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 یده ـچک
 

در  شدهپذیرفته یهادر شرکت یاریاخت یو اقلام تعهد یملکرد مالع یارهایمع نیرابطه ب یپژوهش حاضر با هدف بررس
متغیر  یعملکرد مال یارهایمع ،مطالعه نیدر ا .است 2490تا  2492 یدوره زمان یبورس اوراق بهادار تهران انجام شده برا

شرکت به عنوان  227منظم  یبر اساس روش غربالگر .گرفته شد نظروابسته در  ریمتغ یاریاخت یو اقلام تعهد مستقل
آزمون هاسمن و  ،آزمون چاو ،انسیوار یناهمسان هایآزمونپیشابتدا ها داده لیبه منظور تحل .دیانتخاب گرد ینمونه آمار

 جینتا .شده است فادهپژوهش است هایفرضیهو رد  تأیید یبرا رهیچند متغ ونرگرسی آزمون از سپس و برا-آزمون جارک
 ،نرخ رشد فروش ،هاییدارا ینسبت ارزش بازار به ارزش دفتر ،نیوتوبیمشتمل بر ک یلکرد مالعم یفاکتورها نینشان داد ب

و  یرابطه منف یاریاخت یبه فروش با اقلام تعهدتحقیق و توسعه  هایهزینهو نسبت  متیق به یمیتقسنسبت سود 
 یمال اتیو ادب قیتحق یدر چارچوب نظرشده  پژوهش با مستندات اشاره نیدر ا آمدهدستبه جینتا ،وجود دارد یمعنادار

  .مطابقت دارد
 

 
 یتعهد اقلام ،نرخ رشد فروش ،هاییدارا ینسبت ارزش بازار به ارزش دفتر ،نیوتوبیک ،یعملکرد مال یدی:ـان کلـواژگ
 .یاریاخت
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 مقدمه -1
ته، اجماع نظر در مورد متغیر شود. البسود می تیفیرشد منجر به کاهش ک یهادهد که فرصتیمطالعات پیشین نشان م

 یمطالعه سع نیرشد، ا هایفرصت یبا استفاده از چهار متغیر نیابتی مختلف برا ن،یرشد، وجود ندارد. بنابرا هاینهیگز یمناسب برا
 یمهم در مورد فلسفه وجودی حسابدار لیدلا ارائه رغمیکند. عل یسود را بررس تیفیکرشد و  یهانهیگز نیدارد رابطه ب

 هیئت( و IASBحسابداری ) المللیبیناستانداردهای  هیئتمانند  یاستاندارد حسابدار کنندگانتدوین، امروزه کارانهمحافظه
 یاز پژوهشگران، حسابدار یاریکنند. بسمی یبانیپشت طرفانهبی یحسابدار دهی( از اFASBاستانداردهای حسابداری مالی )

رشد  هایفرصتاز  ییبا سطح بالا هاییشرکت یبرا یحسابدار ندیدر فرآ تیعدم موفق یاصل لیاز دلا یکیرا  کارانهمحافظه
تر جذاب گذارانسرمایه یسود بالقوه بالاتر، برا لیرشد به دل هایفرصتدارای  یهاشرکت ن،ی(. علاوه بر ا1774دانند )واتس، می

به اطلاعات  گذارانسرمایه به عبارتی(. 2994و وانگ،  رشد دارد )توه یهاای مثبت با فرصتپاسخ سود رابطه بیهستند. و ضر
 سود کنونی وضعیت مورد در دیدگاهی است لازم بنابراین(. 2994 وانگ، و توه) باشندمی ترمربوط به فرصت رشد شرکت حساس

 رشد بالا ارائه شود. هایفرصتدارای  هایشرکت
بنا نهاده شده است. سود در  ،ینقد یهاانیمربوط به جر نانیو عدم اطم بندیزمان زان،یم ینیبشیبا هدف پ یحسابدار

هستند. اقلام  ندهیدر آ یو خروج یورود انیجر ی. اقلام تعهدگرددیم لیتشک یو اقلام نقد یاز دو جز اقلام تعهد یحسابدار
و نبود انطباق  بندیت زمانمشکلا رایز کنند،یم یباز یارزشگذار ندیدر فرا مهمی شهستند و نق یارزش اطلاعات یدارا یتعهد

 یابیمختلف مربوط به ارزش یهابا استفاده از روش ی(. سود حسابدار1722)پریم،  دهندینهفته در ارقام وجه نقد را کاهش م
است. در محاسبه سود  یقابل دستکار ر،یعمومی و اداری، استهلاک و ذخا هایهزینهو توسعه،  قیکالا، مخارج تحق یموجود

 داریدوام شرکت پا یبرا تایو نها یسودمند ،یسلامت یبرا تواندیدر عملکرد م راتیی. تغشودیمنظور نم هیسرما نهیهز ،یحسابدار
ارزش  انیم نیا در. باشدیم یفعل تیریمد اتیدر عمل راتییتغ یاز عوامل اصل یکیسهامداران،  یهاییباشد. حداکثر کردن دارا

به دو  کیقابل تفک ی. اقلام تعهدسازدیشرکت را آشکار م یاقتصاد یهاتیاست که واقع یدعملکر یابیارز اریمع یافزوده اقتصاد
محدود شده و قابل  یعوامل خارج گریها و دمقررات، سازمان لهیبه وس یاریراختیغ یاست. اقلام تعهد یاریراختیو غ یاریجز اخت
از  رانیاست. مد تیریتوسط مد یقابل اعمال نظر و دستکار ،یاریاخت یکه اقلام تعهد یدر حال ستند،ین تیریمد وسطت یدستکار

ها با دوره یصورت که در برخ نیبد کنند،یاستفاده م یاهداف متفاوت یمختلف برا یطیمح طیبا توجه به شرا یاریاخت یاقلام تعهد
مثبت( و در  یاریاخت یم تعهد)اقلا کنندیگزارش شده استفاده م یسودها شیافزا یبرا یاریاخت یاز اقلام تعهد از،یتوجه به ن

 (. 1722( )پریم، یمنف یاریاخت ی)اقلام تعهد کنندیگزارش شده استفاده م یکاهش سودها یاقلام برا نیها از ااز دوره گرید یبرخ
قابل  یگذارهیسرما هایرشد با استفاده از متغیر واحد دشوار است، مجموعه فرصت هایفرصت یرگیآنجاییکه، اندازه از

 نی، پژوهشگران از چندنیرشد، اجماع نظر وجود ندارد. بنابرا هایفرصت یمتغیر مناسب برا کیرو، در مورد  نی. از استیاهده نمش
رو در این پژوهش، برای  نیالف(. از ا1772بلکویی، -این موضوع استفاده کردند )النجار و ریاحی اماستحک یبررس یمتغیر نیابتی برا

نرخ رشد فروش، نسبت سود  ها،ییدارا ینسبت ارزش بازار به ارزش دفتر ن،یوتوبیک یارهایمع ،یاندازه گیری عملکرد مال
شده و در جستجوی بررسی رابطه بین معیارهای یادشده  رفتهتحقیق و توسعه به فروش بکارگ هایهزینهنسبت  مت،یبه قمییتقس

 ق بهادار تهران است.در بورس اورا شدهپذیرفته یهادر شرکت یاریاخت یبا اقلام تعهد
 

 پژوهش مبانی نظری -2
زمان شناسایی، ثبت و گزارشگری رویدادهای مالی در کانون مبنای حسابداری قرار دارد. انتخاب زمان شناسایی رویدادهای 

مبادله  مالی، به گزینش مبنای حسابداری منجر خواهد شد. به همین دلیل، اگر سیستم حسابداری برای شناسایی رویدادهای مالی،
وجه نقد را انتخاب کند، مبنای نقدی را در کانون توجه قرار می دهد. اما اگر برای شناسایی رویدادهای مالی، از مبادله وجه نقد 
صرف نظر شود و به جای آن، زمان وقوع رویدادهای مالی در کانون توجه قرار گیرد، مبنای تعهدی در سیستم حسابداری استفاده از 

 (.2439، باباجانیه است )بکار گرفته شد
نگاه اجمالی به هدف های گزارشگری مالی مندرج در چارچوبهای نظری نهادهای انتفاعی، بیانگر این واقعیت است که اهداف 

 ترتیب، این به. دارد تأکید کنندگان استفاده به آن عملکرد و وضعیت گزارش و نقدی منابع اقتصادی، منابع گیریاصلی آن بر اندازه
عملکرد به اندازه گیری منابع اقتصادی نیازمندند که لازمه این امر، به کارگیری  نتایج انعکاس و گیری اندازه برایها شرکت متما

( بر استفاده از حسابداری تعهدی تأکید دارد و FASBمبنای تعهدی و اصل تطابق است. هیئت استانداردهای حسابداری مالی )
اطلاعاتی که درباره سود و اجزای آن با استفاده از سیستم تعهدی تهیه » 2رشگری مالی شماره براساس بیانیه مفاهیم نظری گزا

و  ثقفی« )ها و پرداخت های نقدی ارائه می دهدها نسبت به اطلاعات دریافتمی شود، شاخص بهتری از سنجش عملکرد شرکت
 (.2434هاشمی، 
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( تفاوت بین 2992) جونزاند. ین سود تعهدی و سود نقدی تعریف کرده( اقلام تعهدی را تفاوت ب1771و همکاران ) ریچاردسون
سود و وجه نقد عملیاتی را اقلام تعهدی در نظر گرفته است. ادبیات این حوزه سه نقش را برای حسابداری اقلام تعهدی شناسایی 

( کاهش تفاوت زمانی بین رویدادهای 1( نشان دادن سرمایه گذاری های مرتبط با رشد در مقیاس عملیات تجاری، )2کرده است: )
 (2492، فرمییعظ و یعیود)( انعکاس عدم تقارن زمانی شناسایی زیان4اقتصادی و آثار جریان نقدی مرتبط با آنها، )

 اعداد که طوری به است، زمان طول در نقدی هایجریان شناسایی تعدیل یا انتقال تعهدی، اقلام مهم هاییکی از نقش
و برآوردها هستند که اگر اشتباه باشند، باید  مفروضات اساس بر اغلب تعهدی اقلام. کند ارزیابی بهتر را شرکت لکردعم شده، تعدیل

در سود و اقلام تعهدی آینده تصحیح شوند. بنابراین کیفیت اقلام تعهدی و کیفیت سود، هنگام مواجهه با خطای برآورد، کاهش 
شده و به کاهش  تلقی( نوفه) اخلال نوعی آنها بعدی اصلاحات و تعهدی اقلام برآورد خطاهای که است براین اعتقاد. یابندمی

سودمندی اقلام تعهدی منجر می شوند. معیار اندازه گیری کیفیت اقلام تعهدی عبارت است از میزانی که اقلام تعهدی سرمایه در 
 به مالی رویداد یک از حاصل نقدی جریان تعهدی، ماقلا کارگیریگردش با تحقق جریان های نقدی عملیاتی مرتبط است. با به

 اصلاح شده، شناسایی درآمد و تعهدی اقلام باید آینده در باشد، اشتباه برآورد این چنانچه. شود می گیریازهاند برآوردی صورت
 برآورد خطاهای اندازه ههرچ بنابراین،. دهندمی کاهش را تعهدی اقلام سودمندی آن، بعدی اصلاحات و برآورد خطاهای این. شود

 دهنده نشان تعهدی، اقلام اندازه بودنتر بزرگ اینکه ضمن یابد،د کاهش میسو کیفیت و تعهدی اقلام کیفیت باشد، بیشتر
 شود می نیز سود و تعهدی اقلام کیفیت کاهش باعث موضوع این که است بیشتر برآورد خطاهای بروز احتمال و بیشتر برآوردهای

 (.2493 همکاران، و پوربهنام)
 یانجام کار برا یطرف )عامل( برا کیکه  کندیاستفاده م ییها تیدر موقع یباز یتئور لیو تحل هینمایندگی از تجز یتئور

از مسائل  یحال، برخ نیمالک کار کند. با ا حاتیخواهد عامل براساس ترجکه می ی. مالک، کسکندیطرف مقابل )مالک( عمل م
عملکرد  یابیمنافع خود را به حداکثر نمانند. ارز خواهندیکه هر دو طرف م کندیفرض م دگینماین یدارد. تئور رابطه وجود نیدر ا

 یهاهیسودها به استفاده فرصت طلبانه از رو تیری. مدشودیپژوهشگران محسوب م یها براچالش نیتراز مهم یکیشرکت  کی
شرکت  یجانبدارانه عملکرد مال ریاشاره دارد که تصو یلما یهاگزارش جادیا یشرکت برا رانیمد اتیو عمل هاکیتکن ،یحسابدار

از  یکی رند،یگیرا بکار م یحسابدار یهاکیتکن نیچن یگاه یتیریکه در آن پرسنل مد ی. با توجه به روشدهندیم هیرا ارا
و شرودر  نیسو طست. همانطور که توسا یاعتماد گزارش مال تیسود و کاهش در قابل تیفیسود، کاهش ک تیریمهم مد یامدهایپ

 گذارانهیسرما ماتیتصم رایکند، ز فیمنافع سهامداران را تضع تواندیسودها م تیری(، مد1771 ،و همکاران ریچاردسونشده ) دیتاک
 یبدارحسا یهاکیشرکت از تکن رانیمد یوقت ن،ی. بنابراشوندیم تیشده هداگزارش یو بستانکاران در درجه اول توسط سودها

در  شوندیهم منحرف م یمهم سودها یهادهند شاخص هیشرکت خود ارا یاز عملکرد مال ضانهمغر دگاهید کیتا  کنندیاستفاده م
 رانیتوسط مد یحسابدار ریذخا لیسود به عنوان تعد تیریبرساند. مد بیآس توانندیسهامداران م قیدق یهایریگمیبه تصم جهینت

با  یاتخاذ شده در اصول حسابدار یحسابدار ماتیاز تصم یبرداربهره قیشده، اغلب از طرگزارش یسودها رییتغ یشرکت برا
( انواع 1772) یچودهاریروشرکت است.  یمال تیمثبت از موقع یریتصو میکه هدف آن ترس شود،یم فیتعر عمومی رشیپذ
را به حداکثر  رانیکه منافع مد یو خاص حسابدارمناسب  یکردهایرا شامل اول، انتخاب رو یحسابدار یموجود برا یکردهایرو
وجود رفتار گزارش  نیمی داند. با ا ،ییدر حذف دارا ریتاخ ت،یو در نها ،یبده یهانهیهز یبرا یمال نیدوم، بکارگیری تام رساند،یم

 ماتیتصم جادیا قیشده از طرگزارش یسودها رییتغ یبا تلاش برا تواندیشده مگزارش یها در سودهافرصت طلبانه شرکت
 (. 1717رخ دهد )وائل،  یواقع یهاتیفعال یدستکار قیاز طر یمعاملات تجار بندیاسمقی و بندیدر زمان نهیبه یاتیعمل

از حد برآورد میکنند.  شیسودها را ب یتعهد یهاتداوم مولفه گذارانهیسودها می گوید سرما تیتثب هیپشتوانه فرض استدلال
 توانیرا م یاقلام تعهد یناهنجار کنند،یرشد را ثبت م یاز آنجا که اقلام تعهد کندیاین حوزه، بحث م اتیاز ادب یگرید انیجر

داشته  یکمتر یدارند بازده آت لیتما دهند،یخود را رشد م یهاییکه دارا ییهاشرکت دهدینشان م کهداد  حیتوض یگذارهیبا سرما
استفاده  گریکدی یبه جا ایاند بستهبه طور مثبت هم یگذارهیو سرما یاقلام تعهد یبرا یباشند. از آنجا که متغیر نیابتی تجرب

خاص،  یاقتصاد ماتیتنظ یی(. با شناسا1729، چودشوار است ) یتجرب یهادر آزمون بیرق یهاهیفرض نیب زیتما شوند،یم
اقتصادی مختلف، پیش بینی های متفاوتی از پدیده  (، به عبارتی، در نظام1729کرد )چو،  هیمتفاوت می توان ارا یهاینیبشیپ

که سودها را  دهدیرا نشان م یگذارهیسرما نهیهز کیو توسعه،  قیدر تحق یگذارهیهای اقتصادی ایجاد می شود. اول، سرما
 یهایگذارهیمادر سر شیافزا نیرابطه مثبت ب کیسودها  تیتثب هیفرض نی. بنابراستین یتعهد یاما تابع حسابدار دهدیکاهش م

را  یرابطه منف کی یگذارهیسرما یکه ناهنجار یدر حال کند،یم ینیبشیرا پ یآت یهاهزینه های تحقیق و توسعه و بازده
با  یدارند که همبستگی منف هیسرما ریذخا کنند،یم تیفعال یدر گردش منف هیکه با سرما ییهاشرکت نکه،ی. دوم اکندیم ینیبشیپ
و  یاقلام تعهد نیب یرابطه منف کیسودها همچنان  تیتثب هیکه فرض یدر حال ن،یو رشد دارند. بنابرا یگذارهیمااشکال سر گرید

هر دو مجموعه  ی. براکندیم ینیبشیرابطه مثبت را پ کی یگذارهیسرما حیتوض کند،یم ینیبشیپ جموعهم نیدر ا یآت یهابازده
مفهوم متناقض است  نیو با ا کندیم یبانیپشت یاقلام تعهد یناهنجار یسودها را برا تیتثب هیفرض یشواهد تجرب ها،شیاز آزما
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نسبت  ن،ییبا عملکرد پا یها(. شرکت1729)چو،  شودیسهام در نظر گرفته م یآت هایبازده حیدر توض یگذارهیسرما یکه ناهنجار
 یهااستیس اجرای ناکارآمد، مدیران لذا،. دهندی را نشان میمثبت و بالاتر یاطیاحت ریعملکرد بالا، ذخا یبه شرکتهای دیگر دارا

طلبانه را پنهان رفتار فرصت جهیدر نت کنندیم جیشده شرکت خودشان را تروگزارش یسود به منظور بالا بردن سودها شیافزا
 هاین وجود دارد. شرکتسود آ تیریمد یشرکت و استراتژ کی ییعملکرد اجرا نیب داریرابطه معن کیرو،  نی. از اکنندیم

(. در 1729 م،یو ابراه یخود هستند )مصطف نییجبران عملکرد پا یسودها برا تیریمد یهاکیناکارآمد به دنبال استفاده از تکن
مدل می شود و  یحیمدت و بلند مدت، منجر به افزایش قدرت توضکوتاه ریو ذخا ینقد یهاانیتجزیه مجموع سودها به اجزاء جر

 یعنیآن  یهاسود به مولفه لیو تحل هیتجز یبه جا یاتیعمل یهاییو دارا یاتیسودها به سود عمل هیعمدتاً از تجز شیافزا نیا
 پژوهش اینست: یاصل هیبا توجه به آنچه گفته شد فرض (.1777و همکاران،  گارود) شودیم یناش یاقلام تعهد و ینقد یهاانیجر
 یدر بورس اوراق بهادار تهران رابطه معنادار شدهپذیرفته یهادر شرکت یاریاخت یعهدو اقلام ت یمعیارهای عملکرد مال نیب»

 زیر خواهد بود:  شرحپژوهش به  یهای فرع هیفرض «.وجود دارد
 وجود دارد. یرابطه معنادار یاریاخت یبا اقلام تعهد نیوتوبیک نیب -2
 وجود دارد. یرابطه معنادار یاریاخت یتعهدبا اقلام  هاییدارا ینسبت ارزش بازار به ارزش دفتر نیب -1
 وجود دارد. یرابطه معنادار یاریاخت ینرخ رشد فروش با اقلام تعهد نیب -4
 وجود دارد. یرابطه معنادار یاریاخت یبا اقلام تعهد متیبه قمیینسبت سود تقس نیب -3
 وجود دارد. یررابطه معنادا یتحقیق و توسعه به فروش با اقلام تعهد نهینسبت هز نیب -1
 

 پیشینه پژوهش -3

 پیشینه داخلی پژوهش -3-1

 یشرکتها یمال نیتام یتهایبر فعال یریتاث یاقلام تعهد ینابهنجار ای( به بررسی اینکه آ2499منصوریان و رضایی )
با  یو معنادار یارتباط منف یاقلام تعهد ینتایج نشان می دهد ناهنجار ر؟یخ ایدر بورس اوراق بهادار تهران دارد  شدهپذیرفته
 یشده وجود ندارد، ناهنجار لیبا بازده تعد یاقلام تعهد یناهنجار نیو ارتباط معنادار ب دمورد مطالعه دار یشرکتها یآت یسودآور

 شتریدارد. بنابراین، الزام و توجه ب یمال نیتام یتهاینقد حاصل از فعال اناتیبا جر یارتباط مثبت و معنادار یاقلام تعهد
 باشد.می یاقلام تعهد یبه ناهنجار هیبازار سرما نیو فعال راناستگذایس

 یشرکتها یبرا یی( اضافه نمودن عدد ثابت به مدل اصلاح شده جونز را بررسی نموده و الگو2499و همکاران ) فداکار
بت به مدل اصلاح شده نشان داد با اضافه شدن عدد ثا جی. نتادینمائ سهیورشکسته آزمون نموده و با مدل اصلاح شده جونز مقا

 40شرکت از  13سود را در  تیری. و مدل توانست مدابدیمی شیسود افزا تیریمد دننشان دا یمدل برا یکنندگ نییجونز قدرت تب
شرکت فقط توانسته بود نشان دهد.  13سود را در  تیریکه قبل از اضافه شدن عدد ثابت مدل جونز مد یشرکت نشان دهد در حال

 تیریاصلاح شده جونز عمل نمود و توانست مد مدلکاراتر از  یبلحاظ آمار یبر اقلام تعهد رگذاریتاث یرهایمتغ یوالگ نیو همچن
 شرکت مورد آزمون نشان دهد. 40شرکت از  41شرکت و بدون عدد ثابت در  43سود را با اضافه شدن عدد ثابت در 

به سود و بازده  متیسود، نسبت ق تیفیک ریاز شرکت نظ ییهایژگیسود و و یهموارساز نی( ارتباط ب2499و ابراهیمی ) آریامند
 یشرکتها کلیکردند. در این مقاله با استفاده از مدل ا یدر بورس اوراق بهادار بررس هاییحقوق صاحبان سهام و بازده دارا

 زهیبه سود بالاتر، انگ متیقبا نسبت  ییهاشرکت دهدینشان م جی. نتادندیگرد کیتفک گریکدیهموارساز از  ریهموارساز و غ
گزارش سود هموار شده  یبرا یشتریب زهیسود بالاتر انگ تیفیک زانیبا م ییهاگزارش سود هموار شده دارند و شرکت یبرا یشتریب

 گزارش سود هموار شده دارند. یبرا یشتریب زهیبزرگتر، انگ هاییبا بازده دارا یهاشرکت تایدارند. و نها
معنا که با  نیشکل وارونه وجود دارد. بد Uو  یرخطیرابطه غ یتورم و عملکرد مال نی( نشان دادند ب2493)و همکاران  جوکار

در  شیبرسد، افزا یکه تورم به سطح خاصاست، اما هنگامی یمثبت و صعود یتجار یواحدها یتورم در ابتدا عملکرد مال شیافزا
است، اما  %23 یرانیا یهاشرکت یتورم برا یهش نشان داد نقطه بحرانپژو جی. نتاشودیم ینرخ تورم باعث کاهش عملکرد مال

تورم  یدر مقابل تورم دارند و نقطه بحران یشتریب یریپذ، آستانه تحملباشندمیدر گردش مثبت  هیسرما یکه دارا ییهاشرکت
شکل وارونه است و  Uو  یرخطیغ یارابطه یمال کرددر گردش و عمل هیسرما نیرابطه ب نیاست. همچن %20آنها در حدود  یبرا
 است. یتورم و عملکرد مال نیب ۀمهم در رابط یدر گردش عامل هیسرما تیریمد

معنادار  یبه لحاظ آمار یعملکرد تعهد یهامولفه اریانحراف مع نیانگیدهد که م( نشان می2493پور و همکاران )بهنام مطالعه
با  یو عملکرد اقلام تعهد یعملکرد اقتصاد یهامولفه نیاست. رابطه ب یبدارحسا یخطا اریانحراف مع نیانگیتر از مو بزرگ

 اجزا کوچک است.  نیمشترک ب انسیو وار بوده داریمعن یآمار یحسابدار یخطا
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 نیا تیریسود اجرا می شود در واقع مد تیری( در پژوهش خود نشان دادند در شرکتهایی که مد2493و همکاران ) یمهران
موضوع  نیاست، به منظور جبران ا یواحد تجار فیگر عملکرد ضع انیکه ب اتیم کاهش وجوه نقد حاصل از عملهنگا به ها،شرکت

 کرده است. یاریاخت یاقلام تعهد شیافزا قیسود از طر شیاقدام به افزا
 هامثبت شرکت یتعهدسود سهام، مثبت است، اقلام  شی( نشان دادند واکنش بازار به اعلام افزا2493) یو معدنچ یاله امان

ها شرکتمییسود تقس شیافزا ریتحت تأث یاقلام تعهد یارهایاز مع کیچهی و دارد هاشرکت یآت یبا سودآور یمثبت همبستگی
 اند. نبوده

در  یسود بر اقلام تعهد یعملکرد نسب ،یها اثر منفشرکت یسود بر اقلام تعهد ی( نشان داد عملکرد نسب2490) نامرخ
ها و شرکت ری( از ساتری)منف شتریها بوده، بشرکت ریاز سا شتریها با سود صنعت مثبت و بسود آن نیب یکه همبستگ ییهاشرکت

 ری( از ساتری)منف شتریب اندازند،یم قیکه اعلان سود خود را به تعو ییهادر شرکت یسود بر اقلام تعهد یعملکرد نسب زین
 هاست.شرکت

با بازده  یحسابرس تیفیو ک یاریاخت یاقلام تعهد یاثر تعامل انیو معنادار م یان دادند رابطه منف( نش2492و همکاران ) یاشرف
 یآت یسودآور تیبا قابل یحسابرس تیفیو ک یاریاخت یاقلام تعهد یاثر تعامل نیعدم رابطه معنادار ب نیسهام وجود دارد و همچن

 است.

 رشد با های¬با شرکت سهمقای در بالا رشد با هایکه در شرکت دهدیم ( نشان2492و همکاران ) یخانعلیپژوهش  هایافتهی
 است. شتریب ارییبازده سهام نسبت به اقلام تعهدی اخت تیحساس ن،پایی

و  یاریاخت یرشد شرکت بر رابطه اقلام تعهد یبه طور کل دهدی( نشان م2493) انیو پورفخر انیپژوهش گوگردچ جینتا
انعکاس عملکرد  یمثبت، برا یاریاخت یبا رشد بالا استفاده از اقلام تعهد یارد، اما در شرکت هاند ریشرکت تاث یعملکرد آت

 یمحتوا یمثبت دارا یاریاخت یتر است و اقلام تعهدشبی هاشرکت ری)انتقال اخبار خوب(، نسبت به سا یمطلوب از واحد تجار
 هستند. یاطلاعات
 یرعادیو بازده غ ییدارا یبا بازده آتمییوجوه نقد رابطه معنادار مستق انیت که جر( نشانگر آن اس2491) یو نور هایحاج جینتا

 یگذار هیسرما نیسهام دارد. بنابرا یآت یرعادیو بازده غ ییدارا یبا بازده آت یرابطه معنادار معکوس یسهام دارد و اقلام تعهد یآت
 .شودیم ندهیده بالا در آدارند، موجب کسب باز ییوجوه نقد بالا انیکه جر ییدر شرکتها

 

 پژوهش خارجیپیشینه  -3-2

بررسی کردند،  یجهان یبحران مال نیدر آخر یو عدم تقارن اطلاعات یاریتعهدات اخت نی( رابطه ب1717موسکاریلو و همکاران )
دهد. اقلام می قیمتجارت تع یدر مبان یسود در صورت شوک برونزا منف یبر اطلاع رسان یتیریمد اریاخت ریبررسی در مورد تأث نیا

نادرست از مدل  ریکاهش خطر تعب یاقتصاد کلان برا یرهایشوند و کنترل متغسودها می یطلاعاتا شیباعث افزا یاریاخت یتعهد
 کنند.می شنهادیپ یاریاخت یتعهد یها

رفتار پس  زهیتها و انگپس انداز وجه نقد شرک یاستهایبر س یاریاخت یاقلام تعهد یرگذاریتأث ی( چگونگ1717و همکاران ) جیا
 یگذار است. شرکتها ریبازار تأث یو پس انداز وجه نقد بر ارزش نقد یاریاخت یاقلام تعهد نیانداز وجه نقد بررسی کردند و ارتباط ب

 یداستاندارد در اقلام تعه یانحراف شیافزا کیکنند. زیادی پس انداز می زانیبالا، وجه نقد به م یاریاخت یاقلام تعهد یدارا
 ریها کم است. تأثشرکت نیا ی، ارزش وجه نقد برانای بر علاوه. کند انداز پس را نقد وجهدرصد 19/21شود تا باعث می یاریاخت

 دارای محدودیتهای مالی این تاثیر وجود ندارد. یرکتهااست اما در ش تریقو فیضع تیحاکم یدارا یدر شرکتها
 کی ییسودها دخالت دارد، بنابراین، عملکرد اجرا تیریمد یهاوهیدر ش ها( نشان دادند که عملکرد شرکت1717) یمصطف

 سودها است.  تیریمد یمهم برا کنندهنییعامل تع
( نشان داد که واریانس اجزای عملکرد، بیش از خطای حسابداری است و شکاف بزرگی از واریانس اقلام 1723) نیکلوف

 تعهدی توسط مؤلفه عملکرد توضیح داده می شود.
 وجود دارد. یرابطه معنادار یاریاخت یبا اقلام تعهد یعملکرد مال یارهایمع نینشان داد ب (1722)پریم 

وجود ندارد، و  نییبا رشد پا یهابا شرکت سهیبا رشد بالا در مقا یهادر شرکت ی( نشان داد تفاوت معنادار1723و وو ) نیراب
 یارزش گذار شتریمثبت ب یاریاخت یاقلام تعهد ن،ییبا رشد پا یهاکتبا شر سهیبا رشد بالا در مقا یهادر شرکت نیهمچن

 . شوندیم
 سهام دارد. یرعادیو بازده غ ییدارا یرابطه معکوس با بازده آت ی( نشان داد اقلام تعهد1721) چو

ین ثابت کرد که های نمونه را اثبات نمود و همچن( بیان می کند پایداری بالای سود برای شرکت1721و همکاران ) سیگال
باشند. آنها مشاهده کردند که ی مفاهیم سود جاری به منظور کسب سودهای آتی میهای سهام به درستی، منعکس کنندهقیمت
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گذاران هندی، رسد که سرمایهشود تا به اقلام تعهدی. به هر حال به نظر میداده می تپایداری سود، بیشتر به جریانات نقدی نسب
های کنند که البته این نتایج، در تضاد با یافتهگذاری میکمتر از واقع و جریانات نقدی را بیشتر از واقع قیمت اقلام تعهدی را

های آتی، ی مثبت دارند. همچنین بین جریانات نقدی و بازدههای آتی، رابطهبازارهای بالغ است. همچنین، اقلام تعهدی با بازده
های بازارهای بالغ است. آنها نتیجه گرفتند که ناهنجاری اقلام تعهدی و در تضاد با یافته ی منفی برقرار است که مجدداًرابطه

 ندارند. CAPMگذاری دارایی نظیر های معروف قیمتهای جدی با مدلناهنجاری جریانات نقدی، چالش
ی مثبت دارد، آتی بازار، رابطه ( حاکی از آن است که اقلام تعهدی اختیاری، با بازده1727تحقیق کانگ و همکاران ) نتایج

ی زمانی، معیارهای بازده، روش برآورد، شرایط کنندگی مجموع اقلام تعهدی با عواملی چون انتخاب دورهبینیلیکن قدرت پیش
 ی قوی دارد.مورد استفاده برای تفکیک اقلام تعهدی، رابطه هایهای صرف ریسک و مدلتجاری، شاخص

 

 روش شناسی پژوهش -4

در این مطالعه وضع  رایز ،همبستگی است-یفیپژوهش توص کی ،تیو از لحاظ ماه یکاربرد ،پژوهش از لحاظ هدف نیا
مشخص می  ،ونیرگرس لینیابتی عملکرد مالی با اقلام تعهدی اختیاری با استفاده از تحل یرهایمتغ نیرابطه ب ،و همچنین ،موجود

 یمال هایصورت یزیرا از اطلاعات گذشته و اطلاعات واقع ردگییم رراق یدادیدر حوزه مطالعات پس رو ،همچنین .شود

اطلاعات براساس اطلاعات و گزارشهای  یجمع آور .استای هروش این پژوهش کتابخان .نمونه استفاده شده است های¬شرکت
 .ستانجام شده ا 2490-2492 یسالها یدر بورس اوراق بهادار تهران در ط شدهپذیرفته یمالی شرکتها

 

 ها و متغیرهای پژوهشمدل -5

 .آزمون شده است هاهیفرض (1722)پریم پژوهش با کمک مدل اصلاح شده  نیدر ا
(2) 𝐴𝐶𝐶𝑅𝑖𝑡 = 𝛽0 + β1TOBINSQit + β2MBVit + β3𝑆𝑎𝑙𝑒𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖𝑡 + β4𝐷𝑖𝑣𝑃𝑟𝑖𝑖𝑡 + 𝛽5𝑅𝐷𝑖𝑡 + β6L𝑒𝑣it

+ + β6L𝑒𝑣it  + β7Sizeit + β8ROAit + εit  
 ؛اقلام تعهدی اختیاری شرکت، ACCRI,Tبدین شرح است:  tدر سال  iکه در رابطه بالا متغیرها برای شرکت 

TOBINSQit،  ؛شرکت نیوتوبیکنسبت MBVit، ؛های شرکتتری دارایینسبت ارزش بازار به ارزش دف SaleGrowthit :

 بهتحقیق و توسعه  هایهزینه نسبت: R&Dit ؛سهام شرکت متیق بهمییتقس سود سبت: نDivPriit ؛شرکت فروش رشد نرخ
 ؛یها به مجموع داراییهانسبت جمع بده ،: اهرم مالیLevو متغیرهای کنترلی نیز به این شرح می باشد:  .باشدشرکت می فروش
Size؛لگاریتم مجموع داراییها ،: اندازه شرکت ROAها.: بازده دارایی  
 

 :رهایمتغ یریاندازه گنحوه 
نسبت ارزش بازار به  ،نیوتوبیکبرای سنجش عملکرد مالی از پنج معیار شامل  (1722پریم ): به پیروی از عملکرد مالی

)پریم، استفاده شد  فروش بهتحقیق و توسعه  نهیهز نسبتو  ،متیق بهمییتقس سود سبتن ،فروش رشد نرخ ،هاارزش دفتری دارایی
1722.) 

