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 چکيدُ
وٌٌذُ  ًمؾ تؼذیلب ث سیؼه سیضؽ لیوت ػْبمخَدؿیفتگی هذیشاى ػبهل ٍ ثیي ثشسػی ساثغِ ّذف ایي هغبلؼِ 

هی ثبؿذ. ًوًَِ  1401تب  1397دس ثبصُ صهبًی  دس ؿشوتْبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى حؼبثشػی داخلی
عشیك سٍؽ حزفی ػیؼتوبتیه اًتخبة ؿذُ اًذ. دس ایي پظٍّؾ خْت ؿشوت هی ثبؿذ وِ اص  147آهبسی پظٍّؾ ؿبهل 

ّب اص هذل سگشػیَى خغی چٌذ هتغیشُ اػتفبدُ ؿذُ اػت. سٍؽ پظٍّؾ حبضش، تَكیفی اص ًَع ّوجؼتگی ٍ آصهَى فشضیِ
اص  اص لحبػ ّذف وبسثشدی هی ثبؿذ. ثِ هٌظَس خوغ آٍسی اعلاػبت هشثَط ثِ تؼشیف ٍ هجبًی ًظشی هتغیشّبی پظٍّؾ

سٍؽ وتبثخبًِ ای ٍ ثشای خوغ آٍسی دادُ ّبی آهبسی خْت تدضیِ ٍ تحلیل فشضیبت پظٍّؾ اص سٍؽ اػٌبدی اػتفبدُ 
، حؼبثشػی داخلی ٍ هتغیش ٍاثؼتِ، سیؼه سیضؽ لیوت ، خَدؿیفتگی هذیشػبهل؛ هتغیش تؼذیلگشؿذُ اػت. هتغیش هؼتمل

ؿیفتگی هذیش ػبهل ثش سیؼه سیضؽ لیوت ػْبم تبثیش هثجت ٍ  دّذ وِ خَدّبی پظٍّؾ ًـبى هیػْبم هی ثبؿذ. یبفتِ
هؼٌبدسی داسد. ّوچٌیي ًتبیح حبوی اص آى اػت وِ حؼبثشػی داخلی ساثغِ ثیي خَد ؿیفتگی هذیش ػبهل ٍ سیؼه سیضؽ 

 لیوت ػْبم تضؼیف هی وٌذ.

 .ت ػْبمخَد ؿیفتگی هذیش ػبهل، حؼبثشػی داخلی، سیؼه سیضؽ لیو             کليدی: ٍاشگاى

 

 هقدهِ
ػمَط لیوت ػْبم پذیذُ ای اػت وِ دسآى لیوت ػْبم ؿشوت دچبس تؼذیل ؿذیذ، هٌفی ٍ ًبگْبًی هیگشدد. دس تؼشیف 
دیگشی ػمَط لیوت ػْبم ثِ ػٌَاى تدذیذًظش ًبگْبًی ٍ هٌفی دس اًتظبسات ػشهبیِ گزاساى دس هَسد ػْبم ؿشوت ؿٌبختِ 

ؿذُ دس صهیٌِ سیضؽ لیوت ػْبم، دٍ ػلتّ ٍ خضء اكلی  سُ دس تحمیمبت اًدبمّوَا(. 1395هیـَد )خَاخَی ٍ ّوىبساى، 
ّبی خَدخَاّبًِ )دس خْت هٌبفغ ؿخلی خَد( ٍ  دلیل اًگیضُ هغشح ثَدُ اػت: اٍّل هذیشیت ؿشوت وِ هوىي اػت ثِ

بس اخجبس ثذ ٍ یب ًوبیی ػولىشد ؿشوت اص عشیك تؼَیك دس اًتـ الذام ثِ ثیؾ( یب خیشخَاّبًِ )دس خْت اّذاف ػبصهبى
ًوبیذ )ایي سًٍذ هٌدش ثِ ایدبد حجبة دس لیوت ػْبم ؿشوت خَاّذ ؿذ( ٍ دٍم ػیؼتن  تؼشیغ دس اًتـبس اخجبس خَة

