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  چکیده

های های شرکتترین سرمایهگذاری در نیروی انسانی به عنوان یکی از اصلیبا توجه به اهمیت افزایش کارایی سرمایه

 هایشرکت انسانی یرویدر ن یگذارهیسرما ییبر کارا گزارشگری مالی ریتاث یبررسکاربر محور، پژوهش حاضر به 

 4261پرداخته است. در این راستا، با روش حذف سامانمند در بین سالیان  شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ

-نگر بوده و از دادهشرکت پرداخته شد. پژوهش از نوع کاربردی و گذشته 474نسبت به گردآوری اطلاعاتی از  4143

گذاری در نیروی کار با ده شده است. کارایی سرمایههمبستگی برای تحلیل آماری استفا –های ترکیبی و روش توصیفی 

 ریغ هاینهیهزو هموارسازی سود از طریق تقاوت اقلام واقعی  (3447)  سیلیو ل نوکیمدل پ ماندهیمحاسبه قدر مطلق باق

گیری شده است. نتایج پژوهش نشان داد که ضعف در اندازه دی( تولیمورد انتظار)عاد یهانهیو  هز دیتول یعاد

تاثیر  شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ هایشرکت انسانی یرویدر ن یگذارهیسرما ییبر کارا گزارشگری مالی

طلبی مدیران را عاملی برای تضییع منفی و معناداری دارد. این نتیجه منطبق بر تئوری نمایندگی بوده است که فرصت
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  مقدمه. 1

های شرکت باید شود. بنابراین همانند سایر سرمایهنیروی انسانی در ادبیات نوین مدیریت به عنوان سرمایه انسانی شناخته می

ها، نیروی ارزش افزوده از حضور نیروی انسانی شوند. همانند سایر داراییمدیران نسبت به آن حساس بوده و باعث ایجاد 

تواند مشکلات زیادی را به کار نیز باید از نظر کمی و کیفی متناسب با نیاز واقعی شرکت بوده و کمبود و مازاد آن می

توانند در است. عوامل مختلفی میگذاری در نیروی کار شکل گرفته همراه داشته باشد. بر این اساس مفهوم کارایی سرمایه

گذاری در نیروی انسانی موثر واقع شوند. در این پژوهش از هموار ها در حوزه سرمایهموفقیت و یا عدم موفقیت شرکت

گیری شده است. بر این اساس گذاری در نیروی کار بهرهسازی از طریق اقلام واقعی به عنوان محرک کارایی سرمایه

 ه ایران به عنوان جامعه هدف در نظر گرفته شده و پژوهش در این محیط انجام شده است. محیط بازار سرمای

 پژوهش ادبیاتمبانی نظری و . 2

عنوان مهمترین عامل مشخص شده کار در فرایند تولید و ارائه خدمات در جوامع بشری به امروزه، نقش و اهمیت نیروی

کار ساده به سرمایه انسانی تکامل  انسانی از نیرویشود که نقش نیرویمراحل تمدن بشری مشخص می است. با نگاهی به

گذاری نیروی کار کارایی سرمایه و کار، فاقد کارایی استیافته است، چرا که پیشرفت تکنولوژی بدون تحولات نیروی

به عنوان یکی از  باشد و کشورهای توسعه یافته به اهمیت نیروی کار های مهم هر موسسه یا سازمان میرکنیکی از 

(. ریشه و علل عقب افتادگی کشورهای توسعه نیافته 4،3441)کونگ و همکارانهای توسعه اقتصادی تأکید دارند ضرورت

کار همه وری نیروی وری خصوصا بهره وری پایین است. بنابراین رشد بالای بهرهطور اساسی تحت تأثیر پدیده بهره که به

دهد. استفاده صحیح از نیروی کار به مثابه ارزشمندترین و بزرگترین عی را تحت تأثیر قرار میهای اقتصادی و اجتمافعالیت

توان گفت که انسان، هم ها بوده است. به بیان دیگر میای حائز اهمیت مورد توجه دولتثروت هر جامعه به صورت مسئله

ی اداره و مدیریت این قابل توجهی به نحوه شود و تحقیق اهداف توسعه تا حدهدف توسعه و هم عامل آن محسوب می

ها و میدان دادن به سازی دولتثروت و منبع حیاتی بستگی یافته است. در این میان تجربه نشان داده است که کوچک

شود. بنابراین گذاری و مشارکت در منابع انسانی میوری و سرمایهبخش خصوصی و تعاونی، سبب صعود روند بهره

شود باشد که موجب بهبود عملکرد میهای مهم هر مؤسسه یا سازمان میانسانی( یکی از رکنکار )نیروییکارایی نیرو

