






 

 
 

 یو علوم اقتصاد یپژوهش در حسابدار یتخصص یفصلنامه علم

 ، جلد دو0931(، زمستان )اسفند( 01)پیاپی  5سال سوم، شماره 

 

 فهرست مقالات

 
 صفحه  عنـوان مقـاله

ارتباط بین بازده غیرعـاد  بـا سیاسـت ارداسـت سـود ی ترریـی سـرما ه ی        

 گذار ها  سرما هفرصت

 

0 
 زهرا مرادی، زهرا شفعتی

 مد ر ت تقاضا  یاردات اسی در ا ران
 کیومرث مولادوست، سیدصفدر حسینی، رضا مقدسی 09

ها  اذ رفتـه شـده در بـورو ایرا     بررسی اثر اهرم مالی بر سودآیر  شررت

 55 بهادار تهران
 فاضل محمدی نوده، فاطمه جعفری

بـا تکریـد بـر     D8بررسی اثر درآمدها  گردشگر  بر رشد اقتصاد  رشورها  

 93 ا ران
 یوسف محنت فر، خالد کردی تمندانیمعین نقشبندی، 

تکثیر اجتناب از ارداست مالیات بر معیارها  ارز ـابی علکرـرد مـالی ی سـ       

 73 ها  اذ رفته شده در بورو ایرا  بهادار تهراننگهداشت یجه نقد شررت
 فرزین خوش کار، هلیا نیرومند راد، ریحانه کمالی

 هاها ی چالشمالی در ا ران فرصتمریر ی بررسی گزارشگر  بین اللککی 
 صادق حجتی، جلال علیخانی، مجید اشرفی 10

  راب ه بازار بورو ی نرخ بیرار  در اقتصاد ا ران
  محمد فرهنگ دوست 30

ها  داسکی در بررسی راب ه بین استراتژ  رسی ی رار ی ضعف رنترل

 ها  اذ رفته شده در بورو ایرا  بهادار تهرانشررت

 

33 
  مسعود ممرآّبادی، امیر غفوریان شاگردی، محمد سجاد غفوریان شاگردی، معصومه داودی

شده در ها  اذ رفتهبررسی راب ه بین سرما ه فرر  ی فرصت رشد شررت

 بورو ایرا  بهادار تهران

 

13 
  سعید شهریاری، حسین شریفی مرام، حسام محمدی محمدعلی، فاطمه جلالی



 

 

 

ره 
ما

 ش
م،

سو
ل 

سا
5 

ی 
یاپ

)پ
01

د( 
فن

اس
ن )

ستا
زم

 ،)
09

31
دو

د 
جل

 ،
  

 



 

1 

 

 یو علوم اقتصاد یپژوهش در حسابدار یتخصص یفصلنامه علم

 ، جلد دو1931(، زمستان )اسفند( 11)پیاپی  5سال سوم، شماره 
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 یدهـچک
 

در بازار سرمایه به نحو مناسب، جامع و کامل  هاشرکتمربوط به  یهااستیسو  یگذارهیسرماامروزه مباحث مربوط به 
پژوهش حاضر به  روازاینبخش وسیعي از افراد جامعه دخالت دارد.  گیریتصمیم، در هاشرکتسالانه  هایگزارشدر 

هران در بازار سرمایه ت گذاریسرمایه هایفرصتو  هیسرما بیپرداخت سود و ترک باسیاست یرعادیبازده غ نیارتباط ب
 یرهایمتغ بازار استفاده شد و سپس شدهتعدیلاز مدل  ،یعادریتعیین میزان متغیر وابسته یعني بازده غ منظوربه. پردازدمي

 ز تحلیلا. سپس ردیدو استخراج گمحاسبه  گذاریسرمایه هایفرصتو  هیسرما بیپرداخت سود و ترک استیمستقل س
است.  شدهاستفاده eviews افزارنرمبا کمک  2787تا  2781 هایسالدر تصادفي  هایداده بر اساسرگرسیوني مقطعي 

نتایج پژوهش  .باشدميساله  5در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زماني  شدهپذیرفتهشرکت  87نمونه پژوهش شامل 
در  دیغیرعاو بازده  گذاریسرمایه هایفرصتحقوق صاحبان سهام،  بیترک سود،پرداخت  استیبین س کندميبیان 

 وجود دارد. داریمعنيبازار سرمایه تهران رابطه 

 

 گذاریسرمایه هایفرصت، هیسرما بی، ترکپرداخت سود استیس ،یرعادیبازده غ یدی:ـان کلـواژگ

 

                                                           

 رانیدماوند، ا ،ی، دانشگاه آزاد اسلامیعلم أتیعضو ه - 1

 z.shafati@gmail.com؛ رانیدماوند، ا ،یدانشگاه آزاد اسلام ،یحسابدار یدکتر یدانشجو - 2



 

2 

 

ره 
ما

 ش
م،

سو
ل 

سا
5 

ی 
یاپ

)پ
11

د( 
فن

اس
ن )

ستا
زم

 ،)
19

31
دو

د 
جل

 ،
 

 مقدمه -1
 در هاتشرکگذاری است. بازده سهام سرمایه هایگیریتصمیمدر  کنندگاناستفادهیكي از اهداف اطلاعات حسابداری کمک به 

 تا و چیدهپی بسیار اطلاعات این تأثیر میزان. شودمي تهیه حسابداری سیستم طریق از که است مالي اطلاعات از ناشي سهام بازار
د های حسابداری بای-غییرات در دادهحسابداری برای تعیین بازده سودمند باشد در آن صورت ت تاطلاعا اگر. است ناشناخته حدی

 .شود هاشرکتسبب تغییر در بازده سهام 
 گذاریسرمایه مدیران. دارد اقتصادی هایچرخهنماد بازار سرمایه ایران، تأثیرپذیری زیادی از تغییر  عنوانبهاوراق بهادار  بورس

 رزشا افزایش و حفظ برای ،پردازندمي مالي هایدارایي سایر و سهام معاملات به بازار این در که حقوقي و حقیقي اشخاص سایر و
 گذاریسرمایهاز  گذارانسرمایه هدف .دارند خود هایگذاریسرمایهنیاز به بررسي عوامل مختلف مؤثر بر بازده  ودخ گذاریسرمایه سبد

 یکه دارا هایيدارایيدر  گذارانسرمایهامر  نیبه ا دنیبخش منظور تحققبه .باشدميبه حداکثر رساندن ثروتشان  تاًیکسب سود و نها
بازده مورد انتظارش  نرخ از شیب گذاریسرمایه کی. چنانچه نرخ بازده کنندمي گذاریهیسرما ،باشندمي ينیینسبتاً پا سکیبازده بالا و ر

 یسودآور» صیتشخ یبرا یرعادیغ یها( بازده2782ان،یی. )رسایابدمي شیافزا گذارسرمایهاست و ثروت  شتریب یيباشد ارزش آن دارا
 یرعادیغ دهباز دارد. یادیز تیاهم یدیکل یهاشاخص ایبازار  باکلیت سهیدر مقا یيسبد دارا ایاوراق بهادار  کی «سکیمتناسب با ر

بر  گذارانهیکه سرما دیآ به دست افتهی نیکمک کند و ا شدهمیتنظ سکیر هیبر پا یيسبد دارا ریمهارت مد صیبه تشخ توانديم
برای اتخاذ تصمیمات صحیح و دقیق، نیازمند اطلاعاتي  گیرندگانتصمیم .اندکردهسود  ایاندازهاند به چه که انجام داده يسكیر اساس

 کنندگانتفادهاس اکثر. گیرد قرار هاآن اختیار در شرکت مالي هایگزارشبیشتر اطلاعات باید از طریق  بالطبعمفید و سودمند هستند. 
 از که تاس مقیاسي سهم، هر سود پرداخت به مربوط اطلاعات. است اطلاعات مربوطترین كنندد که تصور میدارن تأکید اقلامي بر

 سهم هر ودس که است این مؤید غیرمستقیم و مستقیم مشاهدات. شودمي محسوب مربوط و اهمیتّ با کنندگاناستفاده بیشتر نظر
واستار خ گذارانایهسرم و گذاردبر قیمت بازار سهام عادی اثر مستقیم می گذاریسرمایه هایفرصتو  هیسرما بیترک شده، پرداخت

 کنندگاناستفاده اختیار در را آتي برآورد مالي، هایاطلاعات ارائه شده را از طریق صورت نیاین اطلاعات هستند. مدیریت موظف است ا
 ،تات خود از سرمایه برسد و شرکت با ارائه اطلاعات درستوقع و انتظارات به سرمایهگذار شودمي سبب صحیح تصمیمگیری. بگذارد

 .کند جلب را استفادهكننده اعتماد تواندمی
 گذاریایهسرم هایفرصتو  هیسرما بیپرداخت سود و ترک باسیاستو ارتباط آن  سهام غیرعادیفوق پیرامون اهمیت بازده  بحث

پژوهش، با توجه به اهمیت  نیمنظور در ا نیآن را داریم. به هم لیما را به سمت مسئله ای رهنمون مي سازد که قصد تجزیه وتحل
 .مدهیمؤلفه ها را در بازار سرمایه تهران مورد بررسي قرار می نیا نیموضوع، رابطه ب

 

 پیشینه پژوهش -2
شیوه های تامین مالي، اندازه شرکت و پرداخت های نقدی را بررسي کردند.  رابطه بین بازده غیر عادی با( 1118) وکیمیانگ 

 دارد. ینتایج نشان داد که از این معیار ها تنها پرداخت های نقدی با بازده غیر عادی رابطه معنادار
 این میان قوی رابطه و کردند بررسي بینيدر مدل خود رابطه تغییرات ارزش سرمایه را با خطای پیش( 2898ولندسمن ) کورنل

 و ردندک بررسي سهم هر سود پیشبیني اعلام هنگام در سود پیشبیني خطای با را عادی غیر بازدههای رابطه همچنین .یافتند دو
 .دارد غیرعادی هایدر شرح بازده ایفزاینده قدرت بینيپیش خطای دریافتند
سهام را از طریق رابطه بین جهت تغییرات سود غیر منتظره و رابطه بین سود حسابداری و قیمت  2879در سال  وبراون بال

 اخیر، الهایس در .گردید زمینه این در تحقیقات انجام بر ایمیانگین نرخ بازده غیرعادی را مورد بررسي قرار دادند و این تحقیق مقدمه
نظر قرار داده و اهمیت ارتباط بین سود غیر منتظره و میانگین نرخ بازده غیر عادی سهام را مورد بررسي  مد را آنها نظرات محققان

 و یهاسرمایهگذار بازده نرخ در عادی غیر افزایش با حسابداری سود در منتظره غیر افزایش که کردند بینيپیش آنها .اندقرار داده
 .بود خواهد سو یک در همواره گذاریهابا کاهش غیرعادی در نرخ بازده سرمایه اریحسابد سود در منتظره غیر کاهش بالعكس

( در پژوهشي به بررسي تاثیر ساختار سرمایه بر بازده غیر عادی انباشته با استفاده با استفاده از 2798) همكارانو  خواجوی
 و اندازه شرکت پرداختند. نتایج حاکي از معناداری تمامي متغیر ها بود. نسبت ریسک سیستماتیک، معیارهای
 در شدهپذیرفته هایبه بررسي تأثیر متغیرهای حسابداری بر بازده غیر عادی آتي سهام شرکت یدر مقاله ا یو( 2797فر ) بهرام

درجه اهرم مالي،  یرهامتغی که میدهد نشان تحقیق این از حاصل نتایج. پرداخت 91 ـ 32 سالهای طي تهران بهادار اوراق بورس
سهام  یغیرعادبازده  با ،یسود نقد عیتوز استقراض، نهیهز به حقوق صاحبان سهام، يبده نسبت ت،بازار شرک ارزش اقلام تعهدی،

با  يمستقیم رابطه ،عملیاتي نقد وجوه در تغییر ثابت، دارایي رشد ،گذاریسرمایهنرخ بازده  یرهایکه متغ يدرحال رابطه معكوس دارند.
 دارند. غیرعادیبازده 
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 روش پژوهش و جامعه آماری -3
اثباتي حسابداری است که مبتني بر اطلاعات واقعي صورت های مالي شرکت  یاین پژوهش، از نوع تجربي در حوزه پژوهش ها

کاربردی و توصیفي همبستگي  یاز نوع پژوهش ها. از نظر هدف این پژوهش باشدميدر بازار اوراق بهادار تهران  شدهپذیرفتههای 
این پژوهش رابطه  در .شودمياز اطلاعات تاریخي شرکت ها و روش های آماری استفاده  یاتاست که در آن برای تأیید یا رد فرض

في و استنباطي توصیبین متغیرهای مستقل و متغیر وابسته با استفاده از مدل رگرسیوني مورد بررسي قرار خواهد گرفت و به دو روش 
، های آماری نظیر میانگین. در سطح توصیفي، با استفاده از مشخصهشودميآمده، پرداخته  به دستهای به تجزیه و تحلیل داده

ت پاسخ به فرضیا منظوربهبه توصیف ویژگیهای عمومي جامعه پرداخته و در سطح استنباطي هم  MINو  MAXو  معیارانحراف 
و آزمون معناداری  tیافتن روابط خاص میان متغیرهای جامعه از آزمونهای تحلیل رگرسیون، آزمون معناداری  منظوربهپژوهش و هم 

F افزار استفاده خواهد شد. برای تجزیه و تحلیل و انجام آزمونهای فوق از نرمEviwes  شودمياستفاده. 
، های پژوهشتخمین مدل یکه برا باشدميمایه تهران در بازار سر شدهپذیرفتهآماری این پژوهش شرکت های  جامعه

هایي که دارای شرایط زیر بوده، جزء نمونه آماری لحاظ شده و شرکت هایي که این شرایط را نداشته اند از نمونه آماری، حذف شرکت
 گردیده اند.

، لذا اطلاعات مالي شرکت برای دوره لازم الاجرا شده است 2791. از آنجایي که استاندارد های حسابداری از ابتدای سال 2
 موجود باشد. 2787الي  2781زماني بین 

 در بورس اوراق بهادار تهران باشند. شدهپذیرفته. در تمامي دوره پژوهش جزء شرکت های 1
ساله  5در بازار سرمایه ایران در دوره زماني  شدهپذیرفتهشرکت  87نمونه در این پژوهش به روش سیستماتیک و هدفمند  حجم

داده، جهت آزمون فرضیه های آماری محاسبه  275 تعدادانتخاب شده است یعني برای هر متغیر این پژوهش جمعا  2787الي  2781
 شده است.

 

 معادله های پژوهش -4
 :باشدميمدل های آماری رگرسیون به قرار زیر 

 j+ejCR+ jDR+ jSIZE+jDV/E=  tABR (2مدل )

 j+ejCR+ jDR+ jSIZE+jRE/TE=  tABR (1مدل )

 j+ejCR+ jDR+ jSIZE+jMBR=  tABR (7مدل )
 

فرصت  = MBRترکیب سرمایه و  = RE/TE ،پرداخت سود DV/E ،سهام غیرعادیبازده  ABR در مدل های فوق
 .باشدمي گذاریسرمایه

= نقدینگي  CRها( و = اهرم مالي )نسبت بدهي ها به کل دارایي DR، = اندازه شرکت SIZEمتغیرهای کنترل نیز شامل 
 .باشدمي شامل جزء باقیمانده e j و عرض از مبدا همچنین .باشدمي ()نسبت جاری

 

 آن هااندازه گیری  انواع متغیر ها و شیوه -5
 متغیر وابسته 5-1

بازده غیر عادی برابر است با تفاوت بین نرخ بازده شرکت و بازده  باشدمي «سهام غیرعادیبازده  تغیر وابستهم پژوهشدر این 
 .شودميمدل ساده بازار( استفاده بازار، برای تعیین بازده غیرعادی از مدل تعدیل شده بازار )

ABRit = Rit – Rmt (2)  
سهام برای  سالانه نرخ بازده .باشدمي tبازار در زمان  سالانه : نرخ بازدهRmtو  tدر زمان  iسهام  سالانه بازده نرخ Rit که
 :شودميهای نمونه به صورت زیر محاسبه شرکت

(2)  Rit =
Pit+Dit−Pi0

Pi0
× 100 

در  iسود سهام پرداختي توسط شرکت  Ditو  tدر ابتدای زمان  iقیمت سهام  Pioو  tدر انتهای زمان  iقیمت سهام  Pit که
 در این تحقیق نرخ بازده بازار بر اساس شاخص کل بورس سهام محاسبه خواهد شد. .باشدمي tزمان 
(9) 

Rmt =
Imt − Im0

Im0
 

 (2781زنجیردار، باشد )مي tشاخص کل بورس در ابتدای زمان  Imoو  tشاخص کل بورس در پایان زمان  Imt که
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 مستقلمتغیرهای  -5-2
در  متغیرهای مستقل عنوانبه گذاریسرمایه هایفرصتسیاست پرداخت سود و ترکیب سرمایه و  متغیر های ،پژوهشدر این 

 .باشدمينظر گرفته شده است که نحوه محاسبه آن به شرح زیر 

 شدهفادهاستسنجش سیاست پرداخت سود از نسبت سود پرداختي تقسیم بر سود کل  جهت :(DV/E)سود سیاست پرداخت 

 است:
(2) 

pay − p it =
 Dividends it

Earningsit
 

 
pay-p it  شرکت سیاست تقسیم سودi  درسالt و Dividends it  شرکت سود پرداختيi  درسالt و Earnings it  سود

 .باشدمي tدرسال  iشرکت زیان( )

ترکیب سرمایه به این نكته اشاره دارد که چه مقدار از  (:contributed capital mixسهام )ترکیب حقوق صاحبان 

، دی آنجلو و استولز نشان دادند که هر چه نسبت سود )زیان( باشدميزیان( انباشته شرکت سود )بخش سرمایه در ترازنامه مربوط به 
محاسبه  منظورهبکرد و بالعكس. بیشتری پرداخت خواهد  انباشته به کل حقوق صاحبان سهام بیشترباشد شرکت بالغ تر بوده و سود

 :شودمي(، از معادله زیر استفاده 1117استولز )طبق تحقیق دی آنجلو و  ترکیب سرمایه یا ترکیب حقوق صاحبان سهام

 

(5) 
contributed capital mix =

 𝑅𝐸𝑖𝑡

  TE 
 

 

RE it ( انباشته شرکت سود )زیانi  سال برایt  وTE it شرکت : کل سرمایهi در سال t باشدمي. 
 

( شرکت هایي که 1112) 2طبق نظر فاما و فرنچ (:Investment opportunities) گذاریسرمایه هایفرصت

، در این کننديمتوزیع ر است بنابر این سود نقدی کمتری زیادی دارند، نیازمندیشان به وجه نقد نیز بیشت گذاریسرمایه هایفرصت
 :شودمياستفاده  گذاریسرمایه هایفرصتسنجش  منظوربهتحقیق از نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری سرمایه شرکت 

MBR =
ارزش بازار سرمایه شرکت 

ارزش دفتری سرمایه شرکت 
 

 متغیرهای کنترل -5-3
ین انحوه محاسبه  رل در نظر گرفته شده است.متغیرهای کنت عنوانبه مالي اهرم اندازه واحد تجاری و پژوهش دو مؤلفهدر این 

 .باشدميبه شرح زیر  متغیر ها

 این متغیر به صورت لگاریتم جمع دارایي های هر شرکت محاسبه مي شود. (:SIZEتجاری )اندازه واحد 

 ی مي شوددر این پژوهش اهرم مالي با تقسیم جمع بدهي ها بر جمع دارایي ها اندازه گیر (:DRمالي )اهرم 

 .شودمياست. نقدینگي با تقسیم دارایي های جاری بر بدهي های جاری اندازه گیری  : همان نسبت جاری(CRنقدینگي )

 

 پژوهش یها هیفرض -6
 وجود دارد. داریمعنيرابطه  در بازار سرمایه تهران غیرعادیو بازده  سیاست پرداخت سودبین 

 وجود دارد. داریمعنيدر بازار سرمایه تهران رابطه  غیرعادیو بازده  ترکیب حقوق صاحبان سهامین ب

 وجود دارد. داریمعنيدر بازار سرمایه تهران رابطه  و بازده غیرعادی گذاریسرمایه هایفرصتبین 
 

 تجزيه و تحلیل و آزمون فرضیه های پژوهش -7

 توصیفی آمار-7-1
یرهای پژوهش، قبل از تجزیه و تحلیل داده های آماری، لازم شناخت بهتر جامعه مورد پژوهش و آشنایي بیشتر با متغ منظوربه

بنابراین پیش از آزمون فرضیه های تحقیق، آمار توصیفي متغیرهای مورد استفاده در تحقیق مورد ؛ است این داده ها توصیف شوند
 بررسي قرار گرفت.

                                                           
1 Fama & French 



 

5 

 

ره 
ما

 ش
م،

سو
ل 

سا
5 

ی 
یاپ

)پ
11

د( 
فن

اس
ن )

ستا
زم

 ،)
19

31
دو

د 
جل

 ،
 

وده و به عبارتي مبین این امر است که اگر به جای دهنده مرکز ثقل جامعه بیكي از پارامترهای مرکزی، نشان عنوانبهمیانگین 
گردد. همچنین بیشینه، تمامي مشاهدات جامعه میانگین آن قرار داده شود هیچ تغییری در جمع کل داده های جامعه ایجاد نمي

 2 ار توصیفي در جدول. نتایج آمدهدميبیشترین عدد متغیر در جامعه آماری و کمینه کمترین عدد متغیر در جامعه آماری را نشان 
 ارایه شده است.

آمار توصیفي -1جدول   
 انحراف استاندارد کمترین بیشترین میانه میانگین شرح

ABR 1.058 1.059 1.999 0.044 0.573 

DV/E 0.253 0.267 0.498 0.002 0.144 

DR 0.541 0.554 0.998 0.003 0.289 

CR 0.530 0.526 0.998 0.006 0.258 

RE/TE 2.041 2.018 3.991 0.011 0.968 

MBR 0.530 0.526 0.998 0.006 0.258 

SIZE 3.061 3.083 4.992 1.040 0.996 

 

 آمار استنباطی-7-2

 آزمون نرمال بودن متغیرها-7-2-1
بنابراین در این ؛ برا است-دهد آزمون جارکرا مورد آزمون قرار ميمتغیرهای مورد استفاده هایي که نرمال بودن یكي از آزمون

 .شودميآزمون، فرض های ذیل تدوین 

 :H0دارای توزیع نرمال است داده ها
 :H1دارای توزیع نرمال نیست داده ها

دو بزرگتر نباشد، نرمال بودن توزیع جملات پسماند رد ( از مقدار بحراني جدول کایJ-Bبرا )-اگر مقادیر محاسباتي آماره جارک
اندازه نمونه به میزان کافي بزرگ باشد و سایر فروض کلاسیک نیز برقرار باشند، انحراف از فرض نرمال بودن اما زماني که ؛ شودنمي

 اهمیت و پیامدهای آن ناچیز است.معمولا بي
 های تحقیقآزمون نرمال بودن داده-2جدول 

برا-آماره جارک حجم نمونه  داریمعنيسطح    

ABR 465 15.293 0.021 

DV/E 465 15.082 0.041 

DR 465 14.557 0.012 

CR 465 6.472 0.039 

RE/TE 465 5.012 0.082 

MBR 465 5.233 0.011 

SIZE 465 6.037 0.049 

 

توان بیان کرد که ، ميباشدمي 1012بیشتر از میزان  جارکو برا برای کلیه متغیرها که مقدار معناداری آزمون 1-2باتوجه به جدول
 ها عدد قابلای که وجود دارد این است که زماني که تعداد دادهکنند. نكتهدرصد از توزیع نرمال پیروی مي 2سطح همه متغیرها در 

باشد در مي 275دهند. با توجه به این که حجم نمونه در این تحقیق توجهي باشد، نرمال بودن متغیرها اهمیت خود را از دست مي
 شویم.لي روبه رو نميصورت نرمال نبودن متغیر ها هم با مشك

 

 همبستگی میان متغیرهای اصلی تحقیق-7-2-2
 قبل از آزمون فرضیه های تحقیق میزان همبستگي متغیرها را بررسي مي کنیم.

 کليضریب همبستگي میان متغیرها در مدل  -3جدول
 ABR DV/E DR CR RE/TE MBR SIZE 

ABR 1.000       

DV/E 0.701 1.000      

DR 0.703 0.762 1.000     

CR 0.464 0.464 0.442 1.000    

RE/TE 0.411 0.483 0.458 0.270 1.000   

MBR 0.345 0.333 0.375 0.232 0.312 1.000  

SIZE 0.444 0.415 0.391 0.298 0.272 0.284 1.000 
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زماني که  باشدمي 2 تا -2میزان همبستگي شامل اعدادی مابین  دهدميهمبستگي میان متغیرها را با یكدیگر نشان  7جدول 
 که دو متغیر به طور کامل و به طور مستقیم رابطه دارند و بالعكس. دهدميشود این موضوع را نشان  2برابر با 
 

 آزمون مانايی متغیرها-7-2-3
 متغیرها تيبایس کاذب رگرسیون از جلوگیری برای. گیردمي انجام کاذب هایرگرسیون از جلوگیری منظوربه عمدتاً مانایي آزمون

 تواندمي زماني سری یک نامانایي یا مانایي. نمود استفاده هستند، مانا معمولاً که متغیرها تفاضل از بایستي اینصورت غیر در. باشند مانا
 است كنمم که حالي عین باشند در ناپایا مدل، برآورد در استفاده مورد متغیرهای اگر. باشد داشته آن خواص و رفتار بر جدی تأثیر
 باعث و باشد بالا اربسی تواندمي آن آمده دست به تعیین ضریب باشد نداشته وجود وابسته و مستقل متغیرهای بین منطقي رابطه هیچ
 به منجر واندتمي نامانا هایداده از استفاده بنابراین دهد انجام متغیرها بین ارتباط میزان مورد در نادرستي هایاستنباط محقق تا شود

 پانل عضو یک حداقل پایابودن مقابل فرضیه و واحد ریشه وجود بر مبني صفر فرضیه آزمون، این در. شود کاذب هایرگرسیون
 باشد.مي

{
𝐻0 ریشه واحد وجود دارد و متغیر مورد نظر نامانا است

𝐻1 ∶ ریشه واحد وجود ندارد و متغیر مورد نظر مانا ست
 

باشد:مي 2نتایج آزمون مانایي متغیرها به جدول   
 

 ( در سطح با عرض از مبدا و روندLLCنتایج حاصل از آزمون مانایي ) -4جدول 

مبدا از عرض روند متغیر وقفه تعداد   ADF آماره 
کینونمقادیر بحراني مک  

درصد 2  درصد 21 درصد 5 

ABR - C 0 -12.493 -3.456 -2.873 -2.573 

DV/E - C 0 -17.702 -3.456 -2.873 -2.573 

DR - C 0 -18.107 -3.456 -2.873 -2.573 

CR - C 0 -15.677 -3.456 -2.873 -2.573 

RE/TE - C 0 -17.022 -3.456 -2.873 -2.573 

MBR - C 0 -14.615 -3.456 -2.873 -2.573 

SIZE - C 0 -15.465 -3.456 -2.873 -2.573 

 مقادیر مطلق قدر از بیشتر متغیرها تمامي برای ADF آماره مطلق قدر که شودمي مشاهده آمده دست به مقادیر به باتوجه
 هاست.متغیر بودن مانا دهنده نشان که ندارد وجود واحد ریشه و است کینونمک بحراني

 

 بررسی فرضیه های تحقیق-7-2-4
 به مدل های پژوهش، فرضیه ها به صورت زیر بررسي مي گردد.با توجه 

 تعیین الگوی داده های مورد بررسی مدل اول -7-2-4-1
𝐴𝑅𝐵𝑖𝑡 =  𝛽0 + 𝛽1𝐷𝑉/𝐸𝑖𝑡 +  𝛽2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 +  𝛽3𝐷𝑅𝑖𝑡 +  𝛽4𝐶𝑅𝑖𝑡 

 
های ( برای برآورد مدلPanelي )( یا تابلوی(Pooled قبل از برآورد مدل برای بررسي اینكه کدامیک از مدل های ترکیبي

آزمون لیمر )چاو( به صورت زیر  گیریتصمیم. قاعده کلي آماری شودميلیمر استفاده  Fرگرسیوني تحقیق مناسب است، از آزمون 
 است.

 
 

 آزمون اثرات ثابت اضافي -5جدول 

 معناداری درجه آزادی آماره آزمون 

 0.3215 (4,244) 1.162158 آزمون )فیشر(

 0.3121 4 4.987541 آزمون )کای دو(
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ها با یكدیگر ترکیب شوند و بوسیله یک در صورتي که فرض صفر مبني بر مناسب بودن مدل ترکیبي تایید شود باید تمامي داده
ین آزمون ارگرسیون کلاسیک پارامتر ها برآورد شوند. در غیر این صورت داد ها را باید بصورت پانلي در نظر گرفت. نتایج حاصل از 

بنابراین فرض صفر این  باشدمي 15/1لیمر برای مدل بیشتر از  F آزمون داریمعنينشان داده شده است. چون سطح  5-2در جدول 
 شود.درصد پذیرفته مي 5آزمون در سطح 

 باشد.( برای براورد مدل اول اولیه تحقیق مناسب ميPooledانباشته ) که مدل دهدميبنابراین این آزمون نشان 
تا حد زیادی مشكلات مربوط به ناهمساني واریانس و خود همبستگي سریالي را رفع  در ترکیب داده های مقطعي و سری زماني

زماني که داده های پژوهش از نوع ترکیبي است و قصد بررسي فروض کلاسیک وجود داشته باشد، از بین  حالمي کند. به هر 
 واریانس و خود همبستگي سریالي مورد تایید قرار مي گیرد.فروض مذکور صرفا فرض های ناهمساني 

 

ناهمسانی واريانس -6جدول   

داریمعنیسطح  درجه آزادی آماره آزمون   

 F 1.489651 (27,227) 0.0641آزمون 

 0.0728 27 35.98456 لاکرانژ
 

آزمون ضرایب  داریمعنيسطح  و نتایج 10172برابر با  Fآماره  داریمعنينتایج سطح  دهدمينشان  7جدول همانطور که نتایج 
بنابراین ناهمساني ؛ شودميدرصد پذیرفته  2دهند فرضیه صفر مبني بر همساني واریانس خطاها در سطح نشان مي 10137لاگرانژ برابر 

 واریانس وجود ندارد.
نتایج برازش مدل-7جدول   

𝐴𝑅𝐵𝑖𝑡 =  𝛽0 + 𝛽1𝐷𝑉/𝐸𝑖𝑡 +  𝛽2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 +  𝛽3𝐷𝑅𝑖𝑡 + 𝛽4𝐶𝑅𝑖𝑡 

داریمعنی -tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر  

DV/E 0.111928 0.026581 4.174562 0.0012 

DR 0.106584 0.021568 3.443512 0.0051 

CR 0.056361 0.031237 4.804305 0.0004 

SIZE 0.097581 0.031152 3.132377 0.0019 

C -0.301092 0.096193 3.130073 0.0020 

  1.058351 انحراف معیار متغیر وابسته 0.499707 ضریب تعیین

  0.573147 میانگین متغیر وابسته 0.487603 شدهتعدیلضریب تعیین

  0.410270 خطای استاندارد مدل F 41.28496آماره 

دوربین واتسون –آماره  F 0.000000معناداری آماره   2.108581  

بیان کرد که مدل رگرسیون  توانمياست، بنابراین  1015کمتر از  Fنظر به این که معناداری آماره  3جدول مطابق با داده های 
 معني دار است. معنادار بودن آماری به این معناست که مدل محاسبه شده با درجه معیني از اطمینان، با صفر تفاوت دارد.

دم تورش دار بودن مدل، مفروضات بنیادین رگرسیون حداقل از جمله مفروضات اصلي رگرسیون بررسي ع منظوربهابتدا لازم است 
 .باشدميها حداقل مربعات عدم وجود همبستگي پیاپي )سریالي( میان جزء اختلال

در دامنه  . مقدار آماره این آزمونباشدميواتسون مدل  -بررسي این موضوع یكي از روش ها، بررسي آماره دوربین  منظوربه
توان نتیجه گیری کرد که همبستگي پیاپي ناچیز است. همانطور باشد مي 1صفر و چهار قرار دارد. زماني که مقدار آماره نزدیک به عدد 

که این موضوع از عدم همبستگي  باشدمي 219/1واتسون مدل کلي برابر با  –، مقدار آماره دوربین شودميمشاهده  3که در جدول 
 .دهدميپیاپي خبر 

واحد  222/1سهام  غیرعادیدهد که تغییرات یک واحد بازده نشان مي 3آمده از پژوهش و جدول  به دستبر اساس نتایج 
عناداری کمتر از بنابراین از نتایج ارائه شده و با توجه به سطح م؛ است 23/2مقدار آماره تي آن  تغییر مي کند پرداخت سود استیس

؛ وجود دارد یدارمعنيدر بازار سرمایه تهران رابطه  غیرعادیپرداخت سود و بازده  استیبین ساینگونه استنباط کرد که  توانمي 15/1
 .شودميبنابراین فرضیه اول تحقیق حاضر تایید 

ر تغیرهای مستقل تحقیق با یكدیگبه این معنا که زماني که م باشدميموضوع بعدی بررسي همخطي شدید میان متغیرها 
همبستگي بالایي داشته باشند، این موضوع منتهي به کاهش کارایي مدل مي گردد. یكي از روش ها، آزمون عامل تورم واریانس 

 رنتایج این آزمون د باشدمينتیجه گرفت که هم خطي قابل اغماض  توانميباشد،  21زماني که آماره مذکور کمتر از عدد  باشدمي
 نمایش داده شده است. 9جدول 
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 آزمون عامل تورم واریانس-8جدول 

 عامل تورم واریانس ضریب واریانس متغیر

DV/E 0.000852 1.221546 

DR 0.000985 1.215684 

CR 0.000976 1.378585 

SIZE 0.014054 1.413770 

پس رابطه هم خطي متغیرهای مستقل قابل  باشدميکمتر  21میزان عامل تورم واریانس تمامي متغیر ها از  شودميملاحظه 
 .دهدميبرا نمودار هیستوگرام جزء اختلال را نیز نشان  - علاوه بر آزمون جارکو 2شكل اغماض است. 

 

متغیرهای توصیفي جزء اختلال مدل -9جدول   

برا-جارکو کشیدگی چولگی انحراف استاندارد حداقل حداکثر میانه میانگین  معناداری 

3.54e-16 -0.020 0.980 -1.106 0.405 -0.108 2.381 4.560 0.102 
 

 

بررسي نرمال بودن جزء اختلال-1شکل   

ست. ا شدهاستفادهبرا -بررسي این موضوع که جز اختلال مدل از توزیع نرمال پیروی مي کند یا خیر، آزمون جارکو منظوربه
بنابراین فرض صفر این آزمون ؛ است 211/1و معناداری آن  571/2برا برابر -آماره جارکو شودميمشاهده  2همانطور که در شكل 

 ادعا کرد که توزیع جزء اختلال نرمال هستند. توانميمبني بر نرمال بودن توزیع اجزای اختلال رد نمي گردد و 
 

 تعیین الگوی داده های مورد بررسی مدل دوم-7-2-4-2
 

𝐴𝑅𝐵𝑖𝑡 =  𝛽0 + 𝛽1𝑅𝐸/𝑇𝐸𝑖𝑡 +  𝛽2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛽3𝐷𝑅𝑖𝑡 +  𝛽4𝐶𝑅𝑖𝑡 
 

های ( برای برآورد مدلPanel( یا تابلویي )(Pooled های ترکیبيقبل از برآورد مدل برای بررسي اینكه کدامیک از مدل
لیمر )چاو( به صورت زیر  آزمون گیریتصمیم. قاعده کلي آماری شودميلیمر استفاده  Fرگرسیوني تحقیق مناسب است، از آزمون 

 است.

 
 

 آزمون اثرات ثابت اضافي -11جدول 

 معناداری درجه آزادی آماره آزمون 

 0.1465 (4,244) 1.629841 آزمون )فیشر(

 0.1403 4 6.69841 آزمون )کای دو(

 
ها با یكدیگر ترکیب شوند و بوسیله یک در صورتي که فرض صفر مبني بر مناسب بودن مدل ترکیبي تایید شود باید تمامي داده

رگرسیون کلاسیک پارامتر ها برآورد شوند. در غیر این صورت داد ها را باید بصورت پانلي در نظر گرفت. نتایج حاصل از این آزمون 
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فرض صفر این بنابراین  باشدمي 15/1لیمر برای مدل بیشتر از  F آزمون داریمعنينشان داده شده است. چون سطح  21در جدول 
( برای براورد مدل اول اولیه Pooledانباشته ) که مدل دهدميبنابراین این آزمون نشان  شود.درصد پذیرفته مي 5آزمون در سطح 

تا حد زیادی مشكلات مربوط به ناهمساني واریانس و خود  در ترکیب داده های مقطعي و سری زماني باشد.تحقیق مناسب مي
زماني که داده های پژوهش از نوع ترکیبي است و قصد بررسي فروض کلاسیک وجود  حالهمبستگي سریالي را رفع مي کند. به هر 

 .ار مي گیردداشته باشد، از بین فروض مذکور صرفا فرض های ناهمساني واریانس و خود همبستگي سریالي مورد تایید قر
 

 ناهمساني واریانس مدل تحقیق -11جدول 

داریمعنیسطح  درجه آزادی آماره آزمون   

 F 1.106854 (27,227) 0.3329آزمون 

 0.3294 27 29.66575 لاکرانژ

آزمون ضرایب  داریمعنيسطح  و نتایج 10771برابر با  Fآماره  داریمعنينتایج سطح  دهدمينشان  22جدول همانطور که نتایج 
بنابراین ناهمساني ؛ شودميدرصد پذیرفته  2دهند فرضیه صفر مبني بر همساني واریانس خطاها در سطح نشان مي 10718لاگرانژ برابر 

 واریانس وجود ندارد.
 تحقیق نتایج برازش مدل-12جدول 

𝐴𝑅𝐵𝑖𝑡 =  𝛽0 + 𝛽1𝑅𝐸/𝑇𝐸𝑖𝑡 +  𝛽2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 +  𝛽3𝐷𝑅𝑖𝑡 + 𝛽4𝐶𝑅𝑖𝑡 

داریمعني -tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر  

RE/TE 0.031523 0.007310 4.312110 0.0000 

DR 0.019656 0.007502 2.620289 0.0093 

CR 0.034735 0.007804 4.450726 0.0000 

SIZE 0.165399 0.029618 5.584354 0.0000 

C -0.066332 0.024033 -2.76006 0.0062 

  0.252662 انحراف معیار متغیر وابسته 0.505080 ضریب تعیین

دهشتعدیلضریب تعیین    0.143970 میانگین متغیر وابسته 0.493107 

  0.102502 خطای استاندارد مدل F 42.18192آماره 

  2.246616 دوربین واتسون –آماره  F 0.000000معناداری آماره 

 
بیان کرد که مدل رگرسیون  توانمياست، بنابراین  1015کمتر از  Fنظر به این که معناداری آماره  21مطابق با داده های جدول 

 معني دار است. معنادار بودن آماری به این معناست که مدل محاسبه شده با درجه معیني از اطمینان، با صفر تفاوت دارد.
عدم تورش دار بودن مدل، مفروضات بنیادین رگرسیون حداقل از جمله مفروضات اصلي رگرسیون بررسي  منظوربهابتدا لازم است 

 .باشدميها حداقل مربعات عدم وجود همبستگي پیاپي )سریالي( میان جزء اختلال
فر در دامنه ص . مقدار آماره این آزمونباشدميواتسون مدل  -ي از روش ها، بررسي آماره دوربینبررسي این موضوع یك منظوربه

نتیجه گیری کرد که همبستگي پیاپي ناچیز است. همانطور  توانميباشد  1و چهار قرار دارد. زماني که مقدار آماره نزدیک به عدد 
که این موضوع از عدم همبستگي  باشدمي 127/1واتسون مدل کلي برابر با  –، مقدار آماره دوربین شودميمشاهده  21که در جدول 

سهام  غیرعادینشان میدهد که تغییرات یک واحد بازده  21آمده از پژوهش و جدول  به دستبر اساس نتایج  .دهدمير پیاپي خب
بنابراین از نتایج ارائه شده و با توجه به ؛ است 72/2مقدار آماره تي آن  تغییر مي کندحقوق صاحبان سهام  بیترکواحد  17251/1

مایه در بازار سر غیرعادیحقوق صاحبان سهام و بازده  بیبین ترکاینگونه استنباط کرد که  توانمي 15/1سطح معناداری کمتر از 
 .شودميبنابراین فرضیه دوم تحقیق حاضر تایید ؛ وجود دارد داریمعنيتهران رابطه 

كدیگر ی به این معنا که زماني که متغیرهای مستقل تحقیق با باشدميموضوع بعدی بررسي همخطي شدید میان متغیرها 
همبستگي بالایي داشته باشند، این موضوع منتهي به کاهش کارایي مدل مي گردد. یكي از روش ها، آزمون عامل تورم واریانس 

نتایج این آزمون در  باشدمينتیجه گرفت که هم خطي قابل اغماض  توانميباشد،  21زماني که آماره مذکور کمتر از عدد  باشدمي
 ده است.نمایش داده ش 27جدول 

 مدل تحقیق آزمون عامل تورم واریانس -13جدول 

 عامل تورم واریانس ضریب واریانس متغیر

RE/TE 5.34E-05 1.241135 

DR 5.63E-05 1.245083 

CR 6.09E-05 1.378585 

SIZE 4.79E-05 1.175647 
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پس رابطه هم خطي متغیرهای مستقل قابل اغماض  باشدميکمتر  21میزان عامل تورم واریانس تمامي متغیر ها از  شودميملاحظه 

 .دهدميبرا نمودار هیستوگرام جزء اختلال را نیز نشان  - علاوه بر آزمون جارکو 1شكل  است.
 

 متغیرهای توصیفي جزء اختلال مدل-14جدول 

برا-جارکو کشیدگي چولگي انحراف استاندارد حداقل حداکثر میانه میانگین  معناداری 

-1.23e-17 0.002 0.231 0.255 0.101 -0.019 2.476 2.932 0.230 
 

 

بررسي نرمال بودن جزء اختلال -2شکل   

ست. ا شدهاستفادهبرا -بررسي این موضوع که جز اختلال مدل از توزیع نرمال پیروی مي کند یا خیر، آزمون جارکو منظوربه
بنابراین فرض صفر این آزمون ؛ است 171/1و معناداری آن  871/1برا برابر -آماره جارکو شودميمشاهده  1همانطور که در شكل 

 ادعا کرد که توزیع جزء اختلال نرمال هستند. توانميگردد و مبني بر نرمال بودن توزیع اجزای اختلال رد نمي
 

 تعیین الگوی داده های مورد بررسی مدل سوم-7-2-4-3
 

𝐴𝑅𝐵𝑖𝑡 =  𝛽0 + 𝛽1𝑀𝐵𝑅𝑖𝑡 +  𝛽2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛽3𝐷𝑅𝑖𝑡 + 𝛽4𝐶𝑅𝑖𝑡 
  

( برای برآورد مدل های Panel( یا تابلویي )(Pooledقبل از برآورد مدل برای بررسي اینكه کدامیک از مدل های ترکیبي
مر )چاو( به صورت زیر آزمون لی گیریتصمیم. قاعده کلي آماری شودميلیمر استفاده  Fرگرسیوني تحقیق مناسب است، از آزمون 

 است.

 
 

آزمون اثرات ثابت اضافي  -15جدول   

 معناداری درجه آزادی آماره آزمون 

 0.5360 (4,244) 0.784865 آزمون )فیشر(

 0.5153 4 3.260063 آزمون )کای دو(

 
ها با یكدیگر ترکیب شوند و بوسیله یک در صورتي که فرض صفر مبني بر مناسب بودن مدل ترکیبي تایید شود باید تمامي داده

رگرسیون کلاسیک پارامتر ها برآورد شوند. در غیر این صورت داد ها را باید بصورت پانلي در نظر گرفت. نتایج حاصل از این آزمون 
بنابراین فرض صفر این  باشدمي 15/1لیمر برای مدل بیشتر از  F آزمون داریمعنينشان داده شده است. چون سطح  25در جدول 

( برای براورد مدل اول اولیه Pooledانباشته ) که مدل دهدميبنابراین این آزمون نشان  شود.درصد پذیرفته مي 5آزمون در سطح 
تا حد زیادی مشكلات مربوط به ناهمساني واریانس و خود  در ترکیب داده های مقطعي و سری زماني باشد.تحقیق مناسب مي

زماني که داده های پژوهش از نوع ترکیبي است و قصد بررسي فروض کلاسیک وجود  حالریالي را رفع مي کند. به هر همبستگي س
 داشته باشد، از بین فروض مذکور صرفا فرض های ناهمساني واریانس و خود همبستگي سریالي مورد تایید قرار مي گیرد.
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ناهمساني واریانس مدل تحقیق-11جدول   

داریمعنیسطح  درجه آزادی آماره آزمون   

 F 1.172072 (27,227) 0.2421آزمون 

 0.2436 27 32.35402 لاکرانژ

آزمون ضرایب  داریمعنيسطح  و نتایج 10121برابر با  Fآماره  داریمعنينتایج سطح  دهدمينشان  27جدول همانطور که نتایج 
بنابراین ناهمساني ؛ شودميدرصد پذیرفته  2دهند فرضیه صفر مبني بر همساني واریانس خطاها در سطح نشان مي 10127لاگرانژ برابر 

 واریانس وجود ندارد.
 تحقیق نتایج برازش مدل-17جدول 

𝐴𝑅𝐵𝑖𝑡 =  𝛽0 + 𝛽1𝑀𝐵𝑅𝑖𝑡 + 𝛽2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛽3𝐷𝑅𝑖𝑡 +  𝛽4𝐶𝑅𝑖𝑡 

داریمعني -tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر  

MBR 0.057204 0.015284 3.742652 0.0002 

DR 0.032131 0.015685 2.648573 0.0016 

CR 0.054770 0.016317 3.356543 0.0009 

SIZE 0.038001 0.014474 2.625506 0.0092 

C -0.111572 0.050248 -2.220411 0.0273 

  0.540790 انحراف معیار متغیر وابسته 0.462985 ضریب تعیین

  0.288977 میانگین متغیر وابسته 0.449992 شدهتعدیلضریب تعیین 

  0.214312 خطای استاندارد مدل F 35.63529آماره 

دوربین واتسون –آماره  F 0.000000معناداری آماره   2.219820  

 

بیان کرد که مدل رگرسیون  توانمياست، بنابراین  1015کمتر از  Fنظر به این که معناداری آماره  23جدول مطابق با داده های 
دا لازم ابت معني دار است. معنادار بودن آماری به این معناست که مدل محاسبه شده با درجه معیني از اطمینان، با صفر تفاوت دارد.

روضات بنیادین رگرسیون حداقل از جمله مفروضات اصلي رگرسیون حداقل بررسي عدم تورش دار بودن مدل، مف منظوربهاست 
بررسي این موضوع یكي از روش ها، بررسي  منظوربه .باشدميها مربعات عدم وجود همبستگي پیاپي )سریالي( میان جزء اختلال

 1. مقدار آماره این آزمون در دامنه صفر و چهار قرار دارد. زماني که مقدار آماره نزدیک به عدد باشدميواتسون مدل  -آماره دوربین 
 –، مقدار آماره دوربین شودميمشاهده  23نتیجه گیری کرد که همبستگي پیاپي ناچیز است. همانطور که در جدول  توانميباشد 

 آمده از به دستبر اساس نتایج  .دهدمياز عدم همبستگي پیاپي خبر که این موضوع  باشدمي 128/1واتسون مدل کلي برابر با 
تغییر مي  گذاریسرمایه هایفرصتواحد  17251/1سهام  غیرعادینشان میدهد که تغییرات یک واحد بازده  23پژوهش و جدول 

اینگونه استنباط  توانمي 15/1کمتر از  بنابراین از نتایج ارائه شده و با توجه به سطح معناداری؛ است 72/2مقدار آماره تي آن  کند
بنابراین فرضیه سوم ؛ وجود دارد داریمعنيدر بازار سرمایه تهران رابطه  غیرعادیو بازده  گذاریسرمایه هایفرصتبین کرد که 

رهای مستقل غیبه این معنا که زماني که مت باشدميخطي شدید میان متغیرها موضوع بعدی بررسي هم .شودميتحقیق حاضر تایید 
ها، آزمون عامل تحقیق با یكدیگر همبستگي بالایي داشته باشند، این موضوع منتهي به کاهش کارایي مدل مي گردد. یكي از روش

نتایج  باشدمينتیجه گرفت که هم خطي قابل اغماض  توانميباشد،  21زماني که آماره مذکور کمتر از عدد  باشدميتورم واریانس 
 نمایش داده شده است. 29جدول  این آزمون در

 مدل آزمون عامل تورم واریانس-18جدول 

 عامل تورم واریانس ضریب واریانس متغیر

MBR 0.000234 1.241135 

DR 0.000246 1.245083 

CR 0.000266 1.378585 

SIZE 0.000209 1.175647 

پس رابطه هم خطي متغیرهای مستقل قابل  باشدميکمتر  21میزان عامل تورم واریانس تمامي متغیر ها از  شودميملاحظه 
 .دهدميبرا نمودار هیستوگرام جزء اختلال را نیز نشان  - علاوه بر آزمون جارکو 7شكل  اغماض است.

 
متغیرهای توصیفي جزء اختلال مدل-19جدول   

 معناداری برا-جارکو کشیدگي چولگي انحراف استاندارد حداقل حداکثر میانه میانگین

-2.65e-17 0.006 0.528 -0.448 0.211 0.74 0.211 2.432 0.160 
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بررسي نرمال بودن جزء اختلال -3شکل   

ست. ا شدهاستفادهبرا -بررسي این موضوع که جز اختلال مدل از توزیع نرمال پیروی مي کند یا خیر، آزمون جارکو منظوربه
بنابراین فرض صفر این آزمون ؛ است 271/1و معناداری آن  271/1برا برابر -آماره جارکو شودميمشاهده  7همانطور که در شكل 

 ادعا کرد که توزیع جزء اختلال نرمال هستند. توانميمبني بر نرمال بودن توزیع اجزای اختلال رد نمي گردد و 
 

 گیرینتیجه
مقدار  کند يم رییتغ پرداخت سود استیواحد س 222/1سهام  غیرعادیواحد بازده  کی راتییمده تغآ به دست جیبر اساس نتا

استنباط کرد که بین  نگونهیا توانمي 15/1کمتر از  یارائه شده و با توجه به سطح معنادار جیاز نتا نیبنابرا ؛است 23/2آن  يآماره ت
 دییتا حاضر قیاول تحق هیفرض نیبنابرا ؛وجود دارد داریمعنيدر بازار سرمایه تهران رابطه  غیرعادی دهپرداخت سود و باز استیس

 يم رییحقوق صاحبان سهام تغ بیواحد ترک 17251/1سهام  غیرعادیواحد بازده  کی راتییآمده تغ به دست جی. بر اساس نتاشودمي
استنباط  نگونهیا توانمي 15/1کمتر از  یارائه شده و با توجه به سطح معنادار جینتااز  نیبنابرا ؛است 72/2آن  يمقدار آماره ت کند

دوم  هیفرض نیبنابرا ؛وجود دارد داریمعنيدر بازار سرمایه تهران رابطه  غیرعادیحقوق صاحبان سهام و بازده  بیکرد که بین ترک
 هایفرصتواحد  17251/1سهام  غیرعادیک واحد بازده ی راتییآمده تغ به دست جی. بر اساس نتاشودمي دییحاضر تا قیتحق

 15/1کمتر از  یارائه شده و با توجه به سطح معنادار جیاز نتا نیبنابرا ؛است 72/2آن  يمقدار آماره ت کند يم رییتغ گذاریسرمایه
 ؛جود داردو داریمعنيتهران رابطه  رمایهدر بازار س غیرعادیو بازده  گذاریسرمایه هایفرصتاستنباط کرد که بین  نگونهیا توانمي

 .شودمي دییحاضر تا قیسوم تحق هیفرض نیبنابرا
 

 منابع
در بورس اوراق  سهام يآت غیرعادیبر بازده  یحسابدار یها ریبررسي تاثیر متغ. (2797)هاشم شمس عالم  دیو س ينق بهرام فر، -

 51-17 صفحه ،73 شماره ،22 سال ،يو حسابرس یحسابدار یها يبهادار تهران، مجله بررس

بررسي تاثیر ساختارسرمایه بر بازده غیرعادی انباشته در شرکتهای . (2798 ) يحاکمپور و بهروز  يخواجوی و شكراله، هاشم ول -
 5لعات مالي، شماره ر تهران، مجله مطادر بورس اوراق بهادا شدهپذیرفته

مجله . ینقد یها انیجر ياطلاعات یسهام و محتوا یرعادیبر رابطه بازده غ یدرآمد .(8227) یو محمدرضا غفار ریام ان،ییرسا -
 38-81، صفحات 2782و مرداد  ری، ت5و  2 یشماره ها ،یاقتصاد یاستهایمسائل و س يماهنامه بررس - یاقتصاد

 غیرعادیسود هر سهم و بازده  ينیب شیپ یخطا نیارتباط ب يبررس (.2781)،یصدر نی، پرودپوریفرش رضای، علدیمج دار، ریزنج -
 پایان نامه کارشناسي ارشد دانشگاه آزاد اسلامي واحد اراک. .در بورس اوراق بهادار تهران دالورودیجد یسهام شرکت ها

- Ball, R.J.P. Brown. (1968). An Emperical Evaluation of Accounting Income Numbers, 
Journal of Accounting Research, 6. 

- Cornell, B. and W. Landsman (1989), “Security Price Response to Quarterly Earnings 
Announcements and Analysts’ Forecast Revisions”, The Accounting Review, Vol. 64, pp. 

289–324. 
- DeAngelo, H. DeAngelo, L. 2006. The irrelevance of theMMdividend irrelevance theorem. 

