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Abstract  
Comparability is also one of the key quality features of accounting information that facilitates 

the comparison of financial statements. Comparability in the capital market and debt market is 

very important for investors and creditors; Because investment and lending decisions are 

based on evaluating alternative opportunities or projects, without this comparable 

information, no optimal decision can be made. Due to the importance of this issue, in this 

study, the effect of comparability of financial statements on debt maturity structure with 

emphasis on the role of managers' overconfidence in the Tehran Stock Exchange in the period 

2014 to 2020 is studied. Using the data of 144 listed companies and the generalized least 

square regression model and generalized moment procedure regression are applied. The 

research method is applied, descriptive and with deductive-inductive approach. To measure 

the comparability of financial statements, the model of De Franco et al. (2011) and following 

the research of Ahmed and Duellman (2013) to measure managers' overconfidence, over-

investment are used. The results using both methods show that the comparability of financial 

statements reduces the debt maturity structure and managers' overconfidence leads to an 

increase in the debt maturity structure. Managers' overconfidence also increases the negative 

relationship between the comparability of financial statements and debt maturity structure and 

increases its severity. 
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 دهیچک

 .ندک یم یلرا تسه یمال یها تصور یسۀمقااست که  یاطلاعات حسابدار یدیکل یفیک یها یویژگ از یکی مقایسه یتابلق

 یها میتصم یرااست؛ ز یتاهم یزحا یارو اعتباردهندگان بس گذاران یهسرما یبرا یو بده یهدر بازار سرما یسهمقا یتقابل

 مقایسه قابل اطلاعات این وجود بدون و است مبتنی یگزینجا یها هپروژ یا ها تفرص ارزیابی بر دهی وام و گذاری یهسرما

 یها تصور یسۀمقا یتقابل تأثیر یبه بررس پژوهش ینموضوع، در ا یتکرد. با توجه به اهم ینهبه ریگی یمتصموان اقدام به ت یمن

با  1900تا  1900 زمانی بازۀدر بورس اوراق بهادار تهران در  یرانمد یتماداع یشببر نقش  یدتأکبا  ها یهبد ساختاربر  یمال

 پرداخته یافته تعمیم یو گشتاورها یافته تعمیمحداقل مربعات  یونیاستفاده از روش رگرس باشرکت  144استفاده از اطلاعات 

 یسۀمقا یتقابل یگیر هانداز یباشد. برا یم ییاستقرا-یاسیق یکردو با رو یفیتوص ی،پژوهش از نوع کاربرد روش .استشده

 ییرگ هانداز یبرا (0419)احمد و دوئلمن از پژوهش  یرویو به پ (0411و همکاران ) فرانکو ید یالگو از یمال یها تصور

 قابلیت که داد نشان روش دو هر از استفاده با پژوهش نتایجاستفاده شده است.  گذاریسرمایه بیشاز  مدیران یتماداع بیش

گردد. یم ها هیبد ساختار یشمنجر به افزا یرانمد یتماداع بیش و شده ها هیبد ساختارباعث کاهش  یمال یها تصور مقایسه

 به منجرکرده و  تشدیدرا  ها هیبد سررسید و مالی یها تصور مقایسه قابلیت بین منفی رابطۀ مدیران یتماداع بیش ینهمچن

  .ودش میآن  افزایش
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 مقدمه

  ،1مادان)گذارد یم یرتأثشرکت  یداردر رشد پا ، بودهشرکت  یتموفق ۀکنندیینتعمهم  یها صاز شاخ یساختار بده

، انتخاب این است؛ با وجود یاتیشرکت ح یتجار یبقا یبرا یمعطوف به ساختار بده یها میتصم رو، یناز ا ،(0442

 ،0آبور)ود ش یممنجر  یشرکت به بحران و ورشکستگ یتاشتباه به هدا یرگی یمتصمو  یستساده ن یساختار بده

و  یمال یها طیرا از منظر مح یبده یدعوامل مؤثر در سررس (0410 ،9فن و همکاران) ها شاز پژوه ی. برخ(0440

 یهکنندگان سرماینتأم یها ییژگو و یاطلاعات یها طمحی یاتی،مال یها میستکشورها، س یحقوق یها مسیست یاسی،س

 تراو  0442 ،4کرنر)آن توجه کردند  یگذار خاص شرکت در ساختار بدهیرتأثبه عوامل  یزن یگرد یکردند. برخ یبررس
 یکیرا  هاآن یتماداع بیشاز جمله  مدیران یتیشخص یها یویژگ یر،اخ یها شپژوه که است حالی در ینا (.0411 ،5

 و هانگ)د ناند یم یرانسهامداران و مد ینب یندگینما ۀلئبا توجه به مس یبده یدعوامل مؤثر در سررس یناز مهمتر

دارند و همواره به دنبال  ییرندگان رفتار عقلاگی یمتصمود ش یمفرض  ی،سنت یمال یها هی. در نظر(0416 ،6همکاران

پاسخ  یافتن یبرا یمعتقدند گاه یاما پژوهشگران تجرب ؛(0440 ،2هاکبارث)خود هستند  یترساندن مطلوب حداکثر به

رفتار نکنند؛ به  ییطور کامل عقلا رندگان بهگی یمتصمشود که ممکن است  یرفتهاحتمال پذ ینا یدبا ی،مال یمعماها

که از آن به علوم  یدآ یمبه حساب  ها یرگی یمتصمجزء عوامل مهم در  یزن یرانمد یتیشخص یها ییژگو یگر،عبارت د

 یا ینانیماط یشب یتی،مهم شخص یها ییژگ. از و(0419 ،0همکاران و مراداغلو) نندک می یاد یرفتار – یمال

و هم  یمال یها هیاست که هم در نظر یدجد یرفتار-مالی مفاهیم مهمترین از یکی، ینانیماط یشباست.  یفرااعتماد

 ها کریس و حد از یشرا بود انسان، دانش و مهارت خود ش یمسبب  ینانیماط یشبدارد.  یا هویژ جایگاه ی،شناس روان

ینواقع، ا که ممکن است در یکنترل دارد؛ در حال یدادهابزند و احساس کند بر مسائل و رو ینرا کمتر از حد تخم

 (.0419)احمد و دوئلمن، نباشد  گونه

 بیشتر را تجاری واحد یها هپروژ آتی یها هبازد کاذب، نفس به اعتماد دلیل به حد از بیش اطمینان دارای مدیران

 این از حاصل آتی نقدی هایجریان مثبتِ یها کشو تأثیر و وقوع احتمال است ممکن رو، این از .نندک می برآورد

 باورند این بر آنان .باشند داشته منفی یها کشو از کمتری برآورد، مقابل در و کنند برآورد بیشتر را ها هپروژ

 واحد که یقعموا در رو این از و شده گذاریارزش واقع از کمتر سرمایه بازار در مدیریتشان تحت تجاری واحدهای

 یتماداع بیشلذا  ،هندد می ترجیح سهام انتشار به را بدهی اوراق انتشار باشد، داشته نیاز مالی تأمین به تجاری

از  یکی بودن یسهمقا لقاب یطرف از. )1906 رضایی، و نیاکرم( باشد یبده سررسید یشمنجر به افزا واندت می یرانمد

 مقایسۀ یتقابل. دوش یمعات اطلا سودمندی یشعات است که باعث افزالااط ۀارائدر ارتباط با  یاصل یفیک یاتخصوص

 یرااست؛ ز یتاهم یزحا یارو اعتباردهندگان بس گذاران یهسرما یبرا یو بده یهدر بازار سرما مالی یها تصور

 این وجود بدون و است مبتنی یگزینجا یها هپروژ یا ها تفرص ارزیابی بر دهی وام و گذاری یهسرما یها میتصم

 (0401) 0ترانگ. (1900 فروغی، و بخش جهان) کرد بهینه یموان اقدام به اتخاذ تصمت یمن مقایسه قابل اطلاعات
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    29   و صالحی زاده یسیو/  رانیمد یاعتماد شیبر نقش ب دیبا تأک ها یبده دیبر ساختار سررس یمال یها صورت سهیمقا تیقابل ریتأث

آن قرار  یددر سررس نکردن پرداخت یبالا یسکشرکت را در معرض ر ،تمد کوتاه یکه استفاده از بده ندک می یانب

. (0414 ،1همکاران و گوپالان) ودش می یمال یها تصور مقایسۀ قابلیت و کیفیت کاهش به منجر متعاقباً و هدد می

 ممکن تمد کوتاه سررسیدبا  یبده ،هندد میارائه  یسهخود را قابل مقا یمال یها تصور که ییها تشرک برای بنابراین

 شده گفته مطالبتوجه به  با .(0401 ترانگ،) دارد کمتری ارجحیت بلندمدت بدهی به نسبت و بوده خطرناک است

با  ها یهبد یدسررسبر  یمال یها تصور یسۀمقا یتقابل یرتأث یتا به بررس استپژوهش محقق درصدد آن  یندر ا

 شده در بورس اوراق بهادار تهران بپردازد.  یرفتهپذ یها تدر شرک یرانمد یتماداع بیشبر نقش  یدتأک

 پیشین، یها شپژوه در اینکه ابتدا:.کند  می کمک ایران در پژوهش ادبیات گسترش به دلیل دو به حاضر پژوهش

احساس  ینهزم یندر ا یقاتیتحق ءخلا و استنشده توجه یبده سررسیدبر  یمال یها تصور مقایسۀ قابلیت نقش به

 در یبده سررسیدو  یمال یها تصور مقایسۀ قابلیت بین رابطۀ بر مدیریت تمادیاع بیش تأثیر که این دوم و ودش می

 ؛شود پر تحقیقاتی شکاف این شودمی تلاش حاضر پژوهش در رو این از نیست؛ مشخص ایران اقتصادی محیط

 به آن معرفی و آن کاربردهای شناخت و رفتاری مالی دانش گسترش در ییها شپژوه چنین اجرای بنایرین

