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 چکیده
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 مقدمه
. کنند را تجربه می هایی نشیب و فراز خود عملیاتی عمر طول در اقتصادی های بنگاه

 این از در خروج سعی ممکن روش هر به شوند، می دچار بحران مالی که هایی شرکت
 عدم دستیابی به این هدف، صورت در دارند. خود مالی بهبود اوضاع وضعیت و

؛ و العطار و 2006پلات و پلات، ) هاست آن انتظار در که است عاقبتی ورشکستگی
های بحران زده  های احتمالی است که شرکت دستکاری سود یکی از راه (.2008 همکاران،

کردن عملکرد ضعیف خود و به تأخیر انداختن ورشکستگی  مالی ممکن است برای مخفی
(. بر اساس فرض قراردادهای بدهی نظریه اثباتی نیز 2003از آن استفاده کنند )راوزنر، 

شوند، برای گرفتار نشدن در  ی نزدیک میهای درمانده که به نقض قراردادهای بده شرکت
کار خواهند  های حسابداری افزاینده سود را به های ناشی از این قراردادها روش محدودیت

های بحران زده  چنین، ممکن است مدیران شرکت (. هم2008گرفت )فلانگان و همکاران، 
لات مالی شرکت هایی از تمایل خود برای رسیدگی کردن به مشک منظور ارائه علامت به

های کارگری و یا به دست  (، گرفتن امتیازاتی از اتحادیه1994آنجلو و همکاران،  )دی
( مشکلات مالی شرکت را بیشتر 2009های دولتی )گارسیالارا و همکاران،  آوردن یارانه

نمایی  نشان دهند. بنابراین، در این مورد دیدگاه واحدی وجود ندارد که بحران مالی به بیش
شود؛ با این وجود واضح است که هر یک از این دو حالت  نمایی سود منجر می کم یا

های درمانده  های مالی شرکت نمایی سود( کاهش قابلیت اتکای گزارش نمایی یا بیش )کم
 به منجر هستند که کیفی های ویژگی ترین مهم بودن، مربوط و اتکا دنبال دارد. قابلیت را به

 گیری بر تصمیم برای مالی های صورت کنندگان استفاده. شوند یم اطلاعات سودمند بودن
از سوی دیگر، (. 2003 وینسنت، و شیپر) دارند ویژه تأکید مالی های گزارش اتکای قابلیت

 قابل طور  به ها شرکت توسط مالی های موارد تجدید ارائه صورت اخیر های سال در
(. 1391 رفیعی، و و نیکبخت ؛1390 ثقفی و همکاران،) است داشته افزایش ای ملاحظه
 منتشر مالی های صورت نادرست یا غیرقابل اتکا بودن بیانگر ارائه، تجدید موارد افزایش

ای از پایین  های مالی نشانه صورت به عبارتی، تجدید ارائه . است قبل های دوره یا دوره شده
عنوان معیار  پیشین بههای  طوری که در پژوهش بودن کیفیت اطلاعات ارائه شده است به

کار گرفته شده است )دیچاو و  معکوسی از کیفیت اطلاعات حسابداری به
 (.2010همکاران،

های مالی  کنندگان صورت قابل اتکا نبودن اطلاعات از دو راه باعث زیان استفاده 
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ها تجدید نظر شود. نخست، در صورت درست نبودن اطلاعات باید پس از مدتی در آن می
گیری کنونی  گذار برای تصمیم شود بر محاسباتی که سرمایه نین وضعیتی باعث میشود، چ

دهد اثر معکوس بگذارد. دوم، چنانچه مدیریت اقدام به ارائه اطلاعات ساختگی انجام می
گذاران نیز اثر معکوس  های سرمایه های مالی کند این اطلاعات بر تصمیم در صورت

در  آیا که شود می مطرح پرسش این این اساس،بر (. 2003خواهد گذاشت )اسکات، 
های مالی  و خطر ورشکستگی بر تجدید ارائه صورت بورس اوراق بهادار تهران بحران مالی

 هدف بنابراین، عنوان معیار معکوسی از کیفیت اطلاعات حسابداری، اثرگذار است؟ به
های مالی میان  علاوه بر مقایسه شدت تجدید ارائه صورتپژوهش حاضر،  اصلی

 شدت تجدید ارائه خطر ورشکستگی بارابطه های سالم و بحران زده، بررسی  شرکت
 .است های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران شرکتهای مالی  صورت

 مبانی نظری پژوهش

 بحران مالی

ال ناتوانایی پرداخت اصل بدهی و هنگامی که کاهش قدرت سودآوری شرکتی، احتم
دهد؛ آن شرکت به بحران مالی دچار شده است  های مالی اهمیت آن را افزایش می هزینه

(. به جز موارد ورشکستگی ناشی از وقوع رویدادهای ناگهانی و غیر منتظره 1971)گوردن، 
(. 2006مانند حوادث طبیعی، بحران مالی بر ورشکستگی مقدم است. )پلات و پلات، 

رابطه تنگاتنگی دارند، اما با یکدیگر  اگرچه درماندگی یا بحران مالی و ورشکستگی
 متفاوتند.

های ناموفق  بندی مشکلات اقتصادی تعاریف متعددی از شرکت تاکنون به منظور طبقه 
طور خلاصه، چهار اصطلاح شکست یا واماندگی، ناتوانی در پرداخت  ارائه شده است. به

و ورشکستگی در پیشینه مربوط به بحران مالی مورد استفاده قرار  )قصور(بدهی، نکول 
های اصلی  ها یکی از دغدغه (. ورشکستگی شرکت2006کیس،  اند )آلتمن و هاتچ گرفته

هایی  چه بتوان شرکت هاست، به گونه ای که چنان گذاران، اعتباردهندگان و دولت سرمایه
توان از زیان   را به موقع شناسایی کرد، میکه در معرض خطر ورشکستگی قرار دارند 

(. اندرید و کپلن 1393گیری کرد )مشایخی و گنجی  احتمالی ذینفعان تا حد زیادی پیش
ها  کنند که یکی از رویدادهای زیر در مورد آن هایی را درمانده تلقی می ( شرکت1998)

 رخ داده باشد:
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  های مالی و استهلاک؛ ، هزینه. بیشتر بودن هزینه بهره از سود پیش از مالیات1
 . اعلام تجدید ساختار بدهی به علت ناتوانی در تعهدات مربوط به آن؛2
 . قصور در پرداخت بدهی؛ و3
 . ورشکستگی شرکت.4

