضیه صفر مبنی بر نامانایی برای همه  7171توجه به جدول فوق چون سطح معناداری همه متغیرها از با 
 و تمامی متغیرهای مورد مطالعه در سطح مانا هستند. شودمیمتغیرها رد 
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 تحقیق مدل LM آرچ ناهمسانی آزمون نتایج -5 جدول

 سطح معناداری مقدار آماره شرح

F-statistic 71117017 710172 

Obs*R-squared 91730121 710172 

 درصد 1سطح خطای *
 
 ناهمسانی و شده تایید واریانس همسانی فرض بنابراین نیست، معنادار درصد 1 سطح در آزمون F آماره 1جدول  به توجه با

 .شودمی رد اخلال جملات واریانس
 

 تحقیق هایفرضیهآزمون -6-2
 ن و معناداری مدلآزمون رگرسیو -6جدول 

 سطح معناداری tآماره  انحراف برآورد ضرایب برآوردی نام متغیر

 717771 71177 71071 71771 ثابت

 717017 -11711 71710 -71231 مالی از طریق اخذ وام بانکی تأمین

 717107 -01002 71912 -71931 مالی از طریق انتشار سهام تأمین

 717211 11719 71190 91112 اندازه شرکت

 717773 11700 71771 71171 ارزش بازار به دفتری

 717709 21917 71771 01371 هاداراییبازده 

 سطح معناداری Fآماره  ضریب تعیین تعدیل شده ضریب تعیین واتسون –دوربین 

013 77/7 71/7 17192377 777/7** 

 درصد 0سطح خطای **درصد و  1سطح خطای *
 

و این نشان می دهد به خطاها همبستگی وجود ندارد چرا که  باشدمی 013واتسون برابر با  –ماره دوربین آ1با توجه به جدول 
که نشان می دهد متغیرهای مستقل در مدل  باشدمی 71/7قرار دارد. ضریب تعیین تعدیل شده این آزمون برابر با  1/2تا  1/0بین 

در سطح  Fته )سود تقسیمی( را پیش بینی نمایند. به دلیل معنادار بودن آماره درصد از تغییرات متغیر وابس 71حاضر می توانند 
متغیرهای کنترلی اندازه شرکت،  تأثیر. باشدمیدرصد، می توان گفت که مدل تحقیق از لحاظ آماری معنادار و مناسب  0خطای 

 بر سیاست تقسیم سود مثبت است. هاداراییارزش بازار به دفتری و بازده 
 

 :ه اولفرضی
=H0 تأثیردر بورس اوراق بهادار تهران  شدهپذیرفته هایشرکتسود  میتقس هایسیاستبر  انتشار سهام قیاز طر یمال تأمین 

 .ندارد
=H1 تأثیردر بورس اوراق بهادار تهران  شدهپذیرفته هایشرکتسود  میتقس هایسیاستبر  انتشار سهام قیاز طر یمال تأمین 

 دارد.
که نشان می دهد بین  باشدمی -71931مالی از طریق انتشار سهام بر سیاست تقسیم سود برابر با  تأمینمتغیر  ضریب برآوردی

 tمالی از طریق انتشار سهام و سیاست تقسیم سود رابطه منفی و معکوس وجود دارد. بدلیل اینکه سطح معناداری آماره  تأمینمتغیر 
 قیاز طر یمال تأمین تأثیردرصد وجود  31وچک تر است، می توان با اطمینان درصد ک 1متغیر مستقل تحقیق از سطح خطای 

 در بورس اوراق بهادار تهران را تایید کرد. شدهپذیرفته هایشرکتدر  سود میتقس هایسیاستبر  انتشار سهام
 

 :فرضیه دوم

=H0 در بورس اوراق بهادار تهران  شدههپذیرفت هایشرکتسود  میتقس هایسیاستبر  اخذ وام بانکی قیاز طر یمال تأمین
 .ندارد تأثیر
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=H1 در بورس اوراق بهادار تهران  شدهپذیرفته هایشرکتسود  میتقس هایسیاستبر اخذ وام بانکی  قیاز طر یمال تأمین
 دارد. تأثیر

که نشان می دهد  باشدمی - 71231مالی از طریق اخذ وام بانکی بر سیاست تقسیم سود برابر با  تأمینضریب برآوردی متغیر 
مالی از طریق اخذ وام بانکی و سیاست تقسیم سود رابطه منفی و معکوس وجود دارد. بدلیل اینکه سطح معناداری  تأمینبین متغیر 

از  یمال تأمین تأثیردرصد وجود  31درصد کوچک تر است، می توان با اطمینان  1متغیر مستقل تحقیق از سطح خطای  tآماره 
 در بورس اوراق بهادار تهران را تایید کرد. شدهپذیرفته هایشرکتدر  سود میتقس هایسیاستبر  وام بانکیاخذ  قیطر

 :شودمیبنابراین مدل تحقیق بشرح زیر ارائه 
0.774 0.395 0.294 3.662 1.906 0.505it it it it it it itDividend Equity Loan SIZE ROA MTB        

 

 بحث و نتیجه گیری -7
در بورس اوراق بهادار  شدهپذیرفته هایرکتشسود در  میتقس استیبر س یمال تأمین هایروش تأثیر هدف این تحقیق بررسی

بین  هایسالدر بورس اوراق بهادار تهران و قلمرو زمانی  شدهپذیرفته هایشرکتبوده است. قلمرو مکانی این تحقیق  تهران
متغیرهای مالی از طریق اخذ وام بانکی  تأمینمالی از طریق انتشار سهام و  تأمینبوده است. در این تحقیق،  0931تا  0937

 چنانچه دارد، قرار کاربردی تحقیقات زمره در حاضر متغیر وابسته در نظر گرفته شد. تحقیق هاشرکتمستقل سیاست تقسیم سود 
 تحقیقات زمره در ماهیت لحاظ از حاضر تحقیق روش گیرد، قرار مدنظر را روش و ماهیت اساس بر تحقیقات انواع بندیطبقه

 و هاداده آوریجمع برای پژوهش این در .گرددمی محسوب همبستگی تحقیقات دستة در نیز روش رنظ از و داشته قرار توصیفی
 به مراجعه با نمونه هایشرکت یهاداده آوریجمع طریق از پژوهش یهاداده بخش در. شد استفاده ایکتابخانه روش از اطلاعات،

 37 تعداد سیستماتیک حذف روش اساس بر .پذیرفت انجام بهادار اوراق بورس ماهنامه و توضیحی های یادداشت مالی، هایصورت
 استنباطی و توصیفی آمار از شده آوریجمع هایداده تلخیص و توصیف منظور به .گردید انتخاب آماری نمونه عنوان به شرکت

 آزمون و هاسمن آزمون لیمر، F آزمون واریانس، ناهمسانی هایآزمون پیش ابتدا هاداده تحلیل منظور به. است شده گرفته بهره

 .است گردیده استفاده( ایویوز افزارنرم) تحقیق هایفرضیه رد و تایید برای متغیره چند رگرسیون آزمون از سپس و برا – جارک
 : باشدمیخلاصه نتایج تحقیق به صورت زیر 

 
 تحقیق هایفرضیهخلاصه نتایج آزمون  -7جدول 

 گیریهنتیج نوع رابطه شرح فرضیه فرضیه

 اول
 هایشرکتتقسیم سود  هایسیاستبر  انتشار سهام قیاز طر یمال تأمین

 دارد. تأثیردر بورس اوراق بهادار تهران  شدهپذیرفته
 تایید شد منفی

 دوم
 هایشرکتتقسیم سود  هایسیاستبر  مالی از طریق اخذ وام بانکی تأمین

 ارد.د تأثیردر بورس اوراق بهادار تهران  شدهپذیرفته
 تایید شد منفی

 

 پیشنهادات برای تحقیقات آتی -8
در بورس اوراق بهادار  شدهپذیرفته هایشرکتسود در  میتقس استیبر س محافظ کاری تأثیر به بررسی شودمیپیشنهاد  -

 پرداخته شود. تهران

در بورس اوراق بهادار  شدهپذیرفته هایشرکتسود در  میتقس استیبر س محدودیت مالی تأثیر به بررسی شودمیپیشنهاد  -
 پرداخته شود. تهران

در بورس اوراق بهادار  شدهپذیرفته هایشرکتسود در  میتقس استیبر س ورشکستگی تأثیر به بررسی شودمیپیشنهاد  -
 پرداخته شود. تهران
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 یو علوم اقتصاد یپژوهش در حسابدار یتخصص یفصلنامه علم

 ، جلد دو8391زمستان )دی( (، 9)پیاپی  4سال سوم، شماره 

 

 هاآن بر عملکرد آن نقش در حسابرسان و یفشار عصب جادیعوامل ا

     

 فرزین خوشکار1، مسعود جدیری2، رضا لویمی3
   

 34578کد مقاله: 

 
 

 یده ـچک
 

 زها انجام شد. پژوهش ادر حسابرسان و نقش آن بر عملکرد آن یفشار عصب جادیعوامل ا یپژوهش حاضر با هدف بررس
 نیو تدو ینظر یمطالعه مبان قیاز طر ق،یتحق ی. اطلاعات لازم براباشدیم یشیمایو از نوع پ ینظر هدف کاربرد

 و یاز حسـابرسـان شـاغل در سـازمان حسـابرس ده،سا یتصادف یریگنفر و به روش نمونه 823پرسشنامه به حجم 
 یبه اطلاعات آمار یابیشد. جهت دست یآورجمع 6831در سال  ،یعضــو جامعه حســابداران رســم یمؤسسات حسابرس

 دهاستفا باشدیبرخوردار م ییبالا ییایسازه و پا ،ییمحتوا ییکه از روا یاهیگو 23حاضر از پرسشنامه محقق ساخته  قیتحق
 طیشرا ،یفرد یساختار نامناسب سازمان، عوامل فشارزا نیکه ب دهدینشان م هاهیآمده از آزمون فرضدستبه جیشد.. نتا

 وجود دارد. یمعنادار رابطه هادر حسابرسان و عملکرد آن یفشار عصب جادیسازمان در ا استیو س یماد

 

 سازمان. استیس ،یماد طیعملکرد حسابرسان، ساختار نامناسب سازمان، شرا ،یفشار عصب یدی:ـان کلـواژگ

 

                                                           

 مدرس گروه حسابداری مدیریت ، موسسه آموزش عالی ناصر خسرو، ساوه   -6
 masoud.jodeiry@Gmail.com سئول مکاتبات(م)دانشجوی کارشناسی ارشد حسابداری، موسسه آموزش عالی ناصر خسرو، ساوه  -2

  دانشجوی کارشناسی ارشد حسابداری، موسسه آموزش عالی ناصر خسرو، ساوه -8



 

34 

 

ره 
ما

 ش
م،

سو
ل 

سا
4 

ی 
یاپ

)پ
9

ی( 
)د

ن 
ستا

زم
 ،)

83
91

دو
د 

جل
 ،

 

 مقدمه -1
ایـن دانش مدت  ده است و علمایمانی به تازگی گشوده شار سازرفتـ در بحث وارض آنفشارهای عصبی و علل و ع مسئله

در (. 6834)پورعمادی و همکاران،  اندپرداختهرد اعضای آن کازمان و عملو آثـار آن در س ار روانیکوتاهی است که به تحلیل فش
تبع این تغییرات نیازهایی که به دهدیتحوّلی جدید رخ مدنیای صنعتی امروز که مدام در حال تغییر و پیشرفت است، هرروز تغییر و 

تا بتواند به همراه این تغییرات و برای رفع این نیازها، تغییر نماید. این تحولات در انسان ایجاد  آیدیبرای نیروی انسانی به وجود م
این فشارهای شود. یتری برخوردار ماز اهمیت بیش مسئلهاین  6حسابرسانکه با توجه به اهمیت آن برای  کندیفشار عصبی م

ها دارد، سازمان هاییمشو تعیین خط گیرییمعصبی به دلیل عوارض مختلف جسمی و روانی که تأثیر به سزایی در تصم
در  (.6837خلیفه سلطانی و همکاران،) اندیشیدبرای کاهش یا کنترل این فشارهای عصبی  ییهاو باید راه گیرندیموردتوجه قرار م

ملل متحد، تنش  شده اسـت. سـازمان کاری تبدیل هایمحیطمشکلات  ترینپرهزینهو  ترینرایجبه یکی از  2استرساین میان 
 در جهان اعلام نمود گیرهمه آن را مشـکلی نیز چنـدی بعـد سـازمان بهداشـت جهـانی شغلی را بیماری قرن بیستم دانست و

استرسی (. 2334، 8جانگوی) باشدمیشغل  در جامعه کنـونی زااسترسعوامل  ترینمهمی از یک. (6835)وثوقی نیری و همکاران، 

به شرایط بد شغلی،  توانمی منابع مختلفی دارد که از آن جمله علل و شوندمیروبرو  شغلی بـا آن هایمحیطکه افراد شاغل در 
بـین  طولانی، تضاد نقش، ارتباطات ضعیف شـیفتی، زمـان کـاری صورتبه، انجام کـار (کاری زیاد بـار)حجم بسیار زیـاد کـار 

 کارکنان اشـاره کـرد و نیز توجه کم به زاآسیبعوامل  ، وجود ریسك فاکتورهـا وترپایینمدیران و کارکنان رده  همکـاران و

منفی آن بـر سـلامت جسـم و  اقتصـادی آن، بلکه اثرات هایخسارتفقط بـه خـاطر  استرس نه اهمیـت. (2333، 7)موجوینولا

 جسمی و روانی ارتباط هایبیماریبا بسیاری از  شده است که اسـترسص امروزه، مشخ .(6333، 5کاسیدی) استافراد  روان
شواهد نشان داده نوع شغل در ابـتلای در این بین  .(2333، 1دارد )رودسو یا در ایجاد، تحول و گسترش آن نقش  داشـته

 شغلی مانند تغییرات سازمانی، حقوق و دستمزد و ترفیـع فشارهای عصبی نقش اساسـی داشـته اسـت. تحـولات کارکنـان بـه

خاتونی و همکاران، ) نمایدمیرا دچار آشفتگی، نگرانی، تشویش و اضطراب  و آنـا ن آوردمیشغلی است که به شکلی به افراد فشار 
 ؛(6333، 4. )کمپلبالای استرس شناخته شده است با سطوح ایحرفه عنوانبهحسابرسی از دیرباز  ویژهبه حسابداری و. (6833
 انتظارات و نیازها از وسیعی خواهان طیف که رواندروبه سازمانیبرون و سازمانیدرونحسابرسان با تعداد زیادی از افراد  چراکه
 کارصاحبخود  که محیط کاری در هم آن ،کارانصاحب از سوی متنوع ایتقاضاه و انتظارات این طبع برآورده کردن به که هستند

 تواندمی استرس در سطوح بالا نیز(. 6332، 3)گولسبای کندمی ایجاد را زاییاسترس هایموقعیتحسابرسان  برای ،کندمی مشخص
بالای ناشی از کار یکی از دلایل  استرس ،هاپژوهشباشد. بر اساس نتایج برخی از  تأثیر منفی بر عملکرد شغلی حسابرسان داشته

 ( نیز2334) 63پارکنتایج پژوهش (. 2366، 3)اسماعیل ضعیف است فرسودگی شغلی، نارضایتی شغلی و عملکرد شغلی اصلی بروز
وب ، عملکرد آنها در حد مطلکنندمیاحساس  کار خود متوسطی از استرس یا فشار را در محیط نشان داد زمانی که حسابرسان سطح

، روازاین یابدمیکاهش  توجهیقابل طوربهرا دریافت کنند عملکرد آنها  ، اگر حسابرسان سطح شدیدتری از استرسحالبااین .است
 (شدهتهیهگزارش حسابرسی ) شدهانجامعملکرد حسابرسان را، کیفیت نامطلوب کار  نتیجه استرس شغلی بر ترینمخرب توانمی
اختلال عملکرد رفتار حسابرسان بیانگر اعمال مشخص نتیجه گرفت که  طوراین و ؛(2332، 66)آلمر و کاپلن دانست آنها وسیلهبه

 (.2368، 62)براتن کندمیرا فراهم  غیراستاندارد حسابرس است که فرصت حسابرسی
افراد و اهمیت  عمـومیگرفتن اثرات شناخته شده استرس بـر سـلامت  و بـا در نظـر حسابرسیبا توجه به حساسیت شـغل 

 عوامل ایجاد فشار عصبی در حسابرسان و نقش آن بر عملکرد آنهابررسی حاضر با هدف  سلامت جسمی و روانی کارکنان، تحقیق
 کشف تأثیر فشارهای عصبی ناشی از کارو که بررسی  یابدمیافزایش  ازآنجااین تحقیق  ضرورت واهمیت  .خواهد شدانجام 

به مدیران کمك کند تا با شناخت هرچه بهتر و  تواندمیسازمانی و همچنین عملکرد کارکنان  وریبهرهن بر آ تأثیر و)استرس( 
دقیق در جهت استفاده از تمام  ریزیبرنامهکاری خود با یك  هایمحیطمیزان استرس موجود در  بیشتر فشارهای عصبی و

 لازم را ببرند. یبهرهکارکنان  سازمانی و بهبود عملکرد هایظرفیت
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 شمبانی نظری و پیشینه پژوه -2

 عملکرد -2-1
؛ گیردمیشکل  ؛ چراکه بسیاری از وظایف مدیریت بر اساس آنرودمی عملکرد یکی از مفاهیم بنیادین در مدیریت به شـمار

فرهنگ انگلیسی آکسفورد  .(6833ابزری، ) کـرددر آیینـه عملکردشـان مشـاهده  توانمی را هاسازمانبـه عبـارتی، موفقیـت 
. این تعریف علاوه بر اینکه با کندمیتعریف  "شـدهبه کار بستن، انجام دادن هر کار منظم یا تعهـد  اجـرا،" عنوانبهعملکرد را 

 توانمی لکـرد راو نتایج آن ارتباط تنگاتنـگ دارد. بنـابراین عم که عملکرد با کار دهدمیبروندادها مرتبط است، نشان  هها و ستاد
بـاور اسـت  ( بر6335) 6کمپل .(کنندمیو افراد برای کاری استفاده  هاگروه، هاسازمان روشـی کـه)تلقـی کـرد  " رفتـار" عنوانبه

، 2)باسینتایج را از بین ببرند  توانندمی هاسامانهاز عوامل  رفتار وجود دارد و باید از نتایج متمایز باشد؛ زیرا برخـی کـه در عملکـرد،
مختلفی بروز  هایدریچه، اهـداف نیـز از گیردمیموردمطالعه قرار  مختلـف هایدریچهمتناسـب بـا عملکـرد کـه از  (.2331

مرتبط با  دستیابی به نتایج بیان کرد که توانایی سامانه سنجش در گونهاین توانمییادشده  . عملکـرد را مطـابق بـا تعریـفکندمی
 .(2362 ،8)راس و همکاران اهداف سنجش است

 

