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وامل مؤثر بر كيفيت افشاي اطلاعات و بحران مالي در شركت هاي صنعت  ع

 شيميايي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران 
 

   محمد رضا پژوهي

 هیأت علمی دانشگاه شیراز 

 

 چکيده 

شرکت در  مالی  بحران  و  اطلاعات  افشای  کیفیت  بر  موثر  عوامل  بین  رابطه  بررسی  تحقیق  این  شیمهدف  صنعت  یایی  های 

شیمیایی پذیرفته    های صنعتپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. به منظور دستیابی به هدف تحقیق کلیه شرکت

، بررسی و  شرکت بود   42که حائز شرایط بودند    1398تا    1394های  ساله  شده و فعال در بورس اوراق بهادار تهران در فاصل

که بین    دادهای تحقیق نشان  یافتهر گرفت.  آوری و مورد تجزیه و تحلیل قراهاوردنوین جمعافزار رها از طریق نرماطلاعات آن

این تحقیق عواملی چون   افشای اطلاعات که در  بر کیفیت  اندازه  عوامل موثر  مالی، سابقه شرکت،  اهرم  نقدینگی،  سودآوری، 

محافظه و  نهادی  مالکیت  مدیرعامل،  وظیفه  دوگانگی  درمان   کاریشرکت،  مالو  که  دگی  هایی  شرکت  پژوهش  این  در  )که  ی 

 طه مثبت و معنا داری وجود دارد.قانون تجارت بوده( راب  141مشمول ماده 

 

 ی نگینقد ،یاطلاعات، سودآور یافشا ، یمال  ی درماندگ ،ی بحران مالهاي كليدي:  واژه
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 مقدمه 

از اصلی ترین دغدغه های انسان در طول تاریخ بوده است. بینی  پیش بینی آینده  با پیش    ، انسان ها همواره سعی می کنند 

آینده را می سازند اطلاعات    ،های خودبر تواناییبااتکا  ها  انسان  ،با پیشرفت علم و تکنولوژی  . لیقه خود بسازندآینده را بق با س

اقتصادی  ارقام و اعداد  در دو دهه اخیر  .بینی آینده سودمند و مفید واقع می شوندمالی اگرچه گذشته نگر هستند اما برای پیش

ست وقوع بحران های مالی در یک کشور بیانگر شاخص اقتصادی مهمی است. هزینه ها اشرکت  نشان دهنده میزان ورشکستگی

بینی بحران مالی و جلوگیری از وقوع آنها های اقتصادی ناشی از ورشکستگی بسیار زیاد و غیر قابل جبران است. بنابراین پیش

ای که یری اهمیت فراوانی دارد به گونه گرد. اهمیت دسترسی به اطلاعات مناسب و مرتبط با موضوع تصمیماهمیت زیادی دا

 . هنگام و مربوط تاکید زیادی دارنداستانداردهای حسابداری بر ارائه اطلاعات به

 

 بيان مسئله 

نظر فعالیت عملیاتی، تامین نقدینگی و سرمایه  برند، از  هایی در ایران وجود دارند که از مشکلات مالی و عملیاتی رنج میشرکت

اند و یا ورشکسته خواهند شد و  الی و اقتصادی یا از قبل ورشکسته  بحران هستند و از نقطه نظر تحلیل گران مدر گردش دچار  

آن  برای  ورشکستگی  قانونی  مراحل  تجارت،  قانون  طبق  امیری،  یا  )سلیمانی  گرد  اجرا  باید  راه1381ها  از  یکی  با  (.  که  هایی 

گذاری و همچنین جلوگیری از به هدر رفتن منابع کرد،  های سرمایهب از فرصت گیری مناستوان اقدام به بهرهاستفاده از آن می

ها را نسبت به توان شرکت است. به این ترتیب که اولاً با ارائه هشدارهای لازم میکیفیت افشای اطلاعات  بررسی عوامل مؤثر بر  

رها دست به اقدامات مقتضی بزنند و دوم اینکه  ها با توجه به این هشدامالی و ورشکستگی هوشیار کرد تا آن  وقوع درماندگی

فرصتسرمایه سرمایهگذاران  مطلوب  فرصتهای  از  را  فرصتگذاری  در  را  منابعشان  و  دهند  تشخیص  نامطلوب  و  های  ها 

در  دهند بلکه خود را  درماندگی مالی، خود را به سرعت نشان نمیهای  گذاری کنند. به هر حال نشانههای مناسب سرمایهمکان

پنهان می غیرمالی  و  مالی  اطلاعات  از  انبوهی  بهمیان حجم  زمینه شناسایی  این  در  رمز موفقیت  مالی  کنند.  هنگام مشکلات 

مشکلات نهفته در   بینی ورشکستگی و عوامل مؤثر بر درماندگی مالی و ورشکستگی همانند زنگ خطریهای پیشاست. مدل

گذاران، سایر افراد و مراجع ذینفع فراهم  العمل به موقع را برای مدیران، سرمایهسکنند و امکان عکساختار مالی را آشکار می

 (.1389)قدرتی و معنوی مقدم،  دآورمی

کیفیت افشا بالایی داشته تواند عدم تقارن اطلاعاتی را کاهش دهد که شفاف بوده و  ها در صورتی میهای مالی شرکتصورت 

ب اتکا  از ویژگیباشد. در دسترس بودن، قابل  به موقع بودن    است. های کیفی اطلاعات مالی  ودن، جامع بودن، مربوط بودن و 

 ابلیت اتکای بالایی داشته باشند.بنابراین برای اینکه اطلاعات دارای کیفیت افشا باشند باید به موقع ارایه شوند و ق

پذیر است که این اطلاعات،  اوراق بهادار زمانی امکانگیری صحیح در بازار  اء شده و به عبارتی تصمیماطلاعات افش  گیری ازبهره

ها را نداشته ها یا برخی از آن چه اطلاعات افشاء شده، این ویژگیبه موقع، مربوط، با اهمیت و نیز کامل و قابل فهم باشد. چنان

 م نمی شود.تصمیم گیری به درستی انجاباشد، 

و ورشکستگی مالی به عنوان یک موضوع مهم همواره مورد توجه، فعالان   توسعه الگوهای ارزیابی، پیش بینی درماندگی مالی

ارزیابی درماندگی مالی می اثر مهمی بر سیستم بازار مالی بوده است.  ها و  های فعالان بازار مالی از جمله مدیران شرکت تواند 

بهینه   مدیریت  از شرکتزمینه  پرتفولیویی  تشکیل  گذاران جهت  سرمایه  بدهی  و  دهندگان جهت  دارایی  اعتبار  و  سالم  های 

 (.1390تخصیص اعتبار داشته باشد )رستمی و همکاران، 
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روش از  مییکی  که  بهرههایی  به  آن،  از  استفاده  با  فرصتتوان  از  مناسب  سرمایهگیری  همچنین های  و  نمود  اقدام  گذاری 

فموجبات جلوگ را  و کشوری  اقتصادی کمیاب شخصی  منابع  رفتن  به هدر  از  به فرصت  یری  تبدیل  را  تهدیدها  و  نماید  راهم 

 ها است. نماید، شناسایی عوامل مؤثر بر درماندگی مالی شرکت

در  های صنعت شیمیایی پذیرفته شده  پژوهش به بررسی رابطه عوامل مؤثر بر کیفیت افشای اطلاعات و بحران مالی شرکتاین  

 .پردازدرس اوراق بهادار تهران میبو

 

 هاي تحقيق فرضيه

های صنعت شیمیایی بورس اوراق بهادار تهران رابطه فرضیه اصلی: بین عوامل مؤثر بر کیفیت افشا و درماندگی مالی شرکت

 معناداری وجود دارد.

