
www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلنامه چشم انداز حسابداری و مدیریت

     (                                                                                                                            )جلد سوم2041، تابستان 38، شماره 6دوره 
 

1 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 چکيده
های‌جریان بین یعنی تعهدی و نقدی جزء سود پایداری‌اجزاء بین ها،شرکت گذاری‌ارزش هنگام باید گذاران‌سرمایه
 ناشی نقد هایکه‌جریان آنجا شوند.‌از قائل عملیاتی(‌تمایز حسابداری‌)اقلام‌تعهدی تعدیلات و عملیات از ناشی نقدی

 می باعث جزء دو این تفكیک‌بین در ناتوانی کنند، می بینی پیش تعهدی از‌اقلام بهتر را آتی سودآوری عملیات، از

 اقلام دارای هایشرکت به و‌نسبت بینانهخوش بالا تعهدی اقلام دارای هایشرکت نسبت‌به گذاران سرمایه که شود

 سبب و گذارند می تأثیر هاقیمت اطلاع‌بر کم و تجربه بی گذاران سرمایه کنند.‌بنابراین بدبینانه‌عمل پایین تعهدی

اقلام‌ دارای که هاییشرکت برای هاقیمت صورت‌غیرمنطقی به که رود می انتظار رو این شوند؛‌از ها‌میقیمت تغییر
کاهش‌یابد.‌ هستند، پایین تعهدی اقلام دارای که هاییبرای‌شرکت و باشد داشته افزایش هستند، بالایی تعهدی

‌بررسی‌ ‌این‌پژوهش‌به ‌هیسرما‌سطوح‌نقش‌گرفتن‌نظر‌در‌با‌یتعهد‌اقلام‌یناهنجار‌بر‌یمال‌بحران‌ریتأثبنابراین،
ها‌با‌استفاده‌پردازد.‌به‌منظور‌دستیابی‌به‌هدف‌پژوهش،‌دو‌فرضیه‌تدوین‌شده‌است.‌جهت‌آزمون‌این‌فرضیه‌می‌یگذار

تا‌‌1931در‌بازه‌زمانی‌شرکت‌پذیرفته‌شده‌در‌بورس‌اوراق‌بهادار‌تهران‌‌101ای‌شامل‌از‌روش‌حذف‌سیستماتیک‌نمونه
‌فرضیه‌1100 ‌برای‌آزمون ‌مدل‌انتخاب‌گردید. ‌از ‌روش‌دادههای‌پژوهش، ‌به ‌متغیره ‌چند های‌تلفیقی‌های‌رگرسیون
ی‌دارد.‌اقلام‌تعهد‌یناهنجار‌تاثیر‌منفی‌بر‌یبحران‌مال‌دهدنتایج‌حاصل‌از‌این‌پژوهش‌نشان‌می شده‌است.‌‌استفاده

‌ی‌را‌تقویت‌می‌کند.اقلام‌تعهد‌یناهنجار‌بر‌یبحران‌مالسرمایه‌گذاری‌تاثیر‌همچنین‌نتایج‌نشان‌داد‌سطوح‌

 .یگذار‌هیسرما‌،یبحران‌مال‌،یاقلام‌تعهد‌یناهنجار‌کليدی: اژگانو

 

 مقدمه
‌تداوم‌این‌از‌گذاران‌سرمایه‌.هستند‌پایدارتر‌نقدی‌اجزای‌به‌نسبت‌سود‌تعهدی‌اجزای‌که‌کند‌می‌بیان‌موجود‌ادبیات
‌اقلام‌با‌هایی‌شرکت‌و‌کنند‌می‌گذاری‌ارزش‌حد‌از‌بیش‌را‌بالا‌تعهدی‌اقلام‌با‌هایی‌شرکت‌بنابراین‌و‌ندارند‌آگاهی
‌ایجاد‌را‌سهام‌بازده‌شده‌شناخته‌اقلام‌تعهدی‌ناهنجاری‌امر‌این‌و‌کنند‌گذاری‌می‌ارزش‌از‌حد‌کمتر‌را‌پایین‌تعهدی

