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Abstract 
 

Profitability is one of the most important indicators for evaluating companies. In 

this research, after adding the factor of credit rating to the literature of factors 

affecting profitability in addition to liquidity variables, financial leverage, sales 

growth, company size and tax rate as factors influencing the profitability of stock 

exchange companies from multiple regression to analyze and analysis and 

measurement of the effect of variables on profitability have been used. The 

research period is 2019. The obtained results show that the variables of credit 

rating and financial leverage have a positive effect on profitability, and credit 

rating is a key variable in the factors affecting the profitability of stock exchange 

companies. While liquidity has a negative and significant effect on the profits of 

companies. Also, there is no significant relationship between the financial 

leverage variables of tax rate and profitability. 
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بورس اوراق بهادار  یشرکت ها یبر سودآور یاعتبار یرتبه بند ریتاث یبررس

 چندگانه ونیبا استفاده از رگرس رانیا

  1افشار یمراد یعل نیپرو

 چکيده
پ ووه  پ ا از اف ا ه     نی  شرکت ها است. در ا یابیارز یها شاخص نیاز جمله مهمتر یسودآور

 ،یاهرم مال ،ینگینقد یرهایدر کنار متغ یعوامل موثر بر سودآور اتیبه ادب یاعتبار یکردن عامل رتبه بند

ب ور    یش رکت ه ا   یسودآور نییبه عنوان عوامل موثر بر تع اتیرشد  روش، اندازه شرکت و نرخ مال

استفاده  یبر سودآور رهایمتغ ریتأث یریو اندازه گ لیو تحل هیتجز یچندگانه برا ونیاوراق بهادار از رگرس

 یرتب ه بن د   یره ا یده د متغ  یبدست آم ده نا ان م     جیاست. نتا 1399پووه   یشده است. دوره زمان

در عوامل موثر  یدیکل ریک متغی یاعتبار یدارند و رتبه بند یمثبت بر سودآور ریتاث یو اهرم مال یاعتبار

بر س ود   یدار یو معن یاثر منف ینگیکه نقد یبور  اوراق بهادار است. در حال یشرکت ها یر سودآورب

وج ود   یدار یرابط ه معن    یب ا س ودآور   اتینرخ مال یاهرم مال یرهایمتغ نیب ن،یشرکت ها دارد. همچن
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 1402بهار   |شماره یکم  |سال چهارم 

 مقدمه

ه مطالعـات و پژوهشهای انجام شده دربارمهمترین انگیزه آغاز هر فعالیت اقتصادی است. سود 

مناسـیي  ابزارسنجش  و تشكیل مي دهد مطالعات بازار و بنگاه را های مهمترین بخشسود، یكي از 

سـود مناسـت تـرین    سرمایه گذاران، مدیران و تحلیلگران مالي است. از نظر مدیریت برای ارزیابي 

سودآوری یـ  معیـار    .(1،2018اودستاني و یانسااست ) شاخص برای ارزیابي بنگاه های اقتصادی

اسـت. سـودآوری،   شـرتت  وری و در نهایت بیـانگر موفییـت و شكسـت یـ       بهره اندازه گیری

توانایي ی  تست و تار در ایجاد بازده مالي میتني بر منابع خود در میایسه با ی  سرمایه گذاری 

  ی ـبهیـود و   شـرفت، یشـاخص پ   سودآوری ی ـ (2022) 2دا و گاتاوااز نظر مونجایگزین است. 

نشـان   یسودآور ،سهام داران یاست. برادر آینده شرتت  ی و تارایيداریعامل منعكس تننده پا

 شرتت نیـز بـا   تیریمد ارزیابي گر،ید یاز سواست.  درآمد تداوم یشرتت ها برا یيتوانادهنده 

جنیه  و اثر آن بر یسودآور تیاهم تاتید بربا  مطالعات زیادی .انجام مي شودشاخص این بر  هیتك

ز ا مـي پردازنـد.   یسـودآور بـر   به بررسي عوامل موثر ،یتجار ها و شرتت های نهاد های مختلف

گیـری سـودآوری یـا ارزیــابي عملكــرد شــرتت،        بین همه این متغیرها، بهترین راه بـرای انـدازه  

رخ بازده حیوق صاحیان سهام است. نرخ بازده حیـوق صـاحیان   ها و ن محاسـیه نـرخ بـازده دارایي

، 3تومار و همكـاران تند ) يسهام، رابطه بین حجم حیوق صاحیان سهام شرتت و سود را تعیین م

 را افزایش دهد،های خود  گذاری سرمایه ،. اگر ی  شرتت از محل حیوق صاحیان سهام(2017

ر مالیـات خـود را افـزایش دهـد، نـرخ بـازده حیـوق        ولي نتواند به تناست، میدار سـود پس از تس ـ

نسیت عیارت است از بازدهي حیوق صاحیان سهام  (.1384بازگیر، یابد ) صاحیان سهام تاهش مي

توانـد   بنابراین نسیت بازدهي حیوق صاحیان سـهام مـي   سود خالص بر جمع حیوق صاحیان سهام.

باشـد  بهترین معیار سنجش موفییت یا عدم موفییت مـدیریت شـرتت در دسـتیابي بـه ایـن هـد        

 (.1391خدادادی،)

در این پژوهش به بررسي رتیه بندی اعتیاری بر سودآوری شرتت هـای بـورا اوراق بهـادار     

ه ایـن  با استفاده از رگرسیون چندگانه مي پردازیم. هـد  از ایـن پـژوهش پاسـ  ب ـ     1399در سال 
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ي، نـرخ مالیـات، انـدازه شـرتت، رشـد      نگینید، شرتت ها یاعتیار یرتیه بندپرسش است ته آیا 

ي مالي بر سودآوری شرتت هـای بـورا اوراق بهـادار تـاثیر داردا براسـاا میـاني       و اهرم فروش

سیسـان و  باشد )نظری مطرح شده رتیه بندی اعتیاری مي تواند بر میزان سودآوری شرتت ها موثر 

امـا بررسـي ایـن متغیـر تـا بـه حـال درادبیـات پـژوهش          ؛ (2016، 2؛ ب  و تریسو2018، 1ارانهمك

بنابراین در نظـر گـرفتن رتیـه    ؛ شرتت های بورا اوراق بهادار ایران مورد توجه قرار نگرفته است

بندی اعتیاری به عنوان یكي از عوامل مـوثر بـر سـودآوری شـرتتهای بـورا اوراق بهـادار دارای       

آنهـا بـر    ریو تـاث  یاعتیار یرتیه بندمطالعات خارجي از از  يتم اریتعداد بسژه ای است. اهمیت وی

اما تاتنون مطالعه ای در این زمینه در ایران انجام نشده ؛ ی به عنوان متغیر استفاده ترده اندسودآور

افه اض ـعوامل موثر بـر سـودآوری بنگـاه     اتیبه ادبشده است این متغیر  يسع پژوهش نیادر  است.

در ادامـه بخـش دوم    شود و مورد بررسي قرار گیرد. سازمان دهي پژوهش به این صورت است ته

 جـه ینت ي و در پایانتجرب جیو نتا يشناس روش، بخش چهارم قیتحیمیاني نظری، بخش سوم پیشینه 

 های سیاستي است. هیو توص یریگ

 مبانی نظری

با توجه به اهمیت . بوده است یحسابداراقتصاد و  نهیموضوع مطالعات متعدد در زم یسودآور

و  دیرانم در شرایط متفاوت اقتصادی و تأثیرگذاری آن بر اقتصاد و اجتماع، شرتت هاسودآوری 

بـورا اوراق بهـادار   در ارتیاط با نیش عوامل تأثیرگذار بر سودآوری  لازم دانش سهام داران باید

است ته به تازگي در ادبیات و مطالعـات آوری   رتیه بندی اعتیاری یكي از متغیرهایي داشته باشند.

