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 خط مشی انتشار مجله
 

ش و دان توسعۀ رسالت با که است یعلم ياهینشر يحسابدار یتجرب يهاپژوهش فصلنامه
. کنددرحوزة حسابداري مبادرت می∗هاي پژوهشیبه انتشار مقاله، پژوهش حسابداري در کشور

مایش و مدل پی، بازارپایه، انتقادي/بین رشته اي، آزمایش، آرشیوي/مقالات با رویکرد تجربی
 .در اولویت بررسی و انتشار خواهند بود، سازي که از ویژگی اصالت و نوآوري برخوردار باشند

 باشد: میها به شرح زیر براي انتشار مقاله تأکیدهاي مورد مهم ترین حوزه
 ي تجربی حسابداري در بازار سرمایه و بازار پول هاپژوهش .1
 ي تجربی در حسابرسی و اطمینان بخشیهاپژوهش .2
 ي تجربی در گزارشگري مالی و راهبري شرکتیهاپژوهش .3

 

 هاراهنماي تدوین و شرایط پذیرش مقاله

. رسدیچاپ مبه، هیئت تحریریه تأییدشده پس از داوري تخصصی و در صورت هاي ارسالمقاله
هاي خود را براي چاپ به این فصلنامه ارسال مقالهاز تمامی استادان و پژوهشگران گرامی که 

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

 شکل مقاله. 1
، 5/6پایین ، 4ها از بالا حاشیه( A4در اندازة صفحۀ ، Word 2007افزاريمقاله درمحیط نرم

 16براي 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 براي نام نویسندگان 

هاي واژه، 11منابع ، 11پی نوشت ، 12متن اصلی مقاله ، 11براي قسمت چکیده : اندازة قلم
فاصله بین خطوط یک سانتی متر وتورفتگی ابتداي هر ؛ 10هافارسی نگارهو محتواي  10کلیدي

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

Roman 11ها فرمول، 12چکیده انگلیسی ، 14) پررنگ( براي عنوان انگلیسی: با اندازة قلم 
؛ 8بندي موضوعی طبقه، 9ها محتواي انگلیسی نگاره، 11منابع ، 11شت پی نو)، چپ چین(

سانتی متر قبل و بعد از نگاره  6داراي فاصله )، Bold( ها ایتالیک وپررنگشکلها و عناوین نگاره
و بدون شماره ) شامل منابع و ماخذ( صفحه 18حداکثر در ؛ و به صورت وسط چین شکلو 



ي چینی و فایل اصلی مقاله و فایل بدون نام نویسنده از طریق سامانهحروف، گذاري صفحات
در متن مقاله از عکس ، تا جایی که ممکن است. ارسال شود www. jera. irها دریافت مقاله

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

 ساختار مقاله. 2
 : این صفحه باید شامل موارد زیر باشد: صفحۀ جلد مقاله. 2-1
 ؛ عنوان کامل مقاله -
ره مشخص با علامت ستا، دار مکاتبات استاي که عهدهنام نویسنده( نام نویسنده یا نویسندگان -

 ) ؛ شود
نشانی کامل ، )گلیسیبه صورت فارسی و ان( رتبۀ علمی و نام مؤسسه یا دانشگاه یا محل اشتغال -

 انی پستنمابر و نش، شمارة تلفن، نشانی پستی: شامل، دار مکاتبات استاي که عهدهنویسنده
 ) ؛ براي تمام نویسندگان( الکترونیک

ها از القاب و عناوین استفاده نشود و فقط رتبۀ علمی و محل خدمت درج در ذکر نام نویسنده -
 . شود

چکیده در چهار پاراگراف . عنوان و چکیدة مقاله به زبان فارسی: ۀ اول مقالهصفح. 2-2
گیري و اصالت و افزوده و نتیجه، ي پژوهشهایافته، روش پژوهش، شامل موضوع و هدف مقاله

و کد ) حداکثر پنج واژه( هاي کلیديو واژه) کلمه 165در مجموع حداکثر( آن به دانش
بندي موضوعی در ادبیات اقتصادي طراحی شده این کدگذاري براي طبقه. باشد JELبندي طبقه

 : است و جزئیاتِ نحوة استفاده از آن در پایگاه اینترنتی
 < http://www. aeaweb. org/jel/guide/jel. php >قابل دسترسی است . 

 : دارندة موارد زیر باشداین بخش باید در بر: صفحۀ دوم تا انتهاي مقاله. 2-3
 ) ؛ اهمیت و ضرورت آن، هدف، مبانی نظري، چند پاراگراف شامل بیان مسئله( مقدمه -
ه ي مرتبط وبه ترتیب زمانی یا موضوعی بررسی شود و نتیجهاپژوهشصرفا ( مروري بر پیشینۀ -

رهاي یا تحلیلی باشد که متغیآن در پایان این بخش استخراج ماتریس نظریه و یا مدل مفهومی 
 ؛ هاي پژوهشسازد و تدوین فرضیهپژوهش را مستند می

فنون تجزیه و تحلیل و مدل ، ابزار گردآوري اطلاعات، روش پژوهش: شامل( روش پژوهش -
می تواند در همان ( هاتعریف متغیرهاي مورد مطالعه و تعریف عملیاتی آنها، فرضیهآزمون 



 ،جامعۀ آماري)، هاي آزمون فرضیه ارائه شود و در این صورت نیازي به تکرار نداردلبخش مد
 ) ؛ گیريحجم نمونه و روش نمونه

شینه و ي مذکور در پیهاپژوهشهاي مقایسۀ آن با یافته، هاارائه یافته: شامل( هاي پژوهشیافته -
 ) ؛ هاو نظریه هاپژوهشها با تفسیر انطباق یا ناسازگاري یافته

شنهادها بر گیري کلی و ارائه پیارائه خلاصۀ نتایج و نتیجه، خلاصۀ مسئله: شامل( گیرينتیجه -
صورت لزوم  و در)، هاي سیاستی صرفا در تحقیقات کاربردي ضرورت داردتوصیه( مبناي نتایج

 یا چگونگی توسعۀ پژوهشهاي پژوهش ي آتی با توجه به محدودیتهاپژوهشپیشنهاد براي 
 ) ؛ حاضر

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

 متنیهاي درونارجاع. 3
 :به این ترتیب کهشود؛ میاستفاده ) اي. پی. اي( APAها در متن مقاله از روش به منظور ارجاع

 
نیازي  و شودمینام خانوادگی نویسنده همراه با سال انتشار آن در متن به صورت فارسی ارائه  -

نفر  چنانچه تعداد نویسندگان بیش از یکباشد. میبه ذکر معادل انگلیسی اسامی در پی نوشت ن
؛) ( ولگو چنانچه تعداد منابع مورد استناد بیش از یک عدد بود از نقطه ویر،) ( بود از ویرگول

 . به منظور جدا سازي استفاده شود
باید اطلاعات کامل آن در فهرست منابع درج شود، میهر منبعی که در متن مقاله به آن اشاره  -

 . منبع دیگري در فهرست منابع و ماخذ درج نشود، شود و به غیر از این منابع
درون  هايهاي انگلیسی واژهذکر معادل ها و یادر صورت نیازبه توضیحات لازم دربارة اصطلاح

د عبارات در متن به هیچ عنوان نبای. نوشت استفاده شوداز پی)، به غیر از اسامی نویسندگان( متنی
 . هاها و معادلهمگر در مورد فرمول، و اصطلاحات انگلیسی ارائه شود

 فهرست منابع. 4
به این ترتیب شود؛ میاستفاده ) اي. پی. اي( APAاع از روش ارج، براي تنظیم فهرست منابع

خانوادگی  به ترتیب حروف الفبا و بر اساس نام، که ابتدا منابع فارسی و پس از آن منابع انگلیسی
 شود: میبه شرح زیر ذکر و شماره گذاري ، نویسنده



نقطه و یک ). (سال انتشار) (و یک فاصله نقطه. (نام کامل نویسنده، نام خانوادگی: کتاب. 4-1
و یک  ویرگول، (نام مترجم) ویرگول و یک فاصله، (نام کتاب با حروف ایتالیک) فاصله
 ) نقطه. (نام انتشارات) دو نقطه و یک فاصله( محل انتشار) فاصله

نقطه و یک . ()تاریخ انتشار) (فاصلهنقطه و یک . (نام کامل نویسنده، نام خانوادگی: مقاله. 4-2
با حروف  )شماره( دوره، نام نشریه با حروف ایتالیک) نقطه و یک فاصله. (عنوان مقاله) فاصله

 ) نقطه( .پایان مقاله) خط فاصله( –شماره صفحه شروع ) ویرگول و یک فاصله، (ایتالیک
). نتشارتاریخ ا) (نقطه و یک فاصله. (نام کامل نویسنده ،نام خانوادگی: مقالات برخط. 4-3

 دوره ،نام نشریه با حروف ایتالیک) نقطه و یک فاصله. (عنوان مقاله) نقطه و یک فاصله(
) هخط فاصل( –شماره صفحه شروع ) ویرگول و یک فاصله، (با حروف ایتالیک) شماره(

 آدرس سایت) دو نقطه و یک فاصله( دریافت شده از) فاصلهنقطه ویک . (پایان مقاله
 . باره نیز اطلاعات کافی و کامل ارائه شوددر این: و سایر منابع هاگزارش. 4-3
فاده از نقطه ها با استاسامی آن، در فهرست منابع چنانچه تعداد نویسندگان بیش از یک نفر بود-

 . جدا شود؛) ( ویرگول
چنانچه بیش از یک عنوان از یک یا چند باشد. میفهرست منابع نیازمند شماره گذاري ن -

یب سال انتشار ترت، علاوه بر رعایت ترتیب حروف الفبا، نویسنده مورد استناد قرار گرفته باشد
در ، استته انتشار یاف) قدیمی تر( اي که زودتربه این صورت که کتاب یا مقاله؛ نیزرعایت شود

به منظور جلوگیري از بروز اشتباه بین منابع مختلف درج شده در شود. میفهرست زودتر درج 
 ،شروع هر منبع بدون تورفتگی یا بیرون زدگی خواهد بود و چنانچه عبارت طولانی شد، فهرست

 باشد. میسانتی متر  Hanging (5/0با استفاده از تکنیک ( ادامه با تو رفتگی

 هاها و فرمولنگاره، هاشکل. 5
در ، اهها و نگارهشکلبهتر است . هادرج شودها در بالاي آنها در زیر و عنوان نگارهشکلعنوان 

 1گذاري از شمارة براي شماره. درج شوند، داخل متن و پس از جایی که به آنها اشاره شده
ها باید به فارسی نوشته داخل نگاره. استفاده شود... تا)) 1( مانند نگاره، عددي و داخل پرانتز(

در صورت ؛ جاي ممیز خودداري گرددکار بردن نقطه بهاز به، شود و درشرایط استفاده ممیز
به نمادهاي مورد استفاده براي  تواندمییک ستون ، هاضرورت ضمن درج عنوان فارسی متغیر

عناوین  .ها استفاده شده اختصاص یابدها و مدلاي که در معادلهگونهمتغیر به زبان انگلیسی به 
به صورت وسط چین بوده و سطر اول هر نگاره که شامل عناوین ، هاها در نگارهستون



ها براي اشاره به محتواي نگاره. نمایش داده شود 2هاست با رنگ طوسی و درجه روشنی ستون
ها نیز لفرمو. ارجاع مناسب صورت گیرد، هابا استفاده از شماره آن بایستمی، ها در متنشکلو 

) 1( ارائه و به صورت مدل) No Border( هایی دو ستونی به صورت خطوط نامرئیدر نگاره
 . شماره گذاري شوند... تا) عددي و داخل پرانتز(

 هانوشت پی. 6
 .ارائه شوددر همان صفحه  لازم در پی نوشتاصطلاحات انگلیسی و برخی توضیحات 

 . در ورد درج شودراه اندازي مجدد در هر صفحه، با تکنیک ها گذاري پی نوشت شماره
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 چکیده
هاي رفتار سازمانی، اهمیت مشارکت و همکاري افراد در با رشد و توسعه رویکردهاي تئوریک در حوزه

روز به روز بیشتر شده است. چارچوب ساختارهاي سازمانی به منظور ارتقاي سطح کارکردهاي اثربخش، 
ي کارکردهاي اثربخشی سازمان همچون سکوت سازمانی به عنوان یکی از تاجاییکه شناخت محورهاي کاهنده

هاي اخیر بوده است. این پژوهش با درك مفهومی و تئوریک سکوت سازمانی هاي سالترین پژوهشموردتوجه
سان داخلی که به نوعی دچار تضادي از نوع شغل و و به منظور شناخت ماهیت عملکردي و رفتاري حسابر

د. این پژوهش از باشکننده سکوت سازمانی حسابرسان داخلی میاستاندارد هستند، به دنبال ارائه مدل علل تقویت
ک کاربردي تفکی-هاي توصیفیاي و از منظر نتیجه در زمره پژوهشهاي توسعهنظر هدف در دسته پژوهش

 16شود. در بخش کیفی با مشارکت هاي ترکیبی محسوب مینظر نوع داده، جزء پژوهششوند. همچنین از می
هاي تقویت صها و شاخهاي فراترکیب و دلفی اقدام به شناسایی مولفهنفر از متخصصان و با استفاده از تحلیل

نفر  20شارکت مي سکوت سازمانی حسابرسان داخلی گردید. برمبناي تحلیل تفسیري/ساختاري فراگیر با کننده
هاي هاي بورس اوراق بهادار تهران، تلاش شد تا طیفی از تأثیرگذارترین شاخصاز حسابرسان داخلی شرکت

و  ها در قالب مدل پژوهش، اولویت بندي شوندایجادکننده سکوت حسابرسان داخلی تا کم اثرترین این شاخص
شاخص  19گیرد. نتایج پژوهش نشان داد، از میان  هاي ماتریسی مورد بررسی قرارها براساس مقایسهروابط آن

شاخص طی دو مرحله تحلیل دلفی به حدکفایت نظري رسیدند و بر مبناي  15اولیه در تحلیل فراترکیب، تعداد 
 نینقش ب تعارضی و داخل یحرفه حسابرس یناسب ادراکتحلیل تفسیري/ساختاري مشخص شد، دو شاخص ت

تأثیرگذارترین علل ایجادکننده سکوت حسابرسان داخلی تعیین شدند. نتایج این پژوهش به عنوان استانداردها 
تواند به افزایش سطح اثربخشی کارکردهاي حسابرسان داخلی منجر شود و شناخت رفتاري آنان در مسیر می

 اي را به همراه داشته باشد.کارکردهاي حرفه
 

 .ساختاري، عوامل مدیریتی، عوامل فرديسکوت حسابرسان داخلی، عوامل  واژه هاي کلیدي:
  .M39 ، M40 :طبقه بندي موضوعی

1. DOI: 10.22051/JERA.2020.31813.2695 
 .)a_ebrahimi@jdm.ac.irدانشجوي دکتري، گروه حسابداري، واحد شاهرود، دانشگاه آزاد اسلامی، شاهرود، ایران، ( .2
 ).Mehdi.safari83@yahoo.comدانشیار، گروه حسابداري، واحد بندرگز ،دانشگاه آزاد اسلامی، بندرگز، ایران، (نویسنده مسئول). ( .3
 .)Hasan.valiyan@yahoo.comاستادیار ، گروه حسابداري، واحد شاهرود، دانشگاه آزاد اسلامی، شاهرود، ایران. ( .4

https://jera.alzahra.ac.ir 

 مقاله پژوهشی
 09/10/1400تاریخ دریافت: 
 25/02/1401 تاریخ پذیرش:

                                                                                                                                   

https://dx.doi.org/10.22051/jera.2020.31813.2695


2  
    سازمانی ... سکوت کننده تقویت علل مدل طراحیصفري و همکاران:  

 

 مقدمه
ی سازمان تیدر موفق یاتیاز عناصر ح یکیها و عملکرد آن یمنابع انسانهاي تیفعال جینتا

 دهدمی را تحت تأثیر قرار یبه نوبه خود عملکرد سازمان ج،ینتا نیا تیفیو ک شودمی محسوب
). در این عرصه کارکنان که منبع اصلی تغییر و یادگیري و 1398ي و همکاران، ریشيموسو(

ها هستند، باید بدون ترس اطلاعات خود را با دیگران به اشتراك بگذارند خلاقیت در شرکت
هاي خود درباره مسائل ها از تسهیم دانش و ایده). پرهیز عمدي آن1398(فهامی و همکاران، 

ها، به دلیل شرایط سکوتی که در ساختارهاي شرکت حاکم است، شرکتمرتبط با عملکردهاي 
گرایانه معاي جزدگی خواهد شد. در واقع سکوت پدیدهبه مرور تبدیل به رویه مبتنی بر سکون

ها، تمایلی به مشارکت در فرآیندهاي شود که افراد به دلیل فشارهاي وارده بر آنمحسوب می
 ). 2018دهند (نلسون و پرئول، میاثربخش سازمان از خود نشان ن

هاي اي باید مستقل باشند، اما طبق چارچوبهاي حرفههایی که برحسب ویژگییکی از این گروه
ت نمایند، حسابرسان داخلی هستند که احتمال بروز سکوها فعالیت میساختاري زیرنظر مدیریت شرکت

) چراکه طبق نظام راهبري شرکتی و مصوب 2018باشد (خلیل و همکاران، ها محتمل میسازمانی در آن
) سازمان بورس اوراق بهادار و سایر نهادهاي نظارتی، حسابرسان داخلی بازوي مشورتی و 1391سال (

ها زیر نظر مدیریت ارشد الزاما خللی در حفظ استقلال حسابرسان اجرایی هیأت مدیره هستند و فعالیت آن
شار ها فمدیران عامل براساس حیطه اختیارات ساختاري خود بر آن کند، اما زمانی کهداخلی ایجاد نمی

 است نممکاز یک سو،  به عبارت دیگر، حسابرسان داخلی وارد نمایند، احتمال بروز سکوت وجود دارد.
اصول اخلاق  تحت ارشد، تیریقرارگرفتن از جانب مد فشار مواجه شوند که باوجود تحتهایی تیبا موقع
ه ساختاري به دلیل قرار گرفتن در زیرمجموع گریاز سوي د ، اماسخن گفتن شوند پردهیب بهمجبور اي حرفه

ها، مجبور به عملکردهایی تحت هدایت مدیرعامل باشند (روسی، یک شرکت و فشارهاي وارده بر آن
 ر). شواهد قبلی نشان داده است که حسابرسان درون سازمانی در مقایسه با حسابرسان مستقل بهت2013

). باوجود این، 2005؛ جایالاکشمی و همکاران، 2015توانند تقلب و فساد را شناسایی نمایند (هالبونی، می
تمایل هستند هاي مالی، یا بیداخلی نسبت به افشا هرگونه انحراف و یا تقلب در صورتهمچنان حسابرسان

 ). 2018و یا جرات لازم را براي این کار ندارند (خلیل و همکاران، 
توان از دو منظر مباحث را مورد بررسی قرار داد. از منظر در راستاي بیان اهمیت این پژوهش می

لیل تداخل اند که به دپژوهشی به عنوان اهمیت علمی باید بیان نمود، تعداد زیادي از تحقیقات نشان داده
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تأثیر و نفوذ   تحتداخلی احتمالا ها، حرفه حسابرسیهاي حسابرسی در محیط مدیریتی شرکتفعالیت
توان دلیلی مهم بر وجود سکوت حسابرسان در گیرند و این موضوع را میهاي مدیریت قرار میتصمیم

؛ خلیل و همکاران، 2003؛ جیمز، 2013اي کار خود دانست (کارسیماتیس و ورتلی، راستاي انجام حرفه
یران باهدف پوشش نقض طلبانه از جانب مدبه عبارت دیگر، وجود فشارهاي منفعت). 2016

عملکردهاي مدیریتی، باعث خواهد شد تا فشار روانی زیادي بر حسابرسان داخلی تحمیل شود و این 
ین همچن گردد.هاي اصلی میموضوع منجر به انحطاط کار راهه شغلی و خارج شدن از مسیر فعالیت

ترس از دست دادن شغل، داخلی را عواملی همچون  ) دلیل سکوت حسابرسان2010کیل و همکاران (
رسان داخلی هاي مدیریتی و ساختاري بر حسابتنزیل و فشار شغلی بیان نمودند، عواملی که بدلیل ویژگی

ا اي خود، دست به سکوت بزنند. براین مبنگردد تا در مسیر کار راهه حرفهشود و باعث میتحمیل می
هاي اینکه پژوهشی در حوزه پژوهش شناخت علمی علل کاهنده سکوت حسابرسان داخلی باتوجه به

ر تواند باتوجه به نقشی که دداخلی به این موضوع نپرداخته است و آن را مورد واکاوي قرار نداده، می
هاي مالی بر عهده دارند، به همسویی بیشتر بین اطلاعات افشا شده با اظهارنظر ارتقاي سطح شفافیت

 ).  1397، ادآبحسنقدسو  کبختینحسابرسان منجر گردد (
 ییرابق با رهنمود اجامطاز طرف دیگر از منظر کاربردي و استاندارهاي موجود باید بیان نمود، 

هاي مرتبط با این حوزه، هرچند ) و دستورالعمل2015ی (داخلی حسابرس تیفیک یابیارز
در  ودر انجام کار خود مواجه هستند  ی متضادفرهنگی و هاي قانونطیمح با ان داخلیحسابرس
اي کنند، اما به لحاظ حرفهکار میو ساختار متفاوت  یدگیچیپ با اهداف، اندازه، ییهاسازمان

این افراد باید استقلال رفتاري و عملکردي خود را حفظ نمایند و فارغ از تمام فشارهاي وارده 
ارهاي فش ها واقدام به انجام عملکردهاي خود نمایند. به عبارت دیگر، حتی باوجود این تفاوت

ی رساي حسابعمل حرفه هیرو یالمللنیب ياستانداردها تیرعاوارد، حسابرسان داخلی ملزم به 
. )1397و همکاران،  جوقانياخروباشند (خود میهاي تیدر انجام مسئول )استانداردهای (داخل

توسط  قیحقا يافشا به که داخلی، اي حسابرسانحرفه عملیات رهنمودها و استاندارد وجود با
ممکن ) معتقدند که 1399داد (صفرزاده و کریم کند،در سازمان کمک می یحسابرسان داخل

روبرو  یبا تعارض اخلاق قیحقا انیخود، در ب تیحفظ موقع لیدل بهی است حسابرسان داخل
 در جهت غلبه بر کارانه را در پی خواهد داشت، لذااحتمالا بروز رفتارهاي محافظه شوند که

رفتاري و عملکردي همت نمایند. همچنین از آنجاییکه شجاعت  يبه ارتقا دیبا د،یدو ته ترس
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هاي داخلی، اثربخشی عملکردهاي حسابرسی در ایران مطابق با ماده دو دستورالعمل کنترل
بودن بودن و به موقعبودن؛ مربوطداخلی به عنوان یک هدف مالی از طریق سه شاخصِ قابل اتکا

ه در قالب هاي همین مادباشد و از آنجاییکه مصوبهکیفیت گزاشگري مالی میبه دنبال ارتقاي 
 هاي داخلی را بر عهده حسابرسان داخلیده دستورالعمل، مسئولیت ارزیابی و نظارت بر کنترل

اي به نموده است، از این رو بررسی سطح استقلال حسابرسان داخلی از منظر وجود آواي حرفه
تواند به عنوان یکی از کلیدهاي راهبري شرکتی به وت سازمانی، میعنوان نقطه مقابلِ سک

 در يحدودمطالعات ملذا باتوجه به اینکه  افزایش سطح کیفیت گزارشگري مالی کمک نماید.
و  ،انجام شده است یحسابرس داخلو شکست سکوت  یعوامل مؤثر بر شجاعت اخلاق نهیزم

مبنی بر وجود کیفیت حسابرسی داخلی این  برمبناي سطح وجود تاکیدهاي قانونی و نهادي
تواند به شناخت بهتر، جهت کارکردهاي رفتاري و عملکردي حسابرسان داخلی پژوهش می

 هاي اطلاعاتی در قالبِ گزارشگري مالی گردد.کمک نماید و باعث افزایش شفافیت
در ارتقاي  اخلیبه عبارت دیگر، باتوجه به اهمیت نقش کاهنده علل سکوت سازمانی حسابرسان د

ي تارمندانهگرایانه و ساختفسیري یطراحهاي اطلاعات افشا شده، این پژوهش از طریق سطح شفافیت
گیري صمیمهاي تی، که تحلیلی مبتنی بر ویژگیسکوت حسابرسان داخلي کنندهتقویت عوامل

مل در مورد ین عوااثرترین اباشد، به دنبال شناخت طیفی از تأثیرگذارترین تا کمچندمعیاره می
باشد. نکته قابل ذکر از منظر نوآوري انجام این پژوهش این است که غربالگري حسابرسان داخلی می

دهد که پژوهشی با رویکرد بررسی همزمان واکاوي هاي مربتط با موضوع پژوهش نشان میپژوهش
ور در داخل کش هاي کاربردي، حداقلعلل سکوت حسابرسان داخلی و تعمیم آن در سطح واقعیت

تواند ضمن افزایش سطح شناخت نهادهاي نظارتی و انجام نشده است که براین مبنا این پژوهش می
آموزشی بر کارکردهاي حسابرسان داخلی، در عین حال به افزایش سطح پویایی گزارشگري مالی 

 هاي مالی کمک نماید.ها باهدف افزایش سطح شفافیتشرکت

 مبانی نظري

 سازمانیسکوت 
 هاي خود دربارة مسائلدگاهیطرح نظرات و د يدهند به جامی حیسازمان ترج ياعضا یوقت

سون، (موری شودسکوت بر سازمان حاکم می اورند،یسازند و دم بر ن شهیرا پ یخاموش یسازمان
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 (داین و همکاران، مرتبط با کار دیها، اطلاعات و عقادهیآگاهانه از اظهار ا يخوددار). 2011
هاي سازمان، همان سکوت تیو اثربخش در موقع یشناخت ،يرفتار یابیارز انیب) و 2003
آزادانه نظرات و  انیکارکنان در ب یاحساس ناامن). 2001ی است (پیندر و هارلوس، سازمان

ه ک ی. آنها اغلب زمانرندیبه سکوت بگ میشود که کارکنان تصمهاي خودموجب میدهیا
در موضع  که یبه صحبت کردن با کسان یلیگذاري دارند، تمااشتراك بهي برا یاطلاعات مهم
  ).2013(دنیز و همکاران،  خود ندارند همکاران و )رانیمد(قدرت هستند 

مهم  درمورد مسائل ایشوند که آ مواجه مسئله، نیکارکنان ممکن است روزانه با ا ن،یبنابرا
). سکوت 1398(حکیمی،  بمانند؟ی در سکوت باق ایسازمان محل کار خود صحبت کنند 

اي دسته جمعی است که در آن مشارکت افراد در حل مسائل و مشکلات به سازمانی پدیده
دو دسته اعتقاد در  یطورکلبه).  1398یابد (فهامی و همکاران، گیري کاهش میشکل چشم

مسائل  ةاست که صحبت کردن دربار آنی کیسکوت مطرح است.  يکنندهعلل تقویت رابطه با
 ستمسائل سازمان به ضرر فرد ا درباره صحبت کردن نکهیگرایاست و داي هودهیسازمان، کار ب

هاي زهیانگ(در کارمندان  زهیچارچوب، سه نوع انگ نیدر ا). 2013(بوگوسیان و استفانچن، 
، عیسکوت مط(سه نوع سکوت  به ، منجر)گرخواهانهید زهیانگ رانه،یگکناره زهیانگ ،یخودحفاظت

و  طیراش رشیبه واسطه پذ ع،یشود. سکوت مطمی )و سکوت نوع دوستانه یسکوت تدافع
 انگرینما یکه سکوت تدافع یدرحال .ردیگشکل می رییتغ طیدر شرا نییپا يادراك خودکارآمد

 و سکوت نوع دوستانه حاصل خود به منظور محافظت از قیترس از ابراز اطلاعات و کتمان حقا
 نفعان استیذ ریبا سا یهمدست منافع سازمان و ياطلاعات محرمانه درراستا از ارائه يخوددار

 ).2018(نلسون و پروئل، 

 اهمیت عملکرد رفتار حسابرسان داخلی
 یحسابرسان داخل )1391( بهادار تهران اوراق بورس یداخلهاي مطابق با دستورالعمل کنترل

 تهین را به کمآ جینتا پرداخته و یداخلهاي بودن کنترلاثربخش یابیو ارز یبررس به ستیبامی
ز است که ا يساز و کار یداخل یواقع حسابرس در .ندیگزارش نما رهیو هیأت مد یحسابرس

 جادیدر ا یتینقش با اهم تواندی میداخلهاي بودن کنترلنسبت به اثر بخش یبخش نانیاطم قیطر
 ییبا رهنمود اجرا مطابق کند. فایا یمالي هااز تقلب و سوء استفاده يریشگیپي مناسب برا يبستر
 یقانون لحاظ هاي متنوع بهطیدر مح یداخل یحسابرس )2015ی (داخلی حسابرس تیفیک یابیارز
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و ساختار متفاوت و توسط افراد  یدگیچیپ با اهداف، اندازه، ییهاسازمان يو برا یو فرهنگ
 یللالم نیب ياستانداردها تیها، رعاتفاوت نیشود. با وجود اانجام می یسازمان برون ایدرون 

 و یهاي حسابرسان داخلتیدر انجام مسئول )استانداردهای (داخلی اي حسابرسعمل حرفه هیرو
بورس  یداخل هايکنترل دستورالعمل بیاست. باتوجه به تصو یالزام یداخل یحسابرس تیفعال

 که ستیني ریدر همان سال د یانجمن حسابرسان داخل لیو تشک 1391 اوراق بهادار در سال
  عرصه ظهور گذاشته است. به پا يجد یبه شکل رانیدر ا یداخل یحرفه حسابرس

اعلام نمود که، مدیر ارشد  2060) در استاندارد 2015داخلی (در این راستا، انجمن حسابرسان
درباره اهداف فعالیت  مدیرهاي به مدیریت ارشد و هئیتحسابرسی باید به طور دوره

ها، گزارش دهند. گزارشات همچنین باید شامل ها و عملکرد برنامهداخلی، مسئولیتحسابرسی
هاي حائز اهمیت، و مباحث کنترلی از جمله ریسک کلاهبراري، مباحث حاکمیتی و ریسک

تل و وارنیآور از جانب مدیریت ارشد و هئیت مدیره، باشد (جدیگر موضوعات موردنیاز یا الزام
هاي تأکیدي این انجمن در زمینه مخابره اطلاعات حساس در ). همچنین تبصره2020همکاران، 

دهد ، توضیح می2440داخلی درون و بیرون زنجیره فرماندهی، مربوط به استاندارد حسابرسی
داخلی با معضل بازگویی اطلاعات به فردي بیرون زنجیره که در برخی از شرایط، حسابرس

» ريافشارگ«شود. این نوع بازگویی اطلاعات به اندهی یا حتی بیرون از سازمان، مواجه میفرم
 معروف است.

 تقابل شجاعت اخلاقی با سکوت حسابرسان داخلی
داخلی همچنان با اي براي گزارش تقلب، حسابرسانعلیرغم مسئولیت اخلاقی و حرفه

اي تواند تأثیرات زیانباري برکه می هاي حسابرسیتضادهاي اخلاقی به هنگام افشاء یافته
). در حقیقت، 2016کنند (خلیل و همکاران، شان داشته باشند، دست و پنجه نرم میشغل

هاي مالی مدیریت براي اغواي حسابرسان داخلی با دو منبع قدرت روبرو است: وسوسه
دیگر،  از جانب هاي شرکت وافشاي تحریف و تقلبحسابرسان به منظور دور زدن قوانین و عدم

تا، ي حسابرسان داخلی. در همین راسبررسی حسابرسان مستقل نسبت به اظهارنظرهاي انجام شده
) باور دارند که ارائه رفتار اخلاقی حسابرسان داخلی جهت مقاومت 2012اوسوالد و همکاران (

و شجاعت  تهاي مدیران و پاسخگویی در برابر حسابرسان داخلی، مستلزم جرادر برابر خواسته
 اخلاقی است. 
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را تعدیل  هاتواند نابرابريتعادل قدرت، وجود شجاعت اخلاقی میبه عبارت دیگر تحت شرایط عدم
هاي ها و ارزش). شجاعت اخلاقی عبارت است از ابراز دیدگاه1399داد، کند (صفرزاده و کریم

). وجود قدرت و اختیار یک فرد 2003شخصی در مقابل فشارهاي احتمالی از بیرون (لوپز و همکاران، 
گردد تا فرد دچار سرخودگی شود و اگر فرد مرئوس) باعث می-در مقابل فردي دیگر (مانند رئیس

تواند هاي ساختاري را داشته باشد، عملکرد او میهاي تحمیلی خارج از چارچوبتوانایی کنترل قدرت
ر اطاعت شجاعت اخلاقی، به مثابه سپري در برابشود. بنابراین، رفتار در قالب شجاعت اخلاقی تعبیر می

) که این موضوع دقیقا 2012کند (اسکیتکا، و تبعیت صرِف بدون پشتوانه استدلالی از مقامات، عمل می
شود. اهمیت شجاعت اخلاقی براي حسابرسان از منظر نقطه شکست سکوت سازمانی محسوب می

یفی، لیبی و کپژوهش ان تائید شده است. در یک تئوري و تجربی توسط دانشگاهیان و دست اندرکار
) دریافتند که شجاعت اخلاقی یک فصلیت ابزاري است که نقش حائز اهمیتی را در 2007ترون (

کند و عاملی براي تقابل با سکوت سازمانی افزایش قضاوت اخلاقی حسابرسان داخلی بازي می
 رویج و ارتقاء شخصیت اخلاقی حسابرسانشود. به طور مشابه، نقش شجاعت اخلاقی در تمحسوب می

)، بدیهی است. این 2016) و خلیل و همکاران (2003داخلی، در تحقیقات آمسترانگ و همکاران (
گیري اخلاقی استفاده کرده و نشان دادند که چگونه شجاعت اخلاقی محققین از مدل منسجم تصمیم

 هاي اخلاقی، تعیین کند. تواند توانایی حسابرسان را به منظور داشتن قضاوتمی
کند. ها حمایت می) از این دیدگاه2012هاي بدست آمده از مطالعه اکتشافی رووزي (یافته

هاي دولتی شهر کبک، کار عضو کمیته حسابرسی که در سازمان 14وي گزارش داد که 
ث حداخلی باید براي بکنند، باور دارند که شجاعت یک ارزش ضروري است که حسابرسانمی

وت هاي لازم براي مقابله با سکدر زمینه موضوع مهم و حساس، دارا باشند تا براین مبنا قابلیت
سازمانی را دارا باشند. بنابراین، اعضاي کمیته حسابرسی انتظار دارند که براي توصیف 

که سایرین به کار و محتوي گزارشات حسابرسی، موضوعات، شجاعانه رفتار کنند به طوري
هاي بدست آمده توسط اورت و هاي بدست آمده توسط رووزي با یافتهمایند. یافتهاعتماد ن

هاي اخلاقی که سبب گردید تا کارکنان کوپر ها فضلیت)، همخوانی دارند. آن2014ترمبلی (
هاي صورت گرفته را به روسا گزارش دهند را مورد سینیا به طور اخلاقی رفتار کنند و تقلب

ري کنند که رفتار گی. اساسنامه شرکت کوپر سبب شد تا محققین چنین نتیجهشناسایی قرار دادند
 شود.آوري در مواجهه با تهدیدهاي سکوت گونه تلقی میاخلاقی، پایه و اساس شجاعت و تاب
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 پیشینه پژوهش
) پژوهشی تحت عنوان شکستن سکوت: پژوهشی تجربی براساس 2018خلیل و همکاران (

نشان داد که پژوهش  جینتاابرسان داخلی انجام دادند. مشتقات شجاعت اخلاقی حس
جرات  يبر رو ،رفتاريدرك شده سرپرست و استقلال  تیحما ،يریپذطافعان ،کارآمديخود

آیا «) پژوهشی تحت عنوان 2018نِلسون و پروئل ( تأثیر مثبت دارد. یحسابرسان داخل یاخلاق
 »سکوت کلید طلایی دارد؟ واکنش شریک حسابرسی نسبت به اظهارنظر و مشارکت حسابرسان

انجام دادند.در این پژوهش که به صورت تحلیل سناریویی صورت پذیرفت، سه حالت رفتاري 
ریانس مون براساس تحلیل واشریک حسابرسی در برابر حسابرسان در قالب کنترل، گروه و آز

ان هاي تعاملی شریک حسابرسی با حسابرسمورد بررسی قرار گرفتند. نتایج نشان داد واکنش
باعث خواهد شد تا کارکردهاي عملکردي حسابرسان با اثربخشی بیشتري همراه باشد و این 

ابرسی سهاي حموضوع سطح سکوت و محافظه کاري آنان در ارتباطات حسابرسی در قالب تیم
عوامل مؤثر  یبررس«) پژوهشی تحت عنوان 1399( مدادیکرو  صفرزادهرا کاهش خواهد داد. 

و عض یشامل حسابرسان داخل يجامعه آمارانجام دادند. » یحسابرسان داخل یبر شجاعت اخلاق
نامه ها از پرسشداده يآوربوده و جهت جمع 1397در سال  رانیا یانجمن حسابرسان داخل

 ،يکه خودکارآمد دهدیپژوهش نشان م جی) استفاده شده است. نتا2018کاران (و هم لیخل
ر شجاعت ب يداریتأثیر مثبت و معن یو استقلال حسابرسان داخل تیحما ،يریپذانعطاف د،یام

 .متفاوت است یمورد بررس يهاگروه نیب یشجاعت اخلاق زانیم نیچنآنان دارد. هم یاخلاق
 ی انجامداخل یحسابرس یعوامل مؤثر بر اثربخششی تحت عنوان ) پژوه1398منتی و زمان (

ه واحد انداز ،یحسابرسان داخل یستگیو شا تیپژوهش تأثیر پنج عامل (صلاحاین در دادند. 
 تیو مستقل، حما یحسابرسان داخل انیم يدر سازمان، تعامل و همکار یداخل یحسابرس

 یبر اثربخش ،یفرع اریمع 29) شامل یداخل یو استقلال حسابرس یاز حسابرسان داخل تیریمد
 ینفر از حسابرسان داخل 131منظور  نیا ياست. برا رارگرفتهموردپژوهش ق یداخل یحسابرس
 تیضعو کسویقرار گرفتند. از  شیمایفعال مورد پ یداخل یواحد حسابرس يدارا يهاشرکت
قرار  شیمایگان مورد پکنند) از مشارکتاریمع 15(به کمک  یداخل یواحد حسابرس یاثربخش

ها آن یداخل یواحد حسابرس يهایژگیوبه کمک اطلاعات مرتبط با  گرید يگرفت و از سو
 يرهای(متغ یداخل یواحد حسابرس يهایژگیو انیمورد پرسش قرار گرفت. سپس ارتباط م
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مون قرار و آز یوابسته) موردبررس ری(متغ یداخل یواحد حسابرس یاثربخش زانیمستقل) با م
أثیر بعد فوق، ت پنجکه هر  دهدینشان م شدهيگردآور يهاداده لیوتحلهیتجز جیگرفت. نتا

  دارند. یداخل یحسابرس یبر اثربخش يمثبت و معنادار
ي پژوهش ارائه شده، باید بیان نمود همانطور که مشخص است، کمتر باتوجه به پیشینه

ی رسان داخلحساب یکننده سکوت سازمان تیعلل تقو مدل یطراحپژوهشی در گذشته نسبت به 
تواند از نظر کاربردي به اقدام نموده است و انجام این پژوهش ضمن پر نمودن خلاء نظري، می

 اي حسابرسان داخلی کمک نماید.توسعه کارکردهاي حرفه

 روش پژوهش
 یکدیگر تفکیکهر پژوهش بر مبناي نتیجه؛ هدف و نوع داده از منظر روش شناختی از 

د، زیرا شواي محسوب میهاي توسعهشود. براین مبنا این پژوهش از حیث نتیجه جزء پژوهشمی
مفاهیم مرتبط با سکوت حسابرسان داخلی، از منظر تئوریک داراي چارچوب منسجمی در حیطه 

راساس بباشد و از آنجاییکه این پژوهش به دنبال بسط مبناي تئوریک این مفهوم، حسابداري نمی
اي هاي مشابه در حسابرسی است، از این منظر توسعهها از دل پژوهشها و گزارهشناسایی مولفه

هاي توصیفی با هدف شود. همچنین بر مبناي هدف، این پژوهش در زمره پژوهشمحسوب می
حاظ منطق به ل گیرد. در نهایتي حسابرسی داخلی قرار میتشریح پدیده موردنظر در سطح حرفه

قیاسی است، چراکه در بخش کیفی ابتدا با اتکا به رویکرد -ها از نوع استقراءآوري دادهردگ
استقرائی، مبانی تئوریک رفتار سکوت حسابرسان داخلی را براساس غربالگري نظري مورد 

شناسایی  هايها و شاخصدهد و سپس بر مبناي استقرائی اقدام به تبیین مولفهواکاوي قرار می
 نماید.هاي بورس اوراق بهادار میامعه هدف یعنی حسابرسان داخلی شرکتشده در ج

شود. در این پژوهش که یک پژوهش ترکیبی است، در بخش کیفی از فراتحلیل استفاده می
این  باشد که شاید مهمترینهاي میها و شاخصهایی براي رسیدن به مولفهفرا تحلیل شامل گام

) باشد، طیفی از شناخت ریشه اصلی مسئله 2008سکی و باروس (ها، مراحل فرآیندي سندلوگام
ها از ها و شاخصدر قالب تدوین سوال پژوهش تا ارائه مدلی مشخص براساس شناسایی مولفه

ش گیرد. سپس در بخهاي گذشته به واسطه مشارکت اعضاي پانل را در بر مینتایج پژوهش
اسایی شده در هاي شنأثیرگذارترین شاخصکمی از طریق تحلیل تفسیري ساختاري فراگیر، ت

ظور تعیین به من یدلف لیبراساس تحل گردد. سپس قالب یک مدل سلسله مراتبی تعیین می
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ها مورد شود تا شاخصتلاش می توافق بیو ضر نیانگیم اریباتوجه به دو معحدکفایت نظري 
 لیتحل قیراز ط یکم در بخش تیو در نها واکاویی رفت و برگشتی بین متخصصان قرار گیرد

و از منظر  يبندتیاولو ییشده، در قالب الگو ییشناسا يهاهیلا ،ساختاري فراگیر-يریتفس
  .شوندیم نییتب يگذارنفوذ و تأثیر زانیم

اي هاي امتیازي برهمانطور که توضیح داده شد، ابزار پژوهش در بخش کیفی چک لیست
اي مقیاس لیکرت براي تعیین حد کفایت گزینه 7ي هاانجام تحلیل ارزیابی انتقادي و چک لیست

هاي ماتریسی جهت بررسی مقایسه زوجی و نظري بود و در بخش کمی ابزار پژوهش پرسشنامه
هاي تأیید شده از مرحله تحلیل کیفی بود. در نهایت باید بیان نمود، روایی غیرمستقیم شاخص

هاي خصي شای سنجش شد که کلیههاي پژوهش براساس نسبت روایی محتوایمولفه و شاخص
  مورد تأیید قرار گرفتند. CVRپژوهش براساس روایی 

 گیري پژوهشآماري و روش نمونهجامعه
جامعه آماري این پژوهش شامل دو بخش است، یکی بخش کیفی و دیگري بخش کمی. در 

نفر از  16هاي موردنظر در رابطه با موضوع پژوهش و بخش کیفی جامعه هدف شامل پژوهش
متخصصان حسابداري و مدیریت مالی در سطح دانشگاهی هستند که براساس فرآیند فراتحلیل، 

ند. به هاي محتوایی مشارکت داشتها و شاخصارزیابی انتقادي و تحلیل دلفی در شناسایی مولفه
 گیري کیفی همگن در قالب اعضاي گروه پانل استفادهمنظور انتخاب این افراد از شیوه نمونه

هاي خود را با هدف کسب دانش عمیق، گیري، محقق نمونهشده است. در این روش نمونه
د اطلاعات توانناند و میمتمرکز و با جزئیات زیاد از بین کسانی که این پدیده را تجربه کرده

). 1391 ،راديناصر ی وفسائیصادقشوند (زیادي را در اختیار پژوهشگر بگذارند، انتخاب می
هاي انجام شده و سابقه آموزشی، این ظور از طریق تعیین معیارهایی همچون پژوهشبدین من

 20ها ایمیل گردید. اما در بخش کمی هاي امتیازي براي آنافراد انتخاب شدند و چک لیست
هاي بازار سرمایه که از روش دروازبان مطلع که یک روش نفر از حسابرسان داخلی شرکت

ام باشد، مشارکت داشتند که باتوجه به الزافراد کارآمد در پژوهش میگیري جهت انتخاب نمونه
ه هدف باشد. چراکتفسیري فراگیر، این حد از جامعه آماري مورد قبول می-هاي ساختاريتحلیل

هاي بورس اوراق بهادار تهران از مشارکت این جامعه تبیین نتایج بخش کیفی در شرکت
ساختاري فراگیر یک تحلیل مبتنی بر تجزیه -تفسیري باشد. در واقع از آنجایکه روشمی
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ه بایست براساس معیار مشخصی همچون تجربهاي پیچیده در سطوح مشخصی است و میسیستم
وهی از ایجاد انبکنندگان صورت پذیرد، که به دلیل عدمیا دانش تخصصی توسط مشارکت

گیرد. نفر صورت می 30تا  15هاي نامفهوم، از پرسشنامه ماتریسی متقابل با مشارکت پاسخ
) و آتري و 2008)؛ رامش و همکاران (2014)؛ مالون (2011محققانی همچون سینگه و کنَت (

بینی نفر پیش 25تا  15) حد مطلوب انتخاب تعداد نمونه را در بازهی بین 2013همکاران (
ي منطبق جه به فیلترهاگیري در دسترس باتواند و مبناي انتخاب جامعه نمونه را روش نمونهنموده

 با ماهیت پژوهش عنوان نمودند. 

 هاي پژوهشیافته

 هاي فراتحلیل و دلفییافته
هاي اطلاعاتی و مراجع پژوهشی استفاده شده بانکبه منظور انجام فراتحلیل ابتدا از طریق 

به این بخش  در پژوهش نیا ،یو دلف بیفراترک لیتحل ندیمنظور و با اتکا به فرآ نیبداست. 
اساس  نیباشد. برایم هاي مرتبط با سکوت حسابرسان داخلیها و شاخصدنبال واکاوي مولفه

ه در هاي مشاباقدام به استخراج پژوهش ریز یهاي اطلاعات و مراجع پژوهشبانک قیابتدا از طر
 شود.رابطه با موضوع پژوهش می

ل ( دو ه .)1ج یپایگا هش ی پژو ع رسم ج طلاعات و مرا ي بانک ا  ها
 هاي اطلاعات خارجیبانک هاي اطلاعات داخلیبانک

MAGIRAN Sciencedirect 
NOORSOFR Emeraldinsight 

SID OnlineLierary 
 aaajournals کلیه نشریات علمی و پژوهشی مرتبط

طبق  1398تا  1390و  2019تا  2010اتکا در بازه زمانی هاي معتبر و قابلتعدادي پژوهش
ها و پروتکل و فرآیند ارزیابی فراترکیب مشخص شدند. به عبارت دیگر به منظور یافتن مقاله

هاي ها و مراجع پژوهشی فوق، اقدام به شناسایی پژوهشهاي مشابه و با استفاده از پایگاهپژوهش
پژوهش  16ها مشخص شد، تعداد تبط با هدف پژوهش شد. براساس غربالگري پژوهشمر

هاي علل سکوت حسابرسان ها و شاخصتواند به عنوان مبناي ارزیابی جهت تعیین مولفهمی
داخلی مورد استفاده قرار گیرد. پس از این مرحله، در گام بعدي با اتکا به رویکرد استرلینگ 
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هاي سکوت ها و شاخصبندي و تفکیک مضامین در قالب مولفه) اقدام به دسته2001(
 16شود. براساس این روش ابتدا هاي بورس اوراق بهادار تهران میحسابرسان داخلی شرکت

 روش منطقپژوهش،  معیار روش ارزیابی انتقادي شامل اهداف 10پژوهش تأیید شده از طریق 
پذیري، دقت تجزیه و تحلیل، ها، انعکاسدادهريآوبرداري، جمعنمونهپژوهش،  طرحپژوهش، 

نفر از خبرگان پژوهش، براي رسیدن  16به کمک پژوهش ها و ارزشبیان تئوریک و شفاف یافته
 گیرند.تر از نظر ماهیت پژوهش مورد برازش قرار میبه درك منسجم

ل ( دو هش .)2ج ی پژو ارزیاب د  ن مولفهفرآین ت تعیی جه ه  د د ش ي تأیی صها و شها خ پا ي  شها ه  ژو

 ردیف
 هاي داخلیپژوهش هاي خارجیپژوهش

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 

هظیمی 
آمر (

2019
( 

گ (
برون و فاینین

2019
( 

آلکاد و همکاران
 )

2019
( 

نلسون و پرئول (
2018

( 

خلیل و همکاران (
2018

( 

لیر و همکاران
 )

2018
( 

ت و همکاران  (
بارل

2017
( 

ت و 
آبو

همکاران (
2016

( 

اندایا و حنیفا (
2016

( 

بویل و همکاران (
2015

( 

لنز و هان (
2015

جوهی و همکاران ( )
2013

( 

منتی و زمان (
1398

رحمانی و محمدخانی ( )
1398

( 

س حسن
ت و قد

نیکبخ
آباد (

1398
( 

موسو
یشي

ر
ي و
ی 

زدان
ی (

1396
( 

 3 2 4 3 3 3 2 3 4 3 5 5 5 3 3 2 هدف
روش 
 پژوهش

2 2 4 4 4 5 3 4 3 3 4 4 5 5 3 3 

طرح 
 پژوهش

2 2 3 3 5 4 3 3 3 2 3 3 4 4 2 4 

 3 2 4 3 3 4 3 4 4 2 4 4 3 4 2 3 گیرينمونه
نحوه 

 آوريجمع
2 3 3 4 3 4 3 4 3 3 4 2 4 4 2 4 

تعمیم 
 هایافته

2 2 4 5 5 4 2 3 4 3 3 3 3 4 3 3 

 4 3 4 3 2 4 2 4 4 2 3 4 4 3 2 2 اخلاقی
تحلیل 
 آماري

2 2 3 4 5 4 3 4 3 3 4 3 3 3 2 4 

قابلیت 
 تئوریک

2 2 3 4 3 4 4 3 4 3 3 2 4 4 4 3 

ارزش 
 پژوهش

3 3 4 5 5 5 3 4 4 3 4 3 4 5 2 3 

 35 25 43 36 29 34 27 34 37 28 42 43 41 36 23 22 جمع
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 نگینیبرون و فا؛ )2019( آمریمیهظپژوهش،  6براساس نتایج این تحلیل مشخص شد، 
و  )2013و همکاران ( یجوه؛ )2015و همکاران ( لیبو ؛)2017بارلت و همکاران (؛ )2019(
امتیاز لازم را کسب نکردند و به همین دلیل از دور بررسی  )1398آباد (و قدس حسن کبختین

اقدام به استخراج مضامین پژوهش  )2001( نگیاسترل خارج شدند. در ادامه با استفاده از روش
هاي سکوت حسابرسان داخلی سطح بازار سرمایه راین اساس به منظور تعیین شاخصشود. بمی

 شده راجاستخ فرعی ي معیارهايکلیه روش این مبناي بر شود.از روش امتیازي زیر استفاده می
 نام جدول هر ردیف در سپس و شودمی نوشته جدول ستون در شده، تأیید مقالات متن از

 هايمعیار از گرپژوهش هر از استفاده مبناي بر. شودمی آورده شده تأییدهاي پژوهش محققان
 ستون در  هر امتیازهایی سپس شود،می درج» « علامت جدول، ستون در شده نوشته فرعی

 هب شده، انجام هايپژوهش میانگین از بالاتر امتیازهاي و شودمی جمع باهم فرعی، معیارهاي
براساس این تحلیل نیز مشخص شد، سه مولفه عوامل  .شوندمی انتخاب پژوهش هايمولفه عنوان

پژوهش تأیید  10داراي بیشترین فراوانی از مجموع ساختاري؛ عوامل مدیریتی و عوامل فردي 
هاي شده، هستند و براین مبنا در این پژوهش به عنوان معیارهاي اصلی براي تعیین شاخص

ها و منظور اطمینان از مولفهسپس بهیرند. گسکوت حسابرسان داخلی مورد بررسی قرار می
هاي شناسایی شده از تحلیل دلفی براي رسیدن به نقطه اشباع تئوریک استفاده گردید. شاخص

اي در اختیار گزینه 7ها براي نظرسنجی در قالب یک چک لیست بدین منظور این شاخص
 دهد.) نتایج تحلیل دلفی را نشان می3متخصصان قرار گرفت که جدول (

ل ( دو ل .)3ج او م  در گا ی  دلف ل  د تحلی  فرآین

 میانگین هاشاخص اهمولفه
ضریب 

 توافق
 حذف دتأیی

 نتیجه
  

عوامل ساختاري
 

تعارض نقش بین استانداردها با تعریف جایگاه شغلی 
 حسابرس داخلی

20/5 80/0  - تأیید 

عدم بکارگیري حسابرسان داخلی داراي صلاحیت و 
 تجربه

10/5 75/0  - تأیید 

 تأیید -  75/0 10/5 ضعف سیستم کنترل داخلی اثربخش
 حذف  - 40/0 4 فقدان ساختاري دانش حسابرسی

هاي تضمین و بهبود فقدان وجود اهداف و برنامه
 )QAIPکیفیت (

5 55/0  - تأیید 
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 میانگین هاشاخص اهمولفه
ضریب 

 توافق
 حذف دتأیی

 نتیجه
  

گیري بدون دخالت هاي متمرکز در تصمیمسیاست
 داخلیحسابرس

5 55/0  - تأیید 
عوامل مدیریتی

 

فقدان حمایت ادراك شده از جانب حسابرسان 
 داخلی

10/5 75/0  - تأیید 

عدم پذیرش حسابرسان داخلی به عنوان یک جایگاه 
 مستقل

50/3 33/0 -  حذف 

عدم اختصاص منابع جهت ارتقاي اثربخشی 
 حسابرسی داخلی

10/5 75/0  - تأیید 

سرکوب مشارکت سبک رهبري آمرانه در 
 حسابرسان داخلی

20/5 82/0  - تأیید 

عدم دانش کافی در ارزیابی اثربخشی عملکردهاي 
 حسابرسی داخلی

5 55/0  - تأیید 

 تأیید -  75/0 10/5 توجهی به استقلال حسابرسان داخلی و فشار نهادي بی

عوامل فردي
 

عدم وجود اعتماد به نفس و عزت نفس حسابرسان 
 داخلی

20/5 82/0  - تأیید 

ترس از بازخورد منفی بیان نظرات در چارچوب 
 ساختار سازمانی

10/5 75/0  - تأیید 

تناسب شخصیت با حرفه کاري منفعل و عدماهمال
 حسابرسی داخلی

3 28/0 -  حذف 

ابراز عقیده نمایشی صرفا به منظور حفظ موقعیت 
 کنونی

4 40/0 -  حذف 

همنوایی با جمع جهت نزدیک بودن وجود طرحواره 
 به قدرت

10/5 75/0  - تأیید 

خلاء تناسب ادراکی حرفه حسابرسی داخلی توسط 
 حسابرس

5 55/0  - تأیید 

خلاء مهارت لازم به منظور ارائه نقش اثربخش در 
 حسابرسی داخلی

30/5 85/0  - تأیید 

شاخص حذف شدند، چراکه باتوجه به اینکه براساس  4براساس تحلیل دلفی مشخص شد، 
 5/0ها زیر را کسب نمودند است و ضریب توافق آن 5اي میانگین زیر گزینه 7مقیاس لیکرت 

 ها مورد تأیید قرار گرفتند. مجددا به منظوربوده است،  براین مبنا حذف گردید و سایر شاخص
ها ت نظري، تحلیل دلفی انجام شد، که براین مبنا مشخص شد، تمامی شاخصرسیدن به حدکفای
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وت هاي سکي نقطه کفایت نظري شاخصدر دوم تحلیل دلفی تأیید شدند که نشان دهنده
هاي تعیین شده، مدل مفهومی سکوت ها و شاخصباشد. براساس مولفهحسابرس داخلی می

 شود:حسابرس داخلی به ترتیب زیر ارائه می

 
ل  ش2(شک ه پژو ی  چوب محتوای چار  .( 

 هاي تحلیل تفسیري ساختاري فراگیریافته
لفی از ي تحلیل دهاي تأیید شده از مرحلهابتدا به منظور شروع این تحلیل لازم است، شاخص

T1  تاT15  .هاي نفر از حسابرسان داخلی شرکت 20در این مرحله ابتدا نظر کدگذاري شوند
گیرد. بدین منظور از شاخص یم، مورد مقایسه قرار هاشاخصي رابطه بین دربارهبازار سرمایه 

ي که اهرابط، هاشاخصي که از بین چهار گونه رابطه ممکن بین اگونهشود به یماستفاده » مد«
 عیینت بیشترین فراوانی را از نظر متخصصان داشته باشد، در جدول نهایی منظور خواهد شد. براي

 مختلف هايیکتکن اساس بر کارشناسان و خبرگان نظر که از است شده دپیشنها روابط نوع
تکنیک گروه اسمی و غیره استفاده شود (سنگه و همکاران،  و مغزي طوفان جمله از مدیریتی،

(ارتباط ستون با  A(ارتباط سطر با ستون)؛  Vتوان از نمادهاي یم). براي تعیین نوع رابطه 2013
 شود.(فقدان ارتباط بین سطر با ستون) استفاده می O(ارتباط متقابل بین سطر با ستون) و  Xسطر)؛ 

) به شکل ذیل محاسبه SSIMماتریس خودتعاملی ساختاري نهایی (براساس این تعاریف، 
 شود.یم
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ل ( دو ی .)4ج ي نهای ختار ی سا دتعامل خو  ماتریس 
T1 T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10 T11 T12 T13 T14 T15  
1 V O V V O O O O V O V O X O T1 
 1 O V X V O O O V O V O A O T2 
  1 A A V O V O A V A V O V T3 
   1 A V V O V A X A V O V T4 
    1 V O O O V V V O A O T5 
     1 O V V O A A V O V T6 
      1 A A A A O A A A T7 
       1 X O A O O A O T8 
        1 O A O O O W T9 
         1 O X O O O T10 
          1 O V O V T11 
           1 O O O T12 
            1 A X T13 
             1 O T14 
              1 T15 

 1قرار گرفته عدد  Vهاي که در آن نماد پس از تعیین روابط مفهومی براساس شاخص مد، خآن
هاي ؛ خآن1ي آن عدد و قرینه 0قرار گرفته عدد  Aهاي که در آن نماد ؛ خآن0ي آن عدد و قرینه

 Oهاي که در آن نماد و در نهایت خآن 1ي آن عدد و قرینه 1قرار گرفته عدد  Xکه در آن نماد 
اس این تعاریف، اقدام به شود. سپس براسقرار داده می 0ي آن عدد و قرینه 0قرار گرفته عدد 

 سیروابط ماتر ينمادها لیمرحله با تبد نیدر اشود. به عبارت دیگر، تشکیل ماتریس دستیابی می
 .داد لیرا تشک یابیدست سیماتر توانیم ریبر اساس جدول ز کیبه اعداد صفر و  يساختار

ل ( دو ی .)5ج یاب دست ل ماتریس   تشکی
T15 T14 T13 T12 T11 T10 T9 T8 T7 T6 T5 T4 T3 T2 T1  

0 1 0 1 0 1 0 0 0 0 1 1 0 1 1 T1 
0 0 0 1 0 1 0 0 0 1 1 1 0 1 0 T2 
1 0 1 0 1 0 0 1 0 1 0 0 1 0 0 T3 
1 0 1 0 1 0 1 0 0 1 0 1 1 0 0 T4 
0 0 0 1 1 1 0 0 1 1 1 1 1 1 0 T5 
1 0 1 0 0 0 1 1 0 1 0 0 0 0 0 T6 
0 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 T7 
0 0 0 0 0 0 1 1 1 0 0 0 0 0 0 T8 
0 0 0 0 0 0 1 1 1 0 0 0 0 0 0 T9 
0 0 0 1 0 1 0 0 1 0 0 1 1 0 0 T10 
1 0 1 0 1 0 1 1 1 1 0 1 1 0 0 T11 
0 0 0 1 0 1 0 0 0 1 0 1 1 0 0 T12 
1 0 1 0 0 0 0 1 1 0 0 0 0 0 0 T13 
0 1 1 0 0 0 0 1 1 0 1 0 0 1 1 T14 
1 0 1 0 0 0 1 0 1 0 0 0 0 0 1 T15 
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ها که مزیت تحلیل پس از تشکیل این ماتریس به منظور بررسی سایر ابعاد روابط غیرمستقیم بین شاخص
شود. به عبارت ) است، استفاده میISM) نسبت به تفسیري/ساختاري (TISMتفسیري/ساختاري فراگیر (

بایست به طور کامل دیگر، به منظور ارتقاي تحلیل ساختاري تفسیري به تحلیل ساختاري تفسیري فراگیر می
 iهاي زوجی هر مقایسه زوجی را با پاسخ به سوال تفسیري ذکر شده در گام قبلی تفسیر نمود. براي مقایسه

iم عناصر از (امین شاخص به صورت دو به دو با تما + گردد. براي هر ارتباط پاسخ ام مقایسه می n) ام تا 1
باشد، باید » N«گردد. اما اگر پاسخ خیر داده شده و در صورت پاسخ مثبت، دلیل آن بیان می» N«یا خیر » Y«بله 

یس به منظور تشکیل ماتر کنندگان باید اظهارنظر نمایند.در مورد جفت متغیرهاي مورد نظر مشارکت
) 13هاي سکوت حسابرس داخلی در جدول (هاي زوجی شاخصمقایسه» SSIM«خودتعاملی ساختاري 

iامین شاخص به صورت دو به دو با تمام عناصر از ( iهاي زوجی ارائه شده است. براي مقایسه + ) ام تا 1
n  ام مقایسه گردیدند. براي هر ارتباط پاسخ بله»Y « یا خیر»N «سخ مثبت، دلیل آن داده شده و در صورت پا

ر دگردد. در اینصورت منطق تفسیري روابط زوجی به فرم پایه علمی منطقی تفسیري ارائه شده است. بیان می
» Y«هایی که گزینه شوند. خانهوارد می» 0«یا » -1«این مرحله روابط به صورت ماتریس دستیابی به صورت  

 سیماتر لیاز تبد سیماتردر واقع، این  شود.قرار داده می 0عدد دارند » N«هایی که گزینه و خانه 1دارند، عدد 
 .دیآیبدست م کیصفر و  یدو ارزش سیماتر کیبه  يساختار یخود تعامل

ل ( دو ل .)6ج تقا ان ن  ظر میزا از ن ی  یاب دست صماتریس  خ ن شا ط بی ارتبا ي  ذیر  هاپ
T15 T14 T13 T12 T11 T10 T9 T8 T7 T6 T5 T4 T3 T2 T1  
1* 1 1* 1 1* 1 1* 1* 1* 1* 1 1 1* 1 1 T1 
1* 0 1* 1 1* 1 1* 1* 1* 1 1 1 1* 1 0 T2 
1 0 1 0 1 0 1* 1 1* 1 0 1* 1 0 0 T3 
1 0 1 0 1 0 1 1* 1* 1 0 1 1 0 0 T4 

1* 0 1* 1 1 1 1* 1* 1 1 1 1 1 1 0 T5 
1 0 1 0 0 0 1 1 1* 1 0 0 0 0 0 T6 
0 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 T7 
0 0 0 0 0 0 1 1 1 0 0 0 0 0 0 T8 
0 0 0 0 0 0 1 1 1 0 0 0 0 0 0 T9 

1* 0 1* 1 1* 1 1* 1* 1 1* 0 1 1 0 0 T10 
1 0 1 0 1 0 1 1 1 1 0 1 1* 0 0 T11 

1* 0 1* 1 1* 1 1* 1* 1* 1 0 1 1 0 0 T12 
1 0 1 0 0 0 1* 1 1 0 0 0 0 0 0 T13 

1* 1 1 1* 1* 1* 1* 1* 1 1* 1 1* 1* 1 1 T14 
1 0 1 0 0 0 1 0 1 0 0 0 0 0 1 T15 

اساس شاخص مد، اختصاص داده شده بر شود، نمادهاي مفهومیهمانطور که در جدول فوق مشاهده می
دامه به در ابه اعداد طبق جدول قبلی شده است. باتوجه به تعریف روابطه مفهومی 1*و  1و  0تبدیل به امتیاز 

ها ابتدا باید مجموعه خروجی، مجموعه ورودي و عناصر مشترك را شناسایی شاخصمنظور تعیین روابط بین 
. شودیمتعیین  متغیر هر براي نیازپیش مجموعه و مجموعه دستیابی متغیرها اولویت و سطح تعیین نمره نمود.
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 و مجموعه یدرس هاآن به توانیم متغیر این طریق از که شودیممتغیرهایی  شامل متغیر هر دستیابی مجموعه
 مجموعه اتسپس اشتراک. رسید متغیر این به توانیها مآن که بر طبق شودیم متغیرهایی شامل نیازپیش

 اشتراك مجموعه اب مجموعه دستیابی یکسان بودن صورت در و شودیم عوامل تعیین همه نیازپیش و دستیابی
ي مدل هاي طراحی شدهسطح اشاره به لایه. شودیم گرفته نظر در اولویت سطح به عنوان عامل (عوامل) آن

دست آوردن سایر سطوح باید سطوح قبلی از ماتریس جدا گردند و فرآیند تکرار شود.  به نهایی دارد. براي
پس از تعیین سطوح دوباره ماتریس دریافتی را به ترتیب سطوح مرتب کرده، ماتریس جدید، ماتریس 

مرحله با استفاده از ماتریس دسترسی نهایی، مجموعه خروجی و ورودي در این  شود.یممخروطی نامیده 
آید. پس از تعیین عناصر خروجی، عناصر ورودي و عناصر مشترك، شاخصی که یمبراي هر متغیر به دست 

سکوت  هاياثرترین شاخصعناصر خروجی و عناصر مشترك یکسانی دارند، به عنوان اولین سطح و کم
وت حسابرسان هاي سکاثرترین شاخصشوند. پس از تعیین این سطح یعنی کمین میحسابرسان داخلی تعی

هاي یکسان عناصر ورودي و مشترك کنیم و اقدام به بررسی شاخصداخلی، آن شاخص را حذف می
زاي تشکیل شود که اجیمکنیم. این عملیات تاآنجا تکرار نماییم، و آن را به عنوان سطح بعدي انتخاب میمی

 ه تمام سطوح سیستم مشخص شوند دهند

ل ( دو ص .)7ج خ ك شا ي و عناصر مشتر د ی، ورو ج خرو ص  خ  هامجموعه شا

 شاخص ورودي شاخص خروجی اختصار
عناصر 
 مشترك

 سطح

T1 1،2،3،4،5،6،7،8،9،10،11،12،13،14،15 1،14 1،14 سطح هشتم 

T2 2،3،4،5،6،7،8،9،10،11،12،13،15 1،2،5،14 2،5 سطح هفتم 

T3 3،4،6،7،8،9،11،13،15 1،2،3،4،5،10،11،12،14 3،4،11 سطح پنجم 

T4 1،3،4،6،7،8،9،11،13،15 1،2،3،4،5،10،11،12،14 3،4،11 سطح پنجم 

T5 2،3،4،5،6،7،8،9،10،11،12،13،15 1،2،5،14 2،5 سطح هفتم 

T6 6،7،8،9،13،15 1،2،3،4،5،6،10،11،12،14 6 
سطح 
 چهارم

T7 7 1،2،3،4،5،6،7،8،9،10،11،12،13،14،15 7 سطح اول 

T8 7،8،9 1،2،3،4،5،6،8،9،10،11،12،13،14،15 8،9 سطح دوم 

T9 7،8،9 1،2،3،4،5،6،8،9،10،11،12،13،14،15 8،9 سطح دوم 

T10 3،4،6،7،8،9،10،11،12،13،15 1،2،5،10،12،14 10،12 سطح ششم 

T11 3،4،6،7،8،9،11،13،15 1،2،3،4،5،10،11،12،14 3،4،11 سطح پنجم 

T12 3،4،6،7،8،9،10،11،12،13،15 1،2،5،10،12،14 10،12 سطح ششم 

T13 7،8،9،13،15 1،2،3،4،5،6،10،11،12،13،14،15 13،15 سطح سوم 

T14 1،2،3،4،5،6،7،8،9،10،11،12،13،14،15 1،14 1،14 سطح هشتم 

T15 7،8،9،13،15 1،2،3،4،5،6،10،11،12،13،14،15 13،15 سطح سوم 
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 شود.) مدل پژوهش ارائه می2( شکلبراساس این نتایج، 

 
ل ( ل  .)2شک د ل تقوم هتیعل د خل یسکوت سازمان کنن دا ن   یحسابرسا

 بحث و نتیجه گیري
هاي مشابه مورد ها و پژوهشخطر تساهل حسابرسان داخلی همواره در قالب سایر تئوري

بررسی قرار گرفته است اما به طور مشخص بر چگونگی احاطه شدن سکوت بر رفتار و 
هاي منابع انسانی، عملکردهاي حسابرسان داخلی به عنوان یکی از عوامل کاهنده استراتژي

ش در تلاش بود تا ضمن شناسایی عوامل ایجادکننده سکوت تمرکز نشده است و این پژوه
اثرترین این عوامل را در قالب مدل حسابرسان داخلی، طیفی از تأثیرگذارترین تا کم

تفسیري/ساختاري فراگیر ارائه نماید. براساس نتایج بدست آمده مشخص گردید، تأثیرگذاترین 
هشتم) در سطح بازار سرمایه دو  هاي ایجادکننده سکوت حسابرسان داخلی (لایهشاخص

) به عنوان شاخص T14( توسط حسابرس یداخل یحرفه حسابرس یتناسب ادراکشاخص خلاء 
) به T1( یحسابرس داخل یشغل گاهیجا فیاستانداردها با تعر نیتعارض نقش بعوامل فردي و 

اهده باشد. حتی در لایه هفتم مدل طراحی شده نیز مشعنوان شاخص عوامل ساختاري می
ساختارها و ) و T2( و تجربه تیصلاح يدارا یحسابرسان داخل يریبکارگشود، عدممی

هاي ) به عنوان شاخصT5ی (داخلبدون دخالت حسابرس يریگمیمتمرکز در تصم يهااستیس
 اند. هاي ماتریسی جایگذاري شدهعوامل ساختاري، براساس تحلیل
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ل ( دو هش .)8ج ق با پژو طبی ش و ت ه از پژو ل  حاص ج  تای دیگرن ي   ها
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لایه 
 هشتم

 یداخل یحرفه حسابرس یخلاء تناسب ادراک
 توسط حسابرس

       

 يدارا یحسابرسان داخل يریعدم بکارگ
 و تجربه تیصلاح

       

لایه 
 هفتم

         يریگمیمتمرکز در تصم يهااستیساختارها و س
 گاهیجا فیاستانداردها با تعر نیعارض نقش بت

 حسابرس یشغل
   - -   

 گردد، دو لایه تأثیرگذار بر سکوت حسابرسان داخلی دارايبراساس تطبیق نتایج مشخص می
هایی که از مرحله فراترکیب استخراج شدند، مورد تطبیق شاخص مهم هستند که با پژوهش 4

هاي فرآیندي و قرار گرفتند. در تحلیل این نتایج باید بیان نمود، عوامل ساختاري، یعنی ویژگی
هاي بورس اوراق بهادار تهران، از زمان اجباري تعریف در چارت سازمانی شرکتمحتوایی 

، کمان نقش حسابرسان داخلی را به 1391شدن بکارگیري حسابرسی داخلی یعنی اواسط سال 
هاي استراتژیک شرکت نپذیرفته است و این موضوع به عنوان یک جایگاه مستقل از چارچوب

ها مشهود است، جاییکه کمتر گیري در شرکتتصمیمواسطه وجود ساختارهاي متمرکز 
 اي که دارند، نقشهاي استقلال حرفهي وجود تخصص و ویژگیحسابرسان داخلی به واسطه

اي و نظارتی خود بر عملکردهاي شرکت قبل از افشاي اطلاعات مالی را به نمایش مشاوره
باشد. همچنین خلاء تناسب گذارند و به طور کلی ساختار پذیراي رویکردهاي آنان میمی

 هايبایست توسط محركهاي فردي که آن هم میادراکی در فرد به دلیل فقدان انگیزه
شود و ساختاري تقویت گردد، بسیار در این شغل به عنوان زیرمجموعه حسابرسی احساس می

ریق اي در این شغل ندارند و گاها از طهاي حرفهحسابرسان داخلی غالبا درکی از ویژگی
ی، اي غیر از منافع حرفه حسابرسادراکی، همسو با مدیریت به دلیل اولویت بخشیدن به منافع

بکارگیري حسابرسان داخلی داراي نمایند. از طرف دیگر عدموظایف عملکردي خود را ایفا می
الی را در هاي مصلاحیت علمی و تخصصی و تجربی در به عنوان کسانیکه خط مقدم شفافیت



  21    1401 ، تابستان44شماره دوازدهم، سال ، هاي تجربی حسابداريپژوهش
 

شود تا تعارض نقش بین استانداردها با جایگاه دهند، باعث میمورد بررسی قرار می هاشرکت
بایست مستقلانه و بدور از تلاش براي هرگونه فشار و نفوذي شغلی حسابرسان داخلی که می

ایفاي نقش نمایند، ایجاد گردد و باعث گردد تا کارکردهاي اثربخش حسابرسان داخلی بر مبناي 
تاري اعمال شده بر حسابرسان داخلی، کاهش یابد. این فشارها در لایه هفتم وجود سکوت ساخ

هاي فردي خود، به دلیل ترس از مدل به حدي است که حسابرسان داخلی بر حسب ویژگی
دریافت بازخورد منفی مبنی بر ارائه رویکردهاي تخصصی در قالب عملکردهاي مالی قابل 

اد تواند ضمن سرکوب و ایجش گیرند و این موضوع میدهند سکوت را در پیافشاء، ترجیح می
اي خود سرخوردگی شغلی در حسابرسان داخلی، باعث شود تا در مسیر کار راهه حرفه

تواند پیامدهاي منفی در سطح اي را از دست بدهد و این موضوع میهاي حرفهانگیزه
نشان داد، عوامل مدیریت هاي بازار سرمایه ایجاد نماید. در واقع مدل طراحی شده شفافیت

اگرچه در ایجاد سکوت حسابرسان داخلی نقش موثري دارند، اما نسبت به دو مولفه دیگر در 
دهد تأثیر کمتري در ایجاد فضاي سکوت حسابرسان گیرد که نشان میجایگاه آخر قرار می

ردها با ااستاند نیتعارض نقش بداخلی دارد. به عبارت دیگر، باتوجه به اینکه مشخص شد، 
ي ههاي ایجادکنندی به عنوان یکی از مهمترین شاخصحسابرس داخل یشغل گاهیجا فیتعر

ي ي استانداردهاکنندهشود نهادهاي نظارتی و تدوینباشد، پیشنهاد میسکوت سازمانی می
حسابرسی همچون دیوان محاسبات و سازمان بورس اوراق بهادار با هدف افزایش سطح 

داخلی استانداردهاي حسابرسی داخلی را براساس جایگاه شغلی حسابرسان اثربخشی حسابرسان 
تري بین ها تدوین نمایند تا براین اساس تناسب متناسبداخلی در ساختارهاي سازمانی شرکت

هاي شغلی با کارکردهاي حسابرسان داخلی وجود داشته باشد. تعیین دوره ارتقاء و ویژگی
امنه د نقش حسابرسان داخلی دري توسعهداخلی؛  تعیین سطح اي حسابرسان هاي دورهارزیابی

؛ تعیین سطح نظارت و کارکردهاي حسابرسان داخلی در شرکت سکیو عمق کنترل نسبت به ر
ها و غیره به عنوان بخش از همسویی اصلاح استانداردها با شرح هاي داخلی شرکتتوسعه کنترل

اي باشد. همچنین در راستنقش و وظیفه میوظایف حسابرسان داخلی جهت کنترل تعارض در 
ها و ماهیت این حرفه به عنوان یکی دیگر از ایجاد تناسب ادراکی حسابرسان داخلی با ویژگی

سان هاي حسابرشود، آموزشعلل ایجادکننده سکوت سازمانی حسابرسان داخلی، پیشنهاد می
 ها توسطاختاري شرکتهاي سها در چارچوبداخلی براساس تأکید بر حفظ استقلال آن
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مدت جهت کسب مدت و میانهاي کوتاهنهادهاي نظارتی و براساس گزراندن دوره
قویت اي حسابرسان داخلی تهاي معتبر صورت پذیرد تا از این طریق سطح هویت حرفهگواهینامه

ورت ها صتري بین کارکردهاي حسابرسان داخلی با واقعیتگردد و تناسب ادارکی منسجم
 .پذیرد

هاي نهادي و همچنین از طریق تحریک شود، با استفاده از الزامدر نهایت نیز پیشنهاد می
انگیزشی، مدیران را در پذیرش جایگاه حسابرسان داخلی به عنوان عضوي مستقل از ساختارهاي 

 ها، کمک نمایند تا حسابرسان داخلی زیربار فشار و نفوذ آنان دست به تساهل وآور آنالزام
حلیلی اي خود را پیگیري نمایند. لذا باتوجه به فرآیند تنزنند و به طور مستقل وظایف حرفه حتسام

هاي هشود تا براساس تحلیل گروهاي آتی پیشنهاد میطی شده نتایج بدست آمده، براي پژوهش
ي حسابرسان هاي تفسیرگرایانه) سطحی از ذهنیتIQAکانونی در قالب تحلیل کیفی/تعاملی (

ها و پیامدهاي اي مورد بررسی قرار گیرد و محركباهدف توسعه کارکردهاي حرفه داخلی
 هاي شناسایی شده در قالب مدل مورد بررسی قرار گیرد.رفتاري گزاره
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 155-133 :)1(7 ی،مال يدانش حسابدار ی،داخل

 یعوامل سکوت سازمان یی). شناسا1398. (يبدر ی،طالبشاه ی.،محمدتق ي،محمود .،ژهیمن ی،فهام
 :)1(17 ی،فرهنگ سازمان تیریمد یمجله علم ی،فیک ۀ: مطالعرانیها در ادانشگاه یعلمهیأت ياعضا

21-44. 
 یهاي تجربپژوهش ی،داخل یحسابرس ی). عوامل مؤثر بر اثربخش1398الهه. ( ،زمان .،دیوح ی،منت

 .270-247 :)2(9 ي،حسابدار
گرا سرپرست میت يحسابرس و رهبر ينقش صدا ).1396( .هیمهد ی،زدانی، .محمودیدس ي،ریشيموسو

 123-102 ):34(9 ی،مال يفصلنامه حسابدار ی،عملکرد حسابرس یبر اثربخش
 دگاهیاز د رانیدر ا یداخل ی). عملکرد حسابرس1397. (میمر ،آبادقدس حسن .،محمدرضا ،کبختین

 ،تیریمد یو حسابرس يدانش حسابدار ی،انیبن هینظر کیکلاس کردی: رویداخل یحسابرس رانیمد
7)28(: 187-200. 

