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Abstract 
Objective: As the most important  financial market of the country , the stock exchange  is affected by the 

firms` financial reports reflecting its financial performance. The economical, political, and social macro 

factors make some changes in the firms` financial performance and these changes bring about the positive 

as well as negative efficiency in the capital market, hence they affect the market participants`decsions. 

According to the exlpanation given above, it can be stated that the political and business cycles can 

influence the economical macro factors as their effects are observed clearly in the firms` financial 

perfomance. As the non- financial data, the political cycles influence the firms` performance; for example, 

during the sensitive periods such as elections, they can cause big and important changes in the firms` 

financial performance by the economical boom or downturn. On the other hand, simultaneus with the 

changes in the political cycles, there are also alterations in the business cycles affecting the firms` 

performance as the financial data. It ıs necessary to know that how the fınancıal performance of the fırms 

ıs affected by the polıtıcal and busıness cycles ın order to prevent the temporary fluctuatıons and the 

followıng negatıve economıcal consequences fot the partıcıpants ın the market.  Knowing people, 

politicians, and the firms of the capital market are considered as the effective factors on the market process. 

Therefore, being aware of such events can result in the suitable as well as immediate reactions accompanied 

with the least costs and the best following feedback. In addition, the users of the financial statements take 

the advantage of the financial performance as one of the most important values to analyze the firm and 

during their decision making process, they consider the changes in the financial performance. The most 

noteworthy factors  affecting the changes in the firms` financial performance include the ones in the 

economical macro factors such as the market boom or downturn, foreign exchange fluctuations, opening or 

blockage in the international relationships, political cycles, the government changes, budget deficiency,and 
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Abstract 
 

of course, the basic accounting variables. The aim of the resent paper is to identify and study  the 

effectiveness of the effective markers on the firm`s financial performance resulted from the political and 

business cycles as the financial and non- financial data. Also, ranking the obtained markers is studied in 

order to be applied in the financial decisions and to be introduced to the economical operators. 
 

Method: This research is qualitative and questionnaire- based that by asking questions from the related 

authorities tries to identify the effective markers on the firms` financial performance, hence it obtained the 

results by the questions and the response analyses through applying Fuzzy-Delphi procedure. In order to 

select the experts, the snowball method is used. In the first step, seven experts were chosen that each one 

introduced a group (the exponential method without differentiation in the snowball method). 62 experts ere 

chosen and the questionnaire was sent to them by e-mail and 52 ones answered the questions. Friedman test 

and Chi square test were used to rank the responses. 
 

Findings: The net profit as the accounting information and the profit before tax and the interest devided by 

total assets as the accounting information affecting the firms` financial performance , the business cycle` 

effect as the agent of the financial data affect the sales growth of the firms, the sales growth is also 

considered as the effective accounting information on the financial performance, the board`s political 

affiliation with government is effective on the financial performance , and the presidential election affects 

the market value of the firms.  
 

Conclusion: The present research is conducted to identify and to rank the effective factors on the firms` 

financial performance and the findings are explained in two parts: The first part is related to identify the 

effective financial and non-financial markers on the financial performance, the statistical community 

includes the experts who completed the questionnaire and some of the related markers were identified and 

tested through the statistical analysis of the responses. In fact, in this part, the related markers were 

identified and obtained by refering to the experts and the research statistical community; the obtained results 

indicated that among the financial and non- financial markers and the effective accounting information on 

the financial performance, some cases were identified and their ranking results will be given in the second 

part. The conclusion related to the identified financial and non-fibnancial markers by the experts is given 

in the second part. Ranking of each identified marker was done by the statistical analysis and the obtained 

results were presented. In fact, ranking of the the research findings showed the following results: The profit 

before tax and the interest devided by total assets accompanied with the net profit as the accounting 

information are effective on the financial performance. Among these markers, both ones ranked the highest 

with the average of 3/77. The business cycle which is effective on the sales growth of the firms was the 

second with the average of 3/44. As the accounting information, the sales growth is effective on the financial 

performance which was the third with the average of 3/41, the board`s political affiliation with the 

government which is effective on the financial performance ranked as the fourth with the average of 3/34. 

Finally, the presidential election with the average of 3/38 obtained the lowest rank, it is effective on the 

market value of the firm. 
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بر  تأكید با هاشركتگذار برعملكرد تأثیر اطلاعات مالي و غیرمالي بنديرتبهشناسايي و 

 ي سیاسي و تجاريهاچرخه
 

 سلیمي محمدجواد

 

 رحماني علي

 
 یاسرو عل یميابراه محمدحسن

 
 شیخي كیوان

 

 چكیده
ی مالی و هادادهی سياسی تجاری به صورت هاچرخه، ناشی از وقوع هاشرکتگذار بر عملکرد مالی تأثيری هاشاخصشناسایی  هدف:

 مالی و معرفی آن به فعالين اقتصادی.های گيریی بدست آمده برای تصميمهاشاخص بندیرتبه. همچنين اثرگذار هستندغيرمالی 
 

 هاشرکت یمال عملکرد بر گذارتأثير عوامل شدن مشخص یبراپرسشنامه است که مبتنی بر  و کيفیروش تحقيق این پژوهش  روش:
به فازی  -فیرویکرد دل با استفاده از هاپاسختجزیه و تحليل و اقدام به نظر سنجی از صاحبنظران و خبرگان نموده و با توزیع پرسشنامه 

شده  ی دادههااسخپ بندیرتبهو برای برای انتخاب افراد خبره از روش گلوله برفی استفاده شده است  .شده است استخراج نتایج پرداخته
 فریدمن و آماره کای دو استفاده شده است. از آزمون

 

به عنوان اطلاعات ( EBITDA) هادارائیسود قبل از ماليات و بهره تقسيم به جمع سود خالص به عنوان اطلاعات حسابداری و  ها:یافته
فروش  رشد و هاشرکتی مالی، بر رشد فروش هادادهتجاری به عنوان نماینده  اثر چرخه، هاشرکتبر عملکرد مالی  تأثيرگذارحسابداری 

گذار است أثيرت وابستگی سياسی هيئت مدیره به دولت بر عملکرد مالی است، بر عملکرد مالیگذار تأثيربه عنوان اطلاعات حسابداری نيز 
 است.گذار تأثير هاشرکتبر ارزش بازار ی جمهور استیانتخابات رو در نهایت 

 

ن اطلاعات حسابداری به عنوا هادارائیدهد که سود قبل از ماليات و بهره تقسيم به جمع ی تحقيق نتایج  نشان میهایافته بندیرتبه گيری:نتيجه
انگين با مي گذار هر دو شاخصتأثيراست به همراه سود خالص به عنوان اطلاعات حسابداری بر عملکرد مالی  تأثيرگذاربر عملکرد مالی 

در رتبه دوم، رشد  44/3 ایرتبهبا ميانگين  است تأثيرگذار هاشرکتدر رتبه اول قرار گرفتند. چرخه تجاری بر رشد فروش  77/3 ایرتبه
وابستگی سياسی هيئت مدیره به  در رتبه سوم، 44/3 ایرتبهاست با ميانگين  تأثيرگذارفروش به عنوان اطلاعات حسابداری بر عملکرد مالی 

در رتبه چهارم و در نهایت انتخابات ریاست جمهوری بر ارزش بازاری  34/3 ایرتبهاست با ميانگين  تأثيرگذار دولت بر عملکرد مالی
 .هستند هاشرکتگذار بر عملکرد مالی تأثيری هاشاخصدر رتبه پنجم  82/3 ایرتبهگذار است با ميانگين تأثيرشرکت 

 .یاسيس چرخهی غير مالی، عملکرد مالی، چرخه تجاری، هادادهی مالی، هاداده كلیدي: هايهواژ
 .JEL: F44، G0، G20 بنديطبقه
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 مقدمه
و  برندیممعیارهای ارزیابی شرکت بهره  نیترمهمیکی از  عنوانبهاز عملکرد مالی  مالیی هاصورتاز  کنندگاناستفاده

 توانمی هاشرکتبر تغییرات در عملکرد مالی  مؤثر. از عوامل کنندمیدر تصمیمات خود تغییرات در عملکرد مالی را لحاظ 

روابط  ش یا انسداد دری رونق و رکود، تغییرات نرخ ارز، گشایهادورهوقوع  ازجملهبه تغییرات در متغیرهای کلان اقتصادی 

 ، کسری بودجه و نیز متغیرهای بنیادی حسابداری اشاره کرد.هادولتی سیاسی و تغییر هاچرخهی، المللنیب

ان بستیک بدهبا  استمدارانیفرض کرد س یو .شد مطرح (1911) 2نوردهاوسبار توسط  نیاول یبرا 1یاسیس یمدل چرخه تجار

 باهدفاطی که ی انبسهاسیاستوقوع تورم ممکن است  گریدعبارتبه. استیآن پو تیروبرو هستند که ماه یکاریتورم و بمیان 

اند را با وقفه مواجه کنند. در یک مدل که تنها هدف سیاستمداران این است که در قدرت باقی کاهش بیکاری به کار گرفته شده

بین هستند، یک چرخه اقتصادی رخ خواهد داد. به عبارت بهتر، برای به دست آوردن دهندگان در اصطلاح نزدیکبمانند و رأی

ونق ی انبساطی را به اجرا درآورند تا رهاسیاستکه  کنندمیحمایت مردم در دوره نزدیک به انتخابات، مسئولین دولتی تلاش 

ظاهر خواهد شد یعنی زمانی که مردم، رأی در دوره پس از انتخابات ، از تورم یناش یفشارها اقتصادی ایجاد کنند. قسمت عمده

رکود  اجرا شود که احتمالاً منجر به دیبا یضد تورم یرانهیگاقدامات سختاند. لذا در دوره بعد )دولت بعدی( خود را داده

 انیپا دوره افراط کیو با  شودیآغاز م یاقتصاد اضتیطورمعمول با ربه یجمهور استی، دوره رجهی. درنتی خواهد شداقتصاد

و  نایآل سمهم است.  اریمدل بس یبرا دهندگانیرأ (مدتکوتاهی )افق نیبکیفرض نزد کندیم بیان (1911) 3مکرای .ابدییم

 یاسیچرخه س ییرایمبه معنای  ،مدلبه  عقلاییانتظارات اضافه کردن که  شوندیمتذکر م (1911) 1زبیه نیو همچن (1992) 0ینیروب

 شود چرخه سیاسی تضعیف شود.که افزودن فرض انتظارات عقلایی به مدل، سبب میبدین معنی است

ی هارخهچ، ناشی از وقوع هاشرکتگذار بر عملکرد مالی تأثیری هاشاخصهدف اصلی این پژوهش شناسایی این، با وجود 

تصمیم  ی بدست آمده برایهاشاخصبندی ی مالی و غیرمالی اثرگذار هستند. همچنین رتبههادادهسیاسی تجاری که به صورت 

 گیری های مالی و معرفی آن به فعالین اقتصادی.