 (.3،3446)خدمتی و همکاران

های توسعه اقتصادی عنوان یکی از ضرورت کار به اهمیت کارایی نیروی توسعه، به یافته و درحال همه کشورهای توسعه

منظور اشاعه  توسعه بهالمللی تأکید دارند. به این ترتیب اغلب کشورهای درحالبینهای و کسب برتری رقابتی در عرصه

های قابل توجهی را در زمینه گذاری های بهبود آن، سرمایهنگرش به مقوله کارایی و تعمیم به کارگیری فنون و روش

گفت که پایه توسعه اقتصادی و طوری که شاید بتوان کارایی نیروی کار انجام داده و یا درحال انجام دارند؛ به
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باشد. از سوی کار و اشاعه آن در کلیه سطوح و طبقات جامعه می ها براساس توجه به مقوله کارایی نیرویتکنولوژیکی آن

، 2ای از نیروی کار است )جانگ و همکارانکارگیری تعداد بهینهکار به معنای به گذاری نیروی دیگر، کارایی سرمایه

 ی در دسترس بوده وبه راحت گذاریسرمایه که در آن مشخصات یکیزیف یگذار هیاشکال سرما ریاز سا زیمتما(. 3441

 ی و عدم تقارن اطلاعاتیندگینما دیشد یکار ممکن است دچار تضادها یروین یگذارهیسرما ماتیشود، تصمیارائه م

. بنابراین وابسته است کارکنانیدر مورد مهارت ها و بهره ور مدیریت اطلاعاتبه شدت به  یماتیتصم نیچن رایز، شود

آورند )غالی مدیرانی که بدنبال تامین منافع شخصی باشند، سرمایه گذاری کمتر و یا بیشتر از حد در نیروی انسانی بعمل می

 (. 1،3434و همکاران

رود اطلاعات یو انتظار مشناخته  تیسمرا به ر یانسان هیسرما بر یمال یگزارشگر یهاچارچوب تاثیر ریشواهد اخ

با  یاطلاعات حسابدار(. 3432، 5)گائو و همکاران کند فایکار شرکت ا یروین مدیریت در ینقش برجسته تر یحسابدار

. همچنین، (3444، 9و پالپو یلیدهد )ه شیرا افزاسرمایه گذاران و سهامداران نظارت  قدرتتواند  یبالا م تیفیک

 ژیپرست ارتقاء، قدرت و یبرا رانیمد یشخص لاتیباور است که تما نیبر ا بر اساس تئوری امپراطوری (4692) 7امسونیلیو

در مقابل اخراج  رانیاگر مد نیهمچن گسترش دهند. نهیکند که کارکنان را فراتر از سطوح به قیممکن است آنها را تشو

 (.3434، 1و همکاران یلا)غانسانی رخ خواهد داد  یرویاز حد ن شیب یگذار هیمقاومت کنند، سرما رمولدیکارکنان غ

)لامبرت و  کمک کند یگذار هیسرما ییکارا شیتواند به افزایبالا م تیفیبا ک یمال یو گزارشگر یحسابدار تیفیک

(. در خصوص آثار هموارسازی سود دو دیدگاه متضاد وجود دارد. 3446، 44و همکاران دل؛ بی 3447، 6همکاران

که هدف آن کاهش نوسانات در سود شرکت  شود فیتعر یتیریمد یاریعنوان رفتار اخت به تواندیسود م یهموارساز

سایر آن بر  ریسود و تأث یهموارساز یرا در مورد سودمند یمتفاوت یشواهد تجرب(. مطالعات پیشین 4672، 44ت )بیدلمناس

دهد که ی( نشان م43یاطلاعات خصوص علامت دهی دگاهیثال، دمثبت )به عنوان م دگاهیطرف، د کی از. افتندی متغیرها

عملکرد  ینیب شیپ یسهام برا متیق ییبهبود توانا و باعث را کاهش دهد یاطلاعات تواند عدم تقارنمیسود  یهموارساز

 گذاران هیکه سرما دهد ینشان م یمطالعات قبل (.3449 ،41و همکاران کسونی؛ ار3444 ،42ی)دمسک ی شودسود آت

گذاری انتظار  بازده کمتری را در قبال سرمایه نیو بنابرا دانند یم تر سکیر دارند، کم سود هموارتریرا که  ییها شرکت
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احتمالاً با کاهش خطرات هموارسازی سود  ن،ی(. بنابرا3445 ،45ریگاسن و فولب؛ 3449و همکاران،  کسونی)اردارند 

 یعدم تقارن اطلاعات از. انتخاب نامطلوب شودیکارآمدتر م یگذار هیو مشکلات انتخاب نامطلوب منجر به سرما یاخلاق