ارزیابي احتمال پرداخت به موقـع تعهـدات   شرتت ها و بنگاه مطرح شده است. رتیه بندی اعتیاری 

بنـدی  بر اسـاا نظـر سـازمان بـورا اوراق بهـادار، رتیـه        .(2016، 3راجرز و همكاراناست )مالي 

بررسـي مفصـل و    و بـا ایفای بـه موقـع تعهـدات    اعتیاری عیارت است از اظهارنظر راجع به احتمال 

بنـدی   بـه عیـارت دیگـر، رتیـه    ؛ مند در خصوص توانایي و تمایل متعهد به ایفای تعهدات خـود  نظام

بندی موسسات با اعتیاری اظهار نظری درباره میزان اعتیار ی  نهاد یا ناشر اوراق بهادار است. رتیه 
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منابع مختلف درباره نهاد یا ناشر اوراق بهادار و با توجه بررسي و تحلیل اطلاعات به دست آمده از 

و آژانـس   یاعتیـار  یرتیه بنـد  نیبنابرا؛ انجام مي شودبه وضع تلي اقتصاد و صنعت، رتیه اعتیاری 

  ی ـبـه   .2008سـال   يپس از بحران مـال  ژهیامروز، به و يمال یبازارها ی دراعتیار یرتیه بند یها

در  یاعتیـار  ینیـش رتیـه هـا    شیافـزا  یبـرا  یمتعـدد  لی ـدلا .اند شده لیتید بازار مهم در كنیباز

طـور تجربـي شـواهدی از تـأثیر آن      بار بهاولین برای ( 2006) 1تیسگن .وجود دارد يمال یبازارها

 -رتیه بندی اعتیاری در تصمیم گیری ساختار سرمایه از طریـق رتیـه بنـدی اعتیـاری      ته ارائه ترد

اسـتفاده رو   ،يمـال  یشدن بازارهـا  يتوان به جهان يموارد م نیجمله ا ازموثر است.  ساختار سرمایه

 یتوانـد بـرا   يبهادار، م ـ اوراقاشاره ترد. تفسیر شاخص های بورا  يمال یها یبه رشد از نوآور

تنـد  باشـد و رتیـه بنـدی اعتیـاری ایـن مشـكل را حـل مـي         و دشـوار   دهیچیپ اریگذاران بس هیسرما

هد  موسسات رتیه بندی اعتیاری این است ته شكا  عدم تیارن اطلاعاتي را  (.2،2007فروست)

تخصص مورد نیاز برای جمع آوری و تجزیه و تحلیل حجم عظیمـي از داده هـا    تاهش دهند. آنها

تیفیـت اعتیـاری   و مي توانـد   (2016، 4؛ وایت2011، 3را دارند )بكر و میلیورن در مورد شرتت ها

اطلاعاتي به غیـر   را نشان دهد. در حالي ته دات مالي جاری و احتمال نكولتوانایي تعه وشرتتها 

از نظر . (2006تیسگن، تنند )را افشا نمي  از اطلاعات عمومي در مورد تیفیت اعتیاری شرتت ها

( رتیه بندی به شرتت ها تم  مي تند تا هزینه تمتـر و دسترسـي بهتـر بـه     2015) 5دیو جاو يعل

نظریه های سنتي سرمایه تمام اطلاعات ارائه شده توسط رتیه در حالي ته  ،باشندبازار سرمایه داشته 

های اعتیاری را در نظر نمي گیرند و بنابراین، عدم توجه به مسائل مهم مرتیط با دسترسي بـه منـابع   

( 2021) 6آبراهاند و چانداني مي تواند نادیده گرفته شود. رتیه بندیموسسات  مالي خارجي و مالي

خـود را در   ارزیـابي  و اسـتفاده مـي تننـد   ها ارزیابي اعتیار شرتت و ارتیاط ایجاد از حرو  برای 

 .رتیه بندی اعتیاری مي تواند توتاه مدت یا بلند مدت باشد. منتشر تنند كارمورد شرتت های بده

یـن  ا اسـت. رتیـه بنـدی اعتیـاری     و نوسـانات بـازار  مستیل از تأثیر چرخـه تجـاری   بلندمدت اعتیار 

 .استفاده مـي تنـد   رتیه بندیاز ترتییي از ابزارهای تمي و تیفي و تجزیه و تحلیل برای  موسسات
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ظرفیت و تمایل متعهد بـه انجـام آن تعهـد    ، احتمال پرداختبرای این منظور از شاخص هایي مانند 

نـد  تناستفاده مـي   و حفاظت از تعهد مالي در صورت ورشكستگي مالي؛ ماهیت و مفاد تعهد مالي

( برای اولین بار رتیـه بنـدی اعتیـاری    1401همكاران )(. پورولي علیار و 1،2018اتتاین و همكاران)

ششي رتیه اعتیـاری شـرتتهای   وپر تحلیل پوسل مدشرتت های بورا اوراق بهادار را با استفاده از 

  ه هری ـب ـ متعددی برآورد ترده اند. در این پژوهش جه به شاخصهایوبا ت بورا اوراق بهادار را

 ایـن ي لانایي مـا وهنده تد ها نشان اختصاص یافت. این رتیه D تا AAA هایي از رتیهشرتت ها از 

تـر باشـد،     یدنز D رتیه شرتت ها به چههایشان است ته هر قع بدهيوم اخت بهدر پردشرتتها 

رتیـه بنـدی   . در این پژوهش از نتایج مطالعه آنها بـه عنـوان داده هـای    یابد ي تاهش ميلانایي ماوت

 اعتیاری شرتت های بورا اوراق بهادار استفاده شده است.

از دیگر عوامل موثر بر سودآوری شرتت های بورا اوراق بهادار بر اساا ادبیات نظـری بـه   

 ترتیت مطرح مي شود.

 اندازة شركت

 مطالعات زیادی بر وجود رابطه بین اندازه بنگاه و نسیت های سودآوری تاتیـد دارنـد. از نظـر   

داری  معنـي و و نسیت سودآوری رابطة مثیت  بـین انـدازة شـرتت (2005) 2گودلاک و همكاران

بازار را دراختیـار دارنـد و در شــرایط    تل فروش مشخصي از  نسیتوجود دارد. شرتتهای بزرگ 

 ی از نظر قیمـت و ا تننده توانند نیش تعیین دلیـل قـدرتي تـه دارنـد مي رقابـت نـاقص بـازار، بـه

هـای   معتیدنـد شـرتت  ( 2021) 3همكـاران و  . بوشـناک میزان عرضة محصول به بازار، ایفـا تننــد  

 (2022) 4اهمتـي و ایسـني  ر هسـتند. از نظـر   سـودآورت فعالیت بیشتر و گسترده تری دارند وبزرگتر 

دارنـد. همچنـین،    در سـودآوری ثیـات بیشـتری   شرتتهای بزرگتر نسـیت بـه شـرتتهای تـوچكتر     

 قـرار مـي گیـرد.   های بـازار  شرایط و نوسانتحت تاثیر های توچكتر بیشتر  شرتت سوداوری در

فعالیتهــای   بیشتری دارند و این نیروهای متخصص همـه  متخصصتار شـرتتهـای بـزرگتـر نیروی 

تـاهش مـي دهنـد. ایـن نتـایج توسـط       و غیر اقتصادی را  غیر تارا ارزیـابي و فعالیتهای را شـرتت
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( تایید 2020) 3علي و همكاران(، 2019) 2عیدالكریم و همكاران (،2021) 1تچكواو محییاني مانند