در  یداخل یعملکرد حسابرس یابیارائه مدل ارز). 1398. (میمر ،آبادقدس حسن .،محمدرضا ،بختکین
 121-101 :)1(9 ي،حسابدار یهاي تجربپژوهش ،رانیا

 هاي علمی، انتشارات سمت.). راهنماي عملی فراتحلیل در پژوهش1397هومن، حیدرعلی. (
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ریسک تقلب  در کاهشهاي حسابرس نقش ویژگی
 1گزارشگري مالی

 4نوده، فاضل محمدي 3زهرا لشگري ،2بهزاد یزدانی
 
 

 چکیده

تا پایان عملیات  یو این ارزیاب استآمیخته  یبا فرآیند حسابرس ریسک تقلب توسط حسابرسان یارزیاب
یزان م گیرد، زیرا حسابرسان نسبت به نوع، نحوه ومیطور مستمر موردبازنگري قرار به یحسابرس

بنابراین  .گیرندیممقابله با ریسک تقلب به کار  يبرا یفرآیند حسابرس مسئولیت دارند که در هاییرویه
ژوهش، رو هدف پبر فرآیند ارزیابی ریسک تقلب تأثیر بگذارد. ازاین تواندها میهاي خود آنویژگی

ام این ها است. براي انجریسک تقلب گزارشگري مالی شرکت در کاهشهاي حسابرس ارزیابی ویژگی
به شیوه  1390-1397هاي بهادار تهران، طی سال بورس و اوراق در شدهرفتهیپذشرکت  87پژوهش، 

هایی که شرکت درکه همبستگی با اجراي رگرسیون لاجیت صورت پذیرفت. نتایج نشان داد  -توصیفی
نعت دارد، بیشتري در صهایی که حسابرس تخصص دوره تصدي حسابرس بیشتر است و نیز در شرکت

سابرسی ها را حهایی که مؤسسات بزرگ آناما در شرکت؛ احتمال بالا بودن ریسک تقلب کمتر نیست
 کنند، احتمال بالا بودن ریسک تقلب کمتر است.می

 .هاي حسابرس، ریسک تقلب گزارشگري مالیویژگی واژه هاي کلیدي:
 M41, M42 :طبقه بندي موضوعی
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 مقدمه

 يهاي ناشی از گزارشگري مالی متقلبانه، حرفهتوجه به رسوایی با اخیر، هايسال در
حسابداري یک چالش بزرگ براي اعتبار، سودمندي یا ارتباط ارزش نتایج حسابرسی ایجاد 

بدین ترتیب توانایی حسابرسان براي کشف تحریف و تقلب در گزارشگري مالی  .کرده است
این موضوع به دلیل ). 2010، 1انوفاست ( برانگیزسؤالیار هاي اخیر شرکتی بسبه دلیل رسوایی

لیت اطمینان و قاب یتفاوت در کیفیت حسابرسی است که منجر به تفاوت در اعتبار حسابرس
 ).2018، 2مخلصینشود (گزارش سود شرکت می

که  شودیمنظارتی شناخته  سازوکار ترینمهم عنوانبهاز کیفیت حسابرسی  ايگستردهدرك 
اهش و مالکان را ک اننمایندگی را به حداقل برساند و تضاد منافع بین مدیر هايهزینه تواندمی

رفی و طبه نتایج حسابرسی به دلیل تهدیدهایی است که متوجه بی اعتماديبیدهد. از طرفی 
ه توانایی شود که کیفیت نظارت باین نگرانی از آنجا ناشی می .شودمیاستقلال حسابرس مستقل 

) 2016، 3، هلیویی و زهريهاي مالی شرکت (زگارنیدر کاهش احتمال تقلب در صورت هاآن
رد هاي بااهمیت بستگی داو استقلال حسابرس براي تعیین گزارش یا عدم گزارش تحریف

است  موردنیاز). از منظر عدم تقارن اطلاعاتی، حکمرانی خوب 2018، 4انی و گرایلییرجو(ج
 ماند.، حسابرس مستقل باقی ب)کارصاحب -رابطه حسابرس( يدوره تصدطول  شدنمحدود با تا 

ود و شحسابرسان می ايحرفهمنجر به کاهش بدبینی  مدتطولانی ازحدبیش هايحسابرسی
دهد نشان می موضوع این .دهندمیتوانایی شناسایی گزارشگري مالی متقلبانه را کاهش  درنتیجه

 .گنالی براي کشف گزارشگري مالی متقلبانه باشدسی تواندمیتصدي حسابرس  دورهکه 
در این میان، حسابرسان متخصص در صنعت، حسابرسانی هستند که داراي تجربه، مهارت و 

هاي عام و خاص در صنعت هستند تا بتوانند احتمال گزارشگري مالی متقلبانه را کشف شایستگی
اي از عدم وجود دهد که استفاده از حسابرسان متخصص در صنعت، نشانهاین نشان می کنند.

). از طرفی زمانی که یک شرکت توسط یک موسسه 2018مخلصین، است (گزارشگري مالی متقلبانه 
الشماري،  رسد.و قابلیت اطمینان به حداکثر می شود، اطمینانحسابرسی بزرگ و معتبر حسابرسی می

1. Enofe 
2. Mukhlasin 
3. Zgarni, Hlioui and Zehri 
4. Jorjani and Gerayeli 
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) استدلال کردند که 1983( 3) و واتس و زیمرمن1976( 2)، جنسن و مکلینگ2007( 1رکابروان و تا
ا محدود کنند و بعنوان سازوکاري در کاهش هزینه نمایندگی عمل میمؤسسات حسابرسی بزرگ به

 .کنندطلبانه، نقش نظارتی بیشتري را ایفا میکردن رفتار فرصت
حسابرسان مستقل بوده و بر همین اساس  وجهموردتکشف تقلب از دیرباز بدیهی است که 

و استانداردهاي حسابرسی بر اصلاح ساختار سازمانی، بهبود سیستم  ايحرفهنهادهاي  تأکید
تا از این طریق، احتمال وقوع تقلب  باشدمیمداوم و منظم  هايحسابرسیکنترل داخلی و انجام 

وضع قوانین و استانداردهاي جدید در همچنین  مالی افزایش یابد. يهاگزارشکاهش و اعتبار 
وع اهمیت این موض دهندهنشانسطح جهانی براي افزایش توانایی حسابرسان در کشف تقلب 

استانداردهاي حسابرسی  24و در بخش  99به بیانیه شماره  توانمیاین استانداردها  ازجملهاست. 
حسابرسی  باکیفیتارائه گزارش  ) اشاره کرد. لذا کشف تقلب وو اشتباهایران با عنوان (تقلب 

م و سال ايجامعهو به ایجاد  باشدمیاز انتظارات جامعه از حرفه حسابرسی  ايعمدهبالا بخش 
مختلف کشف تقلب در  هايروش وتحلیلتجزیه، بنابراین؛ کندمیعاري از تقلب کمک 

 جهت کاهشکاهش آن ضروري است. لذا، پژوهش حاضر  درنتیجه هاي مالی وصورت
خیص اي حسابرس نسبت به تشطرفی و تردید حرفههاي اخیر نهادهاي نظارتی در مورد بینگرانی

و ارزیابی خطرهاي تحریف بااهمیت ناشی از تقلب انجام شد. در این پژوهش به عوامل مؤثر بر 
کاهش ریسک تقلب در قالب سه ویژگی حسابرس (اندازه، تخصص در صنعت و دوره تصدي 

 رسی قرار گرفته است.حسابرس) موردبر

 مبانی نظري پژوهش
، هاتقلبمشکلی جدي است. این  هاشرکتشواهد گویاي آن است که موضوع تقلب در 

 زمانی از معمولاًشوند، مرتکب آن می هاشرکتو کارکنان ارشد  مدیران کههنگامی ویژهبه
مواقع  شوند. در اینمیدچار مشکلات حاد  غیرمنتظره طوربه هاشرکتافتد که پرده بیرون می

 اند؟شود که حسابرسان کجا بودهمطرح می سؤالاست که این 
 است. انگیزها موضوعی بحثنقش حسابرسان مستقل در کشف و گزارش تقلب در شرکت

 يکه تا حد ) از حسابرسان انتظار دارد240 یالمللی (استاندارد حسابرسبین دیجد ياستانداردها

1. Al-Shammari, Brown and Tarca 
2. Jensen and Meckling 
3. Watts and Zimmerman 
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قل و همچنین حسابرسی مست .رندیرا بپذ یهاي مالکشف تقلب و اشتباه در صورت هیثانو تیمسئول

کند و اعتماد به صحت و اعتبار کیفیت آن نقش مهمی در حفظ بازار و عملکرد خوب ایفا می
، 1یوکانتا، اوگووانی و نگواکند (هاي مالی موردنیاز براي یک بازار کارا را ایجاد میگزارش

 گیري در مورد کارایی تجاريگذاران براي تصمیمیه، مدیران و همچنین سرمایهبازار سرما ).2018
 ).2020و همکاران،  2توکنند (هاي مالی حسابرسی شده اتکا میها به گزارششرکت

کاهش عدم تقارن اطلاعاتی  هايراهکه حسابرسی یکی از  بیان نمودند) 2014( 3زو و گوان
این  .وندشمیسان در طول فرآیند حسابرسی مستقل فرض حسابر .است نمایندگی هايهزینهو 

 .)2020همکاران،  و 4نفعان اهمیت دارد (دخللهامر براي اطمینان از حفاظت مناسب از منافع ذي
 باکیفیت حسابرسی کهازآنجایی .کندیم نیرا تضم یمال يهااعتماد به گزارش ،حسابرس تینیع

ریفات پایین، احتمال تشخیص و اجتناب از اشتباهات و تح باکیفیت حسابرسیبالاتر نسبت به 
از  بالاتر باید عدم تقارن اطلاعات را بیش باکیفیت، حسابرسی کندمیحسابداري را بیشتر 

که  رودمی مستقل انتظار هايطرف عنوانبهاز حسابرسان  .پایین کاهش دهد باکیفیت حسابرسی
چیزي که مربوط به حسابرس است بتواند سیگنالی عدم تقارن اطلاعاتی را کاهش دهند تا هر 

تواند بر ارائه خدمات حسابرسی باکیفیت رو مواردي که می. ازاینباشد گذارانسرمایهبراي 
 .باشدیمتخصص در صنعت  و، اندازه يشامل، دوره تصدهاي حسابرس تأثیرگذار شود، ویژگی

هایی دارند، زیرا حسابرسی نگرانیتصدي در مورد دوره  گذارانبدیهی است که قانون
 این صورت در نداشته باشند، ايحرفهشک و تردید  کارصاحبحسابرسان نسبت به حسابداري 

، 5لین ، لین وتواند استقلال را کاهش دهد (چنمی، و حسابرسان کارصاحبصمیمیت زیاد بین 
تصدي حسابرس، استقلال ) با تمدید دوره 2017( 6، کریمیان و سالتیکرمی. به اعتقاد )2008

زه شود حسابرسان انگی منجر درازمدتدر  تواندمیحسابرس سقوطی را تجربه کرده است که 
م پرچحسابرس  مدتطولانیخود را از دست بدهند و اهداف خود را کمرنگ ببینند. تصدي 

دهد، تر و ظهور مصالحه بر استقلال حسابرس را نشان میشک و تردید کمکه است  قرمزي
 .تقلب در حسابداري رخ خواهد داد زیاداحتمالبهنابراین ب

1. Ugwunta, Ugwuanyi and Ngwa 
2. Thu 
3. Zuo and Guan 
4. Dakhlallh 
5. Chen, Lin and Lin 
6. Karami, Karimiyan and Salati 

                                                                                                                                   



  31    1401 ، تابستان44شماره دوازدهم، سال ، هاي تجربی حسابداريپژوهش
 

تر دهد که تجربه بالاتر حسابرسان منجر به کیفیت حسابرسی بالاتر با درك بالاتحقیقات اخیر نشان می
). بدیهی است که هرچه تجربه و تخصص حسابرس 2010شود (چن و همکاران،از کیفیت حسابرسی می

 به کشف انحرافات بااهمیت موجود در فرآیند حسابرسی خواهد شد. ، بیشتر قادرابدییمافزایش 
 لستقلاا و صنعت در سحسابر تخصصداد که  ن) نشا2014( سنویسوکر و نیمات آمطالعا نتایج 

 رب توجهیقابل تأثیر و تقلب تشخیص ايبر حسابرسی هايروش ايجرا در توجهیقابل تأثیر سحسابر
 منظوربه حسابرسی کیفیت یشافزا باعث صنعت در سحسابرتجربه که طوريبه دارد حسابرسی کیفیت
) نشان داد که 2015( 1پژوهش هگازي، صباغ و حمدي .شد هدامالی خو هايصورت در تقلب کشف

 توجهی بهتر از افراد غیرمتخصص در کشف تقلب و تحریفطور قابلحسابرسان متخصص صنعت به
ابرسان متخصص در صنعت نسبت به افراد غیرمتخصص دهد که حساین موضوع نشان می عمل کردند.

هاي حسابرسی صلاحیت بیشتري خواهند داشت. برخی از مطالعات نشان در شناسایی و گزارش شیوه
توجهی از دعوي قضایی مواجه هستند، بنابراین دهند که مؤسسات حسابرسی بزرگ با خطر قابلمی

؛ 2004، 3؛ خورانا و رامان1999، 2سیس و کریشنانکنند (فرانحسابرسی باکیفیت بالاتري ارائه می
در مقابل، سایر مطالعات هیچ تفاوتی در کیفیت حسابرسی بین مؤسسات  ).2010، 4لنوکس و پیتمن

 ).2010، 5هوپ و لنگیکنند (حسابرسی بزرگ و کوچک پیدا نمی
، کنندیمکه از حسابرسان کوچک به حسابرسان بزرگ تغییر  هاییشرکتعلاوه بر این،  

ابراین، پیامد کلیدي بن؛ )2007، 6نچل، نایکر و پاچکوکنند (میواکنش مثبت بازار سهام را تجربه 
الاتري را حسابرسی بکیفیت حسابرسی بزرگ،  موسسهاین است که استخدام یک  از نتایج

در بازار  کاربصاحهاي که به منافع اقتصادي براي شرکت تر)نرخ تقلب پایینکند (تضمین می
 ).2015و همکاران،  7لیسیکشود (سرمایه تبدیل می

 پیشینه پژوهش

) در پژوهشی به بررسی الگویی براي ارزیابی خطر تقلب در حسابرسی 1399همکاران (بولو و 
هاي مؤثر بر ارزیابی خطر تقلب در مؤلفهنتایج نشان داد که هاي مالی پرداختند. صورت

1. Hegazy, Sabagh and Hamdy 
2. Francis and Krishnan 
3. Khurana and Raman 
4. Lennox and Pittman 
5. Hope & Langli 
6. Knechel, Naiker and Pacheco 
7. Lisic 
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، کارصاحبهاي ترتیب اهمیت عبارت است از: ویژگیهاي مالی، به حسابرسی صورت
هاي هاي محیطی و ویژگیهاي کار حسابرسی، ویژگیهاي مؤسسه حسابرسی، ویژگیویژگی

هاي مالی شخصی حسابرس که حسابرسان باید براي ارزیابی خطر تقلب در حسابرسی صورت
 .قرار دهند موردتوجهها را به نحو مناسب این شاخص

 ) در پژوهشی به بررسی کشف تقلب با استفاده از1398( يدریححاجی  رحیمیان و
 هنسبت فروش ب نشان داد، هاآننتایج  مالی پرداختند. هايو نسبتبنیش  شدهتعدیلمدل 

 اسحس یمال بتدو نس هاداراییو نسبت حقوق صاحبان سهام به مجموع  هاداراییمجموع 
 1/69 یکلاز نرخ دقت پژوهش در این  ظرنمونه موردن بنديطبقهاین مدل در  .تندبه تقلب هس

 داشته یمال هايصورتتقلب  در کشف یاین مدل نقش اثربخش درنتیجه .است درصد برخوردار
 است.

) در پژوهشی به بررسی تأثیر متغیرهاي حسابرسی بر احتمال وقوع 1396( یمیابراهخواجوي و 
 ،ینظر از اهرم مالاست که صرف نیاز ا یحاکنتایج  هاي مالی پرداختند.تقلب در صورت

اندازه  نیب ،یکل یمال تیاندازه، رشد و وضع ،ییکارا ،ینگیها، نقددارایی بیترک ،يسودآور
 يرابطه معنادار یهاي مالحسابرس با احتمال وقوع تقلب در صورت يحسابرس و دوره تصد

 وجود دارد.
 هايصورتتقلب در  کیفیت حسابرسی و) در پژوهشی به بررسی 1396( یعبدل اعتمادي و

 س،حسابر ازهندا بین داريمعناو  منفی بطهرا که دهدمی ننشا هشوپژ هايیافته مالی پرداختند.
 بادر صنعت  متخصص حسابرسی مؤسسه ،صنعتدر  سحسابر تخصص س،حسابر يتصددوره 

 هايصورت در تقلب با حسابرسی کیفیتو  لکنتر ضعیتو زمتیاو ا طولانی يتصددوره  لطو
 حسابرسی کیفیت ،هاشرکتدر  چه هر که ستا ینا بیانگر طورکلیبه نتایجدارد.  دجوو مالی

 ست.ا کمتر تقلب به شرکتها بتکاار باشد بالاتر
تصدي حسابرس و تخصص حسابرس در صنعت ) در پژوهشی به بررسی 2018مخلصین (

ن نشان داد که نتایج آزموپرداختند.  سیگنالی براي شناسایی گزارشگري مالی متقلبانه عنوانبه
 ايهحرف، استقلال و شک مدتطولانیدر زمینه حاکمیت شرکتی، دوره تصدي حسابرسی 

در همین حال، حسابرس  .دهدمیحسابرسان را در کشف گزارشگري مالی متقلبانه کاهش ن
 .یی گزارشگري مالی متقلبانه هستندمتخصص در صنعت قادر به شناسا
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) در پژوهشی به بررسی بهبود تشخیص حسابرسان باتجربه از تقلب 2017همکاران (و  1هابسن
رسان با کار در حسابهاي شرکت صاحبمدیرعامل پرداختند. نتایج نشان داد نادیده گرفتن تقلب

 صبه حسابرسی، در تشخیها تجرتر است. همچنین حسابرسان با تجربه با سالتجربه پایین
 دهند.هاي خلاف واقع مدیرعامل، حساسیت بیشتري از خود نشان میهاي موجود و ناگفتهناهماهنگی

تقلب در  در پژوهشی با عنوان مسئولیت حسابرسان براي کشف خطاها و )2017( 2تاپر
 هايیتفعالمرتبط با وقوع تقلب در  سکیر جادیعوامل ا یاقدام به بررس ،هاي مالیصورت
 ايهحسابصاحبان سهام،  ان،یمشتر ،هابدهیشامل طبقه اصلی  5این عوامل در  .نمود یحسابرس

محقق در این پژوهش به وظایف  .قرار گرفتند لتحلی مورد کالا يو موجود یانیسود و ز
 طبقه اشاره نموده است. 5گوناگون حسابرسان در پیشگیري وکشف تقلب در قالب 

) در پژوهشی به بررسی کشف تقلب در 2016( 3محمدون و موهیدفاضلی آق قلایی، 
هاي هاي بنیش و دیچو و همکاران پرداختند. یافتههاي مالی در مالزي: مقایسه توانایی مدلصورت

 %17/73بینی در مورد تقلب با ها نشان داد که مدل نمره دیچو و همکاران از حساسیت پیشآن
بهتر است. از لحاظ کارایی مدل دیچو و همکاران خطاي  %51/69ر نسبت به مدل نمره بنیش با مقدا

دهد که دارد. این یافته نشان می %30/49نسبت به مدل بنیش با مقدار  %83/26نوع دوم با مقدار 
 هاي مالزي است.مدل دیچو و همکاران الگوي بهتري براي تشخیص تقلب در شرکت

آیا تصدي حسابرس بر اثربخشی پاسخ «ن ) در پژوهشی با عنوا2016همکاران ( و 4کاسل
قلب در ت سکیاحتمال کاهش رکه  نشان دادند »؟گذاردمی تأثیرحسابرسان به ریسک تقلب 

وه بر این علا است. شتریحسابرس هستند، ب تریطولان يدوره تصد يکه دارا ییهاشرکت انیم
مالی دوم پایین است، احتمال افزایش ریسک تقلب در طول بقیه  ماههسهریسک تقلب در پایان 

کمتر  هستند،حسابرس  تریطولان يدوره تصدکه داراي  هاییشرکتدوره حسابرسی در بین 
ک و استقلال حسابرس و ش تواندمی »چشمان جدید«که  شودمیاگرچه استدلال  بنابراین؛ است

 ؤثرمدر پاسخ به ریسک تقلب کمتر  »شمان جدیدچ«حسابرسان با  ولیتردید را بهبود بخشد، 
 مؤثرتر هستند. هاآنهستند و حسابرسان با تجربه و آشنا بیشتر نسبت به 

1. Hobson 
2. Topor 
3. Fazli Aghghaleh, Muhammaddun and Mohid 
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 یالم هاينسبت بر اساسکشف تقلب  يبرا یاقدام به ارائه مدل) 2015( 1کاناپیکین وگراندین

 یمال هايصورتاز  مستخرجِ هايدادهو  کیلجست ونیبا استفاده از رگرس پژوهشگراننمودند. 
را  ی)، مدلندبود زیمقبول ن یگزارش حسابرس داراي که( شرکت سالم 125 شرکت متقلب و 40
قرار  موردبررسینسبت مالی  51پژوهش این  در .احتمال وقوع تقلب ارائه کردند نتعیی يبرا

 ییبه دارا یبده ثابت، ییفروش به دارا ،ییکالا به داراچهار نسبت موجودي  تیدرنهاگرفت که 
 هاآنا از ماندند ت یمدل باق در معنادار ریتأث نیشتریوجود ب لیبه دل ،يجار یو وجه نقد به بده

یشتر . نتایج نشان داد که در باستفاده شود یمال هايصورت در تقلباحتمال وقوع  نییتع يبرا
 که نشان دهند شرکت در حال رشد است. شودمیموارد تقلب به این دلیل انجام 

 ئماجر نقشو  حسابرسی اري،حسابددر  تقلب سیربر به يادر مطالعه) 2015لیسیک و همکاران (
 حسابرسی تمؤسسا توسط هشد حسابرسی يهاکه شرکت دهدیم ننشا نتایج. ختندداپر چیندر  لتیدو
و  لکنتر تحت صنایعدر  ثرا ین. اشوندیم مالی هايصورتدر  تقلب مرتکب يکمتر لحتماا با رگبز

 يهاشرکت ياستثنابه ،تقلب تشد دهدمی ننشا نتایج همچنینو  ؛ستا تريقو دسو با مرتبط يهاتقلب
 توسطانتخاب حسابرسان  ،تقلب جایگزین تمااقداز ا دهستفاابا  ،قضایی يهاحوزه سایردر  متقلب
در  لتدو ئماجر نقش نتایج. هستند بیشتر شرکتی حاکمیت يسازوکارها ریسا ايبرو کنترل  ارانحسابد
 حسابرسی يهاشرکت به کمک ايبر يو کاربرد عملی مهم يپیامدهاو  حسابرسی کیفیت تضمین

 .کندیم تأییدرا  چیندر  قابتر موفقیت طورکلیبهوکار و کسب یالمللنیب
 يتصد دوره صنعت، در حسابرس تخصص حسابرس، اندازه شامل اهمیت حائز هايویژگی
 اندازه سی،حسابر کمیته اعضاي تجربه و حسابرسی هايکمیته حسابرس، استقلال حسابرس،

 این به تقلب سکری در فوق عوامل تاثیر و میباشد حسابرسی کمیته استقلال و حسابرسی کمیته
 که هایی شرکت است و  بیشتر حسابرس تصدي دوره که هایی شرکت در که است معنی

 ولی باشد. مین کمتر تقلب ریسک بودن بالا دارد احتمال صنعت در بیشتري تخصص حسابرس
 هاي حسابرسیکمیته و کنندمی حسابرسی را آنها بزرگ موسسات که هاییشرکت در

 انجام حسابرسی ربهت عبارتی باشد. بهمی کمتر تقلب ریسک بودن بالا احتمال دارند تري اثربخش
 تاثیر صصمتخ و مستقل حسابرسی کمیته و وجود حسابرسیبزرگ  موسسات توسط شرکتها
 دارند. تقلب ریسک کاهش در زیادي 

1. Kanapickiene and Grundiene 
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 پژوهش يهاهیفرض
 »لیفرضیه اص«دارد. تأثیرحسابرس در احتمال بالا بودن ریسک تقلب  هايویژگی .1

که دوره تصدي حسابرس بیشتر است، احتمال بالا بودن ریسک  ییهادر شرکت .1,1
 »فرعیفرضیه « تقلب کمتر است.

که حسابرس تخصص بیشتري در صنعت دارد، احتمال بالا بودن  ییهادر شرکت .2,1
 »فرضیه فرعی« ریسک تقلب کمتر است.

دن ، احتمال بالا بوکنندمیرا حسابرسی  هاآنبزرگ  مؤسساتکه  هاییشرکتدر  .3,1
 »فرضیه فرعی« ریسک تقلب کمتر است.

 پژوهش یشناسروش
س در بور شدهرفتهیپذهاي هاي مالی حسابرسی شده شرکتهاي این پژوهش از صورتداده

 شدهخراجاسترسمی بورس  گاهیو پا مدالهاي اینترنتی مانند تارنماي اوراق بهادار تهران، پایگاه
 یدوره مال -1 شرح اعمال شد: نیبد ییهاتیپژوهش محدود يآمار نمونه نییجهت تعاست. 

ه شتدان رییموردنظر تغ يهادوره یدر ط یسال مال -2. باشداسفند هرسال می انیبه پا یها منتهآن
 جزء -4. شش ماه در سال مورد معامله قرار گرفته باشد داقلح شرکتسهام  -3باشد. 

 نیانجام ا ياطلاعات موردنیاز برا -5شد. نبا یمال وي گرواسطهي، گذارهیسرما يهاشرکت
 87مربوط به  یاطلاعات مال تیدرنها موردبررسی در دسترس باشد. یدر دوره زمان پژوهش
ي فوق هاتیمحدودبا اعمال  1397الی  1390ساله از سال  8 یدر دوره زمان طور نمونهبهشرکت 

 .وتحلیل قرار گرفتعنوان نمونه مورد تجزیهبه

 حسابرس هايویژگی-متغیرهاي مستقل
 :ه استزیر استفاده شد يهاشاخصحسابرس از  هايویژگیارزیابی  منظوربه

 منظوربهزرگ ب یکه مؤسسات حسابرس دهدمینشان  نیشیپ قاتیتحق جینتااندازه حسابرس: 
 ندینمایم سود تیریتقلب و مد ییدر جهت شناسا يشتریاعتبار و شهرت خود، تلاش ب حفظ

، لذا در پژوهش حاضر بر اساس )2014، 2و راسمین، آستمی و هرتادي 1981، 1دي آنجلو(
که  هاییشرکتراي گردد. بتعیین می کیو متغیر مجازي با ارزش صفر  کیبا اندازه موسسه 

1. DeAngelo 
2. Rusmin, Astami and Hartadi 
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ین صورت ا غیر در موسسه حسابرسی مفید راهبر باشد یک و سازمان حسابرسی و هاآنحسابرس 

 .)1390همکاران،  (نمازي و نظرگرفته شده است درر صف
تخصص  يبرا یشاخص عنوانبهاز سهم بازار پژوهش در این  :عتدر صنتخصص حسابرس 

 زیرا اولویت صنعت را نسبت به سایر حسابرسان نشان ؛شودمیحسابرس در صنعت بهره گرفته 
رس تخصص صنعت و تجربه حساب ،باشد شتریبصنعت  در آنهر چه سهم بازار حسابرس  .دهدمی

 طوربهرس دارد به اینکه حساب هاست. داشتن سهم غالب بازار اشار شتریب بانینسبت به سایر رق
م بازار متمایزکرده است. سه یحسابرس تیفیاز لحاظ ک بانیخود را از سایر رق آمیزيموفقیت

 :)1391ناظمی اردکانی، (آقایی و شودمیمحاسبه  زیر صورتبهحسابرسان 

ADTSpec =
مجموع دارایی هاي تمام صاحبکاران هر موسسه حسابرسی خاص در صنعت خاص

مجموع دارایی هاي تمام صاحبکاران در این صنعت
 

 ازارشانکه سهم ب شوندمی نظر گرفتهمتخصص صنعت در  عنوانپژوهش بهدر این  یمؤسسات
و متغیرمجازي یک  ؛باشد) } 1ي موجود/ هاشرکتتعداد ( ×2/1معادله فوق) بیش از مقدار{(

 ).1986 ،1(پالم رز صورت صفر خواهد بود. نیا ریغ در
رابطه حسابرس  زمانمدتدوره تصدي حسابرس به  یازدهیامتنحوه  :دوره تصدي حسابرس

ررسی واحد اقدام به ب موسسه حسابرسی، کهیدرصورت) بستگی دارد. لذا کارصاحب( با مشتري
اي عدي تصدي حسابرس برب يهادورهبراي  تجاري براي اولین سال داشته باشد، امتیاز یک و

 ).1391 همکاران،و سجادي است (داده شده ... و 4،3،2همان واحد تجاري به ترتیب امتیاز 

 ریسک تقلب-متغیر وابسته
 ت:از ترکیب دو متغیر استفاده شده اس یهاي مالتقلب در صورت ریسکسنجش  يپژوهش برا نیدر ا

بحران مالی یا خطر  از خطراست  ياندهینماآلتمن  يشدهلیتعدالگوي  معیار اول:
ه به ک باشند براي فروپاشی بالقوه ياهشداردهندهند علائم توانمیکه این خطرات  ورشکستگی

. براي دستیابی به اهداف پژوهش، )2،2014ارشد رزالی وشد (منجر خواهد  يکاردستتقلب یا 
)، در بورس اوراق بهادار تهران 1392( و همکارانبه پیروي از مدل آلتمن که توسط کردستانی 

 شده است: و محاسبهي ریگاندازهشده است مطابق مدل زیر تعدیل

1. Palmrose 
2. Razali and Arshad 
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Z- score = 0.291 x1 +2.458 x2 - 0.301 x3 - 0.079 x4 -0.05 x5 

سود  :3X؛هاداراییسود انباشته به کل  :2X ؛هاییداراسرمایه در گردش به کل  :1X که در آن:
 ؛هابدهی: ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام به کل 4X ؛هاداراییالیات به کل قبل از بهره و م

5X: هاداراییبه کل  خالص فروش 
 این مدل اگر:  و در

 دیازماندگی مالی خیلی ل درحتماا ≥'Z -14/0 روه اول:گ -
 ناحیه احتمال درماندگی ضعیف -Z ' < 14 /0 ≥ 0/ 3 گروه دوم: -
 .کم یلیخ مالی ماندگیل درحتماا'Z  < 3/0گروه سوم: -

کنندگی ریسک تقلب در  بینیپیش، از لحاظ Z- score این پژوهش حدود مقدار مدل در
 :شوندمیگزارشگري مالی به دودسته تقسیم 

-تشرک یعنی یو ورشکستگدر محدوده درماندگی  هاي درمانده مالی ودسته اول؛ شرکت
این است که ریسک تقلب  باشد فرض بر 3/0کمتر یا مساوي  هاآنمقدار  یطورکلبههایی که 

ي با احتمال درماندگی مالی خیلی هاشرکتدسته دوم؛  و یک مقدار مالی دارند؛ يدر گزارشگر
ر این است که ریسک تقلب د بیشتر باشند فرض بر 3/0 از هاآنکه مقدار  هاییشرکتکم یعنی 

 ).1396،يو مختارحجازي (شود می صفر منظورمقدار  گزارشگري مالی ندارند؛
) 2011(و همکاران1الگوي دیچو  Score -Fریسک تقلب از  يریگاندازهبراي  معیار دوم:

 استفاده شده است:

Predicted Value = -7.893 + 0.790×Rsst + 2.518×ΔRec + 1.191×ΔInv + 
1.979×SoftAssets + 0.171×ΔCashsales – 0.932×ΔRoa + 1.029×Issue 

 :در آنکه 

RSST = ( Δfin + Δwc + Δnco )
Average Total Assets   

wc∆ :  مدتکوتاه يهايگذارهیسرما - نقد وجه - جاري يهادارایی [ راتییبا تغبرابر [- 
 .]جاري يهابدهی[

∆Nco : مجموع[ - ] هايگذارهیسرما -دارایی جاري  - هاداراییمجموع  [برابر با تغییرات 
 .]بلندمدت و جاري يهابدهی - هابدهی

1. Dechow 
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fin ∆: مجموع [-  ]بلندمدت يگذارهیسرما + مدتکوتاه يگذارهیسرما [برابر با تغییرات 
 . ]بلندمدت يهابدهی

ΔRec :گینمیان بر تقسیم جاري يدوره طول در دریافتنی هايحساب در تغییر با برابر 
 . است هادارایی

ΔInv :است اهدارایی میانگین برمیتقس جاري يدوره طول در هايموجود در تغییر با برابر. 
Soft Assets  :دنق وجه و تجهیزات و آلاتنیماش اموال، کسر به هادارایی مجموع با برابر 

 .است هادارایی مجموع بر تقسیم آن معادل و
ΔCashsales  :جاري يدوره فروش طریق از که است، نقدي فروش در تغییر درصد با برابر 

 .شودمی محاسبه دریافتنی هايحساب در تغییر منهاي
ΔRoa  :یانگینم بر خالص سود تقسیم طریق از که است، هادارایی بازده در تغییر با برابر 

 .دیآیم به دست هادارایی
Issue  :مالکیت اقاور یا بدهی اوراق که شرکتی براي که ترتیباینبه است، موهومی متغیري 

 .باشدمی صفر صورت این غیر در و یک عدد باشد منتشرکرده
 احتمال بر PV/( 1+ePV e ( تقسیم طریق از شدهبینیپیش، احتمال  score-F يمحاسبهبراي 

 از آمدهدستبه بینیپیش ارزش  PV آن در که آیدمی به دست)  0037/0( تقلب غیرشرطی
 1بالاتر از  F-scoreنمرات  )،2011همکاران( و دیچو پژوهش اساس بر. باشدمی )1( الگوي

 مکاران،ه شدند(کاسل و شناسایی متقلبانه گزارشگري بالاي ریسک با يهاشرکت عنوانبه
 موهومی متغیر از ریسک تقلب، يمحاسبه براي تیدرنها ).2017 همکاران، و1هانگ  ؛2016

 متقلبانه گريگزارش احتمال با شرکت عنوانبه شرکتی اگر که صورت این به است؛ شده استفاده
 .شودمی منظور صفر صورت این غیر در و یک عدد ،شدهییشناسا

 متغیرهاي کنترلی
از طریق لگاریتم ارزش بازار حقوق صاحبان سهام در پایان سال محاسبه  اندازه شرکت:-1

 ).2014همکاران، (چن و شودمی
اتی (بولو تقسیم بر سود عملیجریان خالص وجه نقد فعالیت عملیاتی  جریان نقد عملیاتی: -2

 ).1391همکاران، و

1. Huang 
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 ).1391همکاران، (بولو وها داراییتقسیم بر کل  هابدهیکل  اهرم مالی: -3

 پژوهش هايیافته
به  با توجه .نمایدمیي موجود در نمونه را ارائه هاشرکت)، آمار توصیفی 2و ( )1نگاره (

دریافت که در این  توانمی 591/0آن یعنی عدد  و میانگینمجازي بودن متغیر ریسک تقلب 
یر متقلب ي غهاشرکت -از سال نیمی بیشتر از تقریباً ي متقلب هاشرکت-پژوهش، تعداد سال

ي هاشرکت درصد 36که  دهدمینشان  355/0 مقدار میانگینمتغیر اندازه حسابرس با  است.
 سابرسی)ح و سازمان(مفید راهبر  گحسابرسی بزر هايموسسهنمونه براي عملیات حسابرسی از 

 30 که دهدمینشان  295/0متغیر تخصص حسابرس در صنعت با میانگین  .اندکردهاستفاده 
 حسابرسی متخصص در صنعت هستند. مؤسساتدرصد 

ه ( حل .)1نگار ي لیت ي مجاز ها ه متغیر ط ب دیر مربو ی مقا  توصیف
درصد 
 فراوانی

 فراوانی
 مقادیر
 مجازي

 متغیر
درصد 
 فراوانی

 فراوانی
 مقادیر
 مجازي

 متغیر

الگوي  0 25 036/0
 )2011دیچو(

اندازه  0 449 645/0
 1 247 355/0 1 671 964/0 حسابرس

409/0 285 0 
 ریسک تقلب

تخصص  0 491 705/0
 1 205 295/0 1 411 591/0 حسابرس

 696تعداد مشاهدات: 
الگوي  0 269 386/0

 شدهتعدیل
  1 427 614/0 آلتمن

طور متوسط دوره حضور بیانگر آن است که به 141/3حسابرس با میانگین  تصديمتغیر تداوم 
ماده  2رسد این روند مطابق با تبصره به نظر می .سال است 3هاي نمونه یک حسابرس در شرکت

سال  4باشد که بیشتر از دستورالعمل مؤسسات حسابرسی معتمد بورس اوراق بهادار می 10
هاي پذیرفته در بورس اوراق بهادار نیستند. متوالی مجاز به پذیرش خدمات حسابرسی شرکت

یا  .اندتمرکزیافته این نقطه ها حولدادهدهد بیشتر میاست؛ نشان  600/0مقدار متغیر اهرم مالی 
میانگین  رطوبهیشان هاداراییي موردبررسی نسبت به هاشرکت هايبدهی میزاندیگر عبارتبه

 درصد است. 60برابر با 
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ه ( ش .)2نگار ه پژو ي  ها ی متغیر  آمار توصیف

 نام متغیر نماد میانگین انحراف معیار کشیدگی چولگی کمینه بیشینه

7 1 527/0 126/2 833/1 141/3 ADT 
TENURE 

تداوم تصدي 
 حسابرس

548/6 726/6- 408/0- 654/8 598/1 749/0 CF جریان نقد عملیاتی 

566/1 092/0 131/0 155/3 227/0 600/0 LEV اهرم مالی 

987/32 308/27 657/0 721/3 573/1 836/27 SIZE اندازه شرکت 

 696تعداد مشاهدات: 

 پژوهش هايفرضیهنتایج آزمون 
گیري شده لذا از اندازه 0و  1صورت است و بهصنوعی متغیري م پژوهشمتغیر وابسته  ازآنجاکه

واردشده  يرهایاطلاعات مربوط به فرضیه اول، متغ )3نگاره ( .شده استرگرسیون لجستیک استفاده 
 LRشود که مقدار آماره یتوجه به نتایج آزمون الگوي اول، مشاهده م به مدل نشان داده شده است. با

دهد که مدل معنادار است. بوده ونشان می 000/0 برابر که بیانگر معنادار بودن کل رگرسیون است،
و سطح معناداري این متغیرها، نشانگر عدم معناداري ضرایب است. این یافته  Zنتایج، آماره  بر اساس
 ؛تقلب رابطه معناداري وجود نداردو کاهش ریسک  دهد که بین تداوم تصدي حسابرسنشان می

ت بینی مدل از آزمون درصد صحجهت بررسی صحت پیششود. پژوهش رد می اولبنابراین فرضیه 
 بینی صحیح بوده است.درصد پیش 70درمجموع مدل داراي  که بینی استفاده شده است.پیش

ه ه. )3( نگار فرضی ن  ج آزمو تای ش )1-1( یفرع ن ه  پژو
it+  € itCF4+ βit LEV3 + βit SIZE2+βit ADTTenure1+β0β =itFraud Risk 

 متغیر ضرایب zآماره  سطح معناداري
020/0 335/2- 400/4- C 
720/0 358/0 021/0 ADTTENURE 
863/0 173/0 012/0 CF 
313/0 008/1 067/0 SIZE 
000/0 635/5 892/2 LEV 

 ضریب تعیین مک فادن LR 280/0آماره  962/230
197/297- Log likelihood 000/0 سطح معناداري 

 بینیدرصد صحت پیش 700/68

که بیانگر معنادار  LRکه مقدار آماره  شودمیمشاهده  دومفرضیه  نتایج آزمون )4نگاره (
 نتایج، اساس بر که مدل معنادار است. دهدمیبوده ونشان  000/0 برابر بودن کل رگرسیون است،
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ین تخصص که ب دهدمیاین یافته نشان  .متغیرها معنادار نیستندسطح معناداري ضرایب  و Zآماره 
وهش رد پژ دومبنابراین فرضیه ؛ ریسک تقلب رابطه معناداري وجود ندارد و کاهش حسابرس

 شده هاستفاد بینیپیشمدل از آزمون درصد صحت  بینیپیشجهت بررسی صحت . شودمی
 صحیح بوده است. بینیپیشدرصد  69 مدل داراي درمجموع که است.

ه ه. )4( نگار فرضی ن  ج آزمو تای ش )2-1( یفرع ن ه  پژو
Fraud Riskit = β0 + β1 ADTSpec it + β2SIZEit + β3LEVit+ β4CFit+ €it 

 متغیر ضرایب zآماره  سطح معناداري
036/0 099/2- 969/4- C 
693/0 395/0- 114/0- ADTSPEC 
870/0 164/0 011/0 CF 
311/0 012/1 087/0 SIZE 
000/0 630/5 889/2 LEV 

 ضریب تعیین مک فادن LR 280/0آماره  989/230
183/297- Log likelihood 000/0 سطح معناداري 

 بینیدرصد صحت پیش 710/68

که بیانگر معنادار  LRکه مقدار آماره  شودمیمشاهده  ،سومفرضیه  نتایج آزمون )5نگاره (
 نتایج، اساس بر که مدل معنادار است. دهدمیبوده ونشان  000/0 برابر بودن کل رگرسیون است،

اندازه  که بین دهدمییافته نشان  نیا .متغیرها معنادار هستندمعناداري ضرایب  و سطح Zآماره 
 ومسین فرضیه بنابرا؛ وجود دارد يو معنادارریسک تقلب رابطه منفی  و کاهش حسابرس
 بینیپیشمدل از آزمون درصد صحت  بینیپیشجهت بررسی صحت . شودمی پذیرشپژوهش 

 صحیح بوده است. بینیپیشدرصد  69مدل داراي  درمجموع که استفاده شده است.

ه ه. )5( نگار فرضی ن  ج آزمو تای ش )3-1( یفرع ن ه  پژو
Fraud Riskit = β0 + β1 ADTSizeit + β2SIZEit + β3LEVit+ β4CFit+€it 

 متغیر ضرایب zآماره  سطح معناداري

012/0 504/2- 734/4- C 
002/0 645/1- 366/0- ADTSIZE 
859/0 178/0 012/0 CF 
244/0 166/1 078/0 SIZE 
000/0 790/5 037/3 LEV 

 ضریب تعیین مک فادن LR 283/0آماره  573/233

892/295- Log likelihood 000/0  معناداريسطح 

 بینیدرصد صحت پیش 850/68
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 بحث و گیرينتیجه

 و پاسخ یابیدر ارزموضوع  نیا با وجود اهمیت فرآیند ارزیابی ریسک در کیفیت حسابرسی،
 ).2014 ،ژانگ دیفاند واست (در ادبیات حسابرسی نادیده گرفته شده  عملاًبه ریسک تقلب 

با اتکاي قانونمند به  تواندمیحوزه داشته و  نیدر احرفه حسابرسی، مسئولیت خطیري 
 جهیرنتد بالقوه، تقلب احتمالی و يافشا در کشف، ياستهیشااستانداردهاي موضوعه کمک 

 هايژگیوی تأثیرپژوهش به بررسی  نیدر انظر به اهمیت این موضوع  کاهش آن داشته باشند.
در بورس اوراق بهادار تهران  شدهرفتهیپذشرکت  87ریسک تقلب در بین  بر کاهشحسابرس 

 پرداخته شد. 1397 یال 1390ي هاسالطی 
-شان مین عام) هايهیئت نظارت بر حسابداري شرکت(استانداردهاي ارزیابی ریسک تقلب، 

اي هبه حسابرسان در انجام ارزیابی تواندمیگذشته  هايحسابرسیاز  آمدهدستبهدهد که دانش 
با دوره تصدي بیشتر حسابرس به کاهش ریسک  رودمیلذا انتظار ریسک تقلب کمک کند. 

 .شودتقلب دست پیدا 
با استفاده از  شدهآوريجمعآماري اطلاعات  وتحلیلتجزیهبه نتایج حاصل از  با توجه

که دوره تصدي حسابرس بیشتر  هاییشرکت آن است که در دهندهنشانرگرسیون لاجیت 
؛ شاهده نشدممعنی که رابطه معناداري  نیبد .ستیکمتر نتقلب است، احتمال بالا بودن ریسک 

 دهد.یمبانی نظري نشان م از این متغیر، سازگاري این یافته را با آمدهدستبهاما ضریب مثبت 
ایش دوره تصدي با افز نکهیبر ا یمبن استقلال حسابرس سازگاري دارد. يهیفرضاین یافته با  لذا

موجب که  رندیگیمقرار  یتیحسابرسان در موقع و ابدییمحسابرسی کاهش  تیفیک حسابرس،
بنابراین ؛ شودمی کارصاحب تیریموارد مدنظر مد تیو رعا ظحف يبرا یلاتیتما جادیا

 بینیپیشبه  ،یمال هايصورتدر سطح  تیریمد يادعاها یو بررس یابیارز يجابهحسابرس 
 ،مایدنمی ناکارآمد استفاده يو تکرار يعاد یدگیرس هايروش و از پرداخته یابیارز جینتا

ج پژوهش . این نتایج با نتایشودمی و گزارشریسک تقلب به میزان کمتري شناسایی  جهیدرنت
 دارد. رتی) مغا1396و همکاران (اعتمادي  )؛2016همکاران ( کاسل و

یسک ن رکه حسابرس تخصص بیشتري در صنعت دارد، احتمال بالا بود هاییشرکت در
بین تخصص حسابرس در صنعت با کاهش ریسک تقلب رابطه  اگرچه تقلب کمتر نیست.

سان از توانایی حسابر یحاک از این متغیر، آمدهدستبهاما ضریب منفی  معناداري مشاهده نشد،
 درواقع مالی است. هايصورتدر  و مهمنادرست  يهاارائهمتخصص در صنعت در کشف 
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به دلیل که به سهم بالایی از  کارصاحبیا شناخت صنعت  یموردحسابرسآگاهی در حوزه 
داراي تجاربی هستند که سایر حسابرسان آن را  ؛کنندمیي یک صنعت رسیدگی هاشرکت

 اشدهافشتقلب در اطلاعات  سکیو ر هافیتحربراي کشف  هاآنندارند؛ بنابراین، توانایی 
اران همک ن نتایج با نتایج پژوهش اعتمادي وای بیش از سایر حسابرسان است. کارصاحب

 مغایرت دارد.) 2017همکاران ( هابسن و )؛1396(

، احتمال بالا بودن ریسک کنندمیحسابرسی  را هاآنبزرگ  مؤسساتکه  هاییشرکتدر 
داراي  ،تربزرگي حسابرسی شده با حسابرسان هاشرکتبدین معنی که  تقلب کمتر است.

استدلال  نا برب ریسک تقلب کمتري دارند. بالا بودن و احتمالري هستند کیفیت حسابرسی بالات
 هاآن رایزارند د باکیفیتبزرگ انگیزه بیشتري براي ارائه گزارش  ) حسابرسان1981دي آنجلو (

 ارانهمک این نتایج با نتایج پژوهش لیسیک و ارزش زیادي براي شهرت خود قائل هستند.
 دارد. ) مطابقت1395و همکاران (خواجوي  )؛2015(

به متقاضیان حسابرسی مستقل، در مقطع انتخاب حسابرس، پژوهش حاضر،  يهاافتهی بنا بر
 حسابرسان واز بین معیارهاي کیفیت حسابرسی بیشتر بر اندازه موسسه حسابرسی  شودمیپیشنهاد 

 وضعاین م ؛ ودر این پژوهش توجه داشته باشند شدهمطرحمتخصص در صنعت طبق تعاریف 
 هاییرکتشمالی  هايصورتمفید واقع شود، از این بابت که  کنندگاناستفادهبراي  تواندمی

حسابرسی) مورد رسیدگی  و سازمانمفید راهبر بزرگ (حسابرسی  مؤسساتکه توسط 
بزرگ  ؤسساتماساس نتایج این پژوهش  از کیفیت بالاتري برخوردارند، چراکه بر اندقرارگرفته

د به نتایج نتوانمی کنندگانو استفادهمعناداري دارد  تأثیرهش ریسک تقلب حسابرسی در کا
 :شودمیائه ار ریبه شرح ز ییهاشنهادیپ یآت يهاپژوهش يبرا کنند. اتکاحسابرسی  هايگزارش

وي الگ آلتمن و شدهتعدیلمعیار الگوي  در این پژوهش براي سنجش ریسک تقلب از دو-1
در تحقیقات آتی براي سنجش ریسک  شودمی) استفاده شد، پیشنهاد 2011همکاران (دیچو 

-2 اده گردد.استف ...تقلب از فنون هوش مصنوعی مانند الگوریتم ژنتیک، الگوریتم پرندگان و
و  یرکتش تیو حاکم نعتص تیو تداوم فعال نعتنوع ص املش يدیگر يرهایبررسی روابط متغ

حاضر پژوهش انجام  و -3.ریسک تقلببودن با  رموظفیغاز لحاظ موظف و  رهیمدئتیه اءاعض
 SMEي هاشرکتدر 
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 منابع
اقلام  تیریو مدحسابرس در صنعت  تخصص ).1391(.مهدي ناظمی اردکانی،؛ محمدعلی آقایی،

 .17-4): 46(12. دانش حسابرسی تعهدي اختیاري،
بزار ا«).بررسی عوامل مؤثر بر تصمیم حسابرسان جهت استفاده از 1391نرجس.(انصاري، عبدالمهدي؛ کمالی کرمانی، 

 .17-27) : 23(16. یو حسابرستحقیقات حسابداري  در ارزیابی ریسک تقلب مدیریت.» گیريکمکی تصمیم
دانش حسابداري  مالی. هايصورتدر  و تقلب).کیفیت حسابرسی 1396لیلا.( عبدلی،؛ اعتمادي، حسین

 .42-23) : 15(4. مالی
). الگویی براي ارزیابی خطر تقلب در حسابرسی 1399بولو، قاسم؛ برزیده، فرخ؛ اله یاري ابهري، حمید.(

 .45-25) : 4(11دانش حسابداري. هاي مالی.صورت
رابطۀ بین وجه نقد بیشتر و کمتر از حد بهینه، با عملکرد  .)1391محسنی ملکی، بهرام.( ؛باباجانی، جعفر؛ بولو، قاسم

 . 29-7) : 11(3. حسابداري دانشهاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران. آیندة شرکت
).رابطه ساختار حاکمیت شرکتی با احتمال گزارشگري 1396(.حمیدرضا مختاري نژاد،؛ حجازي،رضوان 
 .60-33) : 3(2. يو رفتارري ارزشی فصلنامه حسابدا مالی متقلبانه.

هاي بر احتمال وقوع تقلب در صورت یحسابرس يرهایتأثیر متغ یبررس ).1396خواجوي ، شکراله؛ ابراهیمی، مهرداد.(
 .62-41) : 68(17. دانش حسابرسی ن.در بورس اوراق بهادار تهرا شدهرفتهیپذ يهااز شرکت ي: شواهدیمال

بر احتمال تقلب در  یداخل یتأثیر ساختار حسابرس ).1397ایمان؛کردمنجیري،سجاد ؛ برادران، مریم.(داداشی، 
 .178-159) : 70(18. دانش حسابرسی .در بورس اوراق بهادار تهران شدهرفتهیپذ يهاشرکت یهاي مالصورت

 و بنیش شدهتعدیلل ).کشف تقلب با استفاده از مد1398راضیه.( حاجی حیدري،؛ نیالدنظام رحیمیان،
 .69-47) : 31(8. تجربی حسابداري يهاپژوهش مالی. هاينسبت

تداوم انتخاب حسابرس بر کیفیت  تأثیر).1391(. قربانی،صادق؛ فرازمند،حسن؛ سجادي،سیدحسین
 .109-81) : 1( .حسابداري دانشگاه شیراز يهاشرفتیپ حسابرس.

). بررسی رابطه بین کیفیت حسابرسی و مدیریت سود 1390نمازي، محمد؛ بایزدي، انور؛ جبارزاده کنگرلویی، سعید. (
 .21-4) : 43(9. فصلنامه حسابداري ارزشی و رفتاري در بورس اوراق بهادار تهران. شدهرفتهیپذهاي شرکت
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 1الزحمه حسابرسیأثیر خودشیفتگی مدیران بر حقت

  4ملیحه حبیب زاده، 3، محمود حسن زاده کوچو2غلامرضا سلیمانی امیري

 
 

 چکیده
ین منظور، است. به هم الزحمه حسابرسیتأثیر خودشیفتگی مدیران بر حقهدف از این پژوهش بررسی 

ین ب ده ساله زمانی دوره براي تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هايشرکت به مربوط هايداده
استفاده  8افزار آماري ایویوز شرکت استخراج و با استفاده از نرم 90براي  1399الی  1390هاي سال

از بعد  ؛از بعد فرآیند نوع پژوهش، کمی؛ ژوهش حاضر از بعد هدف، از نوع توصیفی و تحلیلیگردید. پ
 خصوصیات. منطق، یک پژوهش استقرایی و از بعد نتیجه پژوهش، یک پژوهش کاربردي است

 خصوصیات و به منشأها افراد رفتار که است آن از ها) حاکیهورمونو  مغز (مانند افراد شخصیتی

سازمانی  آنان است. رهبري رفتارهاي ساززمینه افراد، شخصیتی هايدارد. ویژگی بستگی آنان شخصیتی
است.  گرفته قرار بحث مورد سازمانی در روانشناسی گسترده نحوي به که است هاییموضوع از یکی

هاي پژوهش حاکی از آن است که هاي آماري، نتایج حاصل از فرضیهتحلیللذا پس از تجزیه و 
 الزحمه حسابرسی تاثیر مثبت و معناداري دارد.خودشیفتگی مدیران بر حق

 .الزحمه حسابرسیخودشیفتگی مدیران، حقمالی رفتاري،  واژه هاي کلیدي:
 H3, M42 :طبقه بندي موضوعی
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 مقدمه

الزحمه حسابرسی هم براي حسابرسان، هم براي صاحبکاران آشنایی با عوامل موثر بر حق
گذاري و قانونمندي در حرفه حسابرسی را ها و هم براي اشخاصی اهمیت دارد که سیاستآن

الزحمه حسابرسی به ). بررسی عوامل موثر بر حق1390، تنانیو  کنند (نیکبختدنبال می
 رك کند و بداند این هزینه را به خاطر چهکند تا منافع این خدمت را بهتر دصاحبکار کمک می

شود. بدیهی است آگاهی از این مسئله، موجب تسریع و تسهیل کار حسابرسی چیزي متحمل می
 شده و به دلیل مشارکت صاحبکار، حسابرسی با کیفیت بالاتري انجام خواهد شد. 

ینه است و وقتی هز مخفی کردن اخبار بد یا انتشار اخبار خوبی که غیرقابل تشخیص هستند پر
شوند مدیران با کاهش اعتبار هاي مالی کشف میاین اطلاعات از طریق حسابرسی صورت

زه ها، انگیشوند و از آنجایی که مدیران براي ارائه بیش از واقع سود و خالص داراییمواجه می
ه و نیاز دکافی را دارند این امر موجب افزایش فاصله بین مالکیت و مدیریت واحد اقتصادي ش

 ). 2010، دهد (ژانگبه استفاده از خدمات حسابرسان را افزایش می
دیدگاه  از را تجربی مطالعات از عظیمی حجم که است شخصیتی ساختاري خودشیفتگی،

). مفهوم 1390، است (بشارت داده اختصاص خود به بالینی و اجتماعی، شخصیت روانشناسی
دیگران  نظر در خود دادن جلوه بزرگ و تحسین شهرت، افراد براي نیاز به اشاره خودشیفتگی

 خود براي بیشتري هايپاداش اجرایی خودشیفته ها مدیرانسازمان ). در2009، دارد (پینکوس

). 2014، کنند (اوریلیمی در سازمان مستحکم را خود موقعیت طریق این از و شوندمی قائل
 ايحرفه شود مدیریتمی سبب خودشیفته افراد میان در احساس خود بزرگی به گرایش

اهداف  به نیل جهت هاآن کنترل و مدیران رفتاري هايویژگی گردد. لذا شناسایی پذیرآسیب
حاضر  حال در که است مفهومی ). خودشیفتگی1394، (شیري اهمیت است حائز سازمانی

 مدیران میان در انحرافی يرفتارها ویژهبه سازمانی رفتارهاي توصیه با ارتباط گسترده در طوربه

 افراد از بسیاري رسدمی نظر به ایران گیرد. درمی استفاده قرار مورد ارشد و سیاستمداران

 از را خودشیفتگی از ناشی هستند، رفتارهاي مدیریتی هايپست در که ویژه کسانیبه ايحرفه

 مدیران در میان رفتاري چنین شیوع مورد در کافی علمی مطالعات اما دهند،نشان می خود

در  ). خودشیفتگی2014، باشد (آغاز همراه نیز مشکلاتی با است ممکن ندارد و وجود ایران
صفات  سایر با مقایسه در باشد. بنابراین، داشته سازمانی هايبازده بر را اثراتی تواندمی مدیران

 عرف از خارج که کندمی وادار اقداماتی انجام جهت در را مدیران شخصیتی، خودشیفتگی،
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 تحت را سازمان عملکرد نهایتاً  اقدامات این و ستایش هستند و توجه جلب دنبال به است و

 ). 2007، همبریک و داد (چترجی قرار خواهد تأثیر
آیند، ها به شمار میاز آنجا که مدیران عامل کلیدي در جهت ارتقاي عملکرد سازمان

ت. هایشان تاثیرگذار اسکنند، در شکست یا موفقیت سازمانها اتخاذ میتصمیماتی که آن
شدن  هاي مدیریتی بزرگنما بوده و با تحسینهاي ارزشی و سبکمدیران خودشیفته داراي سیستم

شوند. چنین مدیرانی گاه روي تصمیمات غلط خود اصرار ورزیده و زمان و هزینه برانگیخته می
شود و از آنجا که پیشرفت و ازمان مشکل آفرین مینمایند که براي سزیادي را صرف آن می

)، لذا در عصر 1387 ،پورکند (قلیها نقش مهمی در توسعه ملی ایفا میعملکرد بهینه سازمان
تگی ها و پیشگیري از آشفرقابتی امروز، شناسایی میزان خودشیفتگی مدیران براي سازمان

(مشایخ و همکاران،  حائز اهمیت است ها و کنترل آن جهت نیل به اهداف سازمانیسازمان
 به سازمان وريبهره و شودمحسوب می سازمان هر اصلی فرایندهاي از یکی . رهبري)1399

است. طبق مطالعات اخیر مشاهده شده است که مدیرعاملان  متکی آن رهبري مدیران هايشیوه
اتی بیشتري  خطر ذخودشیفته به دلیل افزایش ریسک تجاري و ریسک گزارشگري مالی احتمالاً

ي یابد؛ در نتیجه حسابرسان براکنند که در نهایت ریسک حسابرسی افزایش میرا ایجاد می
ایش الزحمه حسابرسی افزشود حقریزي اضافی دارند که موجب میکاهش ریسک نیاز به برنامه

 است ؤالاین س به پاسخ درصدد پژوهش این به طور خاص، .)1380نام و همکاران،(نوین یابد

 الزحمه حسابرسی اثرگذار است یا خیر؟حق بر مدیران خودشیفتگی آیا که

  مبانی نظري
 و کند (همبریکهاي فردي مدیریت شرکت را منعکس میهاي سازمانی ویژگیانتخاب

). مطابق با این مفهوم، در تصمیمات یک شرکت، مدیران 2007، همبریکو  1984، ماسون
). نقش مدیران در تصمیمات 2014، ر مهمی را ایفاء کنند (اولسنتوانند تاثیخودشیفته می

ا، ارزیابی ههاي داخلی شرکتها به دلیل تاثیر گسترده آن بر گزارشگري مالی و کنترلشرکت
 ).2015، یپدرینو  دهد (پاتلیها را تحت تاثیر قرار میحسابرسان از خطر ذاتی و کنترل شرکت

افزایش ریسک تجاري و ریسک گزارشگري مالی احتمالاً  عامل خودشیفته به دلیلان مدیر
کنند. مدیران خودشیفته به نسبت سایر مدیران دست به اقدامات خطر ذاتی بیشتري را ایجاد می

شود،  هاي بزرگاستراتژیک جسورانه که منجر به تغییرپذیري عملکرد به دلیل سودوزیان
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رغم پیامدهاي منفی احتمالی بلندمدت ن علیها همچنی). آن2007، هامبریکو  زنند (چترجی می

هستند  مدتهاي عملیاتی براي بهبود درآمدهاي کوتاهبراي شرکت، بیشتر درگیر فعالیت
). تحقیقات همچنین نشان داده است که مدیران خودشیفته به نسبت سایر مدیران 2014، (اولسن

به  ینه مالیاتی یا سود بیشتردر معاملات مشکوك و متقلبانه که در نهایت منجر به کاهش هز
ته ها حاکی از آن است که مدیران خودشیفزنند. این یافتهمنظور دریافت پاداش بیشتر دست می

 شوند و براي انجام معاملات تصمیمات عملیاتی استراتژیکریسک شغلی بیشتري را متقبل می
تر عقیده با مدیران باشند بیشمدیره هم هایی که هیاتگیرند. این رفتار مدیران در زمانمهمی می

دهد که با توجه به جایگاه و قدرت آنان در چارت سازمانی شرکت مقاومت کمتري در رخ می
هایی خودشیفتگی مدیران در شرکت ).2015، چن ها وجود دارد (ژو وپذیري آنبرابر ریسک

فات مالی و به تخلشود که در نهایت منجر که نقص سازمانی وجود داشته باشد بیشتر نمایان می
 ).2009، دراكو  داچنو  2011، آمرنیکو  شود (کرایگگزارشگري می

هایی که مدیران خودشیفته دارند معمولاً خطر کنترل علاوه بر ریسک ذاتی بیشتر، شرکت
بیشتري نیز دارند. خودشیفتگی غالباً خصوصیات رهبري مطلوبی از قبیل کاریزما و اعتماد به 

کنند که بالاتر از قانون هستند ). خودشیفتگان احساس می2009، دهد (رسیکنفس را نشان می
اي خود هکه این نشان دهنده عدم احترام به قوانین و مقررات است. مدیران خودشیفته از شرکت

-ان تصمیمهاي آنکه شرکتکنند در حالیبه عنوان وسیله براي ترویج اهداف بزرگ استفاده می

). مدیران خودشیفته خطر 2011، آمرنیکو  کنند (کرایگرا اتخاذ میگیري سازمانی ضعیفی 
دهند؛ زیرا احتمال کمتري وجود دارد که قوانین و مقررات را رعایت کنترل بالاتري را نشان می

بیشتري  ها آزاديآورند که به آنکنند و معمولاً کنترل داخلی را نیز به طور ضعیف به اجرا در می
 دهد.  هاي خودشان را میجهت اعمال برنامه

حضور یک مدیر خودشیفته منعکس کننده خطر حسابرسی به دلیل ریسک ذاتی بالاتر و 
هاي حسابرسی اضافی را انجام دهد تا این ریسک به ریسک کنترل است، حسابرس باید روش

-حد قابل قبولی کاهش یابد. بنابراین، یک حسابرس به طور معمول میزان شواهد حسابرسی جمع

، نزویکیو  شود (هوگاندهد که منجر به هزینه حسابرسی بالاتر میآوري شده را افزایش می
واند تهاي رفتاري یک مدیر خودشیفته معمولاً میها و انگیزه). به طور خلاصه، گرایش2008

 منجر به ارزیابی سطوح بالاتر ریسک ذاتی و کنترل شود که انتظار داریم با هزینه بالاتر حسابرسی
 همراه باشد.
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 پژوهش پیشینه
) به بررسی رابطه بین بیش اعتمادي مدیران، خودشیفتگی مدیران 2021بوزویتینا و همکاران (

ان و دهد خودشیفتگی مدیرها پرداختند. نتایج پژوهش نشان میو مسئولیت اجتماعی شرکت
 ادار دارد.ها تاثیر مثبت و معناعتماد بیش از حد مدیران بر مسئولیت اجتماعی شرکت

 در لیقب ) به بررسی خودشیفتگی مدیران و نوآوري پرداختند. ادبیات2020سوشا و دژي (
 از نهاآ شخصی تجارب یا مدیران بیرونی هايمحدودیت تأثیر بر عمدتاً سازمانی نوآوري مورد

 اختیشنروان هايویژگی تأثیر اما است، متمرکز برند تئوري و نمایندگی تئوري دیدگاه
 ادیدهن گیردمی شکل سازمانی نوآوري تصمیمات بر او خود ناخودآگاه توسط که مدیرعامل

 توسعه و قیقتح گذاريسرمایه بر تريقوي تأثیر عامل مدیر خودشیفتگی هايویژگی .گیردمی
 دارد. دولتی هايشرکت به نسبت خصوصی هايشرکت در شرکت

-ر بانکپذیري دخودشیفتگی مدیران و ریسک) به بررسی رابطه بین 2019بویل و همکاران (

 مدیر فتگیخودشی چگونه که کنندمی پژوهشگران بررسی مطالعه، این هاي آمریکا پرداختند. در
 و گذاردیم تأثیر سازمانی پذیريریسک بر شرکتی، حاکمیت هايشیوه با ترکیب در عامل،

نتیجه . گذاردیم تأثیر محیطی شرایط بربرا در هاسازمان پذیريانعطاف بر خود نوبه به این چگونه
 داشته ثبتم تأثیر هابانک پذیري ریسک بر عامل مدیر خودشیفتگی دهد کهپژوهش نشان می

 .است
) در پژوهشی به بررسی رابطه بین خودشیفتگی مدیران و افشاي 2018مارکز و همکاران (

تا  خودشیفته تمایل بیشتري دارنددهد که مدیران اطلاعات پرداختند. نتایج تجربی نشان می
بیشتري ارائه دهند تا چهره بزرگ خود را بیشتر تقویت کنند اما این تمایل با افزایش سن  يافشا

 یابد.مدیرعامل کاهش می
) در بررسی رابطه بین اندازه امضا و خودشیفتگی و گزارشگري مالی 2018هام و همکاران (

ان تمایل دارند ترند و بیشتر از دیگرتر، خودشیفتهاهاي بزرگمتقلبانه، دریافتند که افراد با امض
 .با زیرپاگذاشتن حقوق سایر افراد، پاداش و مزایاي بیشتري عایدشان شود

-) در پژوهشی به بررسی رابطه بین خودشیفتگی مدیران و حق2017اسکات و همکاران (

ان و بین خودشیفتگی مدیردهد که الزحمه حسابرسی پرداختند. نتایج پژوهش آنان نشان می
الزحمه حسابرسی رابطه مثبت و معناداري وجود دارد. مدیران خودشیفته ریسک ذاتی و حق

کنند. حسابرسان براي حفظ سطح قابل قبول ریسک حسابرسی در کنترل بیشتري را قبول می
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د که نهنگام مواجهه با خطر افزایش خودشیفتگی مدیرعامل باید کارهاي دیگري نیز انجام ده

 الزحمه حسابرسی نیز افزایش یابد.شود حقدر نهایت موجب می
سطح هورمون تستوسترون مدیرعامل و ) به بررسی 1400قدرتی زوارم و همکاران (

شده در بورس اوراق شرکت پذیرفته 86اي متشکل از نمونهپرداختند.  گزارشگري مالی متقلبانه
گیري از الگوي تخاب گردیده است و با بهرهان 1396تا  1392هاي بهادار تهران طی سال

رگرسیون لجستیک مورد آزمون قرار گرفت. نتایج پژوهش نشان داد که میزان بالاي هورمون 
 .شود تستوسترون مدیرعامل، باعث افزایش گزارشگري مالی متقلبانه در شرکت می

ها رکتش اطلاعات ياختیار افشاي بر مدیران خودشیفتگی ) به تأثیر1399مشایخ و همکاران (
دیران خودشیفته، ممکن است آگاهانه، اطلاعات ارسالی پرداختند. بر اساس نتایج پژوهش؛ م

دارند،  ايهاي در حال اجرا و با آینده امیدوارکنندهگذاران را که پروژهبراي متقاعدکردن سرمایه
هاي فاده از روشتحریف کنند. بروز این پدیده در بین مدیران، باعث خواهد شد که با است

داران را کاهش گذاران و سایر سهاممختلف، تلاش کنند تا افشاي اطلاعات اختیاري به سرمایه
 .دهند

بررسی تاثیر خودشیفتگی مدیران عامل بر شفافیت ) به 1399طاهري عابد و همکاران (
ر منفی ثدهد که خودشیفتگی مدیران عامل انشان می پژوهشنتایج پرداختند.  گزارشگري مالی

بر شفافیت گزارشگري مالی دارد، اما این تاثیر معنادار نشده است. همچنین بین دیگر ویژگی 
رفتاري مدیران یعنی متغیر اطمینان بیش از حد و شفافیت گزارشگري مالی رابطه منفی و 

 .معناداري مشاهده گردیده است
م: طر سقوط قیمت سهابر خ مدیران خودشیفتگی ) به بررسی اثر1397خواجوي و رحمانی (

دهد که شواهدي از بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتایج حاصل از پژوهش نشان می
ان پایین به بالا تاثیر مثبتی بر نوس مدیران و پاداش نقدي اختصاص یافته به مدیران خودشیفتگی

قدي پاداش نو  مدیران (به عنوان معیار خطر سقوط قیمت سهام) دارند. همچنین خودشیفتگی
تاثیر منفی بر دوره سقوط قیمت سهام (به عنوان معیار خطر سقوط  مدیران اختصاص یافته به

 قیمت سهام) دارند.
 و استراتژي تجاري مدیران ) به بررسی رابطه بین خودشیفتگی1396نمازي و همکاران (

ن در بی ها پرداختند. نتایج آماري آزمون فرضیه هاي پژوهش حاکی از آن است کهشرکت
هاي داراي استراتژي تجاري مختلف (استراتژي تدافعی، تحلیل گرایانه و گروه
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اختلاف معناداري با یکدیگر دارند که در این راستا، بیشترین  مدیران خودشیفتگی تهاجمی)،
روي استراتژي تدافعی و کمترین تاثیر آن روي استرتژي تحلیل  مدیران خودشیفتگی تاثیر

 گرایانه است. 
 انجام تجه در را آنان مدیران، دیگر مقایسه با در خودشیفته مدیران شخصیتی وصیاتخص

 ینا و هستند ستایش دیگران و توجه در پی و سر باز زده عرف از که دهدسوق می اقداماتی
-توهم و تعصبات شخصی لذا،. داد خواهد قرار تأثیر تحت را عملکرد سازمان نهایت در اقدامات

از  و ذاشتهگ تأثیر بهادار اوراق بورس به مالی عرضه اطلاعات بر خودشیفته مدیران مثبت هاي
 فزونا نسبت به عملکرد خود دارند. بازخوردهاي منفی گرفتن نادیده به تمایل مدیران این رو،این

 کردن جهت متقاعد ارسالی اطلاعات آگاهانه است ممکن مدیران خودشیفته این، بر
به همین منظور بررسی تأثیري که این مدیران بر عملکرد  .کنند تحریف گذاران را سرمایه

 بخشند، جزء خلأ تحقیقات پیشین محسوبحسابرسان مستقل که به این اطلاعات اعتبار می
 گردد که در این پژوهش پوشش داده خواهد شد.  می

 پژوهش هايفرضیه
) و اسکات 2016کلبرگ ()، اولسن و است2014در این پژوهش به تبعیت از اولسن و همکاران (

) از دو معیار امضاي مدیران و شاخص پاداش نقدي مدیران استفاده شده 2017و همکاران (
ها، مدیران اجرایی خودشیفته پاداش هاي بیشتري براي خود است. به طور معمول، در سازمان

)، بنابراین 2014، کنند (ارُیلیقائل شده و از این طریق موقعیت خود را در سازمان مستحکم می
 استفاده شده است.  مدیران ودشیفتگیخاز شاخص پاداش نقدي مدیران براي سنجش 

از طرفی دیگر، به لحاظ تجربی، در ادبیات روان شناسی ارتباط بین خودشیفتگی و اندازه 
). اندازه امضاي افراد، نشان دهنده میزان غرور 1977، امضا، سابقه طولانی اي دارد (زیگنهافت

شیفتگی آنهاست تا جایی که مشخص می کند که امضا می تواند نشانه اي از ویژگی هاي و خود
ناپسند در انسان یا نشانه اي از خوي تسلط و استثمارگري فرد باشد. در نخستین تحقیقات مربوط 

)، بیان کردند، 1977به ارتباط بین اندازه امضا و خودشیفتگی، محققانی همچون زیگنهالف (
مضاهاي بزرگ تري دارند، داراي خودپنداري و حس درك بیشتري از خویشتن و افرادي که ا
) دریافتند افرادي که 1977هاي فکري افراد خودشیفته، هستند. اسنایدر و فرامکین (سایر نگرش

 کنند.تري دارند، نسبت به دیگران احساس برتري میامضاهاي بزرگ
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 گردند:می ارائهه صورت زیر ها بپژوهش، فرضیه اهدافبنابراین با توجه به 

 الزحمه حسابرسی تأثیر معناداري دارد.معیار پاداش نقدي مدیران بر حق .1

 الزحمه حسابرسی تأثیر معناداري دارد.معیار امضاي مدیران بر حق .2

  روش پژوهش
بر اساس مبانی نظري مطرح شده، پژوهش حاضر از بعد هدف، از نوع توصیفی و تحلیلی 

ال تعریف و به دست آوردن اطلاعات از یک مشکل یا موضوع مشخص است. است، یعنی به دنب
هاي از بعد فرآیند نوع پژوهش، کمی است، یعنی با یک نگرش عینی به گردآوري و تحلیل داده

پردازد. از بعد منطق، یک پژوهش استقرایی است، یعنی درصدد طراحی یک مدل کمی می
هاي کمی است و از بعد نتیجه ردآوري دادهاقتصادسنجی بر اساس مشاهدات تجربی و گ

 پژوهش، یک پژوهش کاربردي است، یعنی در پی حل یک مشکل خاص است.

