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A r t i c l e  I n f o  A B S T R A C T  

Article Type: 
Research Article. 

Objective: Contingency theory claims that there is no common 

sustainability practice that can be applied in the same way to all companies. 

Since Achieving the goal of financial sustainability directly benefits the 

company's reputation, public image, and standing in society, therefore, it is 

attractive to a large portion of its customers or shareholders and management 

is effective in achieving this goal. Based on this, the purpose of the present 

study is to examine the moderating role of managers' behavioral dimensions 

on the relationship between contingency factors and financial sustainability. 
 

Method: Nine research hypotheses were tested and analyzed using the 

information of 142  firms listed in Tehran Stock Exchange in the period from 

2013 to 2022 (including 1420 firm-year observations) and using multivariate 

regression. 
 

Results: Firm size, Environmental complexity and uncertainty respectively 

have a positive and significant effect and a negative and significant effect on 

financial sustainability, and a significant relationship between board 

independence and financial sustainability was not documented. Management 

Myopia reversed the direction of the relationship between the board 

independence and financial sustainability, but management optimism does not 

moderate the relationship between board independence and financial 

sustainability. Finally, behavioral dimensions of managers do not have a 

moderating role on the relationship between firm size and environmental 

complexity and uncertainty with financial sustainability. 
 

Conclusion: Financial sustainability is affected by numerous factors, and a 

contingency approach can be helpful in identifying these factors. Meanwhile, 

the role of behavioral characteristics of managers can also be influential. 

 

 

 

Article History: 
Received: 27 March 2024 

Received in revised form: 13 June 2024 

Accepted: 22 July 2024 

Available online: 22 July 2025 

 

 

 

Keywords: 

Contingency Theory, 

Financial Sustainability, 

Management Optimism, 

Management Myopia. 

 

 

 

JEL Classification: 

M40, M41, M49. 

Cite this article: Esmailikia, Gh., Ghanbari, A., & Naseri, M. (2025). Investigating the moderating role of management 

optimism and myopia on the relationship between contingency factors and financial sustainability. Journal of Accounting 

Knowledge, 16(2), 99-128. [In Persian]. 
 

DOI: https://doi.org/10.22103/jak.2024.23077.4030 

 

Publisher: Shahid Bahonar University of Kerman. 

© Esmailikia et al. 

mailto:ghareibeh@gmail.com
mailto:ghanbariamin1400@gmail.com
mailto:mahdisnaseri901@gmail.com
https://doi.org/10.22103/jak.2024.23077.4030
https://uk.ac.ir/en
https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/


2/ Investigating the moderating role of management optimism and myopia on the relationship… 
 

Introduction 

Financial sustainability is different from other non-economic goals such as ethical behavior, social 

responsibility, environmental behavior, etc. Achieving the goal of financial sustainability directly 

benefits the company's reputation, public image, and standing in society, therefore, it is attractive to a 

large portion of its customers or shareholders. Empirical findings have shown that the specific 

characteristics of the company, including financial capacity, leverage, firm size and firm age are 

important factors that affect the level of financial sustainability. Contingent factors are factors that affect 

the specific characteristics of an organization in order to be more effective and can include external 

factors such as social relations, global awareness of environmental management and technology 

dynamics, as well as internal factors such as leadership commitment, integration of sustainability with 

the main business strategy. Contingency theory is based on the claim that there is no common 

sustainability performance that can be applied in the same way to all companies under the same 

conditions. Financial sustainability has become the main goal of management, as documented in most 

industrialized countries, through corporate governance codes recognized as good governance, despite 

differences in implementation. Therefore, a question is raised about the effect of special contingency 

factors on financial sustainability and the role of managers' behavioral dimensions on this relationship. 

Based on this, the purpose of the present study is to examine the moderating role of managers' 

behavioral dimensions on the relationship between contingency factors and financial sustainability. 

Method 

The research is applied in terms of purpose, cross-sectional in terms of execution time and 

descriptive-correlation in terms of the nature of execution. In order to Empirical test the 

association between financial sustainability and fraudulent financial reporting and to examine 

the moderating role of quality of corporate governance mechanisms on this relationship, Nine 

research hypotheses were presented as follows:  

Hypothesis 1: The Firm size is related to the financial firm financial sustainability.  

Hypothesis 2: Environmental complexity and uncertainty are related to firm financial 

sustainability. 

Hypothesis 3:  The Board Independence is related to the firm financial sustainability. 

Hypothesis 4: Management optimism has a moderating effect on the relationship between 

firm size and financial sustainability. 

Hypothesis 5: Management optimism has a moderating effect on the relationship between 

environmental complexity and uncertainty and financial sustainability. 

Hypothesis 6: Management optimism has a moderating effect on the relationship between 

board independence and financial sustainability. 

Hypothesis 7: Management Myopia has a moderating effect on the relationship between 

firm size and financial sustainability. 

Hypothesis 8: Management Myopia has a moderating effect on the relationship between 

environmental complexity and uncertainty and financial sustainability. 

Hypothesis 9: Management Myopia has a moderating effect on the relationship between 

board independence and financial sustainability. 

Nine research hypotheses were tested and analyzed using the information of 142 companies 

admitted to the Tehran Stock Exchange in the period from 2013 to 2022 (including 1420 

company-year observations) and using regression. 

The independent variable in this research is contingent factors that are determined using 

three variables: firm size, environmental complexity and uncertainty and independence of the 

board of directors has been operationalized. 

The dependent variable is financial sustainability, that according to the following 

relationship, it is obtained from the sum of two ratios of net profit and equity over total assets of each 

year over the standard deviation of the ratio of net profit over total assets. 
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Also, moderator variables including management optimism and management myopia. 

Results 

In the first three hypotheses, the relationship between contingency factors) firm size, environmental 

complexity and uncertainty, and board independence) with financial sustainability are examined. The 

results showed that firm size has a positive and significant effect on financial sustainability, 

environmental complexity and uncertainty have a negative and significant effect on financial 

sustainability, But the board independence does not have a significant effect on financial sustainability. 

The fourth to ninth hypotheses of the moderating effect of managers' behavioral dimensions, including 

management optimism and Myopia, on the relationship between contingent variables and financial 

sustainability were examined. The findings of the examination of these hypotheses documented the 

following results: Management Myopia reversed the direction of the relationship between the 

independence of the board of directors and financial sustainability. The findings presented regarding 

the non-significance of the interactive variable coefficient of management optimism and management 

Myopia with firm size and environmental complexity and uncertainty mean that there is no moderating 

effect of the variable of managers' behavioral dimensions on the relationship between these 

contingency variables and sustainability. It is financial. This finding indicates that the fourth, fifth, 

seventh and eighth hypotheses are not confirmed. The interactive coefficient of the management 

optimism variable on the board independence is also not significant, which means that management 

optimism does not have a moderating role on the relationship between the board independence and 

financial sustainability, and this finding indicates the disapproval of the sixth hypothesis. 

Conclusions 

In recent years, financial sustainability has become the main goal of management, and despite 

the differences between industrialized countries regarding how it is implemented, in most of these 

countries, this is recognized as good governance through corporate governance codes. On the one 

hand, various factors, including specific characteristics of the company, such as financial capacity, 

leverage, firm size, and firm age, affect the level of financial sustainability. Based on the 

contingency approach, all influencing variables should be considered in the design of the 

appropriate model. Considering the complexity of identifying all the important contingent factors 

and the type of relationship between them, trying to identify and distinguish different models that 

are appropriate to the situation and identifying and analyzing the existing relationships can facilitate 

and guide decision-making as much as possible. 
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 ده ـــ ـچکی  مقاله   اطلاعات 

ها قابل اجرا  همه شرکت  ی برا  کسان ی وجود ندارد که به روش  ی مشترک  ی دار ی ادعا دارد که عملکرد پا  یی اقتضا  ه ی نظر  هدف:  .پژوهشی مقاله  نوع مقاله: 

آن در    گاه ی و جا   ی عموم  ر ی به نفع شهرت شرکت، تصو   م ی به طور مستق   ی مال   ی دار ی به هدف پا   ی اب ی که دست   یی باشد. از آنجا 
اساس،    ن ی هدف اثرگذار است. بر ا   ن ی به ا   ی اب ی در دست   ت یر ی و مد   است از سهامداران آن جذاب    ی بخش بزرگ   ی جامعه است، برا 

 است.   ی مال   ی دار ی و پا   یی عوامل اقتضا   ن ی بر رابطه ب   ران ی مد   ی ابعاد رفتار   ی گر ل ی نقش تعد   ی هدف پژوهش حاضر بررس 
 

  ی ال   1392دوره    ی شده در بورس تهران ط   رفتهی شرکت پذ   142متشکل از    ی ا پژوهش با استفاده از نمونه   ه ی نه فرض   روش: 

 آزمون شدند.   ره ی چندمتغ   ون یرگرس  ی ر ی کارگ و به   1401
 

  ی دار ی و معنادار بر پا  ی منف ری مثبت و معنادار و تأث  ر ی تأث بی به ترت ی ط یمح  نان یو عدم اطم  ی دگی چ ی اندازه شرکت و پ   ها: یافته 

استقلال    ن ی جهت رابطه ب   ت، ی ر ی مد   ی نی ب مستند نشد. کوته   یمال   ی دار ی و پا   ره ی مد ئتی استقلال ه   ن ی ب   ی دارند و رابطه معنادار   ی مال
  ی مال   ی دار ی و پا   ره ی مد ئت ی استقلال ه   ن ی بر رابطه ب   ت، ی ر ی مد   ی ن یب خوش   کن ی کرد؛ ل   س را معکو   ی مال   ی دار ی و پا   ره ی مد ئت ی ه

  ی دار ی با پا   ی ط ی مح   نان ی و عدم اطم   ی دگ ی چ یاندازه شرکت و پ   ن ی بر رابطه ب   ران، ی مد   ی ابعاد رفتار   تاً، ی ندارد. نها   ی گر ل ی نقش تعد 
 ندارد.   ی گر ل ی نقش تعد   ، ی مال

 

عوامل راهگشا باشد.    ن ی ا   یی در شناسا   تواند ی م  یی اقتضا   کرد ی است و رو   ی ثر از عوامل متعدد أ مت   ، ی مال   ی دار ی پا   گیری: نتیجه 

 اثرگذار باشد.   تواند ی م  ز ی ن   ران ی مد   ی رفتار  ی ها ی ژگ ی نقش و   ان، ی م   ن ی در ا 

 
 : ها تاریخ 

 8/1/1403 تاریخ دریافت:

 24/3/1403 تاریخ بازنگری: 

 1/5/1403 تاریخ پذیرش: 

 31/4/1404 تاریخ انتشار برخط:
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 مقدمه   - 1

(. با وجود 2022،  1و همکاران  دوستن یحسترین اهداف اقتصادی بوده است ) حفظ پایداری مالی، همواره یکی از مهم

توان  (. اما می1396دارابی،  )  در مورد پایداری مالی وجود ندارد  یااهمیت بحث پایداری مالی، تعریف واحد و پذیرفته شده

 مدیریت اقتصادی، منابع ارتقای  و تسهیل برای آن توانایی حسب بر شرکت مالی پایداریتبیینی بدین شرح ارائه کرد که  

دو گرایش عمده در زمینه تعریف پایداری    (.1401و اوشنی،    ای ک یل ی اسماع)  شود یم  تعریف هاشوک حل و هاسکیر

مؤسسات اصلی موجود در سیستم مالی، زمانی پایدار هستند که اعتماد زیادی به آنها وجود داشته باشد،   مالی وجود دارد. 

طوری که این مؤسسات بتوانند بدون مشکل و کمک خارجی، تعهدات و وظایف اصلی خود را انجام دهند و بازارهای  

به یکدیگر م با اعتماد  بتوانند  بازار  پایدارند که طرفین  انجام دهند    یهامتی بادلات خود را در ق مالی زمانی  بازار  واقعی 

  نظریه با استفاده از  همچنین،  .  شودیسود آتی م   ینی ب ش ی (. طبق این تعریف، پایداری مالی، منجر به قابلیت پ1396دارابی،  )

، که این امر موجب شفافیت اطلاعاتی بیشتر  دهندیها از طریق پایداری مالی به فعالان بازار علامت م، شرکتیدهعلامت

این حال،  (.  1402و همکاران،    رضایحاج )  شودیم اط   یریگ می تصمبا  پایه  بر  و سیستم    ردیپذیعات صورت ملا منطقی 

  یهاافته(. علاوه بر این، ی1400نژاد،  حسینی و حاجیان)  کندیم  ارائهعات  لا مالی را به شکل اط   یها برخی از داده  ،حسابداری

های خاص شرکت، از جمله ظرفیت مالی، اهرم، اندازه شرکت و سن شرکت عوامل مهمی  اندکه ویژگیتجربی نشان داده

در این راستا، نظریه اقتضایی نیز بیان  (.  2019،  2همکاران اورازالین و  گذارند )هستند که بر میزان پایداری مالی تأثیر می

های پایداری و عملکرد سازمانی،  گیری عملکرد پایدار یکسانی وجود ندارد و رابطه بین شیوهدارد که هیچ روش اندازهمی

 (.  2019، 3آونگ و همکاران مشروط به عوامل مختلفی است ) 

مدیریت در هر سازمانی   یری گ می محیط سازمانی است، پیامدهای زیادی در تصم  یهاهی نظریه اقتضایی که بخشی از نظر

مالی    یزیردر امور مالی، نظریه اقتضایی در برخی از تصمیمات مالی از جمله تصمیم برنامه  بویژه  به همراه داشته است.

با توجه به این مهم که محیط در    (.2015،  4ر ا انوملاحظات به کار گرفته شده است )  ن یترشرکت به عنوان بخشی از مهم

مهم    هاینظریهحال تغییر جهان مستلزم تغییرات مضاعف در تئوری و عمل مدیریت است؛ نظریه اقتضایی به عنوان یکی از  

تواند علاوه بر هدایت عملکرد کلی شرکت، توسط عملکرد مدیریت نیز غنی و بهبود پیدا کند. در زمینه  در مدیریت، می

شرکت نظریه،  این  نیز،  شرکتی  اولویتپایداری  سمت  به  را  احساس  ها  برای  پویا  قابلیت  یک  عنوان  به  پایداری  بندی 

از فرصتفرصت استفاده  با  تهدیدهای جدید،  و  راهنمایی میها  بازار  پویایی  اساس  بر  تغییر  و  مرتبط  )های   ، 5و ییلکند 

سازد که ممکن است بر  عوامل متعددی را آشکار می  در پایداری کلی شرکت،اقتضایی    نظریهکاربرد  همچنین،  (.  2020

تأثیر بگذارد. با این حال، مطالعات تجربی که نقش عوامل اقتضایی را در رابطه بین    دارمحور یهای پااجرا و پیکربندی شیوه

  یهاوهی کنند، اگرچه کمیاب هستند، اما به وضوح به امکان وابسته بودن ش های پایداری و عملکرد سازمانی بررسی میشیوه

 (.  2018، 7مالتیک و همکارانو  2007، 6کمپبل پایداری به این زمینه اشاره دارند )

شوند که متأثر از محیط  های تکنولوژیکی و رقابت در بازار از عوامل بیرونی شرکت محسوب میتغییرات در نوآوری

شرایط نوآوری    ،پویای اقتصادی هستند. محیط پویا، یکی از عناصر خطر مهمی است که باید توسط شرکت افشا شود؛ زیرا
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کننده تبدیل شود که بر عملکرد شرکت تأثیر  تواند به سرعت تغییر کند و به عاملی تعیین تکنولوژیکی و رقابت در بازار می

توان به شرایط مناسب و بهینه دست یافت که ترکیب و تأثیر  گذارد. از این رو، در رویکرد اقتضایی، در صورتی میمی

  (.2023، 1یولیوسمن و همکاران مثبتی بین بافت متغیرهای خاص و ساختار سازمانی بر عملکرد شرکت وجود داشته باشد )

طرفانه بر هرگونه تقلب توسط مدیریت شرکت  مدیره مستقل بتواند با عملکرد بیوجود هیئت  رودیدر این میان، انتظار م

  ، زیرا  (.2020،  2مالک و همکاران ای را برای تمامی ذینفعان شرکت ایجاد کند )نظارت داشته باشد تا بتواند ارزش افزوده

به فعال هیئت با توجه  بین شرکت و محیط    ییها تی مدیره  پیوند  مانند طراحی و اجرای استراتژی، نقش مهمی در تقویت 

از ویژگیبرون  تابعی  استراتژیک سازمانی،  نتایج و فرآیندهای  از سوی دیگر،  های مدیریتی مدیران  سازمانی آن دارند. 