اوراق بهادار تهران رابطه معناداری وجود های صنعت شیمیایی بورس  فرضیه فرعی اول: بین سودآوری و درماندگی مالی شرکت

 دارد.

های صنعت شیمیایی بورس اوراق بهادار تهران رابطه معناداری وجود فرعی دوم: بین نقدینگی و درماندگی مالی شرکتفرضیه  

 دارد.

مالی شرکت درماندگی  و  مالی  اهرم  بین  سوم:  فرعی  رابفرضیه  تهران  بهادار  اوراق  بورس  شیمیایی  صنعت  معناداری های  طه 

 وجود دارد. 

های صنعت شیمیایی بورس اوراق بهادار تهران رابطه معناداری سابقه شرکت و درماندگی مالی شرکتفرضیه فرعی چهارم: بین  

 وجود دارد.

های صنعت شیمیایی بورس اوراق بهادار تهران رابطه  فرضیه فرعی پنجم: بین اندازه مؤسسه حسابرسی و درماندگی مالی شرکت

 عناداری وجود دارد.م

دوگانه   بین  ششم:  فرعی  شرکتفرضیه  مالی  درماندگی  و  عامل  مدیر  وظیفه  بهادار بودن  اوراق  بورس  شیمیایی  صنعت  های 

 تهران رابطه معناداری وجود دارد.

معناداری    های صنعت شیمیایی بورس اوراق بهادار تهران رابطهفرضیه فرعی هفتم: بین مالکیت نهادی و درماندگی مالی شرکت

 وجود دارد.

های صنعت شیمیایی بورس اوراق بهادار تهران رابطه معناداری کاری و درماندگی مالی شرکتظهفرضیه فرعی هشتم: بین محاف

 .وجود دارد

 

 تعاريف مفهومي و عملياتي متغيرها

قوق تمامی ذینفعان )به  های مناسب رسیدن به این اهداف و در نهایت حفظ ححاکمیت شرکتی: تعیین اهداف سالم و روش

توان به شفافیت و افشا، ساختار هیأت  نهایی حاکمیت شرکتی است. از ابعاد حاکمیت شرکتی میویژه سهامداران خرد( هدف  

 مدیره شامل مواردی چون تمرکز مالکیت، دوگانگی وظیفه مدیران و حقوق سهامداران اشاره کرد.  

از کل هزینهه در آن جریان درماندگی مالی: درماندگی مالی حالتی است ک بلند  های بههای نقدی شرکت  ره مربوط به بدهی 

 تر است.مدت کم
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 های مالی.  نگام و قابل اتکا در گزارشه کیفیت افشای اطلاعات: انتشار اطلاعات مالی یک شرکت به صورت به

برنامه همه  نهایی  نتیجه  سودآوری  ازسودآوری:  اغلب  است.  شرکت  مالی  تصمیمات  و  بازده    ها  فروش،  به  سود  متغیرهای 

 (. 1390شود )احمدپور و منتظری، گیری سودآوری استفاده میحقوق صاحبان سهام برای اندازهها، بازده دارایی

می نشان  را  شرکت  مالی  تعهدات  ایفای  توان  نقدینگی،  شرکتنقدینگی:  در  مالی،  درماندگی  احتمال  و  نسبت دهد  با  هایی 

بیشتر   پایین،  مینقدینگی  انتظار  بنابراین،  شرکتاست.  برخورداررود  با    های  و  بیشتر  اطلاعات  سالم،  مالی  وضعیت  یک  از 

با شرکتکیفیت  مقایسه  رنج میتری در  نقدینگی  از کمبود  که  اقتصادی، هایی  رکود  موضوع در شرایط  این  کنند.  افشا  برند، 

 (.2005، 1مصداق بیشتری دارد )السعید

تأمین منابع مالی مورد نیاز برای کسب دارایی مورد میزان بدهی که به منظور  الی، اهرم را به عنوان  های م اهرم مالی: پژوهش

از لحاظ تأمین مالی در قالب شرکتشرکت.  اندگردد، تعریف کردهنیاز کسب می پایین قابل  ها  بالا و  های با درجه اهرم مالی 

 ها را داراست.ریسک شرکت وانایی تغییر بازده و (، اهرم مالی ت2001)  2تعریف هستند. به عقیده داگلاس

دوگانه بودن وظیفه مدیرعامل: در این پژوهش، در صورتی که مدیر عامل و رییس هیأت مدیره یک فرد باشد، وظیفه مدیرعامل  

 دوگانه است. 

در حسابرسی:  موسسه  )پژوهش  این   اندازه  مهارلوئی  منفرد  و  خواجوی  پژوهش  با  مطابق  طب1390،  برای  اندازه  قه (  بندی 

گروه، سازمان حسابرسی )مؤسسه بزرگ( و سایر مؤسسات حسابرسی عضو جامعه حسابداران رسمی مؤسسات حسابرسی به دو  

می استفاده  وجهی  دو  متغیر  یک  از  کوچک(،  حسابرسی،  )مؤسسه  سازمان  را  موردنظر  شرکت  اگر  که  صورت  این  به  شود. 

 یابد. صورت، عدد صفر به آن اختصاص میحسابرسی کرده باشد عدد یک و در غیر این 

گذاری های مشترک سرمایههای بازنشستگی، صندوق ها، صندوق های بیمه، بانکداران نهادی شامل شرکتمالکیت نهادی: سهام

 (.  2003، 3گذاری هستند )که های سرمایهو شرکت

 

 مباني نظري 

 درماندگي مالي

ی پریشانی، درد، اندوه، فقدان منابع پولی و تنگدستی آورده شده است. در  معنابه    Distressدر فرهنگ لغات آکسفورد، واژه  

های خود بر روی  ( در یکی از اولین مطالعه1971)4ادبیات مالی نیز تعاریف مختلفی از درماندگی مالی ارائه شده است. گوردون 

ه احتمال عدم تـوانایی پرداخت بهره  است ککرده  نظریه درماندگی مالی، آن را به عنوان کاهش قدرت سودآوری شرکت تعریف  

 (.  61: 1388دهد )نقل از سعیدی و آقایی، و اصل بدهی را افزایش می

ب پایان راه و فعالیت بنگاهه  در واقع درماندگی مالی  های اقتصادی است، که در این راستا درک صحیح و شناخت علل  عنوان 

توسط مدیریت م مالی  آورنده درماندگی  زیرا در صورتیه رکتالی شپدید  است.  اهمیت  با  و  بسیار ضروری  مالی  ا  که مدیران 

های مالی در  توانند با شناسایی به موقع علائم بحرانآگاهی کافی از علل و عوامل بوجود آورنده درماندگی مالی داشته باشد، می

 
1 Al-Saeid 
2 Daglas 
3 Koh   
4 Gordon 
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پیشگیرانه راهکارهای  و  ساخته  آگاه  را  مدیریت  شرکت،  سقوط  از  قبل  ا  ای  شرکت،  و  رائه  را  کنگرلوئی  )جبارزاده  نمایند 

 (. 62و  61: 1388همکاران، 

به  عواملی هستند که  بیرونی  عوامل  است.  عوامل درون سازمانی  و  برون سازمانی  عوامل  مالی شامل  عوامل درماندگی  عموماً 

یر در ساختارهای ، تغیعواملآورد. از جمله  وسیله شرکت قابل کنترل نیست ولی موجبات مشکلات مالی در شرکت را فراهم می