جهت اصلاح رفتار  ییها شپژوه چنین وجود دیگر سوی ازاست.  یدمف یاربس یهبازار سرما نعالاف و پژوهشگران

 مینانیاط بیشغلبه بر تورش  یشناسان براکه روان ییها شرو از یکی زیرا اشد؛ب می یدمف یاربس میناناط بیش یرانمد

چگونه بر عملکردشان  ها آن رفتار که این دانستن با مدیران. اشدب میبازخورد  ۀارائشناخت رفتار و  ،اندکرده توصیه

 مینانیاط بیشرفتار  کهاین شناخت با نیز سهامداران طرفی از. نندز میدست به اصلاح رفتار خود  ،گذاردیم تأثیر

 همچنین .یندآ میبر  یشترب هایزیان از جلوگیری و مدیران  کنترل درصدد است، گذارتأثیر یبده سررسیدبر  یرانمد

 مسئولان حسابداری، استانداردهای کنندگانتدوین اختیار در را سودمندی اطلاعات واندت می پژوهش این انجام

 این در نظری مبانی و پژوهش توسعۀ و رشد موجبات و دهد قرار نفعانذی سایر و تهران بهادار اوراق بورس سازمان

 است:یدهبنا گرد یلذ های پرسشبه  ییگوپژوهش حاضر به منظور پاسخ. آورد فراهم را حوزه

  ؟گذار استیرتأث یبده سررسیدبر  یمال یها تصور مقایسۀ قابلیت یاآ

  یر؟خ یاگذار است یرتأث یبده یدسسرر یها متصمی در مدیریت ینانیماط یشب یاآ

را تحت  یبده سررسیدو  یمال یها تصور یسهمقا یتقابل ینب ۀرابط تماداع بیش یرانمد یاآ که ینا یتدر نها و

 هند؟د میقرار  تأثیر

 پژوهش پیشینۀ و نظری مبانی شده،بررسی مفاهیم بستر توسعۀ و کافی شناخت ایجاد برای پژوهش، این ادامه در

 پژوهش متغیرهای و شده تشریح متغیرها بین روابط و روش انجام پژوهش ،ها فرضیه تدوین آن، از پس .شودمی مرور

و  هایشنهادپ ،پژوهش یگیر هیجنت یتو در نها پژوهش یها هیافت یزادامه ن در. وندش می یگیر هانداز و معرفی

 .گرددیم یانمرتبط با آن ب یها تیمحدود

 

 پژوهش یشینهپ ونظری  مبانی

 یمال ینتأم یها میود؛ اما از آنجا که تصمش یممحسوب  ها تشرک یجمله مسائل داخل از ها یهموضوع ساختار بد

 یرتأث یساختار بده یها میدر تصم یهبازار سرما یتو وضع یطآن در ارتباط است، شرا یرامونپ یطشرکت با مح

در  یرهو غ یمال یشرکت، درماندگ ۀانداز ی،تقارن اطلاعات نبود یندگی،چون مشکلات نما یادی. عوامل زگذارد یم

از آنجا که  ینانماط یشب یران. مد(0416 همکاران،و  هانگ)مؤثر است  یواحد تجار یرانمد یها یرگی یمتصم
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 یه،نند بازار سرماک یمهستند، احساس  ینبخوشنند و به آن ز یم یناز حد تخم یشخود را ب یواحد تجار یسودآور 

داشته  یازن یمال ینتأمبه  یکه واحد تجار یدر موارد رو، ینند؛ از اک یم یگذارارزش واقع از کمتر را هاآن سهام اوراق

با  ینند، با انتخاب بدهک یمهند و تصور د یم یحرا به انتشار سهام ترج یبا انتشار اوراق بده یمال ینتأمباشد، 

. در (0414 ،1تاکاشی و ایشیکاواو  0416 همکاران، و هانگ)هند د یم یشتر، ثروت سهامداران را افزاکوتاه یدسررس

 که را بهاداری اوراق بازار ارزش است ممکن ینانماط یشب یرانند مدک یماستدلال  (0440) 0یتونهمورد،  ینهم

که  ینداشته باشند. هنگام یلیتما یخارج یمال ینتأمبه  یجه،اند، کمتر برآورد کنند و درنت منتشر کرده ها تشرک

انتشار  یها هینانتشار سهام از هز یها هینممکن است تصور کنند هز ،هستند یخارج یمال ینتأمبه دنبال  ها تشرک

 یمتسهام نسبت به ق یمتمعتقدند ق یراهند؛ زد یم یحرا ترج یبا بده یمال ینتأم یناست؛ بنابرا یشترب یاوراق بده

 یرانند مدک یم یانب (0440هاکبارث ) ین،هد. علاوه بر اد یمنشان  یشتریب یتبه انتظارات بازار، حساس یاوراق بده

 یکم یسکر یااغلب سودآورند  ها تمعتقدند شرک یرادارند؛ ز یبا بده یمال ینتأمبه  یشتریب یلتما ینان،ماط یشب

از  یشترب یبا بده یمال ینتأمبه  ینانماط یشب یرانمد (0411) 9همکاران و یرمالمندپژوهش  یجدارند. مطابق نتا

ود. ش یممنجر  یشترب یمال امر به اهرم یناست و ا یمعتقدند ارزش سهام کمتر از بده یرادارند؛ ز یلانتشار سهام تما

است  یرانمد یتیشخص یها یویژگ مهمترین از یکی ینانیماط یشباست دادهنشان  ها شپژوه از بسیاری ی،طور کل به

احتمال و  ینانماط یشب یرانمد .(0416 همکاران، و هانگ)دارد  یرتأثشرکت  یو ساختار بده ها یرگی یمتصمکه در 

 یدادهایرو یرتأثنند و احتمال و ز یم یناز واقع تخم یششرکت ب ینقد یهایانجرمطلوب را در  یدادهایرو یرتأث

 یجادامر ممکن است باعث ا ینا . (0445 تات، و مالمندیرو  0440 هیتون،) نندک یم یابیرا کمتر از واقع ارز یمنف

 یها تنند شرکک یمهمواره تصور  یرانکه مد یا هگون به ،شود یمال ینتأم یها شدر انتخاب رو یرانمد یسردرگم

 با معتقدند اشتباه به ینانماط یشب یرانمد .(0414 تاکاشی، و ایشیکاوا)اند شده یگذار ها کمتر از واقع ارزش آن

 ینا است که یلدل ینله به ائمس یندهند. ا یشوانند افزات یمرا  تر، ثروت سهامدارانکوتاه سررسید با بدهی انتخاب

 آینده در مساعد و خوب خبرهای( یدن)رس یافتانند که در زمان درد یماز حد  یشموضوع را ب یناحتمال ا یران،مد

 و چن)کنند  ینتأموانند ت یمرا  یدیجد یکمتر، منابع مال یها هینت و با هزمد کوتاه یها یهبد از استفاده با

ود، ش یممثبت منجر  ینقد یانخوب را که به جر یخبرها ین،. علاوه بر ا(0416 همکاران، و هانگ ؛0410 ،4همکاران

 یها یهبد اندیشند ینند و مک یم یابیاز واقع ارز یشرا ب یورود ینقد یانجر گونهیننند و اک یماز حد باور  یشب

نند ک یماستفاده  یهسرما ینۀهزکاهش  یبرا ینوع بده یناز ا ینوانند بازپرداخت کنند؛ بنابرات یمت را مد کوتاه

 .(0401 ترانگ،)

و  ها تشباه تا سازد می قادر را کنندگان استفاده که است مالی اطلاعات یفیک یها یویژگ از یکی مقایسه یتقابل

گوناگون  یها تفرص از تری منطقی یابیکنند و ارز یرا بررس یمال یها تصور اقلام ینموجود ب یها تتفاو

ت ئیمشترک ه  ی. براساس چارچوب مفهوم(0412 دوئل، و بلانکو)عمل آورند  وام به یاعطا یا گذاری یهسرما

: ودش یم یفتعر گونه ینا یسهمقا یتقابل المللی، ینب یحسابدار یت استانداردهائیو ه یمال یحسابدار یاستانداردها

 یها هپدید از مجموعه دو ینب یها تو تفاو ها تشباه شناسایی به قادر را کنندگان استفاده که اطلاعات کیفی یژگیو»

 موضوعات و باشند مشابه باید مشابه موضوعات شود، پذیر امکان اطلاعات مقایسۀ که ینا یند. براک یم یاقتصاد

                                                                                                                                                                                     
1. Ishikawa and Takahashi 

2. Heaton 

3.  Malmendier et al. 

4. Chen 
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 شمارۀ مفهومی یانیۀتا آنجاست که در ب یمال یها تصور مقایسۀ قابلیت یتاهم. «برسند نظر به متفاوت باید متفاوت

 یتقابل یشافزا ی،مال یگزارشگر یبه استانداردها یازن یلدلا یناز مهمتر یکی ی،مال یحسابدار یت استانداردهائهی 0

شده  یانب یز( ن1904) یرانا یمال یگزارشگر ینظر یمشده، ذکر شده است و در مفاه گزارش یاطلاعات مال یسۀمقا

 یتنبودن دچار محدود  یرپذ و فهم یسهصورت مقا آن در بودن یداست که اگر اطلاعات مربوط و قابل اتکا باشد، مف

 .(1900 عبدالهی، و ینوئ پیته یئرضا)خواهد بود 

 یتاهم یزحا یارو اعتباردهندگان بس گذاران یهسرما یبرا یو بده یهدر بازار سرما مالی یها تصور مقایسۀ یتقابل

 وجود بدون و است مبتنی یگزینجا یها هپروژ یا ها تفرص ارزیابی بر دهی وام و گذاری یهسرما یها میتصم یرااست؛ ز

 یکه استفاده از بده ندک می یانب (0401) ترانگ. کرد بهینه یموان اقدام به اتخاذ تصمت یمن مقایسه قابل اطلاعات این