انتخاب طور خاص،  به  است.  به   ی هاارشد  تا  است  رفتاری  عوامل  از  ناشی  بیشتر  نظریه    یسازنهی استراتژیک  مکانیکی. 

های رفتاری متفاوت مدیران ارشد بر تصمیمات راهبردی سازمان و نحوه اجرای  دارد که ویژگیاقتضایی همچنین بیان می

بر این (.  2021،  3تینگ و همکاران سازد )خود، عملکرد سازمانی را نیز متأثر میکه به نوبه  گذاردیاین تصمیمات تأثیر م

رفتاری در این رابطه    یهاهیبه عنوان یکی از نظر  بویژهمدیریت    یها هیتوان گفت که نظریه اقتضایی یکی از نظرمبنا می

حال،   این  با  گیرد.  قرار  توجه  عوامل  مورد  بین  ارتباط  به  توجه چندانی  تخصصی  مالی  نوشتارهای  پایداری  و  اقتضایی 

های رفتاری مدیران بر ارتباط بین عوامل اقتضایی و پایداری مالی  از سویی، بطور خاص بررسی اثرات ویژگی  ؛اندننموده

  کندی اصلی را بدین شرح مطرح م  پرسش بوده و    پژوهشیپژوهش حاضر در پی کاهش این شکاف    ،لذا  .مغفول مانده است

 گری دارد؟مدیریت بر رابطه بین عوامل اقتضایی و پایداری مالی، نقش تعدیل ینی ب بینی و کوتهکه آیا خوش

 ها مبانی نظری و توسعه فرضیه   - 2
 عوامل اقتضایی و پایداری مالی   - 1-2

ویژگی بر  که  اقتضایی عواملی هستند  و  عوامل  تأثیرگذارند  بهتر  اثربخشی هرچه  منظور  به  سازمان  های خاص یک 

عوامل خارجی مانند روابط اجتماعی، آگاهی جهانی از مدیریت محیطی و پویایی فناوری و همچنین عوامل  توانند شامل  می

(. عوامل اقتضایی  2021،  4محمود و همکاران وکار باشند )داخلی مانند تعهد رهبری، ادغام پایداری با استراتژی اصلی کسب

توانند به طرق مختلف بر پایداری مالی یک شرکت تأثیر بگذارند؛ به عنوان مثال، عوامل خارجی مانند تورم، بیکاری،  می

کننده، ممکن است یک شرکت را از لحاظ پایداری مالی،  های دولت، نرخ وام مسکن و شاخص قیمت مصرفسیاست

تواند پایداری مالی شرکت تضعیف کند. از سوی دیگر، عوامل داخلی مانند منابع، سرمایه و کارایی استفاده از آنها نیز می

 (.  2022، 6لیسین و همکارانو  2020، 5ولاسنکورا تحت تأثیر قرار دهد )

باعث جذب   و این امر  زیرا تعهد آنها به خوبی شناخته شده است؛  شوند های بزرگ، پایدارتر در نظر گرفته می شرکت 

هایی که غیرپایدار در نظر گرفته تا در مقایسه با شرکت   سازد را قادر می   آنهاکه به نوبه خود،   شود ی گذاران بیشتری م سرمایه 

های بزرگ در بازار نوسان کمتری دارند مالی خارجی داشته باشند. علاوه بر این، شرکت   تأمین شوند، دسترسی آسان به  می 

های مالی غیربانکی، (. از طرفی، رشد بخش واسطه 2020،  7کسکین و همکارانارزش بیشتری دارند )  گذاران ه یو برای سرما 

ی است، پس از بحران مالی جهانی شتاب گرفته است و به تأمین های  گران و صندوق های بازنشستگی، بیمه که شامل صندوق 
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، 1پاسکول و همکارانها در بازارهای نوظهور هستند ) پذیری مالی شرکت های بزرگ، منبع اصلی آسیب رسد شرکت نظر می 

تر های بزرگ (. با این حال، رابطه بین اندازه شرکت و عملکرد مالی همیشه ساده نیست. زیرا، در حالی که شرکت 2023

مرتبط با مدیریت کارآمد منابع و   ی ها ممکن است از نظر دسترسی به منابع مالی دارای مزایایی باشند، ممکن است با چالش 

(. از این رو، تأثیر اندازه شرکت بر عملکرد پایداری مالی، 2023،  2آریفاج و همکارانپیچیدگی سازمانی نیز مواجه شوند ) 

های حسابرسی، و راهبری کمیته عملکرد  ممکن است به عوامل دیگری مانند سودآوری، اهرم، نقدینگی، مالکیت نهادی،  

 :شود ی بر این اساس، فرضیه اول پژوهش به شرح زیر مطرح م  (. 2023،  3ریادیپادلا بستگی داشته باشد )   مطلوب شرکتی  

 فرضیه اول: اندازه شرکت با پایداری مالی شرکت رابطه دارد.

دارد  اشاره  خارجی  محیط  مورد  در  اطلاعات  درک  و  تفسیر  کسب،  در  مدیران  دشواری  به  محیطی  قطعیت  عدم 

، 5فان و همکارانثباتی مالی باشد )تواند منبع بی (. افزایش عدم اطمینان در محیط اقتصادی، می 2022،  4و جین   مرزوک یحیی ) 

ها برای رقابت و ارتقای عملکرد مالی و غیرمالی سازمان (. بر این اساس، آگاهی از عدم قطعیت محیطی برای کمک به  2021

(.  2022،  6ابوعفیفه و صالحهای اقتصادی، اجتماعی و سیاسی مهم است ) خود از طریق در نظر گرفتن تغییرات ناشی از پیشرفت 

تواند بر ارتباط اطلاعات حسابداری و در نتیجه عملکرد پایدار مالی شرکت تأثیر بگذارد علاوه بر این، عدم اطمینان محیطی می 

شوند، از ثباتی مالی می از لحاظ نظری، چهار عامل باعث اختلال در جریان اطلاعات و ایجاد بی  (. 2022،  7پیرس و آلوز) 

های بخش غیرمالی )به عبارت دیگر، وجود های بخش مالی، بدتر شدن ترازنامه جمله افزایش نرخ بهره، بدتر شدن ترازنامه 

میشکین (. در این راستا،  1999،  8میشکین بحران مالی در نهادهای مالی و غیرمالی( و افزایش عدم اطمینان در محیط اقتصادی ) 

های دولت، یا بیان نمود که پدیده عدم اطمینان محیطی، ممکن است ناشی از رکود، عدم اطمینان در مورد سیاست   ( 1999) 

دهندگان، تشخیص سقوط یک موسسه مالی یا غیر مالی بزرگ باشد. از سوی دیگر، در شرایط عدم اطمینان محیطی، وام 

دهندگان نسبت به وام دادن مردد هستند که منجر به کاهش دانند. از این رو، وام ریسک اعتباری بد از خوب را دشوار می 

نشان   ( 2023)   9دیسالگن و همکاران(.  2021فان و همکاران،  شود ) های اقتصادی می گذاری و در نتیجه انقباض فعالیت سرمایه 

 شود. های اقتصادی، منجر به کاهش سطح رقابت و پایداری مالی می دادند که عدم قطعیت در سیاست 

ها  توجهی بر عملکرد مالی و غیرمالی شرکتتواند تأثیرات قابل، می19گیری کووید  ، مانند همهیط ی عدم اطمینان مح

های عملیاتی اضافی  تغییرات در فناوری، ترجیحات بازار و شدت رقابت، هزینه  (.2023،  10وانگ و همکاران داشته باشد )

آپریسما تأثیر بگذارد )تواند بر عملکرد مالی آنها در مواجهه با عدم اطمینان محیطی  کند که میها ایجاد میرا برای شرکت

توجهی بر ثبات غیرمالی یک شرکت نیز داشته  تواند تأثیر قابل(. از طرفی، عدم اطمینان محیطی می2020،  11و سودریاتی 

قراردادهای   نقش سهامداران،  کارکنان،  به  مربوط  مسائل  مانند  غیرمالی  و  کنندهتأمین باشد؛ عوامل  داخلی  فرآیندهای   ،

از آنجایی که عدم    (.2021فان و همکاران،  های حیاتی سلامت و عملکرد یک شرکت هستند )شاخصکیفیت خدمات،  

پیچیده بودن محیط است یا  ناپایداری( عوامل محیطی، و ساده  یا  پویایی )پایداری  نتیجه دو جنبه  لذا   ؛ اطمینان محیطی، 

توان گفت در یک محیط پیچیده، تعداد زیادی از عوامل خارجی با هم در ارتباط هستند و بر عملکرد کلی سازمان  می
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افزایش عدم اطمینان محیطی را به همراه دارد. پیچیدگی محیط شرکت، یک    و  پیچیدگیامر،  گذارند که این  تأثیر می

کند و با تعداد عناصر مختلفی که مدیر ساختاری است که عملیات و فرآیند ارتباطی یک شرکت را توصیف می  عنصر

وان یکی از مهمترین  به عن (.  1398محمدیان و همکاران،  یابد )شرکت به طور همزمان، با آنها سروکار دارد، افزایش می

های نوظهور،  شرکت(.  1401حسنخانی،    بهنمیری وزارع)  توان به اندازه شرکت اشاره نمودمعیارهای پیچیدگی سازمانی می

های اندک و سیستم مدیریتی ساده هستند. ها و ورودیمعمولاً پیچیدگی سازمانی کمتری دارند؛ چراکه دارای خروجی

جویی در  صرفه  ،ها متصور شد. زیراتوان در مراحل اولیه، سطح بالایی از پایداری مالی را برای اینگونه شرکتلذا نمی

های دفاعی مانند تمایز با ظهور رقبا یا مقلدهای بیشتر و بیشتر، عملکرد شرکت با تلاش  با این حال،  مقیاس وجود ندارد.

نهایت،  کند مزیت رقابتی خود را حفظ کند، تضعیف میمحصول و کاهش قیمت که به شرکت کمک می شود و در 

و همکاران    وییل(. در راستای این موضوع،  2015،  1و همکاران  وییلپیچیدگی سازمانی به سطح بالاتری خواهد رسید )

شکل معکوس    U، رابطه بین عملکرد شرکت و پیچیدگی سازمانی را از دیدگاه چرخه عمر به عنوان یک منحنی (2015)

 شود: دوم پژوهش به شرح زیر تدوین می هی توصیف کردند. بر این اساس، فرض

 رابطه دارد. فرضیه دوم: پیچیدگی و عدم اطیمنان محیطی با پایداری مالی  

کالدرون و کند )مدیره یکی از عناصر اساسی راهبری شرکتی است که به پایداری مالی شرکت کمک می استقلال هیئت 

گذاران، کارکنان و مشتریان تواند اعتماد ذینفعان از جمله سرمایه مدیره می (. حضور مدیران مستقل در هیئت 2020،  2همکاران

گذاری و استعدادها به ثبات مالی شرکت کمک کند. با این تواند با جذب و حفظ سرمایه را افزایش دهد. این اطمینان می 

های مدیره و پایداری مالی ممکن است توسط برخی شاخص حال، توجه به این نکته مهم است که رابطه بین استقلال هیئت 

ای مدیره از اهمیت ویژه (. با این استدلال، در زمینه پایداری مالی، استقلال هیئت 2022،  3آسار و همکاراندیگر آشکار شود ) 

مدیره، قادر به کند که هیئت کند و تضمین می پذیری کمک می به کاهش تأثیر مدیریت بر ریسک   ، زیرا   ؛ برخوردار است 

(. علاوه بر این، 2013،  4دورنبوس و پچیزاینکه تحت تأثیر منافع مدیریت قرار گیرد ) گیری به نفع سازمان است، نه  تصمیم 

یابند، کیفیت گزارشگری مالی مدیره دست می مدیره به افزایش استقلال هیئت هایی که از طریق افزایش اندازه هیئت شرکت 

این رو، وجود مدیران مستقل در هیئت  از  نیز دارند.  ابزاری مفید برای ارتقای سطح عملکرد مالی شرکت بالاتری  مدیره، 

های مانند سیاست   اقتضایی دیگری مدیره باید با عوامل  استقلال هیئت   با این حال،   (. 2023،  5پورتر و شروود شود ) محسوب می 

تا عملکرد پایدار مالی شرکت تضمین شود   گردد  و همسو  متعادل  مدیره مدیره، دوگانگی مدیرعامل و تخصص هیئت هیئت 

و  )  )   (. 2022،  6همکاراناویار  همکاران  و  هیئت   ( 2022آسار  استقلال  افزایش  که  دادند  بانک نشان  ریسک مدیره  با  ها، 

 شود:ها همراه است. بدین ترتیب، فرضیه سوم پژوهش به شرح زیر ارائه می تر بانک ورشکستگی بیشتر یا پایداری مالی پایین 

 شرکت رابطه دارد.مدیره با پایداری مالی فرضیه سوم: استقلال هیئت
 مدیریت و تأثیر آن بر رابطه بین عوامل اقتضایی و پایداری مالی   ی ن ی ببینی و کوته خوش   - 2-2

شود که رفتارهایی مانند  بینی مدیریتی، به عنوان یک دستاورد مهم در امور مالی رفتاری در نظر گرفته میخوش  دیدگاه

گریز بینی ریسکدهد. با تبدیل خوشها را توضیح میسرمایه در شرکتگذاری بیش از حد و ترجیحات ساختار  سرمایه
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گیری  های مختلف تصمیمتواند بر جنبهبینی مدیریتی میدارد چگونه خوشبه احتمالات خنثی ریسک، این نظریه بیان می

بر این (.  2019،  1هیتون کنند، تأثیر بگذارد )شرکت که به طور غیرمستقیم عملکرد مالی شرکت را در بلندمدت تعیین می

الشعاع  تواند ضمن بهبود عملکرد مالی شرکت، رفتار و نوع تصمیمات آنها را تحتهای فردی مدیران، میویژگیاساس،  