 :برای محاسبه کیوتوبین از فرمول زیر استفاده شدنسبت کیوتوبین:  - 1

Q Tobin’s =
(Mvcs + BVPS + BVLTD + BVINV − BVCL)

BVTA
 

می ها ییدارا دفتریبه ارزش ها ییارزش بازار دارانسبت کیوتوبین برای اندازه گیری  (،1770)به پیروی از بیلت و همکاران 
ارزش  BVLTD ،سهام ممتاز یارزش دفتر BVPS ،شرکت یارزش بازار سهام عاد: Mvcs :باشندمیمتغیرها بدین شرح  ،باشد
 BVCA،یجار یبده یارزش دفتر BVCL ،کالا یموجود یارزش دفتر BVINV ،بلند مدت افتیدر یمال لاتیتسه یدفتر

  ها.ییوع داراممج یرزش دفترا BVTA ،یجار اییدار یارزش دفتر

از تقسیم ارزش  کندمی یریرا اندازه گ شرکت کی یرشد واقعها: نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری دارایی - 2

ها حاصل به ارزش دفتری دارایی (احبان سهامبعلاوه ارزش بازار حقوق صها برابر است با ارزش دفتری بدهی)ها بازار دارایی
 (.1722پریم،  ؛1771 ،آلونسو و همکاران)شود می

برابر است با نسبت فروش شرکت در سال جاری منهای مبلغ فروش در سال قبل تقسیم بر نرخ رشد فروش:  - 3

 (.1722)پریم، فروش در سال قبل 

 (.1722پریم،  ،1722 ،دونبولت و همکاران)ر قیمت سهام سود سهام تقسیم ببه قیمت : مینسبت سود تقسی - 4
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شرکت تقسیم بر میزان فروش  2تحقیق و توسعه هایهزینهبه فروش: تحقیق و توسعه های نسبت هزینه -6

در شرکتهای نمونه به صورت تحقیق و توسعه  هایهزینهدر این پژوهش  (.1722پریم،  ،1724 ،کالین و همکاران ،2993 ،احمد)
  .به طور مستقیم استخراج شدتحقیق و توسعه  هایهزینهالانه از صورتهای مالی شرکتها و بر اساس مقدار گزارش شده برای س

 دهند:میجونز را توضیح  شده از مدل اصلاحفرمول های زیر 
(1) 

𝑇𝐴𝜏 = 𝛼1 (
1

𝐴𝜏−1

) + 𝛼2∆𝑅𝐸𝑉𝜏 + 𝛼3𝑃𝑃𝐸𝜏 + 𝜀𝜏 

(4) 
𝑁𝐷𝐴𝜏 = 𝛼1 (

1

𝐴𝜏−1

) + 𝛼2(∆𝑅𝐸𝑉𝜏 − ∆𝑅𝐸𝐶𝜏) + 𝛼3𝑃𝑃𝐸𝜏 

(3) 𝐷𝐴 =  𝑇𝐴 −  𝑁𝐷𝐴 
    

 همانطور که در فرمول سوم .کنندمیاقلام تعهدی را تحریک  کند کهمیاقتصادی را ایجاد  رویدادهای از رگرسیون یک این مدل
اقلام از  (NDA)غیراختیاری  اقلام تعهدی از طریق کم کردن (DA)م تعهدی اختیاری اقلا اندازه گیریهدف  ،است گفته شده

 ،متغیرها این .کندمیرا اندازه گیری  τ -2 و τ سال های بین هاتغییرات درآمد Δ 𝑅𝐸𝑉τ .است (TA)تعهدی اختیاری کل 
 و τکارخانه و تجهیزات در سال  ،اموال دازه گیریان τ PPE .کندمیرا اندازه گیری  در گردش سرمایه اقلامشرکت و  یهافعالیت

در  تغییر 𝑅𝐸𝐶τ Δ .است τ -2 مجموع دارایی های سال 𝐴τ -2 .استبلندمدت  یتعهد اندازه گیری اقلامهدف از این متغیر 
در دوره رویداد  نسیهکند که تمام تغییرات در فروش میاین مدل فرض  .کندمیاندازه گیری  τتا سال  τ -2 را از سالها دریافتنی

  (.2991 ،و همکاران دچو)شوند می کسر هااز درآمدها دریافتنی ،از این رو .شودمیاز مدیریت سود حاصل 

 (2991)دچو و همکاران  (،1773)برای محاسبه اقلام تعهدی اختیاری به پیروی از چن و همکاران  :اقلام تعهدی اختیاری

 استفاده شد:
(1) Accrual𝑖,𝑡 = β0 + β1(REVi,t − RECi,t) + β2PPEi,t + β3ROAi,t−1 + ε 

که از حاصل سود خالص قبل از اقلام غیرمترقبه منهای  شرکت استی تعهد کل اقلام ACCRUAL ،در رابطه بالا
  .آیدمیوجوه نقد عملیاتی بدست 

Accrual 𝑖,𝑡 = Eearningi,t − CFOi,t 

itREV مد شرکتدرآ رییتغ، itREC شرکت حساب های دریافتنیدر  رییتغ، itPPE ماشین آلات و تجهیزات ،اموال 

 رابطه بالا مانده یباقمقدار  itو  ها(،سود خالص قبل از کسر مالیات تقسیم بر کل دارایی)بازده دارایی  ROA ،ناخالص شرکت
خاص شرکت از طریق روش برآورد حداقل مربعات در طی سالهای پارامترهای برآورد شده  3βو  2βو  1βدر این مدل ابتدا  .است

 ،است که اگر این شاخص منفی باشد« (ε)جمله خطا »در این مدل شاخص اقلام تعهدی اختیاری همان  .است 2490تا  2492
  .کندمیستفاده نشان می دهد مدیر از حداکثرسازی سود ا ،سازی سود و اگر این شاخص مثبت باشدنشان می دهد مدیر از حداقل

 

 آمار توصیفی -7
تا  2492های های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سالشرکت نمونه از شرکت 227این پژوهش با انتخاب 

 .آمده است (2)متغیرهای پژوهش در جدول آمار های توصیفی  .اجرا شده است ،شرکت-سال 007 ،به عبارتی 2490
 میانهمقدار  .است 722/7برابر ی اریاخت یاقلام تعهد نیانگیم .ی و پراکندگی استمرکز هایشاخص رندهدربردا 2 جدول
انحراف  .استمقدار  نیبیشتر از ا یگرها کمتر از این مقدار و نیمی ددهد که نیمی از دادهنشان می 771/7ی اریاخت یاقلام تعهد
  .باشدمی 332/7برابر ی اریاخت یاقلام تعهد ی متغیرکه برا است یکندگپرامهم  هایشاخصاز  معیار یکی
 
 
 
 
 
 

 

                                                           
( از مخارج تحقیق و توسعه برای این هدف استفاده شده است ولی از 1722پریم )(، 1724(، کالین و همکاران )2993های احمد )در پژوهش 2

تحقیق و توسعه به درستی اندازه گیری و افشا نشده است از هزینه های عمومی انجاییکه در صورتهای مالی شرکتهای عضو بورس هزینه های 
 و اداری استفاده شده است.
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 تغیرهای پژوهشم آمار توصیفی -1 جدول

 
 یاقلام تعهد

 یاریاخت
نسبت 

 نیوتوبیک
نسبت ارزش بازار به 

 هاییدارا یارزش دفتر
 رشد نرخ

 فروش
نسبت سود 

 متیبه قمییتقس
تحقیق  نهینسبت هز
 به فروشو توسعه 

اهرم 
 یمال

اندازه 
 شرکت

بازده 
 ها ییدارا

ACCR TOBINSQ MBV SaleGrowth DivPri G&A LEV size ROA 

 7/222 23/273 7/202 7/732 7/220 7/421 1/419 2/313 7/722 نگینمیا

 7/247 24/922 7/247 7/727 7/797 7/237 2/397 2/317 7/771 میانه

 7/977 29/244 7/974 0/927 7/927 12/72 29/107 27/927 2/197 ماکسیمم

 7/197- 27/220 7/777 7/777 7/777 2/777- 7/217 7/237 2/147- مینیمم

نحراف ا
 معیار

7/332 2/441 2/323 1/737 7/217 7/139 7/213 2/432 7/219 

 2/371 7/022 2/192 11/322 1/223 11/213 4/114 1/734 7/744 چولگی

 1/231 3/333 1/900 299/12 22/727 202/13 19/217 9/422 4/497 کشیدگی

 007 007 007 007 007 007 007 007 007 مشاهدات

 

 وابسته بررسی نرمال بودن متغیر
ی که نرمال بودن متغیر یاز آن جا .آزمون شده است متغیر وابستهنرمال بودن  برا-جارکبا استفاده از آزمون در این پژوهش 

-مقدار آماره جارکو .نرمال بودن آن کنترل شود ،از برازش الگو لازم است قبل ،انجامدهای الگو میوابسته به نرمال بودن باقیمانده
 %1از  بیشتر ،ر سطح معناداریااز آنجایی که مقد ،است 73/7و سطح معناداری آن  731/1برا برای اقلام تعهدی اختیاری برابر با 

 .باشدمیاز توزیع نرمال برخوردار ی اریاخت یاقلام تعهد بنابراین متغیر .شودمی تأییدیعنی نرمال بودن متغیر  صفرفرض  پس ،است
 

 بررسی پایایی متغیرها
لین و چو برای بررسی پایایی متغیرهای این پژوهش استفاده شده است که به آن آزمون  ،در این پژوهش از آزمون لوین

  .ریشه واحد نیز گویند
 (محقق یهاافتهیمنبع: ) لین و چو ،آزمون لوین نتایج آزمون -1 جدول

 نتیجه معناداری سطح ی آزمونآماره متغیرها

 مانا ACCR -24/827 0/000 اقلام تعهدی اختیاری

 مانا TOBINSQ -3/1877 0/007 نسبت کیوتوبین

 مانا MBV -4/0424 0/000 هانسبت ارزش بازار به ارزش دفتری دارایی

 مانا SaleGrowth -16/078 0/000 نرخ رشد فروش

 مانا DivPri -82/866 0/000 به قیمتمینسبت سود تقسی

 مانا G&A -8/381 0/000 به فروشتحقیق و توسعه نسبت هزینه 

 مانا Lev -26/467 0/000 اهرم مالی

 مانا Size -4/0282 0/000 اندازه شرکت

 مانا ROA -20/301 0/000 بازده دارایی ها

  
در که  دهداست و نشان می 71/7از  همه متغیرها کمتردر  داری آزمون ریشه واحدسطح معنی شودطور که ملاحظه میهمان

تا  2492 هایمیانگین و واریانس متغیرها در طول زمان و کوواریانس متغیرها بین سال ،یعنی باشندمیمانا  مرتبه صفر تمام متغیرها
 .باشدمیها پایایی متغیر و نشان دهندهثابت بوده است  2490

 

 ها(ماندهیاقب)جمله خطا  انسیثابت بودن وار

در عمل  .برابر باشند انسیوار یدارا ماندهیجملات باقمیاست که تما نیا یخط ونیرگرسهای کلاسیک از فرض گرید یکی
شکست  ،وجود نقاط پرت ،: شکل نادرست تابع مدللیاز قب یمختلف لیفرض چندان صادق نبوده و به دلا نیممکن است ا

 یمطالعه فرض ناهمسان نیدر ا ،مشکل نیا یبررس یبرا .میباش انسیوار یناهمسان دهیدشاهد پ ... و یدر جامعه آمار یساختار
است پس  %2و سطح معناداری کمتر از  243/27مقدار آماره این آزمون برابر با  .بهره گرفته شد LRاز آزمون ها ماندهیباق انسیوار
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توان برای تخمین استفاده نمی OLSسانی واریانس از روش در حالت ناهم. هاماندهیباق انسیوار یناهمسان %2در سطح احتمال 
  .شودمیاستفاده  یاصل هیفرض مدلبرای تخمین  GLSکرد بنابراین برای رفع مشکل ناهمسانی از روش 

 

 آزمون همبستگی
 ،شده محاسبه یهمبستگ بیضرا ،ماتریس یهاعدد در خانه .را نشان می دهد رسونیپ یهمبستگ بیضر جیخلاصه نتا 4 جدول

نموده که در صورت به سمت صفر  یریگها اندازهآن ییدودو سهیمقا یرا بر مبنا گریکدیمستقل بر  یرهایمتقابل متغ یخط راتیتأث
 هرگاهدهد ینشان م 4 جدول .نسبت به استقلال خطی متغیرهای مستقل از یکدیگر قضاوت کرد توانیم ،این ضرایب کردنمیل 
 .همبستگی وجود نداردمستقل  یرهایمتغ نیبباشد  27/7ی کمتر از همبستگ بیضر

 (محقق یهاافتهیمنبع: ) 2مدل  الگو همبستگی نتایج -4 جدول

  ACCR TOBINSQ MBV SaleGrowth DivPri R&D LEV Size ROA 

         ACCR 2 اقلام تعهدی اختیاری

        TOBINSQ 7/202 2 کیوتوبین

ارزش بازار به ارزش 

 هادفتری دارایی
MBV 7/211 7/399 2       

      SaleGrowth 7/702 7/772 7/771 2 نرخ رشد فروش

     DivPri -7/797 -7/797 -7/791 -7/712 2 به قیمتمیسود تقسی

تحقیق و هزینه 

 به فروشتوسعه 
R&D 7/713 -7/722 -7/779 -7/711 7/711 2    

   LEV 7/217 7/231 7/210 -7/710 7/202 -7/717 2 اهرم مالی

  size 7/229 -7/237 -7/2911 -7/774 7/129 -7/737 7/701 2 اندازه شرکت

 ROA 7/239 7/221 7/242 -7/719 7/202 -7/717 7/300 7/731 2 بازده دارایی ها

 

 ها و آزمون فرضیه هاتشخیص نوع مدل
چاو برابر با آزمون  آماره .ام شده استو هاسمن انج های چاوآزمون ی از اصل هیبرای مدل فرضالگوی مناسب تعیین  جهت 

و مقدار  .باید استفاده شودها برای آزمون فرضیه (پانل دیتا)معنادار است بنابراین از روش داده های ترکیبی  %2و در سطح  342/2
ثرات ثابت برای آزمون بابراین باید از الگوی داده های ترکیبی با ا .معنادار است %2در سطح  321/47آماره آزموه هاسمن برابر با 

  .استفاده شودها فرضیه
ارزش بازار به  ،نیوتوبیکبرای عرض از مبدا و ضرایب متغیرهای  t احتمال آماره دهدمی نشان برآورد مدل از حاصل نتایج
 یاریاخت یلام تعهدبر اق هاییاندازه شرکت و بازده دارا ،یاهرم مال ،متیبه قمییسود تقس ،نرخ رشد فروش ،هاییدارا یارزش دفتر

ارزش بازار به  ،نیوتوبیکبرای متغیرهای برآورد شده و ضریب  .دار استها معنیآماری این رابطه لحاظ پس از ،است %1 از کمتر
 هایهزینه رابطه. ی منفی و معنی دار استاریاخت یاقلام تعهدبا  متیبه قمییسود تقسو  نرخ رشد فروش ،هاییدارا یارزش دفتر

 %91بنابراین با اطمینان  .دار نیستآماری معنی لحاظ است پس این رابطه از %1 از بیشتر یاریاخت یاقلام تعهدبا و توسعه تحقیق 
قادر  که دهدمی نشان را مستقل متغیرهای دهندگی توضیح تعیین قدرت ضریب. در مدل معنی نیستتحقیق و توسعه  هایهزینه
 دارمعنی آماری لحاظ از مدل که کل است این بیانگر F آماره احتمال .دهند توضیح را وابسته متغیر تغییرات %17/37 میزان به است
آماره  نیاگر مقدار ا .واتسون استفاده شد -نیبرازش شده از آماره آزمون دورب هایمدل یماندهاباقیاستقلال  یبررس یبرا .باشدمی

وجود مدل  یپسماندها یالیسر یهمبستگو  ،ددارناستقلال  ،مدل یندهاپسماقرار دارد پس  (23/1) 1/1تا  1/2 ه مطلوبدر محدود
ی اریاخت یاقلام تعهدبر نرخ رشد فروش  ،هاییدارا یارزش بازار به ارزش دفتر ،نیوتوبیکازانجاییکه متغیرهای  ،بنابراین.ندارد

باشد پس فرضیه فرعی اول، دوم، سوم نادار میمعمنفی و  یاریاخت یاقلام تعهدبر  ،متیبه قمییسود تقس مثبت و معنی دار و متغیر
 یهادر شرکت یاریاخت یو اقلام تعهد یعملکرد مال نیب شود. یعنیشود و برای فرضیه فرعی پنجم تائید میو چهارم رد می

 وجود دارد. یدر بورس اوراق بهادار تهران رابطه معنادار شدهپذیرفته
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 (محقق یهاافتهیمنبع: ) با استفاده از روش اثرات ثابتش آزمون فرضیه های پژوه جیخلاصه نتا -4جدول 

 t -آماره ضرایب نماد متغیرها
 سطح

 معناداری 
 نتیجه

 منفی 𝜶𝟎 -2/322 -22/210 7/777 عرض از مبدأ

-TOBINSQ 7 کیوتوبین /734 24-  منفی 7/777 722/

 ارزش بازار به ارزش 
-MBV 7 هادفتری دارایی /747 2- /122 7/777 

 منفی

-SaleGrowth 7 نرخ رشد فروش /722 2-  منفی 7/777 142/

 منفی DivPri -7/230 -23/104 7/777 به قیمتمیسود تقسی

 غیرمعنادار R&D 7/713 2/292 7/797 به فروشتحقیق و توسعه هزینه 

 مثبت LEV 4/221 9/0237 7/777 اهرم مالی

 مثبت Size 7/79 27/239 7/777 اندازه شرکت

/ROA 4/192 22 بازده دارایی ها 733  مثبت 7/777 

  F F 11/227  7/777 آماره

ینضریب تعی 2adj R 7/0202 ضریب تعیین تعدیل شده  R2 7/371 

    DW 1/237 دوربین واتسون

 

 بحث و نتیجه گیری 
 حداقل به را گیری زهاندا خطای که شوند آوری جمع ایشیوه به باید عملکردی اطلاعات که کنندمی بیان اقتصادی هاینظریه

  .دهند انجام ،دارند نظر در تعهدی اقلام که است چیزی همان موضوع این .برسانند
به میینسبت سود تقس ؛نرخ رشد فروش؛ هاییدارا ینسبت ارزش بازار به ارزش دفتر؛ نیوتوبیکمشتمل بر  یعملکرد مالفاکتورهای 

 ضرایب معنادار متغیرو با توجه به  دنتاثیر معنادار دار یاریاخت یم تعهداقلا بر و توسعه به فروش قیتحق نهینسبت هزو  متیق
دهد که مینتایج نشان  ؛شودمیاستنتاج  شرکت یاریاخت یاقلام تعهدبا  یعملکرد مالمعنادار بین ی هوجود رابط ،یعملکرد مال

ود گزارش شده خود را از طریق افزایش اقلام س ،به منظور گمراهی بازار و یا دلایل دیگر ،شرکت های با عملکرد ضعیف تجاری
نتایج این تحقیق حاکی از آن است که در شرکت های مورد مطالعه در این تحقیق بر این اساس  ؛دهندمیافزایش  ،تعهدی اختیاری

ظور جبران به من ،واحد تجاری بوده است عملکردبه هنگام کاهش  ها،در واقع مدیریت این شرکت .مدیریت سود اعمال شده است

پریم  ،(2492) و همکاران اشرفیدر این راستا  ؛این موضوع اقدام به افزایش سود از طریق افزایش اقلام تعهدی اختیاری کرده است

  .شرکت رابطه معناداری وجود دارد عملکرد با تعهدی اقلام نشان دادند که بین اجزای (1717)و مصطفی  (1722)
های حسابداری به منظور بهبود سود شرکت استفاده  از رویه( نسبت کیوتوبین پایینی دارند)ند شرکت هایی که عملکردی ضعیف دار

و  عملکـرد ضـعیف شـرکت انگیـزه مـدیریت سـود ،به طور خاص .دارند بالایی یاریاخت یاقلام تعهدسطح کننـد و بنابراین می
 .را فراهم میکند یاریاخت یاقلام تعهدافزایش سطح 
نسبت ارزش  ضریب منفی متغیرو با توجه به  دتاثیر معنادار دار یاریاخت یاقلام تعهد بر هاییدارا یازار به ارزش دفترنسبت ارزش ب

 شرکت یاریاخت یاقلام تعهد با ییدارا ینسبت ارزش بازار به ارزش دفترمعکوس بین  هوجود رابط ،هاییدارا یبازار به ارزش دفتر
نسبت ارزش  قابل ملاحظه ای از میزان با شرکت مدیر که فرعی دوم حاکی از آن است که هنگامی نتایج فرضیه ؛شودمیاستنتاج 

 نوسان را کمتر دچار سود که زد دست خواهد هاییگذاریسرمایه به است رو روبهتدریجاً افزایشی  یهاییدارا یبازار به ارزش دفتر

و در نتیجه چنین شرکتهایی دارای سطح پایین تری از شد  خواهد تری سود پایین مدیریت به که این اقدام در نهایت منجر میکند
 ،های با رشد پایینهای با رشد بالا در مقایسه با شرکتنشان دادند که در شرکت (1723)رابین و وو  .اقلام تعهدی اختیاری هستند

 .باشدمیحاضر که در راستای نتایج پژوهش ؛شونداقلام تعهدی اختیاری مثبت بیشتر ارزش گذاری می
ی هوجود رابط ،نرخ رشد فروش ضریب منفی متغیرو با توجه به  دتاثیر معنادار دار یاریاخت یاقلام تعهد بر نرخ رشد فروش

نرخ رشد  میزان بر نقش سومفرعی  فرضیه تأیید؛شودمیاستنتاج  شرکت یاریاخت یاقلام تعهد بانرخ رشد فروش معکوس بین 
 مناسبی نرخ رشد شرکت که هنگامی؛دارد تأکید سود مدیریت بر نتیجه در و طلبانه مدیران فرصترفتارهای  میزان درفروش 

 بازدهی دارای که کند اقدام به سرمایه گذاریهایی نسبت میتواند و شرکت است فعلی عملیات جریان راستای در که دارد پیشرو

رفتارهای  میزان تأثیر تحت سود مدیریت موقعیتی چنین در؛ندکمین نوسان را دچار سود بنابراین و است فعلی بازده با متناسب
شرکت رابطه معناداری وجود  رشد تعهدی و اقلام بین نشان داد که (1729)در این راستا چو  .قرارمی گیرد مدیران طلبانه فرصت

 .باشدمیکه در راستای نتایج پژوهش حاضر ؛دارد
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به میینسبت سود تقس ضریب منفی متغیرو با توجه به  دتاثیر معنادار دار یاریختا یاقلام تعهد بر متیبه قمیینسبت سود تقسکه 
این گونه استدلال  ؛شودمیاستنتاج  شرکت یاریاخت یاقلام تعهد با متیبه قمیینسبت سود تقسمعکوس بین ی هوجود رابط ،متیق

را تضمین کند که حاصل  (مقایسه با جریان سود متغیردر ) میتواند سطح بالاتری از سود تقسییک جریان ثابت سود میشود که می
پذیری روند سودهای خالص از آنجا که تغییر .دهدمیزیرا میزان ریسک کل شرکت را کاهش  ،آن افزایش ارزش شرکت است

اثر ( مید تقسیاز نظر سود خالص و سو ،در رابطه با دستاوردهای محتمل آینده)گذاران تواند بر انتظارهای ذهنی سرمایهشرکت می
اثری مطلوب  (یکی از ابزارهای مدیریت سود) افزایش اقلام تعهدی اختیاریاین امکان وجود دارد که مدیر بتواند از طریق  ،بگذارد

 . ی گردداریاخت یاقلام تعهد تواند منتج به افزایش سطحمی متیبه ق میینسبت سود تقسبنابراین ؛ بر ارزش سهام شرکت بگذارد
نسبت  ضریب منفی متغیرو با توجه به  دتاثیر معنادار دار یاریاخت یاقلام تعهد بر و توسعه به فروش قیتحق هنینسبت هز

 شرکت یاریاخت یاقلام تعهد با و توسعه به فروش قیتحق نهینسبت هزوجود رابطه معکوس بین  ،و توسعه به فروش قیتحق نهیهز
 طلبانۀ فرصت رفتارهای در و توسعه قیتحق نهیهز میزان تأثیر که است این بیانگر فرعی پنجم فرضیۀنتایج  ؛شودمیاستنتاج 

و توسعه  قیتحق نهیهز از توجهی قابل میزان با مدیران که صورتی در شودمشخص می شد ذکر بنابرآنچه .است توجه قابل مدیران
این  آزمون نتایج ؛کند می نوسان دچار کمتر را شرکت سود که زد خواهند دست گذاری هایی سرمایه به احتمالاً ،باشند روبرو

 مدیریت به نیاز بر مدیران طلبانۀ فرصت رفتارهای تأثیر کاهشو توسعه  قیتحق نهیهز تدریجی افزایش که می دهد نشان فرضیه

 . می یابد کاهش سود مدیریت و می شود غالب مالی حفظ شرایط منظور به سود نمودن
اقلام  بین وتو Q نیب ،اول از همه .دهدمینشان  سود تیفیرشد و ک هایفرصت نیرابطه برا در مورد  یمتفاوت جیها نتاافتهی
نرخ رشد فروش به  ،دوم .است سود تیفیرشد و ک یفرصتها نیب یاز ارتباط منف یحاک نیا .وجود دارد یرابطه مثبت یاریاخت یتعهد

 .دهدمیسود نشان  تیفینرخ فروش رشد و ک نیب یها رابطه منفافتهی نیا .مرتبط است یاریاخت یاقلام تعهد اب یقابل توجه زانیم
 یها نهیگز نیارتباط مثبت ب جادیا دهیا نیا .مرتبط است یاریاخت یبا سطح اقلام تعهد متینسبت سود سهام به ق ،نیعلاوه بر ا
است که توسط فروش و توسعه تحقیق  هایهزینه زانیم، رشد یها نهیگز یبرا نجشس نیآخر .بردمیرا بالا  سود تیفیرشد و ک
  .است سود تیفیرشد و ک یفرصتها نیب یاز ارتباط منف یحاک جینتا .ابدیمیکاهش 
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 یدهـچک
 

در بورس  شدهپذیرفته هایشرکت ،یشرکت تیحاکم تیفیقدرت سهامداران عمده و ک یبررس پژوهش اولاً: نیهدف ا
 یآمار جامعه یهمبستگ -توصیفی لحاظ ماهیت ازو  کاربردی هدف لحاظ از پژوهش این اوراق بهادار تهران بود.

پرون استفاده  پسیلیواحد ف شهیاز آزمون ر رهایمتغ ییمانا ی. به منظور بررسدندبورس اوراق بهادار تهران بو یاهشرکت
از روش  ایاستفاده شود  تاید نگیاز روش پول دیبا نکهیا نیب صیتشخ ی، براهافرضیهمدل مربوط به  نیشد. به منظور تخم

سهامداران بزرگ بدون  ییداد که توانا انپژوهش نش جی( محاسبه شد. نتامریل Fاستفاده شود، آماره چاو ) یقیتلف هایداده
 :اًیثان. ستین یکاف ،یشرکت تیحاکم ستمیشکل دادن س یبرا هاآنقدرت  دنیبه چالش کش یبرا ،یسهامداران اصل

 لحاظ ماهیت ازو  هدف لحاظ از پژوهش این بود، هاشرکت تیریمد ستمیس تیفیبر ک یشرکت تیحاکم تأثیر یبررس

از  رهایمتغ ییمانا یبورس اوراق بهادار تهران بودند. به منظور بررس هایشرکت یجامعه آمارهمبستگی است.  -توصیفی
از  دیبا نکهیا نیب صیتشخ ی، براهافرضیهمدل مربوط به  نیاستفاده شد. به منظور تخم پرون پسیلیواحد ف شهیآزمون ر
پژوهش  جی( محاسبه شد. نتامریل Fاستفاده شود، آماره چاو ) یقیتلف هایدادهاز روش  ایاستفاده شود  تاید نگیروش پول

 دارد. یمنف تأثیر هاشرکت تیریمد ستمیس تیفیبر ک یده یرا تینشان داد که تمرکز مالک

 
از حد بر  شیکنترل ب ،یده یرا تیتمرکز مالک ،یشرکت تیحاکم تیفیقدرت سهامداران عمده، ک یدی:ـان کلـواژگ

 هاشرکت تیریمد ستمیس تیفیوجوه نقد، ک انیجر
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 مقدمه -1
کرده  تأکید ،تحقیقات اخیر بر حاکمیت شرکتی و اهمیت درک اینکه چگونه حاکمیت شرکتی در سراسر جهان متفاوت است

خاص  یانگیزه هر کشوری لیقوانین مح .(2304 ،0اسچیل و همکارانملی است ) ایکه نیازمند نگاهی غنی از نهاده است
با  یدر بازارهای .کندمیایجاد حاکمیت شرکتی  را درهای آشکاری ، محیط نهادی و حقوقی ملی، تفاوتکندمیتحقیقاتی را ایجاد 

تمایل  هاشرکتتر در میان های راهبری شرکتی بهتر با تغییرپذیری کم، محیط نهادی به ترویج سیستمسهامداراز حمایت قوی 
تا سیستم حاکمیت شرکتی را از  تواند به فشارهای بازار منجر شوددر مقابل، حمایت قانونی ضعیف می .(2332، 2درنو و کیمرد )دا

 (.23230شررو ویکتین، ) اعمال حکمرانی خوب را ارتقا دهد طریق سیستم قانونی بهبود بخشد یا پذیرش داوطلبانه
های مختلف کنترل نظارتی مانند سهام کلاس دوگانه، توسط مکانیسم نمایندگیکل در بازارهای با مالکیت بسیار متمرکز، مش

ها منجر به شکاف بین کنترل و حقوق جریان نقدینگی در دستان شود. این مکانیزمسهامداران تشدید می هاائتلافو  اهرام مالکیت
بر اساس ترین سهامداران قدرت بزرگ بر اساسها یزماثرات این مکان .(0090ستایش و منصوری، شود. )ترین سهامداران میبزرگ

توانند بدون می هاآندوم،  و کنند کسبتر توانند منافع خصوصی را با هزینه کممی هاآن. اول اینکه، دو بخش کلی در نظر گرفت
 (.4،2323و همکاران بورتی) مدیران را تحت نظارت قرار دهند ،مستقل قوی هایهیئت

 و هدایت را شرکت یک که فرایندهایی و هاسیاست ،قوانین از سیستم یک عنوانبه گسترده طوربه تواندمی شرکتی حاکمیت
 سهام ارزش سازیبیشینه فرض بر مبتنی و گیردمی نشات نمایندگی نظریه از شرکتی حاکمیت ایده. شود تعریف ،کنندمی کنترل
 از "نیابت" به را هاشرکت ،نماینده عنوان به مدیران ،نظریه این به توجه با. (0094، نقل از غفاری، 09۹0 ،مکلینگ و جنسن) است

 استکرده ایجاد امروزی هایسازمان برای را توجهیقابل نمایندگی هایهزینه ،کنترل و مالکیت تفکیک و کنندمی اداره سهامداران
 نویسندگان. دادند قرار مطالعه مورد را تایلند و اندونزی در وذنف اعمال و شرکتی حاکمیت بین رابطه( 0094) همکاران وشورورزی 

 طول در خاص طور به رابطه این و گیرندمی کار به را بیشتری نفوذ اعمال ضعیف شرکتی حاکمیت با هاییشرکت که کنندمی ادعا
 سلب تسهیل برای آن از توانمی که ندکنمی تعبیر( قرض) دین یک عنوان به را هایافته این نویسندگان. است قوی بحران مالی،

 به مایل بهتر حاکمیتی کیفیت با هاییشرکت ،این بر علاوه. کرد دارد استفاده وجود ضعیف حاکمیت کیفیت که هنگامی مالکیت
 پویای رابطه( 2304) وانگ و چونگ .هستند بحران زمان طول در فرضپیش ریسک از جلوگیری برای نفوذ اعمال از بیشتر استفاده

 مالکیت بین معکوسی رابطه نویسندگان. کنندمی بررسی تجاری چرخه طول در را شرکتی سرمایه ساختار و سازمانی مالکیت بین
 (.2323، 2الاهدل و همکاران)کنندمی پیدا اقتصادی انقباضات طول در ویژه به را نفوذ اعمال و نهادی

(، در تحقیق 0092ناصری ملکی و پاک مرام)جام شده است. برای نمونه، در ارتباط با عنوان این پژوهش، چندین پژوهش ان
بر مالکیت سهامداران نهادی و اندازه شرکت را مورد بررسی قراردادند و به این نتیجه  تأکیدخود اقلام تعهدی و بازده آتی سهام با 
گذاران نهادی بوده اما با اندازه یهسرماد مالکیت بینی بازده، مستقل از درصد و تعدایشپ رسیدند که توانایی اقلام تعهدی برای
یی که درصد بیشتری از سهامشان در اختیار مالکان نهادی است، حضور سهامداران هاشرکتشرکت رابطه منفی دارد. همچنین، در 

یش و گذاری از دیدگاه ایجاد تمایز از میان اقلام نقدی و تعهدی نشده است. ستایمتقنهادی سبب سازوکار صحیح 
 درصد، نشان داد هاآنپرداختند که نتایج  مالکیت نهادی و (، نیز در تحقیق خود به بررسی هموارسازی سود ناخالص0090منصوری)

دارد. همچنین، نتایج نشان داد که  تأثیرو مدیریتی بر هموارسازی سود عملیاتی و سود خالص  مدیره هیئت غیرموظف اعضای
و  یشرکت تیحاکم نیرابطه ب یبررس( به 0000مرادیزای و همکاران )بر هموارسازی سود ندارد.  استقلال هیئت مدیره تأثیری

 تیوجه نقد و حاکم انیجر نیکه ب ندنشان دادپرداختند و  در بورس اوراق بهادار تهران شدهپذیرفته هایشرکتدر  تیساختار مالک
نسبت  نیوجود داشته و ب میرابطه مستق یشرکت تیعمده و حاکمسهامدار  2 ارینسبت سهام در اخت نیرابطه معکوس و ب یشرکت

گودرزوند  مشاهده نشده است. یرابطه معنادار یشرکت تیبا حاکم یسهامدار و سهامداران عمده دولت نیبزرگتر اریسهام در اخت
 سهام شرکت ها ینقدشوندگو  یشرکت تیحاکم نیبر رابطه ب یندگیانواع تضاد نما تأثیر یبررس( هم به 009۹چگینی و همکاران )

 ره،یمد تییه سییعامل از ر ریمد فهیوظ ییجدا ره،یمد تییمستقل ه ینسبت اعضا یارهایکه معپرداختند و نشان دادند 
نسبت  قیتحق جیبراساس نتا نی. علاوه براباشندیسهام م یگبا نقدشوند یرابطه مثبت یدارا یحسابرس تیفیو ک یسهامداران نهاد