 استرس و فشارهای عصبی -2-2
پزشکی  در آغوش گرفتن، فشردن و باز فشردن است. در علم معنای استرس از کلمه لاتین استرینگر مشتق شده است که به

روانی  هایواکنشنسبت به  ، هیجانهامحرکگرفته است. اجبار و اضطرار نسبت به  مختلفی از استرس صورت هایبرداشتامروز، 
سجادی جاغرق و همکاران، ) هستند هابرداشت این ازجملهنسبت به تغییرات فیزیولوژیك ناشی از آن،  و اضطرار گرددمیکه ایجاد 

فشارهای  که کلمه استرس را به معنای دچار دگرگونی شده و از این سال بود6381معنی اصلی استرس یا فشار از سال  .(6838
سترس، افسردگی بدنی ا ،در تعریفی مشخص(. 6838)سینایی،  به کار بردند شوندمی عصبی که مدیران و افراد دیگـر بـا آن مواجـه

فراوانی به فرد و سازمان  هایآسیب و گاه سبب رسیدن آیدمییا عاطفی است که بر اثر مسائل یا مشکلات واقعی یا تصوری پدید 
)سرفرازی و  شودمینیز اطلاق  آیدمی محیط که تهدید به شمار هایویژگی برابر درافراد  العملعکس. همچنین به شودمی

 نشدهبینیپیشعمومی انسان نسبت به عوامل ناسازگار و  هایواکنشدر تعریف دیگری، استرس به مجموعه  .(6832همکاران، 
فشار عصبی به  ندهرچ. آیدمیتعادل داخلی یا خارجی از میان برود، پدید  داخلی و خارجی اطلاق شده، بدین گونه که هرگاه

که علت ایجاد فشار عصبی وجود محرکی  اما زمینه مشترک همه آن تعاریف این است ؛ختلف تعریف شده استم هایشکل
منشأ  (6837گریفین،  )مورهد.  دهدمینشان  العملعکسآن  فیزیکی یا روانی است و فرد به طریقی خاص نسبت به صورتبه

شـغل، فـشارهای مربـوط بـه  مربوط به خود فشارهای .شـش نـوع اسـت( 6348) فشارهای عصبی در سازمان از نظر مك گـراث
منشأ آن  ، فـشارهایی کـهگیردمیفیزیکی نشأت  رفتاری، فشارهایی که از محیط هایمجموعه نقـش، فـشارهای مربـوط بـه

 هایپاسخاز عبارت را  7استرس شـغلیهمچنین ( 6838. )سینایی، شخصی ست و بالاخره فشارهای درونمحیط اجتماعی ا
 و الزامات شغل بااستعداد، منـابع یـا نیازهـای کارکنـان هاخواستهکه در صورت عدم تناسب بین  دانندمی ایآزاردهنده هیجـانی

مرتبط با شـغل دانسـت  هایوضعیت گونهآنو  زااسترس هایعاملجمع شدن  همروی توانمیاسترس شـغلی را  .کندمیبروز 
شده است چنین آمده  از استرس شغلی ارائه دارند در تعریفی دیگر که نظراتفاقبودن آن  زااسترس کـه بیشـتر افـراد نسـبت بـه

فشارهای  و درنتیجه،)محیط کار  هایخواستاست که  ایگونهبه فـردی شـاغل هایویژگیمتقابل بین شرایط کار و  است: کنش
 (6835)وثوقی نیری و همکاران،  تواند از عهده آنها برآید بیش از آن اسـت کـه فـرد بـه (مرتبط با آن

 

 رابطه فشارهای عصبی با عملکرد حسابرسان -2-3
اسـترس  روازاین .بین استرس و عملکرد استشده است، ارتباط  به مطالعـه اسـترس دانشمندان مندیعلاقهکه باعث  یکی از عواملی

برنامه خود توجه زیادی به  در هاسازمان. لـذا گیردمیموردمطالعه و بررسی قرار  موضوعاتی است که در حوزه مدیریت و رفتار سـازمانی یکـی از
استرس  جسـمی و روانـی هایآسیبربـوط بـه م هایهزینه استرس در محیط کار نموده تـا از ایـن طریـق هـم از مطالعـه، کنتـرل و کـاهش
که وقتی: گویدمی( در رابطه استرس با عملکرد 2336) 1مگ گراث .(2338، 5د )دویلخـود شـون کارکنـان وریبهرهبکاهند و هم باعث ارتقای 

 تواندنمیو  شودمیبکشد، فرد از نظر جسمی و روانی ضعیف و خسته  درازان سازمان زیاد شود و یا برای مدت طولانی به فشار روانی در درو

                                                           
1 Campbell 
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. نتایج تحقیقات شودمیتولید مطلوبی داشته باد. نتیجه پژوهش او نشان داد استرس یا فشارهای خیلی زیاد سبب کاهش عملکرد کارکنان 
ه رسید. یرکز و دادسون ارتباط استرس و عملکرد را در قالب ( نیز به نتایج مشابهی در این زمین2337، 2؛ جیسما2362؛ راس، 2368، 6)اسپکتور

که در این شکل عملکرد سازمانی در بالاتری سطح قرار دارد که  اندداده)قانون یرکز و دادسون( به شکل یك منحنی یو شکل وارورنه نشان 
زمانی که استرس در حد متوسط بهینه است )استرس  استرس بهینه وجود دارد. وقتی استرس کم و خیلی زیاد است، عملکرد پایین است و تنها

 حسابرسان بالای شغلی عملکرد مستلزم حسابرسی خدمات بالای کیفیت طرفی از .(6844می، ی)مق ( عملکرد فرد نیز حداکثر استخیمخوش
 به سازمان یك شکست و موفقیت روگلبرگ، اعتقاد به. است شده مطرح سازمانی و صنعتی روانشناسی در مهمی بسیار سازهعنوان به که است

 بهبود جهت در غیرمستقیم یا مستقیمطور به سازمانی و صنعتی روانشناسان و مدیران تلاش یباً اهمتقر و دارد بستگی آن کارکنان عملکرد
ار عصبی بر عملکرد حسابرسان شموجد ف و زااسترسعوامل  تأثیراین مهم ضرورت (. 2362پالمان، ریتل و راگلبرت) است کارکنان شغلی عملکرد

 دهدمیرا نشان 

 

 پیشینه پژوهش -3
 عملکرد بر اجتماعی فشار و زمانی فشار ، کار بیش از حد تأثیر( در پژوهشی با عنوان 2363) 8جوهادیا جوهری و همکاران

 با کار اضافی مورد در معناداری ارتباط حسابرس دولتی در مالزی به این نتیجه رسیدند که هیچ 238حسابرسان، با بررسی  شغلی
 شغلی عملکرد با معناداری رابطه زمان فشار عامل که داد نشان تحقیق این نتیجه حال این با. ندارد وجود حسابرسان شغلی عملکرد

( در 2364) 7یان و ژیدارد.  نشان حسابرسان شغلی عملکرد بر داری معنی منفی رابطه اجتماعی تأثیر فشار اما دارد، حسابرسان
 کیفیت و شغلی استرس بین پژوهشی با عنوان تاثیر فشار کاری بر کیفیت کار حسابرسان در چین به این نتیجه رسیدند که

 فردی ویژگیهای به شغلی استرس درک  و. دارد وجود داری معنی منفی ارتباط جدید مشتریان اولیه هایحسابرسی در حسابرسی
 دهند.  می پاسخ کار استرس به صنعت کارشناسان از بیشتر المللی بین حسابرسی موسسات از نحسابرسا. دارد بستگی حسابرسان

اساس  بر پرداختند.، در پژوهشی به بررسی تأثیر تضاد نقش و ابهام نقش بر تمایل خدمت حسابرسان (2361)،5شوفیاتول و همکاران
تأثیر ابهام نقش بر تمایل به ترک خدمت  هرچندتضاد نقش بر تمایل به ترک خدمت حسابرسان تأثیر مثبت دارد  ،نتایج حاصله

  نیست. دارمعنی هاآن
ازدیاد نقش بر  شغلی شامل ابهام نقش، تعارض نقش و زایاسترس به بررسی تأثیر عوامل( 2367) 1ویارسی و همکاران

 هوش هیجانی عامل نتایج نشان داد که د.هوش هیجانی پرداختن گرمداخلهمتغیر  فرسودگی شغلی حسابرسان از طریق

یوتامی و  اندونزیایی است. نقش بر فرسودگی شغلی حسابرسان در مؤسسات اثر ابهام نقش، تعارض نقش و ازدیاد کنندهتضعیف
کننده نوع شخصیت  تعدیل به بررسی اثر شخصیت بر فرسودگی شغلی حسابرسان در پژوهشی با عنوان تأثیر نوع( 2368) 4نهارتیو

 و پرداختند گرانباری نقش بر فرسودگی شغلی حسابرسان شغلی شامل ابهام نقش، تعارض نقش و زایاسترس تحت تأثیر عوامل
( 2363) 3جونز و همکاران .کندمیبر فرسودگی شغلی تشدید  نوع شخصیت تأثیر تعارض نقش و گرانباری نقش را که ندنشان داد

بین  در شغلی کارایی دستاوردهای و نقش استرس برای ایمقابله سازوکار یك عنوانبه زندگی سالم شیوه تأثیر بررسی به
 تأثیر ،گذاردمیروان  سلامت بر که اثری و شغلی میانجیگری فرسودگی با آنها نشان داد که استرس نتایج .پرداختند حسابرسان

  دارد. شغلی کارایی بر منفی
 حسابرسان شغلی عملکرد بر تعارض نقش( و نقش ابهام از )متشکل استرس تأثیر به بررسی پژوهشی ( در2332آلمر و کاپلن )

 را عملکرد شغلی توجهیقابل طوربه نقش تعارض عملکرد شغلی، بر نقش ابهام منفی تأثیر وجود با که داد نشان نتایج آنها. پرداختند
بررسی تاثیر استرس کاری حسابرسان بر کیفیت حسابرسی ( در پژوهشی با عنوان 6834قجر و همکاران ) .دهدنمی قرار تأثیر تحت

استرس کاری حسابرسان، بر کیفیت حسابرسی به این نتیجه رسیدند که  در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران
یت حسابرسی، به طور عمده در تعامل حسابرسی اولیه با یك تاثیر می گذارد؛ همچنین تاثیر استرس کاری حسابرسان بر کیف

 . مشتری جدید مشاهده می شود
استرس شغلی بر سلامت عمومی و عملکرد شغلی کارکنان  تأثیر( در پژوهشی با عنوان بررسی 6835وقی نیری و همکاران )وث

 بدین. دارد وجود داریمعنی و منفی رابطه شغلی عملکرد با کار محیط از ناشی استرس بینمراقبت پرواز به این نتیجه رسیدند که 
 استرس با رابطه در ایواسطه نقش عمومی سلامت همچنین. یابدمی کاهش شغلی عملکرد استرس شغلی افزایش با که معنی
( در پژوهشی با عنوان 6837پژوهش مرویان حسینی و لاری دشت بیاض ) هاییافته  دارد. شغلی عملکرد و کار محیط از ناشی

                                                           
1 Spector 
2 Gimsia 
3 Juhaida Johari 
4 Yan & Xie 
5  Shofiatul & et al. 
6 Wiryathi 
7 Utami, I. and E. Nahartyo 
8 Jones 
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وجود رابطه بین استرس شغلی،  دهندهنشان بررسی نقش فرسودگی شغلی در رابطه بین استرس و عملکرد شغلی حسابرسان
یان استرس شغلی با فرسودگی ، نتایج حاکی از تأیید ارتباطی مثبت و معنادار مدیگرعبارتبهفرسودگی شغلی و عملکرد شغلی است. 

معنادار میان فرسودگی شغلی با عملکرد شغلی حسابرسان است. همچنین، رابطه منفی استرس شغلی  شغلی و تأیید رابطه منفی و
  .از طریق متغیر میانجی فرسودگی شغلی مورد تأیید قرار گرفت با عملکرد شغلی

فشار شغلی بر سلامت روان کارکنان اداری پرداختند. نتایج پژوهش آنها  تأثیر( در پژوهشی به بررسی 6837علوی و همکاران )
 شغلی فشار افراد، اکثر. بودند روان سلامت در اختلال به مشکوک ،موردمطالعه اداری کارکنان ششمیك به نشان داد که نزدیك

 روان سلامت از داشتند کمتری شغلی فشار که افرادی و آیندمی حساببه نامطلوبی هایوضعیت دو، هر که داشتند غیرفعال بالا یا
( در پژوهشی با عنوان بررسی فشارهای عصبی ناشی از کار و نقش آن در 6838سرفرازی و همکاران )  .بودند بالاتری برخوردار

حسوب م وریبهرهفشارهای عصبی عاملی برای کاهش استان فارس به این نتیجه رسیدند که  احمرهلالسازمان  وریبهرهکاهش 
باعث  وجود دارد و این یکی از عواملی است که دیدگیآسیب؛ ولی آنان معتقد هستند که در محیط کاری آنها زمینه برای شودنمی

باشد،  ترمهمشغل تعارض در نقش و  حجم کار،هرچه  همچنین نتایج آنها نشان داد که، شودمیسازمانی آنها  وریبهرهکاهش 
( در پژوهشی با عنوان عوامل ایجاد فشار عصبی در مدیران و نقش 6834پورعمادی و همکاران ). یابدمیاسترس کارکنان کاهش 

عوامل پنجگانه  تأثیر درمجموعکاربردی جهاد کشاورزی به این نتیجه رسیدند که -آن بر عملکرد آنها در مراکز آموزش علمی
و  سازمانیبرونمربوط به فشارهای عصبی ناشی از عوامل  تأثیرین )عوامل فشارزا( بر عملکرد مدیریت یکسان نبوده و بیشتر

 .مربوط به فشارهای عصبی ناشی از تعارض نقش بوده است تأثیرکمترین 
 

 فرضیه پژوهش -4

 فرضیه اصلی -4-1
 ها رابطه معناداری وجود دارد.ایجاد فشار عصبی در حسابرسان و عملکرد آن بر مؤثرعوامل  بین

 

 فرعی هایفرضیه -4-2
 ها رابطه معناداری وجود دارد.نامناسب سازمان در ایجاد فشار عصبی در حسابرسان و عملکرد آن ساختاربین  -
 ها رابطه معناداری وجود دارد.ی فردی در ایجاد فشار عصبی در حسابرسان و عملکرد آنهابین عوامل فشار -
 ها رابطه معناداری وجود دارد.رسان و عملکرد آنبین شرایط مادی در ایجاد فشار عصبی در حساب -
 ها رابطه معناداری وجود دارد.سیاست سازمان در ایجاد فشار عصبی در حسابرسان و عملکرد آن بین -

 

 شناسی پژوهشروش - 5
 تحقیق ادبیات و نظری مبانی زمینه در اطلاعات گردآوری منظورباشد. بهمی کاربردی اهداف، ازنظر حاضر پیمایشی و تحقیق 

توجه به پیمایشی بودن پژوهش، از پرسشنامه  همچنین با و ها(نامهپایان و خارجی و داخلی مقالات) ایکتابخانه منابع از موضوع،
 شده امتیازبندی لیکرت طیف اساس که بر شده است(سؤالات پرسشنامه با توجه به مبانی نظری پژوهش طراحی ) ساخته محقق

و برای بررسی پایایی آن  صوری روایی از تحقیق، این در مورداستفاده هاینامهپرسش روایی سنجش شده است. برایاست، استفاده 
 مؤسساتحسابرسان شاغل در سازمان حسابرسی و است. جامعه آماری این پژوهش شامل  شدهکرونباخ استفاده آلفای از روش

شرکت  73نفر از حسابرسان رسمی از  2337که بنابر آمار شامل  اشدبمیعضــو جامعه حسـابداران رســمی اســت  حسابرسی
 هایتکنیكبرای تخمین حجم نمونه از شود می استفاده ساده گیریآوری اطلاعات از روش نمونهو برای جمع باشدمی حسابرسی

 .شوداستفاده می تخمین آماری
مشـخص نیسـت، برای تعیین اندازه نمونه، حجم مناسبی از نمونه  به اینکه حجم جامعه نامشخص و واریانس آن نیز توجه با 

 .استفاده از روش زیر انتخاب و تحقیق بر روی آنها انجام گرفت که معرف کل جامعه باشد، با

 
ا (. با استفاده از این روش و ب6834است )مومنی،  3611 گیرینمونهمقدار بیشینه انحراف معیار برای طیف لیکرت در این روش 

 حجم نمونه به شرح زیر محاسبه شده است: 3636درصد و دقت برآورد  33سطح اطمینان 
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پرسشنامه در بین  823اقدام به توزیع  آمدهدستبهبا توجه به میزان نمونه انتخاب شده، در راستای تعمیم بیشتر نتایج 
پرسشنامه  3حسابرسی تعداد  مؤسساتکه در میان هریك از  ترتیباینبهحسابرسی ذکر شده شد.  مؤسساتحسابرسان شاغل در 

کامل  طوربهپرسشنامه  262پرسشنامه استرداد گردید که از این میان تعداد  256توزیع شده تعداد  هایپرسشنامهتوزیع شد. از بین 
مع آماری شده توسط پرسشنامه از ج هایداده وتحلیلتجزیه منظوربهدر این پژوهش همچنین  پاسخ داده شد و قابل استفاده بود.