 .(1391  )دیبًتی دیلوی، اخبصُ اًدبم الذاهبت فَق سا ثِ هذیشیت ؿشوت هیذّذ حؼبثذاسی وِ
ّبی هثجت  تمَیت دیذگبُ وشدُ ٍ ثِ گًَة هذاٍم دًجبل تَخِ ٍافشاد ٍ هذیشاى خَدؿیفتِ ٍالؼیت سا دس خَد تفؼیش ٍ تلَیش 

( ثیبى هیىٌٌذ وِ سفتبس افشاد، ثِ هٌـأّب  2020یَن ٍ لی ) (.2021 خَد ٍ دیگشاى دس ساثغِ ثب خَد ّؼتٌذ )لِذس ٍ ّوىبساى،
س ػبصهبًْب اػت. سٍص ثشخی اص سفتبسّب دِ ػبص ث آًبى ثؼتگی داسد ٍ ٍیظگیْبی ؿخلیتی، صهیٌِ ٍ خلَكیبت ؿخلیتی

خَدؿیفتگی دس همبیؼِ ثب دیگش خلَكیبت  .ؿذُ، پذیذُ خَدؿیفتگی دس ثیي هذیشاى اػت اص ایي ػَاهل ؿٌبػبیی یىی

ذاس
ؼبث

 ح
ذاص

ن اً
چـ

 ی
هذ

 ٍ
یشی

 ت
سُ 

دٍ
(

تن
ّف

)
 

سُ
وب

ؿ
 

91 / 
ى 

ؼتب
تبث

14
03

 
لذ

)خ
 

ٍل
ا

 /)
ق

ك
 

13
2

-
13

9
 

 
 ًقص با سْام قيوت ریسش ریسک ٍ عاهل هدیراى خَدضيفتگی بيي رابطِ بررسی

 داخلی حسابرسی کٌٌدُ تعدیل
 

 علی خردهٌددکتر 
 .ایشاى ػشٍػتبى، اػلاهی، آصاد داًـگبُ ػشٍػتبى، ٍاحذ حؼبثذاسی، گشٍُ اػتبدیبس

Khmi_2000@yahoo.com 



www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلٌاهِ چطن اًداز حسابداری ٍ هدیریت

     (                                                                                                                            )جلد اٍل9041ستاى ، تاب99، ضوارُ 7دٍرُ 
 

133 

 

ػَق هیذّذ وِ اص ػشف ػشثبص صدُ ٍ دس پی تَخِ ٍ ػتبیؾ دیگشاى ّؼتٌذ  ؿخلیتی، هذیشاى سا دس خْت اًدبم الذاهبتی
(. خَد ؿیفتگی هذیشاى 1401)عبّشی ٍ ّوىبساى، ى سا تحت تأثیش لشاس خَاّذ دادًْبیت ػولىشد ػبصهب دس الذاهبت ٍ ایي

هٌدش ثِ خَداسصیبثی ٍ ثبٍس اغشاق گًَِ هذیشاى هیـَد. ثشآٍسد آًْب اص تَاًبیی ؿبى دس حل هؼبئل ثیؾ اص حذ ثَدُ ٍ اًتظبس 
دس اختیبسؿبى اػت وِ دیگشاى ًذاسًذ، ثٌبثشایي،  ثبصدُ ثیؾ اص حذ اص ػشهبیِ گزاسی ّبیـبى داسًذ.آًْب ثبٍس داسًذ اعّلاػبتی

ثیٌی هیىٌٌذ. ایي ثیؾ اعویٌبًی سیؼه ػمَط لیوت ػْبم سا افضایؾ  ػَدّب ٍ خشیبًْبی ًمذی آتی سا ثیؾ اص حذ پیؾ
(. هذیشاى خَد ؿیفتِ توبیل ثِ ًبدیذُ گشفتي ثبصخَسدّبی هٌفی هحشهبًِ اص ػمل 1400هیذّذ )ثـبست پَس ٍ ّوىبساى،

ؾ داسًذ، اعلاػبت سا دس صهبى استجبط ثب ػْبهذاساى دس هَسد ػولىشد ؿشوت ثِ عَس عجیؼی ًبدیذُ هیگیشًذ. افضٍى ثش خَی
ایي، هذیشاى خَد ؿیفتِ هـبثِ هذیشاى ثب اعویٌبى ثیؾ اص حذ هوىي اػت آگبّبًِ اعلاػبت اسػبلی خْت هتمبػذ وشدى 