Journal of Financial Economics 79, 293–315. 
- Fama E.F. and K.R. French (2001). "Disappearing Dividends: Changing Firm 

Characteristics or Lower Propensity to Pay?" Journal of Financial Economics, 60, (1),43 
- Yang J,Hailin Qu and Kim W. (2009).“Merger abnormal returns and payment methods of 

hospitality firms,” Journal of Hospitality Management, Vol.28,pp579-285 
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 یو علوم اقتصاد یپژوهش در حسابدار یتخصص یفصلنامه علم

 ، جلد دو3131(، زمستان )اسفند( 31)پیاپی  5سال سوم، شماره 

 

 رانیواردات اسب در ا یتقاضا تیریمد

     

 3یرضا مقدس، 2ینیحس دصفدریس، 1مولادوست ومرثیک
 80/11/80تاریخ دریافت: 

 18/11/80تاریخ پذیرش: 
 

 18308کد مقاله: 

 
 

 یدهـچک
 

از صنایع  یاست. صنعت اسب در دنیا یک رانیدر اواردات اسب  یبر تقاضا برا مؤثرعوامل  یبررس قیتحق نیهدف ا
ایفا  افتهیتوسعهجوامع  یدر اقتصاد و شرایط اجتماع یو پرورش اسب نقش مهم یاست. ورزش سوارکار یپررونق اقتصاد

 هایبا وقفه موردمطالعه در چهار دهه کشور ایران ،یتفریح ینیازها یو اغنا یرونق عرصه سوارکار منظوربه. کندیم
هدف، از نوع  یبرمبنا یبندطبقه ازنظرتحقیق  این زیبایی و ... کرده است. ،یورزش یهااسبمبادرت به واردات  ،یزمان

واردات  یاست. عوامل مؤثر به تقاضا برا یاقتصادسنجو  یو از جنبه روش و ماهیت از نوع همبستگ یتحقیقات کاربرد
قرار گرفت. نتایج تحقیق  یموردبررسنظیر جنگ  یموهوم یاسب و متغیرها یاسب در ایران شامل تعرفه، قیمت نسب

واردات شده است.  درروندموجب وقفه  یو سیاس یو اثرگذار بوده و شرایط اجتماع انتظارداد اثر عوامل مورد  ننشا
بین  ضمناً. شودیمبا افزایش تعرفه کاهش واردات مشاهده  کهیورطبهداشته است  یهمچنین تعرفه بر واردات اثر منف

 است. مشاهدهقابل یرابطه مستقیم ورو ارزش واحد واردات کش یبرجهان یداخل هاینسبت قیمت

 

 تعرفه ،یاسب، واردات، ورزش سوارکار یدی:ـان کلـواژگ

 

                                                           

 mola.farm.kavosh@gmail.com؛رانیتهران، ا قاتیدانشگاه آزاد واحد علوم تحق ،یکشاورز تیریارشد مد یکارشناس - 3

 دانشگاه تهران ،یدانشکده کشاورز ،یاستاد گروه اقتصاد کشاورز - 2

 رانیتهران، ا قاتیدانشگاه آزاد واحد علوم تحق ،یدانشکده کشاورز ،یگروه اقتصاد کشاورز اریدانش - 1
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 مقدمه -1
و  کیدارد. اقتصاددانان کلاس یدر توسعه اقتصاد یاملاحظهقابلنقش  یدر رشد و توسعه تجارت خارج ینقش تجارت خارج

. برندینام م یموتور رشد اقتصاد مثابهبهتوسعه قائل هستند و از آن  درروند یتجارت خارج یبرا ایژهیو تیاهم کینئوکلاس

 یالمللنیب هایینابرابر دیتنها به تشد یکه تجارت خارج شدهثابت یخیتار ازلحاظکه  ندمعتقد کالیاقتصاددانان راد کهیدرحال
 (.1333 ان،باغی)قرهگردندیم رتریفق ر،یفق یو کشورها تریغن ،یغن یکه کشورها طوریبه شودیمنجر م

 تیکه با محور یی. کشورهاردگییکشورها مورد توجه قرار م یعوامل رشد اقتصاد نیاز مهمتر یکیتجارت به عنوان  امروزه
 استیواردات و سپس س ینیگزیجا استسی نخست اندکسب کرده هاییتیدر کشور خود موفق یقرار دادن موضوع تجارت خارج

 (.1388 مطلق،یدری)حندیرا تجربه نما یریچشمگ یاقتصاد درش اندتوسعه صادرات را اتخاذ نموده و توانسته
 هایبطور منظم به صورت رقابت دوانیداشته و مسابقات مختلف اسب یادیدر جهان رونق ز یاسب و ورزش سوارکار پرورش

 یبرا یگذشته تا کنون پرورش اسب عرصه بزرگ های. از سالشودیمواجه م یادیبرگزار و با استقبال ز یو جهان اییقاره ،یکشور
 یبرا یفراوان هایپژوهش ییکایآمر یاز کشورها یو برخ ییاروپا یدر کشورها نینابراب؛ و کسب درآمد بوده است یگذار هیسرما

 (.1301 ،یسیشرکت در مسابقات انجام شده است)قره و یبرا یورزش هایپرورش و اصلاح نژاد اسب
. به عنوان مثال در دنماییایفا م افتهیسوارکاری و پرورش اسب، نقش مهمی در اقتصاد و شرایط اجتماعی جوامع توسعه  ورزش

دارد. این صنعت شامل بخش های کشاورزی، تجارت،  یدر اقتصاد ملی، دولتی و محل یصنعت اسب نقش بسیار مهم کا،یآمر
میلیارد دلار  181میزان تأثیر صنعت اسب بر تولید ناخالص داخلی آمریکا بیش از  1882باشد. در سال  یورزش، مسابقات و تفریح م

دی مناطق روستایی برآورد شده است. کشور انگلستان از صنعت اسب به عنوان عامل اقتصادی بویژه، در شکوفایی و رونق اقتصا

. در انگلستان دو استراتژی ده ساله مرتبط به هم )راهبردهای توسعه صنعت اسب و راهبردهای بهداشت و رفاه اسب( ردگییبهره م
 از بیش زاییوجود دارد که این امر ضمن اشتغال مرکز پرورش اسب، 2888باشد. در انگلستان تدوین شده و در دست اجرا می

 محمدی و زاده پهلوان ؛1300 هنرور،)است داشته دنبال به کشور این برای را پوند میلیارد 4/3 با برابر اقتصادی ازدهب نفر، 128888
 (.1388استادکلایه،

 یعرصه سوارکار یبرا ینقطه قوت تواندیکه م نیضمن ا یاردیلیبا ارزش م یخارج هایبا ورود اسب رانیاکنون در ا هم
 داتیمناسب، به تول یکاربر فیکشور و عدم تعر ازین زانیم قیدق ییو عدم شناسا هروییدر صورت ورود ب کنیباشد، ل المللینیب

 ینژاد داخل هایشود و امکان صادرات اسب لیتبد یبه بازار کامل رقابت رانیصنعت اسب ا هاما چنانچ؛ وارد سازد یجد بیآس یداخل
 رانیموجب ارتقاء صنعت اسب ا تواندیوارد کشور شوند، م یالملل نیب یسوارکار ازیصرفاً بر حسب ن یخارج هایگردد و اسب سریم

در حل مسائل و مشکلات واردات اسب به کشور را که  تواندیم رانیعوامل اثرگذار بر واردات اسب در ا ییو شناسا یبررس گردد.
به صنعت  یرا برطرف سازد و موجب رونق بخش اشدبیم هروییصنعت معتقدند ب نیاز کارشناسان و دست اندرکاران ا یبعضاً برخ

 نیحل مسائل و مشکلات موجود در ا یبرا حیراه درست و صح توانیشناخت عوامل اثرگذار طبعا نم بدون خواهد شد. رانیاسب ا
 کرد. دایپ ینژاد داخل هایبا اسب ینژاد خارج هایاسب نیشده ب جادیصنعت و بخصوص رقابت ا

اما پس از بیانات مقام معظم ؛ کشور بوده است یاقتصاد گرانلیو تحل گزاراناستیواردات همواره مورد توجه س تیریمد
 هایاستیموضوع در کانون توجهات قرار گرفت و س نیواردات، ا تیریرهبری در جمع کارگزاران و مسئولان نظام بر لزوم مد

 نیدر ا رانیاقتصاد ا گذاراناستیو س گرانلیتبیین شد. تحل اقتصادی ارانگذاستیس یواردات از سو تیریمد یدر راستا یمختلف
حضور قدرتمند در  یبرا ینژاد خارج هایاسب تیتوجه به اهم با (.1308 زاده،از سئوالات مواجه هستند)زمان ایموضوع با مجموعه

 صدد در حاضر یلذا مطالعه دهد،یم رییرا تغ یسوارکار متینرخ تعرفه ق راتییتغ نکهیواردات اسب و ا یبررس ؛یمسابقات سوارکار
 نیاز خروج ارز از کشور و همچن یچند واردات اسب و نگران هر .باشدیبر نقش تعرفه م دیعوامل مؤثر بر واردات اسب با تأک لتحلی

 رانیا یسوارکار یجب رشد و ارتقامو یخارج هایاستفاده از اسب کنیجامعه است، ل یهمواره موجب نگران یداخل دیآن بر تول ریتأث
 واردات هدفمند و تابع قانون باشد. ریهمانند سا یورزش هایواردات اسب یستیشده و با

است، توجه به  تیحائزاهم اریبس رانیصنعت اسب ا یتیریهمه سطوح مد سازینهیبه نیکه اقتصاد اسب و همچن ییآن جا از

 نهیمطلوب و مدل به یبه راهکارها یابیبه منظور دست یرانینژاد ا هایصادرات اسب یامکان سنج نیمباحث واردات و همچن
 را برطرف سازد. رانیصنعت اسب ا یکنون کلاتمش تواندیعوامل اثرگذار م ییواردات و شناسا

 

 اقتصاد اسب در جهان-1-1

توان به نقش بسیار کند. به عنوان مثال میصنعت اسب، نقش مهمی در اقتصاد و شرایط اجتماعی بسیاری از کشورها، ایفا می
های کشاورزی، تجارت، ورزش، مسابقات و مهم صنعت اسب در اقتصاد ملی، دولتی و محلی آمریکا اشاره کرد. این صنعت بخش
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ر بوده و میلیارد دلا 3/12ها و خدمات صنعت اسب آمریکا بیش از گردش مالی سالانه کالا .(1381گیرد)قنبری، تفریح را در بر می
 (.1388میلیارد دلار تولید نا خالص داخلی آمریکا از صنعت اسب است)یزدانی،  1/111مبلغ 

های ویژه ورزش در این کشور جایگاه به خصوصی و پرورش اسب آغاز کرد 1842سوئد گذر به صنعت اسب را از سال کشور 
های ورزشی سوارکاری از قبیل درساژ، پرش و دیگر رشته هایپیدا کرد. این امر موجب موفقیت سوارکاران این کشور در رشته

هزار موسسه مرتبط با سوارکاری در این  21راس اسب و  103/188داد که  نشان 1884مرتبط شد. انستیتوی آمار سوئد در سال 
ر دانشگاه اوپسالا گرفته دتحقیق اقتصادی صورت. موسسه 31شود برای هر هزار نفر کشور وجود دارد که به نسبت جمعیت آن می

 .(1381)قنبری، شودمیلیون یورو بالغ می 483د ارزش اقتصادی صنعت اسب برای این کشور سالانه بر ادنشان 

استفاده انگلستان از صنعت اسب به عنوان عامل اقتصادی بویژه، در شکوفایی و رونق اقتصادی مناطق روستایی است. در 
به هم )راهبردهای توسعه صنعت اسب و راهبردهای بهداشت و رفاه اسب( تدوین شده و در  انگلستان دو استراتژی ده ساله مرتبط

نفر، بازده  128888زایی بیش از وجود دارد که این امر ضمن اشتغال مرکز پرورش اسب، 2888باشد. در انگلستان دست اجرا می
 (.1388؛ پهلوان زاده و محمدی استادکلایه،1300ته است)هنرور،میلیارد پوند را برای این کشور به دنبال داش 4/3اقتصادی برابر با 

های آخال تکه، کاباردین، ارلف، تراکتر، عرب و نژادهای سنگین بومی خود عمده فعالیت خود را کشور روسیه نیز با داشتن نژاد
تولید کند و به عنوان یک محصول ساله توانسته تولیدات خاصی با کیفیت عالی  38روی نژاد آخال تکه متمرکز کرده و در پروسه 

-های گوناگون اسبهای بسیار گزاف به فروش برساند و در اینترنت و کتابتجاری که انحصار مالکیت آن را دارد به دنیا با قیمت

 (.1388کند)یزدانی،های آخال تکه را اسب ترکمن معرفی می
تحت عنوان  1880ترین آنها طی سال عمل آورده که مهم کنون چندین مطالعه جامع در زمینه صنعت اسب بهکانادا نیز تا

راس اسب در این کشور وجود دارد که این  001431های این تحقیق بیش از مطالعه ملی صنعت اسب منتشر شد که مطابق داده
اقتصادی ترین تخمینی که در خصوص اثرات دقیقد. شوشوند نیز میهایی که در بخش کشاورزی استفاده میرقم شامل اسب

میلیون یورو بوده و متوسط اثر  1/303صنعت اسب در کانادا به عمل آمده حاکی از آن است که کل تاثیر این صنعت بر اقتصاد 
 .(1381)قنبری، شودمیلیون یورو بالغ می 3/312اقتصادی آن به 

 

 اقتصاد اسب در ایران-1-2

ای طولانی توجه خاصی قرار گرفته است، با این وجود داشتن سابقههایی است که در چند دهه اخیر مورد سوارکاری از ورزش
ی کهن آن، از اقتصاد مطلوبی برخوردار نیست. امروزه این ورزش نه تنها به عنوان یک رقابت سالم و مفید، بلکه در ایران و سابقه

-ها پرهزینه به نظر میبه بسیاری از ورزشبه عنوان سرگرمی و به منظور گذراندن اوقات فراغت مورد توجه است و با اینکه نسبت 

های نژادهای داخلی به علت قیمت پایین و همچنین عدم رسد، هر ساله تعداد بیشتری طرفدار به سوی خود جلب می کند. اسب
نژادهای تعریف کاربری آنها جایگاه مطلوبی از نظر اقتصادی ندارند. البته اسب عرب ایرانی و ترکمن طرفداران بیشتری نسبت به 

های منحصر به فردی دارند که قابلیت صادرات جهانی و تبدیل دره شوری، کرد، کاسپین و ... دارد. برخی از نژادهای ایرانی ویژگی
شدن بازار به کشور بزرگ را دارند. اسب کاسپین به علت ویژگی های ظاهری، برای سوارکاری برای کودکان و زنان و افراد مبتدی 

تواند برای ایران در صادرات نقش کشور بزرگ را ایفا نماید. ه که چنانچه به طور علمی به تولید آن توجه شود میبسیار مناسب بود
 های خاص این حیوان در صورت ایجاد بازار فروش، تولید و پرورش آن در استان های شمالی مقرون به صرفه است.به علت ویژگی

رسد که مثلاً نژاد هایی نیز گوش مینعت اسب وجود ندارد و حتی بعضا زمزمهدر ایران هیچ آمار رسمی از گردش مالی در ص
داران و به علت عدم وجود آمار دقیق و عدم دسترسی به کل اسب (.1388اصیل اسب ایرانی اگر توجه نشود نابود خواهد شد)یزدانی،

 (.1300است)نیازی، ها در کشور دقیق نمی باشد و تقریبی عدم ثبت هیچ ارگانی، تعداد آمار اسب
 

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش -2
اما پس از بیانات مقام معظم رهبری ؛ مدیریت واردات همواره موردتوجه سیاستگزاران و تحلیلگران اقتصادی کشور بوده است

های مختلفی در در جمع کارگزاران و مسئولان نظام بر لزوم مدیریت واردات، این موضوع در کانون توجهات قرارگرفت و سیاست
گذاران اقتصاد ایران در این موضوع با راستای مدیریت واردات از سوی سیاستگذاران اقتصادی تبیین شد. تحلیلگران وسیاست

 (.1308ای از سؤالات مواجه هستند)زمانزاده، مجموعه
 شوند. هم اکنونکشور می های خارجی واردبه منظور رونق عرصه سوارکاری کشور و همچنین اغنای نیازهای تفریحی، اسب

مسئولین واردات از سوی  رابطه بامختلفی در  هایو برنامه سیاست هانگرش ها، و  داشتهدر کانون توجهات قرار  اسب بحث واردات
 اسب را تدوین نمایند.واردات دستورالعمل  1384را بر آن داشت تا در سال  متولیان امور اسب کشوردر این راستا مطرح گردد. 
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های وارداتی، تببین پیامدهای روند کنونی واردات های اسباه به وضعیت روند واردات در ایران، بررسی مهمترین ویژگینگ
هایی برای مدیریت واردات اسب حوزه مباحث رایج در عرصه سوارکاری کشور برای تولیدات داخلی کشور و در نهایت بیان ضرورت

 کاران این پیشه هم اختلاف نظر و هم در اموراتی نیز اتفاق نظر وجود دارد.می باشد که بین اندیشمندان و دست اندر
های نژاد خارجی برای حضور قدرتمند در مسابقات سوارکاری؛ بررسی واردات اسب و اینکه تغییرات نرخ با توجه به اهمیت اسب

 ر بر واردات اسب با تأکید بر نقش تعرفه است.دهد، لذا مطالعه حاضر درصدد تحلیل عوامل مؤثتعرفه قیمت سوارکاری را تغییر می
و همچنین تاثیر آن بر تولید داخلی همواره موجب نگرانی جامعه است  واردات اسب و نگرانی از خروج ارز از کشورهر چند 

سایر مانند ههای ورزشی واردات اسبه و بایستی های خارجی موجب رشد و ارتقای سوارکاری ایران شداستفاده از اسبلیکن 
 .هدفمند و تابع قانون باشد واردات

باشد، توجه اهمیت می سازی همه سطوح مدیریتی صنعت اسب ایران بسیار حائزاز آن جایی که اقتصاد اسب و همچنین بهینه
 های نژاد ایرانی به منظور دستیابی به راهکارهای مطلوب و مدل بهینهبه مباحث واردات و همچنین امکان سنجی صادرات اسب

 تواند مشکلات کنونی صنعت اسب ایران را برطرف سازد.واردات و شناسایی عوامل اثرگذار می
تابع تقاضای واردات یکی از مهمترین روابط بنیادی بین متغیرها در اقتصاد کلان است. در ادبیات اقتصادی، مدل تقاضای 

است. واردات و تقاضای واردات از سوی ر حال توسعه بودهواردات شاهد تحولات نظری نسبتاً گسترده به ویژه در مورد کشورهای د
ها پی برد)بخشوده و اکبری، توان به ضریب اهمیت این عاملها میهای گوناگونی است که با بررسی کششیک کشور تابع عامل

1330.) 
که با عنوان واردات العاتیای بر روی تابع تقاضای واردات در سطح ایران صورت گرفته است، لیکن مطاگرچه مطالعات گسترده

های انجام شده در این زمینه که تا حدی شود تا پژوهشبنابراین در این بخش سعی می؛ صورت نگرفته است اسب باشد هنوز
 نزدیک به تحقیق کنونی است، اشاره شود.

عملکرد اقتصادی و »عنوان ریزی روستایی خود را با ( پایان نامه کارشناسی ارشد در رشته جغرافیا و برنامه1300)نیازی
در « اجتماعی پرورش اسب اصیل ترکمن در توسعه روستایی شهرستان کلاله، استان گلستان)مطالعه موردی: دهستان تمران(

ایی و با ابزار مصاحبه انجام شده است، دانشگاه آزاد واحد علوم تحقیقات دفاع نموده است. این پژوهش که به روش کتابخانه
 داند.زایی و رفع بیکاری میمحل مورد مطالعه را موجب اشتغالپرورش اسب در 

پرداخته است. در این مقاله تابع تقاضای  1323 -1301( به تجزیه و تحلیل تابع تقاضای واردات در ایران 1308)دادگر و نظری
شده است. بامطالعه بر اثر تولید  تجزیه و تحلیل 1323 -01واردات با استفاده از رهیافت خود رگرسیون برداری برای دوره زمانی 

ناخالص داخلی با نفت و بدون نفت، نتایج آن نشان داد که اثر تولید ناخالص داخلی بدون نفت و درآمدهای نفتی بر واردات مثبت 
 های نسبی بر واردات منفی بوده است.ولی اثر قیمت

ای و ای، سرمایهدات ایران به تفکیک کالاهای واسطه( شناسایی و تحلیل عوامل موثر بر تقاضای وار1308سپانلو و قنبری)
های بین متغیرهای اقتصادی، ازروش اقتصادسنجی خودتوضیح با وقفه 1با توجه به مباحث هم جمعی ؛ کهمصرفی پرداخته است

دار ی هر سه تابع معنیاستفاده نموده است. نتایج این تحقیق حاکی از آن است که متغیر با وقفه )واردات دوره قبل( برا 1توزیع شده
بوده و بیشترین تاثیر را بر واردات کالاهای مصرفی داشته است)تایید تئوری انتظارات مصرفی( و کمترین تاثیر را بر کالاهای 

های های اسنادی و پرسشنامه با طیف لیکرت به بررسی شاخص( با استفاده از روش1381تاجدینی و همکاران) ای دارد.سرمایه
نتایج به دست آمده نشان داد که شاخص محیطی در واردات مؤثر برواردات محصولات مبلمان چوبی به ایران پرداخته است. 

های مصرفی، فنی و تکنولوژیکی و اقتصادی به ترتیب در مراتب بعدی قرار محصولات مبلمان در رتبه اول قرار داشته و شاخص
 گرفته است.

( با بررسی روند واردات چوب آلات الواری در ایران، مهمترین متغیرهای مؤثر بر میزان تقاضا 1381ملاحسنی و همکاران )
برای واردات این ماده اولیه مهم و پرمصرف شناسایی و از آن در جهت اتخاذ راهبردهای مناسب برای واردات این محصول استفاده 

نرخ ارز اسمی، میزان درآمدهای ناشی از صادرات نفتی، میزان کرد. نتایج نشان داد که جهت و رابطه علیت یک طرفه از سوی 
تولید ناخالص داخلی و میزان تولید داخلی چوب آلات گرد به سمت میزان واردات چوب آلات الواری به علت ردشدن فرضیه صفر 

 مبنی بر عدم رابطه علیت، وجود دارد.
ررسی اثر واردات برنج بر بازار ایران)رهیافت، هم انباشتگی( انجام ( پایان نامه کارشناسی ارشد را با موضوع ب1381وند )زهره

داده است. در این مطالعه با استفاده از الگوی خودرگرسیونی برداری و توابع واکنش آتی به بررسی پویایی اثرات شوک واردات برنج 
پرداخته شده  1311-88ازار برای سال های های قیمت عمده فروشی و خرده فروشی ببر متغیرهای بازار شامل تولید و نیز شاخص

 است.

                                                           
1- Co-Integration 

2 -Auto- regressive Distributed Lag(ARDL) 
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( در مطالعه خود به بررسی رفتار تقاضای واردات در اقتصادهای افریقا)کنیا، نیجریه و افریقای جنوبی( با 1818) 1آریز و نیپانی

دهد نتایج نشان میاستفاده کردند.  1پرداختند و از مدل تصحیح خطای پویا 1832 – 1882های فصلی طی دوره استفاده از داده
یک رابطه تعادلی بلندمدت بین واردات واقعی با درآمد واقعی، قیمت نسبی و ذخایر ارز خارجی وجود دارد. علاوه بر این، ذخایر ارز 

( با استفاده از 1811) 3درامانی و تاندوی واردات مؤثر اما اثر آن کم است. خارجی هم در کوتاه مدت و هم در بلندمدت بر تقاضا
های توزیعی به بررسی عوامل تعیین کننده درجه انتقال اثر نرخ ارز در قالب شاخص وش هم انباشتگی خودرگرسیونی با وقفهر

دهد در کوتاه پرداند. نتایج حاصل از برآورد مدل نشان می( می1888 -1818های )قیمت کالاهای وارداتی در کشور غنا طی سال
که در بلندمدت تغییرپذیری قیمت کالاهای مصرفی نسبت به تغییرات نرخ ارز در ن بوده، در حالیمدت درجه انتقال اثر نرخ ارز پایی

 باشد.مقایسه با کوتاه مدت بیشتر می
گیری از مدل خودرگرسیون برداری به بررسی درجه انتقال اثر نرخ ارز بر قیمت ای با بهره( در مطالعه1813) 4جیمبورین

( پرداخت. نتایج این مطالعه حاکی از آن است که تغییرات 1881 -1818های)اتحادیه اروپا طی سالکالاهای مصرفی در کشورهای 
نرخ ارز اسمی مؤثر دارای تأثیرگذاری مثبت و معنادار برشاخص قیمت کالاهای وارداتی در این گروه از کشورها داشته، اما این 

 .ظ آماری معنادار نیستتأثیرگذاری بر دو شاخص قیمتی تولیدکننده و مصرفی از لحا
 

 سئوالات تحقیق -3

 های مطرح در تحقیق حاضر عبارتند از:مهمترین سئوال

 سئوال اصلی:

 تقاضای واردات اسب در ایران تحت تاثیر چه عواملی قرار دارد؟

 سئوال فرعی:
 روند تغییرات واردات اسب در ایران در سه دهه اخیر چگونه بوده است؟ -1
 تقاضای واردات اسب در ایران چگونه است؟اثر تعرفه بر  -1
 

 فرضیه های تحقیق -4

 واردات اسب کشوررابطه معکوس وجود دارد.بین تعرفه  اول: فرضیه
افزایش تعرفه بر یک کالای وارداتی از . مزیپردابررسی رابطه بین تعرفه و مقدار واردات اسب کشور می به  هیفرض نیدر ا

فزایش ا بین، کندمیمحقق فرض (. 1308شود)زمانزاده، داخل، موجب کاهش واردات آن کالا میطریق افزایش قیمت آن کالا در 
 سب رابطه معکوس وجود دارد.ای لاای کابر تعرفه و مقدار واردات کشور

 و واردات اسب کشور رابطه معکوس وجود دارد. (قیمت واردات به قیمت داخلی)بین قیمت نسبی اسب  دوم: فرضیه
. شودبررسی رابطه بین قیمت نسبی اسب )قیمت واردات به قیمت داخلی( و مقدار واردات اسب کشور پرداخته میبه  هیفرض نیدر ا

شروند. محقرق   ترر مری  کند و کالاهای وارداتی گرران بر طبق تئوری تقاضا، افزایش در قیمت واردات، تقاضا را برای واردات کم می
 ه قیمت داخلی( و مقدار واردات کشور برای کالای اسب رابطه معکوسی وجود دارد.کند، بین قیمت نسبی)قیمت واردات بفرض می

 

 تحقیق روش -5
بندی بر مبنای هدف، از نوع تحقیقات کاربردی است. هدف تحقیق کاربردی، توسعه دانش پژوهش حاضر از نظر طبقه

یک زمینه خاص است. هم چنین تحقیق حاضر، از نظر روش و ماهیت از نوع تحقیق همبستگی است. در این تحقیق  کاربردی در
-های مناسبی اختیار میگیری متغیرها، شاخصهای اندازههدف، تعیین میزان رابطه متغیرهاست. برای این منظور بر حسب مقیاس

رایی است بدین معنی که در مبانی نظری و پیشینه پژوهش از راه مطالعه استق -شود. روش تحقیق از لحاظ نوع استدلال قیاسی
 .پذیردها در قالب استقرایی انجام میها، مقالات در چارچوب قیاسی و گرداوری اطلاعات برای تأئید یا رد فرضیهای، سایتکتابخانه

                                                           
1- Arize and Nippani 

2- Dynamic Error-Correction Model 

3- Dramani and Tandoh 

4- Jimborean 
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بنابراین ؛ شودهای سری زمانی استفاده میدادهی فعالان صنعت پرورش اسب در ایران است. از جامعه آماری این تحقیق، کلیه
ها و با بهره گیری از نشریات مکتوب و به نمونه گیری نیاز نیست. جمع آوری آمار و اطلاعات مورد نیاز از طریق مراجعه به سایت

 های مرتبط، انجام پذیرفته است.الکترونیکی، گمرک جمهوری اسلامی ایران و سازمان
 

 پژوهش یهاافتهی -6

 متغیرهای مورد استفاده در تحقیق

 متغیر وابسته و مستقل
 )هزار دلار( ارزش واردات اسب ایران (y) واردات اسب

 )درصد( تعرفه واردات اسب ایران 5X متغیر

 )هزاردلار/ ریال( نسبت قیمت داخلی به قیمت جهانی اسب 8X متغیر

های مربوطه زمانی است لازم است ابتدا ایستایی متغیرها به کمک آزمونهای مطالعه حاضر از نوع سری از آنجایی که داده
( مشاهده 1جدول شماره ) فولر تعمیم یافته استفاده و نتایج موجود در-د. برای این منظور از آزمون دیکیمورد بررسی قرار گیر

 شود.می
 

 (: نتایج آزمون ایستایی متغیرهای تحقیق1جدول شماره)

 آماره
 متغیر

 تفاضل مرتبه اول سطح متغیرها

 آماره
ADF 

 آماره معنی داری سطح
ADF 

 معنی داری سطح

 <8881/8 -13/1 88/8 83/1 ارزش واردات اسب در ایران

 <8881/8 -38/2 14/8 -11/1 تعرفه واردات اسب ایران

 81/8 -40/3 88/8 41/1 نسبت قیمت داخلی به جهانی اسب

 مأخذ: یافته های تحقیق لگاریتمی می باشد.توضیح: کلیه متغیرها به فرم 

شود سه متغیر اصلی تحقیق همگی ناایستا بوده و جمع بسته از درجه یک می باشد. لذا لازم ( ملاحظه می1چنانچه در جدول )
آزمون هم است در گام بعدی در خصوص وجود رابطۀ تعادلی بلندمدت میان آنها بررسی های لازم صورت گیرد برای این منظور از 

 ( مشاهده می شود.1انباشتگی یوهانسون استفاده شده است. نتایج در جدول شماره )
 

 (: نتایج آزمون یوهانسون2جدول شماره)

 آماره
 متغیر

 حداکثر ریشه مشخصه اثر

 سطح معنی داری مقدار سطح معنی داری مقدار

 81/8 41/41 81/8 84/31 عدم وجود رابطه بلندمدت

 11/8 20/18 11/8 23/31 یک رابطه بلندمدتوجود حداکثر 

 43/8 11/0 42/8 82/11 وجود حداکثر دو رابطه بلندمدت

 23/8 18/3 23/8 18/3 وجود حداکثر سه رابطه بلندمدت

 مّأخذ: یافته های تحقیق

بررسی اثرات جنگ( ( وجود رابطه بلند مدت میان سه متغیر اصلی تحقیق و یک متغیر موهومی )برای 1در جدول شماره )
لحاظ شده است. لذا وجود حداکثر سه رابطه تعادلی بلندمدت مورد آزمون قرار گرفته که فقط وجود یک رابطه تایید شده است. 

 معادله رابطه ی مزبور نیز به قرار زیر است:
 (1معادله شماره )

12/1 WAR + 8/83 LX2 + 1/23 LX0 = 41/10-  LYt 

(21/8)  (14/8)  (14/8)  (33/1)  stdv 

81/4  11/8  11/8  10/18-  t 

شود متغیر نسبت قیمت داخلی به جهانی مطابق انتظار اثر مثبت نشان داده و به ازای یک درصد افزایش چنانچه ملاحظه می
 افزایش می یابد. درصد 23/1متغیر فوق ارزش واردات اسب ایران به میزان 
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ی دار است. بدین مفهوم که تغییرات ارزش واردات اسب ایران اثر معناداری از نرخ اثر متغیر تعرفه واردات نیز مثبت ولی غیرمعن
توان ادعا نمود که ارزش واردات اسب در تعرفه واردات نگرفته است. ضریب متغیر موهومی جنگ نیز مثبت و معنادار است. لذا می

 دوران جنگ کاهش معناداری داشته است.
بدست آمد. این  -08/8الگوی تصحیح خطای نیز برآورد و ضریب جزء تصحیح خطا برابر  ی بلندمدتبه دنبال برآورد رابطه

تصحیح  08/8ی زمانی )هر سال( به اندازه یافته موید آن است که عدم تعادل ناشی از هرگونه شوک وارده به معادله در هر دوره
 خواهد شد.

( از الگوی رگرسیونی 1381تا  1321مورد بررسی) ساله 31دوره در ادامه باتوجه به رفتارهای متفاوت واردات اسب ایران در 
کلیه متغیرها به جز متغیر  ( پیشنهاد نموده است.3مارکوف سوئیچینگ استفاده شده است. این الگو دو رژیم را مطابق جدول شماره )

 موهومی جنگ لگاریتمی می باشد. ضریب متغیرها نشان دهنده کشش آن است.
 

 نتایج برآورد الگوی مارکوف سوئیچینگ(: 3جدول شماره)
 رژیم اول

 ضریب
 سطح معنی داری tآماره  ضریب متغیر

 <8881/8 03/3 83/1 نسبت قیمت داخلی به جهانی
 <8881/8 31/1 08/8 تعرفه واردات

 81/8 31/1 80/1 متغیر موهومی جنگ
 <8881/8 -40/3 -33/11 مقدار ثابت

 رژیم دوم
 ضریب

 متغیر
 سطح معنی داری tآماره  ضریب

 <8881/8 82/1 41/1 نسبت قیمت داخلی به جهانی

 <8881/8 -20/18 -28/1 تعرفه واردات

 <8881/8 -83/4 -82/1 متغیر موهومی جنگ

 <8881/8 -82/3 -20/8 مقدار ثابت
 های تحقیقمأخذ: یافته

داخلی به جهانی مطابق انتظار علامت مثبت دارد. ولی متغیر کند که در رژیم اول؛ متغیر نسبت قیمت ( بیان می3جدول شمار)
 تعرفه واردات برخلاف انتظار مثبت شده است.

در رژیم دوم متغیر نسبت قیمت داخلی به جهانی مطابق انتظار مثبت شده است بدین معنی که اگر نسبت قیمت داخلی به 
صد افزایش می یابد. متغیر تعرفه واردات مطابق انتظار منفی شده در 41/1قیمت جهانی یک درصد افزایش یابد واردات اسب ایران 

کاهش می یابد و متغیرهای موهومی جنگ نیز  -28/1است. این بدین معنا است که چنانچه اگر یک درصد تعرفه افزایش یابد 
 جزء عامل اثرگذار بوده است. ؛ ومنفی می باشد که دقیقا مطابق انتظار است

شود در رژیم ملاحظه می 1ارائه شده است. همانطور که در تصویر شماره 1رژیم برآوردی نیز در تصویر نمودار احتمالات دو 
؛ سال 1333، 1331سال  تا 1318 یهابه عدد یک قرار داشته و همچنین در سال 1323تا سال  1321های اول در بازه زمانی سال

محدوده عدد یک قرار داردو همبستگی کامل وجود دارد. در سال  در 1301تا سال  1304و در نهایت در سالهای  1330و  1333
 در عدد صفر قرار دارد و همبستگی وجود ندارد. 1320

همچنین  و 1331 تا 1334های ، سال1331و سال  1320در رژیم دوم می توان رفتار را بدین شرح ملاحظه نمود؛ که در سال 
قرار داشته و در  4/8تا  1/8در عدد بین  1311تا  1328های ارد. در سالدر عدد یک و همبستگی کامل قرار د 1301 و 1308
 تا 1310های قرار داشته و در سال 1/8ی عدد در محدوده 1381سال  تا 1300های و در سال 0/8در عدد  1303 و 1301های سال

 در صفر قرار گرفته است. فاقد همبستگی است. 1331سال 
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 (های تحقیقمأخذ: یافته): احتمالات دو رژیم برآوردی 1 ریتصو

 

 هابررسی فرضیه-7

 بین تعرفه و واردات اسب کشور رابطه معکوس وجود دارد.اول:  فرضیه
مقدار ضریب تعرفه واردات در هر دو رژیم نشان دهنده ارتباط بین تعرفه واردات و میزان واردات اسب است. اگر تعرفه یک 

 یابد.درصد واردات اسب به کشور کاهش می -28/1بد درصد افزایش یا

 و واردات اسب کشور رابطه معکوس وجود دارد. (قیمت واردات به قیمت داخلی)بین قیمت نسبی اسب دوم:  فرضیه
؛ باشد که نشان دهنده کشش آن نیز استمی 41/1های داخلی بر جهانی اسب برابر با مقدار ضریب برای لگاریتم نسبت قیمت

دار بر ارزش واحد دهنده آن است که متغیر مزبور، اثر مثبت و معنیبرآورد شده است که نشان 8881/8احتمال مربوطه نیز کمتر از  و
های داخلی بر جهانی اسب یک درصد افزایش یابد، ارزش به عبارت دیگر، اگر نسبت قیمت؛ دارد tواردات اسب کشور در سال 

های داخلی بر جهانی اسب و ارزش واحد واردات اسب کشور بنابراین بین نسبت قیمت؛ یابدمی درصد افزایش 41/1واردات کشور 
 رابطه مستقیمی قابل مشاهده است.

 

 های تحقیقسئوال-8

 روند تغییرات واردات اسب در ایران در سه دهه اخیر چگونه بوده است؟ سئوال اول:

بیشتر دستخوش تغییرات فرهنگی و اجتماعی و جو سیاسی کشور قرار  های مورد مطالعه در ایرانروند واردات اسب در سال
اثر جنگ و تورم حاصل شده  18اثر انقلاب قابل مشاهده بود و به دنبال آن در دهه  18و اوایل دهه  28داشته است. در اواخر دهه 

ه اسب و سوارکاری به عنوان یک کالا و و اولویت کشور برای رفع نیازهای اساسی مردم به دنبال توسعه صنعت اسب نبوده و هموار
 آید.خدمت لوکس لحاظ شده است. در چنین شرایطی پرداختن به این حوزه منطقی به نظر نمی

نیز کشور در حال بازی بوده و کماکان تاثیر افکار اجتماعی و فرهنگی کشور قالب بر عدم نیاز به کالا و خدمات  38در دهه 
 مورد توجه جدی نیست.باشد که واردات اسب لوکس می

با تغییرات بوجود آمده در روند واردات کشور و توجه به ورزش سوارکاری و اشاعه آن و همچنین حضور  88و  08در دهه های 
های با های گران قیمت و احساس جامعه سوارکاری به ضرورت اسببخش خصوصی در این عرصه و تمایل افراد به داشتن اسب

های با کیفیت وارداتی در مسابقات اروپا، المللی و حضور توانمند سوارکاران با اسبدر مجامع سوارکاری بینکیفیت بالا جهت حضور 
 مسیر واردات اسب تغییر و روند صعودی داشته است.

 اثر تعرفه بر تقاضای واردات اسب در ایران چگونه است؟ سئوال دوم:

ها اهمیت است. این سیاست رویه واردات برای دولت حایزهای مهار بیاثر تعرفه بر واردات قابل مشاهده است. اتخاذ سیاست
باشد. در شرایط تورمی و کشور در حال تحریم ضرورت بخصوص در کالا و خدمات لوکس از حساسیت بیشتری برخوردار می
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جوامع سوارکاری برای حضور باشد. ولی از آنجایی که اسب به عنوان کالای موردنیاز واردات کالاهای لوکس خیلی موردتوجه نمی
ایی از سوی وزارت با رویکرد تدوین دستورالعمل و اتخاذ موانع غیرتعرفه 88المللی به این واردات نیاز دارد، در سنوات میانی دهه بین

 جهادکشاورزی و فدراسیون سوارکاری به واردات اسب شکل قانونمند و هدفمندتری داده شد.
هایی که قبلا بیشتر جنبه زینتی و تفریحی داشتند با شود تا هر اسبی وارد کشور شود. اسبمیاین دستورالعمل مانع از آن 

های دارای کارایی و بهره و سابقه های مطلوب به سمت واردات اسبواردات آن جلوگیری به عمل آمد و در عوض واردات اسب
 خوب از مسابقاتی که در اروپا شرکت کرده بودند مدنظر قرار گرفت.

در حوزه  ایاگرچه در اجرا شاید این ضوابط با مشکلاتی مواجه باشند ولی ضرورت اتخاذ تصمیمات و ایجاد مانع غیرتعرفه
های رویه واردات اسبتواند به رونق تولیدات بخش داخلی و همچنین از روند بیصنعت اسب و سوارکاری بسیار مهم بوده و می

 وگیری نماید.نامطلوب محدود کرده و از خروج ارز جل
ها مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفت. نتایج به دست آمده از آزمون های تحقیق، جهت آزمون فرضیهدر این بخش ابتدا مدل

ی اول پژوهش مبنی بر وجود رابطه معکوس میان تعرفه واردات و مقدار واردات اسب های پژوهش نشان داد که فرضیهفرضیه
رد  %82ود رابطه عکس میان قیمت نسبی اسب )قیمت واردات به قیمت داخلی(، در سطح معناداری دوم مبنی بر وجکشور، فرضیه 

 نخواهند شد.
 

 گیرینتیجه
های نژادهای خارجی به موفقیت دست یابد. بلکه بایستی در زمینه تواند به تنهایی با واردات صرف اسبصنعت اسب ایران نمی

های نژادهای مختلف ایرانی و تنوع و های موجود در اسبرتقاء یابد و از پتانسیلهای داخلی به حدی اتولید و پرورش اسب
در شرایط عدم  گستردگی آنها بهره گیرد و با افزایش سطح استاندارها به مرحله صادرات برسد و بتواند در دنیای رقابتی وارد شود.

های اقتصادی نداشته و موجب اشباع بازار داخلی با اسبهای تزیینی و بدون کاربری ورزشی توجیه صادرات، انجام واردات اسب
از طرفی نگهداری اسب، کاری پرهزینه است و اگر تولیدکننده از  بهره و در نهایت هدر رفت سرمایه و نقدینگی را در بر دارد.بی

شوند. وده و ادامه کار منصرف میها را جبران کند، ادامه کار تولید، پرورش و نگهداری اسب مقدور نبمحل فروش اسب نتواند هزینه
 آید.های نژاد داخلی بوجود میعموماً این وضعیت به دلیل عدم وجود بازار داخلی پررونق و عدم وجود صادرات برای تولیدات اسب

های نژادهای ایرانی؛ نظیر اسب ترکمن، اسب کرد، اسب دره شوری و اسب کاسپین به عنوان یک مزیت اقتصادی و یک اسب
اگرچه هم اکنون اسب کاسپین در دنیا شناخته شده و مورد  شوند.های کشور ایران محسوب میفرصت برای رشد و توسعه استان

المللی آن وجود دارد، لیکن سایر نژادها در حوزه بازار جهانی شناخته شده نبوده و حتی مقبولیت جهانی برای فروش و عرضه بین
به عنوان مثال اسب کرد به عنوان اسبی با قابلیت  جدی برای این نژادها قابل مشاهده نیست.کاربری ورزشی در داخل نیز بطور 

مسابقات  1384باشد، ولی امروزه این اسب در جامعه ورزش چوگان حضور ندارد. در سال برداری میبالا در ورزش چوگان قابل بهره
 عرصه توجه به نژادهای داخلی است.های نژاد ایرانی برگزار شد که این گام مهمی در پرش با اسب

شود، توجه به صادرات، نیز مسأله بسیار مهم و قابل های داخلی میهای گفته شد که منجر به رونق بازار اسبعلاوه بر سیاست
ارجی های خارجی وجود داشته و اکثر مردم داشتن یک اسب وارداتی خهای مورد مطالعه، راه برای ورود اسبدر سال اعتنایی است.

های وارداتی بسیار بالا بوده و گاهاً قیمت برخی از دانند. این در حالی است که قیمت اسبرا برای خود نوعی افتخار و یا پرستیژ می
توان بخش اعظمی از هزینه نگهداری از آنجایی که در طول سال با فروش یک کره می رسد.می وروی 3888ها به مبلغ این اسب

های داخلی های وارداتی بدون برنامه و هدف، مانع بزرگی برای رونق اسبو به دنبال کسب سود بود، بازار اسباسب را مرتفع کرد 
های تواند مجدداً رونق گرفته و بازاری پویا و با تحرک ایجاد شود. در سالو بازار آن شده است. بطوریکه این روند با صادرات می

 سیار منفعل بوده و کمک مشخص و موثری در حوزه اسب کشور نداشته است.مورد مطالعه، بخش دولت در زمینه اسب ب
توان به آن رسید. ضرورت نمی ایهای داخلی فرایندی طولانی مدت است و فقط با اتخاذ موانع تعرفهاگرچه برندسازی اسب

وام برای پرورش و نگهداری  های دولت با اعطایآید. کمکهای تشویقی و مهاری نیز بسیار ضروری به نظر میاتخاذ سیاست
دهندگان، ایجاد بازار فروش و حراج، اقدامات ژنتیکی و های نژاد داخلی، آموزش و ترویج و آگاهی عمومی به پرورشاسب

های داخلی برای آموزش بخصوص آموزش کودکان و نوجوانان با های سوارکاری در استفاده از اسبدامپزشکی، ملزم ساختن باشگاه
ایی برای های غیرتعرفهتواند از جمله سیاستهای نژاد داخلی میکاسپین، برگزاری مسابقات مختلف در سراسر کشور با اسباسب 

این ضرورت و نیاز در صنعت اسب ایران کاملاً درک و مشاهده شد که  رونق بخشی به صنعت اسب ایران و تولیدات داخلی باشد.
واردات اسب و نظم بخشی به این حوزه گردید. ولی هنوز به طور جدی و موثر، کاربری و  منجر به صدور دستوالعمل 1384در سال 

بررسی روند متغیرهای منتخب در ایران نشان دهندۀ  های داخلی برای اهداف سوارکاری تبیین و تنظیم نشده است.کاربرد اسب
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رغم کمبود برخی ثبات اقتصاد ایران دارد. به هر حال علیثباتی در متغیرپذیری بالای این متغیرها است که حکایت از طبیعت بیبی
 آمار و اطلاعات مدل موردنظر با متغیرهای منتخب برآورد گردید که نتایج حاصله نشان داد:

در بخش قبل مورد  لیتفصبهدرصد مورد آزمون قرار گرفت. آزمون فرضیات تحقیق که  82فرضیات تحقیق حاضر در سطح 
 خلاصه نمود. (4)در قالب جدول  توانیمگرفت را  تجزیه و تحلیل قرار

 
 نتایج آزمون فرضیات تحقیق(: 4) جدول

 ایجنت شرح فرضیه فرضیات

 شد دییتأ بین تعرفه واردات و ارزش واردات اسب کشور رابطه معکوسی وجود دارد اول

 دوم
و واردات  (قیمت واردات به قیمت داخلی)دوم: بین قیمت نسبی اسب  فرضیه

 اسب کشور رابطه معکوس وجود دارد.
 تأیید شد

 های تحقیقمأخذ: یافته

 
واردات اسب وجود داشته و  1320تا سال  1321روند تغییرات واردات اسب در ایران در سه دهه اخیر بدین شرح است: از سال 

ی زمانی، وقفه واردات را و تحریم در این بازهو به دنبال آن آثار جنگ و بازسازی کشور، تورم  1328با روخداد جنگ در سال 
ها که بر اقتصاد کل کشور اثرگذار شود. این وقفه با روند روخداد و اثر جنگ، بازسازی کشور و همچنین روند تحریممشاهده می

 ده است.واردات صورت نگرفته و با وقفه مواجه بو 1338تا سال  1328بنابراین از سال ؛ بوده قابل درک و تبیین است
های با یک وقفه چهار ساله بین سال ؛ وگرددمجدداً واردات اسب انجام شده و این حوزه فعال می 1330تا سال  1331از سال 

به بعد، به شدت رونق گرفته و واردات اسب، توسط بخش خصوصی به عنوان  1303واردات متوقف و از سال  1301تا سال  1338
المللی، قرار های جهانی این ورزش و حضور در مجامع بینیابی به کرسیکاری به دنبال دستیک کالای لوس و بخش ورزش سوار

 مورد توجه گرفته است.
های ها از روند صعودی برخوردار بوده است. در این خصوص تفکرات و اندیشههای وقفه در سایر سالاین روند بجز سال

نجر به صدور دستورالعمل برای مهار واردات گردید تا با استفاده از موانع م 1384مخالف و موافق متعدی وجود داشت که در سال 
 ایی به این بخش از صنعت اسب، نظم و روندی منظم داده شود.غیرتعرفه
نشان داد مقدار ضریب تعیین  جینتا .ه شدپرداخت بررسی رابطه بین تعرفه واردات وارزش واردات اسب کشوربه  هیفرض نیدر ا

( حاکی ازآن است 1381پور و همکاران )های تحقیق لطفعلییافته است.برخوردار  ییلاابو از اعتبار  یدهندگ حیمدل از توان توض
ش های نسبی و تولید ناخالص داخلی واقعی در بلندمدت و کوتاه مدت با کشکه تقاضا برای واردات کالا در ایران، نسبت به قیمت

است. همچنین واردات کالا نسبت به نرخ تعرفه وارداتی در بلندمدت و کوتاه مدت بی کشش است در حالی که با آزاد سازی کامل 
 تجاری، کشش واردات کالاها افزایش خواهد یافت.

دار د رابطه معنیاثر بوده و در رژیم دوم تعرفه منفی است که وجودهد در رژیم اول تعرفه بیبررسی این تحقیق نیز نشان می
 یابد.به عبارت دیگر با افزایش تعرفه میزان واردات کاهش می؛ بین تعرفه و واردات اسب قابل بیان است

ایی انگیزه برای واردات کاهش ی اثر مثبت بر روند واردات است. چرا اینکه با اتخاذ موانع تعرفهکاهش واردات نشان دهنده
های خارجی موجب باشیم. با کاهش میزان ارزش واردات و افزایش قیمت تمام شده اسبدات مییافته و به دنبال هدفمندسازی وار

 گردد.های داخلی میتوجه و رونق اسب
تواند تواند موجب توسعه صنعت اسب داخلی را در پی داشته باشد. اگرچه قبلاً اشاره شده تعرفه به تنهایی نمیاین هدف می

 این تحقیق اثر آن مثبت و اثرگذار قابل رویت است.عامل مهارکننده باشد ولی در 
اثر تعرفه بر تقاضای واردات اسب در ایران نیز بدین ترتیب است: با بررسی اثر تعرفه بر واردات اسب در دو رژیم مورد بررسی، 

بوده، لیکن اسب و سوارکاری این اثر در جای خود در روند واردات موثر  تاثیر آن مثبت قابل مشاهده بوده و اثر آن قابل درک است.
-بخصوص در حوزه زیبایی، به عنوان کالا و خدمات لوکس، آثار بازدارندگی صرِف نداشته و به راهکارهای از قبیل موانع غیرتعرفه

 ایی که به آن اشاره شد نیاز پیدا کرده است.
ت نسبی اسب یعنی نسبت قیمت واردات به در این رابطه عوامل موثر بر تقاضا برای واردات اسب درایران شامل تعرفه، قیم

قیمت داخلی، متغیرهای موهومی نظیر جنگ، سطح قیمت جهانی اسب و سطح قیمت داخلی اسب مورد بررسی قرار گرفت. به 
ها گسست داشته که تعداد دادهانتخاب گردید ولی از آنجایی 1381-1321های ای طی سالهای پژوهش نمونهمنظور آزمون فرضیه

های مورد بررسی کند. بدین تعداد دادههای زمانی وقفه ایجاد میهای جنگ و دهه هفتاد وجود داشت و برای سریفه در سالو وق
های فائو های خارجی نیاز بود از دادههای موردنیاز جهت محاسبه متغیرهای پژوهش که به دادهداده بدست آمد. داده سال 31برابر 
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های بانک مرکزی و گمرک های داخلی نیاز بود از دادهجهت محاسبه متغیرهای پژوهش که به دادهوسایت آی تی سی تراد ماپ و 
 کشور استفاده گردید.

 گیری کلی به این صورت است که:شده و هدف تحقیق، نتیجهبا توجه به فرضیه تعریف
. ه شدپرداخت مقدار واردات اسب کشور بررسی رابطه بین قیمت نسبی اسب )قیمت واردات به قیمت داخلی( وبه  هیفرض نیدر ا

بر طبق تئوری تقاضا، افزایش در  ،استبرخوردار  ییلاابو از اعتبار  یدهندگ حینشان داد مقدار ضریب تعیین مدل از توان توض جینتا
ن قیمت نسبی بی، کنندمیفرض  ینمحققشوند. تر میکند و کالاهای وارداتی گرانقیمت واردات، تقاضا را برای واردات کم می

 هیبا توجه به آزمون فرضسب رابطه معکوسی وجود دارد. ای لاای کااسب )قیمت واردات به قیمت داخلی( و مقدار واردات کشور بر
قیمت نسبی )قیمت واردات به قیمت داخلی( و که  دهدینشان م هایافته ،با استفاده از روش رگرسیون شدهتعییندر سطح اطمینان 

یش قیمت نسبی اسب )قیمت واردات به قیمت افزا ارت دیگر بابه عب؛ ردابطه منفی وجود داسب رای لاای کاشور برت کاردار وامقد
 بد.ایهش میاسب کای لاای کات کشور براردار واداخلی(، مقد

و احتمال  83/1مقدار ضریب برای متغیر لگاریتم قیمت نسبی اسب )قیمت واردات به قیمت داخلی( در رژیم اول؛ برابر با  
دهنده آن است که اگر قیمت نسبی اسب )قیمت واردات به قیمت داخلی(؛ برآورد شده است که نشان 8881/8مربوطه نیز کمتر از 

 یابد.هش میادرصد ک ور برای کالای اسب یکیک درصد افزایش یابد مقدار واردات کش
همچون متغیرهای موهومی  در این بررسی علاوه بر عوامل اثرگذار تعرفه، نسبت قیمت واردات به اسب داخلی، سایر عوامل

 مثل جنگ و ارزش واردات اسب ایران بررسی گردید.
و عامل بازسازی بعد از جنگ و  18و دهه  28ر دهه دهد عواملی مثل انقلاب، جنگ در اواخارزش واردات اسب ایران نشان می

های رونقی بازار اسب شده است. با تغییرات عوامل سیاسی و اجتماعی کشور، ورزشهای اقتصادی دهه هفتاد موجب بیبحران
نین به علت های قهرمانی و همچیابی مقامهای گران قیمت خارجی به منظور دستسوارکاری رونق یافته و منجر به واردات اسب

 از رونق فراوان برخوردار گردیده است. 88و  08مطلوبیت این حیوان واردات در دهه 
های وارداتی و کاربری آنها از سوی بندی و تعیین نوع اسباز آنجایی که تعرفه بر واردات تأثیر داشته ولی استفاده از سهمیه

شود تا ضمن مدیریت دامی کشور و فدراسیون سوارکاری پیشنهاد میدولت و کنترل دقیق از مرکز اصلاح نژاد و بهبود تولیدات 
ای ورزش های توسعههای وارداتی که ارزشغیرمستقیم بازار داخل، جامعه سوارکاری کشور از منابع بلندمدت و کوتاه مدت اسب

 بهره نماند.سوارکاری را دارند، بی
 

 منابع
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Abstract 

The present study aimed to examine the factors affecting the demands for horse import in Iran. 

Horse Industry, also known as Equestrian Industry, is a booming industry in the world. 

Equestrianism (horse/horseback riding) and horse breeding play a key role in the economy and 

social conditions of the developed world. Iran in the four decades studied in this paper, allowing 

for certain intervals in between, imported sport, decorative, and other types of horses in order to 

strengthen equestrianism and satisfy recreational needs. This was an applied, correlational, 

econometric research, scrutinizingthe influential factors such as tariffs, relative horse prices, and 

some rare variables such as wars. The results showed that the factors had effects as expected, and 

the political-social conditions have halted the imports. Tariffs had a negative impact on the 

imports, in a manner that increase in the tariffs reduced the imports. In addition, there was a 

direct relationship between the local-global rates and Iran’s import standard value. 

Keywords: horse, imports, equestrianism, tariffs 
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دوره  یدر بورس اوراق بهادار تهران ط شدهرفتهیپذ یهاشرکت یبر سودآور یاهرم مال ریتأث یپژوهش بررس نیهدف از ا
بر  مدتکوتاه یهایبده ریاول تأث هیاست. در فرض دهیگرد نیتدو هیفرض 0منظور  نی. بدباشدیم 1386 یال 1380 یزمان

 یهاشرکت یآمارشرکت مورد آزمون قرار گرفت. جامعه  یسودآور رکل ب یبده ریدوم تأث هیشرکت و در فرض یسودآور
 شدهاستفاده کیستماتیاز روش حذف س ،ینمونه آمار هیته ی. براباشدیماوراق بهادار تهران  بورسدر  شدهرفتهیپذ یدیتول

 نیو معکوس  ب داریمعن بطهرا انگریب هاداده لیحاصل از تحل جیقرار گرفت. نتا یموردبررسشرکت  111 تیدرنهااست که 
 وجود دارد.و معکوس  داریمعنرابطه  یکل با سودآور یهایبده نیب نی. همچنباشدیم یبر سودآور مدتکوتاه یهایبده

 

 بورس اوراق بهادار تهران ،ییتابلو یهاداده ،ی، سودآورمدتکوتاه یکل، بده یبده یدی:ـان کلـواژگ
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 مقدمه -1
و به دلیل  باشدیمتأمین مالی نحوه  کنندیمبرای رشد و بقا در بازار سرمایه به آن توجه  هاشرکتعواملی که  نیترمهماز 

منجر به افزایش توان رقابتی شود و  تواندیماینکه، انتخاب اهرم مالی در ساختار سرمایه از اهمیت بالایی برخوردار است زیرا 
 سودآوری مناسب یا پیش آمدن بحران مالی شود. یهافرصتباعث ایجاد  تواندیمانتخاب هرگونه بدهی 

 هایریگمیتصمو ارزیابی  ینیبشیپمدیریت و وسیله  یاثربخشش راهنمای پرداخت سود تقسیمی، ابزار سنج عنوانبهسود 
، باشندیمتأثیرگذار  هاشرکتعوامل زیادی در سودآوری  ، مدیران و تحلیلگران مالی بوده است.گذارانهیسرما مورداستفادههمواره 
ارزش  تواندیم هاشرکتاصلی تأمین مالی  یهاراهیکی از  عنوانبهبه مزیت مالیاتی بدهی اشاره نمود، بدهی  توانیمآن  ازجمله

ش مالیات یا سپر هکا ایحاشیها جایی استقراض خواهند کرد که بین ارزش ت معمولاً هاشرکت شرکت را تحت تأثیر قرار دهد.
 (0019،و وایدین1ورشکستگی تعادل برقرار شود) سرقیسکی  هایهزینهوام با افزایش ارزش فعلی  شدهپرداختمالیاتی بهره 

 هایبدهیکه انباشته شدن  دهندمینشان  موردنظردر کشور ایران در رابطه با پژوهش  شدهانجام یهاپژوهشبا توجه به 
پیوسته باعث بروز مشکلات فراوان و مزمنی در کاهش  طوربهگذشته  هایسالمشکلاتی است که در  تریناصلییکی از  هاشرکت

 یدر خصوص موضوعات گرفتهانجامپیشین  هایپژوهش .باشدمی هاشرکتدر این  هاگذاریسرمایهکاهش  درنهایتارزش شرکت و 
و  رابطه اهرم مالی ،یآزاد و اندازه شرکت با اقلام تعهد ینقد انیو جر یاهرم مال ،، سودآوریو اهرم مالی  نیهمچون رابطه ب

، اندیافتهدستپژوهش  یرهایمتغ نیمثبت و معنادار  ب جیبه نتا هاپژوهشرفته است که در اکثر یسود و ... انجام پذ کیفیت
 یهاشرکت آوریسود و بدهی کل بر  مدتکوتاهمالی به تفکیک بدهی  اثر اهرم یموضوع پژوهش حاضر بررس کهدرحالی
پژوهش را نشان  یرهایمتغ نیب رو معنادا یپژوهش حاضر رابطه منف جهی، نتباشدیمتهران  اوراق بهادار در بورس شدهپذیرفته

 .دهدمی

در  شدهپذیرفتهی هاشرکت و همچنین بدهی کل بر سودآوری مدتکوتاهاصلی پژوهش حاضر این است که آیا بدهی  پرسش
 هستند نوع و میزان رابطه را مشخص کنیم.  تأثیرگذار و اگر اثرگذار هستند یا خیر؟ بهادار تهراناوراق بورس 

 

 مبانی نظری پژوهش-2

 سودآوری-2-1
و تصمیمات مالی شرکت است.  هابرنامهسودآوری به توانایی شرکت در کسب سود اشاره دارد. سودآوری نتیجه نهایی همه  

 .شودمیسودآوری استفاده  گیریاندازهاغلب از متغیرهای سود به فروش، بازده حقوق صاحبان سهام برای 
و نرخ بازده حقوق صاحبان سهام  هاداراییکت، محاسبه نرخ بازده سودآوری با ارزیابی عملکرد شر گیریاندازهبهترین راه برای 

ی خود هاگذاریسرمایه. اگر یک شرکت بر کنندمیی شرکت و سود را تعیین هاداراییاست. نرخ بازده دارایی، رابطه بین حجم 
خود را افزایش دهد، نرخ بازده دارایی ( ولی نتواند به تناسب، مقدار سود پس از کسر مالیات هاداراییبیافزاید)البته برحسب کل 

 (1380کاهش می یابد)احمدپور و ابراهیم پور، 
بعبارتی دیگر وقتی که سطح سود قبل از بهره و مالیات پایین باشد از نقطه نظر سود هر سهم، تأمین مالی از طریق حقوق 

که سطح سود قبل از بهره و مالیات بالا است. از صاحبان سهام مطلوب تر از تأمین مالی از محل بدهی است. از طرف دیگر وقتی 
 (1380، 0نقطه نظر سود هر سهم، تأمین مالی بدهی خوشایندتر از تأمین مالی از طریق سهام عادی است. )ریموندپی، نمو

سودآوری دارد. که نسبت بدهی به دارایی رابطه منفی  با  دهندمیدر مقایسه با مطالعات نظری، بیشتر مطالعات تجربی نشان 
ی آمریکای را مشاهده کردند و دریافتند که هاشرکت( یافته های بدست آمده از 1888) 9( و تیتمن و وسلز1899) 3فریندولانگ

 نسبت بدهی به دارایی با سودآوری در هر دو کشور ایالات متحده و ژاپن رابطه منفی دارد.
 

 اهرم مالی-2-2
حد به تأمین مالی از طریق بدهی به جای افزایش سرمایه متکی است. نسبت های  اهرم مالی بیانگر آن است که شرکت تا چه

ش می باشند)ابراهیمی و همکاران، هایبدهیمالی ابزارهایی جهت تعیین میزان احتمال قصور شرکت در ایفای تعهدات مربوط به 
1381) 

                                                           

1 Serghiescu & vaidean 
2 Raymondp. Neveu 

3 Ferind & Lang 
4 Titman & Vesolz 
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همچنین میزان استفاده از بدهی برای تأمین مالی شرکت را اندازه می گیرد، و  هایبدهیبعبارتی دیگر اهرم مالی میزان کل 
 (1380)علی نژاد و کلائی و همکاران، دهدمیرا نشان  هادارایی

تا نسبت به افزایش سود و زیان بالقوه بر روی یک موقعیت مالی خاص از محل  دهدمیدر واقع اهرم به یک مؤسسه اجازه 
مستقیم از طریق سرمایه گذاری منابع مالی  طوربهاند بسیار فراتر از آنچه که سرمایه گذاری اقدام نماید. سود و زیان که می تو

 (1380)پهلوان زاده، شودمیمؤسسه امکان پذیر باشد، محقق 

 

 پژوهشپیشینه -3

 خارجی هایپژوهش-3-1
پرداختند نتایج این  0016تا  0009شرکت در دوره زمانی  1103به بررسی رابطه بین اهرم مالی و سودآوری (9001)1دالسی

  مطالعه نشان داد که اهرم مالی رابطه منفی و معناداری با سودآوری دارد. 