تر  بینانه و بدبین (. مدیران با توانایی شناختی بالا تمایل دارند در انتظارات آینده خود، واقع1399آزاد و همکاران،  قرار دهد )

بینی بیش از حد تمایل دارند که منجر به رفتارهای مالی  تر، به خوشباشند، در حالی که مدیران با توانایی شناختی پایین 

بین هستند تمایل دارند شود. بر این اساس، مدیرانی که خوشگیری ضعیف به خصوص در مسائل مالی میپرخطر و تصمیم

کم بگیرند. این تصور  احتمال عملکرد خوب شرکت را بیش از حد برآورد کنند و احتمال عملکرد بد شرکت را دست

ها شود که ممکن است به  تر و تمایل بیشتر برای انجام پروژهگذاری تهاجمیتواند منجر به رفتار سرمایهبینانه، میخوش

بیشتر درگیر    ،بین (. علاوه بر این، مدیران خوش2002هیتون،  طور بالقوه پایداری مالی شرکت را تحت تأثیر قرار دهد )

تواند بر رابطه  به طور بالقوه می  امر،  این.  هموارسازی سود هستند که احتمالاً بر درک عملکرد مالی شرکت تأثیر بگذارد

ای از  گذاران ممکن است هموارسازی سود را به عنوان نشانهسرمایه  ،زیرا ؛ بین اندازه شرکت و عملکرد مالی تأثیر بگذارد

  (.2014، 2بومنتر تفسیر کنند )های بزرگعملکرد بهتر برای شرکت

بر سرمایه تأثیر خوش  مدیریتی  می های کوچک در شرکت   بویژهها  گذاری شرکت بینی  نشان  است که  بارزتر  دهد تر، 

خوش  سرمایه مدیران  به  بیشتری  تمایل  شرکت بین،  این  در  ) گذاری  دارند  همکارانها  و   4میماریستا (.  2015،  3مادیتینوس 

بینی مدیریتی و های تولیدی بورس اوراق بهادار اندونزی نشان داد که خوش ای از شرکت ای روی نمونه در مطالعه   ( 2016) 

مالی بدهی دارد. در این میان، عدم اطمینان محیطی که بیانگر نوسانات محیط  تأمین اندازه شرکت، تأثیر مثبت و معناداری بر  

شوند عملیاتی شرکت است، انگیزه مدیران توانمند و سایر مدیران را به دنبال دارد. در مواقع عدم اطمینان، مدیران تشویق می 

پاداش  به حداکثر رساندن  و  بازار  انتظارات  به منافع شخصی، برآورده کردن  مدت، رفتارهای ها در کوتاه تا برای دستیابی 

محیط فرصت  در  دیگر،  سوی  از  دهند.  انجام  جریان طلبانه  اطلاعات،  متقارن  توزیع  کارآمد،  اطلاعاتی  نقدی های  های 

(. کاهش عدم اطمینان محیطی، 2021،  5رشیدیدهد ) بین و بدبین را برای منافع شخصی کاهش می طلبانه مدیران خوش فرصت 

های شود. از سوی دیگر، کیفیت محیط اطلاعاتی، ریسک مورد انتظار مرتبط با جریان باعث بهبود ارزش ذاتی شرکت می 

، 6لامبرت و همکارانگذارد ) بر هزینه سرمایه و عملکرد مالی شرکت تأثیر می   بر این مبنا،دهد و  نقدی شرکت را تغییر می 

می (. خوش 2012 مدیریتی  ریسک بینی  از  مدیران  نحوه درک  بر  تأثیرگذاری  با  فرصت تواند  و  بر تصمیم ها  در ها،  گیری 

(. از سوی دیگر، عواملی که باعث ایجاد پیچیدگی در محیط 2019،  7تودارو و همکارانهای پیچیده تأثیر بگذارد ) شرکت 

ارزیابی آینده واحد تجاری  شوند ی شرکت م نااطمینانی در  افزایش  باعث  ایجاد شده در محیط   شوند ی م نیز  ،  نااطمینانی  و 

 یهابراساس استدلال .  ( 1399نیکبخت و همکاران،  ) دهد  را تحت تأثیر قرار می توانایی مدیران در پردازش اطلاعات    ، تجاری

 :گردد ی به شرح زیر تدوین م   ییها ه ی ارائه شده، فرض 

 .کندیبینی مدیریت رابطه بین اندازه شرکت و پایداری مالی را تعدیل مفرضیه چهارم: خوش

 . کندیبینی مدیریت رابطه بین عدم اطمینان محیطی و پیچیدگی و پایداری مالی را تعدیل مفرضیه پنجم: خوش
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های روانی از  تواند احتمال بروز سوگیری مدیره، تحت سلطه مدیران مستقل باشد، این امر می به طور خاص، زمانی که هیئت 

  ، مدیره مستقل گذاری بهتر، یک هیئت بینی مدیریتی را کاهش دهد. همچنین، به منظور تصمیمات سرمایه سوگیری خوش جمله 

با خوش  می باید  مستقل  مدیران  اساس،  این  بر  باشد.  داشته  منفی  همبستگی  مدیریتی  برابر  بینی  در  توانند تصمیمات محکمی 

طوری رفتار خواهند کرد که گویی متخصص هستند و مدیران    آنها بین بگیرند. در واقع،  غیرمنطقی بودن مدیران عامل خوش 

می عامل خوش  شوند.  بین  کنترل  آنها  توسط  این توانند  بر  هیئت علاوه  بر  مدیره ،  نظارت  برای  باشد،  مستقل  اکثریت  که  ای 

  ، مدیره توان نتیجه گرفت که استقلال هیئت می . بنابراین،  غیرمستقل متشکل از مدیران    ی ا ره ی مد ئت ی تر است تا ه مدیرعامل مناسب 

،  1باکار و همکاران بینی مدیریتی، بر عملکرد مالی شرکت تأثیر مثبت بگذارد ) تواند از طریق کاهش سطح سوگیری خوش می 

های  های چینی بین سال ای از شرکت در پژوهشی روی نمونه   ( 2021)   3گولوما (.  2002هیتون،  و    2016،  2فازی و همکاران ؛  2013

مدیره، دوگانگی وظیفه مدیرعامل و تمرکز مالکیت با  بینی مدیریتی، بر رابطه استقلال هیئت ، دریافت که خوش 2018تا    2010

 عملکرد شرکت تأثیر منفی دارد. بر اساس مبانی نظری ذکر شده، فرضیه مرتبط با آن به شرح زیر ارائه شده است: 

 .  کندیمدیره و پایداری مالی را تعدیل مبینی مدیریت رابطه بین استقلال هیئتفرضیه ششم: خوش

 باعث بلندمدت،  ی های گذار ه یسرما  دادن  از دست بهای به  که رفتارهایی  از یا به عنوان مجموعه  مدیران، ین ی بکوته 

در زمینه عملکرد   ، بینی مدیریت (. کوته 1396و عبدلی،    یاصفهان ی ب ی نق است )  شده  تعریف  ، شوند ی م  مدت کوتاه  منافع  افزایش 

مدت مدیران اجرایی دارد که ممکن است منجر به اثرات مخربی بر موفقیت بلندمدت یک شرکت مالی اشاره به تمرکز کوتاه 

مانند تحقیق و توسعه و   ،های بلندمدت گذاری های مختلفی مانند کاهش سرمایه تواند به روش بینانه می شود. این رفتار کوته 

تواند به طور بینی مدیریتی همچنین می (. کوته 2023،  4گوهای بازاریابی برای دستیابی به منافع مالی فوری ظاهر شود )تلاش 

سرمایه قابل  مخارج  استراتژیک،  تصمیمات  بر  تأثیرگذاری  با  شرکت  عملکرد  بر  و توجهی  توسعه  و  تحقیق  مخارج  و  ای 

پژوهش گذاری سرمایه  بگذارد.  تأثیر  بلندمدت  نشان می های  برای شناسایی مؤثر د که مدیران کوته ن دهها  بین ممکن است 

شود و در بلندمدت بر های استراتژیک غیربهینه می ها و تهدیدهای آینده اقدامی نکنند، که این امر منجر به انتخاب فرصت 

اندازه شرکت بر ثبات مالی   در این میان،   (. 2014،  5ریدج و همکارانگذارد ) پایداری مالی و غیرمالی شرکت تأثیر منفی می 

تر ممکن است از نظر مدیریت ریسک و دسترسی های بزرگ در صنایع مختلف تأثیر متفاوتی دارد. در برخی موارد، شرکت 

تواند به طرق (. از طرفی، اندازه شرکت می 2013، 6گوناراتناشود )به منابع مزیت داشته باشند که منجر به ثبات مالی بیشتر می 

گذاری تر ممکن است منابع بیشتری برای سرمایه های بزرگ بینی مدیریتی تأثیر بگذارد. برای مثال، شرکت مختلف بر کوته 

،  7المشهدانی و المشهدانیدهد ) بینانه مدیران را کاهش می های بلندمدت داشته باشند که به طور بالقوه، رفتار کوته در پروژه 

از سوی دیگر، شرکت 2023 ارائه سود کوتاه (.  برای  بیشتری  با فشار  است  به های کوچکتر ممکن  مدت مواجه شوند که 

) بینی مدیریتی را تشدید می خود،کوته نوبه  بر این (.  2021،  8نوردینیا و همکاران کند  بین، ممکن است ، مدیران کوته علاوه 

های تحقیق و گذاری در فعالیت های بلندمدت ترجیح دهند، که کاهش سرمایه گذاری مدت را بر سرمایه عملکرد مالی کوتاه 

هایی که دارای این امر ممکن است در شرکت  (. 2022، 9یو لی های بلندمدت را به همراه دارد ) توسعه، نوآوری و سایر پروژه 
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تر هستند و به اغلب روی محصولات و خدماتی که ساده   ، بین سطوح کمتری از پیچیدگی هستند، رخ دهد؛ زیرا مدیران کوته 

 (. 2022،  1چتجامارد و همکارانکنند )شوند، تمرکز می سرعت توسعه و به بازار عرضه می 

عملکرد عملیاتی در طول بحران مالی    -در بررسی تأثیر اندازه شرکت بر رابطه اهرم  ( 2015)  2ویتسسونتی و تونگورای 

های  دریافتند که میزان تأثیر اهرم بر عملکرد عملیاتی، مشروط به اندازه شرکت است و این تأثیر برای شرکت  2009تا    2007

به شواهدی دست یافت که اثر اندازه شرکت بر    (2011)  3موزیر های بزرگ، منفی است.  کوچک، مثبت و برای شرکت

 مالی شرکت، متفاوت باشد.  تأمین عملکرد مالی و پایداری ممکن است با توجه به نحوه  

عملکرد کلی شرکت داشته باشد و حتی پتانسیل نوآوری  افزایش عدم اطمینان محیطی ممکن است تأثیر بیشتری بر  

به مدیریت کوته منجر  ببرد و  بین  از  فعالیت  نانه یبموجود شرکت را  پذیرش  نوبه خود،  و عدم  به  نوآورانه شود که  های 

هایی که با درجه  (. به عبارت دیگر، شرکت2021،  4چن و همکارانپایداری مالی شرکت را تحت تأثیر قرار خواهد داد )

تواند تر باشند، که میگذاری نوآورانه خود محتاطبالاتری از عدم اطمینان محیطی مواجه هستند، ممکن است در سرمایه

مدیره یک عامل مهم در  (. استقلال هیئت2022،  5دنگ و همکاران تأثیر منفی بر عملکرد پایداری مالی آنها داشته باشد )

منفی کوته اثرات  امکان  کاهش  نیستند،  متصل  به شرکت  مادی  روابط  از طریق  مستقل که  مدیران  است.  مدیریتی  بینی 

بکشند تا اطمینان حاصل شود که یک دیدگاه بلندمدت توانند تصمیمات مدیریت را به چالش  نظارت عینی دارند و می

 . (2016، 6چینتراکارن و همکارانبرای عملکرد مالی شرکت اتخاذ شده است ) 

 :گرددیزیر مطرح م  یهاهی با توجه به توضیحات بیان شده فرض

 . کندیمدیریت رابطه بین اندازه شرکت و پایداری مالی را تعدیل م ین یبفرضیه هفتم: کوته

 . کندیمدیریت رابطه بین پیچیدگی و عدم اطمینان محیطی و پایداری مالی را تعدیل م ین یبفرضیه هشتم: کوته

 . کندیمدیره و پایداری مالی را تعدیل ممدیریت رابطه بین استقلال هیئت ینی ب فرضیه نهم: کوته

 پیشینه پژوهش   - 3

 پیشینه خارجی   - 1-3

همکاران  و  و عملکرد سازمانی    (2023)  7لی  یکپارچه  عملکرد  معیارهای  اقتضایی،  بین عوامل  رابطه  مطالعه   257به 

مشارکت   و  تمایز  استراتژی  شامل  اقتضایی  عامل  دو  که  داد  نشان  پژوهش  نتایج  پرداختند.  ویتنامی  تولیدی  شرکت 

یکپارچه  حسابداران مدیریتی در فرآیند تصمیم معیارهای عملکرد  از  استفاده  بر  معناداری  مثبت  تأثیر  استراتژیک  گیری 

دارند. علاوه بر این، استفاده از معیارهای عملکرد یکپارچه، تا حدی نقش میانجی را در رابطه بین هر یک از عوامل اقتضایی  

ها نشان داد که سطح رقابت، رابطه بین استفاده از معیارهای عملکرد یکپارچه  . در نهایت یافتهکندیو عملکرد سازمان ایفا م

در حالی که، مشارکت حسابداران مدیریت نیز آن نقش را در ارتباط بین استراتژی   .کندو عملکرد سازمانی را تعدیل نمی

نمی ایفا  یکپارچه  معیارهای عملکرد  از  استفاده  و  )کند.  تمایز  همکاران  و  غیرمستقیم    (2023یولیوسمن  و  مستقیم  »تأثیر 

های فهرست شده بورس اوراق بهادار اندونزی از طریق افشای اختیاری مدیریت های شرکت بر عملکرد شرکتویژگی

ریسک بر اساس عوامل اقتضایی« را مورد مطالعه قرار دادند. نتایج نشان داد عدم اطمینان کسب وکار هنگام تعامل با یک 
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تواند منجر به  شود، ریسک بالایی دارد که میسیستم مدیریت ریسک که کمتر قابل اعتماد است و باعث ناهماهنگی می

 کاهش عملکرد شرکت شود. 

