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 انتشار مجله یخط مش

 
دانش و  توسعة رسالت با که است یعلم یاهينشر یحسابدار یتجرب یهاپژوهش فصلنامه

. کنددرحوزة حسابداری مبادرت میهای پژوهشیبه انتشار مقاله، پژوهش حسابداری در کشور
پیمايش و مدل ، بازارپايه، انتقادی/بین رشته ای، آزمايش، آرشیوی/مقالات با رويکرد تجربی

. در اولويت بررسی و انتشار خواهند بود، سازی که از ويژگی اصالت و نوآوری برخوردار باشند
 : باشدمیبه شرح زير ها برای انتشار مقاله تأکیدمورد های مهم ترين حوزه

 تجربی حسابداری در بازار سرمايه و بازار پول ی هاپژوهش .1

 تجربی در حسابرسی و اطمینان بخشیی هاپژوهش .2

 تجربی در گزارشگری مالی و راهبری شرکتیی هاپژوهش .3

 

 هاراهنمای تدوین و شرایط پذیرش مقاله

. رسدچاپ میبه، هیئت تحريريه تأيیدشده پس از داوری تخصصی و در صورت های ارسالمقاله
های خود را برای چاپ به اين فصلنامه ارسال از تمامی استادان و پژوهشگران گرامی که مقاله

 . در تنظیم مقاله به موارد زير توجه کنند، شودتقاضا می، کنندمی

 شکل مقاله. 1

، 5/6پايین ، 4ها از بالا حاشیه) A4در اندازة صفحة ، Word 2007افزاریمقاله درمحیط نرم

 16برای عنوان مقاله : با اندازه قلم B Nazaninقلم فارسی متن (، مترسانتی 5و راست  5/4چپ 
با  B Zarقلم فارسی متن؛ و وسط چین( Bold) به صورت پررنگ 12و برای نام نويسندگان 

های واژه، 11منابع ، 11پی نوشت ، 12متن اصلی مقاله ، 11برای قسمت چکیده : اندازة قلم
فاصله بین خطوط يک سانتی متر وتورفتگی ابتدای هر ؛ 10هاو محتوای فارسی نگاره 10کلیدی

 Times Newقلم انگلیسی متن( ؛ Justify) سانتی متر و رديف شده 3/0پاراگراف معادل 

Roman 11ها فرمول، 12انگلیسی چکیده ، 14( پررنگ) برای عنوان انگلیسی: با اندازة قلم 
؛ 8موضوعی  بندیطبقه، 9ها محتوای انگلیسی نگاره، 11منابع ، 11پی نوشت (، چپ چین)

سانتی متر قبل و بعد از نگاره  6دارای فاصله (، Bold) ها ايتالیک وپررنگشکلو ها عناوين نگاره
و بدون شماره ( شامل منابع و ماخذ) صفحه 18حداکثر در ؛ و به صورت وسط چین شکلو 
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ی چینی و فايل اصلی مقاله و فايل بدون نام نويسنده از طريق سامانهحروف، گذاری صفحات
در متن مقاله از عکس ، تا جايی که ممکن است. ارسال شود www. jera. ir هادريافت مقاله

 . بالا و سیاه و سفید باشدعکس با کیفیت ، استفاده نشود و در صورت استفاده

 ساختار مقاله. ٢

 : اين صفحه بايد شامل موارد زير باشد: صفحة جلد مقاله. 1-٢

 ؛ عنوان کامل مقاله -
با علامت ستاره مشخص ، دار مکاتبات استای که عهدهنام نويسنده) نام نويسنده يا نويسندگان -

 ( ؛ شود

نشانی کامل (، به صورت فارسی و انگلیسی) يا دانشگاه يا محل اشتغالرتبة علمی و نام مؤسسه  -
 نمابر و نشانی پست، شمارة تلفن، نشانی پستی: شامل، دار مکاتبات استای که عهدهنويسنده

 ( ؛ برای تمام نويسندگان) الکترونیک

قط رتبة علمی و محل خدمت درج ها از القاب و عناوين استفاده نشود و فدر ذکر نام نويسنده -
 . شود

چکیده در چهار پاراگراف . عنوان و چکیدة مقاله به زبان فارسی: صفحة اول مقاله. ٢-٢
گیری و اصالت و افزوده و نتیجه، پژوهشی هايافته، روش پژوهش، شامل موضوع و هدف مقاله

و کد ( حداکثر پنج واژه) های کلیدیواژهو ( کلمه 165در مجموع حداکثر) آن به دانش

بندی موضوعی در ادبیات اقتصادی طراحی شده اين کدگذاری برای طبقه. باشد JELبندی طبقه
 : است و جزئیاتِ نحوة استفاده از آن در پايگاه اينترنتی

 < http://www. aeaweb. org/jel/guide/jel. php >قابل دسترسی است . 

 : بردارندة موارد زير باشد اين بخش بايد در: صفحة دوم تا انتهای مقاله. 3-٢

 ( ؛ اهمیت و ضرورت آن، هدف، مبانی نظری، چند پاراگراف شامل بیان مسئله) مقدمه -
وبه ترتیب زمانی يا موضوعی بررسی شود و نتیجه  مرتبطی هاپژوهشصرفا ) مروری بر پیشینة -

پايان اين بخش استخراج ماتريس نظريه و يا مدل مفهومی يا تحلیلی باشد که متغیرهای  آن در
 ؛ های پژوهشسازد و تدوين فرضیهمی پژوهش را مستند

فنون تجزيه و تحلیل و مدل ، ابزار گردآوری اطلاعات، روش پژوهش: شامل) روش پژوهش -

می تواند در همان ) هامطالعه و تعريف عملیاتی آنتعريف متغیرهای مورد ، هافرضیهآزمون 



 

 
 ج

 

  

 

، جامعة آماری(، آزمون فرضیه ارائه شود و در اين صورت نیازی به تکرار نداردی هامدلبخش 
 ( ؛ گیریحجم نمونه و روش نمونه

ی مذکور در پیشینه و هاپژوهشهای مقايسة آن با يافته، هاارائه يافته: شامل) های پژوهشيافته -

 ( ؛ هاو نظريه هاپژوهشها با تفسیر انطباق يا ناسازگاری يافته
گیری کلی و ارائه پیشنهادها بر ارائه خلاصة نتايج و نتیجه، خلاصة مسئله: شامل) گیرینتیجه -

و در صورت لزوم (، سیاستی صرفا در تحقیقات کاربردی ضرورت داردهای توصیه) مبنای نتايج
ی پژوهش يا چگونگی توسعة پژوهش هامحدوديتی آتی با توجه به هاپژوهشپیشنهاد برای 

 ( ؛ حاضر
 . فهرست منابع -
 (. که بايد ترجمه مفهوم و روانی از چکیده فارسی باشد) چکیده انگلیسی -

 متنیهای درونارجاع. 3
: به اين ترتیب که؛ شودمی استفاده( ای. پی. ای) APAها در متن مقاله از روش به منظور ارجاع

 

و نیازی  شودمی نام خانوادگی نويسنده همراه با سال انتشار آن در متن به صورت فارسی ارائه -

چنانچه تعداد نويسندگان بیش از يک نفر . باشدمین به ذکر معادل انگلیسی اسامی در پی نوشت
؛( ) چنانچه تعداد منابع مورد استناد بیش از يک عدد بود از نقطه ويرگول و،( ) بود از ويرگول

 . به منظور جدا سازی استفاده شود

بايد اطلاعات کامل آن در فهرست منابع درج ، شودمی هر منبعی که در متن مقاله به آن اشاره -

 . رج نشودمنبع ديگری در فهرست منابع و ماخذ د، شود و به غیر از اين منابع
درون های های انگلیسی واژهها و يا ذکر معادلدر صورت نیازبه توضیحات لازم دربارة اصطلاح

در متن به هیچ عنوان نبايد عبارات . نوشت استفاده شوداز پی(، به غیر از اسامی نويسندگان) متنی

 . هاو معادلهها مگر در مورد فرمول، و اصطلاحات انگلیسی ارائه شود

 فهرست منابع. 4
به اين ترتیب ؛ شودمی استفاده( ای. پی. ای) APA از روش ارجاع، برای تنظیم فهرست منابع

به ترتیب حروف الفبا و بر اساس نام خانوادگی ، که ابتدا منابع فارسی و پس از آن منابع انگلیسی

 : شودمی به شرح زير ذکر و شماره گذاری، نويسنده
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نقطه و يک (. )سال انتشار( )نقطه و يک فاصله. )نام کامل نويسنده، نام خانوادگی: کتاب. 4-1
ويرگول و يک ، )نام مترجم( ويرگول و يک فاصله، )نام کتاب با حروف ايتالیک( فاصله
 ( نقطه. )نام انتشارات( دو نقطه و يک فاصله) محل انتشار( فاصله

نقطه و يک (. )تاريخ انتشار( )نقطه و يک فاصله. )نام کامل نويسنده، نام خانوادگی: مقاله. ٢-4
با حروف ( شماره) دوره، نام نشريه با حروف ايتالیک( نقطه و يک فاصله. )عنوان مقاله( فاصله

 ( نقطه. )پايان مقاله( فاصلهخط ) –شماره صفحه شروع ( ويرگول و يک فاصله، )ايتالیک

(. تاريخ انتشار( )نقطه و يک فاصله. )نام کامل نويسنده، نام خانوادگی: مقالات برخط. 4-3
 دوره، نام نشريه با حروف ايتالیک( نقطه و يک فاصله. )عنوان مقاله( نقطه و يک فاصله)
پايان ( خط فاصله) –شماره صفحه شروع ( يک فاصلهويرگول و ، )با حروف ايتالیک( شماره)

 آدرس سايت( دو نقطه و يک فاصله) دريافت شده از( نقطه ويک فاصله. )مقاله

 . باره نیز اطلاعات کافی و کامل ارائه شوددر اين: و سایر منابع هاگزارش. 4-3

با استفاده از نقطه ها اسامی آن، نفر بوددر فهرست منابع چنانچه تعداد نويسندگان بیش از يک -

 . جدا شود؛( ) ويرگول

چنانچه بیش از يک عنوان از يک يا چند . باشدمین فهرست منابع نیازمند شماره گذاری -

ترتیب سال انتشار ، علاوه بر رعايت ترتیب حروف الفبا، نويسنده مورد استناد قرار گرفته باشد

در ، انتشار يافته است( قديمی تر) که زودترای به اين صورت که کتاب يا مقاله؛ نیزرعايت شود

به منظور جلوگیری از بروز اشتباه بین منابع مختلف درج شده در . شودمی فهرست زودتر درج

شروع هر منبع بدون تورفتگی يا بیرون زدگی خواهد بود و چنانچه عبارت طولانی ، فهرست

 . باشدمی سانتی متر 5/0( Hangingبا استفاده از تکنیک ) با تو رفتگیادامه ، شد

 هاها و فرمولنگاره، هاشکل. 5
در ، هاها و نگارهشکلبهتر است . هادرج شودها در بالای آنها در زير و عنوان نگارهشکلعنوان 

 1گذاری از شمارة برای شماره. درج شوند، داخل متن و پس از جايی که به آنها اشاره شده
بايد به فارسی نوشته ها داخل نگاره. استفاده شود... تا(( 1) مانند نگاره، عددی و داخل پرانتز)

در صورت ؛ جای ممیز خودداری گرددکار بردن نقطه بهاز به، شود و درشرايط استفاده ممیز

به نمادهای مورد استفاده برای  دتوانمی ستونيک ، هاضرورت ضمن درج عنوان فارسی متغیر
عناوين . استفاده شده اختصاص يابد هامدلو ها که در معادلهای متغیر به زبان انگلیسی به گونه

به صورت وسط چین بوده و سطر اول هر نگاره که شامل عناوين ، هادر نگارهها ستون
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ها برای اشاره به محتوای نگاره. داده شودنمايش  2هاست با رنگ طوسی و درجه روشنی ستون
نیز ها فرمول. ارجاع مناسب صورت گیرد، هابايست با استفاده از شماره آنمی، ها در متنشکلو 
( 1) ارائه و به صورت مدل( No Border) ی دو ستونی به صورت خطوط نامرئیهاينگارهدر 

 . شماره گذاری شوند... تا( عددی و داخل پرانتز)

 هانوشت پی. 6
 نگارهو به صورت ( نه زير نويس) اصطلاحات انگلیسی و برخی توضیحات لازم در پی نوشت

( No Border) با خطوط نامرئی( شامل شماره پی نوشت و محتوای پی نوشت) چهار ستونی
در  EndNoteبه صورت متنی و بدون استفاده از تکنیک ها شماره گذاری پی نوشت. ارائه شود

 . ورد درج شود



 

 



 

 

 مطالب فهرست

 
 یکردهایرو براساس یاجتماع یریپذتیمسئول و یراهبر ،یمال یابیارز جامع یالگو نیتدو 

 1 ..............................................................................عملکرد یابیارز نینو دگاهید و گانهشش

  یاصغر متق یعل، زادهرسول برادران حسن، نساء حشمت      

 ٢7 ....سهام هیاول عرضه از بعد و قبل سود تیریمد در ینهاد گذارانهیسرما دوگانه نقش یبررس

 یاراحمدي ديجاو ،یمحمد عبداله ،یکردستان غلامرضا 

 47 ...................یمال یهاصورت ییخوانا و هاشرکت یاجتماع یریپذتیمسئول ارتباط یبررس

  یحقداد محمدرضا ، گرکز منصور

 بورس در شدهرفتهیپذ یهاشرکت ارزش ینیبشیپ جهت نیماش یریادگی یها روش کاربرد

 71 ............................................................................................................تهران بهادار اوراق

 فرد زاده ییحي محمود روشن، این غلام درضایحم ،یداداش مانيا ،یهاشم دمحمدحسنیس 

 99 ......هاشرکت شهرت بر یحسابرس تهیکم یهایژگیو و یسازمان سکیر تیریمد ریتأث یبررس

 پورسلطان حامد ،یاسکندر قربان ،یگنج درضایحم ،ینیحس درسولیس

 یها شرکت در یورشکستگ ینیبشیپ و رهیمد ئتیه تیفعال گزارش لحن نیب رابطه یبررس

 137 .......................................................................تهران بهادار اوراق بورس در شده رفتهیپذ

 اضیب دشت یلار محمود ،یتورچ محمود

 159 .....................................................................یورشکستگ احتمال و حسابرس یها یژگیو

  یعلو یمصطف دیس ان،يمعمار محسن

 183 .بیفراترک روش از استفاده با یاعتبار موسسات در اطلاعات یافشا جامع چارچوب نیتدو

  بردبار هیراض ،یمراد محمد 

 یلیتعد نقش بر دیتأک با شرکت عملکرد و حسابرسی کمیتة هایویژگی بین رابطه بررسی

 ٢17 ..........................................................................................................یخانوادگ تیمالک

 نژادماهان یمهد ،یقيصد الهروح

 یها یژگیو نقش به توجه با کپارچهی یگزارشگر تیفیک یاقتصاد هایامدیپ یبررس

 ٢35 ...........................................................................................................................یشرکت

 پور یخسرو نگار ،یجعفر محبوبه دهیس زاده، نوراله نوروز ،یابوالفتح حسن 

 

 





 

 

پذیری ی و مسئولیتراهبر ی،مال یابیجامع ارز یالگو ینتدو
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 چکیده 

ها پذيری اجتماعی شرکت هدف پژوهش حاضر ارائه الگوی جامع ارزيابی مالی، راهبری و مسئولیت  

ارزيابی عملکرد اساات. پس از بررساای ادبیات پژوهش مدل مفهومی پژوهش   بر اساااس ديدگاه نوين

ساس   ضرا    یاعتباربخش  یبراتهیه گرديد.  (شاخص ) مؤلفه 25 رويکرد و در قالب 6برا صاص   بيو اخت

اسااتفاده شااد.   یساالسااله مراتب  لیخبره طبق روش تحل 15آن از نظر  یکردهايمدل در سااطح رو نيا به

استفاده  آن کرديها( هر رو)شاخص یهااختصاص اوزان به مولفه یشانون برا یاز روش آنتروپ نطوریهم

در  هشااد رفتهيشاارکت پذ 180از  یامونهن یکم یهااز داده سااازی اين روشپیاده یبرا که شااده اساات

دهد که رويکرد نشاااان مینتايج حاصااال از پژوهش  بورس اوراق بهادار تهران اساااتفاده شاااده اسااات.

پذيری اجتماعی به ترتیب دارای بیشترين و کمترين وزن در ارزيابی جامع  اقتصادی و رويکرد مسئولیت  

ساس اين الگو می شرکت  شند. همین ها برا سبت  طوربا را  وزن ينبالاتر یقیتلف يکردرو ( ازمؤلفهP/E) ن

ها براساااس اين بندی شاارکتدهد که رتبهنتايج اين پژوهش نشااان میبه خود اختصاااص داده اساات.  
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 مقدمه

 دگاهيد .نيو نو یساانت ، ديدگاهعملکرد وجود دارد یابيدر مباحث ارز یاساااساا  دگاهيدو د

عملکرد و  یادآوريقضاوت و   که گذشته است   هایفعالیتصرفاً معطوف به عملکرد و   ،یسنت 

آموزش،  ن،ينو دگاهيدارد. د یهدف قرار داده و سبک دستور   ( راري)مد شونده یابيارزکنترل 

افراد و سااازمان و عملکرد آن،  یشااونده، بهبود و بهساااز یابيارز یهاتیرشااد و توسااعه  رف 

 یسااازنهیو به تیفیبهبود ک یبرا یريپذتیو مساائول زشیانگ جاديا نفعان،يذ یمشااارکت عموم

بودن عملکرد شااارکت را  یچندبعد   ( و1386قرار داده )تولايی، را هدف  اتی و عمل هاتی فعال 

صم  یتجار یواحدها رانيمد مواجه با توجه به .پذيردمی شرا  هامیبا ت  تردهیچیمتفاوت و پ طيو 

سبت به گذشته   کننده خواهد گمراه یسنت  یارهایبر مع هیعملکرد شرکت صرفاً با تک   یابيارز ،ن

جانی و همک    ) بود باي نابرا  .(1390اران، آذر خاب مع  ن،يب عد   یاری انت جامع     یچندب تر از با ديد 

شرکت     ضعیت  ساس د و س  یابيارز نينو دگاهيبرا سو    اریعملکرد ب شنگر خواهد بود. از   یرو

داده اساات که بهبود عملکرد و نشااان یو مال یدر حوزه حسااابدار ی اخیراثبات قاتیتحق گريد

 یاز سازوکارها یاعنوان مجموعهبهی )شرکت تیحاکمبهبود عملکرد  در گرو تشرک تیوضع

شاء  تیشفاف (، بهبود فعانيناز ذ تيحما یبرا ینظارت شرکت  اطلاعات  و اف و نیز بهبود عملکرد 

( اساات  شااود یکه به تداوم شاارکت در بلندمدت منجر م ی)اجتماع یريپذتیمساائول ه لحاظ ب

به قضااااوت  تواندیم یجامع و چندبعد يیالگو رو داشاااتن ني(. از ا2009هرجیو و همکاران، )

دانسااتن  رايها کمک کند، زدر خصااوص شاارکت  هيکنندگان بازار ساارماآگاهانه مشااارکت

 یارهایشرکت در کنار مع  یاجتماع یريپذتیافشاء و سطح مسئول    ، یشرکت  تیحاکم تیوضع 

مال  هامداران     گرددیباعث م   یسااانجش عملکرد  نا   ،تا سااا  یاعمل بر  يیاطلاعات، حق و توا

 یهايیکه دارا ابندي نانیرا داشته باشند و اطم تیحاکم ندآيفر قياز طر تيريبر مد یرگذاریتأث

صفانه    ستفاده   فعانيندر جهت منافع همه ذ یاشرکت به طور من صلی پژوهش     .شود میا سوال ا

توان براسااااس ديدگاه نوين ارزيابی عملکرد، الگويی جامع برای ارزيابی اين اسااات که آيا می

شااده در بورس اوراق بهادار های پذيرفتهپذيری اجتماعی شاارکتمالی و راهبری و مساائولیت

 تهران ارائه داد؟
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 پژوهش نظریمبانی 

 میو تنظ نيشاااود که منجر به تدو    نيتدو  یاگونه به  دي ها با  جامع عملکرد شااارکت   یابي ارز

تانداردها     یمناساااب، برقرار   یعملکرد یها شااااخص تا ابلاغ و  ،یعملکرد یاسااا  جياعلان ن

(. 1378)طبرسا،  عملکرد شود یفیو ک یطرح بهبود و توسعه کم نيو تدو هیشونده و تهیابيارز

( اهداف يک واحد تجاری نتیجه اهداف کلیه اشاااخاصااای اسااات که با             2005بر طبق وگنر )

 یدارد که عملکرد برا یبستگ  یالاتوبه س  یشه هم يابی عملکردارزشوند.  شرکت وارد رابطه می 

 گراساات(.هدف يابیارز يکعملکرد  يابیشااود)ارزیم يابیارز یچه منظور یو برا یچه کساا

 براساااس ديدگاه ساانتی ارزيابی عملکرد، تعیین اهداف يک واحد تجاری در وهله اول بر حول

است. اين نوع از عملکرد از طريق  1محور حداکثر کردن ثروت مالکان و مبتنی بر نظريه مالکانه

کارگیری نظريه ای قابل توصاایف اساات. با گذشاات زمان به   ی به طور شااايسااته  معیارهای مال

ثرتر واقع شد و براساس آن ديدگاه نوين ارزيابی عملکرد شکل گرفت. اين ؤمفید و م  2ذينفعان

 نیتأممین اهداف مالکانش نبوده بلکه أنظريه بر مبنای اين فرض اساات که هدف شاارکت تنها ت

های عملکردی ديگر شاارکت برای اکثر اساات که بساایاری از جنبه انتظارات ساااير ذينفعان نیز

تری تر از نتايج مالی آن باشااد. در چنین شاارايطی عملکرد در زمینه گسااتردهذينفعان شااايد مهم

ست و نمی  صرف قابل درک ا شاخص  اًتوان آن را  شاخص از طريق  هايی که قادر به های مالی و 

از ديدگاه ذينفعان،  (.2011اشااند ارزيابی نمود )هالیر، بهای غیرمالی شاارکت نمیارزيابی جنبه

های  اند. با وجود اينکه ارزيابی واحد     ولی ناقص  معیارهای عملکرد مالی برای همه ذينفعان مهم     

دهد ولی انداز مهمی از عملکرد و ايجاد ارزش را نشان میتجاری براساس معیارهای مالی چشم

سازی زمانی که اين معیارهای مالی با تلاش در جهت کمی انداز محدود است، به ويژهاين چشم

شند و اين باعث می مدت و میانگیری در کوتاهنتايج مالی قابل اندازه شود  مدت گره خورده با

تواند ارزش کل را در بین تر در مورد آنچه که میمديران توانايی و تمايلی برای تفکر گسااترده

تجزيه و تحلیل و ارزيابی  (.2013شااند )هريسااون و ويکس،  ذينفعان افزايش دهد را نداشااته با

شرکت در         ضعیت واقعی  ستلزم آگاهی از و شود که م شرکت بايد با نظم کافی انجام  عملکرد 

باشد  کنندگان بازار میکنندگان کالا و خدمات و ساير مشارکت  رابطه با رقبا، مشتريان، عرضه  

 (. 2016)يون و کريوينو، 
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ند میتقسااا کي  در به دو گروه مع یسااانجش عملکرد را م یارها ی مع ی،کل یب ی ارها ی توان 

 وی ادار ،یابي بازار  ،یدی تول یارها ی شاااامل مع  یمال ریغ یارها ی کرد. مع میتقسااا یو مال  یمال غیر

سبت   یاجتماع ست و ن ست. برخ   شنهاد یپ یمال اریمعی هاکیاز جمله تکن یمال یهاا از  یشده ا

 ی(و مال  یمال ی)غیربیترک یها شااااخص از دي اند که با   نموده شااانهاد یپ یپژوهشاااگران امور مال 

و به چه  یدگاهيعملکرد از چه د یابيموضااوع که ارز نيا(. 1390)محمودی،  شااود اسااتفاده

عملکرد  یابيمختلف به ارز یهاروهو گ اشااخاص تا اساات یضاارور ،صااورت گرفته یمنظور

)شاااورورزی و  خود اساااتفاده کنند   یها یریگمیدر تصااام آن جيو از نتا  بپردازند ها  شااارکت 

(، چهار رويکرد حساااابداری، اقتصاااادی،     1390آذربايجانی و همکاران )     .(1390همکاران،  

اند و ديدگاه نوين،    تلفیقی و مديريت مالی به لحاظ نظری برای ارزيابی عملکرد معرفی کرده       

ور برآورده به منظپذيری اجتماعی را رويکرد حاکمیت شااارکتی و افشاااا و رويکرد مسااائولیت

 اند. ينفعان معرفی نمودهذ یجامع طبق تئور يابیارز یازهایکردن ن

های در صااورت موجودهای یراز متغ اسااتفاده که با یهای مالنساابت( رويکرد حسااابداری: 1

عملکرد  يران، ساانجشساانجش عملکرد مد: از جملهمنافعی  توانندیشااوند، میمحاساابه م یمال

)رضااايی و همکاران،  و ... را داشااته باشااد يندهبرای آ زیريطرح شاارکت، های مختلفبخش

اند که در اين رويکرد از ارقام مندرج در ( ا هار داشاااته1390(. آذربايجانی و همکاران )1396

سهم، جريان     صورت  سود هر  سود،  ها و بازده های نقدی عملیاتی، بازده دارايیهای مالی نظیر 

عنوان رويکرد شاااود و آن را به د اساااتفاده می حقوق صااااحبان ساااهام جهت ارزيابی عملکر     

 اند.گذاری کردهحسابداری نام

 مدت و نیزمعیارهای عملکرد مبتنی بر حسابداری به سبب نگرش کوتاه( رويکرد اقتصادی: 2

انتقادها    اين اند. در پاساااخ به   هزينه حقوق مالکانه، همواره در معرض انتقاد بوده      گرفتنناديده   

)رهنمای   افزوده اقتصاااادی  هور يافت  ها، ارزش اقتصاااادی و در رآس آنمعیارهای عملکرد   

( از آنجا که در اين 1390(. طبق نظر آذربايجانی و همکاران )1392يار، رودپشاااتی و ساااروش

اندکه در آن، عملکرد با شود به آن رويکرد اقتصادی گفتهروش از مفاهیم اقتصادی استفاده می

های شاارکت و با توجه به نرخ بازده و نرخ هزينه ساارمايه به دارايیکید بر قدرت سااودآوری أت

 افزوده بازار در اين گروه جا دارند. افزوده اقتصادی و ارزششود. ارزشکار رفته ارزيابی می
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يابی       3 بازار برای ارز بداری و  ( رويکرد تلفیقی: در اين رويکرد ترکیبی از اطلاعات حساااا

( P/E( و نساابت قیمت به سااود ) Tobin’s Qنساابت کیوتوبین )رود مانند عملکرد به کار می

 (.1390 ،و همکاران يجانیآذربا)

های مديريت مالی مانند الگوی        ( رويکرد مديريت مالی: در اين رويکرد، اغلب از تئوری    4

کید اصلی اين  أشود. ت ای و مفاهیم ريسک و بازده استفاده می  های سرمايه گذاری دارايیقیمت

 .( 1390، و همکاران يجانیآذرباباشد )تعیین بازده اضافی هر سهم میرويکرد بر 

( ثابت کردند که مفهوم 2008( رويکرد حاکمیت شااارکتی و افشااااء: آريف و راتناتونگا )5

 3کاربردی-توان از چهار ديدگاه اقتصاااادی، قانونی، اجتماعی و مالیحاکمیت شااارکتی را می

به   یز تلاش میمورد بررسااای قرار داد. در اين پژوهش ن با  طه  شاااود  مالی در  کارگیری نق نظر 

ها بهره جساات. حاکمیت شاارکتی بخشاای از اقتصاااد حاکمیت شاارکتی جهت ارزيابی شاارکت

شیوه    ست که در آن از  شرکت   ا شی در زمینه مديريت  ها مانند عقد قرارداد، تدوين های انگیز

 (. 1389دپشتی و صالحی، شود )رهنمای روقوانین و مقررات و طراحی سازمانی استفاده می

خواهد که علاوه بر   ها می پذيری اجتماعی: امروزه جامعه از شااارکت     ( رويکرد مسااائولیت 6

اجتماعی خود نیز عمل کنند )چو و  هایخود )ارائه کالا و خدمات( به مسااائولیتنقش سااانتی 

با  شااارکت  ينفعان، ذ يه نظر(. طبق 2018؛ فرناندز،   2019همکاران،    ان خودينفع با همه ذ   يد ها 

را از  یممکن است عملکرد مال پذيری اجتماعیمسئولیت یهاينهبرقرار کنند و هز یروابط خوب

پذيری گذاری در بخش مساائولیت(. ساارمايه2006)وو،  بهبود بخشااد یرمسااتقیمغ يایمزا يقطر

شرکت  سازمانی و  ها کمک میاجتماعی به  کند تا منابع داخلی جديدی مانند دانش و فرهنگ 

همچنین مزايای خارجی را از طريق کسب شهرت برای شرکت ايجاد کند )برانکو و رودريگز، 

2006 .) 

 پیشینه تجربی پژوهش

ستفاده از کارت ارزيابی متوازن بر مبنای رويکرد گری   (،2018دامان و همکاران ) دنپ –با ا

دادند در صنايع غذايی، پايداری محیطی و اجتماعی را در ارزيابی عملکرد ادغام کردند و نشان  

شاخص ها برای پايدار ماندن علاوهشرکت  صادی بايد جنبه بر  های محیطی، اجتماعی و های اقت

ند.     هي برپا  دي جد  جامع  کرديرو کي  (،2016) و همکاران  اري ازوارم  اقتصاااادی را ترکیب کن
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عملکرد مراکز  یابيارز یبرا کارت ارزيابی متوازنو  گیری چند شاااخصااه ی تصاامیمهاروش

ش  داويا ارائه دادند. یوراو فن قاتیسازمان تحق  یقاتیتحق سجم   کرديرو کي(، 2015) رمااو  من

برای ارزيابی عملکرد در  تحلیل ساالسااله مراتبی ها و روش توسااعه داده لیو تحل هيتجز هيبر پا

(، ترکیب روش کارت ارزيابی متوازن 2014صنعت اتومبیل ارائه دادند. کادرووال و همکاران )

 دلن ند.داد شنهاد یپ یصنعت  یهاشرکت  جامع عملکردارزيابی جهت  راها و تحلیل پوششی داده  

 درخت وهیبه شا  یهای مالده از نسابت به برآورد عملکرد شارکت با اساتفا  (، 2013) و همکاران

به  اتیاز مال قبل درآمد: بیبه ترت یهای مالنسبت نيترمهم نددادنشانو پرداختند  رییگمیتصم

. سانتوس و  باشند یم رشد فروش  وخالص  يیبه دارا یسود خالص، بده  هیخالص، حاش  يیدارا

گیری عملکرد شااارکت اندازههای ذهنی به ارائه مدلی برای (، براسااااس شااااخص2012بريتو )

ت           پرداختند. مدل آن   با اساااتفاده از تحلیل عاملی  يیدی بر روی  أها براسااااس نظريه ذينفعان و 

مدير ارشاااد برزيلی شاااکل گرفته که شاااامل شاااش بعد: ساااودآوری، رشاااد،    116های داده

محیطی مندی کارکنان، عملکرد اجتماعی و عملکرد زيسااتمندی مشااتری، رضااايترضااايت

ش می سازی  1399بختیاری و همکاران )د. با سازمانی با  مؤلفه(، با مدل ها و ابعاد ارزيابی عملکرد 

دادند که بعد جديدی تحت عنوان مساائولیت اجتماعی با پردازی زمینه بنیاد، نشااانروش نظريه

(، 1399پور و همکاران )رويکرد اسلامی به ابعاد مدل سنتی ارزيابی عملکرد اضافه شود. کا م    

بندی شااااخص چارچوبی برای رتبه  68و  مؤلفه  22بعد،   3دلفی، چارچوبی با تفاده از فن با اسااا

دادند بیشااترين تعدا افشااا به ترتیب به پذيری اجتماعی طراحی کردند و نشااانافشااای مساائولیت

(، مدلی برای 1397های اقتصادی، اجتماعی و محیطی مربوط است. ثقفی و همکاران )  شاخص 

شر  سرمايه کتارزيابی عملکرد  شی داده   های  ش ها و روش گذاری با رويکرد تلفیقی تحلیل پو

 يابیمدل ارز یینتعا (، ب1396) و همکاران یوانانهای اصااالی پرداختند. رئیسااایمؤلفهتجزيه به 

دقت صحت و  یشترينب یدارا چايد یمکه درخت تصم نددادنشان یکاوداده طبق یعملکرد مال

 یوهبه شاا یهای مالعملکرد با اسااتفاده از نساابت يابیارز ه(، ب1396) و همکاران رضااايیاساات. 

 یتنسبت فعال که  نددادنشان  یاکتشاف  یعامل یلتحلبا  پرداخته و گیرییمتصم درخت  يتمالگور

 يابیارز به(، 1394) و همکاران یخواجو شاااکراه .ردعملکرد دا يابیرا در ارز یرتأث یشاااترينب

 يکبا اساااتفاده از  اوراق بهادار تهران  بورس چهار صااانعت مختلف   یبند و رتبه  یعملکرد مال

ی برای رفع ابهام ناشی از عدم اطمینان منطق فاز از که بدين منظور پرداختند يدجد یبیمدل ترک

 یبرا يکورعملکرد و و يابی ارز یها به شااااخص  یدهوزن یبراتحلیل سااالساااله مراتبی     و از 



  1400 ، تابستان40شماره یازدهم، سال ، های تجربی حسابداریپژوهش
  7  

 

 

 یهاعملکرد شاارکت يابیارز به(، 1391) و همکاران آذر .اندبهره جسااته هاشاارکت یبندرتبه

 وتحلیل ساالسااله مراتبی فازی   اسااتفاده از روش بورس اوراق بهادار تهران با  یمانصاانعت ساا 

با ترکیب معیارهای سنتی ارزيابی عملکرد و معیارهای مبتنی بر ارزش، ها پرداختند. آنتاپسیس 

حساس يگانه و    .اندکرده یبندعملکرد رتبهها را از نظر شرکت   تاپسیس  يکردبا استفاده از رو 

ستفاده از روش 1390سلیمی )  سیس مدلی برای رتبه     (، با ا سله مراتبی و تاپ سل بندی های تحلیل 

مديره، حاکمیت شاارکتی در ايران ارائه دادند که براساااس آن ابعاد شاافافیت، اثربخشاای هیئت 

ثیر در رتبه حاکمیت شاارکتی أیت به ترتیب دارای بیشااترين تداران و اثرات مالکحقوق سااهام

شاارکت فعال در بورس اوراق  50 عملکرد یارزياب ا(، ب1390)يی و عطا شاامسفلاحباشااند. می

تحت  یبازده اضااااف یارهایمع و با اساااتفاده از  پرتفوی فرامدرنبا توجه به تئوری  بهادار تهران 

 یبازده اضاف  یارمع ،نددادنشان پرتفوی و بازار مبنا ريسک و ینوسورت ،ارزش در معرض ريسک

  .است معنادار عملکرد بهتری را نشان داده یبا تفاوت ارزش در معرض ريسکتحت 

های ارزيابی عملکرد ارائه شده توسط شود که در مدلبا مروری بر پیشینه پژوهش مشاهده می

 از عملکرد و عوامل در سطح شرکت پرداخته شده یمحدود یارهایبر معپژوهشگران مختلف 

های محیطی و ها به بعد جديد مسئولیت اجتماعی و جنبهاست. هر چند که در برخی از اين مدل

 یو به نحوبتواند ديد چند جانبه داشته که  يیالگوها نیز پرداخته شده ولی اجتماعی شرکت

ها الگويی جامع از ارزيابی عملکرد خصدر قالب رويکردها و مولفه و شا بتواند کیستماتیس

 ارائه دهد وجود ندارد. 

 های زير است:بنابراين بر اساس آنچه مطرح شد پژوهش حاضر به دنبال پاسخگويی به سوال

شاخص )ابعاد(، مولفه کردهايرو  شک  یهاها و   یراهبر ،یمال یابيجامع ارز یالگو دهندهلیت

 کدامند؟ یشنهادیپ یاجتماع یريپذتیو مسئول

 یالگو نيها در تدوها و شاااخص)ابعاد(، مولفه هاکردياز رو کيو وزن هر  تیاهم بيضاار

 چگونه است؟ یاجتماع یريپذتیو مسئول یراهبر ،یمال یابيجامع ارز

 روش پژوهش

، هااا(نوع داده يااا) اجرا آينااداز منظر فر ؛کاااربردیاجرا،  یجااهپژوهش از منظر نت اين روش

 یکم یهاداده( و کمی)اسااتفاده از جامع یدر ارائه الگوترکیبی)کیفی)اسااتفاده از پرسااشاانامه 
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 یگردآور شاایوه .باشاادیميدادی روپس ،از منظر بعد زمان ی((؛بورساا یهامربوط به شاارکت

عات   داده ناد   ،ها و اطلا نه     ی)روش اسااا خا تاب مار  یها دادهی( بوده و اک از  یزن یاز مورد ن یآ

شنامه    س سالی به خبرگان و      هپر سله مراتبی ار سل شات موجود در  مال یهاصورت ای  ی و گزار

هادار تهران بورس اوراق آرشااایو  ين نوآوردافزار رهنرم ینو همچن و ساااايت اينترنتی کدال    ب

 جامعه آماری اند.پردازش شااده اکساالکه پس از انتقال به صاافحه گسااترده  اسااتخراج شااده  

  1387 یدر بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانشده  ذيرفتههای پتپژوهش، شامل تمام شرک  

شد:       1397تا  شرايط زير با ست که حائز  شته و    ا سال مالی ندا الف( در طی دوره مطالعه، تغییر 

سال مالی آن  شد؛         پايان  شتر( با سه بی شتن قابلیت مقاي سفندماه )برای دا ب( از ها منتهی به پايان ا

گری مالی نباشااند؛ ج( گذاری و واسااطهای، بانکی و ساارمايههای فعال در صاانايع بیمهشاارکت

ها جهت محاسبه متغیرها، در دسترس باشد؛ د( توقف معاملاتی بیش    های مورد نیاز شرکت داده

شند. با اعمال محدوديت   3از  شته با  180های فوق، حجم جامعه آماری در دسترس برابر  ماه ندا

 دهد.   مشاهده( شده که نمونه پژوهش را تشکیل می 1980کت )شر

 شناسی پژوهش به ترتیب شامل مراحل زیر است:به طور کلی روش

های مؤلفهه و جسااتجوی اکتشااافی در خصااوص شااناسااايی رويکردها و پس از انجام مطالع -1

شاخص  سئولیت ) ساس ادبیات و های( ارزيابی مالی، راهبری و م شینه   پذيری اجتماعی برا پی

یاره      ئه می  (1)به شااارح شاااکل    پژوهش، يک الگوی چند مع شاااود.اين مدل تحلیلی  ارا

به     يابی           چارچوب نظری موضاااوع و جن جاد و اجرای الگوی ارز يد برای اي با که  هايی 

 دهد. ها مورد بررسی قرار داد را نشان میشرکت

 مدل تحلیلی پژوهش :(1نگاره)
 پذيری اجتماعیهبری و مسئولیتالگوی جامع ارزيابی مالی، را مفاهیم

ها رويکرد

 )ابعاد(

A1 

رويکرد 

 حسابداری

A2 

رويکرد 

 اقتصادی

A3 

 رويکرد تلفیقی

A4 

رويکرد 

مديريت 

 مالی

A5 

رويکرد حاکمیت 

 شرکتی و افشاء

A6 

رويکرد 

پذيری مسئولیت

 اجتماعی

 هامؤلفه

 ها()شاخص

A11 بازده دارايی 

A12  بازده حقوق

 صاحبان سهام

A13 بازده فروش 

A21  ارزش

 افزوده اقتصادی

A22  ارزش

 افزوده بازار

A31  نسبت
P/E 

A32  نسبت
P/B 

A41  بازده

 کل

A42  بازده

اضافی هر 

 سهم

A51 داران سهام

 و مالکیت

A52 مديره هیئت

 و نظارت

A61  مشارکت

 اجتماعی

A61  روابط

 کارکنان
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 پذيری اجتماعیهبری و مسئولیتالگوی جامع ارزيابی مالی، را مفاهیم

A14  سود هر

 سهم

A15  سود تقسیمی

 هر سهم

A16  نرخ رشد

 فروش

A23  ارزش

 افزوده نقدی

A24  ارزش

فعلی جريان نقد 

 آزاد

A25  سود

 باقیمانده

A33  نسبت

Qتوبین 

 A53  حسابرسان

 و نظارت

A54  افشای

 اجباری

A55  افشای

 اختیاری

A61  محیط

 زيست

A61 های ويژگی

 محصول

 نکه يا نییبه چارچوب مذکور و تع    یاعتبارده  یپژوهش، برا هی چارچوب اول  یبعد از طراح  -2

شک    یشنهاد یمدل پ ايآ صر و عوامل ت ضع  دهندهلیو عنا سرما  تیو واقع تیآن با و  هيبازار 

با استفاده  یو متخصصان مال یاز خبرگان دانشگاه یو تطابق دارد، نظرسنج یخوانهم رانيا

 یدر ارائه الگو یرس مورد بر یهاکرديبه رو ضرايبی انجام شده، تا   یمراتبسلسله    لیاز تحل

 یکردهايرو تيدر خصوص اولو  یریگمیتصم  نکهيبا توجه به ا شود.  داده صیتخص جامع 

شرکت  یابيارز ساس  ها جامع  ش -یسوابق علم برا  ازمندیبه طور همزمان ن یو تجرب یپژوه

 اسااتفاده شااده اساات.  یاز خبرگان دانشااگاه یریگهدفمند در نمونه کرديلذا از رو ؛اساات

 ايو  یحسااابدار یمدرک دکترا یدارا یعلمتیئه یاعضااا نیکه خبرگان از بتلاش شااد 

سابقه کاف  یرسم  ابدارو مدرک حس  یحسابدار  یبا مدرک دکتر یعلمتیئه یاعضا   یبا 

نفر از خبرگان  25 نیب ،یپرسااشاانامه ساالسااله مراتب   نين، پس از تدويانتخاب شااوند. بنابرا

 قطها فمورد آن 10شاد)که   افتيبا پاساخ در  پرساشانامه   15ها آن نیپخش که از ب یانتخاب

 یبا مدرک دکتر یعلمتیئها هنفر آن 5بودند و  یحسابدار یبا مدرک دکترا یعلمتیئه

سم    سابدار ر شنامه      .(یو مدرک ح س ستفاده از پر سازگار قبل از ا سبه  آن یها نرخ نا ها محا

بود. خبرگان  1/0ها کمتر از آن یکه نرخ ناسازگار  استفاده شد   يیهاو از پرسشنامه   ديگرد

شرکت،   تیوضع  یابيدر ارز کرديهر رو تیبه سطح اهم  یاساس اطلاعات و تجربه فرد بر

قضاااوت  رويکردها ی،زوج هساايمقا یمنظور بر مبنا نيا یبرا .کنندیم یبندها را درجهآن

سب  تیارجح یانگرکه ب یس يو ماترشده   سبت به  رويکرد ین می  یصورت عدد  گريکديها ن

ها در ماتريس اين مرحله بسایار مهم اسات زيرا هر جفت از شااخص   باشاد، ارائه می شاود.   

اند. اين گرفتهبودن مورد مقايساااه قرارقضااااوتی)مقايساااه زوجی( براسااااس میزان مربوط  

 اند: ( تبديل شده2به شرح نگاره) 9تا  1ها توسط ساعتی به مقادير کمی مابین قضاوت
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 ذاری نسبی ساعتی مابین عناصر تصمیم در مقایسات زوجیگروش ارزش :(٢نگاره)
ارزش 

 ترجیحی
 توضیح jنسبت به  iوضعیت مقايسه 

 اهمیت برابر دارد و يا ارجحیتی نسبت به هم ندارند.  jنسبت به  iشاخص  اهمیت يکسان 1

 است(.  jتر از کمی مهم iشود)ترجیح داده می اًنسبت jنسبت به  iشاخص  تر(مهم اًنسبتا مرجح)نسبت 3

 شود(زياد ترجیح داده می jبه  iتر است)مهم jنسبت به  iشاخص  تر(ترجیح زياد)مهم 5

 تر(ترجیح بسیار زياد)خیلی مهم 7
بسیار  jنسبت به  iاست ) jدارای ارجحیت خیلی بیشتری از  iشاخص 

 شود(. زياد ترجیح داده می

 مهم( العاده زياد)کاملاًترجیح فوق 9
 jنسبت به  iنیست) jتر بوده و قابل مقايسه با مهم اًمطلق jاز  iشاخص 

 العاده زيادی دارد(.ترجیح فوق

 8و  6و  4و  2
 9تر از و پايین 7بیانگر اهمیتی زيادتر از  8دهد مثلا های ترجیحی را نشان میهای میانی بین ارزشارزش

 باشد. می

مقدار معکوس  iبا  jيابد در مقايسه شود و يکی از اعدا بالا به آن اختصاص میمقايسه می jبا  iهمچنین هنگامی که شاخص 

𝑋𝑖𝑗يابد )آن عدد اختصاص می =
1

𝑋𝑗𝑖
) 

را بر طبق جدول  در پژوهش  یمورد بررسااا یکردها يرو تی ارجحبراين اسااااس خبرگان   

شود ها ارسال می( که در قالب پرسشنامه به آن3گذاری نسبی ساعتی در جدول ماتريسی)ارزش

 نمايند: وارد می

 ماتریس مقایسات زوجی رویکردهای الگوی جامع :(3نگاره)

 رويکردها
 رويکرد

 حسابداری

رويکرد 

 اقتصادی

رويکرد 

 تلفیقی

رويکرد 

 مديريت مالی

رويکرد حاکمیت 

 شرکتی و افشاء

رويکرد 

مسئولیت 

 اجتماعی

      1 رويکرد حسابداری

     1  رويکرد اقتصادی

    1   رويکرد تلفیقی

   1    رويکرد مديريت مالی

رويکرد حاکمیت 

 شرکتی و افشاء
    1  

رويکرد مسئولیت 

 اجتماعی
     1 

( به عنوان نمونه: اگر در مقايسه رويکرد حسابداری با رويکرد 2شود. )( در مقايسات زوجی سطر با ستون مقايسه می1نکته: )

يعنی ترجیح بسیار زياد باشد، در اينصورت در مقايسه رويکرد اقتصادی با رويکرد حسابداری  7اقتصادی وضعیت مقايسه 

1وضعیت مقايسه 

7
 شود.می 
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گیری چندشاخصه استفاده شده است. در       از نظر چندين خبره جهت تصمیم  در اين پژوهش

واقع تحلیل ساالسااله مراتبی گروهی مدنظر اساات که از میانگین هندساای برای عناصاار ماتريس  

 شود:( استفاده می1های زوجی به شرح مدل)مقايسه

�́�𝑖𝑗 (1مدل) = √∏ 𝑋𝑖𝑗𝑙
𝑘
𝑗=1

𝑘
   𝑖 ≠ 𝑗  و  i, j = 1,2,3, … , n   و  𝑙 = 1,2,3, … , 𝑘 

,i: تعداد خبرگان؛ و 𝑘: شماره خبره؛ 𝑙که در آن:  jهای مورد مقايسه است. : شاخص 

های( اين الگوی جامع از های)شاااخصمؤلفهبرای اختصاااص ضاارايب به   در مرحله سااوم -3

گیری چند شاااخصااه آنتروپی شااانون بهره گرفته شااده اساات. زمانی که های تصاامیمروش

صمیم  شاخص   گیری ماتريس ت شاخص    ها و گزينهبر حسب  شد و  ست با ها به طور ها در د

تواند به کار گرفته ها میگیری باشد، اين روش برای محاسبه وزن شاخص   کمی قابل اندازه

شااود. ايده روش آنتروپی آن اساات که هر چه پراکندگی در مقادير يک شاااخص بیشااتر   

ها برای عیار پراکندگی شاخص باشد، آن شاخص از اهمیت بیشتری برخوردار است و از م     

ستفاده می وزن ضیائی حاجی کند)تقیدهی ا ضر مقادير  1394پیرلو،زاده و  (. در پژوهش حا

های مالی های هر رويکرد که با اسااتفاده از اطلاعات موجود در صااورت عددی شاااخص

های نمونه پژوهش اسااتخراج شااده اساات، محاساابه شااده و سااپس ضاارايب اين    شاارکت

های( های)شاخص مؤلفهسازی روش آنتروپی شانون محاسبه شده است.       ادهها با پیشاخص 

گانه جهت ارائه الگوی جامع ارزيابی مالی، گیری رويکردهای شش مورد استفاده در اندازه 

 ( ارائه شده است:4راهبری و مسئولیت اجتماعی در قالب نگاره)

 گانه مدل جامع ارائه شدههای ششگیری رویکردهای اندازهشاخص :(4نگاره)

A1 رويکرد حسابداری 

 نحوه سنجش ها(ها)شاخصمؤلفه

A11 هايیبازده دارا(ROA) 𝑅𝑂𝐴 = سود خالص ⁄کل دارايی ها  

A12 بازده حقوق صاحبان سهام(ROE) 𝑅𝑂𝐸 = سود خالص ⁄حقوق صاحبان سهام  

A13 بازده فروش(ROS) 𝑅𝑂𝑆 = سود قبل از مالیات) + (هزينه مالی ⁄فروش  

A14 (سود هر سهمEPS) 𝐸𝑃𝑆 = سود خالص ⁄تعداد سهام  

A15 (سود تقسیمی هر سهمDPS) 𝐷𝑃𝑆 = سود نقدی ⁄تعداد سهام  
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A16 (نرخ رشد فروشSG) 𝑆𝐺 = فروش )
𝑡

− فروش
𝑡−1

) فروش
𝑡−1

⁄  

A2 رويکرد اقتصادی 

 نحوه سنجش ها(ها)شاخصمؤلفه

A21  ارزش

افزوده 

 اقتصادی

(EVA) 

EVA = (
NOPAT

NOA
− WACC) × NOA 

 WACC:های عملیاتی؛ خالص دارايی NOA:: سود خالص عملیاتی پس از کسر مالیات؛ NOPATدر اين رابطه؛ 

 (:2015)علیپور و پژمان،  شومیانگین موزون هزينه سرمايه که به صورت زير محاسبه می

WACC = ( Wd ×   Kd  ) + (Ws ×  Ks ) 
  بدهی، : هزينهdK: نسبت حقوق صاحبان سهام در کل ساختار سرمايه؛ SW: نسبت کل بدهی در سرمايه؛  dW آن:که در 

 که

 باشد:گیری آن به صورت روبرو مینحوه اندازه
Kd =

 هزينه تأمین مالی

بدهی بهرهدار
× (1 − t) 

sKحقوق صاحبان سهام است که نحوه محاسبه آن به صورت روبرو می : هزينه-

Ks باشد: = Rf + β (Rm − Rf) 
 بازده نرخ عنوانبه دولتی مشارکت اوراق : شاخص ريسک سیستماتیک)نرخβريسک،  نرخ بازده بدون: fR که در آن:

 محاسبه گذاری بازار که به شرح زير: نرخ بازده مورد انتظار مجموعه سرمايهmRگرديده است(،  استفاده ريسک بدون

 شود: می

tI: سال  پايان در بازار شاخص کلt ،1-tI 1: شاخص کل بازار در سال-t 
Rm =

I𝑡 − It−1 

It−1

 
 

A22 ( ارزش افزوده بازارMVA) 
  𝑀𝑉𝐴 = ارزش بازار حقوق صاحبان سهام − )علیپور و    ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام

 (2015پژمان، 

A23  ارزش

فعلی جريان 

 نقد آزاد

(PVFCF) 

𝑃𝑉𝐹𝐶𝐹: E0 + D0 = PV0 × ( WACCt ˎ FCFt ) 

: tFCF: ارزش بدهی؛ D: ارزش حقوق صاحبان سهام؛ E: ارزش شرکت بر مبنای جريان نقد آزاد،  PVFCFدر آن:که 

 (:2006)ريچاردسون،  شودهای نقد آزاد کلی شرکت به شرح زير محاسبه میطبق نظر ريچاردسون جريانجريان نقد آزاد 

INEWi,t = (ITOTAL i,t – IMAINTENANCE i,t) 
INEWi,t = (𝐼𝑁𝐸𝑊𝑖,𝑡

∗  – 𝐼𝑁𝐸𝑊𝑖,𝑡
𝜀 ) 

CFAIPi,t = (CFOi,t – IMAINTENANCE i,t ) 
FCFi,t = (CFAIP i,t – INEW i,t

∗  ) 

گذاری شرکت که برابر است با : کل سرمايهITOTAL i,tها؛ های جديد روی پروژهگذاری: سرمايهINEWi,tها: که در آن

ها ای ضروری برای نگهداری دارايی: مخارج سرمايهIMAINTENANCE i,tگذاری؛ های سرمايهجمع جريان خالص فعالیت

𝐼𝑁𝐸𝑊𝑖,𝑡که برابر است با هزينه استهلاک؛ 
𝐼𝑁𝐸𝑊𝑖,𝑡های جديد مورد انتظار؛ گذاری: سرمايه∗

𝜀های جديد گذاری: سرمايه

( و CFOi,tعملیاتی )های موجود که برابر است با تفاضل جريان نقد : جريان نقد ناشی از دارايیCFAIPi,tغیرمنتظره؛ 

: FCFi,tباشد؛ ( که معادل هزينه استهلاک میIMAINTENANCE i,tها )ای ضروری برای نگهداری دارايیمخارج سرمايه

های جديد مورد انتظار به دست گذاریهای موجود و سرمايهجريان نقد آزاد که از تفاضل جريان نقد ناشی از دارايی

های جديد مورد انتظار است که برای گذاریار جريان نقد آزاد مستلزم محاسبه مقادير سرمايهرو محاسبه مقدآيد. از اينمی

ها و برآورد ضرايب متغیرها، از ضرايب برآوردی محاسبه آن به شرح مدل رگرسیونی زير پس از تخمین در سطح کل داده

های جديد غیر گذاریدهنده سرمايهنشان (εسال)-شود و مقدار پسماند برای هر شرکتسال استفاده می-برای هر شرکت

𝐼𝑁𝐸𝑊𝑖,𝑡منتظره)
𝜀های جديد غیر منتظره برابر خواهد گذاریهای جديد و سرمايهگذاری( خواهد بود و تفاضل کل سرمايه

𝐼𝑁𝐸𝑊𝑖,𝑡های جديد مورد انتظار )گذاریبود با سرمايه
∗.) 

INEWi,t = β0 + β1Growthi,t−1 + β2Leveragei,t−1 + β3Cashi,t−1 + β4Agei,t−1

+ β5Sizei,t−1 + β6Stockreturni,t−1 + β7INewi,t−1 + εi,t 
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های شرکت و گذاریها که برابر است با تفاضل کل سرمايههای جديد روی پروژهگذاری: سرمايهINEWi,tکه در آن: 

بر است با نسبت ارش بازار های رشد که برا: فرصت𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖,𝑡−1ها؛ ای ضروری برای نگهداری دارايیمخارج سرمايه

ها بر : نسبت اهرمی که از تقسیم کل بدهیLeveragei,t−1حقوق صاحبان سهام به ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام؛ 

: Agei,t−1؛ t-1در دوره  i: موجودی نقد شرکت Cashi,t−1شود؛ حاصل می t-1در دوره  iهای شرکت کل دارايی

: اندازه شرکت که Sizei,t−1آيد؛ سیس شرکت تا سال مورد بررسی بدست میأت عمر شرکت که از لگاريتم تفاضل سال

: بازده سهام است که از مدل بازده کل Stockreturni,t−1؛ t-1در دوره  iهای شرکت برابر است با لگاريتم کل دارايی

 به شرح زير استفاده شده است:

 
RETi,t =

[Pt(1 + α + β) − (Pt−1 + Cα) + DPS]

Pt−1 + Cα
 

= درصد افزايش β= درصد افزايش سرمايه از محل آورده نقدی و مطالبات؛  α= قیمت پايان سال سهم؛  tP  که در آن:

= قیمت ابتدای سال  tP-1ريالی( ؛ 1000= مبلغ پذيره نويسی سهام)معمولا  Cها و سود سهمی؛ سرمايه از محل اندوخته

 . است دهيدر بخش قبل ذکر گرد تميآ نيروش محاسبه ا :tWACC= سود نقدی هر سهم؛  DPSسهم؛ 

A24  ارزش

 افزوده نقدی

(CVA) 

 𝐶𝑉𝐴 = سود نقدی عملیاتی پس از کسر مالیات − : که در آن: سود نقدی بعد از مالیات : وجه نقد هزينه سرمايه نقدی

سود سهام های عملیاتی پس از مالیات پرداختی؛ و هزينه سرمايه نقدی حاصل جمع بهره پرداختی و حاصل از فعالیت

ايران قابل استخراج  2باشد که هر دو رقم از صورت جريان نقدی تهیه شده طبق استاندارد شماره پرداختی می

 (.1389است)رهنمای رودپشتی و صالحی، 

A25 سود باقیمانده (RI) 
𝑅𝐼 = سود عملیاتی − × نرخ بازده مورد انتظار) )رهنمای رودپشتی و صالحی،  (سرمايه گذاری

1389) 

A3 رويکرد تلفیقی 

 نحوه سنجش ها(ها)شاخصمؤلفه

A31  نسبت قیمت به سود هر سهم 𝑃

𝐸
 = سود خالص هر سهم عادیE= قیمت سهام عادی در پايان سال مالی؛ Pکه در آن:  

A32  نسبت ارزش بازار  به ارزش

 یدفتر
𝑃

𝐵
 

صاحبان = ارزش بازار حقوق P= ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام؛ Bکه در آن: 

 ی.سال مال انيسهام عادی در پا متیبا تعداد سهام عادی ضربدر قاست برابر که  سهام

A33  نسبتQ توبین 𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠𝑄 = ارزش بازار سهام + ارزش دفتری بدهیها ⁄ارزش دفتری دارايی ها  

A4 رويکرد مديريت مالی 

 نحوه سنجش ها(ها)شاخصمؤلفه

A41 
 بازده کل 

با استفاده از مدل بازده کل به بازده واقعی سهم 

 شود:شرح روبرو محاسبه می
RETi,t =

[Pt(1 + α + β) − (Pt−1 + Cα) + DPS]

Pt−1 + Cα
 

 
A42 

بازده اضافی هر  

 سهم

𝑟𝑖,𝑡 − 𝑅𝑖,𝑡
𝐵  

𝑅𝑖,𝑡باشد؛ می tدر دوره مالی  iماهه سهام شرکت  12باشد که بازده : بازده شرکت می 𝑟𝑖,𝑡که درآن: 
𝐵  بازده مورد :

 باشد.می tماهه پرتفوی بازار)شاخص کل بازار( در دوره مالی  12بازده باشد که انتظار می

A5 رويکرد حاکمیت شرکتی و افشاء 

ها مؤلفه

ه)شاخص

 ا(

 هاها و نحوه سنجش آنشاخص
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A51 
داران و سهام

 تیمالک

و اگر درصد  گرددیبر کل سهام منتشره شرکت م میتقس ینهاد گذارانهيسرما اریمجموع سهام در اخت :ینهاد تی( مالک1

اختصاص داده  صورت صفر ينا یردر غو  1عدد به آن در صنعت خود باشد  یانهاز م یشتربداران نهادی مالکیت سهام

بر کل سهام منتشره  رهيمدتیئه یاعضا اریتعداد سهام در اخت میپژوهش حاضراز تقسدر  ی:تيريمد تی( مالک2شود. می

 ينا یردر غو  1عدد به آن در صنعت خود باشد  یانهاز م یشتربمديره و اگر درصد مالکیت هیئت ديآیشرکت بدست م

 یاگر بخش عمده سهام شرکت مورد بررس (:یخصوص اي ی)دولتتی( نوع مالک3شود. اختصاص داده می صورت صفر

( تمرکز 4. شودیباشد به آن مقدار صفر اختصاص داده م یاگر دولت و کيباشد به آن مقدار  یمتعلق به بخش خصوص

هر شرکت به  یداران نهادسهام تیشود که در آن درصد مالکیمحاسبه م رشمنیه ندالیشاخص هرف قياز طر :تیمالک

نشان از تمرکز  ترکينزد کيعدد به  نيکه هرچه ا شودیحاصل م 1و  0 نیب یو عدد شودیو با هم جمع م دهیرس 2توان 

به آن در صنعت خود باشد  یانهاز م کمترد و اگر مقدار آن باشیم تیدهنده عدم تمرکز مالکو معکوس آن نشان تیمالک

 شود. اختصاص داده می صورت صفر ينا یردر غو  1عدد 

 یتحاکم یاثربخش یریگاندازه یبرا  یبیترک یارمع يکاز  ،(2018القداسی و آبیدين) پژوهش بر طبق پژوهشاين در 

 یمجزا یریحاصل از به کارگ یهر گونه خطا یساختار یرهایاز متغ یبیترک يک یریکارگاستدلال که به ينبا ا یشرکت

ی بر اساس سازوکارهای شرکت یتحاکم یاثربخش یار. معستاستفاده شده ا دهد،یرا کاهش م یساختار یرهایمتغ

 یرمتغ 4 یتمام یجا که برا. از آنباشدیمبالا  یرمتغ چهار یازاز امت یبیپژوهش ترک يندر اداران و مالکیت، زيربخش سهام

و  یانهکمتر از م يرمقاد یشد و عدد صفر برا دادهاختصاص  يژگیداشتن آن و ياصنعت و  یانهبالاتر از م يرمقاد یبرا 1عدد 

 4صفر تا  ینب یازامت يکهر شرکت  یبرا یازهاامت ينحاصل جمع ا رويناختصاص داده شده است از ا يژگینداشتن آن و يا

داران و ی در خصوص سازوکارهای سهامشرکت یتحاکم یمحاسبه اثربخش یبرا ياناختصاص دهد که در پا تواندیم

اين روش در خصوص . شودیم یم( تقس4 يعنیکسب)قابل  امتیازات مجموع بر شرکت-هر سال یازاتمجموع امت مالکیت

 سازی شده است.مديره و حسابرسان( نیز به همین شیوه پیادهديگر رويکرد حاکمیت شرکتی)هیئت مؤلفهدو 

A52  

و  رهيمدتیئه

 نظارت

 صورت صفر ينا یردر غو  1عدد به آن در صنعت خود باشد  یانهاز م یشترب يرهمدیئتاگر اندازه ه: رهيمدتیئاندازه ه( 1

آن صنعت باشند عدد  یانهاز م یشترب يرهمدیئته یرمو فاگر تعداد اعضا غ :رهيمدتیئاستقلال ه( 2شود. اختصاص داده می

 اي سیاز رئ رعاملياگر نقش مد: رعامليپست مد یدوگانگ( 3شود. اختصاص داده می عدد صفر ينصورتا یرو در غ 1

تخصص  (4 .ردیگیصورت عدد صفر به آن تعلق م نيا ریو در غ ک،يشده باشد عدد  ککیتف رهيمدئتیه سینائب رئ

مقدار صفر اختصاص  نصورتيا ریو در غ 1باشند مقدار  یتخصص مال یدارا رهيمدتیئه یچنانچه اعضا :رهيمدتیئه یمال

 .شودیداده م

A53 
و  یحسابرس

 نظارت

 یهايیمجموعه داراکه براساس آن  شودیسهم بازار استفاده م کردياز رو پژوهش نيدر ا تخصص حسابرس در صنعت:( 1

کل صاحبکاران در همان  یهايیمجموع دارابر صنعت خاص  کيخاص در  یموسسه حسابرس کيتمام صاحبکاران 

شود. چنانچه تخصص حسابرس در صنعت برای آن شرکت در آن سال از میانه صنعت بالاتر باشد تقسیم میصنعت خاص 

امضا کننده  یاگر شرکا حسابرس: یدوره تصد (2 شود.عدد صفر اختصاص داده میو در غیر اينصورت  1به آن مقدار 

 1به آن شرکت عدد  نصورتيا ریآن شرکت عدد صفر و در غ بهنکرده باشند،  رییسال گذشته تغ 2در  یگزارش حسابرس

انتخاب شده باشد به شرکت  ابرسبه عنوان حس یاگر سازمان حسابرس :یاندازه موسسه حسابرس (3 .شودیاختصاص داده م

شرکت واحد  کياگر  :یداخل یواحد حسابرس (4. اختصاص داده شده است 0مقدار  نصورتيا ریو در غ 1آن مقدار 

 تهیاستقرار کم (5 .شودیبه آن عدد صفر اختصاص داده م نصورتيرایو در غ 1داشته باشد به آن عدد  یداخل یحسابرس

به آن عدد صفر  نصورتيا ریو در غ 1داشته باشد به آن شرکت عدد  یحسابرس تهیشرکت کم کياگر : یحسابرس

حسابرس الف  تیفیکنترل ک ازیپژوهش اگر امت نيدر ا :یموسسات حسابرس تیفیکنترل ک ازیامت (6. ابديیاختصاص م

  .شودیاز الف باشد به آن عدد صفر اختصاص داده م ریو اگر غ 1باشد به آن عدد 

A54  شاخص

 اجباریافشای 

توسط سازمان بورس اوراق بهادار که اجباری  شاخص افشایگیری افشای اجباری از امتیاز برای اندازهدر اين پژوهش 

 گردد استفاده شده است. و منتشر میمحاسبه 

A55 
شاخص 

لیست موارد افشای ، چک(1391پور)مطابق پژوهش پورحیدری و حسین میزان افشای اختیاری در هر شرکت هبرای محاسب

های توضیحی و گزارش هایهای مالی سالانه، يادداشتمورد افشای اختیاری با بررسی صورت 60اختیاری متشکل از 
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افشای 

 اختیاری

ها افشا شده بود، عدد يک و در شرکت به هر قلم از موارد موجود در چک لیست که توسطبا توجه مجامع عمومی، 

افشای اختیاری با تقسیم جمع موارد افشا شده به  و در نهايت شاخص هد شداختصاص داده خواغیراينصورت عدد صفر 

. عناوين کلی و عناصر (1391پور، )پورحیدری و حسینگرديدخواهد  کل مواردی که می بايست افشا شود محاسبه

 باشد.( می1391پور)به شرح پژوهش پورحیدری و حسینکار رفته لیست افشای اختیاری بهچک

A6 پذيری اجتماعیرويکرد مسئولیت 

ها مؤلفه

ه)شاخص

 ا(

 هاها و نحوه سنجش آنشاخص

A61 
مشارکت 

 اجتماعی 

A62  روابط

 کارکنان

A63  محیط

 زيست

A64 
های ويژگی

 محصول 

 

هر بعد آن  باشد،یچهار بعد م یداراپذيری اجتماعی (، مسئولیت1393در اين پژوهش مطابق پژوهش حاجیها و سرفراز)

. با تفاضل نقاط قوت از نقاط ضعف مربوطه نمره آن بعد بدست باشدمی نقاط قوت و ضعف مخصوص به خود یدارا

آنها عدد  نبود است که در صورت وجود هر نقطه ضعف يا نقطه قوت مربوطه، عدد يک و در صورت ذکر . لازم بهآيدیم

 شود.یها افشاء مشرکت مديرهیئتدر گزارش ه یرهااين متغ یصفر در نظر گرفته خواهد شد. اطلاعات لازم برا

 مسئولیت اجتماعی ابعاد نقاط قوت نقات ضعف

منفی برکیفیت  ریتأثاثر منفی اقتصادی)

پرداخت زندگی، تعطیلی کارخانه(؛ عدم

 مالیات

)کمک به های نوآورانههای خیريه؛ کمککمک

 عمومی(هایدرطرحغیرانتفاعی،مشارکتهایسازمان

 A611مشارکت اجتماعی

(CSR_COM) 

ضعف بهداشت و ايمنی؛ کاهش نیروی 

 کار

 A621کارکنان روابط نقدی؛ مزايای بازنشستگی سود به اشتراک گذاشتن

(CSR_EMP) 

های خطرناک؛ پرداخت تولید زباله

 جريمه به دلیل نقص مديريت زباله

پاک)استفاده از سوخت با آلودگی کمتر(؛ انرژی 

 ایکنترل آلودگی هوا و کاهش گاز گلخانه

 A631زيستمحیط

(CSR_ENV) 

پرداخت جريمه برای ايمنی محصول؛  

 پرداخت جريمه برای تبلیغات منفی

 A641های محصولويژگی کیفیت محصول؛ ايمنی محصول

(CSR_PRO)  
 

 
 
 
 
 
 
 

 

های مورد استفاده برای تعیین ضرایب مدلروش (:1)شکل  

یت          -4 مالی، راهبری و مسااائول ماعی بر   در مرحله چهارم الگوی جامع ارزيابی  پذيری اجت

شود  ها( استخراج می ها)شاخص مؤلفهاساس ضرايب اختصاص يافته به هر يک از رويکردها و    

 بندی نمود.ها را رتبهتوان شرکتکه با استفاده از آن می

 

 رويکردها

 (هاشاخص)هامؤلفه

 برای تعیین میزان اهمیت AHPاستفاده از روش 

 استفاده از روش آنتروپی شانون برای تعیین میزان اهمیت
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 های پژوهشیافته

مدل مفهومی پژوهش نشاااان می   همان  فه دهد هر رويکرد چندين   طور که  )شااااخص( مؤل

ستخراج الگوی جامع پژوهش  گیری را در بر میمتفاوت اندازه مورد  یهاروشگیرد که برای ا

در سااطح رويکردها از تحلیل ساالسااله مراتبی و در سااطح    مدل بيضاارا نییتع یاسااتفاده برا

شرح         ها ها با توجه به کمی بودن آنشاخص  ست که نتايج به  شده ا ستفاده  شانون ا از آنتروپی 

 باشد. ( قابل ارائه می6( و )5های)نگاره

 ضرایب رویکردها:(5نگاره)
 اجتماعی مسئولیت حاکمیت شرکتی و افشا مديريت مالی تلفیقی اقتصادی حسابداری عنوان رويکرد

 A1 A2 A3 A4 A5 A6 کد رويکرد
 069/0 071/0 085/0 151/0 411/0 213/0 ضريب

دارای  411/0شاااود رويکرد اقتصاااادی با ضاااريب     ( ملاحظه می 5طور که در نگاره)  همان 

سازی روش تحلیل سلسله مراتبی در الگوی جامع    بیشترين اولويت براساس نظر خبرگان و پیاده  

ای باشااد. رويکردهپذيری اجتماعی بازار ساارمايه ايران میارزيابی مالی و راهبری و مساائولیت

پذيری اجتماعی به ترتیب با حسااابداری، تلفیقی، مديريت مالی، حاکمیت شاارکتی و مساائولیت

های بعدی اهمیت قرار دارند. با توجه در رده 069/0و  071/0، 085/0، 151/0، 213/0ضااريب 

( بدساات 2ها در سااطح رويکردها از طريق مدل)به نتايج بدساات آمده امتیاز ارزيابی شاارکت 

 خواهد آمد:

𝐹𝐺𝑆𝐶𝑀 (2ل )مد = 0/213𝐴1 + 0/411𝐴2 + 0/151𝐴3 + 0/085𝐴4
+ 0/071𝐴5 + 0/069𝐴6 

 ها( در مدلها)شاخصمؤلفه ضرایب هر یک از:(6نگاره)

 (A1) "رويکرد حسابداری"های مؤلفهاولويت 

 در رويکرد مؤلفهضريب  مؤلفه عنوان مؤلفهکد 

A11 173/0 بازده دارايی 

A12 122/0 بازده حقوق صاحبان سهام 

A13 196/0 بازده فروش 

A14 215/0 سود هر سهم 

A15 268/0 سود تقسیمی هر سهم 

A16 026/0 نرخ رشد فروش 
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 (A2) "رويکرد اقتصادی"های مؤلفهاولويت 

A21 191/0 افزوده اقتصادیارزش 

A22 263/0 افزوده بازارارزش 

A23 058/0 فعلی جريان نقد آزادارزش 

A24 248/0 نقدیافزوده ارزش 

A25 240/0 سود باقیمانده 

 (A3) "رويکرد تلفیقی"های مؤلفهاولويت 

A31 (نسبت قیمت به سود هر سهمP/E) 827/0 

A32 (نسبت ارزش بازار به ارزش دفتریP/B) 134/0 

A33  نسبتQ 039/0 توبین 

 (A4) "رويکرد مديريت مالی "های اولويت مولفه

A41 422/0 بازده کل 

A42 578/0 بازده اضافی هر سهم 

 (A5) "رويکرد حاکمیت شرکتی و افشاء "های اولويت مولفه

A51 121/0 داران و مالکیتسهام 

A52 315/0 مديره و نظارتهیئت 

A53 358/0 حسابرسان و نظارت 

A54 042/0 افشاء اختیاری 

A55 164/0 افشاء اجباری 

 (6A) " اجتماعی پذيریرويکرد مسئولیت"های اولويت مولفه

A61 283/0 مشارکت اجتماعی 

A62 240/0 روابط کارکنان 

A63 339/0 محیط زيست 

A64 138/0 های محصولويژگی 

 خواهد شد: 8الی  3های ( منجر به ارائه مدل6ها درنگاره)مؤلفهضرايب بدست آمده برای 

𝐴1 (3مدل) = 0/173 𝐴11 + 0/122 𝐴12 + 0/196 𝐴13 + 0/215 𝐴14
+ 0/268 𝐴15 + 0/026 𝐴16 

𝐴2 (4مدل) = 0/191 𝐴21 + 0/263 𝐴22 + 0/058 𝐴23 + 0/248 𝐴24
+ 0/240 𝐴25 

𝐴3 (5مدل) = 0/827 𝐴31 + 0/134 𝐴32 + 0/039 𝐴33 
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𝐴4  (6مدل) = 0/422 𝐴41 + 0/578 𝐴42 

𝐴5 (7مدل) = 0/121 𝐴51 + 0/315 𝐴52 + 0/358 𝐴53 + 0/042 𝐴54
+ 0/164 𝐴55 

𝐴6 (8مدل) = 0/283 𝐴61 + 0/240 𝐴62 + 0/339 𝐴63 + 0/138 𝐴64 

شااود که در رويکرد های هر رويکرد مشاااهده میمؤلفهبراساااس نتايج حاصاال از ضاارايب  

دارای بیشااترين درجه اهمیت، در  268/0سااود تقساایمی هر سااهم با ضااريب  مؤلفهحسااابداری 

دارای بیشااترين درجه اهمیت، در  263/0افزوده بازار با ضااريب ارزش مؤلفهرويکرد اقتصااادی 

دارای بیشااترين درجه  827/0نساابت قیمت به سااود هر سااهم با ضااريب   مؤلفهرويکرد تلفیقی 

، در رويکرد  578/0بازده اضااافی هر سااهم با ضااريب  مؤلفهاهمیت، در رويکرد مديريت مالی 

، و در رويکرد    358/0با ضاااريب   حساااابرساااان و نظارت    مؤلفه حاکمیت شااارکتی و افشاااا    

سئولیت  ضريب     مؤلفهپذيری اجتماعی، م ست با  شترين درجه اهمیت   339/0محیط زي دارای بی

 باشند.  می

با مدل  2با ترکیب مدل)     مالی و راهبری و       ( می8( الی )3های) (  یاز ارزيابی  به مدل امت توان 

 ( زير دست يافت:9مدل شماره) ها به شرحمؤلفهها براساس پذيری اجتماعی شرکتمسئولیت

ماادل 

(9) 

𝐹𝐺𝑆𝐶𝑀 = 0/037 𝐴11 + 0/026 𝐴12 + 0/042𝐴13 + 0/046 𝐴14
+ 0/057 𝐴15 + 0/005 𝐴16 + 0/078 𝐴21
+ 0/108 𝐴22 + 0/024 𝐴23 + 0/102 𝐴24
+ 0/099 𝐴25 + 0/125 𝐴31 + 0/020 𝐴32
+ 0/006 𝐴33 + 0/036 𝐴41 + 0/049 𝐴42
+ 0/009 𝐴51 + 0/022 𝐴52 + 0/025 𝐴53
+ 0/003 𝐴54 + 0.012 𝐴55 + 0/019 𝐴61
+ 0/017 𝐴62 + 0/023 𝐴63 + 0/010 𝐴64 

 دست آورد: توان با رابطه زير بهها در مدل نهايی را می( ضريب هر يک از شاخص9در مدل)

𝑊𝑚 = 𝑊𝑑 × 𝑊𝑐 

شاخص در مدل نهايی؛   𝑊𝑚که در آن:  ضريب   :𝑊𝑐  ضريب شاخص( در رويکرد و  مؤلفه:  (

𝑊𝑑 باشند.مربوطه می: ضريب رويکرد 

شاخص      شاخص در مدل نهايی در مورد کلیه  ضرايب  شاخص(، برابر با يک   25ها)مجموع 

ها در امتیاز ارزيابی خواهد بود. با مقايساااه ضااارايب در مدل نهايی میزان اهمیت هر يک از آن

عنوان نمونه شااود. بهپذيری اجتماعی برای هر شاارکت مشااخص میمالی، راهبری و مساائولیت



  1400 ، تابستان40شماره یازدهم، سال ، های تجربی حسابداریپژوهش
  19  

 

 

 25( دارای بیشااترين ضااريب در بین  P/E( )A31توان مشاااهده کرد که شاااخص نساابت)  می

 باشد. شاخص مدل می

 گیرینتیجه

پذيری هدف پژوهش حاضاار ارائه الگويی جامع به منظور ارزيابی مالی، راهبری و مساائولیت

شرکت  ساس ديدگاه نوين    های پذيرفتهاجتماعی  ارزيابی شده در بورس اوراق بهادار تهران برا

مان    عملکرد می جامع ه يده       باشااااد. اين الگوی  ئه گرد مدل مفهومی پژوهش ارا که در  طور 

 ریتأثبندی شده است(، حاکی از وزن   )شاخص( طبقه مؤلفه 25رويکرد در قالب  6است)شامل   

باشد. از آنجا که ضرايب اهمیت)ضرايب ها میبالای رويکرد اقتصادی بر ارزيابی جامع شرکت

صاص ياف  صورت     AHPسازی روش  ته( رويکردها از طريق پیادهاخت سنجی از خبرگان  و نظر

ها رويکرد اقتصادی بیشتر   شود که طبق نظر آنان در ارزيابی وضعیت شرکت   گرفته مشاهده می 

تواند در ارزيابی کلی شرکت پاسخگو باشد. همینطور مشاهده شد که      از رويکردهای ديگر می

های مربوط به مؤلفه بیشاااترين ضاااريب اهمیت، در بین    دارای (A22افزوده بازار)ارزش مؤلفه 

رويکرد اقتصااادی بوده اساات. از سااوی ديگر در مدل نهايی الگوی جامع اسااتخراجی مشاااهده 

به خود اختصاااص داده  مؤلفه 25ای که بیشااترين ضااريب اهمیت را در بین  مؤلفهشااود که می

های با ضرائب  راساس مدل نهايی شاخص  باشد. ب های رويکرد تلفیقی میمؤلفه ( ازP/Eنسبت) 

( P/E( ،)2نسااابت) ( 1باشاااند: )  اهمیت بیشاااتر)ده شااااخص برتر( به ترتیب بدين شااارح می      

سود باقیمانده، ) 4افزوده نقدی، )( ارزش3افزوده بازار، )ارزش صادی، ) ( ارزش5(  ( 6افزوده اقت

سهم، )      سیمی هر  سهم، )   7سود تق ضافی هر  سهم، )   8( بازده ا سود هر  ( 10، )( بازده فروش9( 

 ها.     بازده دارايی

با وجود اينکه مشاااابه پژوهش حاضااار به اين صاااورت و با اين رويکردها در يک جا و به             

شااود که مدل ارزيابی عملکرد ارائه صااورت يک مدل جامع صااورت نگرفته ولی مشاااهده می

قفی و  طور ث (، همین  2012(، سااااانتوس و بريتو)  2018شااااده توساااط دامااان و همکاااران)  

ها های محیطی و اجتماعی شرکت ( شامل بعد جديد مسئولیت اجتماعی و جنبه  1397همکاران)

شااود که تنها دو (، نیز مشاااهده می1391باشااد. در خصااوص پژوهش آذر و همکاران) نیز می

شرکت     صادی را در ارزيابی عملکرد  سابداری و اقت شان رويکرد ح داده که ها ترکیب کرده و ن

شدن معی    ضافه  شرکت را دقیق   ا صادی(، ارزيابی عملکرد  تر ارهای مبتنی بر ارزش)رويکرد اقت



20  
   ... و یراهبر ،یمال یابیارز جامع یالگو نیتدو 

 

 

تايج پژوهش حاضااار هم           نشاااان می با ن تا حدود زيادی  خوانی دارد. پژوهش دلن و دهد که 

نانی و همکاران)   2012همکاران)  ( بر خلاف 1396(، رضاااايی و همکاران)  1396(، رئیسااای وا

اند و مشابه  ها استفاده کرده ی برآورد عملکرد شرکت های مالی براپژوهش حاضر تنها از نسبت  

بازده دارايی      بازده فروش و  حاضااار  يابی عملکرد      پژوهش  مل برتر در ارز ها را در بین عوا

( در ارزيابی عملکرد براساااس رويکرد مديريت مالی 1390اند. فلاح شاامس و عطايی)داشااته

ت معناداری عملکرد را بهتر نشااان دادند که بازده اضااافی با تفاومشااابه پژوهش حاضاار نشااان 

دهد. ضرايب رويکرد حاکمیت شرکتی در پژوهش حاضر بر خلاف پژوهش حساس يگانه     می

در رتبه  ریتأثمديره را دارای بیشاااترين ( که ابعاد شااافافیت و اثربخشااای هیئت1390و سااالیمی)

بیشااتر نشااان  ریتأثمديره را دارای وزن اند، حسااابرسااان و سااپس هیئتحاکمیت شاارکتی داشااته

پذيری اجتماعی نیز در پژوهش حاضااار مشاااابه پژوهش دهد. ضااارايب رويکرد مسااائولیتمی

 های برتر نشان داده است. ( شاخص محیط زيست را از شاخص1399پور و همکاران)کا م

های کمی مربوط به   ها براسااااس داده مؤلفه بر طبق الگوی جامع ارائه شاااده که در ساااطح     

ضرايب شد های پذيرفتهشرکت  شده ه در بورس اوراق بهادار تهران  شاهده می بندی  شود  اند، م

ها های کمی شرکت هايی که از نظر ذينفعان از اهمیت بالاتری برخوردار است در داده شاخص 

، يا نیز اثر خود را نشاااان داده اسااات. مانند ساااود تقسااایمی هر ساااهم در رويکرد حساااابداری 

سبت)  شرکتی که      رويکرد تلفیقی، يا بحث ( درP/Eن سی در رويکرد حاکمیت  سابر کیفیت ح

شاهده می  شاهده می       م سوی ديگر م شتری را در رويکرد مربوطه دارند. از  شود با  شود وزن بی

پذيری اجتماعی وجود اينکه اين الگوی جامع دو رويکرد حاکمیت شرکتی و افشاء و مسئولیت

براسااااس ديدگاه نوين  ينفعان وذ یرجامع طبق تئو يابیارز یازهایبه منظور برآورده کردن نرا 

کمتری را به خود اختصاص   ریتأثارزيابی عملکرد افزوده ولی نسبت به رويکردهای ديگر وزن  

ها از رسااد بايد دلیل اصاالی را در عدم افشااای کامل اطلاعات در اين زمینه   اند. به نظر میداده

شرکت   ضم  سوی  سطح عمومی قوانین و مقررات و  ست.  انت اجرايی آنها و پايین بودن  ها دان

کنندگان در بازارهای اوراق بهادار اطلاعاتی اساات که از گیری مشااارکتزيرا مبنای تصاامیم

های فعال در اين بازارها شااده در بورس و واسااطهها، ناشااران اوراق بهادار پذيرفتهسااوی بورس

اشد. عدم افشای کافی   پذير بشود که اين اطلاعات بايد کامل، به موقع، مربوط و فهم منتشر می 

سئولیت    شرکتی و م سطح اهمیت اين رويکردها  اطلاعات مربوط به حاکمیت  پذيری اجتماعی 
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ثر، يکی ؤدهد. در صورتی که حاکمیت شرکتی م  کنندگان بازار کاهش میرا از ديد مشارکت 

رل سازی سازوکارهای آن و نظارت و کنت  های اصلی اقتصاد بازار کارا است و پیاده   از مشخصه  

ها منجر به ها از سااوی شاارکت بر اجرای آن و قرار دادن سااازوکار نظارتی برای تخطی از آن

 شود.  کاهش عدم تقارن اطلاعاتی و در مقابل افزايش کارايی بازارهای سرمايه می

( با توجه به ضرايب اهمیت و ضرايب بدست     1شود: ) های پژوهش پیشنهاد می براساس يافته 

عنوان نهاد نظارتی بازار ساارمايه پژوهش به سااازمان بورس اوراق بهادار به آمده از الگوی جامع

مانند های با ضريب اهمیت بالا  گیری شاخص شود؛ در خصوص نحوه اندازه  کشور پیشنهاد می  

سبت)  سی قوانین نظارتی دقیق و کارآمدی را      پیاده ( و ياP/Eن سابر سازی معیارهای کیفیت ح

ها به منظور ها را در جهت دسااتکاری اقلام اين شاااخصان شاارکتاعمال نمايند تا تمايل مدير

( از آنجا که رويکردهای حاکمیت شااارکتی و      2های ذينفعان محدود نمايند. )     مین خواساااته أت 

ها مین و جلب اعتماد عمومی به شااارکتأپذيری اجتماعی دو عامل زيربنايی برای تمسااائولیت 

ست آمده در مدل ج       می ضرايب بد ساس  شد و برا ضريب اهمیت را به  با امع پژوهش کمترين 

خواهی ساااازی و در نتیجه پاساااخساااازی، آموزش، آگاهاند، لذا فرهنگخود اختصااااص داده

( با 3ها لازم و ضااروری اساات. )داران و ذينفعان در خصااوص اين رويکردها از شاارکتسااهام

نظارتی بازار  بندی و نهادهای   توجه به ديد چندجانبه الگوی جامع پژوهش به موساااساااات رتبه    

شده در اين پژوهش جهت رتبه    سرمايه توصیه می   ستخراج  شرکت شود که از مدل ا های بندی 

شود علاوه  ( پیشنهاد می 1شود: ) بورسی استفاده نمايند.  همچنین به پژوهشگران آتی توصیه می    

ستفاده برای هر رويکرد در پژوهش حاضر از شاخص    بر شاخص  های موجود ديگر های مورد ا

ند. )       نی ماي فاده کرده و مجددا الگوی جامع را اساااتخراج ن هاد یپ( 2ز اسااات  ریتأث  شاااودیم شااان

 یبررساايا کیفیت گزارشااگری مالی سااود  تیفیجامع بر ک یالگواين گانه شااش یکردهايرو

ستخراج کرد که به احتمال فراوان    ( می3. )شود  صنايع مختلف ا توان اين الگوی جامع را برای 

 ضرايب بدست آمده برای صنايع مختلف متفاوت خواهد بود. 