 0010-0019زمانی  بانک اردنی در دوره 11( به بررسی تأثیرنقدینگی و توان بازپرداخت بدهی بر سودآوری 0016) 0دهیات
 قابل ملاحظه رابطه منفی با سودآوری دارد. طوربهپرداخته است، نتایج تحقیق وی نشان داد که نقدینگی 

منظور  نیا یدر پاکستان پرداخته اند برا مانیبخش س یو سودآور یاهرم مال نیرابطه ب یبه بررس( 0011)3و همکارانسلمان 
مطالعه  نیا جیقرار گرفت، نتا ی( مورد بررس0010-0001ساله ) 6دوره  یمطالعه برا نیدر ا دکنندهیتول 01از  مانیکننده س دیتول 19

 دارد. %88 نانیدر فاصله اطم یدار با سودآور یمعکوس و معن ریتأث یکه اهرم مال دهدمینشان 

 داخلی هایپژوهش-3-2
به بررسی رابطه بین نقدینگی و اهرم مالی بر سودآوری ( 1381ابراهیم پور، مجتبی؛ بابانژاد، حامد؛ طالب تبارآهنگر، میثم )

( پرداختند به این نتیجه رسیدند که رابطه معناداری 1383تا  1398) هایسالدر بورس اوراق بهادار تهران طی  شدهپذیرفتهشرکت 
 وجود دارد. هاشرکتوجود دارد، همچنین رابطه معناداری بین اهرم مالی و سودآوری  هاشرکتبین نقدینگی و سودآوری 

ی هاشرکتشرکت از  63(، در پایان نامه خود تحت عنوان بررسی تأثیر اهرم مالی بر سودآوری و بازده سهام 1383اسدزاده )
به این نتیجه رسید که رابطه معنادار و منفی بین اهرم  1381تا  1391 هایسالدر بورس اوراق بهادار تهران برای  شدهپذیرفته

هم سودآوری و هم بازده  هاشرکتوجود دارد. این بدان معناست که با افزایش اهرم مالی  هاشرکتو بازده سهام  مالی وسودآوری
 سهام کاهش خواهد یافت.

(، در تحقیقی با عنوان بررسی تأثیر اهرم مالی، سودآوری، اندازه شرکت و فرصت سرمایه گذاری بر سیاست 1383قائدی)
در بورس اوراق بهادار تهران انجام گرفت به این نتیجه رسید که بین  شدهپذیرفتهشرکت  90 تقسیم سود و ارزش شرکت که از

اهرم مالی، فرصت های سرمایه گذاری، سودآوری، اندازه شرکت و سیاست تقسیم سود با ارزش شرکت رابطه ی مثبت و معناداری 
 وجود دارد.

 

 فرضیه ها-4

 رابطه معناداری وجود دارد.و سودآوری  مدتکوتاهبین بدهی : 1فرضیه

 بین بدهی کل و سودآوری رابطه معناداری وجود دارد. :0فرضیه

 

 روش شناسی پژوهش-5

 روش پژوهش حاضر، توصیفی از نوع همبستگی می باشد.
ی سرمایه هاشرکتبه جز بانک ها،  هاشرکتغیرمالی )تمام  شدهپذیرفتهی هاشرکتجامعه آماری پژوهش عبارتست از تمامی 

که در یک ماهه منتهی به سال  1386تا پایان  1380ی هلدینگ( در بورس اوراق بهادار تهران طی سالهای هاشرکتاری و گذ
شرکت به عنوان جامعه پژوهش تعریف شده و تمامی آن ها مورد  1503 تعدادمالی، سهام آن ها مورد معامله قرار گرفته باشد. 

 بررسی قرار گرفتند.

                                                           

1 Dalci 
2 Dehyat 

3 Salman & Others 
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 از طریق نرم افزار ره آورد نوین و سایت اطلاع رسانی شرکت بورس تهران جمع آوری شده است. هاشرکتاطلاعات مالی این 
 . شودمیاستفاده   Eviewsزار جهت انجام تحلیل نهایی از نرم اف درنهایت

 متغیرهای پژوهش-6

ه است که با دو روش بعنوان متغیر مستقل در نظر گرفته شد هاشرکتدر این پژوهش  اهرم مالی  متغیر مستقل:-

 شده است: گیریاندازه

=      به دارایی مدتکوتاه هایبدهیالف( نسبت 
بدهیهای کوتاهمدت

داراییها
 1STDR 

 

=              هاداراییب(نسبت کل بدهی ها به 
کل بدهی ها

داراییها
 0TDR 

 .دهندمیو بلند مدت یک شرکت بدهی کل را تشکیل  مدتکوتاه هایبدهیمجموع 

 .شودمیدر این پژوهش سودآوری شرکت بعنوان متغیر وابسته در نظر گرفته   متغیر وابسته:-

=
سود خالص

کل داراییها
  3PER 

 متغیرهای کنترلی -
 9(INF)نرخ تورم سالانه -1
 1(GDP)نرخ رشد تولید ناخالص داخلی لگاریتم  -0
 6(GROW)رشد شرکت  -3
 1(LTA) هاداراییاندازه شرکت برابر است با لگاریتم طبیعی کل  -9
 9(NTC)سرمایه در گردش، برابر است با چرخه تجاری خالص شرکت  -1

361 ×
حساب های پرداختنی

بهای تمام شده کالای فروش رفته
 – 361  ×

موجودی کالا

بهای تمام شده کالای فروش رفته
  +361  ×

حساب های دریافتنی

فروش
 

 

 مدل پژوهش جهت آزمون فرضیه ها-7
 

𝑃𝐸𝑅 = 𝛼0 + 𝛼1𝑇𝐷𝑅 + 𝛼2𝑁𝑇𝐶 + 𝛼3𝐺𝐷𝑃 + 𝛼4𝐼𝑁𝐹 + 𝛼5𝐺𝑅𝑂𝑊 + 𝛼6𝐿𝑇𝐴 + 𝜀 

𝑃𝐸𝑅 = 𝛽0 + 𝛽1𝑆𝑇𝐷𝑅 + 𝛽2𝑁𝑇𝐶 + 𝛽3𝐺𝐷𝑃 + 𝛽4𝐼𝑁𝐹 + 𝛽5𝐺𝑅𝑂𝑊 + 𝛽6𝐿𝑇𝐴 + 𝜀 

 

 یافته های پژوهش-8

  توصیفیآمار -8-1
دهد که بیانگر پارامترهای توصیفی برای هر متغیر به صورت ( آمار توصیفی مربوط به متغیرهای مدل را نشان می1جدول )

 . باشدمشاهده می 111. در این جدول تعداد مشاهدات برای هر متغیر در مدل برابر باشدمجزا می
 

  

                                                           

1 Total debt return 

2 Short-term-debt return 

3 Performance 

4 Inflation rate  
5 Gross domestic product 
6 growth 
7 Logarithm total Assets 
8 Net Trading cycle 
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 آزمون های پیش فرض مدل های رگرسیونی-9

 آزمون نرمال بودن متغیر وابسته -9-1
وابسته، مورد از آنجا که یکی از مفروضات مدل رگرسیون، نرمال بودن توزیع متغیر وابسته است، لذا نرمال بودن توزیع متغیر 

 استفاده شده است. 1برابررسی قرار گرفت که بدین منظور از آزمون جارک
می باشد، فرض صفر مبنی بر نرمال  %1کمتر از  آوری( برای متغیر سود1برا در جدول ) –از آنجایی که احتمال آماره جارک 

 .شودمیبودن توزیع متغیرهای تحقیق رد 
 

 پژوهشمانایی متغیرهای  بررسی-9-2
و ساختگی نبودن روابط موجود در رگرسیون و معنی دار بودن متغیرها، پژوهش قبل از برآورد مدل به منظور اطمینان از نتایج 

در مدل گردید. پایایی متغیرهای پژوهش به این معناست که پژوهش اقدام به انجام آزمون مانایی و محاسبه ریشه واحد متغیرهای 
های مختلف ثابت باشد؛ در نتیجه استفاده از این متغیرها در مدل باعث به وجود میانگین و واریانس متغیرهای پژوهش بین سال

های آماری ریشه یابی واحد به فرضیه انجام گردید. Eviews. آزمون مزبور با استفاده از نرم افزار شودمیآمدن رگرسیون کاذب ن
 :باشدشرح زیر می

 H0وجود ریشه واحد: 

  H1عدم وجود ریشه واحد: 
 : باشد( می0نتایج حاصل از آزمون ریشه واحد برای متغیرها به شرح جدول )

 
 (: نتایج آزمون مانایی2جدول )

 حتمالا آزمون لوین، لین و چو آماره متغیرها

TDR 8881891 - 000/0 

STDR 1189003- 000/0 

PER  6980101- 000/0 

NTC 0189161-  000/0 

LTA 1183383-  000/0 

INF 0318800- 000/0 

GROW  1181196 - 000/0 

GDP 3981008-  000/0 

 

  .بودندمانا مشاهده(  111) در سطح ی پژوهش متغیرها ی( مشخص گردید که تمام0با توجه به نتایج حاصل از جدول)

 

 آزمون همخطی-9-3
قبل از برآورد مدل لازم است تا عدم وجود هم خطی میان متغیرهای مستقل آزمون شود. برای بررسی وجود یا عدم وجود هم 

که اینکار با محاسبه ضریب همبستگی پیرسون  ،خطی میان متغیرهای مستقل پژوهش از تحلیل همبستگی استفاده شده است
جدول  یجبا توجه به نتادهد. ضرایب همبستگی پیرسون میان متغیرهای مستقل مدل نهایی را نشان می( 3شود. جدول )انجام می

هم خطی شدید وجود دارد اما از آنجایی که این دو متغیر در دو مدل  مدتکوتاهکه بین دو متغیر بدهی کل و بدهی  یدمشخص گرد
ضریب همبستگی خیلی زیاد یا خیلی کم   رد. در سایر متغیرها نیزرگرسیونی جدا برازش می شوند مشکلی از این بابت وجود ندا

. در نتیجه هم خطی میان متغیّرهای شودمی( که نتایج تحلیل رگرسیونی را تحت تأثیر قرار دهد مشاهده ن-1+ یا 1)نزدیک به 
 مستقل وجود ندارد. 

  

                                                           

1 Jarque -Bera 
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 مدل اول پژوهش-11

 یانس در مدل اولوار یآزمون ناهمسان-11-1
قبل از برآورد نهایی مدل جهت دوری از اشتباهات محاسباتی و بررسی فروض کلاسیک و برقراری آن فروض برای رسیدن به 

  باشد: یم یرآزمون بصورت ز ینا یها یهفرض. شودمینتایج درست نسبت به آزمون واریانس همسانی اقدام 
{𝐇𝟎 = .باشدمدل دارای همسانی واریانس می                                                        
{𝐇𝟏 =. باشدمدل دارای ناهمسانی واریانس می  

 

 مدل اول پژوهش بارتلت انسیوار یهمسان(: نتایج آزمون 4جدول)

 فرضیه ها
 احتمال مقدار روش

Method Value P-value 

 083118 98060116 بارتلت فرضیه اول

می باشد بنابراین نتیجه حاکی ازآن است که فرضیه  01/0( بیشتر از 3118/0( مقدار سطح معنی داری )9با توجه به جدول )
 درصد تائید شده است و مدل دارای همسانی واریانس می باشد. 1صفر در سطح 

 

 آزمون نرمال بودن جملات خطا در مدل اول-11-2
یکی دیگر از مفروضات در نظر گرفته شده در مدل رگرسیون آن است که خطاها دارای توزیع نرمال با میانگین صفر باشند. 

 زیر صورت به مقابل فرض و صفر بدیهی است در صورت عدم برقراری این پیش فرض نمی توان از رگرسیون استفاده کرد. فرض

 :شودمی تعریف
    H0:  باشدها نرمال میباقیمانده.                                                        
    H1 . ها نرمال نمی باشدباقیمانده   

 

 اول پژوهشمدل  جملات پسماند آزمون نرمال بودن (: 5جدول)

 فرضیه ها
 احتمال مقدار روش

Method Value P-value 

 08000 11889 برا-جارک فرضیه اول

نرمال بودن جملات خطا در  مبنی بر 0Hدر نتیجه فرضیه است،  01/0کمتر از  برای مدلسطح معنی داری با توجه به اینکه 
توجیه زی، نرمال بودن داده ها اما چون نمونه به اندازه کافی بزرگ است با توجه به قضیه حد مرک شود.می رد مذکور فرضیه

 (.1380شود )سوری، می
 

 مدل اولنوع  تعیین-11-3
شوند. بدین ترتیب که چند شرکت در طول زمان های ترکیبی برآورد میبا استفاده از مدل دادهپژوهش در پژوهش حاضر، مدل 

های ترکیبی یک محیط بسیار غنی از اطلاعات  برای گیرند. در تجزیه و تحلیل دادهی و تجزیه و تحلیل قرار میمورد بررس
های ترکیبی، توانند از دادهگردد. در بسیاری از موارد، پژوهشگران میهای تخمین و نتایج قابل تحلیل فراهم میگسترش تکنیک

های ترکیبی زمانی یا فقط به صورت مقطعی بررسی کرد، بهره بگیرند. در داده برای مواردی که نمی توان فقط به صورت سری
 p-valueشود. اگر استفاده می "لیمر Fآزمون "های تلفیقی ازهای تابلویی و دادههای دادهابتدا به منظور انتخاب بین روش

 (Panel)های تابلوییر غیر اینصورت از دادهو د (Pooled)های تلفیقی درصد باشد ازداده 1محاسبه شده بیشتر از سطح خطای 
ها به صورت تابلویی باشند، برای بررسی این موضوع که آیا عرض از مبدأ به صورت اثرات استفاده خواهد شد. در صورتیکه داده

اگر احتمال  شود.استفاده می "آزمون هاسمن"کند، از ثابت است یا اینکه در ساختار واحدهای مقطعی به صورت تصادفی عمل می
شود و در صورتیکه احتمال و اثرات ثابت انتخاب می شودمیدرصد باشد، فرض صفر)اثرات تصادفی( رد 1آزمون هاسمن کوچکتر از 
لیمر  Fهای آماری آزمون فرضیه شود.و اثرات تصادفی انتخاب می شودمیدرصد باشد، فرض صفر رد ن 1آزمون هاسمن بزرگتر از 

 :باشدواحد به شرح زیر می
 0H(: Pooledهای تلفیقی)استفاده از روش داده

  1H(: Panelهای تابلویی)استفاده از روش داده
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 :باشدهای آماری آزمون هاسمن به شرح زیر میفرضیه
 0Hروش اثرات تصادفی: 

 1Hروش اثرات ثابت: 

 :دهدمینتایج حاصل از این آزمون ها را نشان  6جدول 
 

 عیین نوع مدل تحقیقآزمون ت نتایج (:6)جدول

 نتیجه آزمون P-Value مقدار آماره

F 000/0 88011108 لیمر Panel 
 اثرات تصادفی 080619 18699011 هاسمن

درصد است، به منظور برآورد  1لیمر در مدل کمتر از  Fبدست آمده از آزمون   P-value( با توجه به اینکه 6براساس جدول )
درصد  1 از بیشترآزمون هاسمن  یدار یح معنطس ینکهبا توجه به الویی استفاده خواهد شد. همچنین های تاباین مدل از مدل داده

 استفاده خواهد شد.  تصادفیبا اثرات  ییتابلو یباشد از مدل داده ها یم
 

 پژوهشفرضیه اول آزمون نتایج -11-4
  :باشدیم یراول پژوهش به شرح ز یهفرض یآمار هاییهفرض

0:H ی نیست.معنادار یرتاث یو سودآور مدتکوتاه یبده ینب 

1H : ی است.معنادار یرتاث یو سودآور مدتکوتاه یبده ینب 
 دهد:نشان می های ترکیبیروش دادهبه  Eviews( نتایج حاصل از برآورد مدل مذکور را با استفاده از نرم افزار 1جدول )

 

 (: نتایج برآورد مدل اول پژوهش7جدول)

 سطح معنی داری tآماره  حراف استانداردان ضریب متغیر متغیر

STDR 08390861- 08096911 18090999- 080000 

NTC 9898-E-01 0801E-01 08190910- 080081 

GDP 08099009 08098199 08811199 083098 

INF 08003139 08000910 18980683 080000 

GROW 08011199 08019300 38601631 080003 

LTA 08006000 08010980 08398611 080110 

C 08696910- 08181836 08960090- 083800 

 0899 ضریب تعیین تعدیل شده 0898 ضریب تعیین

 F 08000000سطح معنی داری آماره  F 80898301مقدار آماره 

سطح خطای  سودآوری کمتر از مستقلمحاسبه شده برای متغیر  P-valueدهد، همانگونه که نتایج مندرج در جدول نشان می
 یبده ینب توان اظهار داشت اثردر نتیجه می متغیر منفی است. مدتکوتاهی بدهی و ضریب برآورد شده باشددرصد می 1

نرخ تورم سالانه،رشد به علاوه نتایج نشان داد که از بین متغیرهای کنترلی  وجود دارد. یمعنادارمنفی و  یو سودآور مدتکوتاه
(،  1بر اساس نتایج جدول )  .شودمیباعث کاهش سودآوری  در گردش یهسرماعث افزایش سودآوری و ، اندازه شرکت باشرکت

 مستقل متغیرهای توسط وابسته، متغیر تغییرات درصد 99 دهدمی نشان است که 99/0 تقریباً مدل این ضریب تعیین تعدیل شده
 مدل این در که گفت توانمی ،باشد( می93/1) مدل نای واتسون -دوربین آماره آنجائیکه از و است تبیین قابل مذکور

-p که دهدمی نشان( 9) جدول در مندرج نتایج علاوه به(. رگرسیون مفروضات از یکی تأیید)ندارد  وجود اول مرتبه خودهمبستگی

value آزمونF آماره آنجائیکه از و است درصد 1 از کوچکتر F مدل این گفت توانمی هنتیج در دهدمی نشان را مدل کلی اعتبار 
  .است برخوردار بالایی اعتبار از و بوده دار معنی %81 احتمال با

 

 دوم پژوهشمدل -11
 مدل دوم پژوهشواریانس پسماند همسانی آزمون -11-1

قبل از برآورد نهایی مدل جهت دوری از اشتباهات محاسباتی و بررسی فروض کلاسیک و برقراری آن فروض برای رسیدن به 
 . فرضیه های این آزمون بصورت زیر می باشد:شودمیست نسبت به آزمون واریانس همسانی اقدام نتایج در
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 پژوهش دوممدل  بارتلت انسیوار یهمسان(: نتایج آزمون 8جدول)

 احتمال مقدار روش فرضیه ها
Method Value P-value 

 081119 18911819 بارتلت فرضیه دوم

 {𝐇𝟎 باشد.همسانی واریانس میمدل دارای   =                                                        

{𝐇𝟏 =. باشدمدل دارای ناهمسانی واریانس می  

بنابراین نتیجه حاکی ازآن است که فرضیه  باشدمی 01/0( بیشتر از 081119( مقدار سطح معنی داری )9با توجه به جدول ) 
 تائید شده است و مدل دارای همسانی واریانس می باشد.درصد  1صفر در سطح 

 
 دوم پژوهشمدل جملات پسماند آزمون نرمال بودن  (: 9جدول)

 احتمال مقدار روش فرضیه ها
Method Value P-value 

 080000 13819 برا-جارک فرضیه دوم

نرمال بودن جملات خطا در  مبنی بر 0Hفرضیه در نتیجه است،  01/0کمتر از  برای مدلسطح معنی داری با توجه به اینکه 
اما چون نمونه به اندازه کافی بزرگ است با توجه به قضیه حد مرکزی، نرمال بودن داده ها توجیه  شود.می رد مذکور یفرضیه

 (.1380)سوری،  شودمی

 

 آزمون نرمال بودن جملات خطا در مدل دوم -11-2
 :شودمی تعریف یرز صورت به مقابل این آزمون فرض و صفر فرض

    H0:  .باقیماندهها نرمال میباشد                                                       
    H1 .باقیماندهها نرمال نمی باشد  

 تعیین نوع مدل دوم-11-3
درصد است، به منظور برآورد  1لیمر در مدل کمتر از  Fآزمون بدست آمده از   P-value( با توجه به اینکه 8براساس جدول )
در  یندرصد است بنابرا 1از  بیشتر یزآزمون هاسمن ن یدار یمقدار سطح معنهای تابلویی استفاده خواهد شد. این مدل از مدل داده
 استفاده خواهد شد.  تصادفیبا اثرات  ییتابلو یبرآورد مدل از داده ها

 آزمون تعیین نوع مدل دوم تحقیق نتایج (:11)جدول

 نتیجه آزمون سطح معنی داری مقدار آماره

F 000/0 18199111 لیمر PANEL 

 اثرات تصادفی 180000 08000000 هاسمن

  

 نتایج آزمون فرضیه دوم پژوهش-11-4
  :باشدیم یرپژوهش به شرح ز دوم یهفرض یآمار هاییهفرض

0:H دارد.نوجود  یمعنادار یرتاث یکل و سودآور یبده ینب 

1H : وجود دارد. یمعنادار یرتاث یکل و سودآور یبده ینب 
نشان  های ترکیبیروش دادهبه  Eviews( نتایج حاصل از برآورد مدل دوم پژوهش را با استفاده از نرم افزار 11جدول )

 دهد:می
 (: نتایج برآورد مدل دوم پژوهش11دول)ج

یرضریب متغ متغیر ردانحراف استاندا   سطح معنی داری tاره آم 
TDR 08331901-  08093196 18900691-  080000 
NTC 3810- E-01 1818E-01 08090101-  080319 
GDP 08031093 08019680 08109891 081811 
INF 08003609 08000919 18113601 080000 

GROW 08010968 08010919 18011311 080000 
LTA 08001960 08013861 18900199 980806  

C 08381909-  08860181 08910680-  086911 
ینیتع یبضر  08130933 ضریب تعیین تعدیل شده 08131301 

 F 080000سطح معنی داری آماره  F 10888396 آماره مقدار
10613181 آماره دوربین واتسون  
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بدهی کل کمتر از سطح  مستقل محاسبه شده برای متغیر P-value دهدمی( نشان 11همانگونه که نتایج مندرج در جدول )
اثر بین بدهی کل و  توان اظهار داشتباشد. در نتیجه میدار میآن متغیر معنی و ضریب برآورد شده باشددرصد می 1خطای 

به علاوه نتایج نشان داد که از بین متغیرهای نرخ تورم سالانه، رشد شرکت باعث افزایش  وری منفی و معنی دار هست.آسود
 .شودمیی و سرمایه در گردش باعث کاهش سودآوری سودآور

 متغیر تغییرات درصد 13 دهدمی نشان است که 13/0 تقریباً مدل این (، ضریب تعیین تعدیل شده11بر اساس نتایج جدول )
 توانمی ،اشدب( می1811) مدل این واتسون -دوربین آماره آنجائیکه از و است تبیین قابل مذکور مستقل متغیرهای توسط وابسته،

 جدول در مندرج نتایج علاوه به(. رگرسیون مفروضات از یکی تأیید)ندارد  وجود اول مرتبه خودهمبستگی مدل این در که گفت
 در دهدمی نشان را مدل کلی اعتبار F آماره آنجائیکه از و است درصد 1 از کوچکتر Fآزمون p-value که دهدمی نشان( 11)

 احتمال با مدل این گفت توانمی .است برخوردار بالایی اعتبار از و بوده دار معنی %81 احتمال با مدل این گفت توانمی نتیجه
 .است برخوردار بالایی اعتبار از و بوده دار معنی 81%

 

 گیریتیجهن

 ها هیبر آزمون فرض یمبتن جینتا-
در  شدهپذیرفته یهاشرکتکل بر سودآورد  یو بده مدتکوتاه یبده کیبه تفک یاهرم مال ریتاث یپژوهش با هدف بررس نیا

 یم هاشرکت یمال رانیهمواره دغدغه مد مدتکوتاه یبده قیاز طر هاشرکت یمال نیبورس اوراق بهادار تهران انجام گرفت. تام
کاهش  درنهایتو  هاشرکتو کاهش ارزش بازار  هاشرکت سکیر شیمنجر به افزا یاز حد از بده شیب رااستفادهیباشد، ز
 .شودمیرا سبب  هاشرکت یسودآور
خواهد شد،  سکیر یاوراق قرضه شرکت دارا ابدییم شیکه نسبت وام به حقوق صاحبان سهام افزا یهنگام گرید انیب به

و ارزش بازار  شیبهره وام ها افزا نهیهز شودمیسبب  سکیر شیافزا نیرا بالاتر خواهد برد. ا سکیر زانیوام م شتریب شیافزا
 را به همراه خواهد داشت. هاشرکت یودآورکاهش س درنهایتو  ابدیاوراق قرضه کاهش 

 وجود دارد. یرابطه معنادار یو سودآور مدتکوتاه یبده نیاول: ب هیفرض
دار بوده،  یمعن %81 نانی( در سطح اطمSTDR) مدتکوتاه یبده ری، متغ9اول: مطابق با جدول  هیبر آزمون فرض یمبتن جینتا

 بیبا توجه به علامت ضر گرید یباشد، از سو یم یو سودآور مدتکوتاه یبده نیط معنادار بوجود ارتبا انگریآزمون ب جهیلذا نت
 نیدارد. با ا هاشرکت یمعکوس بر سودآور ریتأث مدتکوتاه یبده ریگرفت که متغ جهیتوان نت ی( م-39/0) مدتکوتاه یبده ریمتغ

 .شودمی رفتهیپذ H1رد خواهد شد و فرض  %81دار  یدر سطح معن H0 هیفرض ریتفاس
( و شاه 1383(، اسدزاده)0011(، سلمان و همکاران)0019)یدالس یپژوهش یهاافتهیکننده  دییتا هیفرض نیآزمون ا جینتا

 (است. 1380)یمردان
 وجود دارد. یرابطه معنادار یکل و سودآور یبده نیدوم: ب هیفرض

دار بوده، لذا  یمعن %81 نانی( در سطح اطمTDRکل ) یبده ری، متغ11دوم: مطابق با جدول  هیبر آزمون فرض یمبتن جینتا
 یبده ریمتغ بیبا توجه به علامت ضر گرید یباشد، از سو یم یکل و سودآور یبده نیوجود ارتباط معنادار ب انگریآزمون ب جهینت

از  یمال نیکه تأم یمعن نیدارد، بد هاشرکت یبر سودآور معکوس ریکل تأث یبده ریگرفت که متغ  جهیتوان نت ی( م-33/0کل )
رد خواهد شد و  %81 یدار یدر سطح معن H0 هیفرض ریتفاس نیشود. با ایم هاشرکت یکل سبب کاهش سودآور یبده قیطر

 .شودمی رفتهیپذ H1فرض 
( و شاه 1383(، اسدزاده)0011(، سلمان و همکاران)0019)یدالس یپژوهش یها افتهیکننده دییتا هیفرض نیآزمون ا جینتا

 (است.1380)یمردان
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با  D8 یکشورها یبر رشد اقتصاد یگردشگر یاثر درآمدها یبررس

 رانیبر ا دیتأک

     

 3یتمندان یخالد کرد، 2محنت فر وسفی، 1ینقشبند نیمع
 52/70/89تاریخ دریافت:  

 70/07/89تاریخ پذیرش: 
 

 25780کد مقاله:

 
 

 یده ـچک
 

از  یکی عنوانبهصنعت  نیکه از ا یاگونهبهدارد؛  داریعه پادر توس ینقش اساس یدر اقتصاد امروز، صنعت گردشگر
موجب خواهد شد که وقت انسان  ر،اخي قرن در آوری. پيشرفت فنشودیم بردهنامکشورها  یافتگیمهم توسعه هایملاک

صنعت گردشگری  توجه به رونیازاآزاد و ثروتش افزون شود و زمان بيشتری را صرف اوقات فراغت خود کند.  شيازپشيب

 یمقاله سع  نیدر اشود. و تغييرات اقتصادی، فرهنگی، اجتماعی و حتی محيطی در هر کشوری  راتيتأث سازنهيزم تواندیم
 یکشورها یاقتصاد رشدرا بر  یحاصل از گردشگر یدرآمدها ريتأث تاید پانل کردیشده است تا با استفاده از رو  نیبر ا

D8 یدرآمدها نيکه ب دهدینشان م قيتحق نیحاصل از ا یتجرب جی. نتاميقرار ده یموردبررس 5777-5702، در دوره 
 یروين یرهايمتغ ريتأث نچنيوجود دارد. هم یداریمعنکشورها رابطه مثبت و  نیدر ا یو رشد اقتصاد یحاصل از گردشگر

 یخارج ميمستق گذاریهسرمای. بوده استمجموعه از کشورها مثبت و معنادار  نیا یاقتصادبر رشد  یکیزيف هیکار و سرما
 شیتا با افزا شودیم شنهاديپ رونیازا. داشته استمجموعه کشورها  نیا یبر رشد اقتصاد یاثر معنادار اما منف

 منظوربهصنعت  نیا هایلياز پتانس شتريهرچه ب برداریکشورها، امکان بهره نیا  یدر صنعت گردشگر گذاریهیسرما
 کشورها فراهم شود. یادرشد اقتص شیافزا

 

 D8 یکشورها ،یصنعت گردشگر ،یرشد اقتصاد یدی:ـان کلـواژگ

 

                                                           

 moein.naghshbandi71@yahoo.com ؛دانشگاه مازندران یکارشناس ارشد اقتصاد انرژ - 0

 مازندران گروه اقتصاد، دانشگاه اریاستاد - 2

 کارشناس ارشد اقتصاد محض دانشگاه مازندران - 7
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 مقدمه -1
ترین صنایع دنيا که رشد سریع آن تغييرات اجتماعی، اقتصادی و محيطی فراوانی را به دنبال و متنوع ینتربزرگامروزه یکی از 

جدیدی در مبادلات  نسبتاًاقتصادی گردشگری پدیده  ازلحاظ(. 0899پورسليمانی، دارد صنعت گردشگری است )تقوی و قلی
-سازد. در صورت برنامهکشورهای جهان حاصل می ينرابهای تعاملات اجتماعی و فرهنگی چنين زمينهباشد و همالمللی میبين

 ازجملهبسياری از عوامل توليد  تواند منجر به افزایش توليد، ارتقا سطح زندگی، رفاه عمومی و اشتغالریزی صحيح این صنعت می
صنعت گردشگری در تأمين درآمدهای  توجهقابل(. نقش 0880؛ تيموری،  5779کار، سرمایه و زمين گردد ) اسچيونس و مومسن، 

است که این صنعت یکی از هزار ميليارد دلار در جهان باعث شده 0777ارزی و رشد و توسعه اقتصادی با درآمد سالانه نزدیک به 
زایی جاد درآمد بالا و اشتغال، سبب اییگسترعدالتو  ییفقرزداهای قرن حاضر باشد، که علاوه بر پدیده ینپردرآمدترترین و مهم
توسعه که با معضلاتی چون نرخ بيکاری بالا، محدودیت منابع ارزی و اقتصاد تک (. در کشورهای درحال0882فر، شود )محنتمی

 (.0887پور و همکاران، تواند از اهميت فراوانی برخوردار باشد )رنجصنعت گردشگری می محصولی مواجهند، توسعه
ایران نيز از جمله کشورهایی است که با اقتصاد تک محصولی مواجه است و اتکای شدیدی به درآمدهای حاصل از صادرات  

ی با دنباله روی از قيمت جهانی نفت خام در طول تواند موجب نوسان شدید متغيرهای کلان اقتصادنفت خام دارد که این امر می
زمان شود. از این رو، توسعه صنعت گردشگری در اقتصاد ایران به منظور تنوع بخشيدن به منابع رشد اقتصادی و درآمدهای ارزی و 

چنين با ر ایران هم(. کشو0887های شغلی از اهميت فراوانی برخوردار است )سليمی سودرجانی و همکاران، چنين ایجاد فرصتهم
برخورداری از سابقه دیرین تمدن و فرهنگ، طبيعت و شرایط اقليمی گوناگون و عوامل دیگر از این دست، توانایی قرارگيری در 

المللی را دارد. به تصدیق سازمان یونسکو، ایران از نظر وجود آثار جایگاه مناسب نقاط پرجاذبه گردشگری در سطح آسيا و بين
های اکوتوریسمی و تنوع اقليمی جزء پنج کشور فرهنگی در ميان هشت کشور نخست جهان جای دارد و به لحاظ جاذبهتاریخی و 

های آب های گردشگری مذهبی و تمدن هفت هزار ساله در کنار طبيعت چهار فصل و وجود دریا ، کویر، چشمهبرتر دنياست. جاذبه
های نخست گردشگری جهان قرارگيرد را به ایران بخشيده است که در ردیفگرم و حيات وحش متنوع و انحصاری این قابليت 

های بالقوه و نگاه به این صنعت به عنوان (. اهميت صنعت گردشگری و توجه به وجود ظریفت0899)شریفی رنانی و همکاران، 
ساليان گذشته در کشور شده است. گير درآمدهای ناشی از آن، طی های گذشته باعث افزایش چشمیک منبع رشد اقتصادی در سال

شود درآمدهای حاصل از گردشگری در طور که در نمودار زیر مشاهده میطبق آمارهای منتشر شده از سایت بانک جهانی و همان
 800 ميليارد و8ميليون دلار در این سال به  200ای که از است به گونهبه بعد افزایش قابل توجهی داشته 5777کشور ایران از سال 

 000ميليارد و  0رسيده است. طبق آمار بيشترین ميزان درآمد حاصل از گردشگری در ایران به ميزان  5702ميليون دلار در سال 
 بوده است. 5777، که تقریبا معادل هفت برابر ميزان این در آمد در سال بدست آمده5702ميليون دلار در سال 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (منبع: بانک جهانی)گردشگری در ایران(: درآمدهای حاصل از 1شکل)

 

های کلان کشور در این بخش و گذاریهای بالقوه گردشگری و سرمایهگيری از ظرفيتبا توجه به مطالب گفته شده، بهره
تواند در ادامه روند توسعه و رشد اقتصادی ایران عامل مهمی محسوب شود. به توجه به این صنعت به عنوان ابزاری مناسب، می

های مناسب در این بخش با توجه وقایعی مانند انقلاب گذاریگيری صحيح در بخش صنعت گردشگری و سياستمنظور تصميم
های مورد نياز فراتر از یک کشور و به صورت الملل در کشور ایران  نياز هست که در این مطالعه دادهاسلامی، جنگ و روابط بين

رو در تحقيق حاضر سعی بر این است که تأثير شاخص گردشگری در کنار سایر ود. از اینای از کشورها در نظر گرفته شمجموعه
: ایران، اندونزی، بنگلادش، پاکستان، ترکيه، مالزی، مصر و نيجریه شامل D8عوامل تأثيرگذار بر رشد اقتصادی در کشورهای گروه 
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رآمدهای ناشی از گردشگری وضعيت کشور را با کشورهای مورد بررسی قراردهد؛ تا با بررسی د 5702تا  5777های را طی سال
 مورد ارزیابی قراردهد. D8گروه 

 

 مبانی نظری -2

اقتصاد کشورها بوده و عوامل اثر گذار بر آن  شرفتيپ زانيسنجش م یکم هایاز شاخص یکیامروزه به عنوان  یرشد اقتصاد
. گرددیم یجهان تلق یمسائل کشورها نتریاز مهم یکیبه عنوان  یرو، رشد اقتصاد نیبرخوردار هستند. از ا ایژهیو تياز اهم

 شیافزا ها،رساختیمانند توسعه ز ؛یصنعت گردشگر هایتيظرف انيم نیهستند که در ا راثرگذا یبر رشد اقتصاد یعوامل متعدد
 شیو افزا یشغل هایفرصت دجایا ،یورود گردشگران خارج ،یخارج گذاریهیامکان سرما شیافزا ،یداخل یکالاها یتقاضا برا

 ی(، صنعت گردشگر5772داشت. به نظر اوه) یژه ایبه آن توجه و دیبا یرشد اقتصاد یاست که در راستا یاصل لیصادرات، از دلا

 باشدکشورها داشته یدولت یدرآمدها زيو ن یاقامت هایمرتبط با مکان یاشتغال، درآمدها شیبر افزا یمهم ريتأث تواندیم
استدلال  ونهگ نیبد اتینظر نیاز ا یکیمطرح است که  یاتینظر یو رشد اقتصاد یارتباط گردشگر راموني(. پ0882 زاده،رضاقلی)
عوامل مؤثر در اقتصاد آن کشور است  ریصادرات و سا ه،یکار، سرما یروياز ن یکشور نه تنها تابع کی یکه رشد اقتصاد کندیم

 هيمطرح شده فرض اتياز فرض یکی(.  5772 نا،يباشد )کورتس و پول زيوارد به آن کشور ن ستیتور زانيم ريتحت تأث تواندیبلکه م

در  گذاریهیکار و سرما یرويدر ن شیافزا لهينه تنها به وس یرشد اقتصاد هيفرض نیاست که بر طبق ا« صادرات منجر به رشد»
عامل  کی یکه گردشگر جاییآن از(. 0882 فر،حنت)م شودیحاصل م زيتوسعه صادرات ن لهيبلکه به وس شودیم جادیاقتصاد ا
 که استمنجر به رشد اقتباس شده یگردشگر هيفرض ه،يفرض نیاز ا دآییمبه حساب  یرشد و توسعه اقتصاد یبالقوه برا یاستراتژ
است که تنها تفاوت  دهيآن به اثبات رس یموارد درست شتربي در و قرار گرفته یدر سطح جهان یاز مطالعات اقتصاد یاريبس مبنای

(. 0888و همکاران،  ی)کاظم کندیمصرف م زبانياست که مصرف کننده آن را در کشور م نیآن با صادرات کالاها و خدمات ا
اقتصاد شهر را به طور  تواندیصنعت نم نیموضوع است که اگرچه ا نیا گرانيمطرح است که ب یدر مورد گردشگر یگرید اتینظر

از  یصنعت گردشگر مي. اثرات مستقکندیم فایدر اقتصاد جوامع ا ميمستق ريو غ مياز طرق مستق یقش مثبتکامل بسازد، اما ن
و کسب  مياشتغال مستق جادیبخش از اثرات باعث ا نی. اشودیم جادیا یکالاها و خدمات مصرف یگردشگران برا هياول مخارج

 ميمستق ري(. اثرات غ0888)حسنوند و خداپناه، شودیگردشگران مو فروش کالاها و خدمات به  ديتول قیاز طر یارز یدرآمدها
 ریصنعت شود سا نیباعث رونق ا یاقتصاد هایتيفعال گریبا د ادیز تعاملصورت است که اگر  نیبه ا یصنعت گردشگر

خواهند کرد.  همراه با آن حرکت کنند،می مصرف رامحصول آن ایو  دهندیکه به آن کالا و خدمات م یاقتصاد یهاتيفعال
را به دنبال خود را به  هاتيفعال ریو سا رداثر بگذا یبر رشد اقتصاد یبه عنوان موتور  تواندیم سمیو مخارج تور یگردشگر نیبنابرا

 (.0885و همکاران،  انيجلو براند ) ارباب
منتشر کرده، به شرح  یردشگرصنعت گ یاثرات اقتصاد یريبه منظور اندازه گ  یگردشگر یپنج محور عمده که سازمان جهان 

 است: ریز
ورود ارز:  -کند.ب یکمک م یناخالص داخل ديتول شیبه افزا ی: درآمد حاصل از گردشگریناخالص داخل ديتول شیافزا -الف

خروج  بیپس از کسر ضر کنندیم نهیهز یخارج هایکه گردشگر یاست. کل ارز یناخالص ارز هایامر شامل محاسبه درآمد نیا
اشتغال: اشتغال  -.جشودیشود محاسبه م یصرف م یمورد استفاده در گردشگر تخدما و هاواردات کالا یکشور که برا آن از
که  ی: افرادمياشتغال مستق-0: باشدیو به چهار شکل م شودیکه به واسطه نوع آن محاسبه م یشده توسط گردشگر جادیا یمحل

-5و سفر.  ريس هایو آژانس یستیتور فروشگاهای ها،رستوران ها،: هتلليقب کنند از یکار م یدر موسسات مرتبط با گردشگر
مشاغل  نی: اییاشتغال القا-8مرتبط.  عیو صنا لاتيش ،ی: کشاورزليشده در بخش عرضه از قب جادی: مشاغل اميمستق رياشتغال غ

: یاشتغال ساختمان-0کسب نموده اند.  ميمستق ريو غ ميشود که شاغلان به طور مستق یحاصل م یخرج کردن درآمد قیاز طر

ممکن است  یاست ول یاشتغال معمولا موقت نیشوند. ا یم جادیا یستیتور یبناها ریو ز لاتيکه در بخش احداث تسه هاییغلش
بع من کیکه  یريموضوع به تاث نیتکاثر: ا بیضر -شود. د یطولان اريوجود دارد بس یستیکه توسعه مداوم تور هاییدر مورد مکان

-تيفعال ریسا جادیبه داخل اقتصاد و ا یستیتور یمقدار نفوذ درآمدها ريتاث نی. اکندیاشاره م ،دارد یدرآمد بر اقتصاد داخل یخارج
 هایاتيانواع مال رسای و هاهتل اتيامر شامل مال نی: ایدولت هایدرآمد شیکمک به افزا -ه. کندیم یرگيرا اندازه یاقتصاد یها
بر درآمد موسسات و کارمندان  اتيمال ،یبا واردات صنعت گردشگر تبطمر گمرکی عوارض ها،فرودگاه یرض خروجعوا ،یستیتور

 یرگذارياندازه تأث ی(. از طرف0887)رنج پور و همکاران،  شودیم یستیتور ساتيتاس ییبر دارا اتيو مال یمرتبط با صنعت گردشگر
در صنعت  انياشتغال خارج شیدارد که شامل: افزا یبستگ یعوامل گوناگون به زبانيکشور م یبر رشد اقتصاد یصنعت گردشگر

 نچني. همشودیم یکمتر بر رشد اقتصاد یصنعت و اثرگذار نیحاصل از ا یاست که باعث خروج درآمدها زبانيکشور م یگردشگر
و امکانات  هاليبه پتانس ییکاخودات زانيعوامل است که هرچه م نیاز ا یکی زبانيکشور م یصنعت گردشگر ییدرجه خوداتکا
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 یو دولت یخواهد داشت. به علاوه تعامل مناسب بخش خصوص یبه جا یشتريب یباشد، درجه اثرگذار شتريب زبانيم کشور یداخل

 به دولت بخش و باشدوجود داشته یتعامل مناسب یو دولت یبخش خصوص نيکه ب ییاثر گذار است که اصولا در کشورها یعامل
صنعت  یاثرگذار زانيعوامل مؤثر  بر م گریبود. از د ميخواه داریعمل کند شاهد رشد و توسعه پا خصوصی بخش مکمل عنوان

 گرید عیصنعت باصنا نیو تعامل ا یافتگیو درجه توسعه  یصنعت در اقتصاد مل نیبه اندازه ا توانیم یبر رشداقتصاد یگردشگر
 یناخالص داخل ديآن در تول هباشد سهم ارزش فزود شتريب یافتگیسعهو درجه تو شترياشاره کرد که هرچه اندازه صنعت ب

 (.0888و همکاران،  ی)کاظم باشدمی ترتوجهقابل
 

 مطالعات تجربی -3

 مطالعات داخلی-3-1
 پرداخت. رانیبه سند چشم انداز در ا تیبا عنا یبا رشد اقتصاد سمیرابطه صنعت تور یبه بررس ای(، در مطالعه0882اسدپور )

  ARDLروش  یريو با به کار گ 0882-5702 یسالانه و در دوره زمان هایبا استفاده از داده رهايمتغ نيرابطه ب قيتحق نیدر ا
 رابطه ی( و رشد اقتصادسمی)صنعت تور یتوسعه بخش گردشگر نينشان داد که ب قيتحق جیتاقرارگرفت. ن ليوتحل هیمورد تجز

 وجود دارد. یدار یمعن

 یدوره زمان یرا ط ییايآس یدر کشورها یبر رشد اقتصاد یتوسعه گردشگر ريتأث ای(، در مطالعه0882کاران)و هم یضرون
 نشان آمده دستبه جیقرار دادند. نتا یمورد بررس یستميس افتهی ميتعم یبا استفاده از روش اثرات ثابت و گشتاورها 5702-0887
مثبت و  ريتأث یوابسته بر رشد اقتصاد ريو وقفه متغ یانسان هیسرما ،یخارج ميمستق گذاریهیسرما سم،یتور یرهامتغي که دادند

 معنییب یداشته و نرخ ارز از نظر آمار یبر رشد اقتصاد یو معنادار یمنف ريتأث هیانباشت سرما ريمتغ نچنيمعنادار دارند. هم
 ینفت ريبر صنایع غ ديکشور ایران با تاک یر رشد اقتصادعوامل موثر ب ريتاث یبه عنوان بررس ی(، در مطالعه ا0882)یمتق .استبوده

بر  یکه صنعت گردشگر دهندیپژوهش نشان م های. یافتهپردازدیم یفيتوص ليبا استفاده از روش تحل یمانند گردشگر
 .گذاردیم ميمستق ريایران تاث یرشداقتصاد

در حال توسعه دو رویکرد پانل ایستا و  یدر کشورها یادبر رشد اقتص یگردشگر رتاثي (، در مطالعه0888و خداپناه) حسنوند
این کشورها  یدر حال توسعه منجر به رشد اقتصاد یکشورها یپانل پویا، به دنبال پاسخ به این سوال بودند که آیا بخش گردشگر

ارتباط مثبت را  ق،يتحق این جهيقرار دادند که نت یمورد بررس 0888-5700را در دوره  ورهااز کش یشده و به این منظور تعداد
 نشان داد.

 یکشورها ی)مطالعه مورد یالملل و رشد اقتصاد نيرابطه توریسم ب یبه بررس ای(، در مطالعه0885و همکاران ) انيارباب
پرداختند. نتایج نشان داد که  یتابلوی یبا استفاده از داده ها 0882-5700دوره  ی( طیمنتخب عضو سازمان کنفرانس اسلام

در این کشورها با توسعه  ینتایج نشان داد رشد اقتصاد نچنيدارد. هم یبر رشد اقتصاد یمثبت و معنادار ريالملل تأث-نيم بتوریس
شود و افزایش درآمد سرانه هر یک از این کشورها منجر به افزایش  یم یسبب توسعه گردشگر یو امکانات زیربنای لاتيتسه

-99دوره  یرا ط"منجر به رشد  یگردشگر"  هيفرض ی(، در مقاله ا0887پور و همکاران) رنج .شودیاعضا م هيتوریسم بق یتقاضا
 یگرنجر تيو آزمون عل وسيليجوس-جوهانسن یهم انباشتگ یاز روش ها قيتحق نای در. اندقرار داده یمورد بررس رانیدر ا0800

ناخالص  ديو رشد تول یحاصل از گردشگر یدرآمدها انيم مدتبلند یرابطه هم انباشتگ کی یدهندهنشان جیاستفاده شده است. نتا
حاصل از  یبلند مدت از طرف درآمدها یگرنجر تيرابطه عل کی نچنيدرآمد مثبت است؛ هم ريمتغ بیاست و ضر یداخل

 بدون نفت وجود دارد. یناخالص داخل ديبه رشد تول یگردشگر

 یکه توسعه گردشگر دهدینشان م جنتای. اندکرده یرا بررس یادو رشد اقتص یگردشگر اني(، رابطه م0887)یو موسو بردبار
در ارتباط متقابل  یاقتصاد هایتيفعال ریبخش با سا نیا یبه عبارت افتد،یاتفاق  نم ،یاقتصاد هایبخش ریبه صورت مجزا از سا

 است. هاتيفعال ریصنعت با سا نیا ونديو پ یهمکار ازمنديمنجر به توسعه شود، ن یرگردشگ نکهیا یبرا جهياست. در نت

 یمطالعات خارج-3-2
با استفاده  0882-5707دوره  یکشور ط 078در  یو رشد اقتصاد سمیارتباط تور یبه بررس ای(، در مطالعه5702والان) نگید

 یکاف یقتصادرشد ا یخود برا یبه خود یدر گردشگر گذاریهیکه سرما دهدینشان م جیپرداختند. نتا یبيترک هایاز روش داده
 دارد. یاقتصاددر رشد  یادیسهم ز یاما گردشگر ست،ين

جنوب اروپا پرداخت. او با استفاده از مدل حداقل  یو بحران در کشورها یدرآمد، گردشگر عیتوز ی(، به بررس5702)ايگرج

 عیتوز شود،یم ید اقتصادباعث رش کهنای برعلاوه ینشان داد که بخش گردشگر 5777-5700 هایسال یط افتهیميمربعات تعم
 . دهدیم بودبه زيجنوب اروپا را ن یدرآمد در کشورها
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 نیا جیپرداخت. نتا 0887-5700دوره  یو اقتصاد در کشور اردن ط سمیارتباط تور یبه بررس ای(، در مطالعه5700)شمانیکر
صنعت سهم  نیکه ا یکشور دارد. به طور نیا یبر اقتصاد و رشد اقتصاد یاثر قابل توجه یمطالعه نشان داد که صنعت گردشگر

 نیا یدرصد کل درآمد صادرات 89 نچني. همباشدیکشور را دارا م نیصد از اشتغال ا رد 07 ،یناخالص داخل ديدرصد از تول 5/00
و  یتوسعه گردشگر یتحت عنوان مدل ساز ی(، مطالعه ا5708و همکاران) تياست دریر تعلق دارد. یبه بخش گردشگر زيکشور ن

نشان  جیقراردادند. نتا یمورد بررس یبردار یخطا حيو مدل تصح انباشتگیهم ليتحل هیرشد بلندمدت در اروپا را با استفاده تجز
 .تبوده اس یناخالص داخل ديو تول یدرآمد گردشگر نيدهنده رابطه بلند مدت ب

 ی، رابطه عل"یو رشد اقتصاد یگردشگر ینانينااطم ،یتوسعه گردشگر"تحت عنوان  یقي( در تحق5778) یو ويو چ چنگ

آزمون جهت  برای. انددادهقرار  یرا مورد بررس یو کره جنوب وانیتا ییايدر دو کشور آس یو رشد اقتصاد یتوسعه گردشگر انيم
به همراه عوامل   M-EGARCHاز مدل  ر،يبر هر دو متغ نانيعدم اطم ريو تاث یو رشد اقتصاد یتوسعه گردشگر انيم تيعل
رابطه  کهيکند، در حال یم دیيتا وانیمنجر به رشد را در تا یگردشگر هيفرض ج،یمورد استفاده قرار گرفته است. نتا نانيدم اطمع
 شده است. ییشناسا زيبر رشد ن نانيمعنادار عدم اطم راتيتاث نيوجود دارد. همچن یکره جنوب یبرا هیدوسو تيعل

 ی، نقش بالقوه گردشگر0882-5770 هایدر سال ییقایکشور آفر 05 یقيتلف هایده(، با استفاده از دا5770و همکاران) سایفا
به  یگردشگر هاییافتیکه در دهدینشان م جنتای. اندکرده یبررس ،یکيچارچوب نئوکلاس کیو توسعه، در  یرا در رشد اقتصاد
به شکل  قا،یآفر یجنوب صحرا یکشورها یو رشد اقتصاد یناخالص داخل ديتول یبه هردو سطح فعل یطور قابل توجه

رشد  توانندیم ،ییقایآفر یاز آن است که کشورها حاکی هاآن هایافتهی. کندیکمک م یو انسان یکیزيف هیدر سرما گذاریهیسرما
 بالا ببرند. ،یصنعت گردشگر کیاستراتژ تیکوتاه مدت خود را توسط تقو یاقتصاد

خطا در کوتاه  حيآزمون تصح قیپاکستان را، از طر یدر رشد اقتصاد یشگرنقش گرد ای(در مقاله5770و همکاران ) ليخل
 دهندهنشان جنتای. اندرا مورد مطالعه قرار داده یو رشد اقتصاد یحاصل از گردشگر یدرآمدها انيم یرابطه عل نچنيمدت و هم

در  یتوسعه گردشگر یبرا یه رشد اقتصادک داردیم انيکه ب باشدیم  یاز گردشگر صلحا هایرشد و درآمد انيم یرابطه قو کی
 است. یپاکستان ضرور

 

 روش پژوهش -4
پاکستان، ، بنگلادش، ندونزیایران، ا شامل: D8 یکشورها یبر رشد اقتصاد یگردشگر یدرآمدها ريپژوهش، تأث نای در

 .مایقرار داده یمورد بررس 5777-5702دوره  یرا، ط و نيجریه مصرترکيه، مالزی، 
 هایداده یهای بانک جهانی استخراج شده و از روش اقتصادسنجپژوهش از مجموعه داده نیبه کار رفته در ا هایداده

که نی. ازجمله اباشدیم ییایمزا یدارا یپنل هایداده کردیبا رو یاقتصادسنج کي( استفاده شده است. استفاده ازتکنتای)پنل دیبيترک
و محققان قادر به استفاده از  سازدیفراهم م ینظر جینتا و نيتخم هایترش روشگس یبرا یارمناسبيبس طيپنل، مح هایداده
 یزمان یسر ای یفقط مقطع یهاطمحي در هاکه امکان مطالعه آن شوندیم یمسائل یبررس یبرا ،یزمان یسر -یمقطع هایداده

که  ديرس جهينت نیبه ا (0882)یبالتاج .است یزمان یو سر یمقطع هایداده قيتلف یبرا یروش ،یپنل هایوجود ندارد. روش داده
 نیا یومطالعات مقطع زمانییکه سر ینسبت به مکان و زمان لحاظ کند، درحال را ایپا یرهاييقادر است متغ یپنل هایروش داده

اطلاعات  ن،يچنل هممد نی. ادهدیوسازگار م بیاست که برآورد ناار نیا یپنل هایروش داده ازيامت کی نیقدرت را نداشتند. بنابرا
را  لیتعد هایییایپو تواندیو بهتر م کندیرا ارائه م شتريب ییو کارا شتريب یکمتر، درجه آزاد یخطهم شتر،يب یریرپذييتغ شتر،يب

 توسط روش راتييتغ نیا یول دهند،یچندجانبه را نشان نم راتييتغ ندآییکه نسبتاً ثابت به نظر م یمقطع هایحينشان دهد. توض
در مطالعات  یکه به راحت یاثرات یرگيو اندازه صيو تشخ یپنل یها. روش دادهرندگيیپنل بهتر مورد مطالعه قرار م هایداده

با  سهیرا در مقا تریدهيچيپ یرفتار هایمدلدهد یدارد و اجازه م یبهتر ییتوانا ستندين ینيب شيقابل پ یزمان یو سر یمقطع
 قرار دهند. شیو مورد آزما ساخته ینزما یسر ای یمقطع هایداده

 : شودیم فیتعر ریبه شکل ز رشد اقتصادیبر  درآمدهای گردشگری ريتاث یبررس یمورد استفاده برا یپژوهش الگو نیدر ا
𝐺𝐷𝑃𝑖𝑡 = 𝛼𝑖𝑡 + 𝛽1𝐼𝑅𝑇𝑖𝑡 + 𝛽2𝐾𝑖𝑡 + 𝛽3𝐿𝑖𝑡 + 𝛽4𝐹𝐷𝐼𝑖𝑡 + εit  (0       )                                             

 و رشد اقتصادی استفاده شده است: یتغيرهای زیر برای بررسی رابطه شاخص مخارج گردشگرکه در این مدل از م    

𝑮𝑫𝑷 : داخلی بر حسب دلار آمریکا.  توليد ناخالص 

𝑲 هیدر سرما یگذار هیبوده و به عنوان سرما یواقع یناخالص داخل دياز تول ی: تشکيل سرمایه ناخالص به صورت درصد 
،  کلي؛ بنها و اسپ0885،  ني؛ بارو و مارت0880؛ گروسمن و هلپمن ، 0887؛ بارو ، 0899شود )لوکاس ،  یدر نظر گرفته م یکیزيف

 (.0888؛ و تمپل ، 0880،  ی؛ بارو و ل0880

𝑳 .نيروی کار : 
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𝑰𝑹𝑻 ر حسب دلار آمریکا.است ب یحاصل از گردشگر ی: درآمدها 

𝑭𝑫𝑰 یناخالص داخل دياز تول یبه صورت درصد یخارج ميمستق یگذار هی: سرما . 