همکاران  و  شرکت  پژوهشیدر    (2023)  1یوسف  در  پایدار  نوآوری  بر  اقتضایی  نظریه  تأثیر  مالزی  به  تولیدی  های 

توجهی بر های پایدار، تأثیر مثبت قابلهای حمایتی پایدار شرکتی و مشوقها حاکی از آن بود که سیاستپرداختند. یافته

شرکت در  پایدار  دارندنوآوری  مالزی  تولیدی  یافته  .های  اساس  بر  است.  ناچیز  ارشد  مدیریت  تعهد  که،  حالی  ها،  در 

از طریق سیاستشرکت مشوقهایی که  و  شیوهها  قرار میها،  اولویت  در  را  پایدار  دارد که  های  بیشتری  احتمال  دهند، 

وکارها باید توسعه این دو ویژگی را به منظور تقویت نوآوری پایدار، در  نوآوری پایدار را ترویج کنند. در نتیجه، کسب

در  (2023و همکاران ) فاجیآر های پایداری و کمک به اهداف توسعه بلندمدت، در اولویت قرار دهند.نتیجه بهبود شیوه

های نقدی و عملیاتی( را بر عملکرد های نقدی عملیاتی، اندازه شرکت و اهرم مالی )شامل جریانای، تأثیر جریانمطالعه

های آنان نشان داد که جریان نقدی،  ها( ده شرکت برجسته تجاری عمومی کوزوو بررسی نمودند. یافتهمالی )بازده دارایی

هستند. برعکس، اهرم  یترفی تر، دارای عملکرد مالی ضعهای بزرگتوجهی بر عملکرد مالی ندارد؛ اما شرکتتأثیر قابل

های  اغلب با چالش   آنهاها،  مالی بالاتر، با عملکرد مالی بهبود یافته همراه بود. همچنین، نتایج نشان داد که با گسترش شرکت

 شوند.مرتبط با مدیریت کارآمد منابع مواجه می

در پژوهشی تجربی، ارتباط بین عدم اطمینان محیطی، ارتباط اطلاعات حسابداری و عملکرد   (2022پیرس و آلوز )

نتایج نشان داد که در زمینهبا  سازمانی؛   اقتضایی را مورد بررسی قرار دادند.  اطمینان محیطی، ارتباط  رویکرد  های عدم 

همچنین،  یابد. با این حال، ارتباط اطلاعات مالی همچنان از اطلاعات غیرمالی بیشتر است.  اطلاعات غیرمالی افزایش می

های  توانند به طور همزمان در موقعیتاطلاعات مالی و اطلاعات غیرمالی مکمل یکدیگر هستند و جایگزین نیستند و می

مدیره بر عملکرد مالی و ثبات  به بررسی اثرات ساختار هیئت  (2022آسار و همکاران ) مختلف مورد استفاده قرار گیرند.

مدیره، با ثبات  آنان نشان داد که استقلال هیئت  یهاافتهیپرداختند.    2015تا    2007کشور آفریقایی از سال    26بانک از    366

مدیره و تنوع جنسیتی  دارد، اما با عملکرد مالی روابط متنوعی دارد. علاوه بر این، اندازه هیئت  معناداریمالی رابطه منفی و  

 مدیره، رابطه ناچیزی با عملکرد مالی و ثبات نشان دادند. هیئت

  ی هاستمی در پژوهش خود، بررسی نقش تعدیلی عدم اطمینان محیطی بر رابطه بین اثربخشی س  (2022ابوعفیفه و صالح )

های این مطالعه نشان داد که دو حسابداری مدیریت و عملکرد مالی و غیرمالی شرکت را مورد مطالعه قرار دادند. یافته

موقع بودن و یکپارچگی، تأثیر معناداری بر عملکرد  یعنی به  ،حسابداری مدیریت  یهاستمی ویژگی اطلاعاتی اثربخشی س

یافتهمالی دارند و سایر ویژگی ندارند. همچنین،  بر عملکرد مالی و غیرمالی  تأثیری  ها مستند کردند که عدم قطعیت  ها 

بین   رابطه  طور جداگانه  به  فناوری  اطمینان  و عدم  رقیب  اطمینان  عدم  مشتری،  اطمینان  عدم  یعنی  محیطی درک شده، 

به    (2021فان و همکاران ) کنند.حسابداری مدیریت و عملکرد مالی و غیرمالی شرکت را تعدیل نمی  ی هاستمی اثربخشی س

گیری بازار( و  غیرمالی )کیفیت خدمات، انعطاف پذیری شرکت، استفاده از منابع و جهت  یهابررسی تعامل بین شاخص

نشان داد که    هاافتهیمهمان نوازی( پرداختند.    یهاهای کشور ویتنام )با استفاده از شاخصمدیر هتل  346عملکرد عملیاتی  

استفاده از منابع، بر عملکرد عملیاتی تأثیر مثبت دارند. در همین حال، نوآوری، هیچ تأثیر    و  پذیریکیفیت خدمات، انعطاف
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  ، گیری بازارجهتعلاوه بر این،  اما تأثیر غیرمستقیمی بر عملکرد از طریق کیفیت خدمات داشت.    ؛مستقیمی را نشان نداد

 بر عملکرد تأثیر نداشت؛ اما به طور مثبت بر نوآوری و کیفیت خدمات تأثیر داشت. 

ها  بینی عملکرد مالی شرکتهای پیش به تأثیر متغیرهای اقتضایی بر مدل  ،در پژوهشی  (2021نژاد و همکاران )موسی

بینی عملکرد مالی شرکت را  قدرت پیش   ،پرداختند. نتایج نشان داد که عدم قطعیت محیطی و اندازه شرکت به طور مثبت

بخشد. همچنین،  بینی عملکرد مالی شرکت را بهبود نمیقدرت پیش   ،بخشد و استراتژی تجاری و رقابت تجاریبهبود می

کسکین   بخشد.بینی عملکرد مالی شرکت را بهبود میعدم قطعیت محیطی، استراتژی تجاری و اندازه شرکت، قدرت پیش 

های پایدار و غیرپایدار بورس استانبول  در مطالعه خود به بررسی تأثیر پایداری بر عملکرد مالی شرکت  (2020و همکاران )

توجهی تحت تأثیر اندازه شرکت، اهرم، نوسانات  پرداختند. نتایج نشان داد که رابطه بین پایداری و عملکرد، به طور قابل

های بزرگ، به دلیل اینکه تعهد آنها به  موید آن بود که شرکت  هاافتهیو نسبت قیمت به ارزش دفتری است. همچنین،  

. بنابراین، قیمت سهام آنها  کنندیبیشتری را جذب م  گذارانهیسرما  ، خوبی شناخته شده است، پایدارتر هستند. به این ترتیب

هایی که ناپایدار کتدر مقایسه با شر  آنهاآورد.  نوسان کمتری دارد و نسبت قیمت به ارزش دفتری بهتری را به دست می

  گذارانهیدر بازار نوسان کمتری دارند و توسط سرما  آنهامالی خارجی دارند. علاوه بر این،    تأمین هستند، دسترسی آسانی به  

 ارزش بیشتری دارند.

  نظریه های اطلاعاتی حسابداری پایداری از طریق دریچه  ای به بررسی توسعه سیستمدر مطالعه  (2019)  1داگلین و شوتین

های مورد بررسی، استراتژی پایداری را در استراتژی اصلی  های اصلی نشان داد که اکثر شرکتاقتضایی پرداختند. یافته

ها وجود دارد. بطور  گیری و ادغام نتایج پایداری در کل نتایج مالی شرکتعدم ارتباط با اندازه  ،اما  ؛کنندخود لحاظ می

 غیر منتظره، ارتباط بین مشارکت ذینفعان و طراحی سیستم اطلاعات حسابداری پایداری به اندازه فرضیه نظری قوی نبود.

گیری عمکرد پایدار  های اندازهبه بررسی رابطه بین عوامل اقتضایی و شیوه  ،تجربی  پژوهشیدر    (2019ونگ و همکاران )آ

(SPM )2  سازی، نیروهای محرک  ها نشان داد که فشار ذینفعان و جهانیهای الکترونیک و برق مالزی پرداختند. یافتهشرکت

 تر باشند. های پایدار فعالترونیک و برق هستند تا در شیوهک های البرای شرکت

پذیری و عدم گیری بلندمدت، رقابتبه مطالعه نقش عوامل اقتضایی )جهت  پژوهشی،در    (2018مالتیک و همکاران )

ها با سطوح بالایی  ها نشان داد زمانی که سازمانهای پایداری و عملکرد سازمانی پرداختند. یافتهاطمینان( بر رابطه بین شیوه

جهت و  اطمینان  عدم  رقابت،  شیوهاز  هستند،  مواجه  بلندمدت  پایداریگیری  اکتشاف  پیش مهم  ،های  کننده  بینیترین 

 4( AISبه مطالعه همسویی سیستم اطلاعات حسابداری )  ،در پژوهشی  (2018)  3بودیارتو و همکاران  عملکرد نوآوری هستند.

های حاصل از پژوهش حاکی از  دیدگاه اقتضایی پرداختند. یافته  با استفاده از  کوچک  یها و عملکرد غیرمالی در شرکت

واسطه همسویی    ه ( پیچیده و تعهد مالک بر عملکرد غیرمالی به طور مستقیم یا بAISآن بود که سیستم اطلاعات حسابداری )

 گذارد.سیستم اطلاعات حسابداری، تأثیر می
 پیشینه داخلی   - 2-3

به ارائه تبیین مدلی برای تأثیر فرهنگ سازمانی و عوامل اقتضایی بر گزارشگری پایداری با   (1403و همکاران ) ی لی خل

آوردها و  های فرهنگ سازمانی )توجه به جزئیات، توجه به رهرویکرد عملکرد اقتصادی پرداختند. نتایج نشان داد مؤلفه
 

1 aa gllnnne & Šuiiene 
2 Sustainable Performance Measurement 

3 Budiarto  
4 Accounting Information System 
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توجه به اعضای سازمان( و عوامل اقتضایی )افراد(، مدل مناسب برای تأثیرگذاری و تبیین گزارشگری پایداری با رویکرد  

پایداری مالی شرکت و   (1401کیا و اوشنی )اسماعیلی های بورس اوراق بهادارتهران هستند.عملکرد اقتصادی در شرکت

کنندگی کیفیت سازوکارهای راهبری شرکتی را مورد مطالعه قرار دادند. نتایج  گزارشگری مالی متقلبانه با نقش تعدیل

ها(، رابطه مثبت و معناداری با گزارشگری مالی متقلبانه دارد،  پژوهش نشان داد که پایداری مالی )برحسب رشد دارایی

گزارشگری مالی متقلبانه مستند نشد. علاوه بر این، کیفیت    ( وZ-Scoreولی رابطه معناداری بین پایداری مالی )بر حسب  

کنندگی ندارد؛ در حالی  ها وگزارشگری مالی متقلبانه نقش تعدیلسازوکارهای راهبری شرکتی بر رابطه بین رشد دارایی

 کند.  و گزارشگری مالی متقلبانه را تضعیف می Z-Scoreرابطه بین  ،که

( ارزیابی عملکرد شرکت  (1400یعقوبیان و همکاران  اقتضایی  ارائه مدل  به  پژوهشی تجربی  نقش  در  بر  تاکید  با  ها 

ابزارهای نوین حسابداری مدیریت پرداختند. نتایج پژوهش نشان داد که استفاده از ابزارهای نوین حسابداری مدیریت بر 

بازار، عدم   اقتضایی شامل رقابت  نتایج نشان داد که سه فاکتور  عملکرد شرکت تأثیر مثبت و معناداری دارد. همچنین، 

اندازه   و  به طور  اطمینان محیطی  با عملکرد شرکت را  نوین حسابداری مدیریت  ابزارهای  از  استفاده  بین  شرکت رابطه 

پژوهشی با عنوان طراحی اقتضایی معیارهای ارزیابی    (1397رودپشتی )نهر و رهنماینونهال کنند.و مثبتی تعدیل می  معنادار

انجام دا بر رویکرد آینده پژوهی؛ بررسی فلسفی و تئوریک  نتیجهدعملکرد مبتنی  بایستی جهت  ند. چنین  گیری شد که 

ای و اقتضایی توجه نموده و در نظر داشته باشیم که  کارگیری معیارهای عملکرد مناسب و پویا، به عوامل زمینهطراحی و به

بایستی از رویکردهای    ،لذا  ؛ندستها به طور کامل مناسب و مطلوب نی هیچ یک از معیارهای عملکرد در همه شرایط و زمینه

 آینده نگرانه در این فرآیند پویا بهره جست. 

پژوهشی با عنوان کشف عوامل اقتضایی مدیریت استراتژیک منابع انسانی و شناخت    (1396خرق و همکاران )ذبیحی

های پژوهش بیانگر وجود دو دسته از عوامل اقتضایی برون و درون سازمانی  اقدامات اثربخش منابع انسانی انجام دادند. یافته

سازمانی شناسایی شد که در بخش  عامل اقتضایی درون  14سازمانی و تعداد  عامل اقتضایی برون  8بودند و در مجموع تعداد  

پژوهش  انسانی  ،کمیّ  منابع  اثربخش  اقدامات  و  اقتضایی  ) دند.شبندی  اولویت  ،عوامل  قادری  و  در   (1395بذرافکن 

شرکتمطالعه در  سازمانی  اثربخشی  بر  داخلی  اقتضایی  عوامل  اثرات  بررسی  به  شهرکای  در  مستقر  صنعتی    یهاهای 

ابعاد آن با اثربخشی سازمانی ارتباط معنادار اقتضایی داخلی و    ی شهرستان سنندج پرداختند. بر اساس نتایج، بین عوامل 

بیشترین میزان تأثیر را بر اثربخشی سازمانی    ،هماهنگی داخلی  ،وجود دارد؛ همچنین، از میان ابعاد عوامل اقتضایی داخلی

در رتبه سوم و آخر    ،بودن محصولات  یامانه ی . بعد تازگی محصولات در رتبه دوم و بعد پگرفتداشته و در رتبه اول قرار  

 . گرفتقرار 

در پژوهش خود، بررسی تأثیر عدم اطمینان محیطی بر اثربخشی ابزارهای حسابداری    ( 1395دیلمی و همکاران )دیانتی

اقتضایی را مورد مطالعه قرار دادند. نتایج حاصل از پژوهش نشان داد که عدم اطمینان محیطی    نظریهکارگیری  مدیریت با به

بر سودمندی ابزارهای حسابداری مدیریت تأثیر مثبت دارد. به علاوه، عدم اطمینان محیطی به واسطه سودمندی ابزارهای  

، نتایج بیانگر تأثیر مثبت سودمندی ابزارهای حسابداری  همچنین ها دارد.  حسابداری مدیریت، تأثیر مثبت بر عملکرد شرکت

 ها بود.مدیریت بر عملکرد شرکت
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 روش پژوهش   - 4

مدیریت بر رابطه بین عوامل اقتضایی و پایداری مالی در    یفکربینی و کوتهگری خوشنقش تعدیل  ،در پژوهش حاضر

لذا می قرار گرفته شده است؛  بهادار تهران مورد بررسی  به عنوان پژوهش کاربردی،  بورس اوراق  توان این پژوهش را 

 بندی نمود.توصیفی و مبتنی بر تحلیل رگرسیونی طبقه
 جامعه و نمونه آماری   - 1-4

با توجه به  باشد  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران میاین پژوهش، جامعه آماری شامل کلیه شرکت  در

 های مورد مطالعه انتخاب شدند:، شرکت1شرایط گزارش شده بر اساس جدول 
 های مورد مطالعه پژوهش چگونگی انتخاب شرکت   . 1جدول  

 تعداد شرح 

 595 1401پایان سال اعضای جامعه آماری در  جمع کل

 56 مالی یهاصورت یا عدم دسترسی به  اطلاعاتنقص در   1محدودیت 

 164 سال مالی شرکت منتهی به پایان اسفند ماه هر سال نبوده است. 2محدودیت 

 126 اند.ها و بیمه( بوده، هلدینگ، لیزینگ و بانک یگذارهیگری مالی )سرماهای واسطهشرکت 3محدودیت 