 ادبیات و پیشینه پژوهش

 هارکتشاست که عملکرد مالی  هاشرکتی مالی هاگزارش تأثیرمهمترین بازار مالی کشور تحت  عنوانبه اوراق بهاداربورس 

یرات منجر می شوند و این تغی هاشرکت. عوامل کلان اقتصادی، سیاسی و اجتماعی باعث تغییر عملکرد مالی کنندمیرا منعکس 

. با توجه به خواهد داشت تأثیردر بازار  کنندگانمشارکتبه کسب بازدهی مثبت و منفی در بازار سرمایه شده و بر تصمیمات 

ته و اثرات آن گذاش تأثیرکلان اقتصادی  عواملند بر توانمیی سیاسی و تجاری هاچرخهبیان داشت  توانمیتوضیحات داده شده 

 گذارتأثیر هاشرکتی بر عملکرد رمالیغی هاداده عنوانبههای سیاسی که مشاهده نماییم. چرخه هاشرکترا در عملکرد مالی 

 هارکتشاست، در مقاطع حساسی همچون انتخابات با ایجاد رونق یا رکود اقتصادی، سبب ایجاد تغییرات مهم در عملکرد مالی 

ی هاداده عنوانبهکه  دهدیمی تجاری رخ هاچرخهبا تغییرات در چرخه سیاسی، تغییراتی در  زمانهمخواهد شد. از طرف دیگر 
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

1 Political Business Cycle Model 
2 Nordhaus 
3 MacRae 

4 Alesina and Roubini 
5 Hibbs 
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. جهت جلوگیری از ایجاد نوسانات مقطعی و ایجاد پیامدهای اقتصادی منفی برای گذاردیم تأثیر هاشرکتمالی بر عملکرد 

 ی سیاسی و تجاری ضروریهاچرخهاز  هاشرکتدر بازار سرمایه، شناخت از نحوه اثرپذیری عملکرد مالی  کنندگانمشارکت

ؤثر بر روند بازار و مطلع بودن از این اتفاقات ی بازار سرمایه، از عوامل مهاشرکتخواهد بود. شناخت مردم، سیاستمداران و 

 های درخور و به هنگام با کمترین هزینه و بیشترین بازخورد باشد.د منجر به واکنشتوانمی

 پیشینه خارجي

 دهندگانیأر هایو اولویت ازهاینی جهت دستیابی به استیس یممکن است از ابزارها دنیپس از به قدرت رس یاسیاحزاب س

توسط معمولاً چپ  یاسیس فیطبا شده، احزاب ارائه (1911) 2زبیهتوسط که  1طرفداران هیمطابق نظراستفاده کنند. خود 

 شیب دهندگانیرأدسته از  نیازآنجاکه ا شوند.می تیحمادارند،  نییپا یو شغل یدرآمددهندگان که طبقات ای از رأیدسته

این در حالی است  .حساسیت بسیار بالاتری دارند یکاریبه بنسبت دارند،  یانسان هیداشته باشند، سرما فیزیکی هیاز آنکه سرما

ین شتریو ب کنندمی تیحما 3راستطیف معمولاً از احزاب ای که امنیت شغلی بالاتری دارند، دستهجامعه و تر که طبقه مرفه

ی ریگی، پندکیحرکت م پسیلیف یدر امتداد منحن یکلان اقتصاد پیامدهای ،بزیازآنجاکه در مدل ه .استتورم  آنهانگرانی 

 لاتیبا توجه به تما دیبا یاسیاحزاب سپذیر نیست. لذا امکان نییتورم پاهدف و  نییپا یکاریبتحقق هدف زمان هم

دهندگان که حامی آنها هستند(، یک مصالحه بین این دو هدف برقرار کنند خودشان )یعنی نظر گروهی از رأی یکیدئولوژیا

-کارگراحزاب رسد زمانی که در مطالعه خود به این نتیجه می (1911) زبیه اولویت بیشتری بدهند. لذا آنهاو به یکی از 

که احزاب  و زمانی کنندمیمحقق را  نییپا یکاریب /تورم بالاکه  رندیگیمیی را پی هاسیاستدر قدرت هستند،  0ستیالیسوس

الا را نتیجه که سر دیگر منحنی فیلیپس یعنی تورم پایین/بیکاری ب کنندمییی را دنبال هاسیاستکار بر سرکار هستند، محافظه

 نیاز ا مدل لحاظ کردند کهرا در  1عقلاییانتظارات  دهیااد شدند، در این زمینه ایج آن از که پس ییهانسل دوم مدلدهد. می

 جیبر نتا ندتوانمیمختلف  یهایدئولوژیاحزاب با ا زیها نمدل نی. در اشودیم ادی« 6تئوری طرفداران عقلایی»عنوان ها با مدل

، 2و ساکس نایآل س، 1921، 1نایآل س)است  شتریب آنها استیر ورهاول د مهیاحتمال در ن نیبگذارند، اگرچه ا تأثیراقتصاد کلان 

 ی حزبی در ارزش سهام منعکس شوند.هاچرخهانتظار داشت  توانمی، هامدللذا با توجه به این  (.1926، 9چیچاپل و ک؛ 1922

 وسهام  یابیدر ارز یحزب یهاچرخه ایآاند بوده سؤالدر مقاله خود به دنبال پاسخ به این  (1991) 11مبایهنسل و ز در این راستا

ی هاشرکت ، سهام1992تا  1929 طی دوره زمانی متحدهالاتیااقتصاد در  پی بردند آنها ؟شودیمنعکس م هاشرکتمالی  عملکرد

 هدرآمد داشت %90/1تنها خواه ی جمهوریهادولتدر زمان و  %10/21دموکرات در هرسال  یهادولتزمان  درکوچک  هیسرما با

 یهایاستراتژ یبزرگ بود که امکان اجرا یاندازه کافبه زین یبود، بلکه ازنظر اقتصاد دارمعناکاملاً  یتنها ازنظر آماراختلاف نه نیاند. 

 سهام یبرا بیان کردند که آنها. شد تأیید نیز  (1999) 11و جنسن تدنیچجانسون، توسط  بعداً افتهی نیا .آوردرا فراهم  یسودآور تجار
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-سانتا، بیترت نیهم به .استدرصد  21از  شیسالانه بناشی از حاکم بودن احزاب مختلف  بازدهیکوچک، اختلاف  یهاشرکت

 16وزن شاخص هم یرا برا انخواهیها و جمهوردموکرات یجمهور استیردوره  نیب اختلاف بازدهی (2113) 1همکارانکلارا و 

 یرهایپس از در نظر گرفتن متغهمچنین بیان کردند این تفاوت بازدهی حتی  آنها اند.زده ندرصد تخمی 9 یشاخص وزن برای درصد و

 .همچنان وجود داشته است زین)یعنی حذف اثر چرخه تجاری(  یچرخه تجار

، بلکه شودیتنها به سهام کوچک محدود نمحزبی نه بازدهیکه چرخه  دهدینشان م (2113) و همکاران 2بلونتایج مطالعه 

طور به ازدهیباختلافات  نیاشوند، کاملاً مشهود است. ی فعال در صنایعی که از مخارج دولتی بیشتر متأثر میهاشرکتبرای 

کند، یک دانستن اینکه چه کسی و از چه حزبی دولت را اداره می رای، زکندیمرا نقض  3بازار ییکارا یقو مهیبالقوه شکل ن

 ند با در نظر گرفتن این دانش تعدیل شوند.توانمیی سادگ به یگذارهیسرما ماتیتصمدانش عمومی و همگانی است و 

تنها  شدهبازده مشاهده عیو توز بوده شتریبه چپ ب لیمتما یهادولتدر  یگذارهیسرما سکیر ممکن است گریاز طرف د

که  ییهادر مدلنشان دادند  آنهاحمایت شد.  (2111) 0سای و زمان شدت توسطبه ریتفس نیا باشد.کننده جبران ریسک منعکس

از  یناش یریگجهینت نیا داد. حیرا توض« 1یجمهور استیر یمعما» توانمینوسان کند،  یاسیسهای چرخهدر  ریسک دهدیاجازه م

، گریدعبارتبه .داردخواهان یو جمهورها تدموکرا جمهوری استیر زمان توجهقابل یهاتفاوتو  اندازه صرف ریسک ،بازار

ت را این حقیقبازار  یهامتیقحرکت  ها در قدرت هستند واست که دموکرات شتریب یزمان گذارانهیسرما ازینرخ بازده موردن

وح وضبه دیدر بازده با ی، چرخه حزباولاًحاصل شود:  جهیدو نت دیبا درست باشد، (2111سای و زمان ) ریاگر تفسدهند. میانعکاس 

 اگر داشته باشد. جودی ومتیانتخابات واکنش ق جینسبت به اعلام نتا دی، بااًیثان باشند. عقلایی گذارانهیاگر سرما یمشاهده شود، حت

الاتری ا نرخ برا ب ندهیآ ینقد یهاانیجر گذارانهیسرما ،ابدی شیافزا ازین بازده مورد زانیم ها،دموکرات یجمهورریاست  دوره مانند

 ندهیهار سال آچ، با بازدهی بالاتر در هیافت اول نای .ابدیانتخابات کاهش  جیدر زمان اعلام نتا دیسهام با متیق لذا و کنندمیتنزیل 

 کی کهیهنگام. است شده ینیبشیپ و مدل جبران ریسک «یجمهور استیر یمعما»طور توسط ، همانشدخواهد دنبال 

دوره  در طول دکنندهیناامکمتر و  یبازدهبا  امر نیو افوری را تجربه  شیافزایک  سهام هایمتی، قشودیانتخاب م خواهیجمهور

 اثر موقت اعلام نتیجه ریاست جمهوری، خلاف جهت اثر چرخه سیاسی خواهد بود.ی عبارتبه .شدخواهد دنبال  یجمهور استیر

در  (1921) 6ردبلانچا. داشته باشد یتبعات مهم هاشرکتسهامداران  یاقتصاد کلان ممکن است برا یهاسیاست بیانتخاب ترک

ی مالی و پولی انبساطی با قیمت سهام هاسیاستچارچوبی نظری را ایجاد کرد که ارتباط میان ، LM-IS یهافتیتوسعه مدل کی قالب

د توانمی بودجه دولت یدر کسر رییتغ نیز در یک مطالعه تجربی برای کانادا، نشان داد (1991، 1922) 1دارات .دهدرا توضیح می

ه محقق شدبازده  ی،انبساط یپول استیسدر مقاله خود به این نتیجه رسید  (1991) 2کتوربِسبب تغییر قیمت سهام شود. همچنین 

 .دهدیم شیافزا متحدهالاتیرا در ا 9سهام
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 ونههرگ زین و دوره کی در سهام ارزش تفاوت گرفتن نظر در با شده محقق بازده
 .دیآیم دست به شده، کسب درآمد
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شده  دییتأاز آن  شیپ زین یوجود دارد، توسط مطالعات تجرب (2111) زمان و یسا حاتیکه در بطن توض ینظر ینیبشیپ نیا

مدت، بازار سهام نسبت به کوتاه منظر ازگزارش دادند  (1921) 2چیو لوکت یلیرا نیو همچن (1911) 1همکاران ودرهوفرینبودند. 