 کاهش به منجر متعاقباً و هدد میآن قرار  یددر سررس نکردن پرداخت یبالا یسکشرکت را در معرض ر تمد کوتاه

 . (0414 همکاران، و گوپالان) ودش می یمال یها تصور مقایسۀ قابلیت و کیفیت

و در خصوص  نشدهانجام  یتا کنون پژوهش یراندر ا یبده سررسیدو  یمال یها تصور یسۀمقا یتقابل ینۀزمدر 

موضوع،  ینا یتاست. با توجه به اهمگرفتهصورت  یاندک یها شپژوه یزن یبده سررسیدبر  یتماداع بیش تأثیر

 یتماداع بیشبر نقش  تأکیدبا  یبده سررسیدبر  یمال یها تصور یسۀمقا یتقابل تأثیر یپژوهش حاضر به دنبال بررس

و  یرانمد یرفتار یها شتور جمله از مدیران تمادیاع بیشکه  دارد یتاهم دلیل این بهموضوع  ین. ااشدب می یرانمد

 یاطلاعات مال یفیتک یها ییژگو ۀزمردر  یزن یسهمقا یتو قابل است یرانمد های یماز جمله تصم یبده سررسید

 یدمف یاربس میناناط بیش یرانجهت اصلاح رفتار مد ییها شپژوه چنین وجود دیگر سوی از. ودش میگنجانده 

شناخت رفتار و  ،اندکرده توصیه مینانیاط بیشغلبه بر تورش  یشناسان براکه روان ییها شرو از یکی زیرا اشد؛ب می

دست به اصلاح  ،گذاردیم تأثیرچگونه بر عملکردشان  هاآن رفتار که این دانستن با مدیران. اشدب میبازخورد  ۀارائ

 گذارتأثیر یبده سررسیدبر  یرانمد مینانیاط بیشرفتار  که این شناخت با نیز سهامداران طرفی از. نندز میرفتار خود 

 مالی دانش که آن علت به همچنین. یندآ میبر یشترب هایزیان از جلوگیری و مدیران بیشتر کنترل درصدد است،

 چنین اجرای است، نگرفته صورت زمینه این در زیادی یها شپژوه و نداشته چندانی سابقۀ ایران در رفتاری

 بسیار سرمایه بازار نعالاف و پژوهشگران به آن معرفی و آن کاربردهای شناخت و دانش این گسترش در ییها شپژوه

 استانداردهای کنندگانتدوین اختیار در را سودمندی تااطلاع بتواند پژوهش این انجام است میدا. است مفید

 و پژوهش توسعۀ و رشد زمینۀ و دهد قرار نفعانذی سایر و تهران بهادار اوراق بورس سازمان مسئولان حسابداری،

 . آورد فراهم را حوزه این در نظری مبانی

 : شود یحوزه در ادامه ارائه م ینانجام شده در ا یپژوهش ها برخی

 یها تدر شرک یبده سررسیدبر  یمال یها تصور یسۀمقا یتقابل تأثیر یبه بررس یدر پژوهش (0401) ترانگ

تا  1005 یها لسا طی شرکت 1900 اطلاعات از استفاده با که پژوهش این. پرداخت ویتنام بورس در شده پذیرفته

باعث کاهش  یمال یها تصور مقایسۀ قابلیت که داد نشان شد انجام یقیتلف یها هداد روش از استفاده با و 0419

 افزایش و نمایندگی هزینۀ کاهش در را شرکتی حاکمیت مکانیزم نقش واندت می و ودش می تمد کوتاه یبده سررسید

 مقایسۀ قابلیت بین رابطه شدت ،باشد بیشتر اطلاعاتی تقارن نبود که شرایطی در همچنین. کند بازی شفافیت

 است. یشترب یبده سررسیدو  یمال یها تصور
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بر عملکرد شرکت و  یرعاملو قدرت مد یریتمد یتماداع بیش تأثیر یبه بررس یدر پژوهش (0401) 1ویتانوا

تا  0441 یزمان ۀباز یط یشرکت فرانسو 1265پژوهش که با استفاده از اطلاعات  ینپرداخت. ا یبده یدسررس

اما  ودش میعملکرد شرکت  یشباعث افزا یریتمد یتماداع بیشنشان داد که  ،شد انجام یتااستفاده از پنل د با 0410

و  یتماداع بیشنشان داد که  یجنتا همچنین .ودش میو عملکرد شرکت  سودآوری باعث کاهش  یرعاملقدرت مد

 .ودش می تمد کوتاه یبده یدسررس یشباعث افزا یرعاملقدرت مد

شرکت  یها یهبد یدسررس بر یراناز حد مد یشب یناناطم تأثیر یبررس به یدر پژوهش (0416همکاران )و  هانگ

 استفاده چین شانگهای بورس در 0415 تا 0449 زمانی بازۀ طیشرکت  544منظور از اطلاعات  ین. بدپرداختند

 یرانمد که داد نشان بود شده انجام معمولی مربعات حداقل روش از استفاده با که مدل تخمین نتایج. کردند

داده و  یحبلندمدت ترج یها یهبد به نسبت را ماهه 10 یدت با سررسمد کوتاه یها یهاز حد، بد یشب ینانبااطم

 یها یهبد پرداخت و تعهدات ایفای جهت بالایی نقدینگی ریسک که نمودند بیان یننند. همچنک یماستفاده 

 ود.ش یم یرفتهاز حد پذ یشب ینانبااطم یرانت توسط مدمد کوتاه

 سررسید و گذاریسرمایهبیش رفتارهای و مدیران یتماداع بیش ینارتباط ب یدر پژوهش (0440) همکاران و وانگ

شده در بورس یرفتهپذشرکت  041پژوهش که با استفاده از اطلاعات  ینا یجنتا . نمودند بررسی را (یمال تأمین) بدهی

 و هستند گذارسرمایهبیش ،میناناط بیش مدیران داد نشان ،صورت گرفت 0442تا  0444 یزمان ۀباز یفرانسه ط

. دارد مالی تأمین یها تفعالی از ناشی نقدی هایجریان به نسبت بیشتری حساسیت گذاریشانسرمایهبیش رفتارهای

 مدیران ،ورندآ می دست هب مالی تأمین یها تفعالی از را فراوانی نقدی جریانات ها تشرک هک میهنگا ،دیگر عبارت به

 نندک می یسع فراوان یتماداع بیشبا  یرانمد ین. همچنلعکساب و کرد خواهند گذاریسرمایه حد از بیش تماداع بیش

مثبت  ها هیبد سررسیدبا  یتماداع بیش ینب ۀرابطخود را به حداقل زمان ممکن کاهش دهند و  یتا ساختار بده

 است.

 یبر اساس تئور یمال یها تصور مقایسۀ یتسنجش قابل یالگو یبه بررس یدر پژوهش (1900) همکاران و بابایی

 یشرکت ط 104 اطلاعات از منظور بدین. پرداختند تهران بورس در شدهپذیرفته یها تدر شرک ینسب یگذارارزش

پنج  یندر ب ینسب یگذارارزش یبراساس تئور که داد نشان پژوهش نتایجاستفاده شد.  1902تا  1900 یزمان ۀباز

 الگوی بهترین و تبیین قدرت بیشترین دارای سهم هر عملیاتی سود بر یمتبر نسبت ق یمبتن ۀنسخشده، ارائهنسخه 

 .اشدب می یمال یها تصور مقایسۀ قابلیت سنجش

 سهام صاحبان حقوق ینۀهزبر  یعات حسابدارلااط یفیتک یرتأث یبه بررس یدر پژوهش (1900) همکاران و بولو

 در شدهیرفتهپذ یها تدر شرک یمال یها تصور مقایسۀ یتو قابل یعاتلاتقارن اط نبودبا توجه به نقش  ها تشرک

 یوناز رگرس یآمار یها لیتحل ی. براپرداختند 1906تا  1900 یها لسا بین زمانی بازۀ در و تهران بهادار اوراق بورس

حقوق  ینۀهزبر  یعات حسابدارلااط یفیتآن است که ک گویای ها لتحلی و تجزیه نتایج. استشده استفاده چندمتغیره

حقوق صاحبان  ینۀهزتر باشد، یشب یعات حسابدارلااط یفیتکه هرچه ک یبه نحو ،معکوس دارد یرتأثصاحبان سهام 

همزمان  یرتأثاما  ؛دارد یرتأث ینبا ا یمیارتباط مستق یعاتاطلا تقارن نبود ین،بالعکس. همچنو  ابدی یمسهام کاهش 

 صاحبان حقوق ینۀهزبر  یعات حسابدارلااط یفیتک یرتأثبر  یعاتلاتقارن اط نبودو  یمال یها تصور یسۀمقا یتقابل

 .گردد یمن تائید سهام

                                                                                                                                                                                     
1. Vitanova 
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 و مدیریت ینانیماط بیش ینب ۀبر رابط یتتمرکز مالک یرتأث یبه بررس یدر پژوهش (1900) مرادی و رضایی

 1906 یها لسا بین زمانی بازه در و تهران بهادار اوراق بورس در شدهیرفتهپذ یها تدر شرک ها تشرک بدهی سررسید

 یبندمدت و بلندمدت طبقهیانمت، مد کوتاه یها یهبد ۀدستبه سه  ها یهبد راستا ین. در همپرداختند 1905تا 

 باشده در بورس اوراق بهادار تهران یرفتهپذشرکت  20 یبررس یجها آزموده شد. نتابر آن ینانیفرااطم یرتأثشده و 

مدت با یانت و ممد کوتاه یها یهبد سررسید یننشان داد ب تابلویی یها هداد یکردچندگانه و رو یوناستفاده از رگرس

 ینانیبلندمدت با فرااطم یبده یدسررس ینب ین. همچندارد وجود معناداری و مثبت رابطۀ مدیریت ینانیفرااطم