اهیذٍاس وٌٌذُ ای داسًذ، تحشیف وٌٌذ. ثٌبثشایي، خَد ؿیفتگی هذیشاى  ػشهبیِ گزاساى، وِ پشٍطُ ّبی دس حبل اًدبم آیٌذُ
اص (. 2015 هیتَاًذ هٌدش ثِ ػذم افـبی اخجبس ثذ ؿَد ٍ خغش ػمَط لیوت ػْبم سا افضایؾ دّذ )وین ٍ ّوىبساى،

بثشػی داخلی تجغ آى حؼبثشػی داخلی اػت. حؼ ثِ هْوتشیي ػبصٍوبسّبی ایفبی هؼئَلیت پبػخگَیی، وٌتشلْبی داخلی ٍ
ّبی آى سا پَؿؾ  وبس ًضدیىتش ثبؿذ ٍ ّوِ حَصُ ٍ تب ثِ ًیبصّبی وؼت اخیشاً اص حَصُ هبلی فشاتش سفتِ ٍ تلاؽ هیىٌذ

 دّذ. یىی اص ٍظبیف هْن حؼبثشػی داخلی اسائِ خذهبت اعویٌبى ثخـی اثشثخؾ ٍ ثشسػی ثی عشفبًِ هذاسن ثِ هٌظَس
وـف، پیـگیشی تملت ثب  ؿشوتی، وٌتشلْبی داخلی ٍ هذیشیت سیؼه هجتٌی ثشاسصیبثی هؼتمل فشآیٌذّبی ًظبم ساّجشی 

(. ثشپبیِ ادثیبت ًظشی هَخَد، دس ؿشوتْبی داسای وٌتشل 1400ّذف ثِ حذالل سػبًذى آى هیجبؿذ )خدؼتِ ٍ ٍادی صادُ،
بختي اخجبس ثذ ؿشوت داخلی اثشثخؾ، ثِ دلیل ًظبست هؤثش اػوبل ؿذُ ثش سفتبس هذیشاى، تَاًبیی هذیشاى دس پٌْبى ػ

هحذٍد ؿذُ وِ ایي ثِ ًَثِ خَد احتوبل اًتـبس یىجبسُ اخجبس ثذ ثِ ثبصاس ٍ دس ًتیدِ، سیؼه ػمَط لیوت ػْبم ؿشوت سا 
 اهشٍصُ حؼبثشػی داخلی تَاًؼتِ اػت ثب اتىبی ثِ هَاصیي ػلوی ٍ ثشخَسداسی اص(. 2017وبّؾ هیذّذ )چي ٍ ّوىبساى،
 َد سا دس ػبصهبًْب ثیـتش هغشح ًوَدُ ٍ ػجت گشدد تب ثىبسگیشی حؼبثشػبى داخلی دستئَسی ّبی ًَیي، اثشثخـی خ

( ًـبى داد وِ اثشثخـی وٌتشل داخلی 1397. فٌذسػىی ٍ ّوىبساى )ػبصهبًْب ثب لَت ٍ ؿذت ثیـتشی احؼبع ًیبص ؿَد
ِ ػولىشد حؼبثشػی ( ًـبى دادًذ و1401هٌتی ٍ ّوىبساى ) .هَخت وبّؾ سیؼه ػمَط لیوت ػْبم ؿشوتْب هیـَد

( ًـبى دادًذ وِ ثیي ویفیت 1401ٍلی صادُ لاسیدبًی ٍ ّوىبساى ) داخلی ثش وبّؾ سیؼه ادساوی تبثیش هؼٌبداسی داسد.
ثب تَخِ ثِ هجبًی ًظشی  ٍاحذ حؼبثشػی داخلی ثب هذیشیت ػَد هجتٌی ثش اللام تؼْذی ساثغِ هٌفی هؼٌبداس ٍخَد داسد.