 30 اند ( از بورس خارج شده1401- 1392) پژوهشهایی که در دوره تعداد شرکت  4محدودیت 

 77 شرکت وقفه معاملاتی بیش از شش ماه داشته است.  5محدودیت 

 453 های حذف شده از جامعه آماری جمع شرکت هاکل محدودیت

 142 های انتخابیجمع شرکت

شرکت( حائز شرایط فوق بودند که  -سال  1420شرکت )معادل    142در مجموع، تعداد    شودیمهمانگونه که مشاهده  

افزار  با استفاده از نرم  تاًیبندی و پالایش گردید و نهاهای آنها با استفاده از نرم افزار اکسل گردآوری، تلخیص، طبقهداده

 گرفتند. مورد تجزیه و تحلیل قرار  ایویوزآماری 
 ها و متغیرهای پژوهش مدل   - 2-4

و  (2022پیرس و آلوز )، (2023لی و همکاران ) یهابا توجه به چارچوب نظری و پیشینه پژوهش و با الهام از پژوهش 

رگرسیون زیر جهت    یها و در نظر گرفتن مبانی نظری اثرگذار بر متغیرهای مورد بررسی مدل  (2018مالتیک و همکاران )

 ها استفاده شدند:آزمون فرضیه

(1) 𝐹. 𝑠𝑢𝑠𝑡𝑎𝑖𝑛𝑖𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝛼2𝐶𝑜𝑚𝑝𝑙𝑒𝑥𝑖𝑡 + 𝛼3𝐼𝑛𝐵𝑜𝑎𝑟𝑑𝑖𝑡 + ∑ 𝛼𝑖𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡  
 

(2) 

𝐹. 𝑠𝑢𝑠𝑡𝑎𝑖𝑛𝑖𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝛼2𝐶𝑜𝑚𝑝𝑙𝑒𝑥𝑖𝑡 + 𝛼3𝐼𝑛𝐵𝑜𝑎𝑟𝑑𝑖𝑡 + 𝛼4𝑂𝑝𝑡𝑖𝑚𝑖𝑠𝑚𝑖𝑡 + 𝛼5𝑀𝑦𝑜𝑝𝑖𝑎𝑖𝑡 + 𝛼6𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡

∗ 𝑂𝑝𝑡𝑖𝑚𝑖𝑠𝑚𝑖𝑡 + 𝛼7𝐶𝑜𝑚𝑝𝑙𝑒𝑥𝑖𝑡 ∗ 𝑂𝑝𝑡𝑖𝑚𝑖𝑠𝑚𝑖𝑡 + 𝛼8𝐼𝑛𝐵𝑜𝑎𝑟𝑑𝑖𝑡 ∗ 𝑂𝑝𝑡𝑖𝑚𝑖𝑠𝑚𝑖𝑡 + 𝛼9𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡

∗ 𝑀𝑦𝑜𝑝𝑖𝑎𝑖𝑡 + 𝛼10𝐶𝑜𝑚𝑝𝑙𝑒𝑥𝑖𝑡 ∗ 𝑀𝑦𝑜𝑝𝑖𝑎𝑖𝑡 + 𝛼11𝐼𝑛𝐵𝑜𝑎𝑟𝑑𝑖𝑡 ∗ 𝑀𝑦𝑜𝑝𝑖𝑎𝑖𝑡 + ∑ 𝛼𝑖𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑖𝑡

+ 𝜀𝑖𝑡  

 متغیر مستقل   - 1-2-4

،  (2017)  1سایفول متغیر مستقل در این پژوهش عوامل اقتضایی است که با استفاده از سه متغیر اندازه شرکت به پیروی از  

از   پیروی  به  پیچیدگی شرکت  و  محیطی  اطمینان  )عدم  هیئت  (2017سایفول  استقلال  از  و  پیروی  به  و  مدیره  پاکدلان 

 : باشدیگیری متغیرهای مذکور به شرح زیر معملیاتی شده است. نحوه اندازه (1402همکاران )

های  (، از لگاریتم ارزش دفتری دارایی1، برای تعیین اندازه شرکت طبق رابطه )حاضردر پژوهش  :  ( SIZE)   اندازه شرکت 

 (.1391ملانظری و همکاران، ) شرکت استفاده شده است
 

1 Saiful 
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 SIZEit = Ln(BVALit) (1رابطه )

 که در آن:

itSIZE   =اندازه شرکت i در سال t 

Ln  = لگاریتم طبیعی (در مبنای  e) 

itBVAL   =های شرکتارزش دفتری دارایی i در سال t 

اطمینان محیطی   پژوهش (:  Complex) پیچیدگی و عدم  این  از    ، در  پیروی  ) به  و همکاران  برای    ( 1398محمدیان  شاخصی 

پیچیدگی و عدم اطمینان محیطی تعریف شده است؛ بدین صورت که هفت مؤلفه پیچیدگی جغرافیایی، ریسک تجاری، تغییرات  

های مورد مطالعه بررسی و هر یک  فروش، ساختار مالکیت، فرصت رشد، رقابت در بازار محصول و تکنولوژی در مورد شرکت 

ها باشد کد یک و  های مورد بررسی دارای این ویژگی . اگر شرکت شود ی ها به عنوان یک متغیر موهومی تعریف م از این مؤلفه 

ها باشد دارای پیچیدگی و عدم  پذیرد و شرکتی که دارای چهار یا تعداد بیشتری از این ویژگی کد صفر را می   ، در غیر این صورت 

 هفت مؤلفه مذکور به ترتیب زیر است:   ی ر ی گ (. نحوه اندازه 1401خوشکار و همکاران،  شود ) اطمینان محیطی در نظر گرفته می 

اگر شرکتی دارای شعب و واحدهای فرعی باشد دارای پیچیدگی جغرافیایی در   :( GCOMLEX)  پیچیدگی جغرافیایی 

 (. 1393دارابی و امام جمعه، ) شودیکد صفر به آن اختصاص داده م ،وکد یک و در غیر این صورت شودینظر گرفته م

 کند ی: اگر شرکتی دارای اهرم عملیاتی بالاتر از اهرم عملیاتی صنعتی که در آن فعالیت م (BRISK)  ریسک تجاری 

باشد، پیچیدگی و عدم اطمینان بیشتر وکد یک و در صورت اهرم عملیاتی کمتر از صنعت کد صفر به آن اختصاص داده  

های صنعت که اطلاعات آنها در دسترس بوده . اهرم عملیاتی صنعت از طریق میانگین اهرم عملیاتی کلیه شرکتشودیم

 شده است:  یر ی گاست، محاسبه شده است. اهرم عملیاتی به صورت زیر اندازه

𝑂𝐿 =
𝐸𝐵𝐼𝑇𝑖𝑡 − 𝐸𝐵𝐼𝑇𝑖𝑡−1

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡 − 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑖𝑡−1
 

 که در آن:

EBITسود قبل از بهره و مالیات : 

Sale: مبلغ فروش 

های نمونه  اگر تغییرات فروش برای شرکتی بیشتر از میانگین تغییرات فروش شرکت :SALECHNG))  تغییرات فروش 

باشد باشد، کد یک و اگر کمتر از آن  م  ،آماری  به آن اختصاص داده  به  شودیکد صفر  زیر   صورت. تغییرات فروش 

 (:  1398و همکاران،  محمدیانمحاسبه شده است )

𝐸𝑈𝑖𝑡 =
𝛿 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠

𝜇𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠
 

Sales مبلغ فروش : 

. برای محاسبه تمرکز  رد ی گ ی ساختار مالکیت از لحاظ تمرکز یا عدم تمرکز مورد بررسی قرار م   : ( OWS)   ساختار مالکیت 

از حاصل جمع توان دوم سهم هر یک از مالکین نهادی    ، شاخص . این شود ی استفاده م   1هیرشمن  – مالکیت از شاخص هرفیندال 

تمرکز بیشتر   ، باشد   کتر ی (، حاصل به صورت صفر تا یک بوده و هرچه به یک نزد 1396کرزبر و شاهوردیانی،  )   د ی آ ی م   دست به 

 . و پیچیدگی کمتر است 

 

1 Herfindahl–Hirschman Index 

https://faar.ctb.iau.ir/article_668510.html
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𝐶𝑜𝑛𝑐𝑒𝑛𝑡𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 = ∑ 𝑆𝐼2 

SI درصد مالکیت هر یک از سهامداران نهادی : 

بانک  گذارانهیسرما  ،نهادی  گذارانهیسرما نظیر  شرکتبزرگ  شرکتها،  و  بیمه  سرماهای  و   یگذارهیهای 

 ارزش اسمی سهام شرکت است.  %2که سهم آنها بیش از  هستندحقیقی و حقوقی   گذارانهیسرما

، اگر شودیدر پژوهش حاضر، فرصت رشد هر شرکت با فرصت رشد صنعت مقایسه م  :( GROWOPP)  فرصت رشد 

فرصت رشد صنعت باشد کد یک و در صورتی که فرصت رشد آن کمتر از فرصت رشد فرصت رشد شرکت بیشتر از  

 (. 1394حیدری و همکاران، ) شودی. فرصت رشد به شرح زیر محاسبه مردی گیصنعت باشد کد صفر به آن تعلق م

𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖𝑡 =
(𝑇𝐴 + 𝑀𝑉𝐸) − 𝐵𝑉𝐸

𝑇𝐴
 

TAها یی: جمع دارا 

MVE:  ارزش بازار حقوق صاحبان سهام 

BVE:  ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام 

رقابت در بازار محصول از   (2023) 1وییلو  (1394دیلمی و بیاتی )دیانتیبه پیروی از  :( PMC)  رقابت در بازار محصول 

 : باشدیکه به شرح زیر م شودیم یری گطریق شاخص هرفیندال هیرشمن اندازه

𝐻𝐻𝐼 = ∑(𝑆𝑖)2

𝑘

𝑖

 

𝑆𝑖 سهم بازار شرکت :i ام 

مختلف صنایع  یها که در پژوهش  یپردازاگر شرکتی جز صنایع داروسازی و داده  (:TECHNOLOGY)  تکنولوژی 

دارای تغییرات تکنولوژیکی زیاد در نظرگرفته شده است، باشد دارای پیچیدگی و عدم اطمینان بیشتر در نظر گرفته و کد  

 (.1398محمدیان و همکاران، ) شودیکد صفر به آن اختصاص داده م ،یک و در غیر این صورت

هیئت  (: InBoard)  مدیره هیئت   استقلال  استقلال  بیانگر  )مستقل(  غیرموظف  اعضای  اعضای  تعداد  است؛ هرچه  مدیره 

 ( 0220، 2یترامو  1398مختاری، ) مدیره بیشتر استمدیره بیشتر باشد، متقابلًا استقلال هیئتغیرموظف در ترکیب هیئت
 متغیر وابسته   - 2-1-4

مالی  اندازه(:  F.Sustain)  پایداری  برای  پژوهش  این  پژوهش   گیریدر  با  مطابق  مالی،  و  اسماعیلیهای  پایداری  کیا 

. پایداری مالی طبق رابطه زیر و از  شودیاستفاده م  Z-Score، از معیار  (2019اورازالین و همکاران )و    (1401)  اوشنی

های هر سال بر انحراف معیار نسبت سود خالص به جمع  جمع دو نسبت سود خالص و حقوق صاحبان سهام بر جمع دارایی

 آید.می دستبهها دارایی

(3) F. Sustaitit = Z − scoreit =  
ROAit + E

TAit
⁄

σROAi

 

 که در آن:

E/TA شود. به صورت میانگین برای هر شرکت در هر دوره در نظر گرفته می 

 

1 Liu 2 Mitra 
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حالیکه دارایی  ROA  در  است.بازده  شرکت  جمع   E/TA  های  به  سهام  صاحبان  حقوق  نسبت  از  میانگین  دوره 

 دهد.های شرکت را نشان میدارایی

σ𝑅𝑂𝐴𝑖   دارایی بازده  معیار  بر حسب  انحراف  مالی  پایداری  است.  مطالعه  مورد  دوره  در  متغیر   Z-Scoreها  عنوان  به 

 (. 1396دارابی،  هاست ) میزان سرمایه شرکت   E/TAو   ها ها و حقوق صاحبان سهام به دارایی گیری همه ریسک شرکت اندازه 
 گر متغیر تعدیل   - 2-2-4

  ی ن یببینی مدیریت و کوتهگر با استفاده از دو شاخص خوشدر این پژوهش ابعاد رفتاری مدیران، به عنوان متغیر تعدیل

 مدیریت، عملیاتی شده است: 

بر کل داراییاگر مخارج سرمایه(:  Optimism)   بینی مدیریت خوش  معین، تقسیم  ابتدای دوره  ای در یک دوره  های 

تر از سطح میانه آن صنعت مربوطه در آن سال باشد، برابر با یک و در غیر این صورت برابر صفر است. این معیار  بزرگ

هایی با مدیران است که نشان دادند در شرکت  (2005)  2مالمندیر و تیت و    (3201)  1دیوید و همکاران -بن های  مبتنی بر یافته

 تر است. ای بزرگبین، مخارج سرمایهخوش
(4) C

𝐸⁄  = 
C.Et

TAt−1
 

tC.Eهای  آلات، ساختمانهای مولد مانند ماشین مبالغی که صرف خرید یا بهبود و ارتقای دارایی  ای،: مخارج سرمایه

، از تفاوت خالص  (1997)   3لولن و بدریناس شود و بر اساس مطالعه  می   tتجاری و تولیدی، وسایل نقلیه و غیره در سال  

 گردد؛  های ثابت در ابتدا و پایان دوره به علاوه هزینه استهلاک محاسبه میارزش دفتری دارایی

1-tTA1ها در پایان سال : کل دارایی-t 

بازدهی )سودآوری( بیش از حد معمول و هزهایی که بهشرکت  (:Myopia)   مدیریت   ی ن ی ب کوته    یهانهی طور همزمان 

، به احتمال زیاد مشمول ویژگی مدیریت عامل کنندیکمتر از حد مورد انتظار را گزارش م  یابازاریابی و تحقیق و توسعه

، ابتدا لازم است سطح مورد انتظار بازده دارایی، هزینه  ن یب های کوتهخواهند بود. برای شناسایی و تعیین شرکت نانه یبکوته

 بازاریابی و هزینه تحقیق و توسعه را برای هر شرکت با استفاده از روابط زیر برآورد شود. 
𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡−1 + ɛ𝑖,𝑡       

𝑀𝑘𝑡𝑔𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑀𝑘𝑡𝑔𝑖,𝑡−1 + ɛ𝑖,𝑡 

𝑅&𝐷𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑅&𝐷𝑖,𝑡−1 + ɛ𝑖,𝑡 

,tiROA: شود سنجیده می هاییکه بر اساس نسبت سود خالص به جمع دارا هاست یینرخ بازده دارا: 

,tiMktg: ها و بازاریابی و فروش به جمع دارایی یهانهینسبت هز 

,tiR&D :ها ییتحقیق و توسعه به جمع دارا یهانهینسبت هز 

تحقیق و توسعه با استفاده از    یهانهی، هزینه بازاریابی و هزهاییپس از محاسبه مقادیر موردانتظار )برآوردی( بازده دارا

