
J o u r n a l  w e b s i t e  :    h t t p s : / / p s e . r a z i . a c . i r

Uncertainty‌of‌government‌financial‌policies‌on‌the‌
comparability‌of‌financial‌s‌tatements:‌adjus‌ting‌materials‌

and‌goods‌and‌product‌production

Abs‌tract
Comparability is one of the specific characteris tics of financial information that makes it useful. Inves tors 
and shareholders cannot make useful financial decisions and inves tments without comparability. It 
seems that one of the factors that can be the issue of uncertainty about the government financial policies, 
considering the comparable characteris tics of the financial effect. Uncertainty of the government financial 
policies can affect the performance and inventory es timates of companies, and this, in turn, affects the 
profitability and comparability of financial s tatements. According to the above, the purpose of this 
research is to inves tigate the uncertainty of the financial policies of the government to compare financial 
s tatements, taking into account the role of modifiers of inventory of materials and goods. The s tatis tical 
population of the research includes 128 companies during the period from 2010 to 2019. The s tatis tical 
method used to tes t the hypotheses proposed in this research is the Panel data method. Hypotheses were 
tes ted and analyzed using multiple regression and by using Eviews software. The result of the firs t 
hypothesis of the research showed that the uncertainty of the government financial policies is effective 
and meaningful for the comparison of financial s tatements. Also, the result of the second hypothesis of 
the research showed that the effect of the uncertainty of government financial policies for comparing 
financial s tatements becomes s tronger when the change in level of inventory is greater. Further, the result 
of the third hypothesis of the research showed that the negative effect of government financial policies 
uncertainty for comparing financial s tatements becomes s tronger when the variability in the amount of 
current goods is greater. Also, the result of the fourth hypothesis indicates that the negative impact of 
government financial policies uncertainty on comparability in financial scales does not become s tronger 
when the cross-sectional acceptance change in the quantities of manufactured goods is greater.
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1.‌Introduction
Comparability is one of the specific characteris tics of financial information that 
makes it useful. Inves tors and shareholders cannot make useful financial decisions 
and inves tments without comparability. It seems that one of the factors that can be 
the issue of uncertainty about the government financial policies, considering the 
comparable characteris tics of the financial effect. Uncertainty of the government 
financial policies can affect the performance and inventory es timates of companies, 
and this, in turn, affects the profitability and comparability of financial s tatements.

2.‌Theoretical‌framework
In an ideal accounting situation, the financial s tatements always reflect the intrinsic 
value, real value and future cash flows of the company in the form of accounts that 
are fully known and defined, so the financial s tatements in a perfectly ideal situation 
are comparable. However, in non-ideal conditions and the uncertainty of financial 
government policies, financial reports require significant judgment about the amount 
of production, inventory of raw materials, the amount, conditions and timing of 
future cash flows, which causes the formation of relevance and reliability in the 
information provided in format of financial s tatements. Another part of the research 
is on management es timates of inventory and the possibility that management 
es timates of material inventories and product production can moderate the effect 
of financial policy uncertainty on the comparability of s tatements; is concentrated. 
Management es timates based on inventories can possibly moderate the effect of 
financial policy uncertainty on the comparability of financial s tatements for two 
reasons. The firs t reason is that management es timates are often made in conditions 
of uncertainty regarding the prospects of financial policies and macroeconomics, 
and as a result, the unpredictability of the performance of product cus tomers, 
suppliers of raw materials (raw materials), competing companies, etc., and based 
on s table criteria and indicators. It does not take place and it is often subjective and 
based on the inflation scale, an es timate in the future and the same thing; It causes 
different results and es timates. In other words, the increase in inflation resulting 
from the uncertainty of financial policies causes the information contained in the 
financial s tatements to be far away from the financial realities. On the other hand, 
based on the second possibility, companies that cannot consider the necessary 
mechanisms to face the phenomenon of financial policy uncertainty, may be due 
to things such as weakness in the correct analysis of transactions with conditions 
such as the lack of raw materials due to the lack of cash resources and financing. 
The delay in transportation and... faced with the low volume of raw materials and 
as a result they produce less products and record a negative financial performance, 
and there is a possibility that they do not reflect the financial facts correctly in their 
financial s tatements, which may reduce the comparability of Financial s tatements.
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3. Methodology
The purpose of this research is to inves tigate the uncertainty of the financial policies 
of the government to compare financial s tatements, taking into account the role 
of modifiers of inventory of materials and goods. The s tatis tical population of 
the research includes 128 companies during the period from 2010 to 2019. The 
s tatis tical method used to tes t the hypotheses proposed in this research is the Panel 
data method. Hypotheses were tes ted and analyzed using multiple regression and 
by using Eviews software.

4.‌Discussion
The result of the firs t hypothesis of the research showed that the uncertainty of the 
government financial policies is effective and meaningful for the comparison of 
financial s tatements. Also, the result of the second hypothesis of the research showed 
that the effect of the uncertainty of government financial policies for comparing 
financial s tatements becomes s tronger when the change in level of inventory is 
greater. Further, the result of the third hypothesis of the research showed that the 
negative effect of government financial policies uncertainty for comparing financial 
s tatements becomes s tronger when the variability in the amount of current goods is 
greater. Also, the result of the fourth hypothesis indicates that the negative impact of 
government financial policies uncertainty on comparability in financial scales does 
not become s tronger when the cross-sectional acceptance change in the quantities 
of manufactured goods is greater.

5.‌Conclusion‌and‌Sugges‌tions
Considering the fact that comparability is one of the quality characteris tics related 
to providing information, it is sugges ted to company managers that in order to 
provide high-quality and comparable financial reports; Also, to improve the ability 
to analyze the country’s financial perspective and determine the production and 
inves tment s trategies of the economic unit, to consider the certainty or uncertainty 
regarding the behavior and financial laws enacted by the government at the macro 
level, and also to the policy makers and financial planners of the government It is 
sugges ted; Adjus t financial laws and policies in various fields from government 
expenditure journal, tax laws, monetary policies, exchange rate, etc. in such a 
way as to avoid excessive fluctuations caused by such decisions, which will leave 
irreparable effects on the country’s economy and the production of financial units.

6.‌Ethical‌Considerations
6.1.‌Compliance‌with‌ethical‌guidelines
Throughout the present s tudy, ethical considerations have been taken into account in 
the field of data collection, research, and preservation of information and personal 
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چکیده
قابلیــت مقایســه یکــی از ویژگی هــای منحصــر بــه فــرد اطلاعــات مالــی اســت کــه مفیــد بــودن آن هــا را افزایــش می دهــد. ســرمایه گذاران 
و ســهامداران بــدون وجــود اطلاعــات قابــل مقایســه نمی تواننــد تصمیــم مالــی و ســرمایه گذاری بهینــه ای اتخــاذ کننــد. بــه نظــر می رســد 
یکــی از عواملــی کــه می توانــد بــر ویژگــی قابلیــت مقایســۀ صورت هــای مالــی اثرگــذار باشــد مبحــث عــدم اطمینــان از سیاســت های مالــي 
دولت هــا باشــد. شــرایط عــدم اطمینــان سیاســت های مالــي دولــت می توانــد بــر عملکــرد و برآوردهــای موجــودی مــواد و کالای شــرکت ها 
تأثیــر بگــذارد و ایــن به نوبــۀ خــود، کیفیــت ســود و قابلیــت مقایســۀ صورت هــای مالــی را تحــت تأثیــر قــرار می دهــد. بــا توجــه بــه مطالــب 
ــا در نظــر  ــی ب ــر قابلیــت مقایســۀ صورت هــای مال ــت ب ــی دول ــان سیاســت های مال ــر عــدم اطمین فــوق، هــدف ایــن پژوهــش بررســی تأثی
گرفتــن نقــش تعدیل کننــدۀ برآوردهــای موجــودی مــواد و کالا اســت. جامعــۀ آمــاری پژوهــش شــامل 128 شــرکت در بــازۀ زمانــی 1390 
ح شــده در ایــن پژوهــش روش داده هــای ترکیبــی اســت.  تــا 1399 اســت. روش آمــاری مــورد اســتفاده بــرای آزمــون فرضیه هــای مطر
فرضیه هــا بــا اســتفاده از رگرســیون چندمتغیــره و بــا به کارگیــری نرم افــزار   Eviews مــورد آزمــون و تحلیــل قــرار گرفتــه اســت. نتیجــۀ حاصــل 
از فرضیــۀ اول پژوهــش نشــان می دهــد نااطمینانــی سیاســت های مالــی دولــت بــر قابلیــت مقایســه صورت هــای مالــی تأثیــر منفــی و 
معنــادار اســت. همچنیــن نتیجــۀ فرضیــۀ دوم پژوهــش نشــان می دهــد اثــر منفــی عــدم اطمینــان سیاســت های مالــی بــر قابلیــت مقایســۀ 
صورت هــای مالــی زمانــی کــه تغییرپذیــری مقطعــی در برآوردهــای موجــودی کالا بیشــتر باشــد قوی تــر اســت. در ادامــه، نتیجــۀ بررســی 
فرضیــۀ ســوم پژوهــش نشــان می دهــد اثــر منفــی عــدم اطمینــان سیاســت های مالــی بــر قابلیــت مقایســۀ صورت هــای مالــی زمانــی کــه 
تغییرپذیــری مقطعــی در برآوردهــای کالای در جریــان ســاخت بیشــتر باشــد قوی تــر اســت. همچنیــن، نتیجــۀ فرضیــۀ چهــارم بیانگــر 
ایــن نکتــه اســت کــه اثــر منفــی عــدم اطمینــان سیاســت های مالــی دولــت بــر قابلیــت مقایســۀ صورت هــای مالــی زمانــی کــه تغییرپذیــری 

ــر نیســت. مقطعــی در برآوردهــای کالای ساخته شــده بیشــتر باشــد قوی ت

واژه هــای کلیــدی: بــرآورد کالای ساخته شــده، بــرآورد کالای در جریــان ســاخت، برآوردهــای مــواد اولیــه، قابلیــت مقایســۀ صورت هــای 
مالــی، عــدم اطمینــان سیاســت های مالــی دولــت.
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 همقدم .1
‌‌به‌مالی‌یها‌صورت‌از‌کنندگان‌استفاده ی‌و‌عملکرد‌ریپذ‌انعطافمنظور‌شناسایی‌روند‌تغییرات‌در‌وضعیت‌مالی،

‌این‌توانند‌می‌همچنین‌.کنند‌محاسبهدر‌طی‌زمان‌‌را‌مالی‌بنگاه‌مالی‌یها‌صورتباید‌بتوانند‌‌مالی‌بنگاه‌مالی،
‌(.Wei Chen et al, 2018)‌نمایند‌مقایسه‌مالی‌های‌بنگاه‌سایر‌به‌نسبت‌را‌متغیرها

‌در‌دهد‌می‌اجازه‌گذاران‌هیسرما‌به‌که‌است‌حسابداری‌اطلاعات‌مهم‌یها‌یژگیو‌از‌یکی‌مقایسه‌قابلیت
‌کسب‌ها‌شرکت‌سایر‌زیربنایی‌مالی‌رویدادهای‌از‌بهتری‌درک‌رو‌پیشِ‌ۀبالقو‌یها‌فرصت‌و‌اهداف‌ارزیابی‌هنگام
‌بنابراین‌و‌دارند‌هدف‌یها‌شرکت‌داخلی‌اطلاعات‌به‌محدودی‌دسترسی‌اولیه‌یها‌لیتحل‌در‌گذاران‌هیسرما‌.کنند
‌نمایند.‌تکیه‌عمومی‌اطلاعات‌بر‌،یابیارز‌یبرا‌اولیه‌یها‌یریگ‌میتصم‌و‌بالقوه‌اهداف‌انتخاب‌هنگام‌در‌باید

‌یها‌صورت‌گذار‌هیسرما‌،آن‌در‌که‌است‌هدف‌مالی‌یها‌صورت‌بررسی‌دقیق‌بررسی‌ۀمرحل‌اولین‌این،‌بر‌علاوه
‌شناسایی‌را‌ریسک‌یها‌حوزه‌تا‌دینما‌یم‌مقایسه‌رقبا‌مالی‌یها‌صورت‌با‌را‌هدف‌یها‌شرکت‌یا‌شرکت‌مالی
‌هدف‌شرکت‌یها‌جنبه‌تمام‌تواند‌ینم‌گذار‌هیسرما‌زیرا‌؛هستند‌مهم‌و‌عمیق‌زیادی‌حد‌تا‌ها‌یبررس‌گونه‌نیا‌.کند
‌که‌رود‌یم‌انتظار‌(.Bruner, 2004)‌دهد‌قرار‌بررسی‌مورد‌موجود‌های‌محدودیت‌و‌زمان‌هزینه،‌دلیل‌به‌را

‌از‌وشود‌‌سهامداران‌و‌مدیریت‌میان‌اطلاعاتی‌تقارن‌عدم‌موجب‌کاهش‌مالی‌یها‌صورت‌پذیری‌مقایسه‌ویژگی
‌این‌بر‌انتظار‌همچنین،‌گردد.‌ها‌شرکت‌یگذار‌هیسرما‌و‌خرید‌یها‌میتصم‌بهبود‌سبب‌،نظارت‌تسهیل‌قیطر

‌با‌را‌بالقوه‌اهداف‌،ها‌شرکت‌سایر‌با‌ها‌آن‌ۀمقایس‌و‌مالی‌یها‌صورت‌بررسی‌طریق‌از‌گذاران‌هیسرما‌که‌است
‌(.Wei Chen et al, 2018)‌کنند‌یگذار‌ارزش‌و‌بررسی‌بیشتری‌دقت
‌ویژگی‌بر‌تواند‌یم‌احتمالاً‌که‌عواملی‌از‌یکی‌رسد‌یم‌نظر‌به‌،محققان‌برخی‌های‌پژوهش‌نتایج‌به‌توجه‌با

‌یها‌استیس‌باشد.‌ها‌دولت‌مالی‌یها‌استیس‌از‌یاطمیناننا‌مبحث‌،باشد‌اثرگذار‌مالی‌یها‌صورت‌پذیری‌مقایسه
‌پول‌انتشار‌و‌نقدینگی‌میزان‌دولت،‌مخارج‌منبع،‌این‌از‌دولت‌درآمدهای‌و‌مالیاتی‌قوانین‌میزان‌مانند‌دولت‌مالی
‌بر‌یتوجه‌قابل‌حد‌تا‌که‌است‌ییها‌استیس‌جمله‌از‌دشو‌می‌تعیین‌ها‌دولت‌توسط‌که‌ارز‌نرخ‌و‌دولت‌توسط
‌و‌قوانین‌و‌ها‌استیس‌این‌در‌ثبات‌و‌کنترل‌عدم‌است.‌اثرگذار‌و...‌تورم‌داخلی،‌ناخالص‌تولید‌کشور،‌اقتصاد
‌تولیدی‌یها‌بنگاه‌و‌گذاران‌هیسرما‌روی‌پیشِ‌ناپذیری‌تحلیل‌ۀآیند‌و‌مبهم‌شرایط‌ها‌استیس‌این‌گاه‌به‌گاه‌تغییرات

‌تصمیمات‌مورد‌در‌درستی‌درک‌و‌تحلیل‌به‌قادر‌گذاران‌هیسرما‌و‌ها‌شرکت‌شرایطی‌چنین‌در‌.دهد‌می‌قرار
‌.بود‌خواهد‌متفاوت‌ها‌بنگاه‌انداز‌چشم‌و‌یریگ‌میتصم‌افق‌و‌نیستند‌یگذار‌هیسرما‌و‌انداز‌پس‌مصرف،‌به‌مربوط

‌اطلاعات‌کیفیت‌تواند‌یم‌،کنند‌می‌انتخاب‌قطعیت‌عدم‌شرایط‌در‌ها‌شرکت‌که‌حسابداری‌و‌مالی‌یها‌استیس
 ,Baker et al)‌دهد‌قرار‌تأثیر‌تحت‌را‌مالی‌یها‌بنگاه‌مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌آن‌دنبال‌به‌و‌مالی

2016.)‌
‌و‌خود‌آن‌از‌را‌تیمطلوب‌و‌سود‌حداکثر‌امکانات‌حداقل‌با‌که‌هستند‌آن‌یپ‌در‌ها‌شرکت‌رانیمد‌همچنین،

‌ۀاستفاد‌،یطیشرا‌نیچن‌در‌یاجتماع‌و‌یفن‌نظام‌عنوان‌به‌ها‌شرکت‌مهم‌اریبس‌ابعاد‌از‌یکی‌.ندینما‌خود‌شرکت
‌‌به‌دائماً‌که‌ها‌ییدارا‌از‌یا‌عمده‌قسمت‌است.‌شرکت‌یها‌ییدارا‌از‌مطلوب ‌مالی‌بنگاه‌یسودآورمنظور

 

‌طیشرا‌در‌مالی‌یواحدها‌رانیمد‌.شود‌یم‌انباشته‌و‌نهفته‌ها‌آن‌یانبارها‌یموجود‌در‌،شوند‌یم‌دوفروشیخر
‌یدار‌نگه‌و‌محصولات‌فروش‌و‌دیتول‌،یگذار‌هیسرما‌به‌یمتفاوت‌یها‌دگاهید‌،مالی‌یها‌استیس‌ینانیاطمنا

‌و‌آثار‌توانند‌یم‌بهتر‌که‌ییها‌شرکت‌یبرخ‌یمال‌یها‌صورت‌دارد‌امکان‌که‌ییجا‌تا‌؛دارند‌کالا‌و‌مواد‌یموجود
‌نظر‌در‌را‌یطیشرا‌نیچن‌با‌ییارویرو‌ۀنیبه‌طیشرا‌وکنند‌‌برآورد‌را‌مالی‌یها‌استیس‌ینانیاطمنا‌طیشرا‌تبعات

‌که‌ییها‌شرکت‌از‌برخی‌مقابل،‌در‌.کنند‌منعکس‌بهتر‌را‌مالی‌اتیواقع‌و‌دهند‌نشان‌یشتریب‌یسودآور‌رند،یبگ
‌تخمین‌به‌قادر‌و‌ندارند‌را‌مالی‌یها‌استیس‌به‌یاطمیناننا‌شرایط‌در‌تولید‌ۀبهین‌راهبرد‌تعیین‌و‌تحلیل‌توانایی
‌در‌.دهند‌نشان‌کمتری‌سودآوری‌است‌ممکن‌،نیستند‌تولیدی‌محصولات‌فروش‌یا‌تولید‌ۀاولی‌مواد‌ۀبهین‌میزان

‌یا‌و‌شیافزا‌ها‌شرکت‌یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل‌و‌سود‌تیفیک‌است‌ممکنترتیب‌‌به‌،حالتاین‌دو‌‌ۀجینت
 (.Dhole et al, 2021)‌یابد‌کاهش

‌جمله‌از‌نده،یآ‌اقتصاد‌با‌مرتبط‌های‌سیاست‌راتییتغ‌ناپذیر‌بینی‌یشپ‌عناصر‌به‌مالی‌استیس‌تیقطع‌عدم
‌عدم‌(.Bruguard & Detzel, 2015; Chen et al, 2023)‌دارد‌اشاره‌یپول‌و‌ینظارت‌،یمال‌های‌سیاست

 & Pastor)‌گذارد‌می‌تأثیر‌یلما‌بازار‌و‌مالی‌کلان‌یروندها‌بر‌که‌است‌کننده‌نییتع‌ییروین‌مالی‌استیس‌تیقطع

Veronesi, 2012)اند‌کرده‌سهام‌بازار‌بر‌آن‌تأثیر‌به‌توجه‌به‌شروع‌محققان‌و‌‌(Ghani et al, 2020; Li et 

al, 2020; Li et al, 2022; Liu et al, 2017 ).‌
‌‌از ‌‌شپژوه‌یندابر‌نوآوری،نظر ‌حوزه،‌این‌های‌پژوهش‌در‌آنکه‌ابتدا‌است:‌ذکر‌قابل‌جنبه‌چند‌ازحاضر