 ًمؾ تؼذیلب ثسیؼه سیضؽ لیوت ػْبم خَدؿیفتگی هذیشاى ػبهل ٍ ثیي سػی ساثغِ ثشهغشح ؿذُ دس ایي پظٍّؾ ثِ 
 دس ؿشوتْبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى هی پشداصین. وٌٌذُ حؼبثشػی داخلی

 

 رٍش پصٍّص
ّبی هَسد ًیبص یه پظٍّؾ  پظٍّؾ حبضش اص لحبػ ّذف یه پظٍّؾ وبسثشدی اػت. اص ًظش سٍؽ گشدآٍسی دادُ

پشداصد اص ًَع ػلی پغ اص  ّوجؼتگی اػت ٍ چَى ثِ ثیبى سٍاثظ ػلت ٍ هؼلَلی ثیي هتغیشّبی پظٍّؾ هی –تَكیفی
ثبؿذ. ثشای گشدآٍسی اعلاػبت اثتذا اص سٍؽ وتبثخبًِ ای ٍ ثِ هٌظَس خوغ آٍسی دادُ ّبی آهبسی خْت آصهَى  ٍلَع هی

ظَس تدضیِ ٍ تحلیل دادُ ّبی آهبسی اص سگشػیَى چٌذ هتغیشُ فشضیبت اص كَستْبی هبلی ؿشوتْب اػتفبدُ ؿذُ اػت. ثِ هٌ
ٍ ًشم افضاس ایَیَص اػتفبدُ ؿذُ اػت. خبهؼِ آهبسی پظٍّؾ ؿشوتْبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى هی ثبؿٌذ 

 ؿشوت اص عشیك سٍؽ حزفی ػیؼتوبتیه خْت ًوًَِ هغبلؼِ اًتخبة ؿذُ اًذ. 147وِ 

 

 فرضيات پصٍّص
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 سیؼه سیضؽ لیوت ػْبم ساثغِ هؼٌبداسی ٍخَد داسد.َدؿیفتگی هذیشاى ػبهل ٍ خثیي  .1

ساثغِ  وٌٌذُ حؼبثشػی داخلی ًمؾ تؼذیلب ثسیؼه سیضؽ لیوت ػْبم خَدؿیفتگی هذیشاى ػبهل ٍ ثیي  .2
 هؼٌبداسی ٍخَد داسد.

 

 هدل هفَْهی هتغيرّای پصٍّص

 
 

 گيری هتغيرّای پصٍّصًحَُ اًدازُ

 هتغير هستقل

 فتگی هدیرعاهلخَد ضي
( هشثغ یب هؼتغیلی دس اعشاف 2017ثشای اًذاصُ گیشی خَدؿیفتگی هغبثك ثب پظٍّـْبی اًدبم ؿذُ هبًٌذ )ّبم ٍ ّوىبساى،

اهضب عشاحی وشدُ وِ ّش عشف ثِ ًمغِ ی پبیبًی اهضب هیشػذ. ثؼذ اص اًدبم ایٌىبس، هؼبحت ًبحیِ ی هشثؼی یب هؼتغیلی 
ت ثش اػبع لبػذُ پبسُ تَ، ثِ دٍ دّه ثب ی هؼبحت اهضبء هذیشاى ّش كٌؼت، ػذد یه اًذاصُ گیشی گشدیذُ ٍ دس ًْبی

خغبی ؿَد. ثشای وٌتشل  اختلبف دادُ وِ ثیبًگش هذیشاى خَدؿیفتِ ٍ ثِ دّىْبی دیگش ػذد كفشاختلبف دادُ هی
ثِ روش اػت اهضبء هذیشاى گشدیذُ اػت. لاصم  ي اهضبءّبی هَخَد ّش یه اص آًْب اػتفبدُگیاهضبء هذیشاى ػبهل اص هیبً

ػبهل اص گضاسؿبت ٍالغ دس ػبیت وذال، یؼٌی گضاسؽ فؼبلیت ّیئت هذیشُ ٍ ّوچٌیي كَستْبی هبلی ؿشوتْبی هَسد 
 هغبلؼِ خوغ آٍسی ؿذُ اػت.