ها و افزایش در نرخ  اقتصادی، نوسانات تجاری، ناسازگاری بین تولید و مصرف، کاهش در میزان فروش، تورم، سقوط در قیمت 

توان ذکر کرد. عوامل درونی نیز شامل  بهره، مشکلات مرتبط با تأمین مالی، رویدادهای بلایای طبیعی و شدت در رقابت را می

اشتباه شدهه مدیاست کمواردی   ناتوان ران دچار  تصمیمات مدیریتی گذشته  اقدامات ضروری در  انجام  برای  آن که  یا  و  اند 

توان چون فروش نسیه بیش از حد و مدیریت ناکارا، ناتوانی در مدیریت اثربخش سرمایه، خیانت و تقلب اشاره  اند که میبوده

توان به نوسانات اقتصادی به عنوان عوامل  رشکستگی در ایران را مییل وین دلاتر(. از مهم1385فر،  کرد )کمیجانی و سعادت

های تولید، هزینه بهره پرداختنی و عدم تعیین مناسب ساختار سرمایه به عنوان عوامل درون سازمانی و بالا بودن هزینهبرون

 (. 193و  192: 1390سازمانی اشاره کرد )کردستانی و همکاران، 

 

 رانجارت ايقانون ت 141ماده    

شود. در  ها استفاده میقانون تجارت ایران جهت تعیین درمانده یا غیر درمانده بودن مالی شرکت  141پژوهش از ماده  این  در  

از ماده   ایران آمده است: »اگر در شرکت  141قسمتی  زیانقانون تجارت  اثر  بر  های وارده، حداقل نصف سرمایه  های سهامی 

العاده صاحبان سهام را به منظور شور و رأی در مورد کلف است بلافاصله مجمع عمومی فوق مدیره م، هیأت  شرکت از بین برود

انحلال یا بقای شرکت دعوت نماید تا موضوع انحلال یا بقای شرکت مورد شور و رأی واقع شود. هرگاه مجمع مزبور رأی به  

این با رعایت مقررات  باید در همان جلسه و  به مبلغ سرمایه موجود کاهش دهد. در    سرمایه  قانون،  انحلال ندهد،  را  شرکت 

فوق  عمومی  مجمع  گفته  پیش  ماده  دستور  برخلاف  مدیره  هیأت  که  دعوت  صورتی  که  مجمعی  یا  و  نکند  دعوت  را  العاده 

.« است کندار درخودتواند انحلال شرکت را از دادگاه صلاحیت نفع میشود، نتواند مطابق مقررات قانونی منعقد شود، هر ذیمی

 (. 80: 1373)آسوده، 

قانون تجارت بهره   141های ورشکسته از همان ماده  از سوی دیگر سازمان بورس اوراق بهادار تهران نیز برای شناسایی شرکت 

نامهمی آیین  براساس  تفاوت که  این  با  پارهگیرد.  تهران  بهادار  اوراق  انضباطی بورس  اجرایی و  بر  های وای محدودیتهای  یژه 

 ، اعمال می گردد.شوندشناخته می 141یی که مشمول ماده هاشرکت

 

 كيفيت افشاي اطلاعات 

گسترده در  افشاء  محدودتری اصطلاح  صورت  به  عبارت  این  از  حسابداران  است.  اطلاعات  ارائه  معنای  به  خود  مفهوم  ترین 

های  های مالی )معمولاً در قالب گزارش گزارش کت در  ها انتشار اطلاعات مالی مربوط به یک شرکنند و منظور آن استفاده می

های مالی منظور  سالانه( است. در برخی موارد، این مفهوم باز هم محدودتر و به معنی ارائه اطلاعاتی است که در متن صورت 

قابل جای و  به صورت مشترک  افشا،  و شفافیت یک سیستم  اطلاعات حسابداری  افشای  اصطلاحات کیفیت  است.  گزین  نشده 
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و ون    5شود و ارائه تعریف دقیق از شفافیت و کیفیت که بر آن اجماع وجود داشته باشد، مشکل است )هندریکسونمی  ستفادها

 (. 1992، 6بردا

به کار می"شفافیت"و    "افشای اطلاعات حسابداری"،  "کیفیت"اصطلاحات   قابل جایگزین  ارائه ، به صورت مترادف و  روند و 

از دقیق  سازهک  "کیفیت"و  "فیت  شفا"تعریف  از  تاکنون  راستا،  این  در  است.  دشوار  باشد  داشته  وجود  اجماع  آن  بر  های  ه 

متعددی از قبیل مناسب بودن، جامعیت، آگاهی دهندگی و به هنگامی به عنوان نماینده کیفیت افشاء شده است )ستایش و  

 (. 67: 1389نژاد، کاظم

آوری، نقدینگی، اهرم مالی، سابقه شرکت همانند پژوهش ستایش  ت را سودی اطلاعادر این پژوهش، عوامل مؤثر بر کیفیت افشا

گذاران نهادی مشابه پژوهش کمالیان  (، و اندازه مؤسسه حسابرسی، دوگانه بودن وظیفه مدیر عامل و سرمایه1391نژاد )و کاظم

 . اندشده ( انتخاب1391کاری همانند پژوهش محمد آبادی و همکاران )( و محافظه1390و همکاران )

 

 سودآوري

صورت  اجزای  از  مهمیکی  که  است  حسابداری  سود  مالی،  شرکتهای  عملکرد  از  معیار  تحقیقات ترین  برای  مبنایی  و  ها 

بر  گذاریسرمایه اقتصادی جامعه است که  از عملکرد بخش  اعتباردهی و سنجش عملکرد مدیران و در سطح کلان معیاری   ،

دوگذاری سیاست کلان  و  خرد  میهای  تأثیر  نهایت  لت  در  و  به میگذارد  اقتصادی  محدود  منابع  هدایت  موجب  تواند 

 (. 2: 1390ی بالا گردد و یا این منابع با ارزش را تباه سازد )احمد پور و منتظری: های سودآور و با ارزش افزودهگذاریسرمایه

 (. 5 :1373ی است )ثقفی و آقایی: های یک واحد اقتصادفعالیت یریگاندازههای سود از جمله برترین شاخص 

(، در این پژوهش به بررسی تأثیر سودآوری، به عنوان یکی از عوامل مؤثر بر کیفیت 1391نژاد )ستایش و کاظممطابق پژوهش  

شرکت مالی  درماندگی  بر  اطلاعات،  است.  افشای  شده  پرداخته  سودآورها  از  مقصود  پژوهش  این  کل  در  به  سود  نسبت  ی، 

 ست.  ها ادارایی

 

 نقدينگي

(. نقدینگی خاصیتی از  61: 1986: 7نقدینگی به توانایی شرکت در ایفای تعهدات مالی کوتاه مدت، در سرسید اشاره دارد )فاستر

برای سنجش آن   ها است که به زمان و هزینه پول بستگی دارد، به عبارت دیگر هزینه مبادله یک دارایی به پول معیاریدارایی

 (. 145: 1390ابی و مولایی: دارایی است )دار

بدهینسبت  و  تعهدات  بازپرداخت  به  نسبت  را  مؤسسه  توانایی  نقدینگی  نشان میهای  را  مدت شرکت  کوتاه  به  های  و  دهند 

و بدهیدارایی )نبویها  دارند  اساس کاربرد نسبت64:  1389چاشمی و همکاران،  های شرکت بستگی  این  (.  بر  نقدینگی  های 

دارای است که  اصلی شرکتیفرض  منابع  بدهی  های جاری  پرداخت  پارسائیان،  برای  و  :  1387های جاری هستند )جهانخانی 

و جهانخانی   61: 1986رود )فاستر، (. نسبت جاری و نسبت آنی، دو نسبت بسیار متداول برای سنجش نقدینگی به شمار می40

آید، به عنوان ی به دست مییم دارایی جاری بر بدهی جار(. در این پژوهش از نسبت جاری که از تقس 40:  1387و پارسائیان،  

 معیاری برای سنجش نقدینگی استفاده خواهد شد.  