 شانن یمنف واکنش یجمهور استیها در انتخابات ردموکرات یروزیبه پ نسبتخواهان واکنش مثبت و یجمهور یهایروزیپ

 کهیانتخابات تا شب بعد از انتخابات، وقت شبکه بازده سهام از  زنندیم نیتخم (2111) همکاران و 3اسنوبرگ نی. همچندهدیم

 ،یازدهب یبرا ینیبشیقابل پ یگفت باوجود الگوها توانیم جهی. درنتاستدرصد  3تا  2حدود  شودیانتخاب م خواهیجمهور کی

 .کنندیم افتیجبران عادلانه در کیخود،  سکیتحمل ر یبرا گذارانهیبلکه فقط سرما ؛سؤال رفته ریبازار ز ییگفت کارا توانیمن

 .ستین به سایر کشورها میتعمقابلی راحتبه متحدهالاتیا یآمده برادستپژوهش به جینتاالبته باید توجه داشت 

 گرای کارگریچپ یهادولت در دوره سهام ی، بازده واقعلندیوزیکردند در ن بیان (2111) و همکاران 0کاهانمثال، عنوانبه

را  افتهی نیا نیز (2112) و همکاران 6اندرسون است.بوده  ترنییپا یتوجهطور قابلبه یمل یگراراست یهادولتبا  سهیدر مقا

زدیک به ن مدتِکوتاه یهاوجود دارد. شواهد مربوط به دوره زین ایدر استرال با آن مشابه هایزمینه که کنندمیو مشاهده تأیید 

 هادسون و 2111، 2هرون)دهد یم حیرا ترجگرا کار راستحزب محافظه ،که بازار دهدینشان منیز  سیانگل یانتخابات عموم

 یواقع ای یدر بازده اسمی دارمعناتفاوت دهد که نخست وزیری نشان میبازده در کل دوره بررسی اما  ،(1992، 9همکارانو 

انتخابات  انیدر جر دهدینشان م (2112) 11فوس و بیچتل. وجود نداردی حزب کارگر هادولتکار و محافظه یهادولت نیدر ب

 کهیدرحال ،ه استمثبت داشتارتباط  گراائتلاف راست یروزیبا احتمال پی کوچک هاشرکت، بازده سهام 2112فدرال آلمان 

ا ت راگسترا یهادولتی در دوره هاشرکتبازده سهام آلمان،  ی درطورکلبه کنندمیاستدلال  (2116) 11دوپکی و پیردزیوچ

 .است گراچپ یهادولتاز  شتریب حدودی

 2111-2112دوره  یط ییقایکشور آفر 11در ی و عملکرد بانک یاسینفوذ سبه بررسی رابطه  (2122) 12دامتی و کوکی

بر عملکرد  یوجهتبه طور قابل تیناهمگون است: ساختار مالک یتا حدود یبا توجه به سطح عملکرد بانک جیاما نتاپرداختند، 

قابل  یاسیله سمداخ چیه آنهاحال،  نی. با اگذاردیم تأثیربالا  یبا سودآور ییهابا بانک سهیدر مقا نییپا یبا سودآور یهابانک

را در  یقررات بانکم ای یپول استیس استمدارانیس کندیم تأیید آنها جینتا ت،ی. در نهاندابیینم یبانک یها تیدر فعال یتوجه

 .دهندیت قرار نمیدر اولو ییقایآفر یخود در کشورها یانتخابات یهابرنامه

آنها  .ی دولتی چینی پرداختندهاشرکتو ارزش  یشرکت تیحاکم ،یاسیکنترل سبه بررسی رابطه  (2122و همکاران ) 13شی

ش آنها ی دولتی بر ارزهاشرکتآیا الزام کمیته حزب برای رهبری حاکمیت شرکتی در آغاز کردند  سؤالتحقیق خود را با این 

واکنش  یدولت یهاشرکت یحزب در ساختار حکومت یکه بازار نسبت به گنجاندن رهبر گذار است یا خیر؟ نتایج نشان دادتأثیر

 ریامتفاوت از س یبه طور قابل توجه نیچ تیآن است. مدل حاکم لیدل سرکوب فساد اندازچشمو احتمالاً  دهدیمثبت نشان م
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

1 Niederhoffer, Gibbs, and Bullock 
2 Riley and Luksetich 
3 Snowberg, Wolfers, and Zitzewitz 
4 Cahan, Malone, Powell, and Choti 
6 Anderson, Malone, and Marshall 
8 Herron 

9 Hudson, Keasey & Dempsey 
10 Füss and Bechtel 
11 Döpke and Pierdzioch 
12 Damette & Kouki 
13 Xie 



 يو تجار یاسيس يهابر چرخه یدها با تأكتأثیرگذار برعملكرد شركت یرماليو غ يبندي اطلاعات مالشناسايي و رتبه/ 848

 

از جهانی  ناشیمختلف  یکشورهادر  یشرکت تیحاکم ستمیس ییدهد همگراینشان م آنها یهایافته .شناخته شده است یهامدل

 و پیامدهای آن است.  شدن

نها، بیشتر پرداختند. به نظر آ یمال یبر گزارشگر یشرکت یاسیارتباطات س، به بررسی اثر (2121) 1پریس و کونیگ سگرابر

 لیتحل ،یمال ی، از جمله اثرات آنها بر رفتار گزارشگرهاشرکتگزارشگری را بر  هاشرکت یاسیاثرات ارتباطات س قات،یحقت

ارتباط سیاسی  تاتأثیر تعل حیتوض یها براتلاش باشد حاصل نشده و که بیانگر این اتفاق یحال، شواهد قطع نی. با ااند نموده

و  هکردو اقتصاد استفاده  یامور مال ،یحسابدار اتیموجود در ادب یهاافتهاز یهمچنین محدود است. مالی  یدهبر گزارش

 تأثیر یمال یربر گزارشگ سیاسی ارتباطات  آنها  قیکه از طر کندیم ییکه چهار کانال را شناسا کنندمیرا استخراج  یچارچوب

دار ارائه جهت یهاهیکه اغلب فرض ینسبت به مطالعات فرد یاسیارتباطات س اتتأثیرکه  دهدینشان م آنها ی. بررسگذارندیم

 یهااخصشکرده و روابط متقابل آنها و  ییرا شناسا یاسیس یوندهایاز پ مختلفهشت نوع  نیهمچن آنهاتر است. مبهم دهندیم

ی هاتشرک کنندمیبه طور کلی، مقالات حسابداری فرض  .نددهیآنها را مورد بحث قرار م یریگدازهان یمورد استفاده برا

 دهند.ی از خود نشان میی غیرمرتبط سیاسهاشرکتتری نسبت به مرتبط سیاسی، مدیریت سود بیشتر و کیفیت حسابداری پایین

گونه چ کردند یبررس پرداختند. آنها کانادادر کشور  سهام یو بازارها استیسبه بررسی رابطه  (2122همکاران )و  2کیلینس

 تأثیر 2119تا  1921متحده بر بازار سهام کانادا از سال  الاتیدر کانادا و ای اقتصاد استیس تیو عدم قطعی سازیقطب ،یاسیقدرت س

کرد قرار دارد عمل متحده الاتیها در ادموکرات یکنترل قوهایی که تحت دورهسهام کانادا در طول  دریافتند بازار آنها. گذاردیم

 ریسکدو کشور و  در یاسیشدن س یقطب های آنها این است کهی اقتصادی دارد. همچنین از دیگر یافتههابخشبهتری نسبت به سایر 

شاخص عدم ه نتایج نشان میدهد ک .اطلاعات یفناوری هابخشبه استثنای صنایع فعال در  بر بازده سهام کانادا دارد یکم تأثیر یتجار

 تأثیرونقل و حمل یفروشهخرد ،یانرژ عیبازده کل بازار سهام کانادا و صنا نیانگیمتحده بر م الاتیای اقتصاد استیس تیقطع

کوچک و  یگذارهیسرما یهاشرکتبازار سهام،  یزده کلدر کانادا با یداخلی اقتصاد استیس تیکه عدم قطع یدر حال گذارد،یم

بر بازار سهام در کانادا دارد. در مجموع،  یکم تأثیردر دو کشور  یاسیس یدئولوژیا ییهمسو لذا.دهدیرا کاهش م یگذارهیسرما

ن ید، به همخاصی است که ذکر شایع و مختص صن ایبر بازار سهام کانادا محدود، پو یاسیس یهاطیمح تأثیرکه  دهدینشان م جینتا

 .آمیخته سازندخود  یاسیس یهایوابستگ ای هادگاهیخود را با د سبدسهام کورکورانه دینبا گذارانهیسرما دلیل

 پیشینه داخلي

د. پرداختن رانیدر اقتصاد ا یتجار یهاسهام و چرخه یهاچرخه نیارتباط ببه بررسی  (1011غلامی حیدریانی و همکاران )

ولد و دیبهای تجاری در ایران با استفاده از رویکرد شاخص سرریز های سهام و چرخهروابط پویای بین چرخه مطالعهدر این 

های سهام و تجاری به وسیله روش تخمین پنجره های پویا بین چرخه. واکنشگرفته استمورد بررسی قرار  (2112ایلماز )

های تولید ناخالص داخلی به عنوان چرخه تجاری و از شاخص های سرریز مورد بررسی قرار گرفته است. از دادهچرخش و نقشه

 ها به صورت فصلیداده واست  های سهام استفاده شدهقیمت سهام کل، سهام صنعت و سهام مالی به عنوان شاخص در چرخه
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های رکود دهد که اثرات سرریز کل در طول دورهنتایج تحقیق نشان می. تحلیل شده است 1311تا1396ی هاسالدر طی 

ا است و ترین بازار بر دیگر بازارهتأثیرگذاریابد و همچنین چرخه تجاری، درآمدهای نفتی و نقدینگی اقتصادی افزایش می

 .استپذیرترین بازار از دیگر بازارها تأثیرسهام صنعت و سهام کل و نقدینگی  چرخه سهام مالی،

 طخ حیبا استفاده از مدل تصح رانیدر ا یو ادوار تجار یبازار مال یهاشاخصرابطه  لیتحلبه  (1399لطفی و همکاران )

و  92/13922ترتیب های رونق و رکود بهنتایج برآورد مدل مارکوف سوئیچینگ نشان داد که متوسط چرخه پرداختند.