سهام در  یو نقدشوندگ یشرکت تیحاکم نیشدن رابطه ب شتریسبب ب یگذاران نهاد هیو سرما رهیمد تییمستقل ه یاعضا
و  رهیت مدییه سییاز ر رعاملیمد فهیوظ ییکه جدا باشدیم نینشان دهنده ا نیهمچن قیتحق جیخواهند شد. نتا یدولت یشرکتها

الاهدل و  سهام ندارند. یو نقد شوندگ یشرکت تیحاکم نیبر ارتباط ب یمعنادار تأثیر یدولت یدر شرکتها یحسابرس تیفیک

                                                           
1 Schiehll et al 
2 Durnev and Kim 
3 Scherer & Voegtlin 
4 Buertey, et al 

5 Al-ahdal et al 
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 یریپذ تیکه مسئول ندنشان دادپرداختند و  بورس هایشرکت یبر عملکرد مال یشرکت تیحاکم تأثیر( به بررسی 2323) 0همکاران
 تأثیروند، ش یم یریاندازه گ Tobin Qو  ROEکه از روش  هاشرکت( بر عملکرد AC) یحسابرس تهی( و کمBA) رهیمد ئتیه

 یمنف تأثیرشود،  یم یریاندازه گ Tobin Qکه از روش  هاشرکت( بر عملکرد TDو افشاء ) تی، شفافدارد. به طور مشابه یاندک
 یشرکت تیحاکم یها وهیاز نظر ش یهند هایشرکتدهد که  یکشور نشان م یساختگ یرهایمتغ جی، نتانیدارد. علاوه بر ا یاندک

و  قاتیتحق یمحرک برا کیفارس دارند. مطالعه حاضر به عنوان  جیخل ینسبت به کشورها یبهتر عملکرد یو عملکرد مال
و  ستمویکر .کندمیعمل  یو عملکرد مال یشرکت تیحاکم نهیدر زم GCCهند و  یبورس هایشرکتدر  ژهیبو شتریمطالعات ب
نشان ی پرداختند و لیبرز یشرکتها لیو تحل هیتجز: یشرکت تیحاکم تیفیقدرت سهامداران عمده و ک( به بررسی 2323)همکاران 

بر  تیسلب مالک رتأثیمضر است. بر اساس  رهیمد ئتیه بیترک تیفیشرکت و ک تیریمد تیفیک یبرا تیکه تمرکز مالکدادند 
 ،رهیمد ئتیه بیو ترک یشرکت تیحاکم ستمیس فی، با تضع(تیسهامداران عمده و اقل نیب تعارضمالک)-مالک یتعارض ها

، ، به روش متممینیاثر جانش شنهادیکنترل استفاده کنند. بر اساس پ یشخص یایکنترل کننده( ممکن است از مزا)سهامداران عمده
که  را انجام دهند تیرینظارت بر مد ماًیکنند و مستق یخوددار یوق رهیمد ئتیسهامداران کنترل کننده ممکن است از استخدام ه

 دنیبه چالش کش ی، برایسهامداران بزرگ بدون سهامداران اصل یی، تواناتیرا کاهش دهد. در نها انریبا مد یندگیتعارض نما
 کیمالک در -تعارض مالک تیاز اهم یمطالعه شواهد نی. استین یکاف ،یشرکت تیحاکم ستمیشکل دادن س یبرا هاآنقدرت 

سهامداران بزرگ  ریسا نکهیا نیو همچن یشرکت تیحاکم ستمیس تیفیبر ک تیتمرکز مالک تأثیر لیو تحل هیبا تجز بازار نوظهور را
 .دهدی ارائه م ستند،ین یکنترل کننده قادر به رقابت با قدرت سهامداران اصل رهیغ

سهامدارن  بیو ترک تینوع ساختار مالک نیی. تعباشدیو مشخص م یاهسته گاهیجا یدارا یشرکت تیدر حاکم تیساختار مالک
کننده نوع  نیییدر قالب ابعاد مختلف تع تیبعد از حاکم نیهاست. ادر شرکت یار کنترل و اعمال حکمرانشرکت به عنوان ابز

قابل  هاآن تیشرکت و درصد مالک بیو عمده در ترک تیوجود سهامداران اقل ت،یمالکتمرکز  ت،یمالک عیتوز ریشرکت نظ تیمالک
سهامداران  ،یتیریمد تیمالک ،یسهامداران نهاد رینظ یمتفاوت یاز الگو هاشرکتسهامداران  بیترک نیاست. همچن یبررس

بوده،  یا ندهیفزا تیاهم یکه دارا یشرکت تیموثر بر حاکم یرونیکنترل ب یاز ساز و کارها یکی کندیم تیتبع یو دولت یخصوص
از منابع  هاشرکتمدیران  دلیل مشکلات نمایندگی امکان داردبه  (.000۹، بت شکن و رهبریاست ) یگذاران نهاد هیظهور سرما

شرکت در جهت افزایش ثروت سهامداران استفاده نکنند. صاحبنظران امروزه بهترین راه حل این مشکل را در بهبود حاکمیت 
، از قدرت هاشرکتمی دانند. حاکمیت شرکتی شامل معیارهایی می شود که می تواند با افزایش عدم تمرکز در کنترل  هاشرکت

ی منافع شخصی بکاهد. از موثرترین این معیارها حضور سهامداران نهادی در شرکت است که دارای توان بالقوه در مدیران در پیگیر
 بدین منظور تحقیق حاضر در صدد پاسخ به پرسش زیر است:کنترل مدیران هستند. 

 دارد؟ تأثیر، ار تهراندر بورس اوراق بهاد شدهپذیرفته هایشرکت ،یشرکت تیحاکم تیفیقدرت سهامداران عمده وکآیا 

 نیتوجه به ا اب. ارزش سهام است یسازنهیشیبر فرض ب یو مبتن ردیگینشات م یندگینما هیاز نظر یشرکت تیحاکم دهیا
 یهانهی، هزو کنترل تیمالک کیو تفک کنندیاز سهامداران اداره م "ابتین"را به  هاشرکت، ندهیبه عنوان نما رانی، مدهینظر
 (.2323، 2القمره و همکاراناست )کرده جادیا یامروز یهاسازمان یرا برا یتوجهابلق یندگینما

های به ایفای مسؤولیت داران، ارتقای شفافیت اطلاعات و الزام شرکت هاامروزه حفظ منافع عمومی، رعایت حقوق سهام
ارتی و اجرایی مورد توجه قرارگرفته است. تحقق هایی است که بیش از گذشته، توسط مراجع مختلف نظترین آرماناجتماعی از مهم

ترین آنان نظام راهبری بنگاه یا حاکمیت ها مستلزم وجود ضوابط استوار و سازوکارهای اجرایی مناسب است که مهماین آرمان
دارد تا از  شرکتی است. حاکمیت شرکتی بیش از هر چیز، حیات شرکت را در درازمدت هدف قرار داده است و در این راستا سعی

های مختلف و تضییع حقوق عموم و پشتیبانی و از انتقال ناخواسته ثروت میان گروه داران در مقابل مدیران شرکت هامنافع سهام
تواند به تحقق استقلال حسابرسان مستقل به معنای واقعی آن داران جزء جلوگیری کند. وجود یک نظام راهبری مناسب میسهام

تری را اتخاذ به ایجاد فضای شفاف اطلاعاتی شود تا در سایه آن بازیگران عرصه اقتصادی تصمیمات آگاهانهکمک کند و منجر 
تردیدی نیست، چرا که این موضوع با توجه به رخدادهای  هاشرکته حاکمیت شرکتی برای موفقیت کنند. امروزه در اهمیت و جایگا

شناسی . بررسی علل و آسیب(0092)حساس یگانه، بیش از پیش یافته است اهمیتی های مالی شرکت هاسال های اخیر و بحران
که این امر، ناشی از  داران داشته است، مشخص میهای کلانی به ویژه برای سهامبزرگ که زیان هایشرکتفروپاشی برخی از 

تواند باعث ارتقاء دهد که حاکمیت شرکتی میهای حاکمیت شرکتی آنان بوده است. پژوهشات نشان میضعف سیستم
گذاران و بهبود امور اجرایی آنان گردیده و یکی از ها و سرمایهاستانداردهای تجاری شرکت ها، تشویق، تأمین و تجهیز سرمایه

نفعان دیران و سایر ذیداران، هیأت مدیره، معناصر اصلی در بهبود کارایی اقتصادی شرکت ها باشد، چرا که ناظر بر روابط سهام
 (.0009شورورزی و همکاران، ) است آنان

                                                           
1 Al-ahdal 
2 Al-Gamrh, et al 
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مجموعه ای از فرآیندها،عرف ها، سیاست ها، قوانین و مؤسساتی است که در روش مدیریت، حاکمیت شرکتی به معنای 
کارهای اجرایی و کنترل یک شرکت نقش دارند. به تعریفی دیگر حاکمیت شرکتی به کارگیری بهترین راهکارهای مدیریتی، 

در بهترین شکل و حالت و پیوستگی با استانداردهای اخلاقی به منظور رسیدن به مدیریت کارآمد، توزیع ثروت و مطابقت با قانون 
ادای مسؤولیت اجتماعی برای حفظ جریان رشد و ترقی سهامداران و عوامل ذینفع است. فعالیت اقتصادی با توجه به خواست 

ابق با قواعد رایج جامعه که در قانون و عرف وجود دارد، نیز نگاهی دیگر به سهامدارن )به حداکثر رساندن بازده مالی( در عین تط
حاکمیت شرکتی از آن نظر حائز اهمیت است که باعث دسترسی بهتر به منابع مالی خارجی و نرخ سود  معنای این عبارت است.

تن حاکمیت شرکتی و بکارگیری آن است. بالا کمتر وام هایشان می شود. بهبود عملکرد شرکت و دوام آن نیز از دیگر مزایای داش
رفتن ارزش و اعتبار شرکت، تقسیم کار و کاهش ریسک بحران شرکتی و شکست های سخت هم در گرو داشتن حاکمیت شرکتی 

 .(0000)حساس یگانه و همکاران، و تقویت آن است
منظور از پاسخگویی، اطمینان حاصل . لاستقلاو  شفافیت، عدالت، پاسخگویی چهار رکن اصلی حاکمیت شرکتی عبارتند از

کردن از این که بخش مدیریت در مقابل هیأت مدیره پاسخگوست و هیأت مدیره نیز در مقابل سهامداران پاسخگوست. عدالت در 
. کندمی. با تمامی سهامداران حتی بخش اقلیت آن ها، به شکلی برابر برخورد کندمیحاکمیت شرکتی از حقوق سهامداران حمایت 

شفافیت هم به معنای داشتن صداقت و بی پرده بودن در زمان مناسب آن و به شکلی دقیق در مورد موارد مهم از جمله وضعیت 
اقتصادی، عملکرد، مالکیت و حاکمیت شرکتی است.اما استقلال اشاره به فرآیندها و ساختارهایی دارد که با هم هماهنگ هستند تا 

را از بین برده یا به حداقل برسانند. استقلال باعث حضورمدیران و مشاورانی می شود که نفوذ و فشار  موانع و اختلاف بر سر منافع
 :(0090)دیدار و همکاران، است زیرحائزاهمیت دلایل به شرکتی حاکمیت.دیگران را روی خود نمی بینند

 .کندمی فراهم سرمایه خارجی کنندگان تهیه و ها شرکت میان بلندمدت اعتماد ایجاد برای را چارچوبی -

 .کندمی هدیه شرکت صدر به را تفاراستراتژیک هستند، جدید های ایده و تجربیات بانی که مدیرانی کردن منصوب با -

 .سازد می منطقی را شرکت روی پیش جهانی برریسک نظارت و مدیریت -

 .سازد می محدود را آنان ولیتئمس و ارشد مدیران به یکاات گیری، تصمیم فرایند تقسیم با -

و ارائه خدمات با احترام به قانون  استیدر حوزه س یستگیو شا یریپذ تی، مسئولتیبه عنوان داشتن مشروع یشرکت تیحاکم
 یها تیفعال یشرکت تیکه در آن ذکر شده است که چگونه حاکم یمفهوم با گزارش کادبر نیا. شود یم فیو حقوق بشر تعر

، بد ایتواند خوب  یم تیشود که حاکم یحال؛ گفته م نیبا ا. قابل درک است ی، به راحتکنند یم تیریشرکت ها را کنترل و مد
مرتبط با آن،  تیفیک زانیم ایها  یژگیبه و نیشود و همچن یدر نظر گرفته م تی، اما به آنچه در طول حاکمناکارآمد باشد ایمؤثر 
 (.2323)الاهدل و همکاران،  دارد یبستگ

 یدهیقدرت را کیکننده، با که حضور سهامداران بزرگ علاوه بر سهامدار کنترل افتندیدر(2323) 0و همکاران کریسوستومو
ائتلاف  ا،یکه در اسپان افتندیدر( 2323) 2کویرالا و همکاران. دهدیحقوق صاحبان سهام را کاهش م نهیهز است که سهیمقاقابل
 ریکنترل تفس ی درمنافع خصوص تامین یسهامدار عمده برا یبرا یسمیمکانرا به عنوان  جهینت نیبر سود سهام دارد و ا یمنف تأثیر

 بر عملکرد دارد یمثبت تأثیر ،ائتلاف خارج از گروه کنترل ا،یکه در اسپان افتندیدر(2302) 0همکارانو  گوتیرز. در عوض، کنندیم
 (.2323، 4شیوه و فارستر)

عملکرد شرکت، کیفیت  ،موضوعات شرکتی مثل ارزش شرکت ر رویببیشتر تحقیقات قبلی در مورد میزان ساختار مالکیت 
های حاکمیت مکانیسم ،ساختار مالکیت اشاره کرده اند کهبا این حال، مطالعات قبلی  بوده است. و هزینه بدهی بیانیه حسابداری

کمتر مورد مطالعه قرار داده شده  یشرکت تیحاکم تیفیکسهامداران عمده و  قدرت رقابت. در این راستا کندشرکتی را تعدیل می
از  یمتفاوت یهاوهیش ادبیات موجود، کندیم تأکید تیسهامداران بزرگ و اقل نیبه تعارض منافع ب نمایندگی یاصل کردیرواست. 

م ادغا قیرا از طر نهیبه یگذارهیسرما ماتیتصم توانندی. سهامداران عمده مکندیتوسط سهامداران را گزارش م تیسلب مالک
را در دست داشته  یتیریمد تیموقع کیجاد کنند. سهامدار عمده، اگر یا، حزب کی و یا شرکت ایمنافع خود در راستای  هاشرکت
مشکل به  نیادهند. کاهش  ییپاسخگو یبرا یت خودر راو مسئول کنندفشار وارد  ی،تصاحب نیاتخاذ قوان قیاز طر تواندیباشد، م

سهامداران عمده، . است زیاد اریبس ها، شرکت یبالا تیاز سهامداران و تمرکز مالک فیضع یقانون تیبا حما ییدر کشورها ژهیو
 خود را افزایش دهند. یکنترل یخصوص یایدارند تا مزا زهیانگ فیضع یکنترل داخل یهاستمیحفظ س یبرا

 کمتر سهام داران تعداد هرچه که شود می مطرح شرکت یک سهامداران بین سهام توزیع چگونگی قالب در مالکیت تمرکز

 (.0090باقرزادگان و خان محمدی، ) است متمرکزتر مالکیت باشد

                                                           
1 Crisóstomo, et al 
2 Koirala,et al 
3 Gutierrez 
4 Shive & Forster, 
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 عمده، مالکان که کنند می گونه استدلال این فعال نظارت فرضیه طرفداران. است شده ارائه فرضیه دو عمده مالکان درباره
 طرفداران فرضیه، این از حمایت در. دارند مدیران فعالانه نظارت برای زیادی و توانایی انگیزه که هستند بلندمدتی گذاران سرمایه
 اندازه بزرگی ولی دارند، را هایشان گذاری فروش سرمایه اختیار عمده مالکان چه اگر که این اول: کنند می ذکر را دلیل آن دو

 قابل فروش آن ارزش کاهش و هامس های قیمت دادن قرار تأثیر تحت بدون اختیارشان سهام در که است حدی به ها آن سرمایه
 می مدیر فعالانه نظارت برای هاآن بیشتر باعث انگیزه این و بپذیرند را بلندمدتی استراتژی که مجبورند هاآن بنابراین، و نیست

دارند،  یمال صورت های کاراتر و دقیق تر ارزیابی برای بالاتری توانایی کوچک به سهامداران نسبت عمده مالکان که این دوم. شود
)تقی  دارند اختیار در را بالاتری امکانات هستند که بزرگ هایشرکت و ها سازمان و نهادی گذاران سرمایه میان از هاآن اکثر چون

 (.009۹نتاج و همکاران، 
 و عمده انمالک که است آن از حاکی اتحاد استراتژیک فرضیه. دارد وجود استراتژیک اتحاد فرضیه فعال، نظارت فرضیه برابر در
 ارزش به افزایش منجر احتمالا که را نظارتی کاهش همکاری این. کنند می حمایت هم از طور متقابل به و کرده کار هم با مدیران
 اطلاعاتی محتوای بین منفی ارتباط نتیجه در. یابد تقلیل می سهامداران سایر نظر از سود کیفیت و دارد پی در شود، می شرکت

 این احتمال باشد، شده محدودی متمرکز مالکان اختیار در شرکت سهام چنانچه سخن، دیگر دارد. به وجود یتمالک تمرکز و سود
 کاهش سبب موضوع این. یابد می افزایش شود، مدیریت این مالکان نیازهای و انتظارات تحقق جهت مالی صورت های که

 خود نفع به شرکت را های دارایی است ممکن عمده مالکان ل،مثا برای. شد خواهد مالکان سایر نظر سود از اطلاعاتی محتوای
 این تایید در. (2332ون،  و کنند )جونگ ارائه را گمراهانه مالی صورت های موضوع این نمودن پنهان جهت و کنند مصادره
 تر پایین سود عاتیاطلا محتوای باشد بیشتر مالکیت تمرکز چه هر که نشان داد (،233۹) همکاران و فیرت تحقیق نتایج موضوع

 (.230۹، 0است)به نقل از یمک
ای به اثر های کنترل داخلی قرار دارد، بنابراین توجه ویژهت مدیره در راس سیستمئکند که هیبیان می(0990جنسن )

یریتی است که مدیره نظارت مددارد. یکی از وظایف اصلی هیات وجود مدیرهجایگزینی احتمالی بین ساختار مالکیت و کیفیت هیات
مدیره کنند و نظارت مدیریتی جایگزین هیاترا توانند مدیران کند که چگونه سهامداران با انگیزه بالا میاین سوال را مطرح می

نظر، توانمند نقطه نی. از ااستفاده می کنند تیرینظارت موثر بر مد یبرا یشرکت تیحاکم ستمیسهام داران از س. موثر را انجام دهند
کننده قدرتمند به عنوان شود. سهامداران کنترل می ترنییپا تیفیبا ک رهیمد تیئه کیمنجر به  تواندیسهامداران بزرگ م شدن

دهند. بدین ترتیب، مدیره را کاهش میشده توسط هیاتکنند، کنترل اعمالشرکتی عمل می حاکمیتنظام رسمی  برای جایگزینی
 2و وانگ هایگبرتمی شود. یت مدیره ئشود که جایگزین عملکرد هنترل داخلی تبدیل میتمرکز بالای مالکیت به یک مکانیسم ک

یابد. این ، معاملات مربوط به احزاب افزایش مینسهامداراز دریافتند که در یک محیط حقوقی و نهادی با حمایت ضعیف (2302)
 (.2323ان،و همکار ستموی)کراستمعاملات به ویژه برای سرمایه گذاران اقلیت مضر 

 تیحاکم نیبر رابطه ب یندگیانواع تضاد نما تأثیر یبررس( به 009۹در راستای پژوهش حاضر، گودرزوند چگینی و همکاران )
 ریمد فهیوظ ییجدا ره،یمد تییمستقل ه ینسبت اعضا یارهایکه مع پرداختند و نشان دادند سهام شرکت ها یو نقدشوندگ یشرکت

 نی. علاوه براباشندیسهام م یگبا نقدشوند یرابطه مثبت یدارا یحسابرس تیفیو ک یهامداران نهادس ره،یمد تییه سییعامل از ر
و  یشرکت تیحاکم نیشدن رابطه ب شتریسبب ب یگذاران نهاد هیو سرما رهیمد تییمستقل ه ینسبت اعضا قیتحق جیبراساس نتا

از  رعاملیمد فهیوظ ییکه جدا باشدیم نینشان دهنده ا نیهمچن قیتحق جیخواهند شد. نتا یدولت یسهام در شرکتها ینقدشوندگ
سهام  یو نقد شوندگ یشرکت تیحاکم نیبر ارتباط ب یمعنادار تأثیر یدولت یدر شرکتها یحسابرس تیفیو ک رهیت مدییه سییر

 ندارند.
 یندگیکرد، رابطه نما ضیرا به او تفو یریگمیتصم اریرا از جانب خود منصوب نمود و اخت یکه صاحب کار، عامل یاز زمان

. بنابراین بررسی قدرت ندیدارند منافع خود را حداکثر نما یسع نیاز طرف کیکه هر  شودیفرض م ،یندگیبوجود آمد. در رابطه نما
بنابراین این پژوهش قصد دارد به این سوال اساسی پاسخ دهد که  سهامداران عمده بر کیفیت حاکمیت شرکتی، ضرورت دارد.

 هاشرکت تیریمد ستمیس تیفیک چه تاثیری بر (وجوه نقد انیاز بر جر شیکنترل برای دهی و  تیتمرکز مالککتی )حاکمیت شر
 ؟دارد

 

 روش شناسی پژوهش -2
 تیحاکم تأثیربررسی ی و شرکت تیحاکم تیفیقدرت سهامداران عمده وک یبررسو این تحقیق از صورت های مالی به تحلیل 

 هایشرکت ،هاشرکت تیریمد ستمیس تیفیوجوه نقد( بر ک انیاز بر جر شیو کنترل ب یهد یرا تی)تمرکز مالک یشرکت
می پردازد. در پژوهش حاضر ابتدا همبستگی بین متغیرهای پژوهش مورد آزمون قرار  تهراندر بورس اوراق بهادار  شدهپذیرفته

                                                           
1 Yemack 
2 Huyghebaert and Wang 
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 این ،ل های رگرسیونی چندگانه خواهیم نمود.گرفته و در صورت وجود همبستگی بین متغیرهای پژوهش اقدام به برآورد مد
 است. علیّ -توصیفی نوع از روش و ماهیت نظر از حاضر پژوهش است. همچنین کاربردی هدف لحاظ از پژوهش

مذکور این است که سازمان آماری  دلیل انتخاب جامعه جامعه آماری این تحقیق شرکتهای بورس اوراق بهادار تهران می باشد.
دارد و  هاآنروند عملکردهای مالی و اقتصادی وضعیت شرکتها و  اوراق بهادار تهران اطلاعات نسبتاً جامعی درخصوصبورس و 

 منابع اطلاعاتی مالی شرکتها دسترسی یافته و مدل تحقیق رااست که با استفاده از آن میتوان به  میتوان گفت تنها منبع اطلاعاتی

  .مورد آزمون قرار داد
در انتخاب نمونه آماری به دو موضوع شد. به منظور انتخاب نمونه تحقیق از روش نمونه گیری حذفی سیستماتیک استفاده 

بر  باشد و دوم این که با متغیرهای اساسی تحقیق تناسب داشته باشد. نماینده مطلوبی از جامعه آماریتوجه شده است. اول اینکه 
 شدند:توجه به ضوابط ذیل انتخاب  انمونه آماری تحقیق باین اساس 

 .: اطلاعات در دسترس باشد 0
 .فعال باشد 0090لغایت  000۹: در دوره زمانی 2
 .مالی، واسطه گری مالی، بیمه، بانک، هلدینگ و سرمایه گذاری نباشد هایشرکت:  0
 .: دوره مالی آن منتهی به اسفند ماه باشد 4
 .ل نباشد: فعال باشد و در حال انحلا 2

شرکت به عنوان نمونه،  020بوده است بر اساس شاخص های تعیین شده،  000۹-0090بازه زمانی این تحقیق بین سال های 
 در نظر گرفته شد.

 آوری گردید:های زیر جمعدر این پژوهش اطلاعات مورد نیاز به روش

های مربوط به های لازم جهت استفاده در مدلغیرسازی متای، روش اسنادکاوی و همچنین برای آماده. روش کتابخانه0
ها، از نرم افزار صفحه گسترده)اکسل( استفاده شده است. ابتدا اطلاعات گردآوری شده در صفحات کاری ایجاد شده آزمون فرضیه
شد. بعد از محاسبه  های این پژوهش انجامهای لازم برای دستیابی به متغیرافزار وارد گردید و سپس محاسبهنرم در محیط این

ها در صفحات کاری واحدی ترکیب شدند تا به طور های این پژوهش، این متغیرهای لازم جهت استفاده در مدلکلیه متغیر
های نهایی، از نرم افزار مورد استفاده در تجزیه و تحلیل نهایی منتقل شوند. در این پژوهش جهت انجام تحلیلالکترونیکی به نرم

 استفاده شده است 03iewsEvافزار 
 

 هاتجزیه و تحلیل داده -3
 پرداخته شد. هافرضیهپنل دیتا و رگرسیون چندمتغیره و نرم افزار ایویوز، به آزمون  هایدادهدر این تحقیق با استفاده از 

 

 های پژوهشیافته -4
 شود.میپرداخته  03Eviewsافزار ها با استفاده از نرمدر این بخش به تحلیل کمی داده

 

 آمار توصیفی -4-1
باشد. هدف از این تحلیل های توصیفی میاولین گام در تحلیل آماری تعیین مشخصات خلاصه شده داده ها و محاسبه شاخص

باشد تا مقدمات تحلیل آماری فراهم شده و خصوصیات توصیفی ها میشناخت روابط درونی متغیرها و نشان دادن رفتار آزمودنی
های مرکزی از جمله میانگین و میانه تحلیل داده ها در این بخش با محاسبه شاخص (.00۹3بیشتر آشکار گردد )هومن برای تحلیل

 های پراکندگی از قبیل انحراف معیار، حدکثر و حداقل مقدار متغیرها انجام شده است.و شاخص
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 آمار توصیفی متغیرهای تحقیق -1جدول 

 مینیمم یممماکز میانه میانگین متغیر
انحراف 

 معیار
 کشیدگی چولگی

تعداد 
 مشاهده

BOARDC 332۹2209 333333 3333330 333333 34409923 03334۹00 23339200 0000 

CONTEST 33009099 330002۹2 03۹04002 333333 300002۹3 0۹302423 00032420 0000 

OWNSTR 3324000۹2 33000202 3302022۹3 33302020 33022024 32242000 93020200 0000 

GOPP 0300000۹ 03022۹02 03000000 0330900 33229422 03290940 03330220 0000 

ICGQ 33203۹22 332300۹3 33000022 33390400 33309002 23003343 03۹40202 0000 

ROA 33029202 33030420 23۹09033 -332022 3302039۹ 43200009 ۹23۹9000 0000 

SIZE 23022020 3۹400242 03304۹02 43200229 33000044 33929۹02 03930003 0000 

VOC1 33090002 33043000 3399000۹ 3303300۹ 332000۹3 33۹۹9202 232۹0224 0000 

VOC3 33224۹۹۹ 33209۹93 33200092 33303000 3330۹002 33000402 23203003 0000 

VOC5 33332030 33330040 33322320 33333۹20 33332020 232۹۹230 4330۹200 0000 

WEDGE1 3302002۹ 33000004 03303430 33302۹04 33240304 2320۹00۹ 24322400 0000 

WEDGE3 33423090 33433042 23002330 33333290 330042۹9 33000393 2322۹029 0000 

WEDGE5 33022004 33240200 03030000 33323200 33423204 03340000 0۹430000 0000 

 

 آمار استنباطی -4-2
 .دارد منفی تأثیر هاشرکت مدیریت سیستم کیفیت بر دهی رای مالکیت تمرکز. 1a فرضیه

 تخمین مدل های اول و دوم تحقیق -2جدول
 BOARDC ICGQ نرمالیته آزمون

00۹3224202223220 برا-جارک

333333333333 معنی داری

00000000 مشاهده تعداد

 

 دهی رای مالکیت شاخص اول متغیر مستقل تمرکز تأثیرگردد که در مدل اول مقدار ضریب مشاهده می 2طبق جدول 
(VOC1) مدیریت سیستم بر متغیر وابسته کیفیت (ICGQ برابر )-33902224 زیآزمون نتی شده است وآماره محاسبه  33332240 

ضریب  دهدینشان مکه بوده  90/0 یعنی %2 یدر سطح خطا t یبحراناز مقدار  قدر مطلق آن کوچکترآمده است که دستبه
بزرگتر بوده و عدم  32/3محاسبه شده است که از سطح خطای  3302020نیست. مقدار معناداری نیز برابر مشاهده شده معنی دار 

 (VOC3) دهی رای مالکیت زشاخص دوم متغیر مستقل تمرک تأثیرمعناداری را نشان می دهد. همچنین در مدل اول مقدار ضریب 
آمده دستبه 932422 زیآزمون نتی شده است وآماره محاسبه  33342022( برابر ICGQ) مدیریت سیستم بر متغیر وابسته کیفیت

ضریب مشاهده شده  دهدینشان مکه بوده  90/0 یعنی %2 یدر سطح خطا t یاز مقدار بحران قدر مطلق آن کوچکتراست که 
بزرگتر بوده و عدم معناداری را  32/3محاسبه شده است که از سطح خطای  0922033مقدار معناداری نیز برابر نیست. معنی دار 

بر  (VOC5) دهی رای مالکیت شاخص سوم متغیر مستقل تمرکز تأثیرنشان می دهد. علاوه بر این، در مدل اول مقدار ضریب 
آمده دستبه 23002224 زیآزمون نتی شده است وآماره محاسبه  20034902( برابر ICGQ) مدیریت سیستم متغیر وابسته کیفیت

ضریب مشاهده شده معنی  دهدینشان مکه بوده  90/0 یعنی %2 یدر سطح خطا t یاز مقدار بحران قدر مطلق آن بزرگتراست که 
. کندمیوده و معناداری را تایید کوچکتر ب 32/3محاسبه شده است که از سطح خطای  33302433است. مقدار معناداری نیز برابر دار 

در مجموع می توان نتیجه  مدیریت، سیستم بر کیفیت دهی رای مالکیت معنادار یکی از شاخص های تمرکز تأثیربا توجه به تایید 
 تایید می گردد. 0aو فرضیه فرعی  دارد منفی تأثیر هاشرکت مدیریت سیستم کیفیت بر دهی رای مالکیت گرفت که تمرکز

 .دارد منفی تأثیر شرکت مدیره هیئت ترکیب کیفیت بر دهی رای مالکیت تمرکز. 1b هفرضی

 دهی رای مالکیت شاخص اول متغیر مستقل تمرکز تأثیرمشاهده می گردد که در مدل دوم مقدار ضریب  2طبق جدول 
(VOC1) مدیره هیئت ترکیب بر متغیر وابسته کیفیت (BOARDC برابر )زیآزمون نتی است وآماره شده محاسبه  33020224 

 دهدینشان مکه بوده  90/0 یعنی %2 یدر سطح خطا t یاز مقدار بحران قدر مطلق آن بزرگترآمده است که دستبه 232224
کوچکتر بوده و  32/3محاسبه شده است که از سطح خطای  333333است. مقدار معناداری نیز برابر ضریب مشاهده شده معنی دار 
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بر متغیر  (VOC3) دهی رای مالکیت شاخص دوم متغیر مستقل تمرکز تأثیرشان می دهد. در مدل دوم مقدار ضریب معناداری را ن
 3322402 زیآزمون نتی شده است وآماره محاسبه  333922442( برابر BOARDC) مدیره هیئت ترکیب وابسته کیفیت

ضریب  دهدینشان مکه بوده  90/0 یعنی %2 یسطح خطادر  t یاز مقدار بحران قدر مطلق آن کوچکترآمده است که دستبه
بزرگتر بوده و عدم  32/3محاسبه شده است که از سطح خطای  222۹33نیست. مقدار معناداری نیز برابر مشاهده شده معنی دار 

بر متغیر  (C5VO) دهی رای مالکیت شاخص سوم متغیر مستقل تمرکز تأثیرمعناداری را نشان می دهد. در مدل دوم مقدار ضریب 
آمده دستبه 2202030 زیآزمون نتی شده است وآماره محاسبه  93240220( برابر BOARDC) مدیره هیئت ترکیب وابسته کیفیت

ضریب مشاهده شده  دهدینشان مکه بوده  90/0 یعنی %2 یدر سطح خطا t یاز مقدار بحران قدر مطلق آن کوچکتراست که 
بزرگتر بوده و عدم معناداری را نشان  32/3محاسبه شده است که از سطح خطای  002333ی نیز برابر نیست. مقدار معنادارمعنی دار 
 می دهد.

در مجموع می  مدیره، هیئت ترکیب بر کیفیت دهی رای مالکیت معنادار یکی از شاخص های تمرکز تأثیربا توجه به تایید 
تایید  0bو فرضیه فرعی  دارد منفی تأثیر هاشرکت مدیره هیئت یبترک کیفیت بر دهی رای مالکیت توان نتیجه گرفت که تمرکز

 می گردد.