 ی و، مشکلات مخاطرات اخلاقیاطلاعات عدم تقارن تواند با کاهشیسود م یشود. به طور خاص، هموارسازیم یناش

ران و سرمایه گذا ینظارت یهاییتوانا شیو افزا ها را کاهش دهدشرکت ندهیدر مورد چشم انداز آ تیشفاف عدم

تر هستند و ممکن است انتشار  آگاه ،ذینفعان بیرونیبه  نسبت رانیکه مد ییاز آنجا نی. همچنسهامداران را به وجود آورد

 یضرر اطلاعات به ممکن است یخارج هیسرما کنندگان نیکنند، تام یبند بالا زمان یها متیفروش سهام با ق یرا برا هیسرما

 ایکند  نهیکار را پرهز یرویسودآور در ن یهایگذار هیکه ممکن است سرما د،نپاسخ ده هیسرما نهیهز شیها با افزاآن

سود، با کاهش انتخاب  یهموارساز(. 4611، 49شود )مایرز و مجلوفکار  یروین در کم یگذار هیمنجر به سرما یحت

 ر،ی؛ گاسن و فولب3444 ،47سینیرا کاهش دهد )مک ا یگذارهیسرما ازیمورد ن هیسرما یهانهیتواند هزیم ،نامطلوب

3445) . 

را  تیوضع تواند یسود م یکه هموارساز دهد ی( نشان م41طلبفرصت مدیریت دگاهید یعنی) یمنف دگاهید گر،ید یسو از

منعکس کننده رفتار  جهیو در نت را دچار انحراف نموده هاشرکت یواقع یربنایز عملکرد. هموارسازی سود مبهم کند

 توان ازانگیزه هموارسازی سود را می(. 3442، 34لئوز و همکاران ؛3447، 46خورنا و همکاران) است رانیفرصت طلبانه مد

و به حداکثر رساندن دوره  یشغل تیامن نی(، تضم4615 ،34یلی)ه بیشتر به پاداش یابیدست مانند ،یشخص قیعلا یرو

-شرکت دادند نشان( 3447طلبی مدیریت ارتباط داد. خورانا و همکاران ) ( به فرصت4665 ،33رولی)فودنبرگ و ت یتصد

صورت شرکت نیکنند. در ایرا تجربه م یشتریسهام ب متیسقوط ق سکیر ،یسود واقع یبا سطوح بالاتر هموارساز ییها

 نهیبه سطح ف ازو انحرا یاز عدم تقارن اطلاعات یاصطکاک بازار ناش ادیسود هموارتر به احتمال ز ریمس یدارا یها

 میبرند. کار ناکارآمد رنج  یروین یگذار هیاز سرما نی، بنابرارا تجربه خواهند نمود کار یروین یگذار هیسرما

انسانی  یروین یگذار هیسرما ییبر کارا ضعف در گزارشگری مالی ریسود و تأث یدر مورد هموارساز یرقابت یها دگاهید

پژوهش حاضر با هدف یافتن پاسخی برای سوال زیر در محیط بازار سرمایه ایران دنبال اشاره شده در بالا، باعث شد تا 

 شود.

 گذاری نیروی انسانی تاثیر معناداری دارد؟ آیا ضعف در گزارشگری مالی بر کارایی سرمایه
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  پژوهششناسی  . روش3

و گذشته نگر با استفاده از داده پژوهش حاضر، توصیفی بوده و از نظر هدف کاربردی و در حیطه پژوهش های قیاسی 

های کمی می باشد. برای آزمون رابطه بین متغیرها و معنی دار بودن مدل از تحلیل رگرسیون چند متغیره در نرم افزار استاتا 

استفاده گردید. در پژوهش حاضر جامعه آماری شامل شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است  47نسخه 

 : باشند یدبا یرز یطشرا یدارا پژوهش، باید ینا یآمار عهکه جام

 . اسفندماه باشد 36منتهی به ها آن یسال مال انیپاجهت افزایش قابلیت مقایسه،  -4

نیز در بورس حاضر  4143و تا پایان سال در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشند 4261ها قبل از سال شرکت -3

 باشند.