ت و بلندمدت با مد کوتاه یبده یدسررس ۀرابطبر  یتوجود دارد و تمرکز مالک یو معنادار یمنف ۀرابط یریتمد

 ینانیمدت با فرااطمیانم یبده یدسررس ۀرابطبر  یتنداشت و تمرکز مالک یمعنادار یرتأث یریتمد ینانیفرااطم

 .داشت یمعنادار یرتأث یریتمد

در  یبده یدسررسدر  یریتمد ینانیماط یشب یرتأث یبه بررس یدر پژوهش (1902) رحیمیان و القارحسنی

در بورس اوراق  شرکت 01 اطلاعات از منظور بدین. پرداختنددر بورس اوراق بهادار تهران  شده یرفتهپذ یها تشرک

 دادپژوهش نشان  یج. نتاشد استفاده تلفیقی یها هو با کمک روش داد 1909تا  1906 یها لبهادار تهران در سا

با انتخاب  ینان،ماط یشب یرانبا مد یها تدارد و شرک یبده یدسررسدر  یمثبت معنادار یرتأث یریت،مد ینانیماط یشب

 ینمربوط به ا ینقدشوندگ یسکنند و رک یم نتخابا یکوتاهتر یبده یدسررست، مد کوتاه یاز بده یشتریدرصد ب

 .اردد یمرفتار باز ن ینآنان را از ا ی،مال ینتأم یاستس

 ینۀهزو  ها یهبد سررسید با مدیران ینانیماط یشب ینب ۀرابط یبه بررس یدر پژوهش (1906) ییو رضا یانکرم

 191 یها هداد پژوهش، ینانجام ا ی. براپرداختندشده در بورس اوراق بهادار تهران یرفتهپذ یها تدر شرک یبده

استفاده از  با یقتحق ۀبه عنوان نمون 1904تا  1900 یها لسا طی تهران بهادار اوراق بورس در شدهیرفتهپذشرکت 

و  یرانمد ینانیماط یشب ینمثبت و معنادار ب ۀرابط وجود گویای تحقیق یج. نتاشد یبررس ییتابلو یها هروش داد

و  یمنف ۀرابطکه  دادنشان  یزپژوهش ن ینا یها هیافت سایر ین. همچنبود تمد کوتاه یها یهبد یقاز طر یمال ینتأم

 .دارد وجود مدیران ینانیماط یشبو  یبده یها هینهز ینب یمعنادار
 

 پژوهش یها فرضیه

 :استشده تدوین پژوهش این برای زیر یها هفرضی پژوهش، ینظر یتوجه به مبان با

 .ابدی می کاهش تمد کوتاه بدهی ،مالی یها تصور مقایسۀ قابلیت یشافزا بااول:  فرضیۀ

 .ابدی می یشافزا تمد کوتاه یبده ،مدیران یتماداع بیش یشدوم: با افزا فرضیۀ

 .ابدی میبلندمدت کاهش  یبده ،مالی یها تصور یسۀمقا یتقابل یشسوم: با افزا فرضیۀ

 .ابدی می افزایش بلندمدت یبده ،مدیران یتماداع بیش یشبا افزا :چهارم فرضیۀ

  .ندک می یفعتض را تمد کوتاه بدهی و مالی یها تصور مقایسۀ قابلیت بین رابطۀ مدیران یتماداع بیش: پنجم فرضیۀ

 .ندک می تضعیف رابلندمدت  یو بده یمال یها تصور مقایسۀ قابلیت بین رابطۀ مدیران یتماداع بیشششم:  فرضیۀ
 

 پژوهش شناسیروش

 فلسفه جهت از و یفیتوص یها شاز نوع پژوه یت،انجام و ماه ۀیوو از نظر ش یکاربرد ،نوع هدف نظر از پژوهش ینا

 یها شپژوه جزء نیز اجرا منطق نظر از و یکمّ شیپژوه اجرا فرآیند نظر از. است حسابداری اثباتی یها شپژوه جزء

 یها تشرک تاریخی اطلاعات از و بوده نگرگذشته یشپژوه نیز زمانی بعد نظرم از .است استقرایی -قیاسی رویکرد با
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 یها هداد اقتصادسنجی روش از پژوهش یها فرضیهو آزمون  یونبرآورد مدل رگرس ی. براودش مینمونه استفاده 

سازمان  یکیو وبگاه الکترون ینرهاورد نو یاز بانک اطلاعات یزن ها تشرک نیاز مورد اطلاعات. ودش میاستفاده  یبیترک

 1ویوزیاافزار نرمو به کمک  یبیترک یها هبر اساس داد یزن پژوهش یها فرضیهبورس اوراق بهادار استخراج شده و 

. شود می استفاده% 5 خطای سطح و( t) استیودنت -تی آمارۀ از ها هفرضی رد یا تأیید برای همچنین. اند شدهآزمون 

 یانتا پا 1900سال  یشده در بورس اوراق بهادار تهران از ابتدایرفتهپذ یها تشرک نیز، حاضر پژوهش آماری ۀجامع

 در. اندکردهخود را در بورس اوراق بهادار حفظ  یتعضو ،دوره ینا یسال بوده است که ط 2به مدت  1900سال 

به و  ندتداش را آماری ۀجامع در حضور شرایط ۀشرکت، هم 144 ،نمونه انتخاب یها تمحدودیپس از اعمال  نهایت

 انتخاب شدند.  یآمار ۀجامععنوان 

 هایفرضیه و( 1)لمد از پژوهش چهارم تا اول یها فرضیهبه منظور آزمون  (0401) ترانگ پژوهش از پیروی به

 :استشده استفاده زیر شرح به( 0)لمد از ششم و پنجم
 

                                                                     
                   

 (1)لمد
 

                                                                     
                                     

  (0)لمد

 

 (  ) یبده سررسیدوابسته:  متغیر

و به  (0401) ترانگبر اساس پژوهش  .گویندیم یبده سررسید را پرداخت سررسید نظر از ها هیبد تفکیک

 ها هیبلندمدت به مجموع بد یو بده یجار ینسبت بده یاراز دو  مع (0411) همکاران و فرانکودیاز پژوهش  یرویپ

 :ودش میاستفاده  ها هیبد سررسید یبرا

 (1)ۀرابط
      

 بدهی جاری

کل بدهی
 

 

 (0)ۀرابط
      

 بدهی بلند مدت

کل بدهی
 

 

        )) یمال یها تصور مقایسۀ  یتمستقل: قابل یرمتغ

 چناری و حاجیها یها شپژوه از پیروی بهاست که  یمال یها تصور مقایسۀ  قابلیت حاضر،  پژوهش مستقل  یرمتغ

 ییرگ هانداز یبرا (0401) ترانگو  (1900و همکاران ) خزایی ؛(1900) یو عبداله ینوئ یتهپ یئرضا ؛(1906) بوکت

شرکت،  یک یحسابدار یستمالگو، س یناست. بر اساس اشدهاستفاده  (0411و همکاران ) فرانکو ید یآن از الگو

 یل( تبدی)سود حسابدار یمال یها شگزار به را( سهام)بازده  اقتصادی یدادهایود که روش یمدر نظر گرفته  یتابع

 یها تصور مقایسۀ قابلیت باشد، داشته هم با بیشتری شباهت شرکت دو حسابداری تابع هرچه که، یطور ند. بهک یم

                                                                                                                                                                                     
1. Eviews 
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 ی، ابتدا الگو jو  iدو شرکت  ینب یسهمقا یتقابل ۀمحاسب یبرا یارمع ینخواهد بود. با استفاده از ا یشترها بآن یمال

فصل( برآورد  00) یراخ ساله 2 ۀدور یزمان یسر یها هسال و با استفاده از داد _شرکت هر برای زیر یونیرگرس

 ود:ش یم

                          (4)لمد

 که در آن:

 شرکت است. ی: بازده سهام فصل      سهام شرکت و  ۀدور یبر ارزش بازار ابتدا یمتقس ی: سود خالص فصل       

)بازده( را به گزارش  یاقتصاد یدادهایشرکت است که رو ی( معرف تابع حسابدار9)لمدشده از  برآورد یبضرا

دو شرکت را  ینب یسۀمقا یتلقاب انمیز شرکت، دو حسابداری تابع بین شباهت .ندک یم یل)سود( تبد یحسابدار

 یرز یها هرابط یقطر در هر سال از ، jو   i دو شرکت  یحسابدار یاتتابع و عمل ینبرآورد تفاوت ب یهد. براد یمنشان 

با استفاده از تابع  بار یکو  i خود شرکت  یبا استفاده از تابع حسابدار بار یکطور جداگانه  به  i سود شرکت 

( 4)لمد یزمان ۀدورمشابه با  یدوره زمان یمشابه(، برا یداد)رو i اما با بازده خود شرکت  ،jشرکت  یحسابدار

 ود:ش یم بینی یشپ

                             (4)لمد

                                                                                                           

                              (5)لمد

 :فوق رابطۀ در

E(Earningijt) :شرکت  ۀشدبینی پیش سودi  ۀدوردر t شرکت یبا استفاده از تابع حسابدار   i 

E(Earningijt): شرکت  ۀشدبینی پیش سودi  ۀدوردر t  شرکت یاستفاده از تابع حسابدار  j 

 یندو شرکت است بنابرا یتفاوت در تابع حسابدار یانگرسود ب یرتفاوت در مقاد یانگینفوق م یرمقاد ۀمحاسباز  پس

 :هدد مینشان  یرز ۀرابطدو شرکت را به شرح  ینب یسهمقا یتشباهت و قابل یزانمن آ ینۀقر

             (9)ۀرابط
 

  
∑⌈                          ⌉ 

هر  یاست. به طرق مشابه برا tدر سال  jو  iدو شرکت  ینب یمال یها تصور یسۀمقا یتقابل FCSرابطه  ینا در

 و ینوئ پیته یئرضا) ودش میمحاسبه  FCS یارصنعت مع یکعضو    یها تبا شرک iهر جفت شرکت  یسال و برا