 
5 Hendrikson 
6 Vanbereda 
7 Foster 
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 اهرم مالي

اندازه به حد و  و  اهرم مالی  تبریزی  تأمین مالی نموده است، دلالت دارد )عبده  استقراض،  یا  از طریق وام  ای که یک شرکت 

ها در  های ثابت مالی از قبیل بهره یا سود ثابت وامزینههای مالی بیانگر هگر، هزینه(. به عبارت دی37:  1384مشیرزاده مؤیدی،  

 (. 24: 1386شرکت است )عبده تبریزی و حنیفی، 

 

 سابقه شركت 

 (.  313: 2005بخشند )السعید، های گزارشگری و کیفیت افشای اطلاعات خود را در طول زمان بهبود میها، رویهشرکت

نیروی انسانی شرکت شده و تجربه نیروی انسانی موجب خواهد شد که فرایند تولید   سبب افزایش تجربهافزایش عمر شرکت  

کم زمان  در  پایینمحصول  هزینه  و  بهرهتر  نیز  موضوع  این  شود.  انجام  داشت.  تر  خواهد  پی  در  را  بیشتر  سودآوری  و  وری 

ای اطلاعات بر درماندگی مالی تأثیرگذار باشد.  مؤثر بر کیفیت افشرود، سابقه شرکت به عنوان یکی از عوامل  بنابراین، انتظار می

مدنظر    های مورد مطالعههر یک از سال  های عمر شرکت از زمان تشکیل شخصیت حقوقی تا برای محاسبه عمر شرکت، سال

 (. 1993، 9و بهوتالینگام  1993، 8)بهاگواتی   می گیرد.قرار 

 

 اندازه مؤسسه حسابرسي 

ها به شمار  ترین ابزارهای حصول اطمینان از شفافیت اطلاعات شرکتعات مالی از مهممالی و سایر اطلا  هایحسابرسی صورت 

به صورت می اعتباردهی  از طریق  آلودگیرود. حسابرسان مستقل  اطلاعات مورد رسیدگی  و سایر  مالی  اطلاعات  های  از  را  ها 

های مالی توسط حسابرسان حسابرسی صورت. بر همین اساس،  شوندها میزدایند و موجب شفافیت اطلاعاتی شرکتمالی می

 (. 113: 1389آید )بولو و همکاران، های مختلف دنیا به شمار میمستقل به عنوان یکی از الزامات اصلی بورس

،  بندی اندازه مؤسسات حسابرسی به دو گروه( برای طبقه1390، مطابق با پژوهش خواجوی و منفردمهارلوئی )پژوهش   ایندر

)مؤسسه بزرگ( و سایر مؤسسات حسابرسی عضو جامعه حسابداران رسمی )مؤسسه کوچک(، از یک متغیر    سازمان حسابرسی

شود. به این صورت که اگر شرکت موردنظر را سازمان حسابرسی، حسابرسی کرده باشد عدد یک و در  دو وجهی استفاده می

 یابد.  غیر این صورت، عدد صفر به آن اختصاص می

 

 دير عامل  نه بودن وظيفه م گادو

مالکیت   شدن  جدا  با    ازبا  حقیقت  در  کنند.  می  اداره  را  شرکت  )سهامداران(  مالکان  نماینده  عنوان  به  مدیران  مدیریت، 

شود. بدان معنا که ممکن است مدیران دست به  داران ایجاد میگیری رابطه نمایندگی، تضاد منافع بین مدیران و سهامشکل

داران باشد. نیاز به نظام  ها و عکس منافع سهاممیماتی را اتخاذ نمایند که در جهت منافع آنطلبانه زده و تصترفتارهای فرص

(. نظام  48:  1389شود )مهرانی و همکاران،  راهبری شرکت از تضاد منافع بالقوه بین افراد حاضر در ساختار شرکت ناشی می

ها و  کرده و سعی در پیشگیری از درماندگی مالی شرکتت را با هم همسـو  های مختلف در شرکها اهداف گروهراهبری شرکت 

 
8 Bhagwati 
9 Bhoothalingam 
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واقع می در  دارد.  برای شرکت  ارزش  مکانیزم ایجاد  از  یکی  عنوان  به  شرکتی  راهبری  نظام  شرکتی  توان گفت  حاکمیت  های 

سهام منافع  حفظ  جهت  در  نوسانابزاری  مقابل  در  اعتباردهندگان  و  بحران داران  و  مالها  ههای  و  )عثمانی  است  مکاران،  ی 

1390 :3 .) 

 

 مالکيت نهادي 

 حقیقی اشخاص و جزء دارانسهام در اختیار هاشرکت  مالکیت از است. بخشی مختلف، متفاوت هایشرکت  دارانسهام ترکیب

اتکاء   منتشره مالی هایصورت عموم، همانند دسترس در اطلاعات به شرکت عملکرد مدیران بر نظارت برای گروه  دارد. این قرار

 خلاف بر که دارد قرار عمده ایداران حرفه سهام اختیار در ها شرکت مالکیت از دیگری بخش که است حالی در کنند. اینمی

 بلندمدت هایگذاریسرمایه و تجاری راهبردهای و آتی اندازهایچشم ارزش درباره با داخلی اول، اطلاعات نوع دارانسهام گروه

 (.  98: 1384گیرد )نوروش و کردلر، می قرار ایشان اختیار در شرکت مدیران با مستقیم اطتبار شرکت، از طریق

سرمایه در دست  سهام  با  است  برابر  نهادی  بانکمالکیت  نظیر  بزرگ  صندوق ها، شرکتگذاران  بیمه،  و  های  بازنشستگی  های 

 بزرگ گذاراننهادی، سرمایه گذاران( سرمایه8199بوش ) تعریف با (. مطابق306:  1998،  10گذاری )بوشهای سرمایهشرکت

 (.  1045: 2006، 12و جنکینز 11و ... هستند )ولوری گذاریسرمایه هایبیمه، شرکت هایها، شرکتبانک مانند

 

 كاري محافظه

واکنشیمحافظه کار اطمینان نبود شرایط در که احتیاطی است کاری،  ومی گرفته به   نبود که دهد نشان کوشدمی شود 

 است. شده کافی مطرح قدر شرکت، به وضعیت در ذاتی ریسک و اطمینان

کاری را الزام به داشتن درجه بالایی از تایید برای  کاری حسابداری یکی از مفاهیم بنیادی در حسابداری است. محافظهمحافظه

بیدگلی و  و اسلامی  6 :1997،  13باسونمایند )میشناخت اخبار خوب مانند سود، در مقابل شناخت اخبار بد مانند زیان تعریف  

 (. 1: 1390همکاران، 

 آن، نه از حد از بیش پیروی صورت در است که آتی رویدادهای درباره موجود تردید و شک با مقابله برای راهی کاریمحافظه

 حسابداران و  مدیران برای را مالی هایت صور  در پنهان ذخایر ایجاد راه افزاید، بلکهنمی اطلاعات بودن مفید و مطلوبیت بر تنها