 .دارد منفی تأثیر شرکت مدیریت سیستم کیفیت بر نقد وجوه جریان بر از بیش کنترل. 2a فرضیه

 وهوج جریان بر از بیش شاخص اول متغیر مستقل کنترل تأثیرمشاهده می گردد که در مدل اول مقدار ضریب  2طبق جدول 
 زیآزمون نتی شده است وآماره محاسبه  33332302( برابر ICGQ) مدیریت سیستم بر متغیر وابسته کیفیت (WEDGE1) نقد

 دهدینشان مکه بوده  90/0 یعنی %2 یدر سطح خطا t یاز مقدار بحران قدر مطلق آن کوچکترآمده است که دستبه 332240224
بزرگتر بوده و  32/3محاسبه شده است که از سطح خطای  9224033معناداری نیز برابر  نیست. مقدارضریب مشاهده شده معنی دار 

 وجوه جریان بر از بیش شاخص دوم متغیر مستقل کنترل تأثیرعدم معناداری را نشان می دهد. همچنین، در مدل اول مقدار ضریب 
 زیآزمون نتی شده است وآماره محاسبه  202333۹4( برابر ICGQ) مدیریت سیستم بر متغیر وابسته کیفیت (WEDGE3) نقد

 دهدینشان مکه بوده  90/0 یعنی %2 یدر سطح خطا t یاز مقدار بحران قدر مطلق آن بزرگترآمده است که دستبه 032۹242
ه و کوچکتر بود 32/3محاسبه شده است که از سطح خطای  333333است. مقدار معناداری نیز برابر ضریب مشاهده شده معنی دار 

 نقد وجوه جریان بر از بیش شاخص سوم متغیر مستقل کنترل تأثیردر مدل اول مقدار ضریب همچنین،  معناداری را نشان می دهد.
(WEDGE5) مدیریت سیستم بر متغیر وابسته کیفیت (ICGQ برابر )زیآزمون نتی شده است وآماره محاسبه  33332042 

 دهدینشان مکه بوده  90/0 یعنی %2 یدر سطح خطا t یاز مقدار بحران آن کوچکترقدر مطلق آمده است که دستبه 03000020
بزرگتر بوده و  32/3محاسبه شده است که از سطح خطای  0224نیست. مقدار معناداری نیز برابر ضریب مشاهده شده معنی دار 

 بر کیفیت نقد وجوه جریان بر از بیش ای کنترلمعنادار یکی از شاخص ه تأثیرعدم معناداری را نشان می دهد. با توجه به تایید 
 تأثیر شرکت مدیریت سیستم کیفیت بر نقد وجوه جریان بر از بیش در مجموع می توان نتیجه گرفت که کنترل مدیریت، سیستم

 تایید می گردد. 2a و فرضیه فرعی دارد منفی

 .دارد منفی تأثیر شرکت مدیره هیئت کیفیت بر نقد وجوه جریان بر از بیش کنترل. 2b فرضیه

 تخمین مدل های سوم و چهارم تحقیق -3جدول

 متغیر
 پرون فیلیپس آزمون

 نتیجه آزمون
 معنا داری آماره

BOARDC 2403022333333  مانا 

CONTEST 202320۹333333  مانا 

GOPP 0923222333333  مانا 

ICGQ ۹42320۹333333  مانا 

ROA 020324۹333333  مانا 

SIZE 2343020333333  مانا 

VOC1 4۹03202333333  مانا 

VOC3 0023092333333  مانا 

VOC5 ۹423020333333مانا 

WEDGE1 2423202333333مانا 

WEDGE3 0303022333333مانا 

WEDGE5 0043020333333مانا 



 

03 

 

ره 
ما

 ش
م،

هار
 چ

ال
س

1 
ی 

یاپ
)پ

31
ز 

ایی
، پ

)
31

11
ک

د ی
جل

 ،
 

 وجوه جریان بر از بیش مستقل کنترل شاخص اول متغیر تأثیرمشاهده می گردد که در مدل دوم مقدار ضریب  0طبق جدول 
تی شده است وآماره محاسبه  32322233( برابر BOARDC) مدیره هیئت ترکیب بر متغیر وابسته کیفیت (WEDGE1) نقد

نشان که بوده  90/0 یعنی %2 یدر سطح خطا t یاز مقدار بحران قدر مطلق آن کوچکترآمده است که دستبه 2402۹ زیآزمون ن
برگتر  32/3محاسبه شده است که از سطح خطای  223۹33نیست. مقدار معناداری نیز برابر ب مشاهده شده معنی دار ضری دهدیم

 وجوه جریان بر از بیش شاخص دوم متغیر مستقل کنترل تأثیربوده و عدم معناداری را نشان می دهد. در مدل دوم مقدار ضریب 
آزمون تی شده است وآماره محاسبه  ۹4202( برابر BOARDC) مدیره یئته ترکیب بر متغیر وابسته کیفیت (WEDGE3) نقد

 دهدینشان مکه بوده  90/0 یعنی %2 یدر سطح خطا t یاز مقدار بحران قدر مطلق آن بزرگترآمده است که دستبه 2324202 زین
کوچکتر بوده و  32/3از سطح خطای محاسبه شده است که  303233است. مقدار معناداری نیز برابر ضریب مشاهده شده معنی دار 

 نقد وجوه جریان بر از بیش شاخص سوم متغیر مستقل کنترل تأثیرمعناداری را نشان می دهد.در مدل دوم مقدار ضریب 
(WEDGE5) مدیره هیئت ترکیب بر متغیر وابسته کیفیت (BOARDC برابر )-آزمون تی شده است وآماره محاسبه  32202033
نشان که بوده  90/0 یعنی %2 یدر سطح خطا t یاز مقدار بحران قدر مطلق آن کوچکترآمده است که دستبه 2020230- زین
 32/3محاسبه شده است که از سطح خطای  2422033نیست. مقدار معناداری نیز برابر ضریب مشاهده شده معنی دار  دهدیم

 بزرگتر بوده و عدم معناداری را نشان می دهد.

در  مدیره، هیئت ترکیب بر کیفیت نقد وجوه جریان بر از بیش معنادار یکی از شاخص های کنترل تأثیر با توجه به تایید
و  دارد منفی تأثیر هاشرکت مدیره هیئت ترکیب کیفیت بر نقد وجوه جریان بر از بیش مجموع می توان نتیجه گرفت که کنترل

 تایید می گردد. 2bفرضیه فرعی 

 مدیریت سیستم کیفیت بر بزرگ سهامدران دیگر و دوم بلوك رندگاندا رأی حق نسبت. 3a فرضیه

 .دارد مثبتی تأثیر شرکت

 سهامدران دیگر و دوم بلوک دارندگان رأی حق نسبت تأثیرمشاهده می گردد که در مدل سوم مقدار ضریب  0طبق جدول 
 زیآزمون نتی شده است وآماره محاسبه  3333۹422( برابر ICGQ) مدیریت سیستم بر متغیر وابسته کیفیت (CONTEST) بزرگ

ضریب  دهدینشان مکه بوده  90/0 یعنی %2 یدر سطح خطا t یاز مقدار بحران قدر مطلق آن بزرگترآمده است که دستبه 43220
ناداری کوچکتر بوده و مع 32/3محاسبه شده است که از سطح خطای  33333است. مقدار معناداری نیز برابر مشاهده شده معنی دار 

 مدیریت سیستم کیفیت بر بزرگ سهامدران دیگر و دوم بلوک دارندگان رأی حق را نشان می دهد. بنابراین می توان گفت نسبت
 تایید می گردد. 0aدارد فرضیه  مثبتی تأثیر شرکت

 تأثیر مدیره هیئت کیفیت بر بزرگ سهامدران دیگر و دوم بلوك دارندگان رأی حق نسبت. 3b فرضیه

 .دارد مثبتی
 سهامدران دیگر و دوم بلوک دارندگان رأی حق نسبت تأثیرمشاهده می گردد که در مدل سوم مقدار ضریب  0طبق جدول 

آزمون تی شده است وآماره محاسبه  3333422( برابر BOARDCمدیره ) هیئت بر متغیر وابسته کیفیت (CONTEST) بزرگ
نشان که بوده  90/0 یعنی %2 یدر سطح خطا t یاز مقدار بحران کوچکتر قدر مطلق آنآمده است که دستبه 3۹042233 زین
بزرگتر  32/3محاسبه شده است که از سطح خطای  920233است. مقدار معناداری نیز برابر ضریب مشاهده شده معنی دار  دهدیم

 بر بزرگ سهامدران دیگر و دوم کبلو دارندگان رأی حق بوده و عدم معناداری را نشان می دهد. بنابراین می توان گفت نسبت
 رد می گردد. 0b ندارد فرضیه معناداری تأثیر مدیره هیئت کیفیت

 

 گیریبحث و نتیجه -5
قدرت سهامداران به عنوان مکانیسم حاکمیت خارجی و مهم برای همسوسازی اقدامهای مدیران با منافع مالکان در نظر گرفته 

، . با این وجودسهامداران عمل نکنند، سهامداران باید حق برکناری مدیریان را داشته باشند. اگر مدیران در جهت منابع شده است
توانایی سهامداران برای حاکمیت بر مدیران اغلب محدود شده و در سالهای اخیر ماهیت این محدودیت های به زیر سوال رفته 

سازی سیستم حاکمیت شرکتی می پردازد که در چارچوب مالکیت به آنالیز انگیزه سهامداران عمده برای پیاده  این پژوهش .است
. از یک معیار استاندارد برای حاکمیت شرکتی کندمیحمایت  هاآن، از منافع متمرکز و حمایت ضعیف قانونی از سرمایه گذاران

روش گشتاورهای   GMM)مبتنی بر اجرای قوانین غیر اجباری حاکمیت شرکتی خوب، استفاده شده است. برآوردهای سیستم
برزیلی نشان می دهد که تمرکز مالکیت برای کیفیت مدیریت شرکت و  هایشرکتپانل متوازن  هایدادهتعمیم یافته( برای 

مالک)تعارض بین سهامداران عمده و -سلب مالکیت بر تعارض های مالک تأثیرکیفیت ترکیب هیئت مدیره مضر است. بر اساس 
، سهامداران عمده) کنترل کننده( ممکن است از مزایای شخصی کمیت شرکتی و ترکیب هیئت مدیره، با تضعیف سیستم حااقلیت(

، سهامداران کنترل کننده ممکن است از استخدام هیئت مدیره ، به روش متممکنترل استفاده کنند. بر اساس پیشنهاد اثر جانشینی
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، توانایی که تعارض نمایندگی با مدیران را کاهش دهد. در نهایت هندقوی خودداری کنند و مستقیماً نظارت بر مدیریت را انجام د
،کافی برای شکل دادن سیستم حاکمیت شرکتی هاآن، برای به چالش کشیدن قدرت سهامداران بزرگ بدون سهامداران اصلی

 بر مالکیت تمرکز تأثیر لیلتح و تجزیه با  مالک در یک بازار نوظهور را-نیست. این مطالعه شواهدی از اهمیت تعارض مالک
شرکتی و همچنین اینکه سایر سهامداران بزرگ غیره کنترل کننده قادر به رقابت با قدرت سهامداران  حاکمیت سیستم کیفیت

، به طوری که احتمالاً کندمیمالک را در بین سهامداران ایجاد -این توزیع مالکیت یک تعارض مالک .اصلی نیستند، ارائه میدهد
چنین تعارضاتی بر ارزش  تأثیربزرگترین سهام دار کنترل کننده و سایر سهام داران عمده تعارض منافع ایجاد می شود. اگرچه بین 

این تعارضات بر طراحی سازوکارهای کنترل  تأثیر، اما هنوز هم در مورد شرکت ها بطور گسترده ای مورد مطالعه قرار گرفته است
 .ها نیاز به تحقیقات جدید وجود دارد شرکت ها و کیفیت حاکمیت شرکت

-هاست. یادداشت های این تحقیق، عدم امکان دسترسی به اطلاعات دقیق در مورد ترکیب مالکیت شرکتیکی از محدودیت

ای و به شکلی های مالی دربرگیرنده ترکیب سهامداران شرکت هاست که این اطلاعات معمولاً به شکل سلیقههای همراه صورت
شود. سایر سهامداران، یک گروه و عنوان کلی است که اشخاص حقوقی و حقیقی نامتجانس در آن جای گ ارائه میناهماهن
 قرار دهد. تأثیرتواند تعمیم نتایج تحقیق را تحت های نمونه میتعداد اندک شرکتهمچنین  اند.گرفته

( ICGQ) مدیریت سیستم تغیر وابسته کیفیتبر م (VOC1) دهی رای مالکیت شاخص اول متغیر مستقل تمرکز تأثیرضریب 
 یاز مقدار بحران قدر مطلق آن کوچکترآمده است که دستبه 33902224 زیآزمون نتی شده است وآماره محاسبه  33332240-برابر 

t 3302020نیست. مقدار معناداری نیز برابر ضریب مشاهده شده معنی دار  دهدینشان مکه بوده  90/0 یعنی %2 یدر سطح خطا 
شاخص  تأثیربزرگتر بوده و عدم معناداری را نشان می دهد. در مدل اول مقدار ضریب  32/3محاسبه شده است که از سطح خطای 

محاسبه  33342022( برابر ICGQ) مدیریت سیستم بر متغیر وابسته کیفیت (VOC3) دهی رای مالکیت دوم متغیر مستقل تمرکز
 یعنی %2 یدر سطح خطا t یاز مقدار بحران قدر مطلق آن کوچکترآمده است که دستبه 932422 زیآزمون نتی شده است وآماره 

محاسبه شده است که از  0922033نیست. مقدار معناداری نیز برابر ضریب مشاهده شده معنی دار  دهدینشان مکه بوده  90/0
 شاخص سوم متغیر مستقل تمرکز تأثیراول مقدار ضریب  بزرگتر بوده و عدم معناداری را نشان می دهد. در مدل 32/3سطح خطای 

تی شده است وآماره محاسبه  03490220( برابر ICGQ) مدیریت سیستم بر متغیر وابسته کیفیت (VOC5) دهی رای مالکیت
نشان که ده بو 90/0 یعنی %2 یدر سطح خطا t یاز مقدار بحران قدر مطلق آن بزرگترآمده است که دستبه 23002224 زیآزمون ن

 32/3محاسبه شده است که از سطح خطای  33302433است. مقدار معناداری نیز برابر ضریب مشاهده شده معنی دار  دهدیم
 .کندمیکوچکتر بوده و معناداری را تایید 

در مجموع  ،مدیریت سیستم بر کیفیت دهی رای مالکیت معنادار یکی از شاخص های تمرکز تأثیرتایید فرض دوم و با توجه به 
تایید  0aو فرضیه فرعی  دارد منفی تأثیر هاشرکت مدیریت سیستم کیفیت بر دهی رای مالکیت می توان نتیجه گرفت که تمرکز

 (WEDGE1) نقد وجوه جریان بر از بیش شاخص اول متغیر مستقل کنترل تأثیرمی گردد. همچنین یافته ها نشان داد که ضریب 
 332240224 زیآزمون نتی شده است وآماره محاسبه  33332302( برابر ICGQ) مدیریت تمسیس بر متغیر وابسته کیفیت

ضریب  دهدینشان مکه بوده  90/0 یعنی %2 یدر سطح خطا t یاز مقدار بحران قدر مطلق آن کوچکترآمده است که دستبه
بزرگتر بوده و عدم  32/3ت که از سطح خطای محاسبه شده اس 9224033نیست. مقدار معناداری نیز برابر مشاهده شده معنی دار 

 معناداری را نشان می دهد.

بر متغیر وابسته  (WEDGE3) نقد وجوه جریان بر از بیش شاخص دوم متغیر مستقل کنترل تأثیردر مدل اول مقدار ضریب 
قدر آمده است که دستهب 032۹242 زیآزمون نتی شده است وآماره محاسبه  333۹4202( برابر ICGQ) مدیریت سیستم کیفیت

است. ضریب مشاهده شده معنی دار  دهدینشان مکه بوده  90/0 یعنی %2 یدر سطح خطا t یاز مقدار بحران مطلق آن بزرگتر
 کوچکتر بوده و معناداری را نشان می دهد. 32/3محاسبه شده است که از سطح خطای  333333مقدار معناداری نیز برابر 

بر متغیر وابسته  (WEDGE5) نقد وجوه جریان بر از بیش شاخص سوم متغیر مستقل کنترل تأثیرب در مدل اول مقدار ضری
قدر آمده است که دستبه 03000020 زیآزمون نتی شده است وآماره محاسبه  33332042( برابر ICGQ) مدیریت سیستم کیفیت

نیست. ضریب مشاهده شده معنی دار  دهدینشان مکه  بوده 90/0 یعنی %2 یدر سطح خطا t یاز مقدار بحران مطلق آن کوچکتر
 بزرگتر بوده و عدم معناداری را نشان می دهد. 32/3محاسبه شده است که از سطح خطای  0224مقدار معناداری نیز برابر 

در مجموع  مدیریت، سیستم بر کیفیت نقد وجوه جریان بر از بیش معنادار یکی از شاخص های کنترل تأثیربا توجه به تایید 
 2a و فرضیه فرعی دارد منفی تأثیر شرکت مدیریت سیستم کیفیت بر نقد وجوه جریان بر از بیش می توان نتیجه گرفت که کنترل

 تایید می گردد.

قدرت سهامداران به عنوان مکانیسم حاکمیت خارجی و مهم برای همسوسازی اقدامهای مدیران با منافع باید ذکر شود که 
. اگر مدیران در جهت منابع سهامداران عمل نکنند، سهامداران باید حق برکناری مدیریان را داشته ر گرفته شده استمالکان در نظ

، توانایی سهامداران برای حاکمیت بر مدیران اغلب محدود شده و در سالهای اخیر ماهیت این محدودیت های به . با این وجودباشند
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ه آنالیز انگیزه سهامداران عمده برای پیاده سازی سیستم حاکمیت شرکتی می پردازد که در ب این پژوهش .زیر سوال رفته است
. از یک معیار استاندارد برای کندمیحمایت  هاآن، از منافع چارچوب مالکیت متمرکز و حمایت ضعیف قانونی از سرمایه گذاران

روش  ) GMMخوب، استفاده شده است. برآوردهای سیستمحاکمیت شرکتی مبتنی بر اجرای قوانین غیر اجباری حاکمیت شرکتی 
برزیلی نشان می دهد که تمرکز مالکیت برای کیفیت مدیریت  هایشرکتپانل متوازن  هایدادهگشتاورهای تعمیم یافته( برای 

هامداران مالک)تعارض بین س-سلب مالکیت بر تعارض های مالک تأثیرشرکت و کیفیت ترکیب هیئت مدیره مضر است. بر اساس 
، سهامداران عمده) کنترل کننده( ممکن است از مزایای ، با تضعیف سیستم حاکمیت شرکتی و ترکیب هیئت مدیرهعمده و اقلیت(

، سهامداران کنترل کننده ممکن است از استخدام ، به روش متممشخصی کنترل استفاده کنند. بر اساس پیشنهاد اثر جانشینی
 که تعارض نمایندگی با مدیران را کاهش دهد. کنند و مستقیماً نظارت بر مدیریت را انجام دهندهیئت مدیره قوی خودداری 

-هاست. یادداشت های این تحقیق، عدم امکان دسترسی به اطلاعات دقیق در مورد ترکیب مالکیت شرکتیکی از محدودیت

ای و به شکلی این اطلاعات معمولاً به شکل سلیقه های مالی دربرگیرنده ترکیب سهامداران شرکت هاست کههای همراه صورت
شود. سایر سهامداران، یک گروه و عنوان کلی است که اشخاص حقوقی و حقیقی نامتجانس در آن جای ناهماهنگ ارائه می

 قرار دهد. تأثیرتواند تعمیم نتایج تحقیق را تحت های نمونه میتعداد اندک شرکتهمچنین  اند.گرفته
 

 ی کاربردی )پیشنهادهای مبتنی بر یافته های پژوهش(پیشنهادها
 بر اساس یافته های حاصل از پژوهش حاضر می توان چندین پیشنهاد ارائه داد :

پیشنهاد می شود شرکت ها بر مبنای گردش موجودی سهامداران برای آنان حق رای تعریف نمایند، این روش باعث  -
تری داشته باشند چراکه این دسته از سهامداران از ویزگی ها و پتانسیل می شود که سهامداران فعال تر حق رای بیش

 های شرکت بیشتر مطلع می باشند.

پیشنهاد می شود شرکت ها برای انتخاب هیات مدیره و اعضاء کنترل داخلی شرکت از آراء سهامداران به صورت غیر  -
 مستقیم استفاده نمایند )استفاده از نمایندگان(.

د شرکت ها جهت افزایش شفافیت اطلاعاتی اختیارات حسابرسان داخلی برای دسترسی به اطلاعات پیشنهاد می شو -
 جریان وجوه نقد شرکت را افزایش دهند.

پیشنهاد می شود اختیارات هیات مدیره در کنترل جریان وجوه نقد محدود شود با تایید بازرسان و سیستم کنترل داخلی  -
 انجام شود.

ها از سیستم رای دهی وزن دار استفاده نمایند به صورتی که رای هر سهامدار با تعداد سهام  پیشنهاد می شود شرکت -
 وی وزن دار شود.

 

 منابع
 هایشرکت در سهامداران حقوق رعایت میزان:  شرکتی حاکمیت(.000۹.)خرازی،مهسا رهبری هاشم؛ شکن،محمد بت -0

 .020 تا 000 صفحه ،42 شماره بصیرت، هفصلنام ،"تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته

 دوازدهم چاپ.دانش نگاه نشر تهران،(. نوربخش عسگر و تهرانی رضا. )گذاری سرمایه مدیریت(. 0090.)چارلی جونز، -2

 درمانده ی ها شرکت در شرکتی حاکمیت سازوکارهای ای مقایسه بررسی(.0090) منصوری،شعله حسین؛محمد ستایش، -0
 ،0090 تابستان و بهار ،0 شماره ،00 دوره مالی، پژوهشات تهران، بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته مالی هغیردرماند و

 002-99 صفحه

 22-09 صفحات 2۹2 شماره 20 جلد تدبیر، ماهنامه شرکتی، حاکمیت اصلی بازیگران(.0094. )عباس غفاری، -4

 نهادی مالکیت بین رابطه بررسی(. 0000.)اله حجت فرزانی ،رضا میغلا مهدی، اردکانی ،ناظمیمهدی فرد زاده مرادی -2
 و حسابداری های بررسی. تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته های شرکت در سود مدیریت و سهام

 2200: 02-90.حسابرسی؛

 هایشرکت ستگیورشک ریسک بر شرکتی حاکمیت کفایت تأثیر ،(0092) مرام، پاک عسگر و سمیه3 ملکی ناصری -6
 کنفرانس دومین و مدیریت و حسابداری المللی بین کنفرانس پنجمین تهران، بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته

 اشراق، مهر همایشگران تهران، باز، های نوآوری و کارآفرینی
 شرکتی حاکمیت و اریحسابد اطلاعات کیفیت بین رابطه (. بررسی0090باقرزادگان، رضا و خان محمدی، محمدحامد. ) -۹

 0-04(، 43)02شرکت. مدیریت حسابداری،  اصلی عملیات در گذاریسرمایه با
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 با هابانک مالی عملکرد بر شرکتی حاکمیت کیفیت تأثیر(. 009۹تقی نتاج، غلامحسین، بحری، جمال و قادری، قدرت. ) -0
 02۹-020، 4اسلامی،  افشاء. مطالعات مالی و بانکداری کیفیت کنندگیتعدیل نقش بر تأکید

(، 23)2. سازو کارهای حاکمیت شرکتی بر کیفیت حسابرسی و مدیریت سود واقعی تأثیر(. 0092. )حساس یگانه، یحیی -9
92-00 

 عملکرد و شرکتی حاکمیت کیفیت بین (. رابطه0000حساس یگانه، یحیی؛ رییسی، زهره و حسینی، سید مجتبی. ) -03
 ۹2-033(، 00)4، تهران. علوم مدیریت ایران بهادار اوراق رسبو در شده پذیرفته شرکتهای

 بر أکید با افشا کیفیت بر شرکتی حاکمیت کیفیت تأثیر (. بررسی0090دیدار، حمزه؛ منصورفر، غلامرضا و زارع، الهام. ) -00
(، 0)9حسابداری مالی، تهران.  بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته هایشرکت در محصول بازار رقابت کنندۀتعدیل نقش
000-9۹ 

 ها، شرکت عملکرد و گذاری سرمایه فرصتهای میان ارتباط تحلیل و تجزیه(.0009.)،ایمانآزادوار ؛ محمدرضا شورورزی، -02
 0009 پائیز/  ششم شماره/  سوم سال مدیریت، حسابداری مجله

انواع تضاد نمایندگی بر رابطه بین حاکمیت شرکتی و  تأثیربررسی  (.009۹جواد. ) گودرزوندچگینی3 معصومه و رضازاده، -00
 .فصلنامه پژوهش های جدید در مدیریت و حسابداری نقدشوندگی سهام شرکت ها،

 ، جلد دوم، چاپ پنجم، تهران: انتشارات سمت«آمار و کارُبرد آن در مدیریت»(، 0003مؤمنی منصور، ) آذر عادل، -04

 ، چاپ اول، تهران، انتشارات نویسنده«تیریو مدنی سازمان مبا»(، 0000حیدری تفرشی، غلامحسین ) -02

فصلنامه دانش ، «حسابداری مدیریت یهاهیرو یریکارگبهابتکارات ذهنی در »(، 0092) مشیری اسمعیلو  جلیلی آرزو -00
 40-23، صص 0شماره  ،2دوره ، حسابداری و حسابرسی مدیریت
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 یو علوم اقتصاد یپژوهش در حسابدار یتخصص یفصلنامه علم

 ، جلد یک3311(، پاییز 33)پیاپی  3سال چهارم، شماره 

 

 نهیسود با هز یسود و هموارساز ینیبشیپ تیقابل نیرابطه ب یبررس

 در بورس اوراق بهادار تهران شدهیرفتهپذ یهادر شرکت یبده

     

 ،2یمسعود احمد خان، 1انیمیعبدالرح نیمحمدحس

 *3یاردکان یجعفرریاحمد مدیس

 12/60/99تاریخ دریافت:  
 60/69/99تاریخ پذیرش: 

 

 95902 کد مقاله:

 
 

 یدهـچک
 

 نکهیا لی. به دلرودیبه شمار م یو حسابدار یمال یهاو جذاب در پژوهش زیانگبحثاز موضوعات  یکیسود  تیفیامروزه ک
رفته در مورد صورت گ قاتیتحق شتریدارند. ب یبه رقم سود توجه خاص گیریتصمیممهم  یاز فاکتورها یکی عنوانبه گذارانهیسرما

 یا براههر کدام از آن رایبا هم در تناقض است، ز یقبل یهاپژوهش جیصورت گرفته است، نتا یغرب یسود، در کشورها تیفیک
 یو آزاد یارحسابد قبولقابلروش  نیندبا توجه به وجود چ زین رانی. در ااندکردهمتفاوت استفاده  یارهایسود از مع تیفیک یبررس

 جی( امکان تناقض در نتامیروش خط مستق یدر اجرا ییدارا طو ارزش اسقا دیها )مثل برآورد عمر مفروش نیعمل در انتخاب ا
مل و ع اریاخت رانیکه مد هایبده رینظ یاقلام خصوصبهو  یمال یهاصورت تیفیک تیوجود دارد. با توجه به حساس قاتیتحق

 یوارسازسود و هم بینیپیش) سود تیفیک هایمؤلفه نیرابطه ب یپژوهش به بررس نیآن دارند در ا یدر گزارشگر یادیانعطاف ز
پژوهش، با  سؤالپاسخ به  ی. در راستامیشده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخت رفتهیپذ یهادر شرکت یبده نهیسود( و هز

 0 یبازه زمان ینمونه، ط یهاشده در بورس اوراق بهادار تهران به عنوان شرکت رفتهیپذ یهاشرکت نیشرکت از ب 201انتخاب 
-یفیو از نوع توص یها شده است. روش پژوهش حاضر از نظر هدف کاربردداده آوریجمع، اقدام به 2990 یلا 2992ساله، 

 یررسحاصل از ب جیپانل استفاده شده است. نتا یهاو داده یبیترک ونیرگرس یهااز مدل هاهیآزمون فرض یاست و برا یهمبستگ
ابطه در بورس اوراق بهادار تهران ر رفتهیپذ یهادر شرکت یبده نهیهز باسود  بینیپیش نیاز آن است که، ب یپژوهش حاک هیفرض

 وجود دارد. یو معنادار یرابطه منف یبده نهیسود و هز یهموارساز نیب نیهمچن .وجود ندارد یمعنادار

 

 یبده نهیسود، هز یسود، هموارساز بینیپیش یدی:ـان کلـواژگ

 

                                                           

 بدیم یریالله حا تیدانشگاه آ ،یعلم تئیعضو ه - 3

 زدیعلم و هنر  دانشگاه ،یعلم تئیعضو ه - 5

 )نویسنده مسئول( زدیدانشگاه علم و هنر  سک،یر تیریو مد یمال یمهندس -یمال تیریارشد مد یکارشناس یدانشجو - 3
seyedahmadmirjafariardakani@Yahoo.com 
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 مقدمه -1
 گذارانسرمایه باشد. گذاریسرمایه یک انتخاب فرآیند از بخش ترینمهم شاید گیریتصمیم فرآیند امروز گذاریسرمایه دنیای در

 فرآیند عامل ترینمهم راستا این در .باشندمی تصمیمات ترینبهینهاتخاذ  نیازمند خویش ثروت و منافع کردن حداکثر جهت در

 منابع اطلاعاتی از متأثر گذاریسرمایه تصمیمات بهادار اوراق بازارهای در است. مربوط و موقعبهمالی صحیح، اطلاعات ،گیریتصمیم

 اوراق بازار قیمت خود حتی ها وشرکت مالی هایگزارش مالی، تحلیلگران خبری، هایرسانه چون منابعی از اطلاعات اخذ است.

 به و دانندمی اطلاعاتی منبع ترینمهم را مالی گزارشگری و حسابداری اوراق بهادار، بازارهای پردازاننظریهگیرد. می صورت بهادار

 . مدیران]2[است گیریتصمیم تسهیل منظوربه اطلاعات کردن فراهم و مالی هایصورت تهیه حسابداری اهداف یکی از علت همین

. ]1[نمایند هموار را سود تا دارند قوی هایانگیزه گذاریسرمایه ریسک و کاهش شرکت از مطلوب تصویری دادن نشان برای
 همچنین میکند. تضمین را بالاتری سود تقسیمی پرداخت نوسان، دارای سود با مقایسه در ثبات با سود معتقدند گذارانسرمایه

 کمتری ریسک دارای هموارتر سود دارای شرکت های و شودمی قلمداد کلی شرکت ریسک مهم معیاری عنوان به سود نوسانات
مناسب  ها محلآن نظر از و بوده گذارانسرمایه علاقه مورد بیشتر هستند؛ همواری سود دارای که هاییباشند. بنابراین شرکتمی

 مالی وقایع بردن حساب به مختلف بین روش های انتخاب در مدیریت دیگر طرف از شوند.می محسوب گذاریسرمایه برای تری

 نظامند طور به تواندمی مدیر انعطاف پذیری، این علت به دارد. ملاحظه ای قابل حسابداری اختیارات شده پذیرفته اصول چارچوب در

 تصمیمات بر تواندهموارسازی می اینرو از کند. هموار را آن و گذاشته تاثیر دیگر سال به سالی از شده گذارش روی سود بر

 صورت به را شرکت سودهای مدیران اگر دیگر، از سوی و باشد.می اطلاعاتی محتوای داری سود باشد. یعنی موثر گذارانسرمایه

 واحدهایی در مشکلاتی بروز موجب و شده غیرواقعی سودهای دادن نشان باعث هموارسازی سود آنگاه کنند، گزارش واقعی غیر

 .]9[گرددمی نزدیک آیندهای در ضعیف عملکرد دارای،
 تأثیر تحت را شرکت ذینفعان تصمیمات که مالی هایصورت در مندرج اهمیت با اقلام گزارش نحوه و مالی هایصورت کیفیت

 در زیادی انعطاف و عمل اختیار مدیران که هابدهی نظیر اقلامی خصوصبه. است بوده زیادی حساسیت دارای دیرباز از، دهدمی قرار
 تحت را اقلام این که دارند عواملی شناسایی به زیادی علاقه مالی هایصورت کنندگاناستفاده لحاظ بدین. دارند هاآن گزارشگری

 مالی هایصورت کیفیت تواندنمی تنهایی به حسابداری استانداردهای از پیروی که دهدمی نشان زیادی مطالعات. دهدمی قرار تأثیر
 هیهت مالی هایصورت. دارند تأثیر مالی گزارشگری کیفیت روی بر نیز دیگری عوامل ، زیرا]1[کند  تضمین را آن در مندرج اقلام و

 رارق متنوعی سازمانی برون و سازمانی درون عوامل تأثیر تحت حسابداری استانداردهای بر علاوه اقتصادی واحد یک توسط شده
 اقتصادی اهبنگ به مدیریت دیدگاه، مالی گزارشگری به مدیریت نگرش نوع، مدیریت هایانگیزه از عبارتند عوامل این از برخی. دارد

 نظام و سیاسی فشارهای، جامعه اقتصادی نظام بر حاکم مقررات و قوانین، جامعه سیاسی فضای در مدیریت نفوذ، کار و کسب و
 وضعیت بر نهات نه سیاسی نفوذ و روابط. است اقتصادی هایبنگاه سیاسی ارتباطات، توجه قابل و بااهمیت عوامل از . یکی]0[ حقوقی

 طرفی از دهد.می رقرا تأثیر تحت مالی گزارشگری با ارتباط در نیز را مدیران هایانگیزه بلکه، گذاردمی تأثیر اقتصادی هایبنگاه مالی
 هایزیان کریس کاهش منظوربه آنان لذا. شوندمی گرفته نظر در، شرکت در مالی تأمین منابع از یکی عنوان به همواره اعتباردهندگان

 عاتاطلا به نیاز هاآن خاطر همین به. نمایندمی بررسی، باشندمی وام دریافت متقاضی که را یهایشرکت مالی اطلاعات، دهی وام
 .]0[کنند  مشخص را بدهی هزینه و پرداختی وام میزان، مالی هایصورت تحلیل و تجزیه با بتوانند تا دارند اتکاقابل

 . هموارسازی]7[کاهش دهد زمان طول را در سود هاینوسان کوشدمی که است سود مدیریت از خاصی نوع سود هموارسازی 

 درآمدها شناسایی دستکاری زمان فرآیند سود، هموارسازی . است سود در ثابت رشد جریان ایجاد آن و روشن دارد هدف یک سود

 افزایش بلندمدت در را شده گزارش درآمد که مادامی باشد داشته تغییر کمی شده، گزارش سود جریان تا است شده گزارش درآمد یا

ها جریان کردن منظم برای را ذخایر لازم بتواند تا باشد داشته زیادی سود شرکت که است آن نیازمند دستکاری نوع وجود این ندهد.
 مدیریت که است آگاهانه اقدام نوعی سود سازی هموار است. سود تغییرات آن، کاهش هدف کلی طور به و کند تامین نیاز هنگام در

 اصول به توجه با که دهدمی کاهش آن حد تا را سود غیرعادی تغییرهای وسیله بدین و دهدمی انجام سود دادن جلوه عادی با هدف

 هایسیاست از بخشی عنوان به را حسابداری هایروش در تغییرها سازمان بسیاری از .است مجاز سالم، مدیریت و حسابداری

 به اقدام خود عملکردی هایکردن نارسایی مخفی برایها سازمان که است این بر مردم عموم باور .کنندمی مطرح حسابداری خود

 مدیریت هایتوانایی اند کوشیده حسابداری مقررات و قوانین کنندگان تدوین سوی دیگر، از نمایند.می حسابداری هایروش در تغییر

 .]5[کنند  خالص( محدود سود کاهش یا افزایش هدف را )با حسابداری تغییرهای در انجام
 تحملم مدت بلند مشارکت اوراق انتشار یا وام طریق از شده تأمین وجوه بابت شرکت که است ایهزینه واقع در بدهی هزینه

 این الیم تأمین منابع سایر به نسبت بدهی هزینه مهم مزیت. است نیز دهندگان وام انتظار مورد بازده دهندهنشان نرخ این. شودمی
 واحد به رداختیپ مالیات در جویی صرفه طریق از هاهزینه این از قسمتی بنابراین؛ باشدمی مالیاتی قبولقابل هایهزینه جزء که است

