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 چكيده

گذاری در صورتی كه عاری از اشتباه و تقلب و دارای ای سرمایههای مورد توجه بروضعيت و عملكرد شركت زمينه و هدف:

گذاران را محقق نماید ولی وجود ریسك مربوط به دعاوی حقوقی در تواند بازدهی مورد انتظار سرمایهسلامت مالی باشد، می

اثير ملكرد مورد انتظار را تحت تها برای كسب بازدهی و پایداری عتواند توانایی و استعداد بالقوه شركتگزارشگری مالی نيز می

قرارداده و سبب تضعيف آن شود. بنابراین هدف پژوهش حاضر بررسی تاثير محرك ریسك دعاوی حقوقی بر سلامت مالی 

  .( استCAMELهای سلامت مالی  شاخصهای بورس اوراق بهادار تهران)بر اساس شركت

  .استفاده از رویكرد پس رویدادی استهای كاربردی و با پژوهش حاضر جزو پژوهش روش تحقيق:

 حذف روش به ، كه1400-1393اوراق بهادار تهران بين سالهای،  بورس در شده پذیرفته شركت 99 پژوهش، این در يافته ها:

  .است گرفته قرار بررسی مورد شد،  انتخاب سيستماتيك

های با اهميت، سنواتی ناشی از اصلاح اشتباهتعدیلات ؛ های ریسك دعاوی حقوقینتایج پژوهش نشان داد محرك نتيجه:

های نقد عملياتی، دستكاری توليد و دستكاری مخارج اختياری، سبب كاهش سلامت مالی دستكاری سود از طریق جریان

های ریسك دعاوی حقوقی به عنوان عامل فزاینده مشكلات نمایندگی، های مورد مطالعه شده است. به عبارتی وجود نشانهشركت

 شود.ها میمالی شركت پذیریانعطافو  سودآوری، مدیریت، دارایی، سرمایه كيفيت پایينيانگر ب

 

 های نمایندگیسلامت مالی، ریسك دعاوی حقوقی، دستكاری سود، هزینهواژگان کليدي: 
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 مقدمه

با اهميت گزارشگری مالی است و بر این  كننده تقاضا برای حسابرسی، تضاد منافع و پيامدهای اقتصادییكی از دلایل توجيه

از جمله عوامل (.Francis,2004)اساس حسابرسان در مقابل زیان سهامداران در دعاوی حقوقی مسئول به پاسخگویی هستند

و عوامل مرتبط با انتظارات شاكيان  ویژگيهای صاحبكار ،عوامل مرتبط با ویژگيهای حسابرس ریسك دعاوی حقوقی حسابرسان

توان به تعدیلات سنواتی  ناشی از اصلاح اشتباهات با اهميت و نيز تحریف گزارشگری مالی ، هستند كه میرتهای احتمالیاز خسا

یسك ارزیابی پيامدهای ناگوار ردر این ميان  كنند.اشاره كرد كه كيفيت گزارشگری مالی و در نتيجه سلامت مالی  را تضعيف می

كنند به طور مداوم های جامعه حسابرسی تبدیل شده است؛ حسابرسان تلاش میغدغهدعاوی حقوقی حسابرسان به یكی از د

رخی بكه بر اساس بطوریهای آن اتخاذ نمایند. ریسك دعاوی حقوقی را ارزیابی كرده و تدابير لازم برای در امان ماندن از آسيب

 ل،با رعایت احتياط كامیا انجام تعدیلات سنواتی، مدیریت سود و تحریف ومانند  بالا،  ریسكبا حسابرسان در شرایط  ،شواهد

 ,Chen)عليه خود جلوگيری كنند طرح دعاوی حقوقیباشند تا بدین طریق از بيشتر به دنبال ارائه اظهارنظر تعدیل شده می

Lam, & Smieliauskas, 2016) . ه های تعدیل شددعاوی حقوقی را با انتشار گزارش ریسكتوانند حسابرسان مییعنی

سليقه در  زیرا انگيزه مدیران برای حداقل كردن اختلاف (.Kaplan & Williams, 2013)ند كن و مدیریت حسابرسی كاهش

راستا باشند بنابراین قبول این رویه های مدیریت همهای حسابداری، به خدمت گرفتن حسابرسانی است كه با دیدگاهاجرای روش

 كه واكنش بهنگام حرفه  تواند ریسك بالای دعاوی حقوقی را به همراه داشته باشدمیو همكاری بيشتر با مدیریت صاحبكار، 

توجهی به ریسك دعاوی حقوقی و مدیریت آن زیرا بی .(Chen, Francis & Hou, 2019)برای حفظ اعتبار حرفه را مطلبد

بع و درنتيجه كاهش ارزش سهام شركت گذاران در تخصيص بهينه مناسبب پيامدهای اقتصادی نامطلوب و تغيير رفتار سرمایه

خواهد شد، به سبب اثرات اجتماعی و اعمل مقررات قانون گذاران جهت حفظ اعتبار و كيفيت گزارشگری ماليف اعتماد جامعه 

شود، سبب به خطر افتادن موقعيت شغلی مدیریت سبب تضعيف كيفيت عملكرد نسبت به حرفه و گزارشگری مالی تضعيف می

دار شدن استقلال حرفه حسابرسی، تضعيف اعتبار حرفه و كيفيت گزارشگری را شود و در نهایت با خدشهریت میبلندمدت مدی

بر اساس قوانين و مصوبات جدید در این درحالی است كه  (.Choi, Chung, Sonu, & Zang,2019)به دنبال خواهد داشت

های سازمان بورس اوراق بهادار در این باره( ن مبارزه با پولشویی، و الزامایران )قانون ارتقای سلامت اداری و مبارزه با فساد و قانو

در  بر اساس ریسك دعاوی حقوقی .(1399)اميری و فخاری،  مسئوليت اجتماعی حسابرسان در مقایسه با قبل بيشتر شده است

 خود استها و منافع شخصی واستهخ برای تحقق استفاده از توزیع نابرابر اطلاعات به دنبالطلبانه، مدیر رویكرد فرصت

 & Chen, Peng, Xue, Yang) كندرا تضعيف میمالی و سلامت كيفيت گزارشگری  كه( 2018)گارسيااوسما و همكاران، 

Ye, 2015.) 
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رفه و اعتماد جامعه به های دادرسی، بطور غيرمستقيم بر شهرت و اعتبار حیسك طرح دعاوی حقوقی در كنار تحميل هزینهر