 جامعه آماري و روش انتخاب نمونه
 اوراق بورس در پذیرفته شده هايشرکت کلیه شامل پژوهش آزمون مورد آماري جامعه

 آماري نمونه انتخاب براي زیر شرایط اما است، 1399 الی 1390زمانی  براي بازه تهران بهادار

 گذاري،سرمایه هايها، شرکتبانک جزء نمونه هاي. شرکت1است:  گرفته قرار نظر مد

 مالی اطلاعات افشاي زیرا نباشند؛ هاهاو بیمهلیزینگ و هاي هلدینگشرکت گري مالی،واسطه

 پایان .2است؛  متفاوت دنبو غیرتولیدي ماهیت به دلیل آنها در شرکتی راهبردي ساختارهاي و

 ارزش بر حاکم شرایط سازيخنثی و قابلیت مقایسه افزایش دلیل به هاشرکت مالی سال

هایی که طی دوره . شرکت3 ماه باشد؛ اسفند پایان به منتهی شمسی، سال پایان در هاشرکت
بورس حذف هایی که در دوره زمانی پژوهش از . شرکت4باشند؛  پژوهش به بورس وارد نشده

ها در دوره زمانی پژوهش در دسترس هایی که اطلاعات آن. شرکت4نشده باشند (توقف نماد)؛ 
 توجه با هاي مالی افشاء شده باشد. سرانجام،الزحمه حسابرسی در صورت. حق5بوده است؛ و 

 شرکت) -سال 900( 1399الی  1390شرکت در دوره زمانی  90تعداد  شده، انجام هايبررسی به
 هايشرکت نیاز مورد حائز شرایط فوق بوده و براي نمونه آماري انتخاب شدند. اطلاعات

 مالی هايصورت همراه هاي توضیحییادداشت و مالی هايصورت به مراجعه با منتخب

 نهایت اند. درري شدهگردآو تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هايشرکت

 انجام شد. Jو ایمیج  8نسخه ایویوز  افزارهاينرم از استفاده با ها،داده آماري هاي آزمون
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 پژوهشي گیري متغیرهاها و اندازهمدل
هاي از مدل رگرسیونی زیر استفاده شده است. مدلپژوهش در این پژوهش براي آزمون 

) به صورت 2018مارکز و همکاران (پژوهش ها به پیروي از جهت آزمون فرضیهپژوهش اصلی 
 باشند:زیر می

LNFees =  β0 + β1
Bouns
Salary

+ β2Size + β3Age + β4ROA + +β5Loss +
β6Audit + β7Lev + β8Growth + β9CFO     

 )1مدل (

LNFees =  β0 + β1SingnatureSize + β2Size + β3Age + β4ROA +
+β5Loss + β6Audit + β7Lev + β8Growth + β9CFO     

 )2مدل (
LNLaff پژوهش به الزحمه حسابرسی به عنوان متغیر وابستهدر پژوهش حاضر حق 
 هاي حسابرس که درالزحمهآید. متغیر وابسته از طریق لگاریتم طبیعی حقحساب می

 محاسبه در طبیعی لگاریتم از گردد. علت استفادهشود، محاسبه میهاي مالی اعلام میصورت

باشد می کوچک و هاي بزرگالزحمه شرکتحق کردن همگن الزحمه حسابرس،حق
 ).2017، (اسکات

SignatureSize مالی هايصورت اول صفحه از امضاها است. اندازه مدیران اندازه امضاي 

 استخراج کنند،می تأیید را مالی هايصورت خود امضاي با مدیرههیئت اعضاي آن در که

شود  مشخص امضا انتهایی نقطه هر طرف در تا شد کشیده مستطیلی امضا هر اطراف شدند. در
 گیرياندازه امضا مساحت Jایمیج افزار نرم کمک به سپس ).2014، هامو 1977، (زیگنهالف

کوچک  گروه سه برحسب و شدند بندي چارك هاشد. مساحت اکسلافزار نرم وارد و
. گردید تعیین چهارم) کدي (چارك بزرگ سوم) و و دوم (چارك اول)، متوسط (چارك

) (سه 3 کد بزرگ امضاي (دو) و 2 کد متوسط (یک) امضاي 1 کد کوچک امضاي اندازه براي
 چارك به کد مربوط در چارك هر در امضاکننده اعضاي تعداد مالی، هرسال شد. براي لحاظ

 مربوط امتیاز مالی سال هر براي ترتیب شدند. بدین جمع هم با اعداد این سپس شده، ضرب

 شد تقسیم سال همان امضاي داراي اعضاي تعداد بر و محاسبه مدیرههیئت امضاي اعضاي به

 گرفت. قرار مدنظر سال آن در مدیرهامضا هیئت اندازه به عنوان حاصل عدد و
𝑩𝑩𝑩𝑩𝑩𝑩𝑩𝑩𝑩𝑩
𝑺𝑺𝑺𝑺𝑺𝑺𝑺𝑺𝑺𝑺𝑺𝑺

 است. کارکنان دستمزد و حقوق بر مدیران پاداش : نسبت 
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Size محاسبهها دارایی متوسط لگاریتم اساس بر که دهدمی نشان را شرکت اندازه 
است.  شده داده قرار مبنا بورس به شرکت ورود سال که است شرکت سن Ageشود. می

ROA سال هايدارایی میانگین بر خالص سود تغییرات تقسیم حاصل از که هابازده دارایی 

 در و (یک) 1 عدد باشد، ده زیان مدنظر سال در شرکت اگر Lossآید. می دست به قبل
 هايمؤسسه و سازمان توسط اگر شرکت Auditشود. می گرفته نظر در صفر صورت این غیر

 شود.می گرفته نظر در صفر صورت این غیر در و (یک) 1 عدد شود حسابرسی الف رتبه
Lev سهام است.  صاحبان حقوق به بدهی کل نسبتGrowth  رشد فروش از طریق مقایسه

جریانات نقدي  CFOگردد. رشد فروش سال جاري سال ماقبل به نسبت سال قبل محاسبه می
 ها حاصلاز نسبت جریانات نقدي حاصل از صورت جریان وجوه نقد به کل داراییاست که 

 گردد.می

 هاي پژوهشیافته

 آمار توصیفی

 882/1اند. میانگین اندازه امضاي مدیران ) ارائه شده1هاي توصیفی پژوهش در نگاره (آماره
سط قرار دارد. است که نشان دهنده آن است که حدود امضاي مدیران تقریباً در سطح متو

است که این امر بازگو کننده  014/0میانگین نسبت پاداش مدیران بر حقوق و دستمزد حدود 
 4/1آن است که میزان پاداش نقدي مشخص شده براي مدیران در طی یک سال مالی در حدود 

-درصد از کل حقوق و دستمزد پرداختی شرکت به تمامی کارکنان است. لگاریتم طبیعی حق

شود که میانگین نسبت اهرم مالی بیش است. از سوي دیگر مشاهده می 065/7حسابرسی  الزحمه
هاي شرکت از از دارایی %1/66است که این امر بازگو کننده این امر است که حدود  661/0از 

هاي شود که میانگین بازده داراییشوند؛ همچنین ملاحظه میها تأمین میطریق بدهی
است؛ این بازدهی پایین، احتمال دارد به دلیل تاثیر  139/0هاي نمونه در حدود  شرکت

 خودشیفتگی مدیران باشد.
، 185/0دهی ، زیان388/3، سن شرکت 032/14مقدار میانگین متغیر کنترلی اندازه شرکت 

 باشد. می 109/0و جریانات نقدي  241/0رشد فروش 
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ه  ی. 1نگار ش آمار توصیف ه پژو ي  ها  متغیر
  آماره

 متغیر          
 مد کمینه بیشینه انحراف معیار میانه میانگین

 045/0 000/0 087/0 055/0 036/0 014/0 نسبت پاداش مدیران

 000/2 000/1 000/3 578/0 000/1 882/1 اندازه امضاي مدیران

 523/7 523/4 945/9 898/0 045/7 065/7 الزحمه حسابرسیحق

 750/15 235/10 253/19 385/1 624/13 032/14 اندازه شرکت

 11/3 201/2 204/4 353/0 545/3 388/3 سن شرکت

 250/0 -412/0 635/0 158/0 178/0 139/0 هابازده دارایی

 000/0 000/0 000/1 426/0 000/0 185/0 دهیزیان

 000/0 000/0 000/1 378/0 000/0 305/0 حسابرس شرکت

 750/0 188/0 987/0 286/0 672/0 661/0 اهرم مالی

 500/0 -345/0 185/1 390/0 191/0 241/0 رشد فروش

 255/0 -189/0 477/0 125/0 096/0 109/0 جریانات نقدي

 بررسی پایایی (ایستایی) متغیرهاي پژوهش
قبل از برآورد الگو باید ایستایی متغیرهاي مورد استفاده در الگو مورد بررسی قرار گیرد اگر 

استفاده در برآورد مدل، ناپایا باشند، ممکن است هیچ رابطه منطقی بین متغیرهاي متغیرهاي مورد 
مستقل و وابسته وجود نداشته باشند. همچنین ناپایایی متغیرها موجب افزایش کاذب در ضریب تعیین 

د تا الی آن را پایا کرهاي متوگیريکه متغیري پایا نیست، باید با تفاضلشوند؛ بنابراین، در صورتیمی
) 2). مطابق با نگاره شماره (1395از وقوع رگرسیون کاذب جلوگیري شود (خواجوي و همکاران، 

در کلیه متغیرهاي مستقل، وابسته و کنترلی سطح معناداري در آزمون ریشه لوین، لیین و چو (کوچکتر 
 شود و نشان دهنده این است که متغیرها پایا هستند.) مشاهده می05/0از 

ه  ش. 2نگار ه ي پژو ها ی) متغیر ی (ایستای پایای ی   بررس

 متغیرها
 آزمون لوین، لین و چو

 سطح معناداري آماره آزمون
 000/0 046/19 نسبت پاداش مدیران 
 000/0 697/27 اندازه امضاي مدیران

 000/0 847/26 الزحمه حسابرسیحق
 000/0 600/20 اندازه شرکت
 000/0 874/18 سن شرکت
 000/0 166/21 هابازده دارایی
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 متغیرها
 آزمون لوین، لین و چو

 سطح معناداري آماره آزمون
 000/0 894/20 دهیزیان

 000/0 842/19 حسابرس شرکت
 000/0 710/19 اهرم مالی

 000/0 493/22 رشد فروش
 000/0 899/20 جریانات نقدي

 هاي پژوهشآزمون فرضیه

 آزمون فرضیه اول
 شود:) ارائه می3نتایج حاصل از آزمون فرضیه اول به شرح نگاره (

ه  ج 3نگار تای ش. ن ه ل پژو او ه  فرضی ن  از آزمو ل   حاص

𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿 =  𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1
𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵
𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆

+ 𝛽𝛽2𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆 + 𝛽𝛽3𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴 + 𝛽𝛽4𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅+ +𝛽𝛽5𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿 + 𝛽𝛽6𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴 + 𝛽𝛽7𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿 + 𝛽𝛽8𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺ℎ +

𝛽𝛽9𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶                                      ) 1مدل(  

 ضریب نام متغیر
انحراف 
 استاندارد

 VIFآماره  داريمعنی سطح tآماره 

 250/1 026/0 218/2 064/0 143/0 نسبت پاداش مدیران
 172/2 000/0 831/9 037/0 369/0 اندازه شرکت
 125/2 004/0 846/2 119/0 339/0 سن شرکت
 315/2 000/0 750/3 224/0 842/0 هابازده دارایی

 832/1 000/0 778/3 196/0 743/0 دهیزیان
 588/1 000/0 290/4 375/0 609/1 حسابرس شرکت

 215/2 001/0 -209/3 711/0 -283/2 اهرم مالی
 150/2 000/0 -415/5 309/0 -675/1 رشد فروش

 820/1 025/0 231/2 765/0 708/1 جریانات نقدي
 - 039/0 -059/2 030/2 -180/4 مقدار ثابت

 Fآماره  ضریب تعیین
آماره دوربین 

 واتسون
 آماره هاسمن لیمر Fآماره 

آماره ناهمسانی 
 واریانس

465/0 
981/17 

)000/0( 
758/1 

818/2 
)000/0( 

421/44 
)084/0( 

965/2 
)652/0( 

 دست آمده بیانگر این است که مقاطعداري بهبه محاسبات حاصل از آزمون اف لیمر، سطح معنی توجهبا 
وهش به عبارتی براي الگوي فرضیه اول پژ هاي فردي احراز شده است.بررسی شده همگن نبوده و وجود تفاوت

هاي تابلویی مناسب است؛ همچنین با توجه به نتایج حاصل شده از آزمون هاسمن در استفاده از روش داده
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داري، تفاوت در ضرایب سیستماتیک است؛ بنابراین استفاده از روش مدل اثرات تصادفی خصوص سطح معنی
 داري محاسبه شده نشان از ثابت بودن واریانسانی واریانس و سطح معنیبر روش ثابت ارجح است. آماره ناهمس

گزارش شده نشان از عدم وجود همخطی در تخمین رگرسیون مدل  VIFهمچنین آماره  .پسماندها است
 95حال براي الگوي جامع در آستانه اطمینان داري براي هرکدام از متغیرها و در عین پژوهش است. سطح معنی

سته به دهد توضیح دهندگی تغییرات متغیر وابسبه شده است. ضریب تعیین محاسبه شده نشان میدرصد محا
 هاي اجزاياست. عدم وجود خودهمبستگی و استقلال باقیمانده 5/46وسیله متغیرهاي مستقل و کنترلی در حدود 

 شود. نتیجه تأیید می است؛ در 5/1 -5/2) بین 758/1خطا که از طریق آماره دوربین واتسون محاسبه شده (
) از طریق آماره آزمون براي متغیر نسبت پاداش مدیران بر حقوق 3داري گزارش شده در نگاره (سطح معنی

ی تأیید الزحمه حسابرسداري بر حقدرصد کمتر است؛ بنابراین تأثیر معنی 5و دستمزد از سطح خطاي قابل قبول 
شود. اما هر چه نسبت پاداش مدیران بر حقوق و دستمزد میشود و منتهی به پذیرش فرضیه اول پژوهش می

ن شرکت، یابد. متغیرهاي کنترلی اندازه شرکت، سالزحمه حسابرسی افزایش میکارکنان افزایش یابد، سطح حق
حسابرسی  الزحمهدار با حقدهی، حسابرس شرکت و جریانات نقدي ارتباطی مثبت و معنیها، زیانبازده دارایی

 الزحمه حسابرسی دارند.دار با حقولی اهرم مالی و رشد فروش ارتباطی معکوس و معنیدارند؛ 

 آزمون فرضیه دوم
 شود:) ارائه می4نتایج حاصل از آزمون فرضیه دوم به شرح نگاره (

ع دست آمده بیانگر این است که مقاطداري بهبه محاسبات حاصل از آزمون اف لیمر، سطح معنی توجهبا 
هاي فردي احراز شده است. به عبارتی براي الگوي فرضیه دوم همگن نبوده و وجود تفاوت بررسی شده

هاي تابلویی مناسب است؛ همچنین با توجه به نتایج حاصل شده از آزمون پژوهش استفاده از روش داده
 لداري، تفاوت در ضرایب سیستماتیک است؛ بنابراین استفاده از روش مدهاسمن در خصوص سطح معنی

ان از داري محاسبه شده نشاثرات تصادفی بر روش ثابت ارجح است. آماره ناهمسانی واریانس و سطح معنی
گزارش شده نشان از عدم وجود همخطی در تخمین  VIFهمچنین آماره  .ثابت بودن واریانس پسماندها است

ر ال براي الگوي جامع دداري براي هرکدام از متغیرها و در عین حرگرسیون مدل پژوهش است. سطح معنی
دهد توضیح دهندگی درصد محاسبه شده است. ضریب تعیین محاسبه شده نشان می 95اطمینان آستانه 

است. عدم وجود خودهمبستگی و  8/41تغییرات متغیر وابسته به وسیله متغیرهاي مستقل و کنترلی در حدود 
 5/1 -5/2) بین 820/1ن واتسون محاسبه شده (هاي اجزاي خطا که از طریق آماره دوربیاستقلال باقیمانده

 شود. است؛ در نتیجه تأیید می
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ه  ش4نگار ه م پژو دو ه  فرضی ن  از آزمو ل  حاص ج  تای  . ن

𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿 =  𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆 + 𝛽𝛽2𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆 + 𝛽𝛽3𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴 + 𝛽𝛽4𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅+ +𝛽𝛽5𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿 + 𝛽𝛽6𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴 + 𝛽𝛽7𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿 +
𝛽𝛽8𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺ℎ + 𝛽𝛽9𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶                                                    ) 2مدل( 

 VIFآماره  داري معنی سطح tآماره  انحراف استاندارد ضریب نام متغیر

 120/1 000/0 700/5 069/0 394/0 اندازه امضاي مدیران
 192/1 006/0 726/2 167/0 455/0 اندازه شرکت
 112/0 003/0 974/2 146/0 434/0 سن شرکت
 178/1 563/0 -577/0 115/0 -066/0 هابازده دارایی

 119/0 000/0 591/3 062/0 224/0 دهیزیان
 364/2 007/0 700/2 037/0 101/0 حسابرس شرکت

 043/2 000/0 103/4 064/0 265/0 اهرم مالی
 775/3 000/0 -345/3 171/0 -575/0 رشد فروش

 216/1 000/0 266/4 055/0 238/0 جریانات نقدي
 - 000/0 -385/20 381/0 -774/7 مقدار ثابت

 Fآماره  ضریب تعیین
 آماره دوربین

 واتسون
 آماره هاسمن لیمر Fآماره 

آماره ناهمسانی 
 واریانس

418/0 
304/12 

)000/0( 
820/1 

801/2 
)000/0( 

380/48 
)068/0( 

666/2 
)112/0( 

از طریق آماره آزمون براي متغیر اندازه امضاي مدیران از سطح ) 4داري گزارش شده در نگاره (سطح معنی
ود و منتهی شالزحمه حسابرسی تأیید میداري بر حقدرصد کمتر است؛ بنابراین تأثیر معنی 5خطاي قابل قبول 

شود. هر چه اندازه امضاي مدیران بزرگتر باشد میزان خودشیفتگی مدیران به پذیرش فرضیه دوم پژوهش می
برنامه  یش یافته و حسابرس براي کاهش آن مجبور به افزایشاش یافته و در نهایت ریسک حسابرسی افزافزای

، سن یابد. متغیرهاي کنترلی اندازه شرکتالزحمه حسابرسی افزایش میحسابرسی است که در نهایت حق
الزحمه ر با حقدادهی، حسابرس شرکت، اهرم مالی و جریانات نقدي ارتباطی مثبت و معنیشرکت، زیان

رضیه الزحمه حسابرسی دارند اما در این فبا حق دارحسابرسی دارند؛ ولی رشد فروش ارتباطی معکوس و معنی
 الزحمه حسابرسی مشاهده نشد.ها و حقهیچ ارتباطی بین بازده دارایی

 گیرينتیجه
در  الزحمه حسابرسیهدف از این پژوهش مطالعه و بررسی ارتباط بین خودشیفتگی مدیران و حق

است. در این پژوهش  1399تا  1390هاي هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سالشرکت
از دو معیار نسبت پاداش مدیران بر حقوق و دستمزد و اندازه امضاي مدیران براي سنجش خودشیفتگی 
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ق و دستمزد یار نسبت پاداش مدیران بر حقوآمده دو معمدیران استفاده گردیده است. با توجه به نتایج بدست
پژوهش،  هايکه در فرضیهالزحمه حسابرسی دارند به طوريو اندازه امضاي مدیران تاثیر معناداري بر حق

لزحمه انسبت پاداش مدیران بر حقوق و دستمزد و اندازه امضاي مدیران تاثیر مثبت و معناداري بر افشاي حق
  هاي مرتبط با این پژوهش همخوانی دارد.با استدلال حسابرسی دارد که در نتیجه

با نتایج  هاي پژوهش همسوهاي مرتبط، نتایج فرضیهرو، مطابق با مبانی نظري و پیشینهاز این
 است.  )2017پژوهش اسکات و همکاران (

ریزي حسابرسی و مطابق با به عنوان بخشی از فرآیند برنامهدر تایید نتایج پژوهش و 
اردهاي حسابرسی، حسابرسان باید ارزیابی ریسک را براي مشتریان خود انجام دهند. استاند

حسابرسان خطر ذاتی و کنترل مشتري را براي تعیین سطح ریسک تشخیص مورد نیاز براي 
ري سطح بالایی که مشتهنگامی. کننددستیابی به سطح قابل قبول ریسک حسابرسی ارزیابی می

در اختیار دارد، حسابرس خطر عدم کشف را کاهش دهد. کاهش  از خطر ذاتی یا کنترل را
ریزي اضافی دارد که منجر به افزایش هزینه حسابرسی خواهد ریسک عدم کشف نیاز به برنامه

هایی که مدیران خودشیفته دارند خطر ذاتی و کنترل بیشتري دارند که منجر به شد. شرکت
 ).2017اران، (اسکات و همک شودافزایش هزینه حسابرسی می

 خود، ادهايقرارد در که گرددمی به مؤسسات حسابرسی پیشنهاد بر اساس نتایج بدست آمده،
 اريرفت ویژگی این قبال در و قرارداده توجه مورد را شرکت خودشیفتگی مدیران موضوع
 ارزیابی يبرا است به ذکر لازم. نمایند اتخاذ را مقتضی کنترلی تصمیمات شرکت، مدیریت

 استفاده مورد حاضر پژوهش در که امضاء اندازه معیار از توانمی مدیران، خودشیفتگی
 .نمود استفاده قرارگرفته
 در گیريتصمیم هنگام به حقوقی و حقیقی ذینفعان سایر و گذارانشود سرمایهمی پیشنهاد

 به) گریزریسک یا پذیرریسک( خود دیدگاه نوع به توجه با موردنظرشان، هايشرکت با رابطه
 گیريمیمتص بتوانند تا بپردازند شرکت بلندمدت و مدتمالی کوتاه عملکردهاي گیرياندازه

 .نمایند مناسب

؛ شودمی پیشنهادهاي آتی هاي پژوهش، به پژوهشگران در جهت ارتقاي پژوهشبر مبناي یافته
ینی بر ببینی مدیران و کوتهاعتمادي مدیران، خوشهاي رفتاري از جمله بیشسایر سویه تاثیر
اثیر تبررسی نمایند. همچنین  اي با خودشیفتگی مدیرانالزحمه حسابرسی به طور مقایسهحق

  تحلیل کنند. خودشیفتگی مدیران بر کیفیت خدمات حسابرسی
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 منابع

نقش ، )1390(، االله و رضازاده، سیدمحمدرضابشارت، محمدعلی؛ خدابخش، محمدرضا، فراهانی، حجت
انشناسی فصلنامه رو، اي خودشیفتگی در رابطه بین همدلی و کیفیت روابط بین شخصیسطهوا

 .7 -2)، 17( 5، کاربردي
خودشیفتگی  تأثیر، )1395(، فرزاد شیرازي، گرامی و اصغرعلی سعدي، دهقانی شکراالله؛ خواجوي،

 -123 )،2( 8، شیراز دانشگاه حسابداري هايپیشرفت مجله، مالی عملکرد و سود مدیریت بر مدیران
149.  

بررسی اثر خودشیفتگی مدیران بر خطر سقوط قیمت ، )1397(، خواجوي، شکراله و رحمانی، محسن
فصلنامه علمی پژوهشی دانش مالی تحلیل اوراق بهادار، ، سهام: شواهدي از بورس اوراق بهادار تهران

11)37 ،(1-15. 
بررسی ارتباط بین ، )1394(، ، مهدي و یاسینی، علیشیري، اردشیر؛ خلدشرفی، صبریه؛ دهقانی سلطانی

سازمانهاي  گري مدیران درخودشیفتگی مدیران و رفتارهاي منافقانه با نقش میانجی رفتار ماکیاولی
 .128-107)، 11( 3، هاي دولتیمدیریت سازمان ،دولتی شهر کرمانشاه

اثرات خودشیفتگی مدیران بر ، )1387(ا، کنان، سمیرپور، آرین؛ خنیفر، حسین و فاخري کوزهقلی
 .93-79، )18( 6فرهنگ مدیریت، ، هاآشفتگی سازمان

)، تأثیر خودشیفتگی مدیران بر 1399محمود، ( ،زاده کوچوحسنو  ملیحه ،حبیب زاده ؛شهناز ،مشایخ
 .649-671)،4(27 ،هاي حسابداري و حسابرسیبررسی ها،افشاي اختیاري اطلاعات شرکت

خودشیفتگی مدیران و استراتژي تجاري ، )1396(، مد؛ دهقانی سعدي و قوهستانی، سمانهنمازي، مح
 .52-37)، 22( 6، دانش حسابداري و حسابرسی مدیریت، هاشرکت

 هايبررسی رابطه ویژگی )،1380، حسین، (هنرمند زاده مهناز و مهرابی عباس؛ شکرکن، غلام نام،نوین
 .106 -87 )،4-3( 8، علوم تربیتی و روانشناسیهاي رهبري مدیران، شخصیتی و سبک

هاي الزحمه حسابرسی صورتآزمون عوامل موثر بر حق، )1390(، نیکبخت، محمدرضا و تنانی، محسن
 .132 -111)، 2(2 هاي حسابداري مالی،پژوهش، مالی
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مشکل  با تأکید بر هاتجاري و چسبندگی هزینه هايبدهی
 1نمایندگی و تمرکز مشتري
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ا موجب آگاهی ههدف: شناخت رفتار هزینه در برابر تغییرات فروش و بررسی عوامل موثر بر رفتار نامتقارن هزینه

تجاري و  هايبررسی رابطه بین بدهیشود. هدف اصلی پژوهش حاضر ها و تصمیمات مدیران میبیشتر از انگیزه
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 مقدمه

د باشنها، که هدف اصلی مؤسسات میها از نقش آنها در میزان سوددهی شرکتاهمیت هزینه
شود کنندگان درون و برون سازمانی ناشی میگیري استفادهو همچنین تأثیر آنها در امر تصمیم

متقارن را  ايالگوي سنتی رفتار هزینه، رابطه). 2014؛ بروگن و زندر، 2020(کاستا و حبیب، 
، 2021ان، ی( گیرددر نظر می هامیان تغییرات صورت گرفته در سطح فعالیت شرکت و هزینه

ن دهنده رفتار نامتقارهاي اخیر نشانلمطالعات صورت گرفته در سابا این وجود،  ).1991نورن، 
ا نسبت به هباشد، به این معنا که میزان افزایش در هزینههزینه نسبت به تغییرات سطح فروش می

 ها در زمانی است کهها بیش از میزان کاهش هزینهسطح فعالیت و فروش شرکت افزایش در
اندرسون و ( دگوینبندگی هزینه مییابد که به این رفتار چسها و فروش کاهش میسطح فعالیت

 . )2008همکاران 
-اخیر در حوزه مدیریت هزینه دو مفهوم مهم را به تحلیل هزینه سنتی اضافه میهاي پژوهش

یتی در مورد مدیر رفتار هزینه به تصمیمات مدیریتی بستگی دارد که منوط به انتظارات کند.
علاوه بر ). 2021لین و وو، دیریتی است (هاي مو انگیزهنده محصولات یا خدمات تقاضاي آی

هاي عملیاتی مازاد و سطح دارایی کاهش توانایی مدیریت برايدر زمان کاهش فروش، ، این
(بنکر و  شودمحدود می همانند اخراج کارکنان، هاي تعدیل منابعهزینه به دلیل استفاده،بی منابع

مدیریتی در مورد تقاضاي آتی،  خوشبینانه ). انتظارات2020و همکاران،  ؛ گلدن2018همکاران، 
در  وبر پایه منافع شخصی (همانند اقدامات مربوط به ایجاد امپراتوري)  هاي مدیریتیانگیزه

هاي تعدیل سه عامل کلیدي هستند که مدیران را به حفظ منابع استفاده هزینهنهایت اجتناب از 
ران براي عدم کاهش برخی منابع در . تمایل مدیکندکاهش فروش ترغیب می زماننشده در 

ژو و ؛ 2020(هارتلیب و همکاران، گردد میها چسبندگی هزینهشرایط کاهش فروش، منجر به 
 ). 2013بنکر و همکاران،  ؛2016هانگ، 

یب، ها، بدهی تجاري است (کاستا و حباز جمله عوامل تاثیرگذار بر چسبندگی هزینه در شرکت
ن مالی ابزار تأمیو نوعی هاي تجاري هر شرکتی دارد اسی در فعالیتتجاري نقش اس بدهی ).2020
هاي پرداختنی بخش اصلی حساب ).1395همکاران،  و (کامیابی شودمدت محسوب می کوتاه

کنندگان با ارائه این نوع اعتبارات خود را در معرض آید. البته تأمینبدهی تجاري به حساب می
 طلبانه،فرصت رفتارهاي بروز با احتمال وجود دارد که خریداردهند، زیرا این ریسک قرار می

هایی مانند بهاي تمام شده کالاي فروش شده کند و در هزینه استفاده نامناسب صورت به را منابع
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هاي کلان کند که این امر در نهایت باعث افزایش ریسک عدم گذاريهاي اداري سرمایهو هزینه
ود، بلکه شهاي عمده میکننده متحمل زیاناین شرایط نه تنها تأمین گردد. درتوانایی پرداخت می

). تنها راه جلوگیري 2015گردد (جکبسون و همکاران، ریسک ورشکستگی خریدار نیز بیشتر می
کننده پس از ارائه اعتبارات تجاري به مشتریان خود، از هایی آن است که تأمیناز چنین ریسک

استا کفعالانه منابع مورد استفاده آنان را تحت نظارت قرار دهد ( طریق کسب اطلاعات به صورت
فرصت طلبانه شود (کائو و لی،  رفتار موجب کاهش مشتري، رفتار کنترل با ) و2020، و حبیب

ر تصمیمات انگیزه و هم توانایی نظارت بکنندگان هم ). به این ترتیب با عنایت به اینکه تأمین2018
که  رودیلات کاهشی منابع (عدم نگهداري منابع) را دارند، انتظار میمشتریان در خصوص تعد

 ).2020، کاستا و حبیبهاي تجاري، چسبندگی هزینه را کاهش دهد (بدهی
ینه ري چسبندگی هزگیهاي زیادي حاکی از نقش مشکل نمایندگی در شکلهمچنین پژوهش

بق نظریه نمایندگی، چسبندگی هزینه ط). 1395؛ آقایی و همکاران، 2011(کاما و ویس،  بوده است
ناشی از رفتار منفعت طلبی مدیران است که تمایل به ایجاد امپراتوري از طریق نگهداري منابع مازاد 

). لیکن 1986در جهت بزرگ جلوه نمودن شرکت بیشتر از اندازه واقعی دارند (جنسن و همکاران، 
دین ترتیب گردد و باین رابطه ضعیف میکه حاکمیت شرکتی قوي وجود داشته باشد، در صورتی

). 2012حاکمیت شرکتی توانایی جلوگیري از مشکلات نمایندگی را دارد (چن و همکاران، 
ند کدهد که بدهی تجاري همانند یک مکانیزم حاکمیت شرکتی عمل میتحقیقات پیشین نشان می

هاي داراي اري در شرکتیابد، بدهی تج). زمانی که فروش کاهش می1997(پترسن و همکاران، 
نابع ها را وادار به کاهش مکند و شرکتتري ایفا میمشکلات نمایندگی یک نقش نظارتی قوي

 هاي داراي مشکلات نمایندگی ارتباطنماید. بنابراین این انتظار وجود دارد که در شرکتمازاد می
). علاوه بر این 2020 معکوس بین بدهی تجاري و چسبندگی هزینه تقویت شود (کاستا و حبیب،

-تواند بر توان نظارتی تأمین کنندگان تاثیرگذارد. مشتریان عمده قدرت چانهاندازه مشتري نیز می

دیرتر دارند  هايهاي کمتر و پرداختزنی بالاتري با تأمین کنندگان و نهایتاً امکان دریافت قیمت
کنندگان زمانی که تمرکز مشتري مینرود که تأ). در مقابل، انتظار می2017(کمپلو و همکاران، 

اي بالاي تغییر هپایین است (تنوع مشتري بالاست) به دلیل قدرت چانه زنی کمتر مشتریان و هزینه
 تري داشته باشند. کننده، نقش نظارتی قويتأمین

با توجه به مطالب ارائه شده، پژوهش حاضر به بررسی ارتباط بین بدهی تجاري و چسبندگی 
. پژوهش پرداخته استتعدیلی مشکلات نمایندگی و تمرکز مشتري ها با توجه به نقش هزینه
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. اول اینکه، این مطالعه به بررسی نقش افزایداز چندین جنبه به غناي دانش موجود میحاضر 

پردازد و بنابراین، مطالعه جدیدي در این تجاري از دیدگاه مدیریت هزینه می بدهینظارتی 
تواند موجب گسترش ادبیات هم در حوزه مدیریت هزینه هاي این مطالعه میافتهباشد. یحوزه می

ها شود. دوم اینکه، در صورتی که مطابق انتظار، نتایج پژوهش نشان تجاري شرکت بدهیو هم 
تجاري دارند، چسبندگی هزینه کمتري دارند؛ این  بدهیهایی که سطوح بالاتري دهد شرکت

لب را طنده مناسب بودن چنین رفتاري باشد، زیرا رفتار مدیران فرصتدهتواند نشانمطالعه می
در ادامه به بررسی مبانی نظري و پیشینه کند. هاي مختلف محدود میدر مواجهه با فرصت

ل بعدي تجزیه و تحلی گردد. در بخششود و سپس روش پژوهش ارائه میپژوهش پرداخته می
 شود.ش بیان میگیري پژوهها و در نهایت نتیجهداده

 مبانی نظري پژوهش
 سطح در تغییر به نسبت هاهزینه رفتار در تقارن عدم عنوان به هاهزینه چسبندگی حسابداري، ادبیات در

ابد، یطبق این پدیده، زمانی که تقاضا براي محصولات شرکت افزایش می شود.می تعریف هافعالیت
د، به دلایل یاب؛ در صورتیکه زمانی که تقاضا کاهش میدهندمدیران به سرعت منابع خود را گسترش می

 ؛ رستگاري و همکاران،2003و همکاران،  ناندرسوکنند (زیادي اقدام به حفظ ظرفیت بلا استفاده می
 فعالیت سطح یا فروش کاهش با که مدیري است. آمیزمخاطره رویکرد یک هاهزینه چسبندگی .)1400

 که جایی آن از گیري نماید.کاهش منابع بلااستفاده یا موجود تصمیمباید درخصوص  است، شده مواجه

 ریسک پر رویکرد یک ضمنی طور به مدیر است، نامشخص آینده در سازمان فعالیت سطح و فروش

 ). 1399(فتاحی و همکاران،  گیردمی پیش در را
در  تعدیل منابع هاي نگهداري یابر اساس نظریه انتخاب آگاهانه، مدیران با ارزیابی هزینه

 در صورتی که مدیران نسبت. کنندهاي کاهش فروش اقدام به کاهش یا نگهداري منابع میدوره
 1یاسوکاتا( منابع مازاد را حفظ خواهند کرد ،بینانه و مثبت داشته باشندبه تقاضاي آتی نگاه خوش

ین چنوري و همترا). تئوري نمایندگی از دیدگاه منافع شخصی و ایجاد امپ2011و کجی وارا، 
کند که ) استدلال می1986( 2پردازد. جنسندستیابی به سود هدف به بیان چسبندگی هزینه می

زایش ها براي افبه دلیل عدم تقارن اطلاعاتی و عدم امکان نظارت مناسب بر عملکرد مدیران، آن

1. Yasukata 
2. Jensen 
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رکت مازاد، اندازه ش ، پاداش و... انگیزه دارند تا با نگهداري منابعمطلوبیت شخصی مانند قدرت
تر از اندازه مطلوب آن نشان داده شود. در مقابل مدیرانی با انگیزه دستیابی به سود هدف بزرگ

در صورت کاهش فروش با سرعت بیشتري منابع مازاد را کاهش خواهند داد که منجر به کاهش 
سود  د گزارشهاي رشد آتی و در نتیجه اخلال در رونچسبندگی هزینه و از دست رفتن فرصت

 ). 2012(چن و همکاران،  نوسان سود خواهد شد و افزایش
 منافع، باشد مدیر طلبانهفرصت رفتارهاي نشانگر تواندمی هزینه چسبندگیبه اینکه  توجهبا 

 این از یکی عنوان به کنندگانتأمین دهد.می قرار خطر معرض در را تجاري ذینفعان واحد

 رفتارهاي مانع ،امکان تا حد کنندمی تلاش و هستند رفتارهایی نگران چنین ذینفعان

 پرداختباز توان کاهش به منجر تواندمی رفتارهاییچنین که چرا .شوند مشتري طلبانه فرصت

  ).2020گردد (کاستا و حبیب،  کنندهتأمین زیاندر نتیجه  و مشتريهاي بدهی
تأمین  ود،هاي تجاري مشتریان خبدهیافزایش توانند منابع یک شرکت را با کنندگان میتأمین

نندگان کتوانند پرداخت به تأمین) یا به عبارت دیگر، مشتریان می1997کنند (پترسن و راجان، 
ها ). بسیاري از شرکت2018خیر بیندازند (کائو و همکاران، أرا براي تأمین مالی عملیات خود به ت

ایی از ه. تئوريکننداستفاده می مالی عملیات خود تأمین برايتجاري  بدهیدر سراسر جهان از 
 دهی و تئوري عدم تقارن اطلاعاتی در ادبیات علتقبیل تئوري مزیت تأمین مالی، تئوري علامت

 ).2020دهند (کاستا و حبیب، استفاده از بدهی تجاري را توضیح می
 نقشی و است خارجی مالی تأمین اصلی منبع دومین هاي تجاريبانکی، بدهی اعتبار از پس
هاي پرداختنی حساب ).2020 همکاران، و نوردن(کند می ایفا هارشد عملیاتی شرکت در اساسی

دهد که براي تئوري مزیت تأمین مالی نشان می آید.تجاري به حساب می بدهیبخش اصلی 
. این ستتر اشان، راحتکنندگان بررسی اعتبار مشتریان و اجبار به بازپرداخت بدهیتأمین

موضوع به دلیل مشاهده مکرر بازپرداخت تعهدات مشتري توسط مشتري است که عدم تقارن 
تواند ). علاوه بر این، بدهی تجاري می1997دهد (پترسن و راجان، اطلاعاتی را کاهش می

هاي معامله را براي مشتري از طریق انباشت و پرداخت ماهیانه یا سه ماهه به جاي پرداخت هزینه
 ). 2020شوند، کاهش دهد (کاستا و حبیب، ر زمانی که کالاها تحویل داده میدر ه

). لذا 2005رسد بدهی تجاري بتواند جایگزین براي بدهی بانکی باشد (بلاسیو، به نظر می
هستند  اريهاي تجکنندگان نقش نظارتی مهمی را در خصوص مشتریانی که به دنبال بدهیتأمین

 هاي کاهش دهنده ارزشتجاري، احتمال درگیر شدن مشتري در فعالیتدارند. با افزایش بدهی 
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شرکت همانند استفاده نادرست از منابع، هزینه هاي اداري و عمومی زیاد که نهایتاً منجر به 

کننده خودش را در معرض ریسک قرار یابد. از این رو تأمینشود، افزایش میریسک نکول می
کنندگان دهند که تأمین) نشان می2015. جاکابسون و شدوین ()2018دهد (کائو و همکاران، می

بینند و ریسک هاي تجاري مشتریان صدمه میهاي عمده و عدم پرداخت بموقع بدهیاز زیان
 کننده تمایل دارد عملیات مشتري و بالاخصیابد. لذا تأمینورشکستگی خود آنها افزایش می

 شد. مدیریت هزینه آن را تحت نظارت داشته با
کنندگان به اطلاعات مربوط به عملکرد و ثبات عملیاتی هاي پیشین، تأمینبر اساس پژوهش

مشتریان خود توجه ویژه دارند که این امر انگیزه خطر اخلاقی و رفتارهاي مبتنی بر منافع شخصی 
یسمن ؛ ف2018کند (کائو و همکاران، ها را محدود میمدیران (ایجاد امپراتوري و ...) آن شرکت

هاي تجاري مبتنی بر روابط بلندمدت و اعتماد ). بدهی1997؛ پترسون و همکاران، 2003و لاو، 
کننده تحت تاثیر عملکرد و فعالیت مشتري می) و عملکرد تأمین2010باشد (لاو و زایدي، می

 اعتباري) دسترسی مؤسسات و ها(بانک اردهندگانباعت سایر به نسبت کنندگانتأمین باشد.

. یکی از مزایاي اصلی )1997و راجان،  (پترسون دارند مشتري مالی وضعیت به اطلاعات هتريب
(داي و  تري با مشتري دارندکنندگان ارتباط نزدیکها، آن است که تأمینآنها نسبت به بانک

 یا و بدهی ترسریعهر چه تسویه  به مشتري اجبار چون ابزارهایی از استفاده با ) و2015یانگ، 

 توسط را منابع آمداستفاده ناکار و بپردازند مشتري رفتار کنترل به توانندمی تجاري رابطه قطع

 واقع مؤثر هزینه کاهش چسبندگی در بتواند کنترلی چنین ودرمی انتظار د.کنن تعدیل مشتري

 ). 2018(کائو و لی،  شود
شان دادن رشد ن شوند.منافع شخصی می درگیر مدیران که است این نمایندگی مشکل در این میان، پیامد

 اعتبار و اداشپ قدرت، موقعیت، براي نشده استفاده منابع حفظ با آن مطلوب اندازه از فراتر شرکت و اندازه
 تواندمی کار نیروي در حد از بیش گذاريسرمایه و یا )2008 توماس، و ؛ هوپ2012 همکاران، و چن(

 عملکرد هک باشد هاییپروژه حفظ یا سازيامپراتوري هايفعالیت در شرکت براي مدیران تمایل از ناشی
 از نندکمی سعی مدیران نمایندگی، تئوري به مربوط ادبیات اساس بر). 1963 ویلیامسون،( دارند ضعیفی
 همکاران، و چن( کنند اجتناب نشدهاستفاده منابع کنارگذاري با مرتبط دشوار و برزمان هايگیريتصمیم
مشکلات  افزایش با رودمی انتظار ،به این ترتیب). 2003 مولیناتان، و ؛ برتراند2010 همکاران، و داتا؛ 2012

 چنین در نتیجه، درخطر افتد.  به بیشتر کنندگانتأمین منافع و شود نیز بیشتر هاهزینه چسبندگی نمایندگی،

کند (کاستا و حبیب،  محافظت خود منافع از بتواند تا یابدمی افزایش کنندهکنترل تأمین و نظارت شرایطی
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باري توانند به سادگی وضعیت اعتکنندگان میکند که تأمینتئوري مزیت تأمین مالی ادعا می). 2020
 مشتریان را با دسترسی بیشتري که به اطلاعات مرتبط با ثبات و عملکرد آنها دارند، نظارت کنند. بنابراین،

مایندگی ن مشکل که هاییها در شرکتهاي تجاري و چسبندگی هزینهرود رابطه معکوس بدهیانتظار می
 دارند، شدت بیشتري داشته باشد.  بالاتري

یزه کنندگان توانایی و انگفرض اساسی تاکنون در این مطالعه این بوده است که همه تأمین
ییر در قدرت تغکه دارد  وجودیکسانی براي نظارت بر رفتار مشتري دارند. با این حال، این امکان 

بندگی و چس هاي تجاريبدهیتواند ارتباط بین بکنندگان تأمین در مقابلزنی خریداران چانه
 اخصیشتمرکز مشتري به عنوان در نظر گرفتن با  توانمی را موضوع اینهزینه را تعدیل کند. 

تحقیقات ). 2020کاستا و حبیب، مورد توجه قرار داد (کنندگان نظارتی تأمین انگیزهبراي 
-تأمین کننده، عملکرد و ریسکاند که تمرکز مشتري به سیاست مالی تأمینگذشته نشان داده

). 2016 ؛ یاگ و همکاران،2012؛ وانگ، 2008شود (بنرجی و همکاران، کننده مربوط می
نندگان کدهند که زمانی که تمرکز مشتري بالا باشد، تأمین) نشان می2014آستینگو و تریوري (

گیزه زیادي براي نظارت بر سلامت مالی مشتریان خود دارند. لیکن مشتریان عمده عموماً به ان
أخیر اقدام هاي با تهاي کمتر و پرداختکنندگان از طریق تقاضاي قیمتزنی در مقابل تأمینچانه
). این کار باعت کاهش سودآوري و افزایش نوسانات جریانات 2017کنند (کامپلو و گائو،می

ه باشد کننده سهم بازار پایینی داشتشود. همچنین اگر یک تأمینکنندگان مینقدي براي تأمین
نده را تغییر کنکنندگان زیادي در بازار وجود داشته باشد، مشتري به آسانی تأمینیعنی تأمین

ت شزنی بالایی خواهد داکننده ادامه همکاري دهد، قدرت چانهدهد و در صورتی که با تأمینمی
-). علاوه بر این اگر مشتري بخش کمی از مواد اولیه خود را از آن تأمین2012(هو و همکاران، 

اي تغییر هکننده کمتر متکی باشد، بدون تحمل هزینهکننده خریداري نموده و در نتیجه به تأمین
کننده مینأرود که نقش نظارتی تکننده را تغییر دهد. بنابراین انتظار میتواند تأمیناضافی می

ننده وجود دارد، کزنی بیشتري براي تأمینزمانی که تمرکز مشتري پایین است، یعنی قدرت چانه
 شود.تر بوده و منجر به چسبندگی هزینه کمتر میقوي

 پیشینه پژوهش
ي هاي اقتصاد) با بررسی رابطه بین عدم اطمینان سیاست2021در مطالعات پیشین، جین و لو (

ها در بورس اوراق بهادار ایالات متحده اعلام کردند که عدم اطمینان ه شرکتو چسبندگی هزین
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ه عدم شود. آنها دریافتند کها میهاي اقتصادي منجر به کاهش چسبندگی هزینه شرکتسیاست

اي دولت هگذارد که به هزینههایی تأثیر میمستقیماً بر شرکت هاي اقتصادياطمینان سیاست
اقتصاد کل و  خود بر اثراتطور غیرمستقیم از طریق به وي دیگر این متغیرو از سوابسته هستند 

) نشان دادند که بین 2021لی و لو (گذارد. ها تأثیر میهاي تأمین مالی بر همه شرکتهزینه
ها رابطه معناداري وجود دارد. به طور هاي شرکتهاي سهامداران و چسبندگی هزینهگرایش

در  یجهقابل تو یشمنجر به افزا یه،حوزه انتخاب ینقوان یبتصوکه مشخص، آنها نشان دادند 
-) نشان می2020هاي مطالعه کاستا و حبیب (یافته شود.یم یاتیعمل يهاینههز یچسبندگ یزانم

هایی که سطح بدهی تجاري بالاتري وجود دارد، چسبندگی هزینه کمتر دهد که در شرکت
تري تر است. اما، تمرکز مشي مشکلات نمایندگی، قويهاي دارااست و این ارتباط براي شرکت

کند. علاوه بر این حبیب و ارتباط بین بدهی تجاري و چسبندگی هزینه را تضعیف می
ت مدت رفتار فرصهاي کوتاه) در پژوهش دیگري به این نتیجه رسیدند که بدهی2020کاستا(

) دریافتند که 2020همکاران ( لی ودهد. طلبانه مدیران را براي چسبندگی هزینه کاهش می
ي هاي غیرمالی از طریق تشدید فشارهارقابت بانکی موجب افزایش چسبندگی هزینه شرکت

-) اعلام کردند که سرمایه2018شود. چانگ و همکاران (رقابتی و افزایش دسترسی به اعتبار می

ود و ها شرکتتوانند موجب کاهش چسبندگی هزینه شگذاران نهادي با دیدگاه بلندمدت می
چسبندگی هزینه منجر به افزایش عملکرد مالی و عملکرد حسابداري آتی بالاتر کاهش این 

ی نیز هاي حاکمیت شرکتهاي بیشتر نشان داد که شاخصشود. ضمن اینکه بررسیشرکت می
 توانند بر این ارتباط اثرگذار باشند.می

) 1399خلی محمدي و بخشی نژاد (در حوزه پژوهش حاضر و در مطالعات داعلاوه بر این، 
هران هاي پذیرفته شده در بورس تها بر اجتناب از مالیات در شرکتدریافتند چسبندگی هزینه

از مالیات  ها و اجتنابراهبرد تجاري بر ارتباط بین چسبندگی هزینه همچنینثیر مثبت دارد. أت
) نشان داد که بین 1399ن (هاي پژوهش محمودي و خرمیثیر معناداري نداشته است. یافتهأت

هاي پذیرفته شده در و کاهش همزمانی قیمت سهام در شرکت هاي تجاريبدهیمتغیرهاي 
ها نتیجه گرفتند به این ترتیب آن بورس اوراق بهادار تهران، رابطه مثبت و معنادار وجود دارد.

فظ ي رقابتی و حدر تعهدات و منابع مالی، کسب مزایا هاي تجاريبدهیکه با توجه به نقش 
شرکت توجه ویژه شود. نتایج مطالعه صفرزاده و اناري  هاي تجاريبدهیبازار، لازم است که به 

) بیانگر آن است که افزایش میزان رقابت در بازار محصول، سبب کاهش یا افزایش رفتار 1398(
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 معیارهاي) به این نتیجه رسیدند که 1398نمازي و همکاران (شود. ها نمیچسبنده هزینه
 هاي رشد وها و تعامل بین فرصتهاي نمایندگی (نسبت گردش داراییمختلف هزینه

جریانات نقدي آزاد) داراي اثر معناداري بر رابطه بین مسئولیت اجتماعی و چسبندگی هزینه 
 هاي داراي مسئولیت اجتماعیباشند. علاوه بر این آنها دریافتند که در شرکتها میشرکت

 )1398بندي و همکاران (نقش شود.هاي عملیاتی بیشتري مشاهده میندگی هزینهبالا، چسب
ها رابطه معناداري وجود داشته است. نشان دادند که بین چسبندگی هزینه و ریسک شرکت

ثیر معناداري أها تها و ریسک شرکتچنین، ساختار مالکیت بر ارتباط بین چسبندگی هزینههم
  نداشته است.

 پژوهشي هافرضیه
هاي شخصی مدیران(همانند ساختن امپراتوري) و دهند که انگیزهتحقیقات قبلی نشان می

انتظارات خوشبینانه آنها در خصوص تقاضاي آتی محصولات و خدمات در زمان کاهش 
گردد تا تمایلشان براي کاهش منابع بی استفاده کاهش یابد و در فروش، احتمالا موجب می

) نشان 2020).  کاستا و حبیب(2018ایجاد گردد(بنکر و همکاران،  نتیجه چسبندگی هزینه
رسی کننده امکان دستکند و به تأمیننقش نظارتی مهمی ایفا می هاي تجاريدهند که بدهیمی

یسمن و لاو هاي فدهد. مطابق با یافتهبهتري به اطلاعات عملکرد و ثبات عملیاتی مشتریان را می
کنندگان، با اعمال نظارت یابد؛ تأمین) وقتی فروش کاهش می2018( ) و کائو و همکاران2003(

زایش و نمایند تا کارایی عملیاتی افبیشتر، مدیران را وادار به کاهش منابع بی استفاده و مازاد می
زینه رود چسبندگی هریسک ورشکستگی مشتري کاهش داده شود. در این شرایط، انتظار می

 شود:فرضیه اول پژوهش به صورت زیر طراحی میکاهش یابد. بنابراین، 
وجود  معنادار و معکوسیو چسبندگی هزینه شرکت رابطه  هاي تجاريبدهیفرضیه اول: بین 

 دارد.
منجر به  امپراتوري) بیان داشتند که انگیزه بیشتر مدیران جهت ساختن 2012چن و همکاران (

ندگی در ایجاد نمای مشکلاتییدي بر نقش أها خواهد شد که این نتیجه تچسبندگی بیشتر هزینه
 بدهیان کنندگتأمین، مالینظریه مزیت تأمین بر اساسهاست. علاوه بر این، چسبندگی هزینه

را توانند صلاحیت و اعتبار مشتریان خود را ارزیابی کنند، زیها بهتر میتجاري در مقایسه با بانک
راجان  اتی و عملکرد مشتریان دارند (پترسون ودسترسی بهتري به اطلاعات مربوط به ثبات عملی



74  
   با تأکید بر ...  هاتجاري و چسبندگی هزینه هايپارسایی و همکار: بدهی 

 
-تجاري در شرکت بدهی). بنابراین، وقتی فروش کاهش یابد، 2018؛ کاتو و همکاران، 1997

ی کند. این موضوع در چسبندگتري ایفا میهاي داراي مشکلات نمایندگی، نقش نظارتی قوي
). به این ترتیب، فرضیه 2020یب، (کاستا و حب شودها نشان داده میهزینه کمتر در این شرکت

 شود:دوم به صورت زیر تدوین می
رکت و چسبندگی هزینه ش هاي تجاريبدهیفرضیه دوم: مشکلات نمایندگی بر رابطه بین 

 ثیر معناداري دارد.أت
کننده اعتبار مشتري مورد نظر اي با مشتریان مختلفی کار کند و تنها تأمینکنندهاگر تأمین

زنی بالاتري خواهد داشت و در صورت عدم بازپرداخت به موقع از سوي انهباشد، قدرت چ
 ).2008تواند تأمین اعتبارات را در اسرع وقت متوقف نماید (یوسوگی و یاماشیرو، ، میمشتري

مشتري  شود که در زمانی که تمرکزبینی میکنندگان، پیشلذا با توجه به نقش نظارتی تأمین
یابد. بنابراین رابطه معکوس بین بدهی تجاري و ینه کاهش میکمتر است، چسبندگی هز

به این ترتیب فرضیه سوم به صورت ). 2020شود (کاستا و حبیب، چسبندگی هزینه، تضعیف می
 شود:زیر طراحی می

ثیر معناداري أو چسبندگی هزینه ت هاي تجاريبدهیفرضیه سوم: تمرکز مشتري بر رابطه بین 
 دارد.

 هشروش شناسی پژو
 دشوبندي میطبقهپژوهش هاي کمی  گروهفرایند اجرا و داده ها در  حیث حاضر از  پژوهش

ز نظر اعلاوه بر این، . است هاآنو تحلیل آماري  گردآوري سیستماتیک داده ها مشتمل برکه 
نگر ههاي گذشتهاي همبستگی چند متغیري است که در آن از دادهپژوهش از جمله روش تحقیق

 .هاي ترکیبی استفاده شده استروش تحلیل رگرسیون و دادهو از 

 جامعه و نمونه آماري
باشند هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران میجامعه آماري این تحقیق کلیه شرکت

نمونه  ، هااند. هم چنین، براي آزمون فرضیهدر بورس فعال بوده 1399لغایت  1393که از سال 
شرکت مورد تجزیه و  161 هايداده در نهایت، وچارچوب زیر گزینش شد  تحقیق بر اساس

 تحلیل قرار گرفتند:
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 گذاري یاهاي سرمایهو شرکت )ها، مؤسسات مالیمانند بانک(هاي مالی زء شرکتج – 1
 .گري مالی نباشدهاي واسطهشرکت

 ده باشد.در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته ش 1393شرکت در ابتداي سال  – 2

ماه در تابلوي بورس  3، وقفه با اهمیت نداشته باشد (بیش از پژوهشنماد شرکت در دوره  – 3
 متوقف نباشد).

هاي شرکت قابل دسترسی دادهنداده باشد و تغییر سال مالی  99-93شرکت طی بازه  – 4
 باشد.

 . بوده باشد 29/12پایان سال مالی شرکت منتهی به  – 5

 رگرسیونی و اندازه گیري متغیرهاتوسعه مدل هاي 
) براي تعیین وجود یا عدم 2014از مدل توسعه داده شده بنکر و همکاران ( این پژوهشدر 

). 2015؛ وینیریس و همکاران، 2014بنکر و همکاران، شود (وجود چسبندگی هزینه استفاده می
) 2014ه بنکر و همکاران (باشد، با این تفاوت ک) می2003پایه این مدل همان مدل اندرسون (

تصمیمات تعدیل منابع در شرایط افزایش فروش را نیز تابع اختیارات مدیریت دانسته و از لحاظ 
دل گیرند. در حالی که در منظري احتمال تفاوت این تصمیمات را در شرایط مختلف در نظر می

، الیت دارندیا کاهش فعها رفتاري متقارن با افزایش شود هزینهفرض می سنتی چسبندگی هزینه
دهد و در شرایط کاهش فروش مورد توجه قرار می اختیارات مدیریتی را صرفاًمدل مذکور 

د، یعنی نمایها) در شرایط افزایش فروش را مکانیکی فرض میگسترش منابع (افزایش هزینه
ه اول به رضیگیرد. از آنجا که در فاختیارات مدیریت در تصمیمات افزایش منابع را نادیده می

در ن، ها پرداخته شده است، بنابرایتجاري و چسبندگی هزینه شرکت بدهیبررسی رابطه بین 
هاي اداري و فروش درصد افزایش در هزینه) β1ضریب (، مدل رگرسیونی فرضیه اول

)SG&A درصد افزایش در درآمد فروش ( 1) را در برابرSALEدهد. جمع دو ) نشان می
درصد کاهش در  1هاي اداري و فروش را در برابر درصد کاهش هزینه) β2(و ) β1(ضریب 

) معنادار β2) معنادار و مثبت و ضریب (β1در صورتی که ضریب (دهد. درآمد فروش نشان می
ورتی . همچنین در صتوان پذیرفت که چسبندگی هزینه در شرکت وجود داردو منفی باشد می

معنادار باشند  مثبت و ) در این مدلβ4(شرکت)  هاي تجاريکه ضریب متغیر مستقل (بدهی
بت به ها نسوجود بدهی تجاري موجب افزایش تغییرپذیري هزینهتوان نتیجه گرفت که می
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ه این بشود. رد نمیفرضیه اول پژوهش تغییرات درآمد و در نتیجه کاهش چسبندگی شده و 

 ترتیب داریم:
)1( 

∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝑆𝑆&𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽2𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 ∗ ∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽3𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖
∗ ∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽4𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 ∗ 𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖 ∗ ∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖
+ 𝛽𝛽5∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 ∗ 𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽6𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 ∗ ∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 ∗ 𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖
+ 𝛽𝛽7∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 ∗ 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽8𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 ∗ ∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 ∗ 𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖
+ 𝛽𝛽9 ∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 ∗ 𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽10 𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖 ∗ ∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖
∗ 𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽11⅀𝑇𝑇𝑗𝑗 𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽12⅀𝛳𝛳𝑗𝑗 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑦𝑦𝑦𝑦 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖  

 در مدل بالا:
∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝑆𝑆&𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖هاي عمومی، اداري و فروش نسبت به : برابر است با لگاریتم طبیعی هزینه

 .قبل دوره
∆𝐿𝐿𝐿𝐿𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 لگاریتم طبیعی درآمد حاصل از فروش دوره جاري نسبت به : برابر است با

 .قبل درآمد حاصل از فروش دوره
𝐷𝐷𝑖𝑖𝑖𝑖باشد  آن قبل : متغیر مجازي که وقتی فروش شرکت در دوره جاري کمتر از فروش دوره

 شود.عدد یک و در غیر این صورت صفر در نظر گرفته می
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖𝑖𝑖 :ران، هاي قبلی (آفریفا و همکاا توجه به پژوهشگیري آن بتجاري که براي اندازه بدهی

ها و حساب: نسبت TC1 -1استفاده شده است: ) از دو نسبت 2017؛ شنوي و ویلیامز، 2018
ها و اسناد حساب: نسبت  TC2-2اسناد پرداختنی تجاري به بهاي تمام شده کالاي فروش رفته و 
 .پایان سال مالیپرداختنی تجاري به درآمدهاي حاصل از فروش شرکت در 

𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖𝑖𝑖جاريبه درآمدهاي حاصل از فروش شرکت در سال  ها: نسبت کل دارایی. 
𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 جاري: نسبت تعداد کارکنان به درآمدهاي حاصل از فروش شرکت در سال. 

𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝑖𝑖𝑖𝑖قبل : نرخ رشد تولید ناخالص داخلی کشور نسبت به دوره. 
ران هاي اندرسون و همکادر این پژوهش به پیروي از پژوهش در نهایت، بایستی اشاره شود که

 هاي عمومی، اداريهزینهو  ها یعنی درآمد فروش) متغیرهاي اصلی مدل چسبندگی هزینه2003(
ده و سپس زدایی شو فروش با استفاده از نرخ تورم محاسبه شده توسط بانک مرکزي، ابتدا تورم

 ن صورت است که عدد فروشی. نحوه تورم زدایی بدشودمدل چسبندگی هزینه تخمین زده می
و  گردد (محمدرضاییسال مشخص بر یک به علاوه نرخ تورم آن سال تقسیم میهزینه یک یا
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 هاکه در مدل چسبندگی هزینه ). منطق این کار حذف آثار تورم است، چرا2017محدصالح، 
یدا کند، ل اگر مبلغ فروش افزایش پشود، حامبلغ فروش به عنوان معیار سطح فعالیت استفاده می

به معناي افزایش سطح فعالیت نیست، بلکه ممکن است به دلیل تورم باشد.  این افزایش الزاماً
 ذارد. گبنابراین، تورم زدایی افزایش ریالی مبلغ فروش را که ناشی از تورم بوده است، کنار می

هاي  ه تعداد سال)  بyearمجازي  سال(متغیر منظور کنترل اثرات سالها و صنایع نیز از  به
مهد  بنی(صنایع نمونه پژوهش استفاده شده است به تعداد  )indصنعت(و متغیر مجازي  پژوهش

 ).1397و همکاران، 
هاي دوم و سوم پژوهش به بررسی اثر تعدیلی مشکلات نمایندگی و تمرکز مشتري در فرضیه

ها پرداخته شده است که جهت ینه شرکتو چسبندگی هز هاي تجاريبدهیبر ارتباط بین 
و  اريهاي تجبدهیآزمون اثر تعدیلی مشکلات نمایندگی و تمرکز مشتري بر رابطه بین 

و دسته ها به دهاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، شرکتچسبندگی هزینه شرکت
اساس  بربالا و پایین (هاي داراي مشکلات نمایندگی بالا و پایین و نیز تمرکز مشتري شرکت

د (کاستا شونها براي هر زیرگروه تخمین زده میشوند و سپس مدلمیانه کل نمونه) تفکیک می
 ). 2020و حبیب،

از شاخص  )2012(چاوچهاریا و همکاران ) و 2018( به پیروي از پژوهش گائو و همکاران
 .ه شده استاستفاد رح زیربه ش هاگیري مشکلات نمایندگی شرکتتحصیل دارایی براي اندازه

 ACQب در ضر سهام هاي ثابت به ارزش بازار (تعداد: برابر است با مجموع تحصیل دارایی
 .قیمت سهام) شرکت در پایان سال مالی

 iشرکت ) CC) شاخص تمرکز مشتري(2020(کاستا و حبیبعلاوه بر این بر اساس پژوهش 
 شود:زیر محاسبه میبه شرح بر اساس مشتریان عمده شرکت،  tدر سال 

CCit = ��
Salesijt
Salesit

�
2j

j−1

 

𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖 فروش شرکت :i  به مشتري عمدةj  در سالt 
𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖  فروش کل شرکت :i  در سالt 

کننده است. در ایران، تأمین نماینده تمرکز مشتري شرکت فروشنده/ CC، فرمول بالادر 
هیأت  131الزام خاصی براي افشاي مشتریان عمده وجود ندارد، ولی بر اساس بیانیه  یااستاندارد 
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تدوین استانداردهاي حسابداري مالی، در صورتی که درآمد حاصل از فروش به یک مشتري، 
درصد کل درآمد شرکت را تشکیل دهد، افشاي چنین مشتریانی در  10درصد با بیش تر از  10

 رو براي تعیین مشتریان عمده، از این استانداردست. در پژوهش پیشهاي مالی الزامی اصورت
 استفاده شده است.  مبنا

 هیرشمن است که دو عامل را در -مقیاس تمرکز مشتري، مفهومی از شاخص هرفیندال
 گیرد یکی تعداد مشتریان عمده که با شرکت در تعامل هستند، و دیگري اهمیتمی نظر

 قرار دارد صفر و یکبین  CC دامنه . ضمن اینکهسالانه شرکت نسبی هر مشتري در درآمد 
 . به عبارت دیگر، هرچه مقدار بهو مقادیر کمتر نشان دهنده تمرکز مشتري کمتر است

تر باشد، یعنی مشتریان عمده سهم بیشتري از فروش شرکت را به دست آمده به یک نزدیک
تر باشد، بدین معنی است که نزدیکاند و هرچه مقدار حاصله به صفر خود اختصاص داده

و  اند (شیبانیمشتریان عمده هر یک سهم کمتري از کل فروش شرکت را در اختیار داشته
 .)1397همکاران، 

 هاي پژوهشیافته

 آمار توصیفی

دهد که پراکندگی لگاریتم نشان می 1جدول متغیرها در  آمار توصیفی هاي مربوط بهیافته
بت نسنزدیک به پراکندگی لگاریتم است که  0,268، عمومی و فروش هاي ادارينسبت هزینه

 هنسبت بهاي اداري، عمومی و فروش تغییرات هزینهتر بودن . کوچکباشدمی 0,325فروش 
 دوره زمانی پژوهشها در هاي شرکتچسبندگی هزینهوجود احتمالی از حاکی درآمد فروش 

ها و حساببه طور متوسط دهد که نشان می جاريهاي تبدهیهاي مربوط به متغیر یافته .است
درصد کل  21درصد بهاي تمام شده کالاي فروش رفته و  28ها اسناد پرداختنی شرکت

 24دهد که باشد. متغیر مجازي کاهش فروش نیز نشان میدرآمدهاي حاصل از فروش آنها می
این  اند واول دوره داشتهبررسی کاهش فروش نسبت به مورد هاي نمونه در دوره درصد شرکت

هاي مربوط درصد به دست آمده است. علاوه بر این، یافته 7براي کاهش فروش دو سال متوالی 
برابر  5/1ها بیش از هاي شرکتداراییمتوسط نبست دهند که به متغیرهاي کنترلی نشان می

 باشد. می آنهادرآمدهاي حاصل از فروش دوره جاري 
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ل ( دو شآمار توصی .)1ج ه ي پژو ها ی متغیر  ف

 حداقل حداکثر میانه میانگین نماد متغیر
انحراف 

 معیار
 LN(SG&A) 023/0 015/0 166/1 092/1- 268/0∆ هاي اداري هزینه رتغیی

 LN(SALES) 028/0 019/0 750/1 009/1- 325/0∆ تغییر فروش
 TC1 287/0 247/0 979/0 0001/0 2/0 )1بدهی هاي تجاري (

 TC2 219/0 176/0 966/0 0001/0 173/0 )2تجاري(بدهی هاي 
 D 24/0 0 1 0 431/0   کاهش فروش

 AIN 557/1 322/1 555/8 165/0 067/1 دارایی 
 EIN 0006/0 0003/0 08/0 0001/0 002/0 کارکنان 

 GDPG 086/0- 017/0- 085/0 557/0- 202/0 رشد تولید ناخالص داخلی
 ACQ 028/0 004/0 863/0 96/0- 11/0 نمایندگی

 CC 385/0 312/0 989/0 085/0 242/0 تمرکز مشتري

درصد  99ها در سطح هاي پرت، دادهلازم به توضیح است جهت کاهش اثرات داده
هاي رگرسیونی، مفروضات رگرسیون از طریق اند. هم چنین، قبل از تخمین مدلشده 1وینسورایز

 است.هاي آماري مورد بررسی قرار گرفته آزمون

 هاي رگرسیونی فرضیه اولتخمین مدل
ها و چسبندگی هزینه شرکت هاي تجاريبدهیدر فرضیه اول پژوهش به بررسی رابطه بین 

 هاي تلفیقی و با کنترل اثرات سال و صنعتپرداخته شده است که براي این منظور از روش داده
ه بیش از تعیین تعدیل شدهاي نیکویی برازش، ضریب اساس شاخص بهره گرفته شده است. بر

کمتر از خطاي یک درصد است که نشان از  Fدرصد می باشد و سطح معناداري آماره  35
معناداري مدل دارد. در این پژوهش براي رفع همزمان خودهمبستگی خطاهاي مدل و ناهمسانی 

است  هواریانس از رگرسیون حداقل مربعات معمولی به روش خطاي استاندارد مقاوم استفاده شد
ه که مقادیر ب انجام شدآزمون تورم واریانس ). نهایتاً به منظور بررسی هم خطی، 2009(پترسن، 

دهد مشکل حاد می و نشان بودهتر کوچک 10دست آمده براي آماره این آزمون از عدد 
شده  ارائه) 2. نتایج مربوط به این آزمون در جدول (همخطی بین متغیرهاي مستقل وجود ندارد

 :است

1. Winsorize 
 .کندمی )کم(هاي پرت، محدودهاي آماري را به منظور کاهش اثرات احتمالی دادهوش وینسورایز، یک روش آماري است که مقادیر بزرگ دادهر
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ل ( دو ل .)2ج او ه  فرضی ی  ي رگرسیون ها ل  د ن م ج تخمی تای  ن

 متغیرها
 )TC2شاخص دوم بدهی تجاري ( )TC1شاخص اول بدهی تجاري (

ضریب 
 بتا

 آماره تی
معنادار

 ي
تورم 

 واریانس
ضریب 

 بتا
 معناداري آماره تی

تورم 
 واریانس

 - C 17/0 35/47 000/0 - 1/0 13/5 000/0ثابت 
 18/8 000/0 05/36 37/0 31/8 000/0 02/23 2/0 تغییر فروش

 86/7 000/0 -96/10 -17/0 95/7 000/0 -53/11 -18/0 تغییر فروش*کاهش فروش
 33/8 000/0 -45/5 -23/0 82/8 000/0 -21/22 -15/0 تغییر فروش*بدهی 

 33/8 000/0 02/21 09/0 82/8 000/0 30/6 06/0 تغییر فروش*بدهی *کاهش فروش
 5/7 000/0 51/5 02/0 73/7 000/0 1/5 02/0 تغییر فروش*دارایی 

 76/7 000/0 -64/6 -03/0 96/7 000/0 -13/15 -15/0 تغییر فروش*دارایی*کاهش فروش
 13/4 000/0 01/26 14/0 21/4 024/0 25/2 22/0 تغییر فروش*کارکنان 

تغییر فروش*کارکنان*کاهش 
  

33/0- 33/3- 000/0 1/4 07/0- 51/4- 000/0 03/4 
 48/3 087/0 7/1 02/0 49/3 374/0 88/0 01/0 تغییر فروش*تولید  

 1/6 353/0 -92/0 -01/0 09/6 338/0 -95/0 -08/0 تغییر فروش*تولید*کاهش فروش 
 کنترل شد کنترل شد سال

 کنترل شد کنترل شد صنعت
 354/0 358/0 ضریب تعیین تعدیل شده

 F 541/387 148/393آماره 

 000/0 000/0 سطح معناداري

در هر دو مدل مثبت و معنادار و ضریب  𝛽𝛽1) ضریب  2مطابق نتایج به دست آمده در جدول (
𝛽𝛽2 دهد که چسبندگی هزینه رخ داده منفی و معنادار به دست آمده است. این موضوع نشان می

باشد و بیانگر آن می 2/0برابر با ها براي شرکت 𝛽𝛽1در مدل اول ضریب  است. به عنوان نمونه،
افزایش  %20هاي اداري، عمومی و فروش درصد درآمد فروش، هزینه %1است که با افزایش 

است. منفی بودن اندازه این ضریب نشان از رفتار  -18/0برابر  𝛽𝛽2یابد. همچنین ضریب می
𝛽𝛽1هاي اداري عمومی و فروش است. زیرا چسبنده هزینه + 𝛽𝛽2 < 𝛽𝛽1 بود و این بدان  خواهد

)  کاهش %20-%18( %2هاي اداري، عمومی و فروش در فروش، هزینه %1معنا است که با کاهش 
باشد، در هر دو مدل مثبت و معنادار می 𝛽𝛽4یابد.  علاوه بر این، با توجه به اینکه ضریب می

م رد یابد (عدشود با افزایش بدهی تجاري، چسبندگی هزینه شرکت کاهش میاستدلال می
و  𝛽𝛽6رایب دهد که ضفرضیه اول). نتایج به دست آمده براي ضرایب متغیرهاي کنترلی نشان می

𝛽𝛽8 تري هاي بیشهایی که داراییدهد که شرکتباشند. این موضوع نشان میمنفی و معنادار می
 هاي داراي کارکنان بیشتر، داراي چسبندگی هزینه بالاتري هستند. دارند و همچنین شرکت
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 هاي رگرسیونی فرضیه دومخمین مدلت
اي هدر فرضیه دوم پژوهش به بررسی اثر تعدیلی مشکلات نمایندگی بر رابطه بین بدهی

ها پرداخته شده است. نتایج براي چهار مدل فرضیه دوم (دو و چسبندگی هزینه شرکت تجاري
شده است. به  ارایه 4و  3حالت مشکلات نمایندگی براي هر شاخص بدهی تجاري) در جداول 

ارائه شده است. از طریق این آزمون به بررسی  Zمنظور بررسی تاثیر متغیر تعدیگر نتایج آزمون 
هاي داراي مشکلات نمایندگی بالا و پایین و لذا در شرکت 𝛽𝛽4معناداري تفاوت ضریب 

 د. وشهاي تجاري و چسبندگی هزینه پرداخته میگر در رابطه بدهیتاثیرگذاري متغیر تعدیل

ل ( دو ل .)3ج د ن م ج تخمی تای دون ه  فرضی ی  ي رگرسیون یها ه د ل ب او ص  خ ي)م( شا ي تجار  ها

 )TC1( بدهی هاي تجاري اول شاخص  

 متغیرها

 مشکلات نمایندگی پایین مشکلات نمایندگی بالا

ضري
 ب بتا

آماره 
 تی

معنادار
 ي

تورم 
واریان

 س

ضري
 ب بتا

آماره 
 تی

معنادار
 ي

تورم 
واریان

 س
73/1 06/0 ثابت

 
000/0 - 07/0 47/12 000/0 - 

02/2 4/0 تغییر فروش
 

000/0 52/6 43/0 34/30 000/0 7/7 
تغییر فروش*کاهش 

 
15/0- 59/5

 
000/0 85/6 33/0- 21/15

 
000/0 88/7 

9/15 -12/0 تغییر فروش*بدهی 
 

000/0 37/4 2/0- 67/14
 

000/0 66/3 
تغییر فروش*بدهی 

  
37/0 39/1

 
000/0 46/7 01/0 99/12 000/0 66/3 

 41/2 000/0 41/8 08/0 09/4 058/0 89/1 01/0 تغییر فروش*دارایی 
تغییر 

 
 

79/0- 85/0
 

392/0 43/5 1/0- 31/10
 

000/0 34/7 
33/1 65/0 تغییر فروش*کارکنان 

 

000/0 65/4 01/0 5/0 61/0 52/2 
تغییر 

   

53/0- 75/7
 

000/0 61/4 08/0- 04/0- 966/0 93/2 
 1/4 000/0 44/4 15/0 96/2 000/0 32/9 4/0 تغییر فروش*تولید  

تغییر 
 

  

19/0- 07/1
 

283/0 63/2 82/0- 01/10
 

000/0 98/8 
 کنترل شد کنترل شد سال

 شدکنترل  کنترل شد صنعت

 387/0 337/0 ضریب تعیین تعدیل شده
 F 963/93 799/369آماره 

 000/0 000/0 سطح معناداري
  Z 196/12آماره آزمون 

دهد که میان هاي تجاري نشان می) براي شاخص اول بدهی3در جدول ( Zنتیجه آزمون 
مشکلات هاي داراي هاي داراي مشکلات نمایندگی بالا با شرکتدر شرکت 𝛽𝛽4ضریب 

ا هنمایندگی کم، تفاوت معناداري وجود دارد. به عبارتی دیگر، مشکلات نمایندگی در شرکت
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ب گردد. با عنایت به اینکه اندازه ضریموجب تعدیل رابطه بدهی تجاري و چسبندگی هزینه می

ا هتري است، در این شرکتهاي داراي مشکلات نمایندگی بالا، عدد بزرگمذکور در شرکت
ان استدلال توشود و میگی کمتري وجود دارد. به این ترتیب فرضیه دوم پژوهش رد نمیچسبند

هایی که مشکلات نمایندگی بالاتري دارند، چسبندگی هزینه کمتري دارند. نمود که شرکت
هاي تجاري نتایج مشابهی را در براي شاخص دوم بدهی 4در جدول  Zعلاوه بر این آزمون 

 گذارد.اختیار می

د ل (ج دو .)4و ه  فرضی ی  ي رگرسیون ها ل  د ن م ج تخمی تای ین ه د م ب دو ص  خ ي)م(شا ي تجار  ها

 )TC1( بدهی هاي تجاري دوم شاخص  

 متغیرها

 مشکلات نمایندگی پایین مشکلات نمایندگی بالا

ضري
 ب بتا

آماره 
 تی

معنادار
 ي

تورم 
واریان

 س

ضري
 ب بتا

آماره 
 تی

معنادار
 ي

تورم 
واریان

 س
 - 000/0 38/12 07/0 - 000/0 27/11 06/0 ثابت

 48/7 000/0 6/31 47/0 43/6 000/0 09/26 4/0 تغییر فروش
تغییر فروش*کاهش 

 
15/0- 49/5- 000/0 8/6 37/0- 55/16

 
000/0 16/6 

59/18 -09/0 تغییر فروش*بدهی 
 

000/0 79/3 32/0- 84/16
 

000/0 13/3 
تغییر فروش*بدهی 

  
4/0 49/12 000/0 89/5 12/0 33/27 000/0 12/3 

 64/3 000/0 65/10 1/0 83/4 002/0 05/3 02/0 تغییر فروش*دارایی 
تغییر 

 
 

01/0- 73/1- 082/0 32/7 12/0- 34/12
 

000/0 87/2 
 34/2 16/0 4/1 02/0 65/4 000/0 24/10 59/0 تغییر فروش*کارکنان 

تغییر 

   

45/0- 66/6- 000/0 61/4 03/0- 86/1- 062/0 26/2 
 4 000/0 34/5 18/0 96/2 000/0 25/8 35/0 تغییر فروش*تولید  

تغییر 
 

  

34/0- 95/1- 05/0 59/2 79/0- 69/9- 000/0 9/8 
 کنترل شد کنترل شد سال

 کنترل شد کنترل شد صنعت

ضریب تعیین تعدیل 
 شده

342/0 389/0 

 F 317/97 5/373آماره 

 000/0 000/0 سطح معناداري
  Z 39/7آماره آزمون 

 هاي رگرسیونی فرضیه سومتخمین مدل
و  اي تجاريهدر فرضیه سوم پژوهش به بررسی اثر تعدیلی تمرکز مشتري بر رابطه بین بدهی

ها پرداخته شده است که نتایج براي چهار مدل فرضیه سوم(مدل اول و چسبندگی هزینه شرکت
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هاي هاي تجاري و مدل سوم و چهارم براي شاخص دوم بدهیدوم براي شاخص اول بدهی
 ارائه شده است.  6و  5تجاري) در جداول 

ل ( دو ل .)5ج د ن م ج تخمی تای من فرضیه سو ی  ي رگرسیون ص (ها خ ل شا ي) او ي تجار ها ی  ه د  ب
 )TC1( بدهی هاي تجاري ول اشاخص  

 متغیرها

 پایین تمرکز مشتري بالا تمرکز مشتري

ضري
 ب بتا

آماره 
 تی

 معناداري
تورم 
واریان

 س

ضري
 ب بتا

 معناداري آماره تی
تورم 

 واریانس

 - 000/0 6/15 08/0 - 000/0 84/9 06/0 ثابت
 62/4 000/0 5/31 47/0 87/7 000/0 56/20 32/0 تغییر فروش

 51/4 000/0 -79/10 -28/0 07/9 000/0 -27/5 -15/0 فروش*کاهش فروشتغییر 
 56/2 000/0 -65/19 -13/0 74/3 000/0 -15/7 -12/0 تغییر فروش*بدهی 

 26/8 000/0 22/103 98/0 85/3 000/0 76/6 12/0 تغییر فروش*بدهی *کاهش فروش
 14/4 000/0 17/6 03/0 36/3 405/0 83/0 01/0 تغییر فروش*دارایی 

 45/3 000/0 -36/7 -05/0 53/4 355/0 -92/0 -01/0 تغییر فروش*دارایی*کاهش فروش
 02/2 000/0 14/5 81/0 87/5 000/0 64/5 37/0 تغییر فروش*کارکنان 

تغییر فروش*کارکنان*کاهش 
  

36/0- 42/5- 000/0 87/7 54/0- 63/1- 103/0 93/1 
 69/2 008/0 65/2 09/0 20/4 000/0 71/3 14/0 تغییر فروش*تولید  

 52/3 566/0 -57/0 -1/0 71/3 000/0 -86/8 -01/0 تغییر فروش*تولید*کاهش فروش 
 کنترل شد کنترل شد سال

 کنترل شد کنترل شد صنعت
 3237/0 3391/0 ضریب تعیین تعدیل شده

 F 853/183 436/279آماره 

 000/0 000/0 سطح معناداري
  Z 251/5آماره آزمون 

هاي تجاري و چسبندگی دهد که رابطه میان بدهینشان می 5در جدول  zمقدار آماره آزمون 
د، هایی که تمرکز مشتري پایینی دارنهاي با تمرکز مشتري بالا،  با شرکتهزینه در شرکت

اي هشود که متغیر تمرکز مشتري رابطه میان بدهیمتفاوت است. به عبارت دیگر استدلال می
دهد که نشان می 𝛽𝛽4کند. علاوه بر این، مقایسه ضرایب بندگی هزینه را تعدیل میتجاري و چس

 تري است. اینهاي داراي تمرکز مشتري پایین، عدد بزرگاندازه ضریب مذکور در شرکت
هاي که تمرکز مشتري کمتر است به دلیل کاهش احتمال چانه دهد در شرکتموضوع نشان می

هاي بدهیین بمعکوس رابطه زنی مشتري، چسبندگی هزینه کمتر است. یعنی تمرکز مشتري 
 ود. شکند و لذا فرضیه سوم پژوهش رد نمیرا تضعیف میو چسبندگی هزینه شرکت  تجاري
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ل ( دو ل .)6ج د ن م ج تخمی تای من فرضیه سو ی  ي رگرسیون ص (ها خ م شا ی دو ه د يب ي تجار  )ها
 )TC1( بدهی هاي تجاري دوم شاخص  

 متغیرها

 پایین تمرکز مشتري بالا تمرکز مشتري

ضري
 ب بتا

آماره 
 تی

 معناداري
تورم 
واریان

 س

ضریب 
 بتا

 معناداري آماره تی
تورم 

 واریانس

 - 000/0 6/15 08/0 - 000/0 29/9 06/0 ثابت

 43/7 000/0 03/31 46/0 91/7 000/0 45/20 32/0 تغییر فروش

 03/5 000/0 -24/10 -26/0 05/6 000/0 -99/6 -17/0 تغییر فروش*کاهش فروش

 93/7 000/0 -38/21 -09/0 41/8 000/0 -61/6 -15/0 تغییر فروش*بدهی 

تغییر فروش*بدهی *کاهش 
 فروش

08/0 99/2 002/0 25/2 1/0 42/22 000/0 93/7 

 21/4 000/0 52/7 04/0 44/3 000/0 12/6 4/0 تغییر فروش*دارایی 

تغییر فروش*دارایی*کاهش 
 فروش

39/0- 95/5- 000/0 85/3 05/0- 38/8- 000/0 22/5 

 01/2 000/0 79/4 76/0 41/8 69/0 39/0 49/0 تغییر فروش*کارکنان 

تغییر فروش*کارکنان*کاهش 
 فروش 

92/0- 66/0- 504/0 22/8 57/0- 73/1- 082/0 93/1 

 68/2 095/0 66/1 06/0 2/4 000/0 62/3 14/0 تغییر فروش*تولید  

تغییر فروش*تولید*کاهش 
 فروش 

91/0- 48/8- 000/0 06/2 17/0- 97/0- 331/0 61/3 

 کنترل شد کنترل شد سال

 کنترل شد کنترل شد صنعت

 326/0 334/0 ضریب تعیین تعدیل شده

 F 515/184 574/282آماره 

 000/0 000/0 سطح معناداري

  Z 701/2آماره آزمون 

با تمرکز مشتري بالا و  هاي) در شرکت𝛽𝛽4( براي بررسی معناداري تفاوت zنتایج آزمون 
کند و نشان ، نتایج مشابهی ارائه می6هاي تجاري در جدول پایین بر اساس شاخص دوم بدهی
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 ندگی هزینه را تعدیلهاي تجاري و چسبدهد که متغیر تمرکز مشتري رابطه میان بدهیمی
ز هاي داراي تمرککند. علاوه بر این، با عنایت به اندازه بالاتر ضریب مذکور در شرکتمی

جاري و چسبندگی هاي تمشتري پایین، متغیر تمرکز مشتري تاثیر تضعیف کننده در رابطه بدهی
 هزینه دارد.