های آماری مورداستفاده در این پژوهش، آزمون کولموگروف اسمیرنف، آزمون. ه استاستفاده شد 25رژن و spss افزار آمارینرم
 باشد.ای، رگرسیون، ضریب همبستگی پیرسون مینمونه تك tآزمون 

 

 پژوهشمتغیرهای  -6

 رهای مستقلمتغی -6-1

 ساختار نامناسب سازمان -6-1-1
عدم امکان ارتقا و پیشرفت ، گیریتصمیمو عدم وجود اختیار کافی برای  ازحدبیشاز ساختار نامناسب سازمان تمرکز  منظور

 .باشدمی تضادهای صف و ستاد، تخصص گرایی افراطی و جزیی شدن وظایف شغلی
 

 عوامل فشارزای فردی: -6-1-2
 متأثراز این پیامد  غیرمستقیممستقیم یا  طوربههرچند ممکن است سازمان نیز  .گذارندمیبر فرد اثر  عمدتاًکه  هستندنتایجی 

از عوامل فشارزای فردی عواملی هستند که از جانب خانواده،  منظور. در اینجا پردازدمیبهای اصلی را  کهشود، ولی این افراد است 
 .دهدمیقرار  تأثیرحت دوستان و یا حجم کار، عملکرد حسابرسان را ت

 

 شرایط مادی -6-1-3
باید در آنها ایجاد انگیزه لازم را فراهم آورد.  به کارکنان است که حقوق و دستمزد پرداختی کارکنانمادی  شرایطمنظور از 

خود مرتبط و منصفانه بدانند.. تحقیقات بسیاری  شدهانجامکارکنان باید مقدار حقوق و دستمزد پرداختی را با کار  دیگرعبارتبه
های سازمان به کارکنان باید بر وری را در سازمان نشان داده است. پرداختارتباط بین حقوق و دستمزد و افزایش کارایی و بهره

فانه بودن حقوق و آید درک عادلانه و منصمی حساببهمعیار انگیزشی در حقوق و دستمزد  عنوانبهاساس عدالت باشد. آنچه 
 .دستمزد از جانب کارکنان است

 

 سیاست سازمان -6-1-4 
قدرت و سایر منابع، برای به دست آوردن رهاوردهایی  کارگیریبهبرای اکتساب، گسترش و  هاسازماندرون  هایفعالیتبه 
. گرددمی( وجود دارد، اطلاق هاگزینه) هاانتخابدر یك وضعیتی که در آن عدم اطمینان یا عدم توافق در ارتباط با  شدهدادهترجیح 

 .گیردمیرا در بر  هاگروهسیاست سازمانی، اقدامات آگاهانه نفوذ، برای ارتقا یا حفاظت از نفع شخصی افراد یا 
 

 متغیر وابسته -6-2

 عملکرد حسابرسان -6-2-1
. این فعالیت شامل دهدمیحسابرسی خود انجام  هایپروژهفعالیتی است که مدیر در جریان  حسابرسازریابی عملکرد 

عملکردی حسابرسان به  اطلاعات آوریجمعو پیشرفت حسابرس است.  اندوزیتجربهو داوری درباره وضعیت  اطلاعات آوریجمع
 رویکردهایی مناسب در این زمینه است. مدیر و یا سازیجاریو نیازمند کسب مهارت و  گیردمیمختلف صورت  هایشیوه

اهداف و انتظارات درباره وضعیت حسابرس داوری کند، همچنین  ملاحظهاز سنجش و  آمدهدستبهسرپرست باید با استفاده از نتایج 
پرداخت و ارتقاء نیز لحاظ  فرآیندو بازخورد مناسب در  هاتوصیهضمن ارائه  هافعالیتنقاط ضعف و قوت را شناسایی و برای بهبود 

آنها بر متغیر وابسته از  تأثیر نحوهاین متغیرها و  گیریاندازه برایاست که  ذکرقابل (6835پورزنجانی،  یل)کاظمی و اسماع نماید
 است. آمدهدستبه ایبهینهگویه ای استفاده شد که روایی و پایی آن در سطح  23پرسشنامه 
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 پژوهش هاییافته تحلیل و مدل برآورد -7
 ارائه...  و مشاهدات حداقل و حداکثر معیار، انحراف ،میانه میانگین، شامل متغیرها، توصیفی آمار مفاهیم از برخی 6 جدول در

 است. شده
 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش -1جدول 

 چولگی کشیدگی انحراف معیار میانگین حداکثر حداقل متغیر

 -3672 36864 3636 86253 5 6653 عملکرد

 -36338 36838 3635 2632 5 6625 نامناسب سازمان ساختار

 36376 -36387 3643 8687 5 6653 زای فردیعوامل فشار

 -36313 -36564 3648 8643 5 6645 شرایط مادی

 36511 -36765 3641 8633 5 2 سازمان سیاست

 

 مقدار. است توزیع ثقل مرکز و تعادل نقطه دهندهنشان که شودمی محسوب آنها ترینمهم میانگین مرکزی هایشاخص بین از
 متغیر میانگین حول هاداده باشد، کمتر معیار انحراف مقدار چه هر. دهدمی نشان را داده پراکندگی نیز بیشینه و کمینه معیار، انحراف

 که دهدمی نشان جدول. نیست نرمال مطلقاً توزیع آن باشد تربزرگ 2 از و -2 از کمتر متغیری چولگی اگر همچنین. متمرکزترند
 متغیرهای توزیع بودن نرمال بررسی جهت اسمیرنوف -کلموگروف معتبر آزمون از پژوهش این در .است نرمال تقریباً هاداده توزیع
 توزیع صورت آن در باشد، بیشتر 35/3 از شده مشاهده خطای سطح مقدار چنانچه آزمون، نتایج تفسیر در شودمی استفاده اصلی

 چنانچه اما ؛است نرمال توزیع آمدهدستبه توزیع یعنی ؛ندارد وجود دو این بین تفاوتی و است یکسان نظری توزیع با شده مشاهده
 بود نخواهد نرمال فوق توزیع و است متفاوت انتظار مورد توزیع با شده مشاهده توزیع آنگاه باشد ترکوچك 35/3 از داریمعنی مقدار

 توزیع بنابراین و ندارد داریمعنی تفاوت متغیرها تمام برای شده مشاهده توزیع با انتظار مورد توزیع نتایج این آزمون نشان داد که
 اند.محاسبه شده 2در ادامه پژوهش ضرایب همبستگی متغیرهای پژوهش به شرح جدول  .است نرمال متغیرها این

 ضریب همبستگی متغیرهای پژوهش -2جدول 

 ملکردع )سطح معناداری( ضریب همبستگی

 عملکرد
6 

- 

 ساختار نامناسب سازمان
36441 

36333 

 عوامل فشارزای فردی
36751 

36333 

 شرایط مادی
36723 

36333 

 سیاست سازمان
36783 

36333 

 
وجود دارد.  داریمعنینشان داده شده است میان تمامی متغیرهای مستقل با متغیر وابسته همبستگی  2که در جدول  طورهمان

 نشان داده شده است. 8. این نتایج در جدول شودمیریانس جهت معنادار بودن رگرسیون استفاده آنالیز وا Fحله بعد از آزمون ردر م
 آنالیز واریانس جهت معنادار بودن رگرسیون Fآزمون  -3جدول 

 سطح معناداری F درجه آزادی میانگین مربعات مجموع مربعات متغیر

 36333 6616588 6 866363 866363 ساختار نامناسب سازمان

 36333 236633 6 636432 636432 عوامل فشارزای فردی

 36333 616533 6 36332 36332 شرایط مادی

 36333 646713 6 36585 36585 ت سازمانسیاس

 .است معنادار رگرسیون که گفت توانمی و است( 3635) از کمتر داریمعنی سطح متغیرها تمامی در که دهدمی نشان نتایج

 



 

44 

 

ره 
ما

 ش
م،

سو
ل 

سا
4 

ی 
یاپ

)پ
9

ی( 
)د

ن 
ستا

زم
 ،)

83
91

دو
د 

جل
 ،

 

 پژوهش هایفرضیهآزمون 
 وجود معناداری رابطه آنها عملکرد و حسابرسان در عصبی فشار ایجاد در سازمان نامناسب ساختار بین :اول فرعی فرضیه

 .دارد
 آزمون فرضیه اول پژوهش -4جدول 

 سطح معناداری T بتا متغیر

 363333 56236 - مقدار ثابت

 363333 636435 36441 حسابرسان در عصبی فشار ایجاد در ساختار نامناسب سازمان

 
 بوده 3635 از ترکوچك سازمان نامناسب ساختار متغیر به مربوط t آماره داریمعنی سطح جدول در شدهارائه نتایج اساس بر

 آماره مقدار این باشدمی 63/435 با برابر آن برای t آماره مقدار و باشدمی مثبت( 36441) آن ضریب و است دارمعنی یعنی( 36333)
t مثبت و دارمعنی پژوهش مدل در سازمان نامناسب ساختار متغیر گفت توانمی بنابراین ؛گیردمی قرار صفر فرض رد ناحیه در 

 وجود معناداری رابطه آنها عملکرد و حسابرسان در عصبی فشار ایجاد در سازمان نامناسب ساختار بین گفت توانمی پس است؛
 .گرددمی تائید اول فرضیه یعنی ؛دارد

 

 وجود معناداری رابطه آنها عملکرد و حسابرسان در عصبی فشار ایجاد در فردی فشارزای عوامل بین :دوم فرعی فرضیه

 .دارد
 آزمون فرضیه دوم پژوهش -5جدول 

 سطح معناداری T بتا متغیر

 363333 86431 - مقدار ثابت

 363333 76737 36751 در حسابرسان عصبیعوامل فشارزای فردی در ایجاد فشار 

 بوده 3635 از ترکوچك فردی فشارزای عوامل متغیر به مربوط t آماره داریمعنی سطح جدول در شدهارائه نتایج اساس بر
 t آماره مقدار این باشدمی 76737 با برابر آن برای t آماره مقدار و باشدمی مثبت( 36751) آن ضریب و است دارمعنی یعنی( 36333)

 مثبت و دارمعنی پژوهش مدل در سازمان فردی فشارزای عوامل متغیر گفت توانمی بنابراین ؛گیردمی قرار صفر فرض رد ناحیه در
 ؛دارد وجود معناداری رابطه آنها عملکرد و حسابرسان در عصبی فشار ایجاد در فردی فشارزای عوامل بین گفت توانمی پس است؛
 .گرددمی تائید دوم فرضیه یعنی

 

 .دارد وجود معناداری رابطه آنها عملکرد و حسابرسان در عصبی فشار ایجاد در مادی شرایط بین :سوم فرعی فرضیه

 پژوهش سوم فرضیه آزمون -6 جدول

 سطح معناداری T بتا متغیر

 36336 86832 - مقدار ثابت

 36333 76318 36723 در حسابرسان شرایط مادی در ایجاد فشار عصبی

 
 .دارد وجود معناداری رابطه آنها عملکرد و حسابرسان در عصبی فشار ایجاد در سازمان سیاست بین :چهارم فرعی فرضیه

 پژوهش چهارم فرضیه آزمون -7 جدول

 سطح معناداری T بتا متغیر

 36336 86788 - مقدار ثابت

 36333 76638 36783 در حسابرسان سیاست سازمان در ایجاد فشار عصبی

 
( 36333) بوده 3635 از ترکوچك سازمان سیاست متغیر به مربوط t آماره داریمعنی سطح جدول در شدهارائه نتایج اساس بر

 ناحیه در t آماره مقدار این باشدمی 76638 با برابر آن برای t آماره مقدار و باشدمی مثبت( 36783) آن ضریب و است دارمعنی یعنی
 توانمی پس است؛ مثبت و دارمعنی پژوهش مدل در سازمان سیاست متغیر گفت توانمی بنابراین ؛گیردمی قرار صفر فرض رد

 چهارم فرضیه یعنی ؛دارد وجود معناداری رابطه آنها عملکرد و حسابرسان در عصبی فشار ایجاد در سازمان سیاست عوامل بین گفت

 .گرددمی تائید
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 گیری و پیشنهادها. نتیجه 8
که  طورهمان.. ها انجام شدآنبررسی عوامل ایجاد فشار عصبی در حسابرسان و نقش آن بر عملکرد  هدف این پژوهش با

گیری نفر و به روش نمونه 823گفته شد اطلاعات لازم برای تحقیق، از طریق مطالعه مبانی نظری و تدوین پرسشنامه به حجم 
، در سال عضــو جامعه حســابداران رســمی حسـابرسـان شـاغل در سـازمان حسـابرسی و مؤسسات حسابرسیاز تصادفی ساده، 

 و حسابرسان در عصبی فشار ایجاد بر مؤثر عوامل بین که داد نشان هافرضیه آزمون از آمدهدستبه نتایجشد. آوری جمع 6831
 رابطه بیانگر نتایج و شدند تائید شده انتخاب فرعی فرضیه چهار تمام اساس همین بر. دارد وجود معناداری رابطه آنها عملکرد
 بر آن تأثیر و حسابرسان در عصبی فشار ایجاد در سازمان سیاست و مادی شرایط فردی، فشارزای عوامل سازمان، نامناسب ساختار

 شده انتخاب متغیرهای میان در( 36441) ضریب با سازمان نامناسب ساختار که داد نشان بود. همچنین نتایج حسابرسان عملکرد
 و حرفه در شغلی استرس وجود از پژوهش اینداشت.  آنان عملکرد بر تأثیر و حسابرسان در عصبی فشار ایجاد بر را تأثیر بیشترین
 حتی یا و حسابرسی کیفیت و آنها عملکرد بهبود به تواندمی و کرد ایجاد بهتری درک گذاردمی حسابرسان رفتار بر که تأثیری

 در عصبی فشار بر مؤثر عوامل بیان و بیشتر درک ارائه با و کند کمك حسابرسان رفتارهای از ناشی سازمانی پیامدهای شناسایی
 در آن ایجاد عوامل و استرس مدیریت بهبود همچنین و حسابرسی حرفه و حسابرسان برای مؤثری اطلاعات تواندمی حرفه این

 جلسات شودمیپیشنهاد  پژوهش هاییافته اساس و بر گیرینتیجه این بادهد.  قرار آینده پژوهشگران و حرفه این شاغلان اختیار
 با مقابله هایروشآنها برگزار و  عملکرد کاهش از جلوگیری منظوربه آنها مشکلات به رسیدگی منظوربه حسابرسان برای منظم

 و حسابرسان آگاهی سطح شودمیقرار گیرد . همچنین پیشنهاد  موردتوجه حسابرسان استرس کاهش و کنترل منظوربه استرس
 از سازمان درو  افزایش یافته آنان استرس کاهش از جلوگیری منظوربه حسابرسان به وارده فشارهای کنترل منظوربه مدیران

 و نمود شناسایی ،شودمی کارکنان بین در استرس بروز به منجر که عواملی طریق این از و شود نظرخواهی مدیران و کارکنان
 که تحقیقات آتی به بررسی شودمی پیشنهاد درنهایت. برد بالا را کارکنان بتوان کارایی طریق این از تا نمود رفع را آن الامکانحتی
 از مذکور متغیرهای روابط حسابرسی و بررسی کیفیت و شغلی رضایت و عملکرد بر شخصیت نوع همچون زااسترس عوامل سایر

 عاملی بپردازند. تحلیل هایروش و میانجی متغیرهای لحاظ
 

 منابع
انداز، گیری بازار و عملکرد سازمانی در صنعت هتلداری، مدیریت چشم( تأثیر بازاریابی داخلی بر جهت6833ابزری، مهدی ) -

 54-72، 72ش 
( عوامل ایجاد فشار عصبی در مدیران و نقش آن بر 6834پورعمادی، نوراله؛ غضنفری، سیدرضا؛ حسین ضیایی، محمد ) -

 33-33، 1کاربردی جهاد کشاورزی، فصلنامه آموزش و سازندگی، ش  –عملکرد آنها در مراکز آموزش علمی 
شغلی و عوامل مرتبط با آن در حسابداران دانشگاه  ( بررسی استرس6833ها، سعید )خاتونی، مرضیه؛ ملاحسن مریم؛ خوئینی -

 41-11، 2، ش 3علوم پزشکی قزوین، سلامت کار ایران، دوره 

علمی پژوهشی  فصلنامه ( بررسی علل و پیامدهای استرس نقش حسابرس،6837) سمانه ،براری احمد، سید سلطانی، خلیفه -
 .23 شماره هفتم، سال حسابداری مالی،

عبداله؛ دیندارفرکوش، عبداله؛ ابراهیمی، چکاوک، بررسی میزان تأثیر استرس و فشارهای روانی بر عملکرد سجادی جاغرق،  -
 43-44، 24ای، سال نهم، ش خبرنگاران شهر تهران، نشریه مطالعات رسانه

آن در  نقش وبررسی فشارهای عصبی ناشی از کار  .6832، سید محمود، کرم زاده، رنگین نگار.هاشمی ، مهرزاد،سرفرازی -
 (.61) مسلسلپژوهشی تحقیقات مدیریت آموزش، سال چهارم، شماره چهارم،  –علمی  فصلنامه ،سازمان وریبهره کاهش

، در کارایی کارکنان یك پالایشگاه بررسی عوامل مؤثر در ایجاد فشار عصبی و نقش آن( 6838سینایی، حسینعلی ) -
 31-12، 62ش  پژوهشنامه علوم انسانی و اجتماعی، سال چهارم،

( تأثیر فشار شغلی بر سلامت روان کارکنان اداری، فصلنامه علمی 6837علوی، شهره؛ مهرداد، رامین؛ مکارم، جلیل ) -
 78-82، 2، ش 4تخصص طب کار، دوره 

 شرکت در حسابرسی کیفیت بر حسابرسان کاری استرس تاثیر بررسی( 6834)قجر، بصیرا؛ امری، امید؛ عبدلی، محمدرضا -
 با بنیان دانش اقتصاد و مدیریت،حسابداری المللی بین کنفرانس تهران، سومین بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های
 مقاومتی اقتصاد بر تاکید

بررسی نقش فرسودگی شغلی در رابطه بین استرس و عملکرد  .6837، محمود.لاری دشت بیاضمرویان حسینی، زهرا،  -
 .66 پیاپی شماره اول، شماره چهارم، سال سلامت، حسابداری فصلنامه ،شغلی حسابرسان

 788-727( مدیریت و سازمان رویکردی پژوهشی، انتشارات ترمه، تهران، 6844مقیمی، محمد ) -
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( بررسی تأثیر استرس شغلی بر سلامت عمومی و 6835یری، عبداله؛ روح الهی، احمدعلی؛ محمد حسین، حمید )وثوقی ن -
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 یو علوم اقتصاد یپژوهش در حسابدار یتخصص یفصلنامه علم

 ، جلد دو8491(، زمستان )دی( 9)پیاپی  3سال سوم، شماره 

 

 یمال تأمین هایفعالیتو  یاقلام تعهد نیرابطه ب یبررس

     

 2احمد نادری محمودیان ،1فرزین خوشکار
   

 89789کد مقاله: 

 
 

 یده ـچک
 

 هیکل ی. جامعه آماررفتیصورت پذ یمال تأمین هایفعالیتو  یاقلام تعهد نیرابطه ب یپژوهش حاضر با موضوع بررس
شرح بود  نیبه ا طیحجم نمونه شرا نییتع یهستند. برا 98/89/8981 خیدر بورس در تار شدهرفتهیپذ هایشرکت
از  ایبوده و  قیدر حالت تعل قیدوره تحق یکه ط ییهاکتاند؛ شرشده رفتهیدر بورس پذ 8988که بعد از سال  ییهاشرکت

 هایشرکتاند؛ داده یسال مال رییتغ ایو  شودیاسفند ختم نم 98به  هاآن یکه سال مال ییهااند؛ شرکتبورس خارج شده
 طوربه هاآننظر، سهام که در طول دوره مورد ییهاشرکت ها(؛و بانک نگیزیل نگ،یهلد ،یگذارهی)سرما یمال یگرواسطه

 یدهندگ حیقدرت توض نییبرای تب هاداده لیو تحل هیدر قسمت تجز نیفعال در بورس معامله نشده است. همچن
 یکل تیکفا یو برای بررس t یآمارهاز  رهایمتغ یداریمعن یبرای بررس شدهلیتعد نییتع بیاز ضر یحیوضت رهاییمتغ

 EVIEWSو  EXCEL افزارهاینرمهای آماری با استفاده از  لیتحل نیاستفاده شده است. همچن شریف Fمدل از آماره 