 هتغير ٍابستِ

 ریسک ریسش قيوت سْام
گیشی  ُ ؿذُ اػت. ثشای اًذاصُّب ثِ ؿشح صیش اػتفبدگیشی سیؼه ػمَط لیوت ػْبم ؿشوتدس ایي پظٍّؾ ثشای اًذاصُ

ؿَد )ّبتي ٍ ّوىبساى،  ( ثبصدُ هبّبًِ خبف ؿشوت هحبػجِ هی1سیؼه ػمَط لیوت ػْبم، اثتذا ثب اػتفبدُ اص ساثغِ )
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؛ اًذسٍ ٍ 2012؛ اًذسٍ ٍ ّوىبساى، 2011؛ وبلیي ٍ فبًگ، 2011؛ وین ٍ ّوىبساى، 2010؛ ثشادؿبٍ ٍ ّوىبساى، 2009
 (:2013ّوىبساى، 

Wjt = Ln (1 + εjt)                         ( ِ1ساثغ)  
 دس ساثغِ فَق

Wjt ثبصدُ هبّبًِ خبف ؿشوت :j  ُدس هبt عی ػبل هبلی 
εjt ثبصدُ ثبلیوبًذُ ػْبم ؿشوت :j  ُدس هبt  (2ساثغِ )ٍ ػجبست اػت اص ثبلیوبًذُ یب پؼوبًذ هذل دس 

rj,t = aj + β1rm,t-2 + β2rm,t-1 + β3rm,t + β4rmt+1 + β5rm,t+2 + €j,t 
 وِ دس ایي ساثغِ:

rjt ثبصدُ ػْبم ؿشوت :j  ُدس هبt اػت. عی ػبل هبلی 

لجبدی ) ثبصدُ هبّبًِ ثبصاس) ثشاػبع ؿبخق ثبصاس( خَاّذ ثَد rmtثَدُ، ٍ  tدس هبُ   jثبصدُ ػْبم ؿشوت  rj,tدس فشهَل فَق 
 (.  1391ٍ ّوىبساى ،

اثتذای هبُ اص ؿبخق پبیبى هبُ وؼش ؿذُ ٍ حبكل ثش ؿبخق اثتذای هبُ تمؼین  ثشای هحبػجِ ثبصدُ هبّبًِ ثبصاس، ؿبخق
 هی ؿَد.

 

 ریسک ریسش قيوت سْام بر هبٌای چَلگی هٌفی بازدُ سْام

گیشد ٍ  ّبی ػمَط لیوت ػْبم اص یه ػبل لجل اص ٍلَع ایي پذیذُ ؿىل هی ( هؼتمذًذ وِ ًـب2001ًِچي ٍ ّوىبساى )
ّبیی وِ دس ػبل گزؿتِ چَلگی  چَلگی هٌفی دس ثبصدُ ػْبم ؿشوت اػت. ثٌبثشایي ؿشوتّب ٍخَد  یىی اص ایي ًـبًِ

اًذ، ثب احتوبل ثیـتشی دس ػبل آیٌذُ ثب پذیذُ ػمَط لیوت ػْبم هَاخِ خَاٌّذ ثَد. ّبًگ هٌفی ثبصدُ ػْبم سا تدشثِ وشدُ
گیشی ػذم تمبسى دس تَصیغ  یي ثشای اًذاصُ( ًیض ثیبى وشدًذ وِ چَلگی هٌفی ثبصدُ ػْبم یه ساُ خبیگض2003ٍ اػتیي  )

؛ وین ٍ ّوىبساى، 2001ؿَد )چي ٍ ّوىبساى، ( اػتفبدُ هی3ثبصدُ اػت. ثشای هحبػجِ چَلگی هٌفی ثبصدُ ػْبم اص ساثغِ )
 (:2013؛ اًذسٍ ٍ ّوىبساى، 2012؛ اًذسٍ ٍ ّوىبساى، 2011؛ وبلیي ٍ فبًگ، 2011

 
ثَدُ  tثشای هبُ  iًـبى دٌّذُ ی ثبصدُ هبّبًِ ی خبف ؿشوت  Witی،  ; ضشیت چَلگی هٌفNCSKEWدس هذل فَق 

 ٍn  تؼذاد ثبصدُ هبّبًِ ی هـبّذُ ؿذُ دس عی ػبل هبلی اػت. دس هذل فَق، ّش چِ همذاس ضشیت هٌفی چَلگی ثیـتش
 ثبؿذ، ؿشوت ثیـتش دس هؼشم سیضؽ لیوت ػْبم خَاّذ ثَد.