 نوشتپی
Stakeholders Theory  2 Shareholders Theory  1 

  Applied finance  3 
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سرمايه  ضه اولیه      رفتار  سودقبل و بعد از عر سبت به مديريت  شد توانمیگذاران نهادی ن . د متفاوت با

منظور فروش سهام شرکت به قیمتی بالاتر از ارزش ذاتی آن   گذاران نهادی قبل از عرضه اولیه به سرمايه 

از . ها پس از عرضاااه اولیه تمايل به ايفای نقش نظارتی دارند          ولی آن، تمايل به مديريت ساااود دارند       

گذاران نهادی در مديريت سااود قبل و بعد از هدف اين پژوهش بررساای نقش دوگانه ساارمايه ، رواين

سهام می    شد عرضه اولیه  شرکت جديدالورود به بورس اوراق    55ها و اطلاعات ای اين منظور دادهبر. با

های ترکیبی مورد آوری و بر مبنای رگرساایون دادهجمع 1394لغايت  1387های بهادار تهران طی سااال

گیری مديريت ساااود مبتنی بر اقلام تعهدی اختیاری از مدل کوتاری       برای اندازه . بررسااای قرار گرفت 

ستفاده شده   شان می يافته. است ا گذاران نهادی و مديريت سود قبل از  دهد که بین سرمايه های پژوهش ن

بر اين اساس  . در حالی کهاين ارتباط بعد از عرضه اولیه يافت نشد  ، عرضه اولیه رابطه مثبتی وجود دارد 

ی بیش از منظور فروش سااهام به قیمتگذاران نهادی قبل از عرضااه اولیه بهادعا کرد که ساارمايه توانمی

ای برای انجام اين اما بعد از عرضااه اولیه انگیزه، ارزش ذاتی آن به عموم تمايل به مديريت سااود دارند
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 مقدمه

 1هیعرضااه اول، شااودیعرضااه م در بازار ساارمايهبار  نیاول یبرا هاکه سااهام شاارکت یهنگام

گذاران هيسرما  هبه عام فروش سهام شرکت   یبه معنا هیاول عرضه ، به بیانی ديگر. ردیگیشکل م 

ست  سطه عده، در طول اين فرآيند (.1394، ملکیان و فاطری) ا ضه اولیه   ای از ذينفعان به وا عر

گذاران  نمايند که در اين پژوهش به نقش سااارمايه       ند منافعی کساااب    توانمیساااهام به عموم   

 . شودپرداخته می2نهادی

های ساارمايه گذاران نهادی نقش اصاالی را در شااکل گیری بساایاری از تغییرات در ساایسااتم 

اين گروه از سهامداران با توجه به مالکیت بخش قابل توجهی از سهام   . حاکمیت شرکتی دارند 

های  ند رويه  توانمی برخوردار بوده وها  در اين شااارکت از نفوذ قابل ملاحظه ای    ها  شااارکت 

از آنجا که ساارمايه گذاران ، همچنین. قرار دهند تأثیرحسااابداری و گزارشااگری مالی را تحت 

اتخاذ های نقش نظارتی آنها بر رويه، دهندمی نهادی بزرگترين گروه از سااهامداران را تشااکیل

رود حضااور اين ساارمايه  می دار اساات و انتظارشااده از سااوی مديران از اهمیت بالايی برخور 

 (. 1389، مهرانی و همکاران) شرکت مؤثر باشدهای گذاران در ترکیب سهامداران بر رويه

يکسانی  های مطالعات نشان دادند که سرمايه گذاران نهادی مشابه با يکديگر نیستند و انگیزه    

ها بر نقش برخی از اين پژوهش. ندارندها اتخاذ شااده از سااوی شاارکت های برای نظارت رويه

نظارت فعال ساارمايه گذاران نهادی بر مديريت به دلیل حجم ثروت ساارمايه گذاری شااده در  

حسااااس يگانه و (. 2007، و کرنت و همکاران 2006، نويسااای و نايکر) شااارکت تاکید دارند

صمیمات    ( 1387) همکاران سرمايه گذاران نهادی نا رانی فعال بر ت شان دادند که  های و رويه ن

 اتخاذ شاااده از ساااوی مديريت هساااتند و توان تنبیه مديرانی که در جهت منافعشاااان حرکت   

 مرادزاده فرد و همکاران و( 2011) براون و همکاران(، 2017) و فو نیل. کنند نیز دارا هستندنمی

در . شااودگذاران نهادی منجر به کاهش مديريت سااود مینشااان دادند وجود ساارمايه ( 1388)

سبب بروز رفتار      های معتقدند جنبه( 2017) لو و همکاران، مقابل سهام  ضه اولیه  متعددی از عر

منافع کوتاه مدت ساارمايه گذاران نهادی ، به عبارتی. شااودمی متفاوت ساارمايه گذاران نهادی

شد      سود با ست عاملی برای مديريت  سرمايه   . ممکن ا شان دادند که  گذاران نهادی قبل و آنها ن

گذاران نهادی قبل از ساارمايه. عرضااه اولیه رفتار متفاوتی نساابت به مديريت سااود دارند بعد از 

، ذاتیاز ارزش  ی بیشفروش سهام به قیمت بهتر نشان دادن عملکرد شرکت و   عرضه اولیه برای  
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، گذاری بلند مدتبه دلیل افق سرمايهپس از عرضه اولیه ها اما آن. دارندمديريت سود تمايل به 

 . شوندو مانع مديريت سود می کنندمی فارتی بر رفتار مديران اينقش نظا

 دهد ساارمايه گذاران نهادی بر دسااتکاریمی که نشااانها برخلاف نتايج بساایاری از پژوهش

منافع کوتاه مدت ناشااای از مديريت ساااود از طريق افزايش ، کنندمی ساااود نظارت( مديريت)

د عاملی برای تشويق مديران  توانمی، عرضه اولیه اقلام تعهدی و افزايش قیمت فروش سهام در  

، يک ويژگی مهم مديريت سود بر مبنای اقلام تعهدی، از طرفی. به مديريت سود متهورانه باشد

چون مجموع سااود بايد با مجموع  ، شااوند می اين اساات که اقلام تعهدی در بلند مدت صاافر  

شوند   های جريان شرکت برابر  هر گونه اقلام تعهدی بیش از حد  در نتیجه. نقدی در طول عمر 

شوند های معمول در يک دوره با اقلام تعهدی کمتر از حد معمول در دوره از . ديگر بايد تهاتر 

رود می انتظار، را بر تصمیم گیری سرمايه گذاران دارد تأثیرمالی بیشترين های آنجا که صورت 

کنند به می ابداری اسااتفادهشاارکت هايی که از آزادی عمل در حساا ، حداقل در عرضااه اولیه

به مديريت سااود  شاارکت با افزايش اقلام تعهدی بهتر نشااان دادن عملکرد کوتاه مدتمنظور 

 (. 1390، صادقی شريف و اکبرالسادات) بپردازند

گذاران نهادی در مديريت سودقبل پژوهش حاضر بر آن شد تا نقش دوگانه سرمايه، ازين رو

مطالعه اين . حیط اقتصاااادی ايران مورد بررسااای تجربی قرار دهدو بعد از عرضاااه اولیه را در م

برای ، د علاوه بر روشاان ساااختن نقش ساارمايه گذاران نهادی در کیفیت سااودتوانمی موضااوع

ساارمايه گذاران در ارزيابی تصاامیمات ساارمايه گذاری در عرضااه اولیه شاارکت هايی که به    

 . ید باشدمف، پردازندمی مديريت سود بر مبنای اقلام تعهدی

سپس با  . ی پژوهش ارائه شده است  هاهیفرض پیشینه و  ، ابتدا مبانی نظری، های بعدیدر بخش

 . رسدپژوهش به پايان می، و ارائه پیشنهادها یریگجهینت و هاافتهبیان ي

 ینظر یمبان

شرکت      یمال یهاگزارش سط  شده تو ض ارائه   یهابا گزارش سه يدر مقا هیاول هها قبل از عر

. دهدیکنندگان قرار ماساتفاده  اریرا در اخت یمحدود اریاطلاعات بسا ، هیاول هبعد از عرضا  یمال

کنندگان اسااتفاده اریو متقارن در اخت کسااانياطلاعات به صااورت ، سااهام هیاول هدر زمان عرضاا

اطلاعات افشااا  یکنندگان دارااسااتفاده ريبا سااا سااهيها در مقاشاارکت رانيو مد ردیگیقرار نم



30  
   ... گذاران نهادی درسرمایه هبررسی نقش دوگان 

 

 

شد  ضع ، اتیدر مورد عمل یشتر یب هن شرکت در آ  گريو د تیو شند یم ندهيجوانب مختلف  . با

ضوع باعث ا  نيا سا  رانيمد نیب یعدم تقارن اطلاعات جاديمو ستفاده  ريو  کنندگان از اطلاعات ا

تا با اساااتفاده از اقلام   آوردیفراهم م رانيمد یرا برا یفرصااات یاطلاعاتعدم تقارن  . شاااودیم

 (. 2017، لو و همکاران) سود بپردازند تيريبه مد یتعهد

به بهتر نشااان دادن عملکرد  یاديز ليسااهام به عموم تما هیاول هعرضاا نديدر فرآ هاشاارکت

ضه  هایشرکت  نیکه ب یزمان. کوتاه مدت خود دارند سرما    هکنندعر گذاران هيسهام و عموم 

است تا از عدم توجه   ایها مهشرکت  رانيمد یفرصت برا  نيا، وجود دارد یعدم تقارن اطلاعات

 یدسااتکار ايو  یاقلام تعهد قيسااود از طر شيافزا یموقت تیبه ماه رانگذاهيساارما یو آگاه

 نیهمچن(. 2013، چن) دادن عملکرد شاارکت اسااتفاده کنند   نشااان در بهتر  یواقع یهاتیفعال

 یسهام جهت کسب منافع ناش هیاول هدر عرض ینهاد گذارانهيسرما دهدینشان م یشواهد تجرب

اقلام  قيسود از طر  تيريرا به مد رانيمد، آن یاز ارزش ذات شیب یمتیاز فروش سهام خود به ق 

معتقدند که هدف   زین( 2017) لو و همکاران (. 2015، و ون چساااويا) کنند یم قيتشاااو یتعهد 

بهتر نشااان دادن ، هیسااود قبل از عرضااه اول تيريبه مد رانيمد قياز تشااو ینهاد گذارانهيساارما

 یمتیبه ق هیاول هسااهام شاارکت را در عرضاا قيطر نيتا بتوانند از ا سااتا شاارکت یعملکرد مال

 . آن به فروش برسانند یاز ارزش ذات شتریب

سهامداران    شرکتی در برگیرنده مجموعه روابط بین  ساير      ، مديران، حاکمیت  سان و  سابر ح

به منظور رعايت حقوق ساااهامداران جزء و ذينفعان اسااات که متضااامن برقراری نظام کنترلی 

وجود . باشاادهای احتمالی میاجرای صااحیح مصااوبات مجمع و جلوگیری از سااوء اسااتفاده   

مشتريان و  ، اعتباردهندگان، گذارانکننده منافع سرمايه سازوکارهای حاکمیت شرکتی تضمین    

های اجرايی و هیئت ساير ذيفعان است و زمینه تحقق آن از طريق اتخاذ تصمیمات بهینه توسط     

سال (. 1393، خواجوی و همکاران) شود تدوين قوانین و مقررات فراهم می های اخیر توجه در 

ظارت و                  یت شااارکتی در ن حاکم های  کار به عنوان يکی از سااااازو هادی  کان ن مال به نقش 

شرکت تأثیر ست   ها افزايش قابل ملاحظهگذاری بر مديريت  شته ا نتايج بخش اعظمی از . ای دا

گذاران نهادی مديريت     دهد که سااارمايه    گرفته در اين زمینه نشاااان می  های صاااورت هشپژو

صادی و اجتناب از رفتارهای فرصت   شرکت   کنندطلبانه وادارا میها را به تمرکز بر عملکرد اقت

معتقدند توانايی مديران در مديريت         ( 2002) چانگ و همکاران   (. 2002، چانگ و همکاران   )



  1400 ، تابستان40شماره یازدهم، سال ، های تجربی حسابداریپژوهش
  31  

 

 

، به عبارتی. شودگذاران نهادی محدود میافزايش اثربخشی نظارت سرمايه طلبانه سود بافرصت

قابلیت فروش آن کاهش خواهد يافت و برای مدت ، اگر درصد سهام مالکان نهادی زياد باشد   

در چنین وضاااعیتی مالکان نهادی انگیزه بیشاااتری جهت      . شاااودزمان بیشاااتری نگهداری می  

ديريت و ايجاد فشااار برای دسااتیابی به عملکرد بهتر نظارت بر عملکرد م، آوری اطلاعاتجمع

ها علاقمند به سااودآوری اصااولی شاارکت هسااتند و نساابت به    آن، به علاوه. خواهند داشاات

چانگ و ) کاری عملکرد واقعی مديريت محتاط و حساااس خواهند بودمديريت سااود و پنهان

، 3نظارت کارا یهبا فرضااا مطابقهمچنین (. 1391، به نقل از مهرانی و همکاران؛ 2002همکاران 

 یشاااتریاز تخصاااص و اطلاعات ب تیاقل گذارانهيبا سااارما ساااهيدر مقا ینهاد گذارانهيسااارما

عال    ظارت بر ف با هز  رانيمد  تی برخوردار بوده و ن جام م  یکمتر ةن يرا  ند یان نگ ی ج) ده و  ا

شان م ینیز شواهد تجرب (. 2009، همکاران  یبرخوردار لیلبه د ینهاد گذارانهيسرما که دهد ین

که در شااارکت    یو پردازش اطلاعات و بالا بودن حجم منابع    یآوردر جمع ینساااب تي از مز

 هطلبانو رفتار فرصت ماتینظارت بر تصم یلازم را برا ةزیو انگ يیتوانا، کنندیم یگذارهيسرما

 (. 2010، و همکاران انگیچ) سود دارند تيرياز جمله مد رانيمد

بالاتر از  یمتیبا هدف فروش سااهام شاارکت به ق  هیاول هقبل از عرضاا ینهاد گذارانهيساارما

 هاما بعد از اتمام عرضاا؛ کنندیم قيسااود تشااو  تيريرا به مد رانيمد، آن به عموم یارزش ذات

شتن حجم بالا  اریدر اخت لیبه دل، هیاول شرکت    يیدا سهام  سقوط ق   ، از  صورت  سهام   متیدر 

به منظور محدود  هیاول هها بعد از عرض آن، نيبنابرا. متضرر خواهند شد   مدارانسها  رياز سا  شیب

لو ) کنندیم فايا ینقش نظارت، سود تيرياز مد یریشگ یپ یبرا رانيمد ماتیکردن رفتار و تصم 

 (. 2017، و همکاران

 پیشینه پژوهش

، حاکی از آن اساات که با افزايش مالکان نهادی در شاارکت  ( 1998) بوشاای  پژوهش جينتا

نايی و انگیزه مديران برای عدم سااارمايه       های تحقیق و توساااعه کاهش     گذاری در فعالیت   توا

سرمايه ، به بیانی ديگر. يابدمی سود واقعی از طريق  وجود  گذاران نهادی باعث کاهش مديريت 

 . شودقطع مخارج پژوهش و توسعه می
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 ینظارت  دتوان می یدنها  گذاران هي که وجود سااارما   نشاااان دادند ( 2002) چانگ و همکاران   

. را محدود سازد  یسود تعهد  تيريباشد تا مد  رانيمد هطلبانبخش بر رفتار فرصت  مستمر و اثر 

گذاران نهادی ساارمايه، زمانی که مديران برای کاهش سااود انگیزه داشااته باشااد ، بطور مشااابه

 . تیاری شوندمانع کاهش سود از طريق اقلام تعهدی اخ، ند با اعمال فشار بر مديرانتوانمی

هايی که در زمان عرضااه در پژوهش خود به اين نتیجه رسااید که شاارکت( 2003) روساانبوم

سطح بالايی مديريت می      سود خود را در  سهام  سال ، کننداولیه  ضه اولیه با  در  های پس از عر

ضعیف     شد و عملکرد  سهام مواجه خواهند  شرکت   کاهش قیمت  سه با  شابه  تری در مقاي های م

 . اولیه خواهند داشت غیر عرضة

 تيريبر مد یگذاران نهادهينوع ساارما تأثیر یبررساا به( 2007) کوه و( 2005) اچسااو و کوه

 لیفعال به دل ینهاد گذارانهينشااان دادند که ساارما آنها . ی پرداختنداقلام تعهد قيسااود از طر

در . کنندیم فايا نهساااود متهورا تيريدر قبال مد یانقش بازدارنده، بلند مدت دگاهيداشاااتن د

حالیکه سااارمايه گذاران نهادی فعال دارای ديدگاه کوتاه مدت و گذرا بوده و قیمت جاری                  

های سااود و قیمت، تمرکز بیش از حد اين سااهامداران به عملکرد. باشاادمی سااهام بساایار مهم

 و واتز یچادوريرو یهاافتهيطبق . شااودمی جاری منجر به تشااويق مديران برای مديريت سااود

 . وجود داردی منف هسود رابط یکارو دست یگذاران نهادهيسرما نیب( 2007)

با بررسااای رابطة بین مديريت ساااود و عدم تقارن اطلاعاتی در          ( 2013) کرمیر و همکاران 

بردند که بین مديريت سااود و عدم تقارن اطلاعاتی رابطه مثبت و شاارايط نااطمینانی محیطی پی

ناداری وجود دارد  تايج پژوهش آن ، بر اينعلاوه . مع طه بین       ن که راب حاکی از آن اساااات  ها 

 . شودمديريت سود و عدم تقارن اطلاعاتی در يک شرايط نااطمینان محیطی تضعیف می

با بررساای رابطه بین مديريت سااود تعهدی و واقعی به اين نتیجه ( 2015) کوتاری و همکاران

شرکت    سیدند که  ضه اولیه اقلا ر های واقعی خود را در م تعهدی و فعالیتهايی که در زمان عر

 . تری خواهند داشتبازده سهام پايین، کنندسطح بالايی دستکاری می

و عدم   یو تعهد  یساااود واقع تي ريمد  نیارتباط ب  یبا بررسااا (، 2015) الحدب و همکاران  

سود   هیاول هعرض  هها در طول دورشرکت  نينشان دادند که ا  هیولا هها در عرض شرکت  تیموفق

 . کنندیم یدستکار یو اقلام تعهد یواقع یهاتیخود را با استفاده از فعال
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شان دادند که بازد ( 2016) و همکاران یشت  سال  شرکت  یهايیدارا هفروش و بازد هن ها در 

. باشاد یبالاتر م یعاد ریصاورت غ به  هیاول هبا شاش ساال بعد از عرضا    ساه يدر مقا هیاول هعرضا 

 شیساااود بن یو نمره دساااتکار  یاری اخت یها نشاااان داد که اقلام تعهد    نآ یها افته ي  نیهمچن

ض   شرکت  سال عر سال  شیب هیاول هها در  ست  یهااز  ها در شرکت ، گريد یانیبه ب. پس از آن ا

 . هستند یترنيیسود پا تیفیک یبعد از آن دارا یهابا سال سهيدر مقا هیاول هسال عرض

نشااان ( 1385) یانيآذردار یکردلر و حساان یمیپژوهش ابراه جينتا رانيا یاقتصاااد طیمح در

سهام به عموم   هیاول هو سال عرض   هیاول هها را در سال قبل از عرض  سود شرکت  ، رانيداد که مد

 . کنندیم تيريمد

درصد  نیکه ب دهدینشان م  رانيا یاقتصاد  طیدر مح( 1388) انیو تفت اینپژوهش طالب جينتا

 تیدرصد مالک  شيوجود دارد و افزا یمنف هسود رابط  تيريو مد ینهاد گذارانهيسرما  تیمالک

 . سود منجر شود تيريبه کاهش مد دتوانمی ینهاد گذارانهيسرما

سااود ارتباط  یکارو محافظه ینهاد تیمالک نیدادند که ب شااانن( 1389) و همکاران یمهران

 یهاهيها به استفاده از روشرکت ليتما، ینهاد تیسطح مالک شيبا افزا یعني. حاکم است یمثبت

را به گزارش  رانيهستند که مد  یشده و سهامداران نا ران فعال   شتر یکارانه بمحافظه یحسابدار 

بر اعمال   ینظارت کارا مبن   یه ها با فرضااا  آن یها افته ي . کنند یم قيبالاتر تشاااو  تی فیساااود با ک 

 . سازگار است یندگينما یهانهيو کاهش هز تيريبر مد ینظارت فعال از جانب مالکان نهاد

مازی و غلامی  مديريت ساااود مبتنی بر اقلام تعهدی بر کارايی       تأثیر به بررسااای  ( 1393) ن

ها حاکی از آن اسات که با اعمال بیشاتر   نتايج پژوهش آن. ها پرداختندگذاری شارکت سارمايه 

يه   ، مديريت ساااود مبتنی بر اقلام تعهدی     ناکارای     گذاری علاوه بر افزايش میزان سااارما های 

 . يابدهای مالی بعد نیز افزايش میهای ناکارا در دورهگذاریسرمايه، ها در دوره جاریشرکت

با بررسی رابطه بین مديريت سود و عدم تقارن اطلاعاتی در شرايط ( 1393) ثقفی و همکاران

اقتصاااادی در محیط ( 2013) نااطمینانی محیطی به نتايج مشاااابهی با پژوهش کرمیر و همکاران

ست يافتند  سود و نااطمینانی محیطی منجر به افزايش    . ايران د شان داد مديريت  نتايج پژوهش ن

های پژوهش حاکی از آن است  همچنین يافته. شود گذاران میعدم تقارن اطلاعاتی بین سرمايه 
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با         ( 2005) که الگوی کوتاری و همکاران     قايساااه  یاری در م جهت برآورد اقلام تعهدی اخت

 . از قدرت تبیین يشتری برخوردار است( 2000) ی ديچو و همکارانالگو

از  سپ تیاز آن اسااات که سااااختار مالک یحاک( 1394) یپور و جلال عیپژوهش شاااف هجینت

 یاقلام تعهد، در مقابل. را ندارد هیاول هقبل از عرضاا یاقلام تعهد حیتوضاا يیتوانا هیاول هعرضاا

 . دهد حیتوض یبه خوب دتوانمیرا  تیبوجود آمده در ساختار مالک راتییتغ هیاول هقبل از عرض

شان دادند که ب ( 1394) یو فاطر انیملک سال عرض   یسود اقلام تعهد  تيريمد نین  هیاول هدر 

 . ستیحاکم نی معنادار هو بازده بلند مدت سهام رابط

سی نتايج پژوهش  سرمايه گذاران نهادی و  ها برر شده  های رويهشان بر  تأثیردر حوزه  اتخاذ 

های  انگیزه، دهد بر اسااااس ديدگاه و منافع کوتاه مدت يا بلند مدت خود          می شااارکت نشاااان  

در ( 2017) لو و همکاران. شااارکت از جمله مديريت ساااود ندارندهای يکساااانی در قبال رويه

سیدند که جنبه    صادی آمريکا به اين نتیجه ر سبب بر     های محیط اقت سهام  ضه اولیه  وز متعدد عر

سرمايه گذاران نهادی  شان دادند که . شود می رفتار متفاوت  گذاران نهادی قبل از سرمايه  آنها ن

، ذاتیاز ارزش  ی بیشفروش سهام به قیمت بهتر نشان دادن عملکرد شرکت و   عرضه اولیه برای  

، مدتگذاری بلند به دلیل افق سرمايهپس از عرضه اولیه ها اما آن. دارندمديريت سود تمايل به 

 مطابق با لو و همکاران. شوند و مانع مديريت سود می  کنندمی فانقش نظارتی بر رفتار مديران اي

سود قبل و بعد از      (، 2017) سرمايه گذاران نهادی را در قبال مديريت  ضر نیز رفتار  پژوهش حا

 . دهدمی عرضه اولیه در محیط اقتصادی ايران مورد بررسی تجربی قرار

 شهای پژوهفرضیه

 هها در آستانشوند و سهام آنیم رفتهيپذ یمال یبار در بازارها نیاول یها براکه شرکت یزمان

بالاتر از ارزش  یمتیند با فروش سهام به قتوانمی هامالکان شرکت، گیردقرار میعرضه به عموم 

سود شرکت ، سود تيريدارند با مد ليها تماآن، رونياز ا. نمايندکسب  یاریمنافع بسذاتی آن 

به  ی بیش از ارزش ذاتیمتیبه ق هیاول هوسهام شرکت را در عرض کردهگزارش  واقعاز  شتریرا ب

سهام شرکت ه اما بعد از عرض. مالکان نهادی نیز از اين امر مستثنی نیستند. برسانند فروشه عموم ب

در صورت سقوط ، از سهام شرکت يیداشتن حجم بالا اریدر اخت لیبه دلی مالکان نهاد، به عموم

منافع ها برای حفظ آن، رواز اين. متضرر خواهند شد مدارانسها رياز سا شیسهام ب متیق
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های پژوهش به شرح فرضیه، بر اين اساس. شوندیسود در شرکت م تيريبلندمدت خود مانع مد

 گردد:زير مطرح می

 . مديريت سود دارندتمايل به اولیه  هگذاران نهادی قبل از عرضاول : سرمايه هفرضی

 . شوندمانع مديريت سود میاولیه  هگذاران نهادی بعد از عرضدوم : سرمايه هفرضی

 شناسی پژوهشروش

کاربردی و روش آن نیز آرشاایوی ، بر اساااس نتايج، همبسااتگی، از نظر هدف اين پژوهش

شد می ض  یبرا زيرا. با ی مال یهاصورت  یعنياز منابع موجود  ازیمورد ن یهاداده هاهیآزمون فر

از قبیل سااامانه  بورس اوراق بهادار های رساامیتيها و ساااشاارکتهای توضاایحی و يادداشاات

ی ادورهانیموضوع اطلاعات م  تیاس دقت و حس  شيبه منظور افزا. ی شده است  گردآور کدال

های جديدالورود به شرکت ی اصورت که اطلاعات دوره  نه ايب. ماهه استفاده شده است   شش  

در ) آنپس از هشاااش ماهه به همراه ساااه دوردر دوره عرضاااه اولیه بورس اوراق بهادار تهران 

در نظر  پژوهشی ها هی آزمون فرضااا یبرا(، ماهه  هشاااش دورها و اطلاعات چهار    دادهمجموع 

ق های جديدالورود به بورس اوراشرکت تمامی آماری پژوهش شامل   هجامع. ه است شد  گرفته

برای اولین بار در بورس  1394لغايت  1387های طی سااالها هسااتند که سااهام آن بهادار تهران

ها و اطلاعات مورد نیاز برای اجرای    داده، رواز اين. اسااات بهادار تهران عرضاااه شاااده  اوراق 

سال   سال     1387پژوهش از  شش ماهة اول  ست   جمع 1394لغايت  شده ا نمونه پژوهش . آوری 

 جامعه آماری با توجه به معیارهای گزينشی زير انتخاب شده است:نیز از میان 

 . ها منتهی به پايان اسفند ماه هر سال باشدسال مالی شرکت. 1

 . ها ورشکسته نباشندشرکت. 2

 . ها در دوره زمانی پژوهش سال مالی خود را تغییر نداده باشندشرکت. 3

گری واسطه ، گذاریهای سرمايه مالی شرکت با توجه به ماهیت فعالیت و افشای اطلاعات  . 4

 . ها جزء نمونه پژوهش نباشنداين شرکت، هامالی يا بانک

 . ها و اطلاعات مورد نیاز برای اجرای پژوهش در دسترس باشدداده. 5
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. ندانتخاب شاادپژوهش  آماریهشاارکت به عنوان نمون 55 تعداد، ياد شاادهبا اعمال شاارايط 

های ترکیبی مدل رگرساایون چندمتغیره بر اساااس دادهاسااتفاده از  باهای پژوهشااآزمون فرضاایه

اجرا و ، اکساال هها و محاساابات مورد نیاز در صاافحه گسااترد  بندی دادهجمع. برآورد گرديد

 . انجام شد 9 هنسخ Eviewsافزار تجزيه و تحلیل نهايی به کمک نرم

 ها و متغیرهای پژوهشمدل

 هعرضااقبل و بعد از نهادی در مديريت سااود  گذارانساارمايهه به منظور آزمون نقش دوگان

 بشرح زير استفاده شده است:( 1) از مدل( 2017) به پیروی از پژوهش لو و همکاران، اولیه

𝐷𝐴𝐷𝑖.𝑡( 1) مدل = 𝛽0 + 𝛽1𝐼𝑂𝑖.𝑡 + 𝛽2𝐼𝑂 ∗ 𝐷1𝑖.𝑡 + 𝛽3𝐼𝑂 ∗ 𝐷2𝑖.𝑡 + 𝛽4𝐼𝑂 ∗ 𝐷3𝑖.𝑡 +

𝛽5𝐷1𝑖.𝑡 + 𝛽6𝐷2𝑖.𝑡 + 𝛽7𝐷3𝑖.𝑡 + 𝛽8𝐴𝑄𝑖.𝑡 + 𝛽9𝐵𝑀𝑖.𝑡 + 𝛽10𝐿𝑒𝑣𝑖.𝑡 + 𝛽11𝐿𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖.𝑡 +
𝛽12𝑆𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖.𝑡 + 𝛽13𝐿𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒𝑠𝑖.𝑡 + 𝜀𝑖.𝑡 

شی     DAD(، 1) در مدل سود افزاي به D3و  D1 ،D2، مالکیت نهادی IO، شاخص مديريت 

به ترتیب متغیرهای    IO*D3و  IO*D1 ،IO*D2، دوره بعد از عرضاااه اولیه    3و  2، 1ترتیب  

 BM، کیفیت حسابرسی   AQ، بعد از عرضه اولیه  3و  2، 1های تعاملی مالکیت نهادی در دوره

، لگاريتم طبیعی فروش  LSale، اهرم مالی  Lev، نسااابت ارزش دفتری به ارزش بازار ساااهام     

SGrowth   رشد فروش وLShares     شرکت می شده  شر  سهام منت شد لگاريتم طبیعیتعداد  ر ب. با

یه       يک از فرضااا بانی نظری هر  ظار می ، های پژوهش اساااااس م يب مثب  رود انت تمتغیر ضااار

قبل از عرضه اولیه و  مديريت سود   هنهاديب انمالکهتشويق دهندنشان ( IO) گذاران نهادیسرمايه 

دهندهممانعت مالکان نهادی از       نشاااانIO*D3و  IO*D1 ،IO*D2ضااارايب منفی متغیرهای  

 . لیه باشدمديريت سود بعد از عرضه او

گیری مديريت سااود مبتنی بر به منظوراندازه. باشاادمديريت سااود می، متغیر وابسااته پژوهش

 . ه استاستفاده شدبشرح زير ( 2005) کوتاری و همکاراناز مدل اقلام تعهدی اختیاري

TA𝑖.𝑡     (2) مدل =  γ0 + γ1 (
1

Assets𝑖.𝑡−1
) + γ2ΔSales𝑖.𝑡 + γ3PPE𝑖.𝑡 + γ4ROA𝑖.𝑡 +

ε𝑖.𝑡 

مترقبه و غیر تفاوت سااود قبل از اقلام ) tدر دوره iاقلام تعهدی شاارکت  i,tTA(، 2) در مدل

، در دورهقباال   iهااای شااارکاات  مجموع دارايی     i,tAssets-1 (،هااای نقااد عملیاااتی      جريااان 

i,tSalesΔ  فروش شااارکتi در دورهt     بل به دوره ق ماشاااین آلات و  ، اموال i,tPPE، نسااابت 
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نسااابت ساااود عملیاتی به ) های شااارکتبازده دارايی i,tROAو tدر دوره iتجهیزات شااارکت 

هدی   . باشااااد  می tدر دورة  i( ها مجموع دارايی های اقلام تع  تغییرات فروش(، TA) متغیر

(ΔSales ) ماااشاااین آلات و تجهیزات      ، و اموال (PPE )     هااای اول دورهبر مجموع دارايی 

(1-tAssets )اندتعديل شده . 

جايگذاری ( 1) سااپس اين ضاارايب در رابطه . شااوندن زده میتخمی( 2) ابتدا ضاارايب مدل

 . شوند تا اقلام تعهدی اختیاری محاسبه شودمی

DA𝑖.𝑡               (1) رابطه =  𝑇𝐴𝑖.𝑡 − (γ1 (
1

Assets𝑖.𝑡−1
) + γ2ΔSales𝑖.𝑡 + γ3PPE𝑖.𝑡 +

γ4ROA𝑖.𝑡)  

طه  یاری شااارکت      i,tDA(، 1) در راب اقلام تعهدی  . باشاااد  می tدر دورة  iاقلام تعهدی اخت

شد که مثبت بودن آن  توانمیاختیاری  شی و منفی     گربیاند مثبت يا منفی با سود افزاي مديريت 

شان  ست     دهندهبودن آن ن سود کاهشی ا شی     . مديريت  سود افزاي يک DADشاخص مديريت 

مثبت باشد  فوقشده با استفاده از مدل  برآورداست که اگر اقلام تعهدی اختیاری  جازیمتغیر م

 . گیردمی يک و در غیر اينصورت صفر

ستقل پژوهش مالکیت نهادی می  شد متغیر م سهام      طابق با پژوهشم. با صد  شین از در های پی

سرمايه      شین  سهامداران نهادی به عنوان متغیر جان ستفاده می تحت تملک   شود گذاران نهادی ا

گذران سااارمايه، گذران نهادیسااارمايه، معتقد اسااات( 1998) بوشااای(. 2017، لو و همکاران)

طور معمول به. گذاری هسااتندهای ساارمايههای بیمه و شاارکتشاارکت، هابزرگ نظیر بانک

ها منجر گذاران نهادی ممکن است به تغییر رفتار شرکت  که حضور سرمايه   تصور بر اين است  

أت گرفته شااده نشاا، دهندگذران انجام میهای نظارتی که اين ساارمايهاين امر از فعالیت. شااود

کاران  مرادزاده فرد) اساااات یاری از پژوهش  (. 1388، و هم  به منظور ها  تعريف فوق در بسااا

برای در اين پژوهش نیز . گاذاران نهااادی اساااتفاااده شااااده اساااات  گیری سااارمااياه  انادازه 

 . استفاده شده است از اين روش گیريمالکیت نهادیاندازه

هسااتند  جازیمکه متغیری  D3و  D1 ،D2اند از گر پژوهش حاضاار عبارتمتغیرهای تعديل

اگر مشاااهدات مربوط به . دهنداولیه را نشااان می ةبعد از زمان عرضاا هدور 3 و 2، 1به ترتیب  و

صفر       هر يک از دوره صورت  شد مقدار اين متغیرها يک و در غیر اين ضه اولیه با های بعد از عر
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دوره بعد از   3 و 2، 1مديريت ساااود در    بررسااایبرای  D3و  D1 ،D2ی متغیرها . خواهد بود 

 . انداولیه بکار گرفته شده هعرض

 شامل موارد زير است:، متغیرهای کنترلی پژوهش

i,tAQ        های مالی شرکت  کیفیت حسابرسی متغیری مجازی است که اگر حسابرسی صورت

 . گیردتوسط سازمان حسابرسی انجام شده باشد يک و در غیر اين صورت صفر می

ti,BM که عبارت است از نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار سهام شرکت . 

i,tLev        های  دوره به جمع دارايی های پايان   اهرم مالی که برابر اسااات با نسااابت جمع بدهی

 . دوره شرکتپايان

i,tLSale      فروش شااارکت در دوره   درآمد فروش که برابر اسااات با لگاريتم طبیعی مجموع

 . مورد نظر

i,tSGrowth  ش سیم     ر سبت به دوره قبل تق ست با تغییرات درآمد فروش ن د فروش که برابر ا

 . بر فروش دوره قبل شرکت

i,tLShares   تعداد سااهام منتشاار شااده شاارکت که برابر اساات با لگاريتم طبیعی تعداد سااهام

 . منتشر شده به عموم

 های پژوهشیافته

 آمار توصیفی

شاخص    ( 1) نگاره شامل  صیفی  و پراکندگی را برای متغیرهای پژوهش  های مرکزیآمار تو

طور متوسط بیش از  دهد بهباشد که نشان می  می 6/0میانگین متغیر مديريت سود  . دهدنشان می 

شرکت  سهام      نیمی از  شته و به منظور فروش  سهام اقلام تعهدی مثبتی دا ها در دورهعرضه اولیه 

به قیمتی بالاتر از ارزش ذاتی   . کنند ای مديريت می  فزآينده  ساااود خود را به صاااورت  ، خود 

ست که نیز بیانمیانگین مالکیت نهادی  همچنین شرکت      76 گر آن ا سهام  صد از  های مورد در

مقدار بدساات آمده از میانگین . در دساات مالکان نهادی اساات در دوره زمانی پژوهش مطالعه 

شان می      سی ن سابر صورت     کیفیت ح سی  سابر شرکت    27های مالیدهد که ح صد از  با  هایدر
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میانگین متغیر اهرم مالی بیانگر اين . پذيردعرضه اولیه سهام توسطسازمان حسابرسی صورت می       

ها تأمین مالی های با عرضه اولیه سهام از محل بدهی  های شرکت درصد از دارايی  61است که  

 . شده است

 آمار توصیفی پژوهش (:1نگاره )
 انحرافمعیار بیشینه کمینه میانه میانگین نماد متغیر

DAD 60/0 افزايشی مديريت سود  1 0 1 49/0  

IO 76/0 مالکیت نهادی  83/0  15/0  97/0  17/0  

AQ 27/0 کیفیت حسابرسی  0 0 1 45/0  

BM 34/0 سهام ارزش دفتری به بازار  29/0  05/0  02/1  18/0  

Lev 61/0 اهرم مالی  635/0  11/0  99/0  21/0  

LSale 17/14 فروشدرآمد   98/13  99/9  66/18  93/1  

LShares 22/18 منتشر شده تعداد سهام  05/18  15/14  4/22  77/1  

SGrowth 23/0 رشد فروش  13/0  95/0-  9/5  75/0  

 پژوهشهایتایج آزمون فرضیهن

در رگرسیون  . نشان داده شده است   ( 2) های پژوهش در نگارهنتايج حاصل از آزمون فرضیه  

مقدار سااطح . شااوداسااتفاده می LRمنظور بررساای معناداری کلی مدل از آماره به، لجسااتیک

گر معناداری مدل رگرساایون لجسااتیک در سااطح   اساات که بیان 0000/0معناداری اين آماره 

صد می  1خطای  شد در ضريب تعیین مک . با شان می مقدار  صد از   15دهد که حدود فادن ن در

 . شودتغیرهای مستقل و کنترلی مدل توضیح داده میتغییرات در متغیر وابسته پژوهش توسط م

است  0341/0ضريب متغیر مالکیت نهادی مثبت و مقدار سطح معناداری آن ( 2) مطابق با نگاره

دهد رابطه بین مالکیت نهادی و مديريت سود قبل از عرضه اولیه مثبت و در سطح که نشان می

 فروش گذاران نهادی با هدفسرمايه، عبارت ديگربه. باشددرصد معنادار می 5خطای کمتر از 

 هسود قبل از عرض تيريبه مدرا رانيمد، به عمومآن  یاز ارزش ذات شتریب یمتیقسهام شرکت به 

 . باشدگیری مبین تأيید فرضیه اول پژوهش میاين نتیجه. کنندمی قيتشو هیاول
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 های پژوهشنتایج آزمون فرضیه (:٢نگاره )

 Zهآمار ضريب نماد متغیر
سطح 

 معناداری

 C 9299/0- 4720/0- 6369/0 مقدار ثابت

 IO 8767/2 1192/2 0341/0 مالکیت نهادی

 IO*D1 8628/2- 7168/1- 0860/0 مديريت سود اولین دوره بعد از عرضه اولیه

 IO*D2 1251/1- 6003/0- 5483/0 مديريت سود دومین دوره بعد از عرضه اولیه

 IO*D3 1442/1- 6581/0- 5105/0 سومین دوره بعد از عرضه اولیهمديريت سود 

 D1 8033/1- 4274/1- 1535/0 از عرضه اولیه دوره بعد مجازياولینریمتغ

 D2 0451/2- 4838/1- 1379/0 از عرضه اولیه دوره بعد مجازيدومینریمتغ

 D3 7980/0- 6141/0- 5391/0 از عرضه اولیه دوره بعد مجازيسومینریمتغ

 AQ 4688/0- 0531/2- 0135/0 کیفیت حسابرسی

 BM 6064/0- 7864/0- 4316/0 نسبت ارزش دفتری به بازار

 Lev 0884/1- 7901/1- 0734/0 اهرم مالی

 LSale 1958/0 9749/1 0468/0 فروش

 SGrowth 4050/0 0092/2 0404/0 رشد فروش

 LShares 1090/0- 9851/0- 3246/0 شده منتشرتعداد سهام 

1492/0 فادنمکضريب تعیین LR 2979/44آمارة    0000/0 

ی   يا        هدر فرضااا که آ ته اساااات  وجود دوم پژوهش اين موضاااوع مورد بررسااای قرار گرف

همانطور شود يا خیر؟ اولیه می هگذاران نهادی منجر به کاهش مديريت سود بعد از عرضسرمايه

 ياب متغیرهاای  اضااارز باه دلیال آن کاه هیچ ياک ا    ، شاااودملاحظاه می ( 2) کاه در نگاارة  

، باشاانددر سااطح خطای کمتر از پنج درصاادمعنادار نمی IO*D3و  IO*D1 ،IO*D2تعديلی

ض   نتیجه گرفت که  توانمی سود بعد از عر  معناداری هاولیه رابط هبین مالکیت نهادی و مديريت 

 . داردنوجود 

دريافت که برخلاف انتظار مالکان نهادی قبل      توانمی از نتايج حاصااال از يافته اول پژوهش  

کنند بلکه آنها تمايل دارند با مديريت سااود نمی از عرضااه اولیه سااهام نه تنها نقش نظارتی ايفا

نتايج بدست آمده از آزمون  . متهورانه سعی به افزايش کاذب قیمت سهام در عرضه اولیه دارند   

ايران بر خلاف انتظار تا سه دوره شش ماهه  فرضیه دوم پژوهش بیانگر اين موضوع است که در

سهام ايفا     سرمايه گذاران نهادی هیچگونه نقش نظارتی جهت کنترل قیمت   پس از عرضه اولیه 

شرکتها در بورس اوراق بهادار    نمی سهام  شد که به  می کنند و عمده دلیل آن عرضه تدريجی  با
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سهام به قیمتی بیش از ارزش ذاتی در عرضه   انگیزه ، عمده پس از عرضه اولیه ی هادلیل فروش 

 . کندمی لازم در اين خصوص را ايجاد

شان يافته سود و کیفیت حسابرسی رابطه منفی وجود     می های پژوهش ن دهد که بین مديريت 

سازمان حسابرسی به عنوان شاخصی از کیفیت حسابرسی           ها حسابرسی شرکت    . دارد ، توسط 

همچنین نتايج بیانگر . شااودمی ان برای مديريت سااودمنجر به کاهش رفتار فرصاات طلبانه مدير

 يعنی يکی از پارامترهايی که. رابطه مثبت معناداری بین رشاااد فروش و مديريت ساااود اسااات 

ها افزايش قابل ملاحظه در میزان فروش شرکت ، شود ها مديريت سود شرکت   د منجر بهتوانمی

سه با فروش دوره قبل  شد می در مقاي سهام    بین، در ادامه. با سبت ارزش دفتری به قیمت بازار  ، ن

 . تعداد سهام عرضه شده و اهرم مالی با مديريت سود رابطه معناداری يافت نشد

 گیرینتیجه

ها در شاااوند و ساااهام آن  یم رفته يپذ یمال یبار در بازارها نیاول یها براکه شااارکت یزمان

ستان  شرکت ، گیردقرار میعرضه به عموم   هآ سهام به ق توانمی هامالکان  بالاتر  یمتیند با فروش 

، سااود تيريدارند با مد ليها تماآن، رو نياز ا. نمايندکسااب  یاریمنافع بسااذاتی آن از ارزش 

شرکت را ب   شرکت را در عرض     کردهگزارش  واقعاز  شتر یسود  ی بیش از متیبه ق هیاول هوسهام 

ستند   مالکان نهادی نیز. برسانند  فروشه به عموم ب ارزش ذاتی ستثنی نی عرضه اولیه  . از اين امر م

ست زمان سهام  سرما   هکنندعرضه  هایشرکت  نیکه ب ی ا شترين  گذاران هيسهام و عموم  عدم بی

 . وجود دارد یتقارن اطلاعات

 ايو  یاقلام تعهد قيسود از طر  شيافزا یموقت تیبه ماه رانگذاهيسرما  یعدم توجه و آگاه 

ستکار  صت  نيا یواقع یهاتیفعال ید سرمايه گذاران نهادی که دارای ديدگاه کوتاه   فر برای 

ست   های سود و قیمت ، مدت و گذرا بوده و عملکرد شان ا بهتر  برایتا  وجود دارد، جاری براي

نتايج حاصاال از آزمون فرضاایه اول  . به مديريت سااود بپردازند دادن عملکرد شاارکت نشااان

ی قبل از نهاد ساارمايه گذارانسااود و  تيريمد نیبو معناداری  مثبت هرابط، پژوهش نشااان داد

ضه اولیه برقرار  ست  عر شرکت به قیمتی بیش     . ا سهام  سرمايه گذاران نهادی برای فروش  يعنی 

های لو و اين نتیجه با يافته. تمايل به مديريت سود دارند ، از ارزش ذاتی در عرضه اولیه به عموم 
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کردلر و  یمیابراه (،2016) و همکاران  یشااات(، 2015) الحدب و همکاران  (، 2017) همکاران 

 . مطابقت دارد( 1394) یو فاطر انیملکو ( 1385) یانيآذردار یحسن

را در اختیار داشته و از ها سرمايه گذاران نهادی مالکیت بخش قابل توجهی از سهام شرکت

نهادی افزايش درصد سهام مالکان . برخوردار هستندها نفوذ قابل ملاحظه ای در اين شرکت

دهد که در چنین شرايطی مالکان نهادی انگیزه بیشتری جهت می قابلیت فروش آن را کاهش

نظارت بر عملکرد مديريت و ايجاد فشار برای دستیابی به عملکرد بهتر ، آوری اطلاعاتجمع

نقش ، گذاری بلند مدتبه دلیل افق سرمايهپس از عرضه اولیه ها در نتیجه آن. خواهند داشت

نتايج آزمون فرضیه دوم . شوندو مانع مديريت سود می کنندمی فای بر رفتار مديران اينظارت

پژوهش حاکی از آن است که بین سرمايه گذاران نهادی و مديريت سود پس از عرضه اولیه 

و مرادزاده فرد و ( 2017) های لو و همکاراناين نتیجه با يافته. رابطه معناداری وجود ندارد

، استدلال کرد سرمايه گذاران نهادی بر خلاف انتظار توانمی. مطابقت ندارد( 1388) همکاران

تا سه دوره شش ماهه پس از عرضه اولیه نیز هیچگونه نقش نظارتی جهت کنترل قیمت سهام 

زيرا آنها انگیزه زيادی به عرضه تدريجی سهام پس از عرضه اولیه دارند تا سهام . کنندنمی ايفا

 . ی بالاتر از ارزش ذاتی آن به فروش برسانندخود را به قیمت

شان می همچنین يافته سود کاهش  ، دهد با افزايش کیفیت حسابرسی   های پژوهش ن مديريت 

توسااط سااازمان  ها های مالی آنحسااابرساای صااورت که  يیهاشاارکت، به بیانی ديگر. يابدمی

ها شرکت  ريبه نسبت سا   یسود کمتر  تيريمد یبه مراتب دارا، ی صورت گرفته است  حسابرس  

ته     . هساااتند  با ياف لو و (، 2015) هوکه و همکاران  (، 2008) فرانسااایس و وانگ های  اين نتیجه 

کاران  قت دارد   ( 1396) زادهو حسااانی و عظیم( 2017) هم طاب يای اين    . م تايج پژوهش گو ن

یزان هر چه م، به بیانی ديگر. يابدافزايش میسااود  تيريمدحقیقت اساات که با افزايش فروش 

 . يابدمديريت سود نیز افزايش می، فروش بیشتر و به نسبت دوره قبل رشد داشته باشد

های شااود که در هنگام خريد سااهام شاارکتمی گذاران توصاایهبه ساارمايهها بر اساااس يافته

ها از جديدالورود به بورس دقت بیشااتری نمايند و علاوه بر سااودآوری شاارکت به ساااير مؤلفه

همچنین با توجه به اين که . سااودهای دوره قبل نیز توجه داشااته باشااند ، نقدی هایقبیل جريان

شه انگیزه     ستند و همی شابه با يکديگر نی سانی بر رويه های گذاران نهادی م اتخاذ های نظارتی يک

شرکت      سوی  شنهاد   ، ندارندها شده از  سرمايه پی ضه    می به فعالان بازار  شود به زمانبندی و عر
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جديدالورود به بورس توجه کرده و آن را مورد تجزيه و تحلیل قرار دهند تا های سهام شرکت  

شرکت    سهام اين   شنهاد یپ، در ادامه. ها به قیمتی بیش از ارزش ذاتی جلوگیری نماينداز خريد 

ن   یآت های در پژوهش شاااودیم عان يذ هنقش دوگا یل  گريد نف مالکیت    وعمده   یت مالک از قب

 ليو پس از آن به دلا شااوندیسااهام منتفع م هیاول هبل از عرضااسااود ق تيريکه از مد مديريتی

 . گردد آزمون، شوندیسود م تيريو شهرت مانع مد یمختلف از جمله کسب منافع مال

 پی نوشت
Efficient monitoring hypothesis 3 Initial public offering 1 

  Institutional investors 2 
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و خوانایی  هاشرکتی اجتماعی ریپذتیمسئولبررسی ارتباط 

  یمال یهاصورت
 ** یمحمدرضا حقداد، *منصور گرکز 

 : تاریخ دریافت 13 / 08 / 97
 : تاریخ پذیرش 26 / 11 / 97 
 چکیده  

شا از  ، در چهارچوب کیفیت گزارشگری مالی  . به آن پرداخت توانمیمواردی است که   نيترمهمپیچیدگی اف

ازپیش مطرح است و حوزه وسیعی از مطالعات به آن معطوف شده      يکی از جوانب پیچیدگی افشا که امروزه بیش 

در سايه   ، نشان داده است که مديران   هاپژوهش، همچنین. است  هاشرکت ی مالی هاصورت بحث خوانايی ، است 

سئولیت اجتماعی   و   ندينمایميی در جهت حفظ منافع ذينفعان يا بالعکس منافع خود هاتیفعالاقدام به  هاشرکت م

هدف از  ، روازاين. پردازندیمی مالی به اين امر هاصورت با دست بردن در گزارشگری مالی و پیچیده جلوه دادن   

سئولیت اجتماعی    ، انجام اين پژوهش سی ارتباط بین م ست هاصورت و خوانايی  هاشرکت برر منظور  به. ی مالی ا

ی  هاتیمسئول ، مشتريان ، منابع انسانی ، محصولات و خدمات ، مسائل محیطی  شش بعد ، سنجش مسئولیت اجتماعی  

نمره مسئولیت اجتماعی سنجیده   ، جامعه و انرژی استفاده گرديده و درنهايت با لگاريتم گرفتن از مجموع امتیازات 

ستفاده شده است که ترکیبی       هاصورت ايی ی خوانریگاندازهبرای ، همچنین. شده است   ی مالی از شاخص فاگ ا

در بورس   شده رفتهيپذ هایشرکت جامعه پژوهش . باشد یم از تعداد کلمات در هر جمله و درصد کلمات پیچیده 

شتمل بر   بوده و روش آزمون   1396تا  1391در بازه زمانی ( شرکتی _سال  350) شرکت  60اوراق بهادار تهران م

حاکی از آن اسااات که بین مسااائولیت  ، ی پژوهشهاافتهي. باشااادیمپژوهش نیز رگرسااایونی چند متغیره  هیفرضااا

ی مالی ارتباط معناداری وجود دارد و افزايش مسااائولیت اجتماعی        ها صاااورتو خوانايی   ها شااارکت اجتماعی  
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 مقدمه

ستفاده  ستند که جهت رفع نیازهای اطلاعاتی خود      ، مالی هایگزارش کنندگانا صی ه شخا ا

ستفاده  هاصورت از  ستفاده از آنجا که تعداد . کنندیمی مالی ا مزبور و میزان آگاهی  کنندگانا

ای تهیه گونهبه سات يبایم هاگزارش، ها و همچنین نیاز اطلاعاتی هر گروه بسایار متنوع بوده آن

 در متعارفی آگاهی از کنندگاناسااتفادهفهم بوده و با اين فرض تهیه شااوند که شااوند که قابل

 اطلاعات، حالدرعین. برخوردارند حساااابداری نحوه و واحد گزارشاااگر یهاتیفعال مورد

ستفاده نیازهای  رفع جهت که یادهیچیپ  مشکل  بهانه به نبايد شود یمتلقی ، مربوط کنندگانا

 گرچه، شااود حذف مالی یهاصااورت از کنندگاناسااتفادهبرخی  توسااط آن درک بودن

ی هایپروکساايکی از . شااود ارائه ساااده ایگونهبه امکان حد بايد تا نیز اطلاعات گونهاين

یت متن     باکیف نايی اساااات ، مالی  یها صاااورتمرتبط  (. 2015، لانگ و لورنس ) مفهوم خوا

بارت به  نايی  ، ديگرع به   ها صاااورتخوا مالی  یت       ی  که کیف های مهمی  یار عنوان يکی از مع

صاحب ، دهدی مالی را افزايش میهاصورت  خوانايی يک ويژگی . نظران قرار داردموردتوجه 

ی متعددی در هاپژوهش، امروزه. شاااودگیری مییفی اندازهصاااورت کاطلاعاتی اسااات که به

ی مالی ساابب ارتقای هاصااورتخوانايی  انددادهشااده اساات که نشااان حوزه حسااابداری انجام

حاکی از آن ( 1391) مطالعه رهنمای رود پشتی و همکاران . گرددیمی مالی هاصورت کیفیت 

معناداری بر   تأثیر ( خت و لحن بدون در نظر گرفتن ساااا  ) زبان اسااات که افزايش صاااراحت    

سرمايه      شناختی  ضاوتی و  سو . گذاران داردرفتارهای ق ست که    ، از ديگر  شان داده ا مطالعات ن

مسااائولیت اجتماعی بر کیفیت گزارشاااگری مالی شااارکت را بر اسااااس دو نظريه رقیب   تأثیر

 بینیپیش، افشااابر اساااس نظريه ذينفعان و فرض شاافافیت در  (. 2017، لی) نمودتبیین  توانمی

دارای مساائولیت اجتماعی بالاتر به اسااتانداردهای اخلاقی و   هایشاارکتمديران در  شااودیم

طبق اين . ی مالی دارند  ها صاااورتمفاهیم پابندتر بوده و تمايل به شااافافیت بالاتر در افشاااای           

و به  اين دساااته از مديران ساااعی به انعکاس تعهد و پايبندی خود به اجتماع را داشاااته ، ديدگاه

شرکت     شهرت  شتن  ، بنابراين؛ شند ياندیمارتقای  ذينفعان انتظار دارند که اين تمايل مدير به دا

 (. 2017، لی) ی مالی گرددهاصورت ترشیبسبب خوانايی ، اجتماعی بالاتر تیمسئول

بینی پیش، اطلاعات طلبانهفرصاااتبر اسااااس نظريه نمايندگی و فرضااایه افشاااای  ، در مقابل

ی اجتماعی شاارکت و شاافافیت افشااای اطلاعات ارتباط منفی وجود هاتیمساائولبین  شااودیم
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ته    کاران ) باشااااد داشااا گاه   (. 2017، لی؛ 2012، کیم و هم يد  مديران درگیر در ، طبق اين د

برای افزايش منافع خود اقدام  طلبانهفرصت به صورت  ، ی مرتبط با مسئولیت اجتماعی هاتیفعال

ی ها تی فعال مديران ممکن اسااات  ، در نتیجه (. 2006، امزی ليومک ؛ 2001، جنسااان) ند ينما یم

سئول مربوط به  صورت عمدی    هاتیم شرکت را به  که درحالی، کنند ترپررنگی اجتماعی در 

تار و    عت ساااوء رف یده کردن    طلبمنف با پیچ ند       های گزارشی خود را  ماي هان ن کیم و ) مالی پن

سئولیت اجتماعی بالاتر به   هایشرکت ، شده انجامی هاپژوهشطبق (. 2012، همکاران دارای م

مفاهیم ، مساااائل اجتماعی، یطیمحساااتيزيی چون مساااائل هاحوزهانتظارات ذينفعان خود در 

یل  جه  ، اخلاقی و از اين قب ما یمی ترشیبتو کاران ) ند ين  در(. 2017، لی؛ 2012، کیم و هم

افزايش شااافافیت   ، ها شااارکت وکار در  به سااابب لزوم رعايت اخلاق کساااب     ، ی اخیرها دهه 

ی از جانب شاارکت باکیفیت ريپذتیمساائولبررساای ارتباط بین سااطوح متفاوت ، گزارشااگری

ی متعددی نیز به بررسی هاپژوهش، در نتیجه. شودیمازپیش احساس گزارشگری مالی آن بیش

(، 2009) همکارانيی چون مارگولیس و هاپژوهش. اندپرداختهجوانب گوناگون اين موضااوع 

مسئولیت اجتماعی شرکت بر    تأثیر( 2016) همکارانو وانگ و ( 2003) همکارانی و اورلیتزک

، ی در شاارکتريپذتیمساائول عملکرد آن را بررساای نموده و به اين نتیجه رساایدند که افزايش

شده که ارتباط  ی ديگری انجامهاپژوهش، ی اخیرهاسال در . گرددیمسبب ارتقای ارزش آن  

ند عملکرد   ها حوزهبا   بین مسااائولیت اجتماعی را    (، 2013، دنگ و همکاران  ) تي ريمد يی مان

پاداش  ها طرح کاران   ) رانيمد ی  ناب از  (، 2009، کای و هم کاران ) اتی مال اجت ، هوی و هم

اما پژوهشی  ، اندکردهبررسی  ( 2015، بوزولان و همکاران) یمالو کیفیت گزارشگری  ( 2013

سئولیت اجتماعی     انجام سی ارتباط م شده که به برر و ارتباط آن با کاهش يا افزايش  هاشرکت ن

سط  هاصورت خوانايی  شگری مالی و پیچیدگی  ) تيريمدی مالی تو از معیارهای کیفیت گزار

 . بپردازد( افشا

ت و ی اجتماعی شااارکهاتیمسااائولکه آيا بین  گرددیممطرح  ساااؤالاين ، با اين وصاااف

ترتیب اينی پژوهش بههاقساامتی مالی ارتباطی وجود دارد يا خیر؟ ساااير هاصااورتخوانايی 

ی و شناس  روش، سپس . پرداخته خواهد شد  هاهیفرض است که نخست به ادبیات موضوع و بسط     

 . شودیمی ارائه ریگجهینتدرنهايت نیز بحث و . گرددیمارائه  هاافتهازآن يپس
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 پژوهشمبانی نظری 

 ی مالیهاصورتخوانایی 

. تا سا نوشته يا متن يکو درک  ننداخودر  هننداخو موفقیت لحتماا یاا معن ها ب ايیا ناخو

بد   زهحودر  جه  راًیاخ مالی  یشاااگرارگز نايی اخو، نیز مالی  یشاااگرارگزو  اریحسااااا  تو

و اوراق  رسبو نتا جايی که کمیساایو سااتا دهنمو جلب دخو بهرا  ساارمايه زارباگذاران قانون

ها شرکت  پیچیده هایسريع گزارش  فهم به درقا گذارانسرمايه  هااااهم نشان داد  مريکاآ داربها

 ناد ينما دداریوا خ، زائد اا ي و ولانیا ط، هپیچید هایگزارش رنتشااز ا بايد هاشرکت الذ، نیستند

و  اریابدا حس تاا بیدر اد زا نی دیدا متع یهاپژوهش، همچنین (.1393، راناا همکو  رهنگیا س)

 بر مؤثر ملاعوو  پیامدها سی ربر ایبرشناختی  زبان تحلیلی یهااربزا از الیاااام یگرااااش ارگز

 یپیامدها نمواپیر صورت گرفته  یهاپژوهش. اندنموده دهستفا ا های مالیگزارش ايیاااااناخو

 ساود  اریدا پاي را ب يیازا بس اتتأثیر نايیاخو که ستاز آن ا اکیا ح مالی هایگزارش نايیاخو

، رانهمکاو  لهوی) انتحلیلگر دسو بینیپیش صحتو  دگیاااکناپر، شاااپوش (،2008، یااال)

؛ 2017، رااامیلو  لاااابونس) ساااهام قیمت طسقو يسکو ر دهیاااب هاااهزين، ریعتباا تبهر (،2011

شوندگی  (،2017، رانااااااهمکو  ولوگراااااتار -ستايث و ا لانگ) ینهاد مالکیتو  مسها  نقد

و ( 2010، راااااامیل؛ 2015، راناااااااهمکو  واااااانکافردی ) معااااملات ماااحج (،2015، نسورلا

 نايیاخو بر مؤثر ملاعو صخصودر . دارد( 2016، رانهمکاو  یااا  گ) یتيريمااد   هایبینیپیش

 ملیاواااع هاااک تاااسآن ا بیانگر گرفته رتصو تمطالعا نتايج نیز هاشرکت مالیهای گزارش

ا   م، رکتا ش درا عملک نوا همچ ا   س ديريتا ا   ق، دوا ا   شارگز نیناوا ا   م یگرا ا   فشا، الیا  یاهاا

ا   ب سختگیرانِ ا   س زاراا ا   ناتوو  رمايها  ارذا ثرگا الیا م یگرا شارگز ايیا ناخو را ب مديريت ايیا

 (. 2017، حسن؛ 2017، لو و همکاران؛ 2016، رانااهمکو  ااجینآ؛ 2008، یال) هساتند

 ی اجتماعی شرکتهاتیمسئول

رشااد مساائولیت  ، ی شاارکت در دهه گذشااته هاهيروبرانگیزترين و جنجال نيترمهميکی از 

توجه  هاشاارکتی مربوط به مساائولیت اجتماعی هاتیفعالاگرچه . اساات هاشاارکتاجتماعی 

در اين  هاشاارکتمشااارکت ، توجهی جلب نموده اسااتقابل طوربهو دانشااگاهیان را  هارسااانه

 هاشاارکتمساائولیت اجتماعی ، در اصاال. مانده اسااتيک معما باقی عنوانبههمچنان  هاتیفعال
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سهامداران به    هاشرکت گسترش تلاش   عنوانبه دتوانمی ساندن ثروت  شرط  برای به حداکثر ر

مساائولیت اجتماعی (. 2014، فابريزی و همکاران) گرددرعايت قوانین اساااساای جامعه تعريف 

 منجر هاشاارکته تداوم ی مرتبط با آن عامل ضااروری اساات که ب هایافشاااگرو  هاشاارکت

را درازمدت  هاشرکتامکان بقای ، با جامعه ارتباط دارند و جامعه هاشرکت زيرا همه ، شود یم

کت  ی ريپذ تی مسااائولگساااترش . آوردیمفراهم  که     ها شااار لت دارد  بر اين موضاااوع دلا

سئول  شته بوده  هاشرکت ی هاتیم سهامداران فراتر  ، ازآنچه درگذ يعنی فراهم کردن پول برای 

 کنندگانعرضه ، کارکنان، مشتريان ، سهامداران ) نفعانيذبايستی در برابر   هاشرکت رفته است و  

علاوه بر  هاشارکت ترتیب اينبه. پاساخگو باشاند  ( محیط و جامعه، گذارانقانون، هابانک، کالا

صادی    سئولیت اقت سائل اجتما ، م سئولیت کنند   بايد در برابر م ساس م بنابراين با توجه به ؛ عی اح

مالی  هایگزارشدر ، و افشااااگری مرتبط با آن هاشااارکتی اجتماعی ريپذتیمسااائولاهمیت 

به عمل    ها مراقبت بايساااتی   هدوری و سااالارکا   ) دي آی کافی  ی ها دادهبا افشاااای   (. 2016، ب

، ی اجتماعی ها تی مسااائولمحیطی و اجتماعی و ابعاد مختلف مربوط به    حساااابداری زيسااات  

زيساات موقعیت شاارکت را در خصااوص حفا ت از محیط ندتوانمیی مختلف جامعه هابخش

محیطی و اجتماعی ی زيسااتهاموضااوعدرک کنند و به بررساای چگونگی توجه سااازمان به  

سااازی اثرهای مالی و حرفه حسااابداری نقش بساازايی در شاافاف  ، در اين وضااعیت. بپردازند

افشااای ، ارزيابی، یریگاندازهی اقتصااادی دارد و بايد در خصااوص  هاتیفعالمحیطی زيساات

. ی آن مساائول باشااد هاوسااتیپی مالی يا هاصااورتی و اجتماعی در طیمحسااتيزعملکرد 

عنوان مديريت تضاد بالقوه منافع بین ذينفعان  به دتوانمی، هاشرکت رو مسئولیت اجتماعی  ازاين

دهمرده قلعه ) شوداجتماعی و اخلاقی بیان ، یطیمحتسيز، مختلف در رابطه با مسائل اقتصادی  

 (. 2014، رازاک؛ 1399، نو و همکاران

 هیفرضپیشینه پژوهش و تدوین 

یاری اطلاعات را        باری و اخت قارن اطلاعاتی و       منظوربه مديران افشااااای اج عدم ت کاهش 

ی مالی هاصورت ل افشای اجباری اطلاعات شام  . آورندیمدستیابی به منافع بازار سرمايه فراهم   

 هایگزارشعلاوه بر اين . باشدیمی همراه و توضیحی هاادداشتي، ی مالیهاصورت، و فصلی

، ادبیات موجود . ند ينما یمساااود  بینیپیشاقدام به افشاااای داوطلبانه از قبیل       ، مديران ، الزامی

ست اما در       شده ا شای اطلاعات کمی و کیفی قائل ن ست که     هاپژوهشتفاوتی بین اف شهود ا م
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، هیلی و پالپو ) مالی و غیرمالی بوده اسااات    های گزارشبر روی مقدار افشاااای   ترشیبتمرکز 

يکی از جوانب  عنوانبه هاگزارشو از شااااخصاااه مهمی به نام پیچیدگی زبانی و متنی   ( 2001

و  ی مالیهاصورتکه  انددادهی حسابداری نشان هاپژوهش. مهم کیفیت افشا غافل مانده است

 اندشااده ترمیحجو  ترپیچیده، ی مالی در طی سااالیان اخیرهاصااورتافشااای ساااير  ، همچنین

نشااان دادند که  ( 2017) همکارانلو و (. 2016، دونالدمکلقران و ؛ 2016، گوای و همکاران)

شای متنی در   صد از حجم آن را دربر دارد  80ی مالی به طور میانگین هاصورت اف مديران . در

گذاران نموده و نیز از طريق همین افشاهای متنی اقدام به توضیحات لازم و شفاف برای سرمايه    

ها برای کاهش عدم تقارن اطلاعاتی بین خود و ذينفعان اساااتفاده کرده و پاساااخگويی           از آن

( 2007) برننديويس و مرکل، حالبااين(. 2004، بیتی و همکاران) بخشااندیمشاارکت را ارتقا 

را  ها گزارشممکن اسااات ساااهولت در خوانايی اين     طلب فرصاااتنشاااان دادند که مديران     

باعث پیچیده جلوه دادن عملکرد شاارکت گردند و از ، عمدی صااورتبهکاری نموده و دساات

، به سااابب همین اهمیت فزاينده در بخش خوانايی. در جهت منافع خود گام بردارند، اين طريق

به مبحث   احرفه ی دانشاااگاهی و همچنین  ها پژوهشاز  بخش عظیمی، ی اخیرها ساااالدر  ی 

ی مالی با مفاهیمی هاصورتيی ارتباط بین خوانايی هاپژوهشبه طور مثال . اندپرداختهخوانايی 

لد  مک لقران و ؛ 2010، لی) هي سااارما بازار  ؛ همچون و عملکرد آتی شااارکت و  ( 2016، دونا

یدل و همکاران  ) یگذار هي سااارما کارايی   ند نمودها بررسااای ر( 2009، ب فاهیم      . ا به م با توجه 

سهام    شده ارائه شرکت و بازار  سی  ، در مورد خوانايی برای عملکرد آتی  اين مطالعه نیز به برر

سئولیت اجتماعی با خوانايی     شای م سی   منظوربه. پردازدیمی مالی هاصورت ارتباط بین اف برر

، طبق نظريه ذينفعان. بهره جسااات دتوانمیاز دو نظريه ذينفعان و نمايندگی ، ارتباط بین اين دو

افشااااهايی با پیچیدگی  رودیمدارای مسااائولیت اجتماعی بالاتر انتظار  هایشااارکتاز مديران 

شفافیت در گزارشگری مالی  ، ارائه نمايند ترکم سئولیت     ، زيرا  شانگر م ست که ن از رفتارهايی ا

ی ها پژوهشوجه به مبانی مربوط و    با ت (. 2001، گلب و اساااتراوثر ) باشاااد یمدر برابر جامعه   

جام  ظار  ، شاااادهان نايی            رودیمانت ماعی شااارکت و خوا یت اجت باط مثبتی بین مسااائول که ارت

مديران ممکن است از  ، طبق نظريه نمايندگی، از ديگر سو . ی مالی وجود داشته باشد  هاصورت 

ود يا ناکارآمدی ی مربوط به مساائولیت اجتماعی برای پنهان نمودن سااوء رفتارهای خهاتیفعال

(. 2008، کیه و همکاران  ) بردارند اساااتفاده نموده و برای منافع خود گام    ، در راهبرد شااارکت 

ستفاده از رهنمودهای برای پیچیده کردن    هاپژوهش نیز حاکی از آن است که مديران اقدام به ا
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با (. 2011، گارساایا و همکاران ) رندیگعملکرد واقعی شاارکت نموده تا منافع خود را در پیش  

مديران اقدام به پررنگ نمودن ، طلبانهفرصااتی هاتیفعال منظوربهامکان دارد که ، اين وصااف

ماعی خودکرده    یت اجت با پیچیده نمودن       درحالی ، مسااائول که عملکرد ضاااعیف شااارکت را 

 . پنهان نمايند( کاهش خوانايی) یمالی هاصورت

يی در داخل و هاپژوهشدر حوزه خوانايی ، شااادهی قبلی بررسااایهابخشکه در  طورهمان

شااده اساات که در ادامه به بررساای  ی مالی انجامهاصااورتخارج از کشااور بر روی خوانايی 

شد  ترقیدق صورت گرفته توسط     . اين موارد پرداخته خواهد  شی   بطهرا( 2017) حسن در پژوه

 هاینشان داد شرکت   بررسی گرديد که نتايج  مالی یشگر ارگز نايیاخوو  مديريت نايیاتو بین

شر  یناتراخو مالیهای گزارش، نمنداتو انديرااااامدارای  سا ، همچنین. کنندیم منت  لریو م لبون

و  را بررسااای نموده ها شااارکت  بدهی  هزينه و  مالی  یشاااگرارگز نايی اخو بینرابطه  (، 2017)

. گرددیها مشرکت دهیا ب ها هزين اهشا ک ثا الی باعا م یگرا شارگز ايیا ناخو ها يافتند کدر

 یشگرارگز نايیاین خوا ب بطهرا یا سره برا ب یا هشوپژ یا نیز ط( 2017) و همکااران  ولوگرا تار

 یشااگرارگز نايیاها پرداختند و به اين نتیجه رساایدند که خوشاارکت مالی تأمین هزينهو  مالی

( 2016) و همکاران جیناآ، همچنین. دهدیم اهشاااکها را آن مالی تأمین هزينهها شرکت مالی

 سااالانه الیااااا م هایگزارش نايیاخوو  دسااو مديريت بین طتباار ساایربر در پژوهش خود به

، دسااو مديريتدارای  هایشاارکت که شااداز آن  حاکی هشوپژ نتايج. ختندداپر هاشاارکت

دی ، در پژوهشی ديگر. کنندیم منتشر یکمتر ايیااااناخو ااااابو  ترپیچیده الیاااامهای گزارش

 حجمو  انتحلیلگر هایگزارش نايیاخو بین طتباار ساای ربر هااااااب( 2015) و همکاران نکوافر

 نايیاخو شد که از آن  اکیاااااح هشوژاااااپ یهاافتهي. ختندداپر هاشرکت  مهااااااس  تمعاملا

به ، انتحلیلگر های گزارش و  فانگ  . شاااودیم گذاران سااارمايه    تمعاملا  حجم يشافزا منجر 

 بدهی هزينه بر سالانه هایگزارش ايیا ناخو تأثیر انوا عن اا ب دخو هشوپژدر ( 2014) همکاران

 نیز را یتراااابیش  دهیااااب هااااهزين، ترپیچیده مالی هایگزارشدارای  هایشرکت  که يافتنددر

 ايیااااناخو با زدهبا طتباارهشی  وپژدر ( 1396) یخانیعل، در حوزه داخلی نیز. شوند یم متحمل

سی آن    ارشگزو  دسو  بینیپیش هایگزارش سابر سی  را ح  هشوپژ نتايج. دندارداقر موردبرر

 بینیپیش ارشگز نايیاخو با زدهبا منفیو  مثبت اتراااتغیی هااابطداری رااااامعن مداااعاز  اکیاااح

 هايافته ینا همچن. بود گا گانینو  شا فلهای در روش ها ماه 12و  ها ماه 9، ماهه 6، ماهه 3 دسو
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 ارشگز نايیاخو با زدهبا منفیو  مثبت اتتغییر ینااااب هاااابطداری راااااامعن مدااااعاز  اکیااااح

ا   ص. ستا دسو بینیپیش حسابرسی ا   يلاگر یفرا ااران    یا ا ا   ب( 1396) و همک ا   سربر ها  تأثیر یا

 بیانگر هشوپژ یهاافتهي. ختندداپر هاشرکت مالی یشگرارگز ايیاا  ناخو راا  ب دواا  س ديريتاا  م

 ديیتأ، ديگربیانبهها و شرکت  مالی یشگر ارگز نايیاخو با دسو  مديريت بین منفی بطهرا دجوو

 کارگیریبه با( 1393) و همکاران سرهنگی، همچنین. دوا ب طلبانهفرصت دسو مديريت ديکررو

ا   پیچیگیری اندازه ایرا ب تنا م لوا ط اخصا شو  گفو شاخصدو  ا   م هایگزارش دگیا ، الیا

ا  پیچی تأثیر ا  ب هاگزارش دگیا ا  فتر را  ناا نش ايجا نت. قراردادند موردبررسیرا  گذارانسرمايه راا

. شودیم گذارانسرمايه تاملااا  مع ماا  حج اهشاا  ک هاا  ب راا  منج هداا  پیچی هایگزارش ها کداد 

در  کوچک گذارانسرمايه تمعاملا حجم کاهش بر هپیچید یشگرارگز اترااااااثا ینااااااهمچن

سه  شتر ، رگبز گذارانسرمايه  با مقاي  اهشاااااک باعثها گزارش پیچیدگیدرنهايت . ست ا بی

 . شودیم گذارانسرمايهبین  املاتیامع قافاتو

شینه ذکرشده و دو تئوری رقیب  ، با توجه به ادبیات موضوع  بدون جهت ، فرضیه پژوهش ، پی

 :گرددیمو به شکل زير تبیین 

ارتباط معناداری ، ی مالیهاصورتی اجتماعی شرکت و خوانايی ريپذتیمسئول: بین فرضیه

 . وجود دارد

 پژوهش یشناسروش

 یدادي رواز نوع پس یو ازلحاظ روش پژوهش تجرب  یکاربرد ، ازلحاظ هدف   پژوهش نيا

ست  ستدلال از نوع پژوهش  روش ازلحاظ. ا  یهاپژوهش زمره در، یازلحاظ تئور و ی علیهاا

برای که   اسااات یهمبساااتگ_توصااایفی یها از نوع پژوهش یقرار دارد و ازلحاظ آمار   یاثبات 