ه‌دشن‌پرداخته‌دولت‌مالی‌یها‌استیس‌ینانیاطمنا‌شنق‌به‌و‌بوده‌اقتصادی‌یاطمیناننا‌هبمعطوف‌‌عموماً‌تحقیقات
‌و‌مواد‌موجودی‌آنکه‌به‌توجه‌با‌بررسی‌نشده‌است.‌مالی‌های‌صورت‌پذیری‌مقایسه‌بر‌اثر‌این‌همچنین‌است.
‌اثر‌شپژوه‌این‌در‌،آید‌می‌حساب‌به‌تولیدی‌و‌بازرگانی‌رکتش‌هر‌یتبااهم‌بسیار‌های‌دارایی‌جمله‌از‌کالا

‌است.از‌مطالعات‌پیشین‌‌آن‌تمایز‌دیگرِ‌ۀجنب‌کهمدنظر‌قرار‌گرفته‌‌آن‌تعدیلی
‌

 نظری مبانی .2
‌در‌مندرج‌مالی‌اطلاعات‌و‌مالی‌یها‌صورت‌به‌یگذار‌هیسرما‌یها‌میتصم‌اتخاذبرای‌‌گذاران‌هیسرما‌و‌سهامداران

‌سرمایه‌بازارهای‌دسترس‌در‌عاتیاطلا‌منابع‌از‌یکی‌مالی‌گزارشگری‌اساس،‌این‌بر‌.نندک‌یم‌اتکا‌ها‌گزارش‌این
‌اساس‌بر‌(.Fang et al, 2016)‌کند‌یم‌ایفا‌آن‌کارایی‌افزایش‌و‌یگذار‌هیسرما‌ۀتوسع‌در‌مؤثری‌نقش‌که‌است
‌یریگ‌میتصم‌در‌اثرگذاریبرای‌‌مالی‌یها‌صورت‌در‌مندرج‌اطلاعات‌حسابداری،‌استانداردهای‌و‌نظری‌مبانی
‌نیز‌خود‌اطلاعاتی‌چنین‌و‌باشند‌برخوردار‌بودن‌مفید‌و‌پذیری‌فهم‌مانند‌کیفی‌ییها‌یژگیو‌از‌باید‌گذاران‌هیسرما
‌است‌اعتماد()‌اتکا‌قابلیت‌و‌بودن‌مربوط‌مقایسه،‌قابلیت‌مانند‌دیگری‌کیفی‌یها‌یژگیو‌و‌ها‌شاخصه‌دارای
‌(.‌1395،محمدزاده‌و‌دوست‌)نبات

‌از‌یکی‌مقایسه‌قابلیت‌است.‌مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌مفهوم‌کیفی‌یها‌یژگیو‌این‌از‌یکی
‌.دهد‌می‌افزایش‌را‌آن‌بودن‌مفید‌که‌است‌مالی‌یها‌صورت‌فرد‌‌به‌منحصر‌یها‌یژگیو
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‌‌را‌شرکت‌خاص‌اطلاعات‌مالی‌یها‌صورت‌و‌اطلاعات ‌،گذاران‌هیسرما‌اختیار‌در‌یریگ‌میتصمبرای
‌سود،‌:مثال‌عنوان‌به)‌متغیرها‌از‌غنی‌یا‌مجموعه‌مالی‌یها‌صورت‌.دهد‌می‌قرار‌نفعان‌ذی‌سایر‌و‌گذاران‌قانون
‌نظارت‌ها‌شرکت‌عملیات‌بر‌تا‌دهد‌می‌اجازه‌گذاران‌هیسرما‌به‌که‌است‌سرمایه(‌کالا،‌موجودی‌نقدی،‌یها‌انیجر
‌اطلاعات‌و‌مالی‌یها‌صورت‌بنابراین،‌؛کنند‌ارزیابی‌و‌تحلیل‌را‌یگذار‌هیسرما‌برای‌جایگزین‌یها‌فرصت‌و

‌ۀمقایس‌قابلیت‌کهکرد‌‌استدلال‌توان‌یم‌،بر‌این‌اساس‌.است‌رگذاریتأث‌سرمایه‌تخصیص‌چگونگی‌بر‌حسابداری
‌دشو‌می‌کاراتر‌یگذار‌هیسرما‌یها‌میتصم‌اتخاذ‌آن‌تبع‌به‌و‌مالی‌اطلاعات‌کیفیت‌بهبود‌سبب‌مالی‌یها‌صورت

(Bushman & Smith; 2001; Chen et al, 2011.)و‌1جین‌مانند‌مختلفی‌محققان‌پژوهش‌به‌توجه‌با‌‌
‌است‌عواملی‌از‌یکی‌مالی‌یها‌استیس‌یاطمیناننا‌رسد‌یم‌نظر‌به‌(2021)‌همکاران‌و‌2یلدا‌و‌(2019)‌همکاران

‌ها‌شرکت‌مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌بر‌آن‌تبع‌به‌و‌مالی‌گزارشگری‌کیفیت‌و‌سودآوری‌بر‌تواند‌یم‌که
‌باشد.‌رگذاریتأث

‌اساسی‌و‌اولیه‌کار‌است.‌نااطمینانی‌مفهوم‌اقتصادی‌نوسانات‌و‌یثبات‌بی‌موضوع‌با‌مرتبط‌مفاهیم‌از‌یکی
‌در‌نااطمینانی‌شد.‌منتشر‌(1921)‌3نایت‌فرانک‌توسط‌‌1920ۀده‌اوایل‌در‌کلان‌اقتصاد‌نااطمینانی‌روی
‌‌هزینه‌ۀمحاسب‌،مالی‌یها‌استیس ‌که‌گذاران‌هیسرما‌تصمیمات‌و‌اعمال‌ۀفایدـ ‌است ‌عواملی ‌مدیریت‌از

‌و‌تصمیمات‌گونه‌نیا‌برای‌دقیقی‌مقدار‌توانند‌ینم‌ها‌آن‌و‌دساز‌یم‌همراه‌ابهام‌با‌را‌تولیدی‌و‌مالی‌یها‌بنگاه
‌ریسک‌نیز‌مالی‌یها‌استیس‌یاطمیناننا‌وضعیت‌(.‌1398،همکاران‌و‌دزفولی‌)سالم‌نمایند‌ردبرآو‌ها‌تیفعال

‌مالی‌یها‌استیس‌در‌اطمینان‌عدمکه‌‌دهد‌می‌نشان‌پیشین‌مطالعات‌مثال،‌عنوان‌به‌.دهد‌می‌افزایش‌را‌ها‌شرکت
‌قیمت‌ریسک‌عامل‌یک‌همچنین،‌و‌دشو‌می‌مالی‌یها‌نهیهز‌و‌سهام‌ریسک‌ۀبیم‌حق‌منجر‌به‌افزایش‌دولت

‌(.Bruguard & Detzel, 2015; Baker et al, 2016; Pastor & Veronesi, 2012)آید‌‌شمار‌می به
‌نظر‌در‌را‌یبخش‌سهام‌یمعدود‌موارد‌در‌و‌حالت‌نیبهتر‌در‌را‌سهام‌کل‌های‌شاخص‌ها‌پژوهش‌شتریب
‌و‌6وولیاو‌(،2022)‌همکاران‌و‌5یل،‌(2022و‌همکاران‌)‌4وانگ‌از:‌است‌عبارت‌موارد‌نیا‌از‌هایی‌نمونه‌.اند‌گرفته

‌مطالعات‌(.2020)‌9داس‌و‌کانادسان‌و‌(2020)‌همکاران‌و‌8لیگود‌(،2021)‌همکاران‌و‌7ایای‌(،2022)‌همکاران
‌.اند‌کرده‌استفاده‌سهام‌متیق‌و‌تیقطع‌عدم‌نیب‌ۀرابط‌گرفتن‌نظر‌در‌یبرا‌انباشته‌سهام‌های‌شاخص‌از‌ذکرشده

‌است‌نادرتر‌یحت‌کند‌می‌مرتبط‌یبخش‌سطح‌در‌سهام‌به‌را‌نااطمینانی‌که‌یقاتیتحق ‌همکاران‌و‌10وژ‌مثل،
‌در‌یریسوگ‌به‌منجر‌ها‌شرکت‌ناهمگن‌ییایپو‌دنیکش‌ریتصو‌به‌در‌یناتوان‌(.2021)‌همکاران‌و‌11گین‌(‌و2021)

                                                                                                                                      
1. Jin 
2. Dhole 
3. Frank Knight 
4. Wang 
5. Li 
6. Oiouil 
7. Yaya 
8. Gudil 
9. Kanadsan & dass 
10. Zhu 
11. Ginn 

 

‌اً،یثان‌است.‌مطالعات‌نوع‌نیا‌در‌عمده‌یمشکل‌که‌شود‌می‌سهام‌متیق‌حیتوض‌یبرا‌ها‌شرکت‌آوری‌جمع‌هنگام
‌تأثیر‌به‌ها‌آن‌شتریب‌و‌اند‌کرده‌لیتحل‌شرکت‌بر‌یمبتن‌سهام‌بر‌را‌تیقطع‌عدم‌یها‌شاخص‌تأثیر‌اندکی‌مطالعات

‌همکاران‌و‌2ایفسان‌(،2020)‌همکاران‌و‌1کائو‌،‌از‌جملهاند‌نکرده‌توجه‌سهام‌بازده‌بر‌مالی‌استیس‌تیقطع‌عدم
‌یانرژ‌یها‌شرکت‌چگونه‌کهاند‌‌کرده‌یبررس‌(2020)‌همکاران‌و‌کائو‌(.2021)‌همکاران‌و‌3کانگ‌و‌(2022)

‌ۀانداز‌کهاند‌‌داده‌نشان‌آنان‌.دهند‌می‌نشان‌واکنش‌نفت‌متیق‌تیقطع‌عدم‌به‌نیچ‌در‌شده‌فهرست‌ریپذدیتجد
‌ندا‌هداد‌گزارش‌(2021)‌همکاران‌و‌کانگ‌.کند‌می‌نییتع‌نفت‌متیق‌نوسانات‌به‌را‌آن‌تیحساساست‌که‌‌شرکت

‌سهام‌شاخص‌چهار‌سهام‌عملکرد‌بر‌ینامطلوب‌تأثیر‌جت‌سوخت‌نوسانات‌و‌مالی‌نانیاطم‌عدم‌نفت،‌متیق‌که
‌سهام‌چگونه‌کهاند‌‌کرده‌یبررسنیز‌‌(2022)‌همکاران‌و‌ایفسان‌.شته‌استدا‌متحده‌ایالات‌در‌ییمایهواپ‌رکتش

‌نیا‌بهآنان‌‌.دهد‌می‌نشان‌واکنش‌گیر‌همه‌یماریب‌کی‌از‌یناش‌های‌نگرانی‌به‌مختلف‌ییمایهواپ‌یها‌شرکت
‌تحت‌یبهداشت‌گیر‌همه‌های‌بیماری‌از‌یناش‌ینانیاطمنا‌به‌ییمایهواپ‌یها‌شرکت‌سهام‌که‌ندا‌هدیرس‌جهینت

‌.دهد‌می‌نشان‌یمتفاوت‌واکنش‌بازار‌مختلف‌طیشرا
‌در‌را‌شرکت‌آتی‌نقد‌وجه‌و‌واقعی‌ارزش‌ذاتی،‌ارزش‌همیشه‌مالی‌یها‌صورت‌حسابداری،‌لآ‌هدیا‌طیشرا‌در
‌بنابراین،‌؛(Scott, 2013)‌نندک‌یم‌منعکس‌هستند‌شده‌تعریف‌و‌شده‌شناخته‌کاملاً‌که‌ییها‌حساب‌قالب

‌یاطمیناننا‌و‌لآ‌هدیاغیر‌شرایط‌در‌حال،‌این‌با‌ند.ا‌سهیمقا‌قابل‌لآ‌هدیا‌کاملاً‌شرایط‌در‌مالی‌یها‌صورت
‌،اولیه‌مواد‌موجودی‌تولید،‌میزان‌ۀدربار‌یتوجه‌قابل‌قضاوت‌به‌نیاز‌یمال‌یها‌گزارش‌،دولت‌مالی‌یها‌استیس

‌اطلاعات‌در‌اطمینان‌قابلیت‌و‌ارتباط‌یریگ‌شکل‌سبب‌که‌دارد‌آینده‌نقدی‌یها‌انیجر‌زمان‌و‌شرایط‌میزان،
‌و‌منفی‌ۀرابطکه‌‌ندا‌هدریافت‌(2016)‌4نای‌و‌گولن‌مثال،‌عنوان‌به‌.دشو‌می‌مالی‌یها‌صورت‌قالب‌در‌شده‌ارائه

‌سودآوری‌آن‌پی‌در‌و‌آینده‌نقدی‌یها‌انیجر‌و‌تولید‌و‌دولت‌مالی‌یها‌استیس‌در‌یاطمینانبین‌نا‌معناداری
‌آتی‌نقد‌وجه‌جریان‌و‌تولید‌موجب‌کاهش‌مالی‌یها‌استیس‌یاطمیناننا‌،گرید‌عبارت‌به‌است.‌برقرار‌شرکت
‌کیفیت‌تواند‌می‌خود‌ۀنوب‌‌به‌امر‌این‌و‌(Nguyen & Phan, 2017)‌دشو‌می‌شرکت‌سودآوری‌آن‌تبع‌به‌و‌شرکت
‌(.Dhole et al, 2021)‌دهد‌قرار‌تأثیر‌تحت‌را‌مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌و‌سود

‌کرده‌احتمال‌این‌و‌کالا‌موجودی‌از‌مدیریت‌برآوردهای‌بر‌ها‌پژوهش‌از‌دیگری‌بخش ‌‌تمرکز ‌کهاند
‌تیقابل‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌ینانیاطمنا‌اثر‌توانند‌یم‌محصول‌تولید‌و‌مواد‌یها‌یموجود‌از‌مدیریت‌برآوردهای

‌اثر‌تواند‌یم‌دلیل‌دو‌به‌احتمالاً‌ها‌یموجود‌محور‌حول‌مدیریت‌برآوردهای‌.کنند‌تعدیل‌را‌ها‌صورت‌ۀسیمقا
‌برآوردهای‌غالباً‌اینکه‌اول‌.کند‌تعدیل‌را‌مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌یاطمیناننا

‌ناپذیر‌ینیب‌شیپ‌آن‌تبع‌به‌و‌کلان‌اقتصاد‌و‌مالی‌یها‌استیس‌دورنمای‌به‌نسبت‌ینانیاطمنا‌شرایط‌در‌مدیریت
‌و‌ردیپذ‌یم‌انجام‌و...‌رقیب‌یها‌شرکت‌تولید(،‌ۀ)اولی‌خام‌مواد‌کنندگان‌نیتأم‌محصولات،‌مشتریان‌عملکرد‌بودن
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‌اً،یثان‌است.‌مطالعات‌نوع‌نیا‌در‌عمده‌یمشکل‌که‌شود‌می‌سهام‌متیق‌حیتوض‌یبرا‌ها‌شرکت‌آوری‌جمع‌هنگام
‌تأثیر‌به‌ها‌آن‌شتریب‌و‌اند‌کرده‌لیتحل‌شرکت‌بر‌یمبتن‌سهام‌بر‌را‌تیقطع‌عدم‌یها‌شاخص‌تأثیر‌اندکی‌مطالعات

‌همکاران‌و‌2ایفسان‌(،2020)‌همکاران‌و‌1کائو‌،‌از‌جملهاند‌نکرده‌توجه‌سهام‌بازده‌بر‌مالی‌استیس‌تیقطع‌عدم
‌یانرژ‌یها‌شرکت‌چگونه‌کهاند‌‌کرده‌یبررس‌(2020)‌همکاران‌و‌کائو‌(.2021)‌همکاران‌و‌3کانگ‌و‌(2022)

‌ۀانداز‌کهاند‌‌داده‌نشان‌آنان‌.دهند‌می‌نشان‌واکنش‌نفت‌متیق‌تیقطع‌عدم‌به‌نیچ‌در‌شده‌فهرست‌ریپذدیتجد
‌ندا‌هداد‌گزارش‌(2021)‌همکاران‌و‌کانگ‌.کند‌می‌نییتع‌نفت‌متیق‌نوسانات‌به‌را‌آن‌تیحساساست‌که‌‌شرکت

‌سهام‌شاخص‌چهار‌سهام‌عملکرد‌بر‌ینامطلوب‌تأثیر‌جت‌سوخت‌نوسانات‌و‌مالی‌نانیاطم‌عدم‌نفت،‌متیق‌که
‌سهام‌چگونه‌کهاند‌‌کرده‌یبررسنیز‌‌(2022)‌همکاران‌و‌ایفسان‌.شته‌استدا‌متحده‌ایالات‌در‌ییمایهواپ‌رکتش

‌نیا‌بهآنان‌‌.دهد‌می‌نشان‌واکنش‌گیر‌همه‌یماریب‌کی‌از‌یناش‌های‌نگرانی‌به‌مختلف‌ییمایهواپ‌یها‌شرکت
‌تحت‌یبهداشت‌گیر‌همه‌های‌بیماری‌از‌یناش‌ینانیاطمنا‌به‌ییمایهواپ‌یها‌شرکت‌سهام‌که‌ندا‌هدیرس‌جهینت

‌.دهد‌می‌نشان‌یمتفاوت‌واکنش‌بازار‌مختلف‌طیشرا
‌در‌را‌شرکت‌آتی‌نقد‌وجه‌و‌واقعی‌ارزش‌ذاتی،‌ارزش‌همیشه‌مالی‌یها‌صورت‌حسابداری،‌لآ‌هدیا‌طیشرا‌در
‌بنابراین،‌؛(Scott, 2013)‌نندک‌یم‌منعکس‌هستند‌شده‌تعریف‌و‌شده‌شناخته‌کاملاً‌که‌ییها‌حساب‌قالب

‌یاطمیناننا‌و‌لآ‌هدیاغیر‌شرایط‌در‌حال،‌این‌با‌ند.ا‌سهیمقا‌قابل‌لآ‌هدیا‌کاملاً‌شرایط‌در‌مالی‌یها‌صورت
‌،اولیه‌مواد‌موجودی‌تولید،‌میزان‌ۀدربار‌یتوجه‌قابل‌قضاوت‌به‌نیاز‌یمال‌یها‌گزارش‌،دولت‌مالی‌یها‌استیس

‌اطلاعات‌در‌اطمینان‌قابلیت‌و‌ارتباط‌یریگ‌شکل‌سبب‌که‌دارد‌آینده‌نقدی‌یها‌انیجر‌زمان‌و‌شرایط‌میزان،
‌و‌منفی‌ۀرابطکه‌‌ندا‌هدریافت‌(2016)‌4نای‌و‌گولن‌مثال،‌عنوان‌به‌.دشو‌می‌مالی‌یها‌صورت‌قالب‌در‌شده‌ارائه

‌سودآوری‌آن‌پی‌در‌و‌آینده‌نقدی‌یها‌انیجر‌و‌تولید‌و‌دولت‌مالی‌یها‌استیس‌در‌یاطمینانبین‌نا‌معناداری
‌آتی‌نقد‌وجه‌جریان‌و‌تولید‌موجب‌کاهش‌مالی‌یها‌استیس‌یاطمیناننا‌،گرید‌عبارت‌به‌است.‌برقرار‌شرکت
‌کیفیت‌تواند‌می‌خود‌ۀنوب‌‌به‌امر‌این‌و‌(Nguyen & Phan, 2017)‌دشو‌می‌شرکت‌سودآوری‌آن‌تبع‌به‌و‌شرکت
‌(.Dhole et al, 2021)‌دهد‌قرار‌تأثیر‌تحت‌را‌مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌و‌سود