𝛆 .جمله پسماند : 

رفتار  حيتوض یکه برا ینمونه مدل .شودیپرداخته م درآمدهای گردشگری بر رشد اقتصادیاثر  یبا برآورد معادله به بررس که
 :است ریساخت به صورت ز توانمی هانوع داده نیدر ا رهايمتغ

(5)                                                                                                        𝑌𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 + 𝛽′𝑋𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 
 , .… ,t = 1, 2 یحيتوض یرهاياز مشاهدات مربوط به متغ k*1بردار  کی  𝑿𝒊𝒕، از پارامترها k*1بردار  کی  βدر آن  که 

T   وi = 1, 2, … ,N .است 
ليمر استفاده Fمنظور از آزمون  نیا یبودن مشخص شود که برا نگيپول ای و پانل جهت از هانوع داده دیبا ز،يچ از هر قبل

با استفاده از روش  دیکه با اندنگيما از نوع پول هایداده ایجا دو حالت وجود دارد؛  نیاست. در ا F یآماره یخواهد شد، که دارا
 ر،ياثرات متغ ایاز دو روش اثرات ثابت و  یکیبا استفاده از  دبای که هستند پانل نوع از هاداده ایو  وند،زده ش نياثرات مشترک تخم

 چي: اول، اگر هدآییم شيداشته باشد سه حالت پ یطیچه شرا α نکهیا برحسب زده شوند. نيکه در ادامه ارائه شده اند، تخم
 OLSحالت روش  نی. در اشودیتمام مقاطع وارد مدل م نيانگيل مبه شک  α جهيمقاطع وجود نداشته باشد، در نت نيب یاختلاف

 هامقطع نيوجود داشته باشد، اختلاف ب ختلافمقاطع مختلف ا ني. دوم، اگر بدهدیرا ارائه م βو   αاز یکارا و سازگار یبرآوردها
روش، روش اثرات  نی. به اشوندیثابت فرض م که در طول زمان شودینشان داده م  𝜶𝒊 خانوارها و ...( در های بنگاه کشورها،)

از روش  ست،يبوده و در طول زمان ثابت ن یکه فرض شود اختلاف بين مقاطع به صورت تصادف ی. سوم، در صورتندیگو یثابت م
-حيتوض از نظر قدرت یاثرات ثابت و اثرات تصادف هایمدل انيم کهنیا یبرا .شودیمدل استفاده م نيتخم یبرا یاثرات تصادف

دو مدل  نیا انيم سهیانجام مقا ی. براشودینام آزمون هاسمن استفاده م به یاز آزمون رد،يانجام گ ایسهیوابسته مقا ريمتغ دهندگی
 نیصفر ا یهيدر آزمون هاسمن فرض نیقرار داد. بنابرا نو رگرسورها را مورد آزمو 𝜶𝒊 یاثرات تصادف نيب یوجود همبستگ یستیبا

هردو سازگار  GLSو  OLS هایبرآورد کننده هيفرض نیو رگرسورها وجود ندارد. با ا یاثرات تصادف انيم یهمبستگ چياست که ه
آزمون  یکه احتمال آماره یدر صورت کند،یاستفاده م دویکا اريناکارا است. آزمون هاسمن از مع OLS یبرآوردکننده یهستند ول

صورت اثرات ثابت  نیا ريداد، در غ حيرا به اثرات ثابت ترج یاثرات تصادف توانیدرصد م 82دارییباشد در سطح معن 7.72از  شيب
 اه 𝝁𝒊. چون باشندیم گردیکیهمبسته نبوده و مستقل از  𝒙𝒊و  𝝁𝒊 بر خلاف مدل اثر ثابت ی. در مدل اثر تصادفشودیانتخاب م
E(𝝁𝒊𝒕/𝑿𝒊𝒕) فرض کرد، یدر مدل اثرات تصادف توانیم نیبنابرا رند،گيیخطا قرار م یدر جمله =  نیاست و فرض صفر در ا 𝟎

 : گرددیارائه م ریآزمون به شکل ز
(8)                                                                                                                 𝑯𝟎: E(𝝁𝒊𝒕/𝑿𝒊𝒕) = 𝟎 

𝑯𝟏: E(𝝁𝒊𝒕/𝑿𝒊𝒕) ≠ 𝟎 

 
 جهيوجود داشته و در نت یرد شده، همبستگ 𝑯𝟎 یهفرضي باشد، جدول مقدار از ترآزمون محاسبه شده بزرگ یآماره چهچنان

 (0887و احمدپور،  یميصم یاز روش اثرات ثابت استفاده کرد)جعفر دیبا

 

 ژوهشافته های پی -5
اطمينان از ساختگی نبودن و در پی آن داشتن نتایج نامطمئن، لازم است از پایا بودن متغيرها قبل از برآورد مدل، برای 

اطمينان حاصل شود. به منظور انجام آزمون ریشه واحد و بررسی پایایی متغيرهای مورد استفاده در این پژوهش از آزمون هاردی 
 ( آمده است.0آمده از این آزمون در جدول )دستشود. نتایج بهاستفاده می

 
 (: بررسی پایایی متغیرها1جدول )
 آماره آزمون P-Value متغيرها
GDP 7.7777 52.0809 
IRT 7.7777 58.0090 
L 7.7777 52.0800 
K 7.7777 50.7957 

FDI 7.7770 8.2820 
 منبع: یافته های تحقيق
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آمده در این باشد، زیرا احتمال بدستوجود پایایی برای تمامی متغيرها میگر آمده نشاندستبا توجه به آزمون هاردی، نتایج به
های توان مدل را به روش دادهاست. بنابراین با باور بر عدم وجود رگرسيونی کاذب، می 7.72آزمون برای تمامی متغيرها زیر 

 تابلویی برآورد نمود.
است. های چاو و هاسمن برآورد شدهآزمون stata15.1افزار مسپس به منظور انتخاب روش برآورد مدل، با استفاده از نر

آمده از آزمون چاو فرضيه صفر مبنی بر استفاده از حداقل دستباشد. نخست نتایج بهها میگر نتایج این آزمون(، نشان5جدول)
طور تصادفی( در مدل لحاظ نمود. همانازمبدأهای مختلفی )روش اثرات ثابت یا کند. درنتيجه باید عرضمربعات معمولی را رد می

چنين براساس آماره آزمون باشد. همدار میو معنی 022.9برابر با  Fشود مقدار محاسباتی آماره ( مشاهده می5که در جدول )
ها برآورد مونشود. بنابراین با توجه به نتایج این آزاست، فرضيه صفر مبنی بر اثرات تصادفی پذیرفته می 7.70هاسمن که برابر با 

 شود.مدل به روش اثرات تصادفی انجام می
  

 لیمر و هاسمن  Fهای (: نتایج آزمون2جدول)
 نوع آزمون آماره آزمون سطح معناداری نتيجه آزمون

 های تلفيقیرد مدل داده
 ليمر Fآزمون  022.9 7.7777 های تابلوییتأیيد مدل داده

 تأیيد مدل اثر تصادفی
 آزمون هاسمن 7.70 7.0928 رد مدل اثر ثابت

 های تحقيقمنبع: یافته 

( 8پس از مشخص شدن مدل مورد استفاده برای برآورد و استفاده از روش اثرات تصادفی  نتایج برآورد نهایی مدل در جدول )
 منعکس شده است.

 
 ثابت(: نتایج برآورد تاثیر گردشگری بر تولید ناخالص داخلی به روش اثرات 3جدول)

 Z آماره ضرایب متغيرها
IRT 08.29 05.29 

L 0082.800 8.05 
K 7.09 2.50 

FDI 2.80- 0.22- 
 -0.85 -0.90 ضریب ثابت

 منبع: یافته های تحقيق

 

دارد. به   D8بر رشد اقتصادی در کشورهای گروه   IRTنتایج حاصل از تخمين، دلالت بر تأثير مثبت و معنادار گردشگری 
دلار توليد ناخالص داخلی کشورهای مورد  08.29عبارت دیگر یک دلار افزایش درآمدهای حاصل از گردشگری منجر به افزایش 

تواند ارزهای وارده را توان ناشی از کسب درآمدهای ارزی برای کشور ميزبان دانست که میبررسی خواهدشد. دليل این امر را می
چنين اثرگذاری نيروی شرفته مورد استفاده در اقتصاد کند و به عنوان محرک رشد اقتصادی عمل کند. همصرف واردات فناوری پي

دلار توليد ناخالص داخلی   0082.800است به طوری که هر نفر افزایش در نيروی کار موجب افزایش کار مثبت برآورد شده
گونه کشورها بازی کند و تواند در توليد ناخالص داخلی اینزیادی می توان دریافت که نهاده نيروی کار نقشخواهدشد. بنابراین می

گذاری در سرمایه فيزیکی نيز دارای اثر مثبت و ها دانست. سرمایهتوان فناوری پایين این کشورها و اقتصاد کاربر آنرا میدليل آن
دلار افزایش در توليد  7.09ه فيزیکی منجر به معناداری بر توليد ناخالص داخلی است به طوری که یک دلار افزایش در سرمای

تواند از طریق فراهم کردن امکان توليد بيشتر در اقتصاد که از گذاری داخلی میشود. بنابراین، افزایش سرمایهناخالص داخلی می
برآورد  ی( منفFDI) یخارج ميمستق یگذار هیسرمااثر شود، رشد اقتصادی این کشورها را تحریک کند.انباشت سرمایه ناشی می

بر  یخارج ميمستق یگذار هیسرما یمنف ريمورد نظر است. تاث یکشورها یآن بر رشد اقتصاد یمنف ريشده است که نشان دهنده تاث
دانش حاصل از جذب    زیاثرات سرر افته،یتوسعه  یمال یفقدان بازارها ليکشورها به دل نیموضوع است که در ا نیا انگريرشد ب
FDI یخارج ميمستق یگذار هیحاصل از سرما ــدیجذب منافع حاصل از دانــش جــد یبرا هاشود و شرکت یمحدودم، 

 کار یـروين یـريکـارگ ـدوبـهیجـد آلاتنيدماشیخود، خر یمجددساختارها یروزانه وسازمان ده یهاتيفعال ـازمنـداصـلاحينـ
  .ستين ریپذ گسترده امکان یمال یبازارها قیطر از جز ،یبه صورت داخل  موارد نیا یالم نيکه تام هستند ماهر متخصص و
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 گیرینتیجه

 جی. بر اساس نتاباشدیم D8 یکشورها یبر رشد اقتصاد یگردشگر  یهادرآمد ريتأث یبررس ق،يتحق نیا یهدف عمده و اصل
 گریته است. به عبارت دداش یمورد بررس یها-کشور یمثبت بر رشد اقتصاد ريصنعت تاث نیحاصل از ا یهابدست آمده، درآمد

منطقه چشم  یجهت کشورها ني. به همدهدیم  شیکشورها را افزا نیا یتصادرشد اق ،یحاصل از گردشگر یها-درآمد شیافزا
 :یستیکشور ها با نیاساس، ا نیکنند، بر ا یگذار هیدر جهت بهبود ساختار آن سرما ییربنایدر سطوح ز توانندیانداز م
را بهبود دهند: پيدایش راه آهن در قرن نوزدهم در حمل سریع کالا و نقل وانتقال  یالملل نيو ب یحمل و نقل داخل طیشرا -0 

لازم صورت گرفته است. حمل و  استفاده لهيمسافرین نقش عمده ای ایفا کرد. در کشورهایی مثل فرانسه و ژاپن از این وس
طور در مورد هواپيما،  نيم نقش موثری ایفا کرده است، مثل رود راین و دانوب. همتوریس سعهای در توهای دریایی و رود خانهنقل

مانند کشتی در همه جهات قابل گذر است و به فرودگاه وابسته است، در نقل و انتقال سریع مسافرین مهمترین نقش  کهییاز آنجا
: یاجتماع نشيء سطح فرهنگ و بارتقا -5شده است.   یگردشگر لمجموع این عوامل منجر به تکام بيترت نیا به. کندرا ایفا می

مردم از امکانات بالقوه و گذران اوقات فراغت؛ و افکار روشنفکران در بهبود  یو بالارفتن سطح آگاه یگروه یهارسانه شرفتيبا پ
موسسات  -8کرد.  فایا ینقش اساس یصنعت جهانگرد شرفتيدر پ یهمگ اد،یاز کار ز یناش یهاییاز نارسا ییو رها یوضع اجتماع

 برای لازم امکانات کردن فراهم مختلف، هایگشت دها،یتوریستی: این آژانس ها تسهيلاتی همانند ترتيب دادن بازد یهاو آژانس

د. آورنمی مفراه گردشگران برای …هتل و تهيه بليط و روادید و نييتع بروشور، و نقشه انواع توزیع و تهيه تاریخی، اماکن از بازدید
 یالملل نيسازمان ب کی سيکشورها با تاس نیا -0کنند.  فایرا ا ینقش اساس یدر جهت جذب گردشگران خارج توانندیم جهيدر نت

 طیعضو، بهبود شرا یکشورها نيمانند حمل و نقل ب ییهانهيبهتر و راحتر در زم طیشرا جادیعضو و ا یکشورها نيدر ب یگردشگر
 یهاگام توانندیم عضو و ... یکشورها در داخل کشورها نیا یگردشگر یجاذبه ها ین، معرفگردشگرا یبرا یتيو امن یاسيس

گردشگران  قهيو مطابق سل دیجد یهابه روش غاتيانجام تبل -2دارند. منطقه بر نیدر ا یتوسعه صنعت گردشگر شبرديدر پ یاساس
و  یبازرگان یهاتياز جمله ظرف هاتيو استفاده از همه ظرف یگردشگر وعدر تن شیافزا نيچنو هم نینو یبا استفاده از ابزارها

با  ایپو یخاص خود، صنعت یهایژگیبا و یورود گردشگران. صنعت گردشگر شیبه منظور هرچه متنوع کردن و افزا یپزشک
است.  شیروبه افزا ،یانگردجه یهاجاذبه یدارا یصنعت در تمام کشورها نیدر ا یگذار هی. سرماشودیم یروشن تلق یاندهیآ

صنعت نه  نیا رایشده است. ز لیتبد یدر صنعت گردشگر ريدرگ ینهادها نيدر ب ندهیفزا یبه رقابت یامروزه جذب گردشگران خارج
مشاغل  جادکنندهیحال ا نيو در ع یاز آلودگ یو عار زهيپاک ینقش دارد، بلکه صنعت یارز یو درآمدها یاقتصاد مل شبرديتنها در پ

صنعت دهند و با  نیبه ا یشتريب تياهم دیدارند، با یشماريب یگردشگر یهاکه جاذبه رانیمانند ا ییهاکشور جهي. در نتاست دیدج
صنعت به  نیکنند تا ا انینما شياز پ شيو در جهت رشد و توسعه کشور ب یآن را در اقتصاد مل گاه،یدر آن جا یگذار هیسرما

آن  یبرا ینگر ندهیتوأم با آ ؛یاو همه جانبه حيصح یزیبرنامه ر کهنیشود. مشروط بر ا لیتبد یمنبع کسب درآمد ارز نیترمهم
 و اجرا شود. ميتنظ
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 یو علوم اقتصاد یپژوهش در حسابدار یتخصص یعلمفصلنامه 

 ، جلد دو0931(، زمستان )اسفند( 01)پیاپی  5سال سوم، شماره 

 

و  ید مالعملکر یابیارز یارهایمع بر اتیاجتناب از پرداخت مال یرتأث

 در بورس اوراق شدهیرفتهپذ یهاسطح نگهداشت وجه نقد شرکت

 بهادار تهران
     

 3یکمال حانهیر، 2*راد یرومندن ایهل، 1خوش کار نیفرز
 72/90/09تاریخ دریافت:  

 79/09/09تاریخ پذیرش: 
 

 72762کد مقاله: 

 
 

 یده ـچک
 

د و سطح نگهداشت وجه نق یعملکرد مال یابیارز یارهایبر مع اتیاجتناب از پرداخت مال ریتأثپژوهش  نیا یهدف اصل
شرکت فعال در بورس  079پژوهش شامل  یاست. نمونه آمار در بورس اوراق بهادار تهران شدهرفتهیپذ یهاشرکت

پانل  ونیدر مطالعه حاضر روش رگرس اتیاست. روش آزمون فرض 0102تا  0101 یدوره زمان یاوراق بهادار تهران ط
دو  قیتحق نیاست. در ا شدهانجام Eviewsو  SPSS افزارنرماز  یریگبهرهکه با  باشدیماثرات ثابت  یبا الگو تاید

اجتناب  ای( آ7 دارد؟ یمعنادار ریتاث هاییدارابر نرخ بازده  اتیاجتناب از پرداخت مال ای( آ0است که  دهیمطرح گرد هیفرض
 که اجتناب از پرداخت دهدیمپژوهش نشان  جیدارد؟ نتا یمعنادار ریتأثبر سطح نگهداشت وجه نقد  اتیاز پرداخت مال

 شودیم هاییدارانرخ بازده  شیباعث افزا اتیاجتناب از پرداخت مال یعنیدار و مثبت است یدر مدل پژوهش معن اتیمال
ها، ییبر نرخ بازده دارا یاتیو مثبت اجتناب مال داریمعن ریتأث لی. به دلشودیم هاییداراو کاهش آن باعث نرخ بازده 

ژوهش در مدل پ یاتیحاصل گشت که اجتناب مال نیچن جیدوم نتا هیفرض ی. براگرددیم دیاول پژوهش تائ هیفرض
 نیارد؛ بنابراد یو مثبت داریمعن ریتأثبر سطح نگهداشت وجه نقد  اتیاجتناب از پرداخت مال یعنیو مثبت است  داریمعن
 نیا نیب داریمعن رابطهوجود  لی. به دلشودیم هاشرکتشده  یوجه نقد نگهدار شیباعث افزا اتیاجتناب از مال شیافزا

بر نرخ بازده  اتیحاصله نشان داد که اجتناب از پرداخت مال جیکل نتا در گردد.یم دیتائ زیوهش ندوم پژ هیفرض ر،یدو متغ
 دارد. یمعنادار و مثبت ریتأث هاآنوجه نقد  تشرکت و سطح نگهداش یهاییدارا

 

 یسطح نگهداشت وجه نقد، عملکرد مال ات،یاجتناب از پرداخت مال یدی:ـان کلـواژگ

 

                                                           

 رانیناصرخسرو، ساوه، ا یموسسه آموزش عال ،یمدرس گروه حسابدار - 0

 niroumand.h@hnkh.ac.ir؛ رانیناصرخسرو، ساوه، ا یارشد، موسسه آموزش عال یکارشناس یدانشجو)نویسنده مسئول(. - 2

 رانیناصرخسرو، ساوه، ا یارشد، موسسه آموزش عال یکارشناس یدانشجو - 9
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 مقدمه -1
چه . چنانشودیم لی، از جانب دولت تحمکنندیم ییدرآمدزا ینوعبهکه  یانتفاع یاست که بر تمام واحدها یانهیهز اتیمال
نتظار داشت ا توانیم، کنندیم تیفعال انتفاعکسب سود و  یشوند که در راستا یتلق ییواحدها عنوانبه یو اشخاص حقوق هاشرکت

 یانونق یو راهکارها هاتلاش ،یخارج یدر کشورها یمال اتیخود باشند. در ادب یپرداخت اتیمال هشکا یبرا ییکه به دنبال راهکارها
 یاتیمال هیو رو اتیاجتناب از پرداخت مال ات،یمال تیریمد لیاز قب یمتفاوت یهانام بهخود را  اتیمال نهیبه منظور کاهش هز هاشرکت

بع را اطلاق مشود که منا اتیمال ییجوصرفه یبه ابزارها اتیاز پرداخت مال اجتناب یهاتیفعال. به طور متداول شناسندیمجسورانه 
و  یمحمدحسن فدو ،یدریپورح دی. )امدهدیم شیشرکت را افزا اتیارزش بعد از مال نیو بنابرا دهدیمانتقال  دارانسهاماز دولت به 

 (.0101ا،ین ینیام ثمیم
نافع تضاد م لیبه دل گر،ید یدهد، از سو شیشرکت را افزا اتیارزش بعد از مال تواندیم اتیکه اجتناب از پرداخت مال همچنان

ند که ک ایمه رانیانحراف منافع توسط مد یرا برا نهیکند و زم جادیشرکت ابهام ا یهاتیفعالدر  تواندیم، دارانسهامو  رانیمد نیب
 واندتیم اتیاجتناب از پرداخت مال یهابرنامه. ابدیکاهش  تواندیم مسئله نیا ران،یمد یبرا یپاداش یهازهیانگدر صورت وجود 

جسورانه  یهایزیربرنامهاحتمال وجود دارد که به سبب  نی، همواره احالنیبااداشته باشد.  یشرکت در پ یرا برا یاتیمال ییجوصرفه
 یهاتیلفعاابهام  ،شودیمانجام  یاتیمال مأموراناز کشف شدن توسط  یریجلوگ منظوربه قیکه در جهت پنهان کردن حقا یاتیمال
 (.0101ا،ین ینیام ثمیو م یمحمدحسن فدو ،یدریپور ح دی. .)امابدییم شیشرکت افزا یمال

از  یکیاست.  رگذاریتأثوجه نقد  نگهداشت زانیبر م یاست. عوامل متعدد یهر واحد اقتصاد یاتینقد از عوامل مهم و ح وجوه
 (.0101پور و همکاران، یاست. )احمد خدام اتیعوامل اجتناب از پرداخت مال نیا

به  یاتیالاجتناب م یها تیباشد. فعال یم یاتیمربوط به اجتناب مال یها تیوجه نقد شرکت، فعال زانیبر م مؤثراز عوامل  یکی
(. 0101مکاران، پور و ه ی. )خدامدهندیبر درآمد خود انجام م اتیمال نهیکاهش دادن هز یکه شرکت ها برا شودیگفته م ییها تیفعال

رآمد بر د اتیمال نهیوجه نقد مربوط  به هز نییدر پرداخت مقدار پا ییرا به عنوان توانا یاتیمال اجتناب(، 7990و همکاران ) رنگید
 اتیالشرکت از بابت م یخروج زانیکنند م یاجتناب م اتیکه شرکت ها از پرداخت مال یوقت نینمونده اند. بنابرا فیشرکت، تعر

 زانیارند مقرار د یمال تیکه شرکت ها در محدود یداشته باشند. زمان یشتریب قدوجه ن زانیم رودیانتظار م جهی. درنتابدی یکاهش م
 کنند. ادوارد و یاجتناب م اتیاز پرداخت مال شتریب رودیانتظار م جهیدر نت ابد،ی یکاهش م یخارج یبه منابع مال یدسترس

که شرکت  دندیرس جهینت نیپرداختند و به ا یمال تیو محدود یاتیمال یزیبرنامه ر یها زهیانگ نیارتباط ب ی( به بررس7901همکاران)
 اتیرداخت مالاز پ یاتیاجتناب مال نیکه رابطه ب رودیانتظار م نیدارند. بنابرا ینقد کمتر یاتینرخ موثر مال ،یمال تیمحدود یدارا یها

 (.  0101پور و همکاران،  یتر باشد. )خدام یقو یمال تیبا محدود ییوجه نقد در شرکت ها زانیو م
 یکه شرکت ها برا ییها تی( نقل قول شده است به مجموعه فعال0101و همکاران، یدریپور ح دیاساس آنچه درمقاله )ام بر

 یحسابدار یاستانداردها نی. عدم تطابق بشودیگفته م یاتیاجتناب مال یها تیفعال دهند،یبر درآمد خود انجام م اتیمال نهیکاهش هز
مقاصد  یرو به بالا و برا یمال یمقاصد گزارشگر یدرآمدها را برا ،یدوره گزارشگر کیدر  دهدیم ازهبه شرکت ها اج یاتیمال نیو قوان

 (.Frank, M., Lynch, L. & Rego, S., 2009گزارش کنند. ) نییروبه پا یاتیمال
 اتیاجتناب از پرداخت مال یتهایموضوع اشاره دارد که وجوه حاصل از فعال نیبه ا یتایاجتناب مال نهیانجام شده در زم یپژوهشها

و در  هندیمورد انتظار آ ینقد انیجر شیامر موجب افزا نی. اردیمورد استفاده قرار گ دیو امر تول یگذار هیسرما نهیتواند در زم یم
شد در ر یو فرصتها یمانند سطح نظارت خارج یاحتمال وجود دارد که عوامل نیا ن،ی. علاوه بر اشودیم هیرماس نهیکاهش هز جهینت

 ,.Goh, B. Wداشته باشد.)  ریتاث هیسرما نهیبر شدت و ضعف کاهش هز دهند،یرا انجام م یاتیاجتناب مال یتهایکه فعال ییشرکتها

Lee, J., Lim, CH. Y & Shevlin, T. 2013.). 
 

 پژوهش نهیشیو پ ینظر یمبان -2

 اتیاز پرداخت مال اجتناب-2-1
 اتیمال به عنوان کاهش اتیمحققان ارائه شده است. اجتناب از پرداخت مال لهیبه وس اتیاز اجتناب از پرداخت مال یمتفاوت فیتعار

 ییرفه جوص یبه طور متداول به ابزارها اتیاجتناب از پرداخت مال یتهایشده است. فعال فیتعر اتیآشکار هر ریال از سود قبل از مال
 ،یدریورحپ دی. )امشودیاطلاق م دهد،یم شیشرکت را افزا اتیو ارزش بعد از مال دهدیکه منابع را از دولت به سهامداران انتقال م اتیمال

 (.0101ا،ین ینیام ثمیو م یمحمد حسن فدو
 توانیرا م یو روانشناس یاجتماع ،یاست. عوامل متعدد اقتصاد یاتیمال نیاز قوان ینوع سوء استفاده رسم کی ات،یاز مال اجتناب

، مراکز مختلف یآمارها قیمحرمانه بودن اطلاعات، عدم تطب لیبه دل رانیذکر کرد. در ا اتیاجتناب از پرداخت مال لیبه عنوان دلا
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و  یمقوله انجام داد. )دکتر شکراله خواجو نیاز ا یقیدق نیتخم توانیو .... نم یریاندازه گ میمستق یها روشدر استفاده از  یناتوان
 (.0106امهر،یمحمد ک

قدار به منظور کاهش م ،یمنافع شخص یبرا یاتیاز نظام مال یرا استفاده قانون اتی(، اجتناب از پرداخت مال7999)کویو ر پاسترناک
 کرده اند. فیکه در خود قانون است، تعر ییابزارها لهیقابل پرداخت به وس اتیمال

ده ش رفتهیو اصول پذ یاتیمال نیقوان نیاز تفاوت ب اتی(، نوع مشروع اجتناب از پرداخت مال7991اسلمرد ) فیاساس تعر بر
ه با استفاده ک کندیشرکتها را ملزم م ،یاتیاستهلاک است. قانون مال نهیمورد روش محاسبه هز نیاز ا یشود. مثال یم یناش یحسابدار

تهلاک اس نهیهز دهدیبه شرکت ها اجازه م یشده حسابدار رفتهیرا مستهلک کنند، اما اصول پذ ییاراشده در قانون د یاز روش الزام
حمد حسن م ،یدریپورح دیمنتقل شود. )ام یمال یبه استفاده کنندگان صورت ها یمحاسبه کنند که اطلاعات بهتر ییرا به گونه ا

 (.0101ا،ین ینیام ثمیو م یفدو
 نیدهد و ا شیشرکت را افزا یسازمان یهایدگیچیتواند پ یم یاتیمال یها یزی( معتقدند که برنامه ر7901و همکاران ) گو

 یه درستگران( ب لیگذاران و تحل هیخارج از شرکت )مانند بستانکاران، سرما یتوان با بخشها یکه نم رسدیم یبه حد هایدگیچیپ
اجتناب  یتهایلآنان در مورد فعا یها افتهی. کندیم دایپ شیافزا یمال یگزارشگر تیشفاف شکلاتم بیترت نیارتباط برقرار کرد و به ا

 اتیاجتناب از پرداخت مال یموضوع اشاره دارد که رفتارها نیو عدم تقارن اطلاعات به ا تیعدم قطع یریو اندازه گ اتیاز پرداخت مال
 یها تیکرد فعال انی( مثال شرکت انرون را مطرح کرد و ب7991) یدسادهد.  شیشرکت را افزا یاطلاعات طیتواند ابهام مح یم

دن تواند باعث گمراه ش یامر م نیکه ا دهد،یم شیشرکت افزا رانیدرآمدها را توسط مد یفرصت دستکار ات،یاجتناب از پرداخت مال
 (.0101ا،ین ینیام ثمیو م یمحمد حسن فدو ،یدریپورح دیگذاران شود.  )ام هیسرما

سهامداران در شرکت، حداکثر کردن ثروت سهامداران است و سهامداران  ندگانیو نما رانیمد یاز اهداف اصل یکیجه به آنکه تو با
از  یکیت که انتظار داش توانیم نیهستند، بنابرا رانیموضوع و نظارت بر مد نیبه دنبال تحقق ا یمختلف یبا استفاده از ساز و کارها

ر د ن،یثروت سهامداران باشد. افزون بر ا یتحقق هدف حداکثرساز ران،یتوسط مد اتیاز پرداخت مال اباجتن یاصل یها زهیانگ
بر  یطرحها مبتن نیاز ا یبخش شود،یو گردانندگان شرکت در نظر گرفته م رانیمد یپاداش برا یکه طرحها یاز موارد یاریبس
دارد.  یآزاد بستگ ینقد یانهایجر زانیسود شرکت و م زانیبه م نهااز آ یکه برخ ییارهایشرکت هستند. مع یعملکرد مال یارهایمع
 یادیز زهیآنها، انگ یدر نظر گرفته شده از جانب سهامداران برا یتحقق پاداشها یدر راستا رانیانتظار داشت که مد توانیرو، م نیاز ا
از  یناش یخروج ینقد یانهایسود خالص و کاهش جر شیبه افزا ت،یدر نها یاتیاجتناب مال رایداشته باشند، ز یاتیاجتناب مال یبرا
 نیشده به ا ادیشد و محققان  دییتا زی( ن7907انجام شده توسط آرمسترانگ و همکاران ) قیموضوع در تحق نی. اشودیمنجر م اتیمال
 یحسابدار یهااستانداردمحاسبه شده بر اساس  یاتیبا نرخ موثر مال یاتیمال رانیپاداش مد یقیتشو یطرحها نیکه ب دندیرس جهینت

 (.0101و همکاران، یدریپور ح دیو معنادار وجود دارد. )ام یمنف یرابطه ا
ده به سبب ش ییصرفه جو یبه نحوه استفاده از ریال ها یسهامداران احتمالاً بستگ یبرا اتیاجتناب از پرداخت مال یینها منفعت

 اتیداخت مالدر پر ییصرفه جو یبرا یهستند، منفعت بالاتر یرشد فروش بالاتر یکه دارا ییدارد. شرکتها اتیاجتناب از پرداخت مال
 یرشد خود را فراهم آورند. برا یفرصتها یمال نیتام یبرا یتا منابع کاف دهدیبه آنها اجازه م رای. زدارند یاتیاجتناب مال قیاز طر

رشد  یبرا یمال نیدر جهت کمک به تام تواندیم اتیداخت مالشده به واسطه اجتناب از پر رهیرشد بالا، وجوه ذخ طیبا مح ییشرکتها
بالاتر است.  ادیشرکتها به احتمال ز نیا یشده برا رهیهر ریال ذخ ییمنفعت نها بیترت نی. به اردیفروش شرکت مورد استفاده قرار گ

 (.        7901)گو و همکاران،
بابت شکاف  نیو از ا دهدیم ریینپرداخته اند، تغ اتیکه مال ییرا به نفع آنها یعوامل اقتصاد یتوان رقابت ،یاتیو فرار مال اجتناب

 شودیم اتیکه منجر به عدم پرداخت مال ییتهایاز فعال یریشگیپ یخواهد کرد. چنانچه برا شتریرا ب یمختلف درآمد یگروه ها نیب
 یرفتار اجتماع ریثتا لیشوند و به دل بیکار ترغ نیخود به ا یتوان مال شیبه منظور افزا زین گریاست افراد د کننشود، مم یشیچاره اند
 (.0106امهر،یو محمد ک ی. )دکتر شکراله خواجوابدیو گسترش  افتهی یعموم تیمقبول جیبه تدر گر،یکدیافراد بر 
 

 نگهداشت وجه نقد سطح-2-2
رس سهامداران، در دست نیب عیتوز ایو  یکیزیف یهاییدر دارا یگذار هیسرما یکه برا یوجه نقد به عنوان وجه نقد نگهداشت

ه نقد ب یبه آسان تواندیکه م یمعادل نقد اینگهداشت وجه نقد به عنوان وجه نقد  نی(. بنابرا7907و شاه، لی. )گشودیم فیاست تعر
 ییا و منافع نهاه نهیهز نیسطح نگهداشت وجه نقد به توازن ب ،یسلسله مراتب ی. مطابق با تئورشودیشود، در نظر گرفته م لیتبد

و دنبال کردن  ینگهداشت وجه نقد شامل کاهش احتمال بحران مال یتهایمز نی. مهم ترشودیسطح وجه نقد شرکت مربوط م
 (.0101پور و همکاران، ی. )احمدخدامباشدیم شنوند،یروبرو م یمال تیکه شرکتها با محدود یوقت نهیبه یگذار هیسرما یاستهایس
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کننده وجه نقد  نییعوامل تع ی( به بررس7992)نگریو گرون تزیوجه نقد شرکت موثر باشد. دروب زانیبر م تواندیم یمختلف عوامل
ها و اندازه شرکت با وجه نقد رابطه معکوس و معنادار وجود  ییمشهود بودن دارا نیبود که ب نیاز ا یآنها حاک قیتحق جیپرداختند، نتا

نقد دارند،  با وجه یرابطه مثبت ینقد یانهایسود و جر میتقس نیوجود دارد. همچن یرخطیطه غراب زیبا وجه نقد ن یاهرم مال نیدارد و ب
بود که در  نیا انگریب قیتحق جینتا نیمشاهده کنند. همچن دایرشد پ یوجه نقد و فرصتها نیب یاما آنها نتوانستند رابطه معنادار

 یترشیوجه نقد ب یشخص هستند، به صورت معنادار کیهر دو  رهیمد ئتیه سیعامل شرکت و رئ ریکه در آنها مد ییشرکتها
 (.0101پور و همکاران، ی. )احمدخدامکنندیم ینگهدار
 یزیامه ربرن یتهایدهند، فعال شیافزا یبه منابع خارج ازیوجه نقد خود را بدون ن زانیم توانندیکه شرکتها م ییاز راه ها یکی

را کاهش  اتیالم قیشرکت از طر داتیعا یخروج زانیم اتیاجتناب از پرداخت مال یتهایفعال قیاز طر توانندی. شرکتها مباشدیم یاتیمال
 تواندیم اتیاجتناب از پرداخت مال یتهایاز فعال یناش ییکنند. صرفه جو جادیرا به درون شرکت ا ینقد انیرج کی یدهند و به نوع

 (.7996و همکاران، میوجه نقد را کاهش دهد. )ک ای یبده قیاز طر یمال نیشرکت باشد و تام یضعف مال یارزشمند برا یمنبع مال
 یراب رانیشرکت در صنعت و حداکثر رساندن فروش با سهم بازار اشاره کرد. مد یبه بقا توانیم یمال رانیجمله اهداف مد از

. وجه کنندیم نهیبه یشرکت( در سطح انیدر برابر ضرر و ز یوجه نقد )به عنوان ابزار دفاع یبه اهداف خود اقدام به نگهدار یابیدست
 و یورود ینقد یانهای. جرشودیبه شرکت وارد م دیجد یمال نیتام نیها، و همچن ییفروش محصولات، فروش دارا قینقد از طر

توسعه  استفاده کرد. به علت ریوجه نقد لازم است تا بتوان از آن به عنوان ضربه گ یمقدار ن،ی. بنابراستندیکاملاً همزمان ن یخروج
وجه  یممکن است ضرورت معاملات یپرداخت وجوه، حت یرکاغذیغ یکارهاساز و  ریو سا یکیالکترون یروز افزون نقل و انتقال ها

 یرکل موثبه ش دیتقاضا وجود دارد و با ینگینقد یهم رخ بدهد، باز هم برا یاتفاق نیاگر چن یحال حت نیمحو شود. با ا باًینقد تقر
 (.0101قهساره، یشامحمد هیو سم انچشمهی یمیعظ دیشود. )مج تیریمد

 

 سطح نگهداشت وجه نقد  کننده نییعوامل تع -2-3
که  یعبارت است از تمام منابع مال هیهستند. سرما هیسرما ازمندین یتجار یتهایادعا کرد که همه فعال توانیدر گردش: م هیسرما

 لیدل . بهشودیم یگذار هیسرما یجار یهاییاست که در دارا یشرکت، مجموعه مبالغ کیدر گردش  هی. سرماکندیشرکت مصرف م
د نگهداشت وجه نق زانیسبد بر م تیریشده است، نحوه مد لیتشک یجار یها یها و بده ییدارادر گردش از  هیسرما یاجزا نکهیا

 یکه واحدها کنندیم انی( ب0192و همکاران ) یرودپشت یرهنما (.7900. ژانگ)گذاردیاست اثر م یجار یهایینوع دارا نیالتریکه س
 ریحت تاثشرکت را ت ینگینقد زانیتوانند م یدر گردش م هیسرما تیریگوناگون در رابطه با مد یراهبردها یریبا به کارگ یانتفاع

 قرار دهند.
. اثر مثبت بر سطح نگهداشت وجه نقد است کی یرشد شرکت، دارا یکه فرصتها دهدینشان م یقبل یرشد: پژوهشها یفرصتها

Ferreira, M. A., and A. Vilela. (2004برا ..)یگذار هیسرما یبا فرصتها یمثال ترول سولانو معتقد است که شرکتها ی 
 نشوند. یگذار هیسرما یاز فرصتها یبه چشم پوش بورتا مج کنندیم ینگهدا یشتریب ینگینقد شتر،یب

بگذارند و  ریبر سطح نگهداشت وجه نقد در شرکت تاث توانندیکه م زین رهایاز متغ یفوق، برخ یرهایمتغاندازه شرکت: علاوه بر 
. اندازه شرکت، ندشویم یکنترل بررس ریقرار دهند، به عنوان متغ ریپژوهش را تحت تاث جیمستقل نتا یرهایمتغ ریبر سا ریبا تاث ای

 Teruel. G., and M. Solano. (2008.). گذاردیشده توسط شرکت اثر م یبر سطح وجه نقد نگهدار کهاست  یگریمهم د ریمتغ
وجه  ،یمال سکیکاهش ر یبرا یاهرم یکه شرکتها رودیو انتظار م دهدیرا نشان م یاحتمال ورشکستگ ی:  اهرم مالیاهرم مال

انتشار  یکت براشر ییتوانا نییتع یبرا یخود به عنوان عامل ،یاز آنجا که نسبت اهرم مال گر،ید یکنند. از سو ینگهدار یشترینقد ب
 یمال یریبالا باشد، از انعطاف پذ یشرکت لهیبه وس یمال نیتام یها نهیاگر قدرت بازپرداخت هز رود،یبه شمار م دیجد یاوراق بده

وجه  انزیو م یاهرم مال نیعلت، ارتباط ب نیکند. به هم ینگهدار ی، ممکن است وجه نقد کمتر جهیبرخوردار است؛ در نت یبالاتر
 Foley, F., Jay, H., Sheridan. T., and Garry.   T. (2007.)کرد. .  نییتوان تب ینقد را به دقت نم

وجه  یبرا مناسب ینیگزیجا تواندیو م کندیدر دسترس را فراهم م ینگیمنبع نقد کی ،ینقد انی: جرینقد یها انینسبت جر
 یانهایوص جردر خص نانینقد و مانده وجه نقد وجود داشته باشد. نبود اطم انیجر نیب یمنف یرابطه ا رودیانتظار م ن،ینقد باشد. بنابرا

 (0190ان،یرسائ رینژاد و ام ینق ژنیپور، ب ی. )محمد کاشانگذاردیبر سطح نگهداشت وجه نقد اثر م ینقد
 
 
 

 یمال عملکرد-2-4
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اشد. بیسازمان م یهایزیو برنامه ر هایجهت تحقق اهداف، استراتژ تیریمد یو اصل یاساس یاز ابزارها یکیعملکرد  یابیارز
 رانیمد یو هدف گذار یزیردر برنامه یو ضرور یاز اقدامات اساس یکیعملکرد  یابی(. ارز0102،یمژگان محرم ،ی)جعفر باباجان

ها یتراتژکه چگونه اس دهدیکند بلکه نشان م یکمک م رانیبه مد یو ساختار مال یانتخاب استراتژ رنه تنها د یابیاست. در واقع، ارز
 جیو نتا یمال تیاز وضع یکل یابیرو سنجش عملکرد شرکتها، به منظور ارز نی. از اگذارندیبر ارزش بازار سهام اثر م یو ساختار مال

( 7 یگذار هی( مبلغ سرما0عملکرد سه مشخصه لحاظ شده است:  یابیار ارزیمع فیاست. درتعر یمنطق ماتیاخذ تصم یبرا اتیعمل
 .سکیبه کار رفته متناسب با ر هءیسرما نهی( هز1 یگذار هیکسب شده از محل سرما یبازده

رکتها از بعد ش یابیدر کانون توجه قرار گرفته، ارز شتریعملکرد شرکتها وجود دارد، اما آنچه ب یابیارز یبرا یمختلف یکردهایرو
 (.0102و محمد جواد بناء زاده، یاست. )حامد وارث؛ رضا تهران یمال

 هیارا یمختلف فیعملکرد، تعار یابی( مطرح شده است از ارز0102،یمژگان محرم ،یاساس آنچه که در مقاله )جعفر باباجان بر
تا چه  یولتخدمات د نکهیدانستن ا یبرا کیستماتیاست س یعملکرد کوشش یابیباور است که ارز نی( بر ا0000) یشده است. هالچم

 دولت در برآورده نمودن آن چه اندازه است. ییوانامردم بوده و ت یازهاین یحد جوابگو
 میدر چارچوب اصول و مفاه ییاجرا یعملکرد در دستگاه ها یریسنجش و اندازه گ ندیرا فرا ی( عملکرد مال7999) نگفتیه

 کرده است. فیتعر ییاجرا یو در قالب برنامه ها یسازمان فیتحقق اهداف و وظا یبرا تیریمد یعمل
بهبود  یسازمان برا یاثربخش شیافزا یبرا کیروش استراتژ کیعملکرد  تیریاند که مد دهیعق نی( بر ا7999) گرانیو د احمد

 عملکرد اعضاء است.
 یابیا ارزب ییپاسخگو تیدرباره ارتباط مسئول "ها یعملکرد چالشها و استراتژ یابیارز"با عنوان  یی( در مقاله ا7991) موندیر

ردم هستند. مقامات بالاتر همان م نیدر مقابل مقامات بالاتر و ا یریپذ تیمسئول یعنی ییپاسخگو تیکه: مسئول داردیعملکرد اظهار م
عموم قرار  اریشفاف در اخت ییخودرا به گونه ا یتهایفعال جهینت ،یحفظ اعتماد عموم یدارند که برا فهیوظ نیمسئول کرد،یرو نیدر ا

 عملکردشان چه بوده است. جهیاستفاده کرده اند و نت یافراد از منابع موجود به چه نحو نیدهند و مردم حق دارند بدانند که ا
اخص عملکرد، ش یابیلحاظ معتقد است که در ارز نیو به هم داندیم ییعملکرد را پاسخگو یابیرسالت ارز زی( ن7991) دویلیکر

 شوند. میتنظ ییپاسخگو تیمسئول یدر راستا دیها با
ه ک ییمشخص به گونه ا یعملکرد دستگاه ها در دوره ها یریسنجش و اندازه گ ندیبه فرا "عملکرد  یابیارز یطور کل به

 ".گرددید، اطلاق مشونده شفاف و از قبل به آن ابلاغ شده باش یابیدستگاه ارز یمورد قضاوت برا یانتظارات و شاخصها
 (. 0129)طبرسا،

عد، مطرح شده در هر ب یرهایاست که شاخص ها و متغ نیا ردیمورد نظر قرار بگ دیعملکرد با یابیکه در ارز یمهم و اساس نکته
 گریدر ابعاد د رهایشاخص ها  متغ ریتعامل و اثرات متقابل با سا یدارا یول شوندیم یو طبقه بند یاگرچه در آن بعد دسته بند

در  است که یاز موضوعات یکیاز مالک،  ریمد ییشرکت به سبب جدا یعملکرد مال یابیارز (.0107گران،یفرد و د ی. )احسانباشندیم
دد سهامداران درص ژهینفعان مختلف، به و یهمواره به آن توجه شده است. ذ "یندگینما  یتئور"با استفاده از  تیریمد یحسابدار

)الوگو و ونگ  برتر هستند. یدارند و از لحاظ عملکرد به دنبال شرکتها یکنند که عملکرد مناسب یگذار هیسرما ییهستند در شرکتها
خود  یعملکرد مال ت،یریمد یحسابدار یها ینوآور ژهیها، به و ینوآور لهیبه وس یتجار دیرقابت شد طی(. شرکتها در مح7907کان،
ر بهبود کننده د نییتع ورتضر کی،  تیریمد یحسابدار ستمیدر س یعامل نوآور جهیبخشند. در نت یکرده و بهبود م تیریرا مد

 (0102،یمیفاطمه مق ،یمدرن است. )محمد نماز یسازمانها یعملکرد مال
 

 پیشینه پژوهش-3

 پژوهش یداخل نهیشیپ-3-1
 یعدم تقارن اطلاعات ،یرونیو ب یدرون یشرکت تیحاکم تیفیک یبررس ( به0109)داریغلامرضا منصورفر و حمزه د ،یجود رایسم

( بر رابطه فی)ضع یقو یشرکت تیحاکم تیفیک یعدم تقارن اطلاعات طینشان داد که در شرا جیو نگهداشت وجه نقد پرداختند، نتا
 یرونیو ب ینه تنها با لحاظ کردن دو بعد درون جینتا نیدارد؛ ا ی( ومعناداریمثبت )منف ریاثنگهداشت وجه نقد و ارزش شرکت ت نیب

 شد. دییتا زین یشرکت تیحاکم تیفیک یرونیو ب یابعاد درون قیبلکه با تلف دیرس دییبه صورت مجزا تا یشرکت تیحاکم
شرکت و گردش  یعملکرد مال نیبر رابطه ب رعاملینفوذ مد ریتاث ی( به بررس0102اخگر و حمزه زاهد دوست ) دیام محمد

حاصل  جیانت نیبا هم دارند. همچن یو معنادار یرابطه منف رعاملینشان داد که عملکرد شرکت و گردش مد جیپرداختند. نتا رعاملیمد
 نیابطه ببر ر رعاملیاز آن است که نفوذ مد یحاک رعاملیعملکرد شرکت و گردش مد نیب ابطهبر ر رعاملینفوذ مد ریتاث یاز بررس

 ندارد. یمعنادار ریتاث رعاملیعملکرد شرکت و گردش مد
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اوراق بهادار  شده در بورس رفتهیپذ یدر شرکتها یاتیبر اجتناب مال یحسابرس تیفیک ریتاث ی( به بررس0101)امهریو ک یخواجو
در نظر  یسابرسح تیفیبه عنوان ک یدوره تصد اریحسابرس و مع تیفیک نییجهت تع یاندازه موسسه حسابرس اریتهران پرداختند. مع

بر اساس  یبورس یشرکتها یاتی( بر اجتناب مالیحسابرس )اندازه موسسه حسابرس تیفیداد که ک انآنها نش قیتحق جیگرفته شد. نتا
 یدوره تصد) یحسابرس تیفیاست که ک یدر حال نیو معنادار دارد. ا میمستق ریتاث ات،یمال یو تفاوت دفتر یاتیموثر مال نهیهز

 و معنادار دارد. میمستق ریتاث ،یاتیموثر مال نهیتنها بر اساس هز یبورس یشرکت ها یاتیحسابرس( بر اجتناب مال
هران شده در بورس ت رفتهیپذ یدر شرکتها یبده نهیو هز یاتیاجتناب مال نیارتباط ب ی( به بررس0107)این ینیپور و ام یخدام

 لیرابطه را تعد نیا ینهاد تیمالک ایقرار دادند که آ یموضوع را مورد بررس نیا نیمچنپرداختند و ه 0190تا  0199 یدوره زمان یط
که صرفه  یمعن نیوجود دارد. به ا یشرکت رابطه منف یبده نهیو هز  یاتیاجتناب مال نیق نشان داد که بیتحق جهی. نتریخ ای کندیم

 نیشرکت را کاهش دهد. همچن یبده نهیبه کار رود و هز یبده نیتواند به عنوان جانش یم یاتیاز اجتناب مال یناش یاتیمال ییجو
است که مالکان  نیا انگریکند که احتمالاً ب ینم لیرا تعد یبده نهیو هز یاتیاجتناب مال نیرابطه ب ینهاد تینشان داد که مالک جینتا

 را ندارند. یمناسب ینظارت ییکارا ینهاد
اوراق  شده در بورس رفتهیپذ یشرکتها در شرکتها یبده نهیبر هز اتیاجتناب از پرداخت مال ریتاث ی( به بررس0107) این ینیام

موثر  یبده نهیو هم بر هز یاتیهم بر اجتناب مال ینهاد تیپرداخت. از آنجا که مالک 0190تا  0190 یدوره زمان یبهادار تهران ط
 جیار گرفت. نتاقر یمورد بررس زین یبده نهیو هز اتیاجتناب از پرداخت مال نیبر رابطه ب یشرکت تیحاکمساز و کار  نیا ریاست، تاث

 یدار یمعن ریتاث ینهاد تیمالک نی. همچنابدی یشرکت کاهش م یبده نهیهز اتیاجتناب از پرداخت مال شیپژوهش نشان داد با افزا
 ندارد. یدهب نهیو هز اتیاجتناب از پرداخت مال نیبر رابطه ب
ت سود محققن از تفاو نیسهام پرداختند. ا متیق یسقوط آت سکیبر ر یاتیفرار مال ریتاث ی( به بررس0100و همکاران) یفروغ

 یاتیرار مالنشان داد که ف قیتحق جیاستفاده کردند. نتا یاتیفرار مال اریبه عنوان مع یواقع اتیشده و سود مشمول مال یمشمول قطع
 دهد،یانجام م تایفرار از مال یرا برا ییتهایکه شرکت فعال یطیمفهوم، در شرا نی. به اشودیم سهام منجر متیق یسقوط آت سکیبه ر
و انباشت  ینگهدار یبرا رانیمد ییاست، توانا دهیچیمبهم و پ یگزارشگر ستمیس کیمستلزم استفاده از  تهایفعال نیآنکه ا لیبه دل

 .ابدی یم شیسهام افزا متیق یسقوط آت سکیر جه،یو در نت شیدر داخل شرکت افزا یاطلاعات منف
 یهاسال یکننده آن در بورس تهران ط نییشده و عوامل تع یوجه نقد نگهدار نیرابطه ب ی( به بررس0109و همکاران) انیملک

ثابت شرکت و اهرم با  یها ییاندازه شرکت، دارا نیب یپژوهش نشان دهنده وجود رابطه منف یها افتهیپرداختند.  0192تا  0191
ا وجه نقد ب یرشد رابطه مثبت یو فرصت ها یآور ،سودینقد انیجر دهدکهینشان م جینتا نیباشد. همچن یشده م یوجه نقد نگهدار

 شده دارند. ینگهدار

 پژوهش یخارج نهیشیپ-3-2
ه عملکرد ک افتندیدر رعاملیعملکرد شرکت و گردش مد نیبر رابطه ب رعاملینفوذ مد ریتاث ی( با بررس7902و ماگنوسون) انارسون

مثبت  ریاثشرکت ت رعاملیکردند که نفوذ مد انی. آنها در ادامه پژوهش خود بشودیشرکت م رعاملیمد ینیگزیشرکت باعث جا فیضع
 دارد. رعاملیشرکت و گردش مد دعملکر نیبر رابطه ب یو معنادار

 7900 یسالها یروآندا را ط یتجار یبانکها یو عملکرد مال یاریاخت یافشا ری( در پژوهش خود تاث7902و همکاران ) یآجوک
 آنها وجود دارد. نیب یبود که رابطه مثبت و معنادار نیاز ا یپژوهش آنها حاک جهیکردند و نت یبررس 7906تا 

پرداختند و  یروبیشده در بورس نا رفتهیپذ یشرکتها یبر عملکرد مال یاریاخت یافشا ریتاث ی( به بررس7906و همکاران ) وایموت
 .افتندی یو عملکرد مال یاریاخت یافشا نیب یبه رابطه قو

ند. مشابه پرداخت یاتیو اجتناب مال یتیریمد یها زهیانگ ،یشرکت تیحاکم نیارتباط ب ی( به بررس7906و همکاران ) آرمسترانگ
ارد امکان د رانیمد ،یندگیمشکلات حل نشده نما ز،یکه شامل وجه نقد مورد انتظار مخاطره آم یگذار هیسرما یفرصتها گریبا د
با  یمال یها یدگیچیو پ رهیمد ئتیاستقلال ه نیب یپژوهش آنها نشان داد که رابطه مثبت جی. نتاندگرد یاتیاجتناب مال انیجر ریدرگ

 وجود دارد. یاتیاجتناب مال نییسطح پا
صل از حا جیکرد. نتا یشرکتها را بررس یو عملکرد مال یاجتماع یها تیمسئول یافشا تیفیک یر مقاله ا( د7906) مرسدس

از وجود  یحاک قیتحق یها افتهیشرکتها ارتباط دارد.  یبا عملکرد مال یاجتماع یتهایمسئول یافشا تیفیکه ک دهدیپژوهش نشان م
 است. همذکور بود ریدو متغ نیب میرابطه مستق

 یاتیباعث کاهش اجتناب مال رانیبه مد ییاعطا یمشوق ها ایموضوع پرداختند که آ نی( به ا7901) گرانیو د چاردسونیر
ه به عملکرد وابست یپاداش یو مشوق ها رانیمد یاتیشرکت، تخصص مال یاتیمال تیآنها نشان داد که موقع قیتحق جی. نتاگرددیم

 .باشندیم یاتیبا اجتناب مال یداعدر ت یبه طور مثبت و قابل توجه ران،یمد
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ت سود تفاو اریشرکت پرداختند. و از سه مع هیسرما نهیبر هز اتیاجتناب از پرداخت مال ریتاث ی( به بررس7901و همکاران ) گو
ه عنوان بلند مدت ب ینقد یاتیو نرخ موثر مال اتیو سود مشمول مال یسود حسابدار یتفاوت دائم ات،یو سود مشمول مال یحسابدار

سورانه کمتر ج اتیاز آن بود که هر چه شرکتها در پرداخت مال یحاک قیتحق جیات استفاده کردند. نتایاجتناب از پرداخت مال اریمع
 ییهتر، شرکتهاب یبا نظارت خارج یدر شرکتها ریتاث نینشان داد که ا شتریب یخواهند داشت. بررس یکمتر هیسرما نهیعمل کنند، هز

 تر است. یبهتر، قو یاطلاعات تیفیبا ک یو شرکتها استبالاتر  یاتیمال ییآنها از صرفه جو ییمنفعت نها که
 پرداخت رینظ یمهم یها نهیهز تواندیپرمخاطره است و م تیفعال کی یاتی( معتقدند که اجتناب مال7907) لسونیو و گویر

را به  یاتیمال انیبه متصد یو جرائم پرداخت یاتیمال یحسابرس یداده شده به شفاف ساز صیزمان تخص ات،یدستمزد متخصصان مال
 ند.کن یزیرا طرح ر یکم خطرتر یاتیمال یها یزیبرنامه ر دهندیم حیترج زیگر خطر رانیکند. لذا مد لیتحم رانیشرکت و مد

 

 پژوهش یشناس روش-4
 دباشیم یدادیپس رو یبا توجه به عنوان پژوهش، از نوع عل یاست و از لحاظ روش شناس هیپژوهش در بازار سرما نیا حوزه

 نیب ایه آبداند ک خواهدینوع پژوهشها پژوهشگر م نی. در اردیپذیانجام م رهایمتغ نیکسب اطلاع از رابطه ب یبرا قاتینوع تحق نیا
( یمنف ای(مثبت  یو چگونگ زانیم یرت وجود ارتباط به دنبال بررسو در صو ریخ ایوجود دارد  یبستگدو گروه از اطلاعات رابطه و هم

موضوع  اتیادب یاست. گردآور یو از نوع همبستگ یفیوابسته است. لذا پژوهش حاضر از نظر روش توص ریمستقل بر متغ ریمتغ ریتأث
لازم  یداده ها یو به منظور جمع آور رفتیبا مراجعه به کتب و مجموعه مقالات صورت پذ یپژوهش به صورت کتابخانه ا نهیشیو پ

بورس اوراق بهادار تهران و لوح فشرده ره آورد  یرسم تیمندرج در سا یها ادداشتیو  یمال یاز صورتها رهایجهت محاسبه متغ
 صورت گرفت و سپس جهت آزمون سلدر نرم افزار اک رهایلازم محاسبات متغ یداده ها ی. بعد از جمع آوردیاستفاده گرد نینو

 استفاده شد.  EVIEWS یداده ها از نرم افزارها لیوتحل هیپژوهش و تجز یها هیفرض
 

 و روش انتخاب نمونه یآمار جامعه-5
 نکهیا یپژوهش برا نیدر ا .باشدیشده در بورس اوراق بهادار تهران م رفتهیپذ یشرکتها هیشامل کل قیتحق نیا یآمار جامعه
 6ظور من نیا یاستفاده شده است. برا کیستماتیموردنظر باشد، از روش حذف س یمناسب از جامعه آمار ندهینما کی ینمونه آمار

 یرا احراز کرده باشد به عنوان نمونه پژوهش انتخاب شده و مابق ارهایمع هیکل یشرکت کهیدرصورتدر نظر گرفته شده و  ریز اریمع
 .شوندیحذف م
  در بورس فعال باشد. 0102سال انیشده و تا پا رفتهیدر بورس پذ 0101شرکت قبل از سال 
 فاوت قابل و ت یگذار هیو سرما یبانکها، مؤسسات مال نگ،یزیل مه،یب نگ،یهلد یشرکتها تیخاص فعال تیماه لیبه دل

 شده نباشد. ادی یجز شرکتها یشرکت انتخاب ،یو بازرگان یدیتول یملاحظه آنها با شرکتها
 نداشته باشد. یسال مال رییپژوهش تغ یبازه زمان یاسفند باشد و ط 70به  یشرکت منته یسال مال 
 ماه  2از  شیسال، ب کی یآنها ط ی)نماد معاملاتور فعال در بورس حضورداشته باشد پژوهش به ط یدوره زمان یدر ط

 .(متوقف نشده باشد
 شرکتها در دسترس باشد. یاطلاعات مال 

 

 فرضیه های پژوهش-6

 فرضیه اصلی-6-1
اجتناب از پرداخت مالیات بر معیارهای ارزیابی عملکرد مالی و سطح نگهداشت وجه نقد در شرکتهای پذیرفته شده در بورس 

 اوراق بهادار تهران تأثیر معناداری دارد.

 فرضیه های فرعی-6-2
 .اجتناب از پرداخت مالیات بر نرخ بازده داراییها تأثیر معناداری دارد 
  مالیات بر سطح نگهداشت وجه نقد تأثیر معناداری دارد.اجتناب از پرداخت 

 مدلهای آماری جهت آزمون فرضیات بصورت زیر می باشد:

  SIZEFLBTDROA 3210)1  

  SIZEFLBTDCFF 3210)2  
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 که در آن:
BTDاجتناب از پرداخت مالیات =، 

 ROAنرخ بازده داراییها = ، 
CFF = ،سطح نگهداشت وجه نقد 

FL اهرم مالی =، 
 SIZEاندازه شرکت = 

 

 متغیرهای پژوهش-7

 متغیرهای وابسته-7-1
 .آیدمی بدست شرکت هایدارایی جمع کل به سودخالص تقسیم از داراییها بازده داراییها: نرخ بازده نرخ

ی مسطح نگهداشت وجه نقد: از طریق تقسیم وجه نقد به اضافه سرمایه گذاری های کوتاه مدت برمتوسط دارایی ها محاسبه 
 شود.