 . رودخطی چندمتغیره به کار میرگرسیون ، های پژوهشآزمون فرضیه

 آماری نمونهجامعه و 

های سال  طیشده در بورس اوراق بهادار تهران  های پذيرفتهشرکت  شامل کلیه آماری  هجامع

 بوده که شامل( گریغربال) یروش حذفی به ریگنمونهو  1396الی  1391
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شند   . 1 سال مالی نداده با سبب ماهیت متفاوتی که  . 2. تغییر  گذاری و سرمايه  هایتشرک به 

سطه  ساير  ی مربوط هاداده. 3. از نمونه حذف گرديدند هاشرکت اين ، دارندهای مالی گریوا

سترس بوده و   شد و    هیچ، شرکت . 4به متغیرهای پژوهش در د شته با . 5گونه وقفه عملیاتی ندا

 . اسفندماه باشد 29سال مالی منتهی به 

ه گرفتن دور نظر با در. شرکت برای نمونه انتخاب شد 60 شدههای بیانمحدوديتبا توجه به 

برای ( ساال شارکت  ) مشااهده  350درمجموع ، های پرتو حذف برخی از داده زمانی پژوهش

ی موردنیاز هادادهی آورجمعمنظور به. های اين پژوهش مورداستفاده قرار گرفتآزمون فرضیه

 . سامانه کدال استفاده شده است نوين و آوردره افزارنرماز 

 متغیرهای پژوهش

 ی مالیهاصورتخوانايی متغیر وابسته: 

که از  باشد یمشاخص فاگ  ، ی مالیهاصورت شاخص مورداستفاده برای سنجش خوانايی     

 :( 2017، لو و همکاران؛ 2008، لای و همکاران) شودیمفرمول زير محاسبه 

 4/0*( هر جمله+درصد کلمات پیچیده میانگین تعداد کلمات در) شاخص فاگ=

صل       سیم تعداد کلمات بر تعداد جملات حا صل تق میانگین تعداد کلمات در هر جمله از حا

نیز از حاصل تقسیم ( تعداد کلمات با سه يا چند بخش) دهیچیپهمچنین درصد کلمات . شودیم

ست         صد به د سبت مزبور در عدد  ضرب کردن ن تعداد کلمات پیچیده به تعداد کل کلمات و 

 . ديآیم

(، 2008) یلطبق پژوهش . خواهد بود ترکمخوانايی متن ، هر چه شاااخص فوق بالاتر باشااد 

دارای خوانايی  18الی  14بین ، متن غیر خوانا، باشد 18چنانچه میانگین شاخص مذکور بیش از 

 . خواهد بود ايده آلفرم  14الی  12دشوار و بین 

 مسئولیت اجتماعی شرکتمتغیر مستقل اصلی: 

ستقل   یریگمنظور اندازهبه سئول   پژوهشمتغیر م شاخص م شرکت  ی ريپذتیاز  اجتماعی 

 . رديپذیصورت م لیستابزار چکاين شاخص با استفاده از  یریگاندازه. شودیاستفاده م
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شامل هشت   ) یطیمحمسائل  بعد  شش در  اجتماعی یريپذتیبه اين صورت که افشای مسئول   

شامل  ) انيمشتر (، شامل ده مورد ) یانسان منابع (، شامل پنج مورد ) خدماتمحصولات و  (، مورد

سئول (، شش مورد  شش مورد   ) جامعهی هاتیم شد یم( شامل چهار مورد ) یانرژو ( شامل  . با

شاها در متن   یبندوتحلیل محتوا در مورد طبقهتجزيه شت ياين اف صورت    یهااددا ست   یهاپیو

سته  رهيمدئتیهای همالی و گزارش ست  . شود یم یبندد ی مذکور با هاشاخص لازم به ذکر ا

؛ 2016، چئونگ و همکاران) خارجشااده در حوزه داخل و ی پیشااین انجامهاپژوهشبررساای 

ساس  ساتید انتخاب    ( 1392، و برزگر گانهيح سنجی از ا شش بعد به   انددهيگردو نظر تا تمامی 

 . شده باشدهمراه جزئیات بررسی

به ها از جمع ارزش جزئی ابعاد مساائولیت اجتماعی ارزش کلی مساائولیت اجتماعی شاارکت

 از، در اين پژوهش. باشد یم 39مقدار برابر  نيترشیب، و با توجه به موارد مذکور ديآیمدست  

 . عنوان متغیر مستقل استفاده شده استلگاريتم عدد مجموع به

 متغیرهای کنترلی

اسااتفاده از ، رهایمتغمعیار انتخاب اين . باشااندیممتغیرهای کنترلی اين پژوهش به شاارح زير 

( 1397، صفری گرايلی و همکاران؛ 2008، لای؛ 2016، گوای و همکاران) نیشیپی هاپژوهش

و با توجه به محیط اطلاعاتی      اند پرداخته ی مالی  ها صاااورتبر خوانايی   مؤثربوده که به عوامل    

 :انددهيگردتعديل  هادادهايران و در دسترس بودن 

 . ی شرکتهايیدارا: لگاريتم مجموع ( FSIZE) شرکتاندازه  (1

 . درصد سهام در دست ماالکین نهادی: ( INST) ینهادسهامداران  (2

 . هايیداراريان وجه نقد به مجموع : نسبت ج( CFA) ینقدجريانات  (3

 . هايیدارابه  هایبده: نسبت ( LEV) یمالاهرم  (4

 . : سود خالص به مجموع دارايی( ROA) هايیدارابازده  (5

 (. DVPA) هايیداراسود سهام به ارزش دفتری  (6
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: چنانچه شرکت در سال جاری زيان خالص داشته باشد کد يک و در ( LOSS) ده زيان (7

 . صورت کد صفر را خواهد داشتغیر اين 

 (. MTB) آنارزش بازار حقوق صاحبان سهام به ارزش دفتری  (8

 (. SGR) فروشدرصد تغییرات سالانه  (9

 . سیتأس: لگاريتم طبیعی سن شرکت از بدو ( GAGE) شرکتسن  (10

 . فرعی شرکت هایشرکت: لگاريتم تعداد ( LNSEG) یتجاری هابخشتعداد  (11

 . اندشدهمدل کنترل اثرات سال و صنعت نیز در (12

 مدل اصلی پژوهش

 :باشدیممدل اصلی پژوهش به شرح زير ، با توجه به متغیرهای مذکور

 ( 1) مدل

FOGt= β0 + β1 CSRt + β2 FSIZEt + β3 INSTt + β4 CFAt + β5 LEVt + β6 

ROAt + β7 DVPAt + β8 LOSSt + β9 MTBt + β10 SGRt + β11 FAGEt + β12 

LNSEGt +∑IND +∑YEAR+ εt 

 ی پژوهشهاافتهی

 ی توصیفیهاآماره

 . دهدیمآمار توصیفی مربوط به متغیرهای پژوهش را نشان ( 1) نگاره

بیانگر نرمال بودن توزيع    ها آنو اختلاف اندک   ها آنمقايساااه میانگین مشااااهدات با میانه         

از توزيع نرمال را   ها آنتبعیت  ، همچنین پايین بودن میزان انحراف متغیرها  . مشااااهدات اسااات  

که میانگین شاااخص فاگ برای نمونه  شااودیممشاااهده (، 1) نگارهبر اساااس نتايج . رساااندیم

است و خوانايی   18الی  14اين عدد بین ، بوده و بر اساس استانداردهای شاخص فاگ    197/15

ست   هاصورت ی مالی و هاصورت  شوار ا س   . ی مالی درمجموع د شینه برای م ئولیت کمینه و بی

اسااات و  276/0بوده و میانگین اين متغیر نیز   513/0و  051/0به ترتیب    ها شااارکت اجتماعی  

ست   باًيتقرکه ازآنجايی سئولیت اجتماعی در     توانمینزديک به میانه ا ستنباط نمود که نمره م ا
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که اين متغیر حاصل تقسیم مجموع ازآنجايی، همچنین. قبول بوده و مناسب استمشاهدات قابل

به طور ، اساات( سااتیلچککل تعداد ) 39معیارهای اخذشااده توسااط يک شاارکت بر عدد   

متغیر . مورد معیارهای مسئولیت اجتماعی را داراست 39مورد از  10حدود ، میانگین هر شرکت

بوده  873/13سنجیده شده است دارای میانگین     هايیدارااندازه شرکت که به صورت لگاريتم   

متغیر جريان نقد . باشاادیمدرصااد ( 82) 73د سااهامداران نهادی حدود درصاا( میانه) نیانگیمو 

 182/0بوده و با توجه به اينکه اين مقدار بیش از میانه با مقدار            211/0عملیاتی دارای میانگین   

ست  ستنباط نمود اکثر   توانمی، ا متغیر اهرم مالی با . نمونه جريان نقد بالايی دارند هایشرکت ا

قدار   بدهی     حاکی  536/0م که  کت  از آن اساااات  به دارايی     های شااار نه  بیش از  ها آننمو

حاکی از آن اسااات که ساااود خالص      155/0با میانگین    ها يیدارابازده  . درصاااد اسااات پنجاه 

شاهدات نمونه حدود   هاشرکت  صد از مجموع   5/15در م شکیل داده و متغیر   هايیدارادر را ت

 . هستند دهانيزدرصد از مشاهدات  1ارد که حدود نشان از آن د 011/0نیز با میانگین  زيانکاهی

بوده و  739/2ارزش بازار حقوق صاحبان سهام به ارزش دفتری نیز دارای میانگین ، همچنین

 . دهدیممقدار مثبتی را نشان  184/0نرخ رشد فروش سالیانه نیز با میانگین 

ی پژوهشرهایمتغآمار توصیفی  (:1نگاره )  

 بیشینه کمینه اریمعانحراف میانه میانگین متغیرنماد  نام متغیر

 fog 15/197 15/335 2/035 9/985 20/940 شاخص خوانايی

 CSR 0/276 0/282 0/091 0/051 0/513 مسئولیت اجتماعی

 FSIZE 13/873 13/767 1/541 10/227 19/106 اندازه شرکت

 inst 73/646 82/220 24/482 0/000 98/100 سهامداران نهادی

 cfa 0/211 0/182 0/153 -0/062 0/775 جريان نقد عملیاتی

 LEV 0/536 0/552 0/181 0/013 0. 872 اهرم مالی

هايیدارابازده   ROA 0/155 0/132 0/119 -0/068 0/793 

سود سهام به ارزش 

 دفتری دارايی

DVPA 0/060 0/043 0/062 0/000 0/360 

 loss 0/011 0/000 0/104 0/000 1. 000 زيان دهی

 MTB 2/739 2/411 1/448 0/425 6/998 ارزش بازار به دفتری

 SGR 0/184 0/178 0/299 -0/965 0/996 رشد فروش

 FAGE 1/268 1/279 0/288 0/301 1/756 سن شرکت

 lnseg 0/190 0/000 0/326 0/000 1/204 تعداد شرکت فرعی
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 ضریب همبستگی

سطح خطای     بيضر ( 2) نگاره ستگی بین متغیرهای پژوهش را در  صد و   1همب درصد   5در

جداگانه و تک به تک از  صااورتبهبررساای ارتباط متغیرهای پژوهش  منظوربه. دهدیمنشااان 

ستفاده       ستگی ا شد      شود یمضريب همب ستگی بین متغیرها بالاتر با ضريب همب ، و هر چه میزان 

شد      صل خواهد  سیونی بهتری حا صلی بین متغیرهای    ب. نتايج رگر شت که ارتباط ا ايد توجه دا

. تمامی عوامل بايد در نظر گرفته شود  تأثیرو  گرددیمی رگرسیونی بررسی   هامدلپژوهش در 

و متغیر مسئولیت  ( معیار خوانايی) فاگمشهود است که بین شاخص      شده ارائهبا توجه به نتايج 

ارتباط ، دهندیملی پژوهش را تشااکیل اجتماعی که به ترتیب متغیرهای وابسااته و مسااتقل اصاا 

به (. باشد یم 803/0ضريب همبستگی   ) دارددرصد وجود   5مثبت و معناداری در سطح خطای  

در يک ( کاهش خوانايی) فاگافزايش مسئولیت اجتماعی شرکت با افزايش شاخص    ، عبارتی

 . راستا بوده و ارتباط معکوس است

پژوهشی رهایمتغضریب همبستگی  (:٢نگاره )  

 fog CSR FSIZE inst cfa LEV ROA DVPA loss MTB SGR FAGE lnseg متغیر

fog 1 0/803** 0/252** /0 219** 0/281** -0/226** 0/270** 0/274** -0/053 -0/017 0/079 -0/080 0/059 

CSR 0/114 0/142 0/133 -0/141 0/128 -0/094 0/108 0/117 0/184* 0/000 -0/098 0/308** -0/054 

FSIZE 0/252** 0/229** 1 /0 305** -0/059 0/104 -0/038 -0/079 -0/054 -0/111 -0/007 -0/253** 0/465** 

inst 0/219** 0/136 0/305** 1 0/049 0/190** 0/105 -0/050 -0/118 0/159* 0/111 -0/281** 0/156* 

cfa 0/281** 0/336** -0/059 0/049 1 -0/584** 0848** 0/836** -0/182* 0/242** 0/287** 0/048 -0/153* 

LEV -0/226** 
-

0/355** 
0. 104 /0 190** 

-

0/584** 
1 -. 542** -. 400** 0/021 0/071 0/074 -0/176* -0/056 

ROA 0/270** 0/333** -0/038 0/105 0/848** -0/542** 1 0/558** -0/189* 0/181* 0/333** 0/039 -0/100 

DVPA 0/274** 0/266** -0/079 -0/050 0/836** -0/400** 0/558** 1 -0/097 0/166* 0/081 0/036 -0/177* 

loss -0/053 -0/118 -0/054 -0/118 -0/182* 0/021 -0/189* -0/097 1 -0/052 -0/167* 0/094 -0/061 

MTB -0/017 -0/044 -0/111 0/159* 0/242** 0/071 0/181* 0/166* -0/052 1 0/315** -0/135 -0/228** 

SGR 0/079 0/068 -0/007 0/111 0/287** 0/074 0/333** 0/081 -0/167* 0/315** 1 -0/091 -0/204** 

FAGE -0/080 0/001 -0/253** -0/281** 0/048 -0/176* 0/039 0/036 0/094 -0/135 -0/091 1 0/046 

lnseg 0/059 0/006 0/465** 0/156* -0/153* -0/056 -0/100 -0/177* -0/061 -. 228** 
-. 

204** 
0/046 1 

 درصد 5*همبستگی در سطح خطای 

 درصد 5**همبستگی در سطح خطای 

 



60  
   .. .و هاشرکتی اجتماعی ریپذتیمسئولبررسی ارتباط  

 

 

ن میاين نتیجه   نمودن متون  ترساااخت با اين تفسااایر همراه باشاااد که مديران از طريق        دتوا

ی مالی اقدام به کاهش شاافافیت افشااا و پنهان نمودن اطلاعات معکوس از ذينفعان  هاصااورت

ند کرده باط        ، همچنین. ا ته دارای ارت با متغیر وابسااا از بین متغیرهای کنترلی نیز اکثريت موارد 

. و آزمون فرضیه است   ترقیدقيد داشتن مدل رگرسیونی مناسب برای بررسی     ؤمعنادار بوده و م

 .باشدیمطورکلی ارتباط معناداری مشهود غیرهای کنترلی نیز بهبین مت، همچنین

 برآورد مدل اصلی پژوهش

هدف پژوهش بررسی  ، ی پژوهش ذکر شد شناس  روشکه در بخش مبانی نظری و  طورهمان

شرکت و خوانايی     سئولیت اجتماعی  ست هاصورت رابطه بین م سمت . ی مالی ا نتايج ، در اين ق

 . شده استارائه( 3) پژوهش در نگاره حاصل از آزمون فرضیه اصلی

. شاااودیمی برازش مدل پرداخته هافرضشیپنخسااات به ، آزمون فرضااایه اصااالی منظوربه

فرض ) پنلمقدار معناداری آزمون چاو برای بررسای برازش مدل به صاورت    شاود یممشااهده  

 932/0(، صاافرفرض ) یمعمولدر برابر برازش مدل با اثرات تلفیقی يا همان رگرساایون ( مقابل

و با کنترل ) یمعمولمدل به صورت رگرسیون   ، بنابراين؛ درصد است   5بوده و اين مقدار بالای 

بوده و  000/0مقدار معناداری آماره فیشر نیز  ، از سويی . گرددیمبرازش ( اثرات سال و صنعت  

زش خطی و مناسااب برا صااورتبهمدل ، درصااد اساات 5با توجه به اينکه اين مقدار زير خطای 

درصااد از متغیر  20بوده و حدود  196/0نیز  شاادهليتعدضااريب تعیین ، همچنین. شااده اساات

ست            شده ا ست معادله تبیین  سمت را سط متغیرهای  سته تو ست که به دلیل  . واب لازم به ذکر ا

ای ملاحظه ی خوانايی مقدار قابل هاپژوهشدر ، اين ساااطح از تبیین، کیفی بودن متغیر وابساااته 

الی  5/1و قرارگیری بین بازه  637/1با مقدار  واتسون نیدوربآماره ، همچنین .شود یممحسوب  

 . حاکی از آن است که بین جملات خطای مدل خودهمبستگی وجود ندارد 5/2

و مقدار  181/2که ضريب متغیر مسئولیت اجتماعی  شودیممشاهده ، ی اصلیهالیتحلاما در 

 5بوده و زير خطای   039/0که معناداری آماره تی نیز    با توجه به اين   . باشاااد یم 085/2آماره تی  

، گرديده و بین مساائولیت اجتماعی شاارکت و شاااخص فاگ ديیتأفرضاایه اول ، درصااد اساات

ناداری وجود دارد    باط مع بارتی   . ارت کت  ، به ع بالاتر      های شااار ماعی  یت اجت ، دارای مسااائول

که در  طورهمان. اساات ترنيیپاها ی مالی دشااوارتری را افشااا نموده و خوانايی آن هاصااورت
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اين نتايج مطابق با ديدگاه تئوری نمايندگی بوده و بر اين        ، ی پیشاااین نیز اشااااره شاااد ها بخش

ی مسااائولیت اجتماعی در جهت منافع خود هاتیفعال اقدام به  هاشااارکتمديران اين ، اسااااس

ما یم با پیچیده جلوه دادن عمل    طلب منفعت مديران  ، در نتیجه . ند ين کرد واقعی ممکن اسااات 

مرکل ديويس و ) بپردازندی مالی به اين عمل هاصورت کاری خوانايی شرکت از طريق دست  

 (. 2007، همکاران

به ) هاآنکه ارتباط معناداری بین تمامی  شود یمدر مورد ساير متغیرهای کنترلی نیز مشاهده   

ی از متغیر وابسااته با شاااخص فاگ برقرار بوده و تبیین مناسااب( دهی و عمر شاارکت زيانغیر از 

شته  شاخص    ، مثال طوربه. انددا شرکت با  ضريب  ) فاگارتباط مثبت و معنادار اندازه   330/0با 

ست که  ( 000/0و معناداری  ی با خوانايی ایمالی هاصورت بزرگتر  هایشرکت حاکی از آن ا

 . دهندیمنشان  ترپیچیدهدشوارتر دارند و عملیات خود را 

  (ییشاخص خوانامتغیر وابسته: ) پژوهشنتایج برازش مدل اصلی  (:3نگاره )
 داریسطح معنی Tآماره  انحراف معیار ضريب متغیر

C 414/10  365/1  628/7  000/0  

181/2 مسئولیت اجتماعی  046/1  085/2  039/0  

330/0 اندازه شرکت  077/0  282/4  000/0  

018/0 سهامداران نهادی  004/0  939/3  000/0  

نقد عملیاتی جريان  339/6-  616/1  922/3-  000/0  

-787/2 اهرم مالی  616/0  526/4-  000/0  

هايیدارابازده   558/3  147/0  267/24  000/0  

سود سهام به ارزش دفتری 

 دارايی
717/4  960/1  511/7  000/0  

-383/0 زيان دهی  337/0  137/1-  257/0  

-112/0 ارزش بازار به دفتری  048/0  341/2-  020/0  

786/0 رشد فروش  311/0  528/2  012/0  

-055/0 سن شرکت  412/0  132/0-  895/0  

-415/0 تعداد شرکت فرعی  159/0  614/2-  010/0  

 کنترل شد کنترل صنعت

 کنترل شد کنترل سال

 196/0 شدهتعديلضريب تعیین 350 تعداد مشاهدات

 637/1 واتسون-نیدورب iآمار  ( 000/0) 761/4 معناداری( ) شریفآماره 

 ( 932/0) 264/0 ی( آزمون چاوداریمعنآماره ) 249/0 ضريب تعیین
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 ی اضافیهالیتحل

 برازش مدل با استفاده از رگرسیون لجستیک

اقدام به صفر و يک کردن اين متغیر ، با استفاده از میانه متغیر فاگ، در اين قسمت از پژوهش

نايی      که طوریبه ، نموده قادير صااافر حاکی از خوا نايی       ترشیبم قادير يک حاکی از خوا و م

شند یم ترکم ستفاده از رگرسیون لجستیک    . با به آزمون فرضیه اصلی پژوهش   ، در ادامه نیز با ا

 . شده استپرداخته

  (متغیر وابسته: شاخص مجازی فاگ) نتایج برازش مدل اصلی پژوهش (:4نگاره )

 داریسطح معنی zآماره  معیارانحراف  ضريب متغیر

C 601/0-  380/0  582/1-  116/0  

126/2 مسئولیت اجتماعی  029/1  066/2  041/0  

096/0 اندازه شرکت  022/0  411/4  000/0  

004/0 سهامداران نهادی  001/0  525/2  013/0  

-994/0 جريان نقد عملیاتی  544/0  826/1-  070/0  

-101/1 اهرم مالی  201/0  462/5-  000/0  

هايیدارابازده   720/0  178/0  036/4  000/0  

سود سهام به ارزش 

 دفتری دارايی
075/2  814/0  549/2  012/0  

-445/0 زيان دهی  071/0  263/6-  000/0  

-026/0 ارزش بازار به دفتری  015/0  808/1-  072/0  

131/0 رشد فروش  085/0  549/1  123/0  

089/0 سن شرکت  091/0  984/0  326/0  

-270/0 تعداد شرکت فرعی  083/0  261/3-  001/0  

 کنترل شد کنترل صنعت

 کنترل شد کنترل سال

 350 تعداد مشاهدات

 ( 000/0) 159/62 ( معناداری) يینمادرستآماره 

 562/0 فادنمکضريب تعیین 

 ( 950/0) 227/0 آزمون چاو( یداریمعن) آماره
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مقدار . شود یمی برازش مدل پرداخته هافرضشیپنخست به  ، همچون آزمون فرضیه اصلی  

رگرسیون لجستیک    صورت بهدرصد است و مدل    5بوده و بالای  950/0معناداری آزمون چاو 

معادل آماره فیشاار در رگرساایون  ) يیدرسااتنمامقدار معناداری آماره . گرددیمتلفیقی برازش 

 فادنمکضااريب تعیین ، چنینهم. بوده و مدل برازش خطی مناساابی دارد 000/0نیز ( معمولی

 . باشدیم 562/0نیز 

ضريب آن           ست که  شخص ا سئولیت اجتماعی نیز م ستقل م و مقدار  126/2در مورد متغیر م

ارتباط معناداری بین ، با اين وصاااف. باشااادیم 041/0بوده و دارای معناداری  066/2آماره تی 

شاخص فاگ وجود دارد و اين ي     شرکت و  سئولیت اجتماعی  ضیه  هاافتهنیز مؤيد ي هاافتهم ی فر

 . باشدیماصلی به روش رگرسیون معمولی 

با خوانایی  هاییشرکتآزمون مقایسه میانگین میزان مسئولیت اجتماعی در 

 متفاوت

اقدام به بررسی تفاوت  ، با استفاده از آزمون مقايسه میانگین در جوامع مستقل   ، در اين قسمت 

 . هايی با خوانايی بالا و پايین شده استشرکت میانگین نمره مسئولیت اجتماعی در

دارای شاااخص  هایشاارکتمیانگین مساائولیت اجتماعی در  شااودیمکه مشاااهده  طورهمان

( خوانايی بالا) نيیپادارای شاااخص فاگ  هایشاارکتو در  288/0( خوانايی پايین) بالافاگ 

ستنباطی بهره   ترشیببررسی   منظوربهاما ؛ بوده و با يکديگر متفاوت هستند  262/0 بايد از آمار ا

نابراين ؛ جسااات فاده     ، ب قل اسااات تايج آن در    شاااودیماز آزمون جوامع مسااات گاره که ن ( 5) ن

 . شده استگزارش

بنابراين ، بوده 842/1 هاانسيوارمقدار معناداری آماره فیشاار برای برابری  شااودیممشاااهده 

 رد شده و فرض صفر هاانسيوارض نابرابری با فر هانیانگیمفرض مقابل مبنی بر آزمون مقايسه 

بنابراين از اطلاعات سطر اول برای ، شودیمپذيرفته ( هاانسيوارآزمون فرضیه با فرض برابری )

سه   ستفاده   هانیانگیمآزمون مقاي بوده و  -937/1با توجه به مقدار آماره تی که معادل . شود یما

گونه تشااريح نمود که در سااطح خطای ده اين توانمی، اساات 054/0همچنین دارای معناداری 

با  هايیشرکت تفاوت معناداری در  هاشرکت میانگین مسئولیت اجتماعی  ، طورکلیبهدرصد و  

 . خوانايی بالا و پايین دارند
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 میزان مسئولیت اجتماعی شرکت (:5نگاره )
آزمون لوين برای برابری 

 ی جوامعهاانسيوار

 معناداری آماره فیشر

842/1 176/0 

 حد پايین حد بالا معناداری آماره تی هانیانگیمآزمون مقايسه 

 -052/0 000/0 054/0 -937/1 هاانسيواربا فرض برابری 

 -053/0 001/0 057/0 -915/1 هاانسيواربا فرض نابرابری 

 ( 262/0) نيیپاشاخص فاگ  ( 288/0) بالاشاخص فاگ  میانگین مسئولیت اجتماعی

 یریگجهینت

در اين مطالعه به بررسی ارتباط بین مسئولیت اجتماعی و پیچیدگی افشا با استفاده از خوانايی     

اقدام به آزمون تجربی اين فرضاایه ، ی مالی پرداخته و با اسااتفاده از دو تئوری رقیبهاصااورت

که  هايیشاارکتشااد  بینیپیشطبق فرضاایه شاافافیت در افشااا و تئوری ذينفعان ، نخساات. شااد

چرا که اين ، ی در افشاااا خواهند داشاااتترشیبشااافافیت ، جتماعی بالاتری دارندمسااائولیت ا

شا    سی از رعايت رفتارهای  ، شفافیت در اف سئول انعکا ستانداردهای اخلاقی   ريپذتیم و تعهد به ا

و تئوری  طلبانهفرصااتفرضاایه افشااای  ، در مقابل(. 2017، لی؛ 2011، کیم و همکاران) اساات

ست  نمايندگی مطرح گرديد که  سئولیت اجتماعی را در  هاتیفعالطبق آن مديران ممکن ا ی م

تدافعی در مقابل سااهامداران و ساااير   يک اسااتراتژی عنوانبهجهت منافع خويش بکار برده و 

در اين پژوهش با تمرکز بر ، با اين وصااف(. 2008، سااوروکا و تريبو) ذينفعان اسااتفاده نمايند

نشااان داده شااد که بین ، هاشاارکتشاااخصاای برای شاافافیت افشااای  عنوانبهشاااخص خوانايی 

( شاااخص فاگ يا همان معیار ساانجش خوانايی) مساائولیت اجتماعی شاارکت و پیچیدگی افشااا

شده  مطابق با ديدگاه تئوری نمايندگی مطرح، ارتباط مثبت و معناداری وجود دارد که اين يافته

يی در جهت تثبیت هاآزمونحلیل حساسیت نیز   در بخش ت، علاوه بر اين. در ابتدای بحث است 

 . ی پیشین انجام گرديدهاافتهي

که مساائولیت اجتماعی را بیشااتر و بهتر ايفا   هايیشاارکتاذعان داشاات  توانمیطورکلی به

 . است ترنيیپاها ی مالی دشوارتری را افشا نموده و خوانايی آنهاصورت، ندينمایم

مشاااابه با نتايج پژوهش      توانمینتايج اين پژوهش را  ، با بررسااای نتايج تحقیقات گذشاااته      

ممکن است سهولت در    طلبفرصت بوده که نشان دادند مديران  ( 2007) ديويس و برننمرکل



  1400 ، تابستان40شماره یازدهم، سال ، های تجربی حسابداریپژوهش
  65  

 

 

باعث پیچیده جلوه دادن    ، عمدی  صاااورتبه کاری نموده و  را دسااات ها گزارشخوانايی اين  

مشاااابه با ، همچنین. ام بردارنددر جهت منافع خود گ   ، عملکرد شااارکت گردند و از اين طريق

ا   ص و( 2016) رانهمکاو  جیناآ پژوهشنتايج  ا   يلاگر یفرا ا   همکو  یا بوده که ( 1396) راناا

وجود داشته و   هاشرکت  مالی یشگر ارگز نايیاخو با دسو  مديريت بین منفی بطهرا ندددا نشان 

 . استطلبانه فرصت، دسو مديران در مديريت ديکررو

شان   ( 2017) پژوهش حاضر با نتايج پژوهش لو و همکاران از طرفی نتايج  مخالف است که ن

گذاران دادند مديران از طريق افشاااهای متنی اقدام به توضاایحات لازم و شاافاف برای ساارمايه 

کاهش    نموده و از آن قارن   ها برای  فاده       عدم ت عان اسااات ند کردهاطلاعاتی بین خود و ذينف  ا

و  هاشرکت در پی افزايش مسئولیت اجتماعی  ، که در اين پژوهش مشخص شد مديران  درحالی

نمودن آن در جهت منافع خود بوده و با پیچیده جلوه دادن عملکرد واقعی شرکت از  ترپررنگ

نتايج پژوهش ، همچنین. پردازندیمی مالی به اين عمل هاصااورتکاری خوانايی طريق دساات

دارای مسااائولیت اجتماعی بالاتر  هایشااارکتنشاااان داد از مديران ( 2001) گلب و اساااتراوژ

شاهايی با پیچیدگی   وهش مخالف با نتايج پژوهش کنونی ژو نتايج اين پ ندينمایمارائه  ترکماف

(، 2017) ی اخیر مانند حسن هاپژوهشطورکلی نتايج اين پژوهش در تضاد با نتايج  به. باشد یم

که به لحاظ مفهومی نشان  باشدیم( 2017) میلرو  لو بونسا( 2017) راناااااهمکو  ولوگرااااتار

 . کنندیم منتشر یناتراخو مالیهای گزارش، نمنداتو انديرامدارای های دادند شرکت

کمک شاااايانی به توساااعه ادبیات پیشاااین پژوهش نمايد و با   دتوانمیی اين پژوهش هاافتهي

 کنندگاناساااتفادهی مالی برای هاصاااورتبررسااای ارتباط بین مسااائولیت اجتماعی و خوانايی 

همچنین به سازمان بورس اوراق بهادار  . بازار سهام مفید باشد   گذارانقانونی مالی و هاصورت 

يی جهت افزايش خوانايی گزارشااگری مالی رهاکاراهکه با ايجاد و تقويت  شااودیمپیشاانهاد 

مديران گام برداشااته و نظارت  طلبانهفرصااتدر راسااتای محدود ساااختن رفتارهای ، هاشاارکت

شد    هاشرکت مالی  هایگزارشی بر ترشیب شته با مالی نیز  گرانلیتحلو  گذارانسرمايه به . دا

و  هاشااارکتمسااائولیت اجتماعی  رابطه میان، وتحلیل اطلاعاتتا در تجزيه شاااودیمپیشااانهاد 

ی خود مدنظر قرار دهند و توجه داشااته ریگمیتصاامی هامدلمالی را در  هایگزارشخوانايی 

 هایشرکت از گزارشگری مسئولیت اجتماعی در    طلبانهفرصت باشند که احتمال بروز استفاده   

که همچون معیارهايی  شااودیمپیشاانهاد ، همچنین. اساات ترشیبدشااوارتر  هایگزارشدارای 
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توسااط سااازمان بورس  هاشاارکتی مساائولیت اجتماعی بندرتبه، مانند نقدينگی و کیفیت افشااا

 . اوراق بهادار صورت پذيرد

 دتوان می، نشاااده اسااات با توجه به اينکه در حوزه داخل نیز پژوهشااای در اين حوزه انجام       

ی آتی به  ها پژوهششاااود که  ی جديدی را برای پژوهش ارائه نمايد و پیشااانهاد می       ها حوزه

سی ارتباط بین خوانايی   ستفاده از  هاصورت برر ی ریگاندازهی گوناگون هاشاخص ی مالی با ا

ته و در   هام    ها حوزهپرداخ مت سااا ندگی   ها نه يهز، يی همچون ريسااااک ساااقوط قی ماي ، ی ن

 . کار نمايند... ی راهبری شرکت وهایاستراتژ

 منابع 
ها و پارادايم مبانی نظری مسئولیت اجتماعی شرکت(. 1393. )اله قدرت، برزگر؛ حییي، حساس يگانه

 . 109-133(، 3) 7، فصلنامه علمی پژوهشی حسابداری مديريت. تحقیقاتی آن در حرفه حسابداری

 یاجتماع یريپذ تیمسئول یافشا تأثیر(. 1399). حمید، زارعی؛ حسن، يزديفر؛ محسن، دهمرده قلعه نو

 . 7-30، 1، حسابرسیهای پژوهش. یحسابرس سکيبر ر

رويکردهای  تأثیرارزيابی (. 1391). علی اکبر، نونهال نهر؛ هاشم، نیکومرام؛ فريدون، رودپشتیرهنمای 

، ی حسابداری و حسابرسیهایبررس. یحسابدارهای توضیحی قضاوتی و شناختی زبان در گزارش

2 (2 ،)47-72 . 

بررسی اثر پیچیدگی گزارشگری (. 1393). حمید، ابهریاله ياری ؛ سعید، ابراهیمی؛ حجت، سرهنگی

 . 78-59(، 27) 7، بورس اوراق بهادار. در بازار سرمايه ايران گذارانسرمايهمالی بر رفتار معاملاتی 

 يیسود و خوانا تيريمد(. 1396. )محمد، نوروزی؛ ياسر، رضائی پیته نوئی؛ مهدی، گرايلیصفری 

 . 217-230(، 69) 17، دانش حسابرسی. فرصت طلبانه کرديرو ی: آزمون تجربیمال یگزارشگر

بینی سود و های پیشگزارش يیارتباط بازده با سطح خوانا یبررس(. 1396. )سمیرا، علی خانی

دانشکده علوم  -دانشگاه فردوسی مشهد ، راهنما: رضا حصارزاده. آن یهای حسابرسگزارش
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بینی ارزش پیشهای یادگیری ماشین جهت کاربرد روش

 شده در بورس اوراق بهادار تهرانهای پذیرفتهشرکت

، ***نیا روشنحمیدرضا غلام، **ایمان داداشی، *هاشمی سیدمحمدحسن 
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 چکیده

 ارزيابی در ذينفعان ساير و اعتباردهندگان، مديران، گذارانسرمايه، سهامداران برای شرکت ارزش

 اهمیت سهام  و قیمت گذاریسرمايه  بازدهی و ريسک  برآورد در آن تأثیر و شرکت  آينده از هاآن

گذاران بوده است و در های سرمايهها همواره يکی از دغدغهبرآورد ارزش آتی شرکت. دارد سزايی به

هدف اين پژوهش تبیین ارزش شرکت با استفاده . شده است کار گرفتهراه ابزارهای مالی متفاوتی بهاين 

نظام راهبری و کمیته حسابرسی با کمک روش يادگیری ماشین لارس و همچنین    ، از متغیرهای عملکرد

بینی ارزش شاارکت با اسااتفاده از روش خطی لاسااو و غیرخطی فرآيند گوساای جهت کمک به    پیش

شده  سال شرکت پذيرفته   208ين منظور از اطلاعات بد. باشد گذاران میگیری مديران و سرمايه صمیم ت

ستفاده  1396الی  1390ساله  در بورس اوراق بهادار تهران طی دوره مالی هفت  ست    ا نتايج اولیه . شده ا

ته حسابرسی توانايی  داد که معیارهای عملکرد نسبت به گروه معیارهای نظام راهبری و کمیپژوهش نشان

بالای                قدرت  حاکی از  تايج ديگر پژوهش  ند و همچنین ن کت دار هت تبیین ارزش شااار بالاتری ج

شین جهت پیش روش شرکت به های يادگیری ما سبت    بینی ارزش  سی ن ويژه روش غیرخطی فرآيند گو
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 مقدمه

های  ويژه شرکت  های ارزيابی واحدهای اقتصادی به  يکی از مهمترين مؤلفه، ارزش شرکت 

اد  سهامی به شمار می اازار سرمايه نیز عملکرد شرکت . آي اار  های سهامی را با استفاده  ب از معی

گر جذابیت ارزش يک ا(، 2012، وهمکارانماهانااادرا) کناااد ارزش شااارکت ارزياااابی مااای 

رزش ا، مند خواهنااااد شد گذاری در آن علاقه گذاران به سرمايه سرمايه، شرکت پذيرفته شود

سهام آن منعکس می    شرکت در قیمت  شرکت را می   ، ز اين روا، شود  يک  سهام يک   رونق 

برای سااهامداران ، ارزش بالای يک شاارکت. ش واحد اقتصااادی دانسااتناشاای از ارز تاااااوان

 شاارکتها برای جذب ساارمايه، بدين ترتیب. آورد می سااطح رفاه بالاتری را به ارمغان، شاارکت

ااهش يابد   . گذاران بايد ارزش خود را جذاب نگه دارند ارکت ک  اعتماد سرمايه، اگر ارزش ش

ن است تاااداوم فعالیااات شااارکت را باااا خطااار  يابد که ممک گذاران به شرکت نیز کاهش می

 ( 2019، وهمکاران دارماوان) مواجاه کناد

ستم   انتخاب يک دنبال به زيادی دلايل به هاشرکت  شند می سهام  ارزش گیریاندازه سی . با

 تنها اراندسهام، دوم. گیری عملکرد بهترين معیار تعیین ارزش استهای اندازهنخست شاخص

 ثروتشان  کردن حداکثر دنبال به که را کسانی همه ادعای زمانهم طوربه که هستند  ذينفعانی

ستند  شان    برای ندتوانمین که تجاری واحدهای نهايتاً. کنندمی بیان، ه  خلق ارزش سهامداران

 ارزش سهامداران خود  برای که رقبايی با مقايسه  در، هاسرمايه  جريان که ديد خواهند، نمايند

ند نموده خلق نه و مولودی   ) شاااودمی دور ها آن از، ا گا  گذاری ارزش(. 1390، حساااااس ي

 گذاریارزش. اساات گذارانساارمايه و مديران برای ريزیبرنامه ضااروريات از هاشاارکت

 ارزش. است  هاشرکت  سهام  بازار ارزش بر مالی ساختار  و استراتژی  تأثیر چگونگی نمايشگر 

 ارزيابی در ذينفعان ساير  و اعتباردهندگان، مديران، گذارانسرمايه ، سهامداران  برای شرکت 

 سهام  قیمت و گذاریسرمايه  بازدهی و ريسک  برآورد در آن تأثیر و شرکت  آينده از هاآن

اصلی شرکت به حداکثر رساندن حقوق  هدف(. 1397، کارگر و زنگنه) دارد سزايی به اهمیت

جساااتجوی متغیرها و  مديريت جهت نیل به اين هدف همواره در        . صااااحبان ساااهام اسااات    

تبع در افزايش ارزش حقوق صااحبان  هايی اسات که در افزايش ارزش بازار ساهام و به  محرک

رقابتی شااادن ، ويژه آنکه در عصااار حاضاااربه(. 1999، هال و برومر) کنندنقش مؤثری ايفا می

سازمان  شرکت      بازارها و  سايی معیارهايی که عملکرد  شنا شته جهت   ها مديريت را بیش از گذ
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، اگر شاارکت در ايجاد ارزش. فشااار قرار داده اسااتتحت ، کنندگیری میدرسااتی اندازهرا به

جامعه از ، تربلکه در سااطح وساایع، هاگذاران و افراد داخلی شاارکتتنها ساارمايهموفق باشااد نه

گیری با توجه به اهمیت ساانجش عملکرد در فرايند تصاامیم . مند خواهد شاادايجاد ارزش بهره

پس کارکرد معیارهای ؛ ترين موضااوعات حوزه اقتصاااد مالی اساات ر ساارمايه از مهمنقش بازا

عملکرد شاارکت عامل . ها ضااروری اسااتمنظور ارزيابی عملکرد شاارکتمالی و اقتصااادی به

 . مهمی در تغییر ارزش بازار سهام و درنتیجه ثروت سهامداران است

گذاران نقش شااايان توجهی  ساارمايهگیری  های مالی در تصاامیم تعیین ارزش انواع دارايی

 به آگاهی از ارزش آنها علاقه، گاااذاران قبااال از خريد انواع اوراق بهادار  زيرا سااارمايه، دارد

 شواهدی به دست می، يند ارزشاااایابی اوراق بهااااادارآبا تبیین ارزش شرکت در فر. مند هستند

در خصوص بازدهی آتی اوراق  گیری کرد و آيد که بر پايه آن بتوان عملکرد شرکت را اندازه

 (.1399، آجارو نوبخت) راهکارهايی عملی و اجرايی ارائه داد، بهاااادار وتداوم فعالیت شرکت

به اين موضاااوع اشااااره کرد که تاکنون پژوهشااای       توانمی نوآوری اين پژوهشهای  از جنبه 

حاکمیت   عملکرد و های  ارزش شااارکت با روش يادگیری ماشاااین و معیار       بینیپیرامون پیش 

 . شرکتی انجام نشده است

 مبانی نظری و مروری بر پیشینه پژوهش

 عملکرد و ارزش شرکتهای معیار

اينکه  . هاسااات گیری عملکرد آناندازه ، ها ترين مساااائل مالی شااارکت    امروزه يکی از مهم

ها در مالکان شاارکت، اندها تا چه اندازه در بالا بردن منافع سااهامداران خود کوشاایدهشاارکت

عادی را در نظر می         مديران چه اب به  پاداش  با        پرداخت  که مراجع دولتی  هايت اين گیرند و درن

با شااارکت           باط  قانونی در ارت مات  به الزا کاتی توجه می       توجه  چه ن به  ند را  ها  با   توانمیکن

رزيابی و بهبود معیارهای ا توسااعه. دادهای ارزيابی عملکرد به صااورتی مناسااب پاسااخ   روش

ست   ، عنوان يک بخش مهم از زنجیره ارزشعملکرد به صلی مديريت ا معیار . يکی از و ايف ا

ها و اهداف خود را دهد که اساااتراتژیبه شااارکت اجازه می، اتکاارزيابی عملکرد معتبر و قابل

ساند به ستفاده از راه   . طور اثربخش به مرحله عمل بر شگران با ا ل های مختلفی مثمديران و پژوه

کنند تا مديريت و کنترل بر زنجیره ارزش را     تلاش می، های ارزيابی عملکرد  اساااتفاده از مدل  
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های ارزيابی اتخاذ تصمیمات منطقی اقتصادی نیازمند شناخت معیارها و شاخص     . بهبود بخشند 

کنندگان  معیارهای ارزيابی عملکرد توساااط اساااتفاده     (. 2004، ملینا و سااالتو ) اساااتعملکرد 

مديران جهت رشد  . گیردهای مالی مورداستفاده قرار می سازمانی گزارش نی و برونسازما درون

عنوان مبنايی جهت محاسااابه پاداش از اين معیارها اساااتفاده        و بهبود عملکرد شااارکت و نیز به

تأمین مالی ، گذاریسازمانی نیز جهت اتخاذ تصمیمات سرمايه   کنندگان بروناستفاده . نمايندمی

معیارهای ارزيابی عملکرد با     (. 1395، رحیمیان و همکاران  ) گردند مند می ا بهرهاز اين معیاره  

صادی        سابداری و معیارهای اقت صادی به دو گروه معیارهای ح سابداری و اقت توجه به مفاهیم ح

های بازار ساارمايه به بررساای  حجم زيادی از پژوهش(. 1999، هال و برومر) شااوندتقساایم می

انجام . ها اختصاااص داردمبتنی بر ارقام حسااابداری و ارزش بازار شاارکت رابطه بین متغیرهای 

حائز اهمیت اسااات       عاتی  طال بازار      ، چنین م طه مهمی بین اين متغیرها و ارزش  که اگر راب چرا

شد   شرکت  شته با شرکت   ند بهتوانمیاين متغیرها ، ها وجود دا صحیحی از ارزش  ، عنوان معیار 

ص افزايش يا کاهش ارزش بازار ساااهام شااارکت برای        اطلاعات مفیدی در رابطه با تشاااخی     

بین عملکرد و ارزش شااارکت ارتباط  ، های نوين مالیطبق نظريه. کنند گذاران فراهم سااارمايه

طور بهینه هايی که دارای عملکرد مطلوب بوده و از منابع در اختیار خود بهشرکت . وجود دارد

جه توانايی افزايش ثروت مالکان را خواهند دارای ارزش بیشااتری بوده و درنتی، اسااتفاده نمايند

 (. 1395، رحیمیان و همکاران) داشت

 کمیته حسابرسی و ارزش شرکت، معیارهای نظام راهبری

صلی  عوامل از يکی است  ( شرکتی  حاکمیت) بنگاه راهبری نظام ،اقتصادی  کارايی بهبود ا

 ساير  و سهامداران ، مديرههیئت، شرکت  مديريت میان روابط از ایمجموعه دربرگیرنده که

 آن طريق از که کندمی فراهم را سااااختاری هابنگاه راهبری نظام. اسااات ذينفع هایگروه

 اين. شود می تعیین عملکرد بر نظارت و هاهدف به دستیابی  وسايل  و تنظیم بنگاه هایهدف

 مؤثر نظارت زمینه و کرده ايجاد مديريت در را بنگاه اهداف تحقق برای لازم انگیزه نظارت

حقیقی ) گیرندکار می به بیشتری اثربخشی با را منابع هاشرکت ترتیباين به. نمايدمی فراهم را

 يک و تجاری واحد عملکرد محرک يک عنوانبه شاارکتی حاکمیت(. 1392، و همکاران

 و مالی  های گزارش اعتبار  برای تضااامینی و تجاری  واحد  ارزشااایابی  برای حیاتی  معیار 

 هم و حسابداری اطلاعات هم دتوانمی شرکتی حاکمیت بنابراين. است  شده  تعبیر حسابداری 
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بسااایاری از محققین (. 1390، حسااااس يگانه و مولودی) دهد قرار تأثیر تحت را بازار ارزش

شرکت و ارزش بازار آن        يافته سب بر عملکرد  شرکتی منا ساختار حاکمیت  مثبت  تأثیراند که 

هايشان برای  گذاران نهادی از توانايیبه اين نتیجه رسید که استفاده سرمايه   ( 1998) ماگ. دارد

هر چه میزان سطح مالکیت نهادی  . ها است گذاری آننظارت بر مديريت تابعی از میزان سرمايه 

درنتیجه ، يک ارتباط مسااتقیم اسااتشااود و اين نظارت بر مديريت بهتر انجام می، بیشااتر باشااد

شده در زمینه حاکمیت شرکتی   تحقیقات انجام. شود رد و ارزش شرکت می موجب بهبود عملک

ضاد منافع تمرکز می      سئله ت ست و بر م ضاد منافع زمانی پیش  . کندبر مبنای تئوری نمايندگی ا ت

باشاااند              می تا ن یان می     . آيد که منافع مديران و مالکان در يک راسااا ، داردتئوری نمايندگان ب

دارای عملکرد بهتر و ارزش بالاتری ، اکمیت شاارکتی بهترهای با داشااتن ساااختار ح شاارکت

شی از پايین بودن هزينه    ستند و اين امر را نا تئوری نمايندگی همچنین . داندهای نمايندگی میه

شند  ها زمانی بهتر اداره و نظارت میدارد که شرکت بیان می ، شوند که دارای تمرکز مالکیت با

ه و توانايی کافی برای نظارت مدير و افزايش کارايی شرکت زيرا سهامداران عمده دارای انگیز

مديره رود که اگر مديرعامل و رئیس هیئتانتظار می نینچهم(. 1391، خدادادی و تاکر) هستند

اين ساااختار به مديرعامل اجازه خواهد داد تا اطلاعات در دسااترس ساااير اعضااای ، يکی باشااد

و بنابراين ممکن اسااات از نظارت مؤثر جلوگیری به     طور مؤثری کنترل کند  مديره را به  هیئت 

شده خود نشان   در تحقیقات انجام( 2007) ديتمار و اسمیت (، 2006) بروان و کايلر. عمل آورد

ها با داشااتن حاکمیت شاارکتی بهتر دارای عملکرد بهتر و ارزش بازار بالاتری  شاارکت، دادند

ستند  صادی در ه   (. 1391، خدادادی و تاکر) ه شد اقت سرمايه ، ر کشوری ر گذاری خارجی و به 

گذاری داخلی و خارجی موجب کاهش ساارمايه، های مالیوقوع تقلب. داخلی وابسااته اساات 

پايه و اسااااس اتخاذ تصااامیمات      ، از طرفی. شاااودشاااده و مانع رشاااد اقتصاااادی جامعه می     

 به ها  اما برخی از شااارکت   ؛ اتکا اسااات  ارائه اطلاعات مالی مربوط و قابل      ، گذاری سااارمايه   

های اطلاعاتی که تصااوير مطلوبی از وضااعیت مالی شاارکت  کاری داده اهرسااازی يا دساات 

ند گزارش نمی ند می، ک ته   ؛ پرداز نابراين وجود کمی ته         ب ند کمی مان قل در شااارکت ه ای مسااات

برای کنترل مداوم چنین ، عنوان يکی از ارکان اصاالی نظام حاکمیت شاارکتی به، حسااابرساای 

شارما  ب) است هايی ضروری  فعالیت سال و  گزارشگری مالی منبع پاسخگويی قوی و   (. 2016، ن

، های مالی حسابرسی شده   زيرا از طريق ارائه صورت ، شود ها محسوب می عنصر اصلی شرکت   

افزايش ارزش شاارکت و کاهش عدم تقارن ، نقش مهمی در ارتباط بین شاارکت و سااهامداران
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های مالی شرکت اعتبار و شفافیت صورت( 1983) به عقیده فاما و جنسن. کنداطلاعاتی ايفا می

اين امر منجر شاااده تا محققان به بررسااای مباحث        وهای نظارتی دارد   بساااتگی به اثر مکانیزم  

شرکتی بپردازند  مديره های تخصصی هیئت  عنوان يکی از کمیتهیته حسابرسی به  کم. حاکمیت 

و  2004، ون و همکاراناندرس ) شرکت نقش بااهمیتی در جهت بهبود عملیات و سود اقتصادی   

، کارسااالو و نیل ) یمالو حصاااول اطمینان از کیفیت گزارشاااگری    ( 2007، ژانگ و همکاران 

عنوان يک رابط بین حساااابرس مساااتقل و همچنین کمیته حساااابرسااای به. کندايفا می( 2000

اطلاعات بین حسابرس مستقل و    تقارنمديره عمل کرده و روند نظارت را با کاهش عدم هیئت

سهیل می هیئت شد مديره ت ستخدام       ، علاوه بر اين. بخ سئول ا سی به اين دلیل که م سابر کمیته ح

ستقل و     ست يکی از مهم     نظارتحسابرس م حاکمیتی های ترين مکانیزمبر کیفیت حسابرسی ا

کمیته  وجودام نو هور بودن و الز(. 2004، همکاران و ابوت) آيدحساااب میدرون شاارکتی به

 عنوان ابزاریهای آن بهعنوان جزئی از ساختار حاکمیت شرکتی و نقش و ويژگی  حسابرسی به  

اين . برانگیزی اساااتهای ايرانی موضاااوع بحثهای نمايندگی در شااارکتبرای کاهش هزينه

چراکه احتمال . شودتر میشود پررنگشرکت مطرح می تمايل خصوصاً زمانی که بحث ارزش

 (. 1397، آزادی و ترکمندی) باشدم واقعی بیشتر میارزش برای شرکت از طريق اقلاايجاد 

 پیشینه پژوهش

 یشرکت  تیحاکم یاجرا ايآبه بررسی اين موضوع پرداختند که   ( 2021) و همکاران مبارک

 بورس سااهام شااده در فهرساات یشاارکتها ارزش ،هيساااختار ساارما و تیروابط ساااختار مالکو 

بر ساااختار  یقابل توجه تأثیر تینشااان داد که ساااختار مالک  جيکند؟ نتامی ليرا تعد یاندونز

ساختار مالک  یدارد در حال هيسرما  سرما    تیکه  ساختار  شرکت   یدار یمعن تأثیر هيو  بر ارزش 

بر  یقابل توجه تأثیر، شااود می ليتعد یشاارکت  تیمکه توسااط حاک  تیساااختار مالک . ندارند

 یقابل توجه تأثیر زین یشرکت  تیشده توسط حاکم   ليتعد هيساختار سرما  . ارزش شرکت ندارد 

 یشااارکت تی دهد که حاکم   می نشاااان قیتحق نيا دي جد های  افته ي . بر ارزش شااارکت ندارد   

ساختار مالک    نیید عوامل تعتوانمین شرکت مانند  سرما    و تیکننده ارزش   ليرا تعد هيساختار 

باچ  . کند  عه   در( 2020) وهمکارانش  بی چا به   مطال مل موثر بر ارزش   لی و تحل هي تجزای  عوا

 یسودآور که  دهدمی مطالعه نشان  نيا جينتا. پرداختند 2018-2014های سال  طی در ،شرکت 

میزان و  هيسااااختار سااارما. دارد یدار یمثبت و معن تأثیرو اندازه شااارکت بر ارزش شااارکت 
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اندازه  تأثیرد انتومی یسپس سودآور  . بر ارزش شرکت ندارند  یمثبت و معنادار تأثیر ینگينقد

 یگذارتأثیرقادر به  یودآوراما ساا، شاارکت را بر ارزش شاارکت واسااطه قرار دهد ینگيو نقد

به بررسااای  ( 2018) همکارانو  12دارکو اساااانته. ساااتیبر ارزش شااارکت ن هيسااااختار سااارما

شرکت در بورس اوراق بهادار غنا  ینقد یهادارايی، یتیحاکم یساختارها  . پرداختند و ارزش 

و ارزش شااارکت   مديره اندازه هیئت  داری بین های تحقیق نشاااان داد که هیچ رابطه معنی   افته ي 

و  ها بر عملکردشااارکت ینقد  یهادارايیاما نتايج ديگر پژوهش نشاااان داد که  ؛ وجود ندارد

وجه نقد   مطالعه ای با عنوان    ( 1400) وهمکاران  یفخار . گذارد می یمنف تأثیر  ارزش شااارکت 

انجام  شاااده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهيپذ یهامعاملات و ارزش شااارکتتداوم ، مازاد

دهد که بین تداوم معاملات وارزش شااارکت رابطه مثبت و نتايج اين پژوهش نشاااان می. دادند

ناداری وجود دارد  طه      ، مع عاملات راب تداوم م عديلی  قد    وهمچنین وجود متغیر ت جه ن ای بین و

 تأثیر  به بررسااای ( 1399) آجار و نوبخت . ساااازدو معنادار می مازاد و ارزش شااارکت را مثبت    

 تيريمد، پژوهش یهاافتهيبر اساس  ..پرداختند مديريت سود تعهدی و واقعی بر ارزش شرکت

 دیتول یهانهيهز قياز طر، یسااود واقع تيريو مد یاریاخت یاقلام تعهد قياز طر، یسااود تعهد

از  یبر ارزش شرکت ناش   یمثبت و معنادار تأثیر، یرعادیغ یاتینقد عمل یهاانيو جر یرعادیغ

ساااهام در بورس تهران با  متیق ینیب شیپبه ( 1398) وهمکاران یباباجان. نقد آزاد دارد اني جر

 یطی زنبور عساال مصاانوع یکلون تميشااده با الگور نهیبه یبازگشاات یاسااتفاده از شاابکه عصااب

دهنده آن اساات که اسااتفاده از شاابکه نشااان جينتا. پرداختند 1394سااال  انيتا پا 1390 هایسااال

با  سااهيدر مقا یاملاحظهدقت قابل، یزنبورعساال مصاانوع یکلون تميبا الگور شاادهنهیبه یعصااب

نقاط ضعف  تأثیربررسی به ( 1397) همکارانابراهیمی کردلر و . دارد ینبی شیپ هایروش ريسا

حاکی از آن اسااات که نقاط    نتايج  . پرداختند  های داخلی بر عملکرد و ارزش شااارکت  کنترل

نقاط  ، همچنین. منفی دارد تأثیر های داخلی بر عملکرد و ارزش بازار شااارکت    ضاااعف کنترل

ی و آزاد. منفی دارد تأثیر های داخلی روی رابطه بین ساااود و ارزش شااارکت     ضاااعف کنترل

های  های کمیته حساااابرسااای بر ارزش شااارکت     ويژگی تأثیر بررسااای به  ( 1397) یترکمند 

يک از متغیرهای  مشاااهده گرديد که هیچ. پرداختند شااده در بورس اوراق بهادار تهرانپذيرفته

اندازه کمیته حسابرسی و میزان تجربه اعضای کمیته     ، حسابرسی   تخصص مالی اعضای کمیته  

به بررساای رابطه بین ( 1395) همکارانیمیان و رح. ندارند تأثیرحسااابرساای بر ارزش شاارکت   

يج اين پژوهش نشاااان داد که بین معیارهای    نتا . معیارهای عملکرد و ارزش شااارکت پرداختند    

https://www.noormags.ir/view/fa/articlepage/1406264/%d8%a8%d8%b1%d8%b1%d8%b3%db%8c-%d8%aa%d8%a3%d8%ab%db%8c%d8%b1-%d9%86%d9%82%d8%a7%d8%b7-%d8%b6%d8%b9%d9%81-%da%a9%d9%86%d8%aa%d8%b1%d9%84%d9%87%d8%a7%db%8c-%d8%af%d8%a7%d8%ae%d9%84%db%8c-%d8%a8%d8%b1-%d8%b9%d9%85%d9%84%da%a9%d8%b1%d8%af-%d9%88-%d8%a7%d8%b1%d8%b2%d8%b4-%d8%b4%d8%b1%da%a9%d8%aa
https://www.noormags.ir/view/fa/articlepage/1406264/%d8%a8%d8%b1%d8%b1%d8%b3%db%8c-%d8%aa%d8%a3%d8%ab%db%8c%d8%b1-%d9%86%d9%82%d8%a7%d8%b7-%d8%b6%d8%b9%d9%81-%da%a9%d9%86%d8%aa%d8%b1%d9%84%d9%87%d8%a7%db%8c-%d8%af%d8%a7%d8%ae%d9%84%db%8c-%d8%a8%d8%b1-%d8%b9%d9%85%d9%84%da%a9%d8%b1%d8%af-%d9%88-%d8%a7%d8%b1%d8%b2%d8%b4-%d8%b4%d8%b1%da%a9%d8%aa
https://www.noormags.ir/view/fa/articlepage/1406264/%d8%a8%d8%b1%d8%b1%d8%b3%db%8c-%d8%aa%d8%a3%d8%ab%db%8c%d8%b1-%d9%86%d9%82%d8%a7%d8%b7-%d8%b6%d8%b9%d9%81-%da%a9%d9%86%d8%aa%d8%b1%d9%84%d9%87%d8%a7%db%8c-%d8%af%d8%a7%d8%ae%d9%84%db%8c-%d8%a8%d8%b1-%d8%b9%d9%85%d9%84%da%a9%d8%b1%d8%af-%d9%88-%d8%a7%d8%b1%d8%b2%d8%b4-%d8%b4%d8%b1%da%a9%d8%aa
https://www.noormags.ir/view/fa/articlepage/1406264/%d8%a8%d8%b1%d8%b1%d8%b3%db%8c-%d8%aa%d8%a3%d8%ab%db%8c%d8%b1-%d9%86%d9%82%d8%a7%d8%b7-%d8%b6%d8%b9%d9%81-%da%a9%d9%86%d8%aa%d8%b1%d9%84%d9%87%d8%a7%db%8c-%d8%af%d8%a7%d8%ae%d9%84%db%8c-%d8%a8%d8%b1-%d8%b9%d9%85%d9%84%da%a9%d8%b1%d8%af-%d9%88-%d8%a7%d8%b1%d8%b2%d8%b4-%d8%b4%d8%b1%da%a9%d8%aa
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هايی دارای ارزش بیشااتری د يعنی شاارکتعملکرد و ارزش شاارکت ارتباط مسااتقیم وجود دار

سبت   می شند که ن شند       های با شته با شته و از اين بابت عملکرد مطلوبی دا سب تری دا . مالی منا

بازده               یل  هايی از قب یار که بین ارزش شااارکت و مع تايج پژوهش مويد اين اسااات  همچنین ن

تری ارتباط قوی بازده فروش و رشااد فروش، سااود هر سااهم، جريان نقدی هر سااهم، هادارايی

 . وجود دارد

به پژوهش    یان کرد که معیار    توانمیپیشاااین های  با توجه  عملکرد و نظام راهبری بر  های  ب

مذکور و استفاده از روش  های اين تحقیق با توسعه معیار  باشد که می گذار تأثیرارزش شرکت  

 . است پیشین را توسعه دادههای پژوهش، يادگیری ماشین

 پژوهشهای فرضیه

با توجه به اهدف پژوهش در اين تحقیق با استفاده از دو گروه معیارهای عملکرد و حاکمیتی  

شده است     شرکت  شده در خصوص   . اقدام به تبیین ارزش   تأثیرلذا با توجه به مبانی نظری بیان 

تايج                   به ن جه  با تو کت و همچنین  حاکمیتی بر ارزش شااار های  یار های عملکرد و مع یار مع

شین و الگوريتم که از روش هايیپژوهش سابداری    های های يادگیری ما صنوعی در ح هوش م

 و حجازی(، 1397) یفرخصالحی و  (، 1397) همکارانمانند تحقیق نا می و ، انداستفاده کرده 

فونگ تساااايی  (، 1396) همکاران کاردان و  (، 1391) يوسااافیچالاکی و  (، 1391) همکاران 

تدوين     ( 2015) همکاران و گنگ و  ( 2009) چی و همکاران (، 2009) یوچوجونگ   به  قدام  ا

 . زير شده استهای فرضیه

معیارهای عملکرد نسااابت به معیارهای حاکمیت شااارکتی توانايی بالاتری جهت تبیین               ( 1

 . ارزش شرکت با روش متغیر گزينی لارس دارد

بینی ارزش الگوريتم غیرخطی فرآيند گوسااای نسااابت به الگوريتم خطی لاساااو در پیش  (2

 . شرکت سال آينده توانايی بالاتری دارد

بینی ارزش الگوريتم غیرخطی فرآيند گوسااای نسااابت به الگوريتم خطی لاساااو در پیش  (3

 . شرکت دو سال آينده توانايی بالاتری دارد

 



  1400 ، تابستان40شماره یازدهم، سال ، های تجربی حسابداریپژوهش
  79  

 

 

 شناسی پژوهشروش

 رويدادی پس رويکرد و شاابه تجربی طرح از آن در و اساات کاربردی حاضاار پژوهش

در بورس  شاادهی پذيرفتههاکلیه شاارکتشااامل جامعه آماری اين تحقیق . اساات شاادهاسااتفاده

 ازنمونه آماری يک نماينده مناساااب  اين کهبرای در اين تحقیق . باشاااداوراق بهادار تهران می

شد  جامعه آماری مورد ستفاده فی حذاز روش ، نظر با ست    ا زير معیار  4برای اين منظور . شده ا

عنوان نمونه و در صااورتی که شاارکتی کلیه معیارها را احراز کرده باشااد بهشااده  در نظر گرفته

 . شوندتحقیق انتخاب شده و مابقی حذف می

 . در بورس فعال باشد 1396شده و تا پايان سال دربورس پذيرفته1390سالشرکت قبل از  (1

 . گری مالی نباشدو واسطهها هلدينگ، گذاریهای سرمايهشرکت از گروه شرکت (2

 . تغییر سال مالی نداشته باشدبازه زمانی تحقیق طی  شرکت (3

 . ها در دسترس باشداطلاعات مالی شرکت (4

عنوان جامعه غربالگری    شااارکت به   208تعداد  ، عد از مدنظر قرار دادن کلیه معیارهای بالا       ب

رو مشاااهدات ما طی از اين اند.عنوان نمونه انتخاب شاادهها بههمه آن که؛ اقیمانده اسااتشااده ب

 . رسدمی( شرکت 208×سال  7) شرکت -سال  1456به  1396يت لغا 1390بازه زمانی 

 متغیرهای پژوهش

هداف پژوهش         بانی نظری و ا به م جه  های    ، با تو های اين پژوهش در دو گروه متغیر متغیر

 تدوين شده است:( 1) معیارهای حاکمیتی و کمیته حسابرسی به شرح نگاره، عملکرد

 متغیرهای پژوهش (:1نگاره )

 منبع مورد استفاده تعريف عملیاتی متغیرهای عملکردی

، مشايخی و حسین پور)  . ها بدست آمده استاز تقسیم سود خالص بر کل دارايی بازده دارايی

1395 ) 

 ( 1398) خطیری وهمکاران . بدست آمده است از تقسیم سود خالص بر حقوق صاحبان سهام بازده حقوق صاحبان سهام

  EVA = NOPATt – (WACCt × Capitalt – 1) ارزش افزوده اقتصادی

EVA افزوده اقتصادیارزش ، 

NOPAT سود خالص عملیاتی پس از کسر مالیات ، 

Capital شده در شرکتسرمايه بکار گرفته 

WACC نرخ متوسط هزينه سرمايه است 

 . ها تقسیم شده استدر نهايت بر جمع کل دارايی

 ( 1395، دارايی و جنتی) 
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 وتحلیل آماریتجزیه

 آمار توصیفی

... میانه و  ، نمايش ترسااایمی و محاسااابه مقاديری از قبیل میانگین       ، ها بندی داده تنظیم و طبقه 

ست         می ضای جامعه مورد بحث ا صات يکايک اع شخ شد که حاکی از م صیفی  . با در آمار تو

 منبع مورد استفاده تعريف عملیاتی متغیرهای عملکردی

 حقوق بازار ارزش میانگین –میانگین ارزش دفتری حقوق صاحبان سرمايه  ارزش افزوده بازار

 سرمايه طی سال صااحبان

 ( 1385) حسینیو حجازی

، فدايی نژاد و همکاران)  . از تقسیم سود خالص بر فروش حالص بدست آمده است بازده فروش

1392 .) 

  . افزار ره آورد نويناستفاده از اطلاعات بازده سهام منتشر شده بوسیله نرم بازده سهام

 ( 2016) گامبولاو همکاران)  . ها بدست آمده استدارايیاز تقسیم وجه نقد عملیاتی بر کل  نسبت وجه نقد عملیاتی

  . از تقسیم قیمت سهام برسود هر سهم بدست آمده است نسبت قیمت به سود

 ( 1396) مرفوعو القار یحسن مدل کارايی دمرجان کارايی شرکت

  تعريف عملیاتی متغیرهای حاکمیتی

مديره باشد از متغیر مديره يا نايب رئیس هیئتهیئتاگر مديرعامل شرکت رئیس  يرعاملدنقش دوگانه م

 . شده استو در غیر اين صورت از متغیر مصنوعی صفر استفاده 1مصنوعی 

 ( 2008، احمد خلیف) 

 

نسبت مديران غیرمو ف 

 مديرهاعضای هیئت

، مشايخی و حسین پور)  رهمديئتیه غیرمو ف به تعداد کل اعضای رهمديئتیه تعداد اعضای

1395 ) 

ها و هر شرکت، هابانک، قانون بازار اوراق بهادار 1 ماده 27بند  يفتعرمطابق  درصد مالکان نهادی

عنوان داشته باشد به درصد سهام منتشرشده را در دست 5از  یشکه بیت شخص

 . شده استسهامدار نهادی در نظر گرفتهمعیار محاسبه 

 ( 1399، صالحی) 

از تقسیم تعداد اعضای غیرمو ف کمیته حسابرسی تقسیم بر کل اعضا بدست آمده  استقلال کمیته حسابرسی

 . است

 ( 2002) کلاين

 

از تقسیم تعداد اعضای کمیته حسابرسی با تخصص مالی تقسیم بر کل اعضا بدست  تخصص کمیته حسابرسی

 . آمده است

 (. 1397) رجب دریو اینطالب

 ( 1396) یو فشاری لیخل . هريشمن استفاده شده است –از شاخص هريفیندال  تمرکز مالکیت

تحصیلات مدير حسابرسی 

 داخلی

کارشناسی ارشد و دکترا ، اگر مدير حسابرسی شرکت دارای مدرک کارشناسی

 . شوداستفاده می 3تا  1باشد به ترتبی از اعداد 

 ( 1397) داداشی وهمکاران

تجربه مدير حسابرسی 

 داخلی

 ( 1397) داداشی وهمکاران تجربه مدير حسابرسیهای تعداد سال

تعداد کارکنان واحد 

 حسابرسی داخلی

 ( 1397) داداشی وهمکاران تعداد اعضای واحد حسابرسی داخلی

  ( قیمت سهام*تعداد سهام) لگاريتم ارزش بازار شرکت متغیر وابسته
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آمده به دساااتکند و اطلاعات بههمان گروه را توصااایف می، اطلاعات حاصااال از يک گروه

 . شودمشابه تعمیم داده نمیهای گروه

 ار توصیفیآم (:٢نگاره )

 انحراف معیار حداقل حداکثر میانه میانگین متغیر

 15/0 -06/1 71/0 09/0 10/0 بازده دارايی

 48/2 -70/72 05/10 24/0 17/0 بازده حقوق صاحبان سهام

 51/0 -78/4 85/14 -06/0 -12/0 ارزش افزوده اقتصادی

 77/0 -42/0 57/6 46/0 68/0 ارزش افزوده بازار

 45/1 -49/49 27. 16 11/0 11/0 بازده فروش

 01/1 -73/0 59/8 13/0 46/0 بازده سهام

 14/0 -00/1 05/1 10/0 12/0 نسبت وجه نقد عملیاتی

 26/2174 -40/1425 00/79360 01/7 91/100 نسبت قیمت به سود هر سهم

 22/0 04/0 00/1 80/0 75/0 کارايی شرکت

 43/0 0 1 0 24/0 نقش دوگانه مديرعامل

 20/0 00/0 00/1 60/0 68/0 نسبت مديران غیر مو ف

 11/20 00/0 57/99 00/77 09/72 درصد مالکان نهادی

 21/0 00/0 99/0 32/0 34/0 تمرکز مالکیت

 41/0 00/0 00/1 67/0 47/0 سابرسیحتخصص مالی کمیته 

 37/0 00/0 00/1 67/0 45/1 استقلال کمیته حسابرسی

 91/1 00/0 00/11 00/1 56/1 داخلیتعداد کارکنان حسابرسی 

 23/1 00/0 00/6 00/2 39/1 تحصیلات رئیس حسابرسی داخلی

 45/3 0 00/24 0 93/2 تجربه مدير حسابرسی داخلی

 69/0 40/4 33/8 96/5 05/6 لگاريتم ارزش شرکت 

نسبت مديران غیر مو ف بیش تر از   بیان کرد میانگین توانمی امار توصیفی  نگارهبا توجه به 

 نمونه بیشااتر اعضااای غیر مو ف شاااغلهای دهد که در شاارکتمی باشااد و اين نشااانمی 5/0

باشد و حداقل يک نفر  می و بیشترين تعداد کارکنان واحد حسابرس داخلی يازده نفر  . باشند می

ضور دارند    سابرس داخلی ح شترين مقدار مالکان نهادی در  . در واحد ح سی    بی نمونه مورد برر

 . باشدمی درصد 99بیش از 
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 های پژوهشالگوریتم

 گام به گام هیحداقل زاو ونیرگرسانتخاب متغیرهای مستقل به کمک روش 

ارزش شااارکت ساااال جاری به  آوری شاااده برای متغیرهای جمعساااال-ی شااارکتهاداده

شدند  LARSالگوريتم انتخاب ويژگی  ستقل تابع چگالی توآم برای انتخاب متغیرهای . داده   م

(CDP )ها در میزان اهمیت متغیرهای مساااتقل تشاااکیل شاااد و متغیرهايی که درجه اهمیت آن

های مرتبط عنوان ويژگیمتغیر مساااتقل به 8بود حذف گرديدند و  %5کمتر از  CDPتشاااکیل 

 دیتأکبینی متغیرهای وابساااته در بخش بعد هم جهت پیش آمدهدساااتبهنتايج . نتخاب شااادندا

ستند  هاانتخابکننده اين  شان داده    ( 3) در نگاره. ه ستقل انتخابی به ترتیب اهمیت ن متغیرهای م

 . شده است

 گام به گام هیحداقل زاو ونیرگرسمتغیرهای مستقل انتخابی توسط الگوریتم  (:3نگاره )

کارايی 

 شرکت

نسبت قیمت به سود هر 

 سهم
 صاحبان سهامبازده حقوق  ارزش افزوده اقتصادی تقسیم

 تمرکز مالکیت  ارزش افزوده بازار بازده فروش بازده سهام

متغیر گزينی فقط در سال جاری انجام گرفت و از  ، ارزش شرکت  ی لگاريتمنیبشیپ منظوربه

از  پس. در سال آتی و دوسال بعد استفاده شد     ، بینیجهت پیش، متغیرهای مستقل انتخاب شده  

سئله    ستقل م سیون فرآيند     ، انتخاب متغیرهای م ساخت به مدل رگر ستقل جهت  اين متغیرهای م

 . پرداخته شده است هاتميالگوردر ادامه به بررسی اين ؛ شودیملاسو داده ، گوسی

 Ssi لاسو-الگوریتم اپراتور انتخاب و انقباض قدرمطلق حداقل 

سط     سئله تو سو برای حل م سو الگوريتم . شود یمابتدا به معرفی مدل آن پرداخته 1لا يک  لا

الگوريتم در حوزه رگرساایون خطی اساات و ضاارايب مدل رگرساایون خطی زير را بدساات     

 . آوردیم

0 1 1 2 2 ... p py x x x         

1که در آن  2, ,..., px x x  متغیرهای مسااتقل مرتبط با يک نمونه وy  متغیر وابسااته اساات .
, 1,...,j j p  زمانی که ، ضاارايب مدل رگرساایون هسااتندp  تعداد متغیرهای مسااتقل را
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شان دهد  ستفاده       لاسو الگوريتم . ن سیونی بالا از تابع هدف زير ا ضرايب مدل رگر برای تخمین 

 . دينمایم

 

به  𝑋ی آموزشااای در ماتريس هانمونهکلیه . ی آموزشااای اساااتهانمونهتعداد  𝑁که در آن 

i ام برای نمونه آموزشی jنشان دهنده مقدار متغیر   tx. صورت سطر به سطر قرار داده شده است     

از تعداد متغیرهای  هانمونهباشااد يعنی تعداد  n>pدر رابطه بالا فرض شااده اساات که . ام اساات

 برای حل اين مسئله را به فرم لاگرانرژ . ی محدب است زيربرنامهيک  لاسو . مستقل بیشتر باشد   

 . شودیمنوشته 

 

سو پس  صورت اتوماتیک        لا ستقل به  سعی در کاهش تعداد متغیرهای م سئله  در کنار حل م

ی هادادهضاارايب رگرساایون را با اسااتفاده از  3ی درجه دوزيربرنامهحال با اسااتفاده از . نیز دارد

 . آموزشی تخمین زد

 ( گوسی) رگرسیون فرآیند گوسی

ی امجموعه. است  یپارامتر ریبر هسته غ  یمبتن یاحتمالات یهامدل 3فرآيند گوسی  ونیرگرس 

,𝑥𝑖)}به صااورت هاسااال-شاارکتاز  𝑦𝑖), 𝑖 = 1,2, … , 𝑛}  را در نظر بگیريد که تابع توزيع

دهنده بردار متغیرهای مسااتقل يک شاارکت اساات و   نشااان 𝑥𝑖𝑅𝑑. ی آمده باشاانداناشااناخته

𝑦𝑖 ∈ 𝑅    ست سته ا سئله    . متغییر واب ساس      ریبینی مقدار متغپیشمدل گوسی م سته بر ا سته پیو واب

 به صورت زير است: گوسیمدل رگرسیون خطی . دهدمی متغیرهای مستقل داده شده را انجام

𝑦(𝒙) = 𝛽𝑇𝒙 + 𝜖 

,𝜖~𝑁(0که در آن 𝜎2) واريانس خطا . اساات𝜎2  و ضاارايب𝛽  از  گوساایبا اسااتفاده از

، پنهان یرهایمتغ یمدل گوسی پاسخ را با معرف   کي. شود یمتقريب زده  هاسال -شرکت روی 

𝑓(𝑥𝑖), 𝑖 = 1,2, … , 𝑛،      ست می صريح به د سی و توابع پايه  تابع . آورداز يک فرآيند گو

 یفضاااا کي را به   x یورود هي و توابع پا  کند یم هموارسااااز را4پنهان  یرها یمتغ انسي کووار
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، متغیرهای تصااادفی اسااتيک مجموعه از ، مدل گوساای. کندیم ريتصااو یبعد p یایژگيو

,𝑓(𝑥)}اگر . باشند توامگوس  عيتوزدارای ها که هر تعداد محدود از آن یطوربه 𝑥 ∈ 𝑅𝑑} 

,𝑥1سااال -شاارکت 𝑛آنگاه با ، يک فرآيند گوساای اساات 𝑥2, … ,  𝑛 ، متغیرهای تصااادفی از

,𝑓(𝑥1)توزيع توام 𝑓(𝑥2), … , 𝑓(𝑥𝑛)   ند تابع        . گوسااای هسااات له  به وسااای مدل گوسااای 

,𝑘(𝑥و تابع کواريانس 𝑚(𝑥)میانگین 𝑥′) حال مدل زير را در نظر بگیريد:. شودشناخته می 

ℎ(𝑥)𝑇𝛽 + 𝑓(𝑥) 

,𝑓(𝑥)~𝐺𝑃(0که در آن 𝑘(𝑥, 𝑥′)) ،يعنی𝑓(𝑥)    يک فرآيند گوسی با میانگین صفر و

,𝑘(𝑥واريانس 𝑥′) اساات .ℎ(𝑥) راها سااال-ی هسااتند که بردار ويژگی شاارکتاهيپاها توابع 

شرکت که در فضای ورودی     ) ستقل هر  ی پايه هاتابعضرايب   𝛽( هستند  𝑅𝑑يعنی متغیرهای م

ستند که دارای ابعاد   𝑝ه × شرکت  اند.1 صورت زير مدل      -هر  سته به  سال به همراه متغیر واب

 :شودیم

𝑃(𝑦𝑖|𝑓(𝑥𝑖), 𝑥𝑖)~𝑁(𝑦𝑖|ℎ(𝑥𝑖)𝑇𝛽 + 𝑓(𝑥𝑖), 𝜎2) 

 𝑥𝑖برای هر  𝑓(𝑥𝑖)متغیر پنهان . اسااات مدل فرآيند گوسااای يک مدل احتمالاتی      ، روازاين

اين مدل برابر  ، در حالت برداری  . ساااازدیمغیرپارامتری را   گوسااایوجود دارد که يک مدل    

 است با

𝑃(𝑦|𝑓, 𝑋)~𝑁(𝑦|𝐻𝛽 + 𝑓, 𝜎2𝐼) 

 که در آن:

𝑋 = (
𝑥1

𝑇

⋮
𝑥𝑛

𝑇
) , 𝑦 = (

𝑦1

⋮
𝑦𝑛

) , 𝐻 = (
ℎ(𝑥1

𝑇)
⋮

ℎ(𝑥𝑛
𝑇)

) , 𝑓 = (
𝑓(𝑥1)

⋮
𝑓(𝑥𝑛)

) 

,𝑓(𝑥1)توزيع توام متغیرهای پنهان 𝑓(𝑥2), … , 𝑓(𝑥𝑛)  به صااورت زير  گوساایدر مدل

 است:

𝑃 (𝑓|𝑋) ~𝑁(𝑓|0, 𝐾(𝑋, 𝑋)) 

 که در آن:

𝐾(𝑋, 𝑋) = [
𝑘 (𝑥1, 𝑥1) ⋯ 𝑘 (𝑥1, 𝑥𝑛) 

⋮ ⋮ ⋮
𝑘 (𝑥𝑛, 𝑥1) ⋯ 𝑘 (𝑥𝑛 , 𝑥𝑛) 

] 
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يانس    ,𝑘(𝑥تابع کوار 𝑥′) ًهای          معمولا پارامتر عه  له مجمو . شاااودیمپارامتری   𝜃به وسااای

,𝑘(𝑥اغلب 𝑥′)  به صورت𝑘(𝑥, 𝑥′|𝜃)   تقريب ضرايب   گوسی هدف الگوريتم . شود یمنوشته

 . ی آموزشی استهادادهاز  𝜃و پارمتر  𝜎2واريانس نويز ، 𝛽ی پايه هاتابع

 هاروش ارزیابی مدل

سته از الگوريتم  برای پیش سی بینی متغیر واب سو ، گو ستفاده  لا ست   ا همچنین از روش . شده ا

 از گوساایدر الگوريتم . شااده اسااتو ارزيابی اسااتفادهتايی برای اجرا 10اعتبارساانجی متقابل 

 . شده است که در رابطه نشان داده شده استکرنل گوسی برای بیان شباهت کمک گرفته 

 



