استرلینگ 87:  1389پور،  جمالیان و  )ستایش گشایدمی محافظه1970)  14(.  اصول (  اثرگذارترین  از  یکی  عنوان  به  را  کاری 

 (. 256: 1970کند )استرلینگ، بندی میارزشیابی در حسابداری رتبه 

 

 
10 Bushee 
11 Velury 
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14 Sterling 
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 پيشينه تحقيق 

 تحقيقات داخلي 

  ین به ا  ."یهشرکت در بازار سرما ی اطلاعات مال یافشا یگاه و جا یتاهم یبررس"تحت عنوان  یپژوهش (. 1395 )آقایی و همکاران

 یل سهامداران و تحل  ،گذاران  یهسرما  یتو هدا  ی ها موجب بهبود عملکرد مالاطلاعات توسط شرکت   یکه افشا  یدندرس   یجهنت

 .شودیم  ی مال یگران بازارها

پژوهش(.  1397)آزاد و همکاران عنوان  یدر  بر ک  یمفهوم  یالگو"  تحت  ا  ی مال  یگزارشگر  یفیتعوامل موثر  به روش    یراندر 

در داخل شرکت    یمثبت  یامدهایپ   ی مال  یگزارشگر  یفیتک  یشارائه دادند که نشان داد افزا  یگویال  "یانبن  ینهزم  یپرداز  یهنظر

 گذارد.یو کل اقتصاد م یهبازار سرما

( و همکاران  عنوا1391دستگیر  با  پژوهش خود  بررسی وضعیت کیفیت سود در شرکت"ن  ( در  از طریق  مالی،  درمانده  های 

را بررسی کردند و با    اه، کیفیت سود شرکت"کاری مشروط آنانهای درمانده مالی و وضعیت محافظهمدیریت سود در شرکت

از  شرکت  های کیفیت سودهمین جنبه  استفاده  با  پژوهش  این  )سالم( مقایسه گردید.  های  اطلاعات شرکتهای غیر درمانده 

انجام شده است. نتایج تحقیق بیانگر این است که   1388تا  1380زمانی  ی  پذیرفته شده دربورس اوراق بهادار تهران و در دوره

کنند. انجام این مدیریت به دو  ل افزایشی مدیریت میی مالی سودهای خود را قبل از ورشکستگی به شکهای درماندهشرکت

اقلام  دستکاری  فعالیت  طریق  و  شرکتتعهدی  که  شد  مشخص  و  است  واقعی  اقهای  طریق  از  سالم  انجام  های  تعهدی  لام 

محافظهمی کوماروضعیت  شیوا  و  بال  مدل  از  استفاده  با  همچنین  شرکتدهند.  در  مشروط  غیردرمانده کاری  و  درمانده    های 

محافظه میزان  که  گردید  مشخص  و  شد  مقایسه  و  شرکتبررسی  در  مشروط  شرکت کاری  از  بیشتر  درمانده  غیر های  های 

 درمانده است.  

  "های ساختاری و عملکردی شرکت، بر کیفیت افشاء کاری و ویژگیتأثیر محافظه"( به بررسی  1391محمد آبادی و همکاران )

نی  ی زمااصله شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در ف  111های مربوط به  هپرداختند. تجزیه و تحلیل آماری داد

از محافظه   دادنشان    1386تا    1383های  سال بالاتری  اعمال درجات  با  توسط همزمان  انجام شده  افشای  کاری سطح کیفی 

تأثیرات مت نتایج در شرایطی به دست آمد که  این  یافته است.  افزایش  نیز  افشاء  شرکت  بر کیفیت  با عملکرد  غیرهای مرتبط 

نی نظری حسابداری،  کننده، هم راستا با مباتوان گفت شواهد تجربی متقاعداست. بنابراین میتحت کنترل و بررسی قرار گرفته  

 کاری بر کیفیت افشاء و گزارش گری اطلاعات مالی هستند.  بیانگر تأثیر مستقیم محافظه

ت نهادی با افشای  بررسی ارتباط میان کیفیت حاکمیت شرکتی و میزان مالکی"تحقیقی با موضوع ( در 1393ناظمی و نصیری )

های پذیرفته شده  صنعت از شرکت 17شرکت در  75با مطالعه  "ورس اوراق بهادار تهرانهای پذیرفته شده در باطلاعات شرکت

هایی که اطلاعاتی بیشتری را افشا تیجه رسیدند که شرکتبه این ن   1390تا    1383در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی  

 کنند. خود جذب میگذاران نهادی بیشتری را به م حاکمیت شرکتی برتری برخوردارند و سرمایهکنند از سیستمی

( غلامی  و  بررسی  1394نمازی  به  پژوهشی  طی  سرمایه"(  کارایی  بر  تعهدی  اقلام  بر  مبتنی  سود  مدیریت  در  تاثیر  گذاری 

از وجود رابطه معناداری بین  ها حاکی  های پژوهش آنپرداختند. یافته  "های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانشرکت

سرمایه و  تعهدی  اقلام  بر  مبتنی  سود  شرکتمدیریت  ناکارای  میگذاری  نتیجه  در  بود.  نتیجه ها  افزایش  توان  با  که  گرفت 

م تعهدی،  اقلام  بر  مبتنی  سود  سرمایهمدیریت  شرکت یزان  ناکارای  میگذاری  افزایش  نیز  چنین ها  آنان  چنین،  هم  یابد. 

 گذاری ناکارای دوره بعد نیز رابطه معناداری وجود دارد.  گرفتند که بین اقلام تعهدی اختیاری و سرمایهنتیجه 
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 تحقيقات خارجي 

)  15ستا همکاران  بررسی  2015و  به  خود  پژوهش  در  شرکت"(  در  داوطلبانه  افشای  بر  ماهیت  تمرکز  با  متوسط  اندازه  با  ها 

پرداختند و به این نتیجه رسیدند که میان مالکیت اقلیت و کمیته حسابرسی با افزایش    "های دیگررتباطات با شرکتکیفیت ا

معن  و  مثبت  ارتباط  داوطلبانه  افشای  افزایش  کیفیت سطح  با  مدیره  هیأت  اندازه  و  مدیریتی  مالکیت  میان  دارد.  وجود  اداری 

داری وجود دارد. همچنین میان حضور مالکان نهادی و مدیران غیرمؤظف با  کیفیت سطح افشای داوطلبانه ارتباط منفی معنا 

 افزایش کیفیت سطح افشای داوطلبانه ارتباطی وجود ندارد. 

های صنعت فولاد پذیرفته بررسی افشای اطلاعات محیط زیست در شرکت"ه خود با موضوع  (، در مطالع2016)  16زی و تانگ 

شرکت صنعت فولاد بورس اوراق بهادار   36به بررسی دف مطالعه حسابداری و اقتصاد سبزهبا    "شده در بورس اوراق بهادار چین

آن پرداختندچین   تحقیق  داد  ها  .  افشاینشان  زیست مح  هر چه کیفیت  مالی  اطلاعات  احتمال درماندگی  باشد،  بیشتر  یطی 

 کمتر خواهد بود.