 متغیر مستقل-7-2
 پرداخت از فعالیتهای اجتناب سنجش نمایندۀ ( BTD0مالیات ) مشمول سود و حسابداری سود اجتناب از پرداخت مالیات: تفاوت

 مقیاس، اثر بردن بین از منظور به می آید. مالیات بدست مشمول سود و شرکت مالیات از قبل سود بین تفاوت از که باشدمی مالیات

 متفاوتی معیارهای از مالیات پرداخت از اجتناب پیرامون گرفته صورت در پژوهشهای .است گردیده تقسیم دوره اول داراییهای بر

  دارماپالا و دسای و (7991) 7پلسکو کار از پیروی به تحقیق این در است. شده استفاده مالیات پرداخت از سنجش اجتناب برای
 از و مالیات پرداخت از اجتناب معیار عنوان به مالیات مشمول سود و مالیات( از قبل )سود حسابداری  سود بین تفاوت ( از7992)

 مالیات هزینه تقسیم طریق از مالیات مشمول سود است. شده استفاده مشمول مالیات سود تخمین برای زیان و سود صورت اطلاعات

   .است شده قانونی محاسبه مالیات نرخ بر

 متغیرهای کنترلی-7-3
 هاارایید کل بر بلندمدت بدهیهای ارزش دفتری تقسیم از شرکت مالی اهرم گیریاندازه برای پژوهش، شرکت: دراین مالی اهرم

 .(0109 نیسی، سینایی و)شود می استفاده

 اندازه"متغیر گیریاندازه برای هادارایی کل نپری لگاریتم از است، گرفته صورت( 7999) لی شرکت: براساس پژوهش اندازه
  است. شده استفاده "شرکت
 

 آمار توصیفی-8
نامند. این مبحث مشتمل است بر فشرده آمار توصیفی می معمولاًها را ی دادهخلاصه کردن و توضیح خصوصیات مهم مجموعه

رایش به مرکز و تفرق یا پراکندگی. هدف های عددی گشاخص نمودار و محاسبه یلهوسبهها ها در قالب جداول، نمایش آنکردن داده
 ها است.ی پارامترهای جامعه یا نمونه پژوهش و تحلیل آناز این زیر بخش محاسبه

 
آمار توصیفی متغیرهای پژوهش -1جدول   

های مرکزیشاخص نام و تعداد متغیرها های کشیدگیشاخص   

 متغیرها
علامت 
 میانه میانگین تعداد اختصاری

انحراف 
هبیشین کمینه کشیدگی چولگی معیار  

 اجتناب از پرداخت
 BTD 299 9101 9107 91990 01970 1161 91999 9117 مالیات

ROA 299 00/9 بازده دارایی ها  02/9  06/9  21/9  62/1  00/9-  22/9  
CFF 299 926/9 سطح نگهداشت وجه نقد  919/9  92/9  02/7  90/2  990/9  12/9  

SIZE 299 61/01 اندازه شرکت  11/01  11/0  20/9  16/1  71/00  16/02  
FL 299 20/9 اهرم مالی  21/9  09/9  11/9-  11/2  922/9  992/9  

 

                                                           
1  Book-Tax Differences 

2 Karperslco 
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 های تحقیقتحلیل توصیفی متغیر-8-1
تمام متغیرهای پژوهش به جز متغیر اهرم مالی درای چولگی مثبت هستند. با توجه به مثبت بودن ضریب چولگی می توان گفت 
که توزیع متغیرهای یاد شده دارای چوله به راست هستند. همچنین ضریب کشیدگی تمامی متغیرها مثبت است که با توجه به اینکه 

دور بودن انحراف میانگین از میانگین نیز وضعیت آنها را نسبت به توزیع نرمال نشان می دهد.  است 1کشیدگی توزیع نرمال برابر با 
نیستند. . میانه یک متغیر نیز به عنوان یکی دیگر از شاخصهای  بیانگر این است که داده ها پراکنده اند و حول میانگین متمرکز

  .ر و نیمی از داده ها آن کوچکتر هستنداز آن بزرگت مرکزی بیانگر عددی است که نیمی از داده ها
 مشمول سود و شرکت مالیات از قبل سود بین از تفاوت که  درصد میباشد 01متوسط اجتناب مالیاتی شرکتها به طور میانگین 

طلب است . بررسیهای بیشتر حاکی از این مدرصد می باشد فاصله دارد 76مالیات محاسبه شده که با نرخ مالیات قانونی که معمولا 
مینمودند،  مالیات پرداخت اجتناب مالیاتی نمایند وعلی رغم اینکه سودده بودند و درشرایط عادی باید که برخی از شرکتها توانستند

برخی از سالها، مالیاتی بیشتر شناسایی و پرداخت نمودند  کلاً از پرداخت مالیات شانه خالی نمودند. همچنین، برخی از شرکتها نیز در
متوجه شرکت شود  از فعالیتها نرخ مالیاتی متفاوتی دارند و فعالیتهای شرکت باعث شده مالیاتی بیشتر ن مبین آن است که برخیکه ای

 .و به اصطلاح سیاست معکوس اجتناب مالیاتی اتخاذ نمودند
 مایه گذاریهای کوتاهتقسیم وجه نقد به اضافه سر ی نمونه که از طریقهاشرکتسطح نگهداشت وجه نقد  0با توجه به جدول

 927/9. انحراف معیار این متغیر برابر با باشدیم 919/9بوده و میانه آن معادل  926/9برابر با داراییها محاسبه میشود  متوسط مدت بر
 . باشدیم 90/2و  02/7بوده و چولگی و کشیدگی آن به ترتیب 

یه شرکتها از بدهی تشکیل شده است. این امر مبین ادعای سایر درصد از سرما 20میانگین اهرم مالی نشان میدهد که در حدود 
گروههای تامین کننده سرمایه به غیر از سهامداران نسبت به داراییهای شرکت میباشد.  میـانه یک متغیر نیـز به عنوان یـکی دیگر 

ها آن کوچکتر هستند. به عنوان مثال میانه از شاخصهای مرکزی بیانگر عددی است که نیمی از داده ها از آن بزرگتر و نیمی از داده 
همچنین  باشد. درصد می 21و نیمی دیگر بیشتر از درصد  21( اهرم مالی نشان میدهد که اهرم مالی نیمی از شرکتها کمتر 21/9)

فاوت بودن انگر مت( اندازه شرکت نشان میدهد که این متغیر دارای بیشترین پراکندگی بوده است که این امر بی0117انحراف معیار )
 شرکتها از نظر داراییها میباشد و نشان میدهد که شرکتها از طیفهای مختلفی انتخاب شده اند.

 

 بررسی نرمال بودن متغیر وابسته-8-2
 شود:صورت زیر نوشته میفرض صفر و فرض مقابل در این آزمون به

𝐻0کند.ها برای متغیر وابسته از توزیع نرمال پیروی می: داده 

𝐻1کند.ها برای متغیر وابسته از توزیع نرمال پیروی نمی: داده 
 

 ف برای بررسی نرمال بودن متغیر وابسته تحقیقرنویاسم - کولموگوروفآزمون  2جدول

 متغیر
تعداد 

 مشاهدات

 بیشترین تفاوت پارامترهای نرمال
 کولموگوروف Zمقدار 

 یرنوفاسم

مقدار 
 میانگین احتمال

انحراف 
 معیار

قدر 
 مطلق

 منفی مثبت

ROA 299 00/9 06/9 901/9 906/9 900/9- 766/0 019/9 

CFF 299 926/9 92/9 977/9 902/9 90/9- 01900 91166 

شود: سطح معناداری هر دو متغیر بازده داراییها و سطح نگهداشت وجه نقد بزرگتر از  ملاحظه می 7طور که در جدول همان
 .مفروضه نرمال بودن توزیع متغیرهای تحقیق رعایت شده استاست؛ بنابراین  96/9

 

 برازش مدل مربوط به فرضیه پژوهش -9

 برازش مدل  فرضیه اول پژوهش -9-1
 دارد. تاثیر معنادار نرخ بازده دارایی ها  بر پرداخت مالیات از اجتناب فرضیه اول پژوهش:

 گیرد:و تحلیل مورد استفاده قرار میتجزیه در این پژوهش برای بررسی فرضیه، مدل آماری ذیل جهت 
 (:یونیرگرس مدل)

ROA = α 0 + β 1BTD + β 2FL + β 3SIZE + ε  
 همسانی واریانس-9-2



 

55 

 

ره 
ما

 ش
م،

سو
ل 

سا
5 

ی 
یاپ

)پ
01

د( 
فن

اس
ن )

ستا
زم

 ،)
09

31
دو

د 
جل

 ،
 

های شود. در مقابل به یک دنباله از متغیرواریانس نامیده میهای متفاوتی باشد ناهمدر آمار، متغیرهای تصادفی که دارای واریانس
 گویند اگر دارای واریانس ثابتی باشند.تصادفی واریانس همسان می

پاگان بیان میکند که مشکل ناهمسانی واریانس وجود ندارد. اگر مقدار احتمال آزمون از پنج درصد  –فرضیه صفر آزمون بروش 
 د.بیشتر باشد فرضیه صفر را میپذیریم و در نتیجه رگرسیون مشکل ناهمسانی واریانس وجود ندار

  

نتایج آزمون همسانی واریانس فرضیه اول پژوهش -3جدول   

 نتیجه احتمال آماره آزمون فرضیه صفر

پاگان -بروش  همسانی واریانس بین خطاها  تایید فرض صفر 91267 91990 

پاگان در سطح خطای پنج درصد فرضیه صفر این آزمون رد نشده است و در نتیجه در  –برش با توجه به نتایج حاصل از آزمون
 رگرسیون ها مشکل ناهمسانی واریانس وجود ندارد.

 

 بررسی خودهمبستگی سریالی-9-3
از  هاهای اخلال متناظر با آنهرگاه دو مقدار متفاوت برای متغیرهای مستقل را در نظر بگیریم، فرض بر این است که جمله

 .های اخلال خودهمبستگی ندارندگوییم که جملهاند. در چنین حالتی مییکدیگر مستقل
گویند که اگر به یک دوره قبل وابسته وابسته باشد خودهمبستگی می خودش های قبلاگر یک متغیر به متغیرهای دوره یا دوره

 .همبستگی آن دوره یا سریالی گویند تر وابسته باشدهای قبلو اگر به دوره مرتبه اول باشد خودهمبستگی
 

 پژوهش اول نتایج آزمون دوربین واتسون فرضیه  -4جدول 

آزمون آماره آزمون نتیجه  گیرینتیجه   

09/0 صفر فرض پذیرش  ندارد وجود خطاها بین همبستگی   

قدار شود، زیرا مبینیم که فرض صفر در مدل پذیرفته میپژوهش می واتسون برای مدل –ی دوربین با نگاهی به مقدار آماره
 باشد. پس بین خطاهای این مدل همبستگی وجود ندارد.می 6/7و  6/0ها بین دوربین واتسون برای آن آماره

 

 انتخاب مدل-9-4
اول عرض از مبدأ برای کلیه شرکتها یکسان است که  های ترکیبی با دو حالت کلی روبرو هستیم. در حالتدر انتخاب مدل داده

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

 
 پژوهش اول لیمر فرضیهآزمون چاو یا  جینتا 5-جدول 

 نتیجه آزمون P-Value آزمونمقدار آماره  آزمون اثرات

 رد فرض صفر 9999/9 11/2 مریل F آزمون
 استفاده از مدل پانل

 ی(، همسان9999/9) باشدیم 96/9آزمون 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  2ثابت یا اثرات تصادفی آزمون هاسمن انجام شود. نتایج آزمون هاسمن در جدول 
 

پژوهش اول آزمون هاسمن فرضیه جینتا -6جدول   

 نتیجه آزمون X2 P-Value آماره آزمون

290/02  9991/9  رد فرض صفر 
 پانل با اثرات ثابت

(، 9991/9) باشدیم 96/9کمتر 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 نیبنابرا

 

 پژوهش اول برآورد رگرسیونی مدل فرضیه-9-5
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خطی برآورد رگرسیونی انجام آمده در بخش ناهمسانی واریانس، خودهمبستگی و همدستدر این بخش با توجه به نتایج به
خطی در مدل وجود نداشت، که در مدل پژوهش مشکل ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی بین خطاها و همشود. با توجه به اینمی

 های رگرسیونی برقرار هستند.فرضنابراین، تمام پیشب
پژوهش اول نتایج برآورد مدل فرضیه -7جدول   

ROA = α 0 + β 1BTD + β 2FL + β 3SIZE + ε 
 متغیر وابسته: بازده داریی ها

 VIF نتیجه مقدار احتمال tمقدار  مقدار ضرایب متغیر

BTD 9172 7190 91990 11/0 معنی دار و مثبت  
SIZE 0111 2121 91909 مثبت و دار معنی  09/0  
FL 9170-  1122- 00/7 معنی دار و منفی 91999   

C )مثبت و دار معنی 91911 2112 9107 )مقدار ثابت  - 
 F 91999مقدار احتمال  F 9107مقدار 

 916211 ضریب تعیین
 0109 دوربین واتسون

 R 916012)2(ضریب تعیین تعدیل شده 

)اندازه شرکت( با ضریب  SIZE، متغیر 722/9)اجتناب مالیاتی( با ضریب  BTDمشاهده می شود که متغیر  2در جدول 
دار و ، معنی -700/9)اهرم مالی( با ضریب  FL مانند. همچنین متغیر دار هستند، بنابراین در جدول باقی می،مثبت و معنی11/0

 ماند ل باقی میمنفی هست بنابراین این متغیر نیز در مد
 شود.می برآورد مبدأ از عرض با مدل معنی دار است ، یعنی 077/9در مدل با ضریب  Cهمچنین در مدل نشان داده شد که 

درصد میتوان گفت که در مجموع مدل از معناداری بالایی  06( در سطح اطمینان 999/9)  Fهمچنین با توجه با معنی داری آماره 
 برخوردار است. 

 

 ضریب تعیین-9-6
زیاد یعنی نزدیک  2Rباشد و مقدار آن بین صفر و یک قرار دارد. اگر می R)2(ی نیکویی برازش ضریب تعیین ترین آمارهمعروف

پایین یعنی نزدیک به صفر باشد، مدل برازش خوبی از  2Rکه اگر خوبی برازش کرده است. درحالیها را بهبه یک باشد، مدل داده
توجه به ضریب تعیین تعدیل شده میتوان ادعا کرد که متغیرهای مستقل و کنترلی توانسته اند به میزان نداده است. ها ارائه داده
 درصد از تغییرات متغیر وابسته را پیش بینی کنند که می توان گفت در سطح مناسبی است 12/60

 زین مدل یهاباقیمانده استقلال لذا( 09/0) باشدیم 6/7و  6/0عدد  نین مابوواتس نیآماره دورب مقدار کهییازآنجا نیبر ا علاوه
کمتر از  رهایمتغ یتمام یبرا VIFمقدار آماره  کهییازآنجا زیمدل ن یرهایمتغ انیم یخصوص هم خط در. ردیگیم قرار رشیپذ مورد
 .شودیم دییتأ زین کیکلاس ونیفرض از مفروضات رگرس نیها وجود نداشته و اآن انیم یدیشد یگفت همخط توانیاست م 09

 

 فرضیه پذیرش یا رد برای یریگمیتصم نحوه-9-7
یر صورت زاما فرضیه آماری آزمون به مالیات بر نرخ بازده دارایی ها بود؛پرداخت پژوهش، بررسی تاثیر اجتناب از  0ی هدف از آزمون فرضیه

 بیان است.قابل

𝐻0 : ندارد دارایی ها تاثیراجتناب از پرداخت مالیات بر نرخ بازده. 

𝐻1 :دارد. نرخ بازده دارایی ها تاثیر بر پرداخت مالیات از اجتناب   
 گردد.دار و مثبت اجتناب مالیاتی بر نرخ بازده دارایی ها، فرضیه  اول پژوهش تائید میبه دلیل تاثیر معنی

 

 فرضیه دوم پژوهش برازش مدل-11
 دارد. سحط نگهداشت وجه نقد تاثیر بر پرداخت مالیات  از فرضیه دوم پژوهش: اجتناب

 گیرد:وتحلیل مورداستفاده قرار میدر این پژوهش برای بررسی فرضیه، مدل آماری ذیل جهت تجزیه
 (:یونیرگرس مدل)

CFF = α 0 + β 1BTD + β 2FL + β 3SIZE + ε  

 همسانی واریانس-11-1
 واریانس فرضیه دوم پژوهشنتایج آزمون همسانی  -8جدول 

 نتیجه احتمال  آماره آزمون فرضیه صفر

 تایید فرض صفر 91712 91107 پاگان -بروش  همسانی واریانس بین خطاها
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پاگان در سطح خطای پنج درصد فرضیه صفر این آزمون رد نشده است و در نتیجه در  –با توجه به نتایج حاصل از آزمون برش 
 رگرسیون ها مشکل ناهمسانی واریانس وجود ندارد.

 بررسی خودهمبستگی سریالی-11-2
 

 پژوهش دوم نتایج آزمون دوربین واتسون فرضیه -9جدول 

 گیرینتیجه آزمون نتیجه آزمون آماره

 ندارد وجود خطاها بین همبستگی صفر فرض پذیرش 06/0

ی آماره شود، زیرا مقداربینیم که فرض صفر در مدل پذیرفته میپژوهش می واتسون برای مدل–دوربین با نگاهی به مقدار آماره
 باشد. پس بین خطاهای این مدل همبستگی وجود ندارد.می 6/7و  6/0ها بین دوربین واتسون برای آن

 

 انتخاب مدل-11-3
 پژوهش دوم آزمون چاو یا لیمر فرضیه جینتا -11جدول 

 نتیجه آزمون P-Value آزمونمقدار آماره  آزمون اثرات

 9999/9 92/9 مریل F آزمون
 رد فرض صفر

 استفاده از مدل پانل

 ی(، همسان9999/9) باشدیم 96/9آزمون 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 می00ثابت یا اثرات تصادفی آزمون هاسمن انجام شود. نتایج آزمون هاسمن در جدول 
 

 پژوهش دوم آزمون هاسمن فرضیه جینتا  -11جدول

 نتیجه آزمون 2X  P-Valueآزمونآماره 

06/61 991/9 
 رد فرض صفر

 پانل با اثرات ثابت 

 نی(، بنابرا991/9) باشدیم 96/9کمتر 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

 

 پژوهش دوم برآورد رگرسیونی مدل فرضیه -11-4
خطی برآورد رگرسیونی انجام آمده در بخش ناهمسانی واریانس، خودهمبستگی و همدستدر این بخش با توجه به نتایج به

خطی در مدل وجود نداشت، بین خطاها و همکه در مدل پژوهش مشکل ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی شود. با توجه به اینمی
 های رگرسیونی برقرار هستند.فرضبنابراین، تمام پیش

 
 پژوهش دوم نتایج برآورد مدل فرضیه  -12جدول 

CFF= α 0 + β 1BTD + β 2FL + β 3SIZE + ε 

 سطح نگهداشت وجه نقدمتغیر وابسته: 

 VIF نتیجه مقدار احتمال tمقدار  مقدار ضرایب متغیر
BTD 9172 7190 91990 22/0 معنی دار و مثبت 
SIZE 9122- 1109- 91911 11/0 مثبت و دار معنی 
FL 9110 6100- 91997 29/0 معنی دار و منفی 

C )بی معنی 91226 -0127 -9102 )مقدار ثابت - 
 F 91999مقدار احتمال  F 02126مقدار 

 R 912900)2(ضریب تعیین
 0106 دوربین واتسون

 912711 ضریب تعیین تعدیل شده

 

 معناداری کل مدل-11-5
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شود. در صورت که که برای هر مدل رگرسیونی محاسبه می و مقدار احتمال آن دارد Fها بستگی به مقدار آماره داری مدلمعنی
شود و در سطح اطمینان رد می «داری معنیعدم وجود رابطه»باشد، فرض صفر مبنی بر  96/9مقدار احتمال برای این آماره کمتر از 

 باشد.صورت زیر میداری مدل بهداری وجود دارد. فرض صفر و فرض مقابل معنیی معنیدرصد رابطه 06
)اندازه  SIZE،  معنی دار و مثبت و  متغیر 72/9)اجتناب مالیاتی( با ضریب  BTDمشاهده می شود که متغیر  07در جدول

، 10/9)اهرم مالی( با ضریب  FL مانند. همچنین متغیر دار هستند، بنابراین در جدول باقی میعنی، منفی و م-22/9شرکت( با ضریب 
 ماند دار و مثبت هست بنابراین این متغیر نیز در مدل باقی میمعنی

 شود.یم برآورد مبدأ از عرض بدون مدل بی معنی است ، یعنی -02/9در مدل با ضریب   Cهمچنین در مدل نشان داده شد که 
درصد می توان گفت که در مجموع مدل از معناداری بالایی  06( در سطح اطمینان 999/9)  Fهمچنین با توجه با معنی داری آماره 

 برخوردار است. 
 

 ضریب تعیین-11-6
صد از در 11/27توجه به ضریب تعیین تعدیل شده می توان ادعا کرد که متغیرهای مستقل و کنترلی توانسته اند به میزان 

( 06/0) باشدیم 6/7و  6/0عدد  نین مابوواتس نیآماره دورب مقدار کهییازآنجا نیبر ا علاوه تغییرات متغیر وابسته را پیش بینی کنند
دار آماره مق کهییازآنجا زیمدل ن یرهایمتغ انیم یخصوص هم خط در. ردیگیم قرار رشیپذ مورد زین مدل یهاباقیمانده استقلال لذا

VIF فرض از مفروضات  نیها وجود نداشته و اآن انیم یدیشد یگفت همخط توانیاست م 09کمتر از  رهایمتغ یتمام یبرا
 .شودیم دییتأ زین کیکلاس ونیرگرس

 

 فرضیه پذیرش یا رد برای یریگمیتصم نحوه-11-7
ر صورت زیاما فرضیه آماری آزمون به وجه نقد بود؛پژوهش، بررسی تاثیر اجتناب از مالیات بر سطح نگهداشت  7ی هدف از آزمون فرضیه

 بیان است.قابل

𝐻0 :ندارد تاثیر وجه نگهداشت سطح بر پرداخت مالیات از اجتناب. 

𝐻1 :دارد. تاثیر وجه نگهداشت سطح بر پرداخت مالیات از اجتناب 
 گردد.میدار بین این دو متغیر، فرضیه پژوهش تایید ی معنیبه دلیل وجود رابطه

 

 گیرینتیجه
 تیا فعالب یمشابه یکند و معن یم جادیرا به درون شرکت ا ینقد انیجر کیارزش زاست و  یتیفعال ات،یاجتناب از پرداخت مال

 طیتواند بر مح یم اتیاجتناب از پرداخت مال گر،ید یدارد. از سو اتیمال تیریو مد یاتیمال یزیبرنامه ر ،یاتیجسورانه مال یها
 نیب یلاعاتعدم تقارن اط شیو سبب افزا شودیم قیسبب پنهان کردن حقا یاتیجسورانه مال یها هیبگذارد. رو ریشرکت تاث یاطلاعات

 دهیچی(، معتقدند معاملات پ7992و دارماپالا) ی. دساشوندیمحدود کردن افشا م قیاز طر یگذاران خارج هیشرکت و سرما رانیمد
ند دست مان ،یتیریفرصت طلبانه مد یرفتارها یبرا ییها و حوزه ها نقاببا ابزارها،  یتیریتوانند مد یم اتیاجتناب از پرداخت مال

و  یمحمد حسن فدو ،یدریپور ح دیمنحرف کردن منابع فراهم کنند.)ام یها تیفعال ریسود، معاملات با اشخاص وابسته و سا یکار
د و سطح نگهداشت وجه نق یعملکرد مال یابیرزا یارهایبر مع اتیاجتناب از پرداخت مال ریتاث قیتحق نی(. در ا0101ا،ین ینیام ثمیم

 که اجتناب از پرداخت دهدیپژوهش نشان م جیقرار گرفت. نتا یشده در بورس اوراق بهادار تهران  مورد بررس رفتهیپذ یشرکت ها
ش شود و کاه یمها  یینرخ بازده دارا شیباعث افزا اتیاجتناب از پرداخت مال یعنیدار و مثبت است  یدر مدل پژوهش معن اتیمال

 دیپژوهش تائ اول هیها، فرض ییبر نرخ بازده دارا یاتیدار و مثبت اجتناب مال یمعن ریتاث لی. به دلشودیها م ییآن باعث نرخ بازده دارا
جتناب از ا یعنیدار و مثبت است  یدر مدل پژوهش معن یتایحاصل گشت که اجتناب مال نیچن جیدوم نتا هیفرض یگردد. برا یم

وجه نقد  شیباعث افزا اتیاجتناب از مال شیافزا نیدارد؛ بنابرا یدار و مثبت یمعن ریبر سطح نگهداشت وجه نقد تاث اتیپرداخت مال
 دد.گر یم دیتائ زیدوم پژوهش ن هیفرض ر،یدو متغ نیا نیدار ب یوجود رابطهء معن لی. به دلشودیشده شرکت ها م ینگهدار
شرکت و سطح نگهداشت وجه نقد آنها  یها ییبر نرخ بازده دارا اتیحاصله نشان داد که اجتناب از پرداخت مال جیکل نتا در

 دارد. یمعنادار و مثبت ریتاث
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 منابع
بیرونی، عدم تقارن اطلاعاتی و (. کیفیت حاکمیت شرکتی درونی و 0109جودی، سمیرا؛ منصورفر، غلامرضا؛ دیدار، حمزه ) -

  0شماره  72دوره  یو حسابرس یحسابدار یها ینگهداشت وجه نقد: افزایش یا کاهش ارزش شرکت، فصلنامه بررس
 یمجله دانش حسابدار ،یبا استفاده از اطلاعات حسابدار یاتیاجتناب مال ی(مدل ساز0106محمد ) امهر،یشکراله ؛ ک ،یخواجو -

  76سال هفتم شماره 
نگهداشت  زانیو م اتیاجتناب از پرداخت مال نیرابطه ب ی(، بررس0101محمد حسن ) ،یو فدو ثمیم ا،ین ینیپور،احمد؛ ام یخدام -

  0دوره دوم شماره  یمال یدانش حسابدار یپژوهش یمجله علم ،یمال تیمحدود طیوجه نقد با لحاظ شرا
رکت ش یمال یگزارشگر تیبر شفاف اتیاجتناب ازمال ریتاث ی(، بررس0101)ثمیم ا،ین ینیو ام نیمحمد حس ،ید؛فدویام ،یدریپورح -

  01سال چهاردهم شماره  یشده دربورس اوراق بهادار تهران، فصلنامه پژوهشنامه اقتصاد رفتهیپذ یها
سهام  هیسرما نهیبر هز اتیاجتناب از پرداخت مال ریتاث ی(، بررس0101)ثمیم ا،ین ینیو ام نیمحمد حس ،ید؛فدویام ،یدریپورح -

 1شاپا، سال نوزدهم شماره  یپژوهش یفصلنامه علم ،ینهاد تیرشد  و مالک یبا لحاظ فرصت ها ،یعاد
 یمدشامح د؛یمج انچشمه،ی یمیدر شرکت ها  عظ اینگهداشت وجه نقد و سهم بازار با استفاده از مدل پو نیرابطه ب یبررس -

  1سال ششم شماره  یمال یحسابدار ی( ، مجله پژوهش ها0101)هیقمساره، سم
- Musova, Z., Musa, H. & Debnarova, L (2018). The impact of governance on information 

asymmetry in Slovakia. Dol:10.18844/gjhss.V3i4.1511. 
- Aghaei, M. A., Ahmadian, V., & sefidgaran, S. (2018). The impact of Environment complexity  
- and dynamic on the relationship between earnings management and information asymmetry. 

A Quarterly Journal of Empirical of Financial Accounting, 4(4), 1-23.(in Persian) 
- Bhot, K. U., Chen, Y., Jebran, Kh., & Bhutto, N, A. (2018). Corporate governance and firm 

- value: a comparative analysis of state and non-state owned companies in the context of 

Pakistan. Corporate Governance: The International Journal of Business in Society, 18(6),1196-

1206. 
- Didar, H., Mansourfar, Gh. R. & Zare, E. (2017). The impact of corporate governance quality 

- on disclosure quality with emphasis on moderating role of product market competition in firms 

listed on the Tehran Stock Exchange. Journal of Financial Accounting Rechearches, 9(1), 97-

118. (in Persian) 
- Armstrong, C.S., Blouin, J.L., Jagolinzer, A.D., Larcker, D.F. (2015). Corporate governance, 

incentives, and tax avoidance. Journal of Accounting and Economics, 60(1), 1-17 . 
- Cai, J., Liu, Y., Qian, Y., & Yu, M. (2015). Information Asymmetry and Corporate 

Governance. 
- Quarterly Journal of Finance, 5(3), 1-38. 
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 یو علوم اقتصاد یپژوهش در حسابدار یتخصص یفصلنامه علم

 ، جلد دو6931 )اسفند( زمستان، (61)پیاپی  5سال سوم، شماره 

 

ها و فرصت رانیدر ا یمال یالمللنیب یگزارشگر یمرور و بررس

 هاچالش

     

 3یاشرف دیمج، 2یخانیجلال عل، 1یصادق حجت
 52/90/09تاریخ دریافت:  

 52/25/09تاریخ پذیرش: 
 

 60566کد مقاله: 

 
 

 یده ـچک
 

 یاستانداردها یسازادهیپو  نیت به تدوبهتر نسب یریگمیتصم یبرا یدیمف یچارچوب نظر یمطالعه به بررس نیا
 نشیو ب هالیوتحلهیتجزمطالعه،  نیبا انجام ا پردازدیمکوچک و متوسط  یهابنگاهدر  یدر قالب گزارشگر یالمللنیب

 یهایدگیچیپ انیاست و در ب شدهارائهکوچک و متوسط  یها کتشر یبرا IFRSنظر در دیتجد یبرا یمی، مفاهشدهارائه
کامل  رشیبعد از پذ رسدیمبه نظر  چراکهکوچک و متوسط کمک خواهد کرد . یشرکت ها یبرا ییهمگرا رروندد ندهیآ

 واهدخ زیکوچک و متوسط ن ینوبت به شرکت ها ران،یا یشرکت ها یبزرگ در برخ یشرکت ها یالمللنیب یاستانداردها
   یریکارگبهدر ایران به منظور استقرار و  یه حسابدارحرف یاعضا یمقاله تلاش شده است تا آمادگ نی. در ادامه در ادیرس

که در حال حاضر  دهدیم. نتایج نشان ردیو سنجش قرارگ یموردبررس IFRSیمال یگزارشگر یالمللنیب یاستانداردها
 یالمللنیب یاستانداردها یاجرا یلازم برا یاوراق بهادار تهران از آمادگ ورسدر ب شدهرفتهیپذبزرگ  یهامدیران شرکت

 نیدر ا قی.  تحقباشندیمدر این رابطه  یضرور یهایآمادگلازم به منظور کسب  یهاآموزش ازمندیو ن ستندیبرخوردار ن
 یالمللنیب یگزارشگر یاردهااستاند یریکارگبهایران در  یبزرگ بورس یشرکت ها یمدیران مال یتوانای زانیم نهیزم

 استفاده کنند. توانندیم هاافتهیاز این  یگذاران حسابدار استیقرار نگرفته است وس موردپژوهشتاکنون 

 

کوچک و  هایشرکت، المللیینب یحسابدار ،IFRS یمال یگزارشگر المللیینب یاستانداردها یدی:ـان کلـواژگ
 یحرفه حسابدار، (SMEsمتوسط) 

 

                                                           

 رانیا ،آباد کتول یعل ،یدانشکاه آزاد اسلام، آبادکتول یواحد عل ،یگروه حسابدار یدکتر یدانشجو - 6

 رانیا، آباد کتول یعل ،یدانشکاه آزاد اسلام، آبادکتول یواحد عل، یگروه حسابدار یدکتر یدانشجو - 2

   رانیا ،آباد کتول یعل ،یدانشکاه آزاد اسلام، آبادکتول یواحد عل ،یگروه حسابدار اریدانش - 9
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 مقدمه -1
و اتحادیه  یاییآس یاتحادیه اروپا، کشورها یاز سو یح جهاندر سط IFRS یمال یگزارشگر المللیبین یپذیرش استاندارد ها

هماهنگ  یکشورها برا ینشان از علاقمند ن،یلات یو امریکا یآفریقای یاز کشورها یاریو بس "آ سه آن"همچون  یمنطقه ا یها
 یو ایجاد فرصت ها سرمایه یشدن بازار ها یاز جهان یدارد. این علاقه، ناش یالم یو وحدت رویه در حوزه گزارشگر یساز

و  یمختلف است )فخار یمنافع از کشورها لیتحص یسرمایه گذاران برا یعلاقمند نیجدید و همچن یسرمایه گذار
 (. 2101همکاران،
در حوزه  المللیبین یآن است که پذیرش استاندارد ها یگویا 5929فلورا و همکاران در سال  یانجام شده از سو قیتحق
را به همراه  یشده به شرکتها لیهزینه سرمایه تحم جهیو در نت یشرکتها، کاهش عدم تقارن اطلاعات یاز سو یمال یگزارشگر

مزبور است )مهام و  یبه سبب پذیرش استاندارد ها یمال یدرک گزارشها تیو قابل تیفیداشته و این شرایط خود معلول افزایش ک
 (. 2102همکاران،

و با در نظر گرفتن  یمال یگزارشگر المللیبین یاز پذیرش استاندارد ها یناش یمزایا بودن منافع و یابیبا فرض قابل دست لذا
مزبور در  یبر پذیرش استاندارد ها یمبن یمال یگذار در حوزه گزارشگر استیس یارکان و نهادها یاتخاذ شده از سو میتصم

 یمزایا و معایب پذیرش استاندارد ها یوه بر بررسپذیرفته شده در بورس و اوراق بهادارد تهران، لازم است علا یخصوص شرکتها
 المللیبین یپرداخت،که استقرار و رعایت جامع و مطلوب استاندارد ها یها و زیر ساختهای ازیشرایط، ن یفوق الذکر به بررس

ه در مجموعه و موارد مطرح شد میو تسلط بر مفاه یافراستا وجود مهارت ک نیسازد.در هم یرا ممکن م IFRS یمال یگزارشگر
 یبر اساس استاندارد ها یاساس یمال یصورتها هیته یحسابداران در راستا یاز سو یمال یگزارشگر المللیبین یاستاندارد ها

است. که تاکنون  یالم یگزارشگر المللیبین یبه استقرار جامع و مطلوب استاندارد ها یابیدست یاز موارد لازم برا یمزبور یک
بر اساس  یمال یمعاملات و رویدادها صیبه منظورثبت و تلخ یمدیران مال یدر این مورد خصوصا توانای یودمحد اریبس قاتیتحق

 نیاندک در سایر کشورها وهمچن قاتیاساس با توجه به تحق نی( .  بر هم5926و همکاران، رستاکتیاین استاندارد ها پرداخته اند )ب
 یآمادگ زانیم یتا به بررس میباشد.در این مقاله درتلاش هست یین استانداردها ما یریکردن بکارگ یکه در صدد اجرای رانکشور ای

 یشرکتها یمال یمجموعه صورتها هیدر فرآیند ته یمال یگزارشگر المللیبین یاستاندارد ها یریبه منظور بکارگ یمدیران مال
 یاز سو یو توسعه ا یآموزش یور تدوین برنامه هابه منظ یتوان چراغ راه یاین مهم م درکرسد  یپرداخته شود. به نظر م یایران

 یشده بر اساس استاندارد ها هیته یمال یبه صورتها یو سپس اعتبار بخش هیته یدر راستا یو حرفه ا ینهاد ها و ارکان قانون
 باشد.   یفیدر بالاترین سطوح ک  IFRS  یمال یگزارشگر المللیبین

 

  مالی گزارشگری المللیبین استانداردهای همگرایی -2

 برای ایجاد پراکنده و انفرادی تلاشهای علیرغم دهدکه می نشان مالی گزارشگری استانداردهای به مربوط ادبیات

 در ای کمیته ،نهایت در  ).بود نشده توجهی قابل نتایج به منجر که( دنیا در المللیبین سطح در هماهنگ حسابداری استانداردهای

 ایالات کانادا، استرالیا، بریتانیا، کشورهای حسابداری از های استاندارد کننده تدوین های نهاد از یندگانینما از متشکل 1973 سال

 )مالی گزارشگری( حسابداری های استاندارد مجموعه و ترویج تدوین هدف با هلند و مکزیک آلمان، فرانسه، ژاپن، متحده،

 بود المللیبین حسابداری استاندارد 92 ، 5992 سال آوریل تا 2079 سال از این کمیته های تلاش نتیجه .گردد تشکیل المللیبین

 سطح در آن کار نتایج و عملکرد نحوه خصوص در جدی انتقاد یک همواره لیکن .شد منتشر و مزبور تدوین کمیته توسط که

 کمیته مستقل نبودن بر مزبور کمیته دهنده تشکیل اعضای و ساختار گرفتن نظر در با که اساسی انتقادی .بود مطرح المللیبین

 در نهایت در انتقادات این .تاکید داشت قدرتمند کشورهای سیاسی فشارهای مقابل در حسابداری المللیبین های استاندارد تدوین

 مشابه نهادی و گردیده اساسی تغییرات دچار حسابداری المللیبین های استاندارد تدوین کمیته ساختار تا شد سبب 5992 سال

 .شود آن جایگزین "حسابداری المللیبین های استاندارد تدوین هیئت" نام آمریکا با مالی حسابداری های استاندارد تدوین هیئت

 سطح در حسابداری المللیبین های استاندارد همگرایی پروژه راهبری وظیفه تاکنون پس آن از هیئت مذکور که است ذکر به لازم

 است. بوده مالی گزارشگری المللیبین استاندارد 29 تدوین ان های تلاش نتیجه که دارد هدهع بر را المللیبین

 

 المللیبین سطح در حسابداری استانداردهای همگرایی مزایای-3

 المللیبین استاندارد های کارگیری به و پذیرش از ناشی مزایای مطالعه و بررسی خصوص در زیادی های پژوهش حال به تا

 مشخص گرفته صورت تحقیق طی. پرداخت خواهیم اهم آنها بررسی به اجمالی طور که به  است گرفته صورت مالی ریگزارشگ

 ادامه در و شده سود حسابداری کیفیت ارتقای و بهبود باعث اول درجه در مالی گزارشگری المللیبین های استاندارد بکارگیری شد



 

19 

 

 ش
م،

سو
ل 

سا
ره 

ما
5 

ی 
یاپ

)پ
61

د( 
فن

اس
ن )

ستا
زم

 ،)
69

31
دو

د 
جل

 ،
 

 گذاری فرصتهای سرمایه خصوص در مناسب تصمیمات اتخاذ زمینه المللیبین سطحدر  مالی اطلاعات مقایسه قابلیت افزایش با

 استقرار و بکارگیری شد مشخص گرفته صورت تحقیق طی  (. 5990پررآ، و آورد )داپنیک می فرآهم گذاران سرمایه برای را بالقوه

 به تحقیق طی.  ( 5925 ،همکاران و شد )چوآ خواهد حسابداری سود کیفیت بهبود و ارتقا باعث حسابداری المللیبین های استاندارد

 استاندارد مجموعه بکارگیری شد مشخص کشور آن بهادار اوراق بورس و نزد شده پذیرفته آلمانی شرکتهای خصوص در آمده عمل

 از تر رایانهگ واقع تصویری ارائه و سود افزایش کیفیت تبع به و سود مدیریت کاهش به منجر مالی گزارشگری المللیبینهای 

  ( 5925 ،و روبرت توف کریستتت) شد خواهد مالی شرکتها عملکرد و وضعیت
 برخی خصوص در مالی گزارشگری المللیبین های استاندارد استقرار و بکارگیری از ناشی آثار بررسی به تحقیق این در

 های استاندارد که بکارگیری دهد می نشان پژوهش این نتایج .شد پرداخته کشور آن بورس شده نزد پذیرفته آلمانی شرکتهای

 این .گردیده است مطالعه مورد شرکتهای بازار ارزش و بازدهی بین ارتباط باعث تقویت ملی های استاندارد با مقایسه در مزبور

 گزارشگری المللیبین های استاندارد با مطابق شده منتشر و مالی تدوین های گزارش کیفیت افزایش از ناشی توان می را شرایط

 .( 5997 ،و همکاران ین ت ) کریستتت دانست آلمان کشور ملی های استاندارد با مقایسه مالی در
 از شده دریافت اطلاعات طریق از و کشور بنگلادش در مالی گزارشگری المللیبین های استاندارد پذیرش آثار پژوهش این در

 گرفته قرار و بررسی مطالعه مورد بهادار اوراق و بورس سازمان مرتبط انکارکن و رسمی با حسابداران مصاحبه بنگلادش، دولت

 با مطابق .است گیری تصمیم فرآیند تسهیل مزبور های پذیرش استاندارد اصلی علت که است آن گویای پژوهش این نتایج .است

 کنندگان استفاده سوی از گیری تصمیم قدرت افزایش باعث مالی گزارشگری المللیبین های استاندارد پذیرش آمده دست به نتایج

  (.5999،اسمیت و )مورفیگردد  می مالی اطلاعات از
 اقدام آلمان ملی های استاندارد به نسبت گزارشگری مالی المللیبین های استاندارد بکارگیری آثار مقایسه به پژوهش این در

 ملی های استاندارد به مالی نسبت گزارشگری المللیبین های استاندارد بکارگیری که ساخت آمده مشخص دست به نتایج .گردید

 برای هزینه سرمایه کاهش آخر در و آنها سهام معاملات حجم افزایش تبع به و عملیات شرکتها از ناشی نتایج بهتر انعکاس باعث

  (. 5990،هایل و )لازی گردد می شرکتها
 گزارشگری المللیبین های استاندارد به بکارگیری نسبت بار یناول برای که شرکتهایی دهد می نشان نیز پژوهش این نتایج

  (.5999 ،وهمکاران دسک نماید) تجربه می خود بازار نقدینگی و ارزش در را درصدی 6 تا 3 معادل نمایند، افزایشی می اقدام مالی
 سطح در شده پذیرفته و بالا فیتکی با های حسابداری استاندارد از واحدی مجموعه وجود که دهد می نشان تحقیق این نتایج

 نمود خواهد ایجاد المللیبین سطح در شرکتها میان در را مالی گزارشگری  )مقایسه قابلیت( سنجش پذیری بهبود ،المللیبین
 .(5990،همکاران و رودی)

 است، گرفته صورت مختلف کشورهای در مالی گزارشگری المللیبین استانداردهای اجرای آثار خصوص در که تحقیق این در

 زیان و سود موقع به تشخیص و شناسایی و سود مدیریت کاهش به منجر مزبور های استاندارد بکارگیری و رعایت شد مشخص

 افزایش باعث مالی گزارشگری المللیبین استانداردهای بکارگیری که است آن گویای پژوهش این نتایج حقیقت در .شد خواهد

 (5999،شد ) بارٍث و همکاران دخواه مالی گزارشگری کیفیت

 گزارشگری المللیبین های استاندارد بکارگیری از ناشی مزایای خصوص در گرفته صورت تحقیقات اهم حاوی فوق نتایج  

 در ما که بود خواهد نیز منفی نقاط مخاطرات و بردارنده در شک بی مزبور های استاندارد بکارگیری و استقرار لیکن .است مالی

 و مهام کیهان توسط شده انجام تحقیق به مطالب فوق تمامی بندی جمع منظور به توان می لذا .ایم آن نپرداخته به اینجا
 نظرسنجی از ناشی که مزبور تحقیق مطابق نتایج (2102)مهام و همکاران، کرد رجوع شد انجام 1391 سال در که همکارانش

 های استاندارد بکارگیری مزایای است، )ای حرفه شاغلین(فن  صاحبان و )دانشگاه اساتید( نظر اهالی از گرفته صورت های

 .بود آن خواهد مخاطرات از بیش مالی گزارشگری المللیبین
 

 IFRSبا  یمل یاستانداردها یهماهنگ ساز-4

 : میکنیم میتقس ریز یرا به گروهها مللیالبین یاستانداردها یهماهنگ ساز

مورد  کینزد ندهیدر آ ایبه سرعت  توانندیبدون تفاوت م ایکه با توجه به تفاوت اندک  یلملل ا نیب ی. استانداردها2گروه
 کالا، سود هر سهم(.  یموجود ،یمال نیتام نهیهز ،یمانکاری)مانند پ رندیاستفاده قرار گ

 رآمد(.  بر د اتیمال ،یمنابع معدن یابیندارند )اکتشاف و ارز یکه معادل مل المللیبین ی. استانداردها5گروه

 (. یتجار یبهایترک ،یمال ینظر شده اند )مانند نحوه ارائه صور تها دیکه تجد المللیبین ی. استانداردها3گروه

و  ی( )داداشمهیب یقراردادها یدارند)حسابدار یمل یکه اختلاف قابل توجه با استانداردها یحسابدار ی. استانداردها9گروه
 (2101،ینقارچ ،فضل اله پور 
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 (IFRSگزارشگری مالی ) المللیبینزایا و چالش های  استانداردهای م-5

 را این طور شرح می دهد.  IFRS( مزایای بکارگیری 5921آماندا وادیی )
 .  رود یآن ها بالا م یصرف نظر از کشور اصل یمال یبازارها سهیمقا تیقابل

 .  دارند یریگ میتصمی برا یگذاران اطلاعات بهتر هیسرما

 .شودیبر اساس قانون وضع م  GAAPزیرادارند  یحسابدار یاستانداردها یریدر بکارگ یشتریب یریها انعطاف پذ شرکت  
 یگوناگون  یمال یکه صورتها یتیبزرگ و چندمل اریبس یشرکتها یخواهد رفت مخصوصاً برا نیاز ب یمال یصورتها یدگیچیپ

 یها آگاه و از مبادله شوندیم یمال یگزارشگر ریدرگ شتریب یحسابرس تهیکم لیاز قب تیری.   همه سطوح مدشودیاز آنها منتشر م
 .شوندیمند م بها بهره ییصرفه جو یایو از مزا شودیم شتریشرکتها ب  ییدارند کارا

  را اینطور شرح می دهد. IFRS( مزایای بکارگیری 5922) جنو
  بازار ینگینقد شیافزا
  .ذارانگ هیسرما یدادوستد برا یها نهیکاهش هز  
 .کمتر هیسرما نهیهز  

 . هیو گردش سرما المللیبین یگذار هیسرما لیتسه  . 
 ی .کشور نیشدن در بورس اوراق بهادار ب ستیو ل یکشور نیب شتریب یگذار هیسرما . 

 یازنقش استانداردس ،یحسابدار المللیبین یاز اثرات مثبت استانداردها یبه عنوان مرور( 5995سوزوکی و همکاران )
 نیدر تدو یکردند مفهوم دمکراس یقرار دادند و سع یرا مورد بررس نیچ یبر تحرکات و توسعه اقتصاد المللیبینی حسابدار

 یاستانداردها تیاهم نهیدر زم یبخش عموم یحسابدار المللیبین یمورد توجه قرار دهند. طرفداران استانداردها زیاستانداردها را ن
وجوه نقد واحد را به  یانهایو جر یعملکرد مال ،یمال تیوضع دیبا یمال یکه صورتها ندمعتقد یو عموم یدر بخش دولت یحسابدار

همراه با  ازیدر صورت ن ،یبخش عموم یحسابدار المللیبین یاستانداردها یاست که اجرا نیطور منصفانه ارائه کند . فرض بر ا
 المللیبین یاستانداردها تیرعا ط،یدر تمام شرا باًیمنصفانه هستند و تقرشود که  یم یمال یمنجر به ارائه صورتها ،یاضاف یافشا

 شود. یقابل اجرا منجر به ارائه منصفانه م یبخش عموم یحسابدار
 

 IFRSمعایب بکارگیری -6

در نظر  دیاب زیآن ن یریکارگ دارد، چالشها و مشکلات مترتب بر به المللیبین یمال یکه استفاده از گزارشگر ییایدر کنار مزا
 یتمام شده، روش یچالشها اشاره خواهد شد: الف  استفاده از ارزش منصفانه  استفاده از بها نیا نیگرفته شود که در ادامه به مهمتر

روش ارزش منصفانه  ،یمال یگزارشگر المللیبین یاما استانداردها رد،یگیاستفاده حسابداران قرار م مورد یاست که به صورت سنت
باشندو  نگر ندهیآ یمال یگزارشها دی. طرفداران استفاده از ارزش منصفانه معتقدند که باکندیم یروش حسابدار نیا نیگزیرا جا

تمام شده گذشته  یکمک کنند، اما در مقابل، اطلاعات روش بها ندهیدر آ یهگذاریسرمایبرا یریمگیدر تصم هگذاریبتوانند به سرما
 ینامشابه: استفاده از استانداردها یحسابدار یستمهایو س یاقتصاد طیبرآورده سازد. ب  شرامقصود را  نیا تواندینگر بوده و نم

در تمام جوامع با  تواندینم یحسابدار یتانداردهااس ،ی.. از طرفکاهدیم یحسابدار یریو هماهنگ از انعطاف پذ کسانی یگزارشگر
بورس  ژهیو به و یمال یبازارها طیمثال، شرا یاجرا باشد. برا قابل یمختلف مناسب و به راحت یطیو مح یقانون ،یاقتصاد تیوضع

 متفاوت ران،یمانند ا یدر حال توسعها یبا کشورها کایاروپا و کشور امر هیعضو اتحاد یمانند کشورها یافتهایتوسعه  یدر کشورها
از  یاریتوجه داشت که بس دیاست، اما با یساز یاست. هر چند که در حال حاضر اقتصاد جهان در حال حرکت به سمت جهان

 ،یتیچندمل یشرکتها نفعیذ ی. ج  حفظ نشدن منافع تمام گروه هاکنندیخاص خود عمل م طیکشورها همچنان براساس شرا
توسعه از جمله   در حال یگذاران کشورها هیشرکتها و سرما ای شرفتهیپ یکشورها گذاران هیسرما شرفته،یپ یکشورها یشرکتها

در   از آنها  یهستند که بعض یمنافع یگروهها دارا نیاز ا کیهستند. هر  یمال یگزارشگر یاده از استانداردهااستف یاصل نفعانیذ
 یک راستا قرار نمی گیرند.

 ندارند و کپارچهیبه اخذ استاندارد  یلیقدرتمند تما یاست که کشورها نیاز ا یحاک یمعتقدند شواهد (5990)کارتیک وآوا 
وجود دارد که  یشواهد نیشود وجود ندارد و همچن بینص کپارچهیبه سبب اخذ استاندارد  یکمتر ینههایهز نکهیدال بر اشواهدی 

 را اخذ کرده باشد. کپارچهیمنطقه آن استاندارد  یو کشورها یتجار یدارند که شرکا کپارچهیبه اخذ استاندارد  لیتما ییکشورها

 طور شرح می دهد.  را این IFRS( معایب  بکارگیری 5921آماندا وادیی )

ندارند مگر به اجبار دستور دولت آن کشور ممکن است باعث  کپارچهیاستاندارد  یریبکارگ یبرا یا زهیکوچک انگ یشرکتها
 را انتخاب کنند که به نفع خودشان است(. ییها نهیگز کپارچهیاستاندارد  یریبکار گ یشود )شرکت ها به بهانه  یبروز ناسازگار
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 K-10 یصورت ها دیدر سه سال اول هر سال با المللیبینچون طبق استاندارد  یمال یانتشار صورتها یبالا یها نهیهز

 . ابدیانتشار 

 یبحران مال طیکه در شرا کنندیاحساس م های لیخ   که طبق گزارش SECبه همراه دارد  ییبالا یها نهیهر شرکت هز یبرا
.  دیآ یم شیپ رهیو غ ییاجرا رانیمد یبرا یاریبس ی(رخ دهد سؤال هاکپارچهیاستاندارد  ی)برقرار میعظ رییتغ نیاگر ا یکنون

بر اصول با  یمبتن یشکل که استانداردها نیاند بد را نقد کرده یمال یگزارشگر المللیبین یاستانداردها(5929 ،)هیل و همکاران
را  تیریتوسط مد یارقام و اطلاعات مال یمال دستکاراحت تواندیامر م نیاز قضاوت شده که ا ییمنتج به درجه بالا یکل یرهنمودها

 دهد. شیافزا
 

 یاسینفوذ و ارتباطات س ،چالشها-7
 افتیوابسته به دولت در یارزان با بهره اندک از بانکها ییاغلب وامها ،یزن و قدرت چانه یاسیبا ارتباطات س ییشرکت ها

  .(5929،ایندارند )فاس المللیبین یاستانداردها یبه اجرا یلیو تما دانندینم یخارج هیسرما یبازارها ازمندیخود را ن نی.  بنابراکنندیم
در حال توسعه  یدر کشورها یحسابدار نیو قوان ستمیآنها بر س یگذار ریو تأث یاسیارتباطات س نیا دهانجام ش قاتیتحقطبق 

در  زیبورس و اوراق بهادار ن ونیسیداده است. کمر ا تحت الشعاع خود قرار  یمال ی، افشا و گزارشگرعامل نیبوده و هم شتریب
به طوریکه در تحقیقی که توسط  (5929،یباشد )نارونب یم میملا اریدارند بس یاسیو ارتباطات س یکه وابستگ ییارتباط با شرکتها

کمتر احتمال دارد  نینگایمرتبط هستند به طور م یاسیکه از لحاظ س یینجام شده است نشان داده شده که شرکتهاا( 5929 ،کوریا(
 گردیمواجه شده و کمتر تحت پ ینترییو در صورت تخلف با جرائم پا رندیقرار بگ ونیسیکم یلیو تحم یاجبار نیکه مشمول قوان

در ارتباط با  یقابل توجه یحیقدرت توض یاسینشان داد که عوامل س (2009،نوبز)است که  یدر حال نی. اگیرند  یقانون قرار م
انجام  یهایبررس یبرخ نیندارد. گذشته از ا افتهیتوسعه  یغرب یمربوطه در  کشورها یو اصول و استانداردها یبدارحسا ستمیس

بوده  یاسیکشورها س نیبورس در ا ونیسیکم رانیمد یانتصابها تیاست که اکثر قتیحق نیا یایجهان سوم گو یشده در کشورها
و انگیزه های سیاسی مد نظر بوده و معیار عمل و تصمیم گیری ها  ان، اهدافکردن ثروت سهامدار ممیماکز یکه به جا یبه طور

 ییدر ارتباط با افشا و ضمانت اجرا ونیسیکم نیوجود قوان(  بنا براین حتی در صورت 5929 ،قرار می گیرند.)پودال و همکاران
به عنوان  نیقوان نیکه شرکتها در برابر ا شودیم نیدر حال توسعه مانع از ا یدر کشورها یاسیاصول و استانداردها، وجود نفوذ س

شدت و ضعف است.  یمختلف دارا یشرکتهای برخوردار باشند و لازم الاجرا بودن آنها برا یبرابر گاهیاز جا ییاجرا زمیمکان کی
همراه باشد و از  دیبا محدود ییکشورها نیآن در چن یاجرا ،المللیبین یاستانداردها رشیرغم پذ یکه عل شودیعامل منجر م نیا

 تیقابلشرکتها شده و  انیدر م تیمنجر به سطوح متفاوت رعا یاسیروابط س قت،یلازم برخوردار نباشد. در حق یو هماهنگ ییکارا
استانداردهاست.  یهماهنگ ساز یایبه اهداف و مزا یابیآن عدم دست یجهیکه نت دهدیقرار م ریرا تحت تأث یمال یصورتها سهیمقا

 یمال یگزارشگر یاستانداردها یریبکارگ یایموضوع اشاره کرده اند که مزا نیبه ا نیاز محقق یاست که شمار لیدل نیبه هم
به  ردیگیقرار م ینالمللیو ب یمل یاستانداردها نیتفاوت ب زانیو م یاسیو س یهمچون الزامات قانون یعوامل ریتحت تأث ینالمللیب

 (5921 ختلف انتظار میرود.)اودیا و اوجد،ی مدر کشورها المللیبین یاستانداردها یااز اجر یمتفاوت یامدهایو پ جیکه نتا ینحو
 المللیبین یاستاندارد ها یرینامشابه در بکارگ یتجار طیمشکلات شرا یبه بررس یدر پژوهش (2102)حسینی و نادریان 

روشن در  یبر اصول یجامع و مبتن دار،یکه پا میتهس یدر حسابدار ییاستانداردها ازمندیپرداختند. ما ن رانیدر ا یمال یگزارشگر
امکان استفاده  میکنیم یکه ما امروز در آن زندگ یکپارچهایهمسان باشند تا در جهان  یو به اندازه کاف یاقتصاد اتیارتباط با واقع

است. دست کم  یضرور یجهان در اقتصاد المللیبین یاستانداردها یهمگان فراهم باشد. همسانساز یاز آنها و مفهوم بودنشان برا
گذاران است و از  هیبالا، به سود سرما تیفیبا ک یاز استانداردها یوجود دارد که داشتن مجموعه واحد وافقت نیا یاز جنبه نظر

منطق وجود مجموعه  کپارچهی هیبازار سرما کیکاهد. در  یدر سراسر جهان م هیسرما یبه بازارها یدسترس یبرا یادار یها نهیهز
و به  بخشدیرا بهبو د م یمال یو درک گزارشگر یریپذ سهیواحد مقا جموعهم نیکه ا رایاز استانداردها آشکار است، ز یاحدو

 یاستانداردها یرینامشابه بر بکارگ یتجار طیشرا ریتاث یمقاله بررس نی. هدف اسازدیمرزها را کاراتر م یدر فراسو هیسرما یریکارگ
 در ایران نیز میباشد.IFRS   یمال یگزارشگر المللیبین

و کمک به  رانیدر ا یمال یگزارشگر المللیبین یاستانداردها یو اجرا رشیپذ یبه بررس ی، در پژوهش(2102) یاجاق 
است. باتوجه به  یهگذاریجهش سرما کی ازمندیو بالا ن داریپا یبه رشد اقتصاد یابیدست یبرا رانیپرداخت.اقتصاد ا یرشداقتصاد

 گذاران هیتوجه مهم به جذب سرما شود،یم نیتام یداخل گذاران هیسرما یسو از یگذار هیسرما نیاز ا یبخش کوچک تنها نکهیا
را از آن  یبازده نیکه بالاتر رندیبه کارگ ییخود را در جا یها هیدارند تا سرما لیگذاران همواره تما هیاست. سرما ازیمورد ن یخارج

داشته  یدسترس سهیشفاف، به هنگام و قابل مقا عات. مگر آنکه آنها به اطلاگرددیهم نمآنها فرا یمهم برا نیکسب کنند و ا
خود  یدهگزارش یرا برا یمال یگزارشگر المللیبین یجهان استفاده از استانداردها یکشورها شتریب ریدو دهه اخ یباشند. ط
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که  ییاست. از آنجا برورو ییو چالش ها ایرحال توسعه با مزاد یاستانداردها خصوصا در کشورها نیا یو اجرا کرده اند.اجرا رفتهیپذ
مقاله  نیشده است در ا یالزام 2102از سال  از جانب سازمان بورس و اوراق بهادار المللیبین  یاستانداردها یدر کشور ما اجرا

استانداردها بر  نیا یو اجرا رشیپذ ریآن تاث بیو معا ایو مزا یمال یگزارشگر المللیبین  یاستانداردها یشده تا ضمن معرف یسع
 .ردیقرار گ یمورد بررس یخارج یها هیجذب سرما قیکشور از طر یرشد اقتصاد شیافزا

توسط  IFRSالمللیبین یمال یگزارشگر یاستانداردها دییعوامل تا یبه بررس ی، در پژوهش(2102همکاران )پور و  یخدام
 یایدرحال توسعه و مزا IFRSکه مربوط به قضاوت درمورد نقش  یمطالعات جینتا یو ضمن شرح بخشها پردازدیم  I یکشورها

 اتیبهبود عمل لیازقب یکه منافع شودیم لینا جهینت نیبه ا باشدیدرحال توسعه م یکشورها هیسرما ی، دربازارهاتیقابل  IFRSاخذ 
، حیصح یریگ میتصم ه،یسرما نهی،کاهش هزیگذار هیسرما و توسعه یو شفاف بودن اطلاعات حسابدار تیفیک هیبازارسرما