‌کرده‌احتمال‌این‌و‌کالا‌موجودی‌از‌مدیریت‌برآوردهای‌بر‌ها‌پژوهش‌از‌دیگری‌بخش ‌‌تمرکز ‌کهاند
‌تیقابل‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌ینانیاطمنا‌اثر‌توانند‌یم‌محصول‌تولید‌و‌مواد‌یها‌یموجود‌از‌مدیریت‌برآوردهای

‌اثر‌تواند‌یم‌دلیل‌دو‌به‌احتمالاً‌ها‌یموجود‌محور‌حول‌مدیریت‌برآوردهای‌.کنند‌تعدیل‌را‌ها‌صورت‌ۀسیمقا
‌برآوردهای‌غالباً‌اینکه‌اول‌.کند‌تعدیل‌را‌مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌یاطمیناننا

‌ناپذیر‌ینیب‌شیپ‌آن‌تبع‌به‌و‌کلان‌اقتصاد‌و‌مالی‌یها‌استیس‌دورنمای‌به‌نسبت‌ینانیاطمنا‌شرایط‌در‌مدیریت
‌و‌ردیپذ‌یم‌انجام‌و...‌رقیب‌یها‌شرکت‌تولید(،‌ۀ)اولی‌خام‌مواد‌کنندگان‌نیتأم‌محصولات،‌مشتریان‌عملکرد‌بودن
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‌و‌است‌آینده‌در‌برآوردی‌تورم‌مقیاس‌بر‌و‌ذهنی‌اغلب‌و‌ردیگ‌ینم‌صورت‌یباثبات‌یها‌شاخص‌و‌معیار‌مبنای‌بر
‌از‌یاطمیناننا‌از‌حاصل‌تورم‌افزایش‌،گرید‌عبارت‌به‌.به‌دنبال‌دارد‌را‌متفاوتی‌برآوردهای‌و‌نتایج‌،امر‌همین

‌فاصله‌شدت‌به‌مالی‌یها‌تیواقع‌از‌مالی‌یها‌صورت‌در‌مندرج‌اطلاعات‌تا‌شود‌می‌سبب‌مالی‌یها‌استیس
‌‌لازم‌سازوکارهای‌نتوانند‌که‌ییها‌شرکت‌،دوم‌احتمال‌اساس‌بر‌طرفی‌از‌بگیرند. ‌ۀپدید‌با‌رویاروییبرای

‌با‌مالی‌وقایع‌صحیح‌تحلیل‌در‌ضعف‌مانند‌مواردی‌خاطر‌به‌است‌ممکن‌بگیرند،‌نظر‌در‌مالی‌سیاست‌یاطمیناننا
‌مواد‌کم‌حجم‌با‌،ونقل‌حمل‌در‌ریتأخ‌و‌مالی‌نیتأم‌و‌نقدی‌منابع‌نبوددلیل‌‌به‌اولیه‌مواد‌کمبود‌مانند‌شرایطی

‌احتمال‌اینپس‌‌.نمایند‌ثبت‌منفی‌مالی‌عملکرد‌وکنند‌‌تولید‌یکمتر‌محصولات‌آن‌پی‌در‌و‌دونش‌رو‌هروب‌اولیه
‌قابلیت‌کاهش‌احتمالاً‌کهنکنند‌‌منعکس‌خود‌مالی‌یها‌صورت‌در‌یدرست‌به‌را‌مالی‌یها‌تیواقع‌که‌دارد‌وجود
که‌‌دریافتند‌(2016)‌همکاران‌و‌1فانگ‌،مثال‌عنوان‌به‌(.همان)‌داشت‌خواهد‌دنبال‌به‌را‌مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس
‌یها‌شرکت‌مشکلات‌از‌یبخش‌نمودند‌عنوان‌ها‌آن‌.شوند‌یم‌محسوب‌شرکت‌راهبرد‌در‌یمهم‌ۀمؤلف‌ها‌یموجود

‌و‌مواد‌یموجود‌کنترل‌که‌دریافتند‌ها‌آن‌.ندیآ‌یم‌وجود‌به‌کالا‌و‌مواد‌ادیز‌حجم‌ای‌کم‌حجم‌خاطر‌به‌یدیتول
‌یحسابدار‌و‌ساخت‌،یمهندس‌افت،یدر‌د،یخر‌ۀریدا‌جمله‌از‌ها‌بخش‌تمام‌و‌ستین‌انبار‌بخش‌ۀعهد‌بر‌صرفاً‌کالا
‌این‌در‌(.Bonsall et al, 2016)‌ندنک‌یم‌کمک‌نهیبه‌یالاک‌و‌مواد‌یموجود‌و‌یابیارز‌یها‌روش‌صحت‌به

‌عوامل‌نیتر‌مهم‌از‌یکی‌جهان‌و‌کشور‌اقتصاد‌روی‌پیشِ‌یها‌چالش‌از‌شرکت‌واحد‌ارشد‌مدیریت‌برآورد‌،میان
‌درخصوص‌مدیریت‌نادرست‌برآورد‌.دآی‌یم‌شمار‌به‌کالا‌یموجود‌و‌تولید‌کنترل‌و‌تولید‌ۀاولی‌مواد‌نیتأم‌بر‌مؤثر

‌حد‌از‌کم()‌یشب‌یدار‌نگه‌ای‌و‌قطعات‌و‌مواد‌اشتباه‌دیخر‌د،یتول‌خطوط‌توقف‌مانند‌یتبعات‌کالا‌یموجود
‌کاهش‌آن‌تبع‌به‌و‌سود‌کیفیت‌فروش،‌تولید،‌کاهش‌مانندعواقبی‌‌تواند‌یم‌احتمالاً‌که‌دارد‌کالا‌و‌مواد‌یموجود
‌(.Jin et al, 2019; Dhole et al, 2021)‌باشد‌داشته‌همراه‌به‌را‌مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت
‌دلایل‌به‌گذشته‌سال‌چندین‌طی‌که‌دولت‌مالی‌یها‌استیس‌یاطمیناننا‌شرایط‌و‌فوق‌موارد‌به‌توجه‌با

‌تبعات‌و‌فرماست‌حکم‌ایران‌در‌یگذار‌هیسرما‌و‌پتروشیمی‌بانکی،‌نفتی،‌ۀجانب‌همه‌یها‌میتحر‌مانند‌متعددی
‌کشوراین‌‌در‌فعال‌گذاران‌هیسرما‌و‌تولیدی‌یها‌بنگاه‌برای‌جاری‌یها‌سال‌در‌پدیده()‌متغیر‌این‌که‌ملموسی
‌‌مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌که‌بسیاری‌فواید‌همچنین‌و‌است،‌داشته ‌اتخاذ‌و‌ها‌پروژه‌ارزیابیبرای

‌به‌دارد‌قصد‌پژوهش‌این‌،باشد‌داشته‌همراه‌به‌ها‌شرکت‌و‌اشخاص‌برای‌تواند‌یم‌یگذار‌هیسرما‌تصمیمات
‌نقش‌گرفتن‌نظر‌در‌با‌مالی‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل‌بر‌دولت‌مالی‌یها‌استیس‌ینانیاطمنا‌تأثیر‌بررسی

 بپردازد.‌ایران‌ۀسرمای‌بازار‌در‌محصول‌تولید‌و‌کالا‌و‌مواد‌یموجود‌برآورد‌یگر‌لیتعد

 است:شده‌مطرح‌‌این‌پژوهشزیر‌برای‌‌‌یها‌هیفرض‌با‌توجه‌به‌مبانی‌نظری،

‌معنادار‌دارد.و‌منفی‌‌تأثیر‌ی‌مالیها‌صورت‌ۀبر‌قابلیت‌مقایسمالی‌‌یها‌استیس‌نانیعدم‌اطماول:‌‌ۀفرضی
‌‌ۀفرضی ‌منفی ‌اثر ‌اطمدوم: ‌‌یها‌استیس‌نانیعدم ‌مقایسمالی ‌قابلیت ‌مالیها‌صورت‌ۀبر ‌که‌‌،ی زمانی

‌.است‌تر‌یقو‌،باشدمقطعی‌در‌برآوردهای‌موجودی‌کالا‌بیشتر‌‌پذیریتغییر
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‌‌ۀفرضی ‌منفی ‌اثر ‌اطمسوم: ‌‌یها‌استیس‌نانیعدم ‌مقایسمالی ‌قابلیت ‌مالیها‌صورت‌ۀبر ‌که‌‌،ی زمانی
‌.است‌تر‌یقو‌،باشدمقطعی‌در‌برآوردهای‌کالای‌در‌جریان‌ساخت‌بیشتر‌‌پذیریتغییر

‌‌ۀفرضی ‌منفی ‌اثر ‌اطمچهارم: ‌‌یها‌استیس‌نانیعدم ‌قابلیت‌مقایسمالی ‌مالیها‌صورت‌ۀبر ‌که‌‌،ی زمانی
‌.است‌تر‌یقو‌،باشدشده‌بیشتر‌‌مقطعی‌در‌برآوردهای‌کالای‌ساخته‌پذیریتغییر
‌

 پژوهش ۀپیشین .3
 خارجیمطالعات  .3-1

 شود.‌ها‌اشاره‌می‌آن‌از‌برخی‌که‌به‌است‌گرفته‌صورت‌موضوع‌این‌رۀدربا‌کشور‌از‌خارج‌در‌اندکی‌مطالعات

ی‌مالی‌را‌در‌سطح‌کشوری‌و‌سطح‌ها‌صورت‌ۀقابلیت‌مقایس‌ۀکنند‌نییتع(‌عوامل‌2016و‌همکاران‌)‌1راس
‌اتحادی ‌داد‌ۀشرکتی‌در ‌بررسی‌قرار ‌مورد ‌آمریکا ‌کشور ‌و ‌ا‌هاروپا ‌بررسی‌‌ها‌آنند. ‌اتحادی‌16با ‌و‌‌ۀکشور اروپا

قابلیت‌‌ۀکنند‌نییتع‌عنوان‌بهدر‌سطح‌کشوری‌شش‌متغیر‌و‌در‌سطح‌شرکتی‌سه‌متغیر‌را‌‌،همچنین‌کشور‌آمریکا
‌آن‌اند.‌مقایسه‌شناسایی‌کرده ‌اندازنتیجه ‌قابلیت‌مقایسه‌رابط‌ۀکه‌در‌سطح‌شرکتی‌متغیر و‌‌مستقیم‌ۀشرکت‌با

‌معکوس‌دارد.‌ۀبا‌قابلیت‌مقایسه‌رابط‌ها‌ییدارانوسانات‌بازده‌‌متغیرهای‌مدیریت‌سود‌و
ی‌مالی‌ها‌صورت‌ۀقراردادهای‌بدهی‌بر‌قابلیت‌مقایس‌تأثیر(‌در‌پژوهشی‌به‌بررسی‌2016فانگ‌و‌همکاران‌)

‌ا‌هآمریکا‌پرداخت‌ۀمتحد‌الاتیادر‌ ‌ۀند‌که‌اخذ‌وام‌و‌تسهیلات‌از‌طرف‌شرکت‌بر‌قابلیت‌مقایسا‌هدریافت‌ها‌آنند.
یی‌که‌قصد‌اخذ‌وام‌و‌استقراض‌دارند‌با‌قابلیت‌ها‌شرکتهمچنین‌مثبت‌و‌معنادار‌دارد.‌‌تأثیری‌مالی‌ها‌صورت
‌ها‌صورت‌ۀمقایس ‌افر‌توانند‌یم‌تر‌عیسری‌مالی‌بیشتر، ‌به‌پایان‌برسانند. ‌ۀتعهد‌و‌وثیقضمن‌آنکه‌یند‌اخذ‌وام‌را

‌منفی‌و‌معنادار‌دارد.‌تأثیری‌مالی‌ها‌صورت‌ۀشرکت‌برای‌سایرین‌بر‌قابلیت‌مقایس
‌در‌پژوهشی‌به‌بررسی‌2019و‌همکاران‌)‌2ناگار ‌یمالی‌بر‌عدم‌تقارن‌اطلاعات‌استیس‌تیتأثیر‌عدم‌قطع(

‌افشا‌‌هیسرما ‌ا‌هپرداخت‌یریتمد‌یگذاران‌و ‌‌های‌آنان،‌هیافتبر‌اساس‌ند. ی‌مالی‌سبب‌ها‌استیسعدم‌قطعیت‌در
افزایش‌عدم‌تقارن‌اطلاعاتی‌میان‌سهامداران‌و‌مدیریت‌خواهد‌شد‌که‌تبعاتی‌مانند‌افزایش‌فاصله‌میان‌قیمت‌

ند‌که‌مدیران‌با‌افزایش‌افشاهای‌داوطلبانه‌ا‌هدریافت‌ها‌آنپیشنهادی‌خرید‌سهم‌و‌قیمت‌فروش‌را‌به‌دنبال‌دارد.‌
اما‌این‌اقدام‌تنها‌تا‌میزان‌کمی‌سبب‌‌،دهندبمالی‌جامعه‌پاسخ‌قصد‌دارند‌به‌شرایط‌نااطمینانی‌حاکم‌بر‌فضای‌

طور‌کلی‌‌پژوهش‌بهاین‌کاهش‌فاصله‌میان‌قیمت‌پیشنهادی‌خرید‌سهم‌و‌قیمت‌فروش‌سهم‌خواهد‌شد.‌نتایج‌
مهم‌و‌معناداری‌بر‌محیط‌اطلاعاتی‌‌تأثیری‌کلان‌مالی‌دولت‌ها‌استیسکه‌عدم‌ثبات‌و‌قطعیت‌در‌دهد‌‌مینشان‌

‌دم‌تقارن‌اطلاعاتی(‌و‌میزان‌افشاهای‌مدیریت‌دارد.شرکت‌)ع
(‌ ‌همکاران ‌2021دالی‌و ‌بررسی‌( ‌به ‌پژوهشی ‌اطمدر ‌عدم ‌قابل‌یها‌استیس‌نانیتأثیر ‌بر ‌ۀسیمقا‌تیمالی

‌یاطمیناننامنفی‌و‌معنادار‌‌تأثیرنگر‌بیا‌ها‌آنند.‌نتایج‌پژوهش‌ا‌هآمریکا‌پرداخت‌ۀمتحد‌الاتیای‌در‌مال‌یها‌صورت
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‌‌ۀفرضی ‌منفی ‌اثر ‌اطمسوم: ‌‌یها‌استیس‌نانیعدم ‌مقایسمالی ‌قابلیت ‌مالیها‌صورت‌ۀبر ‌که‌‌،ی زمانی
‌.است‌تر‌یقو‌،باشدمقطعی‌در‌برآوردهای‌کالای‌در‌جریان‌ساخت‌بیشتر‌‌پذیریتغییر

‌‌ۀفرضی ‌منفی ‌اثر ‌اطمچهارم: ‌‌یها‌استیس‌نانیعدم ‌قابلیت‌مقایسمالی ‌مالیها‌صورت‌ۀبر ‌که‌‌،ی زمانی
‌.است‌تر‌یقو‌،باشدشده‌بیشتر‌‌مقطعی‌در‌برآوردهای‌کالای‌ساخته‌پذیریتغییر
‌

 پژوهش ۀپیشین .3
 خارجیمطالعات  .3-1

 شود.‌ها‌اشاره‌می‌آن‌از‌برخی‌که‌به‌است‌گرفته‌صورت‌موضوع‌این‌رۀدربا‌کشور‌از‌خارج‌در‌اندکی‌مطالعات

ی‌مالی‌را‌در‌سطح‌کشوری‌و‌سطح‌ها‌صورت‌ۀقابلیت‌مقایس‌ۀکنند‌نییتع(‌عوامل‌2016و‌همکاران‌)‌1راس
‌اتحادی ‌داد‌ۀشرکتی‌در ‌بررسی‌قرار ‌مورد ‌آمریکا ‌کشور ‌و ‌ا‌هاروپا ‌بررسی‌‌ها‌آنند. ‌اتحادی‌16با ‌و‌‌ۀکشور اروپا

قابلیت‌‌ۀکنند‌نییتع‌عنوان‌بهدر‌سطح‌کشوری‌شش‌متغیر‌و‌در‌سطح‌شرکتی‌سه‌متغیر‌را‌‌،همچنین‌کشور‌آمریکا
‌آن‌اند.‌مقایسه‌شناسایی‌کرده ‌اندازنتیجه ‌قابلیت‌مقایسه‌رابط‌ۀکه‌در‌سطح‌شرکتی‌متغیر و‌‌مستقیم‌ۀشرکت‌با

‌معکوس‌دارد.‌ۀبا‌قابلیت‌مقایسه‌رابط‌ها‌ییدارانوسانات‌بازده‌‌متغیرهای‌مدیریت‌سود‌و
ی‌مالی‌ها‌صورت‌ۀقراردادهای‌بدهی‌بر‌قابلیت‌مقایس‌تأثیر(‌در‌پژوهشی‌به‌بررسی‌2016فانگ‌و‌همکاران‌)

‌ا‌هآمریکا‌پرداخت‌ۀمتحد‌الاتیادر‌ ‌ۀند‌که‌اخذ‌وام‌و‌تسهیلات‌از‌طرف‌شرکت‌بر‌قابلیت‌مقایسا‌هدریافت‌ها‌آنند.
یی‌که‌قصد‌اخذ‌وام‌و‌استقراض‌دارند‌با‌قابلیت‌ها‌شرکتهمچنین‌مثبت‌و‌معنادار‌دارد.‌‌تأثیری‌مالی‌ها‌صورت
‌ها‌صورت‌ۀمقایس ‌افر‌توانند‌یم‌تر‌عیسری‌مالی‌بیشتر، ‌به‌پایان‌برسانند. ‌ۀتعهد‌و‌وثیقضمن‌آنکه‌یند‌اخذ‌وام‌را

‌منفی‌و‌معنادار‌دارد.‌تأثیری‌مالی‌ها‌صورت‌ۀشرکت‌برای‌سایرین‌بر‌قابلیت‌مقایس
‌در‌پژوهشی‌به‌بررسی‌2019و‌همکاران‌)‌2ناگار ‌یمالی‌بر‌عدم‌تقارن‌اطلاعات‌استیس‌تیتأثیر‌عدم‌قطع(

‌افشا‌‌هیسرما ‌ا‌هپرداخت‌یریتمد‌یگذاران‌و ‌‌های‌آنان،‌هیافتبر‌اساس‌ند. ی‌مالی‌سبب‌ها‌استیسعدم‌قطعیت‌در
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اما‌این‌اقدام‌تنها‌تا‌میزان‌کمی‌سبب‌‌،دهندبمالی‌جامعه‌پاسخ‌قصد‌دارند‌به‌شرایط‌نااطمینانی‌حاکم‌بر‌فضای‌

طور‌کلی‌‌پژوهش‌بهاین‌کاهش‌فاصله‌میان‌قیمت‌پیشنهادی‌خرید‌سهم‌و‌قیمت‌فروش‌سهم‌خواهد‌شد.‌نتایج‌
مهم‌و‌معناداری‌بر‌محیط‌اطلاعاتی‌‌تأثیری‌کلان‌مالی‌دولت‌ها‌استیسکه‌عدم‌ثبات‌و‌قطعیت‌در‌دهد‌‌مینشان‌

‌دم‌تقارن‌اطلاعاتی(‌و‌میزان‌افشاهای‌مدیریت‌دارد.شرکت‌)ع
(‌ ‌همکاران ‌2021دالی‌و ‌بررسی‌( ‌به ‌پژوهشی ‌اطمدر ‌عدم ‌قابل‌یها‌استیس‌نانیتأثیر ‌بر ‌ۀسیمقا‌تیمالی

‌یاطمیناننامنفی‌و‌معنادار‌‌تأثیرنگر‌بیا‌ها‌آنند.‌نتایج‌پژوهش‌ا‌هآمریکا‌پرداخت‌ۀمتحد‌الاتیای‌در‌مال‌یها‌صورت
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‌قابلیت‌مقایس‌سیاست‌مالی ‌باستی‌مالی‌ها‌صورت‌ۀبر ‌‌ه. ‌ا‌هدریافت‌ها‌آنعلاوه، ‌که سیاست‌‌یاطمیناننا‌تأثیرند
یی‌که‌کیفیت‌اقلام‌تعهدی‌پایینی‌دارند‌و‌نوسانات‌درآمدی‌ها‌شرکتی‌مالی‌در‌ها‌صورت‌ۀمالی‌بر‌قابلیت‌مقایس