  طی دوره پژوهش تغییر سال مالی نداشته باشند. ت مورد نیاز آنها در دسترس باشد واطلاعا -2

 بیمه و بانک ها نباشد. ،جز شرکت های مالی  -1

 مدل و متغیرهای پژوهش

(، 3432با الگوبرداری از پژوهش گائو و همکاران ) (:L.I.Eff) گذاری در نیروی انسانیکارایی سرمایه     

 32(  و محاسبه قدر مطلق باقیمانده مدل پینوک و لیلیس4سرمایهگذاری در نیروی انسانی از طریق رابطه )کارایی 

 ( سنجیده شده است.  3447)

 :(4رابطه )

                                                                          
                                                                  
                                                                          

، بازده سهام، Ret، اندازه شرکت، Size، اهرم مالی، Lev، درصد تغییر در تعداد کارکنان، NetHireitکه در این مدل 

SGییر در مبلغ فروش، ، درصد تغROA ،بازده داراییها ،Lossbin های مختلف و نیز بیانگر زیان در بازهεit دهنده  نشان

 شود.  گذاری شناخته میباقیمانده مدل است که قدر مطلق آن به عنوان کارایی سرمایه

 متغیر مستقل

گیری ضعف در گزارشگری مالی به پیروی از پژوهش در این پژوهش برای اندازه(: RES) ضعف در گزارشگری مالی

 نهیهز تیریمد یکه برا یواقع یها تیاز فعال متشکلی که واقع سود یهموارساز یک روش ( از 3432گائو و همکاران )

(، در ابتدا 3447خورنا و همکاران )پژوهش مطابق با ، استفاده گردید. بر این اساس شودیانجام م دیتول ای یاریاخت یها

( و  هزینه های مورد 3شود، با استفاده از رابطه )های غیر عادی تولید که با استفاده از مدیریت موجودی کالا انجام میهزینه

 ( اندازه گیری شده است. 3انتظار)عادی( تولید از طریق رابطه )
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  ( 3رابطه )                 

 

 که در رابطه فوق:

PRODi,t   = شرکت یدتولواقعی  یها ینههز i در سال tکه در آن ،: 

                           
COGSi,t =فروخته شده شرکت یتمام شده کالاها یبها i در سال t 

ΔINVi,t = شرکتهای   یموجود ییرتغ i از سال t-1 به سال t 

TAi,t-1= شرکت یها ییکل دارا i سال یدر ابتدا t  

SALESi,t  فروش سالانه شرکت =i  در سالt  .می باشد 

 ( محاسبه خواهد گردید.1سپس با کسر هزینه های واقعی تولید، هزینه های غیرعادی تولید طبق رابطه )

  

 :رابطه فوقکه در 

به عنوان نمادی از  t در سال i شرکت: نشان دهنده هزینه های غیر عادی تولید شرکت 

شرکت با  یبرآورد شده برا یعاد یدتول یها ینهنشان دهنده هز:   هموارسازی سود با استفاده از اقلام واقعی و 

 باشد.( می3از رابطه )استفاده 

 متغیرهای کنترلی

 (، تاثیر متغیرهای زیر بر متغیر وابسته کنترل خواهد شد. 3432در این پژوهش با الگوبرداری از پژوهش گائو و همکاران )

(: یک متغیر دو وجهی بوده و اگر مدیرعامل شرکت به صورت همزمان وظیفه Duality)دوگانگی وظایف مدیرعامل

 و در غیر اینصورت عدد صفر به متغیر اختصاص یافته است.  4نائب رئیس هیئت مدیره را بر عهده داشته باشد، عدد 

بر عهده سازمان  (t)در سال (i)(: یک متغیر دو وجهی بوده و در صورتیکه حسابرسی شرکتAu.Size)اندازه حسابرس

 و در غیر این صورت عدد صفر اختصاص یافته است.   4حسابرسی بوده باشد، عدد 

 ر است با نسبت اعضای غیر موظف هیئت مدیره به کل اعضای هیئت مدیره.(: برابB.Ind)استقلال هیئت مدیره

 (: برابر است با تعداد اعضای هیئت مدیره.B.Size)اندازه هیئت مدیره

                  مجموع داراییها استفاده میشود: لگاریتم طبیعی از شرکت اندازه گیریاندازه : جهت(Size) اندازه شرکت

 استفاده گردید.  داراییها کل بر بدهی کل نسبت از مالی اهرم اندازهگیری جهت :(Lev) اهرم مالی

این متغیر  نرخ بازده دارایی ها بوده که از طریق تقسیم سود خالص به ارزش دفتری  :(ROA) نرخ بازده دارایی ها

 دارایی های در انتهای سال مالی محاسبه شد.  