حسابرسان  وقتی بطوریكه(. Choi, Kim, Liu & Simunic, 2008) كندهای غيرمستقيمی را وارد میگزارشگری مالی، هزینه

لا كنند حسابرسی با كيفيت باتلاش  تر نتایج خودبا گزارش شفافگيرند ممكن است قرار میریسك دعاوی حقوقی در معرض 

افزایش حراست از مسئوليت  ها حاكی از این هستند كه با این حال برخی پژوهش(. Laux & Newman, 2010)انجام دهند 

 الیو كيفيت گزارشگری م كاهش تلاش حسابرسان و كاهش كيفيت حسابرسیسبب حسابرسان و كاهش ریسك دعاوی حقوقی 

ثر بر ریسك دعاوی حقوقی حسابرسان عوامل بالقوه مؤ(. Muzatko, Johnstone, Mayhew & Rittenberg, 2004)شود می

عوامل  .هستندو عوامل مرتبط با انتظارات شاكيان از ميزان خسارتهای احتمالی  ویژگيهای صاحبكار ،ویژگيهای حسابرس شامل

كيفيت اطلاعات مالی، مدیریت سود، ساختار دارایيها، پيچيدگی عمليات، ساختار مالی،  شاملمرتبط با ویژگيهای صاحبكار 



 

 

يدگی كيفيت عمليات رس شاملت مالی و وضعيت كنترلهای داخلی صاحبكار هستند. عوامل مرتبط با ویژگيهای حسابرس وضعي

توانایی فنی، توانایی در اجرای روشهای رسيدگی و كشف اشتباهات در گزارشهای مالی، توانایی در اعمال ، توسط حسابرس

تجربه حسابرس، نوع اظهارنظر حسابرس، تعدیلات حسابرسی سنواتی، طلبانه صاحبكار، های فرصتمقاومت در برابر خواسته

یكی از موضوعات  (.Geiger, Raghunandan & Riccardi, 2014)حسابرسی نخستين، چرخش و استقلال حسابرس است 

و  لاعات، مربوط به اختلال در كيفيت اطمدیریتویژگيهای  مربوط بهاز عوامل  و  مرتبط با ریسك دعاوی حقوقی حسابرسان

مدیران را  تواندمیگوناگونی  دلایلو  وجود داردنمایندگی، چالشهای زیادی در مورد گزارش سود  نظریهمالی است. در سلامت 

ميزان با تحت تاثير قرار داد تواند ها میوضعيت مالی شركتو  (Tsipouridou & Spathis, 2014)سود نمایند تحریفترغيب به 

كاهش كيفيت گزارشگری مالی و افزایش استفاده  كهبطوریی بر ریسك دعاوی حقوقی تأثير بگذارد ها اطلاعات مالدستكاری

 & Utomo, Machmuddah)  شودافزایش ریسك دعاوی حقوقی می باعثسود  برای تحریفشركتها از اقلام تعهدی 

Pamungkas, 2019 .) مت و نشانه سلا تكاری سود گزارش شدهطلبى مدیریت، اقلام تعهدى ابزارى براى دسفرض فرصت زیرا با

كنند و اقلام تعهدى با حسابهاى پرریسك مرتبط است. میمدیران اقلام تعهدى را به نفع خود دستكارى  چرا كهاست  مالی كمتر

 براى صاحبكاران با اقلام تعهدى بالا دعاوی حقوقیبه سطح مطلوب ریسك  توانمی، بوسيله آناست كه  رویكردیكاری محافظه

دعاوی حقوقی، اقلام بالای حسابرسان برای صاحبكاران دارای ریسك  بطوریكه(. Tsipouridou & Spathis, 2014) فتدست یا

كه  كننداظهارنظر ابهام در تداوم فعاليت بيشتری ارائه می ،(Kaplan & Williams, 2013)تعهدی بيشتر و مدیریت سود بالاتر

ستند، ه بالایی كه بيشتر در معرض ریسك دعاوی حقوقی ین حسابرسان صاحبكاران. همچنينشانه سلامت مالی كمتری است

اوی بدین طریق ریسك دع دهی ریسك سلامت مالی شركتبا علامت كنند تاحسابرسی تعدیل شده بيشتری را ارائه می گزارش

با سوء استفاده از تجدید ارائه و  مدیرانطلبانه، از نگاه رفتار فرصت  (.Firth, Mo & Wong, 2012)حقوقی را كاهش دهند 

و  ضعيف دارای مشكل  سودآوریهایی كه به خصوص الف(مدیران شركت. كنندبه دستكاری سود اقدام میتعدیلات سنواتی 

 ( مدیرانبهستند تا با انجام اقدامات متقلبانه و مرتكب شدن اشتباهات عمدی، نتایج مالی را بهبود بخشند.  كمتر نقدینگی

 مدیران، و ج( سازند به دروغ محققهای بازار را بينیی كه با انجام تقلب و اشتباهات عمدی، تمایل دارند انتظارات و پيششركتهای

 & Palmrose, Richardson)وابسته به ارزش سهام و عملكرد شركت است  آنها شركتهایی كه قراردادهای پاداش

Scholz,2004.) ی های مالی گذشته و سلامت مالگر نادرست بودن و تحریفی بودن صورتبطور كلی وجود تعدیلات سنواتی بيان

به دليل اینكه  (.Kryzanowski & Zhang, 2013) كندها است كه اعتبار و كيفيت گزارشگری مالی را تضعيف میكمتر شركت

 ز بيشتر خواهد بود زیراها ميزان اقلام تعهدی بيشتر و كيفيت سود كمتر خواهد بود، ریسك دعاوی حقوقی نيدر این شركت

شود بازار سرمایه با ابهام بيشتری نسبت به عملكرد مالی شركت مواجه خواهد اعتماد جامعه نسبت به صورتهای مالی كم رنگ می

بيشتر و در این شرایط، احتمال صدور اظهارنظر تعدیل شده حسابرسی  (Herly, Bartholdy & Thinggaard, 2012) بود

با این حال حسابرسان برای كاهش ریسك دعاوی حقوقی شاید تمایل كمتری برای (. Tommasetti & Neusa, 2018) شودمی

 & Geiger, Raghunandan) گزارش حسابرسی تجدیدنظر شده داشته باشند زیرا كيفيت پایين حسابرسی را به دنبال دارد