اقلام‌تعهدی‌‌و‌ناهنجاری‌(.‌دو‌توضیح‌برای‌تداوم‌افتراقی9‌،1331؛‌اسلون2‌،2001؛‌زی1‌،2002ژانگ‌و‌توماس)‌کند‌می
‌وجود‌دارد:‌

‌(‌تحریف‌حسابداری‌اقلام‌تعهدی‌و‌1)
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  سطوح نقش گرفتن نظر در با یتعهد اقلام یناهنجار بر یمال بحران ريتأث
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‌(.‌2001گذاری‌)زی،‌‌گذاری‌نادرست‌سرمایه‌(‌قیمت2)
کند‌که‌مدیران‌به‌طور‌هدفمند‌اجزای‌اختیاری‌سود‌حسابداری‌را‌به‌‌از‌یک‌طرف،‌فرضیه‌تحریف‌اقلام‌تعهدی‌ادعا‌می

طلبانه‌ذینفعان‌را‌برای‌به‌دست‌‌کنند،‌یا‌به‌به‌طور‌فرصت‌‌گذاران‌دستكاری‌می‌منظور‌انتقال‌اطلاعات‌خصوصی‌به‌سرمایه
‌می ‌گمراه ‌قراردادی ‌نتایج ‌بر ‌تأثیرگذاری ‌یا ‌خصوصی ‌منافع ‌قیمت‌آوردن ‌فرضیه ‌دیگر، ‌سوی ‌از ‌نادرست‌‌کند. گذاری

های‌عملیاتی‌برای‌حمایت‌‌م‌تعهدی‌نتیجه‌طبیعی‌افزایش‌خالص‌داراییکند‌که‌تداوم‌افتراقی‌اقلا‌گذاری‌بیان‌می‌سرمایه
‌(.1‌،2001از‌توسعه‌بلندمدت‌است‌)ریچاردسون‌و‌همكاران

های‌اقتصادی‌تداوم‌تفاضلی‌و‌ناهنجاری‌تعهدی‌را‌تحت‌این‌دو‌توضیح‌رقیب‌بررسی‌‌اند‌زمینه‌مطالعات‌قبلی‌سعی‌کرده
‌2کنند‌)پینكوس‌و‌همكاران ‌در‌2002، ‌‌میان‌آن(. ‌پژوهشمالی‌توجه‌‌بحرانها، ‌است‌‌ها‌برخی‌از ‌به‌خود‌جلب‌کرده را

‌9)کامپا ،2011‌ ‌تحریف ‌فرضیه ‌پرتو ‌در .)‌ ‌شرکتاقلام ‌‌تعهدی، ‌مالیهای ‌بحران ‌شیوه‌دارای ‌اعمال ‌به های‌‌تمایل
‌محافظه ‌این‌کارانه‌حسابداری ‌دارند. ‌آن‌موضوع‌تر ‌که ‌است ‌دلیل ‌این ‌‌به ‌افراد ‌شدید ‌نظارت ‌تحت ‌مانند‌ها خارجی

‌ ‌)‌بستانكارانحسابرسان‌و ‌کامپا ‌دارند. ‌دریافت‌که‌شرکت2011قرار ‌دلیل‌نظارت‌دقیق‌دارای‌بحران‌مالیهای‌‌( تر‌‌به
که‌در‌‌دادند(‌نشان‌2001)‌1توسط‌حسابرسان،‌کمتر‌احتمال‌دارد‌اقلام‌تعهدی‌اختیاری‌را‌دستكاری‌کنند.‌صالح‌و‌احمد

تمایل‌دارند‌اقلام‌تعهدی‌اختیاری‌‌دارای‌بحرانهای‌‌شود،‌شرکت‌انجام‌می‌كارانبستانطول‌سالی‌که‌مذاکرات‌مجدد‌با‌
بینی‌کند‌‌پیشرا‌های‌نقدی‌‌باید‌تداوم‌تفاضلی‌کمتر‌اقلام‌تعهدی‌را‌در‌مقایسه‌با‌جریانموضوع‌داشته‌باشند.‌این‌‌کمتری