 تأثیر یدرصد گفت که اقلام تعهد 81 نانیبا اطم توانمی افزارنرم یدر خروج رهایمتغ بیانجام گشت. با توجه به ضرا 7
مستقل اقلام  ریمتغ یداریکه سطح معن دهدمینشان  قیتحق جیانتشار سهام دارد. نتا قیاز طر یمال تأمینبر  داریمعنی
اقلام  نیب گرفت که جهینت توانمی نیبنابرا؛ رد کرد توانمیرا ن کیاست لذا فرض صفر رد و فرض  51/5کمتر از  یتعهد
( 564.9) زانیشده در بورس اوراق بهادار به م رفتهیپذ هایشرکتانتشار سهام در  قیاز طر یمال تأمینو  یتعهد

شده در  رفتهیپذ هایشرکتدر  یاخذ وام بانک قیاز طر یمال تأمینو  یاقلام تعهد نین بیوجود دارد؛ همچن یهمبستگ
انتشار  قیاز طر یمال تأمین یبرا ونیمدل رگرس نیهمچن وجود دارد. یگ( همبست561.9) نازیبورس اوراق بهادار به م

 ریمتغ نیب یرابطه قو دهندهنشانکه  باشدیم 56499 یاخذ وام بانک قیاز طر یمال تأمین یو برا 56974 زانیسهام به م
 .باشدیموابسته  یرهایمستقل با متغ

 

 سهام، بورس اوراق بهادار. انتشار ،یمال تأمین ،یاقلام تعهد یدی:ـان کلـواژگ

 

                                                           

 سروخناصر  مدیریت، موسسه آموزش عالی ناصر-مدرس گروه حسابداری -8

 ahmadnaderi3978@yahoo.com، سروخ، موسسه آموزش عالی ناصر ناصر داریدانشجوی کارشناسی ارشد حساب -9
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 مقدمه -1
در یک دوره مالی، جریانات نقدی را بدون در نظر  شدهحاصلو درآمدهای  هانهیهزاقلام تعهدی حسابداری با تطابق دادن 
؛ هنددمی. این اقلام، انتظارات مدیران را از رویدادهای احتمالی آتی، نشان کنندیمگرفتن زمان وقوع، به سود خالص تبدیل 

های هستند. علاوه بر این، اقلام تعهدی ممکن است به خاطر دستکاری گیریاندازهدارای مقادیری از خطای  احتمالاً، روازاین
گذاران لازم است ، سرمایهروازاینهای شخصی نیز دارای انحرافاتی باشند. ای مدیریت )مدیریت سود( و یا اعمال دیدگاهآگاهانه

ی برای پردازش اطلاعات، شوند. ای قابل توجهک کاملی از معنای ارزشی اقلام تعهدی، متحمل هزینهبرای دستیابی به در
، در سال جاری، ارزش درستی را از این اقلام کنندمیکه در فهمیدن ارزش اقتصادی واقعی اقلام تعهدی، کند عمل  گذارانیسرمایه

به اقلام تعهدی  توانمینادرست اقلام تعهدی را  گذاریارزشن (. از طرفی، قسمت اعظم ای.888نخواهند داشت )اسلون، 
میانگین قادر به درک  طوربه، گذارانسرمایهنادرست اقلام تعهدی، بیانگر این واقعیت است که  گذاریارزشغیرعادی، نسبت داد. 

نند افراد درون سازمانی، قادر خواهند بود تا آگاه ما گذارانسرمایهاطلاعات موجود در اقلام تعهدی نیستند. در نتیجه، گروه خاصی از 
رد فوق، اتجاری خود را به سمت سود سوق دهند. با توجه به مو هایفعالیتنادرست اقلام تعهدی،  گذاریارزشاز این  گیریبهرهبا 

آگاه را افزایش  گذارانمایهسرتوان انتظار داشت که اقلام تعهدی باعث ایجاد ناهمسانی اطلاعاتی در بازار شود، برتری اطلاعاتی می
 (.9558عدم تقارن اطلاعاتی در بازار گردد )ژی،  منجر بهدهد و 

 هایزیرمجموعه به توانمی را آن و کرد تعریف عملیات از حاصل نقد وجوه و سود تفاوت توانمی را تعهدی بنابراین، اقلام
 این مدنظر که) دیگر بندیتقسیم در و غیراختیاری و ختیاریا اقلام به تعهدی اقلام بندیتقسیم یک در. نمود تفکیک مختلفی
 دارند بیشتر گردش و مدت کوتاه ماهیت جاری تعهدی اقلام. است تفکیک قابل جاری غیر و جاری تعهدی اقلام به( است پژوهش

 گذارندمین تأثیر گردش رد سرمایه هایحساب بر جاری غیر تعهدی اقلام اما ،گذارندمی تأثیر گردش در سرمایه یهاحساب بر و
مالی یا  نیتأم (.8994)ناظمی و خواجوی،  نمایندمی ایفاء شرکت باارزش سود ارتباط بهبود در متفاوتی نقش رسدمی نظر به روازاین

 یاحدهاواین  یدرآمدزاهای توسعه و اندازی طرحفاینانس، یعنی تهیه منابع مالی و وجوه برای ادامه فعالیت شرکت و ایجاد و راه
)پارت و همکاران،  گیردمیوام و اعتبار صورت  افتیاز طریق انتشار سهام، فروش اوراق قرضه و در عمدتاًمالی  تأمیناقتصادی. 

 حلراهبا بازده مورد انتظار سهامداران،  سهیآن در مقا ترپایینو نرخ  یاتیمال جوییصرفهبه علت  یبده قیاز طر یمال تأمین (.9558
دارد، توان  تیدر خصوص اعطای وام و اعتبار اهم اعتباردهندگاناما آنچه برای شود؛ میمحسوب  یمال تأمینبرای  تریمطلوب

 یابیجهت ارز اعتباردهندگانکه  ییاز راهکارها یکی عموماً .باشدمی گیرندهوامتوسط  یپرداخت اصل و بهره وام و اعتبارات پرداخت
و  انیصورت سود و ز انیم نیکه در ا است هاشرکت یمال هایصورت ی، بررسکنندمیوجه توان پرداخت اصل و بهره وام به آن ت

 قیتحق در ،شدهبیانبا توجه به مطالب (. 8988)خسروی و همکاران، برخوردار است  یخاص تیرقم سود قبل از بهره از اهم ژهیبه و
شده در بورس اوراق بهادار  رفتهیپذ هایشرکتدر  یمال تأمین یهافعالیتو  یاقلام تعهد نیب ایرابطهبه دنبال این هستیم که آیا 

 وجود دارد؟تهران 
 

 پیشینه تحقیق-2
نتیجه پژوهش نشان ی پرداختند. و اظهارنظر حسابرس یاقلام تعهد نیرابطه ب( به بررسی .898آیدا مالکی دیزجی و همکاران )

اختیاری با گزارش مشروط حسابرسی، یم و بین اقلام تعهدی غیرداد بین اقلام تعهدی اختیاری با گزارش مشروط، رابطه مستق
 .رابطه معکوس وجود دارد

رابطه بین کیفیت حسابرسی و مدیریت سود ناشی از اقلام تعهدی: ( به بررسی .898محمد حسنی و نفیسه عظیم زاده )
سود تعهدی و کیفیت حسابرسی رابطه طبق شواهد پژوهش، بین مدیریت پرداختند.  شواهدی از ضعف سودآوری و ضعف نقدینگی

، رابطه بین کیفیت حسابرسی و مدیریت سود تعهدی در شرایط ضعف سودآوری و ضعف حالدرعینو منفی برقرار است.  دارمعنی
 درگیر بحران مالی که توسط هایشرکت کهاینشواهدی ارائه داد مبنی بر  هایافتهو منفی است. این  دارمعنینقدینگی، همچنان 

. شواهد نشان داد اندازه، نسبت سودآوری عملیاتی و نسبت بدهی اندداشته، مدیریت سود کمتری اندشدهحسابرس بزرگ حسابرسی 
و  دارمعنیو مثبتی بر مدیریت سود تعهدی دارند؛ اما نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری و نسبت جریان نقد عملیاتی اثر  دارمعنیاثر 

 نیرابطه ب یبر رو یحسابدار یاقلام تعهد یاجزا تأثیر ( به بررسی8984اعتمادی و همکاران ) .عهدی دارندمنفی بر مدیریت سود ت
و  هیتجز پرداختند.شده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ هایشرکتسهام در  یو بازده آت یخارج یمال تأمین هایفعالیت

در گردش و  هیسرما یکل، اقلام تعهد یپس از کنترل اقلام تعهد یخارج یلما تأمین هایفعالیتکه  دهدمینشان  جینتا لیتحل
 . بهستین دارمعنی یاز لحاظ آمار یخارج یمال تأمین یسهام را ندارند و ناهنجار یبازده آت بینیپیش ییتوانا بلندمدت یاقلام تعهد

که  دهدمینشان  جینتا نی. اافتندیاتفاق م ارازدر ب یدو ناهنجار نیمشخص شد که ا بلندمدت تعهدی اقلام حضور در علاوه،
 نیباشد و با آن سازگار است. بر اساس ا ی هاناهنجار نایرابطه ریتفس یبرا یمناسب حیتوض تواندیم گذاریهسرمایشیب هیفرض
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 ایصفر  یخالص فعل شبا ارز هایی را در پروژه یخارج یمال تأمین هایفعالیتخالص وجه نقد حاصل از  ندتوانمی رانیمد هیفرض
 کنند. گذاری هیسرما یدر جهت منافع شخص یمنف

 نشان تحقیق این مالی شرکتها پرداختندنتایج تأمینناهنجاری اقلام تعهدی بر  تأثیر( به بررسی 9587) 8گارجوس و همکاران
 (.8، 9587ارجوس و همکاران، مالی شرکتها تاثیرگذار است )گ تأمیناقلام تعهدی اختیاری و اقلام تعهدی غیراختیاری بر  داد

 کیفیت تأثیر مقاله بانکی پرداختند. این بدهی به دسترسی در تعهدی اقلام کیفیت ( به بررسی نقش9584) 9گارسیا و همکاران
 تحلیل و تجزیه را اسپانیایی متوسط و کوچک هایشرکت هایداده پنل در بانکی بدهی به هاشرکت دسترسی در تعهدی اقلام

 تعیین عوامل دیگر کردن کنترل درصورت حتی بانکی، بدهی و تعهدی اقلام کیفیت میان داد نشان تحقیق این نتایج. کندمی
 دارد وجود تعهدی اقلام کیفیت و بانکی بدهی میان معناداری درونی ارتباط همچنین. دارد وجود معنادار ارتباطی بانکی بدهی کننده

 بانکی هایوام به هاشرکت دسترسی شده هابانک با اطلاعاتی تقارن عدم کاهش وجبم درآمدها تردقیق صحت دهدمی نشان که
مالی  تأمین( به بررسی رابطه بین کیفیت اقلام تعهدی و 9584) 9پدرو و همکاران (.8، 9584کند )گارسیا و همکاران، می تسهیل را

. جامعه آماری مورد باشدمیدر دستیابی به بدهی از بانک کیفیت اقلام تعهدی  تأثیرخارجی پرداختند. هدف از این پژوهش بررسی 
. طبق آزمون فرضیات نتایج پژوهش حاکی از آن است که باشدمیپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار اسپانیا  هایشرکتبررسی 

عیین کننده بدهی بانکی و رابطه مثبتی بین کیفیت اقلام تعهدی و بدهی بانکی وجود دارد. حتی با توجه به کنترل سایر عوامل ت
برونزایی بین بدهی بانکی و کیفیت اقلام تعهدی، هر چه دقت و صحت سود بالاتر باشد منجر به کاهش عدم تقارن اطلاعاتی 

 (.9584،8)پدرو و همکاران،  شودمیو منجر به دستیابی شرکت به وام بانکی  شودمی
 

 روش تحقیق-3
 توصیفی تحقیقات نوع از حاضر پژوهش دیگر، طرف از. است رویدادی پس رویکرد از استفاده با تحقیق این پژوهش طرح

 می حساب به کاربردی تحقیق نوع از نیز اهداف اساس بر. آید می حساب به کمی تحقیق نوع از ها، داده ماهیت اساس بر. است
 واقعی و کمی اطلاعات بر مبتنی که پژوهش های داده و اطلاعات ماهیت به توجه با و پژوهش هایفرضیه بررسی منظور به ؛ وآید

 .شودمیاست از آزمون رگرسیون استفاده  گذشته
 

 متغیرهای تحقیق-3-1
 متغیرهای وابسته:

های  ینسبت حقوق صاحبان سهام به دارائ نیانگیآن، از م تأثیربرای محاسبه  مالی از طریق انتشار سهام: تأمین -
 خواهد شد. استفاده موده اند،ن هیسرما شیکه اقدام به افزا یهایشرکت

های  یبه دارائ بلندمدتهای  ینسبت بده نیانگیآن، از م تأثیرمحاسبه برای  مالی از طریق اخذ وام بانکی: تأمین -
 شد. نموده اند استفاده خواهد بلندمدتبه اخذ وام  اقدام که ییهاشرکت

 
 متغیر مستقل: اقلام تعهدی:

 که به صورت زیر است: شودمی( استفاده 8888ل تعدیل شده جونز )این متغیر از مد گیریاندازهبرای 

(8) 
 

 
 که در آن:

REC  .معرف حساب های دریافتنی استNDAt تعهدات غیراختیاری در سال :t که با استفاده از دارایی های دوره  باشدمی
-t ،A tمع اموال و تجهیزات در پایان سال : جt-1 ،PPE tمنهای در آمد در سال  t: درآمد در سال ∆  REV t گذشته شده است،

 .باشدمی t-1: جمع دارایی ها در پایان 1
  

 متغیرهای کنترلی:
 اندازه شرکت: لگاریتم طبیعی ارزش دفتری دارایی ها -

                                                           
1 Garjous et al 

2 Garsia et al 

3 Pedro et al 
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 بازده دارایی ها: نسبت سود خالص به کل دارایی ها -
 بان سهامارزش بازار به ارزش دفتری: نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق صاح -

 
 نمونه حجم و گیرینمونه روش، آماری جامعه -3-2

 تا 8988 یهاسال یزمان دوره یبرا تهران بهادار اوراق بورس در شده رفتهیپذ هایشرکت هیکل شامل قیتحق یمطالعات جامعه
 . باشدمی 8981

ظر باشد، برای انتخاب نمونه از روش که نمونه پژوهش یک نماینده مناسب از جامعه آماری موردندر این مطالعه برای این
پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران که از شرایط زیر  هایشرکتنمونه آماری شامل  )حذفی( استفاده شده است. 8گریغربال

 برخوردار باشد:
 ماری پژوهش آروند انتخاب نمونه  -1جدول 

 195 98/89/8981پذیرفته شده در بورس در تاریخ  هایشرکتکلیه 

 (48) انددر بورس پذیرفته شده 8988هایی که بعد از سال شرکت

 (894) اندهایی که طی دوره تحقیق در حالت تعلیق بوده و یا از بورس خارج شدهشرکت

 (94) اندشود و یا تغییر سال مالی دادهاسفند ختم نمی 98به  هاآنهایی که سال مالی شرکت

 (89) (9هاگذاری، هلدینگ، لیزینگ و بانک)سرمایهگری مالی واسطه هایشرکت

 (19) فعال در بورس معامله نشده است طوربه هاآننظر، سهام هایی که در طول دوره موردشرکت

هایی که خود را در زمان انجام این تحقیق ارائه نداده بودند و شرکت 8981های مالی سال هایی که صورتشرکت
 بدست آوردن برخی متغیرهای تحقیق کافی نبود اطلاعات آن ها برای

(85) 

 87 هافرضکل نمونه آماری قابل آزمون با در نظر گرفتن پیش

ها به ترتیب اعمال شدند، بدین صورت که هر شرکتی که در پیش فرض اول قرار گرفته است، برای شمارش پیش فرضپیش
 شرکت باقی ماندند. 87ها، فرضاز اعمال پیشهای بعدی لحاظ نگردیده است. در این تحقیق بعد فرض

 

 روش تجزیه و تحلیل اطلاعات  -3-3
 مشترک، اثرات های مدل از یکی ترکیبی، های داده از استفاده با رگرسیونی مدل یک کارای تخمین منظور به تحقیق، این در
 از یکی انتخاب برای استفاده مورد های آزمون. دشون می انتخاب مناسب، هایی آزمون از استفاده با تصادفی اثرات و ثابت اثرات
 اثرات مدل انتخاب صورت در که باشدمی ثابت اثرات و مشترک اثرات های مدل بین انتخاب برای لیمر F آزمون بالا، های مدل

 جز بستگیخودهم همچنین. شودمی استفاده تصادفی اثرات و ثابت اثرات های مدل بین انتخاب برای هاسمن آزمون از ثابت،
 از توضیحی متغیرهای دهندگی توضیح قدرت تبیین برای. شد خواهد بررسی ها داده بودن نرمال و واریانس ناهمسانی مدل، اخلال
 استفاده فیشر F آماره از مدل کلی کفایت بررسی برای و t یآماره از متغیرها یدارمعنی بررسی برای شده تعدیل تعیین ضریب
 شد. خواهد انجام EVIEWS 7 و EXCEL افزارهاینرم از استفاده با آماری های یلتحل همچنین. شد خواهد
 

 مدل مفهومی تحقیق  -3-4

 
 مدل مفهومی تحقیق  -2شکل 

                                                           

1 Criteria-Filtering Technique  
 های بیمه پس از اعمال پیش فرض های اول و دوم و سوم حذف شدند.شرکت -9
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 مدل رگرسیون: 

0 1 2 3 4it it it it it itEquity Accruals SIZE ROA MTB            

0 1 2 3 4it it it it it itLoan Accruals SIZE ROA MTB          
 

 

itAccrualsاقلام تعهدی : 

itLoan :مالی از طریق اخذ وام بانکی تأمین 

itSIZEاندازه شرکت : 

itEquity :مالی از طریق انتشار سهام تأمین 

itROAبازده دارایی ها : 

itMTBارزش بازار به ارزش دفتری : 

itسطح خطا : 

 

 های تحقیقفرضیه -3-5
رابطه  شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ هایشرکتدر  ی از طریق انتشار سهاممال تأمینبین اقلام تعهدی و  -8

 معنادار وجود دارد. 

رابطه  در بورس اوراق بهادار تهرانشده  رفتهیپذ هایشرکتدر ی از طریق اخذ وام بانکی مال تأمینبین اقلام تعهدی و  -9
 معنادار وجود دارد. 

 
 های تحقیقیافته-4

مالی  تأمین ،(Equity) مالی از طریق انتشار سهام تأمین ،(Accruals)اقلام تعهدی  شامل؛ پژوهش متغیرهای توصیفی آمار
( و ارزش بازار به ارزش Sizeندازه شرکت)(، اROAها)و متغیرهای کنترلی شامل بازده دارایی (Loan) از طریق اخذ وام بانکی

 .باشدمیاست  شده آورده( 9)( که در جدولMBدفتری)
 

 علامت اختصاری متغیرها در مدل -2جدول 

 اختصاری در مدل فارسی ردیف

 Accruals اقلام تعهدی 8
 Equity مالی از طریق انتشار سهام تأمین 9
 Loan مالی از طریق اخذ وام بانکی تأمین 9
 ROA بازده دارایی های شرکت 4
 Size شرکت اندازه 1

 MB دفتری ارزش به بازار ارزش .