2

2

2
exp,



ji

ji

xx
xxK

 
به صاااورت اتوماتیک تنظیم      𝜎که مقدار     دهنده نشاااان 𝑥𝑖و گرددیمنیز در اين الگوريتم 

ستقل انتخابی است   ی بندمیتقس های Fold، بدون از دست دادن عمومیت ، علاوهبه. متغیرهای م

يکسااان در نظر  هامدلتايی برای همه 10در روش اعتبارساانجی متقابل  هاسااال-شاارکتشااده 

ی آموزش و آزمون با استفاده از هادادهبه دو دسته  هاسال-شرکتپس تقسیم . شده استگرفته

ی میانگین هاناماز چهار معیار ارزيابی با  هامدلی تايی برای ارزياب10روش اعتبارساانجی متقابل 

 . گردندمیشده است که با استفاده از روابط زير محاسبه استفاده(، MAE) 5خطا قدر مطلق






n

i

ii dy
n

MAE

1

1

 
سته     𝑑𝑖و   𝑦𝑖بالا که در روابط سته واقعی و متغیر واب سط    نیبشیپبه ترتیب متغیر واب شده تو ی 

در مرحله يادگیری يا ) هاسااال-شاارکتتعداد  nاساات و  ام 𝑖سااال -برای شاارکت هاتميالگور

ی شاااده را به ترتیب نشاااان نیبشیپمیانگین متغیر وابساااته واقعی و  dو  yو ( مرحله ارزيابی

 . دهدیم

 ی لگاریتم شرکتنیبشیپنتایج 

تايی به 10ی شااده توسااط روش اعتبارساانجی متقابل بندمیتقساای آموزشاای و آزمون هاداده

توسط   گوسی الگوريتم  𝜎اجرا پارامتر بهینه های Foldدر هر کدام از . داده شد  لاسو و  گوسی 
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آينده ، جاری) اول اجرا هر سه سال   Foldعنوان نمونه در به. الگوريتم بیزين جستجو و پیدا شد  

( 1) در شاااکل گوسااایی هایابيارزنمودار حداقل تابع هدف در برابر تعداد ( و دوساااال آينده

دو شکل . هر سطر اين شکل مربوط به يک سال است. ستون سمت راست نشان داده شده است 

دو شکل سطر وسط برای سال آتی و درنهايت دو شکل سطر آخر       ، سطر اول برای سال جاری  

 𝜎ارزيابی بیشااتر تابع با مقادير مختلف پارامتر  که با شااودیممشاااهده . برای دوسااال بعد اساات

 . کاهش پیدا کرده است( گوسیخطای الگوريتم ) مقدار تابع هدف

 

 

 
توسط الگوریتم بیزین سطر اول سال  گوسیپیدا کردن پارامتر سیگما در الگوریتم  (:1) شکل

 . اول Foldسطر سوم دوسال بعد در ، سطر دوم سال آتی، جاری
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ستون سمت چپ اين شکل نمودار      بررسی شده در برابر تخمین مقدار تابع هدف   های 𝜎در 

ست       شده ا شان داده  سط الگوريتم بیزين ن شده و     هارهيدا. تو سی  سیگما برر ی آبی رنگ نقاط 

شان       دهنده مقدار بهینه نقطه مشکی مقدار سیگما بعدی جهت بررسی و نقطه ستاره قرمز رنگ ن

در سال جاری . است هایبررسنشان دهنده خطای تابع هدف در  هاخطت و سیگما پیدا شده اس

شد  5531/0و دوسال بعد   5603/0سال آتی  ، 5231/0مقدار سیگما برابر با   از نمودارهای . پیدا 

بینی سااال جاری کمتر از دريافت که خطای پیش توانمیام 30از ارزيابی تابع ، ساامت راساات 

 .ال بعد استسال آتی و هر دو کمتر از دوس
 

 

 
توسط الگوریتم بیزین سطر اول سمت  لاسودر الگوریتم  𝝀پیدا کردن پارامتر  :(٢) شکل

 . سال آتی و سطر دو سال آتی، سمت چپ، سال جاری، راست

توساااط روش اعتبارسااانجی متقابل در اولین اجرا به  𝜆نیز مقدار پارامتر  لاساااودر الگوريتم 

منظور اينکه بررساای شااود چقدر به، هامدلپس از اجرای فرآيند يادگیری . دساات آورده شااد

 قبلاًی آموزش را که هادادهابتدا همان ، فرآيند يادگیری را با موفقیت سپری کرده است   هامدل

عنوان نمونه  به  مجدداً ، داده شاااده اسااات تا پارامترهای مدل خود را ياد بگیرد        ها تميالگوربه  

مقدار  هامدلبا اين تفاوت که اين بار ، شودیمشده داده  ارزيابی به مدل با پارامترهای ياد گرفته

معیار خطا روش اعتبارسااانجی متقابل        10ساااپس میانگین  ، کنند یمبینی متغیر وابساااته را پیش 
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ست      10 شده ا شده و در نگاره زيرگزارش  سبه  در اين نگاره ، شتر منظور خوانايی بیبه. تايی محا

ست      MAEفقط خطای  شده ا شان داده  صفر  . ن شان     ترکينزدهر چقدر اين خطاها به  شند ن با

ستند  هامدلدهنده يادگیری بهتر  شاهده  . ه سی احتمالاتی  خطای الگوريتم شود یمم از دو  گو

هتر از دو الگوريتم ديگر ب گوسااایالگوريتم احتمالاتی  ، بنابراين ؛ الگوريتم ديگر کمتر اسااات

 . بینی کنندارزش شرکت را پیش لگاريتم دنتوانمیهر سه  ضمناًاست و 

  هامدلبرای ارزیابی میزان آموزش  MAEمیانگین خطای  (:4نگاره )

MAE دوسال آينده سال آتی سال جاری 

Fold لاسو گوسی لاسو گوسی لاسو گوسی 

1 0371/0 467/0 412/0 475/0 411/0 511/0 

2 340/0 451/0 380/0 477/0 412/0 495/0 

3 379/0 487/0 000/0 486/0 399/0 501/0 

4 372/0 459/0 406/0 479/0 410/0 501/0 

5 000/0 457/0 000/0 470/0 418/0 507/0 

6 374/0 461/0 400/0 478/0 139/0 504/0 

7 535/0 462/0 400/0 482/0 406/0 496/0 

8 373/0 455/0 410/0 480/0 412/0 497/0 

9 350/0 455/0 /0433 477/0 402/0 498/0 

10 350/0 456/0 000/0 480/0 409/0 508/0 

 502/0 382/0 478/0 284/0 458/0 326/0 میانگین

به همین . اساات برازش شیبی به نام ادهيپداتفاق افتادن ، اما چیزی که بايد نگران آن باشاایم 

شده    سی عمومیت مدل ارائه  سته نیبشیپبرای ، MAEمیزان خطای ، علت برای برر  ی متغیر واب

شرکت برای   ست  هاسال -شرکت ارزش  سنجی    هاسال -شرکت ی ت يی که توسط روش اعتبار

شته  10 ست   هاآن هاتميالگورو  اندشده تايی در هر تکرار کنار گذا ست را تاکنون نديده ا  به د

تايی 10خطا که هر کدام توسط روش اعتبارسنجی  10، به ازای هر معیار خطا. آورده شده است

ست ، اندشده گزارش  ست     ( 5) که میانگین اين خطاها در نگاره ديآیم به د شده ا شان داده  . ن

يعنی برای ، دارای عمومیت هسااتند آمدهدسااتبهی هامدلکه  شااودیممشااابه قبل نتیجه گرفته 

 شیبو همچنین مشاااکل  کنندیمل هم خوب عم، انددهينديی که تا به حال هاساااال-شااارکت

ی آموزش و ارزيابی هادادهاختلاف معیارهای خطای  ازآنجاکه، اساات فتادهینهم اتفاق  برازش
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ست  سی الگوريتم . ناچیز ا سو بینی و بعد از آن الگوريتم بهترين الگوريتم از ديدگاه پیش گو  لا

ست  سال     یبینخطای پیش، رفت در همه الگوريتم هاهمانطور انتظار می. ا سال جاری کمتر از 

نساابت به سااال جاری  هاسااالهر چه فاصااله ، درنتیجه. آتی و هر دو کمتر از دوسااال بعد اساات

 . ابديیمبینی کاهش دقت پیش شودیمدورتر 

 بینی برای ارزیابی میزان قدرت پیش MAEمیانگین خطای  (:5نگاره )

MAE دو سال آينده سال آتی سال جاری 

Fold لاسو گوسی لاسو گوسی لاسو گوسی 

1 40/0 396/0 479/0 522/0 393/0 434/0 

2 49/0 530/0 459/0 503/0 510/0 572/0 

3 46/0 496/0 421/0 426/0 447/0 513/0 

4 43/0 434/0 464/0 470/0 475/0 536/0 

5 48/0 461/0 558/0 547/0 424/0 472/0 

6 45/0 551/0 486/0 4980/0 507/0 502/0 

7 38/0 430/0 464/0 457/0 519/0 553/0 

8 43/0 483/0 449/0 479/0 509/0 533/0 

9 47/0 495/0 448/0 496/0 530/0 553/0 

10 43/0 472/0 490/0 479/0 446/0 458/0 

 51/0 48/0 49/0 47/0 47/0 44/0 میانگین

 گیرینتیجه

گذاران بوده است و در اين  سرمايه های ها همواره يکی از دغدغهبرآورد ارزش آتی شرکت 

هدف اين پژوهش تبیین ارزش شاارکت با . شااده اسااتراه ابزارهای مالی متفاوتی به کار گرفته

و ( روش لارس) اسااتفاده از متغیرهای عملکردو حاکمیتی با اسااتفاده از روش يادگیری ماشااین

فرآيند گوساای بینی ارزش شاارکت با اسااتفاده از روش خطی لاسااو و غیرخطی  همچنین پیش

صمیم  سرمايه جهت کمک به ت شد گذاران میگیری مديران و    208ين منظور از اطلاعات بد. با

الی  1390ساااله شااده در بورس اوراق بهادار تهران طی دوره مالی هفتسااال شاارکت پذيرفته 

ستفاده   1396 ست   ا سبت به گروه    . شده ا شان داد که معیارهای عملکرد ن نتايج اولیه پژوهش ن

شرکت دارند    معی از . ارهای نظام راهبری و کمیته حسابرسی توانايی بالاتری جهت تبیین ارزش 
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ضر در بورس       ست و فعالان حا شرکتی در بورس ايران در ابتدای راه خود ا آنجا که حاکمیت 

رساااد محتوای اطلاعاتی معیار عملکردی    بنظر می، اوراق بهادار اطلاع چندانی از آنها ندارند      

گايو و  های با تحقیق   نتايج پژوهش . ذاران بهتر از معیارهای حاکمیتی باشاااد     گ برای سااارمايه   

ی و آزاد( 2005) ونکاااتیشاااوارلو وتیورای( 1996) وی مورا وهمکاااران(، 2010) راپوساااو

سوجی  (،1395) همکارانو  رحیمیان( 1397) یترکمند ستا می هم( 2006) ت شد که به نظر  را با

عنوان يک بازوی قدرتمند نتوانسااته اساات جايگاه ايران بهرسااد نظام حاکمیت شاارکتی در می

شرکت  سرمايه خود را در  شترين آن   ها و نزد  شايد بی شاوره  گذاران پیدا کند و  ای ايفای نقش م

تايج ديگر پژوهش حاکی از قدرت بالای روش      و؛ بجای نقش نظارتی باشاااد     های  همچنین ن

شین جهت پیش  شرکت به يادگیری ما سبت به   ويژبینی ارزش  ه روش غیرخطی فرآيند گوسی ن

سو می  شد روش خطی لا سی   با. با طور خاص در بهتوجه به اينکه الگوريتم غیرخطی فرآيندگو

کار  ه برای مشااخص کردن اسااتراتژی که با بیشااترين احتمال به هدف برسااد ب  ، آنالیز تصاامیم

جه  ، رودمی بالاتری       توانمیدرنتی قدرت  یان کرد که الگوريتم غیرخطی  بینی ارزش در پیشب

ست      شته ا شرکت    های در ايران پیرامون کاربرد الگوريتم. شرکت دا شین و ارزش  يادگیری ما

که به پیش بینی قیمت سهام  ( 1398) وهمکاران یباباجانپژوهشی انجام نشده است اما پژوهش    

های هوش مصاانوعی پرداخته اساات به نتايجی مشااابه تحقیق حاضاار رساایده اساات و    با روش

که پژوهش    توانمین همچنی یان کرد  نا می و    ب کاران های   یفرخصااااالحی و (، 1397) هم

( 1396) همکارانکاردان و (، 1391) يوسفی چالاکی و (، 1391) همکاران و حجازی(، 1397)

های مبتنی بر يادگیری ماشااین در زمینه متغیرهای حسااابداری نیز نشااان از قدرت مناسااب روش

با توجه به نتايج اولیه پژوهش که نشان  . باشد می... سیستماتیک و  مانند مديريت سود و ريسک   

داد متغیرهای عملکرد نسااابت به متغیرهای حاکمیتی در تبیین ارزش شااارکت توانايی بالاتری          

را جهت  ذکرشاااده هایمتغیر، شاااودمی توصااایه بورس اوراق بهادار تهران انيربه مدلذا ؛ دارد

توجه به  با. قرار دهند  مدنظر هاشااارکتو افزايش ارزشدر زمینه تداوم فعالیت     یریگمیتصااام

شان   يهثانو يجنتا صنوعی قدرت بالا  هایيتمالگور دهدمیپژوهش که ن ی نیبشیپدر  يیهوش م

در ، شود می شرکت توصیه   یریگمیتصم و  يهصاحبان سرما   لذا به؛ باشد می ارزش شرکت مالی 

 یهاتميالگوربینی پیشاز قدرت  يهدر بازار سرما گذاریسرمايهخود پیرامون  یهایریگمیتصم

 دتوانمی اين تحقیق يجنتا ینهمچن. گوسی استفاده کنند   غیرخطیروش  ژهيوبه هوش مصنوعی 

ی نیبشیپبا  کهطوریبه؛ قرار گیرد رانيا هيسااارماان بازار يرمد موردتوجه یکاربرد صاااورتبه
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شرکت در   سبت به مد ، آنبر مؤثر عوامل  یو کار کردن بر رو هاشرکت ارزش  کردن  يريتن

گذاران جهت های مالی و کمک به ساارمايهکاهش ريسااک بحران، سااهامداران يهجذب ساارما

 . ينداقدام نما، های بزرگ در بازار سهاماجتناب از زيان

شده در زمینه ارزشیابی    اطلاعات مالی مربوط به ارزش شرکت از مهمترين اطلاعات استفاده  

طور گساااترده از آن  در بازار سااارمايه اسااات که کاربران اطلاعات مالی بهها تارزش شااارک

صورت جامع و با کاربرد آسان از  شاود اطلاعاات مربوطاه به پیشانهاد مای. کنناد اساتفاده مای

 خصاوص سرمايه  کننادگان اطلاعاات ماالی باه     طريق بورس اوراق بهاادار در اختیاار اساتفاده   

 . گیردگذاران قرار 

، شود می افزايش ارزش شرکت  وبهبود عملکرد مالی شرکت منجربه با توجه به آنکه افزايش 

پیشنهاد ، بنابراين؛ باشند می به دنبال شناسايی عوامل اثرگذار بر ارزش شرکت خودها شرکتو 

مدارن       ، میشاااود برای افزايش ارزش شااارکت   ها ظارات سااا مل مختلف مؤثر انت ، در کنار عوا

 . شرکت نیز مورد توجه قرار گیردملکرد مالی معیارهای ع

شنه  شرکت    می ادپی شیابی عملکرد مالی  ديگری را های روش، و ارزش آنهاها شود برای ارز

استفاده و رده بندی آنها را با روشی که در اين تحقیق استفاده شده مقايسه و در صورت تايید و 

يل پیدا نمودن دلا وها برخی از شااارکتهم ساااو بودن نتايج در ادامه به بررسااای علل موفقیت 

شرکت    ضی از  شرکت   ها ناموفقیت بع شاوره و الگو گرفتن از  شايانی به  های و م موفق کمک 

 . شود نا موفقهای شرکت

 منابع 
نقاط ضعف  تأثیربررسی  (.1397. )محمد، غواصی کناری؛ وحید، حسن بیگی؛ علی، ابراهیمی کردلر

 . 68-45، 29، دانش حسابداری مالی، های داخلی بر عملکرد و ارزش شرکتکنترل

-های کمیته حسابرسی بر ارزش شرکتويژگی تأثیررسی بر (.1397. )ینشاه، ترکمندی؛ مهدی، آزادی

، نتشر شده در دومین همايش بین المللی مديريتم، شده در بورس اوراق بهادار تهرانهای پذيرفته
 . حسابداری و اقتصاد در توسعه پايدار

شده سهامداران در  جاديعملکرد با ارزش ا یابيارز یهارابطه شاخص (.1390). ایدن، نيپور پرو انياحد

 . 109-89، (4) 4، اوراق بهادار لیتحل یمال دانش، یو ارزش یرشد یهاشرکت

https://www.noormags.ir/view/fa/articlepage/1406264/%d8%a8%d8%b1%d8%b1%d8%b3%db%8c-%d8%aa%d8%a3%d8%ab%db%8c%d8%b1-%d9%86%d9%82%d8%a7%d8%b7-%d8%b6%d8%b9%d9%81-%da%a9%d9%86%d8%aa%d8%b1%d9%84%d9%87%d8%a7%db%8c-%d8%af%d8%a7%d8%ae%d9%84%db%8c-%d8%a8%d8%b1-%d8%b9%d9%85%d9%84%da%a9%d8%b1%d8%af-%d9%88-%d8%a7%d8%b1%d8%b2%d8%b4-%d8%b4%d8%b1%da%a9%d8%aa
https://www.noormags.ir/view/fa/articlepage/1406264/%d8%a8%d8%b1%d8%b1%d8%b3%db%8c-%d8%aa%d8%a3%d8%ab%db%8c%d8%b1-%d9%86%d9%82%d8%a7%d8%b7-%d8%b6%d8%b9%d9%81-%da%a9%d9%86%d8%aa%d8%b1%d9%84%d9%87%d8%a7%db%8c-%d8%af%d8%a7%d8%ae%d9%84%db%8c-%d8%a8%d8%b1-%d8%b9%d9%85%d9%84%da%a9%d8%b1%d8%af-%d9%88-%d8%a7%d8%b1%d8%b2%d8%b4-%d8%b4%d8%b1%da%a9%d8%aa
https://www.noormags.ir/view/fa/articlepage/1406264/%d8%a8%d8%b1%d8%b1%d8%b3%db%8c-%d8%aa%d8%a3%d8%ab%db%8c%d8%b1-%d9%86%d9%82%d8%a7%d8%b7-%d8%b6%d8%b9%d9%81-%da%a9%d9%86%d8%aa%d8%b1%d9%84%d9%87%d8%a7%db%8c-%d8%af%d8%a7%d8%ae%d9%84%db%8c-%d8%a8%d8%b1-%d8%b9%d9%85%d9%84%da%a9%d8%b1%d8%af-%d9%88-%d8%a7%d8%b1%d8%b2%d8%b4-%d8%b4%d8%b1%da%a9%d8%aa
https://www.noormags.ir/view/fa/articlepage/1406264/%d8%a8%d8%b1%d8%b1%d8%b3%db%8c-%d8%aa%d8%a3%d8%ab%db%8c%d8%b1-%d9%86%d9%82%d8%a7%d8%b7-%d8%b6%d8%b9%d9%81-%da%a9%d9%86%d8%aa%d8%b1%d9%84%d9%87%d8%a7%db%8c-%d8%af%d8%a7%d8%ae%d9%84%db%8c-%d8%a8%d8%b1-%d8%b9%d9%85%d9%84%da%a9%d8%b1%d8%af-%d9%88-%d8%a7%d8%b1%d8%b2%d8%b4-%d8%b4%d8%b1%da%a9%d8%aa
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سهام در بورس  متیق ینیب شیپ (.1398). محسن، یعبداله؛ قاسم، بولو؛ محمدرضا، تقوا؛ جعفر، یباباجان

راهبرد ، یزنبور عسل مصنوع یکلون تميشده با الگور نهیبه یبازگشت یتهران با استفاده از شبکه عصب
  . 150-132 (،2) 7، دانشگاه الزهرا یمال تيريمد

 سودهای ويژگی بر حسابرسی کمیته اعضای مالی تخصص تأثیر(. 1395. )آزاده، رستمیان؛ رضا، جامعی

 . 17-1، 29، پژوهشهای حسابداری مالی و حسابرسی، شده بینی پیش

 افازوده اقتاصادی افزوده بازار و ارزش مقايسه رابطه ارزش(. 1385. )عارفه، حسینی؛ رضوان، حجازی

 . 262-237، ( 23) 6 ، پژوهشنامه اقتصادی، بهادار تهران اوراق حسااباداری در بورس باا معیاارهای

، پیش بینی مديريت سود را با استفاده از درخت تصمیم گیری(. 1391. )مرتضی، يوسفی؛ پری، چالاکی

 . 19-1، 1، حسابرسی و حسابداری مطالعات

سود با  بینی مديريتپیش(. 1391. )مجید، آقاجانی؛ زهرا، اصلانی؛ شاپور، محمدی؛ رضوان، حجازی

، شده در بورس اوراق بهادار تهرانهای پذيرفتهاستفاده از شبکه عصبی و درخت تصمیم در شرکت

 . 46-31(، 68) 19، های حسابداری و حسابرسیبررسی

. سود میتقس استیبر س تيريمد يیتوانا تأثیر یبررس(. 1396. )مرفوع, محمد؛ القار, مسعود یحسن

 129-103, ( 1) 7, یحسابدار یتجربهای پژوهش

رابطه حاکمیت شرکتی و ارزش ايجادشده برای (. 1390)... عبدا، مولودی؛ يحیی، حساس يگانه

 . 261-233(، 23) 9، مطالعات مديريت صنعتی، دارانسهام

رسی رابطه رتبه بر(. 1392). محسن، کريمیان مقدم؛ آزاده، رفیعی؛ ابوالفضل، محمودی؛ ياسر، حقیقی

، يازدهمین همايش ملی حسابداری ايران، هاحاکمیت شرکتی با عملکرد عملیاتی و ارزش شرکت

 . دانشگاه فردوسی مشهد، مشهد

های یژگيو(. 1398. )نی, حساین ری, رضا, جهانگیجمکران ی, غلاموسفي, انيپور یتق؛ , محمدیریخط

 165-141, ( 3) 6, یمال یدانش حسابدار. و عملکرد شرکت رانيمد یهوش مال، یتیشخص

های و ارزش شرکت یبر عملکرد مال یشرکت تیساختار حاکم تأثیر(. 1391). رضا، تاکر؛ ولی، خدادادی

 . 26-1، 15، تحقیقات حسابداری و حسابرسی، شده در بورس اوراق بهادار تهرانپذيرفته

تاثیر ساختار حسابرسی داخلی بر احتمال تقلب (. 1397. )کردمنجیری سجاد, برادران مريم؛ داداشی ايمان

 18، دانش حسابرسی ،در صورت های مالی شرکت های پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

(70) ،159 - 178 . 

معیارهای عملکرد و  بررسی رابطه بین(. 1395). ینحس، جهانگیری؛ فاطمه، بابايی؛ نظام الدين، رحیمیان

 . 72-51(، 8) 5، های کاربردی در گزارشگری مالیپژوهش، ارزش شرکت

http://joer.atu.ac.ir/issue_646_676_%D8%AF%D9%88%D8%B1%D9%87+6%D8%8C+%D8%B4%D9%85%D8%A7%D8%B1%D9%87+23+-+%D8%B4%D9%85%D8%A7%D8%B1%D9%87+%D9%BE%DB%8C%D8%A7%D9%BE%DB%8C+4%D8%8C+%D8%B2%D9%85%D8%B3%D8%AA%D8%A7%D9%86+1385%D8%8C+%D8%B5%D9%81%D8%AD%D9%87+237-262%D8%8C+%D8%B5%D9%81%D8%AD%D9%87+1-297.html
http://acctgrev.ut.ac.ir/?_action=article&au=125986&_au=%D8%B1%D8%B6%D9%88%D8%A7%D9%86++%D8%AD%D8%AC%D8%A7%D8%B2%DB%8C
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 چکیده

سک کسب    شان وکار  مديريت ري سک به    دهنده يک تغییر راديکال از روشن سنتی مديريت ري های 

 کارايی بر دتوانمیوکار  کساب  ريساک  مديريت نظری مبانی طبق. نگر اسات مديريت ريساک کل 

هدف اين پژوهش بررساای رابطه بین مديريت . باشااد گذارتأثیر شااهرت شاارکت و کمیته حسااابرساای

. باشاادمی و تعیین نقش بین آنها هاو شااهرت شاارکت های کمیته حسااابرساایويژگی، ريسااک سااازمانی

شرکت   شامل  نمونه پژوهششده در بورس اوراق بهادار تهران و  های پذيرفتهقلمرو مکانی اين پژوهش 

نتايج پژوهش نشان داد که مديريت ريسک سازمانی . بوده است 1398تا  1392های سالدرشرکت  139

سااطح ، اسااتقلالشااامل کمیته حسااابرساای های ويژگی، چنینهم. مثبت دارد تأثیرها بر شااهرت شاارکت

تنوع بیشااتر در سااطح تحصاایلات و تعداد جلسااات اعضااای کمیته حسااابرساای بر مديريت  ، تحصاایلات

نتايج نشاااان داد که مديريت ريساااک ساااازمانی نقش ، درنهايت. مثبت دارند تأثیرريساااک ساااازمانی 

سطه  سی   های ويژگیبین  هی بر رابطاوا ستقلال ) کمیته حسابر سطح    ، سطح تحصیلات   ، ا شتر در  تنوع بی

آمده در دست نتايج به. ها دارندشهرت شرکت   با( تحصیلات و تعداد جلسات اعضای کمیته حسابرسی      
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تفکیک  ، ها تغییر و تشاااديد رقابت بین شااارکت      ، های تجاری  پیچیدگی روزافزون محیط 

ازجمله عواملی هسااتند که ساابب  ... طلبی مديران وافزايش مهارت و منفعت، مالکیت از کنترل

در . اند های تجاری شاااده  بازار و همچنین عدم اطمینان در محیط   ايجاد شاااکاف اطلاعاتی در    

، وقتی ريسااک، ها پیوند خورده اسااتهای شاارکتچنین شاارايطی مفهوم ريسااک با فعالیت 

ممکن اساات برخی از ذينفعان ناراضاای شااوند و ، دهدبحران سااوق میساامت را به  هاشاارکت

، به همین جهت (.2007، همکاراناساالس و ؛ 2007، کومبز) بین بروداز  هاشااهرت تجاری آن

. گذاران از جايگاه بااهمیتی برخوردار اساااتهای سااارمايهگیریدر تصااامیم ريساااکارزيابی 

سی عوامل تعديل     ست تا برر شده ا سک از مباحث جذاب ادبیات  جايگاهی که باعث  کننده ري

شمار رود   ساس براين. مالی و حسابداری به  ری ريسک  راهب، مفاهیمی مانند مديريت ريسک ، ا

شرکتی به         ساختارهايی ازجمله راهبری  شش  سک در پو جهت تعديل  راهبردهايیو کمیته ري

شرکت    سک  شرکتی به گونهبه؛ اندشده ها تبديلري ساختاری   ای که محققان از راهبری  عنوان 

 های باهای با خالص ارزش فعلی منفی يا از دسات دادن پروژه اند که مانع از انجام پروژهبردهنام

ايجاد شااافافیت و اعتباردهی بیشاااتر       ، طلبی مديران کاهش منفعت  ، خالص ارزش فعلی مثبت  

. شااود که ممکن اساات منجر به کنترل ريسااک واحدهای تجاری گردد های مالی میصااورت

چنین ساااختاری برای کاهش عدم اطمینان و همچنین افزايش اتکای اطلاعات به بازار ، بنابراين

يکی از ابزارهای راهبری . دهد افزايشگذاران از ريساک را  ايهايجادشاده اسات تا درک سارم   

مديريت و کنترل در ، ارزيابی، های مربوط به فرآيند ريسک شامل شناسايی    شرکتی که فعالیت 

 1که در بند طوریبه(، 2012، ان جی و همکاران) کمیته حسابرسی است   ، شده است  آن نهادينه

شور کمیته حسابرسی     2ماده  مديريت ريسک  ، سازمان بورس و اوراق بهادار  1391مصوب   من

اين  6ماده  3همچنین بر اساااس بند . شااده اسااتعنوان يکی از اهداف تشااکیل اين کمیته بیانبه

شده است که کسب اطمینان معقول از اثربخشی فرآيند مديريت ريسک يکی       منشور نیز عنوان 

سئولیت  در عنصر مهمی  کمیته حسابرسی را    نتوامی، بنابراين. های کمیته حسابرسی است    از م

های آن نسبت دامنه مسئولیت، ادبیات راهبری شرکتی برشمرد که بر اساس الزامات و رهنمودها

، کیان و فقیه) به ساير سازوکارها با توجه به عدم اطمینان محیط تجاری در حال گسترش است     

شرکت   محققان عوامل تعیین(. 1397 شهرت  سک ، مانند عملکرد مالی، هاکننده مختلفی از  ، ري
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، اندازه) مديرههای هیئتهای بشااردوسااتانه شاارکت و ويژگی  فعالیت، ساااختار مالکیت، تنوع

ها مواردی را برای مديريت آنولی ، اندوتحلیل نمودهرا تجزيه( درصاااد مديران مساااتقل و زن

شرکت    شنهاد نکرده شهرت  سیاری از  ، حالبااين. اندها پی سه   ب سی بزرگ نظیر  های حسابر موس

ها از مديريت ريسک سازمانی استفاده    برای مديريت شهرت شرکت  ، دلويت و ارنست و يانگ 

شنهاد را بیان کرده      سنجی اين پی شگاهیان لزوم اعتبار ؛ 2015، گاتزرت) اندنموده و برخی از دان

کمیته حسااابرساای ممکن اساات از طريق نقش خود در    از طرفی(. 2016، گاتزرت و اشاامیت

شرکت  ، ت ريسک مديري شهرت  شواهد هیچ، حالنيباا. بگذارد تأثیر بر  تجربی در مورد  گونه 

. مشاااهده نشااده اساات های کمیته حسااابرساای و مديريت ريسااک سااازمانی  رابطه بین ويژگی

اسااتقلال و دانش و تلاش اعضااای نظیر ) های مختلف کمیته حسااابرساایويژگی تأثیر، درنتیجه

مورد بررساای و  تاکنوننقش آن در مديريت ريسااک بر شااهرت شاارکت از طريق  ( مسااتقل

 (. 2019، پرز و همکاران) وتحلیل قرار نگرفته استتجزيه

ستگی  پرتلاطم امروزی شرايط  در هاسازمان  سودآوری  و حیات  هاشرکت  توانمندی به ب

 اين تحقق. دارد شده خلق هایفرصت  از برداریبهره و محیطی سريع  تغییرات با رويارويی در

 مديريت به نگرکل نگاه سااازمانی که يک ريسااک مديريت یریکارگبه سااايه در جز مهم

صت  و تهديدها صه  در هافر سیر  . بود نخواهد ممکن، دارد سازمان  عر صلی    با اين تفا سؤال ا

سازمانی    پژوهش اين می سک  شد که رابطه بین مديريت ري سی و    ويژگی، با سابر های کمیته ح

شرکت    ست؟ شهرت  سک  به واکنش ها چگونه ا سک  مديريت و ري  مهمی سازمانی جنبه  ري

 مهم های زيادی ايناست ولی بررسی   زيادی قرارگرفته موردتوجه اخیر هایسال  در که است 

ست  نگرديده انجام تاکنون صوص نظارت بر       ازآنجاکهپس . ا سی و ايفی در خ سابر کمیته ح

 مطالعه نيا در نيبنابرا(. 2004، ترلی و زمان) کیفیت ساایسااتم مديريت ريسااک سااازمانی دارد 

ها و آزمون اين مديريت ريسااک سااازمانی و شااهرت شاارکت   نیب رابطه رامونیپ یمباحث ابتدا

مديريت ريسک  ستمیسکه بر کیفیت  یحسابرس تهیکم یهایژگيوسپس ، شودیمرابطه مطرح 

مديريت ريسک سازمانی    ستم یس  تیفیک نقش تاًينها تا، گرددیم یبررس  گذاردیم اثرسازمانی  

 . شودتحلیل  شرکت شهرت و یحسابرس تهیکم یژگيو نیب رابطه بر
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ته      دانشاااگاهیان    ها هم برای مديران و هم  شاااهرت شااارکت   اهمیت ، طی چند دهه گذشااا

شرکت برای تحقق منافع   توانايیانتظارات در مورد مبتنی بر  شهرت شرکت  . يافته است افزايش

های نامشهود  ترين دارايیبسیاری از مديران شهرت شرکت را يکی از مهم   . ذينفعان خود است 

شان داده  می شرکت يک  شواهد تجربی ن اند که يک شهرت خوب همکاری ذينفعان با  دانند و 

ابتی های رقها منبعی برای مزيتشااهرت خوب شاارکت، بنابراين. کندها را تسااهیل میشاارکت

سب   ، از طرف ديگر. شود پايدار در نظر گرفته می سک ک ست که  مديريت ري وکار فرآيندی ا

ريسک  ، ريسک اعتباری ، ريسک نرخ بهره ، مثل ريسک ارزی ) هاخاص شرکت های ريسک 

ارزيابی و مديريت ، چارچوب هماهنگ و اساااتراتژيک شاااناساااايی يک را در ( قانونی و غیره

بیانگر تغییر الگويی بنیادی از روش ساانتی  وکارکساابريسااک مديريت ، بدين ترتیب. کندمی

، ايکلس و همکاران) ی است طورکلبهجداگانه به مديريت ريسک   صورت بهمديريت ريسک  

2014 .) 

. شودمی نظارت و هدايتمديريت ريسک سازمانی توسط کمیته حسابرسی شرکت همچنین 

ی در زمینه مديريت و کنترل و نظارت های راهبری شااارکتدرواقع يکی از ملاحظات و مکانیزم

 (. 1398، ناصريان و موسوی شیری) کمیته حسابرسی است، های سهامی عامبر امور شرکت

جمعی از اقدامات گذشته يک شرکت  هنمايند، د که شهرت شرکت  ننکمحققان استدلال می 

اقدامات  منابع اصااالی کنندگاننیکند چگونه تأمانداز آينده اسااات که توصااایف میو چشااام

(. 2002، فومبرون) کنند شااارکت را تفسااایر و توانايی آن را در ارائه نتايج باارزش ارزيابی می       

تک ذينفعان از چگونگی پاسخ تک عنوان جمع ادراکشهرت را به ( 1992) وارتیک، همچنین

ها و انتظارات بساایاری از خواسااتههای ساااختنبرآورده  و های سااازمان به شااکل مناساابدادن

سازمان تعريف می ذينف شرکت   ، بنابراين. کندعان  ها مبتنی بر انتظارات ذينفعان مختلف شهرت 

ها مديريت ريسااک بنگاهبنابراين (. 2006، نلینگود) ها اسااتتحقق منافع آن در مورد  رفیت

المللی طراحی و ارتباطات بین هااستراتژی ، ای مطابق با استانداردهای صنعت  گونهسازمانی را به 

بوندی و ) رفتار کند، رودانتظار میاز آن طور که همان، نمايدنند که شااارکت را وادار میکمی

 تعديلباعث  اثربخشمديريت ريسااک سااازمانی  ساایسااتم يک، در حقیقت(. 2017، همکاران

شرکت   آن اهمیت  وشود  رفتارها و انتظارات ذينفعان می شهرت  سته  در مديريت  ست ها برج  ا
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نشان  اما ؛ اندک است  حوزههای مربوط در اين پژوهش، کهاين با(. 2016، گاتزرت و اشمیت )

شرکت  های پايینکه ريسک  اندداده شهرت  ست تر به نفع  برمر و ؛ 2009، برمر و همکاران) ها ا

  (.1990، فومبرون و شنلی؛ 2006، پاولین

ختلف بین ذينفعان مختلف با علايق م قراردادیشاارکت شاابکه روابط ، طبق نظريه نمايندگی

دهد که سااازوکارهای حاکمیتی از توزيع ارزش نظريه نمايندگی نشااان می، از اين نظر. اساات

کنند و منافع ذينفعان مختلف را به سااامت همکاری ساااوق متعادل بین ساااهامداران حمايت می

کمیته حسابرسی را افزايش  اثربخشیاستقلال مديران از چندين طريق (. 2001، جنسن) دهندمی

بخشااد و رفتار کیفیت افشااای مالی را بهبود می، حضااور مديران مسااتقل، مثالعنوانبه. دهدمی

روند حسابرسی و اثربخشی کنترل    ، براينعلاوه. دهدطلبانه را در بین مديران کاهش میفرصت 

ستقلال . بخشد داخلی را بهبود می ستورالعمل ، علاوه بر ا اهمیت دانش شرکتی  های حاکمیت د

سیون  و مهارت مديران در سته می تخصصی    های و کمیته هاکمی برای نظارت مؤثر . کندرا برج

ضای کمیته ، بر مديران شند        ، تجربه، بايد مهارت اع شته با صی دا سطح   وتخصص و دانش خا

هايی هساااتند که بر ها منابع مهمی از دانش و مهارتو نوع ساااوابق تحصااایلی آندانشاااگاهی 

 یپردازش بالا تیسطح تحصیلات عالی باقابل، طرف ديگراز . گذارندمی تأثیرها تصمیمات آن

مايز بین      کان ت ها و  اطلاعات و ام که اعضااااا   . ها همراه اساااات محرکمتغیر جا ته  ی ازآن کمی

شرکت      سی بايد خطرات پیش روی  سابر سند   ح شنا ضا ، ها را ب سی   ی وقتی اع سابر از ؛ کمیته ح

ستند دانش و مهارت سا   ، های متنوعی برخوردار ه سک  کنترل هدايت و زمانی بهتر مديريت ري

سطح تحصیلات بالايی   تنوع ای با مديران مستقل که  کمیته، بنابراين(. 2010، برانسون ) شود می

سک بهتر برای مواجهه با ، دارند ستند  هاري شش تلاش و ، سعی . آماده ه ترين يکی از مهم، کو

بهکاری در کنار هم عوامل مؤثر در اثربخشی کمیته حسابرسی است و به تمايل اعضا برای هم      

برای دسااتیابی به کیفیت بالای مديريت ، درواقع. عملکرد صااحیح سااازمان اشاااره دارد  منظور

. کمیته حسااابرساای بايد زمان و توجه کافی را برای نظارت داشااته باشااد   ، ريسااک سااازمانی 

مديره و کمیته   اروپا نیز اهمیت جلساااات مکرر هیئت    شااارکتی های حاکمیت    دساااتورالعمل 

سی    سابر شخیص می  ح  گیریاندازهکه محققان برای  ایسنجه ترين رايج، در حقیقت. دهدرا ت

تعداد جلسااات کمیته ، دهنداسااتفاده قرار می موردکمیته حسااابرساای کوشااش تلاش و ، سااعی

 (. 2010، برانسون) حسابرسی است
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  پیشینه تجربی پژوهش

 سهام  بورس شرکت را در  ارزش وشهرت  ، یمال عملکردرابطه بین ( 2020) ژائو و همکاران

( 1) که داد نشااان هاآن نتايج مطالعه. بررساای نمودند مساایر از روش تحلیل با اسااتفاده اندونزی

 و مثبت  تأثیر  مالی  عملکرد( 2)، دارد شااارکت  اعتبار  بر یداریمعن و مثبت  تأثیر  مالی  عملکرد

 شرکت  ارزش بر یداریمعن و مثبت تأثیر شهرت  اعتبار( 3)، دارد شرکت  ارزش بر یداریمعن

 تحقیق اين نتیجه نهايی. اساات شاارکت ارزش بر مالی عملکرد تأثیر واسااطه شااهرت( 4)، دارد

 به گذارانهيساارما باور شيبرافزا که بود شاارکت شااهرت بهبود در مالی عملکرد مثبت علامت

بین شهرت  در مطالعه خود رابطه (، 2020) و همکارانفیستر  . ی داردداریمعن تأثیر سرمايه  بازار

سی کردند     سرمايه را برر شهرت با هزينه     . شرکت و هزينه  سطح بالاتری از  شان داد که  نتايج ن

همچنین خساااارات ناشااای از شاااهرت منجر به افزايش     . ارزش ساااهام مرتبط اسااات   ترنيیپا 

به بررسی  در پژوهشی  (، 2019) ديا و همکاران. شود یمماه  6ی در هزينه سرمايه طی  توجهقابل

ستقل     تأثیر سک و هزينه ، کمیته حسابرسی م نتايج . های حسابرسی پرداختند   کمیته مديريت ري

ستقل کمیته        ضو م شارکت ع شان داد که م سی رابطه      عنوانبهاين پژوهش ن سابر ضو کمیته ح ع

طبق نظريه تقاضاااای   . دي نما یمبین کمیته مديريت ريساااک و هزينه حساااابرسااای را تقويت        

د که وجود يک کمیته مديريت ريسک مستقل و يک عضو     نتايج پژوهش نشان دا ، حسابرسی  

منجر به پوشش حسابرسی بالاتری    ، که در کمیته حسابرسی حضور دارد    ترمستقل هیأت مديره 

کاشیف شاد   . گرددیمحسابرسی    الزحمهحقاين امر منجر به افزايش ، تيدرنها. خواهد گرديد

های گزارش پايداری در رابطه شاایوه تعديل تأثیردر پژوهشاای به بررساای (، 2019) و همکاران

. های نفت و گاز مالزی پرداختندبین مديريت ريسااک سااازمانی و عملکرد تجاری در شاارکت

شان داد که عملکرد ارزش  سبت   نتايج ن صادی از طريق بهبود ن سهم  به قیمت افزوده اقت  سود هر 

يه        ما نه سااار کاهش هزي قارن اطلاعاتی در بین       از طريقو  عدم ت حد کاهش  جاری   وا ، های ت

شرکت حاصل می    وام، های بیمهشرکت  سهامداران  (، 2019) پرز و همکاران. شود دهندگان و 

شی با عنوان چگونه   شرکت را مديريت کرد؟     توانمیدر پژوه سک   تأثیرشهرت  مديريت ري

ای از نتايج برای نمونه. را بررسی نمودند ها های حسابرسی بر شهرت شرکت     سازمانی و کمیته 

ابزاری مفید برای  مديريت ريسک سازمانی   که دهدیمنشان  شده اسپانیايی   های پذيرفتهشرکت 

شرکت    شهرت  شان می   مديريت  ست و همچنین ن سی باعث     ها ا ستقلال کمیته حسابر دهد که ا
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بطه ها رايافته، ساارانجام. شااودمی ها از طريق مديريت ريسااک سااازمانیبهبود شااهرت شاارکت

مثبت بین میانگین سطح تحصیلات مديران مستقل کمیته حسابرسی و کیفیت مديريت ريسک        

شان می  سازمانی  مديره و نقش هیئت به بررسی در پژوهشی  (، 2018) تای و همکاران. دهندرا ن

مديران نتايج نشااان داد که هیئت. رداختندپها کمیته حسااابرساای در مديريت ريسااک شاارکت 

ها شامل لزوم پوشش سابرسی نقش مهمی در تصمیمات مقابله با ريسک شرکتح ويژه کمیتهبه

سک و میزان آن ايفا می  شی (، 2018) بولای و الاجمی. کنندري ضوع   در پژوه به تحلیل اين مو

ی کمیته هایژگيو تأثیرتحت  هابانکی گزارشگری پايداری توسط   ااندازهپرداختند که تا چه 

نتايج اين پژوهش نشااان داد که بین تخصااص مالی و گزارشااگری  . ردیگیمحسااابرساای قرار  

 . ی منفی وجود داردارابطهپايداری 

شااده در های پذيرفتهمدل ريسااک شاارکت در تحقیق خود ابتدا ( 1399) و همکاران قادری

 اقتصااادی حسااابداری عملکرد بر آن یاثربخشاا سااپس برآورد و رابورس اوراق بهادار تهران 

 ريسااک مديريت حاکی از آن اساات که هاآنتايج پژوهش ن. راردادندق یموردبررساا شاارکت

سهام  ، هاده دارايیباز نرخ معیارهای بر شرکت  صاحبان  افزوده بازار و ارزش، نرخ بازده حقوق 

اين  در تحقیق به( 1399) و همکارانمحمدی . داری داردمثبت و معنی  تأثیرافزوده نقدی  ارزش

مالی اعضای کمیته حسابرسی موجب تضعیف شدت رابطه        تخصص که افزايش  رسیدند نتیجه 

ريسااک عملیاتی و ريسااک ، شااامل ريسااک مالی) های محیطی شاارکتمسااتقیم میان ريسااک

شد    و حق( تجاری شان  (، 1398) نتايج پژوهش رضامند و جعفری . الزحمه حسابرسی نخواهد  ن

شرکت      شرکت بر ارزش بازار  شهرت  سیون  دار با هی مثبت و معن تأثیرداد که  ر دو روش رگر

همچنین خطای برآورد مدل با اسااتفاده از شاابکه عصاابی نساابت به مدل . و شاابکه عصاابی دارد

یه  . باشاااد  رگرسااایون خطی کمتر می یان و فق به بررسااای   در پژوهش(، 1397) ک  تأثیر  خود 

نشااان داد که  هانتايج پژوهش آن. پرداختند حسااابرساای بر ريسااک شاارکت ههای کمیتيژگیو

عنوان معیار  پذيری بازده سااهام بهحسااابرساای بر نوسااان هو اسااتقلال کمیت حسااابداری تخصااص

سک   سافر و ترابی . مثبت دارند تأثیرري ستقل    (، 1397) نتايج تحقیق پار شان داد که اثر متغیر م ن

عنوان شاااخص کنترل شاارکتی بر متغیر وابسااته موسااسااه   بهی حسااابرساا کمیته تعداد اعضااای 

همچنین نشان داد که اثر   تحقیقنتايج . دار است ی نیز مثبت و معن، حسابرسی متخصص صنعت     

نتايج اين ، درواقع. دار اسااتی مثبت و معن، متغیرهای مسااتقل بر متغیر وابسااته شااهرت مديران 

https://jak.uk.ac.ir/article_2082_08045262deaad625bc2677d7cb010ef5.pdf
https://jak.uk.ac.ir/article_2082_08045262deaad625bc2677d7cb010ef5.pdf
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های داخلی باعث افزايش تخصااص حسااابرساای و میزان   کنترلبهبوددهد که تحقیق نشااان می

مساائولیت اجتماعی بر شااهرت  تأثیر( 1397) و همکاران حضاارتی. شااودشااهرت در مديران می

د اقراردادند نتايج نشان د  یموردبررس را در بورس اوراق بهادار تهران  شده رفتهيپذ یهاشرکت 

با افزايش ، گريدعبارتبه. دار داردمثبت و معنی  تأثیرکه مسئولیت اجتماعی بر شهرت شرکت    

حاضاار در بورس  یهامیزان شااهرت شاارکت، افشااای اطلاعات مربوط به مساائولیت اجتماعی

ارتباط خود در اين پژوهش ( 1397) و همکاران طهماساابی. ابديیاوراق بهادار تهران افزايش م

شرکتی و عملکرد مالی    شهرت  سی  را متقابل بین  شان  آنی هايافته. نمودند برر که بین  دادها ن

د برای توانمیها اين يافته دارد و وجود مثبتی و متقابل شاااهرت شااارکتی و عملکرد مالی رابطه

کنندگان از جهت تبیین چگونگی مديران واحدهای تجاری و ساااير اسااتفاده ، گذارانساارمايه

 و همکاران تحقیق مهربان پور. ارتباط بین شاااهرت شااارکتی و میزان عملکرد مالی مفید باشاااد

ها ارزش شااارکت(، عدم اطمینان محیطی) نشاااان داد که با افزايش مديريت ريساااک(، 1396)

 . افزايش پیدا خواهد کرد

شهرت شرکت يک هدف مهم مديريتی است و توانايی ايجاد مزيت رقابتی پايدار را دارد و    

شاااهرت . اندردهکآن را بر شااارکت مطالعه    تأثیری فوق هانمونه ازجملهبسااایاری از مطالعات    

ن میشااارکتی  با افزايش موقعیت اجتماعی شااارکت     توا به  ، د  گذاری بر ترجیحات   تأثیر منجر 

از سوی ديگر نیز  ؛ قرار دهد تأثیرشده و بدين ترتیب عملکرد شرکت را تحت    مختلف نفعانيذ

شهرت را تحت   جهینفعان شده و درنت ال در ذهن ذید منجر به ايجاد تصوير مثبت و ايده توانمی

توجه د قابلتوانمیبر اين اساااس تبیین ارتباط بین شااهرت و عملکرد شاارکتی   . قرار دهد تأثیر

 . باشد

 های پژوهشفرضیه

مديريت ريسک  نیبنقشو  هرابطو هدف اين پژوهش که بررسی  شدهانیببا توجه به مطالب 

سی    های ويژگی وسازمانی   سابر شرکت   و کمیته ح شد می هاشهرت  ضیه  ،با به  پژوهش هایفر

 است: شدهنيتدوشرح زير 

 . وجود داردمثبت رابطه  هاو شهرت شرکت مديريت ريسک سازمانی بینفرضیه اول: 
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وجود مثبت رابطه مديريت ريسک سازمانی    وکمیته حسابرسی   های ويژگی بین: دومفرضیه  

 . دارد

 . مثبت دارد تأثیر: استقلال اعضای کمیته حسابرسی بر مديريت ريسک سازمانی 2-1فرضیه 

ضیه   سازمانی            2-2فر سک  سی بر مديريت ري سابر ضای کمیته ح سطح تحصیلات اع  تأثیر: 

 . مثبت دارد

ضیه   سک            2-3فر سی بر مديريت ري سابر ضای کمیته ح سطح تحصیلات اع شتر در  : تنوع بی

 . مثبت دارد تأثیرسازمانی 

مثبت  تأثیر: تعداد جلسات اعضای کمیته حسابرسی بر مديريت ريسک سازمانی        2-4یه فرض 

 . دارد

ضیه   سازمانی   سوم فر سک  شهرت     ويژگیبر رابطه بین  : مديريت ري های کمیته حسابرسی و 

 . اثر دارد هاشرکت

: مديريت ريسااک سااازمانی بر رابطه بین اسااتقلال اعضااای کمیته حسااابرساای و 3-1فرضاایه 

 . دارد اثرها کتشهرت شر

: مديريت ريسک سازمانی بر رابطه بین سطح تحصیلات اعضای کمیته حسابرسی 3-2فرضیه 

 . دارد اثرها و شهرت شرکت

: مديريت ريسک سازمانی بر رابطه بین تنوع سطح تحصیلات کمیته حسابرسی و       3-3فرضیه  

 . دارد اثرها شهرت شرکت

بطه بین تعداد جلسات اعضای کمیته حسابرسی و     : مديريت ريسک سازمانی بر را  3-4فرضیه  

 . دارد اثرها شهرت شرکت

 روش پژوهش

نتايج  ، زيرا، رودیمی کاربردی به شااامار    ها پژوهشاز نوع ، پژوهش حاضااار از جنبه هدف   

ساااازمانی  ساااازمانی و برون درون کنندگان  اساااتفاده د در تصااامیمات  توان میحاصااال از آن  

ستفاده  ستنباط در خصوص    ، سوی ديگر از . قرار گیرد موردا روش انجام پژوهش از بعُد نحوه ا
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بعد  ازلحاظاين پژوهش ، علاوه بر اين. باشاادیمهمبسااتگی  –توصاایفی ، ی پژوهشهاهیفرضاا

نتیجه ، ی موجودهادادهبا آزمون  ازآنجاکهو  شااودیمتلقی  نگرگذشااتهجزو تحقیقات ، زمانی

 . ردیگیماتی نیز قرار در گروه تحقیقات اثب، خاصی ارائه خواهد شد

 جامعه و نمونه آماری

 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته هایشرکت  کلیه از پژوهش اين آماری جامعه

جهت تعیین ، در اين پژوهش. شده استتشکیل( ساله 7دوره ) 1398الی  1392دوره زمانی  طی

 شده است:معیارهای زير استفاده، نمونه آماری

 . شده باشددر بورس اوراق بهادار تهران پذيرفته 1392سال قبل از ( 1

 . اطلاعات موردنیاز آن در دسترس باشد( 2

 . سال مالی آن منتهی به پايان اسفندماه باشد، منظور افزايش قابلیت مقايسهبه( 3

 . باشدتغییر فعالیت يا سال مالی نداده در طی دوره تحقیق ( 4

 . ماه نداشته باشدوقفه معاملاتی بیش از سه ( 5

 . گذاری مالی نباشدهای واسطه سرمايهای و شرکتهای بیمهشرکت، هاجزء بانک( 6

 پژوهش نمونه عنوانبه( 1) شرکت مطابق نگاره  139 تعداد فوق شرايط  گرفتن نظر در با

 . گرديد اقدام هاآن اطلاعات بررسی به سال 7 طول در و انتخاب

 ها و شرایط جامعهماری با اعمال محدودیتانتخاب نمونه آ (:1نگاره )

 512 1398تا پايان سال  تهران ها در بورس اوراق بهادارشرکت کل تعداد

 ( 14)  انددر بورس اوراق بهادار حضور نداشته 1398الی 1392های هايی که در سالتعداد شرکت

 ( 142)  ها در دسترس نبوده استهايی که اطلاعات موردنیاز آنتعداد شرکت

 ( 56)  ها منتهی به پايان اسفند نبوده استهايی که سال مالی آنتعداد شرکت

 ( 24)  اندهايی که در دوره موردمطالعه تغییر سال مالی دادهتعداد شرکت

 ( 100)  ها وقفه معاملاتی بیش از سه ماه داشته استهايی که سهام آنتعداد شرکت

 ( 37)  گذاری مالیهای واسطه سرمايهای و شرکتههای بیمشرکت، هاتعداد بانک

 139 ( نمونه نهايی) شده استآوریها جمعهای آنهايی که دادهتعداد شرکت
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 گیری متغیرهاهای پژوهش و شیوه اندازهمدل

 بر شهرت  سازمانی  مديريت ريسک  تأثیر) جهت ا هارنظر در خصوص فرضیه اول پژوهش   

 :گرددیمبرآورد ( 1) مدل(، 2019) کورنجو و همکاران-پرز مبتنی برپژوهش( هاشرکت

Corporate_Reputation
it 

=α+β
1
(Corporate_Reputation

it-1
)+ 

β
2
(ERM_System_Quality

it
)+β

3
 (company_size

it
) +β

4
 (leverage

it
) + 

β
5
 (ROAit) +β

6
 (age

it
) +εit                                                      ( 1) مدل  

بر مديريت های کمیته حسااابرساای ويژگی تأثیر) فرضاایه دوم پژوهش دربارهجهت ا هارنظر 
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جهت ا هارنظر در خصوص فرضیه سوم ( 2019) کورنجو و همکاران-بر اساس پژوهش پرز

 شااهرتهای کمیته حسااابرساای و  رابطه ويژگیبر  سااازمانی مديريت ريسااک تأثیر) پژوهش
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 گیری متغیرها شیوه اندازه

  متغیر وابسته

شرکت   کارهای معقول در کشااااورهای   يکی از راه: ( Corporate Reputation) شهرت 

شاااده از ساااوی های اعلاماساااتفاده از فهرسااات، شاااهرت شااارکت، گیریمختلف برای اندازه

سالانه توساااااط   شرکت   فهرست اعلامی مجله نظیر ، هاهای معتبر آن کشور مجله های برتر که 

، نیزدر ايران ، متناسااب با کشااورهای ديگر. اسااااااات ، گیردصااورت می، در آمريکا فورچیون

طور سالانه اعلام  که به، IMI100 شده صد شرکت برتر سازمان مديريت صنعتی     فهرست اعلام 

 . کندیماين نقش را ايفا ، شودمی

ها بر اساااس شاااخص حجم  بندی شاارکتسااازمان مديريت صاانعتی پس از گزينش و رتبه 

بدهی و شاخص بازار مقايسه و   ، نقدينگی، صادرات ، سودآوری ، اندازه و رشد شرکت  ، فروش

های بورسی موردمطالعه که در  به شرکت ، گیری شهرت برای اندازه، بنابراين. کندبندی میرتبه

، اندنبوده ها که در آن فهرستبه ساير شرکتو  1ارزش عددی ، وجود دارد IMI100فهرست 

 . شده استنمره صفر داده

 لمتغیرهای مستق

 :معیارهای زير است بر های کمیته حسابرسی مشتملويژگیدر اين مطالعه 

ستقلال اعضای کمیته حسابرسی      : برابر است با  ( Audit Committee Independence) ا

 . کل اعضاکمیته حسابرسی به( غیرمو ف) نسبت اعضای مستقل

دا سااطح : در ابت( Level Of Education) سااطح تحصاایلات اعضااای کمیته حسااابرساای  

 شود:صورت زيرکمی میتحصیلات اعضای مستقل کمیته حسابرسی به

 . که اعضای مستقل کمیته حسابرسی تحصیلات غیردانشگاهی داشته باشند= درصورتی1

 . که اعضای مستقل کمیته حسابرسی دارای مدرک کاردانی باشند= درصورتی2

 . کارشناسی باشندکه اعضای مستقل کمیته حسابرسی دارای مدرک = درصورتی3

 . که اعضای مستقل کمیته حسابرسی دارای مدرک کارشناسی ارشد باشند= درصورتی4
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 . که اعضای مستقل کمیته حسابرسی دارای مدرک دکتری باشند= درصورتی5

سااطح  هدهندمیانگین اعداد موجود برای اعضااای مسااتقل کمیته حسااابرساای نشااان، درنهايت

 . باشدتحصیلات اعضای کمیته حسابرسی می

: برابر ( Diversity Audit Committee) تنوع سطح تحصیلات اعضای کمیته حسابرسی      

که به طريق بالا  سااطح تحصاایلات اعضااای کمیته حسااابرساای    امتیاز اساات با انحراف معیار 

 . است شدهمحاسبه

: برابر اسات با تعداد  ( Audit Committee Meetings) تعداد جلساات کمیته حساابرسای   

 . جلسات برگزاری کمیته حسابرسی در طی سال

 متغیرهای کنترلی

 یهاشاارکتازآنجاکه . ها: برابر اساات با لگاريتم طبیعی کل دارايی( Size) اندازه شاارکت

 عيتوز هاآن ايآ کهمنظور  نيبد، رودیم انتظار، هسااتند ديد معرض در شااتریب بازارها در بزرگ

 مختلف افراد و ها ساااازمان   له یوسااابه  یترقیعم صاااورتبه ، دارند  نفعان يذ نیب یبهتر ارزش

س  ساز  خود از یقو شهرت  تا دارند شيگراها آن، نيبنابرا. رندیگ قرار یموردبرر  طرف از. ندب

در  رونيازادر بازارها کمتر کنترل شاااوند و     ترکوچک های  رود که شااارکت  انتظار می  گريد

 . شرکت شوند شهرتمنجر به کاهش  جهیدرنتتوزيع ارزش دقت کمتری داشته باشند و 

 قاتیتحق از یاریبساا در. : برابر اساات با نساابت کل بدهی بر کل دارايی( Leverage) اهرم

 جهیدرنت و یآت بازده است  ممکن بالا اهرم، است  شده یبررس  شرکت  شهرت  یرو برکه  یقبل

  (.2013، دلگادو و همکاران) کندتهديد  را شرکت شهرت

 ارزش که یزمان. : برابر اسااات با نسااابت ساااود خالص بر کل دارايی ( ROA) بازده دارايی

متعاقباً  نفعانيذ نيبنابرا. اساات شااتریب ندهيآ در نفعانيذ تيرضااا شااانس، باشااد بالاتر شاارکت

 شااهرتبالاتر باعث ايجاد  بازده دهند پسشااکل می یبالاتر بازده بر اساااس را انتظاراتشااان

 (. 1990، فومبرون و شانلی) شودشرکت می

 اگرچه. : برابر اساات با تفاوت تاريخ تأساایس شاارکت تا سااال جاری  ( Age) عمر شاارکت

 متناقض شاارکت شااهرت یرو بر شاارکت عمر تأثیر خصااوص در یتجرب مطالعات یهاافتهي
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شد یم  شود یم ايجاد مروربه شهرت ازآنجاکه  اما(، 2001، شولتز و همکاران ؛  1994، رائو) با

 بازار در یطولان یهامدت یبرا که يیهاشرکت  (،2001، شولتز و همکاران ؛  2002، فومبرون)

شته  یرفتارها نفعانيذرود که احتمال می، اندبوده تحت نظارتو  رندیبگ نظر در را شرکت  گذ

 (. 1980، ويزساکر) کنندها را ايجاد میو انتظارات مربوط به رفتار آينده شرکت

 متغیر مدیریت ریسک سازمانی

. ی را داردامتغیر وابساااته و واساااطهدر اين پژوهش نقش  متغیر مديريت ريساااک ساااازمانی

است  يیهاسکيکل ر تيرياز مد کپارچهيو  کیستمات یس  یکرديرو یسازمان  سک ير تيريمد

 تيريمد یتلاش برا یسازمان  سک ير تيريمد، در واقع. ست ا روشرکت با آنها روبه  کيکه 

 تيرياز مد یندآيفر توانمیرا  یسااازمان سااکير تيريمد. شاارکت اساات یهاسااکيتمام ر

ند    یرمال یو غ یمال  یها ساااکيشااارکت در نظر گرفت که در آن هر دو نوع ر     ساااکير مان

مديريت . شااوندیم تيريمد کپارچهيصااورت به یراهبرد یهاسااکيو ر یاتیعمل یهاسااکير

ضیه     سازمانی در فر سک  سته  ري سطه سوم نقش متغیر   و در فرضیه های دوم نقش متغیر واب ی اوا

 . شودگیری آن ارائه میقسمت شیوه اندازهاين در ، لذا. دارد

. شده است  از چهار عامل بهره گرفتهسازمانی  مديريت ريسک  برای سنجش  ، در اين پژوهش

که توسااط محققین ديگری ( 2009) لوب و تسااینگ، ناين عوامل برگرفته از پژوهش گوردو

( 2009) لوب و تسااینگ، گوردون. اساات شاادهاسااتفادهنیز ( 1398) نظیر صاایادی و همکاران

 یگزارشگر، یوربهره، یاستراتژ اریمع چهار اساس برسازمانی مديريت ريسک  یبرا یشاخص  

. باشاااد یم ها شااارکت  یمال  یها یخروج بر یمبتن یهمگ ارها ی مع نيا که  ددن نمو ارائه  انطباق و 

 یبرا اين رويکرد ترکیب دسااتیابی به چهار هدف فوق در يک معیار اساات و  هدف اساااساای 

مجموع اساات که  شاادهاسااتفادهگیری از دو شاااخص برای اندازه، هدف هر به یابیدساات زانیم

 . باشدهای نهايی میحاصل از دو فرمول بیانگر هر يک از شاخص

ERM= ∑ Strategy

2

k=1

+ ∑ Operation

2

k=1

+ ∑ Reporting

2

k=1

+ ∑ Compliance

2

k=1

 

 پردازيم:که در ادامه به تشريح عوامل مذکور می
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منظور ماندن در ها بهاشاااره به راهکارهای اتخاذی توسااط شاارکت :( Strategy) اسااتراتژی

شرکت   . شرايط رقابتی بازار دارد  شتر  شان از حفظ      iفروش بی صنعت ن سبت به میانگین فروش  ن

ق   هد بود اساااتراتژی ر ندازه   . ابتی خوا طه     جهت ا بت از دو راب قا ( 2) و( 1) گیری اساااتراتژی ر

 :است شدهاستفاده

 ( 1) رابطه
Strategy

1
=

Salesit-ΜSales

ΣSales

 

 در رابطه فوق:

Salesitفروش شرکت : i در سال t 

ΜSalesدر سال  : میانگین فروش صنعتt 

ΣSalesدر سال  ها در صنعت: انحراف معیار فروش شرکتt 

 ( 2) رابطه
Strategy

2
=

∆β-μ
∆β

σ∆β

 

 در رابطه فوق:

∆β  :بتای شرکت در سال t منهای بتای شرکت در سالt − 1 

μ
∆β

 tدر سال  میانگین بتای صنعت: 

σ∆βحراف معیار: ان ∆β در سال  ها در صنعتکل شرکتt 

باط ورودی به  :( Operation) یوربهره ند      و خروجی ها عنوان ارت های شااارکت در فرآي

شرکت تعر  سطح معینی از ورودی   هراندازه خروجی. شود می فيعملیات  شرکت در  ها های 

ها منجر به وری شاارکتافزايش بهره. بیشااتر باشااد نشااان از عملکرد بهتر شاارکت خواهد بود  

 رابطه وری از دوگیری بهرهمنظور اندازهبه. کاهش ريسک و افزايش ارزش شرکت خواهد شد   

 :است شدهاستفاده( 4) و( 3)

Operation ( 3) رابطه
1
=

Sales

Total Assets
 

 

 در رابطه فوق:
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Sales : گرددیمفروش کل که از سطر اول صورت سود و زيان استخراج . 

Total Assets : باشدمی ی جاری و غیرجاریهايیداراکه جمع  هايیداراکل . 

 ( 4) رابطه
 

Operation
2
=

Sales

Number of Employees
 

 در رابطه فوق:

Number of Employees  :ی مالی هاصااورتی همراه هاادداشااتتعداد کارکنان که از ي

 . گرددیماستخراج 

شاااده اساااتفاده( 6) و( 5) گیری متغیر انطباق از دو رابطهجهت اندازه :Compliance انطباق

 است:

 ( 5) رابطه
Compliance

1
=

Auditor Fees

Total Assets
 

 

 فوق: هدر رابط

Aditor Fees :سی   حق سابر سود و زيان   ی عملیاتی هانهيهزکه از بخش  الزحمه ح  صورت 

 . گرددیماستخراج 

 ( 6) رابطه
 

Compliance
2
=

Net Gain (Loss) 

Total Assets
 

 در رابطه فوق:

Net Gain (Loss)  : ستخراج        خالص( زيان) سود سود و زيان ا صورت  سطر آخر   که از 

 .  گرددمی

. استطمینان اهای قابلارائه گزارش از گزارشگری مالی هدف :( Reporting) گزارشگری

گیری ضعف  جهت اندازه. تحريف حقايق و تقلب مالی نشان از گزارشگری مالی ضعیف است    

 :ستا شدهاستفاده( 8) و( 7) در گزارشگری مالی از دو رابطه
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 ( 7) رابطه
Reporting

1
=

|Normal Accrual|

|Normal Accrual+Abnormal Accrual|
 

صاااورت گرفته  ( 2009) ی طبق پژوهش هاتون و همکاران  رعاد یغی اقلام تعهدی  ریگاندازه 

 :شودیمدر ابتدا اقلام تعهدی با استفاده از رابطه زير برآورد ، برای اين منظور. است

TACCi,t

Assetsi,t-1

=Α0 (
1

Assetsi,t-1

) +Α1 (
∆REVi,t

Assetsi,t-1

) +Α2 (
PPEi,t

Assetsi,t-1

) +εt 

 که در رابطه فوق:

TACCi,t :شرکت  تعهدی لاممجموع اقi  در سالt 

Assetsi,t-1 :شرکت یهايیکل دارا i  در سالt 

∆REVi,t : شرکت فاوت فروش سال جاریتi نسبت به سال قبل 

PPEi,t :شرکت و تجهیزات  آلاتنیماش، موالا ناخالصi  در سالt 

 :گرددیمکل اقلام تعهدی عادی به کمک مدل زير برآورد ، در مرحله بعد

TACĈi,t

Assetsi,t-1

=Α̂0 (
1

Assetsi,t-1

) +Α̂1 (
∆REVi,t-∆RECi,t

Assetsi,t-1

) +Α̂2 (
PPEi,t

Assetsi,t-1

) 

 که در رابطه فوق:

TACĈi,t :شرکت  عادیم تعهدی لاقاi  در سالt 

 :گرددیمزير محاسبه  ورتصبهی رعادیغاقلام تعهدی ، تيدرنها

ABACCi,t=
TACCI,T

AssetsI,T-1

-
TACĈI,T

AssetsI,T-1

 

Reporting ( 8) رابطه
2
=Material Weakness+Auditor Opinion+Restatement 

 در رابطه فوق:

ضاااعف حساااابرس : اگر ( Material Weakness) ضاااعف عمده در کنترل داخلی( الف

سال   شرکت ای را در کنترل داخلی عمده شد برابر با يک  Tدر  در غیر اين ، ام گزارش کرده با

  (.1399، و همکاران جامعیبه نقل از  2017، میترا) صورت برابر با صفر خواهد بود
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صورت تجديد ( ب صورتی  :( Restatement) های مالیارائه  شرکت در ها تجديد ارائه که 

برابر با عدد يک و در غیر اين صورت  های مالی داشته باشند   ناشی از اصلاح اشتباه در صورت    

 . باشدبرابر با عدد صفر می

ا هارنظر گیری برای اندازه، در اين پژوهش :( Auditor Opinion) ا هارنظر حسابرس ( ج

 وسیله که به، يافته حسابرسی  ترتیبی بر اساس شدت ا هارنظرهای تعديل   از متغیرهایحسابرس  

محققین ديگری نظیر ذکر است که  شايان . استفاده گرديده است  ، شده تعريف( 2004) لی و هو

هر چه مقدار اين  . اندنیز در پژوهش خود از همین معیار اساااتفاده نموده  ( 1393) آقايی و بابايی

شد ماهیت تعديل ا هارنظر   شتر با ست      متغیر بی شتری برخوردار ا شدت بی آقايی و ) حسابرس از 

 شده است:ابرسی با کدهای زير تعريفحس انواع ا هارنظر(. 1393، بابايی

 دهنده گزارش مقبول با بند توضیحینشان 2عدد -؛ ا هارنظر مقبول دهندهنشان 1عدد 

 دهنده گزارش مشروط با بند توضیحینشان 4عدد ؛ دهنده گزارش مشروطنشان 3عدد 

 دهنده عدم ا هارنظرنشان 5عدد 

را  الذکرفوق یارهایمع ازاتیامت جموعم، سااازمانیمديريت ريسااک  ترکیبی شاااخص تاًينها

 و همکاران  ردونوگ توساااطدر فوق شاااده داده افته ي توساااعه رويکرد و معیار  . دهدنشاااان می

 يیتوانا بر یمبتن را یسازمان  سک ير تيريمد ستم یس ، ترکیبی شاخص يک  قالب در(، 2009)

یم گیریانطباق اندازهگزارشگری و  ، وریبهره، استراتژی  چهارگانه اهداف به یابیدست  در آن

 . نمايد

 های پژوهشیافته

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش

های تحت بررسااای دربردارنده     ابتدا آمار توصااایفی داده   ، اطلاعات  لی وتحلهي منظور تجزبه 

صلی  شاخص ا شاهده   834برای ، های مرکزی و پراکندگیترين  سبه و در نگاره م ارائه ( 2) محا

 . گرديد
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 های آمار توصیفی متغیرهای پژوهششاخص (:٢نگاره )

 

مديريت 

ريسک 

 سازمانی

شهرت 

 شرکت

شهرت 

 شرکت

دوره 

 قبل

 متغیرهای کنترل کمیته حسابرسیی اعضاهای يژگیو

 استقلال
سطح 

 تحصیلات

تنوع سطح 

 تحصیلات

تعداد 

 جلسات

اندازه 

 شرکت

اهرم 

 مالی

بازده 

 دارايی

عمر 

 شرکت

 89/38 25/0 61/0 37/14 68/8 67/0 38/0 33/0 11/0 13/0 63/365 میانگین

 00/42 09/0 61/0 16/14 00/9 55/0 40/0 00/0 00/0 00/0 04/353 میانه

 00/68 12/64 49/2 77/19 00/14 24/2 00/1 00/1 00/1 00/1 51/857 حداکثر

 00/9 -08/20 00/0 53/10 00/0 00/0 00/0 00/0 00/0 00/0 -93/214 حداقل

انحراف 

 معیار
61/181 34/0 32/0 37/0 16/0 33/0 03/4 54/1 25/0 79/2 74/14 

 -24/0 28/17 12/2 76/0 -85/0 -15/0 -96/0 41/0 45/2 21/2 15/0 چولگی

 89/1 17/375 92/14 85/3 05/3 29/5 24/5 52/1 99/6 87/5 21/3 کشیدگی

خوبی برای نشااان دادن میانگین که شاااخص شااود مشاااهده می( 2) گونه که در نگارههمان

شد ها میمرکزيت داده سازمانی برابر    ، با سک  شان   کهمیانه  و 63/365برای متغیر مديريت ري ن

برای متغیر ، ها کمتر از اين مقدار و نیمی ديگر بیشااتر از اين مقدار هسااتند دهد نیمی از دادهمی

سااازمانی در اين میانگین مديريت ريسااک . اساات 04/353مديريت ريسااک سااازمانی برابر  

شان  نمونه در سطح متوسطی قرار   های دهد که مديريت ريسک در سطح شرکت    می پژوهش ن

انحراف . باشااددهنده نرمال بودن اين متغیر میيکسااان بودن مقدار میانگین و میانه نشااان . دارد

برای متغیر مديريت ريسک سازمانی   ، های پراکندگی است ترين شاخص معیار که يکی از مهم

شد می 61/181رابر ب سازمانی مثبت و نزديک      و با سک  ضريب چولگی برای متغیر مديريت ري

 . باشدکم چوله به راست می یلیدهد توزيع نرمال و خباشد که نشان میصفر می

  13/0در خصوص متغیر شهرت شرکت هم در سال جاری و هم سال قبل میانگین به ترتیب        

دهد می عدد میانگین نشان ، متغیر يک متغیر دو وجهی است از آنجا که اين . بوده است  11/0و 

شرکت هايی     سی تعداد  ست  که در نمونه مورد برر شته کمتر از  وجود  IMI100که در فهر دا

  اند.که در اين فهرست قرار نگرفتهاند تعداد شرکت هايی بوده

شان    ستقلال میانگین ن ستقل    می در مورد متغیر ا ضای م سبت اع کمیته ( و فغیر م) دهد که ن

بدين معنا که مشااارکت و نقش اعضااای غیر مسااتقل در کمیته    ، باشااد می حسااابرساای پايین  

دهد در می است که نشان   68/8میانگین متغیر تعداد جلسات برابر با  . حسابرسی بیشتر بوده است    
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سبتاً در         های سطح شرکت   نمونه تعداد دفعات تشکیل جلسات کمیته حسابرسی در طول سال ن

مختلف وضعیت  های بر اساس آماره  توانمی، در خصوص ساير متغیرها  . بی بوده است حد مناس 

 . را تفسیر نمودها داده

 آمار استنباطی

 بررسی نرمال بودن متغیر وابسته

( 3) طبق نگاره  برا نرمال بودن متغیر وابساااته   -در اين پژوهش با اساااتفاده از آزمون جارک    

های الگو  بودن متغیر وابساااته به نرمال بودن باقیمانده      که نرمال   ازآنجايی . آزمون شاااده اسااات 

 . کنترل شود نرمال بودن آن، لازم است قبل از برازش الگو، انجامدمی

 وابسته نرمال بودن متغیر (:3نگاره )

 مديريت ريسک سازمانی متغیر آزمون نرمال بودن

 797/4 برا -آزمون چارک

 091/0 داریسطح معنی

 834 مشاهدات

معنی داری متغیر مديريت ازآنجاکه مقادير ساااطح( 3) شاااده در نگارهاسااااس مقادير ارائهبر 

، درنتیجه. شاود فرض نرمال بودن متغیر تأيید می، بنابراين، اسات  %5ريساک ساازمانی بیشاتر از    

 . باشدمتغیر مديريت ريسک سازمانی از توزيع نرمال برخوردار می

 متغیرها پایاییبررسی 

يک متغیر    کلی اطوربه  مانی  بدآ ز يانس و کو    ، گر م یانگین و وار يانس آن  وتغییر کند و م ار

باعث به وجود آمدن رگرساایون کاذب ، ها در مدلاسااتفاده از اين متغیر، جهیدرنت، تغییری نکند

 . است شدهاستفاده( 4) نگارهدر اين پژوهش از آزمون لوين و لین در . شودنمی

در همه  داری آزمون ريشااه واحدسااطح معنی شااودملاحظه می( 4) نگارهدر طور که همان

شان می  05/0از  متغیرها کمتر صفر که  دهدو ن سطح  I (0) از مرتبه  ستند  و در  ين بدان ا. مانا ه

 هایمعنی اسااات که میانگین و واريانس متغیرها در طول زمان و کوواريانس متغیرها بین ساااال

 . ثابت بوده است 1398تا  1392
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 لوین و لین نتایج آزمون (:4نگاره )

 نتیجه داریسطح معنی آزمون لوين و لین  آماره متغیرها

  I (0) 0000/0 -1995/34 مديريت ريسک سازمانی

  I (0) 0003/0 -40065/3 شهرت شرکت 

  I (0) 0000/0 -4016/5 ( سال قبل) شهرت شرکت

  I (0) 0000/0 -66586/6 استقلال اعضای کمیته حسابرسی

  I (0) 0000/0 -7009/14 سطح تحصیلات اعضای کمیته حسابرسی

تنوع سطح تحصیلات اعضای کمیته 

 حسابرسی
6482/10- 0000/0 I (0)  

  I (0) 0049/0 -5837/2 تعداد جلسات کمیته حسابرسی 

  I (0) 0000/0 -5652/37 اندازه شرکت

  I (0) 0000/0 -5075/77 اهرم 

  I (0) 0000/0 -728/229 بازده دارايی

  I (0) 0000/0 -1520/48 عمر شرکت

 ( هاباقیمانده) ثابت بودن واریانس جمله خطا

 نمايینسااابت درسااات ها از طريق آزموندر اين مطالعه فرض ناهمساااانی واريانس باقیمانده

(LR) شده استنشان داده( 5) بررسی قرار گرفت که نتايج آن در نگاره مورد . 