لیانگ  با موضوع  2017)  17یائو و  افشا "(، تحقیقی  بر بحران مالیموقعیت شرکت و  تأثیر آن  انجام    "ی اطلاعات حسابداری و 

مورد   2011تا    2009های صنایع تولیدی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار چین را در فاصله سال های  ها شرکتدادند. آن

اطلاعات حسابداری  بررسی قرار دادند و به این نتیجه رسیدند که فاصله از مرکز چین و قوانین محلی تأثیر منفی روی افشای  

آن  تحقیق  داد که شرکتدارد.  نشان  مالی  ها همچنین  دارد که دچار درماندگی  احتمال  بیشتر کمتر  اطلاعات  افشای  با  های 

 هایی برای کارآمد شدن قوانین مربوط به افشا در چین ارائه کردند. توصیه   هاشوند. در نهایت آن

 

 شناسي تحقيقروش

های همبستگی است. در تحقیقات  های تحقیقات بنیادی و از نظر ماهیت جزء پژوهشنوع پژوهشاین پژوهش از لحاظ هدف از  

داده بهرههمبستگی،  با  اولیه  اطلاعات  و  کتابخانهها  روش  از  میای گیری  روشگردآوری  از  استفاده  با  و  تکنیکشود  و  های  ها 

پذیرفته معیارهای  و  مورد  آماری  قرار میشده  تحلیل  و  نظریه گیرتجزیه  فراتحلیل،  انجام  یا  و  استقرایی  رویکرد  با  یا  و  های  د 

ها و نیز تحلیل نتایج به دست آمده سهم زیادی دارد.  گردند. البته عقل و فکر محقق در نحوه به کارگیری روشعلمی تولید می

نین در این تحقیق محقق  شود. همچ ها استفاده مییرتحقیقات همبستگی بر کشف وجود رابطه بین دو گروه از اطلاعات متغ

های  خواهد بداند که آیا بین متغیرها علاوه بر همبستگی، رابطه علی و معلولی وجود دارد یا خیر؛ بنابراین برای آزمون فرضیه می

 پژوهش از روش رگرسیونی استفاده خواهد شد.  

دی در  حقیق کاربردی، توسعه دانش کاربرنوع تحقیقات کاربردی است. هدف تبندی بر مبنای هدف، از پژوهش از نظر طبقهاین 

 از نظر روش و ماهیت از نوع تحقیق همبستگی است. هدف، تعیین میزان رابطه متغیرهاست. یک زمینه خاص است. همچنین
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 ها و معرفي متغيرها مدل آزمون فرضيه

 مدل آزمون فرضيه 

 
 در این مدل: 

FD  سرمایه   %50تجارت ایران، هرگاه میزان زیان انباشته بیشتر از    141: نشاندهنده بحران مالی است که براساس تعریف ماده

 است.  0شود. در دیگر موارد مقدار می 1حران مالی شده و مقدار این متغیر شرکت شود، شرکت دچار ب

P :شود. ها استفاده میبرای محاسبه سودآوری از نسبت سود خالص به کل دارایی: سودآوری 

L  :های  بدهیهای جاری بر  شود که حاصل تقسیم دارایینجش نقدینگی، از نسبت جاری استفاده میدر این پژوهش، برای س

 جاری است.

LEVآید، استفاده  ها به دست میها به کل دارایی: اهرم مالی، برای محاسبه اهرم مالی از نسبت بدهی که از تقسیم کل بدهی

 شود.   می

AGE سن شرکت : 

AS صفر  وردنظر را سازمان حسابرسی، حسابرسی کرده باشد عدد یک و در غیر این صورت، عدد  : متغیر مجازی، اگر شرکت م

 یابد. به آن اختصاص می

Dگیرد. : در صورتی که مدیر عامل و رییس هیأت مدیره یک فرد باشد، عدد یک و در غیر اینصورت عدد صفر تعلق می 

IO درصد سهام تملک شده توسط سهامداران نهادی : 

CON شود( به شرح زیر استفاده می2007کاری از مدل گیولی و همکاران )محاسبه محافظه: برای : 

 کاری = شاخص محافظه
 اقلام تعهدی عملیاتی 

( ×1- ) 
 ها در اول دوره جمع دارایی 

 آید. به علاوه هزینه استهلاک به دست می عملیاتی اقلام تعهدی عملیاتی از تفاوت سود خالص و جریان نقدی  

 ی کنترلی به شرح زیر هستند:متغیرها

SIZE شود. گیری میطبیعی ارزش بازار سهام اندازه: اندازه شرکت که از طریق لگاریتم 

SGرشد فروش نسبت به سال قبل : 

 

 قلمرو تحقيق 

 شود.  این تحقیق در حوزه کیفیت افشای اطلاعات و درماندگی مالی شرکت انجام می

 

 قلمرو مکاني تحقيق 

 های صنعت شیمیایی پذیرفته شده در بازار بورس اوراق بهادار تهران است. تحقیق شرکتجامعه آماری این 

 شود.  انجام می 1399تا  1394های این تحقیق با استفاده از اطلاعات سال
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 گيري جامعه آماري و روش نمونه

شرکت کلیه  پژوهش  این  آماری  شیمیایی  جامعه  محصولات  صنعت  اهای  بورس  در  شده  طی   وراق پذیرفته  در  تهران  بهادار 

شرکت    42عضو صنعت محصولات شیمیایی بورس اوراق بهادار بودند ولی تنها  های  شرکت  ازاست.    1399تا    1394های  سال

 .شرایط لازم را برای نمونه داشتند

 

 ها گردآوري دادهروش

داده آوری  منظور جمع  به  پژوهش  این  کاودر  اسناد  روش  از  استفاده میها  بری  دادهشود.  روش  این  از  اساس  نیاز  مورد  های 

شرکتصورت  مالی  یادداشتهای  و  کتابخانهها  روش  به  همراه  میهای  استخراج  جمع ای  منظور  به  از گردد.  اطلاعات  آوری 

همنرم و  نوین  آورد  ره  مانند  اطلاعاتی  پژوهشافزارهای  و  مطالعات  توسعه،  مدیریت  سایت  هم  چنین  شد.  خواهد  استفاده  ها 

ها  گرفته در زمینه موضوع از منابع پژوهشی موجود در کتابخانههای صورتبه منظور تدوین چارچوب نظری و پژوهش  چنین

 استفاده خواهد شد.  

 

 آمار توصيفي

 پژوهش، تغیرهایبا م بیشتر آشنایی و است گرفته قرار مطالعه مورد پژوهش، در که ایجامعه ماهیت بهتر شناخت منظور به

 جهت در گامی ها،داده توصیف آماری  شوند. همچنین  توصیف هاداده این است لازم آماری، هایداده تحلیل  و تجزیه  از قبل

 رود.  می کار به پژوهش که در است متغیرهایی بین روابط تبیین برای ایو پایه هابرآن حاکم الگوی تشخیص

  . سادهاستمرکزی   شاخص پرکاربردترین میانگین،  است. شده داده نشان پراکندگی و مرکزی هایشاخص  1جدول شماره   در

داده کوچکترین و بزرگترین  بین  اختلاف که باشدمی تغییرات  دامنه پراکندگی، شاخص ترین پرکاربردترین مقدار   هاست. 