 

 پژوهش تحلیل توصیفی متغیرهای -3 جدول

 بیشینه کمینه کشیدگی چولگی انحراف معیار میانه میانگین متغیر

Accruals 479/5 998/5 .79/5 898/5 141/5 8.9/5 858/5 

Equity 9.4/5 987/5 987/5 478/5 859/8 549/5 781/5 

Loan .15/5 .55/5 875/5 51/5- 81/9 .5/5 555/8 

ROA 417/5 49./5 991/8 1.9/8 889/8 848/5 999/5 

Size .91/89 497/89 .99/8 851/8 191/1 958/9 51./98 

MB 41./5 998/5 479/5 178/5 894/5 874/5 858/5 

 

است. آمار توصیفی در واقع نشان دهنده میزان هر کدام از متغیرها در بین ( حاوی آماری توصیفی متغیرهای تحقیق 9جدول )
دهد که مثلا متغیر اهرم مالی در بین ( نشان می9نمونه آماری منتخب است. به عنوان مثال میانگین اعداد هر متغیر در جدول )

 47به عبارت دیگر میزان اقلام تعهدی برابر ؛ است 479/5مورد مطالعه چقدر است. این مقدار برای اقلام تعهدی برابر  هایشرکت
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 هایشرکتدرصد منابع مالی  .9دهد که است که نشان می 9.4/5مالی از طریق انتشار سهام برابر  تأمیندرصد است. میانگین 
ست که نشان ا 15/5.مالی از طریق اخذ وام برابر  تأمینپذیرد. همچنین میانگین مورد مطالعه از طریق انتشار سهام صورت می

 پذیرد.مورد مطالعه از طریق اخذ وام صورت می هایشرکتدرصد منابع مالی  1.دهد که می
 

 برا نتایج آزمون جارک -4جدول 

 اقلام تعهدی 

 8619 (JBبرا )آماره آزمون جارک

 56999 سطح معناداری

 نرمال نتیجه

 
 تحلیل واریانس مدل رگرسیونی -5جدول 

 سطح معناداری Fآماره  میانگین مربعات تغییرات درجه آزادی مربعات تغییرات مجموع مدل رگرسیونی

SSr 5698.97 1 5687897 169974 565555 

SSe 867.891 495 5655999   

SSt ...9/9 491    

 
ه شده است. ( بیانگر میزان تغییرات متغیر وابسته )اقلام تعهدی( است که توسط متغیرهای مستقل توضیح داد1نتایج نگاره )

SSe با دهدمی)جز خطا( را نشان شودمیمیزان تغییرات متغیر وابسته )اقلام تعهدی( که توسط متغیرهای مستقل توضیح داده ن .
است لذا فرض صفر رد شده و فرض یک یا فرض محقق را  51/5کمتر از  داریمعنیتوجه به نتایج نگاره بالا از آنجا که سطح 

 کل مدل رگرسیون است که مورد تایید قرار می گیرد.  داریمعنیفرض مبنی بر رد کرد. این  توانمین
 

 آزمون استقلال خطاها -6جدول 

 مدل رگرسیونی
 آماره دوربین واتسون خطای استاندارد ضریب تعیین تعدیل شده ضریب تعیین

56194. 56.894 569174 8697.1 
 

 8697.1وربین واتسون برای مدل رگرسیونی فرضیه اصلی پژوهش حاضر برابر که مقدار آماره د دهدمینتایج آزمون بالا نشان 
از  توانمیو  شودمیبنابراین فرض صفر مبنی بر عدم وجود خودهمبستگی خطاها تایید ؛ قرار دارد 1/9و  1/8است که در فاصله 

 رگرسیون استفاده کرد.
 آزمون مانایی متغیرها -7جدول 

 Accruals Equity Loan ROA Size MB متغیر

w-state 7958/8- 9789/4 .178/9 889/85 8948/1 8714/1 

p-value 5518/5 5599/5 5595/5 559./5 5588/5 5595/5 

  
است لذا فرض صفر رد و فرض یک پژوهش ک  51/5بدست آمده در نتایج کمتر از  داریمعنیبا توجه به اینکه مقدار سطح 

نتیجه گرفت که  توانمیبنابراین ؛ رد کرد توانمیریشه واحد در متغیرهای است را ن همان فرض محقق است و مبنی بر وجود
 متغیرهای پژوهش در طی دوره پژوهش در سطح پایایی بوده اند.

 
 نتیجه آزمون چاو -8جدول 

 نتیجه آزمون چاو Prob. d.f Statistic فرضیه صفر

 .شودمید ر H0فرض  96.97 -16979 .56558 مدل تلفیقی مناسب است.

 
 گیرد. مقدارمی استفاده قرار تلفیقی مورد هایداده برآورد مدل و ترکیبی هایداده روش بین انتخاب از منظور به چاو آزمون

( H0بیانگر این است که فرضیه صفر مبنی بر داده های تلفیقی )مدل داده های تلفیقی شده مناسب است:  5/.558سطح معناداری 
 کرد مشخص هاسمن آزمون از استفاده با باید اکنون است. ترکیبی هایداده روش از استفاده لزوم دهندهنشان ردمو این .شودمیرد 

 تصادفی. اثرات یا مدل شود استفاده ثابت مدل اثرات از باید آیا که
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 نتیجه آزمون هاسمن -9جدول 

 نتیجه آزمون Prob. d.f Statistic فرضیه صفر

 صادفیاستفاده از مدل اثرات ت
E(Uit/Xit)=0 

 .شودمیرد  H0فرض  9196.48 9 565555

 
 دهدمیاین آزمون نشان  نتایج شود.انجام می تصادفی اثرات مدل یا ثابت اثراتمدل   بین انتخاب از منظور به هاسمن آزمون

 است.  (H0مناسب است: یتصادف اثرات)مدل  تصادفی بیانگر رد شدن فرضیه صفر مبنی بر مدل اثرات 555/5معناداری  که سطح

  (9551)بالتاجی،  کرد استفاده ثابت اثرات پانلی با ترکیبی هایداده از رگرسیون باید هاسمن و چاو آزمون نتایج به توجه با بنابراین،
 

 نتایج آزمون عدم هم خطی متغیرهای مستقل و کمکی -11جدول 
Collinearity Statistics متغیرها 

Tolerance VIF 

 مالی از طریق انتشار سهام تأمین 86589 56987

 مالی از طریق اخذ وام بانکی تأمین 86559 56975

 بازده دارایی های شرکت 86589 56981

 شرکت اندازه 86598 .5689

 دفتری ارزش به بازار ارزش 86591 .5697

 

 نتایج حاصل از برازش مدل کلی رگرسیونی تحقیق-4-1
 آزمون مدل اول

 مدل اول تحقیق() رهیچندمتغتایج حاصل از رگرسیون ن -11 جدول

 دارسطح معنی tآماره  ضریب نام متغیر نماد نوع متغیر

 - - - ی از طریق انتشار سهاممال تأمین Equity ابستهومتغیر 

 565555 46941 .5649 بتا β مقدار ثابت

 565555 96999 56974* اقلام تعهدی متغیر مستقل

 متغیرهای کنترلی

 565555 46471 .5699* ازده دارایی های شرکتب

 565555 96.19 .5694* شرکت اندازه

 565555 96979 56981* دفتری ارزش به بازار ارزش نسبت

 868199 دوربین واتسون 

 F .61794آماره  

R 561479 ضریب همبستگی 

R Square 561947 ضریب تعیین 

Adjusted R Square 5649.9 هتعدیل شد ضریب تعیین 

 باشد.می 51/5داری برابر با : سطح معنی*
 

از درصد  1964لگوی رگرسیون برازش شده معنادار است و با توجه به ضریب تعیین، این متغیرها ا F با توجه به مقدار آماره
گیری کرد که وان نتیجهتباشد پس میمی 1/9تا  1/8آماره دوربین واتسون نیز چون بین د. ندهرا توضیح می ارزش شرکتتغییرات 

داری متغیر که سطح معنی دهدمینتایج تحقیق نشان  شودمیهمانظور که مشاهده  بین متغیرها مشکل خودهمبستگی وجود ندارد.
نتیجه گرفت که  توانمیبنابراین ؛ رد کرد توانمیاست لذا فرض صفر رد و فرض یک را ن 51/5مستقل اقلام تعهدی کمتر از 

 شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ هایشرکتدر  ی از طریق انتشار سهاممال تأمینبین اقلام تعهدی و  اریدمعنیرابطه 
 وجود دارد.

برابر  شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ هایشرکتاقلام تعهدی  همچنین مقدار ضریب بدست آمده برای متغیر
به عبارت دیگر همبستگی قوی و بالایی بین ؛ بین دو متغیر مستقل و وابسته است است که نشان دهنده همبستگی بالا 974/5

 وجود دارد. شده در بورس اوراق بهادار تهرا رفتهیپذ هایشرکتدر  ی از طریق انتشار سهاممال تأمیناقلام تعهدی و 
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 آزمون مدل دوم 
 مدل دوم تحقیق() رهیچندمتغنتایج حاصل از رگرسیون  -12 جدول

 دارسطح معنی tآماره  ضریب نام متغیر نماد متغیرنوع 

 - - - ی از طریق اخذ وام بانکیمال تأمین Loan ابستهومتغیر 

 565555 961.9 56499 بتا β مقدار ثابت

 565555 6974. 56499* اقلام تعهدی متغیر مستقل

 متغیرهای کنترلی

 565555 96999 .5641* بازده دارایی های شرکت

 565555 6148. .5697* رکتش اندازه

 565555 96994 56897* دفتری ارزش به بازار ارزش نسبت

 868974 دوربین واتسون 

 F 16949آماره  

R 5617 ضریب همبستگی. 

R Square 56119 ضریب تعیین 

Adjusted R Square 56189 تعدیل شده ضریب تعیین 

 باشد.می 51/5داری برابر با : سطح معنی*
 

از درصد  1169لگوی رگرسیون برازش شده معنادار است و با توجه به ضریب تعیین، این متغیرها ا F وجه به مقدار آمارهبا ت
گیری کرد که توان نتیجهباشد پس میمی 1/9تا  1/8آماره دوربین واتسون نیز چون بین د. ندهرا توضیح می ارزش شرکتتغییرات 

داری متغیر که سطح معنی دهدمینتایج تحقیق نشان  شودمیهمانطور که مشاهده  ندارد.بین متغیرها مشکل خودهمبستگی وجود 
نتیجه گرفت که  توانمیبنابراین ؛ رد کرد توانمیاست لذا فرض صفر رد و فرض یک را ن 51/5مستقل اقلام تعهدی کمتر از 

 شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ هایشرکتدر ی از طریق اخذ وام بانکی مال تأمینبین اقلام تعهدی و  داریمعنیرابطه 
برابر  شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ هایشرکتاقلام تعهدی  همچنین مقدار ضریب بدست آمده برای متغیر وجود دارد.

گی قوی و بالایی بین به عبارت دیگر همبست؛ است که نشان دهنده همبستگی بالا بین دو متغیر مستقل و وابسته است 56499
 ن وجود دارد. شده در بورس اوراق بهادار تهرا رفتهیپذ هایشرکتی از طریق اخذ وام بانکی در مال تأمیناقلام تعهدی و 

 

 هاآزمون فرضیه
 شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ هایشرکتدر  ی از طریق انتشار سهاممال تأمینبین اقلام تعهدی و » فرضیه اول:

 «.رابطه معنادار وجود دارد

 81در سطح اطمینان  ی از طریق انتشار سهاممال تأمینمتغیر دهد که ( نشان می8-4نتایج آزمون مدل اول تحقیق در جدول )
 افزارنرمبا توجه به ضرایب متغیرها در خروجی  دارد. با متغیر مستقلرابطه معناداری ( p-value<5%)درصد و سطح خطای 

بنابراین فرض صفر ؛ دارد ی از طریق انتشار سهاممال تأمینبر  داریمعنی تأثیردرصد گفت که اقلام تعهدی  81اطمینان  با توانمی
ی مال تأمینتوان گفت که بین اقلام تعهدی و توان رد کرد. با توجه به نتیجه بررسی فرضیه اول میرد و فرض یک تحقیق را نمی

 رابطه معنادار وجود دارد. شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ هایشرکتدر  از طریق انتشار سهام
 شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ هایشرکتدر  ی از طریق اخذ وام بانکیمال تأمینبین اقلام تعهدی و » فرضیه دوم:

 «.رابطه معنادار وجود دارد

در سطح اطمینان  ی از طریق اخذ وام بانکیمال تأمینمتغیر که دهد ( نشان می85-4نتایج آزمون مدل اول تحقیق در جدول )
 افزارنرمبا توجه به ضرایب متغیرها در خروجی  دارد. با متغیر مستقلرابطه معناداری ( p-value<5%)درصد و سطح خطای  81
بنابراین فرض ؛ دارد وام بانکی ی از طریق اخذمال تأمینبر  داریمعنی تأثیردرصد گفت که اقلام تعهدی  81با اطمینان  توانمی

 تأمینتوان گفت که بین اقلام تعهدی و توان رد کرد. با توجه به نتیجه بررسی فرضیه اول میصفر رد و فرض یک تحقیق را نمی
 رابطه معنادار وجود دارد. شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ هایشرکتدر  ی از طریق اخذ وام بانکیمال

 

 نتیجه گیریبحث و -5
گسترش فزاینده وپیچیدگی فعالیت های اقتصادی و تحول سریع و روز افزون معاملات بازرگانی در دنیای امروز اعم از تجارت 

ها و طرح ها، سرمایه گذاری در های تولیدی و بازرگانی برای حفظ ظرفیت با توسعه فعالیتنیاز شرکت داخلی و یا بین المللی و
های داخلی وجهانی نیاز این شرکتها را به منابع مالی را افزایش داده است وتوانایی قدرت رقابت از عرصهجهت حفظ یا افزایش 
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ها و تهیه برنامه های مالی مناسب، از عوامل اصلی رشد و پیشرفت شرکت در تعیین منابع مالی بالقوه برای تهیه سرمایه گذاری
های استراتژیک را تقویت می کند. با شکوفایی وان شرکت در نیل به هدفشرکت به حساب می آید. تهیه خط مشی صحیح مالی ت

ها و با استقبال عمومی از اوراق بهادار موضوع چگونگی سودآوری مجدد بورس اوراق بهادار تهران و گسترش بورس به سایر استان
. به این دلیل مدیریت در تصمیم گیری استمالی به موضوعی در خور اهمیت تبدیل شده  تأمینهای ها با توجه به استراتژیشرکت
 مالی را در نظر بگیرد. تأمینهای باید با دقت آثار و نتایج هر کدام از استراتژی بلندمدتمالی  تأمینمالی کوتاه مدت و  تأمیندرباره 

ی خود و همچنین های تولیدی حیات و فعالیتهای اقتصادی به ویژه فعالان در بخش صنعت، برای ادامهمؤسسات و بنگاه
ی مورد نیاز سرمایه تأمینهای اقتصادی برای های کلان نیاز دارند. همچنین، این مؤسسات و بنگاهها، به سرمایهی فعالیت توسعه

 تأمینها و میزان های اقتصادی، استراتژیمالی دارند. از نکات اساسی مورد توجه مدیران مالی بنگاه تأمینخود وابستگی شدیدی به 
ی منابع مالی بدون هزینه و منابع مالی با مالی در کشور به دو دسته تأمینلی و اثرات آن بر سودآوری شرکت است. انواع منابع ما

دریافت از مشتریان، بستانکاران تجاری، سود سهام پرداختنی و شود. منابع مالی بدون هزینه شامل پیشبندی میهزینه تقسیم
ی منابع داخلی )سود انباشته( و منابع خارجی )تسهیلات کوتاه مدت و ابع مالی با هزینه به دو دستههای پرداختنی است. منهزینه

بلندمدت و انتشار سهام جدید( تقسیم میشود. انتشار سهام عادی و دریافت وام های بانکی به خصوص وام های بلندمدت، به دلیل 
ها و نامحدود بودن سررسید سهام سررسید مالی و باز پرداخت تعهدات وامتوانایی جذب مبالغ بالا و نیز به خاطر بلندمدت بودن 

د سرمایه توانمیمالی بر سودآوری شرکت ها  تأمینهای ها واقع شده است. تعیین آثار انجام فعالیتعادی مورد استقبال شرکت
های نابراین، شناسایی اولویت استراتژیب؛ گذاران، مدیران و دیگر استفاده کنندگان را جهت اخذ تصمیمات مناسب یاری رساند

از اهمیت  هاشرکتهای مناسب در راستای به حداکثر رساندن سودآوری و انتخاب روش هاآنمالی و عوامل تأثیرگذار بر  تأمین
، هاآنی مال تأمینهای مختلف مالی و معرفی روش تأمین. در این تحقیق پس از تقسیم بندی استراتژی های زیادی برخوردار است

پذیرفته شده در بورس اوراق  هایشرکتمالی بر سودآوری  تأمینو اثرات استراتژی های  هاشرکتها و مالی بنگاه تأمینی نحوه
بهادار تهران مورد بررسی قرار خواهد گرفت. یکی از اهداف مهم مدیریت مالی حداکثر نمودن ثروت سهامداران است. به این 

 منابع مالی برای رسیدن به این هدف است. تأمینهای مناسب یافتن استراتژی منظور، هدف مدیران مالی
به جهت ارتباط تنگاتنگی که بین ساختار سرمایه با هزینه سرمایه و ریسک مالی از یکطرف و همچنین بین هزینه سرمایه با 

مهم و با اهمیتی است که مدیران مالی ارزش واحد انتفاعی از طرف دیگر وجود دارد، موضوع ساختار سرمایه یکی از موضوعات 
ها در جهت کاهش ریسک مالی و درنتیجه کاهش خطر ورشکستگی و درعین حال افزایش سودآوری شرکتها و یا ها و بانکشرکت

از منابع  تا شاید بتوانند ترکیبی بهینه کنندهای قانونی که دراین زمینه وجود دارد، دست و پنجه نرم میبانکها با توجه به محدودیت
مالی برای حداکثر کردن ارزش بانک تعیین و عملی سازند. در مورد کم کردن ریسک مالی و ریسک تجاری بانک، نسبت سرمایه از 

برای  8899باشد. از همین روبود که استانداردهای سرمایه مبتنی بر ریسک توسط کمیته بازل درسال موضوعات حائز اهمیت می
 .ایجادگردیدپوشش دادن ریسک اعتباری 

شده در  رفتهیپذ هایشرکتدر  یمال تأمین هایفعالیتو  یاقلام تعهد نیرابطه ب یینتبدر این راستا تحقیق حاضر با هدف 
که رابطه معناداری بین متغیرهای وابسته و مستقل تحقیق وجود  دهدمیانجام گردید. نتایج تحقیق نشان  بورس اوراق بهادار تهران