سیاست‌مالی‌‌یاطمیناننا‌تأثیرسیستماتیک‌بر‌‌طور‌بهاتخاذ‌سیاست‌حسابداری‌‌همچنیناست.‌‌تر‌یمنفزیادی‌دارند‌
‌ی‌مالی‌اثر‌تعاملی‌ندارد.ها‌صورت‌ۀبر‌قابلیت‌مقایس

‌یبررس‌را‌یمال‌یها‌صورت‌ییخوانا‌بر‌یاسیس‌تیقطع‌عدم‌تأثیر‌خود‌پژوهش‌در‌(2023)‌همکاران‌و‌1یوک
‌متوجه‌،یاسیس‌ینانیاطمنا‌ۀندینما‌عنوان‌به‌نیچ‌در‌یمحل‌دولت‌رهبران‌یمال‌گردش‌از‌استفاده‌باآنان‌‌.اند‌کرده
‌عدم‌نیب‌یمنف‌ۀبطرا‌است.‌کمتر‌یمال‌یها‌صورت‌ییخوانا‌،باشد‌شتریب‌یاسیس‌نانیکه‌عدم‌اطم‌یزماناند‌‌شده
‌ارتباطات‌فاقد‌کمتر،‌ۀیسرما‌بازار‌یها‌ینگران‌با‌ییها‌شرکت‌یبرا‌یمال‌یها‌صورت‌ییخوانا‌و‌یاسیس‌تیقطع
‌یمحل‌دولت‌رهبران‌یها‌مشوق‌شتریبآنان‌‌است.‌مشهودتر‌یخارج‌یده‌گزارش‌تر‌فیضع‌نظارت‌تحت‌و‌یاسیس
‌نیا‌.اند‌کرده‌ییشناسا‌یمال‌یها‌صورت‌ییخوانا‌و‌یاسیس‌ینانیاطمنا‌نیب‌ۀرابط‌یبرا‌یاساس‌محرک‌عنوان‌به‌را

‌بگذارد.‌تأثیر‌شرکت‌یرفتارها‌بر‌است‌ممکنچگونه‌‌یاسیس‌تیقطع‌عدمدهد‌که‌‌نشان‌می‌ها‌یافته
مدل‌تعادل‌‌کیآمده‌از‌‌دست‌به‌میمطابق‌مفاه‌اند‌که‌(‌در‌پژوهش‌خود‌بیان‌داشته2023و‌همکاران‌)‌2تانگ

‌براا‌اقتصاد‌نامطمئن‌یواقع‌تیگذاران‌در‌مورد‌وضع‌که‌در‌آن‌سرمایه‌ینظر ‌برآوردها اثرات‌همزمان‌عدم‌‌یند،
‌به‌آن‌ریمثبت‌است‌و‌مقاد‌یتوجه‌طور‌قابل‌به‌اناتبر‌نوس‌تیقطع ‌ۀو‌درج‌یاقتصاد‌تیبه‌وضع‌یطور‌بحران‌ها

‌یها‌در‌زمانـ‌طور‌خاص،‌نوسانات‌بازده‌سهام‌‌بهنیز‌معتقدند‌که‌‌یزیخطرگردربارۀ‌دارد.‌‌یگذاران‌بستگ‌سرمایه
‌ۀدهد.‌هم‌از‌حد‌نشان‌می‌شیواکنش‌ب‌ینانیاطمنا‌شینسبت‌به‌افزا‌ـ‌ترندیزگر‌سکیر‌گذاران‌هیکه‌سرما‌یخوب
با‌فرم‌‌ینیب‌شیمدل‌پ‌کی‌نیهمچنآنان‌مانند.‌‌می‌یباق‌یمختلف‌قو‌تیعدم‌قطع‌یارهایروابط‌در‌برابر‌مع‌نیا

‌یشتریب‌ینیب‌شیقدرت‌پ‌تیکه‌عدم‌قطعاند‌‌شدهو‌متوجه‌اند‌‌ساخته‌تیعدم‌قطع‌یریگ‌ساده‌با‌اندازه‌ۀافتی‌کاهش
‌برا ‌ا‌نشان‌می‌ندهینوسانات‌آ‌یرا ‌بر ‌علاوه ‌زمان‌نیا‌ن،یدهد. ‌در ‌ر‌یها‌بهبود ‌با بالا‌متمرکز‌‌یزیگر‌سکیبد

‌قرار‌دارند.‌خیرکود‌تار‌یها‌ها‌در‌دوره‌آن‌شتریکه‌ب‌شود‌یم
‌دراگومیرِسکیو‌باچیوچی ‌بیان‌داشت2024)‌3جیانا-و ‌پژوهش‌خود ‌در ‌ا‌ه( ‌که ‌قطعند ‌ی،اسیس‌ای‌یمال‌تیعدم

‌کی‌شنهادیبا‌پآنان‌شود.‌‌یتجرب‌یدر‌کاربردها‌ییهای‌شناسا‌تواند‌منجر‌به‌چالش‌بدون‌توجه‌به‌منبع‌آن،‌می
به‌‌،یچندکشور‌طیمح‌کیصفر‌و‌مطلق‌اجراشده‌در‌‌یبزرگ‌یها‌تیاز‌محدود‌یبیبر‌ترک‌یمبتن‌ییشناسا‌کردیرو

شوند.‌‌کیتفک‌تیعدم‌قطع‌یها‌انواع‌مختلف‌شوک‌نیب‌توانند‌یکه‌ماند‌‌افزوده‌ای‌یلیتحل‌یها‌شرو‌یموجود
‌نانیعدم‌اطم‌یها‌از‌شوک‌یکه‌ناشاند‌‌یافته(‌EA)‌وروی‌ۀتوجه‌در‌منطق‌قابل‌یزهایاز‌سرر‌یشواهدهمچنین‌

با‌استفاده‌ها،‌‌علاوه‌بر‌ایناست.‌‌استیس‌ۀنسبت‌به‌حوز‌یتر‌منبع‌مهم‌یمال‌ۀحوزاز‌نظر‌آنان‌‌.خاص‌کشور‌است
‌انعطاف ‌نوع‌شوک‌عدم‌قطع‌حیصح‌ییکه‌شناسااند‌‌دادهنشان‌‌،خود‌کردیرو‌یریپذ‌از چقدر‌مهم‌است.‌‌تیهر

‌برا‌یبازده‌رگذاریتأث‌یها‌اکنشو‌نیب‌ۀسیمقا ‌غ‌‌EAیاعضا‌یدولت ‌مییرو ‌نشان ‌منطق‌عضو ‌که ارز‌‌ۀدهد
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را‌که‌انواع‌شوک‌عدم‌‌یزکخط‌نا‌تواند‌یاست‌که‌در‌ابتدا‌م‌ینهاد‌یهاسازوکارو‌‌باتیترت‌یمشترک‌احتمالاً‌دارا
‌م‌تیقطع ‌جدا ‌هم ‌از ‌‌کند‌یرا ‌سازدمحو ‌گرفته. ‌نتیجه ‌‌محققان ‌اند ‌که ‌آنجا اروپا‌‌یبانک‌مرکز‌یها‌واکنشاز

آن‌‌لیپتانس‌لیدل‌بلکه‌به‌شود،‌یکشور‌خاص‌وارد‌م‌کیاست‌که‌به‌‌یتیاحتمالاً‌مشروط‌به‌نوع‌شوک‌عدم‌قطع
از‌‌یریجلوگ‌یبرا‌،«که‌لازم‌است‌یهر‌کار»اروپا‌با‌انجام‌‌یمرکز‌بانکبه‌خارج‌از‌کشور‌است،‌‌تیسرا‌یبرا

‌را‌پر‌کرده‌است.‌یرهبر‌خلأ‌،یچندپارگ
‌

 داخلیمطالعات  .3-2
‌پژوهش1396ئی‌و‌همکاران‌)‌‌نره ‌در ‌قابل‌یتصد‌ۀتأثیر‌دور»به‌بررسی‌ی‌( ‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیحسابرس‌بر
‌شرکت‌یمال ‌تهران‌رفتهیپذ‌یها‌در ‌بهادار ‌بورس‌اوراق ‌در ‌آزمون‌‌یها‌افتهی‌جینتا‌ند.ا‌هپرداخت‌«شده ‌از حاصل

حسابرس‌بر‌‌یتصد‌ۀدور‌،شده‌در‌بورس‌اوراق‌بهادار‌تهران‌رفتهیپذ‌یها‌دهد‌که‌در‌شرکت‌نشان‌می‌ها‌هیفرض
‌.دارد‌یتأثیر‌معنادار‌یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل

(‌ ‌همکاران ‌و ‌1398خزایی ‌بررسی ‌به ‌پژوهشی ‌طی ‌توانا»( ‌م‌تیریمد‌ییتأثیر ‌ۀسیمقا‌تیقابل‌زانیبر
‌ا‌هپرداخت‌«یمال‌یها‌صورت ‌ۀسیمقا‌تیبر‌قابل‌یدار‌تأثیر‌مثبت‌و‌معنا‌تیریمد‌ییکه‌توانا‌اند‌هدادنشان‌آنان‌ند.
تواناتر،‌‌رانیمد‌یریکارگ‌با‌به‌توانند‌یها‌م‌شرکت‌،پژوهش‌یها‌افتهیبا‌توجه‌به‌همچنین‌‌دارد.‌یمال‌یها‌صورت

‌کنند.‌تیرا‌تقو‌یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل
‌یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیبر‌قابل‌رعاملیمد‌یتأثیر‌دوره‌تصدبررسی‌»ی‌به‌ا‌مطالعه(‌در‌1399بگلو‌)‌حسن

‌ۀسیمقا‌تیبر‌قابل‌رعاملیمد‌یتصد‌ۀدورتأثیر‌که‌دهد‌‌مینشان‌‌جینتا.‌ه‌استپرداخت‌«بر‌نوع‌حسابرس‌دیبا‌تأک
‌‌یمال‌یها‌صورت ‌استمعنادار .‌ ‌اینکه ‌مستق‌ۀاندازضمن ‌قابل‌رعاملیمد‌یتصد‌ۀدور‌میحسابرس‌تأثیر ‌تیبر

‌.کند‌یم‌تیرا‌تقو‌یها‌صورت‌ۀسیمقا
‌یرهایمتغ‌بر‌یاقتصاد‌استیس‌نانیاطم‌عدم‌که‌ندا‌هکرد‌بیان‌خود‌پژوهش‌در‌(1400)‌همکاران‌و‌دارابی

‌در‌که‌است‌یطیشرا‌نانیاطم‌عدم‌است.‌بوده‌تأثیرگذار‌ییاروپا‌یکشورها‌و‌کایآمر‌در‌یمال‌یرهایمتغ‌و‌یاقتصاد
‌یمنف‌اثرات‌تواند‌می‌نامعلوم‌طیشرا‌نیا‌.ستین‌مشخص‌افتد‌می‌اتفاق‌ندهیآ‌در‌که‌ممکن‌یشامدهایپ‌آن

‌‌باشد.‌داشته‌سهام‌متیق‌سقوط‌و‌یمال‌یزارهابا‌بر‌ای‌بالقوه ‌‌نیادر ‌موضوع‌با ‌یارهایمع‌از‌استفادهپژوهش،
‌ازبه‌این‌منظور،‌‌.بررسی‌شده‌است‌رانیا‌سهام‌بازار‌در‌سهام‌سقوط‌سکیر‌بر‌یاقتصاد‌سکیر‌و‌یمال‌سکیر

‌مدلنیز‌‌قیتحق‌های‌فرضیه‌آزمون‌یبرا‌وشده‌‌استفاده‌‌1398تا‌‌1388سال‌از‌یبورس‌شرکت‌‌118اطلاعات
‌‌چندگانه‌یخط‌ونیرگرس ‌ضمن‌اینکه ‌است. ‌رفته ‌کار ‌‌ARDLروش‌از‌،مطالعه‌مورد‌های‌داده‌نوعدلیل‌‌بهبه

‌در‌یمال‌سکیر‌و‌یاقتصاد‌سکیر‌که‌دهد‌می‌نشان‌درصد‌‌95نانیاطم‌سطح‌در‌جینتا‌است.‌شده‌استفاده
‌سقوط‌سکیر‌،مربوطه‌های‌ریسک‌شیافزا‌با‌و‌دارد‌مثبت‌اثرات‌سهام‌سقوط‌سکیر‌بر‌بلندمدت‌و‌مدت‌کوتاه
‌سقوط‌سکیر‌بر‌یاقتصاد‌استیس‌نانیاطم‌عدم‌تأثیر‌درک‌باگذاران‌‌سرمایه‌اینکه‌نتیجه‌.یابد‌یم‌شیافزا‌سهام
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 داخلیمطالعات  .3-2
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‌.دارد‌یتأثیر‌معنادار‌یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل

(‌ ‌همکاران ‌و ‌1398خزایی ‌بررسی ‌به ‌پژوهشی ‌طی ‌توانا»( ‌م‌تیریمد‌ییتأثیر ‌ۀسیمقا‌تیقابل‌زانیبر
‌ا‌هپرداخت‌«یمال‌یها‌صورت ‌ۀسیمقا‌تیبر‌قابل‌یدار‌تأثیر‌مثبت‌و‌معنا‌تیریمد‌ییکه‌توانا‌اند‌هدادنشان‌آنان‌ند.
تواناتر،‌‌رانیمد‌یریکارگ‌با‌به‌توانند‌یها‌م‌شرکت‌،پژوهش‌یها‌افتهیبا‌توجه‌به‌همچنین‌‌دارد.‌یمال‌یها‌صورت
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‌بخشند.ب‌بهبود‌را‌گذاری‌سرمایه‌های‌محیط‌،یاقتصاد‌های‌سیاست
گرفته‌‌شده‌در‌تحقیقات‌انجام‌های‌استفاده‌گویی‌بر‌اساس‌مدل(‌در‌پژوهش‌خود‌ال1400ایی‌و‌همکاران‌)ضر

نااطمینانی‌حاصل‌از‌ها‌‌آن.‌اند‌کردههای‌کشاورزی،‌خدمات‌و‌صنعت‌ترسیم‌‌در‌داخل‌و‌خارج‌کشور‌برای‌بخش
‌را‌های‌مختلف‌اقتصادی‌و‌اثر‌آن‌بر‌بخشاند‌‌کردهگیری‌‌اندازه‌GARCHبر‌اساس‌روش‌‌را‌ها‌نوسانات‌مالیات

‌ ‌روش ‌زده‌OLSبا ‌بهاند‌تخمین ‌نتایج ‌طبق ‌تأثیر‌دست‌. ‌‌سیاست‌یاطمیناننا‌آمده، ‌مالی ‌های ‌مالیاتی‌عبُـ د
‌.استبوده‌‌منفی‌کشاورزی‌و‌خدمات،‌صنعت‌بخش‌بر‌ـ‌های‌مالی‌سیاست

‌در‌پژوهش‌خود‌1402اسکو‌و‌همکاران‌) های‌مالی‌یک‌شرکت‌قابلیت‌‌صورتچنانچه‌که‌‌اند‌اظهار‌کرده(
‌شرکت‌ییبالا‌ۀمقایس ‌سایر ‌باشد‌با ‌داشته ‌استفاده‌آن‌،ها ‌‌گاه ‌‌صورتکنندگان ‌قادرند ‌مالی ‌های ‌آن‌به عملکرد

‌ از‌آینده‌ترسیم‌‌فروشن‌و‌شفا‌یانداز‌طوری‌که‌نتوان‌چشم‌به‌،نلاشرایط‌اقتصاد‌ک‌یثبات‌بیشرکت‌پی‌ببرند.
توانند‌بازده‌‌موجب‌نااطمینانی‌فعالان‌اقتصادی‌نسبت‌به‌تحولات‌آینده‌خواهد‌شد‌و‌صاحبان‌سرمایه‌نمی‌کرد،

همچنین‌موجب‌کاهش‌ارزش‌مورد‌انتظار‌بازده‌این‌امر‌‌.اطمینان‌کافی‌محاسبه‌کنندخود‌را‌با‌‌ۀبلندمدت‌سرمای
‌در‌شود‌گذاری‌و‌در‌نتیجه‌ایستایی‌و‌رکود‌اقتصادی‌می‌سرمایه،‌کاهش‌سطح‌سرمایه تحقیق‌ارتباط‌عدم‌این‌.

‌مقایسه ‌ر‌قطعیت‌سیاست‌اقتصادی‌و ‌به ‌تحقیق ‌این ‌است. ‌گرفته ‌قرار ‌بررسی ‌مورد وش‌پذیری‌صورت‌مالی
شده‌‌شرکت‌پذیرفته‌59آماری‌تحقیق‌را‌‌ۀجامع‌توصیفی‌همبستگی‌انجام‌شده‌و‌از‌نوع‌تحقیقات‌کاربردی‌است.

تحقیق‌در‌بازار‌‌ۀکه‌در‌تمام‌طول‌دورداده‌تشکیل‌‌1400تا‌‌1394های‌‌در‌بورس‌اوراق‌بهادار‌تهران‌طی‌سال
و‌شده‌ها‌استخراج‌‌های‌مالی‌شرکت‌های‌تحقیق‌از‌صورت‌اند.‌داده‌و‌مورد‌مطالعه‌قرار‌گرفته‌اند‌بورس‌فعال‌بوده

که‌‌دهد‌میها‌نشان‌‌.‌یافتهه‌استبا‌استفاده‌از‌مدل‌رگرسیونی‌با‌روش‌پانل‌دیتا‌مورد‌تجزیه‌و‌تحلیل‌قرار‌گرفت
‌.عدم‌اطمینان‌سیاست‌اقتصادی‌بر‌سود‌تقسیمی‌تأثیر‌معناداری‌دارد

‌‌هزاد‌رجب ‌1402)‌برزگرو ‌پژوهش( ‌هدف ‌با ‌قطعی ‌عدم ‌تأثیر ‌قابلیت‌‌سیاست‌یتبررسی ‌بر ‌اقتصادی های
‌نقش‌تعدیل‌صورت‌ۀمقایس ‌بر ‌تأکید ‌با ‌توانایی‌مدیریت‌‌های‌مالی ‌دادهکنندگی ‌‌انجام زمانی‌پژوهش‌‌ۀدوراند.
برای‌شده‌در‌بورس‌اوراق‌بهادار‌تهران‌است.‌‌شرکت‌پذیرفته‌124آن‌آماری‌‌ۀو‌نمون‌1401تا‌‌1392های‌‌سال

قابلیت‌ند‌که‌ا‌هبیان‌داشته‌است.‌آنان‌از‌روش‌رگرسیون‌حداقل‌مربعات‌استفاده‌شد‌نیز‌های‌پژوهش‌آزمون‌فرضیه
.‌این‌دافزایش‌کیفیت‌گزارشگری‌مالی‌و‌کاهش‌عدم‌تقارن‌اطلاعاتی‌خواهد‌شموجب‌های‌مالی‌‌صورت‌ۀمقایس
‌‌یرممکن‌است‌تحت‌تأث‌عامل ‌این‌شرایطبعوامل‌کلان‌اقتصادی‌و‌سیاسی‌قرار ‌در میزان‌توانمندی‌و‌‌،گیرد.

