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 مقدمه -1

 تیبر وضع بسیار زیادی ریتأث یاقتصاد طیو مح وضعیت

 تیاهم مکرراً یاقتصاد مال اتیو در ادب داشتهها  شرکت یمال

( نشان 1393) 1است. مطالعه بال و براون بیان شدهموضوع  نیا

 ریتحت تأث ود بسیاریها تا حد شرکت در شده افشاداد که سود 

بیانگر این امر موجود  اطلاعات. باشد می یاقتصاد طیشرا رییتغ

که  ییدر کشورها افتهی اوراق بهادار توسعه یها بورساست که 

دارای  ،قرار دارند مطلوبی طیدر شرا یبه لحاظ اقتصاد
هستند)هاشمی و  یاقتصاد تیاز وضع متأثر ییها شرکت

برای مواجه شدن با  ها شرکت(. مدیران 191؛ 1839همکاران، 

ی در آگاهدنیای پرتلاطم کنونی، باید علاوه بر بررسی و داشتن 

 نیتر مناسب رگذاریتأثجی برابر عوامل اقتصادی داخلی و خار

تصمیم را اتخاذ کنند.  نیتر درستموضع را انتخاب نموده و 

انتظار موفقیت را از  توان یماست که  طیشراتنها در این 

داشت. از آنجا که عوامل اقتصادی خواه به شکل  ها شرکت

مستقیم و یا غیرمستقیم بر نحوه بازدهی سهام بر تابع تقاضای 

، از گذارد یم ریتأثبازار کار و میزان عملکرد یک بنگاه اقتصادی 

سوی دیگر ارزش سهام یک بنگاه نیز تا حدودی وابسته به 

بررسی دقیق  رسد یمعملکرد آن است. از این دیدگاه به نظر 

 رانیمدهر یک از متغیرهای بیان شده توسط  ریتأثمیزان 

ی اقتصادی و ذینفعان )سهامداران، بستانکاران و....( آن واحدها
اهمیت و ضرورتی دو چندان دارد. محصول نهایی فرآیند 

گزارشگری مالی تبیین عوامل و متغیرهایی مانند متغیرهای 

حدود اثرگذاری این کلان اقتصادی و مالی و مشخص نمودن 

است که در بازده یا  کنندگان استفادهمتغیرها بر تصمیمات 

. لذا تلاش برای شود یمی نشان داده گذار هیسرماکسب درآمد 

و متغیرهایی که بتوان توسط آن متغیرهای  ها روشجستجوی 

کلان اقتصادی )مانند اشتغال، بیکاری، تورم و...( را ارزیابی 

 (.83؛ 1831یی و همکاران، کرد، ضرورت دارد)جلا

ایجاد می  گذاران هیسرما موقعیت را برای نیا هیبازار سرما

باشند و با تنوع  میها سه از بنگاه یادیز تعدادکه در  کند

در  یگذار هیاقتصاد را به سرما ،یمال یها امکانات واسطه

امر منجر به  نیو ا کند یم قیبالا تشو سکیبا ر یها پروژه

از  .دگرد یم ی و شاخص های اقتصادیرشد اقتصاد کیتحر
 صیاطلاعات، تخص دستیابی بهبا  یمال یها واسطه دیگر سویی

. ممکن است بخشند یرا بهبود م گوناگون یها پروژه میانمنابع 

اجرا داشته باشد اما اطلاعات  یبرا ییها پروژه یکه بنگاه

قرار  گذاران هیسرما اریآن در اخت یراجع به الزامات اجرا یدیمف

 نهیپرهز گذاران هیسرما یکسب اطلاعات برا نیندهد؛ بنابرا

تا  کند یرا فراهم م یطیشرا هیبود. بازار سرما خواهد

انجام  یبرا ازیبتوانند اطلاعات مورد ن گذاران هیسرما

باعث تحرک  هیبازار سرما را به دست آورند. یگذار هیسرما

خرد را  یها هیسرما ، هیسرما. بازار شود یم نیز انداز مناسب پس

 یگذار هیمناسب سرما یها نموده و آنها را در محل یآور جمع

 یقلی)علگردد یم یدرشد اقتصا شیافزا ، این امر موجبکند یم

 (.318؛ 1839 ،ینیو حس

 یبرا یکل در زمان واقع یاز اطلاعات حسابدار توان یم

 یناخالص داخل دیتول هیاول یها هیخطاها در اعلام صیتشخ

از اطلاعات که  یانتظارات کلان اقتصاد استفاده کرد.

 ماتیاز تصم یا گسترده فیط ردیگ یشکل م حسابداری

قرار  ریرا تحت تأث یو کارگزاران اقتصاد یدولت یها دستگاه

به منابع  ی در اقتصادناخالص داخل دی. برآورد تولدهد یم

 ارائههنگام  اطلاعاتاین از  یکه برخ وابسته است یاطلاعات
، استفاده از نیبنابرا .ستندیدر دسترس ن هیاول یبرآوردها

 دیتول هیدقت برآورد اول تواند ی، متر قیدق و اطلاعاتمفروضات 

 ریسا ،اطلاعات بی، که با ترکدیرا بهبود بخش یناخالص داخل

 یهمخوان یناخالص داخل دیکه با تول یکلان اقتصاد یرهایمتغ

ناخالص  دیو رشد تول یکاریب اتریی. تغابندی یمبود نیز بهدارند، 

در نرخ  ریی، تغنیبنابرا .یکدیگر استدر جهت مخالف  یداخل

ناخالص  رشداطلاعات مربوط به  ناشی از تواند یم یکاریب

ی )مالی و ، منابع اطلاعاتنیبنابرا .جاری باشد یداخل

 یناخالص داخل دیتول یها به بهبود شاخص حسابداری( که

منجر  یکاریبنرخ  یها نیتخم تر قیدق ایجادکمک کنند به 

 گذشته قاتیتحق .(111؛ 3111، 3)نالاردی و اگنواشود یم

مجدد تخصیص  بررسی یبرا یاقتصاد کلان از اثرات حسابدار

 راتییتغ یو در عوض از پراکندگ کند یکار استفاده نم یروین
 8همکاران )لونگانی وکند یبازده سهام استفاده م ایاشتغال 