 گردد:ق در ادامه ارائه میدارد. نتایج تحقی
 شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ هایشرکتدر  ی از طریق انتشار سهاممال تأمینبین اقلام تعهدی و »فرضیه اول: 

 «.رابطه معنادار وجود دارد

درصد و سطح  81 در سطح اطمینان ی از طریق انتشار سهاممال تأمینمتغیر دهد که نتایج آزمون مدل اول تحقیق نشان می
با اطمینان  توانمی افزارنرمبا توجه به ضرایب متغیرها در خروجی  دارد. با متغیر مستقلرابطه معناداری ( p-value<5%)خطای 

بنابراین فرض صفر رد و فرض یک ؛ دارد ی از طریق انتشار سهاممال تأمینداری بر معنی تأثیردرصد گفت که اقلام تعهدی  81
ی از طریق انتشار مال تأمینتوان گفت که بین اقلام تعهدی و توان رد کرد. با توجه به نتیجه بررسی فرضیه اول میتحقیق را نمی

 رابطه معنادار وجود دارد. نتیجه این فرضیه با نتایج تحقیقات نور شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ هایشرکتدر  سهام
و    (9554همکاران ) و (، چن9559، ماهر و اندرسون)(9559) اتاما و (، سایرگر9559) نگ،، چا(8989) همکاران و نیاکی حسینی
 مطابقت دارد. (9588) رمضان

 شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ هایشرکتدر  ی از طریق اخذ وام بانکیمال تأمینبین اقلام تعهدی و » فرضیه دوم:
 «.رابطه معنادار وجود دارد

درصد و سطح  81در سطح اطمینان  ی از طریق اخذ وام بانکیمال تأمینمتغیر دهد که ن مدل اول تحقیق نشان مینتایج آزمو
با اطمینان  توانمی افزارنرمبا توجه به ضرایب متغیرها در خروجی  دارد. با متغیر مستقلرابطه معناداری ( p-value<5%)خطای 

بنابراین فرض صفر رد و فرض یک ؛ دارد ی از طریق اخذ وام بانکیمال تأمینبر  ریدامعنی تأثیردرصد گفت که اقلام تعهدی  81
ی از طریق اخذ وام مال تأمینتوان گفت که بین اقلام تعهدی و توان رد کرد. با توجه به نتیجه بررسی فرضیه اول میتحقیق را نمی
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 معنادار وجود دارد. نتیجه این فرضیه با نتایج تحقیقات نوررابطه  شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ هایشرکتدر  بانکی
 مطابقت دارد. (9588) (  و رمضان9559) ، چانگ،(8989) همکاران و نیاکی حسینی

 گفت: توانمیخلاصه  طوربهبنابراین 
رابطه معنادار  تهران شده در بورس اوراق بهادار رفتهیپذ هایشرکتدر  ی از طریق انتشار سهاممال تأمینبین اقلام تعهدی و 

 وجود دارد.

رابطه معنادار  شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ هایشرکتدر ی از طریق اخذ وام بانکی مال تأمینبین اقلام تعهدی و 
 وجود دارد.

 
 خلاصه نتایج بررسی فرضیه های تحقیق-13جدول 

 نتیجه فرضیه داریمعنیسطح  tآماره  ضریب شرح فرضیه

 هاای شارکت در  ی از طریق انتشاار ساهام  مال تأمیناقلام تعهدی و بین 
 رابطه معنادار وجود دارد. شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ

 تایید فرضیه 555/5 96.19 564.9*

 هاای شارکت در ی از طریق اخذ وام بانکی مال تأمینبین اقلام تعهدی و 
 ابطه معنادار وجود دارد.ر شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ

 تایید فرضیه 555/5 69874. 561.9*

 

 آتی پژوهشهای برای پیشنهادهایی-6
 موضوع تحقیق حاضر به صورت مقایسه ای در بین دو صنعت مختلف مورد بررسی قرار گیرد. شود می پیشنهاد -
متغیرهای تعدیلگر یا تعدیل کننده در  های آتی از متغیرهای سود سهام و اهرم مالی به عنواندر پژوهش شودمیپیشنهاد  -

 همه مدلهای تحقیق مورد ارزیابی قرار گیرد.

در  شودمیبرای محاسبه اقلام تعهدی و اجزای آن از مدل تعدیل شده جونز در این پژوهش استفاده شده است لذا پیشنهاد  -
 ی پژوهش حاضر مقایسه شود.هایافتهج آن با برای این اقلام به کار رود و نتای گیریاندازهپژوهش های آتی سایر مدل های 

 

 منابع 
 یاقلام تعهد یاثر اجزا یبررس(. 8984اعتمادی، حسین؛ سعیدی، مسعود؛ رباطی، محبوبه سادات و احمدیان، وحید. ) -

راق شده در بورس او رفتهیپذ هایشرکتسهام در  یو بازده آت یخارج یمال تأمین هایفعالیت نیرابطه ب یبر رو یحسابدار
 859-88. صص .8. شماره 4. دانش حسابداری و حسابرسی مدیریت. دوره بهادار تهران

مالی با ابزار انتشار سهام و  تأمینبررسی رابطۀ بین اقلام تعهدی و (. 8989) پویا، الهام؛ معین الدین، محمد و شهناز نایب زاده. -
(، 9)7، فصلنامه راهبردهای مدیریت مالی، اق بهادار تهران(شده در بورس اورپذیرفته هایشرکتاستقراض )مطالعۀ موردی در 

 .891-845صص 
رابطه بین کیفیت حسابرسی و مدیریت سود ناشی از اقلام تعهدی: شواهدی از (. .898حسنی، محمد و نفیسه عظیم زاده) -

 . 898-8.9(، صص 8)8، پژوهش های نوین در حسابداری و حسابرسی، ضعف سودآوری و ضعف نقدینگی
(. رابطه بین اقلام تعهدی و اظهار نظر حسابرسی، .898) الکی دیزجی، آیدا؛ رحیمیان، نظام الدین و محمدتقی تقوی فرد.م -

 .97-4.صص (، 8)9شماره پژوهش های نوین در حسابداری و حسابرسی، 

- Garcia, Y, Taylor, S, & Walter, T. (2014). Accrual quality and Financing. University of 

Technology. Sydney 
- Georgios, P, Dimitrious, T & Wang, T. (2011). Accruals and the performance of stock 

returns following external financing activities. The british accounting review, vol 43, pp 214-

229. 
- Georgios, P. (2017). Accrual anomaly and corporate financing activities. Finance Research 

Letters, pp 1-5. 
- Pedro, G, Pedro, M, & Juan, P. (2014). The role of accruals quality in the access to bank 

debt. Journal of banking and finance, vol 38, pp 186-193. 
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 یو علوم اقتصاد یپژوهش در حسابدار یتخصص یفصلنامه علم

 ، جلد دو8591(، زمستان )دی( 9)پیاپی  4سال سوم، شماره 

 

 سهام یو بازده متیق یریبر نوسان پذ ینهاد تیلکما تأثیر یبررس

     

 ،*2محمدرضائی وحید، 1کار خوش فرزین

 3سبحانی سیدمحمد

   

 14449کد مقاله: 

 
 

 یدهـچک
 

است.  یمال تیبا محور قاتیدر تحق زیبرانگبحثبر آن از موضوعات  مؤثرسهام و عوامل  یو بازده متیق یرینوسان پذ
در توسعه  ینقش مهم ،یمال میبه منابع عظ یبه واسطه دسترس گذارانسرمایهاز  یبه عنوان گروه ینهاد گذارانسرمایه
و  متیق یریبر نوسان پذ ینهاد تیمالک تأثیر یمطالعه به منظور بررس س،اسا نی. بر همکنندمی فاایسرمایهبازار  یاقتصاد
 941است که  یمقطع هایدادهبر  یمبتن یهمبستگ یفیاز نوع مطالعه توص ق،یتحق نی. ارفتیسهام انجام پذ یبازده

که ابتدا  دندیگرد اببه عنوان نمونه انتخ 9911 یال 9911 یدر بورس اوراق بهادار تهران از سال مال شدهپذیرفتهشرکت 
 یهاپرداخته شد و مدل یبه ارائه آمار استنباط زینشان داده شد. در ادامه ن قیتحق یرهایمتغ یفیاز آمار توص یاخلاصه

پانل با  یهاداده ونیاز روش رگرس قیتحق یآزمون الگو یقرار گرفت و برا موردبررسی یدر قالب آمار استنباط قیتحق
 یریبر نوسان پذ یمعنادار و معکوس تأثیر ینهاد تیبرآورد مدل نشان داد که مالک جیاشد. نت فادهاثرات ثابت است یالگو

 زانیو ...( از م مهیب هایشرکت، هابانک یعنیدر سهام شرکت ) یسهم مالکان نهاد شیبا افزا نیسهام دارد، بنابرا متیق
معنادار و  تأثیر هاشرکتسهام  یبازدهبر  ینهاد تیمالک یاز طرف شودمیکاسته  هاشرکتسهام آن  متینوسان ق

 .شودمی هاشرکت سهام یبازده شیباعث افزا ینهاد درصد سهم مالکان شیکه افزا یدارد به طور یمیمستق

 

 سهام متیق یریسهام، نوسان پذ یبازده ،ینهاد گذارانسرمایه یدی:ـان کلـواژگ

 

                                                           

 .ایران ساوه، ناصرخسرو، عالی آموزش موسسه مدیریت، و حسابداری گروه مدرس -8

 مکاتبات()مسئول  .ایران ساوه، ناصرخسرو، عالی آموزش موسسه حسابداری، رشته ارشد کارشناسی دانشجوی -2
 Mr.vahid1110@gmail.com 

 .ایران ساوه، ناصرخسرو، عالی آموزش موسسه حسابداری، رشته ارشد کارشناسی دانشجوی -5
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 مقدمه -1
 گذاریسرمایه هایفعالیت سمت به هاآن هدایت و اندازهاپس جذب توانایی ،توسعهدرحال کشورهای اقتصادی توسعه عوامل از
 به وریبهره آن پی در و نموده ایفا را مهمی نقش اقتصادی سلامت و پیشرفت و ارتقاء در سرمایه مؤثر اختصاص فرآیند. است
 وجود نوپا، ایسرمایه بازارهای مهم هایویژگی از یکی. شودمی بازار کارایی و شدن روان موجب امر این که آمد خواهد وجود

 مالکیت شدن جدا با (9914 محمدی، و آزادی محمد. )هاستآن توسط مالکان حقوق از اعظمی بخش تملک و عمده گذارانسرمایه
 سازوکارهای از یکی (9919 کلوانی، و سرلک. )کنندمی اداره را شرکت ،(سهامداران) مالکان نماینده عنوان به مدیران مدیریت، و

 نهادی مالکان ازآنجاکه. باشدمی سرمایه مالکان عنوان به نهادی گذارانسرمایه ظهور است، اهمیت دارای که شرکتی راهبری
 بالایی اهمیت از مدیران سوی از شده اتخاذ هایرویه بر نظارت در هاآن نقش دهدمی تشکیل را سهامداران از گروه بزرگترین
 عامل سود تقسیم. شودمی تقسیم سهامداران بین هاشرکت توسط شده گزارش سود از درصدی مالی، سال پایان در .است برخوردار

 این در. هستند سود تقسیم هایسیاست بینیپیش برای راهی دنبال به سهامداران و باشدمی سهامداران گیریتصمیم در مهمی
 مرندی، و پرنده مرادی،. )روندمی شمار به سود پرداخت در مدیران بر فشار و نظارت برای مهمی عامل نهادی گذارانسرمایه میان

 تأثیر سهام بازدهی و قیمت پذیری نوسان بر نهادی مالکیت آیا که شودمی مطرح سؤال این حال تفاسیر باوجوداین (9911
 دارد؟ معناداری

 

 مسئله بیان -2
 ،هاشرکت این که است سرمایه سهام کل از عمومی و دولتی هایشرکت توسط شده نگهداری سهام درصد نهادی مالکیت

. 9911 دیگران، و طبری علوی. )است دولت اجزای دیگر و دولتی هایشرکت ،هابانک مالی، مؤسسات بیمه، هایشرکت شامل
 درصد از است عبارت نهادی مالکیت دیگر بیان به .است نهادی مالکیت از تعریف متداولترین تعریف این(. 4111 لیزال، و ارنهارت

 گیرد می قرار توجه مورد نهادی مالکیت شکل به که سهامی درصد حسابداری استانداردهای طبق که دولتی یهاشرکت در سهام
 به شرکت یک در نهادی گذارانسرمایه اختیار در عادی سهام نسبت طریق از نهادی مالکیت میزان (4191 هنری،. )است درصد 41
 گذارانسرمایه نفوذ و است افزایش حال در کشورها بیشتر در سازی خصوصی که آنجایی از ،شودمی محاسبه شرکت آن سهام کل

 از بسیاری در نهادی گذارانسرمایه که گرفت نتیجه چنین توان می است، بوده رشد به رو هاآن شرکتی حاکمیت میان در نیز نهادی
 درصد را مالکیت تمرکز( 4111) جنکینز و ولوری .هستند بالایی اهمیت دارای شرکتی حاکمیت های مکانیسم و ها سیستم

 گذارانسرمایه تمرکز بین که دهند می نشان همچنین ایشان. کنندمی تعریف نهادی گذارانسرمایه بزرگترین از مورد پنج تجمیعی
 .دارد وجود منفی رابطه سود کیفیت و نهادی
 نشان و است عمده سهامداران دست در شرکت سهام از توجهی قابل میزان که شودمی ابلاغ حالتی به مالکیت تمرکز واقع در
 حسابداری، فرایند نهایی محصول (9911 دیگران، و اعتمادی. )دارد تعلق محدودی عده به سهام از درصدی که است آن دهنده

 های گزارش قالب در شرکت از خارج کنندگان استفاده و داخلی کنندگان استفاده از اعم مختلف کنندگان استفاده به اطلاعات ارائه
 توجه و دارد بسزایی تأثیر مالی صورتهای کنندگان استفاده گیریتصمیم در مالی هایصورت در مندرج اقلام. است حسابداری

 گذارانسرمایه میان این در. باشند می سهامداران کنندگان، استفاده اصلی های گروه از یکی. است ساخته خود معطوف را زیادی
 قابل بخش مالکیت به توجه با...(  و بازنشستگی های صندوق بیمه، هایشرکت ها، بانک نظیر بزرگ گذارانیهسرما شامل) نهادی
 قرار تأثیر تحت را هاآن هایرویه تواند می و بوده برخوردار پذیر سرمایه هایشرکت در توجهی قابل نفوذ از شرکت سهام از توجهی

 وجود معناداری رابطه سهام قیمت و هاشرکت عملکرد و نهادی گذارانسرمایه مالکیت بین که داشت انتظار توان می بنابراین؛ دهد
 .دارد

 

 پژوهش نظری مبانی -3
 توسعه در مهمی نقش مالی، عظیم منابع به دسترسی واسطه به گذارانسرمایه از گروهی عنوان به نهادی گذارانسرمایه

. هستند نهادی گذارانسرمایه شرکتی، حاکمیت بر مؤثر بیرونی کنترل سازوکارهای از یکی و کنندمی فاایسرمایه بازار اقتصادی
 طور به سهام مبادله و مستقیم غیر طور به مالکیت طریق از مدیران فعالیت بر تاثیرگذاری بالقوه توان دارای نهادی سهامداران

 موثرتر کنترلی سهامداران بر نظارت در توانند می بنابراین هستند مستقل نهادی، سهامداران (9911 مقدم، نجفی. )هستند مستقیم
 برای را سازمان درون افراد فرصت نتیجه در و داخلی افراد کنترل تحت نقد وجه مقدار سهامداران، به سهام سود پرداخت. باشند
 سهام سود پرداخت به را مدیران بتوانند نهادی سهامداران که شودمی استدلال بنابراین؛ دهدمی کاهش شرکت نقد وجوه صرف
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 تر طولانی را گذاریسرمایه افق نهادی گذارانسرمایه معتقدند( 9914) شعبانی و جهانشاد (4191 همکاران، و کائو. )نمایند وادار
 .افزاید می نقدی جریان به را گذار سرمایه حساسیت و شده گذاریسرمایه تصمیمات در انحراف به منجر و کنندمی

 با هاشرکت این. کنندمی عمل تولیدی های بنگاه و گذارانسرمایه بین مالی واسطه مانند گذاریسرمایه ایهشرکت
 و نموده سهیم بزرگی پرتوی در را سرمایه کم سهامدار واقع در بهادار اوراق سایر یا و هاشرکت سایر سهام در وجوه گذاریسرمایه

 در گذاریسرمایه عمده های مزیت از یکی (9911 میلانی، اسلامی. )سازند می مند بهره پذیر سرمایه یهاشرکت منافع از را وی
 عواملی به که است گذاریسرمایه نوع این در بالا نقدشوندگی قابلیت گذاریسرمایه های فرصت سایر با مقایسه در بهادار اوراق

 ملکی،. )دارد بستگی شرکت هر سهام بازدهی و آزاد شناور سهام میزان معاملاتی، نماد مدت طولانی های توقف عدم همچون
9919) 
 

 پژوهش پیشینه -4
( به این نتیجه رسیدند که رابطه ای بین کیفیت حسابداری و هزینه 4191تسانگ یو سیه، یانگ مینگ شیو و آرانا چانگ )

( دریافتند که مالکیت قوی و 4191و )وینگ هیم ینگ و کامیلو لنت سرمایه با ایجاد تحول در سطح مالکیت نهادی تغییر می کند.
کیفیت حسابرسی بالاتر با ریسک سقوط قیمت سهام ارتباط دارد. همچنین به این نتیجه رسیدند که ساختار هیات مدیره به طور 

 عملکرد و مالکیت تمرکز موضوع با تحقیقی در( 4192) عبداله و گایسر قابل توجهی با ریسک سقوط قیمت سهام رابطه ندارد.
 .ندارد وجود داری معنی رابطه نوع هیچ متغیر دو این بین که رسیدند نتیجه این به شرکت

 رسیدند نتیجه این به و کرده بیان مهم سهام سود پرداخت گیریتصمیم در را نهادی مالکیت نقش( 4194) آبرادوییچ و گیل
 بالاست، نهادی مالکیت که آنجایی از. دهدمی قرار تأثیر تحت را سود پرداخت استراتژی شرکت، کنترل و مالکیت ساختار که

 در( 4199) فانگ و کالن .کنند کنترل را نمایندگی مشکلات سود، پرداخت تصمیمات کنترل با که کنندمی تلاش سهامداران
 که است آن از حاکی تحقیق این نتایج. پرداخت شرکت سهام قیمت ریزش و نهادی گذارانسرمایه بین رابطه بررسی به تحقیقی
 بین ارتباط( 4111) گو و تسای .دارد وجود آینده در سهام قیمت ریزش و نهادی مالکان بین معکوس رابطه مورد در محکمی شواهد