Riccardi, 2014 .)  ،شاید ميزان تلاش حسابرسان نيز افزایش یاید كه گزارش از نگاهی دیگر با افزایش دامنه تعدیلات سنواتی

 تعدیل به معنای رخداد تحریف یا اشتباه با اهميت، كشف آن از طرف حسابرسان و درخواست از صاحبكار برای اصلاح آن است

(Lennox, Wang& Wu, 2016.)   توجيه در این ميان اگر اصلاحات پيشنهادی از طرف مدیریت اعمال نشود و حسابرس با

مدیریت قانع شود و از تعدیل گزارش حسابرسی اجتناب كند، ریسك دعاوی حقوقی بيشتر خواهد شد و سلامت مالی به دليل 

ها افزایش خواهد یافت، ولی اگر حسابرس توجيه مدیریت را نپذیرد و مدیریت از اصلاح اشتباه یا عدم اصلاح اشتباه یا تحریف

ان كه نش اند برای مدیریت و كاهس ریسك دعاوی حقوقی، گزارش تعدیل شده را ارائه دهدتوتحریف امتناع كند، حسابرس می

  (.Xiao, Geng & Yuan, 2020)دهنده سلامت مالی پایين شركت خواهد بود
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نشان دادند حسابرسان هنگام مواجهه با ریسك دعاوی حقوقی و ریسك شهرت  (2022ريستينسن، شماردبك و سيدل )ک

ها منوط به كنند به خصوص هنگامی كه تشخيص دامنه تحریفهای قبل میهای دورهود، اقدام به گزارش كم اهميت تحریفخ

  .(Christensen, Schmardebeck &Seidel , 2022)اعمال قضاوت بالای حسابرسان باشد

های احبكاران با ریسك بالا، تلاشحسابرسان در مواجهه با ریسك دعاوی حقوقی و صنشان دادند (2022ژانگ و همكاران )

 ,Zhang)های با سلامت مالی كمتر و اقلام تعهدی بالاتر، مشهودتر استدهند و این واكنش برای شركتخود را افزایش می

Cao, Li, Zhao &, Li, 2022) . 

، افزایش كيفيت افزایش ریسك دعاوی حقوقی حسابرسان سبب كاهش هزینه بدهی نشان دادند (2021چاي، فرانكو و سو )

حسابرسی، بهبود كيفيت گزارشگری مالی، كاهش سطح اقلام تعهدی، افزایش اظهارنظر تداوم فعاليت، كاهش تجدید ارائه 

   .(Chy, De Franco & Su, 2021)شودهای نقد آتی میبينی جریانهای مالی و بهبود كيفيت اقلام تعهدی در پيشصورت

ها با ریسك سابرسانی كه با ارائه اظهارنظر مقبول برای صاحبكاران دارای تحریف در گزارشح نشان دادند (2021لاي و گول )

   .(Lai & Gul, 2021)شوندهای حسابرسی مواجه هستند، تغييرات منفی بيشتری در هزینه حسابرسی متحمل میشكست روش

ریسك دعاوی حقوقی حسابرسی، مستلزم اختصاص دریافتند حسابرسان در مواجهه با  (2020جيورداني، دسوزا نتو و داکانها )

شود. همچنين این موضوع به الزحمه عادی حسابرسی میزمان و تلاش حسابرسی بيشتری بوده و این امر سبب افزایش حق

الزحمه غيرعادی حسابرسی واسطه الزام به بكارگيری مهارت تخصصی بالاتر توسط حسابرسان سبب افزایش حق

  . (Giordani, Souza Neto & Cunha, 2020)شودمی

نشان داد رابطه مثبتی بين ریسك دعاوی حقوقی حسابرسان و افشای موضوعات كليدی حسابرسی در گزارش  (2020سولكاج )

یابد، تعداد افشای موضوعات كليدی حسابرسی در حسابرس وجود دارد. همچنين زمانی كه كيفيت گزارشگری مالی كاهش می

  . (Sulcaj,2020)ایش همراه استگزارش حسابرس با افز

دریافتند افزایش وقوع تعدیلات حسابرسی سنواتی با افزایش تلاش حسابرسان همراه است. از  (2020ژيائو، جنگ و يوان )

طرفی، تلاش حسابرسان تأثيری بر اظهارنظر تعدیل شده حسابرسی ندارد، ولی با لحاظ كردن تعدیلات حسابرسی سنواتی، 

ابرسان با افزایش ارائه اظهارنظر تعدیل شده حسابرسی همراه است. همچنين، تلاش بيشتر حسابرسان سبب افزایش تلاش حس

 Xiao, Geng)كاهش مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی هم در حالت كلی و هم در حالت وجود تعدیلات سنواتی شده است

& Yuan, 2020) . 

رابطه مثبتی بين ریسك دعاوی حقوقی و مدیریت سود وجود دارد؛ همچنين دریافتند  (2019) ماچومادا و پامونكاساتومو، 

كيفيت حسابرسی و تخصص حسابرس در صنعت تأثير منفی بر رابطه بين ریسك دعاوی حقوقی و مدیریت سود داشته 

  . (Utomo, Machmuddah & Pamungkas, 2019)است

سابرسان و كيفيت حسابرسی رابطه منفی وجود دارد، اما بين دریافتند بين ریسك دعاوی حقوقی ح (2019آگوس و قوزالي )

   .(Agus & Ghozali, 2019)اخلاق حرفهای حسابرسی و كيفيت حسابرسی رابطه مثبتی وجود دارد

دریافتند در مواجهه با ریسك دعاوی حقوقی، مؤسسات حسابرسی از كيفيت حسابرسی بالاتر  (2018وانگ و همكاران )

الزحمه حسابرسی بالاتری دریافت بيشتری به ارائه اظهارنظر تعدیل شده حسابرسی داشته و حق برخوردارند، تمایل

  .(Wong, Firth & Lo, 2018)كنندمی



 

 

دریافتند حسابرسان در دوره بحران مالی تمایل كمتری به صدور اظهارنظر تعدیل نشده دارند و بيشتر  (2016چن و همكاران )

اند؛ زیرا در دوره بحران مالی، احتمال شكایت عليه حسابرسان افزایش یافته و از این رو دیل شده نمودهاقدام به ارائه اظهارنظر تع

 . (Chen, Lam& Smieliauskas, 2016)كاری حسابرسان افزایش یافته استمحافظه

 هاری مالی شركتای معكوس ميان خرید اظهارنظر حسابرس و كيفيت گزارشگدریافتد اثر دوسویه (1400اميري و فخاري )