جانبه در رشد  همه یپراکندگ .(1338، 4رینارد و کاتلر؛ ب1331

 یرویمجدد ن بکارگیری شاخص از کیعنوان  به شرکت درآمد

بخش  راتییتغ اطلاعات برخلاف دارد. یمختلف یایکار مزا

در  ینیصورت سطح مع  به یاشتغال، اطلاعات حسابدار

بسیار  زیمجدد آن ن تغییرموقع است، و احتمال   به و دسترس

جریان وجوه با  یبرخلاف بازده سهام، سود حسابدار است. کم

 ی وشیسود افزا اطلاعاتی از ایمزا نیا دارد.زیادی مطابقت نقد 

بهبود  ای اشتغال ومجدد  بررسی یرشد درآمد برا یپراکندگ

)نالاردی و شوند یم استفادهاقتصاد کلان  هیاول یدقت برآوردها

بر اساس مطالب ذکر شده در این پژوهش  .(113؛ 3111اگنوا، 

شرکت به  درآمد ایآدر پی پاسخگویی به این پرسش هستیم 
بازار  یها داده به عنوانو بازده سهام  یحسابدار یها داده عنوان

 می گردد؟ شاخص اشتغال راتییتغ سهام منجر به
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 پیشینه پژوهش مبانی نظري و  -2
 یها انیمالی به عنوان جردر ادبیات اقتصادی، بازارهای 

منابع مالی از بخش غیرمولد به بخش تولید و  کننده تیهدا

، ییزا مولد دارای نقش حیاتی در رشد اقتصادی، اشتغال

، تثبیت متغیرهای پولی و مالی و درمجموع یگذار هیسرما

بهبود رفاه جامعه دارند. اهمیت این بازارها به حدی بالا است 

با  .شود یاصلی اقتصاد یاد م یها انیشرعنوان  که از آنها به

 یها توجه به پیوند قوی بازار سرمایه کشور با سایر بخش

اقتصادی در صورت ایجاد هرگونه اخلال در عملکرد یکی از 

 یها اقتصادی، بازار سرمایه یکی از کانال یها بخش

ها خواهد بود.  دهنده پیامدهای این بخش به سایر بخش انتقال
بورس اوراق  ژهیو وجه به نقش مهم بازار سرمایه بهبات رو نیازا

بهادار در رشد اقتصادی کشور و همچنین کانال ارتباطی بین 

بخشی آن با نهادهای اقتصادی، توجه به عوامل تأثیرگذار بر 

 .(1؛ 1833، ذوالفقاری)بورس اوراق بهادار حائز اهمیت است 

گ در بزر یها یگذار هیاز سرما صحیح یبردار برای بهره

رشد و  فرآیندتسریع در  اقتصادی و گوناگون یها قسمت

موقع دارای اهمیت  توسعه، تهیه اطلاعات مناسب، درست و به

 مطلوبحسابداری  یها ستمیاست که استقرار س یبسیار

اطلاعات مالی، را  ژهیو از این اطلاعات، به بزرگی، بخش تواند یم

رشد و توسعه اقتصادی  یها یشبرد برنامهپ نماید.تهیه و ارائه 

 قسمتیعنوان  است. حسابداری به زیادیاهمیت  ها دارایکشور

 یها یریگ میرا در تصم مشهودیاز نظام اطلاعاتی، نقش 

کارهای  انجام لذا. کند یتوسعه اقتصادی ایفا م مرتبط با
توسعه نیاز به اطلاعات مربوط و  یها برنامه زیآم تیموفق

 یها برنامه یها میاند پشتوانه تصمکه بتو ،دارد یاعتماد قابل

در کشورهای  رسد ی. به نظر مباشداین خصوص  مربوط در

بدون اینکه به اهمیت واقعی حسابداری و نقش  توسعه درحال

تبع آن  آن در توسعه اقتصادی توجه شود، اطلاعات و به

وجود  دانسته و یا اینکه این تصور ریحسابداری را عاملی کم تأث

داری در فرآیند توسعه به تدریج و به خودی خود دارد که حساب

 این واقعیت را پنهان توان یکه نم یدر حال؛ ابدی ینظم لازم را م

مطلوب مالی و  یها ستمیکه در این کشورها استقرار س نمود

بخشی از  توان یحسابداری در سطح حسابداری خرد و کلان م

به اهداف توسعه اقتصادی  دستیابیبرای  ضروری رساختیز

سیستم اقتصادی  در. است یا ژهیفراهم کرد و دارای اهمیت و

مالی و سایر  صحیحدنیا تهیه و گزارش اطلاعات  کنونی
 بسیاریی اهمیت ادار یریگ میاطلاعات اقتصادی به مراکز تصم

از نظام اطلاعاتی نقش بارزی  قسمتیعنوان  است حسابداری به

مربوط به توسعه اقتصادی ایفا  یها یریگ میتصم در را

 (. 3؛ 1834ی، خاک)کند یم

که  یا علیرغم پیامدهای مطلوب اقتصادی و منافع گسترده

، شود یمالی با کیفیت نصیب ذینفعان م یها از ارائه گزارش

یکسانی  یها از محتوای اطلاعات مالی شرکت یها گزارش

منجر به عوامل و متغیرهایی  رسد یبرخوردار نیست و به نظر م

. محتوای شود یایجاد تفاوت در محتوای اطلاعات مالی م

مهم اطلاعات منتشر  یها قیمت سهام یکی از شاخص یاطلاعات

و سهامداران  گذاران هیشده است که بر تصمیمات سرما

است. در دو دهه گذشته همزمانی بازده سهام به  رگذاریتأث

 یمحتوای اطلاعات یریگ عنوان یکی از معیارهای مهم اندازه

 .(33؛ 1831)لطفی و همکاران، قیمت سهام مطرح شده است

 یرهایمتغ نیاند که روابط ب داشته یسع سندگانیاز نو یاریبس

 ریها چند متغ را با بازده سهام نشان دهند. آن یکلان اقتصاد

 یرا براساس تئور هیاقتصاد کلان بر بازده بازار سرما

 1و همکاران اند. چن ردهمشخص ک تراژیآرب یگذار متیق
اقتصادی را بازده سهام کلان  ریهفت متغ رابطه (1339)

کلان و بازده  یرهایمتغ نیب یرابطه قوسنجیدند و بیان کردند 

 نی( به ا1339) 9و وال ستریبورم .مورد انتظار سهام وجود دارد

 قیاز طر تواند یبازده سهام م یریرپذییکه تغ دندیرس جهینت

اقتصاد کلان خاص  یرهاینشده در متغ ینیب شیپ راتییتغ

 یرو در تحقیق بر( 1331) 1لوریداده شوند. پون و ت حیتوض

اقتصاد کلان  یرهایکه متغ دادندانگلستان نشان  هیبازار سرما

متحده اثرگذار بود بر  الاتیکه آنطور که در ا رسد یبه نظر نم

؛ 1839 ،ینژاد و فراهان ییفدا)بازده سهام انگلستان مؤثر باشند 

4.) 