 بیعی فاصله زمانی سال تاسیس شرکت تا دوره مورد بررسی (: برابر است با لگاریتم طAge)عمر شرکت
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 (: برابر است با لگاریتم طبیعی درآمد حاصل از فروش و ارائه خدمات شرکت Sale)فروش شرکت

 پژوهش  هایمدل

 شود:( استفاده می3432برای آزمون فرضیه پژوهش از مدل زیر برگرفته از پژوهش گائو و همکاران )

 
                   C MP      DU  ITY        d        B I d      B                           

             al                    

منفی/ مثبت بوده و سطح معناداری آماره  β1استفاده  می شود، چنانچه ضریب  β1برای آزمون فرضیه پژوهش از ضریب 

 کمتر باشد، فرضیه پژوهش رد نخواهد شد.  45/4آن از 

 پژوهشهای  . یافته4

 یافته های توصیفی-4-1

در این بخش به ارائه آمار توصیفی پرداخته شده است. بدین منظور ابتدا با استفاده از نرم افزار استتا آمار توصیفی گرفته شد 

است. برای رفع این  های پرت در برخی متغیرها بودهضریب چولگی و کشیدگی متغیرها بیانگر وجود دادهکه مشاهده 

های پرت اقدام شد. در این پژوهش از دهد نسبت به ترمیم دادهمشکل که امکان ایجاد تورش در نتایج را افزایش می

  های پرت استفاده شده است.دستور وینزورایزینگ برای ترمیم داده

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش-1جدول 

 

 

 

 نام متغیر میانگین میانه انحراف معیار حداقل حداکثر چولگی کشیدگی

 کارکارایی سرمایه گذاری در نیروی  240/0 100/0 265/0 010/0 020/1 696/1 101/5

 ضعف در گزارشگری مالی -020/0 -010/0 010/0 -070/0 -0005/0 -770/1 150/6

 استقلال هیات مدیره 500/0 500/0 240/0 000/0 000/0 251 210/2

 اندازه هیات مدیره 056/5 5 075/0 0 7 250/0 404/2

 اندازه شرکت 607/14 475/14 502/1 900/11 076/17 072/0 520/2

 اهرم مالی 560/0 564/0 210/0 172/0 947/0 -000/0 117/2

 بازده دارایی ها 102/0 101/0 145/0 -091/0 456/0 670/0 690/2

 عمر شرکت 126/0 091/0 000/0 404/2 071/0 260/0 164/2

 لگاریتم فروش 209/14 109/14 705/1 290/11 064/10 096/0 700/2
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 نام متغیر نماد متغیر تعداد درصد

 وجود عدم وجود وجود عدم وجود

70 22 1107 040 Duality دوگانگی وظایف مدیرعامل 

74 26 1127 400 Audit اندازه حسابرس 

در این پژوهش ابتدا با استفاده از نرم افزار استتا آمار توصیفی گرفته شد که مشااهده ضاریب چاولگی و کشایدگی متغیرهاا      

است. برای رفع این مشکل که امکان ایجااد تاورش در نتاایج را افازایش      های پرت در برخی متغیرها بودهبیانگر وجود داده

هاای پارت اساتفاده    های پرت اقدام شد. بدین منظور از دستور وینزورایزینگ بارای تارمیم داده  ترمیم داده دهد نسبت بهمی

سال  6به مدت 4143تا  4261شده است. مشاهدات صورت پذیرفته که آمار توصیفی آنها ارائه شده است، مربوط به سالیان 

-ی و کیفی گزارش شده اسات. میاانگین یکای از مهام    های کمشرکت است که در قالب دو جدول مجزا برای داده 474و 

و برای گزارشگری مالی از طریاق ققالام    312/4گذاری در نیروی کار ترین معیارهای تمرکز است که برای کارایی سرمایه

و انحاراف معیاار آن    434/4و بیشاینه آن   442/4گذاری در نیسروی کار ( بوده است. کمینه کارایی سرمایه-434/4واقعی )

( قرار داشته است. این متغیر در مقایسه با سایر متغیرهاا  -4445/4( تا )-471/4است. گزارشگری مالی نیز در دامنه )) 395/4

 دارای کمترین انحراف معیار بوده است ولیکن چولگی و کشیدگی آن نسبت به سایر متغیرها بیشتر است. 

 یافته های استنباطی -2-4

 همخطای  میزان  است. در ابتدا قبل ازبرازش الگو، شده استفاده چندگانه خطی رگرسیون از تحقیق های فرضیه آزمون برای

 اسات  ایان  از حااکی  عملای  تجربیات قرار گرفت. بررسی مورد واریانس تورم آزمون از طریق تحقیق مستقل متغیرهای بین

باشاد یاک اخطاار     5ت و اگر بزرگتر از مبین وجود یک  اخطار احتمالی اس باشد، 5عامل تورم واریانس بزرگتر از  اگر که

جدی را یادآور می شود و حکایت از آن دارد که ضرایب رگرسیونی مربوطه به علت هم خطی چندگانه بصورت ضاعیفی  

جهت انتخااب  مستقل و کنترلی است.  متغیرهای بین همخطی شدید وجود عدم از حاکی آزمون این برآورد شده اند. نتایج

