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   چکیده

در بورس اوراق  شده رفتهیپذ یها شرکت یمال یریپذ و انعطاف یداخل یها کنترل نیرابطه ب یپژوهش بررس نیهدف از ا

 یبازه زمان یشرکت ط 444 یها راستا، داده نیدولت بود. در ا یمال تیحما گر لیبر نقش تعد دیبهادار تهران با تأک

 یها نشان داد کنترل جیقرار گرفت. نتا لیچندگانه مورد تحل ونیسو با استفاده از مدل رگر یآور جمع 4140تا  4171

و کاهش  یمال تیها دارد و موجب بهبود ظرف شرکت یمال یریپذ بر انعطاف یمثبت و معنادار ریتأث یداخل

 ادارمعن یداخل یها آن با کنترل یدولت و اثر تعامل یمال تیحما ریحال، متغ نی. در عشود یم یمال نیتأم یها تیمحدود

 یها ستمیس تیها با تقو شرکت شود یم شنهادیاساس پ نینکرد. بر ا فایرابطه ا نیرا در ا یمعتبر کننده لینبوده و نقش تعد

 خود را ارتقا دهند. یمال یریپذ سطح انعطاف ،یدولت یمال یها تیبه حما یو کاهش وابستگ یکنترل داخل
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  مقدمه. 1

ها تبدیل شده است. با  اخیر به یکی از مفاهیم محوری در حوزه مدیریت و مالی سازمانهای  پذیری در سال نظریه انعطاف

ها چگونه  وجود دارد و اینکه سازمان« پذیری انعطاف»های متعددی درباره ماهیت و ابعاد  این حال، تعاریف و دیدگاه

بخشند، موضوعی است که همچنان مورد  توانند این مفهوم را در ساختارهای سازمانی و فرآیندهای عملیاتی خود تجسم می

دهی و  سازی، پاسخ بینی، آماده وکار برای پیش پذیری سازمانی به توانایی واحدهای کسب بحث و تحقیق قرار دارد. انعطاف

های ناگهانی اشاره دارد که هدف آن حفظ و ارتقای عملکرد و تحقق اهداف  انطباق مؤثر با تغییرات تدریجی و شوک

ها و استفاده هوشمندانه از  از شکست سازمان است. در سطح عملی، این قابلیت مستلزم ظرفیت بازگشتاستراتژیک 

های رقابتی تبدیل شوند )هوداکووا و  ای که تهدیدهای محیطی به فرصت های آموخته شده است، به گونه تجربیات و درس

 .(0404لاهوتا، 

ها، ایجاد سازوکارهای کنترل  های ذاتی آن وکار مدرن و عدم قطعیت های کسب های فزاینده محیط در مواجهه با پیچیدگی

شود. کنترل داخلی به عنوان  ها محسوب می داخلی کارآمد، ضرورتی انکارناپذیر برای حفظ پایداری و سازگاری سازمان

یت در خصوص دستیابی ها و فرآیندها طراحی شده است تا اطمینان معقولی به مدیر ها، رویه مند از سیاست ای نظام مجموعه

ها ارائه دهد )یانکنسگارد،  به اهداف سازمانی از جمله صحت عملیات، انطباق با قوانین و مقررات و حفاظت از دارایی

کنترل داخلی، علاوه بر تضمین انطباق حقوقی و گزارشگری مالی شفاف، عاملی کلیدی در بهبود اثربخشی و (. 0401

های تامین مالی را  تواند نواقص قراردادی، عدم تقارن اطلاعاتی و محدودیت ه میهای تجاری است ک کارایی فعالیت

از منظر  .(0441های سازمانی نقش مؤثری ایفا کند )الکساندر و همکاران،  کاهش دهد و در پیشگیری و مدیریت ریسک

فشای اطلاعات، حاکمیت نظریه طراحی نهادی، کنترل داخلی سالم و اثربخش تضمینی بنیادین برای ارتقای کیفیت ا

پذیری مالی سازمان  شرکتی و اتخاذ تصمیمات مبتنی بر شواهد و منطق مدیریتی است که نهایتاً موجب تقویت انعطاف

پذیری مالی، توانایی سازمان در تأمین منابع مالی کافی برای پاسخگویی به  انعطاف(. 0400شود )وانگ و همکاران،  می

 .های نامطمئن است پذیری در محیط های جدید و حفظ رقابت فرصتبرداری از  ها، بهره بحران

ها به عنوان بازیگران کلیدی در ایجاد  های اقتصادی و مالی جهانی، دولت های اخیر و به ویژه در پی بروز بحران در سال

ها ایفا  مک به شرکتهای مالی مستقیم یا غیرمستقیم، نقش پررنگی در ک ثبات اقتصادی، از طریق ابزارهایی مانند حمایت

شود که با هدف  ها و اقدامات مالی اطلاق می حمایت مالی دولت به مجموعه سیاست(. 0449اند )لیمو و همکاران،  کرده

گردد  ها در شرایط بحرانی ارائه می ها، حفظ اشتغال، و تقویت توان رقابتی آن کاهش فشارهای اقتصادی بر شرکت

های دولتی همواره بدون چالش نیست؛ بوروکراسی نظارتی  با این حال، دریافت حمایت .(0404)رازوموسکایا و همکاران، 