 آید.  می بدستواریانس  از گرفتن جذر با که باشدمی معیار انحراف پراکندگی، شاخص

 : آمار توصيفي متغيرها 1جدول  

 انحراف معيار حداكثر حداقل  ميانه  ميانگين  تعداد مشاهدات متغير 

 4/0 0/1 0/0 1 48/0 210 بحران مالی

 46/2 27/26 -69/5 57/1 22/2 210 سودآوری 

 06/1 59/5 -93/2 45/3 18/3 210 نسبت جاری 

 27/1 73/18 31/11 96/13 12/14 210 اهرم مالی 

 4/0 91/1 00/0 17/0 34/0 210 حسابرسی توسط سازمان حسابرسی

 31/6 10 45 24 29/24 210 سن شرکت
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 94/2 8/18 -08/0 77/0 99/1 210 کاریمحافظه

 89/3 9/44 -12/41 14/1 61/1 210 تمرکز مالکیت

 22/0 15/13 0 22/1 44/1 210 دوگانگی وظیفه مدیرعامل 

 

 استنباطيآمار 

 بررسي پايايي متغيرهاي پژوهش

رسیون جهت حصول اطمینان از رگرسیون غیر کاذب و در پی آن نتایج نامطمئن، لازم است که چگونگی  قبل از برآورد هر رگ

به این منظور از آزمون لوین لین و چو استفاده شده، که فرضیه صفر، در این آزمون    .ایستایی متغیرها را مورد آزمون قرار دهیم

میانگ که  است  معنی  این  به  پایایی  است.  واحد  ریشه  بین  وجود  متغیرها  کواریانس  و  زمان  طول  در  متغیرها  واریانس  و  ین 

 سالهای مختلف ثابت بوده است. نتایج در جدول زیر ارایه شده است:

: واحد و در این صورت متغیر غیر ساکن است    وجود ریشه   

 عدم وجود ریشه واحد و در این صورت متغیر ساکن است  :

 ي پژوهش : آزمون پايايي متغيرها2جدول  

 مقدار آزمون  متغير 
سطح  

 معناداري 

 000/0 -81/25 بحران مالی

 000/0 -54/11 سودآوری 

 000/0 -97/31 نسبت جاری 

 000/0 -95/2078 اهرم مالی 

 000/0 -46/22 حسابرسی توسط سازمان حسابرسی

 000/0 -65/9 سن شرکت

 000/0 -8/3 کاریمحافظه

 000/0 -64/26 تمرکز مالکیت

 000/0 -75/7 ه مدیرعامل دوگانگی وظیف

 EViewsافزار منبع: خروجی نرم

 

کمتر محاسبه شده و در نتیجه فرضیه صفر    05/0تمامی متغیرها از  براساس جدول بالا، سطح معناداری آزمون لوین لین و چو  

می پذیرفته  آن  مقابل  فرضیه  و  اطمینان  رد  سطح  در  پژوهش  دوره  در  مدل  متغیرهای  یعنی  )ساکن/ایستا(   پایا   %95شود. 

 هستند.

 

 : شود ها از مدل زیر استفاده می برای بررسی فرضیه 
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های تلفیقی  لیمر به انتخاب مدل داده   Fها بایستی مدل رگرسیونی انتخاب شود. ابتدا با استفاده از آزمون  قبل از آزمون فرضیه 

برابر مدل داده پرداخته می  های در  آزمون  تابلویی  نتیجه  آماره    3–4ر جدول  لیمر د   Fشود.  احتمال  ارایه شده است. مقدار 

ها استفاده از روش دادهای تلفیقی منتفی است و باید از  بوده، لذا برای آزمون فرضیه  05/0آزمون برای سطح خطای کمتر از  

 استفاده شود. 18های تابلویی روش داده

 نتايج آزمون انتخاب مدل رگرسيوني:  3جدول  

 احتمال آماره آزمون  رجه آزاديد آماره آزمون  نوع آزمون 

F 000/0 (  162و975) 16/3 لیمر 

 EViewsافزار منبع: خروجی نرم

های اثرات ثابت  های ما به صورت پانل دیتا هستند، در ادامه باید مشخص شود که از بین روشبعد از اینکه مشخص شد، داده    

اثرات تصادفی، کدام یا روش  استفاده شودو  برای تخمین  استفاده  یک  آزمون هاسمن  از  این موضوع  برای تشخیص  بنابراین  ؟ 

از بین روش اثرات ثابت و روش اثرات تصادفی شیوه مناسب تخمین را بدست آورد. در این    توانشود. با انجام این آزمون میمی

شود و فرضیه مقابل  روش فرضیه صفر بیان کننده این مطلب است که از روش اثرات تصادفی برای تخمین مدل استفاده می

 ارایه شده است. 4در جدول شود نتیجه آزمون کند که از روش اثرات ثابت برای تخمین استفاده میبیان می

 %5هاسمن در سطح خطاي  : نتايج آزمون4جدول  

 احتمال آماره آزمون  درجه آزادي آماره خي دو نوع آزمون 

 000/0 3 69/272 هاسمن

 EViewsافزار منبع: خروجی نرم

معنی داری آزمون مدل  آورده شده است. چون سطح    4هاسمن و میزان احتمال پذیرفته شدن فرض صفر در جدول  آزمون  

 توان نتیجه گرفت که روش مناسب جهت برآورد مدل روش اثرات ثابت است.بدست آمده می  05/0کمتر از 

 

 نتايج برآورد الگو 

پارام ها  در این قسمت به بیان نتایج حاصل از برآورد الگو برای شرکت  ، ترهاپس از مشخص شدن روش مناسب جهت برآورد 

آزمون  پرداخته می شود براساس  متغیر  .  آنجا که  از  ولی  استفاده شود  باید  ثابت  اثرات  روش  از   برآورد مدل   هاسمن جهت 

می استفاده  لجستیک  رگرسیون  از  است  یکی(  و  )صفر  مجازی  متغیر  یک  تحقیق  نتایوابسته  بدسشود،  برنامه  ج  آمده  ت 

Eviews   .برای مدل در  جدول زیر آورده شده است 

 شود.برای آزمون فرضیه فرعی اول، متغیر وابسته براساس خالص افزایش بدهی محاسبه می

 

18  Panel Data 
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 : نتايج براورد الگوي رگرسيون فرضيه اول 5جدول  

 ضريب متغيرهاي تحقيق
خطاي 

 استاندارد
 tآماره 

سطح  

 معناداري 

 000/0 -33/5 33/3 -81/17 ضریب ثابت

 000/0 -84/10 03/0 -39/0 بحران مالی

 036/0 -23/2 71/0 -53/1 سودآوری 

 698/0 38/0 23/0 09/0 نسبت جاری 

 29/0 -04/1 15/1 -21/1 اهرم مالی 

حسابرسی توسط سازمان  

 حسابرسی
6/26 51/0 94/51 000/0 

 016/0 39/2 97/1 74/4 سن شرکت

 000/0 -57/4 14/1 -24/5 کاریمحافظه

 308/0 01/1 07/0 08/0 تمرکز مالکیت

 000/0 48/5 4/0 11/0 دوگانگی وظیفه مدیرعامل 

 Fآماره 
52 /

299 
 809/0 ضریب تعیین 

 806/0 ضریب تعیین تعدیل شده  F 000/0احتمال آماره 

   52/1 آماره دوربین واتسون

 EViewsافزار منبع: خروجی نرم

 

دار و  بیانگر معنی  Fاستفاده شده است. فرضیه صفر آزمون    Fدار بودن مدل رگرسیونی، از آزمون  یبرای بررسی خطی و معن

، مقدار سطح احتمال برابر با صفر و 5برای مدل فرضیه اول در جدول    Fخطی بودن مدل رگرسیون است. بر طبق نتایج آزمون  

شود، یعنی  درصد رد می  95در سطح اطمینان    Fآزمون    عه است. در نتیجه، فرضیه صفرکمتر از سطح اهمیت مورد نظر مطال

 دار بوده و بین متغیر مستقل و وابسته یک رابطه خطی وجود دارد. مدل معنی

نتایج جدول   اساس  با  مشاهده می  5بر  برابر  تعدیل شده  تعیین  مقدار ضریب  مستقل،    8/0شود،  متغیرهای    80است، معنی 

را ازتغییرات در متغیر وابسته  تعیین، نشان  توضیح می  درصد  مقدار بالای ضریب  بالای توضیحدهند.  دهندگی    دهنده قدرت 

 مدل در تبیین تغییرات متغیر وابسته توسط متغیر مستقل است.