تست( و در نهایت جهت انتخااب بهتارین   Fهای تلفیقی و ترکیبی با روش اثرات ثابت از آزمون چاو ) بهترین مدل بین داده

هاا   های ترکیبی با روش اثرات ثابت و روش اثرات تصادفی از آزمون هاسمن استفاده شد که نتایج این آزمونمدل بین داده

 گزارش شده است: 3برای مدل پژوهش در جدول 

 چاو و هاسمن نتایج آزمون -2جدول 

 

 

 

 

 

 مدل

 آزمون

 هاسمن چاو
 الگوی انتخابی

 معناداری آماره معناداری آماره

 اثرات ثابت 0000/0 57/050 0000/0 00/2 اول
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 45/4های چاو )اف لیمر(و  هاسامن کاه در ساطح معنااداری کمتار از      ( و سطح معناداری آزمون3با توجه به نتایج جدول )

 بایست مدل پژوهش با استفاده از الگوی اثرات ثابت برآورد گردد تا نتایج دقیق و قابل اعتمادی ارائه گردد.  است. لذا می

با توجه به نتایج جدول فوق مدل های مربوط به فرضیه این پژوهش به روش اثارات ثابات بارآورد گردیاد. قبال از بارآورد       

هاا، همبساتگی مقطعای    ون شاامل عادم خودهمبساتگی باقیماناده    مدل، لازم است تا برخی از فروض اصلی زیربنائی رگرسی

ها و ناهمسانی واریانس مورد آزمون قرار گیرد. در این تحقیق بارای آزماون همبساتگی مقطعای بااقی ماناده هاا از         باقیمانده

ی ایان  ی آمااره  آماده   دسات   بهسطح معناداری  که آنجا ازآزمون پسران استفاده شده است. با توجه به نتایج آزمون پسران، 

آزمون کمتر از سطح خطای مورد انتظار پنج درصد است، فرض صفر این آزمون مبنی بر عدم وجود همبستگی مقطعی بین 

شود که برای رفع این مشاکل از آزماون هاشال اساتفاده      ها پذیرفته نشده و فرض وجود همبستگی مقطعی تایید میباقیمانده

ساطح معنااداری    کاه  ازآنجاا ( بهاره گیاری شاد.    3443ی سریالی نیز از آزمون والادریج) گردید. برای بررسی خودهمبستگ

ی آزمون والدریج کوچکتر از سطح معناداری پنج درصد است، لذا فرض صفر ایان آزماون رد شاده و فارض      آمده  دستب

گاردد وجهات    مای یک که همان وجود خود همبستگی سریالی و نشان دهنده وجود خود همبستگی مرتبه اول اسات قباول   

اساتفاده و رفاع مشاکل خودهمبساتگی شاد. در ایان        Xtgls… AR(1)رفع آن ازمدل حداقل مربعات ترمیم یافته دساتور 

پژوهش برای برآورد فرض ناهمسانی واریانس از آزمون والد تعدیل شده بهره گیری شد که نتایج حاکی از وجود مشاکل  

های مناسب استفاده شود. درایان  ظور رفع مشکل ناهمسانی واریانس، از مدلمنناهمسانی واریانس بود، لذا ضرورت دارد، به

استفاده گردیاد   .Xt glsدستور GLSها از روش حدافل مربعات تعمیم یافته  پژوهش جهت رفع مشکل ناهمسانی واریانس

 ها رفع گردید.  ومشکل ناهمسانی واریانس

 نتایج حاصل از آزمون فرضیه پژوهش  

 دارد. یمعنادار ریتاث ی انسانیرویبر ن گذاریهیسرما ییبر کارا در گزارشگری مالی فرضیه پژوهش: ضعف

 پژوهش نتایج آزمون فرضیه -4جدول 

 روش آزمون: حداقل مربعات تعمیم یافته مرتبه اول

〖Net.Hiring〖_(i,t)=β_0+β_1 COMP_(i,t)+β_2 DUALITY_(i,t)+β_3 Audit_(i,t)+β_4 

〖B.Ind〖_(i,t)+β_5 〖B.Size〖_(i,t)+β_6 Size_(i,t)+β_7 Lev_(i,t)+β_8 ROA_(i,t)+β_9 

Sale_(i,t)+β_10 Age_(i,t)+ε_(i,t) 