تواند منابع و زمان مدیران را به خود اختصاص دهد و در برخی موارد منجر به کاهش  و فرآیندهای پیچیده اداری می

تواند اثر  این موضوع می(. 0404، ؛ عبدالله0404ها بر بهبود عملکرد و نوآوری شود )سیاوهوندو و همکاران،  تمرکز آن

(. 0404ها داشته باشد )راپاچینی و همکاران،  ها در مواجهه با بحران پذیری مالی شرکت آوری و انعطاف معکوسی بر تاب

توانند این آثار منفی را تعدیل کرده و نقش مؤثری در بهبود عملکرد و افزایش  های داخلی قوی می در عین حال، کنترل

پذیری مالی برای بقا و رشد  با توجه به اهمیت روزافزون انعطاف .(0404یری مالی ایفا کنند )ژو و سونگ، پذ انعطاف

پذیری مالی، نه  زده، بررسی تعامل میان کنترل داخلی، حمایت مالی دولت و انعطاف های پویا و بحران ها در محیط شرکت
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های حمایتی دولت، موضوعی حیاتی و راهبردی  یریتی و سیاستتنها از منظر نظری بلکه در راستای بهبود راهبردهای مد

 .ها منجر شود تر در مدیریت ریسک و ارتقای عملکرد شرکت های هوشمندانه گیری تواند به تصمیم است که می

 . مبانی نظری2

دستخوش تحول و بهبود شود که در طول زمان  های مدیریتی پویا و مستمر گفته می ای از فعالیت کنترل داخلی به مجموعه

هایی که دارای  ها را مدیریت کند. بر اساس نظریه قابلیت پویا، شرکت گردد تا فرآیندهای سازمان را بهینه و ریسک می

ها  ها از مزیت رقابتی قابل توجهی برخوردارند؛ زیرا این سیستم سیستم کنترل داخلی قوی هستند، در مواجهه با بحران

های اقتصادی معمولاً با  (. بحران4779بخشند )تیکو و همکاران،  ی بازیابی سازمان را بهبود میظرفیت مقاومت و توانای

جاذب شوک »عنوان یک  های مالی همراه هستند و در چنین شرایطی، سیستم کنترل داخلی به رکود بازار و محدودیت

ارجی را کاهش داده و مقاومت سازمان را های خ کند که با محافظت از منابع مالی شرکت، اثرات شوک عمل می« سازمانی

گرفته از طریق کنترل داخلی قوی، نه تنها تعهد  (. همچنین، ذخایر مالی شکل0447دهد )کرایتون و همکاران،  افزایش می

(. از 0440نماید )گیتل و همکاران،  کند، بلکه فرآیند تعدیل و بهبود سریع پس از بحران را تسهیل می کارکنان را حفظ می

مدت قیمت سهام از  سوی دیگر، کنترل داخلی سطح شفافیت اطلاعات مالی را افزایش داده و مانع از انحراف طولانی

کند. بنابراین، کنترل داخلی  شود که این موضوع به بهبود عملکرد شرکت در پساکرونا کمک می ارزش ذاتی شرکت می

پذیری مالی شرکت به  ای از انعطاف این دو شاخص، جلوه نقش اساسی در افزایش مقاومت و بازیابی سازمانی دارد که

عنوان توانایی شرکت در دسترسی به منابع مالی و بازسازی  پذیری مالی به انعطاف. (0400آیند )وانگ و همکاران،  شمار می

ی در جریان های ناگهان دهنده ظرفیت شرکت برای واکنش به شوک شود و نشان ساختار سرمایه با هزینه پایین تعریف می

پذیری مالی در  (. اهمیت انعطاف0404گذاری است )گریگوری،  های سرمایه برداری از فرصت نقدینگی و بهره

ویژه در شرایط نامطمئن اقتصادی بیش از پیش مورد توجه قرار گرفته است  ها به های استراتژیک شرکت گیری تصمیم

پذیری مالی بالا قادرند به موقع منابع مورد نیاز را تأمین و  فهای دارای انعطا (. شرکت4177زاده و حجازی،  )داداش

(. برخی 0441آیدین و همکاران،  گذاری خود را با شرایط محیطی تطبیق دهند )ارسلان های مالی و سرمایه سیاست

ها تأثیرگذار  رکتگذاری ش پذیری مالی به طور مستقیم بر رفتارهای تامین مالی و سرمایه اند که انعطاف تحقیقات نشان داده

اند،  های تأمین مالی مواجه هایی که با محدودیت (. برای نمونه، شرکت0440؛ مین و اسمیت، 0444است )دونگ و گو، 

 .ممکن است به جای پرداخت سود نقدی، به بازخرید سهام روی آورند

پذیری مالی  می در تقویت انعطافعنوان یکی از ابزارهای سیاست اقتصادی، نقش مه در این میان، حمایت مالی دولت به

تواند فشارهای  ها و تسهیلات اعتباری، می های مالیاتی، کاهش هزینه کند. حمایت دولت از طریق سیاست ها ایفا می شرکت

ها را ارتقاء  پذیری مالی آن آوری و انعطاف ها را کاهش داده، عملیات تجاری را پایدار سازد و در نهایت تاب مالی شرکت