انـدازه   نیب ـ يارتیـاط  چیه ( نشان داد2014) 4نینش و ولنمپي نتایج مطاعات شده است. در حالي ته

 .ندارد و سودآوری وجود شرتت

 نقدینگی

5نسیت دارایي به بدهي
های جاری  تیسیم دارایياز به عنوان شاخص نیدینگي نسیت جاری یا  

این نسـیت توانـایي و قـدرت پرداخـت شـرتت را در مـورد        .آید های جاری به دست مي به بدهي

هـیچ  شـرتت  به عیارت دیگر اگـر از امـروز بـه بعـد      ؛تند های توتاه مدت اندازه گیری مي بدهي

رداختنـي،  هایي جـاری خـود )ماننـد حیـوق و دسـتمزد پ      ، چه میزان از بدهيدباش هدرآمدی نداشت

 تــردپرداخــت شــرتت مــي تــوان  هــای مالیــات بــر حیــوق، حــق بیمــه و ...( را از محــل دارائــي 

یت به دریافت اصل وام و اطمینان بیشتری نسبستانكاران به بالا بودن نسیت جاری  .(6،2021یاسین)

قـر   تواند تمیود نیـدینگي خـود را از محـل     شرتت مي بنابراین، ؛مي دهد سود خود از شرتت

حد بالا باشد به این معناست تـه شـرتت    از  نسیت جاری بیش اگراز بستانكاران تأمین تند.  دنتر

تنـد. از طـر  دیگـر پـایین      های جاری خود برای سودآوری استفاده نمي از دارایيمناست  به نحو

دهنـده وضـعیت نـامطلوق نیـدینگي شـرتت اسـت و شـرتت بایـد انـواع           بودن ایـن نسـیت نشـان   

مـدت را   ها و اسناد دریافتني، اوراق بهـادار توتـاه   ری ازجمله موجودی نید، حساقهای جا دارایي

 نرخ بازدهي دارایي هادر  يقابل توجه ریتأث ينگینید نسیتتجربي مطالعات بر اساا  .افزایش دهد

 و میسـل دارد ) هیسـرما  بازگشـت  ونسـیت بـازده حیـوق صـاحیان سـهام      بـر   یزینـاچ  ریتأث امادارد، 

از نظـر   تـه  ياست در حـال  يمنف( اثر نیدینگي بر سودآوری 2004) 8ز نظر اگليا .(7،2011رحمان

 ينگینیـد  ریتـأث معتید است،  (2013) 10همچنین، زیگمنت مثیت است. ریتأث( این 2006) 9پادراچي

نیدینگي و سودآوری  و بین افتد يماتفاق  وقفه اب یسودآور یتننده برا نییعامل تع  یبه عنوان 
 

1. Okechukwu 
2. Abdulkarim & et,al 
3. Ali & et,al 
4. Ninesh & Velnampy 
5. Current Ratio 
6. Yassin 
7. Salim & Rahman 
8. Elgely 
9. Padachi 
10. Zygmunt 

https://www.bing.com/ck/a?!&&p=d06413e5167ddcb0JmltdHM9MTY3Mzc0MDgwMCZpZ3VpZD0xZGNhOTg3NS03NTM1LTZjODYtMmQ5NS05NzJkNzQzYzZkMTcmaW5zaWQ9NTQzMQ&ptn=3&hsh=3&fclid=1dca9875-7535-6c86-2d95-972d743c6d17&psq=ROE+%d8%b3%d9%88%d8%af%d8%a2%d9%88%d8%b1%db%8c&u=a1aHR0cHM6Ly9ha2hiYXJib3Vyc2UuY29tL3doYXQtaXMtcm9lLyM6fjp0ZXh0PdmG2LPYqNiqINio2KfYstiv2Ycg2K3ZgtmI2YIg2LXYp9it2KjYp9mGINiz2YfYp9mFINuM2KcgUm9lINqG24zYs9iq2J8&ntb=1
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دلیل مزایای تامین مالي از طریـق بـدهي،  معناداری وجود دارد. مدیران شرتتها بهی  رابطه منفي 

تمایـل دارنـد از ایـن طریق نیازهای مالي شرتت را تامین تنند، امـا تـأمین مـالي از طریـق بـدهي،      

هـای خــود را    درآمدته شرتت بخشي از  مي شودهزینة بهره را در پي دارد و این موضوع باعث 

آنهـا   های تامین مالي تنند. در نتیجـه، ســودآوری آینــدة    ی آیندة صر  پرداخت هزینهدر سالها

 (1381تاهش خواهـد یافـت )سـیدنژاد و آقـایي، 

1نسبت بدهی به حقوق صاحبان) اهرم مالی
 ( 

اهرم مالي بیانگر آن است ته شرتت تا چه حد به تأمین مالي از طریق بدهي به جـای افـزایش   

است. نسیت های مالي ابزارهایي جهت تعیین میزان احتمال قصور شـرتت در ایفـای   سرمایه متكي 

عیـارتي دیگـر اهـرم مـالي     ه ب (1395ابراهیمي و همكاران، باشند )یش مي اهي هدتعهدات مربوط ب

میزان تل بدهي ها شرتت را اندازه مي گیرد و همچنین میزان استفاده از بدهي بـرای تـأمین مـالي    

دهد تا نسیت به افزایش سود و زیان  اجازه مي شرتتبه  مالي در واقع اهرم .ان میدهدداراییها را نش

. سـود و زیـان تـه مـي     تنـد بالیوه بر روی ی  موقعیت مالي خاص از محل سرمایه گذاری اقدام 

از آنچه ته به طور مستییم از طریق سرمایه گذاری منابع مالي مؤسسه امكان پذیر باشد،  بیشترتواند 

اوراق قرضـه شـرتت   ریس  نسیت وام به حیوق صاحیان سهام افزایش یابد  . وقتيمي شودمحیق 

شود هزینـه بهـره وام    ميمي برد و باعث تر ، افزایش بیشتر وام میزان ریس  را بالاافزایش مي یابد

ها افزایش و ارزش بازار اوراق قرضه تـاهش یابـد و درنهایـت تـاهش سـودآوری شـرتتها را بـه        

در شرتت ها  یبر سودآور ياهرم مال ریتأث(. 1398، جعفری و محمدی نودهداشت ) همراه خواهد

 بـر  ياهـرم مـال   د اثـر معتیدن( 2015) 2و همكاراننواز  مطالعات مختلف، نتایج متفاوتي داشته است.

اهـرم   نیب ـ یدار يمعن ـ رابطـه ( 2014) 3و خانفر لهیالشام. در حالي ته از نظر است يمنف یسودآور

اهرم مالي ( 2016) 4اما نتایج بدست آمده از مطالعه الحسن و بیكپ؛ وجود ندارد یو سودآور مالي

 .اثر مثیت معناداری بر سودآوری دارد
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 نرخ مالیات

است. از  اتیمال نرخ بر عملكرد و سودآوری شرتت تاثیر گذار باشد تواند يمته  گرید عامل

، اتینرخ مال شیبا افزاو  دارد يمنف ریتأث ی بوده وموثر بر سودآور اتینرخ مال( 2021) 1نظر روفني

(  2022)2ازتـویزلي و ازجـوفر   و سود را تاهش مي دهد ته با نتایج ابدی يدرآمد خالص تاهش م

 مطابیت دارد. 