 های مالی تجدید ارائه صورت

چه بکارگیری رویه حسابداری با تسری چنان 1استاندارد حسابداری شماره  38بر اساس بند 
بندی، اثر بااهمیتی بر اطلاعات  تجدید ارائه با تسری به گذشته یا تجدید طبقهبه گذشته، 

مندرج در صورت وضعیت مالی در ابتدای دوره قبل، داشته باشد، واحد تجاری باید علاوه 
، سومین صورت وضعیت مالی را به 37ای مقرر در بند  بر حداقل صورتهای مالی مقایسه

در مواردی که  مزبور، استاندارد 42 بند کند. همچنین بر اساستاریخ ابتدای دوره قبل ارائه 
اطمینان از قابلیت  برایشود،  های مالی اصلاح می بندی اقلام در صورت نحوه ارائه یا طبقه

که این بندی شود مگر اینی باید تجدید طبقها های مالی، مبلغ مقایسه مقایسه اقلام صورت
افزون  شود.بندی باید افشا اهیت، مبلغ و دلیل تجدید طبقهم ،چنین نباشد. هم پذیر امکانامر 

هنگامی که تغییر در رویه  34استاندارد حسابداری شماره  21بر اساس بند  ،بر این
شود، واحد تجاری باید مانده ابتدای دوره هر  حسابداری، با تسری به گذشته بکار گرفته می

شده و  است، برای نخستین دوره قبلی ارائه جزء حقوق مالکانه را که تحت تأثیر قرار گرفته
های قبل را تعدیل کند )ارائه مجدد  ای افشاشده برای هر یک از دوره سایر مبالغ مقایسه

)کمیته که گویی رویه حسابداری جدید همواره بکار گرفته شده است  ای گونه کند( به
سود و سایر اطلاعات مالی تجدید ارائه چنین،  هم(. 1397تدوین استانداردهای حسابداری، 

استفاده  های اهناشی از محاسبات ریاضی، اشتب های اشتباه به دلیلها  های گذشته شرکت سال
های موجود در زمان تهیه تعبیر نادرست واقعیتیا های حسابداری و نادیده گرفتن رویه از

 ره هورنبر اساس گزارش گروه مشاو (.2003کند )لو، های مالی ضرورت پیدا می صورت

کارگیری قواعد حسابداری، خطاهای انسانی و سیستمی و رفتارهای متقلبانه  مشکلات در به
(.  2010است )نقل از عبدالله و همکاران،  ترین دلایل اشتباهات حسابداری اصلی
: گروه شود میبه سه دسته تقسیم نیز  های مالی  های تجدید ارائه هدفمند صورت انگیزه

. این دارندهایی است که مشکل کم بودن سودآوری و نقدینگی  تنخست، انگیزه شرک
انجام اقدامات متقلبانه، نتایج و  اشتباهات عمدیارتکاب ها تمایل بیشتری دارند تا با  شرکت
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برای هایی است که تمایل دارند  شرکت . گروه دوم، انگیزهبهتر نشان دهندمالی خود را 
 عمدیهای  اشتباه یا انجامتقلب متوسل به های بازار بینیانتظارات و پیشبرآورده ساختن 

قراردادهای پاداش وابسته به  همچون . گروه سوم، انگیزه ناشی از برخی قراردادهاشوند
( 2008فلانگان و همکاران ) .(2004، پالمرس و شولزاست )ارزش سهام و عملکرد شرکت 

عنوان یکی از  را به الی مطلوبنیز تمایل مدیریت به حفظ کردن یا به دست آوردن تأمین م
کنند. البته،  های مالی معرفی می های خطاهای حسابداری و تجدید ارائه صورت محرک

های مالی همواره نشانه وجود تقلب نیست و در طیفی از  اگرچه وجود تجدید ارائه صورت
تواند  می سادگی گیرد، اما به گری مالی متقلبانه جای می های سهوی تا گزارش اصلاح اشتباه

 (.1392زاده،  یگانه و تقی سرپوشی برای رفتارهای متقلبانه مدیریت باشد )حساس

 های مالی و بحران مالی تجدید ارائه صورت

هایی که مشکلات مالی دارند با احتمال بیشتری اقدام به دستکاری سود و انجام  شرکت
(. چرا که مدیران 2004کنند )پالمرس و شولز،  کنندگان می اشتباهات به ضرر استفاده

(. به بیان 1994خواهند از شرایط قراردادهای بدهی تخطی کنند )کارسلو و پالمرس،  نمی
دیگر هنگامی که شرکتی در شرایط بحران مالی قرار دارد و با خطر شکستن )نقض( 
قراردادهای بدهی مواجه است مدیران با احتمال بیشتری ممکن است به دستکاری سود 

های آتی( مجبور به تجدید ارائه شوند )فلانگان و همکاران،  و در نهایت )سال اقدام کنند
تواند به عنوان سرپوشی برای  های مالی می جا که تجدید ارائه صورت (. از آن2008

( احتمال دارد 2004رفتارهای متقلبانه مدیریت مورد استفاده قرار گیرد، به اعتقاد ابوت )
های مالی را  های آتی صورت مدیریت در سال یا سال وضعیت مالی ضعیف سبب شود که

 (.2004تجدید ارائه کند )ابوت، 
( نیز تمایل مدیریت به حفظ کردن یا به دست آوردن تأمین 2008فلانگان و همکاران ) 

های خطاهای حسابداری و تجدید ارائه  عنوان یکی از محرک را به مالی مطلوب
های مالی همواره نشانه  ه، وجود تجدید ارائه صورتکنند. البت های مالی معرفی می صورت

گیرد  گری متقلبانه جای می تقلب نیست و در طیفی از اصلاح اشتباهات سهوی تا گزارش
کار رود  تواند به عنوان سرپوشی برای رفتارهای متقلبانه مدیریت به سادگی می اما به

 (.1392زاده،  یگانه و تقی )حساس

 پیشینه پژوهش
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 خلیپیشینه دا

منظور حفظ  های ورشکسته به ( به این نتیجه رسیدند که شرکت1388ها و سیری ) حاجی
خود در بازار سرمایه، در مراحل پنهان ورشکستگی در سطح سود ناویژه، سود عملیاتی و 

 کنند. سود خالص اقدام به هموارسازی واقعی و ساختگی می
( حاکی از آن است که 1388کنگرلویی و همکاران ) های پژوهش جبارزاده یافته 

مدیران واحدهای تجاری در مراحل مختلف بحران مالی، برای بهتر نشان دادن وضعیت 
 زنند. مالی و عملکردشان و حفظ خود در بازار سرمایه دست به هموارسازی سود می

 در مالی گری گزارش کیفیت که داد ( نشان1391پژوهش خواجوی و همکاران ) نتایج 
 پایداری از و تر پایین مالی درمانده های شرکت با مقایسه در مالی رماندهغیرد های شرکت