 نتیجه گیري
لی اثر تعدیهاي تجاري و چسبندگی هزینه و ی ارتباط میان بدهیدر این مطالعه به بررس

ورس هاي پذیرفته شده در بدر شرکت مذکورمشکلات نمایندگی و تمرکز مشتري بر رابطه 
ا افزایش دهد که بهاي این مطالعه براي فرضیه اول نشان میاوراق بهادار تهران پرداخته شد. یافته

ستدلال اکند. در این ارتباط پیدا می کاهشهاي آنها ها، چسبندگی هزینهشرکتبدهی تجاري 
موجب ، یبا داشتن نقش نظارت کنندگانتأمینیابد، ها کاهش میشرکتکه وقتی فروش  شودمی
ها منابع استفاده نشده خود را کاهش دهند و از این طریق، کارایی شرکت مدیرانشوند می

ضیه در هاي این فرتهکند. یافها و ریسک ورشکستگی آنها کاهش پیدا میعملیاتی شرکت
چنین، هم باشد.) می2018)، کائو و همکاران (2020هاي کاستا و حبیب (راستاي نتایج پژوهش

 هاي داراي مشکلاتدهد که در شرکتنتایج به دست آمده براي فرضیه دوم پژوهش نشان می
هد که در داین موضوع نشان میشود. مشاهده می تريپاییننمایندگی بالاتر، چسبندگی هزینه 

تري ایفا نموده و موجب کاهش چسبندگی هزینه ها بدهی تجاري نقش نظارتی قوياین شرکت
) و کانتسا و 2020هاي کاستا و حبیب (هاي این فرضیه در راستاي نتایج پژوهشیافته. شودمی

ه کدهد هاي مربوط به فرضیه سوم پژوهش نشان میدر نهایت، یافتهباشد. ) می2018برهمانا (
گردد برمی دلیل این نتیجه به این موضوع .استتمرکز مشتري بر رفتار چسبندگی هزینه اثرگذار 

زنی مشتري کاهش و نقش نظارتی تأمین یابد، قدرت چانهکه هرچه تمرکز مشتري کاهش می
راستاي نتایج  هاي این فرضیه دریافته یابد.تر بوده و لذا چسبندگی کاهش میقوي کننده

با توجه به نتایج به  .باشد) می2014) و وارگانگارا و تامار (2020اي کاستا و حبیب (هپژوهش
ي اهاي تجاري به عنوان نشانهگذاران به بدهیشود سرمایهدست آمده در این مطالعه پیشنهاد می

فعان نها توجه نمایند. سایر ذيها و در نتیجه عملکرد بهتر شرکتبراي مدیریت کارآمد هزینه
ل توانند به شرکتهایی که اعتبار تجاري بالاتري دارند؛ به دلیهمانند مشتریان و کارکنان نیز می

نقش نظارتی بدهی تجاري، اعتماد بیشتري نمایند. علاوه بر این، مدیران در بسیاري از مواقع 
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بایست از بدهی تجاري استفاده کنند، چرا که این موضوع موجب جذب سرمایه بیشتر با می
ت توجه بایسگردد. همچنین میگذاران میتر به دلیل افزایش حسن اطمینان سرمایهایی ارزانبه

ها رکتتواند بر رفتار هزینه در شداشته باشند که وجود مشکلات نمایندگی و تمرکز مشتري می
شود در مطالعات آتی به بررسی اثر سایر متغیرهاي مالی و حسابداري تاثیرگذار باشد. توصیه می

گی هاي مالی بر چسبندهمانند بیش اطمینانی مدیران، رقابت، مسئولیت اجتماعی و محدودیت
عدم  -1زیر روبرو بوده است:  هايمحدودیتبا این پژوهش ها پرداخته شود. هزینه شرکت

 و از عوامل مؤثر بر نتایج پژوهش از جمله تأثیر متغیرهایی چون شرایط سیاسی برخیکنترل 
  ا. هعدم افشاي اطلاعات تفصیلی متغیر تمرکز مشتري در بسیاري از شرکت -2 تقوانین و مقررا
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 منابع
بررسی نقش سرمایه اجتماعی  .)1400( .رستگاري، امیرحسین؛ حصارزاده، رضا؛ ساعی، محمدجواد
 .44-19): 1 (12عمومی بر رفتار نامتقارن هزینه، مجله دانش حسابداري، 

بر  مشتري تمرکز تأثیر بررسی ).1397( امید. پورحیدري، احمد؛ ،پور خدامی عباس؛ تذرجی، شیبانی
 حسابرسی، و حسابداري هايبررسی فصلنامه شرکت،  بازار سهم درنظر گرفتن با  مالیاتی اجتناب

25)2 :(215-232. 
ا و ه). ارتباط بین بازار رقابتی با رفتار چسبندگی هزینه1398صفرزاده، محمدحسین؛ اناري، حامد. (

 .146-119): 14(8راهبري شرکتی، پژوهش هاي کاربردي در گزارشگري مالی، 
). چسبندگی هزینه و ریسک اعتباري 1399فتاحی، یاسین؛ کردستانی، غلامرضا؛ راستگویان، حسین. (

 .115-99: 31بانک ها، فصلنامه علمی اقتصاد و بانکداري اسلامی، 
بررسی اثر سیاست پولی بر رابطه بین محافظه کاري  .)1395( .کامیابی، یحیی؛ گرجیان مهلبانی، رضا

هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، پژوهش هاي حسابداري و اعتبار تجاري در شرکت
 .18-1): 3(8حسابداري مالی، 

 کننده استراتژي تجارت بربررسی رابطه بین نقش تعدیل ). 1399( حمود.بخشی نژاد، م هنام؛محمدي، ب
چسبندگی هزینه بر جلوگیري از مالیات شرکت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران.  تاثیر

): 3( 1ها و راهکارهاي نوین در مهندسی صنایع و مدیریت و حسابداري. کنفرانس بین المللی چالش
1-10. 

یمت سهام بررسی نقش اعتبار تجاري در کاهش همزمانی ق .)1399(منوچهر. خرمین،  ریم؛محمودي، م
 .18-1): 2( 9ها. کنفرانس ملی اقتصاد، مدیریت و حسابداري. شرکت

ثیر چسبندگی هزینه و تمرکز أبررسی ت .)1398( الهام.کشتگر،  علی اکبر؛خانی،  نادر؛نقش بندي، 
 .20-1): 18( 2مالکیت بر ریسک شرکت. فصلنامه چشم انداز حسابداري و مدیریت. 

کنندگان هزینه نمایندگی بر رابطه بین ). بررسی تأثیر تعدیل1398(نمازي، محمد؛ جعفري، زهرا. 
 هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادارمسئولیت اجتماعی شرکت و چسبندگی هزینه در شرکت

 .199-159): 24(9هاي تجربی حسابداري، تهران، پژوهش
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 1هاي مالی، چرخه عمر و ورشکستگی شرکتاقلام صورت
 

 3، بهمن بنی مهد2عطیه ولی زاده لاریجانی
 
 

 

 چکیده
گذاران و به طور کلی اقتصاد کشور آن را به یکی از ورشکستگی و تأثیر آن بر ثروت سرمایه

هاي مالی تبدیل نموده است. در این خصوص، محققین در تلاشند تا عوامل مؤثر موضوعات مهم پژوهش
بین  طهبررسی رابپژوهش رو، هدف از انجام این بینی و تعیین نمایند. از اینبر ورشکستگی را پیش

نقدینگی و مراحل مختلف چرخه عمر با ورشکستگی و نیز تأثیر مراحل مختلف چرخه عمر شرکت بر 
راحی و باشد. در راستاي دستیابی به این هدف، سه فرضیه طرابطه بین سطح نقدینگی با ورشکستگی می

اي هتهران طی سالهاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار اي از شرکتهاي نمونهبا استفاده از داده
همبستگی آزمون شده است. نتایج حاصل از تجزیه و پژوهش ، و با به کارگیري روش 1397تا  1390

ها با ورشکستگی تحلیل رگرسیون لجستیک بیانگر آن است که بین سطح نقدینگی و چرخه عمر شرکت
دینگی ي بر رابطه بین سطح نقها رابطه منفی معنادار وجود دارد. لیکن، چرخه عمر شرکت تأثیر معنادارآن

 با ورشکستگی ندارد. 

 .ورشکستگی، نقدینگی، چرخه عمر شرکت واژه هاي کلیدي:
 G33, M41 :طبقه بندي موضوعی
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 مقدمه

ت ها و همچنین تغییرامالی جدید، تشدید رقابت بین شرکت هايهاي اخیر تشکیل بازاردر دهه
هاي مالی ثباتی در محیطافزایش عدم اطمینان و بیسریع اقتصادي، اجتماعی و تکنولوژي باعث 

یطی گیري مالی نیز بیشتر شده است. در چنین شراشده و به تبع آن پیچیدگی فرآیند تصمیم
ا گیري صحیح و تخصیص بهینه منابع خواهد بود، چرمسلما بالندگی اقتصادي در گرو تصمیم

ده شود ها استفانشوند و یا به نحوي از آنگذاري هاي مناسب سرمایهها در فرصتکه اگر سرمایه
هاي عظیمی خواهد شد. از ها دچار چالشکه کارایی لازم را نداشته باشند اقتصاد کلان کشور

اري و گذهاي توسعه یافته و یا در حال توسعه از سرمایهاین روست که امروزه در تمام اقتصاد
مین دیدگاه سبب شده است تا آید. هاي به عمل میگذاران حمایت گستردهسرمایه
وعات ترین موضگذاري به یکی از مهمهاي سرمایهگیري مناسب از فرصتگذاري و بهرهسرمایه

از سوي  .)2014(صادقی و همکاران،  مالی و حسابداري تبدیل شودمطرح شده در زمینه مدیریت
ه از ي ورشکستهاگذاران امروزي تشخیص شرکتدیگر، یکی از موضوعات مهم براي سرمایه

ترین ها است و یکی از اصلیبینی ورشکستگی شرکتورشکسته و پیشهاي غیرشرکت
 باشد. هاي مالی میها اقلام صورتبینی آنابزارهاي پیش

الی هاي مگیريهدف از تهیه و ارائه اطلاعات مالی و حسابداري فراهم ساختن مبناي تصمیم
الی گري مشود. در تحلیلارآمد و مطلوب منتج میو اقتصادي است که به انتخاب راهکار ک

تر خواهد بود هرچقدر اطلاعات نسبت به مساله بیشتر باشد تحلیل و نتیجه به دست آمده دقیق
مالی ترین موضوعات مطرح شده در زمینه مدیریت). یکی از مهم1393باشی،  راد و ده(ایرجی

هاي گذاري را از فرصتي مطلوب سرمایههاگذاران فرصتو حسابداري این است که سرمایه
ی مالی بینی درماندگگذاران، پیشنامطلوب تشخیص دهند. یکی از راهکارهاي کمک به سرمایه

؛  2013(موخوا و زینکر،  ها استهاي مالی آنها و صورتبا توجه به وضعیت مالی شرکت
  .)1394ملایی و خزدوزي، 

اي از عوامل موثر بر ورشکستگی ناشی از مشکلات نقدینگی واحد تجاري است. بخش عمده
هاي نقدي است و همانند مخزنی است که )، شرکت منبعی از دارایی1966مطابق با نظریه بیور (

یابد. خالی شدن این هاي نقدي کاهش میهاي نقدي افزایش و با خروج جریانبا ورود جریان
). وجه نقد 1393هاي احتمال ورشکستگی باشد  (ایرجی راد و ده باشی، از نشانه تواندمخزن می

هاي گذاري ناکافی را تسکین و علاوه بر این احتمال تحمل هزینهتواند مشکل سرمایهمی
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درماندگی مالی در زمانی که عملیات شرکت جریان نقدي کافی براي تعهدات پرداخت بدهی 

 ).2006(وانگ و فاکندر،  کند را کاهش دهدفراهم نمی
تمال هاي شرکت که تاثیر قابل توجهی بر احشده یکی دیگر از ویژگیبر اساس مطالعات انجام

عمر است که شرکت در آن قرار دارد؛ چرا که اي از چرخه ورشکستگی آن دارد، مرحله
رو روبها و تهدیدهاي متفاوتی ها در مراحل مختلف چرخه عمر خود با شرایط، فرصتشرکت

ها در مرحله رشد یا مرحله بلوغ با توجه به وضعیت اعتباري شوند. به عنوان مثال، شرکتمی
هایی خود توانایی بیشتري براي تأمین مالی از طریق بدهی دارند این درحالی است که شرکت

که در مرحله افول هستند به دلیل کاهش منابع داخلی از جمله کاهش فروش و سودآوري و در 
ت بحران رو، مدیریجه از دست دادن اعتبار خود، فرصت کمتري براي تأمین مالی دارند. از ایننتی

هاي مختلف چرخه عمر با یکدیگر متفاوت است. لازم به ذکر و احتمال ورشکستگی در دوره
 بنديهاي مختلف داخلی و خارجی طبقهاست که مراحل چرخه عمر با استفاده از فاکتور

اند از سن، رشد ترین متغیرها در تعیین مراحل چرخه عمر عبارتع رایجشود. در مجمومی
فروش، سود تقسیمی و مخارج سرمایه اي.کاربردي ترین مراحل چرخه عمر مرحله رشد، بلوغ 

 ).2013؛ موخوا و زینکر، 2019(اکبر و همکاران،  و افول است
شدت گرفتن رقابت در  هاي تجاري در سراسر جهان هستیم.این روزها شاهد وقوع بحران

ها ورشکسته شده و از گردونه رقابت خارج عرصه صنایع باعث شده است بسیاري از شرکت
شوند. این امر موجبات نگرانی صاحبان سرمایه و به طور کلی جامعه را فراهم آورده است. 

ان ذارگها در بازار سرمایه کشور، سرمایههاي مالی و ورشکستگی شرکتدرحال حاضر بحران
کند و لذا شناسایی و معرفی فاکتورها و عواملی که بر هاي جدي مواجه میرا با آسیب

هاي تواند راهکارهاي مناسبی به منظور انتخاب گزینهها اثرگذار است، میورشکستگی شرکت
 این سوالپژوهش گذاران قرار دهد. از این رو، در این گذاري، در اختیار سرمایهمناسب سرمایه

تواند براي ها میشود که آیا سطح نقدینگی و مراحل مختلف چرخه عمر شرکتیمطرح م
ها را حدس گذاران نقش ابزاري را ایفا کند که بر اساس آن بتوانند ورشکستگی شرکتسرمایه

ین ها می تواند بر رابطه ببینی کنند؟ همچنین آیا مراحل مختلف چرخه عمر شرکتزده و پیش
 گی اثر گذار باشد؟سطح نقدینگی و ورشکست

قبلی در حوزه ورشکستگی دارد  هاي پژوهشبه  نسبتپژوهش علمی که این  ارزش افزوده
قبلی عمدتا تلاش شده است تا از متغیرها و اقلام تعهدي  هاي پژوهشاین است که در 
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ژوهش پبینی ورشکستگی استفاده شود، این درحالی است که در هاي مالی براي پیشصورت
ها در هاي نقدي است. همچنین با توجه به این که شرکتتأکید بر نقدینگی و شاخصحاضر 

ر تواند بگیري دارند، این موضوع میهاي مختلف تصمیممراحل مختلف چرخه عمر سیاست
ها در هر مرحله متفاوت باشد. این درحالی است که این موضوع در تحقیقات ورشکستگی آن

 رار نگرفته است.قبلی حوزه ورشکستگی مدنظر ق

 مبانی نظري
ها رکترود شترین معضلاتی است که احتمال میدرماندگی مالی یا همان ورشکستگی از مهم

م ترین هدف شرکت یعنی تداودر عصر رقابتی حاضر با آن مواجه شوند و این موضوع با اصلی
اثیر زیادي ). ورشکستگی رویدادي است که ت1398در ارتباط است (احمدي امین و تحریري، 

ارد. در ادبیات گذبر مدیریت، سهامداران، کارکنان، مشتریان، بستانکاران و سایر افراد ذینفع می
هاي تجاري، موفقیت واحد هایی همچون؛ وضع نامطلوب مالی، شکست، عدممالی واژه

کار رفته است. وخامت، ورشکستگی و عدم قدرت پرداخت دیون، براي توصیف ورشکستگی به
اجز هاي یک بدهکار عستگی، اقدامی قانونی است که به موجب آن به طور کلی داراییورشک

؛ کلاتی و 1396شود (تقی پور و نبوي، هاي خود به سود طلبکاران ضبط میاز پرداخت بدهی
 ).1394سعیدي، 

دهد، بلکه در میان حجم انبوهی از اطلاعات مالی و ورشکستگی خود را به سرعت نشان نمی
گیري هتوان اقدام به بهرهایی که با استفاده از آن میسازد. یکی از راهی خود را مستتر میغیرمال

گذاري و همچنین جلوگیري از هدررفتن منابع کرد، شناسایی هاي سرمایهمناسب از فرصت
عوامل موثر بر ورشکستگی است. مطابق با تحقیقات انجام شده، عوامل متعددي کمی و کیفی 

هاي توان به نسبتقوع ورشکستگی در ارتباط است که از جمله عوامل کمی میمتعددي با و
قد هاي فعالیت و نسبت گردش وجوه نهاي سودآوري، نسبتهاي بدهی، نسبتنقدینگی، نسبت

توان به مشکلات بازار، مشکلات تأمین مالی، مشکلات نیروي انسانی و از جمله عوامل کیفی می
 ).1392اره کرد (خواجوي و امیري، سازمانی اشو مشکلات برون

ها رویدادي است که تاثیر زیادي روي مدیریت، سهامداران، کارمندان، ورشکستگی شرکت
گی مالی هاي درماندطلبکاران، مشتریان و سایر ذینفعان دارد. قبل از وقوع ورشکستگی نشانه

هاي به تامین پرداختشود که یک شرکت قادر بالقوه مشهود است. بحران مالی زمانی آغاز می
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جام هاي نقدي آتی به ناتوانی در انبینی جریانریزي شده خود نیست و یا زمانی که پیشبرنامه
م بینی دقیق ورشکستگی به یک مساله مهرو پیشاین کار در آینده نزدیک اشاره دارد. از همین

 ).2015مالی جهانی تبدیل شده است (رانکوو و همکاران، 
صاد داده است. اي به اقتیع فناوري و تغییرات گسترده محیطی، شتاب فزایندههاي سرپیشرفت

حتمال رو اها باعث محدود شدن دستیابی به منابع شده و از اینپذیري بنگاهافزایش رقابت
ورشکستگی افزایش یافته است. به همین جهت نقش اطلاعات حسابداري در تمایز بین 

هاي فاقد بحران مالی (غیر ورشکسته) و کسته) و شرکتهاي داراي بحران مالی (ورششرکت
 هاي اخیر بوده است.بینی ورشکستگی موضوع بحث برانگیزي در دههپیش

گذاري و هاي سرمایهگیري مناسب از فرصتتوان با استفاده از آن به بهرههایی که مییکی از راه
ستگی بحران مالی و در نهایت ورشکبینی همچنین جلوگیري از به هدر رفتن منابع کمک کرد، پیش

الی ها را نسبت به بحران ماست. به این ترتیب که نخست با ارایه هشدارهاي لازم می توان شرکت
گذاران ها با توجه به این هشدارها دست به اقدامات مقتضی بزنند و دوم اینکه سرمایههوشیار کرد تا آن

شان را در نامطلوب تشخیص داده و منابع هايگذاري را از فرصتهاي مطلوب سرمایهفرصت
 ).2015گذاري کنند (حسن خانی و رحمتی گرولی، هاي مناسب سرمایهفرصت

اي کلیدي به هتوان از دو روش استفاده کرد؛ استفاده از شاخصبینی ورشکستگی میدر پیش
یدي؛ کلهاي عنوان روش اول و دیگري تحلیل بنیادي. تفاوت دو روش در این است که شاخص

دهد، در صورتی که تحلیل بنیادي احتمال ورشکستگی نزدیک به روي دادن را نشان می
دقت تحلیل  کند. ولی باید گفت که درجهبینی میورشکستگی را بین دو تا پنج سال آینده پیش

هاي کلیدي است اما با وجود این عده زیادي مزایاي آن را بیش از بنیادي کمتر از  شاخص
چنین کند. همدانند، زیرا اوضاع و احوال را براي مدتی طولانی تر منعکس میي میشاخص کلید
دم هاي مالی اساسی شرکت است ( مقهاي مالی ورشکستگی نامساعد بودن نسبتیکی از نشانه

 ).1391؛ آشوري، 1392و ملایی، 
رخی از لی بهاي ماهاي مالی است. نسبتیکی از ابزارهاي تجزیه و تحلیل مسائل مالی نسبت

هاي مهم درباره عملیات و وضعیت مالی یک واحد انتفاعی را به آسانی آشکار و اطلاعات واقعیت
هاي مالی در حقیقت ارتباط بین دو یا چند متغیر را با یکدیگر کند. نسبتمربوط به آن را ارائه می

ز آن آید که ادست میهاي مالی بر برخی دیگر بهسنجند و از تقسیم برخی از اقلام صورتمی
مدت و کارآمدي شرکت و مدت و بلندتوان به مفاهیمی همچون قدرت ایفاي تعهدات کوتاهیم
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 هاي مالی می توان به کشف مشکلات مالی وآوري آن و ... پی برد. با تجزیه و تحلیل نسبتسود

هاي هاي مالی شرکتنشان دادند که نسبت 1930ها پرداخت. محققان در سال عملیاتی شرکت
 هاي موفق وضعیت مطلوبی ندارد و با استفاده ازهاي مالی شرکتمقایسه با نسبت ورشکسته در

اخت. محققان ها پردبینی ورشکستگی شرکتهاي مالی می توان به پیشتجزیه و تحلیل نسبت
ستگی ارائه بینی ورشکاي براي پیشهاي چند متغیرهها، مدلتوانستند از طریق ترکیب این نسبت

یري گآوردهاي دانشگاهی و ابزارهاي تصمیمآمیزترین دستیکی از موفقیتدهند که در عمل 
 ).1382؛ هارونکلایی و کدخدایی، 1392است (مقدم و تقی ملایی، 

 اند از:ها عبارتهاي بحران مالی در شرکتمعمولا نشانه
 هاي جاريهاي جاري بر داراییها یا فزونی بدهیها بر کل داراییفزونی کل بدهی -1
 قبلی  هايهاي مالی دورههاي مالی در مقایسه با متوسط صنعت و با نسبتنامساعد بودن نسبت -2
 هاي پرداختنی (بزرگ بودن متوسط دوره پرداخت)ناتوانی در پرداخت به موقع حساب -3
 مدتهاي بلندمدت براي تامین مالی داراییاتکاي بیش از حد بر استقراض کوتاه -4

هاي مالی را مطرح کرد. او اظهار ) تئوري شهودي تحلیل نسبت1966( در این خصوص بیور
ي هاي نقدهاي نقدي (سیال) است. مخزنی که با ورود جریانکند که شرکت منبعی از داراییمی

یابد. وجود احتمال خالی شدن مخزن نشان دهنده هاي نقدي کاهش میافزایش و با خروج جریان
ه اندازه مخزن ها مستلزم نگاه باین مفهوم و تجزیه و تحلیل نسبت احتمال ورشکستگی است. ارتباط

شی از هاي نقدي نا(هرچه بزرگتر احتمال ورشکستگی و بحران نقدینگی کمتر)، خالص جریان
هاي عملیاتی به درون مخزن (هرچه بزرگتر احتمال ورشکستگی کمتر) و میزان بدهی شرکت فعالیت

 ).1393باشد (ایرجی راد و ده باشی، ل ورشکستگی بیشتر) می(هرچه میزان بدهی بیشتر، احتما
اي از عوامل موثر بر بحران مالی ناشی از مشکلات شود، بخش عمدهگونه که ملاحظه میهمان

هاي مالی بر اساس ارقام مندرج در ها را از نسبتنقدینگی واحد تجاري است که می توان این نشانه
گذاري ناکافی را تسکین دهد و تواند مشکل سرمایهجه نقد میهاي مالی استخراج کرد. وصورت

هاي درماندگی مالی در زمانی که عملیات شرکت جریان نقدي علاوه بر این احتمال تحمل هزینه
 )2006کند را کاهش داد (وانگ و فاکندر، کافی براي تعهدات پرداخت بدهی فراهم نمی

د کنند شرکت ماننمی نی و مدیریت راهبردي بیانهاي انجام شده در حوزه دانش سازمامطالعه
نماید. هر موجود زنده دیگري چرخه عمري دارد که نقش بسزایی در الگوي عملیاتی آن ایفا می

ه اي بهینکند از منابع در اختیار خود به شیوهآگاهی از مفهوم چرخه عمر، مدیران را یاري می
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مراحل توسعه  د. مطابق با نظریه چرخه عمر، شرکتاستفاده نمایند و از رقباي خود پیشی بگیرن
کند؛ این طی می پذیربینیخود را از نقطه تولد تا افول به صورت ترتیبی و به شکل خطی و پیش

ند. دهرا شکل می هاي شرکتها و فعالیتمراحل، راهبردها، ساختار سرمایه، منابع، توانمندي
که  هاي متفاوتی داردها و قابلیتت خود توانمنديمطابق با این نظریه، شرکت طی دوران حیا

پذیر و عمکرد متفاوتی در مراحل عمر خود داشته باشد. به این شود رفتار ریسکموجب می
یوه تعامل کند که شترتیب، شرکت در طول عمر خود ترکیب متفاوتی از منابع را نگهداري می

شده یکی از رد. بر اساس مطالعات انجامآوو مدیریت این منابع موجبات رشد او را فراهم می
ي از چرخه اهاي شرکت که تاثیر قابل توجهی بر احتمال ورشکستگی آن دارد، مرحلهویژگی

ها در مراحل مختلف چرخه عمر خود با عمر است که شرکت در آن قرار دارد؛ چرا که شرکت
له رشد ها در مرحثال، شرکتشوند. به عنوان مها و تهدیدهاي متفاوتی روبرو میشرایط، فرصت

یا مرحله بلوغ با توجه به وضعیت اعتباري خود توانایی بیشتري براي تأمین مالی از طریق بدهی 
هایی که در مرحله افول هستند به دلیل کاهش منابع داخلی دارند این درحالی است که شرکت

، فرصت کمتري براي از جمله کاهش فروش و سودآوري و در نتیجه از دست دادن اعتبار خود
ه هاي مختلف چرخرو، مدیریت بحران و احتمال ورشکستگی در دورهتأمین مالی دارند. از این

 ).2013عمر با یکدیگر متفاوت است. (موخوا و زینکر، 

 پژوهش پیشینه
) ریسک سیستماتیک ، ریسک غیر سیستماتیک و ریسک کل را 2020شهزاد و همکاران (

ن آپژوهش مر در شرکت هاي چینی مورد بررسی قرار دادند . نتایج در مراحل مختلف چرخه ع
ها نشان می دهد که این سه نوع ریسک در دوره هاي رشد و بلوغ بالا است . اما در دوره افول 
پایین می باشد. هم چنین آن ها تاثیر ریسک نقدینگی را در هریک از دوره هاي چرخه عمر بر 

ه ماتیک و ریسک کل  بررسی و به این نتیجه رسیدند کریسک هاي سیستماتیک ، غیر سیست
 تنها در دوره افول کاهش ریسک نقدینگی موجب کاهش ریسک هاي مذکور می شود. 

) در بررسی وضعیت  رتبه اعتباري شرکت ها در چرخه هاي 2020بولوم ویست و همکاران (
مر یه و رشد چرخه عمختلف عمر شرکت دریافتند که  رتبه اعتباري شرکت ها در مراحل اول

بهتر از سایر مراحل آن است. به عقیده آن ها از این اطلاعات می توان در پیش بینی ورشکستگی 
 و تجزیه و  تحلیل مالی استفاده نمود. 
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)، به بررسی رابطه بین ریسک ورشکستگی و مراحل چرخه عمر در 2019اکبر و همکاران (

ایشان پژوهش اند. نتایج پرداخته 2014تا  2005هاي هاي بورس پاکستان طی سالبین شرکت
الغ بیشتر هاي بهایی که در مرحله ظهور، رشد و افول نسبت به شرکتنشان داده است که شرکت

هاي کتاند که در مقایسه با شرشکستگی هستند. همچنین ایشان بیان کردهدر معرض ریسک ور
هاي نوظهور به صورت قابل توجهی بیشتر در مرحله رشد، احتمال ورشکستگی شرکت

)، به بررسی این موضوع پرداخته است که ورشکستگی در کشور مالزي 2018است.سید نور (
ها در کشور مالزي گزارش کرده است بدهیرو به افزایش است. بخش مرتبط با عدم پرداخت 

به  2014افزایش یافته و مجموع کل آن در سال  2007که ورشکستگی خصوصی از سال 
مورد رسیده است. در واقع این موضوع زنگ خطري است، زیرا افزایش تعداد موارد  131282

ظر اقتصاد من ورشکستگی خصوصی تاثیر منفی بر اقتصاد مالزي و نیز جامعه خواهد داشت. از
راد دهد. به علاوه حساب افشخصی، ورشکستگی شانس افراد را از نظر امنیت شغلی کاهش می

 توانند کسبها از دست خواهد رفت و این افراد نه میمسدود خواهد شد، کنترل اموال و دارایی
ها کستهشو کاري راه بیاندازند و نه بخشی از تیم مدیریت شرکتی دیگر باشند. درخواست وام ور

 د.توانند ضامن شونشوند و نمیشود، از رفتن به کشورهاي دیگر منع مینادیده گرفته می
)، تاثیر جریان نقدي بر پیش بینی شکست و آسیب مالی شرکت را 2015آرلوف و همکاران (

 وضعیت دهنده تاثیرها نشانآنپژوهش اند. نتایج حاصل از با استفاده از مدل آلتمن بررسی کرده
بینی ورشکستگی با در نظر گرفتن این موضوع است که کمبود هاي نقدینگی بر پیشجریان

 گردد.بینی ورشکستگی مینقدینگی منجر به نارضایتی مالی و پیش
، اهمیت عوامل خاص شرکت در تعیین یا توضیح ورشکستگی را )2015ساندال و هاتلستاد (

در ابتدا  2012تا  2005هاي نروژي از سال کتها با مطالعه شرمورد بررسی قرار دادند. آن
اند، سپس هاي مالی بالقوه را که معتقدند با ورشکستگی در ارتباط است را شناسایی کردهمعیار

ها  انتخاب شده است که به طور بالقوه با وقوع ورشکستگی همراه با سه ویژگی مورد از آن 15
اي مختلف اقتصاد سنجی گنجانده شده است. هخاص شرکت ارتباط دارد. این معیارها در مدل

معیار (معیار سودآوري ، دو معیار دوام و ثبات و  5معیار مالی به  15در طول تجزیه و تحلیل 
ها شناسایی تاثیر عوامل موجود بر تعیین آنپژوهش معیار نقدینگی) کاهش یافت. هدف از 

گذارد ر میبر روش برآورد تاثی ها است و این نکته که اثرات ثابتاحتمال ورشکستگی شرکت
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ها، نسبت نقدینگی معیاري مناسب در خصوص کاهش احتمال ورشکستگی تایید شد.از منظر آن
 بینی اثرگذار باشد.تواند بر این پیشاست و در کنار آن، عملکرد مدیریت نیز می

تگی سهاي انتخاب شده احتمال ورشکبه بررسی رابطه بین شاخص، )2013موخوآ و زینکر (
هاي کوچک و متوسط جمهوري چک در تجارت پرداختند. و نسبت نقدینگی در شرکت

گیرد، که این دوره زمان قبل و بعد از بحران را در نظر می 2010تا  2006ها در دوره آنپژوهش 
هاي هاي مختلف و محدودیتها، چرخه عمر شرکت به دلیل فرصتانجام شده است. از منظر آن

شان ها نآنپژوهش گذارد. نتایج گیري تاثیر میرخه عمر شرکت، بر تصمیمهر مرحله از چ
ها با هاي احتمال ورشکستگی در شرایط و مراحل چرخه عمر و روابط آندهد که شاخصمی

 هاي نقدینگی متفاوت است. نسبت
تگی بینی ورشکسهاي مالی در پیش)، به بررسی تاثیر نسبت1397محمدي و همکاران (لطف

هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار پرداختند. جامعه آماري تحقیق، کلیه تشرک
لغایت انتهاي  1385هاي تولیدي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران از ابتداي سال شرکت

شرکت در شش صنعت بوده  80مشتمل بر پژوهش باشد. نمونه مورد بررسی می 1395سال 
قانون تجارت براي بررسی بحران مالی  141نسبت مالی و از ماده  15از  ها در تحقیقشاناست. آن

لات ها و معاداند. جهت آزمون فرضیه از روش همبستگی بین متغیرها استفاده کردهشرکت
رگرسیون چند متغیره از طریق مدل لجستیک استفاده شده است. نتایج پژوهش حاکی از تاثیر 

 ستگی بوده استبینی ورشکهاي مالی در پیشنسبت
ی هاي حاکمیت شرکتهاي مالی و شاخصبه بررسی رابطه بین نسبت )،1396پور و نبوي (تقی

هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. بینی ورشکستگی شرکتدر پیش
 1390هاي هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سالجامعه آماري تحقیق، شرکت

هاي هاي مالی در گروهشامل نسبتپژوهش لعه هاي مستقل مورد مطااست. متغیر 1394تا 
هاي حاکمیت شرکتی در سودآوري، تسویه مالی، ساختار سرمایه و دوره گردش و شاخص

ل ها بر وضعیت شرکت (مدقالب ساختار مالکیت و ساختار هیئت مدیره بودند که رابطه آن
هاي این . یافتهته استبینی ورشکستگی آلتمن) به عنوان متغیر وابسته مد نظر قرار گرفپیش

یت هاي حاکمهاي مالی مورد استفاده و شاخصگویاي این مطلب است که میان نسبتپژوهش 
ررسی، هاي مورد ببا نتایج مدل آلتمن به عنوان وضعیت شرکتپژوهش شرکتی مورد نظر این 

 اي معنادار مشاهده نگردید.رابطه
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ناگونی هاي گودبیات پژوهش، معیارها و مدلبراین اساس و با توجه به بررسی مبانی نظري و ا

تفاده از ها مورد تبیین و استفاده قرار گرفته است، اما اسبه منظور پیش بینی ورشکستگی شرکت
دو معیار مهم چرخه عمر و نقدینگی شرکت در کنار یکدیگر مورد توجه زیادي نبوده است که 

ا بینی ورشکستگی ردینگی در پیشاین پژوهش اثرگذاري همزمان چرخه عمر و معیارهاي نق
 مورد بررسی قرار داده است.

 هاي پژوهشفرضیه
هاي انجام شده و در راستاي دستیابی به اهداف و پژوهشپژوهش با توجه به مبانی نظري 

 فرضیات زیر تدوین شدند:پژوهش 
 بین سطح نقدینگی شرکت و ورشکستگی آن رابطه معنادار وجود دارد.: 1فرضیه 
 بین مراحل چرخه عمر شرکت و ورشکستگی آن رابطه معنادار وجود دارد. :2فرضیه 
 گذارمراحل چرخه عمر شرکت بر رابطه بین سطح نقدینگی و ورشکستگی آن اثر :3فرضیه 

 است.

 شناسی پژوهشروش
هاي مختلفی طبقه بندي توان براساس هدف، ماهیت و روش به گروهتحقیقات علمی را می

براساس هدف از نوع تحقیقات کاربردي و به لحاظ ماهیت و روش از جمله پژوهش کرد. این 
ه آن که در ادامه بپژوهش تحقیقات توصیفی و همبستگی است. در مدلهاي همبستگی این 

پرداخته شده است، متغیر وابسته (ورشکستگی) یک متغیر صفر و یک می باشد، لذا براي  تجزیه 
سیون لجستیک استفاده شده است. رگرسیون لجستیک ها از روش تحلیل رگرو تحلیل داده

 پذیرد.گیرد که متغیر وابسته تنها دو نتیجه ممکن (صفر و یک) میزمانی مورد استفاده قرار می

 آماري  و نمونه جامعه
هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی کل شرکتپژوهش آماري این جامعه

شده در بورس اوراق  هاي پذیرفتهباشد. انتخاب نمونه از بین شرکتمی 1397تا  1390هاي سال
 است. بهادار تهران با استفاده از معیارهاي زیر انجام گردیده

در  1397در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده و تا پایان سال  1390قبل از سال  -1
 باشند. هاي بورسی درج شدهفهرست شرکت



  101    1401 ، تابستان44شماره دوازدهم، سال ، هاي تجربی حسابداريپژوهش
 

 باشند. ها منتهی به اسفند ماه باشد و در این بازه زمانی تغییر سال مالی نداشته سال مالی آن -2
 ها و ... ) نباشند.ها، بیمه، لیزینگگري مالی ( بانکهاي واسطهجزء شرکت -3
 باشد. سهام شرکت در طی دوره مورد مطالعه، حداقل یک بار در سال معامله شده -4

 شرکت می باشد. 174پژوهش تعداد نمونه این  با در نظر گرفتن معیارهاي فوق،

 هاي پژوهشمدل
به شرح ) 2013(موخوآ و زینکر،  1همبستگی شماره مدل از  و دوم براي آزمون فرضیه اول

  :شودزیر استفاده می
 Zit = α.it + α1cashit + α2Lcit + α3Sizeit + α4Levit + eit )1مدل 

 
 :شوداستفاده می) 2013(موخوآ و زینکر،  2 مدل از سومبراي آزمون فرضیه 

 )2مدل 
Zit = α0it + α1cashit + α2Lcit + α3Cashit *Lcit + α4Sizeit + α5Levit + eit 

 :که در آن
itZ: یري گها است. براي اندازهگیري ورشکستگی در شرکتیک متغیر مجازي براي اندازه

) استفاده شده که به شرح زیر محاسبه 2000ورشکستگی در این پژوهش از معیار ورشکستگی آلتمن (
باشد شرکت ورشکسته محسوب می شود و مقدار  1,21شود. در صورتی که این معیار کمتر از می
Z شود (متغیر وابسته).و در غیر این صورت صفر در نظر گرفته می 1براي آن  در این پژوهش 

Z = 0.717x1 + 0.874x2 + 0.107x3 + 0.42x4 + 0.998x5  

 که در آن:

1X  :هاسرمایه در گردش به کل دارایی 
2X :ها سود انباشته بر کل دارایی 
3X :هاسود قبل از بهره و مالیات بر کل دارایی 
4X :ها ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام بر ارزش دفتري کل بدهی 
5X :هافروش بر کل دارایی 
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Z :باشد. چنانچه مقدار آمده از الگوي فوق میمقدار متغیر وابسته بدستZ  کوچکتر مساوي

شوند (قدیري ها غیرورشکسته تلقی میباشد به عنوان شرکت ورشکسته و مابقی شرکت 1,21
 .)1388مقدم و همکاران، 

Cash :شود دهنده سطح نقدینگی است که با استفاده از نسبت اپلر به شرح زیر محاسبه مینشان
 ):1394(ملایی و خزدوزي، 

نسبت اپلر =
+ سرمایه گذاري کوتاه مدت  نقد وجه 

دارایی ها − سرمایه گذاري ها کوتاه مدت) + (وجه نقد
 

: Lcit این متغیر به صورتپژوهش هاست. در این بیانگر مراحل مختلف چرخه عمر شرکت 
و براي سایر  1هاي در مرحله رشد مجازي مدنظر قرار گرفته است که مقدار آن براي شرکت

باشد. براي محاسبه این متغیر نخست مقدار هریک از متغیرهاي رشد فروش، ها صفر میشرکت
 شرکت محاسبه -تقسیمی و سن(عمر) شرکت براي هر سال مخارج سرمایه اي، نسبت سود

ها بر اساس هریک از چهار متغیر مذکور و با استفاده از شرکت  -شود. مقادیر سالمی
ر شوند که با توجه به قرار گرفتن دهاي آماري در هر صنعت، به پنج طبقه تقسیم میپنجک

 گیرند.می 5تا  1ن اي بی، نمره1پنجک (طبقه) مورد نظر، بر اساس نگاره 
آید که چنانچه مجموع نمرات بین دست میشرکت، نمره اي مرکب به -سپس براي هر سال

 ).1992شود (آنتونی و رامش، باشد، آن شرکت در مرحله رشد در نظر گرفته می 20و  16

ه  ص .1نگار خ هشا داز ان ي  خه عمرها چر ي   گیر
 تقسیمی سود مخارج سرمایه اي رشد فروش سن شرکت پنجک ها

 5 1 1 5 پنجک اول

 4 2 2 4 پنجک دوم

 3 3 3 3 پنجک سوم

 2 4 4 2 پنجک چهارم

 1 5 5 1 پنجک پنجم

itSize : اندازه شرکت است که براي محاسبه آن از تقسیم ارزش بازار حقوق صاحبان سهام
ب ضرشود. ارزش بازار حقوق صاحبان سهام از حاصل هاي شرکت استفاده میبه جمع دارایی

 (متغیر کنترلی). شودمقدار سهام شرکت در قیمت سهام آن در پایان سال مالی محاسبه می
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itLev :دست هاي آن بهها به جمع داراییمالی شرکت است که از تقسیم جمع بدهی اهرم
 آید (متغیر کنترلی).می

itE :مقدار خطا 

 پژوهشهاي یافته

 آمار توصیفی
مار توصیفی متغیرها، شامل میانگین، میانه، حداقل، حداکثر و برخی از مفاهیم آ 2در نگاره 

تگی (ورشکسپژوهش انحراف معیار ارائه شده است. همچنین میزان فراوانی دو متغیر مجازي این 
هاي ارائه گردیده است. نکته قابل توجه آن است که در بین شرکت 3و چرخه عمر) در نگاره 

درصد) در سایر مراحل  86مرحله رشد و مابقی( درصد) در 14شرکت ( 189مورد بررسی، 
اند. همچنین با توجه به مدل مورد استفاده جهت شناسایی ورشکستگی، چرخه عمر قرار داشته

 اند.هاي مورد بررسی، وضعیت ورشکسته را نشان دادهسال-درصد از کل شرکت 29

ه  ش .2نگار ه پژو ي  ها ی متغیر  آمار توصیف

 حداکثر حداقل انحراف معیار میانه میانگین مشاهداتتعداد  نماد نام متغیر

 CASH 1392 0,115 0,046 0,370 0,00 11,615 نقدینگی

 SIZE 1392 1,512 1,018 1,712 0,110. 21,750 اندازه شرکت

 LEV 1392 0,551 0,558 0,218 0,070 1,540 اهرم مالی

 

ه  ي .3نگار ي مجاز ها ی متغیر  فراوان

 تعداد صفر یک تعداد نماد نام متغیر

 Z 408 984 ورشکستگی

 LC 189 1203 چرخه عمر

 هاي پژوهشیافته
شرح زیر  ها بهبه تفکیک فرضیهپژوهش هاي این نتایج حاصل از آزمون رگرسیون فرضیه

 باشد:می
 بین سطح نقدینگی شرکت و ورشکستگی آن رابطه معنادار وجود دارد.فرضیه اول: 
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ه  ل .4نگار د ن م ج تخمی تای ه -1 ن مفرضی دو ل و  او ي   ها

 احتمال zآماره  ضریب برآوردي نماد متغیر
 C 2,499- 9,204- 0,000 مقدار ثابت (عرض از مبدأ)

 CASH 6,197- 4,022- 0,000 نقدینگی

 LC 3,749- 3,499- 0,000 چرخه عمر

 SIZE 0,175- 3,180- 0,002 اندازه شرکت

 LEV 6,052 14,217 0,000 اهرم مالی

 0,344 ضریب تعیین مک فادن
 LR 664,345آماره 

 LR( 0,000احتمال (آماره 

بوده و چون این مقدار  0,000برابر  LRآماره  (یا سطح معنی داري) ، مقدار احتمال4در نگاره 
توان گفت مدل به طور کلی معنادار است. نتایج مربوط به ضریب تعیین است، می 0,05کمتر از 

تغییرات متغیر وابسته به وسیله متغیرهاي توضیحی مدل،  %34,4مک فادن نشان می دهد، تقریباً 
درصد  5ط به متغیر نقدینگی کمتر از مربو zتوضیح داده می شوند. در این نگاره احتمال آماره 

توان بیان نمود بین متغیر نقدینگی و ورشکستگی رابطه معناداري وجود دارد. باشد که میمی
می باشد، می توان گفت بین -6,197همچنین با توجه به ضریب مربوط به این متغیر که برابر با 

تایید ژوهش پنابراین فرضیه اول نقدینگی و ورشکستگی رابطه منفی و معناداري وجود دارد. ب
ها این توان نتیجه گرفت که پیشتوانه نقدي موجود در شرکتمیتر گردد. به عبارت دقیقمی

ها و دیون خود دهد که در موعد مقرر نسبت به پرداخت بدهیها قرار میامکان را در اختیار آن
 اقدام نموده و از بروز ورشکستگی پیشگیري نمایند.

همچنین بر اساس نتایج ارائه شده، از بین متغیرهاي کنترلی، دو متغیر اندازه شرکت و اهرم 
به ترتیب داراي روابط منفی معنی دار و مثبت معنی دار با ورشکستگی  %5مالی در سطح خطاي 

 باشند. می
 بین مراحل چرخه عمر شرکت و ورشکستگی آن رابطه معنادار وجود دارد. فرضیه دوم:

مربوط به متغیر چرخه عمر کمتر  zشود احتمال آماره ملاحظه می 4گونه که در نگاره همان
باشد که این موضوع موید این مطلب است که بین چرخه عمر و ورشکستگی درصد می 5از 

 -3,749رابطه معناداري وجود دارد. همچنین با توجه به ضریب مربوط به این متغیر که برابر با 
ن گفت بین چرخه عمر و ورشکستگی رابطه منفی و معناداري وجود دارد. می باشد، می توا

نانچه شرکتی توان گفت چتر میگردد. به عبارت دقیقنیز تایید میپژوهش بنابراین فرضیه دوم 
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در مرحله رشد از مراحل چرخه عمر خود قرار داشته باشد، با توجه به توان عملیاتی و امکان 

تواند از بروز با توجه به توانایی استقراض بالاتر، با احتمال بالاتري میرشد درآمدهاي عملیاتی و 
 ورشکستگی خود پیشگیري نماید.

 مراحل چرخه عمر شرکت بر رابطه بین سطح نقدینگی و ورشکستگی آن اثر گذاراست.فرضیه سوم: 

ه  ل .5نگار د ن م ج تخمی تای م – 2 ن  فرضیه سو
 احتمال zآماره  ضریب برآوردي نماد متغیر

 C 1,421- 9,510- 0,000 مقدار ثابت (عرض از مبدأ)

 CASH 5,192- 5,336- 0,000 نقدینگی

 LC 10,087- 1,440- 0,000 چرخه عمر

 *CASH نقدینگی* چرخه عمر
LC 

5,385 9,970 0,780 

 SIZE 0,082- 3,002- 0,003 اندازه شرکت

 LEV 3,557 15,373 0,000 اهرم مالی

 0,353 فادنضریب تعیین مک 
 LR 678,2480آماره 

 LR( 0,000احتمال (آماره 

بوده و چون این مقدار  0,000برابر  LRآماره  (یا سطح معنی داري) ، مقدار احتمال5در نگاره 
توان گفت مدل به طور کلی معنادار است. نتایج مربوط به ضریب تعیین است، می 0,05کمتر از 

تغییرات متغیر وابسته به وسیله متغیرهاي توضیحی مدل،  %35,3مک فادن نشان می دهد، تقریباً 
وط به متغیر نقدینگی * چرخه عمر مرب zتوضیح داده می شوند. در این نگاره، احتمال آماره 

توان بیان نمود بین متغیر نقدینگی* چرخه عمر و ورشکستگی باشد که میدرصد می 5بیشتر از 
شود. به عبارت دیگر چرخه رد میپژوهش رابطه معناداري وجود ندارد. بنابراین فرضیه سوم 

 رد. عمر شرکت تأثیري بر رابطه بین نقدینگی شرکت و ورشکستگی آن ندا
همچنین بر اساس نتایج ارائه شده، از بین متغیرهاي کنترلی، دو متغیر اندازه شرکت و اهرم مالی در 

  .باشندبه ترتیب داراي روابط منفی معنی دار و مثبت معنی دار با ورشکستگی می %5سطح خطاي 

 گیري و پیشنهادهانتیجه
ها رکترود شاست که احتمال می ترین معضلاتیدرماندگی مالی یا همان ورشکستگی از مهم

م ترین هدف شرکت یعنی تداودر عصر رقابتی حاضر با آن مواجه شوند و این موضوع با اصلی
توان هایی که با استفاده از آن می). یکی از راه1398در ارتباط است (احمدي امین و تحریري، 
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 جلوگیري از به هدر رفتن گذاري و همچنینهاي سرمایهگیري مناسب از فرصتاقدام به بهره

منابع کرد، شناسایی عوامل مؤثر بر ورشکستگی است. عدم موفقیت و ورشکستگی شرکت را 
رد بینی کمی توان با درجه بالایی از دقت با استفاده از اطلاعات مالی خود شرکت پیش

شناخت متغیرهاي اثرگذار بر ورشکستگی همانند زنگ خطري، مشکلات  ).2018(آرویاوي، 
العمل به موقع را براي مدیران، کنند و امکان عکسنهفته در ساختار مالی را آشکار می

هاي کند. با توجه به این که درحال حاضر بحرانگذاران و سایر مراجع ذینفع فراهم میسرمایه
دي هاي جگذاران را با آسیبها در بازار سرمایه کشور، سرمایهمالی و ورشکستگی شرکت

ها اثرگذار د و لذا شناسایی و معرفی فاکتورها و عواملی که بر ورشکستگی شرکتکنمواجه می
ختیار گذاري، در اهاي مناسب سرمایهتواند راهکارهاي مناسبی به منظور انتخاب گزینهاست، می

 گذاران قرار دهد.سرمایه
ت ي اساي از عوامل مؤثر بر بحران مالی ناشی از مشکلات نقدینگی واحد تجاربخش عمده

هاي نقدینگی مستخرج از هاي مالی به خصوص نسبتها را از نسبتتوان این نشانهکه می
شرکت را  1966گونه که پیشتر بیان شد، بیور در سال هاي مالی تشخیص داد. همانصورت

هاي نقدي معرفی کرده است که با خالی شدن این مخزن احتمال ورشکستگی مخزنی از دارایی
اي از چرخه عمر که ). از سوي دیگر، مرحله1393د (ایرجی راد و ده باشی، یابافزایش می

تواند بر احتمال وقوع ورشکستگی اثرگذار باشد. به عبارت شرکت در آن قرار دارد نیز می
 ها و تهدیدهاي عملیاتی وتر، شرکت در هر یک از مراحل مختلف عمر با شرایط، فرصتدقیق

تواند بر احتمال ورشکستگی آن اثرگذار باشد (موخوآ و که میشود مالی متفاوتی مواجه می
 ).2013زینکر، 

تلاش شده است که ارتباط نقدینگی و چرخه عمر پژوهش با توجه به مراتب فوق و ، در این 
شرکت با ورشکستگی و نیز تأثیر چرخه عمر شرکت بر رابطه نقدینگی و ورشکستگی مورد 

ورت بر این اساس سه فرضیه تدوین و رابطه بین این عوامل به ص بررسی و تحلیل بیشتر قرار گیرد.
 دو بررسی شد. دوبه

دهد بین سطح نقدینگی و ورشکستگی دست آمده از آزمون فرضیه اول نشان می نتایج به
گیرد. به عبارت دیگر، در رابطه منفی معنادار وجود دارد و فرضیه اول مورد تأیید قرار می

صورتی که شرکت از منابع نقدي کافی برخوردار باشد با توجه به این که امکان بازپرداخت 
نتایج با  پیشگیري نماید. اینتواند از بروز ورشکستگی هاي سررسید دارد، میبدهی را در تاریخ
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)، وانگ و شیو 2015)، ساندال و هاتلستاد (2015آرلوف و همکاران (پژوهش ، برخی نتایج 
) و 1394)، ملایی و خزدوزي (1396نژاد ()، کشاورزي2013)، موخوآ و زینکر (2014(

 ) مطابقت دارد.1394خانی و رحمتی گرولی (حسن
نشان داده است که بین چرخه عمر شرکت و ورشکستگی نتایج حاصل از آزمون فرضیه دوم 

گردد. به عبارت دیگر، رد میپژوهش رابطه منفی معنادار وجود دارد و در نتیجه فرضیه دوم 
هایی که در مرحله رشد قرار دارند، به دلیل دسترسی به منابع لازم حاصل از رشد شرکت
تگی مواجه ها با ورشکسبت به سایر شرکتها و درآمدهاي عملیاتی، با احتمال کمتري نسفعالیت

) و پیري و 2013)، موخوآ و زینکر (2019شوند. این نتایج با برخی نتایج اکبر و همکاران (می
 ) مطابقت دارد.  1390همکاران (

همچنین نتایج حاصل از فرضیه سوم نیز بیانگر این است که چرخه عمر شرکت تأثیر بااهمیتی 
موخوآ و پژوهش این نتایج با برخی نتایج  نگی و ورشکستگی ندارد. .بر رابطه بین سطح نقدی

 ) مغایرت دارد.2013زینکر (
 چنین و براساس نتایج پژوهش، پیشنهادهاي زیر قابل طرح می باشد؛هم

گی توان گفت در اختیار داشتن نقدینبا توجه به نتایج حاصل از فرضیه اول تحقیق، می -1
ان دهد. بنابراین به مدیرها را کاهش میورشکستگی آن ها احتمالکافی توسط شرکت

هاي خود همواره از گیريها و تصمیمگذاريشود که در سیاستها توصیه میشرکت
ه بهمچنین وجود پشتوانه نقدینگی کافی براي شرکت اطمینان حاصل نمایند. 

ي بر اقلام تعهدگذاري خود علاوه شود در انتخاب محل سرمایهگذاران توصیه میسرمایه
 هاي مالی به اقلام نقدي آن نیز توجه داشته باشند.مندرج در صورت

که در مرحله  هاییتوان گفت که شرکتبا توجه به نتایج حاصل از فرضیه دوم تحقیق، می -2
ند. لذا شوباشند با احتمال کمتري با ورشکستگی مواجه میرشد از مراحل چرخه عمر می

هاي گذاري در شرکتشوند جهت پیشگیري از سرمایهصیه میگذاران توبه سرمایه
 باشند.هایی داشته باشند که در مرحله رشد میورشکسته تأکید بیشتري بر شرکت

ها خصگیري سطح نقدینگی از سایر شاگردد که براي اندازهگران آتی نیز پیشنهاد میبه پژوهش
خص مورد هایی به جز شاورشکستگی از شاخصهاي مربوطه استفاده گردد و  براي تعیین و نسبت

  آلتمن) به ویژه شاخص هاي بومی در این زمینه استفاده شود. Zاستفاده در این پژوهش (
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 منابع

). تأثیر انتقال ورشکستگی در صنعت بر محتواي اطلاعاتی 1398احمدي امین، الهه؛ تحریري، آرش. (
 .18-1)، 1(26، ابرسیهاي حسابداري و حسفصلنامه بررسی ها.سود شرکت

سومین ). بررسی برخی از عوامل مؤثر بر ورشکستگی. 1393باشی، ساره. (راد، ارسلان و دهایرجی
 .2322-3510گذاري، کنفرانس ملی حسابداري مدیریت مالی و سرمایه

ا با مدل هبینی ورشکستگی با مدل شیراتا و کارایی شرکت). ارزیابی تطبیقی نتایج پیش1391آشوري، سعید. (
 ان.واحد کاشنامه کارشناسی ارشد، دانشگاه آزاد اسلامی، پایانها در بورس تهران. تحلیل پوششی داده

ها با استفاده از مدل مبتنی بر بینی بحران مالی شرکت).  پیش1389پورحیدري، امید؛ کوپائی، مهدي. (
 .46-33شماره اول، صص سال دوم، هاي حسابداري مالی، مجله پژوهشتابع تفکیکی خطی. 

هاي مختلف چرخه عمر بر سودآوري و ). اثر دوره1390زاده، سیامک. (پیري، پرویز؛ ایمانی، محمد؛ االله وردي
 .66-49، صص 1390، زمستان 2سال اول، شماره هاي تجربی حسابداري، پژوهشهاي تجاري. رشد بنگاه

هاي مالی و سازوکارهاي حاکمیت شرکتی سبت). بررسی رابطه بین ن1396پور، س؛ نبوي، علی. (تقی
ن کنفرانس دومیهاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران. بینی ورشکستگی شرکتدر پیش

 المللی مدیریت و حسابداري و حسابرسی پویا.بین

ا ب هاترین عوامل مؤثر در ورشکستگی شرکت). شناسایی مهم1392خواجوي، شکراالله؛ امیري، فاطمه، (
سال یازدهم، نامه مطالعات تجربی حسابداري مالی، فصل. TOPSIS-AHPاستفاده از تکنیک 

 .90-69، صص 1392، تابستان 38شماره 
. ). چرخه عمر شرکت و معیارهاي ارزیابی عملکرد1393رستمی، وهاب؛ سیدي، امیر؛ سلمانیان، لیدا. (

 .141-129، صص 1393، تابستان 1، شماره 1دوره پژوهشی دانش حسابداري مالی، -مجله علمی
ها در بورس اوراق بینی بحران مالی شرکتهاي مالی و پیش). نسبت1382سلیمانی امیري، غلامرضا. (

 .136-121، صص 1382، بهار و تابستان 15، سال پنجم، شماره تحقیقات مالیبهادار تهران. 
هاي ). بررسی توانایی مدل1388فرزانه. (پورفرد، محمدمسعود؛ نصیرزاده، مقدم، ابوالفضل؛ غلامقدیري

یرفته شده در بورس هاي پذبینی ورشکستگی شرکتبینی ورشکستگی آلتمن و اهلسون در پیشپیش
 .28سال شانزدهم، شماره پژوهش)، -مجله دانش و توسعه (علمیاوراق بهادار. 

رفته شده در هاي پذیستگی شرکت). تأثیر مدیریت نقدینگی بر کاهش احتمال ورشک1396کشاورزنژاد، حسین. (
 .المللی مدیریت و حسابداري و حسابرسی پویادومین کنفرانس بینبورس اوراق بهادار تهران. 

کرد بینی ورشکستگی عملهاي پیش). بررسی رابطه بین نتایج مدل1394کلاتی، مرصع؛ سعیدي، پرویز. (
لمللی الی و سومین کنفرانس بینپنجمین کننفرانس مهاي پذیرفته شده در تهران. مالی شرکت

 دانشگاه شهید بهشتی، تهران.حسابداري و مدیریت با رویکردهاي کاربردي و پژوهش نوین، 
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هاي مالی در ). بررسی تأثیر نسبت1397مرادي، نسیم. (الدین، محمود؛ شاهلطف محمدي، نغمه؛ معین
مپوزیوم چهارمین س بهادار تهران.هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بینی ورشکستگی شرکتپیش

 المللی علوم مدیریت.بین

بینی هاي مالی فالمر و زیمسکی در پیش). بررسی مدل1392مقدم، عبدالکریم؛ تقی ملایی، مصطفی. (
 .25-11، صص 1392، پاییز 1سال اول، شماره هاي نوین در حسابداري، پژوهشها. ورشکستگی شرکت

اي ه). تأثیر سطح نقدینگی بر ریسک درماندگی مالی شرکت1394ژن. (ملایی، عزت اله؛ خزدوزي، بی
انشگاه د نامه مدیریت صنعتی دانشکده علوم انسانی،فصلپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران. 

 .88-81، 1394، زمستان 34آزاد اسلامی، واحد سنندج، سال دهم، شماره 
: بینی بحران مالی (الگوهاي مورد مطالعهبررسی رابطه بین الگوهاي پیش). 1388نیکومرام، هاشم؛ پورزمانی، زهرا. (

 .42-33، صص 1، شماره 1دوره  هاي حسابداري مالی و حسابرسی،پژوهشآلتمن و دیکین). 
هاي مالی بازار سرمایه ایران، معماي ). مروري بر داده1382هارونکلایی، کاظم؛ کدخدایی، حسین. (

 .24سال ششم، شماره نامه بانک صادرات ایران، فصلتخمین ورشکستگی. 
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هاي بورسی با استفاده از متدهاي ارزیابی عملکرد مالی شرکت
 1و مدل انتخاب بهترین و بدترین مدل ساختاري تفسیري

 4، بهزاد پرویزي3، عطاالله محمدي2صابر امجدیان

 
 

 

 چکیده

ارزیابی عملکرد مالی شرکت ها براي همه ذینفعان یک شرکت از سرمایه گذاران بالقوه و بالفعل، اعتبار 
سازمان هاي ناظر و مهمتر از همه اینها مدیران شرکت جهت تصمیم گیري بسیار حایز اهمیت دهندگان و 

است  و مهمترین ارزیابی در شرکت ها، ارزیابی عملکرد براي این تصمیم گیرندگان می باشد. پژوهش 
ان رحاضر به دنبال ارائه مدلی جهت ارزیابی عملکرد مالی شرکت هاي فعال در بورس اوراق بهادار ته

نسبت مالی که خبرگان آن را پیشنهاد داده بهره گرفته شده است که از  50می باشد و براي این مدل از 
دسته تلفیقی، اقتصادي، اهرمی، نقدینگی، سودآوري و  6نسبت نهایی شد و نسبت ها در  49این میان 

اي و با معیارهفعالیت دسته بندي شدند و بر اساس نظر خبرگان این نسبت ها وزن دهی گشتند. 
ها  تجزیه و تحلیل ligoو تکنیک آراس و با استفاده از نرم افزار  BWMگیري چند متغییره  تصمیم

 5شرکت که اطلاعات آنها در طی  103صورت گرفت. نهایتا شرکت ها رتبه بندي شدند. که در بین 
هاي  که به ترتیب شرکتهاي آنها در دسترس بود بررسی ها به عمل آمد. نتایج  نشان داد  سال نسبت

 را به خود اختصاص دادند. 3تا  1املاح معدنی ایران، گل گهر و فولاد خوزستان رتبه هاي 

 .ارزیابی عملکرد، نسبت هاي مالی، روش بهترین بدترین، بورس اوراق بهادار تهران واژه هاي کلیدي:
 C39,G24 :طبقه بندي موضوعی

1 .DOI: 10.22051/JERA.2021.30482.2647 
 s.amjadia2000@yahoo.com)ایران. (دانشجوي دکتري، گروه حسابداري ، واحد سنندج، دانشگاه آزاد اسلامی، سنندج ، . 2
 )ataata.mm68@yahoo.com( سنندج، ایران. (نویسنده مسئول). اسلامی، آزاد دانشگاه سنندج، استادیار، گروه حسابداري ، واحد. 3
 )(parvizibehzadaccounting@yahoo.com سنندج، ایران.  اسلامی، آزاد دانشگاه سنندج، واحد حسابداري، استادیار، گروه. 4
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 مقدمه

ها، اثربخشی و کارآمدي گیري است زیرا کیفیت طرح و برنامهتصمیم کیفیت مدیریت اساساً تابع کیفیت
دیر آید همگی تابع کیفیت تصمیماتی است که مها بدست میراهبردها و کیفیت نتایجی که از اعمال آن

ه گیرنده است کها وقتی مطلوب و مورد رضایت تصمیمگیرينماید. در اکثر موارد تصمیماتخاذ می
ي چند معیاره که گیرهاي تصمیماس چندین معیار مورد بررسی قرار گرفته باشد. در روشگیري براستصمیم
است به جاي استفاده از یک معیار سنجش بهینگی از چند معیار هاي اخیر مورد توجه محقق قرار گرفتهدر دهه

نعتی هلند طراحی صیکی از این معیارها که به تازگی توسط دانشمند ایرانی دانشگاه  شودسنجش استفاده می
در این پژوهش  است که در مزایایی بیش از سایر روش هاي چند معیاره بوده و ما 1شده روش بهترین بدترین
به عنوان را  آنترکیب کرده و سپس خروجی  2روش مدلسازي ساختاري تفسیريابتدا معیارها با استفاده از 

کند.  راحی گردد که بتواند عملکرد شرکت ها را ارزیابیطقرار داده تا نهایتا مدلی  بهترین بدترینورودي مدل 
ح گذاري این پرسش مطرهاي مالی و سرمایهاز این رو با توجه به مبحث ارزیابی عملکرد صحیح در حوزه

توان بیان نمود که معیارهاي برتر کدامند که وزن که بهترین این معیارها کدام است. همچنین می گرددمی
عملکرد به انها اختصاص داده شود. با توجه به این مطالب و اهمیت آن پژوهش حاضر به  بیشتري در ارزیابی

  بدترین هایساختاري تفسیري و همچنین بهترین روش استفاده با عملکرد ارزیابی براي به دنبال روشی جهت
 پردازد.تهران می بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هاي شرکت در

وزه اشتیاق به سرمایه گذاري در بورس از سوي مردم زیاد نبوده و یکی از دلایل از سوي متاسفانه امر 
گذاران در ارزیابی  و به صورت کلی تجزیه و تحلیل اطلاعات و مهمتر از همه آن، می تواند ناتوانی سرمایه

اشد.  از بها و امور بازرگانی میها دانست و اشتیاق عموم مردم به سرمایه گذاري در بانکعملکرد شرکت
که جهت تصمیم گیري  باشند می آن نیازمند روي پیش هاي چالش با سوي دیگر سازمان ها جهت مقابله

 تمام در مستمر بهبود به بتوانند تا باشند داشته عملکرد گیري اندازه ها الگوي مناسبی براي پیش بینی و

 یابیارز یسنت یمال يارهایروش ها در کنار مع نیو استفاده از ا نینو يروش ها ظهور یابند. با ها دست زمینه
آن  بیرکو ت يحسابدار ياقتصاد يارهایتوان با استفاده از، مع یعملکرد شرکت ها متحول شد. اما هنوز م

از  هاداستف. داد شیرا افزا یدقت اطلاعات خروج د،یجد یمال يارهایمختلف و استفاده از مع يها با روش
 -هترینب در کنار روش ،يورود يبه منظور مقابله با ابهام موجود در داده ها ساختاري تفسیري کردیرو

رکت ها ارائه ش یعملکرد مال ینیب شیو پ یابیدر حوزه ارز ژهیوي پژوهش کاربرد کیتواند یم بدترین

1. BWM 
2. ISM 
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بال کنند و به دنیم یچند جنبه عملکرد شرکت ها را بررس ای کیهمه مدلها تنها از  گرید يسو از دهد.
باشد. همانگونه که گفته شد به دلیل کاربردهاي فراوان مبحث میها شرکت یجامع مال یابیجهت ارز یدلم

هاي مختلف آن براي مدیران و هاي مالی و مدیریتی ارزیابی و بررسی جنبهارزیابی عملکرد در حوزه
اند در تواین پژوهش میگردد.از این رو نتایج گذاران و فعالان بازار سرمایه ضروري تلقی میسرمایه

 هاي تامین سرمایه وها و موسسات اعتباري، شرکتگذاري، بانکهاي سرمایهنهادهایی همچون شرکت
 گذاري و همچنین کلیه فعالان بازار سرمایه مورد استفاده قرار گیرد.مشاوره سرمایه

 مبانی نظري 
ینه از گردد که به منظور افزایش سطح استفاده بهارزیابی عملکرد، به مجموعه اقدامات و فعالیت هایی اطلاق می

ارزیابی . گیرداي اقتصادي توام با کارایی و اثر بخشی صورت میها و شیوهامکانات و منابع در جهت دستیابی به هدف
عملکرد سالهاي متمادي است که در بخش دولتی در اغلب کشورهاي جهان پیشرفته و تعدادي از کشورهاي در 

مرسوم گردیده است در این کشورها تصویب قوانین خاص ارزیابی عملکرد جزء الزامات محسوب حال توسعه 
گذشته از پایگاه قانونی ارزیابی عملکرد در کشورها و صرف نظر از حد و مرزي که بابت آن در نظر گرفته  شود.می
 که به دلیل محدودیتشود ضرورت ارزیابی اعمال و تصمیمات مدیران و عملکرد دستگاهها در شرایطی می

ا هامکانات، خواستها و تقاضاهاي در حال افزایش اقتصادي و اجتماعی از سوي آحاد مختلف جامعه در برابر دولت
قرار دارد شرط پاسخگویی به نیازهاي مطرح شده و دستیابی به هدفهاي پیشرفت و توسعه و برقراري نوعی تعادل بین 

 گردد.طریق ارزیابی و نظارت مستمر و جامع قلمداد می تقاضا و استفاده از منابع جامعه از
 ها براي بهبود عملکرد و مقابله با رقبا، باید داراي مزایاي رقابتی باشند تا بتوانند در شرایط پیچیده وامروزه شرکت

. علاوه بر دمتحول عملکردي برتر داشته و خود را در بازارها حفظ نمایند. سازمانهاي امروزي، واحدهاي ایستا نیستن
این، اولویتها نیز در حال تغییر است و سارمانها بایستی خود را با دو متغیر موثر بر آنها، یعنی تغییرات فناوري و رقابت 
جهانی هماهنگ سازند و لذا باید از وضعیت پیش آگاهی داشته باشند تا بتوانند در مقابل تغییرات سریع و بی وقفه از 

ند. لازمه ي این کار نیز آگاهی از شرایط موجود و پیش بینی وضعیت آینده است. خود واکنش مناسب نشان ده
براي دستیابی به این هدف، لاجرم سازمانها باید براي خود راهبرد از پیش تعیین شده اي داشته باشند که دورنماي 

که  جش عملکردي دارنداهداف سازمانی در آن مشخص باشد. در واقع سازمانها نیاز به سیستمهاي مدرن و جامع سن
 با در نظر گرفتن راهبرد مناسب سازمان، با دیدي جامع نگر آن را مورد ارزیابی قرار دهند.

مسیر توسعه و تکامل سازمان ها با تکامل خواسته ها، نیازها، علایق و آمال بشر همراه است. اگرچه سازمان ها 
ی بوده اند اما در دوره ي معاصر کارکرد آنها بسیار در طول زمان ایفا کننده ي نقش ها و ماموریت هاي مختلف
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گسترده شده و انتظاراتی که از ایشان می رود به طور مداوم در حال ازدیاد است. توفیق در پاسخگویی به این 
انتظارات نیازمند ایجاد ارتباطی تنگاتنگ، مستمر و موثر بین فرآیندهاي سازمانی و انتظارات ذکر شده می باشد. 