کنترل داخلی به عنوان یک مکانیسم کلیدی حاکمیت شرکتی، نه تنها تضاد . (0441؛ کیم، 0404یو و همکاران، دهد )ل

کند  طلبانه مدیریت را کنترل می دهد، بلکه رفتارهای فرصت منافع و مشکلات ناشی از عدم تقارن اطلاعاتی را کاهش می

های پویا، برای  ویژه در محیط نابع، تخصیص و مدیریت مؤثر منابع، به(. بر پایه نظریه مبتنی بر م0441)الکساندر و همکاران، 

های  توانند اثرات شوک کند که می های تطبیقی کمک می ها ضروری است؛ زیرا این امر به توسعه قابلیت بقا و رشد شرکت

های  مدیریت ریسک(. کنترل داخلی با افزایش کارایی تخصیص منابع و 0449خارجی را تخفیف دهند )پارکر و امین، 

هایی که سیستم کنترل داخلی قوی  (. شرکت0440شود )پتروزی و لویر،  پذیری مالی می عملیاتی، موجب تقویت انعطاف
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ها با ساختار  ها را بهتر مدیریت کنند؛ همچنین، این شرکت تر شناسایی و ریسک دارند، قادرند تغییرات محیطی را سریع

ها دارند )لیسین و همکاران،  ین هموار و منابع مالی کافی، مقاومت بالاتری در برابر بحرانسازمانی منظم، خطوط زنجیره تام

پذیری  تواند ظرفیت تطبیق ساز ایجاد فرهنگ نوآوری شده که می (. از سوی دیگر، کنترل داخلی توسعه یافته زمینه0447

های اقتصادی یا  ط بحرانی مانند شوکبا این حال، در شرای. (0441سازمان را افزایش دهد )چانگ و همکاران، 

های داخلی، حمایت قوی خارجی  یابد و علاوه بر سیستم ها کاهش می های تجاری، ظرفیت عملیاتی شرکت اصطکاک

ها و افزایش  های مالیاتی، کاهش هزینه های دولت از طریق سیاست های مالی دولت ضروری است. حمایت ویژه حمایت به

(. این 0447آوری و تسریع روند بهبود پس از بحران دارد )دئو و لی،  ی در افزایش تابخدمات حمایتی، نقش مهم

دهد که توان  ها را پس از بحران افزایش می ها موجب افزایش اعتماد و انسجام کارکنان شده و ذخایر مالی شرکت حمایت

تواند تاثیر  ابراین، حمایت مالی دولت می(. بن0404بخشد )کینزبرگن و مولتوف،  پاسخگویی و بازیابی سریع را بهبود می

افزایی در مقاومت و پایداری سازمان شود  ها را تقویت کند و موجب هم پذیری مالی شرکت مثبت کنترل داخلی بر انعطاف

پذیری مالی و نقش  ، به بررسی پیشینه تحقیق مرتبط با کنترل داخلی، انعطافادامهدر . (0400)وانگ و همکاران، 

 .شود ی مالی دولت پرداخته میها حمایت

(، در پژوهشی به بررسی تاثیر انعطاف پذیری مالی بر ناتوانی مالی با کمک رگرسیون پرداخت. نتایج 4140نقاشیان )

پژوهش حاکی از آن بود که بین انعطاف پذیری مالی با ناتوانی مالی شرکت های تولیدی محصولات ورزشی رابطه ای 

رد. بر اساس نتایج تحقیق شرکت های ورزشی برای فرار از ناتوانی مالی باید همواره انعطاف معنادار و معکوس وجود دا

پذیری مالی خود را بهبود دهند. با توجه به پیشرفت مستمر دانش و ریسک های موجود شرکت ها برای ماندن در صحنه 

 رقابت نمی توانند از سیاست های حفظ انعطاف پذیری دوری گزینند.

(، در پژوهشی به بررسی ارتباط بین انعطاف پذیری مالی بر استراتژی سرمایه گذاری پرداخت. 4141موسوی )دارابی و 

نتایج پژوهش حاکی از آن بود که انعطاف پذیری مالی بر کارایی سرمایه گذاری تاثیر معنی داری دارد ولی بر استراتژی 

دیگر انعطاف پذیری  مالی با در نظر گرفتن نوع استراتژی  های مدیریت سرمایه در گردش تاثیرگذار نمی باشد. از طرفی

 استراتژی سرمایه در گردش شرکت ها بر کارایی سرمایه گذاری آنها تاثیرگذار نمی باشد.

(، در پژوهشی به بررسی نقش کنترل های داخلی بر رابطه بین محدودیت های مالی شرکت ها و چسبندگی 4141بختیاری )

بین محدودیت های مالی و چسبندگی هزینه ها رابطه مستقیم و  نتایج پژوهش حاکی از آن بود کههزینه ها پرداختند. 

معناداری وجود دارد. همچنین کنترل داخلی نقش تعدیل کننده ای بر رابطه بین محدودیت های مالی و چسبندگی هزینه 

 و چسبندگی هزینه ها را تشدید می کند.دارد. در واقع، ضعف در کنترل داخلی، رابطه مثبت بین محدودیت های مالی 

پذیری شرکت و مکانیسم عملکرد حمایت  (، در پژوهشی به بررسی تأثیر کنترل داخلی بر انعطاف0401وانگ و همکاران )

پذیری شرکت را در طول  کنترل داخلی به طور قابل توجهی انعطاف دولت پرداختند. نتایج پژوهش حاکی از آن بود که

بهبود می بخشد. همچنین نتایج نشان می دهد که حمایت دولت می تواند انعطاف پذیری شرکت ها را در طول یک بحران 

 بحران از طریق سیاست های مالیاتی و مالی افزایش دهد.