‌می‌درایت‌مدیران‌شرکت ‌موازن‌ها ‌بر ‌قطع‌ۀتواند ‌عدم ‌قابلیت‌مقایسبسیاست‌اقتصادی‌‌یتتأثیر های‌‌صورت‌ۀر
تأثیر‌منفی‌و‌معناداری‌بر‌‌عدم‌قطعیت‌سیاست‌اقتصادیهای‌این‌پژوهش،‌‌بر‌اساس‌یافتهمالی‌اثربخش‌باشد.‌

های‌‌منفی‌میان‌عدم‌قطعیت‌سیاست‌ۀهای‌مالی‌دارد.‌از‌طرفی،‌توانایی‌مدیران‌تأثیر‌رابط‌صورت‌ۀقابلیت‌مقایس
های‌مالی‌یکی‌از‌عواملی‌‌صورت‌ۀقابلیت‌مقایس.‌دهد‌های‌مالی‌را‌کاهش‌می‌صورت‌ۀاقتصادی‌و‌قابلیت‌مقایس
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اما‌مدیران‌کارآمد،‌در‌تلاش‌برای‌حفظ‌شهرت‌خود‌و‌با‌در‌نظر‌داشتن‌‌؛یابد‌قطعیت‌سیاست‌اقتصادی‌کاهش‌می
‌اقتصادی ‌سیاست ‌قطعیت ‌عدم ‌شرایط ‌در ‌حقوقی ‌فرصت‌،ریسک‌دعاوی ‌رفتار ‌از ‌پرهیز ‌اطلاعات‌‌با طلبانه،

‌گستردهباکیف ‌ذی‌یت‌و ‌اختیار ‌در ‌را ‌‌تری ‌قرار ‌‌مینفعان ‌بدهند ‌او ‌قطعیت‌سیاست‌ه ‌عدم ‌منفی ‌اثر ‌ترتیب ین
‌مقایس ‌قابلیت ‌بر ‌می‌صورت‌ۀاقتصادی ‌تضعیف ‌را ‌مالی ‌‌.کنند‌های ‌مدیریت‌این ‌بر ‌مبنی ‌شواهدی پژوهش

یت‌سیاست‌اقتصادی‌های‌مالی‌در‌شرایط‌عدم‌قطع‌صورت‌ۀاطلاعات‌حسابداری‌در‌راستای‌کاهش‌قابلیت‌مقایس
‌.دهد‌طلب‌را‌نشان‌می‌توسط‌مدیران‌ناکارا‌و‌فرصت

‌
 پژوهش شناسی روش .4

‌ۀمقایس‌قابلیت‌بر‌مالی‌استیس‌نانیاطم‌عدم‌غیرمستقیم‌و‌مستقیم‌آثار‌بررسی‌و‌شناخت‌با‌حاضر‌پژوهش
‌.آورد‌می‌فراهم‌بالفعل‌و‌بالقوه‌گذاران‌سرمایه‌شامل‌سرمایه‌بازار‌بازیگران‌برای‌کاربردی‌مبانی‌مالی،‌یها‌صورت

‌
 پژوهش ۀنمون و آماری ۀجامع .4-1

‌زمانی‌یقلمرو‌است.‌تهران‌بهادار‌اوراق‌بورس‌در‌شده‌پذیرفته‌های‌شرکت‌ۀکلی‌شامل‌پژوهش‌آماری‌ۀجامع
‌ندمسامان‌حذف‌روش‌از‌پژوهش‌ۀنمون‌انتخاببرای‌‌.گیرد‌را‌دربر‌می‌‌1399تا‌‌1390بین‌ساله‌ده‌ای‌دوره‌پژوهش
‌اب‌است.‌شده‌استفاده ‌و‌هلدینگ‌ی،گذار‌هیسرما‌یها‌شرکت‌وجز‌بررسی‌تحت‌یها‌شرکت‌که‌صورت‌ینه
‌همۀ‌است.‌اسفندماه‌‌29به‌منتهی‌شرکت‌مالی‌سال‌اطلاعات،‌پذیریِ‌مقایسه‌منظور‌به‌نباشند.‌مالی‌یگر‌واسطه
‌تغییر‌بررسی‌مورد‌ۀدور‌طی‌شرکت‌باشد.‌موجودباید‌‌بررسی‌مورد‌یها‌شرکت‌برای‌پژوهش‌نیاز‌مورد‌یها‌داده
‌و‌باشد‌گرفته‌صورت‌تهران‌بهادار‌اوراق‌بورس‌در‌مداوم‌طور‌به‌شرکت‌سهام‌معاملات‌باشد.‌نداده‌مالی‌سال
‌های‌محدودیت‌و‌شرایط‌به‌توجه‌با‌باشد.‌نیفتاده‌اتفاق‌یادشده‌سهام‌مورد‌در‌ماه‌سه‌از‌بیش‌معاملاتی‌توقف
‌آماری‌ۀجامع‌عنوان‌به‌شرکت‌‌128مجموع‌در‌تهران،‌بهادار‌اوراق‌بورس‌در‌شده‌پذیرفته‌های‌شرکت‌بین‌از‌فوق،
‌.شد‌انتخاب‌پژوهش‌نهایی

‌
 پژوهش متغیرهای .4-2

‌‌وابسته: متغیر الف( ‌حاضرمطالع‌در‌متغیراین ‌قابلیت‌آزمون‌برای‌است.‌1مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌ۀ
‌ارائه‌(2011)‌همکاران‌و‌2فرانکوید‌توسط‌که‌حسابداری‌ۀمقایس‌قابلیت‌معیار‌از‌کلی‌ۀنسخ‌حسابداری،‌ۀمقایس

‌.گردید‌برآورد‌است‌شده‌
‌و‌3بیکر‌مدل‌اساس‌بر‌که‌است‌مالی‌یها‌استیس‌نانیاطم‌عدمحاضر‌‌پژوهش‌در‌متغیراین‌‌مستقل: متغیر ب(

‌دولت،‌مخارج‌طریق‌از‌و‌دولت‌مالی‌کلان‌یها‌استیس‌نااطمینانی‌شاخص‌ۀمحاسب‌برای‌(2016)‌همکاران
                                                                                                                                      
1. Financial Statement Comparability 
2. De Franco 
3. Baker 
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‌.شد‌انتخاب‌پژوهش‌نهایی

‌
 پژوهش متغیرهای .4-2

‌‌وابسته: متغیر الف( ‌حاضرمطالع‌در‌متغیراین ‌قابلیت‌آزمون‌برای‌است.‌1مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌ۀ
‌ارائه‌(2011)‌همکاران‌و‌2فرانکوید‌توسط‌که‌حسابداری‌ۀمقایس‌قابلیت‌معیار‌از‌کلی‌ۀنسخ‌حسابداری،‌ۀمقایس

‌.گردید‌برآورد‌است‌شده‌
‌و‌3بیکر‌مدل‌اساس‌بر‌که‌است‌مالی‌یها‌استیس‌نانیاطم‌عدمحاضر‌‌پژوهش‌در‌متغیراین‌‌مستقل: متغیر ب(

‌دولت،‌مخارج‌طریق‌از‌و‌دولت‌مالی‌کلان‌یها‌استیس‌نااطمینانی‌شاخص‌ۀمحاسب‌برای‌(2016)‌همکاران
                                                                                                                                      
1. Financial Statement Comparability 
2. De Franco 
3. Baker 
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‌بخش‌از‌شاخصی‌عنوان‌به‌نقدینگی‌حجم‌و‌اقتصاد‌مالی‌بخش‌مدیریت‌از‌شاخصی‌عنوان‌به‌عملیاتی‌درآمد)
‌و‌درآمدها‌کاهش‌یا‌افزایش‌است.‌شده‌استفاده‌(ارزی‌سیاست‌از‌شاخصی‌عنوان‌به‌ارز‌نرخ‌ۀحاشی‌و‌پولی
دارد‌‌یتوجه‌قابل‌اهمیت‌مالی‌متغیرهای‌دیگر‌بر‌تأثیر‌لحاظ‌به‌بودجه‌کسری‌عبارتی‌به‌یا‌دولت‌یها‌نهیهز

‌(.‌1398بیرانوند،‌پیرداده‌و‌)امیری
‌مالی‌منابع‌و‌شود‌می‌پول‌بازار‌در‌یگذار‌هیسرما‌کاهش‌سبب‌بهره‌نرخ‌کاهش‌نتیجه‌در‌و‌نقدینگی‌افزایش

‌یگذار‌هیسرما‌افزایش‌سبب‌بهره‌نرخ‌افزایش‌و‌نقدینگی‌افزایش‌طرفی،‌از‌.گردد‌می‌سرازیر‌سرمایه‌بازار‌سمت‌به
‌یها‌استیس‌در‌اطمینان‌عدم‌به‌که‌دهد‌می‌سوق‌دغیرمولّ‌بازارهای‌سمت‌به‌را‌مالی‌منابع‌وشود‌‌می‌پول‌بازار‌در

‌دیگر،‌کشورهای‌پول‌برابر‌در‌کشور‌یک‌ملی‌پول‌برابری‌ارزش‌معیار‌عنوان‌به‌ارز‌نرخ‌.زند‌یم‌دامن‌مالی
‌یریپذ‌رقابت‌سطح‌ارز‌نرخ‌کشورهاست.‌سایر‌مالی‌شرایط‌با‌مقایسه‌در‌کشور‌آن‌مالی‌وضعیت‌ۀکنند‌منعکس

‌سایر‌با‌آن‌متقابل‌ارتباط‌دلیل‌به‌ارز‌نرخ‌باز،‌اقتصاد‌یک‌در‌.دهد‌می‌نشان‌را‌جهانی‌بازارهای‌در‌کشور‌یک
‌نوسانات‌دارد،‌وجود‌ارز‌نرخ‌ۀزمین‌در‌که‌مهمی‌مسائل‌از‌یکی‌.دآی‌یم‌شماره‌ب‌کلیدی‌متغیری‌،مالی‌متغیرهای

‌به‌لازم‌(.Dhole et al, 2021)‌است‌کلان‌اقتصاد‌مختلف‌یها‌بخش‌و‌متغیرها‌عملکرد‌بر‌آن‌تأثیر‌و‌ارز‌نرخ
‌اسلامی‌جمهوری‌مرکزی‌بانک‌سایت‌در‌موجود‌اطلاعات‌متغیر‌این‌به‌مربوط‌یها‌داده‌ۀکلی‌منبع‌که‌است‌ذکر
‌:شود‌یم‌داده‌شرح‌تفضیل‌به‌شاخص‌این‌ساخت‌مراحل‌ادامه‌در‌.است‌ایران

‌درآمدهای‌دولت،‌مخارج‌متغیرهای‌از‌استفاده‌با‌دولت‌مالی‌کلان‌یها‌استیس‌نااطمینانی‌شاخص‌ساخت
‌:شود‌می‌محاسبه‌زیر‌صورت‌به‌ارز‌نرخ‌تغییر‌و‌ینگینقد‌حجم‌دولت،‌عملیاتی

‌در‌ارز‌نرخ‌تغییر‌میزان‌با‌نهایت‌در‌و‌تقسیم‌نقدینگی‌حجم‌بر‌و‌کسر‌آن‌عملیاتی‌درآمدهای‌از‌دولت‌مخارج
‌.شود‌می‌جمع‌سال

‌است:‌شده‌ذکر‌متغیرها‌از‌هریک‌به‌مربوط‌توضیح‌ادامه‌در
‌در‌کالای‌برآورد‌اولیه،‌مواد‌برآورد‌عناوین‌با‌گر‌تعدیل‌متغیر‌سه‌از‌پژوهش‌این‌در‌:گر یلتعد هایمتغیر ج(
‌است.‌شده‌استفاده‌شده‌ساخته‌کالای‌برآورد‌و‌ساخت‌جریان
‌است:‌زیر‌شرح‌به‌کنترلی: متغیرهای چ(
‌‌شرکت‌یها‌ییدارا‌کل‌طبیعی‌لگاریتم‌شرکت:‌ۀانداز ‌منابع‌دارای‌است‌ممکن‌بزرگ‌های‌شرکت)است.
‌(.کند‌فراهم‌را‌وابسته‌متغیر‌ۀمقایس‌قابلیت‌بهبود‌تواند‌می‌این‌که‌باشند‌توسعه‌و‌گذاری‌سرمایه‌برای‌بیشتری

‌حقوق‌دفتری‌ارزش‌به‌سهام‌صاحبان‌حقوق‌بازار‌ارزش‌مجموع‌نسبت‌طریق‌از‌ی:گذار‌هیسرما‌یها‌فرصت
‌.(Al-Hadi, 2020)‌دشو‌می‌محاسبه‌سهام‌صاحبان
‌(.Trung et al, 2020)‌دشو‌می‌محاسبه‌شرکت‌یها‌ییدارا‌کل‌به‌ها‌یبده‌کل‌نسبت‌طریق‌از‌مالی:‌اهرم
‌محاسبه‌گذشته‌سال‌فروش‌بر‌تقسیم‌گذشته‌سال‌فروش‌منهای‌جاری‌سال‌فروش‌طریق‌از‌فروش:‌رشد

‌(.Biswas et al, 2022)‌گردد‌می
‌(.De Franco et al, 2011)است‌‌گذشته‌سال‌سه‌طی‌شرکت‌فروش‌معیار‌انحراف‌:فروش‌معیار‌انحراف

 

‌آن‌بهبوده‌باشد،‌‌ده‌زیان‌جاری‌سال‌طی‌شرکت‌اگر‌که‌صورت‌نیه‌اب‌است‌ساختگی‌متغیری‌شرکت:‌زیان
‌(.Biswas et al, 2022)‌شود‌یم‌داده‌اختصاص‌صفر‌عدد‌آن‌به‌،باشد‌بوده‌سودآور‌اگر‌و‌یک‌عدد

 ,De Franco et al)‌است‌گذشته‌سال‌سه‌طی‌شرکت‌خالص‌سود‌معیار‌انحراف‌خالص:‌سود‌معیار‌انحراف

2011.)‌
‌.ستها‌ییدارا‌کل‌به‌خالص‌سود‌نسبت‌:ها‌ییدارا‌بازده‌نرخ
‌دریافتنی‌یها‌حساب‌وصول‌ۀدور‌+‌ها‌یموجود‌فروش‌ۀدور)‌طریق‌از‌عملیاتی:‌ۀچرخ ‌محاسبه‌‌1000/(

‌یها‌نهیهز‌/‌ها‌یموجود‌میانگین‌×‌360)‌طریق‌از‌ها‌یموجود‌فروش‌ۀدور‌که‌است‌ذکر‌به‌لازم‌.شود‌یم
‌عملیاتی‌درآمدهای‌/‌دریافتنی‌یها‌حساب‌میانگین‌×‌360)‌طریق‌از‌مطالبات‌وصول‌ۀدور‌و‌‌1000/‌عملیاتی(
‌.دشو‌می‌محاسبه‌‌1000/‌اصلی(

‌و‌آلات‌نیماش‌)اموال،‌استهلاک‌از‌بعد‌ثابت‌یها‌ییدارا‌نسبت‌طریق‌از‌:یا‌هیسرما‌یها‌ییدارا‌میزان
‌.شود‌می‌محاسبه‌ها‌ییدارا‌کل‌به‌تجهیزات(
‌اختیاری‌تعهدی‌اقلام‌و‌غیراختیاری‌تعهدی‌اقلام‌گروه‌دو‌از‌مالی‌یها‌صورت‌اختیاری:‌تعهدی‌اقلام
‌مؤثر‌طرز‌به‌تواند‌ینم‌مدیریت‌کهاست‌‌تعهدی‌اقلام‌از‌یا‌دسته‌شامل‌غیراختیاری‌تعهدی‌اقلام‌.دشو‌یم‌تشکیل

‌این‌مدیریت‌کهاست‌‌تعهدی‌اقلام‌از‌یا‌دسته‌شاملنیز‌‌اختیاری‌تعهدی‌اقلامکند.‌‌مدیریت‌و‌کنترل‌را‌ها‌آن
‌از‌یحسابدار‌برآوردهای‌متغیر‌ۀمحاسببرای‌‌پژوهش‌این‌در‌.کند‌کنترل‌و‌یدستکار‌را‌ها‌آن‌که‌دارد‌را‌توانایی
‌‌استفاده‌اختیاری‌تعهدی‌اقلام‌شاخص ‌است. ‌(2005)‌1واسلی‌و‌لئون‌کوتاری،‌مدل‌اساس‌بر‌متغیر‌اینشده

‌:است‌شده‌محاسبه‌زیر‌شرح‌به
(1) 

TAi.t
Ai.t−1

 =β0
1

Ai.t−1
 +β1

∆REVi,t
Ai.t−1

 +β2
PPEi,t
Ai.t−1

 +β3ROAt−2+ ε‌

‌سود‌)تفاوت‌تعهدی‌اقلام‌کل‌TAهمچنین‌‌.است‌)سال(‌دوره‌و‌شرکت‌ۀدهند‌نشان‌ترتیب‌به‌‌tو‌‌iآن‌در‌که
‌اموال‌ناخالص‌نسبت‌PPEقبل،‌‌ۀدور‌به‌نسبت‌فروش‌درآمد‌تغییرات‌REV،‌عملیاتی(‌نقد‌یها‌انیجر‌و‌خالص
‌ها‌ییدارا‌کل‌به‌آلات‌نیماش ،ROAکل‌به‌قبل‌خالص‌سود‌نسبت‌از‌که‌قبل‌سال‌دو‌یها‌ییدارا‌بازده‌نرخ‌‌
‌.است‌مدل‌خطای‌ءجز‌εو‌‌گذشته‌سال‌یها‌ییدارا‌مجموع‌Ai.t−1شود،‌‌می‌محاسبه‌قبل‌سال‌دو‌یها‌ییدارا

‌)سال‌‌tۀدور‌در‌غیراختیاری‌تعهدی‌اقلام‌گذشته،‌سال‌در‌‌1مدل‌در‌برآوردشده‌ضرایب‌از‌استفاده‌با‌ادامه‌در
‌.دشو‌یم‌محاسبه‌‌2مدل‌از‌استفاده‌با‌جاری(

(2) NDAi,t =β0
1

Ai.t−1
 +β1(∆REVi,tAi.t−1

 -∆ARi,tAi.t−1
) +β2

PPEi,t
Ai.t−1

 +β3ROAt−2+ ε‌

‌اقلام‌پایان‌در‌.است‌قبل‌سال‌به‌نسبت‌جاری‌سال‌در‌تجاری‌دریافتنی‌یها‌حساب‌در‌تغییر‌AR∆‌آن‌در‌که
‌محاسبه‌زیر‌صورت‌بهـ‌‌است‌حسابداری‌برآوردهای‌متغیر‌برای‌معیاری‌پژوهش‌این‌در‌کهـ‌‌اختیاری‌تعهدی

‌:شود‌می
                                                                                                                                      
1. Kothari, Leone & Wasley 
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‌.ستها‌ییدارا‌کل‌به‌خالص‌سود‌نسبت‌:ها‌ییدارا‌بازده‌نرخ
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‌اختیاری‌تعهدی‌اقلام‌و‌غیراختیاری‌تعهدی‌اقلام‌گروه‌دو‌از‌مالی‌یها‌صورت‌اختیاری:‌تعهدی‌اقلام
‌مؤثر‌طرز‌به‌تواند‌ینم‌مدیریت‌کهاست‌‌تعهدی‌اقلام‌از‌یا‌دسته‌شامل‌غیراختیاری‌تعهدی‌اقلام‌.دشو‌یم‌تشکیل
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‌‌استفاده‌اختیاری‌تعهدی‌اقلام‌شاخص ‌است. ‌(2005)‌1واسلی‌و‌لئون‌کوتاری،‌مدل‌اساس‌بر‌متغیر‌اینشده

‌:است‌شده‌محاسبه‌زیر‌شرح‌به
(1) 

TAi.t
Ai.t−1

 =β0
1

Ai.t−1
 +β1

∆REVi,t
Ai.t−1

 +β2
PPEi,t
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‌سود‌)تفاوت‌تعهدی‌اقلام‌کل‌TAهمچنین‌‌.است‌)سال(‌دوره‌و‌شرکت‌ۀدهند‌نشان‌ترتیب‌به‌‌tو‌‌iآن‌در‌که
‌اموال‌ناخالص‌نسبت‌PPEقبل،‌‌ۀدور‌به‌نسبت‌فروش‌درآمد‌تغییرات‌REV،‌عملیاتی(‌نقد‌یها‌انیجر‌و‌خالص
‌ها‌ییدارا‌کل‌به‌آلات‌نیماش ،ROAکل‌به‌قبل‌خالص‌سود‌نسبت‌از‌که‌قبل‌سال‌دو‌یها‌ییدارا‌بازده‌نرخ‌‌
‌.است‌مدل‌خطای‌ءجز‌εو‌‌گذشته‌سال‌یها‌ییدارا‌مجموع‌Ai.t−1شود،‌‌می‌محاسبه‌قبل‌سال‌دو‌یها‌ییدارا