 .است برخوردار تری کم
های درمانده  ( بیانگر این است که شرکت1391نتایج پژوهش دستگیر و همکاران ) 

کنند. مالی سودهای خود را سه سال قبل از ورشکستگی به شکل افزایشی مدیریت می
های  کای مشروط در شرکتپژوهش حاکی از آن است که محافظهچنین، نتایج این  هم

های سالم است و در نتیجه، از این منظر کیفیت سود در  درمانده بیشتر از شرکت
 های غیردرمانده مالی است. های درمانده بالاتر از شرکت شرکت

سطح ( نشان دادند که درماندگی مالی در سه 1391کنگرلوئی و خدایاریگانه ) جبارزاده 
نهفتگی، کسری وجه نقد و عدم قدرت پرداخت دیون مالی و تجاری )ناحیه درماندگی 

های  گری مالی شرکت مالی( و درماندگی مالی کامل اثر معناداری بر کیفیت گزارش
 درمانده مالی فعال در بورس اوراق بهادار تهران ندارد.

از دوره  قابل توجهی طورهکیفیت سود ب( نشان دادند که 1392آقایی و همکاران ) 
 یافته است. بهبودتحریف تا دوره بعد از تجدید ارائه 

 بحران دارای های شرکت که داد ( نشان1392پور و همکاران ) پژوهش ولی های یافته 
 و تعهدی اقلام دستکاری های شیوه با ،141 ماده شمول از قبل سال چهار مدت در مالی

 سود مدیریت به بیشتری میزان به ها شرکت سایر نسبت به واقعی های فعالیت دستکاری
 گروه دو هر در مشروط کاری محافظه معیار با شده گیری اندازه سود کیفیت اما. اند پرداخته
 .ندارد تفاوتی و بوده یکسان

ها در مراحل مختلف  ( نشان دادند که مدیران شرکت1393احمدپور و شهسواری ) 
درماندگی مالی برای بهتر نشان دادن وضعیت مالی، از طریق اقلام تعهدی اختیاری اقدام به 
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چنین، با افزایش احتمال درماندگی مالی  کنند. هم دستکاری کاهشی سود حسابداری می
 یابد. وسیله مدیران افزایش می همیزان دستکاری سود حسابداری ب

 در سود مدیریت که است آن از ( حاکی1393پژوهش تاتلی و کردستانی ) شواهد 
از  .دارد بودن طلبانه  فرصت گرایش به بیشتر سالم، و درمانده ورشکسته، های شرکت گروه

 ورشکسته و درمانده های شرکت از بالاتر سالم، های شرکت در سود کیفیت سوی دیگر،
 .است
های ورشکسته دارای  شرکت ( به این نتیجه رسیدند که1393کردستانی و تاتلی ) 

های سالم دارای بالاترین سطح کیفیت سود هستند.  ترین سطح کیفیت سود و شرکت پایین
های سالم، سود خود را  های درمانده مالی و ورشکسته نیز بیشتر از شرکت شرکتچنین،  هم

 .اند دستکاری کرده
بینی  گر کیفیت سود در پیش ( به بررسی اثر تعدیل1395منصورفر و همکاران ) 

بینی  ها نشان دادند که استفاده از کیفیت سود در پیش درماندگی مالی پرداختند. آن
دهد.  بینی درماندگی مالی را افزایش می درماندگی مالی به طور معناداری دقت پیش

ی درماندگی مالی از جمله آلتمن، اولسون، بهارات بین های مختلف پیش همچنین از بین مدل
 بینی درماندگی مالی دارد. وی؛ مدل آلتمن دقت بیشتری در پیش و شام

( حاکی از آن است که بحران مالی اثر منفی 1396نتایج پژوهش ابراهیمی و همکاران ) 
، اما کاری شرطی دارد داری بر هموارسازی سود، ارتباط ارزشی سود و محافظه و معنا

 کاری غیرشرطی یافت نشد. داری بین بحران مالی و محافظه ارتباط معنا
های درمانده در مقایسه با  ( به این نتیجه رسیدند که شرکت1396مهرانی و همکاران ) 

های  های سالم، ازکیفیت سود پایین تری برخوردارند. همچنین با افزایش شاخص شرکت
های کیفیت  دگی مالی کاهش یافته و افزودن شاخصکیفیت سود، احتمال مواجهه با درمان

کنندگی آن را افزایش  بینی های مالی، قدرت پیش سود به مدل اولیه مبتنی بر شاخص
 دهد. می

شرکت و با تحلیل لاجیت،  73با استفاده از اطلاعات ( 1397اعتمادی و همکاران ) 
. برای کردند بررسی ها  های مالی سال قبل شرکت نقش حسابرس در تجدیدارائه صورت

الزحمه حسابرس، تخصص صنعتی  این منظور، از چهار ویژگی اندازه حسابرس، حق
دهد  های پژوهش نشان می حسابرس و دوره تصدی حسابرس استفاده شده است. یافته

ها، احتمال تجدیدارائه  الزحمه آن افزایش تعداد شرکای مؤسسات حسابرسی و حق
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دهد؛ همچنین تأثیر مثبت دوره  ترتیب افزایش وکاهش می ههای مالی سال قبل را ب صورت
تصدی حسابرس با احتیاط پذیرفته شده، اما تأثیر تخصص صنعتی حسابرس بر احتمال 

وتحلیل اثرنهایی متغیرهای  شود. تجزیه های مالی سال قبل تأیید نمی تجدیدارائه صورت
های مالی سال قبل را  صورت پژوهش نیز تأثیر متغیرهای یادشده بر احتمال تجدیدارائه

 نماید.  تأیید می
تأثیر کیفیت حسابرسی و مدیریت سود تعهدی و واقعی بر ( 1398لطیفی و جانشاد ) 

تجدید ارائه صورت های مالی در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران 
حسابرسی بر تجدید یافته های تحقیق نشان می دهد که کیفیت  را مورد بررسی قرار دادند.