های رکود بیش از ده دوره طول کشید. بنابراین، هرچند شدت های رونق بیش از سه دوره و دورهاست. دوره -11/13121

شده از حقایق ادوار تجاری نشان داد ی ارزیابیهاشاخصمد. دست آها کمتر بههای رونق بیشتر بود، اما طول این دورهدوره

متغیرها  گراییهاست. آزمون جوهانسون نیز همهای غیردیداری بانکد علت ادوار تجاری باشد، سپردهتوانمیتنها متغیری که 

 -21/1خطا برابر  تصحیحکند. مدل تصحیح خطای مرتبط با رابطه تعادلی، نشانگر آن است که ضریب می تأییددر بلندمدت را 

های موجود در یک دوره، در رابطه ذکرشده در دوره بعد درصد از عدم تعادل 21برآورد شده، بدین معنا که در هر دوره 

 .کندسمت تعادل بلندمدت حرکت میشود. بنابراین تعادل با سرعت بهتعدیل می

 اینپرداختند.  رانیدر اقتصاد ا یتجار یهاو چرخه یاعتبار یهاچرخه نیرابطه ب یبررسبه  (1399سیفی و همکاران )

(، SVAR) رگرسیون برداری ساختاری، با روش خود1312-1391های سالیانه ایران طی دوره زمانی پژوهش، با استفاده از داده

یری از گپرداخته است. در این مطالعه، با بهرههای تجاری در اقتصاد ایران های اعتباری و چرخهبه بررسی رابطه بین چرخه

های اثرگذار بر چرخه تجاری، مشخص گردید، چرخه اعتباری، اثر مثبتی بر چرخه تجاری داشته ولی چرخه تجاری، اثر متغیر

ضیح ومنفی بر چرخه اعتباری دارد. نوسانات چرخه اعتباری، بیشترین سهم در نوسانات چرخه تجاری را در اقتصاد ایران ت

های چرخه اعتباری، تورم و مصرف، چهارمین سهم در توضیح نوسانات چرخه دهد، و نوسانات چرخه تجاری بعد از شوکمی

اعتباری و چرخه تجاری نیز نشان داد، اثر چرخه اعتباری بر چرخه تجاری،  حرکتی بین چرخهاعتباری را دارد. بررسی رابطه هم

حرکتی بین این دو شود. همچنین تداوم همحرکتی بین این دو چرخه مشاهده میال همس 20از دوره دوم آشکار گردیده و 

 .های مالی شدید در اقتصاد ایران شده استمدت، موجب وقوع بحرانبهبود در بلند -چرخه در وضعیت انبساط 

 نهیو هز ینیآفربر ارزش یمبتن تیریبا مد یاسیتباطات سار نیرابطه ب» یبررس به یدر پژوهش (1392) و همکارانمکان جنت

ضمن توصیف روابط مبتنی بر نیاز  پژوهش نیدر ا آنها. پرداختندشرکت  113 یبرا 1396 تیلغا 1321ی هاسال یبرا «یندگینما

ی ازهایاز ن یبانیپشتچگونگی ضعف بازار در شامل  هاشرکتو مقامات سیاسی، بیان داشتند دلایل اهمیت این روابط برای  هاشرکت

و  یاقتصاد مزایایاز  مندی بهرهو  بر شرکت تحمیل شود دتوانمیی که اسیس یهانهیماندن از هز محفوظ ،یتجار یواحدها متنوع

وعده  یاعو اجتم یاقتصاد ،یفرهنگ ،یاسیدولت به اهداف س برخورداری یبرا زین یاسیس مقامات ن،یهمچن .است دولت یاطلاعات

 یبندا رتبهب مستقیمارتباط  یدولت یهاشرکتکه  دهدیپژوهش نشان م نیا جینتا. دارند هاشرکت نیاز ا تیبه حما ازین ،شده داده

 تیریمد یبندهبا رتب معکوسوابسته به دولت ارتباط  ینهاد تیبا مالک یهاشرکت گرید یبر ارزش دارد و از سو یمبتن تیریمد
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از عدم  ید و حاکدار یندگینما نهیبا هز معکوسبه دولت ارتباط  بستهوا ینهاد تیبا مالک یهاشرکت نیبر ارزش دارد. همچن یمبتن

 است. یندگینما یهانهیو هز یدولت تیبا مالک یهاشرکت نیارتباط معنادار ب

 مباني نظري

اسی و تجاری ی سیهاچرخهکه به بررسی  ، تحقیقاتیمبانی نظری این پژوهش برگرفته از تحقیقات داخلی و خارجی است

ق اند. با مطالعه روش تحقیرا بررسی و تجزیه و تحلیل نموده هاچرخهاین و هر کدام از آنها بخش خاصی از اثرات  اندپرداخته

ن پژوهش نوآوری صورت پذیرد و به بررسی های آماری آنها سعی شده تا در ایو متغیرهای بکار رفته در تجزیه و تحلیل

ی سیاسی هارخهچاند. لذا با کنار هم قرار گرفتن خته شود که در تحقیقات قبلی به صورت جداگانه به آن پرداختهمواردی پردا

بندی د به شناسایی و رتبهند بر عملکرد مالی بگذارنتوانمیها هو تجاری و اطلاعات حسابداری و همچنین اثراتی که این داد

بوط به این ی مرهادادهزیم. در ادامه از طریق ماتریس نظریه به چگونگی انتخاب گذار بر عملکرد مالی بپرداتأثیرهای شاخص

 .(1جدول ) ت اصلی تحقیق خواهیم پرداختسؤالات پرسشنامه و سؤالاتحقیق و دلایل انتخاب 
 پژوهش يهاشاخص انتخاب يچگونگ و هينظر سيماتر. 1جدول 

 ارتباط با موضوع تحقیق عنوان پژوهش نویسندگان

 و همکاران کیلیس

(2122) 
 چرخه سیاسی، روابط سیاسی، تغییرات ریاست جمهوری، بازارهای سهام در کشور کانادابررسی رابطه سیاست و 

شی و همکاران 

(2122) 
 های دولتی چینکنترل سیاسی، حاکمیت شرکتی و ارزش شرکت

درصد مالکیت مستقیم یا غیر مستقیم دولت یا نهادهای دولتی، اعضای 

 روابط سیاسی، ارزش بازارهیئت مدیره وابسطه، 

دامتی و کوکی 

(2122) 
 بررسی رابطه نفوذ سیاسی و عملکرد بانکی در کشورهای آفریقایی

روابط سیاسی، عملکرد مالی، ساختار مالکیت و نفوذ دولت در 

 نهادهای اقتصادی، تغییرات در اقلام صورت مالی

کونیگ پریس و 

 (2121سگرابر )
 بررسی اثر ارتباطات سیاسی شرکتی بر گزارشگری مالی

چرخه سیاسی، روابط سیاسی، عملکرد مالی و گزارشگری مالی، 

 مدیریت سود

گونسالویز و همکاران 

(2121) 

و  های اقتصادیولیت اجتماعی و مدیریت سود شرکت: تأثیر چرخهئمس

 عملکرد مالیتعدیل 
 چرخه تجاری، مدیریت سود، سود خالص، عملکرد مالی

 (2121سیلوا و فریره )دا
های سیاسی ترفندهای حسابداری و هزینه های اجتماعی: درکی از چرخه

 منفعت طلبانه در شمال غرب برزیل
 انتخابات، هیئت مدیره، عملکرد مالی، سود خالص

چوی و همکاران 

(2121) 

تصادهای در اق هاشرکتتأثیر گردش مالی سیاسی بر تغییر استراتژیک 

 نوظهور: نقش تعدیل کننده ارتباطات سیاسی و منابع مالی
 درصد مالکیت مستقیم یا غیر مستقیم دولت یا نهادهای دولتی

وانگ و همکاران 

(2121) 

 هاکتشرویایی بین افشای اطلاعات محیطی و عملکرد مالی کمی سازی پ

 های عملکردیبا استفاده از تحلیل داده
 کسری بودجه دولت، عملکرد مالی، سود عملیاتی، سودآوری،

پنگ و همکاران 

(2121) 

های حاکمیت شرکتی، کارایی فنی و عملکرد مالی: شواهدی از شرکت

 چینیگردشگری 

درصد مالکیت مستقیم یا غیر مستقیم دولت یا نهادهای دولتی و تعداد 

 نماینده نهادهای دولتی یا دولت در ساختار هیئت مدیره شرکت

 نفوذ سیاسی و انعطاف پذیری مالی: شواهدی از چین (2119گو و همکاران )
های م دولت یا نهادانتخابات و درصد مالکیت مستقیم یا غیر مستقی

 دولتی، عملکرد مالی

 انتختبات ریاست جمهوری، ارزش بازار، عملکرد مالی حل معمای ریاست جمهوری (2111سای و زمان )

اندرسون و همکاران 

(2112) 
 اهای راست گرا و چپ گرا در استرالیدوره بازگشت سرمایه در دولت

های سیاسی، عملکرد مالی، سود خالص، بازده سهام انتخابات، چرخه

 و ارزش بازار

 روابط سیاسی، عضو هیئت مدیره، ارزش بازار، عملکرد مالی سیاست حزبی و عملکرد بازار سهام در کشور آلمان (2112فوس و بیچتل )
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 ارتباط با موضوع تحقیق عنوان پژوهش نویسندگان

 و پیردزیوچ دوپکی

(2116) 
 هاهای سیاسی، تغییرات در عملکرد، ارزش بازار شرکتچرخه سیاست و بازار سهام، شواهد عینی از کشور آلمان

دوپکی و پیردزیوچ 

(2116) 
 هاانتخابات، روابط سیاسی، ارزش بازار، عملکرد شرکت سیاست و بازار سهام: کشور آلمان

کاهان و همکاران 

(2111) 

های سیاسی و بازار سهام در یک کشور دمکراتیک کوچیک و در چرخه

 حزبی

های سیاسی، ارزش بازار، روابط سیاسی، تغییرات ریاست چرخه

 جمهوری

 (2111هروون )
کشور  1992بررسی تأثیر اقتصادی رقابت احزاب سیاسی در انتخابات 

 انگلستان
 انتخابات، عملکرد مالی، ارزش بازار، روابط سیاسی

هادسون و همکاران 

(1992) 

های حزب کارگر در کار و دولتهای محافظهقیمت سهام  در دولت

 انگلستان
 انتخابات، ارزش بازار، عملکرد مالی، روابط سیاسی

غلامی حیدریانی و 

 (1011)همکاران 
 چرخه تجاری، رکود و رونق اقتصادی، عملکرد مالی های تجاری در اقتصاد ایرانهای سهام و چرخهبررسی ارتباط بین چرخه

 و همکاران سیفی

(1399) 
 هاچرخه تجاری، تورم، عملکرد شرکت های تجاری در اقتصاد ایرانهای اعتباری و چرخهبررسی رابطه بین چرخه

 و همکاران لطفی

(1399) 

های بازار مالی و ادوار تجاری در ایران با استفاده از تحلیل رابطه شاخص

 مدل تصحیح خط
 هاچرخه تجاری، ارزش بازار شرکت

 (1390نژاد )حاجی
اری بر رابطه بین مدیریت سرمایه در گردش و های تجبررسی تأثیر چرخه

 ی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانهاشرکتعملکرد مالی 
 چرخه تجاری، عملکرد مالی، چرخه سیاسی، عملکرد مالی

به  را هاشرکتی سیاسی و تجاری وجود دارد، اغلب آنها عملکرد مالی هاچرخهبا توجه به مبانی نظری که در خصوص 

شاهده گردید بررسی شده ممبانی نظری در  ی سیاسی تجاری معرفی نموده اند. همچنینهاچرخهپذیر از تأثیرعنوان متغیر وابسته 

 ی مالی به صورت گروهیهادادهی غیر مالی، اطلاعات حسابداری و هادادهمالی از جمله  گذار بر عملکردتأثیر عواملکه تمامی 

نگرفته است و در این زمینه دارای ضعف در مبانی نظری هستیم. لذا برای انجام این تحقیق باید از ار مورد بررسی قرو همزمان 

 . دهند استفاده شودرا پوشش میکار تحقیقی این بخشی از  از آنها مبانی نظری مختلفی که هر کدام

 هاشرکتد مالی عملکرباعث ایجاد تغییر در در روابط سیاسی و شرایط اقتصادی هر نوع تغییر عنوان شد،  با توجه به مطالب

ی و تجاری ی سیاسهاچرخهبا تمرکز بر وقوع . استاثرات مثبت و منفی این تغییرات  بازتاب دهندهعملکرد مالی و خواهد شد 

گذار رأثیتشاخص های  بندیرتبهاقدام به شناسایی و  توانمیخواهند شد  هاشرکتکه باعث ایجاد تغییرات در عملکرد مالی 

گیرد. لذا با مشخص شدن و شناسایی و با مراجعه و نظر خواهی از خبرگان صورت مینمود که این اقدام  بر عملکرد مالی