 رشد فروش

براسـاا   .داردمـدیران   اهمیـت ویـژه ای بـرای   و سودآوری، همـواره   فروشارتیاط میان رشد 

دو  دسـتیابي بـه  با توجه به اینكه . شود يبالا م یمنجر به سودآور در فروش عیرشد سر میاني نظری

 مي تواند منجر بـه ایجـاد   و سودآوری به طور همزمان برای مدیران دشوار استفروش هد  رشد 

متغیر گسترده  رشد و سودآوری شرتتها و همچنین ارتیاط بین این دو ادبیات پژوهش. شودچالش 

. رابطه بین سودآوری و رشد شرتت با توجه به شرایط اقتصادی ته شرتتهای بورسـي بـا آن   است

روبهرو هستند میتواند متفاوت باشد. این بدان معني است ته الگوی مدیریت و رشد یـ  شـرتت   

 شیافزا (2022) 3. از نظر اولارواج و موسمياست ههای اقتصادی به نسیت پایدار و ناپایداربین دور

به این معنا است ته با افزایش رشد فـروش شـرتت،    دارد. مثیتشرتت ارتیاط  یرشد با سودآور

دموری  و 5،2005فرانسیس و همكاران ،2010 4گایو و راپوسوته مطالعات  سود افزایش پیدا میكند

( و ایمــاني 1394) یبــاقرمــرادی و  . همچنــین براســاا مطالعــاتمطابیــت دارد 1390،همكــارانو 

 رشـد فـروش و سـود    دار بیني وجود رابطه معنبا بررسي شرتت های بورا اوراق بهادار  (1399)

گیری متغیر رشد فروش از درصد تغییر در فروش استفاده  برای اندازهوجود ندارد. در این پژوهش 

رخ رشد فروش برابراست با تفاوت فروش سال جاری با سال قیل تیسیم بر فـروش سـال   شود. ن مي

 .(1391دستگیر و مهرجو، )قیل 
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 پیشینه تحقیق

بـرای دوره  ( به بررسي عوامل موثر بر سـودآوری یـازده شـرتت بیمـه     2022) 1اهمتي و ایسني

انـدازه و سـن    الي،م ـ نشـان مـي دهـد تـه اهـرم      بدسـت آمـده  نتایج پرداختند.  2020-2015زماني 

 فـروش بـر حاشـیه سـود    اندازه شرتت و رشـد   . همچنیندارد ROA شرتت، تأثیر معني داری بر

عوامـل   ای مطالعـه در  (2022) 2اولارواج و موسمي .شرتت ها در توزوو، تأثیر قابل توجهي دارد

با استفاده از داده  2020تا  1991شرتت در جنوق صحرای آفرییا را از سال  42سودآوری  موثر بر

شـد. نتـایج   تمي و پویا با استفاده از روش سیستمي تعمـیم یافتـه گشـتاورها تجزیـه و تحلیـل      های 

، رقابــت، رشــد حــق بیمــه، عملكــرد  فــروشنشــان داد تــه عوامــل مختلفــي ماننــد   بدســت آمــده

انگسووات و. گذارند نویسي و تارایي عملیاتي بر سودآوری تأثیر مي گذاری، ریس  پذیره سرمایه

سودآوری شرتت های بیمه غیرزندگي در و در مطالعه خود تأثیر نسیت ضرر  (2020) 3و همكاران

 231دهنـده بـه نماینـدگي از     پاسـ   488هـای   استفاده از پرسشنامه و پایگاه داده مالي، دادهبا  تایلند

رتیـاط  نتایج حاصـل از رگرسـیون حـداقل مربعـات معمـولي ا      بررسي تردند.شده  شرتت فهرست

بدست آمده نشان نتایج  .معني داری را بین درک ریس ، رفتار فعالانه و عملكرد شرتت نشان داد

همیستگي منفي بین نسیت ضرر و سودآوری شرتت های مرتیط با سود، بازده دارایي ها،  مي دهد

( 2020) 4ولد و همكارانوجود دارد. بازده حیوق صاحیان سهام، حاشیه سود و حاشیه سود خالص 

پرداختند. نتـایج   2018-2014در اتیوپي برای دوره  بررسي عوامل مؤثر بر سودآوری شرتت هابه 

و نیدینگي، سرمایه، تولید ناخـالص   ROA رابطه مثیت و معناداری بین بدست آمده نشان مي دهد

، ریس ، حـق بیمـه   مالي با اهرم ROA وجود دارد. همچنین، داخلي واقعي و نرخ ارز موثر واقعي

شرتت رابطـه مثیـت ولـي ضـعیف بـا       علاوه بر این، سن و اندازه .همیستگي منفي و معناداری دارد

بــازده حیــوق صــاحیان ســهام را بــه عنــوان معیارهــای ( 2020) 5بهاتــارای. اســت ســودآوری دارد.

مطالعه همچنین دارای نسیت هزینه هـای تارتنـان، اهـرم     سودآوری )متغیر وابسته( در نظر گرفت

نتایج نشان مي دهد ته نسیت هزینه ها مستیل  .وامل اندازه شرتت است متغیرهای مستیلمالي و ع
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سن شرتت، اندازه شـرتت،   نتایج بدست آمده نشان مي دهد است متغیرها رابطه مثیت پیدا تردند

بـر سـودآوری شـرتت هـای     ، نسیت نیدینگي و دارایي های مشهود مالي نرخ رشد حق بیمه، اهرم

 هـای  شرتت اعتیاری بندی ( رتیه1401تاثیرگذار هستند. پورولي علیار و همكاران )مورد بررسي 

را مورد بررسي قرار دادند.  1399تا  1395تهران در سال های  بهادار اوراق بورا در شده پذیرفته

 تیفیت اعتیـاری  تعیین در را تاثیر ین بیشتر ته متغیر 10اعتیاری براساا  بند در این پژوهش رتیه

ایـن   .دادنـد  قـرار  اعتیـاری  بنـدی  رتیـه  مینای دارند موضوعیت ایران محیط در داشتند ها تشرت

 شـده  تمـي  حسـابداری  اطلاعات اساا بر ها آن همه ته است تیفي تمي بخش دو در متغیرها

 بـرای  شـده  اسـتخراج  بورا در شده پذیرفته شرتت 145 اطلاعات ها متغیر این بر اساا .است

همكـاران   اده وزخـان  شـد.  اسـتفاده  و پوششـي  تحلیـل  سوپر مدل از ها شرتت اعتیاری بندی رتیه

نتایج بدست آمده ار سرمایه پرداختند زمي ایران در بالاهای اس بان بندی اعتیاری  به رتیه (1398)

بنـدی جـامع    عـي، رتیـه  طصـورت می  بندی اعتیـاری بـه   های رتیهص ها و شاخ مؤلفه نشان مي دهد

مي ایـران در قـال چهـار مؤلفـه اساسـي وضـعیت مـالي، وضـعیت رقـابتي،          لاهای اس  اعتیاری بان

مدیریت به بررسي  (1398همكاران )و  محمدی خانیاه .و تیفیت مدیریت گردید  وضعیت ریس

شـده در بـورا اوراق    شرتت پذیرفتـه  144سود واقعي، تیفیت حاتمیت شرتتي و رتیه اعتیاری 

بـا اســتفاده از مــدل رگرســیون چنـدمتغیره و روش      1396 تـا 1388بهادار تهران، طي بازه زمـاني 

نتـایج پـژوهش نشـان میدهـد تـه تیفیـت حاتمیـت        انجام شده اسـت.  یافته  حداقل مربعات تعمیم

شرتتي بر مدیریت سود واقعي اثر معكوا و معنادار و مدیریت سود واقعي اثر منفي و معنـادار بـر   

صــورت   این است ته تیفیـت حاتمیـت شــرتتي بــه   رتیه اعتیاری دارد. همچنین نتایج حاتي از