ارائه صورت های مالی تأثیر منفی دارد در حالی که، مدیریت سود تعهدی و واقعی بر 
تجدید ارائه صورت های مالی تأثیر مثبت دارند. به عبارت دیگر می توان گفت در صورت 
بالا بودن کیفیت حسابرسی، احتمال تجدید ارائه صورت های مالی کاهش و در صورت 

ت سود تعهدی و واقعی، احتمال تجدید ارائه صورت های مالی نیز افزایش افزایش مدیری
 .می یابد

الزحمه حسابرسی،  افزون بر بررسی تأثیر توانایی مدیران بر حق (1398ثقفی و فامیان ) 
کردند. الزحمه حسابرسی نیز بررسی  تأثیر درماندگی مالی بر اثر توانایی مدیران بر حق

الزحمه حسابرسی  توانایی مدیران تأثیر منفی و معناداری بر حقدهد  ها نشان می یافته
کننده،  عنوان متغیر تعدیل گذارد و همچنین برخلاف انتظار، درماندگی مالی شرکت به می

 .کند الزحمه حسابرسی و توانایی مدیران را تعدیل نمی رابطه بین حق

 پیشینه خارجی

های ورشکسته از تغییرات  که شرکت ( به این نتیجه رسیدند2001اسمیت و همکاران )
 کنند. کردن سود در سال پیش از ورشکستگی استفاده نمی حسابداری برای متورم

های درمانده از پنج سال قبل از  ( به این نتیجه رسید که شرکت2003راوزنر ) 
هایی  چنین، شرکت کنند. هم طور پیوسته اقدام به مدیریت سود افزایشی می ورشکستگی به

های قبل روند  ر سال پیش از ورشکستگی به دلیل معکوس شدن اقلام تعهدی سالکه د
 اند. های حسابرسی عدم تداوم فعالیت دریافت کرده اند، گزارش کاهش درآمد داشته

های با احتمال ورشکستگی  ( نشان دادند که مدیران شرکت2007aچاریتو و همکاران ) 
 کنند.  جا می پایین خود را جابه بالا، در دوران ورشکستگی درآمدهای رو به
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های  دهنده رفتار مدیریت سود شرکت ( نشان2007bنتایج پژوهش چاریتو و همکاران )
 ورشکسته در سال پیش از ورشکستگی است.

کردن سود دلیل  ( حاکی از آن است که متورم2010نتایج پژوهش عبدالله و همکاران) 
نین، میزان تمرکز مالکیت و استقلال کمیته چ باشد. هم ها میاصلی ارائه اشتباه حساب

دارد و بدر نتیجه احتمال ها باز میکردن حسابها را از اشتباه ارائه حسابرسی، شرکت
یابد؛ اما با زیاد شدن میزان بدهی، احتمال ارائه اشتباه نیز تجدید ارائه در آینده کاهش می

ای منفی  های مالی رابطه ارائه صورتآلتمن و تجدید  Zیابد. از سوی دیگر، بین  افزایش می
 ای مثبت وجود دارد. و در نتیجه بین خطر ورشکستگی و تجدید ارائه رابطه

های  های درمانده نسبت به شرکت ( نشان دادند که شرکت2011چاریتو و همکاران ) 
های  چنین، شرکت کنند. هم سالم به تعداد دفعات بیشتری اقدام به مدیریت سود افزایشی می

های مالی خود منعکس  درمانده اخبار بد را دیرتر و اخبار خوب را زودتر در گزارش
 کنند. می

های  ( نشان داد که مدیریت سود در شرکت2011نتایج پژوهش لی و همکاران ) 
های سالم بیشتر از  طلبانه است و مدیریت سود در شرکت ورشکسته از نوع فرصت

های سالم  چنین، کیفیت سود شرکت دارد. هم های بحران زده به کارایی گرایش شرکت
 های ورشکسته است. بالاتر از سطح کیفیت سود در شرکت

( نشان داد که درماندگی مالی، رشد شرکت، اندازه شرکت و 2011نتایج پژوهش اوتا ) 
 ها تأثیرگذار است.   بینی های قبلی مدیریت بر سوگیری مدیریت در پیش یبینی خطاهای پیش

بینی درماندگی مالی  در پژوهشی به بررسی نقش کیفیت سود در پیش (2012کِ )
پرداخت. نتایج پژوهش وی حاکی از این است که بین کیفیت سود و درماندگی مالی 

بینی درماندگی  های پیش چنین، افزودن کیفیت سود به الگو ای منفی برقرار است. هم رابطه
 هد.د ها را افزایش می بینی آن مالی توانایی پیش

های  ( حاکی از آن است که شرکت2013و همکاران ) گرین-نتایج پژوهش رز 
شوند در سال پیش از  درمانده که سرانجام اعلام ورشکستگی کرده و منحل می

 کنند.  ورشکستگی اقلام تعهدی اختیاری بیشتری استفاده می

کیفیت سود ( به این نتیجه رسیدند که تفاوت معناداری بین 2014لی و همکاران ) 
 های سالم، درمانده و ورشکسته وجود ندارد. شرکت

( با انجام پژوهشی رابطه بحران مالی و دستکاری سود را بررسی 2015بیسونگو و لوکا ) 
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منظور بهتر نشان دادن  زده به های بحران ها نشان داد که شرکت کردند. نتایج پژوهش آن
 کنند.  مالی می های عملکرد مالی خود، اقدام به دستکاری صورت

کارگیری هموارسازی سود عملکرد  ( نشان دادند که به2017سی و همکاران ) هوانگ 
 بخشد. بینی بحران مالی را بهبود می های پیش مدل
( تاثیر توانایی مدیران بر حق الزحمه حسابرسی و همچنین تاثیر 2018گول و همکاران ) 

د راائه صورتهای مالی در شرکتهای بحران توانایی مدیران بر کیفیت اقلام تعهدی و تجدی
زده و غیر بحران زده را مورد بررسی قرار دادند. نتایج این پژوهش نشان داد که در 

الزحمه حسابرسی افزایش های بحران زده، هرچه توانایی مدیران بیشتر باشد، حقشرکت
الزحمه اشد، حقزده، هرچه توانایی مدیران بیشتر بهای غیر بحرانیابد و در شرکتمی

زده، های بحرانیابد. همچنین نتایج حاکی از این است که در شرکتحسابرسی کاهش می
توانایی بیشتر مدیران با کیفیت پایین اقلام تعهدی و در نتیجه احتمال بیشتر تجدید ارائه 

 .های مالی همراه استصورت
رابطه بین تجدید ارائه سود و گذاران بر ( اثر تعدیل کننده تمایل سرمایه2019با تسکا ) 

گذاری بورس اوراق بهادار نیویورک را مورد بررسی قرار داد. نتایج بیانگر این است ارزش
گذار بیشتر است رابطه منفی بین تجدید ارائه سود و هایی که تمایل سرمایهکه در دوره

گذاری قیمت واکنش بازار وجود دارد. بعبارت دیگر هرچه تجدید ارائه سود کمتر باشد،
 سهام شرکت توسط بازار بیشتر است.