محسوب  یاقتصاد یشاخص ها نیاز مهمتر یکارینرخ ب 

در  ر،یاخ یدر سالها رهایمتغ نیا ینیب شیشوند. لذا پ یم

و  ینالارد یو خارج یکانون توجه پژوهشگران مختلف داخل
کلان  یشاخص ها نیا ینیب شی( بوده است. پ3111اگنوا )

جامعه  جادیا یهستند که برا یمسائل نیاز مهمتر یاقتصاد

 نیا هیاول یها هیاعلام رایز رند،یمورد توجه قرار گ دیبا فهمر

 ماتیاز تصم یعیوس فیشاخص ها در اقتصاد کلان بر ط

 .گذارد یم ریتاث یعوامل اقتصاد ریو سا یدولت یسازمان ها

رشد اشتغال، ( در تحقیقی با عنوان 3113لیو و همکاران )

رشد اشتغال بیان کردند سهام  یو بازده مقطع ینگینقد ریسک

 سلامت، یگذار هیسرما یها فرصت ی،نگینقد یمبان بااحتمالاً 

این امر به نوبه  است. ی در ارتباطاطلاعات طیها و مح شرکت

 حیدر توض ینگینقد ریسک است که نیا دهنده نشانخود 

 در این تحقیق .نقش داردرشد اشتغال و بازده سهام  نیرابطه ب

 بهینهمدل  کیبا  ینگینقد سکیرشد اشتغال و ر نیارتباط ب

با سطح  یها سهام شرکت داده شد. نتایج نشان داد حیتوض
رشد اشتغال با  یها رشد اشتغال نسبت به سهام شرکت یبالا
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 ریسک تعدیل. پس از هستندمواجه  یکمتر ینگیکم با نقد

بازده را از دست  ینیب شی، رشد اشتغال قدرت پینگینقد

 .دهد یم

 مداخله ( در تحقیقی با عنوان3113و همکاران ) نملچب

ارائه  یدیو اشتغال در دوران رکود بزرگ شواهد جد یمال

 یاعتبار، نقش مهم نیاختلال در تأم دهد یکه نشان م کردند

بزرگ  یاشتغال در دوران رکود اقتصاد سابقه یب کاهشدر 

ی برای بزرگ و منف یاثر عل کی در این تحقیقدارد. عدم 

نتایج . ارائه شداشتغال شرکت  نیتخم در یمال نیتأم مداخله

از  یتوجه به اعتبار احتمالاً بخش قابل یعدم دسترس نشان داد

 1388و  1333 یهاسال نیبزرگ را ب یها کل اشتغال شرکت

 کاهش داده است.
تحت عنوان  ی( در پژوهش3111و اگنوا ) ینالارد

 یها با استفاده از داده یکلان اقتصاد یها شاخص ینیب شیپ

 یکه با در نظر گرفتن سودها دندیرس جهینت نیبه ا یحسابدار

و نرخ  یناخالص داخل دینرخ رشد تول توان یم یحسابدار

 نیکرد. علاوه بر ا ینیب شیپ یکمتر یرا با درصد خطا یکاریب

 یها لیدر تحل یاقتصاد یا حرفه ناسانکارش نکهیبا توجه به ا

را  ین است اطلاعات مرتبط با سود حسابدارندرت ممک خود به

 توان یاستفاده کنند، لذا م یعمده اقتصاد یرهایدر برآورد متغ

 هیاول ینیب شیپ یخطا یاستفاده از اطلاعات حسابدار قیاز طر

 کرد. نییو تب حیرا توض هیاول یدر برآوردها

در پژوهشی به این نتیجه دست ( 3113)چان و هامید 

توسعه، ضعیف بودن افشاء  کشورهای درحالیافتند که در 

ها، سبب  عات مالی شرکتلاعات و نیز فقدان شفافیت اطلااط
جهت قیمت  افزایش نوسانات قیمت سهام و نیز حرکت هم

توسعه را با  . آنها کشورهای درحالگردد یسهام در سطح بازار م

های و مکانیزم بالاهایی نظیر تورم و نرخ بیکاری شاخص

  .اند نموده یبند رکتی ناکارآمد طبقهراهبری ش

( در تخقیقی با عنوان بررسی عوامل و 1833خلیلی ) 

سیاست های موثر بر اشتغال نیروی کار به برآورد الگوهای 

اشتغال نیروی کار، به منظور شناسایی عوامل مؤثر بر آن به 

عنوان مهم ترین چالش عملی شدن اقتصاد مقاومتی پرداختند. 

ش پس از ارائه کلیات و بررسی مبانی نظری و در این پژوه

ادبیات پژوهش در رابطه با عوامل موثر بر شاخص اقتصاد 

مقاومتی )اشتغال نیروی کار(، از متغیرهای میزان حداقل 

دستمزد )متغیر سیاست گذاری(، تولید ناخالص داخلی حقیقی، 
درآمدهای نفتی واقعی، موجودی سرمایه، سرمایه گذاری 

رجی و درجه باز بودن تجاری به عنوان متغیرهای مستقیم خا

توضیح دهنده شاخص اقتصاد مقاومتی استفاده شد. برآورد 

 مدل به کمک روش خود توضیح با وقفه های گسترده

(ARDL انجام شده است و همچنین جهت بررسی شوکها از )

( برای داده های سالانه VARالگوی خودتوضیح برداری )

د. نتایج نشان دادند که درکوتاه مدت، استفاده ش 1834-1813

تولید ناخالص داخلی، موجودی سرمایه، درآمد حاصل از فروش 

نفت، سرمایه گذاری مستقیم خارجی و باز بودن تجاری اثر 

مثبت بر شاخص اقتصاد مقاونتی دارند. اما حداقل دستمزد با 

یک دوره تأخیر اثر منفی و معناداری بر روی این شاخص دارد 

تایج فوق برای بلند مدت نیز صدق میکند. در نهایت نشان که ن

داده شده است که اثر برخی شوک های وارده بر شاخص 

 اقتصاد مقاومتی تا سالیان طولانی باقی خواهد ماند.