همكـاران  و  سـاعي . غیرمسـتییم و از طریق مدیریت سود واقعـي بـر رتیـه اعتیـاری اثرگـذار اسـت      

تاثیر شش عامل نوع صنعت، اندازه، عمر، نسیت سرمایه به دارایي، نسیت بـدهي  به بررسي  (1396)

بـا   پذیرفته شده در بورا اوراق بهـادار تهـران   به دارایي و هزینهي تیلیغات برسودآوری شرتتهای

اگـر معیـار    ها بیانگر آن هستند تـه  یافتهپرداختند. از رگرسیون چند متغیره با متغیر مجازی  استفاده

ی دارایي تعریف شـود، متغیـر هـایي ماننـد انـدازه،       سودآوری، بازدهي دارایي و بازده تعدیل شده

امـا نـوع صـنعت،    ؛ تاثیرگـذار اسـت   سودآوری به دارایي برنسیت سرمایه به دارایي و نسیت بدهي 

بـه بررسـي    (1390همكـاران ) و  منصـورلكورج  .تاثیر اسـت  بي سودآوری تیلیغات بره عمر و هزین

https://civilica.com/search/paper/k-%D8%B3%D9%88%D8%AF%D8%A2%D9%88%D8%B1%DB%8C/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%B3%D9%88%D8%AF%D8%A2%D9%88%D8%B1%DB%8C/
https://sid.ir/fa/journal/AdvanceWriter.aspx?str=%D9%85%D9%86%D8%B5%D9%88%D8%B1%D9%84%DA%A9%D9%88%D8%B1%D8%AC%20%DA%A9%DB%8C%D8%A7%D9%86%D9%88%D8%B4
https://sid.ir/fa/journal/AdvanceWriter.aspx?str=%D9%85%D9%86%D8%B5%D9%88%D8%B1%D9%84%DA%A9%D9%88%D8%B1%D8%AC%20%DA%A9%DB%8C%D8%A7%D9%86%D9%88%D8%B4


  

   

 

145 
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 اسـتفاده ازروش شرتت های موجود در بازار سرمایه از  بازده سهام در سرمایه گذاران نهادی یشن

بـورا اوراق   شرتت پذیرفته شده در 110ته  میطعي استتوصیفي همیستگي میتني بر داده های 

به عنوان نمونه انتخاق گردیده اند. جهـت آزمـون ایـن ارتیـاط از      1388در سال مالي  بهادار تهران

سـرمایه گـذاران    مدل رگرسیون خطي چندگانه استفاده شده است. یافتـه هـا نشـان مـي دهـد میـان      

بـازده   ،رابطـه وجـود دارد و بـا افـزایش مالكیـت ایـن سـهامداران در شـرتت         بازده سهام و نهادی

 تغییرات تمتری مي یابد. سهام

 مدل تحقیق

شد و توسط یول و پیرسون  مطرح (1990) 1الگوی رگرسیون چندگانه توسط لگیندر و گاوا

الگوی رگرسیون چندگانه برای تحلیـل روابــط چنــد متغیـر      .مفاهیم آماری به این مدل اضافه شد

استفاده میشود، در این روش یـ  متغیـر، بـه عنوان متغیر وابسته بـر روی چنــدین متغیــر مســتیل    

دهـد تـه تغییـرات متغیرهـای      برازش میشود. تحلیل رگرسیون چندگانه به محیـق این اجازه را مـي 

میتـوان بطـور   گیری تنند. با اســتفاده از رگرسـیون چندگانـه     مستیل را بر روی متغیر وابسته اندازه

همزمان اثرات چند عامل و متغیر را بر روی ی  متغیـر وابسـته بررسـي تـرد و همچنــین بــا ایــن     

الگـو مـي تـوان بسـیاری از متغیرهای مستیل را ته بـا هـم دارای همیسـتگي هسـتند در الگـو وارد      

ي چندگانه تكنیكـي  گرسیون خط. نمود اما ایـن تـار در رگرسـیون سـاده گمراه تننده خواهد بود

 آماری است تـه بــرای پــیشیینــي متغیــرپاســ  بــا اســتفاده از متغیرهــای توضیحي به تار مــي 

رود. در این روش فــر  میشــود: باقیمانــدهها بــه صــورت نرمـــال توزیـــع متغیرهـای مسـتیل     

ار است، باقیماندهها همگن هســتند و  رابطه خطـي شدهاند، بین متغیر وابسته و بـین متغیرهـای برقر

مستیل همخطي چندگانه وجود ندارد، به ایـن معنـي تـه بـین متغیرهـای مسـتیل همیسـتگي وجـود 

شرتت هـای بـورا اوراق   سودآوری  تاثیر رتیه بندی اعتیاری بربه مطالعه  در این پژوهشنـدارد. 

تـه  دو معادلـه  و  ststaافزار نرم و  های میطعي بهادار ایران با استفاده از رگرسیون چندگانه و داده

 شده است، مورد بررسي قرار مي گیرد: (2018توسط سیزان و همكاران )
(ROE)=b0+b1CR+b2LR+b3DE+b4TR+b5G+b6S+e 

(ROA)=b0+b1CR+b2LR+b3DE+b4TR+b5G+b6S+e 
 

1. Gauss 

https://www.sid.ir/search/paper/%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87%20%DA%AF%D8%B0%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D9%86%20%D9%86%D9%87%D8%A7%D8%AF%DB%8C/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/%20%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%AF%D9%87%20%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/%20%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B3%20%D8%A7%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%82%20%D8%A8%D9%87%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%B1%20%D8%AA%D9%87%D8%B1%D8%A7%D9%86/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/%20%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B3%20%D8%A7%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%82%20%D8%A8%D9%87%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%B1%20%D8%AA%D9%87%D8%B1%D8%A7%D9%86/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87%20%DA%AF%D8%B0%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D9%86%20%D9%86%D9%87%D8%A7%D8%AF%DB%8C/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87%20%DA%AF%D8%B0%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D9%86%20%D9%86%D9%87%D8%A7%D8%AF%DB%8C/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87%20%DA%AF%D8%B0%D8%A7%D8%B1%D8%A7%D9%86%20%D9%86%D9%87%D8%A7%D8%AF%DB%8C/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/%20%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%AF%D9%87%20%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/%20%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%AF%D9%87%20%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/%20%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%AF%D9%87%20%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
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 ... رانیبورس اوراق بهادار ا یشرکت ها یبر سودآور یاعتبار یرتبه بند ریتاث یبررس

 1402بهار   |شماره یکم  |سال چهارم 

  ROE و ی سودآور شاخصصاحیان سهام به عنوان  حیوق ROA  هـا بـه    یـي دارا بازگشـت

 بـه عنـوان شاخصـي    نسیت دارایي به بـدهي  LRی،اعتیاربندی  رتیه Cr ی،سودآور شاخصعنوان 

 ،اتیمال TRمالي، اهرم یبرا شاخصيبه عنوان  نسیت بدهي به حیوق صاحیان DE ي،نگینید یبرا

G فروش، رشد S و  اندازه شرتت شاخصتل به عنوان  یها یيداراe    اسـت. در ایـن    خطـا جـز

ی داده های متغیر رتیه بندی اعتیاری از نتایج مطالعه ولي پور علیا و همكاران ته بـرای  پژوهش برا

اولین بار در ایران در به برآورد رتیه بندی شرتت هـای بـورا اوراق بهـادار ایـران اسـتفاده شـده       

در بـورا اوراق بهـادار اسـت تـه      شـده  رفتهیپذشرتت  146ي شامل موردبررسی ها شرتتاست. 