 نماییآزمون نسبت درست (:5نگاره )

 احتمال مقدار آماره نوع آماره مدل 

 F 651/181 0000/0آماره  های کمیته حسابرسیويژگی

سانی واريانس باقیمانده  ست که با توجه به نگاره در اين آزمون فرض بر ناهم و معنی ( 5) ها ا

. شود مبنی بر وجود ناهمسانی واريانس پذيرفته می  2-4تا  2-1 فرعی هایدار بودن مدل فرضیه 

برای تخمین  توانمین( OLS) حداقل مربعات معمولی    در حالت ناهمساااانی واريانس از روش    

ستفاده کرد  سانی از روش   ، بنابراين. ا شکل ناهم ( GLS) حداقل مربعات تعمیم يافته برای رفع م

 . شوداستفاده می 2-4تا  2-1 فرعی هایبرای برآورد مدل فرضیه
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 های ترکیبیهای تشخیصی در دادهآزمون

از نتايج ( تلفیقی يا تابلويی) های اين تحقیقبه منظور برازش مناسب مدل و تعیین الگوی داده 

ستفاده می   ( لیمر F) های چاوآزمون سمن ا ضر برای  . شود و ها با توجه به اينکه در پژوهش حا

؛ های ترکیبی استفاده شده است   از رگرسیون خطی با داده  2-4تا  2-1 فرعی هایفرضیه آزمون 

 باشد:می( 6) نگارهنتايج آزمون به شرح . شده استلیمر و هاسمن انجام Fآزمون  لذا

 لیمر و هاسمن F آزمون نتایج (:6نگاره )

 مدل
 Fآزمون 

 لیمر

سطح 

 داریمعنی
 نتیجه

آزمون 

 هاسمن

سطح 

 داریمعنی
 نتیجه

های ويژگی

 کمیته
 029/0 037/17 تابلويی 0000/0 118/7

اثرات 

 ثابت

دهد مشااااهداتی که   لیمر نشاااان می Fشاااود آزمون ملاحظه می ( 6) در نگاره طور که  همان 

ها کمتر از آماره نگاره ديگر آماره آزمون آنعبارتباشد يا به  %5ها بیشتر از  احتمال آزمون آن

شد  ستفاده می ، با شاهداتی که احتمال آزمون آن شود و برای  از روش تلفیقی ا  %5ها کمتر از م

با توجه به نتايج     . های تابلويی اساااتفاده خواهد شاااد      برای برآورد مدل از روش داده ، اسااات

شاااده پذيرفته 2-4تا  2-1 فرعی هایهای تابلويی برای مدل فرضااایهروش داده، آمدهدساااتبه

 . است

تواند اثرات تصااادفی و اثرات ثابت می یلويی خود با اسااتفاده از دو الگوی تابهادادهروش 

برای مشاااهداتی که . شااودیماز آزمون هاساامن اسااتفاده  ، هاآنانجام گیرد که برای انتخاب 

اسااات از الگوی اثرات ثابت و برای مشااااهداتی که احتمال         %5کمتر از  ها آناحتمال آزمون  

شت  هاآنآزمون  ست از الگو  %5ر از بی صادفی برای   یا ستفاده می  نتخمیاثرات ت با توجه . شود ا

از ، بنابراين. شاااده اسااات %5احتمال آزمون کای دو کمتر از  2-4تا  2-1های فرضااایه مدلبه 

 . است شدهاستفاده 2-4تا  2-1ی هاهیفرض مدل لیوتحلهيتجزثابت جهت برآورد و اثرات 

 خطی متغیرهای پژوهشآزمون هم

بین متغیرهای مستقل نبايد ارتباط خطی   يکی از مفروضات رگرسیون چند گانه آن است که   

بايد دقت داشت که اگر اين فرض اجازه ندهد هیچ گونه ارتباطی بین  . کامل وجود داشته باشد  

شد      شته با ستقل وجود دا سیون چند متغیره کاملاً بی معنا   ، متغیرهای م ستفاده از رگر . شود می ا
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صورت ناقص با هم رابطه دارند   به دلیل اينکه در اکثر مواقع متغیرهای ، بنابراين ستقل به  نبود ، م

 (. 2018، وولدريچ) شودنمی ارتباط کامل منجر به نقض اين فرض

سون به       ستگی خطی پیر ضريب همب ستقلال خطی    در اين پژوهش از معیار  سنجش ا منظور 

ستفاده متغیرهای مستقل مدل   شان م  یابيارز نيا جيخلاصه نتا ( 7) نگاره. است  شده ا . هددیرا ن

ضر   ، نگارهاعداد موجود در هر خانه از  شتمل بر  ستگ  بيتنها م سون یپ یهمب شد یم ر صر  . با عنا

و اين ماتريس نسابت به قطر اصالی متقارن    1معادل  ادشاده يقطر اصالی در ماتريس همبساتگی   

يکسان بوده  ، با عناصر پايین قطر اصلی   ناًیعناصر بالای قطر اصلی ع  ، به جهت اين تقارن. است 

شده  نگارهو در  ضرا  یهاعدد اول در خانه. اندآورده ن ستگ  بيماتريس يا  سبه  یهمب ، شده محا

 یریگها اندازهآن يیدودو سهيمقا یرا بر مبنا گريکديمستقل بر  یرهایمتقابل متغ یخط اتتأثیر

ست نموده  شان م  نتايج. ا ستقل ارتباط خطی کامل وجود ندارد و در  دهد ین که بین متغیرهای م

 . گرددنمی فرض عدم همخطی کامل نقضنتیجه 

 متغیرهای مستقل همبستگی نتایج  (:7نگاره )

 

شهرت 

 شرکت

 شهرت شرکت

 دوره قبل

مديريت ريسک 

 سازمانی

اندازه 

 مالی اهرم شرکت

بازده 

 دارايی

عمر 

 شرکت

       1 شهرت شرکت

 شهرت شرکت

      1 766/0 دوره قبل

 000/0 مقدار احتمال
-----      

مديريت ريسک 

     1 307/0 358/0 سازمانی

 000/0 000/0 مقدار احتمال
-----     

    1 443/0 583/0 603/0 اندازه شرکت

 000/0 000/0 000/0 مقدار احتمال
-----    

   1 063/0 -249/0 -040/0 016/0 مالی اهرم

 067/0 000/0 244/0 637/0 مقدار احتمال
-----   

  1 049/0 -016/0 034/0 -013/0 -014/0 بازده دارايی

 155/0 637/0 329/0 700/0 677/0 مقدار احتمال
-----  

 1 -037/0 -039/0 102/0 162/0 -016/0 -169/0 عمر شرکت

 276/0 254/0 003/0 000/0 638/0 000/0 مقدار احتمال
--- 
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 های پژوهشآزمون فرضیه

ضیه اول پژوهش  آزمونمنظور به شرکت        تأثیر) فر شهرت  سازمانی بر  سک  با ( مديريت ري

سته مدل دو وجهی  ست       می توجه به اينکه متغیر واب شده ا ستفاده  شد از روش لاجیت ا نتايج . با

 . ه استديگرد ارائه( 8) نگاره در برازش مدل

دهد که نشااان میمدل  نتايج حاصاال از برآوردشااود ملاحظه می( 8) در نگارهطور که همان

سازمانی  ، شهرت شرکت در يک دوره قبل  ، برای متغیرهای Zاحتمال آماره  ، مديريت ريسک 

شرکت و   شرکت   اندازه  ست  %5کمتر از ، سن  ارتباط فوق ازلحاظ آماری معنی دار بوده و و  ا

مثبت و معنی  اثر ها بر شهرت شرکت، شده برای متغیر مديريت ريسک سازمانی برآوردضريب 

و  است  %5رای متغیرهای اهرم مالی و بازده دارايی بیشتر از  ب Zاحتمال آماره  همچنین. دارددار 

 . ازلحاظ آماری معنی دار نیست

 خلاصه نتایج برآورد مدل فرضیه اول :(8) نگاره

 داریسطح معنی Z -آماره خطای استاندارد ضرايب متغیرها

α0 835/16- 920/2 765/5- 000/0 

 000/0 115/7 695/0 946/4 شهرت شرکت 

 008/0 655/2 002/0 005/0 ريسک سازمانیمديريت 

 000/0 505/4 223/0 007/1 اندازه شرکت

 0/249 1/151 830/0 956/0 اهرم 
 860/0 -176/0 322/0 -0567/0 بازده دارايی

 000/0 -313/6 020/0 -128/0 عمر شرکت

 720/0 ضريب تعیین مک فادن

 107/0 لمشو -احتمال هاسمر

 LR 208/463آماره 

 LR 000/0 داریسطح معنی

 239/33 آزمون والد

 000/0 آزمون والد داریسطح معنی

دهد که قادر اساات به قدرت تبیین متغیرهای مسااتقل را نشااان می ، ضااريب تعیین مک فادن

هايی که برای خوبی برازش مدليکی از آزمون. تغییرات متغیر وابسته را تبیین نمايد  %72میزان 

ستفاده می  های انتخاب باينری سمر ، شود ا ست    -آزمون ها شو ا داری معنی، در اين آزمون. لم
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های شده و واقعی متغیر وابسته در گروه  بینیکلی ضرايب رگرسیون از طريق مقايسه مقدار پیش   

؛ اساات %5لمشااو بیشااتر از  -در اينجا مقدار احتمال هاساامر. گیردقرار می یمختلف موردبررساا

 . هدات واقعی داردمدل انطباق بیشتری با مشا

ست که کل الگو ازلحاظ آماری معنی دار می ( LR) احتمال آماره شد و بیانگر  بیانگر اين ا با

گونه که ملاحظه همان. ای قوی میان متغیرها در اين الگو وجود دارداين مطلب اساات که رابطه

فرض ، ابرايندرصد است و بن   5کمتر از ( والد) آزمون محدوديت شود سطح احتمال آماره  می

، با توجه به مدل بنابراين. شود و ضرايب صفر نیستند     رد می( مبنی بر صفر بودن ضرايب  ) صفر 

 . مثبت دارد تأثیرها گفت مديريت ريسک سازمانی بر شهرت شرکت توانمی

 های کمیته حسابرسیهای ویژگیآزمون فرضیه

ضیه  آزمونجهت  سته دوم  های فر سی بر مديريت    های ويژگی تأثیر) پژوهشد کمیته حسابر

از روش رگرسااایون ؛ باشااادمی با توجه به اينکه متغیر وابساااته مدل کمی( ريساااک ساااازمانی

 . ه استديگرد ارائه( 9) نگاره در نتايج برازش مدل. چندمتغیره استفاده شده است

صل از برآورد  ضیه  نتايج حا شان ( 9) نگارهدر  2-4تا  2-1های فر  هاحتمال آمار که دهدمی ن

t    ضرايب متغیرهای ضريب ثابت و  ستقلال اعضای کمیته حسابرسی       برای  سطح تحصیلات    ، ا

تعداد جلسات کمیته ، یحسابرس تهیکم یاعضا لاتیتنوع سطح تحص، اعضای کمیته حسابرسی 

مديريت  یهاسااتمیبر ساا بازده دارايی و عمر شاارکت، اهرم مالی، اندازه شاارکت، حسااابرساای

با توجه به . باشد دار میآماری معنیازلحاظ  فوق روابط، لذا. است  %5 از کمترريسک سازمانی   

ساطح تحصایلات اعضاای کمیته    ، گفت که اساتقلال اعضاای کمیته حساابرسای     توانمینتايج 

سی    سابر ص   ، ح سطح تح ضا  لاتیتنوع  س    تهیکم یاع سابر ضای کمیته    ی و ح سات اع تعداد جل

 . دارد داریمعنیو ثبت م تأثیرمديريت ريسک سازمانی  یهاستمیحسابرسی بر س

تغییرات متغیر وابسااته را  %86قادر اساات مدل دهد که شااده نشااان می ضااريب تعیین تعديل

 . باشدبیانگر اين است که کل مدل ازلحاظ آماری معنی دار می Fاحتمال آماره . توضیح دهند
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  ٢-4تا  ٢-1های خلاصه نتایج برآورد مدل فرضیه :(9) نگاره

 داریسطح معنی T -آماره خطای استاندارد ضرايب متغیرها

α0 588/1345- 326/14 925/93- 000/0 

 000/0 334/58 556/1 775/90 استقلال اعضای کمیته حسابرسی

سطح تحصیلات اعضای کمیته 

 حسابرسی
551/199 204/2 163/32 000/0 

تنوع سطح تحصیلات اعضای 

 کمیته حسابرسی
674/10 495/3 054/3 002/0 

 000/0 099/13 217/0 841/2 تعداد جلسات کمیته حسابرسی 

 000/0 267/122 076/1 616/131 اندازه شرکت

 000/0 -218/93 513/2 -270/234 اهرم 

 000/0 496/10 614/0 447/6 بازده دارايی

 000/0 -005/10 0627/0 -627/0 عمر شرکت

 643/1885 آماره-F 865/0 ضريب تعیین

 000/0 داریسطح معنی 836/0 شدهتعديلضريب تعیین 

   896/1 واتسون -دوربین

واتساون   -های برازش شااده از آماره آزمون دوربینبرای بررساای اسااتقلال پسااماندهای مدل

ست    ستفاده گرديده ا سماندهای       5/2تا  5/1اگر مقدار اين آماره در محدود . ا ستقلال پ شد ا با

صااورت شااواهد حاکی از فقدان اسااتقلال يا وجود   راينگیرد و در غیمدل مورد تأيید قرار می

  89/1واتسون   -همبستگی سريالی پسماندهای مدل خواهد بود که در اينجا مقدار آماره دوربین   

 . گیرداستقلال پسماندهای مدل مورد تأيید قرار می و است

 سازمانی مدیریت ریسکی متغیر هاهیفرضآزمون  

 بر رابطه بین یمديريت ريساک ساازمان   تأثیر) پژوهشدساته ساوم   های فرضایه  آزمونجهت 

 با توجه به اينکه متغیر وابسته مدل دو وجهی ( هاهای کمیته حسابرسی و شهرت شرکت    ويژگی

ه ديگرد ارائه( 10) نگاره در نتايج برازش مدل. باشااد از روش لاجیت اسااتفاده شااده اساات می

 . است
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صل  نتايجشود  ملاحظه می( 10) در نگارهطور که همان شان  تخمین از حا  که دهدمی مدل ن

ضیحی کمتر  z داری آمارهسطح معنی  ست  %5 از برای تمامی متغیرهای تو  از فوق ارتباط لذا؛ ا

 . باشددار میآماری معنیلحاظ 

 3-4تا  3-1های خلاصه نتایج برآورد مدل فرضیه :(10) نگاره
 داریمعنیسطح  Z -آماره خطای استاندارد ضرايب  متغیرها

α0 104/25- 193/4 986/5- 000/0 

 000/0 763/6 899/0 080/6 )سال قبل(  شهرت شرکت

 022/0 294/2 006/0 014/0 مديريت ريسک سازمانی

 025/0 277/2 010/0 024/0 استقلال اعضای کمیته حسابرسی

استقلال کمیته  * مديريت ريسک سازمانی

 حسابرسی
003/0 002/0 363/2 018/0 

 سطح تحصیلات اعضای کمیته حسابرسی
341/3 977/0 419/3 001/0 

سطح تحصیلات کمیته  * مديريت ريسک سازمان 

 حسابرسی
008/0 004/0 102/2 031/0 

 039/0 051/2 449/1 974/2 تنوع سطح تحصیلات اعضای کمیته حسابرسی

تنوع سطح تحصیلات  * مديريت ريسک سازمان

 کمیته حسابرسی
004/0 002/0 039/2 041/0 

 034/0 121/2 300/0 637/0 تعداد جلسات کمیته حسابرسی 

تعداد جلسات کمیته  * مديريت ريسک سازمان

 حسابرسی
002/0 001/0 051/3 002/0 

 000/0 324/4 265/0 146/1 اندازه شرکت

 457/0 -744/0 955/0 -711/0 اهرم 

 -672/0 -423/0 433/0 -183/0 بازده دارايی

 000/0 -066/6 023/0 -141/0 عمر شرکت

 786/0 ضريب تعیین مک فادن

 064/0 لمشو -احتمال هاسمر

LR273/505 آماره 

 LR 000/0 داریسطح معنی

 833/35 آزمون والد

 000/0 آزمون والد داریسطح معنی
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اساتقلال اعضاای کمیته    نیبر روابط ب یساازمان  ساک ير تيريمدکه  دهدیماين نتايج نشاان  

سطح تحص  ، سطح تحصیلات اعضای کمیته حسابرسی       ، حسابرسی    تهیکم یاعضا  لاتیتنوع 

. دارد یاها نقش واسطه شهرت شرکت   و یحسابرس   تهیکم یتعداد جلسات اعضا  ی و حسابرس  

ضیه ، بدين ترتیب سازمانی   های فر سک  ضیه ) متغیر ري ضای    ( 3-4تا  1-3های فر ستقلال اع بر ا

سطح تحصیلات اعضای کمیته حسابرسی با سطح ، 018/0کمیته حسابرسی با سطح معنی داری 

  041/0ی با سطح معنی داری  حسابرس   تهیکم یاعضا  لاتیتنوع سطح تحص  ، 031/0معنی داری 

ضا   و  سات اع س    تهیکم یتعداد جل سابر سطح معنی داری   یح از نظر آماری معنی دار  002/0با 

ید   بوده و اهرم ، متغیرهای کنترلی  یبرا z ی آماره داریمعنساااطح ، علاوه بر اين. گرددمی تأي

 از کنترلی یمتغیرهااين ضااريب برآوردی  رونيازا و اساات %5از  شااتریبها ی و بازده دارايیمال

 . باشددار نمیلحاظ آماری معنی

دهد مستقل را نشان می  کنندگی متغیرهای که قدرت تبیین، ضريب تعیین مک فادن همچنین 

لمشااو برای خوبی  -در اينجا مقدار احتمال هاساامر. % تغییرات متغیر وابسااته را تبیین نمايد 79

. دهد مدل انطباق بیشااتری با مشاااهدات واقعی دارداساات و نشااان می %5بیشااتر از  برازش مدل

ست و بنابراين فرض درصد ا 5والد کمتر از  شود سطح احتمال آمارهگونه که ملاحظه میهمان

احتمال . اين ضرايب صفر نیستند     گريدعبارتشود و به صفر مبنی بر صفر بودن ضرايب رد می    

باشااد و بیانگر اين مطلب بیانگر اين اساات که کل الگو ازلحاظ آماری معنی دار می LRآماره 

 . ای قوی میان متغیرها در اين الگو وجود دارداست که رابطه

 گیری نتیجه

شهرت           نتا سازمانی و  سک  سم مديريت ري سی شان داد که رابطه مثبتی بین  يج اين پژوهش ن

شمند بودن    . شرکت وجود دارد  شواهد از ارز سازمانی    یهاستم یس اين  سک  برای  مديريت ري

مديريت ريسااک  یهاسااتمیساای دارای هاشاارکت. کندیممديريت شااهرت شاارکت پشااتیبانی 

ند و       ند توانمیبالا   تی فیباک ساااازمانی    نافع و انتظارات ذينفعان خود را برآورده کن  رونيازام

شرکت را تقويت     سازمانی    یهاستم یس زيرا ، ندينمایمشهرت  سک  را  هاشرکت  مديريت ري

 . که ذينفعان انتظار دارند رفتار نمايند گونههمان، کندیممجبور 
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 يريت ريسک سازمانی  مد ی حسابرسی بر سیستم    هاتهیکم تأثیرپژوهش حاضر  ، علاوه بر اين

ی پژوهش اين مفهوم را پشااتیبانی هاافتهي، نخساات. اعتبار شاارکت را نشااان داد ، خود نوبهبهو 

اين . بخشد یمرا بهبود  مديريت ريسک سازمانی   که استقلال کمیته حسابرسی سیستم       کندیم

کمیته  یاثربخشااااساااتقلال برای  دهندیمی قبلی اسااات که نشاااان هاپژوهشيافته در ارتباط با 

 اين يافته با، دوم(. 2011، زمان و همکاران؛ 2004، ابوت و همکاران) حسااابرساای مهم اساات  

 بر میزان اجرای رهيمد ئت یهمبنی بر اينکه که اساااتقلال   ( 2005) و همکاران  پژوهش بیسااالی

اين ايده را تأيید  هاافتهي، سااوم. مطابقت دارد، گذاردیممثبت  تأثیر مديريت ريسااک سااازمانی

ستم          کندیم سی سی همچنین از طريق  سابر ستقلال کمیته ح سازمانی    که ا سک  بر  مديريت ري

بدين معنی که اسااتقلال کمیته حسااابرساای (، یاواسااطهيک اثر ) گذاردیم تأثیراعتبار شاارکت 

سک  ، بالاتر شرکت بهبود   هاشرکت مديريت ري شد یمرا به نفع تحکیم اعتبار  شان  . بخ نتايج ن

که انتظارات ذينفعان را از  رفیت شرکت   که استقلال کمیته حسابرسی سیگنالی است       دهدیم

اين نتیجه با نتايج (. 1974، اسااپنس؛ 1990، فومبرن و شااانلی) دهدیمبرای ارائه ارزش افزايش 

سازگار  هاپژوهش شد یمی تجربی قبلی  سون و گرينگ ) با علاوه بر (. 1989، زهرا؛ 1999، جان

شان   هاافتهي، اين سطح   دهدیمن سی      که میانگین  سابر تحصیلات بالاتر در بین مديران کمیته ح

اين يافته با تحقیقات قبلی در مورد . بخشد یمرا بهبود  مديريت ريسک سازمانی   مستقل سیستم   

(. 1967، شرودر و همکاران؛  1993، جانسون و ديگران ) ی مديريت عالی سازگاری دارد هامیت

شان داد که  هاافتهي ص    شتر یتنوع ب ن سطح تح ضا  لاتیدر  س    تهیکم یاع سابر  یهاستم یس  بر یح

در  شااتریتنوع بی مسااتقیم بین رابطهو وجود  دارد یداری معن تأثیر یسااازمان سااکير تيريمد

ها شرکت  یسازمان  سک ير تيريمد یهاستم یس با  یحسابرس   تهیکم یاعضا  لاتیسطح تحص  

 یهاتیموقع مديريت به را قادر یحسااابرساا تهیکم یاعضااا، مهارت و دانش. شااودیماسااتنتاج 

 لاتیدر سااطح تحصاا شااتریتنوع بو  عالی تحصاایلات سااطح، اين بر علاوه. نمايدمی ترپیچیده

 همراه هامحرک بین تمايز امکان و بالا اطلاعات پردازش تیباقابل یحسااابرساا  تهیکم یاعضااا

 بهتر، دارند عالی لاتیدر سطح تحص   بالايیتنوع  که مستقل  مديران با یاتهیکم، بنابراين. است 

، لذا. هسااتند آماده مشااکلات با مواجهه برای، ترنيیپا آموزشاای تنوع کلی سااطح با یاتهیکم از

 سک ير تيريمد یهاستم یس  یاثربخش  یحسابرس   تهیکم یاعضا  لاتیدر سطح تحص   شتر یتنوع ب

ی مسااتقیم بین رابطهی پژوهش وجود هاافتهبا توجه به ي، همچنین. دهدیمی را افزايش سااازمان

ضا    سات اع س    تهیکم یتعداد جل سابر  هاشرکت  یسازمان  سک ير تيريمد یهاستم یس با  یح
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 به و است حسابرسی کمیته اثربخشی در مؤثر عوامل نيترمهم از يکی کوشش. شودیماستنتاج 

. دارد اشاااره سااازمان صااحیح عملکرد تسااهیل برای هم کنار در همکاری برای اعضااا تمايل

 بايد حسابرسی   کمیته، مديريت ريسک سازمانی   سیستم   بالای کیفیت به دستیابی  برای، درواقع

 اهمیت نیز بر شاارکتی حاکمیت یهانامهنيیآ. باشااد داشااته نظارت برای را کافی توجه و زمان

 . اندنموده دیتأک کمیته تعداد جلسات

 :شودیبه شرح زير ارائه م يیهاشنهادیپ، پژوهشبا توجه به نتايج 

به  دتوانمی بر اسااااس نتايج پژوهش حاضااار حسااااسااایت شاااهرت شااارکت به ريساااک( 1

 عنوانبه ساااکير تيريمدکنندگان اساااتانداردهای مالی در جهت اينکه گذاران و تدوينقانون

ی اين هاافتهي. قرار گیرد موردتوجهاساات  گذارتأثیر ارزش و اعتبار شاارکت که بر یعامل مهم

شهرت  به  دتوانمیژوهش پ ساند  ها شرکت افزايش  شان    چراکه ياری ر ضر ن نتايج پژوهش حا

 . باشد مؤثر شهرت شرکت یابيدر ارز دتوانمی، سکير تيريمد داد که

ی هاستم یس استقلال اعضای کمیته حسابرسی بر      ، با توجه به نتايج حاصل از اين پژوهش ( 2 

سازمانی     سک  شجويان        به ، لذا. مثبت دارد تأثیرمديريت ري شی و دان سات آموز س شنهاد  مؤ پی

که از نتايج اين تحقیق در مطالعات تطبیقی و ديگر تحقیقات مالی اساااتفاده کنند و           شاااودیم

از نتايج اين تحقیق  با اساااتفادهمالی  کنندگاننیو تأم یگذارهيمديران سااارما، گذارانسااارمايه

موردنظر خود استفاده   یهاشرکت  های مديريت ريسک سازمانی  بررسی کارايی سیستم   جهت 

 . نمايند

 یها سااامیمکان ، دهند یگذاران اين امکان را م  سااارمايه  به  ، نتايج اين پژوهش ، یطورکلبه ( 3

 یعنوان سااازوکارهابهمانند سااطح تحصاایلات اعضااای کمیته حسااابرساای شاارکت را ، نظارتی

نتااااايج اياااان پااااژوهش يااااک  . بگیرند نظر منافع سهامداران در از حفا ت برای مهم نظارتی

تحلیل گران بازار ، گذاریسرمايه یهامديران شرکت، گذارانهيراهباااارد کلیدی باااارای سرما

سی          لاعاتیدر مورد نقش اط... سرمايه و  سابر ضای کمیته ح در ها شرکت سطح تحصیلات اع

 . کندیم فراهم هاشرکتارزيابی شهرت و رتبه 

ضر  پژوهشبا توجه به نتايج ( 4 شرکت    ندتوانمی گذارانهيسرما ، حا ستنباط نمايند که   یهاا

از طريق افزايش اثر که  هستند  شلادر تسطح تحصیلات بالای اعضای کمیته حسابرسی      دارای 
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نمايندگی خود را کاهش داده و به حداکثر بازدهی  یهانهيهز؛ بخشی سیستم مديريت ريسک     

 . مفید باشد دتوانمیها گذاری در اين قبیل شرکتدست يابند و لذا سرمايه

ی هایژگيو شااودیمگذاران و سااهامداران پیشاانهاد  به ساارمايه، با توجه به نتايج پژوهش( 5

سات اعضای کمیته حسابرسی را      حسابرسی   کمیته عنوان يک مدل الگو برای به نظیر تعداد جل

 . نمايندستفاده ای تولیدی هاشرکت مديريت ريسک سازمانی در ارزيابی

 کاهش عدم تقارن اطلاعاتیمنظور به شود یشنهاد م پی، با توجه به نتايج حاصل از پژوهش ( 6

ق يمنافع ساااهامداران و توجه به منافع ذينفعان از طر یحداکثر سااااز جهینت ها و دردر شااارکت

سی         سابر ضای کمیته ح ستقلال اع سک     ریکارگو بهافزايش ا ستم مديريت ري سی در بورس  ی 

صم نهادهای  لهیوس به هاشرکت افزايش ارزش و اعتبار  یهانهیزم وراق بهادار تهرانا  رندهیگمیت

شود تا اينکه بتوان  ابد ي اهشم اطمینان سهامداران بالقوه ک عد جريان اطلاعات متوازنبر  فراهم 

مشااارکت در بورس اوراق بهادار تهران مهیا  آن تبعبهشااهرت شاارکت و  يشو زمینه برای افزا

 . شود

سرمايه و اعضای     الانفع دتوانمیاين پژوهش  یهاافتهي( 7 ها شرکت  کمیته حسابرسی   بازار 

بر اساااس اين ، تيدرنها. ترغیب نمايد تیفیباک را به تقويت و اسااتقرار مؤسااسااات حسااابرساای

گیرندگان شاارکت برای مديريت ريسااک شاارکت به تحلیلگران   هامینتیجه به مديران و تصاام

ديريت صااحیح مو اعتباردهندگان جهت تحلیل انتخاب و  گذارانهيساارما، مايهحوزه بازار ساار

صااحیح  یهانهيحسااابرساای و هز یهایریگآنان به حسااابرسااان برای نمونه یهایگذارهيساارما

شرکت     صحیح نرخ  یهاحسابرسی و به  سطح  که  شود یتوصیه م  یامهیب یهابیمه برای تنظیم 

تعداد يعنی ، ای مهم آنزو اج کمیته حسابرسی  ان و آثار زرا تعیین و می اعتبار و شهرت شرکت  

 . را موردتوجه خاص خود قرار دهندجلسات کمیته حسابرسی 

که موضااوعات زير توسااط ساااير   شااودیمدر ارتباط با موضااوع پژوهش حاضاار پیشاانهاد  

مدير   یخودکنترل تأثیر  -1ی قرار گیرد: موردبررساااپژوهشاااگران  مالی و تعهدات دينی  و  ان 

ساااير  تأثیربررساای  -2. شااهرت شاارکت و ريسااک مديريتی بر روابط بین مديريت یهازهیانگ

سی    یهایژگيو سابر سی        مانند کمیته ح سابر ضای کمیته ح سیت اع سمت    ، جن صدی  مدت ت

رسی  بر -3. هاشرکت اعتبار و شهرت  بر ... و اندازه کمیته حسابرسی  ، اعضای کمیته حسابرسی   
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س    تهیکم یاعضا  یتیشخص    یهاسبک ها و ويژگی رابطه بین و  گزارشگری پايداری ، یحسابر

 . هاشرکتو شهرت  اعتبار

 منابع 
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 . مهر اروند و مرکز راهکارهای دستیابی به توسعه پايدار
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 چکیده

گذاران و ساااير ذينفعان در بازار  های مهم ساارمايهيکی از چالش، هابینی ورشااکسااتگی شاارکتپیش

شد سرمايه می  شخیص به ، به طوری که. با شرکت ت ستگی   موقع  شک د تا حد توانمی، های در معرض ور

های فراوان در اين  علیرغم تلاش، با اين وجود . ها جلوگیری نمايد   های احتمالی آن  زيادی از وقوع زيان  

بینی ورشکستگی تدوين نشده    تاکنون روش جامعی جهت پیش(، عموما توجه به معیارهای کمی) حوزه

بینی ورشاااکساااتگی نیز منظور پیشرو توجه به معیارهای کیفی در کنار معیارهای کمی بهاز اين. اسااات

لحن گزارش فعالیت  أثیرتتا با بررساای ؛ پژوهش حاضاار درصاادد برآمد ، لذا. د سااودمند باشااد توانمی

پژوهش . ها بپردازدبینی ورشاااکساااتگی شااارکت به پیش، عنوان يکی از معیارهای کیفی مديره بههیئت 

های شده در بورس اواراق بهادار تهران بین سالپذيرفته( شرکت -سال) مشاهده 476حاضر از اطلاعات 

ستفاده می  1396تا  1390 ضیه  به. نمايدا ستیک    های منظور آزمون فر سیون لج پژوهش نیز از روش رگر

لحن قضاااايی گزارش فعالیت هیأت مديره از قابلیت    ، ها حاکی از آن اسااات کهيافته . اساااتفاده گرديد 
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 مقدمه

کت      بت روزافزون شااار قا مال           ر نابع و افزايش احت حدود نمودن م به م جاری منجر  های ت

شرکت     سرمايه    اهمیت پیش. ها گرديده است ورشکستگی  همواره ، بینی ورشکستگی در بازار 

سرمايه    ساير دينفعان می يکی از موضوعات مورد توجه  شد گذاران و  شخیص  . با به نحوی که ت

شرکت به ستگی قرار دارند     هايی که موقع  شک شرف ور های د تا حد زيادی از زيانتوانمی، در 

بینی تداوم فعالیت در آينده يکی از مهمترين     پیش، در واقع. احتمالی ذينفعان جلوگیری نمايد    

صمیم    صر ت سرمايه عنا شمار می گیری  خطر از بین رفتن ، زيرا(. 1389، سلیمانی ) رودگذاران ب

سرمايه  ساير منافع  سد ذينفعان به حداقل می گذاران و  ستگی معمولا بر نقدينگی بازار    . ر شک ور

بازار بورس اوراق بهادار يکی از (. 1392، حسینی و رشیدی) سرمايه و توسعه اقتصاد موثر است

های ورشکسته و مشمول ماده   شرکت ؛ باشد بازارهای مهم جهت هدايت سرمايه فعالان بازار می 

سرمايه پیامدهای منفی به دنبال  ، لال قرار دارندقانون تجارت که در معرض انح 141 برای بازار 

 (. 1397، محسنی و رحیمیان ينگجه) دارند

. عملکرد مالی ضااعیفی دارند، های ورشااکسااته در مراحل مختلف ورشااکسااتگی  شاارکت

، کمبل و همکاران) يابدها کاهش میاحتمال ورشکستگی آن، که با افزايش سودآوریطوریبه

بر آن واضااح و مبرهن  مؤثراهمیت ورشااکسااتگی و شااناسااايی عوامل مهم و  ، اينبنابر(. 2008

ست  سی ابعاد کمی گزارش و علیرغم اينکه تاکنون پژوهش؛ ا ها واطلاعات های متعددی به برر

 تأثیراين پژوهش درصاادد برآمد تا ، اندها پرداختهبینی ورشااکسااتگی شاارکتمالی جهت پیش

عاد کیفی گزارش  مالی   اب ئت      لحن گزارش تأثیر ی يعن، های  یت هی عال بینی مديره در پیش ف

میزان مثبت يا منفی بودن ، های مالیمنظور از لحن در گزارش. ورشااکسااتگی را بررساای نمايد 

ست  ستفاده از معیارها و ابزار    ، عبارتیبه(. 1397، میرعلی و همکاران) آن ا شگران ابتدا با ا پژوه

آن بر عوامل مورد نظر  تأثیرساااپس میزان و نحوه ، نمايند  می لحنای اقدام به کمی نمودن ويژه

  (.1391، رهنمای رود پشتی و همکاران) دهندرا مورد ارزيابی قرار می

های حوزه اطلاعات پژوهش حاضااار علاوه بر آنکه منجر به گساااترش پژوهش  ، در مجموع

شاخه ، گرددکیفی می يعنی لحن ؛ کیفیهای مهم حوزه اطلاعات دانش موجود در يکی از زير 

که در  تحلیل متنی شااناساای از روشاين پژوهش ، علاوهبه. بخشااداطلاعات کیفی را عمق می

 . در نتیجه از اين منظر دارای نوآوری است، نمايداستفاده می، باشدمینو هور  هایروش زمره
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فعالیت های مورد اساااتفاده در گزارش لحندهد های اين پژوهش نشاااان میيافته، در نهايت

، گذاران و ساير ذينفعان بینی ورشکستگی در اختیار سرمايه   ابزار مناسبی برای پیش ، مديرههیئت

 . دهدقرار نمی

ست  شرح  نيا به پژوهش ساختار  سمت  در: ا شینه پژوهش  ، ینظر یمبان، بعد ق ض  وپی  هاهیفر

چهارم  قسمتهمچنین در . گرددتشريح می، یروش شناس، سوم قسمتسپس در . شودیم هيارا

 . شود انیب یریگجهینت، در قسمت پنجم گردد و در نهايتتبیین می پژوهش یهاافتهي

 مبانی نظری و پیشینه تجربی پژوهش

ست مالی        شک ستگی يا  شک سو     ، ور ست که از يک  شايندی ا های در شرکت ، رويداد ناخو

، مديران، شااوند و از سااوی ديگرمعرض ورشااکسااتگی با کاهش شااديد ارزش بازار مواجه می

 گیرندپیامدهای منفی ورشکستگی قرار می   تأثیرگذاران و ساير ذينفعان به شدت تحت   سرمايه 

شان و عارف منش ) شکار  سرعت  به بحران مالی، در واقع(. 1393، بذراف  در بلکه. شود نمی آ

 بحران هایمعمولا نشانه . سازد می پنهان را خود، و غیرمالی مالی اطلاعات از انبوهی حجم میان

 :ازاند عبارت هاشرکت در مالی

 جاری هایدارايی بر جاری هایبدهی فزونی يا ها ودارايی بر هابدهی کل فزونی . 

  سبت  بودن نامساعد سه  در مالی هاین سبت  با يا و صنعت  متوسط  با مقاي  در مالی هاین

 . های قبلدوره

 (. پرداخت دوره متوسط بودن بالا) پرداختنی هایحساب موقع به پرداخت در ناتوانی 

 بلند هایدارايی مالی تامین برای مدت کوتاه منابع از اسااتقراض بر حد از بیش اتکاء 

 (. 1396، پیرايش و همکاران) باشدمی تطابق اصل با مغاير اين امر انجام که مدت

ستگی را    به شک سته دلايل درون و برون  توانمیطور کلی دلايل ور سیم  سازمانی  به دو د تق

شامل   . نمود سازمانی  صادی     ويژگی، دلايل برون  ستم اقت سی ، تغییرات در تجارت، رقابت، های 

های گیریسااازمانی اغلب ناشاای از تصاامیم  عوامل درون. باشااندنوسااانات تجاری و غیره می

د با انجام اقدامات مناسب  توانمیکه واحد تجاری طوریبه. نادرست توسط واحد تجاری است   

گذاران اغلب به    سااارمايه  ، بنابراين (. 1392، خواجوی و امیری) ها جلوگیری نمايد   آناز وقوع 
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با رشد روز ، در حقیقت. ها هستندبینی ورشکستگی مالی شرکتمنظور پیشهايی بهدنبال روش

نیاز به اطلاعات کیفی در کنار اطلاعات کمیّ منتشاار ، گذاران در بازار ساارمايهافزون ساارمايه

. گذاران و ساير ذينفعان قرار گرفته استبیش از گذشته مورد توجه سرمايه، رانشده توسط مدي

ند بر جنبه متقاعد کنندگی تمرکز توانمیهای موجود در گزارشات مالی نوشته مديران بر اساس

انعکاس و تکرار کلمات خاصااای از اطلاعات   ، های مهم متقاعد کنندگی  يکی از روش. نمايند  

روش از متقاعدکنندگی بر لحن افشا اطلاعات تاکید دارد و در زمره يکی   اين. باشد در متن می

شات مالی می      شا اطلاعات کیفی در گزار سبک بیان و نحوه اف شد از عوامل موثر بر  ، هنری) با

های مالی با اساااتفاده از نسااابت کلمات مثبت و منفی موجود در لحن گزارش، در واقع(. 2008

بینی يا بدبینی افشااااء د شااااخصااای برای تغییر ساااطح خوشنتوامیگردد و ها مشاااخص میآن

دلالت بر اين موضااوع دارد که مديران با اسااتفاده از ، اسااتفاده از لحن بدبینانه. ها باشاادگزارش

شاء می اطلاعات مربوط، لحن بدبینانه های بیان مشکلات و واقعیت ، به گفته ديگر. نمايندتری اف

دهد که مدير به اسااتفاده از لحن بدبینانه هنگامی رخ میهای مالی در قالب شاارکت در گزارش

شرکت بپردازد    ضعیت و عملکرد  ستفاده از گونه . بیان حقايق از و سی همچون    ا شنا های زبان 

تشااريحی و حتی شاافاهی به عنوان ، های کیفیلحن خوشاابینانه يا بدبینانه را مديران در گزارش

منظور دسااتکاری و ايجاد انحراف در ادراک به ، عمدی و آگاهانه، شااکلی از ادارک هدفدار

تحلیل محتوا نیز روش تحقیقی  ، در اين راساااتا (. 1397، پورکريم و همکاران ) گیرند بکار می 

» تحلیل محتوا . های اسااتخراج شااده از متن اساات برای گرفتن نتايج معتبر و قابل تکرار از داده

طور نظام يافته و عینی مورد شناسايی ها را به های خاص پیامويژگی، فنی است که به کمک آن

شگران به    تحلیل محتوا يکی از مهمترين و کاربردی. «دهندقرار می ست که پژوه ترين مباحثی ا

سی داده  ستفاده می منظور وار شگران به  ، در واقع در تحلیل محتوا. نمايندهای خود از آن ا پژوه

 (. 1389، رضوانی) باشنددنبال شناخت اثر پیام بر روی مخاطبان و گیرنده آن می

ته          لب پیش گف به مطا با توجه  عددی از متغیر  های تاکنون پژوهش ، لذا  های کمی جهت   مت

شرکت     پیش ستگی  شک ستفاده نموده بینی ور سبچ . اندها ا بر اين باور ( 2019) به طوری که لور

نوسانات در بازده  بینی نمايد و باعث د بازده آتی سهام را پیش توانمیها لحن گزارش، است که 

شان می ( 2016) های ملونی و همکاراننتايج يافته. سهام گردد  شرکت نیز ن ها به منظور دهد که 

فاده می   ، انعکاس تصاااويری مطلوب از عملکرد خود  ند  از لحن مثبت اسااات ماي یان . ن ، در اين م



  1400 ، تابستان40شماره یازدهم، سال ، های تجربی حسابداریپژوهش
  141  

 

 

يی با ها هايی با درآمد بالا در مقايساااه با شااارکت        نیز دريافت که شااارکت    ( 2016) لاتريديس 

معتقدند ( 2016) ای ساای و همکاران. نمايندبیشااتر از کلمات بدبینانه اسااتفاده می، درآمد پايین

. دهدگذاران از اعتبار مديران را افزايش میدرک ساارمايه، افشاااء اطلاعات با خوانايی بالا، که

تايج پژوهش پردا و اساااکیلکرن   که   ( 2015) ن های     ، حاکی از اين اساااات  یار لب و مع بین تق

  .محور رابطه معناداری وجود نداردواژه

های لحن گزارش، حاکی از آن اسااات که( 2014) های تن و همکاران نتايج يافته  ، از طرفی 

به خصاااوص هنگامی که از خوانايی پايینی      . دهد قرار می تأثیر گذاران را تحت   سااارمايه  ، مالی 

جر به سااقوط قیمت سااهام و  های مالی منخوانايی اندک گزارش، به عبارتی. برخوردار باشااند

از (. 2016، کیم و همکاران) گرددهای نا ران بازار ساارمايه يا سااهامداران می  احتمالا پیگیری

متن با خوانايی اندک موجب ارزيابی نامطلوب اطلاعات توسااط دريافت ، ديدگاه روانشااناختی

خوانايی و حواس کلامی  ، بنابراين (. 2012، کمپ رنه ) شاااودکنندگان و ارزيابان اطلاعات می     

، تن و همکاران) گذارد تأثیرگذاران د بر تصمیمات سرمايهتوانمیهای مالی موجود در گزارش

های حسااابداری برای درک اطلاعات معتقدند توصاایف( 2014) هیوآنگ و همکاران(. 2014

طبیعی  ها هنگامی سااودمند خواهند بود که از لحنالبته اين توصاایف. با اهمیت هسااتند، کمیّ

های خود اساااتفاده هنگامی که مديران از لحن بدبینانه در گزارش، در نتیجه. برخوردار باشاااند

ند  می ماي قارن اطلاعاتی     ، ن ن میعدم ت بد در واقع آن  توا يا باورند که     د افزايش  لحن ، ها بر اين 

کند می بیان( 2013) گارسااایا. ها داردبدبینانه ارتباط منفی و معناداری با عملکرد آتی شااارکت

بینی درآمد پايین شااارکت را پیش، های مالیاساااتفاده بیشاااتر از کلمات منفی در گزارش، که

، در مطالعه خود به اين نتیجه رسااایدند که        ( 2012) ديويس و همکاران ، افزون بر اين. نمايد  می

بت    ناداری وجود دارد    ( منفی) بین عملکرد شااارکت و لحن مث بت و مع طه مث ، در حقیقت . راب

 های خود بیشتر از لحن منفی در گزارش، هايی که از عملکرد مالی ضعیفی برخوردارند شرکت 

لحن قضااايی موجود در ، ها نیز بر اين باورند کهاز سااوی ديگرآن. نماينداسااتفاده می( بدبینانه)

مالی   گزارش قدرت توضااایح  ( کمتر از لحن منفی) های  ندگی در خصاااوص   نیز دارای  ده

به بررسی لحن موجود در  ( 2017) لاپتا و همکاران، در پژوهشی . ها است ورشکستگی شرکت   

ها حاکی  های آننتايج يافته. ها پرداختندبینی ورشکستگی شرکتهای مالی جهت پیشگزارش

از ، های ورشااکسااته به علت اينکه در معرض دادخواهی قرار دارند شاارکت، از آن اساات که
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ستفاده می     شتر ا ضايی بی شان ( 2015) های مايو وهمکارانيافته نتايج. نمايندکلمات ق دهنده نیز ن

در . باشاادبینی ورشااکسااتگی سااودمند نمی  های مالی جهت پیشلحن گزارش؛ اين اساات که

شبینانه   ( 2011) راجرز و همکاران، نهايت ستفاده از لحن خو سک  ( مثبت) بر اين باورند که ا ري

های بان مورد استفاده در گزارش ز، از سوی ديگر . دهدشرکت را افزايش می ( دعوايی) قضايی 

(. 2014، چن؛ 2015، پردا و اسااکیلکرن) کندبینی میخطر دادرساای را پیش، هامالی شاارکت

های يکی از دلايل شااکساات واحد تجاری عدم واکنش مناسااب مدير به موقعیت، علاوه بر اين

به وساایله  توانايی و ابتکار عمل، تجربه، نداشااتن آموزش. آيدخاصاای اساات که به وجود می 

شکل مواجه می ، مديريت عدم توانايی ، در واقع(. 1998، نیوتن) سازد بقای واحد تجاری را با م

، کنترل نامناساااب عملیات، های ساااريع فناوریدر همساااو شااادن با تغییرات بازار و پیشااارفت

های غیرجاری و گذاری بیش از حد در دارايیسااارمايه، گذاری نادرسااات محصاااولاتقیمت

ند شرايط بحران مالی را فراهم  توانمیهمگی ، ای کافی و غیرهنداشتن پوشش بیمه   ،هاموجودی

  .نمايند

ها ممکن اسااات حاکی از عملکرد    درآمد پايین شااارکت    ، طور که قبلا اذعان گرديد   همان 

سب آن  ستگی آن    ها نامنا شک شد که در نهايت منجر به ور هايی شرکت ، بنابراين. گرددها میبا

های خود از لحن منفی بیشاااتر اساااتفاده در گزارش، ورشاااکساااتگی قرار دارندکه در معرض 

ند  می ماي یا   ) ن قدرت توضااایح (. 2013، گارسااا دهندگی در خصاااوص  زيرا لحن منفی دارای 

 (. 2012، ديويس و همکاران) ها استورشکستگی شرکت

( اهشک ) ای نشاااان دادند که افزايش   در مطالعه  ( 1397) نمازی و همکاران  ، در اين راساااتا 

 ريسااک ورشااکسااتگی و افزايش ( کاهش) جريان غیرعادی وجه نقد عملیاتی منجر به افزايش

. گرددريسااک ورشااکسااتگی می( افزايش) های غیرعادی تولید منجر به کاهشهزينه( کاهش)

در پژوهشاای به اين نتیجه رساایدند که بین توانايی مديران و ( 1397) خواجوی و قديريان آرانی

ستگی راب    شک سخن ديگر . طه منفی ومعناداری وجود داردخطر ور توانايی مديران از طريق ، به 

های نتايج يافته، علاوهبه. دهدريسک ورشکستگی را کاهش می ، هابهبود عملکرد مالی شرکت 

حاکی از آن اساات که شاابکه عصاابی با نساابت جريان نقدی  ( 1396) اساامعیلی و گوگردچیان

نساابت بازده نقدی ، پوشااش جريان نقدی عملیاتی به بهرهنساابت ، های جاریعملیاتی به بدهی

سبت آنی    ، هادارايی سبت کیفیت سود و ن شترين قدرت پیش ، ن سبت به ورشکستگی     بی بینی را ن
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نیز دريافتند که مديران مستعد با کاهش  ( 2017) آندرو و همکاران، در نهايت. ها دارندشرکت 

 . دهندکت را افزايش میارزش شر، گذاری در دوره بحرانمشکلات سرمايه

عاد مختلف لحن گزارش     پژوهش، های اخیر در سااااال عددی اب مالی   های داخلی مت  های 

سی قرار دادند ( خوانايی و زبان) صفری گرايلی   ، به طور مثال. را مورد برر ضائی پیته نوئی و   ر

ش خوانايی گزارشاااگری مالی احتمال وقوع تقلب را کاه      ، به اين نتیجه رسااایدند که      ( 1397)

های مالی و به بررساای رابطه بین خوانايی صااورت(، 1397) باقری ازغندی و همکاران. دهدمی

سرمايه      سیت  سا ها بیانگر وجود رابطه معنادار و معکوس نتايج پژوهش آن. گذاران پرداختندح

صورت  سرمايه     بین خوانايی  سیت  سا سابداری    های مالی و ح ستفاده از اطلاعات ح گذاران به ا

لحن ، دريافتند که با کاهش مديريت ساااود        ( 1397) پورکريم و همکاران ، علاوهبه . باشاااد می

نه گزارش      نا مالی افزايش می   بدبی بد   های  کاران ، افزون بر اين. يا در ( 1397) میر علی و هم

انتظارات خود از عملکرد آتی شرکت ، ای به اين نتیجه رسیدند که مديران از طريق لحنمطالعه

نشاااان ( 1396) غلامی مقدم و همکاران  ، همچنین. نمايند  لی منعکس میهای ما  را در گزارش

نتايج ، در نهايت. ند ساااودمند باشاااند توانمیمعیارهای واژه محور در تشاااخیص تقلب ن، دادند

کمی و يا ) اطلاعات حسااابداری، بیانگر اين اساات که( 1391) پژوهش کرمی و ساایدحسااینی 

 . بینی ورشکستگی بالايی برخوردار استنسبت به اطلاعات بازار از قدرت پیش( کیفی

ورشاااکساااتگی منجر به دعاوی ، اين احتمال وجود دارد که، بنابراين با توجه به مطالب فوق 

منجر به ارائه فرضااایه اول و دوم پژوهش به ، اين مبانی، در نتیجه(. 1989، وايت) حقوقی گردد

 . شودشرح زير می

یه اول:    ناداری بین نحوه    فرضااا طه مع های کیفیِ     راب یار کارگیری مع  لحن گزارشاااگری) ب

 . بینی ورشکستگی وجود داردمديره و پیشگزارش فعالیت هیئت(( خوشبینانه يا بدبینانه)

یه دوم:    ئت       فرضااا یت هی عال ناداری بین لحن قضااااايی گزارش ف طه مع بینی مديره و پیش راب

 . ورشکستگی وجود دارد

های ند که اين احتمال وجود دارد که در سااالنشااان داد( 2017) لاپاتا و همکاران، از طرفی

دهندگی بالايی جهت    از قدرت توضااایح ( خوشااابینانه يا بدبینانه       ) های مالی  لحن گزارش، قبل 

 . شودفرضیه سوم پژوهش به شرح زير ارائه می، در نتیجه. بینی ورشکستگی برخوردار باشدپیش
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بینی سال قبل و پیش ( خوشبینانه يا بدبینانه ) رابطه معناداری بین لحن گزارشگری فرضیه سوم:   

 . ورشکستگی وجود دارد

 شناسی پژوهش روش

 جامعه و نمونه آماری

اين  آماری ه امع ج . های اکتشاااافی قرار دارد  رو در زمره پژوهشطور کلی پژوهش پیشبه 

اين از میان . باشاادمی تهران بهادار اوراق بورس در شاادهه پذيرفتهای شاارکتپژوهش شااامل 

در  1390قبل از سااال طی دوره پژوهش فعالیت مسااتمر داشااته و ی که هايشاارکت، هاشاارکت

های صااورت 1396تا  1390بورس اوراق بهادار تهران پذيرفته شااده باشااند و برای دوره زمانی 

اساافند ماه   29ها منتهی به پايان سااال مالی آن، باشااند مالی خود را تهیه و به بورس ارائه نموده

شرکت        بوده  سناد کیفی  شند و ا شته با سال مالی ندا ستخراج کلمات موجود  و تغییر  ها جهت ا

شند  شدند ، با سرمايه شرکت ، همچنین. در نظر گرفته  سات    بانک، بیمه، گذاریهای  س ها و مو

ی هاسال ) ساله  7يک بازه ، قلمرو زمانی. اندحذف شده ، اعتباری به سبب ماهیت خاص فعالیت 

 68تعداد  (، 1) های فوق مطابق نگاره   با در نظر گرفتن محدوديت   . اشااادب می( 1396تا   1390

 . به عنوان نمونه آماری انتخاب شدند( شرکت -سال 476) شرکت

 نحوه انتخاب نمونه آماری پژوهش (:1نگاره )

 تعداد شرکت شرح

  493 

فعالیت مستمر نداشته و ( 1396-1390) هايی که در طی دوره مورد بررسیشرکت

 ها از بورس حذف شده استآن نماد
53  

  105 اسفند نباشد 29ها منتهی به هايی که پايان سال مالی آنشرکت

  180 ها در دسترس نبودهای هیأت مديره آنهايی که گزارش فعالیتشرکت

های مالی و موسسات تأمین گریواسطه، هابانک، بیمه، گذاریهای سرمايهشرکت

 مالی

67  

 425  هايی که حذف شدندشرکتتعداد کل 

های عضو نمونهتعداد شرکت   68 



  1400 ، تابستان40شماره یازدهم، سال ، های تجربی حسابداریپژوهش
  145  

 

 

مندرج در ساااايت   مديره  گزارش فعالیت هیئت   کلمات مورد نیاز از   ، گیری لحنبرای اندازه  

 لیو تحلمديره گزارش فعالیت هیئتدر  کلمات اساااتخراج منظوربه. اساااتخراج شااادند، کدال

فاده   یا ید ویک مکسافزار از نرم، ها آن یفیک يد  اسااات يت   . گرد ها به منظور آزمون  ، در ن

 . استفاده شد Spssهای پژوهش از نرم افزارهای فرضیه

 های پژوهشمتغیرهای و مدل

اينکه رابطه معناداری بین نحوه بکارگیری مبنی بر ، جهت آزمون فرضاایه اول و دوم پژوهش

( 1) از مدل، بینی ورشااکسااتگی وجود داردمديره و پیشمعیارهای کیفیِ گزارش فعالیت هیئت

 گردد:می به شرح زير استفاده

 ( 1) مدل

BANKRUPTit = α +  𝛽1 TONEit + 𝛽2LITIGIOUSit + 𝛽3ROAit + 𝛽4LIQUIDITYit

+ 𝛽5SIZEit + 𝛽6CASHit + 𝛽7MTBit + ⅀Yearit + ⅀INDUSTRYit

+ ɛit 

رابطااه معناااداری بین لحن         ، منظور آزمون فرضااایااه دوم پژوهش يعنی           بااه، افزون بر اين   

شگری  شبینانه يا بدبینانه ) گزار ستگی وجود دارد   سال قبل و پیش ( خو شک از مدل ، نیز بینی ور

 گردد:  زير استفاده می

 ( 2) مدل

BANKRUPTit = α +  𝛽1 LAG−Toneit − 1 + 𝛽2LITIGIOUSit + 𝛽3ROAit

+ 𝛽4LIQUIDITYit + 𝛽5SIZEit + 𝛽6CASHit + 𝛽7MTBit + ⅀Yearit

+ ⅀INDUSTRYit + ɛit 

ست  ، همچنین. شود ارائه می(، 2) گیری متغیرهای پژوهش در نگارهدر ادامه نحوه اندازه فهر

و لحن قضاااايی که در  ( خوشااابینانه يا بدبینانه       ) برخی از کلمات مرتبط با لحن گزارشاااگری  

 . گرددارائه می( 3) فعالیت هیأت مديره مشاهده گرديد نیز در نگارههای گزارش

 

 

 

 

http://maxqda.ir/tag/%D9%85%DA%A9%D8%B3-%DA%A9%DB%8C%D9%88%D8%AF%D8%A7/
http://maxqda.ir/tag/%D9%85%DA%A9%D8%B3-%DA%A9%DB%8C%D9%88%D8%AF%D8%A7/
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 متغیرهای پژوهش (:٢نگاره )

 گیرینحوه اندازه نوع متغیرها نماد اختصاری متغیر

 وابسته BANKRUPT ورشکستگی

 معیار ورشکستگی براساس مدل تعديل شده آلتمن

باشد اگر شرکت ورشکسته ، بنابراين. باشدمی( 1983)

 . مقدار آن يک و در غیر اين صورت مقدار آن صفر است

لحن 

 گزارشگری

خوشبینانه يا )

 ( بدبینانه

Tone  مستقل 

تقسیم بر ، منفی کلماتو ت مثب کلمات تعداداختلاف 

، لاپتا و همکاران) 100ضربدر عدد ، تعداد کل کلمات

هر چه عدد ، لذا(. 2014، هیوانگ و همکاران؛ 2017

تر و هر چه عدد کوچکتر لحن خوشبینانه، باشدبزرگتر 

، میرعلی و همکاران) تر خواهد بودلحن بدبینانه، باشد

1397 .)

 
 مستقل  LITIGIOUS لحن قضايی

لاپتا و ) تعداد کلمات قضايی تقسیم بر تعداد کل کلمات

 (. 2017، همکاران

لحنِ 

گزارشگری 

 سال قبل 

LAG_Tone  مستقل 

، سال قبل منفی کلماتو ت مثب کلمات تعداداختلاف 

 100ضربدر عدد ، تقسیم بر تعداد کل کلمات سال قبل

(. 2017، لاپتا و همکاران)

 

 . هاسود خالص تقسیم بر کل دارايی کنترلی ROA هابازده دارايی

 . های جاریهای جاری/بدهیدارايی کنترلی LIQUIDITY نسبت جاری

 کنترلی SIZE اندازه شرکت
نوربخش ) شودطبیعی جمع فروش محاسبه میلگاريتم 

 (. 1395، حسینی و همکاران

 . هاکل دارايی /( گذاری کوتاه مدتوجه نقد + سرمايه)  کنترلی CASH نسبت وجه نقد 

نسبت ارزش 

بازار به ارزش 

 دفتری سهام

MTB ارزش بازار سهام تقسیم بر ارزش دفتری سهام کنترلی . 

 مجازی Year سال
شرکتی در سال مورد نظر فعالیت داشته باشد مقدار اگر 

 . آن يک و در غیر اين صورت مقدار آن صفر است

 مجازی INDUSTRY صنعت
اگر شرکتی عضو يک صنعت باشد مقدار آن يک و در 

  .غیر اين صورت مقدار آن صفر است

 

 

 

 



  1400 ، تابستان40شماره یازدهم، سال ، های تجربی حسابداریپژوهش
  147  

 

 

  فهرست کلمات (:3نگاره )

 قضايیکلمات  کلمات بدبینانه کلمات خوشبینانه

 نوآوری

 سود

 به خوبی

 برترين

 بهبود يافتن

 ارتقا

 مناسب
 

 اشتباه

 اتلاف

 آسیب ديده

 بحران

ثباتبی  

 تحريم

 تخطی

 قانونی

 ورشکستگی

 جرم

 شاکی

 قضاوت

 قرارداد

 محکوم

 های پژوهشیافته

 آمار توصیفی 

میانگین ، مزبوربا توجه به نگاره . دهدآمار توصیفی متغیرهای پژوهش را نشان می  (، 4) نگاره

شرکت بازده دارايی شد می 14/0و  -01/0، های ورشکسته و غیر ورشکسته به ترتییب     ها در  . با

طور که همان. نمايدها ايفا میبینی وضااعیت شاارکتها نقش مهمی در پیشنساابت بازده دارايی

شرکت مشاهده می  رايی از بازده دا، های ورشکسته به علت نامساعد بودن وضعیت مالی     گردد 

میانگین نسااابت ارزش بازار به ، افزون بر اين(. 1392، حساااینی و رشااایدی) پايینی برخوردارند

شرکت   سهام در  . است  57/2و  40/2، های ورشکسته و غیر ورشکسته به ترتیب     ارزش دفتری 

شرکت  شرکت     اين مقدار در  سته کمتر از  شک سالم می های ور شد های  ها در شرکت ، زيرا. با

ستگی     شک ست می زمان ور شد کمتری برخوردارند   ، دهندارزش خود را از د صت ر  لذا از فر

و لحن قضااايی در ( بدبینانه) میانگین لحن خوشاابینانه، در نهايت(. 1392، صاامدی و همکاران)

سته به ترتیب       شرکت  شک سته و غیرور شک شد می 19/0و  21/0و  62/0و  59/0، های ور در . با

که        شااارکت  ، واقع به علت اين ته  ند  های ورشاااکسااا  در، در معرض خطر دادخواهی قرار دار

 (. 2017، لاپتا و همکاران) نمايندهای خود بیشتر از لحن قضايی استفاده میگزارش
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 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش (:4نگاره )

 ها و نسبت جاری بازده دارايی، همبستگی بین متغیرهای ورشکستگی   میزان (، 5) مطابق نگاره

همبسااتگی معناداری بین اين دو متغیر ، گرددطور که ملاحظه میهمان. باشاادمی 04/0و  12/0

ستگی و متغیرهای لحن      ، از طرفی. وجود ندارد شک ستگی بین متغیر ور شگری میزان همب  گزار

 بیشینه کمینه انحراف معیار میانه میانگین متغیرها نوع شرکت

 ورشکسته

-01/0 هابازده دارايی  00/0  99/0  37/0-  20/0  

05/1 نسبت جاری  99/0  20/1  00/0  14 

76/5 اندازه شرکت  69/5  61/0  41/4  23/7  

04/0 نسبت جريان نقدی  03/0  05/0  00/0  41/0  

نسبت ارزش بازار به ارزش 

 دفتری سهام
40/2  84/1  59/6  30/26-  67/51  

 لحن گزارشگری

 ( خوشبینانه يا بدبینانه)
59/0  49/0  44/0  28/0-  99/1  

21/0 لحن قضايی  19/0  13/0  00/0  89/0  

 لحن گزارشگری

سال ( خوشبینانه يا بدبینانه)

 قبل

58/0  51/0  41/0  34/0-  78/1  

 غیرورشکسته

14/0 هابازده دارايی  10/0  21/0  07/0-  13/3  

84/1 نسبت جاری  44/1  63/1  00/0  15/13  

73/5 اندازه شرکت  91/5  01/1  00/0  11/7  

06/0 جريان نقدینسبت   03/0  07/0  00/0  54/0  

نسبت ارزش بازار به ارزش 

 دفتری سهام
57/2  19/2  48/2  94/26-  21/13  

 لحن گزارشگری

 ( خوشبینانه يا بدبینانه)
62/0  58/0  41/0  14/1-  89/1  

19/0 لحن قضايی  19/0  11/0  01/0  98/0  

 لحن گزارشگری

سال ( خوشبینانه يا بدبینانه)

 قبل

61/0  58/0  42/0  14/1-  89/1  
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 06/0و  -04/0، 06/0، قضااايی و لحن گزارشااگری سااال قبل به ترتیب(، خوشاابینانه يا بدبینانه)

، افزون بر اين. باشاادها میاين مقادير نیز بیانگر عدم وجود همبسااتگی معنادار بین آن. باشاادمی

ت نسااب، اندازه شاارکت، نساابت جاری، هابازده دارايی، همبسااتگی بین متغیرهای ورشااکسااتگی

سهام به ترتیب    سبت ارزش بازار به ارزش دفتری   05/0، -02/0، 19/0، 25/0، جريان نقدی و ن

ست  02/0و  ستگی آنها کمتر از  ، در نتیجه. ا ست  25/0به علت اينکه همب اذعان نمود  توانمی، ا

ولی میزان همبستگی بین لحن گزارشگری و   . همبستگی بسیار اندک و قابل چشم پوشی است      

سال قبل   لحن  شگری  شد می 69/0، گزار ستگی بین آن . با ست به اين  ، هااين میزان همب ممکن ا

های فعالیت هیأت مديره از يک الگوی تقريباً مشابه  ها برای تهیه گزارشدلیل باشد که شرکت  

 . دار استبه همین دلیل همبستگی بین لحن معنی. نماينداستفاده می

 هشهمبستگی متغیرهای پژو(: 5نگاره )

 درصد 5معناداری در سطح **  درصد 1معناداری درسطح *  
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 های پژوهشنتایج آزمون فرضیه

ضیه  (،6) نگاره شان  را های اول و دوم پژوهشنتايج آزمون آماری فر البته بايد در . دهدیم ن

، برای اطمینان از وجود نداشااتن مشااکل همخطی بین متغیرهای توضاایحی، ابتدا اذعان نمود که

با توجه به آنکه     . بررسااای گرديد ( VIF) آزمون همخطی با اساااتفاده از عامل تورم واريانس      

 . ها وجود نداردهمخطی بین آن، در نتیجه؛ باشدمی 10آماره برای متغیرها کمتر از مقادير اين 

، بدين معنی که  . اسااات 000/0، ساااطح معناداری آزمون اوم نی بوس ، مطابق نگاره مزبور  

شد معنادار می 01/0برازش مدل قابل قبول و در سطح خطای کمتر از   ضريب بتا و  ، همچنین. با

بنابراين از آنجا . باشدمی 70/0و  14/0(، خوشبینانه يا بدبینانه) گزارشگریسطح معناداری لحن  

 . گرددفرضیه اول پژوهش رد می، باشد در نتیجهدرصد می 5که سظح معناداری بیشتر از 

، در حقیقت . اسااات 00/0و  97/3، ضاااريب بتا و ساااطح معناداری لحن قضاااايی     ، علاوهبه 

از کلمات قضايی بیشتر   ، معرض دادخواهی قرار دارندهای ورشکسته به علت اينکه در   شرکت 

 (. 2017، لاپتا و همکاران) نماينداستفاده می

 -30/26، ها و اندازه شرکت به ترتیبضريب بتا و سطح معناداری بازده دارايی، افزون بر اين

بینی پیشها و  در واقع رابطه منفی و معناداری بین بازده دارايی   . باشاااد می 05/0، 51/0، 00/0و 

های دهنده توانايی مدير در استفاده بهینه از دارايیها نشانبازده دارايی. ورشکستگی وجود دارد

ها بیانگر اين اساات که شاارکت در شاارايط مطلوب يیپايین بودن بازده دارا. باشاادشاارکت می

 بینیبین اندازه شااارکت و پیش  ، از طرفی. قرارندارد و احتمال ورشاااکساااتگی آن بالا اسااات     

هايی بزرگ و  بدين معنی که شااارکت    . ورشاااکساااتگی رابطه مثبت و معناداری يافت شاااد        

با دقت عمومی بیشااتری مواجه ، شااوندهايی که توسااط عده زيادی تحلیلگر دنبال میشاارکت

 های خود دارند  شاااوند و انگیزه بیشاااتری برای جلوگیری از اشاااتباهات زياد در گزارشاااا      می

ها آسااان بینی ورشااکسااتگی در اينگونه شاارکت پیش، نتیجه در(، 1390، کردسااتانی و لطفی)

شد می سهام      ، بعلاوه. با سبت ارزش بازار به ارزش دفتری  سطح معناداری ن و  02/0ضريب بتا و 

 . باشدباشد که بیانگر عدم وجود رابطه معنادار میمی 57/0

دوم پژوهش  فرضاایه، باشااد در نتیجهدرصااد می 5از آنجا که سااظح معناداری کمتر از ، لذا 

 . گرددتأيید می
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 فرضیه اول و دوم یآزمون آمار جینتا (:6نگاره )

BANKRUPTit = α +  𝛽1 Tone + 𝛽2LITIGIOUSit + 𝛽3ROAit + 𝛽4LIQUIDITYit

+ 𝛽5SIZEit + 𝛽6CASHit + 𝛽7MTBit + ⅀Yearit + ⅀INDUSTRYit

+ ɛit 
 

 

 های ورشکسته و غیر ورشکستهشرکت متغیر

 معناداریسطح  آماره والد ضريب بتا
 70/0 15/0 14/0 ( خوشبینانه يا بدبینانه) لحن گزارشگری

 00/0 57/9 97/3 لحن قضايی
 00/0 34/63 -30/26 هابازده دارايی

 11/0 52/2 -36/0 نسبت جاری
 05/0 69/3 51/0 اندازه شرکت

 64/0 22/0 58/1 نسبت جريان نقدی

 57/0 32/0 02/0 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری سهام

 000/0 سطح معناداری آزمون اوم نی بوس

 های پزودوآماره
 کاکس و نل

 نیجل کرک

 

40/0 

59/0 

 . اثر سال و صنعت کنترل گرديد *

، مزبورنگاره مطابق . دهدیم نشااان را نتايج آزمون آماری فرضاایه سااوم پژوهش (، 7) نگاره

ست  000/0، سطح معناداری آزمون اوم نی بوس  برازش مدل قابل قبول و در ، بدين معنی که. ا

ضاااريب بتا و ساااطح معناداری لحن  ، همچنین. باشااادمعنادار می 01/0ساااطح خطای کمتر از 

درصد   5از آنجا که سطح معناداری آن بیش از  . باشد می 99/0و  -01/0گزارشگری سال قبل   

رشکستگی بینی ولحن گزارشگری سال قبل قادر به پیش، استنباط کرد که توانمیلذا ، باشدمی

شد نمی سطح معناداری بازده دارايی   ، همچنین. با شرکت نیز ضريب بتا و  ، -41/26 ها و اندازه 

دهنده  ها نشاااان  همانطور که قبلا اذعان گرديد بازده دارايی      . باشاااد  می 04/0و  54/0و  00/0

ستفاده بهینه از دارايی  شرکت می توانايی مدير در ا شد های  ها بیانگر يیپايین بودن بازده دارا. با

در . اين اساات که شاارکت در شاارايط مطلوب قرارندارد و احتمال ورشااکسااتگی آن بالا اساات

  .گرددفرضیه سوم پژوهش رد می، بر اساس مطالب فوق، نهايت
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 فرضیه سوم یآزمون آمار جینتا (:7نگاره )
BANKRUPTit = α +  𝛽1 LAG Toneit − 1 + 𝛽2LITIGIOUSit + 𝛽3ROAit

+ 𝛽4LIQUIDITYit + 𝛽5SIZEit + 𝛽6CASHit + 𝛽7MTBit + ⅀Yearit

+ ⅀INDUSTRYit + ɛit 
 متغیر 

 های ورشکسته و غیر ورشکستهشرکت

 سطح معناداری آماره والد ضريب بتا
سال ( خوشبینانه يا بدبینانه) لحن گزارشگری

 قبل 

01/0- 00/0 99/0 
 00/0 07/10 02/4 لحن قضايی

 00/0 54/63 -41/26 هابازده دارايی
 11/0 54/2 -36/0 نسبت جاری
 04/0 01/4 54/0 اندازه شرکت

 65/0 20/0 49/1 نسبت جريان نقدی

 58/0 30/0 02/0 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری سهام

 00/0 سطح معناداری آزمون اوم نی بوس

 های پزودوآماره
 کاکس و نل

 نیجل کرک

 

40/0 

59/0 

 . اثر سال و صنعت کنترل گرديد *

 گیرینتیجه

بحران . شود  کلان و خرد سطح  در هنگفتی هایانزي منجر بهدتوانمی هاشرکت  مالی بحران

 کشور  منابع اتلاف، بیکاری افزايش، داخلی ناخالص تولید کاهش سبب  کلان سطح  درمالی 

ستفاده   نیز خرد سطح  در. گرددمی آن نظاير و  زيان متحمل، گذارانکنندگان و سرمايه ساير ا

 منظور به، نتیجه در. باشااادها میگروه اين به توجهی قابل خساااارتکه پیامد آن  شاااوندیم

گرديد   لازم، گرددار میپديد   مالی  بحران واساااطه  به  که  هنگفتیهای  زيان  از جلوگیری

از آنجا که تاکنون پژوهشاای در سااطح معیارهای کیفی . گیرد صااورت زمینه اين در پژوهشاای

ته اسااات     گزارش باط بین لحن     ، های مالی صاااورت نگرف تا ارت اين پژوهش درصااادد برآمد 

. بینی ورشاااکساااتگی را بررسااای نمايدو پیش( گزارش فعالیت هیأت مديره) های مالیگزارش

های برخی از معیارهای کیفی گزارش حاکی از آن اساات که، نتايج حاصاال از مطالعه حاضاار 

شرکت    مالی قادر به پیش ستگی در  شک ستند بینی ور شرکت . ها ه سته به علت    هزيرا  شک ای ور

، در نتیجه. نماينداينکه در معرض خطر دادخواهی قراردارند از لحن قضااايی بیشااتر اسااتفاده می

ته       ياف با  تايج اين پژوهش  کاران    ن تا و هم طه بین لحن گزارشاااگری   (، 2017) های لاپ  که راب

شبینانه يا بدبینانه ) سال قبل    (، خو ضايی و لحن گزارشگری  ست ساز ، را بررسی نمودند  ق . گار ا
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بینی ورشاااکساااتگی  لحن قضاااايی قادر به پیش، حاکی از آن اسااات که هاهای آننتايج يافته  

بیانگر عدم وجود رابطه ( 2015) های مايو وهمکاراننتايج يافته، همچنین. باشااد ها میشاارکت 

ها با نتايج پژوهش نتايج آن، لذا. باشاادهای مالی و ورشااکسااتگی می معنادار بین لحن گزارش

، در تفسیر نتايج اين پژوهش بايستی به اين محدوديت توجه نمود که  . باشد حاضر ناسازگار می  

بینی ورشکستگی   جهت پیش( لحن خوشبینانه يا بدبینانه ) عدم سودمندی برخی معیارهای کیفی 

شد   توانمیيی نتنهابه  شی از اين معیارها با ست اين عدم ارتباط . د نا شی از  ، بلکه اين ممکن ا نا

فا  باشاااد     ت یارها  هاد   از اين. وت در نوع محتوای کلامی اين مع به پژوهشاااگران آتی پیشااان  رو 

، همچنین. بینی ورشکستگی را بررسی نمايند های مالی در پیشخوانايی گزارش تأثیر، گرددمی

 علاوه پیشاانهادبه. شااود ساااير معیارهای ورشااکسااتگی نیز مورد اسااتفاده قرار گیردپیشاانهاد می

منفی و قضااايی که مختص بازار ، نساابت به تهیه فهرساات جامعی از کلمات مثبتشااود که می

  .اقدام نمايند، سرمايه ايران است

 منابع
بینی ورشکستگی مالی با استفاده از صورت جريان پیش(. 1396. )احمد، گوگردچیان؛ سهیلا، اسمعیلی

 . 901 -879(، 4) 15، مديريت فرهنگ سازمانی. نقدی: رهیافت شبکه عصبی مصنوعی

های مالی خوانايی صورت(. 1397. )محمدرضا، عباس زاده؛ رضا، حصارزاده؛ ابوطالب، باقری ازغندی

 (،23) 8، چشم انداز مديريت مالی. گذاران به استفاده از اطلاعات حسابداریو حساسیت سرمايه
103-87 . 

، ورشکسته: نقش حسابرسهای رفتار سود در شرکت(. 1393. )زهره، منشعارف؛ آمنه، بذرافشان

 . 14 -1(، 4) 2، مديريت دارايی و تأمین مالی

بینی ارائه مدل رياضی پیش(. 1396. )محمدرضا، برزگر؛ حسن، داداشی آرانی؛ رضا، پیرايش

مهندسی مالی و مديريت اوراق . شده در بورس اوراق بهادار تهارانهای پذيرفتهورشکستگی شرکت
 . 200 -187 (،31) 8، بهادار

 تأثیر(. 1397. )حسن، فلاوندی؛ جمال، بحری ثالث؛ سعید، جبارزاده کنگرلوئی؛ محمد، پورکريم

 10، های حسابداری مالیپژوهش. مديريت سود بر لحن گزارشگری مالی در نظام حسابداری ايران
(3،) 44-21 . 
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5 (3،) 105- 130 . 
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 -69 (،38) 10، حسابداری مالیمطالعات تجربی . TOPSIS-AHPها با استفاده از تکنیک شرکت

90 . 
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 . 61 -35(، 1) 9، دانش حسابداری. ورشکستگی

خوانايی گزارشگری مالی و احتمال (. 1397. )مهدی، صفری گرايلی؛ ياسر، رضائی پیته نوئی

 . 43-58 (،4) 10، های حسابداری مالیپژوهش. بانهگزارشگری مالی متقل
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92-73 . 
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 چکیده

صلی اين پژوهش  سی رابطه بین ويژگی ، هدف ا ست      برر شکستگی ا در . های حسابرس و احتمال ور

سابرس متغیرهايی نظیر حقاين پژوهش از  سی      ، الزحمه ح سابر سه ح س سه      ، اندازه مو س صدی مو دوره ت

های حسااابرس و برای محاساابه احتمال عنوان ويژگیبه، حسااابرساای و تخصااص حسااابرس در صاانعت 

 و شاااخص بومی شااده کردسااتانی و همکاران( 2000) ورشااکسااتگی آلتمن ورشااکسااتگی از شاااخص
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با اسااتفاده از رگرساایون لجسااتیک مورد بررساای قرار   1396-1384شاارکت در بازه زمانی  98های داده

های حساااابرس مورد بررسااای با    نتايج پژوهش حاکی از عدم وجود رابطه معنادار بین ويژگی     . گرفت 

ست آمده       ستگی بد شک شد می( 2000) از طريق مدل آلتمناحتمال ور شان  . با از طرفی نتايج پژوهش ن

مطابق با اين . های حسابرس رابطه معناداری با شاخص ورشکستگی بومی شده دارند     دهد که ويژگیمی

الزحمه حسااابرساای بالاتری داشااته و توسااط موسااسااات بزرگ حسااابرساای هايی که حقشاارکت، نتايج
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 .  برخوردارند

 .  رگرسیون لجستیک، احتمال ورشکستگی، های حسابرسويژگی، حسابرس مستقل های کلیدی:واژه

 M42 , G33. :موضوعیبندی طبقه

                                                           
DOI: 10.22051/jera.2020.30982.2672 

 (memarian.mohsen@gmail.com، )رانیان، ی)ره(، قزو ینیامام خم یالمللنیدانشگاه ب، یکارشناس ارشد حسابدار *

مسئول(،  سندهی)نوران، یان، ی)ره(، قزو ینیامام خم یالمللنیدانشگاه ب، یدانشکده علوم اجتماع، یگروه حسابدار اریاستاد **

(smalavi@soc.ikiu.ac.ir .) 

https://jera.alzahra.ac.ir 

 علوم اجتماعی و اقتصادیدانشکده (، س) دانشگاه الزهرا

ری هاپژوهش  182 - 159صص ، 1400 تابستان، 40شماره ، یازدهمسال ، ی تجربی حسابدا

 مقاله پژوهشی

mailto:memarian.mohsen@gmail.com


160  
   های حسابرس و احتمال ورشکستگی ویژگی 

 

 

  مقدمه

. تواند منجر به شکست آنها شود    ها با مخاطرات متعددی همراه هستند که می امروزه شرکت 

ها يکی از مضااامین بساایار مهم اطلاعات لازم در زمینه احتمال بحران مالی شاارکت جمع آوری

سهامداران  ساير ذينفعان به ، طلبکاران، برای  ضیه تداوم فعالیت   مديران و  يک ، شمار آمده و فر

چن ) آيدشمار می های موسس داخلی و خارجی واحد تجاری بهمبحث مورد توجه برای هیئت

آن ، در يکی از اولین مطالعه روی تئوری ورشااکسااتگی( 1971) گوردون(. 2008، و همکاران

کند که احتمال عدم بازپرداخت بهره و اصاال را کاهش قدرت سااودآوری شاارکت تعريف می

ورشاااکساااتگی مالی را وضاااعیتی در نظر   ( 1999) ويتاکر ، همچنین .دهد بدهی را افزايش می 

نه        می قدی شااارکت از مجموع هزي يان ن که در آن جر بدهی    های بهره گیرد  به  های  مربوط 

ست  سال    141در ايران مبنای ورشکستگی ماده   . بلندمدت کمتر ا  1347قانون تجارت مصوب 

، نصاااف سااارمايه شااارکت از بین برودهای وارده حداقل طبق اين ماده اگر بر اثر زيان. اسااات

العاده صاااحبان سااهام را دعوت کند تا مديره مکلف اساات بلافاصااله مجمع عمومی فوقهیئت

شود        شور و رای واقع  شرکت مورد  ضوع انحلال يا بقا  هرگاه مجمع مزبور رای به انحلال . مو

ه شاارکت را به اين قانون ساارماي 6شاارکت ندهد بايد در همان جلسااه و با رعايت مقررات ماده 

هايی که   شااارکت (، 2013) مطابق با پژوهش بلای و گیگر  . مبلغ سااارمايه موجود کاهش دهد    

گذاران در اولويت برای از ديدگاه سااارمايه، اندگزارش بهتری از حساااابرساااان دريافت کرده 

ها  دهندگان هزينه مالی کمتری را بابت تامین مالی از اين شااارکت          گذاری بوده و وام سااارمايه  

 . کنندفت میدريا

گذاری تمايل دارند که ضااامانت اجرايی نسااابت به گذاران درصاااورتی به سااارمايهسااارمايه

ورشکستگی موضوعی است که . بازگشت سرمايه در صورت بروز مشکلات وجود داشته باشد      

سرمايه توانمی سرمايه   د  سبت به  سازد گذاران را ن سان يکی از    . گذاری نگران  سابر از طرفی ح

لذا پژوهش در رابطه با . باشااندها میارکان در جهت نظارت بر ساالامت مالی شاارکتمهمترين 

های حساااابرس مساااتقل بر احتمال ورشاااکساااتگی اساااتفاده از متغیرهای غیرمالی نظیر ويژگی

شد حائز اهمیت فراوان می، هاشرکت  سابداری    های پیشمدل. با ستگی مبتنی بر ح شک ، بینی ور

ها در بینی آندهند توانايی پیشها نشان می کنند که پژوهشه میهای مالی استفاد فقط از نسبت 

، های اخیرپژوهش(. 2012؛ 2005، بیور و همکاران) های گذشااته رو به کاهش بوده اسااتدهه
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آلتمن و ) کنندبینی ورشااکسااتگی توصاایه می های غیرمالی را برای بهبود پیشاسااتفاده از متغیر

لی شااامل اطلاعات مهم در رابطه با واحد تجاری و پوشااش متغیرهای غیر ما(. 2015، همکاران

. باشاادمديره مینظام راهبری و تغییرات هیئت، های غیرمالی نظیر حسااابرسااان مسااتقلتمام جنبه

دوره ، اندازه موسااسااه حسااابرساای ، الزحمه حسااابرسهای حسااابرس مسااتقل مانند حقويژگی

چنین . ای از اين متغیرهاست نمونه، تصدی موسسه حسابرسی و تخصص حسابرس در صنعت          

 ها در آينده باشند ای برای احتمال ورشکستگی شرکت   ند عوامل تعیین کنندهتوانمیمتغیرهايی 

 (. 2015، آلتمن و همکاران)

شده  ست که آيا          ، با توجه به مطالب ذکر  شده ا صورت مطرح  صلی پژوهش به اين  سوال ا

 گذار است؟ تأثیرها ی شرکتهای حسابرس مستقل بر روی احتمال ورشکستگويژگی

 مروری بر مبانی نظری 

 ورشکستگی

ست        ورشکستگی در لغت به معنای درماندگی در کسب و تجارت بوده و حالت بازرگانی ا

ورشکستگی در اصطلاح قانون    . باشد اش میديده و بدهی او بیش از دارايیکه در تجارت زيان

متوقف شاااده و نتواند تعهدات تجاری تجارت حالت تاجری اسااات که از پرداخت ديون خود 

ستريت (. 412ماده، قانون تجارت) خود را عملی کند های ورشکسته را اين طور   شرکت ، براد ا

ستگی    ، کند: واحدهای تجاری که عملیات تجاری خود را به علت واگذاریتعريف می شک ور

، همکاران شاااورورزی و) توساااط بساااتانکاران متوقف نمايد    ، يا توقف عملیات جاری با زيان 

1390 .) 