 در تحقیقی با عنوان (1831) ی و همکارانلطف

 ریبازده سهام و تأث یهمزمان یها و توسعه مدل یاعتبارسنج
 یآن به اعتبارسنج راتییکشور بر تغ یاقتصاد تیوضع

 نینو یاریمع جادیبازده سهام و ا یمختلف همزمان هایمدل

 تیوضع ریتاث نی. همچنندپرداخت کیمدل کلاس یبرمبنا

قرار  یبازده سهام مورد بررس یکشور بر همزمان یاقتصاد

شده در بورس اوراق  رفتهیشرکت پذ 118منظور  نیگرفت. بد

به روش حذف  1834 یال 1831 های سال یبهادار تهران ط

 یآزمون همبستگ جی. نتادیگرد یانتخاب و بررس کیستماتیس

نشان داد  یمختلف همزمان یارهایمع ییکارا یبه منظور بررس

بر  افتهی توسعه اریو مع نییتع بیبر ضر یمبتن یارهایکه مع

 ارمعی اما بوده، هم راستا و جهت هم کیکلاس اریمع یمبنا

قرار  ارهایمع ریعکس سا تبازده صفر برخلاف انتظار درجه

 افتهی توسعه اریمع نیب یبالا یهمبستگ نیدارد. همچن

 دمؤی جهت، هم یارهایمع ریو سا کیمدل کلاس یبرمبنا
 ها نیانگیم سهیآزمون مقا جیاست. نتا اریمع نیاتکاء ا تیقابل

متفاوت، بورس اوراق بهادار تهران  یاقتصاد طینشان داد در شرا

را تجربه نموده است. به عبارت  یاناز همزم یسطوح مختلف

 ی( و رشد اقتصادنییکه تورم بالا)پا یاقتصاد طیدر شرا گرید

( نی)کمترنیشتری)بالا( بوده، بورس اوراق بهادار بنییپا

 یمعمول ونیرگرس لیتحل جنتای. استرا تجربه نموده  یهمزمان

را بر  ریتاث نیشتریب یرشد اقتصاد راتیینشان داد تغ یو چندک

معنادار  یکارینرخ تورم و نرخ ب ریداشته و تاث یهمزمان راتییتغ

پژوهش حاضر با  جینتا سهیمقا گرید ینبوده است. از سو

نشان داد بازار  المللینیانجام شده در سطح ب هایپژوهش

 اندک قرار دارد. یبا همزمان یدر زمره بازارها رانیا هیسرما

 یچگونگ در تحقیقی با عنوان (1839) ینیو حس یقلیعل
رشد  راتییسهام بر تغ متینوسانات شاخص ق یاثرگذار

در  یمال ینهادها به بررسی (1811-39)  رانیدر ا یاقتصاد

که  یریتأث پرداخته وبه خصوص بازار بورس اوراق بهادار  رانیا

اقتصاد بر رشد و  یبخش واقع یمال نینهادها از راه تأم نیا
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. پرداخته می شودممکن است داشته باشند،  یاقتصاد یتوسعه

 یاطلاعات یها بانک قیاز طر رهایاطلاعات متغ ق،یتحق نیدر ا

فولر  یکیشد و از آزمون د استخراج 1811-39 های سال یبرا

و مدل  یگرنجر تیّآزمون عل رها،یمتغ ییایپا یبرا

استفاده  اتی( به آزمون فرضVAR) یبردار ونیخودرگرس

سهام اثرات  متیشاخص ق رینشان داد که متغ جینتا گردید.

مورد مطالعه  ی دوره یط یبر رشد اقتصاد یمثبت و معنادار

 یها سهام در سال متیشاخص ق شیکه با افزا طوری دارند. به

است )البته  افتهی شیافزا یرشد اقتصاد زانیمورد مطالعه، م

 رینشان داد که تأث قیتحق نیا جینتا نچنیهم(. زیناچ اریبس

بر رشد  یاقتصاد یدرجه آزاد ،ینگیحجم نقد یرهایمتغ

نرخ ارز و نرخ تورم بر رشد  یرهایمتغ ریمثبت و تأث یاقتصاد

 .باشد یم یمنف یاقتصاد

رابطه در تحقیقی با عنوان  (1833) یی و همکارانموسا
هم  یررسبه ب رانیدر ا یکلان اقتصاد یرهایبازار سهام و متغ

وشاخص کل  یکلان اقتصاد یرهایمتغ انیم تیو عل یانباشتگ

 یفصل یها منظور از داده نیا ی. براپرداختندسهام  متیق

کلان  یرهایاز متغ یا سهام و مجموعه متیشاخص کل ق

و نرخ ارز  یناخالص داخل دیشامل عرضه پول، تول یاقتصاد

 انیم مدت و کوتاهرابطه بلندمدت  حیتوض یاستفاده شد. برا

، ARDLانگل گرنجر،  یکردهایموردنظر از رو یرهایمتغ

خطا استفاده  حیهانسون و مدل تصح -پسیلیجوهانسون، ف

 نیب یگرنجر روابط عل تیشد. به علاوه، با کمک آزمون عل

سهام  متیموردنظر و شاخص کل ق یکلان اقتصاد یرهایمتغ

 یکه در تمام الگوها دادنشان  جی. نتاگرفتقرار  یرا مورد بررس

موجود درمدل  یرهایمتغ انیرابطه بلندمدت م کیبرآورد شده 

آمده  دست به جینتا سهام وجود دارد. مطابق  متیکل ق و شاخص
( یبانک مرکز یپول یها استیحجم پول )س که یدرحال