 سطح معناداری zآماره  انحراف معیار ضریب تاثیر نوع متغیر نام متغیر

 004/0 -00/2 149/0 -401/0 مستقل ضعف در گزارشگری مالی

 000/0 -90/2 069/0 -204/0 کنترلی دوگانگی وظایف مدیرعامل

 500/0 67/0 019/0 010/0 کنترلی اندازه حسابرس

 090/0 -10/0 020/0 -002/0 کنترلی رهیمد اتیه استقلال

 007/0 -24/0 010/0 -004/0 کنترلی رهیمد اتیه اندازه
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توان به تایید فرضیه پژوهش پرداخت که از یک سو ضریب این متغیر پس از برآورد مدل عددی منفی باشد در صورتی می

باشد. همانگونه که مشخص اسات، پاس از بارآورد مادل ضاریب تااثیر        45/4از سویی دیگر سطح معناداری آن کمتر از  و

است. بنابراین هار دو   441/4( بوده و معناداری آن -124/4ضعف در گزارشگری مالی که دارای نقش متغیر مستقل است، )

توان ادعا نمود که فرضایه پاژوهش تاییاد شاده     درصد می 65نان شرط لازم برای تایید فرضیه وجود دارد. لذا در سطح اطمی

ها، لگاریتم فاروش  است. در بین متغیرهای کنترلی نیز دوگانگی وظایف مدیرعامل، اندازه شرکت، اهرم مالی، بازده دارایی

 اند.  و عمر شرکت تاثیر معناداری بر متغیر وابسته داشته

ت. این بدان معناست که مدل انتخابی مناسب باوده اسات. ضاریب تعیاین تعادیل      اس 4444/4سطح معناداری آماره والد نیز 

 27/11بینای  گزارش شده است. تفسیر این عدد اینگونه است که متغیرهاای توضایحی مادل تواناایی پایش      1127/4شده نیز 

 . گذاری در نیروی انسانی را دارا هستنددرصد از تغییرات کارایی سرمایه

 گیری بحث و نتیجه. 5

های حاصل از آزمون فرضیه پژوهش این نتیجه را به دنباال داشاته اسات کاه ضاعف گزارشاگری ماالی تااثیر منفای و          یافته

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهاادار تهاران دارد. باه بیاانی     گذاری در نیروی انسانی شرکتمعناداری بر کارایی سرمایه

هایی مانند نیاروی کاار   پردازند، عملکرد واقعی شرکت در بخشسود میهایی که مدیران به هموارسازی دیگر، در شرکت

های نمایندگی در شرکت داشاته  گذارد. مبتنی بر تئوری نمایندگی، هموارسازی شود نشان از وجود هزینهنیز رو به افول می

ری معیارهاای  هاایی بادلیل دساتکا   و باعث صدور گزارش کاذب از عملکرد شرکت خواهد شد. همچنین در چننی شرکت

هاای عملکارد پوشایده    توان ارزیابی صحیحی از نقاط ضاعف و قاوت داشاته و بناابراین بسایاری از ضاعف      عملکردی، نمی

ریزی درستی صورت پاذیرد  های هر شرکتی است که باید برای آن برنامهترین سرمایهخواهند ماند. نیروی کار یکی از مهم

ذاری در آن بتوان عملکرد مناسبی را به ثبت رساند. هموارسازی سود از طریق اقلام گتا در نهایت با افزایش کارایی سرمایه

واقعی باعث خواهد شد تا وضعیت شرکت به صورت مصنوعی مطلوب نشان داده شود. ایجاد ایان فضاا در شارکت باعاث     

نیروی انسانی باه عناوان یکای از     بینی شده و مدیریت مناسبی بر منابع در اختیار نداشته باشند.شود تا مدیران دچار خوشمی

 000/0 -75/4 011/0 -056/0 کنترلی شرکت اندازه

 009/0 -07/2 045/0 -095/0 کنترلی یمال اهرم

 000/0 62/4 064/0 299/0 کنترلی ها ییدارا بازده

 011/0 50/2 010/0 027/0 کنترلی فروش لگاریتم

 000/0 10/4 010/0 077/0 کنترلی عمر شرکت

 002/0 10/0 141/0 440/0 ضریب ثابت

 71/102ضریب آماره والد:                                                                    4007/0ضریب تعیین تعدیل شده:   

 0000/0سطح معناداری:                                                                                                   
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تواند کارایی بالایی را از خود به ثبت برساند، که مدیران نظارت خوبی بر ایشاان باه عمال    منابع در اختیار مدیران زمانی می

هایی که مادیران  آورند. هموارسازی سود تلاشی از سوی مدیریت برای پنهان نمودن نقاط ضعف است. بنابراین در شرکت

ف عملکردی هستند، هموارسازی سود مورد توجه قرار خواهد گرفت. منطبق بر ایان ادعاا، دور از انتظاار نیسات     دارای ضع