 ترقیمت رزانا نسبتاً مالی تأمین منبع یک ممتاز و عادی سهام به نسبت که است این آن دیگر مزیت و شودمی داده برگشت تجاری
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 گذارانرمایهس و مدیران بین نمایندگی تضاد و بدهی نماینده، مالی ضعف و فشار دهندهنشان بدهی هزینه طرفی از. شودمی محسوب
اینکه هر چه کیفیت سود افزایش یابد، اعتبار و ارزش با توجه به . ]9[ است گذارانسرمایه مختلف هایگروه بین یا دهندگان اعتبار و

 بینیپیش کیفیت سود)قابلیت هایمؤلفهیابد، به بررسی رابطه بین دو تا شرکت نزد سهامداران و تأمین کنندگان مالی افزایش می
یم پرداخت.بنابر این در این های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران خواهسود و هموارسازی سود( با هزینه بدهی در شرکت
ورس های پذیرفته شده در بو هموارسازی سود با هزینه بدهی شرکت بینیپیشمقاله به بررسی این مساله خواهیم پرداخت که آیا 

 اوراق بهادار تهران رابطه معناداری دارد یا خیر؟
 

 مبانی نظری و پیشینه تحقیق -2

 هموارسازی سود -2-1

 توسط که سود کیفیت معیارهای از طبقه یک( است سود زمانی خصوصیات سری با مرتبط معیارهای از سود، یکی هموارسازی

 سود معیار کیفیت دو دارای طبقه این .دارد نام اجرایی تصمیمات با مرتبط معیارهای است، گردیده ( معرفی1669وینست ) و شیپر

 و برآوردها دستکاری (1 و سود کیفیت برای معیاری معکوس عنوان به موردنیاز هایقضاوت و ( برآوردها2از: عبارتند که است
 معیار هموارسازی با قضاوتها، و برآوردها دستکاری معیار که میرسد نظر به .سود کیفیت معکوس برای معیاری عنوان به قضاوتها

 فعالیت آن در شرکتها که محیطی .است سودهای کم کیفیت وجود معنای به سود، هموارسازی یا تغییرپذیری . دارد همخوانی سود

بدین  و نموده سود هموارسازی به اقدام حسابداری، هایانتخاب از استفاده با مدیریت لذا تغییرات است دستخوش همواره میکنند،
 .]26[سازد می متأثر را سود کیفیت شیوه

 

 سود بینیپیش -2-2
سود بیشتر نسبت به  ینیبپیشهای سالم قابلیت سود آتی است. شرکت بینیپیشسود توانایی سود جاری برای  بینیپیشقابلیت 

نعکس های سود مسود در واریانس شوک بینیپیشکند معیار اندازه گیری قابلیت ( عنوان می2950های ورشکسته است. لایپ )شرکت
 کیفی خصوصیات از یکی بینیپیش لیت. قاب]22[یابدکاهش می بینیپیششده است. بدین معنی که با افزایش واریانس ها،قابلیت 

 قابلیت که است آن بیانگر ادبیات موضوعی مطالعه گردد.می اطلاعات مربوط بودن بهبود سبب که است حسابداری اطلاعات

 برخی است. شده معرفی؛ سود زمانی سری خصوصیات با مرتبط معیارهای از یکی عنوان به محققین، از توسط بسیاری بینیپیش

 معیار یک عنوان به را بینیپیش قابلیت (1667 جینگ، 1661 همکاران، و فرانسیس ؛ 1669 وینسنت، و شیپر جمله )از محققین

 در پیش بینی بالاتر کیفیت با سودهایی پیش بینی، قابلیت مفهوم اساس . بر]21-29-21 [گیرند می نظر در سود کیفیت مجزای

 دقت زیرا می شود گرفته نظر در سود مطلوب یک ویژگی عنوان به پیش بینی قابلیت پایداری، همانند هستند. مفیدتر آتی سودهای

 .]20-20[ دهد می افزایش را سود بینی پیش
 

 بدهی هزینه -2-3
 حل راه سهامداران، انتظار مورد بازده با مقایسه در آن تر پایین نرخ و مالیاتی جویی صرفه علت به بدهی طریق از مالی تأمین

 توان دارد، اهمیت اعتبار و وام اعطای خصوص در اعتباردهندگان برای آنچه اما .شودمحسوب می مالی تأمین برای تری مطلوب

 .]27[ باشدمی گیرنده وام توسط پرداختی اعتبارات و وام بهره و اصل پرداخت
 .است شده انجامها شرکت سرمایه ساختار بر موثر عوامل همچنین ها وشرکت مالی تصمیمات درباره زیادی هایپژوهش

 مطلوب حد که هاییشرکت توسط سرمایه سهام یا و بدهی طریق از مالی تأمین بین انتخاب زیادی تئوریکی کارهای ها وفعالیت

 از ناشی مالیاتی جویی صرفه سنتی طور به .است کرده توصیف کنند،انتخاب می منفعت و هزینه اصل به توجه با را بدهی نسبت

 بدهی مزایای . سایر]96[است شده ارائه و سازی مدل اعتبارگیری طریق از مالی تأمین مزیت اولین عنوان به سود از بهره هزینه کسر
 مراقبت به اعتباردهندگان کردن مشغول و کردن سرگرم ، همچنین]25[ کردن عمل کیفیت با و مؤثر به مدیریت شدن متعهد شامل

، مایزر) بدهی ، نماینده2(2970، )اسکات مالی وضعیت فشار دهنده نشان بدهی هزینه نیز طرفی از .]29[ است شرکت بر نظارت و
 که نگامیه اما .است گذارانسرمایه مختلفهای گروه بین یا اعتباردهندگان و گذارانسرمایه و مدیران بین نمایندگی تضاد و (،2977

 رزیابی ار شرکت ریسک منحنی اعتباردهندگان ،هستند موسسات وها شرکت در گذاریسرمایه برای تصمیم مشغول گذارانسرمایه
 .]9[ است شرکت بهره هزینه همان این که کندمی تعیین را نتظار اعتباردهندگان موردا بازده ریسک منحنی این .کنندمی
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 پیشینه تحقیق -2-4

جهت  در سودها اطلاعاتی بر محتوای سود هموارسازی آیا که، پرداختند موضوع این بررسی ( به2992) عسگری و سلیمانیان
تحلیل  و تجزیه از استفاده با که شرکت 221 از پژوهش این بررسی آنها برای .خیر یا دارد اثر مالی از استفاده کنندگان گیریتصمیم

 باعث سود هموارسازی که، دهدمی نشان تحقیق نتایج .پرداختند موضوع این بررسی به2955-2956در دوره زمانی  رگرسیونی های

 .]16[ها نمی گردد شرکت شده گزارش سودها اطلاعاتی محتوای بهبود
به  نسبت عادی بازده غیر واکنش ضریب بر سود هموارسازی هایتأثیرانگیزه"( در تحقیقی تخت عنوان 2999پیرایش و چغاله)

 تهران بهادار اوراق بورس در شده شرکت های پذیرفته کلیه شامل حاضر پژوهش آماری به بررسی پرداختند. جامعه "غیرمنتظره سود

 2992 تا 2957 دوره طی شرکت 99 نمونه، انتخاب برای سیستماتیک( )روش حذف شده گرفته نظر در شرایط براساس که بوده،
 این بیانگر پژوهشنتایج  .است شده استفاده تابلویی، داده های تحلیل و تجزیه از اطلاعات تحلیل و تجزیه برای .گردید انتخاب

 توسط سود، هموارسازی هایانگیزه واسطه به غیرمنتظره که سودهای اعلان و باشدمی اطلاعاتی محتوای دارای سود که، است

 را آن به مربوط معانی و تفسیر را سود به مربوط اطلاعات خوبی به بتوانند گذارانسرمایهکه  شودمی باعث شود،می انجام مدیریت

 افزایش به منجر گذارانسرمایه اطمینان افزایش .رودمی بالا اعلامی سود به دستیابی به گذارانسرمایه اطمینان نتیجه در .بفهمند

 .]12[شود سهام می قیمت نتیجه در و غیرعادی بازده بر غیرمنتظره سود اثرگذاری
ت سود براساس رویکرد مقایسه ای کیفی بررسی تاثیر هزینه سرمایه بدهی بر کیفیت( در تحقیقی 2999نوروزی و همکاران)

عات دستیابی به اهداف تحقیق از اطلا منظوربهباشد. سودبالا و کیفیت سود پائین در شرکتهای بازار بورس اوراق بهادار تهران می
ررسی روابط ب منظوربهاستفاده شده است.  2999-2996ساله از  1شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی یک دوره 

بین متغیرهای تحقیق از تحلیل رگرسیون ترکیبی استفاده شده و تاثیر هزینه سرمایه بدهی بر کیفیت سود با متغیر مجازی آزمون 
، هزینه های پذیرفته شده در بورس تهرانتوان بیان نمود که با افزایش کیفیت سود شرکتشده است. براساس نتایج بدست آمده می

ها یابد. این نتیجه حاکی از این است که کیفیت سود در کاهش و یا افزایش هزینه سرمایه بدهی شرکتش میسرمایه بدهی کاه
 .باشدیک عامل موثر و معنادار می

ود شامل ابعاد کیفیت س را مورد بررسی قرار دادند. ارتباط بین کیفیت سود با هزینه بدهی ( در تحقیقی2991عطری و همکاران)
کیفیت اقلام تعهدی، تغییرپذیری سود، اقلام تعهد دینی اختیاری، عامل مشترک، هموار بودن سود، از این رو به عنوان متغیر مستقل 

. ]11[باشد می بدهی هزینه( 1660پژوهش شناخته شده است، متغیر وابسته پژوهش با توجه به مدل رگرسیون فرانسیس و همکاران )
استفاده از  با 2991 و 2950های شرکت یک دوره هفت ساله بین سال 292آماری متشکل از  نمونه یک مبنای بر پژوهش رضیاتف

دهد که بین پنج بعداز مورد آزمون قرار گرفت. نتایج پژوهش نشان می spss الگوی رگرسیون خطی چندگانه و با استفاده از نرم افزار
 .ینه بدهی رابطه ندارد و فقط بعد هموار بودن سود با هزینه بدهی رابطه معناداری داردکیفیت سود چهار بعد آن با هز

 محیط اثر تعدیلگر با آتی سودهای واکنش ضریب بر سود هموارسازی تأثیر "( در تحقیقی تحت عنوان2990) ایمانی و عبدی

بازار  در شده پذیرفته های شرکت بین از شرکت 220 پژوهش، هدف به دستیابی به بررسی پرداختند. برای "اطلاعاتی مختلف های
چند  رگرسیون ازها فرضیه آزمون برای همچنین، شدند؛ انتخاب آماری نمونة برای 2999-2951 سالهای طی تهران بهادار اوراق

 تأثیر آتی سودهای ضریب واکنش بر سود هموارسازی که است آن از حاکیها یافته .است شده استفاده ترکیبی و داده های متغیره

 سودهای واکنش ضریب بر پیش بینی شده سود دقت و تعداد کیفیت افشا، نیز اطلاعاتی محیط معیارهای از .دارد معناداری و منفی

 سود، ضریب هموارسازی شود می موجب قوی اطلاعاتی محیط اینکه دیگر های یافته از .داری می گذارد معنا و مثبت اثر آتی

 .]19[دهد  افزایش معناداری طور به را آتی سودهای واکنش
کنواختی سود، ی بینیپیش(، در تحلیل کیفیت سود از چهار ویژگی )اقلام تعهدی، پایداری سود، قابلیت 1629) 2لی و همکاران

های ها موازی است. شرکتدهد که سطوح کیفیت سود با سطوح وضعیت مالی شرکتها نشان میسود( استفاده کردند و یافته
 .]11[ باشندورشکسته و بحران زده مالی دارای کمترین کیفیت سود و شرکتهای سالم دارای بالاترین کیفیت سود می

 او تحقیق نتایج .پرداخت شرکت بدهی هایهزینه و حسابداری کاری محافظه سطوح نبی ی رابطه بررسی به (1629) هدلی

 پایدار زمان طول در تأثیر این و گذاردمی اثر بدهی هزینه روی یک شرکت در شده اتخاذ کاری محافظه سطح که دهدمی نشان

 کاری محافظه از تضمین با باید دلیل، این به .دارند بدهی ی هزینه روی مختلفی تأثیرات محافظه کاری، مختلف سطوح .نیست

ندهد  را افزایش مزایا و سود کسب برای قبول مورد مرز و حد کرده، اتخاذ شرکت که سطحی که طوری به کرد حسابداری استفاده
]10[. 

 پرداختند؛ آتی سودهای و سود فعلی واکنش ضریب بر سود هموارسازی تأثیر بررسی به پژوهشی در( 1621) همکارانش و چنگ

 هاییشرکت در دهدمی نشان پژوهش این نتایج .می گیرند تأثیر قرار تحت اطلاعاتی مختلف های محیط وسیلة به که گونه همان

                                                           
1  . Li,  F., Abeysekera,  I .& Ma,S 
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 آتی واکنش سودهای ضریب و شود می جاری سود واکنش ضریب افزایش موجب فقط سود ضعیف، هموارسازی اطلاعاتی محیط با

 سود هموارسازی افزایش با نیز آتی واکنش سودهای ضریب دارند، قوی اطلاعاتی محیط که هاییشرکت در و یابدنمی افزایش

 .]10[یابد  می افزایش
 ضریب هموارسازی، دادند بهبود نشان را سود اطلاعاتی ارزش سود هموارسازی آیا"عنوان  با پژوهشی ( در1621چنگ و لی )

 چین بازار در اما بخشد، می بهبود متحده ایالات در را آتی چین سودهای و متحده ایالات بازار بین ای مقایسه بخشد؟ می » واکنش

 .]17[باشد اختلاف این عامل تواند می اطلاعاتی محیط در بازار سطح اختلاف که کنند استدلال می آنها .دارد کمی تأثیر
 را سود کیفیت تاثیر معیارهای چگونگی "بازده مازاد و سود کیفیت معیارهای"عنوان با پژوهشی در (1621) واگنهوفر و پروتی

تعهدی  اقلام هموارسازی، پیشبینی، قابلیت سود، پایداری معیارهای شامل سود معیارهای کیفیت .کردند بررسی سهام بازده مازاد بر
 معیارهای جز به معیارها همه که داد آنها نشان نتایج .هستند ارزشی ارتباط و سود واکنش ضریب تعهدی، اقلام کیفیت غیرعادی،

مازاد  توضیح در بهتری توانایی تعهدی اقلام بر مبتنی معیارهای همچنین .دارند رابطه معکوس بازده مازاد مطلق قدر با هموارسازی
 .]15[دارند  بازده

 بین ارتباط " حسابداریبر یکنواختی  اطلاعات پردازش و سود کیفیت تاثیر" عنوان با پژوهشی در( 1620) همکاران و پترسون

 طی در حسابداری رویه ثبات داد نشان پژوهش آنها نتایج .کردند بررسی سود را کیفیت بر حسابداری (رویه ثبات) یکنواختی معیار

 اختیاری تعهدی اقلام مطلق و قدر تعهدی اقلام کیفیت بینی، پیش قابلیت سود، هموارسازی جمله از سود کیفیت با معیارهای زمان

 .]19[شود  می کمتر اطلاعاتی تقارن عدم و اطلاعات بهتر به پردازش منجر بیشتر رویه ثبات همچنین، .دارد مثبت رابطه
 

 روش شناسی تحقیق -3

 مالی، پایگاه اطلاعاتی ره آورد نوین و سایت سازمان بورس هایصورتدر این تحقیق با برداشت مستقیم اطلاعات مورد نیاز از  

نمونه جهت انجام برخی محاسبات  هایشده است. پس از انتخاب شرکت آوریجمعها های مورد نیاز برای آزمون فرضیهمجموع داده
از نرم افزار صفحه گسترده اکسل استفاده شده است. برای گروه بندی شرکتها طبقه بندی بورس در نظر گرفته شده است. در تجزیه 

های رگرسیون خطی چند متغیره استفاده شده و برای تجزیه و تحلیل اطلاعات از نرم افزار وتحلیل اطلاعات با توجه به نیاز، از مدل
 استفاده شده است. 7ایویوز

 

 جامعه آماری روش و طرح نمونه برداری -3-1
قلمرو زمانی پژوهش یک  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است.جامعه آماری این پژوهش، شامل تمامی شرکت

هایی به عنوان نمونه باشد. روش نمونه گیری در این مطالعه، روش غربالگری است. شرکتمی 2990تا  2992ساله از سال  0وره د
 انتخاب شدند که:

 اسفند ماه هر سال باشد. 19سال مالی آنها منتهی به  .2

 طی بازه زمانی پژوهش سال مالی خود را تغییر نداده باشند. .1

 قلمرو زمانی پژوهش در دسترس باشد.اطلاعات مالی آنها در  .9

 ها و لیزینگ ( نباشند.های سرمایه گذاری و واسطه گری مالی ) بانکجزء شرکت .1

 ماه وقفه معاملاتی در طی هر سال نداشته باشند. 0در طی بازه زمانی پژوهش بیش از  .0

 به عنوان نمونه آماری انتخاب شدند.شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  201با اعمال شرایط فوق، تعداد 

 پژوهش عبارتست از: هایبا توجه به مطالب ارائه شده در مبانی نظری، فرضیه
 سود و هزینه بدهی رابطه معناداری جود دارد. بینیپیشبین قابلیت  فرضیه اول: -
 فرضیه دوم: بین هموارسازی سود و هزینه بدهی رابطه معناداری وجود دارد. -
 
 
 
 

 مون آماری فرضیه اولآز -3-2
 باشد:مدل تحقیق برای آزمون فرضیه اول به شرح زیر می

𝐼𝑁𝑇𝑖 𝑡 (3مدل) = β0  + β1pred i;t +  β2IC i;t  + β3LIQi;t + β4COLi;t   + β5LEVi;t  +

 β6SIZEi;t  +  β7LnYeari;t  +∈𝑖;𝑡                                                                                                                                                                    
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 که در آن:
 

 متغیر وابسته -3-2-1
INT  شود:می ی محاسبهبر کل بده یمال نهیهز: هزینه بدهی که متغیر وابسته پژوهش است و از تقسیم 

 : هزینه مالیFC (5مدل)
 TL کل بدهی پایان دوره شرکت : 

𝐼𝑁𝑇 =
𝐹𝐶

𝑇𝐿
 

 

 تقلمتغیرمس -3-2-2

Pred :سود آتی است.  ینیبپیشسود توانایی سود جاری برای  بینیپیشسود و متغیر مستقل پژوهش است. قابلیت  بینیپیش
کند معیار اندازه گیری می ( عنوان2996ورشکسته است. لایپ) هایسود بیشتر نسبت به شرکت بینیپیشسالم قابلیت  هایشرکت
 کاهش بینییشپسود منعکس شده است. بدین معنی که با افزایش واریانس ها، قابلیت  هایسود در واریانس شوک بینیپیشقابلیت 

 نند. کمی ( از جذر واریانس خطای معادله پایداری سود برای قابلیت پیش  بینی سود استفاده1661یابد. فرانسیس و همکاران )می

Earningj,t     (3مدل) = α0 + β1Earningj,t−1 + εj,t                                                                                                                                                 

𝑃𝑟𝑒𝑑𝑗,𝑡 (4مدل) = √𝜎2(𝜀𝑗,�̂�)                                                                                                            

 که در آن:
𝜎2(𝜀𝑗,�̂�)سود با استفاده از انحراف  بینیپیشدهد و قابلیت می ( را نشان9مدل پایداری سود )مدل  های: واریانس باقی مانده
ر پایین است د بینیپیشبزرگتر باشد، قابلیت  Predهرچه این مقدارشود. می محاسبه 9حاصل از رابطه  (εj,t̂) هایمعیار باقی مانده

  نتیجه کیفیت سود در سطح پایینی است.
 

 دومآزمون آماری فرضیه  -3-3
 باشد:شرح زیر می مدل تحقیق برای آزمون فرضیه دوم به

𝐼𝑁𝑇𝑖 𝑡 (2مدل) = β0  + β1SE i;t +  β2IC i;t  + β3LIQi;t + β4COLi;t   + β5LEVi;t  

+  β6SIZEi;t  +  β7LnYeari;t  +∈𝑖;𝑡 

 که در آن:
 

 متغیرمستقل 3-3-1

SE :که زمانی کرد بیان بود داده انجام که پژوهشی (در2952) هوف ایمپژوهش است.  متغیر مستقلو  هموارسازی سود 

 بعنوان ایکل شرکتی شاخص در .است داده رخ هموارسازی است، کمتر )فروش( درآمدها به تغییرپذیری نسبت سود تغییرپذیری

 :دیگر عبارت به .باشد 1 از کوچکتر آن )فروش( تغییرات درآمدها ضریب به سود تغییرات ضریب که شودمی معرفی سود هموارساز

𝑆𝐸 (2مدل) =
𝐶𝑉∆𝐼

𝐶𝑉∆𝑆
< 1   

 که در آن:

𝐶𝑉∆𝐼: شرکت برای سود تغییرات ضریب .سود میانگین بر تقسیمسود  معیار انحراف با است برابر که سود تغییرات ضریب i 

 آید.بدست می   t-1 و t هایدوره سود میانگین بر t-1 و t هایدوره سود معیار انحراف تقسیم طریق از t دوره در

𝐶𝑉∆𝑆 :برای فروش تغییرات ضریب .فروش میانگین بر تقسیم فروش معیار انحراف با است برابر که فروش تغییرات ضریب 

 آید.می بدست t-1وt هایدوره فروش میانگین بر t-1 و t دوره در t فروش معیار انحراف تقسیم طریق از tدر دوره  iشرکت 
 کوچکتر شرکتی برای ایکل شاخص اگر .شده است استفاده سود هموارساز هایشرکت تعیین برای خالص سود از پژوهش این در

 یک باشد مساوی یا بزرگتر ایکل شاخص اگر و شودمی گفته نظر در سود هموارکننده یک شرکت عنوان به شرکت آن باشد یک از

 .شد خواهد تلقی غیرهموارساز شرکت بعنوان شرکت نآ
 

 متغیرهای کنترلی -3-4

IC: شود.می نسبت پوشش بهره که از تقسیم سود قبل از مالیات بر هزینه مالی محاسبه 

:LIQ آید.می جاری بدست هایجاری بر بدهی هاینسبت نقدینگی از تقسیم دارایی 
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COL : باشد.می دارایینسبت اموال و ماشین آلات و تجهیزات بر کل 

Lev آید.می شرکت بدست هایمجموع دارایی شرکت بر هایبدهی: اهرم مالی از تقسیم مجموع 
SIZE: آید.می بدستها گیری از ارزش دفتری کل داراییبیانگر اندازه شرکت بوده که با لگاریتم 

YEAR: آید:می سن شرکت از طریق رابطه زیر بدست باشد.می نشان دهنده سن شرکت 

 تسال مورد مطالعه = سن شرک –سال تأسیس شرکت 
 

 پژوهش هایو یافتهها تحلیل داده -4
رای استفاده شده است. بها ترکیبی برای آزمون فرضیه هایدر این پژوهش از الگوی رگرسیون چند متغیره با استفاده از داده 

لیمر استفاده شد. با توجه به اینکه سطح معناداری   Fانتخاب اینکه در تخمین الگوها از روش تلفیقی یا تابلویی استفاده شود، از آزمون 
از نوع تابلویی هستند. قبل از برآورد الگو، مفروضات الگوی رگرسیون از جمله همسانی ها درصد است، داده 0در همه الگوها کوچکتر از 

بررسی  ورمنظبهیحی بررسی شد. واریانس اجزای اخلال، نبود خود همبستگی بین اجزای اخلال و نبود هم خطی بین متغیرهای توض
همسانی واریانس جمله اخلال الگوها، از آزمون وایت استفاده شده است. در این پژوهش، با توجه به وجود ناهمسانی واریانس در 

 ظورمنبهبرای رفع آن استفاده شده است.  (EGLSرگرسیونی  موجود در این پژوهش از حداقل مربعات تعمیم یافته ) هایتمامی مدل
قرار گرفته که  0/1تا  0/2خود همبستگی میان اجزای خطا، از آزمون دوربین واتسون استفاده شد.آماره دوربین واتسون در دامنه 

 حاکی از عدم خودهمبستگی میان اجزای خطا است. 
 

  آزمون ناهمسانی واریانس -4-1
در صورت منفی شدن این فرض، اجزای اخلال  یکی از فروض کلاسیک همگن یا همسان بودن توزیع واریانس خطاهاست که

 اهند بود.ودارای ناهمسانی واریانس خ
 نتایج آزمون ناهمسانی واریانس جملات خطا  -1جدول 

 احتمال ارزش Df روش 

 39333 5395122 3 برتلیت تحقیق اول مدل

 39333 5391123 3 برتلیت دوم تحقیق مدل

 
ها ما با ناهمسانی واریانس روبرو هستیم. با است است در این مدل 6060 از کمتر دست آمده کههای ب P-Value با توجه به

 شود.برای رفع آن استفاده می EGLS  توجه به وجود ناهمسانی واریانس از تخمین زن

 

 نتایج آزمون چاو و هاسمن -4-2
در برآورد مدل، کارآمد خواهد بود یا نه، از های پانل در این مدل برای این که بتوان مشخص نمود که آیا استفاده از روش داده

 آمده است. زیر جدولها در لیمر استفاده شده است. نتایج حاصل از این آزمون Fآزمون 

 

 

 

 تحقیق هایآزمون چاو فرضیهنتایج  -2جدول 

 نتیجه P-Value درجه آزادی آزمون مقدار آماره آماره آزمون نوع آزمون 

 F 3395352 (3239233) 39333 panel لیمر Fآزمون  فرضیه اول

 F 3395542 (3239233) 39333 panel لیمر Fآزمون  فرضیه دوم
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 اثرات مدل بایستمی حال .باشدمی پانل مدل  انتخاب از برای مدل حاکی چاو آزمون گردد، نتایجمی ملاحظه که طوری همان

 ابتدا هاسمن، آزمون انجام برای .شودمی هاسمن استفاده آزمون از کار این برای .گردد آزمون تصادفی اثرات مدل مقابل در ثابت
  :شودمی تنظیم زیر شکل به تصادفی اثرات وجود برای بررسی هاسمن آزمون کنیم برآورد را زمانی - تصادفی مدل بایستمی

0H:  ندارد وجود همبستگی توضیحی متغیرهای و فردی اثرات بین .تصادفی اثرات مدل.  

1H: دارد وجود همبستگی توضیحی متغیرهای و فردی اثرات بین .ثابت اثرات مدل.  
 

 تحقیق هایمدل هاسمن آزمون نتایج -3جدول 

 اثر تست آماره P-Valueداری معنی نتیجه

.3 ثابت اثرات 323  5393253 Cross-section random فرضیه اول 

 فرضیه دوم Cross-section random 3192321 39332 ثابت اثرات

 

مبنی  H1 است، در نتیجه فرضیه 6060بدست آمده کوچکتر از  p-value، گرددبر اساس نتایج مندرج در جدول بالا مشاهده می

 شود. بنابراین برای برآورد مدل از روش اثرات ثابت استفادهبر وجود همبستگی بین اثرات فردی و متغیرهای توضیحی پذیرفته می
 گردد.می

 

  تحقیق فرضیه اولبرآورد مدل  نتایج -4-3
  تحقیقفرضیه اول  نتایج برآورد مدل -4جدول 

 t P-Valueآماره  ضریب  متغیر

pred  60210 20091 60621 سود بینیپیشقابلیت 

IC 7201 نسبت پوشش بهره-  60710-  60100 

LIQ 606662 نسبت نقدینگی-  60095-  60019 

COL 60611 نسبت اموال و ماشین آلات-  90952-  60666 

LEV 60666 220117 60609 اهرم مالی 

SIZE 60666 00977 60621 اندازه شرکت 

LNYEAR 60111 60799 60669 سن شرکت 

C 60219 عرض از مبدأ-  00561-  60666 

 20509آماره دوربین واتسون                        F                                          7101571آماره 

 6009     ضریب تعیین تعدیل شده           F                                 606666   احتمال آماره 

Dependent Variable: INT 
Method: Panel EGLS (Cross-section weights) 
Cross-sections included: 154 

Total panel (balanced) observations: 770 
Linear estimation after one-step weighting matrix 

 

درصد است.  0کوچکتر از  p-valueسود دارای  بینیپیششود متغیر مستقل قابلیت مشاهده می 7-1همانطور که در جدول 
 وجود ندارد. فرضیه اول پژوهش رذ شده است.  بدهی هزینه و سود بینیپیشبنابراین رابطه معناداری بینقابلیت 

 %90(، با اطمینان 66/6باشد )کوچکتر می 60/6از   Fدر بررسی معنی دار بودن مدل با توجه به این که مقدار احتمال آماره 
درصد از  09/6 نیز گویای آن است کهمدل ضریب تعیین شود و از اعتبار بالایی برخوردار است.  ن کل مدل تایید میمعنی دار بود

مابین واتسن  -همچنین مقدار آماره دوربینگردد. تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترلی وارد شده در مدل تبیین می
 همبستگی میان متغیرهای پژوهش وجود ندارد.(. از این رو خود 2باشد می   عدد

 

  تحقیق فرضیه دومبرآورد مدل  نتایج -4-4
  تحقیقفرضیه دوم  نتایج برآورد مدل -5جدول 

 t P-Valueآماره  ضریب  متغیر
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pred 606669 سود هموارسازی-  10156-  60666 

IC 2017 بهره پوشش نسبت-  60710-  60107 

LIQ 606662 نقدینگی نسبت-  60005 60026 

COL 60619 آلات ماشین و اموال نسبت-  90022-  60666 

LEV 60666 220170 60609 مالی اهرم 

SIZE 60666 00601 60622 شرکت اندازه 

LNYEAR 60190 20610 60661 شرکت سن 

C 60295 مبدأ از عرض-  00079-  60666 

 20509آماره دوربین واتسون                        F                                          7201109آماره 

 6009     ضریب تعیین تعدیل شده           F                                 606666   احتمال آماره 

Dependent Variable: INT 
Method: Panel EGLS (Cross-section weights) 
Cross-sections included: 154 

Total panel (balanced) observations: 770 
Linear estimation after one-step weighting matrix 

 

درصد  0کوچکتر از  p-valueشود ضریب متغیر مستقل هموارسازی سود منفی و دارای مشاهده می 7-1همانطور که در جدول 
 وجود دارد. فرضیه دوم تحقیق پذیزفته شده است.  بدهی هزینه و سود است. بنابراین رابطه معناداری بین هموارسازی

 %90(، با اطمینان 66/6باشد )کوچکتر می 60/6از   Fدر بررسی معنی دار بودن مدل با توجه به این که مقدار احتمال آماره 
درصد از  09/6 که نیز گویای آن استمدل ضریب تعیین شود و از اعتبار بالایی برخوردار است.  معنی دار بودن کل مدل تایید می

مابین واتسن  -همچنین مقدار آماره دوربینگردد. تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترلی وارد شده در مدل تبیین می
 (. از این رو خود همبستگی میان متغیرهای پژوهش وجود ندارد.2باشد می   عدد

 

 نتیجه گیری و پیشنهادات

تیجه حاصل از باشد. اما نمی سود و هزینه بدهی بینیپیشنتیجه فرضیه اول تحقیق نشان دهنده عدم رابطه معنادار بین قابلیت 
بدست آمده آنها کوچکتر از  P-Value با توجه به آن که  سود دهد در مورد متغیر هموارسازیمی آزمون فرضیه دوم تحقیق نشان

 کمتری هزینه بدهی از سود داشته اند، هموارسازی که باشد حاکی از آن است که شرکتمی یباشد و ضریب آنها منفمی 60/6

دهد می ( است که نشان-6669/6شود. میزان رابطه معنادار بودن این دو متغیر )می و فرضیه دوم تحقیق پذیرفته برخوردار می باشد
 یابد. می درصد کاهش 6669/6افزایش، متغیر وابسته هزینه بدهی یک درصد افزایش یابد در اثر این  سود در صورتی که هموارسازی
بررسی تاثیر هزینه سرمایه بدهی بر کیفیت سود براساس رویکرد مقایسه ای کیفیت ( در تحقیقی 2999نوروزی و همکاران)

یان نمود که توان بمی بدست آمدهباشد. براساس نتایج می سودبالا و کیفیت سود پائین در شرکتهای بازار بورس اوراق بهادار تهران
ن است یابد. این نتیجه حاکی از ایمی پذیرفته شده در بورس تهران، هزینه سرمایه بدهی کاهش هایبا افزایش کیفیت سود شرکت

قت ب. و این نشان دهنده مطاباشدمی یک عامل موثر و معنادارها که کیفیت سود در کاهش و یا افزایش هزینه سرمایه بدهی شرکت
 باشد.می (2992تحقیق حاضر با تحقیقات نوروزی)

ه سرمایه پذیرفته شده در بورس تهران، هزین هایتوان بیان نمود که با افزایش کیفیت سود شرکتمی براساس نتایج بدست آمده 
یک عامل ا هی شرکتیابد. این نتیجه حاکی از این است که کیفیت سود در کاهش و یا افزایش هزینه سرمایه بدهمی بدهی کاهش
یفیت ابعاد کپرداختند. ها شرکت ارتباط بین کیفیت سود با هزینه بدهی( به بررسی 2991عطری و همکاران) .باشدمی موثر و معنادار

سود شامل کیفیت اقلام تعهدی، تغییرپذیری سود، اقلام تعهد دینی اختیاری، عامل مشترک، هموار بودن سود، از این رو به عنوان 
دهد که بین پنج بعداز کیفیت سود چهار بعد آن با هزینه بدهی می یر مستقل پژوهش شناخته شده است. نتایج پژوهش نشانمتغ

و این نشان دهنده مغایرت پژوهش حاضر با پژوهش   .رابطه ندارد و فقط بعد هموار بودن سود با هزینه بدهی رابطه معناداری دارد
  باشد.می (2991عطری و همکاران )

شود در یم در کشورمان، پیشنهادها با توجه به نوسانات نسبتا زیاد در عوامل اقتصادی، فرهنگی و سیاسی حاکم بر شرکت
 .اده شوداستفها آتی از طراحی رگرسیون غیر خطی در تعیین رابطه بین معیارهای کیفیت سود و هزینه بدهی شرکت هایپژوهش

 .ایران انجام شود در بورس از خارج شرکت های در مشابه مطالعه های شودمی پیشنهاد
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 ات تفکیک انجام شودشود اجرای این پژوهش در صنایع مختلف موجود در بورس اوراق بهادار تهران به می همچنین پیشنهاد
 ان آورد.رمغبه اها شرکت هزینه بدهی عوامل تأثیر گذار بر رهنمودهایی بیشتر و تکمیل کننده تری را در خصوص وضعیت و تفاوت
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 یو علوم اقتصاد یپژوهش در حسابدار یتخصص یفصلنامه علم