 برابر نهادی مالکیت. دادند قرار پژوهش مورد را 4119 تا 9111 سالهای برای کازینو صنعت در شرکت عملکرد و نهادی مالکیت
 مؤسسات بیمه، شرکت شامل هاشرکت این ؛ وباشدمی سرمایه سهام کل از دولتی هایشرکت توسط شده نگهداری سهام درصد
 ممکن ها کازینو در مهادی گذارانسرمایه که دادند نشان هاآن. باشند می دولت اجزای دیگر و دولتی هایشرکت ،هابانک مالی،
 .دهند کاهش را مالکیت و مدیریت تفکیک از حاصله نمایندگی مسائل تا کنند کمک صنعت این گذارانسرمایه به است

 تمایل مدیران است، کمتر نهادی مالکیت درصد که شرکتهایی در دهدمی نشان ،9111 سال در بوش تحقیقات از حاصل نتایج
 مالکیت درصد که شرکتهایی در. دارند قبول قابل سطح به سود بردن بالا نتیجه در و توسعه و تحقیق های هزینه کاهش به زیادی
 می کاهش توسعه و تحقیق هایفعالیت در گذاریسرمایه انجام عدم طریق از سود مدیریت برای مدیران انگیزه است، بالاتر نهادی

 .شودمی منجر کارانه محافظه حسابداری و سود مدیریت کاهش به نهادی مالکان حضور که گرفت نتیجه توان می. یابد
 به و پرداختند سهام شوندگی نقد بر گذاریسرمایه هایشرکت مالکیت تأثیر به( 9911) شکری و فرد زاده مراد نصر، نوروزی

 و مثبت رابطه فروش و خرید پیشنهادی قیمت تفاوت دامنه و گذاریسرمایه هایشرکت مالکیت درصد بین که رسیدند نتیجه این
 بورس در نهادی گذارانسرمایه نقش و سهام قیمت زمانی هم عنوان تحت پزوهشی در( 9911) مقدم نجفی .دارد وجود معناداری

 ریسک نیز و سهم قیمت همزمانی با معناداری و منفی رابطه نهادی گذارانسرمایه وجود که رسید نتیجه این به تهران بهادار اوراق
 قیمت همزمانی و نهادی گذارانسرمایه بین رابطه تحقیقی در( 9914) پرهیزگار و کامیابی .دارد تهران بورس در سهم قیمت سقوط
 بین معناداری منفی ارتباط وجود از حاکی تحقیق نتایج که پرداختند تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته یهاشرکت در سهام

 .بود سهام قیمت همزمانی و نهادی گذاریسرمایه
 گذاریسرمایه افق با مستقل نهادی مالکیت بین معناداری رابطه هیچگونه که رسیدند نتیجه این به( 9919) کلوانی و سرلک

 افق با نهادی مالکیت نیز و کاری محافظه و بلندمدت گذاریسرمایه افق با وابسته نهادی مالکیت کاری، محافظه و بلندمدت
 رسیدند نتیجه این به پژوهشی در( 9914) بحرینی و ساروکلائی نژاد علی .ندارد وجود کاری محافظه و مدت کوتاه گذاریسرمایه

 تأثیر گذاریسرمایه های فرصت بر مالکیت تمرکز همچنین و دارد معناداری تأثیر گذاریسرمایه فرصت بر نهادی گذارانسرمایه که
 بین که رسید نتیجه این به و داد قرار موردبررسی را نهادی مالکیت و کاری محافظه بین رابطه 9919 سال در نکونام .دارد معنادار

 گذاریسرمایه رابطه بررسی به( 9911) طاهری و فخاری .دارد وجود داری معنی و معکوس رابطه کاری محافظه و نهادی مالکیت
 این بیانگر آن از حاصل نتایج و پرداختند تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته هایشرکت سهام بازده پذیری نوسان و نهادی
 با نهایتاً و کاهد می اطلاعاتی تقارن عدم از شده، مدیران عملکرد بر نظارت افزایش موجب نهادی گذارانسرمایه حضور که است

 .شودمی کاسته سهام بازده پذیری نوسان از سهامداران، از گروه این مالکیت درصد افزایش
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 پژوهش فرضیات -5
 هایشرکت در سهام قیمت نوسان بر معناداری تأثیر نهادی مالکیت" از است عبارت پژوهش این اول فرضیه -

 ".دارد بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته
 در شدهپذیرفته هایشرکت در سهام بازده نوسان بر معناداری تأثیر نهادی مالکیت" از است عبارت پژوهش این دوم فرضیه -
 ".دارد بهادار اوراق بورس
 

 تحقیق روش -6

 .است کاربردی هدف حیث از و است مقطعی هایداده تحلیل بر مبتنی همبستگی – توصیفی نوع از حاضر تحقیق
 بهره نوین آورد ره افزار نرم و ها سایت از ها داده آوری جمع برای ؛ وباشدمی 9911-9911 سالهای بین پژوهش زمانی قلمرو

 .ایم برده
 

 آماری نمونه و جامعه -7
 یهاشرکت بین از. دهند می تشکیل را تحقیق این آماری جامعه تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته هایشرکت

 در. اند شده حذف فعالیتشان خاص ماهیت سبب به هابانک و گذاریسرمایه هایشرکت تهران، بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته
 :که گرفت خواهند قرار مدنظر هاییشرکت تحقیق این

 .باشند داشته حضور بورس در 9911 تا 9911 سال از -9
 .شود ختم اسفند پایان به هاآن مالی سال -4
 .باشد نداده مالی سال تغییر 9911 تا 9911 سالهای بین شرکت -9
 .باشد داشته مستمر فعالیت 9911 تا 9911 سالهای بین شرکت -4
 .باشد داشته معاملاتی روز 11 سال هر در حداقل شرکت -2
 .نباشد هابانک و گذاریسرمایه هایشرکت جزء -1
 .باشد سودده 9911 تا 9911 سالهای بین شرکت -1

و پژوهش قرار  موردبررسیشرکت انتخاب و  941در بورس اوراق بهادار تهران تعداد  شدهپذیرفته هایشرکتبنابراین از کل 
 گرفت.
 

 تجزیه و تحلیل داده ها -8

 مقدمه -8-1
؛ خلاصه، شده یآورکه به طرق مختلف جمع یهایآن داده یاست که ط یاچندمرحله یها فرایندداده لیوتحلهیتجز

ها فراهم آید. در منظور آزمون فرضیهها بهها و ارتباط بین دادهانواع تحلیل یتا زمینه برقرار شوندیپردازش م تیو درنها یبنددسته
 بهادار اوراق بورس در شدهرفتهیپذ شرکت 941 شامل که قیتحق یآمار نمونه از شدهیآورجمع یهافصل با استفاده از داده نیا

 مطالعه در اتیفرض آزمون روش. رندیگیم قرار آزمون مورد قیتحق یهاهیفرض باشد،یم 9911 تیلغا 9911 یزمان دوره در تهران
منظور انجام شده است. در ادامه ابتدا به Eviewsو  SPSS افزاراز نرم یریگبهره با که باشدیم تاید پانل ونیرگرس روش حاضر

. گرددیارائه م قیتحق یرهایمتغ یفیاز آمار توص یاموردمطالعه، خلاصه یرهایو متغ یدرباره جامعه آمار شتریکسب شناخت ب
حاصل  جینتا لیوتحلهیو تجز هاهیبه گزارش آزمون فرض ق،یتحق یهاهیصورت گرفته در خصوص فرض یبندسپس بر اساس طبقه

های پراکندگی، های مرکزی ازجمله میانگین، میانه، شاخصابتدای این بخش با آمار توصیفی و با محاسبه شاخص .شودیپرداخته م

 اسمیرنوف–ها، برای نرمال کردن، از آزمون کولموگروفی فرضیهانحراف معیار چولگی و کشیدگی آغاز و در ادامه نیز، در کلیه
ها وجود یا عدم وجود گرفته شده است. در این مدل کمک 99 ها از تحلیل پانلیشده است. برای تجزیه و تحلیل فرضیه استفاده

ترین مدل انتخاب و برآورد شده است. مبنای ها بررسی و درنهایت مناسباثرات و همچنین ثابت یا تصادفی بودن اثرات در مدل
بوده است بدین گونه که هرگاه مقدار احتمال یا سطح معناداری آزمون  99احتمال ار یا مقد 44 استنباط از روی سطح معناداری

 شود.اطمینان رد می %12باشد فرض صفر در سطح  12/1کمتر از 

                                                           
1- Panel 
2-Significant Level 
3-P-value 
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 آمار توصیفی و تحلیل آن -8-2
نامند. این مبحث مشتمل است بر آمار توصیفی می معمولاًها را ی دادهخلاصه کردن و توضیح خصوصیات مهم مجموعه

های عددی گرایش به مرکز و تفرق یا ی شاخصی نمودار و محاسبهیلهوسبه هاآنها در قالب جداول، نمایش فشرده کردن داده
 است. هاآنی پارامترهای جامعه یا نمونه پژوهش و تحلیل پراکندگی. هدف از این زیر بخش محاسبه

 

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش -1جدول 

 های کشیدگیشاخص های مرکزیشاخص نام و تعداد متغیرها

 متغیرها
علامت 
 اختصاری

 میانه میانگین تعداد
انحراف 

 معیار
 بیشینه کمینه کشیدگی چولگی

 OWN 111 1529 1521 1591 15144- 9512 15111 1511 مالکیت نهادی

 SRV 111 99/1 41/1 11/1 11/4 94/94 11/1- 99/1 نوسان پذیری قیمت

 RETURN 111 99/1 11/1 91/1 44/4 94/1 15112- 1511 بازده سهام

 SIZE 111 99/99 94/99 29/9 11/1 41/9 44/99 94/91 اندازه شرکت

 LEV 111 11/1 14/1 1591 41/1- 49/1 11/1 19/1 اهرم مالی

ارزش بازار به ارزش 
 دفتری

MB 111 4522 4591 4599 1544 2512- 4511- 94519 

 GROWTH 111 1549 1541 1591 4599 1541 1541- 9511 رشد فروش

نقدشوندگی قیمت 
 سهام

LIQ 111 1541 1591 9524 4524 44599 1 99594 

 
 میانگین شده، بیان مرکزی شاخصهای بین بپردازیم. از هاآنبرای توصیف متغیرها در درجه اول باید به مفاهیمی از شناخت 

 دادن نشان برای مناسبی شاخص میانگین. است توزیع ثقل مرکز و تعادل نقطه دهنده نشان که شودمی محسوب هاآن مهمترین
 هاداده توزیع بودن نرمال صفر، به نزدیک چولگی است، صفر با برابر نرمال توزیع چولگی میزان کهآنجایی از. است ها داده مرکزیت

 از میانگین مقدار اگر. زد حدس توانمی نیز هاآن یمقایسه و میانه میانگین، مقدار از را هاداده توزیع کند. همچنین شکلمی بیان را
هستند. منحنی نرمال استاندارد  چپ به چوله برعکس حالت در و راست به چوله هاداده باشد، تربزرگ توجهیقابل یاندازهبه میانه

آماری یکسان باشند انحراف معیار  هایدادهاما اگر همه ؛ انحراف معیار آن یک باشدمنحنی نرمالی است که میانگین آن صفر و 
مقدار  اما در عمل چنینی چیزی بسیار کم اتفاق می افتد؛ و داده ها معمولا از توزیع نرمال برخوردار نیستند.؛ برابر با یک است

ها حول میانگین متغیر . هر چه مقدار انحراف معیار کمتر باشد، دادهدهدانحراف معیار، کمینه و بیشینه نیز پراکندگی داده را نشان می
اگر انحراف معیار  درواقعدهد و در حالت برعکس کاهش. متمرکزترند. پراکندگی کمتر میزان اعتماد به مقدار میانگین را افزایش می

ین کشیدگی معیاری از تیزی منحنی در نقطه اند. همچنهای حول میانگین نیستند و دور از میانگین پراکندهبزرگ باشد، داده
 نباشند 9 و صفر به نزدیک ترتیب به کشیدگی و چولگی چنانچه کلی حالت است( در 9ماکزیمم است. )کشیدگی توزیع نرمال برابر 

 برخوردارنیستند. توزیع نرمال از داده ها
 

 تحلیل توصیفی متغیر های تحقیق: -8-2-1
 هایشرکتدرصد از سهام  29باشد که بیانگر این است که ( درصد می29) ،9تغیر بنابر جدول میانگین این م مالکیت نهادی:

شرکت بوده است بیشترین میزان این  گذاری و ...(بیمه، سرمایه هایشرکت، هابانکموردمطالعه در اختیار مالکان نهادی )شامل 
 و کمترین میزان آن. بوده است 1511متغیر 

درصد بوده است که با توجه به  99در طی دوره موردمطالعه  هاشرکتنوسان پذیری قیمت سهام: نوسان بازده قیمت سهام 
 .باشد مقدار نسبتاً زیادی است( می1599حداکثر آن که )

 11حدود  درصد بوده است و در بیشترین حالت به 99طور متوسط موردمطالعه به هایشرکتبازده قیمت سهام: بازده سهام 
مثبت  هاشرکتبوده است؛ اما درمجموع بازده سهام  -1112درصد رسیده است و کمترین این بازدهی در طی دوره تحقیق در حدود.

 بوده است.
باشد. در بیشترین حالت این می 99599شود برابر با های شرکت محاسبه میاندازه شرکت: این متغیر از لگاریتم طبیعی دارایی

( نشانگر اندازه متفاوت و در نتیجه پراکندگی 9529رسیده است. همچنین انحراف معیار بالای این متغیر ) 91544اندازه به 
 .باشدموردمطالعه می هایشرکت
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که در نحویباشد بهمی هاشرکتدرصدی این متغیر نشانگر سهم بالای استقراض در تأمین سرمایه  11رم مالی: میانگین اه
کنندگان فراهم شده است و حتی در بیشترین مقدار سهم این اهرم در تأمین از طریق سایر تأمین هاآندرصد از سرمایه  11حدود 

 یز رسیده است.درصد ن 11به بیش از  هاشرکتسرمایه 
( برای این متغیر بیانگر سهم ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق صاحبان شرکت 4522ارزش بازار به ارزش دفتری: میانگین )

مختلف  هایشرکتتوان گفت که این سهم درمیان بالای آن می ( و همچنین کشیدگی4599) باشد که با انحراف معیار بالامی
 بسیار متفاوت بوده است.

که به طور متوسط  دهدمینشان  شودمیشد فروش: رشد فروش که از تفاوت میان فروش سال جاری با سال قبل محاسبه ر
 درصد رشد برخوردا بوده اند 9511درصد و حداکثر  49نسبت به سال قبل با  هاشرکت

فروش سهام محاسبه شده که به معنای کاهش اختلاف پیشنهادی خرید و  هاشرکتنقدشوندگی سهام: نقدشوندگی شهام 
 .باشدمیدرصد  41مورد مطالعه تقریبا  هایشرکتاست در میان 

 

 برازش مدل مربوط به فرضیه پژوهش -8-3
شود. صورت ترکیبی هستند، از تحلیل پانلی استفاده میها بهکه متغیر وابسته پیوسته و دادهبرای برازش مدل پژوهش، ازآنجایی

شده برای مقاطع مختلف در طی زمان آوریهای جمعاند یعنی دادهگردآوری شده زمانی–صورت مقطعیبهها در تحلیل پانلی، داده
های مختلف گردد زیرا از هر شرکت در سالشوند، استقلال مشاهدات حفظ نمیآوری میصورت جمعهایی که بدینباشد. در دادهمی

ها اند )زیرا متعلق به یک شرکت هستند(. برای تحلیل این نوع دادهبستهچندین مشاهده تکرار شده است که این مشاهدات به هم وا
های ترکیبی یا پانلی سروکار داریم، باید ابتدا مدل که با دادهگردد. برای برازش مدل پژوهش، ازآنجاییاز تحلیل پانلی استفاده می

دهیم. های رگرسیونی برآورد مدل را انجام میفرضپیشکنیم. سپس با در نظر گرفتن مناسب را برای برآورد رگرسیونی انتخاب می
 ابتدا لازم است مدل پژوهش معرفی شود.

 
 فرضیه اول پژوهش برازش مدل -8-3-1 

 دارد. تأثیرفرضیه اول پژوهش: مالکیت نهادی بر نوسان پذیری قیمت سهام 
 (:یونیرگرس مدل) گیردتفاده قرار میوتحلیل مورداسدر این پژوهش برای بررسی فرضیه، مدل آماری ذیل جهت تجزیه

SRV it=β0+β1 OWN it+ β2 SIZE it+ β3 LEV it+ β4 MB it+ β5B/Mit+ β6 GROWTH it + β7 

LIQ it t +εit 

 
 انتخاب مدل

یکسان است  هاشرکتهای ترکیبی با دو حالت کلی روبرو هستیم. در حالت اول عرض از مبدأ برای کلیه در انتخاب مدل داده
متفاوت است که در این حالت روش پانل  هاشرکتعرض از مبدأ برای تمام   که در این صورت با روش پول و در حالت دوم

کنیم. در هر دو روش پول و پانل ضریب شیب لیمر استفاده می -شود. برای شناسایی دو حالت مذکور از آزمون اف انتخاب می
ی جدید رده توان به دو طبقهبدا در مدل پول ثابت و در مدل پانل متغیر است. مدل پانل را میمقداری ثابت است ولی عرض از م

های پانلی با متغیرهای توضیحی مدل رگرسیون، همبستگی معناداری داشته باشند های متفاوت مدلبندی نمود. اگر عرض از مبدا
ت ثابت است. چنانچه عرض از مبداهای متفاوت الگوهای پانلی با گوییم الگو از نوع اثرا)و به صورت تصادفی تعیین نشوند( می

شود الگو از نوع متغیر توضیحی مدل رگرسیون، همبستگی معناداری نداشته باشند )و به صورت تصادفی تعیین شوند( گفته می
های آن از برآورد یک مدل که داده گیرند. دراثرات تصادفی است. هر دو الگوی اثرات ثابت و تصادفی در طبقه برآورد پانلی قرار می

 نوع ترکیبی است، ابتدا باید نوع الگوی برآورد مشخص شود.
 گیری آزمون لیمر به شکل زیر است:قاعده آماری تصمیم

 :𝐻0 ها با هم برابرند.تمام عرض از مبدا

 
 :𝐻1 حداقل یکی از عرض از مبداها با بقیه متفاوت است.