یه د یتن عجیؼی ػذسػت ثب لگباثش ا(  ثش1سُؿوبل ّین  ) فشهَدهی ى  ًـب wثب آى سا  وِ  "ؿشوتف هبّبًِ خبصدُ ثب"
ُ لؼی ّش ؿشوت ثِ پٌح هبصدُ ٍاثبا ثتذاخلاكِ س ثِ عَدد. هحبػجِ هی گش 2سُ ؿوبل فشهَاص وِ  εُ ثبلیوبًذد ػذٍُ ثِ ػلا

ل فشهَدس ػت اؿشوت ف لَهخصدُ ثبى وِ ّوبل فشهَُ اص ؿذسج خب j,t εػپغ د، هی ؿَدادُ ثؼظ صاس هبّبًِ ثبصدُ ثب
 .ددگشل تب ًشهبد هی گیشاس لش 1سُ ؿوب

 

 هتغير تعدیلگر

 حسابرسی داخلی
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ویفیت ػولىشد ٍاحذ حؼبثشػی داخلی هتغیشی اػت وِ ثشای اًذاصُ گیشی آى اص هیبًگیي ػِ هتغیش هدبصی )كفش ٍ یه( 
خذهبت حؼبثشػی داخلی ثِ ؿشح لذهت ٍاحذ حؼبثشػی داخلی، تخلق هذیش حؼبثشػی داخلی ٍ ٍضؼیت ثشًٍؼپبسی 

 صیش اػتفبدُ ؿذُ اػت:
لذهت ٍاحذ حؼبثشػی داخلی: تؼذاد هبّْبیی اػت وِ ٍاحذ حؼبثشػی داخلی ؿشوت فؼبلیت داؿتِ اػت. ثشای اًذاصُ 
گیشی ایي هتغیش اص فشم هـخلبت وویتِ حؼبثشػی ٍ ٍاحذ حؼبثشػی داخلی هٌتـش ؿذُ ؿشوتْب دس ػبهبًِ وذال اػتفبدُ 

اػت. پغ اص اػتخشاج همبدیش، هیبًِ آًْب تؼییي ؿذ ٍ چٌبًچِ لذهت ٍاحذ حؼبثشػی داخلی ؿشوتی ثیـتش اص همذاس ؿذُ 
 ؿشوتْب ثَد ثشای آى ػذد یه ٍ دس غیش ایي كَست كفش دس ًظش گشفتِ هیـَد. -هیبًِ آى ثشای ولیِ همبدیش ػبل

اص سؿتِ تحلیلی هذیش حؼبثشػی داخلی ؿشوت  تخلق هذیش ٍاحذ حؼبثشػی داخلی: ثشای اًذاصُ گیشی ایي هتغیش
اػتفبدُ ؿذ. چٌبًچِ سؿتِ تحلیلی آًْب حؼبثذاسی یب یىی اص گشایـْبی آى ثَد، ثشای آى ػذد یه ٍ دس غیش ایي كَست 

 .ػذد كفش دس ًظش گشفتِ هیـَد
خَد سا ثشٍى ٍضؼیت ثشٍى ػپبسی حؼبثشػی داخلی: هتغیشهدبصی اػت وِ چٌبًچِ ؿشوتی خذهبت حؼبثشػی داخلی 

ٍلی صادُ لاسیدبًی ٍ ) ػپبسی وشدُ ثبؿذ، ثشای آى ػذد یه ٍ دس غیش ایي كَست ػذد كفش دس ًظش گشفتِ ؿذُ اػت
 (.1400خذایی،

 

 هدل رگرسيًَی اٍل پصٍّص
SCRit = β0 + β1 CNMit + β2 LEVit + β3 ROAit + β4 CFit + β5 FSit+ + β6 ACCit + ε it 