 های پژوهشفرضیه
زده  های بحران رود شرکت با توجه به مبانی نظری مطرح شده و پیشینه پژوهش انتظار می

های آتی با احتمال بیشتری اقدام به  تری داشته باشند و در سال کیفیت اطلاعات پایین
های  شرکت تر جایی که در ایران بیش آن های مالی خود کنند. از تجدید ارائه صورت

د ارائه یاقدام به تجدهای متمادی  در سالپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران 
، شدت تجدید ارائه در مقایسه با وقوع تجدید ارائه، نشانه کنند های مالی خود می صورت

(. 1394ران، باشد )خواجوی و همکا تری از ضعف کیفیت اطلاعات گزارش شده می قوی
ضمن مقایسه شدت ، در پژوهش حاضر در نتیجه با در نظر گرفتن مبانی نظری مطرح شده

خطر ورشکستگی رابطه های سالم و بحران زده،  های مالی میان شرکت تجدید ارائه صورت
های پژوهش به شرح زیر طراحی و فرضیهبنابراین، . شود میشدت تجدید ارائه بررسی  با
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 تدوین شده است:
داری بیشتر از  های بحران زده مالی به طور معنی در شرکتتجدید ارائه شدت : 1فرضیه 
 های سالم است. شرکت
 دارد. وجوددار  مثبت و معنی ای تجدید ارائه رابطه شدتو  خطر ورشکستگی: بین 2فرضیه 

 شناسی پژوهش روش
 اثبات و ساخت علمی از روش در آن کمی است که های پژوهش نوع از پژوهش این

رویدادها انجام  وقوع از های لازم پس که بررسی شده است. با توجه به این استفاده تجربی
ندارد، پژوهش حاضر پژوهشی  وجود مستقل متغیرهای دستکاری امکان گرفته و

 کاربردی های پژوهش از ای از لحاظ هدف نمونه چنین، این مطالعه هم است. رویدادی پس
گران مالی و  گذاران، اعتباردهندگان، تحلیل د توسط سرمایهتوان است و نتایج آن می

کننده استانداردهای حسابداری مورد استفاده قرار گیرد.  گذار و تدوین های مقررات سازمان
 سازمان اطلاعاتی های آورد نوین، بانک ره افزارهای نرم از نیاز مورد اطلاعات و ها داده

. است  شده ها گردآوری شرکت سالانه مالی یها صورت تهران و بهادار و اوراق بورس
 9نسخه  Eviewsو  22نسخه   SPSSافزارهای  نرم از استفاده با های گردآوری شده داده

 است.  تحلیل شده و تجزیه

 جامعه و نمونه آماری پژوهش

. تهران هستند بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های حاضر شرکت پژوهش آماری جامعه
 اساس مورد بررسی بر نمونه جامعه، اعضای میان ها ناهماهنگی برخی وجود با توجه به

 است: شده انتخاب زیر شرایط
های انتخابی، سال مالی  سازی شرایط شرکت سنجی و همسان منظور افزایش توان هم . به1

 ها باید به پایان اسفند ماه هر سال منتهی شود و تغییر سال مالی انجام نشده باشد. شرکت
(، شرکت پیش از سال  1389 -1395ی زمانی دسترسی به اطلاعات ) . با توجه به دوره3

از فهرست  1395در بورس اوراق بهادار پذیرفته شده و نام آن تا پایان سال  1388
 های یاد شده حذف نشده باشد؛  شرکت

 باشد. دسترس گیری متغیرها در برای اندازه نیاز مورد مالی های . داده4
ها و موسسات مالی های عملیاتی و تأمین مالی بانک دلیل قابل تفکیک نبودن فعالیت . به5

ها(، های هلدینگ و لیزینگگری مالی، شرکت گذاری و واسطه های سرمایه )شرکت
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 اند. ها از نمونه حذف شده های آنها، این شرکتهمچنین متفاوت بودن ماهیت فعالیت
اما  است 1395الی  1389دوره ین پژوهش محدود به قلمرو زمانی اشایان ذکر است اگرچه 

استخراج  1396های مالی سال  ، از صورت1395های مربوط به تجدید ارائه سال  برای داده
 و شرایط به توجه است. با صورت بالا بیان شده رو، محدودیت دوم به شده است. از این

 بررسی برای 1395 ات 1389 زمانی دوره طی شرکت 107 بالا، های محدودیت اعمال
 .شد انتخاب

 متغیرهای پژوهش 

 متغیر مستقل

اول بحران مالی و در فرضیه دوم خطر ورشکستگی است. آلتمن   متغیر مستقل در فرضیه
با  کرد. وی عرضه را متغیره چند بینی پیش های الگو که بود فردی ( نخستین1968)

متغیرهای  به عنوان مالی هاینسبت از استفاده و تمایزی چندگانه تحلیل روش کارگیری به
 تحت را معروف خود الگوی بود. وی هابنگاه ورشکستگی بینی پیش مستقل به دنبال

 است. پس از  معروف ورشکستگی بینی پیش در که داد ، ارائهZامتیاز  عنوان الگوی
عمومی مطرح  مؤسسات برای الگو این انحصاری کاربردی قابلیت همچون آن انتقاداتی

 الگوی دیگری و شد اولیه الگوی های اشکال رفع به موفق ها، آن رفع برای که آلتمن شد

آلتمن بار دیگر با هدف کاهش اثر بالقوه صنعت  Zارائه کرد. الگوی امتیاز  'Zبا نام امتیاز 
عنوان متغیر تأثیرپذیر از صنعت حذف  ها به بار نسبت گردش دارایی  بر الگو تعدیل شد. این

 ارائه شد که به شرح زیر است: ˝Zیدی با نام امتیاز و الگوی جد
EM Score = Z˝= 3.25 + 6.56X1 + 3.26X2 + 6.72X3 + 

1.05X4  
(1) 

Z˝ ،امتیاز کلی :X1هادارایی به گردش در سرمایه سبت: ن ،X2سبت سود انباشته به : ن
حقوق صاحبان سبت : نX4، هامالیات به داراییسبت سود قبل از بهره و : نX3، هادارایی

شایان ذکر است در این الگو مازاد تجدید ارزیابی و  .هابه ارزش دفتری بدهی سهام
(. 2006کیس،  ؛ و آلتمن و هاتچ2005شوند )آلتمن،  ها به سود انباشته اضافه می اندوخته

 های جاری. بدهی های جاری منهایهمچنین، سرمایه در گردش برابر است با دارایی
آلتمن برای بازارهای نوظهور در پژوهش حاضر  ˝Zبا توجه به دقت بالای الگوی امتیاز  