صمیمات خود تا در ت کردسرمایه گذاران و فعالین سیاسی و اقتصادی کمک د به توانمیهای استخراج شده بندی شاخصرتبه

ی ایجاد شناخت و معرف. همچنین با یمکنجلوگیری تا حدودی تمامی جوانب را لحاظ نموده و از ایجاد تلاطم در اقتصاد ملی 

ی هاادهدتا در میان انبوهی از  نماییمگذاران و فعالین اقتصادی کمک یم به سرمایهتوانمیی به دست آمده هاشاخصمجموعه 

. دنظر قراردهندمدر تصمیمات خود ترین آنها را گذار هستند با اهمیتتأثیرکه هر کدام به نوعی بر عملکرد مالی ی مالی و غیر مال

 ت پژوهش به تجزیه و تحلیل آماری و نتیجه گیری آنها خواهیم پرداخت.سؤالادر ادامه با طرح 
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 هاي پژوهشالؤس

 ت زیر طرح شده است:سؤالاآنها  بندیرتبهگذار بر عملکرد مالی و تأثیری مختلف هاشاخصشناسایی به منظور 

 کدامند؟ یاسیس یهاچرخهناشی از  هاشرکتگذار بر عملکرد تأثیرمالی  غیر اطلاعات -1

 کدامند؟ تجاری یهاچرخهناشی از  هاشرکتگذار بر عملکرد تأثیراطلاعات مالی  -2

 کدامند؟گذار بر عملکرد مالی تأثیراطلاعات حسابداری  -3

 ؟چیست تجاری یهاچرخهناشی از  هاشرکتگذار بر عملکرد تأثیراطلاعات مالی رتبه  -0

 ؟سیاسی چیست یهاچرخهناشی از  هاشرکتگذار بر عملکرد تأثیراطلاعات غیرمالی رتبه  -1

 گذار بر عملکرد چیست ؟تأثیررتبه اطلاعات حسابداری  -6

 روش پژوهش

امه است که در آن پرسشنکیفی مبتنی بر روش تحقیق این ، استپیمایشی  مورد استفاده در این پژوهش از نوع روش تحقیق

 یاسیس یهاچرخهر ب تأکید با هاشرکتگذار برعملکرد تأثیر یرمالیو غ یمال یهاداده بندیرتبهشناسایی و  ،برای مشخص شدن

اند و نفر خبره انتخاب شده 1استفاده و برای انتخاب افراد خبره در مرحله اول تعداد  گیری گلوله برفیروش نمونه از یو تجار

نفر خبره شامل  62)روش نمایی بدون تبعیض در گلوله برفی( که سرانجام تعداد  اندگروهی را معرفی کرده از خبرگان هر کدام

که دارای تحصیلات کارشناسی ارشد سال  11کاری بیش از  با سابقه مجموعه بازار سرمایهاساتید دانشگاه و یا افراد شاغل در 

شامل  جامعه آماری این پژوهشانتخاب شدند. باشد حسابداری، مدیریت، اقتصاد و علوم سیاسی  و بالاتر در یکی از رشته های

رت و علوم مدی التحصیلان مقطع کارشناسی ارشد و بالاتر در یکی از رشته های حسابداری، اقتصاد،تمامی خبرگان و فارغ

مشخص شد  هاجوابپرسشنامه به روش الکترونیکی ارسال گردید در نهایت پس از پیگیری  صورت به تسؤالا. استسیاسی 

 .است 20بنابراین نرخ تکمیل پرسشنامه برابر  ؛ی خود در این کار پژوهشی شرکت داشتندهاجوابخبره با ارسال  12تعداد 

و اطلاعات  مالیی مالی و غیرهادادهبر  تأکیدبا که  هاشرکتبر عملکرد مالی  گذارتأثیرشاخص های براین اساس پس از شناسایی 

جزیه و تبراساس یک طرح پیمایشی متکی بر نظر سنجی از خبرگان و آنها  تحلیل حوزه دانش و تحلیل محتوی حسابداری است،

محاسبه  SPSS22 با استفاده از نرم افزارو پایایی پرسشنامه  ه استفازی بهره گرفته شد -دلفی تحلیل پاسخ های دریافت شده به روش

دارای پایایی مورد لذا پرسشنامه  است 1/1عدد به دست آمده بالاتر از محاسبه و با توجه به اینکه  239/1معادلو آلفای کرونباخ آن 

 آماری فریدمن استفاده شده است. روشابزار اندازه گیری و از  هاشاخصاین  بندیرتبه. در نهایت برای استقبول 

 تجزيه و تحلیل آماري

 نتايج آمار توصیفي

 در این قسمت و در 

میزان فراوانی و درصد فراوانی پاسخ دهندگان به پرسشنامه به تفکیک جنسیت، مرتبه علمی، رشته تحصیلی، سابقه  2جدول 

 شود.کاری و سابقه سرمایه گذاری در بازار سرمایه به تفکیک تشریح می
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 خبرگان شناختي جمعیت اطلاعات. 2جدول 

 درصد فراوانی فراوانی شاخص

 جنسیت

 21 13 زن

 12 31 مرد

 11 9 بدون جواب

 %111 12 جمع

 مرتبه علمی

 11 26 دکتری تخصصی

 12 6 تمام استاد

 32 21 کارشناسی ارشد

 %111 12 جمع

 رشته تحصیلی

 69 36 حسابداری

 13 1 مدیریت

 12 6 اقتصاد

 6 3 علوم سیاسی

 %111 12 جمع

 سابقه کاری

 12 31 سال 21تا  11بین 

 21 13 سال 11کمتر از 

 11 9 سال 21بالای 

 %111 12 جمع

 ی در بازار سرمایهگذارسرمایهسابقه 

 23 03 بله

 13 1 خیر

 0 2 بدون جواب

 %111 12 جمع

 اطلاعات جنسیتی خبرگان در 

 9دهندگان مرد هستند، مابقی پاسخ دهندگان ( از پاسخ%12نفر ) 31دهندگان زن، و ( از پاسخ%21نفر ) 13 شامل 2جدول 

 اند.هدپرسشنامه نمو( بدون جواب اقدام به تکمیل %11نفر )

 که در  همانطور

درصد( از  12نفر ) 6و  یتخصص یمدرک دکتر یدهندگان، دارادرصد( از پاسخ 11نفر ) 26 شودیمشاهده م 2جدول 

 هستند.ارشد  یمدرک کارشناس یدرصد( دارا 32نفر ) 21پاسخ دهندگان  یو مابق تمام مدرک استاد یدارا دهندگانپاسخ

درصد(، مجموعه اقتصاد  13نفر ) 1، مجموعه مدیریت با درصد( 69نفر ) 36بیشترین تعداد با مدرک تحصیلی حسابداری با 

 که در زیر ترسیم شده است. هستنددرصد(  6نفر ) 3درصد( و علوم سیاسی با  12نفر ) 6با 

نفر  9سال  21درصد( و بالای  21نفر ) 13سال  11کمتر از درصد(،  12نفر ) 31سال  21تا  11بیشترین تعداد با سابقه کاری 

درصد(، بدون سابقه  21نفر ) 03بیشترین تعداد با سابقه سرمایه گذاری  که در زیر ترسیم شده است. هستند( درصد 11)

 که در زیر ترسیم شده است. هستند( درصد 0نفر ) 2درصد( و بدون جواب 13نفر ) 1گذاری سرمایه



 يو تجار یاسيس يهابر چرخه یدها با تأكتأثیرگذار برعملكرد شركت یرماليو غ يبندي اطلاعات مالشناسايي و رتبه/ 842

 

درصد  23نفر معادل   03ی در بازار سرمایه ، بالاترین فراوانی با گذارسرمایهنفر پاسخ دهنده به پرسشنامه از نظر وضعیت  12از بین 

 د.انهندگان جوابی به این گزینه ندادهگذاری و دو نفر از پاسخ دنفر بدون سابقه سرمایه 1ی داشتند، تعداد گذارسرمایهسابقه 

 یو برا یبندآن اقدام کرده بودند دسته لینفر از خبرگان نسبت به تکم 12شده به پرسشنامه که  هداد یهاجوابمرحله  نیا در

لاعات، بندی و سازماندهی اطپرسشنامه، پس از طبقه تسؤالابه دست آمده از  یهادادهآماده شدند.  به منظور تحلیل  لیو تحل هیتجز

 سؤال 6شدن تعداد . با مشخصمیپرداخت یفاز ینامه با استفاده از روش دلفهای توصیفی مرتبط با پرسشآماره لیو تحل هیدرصد تجز

 نمود. میبه دست آمده اقدام خواه جینتا یبندرتبهدو به  یآماره کا -دمنیبه عنوان منتخب خبرگان و با استفاده از روش آزمون فر

 تكنیک دلفي فازي

 گیری گروهی معمولا، روش دلفی یکی از پرکاربردترین آنها است. روش تصمیم1گیری گروهیتصمیمهای در بین روش

ظریه گیرد. در صورتیکه نهای خاص با استفاده از پرسشنامه مورد استفاده قرار میآوری نظرات خبرگان در زمینهبرای جمع

، بلکه به نتایج حاصل از بکارگیری روش دلفی سنتی باشدد مشاتوانمیفازی در روش دلفی بکار گرفته شود، نه تنها نتایج 

 .(1993و همکاران،  2ایشیکاوا. )د کاهش یابدتوانمیهمچنین زمان تکرار نظرخواهی و هزینه آن 

تکنیک دلفی فازی نخست باید طیف در اجرای  3جدول سازی عبارات کلامی به شرح شناسایی طیف مناسب برای فازی

اه خبرگان سازی دیدگدهندگان توسعه داد. در این پژوهش نیز برای فازیسازی عبارات کلامی پاسخفازی مناسبی را برای فازی

 معادل طیف لیکرت به شرح  3از اعداد فازی مثلثی

 استفاده شده است. 2جدول 
 درجه 7 كرتیل فیط معادل يمثلث يفاز اعداد. 3جدول 

  عبارات زبانی (L, M, Uاعداد فازی )

 1 کاملا بااهمیت (9/1، 1، 1)

 6 خیلی بااهمیت (11/1، 9/1، 1)

 1 بااهمیت (1/1، 11/1، 9/1)

 0 متوسط (3/1، 1/1، 11/1)

 3 کم اهمیت (1/1، 3/1، 1/1)

 2 خیلی کم اهمیت (1، 1/1، 3/1)

 1 اهمیتکاملا بی (1، 1، 1/1)

های خبرگان بیان شده است که در این پژوهش از روش میانگین فازی استفاده های مختلفی برای تجمیع دیدگاهتا کنون راه

 خبره( به صورت رابطه زیر محاسبه شد: nعدد فازی مثلثی )تجمیع دیدگاه  nشده است. میانگین فازی 

𝐹𝐴𝑉𝐸 = (
∑ 𝑙

𝑛
,
∑𝑚

𝑛
,
∑𝑢

𝑛
) 

مقادیر به دست آمده برای هر شاخص پرداخت. به عبارت دیگر،  0زداییباید به فازیپس از تجمیع فازی دیدگاه خبرگان، 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