‌)سال‌‌tۀدور‌در‌غیراختیاری‌تعهدی‌اقلام‌گذشته،‌سال‌در‌‌1مدل‌در‌برآوردشده‌ضرایب‌از‌استفاده‌با‌ادامه‌در
‌.دشو‌یم‌محاسبه‌‌2مدل‌از‌استفاده‌با‌جاری(
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Ai.t−1
 +β1(∆REVi,tAi.t−1

 -∆ARi,tAi.t−1
) +β2
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 +β3ROAt−2+ ε‌
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(3) NDAi,t =
TAi.t
Ai.t−1

-NDAi,t−1‌
 
 پژوهش یها مدل .4-3

‌است.‌شده‌استفاده‌1زیر‌رگرسیونی‌‌‌مدل‌از‌،پژوهش‌اول‌‌ۀیفرض‌آزمون‌برای

(4) 
Comparabilityit = α0+α1EPUit + α2Sizeit + α3MTBit + α4Levit + α5DACit + 
 α6Sales Growthit + α7STD_Saleit + α8Lossit + α9STD_Earnit + α10ROAit + 
α11Op_Cycleit + α12Cap_Intit + ε 

‌،مالی‌یها‌استیس‌اطمینان‌عدم‌‌EPUمالی،‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌‌Comparability،‌مدل‌این‌در‌که
Sizeشرکت،‌ۀانداز‌‌MTBرشد‌یها‌فرصت‌،‌Levمالی‌اهرم‌،‌DACاختیاری،‌تعهدی‌اقلام‌‌Sales Growthرشد‌‌

‌شرکت،‌خالص‌سود‌معیار‌انحراف‌‌STD_Earnشرکت،‌زیان‌‌Lossفروش،‌معیار‌انحراف‌‌STD_Saleفروش،
ROAها‌ییدارا‌بازده‌نرخ‌،‌Op_Cycleو‌عملیاتی‌ۀچرخ‌‌Cap_Intاست.‌سرمایه‌میزان‌‌

‌دیأیت‌پژوهش‌‌اول‌ۀیفرض‌باشد،‌معنادار‌‌α1ضریب‌که‌صورتی‌در‌و‌4شمارۀ‌‌رگرسیونی‌مدل‌تخمین‌از‌پس
‌فرضیه‌.شود‌می ‌این ‌ۀمقایس‌قابلیت‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌اطمینان‌عدم‌متغیر‌که‌است‌آن‌از‌حاکی‌نتایج

‌دارد.‌معنادار‌یتأثیر‌مالی‌یها‌صورت
‌شود:‌می‌استفاده‌‌5ۀشمار‌رگرسیونی‌‌‌مدل‌از‌،پژوهش‌چهارم‌تا‌دوم‌های‌فرضیه‌آزمونبرای‌‌ادامه‌در

(5) 

Comparabilityit = α0+α1EPUit + α2ESTIMATING_INV ∗ EPU + 
α3ESTIMATING_WIP ∗ EPUit + α4ESTIMATING_PG ∗ EPUit + α5Sizeit + 
α6MTBit + α7Levit + α8DACit + α9Sales Growthit + α10STD_Saleit +  
α11Lossit + α12STD_Earnit + α13ROAit+ α14Op_Cycleit + α15Cap_Intit + ε 

‌‌ESTIMATING_INVمدل‌این‌در ∗ EPUیها‌استیس‌اطمینان‌عدم‌بر‌کالا‌موجودی‌برآورد‌یگر‌لیتعد‌اثر‌‌
‌ESTIMATING_WIP،مالی ∗ EPUitاطمینان‌عدم‌بر‌ساخت‌جریان‌در‌کالای‌برآورد‌یگر‌لیتعد‌اثر‌‌
‌مالی‌یها‌استیس ،ESTIMATING_PG ∗ EPUitاطمینان‌عدم‌بر‌شده‌ساخته‌کالای‌برآورد‌یگر‌لیتعد‌اثر‌‌
‌است.‌‌4مدل‌در‌موجود‌متغیرهای‌شرح‌به‌متغیرها‌سایر‌.است‌مالی‌یها‌استیس

‌دیأیت‌پژوهش‌‌دوم‌ۀیفرض‌باشد،‌معنادار‌و‌منفی‌‌α2ضریب‌که‌صورتی‌در‌و‌‌5رگرسیونی‌مدل‌برآورد‌از‌پس
‌،یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌نانیاطم‌عدم‌یمنف‌اثر‌که‌است‌آن‌از‌حاکی‌وشود‌‌می
‌.است‌تر‌یقو‌،باشد‌شتریب‌کالا‌موجودی‌یبرآوردها‌در‌یمقطع‌یریرپذییتغ‌که‌یزمان

‌‌سوم‌ۀیفرض‌باشد،‌معنادار‌و‌منفی‌‌α3ضریب‌که‌صورتی‌در‌و‌‌5رگرسیونی‌مدل‌برآورد‌از‌پس‌،ادامه‌در
‌‌می‌دیأیت‌پژوهش ‌ۀسیمقا‌تیقابل‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌نانیاطم‌عدم‌یمنف‌اثر‌که‌است‌آن‌از‌حاکی‌وشود
‌‌.است‌تر‌یقو‌،باشد‌شتریب‌ساخت‌انیجر‌در‌یکالا‌یبرآوردها‌در‌یمقطع‌یریرپذییتغ‌که‌یزمان‌،یمال‌یها‌صورت

                                                                                                                                      
‌(‌است.2021دالی‌و‌همکاران‌).‌مدل‌برگرفته‌از‌مقالۀ‌1

 

‌شود.‌این‌فرضیه‌می‌دیأیت‌پژوهش‌‌چهارم‌ۀیفرض‌باشد،‌معنادار‌و‌منفی‌‌α4ضریب‌که‌صورتی‌در‌همچنین،
‌که‌زمانی‌،مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌نانیاطم‌عدم‌منفی‌اثرکه‌‌است‌آن‌از‌حاکی
‌.است‌تر‌یقو‌،باشد‌بیشتر‌شده‌ساخته‌کالای‌برآوردهای‌در‌مقطعی‌پذیریتغییر
‌

 پژوهش یها افتهی .5

 پژوهش یکمّ متغیرهای توصیفی آمار .1 جدول

متغیر نام  انحراف کمینه بیشینه میانه میانگین 
 کشیدگی چولگی معیار

‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت
-091/0 مالی  055/0-  005/0-  294/0-  087/0  044/1-  949/2  

‌یها‌استیس‌نانیاطم‌عدم
092/0 مالی  055/0  424/0  009/0  092/0  557/2  502/3  

‌برآورد‌یگر‌لیتعد‌اثر
‌عدم‌بر‌کالا‌موجودی

مالی‌یها‌استیس‌اطمینان  
038/0  024/0  143/0  004/0  035/0  736/1  434/5  

‌کالای‌برآورد‌یگر‌لیتعد‌اثر
‌عدم‌بر‌ساخت‌جریان‌در

مالی‌یها‌استیس‌اطمینان  
003/0  001/0  015/0  000/0  004/0  776/1  205/5  

‌کالای‌برآورد‌یگر‌لیتعد‌اثر
‌اطمینان‌عدم‌بر‌شده‌ساخته
مالی‌یها‌استیس  

005/0  001/0  027/0  000/0  007/0  948/1  790/5  

شرکت‌ۀانداز  603/14  343/14  979/17  259/12  485/1  632/0  837/2  
رشد‌یها‌فرصت  278/1  150/1  548/2  466/0  497/0  973/0  697/3  
مالی‌اهرم  580/0  578/0  992/0  196/0  214/0  060/0  270/2  
فروش‌رشد  288/0  228/0  152/1  292/0-  377/0  593/0  749/2  

اختیاری‌تعهدی‌اقلام  048/0  000/0  581/0  860/0-  375/0  480/0  649/2  
فروش‌اریمع‌انحراف  150/0  118/0  447/0  019/0  115/0  196/1  645/3  
شرکت‌انیز  119/0  000/0  000/1  000/0  324/0  346/2  504/3  
‌خالص‌سود‌اریمع‌انحراف

058/0 شرکت  045/0  169/0  007/0  044/0  005/1  189/3  

ها‌ییدارا‌بازده‌نرخ  135/0  112/0  423/0  096/0-  139/0  469/0  437/2  
یاتیعمل‌ۀچرخ  395/83  174/76  218/189  738/3  096/56  307/0  053/2  
هیسرما‌زانیم  263/0  225/0  630/0  047/0  167/0  650/0  437/2  

پژوهش(.‌های‌یافته:‌منبع)  

‌و‌-‌091/0یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل‌متغیر‌ۀمیان‌و‌میانگین‌،شود‌‌می‌مشاهده‌‌1جدول‌در‌که‌طور‌‌همان
‌متغیرهای‌بین‌در‌است.‌‌055/0و‌‌092/0مالی‌یها‌استیس‌اطمینان‌عدم‌متغیر‌ۀمیان‌و‌میانگین‌و‌-055/0
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‌شود.‌این‌فرضیه‌می‌دیأیت‌پژوهش‌‌چهارم‌ۀیفرض‌باشد،‌معنادار‌و‌منفی‌‌α4ضریب‌که‌صورتی‌در‌همچنین،
‌که‌زمانی‌،مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌نانیاطم‌عدم‌منفی‌اثرکه‌‌است‌آن‌از‌حاکی
‌.است‌تر‌یقو‌،باشد‌بیشتر‌شده‌ساخته‌کالای‌برآوردهای‌در‌مقطعی‌پذیریتغییر
‌

 پژوهش یها افتهی .5

 پژوهش یکمّ متغیرهای توصیفی آمار .1 جدول

متغیر نام  انحراف کمینه بیشینه میانه میانگین 
 کشیدگی چولگی معیار

‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت
-091/0 مالی  055/0-  005/0-  294/0-  087/0  044/1-  949/2  

‌یها‌استیس‌نانیاطم‌عدم
092/0 مالی  055/0  424/0  009/0  092/0  557/2  502/3  

‌برآورد‌یگر‌لیتعد‌اثر
‌عدم‌بر‌کالا‌موجودی

مالی‌یها‌استیس‌اطمینان  
038/0  024/0  143/0  004/0  035/0  736/1  434/5  

‌کالای‌برآورد‌یگر‌لیتعد‌اثر
‌عدم‌بر‌ساخت‌جریان‌در

مالی‌یها‌استیس‌اطمینان  
003/0  001/0  015/0  000/0  004/0  776/1  205/5  

‌کالای‌برآورد‌یگر‌لیتعد‌اثر
‌اطمینان‌عدم‌بر‌شده‌ساخته
مالی‌یها‌استیس  

005/0  001/0  027/0  000/0  007/0  948/1  790/5  

شرکت‌ۀانداز  603/14  343/14  979/17  259/12  485/1  632/0  837/2  
رشد‌یها‌فرصت  278/1  150/1  548/2  466/0  497/0  973/0  697/3  
مالی‌اهرم  580/0  578/0  992/0  196/0  214/0  060/0  270/2  
فروش‌رشد  288/0  228/0  152/1  292/0-  377/0  593/0  749/2  

اختیاری‌تعهدی‌اقلام  048/0  000/0  581/0  860/0-  375/0  480/0  649/2  
فروش‌اریمع‌انحراف  150/0  118/0  447/0  019/0  115/0  196/1  645/3  
شرکت‌انیز  119/0  000/0  000/1  000/0  324/0  346/2  504/3  
‌خالص‌سود‌اریمع‌انحراف

058/0 شرکت  045/0  169/0  007/0  044/0  005/1  189/3  

ها‌ییدارا‌بازده‌نرخ  135/0  112/0  423/0  096/0-  139/0  469/0  437/2  
یاتیعمل‌ۀچرخ  395/83  174/76  218/189  738/3  096/56  307/0  053/2  
هیسرما‌زانیم  263/0  225/0  630/0  047/0  167/0  650/0  437/2  

پژوهش(.‌های‌یافته:‌منبع)  

‌و‌-‌091/0یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل‌متغیر‌ۀمیان‌و‌میانگین‌،شود‌‌می‌مشاهده‌‌1جدول‌در‌که‌طور‌‌همان
‌متغیرهای‌بین‌در‌است.‌‌055/0و‌‌092/0مالی‌یها‌استیس‌اطمینان‌عدم‌متغیر‌ۀمیان‌و‌میانگین‌و‌-055/0
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دارای‌‌عملیاتی‌ۀچرخ‌و‌)نوسان(‌پراکندگی‌میزان‌کمترین‌دارای‌شرکت‌خالص‌سود‌اریمع‌انحراف‌،پژوهش
‌و‌مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌متغیرهای‌کشیدگی‌میزان‌بررسی‌.است‌نوسان()‌یپراکندگ‌میزان‌بیشترین

‌اعداد‌ترتیب‌به‌باشد،‌نرمال‌توزیع‌دارای‌متغیر‌تا‌باشد‌‌3تا‌‌0بین‌بایستی‌که‌مالی‌یها‌استیس‌نانیاطم‌عدم
‌‌و‌دهد‌می‌نشان‌را‌‌502/3و‌949/2 ‌سایر‌توصیفی‌آمار‌بررسیبرای‌‌ست.این‌متغیرها‌نرمال‌توزیعحاکی‌از

‌پرداخت.‌ها‌آن‌بررسی‌به‌فوق‌روش‌با‌توان‌یم‌نیز‌متغیرها
‌
 ها هیفرض آزمون نتایج .5-1

‌برای‌.گیرد‌می‌قرار‌بررسی‌مورد‌متغیرها‌مانایی‌ابتدا‌،تحقیق‌در‌کاذب‌های‌‌رگرسیون‌انجام‌از‌جلوگیری‌برای
‌این‌،گرفته‌صورت‌آزمون‌از‌استفاده‌با‌.است‌شده‌استفاده‌(IPS)‌شین‌و‌پسران‌ایم،‌آزمون‌از‌،موضوع‌این‌بررسی
‌واگرا‌یا‌و‌صفر(‌انباشتگی‌ۀمرتب‌)با‌مانا‌فرایندی‌استفاده‌مورد‌زمانی‌های‌سری‌آیا‌کهبررسی‌شده‌است‌‌موضوع

‌بررسی‌مورد‌تحقیق‌متغیرهای‌روی‌بر‌واحد‌ۀریش‌آزمون‌،منظور‌این‌برای‌دارند.‌غیرصفر(‌انباشتگی‌ۀمرتب‌)با
‌نشان‌‌2جدول‌نتایج‌است.‌شده‌انجام‌روند‌و‌مبدأ‌از‌عرض‌وجود‌حالت‌در‌واحد‌ۀریش‌آزمون‌است.‌گرفته‌قرار
‌مبنی‌صفر‌ۀفرضی‌نتیجه‌دراست.‌‌‌05/0از‌کمتر‌یدار‌امعن‌سطح‌مقدار‌تحقیق‌متغیرهای‌تمامی‌برای‌کهدهد‌‌می
‌.هستند‌مانا‌سطح‌در‌متغیرها‌این‌وشود‌‌می‌رد‌واحد‌ۀریش‌وجود‌بر

 تحقیق متغیرهای واحد ۀریش های  آزمون .2 جدول

 متغیر نام
‌‌IPSآزمون

 آزمون ۀآمار داری  امعن سطح
‌-‌00/0‌89/4مالی‌های‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت
‌-‌00/0‌65/3مالی‌های‌سیاست‌اطمینان‌عدم

‌-04/0‌75/3 مالی‌های‌سیاست‌اطمینان‌عدم‌بر‌کالا‌موجودی‌برآورد‌گری‌تعدیل‌اثر
‌-‌03/0‌82/3مالی‌های‌سیاست‌اطمینان‌عدم‌بر‌ساخت‌جریان‌در‌کالای‌برآورد‌گری‌تعدیل‌اثر

‌-‌00/0‌63/5مالی‌های‌سیاست‌اطمینان‌عدم‌بر‌شده‌ساخته‌کالای‌برآورد‌گری‌تعدیل‌اثر
‌-‌00/0‌89/4شرکت‌ۀانداز
‌-‌00/0‌46/4رشد‌های‌فرصت
‌-‌00/0‌76/3مالی‌اهرم
‌-‌00/0‌73/3فروش‌رشد

‌-‌04/0‌43/5اختیاری‌تعهدی‌اقلام
 -89/4 ‌00/0فروش‌معیار‌انحراف
‌-‌00/0‌65/3شرکت‌زیان

‌-‌00/0‌89/3شرکت‌خالص‌سود‌معیار‌انحراف
‌-‌03/0‌23/3ها‌دارایی‌بازده‌نرخ

‌-‌00/0‌55/3عملیاتی‌ۀچرخ
‌-‌00/0‌82/3سرمایه‌میزان

پژوهش(.‌های‌یافته:‌منبع)  

 

‌است.‌شده‌استفاده‌لیمر‌‌Fآزمون‌از‌،پانلی‌های‌داده‌روش‌یا‌ترکیبی‌روش‌از‌استفاده‌تشخیص‌و‌بررسی‌برای

 ثابت اثرات با نلیاپ های  داده یا شده تلفیقی های  داده صورت به مدل برآورد مورد در تشخیصی آزمون .3 جدول
 داری  اسطح معن هآمار اثرات آزمون

‌‌55/95‌005/0مقطعی‌‌Fۀآمار
‌‌89/133‌000/0کای‌دو‌مقطعی‌ۀآمار

پژوهش(.‌های‌یافته:‌منبع)  

‌تلفیقی‌های‌‌داده‌صورت‌به‌مدل‌برآورد‌مقابل‌در‌ثابت‌اثرات‌صورت‌به‌مدل‌آمده،‌دست‌هب‌نتایج‌اساس‌بر
‌یکی‌(2تصادفی‌اثرات‌و‌1ثابت‌اثرات‌روش)‌نلیاپ‌های‌‌داده‌تخمین‌روش‌دو‌بین‌از‌باید‌ادامه‌در‌.شود‌می‌پذیرفته
‌زیر‌جدول‌در‌که‌آزموناین‌‌نتایج‌شود.‌‌می‌استفاده‌هاسمن‌آزمون‌از‌موضوع‌این‌بررسی‌برای‌شود.‌انتخاب
‌.است‌مدل‌برازش‌برای‌ثابت‌اثرات‌روش‌انتخاب‌و‌صفر‌ۀفرضی‌رددال‌بر‌‌است،‌شده‌گزارش

 نلیاپ های  داده مقابل در ثابت اثرات با نلیاپ های  داده صورت به مدل برآورد مورد در تشخیصی آزمون .4 جدول
 تصادفی اثرات با

 هآمار داری   اسطح معن اثرات آزمون
‌‌33/85‌000/0کای‌دو‌مقطعی‌ۀآمار

‌.پژوهش(‌های‌یافته:‌منبع)
 

 اول ۀفرضی آزمون نتایج .5-1-1
‌ۀفرضی‌تحلیلبرای‌‌،‌4مدل‌در‌‌Fداری(امعن‌سطح‌)یا‌احتمال‌مقدار‌،شود‌می‌مشاهده‌‌5جدول‌در‌که‌طور‌همان
‌در‌صفر‌فرض‌بنابراین‌است،‌درصد‌‌5خطای‌سطح‌از‌کمتر‌مقادیر‌این‌چون‌است.‌‌000/0با‌برابر‌پژوهش،‌اول

‌اعتبار‌دارای‌بررسی‌مورد‌مدل‌،عبارتی‌به‌.دارد‌وجود‌معناداری‌مدل‌یعنی‌؛شود‌می‌رد‌درصد‌‌95اطمینان‌سطح
‌است.