 ، جلد یک3711 پاییز، (37)پیاپی  7، شماره سال چهارم

 

 هاشرکت یمال تیو محدود یآت یگذارهیسهام، سرما ینقدشوندگ

     

 *2یانیکاو ثمیم، 1مرادپور دیمج
 10/10/99: تاریخ دریافت 

 01/19/99 تاریخ پذیرش:
 

 80104 کد مقاله:

 
 

 یده ـچک
 

 سؤال نیام و به دنبال پاسخ اسه ینقد شوندگ با هاشرکت یآت یگذارهیسرما نیرابطه ب لیو تحل یهدف مقاله حاضر بررس
 000فوق  سؤالبه پاسخ  یابیدست یوجود دارد؟ برا یرابطه معنادار یآت یگذارهیسهام و سرما ینقدشوندگ نیب ایاست که آ

شده در  یآورجمع یها. دادهدیانتخاب گرد یبه عنوان نمونه آمار یگرروش غربال با هرانت هیشرکت موجود در بازار سرما
 دهدینشان م ونیرگرس لیحاصل از تحل جیگرفته شده است. نتا در نظر 0990تا  0991 یهاسال نیساله ب 4دوره  کی

به  زین ریدو متغاین  نیمثبت وجود دارد و رابطه ب یرابطه مثبت و معنادار یآت یگذارهیسهام و سرما ینقدشوندگ نیکه ب
سهام و  ینقدشوندگ نیبر رابطه ب یمعنادار ریتأث یمال تیمحدود گریدیعبارتبهندارد.  یبستگ یمال تیمحدود

 ندارد. یآتیگذارهیسرما

 

 یمال تیمحدود سهام، ینقدشوندگ ،یآت یگذارهیسرما یدی:ـان کلـواژگ

 

                                                           

 ، ایرانچالوس ،طبرستان یعال آموزش موسسه ،یمال تیریارشد مد یکارشناسدانشجوی  -3

  meysamkaviani@gmail.com مسئول( سندهی)نو .رانیتنکابن، ا ندگان،یآ یموسسه آموزش عال ،یمال تیریگروه مد -2
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 مقدمه -1
 کین به عنوا یمال اتیاز ادب یاریرسد در بسیبه نظر م و است ینقدشوندگ نیتأم هیبازار سرما یکارکردها ترینمهماز  یکی

توان می روازاین (.0990)کاظمی و حیدری، باشد سنجش آن پیچیده  و لاتدر بطن معام آندرك  ،مفهوم ساده در عین سادگی
ی ادیز ریمقاد خریدوفروش سریع امکان تواندآن می فیتعر نیبهتر و است دهیچیپ اریبس یسهام موضوع ینقدشوندگبیان کرد که 

 ریبا سا سهیدر سهام در مقا یگذارهیسرما یایمزااز بین اوراق بهادار، (. 0994صر و همکاران، ن ی)نوروز باشداوراق بهادار  از
 وقفهبدون  یمانند نماد معاملات یامر به عوامل نیاست که ا یگذارهینوع سرما نیا یبالا ینقدشوندگ ،یگذارهیسرما یهافرصت

و  متیکشف ق قیاز طر ،ینقدشوندگ نیضمن تأم هیثانو یدر بازارها. دارد یسهام شناور آزاد و بازده سهام بستگ درصدبلندمدت، 
از  یکیمعامله اوراق بهادار است و  یجنبه اساس ینقدشوندگ همچنینیابد. یکاهش م سهام هیسرما نهیهز سک،یامکان انتقال ر

است که  یمعن نیبه ا یدشوندگدارد. کاهش نق متیق بر ییبسزا ریتأث و شودمحسوب میها ییدارا یگذارمتیعوامل مهم در ق
بازار  ینقدشوندگ نیامروزه ارتباط ب ی(. از طرف0990)کاظمی و حیدری،  خواهد داشتبر سهام  یمنف ریتأث ینقدشوندگ سکیر

کرده  جادیشرکت ا یامور مال اتیدر ادب یادیز یمجدد نگران یگذارهیخصوص پرداخت سود و سرما رها دشرکت ماتیسهام و تصم
سهام و لذا  ینقدشوندگ شیافزا منجر به زیکاهش آن ن شود،ینقد استفاده م انیجر لیسهام جهت تنز نهیکه از هز ییآنجااست. از 

رنج  یمال یهاتیاز محدود کنندیم تینوظهور فعال یکه در بازارها ییاهرود شرکتیانتظار م .شودیم یآت یهایگذارهیرشد سرما
 با ،ی مواجه هستندمال تیاز محدود یبا سطوح مختلفکه  ییهاشرکت نیچن ایکه آ گرددیطرح مم سؤال نیلذا ا ببرند و یشتریب

را دارند، انتظار  یخارج هیبه سرما یدسترس تیمحدود یکه از لحاظ اقتصاد یشرکت ؟باشندمیبرخوردار  یسهام متفاوت ینقدشوندگ
 نیها در رابطه بیناهمگون نیا بالاتر داشته باشند. ینقدشوندگ قیسهام از طر نهیبه کاهش هز یشتریب تیحساس رودیم

ممکن  یمال یهاستمیعدم توسعه س لذا کشورها دارد. تمامی هیدر رشد بازار سرما نقش مهمی هاشرکتسهام و رشد شوندگی نقد
 شودیاستدلال م گونه و این (0990، 0نیشود )لو دآورسو یهایگذارهیسرما برای هیآنها در جذب سرما ینقش اساس است مانع از

 بستگی دارد نقدشوندگی سهامسطح  شیافزا بهها است که شرکت یگذارهیشرط رشد سرماشیپ افتهیتوسعه یمال ستمیس کیکه 
است که با توجه به نقش نقدشوندگی سهام  سؤالهدف پژوهش حاضر نیز پاسخ به این  روازاین .(1111، 1)الحسن و نایاکا

 های موجود در بازار سرمایه کشور تأثیر داشته باشد؟گذاری آتی شرکتتواند بر سرمایهدگی بالاتر میها، آیا نقدشونشرکت
 

 پیشینه پژوهش -2
بدین  نوظهور یبازارها در سهام شوندگیها و نقدشرکت آتی یگذارهیسرمادر پژوهشی با عنوان  (1111) اکایالحسن و نا
در پژوهشی  (1109) 9لویو  آمیهود .قرار دارد یتوسعه بازار مال درجهو  یمال یهاتیحدودم ریرابطه تحت تأث نیانتیجه رسیدند که 

و  یگذارهیسرما بربازار سهام  بدین نتیجه رسیدند که نقدشوندگی شرکت دیو تول یگذارهیسهام بر سرما نقدشوندگی ریتأثبا عنوان 
و  هیسرما نهیهز شیافزا منجربه هاشرکت یمال یتهایودر گرفتن محدسهام بدون در نظ یگذارد. نقدشوندگمی ریها تأثشرکت دیتول

( در 1100و همکاران ) 8کانگ. شودمی یو توسعه و موجود قی، تحقایهیسرما یهاییدر دارا یگذارهیسرما همچنین کاهش
 سکیها رشرکت یگذارهیسرمادر چین بدین نتیجه رسیدند که سهام  یها و نقدشوندگشرکت یگذارهیسرماپژوهشی با عنوان 

 (1100الحسن ) .گرددمیسهام  ینقدشوندگ شیگذارد و منجر به افزامی ریبر رفتار بازار تأث سکیر رییدهد و تغرا کاهش می شرکت
سهام  ینقدشوندگ نیارتباط مثبت بها بدین نتیجه رسیدند که شرکت یگذارهیو سرما یبازار جهان ینقدشوندگدر پژوهشی با عنوان 

ها به شرکت یهایگذارهیسرما بر یدهد که اثر نقدشوندگها نشان میافتهی، نی. علاوه بر اآتی وجود دارد یهاگذاریهیرماو س
رابطه  یبا عنوان بررس ی( در پژوهش0990) یداراب و یبیسها است. در کشورمان مشرکت یمال تیسطح محدود ریشدت تحت تأث

سهام ارتباط  یبا نقدشوندگ یشرکت یگذارهیسرما نیکه ب دندیرس جهینت بدینسهام  یو نقدشوندگ یشرکت یگذارهیسرما نیب
 یهابر بازده سهام با کنترل سبک ینقدشوندگ ریتأث لیبا عنوان تحل ی( در پژوهش0991و همکاران ) ابزری .وجود دارد یمعنادار
 یهاییدارا یگذارمتیق یدر قالب الگو ینقدشوندگ که دندیرس جهینت نیبد یچند بعد یاریبا مع دیجد یکردی: رویگذارهیسرما
 یهر دو دارا یکه عامل بازار و نقدشوندگ نیدهد و با وجود اقرار می ریتاث حتت یبازده مازاد سهام را به طور معنادار ،یا هیسرما

 راتیدهد که تاثنشان می هاافتهی ن،یبازار است. همچن یبزرگتر از بتا ینقدشوندگ یهستند، اما بتا ییبالا یسطح معنادار
 یمعنادار است و الگو یسهام از نظر آمار تاندازه، ارزش و روند حرک ،یگذارهیسرما یهاپس از کنترل سبک یحت ینقدشوندگ
 مازاد بازده سهام در بورس اوراق تهران نییالگو جهت تب نیاندازه و ارزش، بهتر ،یمتشکل از عوامل بتا بازار، نقدشوندگ یچهار عامل

 جهینت نیسهام بد یو نقدشوندگ یگذارهیافق سرما نیرابطه ب یبا عنوان بررس ی( در پژوهش0999) ییعلا .شودمحسوب می

                                                           
1 Levine 
2 Alhassan & Naka 
3 Amihud & Levi 
4 Kang 
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دارد.سهام با  یادیها نقش زآن یگذارهیافق سرما نییتع یگذاران براهیسرما یریگ میسهام در تصم یکه عامل نقد شوندگ دندیرس
 ینقد شوندگ زانیکوچک که به طور معمول م یهادارند و سهام شرکت تکوتاه مد یگذارهیسرما یهابالاتر افق ینقد شوندگ

انحراف  نیب یرابطه معنادار نیگردد. همچنمی یداریبلند مدت تر خر یگذارهیسرما یهاگذاران با افقهیدارند توسط سرما یکمتر
سهام و  ینقدشوندگ نیبا عنوان رابطه ب ی( در پژوهش9900) یدریو حکاظمی .نشد افتی یگذارهیبازده سهام و افق سرما اریمع

 یشرکت رابطه مثبت و معن یگذارهیسرما یهاسهام و فرصت ینقد شوندگ نیکه ب دندیرس جهینت نیبد یگذارهیسرما یهافرصت
 یو معن یهامداران رابطه منفمورد انتظار س زدهسهام و با ینقد شوندگ نیاست که ب نیا انگریب جینتا ن،یوجود دارد. علاوه بر ا یدار
 نهیو هز شیشرکت را افزا یگذارهیسرما یهااست که فرصت یاز عوامل یکیسهام  ینقد شوندگ گر،یوجود دارد. به عبارت د یدار

 .دهدرا کاهش می یسهام عاد هیسرما
 

 فرضیه و مدل پژوهش -3

 به شرح زیر است:های پژوهش فرضیههای انجام گرفته، مبتنی بر مبانی نظری و پژوهش
 دارد. معناداری ریتأث یآت یهایگذار هیسهام بر سرما ینقدشوندگ -
 دارد. مالی بستگی تیمحدود به یآت یهایگذار هیسهام با سرما ینگینقد نیرابطه ب -

( 1111) اکایپژوهش الحسن و ناهای رگرسیونی زیر که برگرفته از پژوهش های فوق از مدلجهت بررسی و آزمون فرضیه
 گردد:ست استفاده میا

 (0مدل )
𝐼𝑖,𝑡+𝐽

𝐾𝑖,𝑡
= 𝛽0 + 𝛽1𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦𝑖,𝑡 + 𝛽2

𝐹𝐶𝐹𝑖,𝑡+𝐽

𝑇𝐴𝑖,𝑡
+ 𝛽3𝑙𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖,𝑡 + 𝛽4𝑠𝑎𝑙𝑒𝑖,𝑡 + 𝛽5𝐶𝑎𝑠ℎ𝑖,𝑡 + 𝛽6𝑞𝑖,𝑡

+ 𝜀𝑖,𝑡 

 (1مدل )
𝐼𝑖,𝑡+𝐽

𝐾𝑖,𝑡
= 𝛽0 + 𝛽1𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦𝑖,𝑡 + 𝛽2𝐹𝐶𝑖,𝑡 + 𝛽3𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦𝑖,𝑡 × 𝐹𝐶𝑖,𝑡 + 𝛽4

𝐹𝐶𝐹𝑖,𝑡+𝐽

𝑇𝐴𝑖,𝑡

+ 𝛽5𝑙𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖,𝑡 + 𝛽6𝑠𝑎𝑙𝑒𝑖,𝑡 + 𝛽7𝐶𝑎𝑠ℎ𝑖,𝑡 + 𝛽8𝑞𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 
 

( در زمان CAPXشرکت ) 0ایهیسرما مخارجگذاری آتی است و با معیار سرمایه وابسته ریمتغبیانگر  (I/K)( 1و )( 0در مدل )
t + j اول  هیکه با سرما( دورهK) هی(، سرما1119) 1طبق پژوهش لاو .مورد سنجش قرار گرفته است، گرددمقیاس می (K به )

 آتی یهادوره تفاوتشده است. از  فیتعر ایهیسرما مخارج یمنها زاتیهلاك، و کارخانه و تجهخالص، است ییمجموع دارا
(0،1=jاستفاده م )ییاز کل دارا نیبلافاصله انجام نشود. همچن یگذار هیممکن است سرما رایز، میکنی( هاTAبرا )ریمتغ اسیمق ی 

 8نگالسیکاپلان و زسازی شده شاخص بومی و بااست  9یمال تیدشاخص محدو FC( 1در مدل ). میکنیاستفاده م یگذارهیسرما
(0900 )KZ ( پیشنهاد شد مورد سنجش قرار گرفته است. ضرایب این مدل0944که توسط تهرانی و حصارزاده )  بر اساس

 گردید:های پذیرفته شده در بورس تهران به شرح زیر برآورد شرکت

𝐾𝑍 = 17.33 + 37.486
𝐶𝑖𝑡

𝐴𝑡−1

− 15.216
𝐷𝐼𝑉𝑖𝑡

𝐴𝑡−1

+ 3.394
𝐿𝑒𝑣𝑖𝑡

𝐴𝑡−1

− 1.402𝑄 

 
این صورت صفر قرار  برای هر شرکت در هر سال، اگر این مقدار از میانه آن بیشتر باشد عدد یک در غیر KZسنجش برای 

همچنین در این مدل . است قرار گرفته مدل( در 𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦× 𝐹𝐶𝑖)به صورت  FC یتعامل همچنین نقش شود.داده می

 به شرح ذیل محاسبه می شود: 5معاملات حجم نسبت گردش نقدشوندگی سهام به عنوان متغیر مستقل است که از طریق

گردش معاملات = log (1 +
حجم معاملات

تعداد سهم منتشره
) 

، هاییبه دارا یبده نسبت (Leverage)اهرم  (،FCF/TAها )و متغیرهای کنترلی شامل نسبت جریان نقد آزاد به کل دارایی
 ( است.q( و نسبت کیوتوبین )Cash) هاییبه کل دارانسبت انباشت وجه نقد  (،Sales) هاییبه کل دارانسبت فروش 

 

  پژوهش شناسیروش -4
موجود  هایشرکت. جامعه آماری شامل تمامیاستحاضر از نظر روش، توصیفی همبستگی و از نظر هدف، کاربردی  پژوهش

است.  انتخاب شده 90الی  91شرکت برای دوره زمانی  000 ،که تعداد نمونه بعد از حذف سیستماتیک است در بازار سرمایه کشور

                                                           
1 capital expenditure 
2 Love 
3 financial constraint 
4 Kaplan and Zingales 
5 Amihud and Turnover 
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 بوده است.های مربوطه های اطلاعاتی بورس اوراق بهادار و شرکتها از نوع میدانی و ابزار گردآوری، بانکروش گردآوری داده
 استفاده شده است. افزار ایویوز با استفاده از نرم های توصیفی و تحلیل رگرسیونها از آمارهلیل دادههمچنین جهت تح

 

 هاتجزیه و تحلیل یافته -5

 هاآمار توصیفی داده -5-1

رح ها را به ش( وضعیت داده0شود. جدول )پرداخته می و پراکندگی های مرکزیها با شاخصدر آمار توصیفی به وضعیت داده
 دهد: زیر نشان می

 پژوهش هایداده توصیفی آمار -1جدول 

 های پراکندگیشاخص های مرکزیشاخص متغیرها و تعداد مشاهدات

 نماد متغیر
تعداد 

 مشاهدات
 انحراف معیار کمترین بیشترین میانه میانگین

 IK 995 110/1 111/1 069/9 11111/1 086/1  یاهیمخارج سرما

 LIQ 995 909/1 180/1 640/0 110/1 109/1 نقدشوندگی

 FC 995 899/1 1111/1 0 1111/1 5/1 محدودیت مالی

 FCF 995 010/1 018/1 916/1 415/1- 065/1 جریان نقد آزاد

 LEV 995 65/1 695/1 905/9 186/1 910/1 اهرم مالی

 SALE 995 461/1 099/1 495/9 1111/1 654/1 فروش

 CASH 995 199/1 119/1 86/1 1111/1 184/1 وجوه نقد

 Q 995 589/1 509/1 954/1 991/1- 616/1 توبین

 (وزیویافزار انرم یپژوهش )خروج یهاافتهیمنبع: 

 
ها قرار در نقطه تعادل و مرکز ثقل داده قاًیدق نیانگیاست. مقدار م یشاخص مرکز نیترو مورد استفاده نیتریاصل نیانگیم

با  نیبنابرا وجود نداشته باشند. یاختلاف چندان هاآن انهیو م نیانگیم نیباشند که بیمناسب م تیفیک یدارا ییرهای. متغردیگیم
 ریمتغ نیا اریباشد. انحراف مع یم 111/1آن معادل  انهیبوده و م 110/1( برابر با IK)ی اهیمخارج سرما نیانگیم (0)توجه به جدول 

بیانگر این است به طور  65/1همچنین اهرم مالی  باشد. یم 100/51و  884/6بر برا بیبه ترت یدگیو کش یو چولگ 086/1برابر با 
 درصد بدهی تشکیل شده است. 65ها از متوسط ساختار مالی شرکت

 

 هاآمار استنباطی داده -5-2

 هاآزمون فرضیه-5-2-1
( نشان 1ه تفکیک هر مدل در جداول )های پنل مورد تحلیل قرار گرفته که نتایج بها با رگرسیوندر این پژوهش آزمون فرضیه

 داده شده است.
با  لذا ( است111/1داری برای )سطح معنی نکهیمدل، با توجه به ادو  یکل یداریمعنسطح  یدر بررس (1)مطابق با جدول 

 689/1و  664/1( 1( و )0تعدیل شده مدل ) نییتع بیاضر . همچنینشودیم دییتا هامدل یدار بودن کلیدرصد معن 99 نانیاطم
 نییوارد شده در مدل تب یرهایتوسط متغگذاری آتی سرمایه راتییاز تغ درصد 9/68و  4/66 است و بیانگر آن است که به ترتیب

برابر با  گذاری آتینقدشوندگی و سرمایه ریدو متغ نیب یداریکه سطح معن نیپژوهش با توجه به ا هایهیخصوص فرض درشود. یم
سهام بر  ی، نقدشوندگ%99 نانیدر سطح اطم نی( است؛ بنابرا%0) یداریمقدار کمتر از سطح معن نیا و ،است 1118/1
به  یهایگذارهیسرما وسهام  ینقدشوندگ( رابطه 1همچنین در مدل ) .دارد و معناداری مثبت ریتأث یآت یهایگذارهیسرما

 99و  95، 91( در هیچ از سطوح اطمینان 0014/1) دارینیفرضیه دوم پژوهش با سطح مع روازاینبستگی ندارد.  محدودیت مالی
 مورد پذیرش واقع نشده است.درصد 
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 های رگرسیون نتایج مدل -2جدول 

 (0مدل ) (0)  (1) 

 متغیر وابسته گذاری آتیسرمایه گذاری آتیسرمایه

 متغیرهای مستقل و کنترلی  

(111/1 )119/1  (111/1 )1191/1 C 

 (110/1)1110/1  (1118/1 )119/1 LIQ 

 (1114/1)111/1  FC 

 (0014/1 )116/1-  LIQ*FC 

 ( 6601/1 )118/1-  ( 1555/1 )115/1- FCF 

 (1115/1 )110/1-  (111/1 )118/1- LEV 

 (1618/1 )114/1-  (1111/1 )114/1- SALE 

 (9550/1 )196/1  (9188/1 )115/1 CASH 

 (1065/1 )114/1-  (1050/1 )116/1 Q 

 ضریب تعیین 51/1 095/1

 ضریب تعیین تعدیل شده 664/1 689/1

  Fآماره  86/5( 111/1)  91/8( 111/1)

 

 اهگیری و پیشنهادنتیجه -6
که مبتنی بر نتیجه  .قرار گرفته است یبررس آتی مورد یگذارهیسرما ماتیسهام و تصم شوندگینقد نی، رابطه بپژوهش نیدر ا

آن است که  انگریب نیاداری داشته است و آتی تأثیر مثبت و معنی یگذار هیسرماسهام بر  شوندگینقدضیه اول بدست آمده از فر
 روازاین. ردیمورد توجه متقاضیان بازار سرمایه قرار گ تواندیهای مهم مویژگی از یکیسهام به عنوان  شترینقدشوندگی ب

. لذا قدرت کنندمیای به بازار سرمایه خود توجه ویژه یهاطرح یمال نیهت تأمدارند ج یادیز یبه منابع مال ازیکه ن ییهاشرکت
روش  نیو با ا گرددمی یآت یگذارهیسرما شیافزا نهایتاً منجربه که کندیم جادیا هاشرکت یبرا یشتریب زهیانگ شتریب ینقدشوندگ

 یهایگذارهیسرما لینرخ تنز ،یبده یمال سکیکاهش ر قیاز طر نر،سهام کم نهیبا هز یمال نیضمن تأم توانندیمها شرکت زین
 یآت یگذارهیبرخوردار شوند اقدام به سرما یشتریب یمال یها هرچه با کسرنشان داد که شرکت جینتا نیخود را کاهش دهند. همچن

 یپول استیبا س ایگردند و  واجهم یشتریب یاعتبار تیها با محدودشرکت یبدان معناست که وقت نی. اندینمایم یشتریب
ق حقو قیاز طر یمال نیتأم ایخود اقدام به انتشار سهام  یآت یهایگذارهیسرما یمال نیتأم یدولت مواجه گردند برا رانهیگسخت

 انکمنابع بدست آمده از ب ،یآت یگذارهیسرما یمال نیتأم یبرا یمنابع پول یو لذا به جهت حجم بالا کنندیصاحبان سهام م
آورده  قیاز طر ییبالا یها با درصدشرکت هیسرما شیکشور، افزا هیدر بازار سرما گرددیملاحظه م روازاینباشد  یکاف تواندینم

در  یبورس یهاشرکت رانیآن است که مددوم  هیفرض جهیاستدلال بدست آمده از نتهمچنین  .ردیگیو سود انباشته انجام م ینقد
 یهافرصت ییو شناسا یگذارهیاعتبارات اقدام به سرما قیبوجود آمده از طر یمال تیودتوسعه خود بدون لحاظ کردن محد یراستا

آن از  یمال نیآن توجه کرده و سپس اقدام به تأم ندازهو ا یگذارهیابتدا به نوع سرما یعنی ،کنندیم یگذارهیموجود اقدام به سرما
بدست آمده، نتیجه پژوهش حاضر در فرضیه اول با نتایج پژوهش  یجنتابا توجه به  .ندینمایکه قصد آن را دارند اقدام م یمحل

 یدریو ح کاظمیو  (0999) ییعلا، (0990) یداراب و یبیس، م(1100الحسن )(، 1109) لویو  ، آمیهود(1111) اکایالحسن و نا
. همچنین مبتنی بر نتایج نبوده است (1111) اکایالحسن و نامشابهت دارد در حالی که در فرضیه دوم مشابه پژوهش ( 0990)

 نمایند قیتشو را دارند یشتریب یمال یها تیکه محدود ییشرکتهاگردد بدست آمده در این پژوهش به مدیران بورس پیشنهاد می
 تیبه اهم دیبازار با استگذارانیس روازاینکنند.  دایبه اهداف رشد پ یابیدست یسهام خود برا یگدنشونقد شیافزا یبرا یتا راه

 یهاشرکت ی، به خصوص برانمایندکمک  هیرشد در بازار سرما کیببرند تا به تحر یپ نقدشوندگی شیافزا یبرا ییهاروش تنافی
 شود. یم کم هیمحدود به سرما یکم رشد که رشد آنها اساساً با دسترس
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 منابع
 یهابر بازده سهام با کنترل سبک ینقدشوندگ ریتأث لی(. تحل0991مهدی؛ کبیریپور، وحید؛ سهیلی، سیروس.) ابزری، .0

 :doi .019-09(, 05)8, یدانش حسابدار یپژوهش-ی. مجله علمیچند بعد یاریبا مع دیجد یکردی: رویگذارهیسرما

10.22103/jak.2014.640 
 یمال تیریاشد مد ینامه کارشناس انیسهام. پا یو نقدشوندگ یگذارهیافق سرما نیرابطه ب ی(. بررس0999فرامرز .) ،ییعلا .1

 .دانشگاه تهران سیپرد
 لیتحل ی. دانش مالیگذار هیسرما یسهام و فرصت ها ینقد شوندگ نی(. رابطه ب0990, عباس. )یدری, حنی, حسیکاظم .9

 .99-19((, 06 یاپی)پ8)شماره 5اوراق بهادار, 
 رفتهیپذ یدر شرکت ها سهام یو نقدشوندگ یشرکت یگذار هیسرما نیرابطه ب ی، بررس0990 ،یداراب ای, سارا و رویبیمس .8

 دیبا تاک یکسب و کار و حسابدار تیریدر مد نینو یکردهایرو یالملل نیکنفرانس ب نیشده در بورس اوراق بهادار تهران، اول
-https://www.civilica.com/Paperر،یبهنم ینیام یتهران، موسسه آموزش عال ،یو اقتصاد مقاومت ینیبر ارزش آفر

NABMCONF01-NABMCONF01_201.html  
 یبر نقدشوندگ یگذار هیسرما یهاشرکت تیمالک ری(. تأث0994, اعظم. )ی, شکری, مرادزاده فرد, مهدنینصر،, حس ینوروز .5

 .86-19(, 81)00, یوحسابرس یمال یحسابدار یسهام. پژوهشها
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توسعه سهم مانند  یابیبه اهداف بازار لیدر جهت ن یبرندها به طور معمول به عنوان ابزار ،یامروز وکارکسب یایدر دن
که علاوه بر پوشش است  یاگونهبهمفهوم برند  تی. اهمشودمیقلمداد  کنندگانمصرف دیتکرار خر شیافزا ایبازار 

)مانند شهرها، کشورها و...(، ها مکان یاشخاص، برندساز یزبرندساهمچون  هاحوزه ریمحصولات و خدمات، وارد سا
محصول پرداخته  یدر برند ساز کینقش تجارت الکترون یبه بررس قیتحق نیشده است. در ا زیو... ن هاسازمان یبرندساز

ستند. ابزار ه اوانو بلوچستان شهرستان سر ستانیکارشناسان صنعت خرما در استان س  قیتحق نیا ی. جامعه آمارشودمی
 جی. نتاباشدمی SPSS22 افزارنرماطلاعات  وتحلیلتجزیهاطلاعات پرسشنامه محقق ساخته است و روش  آوریجمع

 محصول رابطه معنادار وجود دارد. یو برند ساز کیتجارت الکترون نیکه ب دهدیمنشان  قیحاصل از تحق
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 مقدمه -1
رهبری بازار، بر تواند برای حفظ گذار بوده است. مدت زمانی که یک شرکت میاقتصاد بر همه صنایع تاثیر شدنجهانی

ثبات ترین سازمان  را حتی برای بادر نوآوری  گذاریسرمایه، مسئله. همین شودیمپیشین تکیه کند، روز به روز کمتر  یهاینوآور
و متوسط تاثیر بسیاری داشته است. فن آوری، این اقتصاد بر شرکت های کوچک  شدنجهانی(. 0205، 0ها ضروری می کند )پوپا

گویی سریع به افزایش بهره وری و کیفیت، کاهش هزینه ها و پاسخ الکترونیکی برای  وکارکسبشرکت ها را در تطبیق با 
الکترونیکی به چالش اساسی  وکارکسبمی دهد؛ در نتیجه، کاربرد و تطبیق اثربخش مشتریان و شرکای تجاری، تحت تاثیر قرار 

 (.0،2060آکوستا، پوپا و پالاشس مارکوس -است )سوتو سازمان ها تبدیل شده 

در ایجاد شغل و های فعال در اقتصاد کشور هستند و شرکت های کوچک و متوسط در بر گیرنده بخش قابل توجهی از شرکت 
طراحی شده تا محصول یا خدمت نوپا یا بنگاه نوظهور، سازمانی انسانی است که  وکارکسبکارآفرینی نقش مهمی ایفا می نمایند. 

 (.2015، 1جدیدی را در شرایط عدم قطعیت بسیار بالا عرضه کند )ونگ و کاوسگلو
توسعه سهم بازار یا امروزی، برندها به طور معمول به عنوان ابزاری در جهت نیل به اهداف بازاریابی مانند  وکارکسبدر دنیای 

که علاوه بر پوشش محصولات و افزایش تکرار خرید مصرف کنندگان قلمداد می شود. اهمیت مفهوم برند به گونه ای است 
)مانند شهرها، کشورها و...(، برندسازی سازمان ها و... برندسازی اشخاص، برندسازی مکان ها خدمات، وارد سایر حوزه ها همچون 

دارایی های ناملموس مانند خدمات و برندینگ بهتر برای ماندن در عرصه نیز شده است. بدیهی است بگوییم شرکت ها به سوی 
رآمده اند و به یکی از سرمایه های اصلی شرکت ها تبدیل شده حالت یک ابزار تشخیص درقابت در حرکت اند. امروزه برندها از 

دهد. بنابر گزارش سالیانه ویژه برند درصد بالایی از ارزش دارایی های یک شرکت را به خود اختصاص میاند، به طوری که ارزش 
برآورد شده است که میلیارد دلار  71و  011،  070ارزش سه برند اپل، گوگل و کوکاکولا به ترتیب  0205موسسه اینتربرند در سال 

اعظم آن را برند تشکیل می دهد، است درصد( از آن مربوط به دارایی های ناملموس که قسمت  72تا  62سهم قابل توجهی )
(Best global brands report, 2016  .) 

الکترونیکی پول، فی از تجارت مانند انتقال با توسعه شبکه های کامپیوتری و تغییرات تکنولوژیکی در این حوزه، اشکال مختل
تبادل الکترونیکی داده ها، سیستم (، Onlineبازار الکترونیکی، مدیریت زنجیره های تامین، فرآیند تبادلات و تبدیل در لحظه )

آن و همچنین فراگیر  توسعه روز افزون فناوری پیرامونهای مدیریت خودکار موجودی و ... ایجاد شده است. با وجود اینترنت و 
. تجارت الکترونیکی مدرن بر پایه 1شکل چشمگیری افزایش یافته استشدن آن، داد و ستدهای الکترونیکی و حجم مبادلات به 

World Wide Web  تری از تکنولوژی مانند پست الکترونیک را نیز در بر گرفته است. بطور کلی می توان تجارت دامنه وسیع
( را شامل خرید و فروش کالاها یا خدمات بر پایه سیستم های الکترونیکی مانند اینترنت یا دیگر e - commerceالکترونیکی ) 

 الکترونیکی تعریف کرد. وکارکسبشبکه های کامپیوتری و به طور عام، سیمای فروش )تجارت( 
بسیاری از یر شدن دات کام، ی و فراگها و پدیدار شدن شرکت های تجارت الکترونیکبا توسعه وب سایت های شرکت

به فکر افتادند که قابلیت های ( نیز در اوایل دهه اخیر میلادی Brick- and -mortarهای کوچک و حتی خرده فروشان )شبکه
به بازار  پیش رفت که عدم وجود آن سدی در راه ورود. این رویه تا آنجا به وب سایت های خود اضافه کنندتجارت الکترونیکی را 

 نیازهای روزمزه خانگی نیز مورد استفاده قرار گرفته است.فروش بسیاری از کالاها شده است و حتی برای رفع 
 

 مسئلهبیان  -2
یکی از مواردی که باید در فرآیند گسترش تجارت الکترونیک بر تجارت بین الملل مورد توجه قرار گیرد این است که ورود به 

با کاهش  بازارهای بین المللی به دلیل بالا بودن هزینه های ورود توجیه پذیر نبوده است با گسترش تجارت الکترونیک و زبرخی ا
انجام تجارت در چنین فاصله های جغرافیایی را توجیه پذیر نموده است. تجارت الکترونیک با رفع موانع فرا روی  ،هزینه های ورود

های مهم اقتصادی تجارت الکترونیک می توان به گسترش نماید. از مزایا و پیامدمیهانی را تسریع الملل روند تجارت جتجارت بین
وری، ایجاد اشتغال، کاهش تورم اشاره نمود. تعامل بین ، کاهش قیمت منابع تولید، ارتقای بهرهبازار، کاهش هزینه های مبادلاتی

ی است که تجارت الکترونیک بر معاملات اقتصادی و در نهایت بر کل اقتصاد می تواند ، کلید فهم اثراتوکارکسبفناوری و فرآیند 
کند، اساساً روش یا مسیری است که از طریق آن، داشته باشد. آنچه تجارت الکترونیک را از تجارت به روش سنتی متمایز می
کترونیک، اطلاعات به جای این که از طریق تماس اطلاعات بین خریداران و فروشندگان مبادله و پردازش می شود، در تجارت ال

مستقیم اشخاص منتقل شود، از طریق یک شبکه دیجیتالی یا سایر کانال های الکترونیکی مبادله می شود. تجارت الکترونیک 

                                                           
1.  Popa 

2.  Soto – Acosta, Popa, Palacios - Marques 

3.  Wang & Cavusoglu 
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خدمات و ممکن است یک کانال فروش، بازاریابی یا توزیع اضافی در کنار کانال های سنتی تجارت ایجاد نماید و یا کالاها، 
 (. 0101، بازارهای جدیدی ایجاد کند )هژبر کیان

 ه کشورهای درحال توسعه نیز آن رامزایای فراوان تجارت الکترونیک سبب شده است که نه تنها کشور های توسعه یافته بلک
نیک و فناوری اطلاعات و ه عنوان ابزاری برای رقابت در عرصه داخلی و بین المللی استفاده نمایند. نبود راهبرد تجارت الکتروب

(، نتیجه ای جز انزوا در عرصه اقتصاد جهانی نخواهد داشت. گسترش روزافزون حجم تجارت الکترونیک در جهان، ICTارتباطات )
بیانگر مزایای بالقوه تجارت الکترونیک از این طریق در عرصه های اقتصادی و تجاری است. بنابراین راهی جز تلاش مستمر برای 

 ه از آن در فعالیت های اقتصادی متصور نیست )همان منبع(.استفاد
محصول هویت و برندسازی یک فرآیند نظام مند است که یک کالا را از کالاهای مشابه خود در بازار متمایز می کند و به آن 

د و تأثیر مستقیم روی فروش می دهاعتبار می بخشد، اثر مطلوب خود را در ذهن مخاطب می گذارد و با آن به نیاز مشتریان پاسخ 
بشناسد و طی کند در غیر این صورت حتی اگر از کیفیت محصولات دارد. یک محصول علاوه بر داشتن کیفیت باید این مسیر را 

پنهان بماند و ذهنیتی در مشتریان ایجاد نکند و با شکست مواجه شود. بالا هم برخوردار باشد ممکن است از دید مشتریان 
تأثیر گذار هستند که از نام و لوگو شروع می شوند و مسیری نظام مند را طی می کنند که مختلفی در فرآیند برندسازی موضوعات 

 عوامل تأثیر گذار و میزان تأثیر هر کدام بررسی می گردد.در این پژوهش این 
 

  تحقیق پیشینه  -3
استان های ایران با رویکرد تحلیل پوششی داده ها را مورد ارزیابی کارایی تجارت الکترونیکی در  (0190)چاوشی و همکاران

ارزیابی قرار دادند. در این مطالعه روند صعودی کارایی نشان می دهد که پذیرش تجارت الکترونیکی هنوز در مراحل رشد قرار دارد 
فتارهای بازیگران اقتصادی است که و به مرحله اشباع نرسیده است. همچنین این موضوع دلالت بر اثر گذاری با وقفه فناوری بر ر

در ادبیات اقتصاد فناوری اطلاعات بر آن تأکید می شود. بر این اساس، به نظر می رسد حجم تجارت الکترونیکی همچنان افزایش 
د خواهد یافت. گسترش شبکه تجارت الکترونیکی می تواند پیامدهای مهم اقتصادی از قبیل صرفه جویی هزینه های اشتغال، بهبو

 بهره وری و آثار زیست محیطی را در پی داشته باشد.