وجود دارد؛ این احتمال وجود دارد كه حسابرس از جهت منافع شخصی، در انجام وظایف كوتاهی كرده و اهداف گزارشگری مالی 

منظور جلوگيری از پيامدهای نامطلوب اقتصادی گزارشگری  صاحبكار را در رسيدن به منافع خود دنبال كند. همچنين، مدیران به

  نهان كنند.های مالی را پكنند تا كيفيت پایين صورتمایه، اقدام به فعاليت متقلبانه خرید اظهارنظر حسابرس میمالی در بازار سر

دریافتند احتمال كشف مدیریت سود توسط حسابرسان وقتی توسط صاحبكار به سمت ( 1399خواجوي و احمدي فارساني )

مال و وقتی به سمت سایر اشتباهات )عدم تأثير بر مدیریت سود( شوند، كمترین احتهای پاك )فاقد اشتباه( منحرف میحساب

شوند، بيشترین احتمال و در سایر موارد بين این دو احتمال قرار دارد. همچنين شكاكيت بيشتر حسابرس، موجب منحرف می

 افزایش احتمال كشف مدیریت سود خواهد شد.

 

 هاي پژوهشفرضيه -3

 DeFond, Chee) ی صاحبكار، ریسك حسابرسی و ریسك تجاری حسابرس استحسابرسی شامل ریسك تجار فرایندیسك ر

& Zaang, 2016 .)ریسك دعاوی حقوقی ناشی از دعاوی حقوقی و ریسك شهرت  مربوط به نيز  ریسك تجاری حسابرس

وی حقوقی دعارخ دهد، حسابرسان به ميزان بيشتری بر ریسك  شركت حسابرس هستند. وقتی اشتباهات بالقوه در  عملكرد مالی

 . (Chy, De Franco & Su, 2021) شوندمیمتمركز 

شواهد تجربی بيانگر این است كه حسابرسان برای مشتریان دارای ریسك دعاوی حقوقی بالاتر، با احتمال بيشتری اظهارنظر 

 ی مورد رسيدگی استهاكه نشانه درجه پایين سلامت مالی شركت تعدیل شده با بيان ابهام در تداوم فعاليت ارائه ميكنند

(Kaplan & Williams, 2013 .)هستند ایجاد ریسك دعاوی حقوقی سود و تعدیلات سنواتی از جمله عوامل تحریف(Zhang, 

Cao, Li, Zhao &, Li, 2022.)  

یكه بطور .كندرا تضعبف میشركتها  سلامت مالیكيفيت گزارشگری مالی و ، وقوع مدیریت سود و اعمال تعدیلات سنواتیزیرا 

د مدیریت سود بالاتر و كيفيت سو ،ها یا اصلاح اشتباهاتتعدیلات ناشی از تغيير رویهبا شركتهای بر اساس مطالعات قبلی، 

از این رو، جهت بررسی روابط (. Herly, Bartholdy & Thinggaard, 2012)كنندو سلامت مالی كمتری را گزارش میپایينتر

دیلات سنواتی و مدیریت سود به عنوان محركهای ریسك دعاوی حقوقی حسابرسان ناشی تع دامنه ریسك دعاوی حقوقی )ميان 

 ند:اهای پژوهش به شرح زیر تدوین شده، فرضيه( بر سلامت مالی شركتها در گزارشگری مالی صاحبكارانها و تحریفاز اشتباه

 لی تاثير دارد.سلامت ما بر ها در گزارشگری مالی شركتهاتعدیلات سنواتی ناشی از اشتباه (1

 سلامت مالی تاثير دارد. بر ها در گزارشگری مالی شركتهامدیریت سود ناشی از تحریف (2

 

 شناسي و طرح پژوهشروش -4

در زمره تحقيقات توصيفی حسابداری به شمار می رود. به علاوه با توجه به اینكه از اطلاعات  و ین پژوهش از لحاظ هدف كاربردیا

پژوهش حاضر به  ،همچنين گردد.استفاده خواهد شد در گروه تحقيقات شبه آزمایشی طبقه بندی می اه هتاریخی در آزمون فرضي

تفاده از با اس كتابخانه ای -سيستم استدلال آن استقرایی و به لحاظ نوع مطالعه ميدانی لحاظ معرفت شناسی از نوع تجربه گرا،

 .می باشدلاعات گذشته( اطلاعات تاریخی به صورت پس رویدای )یعنی استفاده از اط
 



 

 

 جامعه آماري، نمونه و دوره پژوهش  -5

باشد كه با تعدیل و با قيد امعه آماری این پژوهش شامل تمامی شركت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران میج

 -:ایط زیر را دارا باشندباشند كه شرهایی میهای زیر جامعه آماری مشخص می گردد: نمونه انتخابی این تحقيق شركتمحدودیت

در بورس اوراق بهادار 1393ها باید قبل از سال شركت -های حاضر در بورس اوراق بهادار تهران باشند.ها جزء شركتشركت

به منظور رعایت همسانی تاریج  -موجود باشد. 1400لغایت  1393اطلاعات مورد نياز از تاریخ  -تهران پذیرفته شده باشند.

ها و موسسات مالی ها جزء بانكشركت -ذف اثرات فصلی، دوره مالی آنها منتهی به پایان سال شمسی باشد.گزارشگری و ح

های فوق ها ( نباشند.بر این اساس و پس از اعمال محدودیتگری مالی، هلدینگ و  ليزینگگذاری، واسطههای سرمایه)شركت

های پژوهش در محدوده زمانی فوق و بنابراین، فرضيهرا دارا بودند. شرایط فوق  1400تا  1393شركت در دوره زمانی 99تعداد 

  های انتخابی مورد آزمون قرار گرفت.شركت

 

 ها و متغيرهاي پژوهشمدل -6
بيانگر تاثير محرك  1β به شرح زیر استفاده شده است كه ضریب 2و  1رای ازمون فرضيه اول و دوم پژوهش به ترتيب از رابطه ب

 ی بر سلامت مالی است.ریسك دعاوی حقوق
 
Financial Health i,t = α + β1ERRi,t + β2AROTi,t + β3ARNKi,t + β4IOSi,t + β5DIVi,t + β6DISi,t + β7LTDi,t + 