اساا الگـوی سـوپر تحلیـل     اعتیاری بری بند رتیه برآورد شده است. ها آنی اعتیاری برای بند رتیه

 ز. امتیـا اسـت  شـده  انتخـاق  يرتیـه اعتیـاری واحـدهای موردبررس ـ    ایيتـار  نمنظور تعیی پوششي به

امتیـاز متغیـر    92.15تـا   99/0از  هـا  شـرتت به  شده دادهاست. امتیاز  شده انجامطییه  9در  ها شرتت

و طییه در آخـرین   شوند يت ترده بودند ناتارا محسوق مفدریاز ی  ته امتیا یيها شرتت است.

 146میـان  . از انـد  ت تـرده ف ـدریا AAAز بـالای  شرتت برتر امتیـا  8 ماقرار دارند؛ ا D یعنيسطح 

. متغیرهـایي تـه در   اند داشته 3دو شرتت امتیاز تمتر از  و شرتت بالاترین امتیاز، 8را وت برتش

نسیت مالي،  نیسیاست تأمعت، بازار صن  ریساز  اند عیارت اند شده گرفتهدر نظر  ها شرتتاز امتی

جریان نیـد عملیـاتي    ،ها یينسیت بدهي بلندمدت به جمع دارا، اهرم دفتری، ارایيدبدهي جاری به 

و نسـیت مالكانـه    ها يجریان نید عملیاتي آزار به بده ،ها یيدارابازار، بازدهي  سهم ،ها يتل بده به

(. 1401ولـي پـور و همكـاران،   است ) شده گرفتهی عملیاتي در نظر بند رتیهدر  مؤثرعوامل  عنوان به

ی اعتیـاری بـرای یـ  سـال     بنـد  رتیـه ی هـا  دادهي به دلیل در دسترا بودن موردبررسانتخاق سال 

ییي بـه نتـایج   محدود بوده و در تمام مطالعات خارجي هم به همین شیوه عمل شده است و این آس ـ

 است. اتكا قابلو نتایج  تند ينمی بورسي وارد ها شرتتمطالعه به دلیل تعداد زیاد 

 نتایج لیوتحل هیتجز

 از بازده حیوق صاحیان سهامته  سودآوری استبر  ی اعتیاریبند رتیه ریمطالعه تأثاین هد  

الگوی رگرسیون چندگانـه   است. شده استفادهشاخصي از سودآوری  عنوان به ها یيو بازگشت دارا

و گـاوا در    1805بعـد از به وجود آمـدن روش حداقل مربعات معمولي توسط لگینـدر در سـال  

، در شـود  يالگوی رگرسیون چندگانه برای تحلیل روابـط چنـد متغیر اسـتفاده م ـ  .شد مطرح 1809
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 هیمالبودجه و  یراهبرد یها پژوهش علمی نشریه                      

 السلام( نشریات علمی دانشگاه جامع امام حسین )علیه

ل برازش میشود. تحلیـل  عنوان متغیر وابسته بـر روی چنـدین متغیـر مسـتی این روش یـ  متغیـر، به

ته تغییرات متغیرهای مسـتیل را بـر روی متغیـر     دهد يرگرسیون چندگانه به محیـق این اجازه را م

زمان اثرات چند عامـل   طور هم تنند. با اسـتفاده از رگرسیون چندگانه میتوان به یریگ وابسته اندازه

بســیاری از   تـوان  ين بـا ایـن الگــو م ـ و متغیر را بر روی ی  متغیـر وابسـته بررسـي ترد و همچنـی

متغیرهای مستیل را ته باهم دارای همیستگي هستند در الگو وارد نمود اما ایـن تـار در رگرسـیون 

؛ بنابراین. در ایـن مطالعـه از دو (1393و همكاران، سردهایي یتننده خواهد بود )فكار سـاده گمراه

ی اعتیـاری و دو شـاخص   بنـد  سـي ارتیــاط بــین رتیـه    معادلـه الگوی رگرسیون چندگانه بـرای برر 

 .شود يمسودآوری پرداخته 

با اسـتفاده از  . درواقع میتن يچندگانه را ارزیابي م يهم خط 1VIFبا استفاده از آزمون، در ابتدا

تحلیل نمـود. اگـر    توان يم VIF  را با بررسي بزرگي میدار چندگانه يشاخص شدت هم خط این

 قاعـده  عنوان ی  است. به يدهنده عدم وجود هم خط ه ی  نزدی  بود نشانب VIF آماره آزمون

( 1. نتایج آزمـون در جـدول )  هستچندگانه بالا  يهم خطباشد  5از  تر بزرگ VIF تجربي میدار

هم خطي چندگانه رد شـده اسـت. همچنـین بـرای      دهد يمنشان  آمده دست بهاست. نتایج  شده ارائه

است ته نتـایج   شده استفادهبررسي وجود خودهمیستگي بین اجزا اخلال از آزمون دوربین واتسون 

 .شود يموجود خودهمیستگي رد  دهد يمنشان 
 نتایج آزمون دوربین واتسون .1جدول 

  آماره دوربین واتسون IVFآماره 

 1مدل  921/1 02/0

 2مدل  039/2 05/0

 منیع: نتایج تحییق 

مسـتیل  رابطه بین متغیرهـای   به بررسيماتریس همیستگي پیرسون  پژوهش با استفاده از نیادر 

ROA و ROE ضـریت   (2)جـدول  . مورد بررسي قـرار گرفتـه اسـت   شاخص سودآوری  عنوان به

ضـریت نسـیت   بر اسـاا نتـایج همیسـتگي،    . دهد يمنشان  ROE و ROA همیستگي را با توجه به

 بدهي به حیوق صاحیان سهام نیز باهمچنین، است. مثیت  59/0 رشد فروش با ضریت ROE يبده

ROA با  يرابطه مثیت است. اهرم مال 19/0 تیضرROA د.هستن يرابطه منف 64/0 تیبا ضر    

 

1. variance inflation factor 
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 ... رانیبورس اوراق بهادار ا یشرکت ها یبر سودآور یاعتبار یرتبه بند ریتاث یبررس

 1402بهار   |شماره یکم  |سال چهارم 

 رسونیپ يهمیستگ سیماتر جینتا .2جدول 

آمـده نشـان    دسـت  بـه  جیمثیت اسـت. نتـا   ROAو  ROE یاعتیار یبند رتیه يهمیستگ تیضر

بـر اسـاا دو    یعوامـل مـؤثر بـر سـودآور     ونیموجـود در رگرس ـ  یرهایاز متغ توان يته م دهد يم

 .استفاده ترد ROEو  ROAشاخص 

                                                                                                                    . 
 

 

 

 آمـده  دسـت  بهنتایج  است. شده ارائه (3رگرسیون چندگانه در جدول ) بر اساا آمده دست بهنتایج 

بـورا اوراق   یهـا  شـرتت  سـودآوری  بـر  یدار يمعناثر مثیت و  اعتیاری یبند رتیه ،دهد يمنشان 

 2016راجـرز و همكـاران،   و  (2016وایـت،   ؛2011بكر و میلیورن، بهادار دارد ته نتایج مطالعات )

نتیجـه   دارد تـه بـا   هـا  شـرتت بـر سـود    یدار يمعن ـاثـر منفـي و   نیـدینگي   . همچنـین تنـد  يم دیتائ

 .دارد ها شرتتبر سودآوری  منفي ریتأث تنند يمته ادعا  ( مشابه است2011)1بورجا

 