(، در پژوهشی به بررسی اثرات تعدیل کننده کارایی سرمایه گذاری و مقیاس سرمایه گذاری بر 0401وئو و همکاران )

ن انعطاف پذیری مالی و عملکرد شرکت های پذیرفته شده در ایالات متحده پرداختند و نتایج حاکی از آن بود که رابطه بی

دهد. انعطاف  گذاری را کاهش می گذاری بیش از حد، ناکارآمدی سرمایه پذیری مالی از طریق کاهش سرمایه انعطاف
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می کند. علاوه بر این، کارایی سرمایه گذاری و مقیاس پذیری مالی به افزایش عملکرد حسابداری و بازار شرکت کمک 

سرمایه گذاری اثرات تعدیل کننده ای بر رابطه بین انعطاف پذیری مالی و عملکرد شرکت دارند. با این حال، تأثیر کارایی 

ذیری مالی بر پ سرمایه گذاری بیشتر از تأثیر مقیاس سرمایه گذاری است. در نهایت، اثرات مستقیم و غیرمستقیم انعطاف

تر  های مالی شرکت حساس دهد بازار نسبت به سیاست تر از عملکرد حسابداری است، که نشان می عملکرد بازار قوی

 است.

پذیری مالی بر اثربخشی مدیریت ریسک  های انعطاف (، در پژوهشی به بررسی تأثیر استراتژی0401نگوئین و همکاران )

پذیری مالی از طریق کاهش  های انعطاف ختند و نتایج حاکی از آن بود که استراتژیهای پذیرفته شده ویتنامی پردا شرکت

 ها دارد. ریسک شرکت و عملکرد شرکت تأثیر منفی بر اثربخشی مدیریت ریسک شرکت

(، در پژوهشی به بررسی تأثیر انعطاف پذیری مالی بر عملکرد شرکت با نقش اثرات تعدیل کننده 0401)  4وئوو همکاران

پذیری مالی از طریق  ایی سرمایه گذاری و مقیاس سرمایه گذاری پرداختند. نتایج پژوهش حاکی از آن بود که انعطافکار

دهد. انعطاف پذیری مالی به افزایش عملکرد  گذاری را کاهش می گذاری بیش از حد، ناکارآمدی سرمایه کاهش سرمایه

ارایی سرمایه گذاری و مقیاس سرمایه گذاری اثرات تعدیل حسابداری و بازار شرکت کمک می کند. علاوه بر این، ک

کننده ای بر رابطه بین انعطاف پذیری مالی و عملکرد شرکت دارند. با این حال، تأثیر کارایی سرمایه گذاری بیشتر از تأثیر 

 مقیاس سرمایه گذاری است.

پذیری مالی بر اثربخشی مدیریت ریسک  عطافهای ان در پژوهشی به بررسی تأثیر استراتژی (،0401) 0نگوئین و همکاران

های فهرست شده ویتنامی پرداختند. نتایج پژوهش حاکی از آن  ها و مکانیسم این تأثیرات را با تمرکز بر شرکت شرکت

پذیری مالی از طریق کاهش ریسک شرکت و عملکرد شرکت تأثیر منفی بر اثربخشی  های انعطاف استراتژی بود که

 ها دارد. تمدیریت ریسک شرک

 های پژوهش . فرضیه3

 این پژوهش شامل دو فرضیه به شرح زیر است:

 .وجود دارد یرابطه معنادارمالی  یریبا انعطاف پذ یداخل یها کنترل نیبفرضیه اصلی اول: 

 .دارد یمعنادار تأثیر یمال یریبا انعطاف پذ یداخل یها کنترل نیدولت بر رابطه ب یمال تینقش حمادوم:  یاصل هیفرض

 شناسی پژوهش جامعه آماری، ابزارهای گردآوری و روش. 4 

 4140تا  4171های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی  جامعه آماری این پژوهش شامل کلیه شرکت

های مالی  ها، تغییر سال مالی، خروج از بورس و نبود داده های مالی و بانک است که پس از اعمال شروط حذف شرکت

مدیره و سامانه  های هیئت های مالی، گزارش ها از طریق صورت شرکت به عنوان نمونه انتخاب شدند. داده 444لازم، تعداد 

انجام گرفت.  EViews افزار های آماری با نرم افزار اکسل، تحلیل ا نرمبندی اولیه ب کدال گردآوری شده و پس از طبقه

-تجربی بوده و برای بررسی روابط بین متغیرها از روش توصیفی رویدادی، کاربردی و نیمه این پژوهش از نوع پس

عتبر داخلی و ای و مقالات م همبستگی استفاده شده است. همچنین، مبانی نظری و ادبیات موضوع از منابع کتابخانه

  . المللی استخراج شده است بین

                                                                                                                                                                                       
1
 Wu 

2
Quang Khai Nguyen et al 
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 ها گیری آن . متغیرهای پژوهش و نحوه اندازه5