 (.1900 عبدالهی،

 

 : یلیتعد متغیر

از  یشب یناناطم یزانم ۀدربار یاطلاعات یشرکت حاو گذاری یهسرما یها میصمت(: MOC) مدیران یتماداع بیش

 ییرگ هانداز یبرا (0419) احمد و دوئلمن. مطابق با پژوهش (0411 همکاران، و لبکمپ)است  یریتیحد مد

عبارت است از مفهوم مازاد  گذاریسرمایهبیشاستفاده شده است.  گذاریسرمایهبیشاز  یرانمد یتماداع بیش

و  آید یدست مبه( 6)لمدنسبت به رشد فروش در سطح صنعت به شرح  ها یدارای رشد رگرسیون از که گذاری یهسرما

از  یشب گذاری یهمعناست که در آن شرکت سرما ین، به امثبت باشد یشرکت ی( برا6)لمد یماندۀباقکه  یدر صورت

 .ودش می لحاظ صفر عدد صورت، این غیر در و یک عدد  یرمتغ یحد انجام شده و برا

                                 (6)لمد

 فروش  رشد :          
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 :کنترلی متغیرهای

 شرکت، اندازۀ یبرا یشینپ یقاتتحقبا  پژوهش یسۀمقا یتقابل تعیین برای پژوهش یندر ا :(SIZEشرکت ) اندازۀ

 :(0401 ترانگ،) استشده استفاده سال پایان در هادارایی ارزش مجموع لگاریتم از

 بدهی یشترب رشد با یها تشرک که دادند نشان (0410) همکاران و الکوک :(MB) دفتری به بازار ارزش نسبت

 به بازار ارزش نسبت از یبده سررسید بر شرکت رشد یها تفرص مجموعۀ اثر کنترل برای .گیرندیم کاربه کمتری

 شرکت رشد فرصت برای شاخصی عنوان به نسبت این معمولاً .استشده استفاده سهام صاحبان حقوق دفتری ارزش

 شود تلقی شرکت در نامشهود یها یدارای وجود برای دلیلی واندت می دفتری ارزش و بازار ارزش تفاوت .اشدب می

 :(0401 ترانگ،)

      (4)ۀرابط
              
            

 

 سهام صاحبان حقوق دفتری ارزش:           حقوق صاحبان سهام و  یبازار ارزش :            

 .اشدب می

 برای را تمد کوتاه وجوه ها تشرک که دهندمی نشان تحقیقات اغلب کلی طوربه :(Fixed) مشهود دارایی نسبت

 و هیمن) گیرندمی کار هب بلندمدت مشهود و ثابت دارایی خرید برای را بلندمدت وجوه و جاری هایدارایی مالی تأمین

داشته مثبت رابطۀ شرکت هایبدهی با همیشه هادارایی بودن مشهود که استداده نشان مطالعات(. 0440 همکاران،

می انتظار بنابراین باشند داشته بیشتری بدهی توانندمی یشتر،ب وثیقۀ قابل هایدارایی سطح با ها تشرک زیرا است

 ترانگ،) باشند داشته بیشتری تمد کوتاه بدهی ،کنندمی استفاده مشهود هایدارایی از کمتر که ییها تشرک که رود

0401). 

         (5)ۀرابط
              

        
 

 .اشدب می ییدارا: کل        وثابت  یی: دارا            

که  ها یدارای مجموع به سالیانه توسعۀ و تحقیق یها ههزین نسبت از است عبارت :(R&D) توسعه و تحقیق هزینۀ

 .(0401 ترانگ،) اشدب میشرکت قابل استخراج  یمال یها تاز ضمائم صور

       (6)ۀرابط
          
        

 

 .اشدب می یی: کل دارا       وو توسعه  یقتحق یها ههزین:         

دست  هب ها ییسود خالص بر کل دارا یمنسبت از تقس ینا (0410) همکاران و هیاز  یرویبه پ :ROA)) سودآوری 

 :یدآ می
       (2)ۀرابط

         
        

 

 .اشدب می یی: کل دارا       و: سود خالص        

 گذاریسرمایه توان باشد، بیشتر شرکت در ایجادشده عملیاتی نقد جریان هرچه (:CF) عملیاتی نقد جریان نسبت

را خواهد  یددر سررس یو توان پرداخت بده ندک می یمال تأمینخواهد بود و شرکت کمتر اقدام به  یشترشرکت ب

 جریان نسبت طریق از متغیر این. ودش میاستفاده  یکنترل یربه عنوان متغ یرمتغ یناز ا پژوهش ینداشت. لذا، در ا

 ،همکاران و هی( آیدمی دست هب شرکت یها یدارای کل جمع به( نقد وجه گردش صورت از)مستخرج  عملیاتی نقد

0410(.   
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      (0)ۀرابط
     

        
 

 .اشدب می یی: کل دارا       و عملیاتی نقد جریان:    

شدهاستفاده  یافته یمتعم گشتاور و هم از روش یافتهتعمیمحداقل مربعات  یونپژوهش هم از روش رگرس ینا در

که ممکن  یشود، در حالیدر نظر گرفته م یستابه صورت ا یساختار بده یافته یمحداقل مربعات تعم روش دراست. 

رو  ینباشد. از ا یخارج یها کشو یا یداخل ییراتتغ یلبه دل ی،مال تأمین ۀنحودر ارتباط با  یرانمد یها میاست تصم

 در که ودش میوارد معادله  یحیتوض یربه عنوان متغ یزمان یرخأبا ت ،است یبده سررسیدوابسته که همان  یرمتغ

که  طرف به لحاظ آن یک( از GMM) یافته تعمیم گشتاور مدل. نامند می( ینامیک)د پویا را حالت این اقتصادسنجی

فرض است که جملات خطا در معادلات  ینبر ا یجملات اخلال نداشته و اساس آن مبتن یعتوز یقبه اطلاعات دق یازن

خطا با  ۀجمل یبه لحاظ احتمال وجود همبستگ یگرد یو از سو اشدب می یرهمبستهغ ی،ابزار یرهایمتغ ۀمجموعبا 

 برخوردار است.  یتریشدر مدل اثرات ثابت، از اعتبار ب یحیتوض یرهایمتغ

همبستگی سریالی جملات خطا و ابزارها  نبودمعتبر بودن فرض  به یافته یمتعم گشتاور ۀزنندتخمین سازگاری

 اولی. شود سنجیده (1005) وراب و آرلانو و (1001) باند و آرلانو ۀشدتصریحدو آزمون  اتواند ب  بستگی دارد که می

آمارۀ  دومی. کند  می آزمون را ابزارها بودن معتبر که است شدهتعیین  پیش از یها تمحدوی از سارگان آزمون
2M  است

صفر  ۀفرضی نشدن کند. رد  اول را آزمون می ۀمرتبدوم در جملات خطای تفاضلی  ۀمرتبکه وجود همبستگی سریالی 

آزمون سارگان که  کند.  همبستگی سریالی و معتبر بودن ابزارها فراهم می نبودهر دو آزمون شواهدی را دال بر فرض 

بر  یآزمون مزبور مبتن . ودش می یرتفس J ۀآمار یقاز طر ودش میاستفاده  یابزار یرهایبه منظور آزمون اعتبار متغ

  Kکه طوری به اشدب می( P-K) مشخص حد از بیش یها تیبا تعداد محدود یمساو یزادآ ۀدرجدو با  یکا یعتوز

% 5از  (P.V) خطا سطح مقدار که صورتی در. اشدب می یابزار ۀرتب ینمب Pو  یوردآبر یبضرا تعداد ۀدهندنشان

حاصل از آزمون فوق  یجداده خواهد شد. نتا یصاستفاده شده در مدل معتبر تشخص یابزار یرهایکوچکتر باشد متغ

شده در مدل استفاده یابزار یرهایاست که متغ یناز ا ینشان داده شده است حاک یافته یمکه در روش گشتاور تعم

 به ها لمد تمام در کنترل متغیرهای علامت ثبات و بودن معنادار دیگر عبارت به .دارد رااول پژوهش اعتبار لازم 

 آماری نظر از برآوردشده ضرایب نتایج بنابراین دارد؛ اقتصادسنجی مدل درست تصریح از نشان سارگان آزمون همراه

 2Mآمارۀ   شود بررسی باید یافته تعمیم گشتاورهای روش در که معیاری دومین .هستند تفسیر قابل و شدهتأیید

آزمون که  ینکند. در ا  اول را آزمون می ۀمرتبدوم در جملات خطای تفاضلی  ۀمرتباست که وجود همبستگی سریالی 

همبستگی سریالی  نبودفرضیه صفر شواهدی را دال بر فرض  نشدن رد ودش می محاسبه بوند و آرلانو آزمون یقاز طر

 مرتبۀ سریالی همبستگی اگر است سازگار ۀیافتتعمیم گشتاورهای هزنندتخمینکند.   و معتبر بودن ابزارها فراهم می

 .باشد نداشته وجود اول مرتبۀ تفاضلی معادلۀ از خطا جملات در دوم

 

 پژوهش یها هیافت

و  95/4 یبو بلندمدت به ترت تمد کوتاه یبده یانگین. ماشدب می (1)لجدو به شرح پژوهش یرهایمتغ یفیتوص ارآم

 تمد کوتاه یها هیبد را شرکت یها هیاز کل بد 95/4که  هدد میشده نشان محاسبه یانگینبوده است. م 64/4

 در مالی یها تصور مقایسۀ قابلیت میانگین. هدد می یلبلندمدت تشک یها هیرا بد یمابق 65/4)کمتر از نصف( و 

 یها تصور بیشتر مقایسۀ قابلیت بیانگر باشد بیشتر مقدار این هرچه است بوده -90/4نمونه برابر  یها تشرک بین