‌.‌(1‌،2022و‌همكاران‌یننگو)‌دهدکاهش‌‌دارای‌بحران‌مالی‌راهای‌‌و‌در‌نتیجه‌ناهنجاری‌اقلام‌تعهدی‌را‌در‌شرکت
‌‌گذاری‌نادرست‌سرمایه‌تحت‌فرضیه‌قیمت ‌مالی‌دچار ‌نظر ‌از ‌شرکتی‌که ‌باشد‌‌بحرانگذاری، است‌ممكن‌است‌مجبور

بدهی‌و‌تامین‌مالی‌به‌دلیل‌هزینه‌بالاتر‌و‌این‌موضوع‌(‌1‌،2001گذاری‌خود‌را‌کاهش‌دهد‌)بهگات‌و‌همكاران‌سرمایه
مالی‌‌بحران(.‌علاوه‌بر‌این،‌شرکتی‌که‌دچار‌2‌،2019و‌همكارانآوراموف‌)است‌مالی‌خارجی‌دسترسی‌محدود‌به‌منابع‌

منجر‌به‌این‌موضوع‌که‌(،‌2019و‌همكاران،‌)آوراموف‌‌به‌رقبا‌از‌دست‌بدهدنسبت‌است‌ممكن‌است‌سهم‌بازار‌خود‌را‌
(.‌با‌این‌حال،‌بهگات‌و‌3‌،2003)خانشود‌‌ها‌می‌های‌کمتر‌و‌کاهش‌دارایی‌کاهش‌مطالبات،‌موجودی‌کمتر،‌پیش‌پرداخت

های‌‌دهند‌تا‌فرصت‌گذاری‌را‌افزایش‌می‌،‌سرمایهدارای‌بحران‌مالیهای‌‌(‌دریافتند‌که‌بسیاری‌از‌شرکت2001همكاران‌)
مالی‌و‌تداوم‌‌بحراندهد‌که‌رابطه‌بین‌‌این‌مشاهدات‌نشان‌می‌خود‌را‌تغییر‌دهند.وضعیت‌سودآور‌را‌به‌دست‌آورند‌و‌

‌ای‌است.‌‌ینهتفاوت،‌زم
تواند‌کمتر‌یا‌بیشتر‌باشد.‌بنابراین‌ناهنجاری‌‌گذاری‌می‌بسته‌به‌سطوح‌سرمایه‌دارای‌بحرانهای‌‌اقلام‌تعهدی‌در‌شرکت
های‌نظری‌فراوان‌در‌‌رغم‌بحث‌شود.‌علی‌دیده‌توسط‌اقلام‌تعهدی‌بلندمدت‌تعیین‌می‌های‌آسیب‌اقلام‌تعهدی‌در‌شرکت

تعهدی‌هنوز‌وجود‌ندارد.‌شاید‌نزدیكترین‌اقلام‌مالی‌و‌ناهنجاری‌‌بحرانورد‌رابطه‌بین‌مطالعات‌قبلی،‌شواهد‌تجربی‌در‌م
دریافتند‌که‌ناهنجاری‌باشد،‌که‌(‌2011)‌10(‌و‌لی‌و‌همكاران2010)‌3این‌موضوع‌تحقیقات‌دوپاچ‌و‌همكارانارتباط‌با‌

هایی‌که‌از‌نظر‌مالی‌‌افتد.‌اما‌شرکت‌یده‌اتفاق‌نم‌های‌زیان‌های‌سودآور‌است‌و‌در‌شرکت‌تعهدی‌محدود‌به‌شرکتاقلام‌
‌ ‌هم‌شرکت‌بحراندچار ‌و‌هم‌شرکت‌های‌زیان‌هستند، ‌شامل‌می‌ده ‌را ‌‌های‌سودآور (.‌2001شوند‌)بهگات‌و‌همكاران،