اّشم   LEVit ، خَدؿیفتگی هذیشػبهل،  CNMit سیؼه سیضؽ لیوت ػْبم، SCRit ػشم اص هجذا؛ β0وِ دس آى 
خغبی εit  ٍویفیت اللام تؼْذی   ACCitاًذاصُ ؿشوت،  FSit خشیبى ًمذ ػولیبتی،CFit  ،ػَدآٍسیROAit هبلی ،

 هذل هی ثبؿٌذ.
 )فرضيِ اٍل( آزهَى هدل رگرسيَى چٌد هتغيرُ اٍل پصٍّص: (9) لجدٍ

 ػغح خغب tآهبسُ  خغبی اػتبًذاسد یت سگشػیَىضش ًبم هتغیش ًَع هتغیش

 -------- ------ ---------- -------- سیؼه سیضؽ لیوت ػْبم هتغیش ٍاثؼتِ

 003/0 -723/2 1269/0 -195/0 آلفب همذاس ثبثت

 0000/0 319/2 0714/0 229/0 خَد ؿیفتگی هذیش ػبهل هتغیش هؼتمل

 0000/0 563/4 1102/0 493/0 اّشم هبلی هتغیشّبی وٌتشلی

 023/0 -291/3 0954/0 -436/0 ػَدآٍسی

 031/0 -518/2 1412/0 -213/0 خشیبى ًمذ ػولیبتی

 008/0 -165/2 0536/0 -238/0 اًذاصُ ؿشوت

 0000/0 -034/3 1273/0 -527/0 ویفیت اللام تؼْذی

DW 115/2 دٍسثیي ٍاتؼَى ----- ----- ----- 

 f 845/24 ------ ----- 0000/0آهبسُ  ػغح هؼٌبداسی

Square 574/0 ضشیت تؼییي ------- ------ ------- 

Adjested Square ُ569/0 ضشیت تؼییي تؼذیل ؿذ -------- ------ ------- 

 

 هدل رگرسيًَی دٍم  پصٍّص 
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SCRit = β0+ β1 CNMit + β2 IAUit + β1 IAUit * CNMit   + β0 LEVit + β5 ROAit + β6 CFit + 

β7 FSit + β8 ACCit + ε it 

حؼبثشػی  IAUit خَدؿیفتگی هذیشػبهل،   CNMitسیؼه سیضؽ لیوت ػْبم،  SCRitػشم اص هجذا؛  β0وِ دس آى 
ویفیت اللام   ACCitاًذاصُ ؿشوت، FSitخشیبى ًمذ ػولیبتی، CFit  ،ػَدآٍسیROAit  ،اّشم هبلی  LEVit، داخلی

 خغبی هذل هی ثبؿٌذ.εit  ٍتؼْذی 
 )فرضيِ دٍم( ل رگرسيَى چٌد هتغيرُ دٍم پصٍّصآزهَى هد: (2) جدٍل

 ػغح خغب tآهبسُ  خغبی اػتبًذاسد ضشیت سگشػیَى ًبم هتغیش ًَع هتغیش

 -------- ------ --------- -------- سیؼه سیضؽ لیوت ػْبم هتغیش ٍاثؼتِ

 0004/0 -579/2 1066/0 -217/0 آلفب همذاس ثبثت

 0000/0 012/2 0698/0 231/0 خَد ؿیفتگی هذیش ػبهل هتغیش هؼتمل

 0000/0 -758/3 0534/0 -369/0 حؼبثشػی داخلی هتغیش تؼذیلگش

حؼبثشػی داخلی * خَدؿیفتگی 
 هذیشػبهل

127/0- 0872/0 018/3- 0000/0 

 0000/0 034/4 1291/0 488/0 اّشم هبلی هتغیشّبی وٌتشلی

 010/0 -223/3 0903/0 -431/0 ػَدآٍسی

 001/0 -037/2 1301/0 -219/0 خشیبى ًمذ ػولیبتی

 020/0 -250/2 0549/0 -239/0 اًذاصُ ؿشوت

 0000/0 -129/3 1162/0 -532/0 ویفیت اللام تؼْذی

DW 237/2 دٍسثیي ٍاتؼَى ----- ----- ----- 

 f 672/29 ------ ----- 0000/0آهبسُ  ػغح هؼٌبداسی

Square 593/0 ضشیت تؼییي ------- ----- ------- 

Adjested 

Square 
 ------- ----- -------- 581/0 ضشیت تؼییي تؼذیل ؿذُ

 