1 Group-Decision Method 
2 Ishikawa 

3 Triangular fuzzy number (TFN) Snowball sampling 
4 Defuzzy Fication Fuzzy Gap Analysis (FGA) 
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ه در این تحقیق، کزدایی مطرح شده های مختلفی برای فازیکنون روشباید مقدار قطعی نظرات فازی خبرگان را تعیین نمود. تا

 از روش مرکز سطح استفاده شده است:

𝐷𝐹𝑖𝑗 =
⌊(𝑢𝑖𝑗 − 𝑙𝑖𝑗) + (𝑚𝑖𝑗 − 𝑙𝑖𝑗)⌋

3
+ 𝑙𝑖𝑗 

ترین و حداکثر به ترتیب حداقل، محتمل ujو  lj ،mjبه شاخص اشاره دارد. به طوری که علامت  jبه فرد خبره و  iاندیس 

 ام است.jها برای معیار مقدار ارزیابی

 ي اثرگذارهاشاخصانتخاب آستانه تحمل و غربال 

در  ی اثرگذار باید یک آستانه تحملهاشاخصبه منظور غربال زدایی و تعیین مقادیر قطعی برای هر شاخص، پس از فازی

به  د از پژوهشیتوانمیگیرند ولی این مقدار بر اساس دیدگاه محقق، به بالا در نظر می 1/1نظر گرفت. آستانه تحمل را معمولا 

زدایی دیدگاه تجمیع شده خبرگان، قطعی حاصل از فازی. اگر مقدار (1393حبیبی و همکاران، )پژوهش دیگر متفاوت باشید 

ردد. در این گبزرگتر از آستانه تحمل باشد شاخص مورد نظر به عنوان یک شاخص اثرگذار تایید و در غیر این صورت رد می

مورد  2/1زرگتر از زدایی شده بدر نظر گرفته شده است. بنابراین مقدار فازی 2/1مطالعه، با توجه به نوع تحقیق آستانه تحمل 

ها و محاسبات مربوط به روش شود. شایان ذکر است کلیه تحلیلداشته باشد، رد می 2/1قبول بوده و هر شاخصی که امتیاز زیر 

 دلفی فازی در نرم افزار اکسل صورت پذیرفته است.

 ي پژوهشهايافته

ل انحراف معیار، چولگی، حدبالا، میانی، که شام ارائه شده است 0-0،3-2، 0-1 جداولهای پژوهش در قالب یافته

ی هااخصشعدد غیرفازی شده هریک از ،  ولاجدبراساس نتایج  .به تفکیک ذکر شده است استحدپایین، مقدار قطعی و نتیجه 

مربوطه، که در پرسشنامه مطرح شده در این بخش آورده شد است و در بخش دو تحقیق  چنانچه عدد حد آستانه فازی بیشتر 

وش آزمون با استفاده از ر بندیرتبه/. باشد به عنوان قابل قبول و مورد اجماع خبرگان تلقی شده و پایین تر از آن مشمول 2از 

 فریدمن نخواهد بود. 

 ؟ کدامند یاسیس یهاچرخهناشی از  هاشرکتگذار بر عملکرد تأثیراطلاعات غیر مالی  اول: سؤالپاسخ 

ندرج م با توجه به منطق فازی در پژوهش، مقادیر فازی مثلثی دیدگاه پنل خبرگان براساس معادل فازی عبارات کلامی

 تأکیدبا  هاشرکتگذار بر عملکرد تأثیری غیرمالی هاداده، محاسبه شد. میانگین فازی و اعداد غیرفازی شده عوامل 0جدول 

 .کندمیرا به شرح ذیل مشخص  یاسیس یهاچرخهبر 

ها از دید توان گفت که عوامل تأثیرگذار بر عملکرد مالی شرکتفازی میبا توجه به نتایج به دست آمده از روش دلفی 

 دهم درصد و بالاتر از آن عبارتند از 2/1خبرگان با حد آستانه 

 انتخابات ریاست جمهوری بر ارزش بازاری شرکت تأثیرگذار است -

 وابستگی سیاسی هیئت مدیره به دولت بر عملکرد مالی تأثیرگذار است -

 ؟کدامند تجاری یهاچرخهها ناشی از : اطلاعات مالی تأثیرگذار بر عملکرد شرکتپاسخ سؤال دوم



 يو تجار یاسيس يهابر چرخه یدها با تأكتأثیرگذار برعملكرد شركت یرماليو غ يبندي اطلاعات مالشناسايي و رتبه/ 844

 

، محاسبه شد. میانگین فازی و اعداد غیرفازی 1جدول مقادیر فازی مثلثی دیدگاه پنل خبرگان براساس معادل فازی مندرج 

 کند.را به شرح ذیل مشخص می تجاری یهاها با تأکید بر چرخههای مالی تأثیرگذار بر عملکرد شرکتدادهشده عوامل 
 ياسیس و يتجار يهاچرخه از متاثر يِحسابدار اطلاعات خصوص در خبرگان نظرات يفاز يغربالگر و يفاز نیانگیم. 4جدول 

نماد 

 شاخص
 (یاسیس یها)چرخه یمال یرغ یهات دادهسؤالا -هاشاخص

انحراف 

 یارمع
 یچولگ

 نظرات یفاز یانگینم
مقدار 

 یقطع
حد  هیجنت

 یینپا
 ییحد بالا یانیم

A01 62/1 21/1 11/1 10/1 -21/1 16/1 تها تأثیرگذار اسبر رشد فروش شرکت یجمهور یاستانتخابات ر - 

A02 
یرگذار تأث هاشرکت یاتیبر نرخ موثر مال یجمهور یاستانتخابات ر

 است
21/1 11/1- 11/1 66/1 11/1 60/1 - 

A03 
یرگذار ها تأثسود شرکت یمبر درصد تقس یجمهور یاستانتخابات ر

 است
62/1 33/1- 01/1 63/1 11/1 62/1 - 

A04 
 هاشرکت یاقلام تعهد یفیتبر ک یجمهور یاستانتخابات ر

 تأثیرگذار است
62/1 29/1 20/1 32/1 13/1 39/1 - 

A05 11/1 21/1 11/1 62/1 -23/1 02/1 تها تأثیرگذار اسبر سود خالص شرکت یجمهور یاستانتخابات ر - 

A06 21/1 29/1 23/1 62/1 -11/1 19/1 شرکت تأثیرگذار است یبر ارزش بازار یجمهور یاستانتخابات ر √ 

A07 
ها ثابت شرکت یها ییبر رشد دارا یجمهور یاستانتخابات ر

 تأثیرگذار است
69/1 13/1 31/1 01/1 61/1 01/1 - 

A08 
ذار تأثیرگ هاشرکت یاتیبر درامد عمل یجمهور یاستانتخابات ر

 است
31/1 13/1- 66/1 21/1 22/1 12/1 - 

A09 12/1 29/1 21/1 66/1 -21/1 02/1 ها تأثیرگذار استبودجه دولت بر رشد فروش شرکت یکسر - 

A10 11/1 22/1 11/1 11/1 -61/1 16/1 است تأثیرگذار هاشرکت یاتیبودجه دولت بر نرخ موثر مال یکسر - 

A11 11/1 21/1 21/1 61/1 -90/1 31/1 ار استها تأثیرگذسود شرکت یمبودجه دولت بر درصد تقس یکسر - 

A12 
گذار ها تأثیرشرکت یاقلام تعهد یفیتبودجه دولت بر ک یکسر

 است
12/1 11/1 31/1 01/1 19/1 00/1 - 

A13 11/1 20/1 13/1 16/1 -02/1 02/1 ها تأثیرگذار استبودجه دولت بر سود خالص شرکت یکسر - 

A14 66/1 12/1 69/1 13/1 -20/1 22/1 شرکت تأثیرگذار است یبودجه دولت بر ارزش بازار یکسر - 

A15 
ذار ها تأثیرگثابت شرکت یها ییبودجه دولت بر رشد دارا یکسر

 است
21/1 12/1- 32/1 13/1 66/1 12/1 - 

A16 69/1 22/1 11/1 11/1 -21/1 13/1 تأثیرگذار است هاشرکت یاتیبودجه دولت بر درامد عمل یکسر - 

 ها تأثیرگذار استچرخه تجاری بر رشد فروش شرکت -

 پاسخ سؤال سوم: اطلاعات حسابداری تأثیرگذار بر عملکرد مالی کدامند؟

، محاسبه و میانگین فازی و اعداد غیرفازی 6جدول مقادیر فازی مثلثی دیدگاه پنل خبرگان براساس معادل فازی مندرج 

 کند.شده اطلاعات حسابداری تأثیرگذار بر عملکرد مالی را به شرح ذیل مشخص می
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-  

-  

 

 

 ياسیس و يتجار يهاچرخه از متاثر يِحسابدار اطلاعات خصوص در خبرگان نظرات يفاز يغربالگر و يفاز نیانگیم. 2جدول 

 (یتجار یها)چرخه یمال یهات دادهسؤالا -هاشاخص نماد شاخص
انحراف 

 یارمع
 یچولگ

مقدار  میانگین فازی نظرات

 قطعی
 نتیجه

 حد بالایی میانی حد پایین

A18 23/1 92/1 26/1 12/1 -29/1 22/1 ها تأثیرگذار استبر رشد فروش شرکت یچرخه تجار √ 

A19 13/1 21/1 11/1 12/1 -11/1 31/1 تأثیرگذار است هاشرکت یاتیبر نرخ موثر مال یچرخه تجار - 

A20 11/1 22/1 19/1 63/1 -21/1 39/1 ها تأثیرگذار استسود شرکت یمبر درصد تقس یچرخه تجار - 

A21 10/1 62/1 10/1 01/1 -01/1 19/1 تها تأثیرگذار اسشرکت یاقلام تعهد یفیتبر ک یچرخه تجار - 

A22 19/1 29/1 23/1 61/1 -19/1 21/1 ها تأثیرگذار استبر سود خالص شرکت یچرخه تجار - 

A23 69/1 21/1 11/1 16/1 -22/1 12/1 شرکت تأثیرگذار است یبر ارزش بازار یچرخه تجار - 

A24 11/1 62/1 12/1 01/1 -02/1 11/2 ها تأثیرگذار استثابت شرکت یها ییبر رشد دارا یچرخه تجار - 
 

-  

 

 
 ياسیس و يتجار يهاچرخه از متاثر يِحسابدار اطلاعات خصوص در خبرگان نظرات يفاز يغربالگر و يفاز نیانگیم. 2جدول 

نماد 

 شاخص
 (یتجار یها)چرخه یمال یهات دادهسؤالا -هاشاخص

انحراف 

 یارمع
 یچولگ

مقدار  میانگین فازی نظرات

 قطعی
 نتیجه

 حد بالایی میانی حد پایین

A26 
ذار تأثیرگ یبر عملکرد مال یسود خالص به عنوان اطلاعات حسابدار

 است
09/1 16/1- 12/1 21/1 91/1 22/1 √ 

A27 
 بر عملکرد یبازده حقوق صاحبان سهام به عنوان اطلاعات حسابدار

 تأثیرگذار است یمال
21/1 66/1- 11/1 66/1 16/1 60/1 - 

A28 
( به عنوان هایبه جمع دارائ یمها )سود خالص تقس یبازده دارائ

 تأثیرگذار است یبر عملکرد مال یاطلاعات حسابدار
13/1 91/1- 11/1 11/1 21/1 69/1 - 

A29 
گذار تأثیر یبر عملکرد مال یرشد فروش به عنوان اطلاعات حسابدار

 است
12/1 39/1- 12/1 22/1 93/1 20/1 √ 

A30 
ذار تأثیرگ یبر عملکرد مال یبازده سهام به عنوان اطلاعات حسابدار

 است
29/1 12/1- 13/1 61/1 16/1 66/1 - 

A31 
 یبر عملکرد مال یسهام به عنوان اطلاعات حسابدار یسکر

 تأثیرگذار است
93/1 06/1- 01/1 61/1 11/1 12/1 - 

A32 
 به عنوان اطلاعات هابهره تقسیم به جمع دارائیسود قبل از مالیات و 

 حسابداری بر عملکرد مالی تأثیرگذار است
1116 -1111 0.69 0.85 0.92 0.82 √ 



 يو تجار یاسيس يهابر چرخه یدها با تأكتأثیرگذار برعملكرد شركت یرماليو غ يبندي اطلاعات مالشناسايي و رتبه/ 848