                                                           
1 Richardson et al 
2 Pincus et al  
3 Campa 
4 Saleh & Ahmed 
5 Nguyen et al 
6 Bhagat et al 
7 Avramov et al 
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مالی‌برای‌بررسی‌صحیح‌این‌موضوع‌ضروری‌است.‌علاوه‌بر‌این،‌تعیین‌‌بحرانتری‌از‌‌بنابراین‌استفاده‌از‌معیار‌مناسب
‌(گذاری‌گذاری‌نادرست‌سرمایه‌تحریف‌حسابداری‌اقلام‌تعهدی‌و‌قیمت)‌اینكه‌تا‌چه‌حد‌هر‌یک‌از‌دو‌فرضیه‌فوق‌الذکر

دارای‌های‌‌در‌شرکت‌تعهدی،‌به‌ویژه‌اقلام‌تواند‌بینش‌ارزشمندی‌برای‌درک‌ناهنجاری‌دهد،‌می‌رابطه‌را‌توضیح‌میاین‌
‌ارائه‌دهد‌بحران تعهدی‌‌اقلام‌مالی‌بر‌تداوم‌تفاوت‌و‌ناهنجاری‌بحرانکه‌چگونه‌‌شود‌،‌بررسی‌میپژوهشدر‌این‌.‌لذا

‌برای‌ناهنجاری‌تأثیر‌می ‌دکن‌ارزیابی‌می‌را‌تعهدی‌اقلام‌گذارد‌و‌دو‌فرضیه‌رقابتی‌را که‌ناهنجاری‌رود‌‌این‌انتظار‌می.
.‌(2022و‌همكاران،‌‌یننگونداشته‌باشد‌)های‌مضطرب‌وجود‌‌و‌در‌شرکت‌باشدهای‌سالم‌متمرکز‌‌تعهدی‌در‌شرکتاقلام‌
‌های‌‌موضوعاین‌ ‌یافته ‌مشابه ‌همكاران‌)دوپاچ‌ظاهراً ‌همكاران‌)2010و ‌لی‌و ‌همكاران2011(، ‌کنستانتینیدی‌و ‌و )1‌

‌که‌دریافتند‌ناهنجاری‌است‌(2011) ‌‌تعهدی‌محدود‌به‌شرکتاقلام‌، ‌اتفاق‌‌های‌زیان‌است‌و‌در‌شرکتهای‌سودآور ده
‌افتد.‌‌نمی

های‌سالم‌‌گذاری‌قابل‌مقایسه‌یا‌حتی‌بالاتر‌از‌شرکت‌دارای‌رشد‌و‌سرمایه‌دارای‌بحران‌مالیهای‌‌در‌نگاه‌اول،‌شرکت
‌قیم ‌اگر ‌تعهدی‌بلندمدت‌بالاتری‌هستند. ‌بنابراین‌دارای‌اقلام ‌و گذاری‌نیروی‌محرکه‌‌گذاری‌نادرست‌سرمایه‌‌هستند

های‌مضطرب‌بیشتر‌باشد.‌با‌این‌وجود،‌بازده‌غیرعادی‌‌شرکت‌تعهدی‌باشد،‌بازده‌غیرعادی‌باید‌در‌ایناقلام‌ناهنجاری‌
‌موضوعقابل‌تشخیص‌نیست.‌این‌‌دارای‌بحرانهای‌‌توجهی‌مثبت‌است،‌اما‌در‌شرکت‌های‌سالم‌به‌طور‌قابل‌در‌شرکت

‌تایید‌نمی‌گذاری‌نادرست‌سرمایه‌فرضیه‌قیمت اگرچه‌رشد‌فروش‌‌دارای‌بحرانهای‌‌کند.‌علاوه‌بر‌این،‌شرکت‌گذاری‌را
‌امابالایی‌دارند ‌این‌نشان‌م‌، دهد‌که‌بررسی‌دقیق‌توسط‌ذینفعان‌خارجی‌مانند‌‌یاقلام‌تعهدی‌اختیاری‌کمتری‌دارند.