براساس تعاریف موجود و طبق مفاهیم نظری گزارشگری شود. .  عنوان متغیر وابسته در نظر گرفته می به یمال یریانعطاف پذ

های نقدی  مالی استفاده شد. معیار مورد نظر در زمینه جریان یهای نقدی برای ارزیابی تاب آور مالی ایران از مفاهیم جریان

جریان نقد آزاد شرکت از سود عملیاتی قبل از هزینه برای محاسبه  .در این پژوهش، جریان نقد آزاد شرکت است

دست استهلاک پس از کسر وجوه پرداختی بابت مالیات، هزینه بهره، سود سهامداران ممتاز و سود سهامداران عادی به 

 :نشان داده شده است (4) رابطه شود. این مدل در  میاستفاده ها استاندارد  آید و با تقسیم بر مجموع دارایی می

 (:4رابطه )

INSi,t – TAXi,t – IEXPi,t – DIVi,t 
  =FCFi,t 

Asseti,t 

، کل مالیات پرداختی INSt، سود عملیاتی قبل از کسر هزینه استهلاک FCFtهای نقد آزاد شرکت  جریانکه در آن 

TAXtهای مالی  ، هزینهIEXPt  و سود پرداختی به سهامداران DIVt  برای شرکتi در سال  t اند تعریف شده. 

گیری این  باشد. جهت اندازه ، کنترل داخلی در نظر گرفته شده است و یک متغیر دو وجهی میحاضر پژوهش متغیر مستقل

که با  قل استفاده شده است. از آنجایی که نقاط ضعف سیستم کنترل داخلی درصورتیمتغیر از گزارش حسابرسی مست

شود و سایر نقاط ضعف طی نامه مدیریت ارائه  اهمیت باشد در گزارش حسابرسی تحت یکی از بندهای شرط لحاظ می

ضعف با اهمیت  که در گزارش حسابرسی مستقل سیستم کنترل داخلی دارای شود، لذا در این پژوهش، درصورتی می

که در گزارش  شود. همچنین درصورتی نباشد، حاکی از کیفیت کنترل داخلی بوده و مقدار آن یک در نظر گرفته می

شود )توانگر  حسابرسی مستقل به ضعف سیستم کنترل داخلی تصریح شده باشد، مقدار این متغیر صفر در نظر گرفته می

 (.4179، اصل یاسکاف و ییحمزه کلا

همراه  یها ادداشتصورت های مالی و یدولت از  تیارزش حما مالی دولت است. حمایت پژوهش گر لیتعد ریمتغ

 لئوو  کوبه تبعیت از پژوهش  پژوهش نیادر حال،  نیشود. با ا یافشا شده توسط شرکت حاصل م یمال یصورت ها

 به کل فروش صادراتی از دولت تیحما یریاندازه گ یبرا (4144و دهقانی ) بشیری منشو  (0401چن و ژو )، (0400)

رچه جمع فروش صادراتی بیشتر باشد، ارتباط شرکت با وزارت صنعت و معدن . در واقع هشوداستفاده می فروش شرکت

 ای با سایر بخش معدن با دارا بودن بیشترین سهم اقتصادی کشور، دارای تعامل گسترده و بیشتر خواهد بود. وزارت صنعت

 ،الای صادرات کلای کشور است. این وزارتخانه برای شرکتهای دارای توان با قتصادی و سیاسی جامعههای اجتماعی، ا

تامین سرمایه ثابت، دریافت ارز دولتی برای تأمینتامین مواد اولیه و  امکان استفاده از منابع صندوق توسعه ملی برای تأمین

 د.شو ها تخفیف قائل می تعهدات ارزی برای این شرکتسازد. همچنین در ایفای  های گمرکی را فراهم می معافیت

ای از  ( مجموعه4140ی )و مطاع یکوشکک انیرحمان( و 0401چن و ژو )  در پژوهش حاضر براساس پیشینه پژوهش

 است، که عبارتند از:  عنوان متغیرهای کنترلی در نظر گرفته شده عواملی که بر تاب آوری تأثیرگذار هستند به

ها  ها به ارزش دفتری مجموع دارایی از نسبت ارزش دفتری مجموع بدهی برای محاسبه اهرم مالی(: LEV) اهرم مالی

 شود. استفاده می tدر پایان دوره زمانی  iشرکت 

در پایان  iها شرکت  (: برای محاسبه متغیر اندازه شرکت از معیارهایی نظیر لگاریتم مجموع داراییSizeاندازه شرکت )

 شود. استفاده می tدوره زمانی 
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از سود قبل از مالیات و هزینه بهره )سود خالص عملیاتی( به ها  بازده دارایی برای محاسبه متغیر(: ROAها ) بازده دارایی

 شود. استفاده می tدر پایان دوره زمانی  iها شرکت  میانگین مجموع دارایی

صورت زیر برآورد  شده الگوی پژوهش به متغیرهای تعریفبر اساس های قبل توضیح داده شد، گونه که در قسمتهمان

 شود: می

 الگو فرضیه اصلی اول 

FFP i,t= β0 + β1 ICQ i,t  + β2 ROA i,t   + β3 Size i,t + β4 LEV i,t   +  ε i,t 

 الگو فرضیه اصلی دوم 
FFP i,t = β0 + β1 ICQ i,t  + β2 Subs i,t   + β3  Subs i,t  *  ICQ i,t + β4  ROA + β5  Size i,t   + β6 LEV i,t   +  ε i,t 