سهام دارد، آثار نرخ ارز و  متیق راتییرا بر تغ ریتأث نیشتریب

همراه  یادیز ینانیاطم یبر بازار سهام با ب یناخالص داخل دیتول

گرنجر،  تیبدست آمده از آزمون عل جیاست. براساس نتا

 یناخالص داخل دیبر تول یسهام اثر معنادار متیکل ق شاخص

 ریرکود بورس تأث ایکلان بر رونق  یرهایمتغ که یندارد در حال

کل  است که از شاخص نیدهنده ا نشان جهینت نی. اگذارند یم

 یناخالص داخل دیتول ینیب شیپ یبرا توان یسهام نم متیق

آن طور  یگام تصادف کیسهام از  متیق نیاستفاده کرد. همچن

 یرویکرده است پ ینیب شیکارامد پ یبازارها یکه تئور

بازار  ییکارا بر عدم یمبن قیتحق هیاساس فرض نی. بر اکند ینم

 .شود یم رفتهیسهام پذ
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محسوب  یاقتصاد یشاخص ها نینرخ اشتغال از مهمتر

در کانون  ر،یاخ یدر سالها رهایمتغ نیا ینیب شیشود. لذا پ یم

 نییبوده است. تب یو خارج یتوجه پژوهشگران مختلف داخل

هستند که  یمسائل نیاز مهمتر یکلان اقتصاد یهاشاخص نیا

 رایز رند،یمورد توجه قرار گ دیاجامعه مرفه ب جادیا یبرا

از  یعیوس فیها در اقتصاد کلان بر طشاخص نیگزارشات ا

 ریتاث یعوامل اقتصاد ریو سا یدولت یسازمان ها ماتیتصم

گذارد. در چهار دهه گذشته نیز سودمندی اطلاعات یم

توجه بوده و توجه به آن در حال مورد حسابداری یک موضوع 

 یهاوهشپژ نوینموج گردد عنوان میافزایش بوده است. 
کلان، در چند سال گذشته در  یبا عنوان حسابدار یحسابدار

موجود در  یاطلاعات و داده ها انیارتباط م و بررسی کشف یپ

اند. توانایی بوده یاقتصاد یرهایو متغ یمال یصورت ها

ارزش بازار سهام  تشریحمتغیرهای حسابداری و مالی برای 

)بازده و / یا قیمت(، از زمان پژوهش بیور و بال و براون مورد 

 یها گفت که داده توان یتحقیق و بررسی قرار گرفته است. م

افزایش  تینها کنندگان و در حسابداری نیز در تغییرات استفاده

و یا کاهش قیمت بازار سهام نقش دارند. مربوط بودن اطلاعات 

ی خلاصه کردن اطلاعاتی که برای قیمت سهام حسابداری برا

هستند؛ بنابراین مربوط بودن با یک رابطه آماری بین اطلاعات 

، 3و حنفه ییالکدا) شود یمالی و قیمت و بازده نشان داده م

استفاده اطلاعات مالی جهت ایجاد تعادل بین (. 83؛ 3113

 گذاران هیسرما یریگ میریسک و بازده، منجر به بهبود تصم
با استفاده از اطلاعات مالی و  توانند یم گذاران هیسرما. شود یم

کنند و  ینیب شیحسابداری، قیمت و بازده سهام آینده خود را پ

خود به دست  یگذار هیبهترین ترکیب را برای مجموعه سرما

. از سوی دیگر متغیر اشتغال (93؛ 1831 و قجاوند، یخان)آورند

ی است و از میان راقتصادیغتابع عوامل مختلف اقتصادی و 

ی چه در بخش گذار هیسرماحتم  طور  بهعوامل اقتصادی 

بسزایی بر افزایش  ریتأثعمومی و چه در بخش خصوصی 

(. بر اساس 133؛ 1839اشتغال دارد)سهیلی و همکاران، 

 مطالب ذکر شده فرضیه زیر عنوان گردید:

 یمعنادار ریبر نرخ اشتغال تأث یحسابدار یها دادهفرضیه اول: 

 دارد.

است، یکی از این عوامل  گوناگونیبازده سهام تابع عوامل 

تواند تاثیر تقاضای بـازار کـار باشد. به لحاظ نظری می

توانـد بخش داخلی نااطمینانی در خصوص تقاضای بازار کار می

اقتصاد به خصوص بازار سهام را تحت تأثیر قرار دهد. بنابراین 

تواند محیط  ار کـــار کنتـــرل شود، میاگر تقاضـــای بـــاز

گذاری تولید، تجارت و سرمایه برایمناسب و مساعدتری را 
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بازار کار در بین بازارهای چهارگانه اقتصاد، در نماید. فراهم 

تنظیم روابط عرضه و تقاضای نیروی کـار و تعادل در 

متغیرهـای کـلان اقتصـادی همچـون اشـتغال، نقـش 

اجتمـاعی تعـادل  -پیامـدها و آثـار اقتصـادی محـوری دارد.

در بـازار کـار بـه نحـوی اسـت کـه مـورد توجـه اقتصـاددانان 

از پیامـدهای مسـتقیم چنـین  و گذاران استو سیاست

 تعـادلی جلـوگیری از هزینـه و مخـارج ایجاد شده در نتیجه

 (.1831یی و همکاران، جلا)بیکاری است

کشور، بازار  هراقتصادی  یها قسمت نیتر یکی از مهم

پوشیده نیست. بازار  یکسبر که اهمیت آن  استسـرمایه 

نزدیکی با  رابطهسـرمایه و در رأس آن بـورس اوراق بهـادار 

از مسـائلی کـه  . همچنینساختارهای اقتصادی کشـور دارد
پیرامـون بازارهـای سرمایه مطرح است، چگونگی تعامل و 