شد. استفاده ها  از این الگو برای مشخص کردن بحران مالی و خطر ورشکستگی شرکت
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تر بودن میزان آن از  به عنوان سنجه معکوسی از خطر ورشکستگی است و کم ˝Zامتیاز 
و در  1باشد عدد  35/4کمتر از  ˝Zبه عبارت دیگر چنانچه  بحران مالی است.نشانگر  35/4

 شود.غیر این صورت ارزش صفر به آن اختصاص داده می

 متغیر وابسته

 وابستهمتغیر  های مالی صورتشدت تجدید ارائه های مطرح شده، با توجه به فرضیه
های خواجوی و همکاران  پژوهشپژوهش همچون این . در باشد حاضر می پژوهش

وسیله میزان تجدید شدت تجدید ارائه، به( 1395اردکانی و همکاران ) ( و ناظمی1394)
 . شده است محاسبهارائه سود خالص 

𝑅𝐸𝑆𝑀 =
|𝑅𝐸𝑆𝑁𝐼𝑖,𝑡−𝑁𝐼𝑖,𝑡|

𝑇𝐴𝑖,𝑡
    (2) 

RESM؛ سود : شدت تجدید ارائهRESNIسود خالص تجدید ارائه شده؛ : NI سود :
 ها. : کل داراییTA شده اولیه؛خالص گزارش

 متغیرهای کنترلی

برای کنترل سایر متغیرهایی که ممکن است بر متغیر وابسته اثرگذار باشند، متغیرهای 
 های پیشین به شرح زیر تعیین شد: کنترلی لازم با توجه به مرور پژوهش

؛ لین 1987)از جمله موسس،  های پیشین حاکی از آن است که اندازه شرکتنتایج پژوهش
(، اهرم مالی )از جمله لین و همکاران، 2006؛ و دسای و همکاران، 2004و همکاران، 

؛ 1390؛ نیکبخت و رفیعی، 2010؛ عبدالله و همکاران، 2006؛ دسای و همکاران، 2004
( و سودآوری )همچون 1394 همکاران، و خواجوی و ؛1394 آرانی، قدیریان و خواجوی

؛ مرادی و 1394 همکاران، و ؛ خواجوی1390؛ نیکبخت و رفیعی، 2006همکاران،  دسای و
های مالی  های اثرگذار بر تجدید ارائه صورت ترین سازه ( از مهم1396قدیریان آرانی، 
عنوان  رو، در پژوهش حاضر، اندازه شرکت، اهرم مالی و سودآوری به هستند. از این 

و  صفری گرایلیهای  ت. اندازه شرکت همچون پژوهشمتغیرهای کنترلی مد نظر قرار گرف
( از طریق لگاریتم طبیعی فروش، اهرم 1394( و خواجوی و همکاران )1394) بالارستاقی

 بالارستاقیو  صفری گرایلی( و 1392های مهرانی و همکاران ) مالی همچون پژوهش
مهد  ن پژوهش بنیو سودآوری همچو  ها ها به کل دارایی ( از طریق نسبت کل بدهی1394)
 ها محاسبه شد. ( از طریق نسبت سود خالص به کل دارایی1391)
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 هاهای آزمون فرضیهالگو

و  های تجزیه و تحلیل موجودها و روشبا توجه به نوع داده اول برای آزمون فرضیه
دو جامعه  مقایسه میانگینمستقل جهت   tاز آزمون، همچنین با استناد به قضیه حد مرکزی

منظور آزمون فرضیه  به زیر رگرسیونی لگویا زده استفاده شده است. همچنینسالم و بحران
 :تخمین زده شده استدوم 

(3) RESM i,t = β0 + β1 EM Score i,t + β2 SIZ i,t + β3 LEV i,t + β4 ROA 

i,t+ εi, t 
 

RESMشدت تجدید ارائه؛ : EM Score :؛خطر ورشکستگی SIZ اندازه شرکت؛ :
LEV اهرم مالی؛ :ROA.سودآوری :  

 های پژوهش یافته
 ارائه شده است.  (1) جدولمتغیرهای مورد مطالعه در های توصیفی  آماره

 زدههای سالم و بحرانبه تفکیک شرکت پژوهش ها طی دورههای توصیفی متغیرهآمار (:1جدول )

 میانگین حداکثر حداقل انحراف معیار تعداد
-بحران متغیر

 زده
-بحران سالم

 زده
 سالم

 زدهبحران
-بحران سالم

 زده
-بحران سالم

 زده
 سالم

228 521 
1054/0 0722/0 0 0 9098/0 

7114/0 
02037/0 

شدت تجدید  01722/0
 ارائه

228 521 
2226/3 0732/2 3117/17- 3629/4 3481/4 

0707/20 
01685/2 

خطر  485/7
 ورشکستگی

 اندازه شرکت 5326/13 6887/13 1996/17 3679/19 4649/9 8997/8 4214/1 9214/1 521 228

 اهرم مالی 5775/0 8909/0 1712/1 6932/2 0964/0 3860/0 1627/0 3125/0 521 228

 سودآوری 14003/0 -0414/0 6313/0 4002/0 -104/0 -7897/0 1148/0 1288/0 521 228

 
های سالم کمتر از تجدید ارائه در شرکت شود میانگین شدتطور که ملاحظه می همان 

های باشد. همچنین میانگین سودآوری شرکتزده میهای بحرانمیانگین آن در شرکت
طور میانگین اهرم مالی بزرگتری های بحران زده بهسالم برگتر از بحران زده است و شرکت

 دارند.
همانطور که قبلا نیز بیان ( نشان داده شده است. 2نتایج آزمون فرضیه اول در جدول ) 

توان از آزمون ها میشد با توجه به قضیه حد مرکزی و همچنین با توجه به کمی بودن داده
t  .طور که در این جدول قابل  همانمستقل جهت مقایسه میانگین دو جامعه استفاده کرد
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های  شرکتهای بحران زده بیشتر از  مشاهده است اگرچه شدت تجدید ارائه در شرکت
است لذا تفاوت  05/0داری آزمون لوین بیشتر از سالم است اما از آنجایی که سطح معنی

های سالم و درمانده مالی وجود ندارد. در  معناداری بین شدت تجدید ارائه در شرکت
 شود. نتیجه فرضیه اول پژوهش تأیید نمی

 اول فرضیه  نتایج آزمون (:2جدول )

 
 متغیرهای بین خطیهم وجود عدم رگرسیون مدل برازش هایفرض پیش از یکی 

 از مستقل متغیرهای بین خطیهم وجود بررسی برای پژوهش این در. باشدمی مستقل
 بین باشد 10 از کمتر متغیرها برای VIF آماره اگر. است شده  استفاده VIF آزمون