β8RCXi,t + β9SIZEi,t + εi,t                                           (  1رابطه     

Financial Health i,t = α + β1MISi,t + β2AROTi,t + β3ARNKi,t + β4IOSi,t + β5DIVi,t + β6DISi,t + β7LTDi,t + 

β8RCXi,t + β9SIZEi,t + εi,t                                          (2رابطه     

 (Financial Health) يمال سلامتمتغير وابسته: . 6-1

مدیریت، سوداوری و انعطاف  يتكه شامل كفایت سرمایه، كيفيت دارایی،كيفCAMELویژگی 5شاخصهای سلامت مالی 

شاخص  5های مورد مطالعه بر اساس شركت-و بعد از رتبه بندی سال است را مورد سنجش قرار خواهيم داد (1)جدول شمارهمالی

برای چارك اول هر كدام، مجموع كد اختصاص یافته بری چارك اول هر  1و اختصاص كد  از بيشترین به كمترین  مورد اشاره

 &,Shaddady & Moore ,2018; Betz, Oprică, Peltonen)گر درجه سلامت مالی آن شركت استمتغير بيان

Sarlin,2014): 

هاي سلامت مالي: شاخص1جدول شماره  

 نحوه اندازه گيري شاخص سلامت مالي

هانسبت حقوق صاحبان سهام به كل دارایی كفایت سرمایه  

وق صاحبان سهامها به حقنسبت كل دارایی كيفيت دارایی  

های عملياتینسبت سود عملياتی بر هزینه مدیریت كيفيت  

هانسبت سود قبل از ماليات بر كل دارایی سوداوری  

پذیری مالیانعطاف هانسبت سرمایه درگردش بر كل دارایی   

 

 عاوي حقوقيريسك دمحرك متغيرهاي مستقل:. 6-2

نسبت تعدیلات سنواتی به ارزش دفتری دارایيهای شركت طبق موارد مندرج ؛ (ERRi,t)هاتعدیلات سنواتی ناشی از اشتباهالف( 

ها هستند كه در تعدیل مانده سود )زیان( در سود )زیان( انباشته. این اقلام ناشی از تغيير در رویه حسابداری و اصلاح اشتباه

 & Geiger, Raghunandan؛ Utomo, Machmuddah & Pamungkas, 2019) شوندانباشته ابتدای دوره منظور می

Riccardi, 2014  .)  



 

 

 

های واقعی غيرعادی است كه برای ارزیابی آن از مدیریت سود ناشی از فعاليتشامل  ؛ (MISi,t)تحریف در گزارشگری مالیب( 

های سال و داده-های شركترو، با توجه به مشاهده( بهره گرفته شده است. از اینRoychowdhury,2006رویچادهوری ) مدل

های مدیریت سود به شرح های رگرسيون برازش و از انحراف معيار پسماندها طی دوره پنج ساله شاخصچرخشی پنج ساله، مدل

  (:Geiger, Raghunandan & Riccardi, 2014؛ Utomo, Machmuddah & Pamungkas, 2019اند)زیر استخراج شده

 ارزیابی شده است: 3؛ طبق پسماند مدل (Mis-OCF)دیریت سود ناشی از جریان نقد عملياتی غيرعادیم 
OCFi,t = α + β1SALESi,t + β2ΔSALESi,t + εi,t 3)                                                                          

 ارزیابی شده است: 4؛ طبق پسماند مدل (Mis-PRO)مدیریت سود ناشی از توليد غيرعادی    
PRODi,t = α + β1SALESi,t + β2ΔSALESi,t + β3ΔSALESi,t- 1 + λi,t 4 )       

 ارزیابی شده است: 5؛ طبق پسماند مدل (Mis-DIS)مدیریت سود ناشی از مخارج اختياری غيرعادی   
DISEXPi,t = α + β1SALESi,t- 1 + θi,t 5 )                                                         

                 
OCFi,tجریانهای نقد عملياتی؛ نسبت جریانهای نقد عملياتی به دارایيهای اول دوره :،PRODi,t:  بهای توليد؛ نسبت بهای تمام

مخارج اختياری؛ جمع مخارج تحقيق، توسعه، عمومی،  :DISEXPi,t، شده كالای ساخته شده طی دوره به دارایيهای اول دوره

، درآمد فروش دوره؛ نسبت درآمد فروش سال جاری به دارایيهای اول دوره :SALESi,t، اول دورهاداری و فروش به دارایيهای 

1SALESi,t-درآمد فروش دوره قبل؛ نسبت فروش سال قبل به دارایيهای اول دوره : ،ΔSALESi,t:  تغيير درآمد فروش؛ تفاوت

دو سال  درآمد فروش دوره قبل؛ تفاوت درآمد یك و : تغييرΔSALESi,t-1، درآمد سال جاری و قبل به دارایيهای اول دوره

های واقعی غيرعادی است و شاخص یكپارچه : پسماندهای مدل رگرسيون شاخص فعاليتREMi,t، قبل به دارایيهای اول دوره

 استخراج شده است: 6آن طبق رابطه 
REMi,t = [(-1)*εi,t] + [λi,t] + [(-1)*θi,t]                                                         6)  

𝜺i,tهای واقعیهای زیر مجموعه مدیریت سود از طریق فعاليت: پسماندهای مدل جریان نقد عملياتی به عنوان یكی از شاخص، 

λi,tهای واقعیهای زیر مجموعه مدیریت سود از طریق فعاليت: پسماندهای مدل توليد به عنوان یكی از شاخص ،θi,t: 

 های واقعیهای زیر مجموعه مدیریت سود از طریق فعاليتای مدل مخارج اختياری به عنوان یكی از شاخصپسمانده

 

 متغيرهاي کنترلي. 6-3

AROTi,t.چرخش حسابرس؛ اگر حسابرس تغيير كرده باشد، كد یك و در غير این صورت كد صفر در نظر گرفته شد : 

ARNKi,t: ط سازمان حسابرسی یا مؤسسات رتبه الف جامعه حسابداران رتبه كيفی حسابرس؛ اگر حسابرسی شركت توس

 :IOSi,t رسمی و حسابرسان طبقه اول معتمد سازمان بورس انجام شده باشد، كد یك و در غير این صورت كد صفر منظور شد.

ود پرداختی به سود پرداختی؛ نسبت س :DIVi,t مالكيت نهادی؛ نسبت سهام در اختيار مالكين نهادی به كل سهام منتشر شده.