ها  شرکت(،  i,tε)   گردد و با توجه به میزان تفاوت موجودمقایسه می  شدهینی ب ش ی فوق، مقادیر واقعی با مقادیر پ  یهارابطه

 :شوندیم یبندمی تقس 2در چهار گروه اصلی به شرح جدول 

 

 

 

1 Ben-David  
2 Malmendier & Tate 

3 Lewellen & Badrinath 



 ی مال   ی دار ی و پا   یی عوامل اقتضا   ن ی بر رابطه ب  ت ی ر ی مد   ی ن ی بو کوته   ی ن ی ب خوش   ی گر ل ی نقش تعد   ی بررس   / 114
 

 

 ها شرکت   ی بند طبقه   . 2جدول  

 4گروه  3گروه  2گروه  1گروه 

اختلاف مثبت بین بازده دارایی 

 شده و واقعی   ینیبشیپ
 

بازاریابی و    یهانهیاختلاف منفی هز

شده و   ین یبشی تحقیق و توسعه پ

 واقعی 

اختلاف مثبت بازده دارایی 

 شده و واقعی   ینیبشیپ
 

  ی هانهیفقط اختلاف یکی از هز

بازاریابی و تحقیق و توسعه و  

 منفی

اختلاف مثبت بین بازده دارایی 

 و واقعی  شدهینیبشیپ

بازاریابی   یهانهیاختلاف مثبت هز

شده و   ینی بشیو تحقیق و توسعه پ

 واقعی 

اختلاف منفی بین بازده دارایی  

 شده و واقعی   ینیبشیپ

چراکه با داشتن    ؛ در نظر گرفته خواهد شد  نیبهای دارای مدیران عامل کوتهعنوان شرکتبه  1های حاضر در گروه  شرکت

دلشاد و  )  بازاریابی و تحقیق و توسعه شرکت کاهش یافته است  یهانهی، هزهاییعملکرد مثبت مالی و افزایش بازده دارا

 (. 1398تهرانی، 
 متغیرهای کنترلی   - 3-2-4

 1401کلانتر و همکاران،  های آن است )ها بر کل داراییحاصل تقسیم کل بدهی  ،شرکتاهرم مالی  (:  LEV)  اهرم مالی

 (. 2022، 1اختر و همکاران و 

فانی  هایی که شرکت از ابتدای مورد مطالعه در بورس فعال بوده است )از مجموع سال  عبارت است(:  Age)   سن شرکت 

 (. 1399پژوهی و جعفری، و  2022، 2و همکاران 

محاسبه این نسبت از حاصل تقسیم ارزش   . برایارزش بازار به ارزش دفتری عبارت است از(: MTB)   رشد   ی ها فرصت 

از    ،. برای محاسبه ارزش بازار نیزشودیبازار پایان دوره بر ارزش دفتری حقوق صاحبان سرمایه در پایان دوره استفاده م

استفاده محاصل انتشاریافته  قیمت سهام شرکت در تعداد سهام  و  مرادزاده)  شودیضرب آخرین   و  1392همکاران،  فرد 

 (. 1999، 3پور و ترومبلی لااک

 پژوهش   ی ها افته ی   - 5

 نتایج آمار توصیفی   - 1-5

متغیرهای   برای را حداکثر و حداقل معیار،  انحراف میانگین،  شامل پراکندگی و مرکزی  یهاشاخص ،3جدول  

  دست به اعداد متوسط دهنده نشان که متغیرها بیان شده از یک هر ابتدا میانگین  بخش،  این  در  .دهدیم نشان پژوهش 

است.    219/8عنوان متغیر وابسته، میانگین  به  در رابطه با پایداری مالی    ، مثال  به عنوان  متغیرهاست. از یک هر برای آمده

.  ستا  هاها نیز ارائه شده است که بیانگر میزان پراکندگی دادهدر جدول آمار توصیفی علاوه بر میانگین، انحراف معیار داده

اندازه شرکت به عنوان  شده است. در رابطه با متغیرهای مستقل، برای مثال میانگین   محاسبه   553/1متغیر   این انحراف معیار 

است. در متغیر    14ها  این شرکت  یها ییلگاریتم دارا  ،است، به این معنی که بطور متوسط  225/14یکی از عوامل اقتضایی  

، به است  521/0بینی مدیریت  میانگین خوش  ،گر، ابعاد رفتاری مدیران که دو بعد مدنظر قرار گرفته، به عنوان مثالتعدیل

میانگین متغیرهای اهرم مالی،    . همچنین،آنهاست  ی هاییدارا  52/0های مورد بررسی  شرکت  ی اهیاین معنی که مخارج سرما

 بقیه توصیفی است. آمار  41/ 242و    664/2،  583/0های رشد و سن شرکت به عنوان متغیرهای کنترلی به ترتیب  فرصت

 .شودیم مشاهده 3جدول  در نیز متغیرها

 

1 Akhtar  
2 Fani  

3 Kallapur & Trombley 
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 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش   . 3جدول  

 انحراف معیار  کمینه  بیشینه  میانگین  نماد متغیر

 SIZE 225 /14 774 /19 167 /10 553 /1 اندازه شرکت

 Complex 800 /0 1 000 /0 400 /0 پیچیدگی و عدم اطمینان محیطی 

 InBoard 394 /0 1 000 /0 284 /0 مدیرهاستقلال هیئت

 F.Sustain 219 /8 925 /41 806 /1 - 990 /5 پایداری مالی

 Optimism 521 /0 1 000 /0 499 /0 بینی مدیریتخوش

 Myopia 511 /0 1 000 /0 500 /0 مدیریت  ینیب کوته

 LEV 583 /0 566 /1 061 /0 194 /0 اهرم مالی 

 MTB 664 /2 509 /121 704 /49 - 200 /5 رشد  یها فرصت

 Age 242 /41 000 /62 000 /15 239 /12 سن شرکت

تشریح شده    مؤلفهمتغیر پیچیدگی و عدم اطمینان محیطی )شامل هفت    دهندهلی تشکی  ها مولفه، آمار توصیفی  4جدول  

 .کندیمدر بخش روش پژوهش( را مستند 
 متغیر پیچیدگی و عدم اطمینان محیطی   دهنده لی تشک   مؤلفه هفت    آمار توصیفی   . 4جدول  

 انحراف معیار  کمینه  بیشینه  میانگین  نماد تغیرم

 GCOMLEX 478 /0 1 000 /0 500 /0 پیچیدگی جغرافیایی 

 BRISK 532 /0 1 000 /0 499 /0 ریسک تجاری 

 SALECHNG 801 /0 1 000 /0 399 /0 تغییرات فروش 

 OWS 801 /0 1 000 /0 399 /0 ساختار مالکیت 

 GROWOPP 687 /0 1 000 /0 463 /0 فرصت رشد 

 PMC 687 /0 1 000 /0 463 /0 رقابت در بازار محصول

 TECHNOLOGY 799 /0 1 000 /0 401 /0 تکنولوژی 

است و از آنجایی    %80ذکر این نکته ضروری است با توجه به اینکه میانگین متغیر پیچیدگی و عدم اطمینان محیطی  

است و یک شرکت ممکن است در یک بازه زمانی پیچیدگی و عدم اطمینان محیطی داشته    مؤلفه   7دارای  که این متغیر  

باشد،   آن  فاقد  دیگر  زمانی  بازه  در  و  همه شرکتمی  عملًاباشد  مطالعه حداقل در یک سال  توان گفت که  مورد  های 

 .  اندداشتهپیچیدگی و عدم طمینان محیطی 
 بین متغیرها   ی خط هم روش رگرسیونی و  بررسی    - 2-5

ها از بین دو روش تلفیقی یا پانل رگرسیون و تخمین ضرایب، باید روش تخمین مناسب داده  ی هاقبل از برازش مدل

. در این آزمون اگر احتمال  شودیلیمر استفاده م  Fاز آزمون    ،انتخاب گردد. برای انتخاب از بین دو روش تلفیقی و پانل

است، روش پانل مناسب خواهد بود.    05/0باشد، روش تلفیقی و چنانچه احتمال آزمون کمتر از    05/0آزمون بیشتر از  

 .کندینتایج این آزمون را مستند م  4جدول 

ها  برای تخمین این مدل ،است؛ بنابراین  05/0لیمر در هر دو مدل کمتر از  Fاحتمال آماره  دهدینشان م 5نتایج جدول 

اثرات    یهااز روش  کی توان در قالب کدامکه روابط را می  شود یمطرح م   این پرسش   ،حال.  شوداز روش پانل استفاده می

که احتمال آزمون هاسمن کمتر  . در صورتیکندیثابت یا تصادفی بررسی کرد. آزمون هاسمن این موضوع را مشخص م 

نتایج حاصل در جدول  .  شودیالگوی اثرات تصادفی استفاده م  ،باشد  05/0باشد، الگوی اثرات ثابت و اگر بیشتر از    05/0از  
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است، برای تخمین هر دو مدل از    05/0با توجه به اینکه در هر دو مدل احتمال آزمون هاسمن بیشتر از  ارائه شده است.    5

 .شودیالگوی اثرات تصادفی بهره گرفته م
 و آزمون هاسمن   لیمر   Fنتایج آزمون    . 5  جدول 

 آزمون مدل
 لیمر Fآزمون 

 احتمال آماره 
 درجه آزادی

 0/ 000 98/ 388 141/ 127 لیمر  F اولمدل 

 0/ 000 97/ 364 141/ 116 لیمر  F مدل دوم 

 آزمون هاسمن 

 0/ 968 0/ 065 5 هاسمن  مدل اول

 0/ 129 4/ 092 14 هاسمن  مدل دوم 

،  یخطدر صورت وجود هماز مفروضات مدل رگرسیون است.    ،ملاحظه بین متغیرهای مستقلقابل  یخطعدم وجود هم

های آزمودن  یکی از روشبین متغیرها، برآوردها دارای اریب بوده و خطاهای استاندارد نیز نوسان زیادی خواهد داشت.  

استفاده از معیار عامل تورم واریانس است. اگر بیشترین مقدار عامل تورم واریانس    ، خطی بین متغیرهای مستقلوجود هم

  ی خطی بین متغیرهای مستقل، اثر نامطلوبی بر برآوردگرهادهنده این موضوع است که همباشد، نشان  10بزرگتر از عدد  

باشد، مشکل  10روش حداقل مربعات دارد. بنابراین، اگر عامل تورم واریانس ضرایب مدل برآورد شده کوچکتر از عدد 

با استفاده از شاخص عامل تورم واریانس    ی خط(. همچنین، نتایج آزمون هم1396افلاطونی،  خطی وجود نخواهد داشت )هم

 نشان داده شده است. 6در جدول 
 متغیرهای مستقل  بین  ی خط هم  آزمون   . 6جدول  

 متغیرها 
 مدل دوم  مدل اول

 عامل تورم واریانس  عامل تورم واریانس 

 SIZE 023 /1 135 /3 اندازه شرکت

 COMPLEX 007 /1 187 /3 پیچیدگی و عدم اطمینان محیطی 

 INBOARD 069 /1 103 /3 مدیرهاستقلال هیئت

 OPTIMISM -- 071 /3 بینی مدیریتخوش

 MYOPIA -- 151 /3 مدیریت  ینیب کوته

 SIZE*OPTIMISM -- 875 /7 بینی مدیریتخوش×اندازه شرکت

 COMPLEX*OPTIMISM -- 188 /6 تیریمدینیخوش ب ×پیچیدگی و عدم اطمینان محیطی

 INBOARD*OPTIMISM -- 994 /3 بینی مدیریتخوش×مدیره استقلال هیئت

 SIZE*MYOPIA -- 756 /7 مدیریت ی نیب کوته×اندازه شرکت

 COMPLEX*MYOPIA -- 144 /6 مدیریت ین یبکوته×پیچیدگی و عدم اطمینان محیطی

 INBOARD*MYOPIA -- 018 /4 تیریمدین یبکوته×مدیره استقلال هیئت

 LEV 008 /1 014 /1 اهرم مالی 

 MTB 005 /1 011 /1 رشد  یها فرصت

 AGE 023 /1 029 /1 سن شرکت

توان نتیجه گرفت  نیست، می 10 از بیشتر شاخص عامل تورم واریانس، از اعداد مربوط به کدامچی با توجه به اینکه ه 

 ای نیستند.  قابل ملاحظه یخط هم دارای ،پژوهش  مستقل متغیرهای که
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 های پژوهش آزمون فرضیه نتایج    - 3-5

پ بررسی  از  این فرض  یهامدل  یهافرضش یپس  برقراری  از  اطمینان  و  پژوهش  مدلرگرسیونی  زده  ها،  ها تخمین 

هر یک    ،پژوهش است. در ادامه  یهاهیها، استفاده از نتایج تخمین ضرایب برای آزمون فرض. هدف از تخمین مدلشوندیم

 . رندی گیهای پژوهش به تفکیک مورد آزمون آماری قرار م از فرضیه
 اول تا سوم   ی ها ه ی نتایج آزمون فرض   - 1-3-5

 7حاصل از برازش مدل رگرسیون در جدول . نتایج شودیمالی بررسی م پایداریرابطه بین عوامل اقتضایی و  ،نخست

 مستند شده است. 
 اول تا سوم   ی ها ه ی ( برای آزمون فرض 1) رگرسیونی    مدل  برآورد  نتایج   . 7  جدول 

 سطح معناداری  tآماره  ضریب علامت اختصاری  متغیر

 C 147 /17 428 /9 000 /0 ضریب ثابت 

 SIZE 124 /0 891 /2 013 /0 اندازه شرکت

 COMPLEX 171 /0 - 065 /3 - 008 /0 اطمینان محیطی پیچیدگی و عدم 

 INBOARD 003 /0 754 /0 635 /0 مدیرهاستقلال هیئت

 LEV 253 /0 - 582 /37 - 000 /0 اهرم مالی 

 MTB 013 /0 - 436 /1 - 151 /0 رشد  یها فرصت

 AGE 038 /0 - 586 /1 - 113 /0 سن شرکت

 0/ 539 ضریب تعیین   

 0/ 537 شدهتعدیلضریب تعیین  289/ 102 فیشر Fآماره 

 1/ 980 واتسون-آماره دوربین F 000 /0سطح معناداری  

 .است  05/0و کمتر از    0/ 0000فیشر برابر    Fآماره    سطح معناداری  ،7مطابق نتایج تخمین مدل اول پژوهش در جدول  

حاکی از عدم وجود    980/1میزان  . مقدار آماره دوربین واتسون به  گرددیبنابراین، معناداری و مناسب بودن مدل تائید م

با   برابر  بین جملات خطاء مدل است. ضریب تعیین تعدیل شده مدل  دهد، بدان معنا که  نشان می  539/0خودهمبستگی 

متغیر اندازه    t  سطح معناداری شود. مقدار  درصد از تغییرات پایداری مالی توسط متغیرهای مدل، توضیح داده می  %54  باً یتقر

توان گفت اندازه شرکت بر پایداری مالی است، بنابراین، می  05/0است که کمتر از سطح خطای    000/0شرکت برابر با  