ن در دنیاي رقابتی امروز سازمان ها در هر محیطی که فعالیت نمایند دایماً نیازمند بهبود عملکرد بوده و باید همچنی
ز سوي لذا اهمیت پرداختن به عملکرد ا ،تمام تلاش خود را در جهت دستیابی به تعالی عملکرد به کارگیرند
ند دلیل از ارکان ضروري زندگی انسان ها مدیریت به عنوان یک وظیفه ي اساسی مطرح است. سازمان ها به چ

جریانی از دانش و آگاهی را ارائه می کنند که می تواند زمینه  ،محسوب می شوند. آنها به جامعه خدمت می کنند
ساز توسعه ي فردي و رشد و سعادت بشر گردد. با در نظر گرفتن این اهمیت و نقش و تاثیرهاي گوناگونی که 

یستم ها و به س ،امروزه توجه فزاینده اي به ابعاد مختلف سازمان ها از جمله فرآیند ،بشر دارندها در زندگی سازمان
ویژه آنچه سازمان ها بدان دست می یابند (عملکرد) می شود. عملکرد را انجام دادن کاري با قصد و نیت قبلی 

وي عظیم هم نیر ،رد سازمان هاعملکرد نتیجه یک عمل خاص می باشد. بهبود مستمر در عملک ،معرفی کرده اند
افزایی ایجاد می کند که این نیروها می توانند پشتیبان برنامه ي رشد و توسعه و ایجاد فرصت هاي تعالی سازمانی 
شوند. دولت ها و سازمان ها و موسسات تلاش سازنده اي را در این مورد اعمال می کنند. بدون بررسی و کسب 

یابی به اهداف و بدن شناسایی چالش هاي پیش روي سازمان و کسب بازخور و آگاهی از میزان پیشرفت و دست
بهبود  ،اطلاع از میزان و نحوه ي اجراي سیاست هاي تدوین شده و شناسایی مواردي که به بهبود جدي نیاز دارند

. می توان تمستمر عملکرد میسر نخواهد شد و تمامی موارد مذکور بدون اندازه گیري و ارزیابی امکانپذیر نیس
دازه عملکرد است و بهبود آن نیز مستلزم ان ،گفت یکی از موضوعات اصلی در تجزیه و تحلیل هاي سازمانی

 گیري است و از این رو سازمانی بدون سیستم ارزیابی عملکرد قابل تصور نیست. 

 پیشینه پژوهش
 جهت در کارو  کسب و سازمان محرك عنوان به را هایی مدل دنیا کشورهاي اکثر امروزه

مختصر بعضی از  شرح به ابتدا اینجا در . نمایند می استفاده آفرینی ثروت و رشد تعالی،
 شده است. پرداخته ها شرکت مالی عملکرد گیري اندازه جهت تحقیقات انجام شده 

 یداخلپیشینه 
 گذاريهاي سرمایههاي ارزیابی عملکرد مالی شرکت) به بررسی مدل1396امیري و نصیري (

ها در هاي زیادي براي دستیابی به معیاري جهت ارزیابی عملکرد این شرکتپرداختند. از دیرباز تلاش
 راهم نماید.ها فگذاران این شرکتجهان صورت گرفته تا امکان ارزیابی بهتر عملکرد را براي سرمایه
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رد عملکهاي ارزیابی به شناسایی و رتبه بندي شاخصپژوهشی ) در 1396ملک و همکاران (
از پژوهش، در ورود به بازارهاي خارجی (مطالعه موردي: ایران خودرو) پرداختند. در این 

رآیند تحلیل ل روش فها نسبت به یکدیگر، شامهاي متفاوت تعیین درجه ارجحیت مولفهتکنیک
هاي ورود به بازارهاي خارجی استفاده شده و عملکرد استراتژي سلسله مراتبی، بردار ویژه

با استفاده از کارت امتیازي متوازن ارزیابی شده  89و  88هاي ایران خودرو در طی سال شرکت
دهد منظرهاي کارت امتیازي متوازن به ترتیب درجه موفقیت شامل میها نشان است. یافته

 است %24و مالی  %47وکار  ، فرآیندهاي کسب %52، مشتري  %62نوآوري و توسعه 

 پیشینه خارجی
به براي رت  و چندمعیارهبه استفاده از رویکرد فازي و پژوهشی ) در 2016همکاران (مانگلا و 

د که بهسازي . ایشان بیان داشتنبندي شرکت ها به منظور ارزیابی و رتبه بندي کارکنان پرداختند
نیروي انسانی باعث بینش و بصیرت عمیقتر، دانش و معرفت بالاتر و مهارتهاي بیشتر کارکنان 

شود؛. در این پژوهش مدل ارزیابی عملکرد هاي شغلی میوظایف و مسئولیت در اجراي
کارکنان ستاد سازمان اتکا با تلفیق روش آماري شاخه معادلات ساختاري با روشهاي تصمیم 

 گیري چند معیاره در شرایط عدم قطعیت به انجام می رسد.
هاي سنجش عملکرد موجودي تمطراحی سیسبررسی  ")، در پژوهشی با عنوان2016لمن و فورسین (

هاي پذیرفته شرکت از شرکت 350هاي پرداختند. با استفاده از داده "کالا و تاثیر گذاري آن با سودآوري
سیستم برتر عملکرد ارتباط بین ، به بررسی 2015تا  2002هاي شده در بورس اوراق بهادار لندن در طی سال

برتر  سیستمثري بین ؤکه ارتباط مها بیانگر اینست ش آنها پرداختند. نتایج پژوهو سودآوري شرکت
 برقرار است.لندن ي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار هاکتدر شرعملکرد و سودآوري 

فزودن ها و ابراي ارزیابی شرکت بدترین -بهترینبه توسعه پژوهشی ) در 2017گو و ژائو (
ت ارزیابی جه بدترین -بهترینه جانبه مدل منطق فازي به آن پرداختند. ایشان ضمن بررسی هم

رجات د بدترین -بهترینها مشاهده کردند که با افزودن منطق فازي به مدل عملکرد شرکت
کارایی این مدل افزایش یافته و توان توضیح دهندگی بالاتري را نسبت به حالت قبل جهت 

 گیري عملکرد پیدا کرده است.اندازه
به ارزیابی عملکرد و کارآیی شرکت با مدل ترکیبی شبکه پژوهشی ) در 2017گادوین و همکاران (

هاي عصبی و تحلیل پوششی داده ها پرداختند. ایشان بیان کردند که ارزیابی عملکرد شرکت ها همواره 
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دو  در از مسأله هاي چالش برانگیز در حوزه هاي مدیریت بوده است. اندازه گیري کارایی خصوصاً

که  1957دهه اخیر، به علت اهمیت آن در ارزیابی عملکرد، مورد توجه زیادي قرار گرفته است. از سال 
فارل روشی را براي اندازه گیري کارایی مطرح کرد تاکنون بازنگري هاي جامع و اساسی در موضوع 

ور گسترده ارامتري به طاندازه گیري کارایی صورت گرفته است. هم چنین دیدگاه هاي پارامتري و غیر پ
اي در ارزیابی کارایی مورد استفاده قرار می گیرند. ضمن این که دیدگاه هاي اولیه عمدتاً شامل مرزهاي 

 قطعی و مرزهاي تصادفی بوده و بعدها دیدگاه هایی نیز مطرح شده است 
وي مردم زیاد سبا توجه به تحقیقات قبلی متاسفانه امروزه اشتیاق به سرمایه گذاري در بورس از 

لی گذاران در پیش بینی و ارزیابی  و به صورت کنبوده و یکی از دلایل آن، می تواند ناتوانی سرمایه
ها دانست و اشتیاق عموم مردم به سرمایه تجزیه و تحلیل اطلاعات و مهمتر از همه عملکرد شرکت

 هاي چالش با ها جهت مقابلهباشد.  از سوي دیگر سازمان ها و امور بازرگانی میگذاري در بانک

 اندازه که جهت تصمیم گیري ها الگوي مناسبی براي پیش بینی و باشند می آن نیازمند روي پیش

 يروش ها ظهور یابند. با ها دست زمینه تمام در مستمر بهبود به بتوانند تا باشند داشته عملکرد گیري
د. عملکرد شرکت ها متحول ش یابیارز یسنت یمال يارهایروش ها در کنار مع نیو استفاده از ا نینو

لف و مخت يهاآن با روش بیو ترک يحسابدار ياقتصاد يارهایتوان با استفاده از، مع یاما هنوز م
 -سیريتف کردیاز رو هاستفاد. داد شیرا افزا یدقت اطلاعات خروج د،یجد یمال يارهایاستفاده از مع

تواند یمبدترین  -بهتریندر کنار روش  ،يورود يدر داده هابه منظور مقابله با ابهام موجود  ساختاري
 زا شرکت ها ارائه دهد. یعملکرد مال ینیب شیو پ یابیدر حوزه ارز ژهیوي پژوهش کاربرد کی

 یال مدلکنند و به دنبیم یچند جنبه عملکرد شرکت ها را بررس ای کیهمه مدلها تنها از  گرید يسو
باشد. همانگونه که گفته شد به دلیل کاربردهاي فراوان مبحث میها شرکت یجامع مال یابیجهت ارز

ن هاي مختلف آن براي مدیراهاي مالی و مدیریتی ارزیابی و بررسی جنبهارزیابی عملکرد در حوزه
واند تگردد.از این رو نتایج این پژوهش میگذاران و فعالان بازار سرمایه ضروري تلقی میو سرمایه

هاي تامین ها و موسسات اعتباري، شرکتگذاري، بانکهاي سرمایهچون شرکتدر نهادهایی هم
 گذاري و همچنین کلیه فعالان بازار سرمایه مورد استفاده قرار گیرد.سرمایه و مشاوره سرمایه

  پژوهشهاي فرضیه
 هاي پژوهش به شرح زیر تدوین شد:هاي تجربی، فرضیهبراساس مبانی نظري و مرور پژوهش

 ت.موثر اس عملکرد یابیارز يارهایمع ییجهت شناسا ساختاري -تفسیري روش .1
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 عملکرد را دارد.ارزیابی قابلیت  بدترین -بهترین مدل .2
 عملکرد را دارد.ارزیابی معیارهاي حسابداري قابلیت  .3
 عملکرد را دارد.ارزیابی معیارهاي اقتصادي قابلیت  .4
 ارد.عملکرد را د یابیارز تیقابل معیارهاي مدیریت مالی .5
 عملکرد را دارد. یابیارز تیقابل معیارهاي تلفیقی .6

 روش پژوهش
 لحاظ از پژوهش اینتحلیلی است. همچنین  -این پژوهش از نظر روش گرداوري داد ها، توصیفی 

 بر بندي طبقه لحاظ از حاضر پژوهش .است کاربردي نوع از هدف مبناي بر پژوهش بندي طبقه
 چرا بوده همبستگی نوع از توصیفی، هاي پژوهش انواع میان از .است نوع توصیفی از روش، حسب

 مطالعات روش گیرد.از می قرار مطالعه مورد شرکت عملکرد و چند معیار بین آن ارتباط در که
 جمع روش .است شده استفاده پیشینه پژوهش بررسی و موضوع ادبیات مطالعه براي اي کتابخانه

 دیگر و عملکرد نهادي، سهامداران به مربوط و اطلاعات بوده میدانی متغیرها واقعی اطلاعات آوري
 افزار نرم ه از نظرات خبرگان،استفادو بهادار، اوراق بورس به سازمان مراجعه با شده ذکر متغیرهاي

 تحلیل و تجزیه جهت .شد استخراج مالی شرکتها صورتهاي توضیحی یادداشتهاي و پرتفولیو پارس
 استفاده می شود. افزار لینگو نرم از بدترین -بهترینشده و خروجی  گردآوري اطلاعات

 ساختاري) -روش (تفسیري
اـزي اـختاري تفسـ مدلس ک روش شناسـي ریس ط ب يبناشـده  ییـ اـیی روابـ عناصـر  ـنیخـوب جهـت شناس

ئـله  ک مس ف می ـکی اـیویژه اسـت کـه یـ راموضـوع را تعریـ د بـ ئـله يکنـ ده  ي هـر مس تحت  يپیچیـ
ط ب اـ موضـوع مرتبـ ئـله ی ک مس ه یـ اـ ا اشـدبررسـی، شـماري از عوامـل ممکـن اسـت بـ اـل، ا ـنیب اـت ح رتباط

تـقیم بین ا تـقیم و غیرمس ــف  ــنیمس ــردي توصی ــل ف ــت تر از عوام ــب درس ــه مرات ــرایط را ب ــل ش عوام
ــن، می ــد. بنابرای اـ ر این روشکن اـت توسـعه می دهـد. بینش هـ ن ارتباط ــه سـمت ادراکات جمعـی از ایـ ا ب

اـزي تفس ــر مدلسـ یـريبه عبارت دیگ ــه اي  -ـ ــه در آن مجموع ــت ک ــل اس ــد متعام ــک فراین اـختاري ی سـ
ــوند به  ــی ش اـختاردهی م ــع سـ تـماتیک جام ک مـدل سیس اـ همدیگـر در یـ ط ب ف و مرتبـ ــر مختلـ از عناص

ــطو ــیتکن یرکل ــ یک ــه بررس ــت ک ــیچیپ یاس تـمیس یدگ تـمیو س ــریرا امکانپذ سـ ــهرا به گ سـ  يا ون
اـختارده ــدیم یسـ اـدگ کن ــه به سـ ــد یک ــل درك باش ط  ساحتاري -مدل تفسیري  قاب در تشـخیص روابـ

اـ کمـک می ی متغیره ک تکندرونـ د و یـ ل ـکیکنـ ه و تحلیـ راي تجزیـ ک مناسـب بـ ر یـ ر  تأثیـ ر بـ متغیـ
ن اـي دیگـر اسـت. همچنیـ ــطح  ساحتاري -مدل تفسیري  متغیره ــن س ــدي و تعیی ــه اولویت بن میتواندب
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ــرعن ــدل  اص ــر م ــراي بهت ــراي اج ــران ب ــه مدی اـیانی ب یـار شـ ــک بسـ ــه کم ــد ک ــدام کن تـم اق ــک سیسـ ی
ــده می ــد . و از دطراحی ش ه هر يدارا ییـمعنا ـدیکن اـ توجـه بـ د ب  .از حـروف اسـت ـکیسـه بعـ

I در  يـریمگیاز خبـرگان جهـت تصم یبراسـاس قضـاوت و نظـرات گروهـ يری؛ بعـد تفسـ
  .هسـتند یارتبـاط درونـ يدارا رهـایو چگونـه متغ ـایآ نکـهیمـورد ا

S ــکیکل ســاختار را از درون  رهــا،یمتغ ــنیب يا نــهی؛ بعـد سـاختاربراسـاس ارتبـاط زم 
 .کشــدیم ــرونیب ــدهیچیپ يرهــایاز متغ يســر

M مــورد یســتمیو کل ســاختار س رهــایکــه روابــط خــاص از متغ ي؛ بعــد مدلســاز 
( به يریتفسـ I ؛ ساحتاري -مدل تفسیري  در گـر،یدهــد. به عبــارت د یرا نشــان مــ یبررســ

 )رهـایازمتغ يســر ــکی ــجینتا یســاختار( به عنــوان خروجــS، )قضـاوت ي جـهیعنـوان نت
 ـلیحلو ت ـهیتجز ـنیاسـت. ا یاز ارتبـاط خـاص و سـاختار کلـ یشـینما ـوداربه عنـوان نم M و

 )1388زاده،  مانیشــود.(سل یمــ ــتیهدا يرونــد مرحلــه ا ـکیبه صـورت 

 نیبدتر -نیبهتر روش
 میمسئله تصم کیگردد. در  یم یمعرف ارهیچند مع يریگ میحل مسئله تصم يبرا نیبدتر-نیبهتر روش

 نیتا بهتر رندیگ یر مقرا یابیمورد ارز اریمع ي) با توجه به تعدادشنهادی(پ ویآلترنات يتعداد اره،یچند مع يریگ
 -رینروش تصمیم گیري چند متغیره بهت با عنوان يروش با انتشار مقاله ا نیانتخاب گردد. ا ویآلترنات

 .دیدگر یهلند معرف فتیدل یاز دانشگاه صنعت ییجعفر رضا يو توسط آقا 2015در سال   1بدترین
ه منظور وزن است که ب ارهیچند مع يریگ میتصم يها کیتکن نیو کاراتر نیدتریاز جد یکی کیتکناین  
 لیحلاز جمله روش ت ارهیچند مع يریگ میتصم يرود. روش ها یبه کار م يریگ میتصم يارهایعوامل و مع یده

 لیو تحل یوجز يها سهیمقا سطتوان تو یرا م يریگ میتصم يارهایمع ریو زیارهایشاخص ها و مع یسلسله مراتب
 .نمود مرتب نیتر تیبه کم اهم نیتر تیو با اهم نینمود و آنها را از ارجح تر ينظرات خبرگان رتبه بند

مشخص  دهرنیگ میتوسط تصم ارهایشاخص ها و مع نیو بدتر نی، بهترنیبدتر-نیدر روش بهتر اما
 گریا دهستند، ب نیو بدتر نیدو شاخص، که بهتر نیهر کدام از ا نیب یزوج سهیشود و سپس مقا یم

گونه که  نیشود بد یم یخط يزیمساله برنامه ر کیبه  لی. آنگاه مساله تبدردیگ یشاخصها صورت م
 ياه یژگیمطلق اوزان حداقل گردد. از جمله و يکه تفاوت ها دیبدست آ یوزن شاخص ها به صورت

 ریبت به ساباشد، نس یچند شاخصه م يریگ میتصم نینو يها کیاز تکن یکیروش، که این  برجسته 
 :اشاره کرد ریتوان به موارد ز یموجود، م چندشاخصه يها کیتکن

 کمتر یزوج ساتیتعداد مقا -1
 سازگارتر یزوج ساتیبه مقا یابیستد -2

1. Best-worst  multi-criteria decision-making method 
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 تکنیک آراس
 یت جمعنسب یابیارزکه به معنی  چند شاخصه است یريگ یمتصم ياز روشها یکی 1وش آراسر

یري گمتد تصمیمشد.  یمعرف یسزاوادسکاس و ترکس يتوسط آقا 2010در سال  این روشباشد  یم
 ال فرضی بنا نهاده شده است.مقدار ایدهچند معیاره آراس بر اساس مقایسه هر گزینه با 

 2تحلیل میک مک
مدلسازي  تحلیل میک مک روشی براي نمایش گرافیکی متغیرها براساس قدرت نفوذ و وابستگی آنها در

یف کرد و دستگاه مختصاتی تعرتوان است. بر اساس قدرت وابستگی و نفوذ متغیرها، می تفسیري-ساختاري
بر پایه قدرت نفوذ (تاثیرگذاري) و میزان  در این روش آن را به چهار قسمت مساوي تقسیم نمود. تجزیه و تحلیل

 ازدسوابستگی (تاثیرپذیري) هر متغیر شکل گرفته و امکان بررسی بیشتر محدوده هر یک از متغیرها را فراهم می

 جامعه و نمونه آماري
 که باشد می1396در پایان سال   بهادار اوراق و ي بورس تمامی شرکتها  از متشکل پژوهشآماري  جامعه

 شرکتهاي اینکه :است بوده زیر موارد براساس شرکتها این انتخاب نحوهاست.  سال  5شرکت طی   103 شامل

 مورد شرکتهاي از شده منتشر مالی هاي صورت همچنین و باشند سال آن در شرکت برتر 50 بین  نظر مورد

ویژه  پژوهش (به این در استفاده مورد عملکرد ارزیابی معیارهاي محاسبه براي را لازم اطلاعات بتوانند نظر
 و روش نمونه گیري در این پژوهش حذف سیستمی خواهد بود.  .کنند نقدي) فراهم افزوده ارزش

 پژوهش هايمتغیر
نسبت هایی که مربوط به ارزیابی عملکرد مالی  49در این پژوهش با توجه به تحقیقات پیشین 

 ه به شرح زیر است:ببا نظر خبرگان استخراج گردیده  می باشند و

ل دو د1ج ی عملکر ارزیاب ي  ها  . معیار
 معیار ردیف معیار ردیف

  نسبت جریانات نقدي عملیاتی به فروش         CVA( 26ارزش افزوده نقدي( 
 جریانات نقدي عملیاتی به کل داراییهانسبت  27 فراگیر نقدینگی شاخص 
 بدهی ها به کل  یاتیعمل ينقد اناتینسبت جر 28 ددوره تبدیل وجه نق شاخص 
 ي جاريهایبه بده یاتیعمل ينقد اناتینسبت جر 29 مانده نقدي خالص شاخص 
 داراییها به مجموع هاینسبت مجموع بده 30 توبین Qنسبت  

1. ARAS ,Additive Ratio Assessmen 
2. MICMAC 

                                                                                                                                   

https://parsmodir.com/mcdm/ism.php
https://parsmodir.com/mcdm/ism.php
https://parsmodir.com/mcdm/ism.php
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 معیار ردیف معیار ردیف

 ها یهاي جاري به مجموع بده ینسبت بده EPS( 31(ســود هــر ســهم  
                  ها یحقوق صاحبان سهام به جمع کل بده MVA( 32(ارزش افزوده بازار 
 )REVA(ي تعدیل شدهارزش افزوده اقتصاد 33 )P/ Eنسبت 
 )ROA(نــرخ بــازده دارایــی 34 (EVA)ارزش افزوده اقتصادي 
 هاي جاري  یدارائ نسبت گردش 35 ینسبت گردش دارائ 
 )ROE(نـرخ بـازده حقـوق صاحبـان سـهام  36 ثابت یینسبت گردش دارا 
            هاي بلند مدت  ینسبت گردش دارائ 37 هزینه سرمایه 
 یافتنینسبت گردش حسابهاي در 38 نسبت پوشش بهره 
                              متوسط دوره وصول مطالبات 39 بتا 
 نسبت گردش موجودي کالا 40 بازده اضافی 
 در گردش  هینسبت گردش سرما 41 ترینر 
 نسبت گردش حقوق صاحبان سهام  42 نسبت ارزیابی 
                  نسبت سود ناخالص به فروش 43 شارپ 
  اتینسبت سود قبل از مال 44 نسبت جاري  
 به حقوق صاحبان سهام اتیقبل از مالنسبت سود  45                    عینسبت سر 
 و اداري به فروش  یهاي عموم نهینسبت هز 46              نسبت نقد  
 ها یجاري به مجموع دارائ ینسبت دارائ 47 ها  ینرخ رشد دارائ 
 هایبلندمدت به مجموع دارائ ینسبت دارائ 48 نرخ رشد سود خالص 
  هاي جاري یبه دارائ ینگینسبت نقد 49 نرخ رشد فروش 
   نسبت سود خالص 

 هاي پژوهش یافته

 تفسیري -سختارينتایج روش 
 گردد.ل میدهندگان تشکیماتریس خودتعاملی ساختاري پژوهش را با استفاده از نظر پاسخ: گام اول 
ماتریس دستیابی اولیه را با تبدیل ماتریس خودتعاملی ساختاري به اعداد صفر و : گام دوم

 .می گرددیک تشکیل 
 .پس از اینکه ماتریس اولیه دستیابی بدست آمد، باید سازگاري درونی آن برقرار شود گام سوم:

مجموعه معیارهاي ورودي (پیش نیاز) و خروجی (دستیابی) براي هر معیار را  گام چهارم:
 .گرددمشترك را نیز مشخص میکنیم و سپس عوامل محاسبه می
رسم  تاريساخ -تفسیريبا استفاده از سطوح بدست آمده از معیارها، شبکه تعاملات  :گام پنجم

 .داده می شودرابطه باشد آن را به وسیله یک پیکان جهت دار نشان  jو  iشود. اگر بین دو متغیر  می
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ل ل 1شک د يS: م ي -ختار ش تفسیر ه  پژو

 5در سطح  Tو  Sکه دو معیار باشد سطح می 5، مدل پژوهش شامل 1با توجه به شکل 
، Fآیند. سطح یک این مدل در اختیار سه معیار باشند و تاثیرگذاترین معیارها به حساب میمی
G  وI معیارها می باشند.باشد که تاثیرپذیرترین می 

 تحلیل میک مک
نشان  2توان از لحاظ قدرت نفوذ و وابستگی به صورت شکل همچنین مدل پژوهش را می

 تیو هدا يقو یوابستگ يدارا یرهامتغ ینا .از نوع وابسته است C2تنها معیار داد. بر این اساس 
 تم دارند.سیس يرو یکم یرگذاريبالا و تاث یرپذیرياصولا تاث یرهامتغ ینا .هستند یفضع

 تعیین وزن و اهمیت عوامل
دترین پرداخته ب–بهترین در این بخش به تعیین وزن و اهمیت معیارها و زیرمعیارهاي پژوهش با استفاده از مدل 

ترین معیارها و زیرمعیارها است در این ترین و کم اهمیتبا اهمیتهاي اولیه این روش تعیین . از گامشودمی
 .دترین معیارها و زیر معیارها استخراج شدنترین و کم اهمیتپژوهش با استفاده از نظرات خبرگان با اهمیت

با  "سودآوري"براي محاسبه وزن معیارهاي اصلی، ابتدا مقایسه زوجی بهترین معیار یعنی 
دهیم. همچنین به طریق مشابه مقایسه زوجی دیگر معیارها با بدترین تشکیل می دیگر معیارها را

آورده  9-4را نیز ایجاد.  نتایج مقایسه زوجی معیارهاي اصلی در جدول  "اهرمی"معیار یعنی 
 باشد. خبره می 6شده است. این جدول میانگین هندسی نظرات 

 )C6سودآوري ( )C4اهرمی (

 )C1تلفیقی ( )C5فعالیت ( )C5نقدینگی (

 )C2یسک (بر ر یو مبتن ياقتصاد
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ل  دو ی .2ج ي اصل ها معیار ی  ج  مقایسات زو

BO ترین: سودآوريتبا اهمی  OW ترین: اهرمیکم اهمیت 

 4,442 تلفیقی  2,621 تلفیقی

 2,289 اقتصادي و مبتنی بر ریسک  4,642 اقتصادي و مبتنی بر ریسک

 2,884 نقدینگی  3,302 نقدینگی

 1,000 اهرمی  9,000 اهرمی

 2,828 فعالیت  4,610 فعالیت

 9,000 سودآوري  1,000 سودآوري

 شوند.معیارهاي اصلی به صورت زیر تشکیل می BWM، مدل خطی 2با توجه به جدول 
min z 
|W6-2.621×w1|≤z 
|W6-4.642×w2|≤z 
|W6-3.302×w3|≤z 
|W6-9×w4|≤z 
|W6-4.61×w5|≤z 
|w1-4.442×W4|≤z 
|w2-2.289×W4|≤z 
|w3-2.884×W4|≤z 
|w5-2.828×W4|≤z 
w1+w2+w3+w4+w5+w6=1 

 شود.حاصل می 3جدول گردد که خروجی در افزار لینگو حل میمدل بالا در نرم 

ل دو ل  .3ج د ی م ج ینگو BWMخرو فزار ل ا م  در نر ها   معیار

 

را کسب کرده است. تلفیقی  رتبه اول 0,436با وزن  سودآوري، معیار جدول فوقبا توجه به 
همچنین اند. دههاي دوم و سوم را کسب کررتبه 0,141و  0,177و نقدینگی به ترتیب با اوزان 

 باشد که نشان دهنده سازگاري بالا است.می 0,027این مقایسه زوجی  )Z( نرخ سازگاري
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ل  ی .2شک ي اصل ها ن معیار  وز

 
 : وزن نهایی زیرمعیارها3کل ش
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 نتایج روش آراس

باشد.  اولین گام شرکت می 103هاي پژوهش یعنی بندي گزینههدف از تکنیک آراس رتبه
 باشد. ماتریس تصمیم روش آراس تشکیل شده ازروش تشکیل ماتریس تصمیم مینیز در این 

 باشد.شرکت می 103شاخص پژوهش و  49
 ال فرضی را ایجاد کرد. مقدار ایده 6و  5بایست بر اساس روابط در گام دوم می

براي تبدیل معیارهاي است به عبارت دیگر  7گام سوم روش آراس تبدیل معیارهاي منفی به مثبت بر اساس رابطه 
 کنیم.ماتریس تصمیم را نرمال  8ها معکوس شود. و سپس با استفاده از رابطه منفی به مثبت باید امتیازات آن

 هاي معیارها که از روشدر گام پنجم باید ماتریس نرمال وزن دار را ایجاد کرد کافیست وزن
ل دار حاصتا ماتریس نرمال وزنآنتروپی محاسبه شده است را در ماتریس نرمال ضرب کرد 

 آورده شده است. 4شود. که در جدول 
ا را هآراس و میزان مطلوبیت گزینهشاخص گام پنجمدر گام ششم نیز با استفاده از روابط 

 گیرد. ها صورت میبندي گزینهکنیم و بر اساس آن رتبهمحاسبه می

ل  دو ص4ج خ ه: شا ي گزین د ه بن ب س و رت  هاآرا
نهایی امتیاز رتبه  نام شرکت امتیاز نهایی رتبه نام شرکت 
 آبسال 108/0 50 پارس مینو 134/0 34
 آذراب 066/0 79 پتروشیمی آبادان 129/0 36
 البرزدارو 172/0 19 پشم شیشه ایران 112/0 47
 الکتریک خودرو 081/0 73 پگاه آذربایجان 160/0 24
 آهنگري تراکتور 057/0 86 پگاه اصفهان 099/0 59
 ایران ترانسفو 088/0 65 پگاه خراسان 103/0 55

 ایران خودرو 115/0 45 پلاسکوکار سایپا -141/0 103
 ایران خودرو دیزل 040/0 95 تراکتورسازي 119/0 43
 ایران دارو 152/0 26 تولی پرس 046/0 93
 ایران مرینوس 212/0 8 چرخشگر 037/0 96
 ایرکا پارت صنعت 101/0 57 دارو ابوریحان 146/0 30
 بهسرام 050/0 90 دارو اسوه 159/0 25
 بهنوش 097/0 61 دارو اکسیر 127/0 37
 بیسکویت گرجی 106/0 51 دارو جابرابن حیان 148/0 28
 پارس خزر 102/0 56 دارو رازك 167/0 21
 پارس خودرو 002/0 100 دارو زهراوي 199/0 12
 داروپارس  215/0 7 دارو فارابی 145/0 31
 پارس سوئیچ 084/0 69 دارو لقمان 080/0 74
 صنعتی مینو (خرمدره) 182/0 16 داروسازي کوثر 120/0 42
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نهایی امتیاز رتبه  نام شرکت امتیاز نهایی رتبه نام شرکت 
 فرآورده هاي نسوز ایران 230/0 6 دوده صنعتی پارس 103/0 54
 فروسیلیس ایران 127/0 38 ذغالسنگ نگین 105/0 52
 فنرسازي خاور 066/0 80 ریخته گري تراکتور 075/0 76
 فنرسازي زر 098/0 60 رینگ سازي مشهد 125/0 40
 فولاد خوزستان 240/0 3 زاگرس فارمد پارس 103/0 53
 فولاد مبارکه اصفهان 239/0 4 زامیاد 054/0 88
 فولادخراسان 130/0 35 سایپا 074/0 77
 فیبر ایران 042/0 94 سایپا آذین 118/0 44
 قند نقش جهان 124/0 41 سایپا دیزل 025/0 98
 کاشی الوند 083/0 72 سرماآفرین 091/0 64
 کاشی پارس 171/0 20 سیمان ارومیه 147/0 29
 کاشی تکسرام 112/0 46 سیمان اصفهان 0//176 18
 کاشی حافظ 071/0 78 سیمان تهران 126/0 39
 کاشی سعدي 078/0 75 سیمان شاهرود 140/0 32
 کاشی سینا 176/0 17 سیمان صوفیان 138/0 33
212/0 9 سینادارو 208/0 11  کالسیمین 
 کربن ایران 083/0 71 شهد ایران 013/0 99
 کمباین سازي 062/0 84 شیشه و گاز 187/0 14
 گروه مپنا 165/0 23 شیمی داروپخش 111/0 48
 گل گهر 374/0 2 شیمیایی سینا 065/0 82
083/0 70 لبنیات پاك 056/0 87  لامپ پارس شهاب 
 لبنیات پاك 056/0 87 کالبر لبنیات 094/0 63
 لبنیات کالبر 094/0 63 صنعتی بوتان 050/0 91
 لعابیران 085/0 68 مواد داروپخش 185/0 15
 لنت ترمز 065/0 81 مهرام 101/0 58
 لوله و ماشین سازي 046/0 92 مهرکام پارس 166/0 22
 ماشین سازي نیرو محرکه 086/0 67 نساجی بروجرد 063/0 83
 محورخودرو 053/0 89 نصیر ماشین 110/0 49
 مس باهنر 088/0 66 نفت بهران 211/0 10
 معادن منگنز ایران 096/0 62 نفت پارس 191/0 13

 معدنی املاح ایران 424/0 1 نورد آلومینیوم 000/0 101
 ملی صنایع مس ایران 237/0 5 نورد قطعات فولادي 059/0 85
    نیرو محرکه 037/0 97

 استفاده از تکنیک هاي فوق رتبه بندي شرکت هاي برتر به صورت زیر می باشد:با 

در نهایت با استفاده از تکنیک آراس و نسبت هاي ایده آل براي هر نسبت رتبه بندي انجام 
 نسبت مالی مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفتند. 49شرکت با استفاده از  103گرفت و 
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ورد نایران در صدر این رتبه بندي قرار گرفت و شرکت بر این اساس شرکت معدنی املاح 

 ینیوم نیز در پایین ترین رده قرار گرفت.آلوم
در واقع نتایج نشان دهنده این مطلب است که کل فرضیه اصلی و همچنین شش فرضیه فرعی 

توانایی لازم را جهت ارزیابی عملکرد داشتند. و میزان  روشهاي مد نظرتایید و روشهاي پژوهش 
 اهمیت هر یک از معیارها متفاوت بود.  که در بالا آورده شده است.

 نتیجه گیري
این پژوهش داراي یک فرضیه اصلی و شش فرضیه فرعی بود که همه این فرضیات به بررسی 

ورس کت هاي پذیرفته شده در بتوانایی نسبت هاي مالی مختلف جهت ارزیابی عملکرد مالی شر
رسی  . نخست براین تحقیق به دنبال دو مطلب بوداوراق بهادار تهران می پرداختند. و در واقع 

با اطلاعات موجود در صورت هاي مالی  آیامحتواي اطلاعاتی نسبت هاي مالی و دوم اینکه 
 .خیر می توان ارزیابی و رتبه بندي کرد یا عملکرد مالی شرکتهاي بورسی را

 به شرح زیر است:پژوهش نتایج بررسی فرضیات 

سیري معیارها تف -ساختاري هاي نظریات خبرگان و با استفاده از روش لابتدا بر اساس تجزیه و تحلی
و ارتباط آنها با یکدیگر در قالب ماتریس خودتعاملی بررسی شد در واقع میزان تاثیر گذاري هر معیار بر 

 از نرم افزار لینگو ها با استفادهمعیاربدترین  -بهترین دیگر معیارها تعیین گردید. سپس با استفاده از روش
را  رتبه اول 0,436با وزن  سودآوريدسته بندي شده و وزن دهی شدند و بر این اساس معیارهاي دسته 

هاي دوم و سوم را کسب رتبه 0,141و  0,177کسب کرده است. تلفیقی و نقدینگی به ترتیب با اوزان 
 شد.می با 045/0واهرمی 1/0و در انتها اقتصادي و مبتنی بر ریسک به میزان   اند.کرده

بیشترین و با اهمیت ترین معیار جهت  0829/0هر سهم با  EPSنسبت مالی  49و در بین 
 می باشد. 0029/0ارزیابی عملکرد و بدترین معیار بدهی جاري به بدهی کل با نسبت 

در نهایت با استفاده از تکنیک آراس و نسبت هاي ایده آل براي هر نسبت رتبه بندي انجام 
 نسبت مالی مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفتند. 49استفاده از  شرکت با 104گرفت و 

بر این اساس شرکت معدنی املاح ایران در صدر این رتبه بندي قرار گرفت و شرکت 
 ینیوم نیز در پایین ترین رده قرار گرفت.نورد آلوم

تایید ولی درجه پژوهش در واقع نتایج نشان دهنده این مطلب است که کل فرضیات 
فسیري ت -ساختاريآنها طبقه بندي شده است و بر اساس روش بدترین و بهترین و اهمیت 
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 پیشنهادات زیر به فعالان حوزه اقتصادي این ارزیابی قابل انجام بوده و نهایتا انجام گرفت.
 و دولت به صورت زیر ارائه شده است:

در رابطه  گیري به سرمایه گذاران توصیه می شود جهت ارزیابی شرکت هاي ایرانی و تصمیم
 خرید از این روش استفاده نمایند.با 

به مدیران و صاحبان شرکت ها توصیه می گردد که از این مدل سالانه استفاده کرده و بحران 
مالی و ورشکستگی را قبل از وقوع پیش بینی کرده و تدابیر لازم را در خصوص تجدید نظر در 

 مشکلات مالی جلو گیري نمایند.کنترل شرکت اتخاذ نمایند، و از بروز 

با توجه به تعداد زیاد شرکت هاي دولتی، پیشنهاد می گردد که دولت با استفاده از این مدل پیشنهادي اقدام 
 به شناسایی شرکت هاي با عملکردپایین نموده و نسبت به تجدید ساختار و یا انحلال آنها تصمیم گیري نماید.

هران توصیه می گردد جهت ارزیابی نهایی شرکت ها از این به سازمان بورس اوراق بهادار ت
 مدل استفاده نماید.

با توجه به نتایج تحقیق به حسابرسان توصیه می گردد در خصوص اظهار نظر درباره عملکرد 
 فعالیت شرکت هاي مورد حسابرسی از مدل ارائه شده استفاده نمایند.

می گردد با همکاري سازمان حسابرسی و  با توجه به نبود معیارهاي خاص ارزیابی توصیه
جامعه حسابداران رسمی نسبت به تنظیم لایحه اي براي اصلاح قوانین تجاري و تعریف مناسب 

 و صحیح از عملکرد و معیارهاي آن اقدام گردد.

 ضمنا می توان متغییرهاي دیگري را در نظر گرفت ودر  پژوهش هاي آتی موارد زیر را بررسی نمود:
 سب هر صنعت بصورت جداگانه طراحی گردد. مدل منا

شرکت هاي زیانده بورس اوراق بهادار در سال هاي گذشته شناسایی گردد و عوامل و 
متغیرهاي فوق، در این نوع شرکت هاي مورد ارزیابی قرار گرفته و بررسی گردد که آیا این 

 روش قابلیت کاربرد در مورد آن دسته از شرکت ها را دارد یا خیر؟

ستفاده از روش براي شرکت هاي زیانده با اطلاعات  سه الی پنج سال  قبل از زیاندهی، ا
 بررسی گردد تا میزان قدرت پیش بینی این روش براي آن سال ها تعیین گردد.

 استفاده از سایر متغیرها در روش، مانند متغیرهاي و عوامل ترازنامه اي و دیگر نسبت هاي سود و زیانی.

ه براي صنایع مختلف اصلاح گردد و در واقع مدل مناسب هر صنعت روش طراحی شد
  بصورت جداگانه طراحی گردد. 
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 چکیده
پژوهش حاضر در پی تدوین اصل هیئت مدیره و اثربخشی آن براي دستورالعمل راهبري شرکتی 

یئت هاي هاز بررسی ادبیات نظري ترکیب و ویژگیباشد. پس سازمان بورس و اوراق بهادار ایران می
مدیره در اصول راهبري شرکتی بورس نیویورك، بورس لندن و بورس مالزي و در نظر داشتن شرایط 

یره هاي هیئت مدهاي ترکیب و ویژگیاجتماعی، اقتصادي، سیاسی و فرهنگی ایران، ابعاد و مولفه 
ها، رئیس هیئت مدیره، اعضاي ، تفکیک مسئولیتهاي هیئت مدیرهاثربخش که عبارتنداز: نقش

غیرموظف هیئت مدیره، ترکیب هیئت مدیره، تعهد هیئت مدیره، توسعه و بهبود هیئت مدیره، اطلاعات 
و ارتباطات هیئت مدیره، ارزیابی هیئت مدیره، انتخاب مجدد اعضاي هیئت مدیره و جبران خدمات هیئت 

نفر از خبرگان قرار گرفت و با استفاده از روش  30رخواهی مدیره انتخاب شدند، سپس در معرض نظ
ترکیب و  هايدلفی فازي مثلثی نتایج آن مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفت و در نهایت ابعاد و مولفه

ه و دهد که اصل هیئت مدیرهاي هیئت مدیره اثربخش استخراج گردید. نتایج پژوهش نشان میویژگی
اهبري شرکتی تدوین شده توسط سازمان بورس و اوراق بهادار ایران داراي مدیرعامل در دستورالعمل ر

نین باشد، همچهاي عضو مستقل هیئت مدیره میایراداتی اعم از تعریف سهامدار عمده، تعریف ویژگی
یازهاي ها، تعیین نمواردي اعم از تعریف عضو مستقل ارشد، افشاء تعداد جلسات هیئت مدیره و کمیته

اي هیئت مدیره، ارزیابی عملکرد اعضاي هیئت مدیره و ...در نظر گرفته نشده است و آموزشی اعض
 باشد.نیازمند استفاده از نتایج مورد اجماع در پژوهش حاضر می

 .ت مدیرهئهیهاي اصول راهبري شرکتی، ترکیب هیئت مدیره ، ویژگی واژه هاي کلیدي:
  M48, G34, O16 :طبقه بندي موضوعی

1. DOI: 10.22051/JERA.2020.31641.2689 
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ها و جدایی ناگزیر مالکیت از مدیریت، مشکلات نمایندگی را به دنبال داشت. در روز افزون شرکترشد 

ها تضاد منافع به وجود آمده میان مالکان و مدیران چنین شرایطی، راهکارها و ابزارهایی که بتوان از طریق آن
ده اي برخوردار شاهمیت ویژهرا به نوعی تعدیل کرد و مشکلات نمایندگی را به حداقل ممکن رساند، از 
اي در جامعه پیدا کرده و مورد است. از میان این ابزارها، راهبري شرکتی و مکانیزم هاي آن، نمود گسترده

سواییرتوجه اقشار مختلفی از خبرگان و تصمیم گیرندگان مالی و اقتصادي قرار گرفته است. از سوي دیگر 
میلادي باعث کاهش صدها میلیارد دلاري در ارزش بازار و از بین  2000و اوائل سال  90هاي مالی اخیر دهه 
هاي بعدي نهادهاي قانون گذاري گذاران در بازارهاي سرمایه شده است. عکس العملرفتن اعتماد سرمایه

 مثل کنگره آمریکا با تصویب قانون ساربنز آکسلی و قوانین منتشر شده توسط کمیسیون بورس اوراق بهادار

شرکتی در استانداردهاي بورس موجب اهمیت دوچندان موضوع راهبري مات فزاینده پاسخگويیا الزا
هاي اصلی اقتصادهاي کارآ ). راهبري شرکتی موثر یکی از مشخصه1389گردید(حساس یگانه و سلیمی، 

ریق فرآیند طگردد تا سهامداران اطلاعات، حق و توانایی تاثیرگذاري بر مدیریت از می باشد. این امر باعث می
اي در جهت منافع همه ذینفعان هاي شرکت به صورت منصفانهراهبري را داشته باشند و اطمینان یابند که دارایی

، طبق تئوري نمایندگیها و تفکیک مالکیت از مدیریت، با بزرگ شدن شرکتگیرد. مورد استفاده قرار می
ینه نمودن ثروت و یا حداقل نمودن ریسک و مدیران ممکن است تصمیماتی اتخاذ نمایند که هدف آن به

یت، مالکان باشد. در راستاي کنترل این وضعیه خطرپذیري خودشان نسبت به قیمت از دست رفتن سرما
درون سازمانی اعم از انتخاب هیئت مدیره و ... و برون سازمانی اعم از قوانین و مقررات  سازوکارهاي متعدد

پیشنهاد شده  )حاکمیت شرکتی(د کردن تضادهاي نمایندگی تحت عنوان براي محدو حاکم بر شرکت و .... 
اشد بواحدي مهم در ساختار سازمانی هر شرکت می به عنوان یک مکانیزم درون سازمانی، مدیره تئهی. است

شود و به واسطه همین موضوع، ایفاکننده نقش مهمی در که محور ارتباطی میان سهامداران و مدیران تلقی می
. به همین منظور موضوع ترکیب )1387یگانه و خیرالهی،  حساس(ها است شرکتی در سطح شرکت راهبري

هاي راهبري شرکتی تدوین شده توسط بازار سرمایه کشورهاي هیئت مدیره و اثربخشی آن در دستورالعمل
هاي مجلس پژوهش در مرکز 80در اوایل دهه در ایرانموضوع راهبري شرکتی اي دارد. مختلف اهمیت ویژه

ي اي با عنوان راهبرشوراي اسلامی مطرح و بررسی شد و سپس در وزارت امور اقتصادي و دارایی کمیته
بورس و اوراق بهادار دست به انتشار اولیه آیین کارگزارن سازمان  1383شرکتی تشکیل شد. در اواخر سال 

دید نظر در آن، پیش نویس نهایی این آیین نامه با بررسی و تج 1386در سال  و نهایتا نامه راهبري شرکتی زد
، پیش نویس 1392و با تاخیر فراوان در اردیبهشت  بورس اوراق بهادار تهران منتشرگردید شرکتتوسط 

هاي بورسی و فرابورسی توسط سازمان بورس و اوراق بهادار دستورالعمل راهبري شرکتی براي شرکت
) و 1392تی بورس اوراق بهادار قرار گرفت(مشایخی و شاکري،جهت نظرخواهی عمومی در سامانه اطلاعا

ویرایش جدید دستورالعمل راهبري شرکتی توسط سازمان بورس و اوراق بهادار  1397در نهایت در مهرماه 
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ابلاغ گردید، لیکن دستورالعمل مزبور داراي نقاط ضعفی اعم از مغایرت برخی از مفاد آن با قانون تجارت، 
) مزربندي نکردن مفاهیم و اصلاحات 1392اي مبهم عضو مستقل هیئت مدیره(بزرگ اصل،هتعریف ویژگی

ن اجرایی ها، و ...  بوده که امکاهاي نقشدر راهبري شرکتی و به تبع آن ایجاد تناقض در وظایف و مسئولیت
سی اصل ). در این پژوهش تلاش خواهد شد تا با برر1392نمودن آن تاکنون میسر نشده است(پوریانسب،

هیئت مدیره اثربخش در اصول راهبري شرکتی بازار سرمایه سه کشور آمریکا، انگلستان و مالزي و با آسیب 
شناسی اصل هیئت مدیره و مدیرعامل دستورالعمل راهبري شرکتی سازمان بورس و اوراق بهادار ایران، اصل 

 هیئت مدیره و اثربخشی آن با نظرخواهی از خبرگان ارائه گردد.

 انی نظري پژوهشمب

 شرکتی راهبريت مدیره در ئهی

سانی شود، آن است که کشرکتی مناسب در بخش عمومی دنبال می راهبريهدف اساسی که از برقراري 
که در یک فرآیند دموکراتیک، مسؤلیتی را از سوي مردم و به نمایندگی از آنها بر عهده می گیرند، خود را 

ام شده براي پست مورد نظر بدانند، بطور منصفانه و از روي تعهد به انج مسؤل تحقق بخشیدن به اهداف تعیین
ا چگونگی مردم برسانند و متعاقباً در رابطه ب اطلاعوظیفه خود بپردازند، نتایج عملکرد خود را بطور شفاف به 

توسعه  هگیري از اختیارات و نحوه انجام وظایف خود در مقابل آنان پاسخگو باشند. از همین روست کبهره
تی در شرک راهبريشرکتی مناسب در هر دو بخش عمومی و خصوصی است.  راهبريپایدار نیازمند اعمال 

مفهوم کلی به ساختارها و فرآیندهاي تصمیم گیري پاسخگویی و رفتار در صدر سازمان اعم از دولتی، 
کمک به  ن یکی از اصول، درپردازد. هیئت مدیره به عنواحکومتی، خصوصی، انتفاعی، غیر انتفاعی و... می

ر همه شرکتی د راهبريهاي عضو و غیر عضو در ارزیابی و بهبود چارچوب قانونی، نهادي و نظارتی دولت
ی است هایها و سایر طرفارائه رهنمود و پیشنهادهایی براي بورس اوراق بهادار، سهامداران شرکت کشورها و

مناسب شرکتی باید هیئت  . راهبري)1385رهبري خرازي، (شرکتی نقش دارند  راهبريکه در فرآیند ایجاد 
ظارت مؤثر بر ترغیب و ن ،سهامداران است مدیره و مدیریت شرکت را به پیگیري اهدافی که به نفع شرکت و

بر هدایت استراتژي شرکت، مسؤلیت مهمی در نظارت بر عملکرد  علاوهاین روند را تسهیل کند. هیئت مدیره 
مدیریتی و دستیابی به بازده کافی براي سهامداران و در عین حال جلوگیري از بروز تضاد منافع و ایجاد توازن 
بین توقعات ناسازگار در شرکت بر عهده دارد. هیئت مدیره نه تنها باید پاسخگوي شرکت و سهامداران باشد، 

ه نظارت مدیره دو سطحی دارند که وظیف بلکه باید در جهت حفظ منافع آنان عمل کند. برخی کشورها هیئت
نظارت  سپارند. چنین سیستم هایی داراي هیئتکند و به دو هیئت متفاوت میو مدیریت را از هم تفکیک می

هاي باشند. کشورهاي دیگر هیئتمتشکل از اعضاي غیر موظف و هیئت عامل متشکل از اعضاي موظف می
 ).1385رهبري خرازي، (ر موظف است واحدي دارد که مشتمل بر اعضاي موظف و غی
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 ترکیب و ساختار هیئت مدیره

. ستات مدیره ئي ترکیب هیمساله طرح شده در زمینه ي موضوع هیئت مدیره اصلی یکی از مباحث
ت مدیره نگریسته ئترکیب هیئت مدیره به عنوان نسبت اعضاي غیرموظف هیئت مدیره به کل تعداد اعضاي هی

ر می تري تشکیل شده باشد، مشکلات نمایندگی کم تهیئت مدیره از اعضاي مستقلمی شود. هر چه ترکیب 
تراز مدیر عامل قرار دارد . مدیر عامل ي موظف همت مدیرهئ). معمولاً هی1991گردد. (هرمالین و ویسبچ، 

ا ب بالاترین مقام اجرایی شرکت است و در انتخاب مدیران اجرایی(موظف)، قدرت کامل دارد. از این رو
توجه به ارتباط تلویحی اعضاي موظف هیئت مدیره با مدیر عامل، مدیران موظف شاید نتوانند وظایف نظارتی 
خود را به نحو اثر بخش انجام دهند. ضمن آن که مدیران موظف ممکن است از موقعیت خود از طریق کنترل 

 ف مدیران موظف، مدیران غیر موظفبر طرح هاي حقوق و مزایا و امنیت شغلی سوء استفاده نمایند. بر خلا
از مدیریت شرکت مستقل هستند و به همین دلیل در ایفاي نقش نظارتی خود موثرتر عمل می نمایند. از این 
رو از دیدگاه نظري، هنگامی که هیئت مدیره مستقل و از نسبت بالایی از اعضاي غیر موظف تشکیل شده 

) در کشور انگلستان و استرالیا، حضور حداقل 1998دونالدسون، باشد، عملکرد شرکت ارتقا می یابد. (مد و 
عضو غیر موظف در ترکیب هیئت مدیره الزامی است. همچنین قوانین موجود در آمریکا، شرکت ها را  3

 ت مدیره، متشکل از اعضاي غیر موظف باشد. (باگات و برنارد،ئملزوم نموده اند که حداقل دو سوم ترکیب هی
عضو غیر  3ي مستقل و داراي حداقل ت مدیرهئاي کادبري و هیگز نیز تاکید زیادي بر هیه) گزارش2000

ل تواند با ارائه دلایت مدیره در صورت تشخیص ضرورت افزایش تعداد اعضا میئهی اند.موظف داشته
عضاي غیر ا توجیهی به مجمع فوق العاده صاحبان سهام، تقاضاي افزایش تعداد اعضا را بنمایید. افزایش تعداد

 .ت مدیره مناسب می باشدئموظف به خصوص براي عضویت در کمیته هاي هی

 نقش هاي هیئت مدیره

ها مجموعه الگوهاي رفتاري خاصی هستند که از فرد انتظار می رود با استقرار در جایگاهی خاص آنها نقش
ند. اها در طی زمان گذراندهنقش از طرفی آنچه حائز اهمیت است مسیري می باشد که ایناز خود بروز دهد.  را

 (قانون مندي و کسب سطح حداقلی مقبولیت سازمانی) 70قبل از دهه  هاي هیئت مدیره بهنقش سیر تحولبنابراین 
( رهبري سازمانی در قالب مدیریت بحران،  90بعد از دهه  ( کنترل و نظارت بر امور شرکت ها) 90تا  70بین دهه 

ه کلی تقسیم ها بنابر سیر تحول بیان شده به دو دست. این نقشباشندمیقابل طبقه بندي  ) و . . . استراتژي نویسی
، مدرن:  رهبر، استراتژیک، مدیر بحران هاي نقشد و هاي سنتی:  ناظر و قانونمننقش شوند که عبارتند از:می

مدیره حفاظت از منافع  هدف اولیه استقرار هیئت. شایان ذکر است که )23،ص 1389غفاري،سفیر، ارزیاب (
ند مدت هاي شرکت (که در بلسهامداران است. بنابراین  هیئت مزبور مسئول تدوین و تصویب اهداف و برنامه
ریت هاي اتخاذ شده از سوي مدیعبارت است از حداکثر کردن ثروت سهامداران) و نیز مسئول ارزیابی خط مشی

 هاي بلند مدت شرکتراي این که از اجراي مناسب برنامهدر راستاي رسیدن به اهداف است. هیئت مدیره ب
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اطمینان حاصل نماید، عملکرد مدیریت اجرایی را از نزدیک مشاهده و نظارت و درباره اعطاي پاداش به مدیران 
کند. موفقیت هیئت مزبور در انجام وظایف خویش، شامل جلب گیري مییا اعمال تنبیه در مورد آنها تصمیم

داران از یک سو و تعامل مناسب با مدیریت اجرایی شرکت از دیگر سو، در بلند مدت به افزایش اعتماد سهام
) هیئت مدیره 1983به عقیده فاما و جنسن( ).1390مشایخی و محمدآبادي،ارزش شرکت منجر خواهدشد. (

ستقل مکنند. مدیران غیرموظف از مدیریت شرکت ها نقش محوري در نظام راهبري شرکت ایفا میشرکت
ان کنند. به عبارتی نقش نظارتی مدیرهستند و به همین دلیل در ایفاي نقش نظارتی خود موثرتر عمل می

 ).1398باشد(داغانی و همکاران،تر از مدیران موظف میغیرموظف در ترکیب هیئت مدیره پررنگ

 تفکیک نقش رئیس هیئت مدیره از مدیر عامل 

مدیره نیز  تئرئیس هی عامل، رئیس یا نائب مدیر اطلاق می شود کهبه حالتی  عاملوظیفه مدیر دوگانگی
ه عامل به طور بالقوه اختیار بیشتري دارد. افزون بر این، ساختار دوگان مدیردر این حالت  که از یک منظر باشد.

ند، ک دهد تا اطلاعات در دسترس اعضاي دیگر هیئت مدیره را به طور مؤثري کنترلبه مدیر عامل اجازه می
تفکیک .  از دید دیگر )1388بنابراین ممکن است از نظارت مؤثر جلوگیري به عمل آورد. (آقایی  و همکاران 

وظایف مدیر عامل از وظایف هیئت مدیره موجب روشن شدن دامنه مسئولیت پاسخگویی و رفع ابهامات در 
ب ی تواند نقش مؤثرتري در راهبري مناسشود، افزون بر این، مدیر عامل مستقل مزمینه وظایف این دو نهاد می

) 2008بر اساس نظر چانگ و سان(. شرکت و در نظر گرفتن منافع تمام سهامداران و ذي نفعان داشته باشد
تواند به طور بالقوه ریسک تصمیم گیرنده نهایی بودن مدیر عامل در زمینه دوگانگی وظیفه مدیر عامل می

ر نتیجه ممکن است هزینه نظارت بر رفتار مدیریت (ارزش شرکت)را گزارشگري مالی را افزایش دهد که د
وظیفه و مسئولیت اعضاي هیئت مدیره، نظارت بر کار مدیران  )1993افزایش دهد. بر اساس نظر جنسن(
کند، مدیران اجرایی که همزمان عضو هیئت مدیره هستند(نقش هاي  اجرایی رده بالا است. وي بیان می

گذارند، توان و قدرت راهبردي هیئت مدیره را کاهش داده و أثیري که بر هیئت مدیره میدوگانه دارند) با ت
عالی  ها در سطح مدیریتها و مسئولیتد. موضوع تفکیک نقشنسازاستقلال این هیئت را خدشه دار می

ه ک نیز قرار گرفته است. در این گزارش توصیه شده )1991واحدهاي تجاري مورد توجه گزارش کادبري (
دو نقش مدیر عامل و ریاست هیئت مدیره همزمان به یک فرد سپرده نشود. دستور العمل راهبردي شرکتی 

ها و نسپردن هاي مشابهی دارد. دلیل اصلی تفکیک نقشنیز در این خصوص رهنمود )1397در ایران(
نظارتی (به  آنگاه نقشها به یک فرد واحد آن است که چنانچه هر دو نقش به یک فرد سپرده شود، مسئولیت

ب رئیس هیئت مدیره)در برابر مسئولیت اجرایی(در قالب مدیر عامل)آسیب جدي خواهد ئعنوان رئیس یا نا
دید. نقصان استقلال و نقش نظارتی رئیس هیئت مدیره، سبب می شود انگیزه هاي او براي مطمئن شدن از 

 .)1387کاهش یابد. (مشایخی و همکاران  این که مدیر عامل در حال پیگیري منافع سهامداران است،
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 مروري بر پیشینه پژوهش

هاي گذشته با توجه به انجام پژوهشاتی که بر روي تدوین دستورالعمل راهبري شرکتی براي بازار در سال
سرمایه ایران توسط سازمان هاي مختلف اعم از وزارت امور اقتصادي و دارایی، سازمان کارگزاران بورس اوراق 

اي هار، شرکت بورس اوراق بهادار تهران و سازمان بورس و اوراق بهادار صورت پذیرفته است، ویرایشبهاد
متعددي از دستورالعمل راهبري شرکتی و فصل هیئت مدیره  و مدیرعامل تدوین شده است و در نهایت در سال 

 ئت مدیره و مدیرعامل راسازمان بورس و اوراق بهادار آخرین دستورالعمل راهبري شرکتی و فصل هی 1397
 منتشر نموده است ، لیکن به علت وجود مشکلات متعدد در پیش نویس مزبور، تاکنون نهایی نشده است. 

همچنین در بانک مرکزي جمهوري اسلامی ایران همواره به موضوع راهبري شرکتی و فصل هیئت 
نگاه  نظام بانکی باثبات و پایدار،نیازهاي تحقق یک مدیره و مدیرعامل  به عنوان یکی از اصول و پیش

دستورالعمل الزامات ناظر بر راهبري شرکتی در « 1395 سالاي معطوف بوده است. در نهایت در ویژه
یرایش سال و -هااصول راهبري شرکتی براي بانک«گیري از سند با بهره» مؤسسات اعتباري غیردولتی

از انتشارات سازمان » 2015شرکتی ویرایش سال  اصول راهبري«از انتشارات کمیته بال، سند » 2015
دهنده اصول راهبري شرکتی براي مؤسسات ارایه«و سند  (OECD) هاي اقتصادي و توسعههمکاري

 .، تهیه شد(IFSB) از انتشارات هیئت خدمات مالی اسلامی» 2009خدمات مالی اسلامی ویرایش سال 
که تدوین اصل هیئت مدیره و اثربخشی آن با بررسی  پژوهشدر این قسمت با توجه به هدف 

یره و مالزي می باشد، اصل هیئت مد آمریکاو مطالعه اصول راهبري شرکتی کشورهاي انگلستان،
و اثربخشی آن در بازار سرمایه سه کشور مذکور مورد بررسی قرار گرفته است و متناسب با 

 آنها الگوبرداري شده است.شرایط و اقتضائات بازار سرمایه ایران، از اصول 

 در بورس مالزي اصل هیئت مدیره و اثربخشی آن

منتشر شد که نقطه عطف مهمی در اصلاح  2000اصول راهبري شرکتی مالزي اولین بار در مارس 
ها و مسئولیت به منظور تقویت نقش  2007ساختار راهبري شرکتی در مالزي بود. این اصول بعدها در سال 

ره، کمیته حسابرسی و حسابرسی داخلی مورد بازنگري قرار گرفتند. اصول راهبري شرکتی هاي هیئت مدی
بر روي تقویت ساختار و ترکیب هیئت مدیره به عنوان ناظران مسئول و فعال متمرکز  2012مالزي ویرایش

 ، کمیسیون بورس اوراق بهادار مالزي، آخرین ویرایش اصول راهبري شرکتی2017شده است و در سال 
 اشد: برا منتشر نموده است. اصل هیئت مدیره و اثربخشی آن و اصول پشتیبان آن به شرح زیر می

ل( دو ي .)1ج س مالز ور در ب ن  ی آ ثربخش ا ه و  دیر ت م هیئ ل   اص
 اصول پیشتیبان اصول کلیدي

 مسئولیت هاي هیئت مدیره هیئت مدیره و اثربخشی آن
 ترکیب هیئت مدیره

 جبران خدمات هیئت مدیره
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 اصل هیئت مدیره و اثربخشی آن در بورس لندن
 توسط کمیته کادبري منتشر 1992اولین نسخه از اصول راهبري شرکتی انگلستان در سال 

 ها، استقرار مدیریتی ارزش آفرین و دور اندیششد. هدف راهبري شرکتی، تسهیل فعالیت
 شده ري شرکتی تدویناست که بتواند اهداف بلند مدت شرکت را عملیاتی کند. اصول راهب

با رویکرد ارائه ساختار و طبقه بندي کارکردهاي نظام راهبري شرکتی مناسب از تمام جنبه هاي 
 مالی و غیرمالی و شیوه پیاده سازي آن در سازمان ها براساس دستورالعمل راهبري

 ده) است. در جدول زیر اصل هیئت مدیره و اثربخشی آن نشان داده ش2014شرکتی انگلستان(
 است.

ل( دو ن .)2ج د س لن ور در ب ن  ی آ ثربخش ا ه و  دیر ت م هیئ ل   اص

 اصول پشتیبان اصول راهبري شرکتی ردیف
 نقش هیئت مدیره رهبري 1

 تفکیک مسئولیت ها
 رئیس هیئت مدیره
 مدیران غیراجرایی

 ترکیب هیئت مدیره اثربخشی 2
 تعیین اعضاي هیئت مدیره

 تعهد
 توسعه و بهبود

 اطلاعات و ارتباطات
 ارزیابی

 انتخابات مجدد

 اصل هیئت مدیره و اثربخشی آن در بورس نیویورك
بعد از وقوع بحران شرکت انرون در ابتداي قرن بیست ویکم، کنگره آمریکا قانون ساربنز 
آکسلی را تصویب نمود و در بخشی از قانون مزبور به موضوع راهبري شرکتی پرداخته شده 
بود. متعاقب آن کمیسیون بورس اوراق بهادار قوانین متعددي را جهت الزامات فزاینده 
پاسخگویی منتشر نمود و بورس اوراق بهادار نیویورك نیز اقدام به تدوین دستورالعمل راهبري 
شرکتی نمود که نهایتا آخرین ویرایش دستورالعمل راهبري شرکتی بورس اوراق بهادار 

مورد تصویب کمیسیون بورس اوراق بهادار آمریکا قرار گرفت.  2003بر نوام 4نیویورك در 
 هاي هیئت مدیره و اثربخشی آن شرح زیر ارائه شده است:در دستورالعمل مزبور ویژگی
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ل دو ك .)3(ج یویور س ن در بور ن  ی آ خش ثرب ا ه و  دیر ت م  هیئ

 شرح ردیف
 مستقل بودن اکثریت اعضاي هیئت مدیره 1
 عضو مستقل هیئت مدیره تعریف دقیق و شفاف 2
 تشکیل جلسات توسط اعضاي غیرموظف هیئت مدیره بدون حضور مدیریت عامل 3
 استانداردهاي عضو هیئت مدیره شایسته. 4

 وظایف و مسئولیت هاي اعضاي هیئت مدیره 5

 دسترسی اعضاي هیئت مدیره به مدیرعامل و در مواقع ضروري و مناسب به مشاوران مستقل 6

 جبران خدمات اعضاي هیئت مدیره 7

 تخصص گرایی و آموزش هاي مداوم و پیوسته اعضاي هیئت مدیره 8

 جانشین پروري و جایگزینی اعضاي هیئت مدیره 9

 ارزیابی عملکرد سالانه اعضاي هیئت مدیره 10

 جمع بندي اصل هیئت مدیره و اثربخشی آن براي بازار سرمایه ایران

مدیره در بورس اوراق بهادار سه کشور آمریکا، انگلستان، مالزي و با با بررسی اصل هیئت 
گیري از پیش نویس دستورالعمل راهبري شرکتی سازمان بورس و اوراق بهادار پس از جمع بهره

 بندي نهایی، اصول پشتیبان به شرح زیر استخراج گردید.
ل دو ن .)4(ج ی آ خش ثرب ا ه و  دیر ت م هیئ ه  ی اول ل   اص

 اناصول پشتیب اصول

 هیئت مدیره و اثربخشی آن

 نقش هاي هیئت مدیره
 تفکیک مسئولیت ها
 رئیس هیئت مدیره

 اعضاي غیرموظف هیئت مدیره
 ترکیب هیئت مدیره
 تعهد هیئت مدیره

 توسعه و بهبود  هیئت مدیره
 اطلاعات و ارتباطات هیئت مدیره

 ارزیابی هیئت مدیره
 انتخاب مجدد

 جبران خدمات هیئت مدیره سطح و اجزاي

 پژوهش پرسشهاي
 را می توان به شرح زیر برشمرد: پژوهشهاي با توجه به مطالب ارائه شده، پرسش
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هاي محیطی، سیستم حقوقی، وضعیت اقتصادي،اجتماعی، فرهنگی، مذهبی با توجه به ویژگی .1
س و زمان بوردستورالعمل راهبري شرکتی سااصل هیئت مدیره و اثربخشی آن براي  ،و ...

در مقایسه با اصل هیئت مدیره و اثربخشی آن در اصول راهبري شرکتی  اوراق بهادار ایران
 کشورهاي مورد مطالعه چه باید باشد؟

 اصول پشتیبان، ابعاد و مولفه هاي اصل هیئت مدیره و اثربخشی آن کدامند؟ .2

 پژوهش شناسی روش
ه شد که هم وضعیت موجود(آنچنحوي انتخاب می با توجه به موضوع این پژوهش، روش پژوهش باید به

داد و هم دستیابی به یک وضعیت مطلوب یا به عبارت بهتر(آنچه باید باشد) که هست) را مورد ارزیابی قرار می
شناسی پژوهش، رویکرد تفسیري مناسب ساخت. از این رو، از میان رویکردهاي موجود روشرا ممکن می

 ده از متدلوژي پژوهش دلفی فازي دستیابی به اهداف پژوهش را میسر سازد.تشخیص داده شد تا با استفا

 فازي دلفی روش
 ):2002چنگ و لین،(می باشد  زیر شرح به فازي دلفی روش اجراي مراحل

 پرسشنامه محقق ساخته طراحی دلفی، اول مرحله در خبرگان؛ نظرات گردآوري  :اول گام
 و زیاد متوسط، کم، کم، خیلی کلامی متغیرهاي از استفاده با تا شد درخواست خبرگان از و

 .نمایند مشخص را شده شناسایی مراحل از یک هر اهمیت میزان زیاد خیلی
 با کلامی متغیرهاي مرحله این در مثلثی؛ فازي اعدا به کلامی متغیرهاي تبدیل  :دوم گام
 . شدند تعریف مثلثی فازي اعداد صورت به زیر جدول به توجه

ل ( دو ی .)5ج ي کلام ها ظر با متغیر ی متنا ي مثلث فاز د  دا  اع

 
 اعداد مجموعه و شد داده خبرگان از یک هر نظر به مثلثی فازي اعداد که صورت بدین

 .آمد دست به 1 رابطه از استفاده با خبره هر براي مثلثی فازي

 
 .شد محاسبه 2 رابطه طریق از  مجموعه ها میانگین مرحله این در  :سوم گام
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 .شد محاسبه 3 رابطه از استفاده با میانگین از اختلاف مقدار خبره، هر براي سپس

 

 همراه به لازم تغییرات اعمال از بعد اول مرحله پرسشنامه خبرگان، بین توافق میزان بررسی منظور به دوم مرحله در
 آنها از و ارسال خبرگان پانل اعضا براي مجدداً  میانگین با آنها از یک هر قبلی نظر اختلاف و خبرگان نظرات میانگین

 .کنند نظر تجدید خود هايقضاوت و نظرات در نیاز صورت در و نموده مرور را هاپاسخ تا شد درخواست
 گرفت، انجام دلفی دوم مرحله و شد داده خبرگان به اولیه بازخورد اینکه از بعد  :چهارم گام
 .درآمد 4 رابطه صورت به مثلثی فازي اعداد قالب در خبرگان شده اصلاح نظرات

 
 دلفی دوم مرحله در خبرگان شده اصلاح نظرات میانگین دوم، گام همانند نیز مرحله این در

 .شد محاسبه 5رابطه  طریق از

 
 یک هر نهایی مقادیر فازي زدایی براي مختلفی هايروش کردن؛ فازي زدایی  :پنجم گام

 فازي براي 6 رابطه براساس ثقل مرکز ساده روش از مطالعه این در .دارد وجود شاخص ها از
 شد. استفاده دلفی مراحل از یک هر مقادیر زدایی

 
 دلفی مرحله دو در خبرگان نظر اختلاف میزان مرحله؛ دو در خبرگان نظر اختلاف میزان محاسبه  :ششم گام

 مرحله دو بین خبرگان نظر اختلاف  که رفت پیش آنجا تا دلفی مراحل تکرار شد. محاسبه 7 رابطه طریق از
 . شودمی متوقف نظرسنجی فرایند صورت این در و برسد )2/0حد آستانه خیلی کم ( از کمتر به سنجی نظر
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 گیريتعریف جامعه و روش نمونه
یکی از مهم ترین مسایل اجرایی در پژوهش دلفی، شناسایی و انتخاب گروهی از افراد 
متخصص به منظور بحث و نظرخواهی در مورد موضوع پژوهش می باشد. هارمن و پرس، 
ویژگی هاي ایده آلی را براي افراد متخصص که به عنوان اعضاي گروه دلفی باید دارا باشند، 

مبناي مناسبی براي انتخاب اعضاي گروه دلفی در پژوهش حاضر برشمرده اند که می تواند 
قملداد شود. براساس نظرات هارمن و پرس، یک گروه متخصص در پژوهش دلفی، گروهی 

هاي مختلف در آن شرکت داشته و از افرادي که علم و آگاهی عمیق نمایندگان گروه کهاست 
). براین اساس 1391باجانی و شکرخواه،و وسیع در زمینه پژوهش دارند، تشکیل شده باشند(با

نفر از متخصصین و صاحبنظران  30سعی شده است که پس از تایید اساتید راهنما و مشاور، براي 
واجد شرایط در زمینه پژوهش به شرح جدول زیر پرسشنامه ارسال شود تا از نظر کارشناسی 

 آنان استفاده گردد.
ل دو ن .)6(ج خبرگا ه  ي گرو  اعضا

 عداد(نفر)ت شرح گروه
 9 اعضاي هیئت علمی گروه هاي حسابداري و مدیریت مالی دانشگاه ها اول
 5 اعضاي هیئت مدیره و مدیران ارشد سازمان و شرکت بورس اوراق بهادار دوم
اعضاي هیئت مدیره، مدیران ارشد، اعضاي کمیته حسابرسی و رئیس حسابرسی داخلی  سوم

 تهران و فرابورس ایرانشرکت هاي پذیرفته شده در بورس 
8 

 8 اعضاي جامعه حسابداران رسمی کشور چهارم
 30 جمع

 پژوهشیافته هاي 
 به شرح ذیل ارایه می گردد: پژوهشیافته هاي هر یک از مراحل 

آن  هاي مربوط به اصل هیئت مدیره و اثربخشیابتدا مبانی نظري و پیشینه پژوهش مرحله اول.
 هاي مرتبط شناسایی و به عنوان شاخصبر اساس این مطالعات شاخصمورد مطالعه قرار گرفتند. 

پیشنهادي محقق به صورت پرسشنامه جهت نظرخواهی از نظرات خبرگان ارایه گردید. جهت 
تعیین پایایی پرسشنامه از آزمون کرونباخ استفاده گردید. نتایج این آزمون نشان داد که ضریب 

 که نشان دهنده اعتبار خوب این پرسشنامه است. می باشد  0,95اعتبار این پرسشنامه 
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در این مرحله جهت نظر خواهی از متخصصان و خبرگان از رویکرد دلفی فازي  مرحله دوم.

؛ در ذکر شد پژوهشاستفاده گردید. نتایج بار اول آن با توجه به شرح کاملی که در روش 
 ارایه گردیده است. 7جدول شماره 
با استفاده  پانل خبرگان اعضا نظرات نیانگیاختلاف نظر هر خبره با م زانی، ممرحله نیدر ا :مرحله سوم

وي با  ظرن اختلاف زانیهر خبره و م یبه همراه نظر قبل گريید پرسشنامه محاسبه شد. سپس 3از رابطه 
 سهیل و مقاشده در مرحله او هیبه نظرات ارا توجه آنها قرار گرفت. با ارینظرات اعضا پانل در اخت گنیانیم

 2/0خبرگان در دو مرحله از حد آستانه چنانچه اختلاف نظر  7دوم با استفاده از رابطه  مرحله جیآن با نتا
 ارایه گردیده است. 7کمتر باشد، فرایند نظرسنجی متوقف می شود. نتایج بار دوم در جدول شماره 

ل ( دو ی .)7ج دلف ن  م آزمو دو ل و  او ه  حل ج مر تای  ن

 پذیرش/ رد
 اختلاف
 نظرات

 میانگین
 نظرات
 2مرحله

 میانگین
 نظرات
 1مرحله

 آیتم هاي پرسشنامه
شاخص هاي 

 پژوهش

 پذیرش  
اندازه هیئت مدیره باید متناسب با شرکت باشد تا بتوان نیازهاي شرکت را پاسخ 

 دهد.

هیئت مدیره و 
 اثربخشی آن

 پذیرش  
د و باش شده تشکیل موظف غیر اعضاي از باید مدیره هیئت اعضاي غالب

 درصد کل تعداد اعضاي هیئت مدیره باشد. 20حداقل تعداد اعضاي مستقل 

     شرایط عدم استقلال هیئت مدیره بشرح زیر میباشد:

 پذیرش  
 ودهب شرکت، گروه یا شرکتهاي تابعه استخدام در گذشته سال 3 طی در اینکه

 .است

 پذیرش  0,72
 عنوان به یا مستقیم مشتري عنوان به ارتباطی شرکت با گذشته سال 3 طی در

 آن که جایی ارشد کارمند یا مدیر دار، سهام یا است داشته ثالث شخص
 .باشد داشته را ارتباطی چنین شرکت

 پذیرش  0,71
 جلسات در حضور حق و مدیریت الزحمه حق جزء به شرکت از پاداشی

 .کند¬می دریافت
 پذیرش    .است سهیم شرکت عملیاتی هاي¬پروژه در
 پذیرش    .دارد ارشد کارکنان یا مدیران شرکت، مشاوران با خویشاوندي رابطه

 پذیرش  0,72
 ،فرعی هايشرکت اصلی، شرکت مشابه ماهیتاً که کاري و کسب در

 باشد. داشته فعالیت است، آن عمده سهامداران و خاص مشارکت

 پذیرش  
 ستقلم حسابرسی تیم یا حسابرسی موسسه ارشد مدیران سال اخیر جزء 3طی 

 آن عمده سهامداران و خاص مشارکت فرعی، هايشرکت اصلی، شرکت
 باشد.

 پذیرش  
 در شرکت، مدیرههیئت اعضاي یا مدیرعامل با اهمیتی با مشترك رابطه یا منافع

 .باشد داشته هاشرکت سایر
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 پذیرش/ رد
 اختلاف
 نظرات

 میانگین
 نظرات
 2مرحله

 میانگین
 نظرات
 1مرحله

 آیتم هاي پرسشنامه
شاخص هاي 

 پژوهش

 پذیرش  0,83  1منتخب سهامدار عمده نباشد

0,82 0,02 پذیرش 0,80
 2سهامدار عمده، شرکتهاي فرعی، وابسته، مشارکت خاص و سهامدار کنترلی

آن باشد یا شرکت اصلی سهامدار عمده آن، شرکتهاي فرعی،وابسته،مشارکت 
 خاص و سهامدار کنترلی آن باشد.