‌مجبور‌به‌محافظه‌کا‌دارای‌بحرانهای‌‌اعتباردهندگان‌و‌حسابرسان‌ممكن‌است‌شرکت های‌حسابداری‌‌ری‌در‌شیوهرا
‌فرضیه‌تحریف ‌این‌از ‌کند. ‌‌تعهدی‌پشتیبانی‌می‌اقلام‌خود ‌این‌فرضیه، ‌مطابق‌با که‌اقلام‌تعهدی‌‌رود‌انتظار‌میکند.

دیده‌‌های‌آسیب‌های‌سالم‌در‌مقایسه‌با‌شرکت‌های‌نقدی‌در‌شرکت‌بینی‌سود‌بسیار‌کمتری‌نسبت‌به‌جریان‌قابلیت‌پیش
‌ناهنجاری‌داشته‌باشند ‌ناشی‌از‌تداوم‌تفاوت‌بین‌اقلام‌تعهدی‌و‌جریان‌اقلام‌تعهدی‌در‌شرکت. های‌‌های‌سالم‌عمدتاً

‌پیش ‌همكاران‌یننگو)‌بینی‌سودهای‌آتی‌است‌نقدی‌در ‌و ‌خان‌)(2022، ‌پایین2003. ‌دریافت‌که ‌اقلام‌ترین‌دهک‌(
‌می‌بحران‌مالیتعهدی‌دارای‌بالاترین‌ریسک‌ ‌بنابراین‌پیشنهاد ‌ناه‌است‌و ‌می‌اقلام‌نجاریکند‌که توان‌تا‌‌تعهدی‌را
‌گو‌بحرانحدی‌به‌عنوان‌جبران‌خطر‌ ‌به‌طور‌مشابه، ‌نشان‌می2020)‌2توضیح‌داد. تعهدی‌اقلام‌دهد‌که‌ناهنجاری‌‌(

 به پژوهش لذا‌با‌توجه‌به‌مبانی‌مطرح‌شده،‌ایندهد.‌‌و‌نشان‌می‌وجود‌داردهایی‌با‌ریسک‌نكول‌بالا‌‌عمدتاً‌در‌شرکت

درنتیجه‌این‌‌پردازد.‌ی‌میگذار‌یهبا‌در‌نظر‌گرفتن‌نقش‌سطوح‌سرما‌یاقلام‌تعهد‌یبر‌ناهنجار‌یبحران‌مال‌یرتأثبررسی‌
‌م ‌مطرح ‌پژوهشی ‌سرما‌گردد‌یسؤال ‌سطوح ‌آیا ‌گذار‌یهکه ‌بین ‌ارتباط ‌بر ‌مالی ‌تعهد‌یناهنجار‌و‌یبحران ‌یاقلام

‌؟تاثیرگذار‌است
‌

 مبانی نظری

‌و‌ها‌تخصیص‌گذشته،‌نقدی‌های‌جریان‌تعویق‌آتی،‌نقدی‌های‌جریان‌برآورد‌در‌مدیران‌ذهنیت‌به‌تعهدی‌های‌مؤلفه
‌و‌ریچاردسون‌؛‌1331اسلون،)‌دارند‌نقدی‌های‌جریان‌به‌نسبت‌کمتری‌تداوم‌بنابراین‌و‌دارد‌بستگی‌ها‌گذاری‌ارزش

‌مقایسه‌در‌تعهدی‌اجزای‌کمتر‌تداوم‌به‌را‌تعهدی‌ناهنجاری‌خود،‌پیشگام‌تحقیقات‌در(‌1331)‌اسلون(.‌‌2001همكاران،
‌دهد‌می‌نسبت‌آتی‌سودهای‌بینی‌پیش‌در‌نقدی‌جریان‌اجزای‌با ‌و‌ندارند‌آگاهی‌تفاوت‌تداوم‌این‌از‌گذاران‌سرمایه.