 در مندرج نتایج به توجه با. داشت نخواهد وجود خطیهم مشکل توضیحی متغیرهای
 10 از کمتر هامدل در پژوهش متغیرهای تمام برای VIF آماره که شد مشخص ،3 جدول
 .ندارد وجود متغیرها بین خطیهم مشکل بنابراین است،

 آزمون فرضیه دوم مدل( VIF) خطیهم آزمون نتایج (:3) جدول

 متغیر خطر ورشکستگی اندازه شرکت اهرم مالی سودآوری
 VIFآماره  1411/7 04653/1 8854/3 49303/3

 
 دیگر اخلال، از جملات خودهمبستگی عدم و واریانس ناهمسانی وجود عدم 

 آزمون پانل، های داده در ها واریانس برابری آزمون برای. هستند رگرسیون های فرض پیش
 واریانس همسانی آزمون این صفر فرض. شود می استفاده( LR) نمایی درست نسبت

 خودهمبستگی عدم آزمون برای همچنین،. است استفاده مورد الگوی اخلال جملات
 عدم آزمون این صفر فرض. شود کار گرفته می به وولدریج آزمون خطا جملات

ها در جدول نتایج این آزمون. باشد می استفاده مورد الگوی اخلال جملات خودهمبستگی
 ( نشان داده شده است.4)

 

آماره آزمون 
 لوین

عناداری آماره آزمون سطح م
 لوین

آماره آزمون 
t 

آماره آزمون سطح معناداری  درجه آزادی
t 

657/0 418/0 414/0 747 679/0 

های سالم:  میانگین شدت تجدید ارائه در شرکت
01722/0 

های بحران زده:  میانگین شدت تجدید ارائه در شرکت
02037/0 
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آزمون  مدل عدم خودهمبستگی جملات خطایهمسانی واریانس و  آزمون نتایج (:4) جدول
 فرضیه دوم

 معنی داری آماره آزمون
 e2/7 000/0+06/0 همسانی واریانس

 000/0 612/18 عدم وجود خودهمبستگی جملات خطا

 
 احتمال بودن ترکوچک دلیل به خودهمبستگی، آزمون نتیجه (،4) جدول به توجه با 

 وجود بر مبنی آزمون این صفر فرض پذیرش عدم دهنده نشان  05/0 از آزمون آماره
. شود لحاظ موضوع این باید ها مدل نهایی تخمین در که باشد می خودهمبستگی مشکل

 عدم بر مبنی آزمون این صفر فرض پذیرش عدم بیانگر واریانس ناهمسانی آزمون نتیجه
 موضوع این نهایی، مدل برآورد در تا است لازم بنابراین باشد، می واریانس ناهمسانی وجود
 برای FGLS روش از واریانس، ناهمسانی و خودهمبستگی وجود رفع برای. گردد لحاظ

 .شود می استفاده مدل نهایی تخمین
 است لازم رگرسیون معادله برآورد جهت رگرسیون، هایفرض پیش بررسی از پس 
 و تابلویی های داده بین انتخاب برای. شود مشخص الگو تخمین جهت مناسب روش ابتدا
 تخمین برای مناسب مدل که آن از پس. شود می استفاده لیمر F آزمون از ادغامی های داده
 روش تصادفی، اثرات و ثابت اثرات های روش میان از تا است لازم شد، داده تشخیص پانل

 کار گرفته به هاسمن آزمون منظور این برای شود؛ مشخص ها  فرضیه آزمون برای مناسب
 مبنی صفر فرضیه باشد، 05/0 از لیمر کمتر F آمده دست به احتمال مقدار چنانچه. شود می
 چنانچه و شود پذیرفته می تابلویی های داده وجود فرضیه و رد ادغامی های داده وجود بر

 رد تصادفی اثرات وجود بر مبنی صفر فرضیه باشد،  05/0 از کمتر هاسمن آماره احتمال
از این  نتایج به دست آمده .شود زده تخمین ثابت اثرات اساس بر مدل بایستی و شود می

ارائه شده ( 5جدول )در  دوم پژوهش  و نوع الگوی مناسب برای برازش فرضیه هاآزمون
 است.

 دوم  فرضیهبرای آزمون  الگوانتخاب نوع   نتایج حاصل از آزمون (:5جدول )
  نوع آزمون                           

 برازشی مناسب برای الگو
 هاسمن چاو 

 ثابتاثرات 
 25/20 312/1 آماره آزمون

 0004/0 028/0 معناداری
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در این طور که  . همانارائه شده است (5در جدول ) پژوهش دوم  آزمون فرضیه های یافته
، بیانگر معنادار بودن کلی آنو سطح معناداری  Fمقدار آماره  شود جدول مشاهده می

واتسون -آماره دوربینمقدار  است.برای آزمون این فرضیه  ی برازش شدهرگرسیون الگوی
دست های به یافته .است در الگوهای برازش شدهنبود خطاهای خودهمبستگی حاکی از نیز 

آمده از تخمین الگوی رگرسیونی مربوط به فرضیه دوم حاکی از آن است که بین امتیاز 
Z˝ های مالی رابطه منفی معناداری وجود دارد. با در  آلتمن و شدت تجدید ارائه صورت

شود  گیری می آلتمن و خطر ورشکستگی چنین نتیجه ˝Zنظر گرفتن رابطه معکوس امتیاز 
های مورد بررسی  های مالی شرکت که بین خطر ورشکستگی و شدت تجدید ارائه صورت

جا  شود. از آن دوم پژوهش تأیید می رو، فرضیه. از اینرابطه مثبت و معناداری برقرار است
ای از پایین بودن کیفیت سود گزارش شده است )خواجوی و  که شدت تجدید ارائه نشانه

گیری کرد که خطر ورشکستگی یکی از عوامل مؤثر بر  توان نتیجه (، می1394همکاران، 
دید ارائه رابطه مثبت و کیفیت اطلاعات حسابداری است. همچنین سودآوری و شدت تج

معنی داری دارند. به عبارت دیگر در شرکتهایی که سودآوری بیشتری دارند شدت تجدید 
ارائه بیشتر است. از سایر متغیر کنترلی، اهرم مالی و اندازه شرکت رابطه معنی داری با 

 شدت تجدید ارائه ندارد.
 دوم  فرضیه آزموننتایج  (6جدول)