: كيفيت افشای اطلاعات؛ جمع امتياز به موقع بودن و قابليت اتكای اطلاعات طبق دستورالعمل اجرایی DISi,t سود اعلام شده.

 :RCXi,t های بلندمدت به ارزش دفتری دارایيها.های بلندمدت؛ نسبت بدهیبدهی :LTDi,t سازمان بورس در سامانه كدال.

: اندازه؛ لگاریتم طبيعی ارزش SIZEi,t پيچيدگی حسابها در گزارشگری؛ نسبت حسابهای دریافتنی به ارزش دفتری دارایيها.

 بازار سهام.

 

 

 

 



 

 

 هاي پژوهش يافته -7
 مار توصيفيآ. 7-1

شان دهنده شاخص های توصيف كننده متغيرهای كمی و كيفی پژوهش برای دوره آزم3( و )2جداول شماره )  ون( به ترتيب ن
های مورد مطالعه دارای درصد شركت26می باشد. به طور متوسط در شركت های مورد بررسی در نمونه پژوهش، بطور ميانگين 

سيدگی و  67سلامت مالی،  سال مورد ر سی در  سابر صد دارای تغيير ح سی 31در سابر سی بالا)ح سابر صد دارای كيفيت ح در
ستكاری  ستند، ميانگين د سی( ه سابر سازمان ح سط  های نقدی، وليد غيرعادی و مخارج اختياری به سود از طریق جریانتو

های نقد عملياتی استتت. استتت كه بيانگر فراوانی بيشتتتر دستتتكاری ستتود از طریق جریان 0514/0و  0585/0، 0672/0ترتيب 
 درصد است.  71ی معادل و ميانگين مالكيت نهادی به عنوان ابزار نظارت 0137/0ها ميانگين تعدیلات سنواتی ناشی از اشتباه

 
 

 

 . آمارتوصيفي متغيرهاي کمي پژوهش2جدول 

 انحراف معيار کمترين بيشترين ميانه ميانگين متغير

 6371/0 0000/0 3921/0 0086/0 0137/0 هاتعديلات سنواتي ناشي از اشتباه

 382/0 0083/0 293/0 0610/0 0672/0 جريان نقد عملياتي غيرعادي دستكاري

 526/1 0042/0 2714/0 0521/0 0585/0 توليد غيرعادي با دستكاري

 729/2 0063/0 2152/0 0488/0 0514/0 مخارج اختياري غيرعادي دستكاري

 7152/0 000/0 261/91 6916/0 7134/0 نهادي مالكيت

 3491/0 000/0 382/1 4735/0 4927/0 سود پرداختي

 525/3 2766/1 281/97 6824/0 7051/0 کيفيت افشا

 7065/0 000/0 261/1 0527/0 0684/0 هاي بلندمدتبدهي

 2647/0 0030/0 8164/0 2261/0 2527/0 پيچيدگي حسابها

 391/0 372/3 26/18 11/14 61/14 اندازه

 پژوهش كيفیهای متغيرهای نتایج بررسی فراوانی مشاهده: 3جدول

 كل مشاهدات كد صفر كد یك متغير

 درصد دادتع درصد تعداد درصد تعداد 

 100 792 74/0 587 26/0 205 سلامت مالی

 100 792 33/0 262 67/0 530 چرخش حسابرس

 100 792 69/0 547 31/0 245 حسابرس كيفی رتبه

 

 ليمر و هاسمن Fآزمون : آمار استنباطي. 7-2

مدل مشخص شود؛ نتایج این ليمر و هاسمن، الگوی مناسب تخمين هر  Fهای ها، ابتدا باید با اجرای آزمونقبل از تخمين مدل

شاهده می4آزمون در جدول زیر) شان میشود. در مورد مدل پژوهش معنادار نبودن آزمون( م های یاد دهد كه مدلهای چاو ن

 اند.های تركيبی با رویكرد تلفيقی برآورد شدهشده با استفاده از تخمين الگو داده
  اي پژوهش ليمر و هاسمن فرضيه ه Fهاي . نتايج آزمون4جدول

 نتيجه آزمون سطح معناداري آماره نتيجه آزمون سطح معناداري آماره فرضيه 

 مدل اثرهای ثابت 000/0 361/23 های تركيبیداده 000/0 607/4 (1)  فرضيه

 مدل اثرهای ثابت 002/0 672/51 های تركيبیداده 000/0 364/2 (2)  فرضيه



 

 

باشتتد كه درصتتد استتت بنابراین مدل دارای اثرات ثابت یا تصتتادفی می 5، كمتر از (2(، )1های )در فرضتتيه Fمقدار احتمال 

ضيهمی سمن مقدار احتمال فر شود. طبق نتایج آزمون ها سمن انجام  ست آزمون ها ست.  5(، كمتر از 2(، )1های )بای صد ا در

 باشد. ای پژوهش میههای تابلویی با اثرهای ثابت جهت مدلبنابراین روش ارجح، استفاده از الگوی داده
 

 آزمون نرمال بودن جملات خطا. 7-3

(، فرضيه 5برا استفاده شده است. با توجه به اینكه نتایج بدست آمده)جدول –به منظور نرمال بودن جملات خطا از آماره جارك 

ست. بنابراین مانده شده ا ضيه ها مورد قبول واقع  ست آمده نرمال های بصفر مبنی بر نرمال بودن جملات خطا در تمامی فر د

 می باشند.
 . نتايج آزمون نرماليتي5 جدول شماره

 نتيجه معناداري آماره تي نوع آزمون  فرضيه 

 قبول فرضيه نرمال 1157/0 284/6 برا -جارك  (1)  فرضيه

 قبول فرضيه نرمال 2705/0 836/3 برا -جارك  (2)  فرضيه

 
 آزمون عدم همبستگي و ناهمساني واريانس . 7-4

( اگر 6پاگان استفاده شده است. طبق این آزمون)جدول –پژوهش برای بررسی وجود ناهمسانی واریانس از آزمون بروش در این 

شتود و مدل دارای ناهمستانی درصتد باشتد فرض صتفر مبنی بر همستانی واریانس رد می 5آماره آزمون بدستت آمده كمتر از 

پژوهش فاقد ناهمسانی واریانس هستند. در پژوهش برای بررسی عدم های باشد كه طبق نتایج بدست آمده فرضيهواریانس می

خودهمبستگی در نتایج بدست آمده از آزمون بروش گادفری استفاده شده است كه فرض صفر مبنی بر عدم خودهمبستگی می 

 باشد و با توجه به آماره بدست آمده فرض صفر مبنی بر عدم خودهمبستگی رد نشده است.  