تأثیرپذیری متقابل این رکن با دیگر ارکان نظـام اقتصادی )که 

 معمولاً به عنوان متغیرهای خرد و کلان اقتصـادی مطـرح

ی در گذار هیسرمابازده سهام یکی از عوامل  .باشـد می است(

سهام خود با عوامل متعددی در ارتباط بازار سرمایه است. بازده 

؛ 1831است که یکی از آنها بازار کار است)جلایی و همکاران، 

 بازار سرمایه گذاران استیرشد اشتغال مورد توجه س(. 83-83

اقتصاد،  یسلامت کل یشاخص مهم برا کیعنوان  بهدارد. قرار 

)لوین و شودیعملکرد بازار سهام م شیرشد اشتغال باعث افزا

 11بلو و همکاران .(3111، 11؛ نیس و همکاران1333، 3زروس

رشد اشتغال و بازده سهام را  نیرابطه ب ( نخستین بار3114)

 استخدامآنها دریافتند که  .کردند یها بررس در سطح شرکت

مرتبط است. آنها عنوان نمودند که بازده سهام آن  با شرکتی
 ی راظار کمتربازده مورد انت با رشد اشتغال بالا یها شرکت

)لیو کنند یرا کسب م با رشد اشتغال پایین یها بنگاه نسبت به

بر اساس مطالب ذکر شده فرضیه زیر  .(1؛ 3113 ،13و همکاران

 عنوان گردید:

 ریبازار سهام بر نرخ اشتغال تاث یداده هافرضیه دوم: 

 دارد. یمعنادار

 

 پژوهش شناسی روش -4
ای  روش یا شیوه گر تعیین نماید، با چه اینکه پژوهش

های احتمالی پژوهش دست  تر به پاسخ تر و آسان تواند دقیق می

. انتخاب روش پژوهش هدف از انتخاب روش پژوهش است یابد

 به ماهیت موضوع، امکانات و منابع در دسترس وابسته است؛

آن  ، موضوع پژوهش، هدف و قلمروپژوهشلذا، زمانی ماهیت 

روش بررسی و انجام یک توان در مورد  مشخص باشد، می

-جهت که می حاضر، از آن پژوهشپژوهش اتخاذ تصمیم نمود. 

استفاده فعالان اقتصادی، مدیران اقتصادی، سازمان  تواند مورد

ها و مراکز آموزش عالی و  بورس اوراق بهادار، دانشگاه

روش به کار همچنین،  پژوهشگران قرار گیرد، کاربردی است.

هدف  ازنظر علی،اجرا از نوع  ش ازلحاظپژوه در این شده گرفته

تحقیقات پس رویدادی  و جهت این پژوهش از جملهکاربردی 

است. تحقیقات پس رویدادی، بررسی ارتباط علت و معلولی 

توسط مطالعه نتایج موجود و زمینه قبلی به امید یافتن علت 

بنابراین، در این پژوهش از اطلاعات  شده است. عمل انجام 

شده  ها استفاده  وط به گذشته برای اثبات فرضیهآماری مرب

ابتدا با بررسی ادبیات  پژوهش حاضرکه در  طوری  به است.

شده، متغیرهای اصلی شناسایی   تحقیق و بر اساس مسئله بیان

ها بر اساس چهارچوب نظری شکل گرفتند.  شده و فرضیه

گیری متغیرهای  های موردنیاز برای سنجش و اندازه سپس داده
 و مالی از طریق سایت کدال های گزارشهای مالی و  از صورت

و تبدیل به اطلاعات مربوط  شده آوری جمع سایت بانک مرکزی

 EViews10 افزار نرمتحلیل با استفاده از  و  شده و برای تجزیه

 .آماده گردیدند

شده در  رفتهیپذ یها شرکت هیکل قیتحق یجامعه آمار

 یحذف یریگ روش نمونه ه وبورس اوراق بهادار تهران بود

 قیتحق ینمونه آمار در نظر گرفته شد. همچنین کیستماتیس

در دسترس بودن  نیکه در ع را دربر گرفته ییها شرکت

اسفند باشد و جزو  انیآنها پا یسال مال انیاطلاعاتشان، پا
نباشند. در  یو مؤسسات مال یگذار هیسرما یها ها، شرکت بانک

 یها چراکه شاخص شدسالانه استفاده  یها پژوهش از داده نیا

و  شود یگزارش م یصورت سالانه توسط بانک مرکز به یاقتصاد

 یبرآورد یها همگن شدن داده لیبه دل قیتحق یدوره زمان

در  بود. 1831تا سال  1831از سال  یاقتصاد یها شاخص

تا  1831شرکت در باطه زمانی  111مجموع تعداد نمونه شامل 

 بود. 1831

 

 ها مدل آزمون فرضیه -5
به عنوان داده  شرکت پژوهش رشد درآمددر این 

و بازده سهام به عنوان داده بازار سهام در نظر گرفته  یحسابدار

. لذا برای بررسی تاثیر متغیرهای مذکور بر نرخ اشتغال )بر شد

های بانک مرکزی( از مدل رگرسیونی زیر استفاده  اساس داده

 گردید.

 (1رابطه 
EmpGri,t = β0 + β1 ChEarni,t-1 + β2 ChEarni,t-2 + β3 
EmpGri,t-1+β4 EmpGri,t-2 + β5 Reti,t-1 + β6Reti,t-2 + Ԑi,t                                                                                                                                                                             
 

EmpGr)نرخ اشتغال )داده های بانک مرکزی : 

ChEarnصورت( تغییر درآمد سالانه شرکت :)های مالی سالانه شرکت 
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Retصورت(بازده سهام سالانه شرکت :)های مالی سالانه شرکت 

 ایدر مدل فوق طبق روش پانل پو 3و  1 یها هیسنجش فرض

(GMMدر نرم )  افزارEviews10 .بسیاری از  انجام گرفت

طبیعی پویا هستند و یکی از  شکلاقتصادی به  ارتباطات

این است که به محققین  پویا پانل یها داده خصوصیات مفید

تر درک  را مطلوب شده تعدیل یها ییایکه پو دهد یاجازه م

پویا با حضور متغیر وابسته وقفه دار در  ارتباطاتکنند. این 

 .شوند یمشخص مبین متغیرهای توضیحی 

 

 یافته ها و بحث  -6

برآورد  ،یینها یمدل ها نیپس از تدو قسمت نیدر ا
با استفاده از روش  اصلی تحقیقدر مدل  رهایمتغ بیضرا