رخ  یکاار زماان   یرویا در ن یگاذار  هیسارما  شی. با در نیروی کار شوند یگذار هیکم سرما ای شیب که این قبیل مدیران دچار

. هاا را حفاک کنناد    آن ایا اساتخدام کارده    نییبا عملکرد پاا  یها را در پروژه ازیاز حد ن شتریب یکارکنان ران،یکه مد دهد یم

مرتبط باا کارکناان ماازاد را پوشاش دهاد.       یاضاف یها نهیدارد تا هز ازین یمنابع مال به نهیکار فراتر از حد به یرویگسترش ن

ساودآور کارکناان را    ی پاروژه  کیا  یاجارا  یبرا رانیکه مد دهد یرخ م یطیدر شرا زیکار ن یرویدر ن یگذار هیکم سرما

ساقوط   ساک یر ،یساود واقعا   یبا ساطوح باالاتر هموارسااز    هاییشرکت. از حد اخراج کنند شتریب ایکمتر از حد استخدام 

اصاطکاک   ادیا ساود هماوارتر باه احتماال ز     ریمس یدارا هایصورت شرکت نی. در اکنندیرا تجربه م یشتریسهام ب متیق

از  نیکار را تجرباه خواهناد نماود، بناابرا     یروین یگذار هیسرما نهیو انحراف از سطح به یطلاعاتاز عدم تقارن ا یبازار ناش

(، خورانا و همکااران  3441های جانگ و همکاران )نتایج پژوهش با یافته .برندیکار ناکارآمد رنج م یروین یگذار هیسرما

 ( و3444) سینا یماک ا هاای  داشته ولیکن با نتایج پژوهش( مطابقت 3432( و گائو و همکاران )3441(، ها و فنگ )3447)

( در تضاد بوده است. با توجه به اینکه نتایج پاژوهش نشاان داد کاه ضاعف گزارشاگری ماالی اثاری        3445) ریگاسن و فولب

اقداماتی  شود ازها توصیه میگذاری در نیروی انسانی دارد، بنابراین به مدیران شرکتمعکویس و معنادار بر کارایی سرمایه

باشاند،  مانند هموارسازی سود که دارای مزایای کوتاه مدت ولیکن اثرات منفی بلند مدت خاصه در حوزه نیروی انسانی می

مبتنی بر نتایج پژوهش به ارکان حاکمیت شرکتی مانند هیات مادیره، حسابرساان داخلای و مساتقل و مالکاان       پرهیز نمایند. 

طلبی مدیر و تالاش وی بارای هموارساازی ساود، بار نحاوه محاسابه ساود در         ذات فرصت شود با علم بهنهادی پیشنهاد می

طلباناه کاه باعاث دور    شرکت نظارت بیشتری نموده و با بکارگیری متخصصین امر باعث شناسایی هر گونه اقدامات فرصت

شاود باا   یاز پیشانهاد مای   باه اساتانداردگذاران ن   شود، گردناد.  های عملکردی شرکت میشدن سود گزارش شده از واقعیت

اصلاح استانداردهای حسابداری و یا ابلاغ استانداردهای جدید باعث کاهش خلاءهای قانونی موجود شده تاا هموارساازی   

 گاذاری در نیاروی کاار افازایش یاباد.      های نمایندگی، کارایی سرمایهها به حداقل رسیده و با کاهش هزینهسود در شرکت

بایسات باا برگازاری جلساات     ها نیز به عنوان متولی اصالی افازایش کاارایی نیاروی انساانی مای      تمدیران منابع انسانی شرک

هاا کااهش   تخصصی باعث هوشیاری متولیان شرکت از اثرات منفی ضعف گزارشگری مالی شده تا این پدیاده در شارکت  

 یافته و کارایی نیروی کار افزایش یابد. 

 منابع و مآخذ. 6
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Abstract 
Given the importance of increasing the efficiency of investment in human resources as one of the main 

assets of human-capital-based companies, this study investigates the impact of financial reporting on 

the efficiency of human resource investment in companies listed on the Tehran Stock Exchange. In this 

regard, using a systematic elimination method, data was collected from 170 companies over the period 

of 2015 to 2023. The research is applied and retrospective in nature, employing combined data and 

descriptive-correlation methods for statistical analysis. The efficiency of human resource investment 

was measured by calculating the absolute residuals of the Pinok and Lillis model (2007) and 

smoothing the earnings through the difference between the actual cost items of abnormal production 

costs and expected (normal) production costs. The results indicated that weaknesses in financial 

reporting have a significant negative impact on the efficiency of human resource investment in 

companies listed on the Tehran Stock Exchange. This result aligns with agency theory, which views 

managerial opportunism as a factor leading to the loss of stakeholders' rights. 
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