سیار  وقوع ورشکستگی شرکت    بینی احتمال وقوع يا عدمبرای پیش، تحلیل ورشکستگی   ها ب

گذاری بر مبنای کند تا قبل از ساارمايهگذاران کمک میطوريکه به ساارمايهبه؛ مناسااب اساات 

 ها را ارزيابی کنندمیزان احتمال ورشاااکساااتگی آن  ، هااطلاعات و ساااوابق عملکرد شااارکت 

 (. 2013، رواو همکارانفدو)
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 حسابرسهای ویژگی

 :الزحمه حسابرسیحق

 مورد بررسی قرار داد: توانمیالزحمه حسابرسی را با سه فرضیه ذيل حق، طور کلیبه

 فرضیه نمايندگی 

، به نقش حسااابرس در کاهش مسااائل و خطرات ناديده گرفتن اصااول اخلاقی ، اين فرضاایه

کنند گذاران برای اجتناب از چنین پیشااامدهايی سااعی میساارمايهبر اين اساااس . کنداشاااره می

طلبانه نظارت و کنترل داشااته های فرصااتسااازوکارهايی را برقرار کنند تا بر رفتارها و انگیزه

دهی نساابت به عملکرد  اطمینان. از اين نوع سااازوکارهاساات، وجود حسااابرس مسااتقل. باشااد

های شااارکت در خصاااوص وجود بررسااای حساااابداران و نیز مديران در جهت منافع ساااهام

سود و مواردی از اين قبیل از و ايف حسابرس به  ، ورشکستگی   از اين . رودشمار می مديريت 

شکلات نمايندگی    توانمی، رو شت که با افزايش م شتری را برای     ، انتظار دا سان زمان بی سابر ح

ساب    سی ح سی را افز      برر سابر صرف نموده و کیفیت کار ح صاحبکار  دهند و به ايش میهای 

 (. 1976، جنسن و مکلینگ) يابدالزحمه حسابرس نیز افزايش میهمین دلیل حق

 فرضیه اعتمادسازی 

کند حسابرس به کاهش تصمیمات نادرست در بازار سرمايه کمک می     ، مطابق با اين فرضیه 

دهد انکنند حسااابرس معتبری را برگزينند تا به بازار ساارمايه نشاا  گذاران سااعی میو ساارمايه

گذاران بالقوه نیز برای تصااامیمات سااارمايه. باشااادعملیات شااارکت شااافاف و مناساااب می 

توجیه اين فرضیه در مورد نحوه  (. 1998، لم) کنندمی استفاده  گذاری خود از اين علائمسرمايه 

گذاری خدمات حسابرسی بدين صورت است که موسسات حسابرسی بزرگ و معتبر از          قیمت

زيرا چنین موسااساااتی از کیفیت و  ، کنندمی الزحمه بالاتری را دريافتصاااحبکاران خود حق

تری را گذاران و جامعه برخوردار بوده و شاافافیت و عملکرد مناسااب اعتبار بالايی نزد ساارمايه

 (. 1984، فرانسیس) آورندمی برای شرکت به ارمغان
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 فرضیه اعتباربخشی 

کمتر مورد توجه پژوهشااگران و نظريه، براساااس اين فرضاایه که نساابت به دو فرضاایه قبلی  

ست  شد در اعتباربخشی به نتايج و        ، پردازان قرار گرفته ا ست حرفه حسابرسی مدعی با ممکن ا

گذاران معتقدند در صورتی  سرمايه ، های مالی هیچ مسئولیتی ندارد ولی در طرف ديگر صورت 

صورت    ستفاده از  ش  شرکت ، های مالی گمراه کنندهکه در نتیجه ا شده و به آنها زيان    ور کسته 

ممکن است  بنابراين . حسابرسان بايد تاوان آن را بپردازند و زيان آنها را جبران کنند  ، وارد شود 

سرمايه  ست قرار گیرند     ، شود گذاران زيان وارد میدر مواردی که به  سان مورد بازخوا سابر . ح

لحاظ کنند و هرچه نتايج گذاری خدمات خود اين خطر را حسااابرسااان بايد در قیمت، درنتیجه

يافته و حقاين خطر افزايش، باشااد( احتمال ورشااکسااتگی بالاتر) ترعملیات شاارکتی ضااعیف

 (. 1984، سايمونیک) يابدالزحمه حسابرسی نیز به تبع آن افزايش می

 :اندازه موسسه حسابرسی

ابی آن توام بر اين باور است که کیفیت حسابرسی غیرقابل مشاهده و ارزي( 1981) دی آنجلو

وی معتقد اساات که بايد يک متغیری که ارتباط مسااتقیم با کیفیت حسااابرساای  . با هزينه اساات

عنوان جايگزينی از کیفیت حسااابرساای بکار داشااته و در عین حال ارزيابی آن هزينه بر نبوده به

ای از کیفیت عنوان نمايندهاندازه موساااساااه حساااابرسااای را به ( 1981) دی آنجلو. برده شاااود

از نظر ايشااان موسااسااات حسااابرساای بزرگ به چهار دلیل کیفیت  . کندسااابرساای مطرح میح

 تر دارند:حسابرسی بالاتری نسبت به موسسات کوچک

های مالی صاحبکاران را کشف و گزارش های بااهمیت در صورتاگر نتوانند تحريف( الف

 . منافع زيادی از دست خواهند داد، کنند

های حسابرسی   دائما در حال آموزش بوده و تیم، سی بزرگ کارکنان موسسات حسابر    ( ب

سی     سابر صنعت خاص مورد        ند بهتوانمیبه علت تنوع کارهای ح صی در يک  ص صورت تخ

 . استفاده قرار گیرند

 . خود دارند( برند) اين موسسات حساسیت بالايی نسبت به حفظ شهرت( ج

ند توانمیزنی بالايی داشااته و چانهبه دلیل تعداد مشااتريان خود قدرت ، موسااسااات بزرگ( د

 . مديريت صاحبکار را تحت فشار قرار دهند
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هايی را که توساااط موساااساااات بزرگ  شااارکت، گذاران و اعتباردهندگاناز نظر سااارمايه

. های مالی معتبری دارندتری برخوردار بوده و گزارشاز ريسااک پايین، شااوندحسااابرساای می

ند در شارايط ورشاکساتگی    توانمی، ای سارمايه و بدهی کمتر هها با هزينهاين شارکت ، بنابراين

شند    شته با شرکت     (. 2013، گول و همکاران) عملکرد بهتری دا سات بزرگ معمولا  س های مو

باشااند را الزحمه حسااابرساای خود میبزرگ و سااودآوری را که قادر به پرداخت قروض و حق

 (. 2011، کارانلاورنس و هم) کنندبرای انجام خدمات حسابرسی انتخاب می

 :دوره تصدی موسسه حسابرسی

ستدلال           شدن ا صدی موسسه حسابرسی باعث مطرح  سوی مخالفان و  پديده دوره ت هايی از 

سی         . موافقان اين پديده گرديد سابر سه ح س صدی کمتر مو شان بر جنبه  ، موافقان دوره ت تأکید

ی شدن اين دوره باعث کنند طولاناستقلال حسابرس و نگاهی نو به حسابرسی است که ادعا می

از ساوی ديگر مخالفان تغییر موساساه    . شاود دار شادن رابطه حساابرس با صااحبکار می   خدشاه 

بر ضعف اطلاعاتی حسابرس در مدت کوتاه تصدی موسسه حسابرسی تأکید کرده         ، حسابرسی  

سابرس و در نتیجه    ضعف اطلاعاتی ح باعث ، و معتقدند چرخش اجباری باعث به وجود آمدن 

 شاود عدم تقارن اطلاعاتی بین حساابرس و صااحبکار و کاهش کیفیت حساابرسای می    افزايش 

سبب         ، از يک طرف(. 1390، سجادی و دلفی ) دوره تصدی طولانی مدت موسسه حسابرسی 

شااود تا حسااابرسااان با مديران شاارکت صاااحبکار و در نتیجه آن با تصاامیمات ايشااان در    می

دوره ، از طرف ديگر. لی آشاانا شااوند های حسااابداری و گزارشااگری ما خصااوص اخذ رويه

سی         سابر سه ح س صدی مو سابرس اين امکان را می ، ت شناخت بهتری    به ح صاحبکار  دهد تا از 

اثربخشی حسابرسی با افزايش دوره تصدی موسسه حسابرسی ، مطابق با اين ديدگاه. کسب کند

علت عدم تقارن شاااود که به اساااتدلال می، های انجام شااادهبا توجه به پژوهش. يابدبهبود می

در خصوص  ، حسابرسان با دوره تصدی زياد   ، هاتر از شرکت تر و شناخت عمیق اطلاعاتی پايین

، مانسی و همکاران ) کنندبهتر عمل می، های در معرض ورشکستگی  اخطارهای اولیه به شرکت 

2004 .) 

 :تخصص حسابرس در صنعت

ساب          صاحبکار موجب افزايش کیفیت ح صنعت  سابرس از  سطه بهبود    شناخت ح سی به وا ر

بهبود در دقت برای کشااف اشااتباهات و ارتقا کیفیت ارزيابی از خطر ، های حسااابرسقضاااوت
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حسابرسان دارای تخصص در  ، از ديدگاه پژوهشگران (. 2013، مینوتی مزا) گرددحسابرسی می  

شهرت حرفه صنعت به  ضايی منظور حفظ اعتبار و   در جهت، ای خود و نیز اجتناب از دعاوی ق

سیس (. 2012، دی فاند و همکاران) کنندبهبود کیفیت حسابرسی تلاش می   بر اين ( 2011) فران

ست  شرکت را حسابرسی می          ، عقیده ا شخص چندين  صنعت م سانی که در يک  ، کنندحسابر

حسابرسان متخصص در صنعت     ، بنابراين. ند نسبت به اقلام تعهدی تصمیم بهتری بگیرند  توانمی

از منظر ، همچنین. های حساااابرسااای مبتنی بر صااانعت را تهیه کنند      آزمون ها و ند رويه  توانمی

اقلام ، شوند هايی که توسط حسابرسان متخصص در صنعت حسابرسی می        پژوهشگران شرکت  

 کارسااالو و ناگی(. 2010، ريچلت و وانگ؛ 2003، کريشااانان) تعهدی اختیاری کمتری دارند

حسااابرسااان . منفی با تقلب مالی دارنددريافتند تخصااص حسااابرس در صاانعت رابطه  ( 2004)

، اوهوسااو و همکاران) ند خطاها را با دقت بیشااتری تشااخیص دهندتوانمیمتخصااص صاانعت 

2002 .) 

 پیشینه تجربی پژوهش

 پیشینه خارجی

هايی که توسط موسسات حسابرسی متخصص        دريافتند شرکت ( 2018) گابريلا و همکاران

، اندحسابرسی شده، وره تصدی آنها طولانی بودهموسسات بزرگ و موسساتی که د، در صنعت

هايی که هزينه همچنین از نظر ايشان شرکت  . از احتمال کمتری برای ورشکستگی برخوردارند  

 . انداحتمال ورشکستگی بیشتری داشته، خدمات حسابرسی آنها بیشتر بوده

های شاارکت الزحمه حسااابرس و عملکردبه بررساای رابطه حق( 2012) موتینهو و همکاران

ند     کايی پرداخت مالی آمري یاتی      . غیر که ساااود عمل یانگر اين امر بود  تايج پژوهش ايشااااان ب  نن

 . های حسابرسی داردها رابطه معناداری با هزينهشرکت

کاران  طه بین حق ( 2012) چن و هم مه حسااااابرس  راب ئه  ، الزح  چرخش حسااااابرس و ارا

های مالی مورد از ارائه صااورتهای مربوط به سااود شاارکت توسااط مديريت را قبل   گزارش

ها که بدون کنترل حسابرسان از بابت تطبیق با استانداردها منتشر اين گزارش. بررسی قرار دادند

ست    ، شود می سودجويانه ا سیاری از موارد  شان داد رابطه معناداری    . در ب شان ن نتايج پژوهش اي

 . اردالزحمه حسابرس وجود دبین اعلام سودهای مزبور و چرخش و حق
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، هايی که توساااط موساااساااات بزرگشااارکت، بر اين عقیده بودند(، 2004) خورانا و رامان

سرمايه پايین از هزينه، شوند حسابرسی می   سبت به قبل برخوردار می های  همچنین . شوند تری ن

 . تری دارندها هزينه بدهی پايیناين شرکت

دريافتند که دوره تصدی موسسه حسابرسی رابطه منفی با هزينه       (، 2004) مانسی و همکاران 

عدم تقارن اطلاعاتی ، ايشااان به اين نتیجه رساایدند که دوره تصاادی طولانی  . مالی دارد نیتأم

شرکت     سان و  سابر سی بهتر را فراهم    ، دهدها را کاهش میمیان ح سابر و از اين طريق امکان ح

 . کندمی

 پیشینه داخلی

کنندگی کیفیت حسابرسی بر رابطه بین   در پژوهشی اثر تعديل ( 1398) کارانبهارمقدم و هم

ايشااان در . گذاری را مورد بررساای قرار دادندکیفیت اطلاعات حسااابداری و کارايی ساارمايه 

تخصص ، هاپذير نظیر نوع گزارشکیفیت حسابرسی را بوسیله متغیرهای مشاهده، پژوهش خود

ی کرده که نتايج پژوهش ايشان نشان داد حسابرسی مستقل      گیرو دوره تصدی حسابرس اندازه  

سابداری     ست که از طريق بهبود کیفیت اطلاعات ح شکلات  توانمیو با کیفیت مکانیزمی ا د م

شی از انتخاب نامطلوب و هزينه  های نمايندگی را کاهش دهد و بدين ترتیب منجر به افزايش نا

گذاری بیش از حد و کاهش سرمايه  تأثیرتند که همچنین ايشان ياف . گذاری شود کارايی سرمايه 

بداری در شااارکت         یت اطلاعات حسااااا حد از طريق بهبود کیف یت     کمتر از  که از کیف هايی 

 . مراتب بیشتر استحسابرسی بالاتری برخوردارند به

صدی حسابرس    ( 1398) داغانی و همکاران ساختار    ، به بررسی اثر دوره ت اندازه حسابرس و 

رابطه مساااتقیم و  ، داد نتايج نشاااان . مديره بر مديريت ساااود پرداختند تی هیئت مالکیتی و نظار 

همچنین ايشااان دريافتند در . معنادار بین دوره تصاادی حسااابرس و مديريت سااود وجود دارد 

 هايی که توسااط موسااسااات حسااابرساای با پنج الی ده شااريک و مدير فنی حسااابرساایشاارکت

 . گیردمديريت سود کمتری صورت می، شوندمی

در پژوهش خود به بررسی رابطه بین کیفیت حسابرسی و اقلام    ( 1394) ايزدی نیا و همکاران

ايشااان کیفیت حسااابرساای را با اسااتفاده از معیارهای اندازه موسااساه  . تعهدی اختیاری پرداختند

تخصص حسابرس درصنعت و همچنین اقلام تعهدی    ، طول دوره تصدی حسابرسی   ، حسابرسی  
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نتايج نشاااان داد که . اندبرآورد کرده( 1991) اساااتفاده از مدل رگرسااایونی جونز اختیاری را با

اندازه موسااسااه ، میزان دعاوی حقوقی علیه حسااابرس، عوامل مختلفی نظیر تجربیات حسااابرس

صدی حسابرس و حق   ، سابقه موسسه حسابرسی       ، حسابرسی    الزحمه حسابرس بر اقلام  دوره ت

 . گذارندمی تأثیرتعهدی اختیاری 

های به عمل آمده سااای درصاااد از گیریمعتقدند که از نمونه( 1393) حساااینی و پزشاااکیان

سال يا کمتر بوده   3هايی که دارای دعاويی حقوقی هستند دوره تصدی حسابرسی آنها     شرکت 

ست  سی            . ا سابر سی باعث افزايش کیفیت ح سابر صدی ح شان دريافتند که دوره ت همچنین اي

 . شودمی

های الزحمه حسابرس و عملکرد شرکت  به بررسی رابطه بین حق ( 1392) صالحی و همکاران 

ته   ند   پذيرف هادار تهران پرداخت الزحمه  ايشاااان در اين پژوهش از حق. شاااده در بورس اوراق ب

سود      حسابرس به  شاخص کیفیت حسابرسی و از قدرت  نرخ بازده ، هانرخ بازده دارايی، عنوان 

نتايج . های عملکرد اسااتفاده کردندعنوان شاااخصهحقوق صاااحبان سااهام و نساابت کیوتوبین ب

های عملکرد رابطه معناداری الزحمه حسااابرساای با شاااخص پژوهش ايشااان نشااان داد که حق 

 . نداشته است

مطالعات انجام شااده زوايای مختلفی از ، دهدهای تجربی نشااان میبررساای پیشااینه پژوهش 

ها را بررسااای  عملکرد مالی شااارکت   های حساااابرس و رابطه آن با متغیرهای مختلف     ويژگی

های حسابرس  د به غنای ادبیات موضوع بیفزايد بررسی رابطه ويژگی  توانمیآنچه که  اند.کرده

 . ها است که در اين مطالعه مورد بررسی قرار گرفته استبا احتمال ورشکستگی شرکت

 های پژوهشفرضیه

 شود:صورت زير بیان میپژوهش به هایبا توجه به موارد مطرح شده در مبانی نظری فرضیه

 . الزحمه حسابرس با احتمال ورشکستگی رابطه معناداری وجود داردفرضیه اول: بین حق

 . فرضیه دوم: بین اندازه موسسه حسابرسی با احتمال ورشکستگی رابطه معناداری وجود دارد

ستگی رابطه                  شک سی با احتمال ور سابر سه ح س صدی مو سوم: بین دوره ت ضیه  معناداری فر

 . وجود دارد
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 . فرضیه چهارم: بین تخصص حسابرس با احتمال ورشکستگی رابطه معناداری وجود دارد

 روش پژوهش

 اينگونه از هدف. باشاادمی کاربردی هایپژوهش نوع از، هدف اساااس بر، حاضاار پژوهش

 کاربردی هایپژوهش، عبارتی به. اساات خاص ایزمینه در کاربردی دانش توسااعه، هاپژوهش

 تحقیق نوع از اطلاعات گردآوری روش لحاظ از. هسااتند دانش عملی و علمی کاربرد دنبال به

 موجود منابع از نیاز مورد هایداده، پژوهش هایفرضاایه آزمون برای زيرا. باشاادمی آرشاایوی

 مجامع به مديره هیئت فعالیت گزارش، هاشاارکت شااده حسااابرساای  مالی هایصااورت يعنی

، وابساااته متغیر بودن موهومی به توجه با. شاااودمی گردآوری نوين رهاورد افزار نرم و عمومی

 . باشدمی لجستیک رگرسیون نوع از تحقیق روش لحاظ از حاضر پژوهش

 جامعه و نمونه آماری پژوهش

شاااده در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس های پذيرفتهبرای انجام اين پژوهش شااارکت

شده و نمونه آماری  به 1396الی  1384ی ايران طی دوره زمان عنوان جامعه آماری درنظر گرفته 

افزار رهاورد نوين و سايت  های مورد نظر از نرمداده. ها استخراج شده استاز میان اين شرکت

ها به بندی اولیه دادهسااازی و طبقهآماده. اندسااازمان بورس اوراق بهادار تهران اسااتخراج شااده

  5/9نسخه   Eviewsافزار ترده اکسل و تجزيه و تحلیل آماری با استفاده از نرم  وسیله صفحه گس   

 . صورت گرفته است

هايی که که تنها شاارکتطوریبه، صااورت حذفی بودهگیری بهدر اين پژوهش روش نمونه

 اند:عنوان نمونه انتخاب شدههمه شرايط زير را دارا باشند به

اسااافند ماه بوده و در بازه زمانی پژوهش تغییر ساااال مالی ساااال مالی آنها منتهی به پايان  -1

 . نداده باشند

های ها و صندوقلیزينگ، هابیمه، گری مالیواسطه، های مالیشرکت، هادر صنعت بانک -2

 . گذاری نباشندسرمايه

 . ها در دسترس باشدها و اطلاعات آنداده –3
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 1384شاارکت در بازه زمانی  98تعداد ، ههای ياد شاادبا توجه به شاارايط و اعمال محدوديت

 . عنوان نمونه پژوهش انتخاب شدبه(، شرکت-سال 1274يعنی ) 1396الی 

 مدل و متغیرهای پژوهش

 مدل پژوهش به شرح ذيل تدوين شده است:، هابرای آزمون فرضیه

Bankruptcyi,t = β0 + β1AuditFeesi,t + β2Bigi,t + β3Tenurei,t + β4Leaderi,t 

+β5Auditorchangei,t + β6WC_TAi,t + β7Cash_TAi,t + β8ROEi,t + 

β9Leveragei,t + ɛ 

 متغیر وابسته

Bankruptcy :ستگی بوده که در اين پژوهش از مدل   معرف پیش شک بینی های پیشبینی ور

شرکت ( 2000) ورشکستگی آلتمن     عنوان يک مدلهای تولیدی بورسی و خصوصی به    برای 

شده  (، 1393) شده کردستانی و همکاران  و مدل تعديلشده جهانی  پذيرفته که يک مدل بومی 

بینی ورشااکسااتگی اسااتفاده شااده برای پیش، باشاادمتناسااب با محیط مالی و اقتصااادی ايران می

 . است

 :( 2000) مدل آلتمن-1

Bankruptcyi,t =. 717 .0X 1+ 847 .0X 2+ 107 .3X 3+ 42 .0X 4+ 998 .0X5 

 ( 1) مدل

1X هاسرمايه در گردش به جمع دارايی: نسبت 

2Xهاانباشته به جمع دارايی( زيان) : نسبت سود 

3Xهاعملیاتی به جمع دارايی( زيان) : نسبت سود 

4Xها: نسبت جمع حقوق مالکانه به جمع بدهی 

5Xها: نسبت درآمدهای عملیاتی به جمع دارايی 

شرکت ورشکسته و    ، باشد  23. 1کوچکتر و مساوی   i,tBankruptcyکه در رابطه فوق اگر 

 . باشددر غیر اينصورت شرکت سالم می
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 ( 1393) مدل کردستانی و همکاران-2

Bankruptcyi,t =. 291 .0X 1+ 458 .2X301 .0 - 2X079 .0 - 3X05 .0 - 4X5 

 ( 2) مدل

بت      مامی نسااا طه فوق ت مدل     در راب ند  مان مدل اگر ( 1) ها ه  i,tBankruptcyبوده و در اين 

 . باشدشرکت ورشکسته و در غیر اينصورت شرکت سالم می، باشد -14/0و مساوی  کوچکتر

 متغیرهای مستقل

AuditFees (الزحمه موساساه حساابرسای    حق ): الزحمه حساابرس برای  لگاريتم طبیعی حق

 (. 2013مینوتی مزا ، 2008هوگان و ويکینز ) tدر سال  iشرکت 

Big (    اندازه موسسه حسابرسی ):  طوريکه اگر موسسه حسابرسی     موهومی است به يک متغیر

جزء طبقه اول حسابرسان معتمد سازمان بورس اوراق بهادار باشد عدد يک و در غیراينصورت      

 . شودعدد صفر می

Tenure (       صدی موسسه حسابرسی سال    :( دوره ت ست با تعداد  های مالی که موسسه    برابر ا

 (. 2008لیم و تان ، 2005گوش و موون ) حسابرسی مسئولیت حسابرسی شرکت را برعهده دارد

Leader (     صنعت سابرس در  سهم بازار به  :( تخصص ح صی    در اين پژوهش از  شاخ عنوان 

ست        برای اندازه شده ا ستفاده  صنعت ا سهم بازار موسسه     . گیری تخصص حسابرس در  هر چه 

سهم  . است تخصص آن در صنعت و تجربه آن نسبت به ديگر رقبا بیشتر     ، حسابرسی بیشتر باشد    

های تمامی صاحبکاران يک موسسه حسابرسی        بازار موسسه حسابرسی برابر با مجموع دارايی     

سیم بر مجموع دارايی    صنعت خاص تق ست و     خاص در يک  صنعت ا صاحبکاران در اين  های 

 (. 1388اعتمادی و همکاران ، 2013سان و لیو ) شود:استفاده می( 1) برای محاسبه آن از رابطه

 ( 1) رابطه

 𝑀𝑆𝑖𝑘 =  
∑ 𝑇𝐴𝑖𝑗𝑘

𝐽𝑖𝑘
𝑗=1

∑ ∑ 𝑇𝐴𝑖𝑗𝑘
𝐽𝑖𝑘
𝑖=1

𝐼𝑖𝑘
𝑖=1
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های مجموع دارايی TA، امkام در صاانعت iسااهم موسااسااه حسااابرساای    ikMS، که در آن

، نظرنماد صنعت مورد   K، کارنماد شرکت صاحب   j، نماد موسسه حسابرسی     i، صاحب کاران 

i,kJ  صاحب سی      نماد تعداد  سابر سه ح س صنعت   کاران مو سات     kI ام وkام در  س نماد تعداد مو

(، 1388) و اعتمادی و همکاران( 2013) با پیروی از سان و لیو . ام است  kحسابرسی در صنعت    

شااوند که که سااهم  عنوان متخصااص صاانعت در نظر گرفته می موسااساااتی در اين پژوهش به 

 برقرار باشد:( 2) ابطهبازارشان براساس ر

 ( 2) رابطه

 𝑀𝑆𝑖𝑘 >  
1

𝑁𝑘
∗ 1. 2  

شرکت  Nkکه در آن  صنعت  تعداد  ست kهای موجود در  سط    . ام ا شرکت تو بنابراين اگر 

شد عدد                  شده با سی  سابر صنعت ح سی متخصص  سابر سه ح س صفر     1مو صورت  و در غیراين

 . خواهد بود

 متغیرهای کنترلی

Auditorchange ( حسااابرساایتغییر موسااسااه )طوريکه اگر در : يک متغیر موهومی بوده به

صاحبکار موسسه حسابرسی خود راتغییر دهد عدد          صفر    1سال مالی  و در غیراينصورت عدد 

 .  گیردقرار می

WC_TA: های شرکتسرمايه در گردش تقسیم بر مجموع دارايی 

Cash_TA: های شرکتموجودی نقد تقسیم بر مجموع دارايی 

ROE: سود خالص تقسیم بر حقوق مالکانه 

Leverage :هاها به مجموع دارايینسبت بدهی 

 های پژوهشیافته

در متغیر . نشااان داده شااده اساات( 1) در نگاره، آمار توصاایفی برای متغیرهای کمی پژوهش

سی میانگین    حق شند می 319/6و میانه  4060/6الزحمه حسابر با توجه به نزديک بودن مقدار . با

های  بیانگر نرمال بودن داده   8های اين متغیر به ترتیب    به نرمال بودن داده   توانمی، دو آماره  اين
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 1962/4میانگین ، در متغیر دوره تصاادی موسااسااه حسااابرساای   . باشاادمربوط به اين متغیر می

بوده که عمده موارد مربوط به ساااازمان      12بیشاااترين مقدار دوره تصااادی برابر با    . باشاااد می

شريک بوده لذا   20که اين موسسات بالای   از آنجايی. باشد موسسه مفید راهبر می   حسابرسی و  

دستورالعمل موسسات معتمد سازمان بورس و اوراق بهادار مجاز به تصدی بالای      مطابق با مفاد 

ها و بازده حقوق سرمايه در گردش به جمع دارايی  کمترين مقدار برای نسبت . باشند سال می  4

ده بودن بوده که علت آن به ترتیب از بابت منفی بودن سااارمايه در گردش و زيانمالکانه منفی 

 . باشدهای نمونه در موارد مذکور میشرکت

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش(: 1نگاره )

  های پژوهشمنبع: يافته

اندازه  ، ورشاااکساااتگی  متغیرهای ، در اين پژوهش علاوه بر آمار توصااایفی متغیرهای کمی  

تعريف  ( موهومی) صورت کیفی تخصص حسابرس و چرخش موسسه حسابرسی به       ، حسابرس 

تجزيه و ( 2) ها به کمک نگارهباشااندکه آمار توصاایفی آناند و دارای مقیاس اساامی میشااده

 . تحلیل شد

 

 میانه میانگین متغیر
انحراف 

 معیار
 مشاهدات کشیدگی چولگی حداکثر حداقل

حق الزحمه موسسه 

 حسابرسی
4060/6 3198/6 

913/0 9416/4 1783/8 2745/0 1565/2 
1274 

دوره تصدی 

 موسسه حسابرسی
1962/4 3 

244/3 1 12 0984/1 1836/3 
1274 

نسبت سرمايه در 

گردش به جمع 

 هادارايی

1095/0 1110/0 1912/0 2364/0-  4774/0 0744/0 3472/2 1274 

نسبت موجودی 

نقد به جمع 

 هادارايی

0342/0 0249/0 0302/0 0029/0 1146/0 2522/1 8015/3 1274 

بازده حقوق 

 مالکانه

2761/0 2531/0 2492/0 2266/0- 7724/0 066/0 5911/2 1274 

 1274 0798/2 -0898/0 9235/0 3344/0 1677/0 6422/0 6348/0 اهرم عملیاتی
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 فراوانی متغیرهای کمی پژوهش(: ٢نگاره )

 1درصد  1فراوانی  0درصد  0فراوانی  متغیر

 35% 445 65% 829 مدل ورشکستگی آلتمن

 16% 204 84% 1070 کردستانی مدل ورشکستگی

 66% 845 34% 429 اندازه موسسه حسابرسی

 43% 551 57% 723 تخصص حسابرس در صنعت

 22% 277 78% 997 تغییر موسسه حسابرسی

 های پژوهشمنبع: يافته

تايج نگاره   یانگر آن اسااات که در نمونه     ( 2) ن های پیش بینی  مورد بررسااای مطابق با مدل    ب

شاارکت  204و  445ترتیب به( 1393) و کردسااتانی و همکاران( 2000) ورشااکسااتگی آلتمن 

شده     سازمان بورس    ، از طرفی. اندورشکسته تلقی   845حسابرسی   ، موسسات طبقه يک معتمد 

نمونه در بازه های درصااد از شاارکت 22، همچنین. اندشاارکت از مشاااهدات را برعهده داشااته 

 . اندزمانی مورد بررسی حسابرس خود را تغییر داده

 آمار استنباطی

 آزمون همخطی

( صااافر و يک ) در پژوهش حاضااار با توجه به اينکه متغیر وابساااته مدل يک متغیر مجازی           

شد می ستفاده می ، با ستیک نبود      . شود از روش لاجیت ا سیون لج ضات مدل رگر يکی از مفرو

ستقل می همخطی قابل توجه ب شد ین متغیرهای م ستقل . با باعث ، وجود همخطی بین متغیرهای م

معیار   (، VIF) عامل تورم واريانس   . شاااودغیرقابل اتکا بودن نتايج برازش مدل رگرسااایون می      

قل اسااات      یدی برای آزمون همخطی بین متغیرهای مسااات بالای      . مف يانس  مل تورم وار  10عا

بیانگر مشااکل جدی در  20سااتقل و مقدار بیش از دهنده احتمال همخطی بین متغیرهای منشااان

سیون  شد می رگر شاخص عامل    (. 1391، مومنی و قیومی) با ستفاده از  نتايج آزمون همخطی با ا

که ارقام مربوط به عامل تورم از آنجايی. داده شاااده اساااتنشاااان( 3) تورم واريانس در نگاره

نتیجه گرفت که متغیرهای مساااتقل پژوهش دارای        توانمیلذا  ، نیسااات 10بالاتر از  ، واريانس 

 . باشندنمی همخطی
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 آزمون همخطی بین متغیرهای مستقل (:3نگاره )

 ( VIF) عامل تورم واريانس تعريف متغیر

 15/1 الزحمه موسسه حسابرسیحق

 23/1 اندازه موسسه حسابرسی

 67/1 دوره تصدی موسسه حسابرسی

 29/1 تخصص حسابرس در صنعت

 39/1 چرخش موسسه حسابرسی

 82/1 هانسبت سرمايه در گردش به جمع دارايی

 09/1 هانسبت موجودی نقد به جمع دارايی

 04/1 بازده حقوق مالکانه

 72/1 اهرم عملیاتی

 های پژوهشنتایج آزمون فرضیه

بینی مدل پیش) نتايج حاصاال از برازش مدل پژوهش از طريق شاااخص اول ورشااکسااتگی   

های در مدل. ارائه شااده اساات ( 4) در نگاره( های تولیدیورشااکسااتگی آلتمن برای شاارکت 

ضیحی مدل  و برای آزمون معناداری  zاز آماره ، لاجیت برای آزمون معنادار بودن متغیرهای تو

از سااطح خطای  LRبا توجه به اينکه سااطح احتمال آماره . شااوداسااتفاده می LRکلی از آماره 

دهد نتايج نشان می . درصدی معنادار است   99بنابراين مدل فوق در سطح  ، شد بامی کمتر 01/0

های حسااابرس شااوند و هیچکدام از ويژگیهای پژوهش رد میکه در اين مدل تمامی فرضاایه

رابطه معناداری ، مورد بررساای با احتمال ورشااکسااتگی محاساابه شااده از طريق شاااخص آلتمن

وجود رابطه بوده که بیانگر عدم 534/0زحمه حسااابرس السااطح معناداری مربوط به حق. ندارند

سااطح معناداری اندازه . باشاادالزحمه حسااابرساای و احتمال ورشااکسااتگی می معناردار بین حق

سی         سابر سه ح س سی و        بوده که بیانگر عدم 293/0مو سابر سه ح س رابطه معنادار بین اندازه مو

تغیر دوره تصدی موسسه حسابرسی       با توجه به سطح معناداری م . باشد احتمال ورشکستگی می  

گیری کرد که بین دوره تصااادی موساااساااه حساااابرسااای و احتمال   نتیجه توانمینیز ، 837/0

سااطح معناداری مربوط به تخصااص حسااابرس در . ورشااکسااتگی رابطه معناداری وجود ندارد

بوده که بیانگر عدم وجود رابطه معنادار بین تخصااص حسااابرس در صاانعت و   447/0صاانعت 

 . باشداحتمال ورشکستگی می
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 نتایج برآورد مدل با استفاده از شاخص آلتمن (:4نگاره )
i,t Leader4+ β i,tTenure3+ β i,tBig2+ βi,t AuditFees1+ β 0= β i,tBankruptcy

ɛ+  i,tLeverage9+ β i,tROE8+ βi,t Cash_TA7+ β i,tWC_TA6+ βi,t Auditorchange5β+ 

 سطح معناداری zآماره  انحراف معیار ضريب  تعريف متغیر

 534/0 -621/0 084/0 -052/0  الزحمه حسابرسحق

 293/0 051/1 172/0 181/0  اندازه موسسه حسابرسی

 837/0 -204/0 028/0 -005/0  دوره تصدی موسسه حسابرسی

 447/0 -759/0 164/0 -125/0  تخصص حسابرس در صنعت

 626/0 -486/0 208/0 -101/0  چرخش موسسه حسابرسی

نسبت سرمايه در گردش به 

 هاجمع دارايی
 841/5- 544/0 721/10- 000/0 

نسبت موجودی نقد به جمع 

 هادارايی
 

647/9- 787/2 46/3- 000/0 

 000/0 -95/11 334/0 -999/3  بازده حقوق مالکانه

 102/0 633/1 55/0 899/0  اهرم عملیاتی

 تعیین مک فادنضريب  LR  738/478آماره 

 29/0 000/0  سطح معناداری

بینی مدل پیش) نتايج حاصاال از برازش مدل پژوهش از طريق شاااخص دوم ورشااکسااتگی  

با توجه به اينکه سااطح  . ارائه شااده اساات( 5) در نگاره( ورشااکسااتگی کردسااتانی و همکاران 

 99در ساااطح  بنابراين مدل فوق نیز، باشااادمی کمتر 01/0از ساااطح خطای  LRاحتمال آماره 

های فرضیه برخلاف مدل اول تمامی، دهد که در اين مدلنتايج نشان می. درصدی معنادار است

های حساااابرس مورد بررسااای در پژوهش با احتمال     پژوهش قبول شاااده و بین تمامی ويژگی 

رابطه معنادار وجود (، 1393) ورشکستگی محاسبه شده از طريق شاخص کردستانی و همکاران 

به حق   ساااطح. دارد ناداری مربوط  طه      017/0الزحمه حساااابرس   مع یانگر وجود راب که ب بوده 

سااطح معناداری اندازه . باشاادالزحمه حسااابرساای و احتمال ورشااکسااتگی می معناردار بین حق

سی        سابر سه ح س سی و        026/0مو سابر سه ح س بوده که بیانگر وجود رابطه معنادار بین اندازه مو

وجه به سطح معناداری متغیر دوره تصدی موسسه حسابرسی        با ت. باشد احتمال ورشکستگی می  

گیری کرد که بین دوره تصااادی موساااساااه حساااابرسااای و احتمال   نتیجه توانمینیز ، 041/0

سااطح معناداری مربوط به تخصااص حسااابرس در  . ورشااکسااتگی رابطه معناداری وجود دارد 
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صنعت و احتمال   بوده که بیانگر وجود رابطه معنادار بین تخصص حسابرس    000/0صنعت   در 

 . باشدورشکستگی می

 نتایج برآورد مدل با استفاده از شاخص کردستانی (:5نگاره )
i,t Leader4+ β i,tTenure3+ β i,tBig2+ βi,t AuditFees1+ β 0= β i,tBankruptcy

ɛ+  i,tLeverage9+ β i,tROE8+ βi,t Cash_TA7+ β i,tWC_TA6+ βi,t Auditorchange5β+ 
 سطح معناداری zآماره  انحراف معیار ضريب  متغیرتعريف 

 017/0 381/2 108/0 257/0  الزحمه حسابرسیحق

 026/0 222/2 219/0 488/0  اندازه موسسه حسابرسی

دوره تصدی موسسه 

 حسابرسی
 

073/0- 036/0 037/2- 041/0 

 000/0 -915/4 214/0 -053/1  تخصص حسابرس در صنعت

 748/0 32/0 257/0 082/0  چرخش موسسه حسابرسی

نسبت سرمايه در گردش به 

 هاجمع دارايی
 

54/2- 675/0 761/3- 000/0 

نسبت موجودی نقد به جمع 

 هادارايی
 

821/2 421/3 824/0 409/0 

 000/0 -399/7 356/0 -636/2  بازده حقوق مالکانه

 000/0 809/9 865/0 486/8  اهرم عملیاتی

 تعیین مک فادن ضريب LR  93/363آماره 

 32/0 000/0  سطح معناداری

 گیرینتیجه

اندازه ، الزحمه حسااابرسحق، های حسااابرس نظیراين پژوهش به بررساای رابطه بین ويژگی

دوره تصدی موسسه حسابرسی و شاخص حسابرس در صنعت با احتمال            ، موسسه حسابرسی     

شااده شاااخص بومیو ( 2000) ورشااکسااتگی آلتمن ورشااکسااتگی محاساابه شااده با شاااخص 

ستانی و همکاران  ست ( 1393) کرد ضريب تعیین  . برای محیط ايران پرداخته ا با توجه به اينکه 

ستانی و همکاران        شاخص کرد ستفاده با  ست آمده در مدل مورد ا  بالاتر( 1393) مک فادن بد

ها بر بنابراين نتايج بدساات آمده در فرضاایه. باشاادلذا قدرت توضاایحی اين مدل بالاتر می، بوده

 . اندمورد بررسی قرار گرفته( 1393) حسب مدل کردستانی و همکاران
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وجود رابطه معنادار بین   حاکی از عدم، های پژوهش حاضااار در بررسااای فرضااایه اول  يافته  

شده با مدل آلتمن بوده و از طرفی نتايج         حق الزحمه حسابرسی با احتمال ورشکستگی محاسبه 

سبه      معنادار بین حقحاکی از وجود رابطه مثبت و  الزحمه حسابرس و احتمال ورشکستگی محا

شده کردستانی و همکاران     شد می( 1393) شده با مدل بومی  ، مطابق با مفاهیم نظری موجود. با

حسااابرسااان برای افزايش کیفیت حسااابرساای مجبور  ، هر چه خطر ورشااکسااتگی بالاتر باشااد 

در نتیجه آن باعث افزايش     های خود کنند که   شاااوند زمان بیشاااتری صااارف رسااایدگی     می

و ( 2018) های گابريلا و همکاراناين نتیجه با نتايج پژوهش. شااودالزحمه حسااابرساای می حق

 . باشدمی سازگار( 2005) هويتاش و همکاران

ضیه دوم    سی فر سابرس با  نتايج پژوهش بیانگر عدم، در برر وجود رابطه معنادار بین اندازه ح

طبق مدل ورشااکسااتگی آلتمن بوده و نیز نتايج حاکی از   احتمال ورشااکسااتگی بدساات آمده 

وجود رابطه مثبت و معنادار بین اندازه حسااابرس و احتمال ورشااکسااتگی محاساابه شااده با مدل 

با توجه به مبانی مطرح ، در اين خصااوص. باشاادمی( 1393) بومی شااده کردسااتانی و همکاران

و معناداری با احتمال ورشکستگی داشته    شده انتظار بر اين بود که موسسات بزرگ رابطه منفی    

شند  شهرت بالاتر حق     . با سات به دلیل  س شتری دريافت و در نتیجه آن در  زيرا اين مو الزحمه بی

نتايج پژوهش حاکی از رابطه منفی و ، در صااورتیکه. کنندخدمات خود کیفیت بهتری ارائه می

های گول و  بدسااات آمده از پژوهش   نتايج مذکور با نتايج    . باشاااد معنادار بین اين دو متغیر می 

کاران  مان   (، 2013) هم نا و را کاران (، 2004) خورا  میرانی و شاااريفی(، 2018) گبريلا و هم

موسسات بزرگ ، زيرا به عقیده اين پژوهشگران. در تضاد است( 2008) و لايی و گول( 1392)

در يک صاانعت  تنوع کارهای حسااابرساای، های زياد کارکنانبه دلیل مواردی از قبیل آموزش

شهرت ، خاص شتريان و مواردی از اين قبیل   ، حفظ  شتن قدرت چانه زنی بالا به دلیل تعداد م دا

سات برخوردار بوده و             س س ساير مو سبت به  صص بالاتری ن ند به کاهش توانمیاز دانش و تخ

 . احتمال وقوع ورشکستگی کمک کنند

رابطه معنادار بین دوره تصاادی وجود نتايج بدساات آمده حاکی از عدم، در سااومین فرضاایه

موسسه حسابرسی با احتمال ورشکستگی بدست آمده با مدل آلتمن و نیز وجود رابطه منفی و          

شده با مدل بومی               سبه  معنادار بین دوره تصدی موسسه حسابرسی و احتمال ورشکستگی محا

، گفت توانیمبا توجه به مبانی نظری مطرح شده  . باشد می( 1393) شده کردستانی و همکاران  
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موجب افزايش شناخت و تخصص حسابرسان در     ، بالا بودن دوره تصدی موسسات حسابرسی      

صنعت صاحبکار و موجب بالا رفتن سطح کیفیت حسابرسی شده و به تبع آن تشخیص احتمال        

بهارمقدم (، 1393) های حسینی و پزشکیان  نتايج پژوهش. گیردورشکستگی زودتر صورت می   

نیزحاکی از رابطه ( 2018) و گابريلا و مکاران( 2004) مانساای و همکاران، (1398) و همکاران

ستگی می            شک سی با احتمال ور سابر سه ح س صدی مو شد منفی معنادار بین دوره ت با توجه به . با

شناخت بهتر از       ، هانتايج اين پژوهش سابرس موجب بهبود اثربخشی و  صدی ح افزايش دوره ت

شرکت     شود که اين مهم باع صاحبکار می  سبت به  صدور اخطارهای اولیه ن های در معرض ث 

 . شودورشکستگی می

وجود رابطه معنادار بین تخصص حسابرس های پژوهش حاکی از عدميافته، در فرضیه چهارم

با احتمال ورشاااکساااتگی بدسااات آمده با مدل آلتمن و نیز وجود رابطه مثبت و معنادار بین             

محاساابه شااده با مدل بومی شااده کردسااتانی و   الزحمه حسااابرس و احتمال ورشااکسااتگی حق

حسااابرسااانی که در صاانعت مورد نظر   ، با توجه به مبانی پژوهش. باشاادمی( 1393) همکاران

تخصص دارند به دلیل داشتن توانايی بیشتر در شناسايی و برخورد با مشکلات ويژه آن صنعت        

رو احتمال ورشاااکساااتگی  ند حساااابرسااای را با کیفیت بیشاااتری انجام دهند که از اينتوانمی

تايج پژوهش . يابد  ها کاهش می  شااارکت  نان   ن (، 2010) ريچلت و وانگ  (، 2003) های ريشااا

نیز حاکی از  ( 1398) و بهارمقدم و همکاران   ( 2018) گابريلا و همکاران  (، 2003) فرانسااایس

 . باشدوجود رابطه منفی و معنادار بین اين دو متغیر می

به نهادهای نا ر بر موسااسااات حسااابرساای نظیر سااازمان بورس ، های پژوهشبا توجه به يافته

های شود تا با افزايش نظارت و کنترل اوراق بهادار تهران و جامعه حسابداران رسمی توصیه می   

سی       سابر سات ح س سی   ، لازم بر مو سابر شرکت   ، علاوه بر افزايش کیفیت ح سلامت مالی  ها به 

شرکت  شکستگی نجات   کمک کرده و  ست  سهامدارن می ، چنینهم. دهند ها را از خطر ور باي

های حسابرسان را مورد بررسی قرار داده و    ويژگی، در زمان انتخاب حسابرس و بازرس قانونی 

با انتخاب حسااابرسااان متخصااص و با کیفیت از احتمال وقوع ورشااکسااتگی جلوگیری به عمل 

 . آورند

ربوط موسسه حسابرسی     از معیارهای داخلی م، های حسابرس در پژوهش حاضر برای ويژگی 

شد    ستفاده  شنهاد می برای پژوهش. ا سی نظیر      های آتی پی سابر شود که از معیارهای خارجی ح



  1400 ، تابستان40شماره یازدهم، سال ، های تجربی حسابداریپژوهش
  179  

 

 

سابرس  شود      ، ا هارنظر ح ستفاده  شگری مالی ا سابرس و کیفیت گزار با . وقفه زمان گزارش ح

 1347قانون تجارت مصاااوب ساااال     141ماده  ، توجه به اينکه در ايران مبنای ورشاااکساااتگی     

های حسااابرس با های آتی رابطه بین ويژگیشااود تا در پژوهشبنابراين پیشاانهاد می، شاادبامی

 . ها از منظر مفاد اين ماده نیز مد نظر قرار گیردورشکستگی شرکت

 پی نوشت
McFadden R-squared 6  Bankruptcy 1 
LR statistic  7 Auditfees 2 
Logit 8  Big 3 
External audi 9 Leader 4 

Variance Inflation Factor 10  Auditorchange 5 
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 چکیده

شای اطلاعات مفهومی چندوجهی به  شای اطلاعات در زمینه   شمار می اف شامل اف  های مختلفرود و 
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 مقدمه

سوايی  با سوم  هزاره آغاز ست  دهيگرد همراه المللیبین سطح  در مالی هایر ضوع  اين. ا  مو

 سااوی به را اتهام انگشاات و آورده پديد مالی گزارشااگری کیفیت با ارتباط در را هايینگرانی

 را هانگرانی اين از بخشاای علت (.1393، مرادی) اساات رفته نشااانه ضااعیف مالی گزارشااگری

 موضوع  نيا به وابسته  امر اين. کرد جستجو ، اطلاعات افشای  در موجود هایضعف  در توانمی

 و گذارانهيساارما که آنجا از. ابديیم انتقال مختلفی هاطرف به اطلاعات چگونه که باشاادیم

 شااماربهی حسااابدار اطلاعات ازی سااازمانبرون کنندهاسااتفادهی اصاال گروه دو اعتباردهندگان

 ارائه و هیته، یحسابدار ی هاستم یس  و تيريمدی گزارشگر ی اصل ی هارسالت  ازی کي، نديآیم

نا  کردن فراهم جهت ، مربوط اطلاعات  ما  ی منطقی ریگمیتصااامی برايی مب  و گذاران هي سااار

شد یم اعتباردهندگان  دهندگانارائهی برا، افراد نيای اطلاعاتی ازهاین به ژهيو توجه، نيبنابرا. با

  (.1365، وریعال) است تیاهم حائز اطلاعات

شد می بانکداری صنعت ، کشور  اقتصاد  بر اثرگذار صنايع  جمله زا سنوات   . با صنعت در  اين 

مشااکلات ، هايی نظیر عدم ترازی صااورت وضااعیت مالیای در زمینهاخیر با مشااکلات عديده

در اين راساااتا . اساااتنقدينگی و چالش در اجرای قانون عملیات بانکی بدون ربا روبه رو بوده

يکی از اصول بديهی که برای تحول نظام بانکداری کشور لازم است و نقش حیاتی در اجرای    

 . هاستاصلاح نظام حسابداری بانک، عملیات بانکی بدون ربا داردصحیح قانون 

ها مستلزم تدوين استانداردهای حسابداری و حسابرسی متناسب اصلاح نظام حسابداری بانک

ها بانک. باشد که بر اساس قانون بر عهده سازمان حسابرسی می     است با عملیات بانکی بدون ربا 

سابداری و  مکلف بوده سابداری     اند نظام ح ستانداردهای ح شگری خود را در چارچوب ا گزار

ندارد              با  بدون ر بانکی  یات  با عمل جايی که     ، رايج که ساااازگاری چندانی  ند و از آن اجرا کن

صادی      شرايط اقت سابداری تابع  سب با    ، ح ست بايد متنا اين اجتماعی و فرهنگی محیط فعالیت ا

شود    صحیح قانون عملیات بانکی بدون    همچنین يکی از دلايل اجرا . شرايط تطبیق داده  شدن  ن

نظام حسابداری مورد نیاز بانکداری بدون ربا در نظر گرفته نشده ، ربا اين است که در اين قانون

ست   های لازم برای نظارت و اجرای درست آن پیش و اهرم شده ا ، هی و همکارانلعبدال) بینی ن

1396.)  
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های مالی نمونه در    به ارائه صاااورت    از طرف ديگر در سااانوات اخیر بانک مرکزی اقدام     

های مالی موسااسااات اعتباری داخل کشااور با اسااتانداردهای  راسااتای همسااوسااازی صااورت 

اما چارچوب جامعی برای افشااای اطلاعات در موسااسااات  . المللی نموده اسااتحسااابداری بین

نی داشته و  های مالی نمونه مذکور نیاز به بازبیهمچنین صورت . اعتباری کشور ارائه نشده است   

شده است     ، از سوی بانک مرکزی و نهادهای زيربط  لذا در اين تحقیق به . سالانه به روزرسانی 

شا   سات اعتباری با ت   اطلاعات تدوين چارچوب جامع اف س کید بر قانون عملیات بانکی أبرای مو

اند اما شااود تا اقلام بااهمیتی که تاکنون در افشااای اطلاعات مغفول مانده پرداخته میبدون ربا 

 . مشخص شوند، باشندکنندگان دارای اهمیت میبرای تصمیمات استفاده

 مبانی نظری پژوهش

 جوانب هیکل بر که اسااتی حسااابدار اصااول ازی کي افشااا اصاال(، 1998) از نظر اسااوانسااا

شگر  صل . دارد تأثیری مالی گزار شاء  ا  مربوط تیاهم بای هاتیواقع هیکل که کندیم جابيا اف

سب  شکل  بهی تجار واحدی مالی هاتیفعال و دادهايرو به ساس . شود  گزارش کامل و منا  برا

 بوده موقعبه و مربوط، تیاهم با اطلاعاتی تمامی حاو ديبای اساسی مالی هاصورت، اصل نيا

 مختلفی ها گروه اری اخت در مناساااب  نحو به  و کامل  ، فهم قابل  ی اگونه به  اطلاعات  نوع نيا و

 که هستند یهايابااازار نيتااارمهااام، اطلاعاااات افشاااای و گزارشگری. ردیگ قرار کنندهاستفاده

شا . برندیم بکار سهامداران  با ارتباط برای هاشرکت  سطه  به کهی صورت  در اف  منباااااع کي وا

 کهی صورت در و شودیم گفته اجباری افشای، باشد شدهی الزام نیقوان کنندهوضع وی مقرراتااا

 انجام ارییاخت صورت به شرکت توسط و نباشدی خاص نیقوان تأثیر تحااات اطلاعاااات افشای

 (. 1393، ولی پور و همکاران) شاودیمای تلقا ارییاخت افشای، شود

 آيتريديس (، 2009) امايما و همکاران   (، 2010) بررسااای نتايج پژوهش چونگ و همکاران    

یا (، 2000) لانگ و لاندهولم  (، 2008) خاری و محمدی   (، 2000) ورکچ یان ( 1388) ف  و ملک

ترين عوامل کاهش مشاااکلات    اطلاعات همواره از مهم  دهد که افشاااای   نشاااان می( 1377)

شد نمايندگی و عدم تقارن اطلاعات می شرکت را   همچنین روش. با شای اطلاعات يک  های اف

گذاران خارجی در نظر گرفت و اين    عنوان مکانیزمی در حمايت از حقوق سااارمايه      به  توانمی

. شاااود تا عدم تقارن اطلاعاتی کمتر به وجود آيد و هزينه نمايندگی کاهش يابدمی امر سااابب

نامطلوب متفاوتی از قبیل افزايش هزينه      عدم تقارن اطلاعاتی دارای پیامد       ،  های معاملات  های 
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طور کلی کاهش سااود حاصاال از معاملات در بازار ساارمايه  نقدينگی پائین و به، ضااعف بازار

منظور کاهش با افشا و شفافیت اطلاعات مالی به   توانمیهای نامطلوب را مداين پیا. خواهد شد 

 (. 1388، فخاری و محمدی) عدم تقارن اطلاعات تعديل نمود

ست          صنعت بانکداری ا شور  صاد ک صنايع مهم در اقت سفه وجودی بانک . از جمله  ها اين فل

. شاااور کمک نمايند   اسااات که به تولید و توزيع ثروت و به رشاااد و توساااعه اقتصاااادی درک    

آوری جمع، کنندگان گرفتهاندازداران کوچک و پسترتیب که وجوه لازم را از سااارمايهبدين

يا فعالیت اقتصااادی خود را  ، خواهند عملیات اقتصااادی انجام دهند نموده و به کسااانی که می 

(. 1391، جمشااایدی) دهدوام داده و تساااهیلات لازم را در اختیار آنها قرار می، توساااعه دهند 

عملکرد . گیرند اندازهای موجود را برای مقاصاااد مفید بکار می       ها پس عبارت ديگر بانک   به 

تداول        بانک   بانکداری م نابع در  نه موضاااوع تجهیز م بدون ربا      ( ربوی) ها در زمی بانکداری  و 

، تفاوت چندانی با يکديگر ندارند و وجه تمايز آنها در آن است که بانکداران در اين دو سیستم

 ترتیب که شاخص اصلی بانکداری کلاسیک   بدين. رفتار و ديدگاه متفاوتی را با موضوع دارند 

اساااتفاده از نرخ بهره در تنظیم روابط خود با دارندگان ساااپرده بوده که اين شااایوه را  ( ربوی)

حاکمیت با ضاااوابط و معیارهای      ، در حالی که در بانکداری بدون ربا      . بانکداری ربوی گويند   

س   سپرده  ت و برهمیناسلامی ا صورت وکیل و موکل است که   گذاران بهاساس روابط بانک و 

گذاران نتیجه آن تقسیم سود حاصل از بکارگیری اين منابع در عقود اسلامی بین بانک و سپرده

دارای ، لذا اهمیت افشای اطلاعات و کیفیت گزارشات ارائه شده در صنعت بانکداری. باشدمی

سبت         شتری ن سیت بی سا صنايع می   ح ساير  شد به  علاوه بدلیل اثرپذيری به(. 1394، صديقی ) با

در صورت مواجه با  ، ها و شرايط نسبت به ساير صنايع     دستورالعمل ، بیشتر اين صنعت از قوانین  

شکل  شکل مواجه می     ، م شور را نیز با م صاد ک شکلاتی  با صنعت  ايناز طرفی . سازد اقت  نظیر م

 ساار بر ناسااالم رقابت و معوق هایبدهی، هادارايی انجماد، هابانک مالی هایصااورت ناترازی

ست روبه سود  نرخ ستم    اجرای بر که رو  از يکیلذا . افکندمی سايه  نیز ربا بدون بانکداری سی

 اجرايی ابزارهای و مالی منابع طريق از سااااختاری اصااالاحات اجرای، مسااایر اصااالاح هایراه

 کمک هابانک وضااعیت بهبود به تواندمی که اجرايی ابزارهای از يکی راسااتا اين در. باشاادمی

 با همزمان، طريق اين از که اساات متناسااب و موقعبه، دقیق اطلاعات افشاااینظارت بر ، نمايد
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 مشاااروعیت  به  توانند می، کنندگان  اساااتفاده  و بنگاه  تي ريمد  بین اطلاعاتی  تقارن  عدم  کاهش 

 . نمايد شايانی کمک نیز آنها فعالیت بخشی

 افشاااا موضاااوعی بالا  تی اهم رغمیعل، های داخلی پژوهش در، دهد یم نشاااان ها یبررسااا

 نظر در نیهمچن و در صاانعت بانکداری اطلاعاتی افشااا چارچوب تدوين مساائله هب، اطلاعات

 دری بانکدار صاانعتی بالا تیاهم لیدل به لذا. اساات شاادهن توجه رانيای طیمح طيشاارا گرفتن

ارائه چارچوب افشای اطلاعات در موسسات اعتباری کشور با     هدف اين تحقیق ، کشور  اقتصاد 

منظور محققان از  ، در تهیه چارچوب افشاااا . باشااادمحوريت قانون عملیات بانکی بدون ربا می 

 . باشدکل اقلام افشا از جمله اقلام متعارف و اقلام اسلامی و قانونی می، افشا

 تجربی پژوهش پیشینه

ش پژوهش ست   های متعددی در حوزه اف شده ا سی    . ای اطلاعات انجام  برخی محققان به برر

. انداند و برخی ديگر به پیامدهای افشااای اطلاعات پرداختهافشااای اختیاری و اجباری پرداخته

های افشاااای اطلاعات را مورد لفهؤهای حوزه افشاااا يک يا چند دساااته از مگروهی از پژوهش

سته اند بررسی قرار داده  شاهای مالی   بندی و اقدام به د شای اطلاعات در ابعاد مختلف نظیر اف ، اف

 . انداطلاعات راهبردی کرده، اسلامی، زيست محیطی

سهام در          (، 2004) بامن و نیر سانات قیمت  شتر و نو شای اطلاعات بی سی ارتباط بین اف به برر

ری را مرتبط با حوزه بانکدا اين محققان در پژوهش خود اطلاعات ريسک . اندها پرداختهبانک

 . اندبندی کردهريسک اعتباری و ريسک نرخ بهره دسته، ريسک نقدينگی، به ريسک بازار

، کند که افشااای نظارت بر شااريعتدر تحقیق خود چنین اسااتدال می( 2004) شااائول حمید

ست          سلامی ا سابداری ا سی ح سا ست  . يکی از اهداف ا بنابراين اين اطلاعات اگر چه ممکن ا

 . بايد به صورت داوطلبانه افشا شوند، از ديدگاه اسلامیاما ، الزامی نباشد

های تحت نظارت در پژوهشی به بررسی افشای داوطلبانه در شرکت(، 2010) اوساما و فاطیما

اطلاعات افشا شدهاز ديدگاه اين محققان شامل اطلاعات    . اندشريعت در بورس مالزی پرداخته 

 . باشدتحصیل و توقف می، حقیق و توسعهاطلاعات ت، انداز آتیاطلاعات چشم، عمومی
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از نظر . داندهای اصلی افشا را افشاهای مالی می   در تحقیق خود يکی از دسته ( 2015) شريف 

افشای واحد پولی  ، های مالی دارای قابلیت مقايسه وی افشاهای مالی شامل اقلامی نظیر صورت   

افشااای ، های حسااابداری مهمرويهافشااای ، های حسااابداریگیریمورد اسااتفاده برای اندازه

 ها وهای مربوط به دارايیافشاااای ريساااک، عايدات و مخارج ممنوع شاااده بوسااایله شاااريعت

ارائه و افشااای ، های حسااابداریافشااای تغییرات در رويه، افشااای رويدادهای احتمالی، هابدهی

ضعیت مالی  سود و زيان     ، و صورت  شای  شای جريانات نقد ، ارائه و اف غییرات در صورت ت ، اف

سهام    صاحبان  سرمايه   ، حقوق  شده گذاریصورت تغییرات در  صورت    ، های محدود  شای  اف

( الحسنه قرض) هاافشای منابع و مصارف وجوه و وام  ، منابع و مصارف وجوه زکات و صدقات  

 . باشندمی

سابداری عملیات بانکی بدون       ( 1376) دلقندی ساختارهای مالی و ح سی  شی به برر در پژوه

ها و نحوه محاسااابه و توزيع ساااود بین    ¬بانکوی ضااامن بررسااای منابع   . پرداخته اسااات ربا 

ها در محاساابه و ثبت سااود  به اين نتیجه رساایده که عملیات حسااابداری بانک ، گذارانسااپرده

همچنین نتايج تحقیقات آنها نشااان . اندگذاران کامل قانون را رعايت نکردهپرداختی به سااپرده

سهیلات می ساب واقعی نبوده و عملیات       دهد که در ت سود مورد احت سود ثابت  اعطايی با نرخ 

های حسابداری با ماهیت اجرايی  اجرايی و نظارتی بانک در مورد اين بود ضعیف و برخی ثبت 

 . عقود همخوانی ندارد

سماعیلی    سفی و ا سی    از ديگر بخش(، 1386) طبق نظر يو شای اطلاعات که مورد برر های اف

شگران قرار   ست پژوه سک می   ، گرفته ا شای اطلاعات مربوط به مديريت ري شد اف منظور از . با

تواند به نوعی تأثیر منفی بر سااارمايه و درآمدهای واحد ريساااک هر نوع وقايعی اسااات که می

 . تجاری داشته باشد

ها با کننده آن در بانکبه پژوهشاای با موضااوع سااطح افشااا و عوامل تعیین ( 1394) صااديقی

او در تحقیق خود به . سازوکارهای راهبری شرکتی و محوريت اسلامی پرداخته است     تأکید بر

های ايران به مقوله افشا جهت نشان دادن شفافیت در    پردازد که تا چه حد بانکاين موضوع می 

های ايران تا چه حد مطابق با شااريعت و گزارشااات سااالانه خود توجه دارند و افشااا در بانک  

دهد که وضعیت افشا در سیستم بانکی در      تحقیق او نشان می . باشد می میهمگام با اصول اسلا  

 . باشدمی ٪44های اسلامی در حدود بخش معیار
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بندی شاافافیت اطلاعاتی در پژوهش خود به ارائه شاااخص رتبه( 1396) حاجیان و همکاران

صااانعت   در اين پژوهش. اند شاااده در بورس اوراق بهادارپرداخته   های پذيرفته   برای شااارکت 

بندی و در عین حال طبقه. اندبانکداری مورد توجه نبوده و ساير صنايع مورد بررسی قرار گرفته   

خوانی دارای هم، های افشا در مواردی که در موسسات اعتباری با ساير صنايع مشابه استلفهؤم

 . باشدمی

بر عملکرد  کیفیت حاکمیت شااارکتی تأثیردر تحقیقی به بررسااای (، 1397) نتاج و همکاران

نتايج تحقیق آنها نشااان . اندکنندگی کیفیت افشااا پرداختهها با تأکید بر نقش تعديلمالی بانک

 . داری داردمثبت و معنی تأثیر هادهد که کیفیت حاکمیت شرکتی بر عملکرد مالی بانکمی

شاخص    سی ادبیات حوزه  شا و اندازه برر شان می    های اف شای اطلاعات ن سطح اف ، دهدگیری 

سابداری ايران          ستانداردهای ح شای اجباری در ا شاءاطلاعات عمدتاً متوجه اف سطح اف در ايران 

شای اختیاری هنوز در ابتدای کار قرار دارد     می سطح اف شد و تحقیق درباره  بعلاوه علی رغم . با

شدن قانون عملیات بانکی بدون ربا و ارائه صورت   ها های مالی نمونه جديد برای بانکاجرايی 

و اهمیت اين صاانعت در اقتصاااد کشااور و مشااکلاتی که    94از سااوی بانک مرکزی از سااال  

رسد تحقیقات اندکی در زمینه ارائه چارچوب  به نظر می، موسسات اعتباری با آن مواجه هستند   

لذا ارائه چارچوبی جامع برای . صورت پذيرفته است  ، افشا و وضعیت افشا در صنعت بانکداری    

هايی نظیر بانک مرکزی و سازمان بورس ضروری تلقی می گردد تا سازمان  افشا در اين صنعت   

های ها و نقايص موجود در زمینه افشای اطلاعات و همچنین ارائه رهنمودرا در شناسايی ضعف

صنعت بانکداری      شا در  سطح اف ساند ياری ، دقیق برای بهبود  شی از  ، همچنین اين تحقیق. ر بخ

شی موجود در زمینه   شا با رويکرد به قانون عملیات بانکی بدون ربا  خلأ پژوه ارائه چارچوب اف

 . دهدرا برای محققان پوشش می

 سوال پژوهش

با توجه به مبانی نظری و هدف اصلی تحقیق حاضر که ارائه چارچوبی برای افشای اطلاعات    

: سوال تحقیق به اين صورت مطرح شده است    ، باشد کشور می مؤسسات اعتباری   ها و در بانک

با مؤساااساااات اعتباری دهنده چارچوب جامع افشاااای اطلاعات در و اجزای تشاااکیل هامؤلفه

 کدامند؟، محوريت قانون عملیات بانکی بدون ربا
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  ناسی پژوهششروش

شامل گردآوری و تحلیل داده پژوهش سیر يافته   های کیفی  سپس تف های کیفی های کیفی و 

به رويکرد    . باشاااد  می با توجه  ته پژوهش    اين پژوهش نیز  یل تم در دسااا  های کیفی قرار تحل

دهنده چارچوب جامع افشااای اطلاعات در ها و اجزای تشااکیلبرای شااناسااايی مؤلفه. گیردمی

شده      بانک ستفاده  ست ها و موسسات اعتباری از روش فراترکیب ا مرور يکپارچه ، فراترکیب. ا

و اصاالی از مطالعات منتخب  های ثانويهکیفی موضااوع موردنظر و تجزيه و تحلیل داده ادبیات

های داده هایترکیب تفسیر تفسیر  ، فراترکیب. های اين مطالعات است بلکه تحلیل يافته، نیست 

، سااازی چارچوب افشااا  همچنین در اين پژوهش جهت بومی. اصاالی مطالعات منتخب اساات  

بندی م طبقهآوری و نهايتا از طريق تحلیل تهای موردنیاز از طريق مصاحبه با خبرگان جمع داده

 . صورت گرفته استها و تفسیر داده

بال شاااده در روش فراترکیب    گام ، در اين تحقیق ای براسااااس روش هفت مرحله   ، های دن

  و به شرح زير اجرا شده است:( 2007) سندولوسکی و باروسو

 تنظیم سوال پژوهش (1

 مرور ادبیات به شکل سیستماتیک (2

 جستجو و انتخاب متون مناسب (3

 اطلاعات متوناستخراج  (4

 های کیفیتجزيه و تحلیل و ترکیب يافته (5

 کنترل کیفیت (6

  های يافتهارائه (7

 جامعه و نمونه پژوهش

در اين پژوهش از مقالات نمايه شده رشته حسابداری در آی اس آی شامل قسمت جی سی       

سیس ، الزويور، امرالد، آر شی داخلی   ، تیلور و فران سپرينگر و همچنین مجلات علمی و پژوه ، ا
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پژوهشااکده پولی و بانکی و ، کلیه گزارشااات تهیه شااده در مورد بانکداری در بانک مرکزی 

 . شودمی موسسه عالی بانکداری استفاده

و نتايج در مهرماه اسااتخراج  انجام شااده 97ها در حدفاصاال خرداد تا مهر جسااتجوی مقاله

ست  سی   کلیه مقالات به زبان فار، در جواب پارامترهای جستجو . گرديده ا شره  ، سی و انگلی منت

های افشاااای دارای موضاااوع مرتبط با شااااخص ، دارای روش کیفی، 2018تا  1990از ساااال 

در سپس  . گیرداطلاعات در حسابداری وهمچنین برخوردار از اعتبار کم مورد بررسی قرار می  

 طور سیستماتیک و براساس   به، مرحله دوم ادبیات موجود براساس جامعه مطرح شده در تحقیق  

افشااای ، هاافشااای اجتماعی شاارکت، افشااای حاکمیت شاارکتی، های کلیدی افشااای مالیواژه

های های بانکگزارش، گزارشاااگری اجتماعی، هاافشاااای بانک، افشاااای داوطلبانه، ريساااک

ست        ستخراج گرديده ا صطلاحات ا سی اين ا سلامی و معادل انگلی های در اين پژوهش پايگاه. ا

مقاله دريافت      1887های مورد نظر بررسااای شاااد که در نهايت      علمی مختلف براسااااس واژه

در اين مرحله مقالات اساااتخراجی    . گیردانتخاب مطالعات انجام می     در مرحله بعدی   . گرديد 

در هر . اساااتها و متن چندين بار مورد بازبینی قرار گرفته     واژهکلید ، چکیده ، عنوانبراسااااس 

های يافت شااده در کل مقاله. گرددی از مطالعات از فرآيند فراترکیب خارج میبخشاا، بازبینی

ید واژه     با کل باط  هايی     ارت یه و ن عداد    1887های اول که از اين ت یل    1310مورد بود  به دل مورد 

مورد به  148مورد به دلیل عدم ارتباط چکیده حذف شااد و  393. نامربوط بودن عنوان رد شااد

مورد از مقالات  36نامربوط بودن با موضااوع تحقیق رد شااد و در نهايت  دلیل بررساای محتوا و

های با اسااتفاده از ابزاری به نام برنامه مهارت. مورد ارزيابی قرار گرفت، عنوان نمونه پژوهشبه

( روايی) شاااناختی مقالات  کیفیت روش ، ارزيابی حیاتی يا همان ابزار کنترل کیفیت روبريک      

مورد از اين مقالات به دلیل عدم  5های باقی مانده ارزيابی و مقاله، اين طريقلذا از . ارزيابی شد

شرح نگاره   31کسب امتیاز حذف و نهايتا   مورد  1مورد مقاله جهت انجام فرآيند فراترکیب به 

 . بررسی قرار گرفت
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 مقالات منتخب (:1نگاره )
 پايگاه انتشار نويسنده عنوان رديف

1 Accountability Practices of Islamic Banks: A 

Stakeholders' Perspective 
Sherif (2015)  semanticscho

lar 

2 Communicated Accountability by Faith-Based 

Charity Organisations 

Yasmin & 

others (2013)  springer 

3 
Comprehensive Board Diversity and Quality of 

Corporate Social Responsibility Disclosure: 

Evidence from an Emerging Market 

Katmon & 

others (2017)  springer 

4 
Corporate Ethical Identity Disclosures: The 

Perceived, the Publicized and the Applied in 

Islamic Banks 

Abdul Rahman 

& others (2014)  researchgate 

5 
Corporate Governance and Strategic Information 

Disclosure in Malaysian Listed Banks: Panel 

Data Analysis 

Htay (2012)  semanticscho

lar 

6 Corporate social Disclosure by banks and finance 

companies: Malaysian 

Abdul Hamid 

(2004)  virtusscholar 

7 Culture, corporate governance and disclosure in 

malaysian corporations 

Haniffa & 

Cooke (2000)  wiley 

8 
Determinants of Ethical Identity Disclosure in 

Islamic Banks: An Analysis of Practices in 

Bahrain and Malaysia 

Rahman & 

others (2016)  
semanticscho

lar 

9 Disclosure Level and Cost of Equity Capital Botosan (1997)  jstor 

10 Disclosure Level and Cost of Equity Capital: 

Evidence from the Banking Industry 

Poshakwale & 

Courtis (2005)  wiley 

11 
Disclosure, Volatility, and Transparency: An 

Empirical Investigation into the Value of Bank 

Disclosure 

Baumann & 

Nier (2004)  
semanticscho

lar 

12 
Exploring the ethical identity of Islamic financial 

institutions via communication in the annual 

reports 

Haniffa & 

Hudaib (2007)  springer 

13 Social reporting in the annual reports of iranian 

listed companies 

Yaftian & 

others (2012)  virtusscholar 

14 Social reporting practices of islamic banks in 

Saudi arabia 

Zubairu & 

others (2011)  
semanticscho

lar 

15 
The empirical evidence of the voluntary 

information disclosure in the annual reports of 

banking companies: the case of Bangladesh 

Hossain & 

Taylor (2007)  virtusscholar 

16 
The Extent and Determinants of Voluntary 

Disclosures in Annual Reports: Evidence from 

Banking and Finance Companies in Sri Lanka 

Abeywardana & 

Panditharathna 

(2016)  

semanticscho

lar 
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17 

The Impact of Social and Economic 

Development on Corporate Social and 

Environmental Disclosure in Hong Kong and the 

U. K . 

Zezheng Xiao & 

others (2005)  elsevier 

18 The impact of voluntary disclosure on cost of 

equity capital estimates in a temporal setting 

Kristandl & 

Bontis (2007)  emerald 

19 
The Integration of Disclosure of Islamic Social 

Reporting (ISR) in Islamic Bank Financial 

Statements 

Sugianto & 

Nurlaila 

Harapan (2017)  
researchgate 

20 The level of risk disclosure in listed banks: 

Evidence from Saudi Arabia 

Al-Maghzom & 

Hussainey 

(2016)  
virtusscholar 

21 
The quality and determinants of voluntary 

disclosures in annual reports of Shari’ah 

compliant companies in Malaysia 

Ahmed Haji & 

Mohd Ghazali 

(2013)  
emerald 

22 
The Relationship between Voluntary Disclosure 

and Financial Performance of Companies Quoted 

At the Nairobi Securities Exchange 

Mutiva & others 

(2015)  arcjournals 

23 Voluntary disclosure by Shariah approved 

companies: an exploratory study 

Ousama & 

Fatima (2010)  emerald 

24 
Voluntary information disclosure in the annual 

reports of Libian’s commercial banks: A 

longitudinal analysis approach 

Hawashe (2016)  
eajournals. 

org 

25 
ارائه شاخص رتبه بندی شفافیت اطلاعاتی برای شرکتهای 

 تهرانپذيرفته شده در بورس اوراق بهادار 

 حاجیان و همکاران

(1397 ) 

پايگاه مجلات 

 دانشگاه خاتم

 بررسی شفافیت صور تهای مالی بانکها 26
 رحمانی و حسینی

(1391 ) 

پايگاه 

پژوهشکده پولی 

 و بانکی

 بهبود کیفیت گزارشگری بانک ها 27
 علی رحمانی

(1386 ) 

پرتال جامع علوم 

 انسانی

28 
ساز و کارهای حاکمیت شرکتی بر گزارشگری سالانه  تأثیر

 پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانهای شرکت

 باغومیان و نقدی

(1393 ) 

پايگاه اطلاعات 

 علمی جهاد

 دانشگاهی

29 
دستورالعمل الزامات نا ر بر حاکمیت شرکتی در مؤسسات 

 اعتباری

 مرکزیبانک 

(1396 ) 

پايگاه بانک 

 مرکزی

 مالی نمونه موسسات اعتباریهای صورت 30
 بانک مرکزی

(1397 ) 

پايگاه بانک 

 مرکزی

https://www.sid.ir/
https://www.sid.ir/
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31 
ضوابط نا ر بر حداقل استانداردهای شفافیت و انتشار عمومی 

 اطلاعات توسط مؤسسات اعتباری

 بانک مرکزی

(1393 ) 

پايگاه بانک 

 مرکزی

 های تحقیقمنبع: يافته

 اجرای روش فراترکیب

های اساااتخراج شاااده از مطالعات کیفی ديگر را که با موضاااوع  فراترکیب اطلاعات و يافته

ستند    شابه ه سی قرار می ، مرتبط و م از ، موردنظر برای فراترکیب نمونه، در نتیجه. دهدمورد برر

 . شودمطالعات کیفی منتخب و براساس ارتباط آنها با سوال پژوهش تشکیل می

 ايجاد ، جامعیت   به  توانمی پژوهش های روش سااااير به  نسااابت  فراترکیب  روش مزايای  از

 موضااوعات اکتشاااف و گذشااته مطالعات ترکیب و مقايسااه امکان، پژوهشااگر در عمیق درک

آوری و ترکیب  جمع، علت انتخاب اين روش برای انجام پژوهش حاضااار     . کرد اشاااارهين نو

باشااد تا در مند میای منسااجم و نظامگذشااته به شاایوههای های کیفی مسااتخرج از پژوهشداده

در . نهايت بتوان چارچوب جامعی برای افشای اطلاعات در موسسات اعتباری را فراهم ساخت    

بندی و در کنار هم قراردادن اين   با جمع  ، ها پس از شاااناساااايی مؤلفه   ، اين مرحله از پژوهش 

بايست با توجه  ته چارچوب استخراج شده می  الب. گرددچارچوب مقدماتی افشا ارائه می ، اجزاء

با و شااارايط محیطی ايران                بدون ر بانکی  یات  کداری و همچنین مفهوم عمل بان عت  به صااان

 . سازی گرددبومی

وجو هايی را جساااتمحقق مفاهیم يا تم، مبتنی بر روش فراترکیبها در تجزيه و تحلیل داده

سوال تحقیق بوده و در بین  می شده کند که مرتبط با  . اندمطالعات موجود در فراترکیب پديدار 

بندی  ها را در دساااته  آن، محقق با توجه به شاااباهت مفاهیم       ، که مفاهیم مشاااخص شاااد   زمانی 

از (، پايايی) در گام بعد در راسااتای کنترل کیفیت رويکرد فراترکیب. دهدموضااوعی قرار می

و ( پژوهشااگر دوم) زمینهروش مقايسااه نظر پژوهشااگر با پژوهشااگر صاااحب نظر ديگر در اين 

ستفاده می     ضريب توافق کاپای ا سبه  صورت که علاوه بر اينکه محقق در ابتدا  . شود محا بدين 

قه         یه و طب به کدگذاری اول قدام  ندی مفاهیم نمود  ا محققی ديگر نیز همان مفاهیم را مجددا     ، ب

دهنده نشاااان، در صاااورتی که کدهای اين دو محقق به هم نزديک باشاااد. نمايدبندی میطبقه

اين . باشاااد کننده پايايی روش فراترکیب می    توافق بالا بین اين دو کدگذار اسااات و لذا بیان      
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 باشاادمی 6/0شااود و مقدار قابل قبول آن بالای محاساابه می SPSSافزار ضااريب از طريق نرم

ن از بنابراي. باشدمی 73/0مقدار ضريب کاپا برای اين تحقیق (. 1396، موسی خانی و همکاران )

سوب می  همچنین با توجه به اينکه کیفیت تحقیق تا حدودی . شود اين طريق نیز تحقیق پايا مح

های اين تحقیق مورد اسااتفاده قرار عنوان دادهوابسااته به کیفیت تحقیقات پیشااین اساات که به  

طريق  لذا اين تحقیق از اين، انداند و اين مطالعات نیز از منابع معتبر علمی اسااتخراج شاادهگرفته

در اين مرحله يک . گرددها ارائه میيافته، در مرحله نهايی فراترکیب. باشاادنیز دارای اعتبار می

 . شودحاصل می 2به شرح نگاره  اولیه چارچوب

 اطلاعاتافشای  اولیه چارچوب (:٢نگاره )

 مفهوم مقوله رديف

 اطلاعات استراتژيک 1

 اطلاعات عمومی

 ماموريت و استراتژی

 رويدادهای اساسی سال گذشته

 راهبری شرکتی 2
 مديريتهای اطلاعات هیأت مديره و کمیته

 اطلاعات سهامداران

3 
اطلاعات محیط داخلی و خارجی 

 کسب و کار

 اطلاعات مربوط به انواع خدمات و محصولات

 عملیاتی قابل گزارشهای اطلاعات بخش

 اطلاعات بازار

 رقابتیاطلاعات محیط 

 سرمايه فکری 4
 سرمايه فکری

 بخش انسانی سرمايه فکری

 رعايت الزامات اسلامی افشاهای اسلامی 5

 اطلاعات بازار سرمايه بازار سرمايه 6

 حسابداری مورد استفادههای و استانداردها اهم رويه حسابداریهای اصول و رويه 7

8 
اطلاعات مربوط به وضعیت مالی و 

 نقدیجريانات 

 اطلاعات مربوط به دارايی ها

 و حقوق صاحبان سهامها اطلاعات مربوط به بدهی

اطلاعات مربوط به جريانات نقدی و رويدادهای غیر 

 نقدی

 اطلاعات ارزی ترازنامه ای

 اطلاعات مربوط به عملکرد مالی 9
 اطلاعات مربوط به درآمدها

 اطلاعات مربوط به هزينه ها
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 مفهوم مقوله رديف

 اطلاعات ارزی عملیات

 مديريتهای تحلیل و تفسیر 10

 و تفسیرهای مديريتها تحلیل

 مديريت و مفروضات پشتوانههای پیش بینی

 نسبت های مالی و تحلیل آنها

 ريسک ها 11

 ريسک اعتباری

 ريسک نقدينگی

 ريسک عملیاتی

 ريسک بازار

 قانونی و نظارتیهای ريسک

 مرتبطهای و تحلیلها ريسکساير 

 محیط قانونی و نظارتی 12
 قوانین و مقررات حاکم بر فعالیت

 وضعیت قانونی و نظارتی موسسه اعتباری

 خدمات اجتماعی و فرهنگی 13
 اجتماعی در برابر ارائه محصول و خدمتهای مسئولیت

 اقدامات فرهنگی و خیرخواهانه

 اقدامات مثبت و منفی زيست محیطی اطلاعات زيست محیطی 14

 ساير افشاها ساير 15

 های تحقیقمنبع: يافته

 روش تحلیل تم

ستای بومی  شا در تحقیق   در را ستفاده می ، سازی چارچوب جامع اف . شود از روش تحلیل تم ا

اطلاعات مورد نیاز برای تحلیل تم از طريق بررساای علمی مربوطه و مصاااحبه عمیق با خبرگان  

مصاحبه تحقیق حاضر از نوع نیمه ساختار   . گرددآوری میجمع، دارای دانش حسابداری بانکی 

ستفاده از  . پذيردهای حاصل از متون علمی صورت می  يافته است که در چارچوب يافته  علت ا

صاحبه برای  شور تحقیقات اندکی در زمینه    آوری دادهجمع ابزار م ست که در داخل ک ها اين ا

پذيرفته اساات و لذا در اين زمینه بهترين منبع موسااسااات اعتباری صااورت افشااای اطلاعات در 

ستفاده از نظرات خبرگان  ، سازی چارچوب اولیه اطلاعاتی برای بومی شد میا جهت انتخاب . با

صاحبه  سابداری   شوندگان از روش نمونه م ضاوتی يا نظری از بین افراد دارای دانش ح  گیری ق

و ( مديريت مالی و بانکداری، های حسابداری لیسانس در زمینه دارای حداقل تحصیلات فوق  )
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سوابق حرفه  سابداری بانکی ای در زمینهبرخوردار از  شگری      ، های ح سی بانکی و گزار سابر ح

، مورد درخواست مصاحبه 21در نهايت پس از ارسال . بهره گرفته شده است  ، باشند ها میبانک

رساایدن ، گیری در اين مرحلهمعیار پايان يافتن نمونه. نفر در زمینه مصاااحبه همکاری کردند 16

کمکی به تکمیل و مشااخص ، های اضااافیبدان معنا که اسااتفاده از نمونه. به نقطه اشااباع اساات

، همکارانسااارمد و ) کند و نتايج حاصاااله بعد از آن تغییری نداردکردن يک مقوله نظری نمی

1388 .) 