 

، که در پرسشنامه مطرح شده در این بخش آورده شد است که خروجی اطلاعات حسابداریی هاشاخص، 6جدول براساس 

 آن شامل:

 است تأثیرگذارسود خالص به عنوان اطلاعات حسابداری بر عملکرد مالی  -

 است تأثیرگذاری بر عملکرد مالی رشد فروش به عنوان اطلاعات حسابدار -

 .ستا تأثیرگذاربه عنوان اطلاعات حسابداری بر عملکرد مالی  هادارائیتقسیم به جمع سود قبل از مالیات و بهره  -

 

 

 

 
 هاهیفرض آزمون و فريدمن آزمون خلاصه. 7جدول 

 اولویت ایمیانگین رتبه هاشاخص

 است تأثیرگذاربه عنوان اطلاعات حسابداری بر عملکرد مالی  هادارائیسود قبل از مالیات و بهره تقسیم به جمع 

 اول 11/3

 است تأثیرگذارسود خالص به عنوان اطلاعات حسابداری بر عملکرد مالی 

 دوم 00/3 است تأثیرگذار هاشرکتچرخه تجاری بر رشد فروش 

 سوم 01/3 است تأثیرگذاررشد فروش به عنوان اطلاعات حسابداری بر عملکرد مالی 

 چهارم 30/3 است تأثیرگذاروابستگی سیاسی هیئت مدیره به دولت بر عملکرد مالی 

 پنجم 22/3 است تأثیرگذارانتخابات ریاست جمهوری بر ارزش بازاری شرکت 

 (.است 111/1آن  یدارا( و سطح معن301/111پژوهش ) نیدو در ا یمقدار محاسبه شده آماره کا

 چیست؟ تجاری یهاچرخهناشی از  هاشرکتگذار بر عملکرد تأثیرچهارم: رتبه اطلاعات مالی  سؤالپاسخ 

 هاشرکتچرخه تجاری بر رشد فروش » نتیجه آزمون انجام شده شاخص 1جدول با توجه به مقادیر به دست آمده در 

گذار بر عملکرد مالی محاسبه و خروجی این آزمون تأثیری هاشاخصدر رتبه دوم  00/3 ایرتبهرا با میانگین  «است تأثیرگذار

 .استگذار بر عملکرد مالی تأثیرنشانگر آن است که این شاخص از نوع اطلاعات مالی و 

 سیاسی چیست؟  یهاچرخهناشی از  هاشرکتگذار بر عملکرد تأثیرپنجم: رتبه اطلاعات غیرمالی  سؤالپاسخ 

 ایرتبهیانگین با م «است تأثیرگذارهیئت مدیره به دولت بر عملکرد مالی وابستگی سیاسی » دو شاخص دیگر با عناوین

های چهارم و  در رتبه 22/3 ایرتبهبا میانگین  «است تأثیرگذارانتخابات ریاست جمهوری بر ارزش بازاری شرکت »و  30/3

با موارد قبلی متفاوت بوده و به صورت  هاشاخصگذار بر عملکرد مالی قرار دارند. نوع این تأثیری هاشاخصپنجم مجموعه 

 .هستند هاشرکتی غیرمالی اثرگذار بر عملکرد هاداده

 گذار بر عملکرد چیست ؟تأثیرم: رتبه اطلاعات حسابداری شش سؤالپاسخ 

در خصوص رتبه اطلاعات حسابداری آن چیزی که دارای اهمیت است نوع و نگاه خاص خبرگان به اثرگذاری مستقیم 

مع به ج میو بهره تقس اتیسود قبل از مال» ست. در واقع در این گروه سه شاخصهاشرکتعات بر عملکرد مالی این اطلا
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با میانگین که دو شاخص آن  «اطلاعات حسابداری بر عملکرد مالی عامل  سود خالص به عنوان»و  «(EBITDA) هادارائی

 . برجستگی اطلاعات حسابداری در نگاه خبرگان استاند که  در رتبه اول اهمیت قرار گرفته 11/3 ایرتبه

در رتبه سوم  01/3 ایرتبه که با میانگین است «رشد فروش به عنوان اطلاعات حسابداری بر عملکرد مالی»همچنین شاخص 

 گذار بر عملکرد مالی قرار دارد.تأثیری هاشاخص

 هاگیري و ارائه پیشنهادنتیجه

و  انجام شده است هاشرکتگذار بر عملکرد مالی تأثیرمجموعه عوامل  بندیرتبهاین پژوهش که با هدف شناسایی و 

 :تبیین استدر دو بخش قابل ی آن هایافته

ز پرسشنامه با استفاده ا ،است مالیگذار بر عملکرد تأثیری مالی و غیرمالی هاشاخصپژوهش که مربوط به شناسایی  بخش اول

ای از جموعهم هاپاسختحلیل آماری  تجزیه وبا و دهند شروع که جامعه آماری این تحقیق را شکل میتوسط خبرگان  تکمیل شده

 ،و جامعه آماری تحقیق بخش با رجوع به خبرگان . در واقع در اینی مرتبط شناسایی و مورد آزمون قرار گرفتندهاشاخص

رمالی ی مالی و غیهاشاخصکه از مجموعه گر آن است شدند که نتایج به دست آمده بیانی مذکور شناسایی و استخراج هاشاخص

  گردد.آنها ذکر می بندیرتبهمواردی شناسایی و در بخش دوم نتایج  هاشرکتگذار بر عملکرد تأثیرو اطلاعات حسابداری 

شناسایی و با مقدار قطعی محاسبه  هاشرکتبر عملکرد گذار تأثیر ی مالیهاشاخص( به عنوان EBITDA )سود خالص و

ی مالی توسط هاشاخصترین  اند. در واقع این دو شاخص به عنوان اصلی صدم درصد مورد اجماع خبرگان قرار گرفته 22شده 

ی شناسایی شده مقایسه و رتبه اهمیت آنها هاشاخصاند. در این پژوهش هر دو شاخص ذکر شده با سایر  خبرگان انتخاب شده

 در بخش دوم نتایج بیان شده است.

 هاتشرکگذار بر عملکرد مالی تأثیری مالی هاشاخصبه عنوان یکی دیگر از  هاشرکتچرخه تجاری و رشد فروش 

گذار بر عملکرد شناسایی که مورد قبول تأثیرصدم درصدم به عنوان داده مالی  23شناسایی و با مقدار قطعی محاسبه شده 

 اتفاق خواهد افتاد.  هاشرکتیم با اثرگذاری بر رشد فروش ست که به صورت غیر مستقخبرگان قرار گرفته ا

ی مورد قبول خبرگان قرار گرفته است، هاشاخصصدم درصد در بین  20شاخص دیگری که با مقدار محاسبه شده قطعی 

رار ی منتخب قهاشاخصن که به عنوان یک شاخص در بیرشد فروش به عنوان اطلاعات حسابداری بر عملکرد مالی است 

 گذار است.تأثیردارد و به صورت مستقیم بر عملکرد مالی 

 هاشرکتگذار بر عملکرد مالی تأثیری مالی هادادهشاخص مربوط به  0ی منتخب خبرگان تعداد هاشاخصاز مجموعه 

شناسایی و ذکر  نیز هاشرکتگذار بر عملکرد مالی تأثیری غیرمالی هاشاخصبودند که به بیان آنها پرداختیم. همچنین مجموعه 

 : هستنداند که مورد اجماع خبرگان هستند و در ادامه به بیان آنها خواهیم پرداخت و به شرح زیر  شده

ا مقدار محاسبه است که ب هاشرکتعملکرد مالی گذار بر تأثیری هاشاخصهیئت مدیره به دولت از دیگر وابستگی سیاسی 

گذار مورد توافق خبرگان این پژوهش قرار گرفته است که اثر خود را تأثیرغیرمالی  صدم درصد به عنوان داده 21شده قطعی 

 های هیئت مدیره در بطن عملکرد مالی بروز خواهد داد. قیم و با تغییر در نگرش و دیدگاهبه صورت غیر مست



 يو تجار یاسيس يهابر چرخه یدها با تأكتأثیرگذار برعملكرد شركت یرماليو غ يبندي اطلاعات مالشناسايي و رتبه/ 844

 

 نیآخر عنوانگذاشته به هاشرکت یبر عملکرد مال یاسیس دادیرو نیا دتوانیمکه  یاثر و یجمهور استیانتخابات ر

 ییشناسا گذارتأثیرشاخص  نیصدم درصد به عنوان آخر 21 یبا مقدار محاسبه شده قطع یبر عملکرد مال گذارتأثیرشاخص 

لغو  ایاجرا  قیکه از طر ودخواهد ب تأثیرگذار هاشرکتبر عملکرد  میرمستقیشاخص به صورت غ نیشده است. اثرات ا

بر عملکرد  رگذاریو ثاث یمال ریغ داده عنوان به کشورها ریسا با یجخار روابط قطع و جادیا ای و دیجد یمال و یپول یهااستیس

 مورد قبول خبرگان قرارگرفته است. هاشرکت

ی اسینفوذ سدر خصوص  (2122، و کوکی دامتی) مطالعات انجام شده یدر راستا یادی، تا حد زدر این بخش به دست آمده جینتا

، اثر (2121 ،پریس و کونیگ سگرابر)بازار شرکت، و ارزش  ،یاسیکنترل س، رابطه (2122 ،شی و همکاران)و اعضای هیئت مدیره، 

و  سهام یو بازارها استیس (2122 ،کیلینس و همکاران)مدیریت سود و کیفیت حسابداری،  ی،مال یگزارشگر و یاسیارتباطات س

 ی،تجار یهاسهام و چرخه یهاچرخه نیارتباط ب، 1011غلامی حیدریانی و همکاران )وجود عملکرد متفاوت از دوره های قبلی، 

و  یاعتبار یهاچرخه نیرابطه ب (1399 ،سیفی و همکاران) ی،و ادوار تجار یبازار مال یهاشاخصرابطه ، (1399 ،لطفی و همکاران)

 .ستندهبوده و در یک راستا  ینیآفربر ارزش یمبتن تیریبا مد یاسیارتباطات س ،(1392 همکاران،مکان و جنت) ی،تجار یهاچرخه

اده ی مالی و غیرمالی شناسایی شده توسط خبرگان است که با استفهاشاخص بندیرتبهگیری پژوهش مربوط بخش دوم نتیجه