‌تعهدی‌اقلام‌دارای‌که‌را‌هایی‌شرکت‌و‌کنند‌می‌گذاری‌ارزش‌حد‌از‌بیش‌را‌بالا‌تعهدی‌اقلام‌با‌هایی‌شرکت‌بنابراین

                                                           
1 Konstantinidi et al 
2 Gu 
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‌انگیزه‌دو(.‌‌2002ژانگ،‌و‌توماس)‌کنند‌می‌ایجاد‌غیرعادی‌سهام‌بازده‌و‌کنند‌می‌گذاری‌ارزش‌از‌کمتر‌هستند‌را‌پایین
‌)دارد‌وجود‌اختیاری‌تعهدی‌اقلام‌دستكاری‌برای‌اصلی‌مدیریتی :1‌ ‌2)‌و‌سود‌اطلاعات‌بهبود( ‌عملكرد‌از‌محافظت(
‌درجه‌شامل‌که‌هایی‌مولفه.‌شرکت‌زیربنایی‌اقتصادی‌عملكرد‌مورد‌در‌سهامداران‌طلبانه‌فرصت‌کردن‌گمراه‌یا‌ضعیف
‌ژو،)‌دهد‌می‌اقلام‌تعهدی‌برآوردهای‌بر‌اغراق‌برای‌بیشتری‌آزادی‌طلب‌فرصت‌مدیران‌به‌هستند،‌ذهنیت‌از‌بالاتری
2011‌ ‌اعتماد‌قابل‌کمتر‌بنابراین‌و‌باشند‌داشته‌بیشتری‌ناخواسته‌تخمین‌خطاهای‌که‌دارند‌تمایل‌همچنین‌ها‌آن(.
‌(.‌‌2001همكاران،‌و‌ریچاردسون)‌هستند

‌2001)‌همكاران‌و‌ریچاردسون ‌ها‌آن‌برآورد‌در‌دخیل‌ذهنیت‌درجات‌اساس‌بر‌را‌تعهدی‌های‌مولفه‌اطمینان‌قابلیت(
‌در‌و‌دارند‌کمتری‌ماندگاری‌موجودی،‌و‌مطالبات‌یعنی‌جاری،‌تعهدی‌های‌دارایی‌که‌دریافتند‌ها‌آن.‌کند‌می‌بندی‌طبقه

‌در‌سرمایه‌در‌تغییراتی‌جاری‌تعهدی‌اقلام.‌شوند‌می‌گذاری‌قیمت‌نادرست‌زیادی‌حد‌تا‌تعهدی،‌اجزای‌سایر‌با‌مقایسه
‌،1همكاران‌و‌چاریتو)‌هستند‌مدیریت‌برآورد‌و‌قضاوت‌معرض‌در‌ها‌آن.‌است‌روزانه‌عملیات‌به‌پاسخگویی‌برای‌گردش
(‌1331)‌اسلون‌در‌آتی‌غیرعادی‌بازده‌و‌تعهدی‌اقلام‌بین‌منفی‌ارتباط‌که‌دهند‌می‌نشان(‌2002)‌ژانگ‌و‌توماس(.‌2002
‌شود‌می‌داده‌نسبت‌موجودی‌تغییرات‌به‌عمدتاً ‌بلندمدت‌خالص‌های‌دارایی‌در‌تغییرات‌شامل‌بلندمدت‌تعهدی‌اقلام.
‌با(.‌‌2002همكاران،‌و‌چاریتو)‌کنند‌تنظیم‌استهلاک‌های‌روش‌تغییر‌با‌مثال‌برای‌را‌موارد‌این‌توانند‌می‌مدیران.‌شود‌می
‌شواهد.‌است‌بلندمدت‌تعهدی‌اقلام‌از‌تر‌آسان‌مدیران‌برای‌فعلی‌تعهدی‌اقلام‌که‌دهد‌می‌نشان‌قبلی‌ادبیات‌حال،‌این