صاحبه  سوالا ، برای اجرای م ضوع  ، تعلاوه بر تهیه  اقدام به ارائه يک مقدمه در ارتباط با مو

سوالات مصاحبه بود        شا که مبنای  شنهادی اف شد که به همراه چارچوب پی قبل ، و کلیت تحقیق 

از ، های چراسااپس با سااوال . شااونده برای آنها ارسااال شااده اساات  از مراجعه به هر مصاااحبه

صاحبه  شتری در دفاع          م ضیح بی شده تا تو سته  فرآيند . از نظرات خود ارائه کنندشوندگان خوا

 -1روش کوال به ترتیب شامل: . انجام شده است( 1996) ای کوالمرحله 7مصاحبه طبق روش 

 . گزارش -7يید أت -6تحلیل  -5نسخه برداری  -4اجرا  -3طراحی مصاحبه  -2. تعیین موضوع

گرفته اساات تا در اجرای هر مرحله دقت کافی صااورت ، هادر زمینه اعتبارساانجی مصاااحبه

شد  صاحبه   . تحقیق از اعتبار کافی برخوردار با سنجش پايايی م از روش توافق ، هاهمچنین برای 

ست     شده ا ها توسط  مورد از مصاحبه  3بدين ترتیب که . درون موضوعی دو محقق بهره گرفته 

شد ، کدگذار دارای آگاهی صاحبه به     . کدگذاری  صد پايايی م سبه    سپس در صورت زير محا

  گرديد:

 100*( تعداد کل کدها) \ (2تعداد توافقات*) درصد پايايی=

مصاااحبه از پايايی ، باشااد 6/0در صااورتی که ضااريب فوق بیش از  ( 1996) طبق نظر کوال

گفت که  توانمیلذا ، است  8/0با توجه به اينکه ضريب فوق برای اين تحقیق  . برخوردار است 

 . مصاحبه صورت گرفته از اعتبار کافی برخوردار است

مبانی نظری و ، در مرحله انتخاب موضاااوع، ها از روايیهمچنین برای برخورداری مصااااحبه

های تحقیق برمبنای دقت لازم لحاظ گرديده و گويه، پیشینه تحقیقات انجام شده در حوزه افشا   

 (. 1389، زاده و محمدپور رضوی) مطالعات نظری قبلی ارائه شده است
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سااازی های لازم جهت بومیتحلیل، موردنیاز از طريق مصاااحبههای آوری دادهپس از جمع

اين تحلیل شاااامل يک رفت و برگشااات   . پذيردها از طريق روش تحلیل تم صاااورت می داده

وجود هايی است که به  های کدگذاری شده و تحلیل داده ها و خلاصه مستمر بین مجموعه داده 

 (. 2006، براون و کلارک) شودنگارش تحلیل از همان مرحله ابتدا شروع می. آيندمی

 . اندگانه تحلیل تم اجرا شده در تحقیق در ادامه توضیح داده شدهمراحل شش

ها به دقت های متنی حاصااال از مصااااحبهدر اين مرحله نساااخه ها:آشااانايی با داده. 1مرحله 

یل و مورد بررسااای قرار   های لازم جهت اصااالاح           تکم يافتن الگو نه  تا بتوان در زمی فت  گر

 . چارچوب افشا از آنها کمک گرفت

ها  نکته مهم در اين مرحله اين اسااات که همه خلاصاااه داده       ايجاد کدهای اولیه:    . 2مرحله  

صااورت دسااتی در اين تحقیق کدگذاری به. اندشااده و در قالب هر کد مرتب شاادهکدگذاری

اسااتفاده شااده اساات و برای هر   Iها از نماد که برای مصاااحبهصااورتينبد. انجام شااده اساات

شماره     صاحبه از  ست     16تا  01م شده ا ستفاده  صاحبه   . ا صل از هر م ، همچنین برای کدهای حا

ست   99تا  01گذاری از شماره  شده ا شیوه کدگذاری نیز مشخص   . در نظر گرفته  بدين ترتیب 

ها مطالعه شاااد و کدها مورد رتیب که متن مصااااحبهبدين ت. شاااد و کدهای اولیه ايجاد گرديد

 . صورت رنگی مشخص شده و شماره لازم به کد مورد نظر اختصاص داده شدبه

های بالقوه بندی کدهای مختلف در قالب تماين مرحله شامل دسته ها:جستجوی تم. 3مرحله 

صه داده  شده در قالب تم و مرتب کردن همه خلا شخص  های کدگذاری  ست   های م با . شده ا

بندی کلی از دسااته، توجه به اينکه در اين تحقیق در مرحله قبلی با اسااتفاده از روش فراترکیب

بندی تا حدودی از همان دسااته توانمیدر اين مرحله نیز ، باشاادهای افشااا در دساات می لفهؤم

 .  استفاده کرد

ها در نظر گرفته   مجموعه داده  ها در رابطه با   در مرحله دوم اعتبار تم   ها: بازبینی تم . 4مرحله  

ترين گیرد تا محقق به متناساااببندی کلی مورد بازبینی قرار میدر اين مرحله دساااته. شاااودمی

 . بندی دست پیدا کندطبقه
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نام . 5مرحله   یل ارائه      تم، محقق در اين مرحله  ها: گذاری تم تعريف و  هايی را که برای تحل

های داخل آنها را تحلیل     ساااپس داده، دهد مجدد قرار می تعريف کرده و مورد بازبینی  ، کرده

 . کندمی

براون و ) مرحله شاااامل تحلیل پايانی و نگارش گزارش اسااات        اين تهیه گزارش: . 6مرحله  

صل از تحلیل تم   در اين مرحله با گزارش(. 2006، کلارک سی حا شای  ، نوي چارچوب جامع اف

 . گرددسازی شده تلخیص میبومی

 پژوهشهای یافته

و چارچوب افشااای اطلاعات ارائه شااده  ها نتايج حاصااله تحقیق شااامل مولفه ( 3) در نگاره

های موجود در لفهؤقابل ذکر اساات که م. باشااداين نگاره در پاسااخ به سااوال تحقیق می. اساات

و همچنین دستورالعمل مربوط به الزامات نا ر   1397های مالی نمونه ارائه شده در سال   صورت 

شار عمومی         بر  شفافیت و انت ستانداردهای  ضوابط نا ر بر حداقل ا شرکتی و همچنین  حاکمیت 

اند بدلیل سااهولت اطلاعات توسااط موسااسااات اعتباری که توسااط بانک مرکزی ارائه شااده   

 . در کدهای افشای ارائه شده در چارچوب ذيل ارائه نشده است، اين گزارشات به دسترسی

 بخش تقسیم 15افشای اطلاعات در موسسات اعتباری را به ، چارچوب ارائه شده در پژوهش

در اين چارچوب سعی شده اند. زير بخش جزئی تر طبقه بندی شده 35دسته به  15کند و اين می

بازار و ، حسابداری، است که کلیه ابعاد افشا از جمله افشاهای متعارف شامل اطلاعات مالی

عات قانونی و نظارتی موسسه اعتباری و همچنین افشاهای قانونی شامل اطلا، راهبری شرکتی

افشاهای اسلامی مربوط به فعالیت موسسه اعتباری در قالب عملیات بانکی بدون ربا در نظر گرفته 

سازد می اين چارچوب زمینه را برای افشای اطلاعات کامل تر در موسسات اعتباری فراهم. شود

 . ملکرد منطبق بر بانکداری بدون ربا سوق دهدد تا حدودی فعالیت موسسات را به عتوانمی و
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 چارچوب افشای استخراج شده(: 3نگاره )

 کدهای افشا مفهوم مقوله رديف

1 
اطلاعات 

 راهبردی

 اطلاعات عمومی

های فعال و بخش و واحدها تشريح /تحت کنترل هایشرکت نام

 و شعب تعداد /سايت وب آدرس /موجود شرح فرآيندهای

 بانکداری امکانات /تعداد اين با مرتبط آتی هایسیاست

 و مالی هایگزارش در اطلاعات ارائه بودن زبانه چند /الکترونیک

 شعب جغرافیايی تمرکز /سايت وب

 ماموريت و راهبردها

 بر راهبرد تجاری اثرات /هاارزش /اهداف /اندازچشم /ماموريت

 به رسیدن برای شده ريزیبرنامه هایفعالیت /جاری عملیات

 چارچوب /اهداف به رسیدن برای شده انجام هایفعالیت /اهداف

 تمايز نقاط /اقتصادی اندازچشم /اهداف به رسیدن برای زمانی

 -اهداف راهبرد و بیانیه /اعتباری در مقايسه با ساير موسسات موسسه

عمومی و  -اهداف راهبرد و بیانیه /( گذشته) و بازاريابی عمومی

 مورد در بحث /آينده عملکرد اثر راهبرد بر /( آينده) بازاريابی

 انداز موسسه اعتباریچشم بر اثرگذار خارجی خاص عوامل

 ایحرفه اخلاق مشی خط /( تکنولوژيکی، سیاسی، اقتصادی)

رويدادهای اساسی 

 سال گذشته و آينده

 /تحصیل و توقف دلايل /تجزيه و تحصیل به مربوط اطلاعات

، سرقت از ناشی وارده خسارات میزان /آينده نتايج بر تحصیل اثرات

 اطلاعات ادغام با ساير موسسات /غیرمترقبه حوادث و اختلاس

2 
راهبری 

 شرکتی

مديره اطلاعات هیئت

 های مديريتو کمیته

، مديرههريک از اعضای هیئت هایمسئولیت و اختیارات حدود

 /آنان از کدام هر عملکرد گزارش و احراز شرايط و انتخاب فرآيند

 حدود، هريک مشخصات و اعتباری موسسه ارشد مديران ساختار

 و احراز شرايط و انتخاب فرآيند، هريک هایمسئولیت و اختیارات

 /مديرههیئت هایکمیته اعضای لیست /آنان دهیگزارش هایرويه

 تاريخ و تعداد /مديرههیئت هایکمیته هایمسئولیت و هانقش

 /عامل مدير بررسی عملکرد /مديرههیئت هایکمیته جلسات

 و تحصیلات و سابقه افشای /مو ف اعضای سمت يا وضعیت

هیئت در مديرههیئت اعضای عضويت /ارشد مديران تجربیات

 مبنای ، مديرههیئت اعضا پاداش و حقوق /هاشرکت ساير  مديره
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2 
راهبری 

 شرکتی

مديره اطلاعات هیئت

 های مديريتو کمیته

 /آن تغییرات موسسه اعتباری و راهبری شیوه /اعضا پاداش پرداخت

های و شرح فعالیت اطلاعات /مجامع صورتجلسه بودن در دسترس

شرح  /هابدهی و هادارايی مديريت صورت گرفته از سوی کمیته

های های صورت گرفته از سوی کمیته ريسک/ شرح فعالیتفعالیت

 فرآيندهای از ناشی هایگرفته از سوی کمیته تطبیق/ چالشصورت 

 بازار نظارتی نهادهای ساير و مرکزی بانک از مجوز اخذ با مرتبط

نظیر اخذ تأيیديه برای اعضای جديد معرفی شده ) سرمايه و پول

 ( مديرهبرای هیئت

 اطلاعات سهامداران
 /درصد يک بالای عمده سهامداران تغییرات /سهامداران ملیت

 درصد مالکیت مستقیم و غیرمستقیم هر سهامدار

 

 

 

 

3 

 

 

 

 

 

 

 

اطلاعات 

محیط داخلی 

و خارجی 

 کاروکسب

اطلاعات مربوط به 

انواع خدمات و 

 محصولات

، ایمبادله) محصولات و خدمات انواع مورد در توصیفی اطلاعات

 به خدمات کیفیت در اطلاعات مربوط به بهبود /( مشارکتی

 اعطايی تسهیلات سود و هاسپرده سود محاسبه هایروش /مشتريان

های اطلاعات بخش

عملیاتی قابل 

 گزارش

 گزارشگری در کاروکسب مختلف هایبخش بندیتقسیم مبنای

 به گزارش قابل عملیاتی هایبخش درباره اطلاعات ارائه /بخشی

، الحسنهبانکداری قرض) بخش هر هایهزينه و درآمدها تفکیک

اطلاعات  /( غیره و المللبین، شرکتی، اختصاصی، خرد بانکداری

 درآمدها و هابدهی و هادارايی اقلام جغرافیايی مربوط به تمرکز

 هابدهی و هادرآمد، استقرار محل مبنای بر دارايی اقلام: شرح بدين

 جغرافیايی نواحی در حساب طرف اقامت محل مبنای بر

 
اطلاعات بازار و 

 رقابتیمحیط 

 /آن تغییرات و بازار اندازه /بازار سهم در تغییرات /کل بازار سهم
بازار )مثلا ثبات در پايداری  سهم بازار/ تحلیل جغرافیايی تفکیک

مشتريان در صنعت فعالیت/  تمرکز /بازار رشد تخمین /مشتريان( 
 به ورود موانع و رقابتی مزايای /رقابتی محیط ها و تحلیلويژگی
 افشای /رقبا و تحلیل تجزيه و توصیف /جديد رقبای برای صنعت
 روند /صنعت متوسط با شرکت مقايسه و صنعت خاص هاینسبت

 /احتمالی اثرات و تهديدها و هافرصت از شرحی /صنعت تغییرات
 روند مورد در کلی توضیحات /موسسه اعتباری راه در موجود موانع

  از ناشی هایفرصت و مالی، تهديدها پیامدهای /صنعت آينده
 /سود بر رقابت اثر /رقبا ارتباط با اطلاعات در /اقتصادی وضعیت
 /اعتباری موسسه وضعیت بر اقتصادی کلان متغیرهای اثرات بررسی
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3 

اطلاعات 

محیط داخلی 

و خارجی 

کاروکسب  

اطلاعات بازار و 

 محیط رقابتی

 سازمان توسط اعتباری موسسه موفقیت میزان بررسی و افشای جوايز

 نا ر و استانداردگذار نهادهای ساير و صنعتی مديريت

 سرمايه فکری

 مخارج /توسعه بانکداری و تحقیق اعتباری در موسسه مشیخط

 /توسعه و تحقیقاتی هایماهیت پروژه /شده انجام توسعه و تحقیق

 مندیرضايت /جديد محصولات و اختراعات از حاصل درآمد

 حفظ هایسیاست /فکری دارايی مالکیت حق و ابداع /مشتريان

 و تحقیق اعتباری برای موسسه سیاست /برندها فهرست /مشتری

 و تحقیق زمینه در فعال پرسنل تعداد /جديد محصول توسعه /توسعه

 هایدارايی گذاریارزش شیوه /توسعه و تحقیق امکانات /توسعه

 تجاری علائم و اختراع حق /بازاريابی در نوآوری /نامشهود

 سرمايه فکری 4

بخش انسانی سرمايه 

 فکری

 مزايای میانگین /انسانی نیروی وریبهره به مربوط آمار و اطلاعات

 علت تغییر تعداد /کارکنان کیفی هایويژگی /فرد هر خدمت پايان

 مورد در اطلاعاتی /کارکنان از قدردانی هایشیوه /انسانی نیروی

-طبقه /جفرافیايی منطقه براساس پرسنل بندیکارکنان/ طبقه ايمنی

 سیاست /کارمندان استخدام سیاست /جنسیت براساس پرسنل بندی

 برای کارکنان بندیطبقه /پرسنل آموزش برای موسسه اعتباری

 آموزش کارکنان تعداد /پرسنلی هایآموزش محتوای /آموزش

 مزايای با اهمیت به مربوط توضیحات /کارکنان مزايای /ديده

 برای شده صرف مبلغ /پرسنل رضايت میزان /پرداختی به کارکنان

 /پرسنل برای برابر فرصت هایسیاست بیانیه /کارکنان آموزش

-چالش /شده التحصیل فارغ تازه دانشجويان برای کارآموزی برنامه

توسط  سهام مالکیت طرح /انسانی منابع حسابداری /استخدام های

 و نقد مزايای تفکیک پرسنل/ تعداد در تغییرات دلايل /کارکنان

مديران/  و کارکنان برای( اعطايی هایoption شامل) نقد غیر

 کارکنان بازنشستگی هایطرح

رعايت الزامات 

 بانکداری بدون ربا

 اعتباری موسسه هایفعالیت تمامی زمینه در اسلام شريعت با تطابق

 برای تعهد /بانکی خدمات ارائه و منابع تخصیص و تجهیز در

 برای تعهد /مجاز گذاریسرمايه هایفعالیت در صرفا کردن فعالیت

 برای تعهد /مجاز مالی تأمین هایفعالیت در صرفا کردن فعالیت

 در نداشتن مشارکت /اسلامی عقود طريق از قرارداد انعقاد

 غیرمجاز هایفعالیت
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5 
افشاهای 

 اسلامی

اطلاعات بازار 

 سرمايه

 ارزش روند افشای /سهام قیمت بر اثرگذار عوامل تحلیل و تجزيه

 برنامه /سهام نسبی عملکرد /سهام سال پايان قیمت /شرکت بازار

 حجم /سال پايان در ارزش سرمايه /شده تقسیم سود /سود تقسیم

موسسه  سهام که بورس از بازاری /سال پايان در شده معامله سهام

 /سال در شده معامله سهام حجم روند /شودمی معامله درآن اعتباری

 و اصلی عملیات از هر سهم حاصل سال/ سود در سهام قیمت روند

 موارد در مرکزی بانک از دريافتی مجوزهای تفکیک/ به ساير

 سهام که بازاری سطح تغییرات مجمع/ برگزاری اجازه نظیر مختلف

 . شودمی معامله آن در شرکت

 بازار سرمايه 6

ها و اهم رويه

های استاندارد

حسابداری مورد 

 استفاده

 اين از استفاده صورت در) IASs/IFRS پذيرش و تطابق صورت

 ارزيابی هایروش خصوص در اطلاعاتی افشای /( استانداردها

 ارائه خدمات از يک هر کارمزد محاسبه نرخ و نحوه افشای /وثايق

 روش /قبل سال به نسبت کارمزد محاسبه در تغییرات افشای /شده

 زيان يا سود تخصیص برای اسلامی هایبانک بوسیله شده استفاده

 محدود گذاریسرمايه هایحساب صاحبان بین هاگذاریسرمايه

 حسابداری هایرويه در تغییرات افشای /آنها معادل يا نشده

7 

اصول و 

های رويه

 حسابداری

مربوط به اطلاعات 

 هادارايی

 طبقات و گروه تفکیک به هابانک توسط اعطايی تسهیلات افشای

 هابانک توسط اعطايی تسهیلات افشای /تسهیلات گیرندگان اصلی

 نوع حسب بر اعطايی تسهیلات افشای /دوره طی تغییرات حسب بر

 افشای /اصلی اقتصادی هایبخش تفکیک به تسهیلات افشای /وثیقه

 افشای /انتشار تاريخ تفکیک به بهادار اوراق در ریگذاسرمايه

 افشای /سررسید تاريخ تفکیک به بهادار اوراق در گذاریسرمايه

 هایحوزه حسب بر وام پرتفوی ترکیب خصوص در اطلاعاتی

 افشای /سررسیدگذشته گیرندگان تسهیلات فهرست /جفرافیايی

 هم هایشرکت، هابانک) گیرندگانوام حسب بر اعطايی تسهیلات

 مشکل دارای تسهیلات افشای /..( و حقیقی اشخاص، دولت، گروه

توسط موسسه  اعطايی تسهیلات افشای /مشکلات نوع حسب بر

، ازدواج وام، مسکن وام، دولتی های وام) نوع تفکیک به اعتباری

 تفکیک به بهادار اوراق در گذاریسرمايه افشای /( ديگر هایوام

 اهداف تفکیک به بهادار اوراق در گذاریسرمايه افشای /نوع

  ثابت هایدارايی ارزش تعیین شیوه /ذخاير منهای هاوام /نگهداشت
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7 

اصول و 

های رويه

 حسابداری

اطلاعات مربوط به 

 هادارايی

افشای شیوه ارزيابی و همچنین  /..( و تاريخی يا منصفانه ارزش)

 تسهیلات افشای /وثايق به تفکیک نوع و مبلغارزيابی مجدد 

 بانک منابع از %5 از بیش که حقوقی و حقیقی اشخاص به پرداختی

 تسهیلات دارند/ مبلغ اختیار در دوره پايان در و دوره طی در را

های مربوط به افشای تسهیلات و ترهین تجاری/ گروه هر کلان

 تسهیلات مبلغ ای/صورت مقايسهاشخاص دارای ذينفع مشترک به

 از دولت از مطالبات موضوع و واحد/ مبلغ ذينفع هایگروه هر به

 سوی از تکلیفی تسهیلات موضوع و اعطايی/ مبلغ تسهیلات محل

 دولت

8 

اطلاعات 

مربوط به 

وضعیت مالی 

و جريانات 

 نقدی

اطلاعات مربوط به 

 هادارايی

اطلاعات مربوط به 

و حقوق ها بدهی

 صاحبان سهام

 طبقات و گروه تفکیک به هابانک توسط اعطايی تسهیلات افشای

 هابانک توسط اعطايی تسهیلات افشای /تسهیلات گیرندگان اصلی

 نوع حسب بر اعطايی تسهیلات افشای /دوره طی تغییرات حسب بر

 افشای /اصلی اقتصادی هایبخش تفکیک به تسهیلات افشای /وثیقه

 افشای /انتشار تاريخ تفکیک به بهادار اوراق در گذاریسرمايه

 افشای /سررسید تاريخ تفکیک به بهادار اوراق در گذاریسرمايه

 هایحوزه حسب بر وام پرتفوی ترکیب خصوص در اطلاعاتی

 افشای /سررسیدگذشته گیرندگان تسهیلات فهرست /جفرافیايی

 هم هایشرکت، هابانک) گیرندگانوام حسب بر اعطايی تسهیلات

 مشکل دارای تسهیلات افشای /..( و حقیقی اشخاص، دولت، گروه

توسط موسسه  اعطايی تسهیلات افشای /مشکلات نوع حسب بر

، ازدواج وام، مسکن وام، دولتی های وام) نوع تفکیک به اعتباری

 تفکیک به بهادار اوراق در گذاریسرمايه افشای /( ديگر هایوام

 اهداف تفکیک به بهادار اوراق در گذاریسرمايه افشای /نوع

 ثابت هایدارايی ارزش تعیین شیوه /ذخاير منهای هاوام /نگهداشت

افشای شیوه ارزيابی و همچنین  /..( و تاريخی يا منصفانه ارزش)

 تسهیلات افشای /ارزيابی مجدد وثايق به تفکیک نوع و مبلغ

 بانک منابع از %5 از بیش که حقوقی و حقیقی اشخاص به پرداختی

 تسهیلات دارند/ مبلغ اختیار در دوره پايان در و دوره طی در را

های مربوط به افشای تسهیلات و ترهین تجاری/ گروه هر کلان

 تسهیلات ای/ مبلغصورت مقايسهاشخاص دارای ذينفع مشترک به

  از دولت از مطالبات موضوع و واحد/ مبلغ ذينفع هایگروه هر به
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8 

اطلاعات 

مربوط به 

وضعیت مالی 

و جريانات 

 نقدی

اطلاعات مربوط به 

 هادارايی

اطلاعات مربوط به 

و حقوق ها بدهی

 صاحبان سهام

 سوی از تکلیفی تسهیلات موضوع و اعطايی/ مبلغ تسهیلات محل

 دولت

 تاريخ حسب بر هاسپرده افشای /تفکیک به هاسپرده مانده و انواع

 مالی تأمین مبلغ کل /تفکیک مشتريان به هاسپرده افشای /سررسید

 بر تفکیک ارائه) بلندمدت تعهدات مبلغ کل /پولی بازار از شده

 سرمايه /( هااندوخته منهای هاوام مبلغ خالص) ذخاير /( نوع حسب

 نمودار ارائه /( سرمايه کفايت نسبت و سرمايه کل، سرمايه نسبت)

 وضعیت/  هابدهی قراردادی شرايط /هابدهی بازپرداخت زمانی

 مالیات

اطلاعات مربوط به 

و حقوق ها بدهی

 صاحبان سهام

اطلاعات جريانات 

نقدی و رويدادهای 

 غیرنقدی

 تاريخ حسب بر هاسپرده افشای /تفکیک به هاسپرده مانده و انواع

 مالی تأمین مبلغ کل /تفکیک مشتريان به هاسپرده افشای /سررسید

 بر تفکیک ارائه) بلندمدت تعهدات مبلغ کل /پولی بازار از شده

 سرمايه /( هااندوخته منهای هاوام مبلغ خالص) ذخاير /( نوع حسب

 نمودار ارائه /( سرمايه کفايت نسبت و سرمايه کل، سرمايه نسبت)

 وضعیت/  هابدهی قراردادی شرايط /هابدهی بازپرداخت زمانی

 مالیات

 سود نقدی هایبخش مورد در دقیق افشاینقد/  جريانات بندیطبقه

 شده تمديد تسهیلات محل از شده محقق سود مورد در بخصوص

 اطلاعات ارزی

 ایترازنامه

 مبلغ افشای /ارزی اقلام تسعیر برای شده استفاده ارز نرخ افشای

 اهمیت /تسعیر نرخ و ارزی مدت کوتاه و بلندمدت هایبدهی

 ارزی هایبدهی و هادارايی

 اطلاعات درآمدها

 کارمزد خالص /..( و کارمزد درآمد خالص) ایغیربهره درآمد

 درآمد تفکیک /درآمد تغییرات دلايل افشای الحسنه/قرض عملیات

 به ساير و اصلی عملیات از حاصل سود /خدمات نوع حسب بر

 تکلیفی تسهیلات سود نرخ تفکیک/

9 

اطلاعات 

مربوط به 

 عملکرد مالی

 محاسبه بهای تمام شده هر کدام از خدمات هاهزينهاطلاعات 

اطلاعات ارزی 

 عملیات

ارز/  نوع تفکیک به ارزی مبادلات از حاصل زيان يا سود افشای

 و محل مورد در دقیق افشاهای عملیات/ بر ارز نرخ نوسانات تأثیر

 ارزی درآمدهای مبلغ
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9 

اطلاعات 

مربوط به 

 عملکرد مالی

و تفسیرهای ها تحلیل

 مديريت

 از ایکمی/ خلاصه صورتبه مديريت تفسیرهای و هاتحلیل ارائه

 بررسی /آن تحلیل و گذشته سال 5 هایفعالیت برجسته نکات

 آتی هایفعالیت بر اثرگذار عوامل /اقتصادی عملکرد اجمالی

میزان تحقق بودجه و  /هاريسک تحلیل و برآورد /موسسه اعتباری

 /عملیاتی سود در تغییر تحلیل /درآمدها در تغییر اهداف/ تحلیل

 و فروش هایهزينه در تغییر تحلیل /ناخالص سود در تغییر تحلیل

 تغییر تحلیل /بهره درآمد و هزينه در تغییر تحلیل /عمومی و اداری

 تغییر تحلیل /دريافتنی هایحساب در تغییر تحلیل /خالص سود در

 /بازار سهم در تغییر تحلیل /توسعه و تحقیق يا ایسرمايه مخارج در

اجتماعی و ، سیاسی، اقتصادی اثرگذار عوامل /ایسرمايه مخارج

موسسه  آينده بر تکنولوژی اثرات /موسسه اعتباری آينده بر قانونی

 سود به دستیابی آتی/ فرآيند عملکرد بر هااستراتژی اثر /اعتباری

 اهداف تحقق میزان آتی/ ایسرمايه شده/ تعهدات بینیپیش

10 

تحلیل و 

های تفسیر

 مديريت

های بینیپیش

مديريت و 

 مفروضات پشتوانه

 کلی آتی/ مفروضات سال بودجه با ارتباط در کمی اطلاعات افشای

 /پشتوانه مفروضات و درآمدها بینیپیش /آينده بینیپیش به مربوط

 در تغییر تحلیل /شده بینی پیش و واقعی عملکرد ایمقايسه نگاره

 مفروضات و هاهزينه بینیپیش /شده ارائه خدمات شده تمام بهای

 بینیپیش /ایسرمايه مخارج بینیپیش /بازار سهم بینیپیش /پشتوانه

-پیش /تبلیغات و عمومی مخارج بینیپیش /توسعه و تحقیق مخارج

 هایطرح اطلاعات /سود کیفیت بینیپیش نظیر کیفی هایبینی

 گذاریسرمايه مخارج برآورد /ایسرمايه مخارج و آتی ایتوسعه

 هاپروژه اتمام و اجرا برنامه موسسه اعتباری برای افشای /هاطرح در

 نقد جريانات بینیپیش /برداریبهره زمان و

های مالی و نسبت

 تحلیل آنها

 تحلیل /مالی وضعیت مورد در مختصر تحلیل و تجزيه و بحث

 نقدينگی وضعیت

 ريسک اعتباری
 سپاریبرون به راجع اطلاعات همچنین و مشتريان اعتبارسنجی شیوه

 امور اين

 

 

11 

 

 

 ريسک ها

 نقدينگی اطلاعات ريسک ريسک نقدينگی

 ريسک عملیاتی
 تغییرات به مربوط هایريسک عملیاتی/ افشای ريسک اطلاعات

  عملیات و فعالیت مدل از ناشی هایريسک /قانونی و فناوری
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 کدهای افشا مفهوم مقوله رديف

 

11 

 

يسک هار  

 

 مديريت هایشیوه و ساختار نظر از بانک بانکداری/ وضعیت

مرتبط با محصول و خدمات/ ريسک فعالیت در  ريسک /ريسک

 مرزیهای برونمحیط

 ريسک بازار
 منطقه يا صنعت خاص هایريسک /( خدمات بازار) ريسک رقابت

 جغرافیايی

های قانونی و ريسک

 نظارتی

 بانک که الزاماتی با تطابق /مالی مقررات قوانین و فهرست با تطابق

 دعاوی /ربا بدون بانکداری قانون با تطابق /کند عمل آن طبق بايد

 هايیسال مالیاتی هایهزينه افزايش يسکرحقوقی له و علیه بانک/ 

 تغییر بدلیل بعد به 94 سال از بخصوص نشده قطعی آن مالیات که

 مالیاتی رويه

ها و ساير ريسک

 های مرتبطتحلیل

 /طبیعی بلايای /بیمه و ايمنی ريسک /مالکانه حقوق ريسک

 /خوشنامی و شهرت ريسک /سپاری امورريسک برون /ارتباطات

 /تکنولوژی در تغییر /( سوزی آتش و انفجار) فیزيکی بلايای

 بر هاريسک از يک هر تأثیر خصوص در شده انجام هایتحلیل

-کسب مختلف هایبخش بین رابطه نمودار /مالی هایصورت اقلام

 نوع، واحد نام تفکیک به واحد هر اصلی هایريسک و وکار

 با مرتبط هایريسک /ريسک بودن زياد و متوسط، کم و ريسک

 /هاتخمین از ريسک استفاده /حسابداری هایرويه بکارگیری

 مشکلات /تسهیلات برابر در شدهوثیقه هایدارايی با مرتبط ريسک

 ريسک /سیاسی ريسک /ایمنطقه مالی مشکلات /عمومی مالی

 حوزه سیاسی و اقتصادی ريسک عدم ثبات /مشتريان به مربوط

 علاج و بهبود طرح يا گزير طرح فعالیت/ افشای

قوانین و مقررات 

 حاکم بر فعالیت

صنعت و  بر و الزامات حاکم مقررات و قوانین ترينمهم فهرست

 /موسسه اعتباری فعالیت

12 
محیط قانونی 

 و نظارتی

وضعیت قانونی و 

نظارتی موسسه 

 اعتباری

 مرکزی بانک سوی از بازرسی و نظارت نتیجه و دفعات تعداد

های مسئولیت

اجتماعی در برابر 

ارائه محصول و 

 خدمت به جامعه

 هایبازپرداخت شرايط /سهامداران عايدات حداکثرسازی بر تمرکز

 در عدالت /سخت شرايط از اجتناب و ورشکسته مشتريان و معوق

 /شغلی فرصت ايجاد /بانوان شعب ايجاد /مشتريان خدمات تعالی

 -دهیقرض هایفعالیت انواع /خاص-دهیقرض هایفعالیت انواع
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 های تحقیقمنبع: يافته

 کدهای افشا مفهوم مقوله رديف

12 
محیط قانونی 

 و نظارتی

های مسئولیت

اجتماعی در برابر 

ارائه محصول و 

 خدمت به جامعه

 منافع از حمايت شیوه /اجتماعی پذيریمسئولیت بیانیه /عمومی

 حمايت /کارکنان حقوق از حمايت شیوه /بستانکاران و سهامداران

 موارد ساير /اجتماعی پاسخگويی در موجود مشکلات /مشتريان از

 برخورداری از کنترل /وکارکسب در عدالت رعايت به مربوط

-سرمايه هایفعالیت /مشتريان شکايات بررسی /ايزو و کیفیت

 افراد عمومی/ استخدام-مالی تأمین هایپروژه /عمومی-گذاری

 ناتوان

13 

 خدمات

 و اجتماعی

 فرهنگی

اقدامات فرهنگی و 

 خیرخواهانه

-بانک و مشارکت اجتماعی اقدامات و اهداف مورد در توضیحاتی

 /عمومی بشردوستانه اقدامات /خیريه به کمک /اجتماعی های

 هایبرنامه زمینه در کمک /دولت اجتماعی هایکمپین در مشارکت

 بشردوستانه هایسازمان از حمايت /( آموزش و بهداشت) اجتماعی

 وجوه مصارف و منابع افشای /کنندمی فراهم جامعه برای منافعی که

 و منابع) خیرخواهانه هایفعالیت ساير /( الحسنهقرض) هاوام و

 /( خیريه) اجتماعی هایبرنامه در کارکنان مشارکت /( آن مصارف

 عوامل /اسلامی اقتصاد هایکنفرانس برگزاری /ورزشی هایفعالیت

 موسسه اعتباری آينده بر اجتماعی اثرگذار

اقدامات مثبت و 

 منفی زيست محیطی

زيست و  محیط از های داخلی حفا تو سیاست اجرايی هایبرنامه

 برای های مالیکمک فعالیت و ماهیت و مبلغ /توسعه پايدار

 و محصولات کیفیت مورد در بحث /زيست محیط از حفا ت

 و شده مالی تأمین بانک بوسیله که هايیطرح /شده ارائه خدمات

 کاهش هایبرنامه /شود زيست محیط به صدمه منجربه است ممکن

 هایبرنامه /محیطیزيست حمايتی و پیشگیری هایبرنامه /آلودگی

 انرژی منابع از استفاده /طبیعی منابع از نگهداری /بازيافت و حفا ت

 انرژی منابع توسعه و شناسايی /انرژی ذخیره و نگهداری /جديد

 با ارتباط بوسیله موسسه اعتباری در شده دريافت جديد/ جوايز

 محیطی زيست و اجتماعی هایعمل شیوه بهترين

14 
اطلاعات 

 محیطیزيست
 ساير افشاها

 بانک از مجمع برگزاری مجوز کسب برای موسسه که تعديلاتی

 داده انجام مرکزی

   ساير 15
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هايی نظیر ماموريت و دهد که در زمینههای افشااای اسااتخراج شااده نشااان می لفهؤبررساای م

، محیطیاطلاعات زيسااات ، خدمات اجتماعی و فرهنگی   ، الزامان بانکداری بدون ربا     ، راهبردها 

شته و آينده        سال گذ سی  سا اطلاعات محیط ، سرمايه فکری ، اطلاعات مربوط به رويدادهای ا

های ارائه ها و تفسیرهای مديريت اطلاعات بااهمیتی وجود دارد که در چارچوبتحلیل، رقابتی

درحالیکه با توجه به تحقیقات       . اند ه قرار گرفته هادهای نا ر کمتر مورد توج    از ساااوی ن شاااده

رساااد که اينگونه اطلاعات نقش به      به نظر می ، و نظر خبرگان صااانعت بانکی     مللیالمعتبر بین

 . کنندگان دارندگیری استفادهسزايی در تصمیم

 نتیجه گیری

، جامع افشا در موسسات اعتباری در اين پژوهش سعی شده است که از طريق ارائه چارچوب

گان مهم و اثرگذار کنندههايی از افشاااا ارائه گردد که گرچه برای تصااامیمات اساااتفاده لفهؤم

اما کمتر مورد توجه موسسات اعتباری و حتی نهادهای نا ر مثل بانک مرکزی و بورس ، هستند

موسسات اعتباری در سطوح    به طور کلی در راستای رفع مشکلات   . انداوراق بهادار قرار گرفته

سیاستگذاری    . اقدامات اثرگذاری انجام داد توانمی، مختلف صحیح  های در کلان ترين سطح 

سوی دولت و مجلس  صنعت بانکداری را حل کند   توانمی، از  همچنین . د پاره ای از مشکلات 

ظارت   هادار         ، در ساااطح مقررات و ن بانک مرکزی و ساااازمان بورس اوراق ب هادهايی نظیر   ن

گزارشگری مناسب و نظارت   های و فرمتها بخشنامه ، ند از طريق انتشار دستورالعمل ها  توانمی

وضاااعیت اين صااانعت را تا حدودی بهبود ، دقیق تر و هدفمندانه تر بر اجرای مفاد ابلاغ شاااده

از طريق رعايت کامل مفاد قانون علمیات بانکی   ها همچنین در ساااطح عملیاتی نیز بانک . دهند 

ابلاغی و افشاااای مکفی اطلاعات برای اساااتفاده های با و همچنین سااااير دساااتورالعملبدون ر

 . ند وضعیت اقتصادی اين بخش را بهبود بخشندتوانمی کنندگان

، در اين تحقیق سعی شده است که از طريق ارائه چارچوب جامع افشا در موسسات اعتباری       

شا را ارائه نمايد که گرچه برای ت  ستفاده کننده گان مهم و اثرگذار    مولفه هايی از اف صمیمات ا

اما کمتر مورد توجه موسسات اعتباری و حتی نهادهای نا ر مثل بانک مرکزی و بورس ، هستند

و ها  لذا ماحصااال اين تحقیق به نوعی در بهبود محتوای بخشااانامه       اند. اوراق بهادار قرار گرفته  

د و همچنین توسط موسسات اعتباری نیز    د مورد توجه قرار گیرتوانمی نهادهای نا رهای فرمت

د توانمی به طور مساااتقیم و به عنوان يک مسااایر راهنما برای بهبود شااافافیت در گزارشاااگری 
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د به توانمی بنابراين حاصل اين تحقیق در دو سطح از سه سطح مطرح شده در بالا     . استفاده شود  

 . رفع مشکلات صنعت بانکداری کمک نمايد

( 1394) کرمی و صديقی  های داخلیهای پژوهش با پژوهشد که يافتهدهمی نشان ها بررسی 

کاران      یان و هم حاج باق دارد ( 1396) و  قه     . انط هدف اين پژوهش طب چه  ندی افشااااای  گر ب

طبقه های افشای مورد استفاده در آن با لفهؤاما برخی م، وشمند نبوده استصورت راطلاعات به

 . کندپژوهش جاری مشابه است و نتايج اين تحقیق را تأيید می بندی ارائه شده در

های خاص افشااا در يک بندیهای خارجی نیز تحقیقات اغلب به دسااتههمچنین در پژوهش

قه           بخش پرداخته  ئه يک طب یاری از اين تحقیقات جهت ارا ند که اين تحقیق نیز از بسااا بندی  ا

تايج   تر برای افشاااا بهرهجامع  با ن  حاجی و مهدغزالی   ها نظیر احمد  اين پژوهش برده اسااات و 

مورد های و ساااير پژوهش ( 2016) ابیوردانا(، 2012) هتای(، 2010) و فاطیمااوساااما  (، 2013)

 . باشدهايی میدارای مشابهت، استفاده در فرآيند فراترکیب

عملی به ر حالت راسااتای بکارگیری اين نتايج دپیشاانهاداتی در ، های تحقیقبا توجه به يافته

 گردد:شرح زير ارائه می

های افشای موارد مهم و اساسی را در قالب صورت    ، گردد که نهادهای نظارتیتوصیه می  -1

از ، زيرا افشای اطلاعات در ساير گزارشات طبق نظر خبرگان بانکی   . آور کنندمالی سالانه الزام 

شد و         سات اعتباری برخوردار خواهد  س کمتر مورد ، به عبارتیضمانت اجرايی کمتری در مو

 . گیردتوجه و رعايت اين موسسات قرار می

بر علاوه، های ارائه شااده برای افشااای اطلاعات نظیر گزارش تفساایری مديريتدر فرمت -2

زيرا الزام به افشاااای  . بايسااات بر افشاااای اطلاعات کمی نیز تأکید گردد      اطلاعات کیفی می 

 . گذاردافشای محدود و مبهم باز می دست ناشران را برای، کیفیا اطلاعات عمدت

ی تدوين با توجه به چارچوب افشا تحقیقات آتی شود درمی همچنین به پژوهشگران پیشنهاد 

سات اعتباری     لفهؤدهی موزن با، شده  س شا در مو سات اعتباری        ، های اف س شا در مو ضعیت اف و

شا  ، با توجه به اينکه در اين تحقیق. پژوهش قرار گیردمورد  را کشور  تدوين چارچوب جامع اف

سی فزونی      از طريق بومی ست و امکان برر سازی با نظر خبرگان بانکی مورد توجه قرار گرفته ا



  1400 ، تابستان40شماره یازدهم، سال ، های تجربی حسابداریپژوهش
  211  

 

 

شا در اين تحقیق بدلیل محدوديت زمانی مقدور نمی منافع بر مخارج کلیه شاخص  ، باشد های اف

 . اين موضوع بررسی گردد، گردد که در پژوهش ديگریپیشنهاد می

 پی نوشت 

 
1 
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9 
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2 
chung 
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Sherif  
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Omaima 
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Iatridis 
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Kvale  
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Verrecchia 
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Ahmed Haji & Mohd Ghazali  

7 
Ousama & Fatima  

15 
Htay  
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Baumann & Nier 
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Abeywardana  
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تحلیل آثار ناترازی ترازنامه نظام بانکی بر متغیرهای (. 1396. )حمید، زمان زاده؛ احمد، ریبد

 . 656-621، 34، های پولی و بانکیفصلنامه پژوهش. پولی و راهکارهای تعديل اين ناترازی

کیفیت حاکمیت  تأثیر(. 1397. )قدرت، قادری؛ جمال، بحری ثالث؛ غلامحسن، تقی نتاج

فصلنامه . کنندگی کیفیت افشاءها با تأکید بر نقش تعديلشرکتی بر عملکرد مالی بانک

 . 151-127(، 7) 4، مطالعات مالی و بانکداری اسلامی

 . تهران: انتشارات گپ(. چاپ اول) بانکداری اسلامی(. 1391) سعید، جمشیدی

ارائه شاخص (. 1396. )عادل، آذر؛ علی اصغر، انواری رستمی؛ علی، رحمانی؛ نجمه، جیانحا

. انرشده در بورس اوراق بهادار تهفتهرهای پذيکترای شرعاتی بلابندی شفافیت اطرتبه
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 چکیده

، های اخیرهای دارای مالکیت خانوادگی در سااالتنوع ساااختار مالکیت و افزايش چشاامگیر شاارکت

پژوهش حاضاار به ، به همین دلیل، اسااترا ضااروری ساااختههای متعدد در اين خصااوص انجام پژوهش

های بر رابطه بین ويژگی( خانوادگی يا غیر خانوادگی بودن شااارکت) بررسااای نقش سااااختار مالکیت

شرکت     سی و عملکرد  شامل  . پردازدها میکمیته حسابر شرکت خانوادگی و   32نمونه آماری پژوهش 

ست که برای دوره زم    144 شرکت  1397تا  1393انی شرکت غیرخانوادگی ا شده  های پذيرفتهاز میان 

 مندیبهره با هاآزمون فرضاایه و اطلاعات تحلیل و تجزيه. انددر بورس اوراق بهادار تهران انتخاب شااده

ها بر اساااس دو عملکرد شاارکت. اسااتانجام گرفته ترکیبی هایداده و چندمتغیره رگرساایون الگوی از

های کمیته حسابرسی   شود و منظور از ويژگی گیری میش افزوده بازار اندازهها و ارزمعیار بازده دارايی

ستقلال آن     ضا و ا ست نیز تخصص مالی اع ضیه   . ها ا صل از آزمون فر ست که  نتايج حا ها حاکی از آن ا

ها دارايی بازده حسااابرساای را با کمیته اعضااای مالی رابطه بین اسااتقلال و تخصااص، خانوادگی مالکیت

 کمیته اعضاااای مالی بر رابطه بین اساااتقلال و تخصاااص  خانوادگی مالکیت در حالیکه. دکن تعديل می 
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 مقدمه

کام و همچنین بحران مالی سااال هايی نظیر انرون و وردشاارکتهای مالی بررساای رسااوايی 

های مالی موضوع حاکمیت شرکتی و به خصوص کمیته حسابرسی را در ارائه گزارش      ، 2008

در واقع (. 2017، ويل بانکز و همکاران) اساااتدر کانون توجه قرار داده، صاااورت صاااادقانهبه

جرايی و حاکمیت شاارکتی مؤثر در نظر های اکمیته حسااابرساای به عنوان جزء اصاالی ساایسااتم 

مساااؤلیت اصااالی کمیته حساااابرسااای نظارت       (. 2019، اوکلی و همکاران ) شاااودگرفته می 

شود مديران با توجه به اصول اخلاقی       های فعالیت، برگزارشگری مالی است تا اطمینان حاصل 

 تخصص ، ضا اع تعدد بر علاوه. کنند تا عدم تقارن اطلاعاتی کاهش يابدشرکت را گزارش می 

 و توجهقابل مديريتی منابع به حسااابرساای  کمیته، حسااابرساای  کمیته اعضااای اسااتقلال و مالی

 اعضای توسط حسابداری و مالی گزارشگری مباحث هایپیچیدگی تا دارد نیاز نیز گذاریتأثیر

 (. 2015، سلطانا) گیرد قرار بازنگری و بررسی مورد حسابرسی کمیته

، خانوادگی شاااامل دو سااایساااتم متفاوت خانواده و تجارت هساااتند های از آنجاکه تجارت

های غیرخانوادگی تفاوت های خانوادگی با نمونه مشابه شرکت  ساختارهای اجرايی در شرکت  

شرکت      ، با اين وجود. دارند ساير  سب با  ساختارهای مديريتی منا ، هاتمايل زيادی برای اجرای 

اصااالاحات در بخش  (. 2007، نردکويساااتملین و ) های خانوادگی وجود دارد  در شااارکت 

شرکت   شرکتی  شرکت  حاکمیت  سبی  های غیرخانوادگی ممکن است برای  های خانوادگی تنا

به دلیل اينکه آنها با مشااکل وجود تضاااد منافع بین سااهامدار و مديرکمتر مواجه ، نداشااته باشااد

شام  (. 2013، هو و کانگ؛ 2007، علی و همکاران) هستند  مديره و ل هیئتساختارهای اجرايی 

ته  به منظور نظارت بر فعالیت      کمی های مديريت و همچنین رفع تضااااد منافع       های زير نظر آن 

شده   شکیل   ساختارهای  به خانوادگی هایتجارت حالهربه. اندموجود مابین مالکان و مديران ت

 اعضا  هایاهديدگ تا دارند نیاز خانوادگی مجامع مانند متفاوتی اجرايی سازوکارهای  و مديريتی

شتراک  به شته  ا  انسجام  و رفته بین از خانواده اعضای  میان تضادها  و نظرها اختلاف و شود  گذا

 تجربی لحاظ از بنابراين(. 2002، همکاران و موسااتاکالیو) شااود برقرار آنها میان همبسااتگی و

 در مؤثری نقش، اجرايی سااااختارهای    چگونه  که  اسااات اهمیت  حائز  مسااائله  اين بررسااای

، اسااات اختیار  در زمینه  اين در که  اطلاعاتی  به  توجه  با . کنند می ايفا  خانوادگی  های شااارکت 
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ست که: آيا مالکیت خانوادگی رابطه بین         سش ا سخگويی به اين پر ضر به دنبال پا پژوهش حا

 کند؟ های کمیته حسابرسی و عملکرد شرکت را تعديل میويژگی

ساس  در اين  مطالعات شود و بیان میهای آن پژوهش و فرضیه در ادامه مبانی نظری ، بر اين ا

 پژوهش مدل، و تعیین نمونه آماری پژوهشبعد از بیان روش . گیردزمینه مورد بررسی قرار می 

های  گیری از يافته  ر نهايت نیز نتیجه   د. شاااودشااارح داده می به همراه تعريف عملیاتی متغیرها   

 . ارائه خواهد شد آتی هایپژوهشبرای  هايیو پیشنهاد پژوهش

 مبانی نظری پژوهش

 مالکیت خانوادگی

 در که طوریبه، است محسوس بسیار اخیر هایسال در خانوادگی هایشرکت توسعة و رشد

 شااامل را 500فورچون  پردرآمد هایشاارکت درصااد 35خانوادگی  هایشاارکت حال حاضاار
سیاری از کشورهای جهان  . شوند می سايی   شاخص ، به همین منظور در ب شنا های متفاوتی برای 

دلیل شااافافیت پايین اطلاعات که در ايران بهدرحالی. اساااتها معرفی شااادهگونه شااارکتاين

های اندکی با محوريت تاکنون پژوهش، هاافشاااءشااده در خصااوص ماهیت و مالکیت شاارکت

، های سااهامی عامهای شاارکتيکی از ويژگی. اسااتهای خانوادگی صااورت گرفتهشاارکت

شود توانمیفکیک مالکیت و کنترل است که  ت نظريه نمايندگی . د موجب اختلافات نمايندگی 

،  گیردرا به خدمت می   ( نماينده  ) طرف ديگر(، موکل ) ای که يک طرف  کند در رابطه  بیان می 

 در. يابد  تضاااادمنافع افزايش می ، های درگیر در قرارداد به علت وجود اختلاف در منافع طرف   

اه ، اندشرکت سهام از بخشی مالک که خانواده اعضای، ادگیخانو هایشرکت اوان ب ادير   عن م

اا . هستند نماينده هم و مالک هم آنها بنابراين، کنندمی فعالیت ان  از کاه  زمانی ت اه   ديادگاه  اي ب

 و اندرسون ) آمد نخواهد وجود به مالک - نماينده روابط در چندانی مشکل ، شود  نگاه شرکت 

 (. 2003، ريب

کمیته حسااابرساای نقش مهم و قابل توجهی در اجرای اصااول   ، اساااس تئوری نمايندگی بر

از طريق ارتقای  کمیته حسااابرساای. حاکمیت شاارکتی در ارتقای ارزش شاارکت بر عهده دارد

شرکت را بهبود می ، کیفیت اطلاعات شد فعالیت  سازوکارهای       کمیته. بخ سی يکی از  سابر ح

 هايیزمینه بر تردقیق نظارت برای و سااهامداران هاشاارکت و شااودمی حاکمیت شاارکتی تلقی
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 قضاااوت بر، مقرراتی و قانونی الزامات رعايت و مالی گزارشااگری صااحت، ريسااک همچون

های پیشااین در پژوهش(. 1395، رسااتمیان و جامعی) کننداتکاء می کمیته حسااابرساای اعضااای

های خانوادگی و تهای کمیته حساااابرسااای و عملکرد شااارکت بدون تفکیک شااارکويژگی

ست     شده ا ساختار       ، غیرخانوادگی بررسی  ست با بررسی  سعی بر اين ا بنابراين در اين پژوهش 

 . از اين ديدگاه به موضوع نگاه شود، هامالکیت شرکت

سال  و اندرسون    را خانواده توسط  عادی سهام  از هجده درصد  تملک میزان 2003 ريب در

شرايط کنونی ايران . اندنموده عنوان خانوادگی هایشرکت  شرط تعريف  ها برای شرکت ، در 

بايد شااارايطی که      ، های خانوادگی  تعیین درصاااد معینی از میزان مالکیت در شااارکت      تدا  اب

 20بند ششم استاندارد شماره . ای بر شرکت دارند را بررسی نمايندملاحظهسهامداران نفوذ قابل

طور  گذار بهاگر واحد ساارمايه»اساات: تهحسااابداری ايران به اين صااورت به اين مساائله پرداخ 

درصااد از  20کم دساات( طريق واحدهای تجاری فرعی از، برای نمونه) مسااتقیم يا غیرمسااتقیم

ای ملاحظهشاود که از نفوذ قابل فرض می، باشاد اختیار داشاته  پذير را دررآی واحد سارمايه حق

اگر ، برعکس. وشااانی اثبات کرد ر که نبود چنین نفوذی را بتوان بهاين مگر، برخوردار اسااات

طريق واحدهای تجاری  از، برای نمونه) صااورت مسااتقیم يا غیرمسااتقیم  گذار بهواحد ساارمايه

صد حق  20از  کمتر( فرعی سرمايه در شد    پذير را دررآی واحد  شته با شود  فرض می، اختیار دا

ست ملاحظهکه از نفوذ قابل شنی   که وجود چنین نفوذیمگر اين، ای برخوردار نی را بتوان به رو

سرمايه   تعلق بخش قابل. اثبات کرد سهام يک واحد  لزوماً ، پذير به واحد ديگرتوجه يا اکثريت 

 . «شودگذاران نمیتوسط ساير سرمايه ملاحظهمانع اعمال نفوذ قابل

 تخصص مالی اعضای کمیته حسابرسی

، های حسااابرساایکمیتههای پیشااین مشااخص شااد حضااور کارشااناسااان مالی در در پژوهش

های و همچنین ارائه مجدد صااورت( 2015، ساالطانا؛ 2003، اکساای و همکاران) سااود مديريت

های خانوادگی با شاارکت ، از سااوی ديگر . دهدرا کاهش می( 2005، آگراوال و چادها) مالی

 های غیرخانوادگی دارندشرکت  عدم تقارن اطلاعاتی کمتری نسبت به ، مالکیت خانوادگی بالا

، علی و همکاران) شااودمحقق می، های نظارت و مالکیت از همکه به دلیل عدم تفکیک بخش

های مالی فاقد خطاهای مهم و قابل توجهی باشااد احتمال اينکه صااورت اين اساااسبر(. 2007

سی        سابر سان مالی کمیته ح شنا برای نظارت بر  کمتر بوده و در نتیجه نیاز کمتری به وجود کار
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 که دارد وجود خانوادگی هایشااارکت برای هايیويژگی. مالی وجود دارد هایتهیه صاااورت

 دانش به، های شاارکتنظارت بر فعالیت اگر. دهدکاهش می را مديريت سااوءاسااتفاده احتمال

اته  نیاز های آنفعالیت از کافی اد  داش اای ، باش اانواده  اعض  دارای خانوادگی هایدرشرکت خ

مشارکت اعضای خانواده   ، علاوه بر اين(. 2003، ريب و اندرسون ) هستند  دانش میزان بیشترين 

شاااود تا از اين موقعیت اساااتفاده کنند و از دانش مختص      میباعث   ، مدت آنها  بلند  و تصااادی

اين ، در مقابل(. 2006، بارتئلومیوسز و تانوسکی  ) شرکت در زمینه گزارشگری مالی بهره برند  

های  به شاااکل مؤثرتری مديران را کنترل کرده و روش    کند که   دانش اين امکان را فراهم می 

، های حسااابرساای را به عنوان يک روش کنترلیگزارشااگری مناسااب را انتخاب کنند تا ارزش

شد  صت      بر. بهبود ببخ سود و پنهان کردن رفتارهای فر ساس انگیزه مديران برای مديريت  اين ا

ترتیب حجم اينبه. اً پايین اساااتهای خانوادگی نسااابتطلبانه با هزينه ساااهامداران در شااارکت

 . يابدهای کنترلی توسط اعضای کمیته حسابرسی بسیار کاهش میفعالیت

 استقلال کمیته حسابرسی

 گزارشگری  فرآيند يکپارچگی از کردن حاصل  جهت اطمینان در کمیته حسابرسی   استقلال 

 خود شاااخصااای  منافع جهت  در مديريت دارد زيرا امکان ، کند می ايفا  توجهی قابل نقش مالی

 و درست  از اندتومی مستقل  کمیته حسابرسی   بنابراين. نمايد دستکاری  را حسابداری  اطلاعات

معتقدند ( 2007) جاگی و لیانگ، همچنین. کند اطمینان حاصل مالی هایصورت منصفانه بودن

ضای خانواده بر کمیته  شند اثربخشی فرآيند نظارت           اگر اع سلط با شرکت م سی  سابر کمیته ح

سی   يابد که ممکن اسات به دلیل حس و یفه حساابرسای به شاکل قابل توجهی کاهش می    شانا

رسد اعضای مستقل    البته بعید به نظر می. باشد  اعضای کمیته حسابرسی در برابر اعضای خانواده    

، کمیته حسابرسی نیز در مقابل اعضای خانواده قرار بگیرند و بر خلاف خواسته آنها عمل کنند     

ضای خانواده زيرا  ستخدام    تمديد قرار داد آنها به روابط فردی با اع ستگی دارد که آنها را ا ای ب

 شناسی را در قبال کنترل اعضای خانواده   بنابراين اعضای مستقل بايد وفاداری و و یفه  . اندکرده

سانند که در   صرفنظر از اندازه و تنوع آن تا         به اثبات بر سی  سابر شی کمیته ح صورت اثربخ  اين

سی    به. يابدحدودی تقلیل می سابر ستقلال کمیته ح صت ، هر حال اگرچه ا شتری برای  فر های بی

کند ولی ممکن  های شااارکت فراهم می  هايی در ارتباط با چگونگی کنترل فعالیت     بیان ديدگاه   

های خانوادگی راهکارها و در شرکت. های خانوادگی صدق نکنداست اين مورد برای شرکت
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ن میهای خانوادگی و مجامع خانوادگی      می مثل دورهمی ابزارهای غیر رسااا  د روند انتقال   توا

یت          عال ظارت بر ف خانواده برای ن مديران  یان  جاری تساااهیل کند      اطلاعات و دانش را م  های ت

بیشتر از جلسات   ، رود جلسات خانوادگی در اين رابطه انتظار می(. 1999، هابرشوون و ويلیامز )

نیاز به اجرای ، در مقابل. ای کمیته حسااابرساای برگزار شااودمديره و اعضاارساامی توسااط هیئت

. دهدمديره و اعضاااای کمیته حساااابرسااای را کاهش میابزارهای نظارتی ديگر توساااط هیئت

های در شاارکت اسااتقلال کمیته حسااابرساای، های غیرخانوادگیبنابراين در مقايسااه با شاارکت

 . گذاری کمتری برخوردار استتأثیرخانوادگی از 

 ه تجربی پژوهشپیشین

عات    از برخی طال  انواع ارزش و های مختلف برعملکرد ويژگی تأثیر  بررسااای به  اخیر م

 و همکاران  اوکلی، نمونه  عنوان به . اند پرداخته  خانوادگی  های شااارکت  جمله  از ها شااارکت 

و عمکرد مالی در کمیته حساااابرسااای  هایرابطه بین ويژگی ای به بررسااایدر مطالعه( 9201)

شان می . خانوادگی بريتانیايی پرداختندهای شرکت   تخصص مالی و ، اندازه دهد کهنتايج آنها ن

 های عملکرد مالی شااارکت   با  مثبت و معناداری   طور حساااابرسااای به   جلساااات کمیته  تعداد 

ست  ارتباط در غیرخانوادگی سی    حالیکه در ا سابر شرکت  اندازه کمیته ح  هایبا عملکرد مالی 

 . باشدو معناداری می خانوادگی دارای رابطه معکوس

در  مالی عملکرد و خانوادگی مالکیت به بررساای رابطه ایمطالعه در( 2017) شاایلر و وانگ

تايج آنها  . متاآنالیز پرداختند    نو هور با رويکرد  بازارهای    مالکیت   تمرکز که  دهد می نشاااان ن

 سااهامداران منافع بین توازن ايجاد با و شااده مديران بر عملکرد نظارت بهبود موجب خانوادگی

 . گرددمی نو هور بازارهای در عملکرد شرکت بهبود باعث اقلیت و عمده

مالکان    بین نمايندگی   تضاااادهای  اثر پژوهشااای در( 2016) همکاران  و مازاگیتوز  -بلانکو

های شرکت بین در شرکت عملکرد بر را غیرفعال مالکان و شرکت مديريت در فعال خانوادگی

 خانوادگی مالکیت دارای مديران که داد نشان  پژوهش نتايج. دادند قرار بررسی مورد  اسپانیايی 

بت  یتأثیر  خانوادگی  حاکمیت   های نیز مکانیزم  و جه ديگر . دارد شااارکت  عملکرد بر مث  نتی

 . کندحکايت می فعال خانوادگی مالکان نسبت به غیرفعال مالکان کنترل مثبت تأثیر از پژوهش
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 شااارکت عملکرد بر مالکیت تمرکز تأثیر بررسااای به پژوهشااای در( 2015) هینین و حامدی

ند   مجموع) نمونه  کل  در مالکیت   تمرکز که  شاااد گیرینتیجه  چنین پژوهش اين در. پرداخت

 غیرخانوادگی هایشرکت در و دارد مثبتی تأثیر شرکت عملکرد بر( غیرخانوادگی و خانوادگی

 بر خانوادگی هایشرکت در مالکیت تمرکزتأثیر که است حالی در اين. مثبت است آنتأثیر نیز

 . باشدمی منفی عملکرد

 و خانوادگی هایشاارکت عملکرد مقايسااه" عنوان با پژوهشاای در( 2003) ريب و اندرسااون

 هایشاارکت که دادند نشااان شاارکت 120از  متشااکل اینمونه از اسااتفاده با "غیرخانوادگی

 اين بر افزون. باشندمی بهتری عملکرد دارای غیرخانوادگی هایشرکت با در مقايسه خانوادگی

 نشان  و بردند پی خانوادگی مالکیت درصد  و شرکت  عملکرد بین خطی رابطه غیر يک به آنها

 از بهتر شرکت  عملکرد شوند  انتخاب مديرههیئت عضو  عنوان به اعضای خانواده  چنانچه دادند

 . باشند مديرههیئتعضو  اعضای غیرخانواده که است حالتی

سروش    شی ( 8139) يارشیروانی و  سی  به در پژوه  هایشرکت  در مالکیت تمرکز تأثیر برر

مل     با ) خانوادگی  های شااارکت   نیز و غیرخانوادگی  عا  بر( غیرخانوادگی  و خانوادگی  مدير

تمرکز مالکیت بر عملکرد در    که نتايج آنها حاکی از آن اسااات    . پرداختند  شااارکت  عملکرد

شرکت ( با مديرعامل خانوادگی و مديرعامل غیرخانوادگی) خانوادگی هایشرکت  های و نیز 

دهد که مالکیت خانوادگی بر همچنین نتايج آنها نشااان می. معناداری ندارد تأثیرغیرخانوادگی 

شرکت  شرکت عملکرد  های خانوادگی با مديرعامل های خانوادگی با مديرعامل خانوادگی و 

 . اداری نداردمعن تأثیرغیرخانوادگی 

 هایشاارکت ساارمايه ساااختار بر خانوادگی مالکیت تأثیر مطالعه به( 1395) فصاایح و فخاری

 مالکیت که اسااات آن از حاکی هايافته. اندپرداخته تهران بهادار اوراق بورس در شااادهپذيرفته

 . دارد هاشرکت ساختار سرمايه بر معناداری و مثبت تأثیر خانوادگی

مالکیت خانوادگی     ( 1392) همکاران پژوهش خواجوی و  طه  ئت  ، بر راب مديره و  ترکیب هی

حاکمیت و کنترل  تأثیردساات آمده بر عدم نتايج به. کیفیت گزارشااگری مالی متمرکز اساات 

 . مديره و کیفیت گزارشگری مالی دلالت داردخانوادگی بر رابطه بین ترکیب هیئت
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 و خاانوادگی  هاای شااارکات  برای را باازده  و ساااود کیفیات ( 1389) محمادی  و نماازی 

 هایشرکت  سود و بازده سهام در   که کیفیت دريافتند و ندداد قرار بررسی  مورد غیرخانوادگی

 . تفاوت معناداری ندارند، غیرخانوادگی هایشرکت با مقايسه در خانوادگی

که  به  توجه  با   ها شااارکت   مالکیت    تغییر در که  موضاااوع اين های داخلی پژوهش در اين

یت       ) مالک خانوادگی بودن  طه  ی برتأثیر چه  ( خانوادگی و غیر ته  های ويژگی بین راب  کمی

 کشور  است و از طرفی در  نشده  واقع بررسی  و تحلیل مورد، دارد شرکت  عملکرد و حسابرسی  

صی    روند و مالکیتی متفاوت ساختارهای  دلیل به، ايران صو سی  ، هاشرکت  برخی شدن  خ برر

 هایفرضیة ، نوشتار  اين دستیابی به اين مهم در  برای. رسد می نظر به اساسی   نیازی اين موضوع 

 . شودمی آزمون و مطرح زير

 های پژوهشفرضیه

به ) هارابطه بین استقلال کمیته حسابرسی و نرخ بازده دارايی، فرضیه اول: مالکیت خانوادگی

 . کندرا تعديل می( عنوان شاخص عملکرد مالی شرکت

رابطه بین تخصااص مالی اعضااای کمیته حسااابرساای و نرخ ، نوادگیفرضاایه دوم: مالکیت خا

 . کندرا تعديل می( به عنوان شاخص عملکرد مالی شرکت) هابازده دارايی

به ) رابطه بین استقلال کمیته حسابرسی و ارزش افزوده بازار، فرضیه سوم: مالکیت خانوادگی

 . کندرا تعديل می( عنوان شاخص عملکرد اقتصادی شرکت

رابطه بین تخصااص مالی اعضااای کمیته حسااابرساای و   ، رضاایه چهارم: مالکیت خانوادگیف

 . کندرا تعديل می( به عنوان شاخص عملکرد اقتصادی شرکت) ارزش افزوده بازار

 پژوهش روش

ست  علیّ، روش و ماهیت لحاظ از و کاربردی، هدف لحاظ از پژوهش اين  روش لحاظ از. ا

 از اجزايی مشاهده  از استفاده  با که است  استقرايی  هایپژوهش نوع از پژوهش اين نیز استدلال 

 لحاظ از، حاضاار پژوهش. نمايدمی اقدام جامعه کل برای الگويی ارائه به نساابت( نمونه) جامعه

باتی  های پژوهش زمره در، تئوری يه  منظور به . دارد قرار اث یل  و تجز  آزمون و ها داده تحل

ضیه  سیون  مدل از پژوهش هایفر ستفاده  چندگانه خطی رگر ست شده  ا س  یبرا. ا  وجود یبرر
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ستگ  رابطه  مریلF آزمون و پانل ترکیبیهای داده قيطر به ونیرگرس  لیتحل از رهایمتغ نیب یهمب

شده    ستفاده  ست ا شامل کل  نيا یجامعه آمار. ا  بورس درشده  پذيرفته یهاشرکت  هیپژوهش 

 از مناساااب ندهينما کي یآمار نمونه نکهيا یبرا پژوهش نيدر ا. دباشااامی تهران بهادار اوراق

 اند که:انتخاب شده يیهااز شرکت، باشد نظر مورد یآمار جامعه

 ، نباشند انکداریب صنعت و گنيزیل، مهیب، یمال یگرواسطه و یگذارهيسرما، نگيهلد (1

 ، باشد نکرده تغییر شانمالی سال هشدر طول دوره پژو (2

 ، باشند داشته مستمر فعالیت پژوهشدر طول دوره  (3

 ، های مورد نظر آنها در دسترس باشندداده (4

 ، اسفند هر سال باشد انيآنها پا یسال مال انيکه پا يیهاشرکت (5

 . باشندشده در بورس اوراق بهادار تهران پذيرفته 1393قبل از سال  (6

شرکت   144شرکت خانوادگی و   32شامل  ) شرکت  176، فوق یارهایبا در نظر گرفتن مع

 بازه یط پژوهش مشااااهدات نيبنابرا . اندشاااده انتخاب  پژوهش نمونه نوانع به( غیرخانوادگی

 اين در کرد يادآوری بايد اگرچه، ساادریم شاارکت - سااال 880 به 1397 تيلغا 1393 یزمان

. شاادند حذف ایجعبه نمودار طريق از( مورد 36) پرت هایامکااااااان داده حااااااد تا پژوهش

ستفاده  هایداده سايت  ره آورد اطلاعاتی بانک از پژوهش اين در موردا سانی  اطلاع نوين و   ر

 . است گرديده بورس استخراج شرکت

 های آنو متغیر پژوهش یهامدل

. باشاادهای پژوهش به صااورت زير میجهت آزمون فرضاایه، رگرساایون و اجزای آن مدل

 . استشدهارائه ( 1) نگاره همچنین تعريف متغیرهای پژوهش در

Firm Performance = α + β1 FAMILYFIRM + β2 ACIND + β3 ACX + β4 

ACIND*FAMILYFIRM + β5 ACX*FAMILYFIRM +ϒContorols + ε 
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 تعاریف عملیاتی متغیرهای پژوهش  (:1نگاره )
 عملکرد

 هاسود خالص تقسیم بر جمع دارايی ( ROA) هابازده دارايی

  (MVA) ارزش افزوده بازار
میانگین ارزش بازار حقوق صاحبان سهام طی سال منهای میانگین ارزش دفتری 

 حقوق صاحبان سهام

 ( 1398) و نمازی و مقیمی( 2003) اساس پژوهش اندرسون و ريببر

 ( FAMILYFIRM) مالکیت خانوادگی

 حائز کمدست که شوندمی محسوب خانوادگی هايیشرکت پژوهش اين در (،1389) محمدی و نمازی پژوهش با مطابق

 :باشند زير شرايط از يکی

 تملک وجود با کهاين مگر، باشند شرکت سهام از %20 حداقل مالک، خانواده دو يا يک اعضای از نفر چند يا يک. 1

 ، باشند نداشته را شرکت بر کنترل يا ملاحظهقابل نفوذ، سهام %20 حداقل

 يا و، باشند خانواده يک اعضای از، مديرههیئت اعضای از %50 حداقل. 2

 خانواده اعضای مالکیت اگر حتی، شود ثابت خانواده اعضای توسط شرکت بر کنترل يا و ملاحظهقابل نفوذ، نحوی به. 3

 . باشد %20 از کمتر

 . شودمی گرفته نظر در غیرخانوادگی هایشرکت برای صفر ارزش و خانوادگی هایشرکت برای يک ارزش شاخص دراين

 کمیته حسابرسی

 نسبت اعضای مستقل کمیته حسابرسی  ((ACINDحسابرسی استقلال کمیته 

تخصص مالی اعضای کمیته 

 ( ACX) حسابرسی
 نسبت متخصصان مالی مستقل کمیته حسابرسی

 ( 1395) و جامعی و رستمیان( 2016) اساس پژوهش کاسنادی و همکارانبر

 های کنترلمتغیر

 هالگاريتم طبیعی جمع دارايی ( SIZE) اندازه شرکت

 مديرهتعداد اعضای هیئت   ((BSIZEهمديراندازه هیئت

 مديرهنسبت اعضاء غیرمو ف هیئت ( OUTDIR) مديرهاستقلال هیئت

 لگاريتم طبیعی عمر شرکت از زمان تأسیس ( AGE) سن شرکت

 ( S. GROWTH) نرخ رشد فروش

 ( t) فروش سال - (t-1) فروش سال

 ( t-1) فروش سال

جايگزين متغیر ، به دلیل شرايط داخلی کشور( 1391) مطابق پژوهش بولو و باباجانی

 . استشده، باشدهای رشد شرکت میهای تحقیق و توسعه که يکی از شاخصهزينه

 ( 1395) و جامعی و رستمیان( 2016) اساس پژوهش کاسنادی و همکارانبر

 پژوهشهای یافته

 . استشده ارائه( 2) در نگاره پژوهش متغیرهای به مربوط توصیفی آمار
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 خلاصه آمار توصیفی (:٢نگاره )

 های متغیر

 پژوهش

اختلاف  ( 2) های خانوادگیشرکت ( 1) های غیرخانوادگیشرکت

 میانگین 

 (2 )– (1 ) 
 میانه میانگین

 انحراف

 معیار
 میانه میانگین

 انحراف

 معیار

ROA 104/0 080/0 088/0 060/0 040/0 073/0 045/0 
*MVA 471/0 300/0 683/0 342/0 060/0 729/0 129/0 

ACIND 702/0 670/0 230/0 288/0 330/0 373/0 414/0 

ACX 878/0 1 184/0 367/0 400/0 459/0 511/0 

SIZE 697/14 420/14 390/1 317/13 245/13 089/1 380/1 

BSIZE 020/5 5 201/0 100/5 5 423/0 080/0- 

OUTDIR 665/0 600/0 152/0 645/0 600/0 201/0 020/0 

AGE 336/3 370/3 572/0 710/0 820/3 315/0 375/0- 

S. GROWTH 260/0 200/0 339/0 184/0 120/0 319/0 075/0 

FAMILYFIRM 0 0 0 1 1 0 -- 

 -- 157 687 تعداد

 .  استها همگن شدهدارايیاين متغیر براساس جمع ، ها*در هنگام آزمون فرضیه

 هاآزمون فرضیه

به نمايش ( 4) و( 3) هایدر اين پژوهش باتوجه به نتايج حاصااال از آزمون چاو که در نگاره

های بايساات از روش دادهدرصااد بوده و می 5لیمر بیشااتر از  Fسااطح معناداری، اسااتدرآمده

شود    ستفاده  شده    از ، هاباتوجه به اين نوع از داده. تلفیقی ا ستفاده ن سمن ا ست آزمون ها  جهت. ا

سی  سانی  برر سبت ، واريانس هم ستنمايی  آزمون ن ستگی  خود ارزيابی منظور به و( LR) را  همب

 و( 3) هاینگاره با مطابق. شااودمی اسااتفاده واتسااون دوربین آزمون از اخلال اجزا بین سااريالی

 رفع برای، رواين از دارد وجود واريانس ناهمسانی ، رگرسیون پژوهش  الگوهای تمامی در(، 4)

در نهايت با . شااوديافته اسااتفاده میروش حداقل مربعات تعمیم از، واريانس ناهمسااانی مشااکل

انحراف از فرض نرمال بودن جملات پسااماند ، به تعداد بالای نمونه و قضاایه حد مرکزی توجه

 در مسااتقل متغیرهای ینب همبسااتگی زياد بودن. های آن ناچیز اسااتاهمیت و پیامدمعمولاً بی

سیون  يک مدل ستگی  . شود نتايج می شدن  مخدوش به منجر احتمالاً رگر در اين پژوهش همب

 . درصد مشاهده نگرديد 50بیش از 
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شده ( 3) در نگاره ضريب متغیر تعاملی مالکیت خانوادگی  . است نتايج تخمین مدل اول ارائه 

سی      سابر ستقلال کمیته ح سطح خطای پذيرفته t (255/2 )و آماره ( 023/0) و ا شده به  کمتر از 

ست دست آمده  سطح اطمینان    ، ا ستقل در  . شود درصد تأيید می  95از اين رو معناداری متغیر م

فرضیه  بنابراين، باتوجه به معناداری متغیر تعاملی مالکیت خانوادگی و استقلال کمیته حسابرسی 

ی مالکیت خانوادگی و تخصااص مالی همچنین ضااريب متغیر تعامل. شااوداول پژوهش تايید می

شده به  کمتر از سطح خطای پذيرفته t (410/12- )و آماره ( -127/0) اعضای کمیته حسابرسی   

ست دست آمده  سطح اطمینان    ، ا ستقل در  . شود درصد تأيید می  95از اين رو معناداری متغیر م

 . شودبنابراين فرضیه دوم پژوهش نیز تايید می

 های اول و دومآزمون فرضیه، تخمین مدل اولنتایج  (:3نگاره )

  

ACIND*FAMILYFIRM +  4ACX + β 3ACIND + β 2FAMILYFIRM + β 1α + β ROA=

Contorols + εϒACX*FAMILYFIRM + 5β 
 معناداری Tآماره  ضرايب متغیر

 094/0 -678/1 -136/0 مقدار ثابت مدل

 146/0 -456/1 -035/0 خانوادگی مالکیت

 000/0 772/10 021/0 حسابرسی کمیته استقلال

 000/0 545/3 025/0 حسابرسی کمیته اعضای مالی تخصص

 کمیته استقلال خانوادگی و مالکیت اثر تعاملی

  حسابرسی
023/0 255/2 024/0 

 اعضای مالی تخصص خانوادگی و مالکیت اثر تعاملی

 حسابرسی کمیته
127/0- 410/12- 000/0 

 061/0 874/1 008/0 شرکت اندازه

 000/0 527/5 017/0 مديرههیئت اندازه

 464/0 733/0 007/0 مديرههیئت استقلال

 512/0 655/0 003/0 شرکت سن

 000/0 739/10 040/0 فروش رشد نرخ

 F 000/0سطح معناداری 597/228

 730/0 چاو آزمون معناداری سطح 506/0

 LR 000/0سطح معناداری 229/85

 548/0 تعیینضريب  903/1
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به صااورت خلاصااه نتايج حاصاال از برازش مدل اول پژوهش بیانگر آن اساات که مالکیت   

 هاموجب تقويت و افزايش رابطه بین اساااتقلال کمیته حساااابرسااای و بازده دارايی ، خانوادگی

ها را شود و از سوی ديگر رابطه بین تخصص مالی اعضای کمیته حسابرسی و بازده دارايی        می

سی          . دهدمیکاهش  سابر ضای کمیته ح صص مالی اع ستقلال و تخ علاوه بر اين هر دو متغیر ا

 . ها دارندرابطه مثبت و معناداری با نرخ بازده دارايی

 های سوم و چهارمآزمون فرضیه، نتایج تخمین مدل دوم (:4نگاره )

 

ضريب متغیر تعاملی مالکیت خانوادگی  . است نتايج تخمین مدل دوم ارائه شده ( 4) در نگاره

شده به  بیشتر از سطح خطای پذيرفته  t (790/1- )و آماره ( -252/0) حسابرسی  و استقلال کمیته  

MVA = α + β1 FAMILYFIRM + β2 ACIND + β3 ACX + β4 ACIND*FAMILYFIRM + 

β5 ACX*FAMILYFIRM +ϒContorols + ε 

 معناداری Tآماره  ضرايب متغیر

 674/0 -421/0 -705/0 مقدار ثابت مدل

 806/0 246/0 047/0 خانوادگی مالکیت

 028/0 202/2 084/0 حسابرسی کمیته استقلال

 941/0 074/0 005/0 حسابرسی کمیته اعضای مالی تخصص

 کمیته استقلال خانوادگی و مالکیت اثر تعاملی

  حسابرسی
252/0- 790/1- 074/0 

 مالی تخصص خانوادگی و مالکیت اثر تعاملی

 حسابرسی کمیته اعضای
108/0 611/0 541/0 

 223/0 -220/1 -052/0 شرکت اندازه

 046/0 003/2 032/0 مديرههیئت اندازه

 425/0 -798/0 -028/0 مديرههیئت استقلال

 084/0 732/1 500/0 شرکت سن

 000/0 363/13 064/0 فروش رشد نرخ

 F 000/0سطح معناداری 936/687

595/1 
 آزمون معناداری سطح

 چاو
173/0 

 LR 000/0سطح معناداری 145/101

 818/0 ضريب تعیین 616/1
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، شود درصد تأيید نمی  95از اين رو معناداری متغیر مستقل در سطح اطمینان   ، است دست آمده 

سوم پژوهش پذيرفته نمی    tدر فرضیه چهارم پژوهش نیز با توجه به آماره  . شود بنابراين فرضیه 

تعاملی مالکیت خانوادگی و تخصص مالی اعضای کمیته حسابرسی که      ضريب متغیر ( 611/0)

معناداری متغیر مستقل در سطح اطمینان   ، است شده به دست آمده  بیشتر از سطح خطای پذيرفته  

همچنین نتايج در مورد . شود شود و فرضیه چهارم پژوهش نیز پذيرفته نمی  درصد تأيید نمی  95

غیر استقلال اعضای کمیته حسابرسی با ارزش افزوده بازار رابطه     متغیرهای مستقل نیز تنها بین مت 

 . مثبت و معناداری وجود دارد

 گیرینتیجه

 اصااول اجرای در توجهی قابل و مهم نقش حسااابرساای  کمیته، نمايندگی تئوری اساااس بر

 از. دارد عهده بر اطلاعات کیفیت ارتقای طريق از، شرکت  ارزش ارتقای و شرکتی  حاکمیت

 ساختارهای ، هستند  تجارت و خانواده متفاوت سیستم   دو شامل  خانوادگی هایتجارت آنجاکه

 اين با. دارند تفاوت غیرخانوادگی هایشرکت مشابه نمونه با خانوادگی هایشرکت در اجرايی

 در، ها شااارکت  سااااير با  مناساااب   مديريتی  سااااختارهای    اجرای برای زيادی  تمايل  ، وجود