اندازه شرکت بر پایداری مالی تأثیر مثبت و معناداری    ،بر این اساس  ؛است  428/9ضریب تأثیر آن    و  تأثیر معناداری دارد 

 فرضیه نخست پژوهش است. دیی دارد که به معنای تأ

 05/0است که کمتر از سطح خطای    008/0برابر با  پیچیدگی و عدم اطمینان محیطی  متغیر    t  سطح معناداریمقدار  

با توجه به اینکه ضریب  و  بر پایداری مالی تأثیر معناداری داردپیچیدگی و عدم اطمینان محیطی توان گفت می ،است، لذا

بر پایداری مالی تأثیر منفی و معناداری دارد و بدین ترتیب فرضیه  پیچیدگی و عدم اطمینان محیطی    ،است  -171/0تأثیر آن  

است که بیشتر از سطح    635/0مدیره برابر با  متغیر استقلال هیئت  t  سطح معناداری. مقدار  گرددیم   دیی دوم پژوهش نیز تأ

 فرضیه سوم است.   دیی بر پایداری مالی تأثیر معناداری ندارد که به معنای عدم تأ  ،مدیرهلذا استقلال هیئت  ؛ است  05/0خطای  

،  000/0رشد و سن شرکت به ترتیب برابر با    یهامتغیرهای کنترلی مدل شامل اهرم مالی، فرصت  سطح معناداریمقدار  

است. بنابراین، تنها اهرم مالی بر    بیشتر   05/0است که مقادیر مذکور به غیر از اهرم مالی از سطح خطای    113/0و    0/ 151

 پایداری مالی تأثیر معناداری دارد.
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 چهارم تا نهم   ی ها ه ی نتیجه آزمون فرض   - 2-3-5

مدیریت بر رابطه بین متغیرهای اقتضایی    ی ن یببینی و کوتهگری ابعاد رفتاری مدیران شامل خوشاثر تعدیل  ، در این بخش 

 ارائه شده است. 8. نتایج در جدول شودیو پایداری مالی بررسی م
 چهارم تا نهم   ی ها ه ی مدل رگرسیونی برای آزمون فرض  برآورد  نتایج    . 8  جدول 

 سطح معناداری  tآماره  ضریب علامت اختصاری                                                          متغیر                                     

 C 149/17 006/9 000/0 ضریب ثابت

 SIZE 122/0 847/2 017/0 اندازه شرکت 

 COMPLEX 227/0 - 204/3 - 007/0 پیجیدگی و عدم اطمینان محیطی 

 INBOARD 403/0 376/5 000/0 مدیرهاستقلال هیئت

 OPTIMISM 436/0 - 483/0 - 629/0 بینی مدیریتخوش

 MYOPIA 324/0 362/0 717/0 مدیریت  ینیبکوته

 SIZE*OPTIMISM 019/0 317/0 751/0 بینی مدیریتخوش×اندازه شرکت

 COMPLEX*OPTIMISM 295/0 222/1 222/0 مدیریتبینی خوش×پیچیدگی و عدم اطمینان محیطی

 INBOARD*OPTIMISM 202/0 - 617/0 - 537/0 بینی مدیریتخوش×مدیرهاستقلال هیئت

 SIZE*MYOPIA 004/0 060/0 952/0 مدیریت ینیبکوته ×اندازه شرکت

 COMPLEX*MYOPIA 033/0 141/0 888/0 مدیریت ینیبکوته ×پیچیدگی و عدم اطمینان محیطی

 INBOARD*MYOPIA 730/0 - 186/2 - 029/0 مدیریت  ینیبکوته×مدیرهاستقلال هیئت

 LEV 556/15 - 487/37 - 000/0 اهرم مالی 

 MTB 014/0 - 477/1 - 139/0 رشد  یهافرصت

 AGE 039/0 - 625/1 - 104/0 سن شرکت

 846/103 فیشر  Fآماره 
 543/0 ضریب تعیین 

 537/0 ضریب تعیین تعدیل شده

 984/1 واتسون  - آماره دوربین 000/0 احتمال آماره

( و سطح معناداری آن بیانگر برازش مناسب رگرسیون است. همچنین با توجه به ضریب  846/103مدل )  F  مقدار آماره

معناداری  . بررسی سطح  دهندیمتغیر وابسته را توضیح م  %54توان نتیجه گرفت که متغیرهای مستقل به میزان  تعیین، می

مدیره، ارتباط مثبت و معناداری با پایداری  که اندازه شرکت و استقلال هیئت  دهد یضرایب متغیرهای مدل نشان م  یهاآماره

بینی  مالی دارند، ولی پیچیدگی و عدم اطمینان محیطی، ارتباط منفی و معناداری با پایداری مالی دارد. متغیرهای خوش

گر ، ضریب متغیر تعدیلها هی مدیریت با پایداری مالی ارتباط معناداری ندارند. برای آزمون این فرض  ینی ب مدیریت و کوته

مستند شده در جدول فوق بیانگر آن است    ی هاافتهی.  ردی گ ی)ابعاد رفتاری مدیران * متغیرهای اقتضایی( مورد بررسی قرار م

 05/0مدیره )یکی از متغیرهای اقتضایی( در سطح مدیریت در تعامل با استقلال هیئت ینی ب گر کوتهکه ضریب متغیر تعدیل

مدیره و پایداری  رابطه بین استقلال هیئتمدیریت، جهت    ی نی بکوتهکه    دهدینشان ممقدار و علامت این متغیر    . معنادار است

مدیره بر مدیریت، تأثیر مثبت استقلال هیئت  ی ن یبگر کوتهبه عبارت دیگر، با ورود متغیر تعدیل  .مالی را تغییر داده است

  شودیمدیریت باعث م  ی نی بنهم است. به عبارتی، کوته  ه ی فرض   دیی به تأثیر منفی تغییر یافته است که به معنای تأ  ،پایداری مالی

ارائه شده در خصوص معنادار نبودن ضریب متغیر   یهاافتهیمدیره بر پایداری مالی تأثیر منفی داشته باشد. تا استقلال هیئت

مدیریت با اندازه شرکت و پیچیدگی و عدم اطمینان محیطی به معنای نداشتن اثر    ی ن یببینی مدیریت و کوتهتعاملی خوش

نشدن   د یی از تأ  ، گری متغیر ابعاد رفتاری مدیران بر رابطه بین این متغیرهای اقتضایی و پایداری مالی است. این یافتهتعدیل

مدیره، نیز  بینی مدیریت در استقلال هیئتضریب تعاملی متغیرخوشچهارم، پنجم، هفتم و هشتم حکایت دارد.    ی هاهی فرض
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گری مدیره و پایداری مالی نقش تعدیلبینی مدیریت، بر رابطه بین استقلال هیئت، بدین معنی که خوشباشدیمعنادار نم

 فرضیه ششم حکایت دارد.  دیی ندارد و این یافته از عدم تأ

،  000/0رشد و سن شرکت به ترتیب برابر با  یهاآماره متغیرهای کنترلی مدل یعنی اهرم مالی، فرصت سطح معناداری

این متغیر    ،کمتر است. بنابراین  05/0است، با توجه به مقادیر حاصل شده تنها سطح خطای اهرم مالی از    104/0و    0/ 139

 رشد و سن شرکت معنادار نیستند.  یهابر پایداری مالی تأثیر دارد و دو متغیر دیگر یعنی فرصت

 ی ر ی گ جه ی بحث و نت   - 5

همکاران )  کندیم توصیف  ایمن   نقطه را در شرکت مالی وضعیت که   است  حالتی مالی، پایداری و  ، 1اسکوسین 

(. هدف پایداری مالی با سایر اهداف غیراقتصادی نظیر، رفتار اخلاقی، مسئولیت اجتماعی، رفتار زیست محیطی و  2009

اخیر، پایداری مالی تبدیل به هدف اصلی مدیریت شده   یها(. در سال 1401و اوشنی،    ایکیل ی اسماعغیره متفاوت است )

این امر از طریق    یسازادهی است و علیرغم تفاوت بین کشورهای صنعتی در رابطه با نحوه پ  آن، در اغلب این کشورها، 

های خاص  عوامل مختلف از جمله ویژگی ، . از یک سوشودیشناخته م مطلوب کدهای راهبری شرکتی به عنوان راهبری 

گذارند. بر مبنای رویکرد شرکت، نظیر ظرفیت مالی، اهرم، اندازه شرکت و سن شرکت بر میزان پایداری مالی تأثیر می

باید مورد توجه قرار گیرند. پیچیدگی    همچنین،  اقتضایی، تمام متغیرهای اثرگذار در طراحی الگوی مناسب  به  با توجه 

مختلف متناسب با موقعیت   یهاشناسایی همه عوامل اقتضایی مهم و نوع رابطه بین آنها، تلاش برای شناسایی و تمایز مدل

روابط موجود می )  یریگمیتواند تصمو شناسایی و تجزیه و تحلیل  امکان تسهیل و هدایت کند  تا حد  و    نژادیموسرا 

مدیران تحت تأثیر برخی فاکتورهای    یری گ می روانشناسی، تصم   ی هاهینیز بر اساس نظر  ،(. از سوی دیگر2021همکاران،  

روانشناختی )اخلاقی( و رفتاری غیرقابل انکاری است که نیاز است به منظور اتخاذ تصمیمات اثربخش، این فاکتورها را  

مدیریت بر  ینی ب بینی و کوتهگری خوش(. بر این مبنا، پژوهش حاضر، نقش تعدیل1398دهرویه و همکاران، ) نموددرک 

داد.   قرار  بررسی  مورد  را  مالی  پایداری  و  اقتضایی  فرضیه  رابطه عوامل  تدوین گردیدکه سه  فرضیه  نه  راستا،  در همین 

مدیره( نخست، رابطه بین عوامل اقتضایی )شامل اندازه شرکت، عدم اطمینان محیطی و پیچیدگی شرکت و استقلال هیئت

مدیریت بر رابطه بین عوامل اقتضایی و    ی ن یببینی و کوتهگری خوشرا با پایداری مالی و شش فرضیه بعدی، نقش تعدیل

 پایداری مالی را مورد بررسی قرار داده است.  

نتایج حاصل از آزمون فرضیه اول نشان داد که اندازه شرکت بر پایداری مالی تأثیر مثبت و معناداری دارد. در واقع  

مالی و نوسان کمتر در بازار،    تأمین تر به دلیل مزایایی نظیر شهرت بیشتر، سهولت  های بزرگتوان گفت که شرکتمی

 همسو است.   (2020کسکین و همکاران )پایداری مالی بیشتری دارند. نتایج این فرضیه با مطالعه 

بر پایداری مالی است. بنابراین، هر  پیچیدگی و عدم اطمینان محیطی آزمون فرضیه دوم حاکی از تأثیر منفی و معنادار 

  ،عتاًی چه که پیچیدگی و عدم اطمینان محیطی بیشتر باشد، ریسک تغییرات اقتصادی، اجتماعی و سیاسی بیشتر شده و طب

م پیدا  نیزکندیپایداری مالی شرکت تنزل  نتایج این فرضیه  پژوهش    ، .  )با  به نوعی  (2021فان و همکاران    با پژوهش  و 

 همراستاست.   (2022ابوعفیفه و صالح )

 

1 Skousen 
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این یافته برخلاف مبانی نظری و    .مدیره و پایداری مالی مستند نشددر فرضیه سوم، رابطه معناداری بین استقلال هیئت

نوشتارهای تخصصی موجود در این زمینه است که در برخی رابطه مثبت و در برخی دیگر رابطه منفی بین دو متغیر مستند  

مدیره و ...  هیئت  یهااستی مدیره، ستوان به تأثیر سایر متغیرها نظیر تخصص هیئتشده بود. عدم معناداری مربوط را به می

 نسبت داد. 

ایفای نقش تعدیل  یهاهی نتایج حاصل از فرض بین عوامل  گری خوشچهارم تا ششم، از عدم  بر رابطه  بینی مدیریت 

هیئت استقلال  و  پیچیدگی شرکت  و  اطمینان  )اندازه شرکت، عدم  این  اقتضایی  دارد.  مالی حکایت  پایداری  بر  مدیره( 

رفتاری مدیریت و    یهایری پیشین مبنی بر اثرگذاری سوگ  مطالعاتخلاف مبانی نظری موجود و همچنین نتایج    ،هاافتهی

این    رسدیبه نظر م  .بینی مدیریت بر رابطه متغیرهای مختلف اقتضایی و حسابداری با پایداری مالی استبطور خاص خوش

ران با میزان  بینی مدیخوش  ی ری گتوان بدین شکل توجیه کرد که بنابر شرایط اقتصادی حاکم بر کشور، اندازهیافته را می

 گذاری، ممکن است مناسب نباشد. سرمایه

فرض و هشتم، کوته  ی هاهی در  با    ینی ب هفتم  محیطی  اطمینان  و عدم  پیچیدگی  و  اندازه شرکت  بین  رابطه  بر  مدیریت 

و پایداری مالی را   رهیمدئتی مدیریت، جهت رابطه بین استقلال ه   ین یبپایداری مالی تأثیر معناداری نداشت. لیکن، کوته

مدیره منجر به عدم ، استقلال هیئتنانهیبگر یعنی در شرایط مدیریت کوتهتغییر داد؛ بدین معنی که با حضور متغیر تعدیل

. بررسی نوشتارهای تخصصی موجود نشان داد که هیچ پژوهشی بطور مستقیم این فرضیه را بررسی  گرددیپایداری مالی م

بیان این نکته ضروری است   ، پیشین در این رابطه میسر نیست. در انتها ی هاامکان مقایسه نتایج با پژوهش  ،لذا ؛ نکرده است

گر قبل از ورود متغیرهای تعدیل  ،گر، ضرایب متغیرهای مستقلمتغیرهای تعدیل  یکنندگ لی میزان تعد  یری گ که جهت اندازه

ضرایب متغیرهای اندازه شرکت، پیچیدگی و عدم اطمینان محیطی و استقلال   .گرددیبه مدل و بعد از ورود آنها مقایسه م

. است  403/0،  -227/0،  0/ 122و    003/0،  -0/ 171،  124/0  به ترتیب برابر با  ،رگرسیونی یک و دو  یهامدیره در مدلهیئت

م  نشان  مذکور  ضرایب  تعدیل  با   که  دهدیمقایسه  متغیرهای  خوشورود  کوتهگر  و  میزان    ،مدیریت  ینی ب بینی  کمترین 

ر دو متغیر پیچیدگی و عدم اطمینان محیطی و استقلال  ب  آنها گری  اندازه شرکت داشته، اما میزان تعدیلرا بر  گری  تعدیل

 به نسبت چشمگیر بوده است.  ،مدیرههیئت

برای نخستین بار از طریق تمرکز بر شناسایی عوامل اقتضایی اثرگذار بر پایداری مالی با توجه به ابعاد    ،پژوهش حاضر

قابل کمک  زمینه  این  در  موجود  تخصصی  نوشتارهای  به  مدیران  به  نمود.    یتوجهرفتاری  توجه  پژوهش،    یهاافتهیبا 

 :  شودیپیشنهادهای کاربردی به شرح زیر ارائه م

بیشتری دارند،  تربزرگهای  شرکت  .1 مالی  پایداری  انجام  گذاران مییهسرما،  نکته  یهسرماتوانند در  این  به  گذاری 

 توجه داشته باشند. 