 ًتيجِ گيری
دسكذ هی ثبؿذ؛ ثٌبثشایي ایي هتغیش ثش سیؼه سیضؽ لیوت  5چَى ػغح خغبی هتغیش خَد ؿیفتگی هذیش ػبهل ووتش اص 

ی اص تبثیش هؼتمین ٍ هثجت ایي ( حبو229/0ػْبم تبثیش هؼٌبداسی داسد. هثجت ثَدى ضشیت هتغیش خَد ؿیفتگی هذیشػبهل )
ٍاحذی خَدؿیفتگی هذیشػبهل، سیؼه  1عَسی وِ ثب افضایؾ  ثبؿذ؛ ثِ ّب هی هتغیش ثش سیؼه سیضؽ لیوت ػْبم  ؿشوت

یبثذ. ٍخَد ٍیظگی خَدسای دس ثیي هذیشاى خَدؿیفتِ هَخت هی  ٍاحذ افضایؾ هی 229/0سیضؽ لیوت ػْبم ًیض ثِ هیضاى 
ٌی ثش ثحشاًی ؿذى اٍضبع ؿشوت تَخْی ًىٌٌذ ٍ هَخت افضایؾ ثذّی ّب ٍ ػشهبیِ گزاسی دس ؿَد ثِ ًظشات دیگشاى هج

 پشٍطُ ّبیی ثب اسصؽ هٌفی ؿًَذ ٍ دس ًتیدِ ثبػث سیضؽ لیوت ػْبم ؿشوت هی ؿًَذ.

( هی ثبؿذ؛ ثٌبثشایي 0000/0دسكذ ) 5چَى ػغح خغبی هتغیش ) حؼبثشػی داخلی * خَد ؿیفتگی هذیش ػبهل ( ووتش اص 
حؼبثشػی داخلی ثش ساثغِ ثیي خَدؿیفتگی هذیشػبهل ٍ سیؼه سیضؽ لیوت ػْبم تبثیش هؼٌبداسی داسد. لذس هغلك 

( وبّؾ پیذا هی 127/0( ثِ )229/0ضشیت خَدؿیفتگی هذیش ػبهل صهبًی وِ دس حؼبثشػی داخلی ضشة هی ؿَد اص )
ثغِ هثجت ثیي خَدؿیفتگی هذیشػبهل ٍ سیؼه سیضؽ وٌذ. ثٌبثشایي ثب اعویٌبى هیتَاى اظْبس وشد وِ حؼبثشػی داخلی سا

ّب ٍ اػتشاتظی ّبی  گیشی َدؿیفتگی دس هذیشاى اسؿذ تبثیش هحؼَػی ثش تلوینلیوت ػْبم سا تضؼیف هی وٌذ. خ
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ٍخَد اختیبسی ثب  ّبیّوشاُ اػت. ثب ایي حبل، ایي سفتبس ؿشوت داسد ٍ اغلت ثب سفتبسّبی غیشاخلالی ٍ فشكت علجبًِ
َد. تؼلت ؿخلی ٍ تَّن ّبی هثجت هذیشاى خَد ؿیفتِ ثش ػشضِ اعلاػبت هبلی ثِ هحذٍد هی ؿ خلیدا حؼبثشػی

ثَسع اٍساق ثْبداس تبثیش هی گزاسد. ایي هذیشاى ثِ ًبدیذُ گشفتِ ثبصخَسدّبی هٌفی هحشهبًِ اص ػمل خَیؾ توبیل داسًذ ٍ 
ػولىشد ؿشوت ًبدیذُ هی گیشًذ. ػبختبس حؼبثشػی ثِ عَس عجیؼی اعلاػبت سا دس صهبى استجبط ثب ػْبهذاساى دس خلَف 

 خلَگیشی گشدد هی ػْبم لیوت داخلی ثب ًظبست هَثشی وِ داسد اص الذاهبت خبسج اص ػشف هذیشاى وِ ثبػث سیؼه سیضؽ
 .وٌذ هی
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