کننده را مورد ارزیابی قرار داد. در این الگوی علی منافع تجارت الکترونیک برای خریدار / مصرف (0190)صادقی مال امیری
از تجارت الکترونیک بیشترین کاربردهای تجارت الکترونیک معطوف به افزایش رضایت هستند. به این نحو که بهره گیری مطالعه 

موجب گسترش آسان و سریع خدمات، بهبود خدمات، ارائه خدمات بهتر و بیشتر و ارائه محصولات و خدمات جدید به مشتریان می 
 شود. در حقیقت، برآیند تجارت الکترونیک برای خریدار مصرف کننده، افزایش رضایت مشتری است.

ارزیابی قرار کترونیکی بین بنگاه ها را در شرکت های کوچک و متوسط مورد به کارگیری تجارت ال( 0196بهمنی و بهمنی )
چالش هایی نظیر فقدان زمینه های دادند. در این مطالعه مطرح شده است که راه اندازی و گسترش تجارت الکترونیکی در ایران، با 

سرعت پایین در انتقال داده های الکترونیکی، ضعف و حقوقی لازم برای استفاده از تجارت الکترونیکی، محدودیت خطوط ارتباطی 
 .برای مبادلات الکترونیکی و محرمانه ماندن اطلاعات روبرو استدانش استفاده از تجارت الکترونیکی، تامین امنیت لازم 

کوچک و مطالعه ای در مورد عوامل موثر بر موفقیت تجارت الکترونیکی در بنگاه های اقتصادی ( 0207) 3چوشین و غفاری

الکترونیکی، به عنوان یک متوسط انجام دادند. آنها دریافتند که جذب و حفظ مشتری لازمه حفظ و بقای سازمان هاست. تجارت 
موثری در شناسایی، به دست آوردن و حفظ خط می تواند نقش راهبرد مناسب برای بازاریابی، فروش و یکپارچه سازی خدمات بر 
عوامل موثر بر تجارت الکترونیکی ارائه شده است. نتایج بدست مشتریان داشته باشد. در این مقاله، مدل و چارچوبی برای تعیین 

ن شرقی نشان می دهد که رضایت نفر از کارکنان پست بانک های استان آذربایجا 002شده از  آوریجمعآمده بر اساس داده های 
ساخت ها، مدیریت دانش و اطلاعات عوامل موثری هستند که تاثیر معناداری بر موفقیت تجارت مشتری، کنترل هزینه ها، زیر 

 دارند.الکترونیکی 
 الکترونیکی بازار در متوسط و کوچک های کننده تولید کارایی تعیین و بررسی به خود مقاله در( 0206) کاوسگلو و ونگ

 الکترونیکی تجارت قابلیت با تولیدی های شرکت عملکرد که دهد می نشان نتایج منابع، بر مبتنی دیدگاه اساس بر. اند پرداخته
 در آنلاین کننده تولید 160 از اطلاعات. گردد می تعیین محتوا مدیریت و پذیر انعطاف تولید برخط، بازاریابی های قابلیت با عمدتا

 شرکت خط بر عملکرد بر اطلاعات فناوری که دهد می نشان نتایج. گردید وتحلیلتجزیه و آوریجمع ،(B2B) بنگاه با بنگاه بازار
 است. موثر ها

 

                                                           
1. Choshin & Ghaffari 
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 ساختار پژوهش -4

 اهداف پژوهش -4-1
 هدف کلی: بررسی نقش تجارت الکترونیک در برند سازی محصول

 

 سؤالات پژوهش -4-2 
 چه نقشی دارد؟ تجارت الکترونیک در برند سازی محصول

B2C چه نقشی دارد؟ در برندینگ اسمی 
 

 فرضیات پژوهش -4-3
 بین تجارت الکترونیک و برند سازی محصول رابطه معنادار وجود دارد. 

 رابطه معنادار وجود دارد. و برندینگ اسمی B2Cبین 
 

 روش پژوهش -4-4 
و روش تحقیق در  باشدمیکمی -با توجه به محتوا و هستی شناسی پژوهش، روش شناسی این پژوهش از نوع آمیخته کیفی

این مطالعه از رویکرد توصیفی تبعیت می کند و از لحاظ هدف کاربردی است که در انجام آن با توجه به ماهیت مطالب و نوع 
و در نهایت پژوهش  نتیجه گیری منطقی دست خواهد یافتموضوع مورد مطالعه اطلاعات بصورت مطالعات کتابخانه ای، به یک 

باشد. بدین منظور از پرسشنامه محقق ساخته جهت گردآوری اطلاعات استفاده پیمایشی نیز می-ع پژوهش توصیفیانجام شده از نو
 شده است. وتحلیلتجزیهفرضیات پژوهش  SPSS 22 افزارنرمخواهد شد. در مرحله بعد با کمک 

 

 جامعه آماری -4-5
 بازاریابی امر در که سراوان شهر –آماری پژوهش حاضر کارشناسان صنعت خرما  در استان سیستان و بلوچستان  جامعه

 .  شد خواهد گرفته نظر در نفر 022 تعداد به  دارند دخالت
 

 حجم نمونه و روش اندازه گیری -4-6
در  نفر از کارشناسان 02مورد نظر برابر در این مطالعه محاسبه حجم نمونه بر اساس جدول مورگان انجام شد که حجم نمونه 

 نظر گرفته خواهد شد.
 

 اطلاعات وتحلیلتجزیهروش  -4-7
ها و داده های تحقیق با استفاده از آمار توصیفی به های آزمودنیها با استفاده از پرسشنامه ابتدا ویژگیداده  آوریجمعپس از 

های تحقیق )پس از تایید نرمالیتی داده ها: نتایج کلموگروف فرضیهصورت شکل، جدول و نمودار جمع بندی خواهند شد . سپس 
 انجام شده است.  افزارنرماسمیرنف(  با استفاده از 

 

 پژوهش و زمانی قلمرو مکانی -4-8

 دهد.می شهر سراوان  شکل  -قلمرو مکانی تحقیق حاضر را استان سیستان و بلوچستان 
 باشد.می 0190 قلمرو زمانی پژوهش اطلاعات سال

 

 آزمون فرضیات -5
 فرضیه اول: بین تجارت الکترونیک و برند سازی محصول رابطه معنادار وجود دارد.

0H: .به نظر می رسد بین تجارت الکترونیک و برند سازی محصول رابطه معنادار وجود ندارد 

1H: .به نظر می رسد بین تجارت الکترونیک و برند سازی محصول رابطه معنادار وجود دارد 
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ضریب همبستگی فرضیه اول -۱جدول   

کتجارت الکترونی  لبرند سازی محصو   

تجارت 
 الکترونیک

427/2 0 ضریب پیرسون  

222/2  سطح معناداری  

 02 02 تعداد

برند سازی 
 محصول

427/2 ضریب پیرسون  0 

222/2 سطح معناداری   

 02 02 تعداد

 
است؛ بنابراین بین تجارت  26/2کنید، مقدار سطح معناداری فرضیه اول کمتر از مشاهده می 0همانطور که در جدول 

الکترونیک و برند سازی محصول رابطه معناداری وجود دارد. بنابراین می توان گفت که فرضیه اول تایید و فرض صفر آن رد می 
ان می دهد. از آنجایی که علامت ضریب مثبت است شود. مقدار و علامت ضریب این آزمون نیز جهت و قدرت رابطه را نش

بنابراین رابطه مستقیم و مثبت بین تجارت الکترونیک و برند سازی محصول رابطه معنادار وجود دارد.وجود دارد. پس می توان گفت 
 که بین تجارت الکترونیک و برند سازی محصول رابطه معنادار وجود دارد.

 
 خلاصه مدل -۲ جدول

ارداستاندتعیین خطای  ل شدهضریب تعیین تعدی   ضریب همبستگی ضریب تعیین 

71064/2  066/2  055/2  74272  

 
که اشاره دارد به همبستگی ساده بین دو متغیر و به عبارتی شدت همبستگی بین 427/2برابر است با   همبستگیمقدارضریب 

)همبستگی پیرسون بین دو متغیر( نمایان است،   Rمقدارطور که از دهد. هماننشان میتجارت الکترونیک و برند سازی محصول 
دهد که چه ، همبستگی ساده وجود دارد. مقدار ضریب تعیین نشان میتجارت الکترونیک و برند سازی محصولبین دو متغیر یعنی 

 تبیین شود.تجارت الکترونیک  تواند توسط متغیر مستقلمی برند سازی محصول مقدار از متغیر وابسته
 

 جهت معنادار بودن رگرسیون Fآزمون  -۳جدول 

عاتمیانگین مرب مجموع مربعات متغیر  سطح معناداری F درجه آزادی 

450/0 رگرسیون  450/0  0 605/06  222/2  

دهباقی مان  644/40  646/2  70   

201/60 کل   79   

 
یعنی مربوط به برند سازی محصول  نشان می تجارت الکترونیک بر متغیر وابسته  میزان تاثیر متغیر مستقل یعنی  1جدول 

است بنابراین به طور کلی می توان گفت متغیر مستقل بر  26/2دهد. همانطور که مشاهده می کنید مقدار معنی داری کوچکتر از 
 متغیر وابسته اثرگذار است.

ضرایب تاثیر رگرسیون  -۴جدول  

 سطح معناداری T بتا متغیر

114/4 - مقدار ثابت  222/2  

ک تجارت الکترونی  427/2  942/1  222/2  

 
به نتایج مقدار ثابت همان عرض از مبدا است و میزان متغیر وابسته را بدون دخالت متغیر مستقل نشان می دهد. با توجه 

  tجدول فوق می توان گفت با ارتقا یک واحد از متغیر مستقل به میزان ضریب نوشته شده متغیر وابسته ارتقا پیدا خواهد کرد. آماره  
می توان گفت متغیر مورد  2726اهمیت نسبی متغیر مستقل را نشان می دهد. با توجه به مقدار این آماره و سطح خطای کمتر از 

اری معنی داری در تبیین تغییرات متغیر وابسته داشته است. ضرایب رگرسیون نیز تاثیر متغیر مستقل بر متغیر وابسته را نظر تاثیر آم
و  B2Cتایید می کند. با توجه به ضریب تجارت الکترونیک ، فرضیه پژوهش مورد تایید قرار می گیرد. در فرضیه دوم: بین 

 د.رابطه معنادار وجود دار برندینگ اسمی
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0H:  به نظر می رسد بینB2C رابطه معنادار وجود ندارد. و برندینگ اسمی 

1H:  به نظر می رسد بینB2C رابطه معنادار وجود دارد. و برندینگ اسمی 
 

ضریب همبستگی فرضیه دوم -۵جدول   

 B2C یبرندینگ اسم  

B2C 

500/2 0 ضریب پیرسون  

222/2  سطح معناداری  

 02 02 تعداد

 برندینگ اسمی

500/2 ضریب پیرسون  0 

222/2 سطح معناداری   

 02 02 تعداد

 
و برندینگ  B2Cاست؛ بنابراین بین  26/2کنید، مقدار سطح معناداری فرضیه دوم کمتر از مشاهده می 6همانطور که در جدول

اسمی رابطه معناداری وجود دارد. بنابراین می توان گفت که فرضیه دوم تایید و فرض صفر آن رد می شود. مقدار و علامت ضریب 
این آزمون نیز جهت و قدرت رابطه را نشان می دهد. از آنجایی که علامت ضریب مثبت است بنابراین رابطه مستقیم و مثبت بین 

B2C می رابطه معنادار وجود دارد.وجود دارد. پس می توان گفت که بین و برندینگ اسB2C رابطه معنادار  و برندینگ اسمی
 وجود دارد.

خلاصه مدل -۶ل جدو  

اردتعیین خطای استاند دهضریب تعیین تعدیل ش   ضریب همبستگی ضریب تعیین 

70665/2  174/2  71002  75002  

 
که اشاره دارد به همبستگی ساده بین دو متغیر و به عبارتی شدت همبستگی بین 500/2برابر است با   همبستگیمقدارضریب 

B2C طور که از مقداردهد. هماننشان می و برندینگ اسمیR   همبستگی پیرسون بین دو متغیر( نمایان است، بین دو متغیر(
برندینگ  دهد که چه مقدار از متغیر وابستهضریب تعیین نشان می ، همبستگی ساده وجود دارد. مقدارو برندینگ اسمی B2Cیعنی 
 تبیین شود. B2C تواند توسط متغیر مستقلمی اسمی

 
 جهت معنادار بودن رگرسیون Fآزمون  -7 دولج

عاتمیانگین مرب مجموع مربعات متغیر  سطح معناداری F درجه آزادی 

569/04 رگرسیون  569/04  0 052/40  222/2  

ماندهباقی   910/19  600/2  70   

697/54 کل   79   

 
بر متغیر وابسته یعنی مربوط به برندینگ اسمی نشان می دهد. همانطور که  B2C میزان تاثیر متغیر مستقل یعنی  0جدول 

وابسته اثرگذار است بنابراین به طور کلی می توان گفت متغیر مستقل بر متغیر  26/2مشاهده می کنید مقدار معنی داری کوچکتر از 
 است.

 ضرایب تاثیر رگرسیون . ۹ دولج

 سطح معناداری T بتا متغیر

697/0 - مقدار ثابت  004/2  

B2C  500/2  942/5  222/2  

 
مقدار ثابت همان عرض از مبدا است و میزان متغیر وابسته را بدون دخالت متغیر مستقل نشان می دهد. با توجه به نتایج 

  tجدول فوق می توان گفت با ارتقا یک واحد از متغیر مستقل به میزان ضریب نوشته شده متغیر وابسته ارتقا پیدا خواهد کرد. آماره  
می توان گفت متغیر مورد  2726نشان می دهد. با توجه به مقدار این آماره و سطح خطای کمتر از  اهمیت نسبی متغیر مستقل را

نظر تاثیر آماری معنی داری در تبیین تغییرات متغیر وابسته داشته است. ضرایب رگرسیون نیز تاثیر متغیر مستقل بر متغیر وابسته را 
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و برندینگ  B2Cش مورد تایید قرار می گیرد. در نتیجه می توان گفت بین ، فرضیه پژوهB2Cتایید می کند. با توجه به ضریب 
  رابطه معنادار وجود دارد. یعنی فرض صفر فرضیه دوم رد و فرض یک تایید می گردد. اسمی

 

 بحث و نتیجه گیری -6
رابطه معنادار وجود بین تجارت الکترونیک و برند سازی محصول نتایج حاصل از پژوهش نشان داد که فرضیه اول مبنی بر 

. لذا می توان گفت بین متغیر فرضیه اول رابطه معناداری باشدمیمورد تایید  2726، به علت داشتن سطح معناداری کمتر از دارد
بین تجارت الکترونیک و برند سازی محصول رابطه معنادار وجود . لذا می توان گفت باشدمیوجود دارد و فرضیه اول مورد تایید 

 :باشدمیتایج حاصل از سایر مطالعات و تحقیقات مشابه بدین قرار ن دارد
ارزیابی کارایی تجارت الکترونیکی در استان های ایران با رویکرد تحلیل پوششی داده ها را مورد  (0190)چاوشی و همکاران 

یافت. گسترش شبکه تجارت  ارزیابی قرار دادند. نتایج بیانگر آن است که حجم تجارت الکترونیکی همچنان افزایش خواهد
الکترونیکی می تواند پیامدهای مهم اقتصادی از قبیل صرفه جویی هزینه های اشتغال، بهبود بهره وری و آثار زیست محیطی را در 

الگوی علی منافع تجارت الکترونیک برای خریدار / مصرف کننده را مورد ارزیابی قرار  (0190)پی داشته باشد. صادقی مال امیری 
داد. نتایج بیانگر آن است که بهره گیری از تجارت الکترونیک موجب گسترش آسان و سریع خدمات، بهبود خدمات، ارائه خدمات 
بهتر و بیشتر و ارائه محصولات و خدمات جدید به مشتریان می شود. در حقیقت، برآیند تجارت الکترونیک برای خریدار مصرف 

بین تجارت الکترونیک و برند سازی توجه به اینکه نتایج حاصل از پژ وهش نشان داد که  کننده، افزایش رضایت مشتری است. با
و صادقی مال امیری  (0190)، لذا می توان گفت که نتایج حاصل با پژوهش چاوشی و همکارانمحصول رابطه معنادار وجود دارد

 .باشدمیهمسو  (0190)
، به علت رابطه معنادار وجود دارد و برندینگ اسمی B2Cبین نتایج حاصل از پژوهش نشان داد که فرضیه دوم مبنی بر  

. لذا می توان گفت بین متغیر فرضیه دوم رابطه معناداری وجود دارد و باشدمیمورد تایید  2726داشتن سطح معناداری کمتر از 
نتایج حاصل از سایر  رابطه معنادار وجود دارد و برندینگ اسمی B2Cبین می توان گفت  . لذاباشدمیفرضیه دوم مورد تایید 

 :باشدمیمطالعات و تحقیقات مشابه بدین قرار 
ارزیابی قرار ( به کارگیری تجارت الکترونیکی بین بنگاه ها را در شرکت های کوچک و متوسط مورد 0196بهمنی و بهمنی )

ه به کارگیری تجارت الکترونیکی بین بنگاه ها را در شرکت های کوچک و متوسط که دارای اهمیت دادند. نتایج نشان داد ک
متوسط را تاثیر تجارت الکترونیکی بر کار آفرینی و توسعه بنگاه های کوچک و ( 0194). منصوری، رحیم زاده و آراسته باشدمی

الکترونیکی با توسعه و عملکرد بنگاه های کوچک و مستقیم بین تجارت  مورد ارزیابی قرار داده اند. در نتیجه پژوهش بیانگر رابطه
نقش تجارت الکترونیکی در مدیریت زنجیره تامین شرکت های کوچک و متوسط  (0194) ایمانی، زور و گرگی متوسط بوده است.

با است.  وکارکسبمورد مطالعه قرار داده و به این نتیجه رسیده اند که پیشرفت فناوری اطلاعات، عامل مهمی برای تغییر فضای را 
لذا می توان گفت که رابطه معنادار وجود دارد،  میو برندینگ اس B2Cن توجه به اینکه نتایج حاصل از پژ وهش نشان داد که 

 باشد.(  همسو می0194(  و ایمانی، زور و گرگی )0196نتایج حاصل با پژوهش بهمنی و بهمنی )
 

 منابع 

 تامین زنجیره مدیریت در الکترونیکی تجارت نقش بررسی (.0194)  محبوبه گرگی، مرضیه، زور، المجید، عبد ایمانی، .0
 الکترونیکی، صورت به حسابداری و مدیریت صنایع، مهندسی المللی بین کنفرانس اولین کوچک، و متوسط های شرکت
 .البرز پژوهشی موسسه

 متوسط، و کوچک های در شرکت بنگاهی بین الکترونیکی تجارت بکارگیری بررسی(. 0196) فائزه بهمنی، وحید، بهمنی، .0
 قم. استانداری کاربردی علمی دانشگاه قم، روانشناسی، مدیریت، اقتصاد، المللی بین کنفرانس

(. الگوی علی منافع تجارت الکترونیک برای خریدار/ مصرف کننده. مطالعات رفتار 0190منصور )  مال امیری،صادقی  .1
 .09-50، (0) 5مصرف کننده 

های ایران کارایی تجارت الکترونیکی در استانارزیابی (. 0190)  چاوشی سیده فاطمه، محمود زاده محمود، غلام ابری امیر .4
 .050-011( :09) 07ها . فصلنامه پژوهش ها وسیاست های اقتصادی. با رویکرد تحلیل پوششی داده

 توسعه و کارآفرینی بر الکترونیک تجارت ماهیت و نقش بررسی(. 0194 ) علیرضا، آراسته، مهسا؛ زاده، رحیم علی؛ منصوری، .6
 مقاومتی، اقتصاد بستر در توسعه آفرینی کار ،وکارکسب بهبود ملی همایش اولین. متوسط و کوچک یاقتصاد های بنگاه

 زنجان الغدیر ای حرفه و فنی دانشکده. زنجان



 

45 

 

ره 
ما

 ش
م،

هار
 چ

ال
س

4 
ی 

یاپ
)پ

34
ز 

ایی
، پ

)
34

11
ک

د ی
جل

 ،
 

الکترونیکی،  تجارت همایش دومین اقتصادی، کلان متغیرهای بر الکترونیکی تجارت (. تاثیر0101هژبر کیانی، کامبیز ) .5
 تهران. اقتصادی، بررسی های و ریزی برنامه معاونت بازرگانی، وزارت

7. Choshin, M., & Ghaffari, A. (2017). An investigation of the impact of effective 

factors on the success of e-commerce in small and medium-sized companies. 

Computers in Human Behavior, 66: 67-74. 

8. Global Brands Report. (2016). Interbrand. 
9. Popa, S., Soto-Acosta, P., & Loukis, E. (2016). Analyzing the complementarity of 

web infrastructure and eInnovation for business value generation. Program, 5(1): 118-

134. 

10. Soto-Acosta, P" Papa. S., Palacios-Marques, D" 2015. E-business. 

Organizationallnnovation and Firm Performance in Manufacturing SMEs: An 

Empirical Study in Spain. Technological and Economic Development of Economy 

hltp://dx.doi.org/10.3846/ 20294913.2015.1074126.  

11. Wang, S., & Cavusoglu, H. (2015). Small and medium sized manufacturer 

performance on third party B2B electronic marketplaces: The role of enabling and IT 

capabilities. Decision Support Systems, 79: 184-194. 

 



 

15 

 

 یو علوم اقتصاد یپژوهش در حسابدار یتخصص یفصلنامه علم

 ، جلد یک5311 پاییز، (53یاپی )پ 3، شماره سال چهارم

 

 سود تیریبر مد یحسابرس تهیکم یاعضا یدوره تصد ریتأث

     

 ، 3نیا، رضا رستمی2قیصری طاهر، *1علی تامرادی

 4زینب رضائی

 22/70/99تاریخ دریافت:  
 22/79/99تاریخ پذیرش: 

 

 39991کد مقاله: 

 
 

 یده ـچک
 

در روند  یبه عامل مهم لتبدی هادر شرکت ،یتشرک تیحاکم ینظارت هایزمیاز مکان یکی عنوانبه یحسابرس تهیکم
 تهیدهد. منشور کم شیرا افزا یمال هایاعتبار صورت قیطر نیسود شود و از ا تیریتا مانع از مد دهیگرد یمال یگزارشگر
 کنیدارد، ل یحسابرس تهیکم یدرباره استقلال و تخصص اعضا ییمصوب سازمان بورس و اوراق بهادار بندها یحسابرس

کمتر مورد توجه قرار گرفته  یحسابرس تهیکم یاعضا هاییژگیاز و یکیبه عنوان  یحسابرس تهیکم یاعضا یتصد دوره
 هسود صورت گرفت تیریبر مد یحسابرس تهیکم یاعضا یدوره تصد ریتأث ی، پژوهش حاضر با هدف بررسروازایناست. 

 یحسابرس تهیکم یاعضا یتصد هایتعداد سال نیانگیاز م یحسابرس تهیکم یاعضا یدوره تصد یرگیاندازه یاست. برا
 رفتهیشرکت پذ 337( استفاده شده است. نمونه پژوهش 3993شده جونز ) لیسود از مدل تعد تیریمد یرگیاندازه یو برا

 ونیپژوهش از مدل رگرس هیآزمون فرض ی. براباشدیم 3190 تا 3192 یهاسال یشده در بورس اوراق بهادار تهران ط
پژوهش نشان  هیحاصل از آزمون فرض جیبه روش اثرات ثابت استفاده شده است. نتا ییتابلو هایبا داده رهیمتغچند 

 دارد. یمثبت معنادار ریسود تأث تیریبر مد یحسابرس تهیکم یاعضا یدوره تصد دهدیم

 

 سود. تیریمد ،یحسابرس تهیکم یاعضا یدوره تصد ،یحسابرس تهیکم یدی:ـان کلـواژگ

 

                                                           

 )نویسنده مسئول(. حسابرس موسسه حسابرسی و خدمات مالی ارژنگ خبره، عضو جامعه حسابداران رسمی ایران -5
Tamoradi001@gmail.com 

 ایران. رامهرمز، رامهرمز، واحد اسلامی آزاد دانشگاه حسابداری، مربی -2

 مربی حسابداری، دانشگاه آزاد اسلامی واحد شوشتر، شوشتر، ایران. -3

 مربی حسابداری، دانشگاه آزاد اسلامی واحد شوش، شوش، ایران. -4
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 مقدمه -1
گذاران، اعتباردهندگان و سرمایه مالی با کیفیت بالا درباره واحد تجاری به ی اطلاعاتکی از اهداف گزارشگری مالی، ارائهی

، 3بردلی و است )آرمیتاژها، دهی و سایر تصمیمگذاری و اعتبارهای مربوط به سرمایهگیریتصمیم جهتدیگر کاربران فعلی و بالقوه 
و همچنین  شرکت کیفیت گزارشگری مالیهای مزبور برای برآورد که گروه ییکی از معیارهای مهم(. 2739، 2، هوانگ3991

 اقلام و نقدی اقلام از دو بخش (. سود متشکل2739، 1)لیونگ و همکاران استسود کنند، ارزیابی عملکرد مدیریت استفاده می
ای بهتر جلوه دادن عملکرد شرکت در بر تواندمی وی و هستند مدیریت کنترل در زیادی حدود تا سود تعهدی است. اقلام تعهدی

های مالی کاهش پیدا کند نماید و از این طریق کیفیت گزارشاصطلاح امروزی سود را مدیریت اقلام تعهدی سود دست برده و به
ام و ...( و متضرر شدن سهامداران چنین ی بزرگ )نظیر انرون و ورلدکهاشرکت شکست(. با توجه به 2739، 1کاماردین و )نوراددین

گری مالی اهمیت ویژه نزد کیفیت، باعث شد کیفیت گزارشگیری بر اساس اطلاعات مالی بیهایی به دلیل تصمیمشرکت
 ها،این شرکت ی نسبت به شکستپاسخ جهان(. 3191؛ کامیبای و بوژمهرانی، 3197سهامداران پیدا کند )تختایی و همکاران، 

گزارشگری مالی است در مورد  یخارج تیشفاف شیقبول و افزا رقابلیاز رفتار غ یریجلوگ به امیدتر یقو حاکمیت شرکتی یمعرف
 تهی، کمه بودشد سیتاس متحده الاتیا ارزاوراق بهادار و  ونیسیکه کم یزمان 3917از دهه (. 2732، 9محمد و همکاران)وان

، 0، لی و لی2737، 6)فیچنر شناخته شده است های عمومیحاکمیت شرکتی شرکتاز  ریناپذ ییجدا یه عنوان بخشب یحسابرس
-تیشرکت و فعال یمال گریبر گزارش رتنظا قیاز طر یشرکت تیدر بهبود حاکم یاتیح ایفای نقشبه  (. این کمیته همچنان2739

در  ریسختگ و  اثربخش وجود یک کمیته (. 2779، 9؛ دیر و زامان3926، 2به کارش ادامه داده است )بیرکت یزیمربوط به مم یها
، 37راغوناندام و )مکملن اوراق بهادار یبازارها تیشفاف کند که در بهبودپذیرفته شده در بورس این انتظاری را ایجاد می یهاشرکت
، 31چتا؛ پو2771، 31؛ ابوت و همکاران3996، 32ی )بیزلیاطلاعات حسابدار تیفیو بهبود ک( 2772، 33؛ دزورت و همکاران3996
 یشرکت به مدت طولان یهاتیو کنترل فعال حیکنترل صح یبرا اثربخش کمیته حسابرسی تیاهم ( نقش مهمی ایفا نماید.2770

حاکمیت  تیفیک شیافزا یبرا به همین جهت. (3199)اورادی و همکاران،  شناخته شده است یدستگاه نظارت نیتوسط چند
را  یمال یگزارشگر تیفیتوان کیآن م قیکه از طره است شد شناختهمهم  مزیمکان کیعنوان  بهی حسابرس تهی، کمشرکتی

ادبیات پژوهشی  که ی استحال در(. این 2736، 36؛ کد حاکمیت شرکتی انگلیس2772، 39آکسلی-ساربنز دهد )قانون شیافزا
اثر بخشی کمیته  جهت بررسی در حال توسعه کشورهایمختلف از جمله  یدر کشورها ریاخ یهادر سالهای زیادی تلاش

 یبه دنبال درک استفاده و سودمند یعلم هایپژوهش ،یحسابرس تهیهمزمان با تکامل کمحسابرسی صورت داده است. بنابراین 
 ،دهند یتحت تأثیر قرار م ها راچه عواملی مدیریت سود شرکتکه  نیبر ا ژهیو دیبا تأکی حسابرس تهیکممختلف  یهایژگیو

(. اما تا کنون در ادبیات پژوهشی کمتر  به نقش دوره تصدی اعضای 2739، 32، شپاردسون2732، 30ارانپرداختند )مجیبو و همک
کمیته حسابرسی توجه شده است. بنابراین با توجه به اهمیت نقش دوره تصدی اعضای کمیته حسابرسی به عنوان مکانیزم کنترل 

های ویژگی وره تصدی اعضای کمیته حسابرسی به عنوان یکی ازنقش د درباره یفقدان پژوهش کافرفتار فرصت طلبانه مدیران و 
های شرکت تأثیر دوره تصدی اعضای کمیته حسابرسی بر مدیریت سود درتا  آورد را در به وجود زهیانگ نیا ،یحسابرس تهیکم

 موجب تواندیع مموضو نیا ی. بررسگرددانتخاب  یموضوع پژوهش کیبه عنوان پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران 
 های مالینقش کمیته حسابرسی به عنوان یک نهاد نظارتی بر تهیه صورت نهیزم گذشته در هایپژوهش جیبسط نتا ایو  یبازنگر

 ،یمال یهاصورت هدف از اهداف کیبه عنوان  انریمباشرت مد فهیوظی ابیکه ارز تواند نشان دهدمی پژوهش آنکه شواهدو  شود
 نمایدگیری میبوده است، زیرا این فرض همیشه صحیح نیست که مدیریت در راستای منافع سهامداران تصمیم درست زانیتا چه م

دستاورد  کیبه عنوان  پژوهش موضوعهمچنین . های مالی باشدو ممکن است سعی مدیریت در جهت تقلب و یا دستکاری گزارش
 یحسابدار یاستانداردها کنندگان نیتدو نیو همچن هیسرما بازار ان حوزهقانون گذار اریرا در اخت یسودمنداطلاعات  تواندیم یعلم

 شنهادیپ ،ی و حسابرسیدر حوزه حسابدار دیجد یهاپژوهش انجام یبرا یدیجد یهادهیا تواندیم پژوهشهمچنین قرار دهد. 