0,80 0,00 پذیرش 0,80
در ده سال اخیر(قبل از انتخاب) بیش از سه دوره دو ساله اعم از متوالی یا متناوب 
 عضو هیئت مدیره شرکت اصلی، شرکتهاي فرعی، وابسته، مشارکت خاص و

 سهامدار کنترلی آن باشد.

 پذیرش  
 از وبیچارچ بکارگیري با  شرکت هاي فعالیت رهبري مدیره، هیئت نقش

 را ها ریسک توان می آن از استفاده با که است اثربخش و کارا هاي کنترل
 .کرد ارزیابی و مدیریت

 پذیرش  
 نینهمچ و نماید مشخص را شرکت هاي استراتژي و اهداف باید مدیره هیئت

 کافی هدافا به رسیدن براي موجود انسانی سرمایه و مالی منابع که یابد اطمینان
 .اند گرفته قرار خود محل در و بوده

  پذیرش   .اشدب می اخلاقی استانداردهاي و ها ارزش تعیین مدیره هیئت هاي مسئولیت از یکی

 پذیرش  
 سایرین و داران سهام به نسبت خود وظایف که یابد اطمینان باید مدیره هیئت

 .تاس پوشانده عمل جامع آنها به و کرده شناسایی درستی به را ذینفعان

 پذیرش  
 اي¬گونه به خود وظایف چارچوب و حیطه در باید مدیره هیئت اعضاي همه

 .برسد ممکن) سودآوري(موفقیت بهترین به شرکت که نمایند عمل

 پذیرش  
 نسبت ستا لازم که موضوعاتی از سالیانه مشخص برنامه یک باید مدیره هیئت

 .کند تهیه شود، گیري تصمیم ها¬آن به
 پذیرش    .کند زاربرگ خود وظایف انجام براي کافی و منظم جلسات باید مدیره هیئت

  پذیرش 
 و ها تهکمی مدیره، هیئت جلسات تعداد باید مدیره هیئت سالیانه گزارش در

 .باشد مشخص مجزا طور به فرد هر حضور

 پذیرش  
 رايب کافی بندي زمان و جلسه دستور تنظیم مسؤول مدیره هیئت رئیس

 .است جلسه  دستور در شده مطرح موضوعات تمام به رسیدگی

 پذیرش  
رئیس هیئت مدیره باید فرهنگ آزادي بیان را با ایجاد شرایط مناسب براي 

مشارکت موثر مدیران غیر موظف فراهم کرده و ترویج دهد و اطمینان حاصل 
 کند که رابطه سازنده اي بین مدیران موظف و غیرموظف وجود دارد.

 پذیرش  
 تقسیم. یردگ انجام نفر یک توسط نباید عامل یرمد و مدیره هیئت رئیس نقش

 .باشد خصمش روشنی به باید عامل مدیر و مدیره هیئت رئیس بین ها مسئولیت

 پذیرش  
 ابلاغ مربوطه فرادا به و شده تصویب مدیره هیئت توسط باید ها مسئولیت تقسیم

 .شود

 د.باش سهامداري که بطور مستقیم یا غیرمستقیم به همراه شرکتهاي فرعی و وابسته توانایی انتخاب حداقل یکی از اعضاي هیئت مدیره شرکت را دارا. 1
 اشد.اعضاي هیئت مدیره را دارا بسهامداراي که بطور مستقیم یا غیرمستقیم به همراه شرکتهاي فرعی و وابسته توانایی انتخاب اکثریت . 2
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 پذیرش/ رد
 اختلاف
 نظرات

 میانگین
 نظرات
 2مرحله

 میانگین
 نظرات
 1مرحله

 آیتم هاي پرسشنامه
شاخص هاي 

 پژوهش

 پذیرش  
 ساتجل در را مدیریت عملکرد دقت به باید مدیره هیئت غیرموظف اعضاي

 .کنند تحلیل و تجزیه را عملکرد گزارش و کرده بررسی

 پذیرش  
 درستی به بتنس باید مدیره بواسطه کمیته حسابرسی هیئت غیرموظف اعضاي

 یسکر مدیریت سیستم و مالی هاي کنترل بودن اتکا قابل و مالی اطلاعات
 .نمایند حاصل اطمینان

 پذیرش  
مدیرعامل و اعضاي  نصب و عزل مسؤول مدیره هیئت غیرموظف اعضاي

 ).پروري جانشین(هستند آنها براي جانشین تعیین و کمیته هاي هیئت مدیره

 پذیرش  
 خدمات جبران تصویب و تعیین مسؤول مدیره هیئت غیرموظف اعضاي

 .هستند مدیره و اعضاي کمیته هاي هیئت مدیره موظف هیئت اعضاي

 پذیرش  
 مستقل یرمد عنوان به را غیرموظف مستقل هیئت مدیره عضو باید مدیره هیئت

 .کند تعیین ارشد

 پذیرش  
 هیئت رئیس با توانند نمی رسمی هاي کانال طریق از که نگرانند سهامداران اگر

 آنها با باطارت اینکه یا کنند برقرار ارتباط موظف مدیران دیگر و مدیرعامل مدیره،
 .باشد رتباطا در سهامداران با باید ارشد مستقل مدیره هیئت عضو نیست، اثربخش

 رد  
 عضايا حضور بدون غیرموظف اعضاي با جلساتی باید مدیره هیئت رئیس

 .باشد داشته موظف

  پذیرش 
 مستقل وعض ریاست به جلساتی باید غیرموظف اعضاي مالی، سال هر پایان در

 یئته رئیس عملکرد بررسی براي مدیره هیئت رئیس حضور بدون و ارشد
 .باشد داشته نیاز مورد موضوعات سایر یا و مدیره

 پذیرش  
 و شرکت محل در حضور جهت مدیره هیئت رئیس موظفی زمان مدت
 دیرهم هیئت اعضاي براي باید مدیره هیئت رئیس اهمیت با تعهدات تمامی

 .شود افشاء مدیره هیئت سالیانه گزارشات در و مشخص

 پذیرش  
 تعهدات دیگر تمامی و شرکت در حضور جهت شده تعهد زمان مدت

 همدیر هیئت اعضاي براي  باید مدیره هیئت غیرموظف اعضاي بااهمیت
 .شود افشاء مدیره هیئت سالیانه گزارشات در و مشخص

 پذیرش  
 یک از ربیشت در که دهد اجازه مدیره هیئت موظف اعضاي به نباید مدیره هیئت

 مدیره هیئت رئیس یا مدیره هیئت غیرموظف عضو عنوان به دیگر شرکت
 .کنند فعالیت

 پذیرش  
 طور هب مدیره هیئت اعضاي که کند حاصل اطمینان باید مدیره هیئت رئیس
 جامان براي را شرکت نیازهاي به نسبت شناخت و دانش و ها مهارت مستمر

 .کنند می رسانی روز به مدیره هیئت هاي کمیته در و مدیره هیئت در خود نقش

 پذیرش  
 دارند نیاز ددهن انجام مناسبی طور به را خود وظیفه مدیره هیئت اعضا اینکه براي
 .اشندب داشته دسترسی کارکنان و عملیات شرکت، از مناسب اطلاعات به

 پذیرش  
دیره عضو هیئت م دانش هر آموزشی و توسعه نیازهاي هیئت مدیره باید رئیس

 در مورد بهبود آن تصمیم گیري نماید. و بررسی مرتب طور به را
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 پذیرش/ رد
 اختلاف
 نظرات

 میانگین
 نظرات
 2مرحله

 میانگین
 نظرات
 1مرحله

 آیتم هاي پرسشنامه
شاخص هاي 

 پژوهش

 پذیرش  
 و موقع هب صحیح، اطلاعات که کند حاصل اطمینان باید مدیره هیئت رئیس

 .رسد¬می مدیره هیئت اعضاي به شفاف

 پذیرش  
 ت،اس مدیره هیئت اعضاي موردنیاز اطلاعات تمامی ارائه به موظف عامل، مدیر

 ای شدن روشن دنبال به لزوم صورت در باید مدیره هیئت اعضاي همچنین
 .باشند شده ارائه اطلاعات تقویت

 پذیرش  

 ویژه به مدیره، هیئت اعضاي که کند حاصل اطمینان باید مدیره هیئت رئیس
 و املاتمع درباره قضاوت براي مستقل اي حرفه مشاوره به غیرموظف، اعضاي

 اعضاي نوانع به را خود مسئولیت بتوانند تا دارند دسترسی شرکت رویدادهاي
 .دهند انجام خوبی به مدیره هیئت

 پذیرش  
 سئولم که مدیره هیئت دبیر هاي مشاوره به باید مدیره هیئت اعضاي ي¬همه

 د،باش می آنان مصوبات کامل رعایت در مدیره هیئت براي اطمینان ایجاد
 .باشند داشته دسترسی

 پذیرش  
 به سبتن دانش استقلال، تجربه، مهارت، اساس بر باید مدیره هیئت ارزیابی
 به مدیره تهیئ کارکرد چگونگی جنسیت، نظر از مدیره هیئت تنوع. شرکت

 .گیرد صورت است، مربوط اثربخشی به که دیگري عوامل و واحد یک عنوان

 پذیرش  
 شناخت به د،عملکر ارزیابی از حاصل نتایج به توجه با باید مدیره هیئت رئیس
 یرهمد هیئت به جدید اعضاي لزوم صورت در و بپردازد ضعف و قوت نقاط

 .گذارد کنار را افرادي لزوم صورت در یا و کند اضافه

 پذیرش  
 خود لیتمسئو مدیره هیئت عضو هر آیا که کند مشخص باید فردي هاي ارزیابی

  هب تعهد شامل(است متعهد خود وظایف به و دهد¬می انجام اثربخش طور به را
 )ردیگ وظایف و کمیته جلسات و مدیره هیئت جلسات در حضور براي زمان

 پذیرش  
 عملکرد ارزیابی نحوه که کند بیان خود سالیانه گزارش در باید مدیره هیئت

 .است شده انجام چگونه مدیره هیئت اعضاي و ها کمیته مدیره، هیئت

 پذیرش  
 رستیسرپ ارشد مستقل مدیر وسیله به که مدیره هیئت غیرموظف اعضاي

 .کنند ارزیابی را مدیره هیئت رئیس عملکرد باید شوند،¬می

 پذیرش  
 دو هر و انتخاب را مدیره هیئت اعضاي عادي عمومی مجمع در باید سهامداران

 .نمایند برگزار دوباره را انتخابات این یکبار سال

 پذیرش  
 رندگی می قرار مجدد انتخاب یا انتخاب معرض در که اي¬مدیره هیئت اعضاي نام

 همراه گريدی مرتبط اطلاعات هرگونه و وکاري شخصی دقیق اطلاعات با بایستی
 .بدهد را انتخاب در آگاهانه گیري تصمیم امکان سهامداران به تا باشد

 پذیرش  
 که رسمی لکردعم ارزیابی سیستم نتایج از استفاده با باید مدیره هیئت رئیس

 باشد، یم نقشش ایفاي در فردي کاري تعهد و موثر عملکرد تداوم دهنده نشان
 .برساند سهامداران تایید به را مزبور فرد مجدد انتخاب پیشنهاد

 پذیرش  
 گروه هم ايه شرکت به نسبت را شرکت موقعیت باید خدمات جبران کمیته

 بیش رداختپ از تا دهند انجام احتیاط با باید را مقایسه این اما بسنجند صنعت در
 .کند اجتناب خدمات جبران حد از
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 پذیرش/ رد
 اختلاف
 نظرات

 میانگین
 نظرات
 2مرحله

 میانگین
 نظرات
 1مرحله

 آیتم هاي پرسشنامه
شاخص هاي 

 پژوهش

 پذیرش  
 آیا هک کند مشخص باید مدیره هیئت موظف اعضاي خدمات جبران گزارش

 برانج بوده، سهیم اگر و خیر؛ یا است بوده سهیم شرکت سود در فرد این
 .شود تعیین او خدمات

 پذیرش  
 و حضور زمان مدت از بازتابی باید غیرموظف اعضاي خدمات جبران سطح

 .باشد دارد، عضویت که هایی¬کمیته در او نقش

 رد  0,66
 شرکت عملکرد اساس بر نباید غیرموظف اعضاي خدمات جبران

 .باشد) شرکت عملکرد هاي¬شاخصه(

( طبق ستون  دلفی اجراي دوم و اول مرحله دو بین خبرگان نظر اختلاف میزان که این به توجه با
به دست آمد، نظر سنجی در  2/0آستانه حد از براي کلیه آیتم هاي پرسشنامه کمتر  آخر جدول بالا)

رئیس هیئت مدیره باید جلساتی با اعضاي -1مرحله دوم متوقف شد. بنابراین درنهایت در مواردي شامل 
جبران خدمات اعضاي غیرموظف نباید  -2غیرموظف بدون حضور اعضاي موظف داشته باشد و

 و رد شدند. براساس عملکرد شرکت باشد، مورد اجماع خبرگان قرار نگرفته 
 موجود هاي شاخص وقابلیت کفایت ارزیابی :سوممرحله 

هاي موجود از به منظور بررسی میزان انطباق شاخص هاي مورد اجماع خبرگان با شاخص
دو بار اجرا شده است. در آزمون اول فرض  موفقیت شده است. آزمون آزمون موفقیت استفاده

 ایران موجود در يهاخبرگان منطبق بر شاخصها مورد اجماع شاخص از % 70شده است که 
را دارند. با  یژگیو نیها ااز شاخص % 80از  شیهستند. در آزمون دوم فرض شده است که ب

محاسبه شده در  يدار یمعن شود که سطحیمشاهده م 8شماره حاصل از جدول  جیتوجه به نتا
 اًیفرض قو جهیو در نت بوده 05/0 به دست آمده است که بزرگتر از 141/0آزمون اول مقدار 

از  کمترمحاسبه شده است که 0,002برابر يدار یدر آزمون دوم مقدار معن اماشود. یم رفتهیپذ
 70از  شیشود که بیم جهینت نیشود. بنابرایم رد %5ي بوده و فرض در سطح خطا0,05مقدار 

 خبرگان منطبق هستند. يمورد اجماع اعضا يهابا شاخص موجود يهااز شاخص %

ل ( دو ت .)8ج ن موفقی ج آزمو تای  ن
 پذیرش یا رد فرضیه سطح معنی داري نسبت آزمون نسبت مشاهده شده

0,60 
 پذیرش 0,141 0,7
 رد 0,002 0,8



  147    1401 ، تابستان44شماره دوازدهم، سال ، هاي تجربی حسابداريپژوهش
 

 نتیجه گیري و پیشنهادات
هایی که در اصل هیئت مدیره و اثربخشی آن در پژوهش حاضر پیش بینی در نهایت شاخص

هاي دستورالعمل راهبري شرکتی سازمان بورس و اوراق بهادار مغایر با شاخصشده است و 
 باشد:است ، بشرح زیر می

سهامدار "منظور از سهامدار عمده  1392*در پیش نویس دستورالعمل راهبري شرکتی مربوط به سال 
از سهامدار  این موضوع اصلاح شده و منظور 1397بوده است که البته در دستورالعمل  "داراي کنترل

سهامداري که به صورت مستقیم و غیرمستقیم توانایی حداقل انتخاب یک عضو هیئت مدیره  "عمده 
 تغییر یافته است، که همین امر در پژوهش حاضر نیز در نظر گرفته شده است. "را داشته باشد

از پنج درصد  شمالک بی"*در دستورالعمل راهبري شرکتی یکی از شرایط عدم استقلال عضو هیئت مدیره
نوان ع "هاي فرعی، وابسته، مشارکت خاص و سهامداران عمده آن باشدسهام شرکت اصلی، شرکت

امداران در ها و میزان حضور سهشده است. با توجه به متغییر بودن میزان مالکیت و شناوري سهام شرکت
 .همه شرایط جوابگو باشدتواند در مجامع، تعیین درصد مشخصی از سهام به عنوان سهامدار عمده نمی

هایی که در دستورالعمل راهبري شرکتی سازمان بورس پیش بینی نشده همچنین اهم شاخص
 باشد:است، بشرح زیر می

هیئت مدیره باید یک برنامه مشخص سالیانه از موضوعاتی که لازم است نسبت به آنها  "*
 "تصمیم گیري کنند

داد جلسات هیئت مدیره، کمیته ها و حضور هر در گزارش فعالیت هیئت مدیره باید تع "*
 ."فرد به طور مجزا مشخص شود

 ."هیئت مدیره باید عضو غیرموظف مستقل را به عنوان مدیر ارشد مستقل تعیین کند  "*
رئیس هیئت مدیره باید نیازهاي آموزشی و توسعه دانش هر عضو هیئت مدیره را بررسی  "*

نماید، همچنین براي انجام وظایفشان، باید به اطلاعات  و در مورد بهبود آنها تصمیم گیري
 ."مناسب از شرکت، عملیات و کارکنان دسترسی داشته باشند

رئیس هیئت مدیره باید اطمینان حاصل کند که اعضاي هیئت مدیره، به ویژه اعضاي  "*
اي براي قضاوت درباره معاملات و رویدادهاي شرکت غیرموظف، به مشاوره حرفه

 ."ی دارند تا بتوانند مسئولیت خود را به خوبی انجام دهنددسترس
هاي آن، نحوه ارزیابی عملکرد و استفاده از نتایج ارزیابی عملکرد هیئت مدیره و کمیته "*

 ."حاصل از ارزیابی عملکرد و شناخت نقاط قوت و ضعف اعضاي هیئت مدیره 
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 ارائه می گردد:، پیشنهادهایی نیز به شرح زیر پژوهشبا توجه به نتایج 

با توجه به نتایج مطالعه مبنی بر ضرورت بازنگري در فصل هیئت مدیره و مدیرعامل ابتدا  -1
، به سازمان بورس و اوراق بهادار 1397در دستورالعمل راهبري شرکتی ابلاغ شده در سال 

 پیشنهاد می گردد با همکاري فعالان بازار سرمایه با تشکیل کارگروهی نسبت به بررسی
 جامع و بازنگري فصل هیئت مدیره و مدیرعامل اقدام نماید.

اي عضو هباشد، تعریف دقیق ویژگیبا توجه به اینکه رکن اساسی راهبري شرکتی، هیئت مدیره می-2
-باشد. به همین منظور با توجه به نتایج پژوهش پیشنهاد میغیرموظف مستقل داراي اهمیت اساسی می

صلی، مالک بیش از پنج درصد سهام شرکت ا"مستقل هیئت مدیره شامل  گردد که یکی از شرایط عضو
یزان ، با توجه به متغییر بودن م "شرکتهاي فرعی، وابسته، مشارکت خاص و سهامداران عمده آن باشد

ها و میزان حضور سهامداران در مجامع، تغییر یابد و با در نظر گرفتن مالکیت و شناوري سهام شرکت
تواند نشانگر سهامدار عمده باشد،  بصورت طیفی شاره شده، درصد سهامداري که میموارد متغییر ا

  تعریف گردد و متغییر باشد.
این مطالعه را می توان آغازي براي انجام مطالعات دانشگاهی در سطح عالی براي ارتقاي دستورالعمل  -3

ورس ارتقاي عملکرد سازمان براهبري شرکتی دانست که در صورت تداوم و توجه، می تواند منجر به 
العه امید است این مط و اوراق بهادار گردد و شفافیت و تساوي حقوق صاحبان سهام صورت پذیرد.

از یک طرف آغازي براي انجام تحقیقات بیشتر و بهتر در زمینه اصول راهبري شرکتی در کشور باشد 
کتی به اهمیت تدوین اصول راهبري شر و از طرف دیگر نیز بتواند توجه مراجع رسمی و قانونگذاري را

  مناسب در روند اجراي صحیح شفافیت جلب نماید.
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هاي مدیریت بر رابطه رقابت بازار محصول با تاثیر ویژگی
 1عملکرد مدیریت

 4کاظمی، حسین 3، فرزین رضایی2محمدرضا محمدي رمضانی

 
 

 چکیده
از  یکی تیفیتوانمند و با ک ریاست که داشتن مد یتیچنان اهم دارايها در شرکت رانیامروزه نقش مد

است که اکثراً  یاطلاعات کنندیاستفاده م تیموفق ياز آنها برا رانیکه مد يابزار .شودمی یتلق یرقابت يایمزا
این  باشد. بنابراین هدف. نقش مدیران در بازارهاي رقابتی نیز شدیدتر میشودمی یها ناشهاي آناز ویژگی
ا عملکرد ب بازار محصول بر رابطه رقابت هاي رفتاري و ساختاري  مدیریتویژگی ریتاث یابیارزپژوهش 

 1391هاي طی سالشرکت  120اي متشکل از بوده و نمونه ها آرشیويباشد.روش گردآوري دادهمی تیریمد
ها حاکی یافتهتجزیه و تحلیل شد.  معادلات ساختاري، سازيلمداستفاده از ها با هاي آنانتخاب و داده 1398تا 

هاي ساختاري و رفتاري مدیریت، عملکرد که با افزایش رقابت بازار محصول و بهبود ویژگی است از آن
د هاي مدیریت، رابطه مثبت بین رقابت و عملکرد مدیریت را بهبوبود پیدا کرده و همچنین ویژگیمدیریت به

ح رقابت ها ، در بازارهایی که داراي سطبخشیده و در توانایی مدیریت تاثیر داشته است . اثربخشی این ویژگی
براي  هاي مدیریت را گسترش داده وتواند ادبیات حوزه ویژگیها میباشند، مشهودتر است . این یافتهبالا می

 ها اطلاعات مفیدي را فرآهم نماید.ارکان راهبري شرکت

 .هاي مدیریت ، عملکرد مدیریت، ،  رقابت، معادلات ساختاريیژگیو واژه هاي کلیدي:
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 مقدمه

خصوصیات رفتاري انسان است که نقش مهمی در زندگی او دارد به  ،هاي شخصیتیویژگی
قرار  عمل لاكهاي فرد مگیريها و تصمیممستقیم در قضاوتمی تواند به صورت طوري که 

مالی مباحث هاي شخصیتی از موضوعات مورد بحث در ویژگی). 1397ایمر و گرکز، (بگیرد 
زیرا مورد  ،شناسی دانستترین موضوع علم روانشخصیت را شاید بتوان اساسی. رفتاري است

هاي هایی مانند انگیزه، ادراك، تفکر، عواطف، احساسات و غیره است. طبق مدلبحث در زمینه
هب گذاران اثر فرهنگ، مذگیري مدیران و سرمایههاي مالی در بسیاري از مواقع در تصمیمنظریه

زیادي بر روند حرکت بازارها دارد. همانطور که زیرا اثر  .توان نادیده گرفتو شخصیت را نمی
گیري است، شخصیت نیز در این امر دخالت دارد و با توجه به ادراك عامل مهمی در تصمیم

توان گفت می .غیر قابل انکار است ،دهداینکه ویژگی شخصیتی در رفتاري که فرد بروز می
هاي شخصیتی و تفاوت در ویژگیهاي شخصیتی مدیران بر عملکردشان تأثیرگذار است ویژگی
،  اپالن و سادوك؛ ک1396حیدرپور و رجب دري، (گردد عملکردهاي متفاوتی می منجر به

2005.( 
کند، محیط ناپایدار و رقابت ها را از چند دهه قبل متمایز میآنچه در دنیاي امروز شرکت

ی ات تأمین منابع مالروزافزون براي جذب منابع محدود است. براساس مطالعات اخیر، تصمیم
گیرد؛ هاي خارج از شرکت تأثیر میهاي گروهشرکت، هم از عوامل داخلی و هم از فعالیت

بنابراین، توجه به بازار رقابت در تعیین روش تأمین مالی مناسب براي افزایش بازده و ادامۀ حیات 
رو، لازم ازاین . شودها اهمیت دارد و از عوامل اصلی رشد و پیشرفت آنها محسوب میشرکت

ها براي انتخاب بهترین ترکیب سرمایه، هنگام گرفتن تصمیمات مالی، به است مدیران شرکت
یابی به عملکرد مطلوب توجه کنند (خدادادي و اي براي دستمنزلۀ وسیلهپذیري بهرقابت

وثر عوامل م ها نیز ازتوان چنین استدلال نمود که رقابت شرکتدر نتیجه می ). 1388آقاجري، 
 باشد.ها میبر عملکرد شرکت

 تیریبر رابطه رقابت با عملکرد مد تیریمد هايویژگی ریتاث یابیارزهدف این پژوهش، 
هاي مختلفی در ارتباط با است. در بررسی ادبیات پژوهش در محیط پژوهشی ایران، پژوهش
این پژوهش و تا آنجا که  عوامل موثر بر عملکرد مدیریت انجام شده است. اما تا زمان انجام

اند، پژوهشی که به بررسی موضوع این پژوهش به صورت خاص انجام محققان بررسی کرده
ه بدنه ادبیات تواند بشده باشد، یافت نشد. بنابر آنچه گفته شد انجام این پژوهش در این حوزه می
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ردهاي وهله اول کارب در رود نتایج این پژوهش بتواندانتظار میپژوهشی بیافزاید. در نتیجه 
 هايها براي درك اهمیت و استفاده و بکارگیري از ویژگیاجرایی براي مدیران شرکت

تواند ادبیات حوزه هاي این پژوهش میها داشته باشد. همچنین یافتهمدیریت و در شرکت
پژوهش،  يدر ادامه چارچوب نظرهاي آتی باشد. گشاي پژوهشپژوهش را گسترش داده و راه

و  جیتان لیو تحل هیآن، تجز يرهایپژوهش، روش پژوهش، مدل پژوهش و متغ یتجرب نهیشیپ
 بحث شده است. يریگجهینت

 پژوهش نهیشیو پمبانی نظري 

 رابطه بین رقابت بازار محصول و عملکرد مدیریت
کند، محیط ناپایدار و رقابت ها را از چند دهه قبل متمایز میآنچه در دنیاي امروز شرکت

روزافزون براي جذب منابع محدود است. براساس مطالعات اخیر، تصمیمات تأمین منابع مالی 
هاي خارج از مرزهاي شرکت تأثیر هاي گروهشرکت، هم از عوامل داخلی و هم از فعالیت

ابراین، توجه به بازار رقابت در تعیین روش تأمین مالی مناسب براي افزایش بازده و گیرد؛ بنمی
شود ها اهمیت دارد و از عوامل اصلی رشد و پیشرفت آنها محسوب میادامۀ حیات شرکت

ها براي انتخاب بهترین ترکیب سرمایه، رو، لازم است مدیران شرکت)؛ ازاین1390(طورسیان، 
به عملکرد  یابیاي براي دستمنزلۀ وسیلهپذیري بهصمیمات مالی، به رقابتهنگام گرفتن ت

شود که حفظ و ادبیات راهبردي نیز بیان می). 1388مطلوب توجه کنند (خدادادي و آقاجري، 
گذارد و ها در محیط رقابتی، راهی جز کسب مزیت رقابتی براي آنها باقی نمیبقاي شرکت

پذیري ). رقابت1393زاده، هاست (عباسۀ قدرت بازاري شرکتمنزلکسب مزیت رقابتی به
 داشتن و افزایش سهم خود در بازارهاي ملی ومنزلۀ توانایی اقتصادي بنگاه براي ثابت نگاهبه

طور معمول این استدلال وجود دارد که هرچه سهم بازار نسبت به شود. بهالمللی تعریف میبین
ن آوردن سهم فروش و تأمیدستادتر باشد، شرکت براي بهسایر رقباي تجاري در صنعت زی
د، شود. درنتیجه هرچه تعداد رقبا در صنعت بیشتر باشرو میمالی با تعداد رقباي بیشتري روبه

). در ادبیات رقابتی 1388یابد (خدادادي و آقاجري، رقابت در آن صنعت نیز شدت بیشتري می
حصول سبب ایجاد انگیزه در مدیران براي عملکرد کارا شود که رقابت فشردة بازار معنوان می

کند که رقابت، مدیران را بیان می) 1980( در همین زمینه کیوز). 2000شود (آلن و گاله، می
در بازار  طور کلی رقابتدهد. بهسمت ارتباط بیشتر با سهامداران و افزایش کارآیی سوق میبه
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سازمانی و عاملی مهم و حیاتی در گرفتن ت برونمنزلۀ سازوکاري براي حاکمیبه محصول

ر اي اثرگذار بمنزلۀ مؤلفهشده است و به ها مطرحتصمیمات افشاي اطلاعات توسط شرکت
در مطالعات بسیاري ). 2017 ،کند (عبدوه و ورلاآفرینی میها نیز نقشارزش سهام شرکت

ي و عوامل مؤثر بر محیط کار هاي بازار محصول، نوسانات متغیرهاي کلان اقتصادویژگی
در بازار  ویژه رقابتکننده در سطح صنعت و بهبررسی شده است؛ اما کمتر دربارة عوامل تعیین

هاي مالی قابت در بازار در پژوهش). ر2017محصول بررسی انجام شده است (سیمیونِدسِ، 
مت و نترل شرکت بر قیمنزلۀ کشود. قدرت بازار بهها تعریف میمنزلۀ قدرت بازار شرکتبه

 ). 1395سطح تولید محصول است (سرلک و میرزایی، 
رابطه بین ساختار سرمایه و عملکرد شـرکت را بـا توجـه بـه سـطح ) 2013(فسو در این زمینه، 

رقابـت صنعت، بررسی کرد. نتایج حاکی از این بود که اهرم مـالی اثـر مثبـت معنـاداري روي 
مچنین وي دریافت که شرکتها در صنایع غیر متمرکز (رقابتی) بطور عملکـرد شرکت دارد. ه

معنـاداري از اهرم سود میبرند در حالیکه در صنایع متمرکز (غیر رقابتی)، شرکتها متحمل اثـرات 
) نشان دادند که، رقابت در 1398. در ایران نیز، اکبري و همکاران (شوندمضـر اهرم مالی می

گذارد. آنها از متغیرهاي نرخ بازده دارایی و نرخ بازده مالی تاثیر میبازار محصول بر عملکرد 
حقوق صاحبان سهام به عنوان جانشین متغیر عملکرد مالی استفاده کرده بودند. حال آنکه در این 

ز ها نیهاي ذکر شده از متغیرهاي سهم از بازار و رشد فروش شرکتپژوهش علاوه بر متغیر
 استفاده شده است.

راي کند و انگیزة مدیران را بمنزلۀ سازوکاري راهبردي عمل میور کلی رقابت در بازار محصول بهطبه
هاي تولید و جلوگیري از واگذاري سهم بازار به رقبا و جلوگیري از خطر کاهش هزینه

 براي مدیریت هايانگیزه بر محصول، بازار در رقابت. )1397ایمر و گرکز، دهد (می افزایش ورشکستگی
بود به و نوآوري تحریک ازطریق را عملکرد رشد و گذاردمی تأثیر محصول بازده و نوآوري بهبود
 گردد:در نتیجه فرضیه اول به شرح زیر بیان می ).2014 و همکاران ،  دهد (چنوري ارتقا میبهره

 ارد.د ت و معناداريمثب ریتاث تیریرقابت در بازار محصول بر عملکرد مدفرضیه اول: 

 هاي مدیریت و عملکرد مدیریترابطه ویژگی
ی هاي اکتساباي از مهارتیک مهارت درونی نیست؛ بلکه مجموعه هاي شخصیتیویژگی

ور تئوریک ط را فقط به یتیهاي شخصتواند در تمام ابعادش گسترش یابد. ویژگیاست که می
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و برنمن (آموخت؛ بلکه نیاز به آموزش، تمرین و کاربرد مفاهیم در دنیاي واقعی دارد  تواننمی
ي ویژگی ساختارو  تواناییبینی، خوشجمله از  مدیران رفتاري  هايویژگی). 2006، همکاران

 را آنها اتتصمیم نوع و رفتار شرکت، مالی عملکرد بهبود ضمن تواندمی مدیریت تصديدوره 
 است رفتاريهاي ویژگیاین تأثیر تحت اطلاعات شفافیت . دهد قرار الشعاعتحتسازمان در

 لهیوسبه  عملابتکار  ویی آموزش، تجربه، توانانداشتن ناکارا، تیریمد). 1399(آزاد و همکاران، 
 طیشرا .سازدیم مواجه مشکل با  راي فنآور و رقابت عرصه دري تجار واحديبقا ت،یریمد
 اییتوان. مدیران کارا سازدیمفراهم را  یمالبحران  موجباتتواند می ناکارا تیریمد از یناش

مدیر ر، دیگ عبارت دارند؛ به سازمانی اهداف تحقق فرآیند در را موجود منابع از بهتر استفاده
(دیانتی  برساندسازمان بهرا بهره حداکثر امکانات، حداقل از استفاده با بتواند که است کسی کارا 

مدیریت  هايرود که ارتباط مستقیمی بین ویژگی). در نتیجه انتظار می1392 همکاران، ودیلمی 
هاي خارجی و داخلی مرتبط و عملکرد مدیریت وجود داشته باشد. در ادامه به برخی از پژوهش

 شود.هاي مالی پرداخته میهاي مدیریت و سایر متغیربا ویژگی
، تایوان بورس درشده  پذیرفتههاي رکتش هايداده با گردآوري) 2020و همکاران ( چانگ

 را آنها کنترلتحت واحدهاي سود مدیریتبر  مدیران اعتماديبیش و بینیخوشتأثیر 
 دو هر به اقدام بیشتري احتمال با زیادتر، بینیخوش درجه با مدیران دریافتند آنها کردند.بررسی

 استفاده با) 2019و همکاران ( زاورتیواند. کنمی اختیاري تعهدياقلام  و عیواق سود مدیریت نوع
 توسعه و تحقیق هايهزینه درصد بر مدیران بینیخوش تأثیر اروپایی کشور هفت هايداده از

چون رهایی فاکتوکنترل از  بعد آنها کردند.بررسی را آنها کنترلتحت هايشرکت در شدهانجام
 بیشتري وسعهت و تحقیق هايهزینه صرفبه اقدام خوشبین مدیران دریافتند کشور و صنعت سال، 

بر مدیرعامل بینی خوشتأثیر عنوان با پژوهشی طی ) 2017(همکاران و آنجلینی د. کننمی
و سهام تمالکیبه منجر  توجهیخور  درطور ه ب تواندمی بینیخوشکه  دریافتندسهام  مبادلات
 .گردد هادارایی این در شدهگذاريسرمایهمالیثروت افزایش

 انریمد يرفتار يهایژگیو) به بررسی تاثیر 1399ی، آزاد و همکاران (هاي داخلدر پژوهش
هاي ها بیانگر آن بود که ویژگینتایج حاصل از بررسی دادهپرداختند.  سهام ینقدشوندگ بر

بینی، توانایی و دوره تصدي مدیریت اثر رفتاري مورد بررسی در این پژوهش شامل خوش
ها هاي پذیرفته شده در بورس تهران نداشته است. این یافتهمعناداري بر نقدشوندگی سهام شرکت

هاي رفتاري تهران تا حد زیادي تحت تأثیر ویژگی بیانگر آن است که مبادلات سهام در بورس
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مند دهی قیمت و حجم مبادلات بهرهمدیران شرکت نبوده و از سایر اطلاعات براي شکل

 بر مدیران بینیخوش تأثیر عنوان با تحقیقی در) 1397( همکاران و داداشی. همچنین شودمی
 همزمانی بر معناداري و مثبت اثر بینیخوشداد نشان ها یافته سهام پرداختند. قیمت همزمانی

 افیتشف و عامل مدیران مالیدانش توانایی، عنوان با تحقیقی در) 1397( همکاران و طاهري دارد.
 بر تیمثباثر عاملمدیران توانایی که داد نشان تحقیق نتایج. پرداختند مالی گزارشگري

و عامل ران مدیمالی دانش بین همچنین نشد. معنادار تأثیر این دارد؛ امامالیگزارشگريشفافیت
 در)، 1396( همکاران و قادري. استنشده مشاهده معناداري ارتباط مالی گزارشگري شفافیت 
 اثربخشیبر  رانیمد حد از بیش بخش اطمینان رفتاري عامل تأثیر عنوانبا تحقیقی
 متأثر مانیساز ریسک مدیریت هايشیوه پژوهش این نتایج اساسبرپرداختند.  ریسکمدیریت

 لذا. داد خواهد دست از را خوداثربخشی و بوده مدیراناطمینانیبیش و رفتاري هايسوگیري از
نظري و  . بر اساس پیشینهشودمی پذیرفته ریسک مدیریت بر مدیران حد از بیش اطمینان اثر

یریت و عملکرد هاي مدتوان انتظار داشت که ارتباط مستقیمی بین ویژگیتجربی گفته شده، می
 مدیریت وجود داشته باشد. بنابراین، فرضیه دوم پژوهش را می توان به صورت زیر تدوین نمود:

 د.دارو معنی داري مثبت  ریتاث تیریبر عملکرد مد تیریمد هايویژگیفرضیه دوم: 

 هاي مدیریت بر ارتباط بین رقابت و عملکرد مدیریتتاثیر ویژگی
نقشی  و نوآوري خلاقیتباشد و سریع و عمیق می انتقالاتدر دنیاي رقابتی امروز که غرق در 

 آنها مالی و فیزیکی هايها بطور فزاینده آگاه شدند که داراییکنند، سازمانکلیدي ایفا می

لوپزکاستا و مونوس (براي ایجاد مزیت رقابتی پایدار را در طول زمان ندارد  لازمگنجایش 
ها کار جهانی، شرکت به همین دلیل در این فضاي پیچیده و پویاي کسب و)، 2015کاناواته، 

). 2014، رناو همکپارك (رقابتی به شدت به دنبال دستیابی به رقابت هستند  براي کسب مزیت
دراین صورت مدیران براي افزایش عملکرد نیاز دارند تا راهبردهایی را اتخاذ کنند تا به بهترین 

از جمله این ). 2016، وهمکاران ادنان (شرکتشان تطابق یابند  ینحو با شرایط محیط خارج
قشی د که نها اشاره کرتوان به تغییر و تحول در راهبردهاي منابع انسانی شرکتاقدامات، می

 .ها دارندتاثیرگذار در افزایش و بهبود عملکرد شرکت
استفاده  یمقابله مؤثر با عوامل رقابت يهاي مدیریت براتوان از ویژگیبحث، می نیاساس ا بر

 یابیارز سازمان در کی ریتواند به مدهاي مدیریت می، اطلاعات مربوط به ویژگینیکرد. بنابرا
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هاي ویژگی در بازار کمک کند. نیگزیجا يکالاها نهیهز و متیهاي محصول، قویژگی
کمک  يارزش مشتر شیافزا يبرا ییهاکشف فرصت يشرکت برا کیتواند به مدیریت می

هاي استفاده از یکی از آورده سهم بازار شیموجود و افزا انی، حفظ مشترنیکند. بنابرا
هاي مدیریت به رو، استفاده از ویژگی نیاز ا). 2011باشد (هوك ،هاي مدیریت میویژگی

با  هند.را ارتقا د تیریو عملکرد مد داشته يبهتر ماتیکند تا تصمها کمک میبنگاه رانیمد
 توان فرضیه سوم زیر را به شرح زیر بیان نمود:هاي صورت گرفته، میتوجه به استدلال

 مثبت دارد. ریتاث تیریو عملکرد مد هاي مدیریت بر رابطه رقابت در بازار محصولویژگی فرضیه سوم:

 روش شناسی پژوهش
پژوهش حاضر از لحاظ نتیجه اجرا، کاربردي، از نظر فرآیند اجرا، کمی، از نظر هدف، 

املی ع از تحلیلپژوهش،  هايۀبراي آزمون فرضیتوصیفی و از نظر بعد زمانی، طولی است. 
 8/8نسخه  PLSو  10نسخه   Eviewsهايافزارنرمسازي معادلات ساختاري و از ، مدل تاییدي

هاي فعال در بورس اوراق بهادار اطلاعات مورد نیاز از شرکتاستفاده شده است. به این منظور، 
 آوري شد:) جمع1391-1398بر اساس شرایط زیر ( تهران

 قبل از دوره زمانی پژوهش در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند؛ •

 ها براي دورة زمانی پژوهش در دسترس باشد؛ اي مورد نیاز شرکتهداده •
 ها، طی دورة زمانی پژوهش تغییر نکرده باشد؛سال مالی شرکت •

 شرکت به عنوان نمونه آماري پژوهش انتخاب شد.  120بر این اساس، 

 ي معادلات ساختار يسازو مدل يدییتا یعامل لیتحل
د بخش هاي نویچند متغیري با متغیرهاي مکنون یکی از روش سازي معادلات ساختاري یا تحلیلمدل

 کوشش هاي فراوان دهه اخیر به منظور بررسی روابط علی بین متغیرها به صورتی منسجم است . 

باید از  که ابتدا شود؛ به این ترتیباي طی میمرحله هاي پژوهش، فرایند دوبراي آزمون فرضیه
وي ساختاري برازش الگ گیري اطمینان حاصل کرد؛ سپس به بررسیبرازش قابل قبول الگوهاي اندازه

هان نشان گیري متغیر پناندازه گیري برازش مناسبی ازمد نظر پرداخت. در واقع، چنانچه الگوي اندازه
ازي گرفت. به همین دلیل، در الگوس دهد، برازش الگوي ساختاري با اطمینان بیشتري صورت خواهد

ساختاري است (قاسمی،  الگوي گیري مقدم بر آزمونمون الگوي اندازهمعادلات ساختاري، آز
 پژوهش نیز آزمون معناداري هر یک از ضرایب مسیر هاي). براي رد یا تأیید فرضیه1392
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 ـ شود. چنانچه احتمال آمارة تیاستیودنت) اجرا می_استانداردشدة مدل ساختاري (آزمون تی

 هاي پژوهش وجود ندارد.فرضیه یلی بر ردباشد، دل درصد 5استیودنت کمتر از 

  پژوهش متغیرهاي

 متغیر وابسته
باشد که می )PERFORMANCE(متغیر وابسته در این پژوهش، متغیر عملکرد مدیریت 

) 2014)، چن و همکاران (2020هاي فسو (پذیر به پیروي از پژوهشتوسط چهار متغیر مشاهده
 ست:) سنجش شده ا1398و اکبري و همکاران (

فروش در سال قبل  يمنها يفروش در سال جار: برابر است با )SGROWTH(رشد فروش -1
 بر فروش در سال قبل میتقس

 هابر جمع دارایی میسود خالص تقس: برابر است با )ROA( هابازده دارایی -2
 بر جمع فروش میبرابر است با فروش شرکت تقس: )MARKETSHARE( سهم از بازار -3

 صنعت يهاشرکت
 هابر جمع دارایی میسود خالص تقس: برابر است با )ROE( بازده حقوق صاحبان سهام -4

 متغیر مستقل
باشد که می)COMPETITION( رقابت بازار محصولمتغیر مستقل در این پژوهش، متغیر 

) و 1395هیرشمن (سرلک و میرزایی،  شاخص هرفیندال-توسط دو متغیر مشاهده پذیر زیر
 ) سنجش شده است:1393وکیلی فرد و موسوي، شاخص بون (

 
 

 :Kهاي فعال در هر صنعت تعداد شرکت 

 :Sij   سهم بازار شرکتi   در صنعتj 

: Xi   فروش شرکتi 
 )2014(چن و همکاران 

 
شاخص 

رقابت 
 هرفیندال

 هیرشمن 
HHI 

𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖𝑖𝑖 = �𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖2
𝑘𝑘

𝑖𝑖=1

 

 
𝑆𝑆𝑖𝑖𝑖𝑖 =
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 =VROAit  در آمد فروش منهاي بهاي تمام شده کالاي فروش رفتهi 
 هاي شرکت تقسیم بر کل دارایی jدر صنعت 

    MCi  هزینه نهایی بنگاه (بهاي تمام شده کالاي فروش رفته تقسیم :
 )  jدر صنعت  iبر درآمد فروش شرکت 

   𝛽𝛽   شاخص بون  : 
 )1393وکیلی فرد   - 2007(بون  

 
 

 شاخص 
 بون –رقابت 

)Boone( 
 
 

 متغیر تعدیلگر
هاي پژوهش است. در این پژوهش از ویژگی لگریتعدهاي رفتاري و ساختاري  مدیریت متغیر ویژگی

و  )پذیريریسکو  اعتماديبیش،  بینیخوش، کاريمحافظهرفتاري مدیریت (شامل متغیرهاي 
 تیریمد قهساب، رهیمد ئتیه استقلال، رهیمد ئتیه اندازههاي ساختاري مدیریت (شامل متغیرهاي ویژگی

ها در هاي مدیریت استفاده شده است. این متغیر) به عنوان جانشین متغیر ویژگیتیریمد سهامو 
)، آزاد 2017(مکاران هو آنجلینی )، 2019و همکاران ( زاورتیوا)، 2020و همکاران ( چانگهاي پژوهش

) نیز به عنوان متغیر جانشین 1396( همکاران و قادري)، 1397( همکاران و طاهري)، 1399و همکاران (
 هاي مدیریت انتخاب شده بود. نحوه سنجش این متغیرها در ادامه آمده است.ژگیوی

 در مدل رگرسیون خطی زیر: β3: برابر است با ضریب )Conservatism( يکارمحافظه -1
E/Pit= β0 + β1 RETit+ β2 Dit + β3 Dit×RETit +ɛ 

E/Pit  نسبت سود تقسیمی به قیمت بازار هر سهم =-     RETit بازده سهام = 
Dit  متغیر مجازي است در صورتی که =RET  منفی باشد یک و در صورتی که مثبت باشد

 کاري است.محافظه = نشان دهند میزان   β3   -شود.  صفر می
بین خوش عنوان به مدیرعامل است. اگر متغیر مجازي بینی یک):  خوشOptimism( بینیخوش -2

بینی خوش تعیین جهت پژوهش این گیرد. درصفر می عدد صورتاین غیر در و یک عدد شود، تلقی
 مدیریت بینیپیش اگر ).1399گردد (آزاد و همکاران، استفاده می مدیریت فروش بینیپیش از مدیریت

 گردد.می تلقی بینخوش عنوان مدیریت به باشد، t سال واقعی فروش از بیشتر  t+1سال  فروش از
 :):  برابر است با مقادیر خطا در مدل رگرسیون خطی زیرOverconfidence( اعتماديبیش -3

TAGt -1  =β0 +β1SGt-1 

𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑖𝑖𝑖𝑖 =  𝛼𝛼 + 𝛽𝛽𝛽𝛽𝛽𝛽𝛽𝛽𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖
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:TAG شرکت   هر در قبل سال بامقایسه  در جاري سال هايدارایی جمع رشد 

SG  : رشد فروش سال جاري نسبت به سال قبل هر شرکت 
iباشدمدیر می اعتماديبیش دهنده نشان که مدل : خطاي. 

 معیار استاندارد (انحراف خطاي از استفاده با شرکت پذیري:  ریسک )risktaking( پذیريریسک -4

این نحوه سنجش در پژوهش  شد.می گیرياندازه ساله یک دوره براي سهام روزانه بازده واریانس) جذر یا
 گیرد.می بر در را غیرسیستماتیک و سیستمایتک ) ارائه شده و ریسک2014سیوي ( و ایمهوف

 رهیمد ئتیه يبرابر است با تعداد اعضا:  )BSIZE( رهیمد ئتیاندازه ه -5
 رهیدم ئتیهمستقل اعضاي  ياعضا نسبتبرابر است با :  )BINDEP( رهیمد ئتیاستقلال ه -6

 تقسیم بر کل اعضاي هیئت مدیره

 عامل ریمد يتصد يهابرابر است با تعداد سال:  )Experience( تیریسابقه مد -7

 رهیدم ئتیه يسهام توسط اعضا تیبرابر است با درصد مالک:  )Mstock( تیریسهام مد -8

سازي معادلات تاییدي و مدلکه در این پژوهش از روش تحلیل عاملی با توجه به این
پذیر شود در نتیجه متغیرهاي اصلی پژوهش توسط متغیرهاي مشاهدهساختاري استفاده می

 است. 1گیري آنها به صورت جدول اند که ارتباط بین متغیرها و نماد اندازهسنجش شده

 متغیرهاي کنترل
 یر سنجش شده است:متغیرهاي کنترل در این پژوهش، توسط چهار متغیر مشاهده پذیر ز

 .شرکت ی فروش عیطب تمیلگار: برابر است با )SIZE(اندازه شرکت -1
 تجهیزات و آلات ماشین اموال، دفتري ارزش : برابر است نسبت)Capital(هیشدت سرما -2

 شرکت. هايدارایی مجموع به
 شرکت مسها بازار ارزش : برابر است با نسبت)𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀(سهام يارزش بازار به ارزش دفتر -3

 .سهام صاحبان حقوق دفتري ارزش به
 سال و رکتش تاسیس سال بین : برابر است با لگاریتم طبیعی تفاوت)AGE( عمر شرکت -4

پژوهش. دلیل استفاده از لگاریتم طبیعی براي سنجش عمر  زمانی قلمرو در بررسی مورد
 متغیر است.شرکت، همگن سازي نحوه توزیع و کاهش پراکندگی دامنه توزیع این 

سازي معادلات که در این پژوهش از روش تحلیل عاملی تاییدي و مدلبا توجه به این
 پذیرشود در نتیجه متغیرهاي اصلی پژوهش توسط متغیرهاي مشاهدهساختاري استفاده می
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 هاي پژوهشیافته

 هاآمار توصیفی داده
. شان میدهدن پژوهش این مشاهدههاي کل براي را کنترل و مستقل وابسته، متغیرهاي توصیفی )آمار 1 نگاره(

 معیار و انحراف بیشینه و کمینه میانه، میانگین، نظیر مرکزي شاخصهاي به مربوط اطلاعات شامل پارامترها این
با توجه به نزدیکی به  میباشد ، /.1269ریسک پذیري  میانگین میشود؛ مشاهده )1نگاره ( در که همانطور.است

/. می توان نتیجه گرفت شرکت هاي مورد بررسی به طور متوسط از ریسک پذیري 1383عنی مقدار بیشنه آن ی
  6273/1و با توجه به نزدیکی به مقدار بیشنه آن یعنی  بوده /.965بازده دارایی بالاي برخوردار می باشند .  میانگین

ند  .میانگین رخوردار می باشمی توان نتیجه گرفت شرکت هاي مورد بررسی  به طور متوسط از بازده بالایی ب
/. می باشد نشان 8942/. می باشد که با توجه به مقدار بیشینه که برابر با 7089متغیر رقابت شاخص هرفیندال برابر با  

 دهنده این است که به طور میانگین شرکت هاي مورد بررسی  در جهت رقابت پذیري می باشند . 

ه ( پژو .)1نگار ي  ها ی متغیر شآمار توصیف  ه
 بیشینه کمینه انحراف معیار میانه میانگین نماد متغیر عامل

 SGROWTH 0,1895 0,1030 0,4045 0,6298- 0,8321 فروش رشد

 ROA 0,965 0,1257 0,1597 0,6896- 1,6272 هادارایی بازده

 market share 0,1040 0,0198 0,0191 0,0100 0,5173 بازار از سهم

 ROE 0,5648 0,5760 0,2396 0,1470 0,8265 سهام صاحبان حقوق بازده

 HHI 0,7089 0,6748 0,0961 0,4651 0,8942 شاخص هرفیندال

 BOONE 0,3525 0,2981 0,1372 0,04621 0,7469 شاخص بون

 Conservatism 0,4201 0,2900 0,465 0,3420 0,7830 محافظه کاري

 Optimism 0,7789 1 0,318 0 1 خوش بینی

 Overconfidence 0,2764 0,2653 0,1287 0,1564 0,3314 بیش اعتمادي

 risk-taking 0,1269 0,1172 0,1426 0,0315 0,1383 ریسک پذیري

 BSIZE 5,1261 6,142 0,2758 5 7 انداز هیئت مدیره

 BINDEP 0,6512 0,7468 0,2145 0,3341 1 استقلال هیئت مدیره

 experience 2,7197 4,6741 1,7201 1 9 سابقه مدیریت
 SIZE 12,940 11,208 0,709 9,346 15,256 اندازه شرکت

 Capital 0,4012 0,4235 0,1875 0,0411 0,8557 شدت سرمایه

 MTB 2,986 2,528 2,228 0,422 20,458 ارزش بازار به ارزش دفتري

 AGE 2,8486 2,1352 0,3616 1,8096 3,9718 عمر شرکت
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 آمار استنباطی

 بودن متغیرهاي پژوهشبررسی نرمال 
برا اگر سطح معناداري براي کلیه متغیرهاي مستقل و وابسته -با توجه به جدول آزمون جارك

 باشندها نرمال میدرصد باشد توزیع داده 5بزرگتر از سطح خطاي 

ه( ی .)2نگار د بررس ي مور ها ن متغیر د ل بو ن نرما  آزمو
 نتیجه داريسطح معنی  آماره آزمون تعداد نماد متغیر متغیر

 نرمال است COMPETITION 960 2,315 0,889 رقابت بازار محصول
 نرمال است PERFORMANCE 960 4,896 0,356 عملکرد مدیریت

 نرمال است MC 960 3,782 0,769 هاي مدیریتویژگی
 نرمال است SIZE 960 2,451 0,689 اندازه شرکت
 استنرمال  Capital 960 3,365 0,547 شدت سرمایه

ارزش بازار به ارزش دفتري 
 نرمال است MTB 960 3,215 0,692 سهام

 نرمال است AGE 960 2,458 0,623 عمر شرکت

باتوجه به مقادیر جدول فوق که سطح معناداري آزمون براي تمامی متغیرها بیشتر از میزان 
تایید شده و لذا توزیع متغیرها از توزیع نرمال  H0توان بیان کرد که فرضیه باشد، میمی 05/0

 کنند.پیروي می

 تحلیل عاملی تاییدي مربوط به متغیرهاي پژوهش
همانگونه که بیان شد، متغیرهاي مشاهده پذیر مرتبط با هر متغیر قبل از اجراي مدل ساختاري 

دي انجام تحلیل عاملی تاییباید از لحاظ تاییدي نیز مورد آزمون قرار بگیرند. این آزمون از طریق 
نشان داده شده است. از آنجایی که برآوردهاي ضرایب  3شده است. نتایج این آزمون در جدول 

 ها از لحاظ آماري معنادار هستند.باشد، در نتیجه همه شاخصمی 7/0استاندارد شده بالاتر از 

ه ( ن  .)3نگار ج آزمو تای حلن یتا یعامل لیت ه متغ يدی ط ب هایمربو ش ير ه  پژو

نام متغیر 
 اصلی

نماد متغیر 
 اصلی

نام متغیر مشاهده 
 پذیر

 نماد متغیر مشاهده پذیر
 ضرایب

 استاندارد
 شده

 بار هاي عاملی
وضعیت 

 گویه

عملکرد 
 PER مدیریت

 تایید SGROWTH 0,883 175,716 فروش رشد

 تایید ROA 0,797 55,297 هادارایی بازده

 تایید marketshare 0,795 48,985 بازار از سهم
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نام متغیر 
 اصلی

نماد متغیر 
 اصلی

نام متغیر مشاهده 
 پذیر

 نماد متغیر مشاهده پذیر
 ضرایب

 استاندارد
 شده

 بار هاي عاملی
وضعیت 

 گویه

 حقوق بازده
 تایید ROE 0,797 51,276 سهام صاحبان

رقابت بازار 
 COM محصول

 تایید HHI 0,868 89,266 شاخص هرفیندال

 تایید BOONE 0,809 110,005 شاخص بون

ویژگیهاي  
 MC مدیریت

 تایید Conservatism 0,783 47,189 کاريمحافظه

 تایید Optimism 0,766 43,208 بینیخوش

 تایید Overconfidence 0,762 43,876 اعتماديبیش

 تایید risktaking 0,727 36,671 پذیريریسک

 تایید BSIZE 0,767 44,004 اندازه هیئت مدیره
استقلال هیئت 

 تایید BINDEP 0,809 54,356 مدیره

 تایید experience 0,785 49,379 سابقه مدیریت
 تایید mstock 0,733 36,999 سهام مدیریت

متغیرهاي 
 کنترلی

Size شرکت اندازه SIZE 1 2,229 تایید 

Capital سرمایه شدت Capital 1 3,722 تایید 

MTB 
 به بازار ارزش

 تایید MTB 1 2,229 سهام دفتري ارزش

AGE شرکت عمر AGE 1 3,0102 تایید 

ه ( همگرا .)4نگار ی  ی و روای پایای خ،  با ي کرون ج سه معیار آلفا تای  ن

همگی در  AVEبا توجه به اینکه اعداد آلفاي کرونباخ، پایایی ترکیبی (سازگاري درونی) و 
توان مناسب بودن وضعیت پایایی و روایی همگراي مدل پژوهش اند، میبازه مربوطه قرار گرفته

 را تایید کرد. 

 متغیرها
 ضریب آلفاي کرونباخ

)Alpha>0.7( 
 یضریب پایایی ترکیب

)Cr>0.7( 
 میانگین واریانس استخراجی

)AVE>0.5( 

 0,761 0,864 0,705 محصول رقابت در بازار

 0,588 0,919 0,9 ویژگی هاي مدیریت

 0,67 0,89 0,835 عملکرد مدیریت
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 برازش مدل ساختاري

داده هاي مربوطه سازگاري و توافق منظور از برازش مدل این است که تا چه حد یک مدل با 
شود تا از سازگاري دارد. لذا در این قسمت به ارزیابی برازش مدل مفروض پژوهش پرداخته می

 هاي پژوهش اطمینان حاصل گردد و در نهایت پاسخ سوالات پژوهش استنتاج گردد.آن با داده

 

ل ( د .)1شک ش یرمقا ه ل پژو د ی م ب رگرسیون  ضرای

) ضریب رگرسیونی استاندارد شده براي متغیر رقابت بازار محصول 1شماره (با توجه به شکل 
 هاي، ضریب رگرسیونی استاندارد شده براي متغیر ویژگی153/0بر عملکرد مدیریت برابر 

، ضریب رگرسیونی استاندارد شده براي متغیر اندازه شرکت بر عملکرد 551/0مدیریت برابر 
، 074/0یونی استاندارد شده براي متغیر شدت شرکت برابر ، ضریب رگرس098/0مدیریت برابر 

و  047/0ضریب رگرسیونی استاندارد شده براي متغیر ارزش بازار به ارزش دفتري سهام برابر 
باشد. مقدار ضریب می 061/0ضریب رگرسیونی استاندارد شده براي متغیر عمر شرکت برابر 

است. به این معنی که متغیرهاي تحقیق  812/0ابر بر ) براي عملکرد مدیریتی𝑅𝑅2تعیین تعدیلی (
 کنند.را بیان می درصد از متغیر عملکرد مدیریتی 2/81
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ل ( د .)2شک ه  یرمقا ش tآمار ه ل پژو د  م

ار دبا توجه به این که در نرم افزار اسمارت پی ال اس از مقدار آماره تی براي بررسی معنی
باشد براي بررسی می 96/1درصد عدد  5براي خطاي شود و این مقدار بودن ضرایب استفاده می

گردد. به طوري روابط با عدد مفروض فوق استفاده می معنی داري از مقایسه مقدار آماره تی
 دار است. بیشتر باشد، رابطه نشان داده شده معنی 96/1که اگر مقدار آماره تی از مقدار 

ه ( ه .)5نگار فرضی ن  ج آزمو تای بن س ضرای ي ها بر اسا دار ب معنا ه و ضرای د د ش دار  استان

 آماره آزمون انحراف معیار میانگین ضریب مسیر
-سطح معنی

 داري

 0,00 5,619 0,027 0,154 0,153 عملکرد مدیریت >-رقابت بازار محصول 
 0,000 18,418 0,03 0,552 0,551 عملکرد مدیریت >-هاي مدیریت ویژگی

 >-هاي مدیریت رقابت بازار محصول*ویژگی
 عملکرد مدیریت

0,066- 0,065- 0,025 2,581 0,01 

 0,002 3,102 0,02 0,06 0,061 عملکرد مدیریت >-عمر شرکت 

 0,000 3,722 0,02 0,074 0,074 عملکرد مدیریت >-شدت شرکت 

 0,026 2,229 0,021 0,047 0,047 عملکرد مدیریت >-ارزش بازار به ارزش دفتري سهام

 0,000 4,623 0,021 0,097 0,098 عملکرد مدیریت >-اندازه شرکت 
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 نتایج آزمون فرضیات پژوهش

) ضریب رگرسیونی استاندارد شده رقابت در بازار 2و ( )1براي فرضیه اول با توجه به شکل(
 619/5و مقدار آماره تی براي این ضریب برابر با  153/0محصول بر عملکرد مدیریت برابر 

درصد  5دار بودن این ضریب در سطح خطاي باشد و نشان از معنیمی 96/1باشد که بیشتر از می
 کردعمل بر محصول بازار در است.   نتایج حاصله از براورد مدل، حاکی از آن است که رقابت

 و معنی داري دارد.  مثبت تاثیر مدیریت
هاي )  ضریب رگرسیونی استاندارد شده ویژگی2و( )1براي فرضیه دوم با توجه به شکل(

باشد و همچنین مقدار آماره تی براي این ضریب می 551/0مدیریت بر عملکرد مدیریت برابر 
دار بودن این ضریب در سطح باشد و نشان از معنیمی 96/1باشد که بیشتر از می 418/18برابر با 
 هايل، نشان دهنده این است  که ویژگیدرصد است.نتایج حاصله از براورد مد 5خطاي 

 و معنی دارد . مثبت تاثیر مدیریت عملکرد بر مدیریت
) ضریب رگرسیونی استاندارد شده متغیر تعدیلگر 2و ( )1براي فرضیه سوم با توجه به شکل(

باشد و همچنین می -066/0هاي مدیریت*رقابت در بازار محصول) بر عملکرد مدیریت برابر  (ویژگی
دار باشد و نشان از معنیمی 96/1باشد که بیشتر از می 581/2ار آماره تی براي این ضریب برابر با مقد

درصد است. نتایج حاصله از براورد مدل، بیان کننده این است که،  5بودن این ضریب در سطح خطاي 
 .ددار مثبت تاثیر مدیریت عملکرد و محصول بازار در رقابت رابطه بر مدیریت هايویژگی

 معیارهاي نیکویی برازش مدل پژوهش 
 یبرازش آن، بررس دییشود و با تأیو ساختاري م ريیگشامل هر دو بخش مدل اندازه یمدل کل 

مدل هاي معادلات  یبه بخش کل مربوط 1نیکویی برازش اریشود. مع یمدل کامل م کیبرازش در 
 ريیگاندازه برازش بخش یاند پس از بررستو یم محقق اریمع نیکه توسط ا یمعن نیساختاري است. بد

 .دیکنترل نما زیرا ن یپژوهش خود، برازش بخش کلی و بخش ساختاري مدل کل
به دست  ریهر متغ یمجذور بارهاي عامل نیانگیاز ممقادیر اشتراکی در فرمول نیکویی برازش 

نیکویی برازش با محاسبه میانگین هندسی میانگین اشتراك و میانگین ضریب تعیین   .دیآ یم
) به دست میآید. و مقداري بین صفر تا یک دارد و هرچه که به یک نزدیک تر R2تعدیلی (

اند که مدل با برازش باشد برازش مدل مناسب تر است. همچنین برخی از محققین بیان کرده

1. Goodness of Fit (GOF) 
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دارد. مقدار   36/0تا  19/0و مدل با برازش متوسط مقداري بین  36/0خوب مقداري بالاتر از 
 شود.فرمول نیکویی برازش به صورت زیر محاسبه می

Gof = �R2��� ∗ communılaty����������������� 
 خروجی نرم افزار نشان داده شده است. R2مقادیر اشتراکی و   )6در  نگاره (

ه ( ی و . )6نگار اشتراک دیر   R2مقا
 R Square Communality متغیر
 0,761 - محصول رقابت در بازار

 0,588 - ویژگی هاي مدیریت

 0,67 0,812 عملکرد مدیریت

به دست آمد. با توجه   /739با استفاده از فرمول و مقادیر جدول مقدار نیکویی  برازش برابر با  
  به این مقدار، برازش مناسب مدل تحقیق تایید شد.

 بررسی تناسب پیش بین مدل
زا را مشخص هاي درونبینی مدل در سازهقدرت پیشکه  1گیسر)-(استون𝑄𝑄2 همچنین مقدار آماره 

زاي غیرهاي درونبینی متهایی که داراي برازش ساختاري قابل قبول هستند، باید قابلیت پیشکند. مدلمی
شند، ها به درستی تعریف شده بامدل را داشته باشند. بدین معنی که اگر در یک مدل، روابط بین سازه

) 2009مکاران (ها به درستی تائید شوند. هنسلر و هاشته و از این راه فرضیهها تاثیر کافی بر یکدیگر گذسازه
 .اندبینی کم، متوسط و قوي تعیین نمودهرا به عنوان قدرت پیش 35/0و  15/0، 02/0سه مقدار 

ه ( ش .)7نگار ه ي پژو ها ن گیسر متغیر استو ه  دیر آمار  مقا
 وضعیت معیار استون گیسر متغیرها

 تناسب پیش بین متوسط 0,270 صولمح رقابت در بازار

 تناسب پیش بین قوي 0,454 ویژگی هاي مدیریت

 تناسب پیش بین قوي 0,436 عملکرد مدیریت

 نتیجه گیري پژوهش
وامل ع شده و در بازار شتریو رقابت ب نانیعدم اطم شیافزا موجب تعاملات گسترده جهانی

 يهاسخپاباید  ،در شرایط رقابتها  مدیران شرکتداده است.  رییرا تغ هاسازمان طیمحموثربر

1. Stone-Geisser 
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ناخت باید علاوه بر ش آنها منظور نیا يها ارائه دهند و براو فرصت دهایرا نسبت به تهد یمناسب

هاي مدیریتی را در  خود تقویت نمایند.مدیران در فضاي بازارها ، تهدید ها و فرصت ها ، ویژگی
هاي  د ، داشتن توان تصمیم گیري نیازمند داشتن ویژگیرقابتی نیازمند تصمیم گیري می باشن

فردي و ساختاري براي مدیران میباشد  که انها را قادر می سازد تا در این شرایط بتوانند تصمیمات 
با کیفیتی را اتخاذ کنند. ویژگی هاي مدیران می تواند عملکرد انها را تحت تاثیر قرار دهد، این 

 د و می تواند  بین مدیران  متفاوت باشد .ویژگی ها یک مهارت  می باش
هدف این پژوهش ارزیابی تاثیر ویژگی هاي مدیریت بر رابطه رقابت با عملکرد مدیریت می  

ازار رقابت در بباشد .  نتایج به دست آمده از آزمون فرضیه اول، نشان دهنده این می باشد که 
 . براین اساس می توان اظهار داشت دارد يدار یمثبت  و معن ریتاث تیریمحصول بر عملکرد مد

طور کلی هب. کندیم دایها بهبود پشرکت تیریرقابت در بازار محصول، عملکرد مد شیبا افزا
کند و انگیزة مدیران را براي منزلۀ سازوکاري راهبردي عمل میرقابت در بازار محصول به

به رقبا و جلوگیري از خطر  هاي تولید و جلوگیري از واگذاري سهم بازارکاهش هزینه
 هايانگیزه بر محصول، بازار در رقابت. )1397ایمر و گرکز، دهد (می افزایش ورشکستگی

 حریکت ازطریق را عملکرد رشد و گذاردمی تأثیر محصول بازده و نوآوري بهبود براي مدیریت
هاي این پژوهش نیز با یافته ).2014 و همکاران ،  دهد (چنوري ارتقا میبود بهرهبه و نوآوري

به  جینتاباشد . ) هم راستا می1398) و اکبري و همکاران (2020(فسو هاي هاي پژوهشیافته
بر  تیریمد يهایژگیونشان دهنده تاثیر مثبت و معنی دار ، دوم هیدست آمده از آزمون فرض

هاي رفتاري مدیریت (شامل متغیرهاي است . در این پژوهش از ویژگی تیریعملکرد مد
 هاي ساختاري مدیریت) و ویژگیپذیريریسکو  اعتماديبیش،  بینیخوش، کاريمحافظه

) به تیریمد سهامو  تیریمد سابقه، رهیمد ئتیه استقلال، رهیمد ئتیه اندازه(شامل متغیرهاي 
 در گـذاريبراساس نظریۀ اختیارات سـرمایهده است. هاي مدیریت استفاده شگیعنوان ویژ

 اي، مدیران محتاط با به تعویق انداختن تصمیمات تا زمان رفع عـدم قطعیـت،هاي سرمایهدارایی
 هـاشـود آندهند. انجام چنین کاري توسط مدیران موجـب مـیبه عدم اطمینان واکنش نشان می

در  ـد. انجامافزایش سـودآوري مـورد انتظـار مـی بتوانند تصمیمات بهتري اخذ کنند که به
 کاملاورت صمدیران همواره بهتوان بیان نمود که اعتمادي میبینی و بیشارتباط با متغیر خوش

مکن است هاي مفرط مبینیازحد و خوش نفس بیشبه رفتار نکرده وتحت تأثیراعتماد عقلایی
لخصوص ا هاي مالی شرکت، علیفعالیت مهم بر تأثیري اتخاذ کنند که عقلاییتصمیماتی غیر 
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ا توجه برخی از مدیران ب. در ارتباط با موضوع ریسک پذیري مدیران، داشته باشدعملکرد بحث 
ذیري پسنجند و با ریسکها را شناسایی کرده و توان سازمان را می به شرایط موجود ریسک

اندازه هیئت مدیره از  .نمایندن را هموار میسازما رشددهند و مسیر ها پاسخ میخود به فرصت
 يت مدیرهئنظرات و پیشنهادهاي تخصصی و متنوع در هیآن جهت داراي مزیت است که 

 ت مـدیرهئضـمن آن کـه هیـت اعضاء می تواند مفیدتر باشد  .مهـار و تجربـهبا وجود بزرگ تـر 
 ه مـی نمایـد و زمـان انـدکیکم تري استفاد تر در ترکیب خود از مدیران غیرموظفکوچک

رخلاف ب. در زمینه استقلال هیئت مدیره، براي ایفاي وظایف نظارتی و تصمیم گیري خود دارد
مستقل هستند و به همین دلیل در ایفاي  مدیران موظف، مدیران غیرموظف از مدیریت شـرکت

امی که هیات مدیره از دیدگاه نظري، هنگ نقش نظارتی خود مؤثرتر عمل می نماید. از این رو
تقـا تشکیل شده باشد، عملکرد شرکت ار و از نسبت بـالایی از اعـضاي غیرموظـفبوده مستقل 

 چانگاي هاي پژوهش ههاي این پژوهش با یافتهتواند بیان داشت که یافتهبد. در نهایت مییامـی
)، آزاد و همکاران 2017(همکاران و آنجلینی )، 2019و همکاران ( زاورتیوا)، 2020و همکاران (

نتایج آزمون  باشد.)  هم راستا می1396( همکاران و قادري)، 1397( همکاران و طاهري)، 1399(
زار هاي مدیریت بر رابطه رقابت در باویژگیباشد که دهنده این موضوع میفرضیه سوم هم نشان

 مثبت دارد. ریتاث تیریمحصول و عملکرد مد
نایع و گردد  در صگذاران بالقوه پیشنهاد میآزمون  فرضیه اول به سرمایهبا توجه به نتایج 

گذاري نمایند که سطح رقابتی بالاتري نسبت به سایر صنایع و هایی اقدام به سرمایهشرکت
ها داشته باشند. این موضوع از آن جهت سودمند است که رقابت بالاتر منجر به بهبود شرکت

. با توجه به نتایج آزمون  شودمی ت عملکرد مالی و غیر مالی شرکتعملکرد مدیریت و در نهای
، اريکمحافظههاي رفتاري مدیریت (شامل متغیرهاي فرضیه دوم پژوهش که در آن  ویژگی

هاي ساختاري مدیریت (شامل متغیرهاي ) و ویژگیپذیريریسکو  اعتماديبیش،  بینیخوش
هاي گی) به عنوان ویژتیریمد سهامو  تیریمد سابقه، هریمد ئتیه استقلال، رهیمد ئتیه اندازه

وجه به گردد با تها به صورت کلی پیشنهاد میمدیریت استفاده شده است. به مدیران شرکت
جهت بهبود عملکرد خود داشته   ها درها و ویژگیشناسی سعی در تقویت این متغیرنعلوم روا

 هاي ساختاري مدیریت منجر بهبود عملکرد، ویژگیهاي این پژوهشباشند .  با توجه به یافته
توانند هیئت ها میشود. در این راستا، مجامع عمومی صاحبان سهام شرکتمدیریت می

ین اهایی با تعداد بالاتر، مدیران غیرموظف  و همچنین داراي تجربه بالا را تشکیل دهند.مدیره
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ها براي درك اهمیت و ي مدیران شرکتتواند در وهله اول کاربردهاي اجرایی برامیپژوهش 

ها ها داشته باشد. مدیران شرکتهاي مدیریت در شرکتاستفاده و بکارگیري از ویژگی
هاي معرفی شده در این پژوهش توجه کرده و سعی در ارزیابی و ارتقا این توانند به ویژگیمی

شنهاد می پژوهش به مدیران پی ویژگی ها در رفتار خود داشته باشند. همچنین بر مبناي نتایج این
کنند را مورد توجه قرار داده و سعی در شود سطح رقابت بازار صنعتی که در آن فعالیت می

ها نیز هاي رفتاري و ساختاري خود داشته باشند. همچنین به سهامداران شرکتتقویت ویژگی
ازار محصول و عوامل پیشنهاد می شود  در ارزیابی عملکرد مدیران، به عامل مهم رقابت در ب

موثر در آن ، توجه داشته و همچنین در انتخاب مدیران شرکت ها، ویژگی هاي رفتاري آنها را 
 مورد توجه و ارزیابی قرار دهند.

هاي غیر از معادلات گردد در پژوهش هاي آتی موضوع پژوهش حاضر را با روشپیشنهاد می 
 يهایژگیوپیشنهاد می گردد با توجه به اینکه ساختاري  نیز مورد آزمون قرار گیرد. همچنین 

هاي استفاده شده در این پژوهش نیست و ي مدیران فقط محدود به متغیرو ساختار يرفتار
هاي مختلف نیز موضوع این پژوهش را بررسی و بسط داد و در آینده بتوان توان از جنبهمی

ر بر عملکرد مدیریت را استخراج الگوي مفهومی و کامل از تمام متغیرهاي جانشین و اثرگذا
یر قرار گگذار و تصمیمگذاران و نهادهاي قانونها و سرمایهکرد تا مورد استفاده مدیران شرکت

ه بندي توان رتبهاي مختلف مدیریت، میبگیرد. پس از شناسایی و ارائه الگوي جامع ویژگی
تواند باشد که ز آن جهت میگونه مطالعه اآنها را مورد مطالعه قرار داد. سودمندي این

هایی که محدودیت انتخاب از بین گذاران و مدیران در شرایط مختلف و در زمانسرمایه
اي بندي صورت گرفته مهمترین معیارهتوانند با توجه به رتبههاي مختلف را دارند، میویژگی
یرند. با بکارگ هاي مدیریت که اثرگذاري بیشتري بر عملکرد مدیریت را دارد در عملویژگی

در تحقیق حاضر از روش نمونه گیري استفاده گردیده ، باید در تفسیر نتایج این  توجه به اینکه
پژوهش، تامل بیشتري صورت گیرد. همچنین محدودیت خاصی در انجام این پژوهش وجود 

 نداشت.
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کمتر از واقع در  يگذار متیارائه مدل عوامل موثر بر ق
 1يبر نقش اطلاعات حسابدار دیبا تاک هیاول يها عرضه

 3، بیتا مشایخی2یاسین امینی
 
 

 

 چکیده
 تبعد از مد هاي اولیهدر عرضه قیمت سهام مختلف نشان داده است که هیسرما يدر بازارها يمطالعات متعددهدف: 

کمتر از واقع  يگذارمتیشود که از آن با عنوان قیرا موجب م ی و غیرعاديکرده و بازده قابل توجه رییتغ یکوتاه اریبس
هاي رفتاري با توجه به اینکه مطالعات قبلی که عمدتا مبتنی بر تئوري عدم تقارن اطلاعاتی و سویهشود. یم ادی هیاول يهاعرضه

 کنندهبیینت جامع از عوامل یپژوهش ارائه مدل نیهدف ااند. دیده دانستههستند، دلایل مختلف و گاها متضادي را عامل این پ
 این بازدهی غیرعادي است. به علاوه نقش اطلاعات حسابداري در توضیح این پدیده نیز بررسی شده است.