سهام  یمتبودن ارزش روز ق یشتراز ب یو حاک 60/0 یزن ینسبت ارزش بازار به دفتر یانگین. مستها تشرک مالی
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بازار  یمتو ق یاسم یمتق ینفاصله ب یجادست و با توجه به تورم و اهاآن اسمی ارزش به نسبت نمونه یها تشرک

بوده  14/4طور متوسط به ها ییبه کل دارا یاتینقد عمل یاننسبت جر یانگیناست. م یموضوع منطق ینا ،ها تشرک

 ینو کمتر 09/4 ها یدارای از ناشی بازدهی نرخ بیشترین همچنین. اشدب می 04/4 یزن هاآن سودآوری  یانگیناست و م

ثابت به  یینسبت دارا یانگین. ماست بوده سال یک طی در شرکت بودن دهزیان حاصل که است بوده -95/4 یزآن ن

ثابت مشهود  ییدارا ،ها تشرک یها ییاز مجموع دارا 90/4متوسط  طور به هدد میبوده که نشان  90/4 ییمجموع دارا

و  ینکمتر یدارا یب( به ترت26/4) شرکت اندازۀ و( 46/4) هایبدهپژوهش،  یرهایمتغ یناست. در ببوده یاتیو عمل

 . اشندب می یپراکندگ یزانم یشترینب
 

 پژوهش متغیرهای یفیآمار توص (:1ل)جدو
 

 (1 و 4)کد کیفی متغیرهای توصیفی آمار

 4 کد یفراوان درصد  1کد یفراوان درصد  4 کد یفراوان  1کد یفراوان  یفیک یرهایمتغ

 54/4  46/4  549  465  رانیمد یتماداع بیش

 پژوهش یها هیافت: منبع

 

 کارایی.. .و میانه و میانگین صورت به هاآن توصیفی مارآ وندش میمحدود  یککه به دو مقدار صفر و  متغیرهایی

 ییها تشرک فراوانی لذا ؛شوند بررسی فراوانی درصد و تعداد نظر از باید متغیرها این. ندک مین بیان را مفهومی، نداشته

 یگرد ی. به عبارتاشدب می 46/4 هاآن یمشاهده بوده که درصد فراوان 465 یزهستند ن یریتمد یتماداع بیشکه دچار 

فاقد  54/4 یو درصد فراوان 549 یبا فراوان ها تشرک سایر ،بوده یتماداع بیش یدارا یمارآ ۀنموناز  46/4در حدود 

 . اندبوده مدیریت یتماداع بیش

نشان داد که  یجنتا شد استفاده چاو زمونآ از تلفیقی، یها هداد و تابلویی یها هداد یها شبرای انتخاب بین رو

 نتایجشد.  یرفتهپذ یقیروش تلف یزن (0)لمد در و ثابت اثرات رویکرد با تابلویی یها هروش داد (1)لمد ینتخم یبرا

 ترتیب بدین ،بوده واریانس ناهمسانی دارای پژوهش یها لمد باقیماندۀ که داد نشان گلجسر و پاگان روشه ب آزمون

 یجنتا ینهمچن .ودش می( استفاده EGLS) یافته تعمیم مربعات حداقل روش از پژوهش یها لمد تخمین منظور به

 ینشان داد که سطح خطا ،یافته یمشده به روش گشتاور تعم لجدوبرازش  یها لمد همۀ در بوند و آزمون آرلانو

AR(1)  ی% و سطح خطا5کمتر از AR(2) سریالی همبستگی یبه عبارت ؛رد قرار دارد یه% و در ناح5از  یشترب 

 ندارد. وجود اول مرتبۀ تفاضلی معادلۀ از خطا جملات در دوم مرتبۀ

 معیار انحراف حداقل حداکثر میانه میانگین متغیرها

 46/4 15/4 00/4 95/4 95/4 تمد کوتاه بدهی

 46/4 15/4 04/4 65/4 65/4 مدتبلند بدهی

 01/4 -40/1 -440/4 -09/4 -90/4 مقایسه قابلیت

 10/4 14/4 20/4 95/4 90/4 ثابت دارایی نسبت

 14/4 -/15 44/4 40/4 14/4 عملیاتی نقد جریان

 26/4 41/4 10/0 06/5 09/5 شرکت اندازۀ

 12/4 -95/4 09/4 14/4 04/4  سودآوری 

 10/4 14/1 25/6 99/0 60/0 دفتری به بازار ارزش نسبت

 40/4 444/4 45/4 41/4 40/4 توسعه و تحقیق
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بر  یرانمد یتماداع بیشو  یمال یها تصور یسۀمقا یتقابل تأثیر یبه بررس یباول و دوم پژوهش به ترت فرضیۀ

 یبده سررسید ۀوابست یرکه متغ ی( در حالت1)لمد فرضیه دو این آزمون جهت. پردازد می تمد کوتاه یبده سررسید

 :باشد می( 0)لجدو شرح به مدل این برازش نتایج. است هشد استفاده باشد تمد کوتاه

  

 (تمد کوتاه سررسید ۀوابست یر( ) متغ1ل)برازش مد یجنتا (:2)  

 پژوهش یها هیافت: منبع

 

است که  44/4 آن یدار یمعن سطح و 11/104 مدل F ۀآمار ود،ش می مشاهـده( 0)لجدو درکه  گونههمان

 هدد میعدد نشان  ین. ااشدب می 59/4شده  یلتعد یینتع یبضر ینبر ا علاوه. است مدل کلی یدار یمعن ۀدهند نشان

از  یناش یگرد 42/4نسبت داد و  یمستقل و کنترل یرهایتوان به متغ وابسته را می یرمتغ ییراتاز تغ 59/4 یباًکه تقر

 مشکل نبود از حاکی( 02/1) واتسون دوربین آمارۀ مقدار. اشدب میعوامل بوده که از دسترس محقق خارج  یرسا

 و نیست کاذب ،برآوردشده مدل نتایج لذا ؛است برآوردشده مدل اخلال اجزای در اول مرتبۀ سریالی خودهمبستگی

مستقل با هم  یرهایکه متغ هدد مینشان  یزن VIF)) یانسمقدار شاخص عامل تورم وار .اتکاست قابل مدل تخمین

 ندارند.  یدشد یخط مشکل هم

 یبآن به ترت یو سطـح معنادار یمال یها تصور یسۀمقا یتمستقل قابل یرمتغ اول، فرضیۀآزمون  یراستا در

 سررسید ،مالی یها تصور یسۀمقا یتقابل افزایش با عبارتی به ؛اشدب می -45/4 یزآن ن یبضر ،بوده 40/4 و -04/0

 به مالی یها تصور یسۀمقا یتقابل یرمتغ یو سطح خطا t ۀآمار ین. همچنابدی می( کاهش تمد کوتاه ی)بده یبده

 خطای سطح که این به توجه با لذا ؛است بوده -40/4 نیز آن ضریب و 44/4 و -56/0 نیز یافته تعمیم گشتاور روش

روش  تمد کوتاه یداول: ساختار سررس مدل 
GLS 

 روش  تمد کوتاه یداول: سررس مدل

GMM 
 ضرایب t آمارۀ ضرایب خطا سطح t آمارۀ ضرایب شــرح

 44/4 11/9 -444/4 44/4 00/0 -446/4 مبدأ از عرض

 49/4 14/0 14/4 - - - سال قبل تمد کوتاه سررسید

 44/4 -56/0 -40/4 40/4 -04/0 -45/4  یسهمقا قابلیت

 44/4 94/9 49/4 44/4 49/9 41/4 مدیریت یتماداع بیش

 44/4 54/9 45/4 44/4 96/4 44/4 شرکت اندازۀ

 44/4 -41/0 -45/4 41/4 -56/0 -45/4 دفتری به بازار ارزش نسبت

 44/4 -40/0 -46/4 11/4 -64/1 -49/4 ثابت دارایی نسبت

 49/4 -42/0 -45/4 11/4 -50/1 -40/4 توسعه و تحقیق هزینۀ نسبت

 44/4 -10/9 -49/4 44/4 -42/9 -40/4 دارایی بازده

 40/4 -10/0 -40/4 41/4 -90/0 -41/4 عملیاتی نقد جریان

Rۀ شد یلتعد یینتع ضریب
j 95/14 آمارۀ 59/4 2  

  F آمارۀ

 (داری معنی)سطح 

11/104 

 (44/4) 
j 41/4خطا  سطح  

   02/1 واتسون دوربین
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و  منفی تأثیر یمال یها تصور مقایسۀ قابلیت متغیر بنابراین است، بوده 45/4 پژوهش این برای شده گرفته نظر در

 سررسید ،مالی یها تصور یسۀمقا یتقابل یشبا افزا یبه عبارت .است داشته تمد کوتاه یبده سررسیدبر  معناداری

 .دردگمی تأیید پژوهش اول فرضیۀ اساس این بر. ودش میکمتر  ها هیبد

 49/9 یبآن به ترت یسطـح معنادار و مدیران یتماداع بیشمستقل  یرمتغ t آمارۀدوم پژوهش  فرضیۀخصوص  در

 ی)بده یبده سررسید ،مدیران یتماداع بیش افزایش با بنابراین. اشدب می 41/4 یزآن ن یبضر، بوده 44/4و 

 یافته تعمیم گشتاور روش به مدیران یتماداع بیش یرمتغ یو سطح خطا t ۀآمار ین. همچنابدی می یش( افزاتمد کوتاه

 این برای شده گرفته نظر در خطای سطح که این به توجه با لذا ؛است بوده 49/4 نیز آن ضریب و 44/4 و 94/9 نیز

 است داشته یبده سررسیدبر  معناداریو  مثبت تأثیر مدیران یتماداع بیشمتغیر  بنابراین است، بوده 45/4 پژوهش

 سررسید و مدیران یتماداع بیش بین داریمعنی و مستقیم رابطۀ نتیجه، در. دشومی تأیید نیز پژوهش دوم فرضیۀ و