                                                           
1 . Armitage & Bradley 
2 . Huang 
3 . Leong et al 
4 . Nuraddeen & Kamardin 
5 . Wan Mohammad et al 
6 . Fichtner 
7 . Li & Li 
8 . Birkett 
9 . Deaer & Zaman 
10 . McMullen & Raghunandam 
11 . Dezoort et al 
12 . Beasley 
13 . Abbott et al 
14 . Pucheta et al 
15 . Sarbanes-Oxley 
16 . UK Corporate Governance Code 
17 . Majiyebo et al 
18 . Shepardson 
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گردد. ارائه می پژوهش نهیشیپمختصر صورت گردد، سپس بهدر ادامه پژوهش، ابتدا مبانی نظری پشتوانه فرضیه ارائه می .دینما
 فرضیه آزمون و متغیرها ، آمار توصیفیشناسی پژوهش، تعریف عملیاتی متغیرها، مدل آزمون فرضیهپژوهش، روش سپس فرضیه

 شود.میپژوهش ارائه  یشنهادهایو پ گیریگردد. در انتها نیز نتیجهآماری ارائه می
 

 پژوهش . مبانی نظری2
ها نتایج برخی پژوهش ویژه، طورمدیریت سود است. به بر حسابرسی کمیته دوره تصدی اعضای تأثیر رسیبر پژوهش هدف

، 2، چن و کمال2732، 3مالوترا و دارد )میشرا مدیریت سود ارتباط حسابرسی با کمیته که دوره تصدی اعضای نشان داده است
یت سود از دو دیدگاه قابل بررسی است. بر اساس دیدگاه اول دوره (. ارتباط بین دوره تصدی اعضای کمیته حسابرسی و مدیر2732

(. بر اساس این دیدگاه که دیدگاه خبرگی 2776، 1دارد )آدمی مدیریت سود ارتباط حسابرسی با کاهش کمیته تصدی اعضای
شود گرفته می نظردر  حسابرسی کمیته اعضای تجربه برای شاخصی عنوان به حسابرسی کمیته اعضای تصدی شهرت دارد، دوره

مدت تعهد، تخصص و تجمع دانش اعضای کمیته منجر به و با افزایش دوره تصدی اعضای کمیته حسابرسی و تعامل بلند
(. افزایش دوره تصدی 2779، 1کریشنان و شود )یانگپذیری بیشتر و در نتیجه افزایش اثربخشی کمیته حسابرسی میمسئولیت

نمایند تا  انتخاب را حسابرسی بزرگ موسسات شود کمیته حسابرسی جهت افزایش شفافیت،اعضای کمیته حسابرسی باعث می
(، همچنین تجربه 2730، 9های مالی افزایش پیدا کند )اسچرادرحسابرسی با کیفیت بالاتر انجام شود و از این طریق اعتبار گزارش

 و کارآمدتر آن و اعضای کمیته هایمسئولیت و تالزاما شناخت در تا کندمی کمک حسابرسی کمیته اعضای سنوات قبل به
با عملیات تجاری و مسائل گزارشگری  اعضای کمیته حسابرسیتر باعث آشنایی بیشتر دوره تصدی بلندمدتباشند،  تراثربخش
ز معتقدند ( نی2737) 0(. لیو و سان2732، 6)چان و همکاران یابدافزایش می کارامدی کمیته حسابرسی لذاشود و می کارصاحب

افزایش مدت تصدی سمت اعضای کمیته حسابرسی باعث اثربخشی بیشتر در نظارت بر شرکت شده و مدیریت سود کاهش پیدا 
مدیریت بر  یحسابرس تهیکم اعضای دوره تصدی بر اساس دیدگاه خبرگی افزایش توان متصور بود کهبا توجه به این موارد میکند. 
 باشد.  داشته منفیتأثیر  سود

(. بر 2779، 2دارد )پیج و اسپیرا ارتباط حسابرسی با افزایش مدیریت سود کمیته بر اساس دیدگاه دوم دوره تصدی اعضای
اساس این دیدگاه، که به دیدگاه سازگاری مدیریتی شهرت دارد، با افزایش دوره تصدی اعضای کمیته حسابرسی روابط صمیمانه 

د شده و همین امر ممکن است استقلال اعضای کمیته حسابرسی را مخدوش نماید بین مدیریت و اعضای کمیته حسابرسی ایجا
از  حسابرسی تواند فرض کرد که کمیته(. در واقع با افزایش دوره تصدی اعضای کمیته حسابرسی می2731، 9جانستون و )کاسترلا

شود مدیران به ش دهد، همین امر باعث میاثربخشی کمیته حسابرسی را کاه تواندمی امر این که فاصله گرفته خود نقش نظارت
عنوان تر را بهگذاران، دوره تصدی بلندمدتسرمایهدستکاری سود بپردازند و کیفیت گزارشگری مالی کاهش پیدا کند در نتیجه 

 متصور بود روازاین(. 2739، 33؛ توماس و ویلسون2779، 37)وافیس علامتی منفی ارزیابی کرده و سبب عدم اطمینان اطلاعاتی گردد
باشد و با  داشته مثبتتأثیر  مدیریت سودبر  یحسابرس تهیکم اعضای دوره تصدی افزایش یتیریمد یسازگاربر اساس دیدگاه  که

 (.2732 ، همکاران و مجیبو)کند افزایش دوره تصدای اعضای کمیته حسابرسی مدیریت سود افزایش پیدا می
 

 پژوهش پیشینة بر . مروری3
های کمیته حسابرسی بر مدیریت سود پرداختند. در این پژوهش ( در پژوهشی به بررسی تأثیر ویژگی2739) 32وریانلوان و تانس

استفاده شد. نتایج حاصل از  2739تا  2779های شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار اندونزی طی سال 619از اطلاعات 
 و تخصص اعضای کمیته حسابرسی بر مدیریت سود تأثیر منفی دارد.های پژوهش نشان داد استقلال، تجربه آزمون فرضیه

( در پژوهشی به بررسی تأثیر دوره تصدی اعضای کمیته حسابرسی بر کیفیت گزارشگری مالی 2732و همکاران ) مجیبو
استفاده  2736تا  2770های بانک پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار نیجریه طی سال 31پرداختند. در این پژوهش از اطلاعات 

                                                           
1 . Mishra & Malhotra 
2 . Chen & Komal 
3 . Adeyemi 
4 . Yang & Krishnan 
5 . Schrader 
6 . Chan et al 
7 . Liu & Sun 
8 . Page & Spira 
9 . Casterella & Johnston 
10 . Vafeas 
11 . Thomas & Wilson 
12 . Nelwan & Tansuria 
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های پژوهش نشان داد دوره تصدی اعضای کمیته حسابرسی بر کیفیت گزارشگری مالی تأثیر شد. نتایج حاصل از آزمون فرضیه
 منفی دارد.

های مالی در بورس های کمیته حسابرسی بر کیفیت گزارشی تأثیر ویژگیبه بررس یدر پژوهش( 2732) وان محمد و همکاران
پرداختند. در این پژوهش استقلال کمیته  2779تا  2772های شرکت طی سال 197مالزی با استفاده از اطلاعات اوراق بهادار 

های کمیته حسابرسی، تعداد جلسات کمیته حسابرسی، اندازه کمیته حسابرسی و تخصص کمیته حسابرسی به عنوان ویژگی
تحقیق نشان داد استقلال کمیته حسابرسی، اندازه کمیته حسابرسی های حسابرسی در نظر گرفته شد. نتایج حاصل از آزمون فرضیه

  شود.ی میمال هایگزارش تیفیکو تخصص کمیته حسابرسی موجب افزایش 
های کمیته حسابرسی بر کیفیت حسابرسی پرداختند. در این ( در پژوهشی به بررسی تأثیر ویژگی2730) 3وانیغفران و اوصل

های پژوهش استفاده شد. نتایج حاصل از آزمون فرضیه 2736تا  2737های انگلیسی طی سالشرکت  297پژوهش از اطلاعات 
( در پژوهشی به بررسی روابط 2736) 2نشان داد که تخصص مالی کمیته حسابرسی تأثیر مثبت بر حق الزحمه حسابرسی دارد. آنام

های شرکت تونسی طی سال 29ژوهش از اطلاعات بین کمیته حسابرسی، کیفیت حسابرسی و مدیریت سود پرداختند. در این پ
های پژوهش نشان داد تخصص مالی با کیفیت حسابرسی رابطه مثبت استفاده شد. نتایج حاصل از آزمون فرضیه 2779تا  2773

 کمیته حسابرسی و کیفیت حسابرسی رابطه منفی با مدیریت سود دارند. دارد. همچنین نتایج نشان داد
( در پژوهشی به بررسی تأثیر کمیته حسابرسی و کیفیت حسابرسی بر جلوگیری از مدیریت سود 2739) 1آسمن و کاماردین

-استفاده شد. نتایج حاصل از آزمون فرضیه 2733تا  2771های شرکت نیجریه طی سال 332پرداختند. در این پژوهش از اطلاعات 

خصص مالی و اندازه کمیته حسابرسی( و کیفیت حسابرسی های کمیته حسابرسی )استقلال، تهای پژوهش نشان داد که ویژگی
 دهد.)حق الزحمه حسابرسی( مدیریت سود اندازه گیری شده توسط اقلام تعهدی را کاهش می

 پذیرفتهشرکت  یمال یگزارشگر تیفیک بر یحسابرس تیفیو ک یحسابرس تهیتأثیر کم( در پژوهشی به بررسی 2739) 1مالای
شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تایلند طی سال  96پرداخت. در این پژوهش از اطلاعات  دلنیشده در سهام بورس تا

استفاده شد. نتایج حاصل از آزمون فرضیه های تحقیق نشان داد که اثربخشی کمیته حسابرسی تأثیر مثبت بر  2732تا  2776های 
 ابرسی تأثیر مثبت بر کیفیت گزارشگری مالی دارد.کیفیت گزارشگری مالی دارد و افزایش تعداد اعضای کمیته حس

 در حسابرس تخصص بر تاکید با مالی تحریفات کاهش بر حسابرسی کمیته تاثیر ( در پژوهشی به بررسی3192قدس مفیدی)
قرار  یمورد بررس 3199 تا 3192 هایی سالشرکت در بازه زمان 373 های مالیاطلاعات صورت راین راستاصنعت پرداخت. د

نتایج نشان دادند که برخلاف تصور جامعه، بین کمیته حسابرسی)شامل استقلال کمیته حسابرسی، تخصص مالی کمیته  گرفت.
حسابرسی و تجربه کمیته حسابرسی( و تحریفات مالی ارتباط معنی داری به لحاظ آماری وجود ندارد همچنین تخصص حسابرس 

تقلال کمیته حسابرسی، تخصص مالی کمیته حسابرسی و تجربه کمیته در صنعت بر رابطه بین کمیته حسابرسی)شامل اس
 .حسابرسی( و تحریفات مالی تاثیر معنی داری به لحاظ آماری ندارد

 شده پذیرفته هایشرکت در سود کیفیت و حسابرسی کمیته های ویژگی بررسی رابطه به پژوهشی ( در3190مرادی و عرب )
 دوره در تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکت 01 شامل پژوهش آماری تند. نمونهتهران پرداخ بهادار اوراق بورس در

 کمیته مالی تخصص و حسابرسی کمیته اندازه که داد نشان پژوهش مدل آزمون از حاصل نتایج. بود 3191 الی 3197 زمانی
 کمیته های ویژگی ( در پژوهشی به بررسی اثر3196کامیابی و بوژمهرانی ). شودمی ها شرکت سود کیفیت افزایش سبب حسابرسی
 26 شامل پژوهش آماری تهران پرداختند. نمونه بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت اختیاری افشای بر حسابرسی

 هایگیویژ بین داد نشان پژوهش نتایج .بود 3192الی 3193 زمانی دوره در تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکت
 کمیته اندازه همچنین و حسابرسی کمیته اعضای سمت تصدی مدت و تجربه مالی، تخصص استقلال،) حسابرسی کمیته

 .ندارد وجود معناداری رابطه ها شرکت توسط اختیاری افشای با( حسابرسی
ی پرداختند. در این مال یرگزارشگ تیفیک بر یحسابرس تهیکم های( در پژوهشی به بررسی تأثیر ویژگی3199زارعی و قاسمی )

 3191و  3192 یشرکت در بازه زمان 323 تیاستفاده شد و در نها کیستماتیاز روش حذف س ،ینمونة آمار نییتع یبراپژوهش 
به  جنتای است، سود استفاده شده تیریمد ریاز متغ یمال یگزارشگر تیفیک یبررس یپژوهش برا نیقرار گرفت. در ا یمورد بررس

همچون استقلال، تخصص اعضا، سابقه  یحسابرس تهیکم هاییژگیو نیکه ب داد ننشا پژوهش یهاهیآزمون فرض دست آمده از
 وجود ندارد. معنادار سود رابطه تیریبا مد یحسابرس تةیکم یاعضا و تعداد اعضا تیریمد

 ینیبشیسود پ یهایژگیو بر یحسابرس تهیکم یاعضا یتأثیر تخصص مال( در پژوهشی به بررسی 3199جامعی و رستمیان )
شد و  یآوردارند، جمع یحسابرس تهیدر بورس تهران که کم شدهرفتهیشرکت پذ 99 یهاپژوهش داده نیدر اپرداختند.  شده

                                                           
1 . Ghafran & O'Sullivan 
2 . Inaam 
3 . Usman and Kamardin 
4 . Malai 
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با صحت  یحسابرس تهیکم یاعضا یتخصص مال ،دادنشان  نتایجاند. آزمون شده ون،یرگرس بیضرا لیبا استفاده از تحل هاهیفرض
 یگزارشگر تیفیک یحسابرس تهیکم دری باتخصص مال ییگفت وجود اعضا توانیم گرید انیرابطه مثبت دارد. به ب سود ینیبشیپ

. شودیبرآورد م یشتریسود با دقت ب ینیبشیو پ ردیگیقرار م تیریمد اریدر اخت یو اطلاعات قابل اتکاتر دهدیم شیرا افزا یمال
 .دارد یمنف یسود ارتباط یهاینیبشیپ یبا پراکندگ یحسابرس تهیکم یااعض ینشان داد که تخصص مال جینتا نیهمچن

راستا  ایندر پرداختند.  سود تیفیمستقل کارآمد و ک یحسابرس تهیتأثیر کمی به بررس یدر پژوهش( 3191شیرخانی و سهیلی )
، جمع 3192تا  3129 یدوره زمان یشده در بورس اوراق بهادار تهران برا رفتهیپذ یهاکتشرکت از شر 91مربوط به  یهاداده
 تهیامر است که کم نینشان دهنده ا جیها استفاده شد. نتا هیآزمون فرض یبرا یبیترک یهاداده یونیرگرس یشدند و از الگو یآور

 شود.یسود گزارش شده م تیفیک شیمستقل کار آمد، باعث افزا یحسابرس
 

 . فرضیه پژوهش4
های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران شرکت یته حسابرسی بر مدیریت سودفرضیه پژوهش: دوره تصدی اعضای کم

 تأثیر معناداری دارد.
 

 شناسی پژوهش. روش5
ی انجام، از نوع توصیفی است. از ی پژوهش، این پژوهش ازنظر نوع هدف کاربردی و ازنظر شیوهبا توجه به هدف ذکرشده

های باشد، بنابراین پژوهش در زمره پژوهشبطه بین متغیرهای پژوهش در یک جامعه میآنجایی که این پژوهش در پی یافتن را
همبستگی قرار دارد. از طرف دیگر، پژوهش حاضر از نوع پس رویدادی است، یعنی بر مبنای تجزیه و تحلیل اطلاعات گذشته 

ها و اطلاعات، ابتدا از روش وری دادهآها( انجام گرفته است. همچنین در این پژوهش برای جمعهای مالی شرکت)صورت
ها منتخب و با های توضیحی شرکتهای مالی و یادداشتهای پژوهش با مراجعه به صورتای استفاده شد. سپس دادهکتابخانه

آوری ها جمعافزار اطلاعاتی ره آورد نوین و تارنمای رسمی شرکترسانی بورس اوراق بهادار تهران، نرمهای اطلاعاستفاده از پایگاه
 گردید.

تا  3192های های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران برای دوره زمانی سالجامعه آماری پژوهش حاضر شامل شرکت
ها میان اعضاء جامعه، شرایط زیر برای انتخاب نمونه گستردگی و حجم آماری جامعه و وجود برخی ناهماهنگیاست. به دلیل  3190

 .انده شدهآماری قرارداد
 در بورس حضور داشته باشند. 3190تا پایان سال  3192ها باید از ابتدای سال شرکت .3
 .نباشدگری مالی، بانک، بیمه و لیزینگ گذاری، واسطههلدینگ، سرمایهها جزء شرکت .2

 د.ها منتهی به اسفند ماه باشو سال مالی آننداده  یسال مال رییتغ دوره زمانی پژوهشها در طول شرکت .1
 داشته باشند.ن یاقابل ملاحظه یاتیوقفه عمل دوره زمانی پژوهشها در طول شرکت .1
 ها در دسترس باشد.منظور استخراج دادهها بهشرکت ازیاطلاعات مورد ن .9
شرکت  337صورت حذف سیستماتیک جامعه آماری به نیاز بی ذکرشده درنهایت هاتیمحدودشده به مطالب مطرح با توجه

 9ایویوز نسخه انجام شد؛ سپس با استفاده از نرم افزار اکسل  با استفاده از نرم افزار هاداه تلخیصنمونه انتخاب گردید. عنوان به
 انجام شد. های پژوهشتجزیه و تحلیل آماری و آزمون فرضیه

 

 مدل آزمون فرضیه پژوهش. 1. 5
 شود.تفاده می( اس1های رگرسیون چند متغیره )برای آزمون فرضیه پژوهش از مدل

EMit (1مدل ) = β0 + β1TACMit + β2SIZEit + β3LEVit + β4ROAit + β5BSIZEit + β5BINDit

+ μit 
 در مدل فوق: که

:EMi,t شرکت  مدیریت سودi  در سالt، 
:TACMi,t شرکت  حسابرسی کمیته اعضای تصدی دوره

i  در سالt، 
:SIZEi,t  اندازه شرکتi  در سالt، 

 
LEVi,t:  اهرم مالی شرکتi  در سالt، 

:ROAi,t های شرکت بازده داراییi  در سالt، 
:BSIZEi,t شرکت  اندازه هیئت مدیرهi  در سالt، 
:BINDi,t شرکت  استقلال هیئت مدیرهi  در سالt. 
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 گیری متغیرهای پژوهش. اندازه2. 5

 مستقلمتغیر . 1. 2. 5
کمیته حسابرسی از میانگین تعداد  اعضای جهت اندازه گیری دوره تصدی(: TACMدوره تصدی اعضای کمیته حسابرسی )

های متوالی عضویت اعضاء در کمیته به این صورت که تعداد سال ،شوداعضای کمیته حسابرسی استفاده میتصدی های سال
 (. 2730؛ اسچرادر، 2732همکاران،  و )مجیبو شودل مورد نظر تقسیم میحسابرسی، بر تعداد اعضای کمیته حسابرسی در سا

 

 متغیر وابسته. 2. 2. 5

 شود. گیری مدیریت سود استفاده می( به عنوان شاخصی برای اندازه3993) 3از مدل تعدیل شده جونز :(EM) مدیریت سود

(3) NDAi,t = β1(1/Ai,t−1) + β2(∆Revi,t − ∆Reci,t)/Ai,t−1 + β3(PPEi,t/Ai,t−1) + εit 
(2) TAi,t = NIit−CFOit 
  

ها در جمع ارزش دفتری دارایی t ،Ai,t−1در سال  iجمع اقلام تعهدی غیر اختیاری سرکت  NDAi,tهای فوق؛ که در مدل
tپایان سال  − 1 ،∆Revi,t  درامد در سالt  منهای درامد در سالt − منهای  tحساب دریافتنی سال  i ،∆Reci,tشرکت  1

tسال  − جمع اقلام تعهدی  t ،TAi,tدر سال  iمبلغ ناخالص املاک، ماشین آلات و تجهیزات شرکت  i ،PPE𝑖,𝑡شرکت  1
خطای باقیمانده  εو  tدر سال  iجریان نقد عملیاتی شرکت  t ،CFOitدر سال  iسود خالص شرکت  t ،NI𝑖𝑡در سال  iشرکت 
 آید.باشد. اقلام تعهدی اختیاری از تفاوت اقلام تعهدی و اقلام تعهدی غیر اختیاری به دست میمدل می

 

 های کنترلیمتغیر. 3. 2. 5
 آید.های شرکت در پایان سال مالی مورد نظر به دست میلگاریتم مجموع ارزش دارایی از :(SIZE) اندازه شرکت -
های شرکت در سال موردنظر به های شرکت به مجموع داراییمتغیر از نسبت مجموع بدهیاین (: LEV) اهرم مالی -

 آید. دست می
 آید. های شرکت در سال موردنظر به دست میاین متغیر از نسبت سود خالص به مجموع دارایی :(ROA) هابازده دارایی -
اعم از موظف و غیرموظف( که عضو هیئت مدیره تعداد مدیران )از مجموع این متغیر : (BSIZE) مدیره هیئت اندازه -

 آید.هستند به دست می
 یرموظف و غ یکل اعضابه یرهمد یئته یرموظفغ یاین متغیر از نسبت تعداد اعضا :(BIND) مدیره هیئت استقلال -

 .آیدیبه دست م یرهمد یئتموظف ه

 

 های پژوهشیافته. 6

 آمار توصیفی. 1. 6
 و مرکزی )میانگین و میانه( هایشاخص منعکس شده است. 3 ی متغیرهای پژوهش در جدولاطلاعات مربوط به آمار توصیف

 کار به فرضیه آزمون از متغیرها قبل توصیفی تحلیل منظوربه پژوهش برای متغیرهای پراکندگی )انحراف معیار، حداکثر و حداقل(

که در  طورهمان گیرد.می صورت آن بهتر و شناخت آماری عهجام به نسبت کلی دیدگاهی ارائه منظوراقدام به این. شوندمی گرفته
های مورد های مورد بررسی طی سالحسابرسی شرکت کمیته تصدی نشان داده شده است میانگین متغیر دوره 3جدول شماره 

ها حول میانگین است و هر چه کمتر باشد، نشان از توزیع ی پراکندگی دادهدهندهانحراف معیار نیز نشان بوده است. 27/2آزمون 
( 23/3( و بیشترین )79/7شرکت به ترتیب دارای کمترین ) سود و اندازه در بین متغیرهای پژوهش، مدیریتنرمال متغیر دارد. 

 میزان پراکندگی هستند.
 
 
 
 

 

                                                           
1 . Jones 
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 ای پژوهشآمار توصیفی متغیره .1 جدول

 حداقل حداکثر انحراف معیار میانه میانگین شرح

 -91/7 26/7 79/7 32/7 31/7 سود مدیریت

 77/3 77/6 33/7 77/1 27/2 حسابرسی کمیته تصدی دوره

 20/37 73/32 23/3 21/31 99/31 شرکت اندازه

 32/7 12/3 36/7 61/7 63/7 اهرم مالی

 -29/7 12/7 17/7 33/7 32/7 هابازده دارایی

 77/9 77/0 12/7 77/9 26/9 مدیره هیئت اندازه

 277/7 77/3 39/7 17/7 19/7 مدیره هیئت استقلال

 

 . آمار استنباطی2. 6
خطی بین متغیرهای مستقل و کنترلی مدل هم عدم وجود مشکل خطی، رگرسیون در گرفته نظر در هایفرضپیش از یکی

نشان  2 شماره جدولشد.  استفاده از عامل تورم واریانس بین متغیرهای پژوهشبرای بررسی مشکل هم خطی  .باشدپژوهش می
 بینخطی بنابراین، مشکل هم ؛است 37برای کلیه متغیرهای مستقل و کنترلی کمتر از  میزان عامل تورم واریانس دهدکهمی

  وجود ندارد. متغیرها
 خطی متغیرهای پژوهشآزمون هم. 2جدول 

 رمتغی واریانس تورم

 حسابرسی کمیته تصدی دوره 770/3

 شرکت اندازه 739/3

 اهرم مالی 731/3

 هابازده دارایی 729/3

 مدیره هیئت اندازه 733/3

 مدیره هیئت استقلال 731/3

 
ی پایای قبل از تجزیه و تحلیل و آزمون فرضیه پژوهش بایستی پایایی متغیرهای مورد استفاده در مدل مورد بررسی قرار گیرد.

آزمون پایایی  های مختلف ثابت بوده است.متغیرهای پژوهش به این معنا است که میانگین و واریانس متغیرهای پژوهش بین سال
چو  و لین لوین، سطح خطای آزمون دهدکهنشان می  1 شماره جدول است. شده ( انجام2772) چو و لین لوین، با استفاده از آزمون

 .پایا هستند پژوهش متغیرهای درصد بوده و 9ز برای تمامی متغیرها کمتر ا
 

 چو و لین لوین، آزمون .3جدول 

 متغیر سطح معناداری

 سود مدیریت 77/7

 حسابرسی کمیته تصدی دوره 73/7

 شرکت اندازه 77/7

 اهرم مالی 77/7

 هابازده دارایی 77/7

 مدیره هیئت اندازه 73/7

 مدیره هیئت استقلال 77/7

 
به این  واریانسناهمسانی  .است واریانس ناهمسانیکنیم موضوع به آن برخورد می اقتصاد سنجیی که در مهمّ مباحثاز 

-ماندهآزمون همسانی واریانس باقینابرابر هستند. هایواریانسمقادیر جملات خطا دارای معناست که در تخمین مدل رگرسیون 

 سر انجام شده است.آزمون هاروی و آزمون گلج های بروش پاگان،های مدل پژوهش با استفاده از آزمون
 

 

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF_%D8%B3%D9%86%D8%AC%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF_%D8%B3%D9%86%D8%AC%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%88%D8%A7%D8%B1%DB%8C%D8%A7%D9%86%D8%B3_%D9%86%D8%A7%D9%87%D9%85%D8%B3%D8%A7%D9%86%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%88%D8%A7%D8%B1%DB%8C%D8%A7%D9%86%D8%B3_%D9%86%D8%A7%D9%87%D9%85%D8%B3%D8%A7%D9%86%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%88%D8%A7%D8%B1%DB%8C%D8%A7%D9%86%D8%B3
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%88%D8%A7%D8%B1%DB%8C%D8%A7%D9%86%D8%B3
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%88%D8%A7%D8%B1%DB%8C%D8%A7%D9%86%D8%B3
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 هاباقیمانده واریانس همسانی نتایج آزمون. 4جدول 

 نتیجه آزمون هاروی آزمون گلجسر پاگان-آزمون بروش آزمون

 76/33 29/1 21/33 آماره اف
 ناهمسانی واریانس

 77/7 77/7 77/7 سطح معنادار

 
های آزمون نشان باشد، لذا آمارهتر میکوچک درصد 9های مزبور از سطح خطای آزمون دهدکهنشان می  1 شماره جدول

اند. به بیان فرض صفر این آزمون مبنی بر همسانی واریانس را تایید نکرده هادهنده ناهمسانی واریانس بوده و سطح معناداری آن
تخمین رگرسیون از  های حاصل از تخمین مدل پژوهش، دارای واریانس ثابت نبوده است. به همین دلیل برایدیگـر، باقی مانده

 شود. تعمیم یافته استفاده می مربعات روش حداقل
مقید  Fهای ترکیبی، از آزمون های زمانی مختلف دادهبرای انتخاب روش مناسب برای تخمین مدل مزبور در مقاطع و دوره

شود و در غیر ابلویی پذیرفته میهای تدرصد باشد، مدل داده 9تر از اگر سطح خطای آزمون چاو کوچک )چاو( استفاده شده است.
 شود. های تلفیقی استفاده میاین صورت از روش داده

 
 پژوهش مدل برآورد . آزمون5 جدول

 نتیجه آزمون سطح معناداری ی آزمونآماره نوع آزمون 

 تابلویی داده 77/7 11/9 آزمون چاو

 اثرات ثابت 71/7 29/37 آزمون هاسمن

 
های داده"درصد است از  9خمین مدل پژوهش، با توجه به اینکه سطح خطای آزمون چاو کمتر از برای ت 9با توجه به جدول 

شود. از آنجا که سطح خطای لذا برای تعیین روش اثرات ثابت یا تصادفی از آزمون هاسمن استفاده می شود.استفاده می "تابلویی
 خواهد بود.   "مدل اثرات ثابت"ب درصد است نوع مدل منتخ 9آزمون هاسمن در مدل پژوهش کمتر از 

 ادعا کرد تواناست، پس می 12/7پژوهش  یشده برازش مدل تعیین نشان داده شده است، ضریب 6همانطور که در جدول 

داد.  و کنترلی توضیح مستقل متغیرهای توان توسطمی درصد از تغییرات متغیر وابسته مدل پژوهش یعنی مدیریت سود را 12
 دوربین یشد. آماره استفاده رگرسیون در الگوی خودهمبستگی وجود عدم یا وجود تعیین برای واتسون -دوربین یارهآم از همچنین

است، بنابراین فرض وجود همبستگی بین  9/2تا  9/3باشد و این مقدار بین می 21/3برای مدل پژوهش  شده محاسبه واتسون –
توان پذیرفت اف برای مدل پژوهش کمتر از پنج درصد است از همین رو می همچنین سطح معناداری آمارهشود. خطاها رد می

 .های مدل پژوهش برای تبیین روابط متغیرهای مستقل و کنترلی با متغیر وابسته قابل اتکاستیافته
 

 آزمون فرضیه پژوهش .6 جدول

 سطح معناداری آماره تی ضریب شرح

 77/7 09/1 21/7 مقدار ثابت

 77/7 76/1 76/7 حسابرسی کمیته تصدی دوره

 72/7 -27/2 -71/7 شرکت اندازه

 77/7 23/1 79/7 اهرم مالی

 73/7 -16/2 -71/7 هابازده دارایی

 71/7 -72/2 -72/7 مدیره هیئت اندازه

 77/7 -07/2 -76/7 مدیره هیئت استقلال

 13/21 آماره اف 12/7 ضریب تعیین

 77/7 سطح معناداری 21/3 آماره دوربین واتسن

 
 77/7و  76/7حسابرسی به ترتیب  کمیته تصدی اعضای همچنین ضریب و سطح خطای مربوط به متغیر مستقل یعنی دوره

توان در سطح اطمینان بنابراین می درصد است، 9این متغیر کمتر از  خطای سطح باشد. از آنجا که ضریب متغیر مثبت است ومی
پژوهش در سطح  فرضیه داشته و مثبت معناداری تأثیر هامدیریت سود شرکتبر رسی حساب کمیته تصدی اعضای پذیرفت دوره 99

درصد، اندازه شرکت، بازده  99گیرد. همچنین از بین متغیرهای کنترلی در سطح اطمینان می قرار پذیرش درصد مورد 99اطمینان 
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ر منفی معناداری دارند، اهرم مالی نیز تأثیر مثبت معناداری ها، اندازه هیئت مدیره و استقلال هیئت مدیره بر مدیریت سود تأثیدارایی
 بر مدیریت سود دارد.

 

 گیری و بحث. نتیجه7
های پذیرفته شده در بورس در شرکت سود مدیریت بر حسابرسی کمیته اعضای تصدی دوره هدف این پژوهش بررسی تأثیر
 حسابرسی کمیته اعضای تصدی گر آن است که دورهپژوهش بیان ها حاصل از آزمون فرضیهاوراق بهادار تهران بوده است. یافته

ها حسابرسی، مدیریت سود شرکت کمیته اعضای تصدی مثبت و معناداری دارد. به بیان دیگر با افزایش دوره تأثیر سود مدیریت بر
ها نیز در آن همراستا است.(. 2732و و همکاران )بیمجکند. نتایج حاصل از فرضیه پژوهش با نتایج پژوهش افزایش پیدا می

پژوهش خود نشان دادند که با افزایش دوره تصدی اعضای کمیته حسابرسی، استفاده مدیران از اقلام تعهدی جهت دستکاری سود 
کند. همانطور که در مبانی نظری پژوهش اشاره شد بر های مالی کاهش پیدا میافزایش پیدا کرده و در نهایت کیفیت گزارش

اه سازگاری مدیریتی، با افزایش دوره تصدی اعضای کمیته حسابرسی، ممکن است روابط صمیمانه بین مدیریت و اساس دیدگ
فاصله گرفته و استقلال اعضای  خود اعضای کمیته حسابرسی ایجاد شده و همین امر ممکن است کمیته حسابرسی از نقش نظارت

 کند. دوره تصدی اعضای کمیته حسابرسی، مدیریت سود افزایش پیدا میبا افزایش  روازاینکمیته حسابرسی را مخدوش نماید. 
ترین اهدف تشکیل کمیته حسابرسی، کمک به ایفای مسئولیت نظارتی توجه به منشور کمیته حسابرسی، یکی از مهمبا
 طوربه باید حسابرسی هکمیت روازاینمالی است.  گزارشگری نسبت به سلامت مدیره و بهبود آن جهت کسب اطمینان معقولهیئت

های استفاده کننده از گروه کلیه برای تواندمی کمیته این صورت است که این در گیرد، قرار استفاده و مورد سازماندهی صحیح
توجه به تأثیر مثبت دوره تصدی اعضای کمیته حسابرسی بر مدیریت رو بااز این .باشد داشته چشمگیری منافع های مالیگزارش
اعضای کمیته حسابرسی به نتایج این پژوهش توجه  انتصاب و شود در زمان انتخابها پیشنهاد میه هیئت مدیره شرکتسود، ب

های ثابت )دو تا سه سال( نسبت به تغییر اعضای نمایند و به منظور حصول اطمینان از اثربخشی کمیته حسابرسی به صورت دوره
شود قوانین و مقرراتی را اتخاذ نماید تا مان بورس اوراق بهادار تهران نیز پیشنهاد میگیری نمایند. به سازکمیته حسابرسی تصمیم

های ثابت با الزام قانونی کنند، اعضای کمیته حسابرسی نیز به صورت دورههمانند حسابرسان مستقل که به صورت الزامی تغییر می
گیری در خصوص خرید و فروش سهام یک شود در زمان تصمیمگذاران پیشنهاد میاین سازمان تغییر کنند. همچنین به سرمایه

گیر شرکت، به دوره تصدی اعضای کمیته حسابرسی به عنوان یکی از عوامل تأثیر گذار بر مدیریت سود توجه نمایند تا گریبان
 پیامدهای منفی دستکاری سود توسط مدیران نشوند.

 

 . منابع 8
 و حسابرسی کمیته هایویژگی بین رابطه بررسی(. 3199. )زینب ،فورگ سالاری و محمود ،بیاض دشت لاری، جواد، اورادی .3

 .392-313(, 1)1, مالی حسابداری دانش. شرکت عملکرد

 حسابدار فصلنامه ،"مالی گزارشگری کیفیت در حسابرسی کمیته نقش"(. 3197) .موسوی زهرا و محمد تیمی، نصراله، تختایی، .2
 .96-19 صص ،39 هشمار رسمی،

، "شده ینیبشیسود پ یهایژگیبر و یحسابرس تهیکم یاعضا یتأثیر تخصص مال" (.3199جامعی، رضا و آزاده رستمیان. ) .1
 .30-3، صص 29حسابرسی، شماره  و مالی حسابداری های پژوهش

های ، بررسی"یمال یگرگزارش تیفیبر ک یحسابرس تهیکم هاییژگیو اثر ".(3199) ی.قاسم معصومه و ی، علیرضازارع .1
 .61-11، صص 32حسابداری، شماره 

 www.seo.ir: از دریافت قابل ،"حسابرسی کمیته منشور"(. 3193) بهادار. اوراق و بورس سازمان .9

 کنفرانس ، سومین"ودس تیفیمستقل کارآمد و ک یحسابرس تهیتأثیر کم یبررس". (3191) ی.لیسه حسین و ی، حسینرخانیش .6
 https://www.civilica.com/Paper-MOCONF03-MOCONF03_177.htmlمدیریت،  و حسابداری المللی بین

 در حسابرس تخصص بر تاکید اب مالی تحریفات کاهش بر حسابرسی کمیته تأثیر بررسی"(. 3192قدس مفیدی، اقبال. ) .0
 .21-62 ، صص2شماره  ,مدیریت و حسابداری انداز چشم. "صنعت

 های شرکت اختیاری افشای بر حسابرسی کمیته های ویژگی بررسی اثر"(. 3196کامیابی، یحیی و احسان بوژمهرانی. ) .2
 .362-310، صص 60تهران، دانش حسابرسی، شماره  بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

های کمیته حسابرسی، کیفیت افشا، نسبت اعضای غیر موظف هیئت ویژگی"(. 3191یحیی و احسان بوژمهرانی. )کامیابی،  .9
 .230-399، صص 6، شماره های تجربی حسابداریپژوهش، "مدیره
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