 ستهیو شا یا و افراد حرفه ینظارت کافپشتیبانی قانونی  هیرسایفقط ز  IFRS یریاز به کارگ یناش یخارج سهی، مقایریپذانعطاف
موجب منفعت به  یقدرتمند ناسازگار یکشورها لیکشورها عدم تما یمحدود کننده نیقوان لیازقب یبیاست که معا ریپذامکان

 سهیمقا تیبرقابل نیتفاوت قوان دیمطلق و تهد ینمودن به معنا ییبزرگ اجرا رییتغ نیدرمقابل ا رانیمد یشرکتها عدم آمادگ یطلب
 .را رفع خواهد نمود

 

   مالی گزارشگری المللیبین هایاستاندارد اجرای برای حسابداری حرفه آمادگی-8
 باشد می ان از مزایای واستفاده ان کردن اجرایی برای ضروری شرط ومجریان مدیران گیاماد شک بی مزایا، این همه وجود با

 ادبیات مرور .است شده انجام تحقیقاتی کمتری مختلف کشورهای در مدیران امادگی ومیزان سطح خصوص در مهم، این علیرغم

 اخص بشکل( حسابداری حرفه توانایی بیارزیا "در خصوص پزوهشی در همکاران و بیرستیکر 5926 سال در که دهد می نشان

(. 2102)مهام و همکاران،دادند انجام را پژوهشی "مالی گزارشگری المللینبیهای  استاندارد اجرای و بکارگیری در )مالی مدیران
 مدیران از و طرح (درآمدها 29 )شماره المللیبین استاندارد خصوص در خود سوالاتی پژوهش آنهادر که بود صورت بدین کار روش

 دست به نتایج. کردند سوال آن با اشنایی خصوص در نیویورک بهادار اوراق و بورس در شده شرکتهای پذیرفته از تعدادی مالی

 این .بودند صحیح داده پاسخ انها وبه داشته آگاهی سوالات از مطالعه مورد مالی مدیران از درصد 99 تنها که بود داده آمده نشان

 استانداردها این با کافی نیز آشنایی بزرگ های شرکت مدیران حتی شده انجام های تلاش علیرغم که هدد می نشان یافته

 به نیز حاضر پژوهش که .شود تاکید استانداردها به این مرتبط آموزشی های سیستم توسعه و تقویت بر تا است ضروری لذا.ندارند

 .باشد می ایران در آن ماییصدد بازآز در پژوهش روش و محتوی تغییر با ان از تاسی
 

  مالی گزارشگری المللیبین استانداردهای با ایران حسابداری استاندادهای همسویی-9

 اساس استانداردهای بر مالی صورتهای تهیه نیز ایران در که اید می نظر به الملل بین اقتصاد شدن جهانی روند به توجه با

 بر شرکتها مالی مدیران تسلط شک نیازمند بی کار واین باشد مفید بزرگ های شرکت برای تواند می مالی گزارشگری المللیبین

 ملی های استاندارد و مالی گزارشگری المللیبین استاندارد های بین که است ذکر به لازم طرفی از .است هااستاندارد این الزامات

 تدوین مبنای که گرددمی بر مطلب این به نیز ان دلیل .دارد متعددی وجود افتراق و اشتراک وجوه کشورمان حسابداری

 برای کمتری ازمشکلات که رود می انتظار لذا است بوده المللیبین های استاندار از به تاسی اخیر های سال در بومی استانداردهای

 ملی استاندارد های تشابه و اشتراک موارد از فارغ که گرفت نتیجه توان می اینگونه پس .باشند برخوردار این استانداردها بکارگیری

 برخوردار مناسب و کافی تسلط خصوص از این در مالی مدیران شک بی که مالی گزارشگری المللیبین های استاندارد و حسابداری

 به وابسته مالی، گزارشگری المللیبین های اساس استاندارد بر مالی صورتهای تهیه در ها شرکت مالی مدیران توانایی هستند،

 خواهد مالی گزارشگری المللیبین های استاندارد و حسابداری ملی های بین استاندارد تفاوت موارد با رابطه در آنها تسلط و ییآشنا

های رویداد کردن خلاصه و ثبت راستای در شرکتها مالی مدیران آمادگی و توانایی سنجیدن منظور به این تحقیق در رو این از. بود
 استاندارهای تفاوتهای بین رب (IFRS)مالی گزارشگری المللیبین های استاندارد اساس بر مالی صورتهای تهیه نهایت در و مالی

 تا است شده سعی ادامه در اساس  همین بر .است گردیده تاکید مالی گزارشگری المللیبین های استاندارد با ملی حسابداری

 ارایه گردد. خلاصه بشکل مالی گزارشگری المللیبین های رداستاندا و حسابداری ملی های استاندارد بین تطابق وضعیت

 
  وضعیتنتیجه  ترجمه نام شماره استاندارد نوع ردیف

1 IFRS 5 
Non-current Assets Held for 

Sale and Discontinued 
Operations 

 نگهداری غیرجاری داراییهای

 عملیات و فروش برای شده

 شده متوقف
 کامل انطباق

2 IAS 2 Inventories کامل انطباق کالا و مواد موجودی 
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3 IAS 8 
Accounting Policies, 

Changes in Accounting 
Estimates and Errors 

 تغییرات حسابداری، های رویه

 و حسابداری برآوردهای در
 اشتباهات

 کامل انطباق

4 IAS 
10 
 

Events after the Reporting 
Period 

 دوره از بعد رویدادهای
 گزارشگری

 کامل نطباقا

5 IAS 11 Construction Contracts کامل انطباق ساخت پیمانهای 

6 IAS 17 Leases ها اجاره  
 کامل انطباق

7 IAS 18 Revenue عملیاتی درآمد  
 کامل انطباق

8 IAS 19 Employee Benefits کارکنان مزایای  
 کامل انطباق

9 IAS 20 
Accounting for Government 

Grants and Disclosure of 
Government Assistance 

 بلاعوض کمکهای حسابداری

 کمکهای افشای موارد و دولت

 دولت
 کامل انطباق

10 IAS 23 Borrowing Costs استقراض های هزینه  
 کامل انطباق

11 IAS 26 Accounting and Reporting 
by Retirement Benefit Plans 

 توسط گزارشگری و حسابداری

 بازنشستگی مزایای طرحهای
 
 کامل انطباق

12 IAS 27 Consolidated and Separate 
Financial Statements 

 و تلفیقی مالی صورتهای
 جداگانه

 انطباق کامل

13 IAS 28 Investments in Associates 
 واحدهای در گذاری سرمایه

 وابسته تجاری
 انطباق کامل

14 IAS 33 Earnings per Share انطباق کامل سهم هر سود 

15 IAS 34 Interim Financial Reporting ای دوره میان مالی گزارشگری  
 انطباق کامل

16 IAS 36 Impairment of Assets داراییها ارزش کاهش  
 انطباق کامل

17 IAS 37 
Provisions, Contingent 

Liabilities and Contingent 
Assets 

 و احتمالی هایبدهی یر،ذخا
 احتمالی داراییهای

 انطباق کامل

18 IFRS 3 Business Combinations انطباق نسبی تجاری های ترکیب 
19 IFRS 8 Operating Segments انطباق نسبی عملیاتی قسمتهای 

20 IFRS 10 Consolidated Financial 
Statements 

 یانطباق نسب تلفیقی مالی صورتهای

21 IFRS 11 Joint Arrangements انطباق نسبی مشترک ترتیبات 

22 IAS 1 Presentation of Financial 
Statements 

 نحوه مالی صورتهای ارائه نحوه

 بدهیهای و جاری داراییهای ارائه

 جاری
 انطباق نسبی

23 IAS 7 Statement of Cash Flows انطباق نسبی نقد وجوه جریان صورت 

24 IAS 16 Property, Plant and 
Equipment 

 تجهیزات و آلات ماشین اموال،
 انطباق نسبی

 

25 IAS 21 The Effects of Changes in 
Foreign Exchange Rates 

 انطباق نسبی ارز نرخ در تغییر اثرات

26 IAS 24 Related Party Disclosures انطباق نسبی وابسته اشخاص افشای موارد 
27 IAS 38 Intangible Assets انطباق نسبی نامشهود داراییهای 
28 IAS 41 Agriculture انطباق نسبی کشاورزی فعالیتهای 

29 IFRS 1 
First-time Adoption of 
International Financial 
Reporting Standards 

  

30 IFRS 2 Share-based Payment وجود عدم سهام بر مبتنی پرداخت 
31 IFRS 4 Insurance Contracts وجود عدم بیمه قراردادهای 

32 IFRS 6 
Exploration for and 

Evaluation of Mineral 
Resources 

 وجود عدم معدنی منابع ارزیابی و اکتشاف

33 IRFS 7 Financial Instruments: 
Disclosures 

 وجود عدم افشا موارد :مالی ابزارهای

34 IRFS 9 Financial Instruments وجود عدم مالی بزارهایا 
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35 IFRS 12 Disclosure of Interests in 
Other Entities 

 سایر در منافع افشا موارد

 تجاری واحدهای
 وجود عدم

36 IFRS 13 Fair Value Measurement وجود عدم منصفانه ارزش گیری اندازه 

37 IFRS 14 Regulatory Deferral 
Accounts 

 وجود معد قانونی معوق حسابهای

38 IFRS 15 Revenue from Contracts 
with Customers 

 با قرارداد عقد از حاصل درآمد

 مشتریان
 وجود عدم

39 IFRS 16 Leases وجود عدم ها اجاره 
40 IFRS 12 Income Taxes وجود عدم درآمد بر مالیات 

41 IFRS 29 
Financial Reporting in 

Hyperinflationary 
Economies 

 اقتصادهای در مالی رشگریگزا

 بالا بسیار تورم با
 وجود عدم

42 IFRS 32 Financial Instruments: 
Presentation 

 وجود عدم ارایه نحوه :مالی ابزارهای

43 IFRS 39 
Financial Instruments: 

Recognition and 
Measurement 

 اندازه و شناسایی :مالی ابزارهای

 گیری
 وجود عدم

44 IFRS 40 Investment Property دوجو عدم املاک در گذاری سرمایه 

 عدم" از اعم مالی گزارشگری المللیبین های استاندارد و حسابداری ملی های استاندارد بین اختلاف موارد ادامه تعدادی از  در

 بین اهمیت کم مغایرتهای وجود نایمع به "نسبی انطباق" و المللیبین های استاندارد معادل ملی استاندارد نداشتن معنی به "وجود

 : است شده ارائه 1  شماره نگاره در مالی گزارشگری المللیبین های استاندارد و حسابداری ملی های استاندارد
 عدم وجود استاندارد ملی    ifrs#1با عنوان  برای نخستین بار یگزارشگری مال یپذیرش استاندارد های بین الملل

 ملی  20انطباق نسبی با استاندارد  ifrs#3دارد شماره سه استان ترکیبهای تجاری

 عدم وجود استاندارد ملی  ifrs#4استادارد شماره چهار  قراردادهای بیمه

 عدم وجود استاندارد ملی   Ifrs#6اکتشاف وارزیابی منابع معدنی استادارد شماره 

 ملی 9و52انطباق نسبی با استانداردهای  المللیبین 29و 9قسمتهای عملیاتی و صورتهای مالی تلفیقی استادارد های 

 29الی  25ی استاندارد های حسابهای معوق قانون- اندازهگیری ارزش منصفانه - موارد افشا منافع در سایر واحدهای تجاری
 عدم وجود استاندارد ملی 

  Ias 7-2استاندارد های  وجوه نقد صورت جریان - جاری هاییجاری و بده هایینحوه ارائه دارای ینحوه ارائه صورتهای مال
 ملی  5-2انطباق نسبی با استانداردهای 

  IAS 59-52-26استاندارد های  – موارد افشای اشخاص وابسته -اثرات تغییر در نرخ ارز- اموال، ماشینآلات و تجهیزات
 25-26-22انطباق نسبی با استانداردهای ملی 

 56-27تطابق نسبی با استانداردهای ملی   IAS 92-19استانداردهای  فعالیتهای کشاورزی - داراییهای نامشهود

گردیده  نییتع یحسابدار یمل یبا استاندارد ها یمال یگزارشگر المللیبین یاستاندارد ها نیاختلاف ب موارد بالا ا توجه به ب
در  یمال یگزارشگر المللیبین یاستاندرادهاو  یحسابدار یمل یاستاندارد ها نیکه ب یزیاد اریاست. لذا با در نظر گرفتن تشابه بس

در خصوص درک و رعایت الزامات  یایران یشرکتها یرسد مدیران مال یوجود دارد، به نظر م "یانطباق نسب" تیخصوص وضع
 یارد هایبر الزامات استاند یو تسلط مدیران مال یبر آشنای شتریب دیروبرو نباشند و تاک یفوق الذکر با مشکل خاص یاستاندارد ها

 .ندارند یبود که معادل مل خواهد
 

 کوچک و متوسط  یتجار یبنگاه ها یمتفاوت برا یمال یضرورت گزارشگر-11
-شرح دارند :   نیبزرگ به ا یواحد ها ریاز سا یزیمتما یتفاوت ها ت،ینوع ساختار و فعال لیکوچک به دل یتجار یواحدها

 2 طیدر شرا یداریا.بلکه، بقا و پ ستین یکوچک و متوسط، هدف اصل یشرکت ها یارزش شرکت برا ایحداکثر کردن سود 
 فیط یاست که دارا یضرور یتجار یآن گروه از واحد ها یبرا یعموم ییپاسخگو تیقابل-تر است.   تیبا اهم شانیبرا یتجار

استفاده کنندگان محدود  یداراکوچک و متوسط،  یتجار یکه واحد ها یهستند، در حال یسازمان 5از استفاده کنندگان برون یعیوس
-روند.   یگروه استفاده کنندگان اطلاعات به شمار م نیتر یاصل ،یو مالکان با نگرش درون سازمان ریمد عمدتابوده و  ینیو ع
 1 یریگ میبودن اطلاعات در تصم دیواحدها، مف نیا یاست، اما برا یمال یگزارشگر یو اساس هیاز اهداف اول ،یندگینما فهیوظ
با اهداف  یمال یرو، گزارشگر نیتر است از ا تیبا اهم ،یاهداف داخل یبرا قعبه اطلاعات قابل فهم و به مو یو دسترس رانیدم

 یمال یصورتها هیو ته یمال یاطلاعات و گزارشگر یالزامات افشا تیمرتبط با رعا یها نهیهز-آنها ضرورت ندارد.   یبرا یعموم
 نیشود و تعادل ب یشده و موجب اعمال فشار به آنان م یاطلاعات نیچن هیته یبرا رانیمد زمان 9سالانه سبب صرف منابع و 
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کوچک و متوسط، فاقد  یشرکت ها-است.   تیحائز اهم اریکوچک، بس یتجار یمالکان واحد ها یمقررات برا نیا دهیفا-نهیهز
و  هبود یمال یاطلاعات و گزارشگر یافشا 2لزامات ا تیرعا یو مناسب برا یکاف یو کنترل داخل یحسابدار یاطلاعات یها ستمیس

برخوردار  یشده حسابدار رفتهیاصول پذ یشده بر مبنا هیاستفاده موثر از اطلاعات ته یبرا یاز دانش، مهارت و تخصص کاف
 6سالانه  یمال یو گزارش ها یحسابدار المللیبین یاستانداردها ئتیه یچارچوب مفهوم یازاهداف اساس-، بودن دیمف.  ستندین

 یشرکت ها یمنابع مال نهیبه صیو تخص یگذار هیسرما ماتیاستفاده در تصم یآن برا یگکنند ینیب شیاطلاعات و ارزش پ
اندازه کوچک و  لیکوچک و متوسط، به دل یتجار یواحد ها .است یآت ینقد یها انیجر یابیو ارز هیسرما یبزرگ در بازارها

آنها   یهدف برا نیاطلاعات با ا یو افشا یمال یشگرو گزار ستندین یمال یو حضور در بازارها اتیلمحدود، قادر به عم یمنابع مال
 (2190ندارد ).برزگر، یضرورت

 

 یبرا یمال یگزارشگر المللیبین یاستانداردها دیکوچک و متوسط با یچرا بنگاه ها-11

  ؟رندیکوچک و متوسط را به کار گ یبنگاه ها
نوظهور  یاقتصادها نیو همچن افتهیتوسعه  یاقتصادها یاز سو المللیبین یاز درخواستها یبه گروهاستاندارد در پاسخ  نیا

در  یتواند نقش مهم یشده و م هیکوچکتر ته یشرکتها یبرا یحسابدار یاستانداردها ازمستحکم و مشترک  یمجموعه ا یبرا
 یمال یگزارشگر المللیبیناست که استاندارد  نیا لیاشد .دلداشته ب هیبه سرما یابیدست یکوچک و متوسط برا یکمک به بنگاه ها

دهد .به  یموجود بهبود م یمل یحسابدار یاز الزامها یاریبا بس سهیرا در مقا یگزارشگر تیفیکوچک و متوسط، ک یبنگاه ها یبرا
همگرا  یمل یالزام ها ای یمال یگزارشگر المللیبینکه در آنها مجموعه کامل استاندارد  یگزارشگر یطور همزمان، در حوزه ها

استاندارد  ن،ی.افزون بر ا دده یرا کاهش م یگزارشگر یاست، فشار دردسرها یالزام یمال یگزارشگر المللیبینشده با استاندارد 
ون حوزه بهره برداران از حسابها، هم در یبرا یبالاتر سهیمقا تیکوچک و متوسط، قابل یبنگاه ها یبرا یمال یگزارشگر المللیبین

کوچک و  یبنگاه ها یمال ینسبت به صورتها یشود اعتماد همگان یاز مرزها را فراهم کرده و باعث م رونیو هم ب یگزارشگر
توسعه و  یهانهیکوچک و متوسط، هز یبنگاه ها یبرا یمال یگزارشگر لیالملبین.به طور مشخص، استاندارد  ابدی شیافزا وسطمت

 (IASB،5921دهد . ) یکاهش م یریرا به طور چشمگ یمل کردیرو ینااستانداردها بر مب ینگهدار
 

 گیرینتیجه
 یبر مجموعه استاندارد ها یو تسلط مدیران مال یآشنای تیو وضع زانیم یبر اساس نتایج به دست آمده در خصوص چگونگ   

جامع و موثر در خصوص  یآموزش یدوره ها یو اجرا یطراح یتوان دریافت که در شرایط کنون یم ،یمال یگزارشگر المللیبین
است. در  یمهم و ضرور اریبس یمال یصورتها هیته یبه عنوان مسئول اصل کتهاشر یمدیران مال یمزبور برا یاستاندارد ها

 المللیبین یو الزامات استاندارد ها میشرکتها با مفاه یمدیران مال یآشنای زانیدر خصوص م یعدم توجه به شرایط کنون تیقیحق
 هیهمچون سازمان بورس و اوراق بهادار به ته ظرو نا یقانون ینهاد ها یاز سو یبورس یالزام شرکتها یو از طرف یمال یگزارشگر
را از طریق  یها و خسارات جبران ناپذیر امدیتواند پ یم ،یمال یگزارشگر المللیبین یاستاندارد ها یسالانه بر مبنا یمال یصورتها

مقاله کوشش  نیسازد.  در ا وارد یمال یاعتماد جامعه سرمایه گذاران در بازار ها کرهیبر پ یمال یصورتها یاطلاعات تیفیکاهش ک
چند  یاریگردد،تا مع یابیدر شرکتها ارز یمال یصورتها تیبر شفاف یمال یگزارشگر المللیبین یاستانداردها ریتاث زانیم دهیگرد
 یگزارشگر تینامتجانس شفاف یارهایمختلف استخراج گردد و به  مع یبر جنبه ها یو مبتن اتیمطالعه جامع ادب یبر مبنا یبَعد
 تینشان داد که وضع شتریب یهایکه توسط پژوهشگران مختلف به صورت مجزا مورد استفاده قرار گرفته است؛ به علاوه بررس یمال
 نفعانیذ یاطلاعات یازهاین نیبه منظور تام دیبا یشنهادینامساعد است و ابعاد مختلف مدل پ اریخبرَگان بس دگاهیاز د تیشفاف یفعل

 تیاست و تمرکز آن بر قابل یاطلاعات مال ستمیگسترش درک ما از س ،یمدل چند بَعد نیهدف از ا .  رندیمورد توجه قرار گ
توسعه مدل از  یپژوهش برا نیتوجه داشت که در ا دیاست؛ با یبرون سازمان نفعانیاطلاعات خاص هر شرکت توسط ذ یدسترس

به همراه هم مدنظر قرار  پردازند؛یدر سطح شرکت م تیکه به شفاف یبیرق یهایمشخص استفاده نشده است؛ بلکه تئور یتئور کی
توان از آنها به عنوان موتور محرک  یهستند و م یعرصه اقتصاد یاصل گرانیکوچک و متوسط، از باز یتجار یگرفته اند.واحد ها

 هیآنان و ته یعاتاطلا یازهایکوچک و متوسط و ن یبنگاه ها یمال یاقتصاد نام برد .متفاوت بودن استفاده کنندگان صورتها
 ازیاست که احساس ن یعوامل نیاز مهمتر یبرون سازمان یو نه گزارشگر یبنگاه ها به واسطه الزام قانون نیتوسط ا یمال یصورتها

گسترده    فیکرده است .ط جادیدر حال توسعه ا یدر کشورها ژهیبنگاه ها، به و نیا یمتفاوت را برا یچارچوب گزارشگر کیبه 
 یو در حال توسعه که  برا افتهیتوسعه  یکشورها IFRS یاز بنگاه ها یبرخ ای یتمام یکوچک و متوسط را برا یهابنگاه  یبرا

 یالملل است ها نیاستاندارد در سطح ب نیا یکرده است، نشان دهنده اقبال عموم ی. کوچک و متوسط خود الزام IFRSبنگاه 
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 یژگیو نیا نیکارساز باشد .مهمتر رانیکوچک و متوسط ا یبنگاه ه یبراتواند  یاست که م ییها یژگیو یکوچک و متوسط دارا
واحد  یافشا نسبت استانداردها زانیو کمتر بودن م یریسهولت در شناخت و اندازه گ ،یحسابدار یروشها نیها، استفاده از ساده تر

استفاده  یاطلاعات یازهایبه ن   ژهیتوجه و نینو همچ المللیبین یاستانداردها رشیمتعدد پذ یایبزرگتر است .با توجه به مزا یها
استاندارد  رشیرسد که پذ ینظر م IASBدر حال توسعه، به  یکوچک و متوسط کشورها یبنگاه ها یمال یکنندگان گزارش ها

 یمامکشورمان باشد. کاربرد  از جانب ت یراهکار برا نیتواند مناسب تر یکوچک و متوسط م یبنگاه ها یحسابدار المللیبین
خودشان را  یبتوانند عملکرد فرد IFRSشود تا  یم هیعملکرد آنها توص تیکوچک و متوسط در جوامع نوپا در جهت تقو یشرکتها

 لیمجدد راهبردها بپردازند تا به تبد یبه بررس دیبا یآت یکنند .بعلاوه، پژوهشها ینیمتعهد به دولت، بازب یمل استگذارانیبا کمک س
امر بعد از تعهد به  . قابل  نیکمک کرده که ا یتیجند مل یجهان یبزرگ و شرکتها یبه شرکتها سطکوچک و متو یشرکتها

و  یدر سطح مل یدیکوچک و متوسط تمه یواحد ها یتا کنون در مورد حسابرس نکهیبا توجه به ا ن،یهمچن IFRSاست  یابیدست
 ینیب شیکوچک و متوسط پ یدر مورد واحد ها یملاحظات خاص از استانداردها، ینشده است و تنها در بخش دهیشیاند ،المللیبین

هم  نهیزم نیکوچک و متوسط شده باشد؛ لذا بهتر است در ا یواحد ها یبه حسابرس یرسد، توجه خاص یشده بود که به نظرنم
 .دیبعمل آ یشتریب یبررس
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 یده ـچک
 

هبود صورت که با توسعه بازار بورس )ب نیبه ا دهند.ینشان م یرا منف یکاریرابطه بازار بورس و نرخ ب اکثر مطالعات،
 نی.ما در اابدی یکاهش م یکارینرخ ب ،یرشد اقتصاد جهیو در نت یگذار هیسرما شیافزا جهیشاخص کل سهام( و در نت

و با استفاده  است. یهمواره منف یکاریرابطه بازار بورس و نرخ ب ران،یادر اقتصاد  ایکه آ میپردازیموضوع م نیپژوهش به ا
پرسش  نیبه ا یمعادلات همزمان حداقل مربعات دو مرحله ا ستمیستفاده از سو با ا یکاری، نرخ باز شاخص کل سهام

قرار  لیو تحل هیمورد تجز 3192-3102 یدوره زمان یبرا و  یداده ها به صورت فصل قیتحق نیداد. در ا میپاسخ خواه
بازار بورس اوراق بهادار سهام  متیشاخص ق نیب یفیو ضع یاست که رابطه منف نیاز ا یبدست آمده حاک جیگرفته اند. نتا

دارند و از  یکاریبر نرخ ب یتر یاثر قو یناخالص داخل دیکل و تول یگذار هیسرما تورم، یهابوده و شاخص یکاریو نرخ ب
 متیو ق یسود بانک نرخ ،ینگینقد از نرخ تورم، نرخ ارز، یناش شتریاوراق بهادار ب بورسسهام  متیرشد شاخص ق یطرف

 فروش نفت است.

 

 یا حداقل مربعات دو مرحله معادلات همزمان، ستمیس ،یکاریبازاربورس، نرخ ب یدی:ـان کلـاژگو

 

                                                           

 Mohammad_farhangdoost@yahoo.com؛ راز،ايرانیش یارشد اقتصاد، دانشگاه آزاد اسلامكارشناسی  - 7
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 مقدمه -1
 کیبه عنوان  یکاریشود. ب یجامعه محسوب م یازهاین نیتریافراد به شغل مورد نظر از اساس یابیموضوع اشتغال و دست

و  یبوده است )کرباس زانیبرنامه ر یآن همواره از جمله دغدغه هامطرح بوده و رفع  یو فرهنگ یاقتصاد ،یمخرب اجتماع دهیپد
آماده به کار در بازار کار به  یانسان یرویجهان با مسائل و مشکلات جذب ن یکشورهاامروزه اکثر  ی(.از طرف3192همکاران، 

 نیا را به همراه دارد. یو اجتماع یو مشکلات متعدد اقتصاد ،مسائلیمواجه هستند که علاوه بر اتلاف منابع انسان یکاریصورت ب
هم انواع  یگذار هیو سرما است. یگذار هیسرما املعو نیاز ا یکیدارد.که  یبستگ یبه عوامل مختلف یکاریاست که ب یدرحال
 از یکی یو از طرف یخارج یگذار هیسرما ایو  یداخل یگذار هیسرما ایو  میمستق ریو غ میمستق یگذارهیمثل سرما دارد. یمختلف

بهادار به عنوان  راقبورس او یاست. نقش اصل یمال یبازارها گریبازار بورس و د قیاز طر یگذار هیسرما ،یگذار هیسرما یهاراه
در  است. نهیبه یرهایسرگردان و پراکنده جامعه به مس ینگیپس اندازها و نقد تیو هدا جذب ه،یسرما لیبازار تشک یرکن اساس

 ه،یاز سرما یشکل که بخش عمده ا نیاست. بد ابیکم یمنابع مال نهیبه صیبازار بورس،تخص یاصل فهیتوان گفت وظیواقع م
 یبرخ اشتغال خواهد شد. شیو افزا یرشد اقتصاد شیباعث افزا جهیشود. در نت یها و پروژها متیفعال نیسودآورتر جذب

 کپارچه،ی یمال یدر وجود بازارها بلکه شرفته،یپ یتکنولوژنه در  افتهیو توسعه ن افتهیتوسعه  یاقتصاددانان معتقدند تفاوت اقتصادها
 (7998،3، 3نیباشند)هاولز و ب یمحروم م ییبازارها نیچن داز وجو افتهیتوسعه ن یو گسترده است که کشورها فعال

باشد. و  یم رانیدر اقتصاد ا یکاریبازار بورس و نرخ ب یرابطه  زانیو م یچگونگ یمقاله بررس نیا یراستا هدف اصل نیا در
صورت  نیمقاله به ا نیا استفاده شده است.3192 -3102 یسال ها یبرا یبه صورت فصل یزمان یسر یاز داده ها قیتحق نیدرا

 قیروش تحق شود.یم یمطالعات صورت گرفته بررس سپس، شود. یم انیب قیتحق ینظر یشده است: در ابتدا، مبان یسامانده
و  یریگ جهینت ،یانیشود و در بخش پایمطرح مدر بخش چهارم  یتجرب جیداده ها و نتا لیو تحل هیروش تجز دربخش سوم،

 .ستارائه شده ا شنهادهایپ
 

 مبانی نظری رابطه ی بازار بورس بر نرخ بیکاری-2

 بازار بورس -2-1
بخش تولید و مولد دارای در ادبیات اقتصادی،بازارهای مالی به عنوان جریان های هدایت کننده منابع مالی ازبخش غیرمولد به 

 تثبیت متغییرهای پولی و مالی و در مجموع بهبود رفاه جامعه دارند. سرمایه گذاری، اشتغال زایی، نقش حیاتی در رشد اقتصادی،
اهمیت این بازارها به حدی بالا است که از آنها به عنوان شریان های اصلی اقتصاد یاد می شود.در یک طبقه بندی کلی می توان 

(سرمایه ، دسته بندی کرد.در ادبیات اقتصادی به ویژه ادبیات اقتصاد مالی، بازار سرمایه نقش 7(پول و 3زارهای مالی را به دو بازار با
(بهبود 4(بهبود نقدشوندگی داراییها 1(تخصیص بهینه منابع 7(تسهیل تامین مالی بنگاه ها 3اساسی در رشد اقتصادی از طریق:

های یقات دانشگاهی اثبات شده و تئورییش شفافیت در اقتصاد، دارد.ویژگی های مذکور در بسیاری از تحق(افزا8راهبری شرکتی و 
 نظری منسجمی در این باره ارایه شده است. از طرفی همراه با گسترش زمینه های افزایش تولید و بهره وری در اقتصاد ملی،

بسیاری از مطالعات اقتصادی تایید  رابطه همسو و متناسب دارد. ،ر آنمیزان پیشرفت جامعه با میزان سرمایه گذاری انجام شده د
 (.3191کنند که در صورت فقدان سرمایه کافی، رشد اقتصادی و در پی آن اشتغال با مشکل جدی مواجه می شود)تبریزیمی

 

 نرخ بیکاری -2-2

 تعریف بیکاری، نرخ بیکاری  -2-2-1
دارد و خواهان کار کردن هست ولی نمی تواند کار مناسب با علاقه و تخصص خود  ( قرار38-09بیکار: فردی که در سن کار )

 پیدا کند. نرخ بیکاری از طریق معادله زیر محاسبه می شود.

u=
𝑙𝑓−𝑛

𝑙𝑓
 

U   نرخ بیکاری 
Lf  کل جمعیت نیروی کار 

n نیروی شاغل 

 اهمیت نرخ بیکاری -2-2-2
پیشرفت های اقتصادی و اجتماعی طبقه بندی می شود.بنابر این برای جلوگیری از  بیکاری به عنوان یکی ازموانع جدی برای

 اثرات منفی بیکاری،کاهش نرخ بیکاری را به عنوان یکی از اهداف برجسته توسعه در کشورهای در حال توسعه باید در نظر گرفت.

                                                           

1 Howellsp.&k.bin 
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سرمایه گذاری انواع مختلف دارد. که در این یکی از مشخصه های کشورهای در حال توسعه،پایین بودن نرخ سرمایه گذاری است.
تحقیق سرمایه گذاری مد نظر ما، سرمایه گذاری از طریق بازار بورس است)رشد شاخص کل(.از دیدگاه بسیاری از اقتصادانان بین 

 توسعه بورس و نرخ بیکاری ارتباط تنگاتنگی وجود دارد.

 

 ای اقتصادی بازاربورس و نرخ بیکاری از منظر تئوری هرابطه  -2-3
رابطه بین واسطه گری مالی و رشد اقتصادی در دهه های اخیر به عنوان یکی از محورهای اصلی در ادبیات توسعه مالی 

بخش مالی نقش اساسی در توسعه و رشد اقتصادی دارد و به دلیل ایفای نقش واسطه ای  بر اساس این ادبیات، مطرح شده است.
 اقتصادی از طریق کاهش هزینه تامین مالی و نیز تشویق پس اندازها و استفاده کارا از آنها، در تخصیص منابع به همه بخش های

نظریه های رشد کلاسیک های جدید نیز به صورت  علاوه بر ادبیات توسعه مالی، ای در رشد بلند مدت اقتصادی دارد.سهم عمده
معتقدند که کارکردهای مالی از دو کانال،انباشت سرمایه و  توسعه مالی بر رشد اقتصادی تاکید کرده،و ضمنی بر اهمیت تاثیر

براساس تئوری و نظریه های اقتصادی،رشد اقتصادی با افزایش  از سوی دیگر، ابداعات تکنولوژی بر رشد اقتصادی تاثیر می گذارد.
ری موجود،توسعه مالی به صورت این بر اساس مبانی  نظبنابر ظرفیت تولید و سرمایه گذاری بر افزایش اشتغال تاثیرگذار است.

 مستقیم بر رشد اقتصادی و به صورت غیر مستثیم بر افزایش اشتغال تاثیر می گذارد.
دهد که افزایش یدر مطالعات تجربی صورت گرفته در این زمینه نیز اجماع کلی اقتصاددانان با تایید این ادبیات نشان م

افزایش  دهد و سبب رشد اقتصادی،نه اطلاعات و مبادلات را در اقتصاد کاهش میهزی مالی،دسترسی به ابزارهای مالی و نهادهای 
علاوه بر ادبیات توسعه مالی و نظریه های رشد  سرمایه گذاری، بهبود اشتغال و در مجموع افزایش رفاه جامعه خواهد شد.

بازار سرمایه و نقش کلیدی آن در توسعه و رشد های دور بر اهمیت بازارهای مالی به ویژه بسیاری از اقتصاددانان در سال کلاسیک،
ارتباط مثبت توسعه مالی بر  نیز بر .اقتصادی تاکید داشته اند و مطالعات تجربی که در سطح جهانی توسط محققین انجام شده است

همیت بازارهای مالی در داخل کشور نیز برخی مطالعات بر ا علاوه بر مطالعات گسترده در سطح جهانی، رشد اقتصادی تاکید دارند.
به ویژه بازار سرمایه در بهبود فضای کسب و کار و رشد اقتصادی تاکید داشته اند.در مجموع با توجه به مطالعات داخلی صورت 

 گرفته در این رابطه،تاثیر مثبت بازار سرمایه بر رشد اقتصادی و اشتغال بدیهی است.

 
 مروری بر پژوهش های انجام شده-3

ژوهش در داخل کشور بیانگر این است که مطالعه ات خیلی کمی پیرامون بررسی رابطه ی بازار بورس و نرخ بررسی سوابق پ
بیکاری انجام شده است و پژوهش های انجام شده در اقتصاد ایران در زمینه بازار کار،عمدتا به بررسی عوامل تعیین کننده بازارکار 

بازار بورس بیشتر به رابطه بازار بورس و رشد اقتصادی پرداخته شده است.در زیر به پرداخته اند.و پژوهش های انجام شده در مورد 
 مهمترین مطالعات انجام شده داخلی و خارجی پرداخته می شود.

 داخلیپیشینه -3-1
سران و ( تاثیر متغیر کلان و دارایی های جایگزین برقیمت سهام در ایران را با استفاده از روش پ3198اسلاملوئیان و زارع)

و بهره گیری از مدل قیمت گذاری دارایی های سرمایه لوکس   (ARDLهمکاران و یک الگوی خود همبسته با وقفه های توزیعی)
مورد بررسی قرار دادند. شاخص تولیدات صنعتی،نسبت قیمت داخل به  3197تا فصل اول  3127طی دوره فصل سوم سال 

ای مهم کلان اقتصادی و ارز،قیمت سکه،طلا و قیمت مسکن به عنوان دارایی های خارج،حجم پول و قیمت نفت به عنوان متغیره
عمده جایگزین،متغیرهای توضیحی مطالعه فوق می باشند.آنها نشان دادند بین شاخص قیمت سهام و متغیرهای اشاره شده رابطه 

 تعادلی بلندمدت وجود دارد.
سکه تاثیر مثبت و نرخ ارز و حجم پول تاثیر منفی بر شاخص نسبت قیمت داخل به خارج،قیمت نفت،قیمت مسکن وقیمت 

قیمت سهام دارند.شاخص تولیدات صنعتی بر روی رفتار ثیمت سهام در ایران بی تاثیر  است.با توجه به برآورد الگوی تصحیح خطا 
 حدود نیمی از عدم تعادل در هر دوره تعدیل می گردد.

عنوان ))بررسی تاثیر نوسانات شاخص های کلان  اقتصادی بر بازده سهام(( به  ( در پژوهشی تحت3109پورزمانی و همکاران)
بررسی تاثیر متغییر های کلان اقتصادی )رشد نرخ اشتغال، تولید ناخالص داخلی،تورم،رشد شاخص قیمت سهام( بر بازدهی سهام 

ری ندارد،تولید ناخالص داخلی)با تاثیر محدود(،تورم)با پرداخته اند.آنها به این نتیجه رسیدند که رشد نرخ اشتغال بر بازده سهام تاثی
تاثیر محدود منفی(،و رشد شاخص قیمت سهام)با تاثیر قابل ملاحظه( بر بازده سهام موثر هستند.همچنین شناخت تاثیر متغیر های 

ای سیاست های اقتصاد کلان اقتصادی می تواند سرمایه گذاری را در اخذ تصمیمات صحیح و سیاست گذاران را در جهت گیری ه
 کلان یاری کند تا اثر این سیاست ها را بر بازار سهام مشخص نمایند.
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( در تحقیقی به بررسی و آزمون ارتباط بین نرخ تورم و نرخ بازده سهام در بورس اوراق بهادار تهران 3190فیروزه عزیزی)
ده ی شاخص بازده نقدی و بازده کل است.اما توضیح نتایج بدست آمده از تحقیق نشان داد که نرخ تورم توضیح دهن پرداخت.

بازده کل و شاخص قیمت سهام توضیح دهنده ی تورم نیستند.این  از سوی دیگر،بازده نقدی، دهنده ی شاخص قیمت سهام نیست.
 بازده کل و شاخص قیمت سهام نیز تایید شد. یافته با نتایج بدست آمده از آزمون علیت گرنجری درباره بازده قیمت،

( به بررسی تاثیر نوسانات شوک های ارزی و قیمتی بر شاخص قیمت سهام با 3199نجارزاده،آقایی آخوندی و رضایی پور)
نتایج  استفاده از رهیافت خودرگرسیون برداری پرداخته اند و رابطه کوتاه مدت و بلند مدت بین متغیرها را مورد آزمون قرار داده اند.

انات نرخ ارز و تغییرات قیمت در کوتاه مدت و بلند مدت به ترتیب باعث افزایش و کاهش شاخص حاکی از آن است که تاثیر نوس
 کل قیمت سهام می شود.البته،تاثیر شوک های ناشی از نرخ تورم بربازده حقیقی سهام از شوک های ناشی از نرخ ارز شدیدتر است.

 خارجیپیشینه -3-2
بررسی رابطه بین رضایت ارکنان،تابع اشتغال و بازده سهام در سراسر "نوان ( در پژوهشی تحت ع7934و همکاران) 3ادمانس

آنها به این نتیجه  تابع اشتغال و بازده سهام دربین کشورهای اروپایی می پزدازند. به بررسی رابطه بین رضایت کارکنان، "جهان
همچنین آنها به این نتیجه رسیدند که  ثبتی دارد.رسیدند که رضایت کارکنان و اشتغال با بازده سهام در این کشورها رابطه ای م

در آن کارگران اغلب تغییر شغل رضایت کارکنان یک ابزار ارزشمند برای حفظ و استخدام در بازار کار انعطاف پذیر می باشد که 
 باشد.می

نتایج پژوهش آنها نشان داد که  ( در پژوهشی تاثیر بازار نیروی کار ازعوامل مختلف را بررسی نمودند.7999) 7بلانچارد ولفرز
تاسیس نهاد های مرتبط براین بازار نقش چشمگیری در  تحولات بازار کار به طور قابل ملاحظه ای متاثر از سختار بازار است.

ار دارد ساختار بازار کار نه تنها نقش اساسی در شکل دهی نوع بازار ک چگونگی تاثیر فعل و انفعالات بر بازار کار به جای می گذارد.
 بلکه مهمتر از آن در تعیین چگونگی تاثیر تکانه های اقتصادی بر شاخص بازار کار نیز نقش قابل ملاحظه ای ایفا می کند.

( انجام دادند.هدف اصلی آنها بررسی این موضوع بود که TSE( پژوهشی را در بازار سهام توکیو)7992و همکاران)1پین هوآنگ
ی توانند بازده های غیرعادی سهام را در افق سرمایه گذاری بلندمدت توجیه کنند.نتایج پژوهش آنها آیا متغیرهای کلان اقتصادی م

نشان داد که بیشترمتغییرهای اقتصاد کلان بازده های کوتاه مدت را توجیه می کنند و شاخص تولید در بخش صنعت همواره برای 
تند که بازده های سهام هم به وسیله عوامل منطقی مانند متغییرهای اقتصاد تمام افق زمانی با بازده ها رابطه دارد.آنها نتیجه گرف

 شوند.کلان و هم به وسیله عوامل رفتاری مانند نسبت ارزش دفتری به ارزش تعیین می
گانه از متغیرهای کلان اقتصادی (اثرات متقابل بین شاخص سهام نیوزلند و یک مجموعه هفت7990و همکاران)4کریستوفرگان

 تولید ناخالص داخلی،عرضه پول،نرخ بهره بلند مدت و قیمت خرده فروشی نفت محلی را بررسی کردند. نرخ ارز، مل نرخ تورم،شا
یک رابطه  جمعی بوهانسون نشان داد که بین شاخص قیمت سهم نیوزلند و متغیرهای اقتصاد کلان مورد آزمون، نتایج آزمون هم

رنجری نیز نشان داد که شاخص قیمت سهام نیوزلند علیت گرنجری برای تغیرات در نتایج آزمون علیت گ بلند مدت وجود دارد.
 متغیرهای اقتصادی نیست.دلیل آن کوچک بودن بازار سهام نیوزلند در مقایسه با بازارهای سهام کشورهای توسعه یافته است.

 

 تصریح مدل-4
 3192در دوره  ایحداقل مربعات معمولی دو مرحلهدر این قسمت بر آن است که با استفاده از سیستم معادلات هم زمان روش 

به بررسی رابطه بازار بورس و  نرخ بیکاری در اقتصاد ایران پرداخته گردد. داده های مورد استفاده در این تحقیق به  3102تا 
دله مربوط به بیکاری و سپس معادله مربوط به شاخص کل بازاربورس را بسط داده و سپس صورت فصلی می باشد.ما ابتدا معا

 معادلات بسط داده شده به صورت همزمان برآورد گردیده است.
 گیرد.صادی را بر نرخ بیکاری اندازه میدر این معادله ابتدا اثر شاخص کل بازار بورس و دیگر شاخص های مهم اقت معادله اول:

 .ما در این مدل عوامل موثر بر نرخ بیکاری اندازه گیری می کنیم در واقع

URt=α7+α7Tt+α3INFt+α4St+ α5RTEPIXt+α6GDPt+𝟄t 

 .معادله دوم :  در این معادله عوامل موثر بر رشد شاخص کل بازار بورس را اندازه گیری می کنیم

t𝟄+tOil7β+tRR6β+tRCASH5β+tCPI4β+tEX3β+tT2+β1RTEPIX=β 
 های مورد استفاده در این دو معادله عبارتند از:متغیر 

                                                           

1 Edmans 
2 Blanchard.o.Wolfers.J. 
3 Pin.huang chau 
4 Christopher gan 
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UR نشاندهنده نرخ بیکاری 

 INF نشاندهنده تورم 
 S (نشان دهنده سرمایه گذاری کل)میلیارد ریال                                                    
 oil )نشان دهنده درآمد نفتی و فرآورده های نفتی)میلیارد ریال 

GDP میلیارد ریال( -3109ده تولید ناخالص داخلی )به قیمت پایه سال نشاندهن 

TEPIX  نشان دهنده نرخ رشد شاخص کل قیمت بازار سهام 

EX  نرخ ارز)دلار( در بازار آزاد 
CPI    (3108نزخ رشد شاخص بهای کالا و خدمات مصرفی)بر پایه سال 
RR  خ سود واقعی بانک(نرخ سود سپرده بلند مدت بانکی پس از کسرنرخ تورم)نر 

RCASH   نرخ رشد نقدینگی 
 

 آزمون ریشه واحد-4-1
به دلیل این که معمولا سری های زمانی در بررسی های اقتصاد کلان نامانا هستند و نامانایی آنها امکان بروز رگرسیون کاذب 

در جدول  3ن ریشه واحد دیکی فولر تعمیم یافتهاز این رو مانایی متغیر ها با استفاده از آزمو در مطالعات تجربی را فراهم می آورد،
( نشان داده شده است. البته متغیر های که به صورت نرخ هستند و محدود به صفر و یک هستند دارای خاصیت مانایی می 3)

 د.مانایی آنها مورد تایید قرار می گیر باشند.و تنها متغیر های که به صورت نرخ نیستند با انجام آزمون ریشه واحد،
 

 . آزمون دیکی فولر تعمیم یافته1جدول 

 متغیر فرضیه صفر سطح معنی داری مقادیر بحرانی آماره آزمون

-4.4275 
-2.7601 %1 

 S دارای ریشه واحد می باشد
-1.9581 %5 

p-value 
0.0002 

-1.6078 %10 

-4.4276 
-4.5546 %1 

 OIL -3.5453 %5 دارای ریشه واحد می باشد
p-value 
0.0012 -3.4337 %10 

-4.4274 
-2.4534 %1 

 GDP -1.5434 %5 دارای ریشه واحد می باشد
p-value 
0.0036 -1.5578 %10 

-4.4277 
-4.9943 %1 

 TEPIX -3.5464 %5 دارای ریشه واحد می باشد
p-value 
0.0061 -35645 %10 

-4.4273 
-2.8445 %1 

 EX -1.5343 %5 یشه واحد می باشددارای ر
p-value 
0.0085 -1.2460 %10 

در جدول ، نتیجه می گیریم که داده های مربوط به متغیرها مانا هستند و بنابراین استفاده از این   fبا توجه به مقادیر آماره 
 متغیرها در مدل مجاز بوده و امکان بروز رگرسیون کاذب وجود ندارد.

 

 شرط قابلیت تشخیص-4-2

در کاربرد سیستم معادلات همزمان،وجود دو شرط قابلیت تشخیص که شامل شرط درجه ای و رتبه ای می باشد ضروری 
است.قابلیت تشخیص یک معادله بدان معناست که آیا امکان محاسبه ضرایب فرم ساختاری با استفاده از ضرایب فرم خلاصه 

جود این امکان گفته می شود که یک معادله در یک سیستم معادلات همزمان مشخص است،در شده،وجود دارد یا خیر،در صورت و
اگر معادله کمتر از حد مشخص باشد،امکان برآورد  غیر این صورت  معادله فوق غیر مشخص یا کمتر از حد مشخص خواهد بود.

اهد بود.اگر معادله دقیقا مشخص باشد در یک معادله مشخص نیز دقیقا یا بیش از حد مشخص خو ضرایب ساختاری وجود ندارد.
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این صورت امکان برآورد ضرایب ساختاری وجود دارد و جواب منحصر به فردی برای آنهاوجود خواهد داشت، اما اگر معادله بیش از 
 حد مشخص باشد، امکان برآورد ضرایب ساختاری وجود دارد ولی بیش از یک جواب برای آنها بدست می آید.

 یگر:به عبارت د
 باشد.معادله کمتر از حد مشخص خواهد بود.   K-k<m-1.اگر 3
 معادله دقیقا مشخص خواهد بود.  K-k=m-2.اگر7
 باشد،معادله بیش از حد مشخص خواهد بود.  K-k>m-3.اگر1

 که:
K تعداد کل متغیر های برون زا : 
mتعداد متغیرهای درون زای معرفی شده در معادله : 
Kرون زای معرفی شده در هر معادله: تعداد متغیرهای ب 

همچنین شرط رتبه ای در صورتی تامین میشود که هیچ ترکیب خطی بین ضرایب متغییرهای خارج از معادله مورد نظر وجود 
بررسی شود.  نداشته باشد.بدین منظور لازم است که ماتریس ضرایب متغیرهای خارج از معادله مورد نظر تشکیل و دترمینال آن

 ای لازم است که قدرمطلق دترمیتال این ماتریس مخالف صفر باشد.مین شرط رتبهبرای تا
 

 نتایج شرط رتبه ای دستگاه معادلات همزمان را نشان می دهد. 2جدول شماره 

 مدل m-1 K-k k m K تشخیص

K-k=m-1  3 7 7 3 3 3 است،بنابراین رابطه دقیقا مشخص خواهد بود 

K-k=m-1 
 دقیقا مشخص خواهد بود بنابراین رابطه است،

3 3 3 7 7 7 

 منبع:یافته های تحقیق
 

 ایج تخمین سیستم معادلات هم زماننت-4-3
 گزارش شده است. 4و  1در جدول شماره   Eviews 6نتایج برآورد معادلات سیستم همزمان با استفاده از نرم افزار 

 

 : نتایج برآورد معادله اول3جدول 

Dependent variable: 
Unemployment(ur) 

Method:tow-stage least squares 

prob  آمارهt نام متغیر ضریب انحراف معیار 

 (3αعرض از مبدا ) 11.35286 0.317036 20.13759 0.0000

 (INFتورم) 0.08663- 0.003802 2.179673- 0.0405

 (Sسرمایه گذاری کل ) 0.06659- 0.00765 1.944394- 0.0396

 (RTEPIX)شاخص بورس 0.02765- 0.00235 1.655470- 0.0519

 (GDPتولید ناخالص داخلی) 0.08848- 0.00466 2.167659- 0.0547
=0.939 7R     

=0.9302R͞     

F-statictic = 93.01 

statictic)= 0.000-Prob(F 

 منبع:يافته های تحقیق

 
 : نتایج برآورد معادله دوم4جدول 

Dependent variable: 
TEPIX INDEX (RTEPIX) 
Method:tow-stage least squares 

Prob  آمارهt نام متغیر ضريب انحراف معیار 

 (7βعرض از مبدا ) 1.6554 0.5444 4.6547 0.0005

 (EXنرخ ارز) 0.03276 0.00546 2.45458 0.0583

نرخ شاخص بهای كالا و خدمات  0.46565 0.00756 2.04437 0.0432
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 (CPIمصرفی)

 (RCASHنرخ رشد نقدينگی ) 0.32787 0.00546 2.07554 0.0234

 (RRنرخ سود بانکی) 0.27659- 0.00761 1.96445 0.0423

 (oilقیمت نفت) 0.18987 0.00321 1.43589 0.0012
0.8456 =7R     

0.8365=2R͞     

F-statictic =38.08   
Prob(F-statictic)=0.0000 

 منبع:یافته های تحقیق
 خواهیم پرداخت. 4و  1ایج گزارش شده در جداول در ادامه به تفسیر نت

 تفسیر نتایج -5

 جدول و معادله اول-5-1
(،مشاهده می کنیم که در این معادله ضریب تمام متغیر ها منفی 1با توجه به نتایج ناشی از تخمین معادله نرخ بیکاری جدول)

اهش نرخ بیکاری،متغیر های مورد مطالعه در معادله را باید یعنی برای ک است.یعنی رابطه این متغیرها با نرخ بیکاری معکوس است.
افزایش دارد.به طور مثال ضریب متغیر تورم نیز منفی و معنی دار است و این بیانگر وجود منحنی فیلیپس)رابطه معکوس بین تورم 

 نرخ بیکاری کاهش یافته است، و بیکاری( درایران مطابق با تئوری های اقتصادی می باشد.یعنی در مدت زمان مورد مطالعه اگر
های توضیع دهنده در معادله هم به همین صورت هستند.اما تورم همراه بوده است.ودیگر متغیراین کاهش بیکاری با افزایش نرخ 

بیشترین تاثیر را به ترتیب تولید  ضریب همه متغیرها یکسان نیست و اثر متغیرها برروی نرخ بیکاری از لحاظ شدت متفاوت است.
 اخالص داخلی،تورم،سرمایه گزاری کل و بازار بورس دارند.ن

 جدول و معادله دوم-5-2
کنیم که در این معادله ضریب متغیرنرخ مشاهده می (،4با توجه به نتایج ناشی از تخمین معادله شاخص کل بازار بورس جدول)

ی با شاخص بازار بورس منفی)معکوس(است و رابطه متغیرنرخ سود بانکیعنی رابطه  سود بانکی منفی و دیگر متغیر ها مثبت است.
یعنی در مدت زمان مورد مطالعه شاخص کل بازار  دیگر متغیر ها ی توزیع دهنده معادله با شاخص بورس مثبت و معنی دار است.

در جهت  نرخ ارز، و قیمت نفت خام ،ینرخ رشد نقدینگ بورس به ترتیب بیشتر تحت تاثیر شاخص بهای کالا و خدمات مصرفی،
 مثبت و نرخ سود بانکی در جهت منفی بوده است.

 

 
 شاخص کل بازار بورس و نرخ بیکاری

1331-1331 

 

 گیرینتیجه
دو  یمعادلات همزمان حداقل مربعات معمول ستمیرا در چارچوب س رانیدر اقتصاد ا یکاریمطالعه ارتباط بازار بورس و نرخ ب نیدر ا

پژوهش با استفاده از دو  نیقرار گرفت. ما در ا یمورد بررس وزیویو با استفاده از نرم افزار ا 3102تا 3192 ی، در بازده زمانیمرحله ا

بدست  جیو نتا میقرار داده ا یرا مورد بررس یکاری.در معادله اول عوامل موثر بر نرخ بمیزده ا نیو تخم یمعادله موضوع را بررس
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ه گردد که رابطیعنوان م یول شده است. رفتهیپذ یبه صورت منف یکاریر نرخ ببازار بورس ب ریصورت است که تاث نیآمده به ا

از جمله   گریعوامل د ریتحت تاث شتریب یکاریگردد که نرخ ب یم انیوجود دارد. و ب یکاریبازار بورس و نرخ ب نیب یفیو ضع یمنف

.که میثر بر بازار بورس را مورد سنجش قرار داده اکل است.و در معادله دوم عوامل مو یگذار هیسرما و تورم ،یناخالص داخل دیتول

نفت  متیو ق ارز نرخ ،ینگی، نقدخانوار یو خدمات مصرف هاکالا یدهد که بازار بورس با شاخص بها یحاصل از آن نشان م جینتا

عوامل  ریتحت تاث شتریورس بشاخص بازار ب شیگرفت که افزا جهیتوان نتیدارد. و م یمنف رابطه ینرخ سود بانک مثبت و بارابطه 

بازار  شتریو ب ستین یواقع یگذار هیسرما زا ی. در واقع رشد بازار بورس ناشدر بازار بورس است یواقع یهایگذار هینه سرما گرید

 تا یارز یهاخود در مقابل تورم و شوک ییپوشش دادن دارا یگزاران است برا هیسرما یهاییحفظ ارزش دارا یبرا یبورس مکان

 جهیاست. و در نت یکاریبازار بورس و نرخ ب نیب یفیاست که رابطه ضع لیدل نیو به هم یواقع یگذار هیسرما یبرا یجا

 شیافزا یبرا دیشود که دولت با یم شنهادیاست که پ لیدل نیدهد. و به هم یقرار نم ریدر اقتصاد کشور را  تحت تاث ییزااشتغال

کل را  یارذگ هیسرما ،یناخالص داخل دیدارند مثل تول یکاریبر نرخ ب یشتریب ریرا که تاث گریعوامل د یکاریاشتغال و کاهش نرخ ب

  .میده شیافزا

 

 منابع
 یالگو کی: رانیسهام در ا متیبر ق نیگزیجا یهاییکلان و دارا یرهایمتغ ریتاث"(،3198و هاشم زارع ) میان،کریلوئ اسلام -

 .32-40صص  ،70شماره  ،9 سال ران،یا یاقتصاد یاهپژوهش ،"یعیتوز یخود همبسته با وقفه ها

 بر بازده سهام، یکلان اقتصاد یهانوسانات شاخص ریتاث ی(،بررس3109)هاشم، ،ییرضا یکمال تا،یآز جهانشاد، زهرا، ،یپورزمان -
 .3-32صص ،2شماره  سوم، سال ت،یریمد یمجله حسابدار

 7-0صفحات  ،بهمن،48ماهنامه بورس،شماره  .یتوسعه اقتصاد محرک یروی: نهیبازار سرما (.3191.)نی،حسیزیتبر عبده -

 ،یاقتصاد یپژوهشها فصلنامه رابطه تورم و بازده سهام در بورس اوراق بهادار تهران، ی(.آزمون تجرب3191.)روزهیف ،یزیعز -
 37و  33 شماره

 عی)علوم و صنایتوسعه کشاورز . مجله اقتصاد دررانیدر ا یاشتغال بخش کشاورز ینیبشی(. پ3192رضا. ) یعل ،یکرباس -
 .7، شماره 77(، جلد  یکشاورز

سهام  متیبر شاخص ق یمتیو ق یارز یهانوسانات شوک ریتاث یبررس (.3199پور،م.) یی. و رضا،میآخوند یینجارزاده،ر.،آقا -
 .328-342، 3،یاقتصاد ی. فصلنامه پژوهش هایبردار ونیخودرگرس افتیبورس اوراق بهادار تهران با استفاده از ره

 3100خرداد ماه  بورس اوراق بهادار تهران، و اشتغال، یکشور در رشد اقتصاد هیبازار سرما نقش -

  یبانک مرکز تیسا -
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The Relationship between Stock Exchange and Unemployment 

Rate in Iranian Economy 

 
M. Farhangdoost*  

* M.A. in Economics, Azad University of Shiraz, Iran 

 
Abstract 

Most studies show the relationship between the stock market and unemployment rate to be 

negative. However, as the stock market develops (improving the stock index) resulting in 

increased investment and economic growth, the unemployment rate declines. We examine 

whether the relationship between the stock market and the unemployment rate is always negative 

in the Iranian economy. And we will answer this question using the stock index, the 

unemployment rate, and the two-stage least squares equation system . In this study, the data have 

been analyzed seasonally for the period 1997-2007. The results indicate that there is a negative 

and weak relationship between the stock market price index and the unemployment rate and the 

indices. Inflation, total investment, and GDP have a stronger effect on the unemployment rate, 

and on the other hand, the rise in the stock price index is driven by higher inflation rates, 

exchange rates, liquidity, bank interest rates and oil sales prices. 