 از حساااابرسااای  کمیته ، غیرخانوادگی  های شااارکت  در. دارد وجود خانوادگی  های شااارکت 

جايیکه   یان  تضااااد کاهش  به  آن هامداران    م ظارت  و کنترل طريق از مديران  و سااا ند  بر ن  فرآي

شگری  شی  کندمی کمک مالی گزار سی    کمیته اما، نمايدمی ايفا زمینه اين در حیاتی نق سابر  ح

 نظارتی و کنترلی سازوکارهای ، هاشرکت  نوع اين اينکه دلیل به خانوادگی هایشرکت  برای

 . باشد نداشته کاربردی است ممکن دارند را خود خاص

رابطه بین تخصااص مالی ، مالکیت خانوادگی، ها مشاااهده شااد گونه که در بخش يافتههمان

 دراين پژوهش های دهد که يافته    ها را کاهش می  اعضاااای کمیته حساااابرسااای و بازده دارايی   

علاوه براين نتايج نشااان . ندارد مطابقت( 2019) اوکلی و همکاران لعاتمطا نتايج خصااوص با

داد که مالکیت خانوادگی موجب تقويت و افزايش رابطه بین استقلال کمیته حسابرسی و بازده  

سی با ارزش           می هادارايی سابر ضای کمیته ح ستقلال و تخصص مالی اع شود اما بر رابطه بین ا

بازار   با   گذار  تأثیر افزوده  تايج  نیسااات که در اين مورد  ( 2019) اوکلی و همکاران  مطالعات   ن

شد منطبق می ضوع  اين بتوان شايد . با سیر کرد که عوامل متعددی را اين مو  رکود مانند گونه تف

 را شرکت شرايط عملکردی از بزرگی بخش... و اقتصادی هایتحريم، بازار ثباتیبی، اقتصادی
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س کرده مديران کنترل از خارج  خانوادگی بودن مالکیت و غیر يا خانوادگی نقش بنابراين و تا

 (.1398، يارشیروانی و سروش  ) است شده  کمرنگ حدودی آن تا هایتوانمندی و هاقابلیت نیز

توساااط ، کمیته حساااابرسااای و معیارهای عملکردهای بر اين اسااااس تعديل روابط بین ويژگی

 . شودمالکیت خانوادگی نیز کمتر می

 توجه  و تهران بهادار  اوراق بورس در خانوادگی  مالکیت   با  ها شااارکت  گساااترش به  باتوجه  

 مورد مختلفی هایجنبه از مالکیت نوع اين شاود می پیشانهاد ، مالکیت سااختار  نوع اين بر کمتر

سی  ضعیت  مورد در تطبیقی مطالعه و گرفته قرار برر  غیرخانوادگی و خانوادگی هایشرکت  و

سه  در تهران بهادار اوراق بورس در شورها  ساير  با مقاي  به باتوجه. بود نخواهد فايده از خالی ک

 و بورس ساااازمان به تهران بهادار اوراق بورس در خانوادگی مالکیت با هاشااارکت گساااترش

 بندیرتبه و خانوادگی مالکیت با مرتبط هایشاخص ارائه با شودمی پیشنهاد تهران بهادار اوراق

 از گذارانسرمايه  آگاهی برای لازم شرايط ، مالکیت ساختار  منظر از شده پذيرفته هایشرکت 

 حسابرسی کمیته جلسات همچنین الزام افشاء تعداد. شود فراهم آن پیامدهای و مالکیت نوع اين

. حسااابرساای را به ناشااران بورساای ابلاغ نمايد     کمیته هایويژگی در مهم متغیر يک به عنوان

شد  در خانوادگی سهامداران  نقش به باتوجه همچنین سعه  و ر صادی  تو  برای لازم شرايط ، اقت

 . شود فراهم آن پیامدهای و مالکیت نوع اين از گذارانسرمايه آگاهی

 نوشتپی
Resource dependence theory 2 Agency Theory 1 

T student 4 F distribution 3 

GLS 6 Eviews 9 5 

 منابع 
سود  هایويژگی بر حسابرسی کمیته اعضای مالی تخصص تأثیر(. 1395). آزاده، رستمیان؛ رضا، جامعی
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 در شدهپذيرفته هایشرکت مالی گزارشگری کیفیت و مديره هیأت ترکیب، خانوادگی مالکیت
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 و خانوادگی هایشرکت در مالکیت تمرکز تأثیر بررسی(. 1398). افسانه، يارسروش؛ حامد، شیروانی

راهبرد مديريت . تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذيرفته هایشرکت عملکرد خانوادگی بر غیر
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 چکیده

بب گرديده         بحران در گزارشاااگری در بخش عمومی امروزه های جهانی در چند ساااال اخیر سااا

 اجتماعی گساااترده گزارشاااگری محیطی و، پايداری، های مديريت عمومی همچون عملکردديگرجنبه

هدف اين پژوهش بررسای   . عنوان رويکرد غالب مورد توجه قرار گیردود و گزارشاگری يکپارچه به شا 

به همین . شاارکتی اسااتهای پیامدهای اقتصااادی کیفیت گزارشااگری يکپارچه با توجه به نقش ويژگی

ساله  7شده در بورس و فرابورس تهران برای دوره زمانی های پذيرفتهی مربوط به شرکتهاداده، منظور

های ترکیبی برای شرکت استخراج و از الگوی رگرسیونی داده   120برای  1396الی  1390های بین سال 

گزارشااگری يکپارچه از طريق ارائه اطلاعات شاافاف و جامع ساابب  . ها اسااتفاده گرديدآزمون فرضاایه

صمیم می صمیمات بهینه گردد ت ای را اتخاذ نمايند که موجبات بهبود عملکرد گیرندگان داخلی بتوانند ت

شاخص   . آوردشرکت را فراهم می  ست که  صت    نتايج پژوهش حاکی از آن ا شرکت و فر های اندازه 

رابطه همچنین نتايج پژوهش نشان از  . رشد رابطه مثبت و معناداری بر کیفیت گزارشگری يکپارچه دارد  

و در پايان رابطه معناداری بین . منفی و معنادار بین مالکیت نهادی و کیفیت گزارشاااگری يکپارچه دارد

 . کیفیت حاکمیت شرکتی و گزارشگری يکپارچه يافت نگرديد
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 مقدمه

های بخش عمومی با اين چالش مواجه هسااتند که چگونه با منابعی  امروزه نهادها و سااازمان 

ند   که در   یاردار ند و   بهبود را خود عملکرد اخت یت    بخشااا از طرف ديگر برای ادای مسااائول

صارفا روی  ، های گزارشاگری سانتی  چارچوب. امر را افشاا کنند  پاساخگويی خود چگونه اين 

به همین دلیل برای گزارشااگری نهادهای عمومی امروزی  دارنداطلاعات مالی تاريخی تمرکز 

گزارشااگری در  درواقع(. 2016، دلويتی) باشااندمناسااب نمی چندبعدیبا ساااختاری مدرن و 

ای رسیده که ديگر محدود به ادای مسئولیت در خصوص گزارش بخش عمومی امروزه به نقطه

های مديريت عمومی    نیسااات و به ديگر جنبه   های مالی  صاااورتفا مالی در   صااار چند رخداد  

ست    گزارشگری محیطی و اجتماعی گسترده   ، پايداری، همچون عملکرد به همین دلیل . شده ا

چارچوب     مدل   مديران بخش عمومی در جساااتجوی  که آن      ها و  ند  در  را ها هايی هسااات

و با ايجاد اطمینان ؛ مؤثر ياری رساند  ایگونهبهمنابع گیری در خصوص تخصیص بهینه   تصمیم 

سخگويی را   ، بلندمدت و مدتمیان، مدتکوتاهدر ذينفعان مبنی بر خلق ارزش در  سئولیت پا  م

 (. 2014، اکلیس) سازند برآورده ای مطلوبگونهبه

منظور ها امکان ارائه اطلاعات غیرمالی بیشتری را به های اخیر شرکت رسد در سال  به نظر می

اما مشااکل روزافزونی که وجود دارد اين اساات که  ؛ اندشااتر سااهامداران فراهم نموده درک بی

شرکت  سجمی تهیه نمی  اهرا  کنند و اين ها اطلاعات مالی و غیرمالی را به روش يکپارچه و من

تر به ساااهامداران ارائه    تر و نامربوط پیچیده ، ترنظمهای ساااالانه بی  امر موجب گرديده گزارش  

دهی شاارکتی و به همین منظور برای بهبود گزارش(. 2011، دهی مالی گزارشکنسااول ) گردد

مالی         مالی و غیر چه کردن بهتر اطلاعات  پار چه   المللی گزارشکنساااول بین، يک پار ، دهی يک

ست که   را شود  جداگانه گزارش می صورت بهکه اکنون  عاتیطلااچارچوبی را ايجاد کرده ا

سجم  شرکت  هچگونگی تأثیر آنو ا هط بین آنو ارتبا بترکی، در يک مجموعه من ا بر توانايی 

شت ارزش در  هدر ايجاد و نگ شر  مدتمیان، مدتکوتاهدا سون  ) دهدمی حو بلندمدت را  اندر

  (.2012، و همکاران

فرآيندهای ، هاريسااک، گزارشااگری يکپارچه تمام اطلاعات مربوط به اسااتراتژی سااازمان  

تايج مالی را تلفیق     تأثیر ، نظارت  به ايجاد       میات اجتماعی و محیطی و ن هايت منجر  کند و درن

براساااس اين  (. 2016، دلويیت) گردديک مجموعه منسااجم در عین سااادگی و شاافافیت می   
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شگری يکپارچه با دقت لازم   که زمانی، نظريه شده گزار شد  اجرا سهامدارانش    ، با شرکت و  به 

تا تصااامیم   اجازه می  ها   های دهد  ند     آگا ماي ظارت بهتری بر   نه و بهتری را اتخاذ ن و همچنین ن

جاری فراهم     حد ت ئه         ( 2016) لی و يئو. گرددعملکرد وا باری کردن ارا که اج ند  یان کرد ب

گونه  در اين گزارشاااگری يکپارچه در محیط اقتصاااادی آفريقا جنوبی سااابب افزايش ارزش      

 ديیتأنتیجه پژوهش مذکور را  (2017) همچنین نتايج ژو و همکاران. ها گرديده اسااتشاارکت

 . کندمی

ساس اين رويکرد  شده گزارشگری يکپارچه با دقت لازم   که زمانی، برا شد  اجرا  انتظار بر ، با

از . گرددفراهم  پايداری و ثبات اقتصاااادی، تخصااایص بهینه سااارمايهاين اسااات که موجبات 

تاکنون الزامی به تهیااااااه باشااد و آنجايیکه گزارشااگری يکپارچه رويکردی نوپا در ايران می

اه    ازارش يکپارچ اا   گ اه تمام المللی گزارشگری های ابلاغی کمیته بینمبتنی بر چارچوب ای ک

شده  ايجاااااد، عنوان متولی اصلی آن باشد  يکپارچه به شیوه گزارشگری   ، ن د در توانمیلذا اين 

میزان گزارشااگری  ند بر ابعاد وتوانمیلذا اينکه چه عواملی . متفاوت باشاادها سااطوح شاارکت

 . موضوع قابل بررسی خواهد بود، هاا ماؤثر باشاند؟يکپارچاه در شارکت

به بررسااای ( 2017، بیتنداگ و همکاران؛ 2019، مارون؛ 2019، ايريدل) پژوهشاااگرانی نظیر

ته        ويژگی تأثیر  پارچه پرداخ یت گزارشاااگری يک ند های شااارکتی بر میزان کیف که ساااهم   ؛ ا

و صااارفا به ذکر چارچوب و مفاهیم نظری آن     های ايران از مطالعه در اين حوزه ناچیز     پژوهش

طرفی تاکنون عوامل مؤثر بر افشااای اطلاعات گزارشااگری يکپارچه به  اکتفا شااده اساات و از

 . بندی نشده است-طبقه، دارد قصد بررسی آن را پژوهششکلی که اين 

 کنندگان  تدوين اختیار   اطلاعات ساااودمندی را در   امید اسااات با انجام اين پژوهش بتواند      

مسئولان سازمان بورس اوراق بهادار تهران و ساير ذينفعان قرار دهد    ، استانداردهای حسابداری  

سااااختار کلی . موجبات رشاااد و توساااعه پژوهش و مبانی نظری در اين حوزه را فراهم آورد و

که منطبق با توضاایحاتی که در نیز سااعی شااده اساات  باشااد که ابتدا صااورت میپژوهش بدين

يک درک صاااحیح از گزارشاااگری يکپارچه وپیامدهای ، شااادهقسااامت مقدمه پژوهش ارائه 

صادی و ارتباط آن با ويژگی  شود    اقت صل  شرکتی حا های عملی اجرای اين سپس به گام . های 

به شاااده و درنهايت   ها پرداخته   و تحلیل آن  ها و روش تجزيه  آوری دادهپژوهش و روش جمع

شنهادها کاربردی و پژوهش ، هاو تحلیل يافتهتجزيه  شده  های آتی پرداخته ارائه نتايج و ارائه پی
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لازم به ذکر اساات که درک صااحیح نتايج اين پژوهش در گروی درک ساایر منطقی   . اساات

 . مطالب مطروحه دارد

 مبانی نظری پژوهش

 کیفیت گزارشگری یکپارچه و پیامدهای اقتصادی

سوا  مانندی مهم حوادث شار د  يیر ، هاانکها و بشرکت  شکست   ، واگنفولکس یهازليانت

شتری   ، اقلیم رییتغهای مربوط به نگرانی  تیشفاف  بر لزومباعث گرديده که پژوهشگران توجه بی

 یاطلاعات؛ محیطی داشااته باشااندزيسااتو  یاجتماع، یاقتصاااد در مورد مسااائل اطلاعات مؤثر

 اثرات بلکه، شودمی ی را شاملطیمح، یاجتماع تنها اطلاعاتکه نه رايج یفراتر از ا هارات مال

 . ی را در برگیردارزش اکولوژ تخريبی بر

ستفاده از  شرکت  ریاخ یهاسال  اگرچه در ، یسازمان  یمختلف گزارشگر  رويکردهایها با ا

سترده  ريمقاد شای مال  یاگ شای   زونروزاف شيافزا اما اين؛ اندرا آغاز کرده غیرمالیو  یاز اف اف

 ی اما ناآگاهانهضرور، پذيری سازمانیبرای مسئولیت یداريپا یهادر گزارش ويژهبهها شرکت

عه خود  ( 2013) و آدامز امزی ليو(. 2014براون و ديلارد؛ 2013میلن و گری ) اسااات ، در مطال

 نياازجمله . هسااتند يیو پاسااخگو تیاز شاافاف ریغ یملاحظات متأثر ازگرفتند که افشاااها  جهینت

شروع  به توانمیملاحظات  شاره نمود  نياقدامات نماد قياز طر یسازمان  تیحفظ م مطالعات . ا

 مشروعیت بخشی  ابزار  عنوانبهمداوم  طوربه یسازمان  یهاکه گزارش دهندنشان می  یدانشگاه 

 یفاتيتشر تیماه، باشند يیپاسخگو برای یسمیمکاناينکه  جایبهو  رندیگیقرار م مورد استفاده

را مطلوب  یسازمان عملکرد تأثیرخاص مديريت  هایضمن همراهی با تکنیککنند که یم دایپ

(. 2016وورواچیز و همکاران ، 2013، و آدامز امزیليو؛ 2009، برنان و همکاران) ددهیم نشااان

 ی اطلاعاتتعداد الزامات افشااا شيمرتبط با افزا یاختصاااصاا یهانهيهز ها ازشاارکت از طرفی

نابرا ؛ هساااتند  یناراضااا   طرف از يک وجود دارد که   برد -بردحل   راه يک  جاد يبه ا  ازی ن نيب

ها سااازمان یبرا گريد یکند و از سااورا برآورده  یسااازمان يیپاسااخگو یبرا یاقدامات اساااساا

 یاز مشکلات مرتبط با هنجارها یاریحتم بس طوربه گزارشگری يکپارچه. باشد صرفهبهمقرون 

 پیشاانهاد شااده نيگزيجا نهيگز کي عنوانبه و سااازدرا برطرف می رايج ینسااازما یدهگزارش

 یفراتر از گزارشگر داشتن گزارشی    یها براشرکت  قيتشو گزارشگری يکپارچه   هدف. است 
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سائل شرکت   عملکرداز  کپارچهيجامع و  یش ينما و ارائه یمال صاد  در م ست  یداريو پا یاقت  ا

 (. 2009، نگیک)

 که کندبیان می کپارچهيگزارش  کي، منتشرشده گزارشگری يکپارچهچارچوب  اساس بر

و  مدتمیان، مدتکوتاهسازمان در  کي اندازچشمعملکرد و ، تیحاکم، یاستراتژ چگونه

 هيسرما کنندگانتأمین، کپارچهيمخاطب هدف گزارش . شوندیم یبلندمدت به خلق ارزش منته

نکته اشاره  نيبه اگزارشگری يکپارچه چارچوب . هستند هيسرما ندهيو آ یو صاحبان کنونی مال

  (.2019، اکلز و همکاران) يدرا منتفع نما نفعانيتمام ذ ديبا کپارچهيگزارش  کي که کندیم

هدف اصلی گزارش يکپارچه ( 2013) دهی يکپارچهالمللی گزارشطبق گزارش کنسول بین

زمان  چگونه يک سااازمان در طی يککنندگان ساارمايه اساات که  توضاایح اين امر برای تهیه

مالی و غیرمالی اسااات که          ؛ کند آفرينی میمشاااخص ارزش نابراين حاوی اطلاعات مرتبط  ب

؛ گیردمند به قابلیت سازمان در ايجاد ارزش را در برمی نیازهای اطلاعاتی همه سهامداران علاقه 

جوامع ، شرکای تجاری، کنندگانتهیه، مشتريان، ای از ذينفعان مانند کارکنانکه طیف گسترده

ست   تنظیم، گذارانقانون، محلی سیا شامل می کنندگان و  درنتیجه اين گزارش . شود گذاران را 

بنابراين مطابق ؛ کنندگان سرمايه هستند  های يکپارچه تهیهاشاره دارد که کاربران اصلی گزارش  

ضر مطالعه بر روی اين م    صلی پژوهش حا ست که چگونه کیفیت    با اين گزارش محور ا سئله ا

شرکت  ست گزارش يکپارچه با عملکرد  شگری يکپارچه مخالفان    . ها مرتبط ا ضاد با گزار در ت

از دلايلی که مخالفان    . نمايند  های اختصااااصااای افشاااا را مطرح می  هزينه  نظريه ، اين رويکرد

آشاکار   اطلاعات محرمانه را، نمايند اين اسات که افشااساازی   گزارشاگری يکپارچه مطرح می 

 . بر استسازد که اين عامل هزينهمی

های افشااااساااازی اختصااااصااای حاصااال از  هزينه کنند کهبیان می( 2010) آريا و همکاران

دهی اگر گزارش، براسااااس اين نظريه  . باشاااد  گزارشاااگری يکپارچه بیش از منفعت آن می    

شااود که بینی میپیش، يکپارچه شاارکت را مجبور به افشاااسااازی اطلاعات اختصاااصاای کند   

 . دهی يکپارچه داشته باشدای منفی با گزارشعملکرد آتی شرکت رابطه
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 های شرکتی و کیفیت گزارشگری یکپارچهویژگی

های شرکتی بر کیفیت گزارشگری ويژگی تأثیرای در خصوص های پراکندهتاکنون پژوهش

وری ئاز ديدگاه تکنند که بیان می( 2014) آکیتونو و همکاران. يکپارچه صااورت گرفته اساات

مديره به احتمال زياد تئترکیب هی ، های خاص مانند اندازه هايی با ويژگیشااارکت، نمايندگی  

که اطلاعات بیشااتری را به  اين احتمال وجود داردمشااکل نمايندگی بالاتری دارند و در نتیجه 

د که مديران عدم تقارن اطلاعاتی زمانی وجود دار. دلیل مشکل عدم تقارن اطلاعاتی افشا کنند  

سرمايه در مورد فرصت ی اطلاعات شند   های  شته با سرمايه که ارائه گذاری دا از آن بی  دهندگان 

اين کمبود اطلاعات کافی به احتمال زياد مشکل عدم موفقیت بازار يا بازار ناکارا  . اطلاع باشند 

جاد می  ن را اي نابراين  . دک عدم          گزارشفراهم کردن ب کاهش  به  چه منجر  پار قارن  های يک ت

  (.2016، ون در) شودکنندگان سرمايه میاطلاعاتی بین مديران و تأمین

ضايی  یتئورهمچنین  شرکت  کندمیبیان  اقت سبت به   ها که  شرايطی درونی خود ن با توجه به 

 کي دارد که  یا هار م ( 1980) اتلی. دهند رويکرد گزارشاااگری يکپارچه واکنش نشاااان می   

باشد  دارای شرايط خاصی می  را که  یحسابدار  ستم یاز س  یخاص  یهاجنبه ديبا اقتضايی  هينظر

عنوان جزيی از به کپارچهيگزارش . يی و آن را متناساب با شارايط شارکت وفق دهد   شاناساا  را 

سابداری نمونه     ستم ح شد بارزی از اين موارد می سی شگری   چارچوب توجه به اينکهبا . با گزار

را مشاااخص  عملکرد یدی کل یها شااااخص یافشااااد موار اي  یریگاندازه  یها روشيکپارچه   

قضاوت کنند تا   ديبا، خاص سازمان  طيها با توجه به شرا و ارائه گزارش هیته نیمسئول ، کندینم

 یهاگزارش رها دگزارش نيا یافشاااا همهم هساااتند و چگون   یمشاااخص کنند که چه موارد 

 . آورده شود کپارچهي

 پیشینه تجربی پژوهش

در پژوهشاای به بررساای میزان کیفیت گزارشااگری يکپارچه از ( 2019) پیسااتونی و همکاران

ها آن. اندهايی پرداختند که اين نوع گزارشگری را در دستور کار خود قرار داده  سوی شرکت  

ولی ، معتقدند اگرچه گزارشگری يکپارچه جديدترين تکامل جنبش گزارشگری شرکت است

جام نمی  خوبی در شااارکت  به  ته  . شاااودها ان که کیفیت     ای اين پژوهش نشاااان میه ياف دهد 

 . گزارشگری يکپارچه پايین است
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های شرکتی برای  به بررسی رابطه بین کیفیت گزارشگری يکپارچه و ويژگی  ( 2019) آيردل

در بورس اوراق بهادار ژوهانسبورگ   2013-2007سال در دوره زمانی   -مشاهده شرکت    100

تايج پژوهش نشاااان داد که بین    . پرداخت  کیفیت گزارشاااگری يکپارچه و طول آن رابطه       ن

ناداری وجود دارد  که ويژگی     . مع حاکی از آن اساااات  تايج پژوهش  های مختلف  همچنین ن

اثرات متفاوتی بر ( تنوع جنساایتی و اندازه شاارکت، مديرهاندازه هیئت، سااودآوری) هاشاارکت

مالی و کیفیت گز  . ساااطح کیفیت گزارشاااگری يکپارچه دارد      ارشاااگری همچنین بین اهرم 

 . يکپارچه ارتباط معناداری يافت نگرديد

به بررسااای  هور گزارشاااگری يکپارچه     ، بر نظريه شااابکه  با تکیه  ( 2019) روباتوم و لاک 

يافته اساات و به اين نتیجه المللی گزارشااگری يکپارچه توسااعهپرداختند که از سااوی مجمع بین

شرکت         شگری  ساس گزار شگری يکپارچه ا سیدند که گزار اما اين تغییر ؛ دهدغییر میها را تر

همچنین اين نوع گزارشااگری . دهدهای موجود گزارشااگری رخ نمیبدون توجه به چارچوب

به ، های موجودهای مربوط به پیچیدگی و غیراصااولی بودن گزارشضاامن نشااان دادن نگرانی

 . کنداجتماعی و راهبردی کمک می، ايجاد چارچوبی مقبول برای گزارشگری محیطی

 282های يکپارچه در نگر در گزارشدر پژوهشی به بررسی اطلاعات آينده( 2017) منکوچی

نتايج پژوهش . المللی گزارشگری يکپارچه پرداختگزارش ثبت شده در وب سايت شورای بین

. نگر ندارندندهيآ یاطلاعات کپارچهي یهابه ارائه گزارش یليها تماشرکتحاکی از آن است که 

نگر رابطه  ندهياطلاعات آاز  یبا سطح خاص شرکتو اندازه  یدهد که سودآورینشان م جينتا

 . است زیناچ اریبسمالی  اهرم و نگرندهياطلاعات آ ارتباط زانیم در عوض. دارند یدارامعن یآمار

شرکتی و گزارشگری يکپارچه در   به بررسی ويژگی ( 2017) بیتنداگ و همکاران  100های 

سال  شرکت   سبورگ در بین  شان از آن دارد  . پرداختند 2015-2013های ژوهان نتايج پژوهش ن

مديره بر گزارشااگری سااودآوری و ترکیب اعضااای هیئت ، اندازه شاارکت، که نوع صاانعت

 . گذار استتأثیريکپارچه 

در پژوهشاای به بررساای اهمیت ارزش اطلاعات حسااابداری   ( 2016) بابوکاردوس و ريمیل

يک رويکرد     حت  ند      ت چه پرداخت پار ن میاين پژوهش . گزارشاااگری يک پاساااخ  توا به   ید 

 کردياتخاذ رونمايد بیان میباشااد که المللی بین یگزارشااگر یچارچوب شااورا گیریموضااع

. شااودیم گذارانساارمايه یبرا یمال یگزارشااگر يیکارا شيباعث افزاگزارشااگری يکپارچه 
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خالص   کاهش ارزش ارچه باعث    آن اسااات که گزارشاااگری يکپ   از  یحاک  اين پژوهش جينتا 

 . گرددها میدارايی

گذاری دهی يکپارچه و ارزشدر پژوهشی رابطه میان گزارش( 2015) وای لی و همکاران

مزايای ، طور میانگیندهد که بهنتايج اين پژوهش نشان می. شرکت را مورد بررسی قرار دادند

دهی يکپارچه شده که گزارشبینیپیش. های آن بیشتر استدهی يکپارچه از هزينهگزارش

های با محیط اطلاعاتی و عملیاتی پیچیده را کاهش های پردازش اطلاعات در شرکتهزينه

های با نیازهای مالی نتايج پژوهش حاکی از آن است که در شرکت، علاوه بر اين. دهدمی

 . شديدتر استگذاری شرکت خارجی بیشتر رابطه مثبت میان گزارشگری يکپارچه و ارزش

در  یارتباط ارزش اطلاعات حسااابداردر پژوهشاای به بررساای ( 1398) رضااايی و همکاران

ارزش ، خالص داد که بین سااودنتايج پژوهش نشااان. رويکرد گزارشااگری يکپارچه پرداختند

باارزش متغیرهای مسااتقل پژوهش  عنوانبهسااود و زيان جامع  و دفتری حقوق صاااحبان سااهام

 . معناداری وجود داردخطی بازار سهام ارتباط 

تايش و مهتری   بانی نظری       ( 1397) سااا یات م چارچوبی برای کل به بررسااای  در پژوهشااای 

شگری يکپارچه در ايران پرداختند  شان  عاملی تأيیدی و آزمونیل تحل يجنتا. گزار های آماری ن

. گیری اساااتتصااامیم برای مفید  اطلاعات  ارائه  ههای يکپارچ   گزارش هدف اصااالی داد که  

 امداران سههگذاران و سهادار در کنار سرمايههمچنین تحلیلگران مالی و مرجع پذيرش اوراق ب

هايی مانند ه اين نوع گزارش بايد به محدوديتئدر ارا. دهنداصلی را تشکیل می   مخاطبگروه 

صیات   ، اهمیت، مخارج فزونی منافع بر صو  اطلاعاتهای کیفی صنعت و موازنه بین ويژگی  خ

 . توجه کرد

بادی    با به      ( 1395) فخاری و  ای نو هور در منزله پديده   به بررسااای گزارشاااگری يکپارچه 

با استفاده  ، المللی يکپارچهها ضمن مرور گزارشگری بین  آن. اندالمللی پرداختهگزارشگری بین 

ايت محتوايی به بررسااای دو شااارکت ايرانی از ديدگاه رع ، از روش توصااایفی مطالعه موردی

شگری يکپارچه پرداختند  شرکت     . گزار شان داد که اگرچه اين  سی ن های ها گامنتايج اين برر

اما تا   ، اند المللی گزارشاااگری يکپارچه برداشاااته    مؤثری را برای انطباق با معیارهای کمیته بین     

 . دارندها و اصول اين نوع گزارشگری فاصلهرسیدن به انطباق کامل با چارچوب
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اجرای تاکنون در خصاااوص  نتیجه گرفت    توانمیهای پیشاااین داخلی  توجه به پژوهش  با  

پارچه    مدهای آن     گزارشاااگری يک یا قالا ايران  در و پ که در        م مده  گارش درآ به ن ندکی  ت ا

سمت  ست    هاآنهای مختلف مقاله به ق شاره گرديده ا های اين يکی از محدوديت، درواقع. نیز ا

در  شاادهانجاممطالعه ، روازاين. در اين زمینه دانسااتداخلی توان کمبود منابع پژوهش را نیز می

رويکرد گزارشاااگری پژوهشااای و دساااتیابی به اهدافی همچون تبیین   خلاراساااتای پر کردن  

 . دگیردر کشور صورت میيکپارچه 

 های پژوهشفرضیه

 اند:شدهينصورت زير تدوها بهفرضیه، با توجه به مبانی نظری و پیشینه پژوهش

 . ها داردفرضیه اول: گزارشگری يکپارچه رابطه معناداری با سودآوری آتی شرکت

 . فرضیه دوم: مالکیت نهادی ارتباط معناداری با گزارشگری يکپارچه دارد

 . فرضیه سوم: فرصت رشد ارتباط معناداری با گزارشگری يکپارچه دارد

 . ناداری با گزارشگری يکپارچه داردفرضیه چهارم: کیفیت حاکمیت شرکتی ارتباط مع

 . فرضیه پنجم: اندازه شرکت ارتباط معناداری با گزارشگری يکپارچه دارد

 شناسی پژوهشروش

بررسی پیامدهای اقتصادی کیفیت گزارشگری يکپارچه     پژوهش  نيهدف ا نکهيبا توجه به ا

شرکتی  با توجه به نقش ويژگی شد یمهای  ، اين پژوهش. شد بای میلحاظ هدف کاربرد زا، با

برای  یهمبسااتگ لیتحلبوده و از  یداديروها پساطلاعات گذشااته شاارکت  یآورجمع بدلیل

مدل ، پژوهش نيشااده در ا به کار گرفته یمارآ هایمدل. شااودمی ها اسااتفادهآزمون فرضاایه

س  شد یم رهیچند متغ یونیرگر ض  نیو همچن با ستفاده   یبیترک هایاز داده هاهیجهت آزمون فر ا

خام و  هایداده یبندو طبقه یآورجمع یبرا اکساالافزار پژوهش از نرم نيدر ا. اساات دهيگرد

سخه افزاراز نرم س  لیوتحلهيتجز یبرا 5 .9 ايويوز ن ست   بهره گرفته رهیمتغ ندچ ونیرگر . شده ا

و  نیلات یها آن از کتاب  نه یشااایو پ قیتحق یچارچوب نظر  نه یها در زم داده یآورجمع یبرا

. شااده اسااتاسااتفاده ینترنتيا یهاتيو سااا یاطلاعات یهاگاهيمقالات و پا، هانامهانيپا، یفارساا
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جهت  یفیشااامل آمار توصاا ، شااودیاسااتفاده م قیتحق نيا یآمار لیکه در تحل یدانش آمار

ستنباط  رهایمتغ یو ارائه مشخصات آمار   فیتوص  رد و برآو نیشامل تخم  یو پارامترها و آمار ا

 . باشدیم بيضرا

 جامعه آماری پژوهش

شااده در بورس اوراق بهادار يرفتهپذهای جامعه آماری پژوهش حاضاار شااامل کل شاارکت 

سال  ، ساله هفتتهران در يک بازه زمانی  شد یم 1396الی  1390از   منظوربه در اين پژوهش. با

های عضااو جامعه آماری که اسااتخراج يک پنل متوازن که اطلاعات آن کامل باشااد شاارکت 

 :اندشده انتخابجامعه آماری پژوهش  عنوانبه، های زير را دارا باشندويژگی

 . شده باشنديرفتهپذدر بورس  1390قبل از سال . 1

شد و در بازه زمانی پژو    29منتهی به  هاآنسال مالی  . 2 سفند با شته    ا سال مالی ندا هش تغییر 

 . باشند

 . در بورس اوراق بهادار مبادله شده باشد هاآنسهام ، بارحداقل هر سه ماه يک. 3

های هلدينگ گری مالی و شرکت واسطه ، بیمه، هابانک، گذاریهای سرمايه شرکت  ءجز. 4

 . نباشند

شند يا لغو پذيرش   ها در دوره زمانی زمانی پژوهش توقف نماد معاملاتی ندشرکت . 5 شته با ا

 . نشده باشند

 تعیین حجم نمونه (:1نگاره )

 تعداد شرکت شرح

 746 اندعضو بورس و فرابورس شده 1396هايی که تا پايان سال تعداد کل شرکت

 ( 195)   انديا فعال نبوده شدهرشيپذی لغو هاشرکتتعداد 

 ( 85)  اندشدهوارد بورس  1396الی  1390ی هاسالهايی که بین تعداد شرکت

 ( 167)  های هلدينگگری مالی و شرکتواسطه، گذاریهای سرمايهشرکت

 ( 69)  است اسفندماهغیر از پايان  هاآنهايی که سال مالی شرکت

 ( 56)  بیش از سه ماه معامله نشده است هاآنهايی که سهام شرکت

 174 حجم جامعه در دسترس

 منبع: محاسبات پژوهشگر
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 نمونه آماری پژوهش 

با  . ها برای محاسااابه حجم نمونه آماری اسااات      فرمول کوکران يکی از پرکاربردترين روش 

 . حداقل حجم نمونه لازم را از يک جامعه آماری برآورد کرد توانمیاستفاده از اين فرمول 

𝑛                                                                        ( 1) رابطه =
𝑧2𝑝𝑞

𝑑2

1+
1

𝑁
[

𝑧2𝑝𝑞

𝑑2 −1]
             

 . شونددر نظر گرفته می 5/0نسبت موفقیت و شکست هستند که  q و p در اين فرمول

 . است 96/1برابر %  5ای در سطح خط αZ 2/مقدار

 . شودمی در نظر گرفته%  5 نیز d مقدار خطای

 . مورد نظر استمعرف حجم جامعه  N مقدار

عنوان شرکت به  120دهنده اين است که تعداد  با توجه به آزمون کوکران نتیجه آزمون نشان 

 . نمونه جامعه آماری مشخص شده است

 مدل و متغیرهای پژوهش

شده بهره گرفته( 2015) پژوهش وای لی و همکاران لاول پژوهش از مد فرضیه آزمون برای

 اول پژوهش به شرح زير است:مدل رگرسیونی فرضیه . است

ROAit+1=α+β1IRSCOREit+ β2COMPLEXit+ β3SALESit+ β4LEVit+ 

β5OUTDIRit+ β6SALESit+ β7PROFITit +β8CFi+ β9ROAit+ 

β10LAGGEDTOBINit + β11Mbit+ β12SIZEit +β13RETit + β14COEQit + 

β15DumINDit+β16DumYRSit+εit                                               )1( مدل  

 متغیر وابسته

 . استفاده شده است ROAدر اين پژوهش به منظور بررسی پیامدهای اقتصادی آتی از شاخص

1t+ROA = ها بهها برای سال آتی که از حاصل تقسیم درآمد خالص بر دارايیبازده بر دارايی 

 . آيددست می
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 متغیر مستقل

IRSCORE =  یاز گزارش چه   شاااااخص امت پار که    ، دهی يک ترکیبی از اطلاعاتی اساااات 

يکپارچه بین  گزارشمطابق با چارچوب . کنندشان فراهم می يکپارچه هاگزارشدر  هاشرکت 

عنصاار  8(، 2013، دسااامبر)( IIRC) المللیینبيکپارچه  گزارش شااورایتوسااط ( IIR) المللی

 یبررس  -1از:  عبارتندعنصر   8دهند که اين يکپارچه را تشکیل می ی دهگزارشمحتوای اصلی  

الگوی  -3 ها و نحوه تخصااایص منابع   اساااتراتژی -2ی خارج  طیو مح یواحد ساااازمان    یکل

انداز چشم -7 عملکرد سازمان -6 های سازمانها و ريسکفرصت -5 تیحاکم -4 وکارکسب

 . سازی و ارائهآماده -8 آينده

پرسااش را برای ساانجش جامع بودن و کیفیت افشاااسااازی   5، محتوای اصاالیهر عنصاار  در

المللی گزارشااگری يکپارچه کنسااول بین شااده در مبنای اصااول تعبیهگزارشااگری يکپارچه بر 

ست  ريزی طرح صفرتا پنج ارزيابی    . شده ا سخ به هر پرسش را با يک مقیاس   شود که در می پا

دهنده تبعیت قوی نشان 5گزارشگری يکپارچه و امتیاز دهنده عدم تطابق با اصول آن صفر نشان

امتیاز حداقل هر عنصاار اصاالی محتوا صاافر و ، درنتیجه. از اصااول گزارشااگری يکپارچه اساات

امتیاز نهايی کیفیت گزارشااگری ، درنتیجه. اساات 25امتیاز حداکثر برای هر جزء اصاالی محتوا 

امتیاز ، هامنظور کوچک و همگن کردن داده و درنهايت به؛ امتیاز اساات 200تا  0يکپارچه بین 

و نساابتی از . گرددمی 200آمده برای هر شاارکت در هرسااال تقساایم بر حداکثر امتیاز دسااتبه

تر باشااد نشااان از آيد هر چه امتیاز بدساات آمده به يک نزديکمعیار صاافر تا يک بدساات می

 . کیفیت بالای گزارشگری يکپارچه دارد

، مارون ؛ 2019، ايريدل ) پژوهش های لپژوهش از مد  دوم تا پنجم  های فرضااایه  آزمونبرای 

 . شده استبهره گرفته( 2017، بیتنداگ و همکاران؛ 2019

 مدل رگرسیونی فرضیه دوم تا پنجم پژوهش
IRSCOREit=β0+β1INSTit+β2GROWTH. 

OPPit+β3QGit+β4SIZEit+β5ROAit+β6SIZEi+β7LVGit t 

+β8SALESGRWTHit+β9COMPLEXit+β10OUTDIRit+β11COEQit+β12Dum

INDit+β13DumYRSit+εit                                                                                      )2( مدل                 
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 متغیر وابسته

IRSCORE =  هاشرکت ترکیبی از اطلاعاتی است که  ، دهی يکپارچهشاخص امتیاز گزارش 

سطه  بهی يکپارچه دهگزارشمطابق با چارچوب . کنندمی شان فراهم يکپارچه هاگزارشدر   وا

ی يکپارچه را دهگزارشعنصااار محتوای اصااالی  8، المللیینبی يکپارچه دهگزارششاااورای 

شکیل می  صر   8دهند که اين ت س  -1از:  عبارتندعن سازمان  یکل یبرر  یخارج طیو مح یواحد 

ها و فرصاات -5 تیحاکم -4 وکارالگوی کسااب -3 تخصاایص منابع ها و نحوهاسااتراتژی -2

 . سازی و ارائهآماده -8 انداز آيندهچشم -7 عملکرد سازمان -6 های سازمانريسک

پرسااش را برای ساانجش جامع بودن و کیفیت افشاااسااازی   5، هر عنصاار محتوای اصاالی در

المللی گزارشااگری يکپارچه کنسااول بین شااده در گزارشااگری يکپارچه بر مبنای اصااول تعبیه

ست   ريزیطرح صفرتا پنج ارزيابی    . شده ا سخ به هر پرسش را با يک مقیاس   شود که در می پا

دهنده تبعیت قوی نشان 5دهنده عدم تطابق با اصول گزارشگری يکپارچه و امتیاز آن صفر نشان

توا صاافر و امتیاز حداقل هر عنصاار اصاالی مح، درنتیجه. از اصااول گزارشااگری يکپارچه اساات

امتیاز نهايی کیفیت گزارشااگری ، درنتیجه. اساات 25امتیاز حداکثر برای هر جزء اصاالی محتوا 

 ( 2015، وای لی و همکاران؛ )امتیاز است 200تا  0يکپارچه بین 

آمده برای هر شاارکت دسااتامتیاز به، هامنظور کوچک و همگن کردن داده و در نهايت به

سیم بر حداکثر     سال تق ست می     . گرددمی 200امتیاز در هر صفر تا يک بد سبتی از معیار  ؛ آيدن

ست آمده به يک نزديک  شگری يکپارچه      هر چه امتیاز بد شان از کیفیت بالای گزار شد ن تر با

 . دارد

 متغیرهای مستقل

:INST گذاران نهادی شرکت نسبت سهام عادی در اختیار سرمايهi  در سالt . 

OPP. GROWTH  : بازار به ارزش دفترینسبت ارزش . 

 (QG) Quality Governance:      شرکتی برای هر شاخص حاکمیت  صل جمع  از لگاريتم حا

شاخص کیفیت حاکمیت شرکتی چک لیست تعديل داده شده منطبق      . آيدشرکت بدست می  

 لفه ؤم 22متشاااکل از  ( 2013) با شااارايط بورس ايران براسااااس پژوهش دی تولدو و بوکاتو    

انتخاب گرديده و به هر يک از ( شفافیت ، رسی و محتوای اطلاعات و کنترل دست ) هایدرحوزه
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ها کیفیت حاکمیت     زدن هر يک از اين شااااخص گیرد و از جمعتعلق می 1يا   0ها امتیاز   لفه ؤم

هرچه اين شاااخص امتیاز بیشااتری داشااته باشااد شاارکت از کیفیت    . گرددشاارکتی تعیین می

 . عکسحاکمیت بالاتری برخوردار است و بال

 یرهای کنترلیمتغ

COMPLEX  به پیروی از پژوهش کاران   :  کاران ( 2004) های بوشااامن وهم  و کولز و هم

سازمانی بیش از     ( 2008) يک متغیر مجازی است که اگر امتیاز عاملی مشترک برای پیچیدگی 

ما پیچیدگی شاارکت را براساااس . غیر اين صااورت صاافر اساات و در 1ارزش میانه نمونه باشااد 

نسبت موجودی   سنجیم: گسترده پیچیدگی سازمانی می  معیار با کاربرد  3تحلیل عامل مشترک  

و نسااابت ( SIZE) اندازه شااارکت(، INVREC) هاکل دارايیهای دريافتنی بهکالا و حسااااب

شهود به دارايی سازمانی  . هاکل دارايیهای نام شرکت در نتیجه امتیاز پیچیدگی  های بالاتر را به 

 دهدمی بزرگ اختصاصهای شرکت هايی با دارايی ناملموس بالا و شرکت، متنوع شده

SALESG: نرخ رشد فروش سال جاری نسبت به سال قبل 

LEV: شودکل دارايی محاسبه میاز نسبت کل بدهی به 

OUTDIR مديرههیئت کل اعضایبه: نسبت مديران خارجی . 

SALES: سال قبل هاش به جمع کل دارايینسبت فرو 

PROFIT :شده با فروش دورهها تعديلسودآوری شرکت 

CF هاشده با کل دارايی: جريان وجوه نقد عملیاتی تعديل 

ROA  :هاکل دارايیها برابر سود خالص بهنرخ بازده دارايی 

LAGGEDTOBIN شاخص توبین با يک وقفه تأخیر : 

M/B ارزش دفتری: نسبت ارزش بازار به 

SIZE  :های شرکتلگاريتم طبیعی کل دارايی 

RET  :گرددبازده سهام بر اساس میانگین چهارماهه بعد از هرسال مالی محاسبه می . 
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سريالی در مدل     ستگی  های آماری از متغیرهای همچنین برای برطرف کردن مشکل خودهمب

 . شده استبهره گرفته (INDUSTRY_DUMMIES,PERIOD) مجازی سال و صنعت

COE Q : نحوه محاسبه هزينه حقوق صاحبان سهام از طريق مدل رشد گوردون : 

با فرض اينکه      هام عادی        kدر اين مدل  يه سااا نه سااارما بازده مورد انتظار   ) معرف هزي نرخ 

 را از رابطه زير بدست آورد: kتوانمی، باشد( سهامداران عادی

g
P

D


0

1equity ofCost                                                          )2( رابطه  

 در مدل فوق :

D1 سود نقدی پرداخت شده در پايان سال اول : ، 

P0 قیمت هر سهم در ابتدای سال : 

g آيدمی : نرخ رشد سود تقسیمی که از رابطه زير بدست . 

1

1

0




















t
t

EPS

EPS
g رابطه )3(                                                                        

 
  

 های پژوهشیافته

 آمار توصیفی

(، مانند میانگین و میانه) یمرکزهای ها به ساااه گروه شااااخصهای توصااایف دادهشااااخص

های مانند شاااخص) يعتوزهای شااکل شاااخص(، مانند انحراف معیار) یپراکندگهای شاااخص

آمار توصیفی مربوط به متغیرهای مدل آزمون  ( 2) نگاره. شوند تقسیم می ( و کشیدگی  چولگی

شان می ، سال  7 یط، شرکت عضو نمونه   120های پژوهش را برای فرضیه  نزديک بودن . دهدن

 هادادهانحراف معیار میزان پراکندگی . ها داردمیانگین و میانه متغیرها نشااان از نرمال بودن داده

شاهده می  طورهمان. سازد را نمايان می سبی  شود اکثر متغیر که م های پژوهش از توزيع نرمال ن

باشد و اين چولگی  چولگی به راست می  دهندهنشان وجود ضريب چولگی مثبت  . برخوردارند

 دهندهنشااانهای منفی یچولگبه راساات به دلیل بزرگ بودن میانگین نساابت به میانه اساات و   
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ها آن است که داده دهندهنشانکشیدگی بالاتر از نرمال برخی متغیرها . باشدپ میچولگی به چ

 شاادهدادهآمار توصاایفی متغیرهای پژوهش شاارح ( 2) نگارهدر . اندمتمرکزشاادهحول میانگین 

 . است

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش (:٢نگاره )

 میانگین مشاهده نماد متغیرهای پژوهش
 کمترين

 مقدار

 بیشترين

 مقدار

انحراف 

 معیار

ضريب 

 چولگی

ضريب 

 کشیدگی

 IRSCORE 840 70/0 93/0 31/0 16/0 46/0- 33/2 کپارچهيیگزارشگر

 OUTDIR 840 69/0 60/0 85/0 10/0 12/0 06/1 رهيمدئتیهاستقلال 

 INST  840 50/0 10/0 95/0 24/0 627/0- 803/2 مالکیت نهادی 

نسبت ارزش بازار به 

 ارزش دفتری
M/B 840 22/2 65/5 60/0 10/1 78/0 22/3 

 .GROWTH فرصت رشد 

OPP 
840 273/2 60/0 180/6 137/1 944/0 463/3 

کیفیت حاکمیت 

 شرکتی
QG 840 668/2 484/2 772/2 078/0 531/0- 633/2 

 SALESG 840 18/0 75/0 28/0- 23/0 24/0 76/2 نرخ رشد فروش

 TOBINQ 840 20/1 55/2 48/0 50/0 92/0 12/3 ارزش شرکت

 PROFIT 840 13/0 41/0 07/0- 09/0 569/0 86/2 سودآوری

 کلبهنسبت فروش 

 دارايی سال قبل
SALES 840 75/0 28/0 79/1 322/0 035/1 787/3 

 SIZE 840 28/14 04/11 25/19 453/1 889/0 968/3 اندازه شرکت

 CF 840 28/0 67/0 07/0 14/0 56/0 76/2 یاتینقد عملجريان 

 LEV 840 60/0 92/0 25/0 15/0 09/0- 32/2 اهرم مالی

 آمار توصیفی متغیرهای مجازی پژوهش

 نماد متغیر

تعداد 

فراوانی 

 يک

 تعداد فراوانی صفر

 درصد فراوانی

 يک صفر

 COMPLEX 361 479 57 43 پیچیدگی شرکت

پژوهشگر محاسباتمنبع:                                  
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 آمار استنباطی

 متغیرهای پژوهش( مانایی) آزمون ریشه واحد

متغیرها بررسی شود    تکتکلازم است مانايی  ، هادادهیرومدل رگرسیون بر   برآوردقبل از 

صورت چون  شند یدر سیون کاذب می   ، که متغیرها نامانا با شکل رگر در اين . شود باعث بروز م

ست  ( 2002) پژوهش برای بررسی مانايی متغیرها از آزمون لوين و همکاران  ستفاده گرديده ا . ا

باشااد که عدم مانايی متغیرها می، معادل طوربهفرض صاافر در اين آزمون وجود ريشااه واحد يا 

با توجه . شود و متغیرها پايا هستند  درصد باشد فرض صفر رد می    5اگر سطح معناداری کمتر از  

اين اساات که  دهندهنشاااندرصااد اساات  5به اينکه سااطح معناداری متغیرهای پژوهش کمتر از 

ستند  س  موردهای شرکت ، یجهدرنت. متغیرها پايا ه ستفاده از     ی تغییرات برر شته و ا ساختاری ندا

 . شوداين متغیرها در مدل باعث به وجود آمدن رگرسیون کاذب نمی

 نتایج آزمون فروض رگرسیون

صااحیح بودن نتايج حاصاال از تخمین مدل رگرساایون تا حد بساایار زيادی به مقادير خطا و   

ستگی دارد ويژگی صورتی  . های آن ب سیون اتکا کرد  توانمیدر  های که ويژگی به نتايج رگر

برای بررساای همسااان بودن واريانس خطاهای مدل از آزمون  . اولیه مدل رعايت شااده باشااند 

های يکی ديگر از فرض(. 1395، بنی مهد و همکاران) شده استبروش پاگان گادفری استفاده 

سیون     سی در تخمین مدل رگر سا سريالی     ، ا ستگی  ستگی بین جملات خطا يا همب عدم خودهمب

شد می سی وجود يا عدم   از روش .با سوم برای برر ستگی بین مقادير خطا  های مر وجود خودهمب

گادفری می      فه دوم آزمون بروش  فه اول آزمون دوربین واتساااون و در وق که    در وق باشااااد 

همچنین يکی ديگر از فرضااایات که در . کندخودهمبساااتگی را در مراتب مختلف ارزيابی می

اين است که متغیرهای توضیحی ، شوددر نظر گرفته می ولیزمان استفاده از حداقل مربعات معم

گفته ، ای وجود نداشااته باشااد زمانی که بین متغیرهای توضاایحی رابطه. به هم وابسااته نباشااند 

خطی ها برای بررساای همترين روشيکی از جامع. هسااتند ها نساابت به هم متعامدشااود آنمی

اگر ضرايب مدل برآورد شده کمتر   . باشد می عامل تورم واريانس، متغیرهای توضیحی در مدل 

برای بررسی آزمون (. 1394، افلاطونی) خطی وجود نخواهد داشتمشکل هم، باشد 10از عدد 
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و در نهايت برای بررساای خطی  ؛ نرمال بودن مقادير خطا از آزمون جارکیو برا اسااتفاده گرديد

 بودن مدل از آزمون رست رمزی بهره گرفته شده است 

 نتایج آزمون مفروضات کلاسیک (:3نگاره )

 پژوهشگر هایمنبع: يافته

 های پژوهش با توجه به مقدار آماره و سااطح معناداری آزمون تصااريح مدلفرضاایه در مدل

صريح مدل رد می   ( 05/0بیش از ) صفرمبنی بر خطای ت بودن مدل و خطی؛ گرددبنابراين فرض 

همچنین نتايج مفروضااات کلاساایک حاکی از آن اساات که مشااکل ناهمسااانی . گرددمی ديیتأ

منظور رفع مشکل ايجاد شده از روش که به . خودهمبستگی خطای مدل وجود دارد واريانس و 

 . يافته بهره گرفته شده استرگرسیون حداقل مربعات تعمیم

 های پژوهشنتایج آزمون فرضیه

 فرضیه اول

رای بررسااای ب، های ترکیبی با توجه به بکارگیری مدل رگرسااایون چند متغیره مبتنی بر داده      

شاااده در محاسااابه Fاحتمال آماره با توجه به. گردداساااتفاده می Fل از آماره معناداری کل مد

يکی از ضااارايب مدل  گردد که مدل معنادار بوده و حداقلمشاااخص می( 0000/0( )4) نگاره

اساات و از  65/1 واتسااون برآورد شااده برابر با مقدار دوربین. رگرساایونی مخالف صاافر اساات

مقدار بیانگر  قرار دارد بنابراين اين 5/2تا  5/1شااده در محدوده بین محاساابه آنجائی که مقدار

 . نوع اول وجود نداردی ها خودهمبستگاين موضوع است که بین باقیمانده

 

 

 

 

 فرضیه
 آزمون تصريح مدل ی مرتبه دومخود همبستگ آزمون ناهمسانی واريانس

 معناداری آماره معناداری آماره معناداری آماره

 294/0 04/1 0000/0 36/26 0022/0 989/1 اول

 443/0 767/0 0000/0 436/12 0106/0 786/1 دوم تا پنجم
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 نتایج آزمون فرضیه اول پژوهش (:4نگاره )

باشد  می( 017/0) با برابر گزارشگری يکپارچه توجه به اينکه سطح معناداری متغیر مستقل    با

معنادار بین کیفیت گزارشاگری   بنابراين وجود رابطه؛ باشاد میدرصاد   5از کمتر که مقدار آن 

سودآوری آتی   ضیه اول مورد   ديیتأيکپارچه و  همچنین با توجه . قرار گرفت ديیتأگرديد و فر

بنابراين ، باشاادمی( 0174/0) به اينکه ضااريب متغیر کیفیت گزارشااگری يکپارچه مثبت و برابر

بیان نمود که کیفیت گزارشااگری يکپارچه ساابب افزايش سااودآوری آتی شاارکت     توانمی

بازده ، اهرم مالی، ی متغیر سااودآوریداریمعندر فرضاایه اول با توجه به اينکه سااطح . گرددمی

ROAit+1=α+β1IRSCOREit+β2LEVit+β3SALESGit+β4MBit+β5SIZEit+β6PROFITit+β

7RETit+β8CFit+β9LAGGEDROAit+β10INDUSTRY_DUMMIESit+β11PERIODit +εit 

 ضريب متغیر متغیر پژوهش
خطای انحراف 

 استاندارد

آماره تی 

 استیودنت

سطح 

 دارییمعن

عامل تورم 

 واريانس متمرکز

 --- 0799/0 756/1 03/0 0527/0 مبدآعرض از 

 33/1 0170/0 400/2 0072/0 0174/0 کیفیت گزارشگری يکپارچه

 45/2 2225/0 -222/1 005/0 -006/0 نرخ رشد فروش

 28/2 5202/0 -643/0 011/0 -007/0 اندازه شرکت

دارايی سال  کلبهنسبت فروش 

 قبل
003/0- 014/0 24/0- 8099/0 19/1 

ارزش بازار به ارزش نسبت 

 یدفتر
0004/0- 002/0 0179/0- 9857/0 33/1 

 21/1 0047/0 848/2 0138/0 0393/0 اهرم مالی

 63/2 0055/0 -796/2 0398/0 -111/0 سودآوری

 18/1 0364/0 101/2 0035/0 0073/0 بازده سهام

 25/1 0339/0 131/2 0333/0 0711/0 جريان نقد عملیاتی

  0000/0 953/15 0409/0 653/0 یرتأخمتغیر وابسته با يک وقفه 

 کنترل شد اثرات صنعت و دوره زمانی

 F 78/22 0000/0آماره  66/0 ضريب تعیین
 

 65/1 آماره دوربین واتسون 63/0 شدهيلتعدضريب تعیین 
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باشااد بنابراين رابطه معناداری با متغیر وابسااته درصااد می 5 ازسااهام و جريان نقد عملیاتی کمتر 

باشااد که اين مقدار بیانگر اين می درصااد 63ا برابر ب شاادهليتعدعیین ضااريب ت. پژوهش دارد

ست که حدود   صد  63ا ضیح داده         رفتار متغیر در ستقل و کنترلی تو سط متغیرهای م سته تو واب

اول  از متغیرهای توضااایحی در فرضااایه  کدامچیهمقادير  کهنياهمچنین با توجه به . شاااودمی

بیان کرد که بین متغیرهای توضااایحی در مدل پژوهش  نتوامیباشاااد نمی 10پژوهش بیش از 

 . همبستگی خطی شديدی وجود ندارد

 های دوم تا پنجمفرضیه

ضیه  ست   ( 5) دوم تا پنجم پژوهش در نگارههای نتايج آزمون فر شده ا ضیه  . ارائه  در اين فر

خطای مدل برای برآورد پارامترهای مدل با توجه به وجود ناهمسانی واريانس و خودهمبستگی   

 . بهره گرفته شده است يافتهاز رگرسیون حداقل مربعات تعمیم

 Fبا توجه به احتمال آماره      . دي گرد اساااتفاده  Fرای بررسااای معناداری کل مدل از آماره      ب

يکی از  گردد که مدل معنادار بوده و حداقلمشخص می ( 0000/0( )5) نگاره در محاسبه شده  

 631/1ا واتسون برآورد شده برابر ب   مقدار دوربین. است ضرايب مدل رگرسیونی مخالف صفر    

 قرار دارد بنابراين اين 5/2تا 5/1محاسااابه شاااده در محدوده بین  ی که مقدارياسااات و از آنجا

توجه  با. دنوع اول وجود ندار ها خود همبستگیمقدار بیانگر اين موضوع است که بین باقیمانده

درصد مالکیت نهادی و فرصت رشد    ، اندازه شرکت  لمستق  هایبه اينکه سطح معناداری متغیر 

 95دهنده آن اساات که در سااطح اطمینان نتايج مدل نشااان بنابراين، باشااددرصااد می 5از کمتر 

ستقل ويژگی ، درصد  شرکت  متغیرهای م شرکتی اندازه  درصد مالکیت نهادی و فرصت   ، های 

فرض وجود رابطه ، ين نتیجهکه ا. کیفیت گزارشاااگری يکپارچه داردمعناداری بر  رابطه رشاااد

اما با توجه به اينکه سااطح . کندمی ديیتأسااوم و پنجم پژوهش را ، های دوممعنادار در فرضاایه

باشااد بنابراين فرضاایه  درصااد می 5معناداری متغیر مسااتقل کیفیت حاکمیت شاارکتی بیش از  

گزارشگری  چهارم پژوهش مبنی بر وجود رابطه معنادار بین کیفیت حاکیمت شرکتی و کیفیت

که نشااان از وجود ( 054/0) ضااريب متغیر درصااد مالکیت نهادی برابر با. گردديکپارچه رد می

يعنی با افزايش مالکیت نهادی کیفیت گزارشگری  . رابطه معکوس با متغیر وابسته پژوهش دارد 

 .يابدها کاهش میيکپارچه شرکت
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 نتایج آزمون فرضیه پژوهش(: 5نگاره )

 های پژوهشگر منبع: يافته 

و  0517/0) اما با توجه به اينکه ضاارايب متغیرهای مسااتقل اندازه شاارکت و فرصاات رشااد   

بیان نمود که رابطه مثبت و معناداری بین متغیرهای اندازه شاارکت و فرصاات  توانمی( 0145/0

يب مقدار ضاار. رشااد با متغیر وابسااته پژوهش يعنی کیفیت گزارشااگری يکپارچه وجود دارد  

IRSCOREit=β0+β1INSTit+β2GROWTH. 

OPPit+β3QGit+β4SIZEit+β5ROAit+β7LVGit+β8SALESGRWTHit+β9COMPLEXit+β10OUTDIRit+β11C

OEQit+β12DumINDit+β13DumYRSit+εit 

 ضريب متغیر متغیر پژوهش
خطای انحراف 

 استاندارد
 آماره تی استیودنت

سطح معنی 

 داری

عامل تورم 

 واريانس متمرکز

 --- 0000/0 938/5 1533/0 91/0 عرض از مبدا

 054/0- 0204/0 668/2- 0082/0 206/1 ( INST) مالکیت نهادی

 اندازه شرکت 

 (FIRM SIZE ) 
0517/0 0145/0 568/3 0004/0 474/1 

 فرصت رشد

(GROWTH. OPP ) 
0145/0 004/0 622/3 0004/0 459/1 

 کیفیت حاکمیت شرکتی

(QG ) 
0469/0 0575/0 816/0 4153/0 326/1 

 مديرهاستقلال هیئت

(OUTDIR ) 
202/0- 0402/0 005/5- 0000/0 310/1 

 هزينه حقوق صاحبان سهام

 (COEQ ) 
407/0- 0601/0 780/6- 0000/0 262/1 

 اهرم مالی 

 (LVG ) 
161/0- 0362/0 462/4- 0000/0 343/1 

 ها نرخ بازده دارايی

 (ROA ) 
207/0- 0468/0 414/4- 0000/0 574/1 

 رشد فروشنرخ 

 (SALES GROWTH ) 
042/0- 0188/0 247/2- 0256/0 432/1 

 پیچیدگی شرکت 

 (COMPLEX ) 
109/0- 0289/0 799/3- 0002/0 253/1 

 کنترل شد  اثرات صنعت و دوره زمانی 

 F 005/21 0000/0آماره  73/0 ضريب تعیین 
 

 631/1 آماره دوربین واتسون 69/0 ضريب تعیین تعديل شده
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ضیه برابر با       تعیین تعديل سیونی اين فر شده مدل رگر صد می  69شده در نتايج برآورد  شد  در با

درصد رفتار متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل و   69که اين مقدار بیانگر اين است که حدود  

با توجه به اين که مقادير هیچ کدام از متغیرهای توضااایحی         . شاااودکنترلی توضااایح داده می

شد  نمی 10بیش از  پژوهش ستگی     توانمیبا ضیحی پژوهش همب بیان کرد که بین متغیرهای تو

آن است که متغیرهای مستقل اثر نامطلوبی    دهندهاين موضوع نشان  . خطی شديدی وجود ندارد 

 . بر برآوردگرهای روش حداقل مربعات ندارد

 گیرینتیجه

گزارشاااگری يکپارچه و های شااارکتی بر کیفیت نقش ويژگی یبررساااهدف اين پژوهش 

. باشاااددر بورس اوراق بهادار تهران می شااادهرفتهيپذهای شااارکتدر  عملکرد آتی شااارکت

ضر يکپارچه    کهازآنجايی صر حا شگری   در ع ست   هاشرکت  سازی گزار  و ازنظرامری مهم ا

شتن  وجود دارد نظراتفاقتئوری اين  اعم ) هاشرکت  گزارشاز  و جامعی واحد مجموعه که دا

کسب اطلاعات را در های گذاران است و هزينهبه سود سرمايه ( های مالی و پايداریگزارشاز 

ها در نحوه گزارشااگری مالی وجود تفاوت. دهدکاهش می ساارمايه سااراساار جهان   بازارهای

بیشاااتر برای  های گذار به موقعیت   عامل محدودکننده دساااترسااای سااارمايه         عنوانبه د توان می

 . آن کاهش استفاده مطلوب از سرمايه منجر شود تبعبهگذاری و سرمايه

گزارشاااگری شااارکتی و در نهايت پاساااخگويی از موضاااوعات بحث برانگیز و مورد توجه 

گذاران با استفاده از اطلاعات افشا شده در سرمايه. طاااورکلی جامعه استگذاران و باااهسرمايه

ازارش  اا گ ااذمی     ، ه ای اتخ امیمات اساس ادگی    اين درحالی ا. کنندتص ازايش پیچی ست که اف

، اطلاعات توسط ذينفعان و سهامداران بازارهاای ماالی و متعاقاب آن تقاضاای گساترده بارای       

شده را بیشتر نمايان می های ماااالی کاااه باااه شااایوه سااانتی تهیاااههای صورتبرخی محدوديت

چارچوب جدياااادی المللی گزارشگری يکپارچه در پاسخ به اين نیازها کمیته بین. ساخته است

اوان    ات عن اگری  تح کند تا در جهت پاسخگويی به را ايجاد کرده و سعی می يکپارچه گزارش

ای کاااه از آنجا که تاکنون الزامی به تهیاااه گااازارش يکپارچاااه . نیازهای ذينفعان حرکت کند

لی عنوان متوالمللی گزارشااگری يکپارچه بههای ابلاغی کمیته بینچارچوب مبتنی بر تمامااااااا

ها متفاوت د در سطوح شرکت  توانمینشده لذا اين شیوه گزارشگری     ايجاااااد، اصلی آن باشد  

د بر کیفیت اين نوع توانمیاين پژوهش قصاااد دارد تا بخشااای از عواملی که از اين رو . باشاااد
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شاااااند     شگری ماااااؤثر با سی قرار دهد  گزار ضوع    . را مورد برر ضیه اول پژوهش به اين مو فر

شرکت     پردازد که گزامی سودآوری آتی  شگری يکپارچه بر  ضیه اول  . دارد تأثیرها ر نتايج فر

یرمالی غچارچوب گزارشاااگری يکپارچه ادغام مساااائل مالی و   پژوهش بیانگر آن اسااات که  

 . نمايدمربوط نقش مهمی در بهبود عملکرد شرکت ايفا می

شان می    ضیه دوم ن صورت  نتايج فر شد و  گذرا میدهد که نوع مالکیت نهادی در ايران به  با

ای برای بهبود در گذاری کوتاه مدت و گردش پرتفوی بالا انگیزه    مالکان به دلیل افق سااارمايه      

های افشای گزارشگری   خصوص اعمال دستورالعمل   کیفیت گزارشگری يکپارچه ندارند و در 

ر اين طو( 1387) همچنین در پژوهش نمازی و کرمانی. کننديکپارچه به مديريت تقاضايی نمی

شد چرا که در اکثر مواقع           ست مالکان نهادی نبا ست مالکیت در د ست که بهتر ا شده ا ستلال  ا

گونه نهادها بیشاااتر به واساااطه و اين. باشااادگذاران نهادی کساااب منفعت نمیهدف سااارمايه

ستیابی به اهداف خاص مورد نظر اين نهادها      حمايت سی و به منظور د سیا های خاص نهادهای 

سرمايه  شرکت   اقدام به  ساختار مالکیت  سیو . نمايندها میگذاری در  کند که بیان می( 2006) فا

وجود روابط سیاسی بین  یعمد سازیگمراه هدف با های دارای مالکیت نهادی سیاسیشرکت

اين عمل منجر به افزايش عدم پنهان سازند که  گذارانهياز سرما ها و نهادهای سیاسی راشرکت

ی اين فرضااایه با پژوهش   نتیجه . گرددیم تی شااادن ساااهامداران اقل    یقربان  تقارن اطلاعاتی و  

 . مطابقت دارد( 2017) منکوچی

سوم پژوهش به اين موضوع می     شد    فرضیه  ی بر مؤثرد عامل توانمیپردازد که آيا فرصت ر

شد يا خیر؟      شگری يکپارچه با شای اطلاعات گزار شان می يافته میزان اف دهد که های پژوهش ن

نتايج اين . شد و کیفیت گزارشگری يکپارچه رابطه مثبت و معناداری وجود دارد  میان فرصت ر 

های با فرصاات رشااد بالا به احتمال زياد در آينده نزديک به دهد که شاارکتفرضاایه نشااان می

شبرد اهداف خود نیاز دارند    شتری به جهت پی شرکت . منابع بی ها تمايل دارند از طريق ارائه اين 

شفاف  شند       معو جا اطلاعات  شته با شتر منابع مورد نیاز خود دا شتری در جذب بی چرا . تلاش بی

که مديريت و حفا ت از حقوق ساااهامداران اقلیت احتمالا منجر به کاهش هزينه سااارمايه                    

ها گذاری در اين نوع شرکتگذاران بالقوه رغبت بیشتری به سرمايهگردد و در نتیجه سرمايهمی

 . مطابقت دارد( 2017) ه با پژوهش پیتنداگ و همکاراننتايج اين فرضی. خواهند داشت
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در فرضاایه چهارم به بررساای رابطه بین حاکمیت شاارکتی و کیفیت گزارشااگری يکپارچه    

شان دهنده عدم وجود رابطه معنادار و رد فرضیه سوم می      . باشد پرداخته شد که نتايج پژوهش ن

به اين موضوع اشاره نمود که الزامات حاکمیت شرکتی توجه     توانمیدر توجیه رد اين فرضیه  

به همین . المللی گزارشااگری يکپارچه نداردکافی به افشااا اطلاعات در چارچوب کنسااول بین

های مالی تمرکز اصلی خود را محدود به افشاهای الزامی   کنندگان صورت دلیل بسیاری از تهیه 

های مالی   قابل توجه اين اسااات که صاااورت      نکته  . گذار قرارداده اسااات  از ساااوی مقررات

سیاری به هم دارند که دلیل اين امر را     شرکت  شباهت ب  توانمیهای بورسی از لحاظ محتوايی 

و ( 2017) نتايج اين فرضاایه مطابق با پژوهش منکوچی. عدم توجه به افشااای اختیاری دانساات 

به الزامی کردن  توانمیرت را دلیل مغاي. باشدمی( 2017) مغاير با پژوهش پیتنداگ و همکاران

که . های بورساای آفريقای جنوبی به رعايت چارچوب گزارشااگری يکپارچه دانساات شاارکت

 . در اين محیط صورت گرفته است( 2017) پژوهش پیتنداگ و همکاران

شگری يکپارچه پرداخته         شرکت و کیفیت گزار سی رابطه بین اندازه  ضیه پنجم به برر در فر

. باشاادفرضاایه چهارم می ديیتأدهنده وجود رابطه مثبت و معنادار و نشااان شااد که نتايج پژوهش

زيرا ، تر نیاز به افشای اطلاعات بیشتر دارند  بزرگ هایکند که شرکت نتايج اين فرضیه بیان می 

دهند و های بیشااتری را انجام میفعالیت، کنندها توجه بیشااتری را از عموم مردم دريافت میآن

شتری بر جامعه می  تأثیر شتری را به نمايش    بی سئولیت اجتماعی بی گذارند و به همین دلیل بايد م

گذارند با به جای میخود از  هاشااارکتی که تصاااوير، به دلیل توجه بیشاااتر عمومبگذارند و 

تر نیز فشار بیشتری را بزرگهای شرکت. بخشندمیبهبود  افزايش کیفیت گزارشگری يکپارچه

یت   های  از گروه ند های اجتماعی خود تجربه می   ذينفع مختلف برای افشاااای فعال نابراين  . کن ب

های نتايج اين فرضیه با پژوهش . دهندها ارائه میاطلاعات اختیاری بیشتری نسبت ديگر شرکت   

 . مطابقت دارند( 2017) پیتنداگ و همکاران(، 2019) ايردل

ری پیامدهای اقتصاااادی و بديع و تازه با توجه به تدوين چارچوب مربوط به کلیات مبانی نظ  

به دانشااگاهیان حوزه حسااابداری و مالی پیشاانهاد  ، مفهوم کیفیت گزارشااگری يکپارچه بودن

شود تا در حوزه آموزش و دانش مرتبط با گزارشگری يکپارچه توجه جدی به آموزش اين   می

شگاه  شند و به تحلیل مبانی نظری اين نوع گزا  مباحث در دان شته با ضمنا  . رشگری بپردازند ها دا

کننده تدوين، کننده رهنمودهابه سازمان بورس اوراق بهادار تهران و سازمان حسابرسی که ارائه



  1400 ، تابستان40شماره یازدهم، سال ، های تجربی حسابداریپژوهش
  259  

 

 

شااود تا به بررساای جامع اين نوع پیشاانهاد می، باشااندمی مقررات گزارشااگری مالی و غیرمالی

 پژوهشگران آتی نیز پیشنهاد  به . گزارشگری و تدوين استاندارد با رويکرد يکپارچه اقدام کنند  

 ساختار مالکیت بر میزان افشای اطلاعات گزارشگری يکپارچه تأثیر بررسی تجربیبه  گرددمی

شرکت  ساير پیامدهای  . بپردازند شده بورس اوراق بهادار تهران های پذيرفتهدر  همچنین تحلیل 

 . مفید باشدد توانمی بارويکردهای معادلات ساختاری گزارشگری يکپارچهاقتصادی 

 پی نوشت
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Abstract 

The global crises of the last few years have led to development of public 

sector reporting across public administration areas such as performance, 

sustainability, environmental and social reporting. In addition, it causes 

integrated reporting to be considered as the dominant approach. This study 

is aimed to examine effects of integrated reporting quality on corporate 

valuation and future corporate performance, focusing on complexity and 

external financing needs. For this purpose, data is collected from 120 firms 

listed in Tehran Stock Exchange for a period from 2011 to 2017 and 

hypotheses are tested using panel data regression model. Integrated reports 

providing transparent and comprehensive information optimize internal 

decision-making which results in improvement of corporate performance. 

Research findings show that there is a significant positive relation of firm 

size and growth opportunity to integrated reporting quality. Moreover, 

results indicate a significant negative relation between institutional 

ownership and integrated reporting quality. However, according to 

findings, there is no significant relation between corporate governance 

quality and integrated reporting.  
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Abstract 

The Different ownership structure and remarkable increase of family-

owned firms in recent years, necessitate doing numerous studies. 

Therefore, this study investigates effectiveness of audit committee in these 

types of firms compared to other firms. The sample of this study includes 

32 family firms and 144 non-family firms listed in Tehran Stock Exchange 

from 2015 to 2019. Data analysis and hypotheses test is based on the 

multivariate regression model and panel data. Effectiveness of the audit 

committee is measured by two criteria of return on assets (ROA) and 

market value added (MVA). Audit committee measurement indicators 

include the size of the audit committee, the financial expertise of audit 

committee members, and the independence of the audit committee. The 

results show that family involvement reduces the effectiveness of audit 

committee size based on the criteria of return on assets and market value 

added as well as the effectiveness of the financial expertise of the members 

of the audit committee based on return on assets. However, the results 

indicate that family involvement does not affect the effectiveness of the 

Audit Committee's independence based on the criteria of return on assets 

and market value added, as well as the effectiveness of the financial 

expertise of the members of the Audit Committee based on the Market 

Value Added.  

Keywords: Family involvement, financial performance, corporate 

governance, Audit committee.  
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Abstract  

 Information disclosure is a multilateral concept and comprises 

disclosure of information in different financial, corporate governance, and 

more areas. The main objective of the study is providing a comprehensive 

disclosure framework in credit institutions through review of valid papers 

and localization of the disclosure components, taking into account the 

country's conditions and the law for usury-free banking. To do so, a 

combination of qualitative and quantitative methods is applied. First, the 

initial disclosure framework for credit institutions is extracted using the 

review of relevant literature and applying the meta-synthesis method. 

Then, through interviews with 16 banking experts and analyzing the 

obtained data, the framework derived from the previous step is completed 

and localized. According to the research findings, disclosure of items such 

as recovery and resolution plan, the amount of directed credits from the 

government, and so on will contribute to banking industry efficiency.  

Keywords: Information disclosure, Credit Institutions, law for Usury-free 

Banking.  
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Abstract 

The main purpose of this study is to investigate the relation between 

auditor characteristics and probability of bankruptcy. This study uses 

variables such as auditor fees, audit-firm size, audit-firm tenure, and 

auditor industry specialization as auditor characteristics. Also the study 

uses Altman (2000) and Kordestani at el (2014) as bankruptcy Indices. 

Data collected from 98 firms over the period 2005-2015 are analyzed using 

logistic regression. The results indicate that there is no significant relation 

between the auditor's characteristics and the probability of bankruptcy 

obtained through Altman's model. On the other hand, findings show that 

firms which have higher audit fees and are audited by large audit firms are 

more likely to default (calculated by the Kordestani model). In addition, 

firms audited by long-tenured auditor firms and industry-expert auditors 

are less likely to go bankrupt.  

Keywords: External audit, Auditor characteristics, Bankruptcy 

prediction, Logistic regression.  
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Abstract 

A firm bankruptcy prediction is one of the important challenges of 

investors and other stakeholders in the capital market, because timely 

detection of firms exposed to bankruptcy can largely prevent potential 

losses. Nevertheless, despite numerous efforts in this field (generally 

considering quantitative criteria) , a comprehensive method for predicting 

bankruptcy has not been developed yet. Therefore, considering qualitative 

criteria along with quantitative criteria in order to predict bankruptcy may 

be beneficial. This study attempts to investigate the effect of tone of Board 

activity reports as one of the qualitative criteria, on predicting a firm 

bankruptcy.  The present study uses data of 476 year-firm listed in Tehran 

Stock Exchange in the period from 2011 to 1396. In order to test the 

hypotheses, logistic regression method is used. Findings indicate that the 

qualitative criteria (negative and judicial tone) of financial reports may not 

predict a firm bankruptcy. In other words, tone of financial reports does 

not provide investors and stakeholders with a suitable tool for predicting 

bankruptcy.  
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Abstract:  

Enterprise risk management (ERM) represents a radical Paradigm shift 

from the traditional risk management systems to a holistic risk 

management. According to the theoretical framework, ERM may have 

effects on efficiency of audit committees and reputation of firms. The main 

purpose of this study is to investigate the relation among ERM, 

characteristics of audit committees and reputation of firms, as well as to 

determine an interactive role among them. The sample consists of 139 

firms listed in the Tehran Stock Exchange (TSE) during 2013-2019, 

selected based on the systematic elimination method. The results show that 

ERM has a positive effect on reputation of firms. In Addition, the 

characteristics of audit committees including independence, level of 

education, diversity in the level of education and the number of meetings 

of audit committees have a positive significant effect on ERM. Finally, 

results indicate that ERM has a moderating effect on the relation between 

the aforementioned characteristics of audit committees and the reputation 

of firms. The results of the research are consistent with the theoretical 

framework and previous literature.  
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Abstract 

The value of a firm is important for shareholders, investors, managers, creditors 

and other stakeholders in order to assess its future and to estimate the risk and 

return on investment and stock prices. Investors have always concerns about 

estimating the future value of firms and they use various financial instruments in 

this regard. The purpose of this research is to explain the value of a firm using 

performance, management system and audit committee variables and applying the 

Lars machine learning method, as well as to forecast the value of the firm using 

the Lasso linear and Gaussian process nonlinear methods to help decision makers 

and investors. For this purpose, data is collected from 208 years/firms listed in 

Tehran Stock Exchange during the seven financial period of 2011-2017. The 

preliminary results of the research show that performance criteria are more capable 

of explaining the value of a firm than the group of criteria of the management 

system and the audit committee. Also other results of the research indicate the high 

power of machine learning methods for forecasting the value of a firm, in 

particular, the Gaussian process nonlinear approach as compared to the linear 

method of the Lasso is.  
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Criteria, Audit Committee Criteria, Machine Learning Method.  
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Abstract 

In the framework of financial reporting quality, disclosure complexity is 

one of the most important issues to deal with. An important aspect of 

disclosure complexity is financial statements readability. Researches show 

that managers try to protect interests of stakeholders as well as interests of 

themselves by manipulating financial reporting and complicating financial 

statements. The purpose of this study is to examine the relation between 

corporate social responsibility and annual reports readability. In order to 

measure social responsibility, six dimensions of environmental issues, 

products and services, human resources, customers, social responsibilities, 

and energy are used, and a logarithm of total points is applied to measure 

social responsibility points. Also, to measure annual reports readability, the 

study uses the Fog index which is a combination of the words number in 

each sentence and the percentage of complicated terms. The research 

sample consists of 60 firms listed in Tehran Stock Exchange from 2012 to 

2017 with 350 observation and the research hypotheses are tested using 

multivariate regression method. Findings indicate that there is a significant 

positive relation between corporate social responsibility and financial 

statement readability, thus, any increase of corporate social responsibility 

results in an increase of Fog index and decrease of financial statements 

readability.  

Keywords: financial statements readability, Fog index, corporate social 

responsibility, Disclosure complexity.  
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Abstract 

Institutional investors’ behavior toward earnings management may be 

different before and after initial public offering (IPO). Institutional 

investors have strong incentive for earnings management before IPOs to 

sell their securities at a higher price than the intrinsic value, while they 

perform monitoring function to restrain earnings management after IPOs. 

Thus, the purpose of this study is to investigate the dual roles of 

institutional investors in earnings management before and after IPOs. To 

achieve this purpose, the data is collected from 55 IPO firms listed in 

Tehran Stock Exchange for the period of 2008 to 2015 and analyzed based 

on panel data regression. To measure earnings management based on 

discretion accruals, the Kothari model has been used. The results indicate 

that there is a positive and significant relation between institutional 

investors and earnings management before IPO, however, there is not such 

a relation after IPO. Accordingly, it can be claimed that institutional 

investors have incentive for earnings management before IPO to sell their 

securities at a higher price than the intrinsic value, but they have no 

incentive to do this after IPO.  

Keywords: Institutional investors, Initial public offering, Earnings 

management.  
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Abstract 
The purpose of this study is to provide a comprehensive model of financial, 

governance and the social responsibility evaluation of firms on a new perspective 

of performance evaluation. After reviewing the research literature, the conceptual 

model of the research is developed based on 6 approaches in the form of 25 

components (indicators). To validate and assign weights to this comprehensive 

model at the level of approaches, 15 experts’ opinion are used based on the 

hierarchical analysis method and assigning weights to the components (indices), 

the Shannon Entropy method using quantitative data from a sample of 180 firms 

listed Tehran Stock Exchange, is applied. The results of the study show that the 

economic approach and the social responsibility approach have the highest and 

lowest weight in the comprehensive evaluation of firms based on this model, 

respectively. Also, among the components of the integrated approach, the ratio 

(P/E) has the highest weight. Also findings show that rating a firm based on this 

comprehensive model may provides a multilateral view and informed judgment 

for capital market participants.  

Keyword: Comprehensive Model, Financial, Governance , Social 

Responsibility.  
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