این پژوهش نشان داد که پیچیدگی و عدم اطمینان   هایبا توجه اهمیت پایداری مالی و ضرورت دستیابی به آن، یافته  .2

با توجه به شرایط اقتصادی و محیطی  همچنین، از آنجایی که    .که بر پایداری مالی اثر منفی دارند  استی  محیطی از عوامل

ها  توسط شرکت  جهت شناسایی و مدیریت آن  یا، تدوین برنامهشودیکنونی، روز به روز بر عدم اطمینان محیطی افزوده م

 . رسدینظر مضروری به و توجه بیش از پیش به آن
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های شخصیتی و رفتاری  ها حائز اهمیت است، ویژگیفعالیتی شرکت  یهانهی آنان در تمام زم  یهامی مدیران و تصم  .3

ها و  تواند اثرات متعددی بر عملکرد شرکتمی  نانهیبکوتهی پژوهش حاضر، مدیریت  هاافتهو بطور خاص بر اساس ی  آنان

 باید مورد توجه قرار گیرد.   این عوامل در زمان تصمیم به انتصاب آنان شودیمپایداری مالی آنها داشته باشد؛ لذا، پیشنهاد 
 آتی   ی ها پژوهش و پیشنهاد برای پژوهش   ی ها ت ی محدود   - 1-5

پژوهش حاضر با محدودیتی به شرح زیر مواجه بود و بر اساس همان محدودیت پیشنهاد پژوهشی به شرح زیر ارائه  

پیشنهاد بر این    .امکان بررسی تعداد بیشتری از متغیرهای اقتضایی فراهم نبود  ،عطف به محدودیت دامنه پژوهش .  شودیم

در رابطه    .بررسی شود  علاوه بر مواری که پژوهش حاضر به آن پرداخته است،  آتی متغیرهای دیگری  یهااست در پژوهش 

کنونی برخی  نوشتارهای تخصصی    ین بی موجود در  هاروش، از بین  با عملیاتی نمودن متغیرهای ابعاد رفتاری مدیران نیز

موجود مبنی    با توجه به مبانی نظری   . همچنین،حکایت داشت  آنها گری  از عدم اثر تعدیل  هاافتهیگزینش شد که    ها روش

عدم تأثیر این متغیرها  توان  می  رسدیبر رابطه بین عوامل اقتضایی و پایداری مالی، به نظر م  بر اثرگذاری ابعاد رفتاری مدیران

  یهامتغیرها به روش  این   شود یبنابراین، پیشنهاد م  .آنها نسبت داد  یری گرا به نحوه اندازه  مذکور در این پژوهش بر رابطه  

  ی ن یبش ینظیر محاسبه اختلاف سود فصلی پدیگر  یها شاخصبینی مدیریت با شوند به عنوان مثال خوش یری گدیگر اندازه

 عملیاتی شده و نتایج آن مورد تحلیل قرار گیرد.  ،شده هر سهم با سود واقعی

 ملاحظات اخلاقی 

 پیروی از اصول اخلاق پژوهش 

 نویسندگان اصول اخلاقی را در انجام و انتشار این پژوهش علمی رعایت و این موضوع مورد تأیید همه آنهاست. 

 مشارکت نویسندگان 

 اند.سهم و نقش یکسان داشتههمه نویسندگان در مقاله 

 تعارض منافع 

 بنا بر اظهار نویسندگان این مقاله تعارض منافع ندارد.

 حامی مالی 

 اند. مالی برای تحقیق، تألیف و انتشار این مقاله دریافت نکرده حمایتنویسنده/ نویسندگان هیچگونه  

 تقدیر وتشکر 

 کنندگان در پژوهش، کمال تشکر را به عمل آورد.مشارکتداند از همه نویسنده بر خود لازم لازم می

 منابع 
پایداری مالی شرکت و گزارشگری مالی متقلبانه: نقش کیفیت ساز و کارهای راهبری شرکتی1401، غریبه و اوشنی، محمد )ایکیلیاسماع . مجله دانش  (. 

 .https://jak.uk.ac.ir/article_3055.html. 104-83(،  2)13، حسابداری

 . https://ketab.irتهران.   ترمه،  انتشارات  دوم،  ویرایش  . مالی  مدیریت  و  حسابداری  تحقیقات  در  Eviews با  آماری  تحلیل  و  تجزیه (.  1396عباس )  افلاطونی، 

)اله؛ کامیابی، یحیی و خلیلآزاد، رحمت نقدشوندگی سهام.  (. ویژگی1399پور، مهدی  مالی و  پژوهشهای رفتاری مدیران و  ،  حسابرسیهای حسابداری 

12(45  ،)214-191 .https://sanad.iau.ir/Journal/faar/Article/1074005 . 

.  191-210(،  28)7،  فصلنامه مطالعات مدیریت راهبردی(. ارتقای اثربخشی سازمانی در پرتو عوامل اقتضایی داخلی.  1395بذرافکن، سروه و قادری، سامان )

https://www.smsjournal.ir/article_88399.html . 

https://jak.uk.ac.ir/article_3055.html
https://ketab.ir/book/21a7f7f9-1efe-4d07-978a-674ae299e69e
https://sanad.iau.ir/Journal/faar/Article/1074005
https://www.smsjournal.ir/article_88399.html


 ی مال   ی دار ی و پا   یی عوامل اقتضا   ن ی بر رابطه ب  ت ی ر ی مد   ی ن ی بو کوته   ی ن ی ب خوش   ی گر ل ی نقش تعد   ی بررس   / 122
 

 

شده  های پذیرفتهمدیره و عملکرد پایداری در شرکتها و تخصص هیئت(. بررسی رابطه ویژگی1402پاکدلان، سعید؛ آذربراهمان، علیرضا و رفیعی، صالح )

 . https://sanad.iau.ir/journal/afi/Article/701097. 29-54(،  1)4، گذاریهای مالی و سرمایهپیشرفتدر بورس اوراق بهادار تهران. 

های پذیرفته شده در  (. بررسی تأثیر نقش تعدیلی رقابت بازار محصول بر رابطه بین اهرم مالی و عملکرد نوآوری در شرکت 1399پژوهی، محمدرضا، جعفری، فاطمه ) 

 . https://jopa.khatam.ac.ir/article_156966.  89- 113(،  1) 4،  های حسابداری و حسابرسی عملیاتی و عملکرد پژوهش بورس اوراق بهادار تهران.  

مطالعات  (. تأثیر اقلام تعهدی و جریان نقد آزاد بر پایداری مالی با استفاده از الگوریتم ژنتیک، 1402، علی )مقدمیو نجف ای، محمدرضا؛ دارابی، رؤرضایحاج
 .https://www.iaaaas.com/article_184719.html?lang=fa.  5-24(، 47) 12، حسابداری و حسابرسی

،  مجله دانش حسابداری،  مارکوف  ی هاره یسود حسابداری با استفاده از زنج  یریپذالگوسازی پایداری و برگشت(.  1400، امین )نژادانیحاجحسینی، سیدرسول،  

12(2 ،)29-47 .https://jak.uk.ac.ir/article_2885.html . 

 ( بهمن  قادری،  و  حمزه  دیدار،  مهدی؛  هز1394حیدری،  فرضیه  بین  رابطه  تجربی  بررسی  فرصت  ی هانهی(.  با  معادلات    رشد شرکت:  یهاسیاسی  رویکرد 

 . https://qjma.atu.ac.ir/article_2541.html. 141-157(، 47)12، فصلنامه مطالعات تجربی حسابداری مالی .ساختاری

(. تبیین مدلی برای تأثیر فرهنگ سازمانی و عوامل اقتضایی بر گزارشگری پایداری با رویکرد عملکرد 1403ماکرانی، خسرو ) خلیلی، محمد؛ ذبیحی، علی و فغانی 

 . https://journals.srbiau.ac.ir/article_22277.html.  319-338(، 50) 13،  دانش حسابداری و حسابرسی مدیریت (.  GRI201اقتصادی )

شده در بورس اوراق  های پذیرفتهپذیری اجتماعی شرکت(. رابطه بین پیچیدگی شرکت و مسئولیت1401نعمتی، محمد )خوشکار، فرزین؛ سیفی، سامان و معین

 . https://www.jamv.ir/article_154344.html?lang=fa. 70- 82(، 64)5، انداز حسابداری و مدیریتچشمبهادار تهران. 

رؤ تعیین1396)  ایدارابی،  عوامل  در شرکت(.  مالی  پایداری  سرماکننده  تهران.    یگذارهیهای  بهادار  اوراق  بورس  در  شده  و  پذیرفته  حسابداری  تحقیقات 

 .https://www.iaaaar.com/article_98783.html?lang=fa. 34- 17(، 36)9، حسابرسی

.  72-55(،  10)3،  دانش حسابداری و حسابرسی مدیریت  .سود  ین یبشی(. بررسی تأثیر ساختار مالکیت بر صحت پ1393و امام جمعه، سیمین )  ایدارابی، رؤ

https://journals.srbiau.ac.ir/article_7618.html . 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران.  های مدیریت بر ریسک ریزش قیمت سهام شرکت(. بررسی نقش ویژگی1398دلشاد، افسانه، تهرانی، رضا. )

 . https://jfm.alzahra.ac.ir/article_4398.html. 82- 102(، 27)7اهبرد مدیریت مالی، ر

مدیران    یریگمیهای رفتاری و اخلاقی بر تصدی و تصم (. تأثیر ویژگی1398دوجی، جمادوردی و خوزین، علی )دهرویه، ابراهیم؛ اشرفی، مجید؛ گرگانلی

 . http://akhlagh.saminatech.ir/Article/17804. 139-172(، 2) 10 اخلاقی، ی هاپژوهشمالی )مورد مطالعه: بانک کشاورزی(. 

)یلمیدیانتید مرتضی  بیاتی،  و  زهرا  حق1394،  و  محصول  بازار  رقابت  رابطه  مستقل.  (.  حسابرس  پژوهشالزحمه  و    ی هافصلنامه  مالی  حسابداری 
 . https://sanad.iau.ir/Journal/faar/Article/1073619. 38-23(، 27)7حسابرسی،

دانش حسابداری و  (. بررسی تأثیر عدم اطمینان محیطی بر اثربخشی ابزارهای حسابداری مدیریت.  1395بیگی، امیر و خطیبی، حسن )دیلمی، زهرا؛ علمدیانتی

 .https://www.jmaak.ir/article_8438.html. 87-98(، 17)5، حسابرسی مدیریت

فریبرز )پور، آذر؛ فراحی، محمدمهدی و رحیمخرق، علیرضا؛ کفاشذبیحی (. کشف عوامل اقتضایی مدیریت استراتژیک منابع انسانی و شناخت  1396نیا، 

 .https://jmr.usb.ac.ir/article_3718.html. 89-116(، 38) 10، عمومیهای مدیریت پژوهشاقدامات اثربخش منابع انسانی. 

مجله  بررسی معیارهای پیچیدگی شرکت و تأخیر در ارائه گزارش حسابرسی: با رویکرد فراتحلیل.  (.  1401)حسنخانی، فاطمه    و  بهنمیری، محمدجوادزارع
 . https://jak.uk.ac.ir/article_3108.html. 161-177(، 4)13، دانش حسابداری

دانش  توبین بر تحلیل ساختار سرمایه، کارایی و رقابت بازار محصول.     Qهیرشمن و  -هرفیندال   یها(. آزمون شاخص1396کرزبر، بهرام و شاهوردیانی، شادی )
 .https://jik.srbiau.ac.ir/article_11113.html. 283-299(، 23) 6، یگذاره یسرما

ها با استفاده از  (. بررسی نقش تعدیلی حاکمیت شرکتی در ارتباط بین اهرم مالی و رشد شرکت1401الدین، محمود و ابطحی، سیدیحیی )کلانتر، فاطمه؛ معین

 .https://ep.yazd.ac.ir/article_3036.html?lang=fa. 285-313(، 28)14،  گذاری اقتصادیسیاسترهیافت رگرسیون سوئیچینگ. 

بینی سود مدیریت با تاکید بر کیفیت حسابرسی  (. بررسی تأثیر پیچیدگی و عدم اطمینان محیطی برصحت پیش 1398محمدیان، زینب؛ حیدری، مهدی و چالاکی، پری ) 

 . https://sanad.iau.ir/Journal/faar/Article/1074060.  247- 285(،  43) 11،  حسابداری مالی و حسابرسی   ی ها پژوهش   به عنوان متغیر میانجی. 
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شده در بورس  های پذیرفتهگذاری شرکتمدیره بر رابطه بین جریان نقد آزاد و کارایی سرمایه(. بررسی نقش تعدیلی استقلال هیئت1398مختاری، حسین )

 . https://www.jamv.ir/article_92137.html. 93-107(، 11)2، انداز حسابداری و مدیریتچشماوراق بهادار تهران. 

فصلنامه  رشد.    ی ها(. عدم اطمینان اطلاعاتی، عدم تقارن اطلاعاتی و فرصت1392زاده، مریم و عظیمی، صدیقه )زاده، مرتضی؛ فرجفرد، مهدی؛ عدل مرادزاده 
 . https://qjma.atu.ac.ir/article_1133.html. 125- 145(، 39)10، مطالعات تجربی حسابداری مالی

های حسابداری مالی و  پژوهش(. اثرات متفاوت اندازه شرکت و نوع صنعت بر سودآوری.  1391عبدی، شقایق )فرد، یداله و قشقاییملانظری، مهناز؛ نوری
 . https://sanad.iau.ir/journal/faar/Article/510565?jid=510565. 157-183(، 16)4، حسابرسی

 مدیریت و مالی مهندسی مجلهسرمایه،   بازار در گذارانه یسرما عملکرد بر  مدیران ین یبکوته (، تأثیر1396اصفهانی، سیدحامد و عبدلی، محمدرضا )نقیبی

 . https://sanad.iau.ir/Journal/fej/Article/1079577. 247- 264(، 33)8، بهادار اوراق

(. طراحی اقتضایی معیارهای ارزیابی عملکرد مبتنی بر رویکرد آینده پژوهی: بررسی فلسفی و تئوریک.  1397رودپشتی، فریدون )نهر، علی اکبر و رهنماینونهال 

 .https://journals.srbiau.ac.ir/article_12345.html. 67- 91(،  112)29، آینده پژوهی مدیریت

(. بررسی تأثیر پیچیدگی شرکت بر ارتباط بین توانایی مدیریت و عدم شفافیت  1399حصار، ثریا )مرغوب، مهران و ویسی نیکبخت، محمدرضا؛ جهاندوست

 .https://far.ui.ac.ir/article_25347.html?lang=fa. 83-104(، 3)12، های حسابداری مالیپژوهشاطلاعات. 

ها با تاکید بر نقش ابزارهای  (. ارائه مدل اقتضایی ارزیابی عملکرد شرکت1400نوید، بابک، قنبری، مهرداد و نادمی، آرش )یعقوبیان، شیرمحمد؛ جمشیدی

 .https://journals.srbiau.ac.ir/article_17184.html. 113- 127(،  37)10دانش حسابداری و حسابرسی مدیریت، نوین حسابداری مدیریت. 
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