Keywords: unemployment.Stock Exchange. G2SLS 
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 یو علوم اقتصاد یپژوهش در حسابدار یتخصص یفصلنامه علم

 ، جلد دو0971 )اسفند( زمستان، (01)پیاپی  5سال سوم، شماره 

 

 یداخل یهاکسب و کار و  ضعف کنترل یاستراتژ نیرابطه ب یبررس

 شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یهادر شرکت

     

محمد سجاد ، 2یشاگرد انیغفور ریام، 1یمسعود ممرآّباد

 4یمعصومه داود ،3یشاگرد انیغفور

 22/01/89تاریخ دریافت:  
 22/00/89تاریخ پذیرش: 

 

 72272کد مقاله: 

 
 

 یده ـچک
 

شده در  رفتهیپذ یهادر شرکت یداخل یهاکسب و کار و  ضعف کنترل یاستراتژ نیرابطه ب یپژوهش حاضر به بررس
و به لحاظ روش انجام پژوهش،  یکاربرد یپژوهش از نظر هدف، پژوهش نی. اپردازدیبورس اوراق بهادار تهران م

در بورس اوراق بهادار تهران که  رفتهیپذ یهاشرکت یپژوهش شامل تمام ی. جامعه آمارباشدیم یهمبستگ–یفیتوص
. روش آزمون باشدیماست؛  0987 یال 0980ساله از سال  7 یدوره زمان کیشرکت و در  81بالغ بر  یریگپس از نمونه

. باشدیم کیلجست ونی( و رگرسEGLS) افتهی میپژوهش در مطالعه حاضر استفاده از روش حداقل مربعات تعم هیفرض
از آن است که  یبه دست آمده حاک جیاستفاده شده است. نتا Eviewsافزار داده ها از نرم لیحلو ت هیتجز هتج نیهمچن

 وجود دارد. یرابطه معنادار یداخل یکسب و کار و  ضعف کنترل ها یاستراتژ نیب

 

 بورس اوراق بهادار تهران ،یداخل یکسب و کار، ضعف کنترل ها یاستراتژ یدی:ـان کلـواژگ

 

                                                           

 .رانیامام رضا )ع(، مشهد، ا یالملل نیدانشگاه ب ،یو حسابدار تیریدانشکده مد ،یارشد حسابرس یکارشناس -0

 ghafourian@imamreza.ac.ir؛ رانیامام رضا )ع(، مشهد، ا یالملل نیدانشگاه ب ،یو حسابدار تیریدانشکده مد اریاستاد-2

)ع(، امام رضا یالملل نیدانشگاه ب ،یو حسابدار تیریدانشکده مد ک،یاستراتژ تیریمد -یبازرگان تیریارشد مد یکارشناس -9

 .رانیمشهد، ا

 .رانیامام رضا )ع(، مشهد، ا یالملل نیدانشگاه ب ،یو حسابدار تیریدانشکده مد ،یارشد حسابدار یکارشناس -4
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 مقدمه -1
ها را شرکت یراهبرد یهایاستراتژ توانیمفهوم گسترده است که بر اساس آن م کی( یکسب و کار )راهبرد یهایاستراتژ

شامل مشخص کردن انتظار  یدر سطح تجار یراهبرد یکرد. برنامه زیها، نسبت به هم متماو در سطح شرکت یدر سطح تجار
 یکار یهادر سطح شرکت شامل مشخص کردن حوزه یراهبرد یبرنامه که یدر حال باشدیصنعت م کیرقابت در  یشرکت برا

از  یکیکار به عنوان  کسب و یهای(. استراتژ2100)بدارد و گراهام ،  باشدیمختلف، م عیصنا نیبرنامه ب رییشرکت و منابع تغ
که  کندیم ینیبشیپ یسازمان یهیرکه، نظ نی. نخست اباشندیم لیو به علت دو دل یقدرت کنترل داخل یکنندهنییعوامل تع

 یهاشرکت که،نیآن شرکت باشد. دوم ا یراهبرد یهایبر اساس استراتژ دیشرکت با کی یکنترل داخل طیو قدرت مح یطراح
 تمحصولا جادیها را جهت افرصت یصورت تکاملحضور را در بازار دارند(، معمولاً به نیکه اول ییهاشرکت یعنی) نگرندهیمبتکر آ

ها در آن یشتریب یدگیچیداشته باشند و پ یعیها رشد سرشرکت نیا شودیموضوع موجب م نیکه هم کنند،یدر بازار دنبال م دیجد
 یراهبرد یهایکه از استراتژ ییهاها وجود داشته باشد. برعکس، شرکتشرکت نیدر ا یادیرخ داده و اصلاحات و نوسان سود ز

را در خط  یداریرشد پا یکرده و الگو دیاز محصولات را تول داریپا یامجموعه کنند،یم تیتبع ییکارا تیبا محور یتدافع
 کیکسب و کار  یهایاست که استراتژ دهیرس هجینت نیبه ا یقبل قاتی(. تحق0987 ،ی)ممرآباد دهندیمحصولات موجود نشان م

 ینیبشیها پمطالعه نیشرکت باشد و ا کیدر  یرسکنترل حساب یهاستمیس یها در طراحبخش نیاز اول یکی تواندیشرکت م
رو،  نیدارند. از ا یترفیضع یکنترل داخل یهاستمیس ،یتدافع یهااحتمالاً نسبت به شرکت نگرندهیآ یهاکه شرکت کندیم

ها شرکت یکنترل داخل تیفیقدرت و ک یمهم برا یکنندهنییاز عوامل تع یکیکسب و کار احتمالاً  یراهبرد یهایاستراتژ
نشان داده شود، از  یمال یگزارشگر یکنترل داخل یهادر گزارش یتیریضعف و مشکلات مد کهنیرو، احتمال ا نیو از ا باشدیم
به  ییعلاوه بر پاسخگو ی(. هر استراتژ2107، و همکاران یگود-یدارد )بنتل یریرپذیتأث یبردراه یهایاستراتژ یبرنامه نیا

مربوط و با سطح شرکت به  یواحد تجار یرقابت یهایستگیبا نقاط قوت و شا زیسطوح دیگر و ن یهایراتژبا است ،یطیشرایط مح
دارد و  یتعامل نزدیک و هماهنگ یبا سایر سطوح استراتژ ی. هر یک از سطوح استراتژباشدیعنوان یک مجموعه واحد هماهنگ م

کسب و کار معمولاً در سطح محصولات یا واحد  ی. استراتژباشنداگر کل شرکت بخواهد موفق شود باید این سه سطح یکپارچه 
از بازار  یخشبکیکالاها و خدمات شرکت در یک صنعت خاص یا  یرقابت تیو بر بهبود موقع شودیاستراتژیک اجرا م یتجار

 92ماده یسازمان بورس و اوراق بهادار در راستا یبه تازگ زی(. در کشور ما ن0982و محب خواه،  یدارد )تنان دیخاص تأک
شده  رفتهیناشران پذ یبرا یداخل یهادستورالعمل کنترل سینو شیبورس اوراق بهادار  تهران اقدام به انتشار پ رشیدستورالعمل پذ

در مورد  دیاست و با یکنترل داخل یاثر بخش یابیمسئول ارز تیریمدماده  نیادار تهران کرده است بر طبق ادر بورس اوراق به
که  یکنترل داخل یهاموارد ضعف شتری(. در ب0980کند )سازمان بورس و اوراق بهادار،  هیگزارش ته یکنترل داخل یابیارز جینتا

 تیریکه در نامه مد ییهاضعف نیاما ب شودیابلاغ م تیریو به مد شودیآورده م تیریدر نامه مد شود،یتوسط حسابرس گزارش م
 یهاضعف هاوجود دارد نوع دوم ضعف یتفاوت شودیافشا م یحسابرس و بازرس قانون ارشکه در گز ییهاوجود دارد با ضعف

 نیبه مطالب فوق در ا تی. لذا با عناشوندیدر متن گزارش حسابرس افشا م تشانیاهم لیهستند که بدل یکنترل داخل تیبااهم
 یرابطه معنادار یداخل یو کار و  ضعف کنترل ها کسب یاستراتژ نیب ایکه آ میباشیسوال م نیبه ا ییپژوهش به دنبال پاسخ گو

 وجود دارد؟
 

 مبانی نظری پژوهش-2

 استراتژی کسب و کار -2-1
 2211حدود  به زمینه آثار مکتوب دراین و اولین است گرفته سرچشمه نظامی مدیریت از حوزة که است ، مفهومیاستراتژی

باز  زمانی به و در حقیقت میلادی پنجاه دهه به و بازرگانی مدیریت در حوزة مفهوم کاربرد این سابقه گردد. ولیباز می پیش سال
بار  اولین برای استراتژی ها وارد ساختند اما واژةسازمان را در مطالعه محیط ، عاملطبیعی هایسیستم پردازاننظریه گردد کهمی

 مانجا پرداختند و برای مفهوم این توسعة دیگر به از چندلر دانشمندان کار رفت. پس وساختار به استراتژی چندلر  در کتاب توسط
اقتصاد را  مفاهیم« پورتر»، 0891 کار گرفتند. در سال به حوزه را در این تحلیلی هایو پژوهش موردی مطالعات دو سبک مهم این

ی هااستراتژی مفهوم ساخت. مینتزبرگ مجدداً مطرح سال از چندین را پس عام هایاستراتژیو موضوع  کار گرفت به حوزه در این
 را در پنج استراتژی گوناگونتعاریف  وی بر این کرد. علاوه ارائه استراتژی گانهسه سطوح ها را در چارچوبداد و آن را گسترش عام

را  استراتژی گیریو شکل شده ریزیبرنامه استراتژی نو پدید را در مقابل استراتژی بار مفهوم نخستین کرد و برای بندیدسته گونه
توان شناسایی هدف اساسی، طرحها و اقدامات سازمان برای استراتژی شرکت را می ساخت. مطرح استراتژی بندیفرمول در مقابل

ها تعریف این مفهوم است. اما آنچه اهمیت دارد ذکر رسیدن به آن هدف تعریف کرد. روشن است که این  تعریف فقط یکی از ده
های اولیه فعالیت، هدف ه با تغییر شرایط  هدف هم تغییر خواهد کرد. به عنوان مثال مدیران شرکت اپل در سالاین نکته است ک
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خود را فراهم کردن کار برای مالکان، کارکنان و دوستان شرکت تعریف کرده بودند اما بارشد شرکت این هدف اساسی  تغییر کرد و 
کنندگان مورد توجه قرار گرفت. همچنین در سالهای اخیر تعدادی از های جدیدی مانند ارضای نیازهای مصرفهدف

های مرتبط با سهامداران، ها باید در جامعه دارای نقش بوده و فراتر از هدفها به این نتیجه رسیدند که آنهای شرکتاستراتژیست
 (.0980کارکنان و اعضای وابسته به شرکت عمل نمایند )صالحی حقی، 

 

 رل داخلیضعف کنت -2-2
های دارد تا تغییرات مهم در کنترلمدیریت شرکت را ملزم می 212مقررات کمیسون بورس اوراق بهادارآمریکا  در قالب بخش 

این قانون، مدیریت باید در  912داده است، افشا کند و بر اساس بند ماهه آخر سال رخ 9داخلی ناظر بر گزارشگری مالی را که طی 
های اوکسلی(. هدف خاص قسمت -لانه تمام نقاط ضعف موجود در کنترل داخلی را افشا کند )قانون ساربینزماهه و ساگزارش سه

گذاران در مورد افشای نقاط ضعف سیستم کنترل داخلی است که ممکن رسانی به سرمایهاوکسلی اطلاع -قانون ساربینز 212 912
های داخلی (. کنترل0897، 0مدیریت سود را کاهش دهد )لامبرت و لاکراست اشتباهات مالی را افزایش و توانایی مدیران برای 

تواند به اهدافش برسد. برای رسیدن به این هدف باید اطمینان حاصل شود که دهد که واحد تجاری میمؤثر این اطمینان را می
ها و تعهدات شرکت ین و مقررات و سیاستهای کنترل داخلی قابل اعتماد هستند. این شامل دستیابی کارآمد به قوانگزارش

اوکسلی توجه مدیریت را بیش از -های مالی  تصویب قانون ساربینزبعد از رسوایی (.0992است)حساس یگانه و تقی نتایج ملکشاه، 
ع گردید های سهامی عام وضاوکسلی الزامات متعددی برای شرکت -های داخلی جلب کرد با تصویب قانون ساربینز پیش به کنترل

اوکسلی توجیه  -شود. اهمیت قانون ساربینز که به لحاظ تنوع الزامات و دامنه تاثیر گذاری اش، قانون معتبر و نافذی محسوب می
های کنترل داخلی است. تحقیقات بسیار به بررسی عوامل تعیین کننده و آثار و نتایج نقاط ضعف بااهمیت کننده موثر بودن ضعف

های شرکت همچون ( ارتباطی بین این نقاط ضعف و ویژگی2117، )2اند. تحقیقات اولیه اسکافی و همکارانتهکنترل داخلی پرداخ
اند های داخلی نشان دادهپیچیدگی شرکت، تغییرات سازمانی، اندازه شرکت، سودآوری شرکت و سرمایه گذاری منابع روی کنترل

 (.0982)حاجیها و حسین نژاد، 
 

 پیشینه پژوهش -3
بررسی رابطه بین استراتژی کسب و کار و ضعف کنترل داخلی و کیفیت "( در پژوهشی تحت عنوان 0987آبادی )ممر

به این نتیجه رسید که بین استراتژی کسب و کار و ضعف کنترل داخلی رابطه معناداری وجود دارد در حالی  "گزارشگری حسابرسی
(، در پژوهشی با 0982سی رابطه معناداری وجود ندارد. فخاری و علیزاده )که بین استراتژی کسب و کار و کیفیت گزارشگری حسابر

بررسی میعارها و نتایج اقتصادی افشای اختیاری ضعف کنترل داخلی شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق "عنوان 
کت وجود دارد همچنین رابطه پرداختند. نتایج نشان داد رابطه معنی دار بین ضعف کنترلهای داخلی و عملکرد شر "بهادارتهران

های داخلی و اندازه شرکت وجود معنی دار بین ضعف کنترلهای داخلی و سن شرکت وجود دارد و رابطه معنی دار بین ضعف کنترل
دار بین ضعف کنترلهای وجود دارد و در نهایت رابطه معنیندارد و رابطه معنی دار بین ضعف کنترلهای داخلی و اهرم مالی شرکت 

استراتژی کسب و کار و کنترل داخلی  "( در پژوهشی تحت عنوان0982لی و رشد مالی شرکت وجود ندارد. شیدا و همکاران )داخ
اتخاذ پرداختند و به این نتیجه رسیدند که بر خلاف انتظار نظریه ی سازمانی، بین نوع استراتژی مورد " در نظام راهبری شرکتی

یک واحد تجاری و اثربخشی کنترل داخلی رابطه ی معنی داری وجود ندارد. به عبارت دیگر، پیشرو بودن یک واحد تجاری نمی 
( در پژوهشی با 0982حاجیها و حسین نژاد ) تواند پیش بینی کننده ای از ضعف کنترل داخلی موجود در آن واحد تجاری باشد.

ی "ط ضعف بااهمیت کنترل داخلی به بررسی عوامل تأثیرگذار بر نقاط ضعف با اهمیت کنترل داخلعوامل تأثیرگذار بر نقا "عنوان
های پژوهش آنها نشان داد که بین لگاریتم قیمت سهام در تعداد سهام، نسبت موجودی کالا به جمع کل دارایی و پرداختند. یافته

اری وجود دارد و تسعیر نرخ ارز، رشد درآمد، ارزش بازار بر ارزش زیان با نقاط ضعف بااهمیت کنترل داخلی رابطه مثبت و معناد
بنتلی گودی و همکاران  ای با نقاط ضعف بااهمیت کنترل داخلی ندارد.آلتمن و جمع کل بدهی بر دارایی رابطه zدفتری، نمره 

های الی، و کیفیت گزارشهای می راهبردی تجاری، کنترل داخلی نسبت به گزارشبرنامه"( در پژوهشی با عنوان 2107)
ی راهبردی تجاری، یک شاخص خلاصه برای ارزیابی قدرت کنترل های پژوهش نشان داد که برنامهپرداختند. یافته "حسابرسی

ها برای بهبود کیفیت حسابرسی در ترین حوزههای داخلی یکی از مهمدهد که گزارش کنترلباشد و نشان میها میداخلی شرکت
ضعف کنترل داخلی و "( در پژوهشی با عنوان 2102) 9کیم و همکاران نگری دارند.های آیندههایی است که گرایشمیان مشتری

                                                           
1- Lambert and Lacker 
2-  Scafy et al 

3-  Kim et al 
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های پرداختند. آنها دریافتند که اثر ضعف کنترل داخلی بر چسبندگی هزینه "های فروش، عمومی و اداریرفتار نامتقارن از هزینه
های دارای ضعف بوط به مشکلات کنترل اطلاعات داخلی است همچنین شرکتهای فروش، عمومی و اداری عمدتاً مرهزینه

(، در پژوهشی با 2109) 0نورهوق و همکاران شوند.طور معناداری تضعیف میاند، بهکنترل داخلی که قبلاً گزارش ضعف داشته
های مکتشف، قتصادی بالا، شرکتپرداختند. نتایج نشان داد که در هنگام رشد ا "استراتژی کسب وکار و کیفیت سود"عنوان 

های های مقاومتی مدیریت سود بیشتری دارند. در دوره رشد اقتصادی پایین، شرکتحسابداری محافظه کارانه دارند و شرکت
 شوند.های مقاومتی به صورت تهاجمی درگیر مدیریت سود میشوند در حالی که شرکتمکتشف در دادن گزارش محافظه کار می

 

 ژوهشفرضیه پ -4
 با توجه به مطالب بیان شده در بخش مبانی نظری، فرضیه پژوهش به شرح ذیل میباشد:

 فرضیه: بین استراتژی کسب و کار و  ضعف کنترل های داخلی رابطه معناداری وجود دارد.
 

 روش شناسی پژوهش -5
باشد.  به منظور همبستگی می -این پژوهش ازلحاظ هدف پژوهشی کاربردی و ازلحاظ نوع روش تحقیق، پژوهشی توصیفی

ها و اطلاعات، از روش کتابخانه ای استفاده شده است. قسمت مبانی نظری از کتب، مجلات و سایت های جمع آوری داده
تخصصی فارسی و لاتین، و داده های مالی مورد نیاز با استفاده از نرم افزار ره آورد نوین و سایت کدال، گردآوری شده اند. جامعه 

الی  0980های های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و از همه صنایع طی سالاری مورد هدف در این تحقیق شرکتآم
های های انتخاب شده باتوجه به محدودیتگیری حذفی )سیستماتیک( که در آن شرکتباشد. نمونه آماری به روش نمونهمی 0987

 باشد که دارای شرایط ذیل باشند:های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران میشرکتای از ذکر شده در ذیل از بین مجموعه
 ، سهام شرکت در بورس اوراق بهادار مورد معامله  قرار گرفته باشد.0987تا  0980های در بازه زمانی سال -
 باشد. اسفند ماه باشد و در طی دوره پژوهش سال مالی آن عوض نشده 28پایان سال مالی شرکت  -
 گذاری )هلدینگ( نباشد.گری مالی و سرمایههای واسطهجزء شرکت -
 اطلاعات مورد نیاز پژوهش را به طور کامل ارائه کرده باشند. -

باشد. شرکت باقی ماند که در حقیقت نشان دهنده جامعه آماری واقعی مورد رسیدگی می 81نظر گرفتن شرایط فوق تعداد در با
( و رگرسیون لجستیک، فرضیه پژوهش که در قسمت قبل بیان EGLSز روش حداقل مربعات تعمیم یافته )بنابراین با استفاده ا

و به شرح طرح آزمون آماری  2پژوهش به کمک نرم افزار ایویوز گردید، مورد بررسی قرار گرفته است. همچنین آزمون فرضیه
 فرضیه  که در بخش های بعد ارائه می شود، صورت پذیرفته است.

 مدل های پژوهش-5-1
 مدل پژوهش به شرح ذیل میباشد:

 
MWi,t = β0 + β1 STRATEGYi,t + β2 LnMWEi,t +  β3 AGEi,t  +β4 SEGMi,t + β5 EXPORi,t+ 

β6 RESTi,t+ β7 ASIZEi,t+ β8 INSTOWNi,t  +Ɛi,t  
)0(  

 

 نحوه اندازه گیری متغیرهای پژوهش -5-2
MW :  ضعف کنترل داخلی و متغیر وابسته پژوهش میباشد که برای سنجش آن از شاخص ضعف کنترل داخلی در گزارش

صورت که اگر شرکت حداقل یک ضعف در سیستم کنترل داخلی داشته باشد عدد یک و در غیر شود بدینحسابرسی استفاده می
 شود.عدد صفر در نظر گرفته میاین صورت 

STRATEGY معرف استراژی کسب و کار و متغیر مستقل پژوهش میباشد. در پژوهش حاضر برای تعیین نوع استراتژی :
صورت که برای به دست آوردن امتیازات کنیم؛ بدین( استفاده می0887هر شرکت از سیستم امتیازدهی ترکیبی ایتنر و لرکر )

ت نرخ رشد فروش، هزینه تبلیغات به کل فروش، تعداد کارمندان به فروش، ارزش بازار شرکت به ارزش دفتری ترکیبی از پنج نسب
ها را بر اساس صورت است که ابتدا شرکتشود. سیستم امتیازدهی بدینها استفاده میهای ثابت به کل داراییآن و نسبت دارایی

                                                           
1- Nourhough et al 

2- Eviews 
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صورت که شرکتی که در بالاترین پنجک قرار دارد کنیم. بدیننج گروه تقسیم میچهار نسبت اول به ترتیب از بالا به پایین در پ
ها متناسب با پنجک مربوطه کند و بقیه شرکترا کسب می 0گیرد امتیاز ترین پنجک قرار میو شرکتی که در پایین 2امتیاز 

ترین پنجک کنیم. این بار شرکتی که در بالاها را بر اساس نسبت آخر به پنج گروه تقسیم میشوند. سپس شرکتامتیازدهی می
ها متناسب با پنجک کند و بقیه شرکترا کسب می 2ترین پنجک قرار دارد امتیاز و شرکتی که در پایین0گیرد امتیاز قرار می

م تا امتیاز نهایی هر نماییآمده از دو مرحله فوق را با یکدیگر جمع میدستشوند. در مرحله آخر امتیازات بهمربوطه امتیازدهی می
خواهد شد.  22تا  2شرکت به دست آید. دامنه امتیازات ترکیبی )مجموع پنج نسبت فوق( هر شرکت طی یک سال بین 

هایی که مجموع امتیازشان در بازه های تدافعی و شرکتعنوان شرکتباشد به 02تا  2هایی که مجموع امتیازشان در بازه شرکت
 (.0989گردند)تنانی و محب خواه، های تهاجمی تعیین مین شرکتعنواباشد به 22تا  02

LnMWE ،ارزش بازار شرکت میباشد و به صورت لگاریتم طبیعی ارزش بازار شرکت اندازه گیری می گردد )بنتلی گودی :
2107.) 

AGEندازه گیری می :  سن شرکت میباشد و به صورت لگاریتم طبیعی تعداد سالهایی که شرکت در بورس پذیرفته شده ا
 (.2107گردد)بنتلی گودی، 

SEGM :  واحد های کسب و کار میباشد و یک متغیر مجازی است، بدین صورت که اگر شرکت شعبات فرعی داشته باشد
 (.2107کد یک در غیر این صورت صفر کدگذاری می گردد )بنتلی گودی، 

EXPOR که  اگر شرکت صادرات داشته باشد کد یک و در : صادرات شرکت مییاشد و یک متغیر مجازی است بدین صورت
 (.2107غیر این صورت صفر کدگذاری می گردد )بنتلی گودی، 

REST تجدید ارائه صورت های مالی مییاشد و یک متغیر مجازی است بدین صورت که در صورت تجدید ارائه صورتهای :
 (.2107مالی کد یک در غیر این صورت صفر کدگذاری می گردد )بنتلی گودی، 

ASIZE اندازه حسابرس میباشد و یک متغیر مجازی است بدین صورت که اگر شرکت توسط سازمان حسابرسی و مفید :
 (.2107راهبر حسابرسی شده باشد کد یک و در غیر این صورت صفر کدگذاری می گردد )بنتلی گودی، 

INSTOWNهای ها، صندوقر اختیار بانکها ، بیمهدرصد سهامی است که د : درصد مالکیت نهادی میباشد که بیان گر
 (.2107بازنشستگی میباش )بنتلی گودی، 

Ɛ.باقی مانده مدل می باشد : 
 

 یافته های پژوهش -6
 در این بخش به آمار توصیفی و استنباطی در ارتباط با تحلیل داده های پژوهش پرداخته  می شود.

 آمار توصیفی -6-1
های پراکندگی چون میانگین و شاخصهای مرکزی همها با استفاده از شاخصتوصیفی، تجزیه و تحلیل دادهدر بخش آمار 

 ( انجام پذیرفته است.0همچون انحراف معیار، و در نهایت حداقل و حداکثر در جدول )
 

 آمار توصیفی متغیرها -(1جدول )

 متغیرهای پیوسته تحقیق

 انحراف معیار حداقل حداکثر میانه میانگین متغیر

292/1 تعداد ضعف کنترل داخلی  111/1  111/9  111/1  127/0  

209/21 تأخیر گزارش حسابرسی  111/22  111/012  111/1  229/22  

129/02 ارزش بازار شرکت  922/09  219/09  920/00  982/0  

970/21 سن شرکت  111/29  111/22  111/02  222/02  

790/2 واحدهای کسب و کار  111/9  111/7  111/0  272/0  

282/1 صادرات شرکت  111/0  111/0  111/1  221/1  

222/1 تجدید ارائه صورت های مالی  111/1  111/0  111/1  289/1  

292/1 اندازه حسابرس  111/1  111/0  111/1  222/1  

227/1 درصد مالکیت نهادی  727/1  891/1  111/1  229/1  

 متغیرهای مصنوعی تحقیق

 انحراف معیار 1تعداد  0تعداد  میانگین متغیر
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221/1 استراتژی کسب و کار  229 292 287/1  

998/1 ضعف کنترل داخلی  087 901 299/1  

یاصلاح ضعف کنترل داخل  187/1  28 229 282/1  

922/1 واحدهای کسب و کار  292 72 922/1  

282/1 صادرات شرکت  929 022 221/1  

222/1 تجدید ارائه صورت های مالی  222 290 289/1  

292/1 اندازه حسابرس  008 999 222/1  

 

بیانگر نقطه تعادل و مرکز ثقل توزیع است و شاخص خوبی برای نشان دادن اصلی ترین شاخص مرکزی میانگین است که 
ها است و همچنین انحراف معیار یکی از مهمترین پارامترهای پراکندگی و معیاری برای میزان پراکندگی مشاهدات از مرکزیت داده

دهد بیشتر باشد که نشان میمی 998/1عادل میانگین است. حال با توجه به نتایج جدول فوق میانگین متغیر ضعف کنترل داخلی م
دهد، است. به عبارت دیگر، مقدار انحراف معیار نشان می 299/1ها حول این نقطه تمرکز یافته اند، و انحراف معیار آن معادل داده

 است. 299/1متوسط میزان پراکندگی مقادیر ضعف کنترل داخلی حول میانگین برابر 

 

 آمار استنباطی -6-2

 نتایج تخمین مدل پژوهش -6-2-1
است. در  12/1و معناداری آن نیز کمتر از  229/92دارای مقدار  LRشود که آماره ( مشاهده می2با توجه به نتایج جدول )

شود؛ به این معنی که بین متغیرهای مستقل و متغیر وابسته رابطه معناداری وجود دارد و نتیجه کلیت مدل رگرسیون پذیرفته می
(، ارائه شده 2نتایج مدل رگرسیونی پژوهش در جدول ) سته رابطه معنی داری دارد. خلاصهیک متغیر مستقل با متغیر واب حداقل
 است:

 
 نتایج تخمین مدل اول پژوهش -(2جدول )

 VIF معناداری zآماره  انحراف معیار ضریب نماد عنوان

 - C 292/1 022/0 222/1 292/1 عرض از مبدا
 strategy 222/1 212/1 700/2 117/1 090/0 استراتژی کسب و کار

 Lnmv 009/1- 199/1 229/0- 029/1 211/0 ارزش بازار شرکت

 Age 110/1 119/1 008/1 812/1 292/0 سن شرکت

 Segm 122/1- 192/1 229/1- 289/1 298/0 شعب فرعی شرکت

 Expor 122/1- 222/1 181/1- 829/1 228/0 صادرات شرکت

تجدید ارائه صورت های 
 Rest 911/1 202/1 209/0 029/1 مالی

 
279/0 

 Assize 221/1- 222/1 229/0- 189/1 292/0 اندازه حسابرس

 Int 190/1 272/1 122/1 827/1 929/0 درصد مالکیت نهادی

معناداری  LRآماره 
LR 

شبه 
𝑅2 

 HLمعنی داری  (HLلمشو )-آماره هاسمر

229/92 129/1 120/1 222/2 1292/1 

کمتر از  LRداری آماره ی تحقیق، مشاهده می گردد که معنی( از برآورد الگو2جدول شماره ) با توجه به نتایج بدست آمده در
لمشو نشان دهنده -اتکای مدل می باشد؛ این در حالی است که معنی داری آماره هاسمردرصد می باشد که نشان دهنده قابلیت  2

و میزان  700/2متغیر استراتژی کسب و کار برابر با  Zدرصد(. علاوه بر این، آماره  2داری بیش از خوبی برازش مدل است )معنی
سب و کار و ضعف کنترل های داخلی رابطه معناداری درصد است. در نتیجه می توان بین استراتژی ک 2معنی داری ان کمتر از 

برای تمامی متغیرهای مستقل دارای مقادیری  VIFوجود دارد، بنابراین فرضیه پژوهش پذیرفته می شود. همچنین از آن جایی که 
 می باشد، در نتیجه  فرض عدم وجود همخطی بین متغیرهای مستقل پژوهش پذیرفته می شود. 01کمتر از 
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 گیرینتیجه
 نیحاصل از ا جینتا نییو در تب یداخل یکسب و کار و ضعف کنترل ها یاستراتژ نیدار ب یوجود رابطه معن دییبا توجه به تا

مطابق  افتهی نیدارند. ا یشتریب یضعف کنترل داخل ادیبه احتمال ز یتهاجم یهامورد اشاره کرد که شرکت نیتوان به ایم هیفرض
( 2102و همکاران ) می(، ک2107و همکاران ) یگود ی(، بنتل0982) زادهیو عل ی(، فخار0987) یپژوهش ممرآباد یها افتهیبا 
 یکنترل ها ییکه موجب شناسا ندیرا اتخاذ نما یکسب و کار یهایگردد، استراتژ یم شنهادی. لذا به اداره کنندگان شرکتها پباشدیم

 شنهادیپ شود: یارائه م یآت یجهت پژوهش ها ریز یشنهادهایپژوهش، پ یها افتهیرو مطابق با  نیدر شرکت شوند. از ا یداخل
 یبررس یبورس یدر شرکتها یکیکسب و کار بکار گرفته شده بصورت تفک یپژوهش را بر حسب نوع استراتژ نیگردد موضوع ایم

 شنهادیپژوهشگران پ ریبه سا دیحاضر در بورس اوراق بهادار تهران انجام گرد یهاشرکت انیپژوهش در م نیا نیکنند. همچن
  کوچک و متوسط اجرا کنند. یهارکتش انیپژوهش را در م نیا گرددیم
 

 منابع
سود و بازده سهام در  تیفیکسب و کار با ک یاستراتژ نیرابطه ب ی(، بررس0982محسن و محب خواه، محمد. ) ،یتنان -

 .027-012(، 0)2 ،یحسابدار یتجرب یده در بورس اوراق بهادار، پژوهش هاش رفتهیپذ یهاشرکت

 یپژوهشها ،یکنترل داخل تیبر نقاط ضعف بااهم رگذاری(، عوامل تأث0982. )لاینژاد، سه نیزهره و محمدحس ها،یحاج -
 .097-008(، 22)7 ،یو حسابرس یمال یحسابدار

 ،یمجله حسابدار رسم ،یتجرب قاتیو تحق ینظر دگاهیاز د یحسابرس تیفی(، ک0992رضا. ) ان،یو قنبر ییحی گانه،یحساس  -
9(8 ،)2-27. 

شده در بورس اوراق بهادار تهران و فرا  رفتهیناشران پذ یداخل ی(. دستورالعمل کنترلها0980سازمان بورس و اوراق بهادار ) -
 تهران. ران،یبورس ا

(. استراتژی کسب و کار و کنترل داخلی در نظام راهبری 0982هانیه,نایب محسنی شیدا. )سلیمانی امیری غلامرضا,حکمت  -
 . دانشگاه الزهرا، تهران.یشرکت تیحاکم یمل شیشرکتی. هما

شده در  رفتهیپذ یهاو عملکرد شرکت هیشرکت، ساختار سرما یاستراتژ نیارتباط ب ی(، برررس0980. )دیناه ،یحقیصالح -
 .یشرق جانیآذربا قاتیواحد علوم و تحق یارشد، دانشگاه آزاد اسلام ینامه کارشناس انیدار تهران. پابورس اوراق بها

 یشرکت ها یضعف کنترل داخل یاریاخت یافشا یاقتصاد جیو نتا عارهایم ی(، بررس0982محمد. ) زاده،یو عل نیحس ،یفخار -
و  یتجار یهوشمند تیریمد نینو یها میپاراد یالملل نیکنفرانس ب نیشده دربورس اوراق بهادارتهران، نخست رفتهیپذ

 .یبهشت دیتهران، دانشگاه شه ،یسازمان

. یحسابرس یگزارشگر تیفیو ک یکسب و کار و ضعف کنترل داخل یاستراتژ نیرابطه ب ی(. بررس0987مسعود. ) ،یممرآباد -
 امام رضا )ع(. یالملل نیدانشگاه ب ،یو حسابدار تیریدانشکده مد ،یحسابرس شیگرا یارشد حسابدار ینامه کارشناس انیپا

- Bedard, J.C. and Graham, L. (2011). Detection and Severity Classifications of 
Sarbanes-Oxley Section 404 Internal Control Deficiencies. The Accounting Review, 
86(3), 825–855. 

- Bentley-Goode, K.A., Newton, N.J.  and Thompson, A.M. (2017). Business Strategy, 
Internal Control over Financial Reporting, and Audit Reporting Quality. AUDITING: A 
Journal of Practice & Theory, 36(4), 49-69. 

- Kim, J-B., Lee, J.J. and Park, J.C. (2016) Internal Control Weakness and the 
Asymmetrical Behavior of Selling, General, and Administrative Costs, Available at 
SSRN: https://ssrn.com/abstract=2481600 . 

- Lambert, R., and Larcker, D. (1987). An analysis of the use of accounting and market 
measures of performance in executive compensation contracts, Journal of Accounting 
Research, NO 25, 85–125. 

- Nurul Houqe, M., Ryan K. and Reza, M. (2013). BUSINESS STRATEGY AND 
EARNINGS QUALITY. Electronic copy available at: 
http://ssrn.com/abstract=2198626. 
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 یو علوم اقتصاد یپژوهش در حسابدار یتخصص یفصلنامه علم

 د دو، جل0937(، زمستان )اسفند( 01)پیاپی  5سال سوم، شماره 

 

 شدهیرفتهپذ هایو فرصت رشد شرکت یفکر هیسرما نیرابطه ب یبررس

 اوراق بهادار تهران بورسدر 

     

 یحسام محمد، 2مرام یفیشر نیحس، 1یاریشهر دیسع

 4 یفاطمه جلال ،3یمحمدعل

 92/92/29تاریخ دریافت:  
 09/09/29تاریخ پذیرش: 

 

 90208کد مقاله: 

 
 

 یده ـچک
 

 برای و هاشرکت یگذارارزشپارامتر مؤثر بر  ترینمهم عنوانبه یامروز، ساختار مال یجهان اقتصادبدون شک در 
است.  یفکر هیسرما ،یبر عملکرد مال تأثیرگذارعوامل  ترینمهماز  یکیمطرح است.  هیسرما یآنان در بازارها یریگجهت

 باعث و گیرددربرمی افزودهارزش ایجاد برای را آن هایسرمایه فکری تمامی کارکنان، دانش سازمانی و توانایی درواقع
 هایشرکتو فرصت رشد  یفکر هیسرما نیب دارمعنیرابطه  یبررس قیهدف تحق روازاین. شودمی مستمر رقابتی منافع

است.  یربردهدف کا ازلحاظو  یفیاز نوع توص تیماه ازلحاظ قیتحق نیدر بورس اوراق بهادار تهران است. ا شدهپذیرفته

 8)دوره 0021 یال 0092 ،یدوره زمان یموجود در بورس اوراق بهادار تهران فعال ط هایشرکت کلیه قیتحق یجامعه آمار
. برآورد باشدمیشرکت  20 موردمطالعهو تعداد نمونه  کیستماتیس یحذف قیتحق نیدر ا گیرینمونهروش  .ساله( است

و  Eviews افزارنرمتوسط  یمدل اثرات ثابت و اثرات تصادف بر اساس لیو تحل ییتابلو یهادر قالب داده قیمدل تحق
Spss هیسرما ،یانسان هیسرما نیاز وجود رابطه ب یحاک قیتحق هایافتهیاست.  شدهانجام ترکیبی هایبر مبنای داده 
 .باشدمیبا فرصت رشد شرکت  یارتباط هیو سرما یساختار

 

 یارتباط هیسرما ،یساختار هیسرما ،فرصت رشد ،یانسان هیسرما ،یفکر هیسرما یدی:ـان کلـواژگ

 

                                                           

 مسئول( سندهی)نو رانیا  ع،یصنا یکار، گروه مهندس یمؤسسه آموزش عال یعلم أتیعضو ه - 0

 یکاربرد یدانشگاه جامع علم ،یحسابدار یدانشجو - 2

 یکاربرد یدانشگاه جامع علم ،یحسابدار یدانشجو - 9

 یکاربرد یدانشگاه جامع علم ،یحسابدار یدانشجو - 4
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 مقدمه -1
جهت  برای و هاشرکت یپارامتر مؤثر بر ارزش گذار ترینمهم عنوانبه یامروز، ساختار مال یبدون شک در جهان اقتصاد

 یتا حدود زین یاعتبار ازلحاظها را  شرکت یدرجه بند ،یکنون ریمتحول و متغ طیمطرح است. مح هیسرما یآنان در بازارها یریگ
در هر نهاد و شرکت وابسته به  یو مال ینظام اقتصاد نهیگفت که عملکرد به دیبا درواقعآنان منوط ساخته است.  یبه ساختار مال

م مأموریت به چگونگی انجا ی(. عملکرد مال0020 ،یو  نداف یرود پشت یعیشف ،یرغفوریو کارا و قدرتمند است)م یوجود بخش مال
(. 0029و عاطفت دوست،  یفان ،یمی گردد)خائف اله طلاقها، وظایف و فعالیت های سازمانی و نتایج حاصله از انجام آن ها ا

گذاران،  هیموضوعات مورد توجه اعتباردهندگان، سرما ترینمهمو از  یمال یها یریگ میاز تصم یاریبس هیعملکرد، پا یریاندازه گ
گذاران به منظور  هیو سرما باراعت یو نرخ اعطا زانیدر مورد م یریگ می. اعتبار دهندگان به منظور تصمباشدمی رانیدولت ها و مد

 رانیمد یبرا نیعملکرد علاقه مندند. همچن یابیشرکت ها به ارز یگذار متیآنها و ق هیسرما یریدر به کارگ تیموفق یابیارز
دلخواه مطمئن  یاز روش ها یمال نیاز بابت امکان تام یمقتض یر زمان هاشرکت ها دارا بودن عملکرد مطلوب مهم است، تا د

آن ها  لهیشناخته و به وس یکسب سود را به خوب یبالا راه ها ی(. معمولا شرکت های با عملکرد مال0029باشند)مرادزاده فرد، 
نی است که مبنای آن اهداف بیرونی دهند. عملکرد سازمانی  بخشی از مفهوم اثربخشی  سازما یگذاری خوب انجام م هیسرما

 رانیمهم مد یاز دغدغه ها یکی ی. عملکرد مناسب سازمانردیگ یرا در بر م نسازما نفع ذی های¬سازمان یعنی اهداف گروه

 یدر اداره بهتر سازمان و ارائه عملکرد ممتاز دارند. عوامل متعدد یسع دیجد های¬با استفاده از روش رانیسازمان است، مد
کارا و موثر بر بهبود روندها و  یاز روش ها یکند مجموعه ا یم یسع یدهد و هر سازمان یقرار م ریرد سازمان ها را تحت تاثعملک

استفاده  ،یطیمح ریمتغ طیدر برابر شرا عیو عکس العمل سر رییانعطاف پذ گریاش را انتخاب کند. از سوی د یتجار یندهایفرا
دوست و  فهیرود)وظ یسازمان ها به شمار م تیدر موفق یود نزد آن ها خود عامل مؤثر و مهمو دانش موج یبهتر از منابع انسان

 (.0020همکاران، 
 

 یان مسئله تحقیقب-2
عملکرد سازمانی  یک مفهوم چند وجهی است و دارای شاخص هایی مانند: نتایج عملیاتی ) بهره وری و کیفیت( و نتایج مالی 

ابعاد عملکرد سازمانی به شمار  ترینمهمذینفعان( است، اما در این میان عملکرد مالی یکی از )بازده سرمایه گذاری و بازده 
(. عملکرد مالی شرکت یکی از دغدغه های مهم صاحبان سهام و مدیران 9901، 0رود)آلتوناتس، سمیرکیوز، مرت و پلیوانمی

اداره بهتر سازمان و ارائه عملکرد ممتاز دارند)کردستانی و واحدهای اقتصادی است، مدیران با استفاده از روش های جدید سعی در 
(. عملکرد مالی شرکت ها داشتن توان مالی، استفاده درست و عاقلانه از دارایی های شرکت و دستیابی به هدف 0029هادی لو، 

دستیابی به اهداف سازمانی یا  عنوانبه(. بهبود عملکرد مالی شرکت 9902، 9های مالی نسبت به رقبا است)لو، چائو، وانگ و پان
 -هر عاملی تعریف شده است که به بهبود ارزش عنوانبهعملکرد فعال، سازنده و اثربخش تعریف می شود. همچنین  عنوانبه

، 0هزینه کمک می کند. این عامل نه تنها به کاهش هزینه کمک می کند، بلکه ارزش را نیز افزایش می دهد)کارایه، ایشاک و چه
دهند. بر اساس نظرات محققین مدیران سازمان ها تمام تلاش خود را در جهت بهبود عملکرد سازمان متبوع خود انجام می (.9901

رود هر گونه ارتقاء در عملکرد سازمان خود را در مختلف، عملکرد مالی از دو مولفه رشد و سودآوری تشکیل شده است لذا انتظار می
ها نشان فروش سازمان و همچنین افزایش سود سالانه، افزایش بازده سهام و افزایش دارائی قالب افزایش سهم بازار و میزان

سازمان ها به دنبال بررسی عواملی هستند که باعث بهبود در عملکرد  روازاین(. 0029دهد)خائف الهی، فانی و عاطفت دوست، 
توجه به سرمایه ی فکری توسط شرکت ها  شدهانجامتحقیقات (. با توجه به 0021مالی آنها شود)احمدی کنعلی، بهبودی، صادقی، 

 (.9908یکی از عواملی است که عملکرد مالی آنها را بهبود می بخشد)ملس و همکاران، 
ارزش واقعی شرکت بر اساس دانش است. با توجه به  دارایی نامشهود مهم تعریف کرد که نشان دهنده عنوانبهسرمایه فکری را 

ابداری مدرن، سرمایه فکری شامل فرایندهایی هستند که در صورت های مالی و دارایی نامشهود اعلام نشده تکنیک های حس
. سرمایه فکری مجموعه ی باشدمی(. سرمایه فکری به معنای قدرت فکری سازمان و پول ارز آتی 9901، 1است)یلدیز، میدن و گونر

، و برای کسب و کار در بازار مزیت رقابتی را فراهم می باشدمیکار  کلی از هر چیز شناخته شده توسط هرفرد در یک کسب و
تخصیص و تمرکز برهریک از منابع دانش است که آنها را به هم متصل می  عنوانبه(. این عامل 0099، 9902، 2کند)اورنک و آیاس

                                                           

1 - Altuntas, Semercioz, Mert, & Pehlivan 

2 - Lu, Chau, Wang, & Pan 

3 - Karaye, Ishak & Che 

4 - Yıldız, Meydan., & Guner 

5 - Ornek & Ayas 
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 (. سرمایه9902، 0رند)لنتجوشنکا و لاپیناکند تا سازمان ها ارزش مورد نیاز را برای کسب مزیت رقابتی در بلند مدت را بدست آو

به  ثروت ایجاد برای تواند می که است سازمانی و یادگیری رقابت تجربه، فکری، دارایی های اطلاعات، دانش، مجموعه ای از فکری
 و گیرد دربرمی افزودهارزش ایجاد برای را آن های توانایی و سازمانی کارکنان، دانش تمامی فکری سرمایه درواقع شود. گرفته کار

(. بررسی ادبیات سرمایه فکری حاکی از آن 0021می شود)زارع زاده مهریزی و میرمحمدی صدرآبادی،  مستمر رقابتی منافع باعث
عوامل اساسی هستند)دستگیر، عرب  1و سرمایه ساختاری0، سرمایه ارتباطی9انسانی است که در بیشتر الگوها سه عنصر سرمایه

 (.0020عفری و اخلاقی، صالحی، امین ج
 

 اهمیت و ضرورت تحقیق -3
آن  دنبال به سازمان هر سازمانی، تحول و تغییر به توجه در راستای و ها سازمان میان رقابت روزافزون افزایش به توجه با امروزه

 خود به را ی و مدیریتحسابدار خصوص به مختلف علوم حوزه ی توجه پژوهشگران امر این و باشد داشته مؤثرتری عملکرد که است

 مالی عملکرد این مسائل از گردد یکی می منجر آنها بیشتر تأثیرگذاری به ها سازمان با مسائل مرتبط است. فهم کرده جلب

 اثربخشی و کارایی میزان تعیین و گیری اندازه برای است معیاری (.عملکرد مالی9909 ،2است)کارری، دینگ وال،کیت چنر و وارنینیگ

 معیار می گردد. این مشخص سازمان آن فروش میزان و مشتری بازار، در هایی نشانه طریق از خاص که زمانی دوره یک در سازمان

 به محققان ها آن در که در تحقیقاتی خصوص به است. شده تبدیل حسابداری و مدیریت تحقیقات در پرکاربرد و مهم مفهومی به اخیراً

 مدیران به عملکرد مالی اندازه گیری اند. پرداخته ریزی و برنامه استراتژی ساختار، قبیل از زمانسا به مربوط مباحث مطالعه و بررسی

می  فراهم آنها برای را سازمان های فعالیت بر دقیق کنترل و قابلیت نظارت همچنین و رساند می یاری تصمیم گیری فرآیند در
  (.9909، 8آورد)آزودو، کاروالهو و ماچادو

 اندازه تا شرکت یک عملیات که چرا .است ضروری  و حیاتی امری گیری تصمیم فرایند در شرکت یک مالی یتموقع ارزیابی

 و منظم کیفیت خوب، کنترل محصول تولید وجود با است ممکن شرکت یک که ای گونه به است. مالی آن موقعیت به وابسته زیادی
 هر برای کافی، نقدینگی جریان داشتن شود. بنابراین ورشکستگی دچارمالی  بحران خاطر به هماهنگ، و منسجم تشکیلاتی ساختار

 به و شود می آوری جمع مالی روی گزارش های از مستقیما ها داده مالی ارزیابی فرایند در است. ناپذیر انکار از الزامات شرکت

 از نسبت های استفاده در که فرایندهایی از یکی می گیرند. قرار گیرندگان تصمیم اختیار و در گردند می تبدیل شده خلاصه اطلاعات

 به کند، می ارزیابی را ویژه بعد یک مالی نسبت های هر مجموعه که است این دارد وجود شرکت ها مالی وضعیت ارزیابی برای مالی

 دیگر بخشی می کند رزیابیرا ا آوری سود توانائی کند، گروهی می گیری اندازه را نقدینگی توانائی نسبتها از این ای دسته که ای گونه

نماید)برادران  می ارزیابی را سازمان عملیات و کارائی شیوه آخر گروه و بالاخره نماید می مشخص را شرکت گذاری سرمایه توانائی
  (. 0099حسن زاده ، نژاد ایرانی و  لطف الهی حقی، 

رد مالی، سرمایه فکری است، به همین دلیل در این تحقیق بر عملک تأثیرگذارعوامل  ترینمهمبا توجه به اینکه یکی از  روازاین
 سعی بر آن است تا بررسی روابط علی بین متغیرهای مدل به صورت دقیق مورد بررسی قرار گیرد.

 

 پیشینه پژوهش -4

 پیشینه پژوهش های داخلی-4-1
 عملکرد و هیأت مدیره پاداش یانم رابطه و مالکیت ساختار بررسی "پژوهشی تحت عنوان 0021احمد پور و جوان در سال 

 و نمود منصوب خود جانب از را عاملی کار، صاحب که زمانی انجام دادند. از "تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته شرکت های
 فینطر از یک هر که فرض می شود نمایندگی، رابطه آمد. در بوجود رابطه نمایندگی کرد، تفویض او به را تصمیم گیری اختیار

 مبنای بر مدیران به پاداش پرداخت نمایندگی، تضاد کاهش جهت مناسب از راه های نمایند. یکی حداکثر را خود منافع دارند سعی

 و مدیران پاداش میان ارتباط بر مالکیت تمرکز تاثیر با رابطه در شواهدی آوردن برای فراهم حاضر . تحقیقباشدمی شرکت عملکرد
سال  8دوره  یک برای شرکت 20 روازایناست.  گرفته صورت تهران، بهادار اوراق در بورس مالکیت ها انواع در شرکت عملکرد

                                                           

1 - Lentjushenkova & Lapina 

2 - Human Capital 
3 - Relational Capital 
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5- Currie, Dingwall, Kitchener & Waring 

6- Azevedo, Carvalho & Machado 
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است.  شده استفاده تابلویی داده های بررسی برای متغیره چند رگرسیون از پژوهش این گرفتند. در قرار مورد بررسی 0020تا  0098
 شرکتها عملکرد و هیأت مدیره پاداش میان ارتباط با یدارمعنی و مثبت طهراب مالکیت تمرکز که می دهد نشان بدست آمده نتایج

 .می شود داده بیشتری اهمیت شرکت عملکرد به مدیریت، به پاداش پرداخت برای رود، بالاتر مالکیت تمرکز چه هر یعنی .دارد
عملکرد  و هیأت مدیره پاداش میان طارتبا با یدارمعنی و منفی رابطه نهادی شرکت های در مالکیت تمرکز این، بر علاوه

 ارتباط میان با یدارمعنی و مثبت رابطه مالکیت تمرکز شرکتی مالکیت در حالی که حسابداری)بازده دارایی و بازده فروش( دارد. در

 (.0021ان، نشد)احمدپور و جو دیده ارتباطی هیچگونه مدیریتی مالکیت در اما دارد، سهام سالیانه بازده و هیأت مدیره پاداش

 هایشرکت ارزش و مالی برعملکرد شرکتی حاکمیت ساختار تاثیر"پژوهشی تحت عنوان  0020خدادادی و تاکر در سال 
های حاکمیت شرکتی شامل تمرکز انجام دادند. در این تحقیق به بررسی تاثیر ویژگی "تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته

درصد مدیران غیر موظف در هیات  مالکیت دولتی، مالکیت مدیریتی، دوگانگی وظیفه مدیر عامل و گذاران نهادی، مالکیت، سرمایه
 در بورس شدهپذیرفتهشرکت  99های ها از دادههای بورسی پرداخته شده است. در تحلیلمدیره بر عملکرد مالی و ارزش شرکت

ها، روش رگرسیونی است. روش مورد استفاده برای آزمون فرضیهاستفاده شده  0091-0091ی زمانی اوراق بهادار تهران در فاصله
ها دارای رابطه مثبت های ترکیبی است. نتایج تحقیق نشان داد که تمرکز مالکیت و مالکیت دولتی با عملکرد و ارزش شرکتداده

ی منفی است. رکت دارای رابطهی مثبت و با عملکرد شگذار نهادی عمده با ارزش شرکت دارای رابطهداری هستند. سرمایهمعنی
دار ی معنیها دارای رابطهدار بوده و با عملکرد شرکتی منفی معنیدوگانگی وظیفه مدیر عامل با ارزش شرکت دارای رابطه

های ساختاری مورد بررسی در این تحقیق بود با ارزش شرکت و چنین ساختار حاکمیت شرکتی که شامل تمام ویژگینیست. هم
 (.0020داری است)خدادادی و تاکر، ی مثبت و معنیآن دارای رابطهعملکرد 

 شده پذیرفته های شرکت عملکرد و مالکیت ساختار بین رابطه بررسی "پژوهشی تحت عنوان 0020صادقی و رحیمی در سال 

 برای اساسی اقدامی کتی،شر راهبری سازوکارهای مناسب انجام دادند. استقرار "همزمان معادلات سیستم از استفاده با بورس در

 سازوکارهای از یک هر. است شرکت نفعان ذی همه حقوق و انصاف رعایت پاسخگویی، شفافیت، ارتقای ازمنابع، بهینه استفاده

سایر  به دستیابی و پاسخگویی ارتقای موجب و دارند نظارت ها شرکت های فعالیت و فرایندها بر برون سازمانی، و سازمانی درون
 سیستم از گیری با بهره مقاله، این است. در مالکیت ساختار و تمرکز سازوکارها، این از یکی .شوند می شرکتی راهبردی های هدف

 از استفاده با تهران بهادار اوراق بورس در پذیرفته های شرکت عملکرد و مالکیت ساختار بین رابطه بررسی به همزمان معادلات

 است آن بیانگر پژوهش های آزمون فرضیه طورکلی، به است. شده پرداخته 0099 – 0099سال های  به مربوط پانلی های داده

 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های عملکرد شرکت بر تاثیری مالکیت ساختار و تمرکز تهران، بهادار اوراق بورس در که

 (.0020)صادقی و رحیمی، دارد ساختار مالکیت بر داری معنی تاثیر هاشرکت عملکرد اما ندارد،
 

 های خارجیپژوهش پیشینه-4-2
 هایشرکتحاکمیت شرکتی و پاداش مدیریتی مدیران اجرایی در "پژوهشی تحت عنوان  9908در سال  0جیسوال و بهاتاچاریا   

در پاداش مدیریتی  را انجام دادند. هدف پژوهش برری نقش هیئت مدیره، مالکیت، و ویژگی ها و خصوصیات مدیران اجرایی "هندی
 21در سطح  شدهفتهپذیرشرکت  119مدیر اجرایی از  0090هندی بود. تعداد داده های پژوهش شامل  هایشرکتمدیران اجرایی در 

استفاده شد. برخلاف شواهد مستند در مطالعات پیشین، این پژوهش  OLSصنعت بود. برای تجزیه و تحلیل داده ها از رگرسیون 
پاداش مدیریتی مدیران اجرایی با ویژگی ها و خصوصیات هیئت مدیره ارتباط نداشت. در عوض، چاداش مدیریتی با  استنباط کرد که

ویژگی ها و خصوصیات مالکیت شرکت و تصدی مدیران اجرایی اش ارتباط داشت. در نهایت، از نتایج پژوهش درک شد که پاداش 
ت در بخش خصوصی به طور مثبتی با عملکرد آتی شرکت ارتباط داشت، در مدیریتی مدیران اجرایی مرتبط با ویژگی های مالکی

حالی که پاداش مرتبط با ویژگی و خصوصیات هیئت مدیره و مدیران اجرایی در بخش های خصوصی و غیر خصوصی هیچ ارتباطی 
 .(9908، جیسوال و بهاتاچاریا )با عملکرد آتی شرکت نداشت

را انجام  "در نیجریه شدهپذیرفته هایشرکتساختار مالکیت و عملکرد مالی "وهشی تحت عنوان پژ 9908در سال  9آندو و دیوید    
در نیجریه بود. هدف  شدهپذیرفته هایشرکتدادند. هدف این پژوهش ارزیابی تاثیر ساختار مالکیت بر عملکرد مالی با استفاده از 

نیجریه ای تاثیر  شدهپذیرفته هایشرکتلکیت بر عملکرد مالی اصلی پژوهش دستیابی به سطحی بود که در آن سطح ساختار ما
 هایشرکتداشت. متدلوژی بکار رفته کاربرد داده های ثانویه و طرح تحقیق عملی بود. جمعیت آماری مطالعه شامل همه ی 

ز روش تجزیه و تحلیل رگریون بود. برای تجزیه و تحلیل داده ها ا 9900دسامبر  00اوراق بهادار نیجریه در  در بورس شدهپذیرفته
اتفاده شد. نتایج تجزیه و تحلیل نشان داد که مالکیت خارجی و مالکیت اجرایی)مدیریتی( دارای تاثیر منفی بر عملکرد مالی 

                                                           
1 -Jaiswall & Bhattacharyya 

2 -Andow & David 
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کت بودند، در حالی که اندازه ی شرکت به طور مثبت و معناداری با عملکرد مالی شر موردمطالعهدر دوره ی   شدهپذیرفته هایشرکت
 (.9908، آندو و دیوید)ارتباط داشت

 اوراق بورس در شرکتهای خانوادگی در عامل مدیران پاداش بررسی "پژوهشی تحت عنوان 9909در سال  0بارنتینی و بززی

 تفاوت مالکیت، تمرکز مانند حاکمیتی ویژگیهای شده توسط اعمال تاثیرات بر ویژه تمرکز با پژوهش انجام دادند. این "ایتالیا بهادار

 در بالاتر پاداش اعطای که داد است. نتایج نشان شدهانجام سهامداران توافقنامه رأی)کنترل( و وجود حق و مالکیت حق میان

 که بود مطلب این این پژوهش هاییافته در توجه جالب نکته است، در ارتباط حسابداری، بازدهی و توانایی با شرکتهای خانوادگی،

 در مدیران باشد، و سهامداران میان آنکه جای به ایتالیا، اوراق بهادار بورس در شدهپذیرفته خانوادگی ایدر شرکته اصلی کشمکش

 مدیران پاداش بر ملاحظه ای تاثیر قابل مالکیت ساختار دادند نشان هامی شود. آن اقلیت دیده سهامداران و خانوادگی مالکیت میان

 (.9909 ، بارنتینی و بززی)دارد
 

 ه های تحقیقفرضی-5
 وجود دارد. و مثبتی دارمعنیاوراق بهادار تهران رابطه  در بورس شدهپذیرفته هایشرکت فرصت رشدبین سرمایه انسانی و   .0

 وجود دارد. و مثبتی دارمعنیاوراق بهادار تهران رابطه  در بورس شدهپذیرفته هایشرکت فرصت رشدبین سرمایه ارتباطی و  .9

 وجود دارد. و مثبتی دارمعنیاوراق بهادار تهران رابطه  در بورس شدهپذیرفته هایشرکت فرصت رشد  بین سرمایه ساختاری و .0

 

 پژوهش مدل های آماری-6
(استفاده می شود که در ادامه 0)و ( 9(  و )0تحقیق از مدل رگرسیونی شماره ی )و سوم برای آزمون فرضیه های اول و دوم 

 دارند، ارائه می شوند.ه در مدل نقش کمدل و متغیرهایی 

QT = β0+ β 1 VAHU+ β 2 Size+ β 3 Lev+ ɛi 
QT = β0+ β 1 VASC+  β 2 Size+ β 3 Lev+ ɛi 
QT = β0+ β 1 VACA+ β 2 Size+ β 3 Lev+ ɛi 

QT  :فرصت رشد. 
VACA .نشان دهنده کارایی سرمایه ارتباطی : 

 VAHU.نشان دهنده کارایی سرمایه انسانی  : 
 VASC  دهنده کارایی سرمایه ساختاری.: نشان 

LEV .اهرم مالی : 
 

 تعریف مفهومی و عملیاتی متغیرها 6-1
، 9ها یا سازه های دیگر دارد)نیومنهای  انتزاعی و نظری است. این تعریف اشاره به ایده، تعریفی در قالبتعريف مفهومي

اری متعلق به آن مفهوم و طبقه بندی کردن آن به ابعاد (. عملیاتی کردن یک مفهوم از طریق دقت در ابعاد و خصوصیات رفت0029
در این بخش هر کدام از متغیرهایی که در مدل رگرسیونی (. 0020، 0عناصر قابل مشاهده و قابل اندازه گیری میسر است)سکاران

 از :  تحقیق نقش دارند، از نظر تعریف مفهومی و عملیاتی به طور کامل تشریح می شوند.این متغیرها عبارتند

 سرمایه ی انسانی 6-1-1
شود )زغال و های کارکنان سازمان اطلاق میها، تجارب و مهارتسرمایه انسانی به دانش، قابلیت تعريف مفهومي:

 (.9909، 1معلول

 بر سرمایه انسانی که برابر است با کل هزینه حقوق و افزودهارزشبرای محاسبه سرمایه انسانی از تقسیم  تعريف عملیاتي:

 (.  9902، 2دستمزد شرکت است استفاده می شود)محمد بویان

 سرمایه فکری  6-1-2

                                                           

1- Barontini & Bozzi 

2-Newman 

3-Sokaran 

4- Zeghal and Maaloul 

5 - Mohammed Bhuyan, 



 

32 

 

ره 
ما

 ش
م،

سو
ل 

سا
5 

ی 
یاپ

)پ
01

د( 
فن

اس
ن )

ستا
زم

 ،)
09

37
دو

د 
جل

 ،
 

)مدیشن و باشدمیایجاد شده ناشی از بکارگیری دارایی های فیزیکی و مشهود  افزودهارزشنشان دهنده  تعريف مفهومي :

 (.9900، 0همکاران

 (.  9902، 9شده حاصل می شود)محمد بویانبه سرمایه به کار گرفته  افزودهارزشاز تقسیم  تعريف عملیاتي:

 سرمایه ساختاری -6-1-3
ماند، به کل سازمان تعلق سرمایه ساختاری دانشی است که در پایان هر روز کاری در سازمان باقی می تعريف مفهومي:

مزایای رقابتی یک شرکت به دارد و قابلیت تولید شدن مجدد و به اشتراک گذاشتن با دیگران را دارد. این نوع سرمایه به وسیله 
 (.9909، 0شود )احمدخان و همکارانهای کارکنان آن ایجاد میاضافه توانایی

استفاده می شود که سرمایه  افزودهارزشبرای تعیین سرمایه ساختاری از تقسیم سرمایه ساختاری بر  تعريف عملیاتي:

 (.  9902، 1آید)محمد بویاناز سرمایه انسانی به دست می  افزودهارزشساختاری از تفاضل 

 سرمایه ارتباطی -6-1-4
 (.  9902، 2)محمد بویاناین متغیر به روابط بین سازمان با ذینفعان سازمانی اشاره دارد تعريف مفهومي :

، 8استفاده می شود)محمد بویان افزودهارزشبر  ارتباطیاز تقسیم سرمایه  ارتباطیبرای تعیین سرمایه  تعريف عملیاتي:

9902  .) 