  .دارد وجود شرکت یبده

بر  یرانمد یتماداع بیشو  یمال یها تصور یسۀمقا یتقابل تأثیر یبه بررس یبسوم و چهارم پژوهش به ترت فرضیۀ

 یبده سررسید ۀوابست یرکه متغ ی( در حالت1)لمد ،هفرضیدو  ینپردازد. جهت آزمون ا یبلندمدت م یبده سررسید

 .باشد می( 9)لمدل به شرح جدو ینبرازش ا یجه است. نتابررسی شدبلند مدت باشد، 

 

 مدت( بلند سررسید ۀوابست یر) متغ( 1ل)برازش مد یجنتا (:9ل)جدو 

 پژوهش یها هیافت: منبع

 

 روش بلندمدت سررسید  ساختار: اول مدل 
GLS 

 GMM  بلندمدت روش  سررسیداول:  مدل

 خطا سطح t آمارۀ ضرایب خطا سطح t آمارۀ ضرایب شــرح

 44/4 -94/9 -449/4 44/4 -04/0 -444/4 مبدأ از عرض

 49/4 11/0 11/4 - - - سال قبل بلندمدت سررسید

 44/4 -50/0 -42/4 40/4 -00/0 -46/4  یسهمقا قابلیت

 44/4 90/9 44/4 44/4 14/9 40/4 مدیریت یتماداع بیش

 44/4 55/9 46/4 44/4 44/4 45/4 شرکت اندازۀ

 44/4 -40/0 -45/4 41/4 -52/0 -45/4 دفتری به بازار ارزش نسبت

 44/4 -45/0 -49/4 11/4 -60/1 -44/4 ثابت دارایی نسبت

 49/4 -40/0 -40/4 11/4 -52/1 -49/4 توسعه و تحقیق هزینۀ نسبت

 44/4 -11/9 -44/4 44/4 -45/9 -44/4 دارایی بازده

 40/0 -04/0 -49/4 41/4 -90/0 -40/4 عملیاتی نقد جریان

j 04/19 آمارۀ 55/4 شده یلتعد یینتع ضریب  

  F آمارۀ

 (داری معنی)سطح 

05/156 

(444/4) 
j 41/4خطا  سطح  

   09/1 واتسون دوربین
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آن به  یو سطـح معنادار یمال یها تصور یسۀمقا یتقابل یرمربـوط بـه متغ t آمارۀ( 9)لجـدو نتایج بـه توجه با

 یسۀمقا یتقابل افزایش با گفت توان می رو این از. اشدب می -46/4 یزآن ن یبضر، بوده 40/4و   -00/0 یبترت

به  یمال یها تصور مقایسۀ قابلیت خطای سطح و t ۀآمار ین. همچنابدی میکاهش  بلندمدت بدهی ،مالی یها تصور

 یها تصور مقایسۀ قابلیت متغیر لذا ؛است بوده -42/4 یزآن ن یبضر و 444/4 و -50/0 نیز یافته تعمیمروش گشتاور 

 یها تصور مقایسۀ قابلیت یرمتغ یب. ضرشود می تأیید سوم فرضیۀ و داشته بلندمدت بدهیبر  یمعنادار تأثیر یمال

 بلندمدت بدهیو  یمال یها تصور یسۀمقا یتقابل بین داری معنی و منفی رابطه نتیجه، در. اشدب می منفی مالی

 مطالعه. ودش میکمتر  ها هیبد سررسید ،مالی یها تصور مقایسۀ قابلیت افزایش با عبارتی به .دارد وجود شرکت

بوده و  یافته تعمیممشابه روش حداقل مربعات  یافته تعمیم گشتاور روش از استفاده با فوق آزمون از حاصل نتایج

  دارد. ها هیبد سررسیدبر  یمال یها تصور یسۀمقا یتدار قابلیمعنو  یمنف تأثیردلالت بر وجود 

آن  یببوده و ضر 444/4و   14/9 یبآن به ترت یو سطـح معنادار مدیران یتماداع بیش یربـه متغ ـوطمرب t آمارۀ

 می (بلندمدت ی)بده یبده سررسید یشافزا موجب یرانمد یتماداع بیش افزایشاساس  ینا بر. اشدب می 40/4 یزن

 و 44/4و  90/9 نیز یافته تعمیمروش گشتاور  به یرانمد یتماداع بیش داری معنیسطح  و t ۀآمار ینهمچن .شود

 فرضیۀ و داشته یبده سررسیدبر  یمعنادار تأثیر یرانمد یتماداع بیشمتغیر  ینبنابرا ،بوده است 44/4 یزآن ن یبضر

 و مثبت رابطۀ نتیجه، در ؛اشدب می مثبت مدیران یتماداع بیش یرمتغ یب. ضرددگرمی تأیید نیز پژوهش چهارم

و حداقل  یافته تعمیمبا استفاده از هر دو روش گشتاور  شرکت یبده سررسیدو  یرانمد یتماداع بیش بین داری معنی

  .دارد وجود یافته تعمیممربعات 

 یبده سررسیدو  یمال یها تصور مقایسۀ قابلیت بین رابطۀ بر را مدیران یتماداع بیش تأثیرپنجم  فرضیۀ

 یوابسته ساختار بده یرکه متغ یطی( در شرا0)لمد ه،فرضی ینکند. به منظور آزمون ا یم یبررس تمد کوتاه

  .است شده ارائه (4)لجدو در مدل برازش یجنتا .رود می کار به است، تمد کوتاه

در سطح  و 41/4وجود نداشته باشد  یسهمقا یتکه قابل یدر حالت یتماداع بیش یرمتغ یبضر ینکهتوجه به ا با

 یمثبت و معنادار تأثیر تمد کوتاه بدهی سررسید بر مدیریت یتماداع بیشلذا  ،اشدب میمعنادار  یز% ن05 یناناطم

بر  یسهمقا یتقابل یمنف تأثیراز  یو معنادار بوده که حاک -45/4 یزن یسهمقا قابلیت یرمتغ یبضر ینکهضمن ا دارد.

که نشان  است -49/4 یزن یسهمقا یتو قابل یریتمد یتماداع بیش ینب یتعامل یبضر یندارد. همچن یبده سررسید

 یجهرابطه شده و در نت تشدید و یشضرب شود باعث افزا یسهمقا یتدر قابل یتماداع بیش یرکه متغ یزمان هدد می

 تعدیلرا  تمد کوتاه یبده یدو سررس یمال یها تصور مقایسۀ قابلیت بین رابطۀ مدیران یتماداع بیشادعا که  ینا

 .شود میرد  ،ندک می

 متغیر ضریب و -42/4 برابر مالی یها تصور مقایسۀ قابلیت ضریب نیز یافته تعمیم گشتاوردر مدل  همچنین

 ییدتأبوده است که نشان از  44/4 و -45/9 یببه ترت یزآن ن یو سطـح معنادار t ۀآمارو  -45/4برابر  یزن تعاملی

 مالی یها تصور مقایسۀ قابلیت در مدیران یتماداع بیشکه  یزمان ی. به عبارتاشدب می% 05 یناندر سطح اطم یهفرض
 سررسید بر مالی یها تصور یسۀمقا یتقابل یمنف تأثیرتا  ودش میباعث  ؛ ندک می یجادا یو اثر تعامل ودش می ضرب

 .است موضوع این مؤید یافتهتعمیم مربعات حداقل و یافتهیمهر دو روش گشتاور تعم یجو نتا شود تشدید ها هیبد

 یبده سررسیدو  یمال یها تصور مقایسۀ قابلیت بین ۀرابط بر مدیران یتماداع بیش تأثیر یششم به بررس فرضیۀ

 است، بلندمدت بدهی ساختار وابسته متغیر که شرایطی در( 0)لمد یهفرض ینپردازد. جهت آزمون ایمبلندمدت 

 .استشده ارائه( 5)لبرازش مدل در جدو یجنتا .است شده استفاده
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 (تمد کوتاه سررسید ۀوابست یر) متغ( 2ل)برازش مد یجنتا (:4ل)جدو 

 پژوهش یها هیافت: منبع

  
 بلندمدت( سررسید ۀوابست یر) متغ( 2)لبرازش مد یجنتا (:9)لجدو 

 پژوهش یها هیافت: منبع

                                                              
                                     

 شــرح
 تمد کوتاه یددوم: ساختار سررس مدل

 GLS روش

 روش تمد کوتاه یددوم: سررس مدل

GMM 
 داری معنی سطح t آمارۀ ضرایب داری معنی سطح t آمارۀ ضرایب

 44/4 -11/9 -444/4 44/4 -00/0 -442/4 مبدأ از عرض
 49/4 11/0 40/4 - - - سال قبل تمد کوتاه سررسید

 44/4 -55/0 -42/4 40/4 -10/0 -45/4  یسهمقا قابلیت
 44/4 05/9 40/4 44/4 41/9 41/4 مدیریت یتماداع بیش

 44/4 -45/9 -45/4 41/4 -94/0 -49/4  تمادیاع بیش*مقایسه قابلیت
 44/4 55/9 46/4 44/4 96/4 45/4 شرکت اندازۀ
 44/4 -41/0 -45/4 41/4 -56/0 -46/4 دفتری به بازار ارزش نسبت
 44/4 -41/0 -45/4 11/4 -61/1 -40/4 ثابت دارایی نسبت
 49/4 -46/0 -44/4 10/4 -50/1 -49/4 توسعه و تحقیق هزینۀ نسبت
 44/4 -11/9 -40/4 44/4 -45/9 -41/4 دارایی بازده

 40/4 -10/0 -40/4 41/4 -90/0 -41/4 عملیاتی نقد جریان
Rشده  یلتعد یینتع ضریب

 j             41/14 آمارۀ  64/4 2
  F آمارۀ

 (داری معنی)سطح 
42/100 

(444/4) 
 j        41/4خطا  سطح 

 04        ابزاری رتبۀ  00/1 واتسون دوربین

                                                                       
                           