1 Burja 

Total 
assets 

Tax 
rate 

Sales 
growth 

Debt-to-
equity 

Current 
ratio 

Credit 
rating 

ROA ROE  

38/0- 71/0 59/0 19/0 51/0- 26/0 63/0 1 ROE 

57/0- 41/0 32/0 09/0 64/0- 21/0 1 63/0 ROA 

10/0 32/0- 28/0 16/0 22/0- 1 21/0 26/0 Credit 
rating 

19/0- 31/0 24/0 15/0- 1 22/0- 64/0- 51/0- Current 
ratio 

08/0- 26/0 037/0- 1 15/0- 16/0 09/0 19/0 Debt-to-
equity 

06/0- 19/0 1 037/0- 24/0 28/0 32/0 59/0 Sales 
growth 

10/0- 1 19/0 26/0 31/0 32/0- 41/0 71/0 Tax rate 

1 10/0- 06/0- 08/0- 19/0- 10/0 57/0- 38/0- Total 
assets 

145 139 144 142 139 145 137 134 N 
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مـالي  اهرم متغیرهای  بینبنابراین، ؛ شود يرد م مالي و نرخ مالیاتهمچنین فرضیه صفر برای اهرم  

 و (2015) 1و شمسي ؛ اما این نتیجه با نتیجه نوازی وجود ندارددار يمعنرابطه سودآوری  نرخ مالیات با

ایـن مطالعـه نتـایج     ، مطابیـت نـدارد.  منفـي داشـتند  رابطـه  تـه ادعـای   ( 2021) 2آبراهاندا و چاندریاني

 .در مورد تأثیر مالیات نشان داد (2017) 4جان  و پاتر( و 2013) 3شاتكارمتناقضي را با نتایج 
  نتایج رگرسیون چندگانه.3جدول            

                                                            

 
ROE ROA 

 آماره                              بیفر آماره                              بیفر

 3/19 46/6 97/1 32/13 مبدأعرض از 

Credit rating 18/1 32/4 87/0 2/42 

Current ratio 91/2- 3/28- 08/0- 3/66- 

Debt-to-equity 005/0 76/2 0009/0 21/4 

Sales growth 25/0- 96/4- 04/0 79/3 

Tax rate 21/0 2/43 07/0 1/96 

Total assets 07/0- -4/65 12/0- 3/65- 

 R= 65/0  R= 61/0  

 تحییق جینتا منیع:

 یدار يمعن ـبین اندازه شرتت و سودآوری رابطه مشخصـي و   دهد يمنشان  آمده دست بهنتایج 

، فینـي  )1995ریتولــد و شــیپر )   یهـا  افتهیبا با توجه به رابطه بین سودآوری و اندازه،  ست.ابرقرار 

بـین   یا رابطـه ته ادعـا تـرد هـیچ    موافق است  (2021)5دارفلنتر و اوتوزهستند اما  ( مخالف2000)

 .اندازه و سودآوری وجود ندارد

 

1. Nawaz & Shamsi 
2. Ubarhande & Chandani 
3. Jiang & Packer 
4. Shankar 
5. Dorfleitner & Utz 
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 یریگ جهینت

 پـژوهش  نی ـهـد  از ا  .و تصمیمات مالي شـرتت اسـت   ها برنامهسودآوری نتیجه نهایي همه 

 از استفاده با 1399سال  در بورا اوراق بهادار یها شرتتاعتیاری بر سودآوری  یبند رتیهبررسي 

اثـر   یاعتیـار  یبنـد  رتیـه  دهـد  يم ـنشان  آمده دست بهچندگانه است. نتایج  ونیرگرس لیوتحل هیتجز

یـ  عامـل    عنوان بهاعتیاری  یبند رتیهبورا اوراق بهادار دارد.  یها شرتتبر  یدار يمعنمثیت و 

 ها داده نیودمحییان معتیدند اما ؛ است قرارگرفته موردتوجهتصمیمات مدیریتي در  مهم تننده نییتع

 .تنـد  يم ـاعتیاری دو نیش مهم در بازارهای سرمایه ایفا  یبند رتیهحدود ترده است. مطالعات را م

ناشـي   بـودن و دقـت آن   موقـع  بـه اهمیـت ایـن اطلاعـات از     .نیش اول شامل انتشار اطلاعات است

اعتیـاری تسـهیل    یبند رتیهدومین نیش  .بسیار مهم هستند یگذار ارزشته در فرآیندهای  شود يم

را ارائـه   هـا  شـرتت معیـاری تارآمـد از تیفیـت اعتیـار      هـا  یبند رتیهزیرا ؛ استقرارداد بین طرفین 

در تـاهش عـدم تیـارن اطلاعـات      زیـادی اعتیـاری اهمیـت    یبنـد  رتیـه  (.2016)وایـت،   دهنـد  يم

 ــ    عـدم  .داردبــورا اوراق بهـادار   خصـوص در بـازار   ر تیــارن اطلاعـاتي عامـل مهمــي اسـت تـه ب

ارتیـاط  اعتیاری با افزایش خـالص بـدهي    یبند رتیه تاهش و گذارد يم ریتأثمالي  نیتأم اتتصمیم

چون هزینه انتشار سهام تمتـر از  مالي دارند. اهرم به بالاتر تمایل  یها رتیهبنابراین، شرتت با ؛ دارد

 .بدهي است هزینه
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 منابعفهرست 

م الی ب ا ان وا      نیتأمرابطه بین تصمیمات ( 1395.)احمدی مقدم منصور و بهرامی نسب علی کاظم، دیسابراهیمی 

-83:ص فحات  ، 30ش ماره:  ، 8دوره: ، 1395س ال:  پووه  های حسابداری مالی و حسابرسی .مدیریت سود

102. 

 نیپنجم   اقتصادی، یها بنگاهحسابرسی و مدیریت سود در  مؤسساتبررسی رابط اندازه  ،(1399منصور )ایمانی، 

 .اهواز ملی اقتصاد، مدیریت و حسابداری، اجلا 

در ب ور  اوراق  شده ر تهیپذ یها شرکتو نرخ تورم در  ها ییدارارابطه بین نرخ بازده ( 1384)بازگیر. محمدرفا 

 .یوادارارشد حسابداری، داناگاه مازندران، داناکده علوم اقتصادی  منامهایپاادار تهران، به 

 در ش ده  ر ت ه یپذ یها شرکت اعتباری یبند رتبه( 1401) جمال بحری ثالثو  جبارزادهسعید  علیار، صیاد، یپور ول

 .1401 سوم، آبان ، سال33-62: مالی صص و بودجه راهبردی یها پووه  تهران، ناریه بهادار اوراق بور 

نق  استقراض در سودآوری شرکت ها: با نگاه به ش رکت   (1381) ؛ آقایی، محمد علی ؛ سید نواد  هیم، سید رفا

  . 55تا  49از  - صفحه  39شماره  - 1382بور  دی   ،های پذیر ته شده در بور

 شده ر تهیپذ یها شرکتبر سودآوری  مؤثرعوامل  (،1396) ساعی، سینا و آقایی بجارکناری، محمد و خردیار، سینا

 .رشت اقتصاد و مدیریت، یالملل نیبکنفرانا  نیدهم در بور  اوراق بهادار تهران،

 یب ر س ودآور   یاتی  عمل یم تعه د اج زا  اق لا   راتیی  اث ر تغ  یبررس  . (1391)محسن و احسان مهرج و   ر،یدستگ

 .21-4، صص  1شماره  ،یو حسابرس یحسابدار قاتیتحق هی، نار»ه شرکت

 تیفیکسود،  یهموارساز نیرابطه ب یبررس، (1390)موصلو،  یعباس لیعارف من ، زهره و خل وش،یدار ،یدمور

 یه ا  پ ووه  مجل ه  »ته ران  در ب ور  اوراق به ادار    ش ده  ر ت ه یپذ یه ا  ش رکت سود و ارزش ش رکت در  