 هاي ناهمساني واريانس و خودهمبستگينتايج آزمون  .6 جدول شماره

 آزمون خودهمبستگي  آزمون ناهمساني واريانس  

 نتيجه سطح معناداری  آماره نتيجه سطح معناداری  آماره  فرضيه

 عدم خودهمبستگی 2048/0 3405/6 همسانی واریانس 5070/0 1672/0 (1)  هيفرض

 عدم خودهمبستگی 3429/0 8372/1 ریانسهمسانی وا 3815/0 6241/0 (2)  هيفرض

 

 نتايج آزمون فرضيه هاي پژوهش -8
 تايج فرضيه اولن. 8-1

 دهد یم نشان كه باشد یم درصد 394/0 با برابر نييتع بیضر. دهدیم نشان را پژوهش اول هيفرض آزمون جینتا ،(7) جدول

 آماره نيهمچن. دهند حيتوض را روابستهيمتغ تراييتغ از درصد39 اند توانسته مدل در موجود یكنترل و مستقل یرهايمتغ

   .باشدیم مدل در اول مرتبه یخودهمبستگ نبود از نشان و است 5/2 و5/1 نيماب زين واتسون -نيدورب
 . نتايج آزمون فرضيه اول7جدول 

 (IH)متغير وابسته: سلامت مالی 
Financial Health i,t = α + β1ERRi,t + β2AROTi,t + β3ARNKi,t + β4IOSi,t + β5DIVi,t + β6DISi,t + 

β7LTDi,t + β8RCXi,t + β9SIZEi,t + εi,t      

 P-value VIF انحراف معيار tآماره ضریب متغير

618/1 جزء ثابت  194/0  341/8  000/0  76/1  

-ERR 0826/0 تعدیلات سنواتی  0186/0  440/4-  013/0  729/1  



 

 

-AROT 095/0 چرخش حسابرس  041/0  320/2-  043/0  738/1  

ARANK 061/0 كيفيت حسابرسی  017/0  588/3  027/0  710/1  

IOS 015/0 مالكيت نهادی  006/0  522/2  013/0  705/1  

DIV 0294/0 سود تقسيمی  0115/0  556/2  008/0  674/1  

DIS 071/0 كيفيت افشا  055/0  291/1  126/0  682/1  

LTD 0403/0 بدهی بلندمدت  0172/0  343/2  014/0  653/1  

يدگی حسابهاپيچ  RCX 026/0  019/0  368/1  068/0  657/1  

SIZE 104/0 اندازه شركت  059/0  761/1  055/0  651/1  

 416/0 (R2ضریب تعيين ) F 671/33آماره 

  F سطح معنی داری

(Prob.) 

 a) (R2 394/0ضریب تعيين تعدیل شده 000/0

 738/1 (D.W)واتسون آماره دوربين

   

دارای  013/0داریو سطح معنی -0826/0 بیضربا  تعدیلات سنواتی ريمتغ كه دهدیم نشان وهشژپ ولا هيفرض آزمون جینتا  

، كيفيت حسابرسیدارای تاثير منفی و متغيرهای  -095/0تاثير منفی بر سلامت مالی است، متغير چرخش حسابرسی با ضریب 

دارای تاثير مثبت بر  0403/0و  0294/0، 015/0، 061/0بدهی بلندمدت به ترتيب با ضرایب و  سود تقسيمی، مالكيت نهادی

 ها و اندازه شركت تاثيری بر سلامت مالی ندارد.سلامت مالی هستند ولی متغير های كيفيت افشا، پيچيدگی حساب

 

 نتايج فرضيه دوم . 8-2

 دهد یم نشان كه اشدب یم درصد 352/0 با برابر نييتع بیضر. دهدیم نشان را پژوهش دوم هيفرض آزمون جینتا ،(8) جدول

 آماره نيهمچن. دهند حيتوض را روابستهيمتغ راتييتغ از درصد35 اند توانسته مدل در موجود یكنترل و مستقل یرهايمتغ

 شوهژپ هيفرض آزمون جینتا. باشدیم مدل در اول مرتبه یخودهمبستگ نبود از نشان و است 5/2 و5/1 نيماب زين واتسون -نيدورب

-0513/0اختياری به ترتيب با ضرایب مخارج و دستكاری  توليد عملياتی، دستكاری نقد جریان دستكاریريتغم كه دهدیم نشان

دارای تاثير منفی بر سلامت مالی هستند، متغير چرخش  032/0و  016/0، 003/0داری و با سطح معنی -0358/0، -0737/0،

ایب سود تقسيمی به ترتيب با ضرو  مالكيت نهادی، ت حسابرسیكيفيدارای تاثير منفی و متغيرهای  -064/0حسابرسی با ضریب 

كيفيت افشا، پيچيدگی بدهی بلندمدت،سلامت مالی هستند ولی متغير های دارای تاثير مثبت بر  0208/0، 012/0، 053/0

 ها و اندازه شركت، تاثيری بر سلامت مالی ندارد.حساب
 . نتايج آزمون فرضيه اول8جدول 

 (IH)لامت مالی متغير وابسته: س
Financial Health i,t = α + β1MISi,t + β2AROTi,t + β3ARNKi,t + β4IOSi,t + β5DIVi,t + β6DISi,t + 

β7LTDi,t + β8RCXi,t + β9SIZEi,t + εi,t      

انحراف  tآماره ضریب متغير

 معيار

P-value VIF 

937/1 جزء ثابت  205/0  448/9  000/0  76/1  

عملياتی  جریان نقد دستكاری  Mis-OCF 0513/0-  0128/0  007/4-  003/0  729/1  

توليد دستكاری   Mis-PRO 0737/0- 0162/0 551/4- 016/0  

مخارج اختياری  دستكاری  Mis-DIS 0358/0- 0161/0 223/2- 032/0  

-AROT 064/0 چرخش حسابرس  028/0  285/2-  011/0  738/1  

ARANK 053/0 كيفيت حسابرسی  016/0  311/3  190/0  710/1  



 

 