‌مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌اطمینان‌عدم‌تأثیر‌بررسی‌پژوهش‌اول‌ۀفرضی‌هدف
‌است:‌صورت‌نیه‌اب‌آن‌مقابل‌و‌صفر‌فرض‌،بنابراین‌؛است

‌ندارد.‌معنادار‌تأثیر‌مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌اطمینان‌عدم‌صفر:‌فرض
‌دارد.‌معنادار‌تأثیر‌مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌اطمینان‌عدم‌مقابل:‌فرض
‌نشان‌که‌است‌‌004/0مالی‌یها‌استیس‌اطمینان‌عدم‌متغیر‌داری‌معنا‌سطح‌شود،‌می‌مشاهده‌که‌طور‌همان

‌و‌احتمال‌مبنای‌بر‌،بنابراین‌است؛‌معنادار‌صورت‌به‌درصد‌‌95اطمینان‌سطح‌در‌متغیر‌دو‌این‌ۀرابط‌دهد‌می
‌عدم‌دار‌امعن‌و‌منفی‌تأثیر‌توان‌یم‌،(-050/0)‌مالی‌یها‌استیس‌اطمینان‌عدم‌متغیر‌ۀبرآوردشد‌ضریب‌علامت

                                                                                                                                      
1. Fixed Effect 
2. Random Effect 
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‌است.‌شده‌استفاده‌لیمر‌‌Fآزمون‌از‌،پانلی‌های‌داده‌روش‌یا‌ترکیبی‌روش‌از‌استفاده‌تشخیص‌و‌بررسی‌برای

 ثابت اثرات با نلیاپ های  داده یا شده تلفیقی های  داده صورت به مدل برآورد مورد در تشخیصی آزمون .3 جدول
 داری  اسطح معن هآمار اثرات آزمون

‌‌55/95‌005/0مقطعی‌‌Fۀآمار
‌‌89/133‌000/0کای‌دو‌مقطعی‌ۀآمار

پژوهش(.‌های‌یافته:‌منبع)  

‌تلفیقی‌های‌‌داده‌صورت‌به‌مدل‌برآورد‌مقابل‌در‌ثابت‌اثرات‌صورت‌به‌مدل‌آمده،‌دست‌هب‌نتایج‌اساس‌بر
‌یکی‌(2تصادفی‌اثرات‌و‌1ثابت‌اثرات‌روش)‌نلیاپ‌های‌‌داده‌تخمین‌روش‌دو‌بین‌از‌باید‌ادامه‌در‌.شود‌می‌پذیرفته
‌زیر‌جدول‌در‌که‌آزموناین‌‌نتایج‌شود.‌‌می‌استفاده‌هاسمن‌آزمون‌از‌موضوع‌این‌بررسی‌برای‌شود.‌انتخاب
‌.است‌مدل‌برازش‌برای‌ثابت‌اثرات‌روش‌انتخاب‌و‌صفر‌ۀفرضی‌رددال‌بر‌‌است،‌شده‌گزارش

 نلیاپ های  داده مقابل در ثابت اثرات با نلیاپ های  داده صورت به مدل برآورد مورد در تشخیصی آزمون .4 جدول
 تصادفی اثرات با

 هآمار داری   اسطح معن اثرات آزمون
‌‌33/85‌000/0کای‌دو‌مقطعی‌ۀآمار

‌.پژوهش(‌های‌یافته:‌منبع)
 

 اول ۀفرضی آزمون نتایج .5-1-1
‌ۀفرضی‌تحلیلبرای‌‌،‌4مدل‌در‌‌Fداری(امعن‌سطح‌)یا‌احتمال‌مقدار‌،شود‌می‌مشاهده‌‌5جدول‌در‌که‌طور‌همان
‌در‌صفر‌فرض‌بنابراین‌است،‌درصد‌‌5خطای‌سطح‌از‌کمتر‌مقادیر‌این‌چون‌است.‌‌000/0با‌برابر‌پژوهش،‌اول

‌اعتبار‌دارای‌بررسی‌مورد‌مدل‌،عبارتی‌به‌.دارد‌وجود‌معناداری‌مدل‌یعنی‌؛شود‌می‌رد‌درصد‌‌95اطمینان‌سطح
‌است.

‌مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌اطمینان‌عدم‌تأثیر‌بررسی‌پژوهش‌اول‌ۀفرضی‌هدف
‌است:‌صورت‌نیه‌اب‌آن‌مقابل‌و‌صفر‌فرض‌،بنابراین‌؛است

‌ندارد.‌معنادار‌تأثیر‌مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌اطمینان‌عدم‌صفر:‌فرض
‌دارد.‌معنادار‌تأثیر‌مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌اطمینان‌عدم‌مقابل:‌فرض
‌نشان‌که‌است‌‌004/0مالی‌یها‌استیس‌اطمینان‌عدم‌متغیر‌داری‌معنا‌سطح‌شود،‌می‌مشاهده‌که‌طور‌همان

‌و‌احتمال‌مبنای‌بر‌،بنابراین‌است؛‌معنادار‌صورت‌به‌درصد‌‌95اطمینان‌سطح‌در‌متغیر‌دو‌این‌ۀرابط‌دهد‌می
‌عدم‌دار‌امعن‌و‌منفی‌تأثیر‌توان‌یم‌،(-050/0)‌مالی‌یها‌استیس‌اطمینان‌عدم‌متغیر‌ۀبرآوردشد‌ضریب‌علامت

                                                                                                                                      
1. Fixed Effect 
2. Random Effect 
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‌دیأیت‌پژوهش‌اول‌ۀفرضی‌،نتیجه‌در‌.کرد‌دیأیت‌را‌مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌اطمینان
‌متغیرهای‌که‌استآن‌‌بیانگر‌ضریب‌این‌.است‌درصد‌‌42نیز‌مدل‌در‌شده‌تعدیل‌تعیین‌ضریب‌همچنین،‌.شود‌یم

‌دارند.‌را‌وابسته‌متغیر‌سطوح‌تغییرات‌از‌درصد‌‌42از‌بیش‌توجیه‌توانایی‌مدل‌این‌در‌کنترلی‌و‌مستقل

 پژوهش اول ۀفرضی مدل آزمون نتایج .5 جدول

𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂 = 𝛂𝛂𝟎𝟎 + 𝛂𝛂𝟏𝟏𝐄𝐄𝐄𝐄𝐄𝐄𝐂𝐂𝐂𝐂 + 𝛂𝛂𝟐𝟐𝐒𝐒𝐂𝐂𝐒𝐒𝐒𝐒𝐂𝐂𝐂𝐂 + 𝛂𝛂𝟑𝟑𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌𝐂𝐂𝐂𝐂 + 𝛂𝛂𝟒𝟒𝐋𝐋𝐒𝐒𝐋𝐋𝐂𝐂𝐂𝐂 + 𝛂𝛂𝟓𝟓𝐃𝐃𝐃𝐃𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂 + 𝛂𝛂𝟔𝟔𝐒𝐒𝐂𝐂𝐂𝐂𝐒𝐒𝐒𝐒 𝐆𝐆𝐂𝐂𝐂𝐂𝐆𝐆𝐂𝐂𝐆𝐆𝐂𝐂𝐂𝐂 + 
𝛂𝛂𝟕𝟕𝐒𝐒𝐌𝐌𝐃𝐃_𝐒𝐒𝐂𝐂𝐂𝐂𝐒𝐒𝐂𝐂𝐂𝐂 + 𝛂𝛂𝟖𝟖𝐋𝐋𝐂𝐂𝐒𝐒𝐒𝐒𝐂𝐂𝐂𝐂 + 𝛂𝛂𝟗𝟗𝐒𝐒𝐌𝐌𝐃𝐃_𝐄𝐄𝐂𝐂𝐂𝐂𝐄𝐄𝐂𝐂𝐂𝐂 + 𝛂𝛂𝟏𝟏𝟎𝟎𝐑𝐑𝐑𝐑𝐃𝐃𝐂𝐂𝐂𝐂 + 𝛂𝛂𝟏𝟏𝟏𝟏𝐑𝐑𝐂𝐂_𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐒𝐒𝐂𝐂𝐂𝐂 + 𝛂𝛂𝟏𝟏𝟐𝟐𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂_𝐈𝐈𝐄𝐄𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂𝐂 + ε 

 رابطه معناداری سطح t ۀآمار استاندارد خطای بتا ضریب متغیر نام
 منفی 004/0 -864/2 017/0 -050/0 مالی‌یها‌استیس‌نانیاطم‌عدم

‌مثبت‌‌000/0‌000/0‌327/0‌743/0شرکت‌ۀانداز
‌مثبت‌‌004/0‌006/0‌788/0‌430/0رشد‌یها‌فرصت
‌مثبت‌‌029/0‌009/0‌007/3‌002/0مالی‌اهرم
‌مثبت‌‌002/0‌007/0‌379/0‌704/0فروش‌رشد

‌منفی‌‌086/0-‌004/0‌716/1-‌007/0اختیاری‌تعهدی‌اقلام
‌مثبت‌‌011/0‌009/0‌234/1‌217/0فروش‌اریمع‌انحراف
‌منفی‌‌005/0‌067/0‌945/0-‌000/0شرکت‌انیز
‌خالص‌سود‌اریمع‌انحراف

‌مثبت‌‌056/0‌042/0‌309/1‌190/0شرکت

‌مثبت‌‌015/0‌016/0‌946/0‌344/0ها‌ییدارا‌بازده‌نرخ
‌مثبت‌‌008/0‌003/0‌611/2‌009/0یاتیعمل‌ۀچرخ
‌منفی‌‌002/0-‌009/0‌053/3-‌029/0هیسرما‌زانیم

‌مثبت‌‌650/0‌093/0‌975/6‌000/0مدل‌خطای‌ءجز‌اول‌ۀوقف
 یمعن‌یب 000/0 -534/6 024/0 -159/0 مبدأ‌از‌عرض

‌‌899/1واتسون‌دوربین‌آزمون ‌F‌(063/67)ۀآمار
 ‌427/0شده‌لیتعد‌تعیین‌ضریب‌‌F‌(000/0)معناداری‌سطح

‌.پژوهش(‌های‌یافته:‌منبع)

‌متغیر‌با‌معنادار‌ۀرابط‌دارای‌مدل‌خطای‌ءجز‌اول‌ۀوقف‌و‌سرمایه‌میزان‌عملیاتی،‌ۀچرخ‌کنترلیِ‌متغیرهای
‌صورت‌در‌که‌دهد‌می‌انشن‌است‌‌0.650و‌-‌0.008،‌0.029ترتیب‌به‌که‌ها‌آن‌رایبض‌به‌توجه‌با‌و‌است‌وابسته

‌،‌0.008ۀانداز‌بهترتیب‌‌به‌مالی‌های‌صورت‌ۀمقایس‌تقابلی‌متغیرِ‌،گفته‌پیش‌متغیرهای‌از‌هریک‌بر‌واحد‌یک‌دشر
‌.دیاب‌میافزایش‌‌‌0.650و‌-0.029

‌،فروش‌اریمع‌انحراف‌اختیاری،‌تعهدی‌اقلام‌،فروش‌شدر‌،رشد‌یها‌فرصت‌،شرکت‌ۀانداز‌کنترلیِ‌متغیرهای
،‌شپژوه‌ۀوابست‌متغیر‌بر‌معنادار‌اثر‌دارای‌ها‌ییدارا‌بازده‌نرخ‌و‌شرکت‌خالص‌سود‌اریمع‌انحراف‌،شرکت‌انیز

‌.ندارد‌،مالی‌های‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیتیعنی‌

 

 دوم ۀفرضی آزمون نتایج .5-1-2
‌است.‌شده‌استفاده‌لیمر‌‌Fآزمون‌از‌پانلی‌های‌داده‌روش‌یا‌ترکیبی‌روش‌از‌استفاده‌تشخیص‌و‌بررسی‌برای

نلی با اهای پ  یا دادهو شده  تلفیقیهای   صورت داده آزمون تشخیصی در مورد برآورد مدل به. 6جدول 
 اثرات ثابت

 داری   اسطح معن هآمار اثرات آزمون
‌‌45/97‌000/0مقطعی‌Fۀ‌آمار

‌‌78/132‌000/0کای‌دو‌مقطعی‌ۀآمار
‌.پژوهش(‌های‌یافته:‌منبع)

‌تلفیقی‌های‌‌داده‌صورت‌به‌مدل‌برآورد‌مقابل‌در‌ثابت‌اثرات‌صورت‌به‌مدل‌آمده،‌دست‌هب‌نتایج‌اساس‌بر
‌انتخاب‌و‌صفر‌ۀفرضی‌رد‌شده،‌گزارش‌زیر‌جدول‌در‌که‌هاسمن‌آزمون‌از‌آمده‌دست‌به‌نتایج‌.شود‌می‌پذیرفته
‌.است‌مدل‌برازش‌برای‌ثابت‌اثرات‌روش

نلی با اثرات ثابت در مقابل اهای پ  صورت داده . آزمون تشخیصی در مورد برآورد مدل به7جدول 
 نلی با اثرات تصادفیاهای پ  داده

 هآمار داری   اسطح معن اثرات آزمون
‌‌000/0‌43/86کای‌دو‌مقطعی‌ۀآمار

‌.پژوهش(‌های‌یافته:‌منبع)

‌چهارم‌و‌سوم‌دوم،‌یها‌هیفرض‌تحلیلبرای‌‌،‌5مدل‌در‌‌Fداری(امعن‌سطح‌)یا‌احتمال‌مقدار‌،‌8جدولمطابق‌
‌سطح‌در‌صفر‌فرض‌بنابراین‌است،‌درصد‌‌5خطای‌سطح‌از‌کمتر‌مقادیر‌این‌چون‌است.‌‌000/0با‌برابر‌پژوهش،
‌است.‌اعتبار‌دارای‌بررسی‌مورد‌مدل‌،عبارتی‌به‌.دارد‌وجود‌معناداری‌مدل‌یعنی‌؛شود‌می‌رد‌درصد‌‌95اطمینان
‌مستقل‌متغیرهای‌که‌است‌نآ‌بیانگر‌ضریب‌این‌.است‌درصد‌‌56نیز‌مدل‌در‌شده‌تعدیل‌تعیین‌ضریب‌همچنین،

‌دارند.‌را‌وابسته‌متغیر‌سطوح‌تغییرات‌از‌درصد‌‌56از‌بیش‌توجیه‌توانایی‌مدل‌این‌در‌کنترلی‌و
‌یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌ینانیاطمنا‌یمنف‌اثر‌بررسی‌پژوهش‌دوم‌ۀفرضی‌هدف

‌آن‌مقابل‌و‌صفر‌فرض‌،بنابراین‌.باشد‌شتریب‌کالا‌موجودی‌یبرآوردها‌در‌یمقطع‌یریرپذییتغ‌کهاست‌‌یزمان‌در
‌است:‌صورت‌نیه‌اب

‌که‌یزمان‌،یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌نانیاطم‌عدم‌یمنف‌اثر‌صفر:‌فرض
‌.نیست‌تر‌یقو‌،باشد‌شتریب‌کالا‌موجودی‌یبرآوردها‌در‌یمقطع‌یریرپذییتغ

‌که‌یزمان‌،یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌نانیاطم‌عدم‌یمنف‌اثر‌مقابل:‌فرض
‌.است‌تر‌یقو‌،باشد‌شتریب‌کالا‌موجودی‌یبرآوردها‌در‌یمقطع‌یریرپذییتغ
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 دوم ۀفرضی آزمون نتایج .5-1-2
‌است.‌شده‌استفاده‌لیمر‌‌Fآزمون‌از‌پانلی‌های‌داده‌روش‌یا‌ترکیبی‌روش‌از‌استفاده‌تشخیص‌و‌بررسی‌برای

نلی با اهای پ  یا دادهو شده  تلفیقیهای   صورت داده آزمون تشخیصی در مورد برآورد مدل به. 6جدول 
 اثرات ثابت

 داری   اسطح معن هآمار اثرات آزمون
‌‌45/97‌000/0مقطعی‌Fۀ‌آمار

‌‌78/132‌000/0کای‌دو‌مقطعی‌ۀآمار
‌.پژوهش(‌های‌یافته:‌منبع)

‌تلفیقی‌های‌‌داده‌صورت‌به‌مدل‌برآورد‌مقابل‌در‌ثابت‌اثرات‌صورت‌به‌مدل‌آمده،‌دست‌هب‌نتایج‌اساس‌بر
‌انتخاب‌و‌صفر‌ۀفرضی‌رد‌شده،‌گزارش‌زیر‌جدول‌در‌که‌هاسمن‌آزمون‌از‌آمده‌دست‌به‌نتایج‌.شود‌می‌پذیرفته
‌.است‌مدل‌برازش‌برای‌ثابت‌اثرات‌روش

نلی با اثرات ثابت در مقابل اهای پ  صورت داده . آزمون تشخیصی در مورد برآورد مدل به7جدول 
 نلی با اثرات تصادفیاهای پ  داده

 هآمار داری   اسطح معن اثرات آزمون
‌‌000/0‌43/86کای‌دو‌مقطعی‌ۀآمار

‌.پژوهش(‌های‌یافته:‌منبع)

‌چهارم‌و‌سوم‌دوم،‌یها‌هیفرض‌تحلیلبرای‌‌،‌5مدل‌در‌‌Fداری(امعن‌سطح‌)یا‌احتمال‌مقدار‌،‌8جدولمطابق‌
‌سطح‌در‌صفر‌فرض‌بنابراین‌است،‌درصد‌‌5خطای‌سطح‌از‌کمتر‌مقادیر‌این‌چون‌است.‌‌000/0با‌برابر‌پژوهش،
‌است.‌اعتبار‌دارای‌بررسی‌مورد‌مدل‌،عبارتی‌به‌.دارد‌وجود‌معناداری‌مدل‌یعنی‌؛شود‌می‌رد‌درصد‌‌95اطمینان
‌مستقل‌متغیرهای‌که‌است‌نآ‌بیانگر‌ضریب‌این‌.است‌درصد‌‌56نیز‌مدل‌در‌شده‌تعدیل‌تعیین‌ضریب‌همچنین،

‌دارند.‌را‌وابسته‌متغیر‌سطوح‌تغییرات‌از‌درصد‌‌56از‌بیش‌توجیه‌توانایی‌مدل‌این‌در‌کنترلی‌و
‌یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌ینانیاطمنا‌یمنف‌اثر‌بررسی‌پژوهش‌دوم‌ۀفرضی‌هدف

‌آن‌مقابل‌و‌صفر‌فرض‌،بنابراین‌.باشد‌شتریب‌کالا‌موجودی‌یبرآوردها‌در‌یمقطع‌یریرپذییتغ‌کهاست‌‌یزمان‌در
‌است:‌صورت‌نیه‌اب

‌که‌یزمان‌،یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌نانیاطم‌عدم‌یمنف‌اثر‌صفر:‌فرض
‌.نیست‌تر‌یقو‌،باشد‌شتریب‌کالا‌موجودی‌یبرآوردها‌در‌یمقطع‌یریرپذییتغ

‌که‌یزمان‌،یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌نانیاطم‌عدم‌یمنف‌اثر‌مقابل:‌فرض
‌.است‌تر‌یقو‌،باشد‌شتریب‌کالا‌موجودی‌یبرآوردها‌در‌یمقطع‌یریرپذییتغ
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‌ینانیاطمنا‌بر‌کالا‌موجودی‌یبرآوردها‌یگر‌لیتعد‌اثر‌متغیر‌داری‌معنا‌سطح‌شود،‌می‌مشاهده‌که‌طور‌همان
‌ۀسیمقا‌تیقابل‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌نانیاطم‌عدم‌یمنف‌اثر‌دهد‌می‌نشان‌که‌است‌‌039/0مالی‌یها‌استیس