 آمار توصیفی مربوط به متغیرهای پژوهش. 0

 4ارائه شده است. جدول شماره  4ها، آمار توصیفی متغیرهای پژوهش در جدول شماره به منظور تجزیه و تحلیل اولیه داده

است  474/4میانگین در حدود  شودکه ملاحظه میگونه دهنده میانگین، حداکثر، حداقل و انحراف معیار است. هماننشان

ها برای مواجهه با شرایط بحرانی از وجوه مازاد برخوردارند. از طرفی  و مثبت بودن این عدد حاکی از این است که شرکت

است. در مجموع، سطح کنترل  4و  4و حداقل و حداکثر مقادیر به ترتیب  094/4دیگر میانگین مقدار کنترل داخلی 

شده توسط دولت اجرا شده  ای از مقررات ارائه دهد مجموعه های بورسی در سطح بالایی است که نشان می لی شرکتداخ

است که نشان می دهد شرکت ها به  447/4است و شرکت ها ضعف با اهمیت ندارند. متغیر حمایت دولت دارای میانگین 

 طور متوسط از یارانه مالی دولت استفاده می کنند.
 (: آمار توصیفی4جدول )

 نام متغیر
تعدا

 د

میانگی

 ن
 میانه

انحراف 

 معیار
 کمترین

بیشتری

 ن

چولگ

 ی

 -109/4 44/4 444/4 194/4 44/4 094/4 949 کنترل داخلی

 197/1 941/4 -099/4 041/4 409/4 474/4 949 یمال یریانعطاف پذ

 714/44 990/4 444/4 449/4 447/4 494/4 949 حمایت دولت

 700/1 141/4 414/4 044/4 111/4 111/4 949 اهرم مالی

 414/1 194/04 094/44 019/4 404/41 100/41 949 اندازه شرکت

 701/1 790/4 -100/4 494/4 494/4 471/4 949 ها بازده دارایی

 هیفرض آزمون و مدل برآورد .7

نشان داد  جیشد که نتا نییتع مریل Fاستفاده و مدل مناسب با آزمون  یبیترک یها ها از داده داده لیتحل یپژوهش برا نیدر ا

(، یگادفر-پاگان-)با آزمون بروش انسیوار یتر است. پس از انتخاب مدل، مفروضات شامل همسان مناسب یقیمدل تلف

رد  انسیوار یهمسانکه فرض  یشد. در موارد یواتسون( بررس-نیآزمون دورب او استقلال خطا )ب ها مانده ینرمال بودن باق

ها با  نادرست بهره گرفته شد. نرمال بودن داده جیاز نتا یریجلوگ ی( براGLS) افتهی میشد، از روش حداقل مربعات تعم

ب مدل یترت نی. بددیگرد دییتا زیو استقلال خطا ن شرکت(-سال 949) توجه به حجم نمونه بزرگ قابل قبول فرض شد

 برآورد شده است. قیبه صورت جامع و دق لیتحل
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 و مفروضات مدل مریآزمون ل(: 0جدول )

 فرضیات
آزمون 

 چاو
 مدل

آزمون 

 هاسمن
 آزمون همسانی واریانس مدل

دوربین 

 واتسون

 94/4 عدم همسانی 4444/4 ثابت 4444/4 تابلویی 4444/4 فرضیه اول

 94/4 عدم همسانی 4444/4 ثابت 4444/4 تابلویی 4444/4 فرضیه دوم

 هیفرض آزمون از حاصل جینتا. 8

ی شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار مال یریانعطاف پذهای داخلی با  بین کنترلفرضیه اول بیان می دارد: 

 . تهران رابطه معناداری وجود دارد
 (: نتیجه آزمون فرضیه اول1جدول )

 tآماره  خطای استاندارد ضرایب نماد متغیرها
سطح 

 معناداری

 ICQ 447/4 440/4 11/1 4440/4 های داخلی کنترل

 ROA 770/4 447/4 0/441 4444/4 ها بازده دارایی

 SIZE 440/4- 444/4 00/41- 4444/4 شرکت  اندازه

 Lev 417/4- 447/4 00/41- 4444/4 اهرم مالی

C 411/4- 401/4 00/1- 4444/4 

 4/791 ضریب تعیین

 794/4 ضریب تعیین تعدیل شده

 F 0/001آماره 

 4/4444 سطح معناداری

است که در سطح  11/1آن  t و آماره 447/4برابر با  های داخلی ضریب متغیر کنترل(، نشان می دهد که 1نتایج جدول )

پذیری مالی  های داخلی تأثیر مثبت و معناداری بر انعطاف باشد. این بدان معناست که کنترل معنادار می 4440/4داری  معنی

های داخلی تأثیر مثبت و  توان نتیجه گرفت که کنترل های داخلی، می با توجه به ضریب مثبت و معنادار متغیر کنترل .دارند

 .شود براین فرضیه اول تأیید میبنا .ها دارند پذیری مالی شرکت معناداری بر انعطاف

 4444/4داری  با سطح معنی 0/441برابر  t بوده و آماره 770/4 ها ضریب متغیر بازده داراییدر خصوص متغیرهای کنترلی 