نی قابل اتکا است که  در هنگام استفاده از رگرسیون توجه به چند نکته ضروری است اول اینکه نتایج حاصل از رگرسیون زما

دار بودن مدل است. مطلب مهم بعدی استقلال نشان دهنده معنی  Fبرازش شده معنی دار باشد. نتایج از آماره  مدل رگرسیونی  

 5/1استفاده شده و اگر این مقدار بین    19واتسون –اجزای خطا در مدل برازش شده است. برای بررسی این مورد از آماره دوربین

 

19  Durbin-Watson 
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اجزای خطا در مدل همنتیجه میباشد،    5/2و   از هم دارند. مقدار بستگی معنیگیریم  با هم نداشته و رفتاری مستقل  داری 

 دارد. قرار( 5/2 و  5/1 بین) قبول قابل   سطح در و 52/1 با برابر واتسن–آماره دوربین

 

 نتايج پژوهش

رابطه بین سودآوری و درماندگی مالی  دیده می  5همانطور که در جدول   تهران  شرکتشود،  بهادار  اوراق  معنادار های بورس 

 شود.است بنابراین فرضیه اول تأیید می

مالی شرکت درماندگی  و  نقدینگی  بین  شیمهمچنین  دارد یهای صنعت  وجود  معناداری  رابطه  تهران  بهادار  اوراق  بورس  ایی 

 شود.بنابراین فرضیه فرعی دوم نیز تأیید می

تهران رابطه معناداری وجود دارد    های صنعت شیمیایی بورسدرماندگی مالی شرکتهمچنین بین اهرم مالی و   اوراق بهادار 

 شود. بنابراین فرضیه فرعی فرعی سوم نیز تأیید می

های صنعت شیمیایی بورس اوراق بهادار تهران دهد که بین سابقه شرکت و درماندگی مالی شرکتاطلاعات همچنین نشان می

 شود.یید میود دارد بنابراین فرضیه فرعی چهارم نیز تأ رابطه معناداری وج

دهد که اندازه موسسه حسابرسی و درماندگی مالی با یکدیگر رابطه معناداری دارند بنابراین فرضیه فرعی پنجم  آزمون نشان می

 شود. نیز تأیید می

می نشان  تحقیق  انجام  از  حاصل  وظیفه  اطلاعات  دوگانگی  بین  که  شرکتدهد  مالی  درماندگی  و  صنعت  مدیرعامل  های 

 اوراق بهادار تهران رابطه معناداری وجود دارد بنابراین فرضیه فرعی ششم نیز تأیید شد.  شیمیایی بورس

یافته شرکتطبق  مالی  درماندگی  و  نهادی  مالکیت  بین  پژوهش  رابطه های  تهران  بهادار  اوراق  بورس  شیمیایی  صنعت  های 

 شود.د. در نتیجه فرضیه هفتم پژوهش نیز تأیید میمعناداری وجود دار

آزمون ها نشان مینتای تهران  کاری و درماندگی مالی شرکتدهد که بین محافظهج  بهادار  اوراق  بورس  های صنعت شیمیایی 

 . می شودرابطه معناداری وجود دارد در نتیجه فرضیه هشتم تأیید 

آزمون فرضیه   اجرای رگرسیون مربوطه و  از  بر کبعد  عوامل مؤثر  تا هشتم مشخص شد که بین بین  اول  و  فرعی  افشا  یفیت 

های صنعت شیمیایی بورس اوراق بهادار تهران رابطه معناداری وجود دارد. یعنی عواملی چون سودآوری  درماندگی مالی شرکت

کاری لکیت نهادی و محافظهشرکت، نقدینگی، اهرم مالی، سن شرکت، اندازه موسسه حسابرسی، دوگانگی وظیفه مدیرعامل، ما

در  عوامل    این  بینی عوامل مرتبط به ورشکستگی شرکت بایستی تأثیرمالی دارند. بنابراین در پیش  رابطه معناداری با درماندگی

 .نظر گرفته شود

 

 پيشنهادها براساس نتايج تحقيق

مالی شرکت و درماندگی  بین سودآوری  تحقیق  نتایج  اینکه طبق  به  توجه  تهران های صنبا  بهادار  اوراق  بورس  عت شیمیایی 

 شود نسبت به سودآوری شرکت حساسیت داشته باشند.ها توصیه میوجود دارد به مدیران مالی شرکترابطه معناداری 

های صنعت شیمیایی بورس اوراق بهادار تهران رابطه با توجه به اینکه طبق نتایج تحقیق بین نقدینگی و درماندگی مالی شرکت

 سبت به نقدینگی شرکت حساسیت داشته باشند. شود نها توصیه میری وجود دارد به مدیران مالی شرکتمعنادا
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مالی شرکت اهرم مالی و درماندگی  نتایج تحقیق بین  اینکه طبق  به  تهران با توجه  بهادار  اوراق  بورس  های صنعت شیمیایی 

 شود نسبت به اهرم مالی شرکت حساسیت داشته باشند.ها توصیه میرابطه معناداری وجود دارد به مدیران مالی شرکت

های صنعت شیمیایی بورس اوراق بهادار تهران  توجه به اینکه طبق نتایج تحقیق بین سابقه شرکت و درماندگی مالی شرکتبا  

 اشند.شود نسبت به سابقه شرکت شرکت حساسیت داشته بها توصیه میرابطه معناداری وجود دارد به مدیران مالی شرکت

های صنعت شیمیایی بورس اوراق موسسه حسابرسی و درماندگی مالی شرکتبا توجه به اینکه طبق نتایج تحقیق بین اندازه  

مالی شرکت به مدیران  دارد  معناداری وجود  رابطه  تهران  توصیه می بهادار  اندازه موسسه حسابرسی شرکت  ها  به  نسبت  شود 

 حساسیت داشته باشند.

های صنعت شیمیایی بورس اوراق اندگی مالی شرکته طبق نتایج تحقیق بین دوگانگی وظیفه مدیرعامل و درمبا توجه به اینک 

شود نسبت به دوگانگی وظیفه مدیر عامل شرکت  ها توصیه می بهادار تهران رابطه معناداری وجود دارد به مدیران مالی شرکت

 حساسیت داشته باشند.

یمیایی بورس اوراق بهادار تهران های صنعت شق بین مالکیت نهادی و درماندگی مالی شرکتبا توجه به اینکه طبق نتایج تحقی

 شود نسبت به مالکیت نهادی شرکت حساسیت داشته باشند.ها توصیه میرابطه معناداری وجود دارد به مدیران مالی شرکت

های صنعت شیمیایی بورس اوراق بهادار تهران تکاری و درماندگی مالی شرکبا توجه به اینکه طبق نتایج تحقیق بین محافظه

 کاری شرکت حساسیت داشته باشند.شود نسبت به محافظهها توصیه میعناداری وجود دارد به مدیران مالی شرکترابطه م

 

 پيشنهادها براي تحقيقات آتي 

 کاری نامشروط انجام تحقیق با در نظر گرفتن عامل محافظه-1

 بازارهای دیگر مانند فرابورس انجام تحقیق در -2

 دیگردر نظر گرفتن تأثیر عوامل   -3

 

 هاي تحقيقمحدوديت

های دیگر بایستی با احتیاط عمل  قابلیت تعمیم: نتایج این تحقیق قابل تعمیم به دوره تحقیق است و برای تعمیم نتایج به سال

 نمود.
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