( 1جدول ) شود. ی( انجام مGMM)افتهی میتعم یگشتاورها

را نشان  پژوهش مدل یرهایمربوط به متغ یفیآمار توص

به صورت  ریهر متغ یبرا یفیتوص یپارامترها انگریدهد که بیم

پارامترها عمدتاً شامل اطلاعات مربوط به  نیباشد. ا یمجزا م

و  انهیم ن،یانگیم نه،یکم نه،یشیب رینظ یمرکز یشاخص ها

 رینظ یپراکندگ یاطلاعات مربوط به شاخص ها نیهمچن

 است. یدگیو کش یچولگ انس،یوار

بیشترین شود،  ی( ملاحظه م1همانگونه که در جدول )

. همچنین باشد یم Reti,t-2به  مربوط به متغیر نیانگیم

مثبت  است. Reti,t-2بیشترین اخراف معیار مربوط به متغیر 

 عیمطلب دارد که توز نیاز ا تیحکا یدگیکش بیبودن ضرا

 نیانگینرمال بلندتر بوده و  داده ها حول م عیاز توز رهایمتغ

 اند.متمرکزتر شده

ی رهایمتغ ییمانا ون،یمدل رگرس یهافرض شیاز پ یکی

 یو ساختگ قیتحق جیاز نتا نانیمنظور اطم  است. به پژوهش

 رها،یو معنادار بودن متغ ونینبودن روابط موجود در رگرس

 رهاییواحد متغ شهیو محاسبه ر ییاقدام به انجام آزمون مانا

 یها با استفاده از روش مانایی. آزمون دیها گرد در مدل قیتحق

 شهیآزمون ر ن،یپسران و ش م،یو چو، آزمون ا نیل ن،یآزمون لو

-شریواحد ف شهیو آزمون ر افتهی میفولر تعم یکید-شریواحد ف

 3حاصل از آزمون به شرح جدول  جینتا .دیانجام گرد پسیلیف
 است.

است که  نیا انگری( ب3شده در جدول ) انیب جینتا

 ییمانا یها آزمون هیکل ی( به دست آمده براProb) یمعنادار

مانا  قیتحق یرهایمتغ هیاست لذا کل 1011تر از  کوچک رهایمتغ

 هستند.

 
 (: آمار توصیفی متغیرها1جدول )

 کشیدگی چولگی معیارانحراف کمینه بیشینه میانه میانگین متغیرها

EmpGr 334/1  331/1  339/1  391/1  113/1  848/1-  888/3  

ChEarni,t-1 314/1  143/1  141/11  134/1-  141/1  181/3  313/14  

ChEarni,t-2 311/1  191/1 141/11 384/1- 144/1 388/3 113/18 

EmpGri,t-1 334/1  331/1 339/1  391/1 113/1  414/1- 433/3 

EmpGri,t-2 339/1  331/1 311/1 391/1 113/1 113/1- 414/3 

Reti,t-1 113/8  491/3  814/13  114/13-  311/3 811/1 331/1 

Reti,t-2 839/8  118/3 814/13 114/13-  333/3 331/1 111/1 

 
 (: نتایج آزمون مانایی متغیرها2جدول )

 متغیرها
Levin, Lin & Chu Im, Pesaran and Shin 

W-stat 
ADF - Fisher Chi-

square PP - Fisher Chi-square 

 معناداري آماره معناداري آماره معناداري آماره معناداري آماره

EmpGr 994/18- 111/1 311/18- 111/1 811/119 111/1 383/819 111/1 

ChEarni,t-1 133/33- 111/1 134/33- 111/1 313/393 111/1 391/311 111/1 

ChEarni,t-2 111/84- 111/1 893/34- 111/1 314/341 111/1 43/1131 111/1 

EmpGri,t-1 111/11- 111/1 914/13- 111/1 381/118 111/1 333/881 111/1 

EmpGri,t-2 394/4- 111/1 131/3- 111/1 341/419 111/1 311/411 111/1 

Reti,t-1 138/81- 111/1 811/38- 111/1 431/318 111/1 89/1331 111/1 

Reti,t-2 413/83- 111/1 333/38- 111/1 994/313 111/1 13/1198 111/1 
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جهت آزمون  قیتحق یونیمدل رگرس نیاز تخم پیش

 یموجود در مدل مورد بررس یرهایمتغ یهمخط دیبا اتیفرض

را نشان  رهایمتغ انیم یهمبستگ بی( ضرا8. جدول )ردیقرار گ

 دهد. یم

 رهایمتغ ی( و آزمون هم خط8جدول ) جیباتوجه به نتا

 ای ادیز یلیخ یهمبستگ بیضر ریشود که مقاد یمشخص م

را  یونیرگرس لیتحل جی( که نتا1+ و 1به  کیکم )نزد یلیخ

 انیم یهم خط جهیقرار دهد، وجود ندارد، در نت ریتحت تأث

 پژوهش وجود ندارد. یرهایمتغ

در  GMMحاصل از آزمون مدل با استفاده از روش  جینتا

 است. دهی( ارائه گرد4جدول )

 

 پژوهش يرهایمتغ یآزمون عدم هم خط(: نتایج 3جدول )

Correlation EMPGR ChEarni,t-1 ChEarni,t-2 EmpGri,t-1 EmpGri,t-2 Reti,t-1 Reti,t-2 

EMPGR 111/1       

ChEarni,t-1 111/1 111/1      

ChEarni,t-2 188/1 199/1 111/1     

EmpGri,t-1 484/1 111/1 113/1 111/1    

EmpGri,t-2 191/1 133/1- 181/1 831/1 111/1   

Reti,t-1 111/1- 118/1 138/1 139/1- 131/1- 111/1  

Reti,t-2 133/1 189/1 113/1 111/1- 111/1- 138/1- 111/1 

 

 مدلآزمون (: نتایج 4جدول )

 t P-valueآماره  خطاي استاندارد ضریب برآورد شده متغیر

EMPGR(-1) 113/1 188/1 131/- 191/1 

ChEarni,t-1 188/1 111/1 383/3 114/1 

ChEarni,t-2 143/1 119/1 331/9 111/1 

EmpGri,t-1 118/1 113/1 198/14 111/1 

EmpGri,t-2 138/1- 119/1 413/4- 111/1 

Reti,t-1 1118/1 111/1 391/1 143/1 

Reti,t-2 1114/1 111/1 333/3 114/1 

 14 رتبه ابزاری (10183)111/13 آماره J)احتمال( 

AR(1) 10111 AR(2) 10111 

 