 شــرح
بلندمدت روش  یددوم: ساختار سررس مدل

GLS 
 GMM بلندمدت روش  یددوم: سررس مدل

 خطا سطح t آمارۀ ضرایب خطا سطح t آمارۀ ضرایب

 44/4 50/9 25/1 44/4 54/9 446/1 مبدأ از عرض
 40/4 05/0 10/4 - - - سال قبل بلندمدت سررسید

 44/4 -55/0 -40/4 44/4 -02/0 -40/4  یسهمقا قابلیت
 44/4 95/9 45/4 44/4 11/9 49/4 مدیریت یتماداع بیش

 44/4 -46/0 -44/4 44/4 -20/0 -45/4  یتماداع بیش*مقایسه قابلیت
 44/4 54/9 46/4 44/4 40/9 45/4 شرکت اندازۀ
 49/4 -11/0 -444/4 41/4 -45/0 -449/4 دفتری به بازار ارزش نسبت
 44/4 -45/0 -40/4 40/4 -66/1 -41/4 ثابت دارایی نسبت
 44/4 -00/1 -45/4 14/4 -64/1 -44/4 توسعه و تحقیق هزینۀ نسبت
 44/4 -65/9 -45/4 44/4 -11/9 -44/4 دارایی بازده

 44/4 -42/0 -40/4 44/4 -41/0 -42/4 عملیاتی نقد جریان
Rشده  یلتعد یینتع ضریب

 j 99/16 آمارۀ 51/4 2
F یونرگرس 

 (داریمعنی)سطح 
04/009 

(444/4) 
 jخطا  سطح

4444/4 

 04 ابزاری رتبۀ 14/0 واتسون دوربین
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در سطح  و 49/4وجود نداشته باشد  یسهمقا یتکه قابل یدر حالت یتماداع بیش یرمتغ یبضر که ینتوجه به ا با

 یمثبت و معنادار تأثیر بلندمدت بدهی سررسید بر مدیریت یتماداع بیشلذا  ،اشدب میمعنادار  یز% ن05 یناناطم

بر  یسهمقا یتقابل یمنف تأثیراز  یو معنادار بوده که حاک -40/4 یزن یسهمقا یتقابل یرمتغ یبضر که یندارد. ضمن ا

بوده  -45/4 یزن یسهمقا یتو قابل یریتمد یتماداع بیش ینب یتعامل یبضر یندارد. همچن بلندمدت یبده یدسررس

شده و در  رابطه یدتشد و یشضرب شود باعث افزا یسهمقا یتدر قابل یتماداع بیش یرکه متغ یزمان هدد میکه نشان 

 را بلندمدت یبده یدو سررس یمال یها تصور مقایسۀ قابلیت بین رابطۀ ،مدیران یتماداع بیشادعا که  ینا یجهنت

 .شودمی رد ،ندک می تعدیل

 برابر مالی یها تصور مقایسۀ قابلیت یبو ضر 45/4 یریتمد یتماداع بیش یبضر نیز یافته تعمیممدل گشتاور  در

 و t ۀآمارو  -44/4برابر  یز( نمالی یها تصور مقایسۀ قابلیت*  مدیران یتماداع بیش)تعاملی متغیر ضریب و -40/4

% 05 یناندر سطح اطم یهفرض ییدتأبوده است که نشان از  44/4 و -46/0 یببه ترت یزآن ن یسطـح معنادار

 یو اثر تعامل ودش می ضرب مالی یها تصور یسۀمقا یتدر قابل یرانمد یتماداع بیشکه  یزمان یبه عبارت ؛اشدب می

هر  یجشود و نتا تشدید ها هیبد سررسید بر مالی یها تصور یسۀمقا یتقابل یمنف تأثیر ودش میباعث  ،ندک می یجادا

  .است موضوع این یدؤم یافتهیمو حداقل مربعات تعم یافته تعمیمدو روش گشتاور 

 ۀرابطو  ها یهبد سررسیدبا  شرکت اندازه بین داری امعن و مثبت رابطۀنشان داد که  یزن یکنترل یرهایمتغ نتایج

 دییتأ مشاهده شد. ها یهبد سررسیدو نسبت ارزش بازار با  یاتینقد عمل یانجر ،سودآوری  ینب یو معنادار یمنف

و در  یصتشخ یدرست به دهد نشان می و استوابسته  یربر متغ یرهامتغ ینا تأثیرشده نشان از یاد یکنترل یرهایمتغ

  .اندزده شده ینمدل تخم

 

  یریگنتیجهو  بحث

هد. د یم شیرا افزا  بودن آن  دیمف که است یمال اطلاعات فرد به منحصر یفیک یها یژگیو از یکی سه،یمقا تیقابل

 امکان نیا سهیمقا تیقابل است، یمال اطلاعات یریپذدییتأ ای ینیب شیپ یرو بر تمرکز که اتکا تیبرخلاف مفهوم قابل

 ن،یکنند؛ بنابرا ییرا شناسا ها تشرک یعملکرد مال یها تو تفاو ها تشباه تا آورد یم فراهم کنندگان استفاده یبرا را

 اعتباردهندگان و گذاران هیسرما یبرا یبده ساختارو  هی( در بازار سرماسهیمقا تی)قابل یاطلاعات مال یفیک یژگیو

بر  دیتأکبا  ها یهبد دیسررسبر  یمال یها تصور ۀسیمقا تیقابل ریتأث یپژوهش به بررس نیا. است تیاهم زیحا اریبس

به هر دو روش  یونیرگرس نیتخم نتایج. است پرداختهدر بورس اوراق بهادار تهران  رانیمد یتماداع شیبنقش 

 دیسررسباعث کاهش  یمال یها تصور ۀسیمقا تیقابل که داد نشان یافته یمتعم گشتاورو  افتهی میتعممربعات  حداقل

 جهینت نیمشاهده شد. ا ها یهبد دیسررسو  یمال یها تصور ۀسیمقا تیقابل نیب یمنف ۀرابط کیشده و  ها یهبد

 اطلاعات و یمال یها تصور ۀسیمقا تیقابل رینظ حسـابداری اطلاعات تیفیبهبود کموضوع است که  نیا انگریب

های نقد انیبا بهبود برآورد جر و شده یاطلاعات تقارن نبود کاهش و یندگینما یها هنیهز کاهش باعث، یحسابدار

نشان داد که  جینتا یطرف از .دوش یم یبده دیسررس کاهش و یبده قیطر از یمال نیتأم کاهش به منجر ،یآت

و  یمال یها تصور ۀسیمقا تیقابل نیب یمنف ۀرابطشده و  ها یهبد دیسررس شیمنجر به افزا رانیمد یتماداع شیب

 ،(0401) تانوایو ،(0401) ترانگ یها شپژوه جیبا نتا پژوهش نیا یها هافتی جینتا .کند می دیتشدرا  ها یهبد دیسررس

 دارد. مطابقت (1906) ییرضا و اینکرم و (1902) انیمیرح و القاریحسن ،(0440) همکاران و وانگ
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 خصوص به ،یفیک یها یژگیو به تا ودش یم شنهادیپ کنندگاناستفاده و گذارانهیسرمابه  پژوهش جیتوجه به نتا با

 یمال یها تصور ۀسیمقا تیقابل چه هر که چرا ندینما توجه یریگ میتصمهنگام  در یها تصور ۀسیمقا تیقابل

 ،یمال یها تصور ۀسیمقا تیقابل نکهیبا توجه به ا نیهمچن .ودش یم یبده دیسررسمنجر به کاهش  ،کند دایپ شیافزا

 یاستانداردها کنندگان نید، به سازمان بورس اوراق بهادار و تدووش یم ها تدر شرک یبده دیسررسکاهش  باعث

در خصوص  یتر رانهیگ سخت یحسابدار یمقررات، الزامات و استانداردها نیود تا با تدوش یم شنهادیپ زین یحسابدار

را  هاآن یتماداع شیبو احتمال  رانیمد ۀطلبان اعمال رفتار فرصت ۀنیزم ،یاطلاعات حسابدار ۀبه ارائ  الزام شرکت

 گیری در تصمیمود هنگام ش یم شنهادیپ هیبازار سرما گران لیو تحل گذاران هیبه سرما ن،یمحدود کنند. علاوه بر ا

مؤثر  یتوجه کنند و آن را عامل زیشرکت ن یمال یها تصور ۀسیمقا تیقابل به ،یمال یرهایمتغ بر علاوه یگذار هیسرما

 به ،یبده دیسررس بر رانیمد یتماداع شیب مثبت ریتأث به توجه با .رندیدر نظر بگ ها تشرک یبده ساختار یابیدر ارز

له ئمس نیباشد که ا شتریب ،ها تشرک ریسا به نسبت اعتماد، بیش رانیمد با یها تشرک در یبده دیسررس سدر یم نظر

 ینهاد و عمده سهامداران ژهیو به سهامداران به لذا، .ودش یمشرکت  یمال نیتأم ۀنیهز شیمنجر به افزا تیدر نها

 یتماداع شیب ۀمقول به ها تشرک یمال نیتأمدر  ییکارا شیافزا منظور به که ودش یم شنهادیپ یبورس یها تشرک

 .ندینما توجه زین رانیمد

 ۀمنزلشرکت به  یها ییدارا دیو سررس یاعتبار ۀمخاطرمانند  ییرهایمتغ یآت قاتیدر تحق ود کهش یم شنهادیپ

 دیسررسبا  رانیمد یتماداع شیب نیب یرخطیغ ۀرابط یبررس ن،یبر ا علاوه .شود گرفته نظر در کنترل یرهایمتغ

 و زمانی یها هوقف از استفاده با پژوهش این تکرار نیهمچن. اشدب یمبه پژوهشگران  یآت هایشنهادیاز جمله پ یبده

 .گردد یم شنهادیپ زین یبده دیسررس با سهیمقا تیو قابل یتماداع شیب بین رابطۀ بهبود بر وقفه افزایش اثر بررسی
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