 
کنیم. ولی در صورت رد فرض صفر، باید با ها استفاده میرد نشود، از الگوی پول برای برازش دادهدر صورتی که فرض صفر 

استفاده از آزمون هاسمن، الگوی اثرات ثابت را در مقابل الگوی اثرات تصادفی آزمون کرده و الگوی برتر را جهت برآورد مدل 
 انتخاب کنیم.
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 پژوهش اول آزمون چاو یا لیمر فرضیه جینتا -2جدول 

 نتیجه آزمون P-Value آزمونمقدار آماره  آزمون اثرات

 استفاده از مدل پانل/ رد فرض صفر  1111/1 49/92 مریل F آزمون
 

 ی(، همسان1111/1) باشدیم 12/1آزمون کمتر از  نیا P-Valueمقدار  کهییازآنجا مر،یل Fحاصل از آزمون  جیتوجه به نتا با
لذا لازم است برای انتخاب الگوی اثرات پانل استفاده شود.  یهاعرض از مبدأها رد شده و لازم است در برآورد مدل از روش داده

 شود.مشاهده می 1ثابت یا اثرات تصادفی آزمون هاسمن انجام شود. نتایج آزمون هاسمن در جدول 
 

 پژوهش اول آزمون هاسمن فرضیه جینتا -3جدول 

 نتیجه آزمون X2 P-Value آزمونآماره 

 پانل با اثرات ثابت/ رد فرض صفر  1111/1 94/41
 

 باشدیم 12/1کمتر از  زیآزمون ن نیا P-Valueمقدار  کهییحاصل از آزمون هاسمن، ازآنجا جیبا توجه به نتا نیهمچن
 روش اثرات ثابت بکار برده شود. ستیبایدر برآورد م نی(، بنابرا1114/1)

 

 پژوهش اول برآورد رگرسیونی مدل فرضیه
 

 پژوهش اول نتایج برآورد مدل فرضیه -4جدول 
SRV it=β0+β1 OWN it+ β2 SIZE it+ β3 LEV it+ β4 MB it+ β5B/Mit+ β6 GROWTH it 

+ β7 LIQ it t +εit 
 متغیر وابسته: نوسان پذیری قیمت سهام

 VIF نتیجه مقدار احتمال tمقدار  مقدار ضرایب متغیر

 44/9 معنی دار و منفی 15111 -9519 -94521 مالکیت نهادی

 91/9 منفی و دار معنی 15111 -4522 -1524 اندازه شرکت

 24/9 بی معنی 15411 -9512 -91512 اهرم مالی

ارزش بازار به 
 ارزش دفتری

 11/9 منفی و دار معنی 15191 -95199 -1511

 94/4 معنی بی 15999 -1512 -9159 رشد فروش

نقدشوندگی قیمت 
 سهام

 41/4 منفی و دار معنی 15111 -1511 -9511

C )مثبت و دار معنی 15111 9511 9541 )مقدار ثابت - 

 F 15111مقدار احتمال  F 91511مقدار 

 151911 (R2)ضریب تعیین
 4599 دوربین واتسون

 151149 ضریب تعیین تعدیل شده

 
 معناداری کل مدل

شود. در صورت که برای هر مدل رگرسیونی محاسبه می و مقدار احتمال آن دارد Fها بستگی به مقدار آماره داری مدلمعنی
شود و در سطح رد می« داری معنیعدم وجود رابطه»باشد، فرض صفر مبنی بر  12/1که مقدار احتمال برای این آماره کمتر از 

 باشد.صورت زیر میداری مدل بهوجود دارد. فرض صفر و فرض مقابل معنی داریی معنیدرصد رابطه 12اطمینان 
 :𝐻0 وجود ندارد. یمدل معنادار

 
 :𝐻1 دارد.وجود  یمدل معنادار

در جدول معنی دار و منفی میباشد. همچنین در  ،-21/94که متغیر )مالکیت نهادی( با ضریب  شودمیمشاهده  4در جدول 
( معنادار و منفی می -11/9( و نقدشوندگی سهام )-11/1(، ارزش بازار به ارزش دفتری )-24/1اندازه شرکت )جدول متغیرهای 

 اما متغیرها رشد فروش و اهرم مالی در جدول بی معنی هستند و بنابراین از جدول حذف می شوند؛ باشند
 شود.می برآورد مبدأ از عرض با مدل یعنیمعنی دار است،  41/9در مدل با ضریب  Cهمچنین در مدل نشان داده شد که 
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درصد می توان گفت که در مجموع مدل از معناداری  12( در سطح اطمینان 111/1) Fهمچنین با توجه با معنی داری آماره 
 بالایی برخوردار است.

 
 ضریب تعیین

زیاد یعنی  R2یک قرار دارد. اگر باشد و مقدار آن بین صفر و می (R2)ی نیکویی برازش ضریب تعیین ترین آمارهمعروف
پایین یعنی نزدیک به صفر باشد، مدل برازش  R2که اگر خوبی برازش کرده است. درحالیها را بهنزدیک به یک باشد، مدل داده

ته اند به ها ارائه نداده است. توجه به ضریب تعیین تعدیل شده می توان ادعا کرد که متغیرهای مستقل و کنترلی توانسخوبی از داده
 علاوه. کنند که می توان گفت در سطح مناسبی است بینیپیشدرصد از تغییرات متغیر نوسان پذیری قیمت سهام را  49/11میزان 

 مورد زین مدل یهاباقیمانده استقلال لذا( 99/4) باشدیم 2/4و  2/9عدد  نین مابوواتس نیآماره دورب مقدار کهییازآنجا نیبر ا
 91کمتر از  رهایمتغ یتمام یبرا VIFمقدار آماره  کهییازآنجا زیمدل ن یرهایمتغ انیم یخصوص هم خط در. ردیگیم قرار رشیپذ

 .شودیم دییتأ زین کیکلاس ونیفرض از مفروضات رگرس نیوجود نداشته و ا هاآن انیم یدیشد یگفت همخط توانیاست م
 

 فرضیه پذیرش یا رد برای یریگمیتصم نحوه
اما فرضیه آماری آزمون  بود؛ سهام قیمت پذیری نوسان بر نهادی مالکیت تأثیرپژوهش، بررسی  9ی هدف از آزمون فرضیه

 بیان است.صورت زیر قابلبه
𝐻0ندارد. تأثیر سهام قیمت پذیری نوسان بر نهادی : مالکیت 
𝐻1دارد. تأثیر سهام قیمت پذیری نوسان بر نهادی : مالکیت 

 

  
 اول هیرد و عدم رد فرض صفر فرض هیناح -1نمودار 

 
 12/1مالکیت نهادی کوچکتر از  ریمربوط به متغ t( آماره P-Value) یداریمعن سطح 4شده در جدول ارائه جیاساس نتا بر
این مقدار  باشدمی -19/9برای آن برابر با  tو مقدار آماره  باشدمی( منفی -21/94و ضریب آن ) دار است( یعنی معنی111/1بوده )
دار و منفی )مالکیت نهادی( در مدل پژوهش معنی OWNدر ناحیه رد فرض صفر قرار می گیرد؛ بنابراین می توان گفت  tآماره 

ن نهادی در سهام بنابراین با افزایش سهم مالکا دار و منفی دارد؛معنی تأثیر نوسان پذیری قیمت سهام نهادی بر است یعنی مالکیت
دار و معنی تأثیربه دلیل  شودمیکاسته  هاشرکتبیمه و ...(؛ از میزان نوسان قیمت سهام آن  هایشرکت، هابانکشرکت )یعنی 
 گردد.اول پژوهش تائید می نهادی بر نوسان پذیری قیمت سهام فرضیه منفی مالکیت

 
 فرضیه دوم پژوهش برازش مدل -8-4 

 دارد. تأثیر سهام بازدهی بر نهادی مالکیتفرضیه دوم پژوهش: 
 (:یونیرگرس مدل) گیردوتحلیل مورداستفاده قرار میدر این پژوهش برای بررسی فرضیه، مدل آماری ذیل جهت تجزیه

RETURN it=β0+β1 OWN it+ β2 SIZE it+ β3 LEV it+ β4 MB it+ β5B/Mit+ β6 GROWTH it + 

β7 LIQ it t +εit 
 
 مدلانتخاب  -1-4-8

 پژوهش دوم آزمون چاو یا لیمر فرضیه جینتا -5جدول 

 نتیجه آزمون P-Value آزمونمقدار آماره  آزمون اثرات

 استفاده از مدل پانل/ رد فرض صفر  119/1 94/91 مریل F آزمون
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 ی(، همسان119/1) باشدیم 12/1آزمون کمتر از  نیا P-Valueمقدار  کهییازآنجا مر،یل Fحاصل از آزمون  جیتوجه به نتا با
لذا لازم است برای انتخاب الگوی اثرات پانل استفاده شود.  یهاعرض از مبدأها رد شده و لازم است در برآورد مدل از روش داده

 شود.می 1ثابت یا اثرات تصادفی آزمون هاسمن انجام شود. نتایج آزمون هاسمن در جدول 
 

 پژوهش دوم آزمون هاسمن فرضیه جینتا -6
 پژوهش دوم آزمون هاسمن فرضیه جینتا -6جدول 

 نتیجه آزمون X2 P-Value آزمونآماره 

 پانل با اثرات ثابت/ رد فرض صفر  1111/1 44/912

 
 باشدیم 12/1کمتر از  زیآزمون ن نیا P-Valueمقدار  کهییحاصل از آزمون هاسمن، ازآنجا جیبا توجه به نتا نیهمچن

 روش اثرات ثابت بکار برده شود. ستیبایدر برآورد م نی(، بنابرا1111/1)
 

 پژوهش دوم برآورد رگرسیونی مدل فرضیه -8-4-2
 پژوهش دوم نتایج برآورد مدل فرضیه -7جدول 

RETURN it=β0+β1 OWN it+ β2 SIZE it+ β3 LEV it+ β4 MB it+ β5B/Mit+ β6 

GROWTH it + β7 LIQ it t +εit 
 سهاممتغیر وابسته: بازدهی 

 VIF نتیجه مقدار احتمال tمقدار  مقدار ضرایب متغیر

 92/9 معنی دار و مثبت 15199 4511 1544 مالکیت نهادی

 41/9 مثبت و دار معنی 15111 1511 9511 اندازه شرکت

 11/9 معنی دار و منفی 15144 -9511 -1524 اهرم مالی

ارزش بازار به ارزش 
 دفتری

 19/9 معنی بی 15111 15119 1511

 44/4 معنی بی 15991 9512 4514 رشد فروش

 11/9 مثبت و دار معنی 15111 9521 1511 نقدشوندگی قیمت سهام

C )مثبت و دار معنی 15142 1594 9511 )مقدار ثابت - 

 F 15111مقدار احتمال  F 1544مقدار 

 151149 (R2)ضریب تعیین
 9514 دوربین واتسون

 151411 ضریب تعیین تعدیل شده

 
 :معناداری کل مدل

شود. در صورت که برای هر مدل رگرسیونی محاسبه می و مقدار احتمال آن دارد Fها بستگی به مقدار آماره داری مدلمعنی
شود و در سطح رد می« داری معنیعدم وجود رابطه»باشد، فرض صفر مبنی بر  12/1که مقدار احتمال برای این آماره کمتر از 

 باشد.صورت زیر میداری مدل بهداری وجود دارد. فرض صفر و فرض مقابل معنیی معنیدرصد رابطه 12اطمینان 
 :𝐻0 وجود ندارد. یمدل معنادار

 
 :𝐻1 دارد.وجود  یمدل معنادار

 
میباشد. همچنین در جدول در جدول معنی دار و مثبت  ،44/1که متغیر )مالکیت نهادی( با ضریب  شودمیمشاهده  1در جدول 

( -1524همچنین متغیر اهرم مالی با ضریب ) .( معنادار و مثبت می باشند11/1( و نقدشوندگی سهام )11/9متغیرهای اندازه شرکت )
و بنابراین از جدول حذف می  رشد فروش در جدول بی معنی هستند و منفی و متغیرهای ارزش بازار به ارزش دفتری و معنادار
 برآورد مبدأ از عرض بدون مدل بی معنی است، یعنی -91/1در مدل با ضریب  Cمچنین در مدل نشان داده شد که هشوند. 

درصد می توان گفت که در مجموع مدل از  12( در سطح اطمینان 111/1) Fهمچنین با توجه با معنی داری آماره  شود.می
 معناداری بالایی برخوردار است.
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 :ضریب تعیین
درصد از  11/14توجه به ضریب تعیین تعدیل شده می توان ادعا کرد که متغیرهای مستقل و کنترلی توانسته اند به میزان 

 کنند بینیپیشتغییرات متغیر وابسته را 
 زین مدل یهاباقیمانده استقلال لذا( 14/9) باشدیم 2/4و  2/9عدد  نین مابوواتس نیآماره دورب مقدار کهییازآنجا نیبر ا علاوه

کمتر  رهایمتغ یتمام یبرا VIFمقدار آماره  کهییازآنجا زیمدل ن یرهایمتغ انیم یخصوص هم خط در. ردیگیم قرار رشیپذ مورد
 دییتأ زین کیکلاس ونیفرض از مفروضات رگرس نیوجود نداشته و ا هاآن انیم یدیشد یگفت همخط توانیاست م 91از 

 .شودیم
 

 فرضیه پذیرش یا رد برای یریگمیتصم نحوه
صورت زیر اما فرضیه آماری آزمون به بود؛ سهام بازدهی بر نهادی مالکیت تأثیرپژوهش، بررسی  4ی هدف از آزمون فرضیه

 بیان است.قابل
𝐻0دارند. تأثیر سهام بازدهی بر نهادی : مالکیت 
𝐻1دارد. تأثیر سهام بازدهی بر نهادی : مالکیت 

 

  
 دوم هیرد و عدم رد فرض صفر فرض هیناح -2نمودار 

 
بوده  12/1مالکیت نهادی بزرگتر از  ریمربوط به متغ t( آماره P-Value) یداریمعن سطح 1شده در جدول ارائه جیاساس نتا بر

 tاین مقدار آماره  باشدمی 11/4برای آن برابر با  tو مقدار آماره  باشدمی( مثبت 44/1و ضریب آن ) ( یعنی معنی دار است199/1)
نهادی( در مدل پژوهش معنی دار و مثبت است یعنی  در ناحیه رد فرض صفر قرار می گیرد؛ بنابراین می توان گفت )مالکیت

 نهادی باعث افزایش بازدهی سهام بنابراین افزایش درصد سهم مالکان دار و مثبتی دارد؛معنی تأثیر بازدهی سهام نهادی بر مالکیت
 گردد.بین این دو متغیر، فرضیه پژوهش تایید می دار و مثبتی معنی. به دلیل وجود رابطهشودمی هاشرکت

 
 نتایج تحقیق -8-5

در بورس اوارق بهادار در فاصله سالهای  شدهپذیرفتهشرکت  941های این پژوهش مربوط به اطلاعات جمع آوری شده از داده
به ارائه آمار  زینشان داده شد. در ادامه ن قیتحق یرهایمتغ یفیاز آمار توص یافصل ابتدا خلاصه نیا دربود.  9911تا  9911

 یآزمون الگو یدر مطالعه حاضر برا. قرار گرفت موردبررسی یدر قالب آمار استنباط قیتحقی هاپرداخته شد و مدل یاستنباط
 تأثیر. نتایج برآورد مدل نشان داد که مالکیت نهادی استفاده شدبا الگوی اثرات ثابت  پانل یهاداده ونیاز روش رگرس قیتحق

 معنادار و مستقیمی دارد. تأثیر هاشرکتمعنادار و معکوسی بر نوسان پذیری قیمت سهام دارد اما بر بازدهی سهام 
 

 منابع
 پایان. «هاآن مسها بازده با گذاریسرمایه یهاشرکت پرتوی عملکرد میان رابطه بررسی» ،(9911) پریسا، میلانی، اسلامی -

 .حسابداری و مدیریت دانشکده قزوین، واحد اسلامی آزاد دانشگاه ارشد، کارشناسی نامه

 ساختار و مالکیت تمرکز سازمانی، فرهنگ تأثیر» ،(9911) زهرا دیلمی، دیانتی عادل، جعفر، آذر باباجانی اعتمادی حسین، -
 شماره ایران، مدیریت علوم فصلنامه. «تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته هایشرکت اطلاعاتی کیفیت بر مالکیت

29. 

 جریانات حساسیت و نهادی گذارانسرمایه رابطه بر مالی تامین در محدودیت تأثیر» ،(9914) داود، شعبانی آزیتا، جهانشاد -
 .41 شماره هفتم، دوره حسابرسی، و مالی حسابداری های پژوهش فصلنامه. «گذاریسرمایه نقدی
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 بورس در شدهپذیرفته یهاشرکت در کاری محافظه و نهادی مالکیت انواع بین رابطه» ،(9919) داود، کلوانی نرگس، سرلک -
 .92 شماره حسابداری، تجربی های پژوهش. «تهران بهادار اوراق

 های فرصت بر مالکیت تمرکز و نهادی گذارانسرمایه تأثیر» ،(9914) مریم، بحرینی ساروکلائی مهدی، نژاد علی -
 .99 شماره حسابداری، های پژوهش ،«تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته هایشرکت در گذاریسرمایه

 در سهام بازده پذیری نوسان و نهادی گذارانسرمایه رابطه بررسی» ،(9911) السادات، عصمت طاهری حسین، فخاری -
 .4 شماره مالی، حسابداری های پژوهش ،«تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته یهاشرکت

 یهاشرکت در سهام قیمت زمانی هم و نهادی گذارانسرمایه بین رابطه بررسی» ،(9914) بتول، پرهیزگار یحیی، کامیابی -
 .91 شماره ،گذاریسرمایه دانش پژوهشی و علمی فصلنامه ،«تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته

 حسابرسی، دانش ،«حسابرسی الزحمه حق و مالکیت تمرکز نهادی، مالکیت» ،(9914) اسفندیار، محمدی زهرا، محمدآزادی -
 .11 شماره

 اطلاعاتی محتوای و نهادی سهامداران گذاریسرمایه افق ارتباط بررسی» ،(9911) زکیه، مرندی الهام، پرنده مهدی، مرادی -
 .99 شماره بهادار، اوراق مدیریت و مالی مهندسی مجله ،«منتظره غیر تقسیمی سودهای

 اوراق بورس در شدهپذیرفته هایشرکت سهام نقدشوندگی با سرمایه ساختار بین ارتباط بررسی» ،(9919) صادق، ملکی، -
 واحد اسلامی آزاد دانشگاه ارشد، کارشناسی نامه پایان ،(سایپا خودروسازی گروه یهاشرکت موردی مطالعه) «تهران بهادار

 .حسابداری دانشکده انسانی، علوم دانشکده اسلامشهر،

 فصلنامه ،«تهران بهادار اوراق بورس در نهادی گذارانسرمایه نقش و سهام قیمت زمانی هم» ،(9911) علی، مقدم، نجفی -
 .29 شماره ایران، مدیریت علوم

 ملی همایش دهمین ،«حسابداری کاری محافظه و مالکیت ساختار بین رابطه بررسی» (،9919) محمد، نکونام جعفر، نکونام -
 .الزهرا دانشگاه ایران، حسابداری

 نقدشوندگی بر گذاریسرمایه هایشرکت مالکیت تأثیر» ،(9911) اعظم، شکری مهدی، فرد مرادزاده نصر حسین، نوروزی -
 .49 شماره مالی، و حسابداری های پژوهش ،«سهام
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