 : ستای شناسایی شده مشخص و نتایج آن به شرح زیر هاشاخصاز تجزیه و تحلیل آماری صورت گرفته رتبه هر کدام از 

و  «(EBITDA) هادارائیبه جمع  میو بهره تقس اتیسود قبل از مال»ی مالی هادادهی شناسایی شده مروبط به هاشاخصرتبه اول 

ترین به عنوان با اهمیت 11/3 ایرتبهکه هر دو عامل با میانگین  است «اطلاعات حسابداری بر عملکرد مالی عامل سود خالص به عنوان»

اند. این دو شاخص با توجه به اینکه به صورت مستقیم بیانگر هر نوع تغییرات در عملکرد مالی در این پژوهش قرار گرفته هاشاخص

هستند لذا مورد توجه اغلب فعالین بازار سرمایه و خبرگان قرار دارند. در واقع این دو شاخص به صورت مستقیم به عنوان  هاشرکت

 خواهد شد. هاتشرکد بیانگر عملکرد مالی باشد و هر نوع تغییر در آنها باعث تغییر در عملکرد مالی توانمیترین داده مالی اصلی

 «است گذارتأثیر هاشرکتچرخه تجاری بر رشد فروش »ی شناسایی شده مربوط به هاشاخصرتبه دوم در تجزیه و تحلیل 

گذار برعملکرد است و اثرات آن با تغییرات اقتصادی تأثیری مالی هادادهکه این شاخص نیز از نوع  است 00/3 ایرتبهبا میانگین 

ی تجاری که منجر به ایجاد شرایط رونق و رکود اقتصادی میشود به صورت غیر مستقیم بر میزان فروش هاچرخهناشی از 

  گردد.می هاشرکتپدیدار خواهد شد که در نهایت این اتفاق باعث ایجاد تغییرات در عملکرد  هاشرکت

قرار دارد که این  «رشد فروش به عنوان اطلاعات حسابداری بر عملکرد مالی»ی استخراج شده هاشاخصدر رتبه سوم 

ی هاگذار بر عملکرد مالی قرار دارد و از جنس دادهتأثیری مالی هاشاخصبه عنوان یکی از  01/3 ایرتبهشاخص نیز با میانگین 

 ورت مستقیم هر نوع تغییرات در این شاخص باعث تغییرات در عملکرد خواهد شد.گذار بر عملکرد است که به صتأثیرمالی 

وابستگی سیاسی هیئت مدیره به دولت بر عملکرد مالی »ی استخراج شده مربوط به هاشاخصهای چهارم و پنجم  در نهایت رتبه

 ایتبهربا میانگین  «است تأثیرگذارانتخابات ریاست جمهوری بر ارزش بازاری شرکت »و  30/3 ایرتبهبا میانگین  «است تأثیرگذار

شوند. در واقع این دو شاخص به بندی می گذار بر عملکرد طبقهتأثیری غیر مالی هاشاخصهستند که این دو شاخص جزو  22/3
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فاکتورهای  ل گرفته است باعث ایجاد تغییر دری اقتصادی و روابط سیاسی جدیدی که شکهاسیاستصورت غیر مستقیم و با اجرای 

کلان اقتصادی از جمله نرخ تورم، بیکاری، ارز و ... خواهد شد و همچنین با ایجاد و تغییر روابط سیاسی در هیئت مدیره جدید 

 داری خواهد ی شرکتهاسیاست، این اتفاق منجر به از دست دادن و یا اخذ یک سری از قراردادهای جدید و تغییر در هاشرکت

 خواهد گذاشت. تأثیردر آینده  هاشرکتشد که همگی این عوامل به صورت غیر مستقیم بر عملکرد 

نتایج این پژوهش تا حد زیادی در راستای مطالعات انجام شده قبلی است، برای نمونه نتایج این با توجه به نتایج به دست آمده، 

ی سیاسی تجاری است همخوانی دارد که در هاچرخهگذار نظریه که پایه (1911 ،ورهادسن)، تحقیق با تحقیقات انجام شده توسط

ر یک عملکرد مالی خواهد شد د آن عامل انتخابات را که باعث تغییرات در فاکتورهای کلان اقتصادی است و باعث تغییرات در

 چیچاپل و کو  1922، و ساکس نایآل س ؛1921 ،نایآل س ؛1911 ،زبیه) یهاپژوهش هاشرکتراستاست. در خصوص ارزش بازار 

اند و علت کسب بازده بیشتر یا تغییرات  اشاره نمودهی سیاسی تجاری هاچرخهناشی از  هاشرکتکه به تغییرات در ارزش بازار  (1926

ی سیاسی میدانند همخوانی دارد. همچنین در خصوص عملکرد مالی نتایج این پژوهش با هاچرخهدر قیمت سهام و ... را ناشی از 

 (2111 ،سای و زمانو  2113، همکارانکلارا و -سانتا ؛1999، و همکاران جانسون ؛1991، مبایهنسل و ز) تحقیقات انجام شده توسط

در یک راستا بوده و انتخابات ریاست جمهوری باعث تغییرات در عملکرد و کسب بازده بیشتر شده است، نتایج به دست آمده این 

 .استی استخراج شده در این پژوهش هاشاخصتحقیقات در راستای 

بودجه دولت  یدر کسر رییکه تغ (1991و  1922 ،داراتو  1921 ،بلانچارد) قاتیبه تحق توانیمانجام شده  قاتیموارد تحق گرید از

 جینتا ،عملکرد و یاسیدر خصوص رابطه و نفوذ س نیدر ارزش بازار شود اشاره نمود. همچن راتییسهام و تغ متیق رییسبب تغ دتوانیم

 جیبا نتا یراستا بوده ول کیدر  (2122 ،همکاران و نسیلیکو  2122 ،همکاران و یش ؛2122 ،یکوک و یدامت) قاتیپژوهش با تحق نیا

 انگریب که یو به شواهد قطع است یمال یبر گزارشگر یاسیاثر ارتباطات س یبررس به (2121 ،سگرابر گیکون و سیپر)انجام شده توسط 

 مشابهت دارد. (2121 ،همکاران و سیپر)مورد استفاده  یهاشاخصو  جیاما با نتا ؛دارد تفاوت بودند افتهین دست باشد اتفاق نیا

 هاي پژوهشمحدوديت

 هایی به این شرح دارد:محدودیت، هاپژوهشاین پژوهش نیز مانند بسیاری از 

ستیم توانمیمحدودیت در ارسال پرسشنامه و دریافت پاسخ از منتخبان ریاست جمهوری که در صورت تحقق این هدف 

افت نماییم ی سیاسی دریهاچرخهگذار بر تأثیرگیر و ی سیاسی را از بالاترین مرجع تصمیمهاچرخهبسیاری از موارد مربوط به 

 گردید.میی باعث اثربخشی و کارایی بیشتر پژوهش و تا حد زیاد

رسی به طیف مالی است که با دست فعال در بخش اقتصادی و خبرگاناظهار نظر ت گرفته از ئنتایج این پژوهش بیشتر نش

 .ممکن بودتغییر در نتایج احتمال تری از خبرگان وسیع

 .آنها توسط خبرگان که قابلیت انجام مصاحبه حضوری را در این پژوهش نداشتیم رسیتفمحدودیت معنایی و 

 اهپیشنهاد
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اندرکاران ستدهمچنین اقتصادی و سیاسی،  گیران عالیها، تصمیممدیران مالی بنگاهنتایج پژوهش برای شود پیشنهاد می

. ی مالی و غیر مالی محیط پیرامون بیشتر توجه نمایندهادادهگذاری تأثیربه اهمیت مورد توجه قرارگیرد تا اوراق بهادار بورس 

داد و میزان  را افزایشسیاسی های تجاری بینی روند آتی چرخهپیشقدرت  توانمیبا استفاده از نتایج به دست آمده همچنین 

 نفیم مدیریت اثراتلذا با را با دقت بیشتر مورد بررسی و تجزیه و تحلیل قرار داد.  هاچرخهاهمیت عوامل درگیر در این 

از  و تلاش گذارانسرمایه اعتماد عمومی ایجاددر  توانمیاست ی سیاسی و تجاری هاچرخهناشی از  پیش روی، کهشوکهای 

د توانمی جلوگیری نمود. این اتفاقخلع الساعه توسط دست اندرکاران سیاسی، اقتصادی تصویب و به کارگیری تصمیمات 

گذار بر أثیرتشود که ناشی از شناخت و شناسایی عوامل  شفاف و باکیفیتامن و گیری محیط تصمیمآمدن وجود به باعث 

اخذ  ونه ایگگذار بر عملکرد مالی تصمیمات به تأثیری هاشاخصبا شناخت از شود میعملکرد مالی هستند. همچنین پیشنهاد 

د اثرات تصمیمات کلان را سنجی توانمیی به دست آمده هاشاخصباشد و با نگاه به  شود که دارای انعطاف لازم و عامه شمول

 .داشته باشند هاشاخصسعی در بهبود و بهتر نمودن این  تاو در صورت بروز مشکل نسبت به تعدیل آنها اقدام نمود 

 تقدير و تشكر

 به قدیرت حاضر پژوهش اجرای در معنوی حمایت خاطر به علامه طباطبائی دانشگاه پژوهشی محترم معاونت از بدینوسیله

 .آیدمی عمل

 منابع
: یندگینما نهیزو ه ینیآفربر ارزش یمبتن تیریبا مد یاسیارتباطات س نیرابطه ب یتحت عنوان بررس یدر پژوهش .(1392زهره ) یها،حاج و محسن ان،یدیحم ن؛یمکان، حسجنت

 .https://journals.srbiau.ac.ir/article_14758.html 211-229(، 31)2 ،تیریمد یو حسابرس یدانش حسابدار .یاسیاقتصاد س یآزمون تئور

اق ی پذیرفته شده در بورس اورهاشرکتی تجاری بر رابطه بین مدیریت سرمایه در گردش و عملکرد مالی هاچرخه تأثیر. بررسی (1390) نژاد، عبدالحسینحاجی

 .نامه کارشناسی ارشدپایانبهادار تهران. 

 .رشت، کتیبه گیل .گیری چندمعیاره فازیتصمیم .(1393) حبیبی، آرش؛ ایزدیار، صدیقه و سرافرازی، اعظم

. رانیدر اقتصاد ا یتجار یهاو چرخه یاعتبار یهاچرخه نیرابطه ب یسررب .(1399)الدین محیسنی زنوری، سید جمال و رضازاده، علی ؛سیفی کشکی، احد

 .https://ecor.modares.ac.ir/article-18-33114-fa.html 1-32 (،3)21، های اقتصادیپژوهش

های سرریز. ؛ رویکرد شاخصرانیدر اقتصاد ا یتجار یهاسهام و چرخه یهاچرخه نیارتباط ب یبررس. (1011) پور، رضارنج و غلامی حیدریانی، لیلا، فلاحی، فیروز

 .https://egdr.journals.pnu.ac.ir/article_6344.html 119-131، 02، های رشد و توسعه اقتصادیپژوهش

ا. خط حیبا استفاده از مدل تصح رانیدر ا یو ادوار تجار یبازار مال یهاشاخصرابطه  لیتحل. (1399) لطفی، ولی، میرزایی، حسین، انویه، لورنس و مرادی، مهدی

 .https://jfr.ut.ac.ir/article_76326.html 111-131 (،1)22، تحقیقات مالی
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