برابر با   ضریب اندازه شرکت. پذیری مالی است ها بر انعطاف دهنده تأثیر مثبت و بسیار قوی بازده دارایی است که نشان

است. این ضریب منفی حاکی از آن است که با افزایش اندازه شرکت،  4444/4داری  و سطح معنی  -440/4

نیز اثر منفی و معناداری بر  4444/4داری  و سطح معنی -417/4با ضریب  اهرم مالی .یابد پذیری مالی کاهش می انعطاف

شده  و ضریب تعیین تعدیل 791/4مدل  (R²) ضریب تعییننشان می دهد که  آمار برازش مدل. پذیری مالی دارد انعطاف

با سطح  0/001برابر  F آمارههمچنین  .دهندگی بسیار بالای مدل است باشد که بیانگر قدرت توضیح می  794/4

طور مشترک تغییرات متغیر وابسته را به خوبی  دهد کل مدل معنادار بوده و متغیرهای مستقل به نشان می 4444/4داری  معنی

 .دهند میتوضیح 

ی شرکت های مال یریانعطاف پذهای داخلی با  نقش حمایت مالی دولت بر رابطه بین کنترلفرضیه دوم بیان می دارد: 

 . پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تأثیر معناداری دارد
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 (: نتیجه آزمون فرضیه اول1جدول )

 معناداریسطح  tآماره  خطای استاندارد ضرایب نماد متغیرها

 ICQ 449/4 441/4 019/0 4017/4 های داخلی کنترل

 Subs 401/4- 404/4 010/4- 0409/4 حمایت دولت

حمایت دولت* 

 های داخلی کنترل
Subs * 

ICQ 
440/4 419/4 107/4 0097/4 

 ROA 771/4 444/4 441/71 4444/4 ها بازده دارایی

 SIZE 440/4 444/4 707/1 4444/4 شرکت  اندازه

 Lev 419/4- 449/4 49/49- 4444/4 اهرم مالی

C 414/4- 447/4 094/0- 4444/4 

 4/791 ضریب تعیین

 794/4 ضریب تعیین تعدیل شده

 F 9/010آماره 

 4/4444 سطح معناداری

 94/4 آماره دوربین واتسون

است که در سطح  01/0معادل  t آمارهو  449/4برابر با  های داخلی ضریب متغیر کنترل(، نشان می دهد که 1نتایج جدول )

پذیری  های داخلی همچنان تأثیر مثبت و معناداری بر انعطاف دهد کنترل این نشان می و باشد معنادار می 4017/4داری  معنی

دهد که  است. این نتیجه نشان می 0409/4داری  سطح معنی و -401/4برابر با  ضریب متغیر حمایت مالی دولت .مالی دارند

حاصلضرب   ضریب متغیر تعاملی .ها ندارد پذیری مالی شرکت تنهایی تأثیر معناداری بر انعطاف حمایت مالی دولت به

باشد. این مقدار غیرمعنادار است و  می 0097/4داری  و سطح معنی 440/4برابر با حمایت دولت در انعطاف پذیری مالی 

پذیری مالی  های داخلی و انعطاف گر معناداری در رابطه بین کنترل ه حمایت مالی دولت تأثیر تعدیلبیانگر آن است ک

توان نتیجه گرفت که نقش حمایت مالی دولت  با توجه به غیرمعنادار بودن ضریب متغیر تعاملی، می .کند ها ایفا نمی شرکت

 .شود بنابراین فرضیه دوم پژوهش رد می .تأثیر معناداری نداردپذیری مالی  های داخلی و انعطاف در تعدیل رابطه بین کنترل

دهنده قدرت  است که نشان 794/4شده  و ضریب تعیین تعدیل 791/4ضریب تعیین مدل نشان می دهد  آمار برازش مدل

دل در کل کند م تأیید می 4444/4داری  با سطح معنی 9/010برابر  F آمارهدر نهایت  .باشد تبیین بسیار مناسب مدل می

 .معنادار است

 گیری  . بحث و نتیجه9

این پژوهش با هدف بررسی بررسی تأثیر کیفیت کنترل های داخلی بر انعطاف پذیری مالی با نقش حمایت دولت در 

شرکت که از  444شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران انجام گرفت. بر این اساس، سوالات داده های 

های داخلی و  نتایج نشان داد که بین کنترلآزمایش قرار گرفت.  مورد 4140تا  4171یارانه دولتی استفاده می کنند از سال 

طوری  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران رابطه مثبت و معناداری وجود دارد؛ به پذیری مالی شرکت انعطاف

، کاهش های نقدی ها در مدیریت جریان های داخلی باعث بهبود توان شرکت که افزایش کیفیت و اثربخشی کنترل

شود. این عوامل در نهایت منجر به  های عملیاتی، شفافیت بیشتر اطلاعات مالی و پیشگیری از سوءمدیریت می ریسک

گذاری و مقابله با  های سرمایه برداری از فرصت ها، یعنی توانایی آنها در بهره پذیری مالی شرکت افزایش انعطاف
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( همسو 0400( و هائو و ژانگ )0404های زو و سونگ ) نتایج پژوهشها با  های اقتصادی، خواهد شد. این یافته شوک