‌،نتیجه‌در‌است.‌تر‌یقو‌،باشد‌شتریب‌کالا‌موجودی‌یبرآوردها‌در‌یمقطع‌یریرپذییتغ‌که‌یزمان‌،یمال‌یها‌صورت
‌.دشو‌می‌دیأیت‌پژوهش‌دوم‌ۀفرضی

‌
 سوم ۀفرضی آزمون نتایج .5-1-3

‌یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌نانیاطم‌عدم‌یمنف‌اثر‌بررسی‌پژوهش‌سوم‌ۀفرضی‌هدف
‌و‌صفر‌فرض‌،بنابراین‌؛باشد‌شتریب‌ساخت‌جریان‌در‌کالای‌یبرآوردها‌در‌یمقطع‌یریرپذییتغ‌کهاست‌‌یزمان‌در

 است:‌صورت‌نیه‌اب‌آن‌مقابل

‌یریرپذییتغ‌که‌یزمان‌،یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌ینانیاطمنا‌یمنف‌اثر‌صفر:‌فرض
‌.نیست‌تر‌یقو‌،باشد‌شتریب‌ساخت‌جریان‌در‌کالای‌یبرآوردها‌در‌یمقطع

‌‌یمنف‌اثر‌مقابل:‌فرض ‌که‌یزمان‌،یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌نانیاطمعدم
‌.است‌تر‌یقو‌،باشد‌شتریب‌ساخت‌جریان‌در‌کالای‌یبرآوردها‌در‌یمقطع‌یریرپذییتغ

‌بر‌ساخت‌جریان‌در‌کالای‌یبرآوردها‌یگر‌لیتعد‌اثر‌متغیر‌داری‌معنا‌سطح‌شود،‌می‌مشاهده‌که‌طور‌همان
‌تیقابل‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌ینانیاطمنا‌یمنف‌اثر‌دهد‌می‌نشان‌که‌است‌‌023/0مالی‌یها‌استیس‌ینانیاطمنا

‌،باشد‌شتریب‌ساخت‌جریان‌در‌کالای‌یبرآوردها‌در‌یمقطع‌یریرپذییتغ‌که‌یزمان‌،یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا
 .دشو‌می‌دیأیت‌پژوهش‌سوم‌ۀفرضی‌،نتیجه‌در‌است.‌تر‌یقو
‌
 چهارم ۀفرضی آزمون نتایج .5-1-4

‌یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌نانیاطم‌عدم‌یمنف‌اثر‌بررسی‌پژوهش‌چهارم‌ۀفرضی‌هدف
‌مقابل‌و‌صفر‌فرض‌،بنابراین‌؛باشد‌شتریب‌شده‌ساخته‌کالای‌یبرآوردها‌در‌یمقطع‌یریرپذییتغ‌کهاست‌‌یزماندر‌
 است:‌صورت‌نیه‌اب‌آن

‌که‌یزمان‌،یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌نانیاطم‌عدم‌یمنف‌اثر‌صفر:‌فرض
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 رابطه سطح معناداری tآمارۀ  خطای استاندارد ضریب بتا نام متغیر
 منفی 038/0 -821/1 015/0 -028/0 مالی‌یها‌استیس‌نانیعدم‌اطم

ی‌برآورد‌موجودی‌گر‌لیتعداثر‌
کالا‌بر‌عدم‌اطمینان‌

‌ی‌مالیها‌استیس
‌منفی‌062/0-‌030/0‌062/2-‌039/0

ی‌برآورد‌کالای‌در‌گر‌لیتعداثر‌
جریان‌ساخت‌بر‌عدم‌اطمینان‌

‌ی‌مالیها‌استیس
‌مثبت‌463/0‌203/0‌274/2‌023/0

ی‌برآورد‌کالای‌گر‌لیتعداثر‌
بر‌عدم‌اطمینان‌‌شده‌ساخته
‌ی‌مالیها‌استیس

‌منفی‌167/0-‌138/0‌208/1-‌227/0

‌منفی‌‌011/0-‌002/0‌527/2-‌005/0شرکت‌ۀانداز
‌مثبت‌‌003/0‌002/0‌872/1‌061/0رشد‌یها‌فرصت

‌مثبت‌‌024/0‌008/0‌778/2‌005/0اهرم‌مالی
‌منفی‌‌225/0-‌002/0‌212/1-‌003/0رشد‌فروش

‌منفی‌‌020/0-‌001/0‌315/2-‌003/0اقلام‌تعهدی‌اختیاری
‌مثبت‌‌019/0‌011/0‌667/1‌095/0فروش‌اریانحراف‌مع

‌منفی‌‌878/0-‌004/0‌153/0-‌000/0شرکت‌انیز
سود‌خالص‌‌اریانحراف‌مع

‌منفی‌‌031/0-‌154/2-‌023/0-‌049/0شرکت

‌مثبت‌‌029/0‌011/0‌476/2‌013/0ها‌یینرخ‌بازده‌دارا
 مثبت 510/0 657/0 002/0 001/0 یاتیعمل‌ۀچرخ
‌منفی‌‌053/0-‌010/0‌932/1-‌019/0هیسرما‌زانیم

‌مثبت‌‌435/0‌041/0‌449/10‌000/0خطای‌مدل‌ءاول‌جز‌ۀوقف
‌یمعن‌یب‌‌202/0-‌028/0‌274/1-‌035/0عرض‌از‌مبدأ

‌‌757/1آزمون‌دوربین‌واتسون ‌F‌(265/11)ۀآمار
 ‌562/0شده‌لیضریب‌تعیین‌تعد‌‌F‌(000/0)معناداریسطح‌

‌.پژوهش(‌های‌یافته:‌منبع)

‌،فروش‌اریمع‌انحراف‌اختیاری،‌تعهدی‌اقلام‌مالی،‌اهرم‌،رشد‌یها‌فرصت‌،شرکت‌ۀانداز‌کنترلیِ‌متغیرهای
‌ۀرابط‌دارای‌مدل‌خطای‌ءجز‌اول‌ۀوقف‌و‌سرمایه‌میزان‌،ها‌ییدارا‌بازده‌نرخ‌،شرکت‌خالص‌سود‌اریمع‌انحراف
‌،‌0.019،‌-‌0.003،‌0.024،‌0.003،‌-‌0.005ترتیب‌به‌که‌ها‌آن‌رایبض‌به‌توجه‌با‌و‌است‌وابسته‌متغیر‌با‌معنادار
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‌متغیرِ‌،گفته‌پیش‌متغیرهای‌از‌هریک‌بر‌واحد‌یک‌دشر‌صورت‌در‌است،‌‌0.435و‌-‌0.029،‌0.019،‌-0.049
‌،‌0.029،-‌0.019،‌0.049،-‌0.003،‌0.024،‌0.003،‌-‌0.005ۀانداز‌بهترتیب‌‌به‌مالی‌های‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت
‌.شود‌می‌زیاد‌‌0.435و‌-0.019

‌یعنی‌،شپژوه‌وابسته‌متغیر‌بر‌یمعنادار‌اثر‌عملیاتی‌ۀچرخ‌و‌شرکت‌انیز‌،فروش‌شدر‌کنترلیِ‌متغیرهای
‌ندارد.‌،مالی‌های‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت
‌

 یریگ جهینت .6
‌نقش‌:یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌نانیاطم‌عدم‌تأثیر‌بررسی‌مطالعه‌این‌هدف
‌زیر‌شرح‌به‌فرضیه‌چهار‌،پژوهش‌هدف‌به‌توجه‌با‌ست.ها‌شرکت‌تولید‌و‌کالا‌موجودی‌یبرآوردها‌ۀکنند‌لیتعد

‌:گیرد‌قرار‌آزمون‌مورد‌تهران‌بهادار‌اوراق‌بورس‌در‌فعال‌یها‌شرکت‌بر‌حاکم‌شرایط‌به‌توجه‌با‌تاشد‌‌مطرح
‌معنادار‌دارد.منفی‌و‌‌تأثیر‌ی‌مالیها‌صورتبر‌قابلیت‌مقایسۀ‌مالی‌‌یها‌استیس‌نانیعدم‌اطمفرضیۀ‌اول:‌

‌ ‌منفی ‌اثر ‌دوم: ‌اطمفرضیۀ ‌‌یها‌استیس‌نانیعدم ‌مالی ‌مقایسۀ ‌قابلیت ‌مالی،ها‌صورتبر ‌که‌‌ی زمانی
‌است.‌تر‌یقومقطعی‌در‌برآوردهای‌موجودی‌کالا‌بیشتر‌باشد،‌‌پذیریتغییر

‌ ‌منفی ‌اثر ‌سوم: ‌اطمفرضیۀ ‌‌یها‌استیس‌نانیعدم ‌مالی ‌مقایسۀ ‌قابلیت ‌مالی،ها‌صورتبر ‌که‌‌ی زمانی
‌است.‌تر‌یقومقطعی‌در‌برآوردهای‌کالای‌در‌جریان‌ساخت‌بیشتر‌باشد،‌‌پذیریتغییر

‌ ‌منفی ‌اثر ‌چهارم: ‌اطمفرضیۀ ‌‌یها‌استیس‌نانیعدم ‌مالی ‌قابلیت‌مقایسۀ ‌مالیها‌صورتبر ‌که‌‌،ی زمانی
‌است.‌تر‌یقو‌،شده‌بیشتر‌باشد‌مقطعی‌در‌برآوردهای‌کالای‌ساخته‌پذیریتغییر
‌دیگر‌تحقیقات‌نتایج‌با‌مقایسه‌امکان‌نتیجه‌درندارد،‌‌ابهشم‌واست‌‌خاص‌شپژوه‌این‌فرضیات‌آنکه‌دلیل‌به
‌ندارد.‌وجود‌گرانشپژوه‌برای
‌مالی‌یها‌استیس‌نانیاطم‌عدم‌گفت‌توان‌‌می‌و‌دشو‌مین‌رد‌پژوهش‌اول‌ۀفرضی‌آمده،‌دست‌به‌نتایج‌مبنای‌بر

‌طور‌به‌،فرضیه‌این‌از‌حاصل‌نتایج‌تحلیل‌در‌.دارد‌معنادار‌و‌منفی‌تأثیر‌مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌بر
‌متعاقب‌و‌برجام‌از‌آمریکا‌خروج‌مانند)‌ایران‌کشور‌مالی‌فضای‌بر‌حاکم‌خاص‌شرایط‌که‌گفت‌توان‌یم‌خلاصه

‌ایجاد‌سبب‌که‌(کشورها‌سایر‌با‌ارزی‌تبادلات‌و‌صادرات‌حجم‌کاهش‌مانند‌یا‌جانبه‌کی‌های‌تحریم‌اعمال‌آن
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‌نانیاطم‌عدم‌یمنف‌اثر‌گفت‌توان‌‌می‌و‌دوش‌می‌دیأیت‌پژوهش‌دوم‌ۀفرضی‌آمده،‌دست‌به‌نتایج‌مبنای‌بر
‌کالا‌یموجود‌یبرآوردها‌در‌یمقطع‌یریرپذییتغ‌که‌یزمان‌،یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل‌بر‌مالی‌یها‌استیس
‌عدم‌منفی‌تأثیر‌کهکرد‌‌تفسیر‌صورت‌نیه‌اب‌توان‌یم‌را‌فرضیه‌این‌از‌حاصل‌نتایج‌.است‌تر‌یقو‌،باشد‌شتریب

‌انتخاب‌ناهمگونی‌تأثیر‌تحت‌یتوجه‌قابل‌طرز‌به‌مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌اطمینان
‌کالا‌موجودی‌برآوردهای‌در‌مقطعی‌تغییرات‌،گرید‌عبارت‌به‌.ردیگ‌یم‌قرار‌حسابداری‌برآوردهای‌و‌ها‌یمش‌خط
‌‌ای‌منفی‌اثر‌تواند‌یم‌شود‌یم‌اتخاذ‌مالی‌اطمینان‌عدم‌شرایط‌در‌ها‌شرکت‌مدیران‌توسط‌که ‌نااطمینانی‌کهرا
‌عدم‌به‌کلاسیک‌واکنش‌.کند‌تعدیل‌گذارد‌یم‌جای‌بر‌مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌بر‌مالی‌یها‌استیس

‌:است‌زیر‌ۀگزین‌سه‌میان‌از‌گزینه‌یک‌انتخاب‌،تورم‌آن‌تبع‌به‌و‌مالی‌یها‌استیس‌در‌اطمینان
‌.کنند‌ناراضی‌را‌خود‌مشتریان‌ها‌‌قیمت‌افزایش‌با‌توانند‌می‌مدیران‌.الف
‌.کنند‌ناراضی‌را‌خود‌گذاران‌‌سرمایه‌،سود‌ۀحاشی‌کاهش‌با‌مدیران‌.ب
‌کنند.‌ناراضی‌را‌همه‌ها‌هزینه‌کاهش‌برای‌زدن‌بر‌میان‌با‌.ج
‌بازار‌در‌فعال‌یها‌شرکت‌مدیران‌بیشتر‌رسد‌یم‌نظر‌به‌،پژوهش‌دوم‌ۀفرضی‌از‌حاصل‌نتایج‌به‌توجه‌با

‌برآورد‌با‌موجود‌ۀگزین‌سهبین‌‌از‌،نااطمینانی‌شرایط‌با‌شدن‌مواجه‌هنگام‌،تهران‌بهادار‌اوراق‌بورس‌و‌سرمایه
‌هم‌طریق‌این‌از‌تا‌آورند‌‌می‌روی‌ها‌‌قیمت‌افزایش‌به‌نهایت‌در‌خود،‌کالاهای‌و‌محصولات‌موجودی‌انبار‌با‌تورم

‌اتخاذ‌اما‌باشند؛‌شرایطی‌چنین‌در‌حداکثری‌سود‌کسب‌دنبال‌به‌هم‌وسازند‌‌منطبق‌تورم‌با‌را‌مالی‌واحد‌عملیات
‌مالی‌واحد‌سودآوری‌و‌فروش‌حجم‌کاهش‌آن‌پی‌در‌و‌مشتریان‌نارضایتی‌سبب‌اوقات‌اکثر‌در‌راهبردی‌چنین
‌را‌مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌و‌مالی‌گزارشگری‌کیفیت‌سود،‌کیفیت‌کاهش‌رخدادی‌چنین‌وقوع‌وشود‌‌می
‌دارد.‌دنبال‌به

‌نانیاطم‌عدم‌یمنف‌اثر‌گفت‌توان‌‌می‌و‌دوش‌می‌دیأیت‌نیز‌پژوهش‌سوم‌ۀفرضی‌آمده،‌دست‌به‌نتایج‌مبنای‌بر
‌در‌کالای‌یبرآوردها‌در‌یمقطع‌یریرپذییتغ‌که‌یزمان‌،یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل‌بر‌مالی‌یها‌استیس

‌وقوع‌کهکرد‌‌تفسیر‌صورت‌نیه‌اب‌توان‌یم‌را‌فرضیه‌این‌از‌حاصل‌نتایج‌است.‌تر‌یقو‌،باشد‌شتریب‌ساخت‌جریان
‌مالی‌واحدهای‌رانیمد‌یبرا‌لآ‌هدیا‌زمان‌یک‌آن‌از‌حاصل‌تورم‌و‌مالی‌کلان‌یها‌استیس‌در‌نااطمینانی‌شرایط
‌از‌استفاده‌با‌اند‌توانسته‌آنان‌.فنی‌چالش‌یک‌نه‌کنند‌رفتار‌استراتژیک‌فرصت‌یک‌عنوان‌به‌تورم‌با‌تا‌است

‌کنند.‌مردم‌غالب‌و‌مشتریان‌وقت‌نیازهای‌بر‌منطبق‌و‌بیشتر‌کالای‌تولید‌به‌اقدام‌،جدید‌یها‌فرصت‌شناسایی
‌با‌آن‌پی‌در‌و‌تولید‌افزایش‌قیطر‌از‌بار‌نیا‌خود،‌کالای‌یها‌یموجود‌قیمت‌افزایش‌و‌احتکار‌ۀمرحل‌برعکس
‌.بدیا‌می‌ارتقا‌نیز‌مالی‌یها‌صورت‌ۀمقایس‌قابلیت‌نیهمچن‌و‌مالی‌گزارشگری‌کیفیت‌سودآوری،‌افزایش
‌تیقابل‌بر‌مالی‌یها‌استیس‌نانیاطم‌عدم‌یمنف‌اثر‌داد‌نشان‌پژوهش‌چهارم‌ۀفرضی‌از‌حاصل‌نتایج‌انتها‌در

‌تر‌یقو‌،باشد‌شتریب‌شده‌ساخته‌کالای‌یبرآوردها‌در‌یمقطع‌یریرپذییتغ‌که‌یزمان‌،یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا
‌یها‌استیس‌نانیاطم‌عدم‌یمنف‌تأثیر‌کهکرد‌‌ریتفس‌صورت‌نیه‌اب‌توان‌یم‌را‌هیفرض‌نیا‌از‌حاصل‌جینتا‌.ستین

‌و‌ها‌یمش‌خط‌انتخاب‌یناهمگون‌تأثیر‌تحت‌یتوجه‌قابل‌طرز‌به‌یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل‌بر‌مالی
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‌شده‌ساخته‌کالای‌یبرآوردها‌در‌یمقطع‌راتییتغ‌گر،ید‌عبارت‌به‌.ردیگ‌ینم‌قرار‌شده‌ساخته‌کالاهای‌یبرآوردها
‌‌ای‌یمنف‌اثر‌تواند‌ینم‌شود‌یم‌اتخاذ‌مالی‌ینانیاطمنا‌طیشرا‌در‌ها‌شرکت‌رانیمد‌توسط‌که ‌ینانینااطم‌کهرا
‌از‌حاصل‌نتایج‌به‌توجه‌با‌.کند‌لیتعد‌گذارد‌یم‌یجا‌بر‌یمال‌یها‌صورت‌ۀسیمقا‌تیقابل‌بر‌مالی‌یها‌استیس

‌:دشو‌می‌ارائه‌زیر‌کاربردی‌پیشنهادهای‌پژوهش،‌یها‌هیفرض
1‌ ‌‌و‌پژوهش‌یها‌هیفرض‌از‌آمده‌دست‌به‌نتایج‌اساس‌بر. ‌از‌یکی‌مقایسه‌قابلیت‌که‌نکته‌این‌به‌توجهبا

‌ۀارائبرای‌‌که‌شود‌‌می‌پیشنهاد‌ها‌شرکت‌مدیران‌به‌،دآی‌یم‌شمار‌به‌اطلاعات‌ۀارائ‌با‌مرتبط‌کیفی‌خصوصیات
‌تعیین‌و‌کشور‌مالی‌دورنمای‌تحلیل‌در‌توانایی‌بهبود‌همچنین‌و‌مقایسه‌قابل‌و‌تیفیباک‌مالی‌یها‌گزارش
‌مالی‌قوانین‌و‌رفتار‌به‌نسبت‌اطمینان‌عدم‌یا‌اطمینان‌اقتصادی،‌واحد‌یگذار‌هیسرما‌و‌تولید‌یها‌یاستراتژ
 دهند.‌قرار‌مدنظر‌را‌کلان‌سطح‌در‌دولت‌طرف‌از‌شده‌وضع

‌یها‌نهیزم‌در‌مالی‌یها‌استیس‌و‌قوانین‌که‌شود‌یم‌پیشنهاد‌دولت‌مالی‌ریزان‌برنامه‌و‌گذاران‌استیس‌به.‌2
‌از‌که‌کنند‌تنظیم‌یا‌گونه‌به‌را‌ارز‌نرخ‌و‌پولی‌یها‌استیس‌مالیاتی،‌قوانین‌دولتی،‌مخارج‌ملهج‌از‌مختلف
‌مالی‌واحدهای‌تولید‌و‌کشور‌اقتصاد‌بر‌یریناپذ‌جبران‌آثار‌کهـ‌‌تصمیماتی‌چنین‌از‌ناشی‌حد‌از‌بیش‌نوسانات
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