 فرصت رشد -6-1-5
یکی از شاخص های مورد نظر برای سنحش عملکرد مالی است که به معنای وضعیت کلی  فرصت رشد تعريف مفهومي:

، 1ی زمانی معین و مشخص اشاره دارد)بهونیا، موخوتی و رویسازمان از نظر شاخص های مورد نظر شرکت شرکت در یک دوره
9900.) 

 یعنی شود استفاده می دارایی دفتری ارزش به شرکت بازار ارزش نسبت از فرصت رشد به ی برای محاس تعريف عملیاتي:

 در جاری غیر و جاری بدهی دفتری اضافه ارزش به سال پایان در ممتاز بازارسهام ارزش اضافه به سال پایان در عادی سهام ارزش

 (.9،0990ها)لی و همکاران ایی دار کل دفتری ارزش بر تقسیم سال پایان

 اهرم مالی  -6-1-6
 (.9902، 2است)سکرزی شده معرفی شرکت، مالی توانایی کننده مشخص عامل عنوانبه مالی اهرم تعريف مفهومي:

 (.9900، 09این متغیر از طریق تقسیم کل دارایی به کل بدهی محاسبه می شود )لی و همکاران تعريف عملیاتي:

 

 تحقیق شناسی روش -7

از بعد  ی،اجرا از نوع کم ینداز نظر فرا ی،هدف از نوع کاربرد ازلحاظباشد و می یاز نوع همبستگ یفیصاز نوع تو یپژوهش جار
 یبیهای ترکبا داده یونرگرس یلهای پژوهش، از تحلیهآزمون فرض یاست. برا یدادیهای گذشته نگر و پس رواز نوع پژوهش یزمان

 های بورسیتو سا ینره آورد نو یاز بانک اطلاعات یا نهپژوهش به روش کتابخا یناهای استفاده شده در استفاده شده است. داده
  استفاده شده است. 9 یویوزا افزارنرمهای پژوهش از یهها و آزمون فرضداده یلو تحل یهتجز یشده و برا یاوراق بهادار گردآور

 

  برداری نمونه طرح و روش آماری جامعه 7-1
یی که نتایج تحقیق قرار است به آنجا تعمیم یابد یا در آن اجرا شود، به مجموعه ای از اشخاص، اشیاء، جامعه ی تحقیق یا جا

(. 0029گیاهان، مکان ها، رویدادها و به طور کلی اموری اطلاق می شود که در یک یا چند صفت یا ویژگی مشترک باشند)میرزائی، 

                                                           

1- Maditinos and et al 

2- Mohammed Bhuyan, 

3- Ahmad Khan and et al 

4- Mohammed Bhuyan, 

5- Mohammed Bhuyan, 

6- Mohammed Bhuyan, 

7- Bhunia, Mukhut & Roy 

8 - Lee et al 

9- Çekrezi 

10- Lee et al 
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ت که معرف آن جامعه بوده و کم و بیش ویژگی های  کل جامعه را دارا است) نمونه گروهی از افراد یا اعضای جامعه ی تحقیق اس
 پردازد جامعه می مطالعه به آن درباره محقق که است آماری جامعه یک بررسی مورد جامعه تحقیق هر در (. معمولا0029ًمیرزائی، 

ساله(  8)دوره 0021الی  0092زمانی،  دوره طی فعال تهران بهادار اوراق بورس در موجود هایشرکت کلیه تحقیق آماری
 است: شده زیر انتخاب ضوابط بر اساس آماری نمونه و است سیستماتیک حذفی تحقیق این در گیرینمونه .روشباشدمی
 . باشد سال هر ماه اسفند به منتهی ها آن مالی سال پایان که هائی شرکت -1

 . باشند نداده تغییر را خود مالی سال تحقیق زمانی دوره طول در که هائی شرکت -2

 . نباشد منفی ها آن عملیاتی نقدی جریان یا سود که هائی شرکت -3

 گردند. )چون نوع فعالیت آن ها با بقیه فرق می کند(. می مستثنی نمونه از بیمه هایشرکت و مالی مؤسسات ها، بانک -4

در  شدهپذیرفتههای شرکت از شرکت 20 ذکر شده یطتوجه به شرا ، باباشد دسترس در ها آن مالی اطلاعات که هائی شرکت
 .یدانتخاب گردسال( -شرکت 229) اوراق بهادار تهران بورس
 

 هاتجزیه و تحلیل داده-8

ها و محاسبه مقادیر متغیرهای مورد آوری دادهای است که طی آن، پس از جمعتجزیه و تحلیل اطلاعات، فرآیندی چند مرحله
ها، به تأیید یا رد نتایج حاصل از آزمون بر اساس، اطلاعات حاصله مورد آزمون قرار گرفته و های تحقیقنظر برای آزمون فرضیه

استفاده شده است.  Eviews 7افزارنرمها، از ها، پرداخته می شود. به منظور تجزیه و تحلیل دادههای تحقیق و تفسیر آنفرضیه
شود. در ادامه، آمار توصیفی و نتایج کار گرفته میگیری بهانجام نمونهسازی اطلاعات و اکسل در تنظیم و مرتب افزارنرمهمچنین 

 ها ارائه خواهند شد.آزمون فرضیه
 

 تحقیق هایفرضیه آزمون آماری فرآیند -8-1
 شد: خواهد اجرا تحقیق در این شده تعریف هایافزارنرم در هافرضیه آزمون و تحلیل و تجزیه منظور به زیر آماری فرآیند

 آماری(. جامعه شناخت متغیرها و ای پایه و عمومی مشخصات بررسی تحقیق)برای متغیرهای با مرتبط توصیفی آمار هارائ

 برا. –جارک آزمون با ها داده بودن نرمال ارزیابی

ی فیلیپس، پرون برای بررس -دیکی فولر تعمیم یافته، فیشر -آزمون های لوین، لین و چو، ایم، پسران و شین، فیشر انجام
 پایایی متغیرها.

 آزمون ناهمسانی واریانس با استفاده از آزمون وایت؛

 آزمون هم خطی با استفاده از بررسی شاخص عامل تورم واریانس.

 ثابت. اثرات مدل یا تلفیقی رگرسون مدل بررسی آزمون چاو برای انجام

 ها. فرضیه بودن تصادفی اثرات بررسی برای هاسمن آزمون انجام

 ها. نهایی فرضیه آزمون برای تخمینی یافته تعمیم مربعات حداقل یا معمولی مربعات حداقل آزمون انجام
 

  توصیف متغیرهای تحقیق-8-2
های تحقیق در قالب دو بخش  آمار توصیفی و  آمار استنباطی، در ادامه ارائه خواهند شد. در فصول قبلی متغیرهای مربوط به یافته

 .باشدمی( منعکس 0ه ای از  آن و اطلاعات نام گذاری متغیرهای مدل در جدول)تحقیق معرفی شده است که خلاص
 

 نمادهای استفاده شده برای متغیرهای مدل تحقیق  -1جدول 

 نوع متغیر متغیرهای پژوهش نماد متغیر ردیف

0 Tobin-Q وابسته فرصت رشد 

9 VACA مستقل سرمایه ارتباطی 

0 VAHU مستقل سرمایه انسانی 

1 CVAS مستقل سرمایه ساختاری 

2 SIZE کنترل اندازه سازمان 

8 LEV کنترل اهرم مالی 

-توان اطلاعات جمعها میوسیله آنهایی را که بهطور کلی، روشدر ادامه به توصیف متغیرهای تحقیق پرداخته می شود. به

پردازد و هدف ار صرفاً به توصیف جامعه یا نمونه مینامند. این نوع آمآوری شده را پردازش کرده و خلاصه نمود، آمار توصیفی می
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(. نمونه مورد بررسی طی مقاطع زمانی مورد بررسی 0092از آن، محاسبه پارامترهای جامعه یا نمونه پژوهش است )آذر و مومنی، 
کندگی( متغیرهای مورد باشد. در این قسمت، میانگین، میانه، انحراف معیار، بیشینه و کمینه )معیارهای پرامی 0021تا  0092

 آورده شده است.  9استفاده محاسبه و در جدول شماره 
 
 
 

 موردمطالعهمتغیرهای  های توصیفيشاخص  -2جدول 

ینمیانگ پژوهش متغیرهای هبیشین میانه  رانحراف معیا کمینه  یکشیدگ چولگی   
 998/000 8/921 9/91 9/20 1/11 0/90 19/0 فرصت رشد

 292/981 00/109- 9/090 9/922- 9/019 9/021 9/900 سرمایه ارتباطی

 2291/2 0/1009 1/198 99/10- 02/820 9/101 9/198 سرمایه انسانی

 92/091 1/2090- 9/29 2/920- 1/0909 9/990 9/192 سرمایه ساختاری

 298/02 0/2919- 9/921 00/90 01/101 00/911 00/29 اندازه سازمان

 981/91 0/929 9/912 9/999 09/010 0/210 0/122 اهرم مالی

دهنده نقطه تعادل و مرکز ثقل توزیع است. میانه آید که نشانشاخص مرکزی به شمار می ترینمهمترین و میانگین، اصلی
درصد  29درصد مشاهدات قبل و  29عبارتی دیگر، نماید. بهای است که یک نمونه را به دو قسمت مساوی تقسیم مینقطه

طور کلی، معیارهای پراکندگی، معیارهایی هستند نشان داده شده است.به 9طورکه در جدول همانز آن قرار دارند. مشاهدات بعد ا
 نمایند. که پراکندگی مشاهدات را حول میانگین بررسی و مقایسه می

 فرصت رشد توصیف متغیر-8-2-1

 نشان داده شده است.  (0در جدول) 0021الی  0092روند تغییرات این متغیر در بازه ی زمانی 
 فرصت رشد میزان رشد سالیانه ی متغیر -3 جدول

 درصد رشد میزان رشد متغیر سال
0092 01/0 - - 
0029 19/0 92/9 8128/0 
0020 20/0 00/9 1181/1 
0029 80/0 99/9 9991/2 
0020 22/0 98/9- 1981/0- 
0021 2/0 92/9- 9992/0- 

 

 باطیتوصیف متغیر سرمایه ارت-8-2-2

 ( نشان داده شده است.1) در نمودار 0021الی  0092روند تغییرات این متغیر در بازه زمانی 
 میزان رشد سالیانه ی سرمايه ارتباطي  -4 جدول

 درصد رشد میزان رشد متغیر سال
0092 089/9 - - 
0029 081/9 992/9 9981/0 
0020 012/9 901/9 012/09 
0029 011/9 992/9- 1209/9- 
0020 011/9 990/9 1910/0 
0021 090/9 991/9 9229/9 

 

 توصیف متغیر سرمایه انسانی-8-2-3

 ( نشان داده شده است.2در جدول) 0021الی  0092زمانی  روند تغییرات این متغیر در بازه
 میزان رشد سالیانه ی سرمايه انساني -5جدول

 درصد رشد میزان رشد متغیر سال
0092 22/0 - - 
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0029 19/9 99/9 999/1 
0020 90/9 91/9- 2090/0- 
0029 98/9 90/9 1119/0 
0020 02/9 92/9 0892/1 
0021 09/9 90/9 0220/0 

   

 توصیف متغیر سرمایه ساختاری-8-2-4

 ( نشان داده شده است.8در نمودار) 0021الی  0092روند تغییرات این متغیر در بازه ی زمانی 

 ی سرمايه ساختاری میزان رشد سالیانه -6 جدول

 درصد رشد میزان رشد متغیر سال

0092 89/9 - - 

0029 88/9 91/9 1208/8 

0020 82/9 90/9- 9020/9- 

0029 89/9 90/9 8020/1 

0020 10/9 90/9 1001/1 

0021 10/9 99/9 9082/9 
 

 شرکتتوصیف متغیر اندازه -8-2-5

 ( نشان داده شده است.1در نمودار) 0021الی  0092روند تغییرات این متغیر در بازه ی زمانی 
 میزان رشد سالیانه ی اندازه ی شرکت  -7 جدول

 درصد رشد میزان رشد متغیر سال

0092 90/00 - - 

0029 21/00 18/9 1128/8 

0020 01/09 9/9 8199/0 

0029 92/09 09/9 298/9 

0020 90/00 19/9 9291/2 

0021 90/01 99/0 9190/1 
 

 توصیف متغیر اهرم مالی-8-2-6

 ( نشان داده شده است.9در نمودار) 0021الی  0092روند تغییرات این متغیر در بازه ی زمانی 

 
 میزان رشد سالیانه ی متغیر اهرم مالي  -8 جدول

 درصد رشد میزان رشد متغیر سال
0092 2112/9 - - 

0029 8990/9 991/0 918/092 

0020 2099/9 9992/9 01/090 

0029 2190/9 0018/0 882/902 

0020 8008/9 9190/0 809/091 

0021 2922/9 2299/9 101/022 

 

 آمار استنباطی -8-3
منظور کشف روابط متغیرهای مستقل و وابسته کار برده شده در این تحقیق، شامل رگرسیون چندمتغیره، بهآمار استنباطی به

 باشد. می
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 آزمون رگرسیون 8-3-1
 متغیرها بودن نرمال ارزیابی-8-3-1-1

 رگرسیونی های اعتبار آزمون دهنده نشان که است رگرسیونی های فرض از یکی رگرسیونی مدل باقیمانده های بودن نرمال

 از تخطی به منجر متغیر این نرمال غیر گیرد، توزیع قرار آزمون مورد وابسته متغیر بودن نرمال باید ها فرضیه آزمون از قبل است،

 قرار آزمون مورد تحقیق وابسته متغیر توزیع بودن نرمال لازم است بنابراین  .می پردازد پارامترها تخمین برای روش این فروضاتم

مورد بررسی قرار می گیرد. این آماره اعتماد  Eviews افزارنرمبرا در – آماره جارکیو طریق از موضوع این مطالعه این در .گیرد
 اصلی شاخصه دو از استفاده دلیل به آماره می آورد. این فراهم ها داده نبودن یا و بودن نرمال وضعیت یینته جهت در بیش تری را

 بسیار کارآیی کوچک ای نمونه های حجم در استراپ بوت الگوریتم امکان استفاده و کشیدگی و چولگی ضرایب یعنی نرمال توزیع

 به راحتی و سادگی دیگر نکته اما یابد می افزایش نیز آن توان نمونه جمح افزایش با اینکه دهد. ضمن می نشان خود از خوبی

 بودن آزمون نرمال به تر بیش دقت و سرعت با دهد می همه به را امکان این که برا- جارکو آزمون آماره از و استفاده کارگیری

است،  92/9ارائه شده است. بر اساس این آزمون چون سطح معناداری کمتر از  2نتایج این آزمون در جدول شماره  .بپردازند هاداده
 باشد. توزیع متغیرهای وابسته نرمال نمی

 

 آزمون جارک برا قبل از نرمال سازی -9جدول 

 سطح معناداری برا-آماره جارک متغیر

 999/9 291/09 فرصت رشد

 بنابراین شود، می پارامترها تخمین برای روش این مفروضات از تخطی منجر به متغیرها این نرمال غیر توزیع هبا توجه به اینک

 در وابسته متغیر تبدیل تابع که است شده استفاده Minitab افزارنرمجانسون در  تبدیل از متغیرهای وابسته سازی نرمال برای

درصد  2تر از  کم اولّیه های داده آماره نمودارهای مربوطه مشاهده می شود احتمال در که طور همان .است شده ( ارائه0نمودار )
درصد شده است.  2این مقدار بزرگتر از  افزارنرم توسط سازی نرمال با که است وابسته متغیرهای نبودن نرمال از حاکی که است

 .شود می پذیرفته وابسته رمتغی و خطا جمله بودن نرمال فرضیه صفر مبنی بر حالت این در بنابراین
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P-V alue for Best F it: 0.872538

Z for Best F it: 0.84

Best Transformation Ty pe: SB

Transformation function equals

0.00406099 + 1.09072 * Ln( ( X - 0.0234791 ) / ( 0.978357 - X ) )

Probability Plot for  Or iginal Data

Probability Plot for  T ransformed Data

Select a T ransformation

(P-Value = 0.005 means <= 0.005)

Johnson Transformation for C1

 
 جانسون انتقال تابع از بعد فرصت رشد متغیر بودن نرمال آزمون -1مودار ن

 .است 09جدول  شرح به برا جارکیو آزمون توسط جانسون انتقال تابع از بعد بودن نرمال آزمون از حاصل نتایج

 
 نرمال سازی آزمون جارک برا بعد از -11جدول 

 سطح معناداری براآماره جارک متغیر

 28019/9 081/9 فرصت رشد

 

 بررسي پايايي متغیرها-8-3-1-2
های پژوهش، پایایی متغیرها باید بررسی شود. پایایی متغیرهای پژوهش به این معنا است که پیش از تجزیه و تحلیل داده

های مختلف ثابت بوده است. در نتیجه، استفاده از این نس متغیرها بین  سالمیانگین و واریانس متغیرها در طول زمان و کواریا
 موجود روابط نبودن ساختگی و تحقیق نتایج از اطمینان منظور شود. بهوجود آمدن رگرسیون کاذب نمیمتغیرها در مدل، باعث به

گردید.  EGLSمدل  در تحقیق متغیرهای واحد ریشه همحاسب و مانایی آزمون انجام اقدام به متغیرها، بودن دارمعنی و رگرسیون در
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 واحد ریشه ، آزمون9و شین پسران ایم، ، آزمون0چو و لین لوین، آزمون های روش و Eviews افزارنرم از استفاده با آزمون مزبور

 واحد ریشه آزمون در.دگردی ( انجام9990)2( و چویی0222)1پرون فلیپس فیشر واحد ریشه و آزمون 0یافته تعمیم فولر دیکی فیشر

 درصد فرضیه 22احتمال  به درصد باشد 2از  تر کوچک جدول احتمال که در صورتی و بوده واحد ریشه وجود بیانگر صفر فرضیه

 ارائه شده است. 00نتیجه این آزمون در جدول شماره  .شود می رد صفر
 

 تحقیق متغیرهای مانايي آزمون -11 جدول

متغیرهای 
 پژوهش

 تحقیق های متغیر مانایی زمونآ های روش

 ایم، پسران و شین لوین، لین و چو
 دیکی فولر تعمیم-فیشر

 یافته
 فیلیپس، پرون -فیشر

 احتمال آماره احتمال آماره احتمال آماره احتمال آماره

QT 120/020- 999/9 2020/00- 999/9 829/928 999/9 209/212 999/9 

VACA 8190/82- 999/9 9829/00- 999/9 019/929 999/9 200/919 999/9 

VAHU 9028/09- 999/9 99821/1- 999/9 109/910 999/9 100/022 999/9 

VASC 890/090- 999/9 9288/09- 999/9 218/922 999/9 099/922 999/9 

SIZE 9912/09- 999/9 29812/0- 999/9 980/999 999/9 229/092 999/9 

LEV 990/029- 999/9 801/08- 999/9 201/992 999/9 282/100 999/9 

درصد است و بنابراین، همگی متغیرهای  2، مقدار سطح معناداری متغیرهای پژوهش کمتر از 00با توجه به جدول شماره 
 شود.ها پرداخته میپژوهش در دوره مورد بررسی در سطح پایا هستند. سپس، به شناسایی روش مناسب برای تحلیل داده

 

 ني واريانسناهمسا-8-3-1-3
 معمولاً که وجود خواهد داشت. روشی واریانس ناهمسانی باشند متفاوتی واریانس های دارای تصادفی در صورتی که متغیرهای

 جملات، مدل برآورد از پس که ترتیب به این است. کمکی رگرسیون یک از استفاده می شود گرفته بهره آن از آزمون ها این در

به  حاصل رگرسیون که صورتی در می شود. رگرس مدل، یدهنده توضیح متغیرهای روی آن ها ذورو مج شده پسماند استخراج
 ناهمسانی کشف برای وایت آزمون از پژوهش این در بود. خواهد ناهمسانی واریانس وجود بر شاهدی باشد؛ دارمعنی کلی طور

 است. شده استفاده واریانس

 ستفاده از آزمون وایتشناسایی ناهمسانی واریانس با ا -12جدول 

 احتمال آماره Fآماره  مدل رگرسیونی

 09129/9 29821/9 مدل اول رگرسیونی

 20901/9 82911/9 مدل دوم رگرسیونی

 19902/9 92118/9 مدل سوم رگرسیونی

 را واریانس ناهمسانی نتایج عدم است؛ مشخص ها فرضیه به واریانس مربوط ناهمسانی شناسایی جداول نتایج از که همانطور

ش برای برآورد مدل استفاده روازاینو  باشدمی( مناسب EGLSتأیید می کند. در این شرایط روش حداقل مربعات تعمیم یافته )
 می شود.

 

 آزمون هم خطي-8-3-1-4
هم خطی یا همبستگی خطی بین دو متغیر بیانگر شدت همبستگی بین آنها است. به صورت کلی سه نوع همبستگی بین 

غیرها وجود دارد. نوع اول همخطی از نوع هم خطی کامل است. هم خطی کامل بدان معنا است که بین دو یا چند متغیر مستقل مت
یک ترکیب خطی کامل وجود دارد به گونه ای که یکی از آنها ضریبی از دیگری است. در این حالت داده های ما فقط شامل داده 

یا چند متغیر. بدین معنی که داده های یک متغیر را گردآوری کرده ایم و داده های متغیر های مربوط به یک متغیر است و نه دو 
خطی بین  رابطهدیگر را صرفا با ضرب داده های گردآوری شده در یک عدد ثابت ساخته ایم. حالت دوم این است که هیچگونه 

بین متغیرهای توزیعی صفر می شود. حالت سوم نیز  متغیرها وجود نداشته باشد. در این حالت کوواریانس یا ضریب همبستگی

                                                           
1- Levin, Lin and Chu 

2- Im, Pesaran and Shin 

3- Fisher – Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test(Fisher-ADF) 

4 - Fisher-Phillips-Perron(Fisher-PP) 

5- Choi 
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مربوط به هم خطی ناقص است. حالت عمومی و متداول این است که در این حالت، مشکل هنگامی به وجود می آید که هم خطی 
اد می شدید باشد و همبستگی بین متغیرهای توضیحی نسبتا بزرگ باشد. اگرچه هم خطی مشکلاتی را در تخمین پارامترها ایج

تاثیری ندارد. مشکلی که هم خطی ایجاد می کند آن است که با افزایش ضریب  OLSکند، ولی بر خواص تخمین زننده های 
را کوچک می کند. در این حالت استباط این است  tهمبستگی بین دو متغیر، واریانس تخمین زننده های آنها افزایش یابد و مقدار 

و باید از مدل حذف شود. این استنباط نادرست بوده و حذف یک متغیر موجب می شود تا که ضریب مورد نظر بی معنی است 
برآورد سایر ضرایب نیز دچار اریب شود. بدین ترتیب هم خطی هنگامی ایجاد مشکل می کند که یک پارامتر به غلط اعتبار خود را 

عنی بودن ضرایب همبستگی بین متغیرهای توضیحی را از دست بدهد. آزمون های تشخیصی هم خطی نیز باید قادر باشند تا بی م
بزرگ  Fمعمولا کوچک است، ولی مقدار  t آمارهتشخیص دهند. در صورت هم خطی شدید بین متغیرهای توضیحی، مقدار 

ساده جهت  است. یکی از معیارهای دارمعنیهر یک از متغیرها بی معنی به نظر می رسند، اما ترکیب خطی آنها کاملا  درواقعاست.
شناسایی هم خطی استفاده از ضرایب همبستگی بین متغیرهای توضیحی است. اگر ضرایب همبستگی بین متغیرهای توضیحی 
نسبتا بزرگ باشد، بیانگر هم خطی نسبتا شدید است. اما اگر ضریب همبستگی کوچک باشد، بدین معنی نیست که هم خطی وجود 

بودن این ضراسب ممکن است هم خطی نسبتا بالایی در مدل وجود داشته باشد، در چنین  ندارد. به عبارت دیگر علی رغم پایین
شرایطی یک پیشنهاد این است که از ضرایب همبستگی جزئیی استفاده شود. معمولا گفت می شود اگر در رگرسیون، ضریب 

آماری  افزارنرمر این تحقیق با استفاده همبستگی ساده بین متغیرهای توضیحی بیش از ضریب تعیین باشد، هم خطی شدید است. د
Spss  برای بررسی عامل تورم واریانس به بررسی هم خطی متغیرهای مستقل پرداخته شده است. هر زمان میزان عامل تورم

 باشد، مشکلی از نظر هم خطی بین متغیرهای مستقل وجود ندارد. 09واریانس کوچکتر از 
 

 ی مدل اولنتايج آزمون هم خطي برا  -13جدول 
  ضریب استاندارد شده tآماره  سطح معنیداری آماره های هم خطی

VIF Tolerance 9/9999 1/290 B Constant 

هامتغیر  
0/991 9/229 9/999 2/100 9/191 VAHU 
0/908 9/221 9/999 1/990 9/019 SIZE 

0/990 9/220 9/9999 0/281 9/929 LEV 
 

 برای مدل دوم نتايج آزمون هم خطي -14جدول 
  ضریب استاندارد شده tآماره  سطح معنیداری آماره های هم خطی

VIF Tolerance 9/9999 9/900 B Constant متغیرها 

000/1  990/0  000/0  989/3  492/0  VASC 
001/1  989/0  000/0  041/2  301/0  SIZE 

009/1  998/0  0000/0  992/2  349/0  LEV 
 

 م خطي برای مدل سومنتايج آزمون ه  -15جدول 
  ضریب استاندارد شده tآماره  سطح معنیداری آماره های هم خطی

VIF Tolerance 9/9999 0/002 B Constant 

 متغیرها
0/998 9/221 9/999 0/990 9/921 VACA 
0/999 9/292 9/9999 9/900 9/099 SIZE 

0/999 9/229 9/9999 9/019 9/991 LEV 

 و آزمون هاسمنآزمون چاو -8-3-1-5

در این تحقیق جهت آزمون فرضیه ها از روش داده های تلفیقی ایستا استفاده شده است. در این روش برای انتخاب از بین دو 
( که به آن آزمون تغییرات ساختاری نیز می گویند استفاده chowو مدل اثرات ثابت از آزمونی تحت عنوان چاو ) (poolمدل ترکیبی )

ها یک مقدار ثابت مخصوص به خود دارد و به دلیل آنکه برای کار کردن با هر یک از ل اثرات ثابت هر یک از مولفهمی شود. در مد
زی حداقل زن اثرات ثابت، تخمین زن متغیرهای مجا در نظر گرفته می شود، تخمین متغیر مجازی این مقادیر ثابت، یک

آزمون چاو یک آزمون تساوی بین مجموعه ای از ضرایب در یک رگرسیون خطی است. این  .نیز نامیده می شود  (LSDV)0مربعات
 داریم: Fآزمون بر اساس استفاده از مجموع مربع اشتباهات شکل می گیرد که در محاسبه آماره 

                                                           
1 - Least Squares Dummy Variable Regression 

http://fa.wikipedia.org/w/index.php?title=%D9%85%D8%AA%D8%BA%DB%8C%D8%B1_%D9%85%D8%AC%D8%A7%D8%B2%DB%8C&action=edit&redlink=1&preload=%D8%A7%D9%84%DA%AF%D9%88:%D8%A7%DB%8C%D8%AC%D8%A7%D8%AF+%D9%85%D9%82%D8%A7%D9%84%D9%87/%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D8%AE%D9%88%D8%A7%D9%86%E2%80%8C%D8%A8%D9%86%D8%AF%DB%8C&editintro=%D8%A7%D9%84%DA%AF%D9%88:%D8%A7%DB%8C%D8%AC%D8%A7%D8%AF+%D9%85%D9%82%D8%A7%D9%84%D9%87/%D8%A7%D8%AF%DB%8C%D8%AA%E2%80%8C%D9%86%D9%88%D8%AA%DB%8C%D8%B3&summary=%D8%A7%DB%8C%D8%AC%D8%A7%D8%AF+%DB%8C%DA%A9+%D9%85%D9%82%D8%A7%D9%84%D9%87+%D9%86%D9%88+%D8%A7%D8%B2+%D8%B7%D8%B1%DB%8C%D9%82+%D8%A7%DB%8C%D8%AC%D8%A7%D8%AF%DA%AF%D8%B1&nosummary=&prefix=&minor=&create=%D8%AF%D8%B1%D8%B3%D8%AA+%DA%A9%D8%B1%D8%AF%D9%86+%D9%85%D9%82%D8%A7%D9%84%D9%87+%D8%AC%D8%AF%DB%8C%D8%AF
http://fa.wikipedia.org/w/index.php?title=%D9%85%D8%AA%D8%BA%DB%8C%D8%B1_%D9%85%D8%AC%D8%A7%D8%B2%DB%8C&action=edit&redlink=1&preload=%D8%A7%D9%84%DA%AF%D9%88:%D8%A7%DB%8C%D8%AC%D8%A7%D8%AF+%D9%85%D9%82%D8%A7%D9%84%D9%87/%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D8%AE%D9%88%D8%A7%D9%86%E2%80%8C%D8%A8%D9%86%D8%AF%DB%8C&editintro=%D8%A7%D9%84%DA%AF%D9%88:%D8%A7%DB%8C%D8%AC%D8%A7%D8%AF+%D9%85%D9%82%D8%A7%D9%84%D9%87/%D8%A7%D8%AF%DB%8C%D8%AA%E2%80%8C%D9%86%D9%88%D8%AA%DB%8C%D8%B3&summary=%D8%A7%DB%8C%D8%AC%D8%A7%D8%AF+%DB%8C%DA%A9+%D9%85%D9%82%D8%A7%D9%84%D9%87+%D9%86%D9%88+%D8%A7%D8%B2+%D8%B7%D8%B1%DB%8C%D9%82+%D8%A7%DB%8C%D8%AC%D8%A7%D8%AF%DA%AF%D8%B1&nosummary=&prefix=&minor=&create=%D8%AF%D8%B1%D8%B3%D8%AA+%DA%A9%D8%B1%D8%AF%D9%86+%D9%85%D9%82%D8%A7%D9%84%D9%87+%D8%AC%D8%AF%DB%8C%D8%AF
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F ارزش محاسبه شده :F برای هر شرکت 
Qباهات برای کل دوره: مجموع مربع اشت 

1Qمجموع مربع اشتباهات برای دوره اول : 
Kتعداد متغیرهای مورد استفاده : 
Nتعداد مشاهدات کل دوره : 

مورد تأیید قرار گرفت آنگاه کار در این مرحله تمام شده خواهد بود. امّا اگر  poolپس از انجام آزمون چاو، اگر اجرای مدل 
ی بایست آن را در مقابل مدل اثرات تصادفی مورد آزمون قرار دهیم تا از میان این دو مدل، مدل مدل اثرات ثابت تأیید گردد، م

بهینه جهت تخمین نهایی مشخص شود، که این کار نیز توسط آزمون هاسمن صورت می پذیرد. یک روش جایگزین برای تخمین 
اثرات ثابت این است که در آن عرض از مبدأ مختص هر مدل اثرات ثابت، تخمین مدل اثرات تصادفی است. تفاوت چنین مدلی با 

 i= μ itα  +در مدل کلی برابر است با  iαیک از متغیرها مقادیر ثابتی نیستند، بلکه به صورت تصادفی انتخاب می شوند. لذا مقدار 

 .itν که در آن iν ک فرض مهم این است که متغیراست. ی یک متغیر تصادفی نوفه سفید با میانگین صفر و واریانس iν  باید
های اریب ها با متغیرهای توضیحی همبسته باشند، آنگاه تخمین زن iνباشد. اگر  iu مستقل از متغیرهای توضیحی و اجزای خطای

د تخمین و ناسازگاری بدست خواهند آمد. از سوی دیگر مزیت این مدل بر مدل اثرات ثابت آن است که تعدادپارامترهای کمتری بای
و رگرسورها را مورد آزمون  i(α  (از آنجا که برای انجام مقایسه بین این دو مدل باید وجود همبستگی بین اثرات تصادفی .زده شود

قرار دهیم، لذا در آزمون هاسمن فرضیه صفر این است که هیچ همبستگی میان اثرات تصادفی و رگرسورها وجود ندارد. تحت این 
ناکاراست. به منظور ارایه دید بهتر و جامع تر   OLSهر دو سازگار هستند ولی تخمین زن  GLSو  OLSایفرضیه، تخمین زن ه

و  شدهانجامنسبت به نتایج تخمین ها، این نتایج در قالب جداول مربوط خلاصه و درج شده است. در ادامه به تشریح آزمون های 
های ترکیبی و پرداخته می شود. ابتدا برای تعیین روش به کارگیری داده 1نسخه   Eviews افزارنرمجداول نتیجه اجرای مدل از 

های آماری این آزمون به شرح زیر لیمر استفاده شده است. فرضیه Fها از آزمون چاو و آماره تشخیص همگن یا ناهمگن بودن آن
 است:

=Pooled Data0H 
=Panel Data1H 

پذیرفته شود، به این معناست  0Hبر پایه وجود آثار پنل قرار دارد. اگر فرض  1Hبر پایه عدم آثار پولد است و فرض  0Hفرض 
پذیرفته  1Hکه مدل فاقد آثار پولد مشاهده است، بنابراین، نمی توان آن را از طریق مدل رگرسیون تلفیقی تخمین زد، اما اگر فرض 

ها به بر به کارگیری داده که نتایج این آزمون، مبنیصورتی.  در باشدمیشود، به این معنی خواهد بود که در مدل بر مبنای پانل 
( یا اثرات تصادفی FEMهای اثرات ثابت )بایست برای تخمین مدل پژوهش از یکی از مدلهای پانلی شود، میصورت داده

(REM.استفاده شود. برای انتخاب یکی از این دو مدل باید آزمون هاسمن اجرا شود ) 
=Random Effect0H 
=Fixed Effect1H 

 های تابلویی است.های رگرسیونی دادهفرض صفر هاسمن مبنی بر مناسب بودن مدل اثرات تصادفی برای تخمین مدل
های ترکیبی و تشخیص همگن یا در راستای برآورد ضرایب مدل مربوط به آزمون فرضیه تحقیق، ابتدا برای تعیین روش داده

 آمده است. 09تا  08نتایج این آزمون در جدول شماره  گردد.لیمر استفاده  می Fآماره  ها، از آزمون چاو وناهمگن بودن آن
 

 چاو برای مدل اول نتايج آزمون  -16جدول 

 نتیجه آزمون چاو سطح معناداری Fآماره  فرضیه صفر

 شودفرض صفر رد می 999/9 092/90 های تلفیقیاستفاده از مدل داده

 و برای مدل دومچا نتايج آزمون  -17جدول 

 نتیجه آزمون چاو سطح معناداری Fآماره  فرضیه صفر

 شودفرض صفر رد می 999/9 112/92 های تلفیقیاستفاده از مدل داده

 چاو برای مدل سوم نتايج آزمون  -18جدول 

 نتیجه آزمون چاو سطح معناداری Fآماره  فرضیه صفر

 شودفرض صفر رد می 999/9 989/01 های تلفیقیاستفاده از مدل داده
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 Fدهد که احتمال به دست آمده برای آماره شود، نتیجه آزمون چاو، نشان میدیده می 09تا  08مطابق آنچه در جدول شماره 
گیرند. در ادامه در جدول ها به صورت تابلویی مورد استفاده قرار میدرصد است، بنابراین برای آزمون این مدل، داده 2کمتر از 

 گردد.با اجرای آزمون هاسمن، ضرورت استفاده از روش اثرات ثابت یا تصادفی، بررسی می 90تا  20شماره 
 

 نتايج آزمون هاسمن برای مدل اول  -11جدول 

 نتیجه آزمون سطح معناداری آماره کای اسکوئر فرضیه صفر

 شودفرض صفر رد می 111/1 998/01 استفاده از مدل اثرات تصادفی
  

 

 ايج آزمون هاسمن برای مدل دومنت  -21جدول

 نتیجه آزمون سطح معناداری آماره کای اسکوئر فرضیه صفر

 شودفرض صفر رد می 999/9 991/00 استفاده از مدل اثرات تصادفی
 

 نتايج آزمون هاسمن برای مدل سوم  -21جدول

 نتیجه آزمون سطح معناداری آماره کای اسکوئر فرضیه صفر

 شودفرض صفر رد می 999/9 281/9 تصادفی استفاده از مدل اثرات

است، لذا برای برآورد ضرایب مدل مذکور، باید  92/9سطح معناداری آزمون هاسمن کمتر از  90تا  02با توجه به جدول شماره 
یافته یماز مدل اثرات ثابت استفاده نمود. نتیجه آزمون مدل مذکور با استفاده از مدل اثرات ثابت و روش حداقل مربعات تعم

 ( ادامه ارائه شده است.EGLSبرآوردی )
 

 آزمون فرضیه های تحقیق-8-4
 در این بخش آزمون فرضیه های تحقیق ارائه شده است. 

 اول  فرضیهآزمون -8-4-1
 مثبتیو  دارمعنی اوراق بهادار تهران رابطه در بورس شدهپذیرفته هایشرکت فرصت رشداول : بین سرمایه انسانی و  فرضیه
 وجود دارد.

درصد بدست آمده  2کوچکتر از  F آمارهی دارمعنی. با توجه به اینکه سطح باشدمی مدل صحیح برازش دهنده نشان Fآماره 
 از حاصل نتایج ،باشدمی ( مشخص99جدول) در که گونه ی آن پذیرفته می شود. هماندارمعنیاست، لذا فرض خطی بودن مدل و 

 در بورس شدهپذیرفته هایشرکت فرصت رشدبین سرمایه انسانی و   دارمعنی و مثبت رابطه وجود از حاکی مدل تحقیق، برازش
بوده و سطح   282/0بزرگتر از  فرصت رشدمتغیرهای سرمایه ی سرمایه انسانی و  tاوراق بهادار تهران است.از آنجا که آماره 

 فرصت رشددرصد می توان ادعا نمود بین سرمایه انسانی و   22با اطمینان  است، از این می توان 92/9معناداری آن کوچکتر از 
ی وجود دارد. از سوی دیگر با توجه به اینکه مقادیر دارمعنیمثبت و   رابطهاوراق بهادار تهران  در بورس شدهپذیرفته هایشرکت

رابطه  فرصت رشداست، لذا متغیرهای کنترلی نیز با بدست آمده -282/0و  282/0عدد معناداری متغیرهای کنترلی نیز بزرگتر از 
 همبستگی عدم 289/0عدد  با نیز باشدمی مدل اخلال جز در خودهمبستگی آماره وجود که واتسون دوربین ی دارند. مقداردارمعنی

 .دهد می نشان را خطاها بین

 

 نتايج حاصل از برازش الگو برای آزمون فرضیه اول تحقیق  -22جدول 

 سطح معناداری tآماره  خطای استاندارد ضرایب رمتغی

Constant 090/9 991/9 091/0 999/9 

VAHU 10/9 988/9 911/9 999/9 

SIZE 08/9- 910/9 019/0- 999/9 

LEV 120/9 981/9 119/1 999/9 

 892/9 ضریب تعیین F 991/09آماره 

 F 999/9سطح معناداری آماره 
ضریب تعیین تعدیل 

 شده
818/9 

 289/0 واتسون -مقدار دوربین )رفع اثرات احتمالی ناهمسانی واریانس( EGLSروش 
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 آزمون فرضیه دوم تحقیق -8-4-2
 و مثبتی دارمعنی رابطهاوراق بهادار تهران  در بورس شدهپذیرفته هایشرکت فرصت رشددوم : بین سرمایه ارتباطی و  فرضیه
 وجود دارد.
درصد بدست آمده  2کوچکتر از  F آمارهی دارمعنی. با توجه به اینکه سطح باشدمی مدل صحیح ازشبر دهنده نشان F آماره

 حاصل نتایج ،باشدمی ( مشخص90) جدول در که گونه ی آن پذیرفته می شود. هماندارمعنیاست، لذا فرض خطی بودن مدل و 

 در بورس شدهپذیرفته هایشرکت فرصت رشدین سرمایه ارتباطی و  ب دارمعنی و مثبت رابطه وجود از مدل تحقیق، حاکی برازش از
بوده و سطح   282/0بزرگتر از  فرصت رشدمتغیرهای سرمایه ی سرمایه ارتباطی و  tاوراق بهادار تهران است.از آنجا که آماره 

 فرصت رشدبین سرمایه ارتباطی و   درصد می توان ادعا نمود 22است، از این می توان با اطمینان  92/9معناداری آن کوچکتر از 
ی وجود دارد. از سوی دیگر با توجه به اینکه مقادیر دارمعنیمثبت و   رابطهاوراق بهادار تهران  در بورس شدهپذیرفته هایشرکت

رابطه  رشد فرصتبدست آمده است، لذا متغیرهای کنترلی نیز با -282/0و  282/0عدد معناداری متغیرهای کنترلی نیز بزرگتر از 
 همبستگی عدم 880/0عدد  با نیز باشدمی مدل اخلال جز در خودهمبستگی آماره وجود که واتسون دوربین ی دارند. مقداردارمعنی

 .دهد می نشان را خطاها بین
 

 نتايج حاصل از برازش الگو برای آزمون فرضیه دوم تحقیق  -23جدول

 اداریسطح معن tآماره  خطای استاندارد ضرایب متغیر

Constant 900/9 910/9 221/9 999/9 

VACA 091/9 991/9 200/1 999/9 

SIZE 210/9- 990/9 291/1- 999/9 

LEV 019/9- 911/9 991/9- 992/9 

 229/9 ضریب تعیین F 092/02آماره 

 220/9 ضریب تعیین تعدیل شده F 999/9سطح معناداری آماره 

 880/0 واتسون -مقدار دوربین نی واریانس()رفع اثرات احتمالی ناهمسا EGLSروش 

 

 آزمون فرضیه سوم تحقیق-8-4-3
و  دارمعنی رابطهاوراق بهادار تهران  در بورس شدهپذیرفته هایشرکت فرصت رشدفرضیه سوم : بین سرمایه ساختاری و  

 وجود دارد. مثبتی
درصد بدست آمده  2کوچکتر از  F آمارهی دارمعنیه سطح . با توجه به اینکباشدمی مدل صحیح برازش دهنده نشان F آماره

 از حاصل نتایج ،باشدمی ( مشخص91جدول) در که گونه ی آن پذیرفته می شود. هماندارمعنیاست، لذا فرض خطی بودن مدل و 

 در بورس شدهپذیرفته هایشرکت فرصت رشدبین سرمایه ساختاری و   دارمعنی و مثبت رابطه وجود از مدل تحقیق، حاکی برازش
بوده و سطح   282/0بزرگتر از  فرصت رشدمتغیرهای سرمایه ی سرمایه ساختاری و  tاوراق بهادار تهران است.از آنجا که آماره 

 فرصت رشددرصد می توان ادعا نمود بین سرمایه ساختاری و   22است، از این می توان با اطمینان  92/9معناداری آن کوچکتر از 
ی وجود دارد. از سوی دیگر با توجه به اینکه مقادیر دارمعنیمثبت و   رابطهاوراق بهادار تهران  در بورس شدهپذیرفته هایشرکت

رابطه  فرصت رشدبدست آمده است، لذا متغیرهای کنترلی نیز با -282/0و  282/0عدد معناداری متغیرهای کنترلی نیز بزرگتر از 
 همبستگی عدم 922/9عدد  با نیز باشدمی مدل اخلال جز در خودهمبستگی آماره وجود که واتسون یندورب ی دارند. مقداردارمعنی

 .دهد می نشان را خطاها بین
 

 نتايج حاصل از برازش الگو برای آزمون فرضیه سوم تحقیق  -24جدول 

 سطح معناداری tآماره  خطای استاندارد ضرایب متغیر

Constant 121/9 982/9 221/2 999/9 

VASC 112/9 921/9 112/1 999/9 

SIZE 121/9- 988/9 199/2- 999/9 

LEV 000/9 911/9 980/1 999/9 

 802/9 ضریب تعیین F 292/92آماره 
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 800/9 ضریب تعیین تعدیل شده F 999/9سطح معناداری آماره 

 922/9 واتسون -مقدار دوربین )رفع اثرات احتمالی ناهمسانی واریانس( EGLSروش 

 

 نتایج آمار استنباطی و مقایسه با تحقیقات پیشین-9
در بخش آمار استنباطی داده های جمع آوری شده مورد بررسی قرار می گیرند. سپس در مورد پذیرش یا عدم پذیرش هر یک 

 از فرضیه ها می توان اظهار نظر نمود. در نهایت به مقایسه نتایج پژوهش با تحقیقات پیشین پرداخته می شود.
ی وجود دارمعنی رابطهاوراق بهادار تهران  در بورس شدهپذیرفته هایشرکت فرصت رشدفرضیه اول: بین سرمایه انسانی و 

 دارد.

ی دارمعنیبوده و فرض خطی بودن مدل و  دارمعنیدرصد  22درصد و میزان اطمینان  2در سطح خطای آلفای  Fمقدار آماره 
درصد از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای  8/81. بدین معنا که باشدمیدرصد  8/81بر آن تأیید می شود. ضریب تعیین برا

(، 9908(، ملس و همکاران)0020، سیدنقوی و همکاران)(0021جه تحقیق علامه و همکاران)مستقل بیان می شود. این نتیجه با نتی
 ( همراستا است.9900)عبدلوحید و محمود(، 9901ونگ و همکاران)

ی وجود دارمعنی رابطهاوراق بهادار تهران  در بورس شدهپذیرفته هایشرکت فرصت رشدیه دوم: بین سرمایه ارتباطی و فرض
 دارد.

ی دارمعنیبوده و فرض خطی بودن مدل و  دارمعنیدرصد  22درصد و میزان اطمینان  2در سطح خطای آلفای  Fمقدار آماره 
درصد از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای  0/22. بدین معنا که باشدمیدرصد  0/22 آن تأیید می شود. ضریب تعیین برابر

(، 9908(، ملس و همکاران)0020(، سیدنقوی و همکاران)0021مستقل بیان می شود. این نتیجه با نتیجه تحقیق علامه و همکاران)
 ( همراستا است.9900)عبدلوحید و محمود (،9901ونگ و همکاران)

ی وجود دارمعنی رابطهاوراق بهادار تهران  در بورس شدهپذیرفته هایشرکت فرصت رشدسوم: بین سرمایه ساختاری و  فرضیه
 دارد.

ی دارمعنیبوده و فرض خطی بودن مدل و  دارمعنیدرصد  22درصد و میزان اطمینان  2در سطح خطای آلفای  Fمقدار آماره 
درصد از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای  0/80. بدین معنا که باشدمیدرصد  0/80آن تأیید می شود. ضریب تعیین برابر 

(، 9908(، ملس و همکاران)0020(، سیدنقوی و همکاران)0021مستقل بیان می شود. این نتیجه با نتیجه تحقیق علامه و همکاران)
 ( همراستا است.9900)عبدلوحید و محمود (،9901ونگ و همکاران)

 

 هادهایی بر مبنای یافته های پژوهشپیشن-11
برای  باشند، داشته کارکنان شایستگی سطح از مستمری اندازه گیری های خود، سرمایه انسانی تقویت برای مدیران که می شود پیشنهاد
 و تشویق قبیل از اقداماتی از استفاده با و کنند سازمان شغلی در رضایت اندازهگیری سیستم ایجاد به اقدام کارکنان شغلی رضایت اندازه گیری

 .بکوشند کارکنان پایداری و حفظ جهت در شغلی، توسعه و برنامه های غنی سازی تهیۀ تنبیه،

و اوراق بهادار در راستای افشای اطلاعات مربوط به سرمایه فکری،  پیشنهاد می شود مرجع تدوین استاندارهای حسابداری و سازمان بورس
 تعیین استاندار مربوط، زمینه را برای ارائه اطلاعات مورد نیاز بازار سرمایه فراهم کنند. به صورت رهنمودهای افشا یا

 گیری اندازه فکری اساس سرمایه بر را بازار، ارزش شرکت تحلیلگران سایر و شرکت ها کارشناسان همراه به بورس سازمان است لازم

 باشد. وابسته ها شرکت فکری سرمایه تقویت از حاصل افزودهارزشبه  مدیره هیئت پاداش از بخشی نمایند.

 از حمایتی فرهنگ ایجاد افراد، برای ارزش افزا شناسایی فعالیتهای با رابطه در اقداماتی هاشرکت مدیران ساختاری، سرمایه تقویت برای

 هایهگون به شرکت ها های اطلاعاتسیستم کارگیری به افراد، نوآوری و خلاقیت تقویت برای انگیزشی و های تشویقی سیستم طراحی طریق

 در اجزای دانش تسهیم تا شده تسهیل سازمان افراد برای اطلاعات به آزاد دسترسی از کارکنان، یک هر فکری هایدارایی حقوق حفظ با که

 .گردد برقرار درونی

 در آموزشهایی به کنند، اقدام شرکا و مشتریان با ارتباط برقراری به مستمر طور به مدیران ارتباطی، سرمایه تقویت برای شود می پیشنهاد

 برای سیستمی موارد این بر و علاوه برداشته گام اجتماعی شبکه های توسعۀ جهت در بیاورند، روی سازمان در مشتری مداری با رابطه

 .نمایند فراهم مشتریان و شکایات انتظارات جهت در سریع و موقع به پاسخگویی

 

 وهش های آتیپیشنهاداتی برای پژ-11
 از مدل یکپارچه برای ازمون مدل استفاده شود.پیشنهاد می گردد در تحقیق آتی 

 اوراق بهادار تهران نیستند، مورد بررسی قرار گیرد. ی که عضو بورسهایشرکتپیشنهاد می گردد مدل تحقیق در 

 ی سنجش عملکرد مالی شرکت ها استفاده شود.پیشنهاد می شود در تحقیقات آتی از سایر شاخص ها مانند نرخ بازده دارایی برا
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 منابع
و عملکرد شرکت های  رهیمد أتیپاداش ه انیو رابطه م تیساختار مالک ی(. بررس0021. )دیاحمدپور احمد، جوان سع -

 .09 – 01، صص 91شماره  ،یمال یحسابدار یاوراق بهادار تهران. مجله پژوهش ها در بورس شدهپذیرفته

بر عملکرد شرکت  یاجتماع یریپذ تیمسئول ریتاث ی(. بررس0021زهرا. ) ،یمحمدرضا و صادق ،یرضا؛ بهبود ،یکنعل یاحمد -
ارزش  کردیبا رو یو حسابدار تیریمد یالملل نیکنفرانس ب نیگاز سرخون و قشم. اول شگاهی: پالایشرکت مطالعه مورد

 .ینیآفر

(، مجله تازه یکاربرد یالگوها و مدل ها یدر بانک ها)معرف یشرکت تی(. حاکم0099آرش) زاده،یو محمدعل یزاده، عل حسن -
 .11-98، صص 000، شماره 2اقتصاد، سال  یها

نقش  نییمدل عملکرد سازمان، تب ی(. طراح0029. )رضایاصغر و عاطفت دوست، عل یعل ،یفان ؛یاحمدعل ،یاله خائف -
ارشد  یاسنامه جهت اخذ درجه کارشن انی: شرکت فولاد مبارکه اصفهان(. پاموردمطالعه) ینیکارآفر ،یتعهد سازمان یرهایمتغ

 و اقتصاد. تیریمدرس، دانشکده مد تیدانشگاه ترب

 در بورس شدهپذیرفته هایشرکتو ارزش  یبرعملکرد مال یشرکت تیساختار حاکم ری(. تاث0020تاکر رضا. ) ،یول یخداداد -
 .90 – 0، صص 1اوراق بهادار تهران. سال 

(. تاثیر ساختار مالکیت بر ارتباط بین جریان های 0029)میمر ،یانیو کاو نیرام ،یمحسن؛ قربان ،یباغ یدیرش ؛یول ،یخداداد -
-099، صص 0، شماره 0پژوهشی مدیریت دارایی و تامین مالی، سال  -نقد آزاد و استفاده بهینه از دارایی ها، فصلنامه علمی

20. 

 یبر عملکرد مال یفکر هیاسرم ری(. تاث0020. )یحسنعل ،یو اخلاق هیراض ،یجعفر نیام ،یمهد ،یمحسن؛ عرب صالح ر،یدستگ -
 .0-08، صص 90، شماره 8سال  ،یو حسابرس یمال یحسابدار یشرکت. پژوهش ها

(. بررسی تاثیر بازارگرایی بر موفقیت محصول جدید با توجه به 0021)یصدرآباد یرمحمدیمحبوبه و م ،یزیزاده مهر زارع -
 .02-21، صص 91شماره  ،یابیبازار تیرینقش میانجی متغیرهای سرمایه فکری و قابلیت یادگیری سازمانی، مجله مد

ر عملکرد سازمانی با (.  بررسی اثرات سرمایه های فکری ب0020. ) دیمهر، حم نیسپندارند، صادق و رام ؛یعل ریم ،ینقو دیس -
 .19 – 20،  09،  1،  یبازرگان تیریتأکید بر نقش میانجی قابلیت یادگیری در شعب بانک صادرات استان تهران. مد

(. رابطه برخی از ابزارهای نظارتی راهبری شرکت و معیارهای اقتصادی و مالی ارزیابی 0020. )سایپر یمیرح ن،یحس یصادق -
 .099 – 92، صص 01شماره  ،یمال یسابدارح یعملکرد. مجله پژوهش ها

(. بررسی رابطه بین سازوکارهای حاکمیت شرکتی با 0029)یمجتب ر،ینو یو باقر نینظام الد ان،یمیقدرت اله؛ رح ا،ین طالب -
 .20-81، صص 00، شماره 1سال  ت،یریمد یحسابدار یپژوهش یمیزان ثروت ایجاد شده برای سهامداران، فصلنامه علم

 هیدانش و سرما تیریمد یانجیبا نقش م ،یفکر هیسرما ریتأث ی(. بررس0021. )یعل ،یابومسعود خیمحسن و ش دیس علامه، -
: شرکت گاز استان اصفهان). فصلنامه علمی  موردمطالعهمتوازن )  یازیبر عملکرد سازمان از منظر مدل کارت امت یفرهنگ

 .91-10، 9پژوهشی حسابداری مدیریت، 

 یاطلاعات و عملکرد مال یدر فناور یگذار هیسرما زانیم نی(. رابطه ب0029اصغر. ) یلو، عل یضا و هادغلامر ،یکردستان -
 .091-080، 09، 0 ،یو حسابرس یمال یشرکت ها. پژوهشنامه حسابدار

. یاتیبا عملکرد عمل یمال نی(. رابطه نوع و حجم تام0029. )دهیسه پور،یو عل دالهیفرد،  ینور ؛یفرد، مهد مرادزاده -
 .090-82(، 02)2 ،یو حسابرس یمال یحسابدار یهاپژوهش
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