 داری سطح معنی
 tآماره   مقدار

 t آماره 

خطای 
 استاندارد

ضریب 
 رگرسیون

 متغیر

 ضریب ثابت 06809/0 038850/0 7526/1 0802/0

 خطر ورشکستگی -005256/0 001351/0 -8908/3 0001/0

 اهرم مالی 003444/0 016000/0 21524/0 8297/0

 سودآوری 187025/0 02266/0 25216/8 0000/0

 اندازه شرکت -00355/0 002655/0 -337002/1 1818/0

داری آماره  سطح معنی
F 

0000/0 

 Fآماره 
09206/21 

خطای 
 استاندارد

058502/0 

 وندوربین واتس
429/2 

ضریب تعیین تعدیل 
 شده
11909/0 

 گیری بحث و نتیجه
رود  خواهند از شرایط قراردادهای بدهی تخطی کنند، انتظار می جا که مدیران نمی از آن

هایی که مشکلات مالی دارند با احتمال بیشتری به دستکاری سود دست بزنند و  شرکت
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های آتی شوند. در ایران تجدید ارائه مستقل وجود  سرانجام ناچار به تجدید ارائه در سال
طور  بههای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  شرکت بسیاری ازندارد، با وجود این 

. بنابراین، این کنندمیرا تجدید ارائه های مالی خود  صورتهای آتی  در سال پیوسته
های مالی به  های بحران زده از تجدید ارائه صورت احتمال وجود دارد که مدیران شرکت

منظور بررسی  استفاده کنند. پژوهش حاضر به عنوان سرپوشی برای رفتارهای متقلبانه
های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران انجام  بینی در بین شرکت تجربی این پیش

های  های مالی میان شرکت رو، علاوه بر مقایسه شدت تجدید ارائه صورت گرفت. از این
ارائه  دت تجدیدهای سالم، رابطه بین خطر ورشکستگی و ش بحران زده مالی و شرکت

 1395الی  1389شرکت غیرمالی طی بازه زمانی  107ای شامل  برای نمونه های مالی صورت
 بررسی شد. 

های پژوهش حاکی از آن است که میان شدت تجدید ارائه  نتایج آزمون فرضیه 
های سالم تفاوت معناداری وجود  زده و شرکت های بحران های مالی در شرکت صورت

ن وجود، بین خطر ورشکستگی و شدت تجدید ارائه رابطه مثبت وجود دارد. به ندارد. با ای
به عبارت بیان دیگر، خطر ورشکستگی یکی از عوامل مؤثر بر شدت تجدید ارائه است. 

هایی که با خطر ورشکستگی روبرو هستند به زده و شرکتهای بحراندیگر، شرکت
-واجه هستند در نتیجه مدیران این شرکتاحتمال بیشتری با خطر نقض قراردادهای بدهی م

پردازند که در ها با احتمال بیشتری اقدام به دستکاری سود و انجام اشتباهات عمدی می
جا که تجدید ارائه  شوند. از آنهای بعد مجبور به تجدید ارائه مینهایت در سال

ریت مورد استفاده تواند به عنوان سرپوشی برای رفتارهای متقلبانه مدی های مالی می صورت
قرار گیرد، لذا احتمال دارد وضعیت مالی ضعیف سبب شود که مدیریت در سال یا 

این یافته همراستا با مبانی نظری مطرح های مالی را تجدید ارائه کند.  های آتی صورت سال
( و 2010) عبدالله و همکاران(، 2007bهای چاریتو و همکاران ) های پژوهش شده و یافته

 باشد. ( می2015بیسونگو و لوکا )
تواند  های مالی می های پژوهش حاضر، شدت تجدید ارائه صورت با توجه به یافته 

گذاران و اعتباردهندگان  ها در اختیار سرمایه ای از بالا بودن خطر ورشکستگی شرکت  نشانه
شود در ارزیابی مالی و  گذاران و اعتباردهندگان پیشنهاد می رو، به سرمایه قرار دهد. از این
های گذشته  ها در سال های مالی آن به میزان شدت تجدید ارائه صورتها  ریسک شرکت

شدت تجدید ارائه خطر ورشکستگی با  ثبترابطه موجود با توجه به توجه داشته باشند. 
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برای حفظ اعتبار حرفه حسابرسی، در شود به حسابرسان پیشنهاد می  های مالی صورت
ای بیشتری داشته  ستگی تردید حرفههای با خطر ورشک های مالی شرکت حسابرسی صورت

های احتمالی از تجدید ارائه توسط  منظور جلوگیری از سوء استفاده چنین، به باشند. هم
 شود می پیشنهاد گذار های مقررات های با ریسک ورشکستگی بالا به سازمان شرکت
 کنند.  در این حوزه مقرر تری گیرانه سخت مقررات

های معاملاتی اند، احتمالاً وقفه ه با بحران مالی مواجههایی ک شایان ذکر است شرکت 
ها در یک یا چند سال، علت در دسترس نبودن اطلاعات آنبیشتری دارند، به این ترتیب به

گیری استفاده شده برای اندازه الگویدر ممکن است در این پژوهش بررسی نشده باشند. 
های تأثیرپذیر از نرخ تورم همزمان داده، های بحران زده خطر ورشکستگی و تعیین شرکت

آن در طول  های اننرخ تورم و نوسبالا بودن  ،های مستقل از آن وجود دارد. بنابراینو داده
 تأثیرگذار بوده است گیری شده توسط این الگواندازه متغیرهایدوره پژوهش، احتمالاً بر 

ش حاضر را با محدودیت مواجه و ممکن است تعبیر و تفسیر نتایج و قابلیت تعمیم پژوه
گیری متغیر خطر ورشکستگی و اعتبار درونی آن یکی  سازد. همچنین دقت الگوی اندازه

شود در  شود. بنابراین،  پیشنهاد میهای این پژوهش محسوب میدیگر از محدودیت
 فالمر گران از الگوهای دیگری مانند الگوهای اولسن، زمسکی، های آتی، پژوهش پژوهش

زده ها به سالم و بحرانگیری متغیر ورشکستگی و تفکیک شرکت یراتا جهت اندازهش و
 غیرمالی های شرکت از ای نمونه روی حاضر پژوهش که جا آن از چنین، استفاده کنند. هم

در تعمیم نتایج این پژوهش به کل شرکتهای بروسی باید احتیاط صورت گیرد.  شد، انجام
تأثیر بحران مالی و خطر ورشکستگی بر تجدید  آتی های شپژوه در شود می لذا پیشنهاد

این، در این پژوهش  بر افزون. شود بررسی مالی های شرکت در های مالی ارائه صورت
 احتمالی های تفاوت به توجه ها به تفکیک صنایع بررسی نشده است، لذا بافرضیه

 بر شده تفکیک های نمونه در حاضر پژوهش شود می پیشنهاد مختلف صنایع های شرکت
  .شود انجام صنعت اساس
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