ی تحلیل تم روش کیفبا استفاده از با مطالعه گسترده ادبیات موضوع و عوامل محقق  نیکشف ا يبراروش پژوهش: 
 رانظرات  نیتکرارشونده در ب يالگوها ه است؛خصوص نمود نیمصاحبه با خبرگان اقدام به استخراج نظرات آنها در او 

 .را تدوین کرده است هیاول يهاسهام در عرضه يگذارمتیموثر بر ق ملعواجامع  مدل آنها يبنداستخراج و با طبقه
هاي رفتاري هاي فرآیند عرضه اولیه، عوامل بنیادي، سویهاین تحقیق چهار عامل شامل کاستی ها: در مدل ارائه شده درافتهی

در  شوند. به این صورت که با دخالت ارکانگذاري کمتر از واقع میو محتواي اطلاعاتی در عرضه هاي اولیه منجر به قیمت
شوند. گذاري رخ داده و عوامل بنیادي در قیمت عرضه منعکس نمیمکانیزم عرضه و تقاضاي بازار اشتباهاتی در قیمت

 ود. شیگذاران و کافی نبودن محتواي اطلاعاتی حسابداري منجر به تشدید این امر مهاي رفتاري سرمایهسویه
هاي پژوهش آن دسته از سهامدارانی که به تحلیل اطلاعات موجود و به ویژه اطلاعات حسابداري نتایج: با توجه به یافته

هاي اولیه براي نگر در عرضهتوانند بازدهی اضافه کسب نمایند. همچنین، لزوم ارائه اطلاعات حسابداري آیندهبپردازند، می
 شود.به افزایش محتواي اطلاعاتی حسابداري می تعیین قیمت واقعی سهم منجر

سهم در عرضه  فروشیافزایی: ارزش افزوده این پژوهش ارائه مدل جامع مبتنی بر شناسایی عوامل موثر بر پدیده ارزاندانش
بخشی از  انعنوطور ویژه اهمیت و نقش اطلاعات حسابداري بهاولیه در بازار سرمایه ایران است. همچنین، در این پژوهش به

 شود، شناسایی شد. هاي اولیه ارائه میاطلاعاتی که در فرآیند عرضه
 سابداريي، محتواي اطلاعاتی حرفتار يها هیسو ،ی، عدم تقارن اطلاعاتدر عرضه اولیه کمتر از واقع يگذار متیق واژه هاي کلیدي:

 M41 طبقه بندي موضوعی:

1. DOI: 10.22051/JERA.2021.32655.2716 
 yasin.amini@gmail.com)حسابداري، دانشکده مدیریت، دانشگاه تهران. ایران (گروه  ،دکتري. 2
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  مقدمه

هاي تامین مالی و نیز دلیل مزایایی چون کاهش هزینهتامین مالی از بازارهاي سرمایه به 
 هاي مختلفاي از ابزارهاي تامین مالی انتخابی جذاب براي شرکتدسترسی به طیف گسترده

هاي بسیار زیادي اقدام به عرضه اولیه سهام خود به است که همین امر باعث شده است شرکت
ها همراه است. از چالش برانگیزترین شرکت هایی برايعموم نمایند، اما این رویداد با چالش

هاي بسیار زیادي نیز هاي اولیه وجود دارد و در پژوهشهایی که در خصوص عرضهپدیده
شواهدي براي آن ارائه شده است، بازدهی غیر معمول عرضه اولیه در روزهاي بعد از عرضه 

اط، ذاتی آن است. در این ارتبدهنده عرضه سهام به قیمتی کمتر از ارزش است که به نوعی نشان
سهام اولین و مهمترین چالش عرضه اولیه سهام  گذاري پایینکند که قیمت) بیان می1984( 1ریتر

عبارتی یکی از مسایل مرتبط با عرضه اولیه، عرضه زیر قیمت سهام است به طوري که است. به
ز قیمت عرضه شده است و درصد بالاتر ا 24تا  10یک روز پس از عرضه، قیمت سهام حداقل 

 ). 2002، 2در روزهاي بعدي نیز قیمت روند افزایشی دارد (لوفران و ریتر
این پدیده، جهان شمول بوده و در اکثر بازارهاي سرمایه دنیا مشاهده شده است و در بورس 

ده درصد باز14,85به طور متوسط  اوراق بهادار تهران نیز در بازه زمانی چهار هفته بعد از عرضه
ست وجود داشته ابازار)  يشده با پرتفولی(بازده تعد يعادریغ هیدرصد بازده اول12,39و  هیاول

در بازارهاي سرمایه با توجه به فرضیه بازار کارا، ). 1390و باقرزاده ،  کبختی(نوروش، ن
 عاتدهنده تمامی اطلاها نشانها منعکس شده و بنابراین قیمت شرکتاطلاعات سریعا در قیمت

عمومی موجود در بازار است، اما در عرضه اولیه معمولا در روز ابتدایی عرضه تفاوت قابل 
هاي قبلا عرضه شده، وجود دارد. به دلیل توجهی میان بازدهی سهام تازه عرضه شده و سهم

اینکه این بازدهی نیز مربوط به روزهاي اول عرضه است و بعد از آن تفاوتی میان بازدهی سهام 
 مدت بههاي قبلا عرضه شده وجود ندارد، در ادبیات از این بازدهی کوتاهولیه و سهمعرضه ا

 هاي اولیه یاد شده است. گذاري کمتر از واقع عرضهاي از قیمتعنوان نشانه
هاي بسیار زیاد و مختلفی براي توضیح این بازدهی غیرعادي ارائه شده است در ادبیات تئوري

طور کلی برخی از پژوهشگران بر مفروضات تئوري عدم تقارن اطلاعاتی که در همین ارتباط به 
ارند. فروشی سهم در بازار تاکید دو برخی دیگر بر مفروضات مالی رفتاري براي توضیح ارزان

1. Ritter  
2. Loughran and Ritter 
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رود این بازدهی وجود نداشته باشد، به خصوص با توجه به مفروضات کارایی بازار انتظار می
کارایی چون بازار سرمایه امریکا نیز وجود دارد. از سوي دیگر،  اینکه این پدیده در بازارهاي

، یماع، اجتياقتصاد طیاز مح يخوردارها را تفاوت در برپژوهشگران تنوع این تئوري یبرخ
ي مختلف دانسته و معتقدند تمامی آنها در کشورهاي هاکشوردر  متفاوت یو فرهنگ یاسیس

 هیاول يهاسهام عرضه قعکمتر از وا يگذارمتیق هدیپد نییمصداق نداشته و قدرت تبمختلف 
بنابراین، با توجه به وجود ). 2002، 2و ولش تریر ؛1998 تر،یر ؛1986، 1(راك را ندارند

هر  هیخاص حاکم بر بازار سرما طیو شرا ياقتصاد طهاي محیهاي رقیب و وجود تفاوتتئوري
ین هاي کیفی به دنبال کشف ااستفاده از روشکشور، حائز اهمیت است که در این راستا و با 

پدیده پرداخت. بر این اساس، در این پژوهش با توجه به خاص بودن شرایط هر بازار سرمایه در 
ران، با ای رخ دادن این پدیده و با تاکید بر شناخت عوامل موثر بر این پدیده در بازار سرمایه

عرضه  فروشی سهم درامل موثر بر پدیده ارزاناستفاده از رویکرد کیفی و روش تحلیل تم، عو
اولیه در بازار سرمایه ایران، بررسی شده است. همچنین، این پژوهش قصد دارد اهمیت و نقش 

عاتی عنوان بخشی از اطلااطلاعات حسابداري تولید شده و منتشر شده در بازار سرمایه ایران را به
 مشخص کند.  شود،هاي اولیه ارائه میکه در فرآیند عرضه
هاي کمی براي هاي انجام شده در ارتباط با این موضوع عمدتا از روشدر ایران، پژوهش

اص عرضه ها شرایط خاند و این در حالی است که در اکثر این پژوهشتبیین پدیده استفاده کرده
وشی سهم فرها مورد مطالعه قرار نگرفته است و در دسته دلایل ارزانبه دلیل کیفی بودن متغیر

فروشی اند. بنابراین، استفاده از روش کیفی که تحت آن بتوان مدل دلایل ارزانشناسایی نشده
ها وريهاي آماري و بررسی تئسهم در عرضه اولیه را کشف نمود، به تحقیقات آتی در تبیین مدل

ن یکمک خواهد نمود. مسئله حائز اهمیت دیگر توجه کمتر به نقش اطلاعات حسابداري در ا
هاي صورت گرفته در حسابداري که در حوزه بازار سرمایه انجام راستا است. عمده پژوهش

شده است، ناظر به ارتباط اطلاعات حسابداري با قیمت سهام بعد از عرضه است و کمتر به نقش 
انجام  هاياطلاعات حسابداري در تعیین اولین قیمت سهام پرداخته شده است. همچنین، پژوهش

هاي اولیه بیشتر از عوامل حسابداري نقش عوامل غیرحسابداري در تبیین عرضهشده به 
اند. بنابراین، این پژوهش قصد دارد تا با رویکرد کیفی و با استفاده از روش تحلیل تم پرداخته

1. Rock 
2. Ritter and Welch 
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هاي موجود فروشی سهم در عرضه اولیه را در قالب تئوريدر درجه اول مدل دلایل ارزان

اطلاعات حسابداري در مقایسه با سایر اطلاعات را در تببین پدیده مورد استخراج و سپس نقش 
 مطالعه، بررسی نماید.

هاي با توجه به اینکه تحقیقات انجام شده در حوزه عرضه اولیه بسیار متنوع بوده و تئوري
عدم تقارن اطلاعاتی، عوامل نهادي، عوامل نظارتی و هاي عمده این حوزه که شامل تئوري

گذاري هستند، عوامل مختلفی را به عنوان متغیر توضیح دهنده پدیده قیمت رفتاريهاي سویه
اند و خلا وجود مدلی که بتواند به صورت جامع عوامل موثر بر کمتر از واقع معرفی کرده

د شود، این پژوهش قصبندي نماید احساس میگذاري کمتر از واقع را شناسایی و طبقهقیمت
 ئه چنین مدلی این فاصله تحقیقاتی را از بین ببرد.دارد با ارا

هاي از سویی دیگر با توجه به اینکه در ادبیات موضوع بر شرایط خاص هر بازار در عرضه
هاي کیفی براي شناسایی عوامل موثر بر یک اولیه تاکید شده است، و از آنجایی که پژوهش

ود هایی خواهد بزمره نخستین پژوهش تر هستند، این پژوهش درپدیده در شرایط خاص مناسب
فی هاي اولیه از روش کیگذاري کمتر از واقع در عرضهکه براي شناسایی عوامل موثر بر قیمت

کند. همچنین این پژوهش به دنبال این خواهد بود که نقش اطلاعات حسابداري را استفاده می
ین ر از واقع مشخص کند. در اگذاري کمتدر رقابت با سایر منابع اطلاعاتی در تبیین قیمت

هاي اولیه، تغییرات موردنیاز اطلاعات خصوص محتواي اطلاعاتی ارقام حسابداري در عرضه
هاي هاي اولیه و توانایی کسب بازدهی بیشتر از بازار در عرضهحسابداري ارائه شده در عرضه

ده و در ه آن پرداخته شاولیه با تحلیل اطلاعات حسابداري مواردي هستند که در ادبیات کمتر ب
 این پژوهش بررسی خواهند شد. 

ساختار مقاله در ادامه به این شکل است: نخست مبانی نظري و پیشینه پژوهش بررسی خواهد 
شود. در ادامه نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل شد. سپس روش اجراي پژوهش تشریح می

هاي دست آمده از یافتهنیز نتایج بهشود. در بخش پایانی پژوهش هاي پژوهش ارائه مییافته
 هاي پژوهش عنوان خواهد شد.پژوهش مرور، نوآوري پژوهش ذکر و پیشنهادها و محدودیت

  هاتوسعه فرضیهو  ينظر یمبان
عرضه اولیه رویداد مالی است که طی آن سهام شرکت جهت عرضه عمومی براي بار اول در 

ار و در دسترس عموم قرار گرفتن سهام شرکت در بازار معنی انتششود و این بهبازار معامله می
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عرضه عمومی اولیه سهام و ورود به بورس آوري و تامین منابع مورد نیاز شرکت است. و جمع
ه هایی روبرو است کشود، اما با چالشمالی براي شرکت میهر چند منجر به تامین اوراق بهادار

قیمتی  ینتعی در عرضه اولیه کشف قیمتها است. گذاري سهم یکی از مهمترین این چالشقیمت
از آن جا که در اولین عرضه هیچگونه  است که اولین معاملات سهام با آن انجام خواهد شد و

 گذاري عرضه اولیه، عامل کلیدي موفقیت یا عدم موفقیتپیشینه قیمتی وجود ندارد، پس قیمت
 .)2003، 1(کانکو و پتوي استده روز اول است و مولفه مهم تعیین قیمت مطلوب نیز، بازعرضه 
و از  دندار هاعرضهسایر گذاري هاي اولیه از لحاظ نظري تفاوتی با  قیمتگذاري عرضهقیمت

براي این منظور  ايههاي سرمایگذاري داراییهاي نقدي آتی یا مدل قیمتروش تنزیل جریان
هاي نقدي بینی جریانکمی براي پیشاطلاعات تاریخی بسیار  اما در عمل باید استفاده شود،

همین امر منجر به ارزشیابی مبتنی بر روش تجزیه و تحلیل . وجود دارد هاي عرضه شدهشرکت
ر و (دستگی و منجر به ایجاد ناهنجاري در قیمت خواهد شد هاي مشابه گردیدهاطلاعات شرکت

افت  ي عمده است که شامل). عرضه اولیه سهم عموما داراي دو ناهنجار1385 علیخانی بوانی،
است که در این پژوهش بر دلایل رخداد  3گذاري زیر قیمتارزشو  2قیمت در بلندمـدت

گذاري زیر ارزشمدت) پرداخته شده است. گذاري زیر قیمت در کوتاهناهنجاري دوم (ارزش
است  هدر اولین روز عرضپایانی سهم و قیمت  در روز عرضه سهمقیمت اولین  مابه تفاوت قیمت

هاي مختلف، دلایل متنوعی براي این موضوع ). در پژوهش4،2004کاي، رامچاند و وارگا(
عدم تقارن اطلاعاتی، عوامل دیدگاه نظري شامل چهار طور کلی شناسایی شده است که به

، براي پاسخ به چرایی عرضه زیرقیمت سهم، از بررسی نهادي، عوامل نظارتی و عوامل رفتاري
 ی قابل استخراج است.  ادبیات پژوهش

یکی از دلایل عرضه زیر قیمت عدم تقارن اطلاعاتی و عدم ی: عدم تقارن اطلاعات هیفرض
 کندهاي شرکت است. این فرضیه عنوان میتوانایی تعیین دقیق و درست خالص ارزش دارایی

 در جهینت در. دارد وجود یاطلاعات تقارن عدم هیاول عرضه انیجر در مختلف نفعانیذ نیب که
 تیدر خصوص وضع يشتریب ابهام گذارانهیسرما کهبالاتر  یبا عدم تقارن اطلاعات يهاشرکت

1. Kaneko and Pettway 
2 . Long-Run Price Underperformance 
3. Underpricing 
4. Cai , Ramchand and Warga 
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 و یجمان ارتباط، نیا در. کنندیم تجربه را يشتریب واقع از کمتر يگذارمتیشرکت دارند، ق

 هکنشان داد  یبررس نیا جینتاهاي نظري عرضه زیر قیمت را بررسی و ) مدل2019( 1داروسیعل
ار است. سهم، اثرگذ یفروشبر ارزان گذارهیو سرما سینورهیناشر، پذ نیب یعدم تقارن اطلاعات

با  يکه اطلاعات حسابدار یدر حال گذارهیناشر و سرما نیب یاساس، عدم تقارن اطلاعات نیبر ا
 2همکاران و ياو. دهدیم حیسهم را توض یفروشارزان دهیرابطه دارد، پد سینورهیشهرت پذ

) نیز یکی از دلایل عرضه زیر قیمت را عدم تقارن اطلاعاتی و فقدان تعیین دقیق و درست 2019(
ورهاي دهد که در کشکنند. نتایج بررسی آنها نشان میهاي شرکت بیان میخالص ارزش دارایی
ق گذاري مستقل و دقیکنگ، سنگاپور و مالزي براي حل مساله از ارزشآسیایی، ژاپن، هنگ

 شود. اي تعیین قیمت سهم استفاده میشرکت بر
عدم  که استسه حالت است. حالت اول، زمانی  يدارا یعدم تقارن اطلاعاتها، در پژوهش

 مدل در ،یعبارتنویس (موسسه تامین سرمایه) وجود دارد. بهتقارن اطلاعاتی بین ناشر و پذیره
 سهامش يبرا گذارانهیسرما يتقاضا زانیم خصوص در يکمتر اطلاعات ناشر) 1982( بارون

 است ممکن زین هیسرما نیتام شرکت اعتبار علاوه به و دارد هیسرما نیتام شرکت با سهیمقا در
 ادهاستف يبرا ناشر که شودیم سبب امر نیا. شود گذارانهیسرما يتقاضا يرو بر ياثرگذار سبب

 ،یعبارتبه. شود سهام متیق در فیتخف ارائه به حاضر ه،یسرما نیتام شرکت اطلاعات از
 کندیم کمک بازار به آنهاو انتقال اطلاعات  لیتحل قیطر ازشدن  دهیناشر در د به سینورهیپذ
 رتبه با سانینورهیپذ که کنندیم انیب زین) 2011( 4انگی و وانگ). 2013 ،3همکاران و نی(ج

ز ا ياآنها متشکل از شبکه رایز برند،یاطلاعات نفع م دیشهرت بالا از تول و ياعتبار
  .هستند هیفروش سهام در عرضه اول يبرا ژهیو يهاو مهارت گذارانهیسرما

 آن که در گذاران آگاه و ناآگاه برقرار استعدم تقارن اطلاعاتی بین سرمایهدر حالت دوم 
گذاري سرمایهتر هستند و در نتیجه از گذاران موجود در بازار نسبت به سایرین آگاهبرخی سرمایه

ترس  گرید ينمایند و از سو، خودداري میاستگذاري شده در سهامی که بیش از حد قیمت
 ،شود (راكگذاري زیر قیمت میگذاران ناآگاه، منجر به اتخاذ ارزشاز خرید آسان سرمایه

از اطلاعات  یشناخت خوب کهبه اصطلاح مطلع  گذارانهی) سرما1986راك ( مدل در). 1986

1. Jamaani and Alidarous 
2. Ooi et al. 
3. Jeon et al. 
4. Wang and Yung 
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سهام  يبرا یدارند، فقط وقت دنامهیموجود در ام ياز جمله اطلاعات حسابدار دیجد سهام
 متیاز ق ترشیب یسهام هیبازار ثانو متیکه انتظار دارند ق دهندیم دیخر درخواست يدیجد

ت بدون استثنا درخواس يدیهر سهم جد ينامطلع که برا گذارانهیاما سرما ،آن باشد هیعرضه اول
 است آن یواقع ارزش از شتریب سهام متیق که یمواقع در شودیم سببامر  نیا .کنندیم دیخر

 با شوندیم يگذارمتیق واقع از کمتر که سهامی در اما باشد، سهام یمتقاض نامطلع گروه فقط
 درصد ناآگاه گذارانهیسرما يپرتفو در عتایطب. کنند رقابت سهم دیخر يبرا مطلع گذارانهیسرما

 تیبرندگان) و در نها نینفر ای برندگان بتی(مص داشت خواهد وجود گران سهام از يشتریب
  ).2004 ،1يو و وانگچن، ( داشت نخواهند بازارحضور در  يبرا یکاف زهیانگ

تر باشد ، ناشر اطلاعات بیشتري در زمینه ارزش خود دارد و هرچه شرکت مزبور، با ارزشسومحالت در 
). 1989، 2کند (ولچاستفاده می يبعد يهاعرضه يبراگذاري زیر قیمت به عنوان علامتی به بازار از ارزش

دهی و ارسال پیام به بازار قبل از عرضه سهام در عرضه اولیه نقش با اهمیتی دارد که موجب تئوري علامت
، 3شراست (سو و فلی کاهش عدم تقارن اطلاعاتی سهامداران خرد با شرکت شده و بر قیمت سهام اثرگذار

) رابطه بین ناشر و عرضه زیرقیمت سهام در بازار امریکا را مورد بررسی 2016( 4). نیلسون و وجسیک1999
دهد ناشران در مناطق روستایی در مقایسه با مناطق شهري با عرضه زیر قیمت ها نشان میاند. یافتهقرار داده

اکم تحلیلگران گذاري و تراله تعصب نسبت به دقت قیمتبیشتري مواجه هستند که یکی از دلایل این مس
 هنگ بازار در هیاول عرضه در را یدهعلامت يتئور زین) 2014( نسیگومک مالی در مناطق شهري است.

 به تهافی اختصاص سهام زانیم که دهدیم نشان یبررس نیا جینتا. است داده قرار یبررس مورد کنگ
 5چن قاتیحقت جهیبا نت جهینت نیکه ا است مرتبط هیاول عرضه در سهام يگذارارزش با خرد گذارانهیسرما

 دارد.  قی)  تطب2010(
سهم در  یفروشارزان ییچرا حیتوض يبرا یکی دیگر از مفروضاتی که تحت عدم تقارن اطلاعاتی

 تر،یشرکت است (ر یدر خصوص ارزش ذات گذارانهیسرما یابهام آت هیمطرح است، فرض هیعرضه اول
عرضه  درکمتر از واقع سهام  يگذارمتیق باعث کاهش ی). کاهش ابهام آت2002و ولش،  تری، ر1998

را کاهش  هیدر رابطه با سهام عرضه اول یکه بتوانند ابهام آت یاطلاعات رودیانتظار م ن،یبنابرا. شودیم هیاول

1. Chan, Wang and Wei  
2. Welch 
3. Su and Fleisher  
4. Nielsson and Wójcik 
5. Chan 
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نقش اطلاعات   ن،یبنابرا .)1986 تر،یر و یتی(ب شوندمی زیکمتر از واقع ن يگذارمتیکاهش ق موجب ،دهند

 يگذارمتیق يابهام، بر رو نیکه بتواند با کاهش ا ياطلاعات حسابدار ژهیدر خصوص شرکت و به و
 ). 2009، 60ص(اسکات، است ارزشمند اریبس بگذارد اثر واقع از کمتر

 ينهاد عوامل
نویس، در صورت عدم وجود مسئولیت پذیرهبا توجه به  :سینورهیپذ يزیگرسکیر هیفرض

و  هاسکیر کاهشمنظور را به دیمعمولاً سهام جد سینورهیپذ ناشر، تقاضاي کافی براي سهام
کاهش  وهیش کیعنوان به متیق ریعرضه ز گر،یعبارت د. بهفروشدیم متیق ریز ش،یهانهیهز

 نیدر هم .)1988، 1کینی(ت کندیاز آن، عمل م یناش يهاانیسهم و ز کیانتشار ناموفق  احتمال
رهیذپ یافتیدر ونیسیکم نیب رابطهخود  پژوهش در زین) 2011( 2همکاران و گلدستونارتباط، 

 .کردند دیتائ را هیاول عرضه در سهم متیق ریز عرضه و سانینو
فروش کنندگان نیاست که تضم نیا انگریب يقدرت انحصار هیفرض: يقدرت انحصار هیفرض

 فیو با تخف هیدر بازار ثانو آنهااز ارزش  ترنییرا پا دیسهام جد يطور عمداوراق بهادار، به
 میرمستقیها را به طور غاز رانت یحداقل بخش توانندیم قیطر نیاز ا آنها رایز فروشند،یم

 یخاص انیبه مشتر قطرا ف متیق ریسهام عرضه شده ز ،یعبارتبه). 1988 ک،ینیدارند (تنگه
 ناشر،روابط با  سانینورهیپذ يبراکه  کنندیم انیب)، 2012( 3همکاران و فرناندودهند.  صیتخص
 اهشو ک تیعرضه و امن متیق نییاست که در تع ینفع اصل ينهاد سهامدارانو  گذارانهیسرما
 سهامداران به نفع متیق ریاحتمال عرضه ز روابط، نیا بر یمبتن است؛ موثر یاطلاعات تقارن عدم
د) و و خر ي(نهاد گذارانهیسرما نیتوازن و تعادل ب يمعقول و برقرار متیعرضه با ق ای ينهاد
 برنهیهز و برزمان يکار رابطه جادیا که است يضرور نکته نیا به توجه البته. دارد وجود ناشر
 بر خود که کندیم اعتبار و شهرت جادیا سینورهیپذ يبرا لازم نهیهز و زمان صرف و است

  ).2010 ،4لوایس دورتاثرگذار است ( عرضه، متیق و یاطلاعات تقارن عدم کاهش
تواند براي شهرت بیشتر موسسات تامین سرمایه می :هیسرما نیشهرت (اعتبار) مؤسسات تأم هیفرض
و  تمنیت . مدلباشد داشته ردر ب یاطلاعات ست،یمشخص ن شیسهام برا یارزش واقعگذاري که سرمایه

1. Tinic 
2. Goldstein, Irvine and Puckett 
3. Fernando et al. 
4 . Duarte-Silva 
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 گذارانهیرماس ،بهتر باشد هیسرما نیموسسه تأم تیفیکه هر چه ک کندیم ینیبشی) پ1986( 1ترومن
تر فروخت. گران متیرا به ق دیسهام جد توانیم نیهم يو برا کنندیرا استنباط م يتراطلاعات مناسب

قرار  یرا مورد بررس هیعرضه اول درنویس ) نیز در پژوهشی ابعاد مختلف تضمین پذیره2015( 2کالن
 اطلاعات دیولت يبرا يمتمرکز و منسجم شبکه از سینورهیپذ که داد نشان یبررس نیا جینتاداده است. 

که مجموعه  کندیم استفاده سهام، هیاول عرضه در اطلاعات يبرا تیامن جادیا و تیفیک با یفیک و یکم
 سهم، موثر است.  هیعرضه اول متیعوامل در ق نیا

گذاري کمتر از واقع تحت تاثیر عوامل خاص هر یکی دیگر از دلایل قیمت :شرکت خاص يهایژگیو
است.  دهیپد نیا جادیباعث ا دارد، وجود مختلف يهاشرکت انیمکه در  یو مقررات هاشرکت بوده و مکانیزم

وجود آمدن ب یاصل لیکه در هر عرضه و در هر شرکت وجود دارد دل یطیاست که شرا یمعن نیبد افتهی نیا
 کندیم انیب) 2018( 3سیهر ارتباط، نیدر ا ).1994و همکاران، فران(لو شودیم واقع از کمتر يگذارمتیق

 شیافزا را هیلسهم در عرضه او یفروشارزان سکیر ،)يتکنولوژ و یمالنیتام منابع شامل( یرقابت يفشارهاکه 
 دررکت ش تیبه افشا داوطلبانه از اطلاعات مربوط از وضع قیشرکت تشو مساله نیاحل  يبرا که دهدیم

متر از واقع ک يگذارمتیسود و ق تیفیک نیرابطه ب یبه بررس زی) ن2011( 4و همکاران بولتون. است شده بازار
 یسهام يهاتکه شرک ییدر کشورها که کنندیم انیبپرداختند و  یالمللنیسهام در سطح ب هیاول يهاعرضه
 کمتر از واقع کمتر است.  يگذارمتیدارند، ق يترشیب یاطلاعات تیفیعام ک

 یو برخ بازار يهاشود که در برخی دورهدر این فرضیه عنوان می ):داغ(سهام  بازار طیشرا
 يبرا يشتریب لیتما هاشرکت هادوره نیا در و است دتریشد واقع از کمتر يگذارمتیق ع،یصنا

 1960 يدهه انیمثال در شروع و پا يبرا هادوره یبعض دردارند.  یواقع متیعرضه کمتر از ق
 ،جف و بوتسنیاوجود داشت ( يریچشمگ متیق ریز ضهعر یعنیداغ بودند.  د،یسهام جد

 عرضه درو خرد  يسهامداران نهاد تیمالک زانیم) با بررسی 2014( 5ی و جیودیکبرتون).  1975
 رضهع سهام يبرا داغ بازار جادیا هدف با يادتمایل سهامداران نه که کنندیم انیب سهام هیاول

 گذارانهیسرما که کندیم انیب زین) 2011( 6لومباردو و کویبور. استاثرگذار  متیدر ق شده،
 .دارند لیتما هیاول عرضه سهام داغ يبازارها به ينهاد

1  . Trueman and Titman 
2. Chuluun 
3. Oneil Harris 
4. Boulton et al. 
5  . Bertoni and Giudici 
6. Boreiko and Lombardo 
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 عوامل نظارتی

رائه گیرانه در خصوص اوجود مقررات سخت: یقانون يهاتیدر مقابل مسئول یضمن مهیب هیفرض
ت نویس را تضامنا مسئول جبران خساراطلاعات نادرست و گران فروشی سهام که تحت آن ناشر و پذیره

 به اقدام سینورهیپذ سکیر نیا پوشش يبرا ن،یبنابرا. است سهم یفروشارزان لیدلا گرید از داند،می
) معتقدند 1988( کینیاز محققان مانند ت یضبع ن،یهم ي. برادینمایم واقع از کمتر متیق به سهم عرضه

 شودیم هیسرما نیدر مؤسسات تأم زهیانگ جادیموجب ا قیدق یدگیاشتباهات در رس يبرا یقانون هاتیتنب
گذار را در فرآیند ) نقش فعال نهاد قانون2018( 1همکاران و يلور. دیعرضه نما متیق ریرا ز دیتا سهام جد

گذار نند که قانونکعرضه اولیه و قبل از آن و در ارتباط با شرکت بررسی نمودند. در این ارتباط آنها بیان می
با مقرر کردن الزامات اجباري براي رعایت مقررات در امیدنامه شرکت و اطمینان از درستی فرآیند 

قیمت با اطلاعات حسابداري شرکت از جمله سودآوري، منجر به افزایش شفافیت  گذاري و تناسبقیمت
 آید. عمل میاطلاعاتی شده و تحت آن از سهامداران خرد حمایت لازم به

هایی که از روش حراج در مقایسه با روش ثبت شرکت ):حراج ای سفارش ثبت( عرضه يهازمیمکان
 يگذارمتیق از یکم زانیم و دارند يترقیدق يگذارمتیق ،کنندسفارش براي عرضه اولیه استفاده می

کند که روش ثبت سفارش )، بیان می2005( 3).  البته، شرمن2003، 2وومک و نی(در دارند واقع از کمتر
 و نسونیجنکارتباط،  نی. در همشودیم عرضه يترروش کم ریسک تري بوده و سهام به قیمت مناسب

شرکت عرضه شده  220و کارمزد  میو فروش، تسه دیخر شنهادیاطلاعات پ یبررس با) 2018( 4همکاران
 گذارانهیکه تحت آن سرما یروش یعبارتبه ایدر بازار سهام اروپا نشان دادند که در روش ثبت سفارش، 

 يابر يهم بالاترمنجر به س يشنهادیپ متیق نیاول کنند،یفراهم م متیق شنهادیپ قیاز طر يشتریاطلاعات ب
 است.  سینو رهیو پذ میبر تسه یاثرات متنوع يو دارا شودیآنها م

متر از واقع گذاري ککیفیت حسابرسی و حسابرسان نقش کلیدي در قیمت حسابرسان: نقش
گذاران تري براي سرمایهدهنده داشته و اطلاعات دقیقدارند. حسابرسان با کیفیت، نقش آگاهی

گذاران ناآگاه و به تبع دارند که نتیجه این اطلاعات کاهش عدم اطمینان آتی براي سرمایه
کند که حسابرسان با کیفیت انگیزه ) بیان می1989بود. بیتی (کاهش عرضه زیر قیمت خواهد 

هاي مالی دارند، زیرا حفظ شهرت و اعتبار در بازار ها در صورتبیشتري براي شناسایی تحریف

1. Lowry et al. 
2. Derrien and Womack 
3. Sherman 
4. Jenkinson 
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که نقش  کنندیم انی) ب2008( 1چانگشاي و  کار حسابرسی براي آنها ارزشمند است.
 ت،یفیاساس است که حسابرسان با ک نیبر ا یحسابرس تیفیک یدهو علامت یدهندگیآگاه

 .دهندیم ارائه سهم کنندهعرضه تدر رابطه با ارزش شرک يترقیاطلاعات دق

 عوامل رفتاري
 دررا  دید سهام جداننتوانستهگذارانی که در این فرضیه تقاضاي سرمایه: يبازحباب سفته هیفرض -

 شیطور موقت بسهام به يهامتیق وبعد از عرضه است  مت،یق شیعامل افزا ،بخرند هیعرضه اول
که  یوقت د،یسهام جد هیمثبت اول یاضاف يهابازده کسباما بعد از  شود،یم آنها یاز ارزش ذات

 ). 1988 ک،ینی(ت دیآیبه دست م یمنف یاضاف يهابازده ترکدیحباب م

 هاياز عوامل مالی رفتاري و سویهبیان نمودند که برخی  1992ایو و ولش در سال  :يآبشار هیفرض -
 از يتعداد آنها. است واقع از کمتر يگذارگذاران، عامل اصلی بوجود آمدن قیمتسرمایه
 .  انددانسته هیاول يهاعرضه رمعمولیغ یبازده يبرا یلیدل را گذارانهیسرما ياتوده يرفتارها

هاي موثر بر عدم تقارن فرضیهاي از خلاصه 1بر اساس بررسی مبانی نظري انجام شده، شکل 
 دهد. اطلاعاتی که در ادبیات به آنها پرداخته شده است را نشان می

 
ل ل. 1 شک م ج هیاول عرضه بر موثر عوا ش از مستخر ه   یتجرب يهاپژو

 پژوهش يهایافته: منبع

1  . Shi and Chang 

عوامل موثر بر عرضه اولیه

عوامل رفتاري

فرضیه حباب سفته 
بازي

فرضیه آبشاري

عوامل نظارتی

فرضیه بیمه ضمنی

مکانیزم هاي عرضه

نقش حسابرسان

عوامل نهادي

فرضیه ریسک 
گریزي

فرضیه قدرت 
انحصاري

فرضیه شهرت 

ویژگی هاي خاص 
شرکت

شرایط بازار

عدم تقارن 
اطلاعاتی

فرضیه ابهام آتی

فرضیه سرمایه گذار
آگاه و ناآگاه

علامت دهی

نقش اطلاعات حسابداري 
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گذاري کمتر از واقع در در این پژوهش مطالعات انجام شده در خصوص چرایی قیمت

اي از تحقیقات انجام شده خلاصه 1هاي اولیه به صورت گسترده بررسی شده و جدول عرضه
 دهد. نشان می 2019تا  1975در این حوزه را از سال 

ل  دو هش1ج پژو ج  تای خلاصه ن م.  ت سها قیم ي عرضه زیر   ها
 سال پژوهشگر تئوري مربوطه گذاري کمتر  از واقعمتدلیل قی

 1975 ایبوتسون و جاف معما ارائه تخفیف براي جذب سرمایه گذار

 عدم تقارن اطلاعاتی
عدم تقارن 
 اطلاعاتی

 1986 کوین راك

 1986 بیتی و ریتر نقش واسطه گذارانشهرت تامین سرمایه و ابهام سرمایه

 1989 گرینبلت و هوانگ علامت دهی توانایی انتقال ارزش ذاتی

 1989 ایو ولش علامت دهی علامت دهی موفق بودن عرضه هاي آتی

 1989 بیتی نقش واسطه شهرت حسابرس

 1992 ایو ولش آبشاري گذارانرفتار توده اي سرمایه

 1993 توماس چمانور نمایندگی تولید اطلاعات و مالکیت داخلی

 1994 چمانور و فولغیري تضمین فرضیه شهرت متعهد پذیره نویسی

 مقررات، مکانیزم هاي قراردادي عرضه و عوامل خاص شرکت
عوامل خاص 

 شرکت
لافران، ریتر، 
 ریدکویست

1994 

 گذارانخوش بینی سرمایه –پوشش تحلیل گران 
فعالیت بعد از 

 بازار
 1997 راجان و سروائس

 1997 براوند گمپرز فرضیه تضمین عملکرد بهتر عرضه هاي اولیه جسورانه

 1997 برینان و فرانکس نمایندگی جدایی مالکیت از مدیریت

 1997 هوگان نقش واسطه شهرت حسابرس

 1998 کارتر و همکاران فرضیه تضمین شهرت متعهد پذیره نویسی

نقش متعهد پذیره نویس در تثبیت قیمت، اعمال کلی اختیار 
 تخصیص

 2000 رینا آگاروال نقش واسطه

 عملکرد ضعیف تر بعد از فرصت ابطال
فعالیت بعد از 

 بازار
 2001 فیلد و هنکا

 نسبت هاي مبتنی بر حسابداري
عدم تقارن 
 اطلاعاتی

 2001 یتمن
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 سال پژوهشگر تئوري مربوطه گذاري کمتر  از واقعمتدلیل قی

 2002 لافران وریتر نقش واسطه پول باقی مانده بر روي میز توسط متعهد پذیره نویس

 نقش واسطه سویه تخصیص
رینا آگاروال و 

 همکاران
2002 

 نمایندگی مالکیت مدیریت و انقضاي دوره ابطال
راجش آگاروال و 

 همکارن
2002 

 2002 ریتر و ولش نمایندگی رفتارهاي غیر عقلایی

 2003 پائول شولتز زمانبندي بازار زمانبندي نادرست بازار

 رفتار سرمایه گذارن نهادي
فعالیت بعد از 

 بازار
 2003 رینا آگاروال

 2003 درین و وومک مکانیزم عرضه روش حراج نسبت به روش ثبت سفاشگذاریدقیق تر قیمت

 2003 سرتو علامت دهی گذارانپرستیژ ساختار هیات مدیره و سرمایه

 2003 دیلی و همکاران علامت دهی تئوري علامت دهی

 2004 لاوري و شوورت نقش واسطه متعهد پذیره نویس و اطلاعات در دسترس عموم

 ریسک
 عوامل کلان

 اقتصادي
 2004 چن، فیرث و کیم

 2005 آن شرمن مکانیزم عرضه کم ریسک بودن ثبت سفارش

 2005 کروین و شولتز نقش واسطه ویژگی هاي عرضه اولیه و ساختار سندیکاي پذیره نویسی

 گذاريبررسی دلایل مدیران براي عرضه اولیه و دلایل قیمت
 کمتر  از واقع

 2006 برائو و فاوت نظریه و عمل

 افشاي اختیاري
عدم تقارن 
 اطلاعاتی

لئون، راك و 
 ویلنبورگ

2006 

ارتباط میان بازدهی بعد از عرضه اولیه، حساسیت 
 گذارانسرمایه

عوامل کلان 
 اقتصادي

 2008 کائوستیا و نوپفر

 اقعگذاري کمتر  از وتاثیر رتبه بندي اعتباري بر روي قیمت
عوامل خاص 

 شرکت
 2008 ان و چان

 تقلید از نمونه هاي مشابه در صنعت
عوامل کلان 

 اقتصادي
کولاکو و 
 همکاران

2009 

 مصیبت برندگان
عدم تقارن 
 اطلاعاتی

 2009 چمبرز ودیمسون
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 سال پژوهشگر تئوري مربوطه گذاري کمتر  از واقعمتدلیل قی

 افشاي اختیاري طبق استانداردهاي حسابداري
عدم تقارن 
 اطلاعاتی

 2010 الستون و یانگ

 شرایط قانونی هر کشور
عوامل کلان 

 اقتصادي
 2010 اسن انگلن، ون

 سیستم قانونی، اندازه، نقدینگی و ارزش بازار بورس
عوامل کلان 

 اقتصادي
بولتون، اسمارت، 

 زوتر
2010 

 عدم تقارن اطلاعاتی خاص هر کشور
عدم تقارن 
 اطلاعاتی

بانرجی، داي و 
 شرستا

2011 

 کیفیت سود
عدم تقارن 
 اطلاعاتی

بولتون، اسمارت، 
 زوتر

2011 

 مدیریت سود
تقارن عدم 

 اطلاعاتی
 2013 ناگاتا

 کیفیت حاکمیت شرکتی
عوامل کلان 

 اقتصادي
آوتور، بولتون، 
 اسمارت وزوتر

2014 

 عدم تقارن اطلاعاتی و مخاطره اخلاقی
عدم تقارن 
 اطلاعاتی

 2014 هوك

 عوامل خاص هر عرضه
عوامل خاص 

 شرکت
 2014 پازارزي

 نرخ تورم و عوامل مالی
عوامل کلان 

 اقتصادي
فادیلا، حمزه و 

 سیهومبینگ
2015 

 چارچوب قانونی و مکانیزم عرضه
عوامل کلان 

 اقتصادي
 2016 کتی و فانی

 2017 ماتیاس فالن زمانبندي بازار صنعت، سن شرکت و زمان عرضه

 مدیریت سود
عدم تقارن 
 اطلاعاتی

گائو، منگ، چان 
 و وو

2017 

 محافظه کاري
عدم تقارن 
 اطلاعاتی

اسمارت، بولتون، 
 زوتر

2017 

 دهیابهام آتی و علامت
عدم تقارن 
 اطلاعاتی

جمانی و 
 علیداروس

2018 

 نقش ناظر شفافیت اطلاعاتی، حمایت از سهامداران اقلیت
لوري، میکائیل و 

 ولکووا
2019 

 ساختار سرمایه حمایت از سهامداران
اسپنلود، گویال و 

 محمد
2019 
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صورت  هیدر عرضه اول فروشی سهمپدیده ارزاندر رابطه با  ياریبس قاتیتحقدر ایران نیز 
تحت این  .اندهاي کمی پرداختهدر قالب روش علل این رویداد نیتبی که هر یک به گرفته است

بازار در تاریخ عرضه سهم، ترکیب و مالکیت نهادي  حاکم برعواملی نظیر شرایط ها، پژوهش
ه با سهم مورد عرض بنیادي مرتبطدر مقطع قبل و بعد از عرضه سهم، اطلاعات  ناشرسهامداران 

ننده بازده ککننده سهم و بطور کلی عوامل احتمالی تبیینو اطلاعات حسابداري شرکت عرضه
ها در بررسی شده است. خلاصه این پژوهشهاي عمومی اولیه عرضهو در در سهام  غیرعادي

 ارائه شده است.  2جدول 

د ل ج هش. 2و پژو ج  تای مخلاصه ن ت سها قیم ي عرضه زیر  ن  ها ایرا  در 
 نتایج رویکرد پژوهشگر سال

 کمی تبریزي و دموريعبده 1382
مشابه عرضه شده به گذاري سهام قیمت هايتایید روش

 المللیبین بازارهاي سرمایه

 وجود بازدهی غیرعادي کمی فرد و مهرجوظریف 1383

 کمی ایمانی 1384
 نوع صنعت، زمان عرضه سهام و میزان سرمایه شرکتاثر 

 بر بازدهی غیرعادي
 اثر شرایط بازار و صنعت بر بازدهی غیرعادي کمی قائمی 1385
 دهی بر بازدهی غیرعادياثر عدم تقارن اطلاعاتی و علامت کمی باقرزاده 1386
 یرعاديغبینی سود بر بازدهی اثر کیفیت سود و دقت پیش کمی آشتاب 1386

 کمی عباسی و بالاورد 1388
اثر بازده بازار قبل از عرضه و تعداد عرضه بر بازدهی 

 غیرعادي

1389 
جبارزاده کنگرلوئی و 

 عسگري
 کمی

بینی سود هر وجود بازدهی غیرعادي و اثر خطاي پیش
 سهم بر بازدهی غیرعادي

 کمی هیبتی و مرادي 1389
بیش از حد وجود بازدهی غیرعادي و اثر واکنش 

 گذاران بر بازدهی غیرعاديسرمایه

 کمی قالیباف اصل و همکاران 1391
اثر حجم معاملات و میزان نقدشوندگی سهام بر غرضه 

 اولیه سهام

 کمی مشایخی و بیرامی 1391
گذاري و سیاست تقسیم سود بر هاي قیمتاثر روش

 بازدهی غیرعادي

 کمی آذر و همکاران 1392
مالکیت (دولتی یا خصوصی) بر بازدهی رد اثر ساختار 

 غیرعادي
 کاري بر بازدهی غیرعادياثر محافظه کمی پورمهرانی و صفی 1393

 کمی اردکانی و ابرقوئی 1394
کاري بر بازدهی غیرعادي در صورت تعدیل اثر محافظه

 وجود عدم تقارن اطلاعاتی
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 نتایج رویکرد پژوهشگر سال

 غیرعادياثر حسابرسی بر بازدهی  کمی پورحیدري و همکاران 1394

 کمی نجفی مقدم 1395
اثر سن، اندازه و نوع عرضه (دولتی یا خصوصی) بر بازده 

 غیرعادي

 کمی دولو و مسلمی 1396
اثر حجم و رد اثر فرضیه بازار سهام داغ بر بازدهی 

 غیرعادي

 گذاران بر بازده غیرعادياثر سوءگیري سرمایه کمی کرمی و حسنی 1396
 اثر نهاد ناظر در حمایت از سهامداران اقلیت کمی کمالی کرمانی 1397

 پژوهش يهاافتهی: منبع

لفی سعی هاي مختدهد که تئوريطور کلی بررسی مبانی نظري و پیشینه پژوهش نشان میبه
دلیل  هاي اولیه داشتند که بهگذاري کمتر از واقع سهام، در عرضهدر تعیین عوامل موثر بر قیمت

اند مدلی جامع را ها نتوانستهها با یکدیگر در تضاد هستند، پژوهشتئوريآنکه بعضا نتایج این 
گیري این پدیده ارائه دهند. نکته دیگر آن است که این عوامل در هر بازار براي علل شکل

اي بسته به شرایط حاکم بر آن بازار، ممکن است متفاوت باشد. از طرفی از آنجا که در سرمایه
گذاري ئه اطلاعات حسابداري، سودمندي آنها در تصمیمات سرمایهچارچوب نظري هدف ارا

یه هاي اولعنوان شده است، لذا تبیین میزان سودمندي اطلاعات حسابداري ارائه شده در عرضه
نیز حائز اهمیت است. بنابراین، این پژوهش با توجه به خاص بودن شرایط هر بازار سرمایه قصد 

ی سهم در فروشفی و روش تحلیل تم، عوامل موثر بر پدیده ارزاندارد با استفاده از رویکرد کی
عرضه اولیه در بازار سرمایه ایران را تعیین نماید. همچنین این پژوهش قصد دارد اهمیت و نقش 

شود، هاي اولیه ارائه میعنوان بخشی از اطلاعاتی که در فرآیند عرضهاطلاعات حسابداري را به
نتایج بررسی تحقیقات انجام شده در حوزه عرضه اولیه در ایران مشخص کند. علاوه بر آن، 

 مثل یمرسوم يهاروش از استفاده با و یکم کردیرو با یقبل يهاپژوهش عمدهدهد که نشان می
 نیا. اندهپرداخت هیاول عرضه در مختلف يرهایمتغ نیب يآمار رابطه انیب به صرفا ون،یرگرس

 هیدر عرضه اول سهم یفروشارزان لیدلا مدل نییتب دنبال به یفیک کردیرو از استفاده با پژوهش،
اثبات  قاتیکه در تحق رانیا هیبازار سرما ییبر اساس فرض کارا رایز است، رانیا هیدر بازار سرما

 دییاتپژوهش)  نیا یعلم کردی(طبق رو هیسهم در عرضه اول یفروششده است، اگر وجود ارزان
 کسب ازارببالاتر از  یبازده بود، خواهند قادر يحسابدار اطلاعات لیتحل با گذارانهیسرما شود،

 خواهد بود.  یاطلاعات يمحتوا يدارا يو اطلاعات حسابدار ندینما
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  پژوهش یشناسروش
این پژوهش بر اساس هدف تحقیق از نوع تحقیقات کاربردي است و از نظر روش تحقیق، در 

و  هاماهیت داده سـوي دیگـر ایـن تحقیـق بـه لحـاظاز گیرد. می زمره تحقیقات توصیفی جاي
در  بخش عمده تحلیل هاي کیفی سـرو کـار دارد.از نوع کیفی است و با داده هاي تحلیلروش

تحلیل کیفی ). 1392(استراوس و کوربین، به نقل از ترجمه افشار  تفسیري است ،پژوهش کیفی
تحقیق کیفی عمـدتاً عبارتی، بهست. ها اداده یک شیوة به کلی متفاوت فکر کـردن راجـع بـه

محقق به فرآیند معنی و درك حاصل از واژگان و  بـه صـورت توصـیفی اسـت، کـه در آن
با توجه به هدف این پژوهش در خصوص کشف ). 1388 صفري شالی،(تصاویر تمایل دارد 

پارادیم این پژوهش عوامل موثر بر قیمت گذاري کمتر از واقع سهام در عرضه هاي اولیه، 
تفسیري است. بنابراین، این پژوهش قصد دارد با استفاده از رویکرد کیفی و روش تحلیل تم و 

ضه فروشی سهام در عربا استفاده از ابزار مصاحبه، اقدام به کشف عوامل موثر بر پدیده ارزان
هاي هز متغیرها، از سازاولیه و در بازار سرمایه ایران بپردازد. تحت این رویکرد بجاي استفاده ا

کند بیشتر از طریق مطالعه واقعیت از درون، اصالت شود و محقق سعی میمفهومی استفاده می
ذهنیت و دیدگاه افراد را استفاده کند. در این فرآیند محقق با درگیر شدن در میدان تحقیق در 

 ادبیات پژوهشی صدد شرح عمیق از پدیده است. در حال حاضر و با توجه به خروجی بررسی
مختلف در این حوزه که هر یک عوامل مختلفی را به عنوان متغیرهاي اثرگذار بر پدیده 

 اند، سوال اصلی این پژوهش عبارتست از:هاي اولیه عنوان کردهفروشی در عرضهارزان

 چه عواملی در تعیین قیمت عرضه سهام موثر هستند؟ •

 شود؟هاي اولیه میسهام در عرضهگذاري کمتر از واقع چه عواملی باعث قیمت •

ساده  هايرویکردي که در این پژوهش استفاده خواهد شد، تحلیل تم است که یکی از روش
هاي هاي متنی است و دادهو کارآمد تحلیل کیفی است. این روش، فرآیندي براي تحلیل داده

). تحلیل تم 1998زیس، کند ( بویاتهایی غنی و تفصیلی تبدیل میپراکنده و متنوع را به داده
هایی را از آنها استخراج کند کند تا تمهاي کمی را از طریق کدگذاري دقیق، تحلیل میداده

 دهنده پاسخی شکل یافته یا یک معنا ازکه پاسخگوي سوالات پژوهش هستند. یک تم نشان
ت بالاي دفعاهاست که به سوالات پژوهش مرتبط است. براي ایجاد یک تم تنها به مجموعه داده

شود، بلکه قضاوت محقق نیز در اینکه این تم چه چیزي ها توجه نمیتکرار یک الگو در داده
ها ارائه کند. تواند باشد موثر است. در نهایت تم باید بتواند یک فهم دقیق از تصویر کلی دادهمی
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جام خواهد نبراي انجام این پژوهش فرآیند تحقیق کیفی تحت روش تحلیل تم به صورت زیر ا

 شد: 
در این پژوهش ابتدا مطالبی از ادبیات استخراج خواهد شد تا بتوان شناختی ابتدایی نسبت  -

 به مسئله مورد مطالعه بدست آورد. 

ه پدیده کنندهاي اکتشافی عوامل اصلی تعییندر ادامه با استفاده از یک سري مصاحبه -
 مورد نظر استخراج خواهند شد. 

 هاي اصلی انجام خواهد شد و با استفاده ازروش گلوله برفی مصاحبهسپس با استفاده از  -
شوندگان کدگذاري و استخراج خواهد هاي اصلی نظرات مصاحبهروش تحلیل تم، زمینه

ها تا جایی انجام خواهد شد که محقق به این نتیجه برسد که مطالب به شد. این مصاحبه
  شود.حد اشباع رسیده و مورد جدیدي مطرح نمی

ل خواهد ها تکمیهاي اصلی مصاحبهها، فرآیند تحلیل و استخراج تمپس از اتمام مصاحبه -
 شد. 

ه با هاي اولیگذاري عرضهدر انتها مدلی تهیه خواهد شد که طبق آن عوامل موثر بر قیمت -
 شود.توجه به شرایط خاص ایران شناسایی و ارائه می

 شده انجام زیر شرح به و اعداد، و انگلیسی حروف براساس کدگذاري حاضر پژوهش در
 :است

 )T )Text اختصاري علامت شده،بررسی هايمتن براي •
 )EI )Exploratory Interview  اختصاري علامت اکتشافی، هايمصاحبه براي •
 )MI)Main Interview  اختصاري علامت اصلی، هايمصاحبه براي •
 .است شده گذاريشماره بالا به 01 از) مصاحبه یا متن هر یعنی( تحلیل واحد هر •
 آن در موجود کد تعداد به و شروع 01  از تحلیل، واحد هر در موجود کدهاي •

 ت. اس یافته افزایش طبیعی اعداد چارچوب در واحد یک واحد تحلیل، یک واحد

ي این پژوهش متشکل از فعالان و ذینفعان در فرآیند عرضه اولیه است که هم جامعه آمار
گران، مدیران گذاران، تحلیلها و هم سرمایهمدیران ارکان حاضر در این فرآیندشامل 
نمونه آماري الف) در مرحله اول چند گذاري و جوامع دانشگاهی است. براي انتخاب سرمایه

فروشی  ارزانتخصصشان در زمینه موضوع پژوهش ( و بر اساس گرصاحب نظر تشخیص پژوهش
 املشهاي اصلی، نمونه مصاحبه . ب) برايشدنده اکتشافی واقع مورد مصاحب ،)در عرضه اولیه
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به  بلیق شوندگانمصاحبه که بر اساس روش گلوله برفی توسط است افرادي از جامعه آماري
 ده به پیشنهادکننگیري گلوله برفی مصاحبهنمونه در روش شده بودند چرا کهپژوهشگر معرفی 

قاعده ). 1382آستانه،(ازکیا و دربانرود غ افراد دیگر میشوندگان، براي مصاحبه به سرامصاحبه
، وندها اشباع شها تا زمانی که مقولههاي کیفی این است که به گردآوري دادهپژوهش کلی در

ها به یعنی تا زمانی که داده جدیدي به دست نیاید و مناسبات میان مقوله نظري ادامه داد. اشباع
 مصاحبه 17  پژوهش و بر اساس اشباع نظري).  در این 1392، (افشار خوبی مشخص شده باشد

ها در سال مورد از آنها اصلی بود. براي انجام مصاحبه 14مورد از آنها اکتشافی و  3انجام شد که 
اي خلاصه 3شد. جدول  انجامشونده حضور یافت و مصاحبه محقق در محل کار مصاحبه 1399

 دهد.شوندگان را ارائه میاز وضعیت مصاحبه

ل  دو ت3ج د شرک فرا ا ع.  جم ت  جه هش  ن پژو ای در  ه  د شکنن ه طلاعات پژو ي ا  آور
 حوزه فعالیت تحصیلات مصاحبه شونده

EI01 تحلیلگر اقتصادي کارگزاري دکتري 

EI02 گذاريمدیر صندوق سرمایه کارشناس ارشد 

EI03 معاونت تامین مالی تامین سرمایه دکتري 

MI01 مدیرعامل سبدگردان دکتري 

MI02 گذاريمدیر سرمایه دکتري 

MI03 گذاريمدیر سرمایه کارشناس ارشد 

MI04 رئیس هیات مدیره کارگزاري دکتري 

MI05 معاونت اقتصادي گروه مالی دانشجوي دکتري 

MI06 مدیر مالی شرکت عرضه شده کارشناس ارشد 

MI07 مدیر حسابرسی و فعال بازار سرمایه دکتري 

MI08 گذاري صندوق دولتیمدیر سرمایه دکتري 

MI09 عضو هیات علمی و کارشناس بانکی دکتري 

MI10 مدیر نهاد نظارتی دانشجوي دکتري 

MI11 مدیر مالی شرکت خصوصی دانشجوي دکتري 

MI12 عضو هیات علمی و کارشناس اقتصادي دکتري 

MI13 مدیر نهاد نظارتی دانشجوي دکتري 

MI14 عضو هیات علمی و فعال بازار سرمایه دکتري 

 هاي پژوهشمنبع: یافته
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  پژوهش يهاافتهی

 ها کدگذاري وها و مصاحبههاي کیفی حاصل از مرور متنها، ابتدا دادهبراي یافتن تم
تفاده در این پژوهش با اسها تعیین و نامگذاري شدند. هاي حاصل از دادهبندي شد، سپس تمدسته

از روش تحلیل تم، دلایل ارزان فروشی سهام در عرضه اولیه در بازار سرمایه ایران مورد مطالعه 
در پیوست  1در جدول فروشی شناسایی شد. قرار گرفت که تحت آن چهار تم اصلی براي ارزان

ها و همچنین با ذکر کدهاي مربوطه ارائه هاي تما دستهحاصل از تحلیل تم، همراه ب نتایجمقاله 
 .شده است

عامل شامل  3در پاسخ به این سوال هاي فرآیند عرضه اولیه: تم اصلی اول: کاستی •
هاي ارکان عرضه شامل ناظر، گذاري اشتباه، شرایط خاص بازار و انگیزههاي قیمتروش

 نویس و حسابرس شناسایی شد. ناشر، پذیره
 ها واشتباهات ارزشگذاري عموما ناشی از انتخاب روش گذاري اشتباه:هاي قیمتروش -

در ایران و طبق نظر گذاري سهام در عرضه اولیه است. هاي اشتباه در ارزشمدل
گیري اولیه مستلزم فرآیند تصمیم گذاري سهام در عرضهقیمتشوندگان، مصاحبه

نویس، ناشر و هیات هاي مختلفی همچون پذیرهکه گروه اي استبسیار پیچیده
ی عنوان یکها بهکند، زیرا هر کدام از این گروهپذیرش بورس را با خود درگیر می

و منافع خود هستند. در  از ارکان اصلی عرضه، در عرضه اولیه سهم به دنبال انگیزه
البته باید براي ها است که نهایت، قیمت عرضه، اجماعی از نظرات این گروه
ل گذاري مثهاي نوین ارزشسهامداران نیز جذاب باشد و صرفا بر مبناي نتایج مدل

 کینزد یالمللنیب يبه بازارها يگذارمتیق در... " تنزیل جریانات نقد آتی نیست.
و  انریدر ا يگذارمتیمثال، ق ياست. برا یخیمشکلات تار يسر کیاما  م،یاشده

 هب اقدام نکاریاآنکه خبره  لیو عموما به دل شدیانجام م يزسایدر سازمان خصوص
 "...بود بد شده استفاده يهاروش بود؛ اشتباه هامتیق کرد،ینم يگذارمتیق
)0901MI.( "گذاري اشتباه است. ما نهادهاي هاي اولیه براي ارزش... در ایران روش

خود شرکت یا  گذاريگذاري نداریم و عموما در قیمتمستقلی براي ارزش
ت اعمال دهد و در نهایت هیات پذیرش نظر خود را در قیمنویس قیمت را میپذیره

هاي دقیق هاي تاریخی و نه استفاده از مدلکند. هیات پذیرش هم بر اساس دادهمی
 ).0202EI( "دهد.را تغییر می قیمت



  195    1401 ، تابستان44شماره دوازدهم، سال ، هاي تجربی حسابداريپژوهش
 

اطلاعات  نارگذاريبا کنویس و حسابرس): هاي ارکان عرضه (ناظر، ناشر، پذیرهانگیزه -
ه درست در عرضه اولیه، ارکان عرض قیمتحسابداري به عنوان مبناي تحلیل و تعیین 

نویس، سهامدار نهادي، بازارگردان و حسابرسان، هر یک شامل ناشر، ناظر، پذیره
مسو ها در تضاد یا هو منافعی در عرضه اولیه هستند که گاها این انگیزه داراي انگیزه

نظرات  سفروشی سهم در عرضه اولیه اثرگذار هستند. بر اسابا یکدیگر بر مساله ارزان
ها ... الزام شرکت"ها، ناظر به دنبال حمایت از سهامداران اقلیت است. شونده مصاحبه

 "به رعایت مقررات در راستاي حمایت از سهامداران خرد و ایجاد رونق در بازار ...
)0919MIالمللی، ناظر هاي بینهاي اولیه در سایر بورس). در ایران برخلاف عرضه

گذاري دخالت ن بازار و حمایت از سهامداران خرد در قیمتبا هدف جذاب نمود
کنند و ترجیح آنها این است که خود مسئولان از عرضه اولیه حمایت می"کند. می

عرضه اولیه مثبت باشد، چون سهامداران خرد باید تحت حمایت باشند و اگر سهم 
ا منفی است. در منفی باشد، سهامداران خرد حق اعتراض به سازمان را دارند که چر

 ارزد، اما درعرضه اولیه سازمان بورس تائید کرده که قیمت این سهم این مقدار می
). 0808MI( ".بازار ثانویه سازمان دخالتی ندارد که بگوید قیمت بالا یا پایین است

گذاري یکی از دلایلی است که اطلاعات و به ویژه اطلاعات دخالت ناظر در قیمت
گذارند. به همین دلیل و طبق فرضیه ابهام ها نمیرا کامل بر قیمت حسابداري اثر خود

آتی هر قدر ابهام در رابطه با ارزش ذاتی سهم عرضه شده بیشتر باشد، مزیت اطلاعاتی 
گذاران ناآگاه بیشتر خواهد بود که تحت آن و گذاران آگاه نسبت به سرمایهسرمایه

اتی که بیشتر در معرض عدم تقارن اطلاعهایی با فرض ثابت بودن سایر شرایط، عرضه
مدت غیرعادي بیشتري خواهند داشت. بنابراین، اگر سهامداري هستند، بازده کوتاه

در بازار اطلاعات حسابداري را تحلیل کند در بازار ثانویه به بازدهی غیرعادي خواهد 
 رسید.  

نویس ه اولیه،  پذیرهنویسان هستند. در عرضگذاري پذیرهاز دیگر ارکان موثر بر قیمت
) و از طریق تخصیص سهم به مشتریان 1986بدنبال کسب شهرت است (تیتمن و ترومن، 

خاص خود (سهامداران نهادي)، به دنبال ایجاد قدرت انحصاري بر عرضه سهام نیز است 
 کنند ونویسان عموما فروش سهام را تضمین می). از سوي دیگر پذیره1988(تینیک، 

فروش نرفتن سهم، ملزم به خرید سهم هستند و حتی ممکن است در صورت به 
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رد فروشی و فروش نرفتن سهم واهاي حقوقی از طرف ناظر بر آنها بابت گرانمسئولیت

هاي حقوقی و نویس، ریسک). مجموعه این عوامل (شهرت پذیره1990شود (ساندرز،
م در بازار توسط فروشی سههاي اصلی ارزانهاي فروش)، از جمله انگیزهضمانت

نویس دنبال ارزان فروشی است که به قول در عرضه اولیه پذیره"نویسان است. پذیره
اي پیش معروف کام سهامدار را شیرین کنیم که اگر بعدا تخلفی کشف شد یا مساله

 ).0322MI( "آمد، کسی چیزي نگوید.

ه اولیه، گذاري عرضقیمتهم در عرضه اولیه بدنبال منافع مشخصی است. در فرآیند  ناشر

ه، هاي دولتی و خصوصی در عرضه اولیمنافع ناشر به دلیل اثر تضاد منافع بین شرکت
شهرت ناشر، فقدان آشنایی ناشر با بازار یا بلعکس آشنایی او با بازار و شرایط عرضه در 

رش و یکننده قیمت شامل هیات پذهاي تعیینزنی با گروهبازار و البته میزان قدرت چانه
ن گیرد. از مهمترین این عوامل در ایرانویس در تعیین قیمت، تحت تاثیر قرار میپذیره

قمند ... دولت علا"هاي دولتی و خصوصی است. تضاد منافع در عرضه اولیه بین شرکت
ن در زمان کند. بنابرایاست که سهمش عرضه شود، به دلیل آنکه منابع بیشتري جذب می

 "کند...مت ارزان با هدف جذب منابع اقدام به عرضه سهم میرونق بازار و با قی
)0210MI .( 

ند. فروشی اثرگذار هستگذاري و پدیده ارزانسایر ارکان از جمله حسابرسان نیز در قیمت
. گذاري کمتر از واقع دارندکیفیت حسابرسی و حسابرسان نقش کلیدي در قیمت

گذاران هتري براي سرمایو اطلاعات دقیقدهنده داشته حسابرسان با کیفیت نقش آگاهی
ه گذاران ناآگاه و بدارند که نتیجه این اطلاعات کاهش عدم اطمینان آتی براي سرمایه

تبع کاهش عرضه زیر قیمت خواهد بود. حسابرسان افرادي هستند که امیدنامه شرکت 
کنند. با عرضه شده را بررسی و صحت اطلاعات مندرج در این امیدنامه را تایید می

ج دانند، اما نتایفروشی موثر میها نقش حسابرس را در کاهش ارزانوجود آنکه تئوري
در  "دهد که این نقش در بازار سرمایه ایران قوي نیست. ها نشان میتحلیل مصاحبه

حسابرس در  ") و یا 0715MI( "شرایط فعلی، خیر حسابرسی به بازدهی مرتبط نیست
گذارد که این بندها ممکن است موجب اتفاقاتی شود که در پذیرش و بندهایی که می

عبارتی، در ). به0328EI( "گذاري موثر است، اما بطور مستقیم خیر نقشی نداردقیمت
گذاري و ناکارایی بازار اطلاعات حسابرسی شده به دلیل مداخله نهاد ناظر در قیمت
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زیرا در زمان عرضه اولیه  گیرد،بازار در زمان عرضه اولیه، مورد توجه قرار نمی
سهامداران از وجود بازدهی در عرضه مطمئن هستند و اطلاعات حسابرسی شده را مورد 

 دهند. توجه قرار نمی
از دیگر عوامل موثر بر این پدیده شرایط خاص بازار در فرآیند  شرایط خاص بازار: -

اختلال در بازار هاي عرضه، کم بودن سهم هر کد، عرضه اولیه شامل مقررات، روش
گذاري و در نهایت اندازه بازار است. در این میان و به دلیل دخالت ارکان در قیمت

هاي عرضه (حراج یا ثبت سفارش در حال حاضر) ها، روشمبتنی بر تحلیل مصاحبه
 گذاري کمتر از واقع نقش پررنگییکی از عوامل بااهمیتی است که در پدیده قیمت

کرد ... در سازي ارزش سهام را مشخص میقبلا سازمان خصوصی ... در ایران"دارد. 
از  ها قبل از عرضه،کند که ماهدنیا مکانیزم ثبت سفارش به این ترتیب عمل می

هاي خریدار روي چه گیرند تا مشخص کنند که گروهسهامداران نهادي قیمت می
ساعت قبل از  2 شود، اما در ایرانقیمتی تمایل دارند و این باعث کشف قیمت می

م کنند. البته قبلا مکانیزگیري به روش ثبت سفارش میعرضه شروع به قیمت
ها بود (مکانیزمی با عنوان ددد) که الان حذف شده و تخیص تخصیص به کارگزار

تا حدودي تونسته مشکلات  ]ثبت سفارش[مقداري انجام میشه که این روش 
). با این توضیحات 0404MI( "اردساختاري رو حذف کنه، اما هنوز جاي کار د

ذاري گشود و به قیمتروش ثبت سفارش نیز در ایران به شکل درستی اجرا نمی
 زند.  کمتر از واقع دامن می

اطلاعات بنیادي شرکت شامل مجموعه عوامل بنیادي است  تم اصلی دوم: عوامل بنیادي: •
توانند موثر باشند. این تم بدین فروشی سهام در عرضه اولیه میکه در ممانعت از ارزان

معنی است که شرایطی که در هر عرضه و در هر شرکت وجود دارد دلیل اصلی بوجود 
اي بازار سرمایه ایران، این گذاري کمتر از واقع می شود. در این پژوهش و برآمدن قیمت

هاي انجام شده عبارتند از عوامل خاص شرکت، شرایط مجموعه عوامل بر اساس مصاحبه
 خاص بازار سرمایه و عوامل کلان اقتصادي موثر بر عرضه اولیه سهم. 

عوامل خاص شرکت شامل اندازه شرکت، رشدي بودن سهم، عوامل خاص شرکت:  -
هاي مالی و هاي مالیاتی، اعتبار صورتنگیزهمالی، حجم عرضه، اقصد تامین

ها و نقش سهامداران نهادي است. اندازه شرکت ها؛ بازارگرداننقدشوندگی دارایی
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... هر چه اندازه شرکت کوچکتر باشد، قیمت معنی ندارد و همه "عرضه شده که 

هایی که اندازه شرکت بزرگ است، احتیاط خریدار هستند، در حالی که در عرضه
هاي خاص ). در پاسخ به این سوال که آیا ویژگی0703MI( "شودبیشتري اعمال می

شرکت یا عوامل بنیادي در تعیین قیمت اثر دارد یا خیر؟ مصاحبه شونده در پاسخ بیان 
بینی قیمت سهم و کسب بازدهی پس همه اطلاعات خاص در پیش "کرده است که 

شرکت، افزایش سودآوري از زمان شروع هاي از آن اثرگذار است، اما ارزش دارایی
گذاري موثر است ... سهامداران به کار تا زمان عرضه و گردش معاملات بر قیمت

آگاه هستند و بسته به اینکه چه نگاهی به سهم دارند و بر اساس تحلیلی که از وضعیت 
شرکت دارند، اقدام به خرید خواهند کرد ... هر چه شرکت وضعیت مطلوب و 

... بازار بر اساس "). 0602MI( "شدي ارائه دهد، موجب بازدهی خواهد شدرروبه
 "ارزد یا خیرکند که شرکت رشدي است و میاطلاعات حسابداري حساب می

)0210EIها از بازار سرمایه یکی از مهمترینمالی و ظرفیت استقراض شرکت). تامین 
... "عرضه شده است.  هاي دولتیعلل ورود به بازار سرمایه بخصوص براي شرکت

انکی مالیشان از منابعی همچون سیستم بها به دلیل آنکه ظرفیت تامینبرخی از شرکت
ن دهد، بنابرایتمام شده است و ساختار سرمایه شرکت اجازه استقراض مجدد را نمی

هاي موجود اقدام به ورود به بازار سرمایه مالی و با توجه به محدودیتبا هدف تامین
). حجم عرضه نیز جزو عوامل موثر 0218EIو  0407MI( "کنندفروشی مینو ارزا

در شرایط رونق بازار، تمایل به عرضه در حجم بالا "فروشی سهم است. بر ارزان
هاي آتی در بینیوجود دارد. در چنین شرایطی عوامل بنیادي شرکت و پیش

امی که بازار فرض میزان سه"عبارتی، ). به0206MI( "گذاري اثرگذار استقیمت
).  از دیگر عوامل 0212EI( "گذاري موثر استکند عرضه خواهد شد، در قیمتمی

هاي عرضه هاي شرکتفروشی سهم نقدشوندگی داراییبا اهمیت و موثر بر ارزان
 30تا  20تا  5بخش خصوصی تمایل به ورود به بازار را دارد، زیرا گاها "اولیه است. 

ایش ها و افزشود. بنابراین نقدشوندگی داراییت ایجاد میبرابر، ارزش براي شرک
آفرینی و کشف قیمتی که از عرضه اولیه اتفاق میفته، آنقدر ها و کلا ارزشدارایی

). در این 0220EI( "براي ناشر مهم هست که با ارزان فروشی خیلی مخالف نباشد
هاي در افزایش سرمایههاي معاملاتی شوندگی بالاتر باعث کاهش هزینهارتباط، نقد
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) خواهد 1986، 1ها (آمیهود و مندلسون) و افزایش ارزش دارایی1995بعدي (ریتر، 
خوهد شرکت بعدي را عرضه کند و براي دسترسی به بازار و افزایش ناشر می "شد. 

). سایر عوامل از جمله 0408MI( "هاي بعدي با ارزان فروشی مخالف نیستسرمایه
هاي مالی، بازارگردانی و سهامداران نهادي نیز در تی، اعتبار صورتهاي مالیاانگیزه
فروشی اثرگذار هستند. در همین ارتباط یکی از گذاري و پدیده ارزانقیمت

... بعد از عرضه اولیه، مهمه که سبدگردان و "شوندگان بیان کرده است که مصاحبه
جیره است که شامل بازارگردان سهم و قیمت را حفظ کند. عرضه اولیه یک زن

 "شوند تا قیمت سهم حفظ شود ...نویس، ناشر و سبدگردان هست که باعث میپذیره
)0614MI ،شود، وجه خوبی ندارد که نویس میسهامدار عمده که پذیره"). همچنین

نند. ک بخواهد سهمی که منتشر کردند را با قیمت بالا، مجدد با قیمت پایین جمع
  ).0815MI( "مت پایین دارندبنابراین تمایل به قی

سهم  فروشیشرایط بازار سرمایه از بابت سه عامل در ارزان شرایط خاص بازار سرمایه: -
موثر است که این عوامل عبارتند از دامنه نوسان، رونق یا رکود بازار سرمایه و عمق 

ثر وشوندگان از مهمترین دلایل مبازار که رونق یا رکود بازار بر اساس نظر مصاحبه
هاي عرضه اولیه تمایل دارند در شرایطی که بازار بر قیمت عرضه است. اکثر شرکت

رونق دارد عرضه شوند. حتی براي این منظور روزهاي مشخصی از هفته که بر اساس 
بازار  رونق"شود. تجربه رونق بیشتري در بازار حاکم است، براي عرضه انتخاب می

واند تشود که اینها هم میشنبه بهتر عرضه میمهم است و حتی روزهاي شنبه و چهار
). در همین ارتباط 0314MI( "ها باشدگذاري شرکتاز دلایل تفاوت در قیمت

ي ها براي مثال در شروع و پایان دههدهد که در بعضی دورهتحقیقات نیز نشان می
ي زیر قیمت چشمگیري وجود داشت سهام جدید، داغ بودند. یعنی عرضه 1960

 ).1975وتسن و جف، (ایب
اقتصادي شامل وضعیت اقتصاد (نرخ تورم،  اثر عوامل کلانعوامل کلان اقتصادي:  -

هاي کلان موثر بر اقتصاد و در ها و سیاستارز، رشد اقتصادي و ...)، وضعیت تحریم
نهایت اثرات صنعت از جمله عواملی هستند که در کشف قیمت در عرضه اولیه موثر 

1. Amihud and Mendelson 
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وجی فروشی بر اساس خرن، اثرات وضعیت اقتصادي بر پدیده ارزانهستند. در این میا

کنند که ) بیان می2016( 1ها قابل توجه بود. نیلسون و ووجکتحلیل نتایج مصاحبه
هایی که در یک منطقه اقتصادي متمرکز هستند به دلیل تمرکز در یک ناحیه شرکت

و رقابت بالا، در عرضه اولیه با ریسک بالایی مواجه هستند که موجب عرضه به زیر 
شوندگان عواملی مثل ریسک کلی بازار، شود. تعداد زیادي از مصاحبهقیمت می

ذاران بعد از عرضه سهام، تقلید از نمونه هاي مشابه در صنعت و گحساسیت سرمایه
به تبع آن عرضه به قیمت کمتر، نرخ تورم، رشد اقتصادي، نوسانات نرخ ارز، اثرات 

هاي دولت در بورس را المللی اقتصادي بر ایران و در نهایت دخالتهاي بینتحریم
اند. اري کمتر از واقع دانستهگذها مشترك است، از دلایل قیمتکه میان همه عرضه

حلیل هاي تعوامل کلان اقتصادي قطعا تاثیر دارد و یکی از پایه "در همین ارتباط، 
در کشور ما عوامل کلان اقتصادي ")؛ و یا 0513MI( "بنیادي هم همین عوامل هستند

بر  تنیده هستند و مستقل نیستند. تصمیمات سیاسیو شرایط سیاسی مثل تحریم در هم
تغیرهاي اقتصادي اثر داره و نوسانات ناگهانی و غیرقابل کنترل اقتصادي منجر به ي م

سري تصمیمات خاص سیاسی میشه و مجموعه این عوامل روي عرضه، بخصوص 
همه "). 1420MIو  1419MI( "هاي دولتی باشد، اثر دارداگر عرضه شرکت
هاي دولت و دخالت گذاري و اصل ماجرا همین مسائل سیاسی واشتباهات در قیمت

گذاران است. حتی به نظر من سهامداران هم به نوعی وابسته به دولت ناآگاهی سرمایه
 ). 0111EI( "شوند ...هستند که وارد بازار می

برخی از عوامل مالی رفتاري و  1992ایو و ولش در سال هاي رفتاري: تم اصلی سوم: سویه •
وجود آمدن قیمت گذاري کمتر از واقع عنوان کردند. هاي سرمایه گذاران را عامل اصلی بسویه

 هاي رفتاري متاثر از چهار عامل شاملها، سویهبر اساس تحلیل نتایج استخراج شده از مصاحبه
ر عرضه اولیه بازي دگذاران و سفتهوار، ناآگاهی سرمایهاي یا گلهانتظار تکرار بازدهی، رفتار توده

یزنه فروشی در بازار دامن موار بر ارزانرفتارهاي گله "ر هستند. فروشی سهم موثبر پدیده ارزان
و تقاضا رو تصادفی بالا میبره و به محض اینکه بازار بفهمه سهم خوب هست، این مساله تشدید 

و  ها نیستنددر عرضه اولیه خیلی دنبال تحلیل و فهم تفاوت شرکت"). 0324EI( "شودمی

1. Nielsson and Wójcik 

                                                                                                                                   



  201    1401 ، تابستان44شماره دوازدهم، سال ، هاي تجربی حسابداريپژوهش
 

گذار ناآگاه هم درصد باشند. سرمایه 10کنه خیلی کم و شاید گذار آگاهی که تحلیل میسرمایه
شوند و اینجا ي دسته دیگه هم هست که در این جریان دانند و وارد بازار میهستند که نمی

اند ستهنتوانگذارانی که بازي، سرمایه). تحت فرضیه سفته0325EI( "بازي کننددمند تا سفتهمی
سهام  يهامتیقعامل افزایش قیمت بعد از عرضه هستند و  بخرنددر عرضه اولیه را  دیسهام جد

 د،یدسهام ج هیمثبت اول یاضاف يهااما بعد از بازده است، آنها یاز ارزش ذات شیطور موقت ببه
 ).1988 ک،ینی(ت دآییدست مبه یمنف یاضاف يهابازده ترکدیکه حباب م یوقت

تم محتواي اطلاعاتی بر اثر اطلاعات  تم اصلی چهارم: محتواي اطلاعاتی حسابداري: •
 هاي مختلفیپردازد. عموما تئوريفروشی میحسابداري و غیرحسابداري بر پدیده ارزان

اند. تقارن اطلاعاتی و نمایندگی به این مساله در عرضه اولیه پرداختهدهی، عدمهمچون علامت
ارن عرضه اولیه عدم تق تحت فرضیه عدم تقارن اطلاعاتی، بین ذینفعان مختلف در جریان

گذاران ابهام بیشتري در خصوص هایی که سرمایهاطلاعاتی وجود دارد. در نتیجه در شرکت
وضعیت شرکت دارند و یا احتمال دسترسی به اطلاعات محرمانه براي گروهی از 

ن ارتباط در ای شود.گذاري کمتر از واقع بیشتري تجربه میگذاران فراهم است، قیمتسرمایه
گذاران در خصوص ارزش ذاتی شرکت اشاره کرد که این ابهام توان به ابهام آتی سرمایهمی

). 2002، ریتر و ولش، 1998گذاري کمتر از واقع است (ریتر، در تحقیقات عامل اصلی قیمت
ع اقگذاري کمتر از ونقش اطلاعات حسابداري که بتواند با کاهش این ابهام، بر روي قیمت

ها بر اساس آنچه که از مصاحبه). 2009، 60(اسکات،ص اثر بگذارد، بسیار ارزشمند است
) ارائه اطلاعات مختصر در زمان عرضه اولیه، 2) عدم تقارن اطلاعاتی، (1بدست آمده است، (

) فقدان ارائه اطلاعات غیرحسابداري مثل 4) فقدان قابل فهم بودن اطلاعات منتشره، (3(
مدت مدت، میانها و اهداف کوتاهساله شرکت، استراتژي 5انداز بندي، چشماطلاعات بودجه

هاي جایگزینی بینی شامل اطلاعات ارزش) فقدان اطلاعات پیش5و بلندمدت شرکت و ...، (
) ناکارایی یا فقدان اثربخش بودن اطلاعات حسابرسی 6مثل خالص جریانات نقد ورودي، (

 "اطلاعات سطحی و غیرقابل استفاده است"از دید سهامداران شده منتشره در عرضه اولیه که 
)0225EI) ،(7 حتی بعضا در ارائه ") فقدان رعایت یکنواختی در ارائه اطلاعات و ...