 .7شماره  ،39-54صص  ،یمال یحسابدار

 یه ا  بانکاعتباری  یبند رتبهگوی لطراحی ا (1398)علی، محمدحسن  ،، محمود ابراهیمییخانزاره، محمد؛ محقق

 .41 یاسلامی لمی ایران. مجله تحقیقات مالااس

بررسی رابط ه ب ین عملک رد م الی ش رکت و      ( 1391).  رشته ینیالد قطب دِیطاهرخدادادی. ولی، عربی. مهدی و 

در ب ور  اوراق به ادار ته ران، مطالع ات تجرب ی       ش ده  ر ت ه یپذ یها شرکتگزارشگری مالی در  یبند زمان

 .172-151، ص، 34 شماره ،10حسابداری مالی، دوره 

ب ازار   م ت یط قارتب ا  ی(. بررس  1393. )یمصطف ،یو کجور ،یعل ،یامیاکبر، ص رزاپور،یبهزاد، م ،ییسردها ی کار

 ..107-93(، 22)7(، یاوراق به ادار )مطالع ات م ال    لی  تحل ی. دان   م ال  رانی  ا یس که ط لا   یو نق د  یآت

https://sid.ir/paper/200145/fa 

https://www.sid.ir/journal/740/fa
https://www.sid.ir/journal/740/fa
https://www.sid.ir/journal/740/fa
https://www.sid.ir/journal/issue/21556/fa
https://www.sid.ir/journal/issue/21556/fa
https://fbarj.ihu.ac.ir/?_action=article&au=673836&_au=%D8%B3%D8%B9%DB%8C%D8%AF++%D8%AC%D8%A8%D8%A7%D8%B1%D8%B2%D8%A7%D8%AF%D9%87
https://fbarj.ihu.ac.ir/?_action=article&au=673836&_au=%D8%B3%D8%B9%DB%8C%D8%AF++%D8%AC%D8%A8%D8%A7%D8%B1%D8%B2%D8%A7%D8%AF%D9%87
https://fbarj.ihu.ac.ir/?_action=article&au=673837&_au=%D8%AC%D9%85%D8%A7%D9%84++%D8%A8%D8%AD%D8%B1%DB%8C+%D8%AB%D8%A7%D9%84%D8%AB
https://www.noormags.ir/view/fa/creator/38060/%D8%B3%DB%8C%D8%AF_%D8%B1%D8%B6%D8%A7_%D8%B3%DB%8C%D8%AF_%D9%86%DA%98%D8%A7%D8%AF_%D9%81%D9%87%DB%8C%D9%85
https://www.noormags.ir/view/fa/creator/229698/%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF_%D8%B9%D9%84%DB%8C_%D8%A2%D9%82%D8%A7%DB%8C%DB%8C
https://www.noormags.ir/view/fa/articlepage/859396/%D9%86%D9%82%D8%B4-%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D9%82%D8%B1%D8%A7%D8%B6-%D8%AF%D8%B1-%D8%B3%D9%88%D8%AF%D8%A7%D9%88%D8%B1%DB%8C-%D8%B4%D8%B1%DA%A9%D8%AA-%D9%87%D8%A7-%D8%A8%D8%A7-%D9%86%DA%AF%D8%A7%D9%87-%D8%A8%D9%87-%D8%B4%D8%B1%DA%A9%D8%AA-%D9%87%D8%A7%DB%8C-%D9%BE%D8%B0%DB%8C%D8%B1%D9%81%D8%AA%D9%87-%D8%B4%D8%AF%D9%87-%D8%AF%D8%B1-%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B3
https://www.noormags.ir/view/fa/articlepage/859396/%D9%86%D9%82%D8%B4-%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D9%82%D8%B1%D8%A7%D8%B6-%D8%AF%D8%B1-%D8%B3%D9%88%D8%AF%D8%A7%D9%88%D8%B1%DB%8C-%D8%B4%D8%B1%DA%A9%D8%AA-%D9%87%D8%A7-%D8%A8%D8%A7-%D9%86%DA%AF%D8%A7%D9%87-%D8%A8%D9%87-%D8%B4%D8%B1%DA%A9%D8%AA-%D9%87%D8%A7%DB%8C-%D9%BE%D8%B0%DB%8C%D8%B1%D9%81%D8%AA%D9%87-%D8%B4%D8%AF%D9%87-%D8%AF%D8%B1-%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B3
https://www.noormags.ir/view/fa/magazine/number/45665
https://www.noormags.ir/view/fa/magazine/number/45665
https://www.noormags.ir/view/fa/articlepage/859396/%D9%86%D9%82%D8%B4-%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D9%82%D8%B1%D8%A7%D8%B6-%D8%AF%D8%B1-%D8%B3%D9%88%D8%AF%D8%A7%D9%88%D8%B1%DB%8C-%D8%B4%D8%B1%DA%A9%D8%AA-%D9%87%D8%A7-%D8%A8%D8%A7-%D9%86%DA%AF%D8%A7%D9%87-%D8%A8%D9%87-%D8%B4%D8%B1%DA%A9%D8%AA-%D9%87%D8%A7%DB%8C-%D9%BE%D8%B0%DB%8C%D8%B1%D9%81%D8%AA%D9%87-%D8%B4%D8%AF%D9%87-%D8%AF%D8%B1-%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B3
https://www.noormags.ir/view/fa/articlepage/859396/%D9%86%D9%82%D8%B4-%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D9%82%D8%B1%D8%A7%D8%B6-%D8%AF%D8%B1-%D8%B3%D9%88%D8%AF%D8%A7%D9%88%D8%B1%DB%8C-%D8%B4%D8%B1%DA%A9%D8%AA-%D9%87%D8%A7-%D8%A8%D8%A7-%D9%86%DA%AF%D8%A7%D9%87-%D8%A8%D9%87-%D8%B4%D8%B1%DA%A9%D8%AA-%D9%87%D8%A7%DB%8C-%D9%BE%D8%B0%DB%8C%D8%B1%D9%81%D8%AA%D9%87-%D8%B4%D8%AF%D9%87-%D8%AF%D8%B1-%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B3
https://sid.ir/paper/200145/fa
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در  ش ده  ر ت ه یپذ یه ا  ش رکت  یب ر س ودآور   یاثر اهرم مال یبررس (1398) اطمه جعفریو   افل محمدی نوده

ش ماره   1398پووه  در حسابداری و علوم اقتصادی سال سوم زمستان )اس فند(  ، بور  اوراق بهادار تهران

 )جلد دوم( 10

مدیریت س  ود واقع  ی، کیفی  ت حاکمی  ت     (. 1398، غلامرفا )منصور  رمحمدی خانقاه، گلان؛ پیری، پرویز؛ 

 (.614- 595) ،4(26)حسابداری و حسابرسی،  یها یبررسش رکتی و رتب ه اعتباری. 

از  یش واهد  یچرخه عمر بر رابطه رش د ش رکت و س ودآور    ریتأث ،(1394موصلو ) ی، جواد و  اطمه باقریمراد

انتا ار   خی، تار93 -108 ، صفحات2شماره  7 دوره ،یمال یحسابدار یها پووه بور  اوراق بهادار تهران. 

2015. 

 گ ذاران  هیس رما  نیرابطه ب   یبررس، (1390 اطمه )تبار  ییحو یعصمت السادات  یطاهر ،انوشیمنصورلکورج ک 

در  ی: مطالع ات کم   هیدر ب ور  اوراق به ادار ته ران نا ر     ش ده  ر تهیپذ یها شرکتو بازده سهام در  ینهاد

 .194-180صفحات: 2شماره: 2دوره: 1390سال: تیریمد
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companies in Nigeria. Malaysian Management Journal, 23(1), 27-46. 
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