 نکهیبا توجه به ا دهد ینشان م 4مندرج در جدول  جینتا

 باشد، یدرصد( م 1بزرگتر از مقدار آلفا ) Jاحتمال آماره 

باشد.  یاستفاده شده در مدل، معتبر م یابزار یرهایمتغ

دهد که  ینشان م زیپسماندها ن یآزمون همبستگ نیهمچن

 ده( بو1)ARمرتبه اول یالیسر یجملات اخلال فاقد همبستگ

باشد.  ی( م3)ARمرتبه دوم  یالیسر یفاقد همبستگ نیهمچن

برآورد  یبرا GMMتوان ادعا نمود که روش  یاساس م نیبر ا

 باشد. یم یمدل، روش مناسب

که  دهد یم( نشان 4نتایج حاصل از جدول ) اول: هیفرض

شده برای متغیرهای مرتبط با  ( محاسبه P-valueمعناداری )

 تر کوچک(، ChEarni,t-2و  ChEarni,t-1) ی حسابداریها داده

 توان می و ضرایب متغیرها مثبت است. در نتیجه 1011از 

مثبت و معناداری بر  ریتأث یحسابدار یها داده که داشت اظهار

 سطح در پژوهش اول فرضیه اساس، این نرخ اشتغال دارند. بر

بر نرخ  یحسابدار یها دادهاینکه  بر مبنی% 31 اطمینان

  .شود ، پذیرفته میدارد یمعنادار ریاشتغال تأث

که  دهد یم( نشان 4نتایج حاصل از جدول ) دوم: هیفرض

شده برای متغیرهای مرتبط با  ( محاسبهP-valueمعناداری )
و  1011از  تر کوچک(، Reti,t-2و  Reti,t-1)بازار سهام ی ها داده

 که داشت اظهار توان می ضرایب متغیرها مثبت است. در نتیجه

مثبت و معناداری بر نرخ اشتغال  ریبازار سهام تأث یها داده

 اطمینان سطح در پژوهش دوم فرضیه اساس، این دارند. بر

 ریبازار سهام بر نرخ اشتغال تأث یها دادهاینکه  بر مبنی% 31

 .شود ، پذیرفته میدارد یمعنادار
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 يریگ جهنتی -7
ی حسابدار یها دادهبررسی نقش این پژوهش،  اصلی هدف

نرخ اشتغال بوده است. تحلیل نتایج در  بازار سهام یها دادهو 

 ریتأثها که تغییرات درآمد سالانه شرکت پژوهش نشان داد

 توان یمدارد، بر این اساس  نرخ اشتغالمثبت و معناداری بر 

نرخ  ها شرکتعنوان نمود با افزایش اطلاعات حسابداری 

دریافتند ( 3111و اگنوا ) ینالارد .ابدی یمنیز افزایش  اشتغال

نرخ رشد  توان یم یحسابدار یکه با در نظر گرفتن سودها

 یکمتر یرا با درصد خطا یکاریو نرخ ب یناخالص داخل دیولت

ی ها افته، این نتیجه از جهاتی در تطابق با یکرد ینیب شیپ

ی حسابداری با ایجاد شفافیت ها دادهتحقیق حاضر است. 
 کننده یریشگیپعامل کاهنده و  تواند یماطلاعاتی در جامعه 

رانت باشد. زمانی که  جادکنندهیابسیاری از عوامل فسادزا و 

یکسان در دسترس همگان قرار  طور بهاطلاعات حسابداری 

ی در سطوح مختلف تر مناسبی ها یگذار هیسرماگیرد 

اقتصادی انجام خواهد گرفت و این امر افزایش نرخ اشتغال را 

 ریتأث هادر پی خواهد داشت. همچنین بازده سهام شرکت

 توان یمد، بر این اساس دار نرخ اشتغالمثبت و معناداری بر 

 نرخ اشتغال ها بازار سهام شرکتعنوان نمود با افزایش اطلاعات 

که با در دریافتند ( 3111و اگنوا ) ینالارد .ابدی یمنیز افزایش 

 دینرخ رشد تول توان یم یحسابدار ینظر گرفتن سودها

 یکمتر یرا با درصد خطا یکاریو نرخ ب یناخالص داخل

ی ها افتهنتیجه از جهاتی در تطابق با ی ، اینکرد ینیب شیپ

و همکاران  ویلو ( 3114بلو و همکاران  ) تحقیق حاضر است.
که استخدام با بازده سهام  افتندیدر( در تحقیق خود 3113)

ی تحقیق ها افتهاین نتیجه از جهاتی در تطابق با ی مرتبط است.

 صورت بهی بازار سرمایه ها دادهحاضر است. افزایش اطلاعات و 

ی غیر مولد به سمت ها هیسرمامنجر به جذب  تواند یمشفاف 

ی و گذار هیسرمابازار سرمایه گردد که ماحصل آن افزایش 

 افزایش اشتغال در سطوح اقتصادی است. 

ی ها ستمیس گردد یمپیشنهاد  آمده دست بهبر اساس نتایج 

ی گردد تا انداز راهیکپارچه اطلاعاتی حسابداری در کشور 

دسترسی همگان به اطلاعات مالی و حسابداری  لهیوس نیبد

ی اطلاعاتی یکی از ها ستمیسشفافیت در  رایزمیسر شود 

 کنندگان ادارهی اقتصادی است. به ها شاخصی ارتقا ها مؤلفه

و  موقع بهرا  بازار سهامی ها داده گردد یمبازار سرمایه پیشنهاد 

ر دهند تا با انجام قرا گذاران هیسرمابدون محدودیت در اختیار 
ی بهینه نرخ اشتغال ارتقا پیدا کند. به ها یگذار هیسرما
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ی آت قاتیدر تحق گردد یم شنهادیپبررسی کنند. همچنین 

بر نرخ ارز و  بازار سهام یها دادهی و حسابدار یها داده ریتأث

 طلا مورد بررسی قرار گیرد.
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