IOS 012/0 مالكيت نهادی  005/0  410/2  025/0  705/1  

DIV 0208/0 سود تقسيمی  0096/0  172/2  013/0  674/1  

DIS 025/0 كيفيت افشا  031/0  806/0  150/0  682/1  

LTD 0276/0 بدهی بلندمدت  0164/0  670/1  035/0  653/1  

RCX 021/0 پيچيدگی حسابها  013/0  615/1  082/0  657/1  

دازه شركتان  SIZE 085/0  047/0  808/1  066/0  651/1  

 364/0 (R2ضریب تعيين ) F 391/46آماره 

 a) (R2 352/0ضریب تعيين تعدیل شده F  (Prob.) 000/0 سطح معنی داری

 825/1 (D.W)واتسون آماره دوربين

 

 

 گيرينتيجه

دد، عدم ثبت معامله به شكل اصولی و صحيح، بدون پشتوانه یكی از رایج ترین دلایلی كه سبب ایجاد ریسك حقوقی می گر

قانونی می باشد. لذا افراد باید نسبت به انجام معاملات خود در بازار سرمایه، از اطلاعات كافی برخوردار باشند. در غير این صورت 

تمامی سرمایه گذاران و معامله  .ممكن است اشخاص با ضرر های هنگفتی مواجه شده و قانون نيز قادر به یاری آن ها نباشد

گران فعال در بازار بورس همواره تمایل دارند كه سود خود را بدون هيچ گونه مانع یا دردسری در مسير، افزایش داده و به حداكثر 

رمایه س و یا افزایش آن، آثار منفی بسياری را برای یك سهم به دنبال داشته و اغلب دعاوی حقوقیبرسانند. در واقع وجود ریسك 

دچار مشكل  كه  هایی سهم  ستا ، نسبت به فروش سهم خود اقدام می نمایند. بدیهیحقوقیگذاران با مشاهده ریسك های 

ها را كه شرط تواند سلامت مالی شركتبا كاهش ارزش شركت همراه است. بنابراین ریسك دعاوی حقوقی میقانونی باشند، 

-اثير قرار دهد. هدف این پژوهش بررسی تاثير محرك ریسك دعاوی حقوقی بر سلامتلازمه برای پایداری عملكرد است، تحت ت

های بورس تهران است. نتایج پژوهش نشان داد كه تعدیلات سنواتی اصلاح اشتباه با اهميت و تحریف گزارشگری از مالی شركت

اهش ها و كضعيف سلامت مالی شركتهای نقدی، دستكاری توليد و دستكاری مخارج اختياری، سبب تطریق دستكاری جریان

شود. به عبارتی وقوع تعدیلات سنواتی نشانه ریسك بالای گزارشگری مالی و عدم قابليت اتكای ارقام مالی گزارش شده آن می

ت در طلبانه مدیریگيری منفعتباشد و نيز وجود دستكاری سود با رویكردهای مختلف سبب كاهش كيفيت اطلاعات و جهتمی

تواند ثروت سهامدار را كاهش و كارایی و كيفيت عملكرد مدیریت منابع را تضعيف كند. شود كه میشكلات نمایندگی میقالب م

 ,Zhang, Cao, Li، )(Herly, Bartholdy & Thinggaard, 2012)های قبلی مانند، راستا با نتایج پژوهشاین نتيجه هم

Zhao &, Li, 2022 ،)(Chy, De Franco & Su, 2021 ) ،(Sulcaj,2020) ،(Xiao, Geng & Yuan, 2020) ،(Utomo, 

Machmuddah & Pamungkas, 2019) ،(Lennox, Wang& Wu, 2016 ) ،(Kartika & Nahumury , 2014)  ،

شود برای افزایش كارایی گذاران پيشنهاد میاست. بر اساس نتایج بدست آمده به سرمایه( 1399خواجوی و احمدی فارسانی )

گيری خود به عنوان عامل كاهنده های ریسك حقوقی را درالگوی تصميمگذاری و بيشينه سازی ثروت خود، محركایهسرم

گذاری خود ریسك دعاوی حقوقی را به كيفيت عملكرد و كيفيت مدیریت منابع مد نظر قرار دهند و در تشكيل سبد سرمایه

مدیریت این ریسك اقدام كنند. به تحليلگران بازار سرمایه پيشنهاد عنوان ریسك غير سيستماتيك مد نظر قرار دهند و برای 

های ریسك دعاوی حقوقی به بازار سرمایه، به تخصيص بهينه و هرچه بيشتر منابع محدود كمك شود با شناسایی و ارائه نشانهمی

 عات، شفافيت گزارشگری را افزایشطلبانه در مدیریت اطلاشود ضمن اجتناب از رفتارهای فرصتكنند و به مدیران پيشنهاد می

دهی به بازار بوسيله مدیریت سود و عملكرد شركت، به جای داده تا از این طریق اتخاذ تصميمات كارای اطلاعاتی و علامت

تاثيرگذاری منفی بر سلامت مالی شركت در قالب محرك ریسك دعاوی حقوقی، عامل اعتماد و جذب سرمایه بيشتر و تقویت 



 

 

تارها طلبانه از رفهای این پژوهش عدم توان تفكيك رفتارها و تصميمات  فرصتیدار شركت باشند. از جمله محدودیتعملكرد پا

 و تصميمات كارای مدیریت و عدم تعدیل اقلام صورتهای مالی بوسيله تورم است. 
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Abstract 

Background & Purpose: the condition and performance of the companies that are 

considered for investment, if they are free from mistakes and frauds and have 

financial health, they can achieve the returns expected by investors, but there is a 

risk related to legal claims in Financial reporting can also affect and weaken the 

ability and potential of companies to achieve efficiency and stability of the expected 

performance. Therefore, the aim of the current research is to investigate the effect 

of the risk of legal claims on the financial health of Tehran Stock Exchange 

companies (based on CAMEL financial health indicators). 

Research method: The current research is one of the applied researches using post-

event approach. 

Findings: In this research, 99 companies admitted to the Tehran Stock Exchange 

between1393-1400 which were selected by systematic elimination method have 

been investigated. 

Result: The results of the research showed that the drivers of the risk of legal 

claims; Annual adjustments resulting from the correction of important mistakes, 

manipulation of profit through operating cash flows, manipulation of production 

and manipulation of discretionary expenses have caused the financial health of the 

studied companies to decrease. In other words, the presence of legal claims risk 

signs as an increasing factor of representation problems, indicates the low quality 

of capital, property, management, profitability and financial flexibility of 

companies. 

 

Keywords: Financial Health, Legal Claims Risk, Profit Manipulation, Agency Fees 

 
 