)، 0233MI(  "هاي عرضه اولیه شده در بورس یکنواختی وجود نداردهاي شرکتامیدنامه
هاي طلاعات مورد نیاز براي شرکت) کافی نبودن استانداردهاي حسابداري در انتشار ا8(

 ) دسترسی به اطلاعات محرمانه شرکت براي گروه خاصی از سهامداران،9عرضه اولیه، (
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شتباه گذاري اگذاري که گاها منجر به قیمتنگر در قیمت) استفاده از اطلاعات گذشته10(

 غیرحسابداري شود، از اثربخش بودن محتواي اطلاعات حسابداري وهام در عرضه اولیه میس
فروشی سهم و کاهش این پدیده در بازار سرمایه بینی و .... بر پدیده ارزانشامل اطلاعات پیش

ها استخراج شد، مجموعه این عوامل ایران حکایت دارد. همچنین، بر اساس آنچه که از مصاحبه
بالاتر ایجاد هاي ارائه رهنمودهاي لازم براي افشا در سطح ) ضرورت11هایی را براي (ضرورت

ها که معمولا یا خانوادگی هستند و یا صد درصد دولتی در عرضه اولیه شرکت "نموده است. 
کنند و لازمه پرش انتشار اطلاعات در سطح بالاتر است و این در حالی است هستند، پرش می

 ). 0514MI( "کنندها در ایران در عرضه اولیه حداقل اطلاعات را منتشر میکه شرکت

 ل بدست آمده از تحلیل تم مطابق شکل زیر است.مد

 
ل  ع (2شک ق از وا ي کمتر  ذار ت گ قیم ل موثر بر  ل عوام د  پژوهش) يهاافتهی: منبع. م
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گذاري هاي قیمتگذاري از مدلگر این است که در قیمتهاي پژوهش نشاننتیجه کلی یافته
گذاري استفاده نشده و با دخالت ارکان در مکانیزم عرضه و تقاضاي بازار اشتباهاتی در قیمت

شود. این در حالی دهد و در نهایت مجموعه این اشتباهات منجر به ارزان فروشی سهام میرخ می
هاي به روز تعیین قیمت با استفاده از اطلاعات حسابداري توانایی تعیین ارزش که مدلاست 

تباه، گذاري اشواقعی سهم را دارند. در چنین شرایطی، آن دسته از سهامدارانی که با فرض قیمت
به تحلیل اطلاعات حسابداري پرداخته و قیمت سهم عرضه اولیه را قبل از عرضه بتوانند با استفاده 

 توانند بازدهی اضافه کسب نمایند. روز تشخیص دهند، میهاي بهاز مدل

 يریگجهینتبحث و 
گذاري کمتر از واقع در عرضه اولیه انجام به طور کلی تحقیقات متنوعی در خصوص قیمت
و با مطرح کردن تئوري عدم تقارن  1986شده است که اولین نمونه آن را بیتی و ریتر در سال 

هاي مختلف عرضه اولیه اطلاعاتی آغاز نمودند. پس از آن محققین مختلف با بررسی جنبه
عوامل نهادي، عوامل نظارتی و هاي را بیان کردند که عمدتا شامل تئوري هاي جدیديتئوري
ها عوامل مختلفی را به عنوان متغیر بودند. با این حال هر کدام از این تئوري رفتاريهاي سویه

تضاد  اند که بعضا با یکدیگر درگذاري کمتر از واقع معرفی کردهتوضیح دهنده پدیده قیمت
بندي و توضیح یک مدل جامع براي علل ارزان فروشی سهم در اي دستهها برتلاشهستند. 

ص بودن توان به خاهاي اولیه نیز به نتیجه مطلوبی نرسیده است. از جمله دلایل این امر میعرضه
این عوامل در شرایط هر بازار اشاره نمود که هر کدام از آنها تنها در بازارها و شرایط خاصی 

؛ 1994؛ لوفران و همکاران،1986(راك،  دیده مورد مطالعه را داردقدرت توضیح دهندگی پ
هاي کیفی که پدیده مورد از طرفی با توجه به هدف روش ).2002؛ ریتر و ولش، 1998ریتر، 

تواند کنند، استفاده از این رویکرد تحقیقاتی میگیري آن بررسی میمطالعه را در شرایط شکل
د که هاي اولیه منجر شومل موثر بر ارزان فروشی سهام در عرضهتر عوابه شناسایی بهتر و دقیق

 اند.مطالعات اندکی در ادبیات از این رویکرد استفاده کرده
به علاوه با توجه به اینکه در چارچوب نظري حسابداري هدف از ارائه اطلاعات حسابداري، 

یه نیز هاي اولرود در عرضهگذاران تعیین شده، انتظار میسودمندي آنها براي تصمیمات سرمایه
اطلاعات حسابداري ارائه شده براي تصمیمات سودمند باشد. در این راستا مطابق فرضیه کارایی 
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رود نتوان بازدهی بیشتر از بازدهی بازار کسب کرد که این فرضیه با توجه بازار سرمایه انتظار می
 توانددید است که دلیل آن میهاي اولیه مورد تربه پدیده بازدهی غیرعادي سهام در عرضه

هاي سودمند نبودن اطلاعات حسابداري یا برقرار نبودن مفروضات کارایی بازار سرمایه در عرضه
تواند هاي اولیه میاولیه باشد. بنابراین شناسایی عوامل ایجاد کننده بازدهی غیرعادي در عرضه

هاي اولیه کمک در عرضهبه تبیین محتواي اطلاعاتی متغیرهاي حسابداري ارائه شده 
این پژوهش به دنبال این بود که نقش اطلاعات حسابداري را در رقابت با سایر منابع  کند.بنابراین

گذاري کمتر از واقع مشخص کند. محتواي اطلاعاتی ارقام حسابداري، اطلاعاتی در تبیین قیمت
ر زدهی بیشتر از بازار دتغییرات موردنیاز اطلاعات حسابداري ارائه شده و توانایی کسب با

هاي اولیه با تحلیل اطلاعات حسابداري مواردي هستند که در ادبیات کمتر به آن پرداخته عرضه
 شده و در این پژوهش به آنها پرداخته شد. 

در همین راستا با استفاده از رویکرد کیفی و روش تحلیل تم، عوامل موثر بر پدیده 
ر بازار سرمایه ایران و اهمیت و نقش اطلاعات حسابداري فروشی سهم در عرضه اولیه دارزان

 شود، شناسایی شدند. هاي اولیه ارائه میعنوان بخشی از اطلاعاتی که در فرآیند عرضهبه
 هاي فرآیندهاي پژوهش حاکی از این است که چهار تم کاستیتجزیه و تحلیل یافته

 محتواي اطلاعاتی در عرضه هاي اولیههاي رفتاري و عوامل بنیادي، سویه عرضه اولیه،
 ههاي قبلی است کشود. این موارد در تضاد با یافتهمنجر به قیمت گذاري کمتر از واقع می

 گذاري کمتر از واقع شناساییتنها یکی از این موارد را به عنوان عامل تبیین کننده قیمت
 کردند.می

هاي فرآیند ناسایی شده با عنوان کاستیهاي منحصربفرد این پژوهش تم اول شاز جمله یافته
هاي فرآیند عرضه اولیه اشاره به این امر دارد که ارکان مختلف عرضه اولیه است. کاستی

هاي خاص خود و با دخالت در مشارکت کننده در فرآیند عرضه اولیه با توجه به انگیزه
ننده ه سهم منعکس کشوند قیمت تعیین شده براي عرضگذاري سهم عرضه شده باعث میقیمت

اطلاعات موجود درباره شرکت نباشد و قیمت عرضه حاصل اجماع این ارکان درباره قیمت 
باشد. از سویی دیگر با توجه به اینکه در معاملات بعدي سهام پس از عرضه اولیه عوامل بنیادي 

مل اشود، لذا این عوشرکت در تصمیمات سرمایه گذاران براي خرید و فروش سهم لحاظ می
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بنیادي تعیین کننده میزان بازدهی غیرعادي سهم خواهند بود. فاصله گرفتن قیمت سهام از ارزش 
هاي رفتاري گذاري باعث دامن زدن به سویهذاتی آن به دلیل دخالت ارکان در قیمت

یده را تواند این پدگذاران شده و محتواي اطلاعاتی ناکافی اطلاعات حسابداري نیز نمیسرمایه
 دهد.  کاهش

ان در هاي بازار با دخالت ارکگیري کرد که مختل شدن مکانیزمتوان نتیجهبه طور کلی می
شوند گذاري و محتواي اطلاعاتی پایین اطلاعات حسابداري به صورت توامان باعث میقیمت

هاي رفتاري سهامداران نیز تشدید شود. در عوامل بنیادي در قیمت منعکس نشده باشد و سویه
هاي قبلی به روابط متقابل و تاثیري که عوامل شناسایی شده روي یکدیگر ایجاد شپژوه

هاي هگذاري مناسب عرضکردند اشاره نشده بود. با این توضیحات و با توجه به اهمیت قیمتمی
اولیه در انتقال منصفانه ثروت بین ناشر و سهامداران، ایجاد انگیزه در ناشران بالقوه براي عرضه 

هاي گذاري کمتر از واقع در عرضهتر شدن بازار سرمایه، پدیده قیمتد در بازار و بزرگسهم خو
اولیه از دو طریق قابل کاهش است. در وهله اول این امر از طریق دخالت کمتر ارکان مختلف 
در مکانیزم بازار براي تعیین قیمت صورت خواهد گرفت که نیازمند حل و فصل تضاد منافع 

باشد. در روش دوم نیز با ارائه اطلاعات حسابداري موثر در فرآیند عرضه اولیه میارکان مختلف 
 یابد.هاي رفتاري کاهش میگذاران خرد سویهنگر و با آگاهی بخشی به سرمایهآینده

گذاري و با توجه به اینکه یافته اصلی این پژوهش حاکی از دخالت ارکان مختلف در قیمت
باشد، بررسی کارایی بازار قبل و بعد از عرضه د بر قیمت میعدم انعکاس اطلاعات موجو

 تواند در تایید یا رد این یافته اطلاعات جدیدي در اختیار بگذارد.می
 گذاران ازهمچنین با توجه به یافته این پژوهش مبنی بر عدم استفاده سرمایه

قبل و بعد از  اطلاعات حسابداري در اخد تصمیمات، بررسی محتواي اطلاعاتی حسابداري
ز هاي اولیه حائعرضه و ارائه پیشنهاداتی براي اصلاح اطلاعات حسابداري ارائه شده در عرضه

 اهمیت است.
هاي ذاتی پژوهش کیفی امکان سوگیري محققین به هنگام تفسیر و تحلیل یکی از محدودیت

فسیر ناگزیر از تهاي اصلی است. در این پژوهش نیز با توجه به اینکه محققین و استخراج تم
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اند، علیرغم تلاش حداکثري محققین مبنی بر عدم سوگیري، ها و اعمال قضاوت بودهداده
 احتمال تاثیرپذیري نتایج از این سوگیري ناخواسته وجود دارد.

 هاي کیفی، و این نکته که نتایج این پژوهشبا توجه به ماهیت تعمیم پذیر نبودن پژوهش
هاي پژوهش در آن مدت انجام شده است، احتمال دارد پژوهش حاصل شرایط زمانی است که

آمده در این پژوهش  دستآتی به دلیل تغییر شرایط محیطی و زمانی به نتایجی متفاوت با نتایج به
کار هاي این حوزه حداکثر دقت را بهبرسند لذا باید در مقایسه این پژوهش با سایر پژوهش

 گرفت.
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 منابع 
  دوره., ایران در مدیریت هاي پژوهش). 1390. (ایرج نوروش،, محمدرضا بخت، نیک, سعید باقرزاده،
 . )70 پیاپی( 1  شماره,  15

عرضه اولیه سهام: پدیده ارزان فروشی سهام  و "). 1385. (دستگیر، محسن. علیخانی بوانی، مهدي
 . 58 . ماهنامه بورس ، شماره"فرضیات مرتبط با آن

 کیهان، انتشارات اول، جلد تحقیق، کاربردي هاي). روش1382( علیرضا. آستانه،دربان مصطفی. ازکیا،
 .اول چاپ

 .، نشر نی، چاپ سومايمبانی پژوهش کیفی: فنون و مراحل تولید نظریه زمینه). 1392افشار، ابراهیم. (
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 وستیپ

ل  دو هر تم. 1ج ه  ط ب ي مربو ها د ه با ک همرا ل تم  حلی  ت
هاي تم

 اصلی
 کدها هاي مفهومیدسته هاي فرعیتم

 هاي فرآیند عرضه اولیهکاستی

گذاري ارزش
 اشتباه

هاي روشاستفاده از 
 سنتی

EI0104, EI0202, MI0110, MI0227, 

MI0301, MI0401, MI0612, MI0713, 

MI0812, MI0901, MI1101, MI1201, 

MI1402 

شرایط خاص 
 بازار

 قوانین خاص بازار
EI0109, EI0228, EI0315, MI0216, 

MI0113, MI0608 

 EI0214, MI1006, MI1322 کم بودن سهم هر نفر

عرضهمکانیزم   
EI0208, EI0303, MI0103, MI0204, 

MI0304, MI0404, MI0904, MI1002, 

MI1124, MI1220, MI1323, MI1418 
مختل شدن مکانیزم 

 بازار
EI0209, MI1003 

 اندازه بازار سرمایه
EI0216, MI0306, MI0406, MI0906, 

MI1125 

 انگیزه ناظر

دخالت ناظر در 
 قیمت

EI0108, EI0205, EI0301, MI0101,  

MI0214, MI0312, MI0412, MI0509, 

MI0607, MI0807, MI0912, MI1207, 

MI1316, MI1409 

تضمین موفقیت 
 عرضه

EI0110, EI0229, EI0310, MI0106, 

MI0215, MI0510, MI0609, MI0808, 

MI1111, MI1209, MI1317, MI1412 
حمایت از سهامداران 

 خرد
MI0229, MI0320, MI0419, MI0615, 

MI0919, MI1112, MI1210, MI1411 

 انگیزه ناشر
تضاد منافع 

هاي دولتیشرکت  

EI0101, EI0207, EI0302, MI0102, 

MI0203, MI0303, MI0403, MI0502, 

MI0601, MI0702, MI0801, MI0903, 

MI1307, MI1410 
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هاي تم
 اصلی

 کدها هاي مفهومیدسته هاي فرعیتم

 شهرت
EI0217, EI0307, MI0217, MI1015, 

MI1113, MI1211, MI1306, MI1413 
 EI0315, MI1014, MI1114 فقدان آشنایی با بازار

زنیقدرت چانه  
EI0316, MI0218, MI0313, MI0413, 
MI0709, MI0913, MI1013, MI1115, 

MI1212, MI1305 

انگیزه پذیره 
 نویس

 موفق بودن عرضه
EI0110, EI0229, EI0310, MI0106, 

MI0219, MI0510, MI0609, MI0808, 

MI1117, MI1318, MI1414 

نویسشهرت پذیره  
EI0117,MI0232, MI0321, MI0421, 

MI0616, MI0816, MI0921, MI1118, 

MI1214, MI1415 

 کاهش ریسک
MI0230, MI0322, MI1119, MI1215, 

MI1319 
گذاراستقلال ارزش  EI0203, MI0323, MI1012 

 EI0227, EI0328, MI0715, MI1217 فقدان اثر حسابرسی  حسابرس

 عوامل بنیادي

عوامل خاص 
 شرکت

 اندازه شرکت
EI0211, EI0304, MI0305, MI0405, 
MI0703, MI0905, MI1202, MI1301 

 رشدي بودن سهام
EI0210, MI0205, MI0602, MI0802, 

MI1104, MI1208, MI1302 

مالینیاز به تامین  

EI0104, EI0218, EI0309, MI0104, 
MI0208, 

MI0307, MI0407, MI0504, MI0706, 
MI0907, MI1403, MI1102, MI1206, 

MI1303 
حجم سهام عرضه 

 شده
EI0212, MI0206, MI0704, MI1203 

هاي مالیاتیانگیزه  
EI0102, EI0215, EI0306, MI0207, 

MI0803 
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هاي تم

 اصلی
 کدها هاي مفهومیدسته هاي فرعیتم

هاي اعتبار صورت
 مالی

EI0219, MI0209, MI0603 

تعیین نقدشوندگی و 
 ارزش شرکت

EI0103, EI0220, EI0308, MI0308, 

MI0408, MI0503, MI0705, MI0908, 

MI1116, MI1213, MI1304 

 بازارگردانی فعال
EI0116, MI0112, MI0319, MI0418, 

MI0614, MI0814, MI0920, MI1011 
نقش سهامداران 

 نهادي
EI0313, MI0231, MI0815, MI1120, 

MI1216 

بازار شرایط 
 سرمایه

 EI0201, MI0201, MI1004 دامنه نوسان

 رونق و رکود بازار

EI0317, MI0107, MI0220, MI0314, 
MI0414, MI0511, MI0610, MI0809, 
MI0914, MI1005, MI1123, MI1219, 

MI1321, MI1417 
 EI00311 عمق بازار

گذارانتعداد سرمایه  EI0312, MI1007 

عوامل کلان 
 اقتصاد

 ریسک سیاسی
EI0111, EI0319, MI0222, MI0512, 

MI0711, MI1420 

 نرخ ارز، تورم، رشد
EI0112, EI0320, MI0223, MI0513, 

MI0810, MI1001, MI1126, MI1221, 

MI1419 

 اثرات صنعت
EI0318, MI0221, MI0315, MI0415, 
MI0710, MI0915, MI1127, MI1324 

هاي سویه
 رفتاري

انتظار تکرار 
 بازدهی

- EI0213, EI0305, MI1010, MI1121 

 - ايرفتار توده

EI0113, EI0324, MI0109, MI0226, 
MI0317, MI0417, MI0515, MI0712, 
MI0811, MI0917, MI1122, MI1218, 

MI1320, MI1416 
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هاي تم
 اصلی

 کدها هاي مفهومیدسته هاي فرعیتم

ناآگاهی 
 سهامداران

- 
EI0322, MI0108, MI0225, MI0316, 
MI0416, MI0611, MI0916, MI1007 

بازيسفته  - EI0325, MI0324, MI1008 

محتواي 
 اطلاعاتی

 
ارائه مختصر 

 اطلاعات

EI0105, EI0221, MI0210, MI0309, 

MI0409, MI0505, MI0804, MI0909, 

MI1308, MI1404 

 قابل فهم نبودن 
EI0222, MI0211, MI0604, MI1103, 

MI1205 

 
ارائه اندك اطلاعات 

 غیرحسابداري

EI0106, EI0223, MI0212, MI0310, 

MI0410, MI0506, MI0605, MI0707, 

MI0805, MI0910, MI1105, MI1204, 

MI1309 

 
عدم ارائه اطلاعات 

بینی مثل پیش
 جریانات نقد آتی

EI0107, EI0224, MI0105, MI0213, 

MI0311, MI0411, MI0507, MI0607, 
MI0708, MI0806, MI0911, MI1310 

 
کیفیت پایین 

 اطلاعات حسابرسی
EI0225, MI0508, MI1019, MI1106 

--- 
عدم تائید اطلاعات 
 توسط سایر نهادها

EI0226, MI1107, MI1311 

 MI0233, MI1018 عدم یکنواختی 

 سطح افشاي پایین 
EI0321, MI0224, MI0514, MI1108, 

MI1312, MI1405 

 
کافی نبودن 

استانداردهاي 
 حسابداري

EI0322, MI1017, MI1313 

 
عدم ارائه اطلاعات 

 سودآوري آتی

EI0115, MI0111, MI0228, MI0318, 

MI0420, MI0516, MI0613, MI0714, 

MI0813, MI0918, MI1109, MI1314, 

MI1406 
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هاي تم

 اصلی
 کدها هاي مفهومیدسته هاي فرعیتم

 اطلاعات محرمانه 
EI0204, MI0202, MI0302, MI0402, 

MI0501, MI0701, MI0902,  
نگرگذشتهاطلاعات    EI0206, MI0325, MI1401 

تقارن اطلاعاتیعدم   
MI0326, MI0517, MI1016, MI1110, 

MI1408 

 
عدم وجود 

 رهنمودهاي افشا
MI0518, MI1315, MI1407 

 هاي پژوهشمنبع: یافته
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 کردیبا رو يدر حرفه حسابدار يابر انشیرا يایمزا يسازمدل
 1يریتفس-يساختار

 5جمادوردي گرگانلی دوجی، 4یاشرف دیمج ،3خوزین، علی 2سکینه تجري
 
 

 چکیده
 یبانیپشت يهاشرکت يکه در آن خدمات حسابدار دهدیرا نشان م دیجد یمدل سازمان کی يابر يحسابدار
 قیاز طر يارافزنرم يهاکاربران به برنامه یبا دسترس ن،یبه عنوان خدمات آنلا ياطلاعات و فناور يکننده فناور

 ارائه خدمات يدر ازا ،ینسب يجوزهاخاص و بدون داشتن م يهاعامل ستمیس ای هارساختیبدون ز نترنت،یا
 یر بررسهدف پژوهش حاض ،يابر يحسابدار ادیز تیو اهم يتکنولوژ شرفتی. با توجه به پشوندیارائه م نیآنلا
پژوهش  ی. روش شناسباشدیم يریتفس-يساختار يبا استفاده از روش مدلساز رانیدر ا يابر يحسابدار يایمزا

از  یفیاز روش ک يابر يحسابدار يایمزا يهامولفه يآورجمع يبرا کهاست  یو کم یفیاز روش ک یبیترک
رشته  یعلم ئتیه ينفر از اعضا 16با مشارکت  يفاز یدلف لیو انجام تحل کیو تئور ينظر یمبان یبررس قیطر

 لبه دنبا يتارساخ یخود تعامل سیماتر لیتشک قیاز طر زین یبه عنوان خبره انجام شده و در بخش کم يحسابدار
انجام  يرشته حسابدار یعلم ئتیه ياعضا 12بخش با مشارکت  نیکه در ا باشدیم يریتفس -يساختار يمدلساز

جام شده ان يبندتیبر اساس اولو يابر يحسابدار يایمزا نیتریاساس دهدیپژوهش نشان م جیتاشده است. ن
 يابر يحسابدار تیمز نیاثرترو کم حسط نیدر بالاتر نی. همچنباشدیاز راه دور م یو دسترس هانهیکاهش هز

 .باشدیم شتریب تیامن

 ،ياطلاعات در حسابدار يفناور ،يابر يحسابدار يایمزا ،يابر يحسابدار ،يابر انشیا واژه هاي کلیدي:
 .يریتفس-يساختار يسازمدل

 O14, L86, L24, M41 :طبقه بندي موضوعی
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  مقدمه

(ملکیان و علی  است 1جهان امروز، جهان تغییرات بسیار گسترده در امر ارتباطات الکترونیک
 و سترهگ تغییرات وقوع سبب ارتباطات، و اطلاعات آوريفن افزون روز ). گسترش1391پور، 
اسماعیلی و ؛ 1396 نژاد، ينبو و مهرینیاماست ( شده بشر زندگی هايجنبه همه در عمیق

رو است ). در عصر ارتباطات و الکترونیک، هر سازمان با تغییرات سریعی روبه1395همکاران، 
موجب بروز  آوري ارتباطات در دو دهه اخیر،گیر در فن). تحول چشم2012(سسره و کوروچر، 

سالاري گشته و بسیار نیرومندتر از گذشته انتظارات کارگزاران تحولاتی ژرف در عرصه دیوان
و مشتریان از منظر زمان، هزینه و روش انجام کارها دگرگون ساخته است. به دنبال فراگیر شدن 

ت بین ااین سامانه در محدوده سازمانی، ایجاد روشی مکانیزه براي تبادل الکترونیک مکاتب
ل گردد تا ارتباط بین سازمانی را به شکهاي مختلف، یک نیاز جدي و اساسی محسوب میسامانه

). 2015؛ زولکپلی و همکاران، 2013تري فراهم نماید (تورکانوویک و پولانسیک، مناسب
تهسیل  ترآن به اطلاعات نیست، بلکه توانایی آن برايارزش ارتباطات الکترونیک دسترسی سریع

تباطات و ایجاد تفکر برتر است. با نگاهی به کاربردهاي سامانه ارتباطات الکترونیک، مشخص ار
گردد که تاکنون اتوماسیون اداري و ارتباطات الکترونیک بیشترین کاربرد را در بخش می

ی کسب هاي ارتباطارتباطات الکترونیک در کسب و کارها داشته است و این سامانه اکثر حوزه
 ).1391پور، نماید (ملکیان و علیدربر گرفته و متحول میو کار را 

در ادبیات علمی از ارتباطات الکترونیک به عنوان عامل حیاتی در ایجاد کسب و کار بر خط 
گردد. از این رو مطالعات زیادي در زمینه خدمات ارتباطات الکترونیک صورت گرفته یاد می

به عنوان یک بخش جدایی ناپذیر  2لاعات و ارتباطات). فناوري اط2019، انانینارا ایسات( است
 4و رایانش ابري 3زندگی به سرعت در حال پیشرفت است و مفاهیمی چون آموزش الکترونیک

برابر تعریف موسسه ). 1399، زهیبلوچ و پورلشکرياند (در نتیجه این پیشرفت ظهور پیدا کرده
 هرمکان در دسترسی امکان که است مدلی ابري، رایانش آمریکا 5آوريفن و استاندارد جهانی

 کربنديپی قابلیت که کندمی فراهم محاسباتی، منابع از ايمجموعه به را درخواست براساس و

1. E-Communication 
2. Information and Communications Technology (ICT) 
3. Electronic Education 
4. Cloud computing 
5. NIST 
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 اربرديک هايبرنامه سازي،ذخیره فضاي سرورها، ها،شبکه( شدهگذاشته اشتراك به فضاي در
 به نیاز یا نابعم مدیریت به نیاز ترینکم با بتواند دسترسی این که ايگونه به دارند را )خدمات و

 ).2011شود (مل و گریس،  آزاد یا فراهم سرعت به سرویس دهندگانارائه مستقیم دخالت
 تتقوی خدمات، به عمومی دسترسی طریق از هاسازمان میان ویژه به ابري رایانش پذیرش

 نگرینیستاکند (می ایجاد را چابکی و پذیريانعطاف افزایش قبیل از متعددي مزایاي که شودمی
 هر در هاداده دسترسی امکان آوردن فراهم با ابري رایانش براین، ). علاوه2014و همکاران، 

فناوري  ).1398و همکاران،  فیروزيشد ( خواهد یادگیري تجربه افزایش باعث مکان هر و زمان
ها بین تواند تأثیر مهمی در انتقال دادهامروز میابري به عنوان یک قابلیت کلیدي در دنیاي 

ها گیري مدیران ارشد سازمانهاي مختلف، چالاکی سیستم، تحلیل اطلاعات و تصمیمبخش
موارد  هاي خود و با رعایتها و سیاستبایست با توجه به استراتژيداشته باشد. هر سازمانی می

ایانش سازي رارگیري روش مناسب براي پیادهکامنیتی و ملزومات کسب و کاري، اقدام به به
 ترویج آوري،فن این زیاد منافع دلیل به رو این ). از1398، رهبرجو و پورحاجیابري نماید (

 ).2013 ،ایچویو گ هارایکاست ( گذارانسیاست براي مهمی موضوع ابري، رایانش پذیرش
نیز  2ینلابه نام حسابداري آن که 1ابريخدمات ابري در حیطه حسابداري نیز وارد شد و حسابداري 

ابداري بر هاي حسشود را خلق نمود. عملکرد حسابداري ابري اینگونه است که، ابتدا برنامهشناخته می
دهند، انجام ین ارائه میلاشود اما بر روي سرورهایی که خدمات آنهاي کاربران نصب میروي رایانه

مرورگرهاي وب به آنها دسترسی پیدا کنند، در این نوع حسابداري توانند از طریق شود و کاربران میمی
ی بر بستر هاي مالبندي و گزارشگري و تحلیل صورتتمامی خدمات از ثبت رویدادها گرفته تا طبقه

ی و هاي عمومهاي ابري، پشتیبان این فعالیت هستند و با ایجاد حافظهشود و حافظهوب انجام می
 ).2014، یو ماتئ ویتریمید(شود ها کمک میشتر شرکتخصوصی، به پاسخگویی بی

مطالعات انجام شده در حیطه رایانش ابري در حرفه حسابداري به طور پراکنده در مورد 
تا  زمینه، رشد در این حال در شواهد تجربی رغم اغلبمزایاي حسابداري ابري بوده است. علی

اي جامع که به بررسی مزایاي حسابداري ابري پرداخته باشد، وجود ندارد؛ بنابراین کنون مطالعه
-و طراحی مدل ساختاري به شناسایی مزایاي حسابداري ابري حاضر به صورت جامع پژوهشدر 

 شود.تفسیري پرداخته می

1. Cloud accounting 
2. Online accounting 
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 همراه داشتههتواند دستاوردها و ارزش افزوده علمی زیر را بنتایج پژوهش حاضر می

 باشد:

و  ستین یکاف مزایاي حسابداري ابري يبرا ی داخلیدانشگاه اتیادباولا، از آنجا که 
پذیرش حسابداري  با تمرکز بر )1399، 1398و همکاران،  برزگر خاندوزيی (قبل هايپژوهش

بري امزایاي حسابداري  در مورد یو تجرب ينظر اتی، فقدان ادبپژوهشاین رخ داده است.  ابري
هدف  اب یبه صورت تجربپژوهش  نیاکند. دوم اینکه، ایران را پر می در کشور در حال توسعه

طح آنها مشخص شده و سمزایاي  نیمتقابل ب یوابستگ جادیو ا مزایاي حسابداري ابري یبررس
اي مزای ییشناساسوما، انجام شده است.  دیچارچوب جد کیسلسله مراتب با کمک  کیدر 

 دیمف حسابداري ابري يهارساختیز جادیتواند در ایم رایاست ز يضرورحسابداري ابري 
 اریاخت را دري در مورد مزایاي حسابداري ابري اطلاعات سودمندنتایج این مطالعه ، نیباشد. بنابرا

د در نتوادهد که این اطلاعات میو متخصصان قرار می هیگذاران بازار سرماقانون ،پژوهشگران
ه منجر ب پژوهش نی، ااثرگذار باشد. در نهایت حسابداري ابري يهارساختیزجهت بهبود 

داري ابري و کمترین تاثیر بر حساب نیشتریکه بمزایاي  ییها در شناساشرکتشناخت بیشتر 
 دارند، شود.

 مبانی نظري
 حسابداري ابري

 نیاست. ا یمال يهابا هدف خاص پردازش داده يابر انشیبرنامه را ینوع يابر يحسابدار
را از همان ابتدا به  يها و خدمات حسابدارستمیس يهاداده رهیامر نصب، پردازش و ذخ

؛ 2015، یو ماتئ ویتریمید(کند یمنتقل م ياز راه دور ارائه دهندگان خدمات ابر يسرورها
ین است که لاو گزارشگري آن حسابداري ابري، نوعی از حسابداري). همچنین، 2015، يهایم

(برزگر خاندوزي و همکاران،  آوردها را در محیط ابري فراهم میکاوي و ذخیره دادهامکان داده
 شوندیارائه م نترنتیا قیاز طر یبه عنوان خدمات يابر يحسابدار يکاربرد يهابرنامه). 1399

ختلف مجاز م يهاد و توسط دستگاههستن ریپذمنابع انعطاف نی، ابیترت نیبه هم ). 2013(روان، 
 ،نیکوو  کلیريکرد  دایپ یتوان به آنها دسترسیهوشمند م يهاها و تلفنها  تبلتانهیمانند را

متحده  الاتیا یاز وزارت بازرگان ياستاندارد و فناور یموسسه مل). 2010، امزیلی؛ و2016
 یجا، راحت و درخواستهمه یامکان دسترس يبرا یمدل کند:یم فیتعر نیرا چن يابر انشیرا
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 يها، سرورها، فضا(به عنوان مثال شبکه میقابل تنظ یاز منابع محاسبات یشبکه به مجموعه مشترک
دهنده تعامل ارائه ای یتیریتلاش مد نیتواند با کمتریها و خدمات) که م، برنامهيسازرهیذخ

  ).2020(یائوینگ و همکاران،  دو منتشر شو هیخدمات به سرعت ته
حسابداري در فضاي ابري یک واقعیت تجاري جدید است که در آن محاسبات و ذخیره 

عملکرد حسابداري ). 2013، نچیتا و پسواري(شود عات در فضاي ابري انجام میلاها و اطداده
شود اما بر نصب می هاي کاربرانهاي حسابداري بر روي رایانهابتدا برنامه ابري اینگونه است که

توانند از طریق شود و کاربران میدهند، انجام میین ارائه میلاروي سرورهایی که خدمات آن
مرورگرهاي وب به آنها دسترسی پیدا کنند. به این ترتیب، حسابداران یا صاحبان کسب و کار 

رت ترنت، مشاهده و نظاتوانند به آن متصل شوند و امور مالی خود را از هر مکانی، از طریق اینمی
شود، حسابداري نقشی اساسی در پویایی محیط کسب و کار داشته کنند. این کار باعث می

 مالی و غیرمالی موجود در هايتبدیل شود، که براي همه جنبه "مدلی مشارکتی "باشرد و به 
داري ابري در حساب). 2014، یو ماتئ ویتریمید(محیط کسب و کار خود ارزش افزوده ایجاد کند 

شود. پردازش می )ابر(داده مشتري به صورت امن ذخیره و بر روي سرور ارائه دهنده خدمات 
در این محیط مالکیت معنوي دارایی متعلق به سرور است، در حالی که مشتري تنها قادر به 

مات دآنچه که براي استفاده از خ. تواند آن را تصاحب کندباشد و نمیاستفاده از نرم افزار می
اي مالی هتوانند به دادهها میباشد و شرکتزم است، اتصال به اینترنت میلاحسابداري ابري 

یکی دیگر از ). 2014همکاران،  و بکر(خود از هر دستگاه و از هر محلی دسترسی داشته باشند 
 هاي متعدد و پیچیده از طریق یکها و فعالیتویژگی حسابداري ابري، امکان اجراي خواسته

و  ویرتیمید(تواند حجم کار حسابداري را کاهش دهد است که این امر می  سیستم یکپارچه
 ). 2014، یماتئ

 حسابداري ابريمزایاي 
 )2011( لیسامو-یآرسناولین پژوهشی که به بررسی مزایاي حسابداري ابر پرداخت پژوهش 

مزایاي حسابداري ابري  را جزو از راه دور یدسترسي و ریپذانعطاف، هانهیهزکاهش بود که 
 نشایبر را یمبتن يحسابدار) به بررسی 2012یسینه (ویسمو  ستاوسکاسیکرمعرفی نمود. در ادامه 

ها نشان داد در کشور لیتوانی پرداختند. نتایج پژوهش آن مشاغل کوچک و متوسط يبرا يابر
 يهانهیکاهش هز ی،اطلاعات مالاطلاعات، به موقع بودن پردازش  تیظرف شیافزاعامل  4
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از مزایاي  اطلاعات يمدت فناور یطولان ينگهدار يهانهیکاهش  هزو  يگذارهیسرما

 یسنت يحسابداربا مقایسه  )2013( گرانیو د ونسکوی. همچنین، باشدحسابداري ابري می
 اوتها مهمترین تفنهیدر هز ییجوصرفهي به این نتیجه رسیدند که ابر يحسابدار برابردر 

 ریتأثبه بررسی  )2013ژانگ و گو ( سنتی است. حسابداريحسابداري ابري در مقابل  و مزیت
 پرداختند و نتایج پژوهش آنها نشان داد ابر يحسابدار شیافزا لیبه دل یمالبرون سپاري 

 قیدق یاطلاعات مالها و کاهش هزینهمزایاي برون سپاري از طریق حسابداري ابري شامل 
 از ملاحظات یبرخ"در پژوهشی که با عنوان  )2013( تاینچي و کوراریپو  است و به موقع

 یها و معاملات مالدادهانجام دادند و به این نتیجه رسیدند که  "يابر يمربوط به حسابدار
ابري  داريحسابمزایاي اصلی  تیریمدو بهبود کیفیت  به موقعو  قیدق یاطلاعات مال، متمرکز

 يو نقش آن در صنعت حسابدار يابر انشیرا زیآنالبررسی و  با )2014( موچا وی شکورت است.
 ياهوهیو ش ياطلاعات، صنعت حسابدار يدر فناور ریاخ يهاشرفتیپی نشان داد در آلبان

ترین لیاص نهیدر هز ییجوصرفهو  داده است رییتغ یقابل توجه زانیرا به م یمال يگزارشگر
 دیجد یمیپارادابررسی  با )2014(ی و ماتئ ویتریمیددر همان سال،  مزیت حسابداري ابري است.

بهبود  ، هیاول يهانهیهز کاهشعامل  4 ندي نشان دادابر انشیرا قیاز طر يحسابدار يبرا
اي ي از مزایاهیسرما يهانهیکاهش هزی و مال يهاداده بودنبروز بودن و  به موقعي، ریپذانعطاف

از  نانیاطمدریافتند که  )2015( ونسکوی  وی چیچیپرهمچنین،  رود.حسابداري ابري به شما می
ی ئو مات ویتریمیدو  آیدابري به حساب میحسابداري جزو مزایاي  هاداده تیفیصحت و ک

ظر در ن زیچالش برانگ نهیزم کیدر  دیمدل کسب و کار جد کحسابداري ابري را ی )2015(
ی معرفدو مزایاي اصلی حسابداري ابري را  سازمان يوربهره شیافزاو   هانهیهز کاهشو  ندگرفت

 رییدر حال تغ يابر انشیرا) به این نتیجه رسیدند که 2015کورکرن و همکاران (کردند و 
 شیافزاو  از راه دور یدسترسکه مزایاي آن شامل  است یو جلب توجه جهان يحرفه حسابدار

به این نتیجه دست یافتند که مزایاي  )2018و همکاران ( یسونهمچنین،  ي است.ریپذ انعطاف
ی سکرودان، علاوه بر این باشد.می بهتر تیامنو  نهیدر هز ییصرفه جوابري شامل  حسابداري

 يهاتر نسبت به شرکتکوچک يهاشرکت نشان دادند که) 2019( ون دن برگو  کلوپرس
 یشتري برايو چابکی بتر و توانایی دید مثبت حسابداري ابري يفناور نای به نسبت بزرگتر

 استقرار آن را دارند. 
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 هاي پژوهش پرسش
هاي خارجی انجام شده به اغلب پژوهش همانظور که از مرور مبانی نظري مشهود است،

ی بر داخلی مبتنهاي پژوهشاغلب صورت پراکنده به مزایاي حسابداري ابري دست یافتند و 
متر پژوهشی مانند مطالعه حاضر اقدام به و کنقش عوامل پذیرش حسابداري ابري بوده است 

تفسیري نموده است. به عبارت -بررسی جامع مزایاي حسابداري ابري و طراحی مدل ساختاري
دیگر، هیچ یک از مطالعات مورد بررسی قرار گرفته شده، مانند پژوهش حاضر به واکاوي جامع 

در سراسر  یشرفت چشمگیر تکنولوژياز طرفی، با توجه به پاند. مزایاي حسابداري ابري نپرداخته
تواند به عنوان مبنایی در توسعه و بسط تئوریک مفاهیم مرتبط با حسابداري این پژوهش می، دنیا

 هاي کاربردي و پژوهشی کمک نماید.ابري در حیطه
 هاي زیر است؛پرسشبا توجه به موضوع؛ پژوهش حاضر بدنبال پاسخ به 

 ند؟حسابداري ابري کداممزایاي الف) 
تفسیري مزایاي حسابداري ابري در قالب مدل -ب) با توجه به رویکرد مدلسازي ساختاري

 شوند؟چگونه طراحی می

 روش پژوهش
دنبال طراحی یک گردد زیرا بهاي قلمداد میهاي توسعهاین پژوهش از نظر نتیجه جز پژوهش

 هاي ایرانیشرکت) براي توسعه مزایاي حسابداري ابري در ISMتفسیري ( -مدل ساختاري
باشد و از حیث هدف پژوهش حاضر از نوع کاربردي است. در پژوهش حاضر براي دستیابی می

 مدل مفهومی جامع در مزایاي حسابداري ابري باید سه مرحله زیر را انجام داد. 

آوري مزایاي حسابداري ابري جمع و هامولفه تئوریک پژوهش و نظري مبانی بررسی ابتدا با
اعضاي هیئت علمی رشته  نفر از 16 مشارکت آوري بادر مرحله دوم پس از جمعو سپس 

اساس  بر حسابداري ابري به مزایاي مربوط که به صورت هدفمند انتخاب شدند،حسابداري 
ه علمی این امر بود ک دلفی فازي مورد بررسی قرار گرفت. علت انتخاب اعضاي هیئت تحلیل

بت به حسابداري ابري اطلاعات خاصی نداشتند و با توجه به اکثر حسابداران و حسابرسان نس
جدید بودن مبحث حسابداري ابري تصمیم بر این شد که در بین افراد آکادمیک و دانشگاهیان 

) اطلاعات جمعیت شناختی لازم را در مورد 1این تحقیق صورت گیرد. نگاره (
 دهد:کنندگان بخش کیفی ارائه میمشارکت
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ه ( ت .)1نگار جمعی خصات  تمش ی مشارک خت یشنا در بخش کیف ن  دگا  کنن

 حوزه تحصصی سابقه شغلی مدرك تحصیلی سن جنسیت مورد

 حسابداري سال 13 دکتري سال 45 مرد 1کننده شماره مشارکت

 حسابداري سال 15 دکتري سال 47 زن 2کننده شماره مشارکت

 حسابداري سال 12 دکتري سال 41 زن 3کننده شماره مشارکت

 حسابداري سال 17 دکتري سال 49 مرد 4کننده شماره مشارکت

 حسابداري سال 14 دکتري سال 42 مرد 5کننده شماره مشارکت

 حسابداري سال 10 دکتري سال 43 مرد 6کننده شماره مشارکت

 حسابداري سال 9 دکتري سال 42 زن 7کننده شماره مشارکت

 حسابداري سال 12 دکتري سال 43 مرد 8کننده شماره مشارکت

 حسابداري سال 13 دکتري سال 43 مرد 9کننده شماره مشارکت

 حسابداري سال 11 دکتري سال 44 زن 10کننده شماره مشارکت

 حسابداري سال 10 دکتري سال 43 مرد 11کننده شماره مشارکت

 حسابداري سال 14 دکتري سال 43 مرد 12کننده شماره مشارکت

 حسابداري سال 10 دکتري سال 44 زن 13کننده شماره مشارکت

 حسابداري سال 16 دکتري سال 48 مرد 14کننده شماره مشارکت

 حسابداري سال 15 دکتري سال 43 مرد 15کننده شماره مشارکت

 حسابداري سال 16 دکتري سال 47 مرد 16کننده شماره مشارکت

) استفاده شده است. (CVRبه منظور تایید روایی پرسشنامه خبرگان از روش روایی محتوایی 
 و نظري ها و مزایاي حسابداري ابري است که بر اساس مبانیدهنده مولفه) نشان2نگاره (

) CVRمحتواي ( اینکه مقدار روایی به توجه آوري شده و همچنین باتئوریک پژوهش جمع
گردید. به  پژوهش تایید هايبوده روایی تمامی مولفه 42/0 از بزرگتري یاسها مقتمامی مولفه

منظور تعیین پایایی از ضریب آلفاي کرونباخ استفاده شده است که بر اساس نتایج بدست آمده 
  .شدبود و تایید  7/0پایایی پرسشنامه بیشتر از 
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ه ه .)2( نگار د ن ش ي تعیی ي مزایا ی محتوا ي و روای ابر ي  دار حساب ي   مزایا

 منابع مزایاي حسابداري ابري 

ري
رو

 ض
غیر

 

رد
ندا

ی 
ورت

ضر
ی 

 ول
ید

مف
 

ري
رو

ض
 

CVR تایید/ رد 

 هانهیهزکاهش 

ژانگ و گو )، 2011( لیسامو-یآرسن
، )2013( گرانیو د ونسکو، ی)2013(

 موچا وی شکورت، )2015(ی و ماتئ ویتریمید
  )2018و همکاران ( یسون، )2014(

 تایید 1 16 -- --

 تایید 75/0 14 2 -- )2012یسینه (ویسمو  ستاوسکاسیکر يگذارهیسرما يهانهیکاهش هز
 ينگهدار يهانهیهز کاهش

 اطلاعات يمدت فناور یطولان
 تایید 87/0 15 1 -- )2012یسینه (ویسمو  ستاوسکاسیکر

 تایید 75/0 14 2 -- )2014(ی و ماتئ ویتریمید هیاول يهانهیهز کاهش
 تایید 62/0 13 3 -- )2014(ی و ماتئ ویتریمید ياهیسرما يهانهیکاهش هز

 يریپذ انعطاف شیافزا
کورکرن و )، 2011( لیسامو-یآرسن

 )2014(ی و ماتئ ویتریمید)، 2015همکاران (
 تایید 1 16 -- --

 تایید 1 16 -- -- )2015(ی و ماتئ ویتریمید يوربهره شیافزا

 از راه دور یدسترس
کورکرن و )، 2011( لیسامو-یآرسن

 )2015همکاران (
 تایید 1 16 -- --

 تایید 1 16 -- -- )2018و همکاران ( یسون بیشتر تیامن
 تایید 1 16 -- -- )2012یسینه (ویسمو  ستاوسکاسیکر اطلاعاتپردازش  تیظرف شیافزا

 موقعو به قیدق یاطلاعات مال
   تاینچي و کوراریپ، )2013ژانگ و گو (

)2013( 
 تایید 87/0 15 1 --

 بودنبروز بودن و  به موقع
 یمال يهاداده

)، 2012یسینه (ویسمو  ستاوسکاسیکر
  )2014(ی و ماتئ ویتریمید

 تایید 87/0 15 1 --

 تیفیاز صحت و ک نانیاطم
 هاداده

 تایید 87/0 15 1 -- )2015( ونسکوی  وی چیچیپر

 تایید 75/0 14 2 -- )2013(   تاینچي و کوراریپ زمتمرک یها مالداده
 تایید 1 16 -- -- )2013(   تاینچي و کوراریپ تیریدمهاي بهبود کیفیت فعالیت

ها، اخرین مرحله پرسشنامه به منظور و شاخص هامولفه شدن نهایی به توجه با نهایی گام در
 بر ارسال و اعضاي هیئت علمی رشته حسابدارينفر  12طراحی مدل ساختار تفسیري براي 

مشخص  حسابداري ابري تاثیرگذار و اولویت هاي دارايلایه تفسیري-ساختاري تحلیل اساس
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 و کیفی هايپژوهش ماهیت راستاي در نیز این پژوهش در نفر 12 انتخاب علت .گردندمی

تحلیل  در انحراف باعث ایجاد بالاتر، تعداد زیرا باشد،می جامعه از سطح این در هاکفایت داده
) اطلاعات جمعیت 3نگاره ( .گرددمی مد شاخص از استفاده به الزام دلیل به تفسیري ساختاري

 دهد:کنندگان ارائه میشناختی لازم را در مورد مشارکت

ه ( ت .)3نگار جمعی خصات  تمش ی مشارک خت یشنا در بخش کم ن  دگا  کنن
 حوزه تحصصی سابقه شغلی مدرك تحصیلی سن جنسیت مورد

 حسابداري سال 17 دکتري سال 51 مرد 1کننده شماره مشارکت
 حسابداري سال 13 دکتري سال 42 مرد 2کننده شماره مشارکت
 حسابداري سال 12 دکتري سال 46 مرد 3کننده شماره مشارکت
 حسابداري سال 14 دکتري سال 47 مرد 4کننده شماره مشارکت
 حسابداري سال 11 دکتري سال 44 مرد 5کننده شماره مشارکت
 حسابداري سال 14 دکتري سال 42 مرد 6کننده شماره مشارکت
 حسابداري سال 13 دکتري سال 42 زن 7کننده شماره مشارکت
 حسابداري سال 11 دکتري سال 45 زن 8کننده شماره مشارکت
 حسابداري سال 15 دکتري سال 44 مرد 9کننده شماره مشارکت
 حسابداري سال 14 دکتري سال 43 زن 10کننده شماره مشارکت
 حسابداري سال 15 دکتري سال 46 مرد 11کننده شماره مشارکت
 حسابداري سال 12 دکتري سال 42 مرد 12کننده شماره مشارکت

 هاي پژوهشیافته

 )ISMتفسیري (-سازي ساختاريمدل

 ها شناسایی مولفه
ژوهش پهاي شناسایی شده در مدل، ابتدا مولفه پژوهشهاي در این بخش به منظور تعیین مولفه
انتخاب شده از طریق اعضاي پانل نفر از  16بین ) 4( نگارهدر قالب چک لیست امتیازي طبق 

ر هاي شناسایی شده دنظر آنها ویژگیاز  مشخص گردد گیري همگن، توزیع شد تاروش نمونه
 استفاده با فازي دلفی تحلیل .کند یا خیرزم را کسب میلاامتیاز  ابري حسابداريمزایاي مورد 

است  مزایا هر شده زداییفازي رقم بخش این گرفت که خروجی صورت مثلث فازي ارقام از
در شود. می رد صورت این غیر در و پذیرفته مولفه باشد، 7/0عدد  از بالاتر رقم این و چنانچه

ي از عوامل بر شناسایی شده، تعداد مزایاي 15مشخص گردید، از مجموع  فازي دور اول دلفی
 :ادغام شده عبارتند از مزایايدر ادامه که  شوندادغام می اساس نظر خبرگان
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 یطولان ينگهدار يهانهیهز کاهشي، گذارهیسرما يهانهیکاهش هز، هانهیهزکاهش  -1
ي (همگی به اهیسرما يهانهیکاهش هزو  هیاول يهانهیهز کاهش، اطلاعات يمدت فناور

 ها تبدیل شدند).عامل کاهش هزینه
حت از ص نانیاطمی و مال يهاداده بودنبروز بودن و  به موقع، موقعو به قیدق یاطلاعات مال -2

 تبدیل شدند).بروز و  موقعبه ،قیدق یمالاطلاعات (همگی به عامل  هاداده تیفیو ک
با توجه به مزایاي ادغام شده مجددا دور دوم دلفی بین اعضاي پانل به منظور تایید نهایی 

بوده و مورد تایید  7/0  عدد از بالاتر هامولفه تمامی شده زداییفازي و رقم پژوهشهاي مولفه
فسیري ت-هاي پژوهش به منظور طراحی مدل ساختاريپس از مشخص شدن مولفه قرار گرفتند.

 شوند:زیر مشخص می نگارهعلائم اختصاري مزایاي حسابداري ابري بر اساس 

ه ( ي  .)4نگار ابر ي  دار حساب ي  ي مزایا ذار دگ  ک
 کد مزایاي حسابداري ابري کد مزایاي حسابداري ابري

 C6 اطلاعاتپردازش  تیظرف شیافزا C1 هانهیهزکاهش 

 C7 بروزو  موقعبه ،قیدق یاطلاعات مال C2 يریپذ انعطاف شیافزا

 C8 زمتمرک یها مالداده C3 يوربهره شیافزا

 C9 تیریمدهاي بهبود کیفیت فعالیت C4 از راه دور یدسترس

   C5 بیشتر تیامن

  هاتعیین روابط و سطح بندي مولفه
ی پس از ادغام نظرات دریافتن دارداز آنجایی که هر خبره یک ماتریس خودتعاملی در اختیار 

ت؛ آمده اس از طریق جمع هر درایه از ماتریس،  ماتریس تجمیعی خود تعاملی ساختاري بدست
لذا به منظور محاسبه ماتریس دستیابی اولیه از ماتریس تجمیعی خود تعاملی ساختاري مقدار مد 

باشند  رین فروانی تکرار)خبرگان را بدست می آوریم. سپس اعدادي که بزرگتر از مد (بیشت
پس از . گیرندمقدار یک و در صورتی که عدد آن برابر یا کوچکتر از مد باشد مقدار صفر می

سپس  ود.برقرار ش باید سازگاري درونی آن سپس دست آمد، اینکه ماتریس اولیه دستیابی به
ریس نویه، ماتبعد از بدست آوردن ماتریس اولیه سازگار شده، براي بدست آوردن ماتریس ثا

واحد با ماتریس اولیه سازگار شده تلفیق شده است. سپس به منظور بدست آوردن رتبه و سطح 
و مجموعه  قابل دستیابی  ، مجموعهدستیابی ثانویه سازگار شده با استفاده از ماتریس ها، مولفه

 یک قابل دستیابی(خروجی)مجموعه مقدم و اشتراك آن به صورت زیر تعریف می شود.
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عدد هاي میگذارد که با  هایی است که بر آنها اثر شاخص شامل خود آن شاخص و شاخص

یک شاخص شامل (ورودي)  مقدممجموعه  .شناسایی است موجود در سطر مربوطه قابل یک 
موجود در ستون یک هاي  پذیرد که با می هایی است که از آنها اثر خود آن شاخص و شاخص

ك، وعناصر مشتر مقدم ، عناصرقابل دستیابیپس از تعیین عناصر .شناسایی است مربوطه قابل
مزایاي   یکسانی دارند، به عنوان اولین سطح و عناصر مشترك قابل دستیابیشاخصی که عناصر 

سابداري حاین سطح یعنی تاثیر گذار ترین سطح  تعیین میشوند. پس از تعیین حسابداري ابري
 شاخصهاي یکسان عناصر اقدام به بررسیسپس م و حذف میکنی از جدول ، آن شاخص راابري
به عنوان سطح بعدي انتخاب میکنیم. این  نماییم، و آن را میدر جدول جدید و مشترك  مقدم

. در وندمشخص ش تکرار میشود که اجزاي تشکیل دهنده تمام سطوح سیستم عملیات تا آنجا
 خص افشا شده است.این پژوهش به منظور انجام پژوهش جدول نهایی سطح بندي شا

ه ( ه .)5نگار ح مولف ط ي س د ح بن ط ه و س  هارتب

دستیابی قابل مجموعه کد مولفه هاي مزایایی حسابداري ابري  
 مجموعه

 مقدم

  مجموعه
 مشترك

 سطح

 C1 هانهیهزکاهش 
C1- C2-C3-C4-
C5- C6-C7-C8- 

C9 
C1-C4 C1-C4 6 

 -C2 C2-C3-C9 C1- C2- C4- C6 يریپذ انعطاف شیافزا
C7- C8 C2 4 

-C3 C3-C5 C1-C2-C3-C4-C7 يوربهره شیافزا
C9 C3 2 

-C4 C1- C2-C3-C4 از راه دور یدسترس
C5- C6-C8- C9 C1- C4 C1- C4 6 

-C5 C5 C1-C3-C4-C5- C6 بیشتر تیامن
C7-C8 C5 1 

-C6 C2-C5-C6-C7 اطلاعاتپردازش  تیظرف شیافزا
C8-C9 C1-C4-C6-C7- C8 C6-C7-C8 5 

-C7 C2-C3-C5-C6 بروزو  موقعبه ، قیدق یمالاطلاعات 
C7-C8-C9 C1-C6-C7-C8 C6-C7-C8 5 

-C8 C2-C5-C6-C7 زمتمرک یها مالداده
C8-C9 C1-C4-C6-C7-C8 C6-C7-C8 5 

 -C9 C3-C9 C1- C2- C4- C6 تیریمدهاي بهبود کیفیت فعالیت
C7- C8- C9 C9 3 

 تفسیري-رسم مدل نهایی ساختار
شود. یارائه مپژوهش در این مرحله با توجه به سطوح متغیرها و ماتریس دسترسی نهایی مدل 

 سطح امنیتسطح قرار گرفته اند که در بالاترین  6) در 5( نگارهدر این پژوهش عوامل مطابق 
اند. هگرفت قرار  از راه دور یدسترسو  هانهیهزسطح آن کاهش دارد و در پایین ترین  قرار  بیشتر
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ند از تاثیرگذاري کمتري برخوردار هست ،باید توجه داشت عواملی که در سطح بالاتر قرار دارند
تر به عنوان زیر د. در واقع عوامل سطح پاییننباشتر میو بیشتر تحت تاثیر عوامل سطوح  پایین

ست بایکه می شونددر ایران محسوب می مزایا حسابداري ابريساخت و پایه اساسی شناخت 
 ) مشخص شده است.1مورد توجه قرار گیرد. سایر ارتباطات در نمودار (

 

 سطح اول
 

 سطح دوم
 

 سطح سوم
 

 سطح چهارم
 
 

 سطح پنجم
 
 

 سطح ششم

دار ( ي .)1نمو ختار ل سا د ي -م يتفسیر ابر ي  دار حساب ي   مزایا

 دهاو پیشنها نتیجه
معه در همه اقشار جا جی، به تدرافتیاطلاعات توسعه  يبار در فناور نیکه اول يابر انشیرا

اشاره  يو حسابدار یبه کاربرد آن در امور مال يابر ياست و اصطلاحاً حسابدار افتهیگسترش 
ع یه سرتوسع نیدارد که ا یمال يدر برون سپار يافوق العاده ریتأث يابر يدارد. ظهور حسابدار

ینکه با توجه به ا باشد. يو حسابدار یتوسعه امور مال يبرا دیجد یاست و ممکن است فرصت
هاي سازي آن نیازمند پژوهشکارگیري و پیادهسازي نشده، بهحسابداري ابري در ایران پیاده

بین آنهاست. لذا، هدف پژوهش  برقراري ارتباط و اثرگذار و اصلی مزایاي گسترده و یافتن

بهبود کیفیت مدیریت 

يوربهره شیافزا  

يریپذ انعطاف شیافزا  

شتریب تیامن  

موقع و بروزبه  ق،یدق یاطلاعات مال متمرکز یها مالداده   تیظرف شیافزا 
 يحسابدار پردازش

از راه دور یدسترس هانهیهزکاهش    
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ه نتایج ) است کISMتفسیري (-حاضر طراحی مدل مزایاي حسابداري ابري با رویکرد ساختاري

 تشخیص موجب که دهدمی ارائه مزایاي حسابداري ابري از جدید شناختی و این پژوهش بینش

  شود.می گیريتصمیم فضاي در اقدام هاياولویت
 ها و دسترسی از راه دور مهمتریندو مولفه کاهش هزینهنتایج پژوهش نشان داد در سطح ششم 

هاي هها از طریق راحسابداري ابري منجر به کاهش هزینهدر واقع مزایاي حسابداري ابري هستند. 
به  يازین یمال يعملکردها لیتکم يها برا، شرکتیمال يپس از برون سپار. شودمختلف می

گذاري اولیه و سرمایه يهانهیتواند هزیامر م نینرم افزار و سخت افزار مربوطه ندارند که ا دیخر
 ستمیو ارتقا روزانه س ينگهدار يهانهیتواند از هزیم یمال ي، برون سپارهمچنین دهد.را کاهش 

 نیمتررا با ک يآورفن نیآخرتوان داشته و میارتقا  قابلیتبه صورت خودکار را کاهش دهد و 
ز ا و دهدیکار را کاهش م يروین يهانهیهز یمال يبرون سپار سرانجام،کرد.  افتیدر نهیهز
تصال به ا و بجز کندیم يری، جلوگستمیس ينگهدار ياطلاعات برا يمتخصصان فناور نهیهز

ز طرف . اوجود ندارد یپنهان نهیهز چی، هانهیمرورگر و پرداخت اشتراك ماه کی، وجود نترنتیا
دیگر، مزیت مهم دیگري که در این سطح وجود دارد دسترسی از راه دور است که مدیران و 

هر مکانی و با در اختیار داشتن اینترنت و از طریق مرورگر توانند در هر زمان و حسابداران می
ین شود که تواند منجر به اهاي حسابداري شرکت دسترسی داشته باشند که این امر میبه فعالیت

مدیران در زمان غیراداري و حتی اوقات فراغت به اطلاعات شرکت دسترسی و اطلاعات را 
ها ادهدمشخص گردید سه مولفه  در سطح پنجمدهند. هاي خود مد نظر قرار گیريبراي  تصمیم

ه عنوان ب اطلاعاتپردازش  تیظرف شیافزاو  موقع و بروزبه ق،یدق یاطلاعات مال، متمرکز یمال
 دیه خرب يازینمزایاي حسابداري ابري قرار گرفتند. در حسابداري ابري با توجه به اینکه 

 که سرور آن در شرکت سرویس دهنده قرار داردمرکز داده ، یک  ستینرم افزار ن ای رساختیز
ودن ب کپارچهشوند. همچنین با توجه به یهاي مالی متمرکز میشود و تمامی دادهمیاستفاده 

سیستم حسابداري تمامی اطلاعات مالی در دسترس و تحت نظارت مدیران قرار دارد که این 
رائه دهند. علاوه بر اع و به روزي را شود که حسابدان اطلاعات مالی دقبق، به موقامر منجر می

فاده از با است شود و يسازیو سفارش تیریمد توان دهندگان میاین با ارائه درخواست سرویس
 تیظرفتواند می يحسابدار هايفعالیت انواع مختلف يشده برافیتعر شیاز پ يهافرمول

ي به عنوان ریپذانعطافاطلاعات را افزایش دهند. همچنین، در سطح چهارم مولفه پردازش 
 است و با ریپذو انعطاف یچابکابري مشخص شد. حسابداري ابري، سیستمی  حسابداريمزیت 



  229    1401 ، تابستان44شماره دوازدهم، سال ، هاي تجربی حسابداريپژوهش
 

 ییایپو سببحسابداري روز  يازهایآنها با ن قیدق ياستفاده کارآمدتر از منابع و سازگار
را به عنوان  تیریمدهاي که، نتایج سطح سوم بهبود کیفیت فعالیتشود. ضمن اینها میشرکت

ه ک یتیریمد يهاو مهارت ياحرفه ندیفرآمزیت دیگر حسابداري ابري نشان داد. در واقع 
ه را ب يتواند احتمال اطلاعات نادرست در حسابداریدارند م یمال يدهندگان برون سپارارائه

مدیریت  گیريتصمیم کرده و نیرا تضم یاطلاعات مال تیفیک دنتوانیم نیحداقل برساند بنابرا
ر سطح دوم د گردد. علاوه بر این،بر اساس این اطلاعات منجر به بهبود کیفیت فعالیتشان می

 یمال يبرون سپاري، مزیت بعدي حسابداري ابري است. وربهره شیافزامشخص گردید مولفه 
 ترعیه و سرتر کردیها را علمشرکت يریگمیتواند تصمیو به موقع م قیدق یاطلاعات مالبا ارائه 

 کند وشیرا م یمال تیریمد یو مکان یزمان تیمحدودو همچنین  دنبازار پاسخ ده راتییبه تغ
کرده و  رسیدگی ینترنتیا و نیآنلا هاي خود به صورتبه فعالیت به کارها توانندمدیران می

 . در نهایت، در سطح اول مولفه امنیت بیشتر به عنواندنرا بهبود بخش یی سازمانکارآوري و بهره
ابري مشخص شد چرا که با توجه به بیرون بودن سرورها از شرکت در صورت  حسابداريمزیت 

ها، سرقت، آتش سوزي و ... اطلاعات وقوع حوادث مختلف نظیر خراب شدن هارد رایانه
 شوند.شرکت دچار آسیب نمی

ي شود، با توجه به رشد حسابدارپیشنهاد می هیگذاران بازار سرماقانونگذاران و به سیاست
ري ابري هاي آتی حسابداابري در سایر کشورهاي پیشرفته و همچنین با توجه به اینکه در سال

 سهم غیرقابل انکاري در اکثر کشورها خواهد داشت، شرایط را براي بوجود آوردن زیرساخت
رگان و شود، با کمک خبپیشنهاد می هیگذاران بازار سرماونقانهمچنین، به مناسب فراهم کنند. 

پژوهشگران حوزه حسابداري ابري قوانین و مقرراتی جامعی براي حسابداري ابري و 
و سرویس گیرنده وضع کنند. دولت به عنوان نهاد متولی   دهندههاي شرکت سرویسمسئولیت

مر هاي مستت کند و دوما با برگزاري دورههاي حسابداري ابري حمایتواند اولا از زیرساختمی
و مناسب منجر به شناخت بیشتر مردم و حسابداران نسبت به حسابداري ابري گردد و سوما با  

ی و هاي دولتهاي تشویقی منجر به افزایش پذیرش از طرف شرکتبکارگیري سیاسیت
 خصوصی گردد.

 محدودیت هاییپژوهش این حاضر باید باید بیان نمود، پژوهش هاي در رابطه با محدودیت
مدل  تفسیري بوده که یک-رویکرد ساختاري مبتنی بر حاضرپژوهش شده ارائه دارد. مدل

داري مزایاي حسابرا ایجاد کرده است، اما تأثیر کل  مزایاي حسابداري ابريسلسله مراتبی از 
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ده متمرکز ش مزایاي حسابداري ابريه به ، اگرچه این مقالهمچنینارزیابی نشده است.  ابري

حث مورد ب ز حسابداري ابري در ایرانو اجراي موفقیت آمی مزایااین  بهبودهاي است، اما راه حل
اد آینده در این خصوص باشد. علاوه بر این پیشنهپژوهش شود قرار نگرفته است لذا پیشنهاد می

 یل داده بنیاد انجام گیرد.شود این موضوع با رویکرد گرندد تئوري یا تحلمی
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Abstract 
Cloud accounting represents a new organizational model in which the 

accounting services of IT and IT support companies are provided as online 
services, through accessing of users to software applications over the Internet, 
without specific infrastructure or operating systems, and without partial licenses, 
in exchange for Online services. Due to the advancement of technology and the 
great importance of cloud accounting, the purpose of this study is to investigate 
the cloud accounting advantage in Iran using interpretive structural modeling. The 
research methodology is a combination of qualitative and quantitative methods. 
Collecting the components of cloud accounting advantages in the qualitative part 
is through examining the theoretical foundations and performing fuzzy Delphi 
analysis with the participation of 16 accounting faculty members as experts. And 
in the quantitative part it is through formation of structural self-interactive matrix 
seeking an interpretive structural modeling with the participation of 12 faculty 
members of accounting. The results show that the main advantage of cloud 
accounting based on prioritization are cost reduction and remote access. Also, the 
highest level and least effective advantage of cloud accounting is more security. 

Keyword: Cloud Computing, Cloud Accounting, Cloud Accounting Advantages, 
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Abstract 
Numerous studies in different capital markets show that stock prices in initial public 

offerings change after a very short time, resulting in significant and unusual returns, which are 
referred to as underpricing of initial public offerings. Considering that previous studies, which 
are mainly based on the theory of information asymmetry and behavioral biases, have 
considered various and sometimes contradictory reasons as the cause of this phenomenon. 
This study aims to provide a comprehensive model of the factors explaining this abnormal 
return. Also, the role of accounting information in explaining this phenomenon is investigated. 

To discover these factors, the researcher studies the subject literature extensively, uses the 
qualitative method of theme analysis and interviews experts to extract their opinions. Then 
extracting repetitive patterns among the opinions and classifying them, the researcher 
develops a comprehensive model of factors affecting stock price in initial public offerings. 

In the model presented in this research, four factors of shortcomings of the initial supply 
process, fundamental factors, behavioral aspects and information content in the initial public 
offerings lead to underpricing in such a way that by intervening of regulatory bodies in the 
supply and demand mechanism, pricing errors occur and fundamental factors are not reflected 
in offering prices. Investors' behavioral aspects and insufficient accounting information 
content intensify this matter. 

According to the research findings, those shareholders who analyze the available 
information, especially accounting information, can gain abnormal returns. Also, the need to 
provide prospective accounting information in an initial public offering to determine the real 
share price leads to an increase in accounting information content. 
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Behavioral Biases, Accounting Information Content. 
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Abstract 
Today, the role of managers in organizations and companies is so important that 

having a capable and quality manager is considered one of the competitive 
advantages. The tools that managers use to succeed are information that is often 
derived from their characteristics. The role of managers in competitive markets is 
also more intense. Therefore, the aim of this study is to evaluate the effect of 
management characteristics on the relationship between product market 
competition and management performance. The sample consists of 120 firms 
selected during 2012-2019.  The data is collected through the archival method and 
is analyzed using structural equation modeling. The findings suggest that as 
market product competitiveness and management characteristics increase, 
management performance improves. In addition, management characteristics 
improve the positive relationship between competition and management 
performance and affects the management ability. The effectiveness of 
characteristics is more evident in and in markets with a higher level of competition. 
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Abstract 
The present study seeks to develop the board of director's principle and its effectiveness 

on the corporate governance instructions of Securities and Exchange Organization of Iran. 
After reviewing the theoretical literature on the composition and characteristics of the board 
of directors in the corporate governance principles of New York Stock Exchange, London 
Stock Exchange and Malaysia Stock Exchange and considering the social, economic, 
political and cultural conditions of Iran, dimensions and components of effective 
composition and characteristics of the board are determined. These are including Board 
Roles, Responsibility Separation, Chairman of the Board, Non-Executive Board Members, 
Board Composition, Board Commitment, Board Development and Improvement, Board 
Information and Communication, Board Evaluation, Re-Selection of Board Members and 
board compensation. Then, opinion of 30 experts are gathered and analyzed using the 
triangular fuzzy Delphi method, and finally the dimensions and components of the 
composition and the characteristics of an effective board are extracted. The results show 
that the principle of the Board and CEO included in the corporate governance instructions 
developed by Securities and Exchange Organization of Iran has some bugs including 
definition of major shareholder and characteristics of an independent board member.  Also, 
Components such as definition of an independent senior member, disclosure of the number 
of meetings of the board of directors and committees, determining the training needs of 
board members, evaluating the performance of board members, etc. are not considered and 
require the consensus results of the present study. 
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Abstract 
Performance appraisal of companies is very important for all stakeholders of a 

company from potential and actual investors, creditors and supervisory 
organizations, and most importantly, company managers for decision making, and 
the most important appraisal in companies is performance appraisal for these 
decision makers. The present study seeks to provide a model for evaluating the 
financial performance of the companies listed on the Tehran Stock Exchange and 
utilizes 50 financial ratios suggested by the experts, of which 49 were finalized 
and the ratios in The 6 categories were categorized as consolidated, economic, 
leverage, liquidity, profitability and activity, and according to experts, these ratios 
were weighted. And multivariate decision criteria for bwm and ARAS technique 
were analyzed using ligo software. Eventually companies were ranked. Among 
the 103 companies whose ratios were available, surveys were conducted. The 
results showed that mineral minerals companies of Iran, Gol Gohar and Khuzestan 
Steel ranked 1 to 3, respectively. 
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Abstract 
Bankruptcy and its effects on investors, wealth and general economy of the 

country is one of important financial research topics. So researchers try to identify 
items affecting the bankruptcy. The purpose of this study is to investigate the 
relation of liquidity and corporate life cycle to bankruptcy and the effect of 
corporate life cycle stages on the relation between liquidity and bankruptcy in 
companies listed in Tehran Stock Exchange. Therefore, three hypotheses are 
designed and tested using the data from a sample consisting of companies listed 
in Tehran Stock Exchange during the period 2012 to 2019. The results of logistic 
regression analysis indicate a significant negative relation of liquidity and 
corporate life cycle to bankruptcy. However, corporate life cycle has no significant 
effect on the relation between liquidity and bankruptcy.  
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Abstract 
Understanding cost behavior in the case of sale changes and examining the 

factors effective on asymmetric cost behavior lead to the greater awareness of 
managers' motivations and decisions. The main purpose of this study is to 
investigate the relationship between trade credit and corporate cost stickiness as 
well as the moderating effect of agency problem and customer concentration on 
the relationship. The sample consists of 161 firms listed in Tehran Stock Exchange 
in a 7 years period from 2014 to 2020. Results show that trade credit as an external 
governance mechanism has a significant negative relation with cost stickiness. In 
addition, findings show that the agency problem strengthens the relationship 
between trade credit and corporate cost stickiness; however, customer 
concentration weakens that relationship. Our study contributes the cost 
management literature through identifying one of the potential factors that can 
reduce cost stickiness in companies. 
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Abstract 
The purpose of this study is to investigate the effect of managers' narcissism on 

auditing fees. For this purpose, data related to 90 firms listed in Tehran Stock 
Exchange for a ten years period from 2011 to 2020 is extracted and used using 
Eviews 8 statistical software. The present study is descriptive and analytical in 
terms of purpose; quantitative in terms of the type of research process; inductive 
in terms of logic; and applied in terms of research result. Personality traits (such 
as the brain and hormones) suggest that individuals' behavior depends on their 
origins and personality traits. Individuals' personality traits underlie their 
behaviors. Organizational leadership is one of the topics that has been widely 
discussed in organizational psychology. Therefore, after statistical analysis, the 
results of research hypotheses indicate that managers' narcissism has a positive 
and significant effect on audit fees. 
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Abstract 
Fraud risk assessment is an integral part of audit process, which is reviewed 

continuously until the end of the audit process because auditors are responsible for 

the type, manner, and extent of procedures used in the audit process to hedge fraud 

risk. Therefore, their own characteristics can influence the process of fraud risk 

assessment. The purpose of this study is to evaluate the characteristics of auditors 

to reduce the risk of fraud in corporate financial reporting. The sample consists of 

87 firms listed in Tehran Stock Exchange during the years 2011-2018, being 

surveyed in a descriptive-correlational manner using Logit regression. The results 

show that, in firms with a longer audit tenure, as well as in firms with auditors 

specialized in industry, the risk of fraud is more likely; however, in firms audited 

by large companies, risk of fraud is less likely. 
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Abstract 
Growth and development of theoretical approaches in organizational behavior areas have 

caused an enhancement of individual participation and collaboration importance within 
organizational structures to improve effective performance levels. Thus, recognition of 
reducing axes of an organization performance effectiveness such as organizational silence has 
been one of the most concerned researches of recent years. This study, understanding the 
concept of organizational silence, seeks a model for reinforcing causes of organizational 
silence of internal auditors in order to know the operational and behavioral nature of internal 
auditors who are in some way in a conflict of the job and the standard. This research is a 
developmental, descriptive-applied, and panel data research. In the qualitative part, 16 experts 
identified components and indices reinforcing organizational silence of internal auditors using 
Meta-synthesis and Delphi analyses. Based on a comprehensive interpretive/structural 
analysis and with participation of 20 internal auditors of Tehran Stock Exchange companies, 
a prioritized range from the most to the least influential indices creating internal auditors' 
silence is provided in the research model framework and their relationships are examined 
based on matrix comparisons. The results show that among 19 primary indices meta-synthesis 
analysis, 15 indices reach theoretical adequacy during two round of Delphi analysis. Also, 
based on interpretive/structure analysis, the most influential causes of internal auditors' silence 
are two indices: the perceptual appropriateness of internal audit profession as an Individual 
factors index and the conflict between standards and internal auditor's job position definition 
as a structural factors index. Findings of this research may improve internal auditors’ 
performance effectiveness level and help to know their professional behavior.  
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