ها در شرایط  آوری شرکت های داخلی در کاهش ریسک و تقویت تاب است. به ویژه پژوهش هائو و ژانگ بر نقش کنترل

 .های این پژوهش نیز همخوانی دارد بحران تأکید دارد که با یافته

های  گر معناداری در رابطه بین کنترل کرد حمایت مالی دولت نقش تعدیل ن میاز سوی دیگر، فرضیه دوم تحقیق که بیا

های داخلی از  پذیری مالی دارد، تایید نشد. نتایج آزمون نشان داد که متغیر تعاملی حمایت دولت و کنترل داخلی و انعطاف

دهد که در چارچوب این مطالعه،  نشان می دار نبود. این نظر آماری معنادار نیست و اثر مستقیم حمایت مالی دولت نیز معنی

پذیری مالی  های داخلی و انعطاف اند نقش مؤثری در تقویت یا تضعیف رابطه بین کنترل های مالی دولت نتوانسته حمایت

های  تواند ناشی از عوامل متعددی باشد، از جمله ناکافی یا نامناسب بودن حمایت ها ایفا کنند. این موضوع می شرکت

های  ها، یا شرایط نهادی و ساختار اداری خاص کشور که ممکن است اثرگذاری سیاست ، تاخیر در ارائه کمکدولتی

( نقش مهمی برای 0404ها مانند مطالعه لیو و همکاران ) این در حالی است که برخی پژوهش. حمایتی را محدود کند

های  اند که سیاست اند و نشان داده ائل شدههای سازمانی ق حمایت دولت در بهبود مدیریت عملیات و کاهش ریسک

( به تاثیر 0447ها را افزایش دهند. همچنین تسیاپا و باتسیولاس ) آوری و پایداری عملیاتی بنگاه توانند تاب حمایتی می

اند. بنابراین،  ها اشاره کرده آوری شرکت های آتی و توسعه تاب های آن بر ادراک فرصت محیط سازمانی و سیگنال

ها را کاهش دهد، اما  تواند به عنوان مکمل سازوکارهای بازار عمل کرده و تا حدی مشکلات مالی بنگاه ایت دولت میحم

های داخلی  ها به تنهایی کافی نیستند تا اثر قابل توجهی بر ارتباط بین کنترل دهد که این حمایت نتایج این پژوهش نشان می

 .پذیری مالی ایجاد کنند و انعطاف

ها، به ویژه در  مالی شرکت انعطاف پذیریهای داخلی را برای افزایش  های این مطالعه اهمیت تقویت کنترل ، یافتهن رواز ای

ای هدفمندتر و کارآمدتر طراحی و اجرا  های دولتی باید به گونه کند و تاکید دارد که حمایت شرایط بحران، برجسته می

شود در  به پژوهشگران پیشنهاد می . در نهایتموسسات ایفا کنند ف پذیریانعطاشوند تا بتوانند نقش موثری در تقویت 

های مالی دولت بپردازند و با استفاده  تحقیقات آینده به بررسی نقش عوامل نهادی و ساختاری کشور در اثرگذاری حمایت

تر  پذیری مالی را عمیق ی و انعطافهای داخلی، حمایت دولت تر، رابطه بین کنترل های متنوع تر و نمونه های بلندمدت از داده

های کلان و  های اقتصادی، تغییرات سیاست تحلیل کنند. همچنین، مطالعه تاثیر سایر عوامل محیطی و اقتصادی مانند بحران

های جدیدی ارائه دهد و به بهبود راهکارهای  تواند دیدگاه ها می آوری مالی شرکت نقش فناوری اطلاعات بر تاب

تواند به فهم بهتر  های ترکیبی و کیفی نیز می آوری کمک کند. تاکید بر استفاده از روش و افزایش تابمدیریت ریسک 

 .سازوکارهای تاثیرگذار کمک نماید

   منابع و مآخذ. 9

کاری مشروط در  (. بررسی تأثیر کیفیت کنترل داخلی بر محافظه4171جاوید، د.، دستگیر، م.، و عرب صالحی، م. )

 414-401(، 00)9پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران. فصلنامه علمی پژوهشی حسابداری مالی، های  شرکت

(. بررسی تاثیر هدفمند سازی یارانه ها بر عملکرد اقتصادی شرکت های پذیرفته 4170حیدری، ز.، و فاضل یزدی، ع.، )

ین ایران و جهان در مدیریت، اقتصاد و حسابداری شده در بورس اوراق بهادار تهران،اولین کنفرانس ملی پژوهش های نو

 و علوم انسانی،شیراز
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Abstract  
The purpose of this study was to investigate the relationship between internal controls and 

financial flexibility of companies listed on the Tehran Stock Exchange, with an emphasis on 

the moderating role of government financial support. To this end, data from 101 companies 

over the period 2016–2023 were collected and analyzed using multiple regression models. The 

results showed that internal controls have a positive and significant effect on companies' 

financial flexibility, improving their financial capacity and reducing financial constraints. 

However, the variable of government financial support and its interactive effect with internal 

controls were not statistically significant and did not play a meaningful moderating role. 

Therefore, it is recommended that companies strengthen their internal control systems and 

reduce reliance on governmental financial support in order to enhance their financial 

flexibility. 
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