‌تعهدی‌اقلام‌ناهنجاری‌و‌کنند‌می‌دستكاری‌هدفمند‌طور‌به‌را‌تعهدی‌اقلام‌که‌دارد‌وجود‌مدیران‌از‌ای‌گسترده‌تجربی
‌کنند‌می‌ایجاد‌را ‌2001زی‌). ‌جاری‌تعهدی‌اقلام‌حد‌از‌بیش‌قیمت‌به‌عمدتاً‌تعهدی‌ناهنجاری‌که‌دهد‌می‌نشان(

‌کشورهایی‌در‌ناهنجاری‌این‌که‌دادند‌گزارش(‌2002)همكاران‌‌و‌پینكوس‌همچنین.‌شود‌می‌داده‌نسبت‌بازار‌در‌اختیاری
‌دهد‌می‌رخ‌بیشتر‌دهند،‌می‌را‌تعهدی‌حسابداری‌از‌گسترده‌استفاده‌اجازه‌که ‌2000)‌2هانگ. ‌ها‌شرکت‌که‌دریافت(

‌فراهم‌را‌تعهدی‌حسابداری‌از‌بیشتر‌استفاده‌امكان‌که‌دارند‌کشورهایی‌در‌سود‌مدیریت‌برای‌بیشتری‌های‌فرصت
‌‌.کنند‌می

‌شرکت‌رشد‌با‌تعهدی‌اقلام‌پایین‌تداوم‌که‌کند‌می‌استدلال‌تحقیقات‌از‌دیگری‌جریان‌تعهدی،‌تحریف‌فرضیه‌بر‌علاوه
‌در‌سرمایه‌های‌مؤلفه‌رشد‌که‌دهند‌می‌نشان(‌2009)‌9همكاران‌و‌فرفیلد(.‌‌2001همكاران،‌و‌ریچاردسون)‌است‌مرتبط
‌گذاری‌سرمایه‌از‌حمایت‌برای‌جاری‌تعهدی‌اقلام‌دهد‌می‌نشان‌که‌است،‌مرتبط‌بلندمدت‌های‌دارایی‌رشد‌با‌گردش

‌کنند‌می‌رشد‌بلندمدت ‌به‌نهایی‌بازده‌کاهش‌از‌است‌ممكن‌تعهدی‌اقلام‌کمتر‌تداوم‌که‌شود‌می‌استدلال‌همچنین.
‌های‌دارایی‌خالص‌رشد‌بازار‌که‌افتد‌می‌اتفاق‌زمانی‌اقلام‌تعهدی‌ناهنجاری.‌شود‌ناشی‌جدید‌گذاری‌سرمایه‌های‌فرصت
‌دهد‌افزایش‌حد‌از‌بیش‌را‌عملیاتی ‌2001)‌همكاران‌و‌ریچاردسون. ‌حدی‌تا‌نهایی‌بازده‌کاهش‌که‌دهند‌می‌نشان(

‌دهد‌توضیح‌را‌تعهدی‌اقلام‌افتراقی‌تداوم‌تواند‌می ‌نوسانات‌که‌دهند‌می‌نشان‌تجربی‌طور‌به‌ها‌آن‌حال،‌این‌با.
‌به‌را‌زیادی‌تحقیقاتی‌توجه‌تعهدی‌ناهنجاری‌و‌مالی‌بحران‌بین‌رابطه‌.است‌پدیده‌این‌برای‌تری‌مهم‌توضیح‌حسابداری

‌دریافت(‌2003)‌خان‌اکتشافی،‌تحقیق‌یک‌در.‌هستند‌غیرقطعی‌و‌کمیاب‌اولیه،‌تجربی‌شواهد‌اما‌است،‌کرده‌جلب‌خود
‌دهد‌می‌نشان‌که‌است،‌فروش‌رشد‌کمترین‌و‌مالی‌درماندگی‌ریسک‌بالاترین‌دارای‌اقلام‌تعهدی‌دهک‌ترین‌پایین‌که
‌.‌باشد‌بحران‌ریسک‌جبران‌تواند‌می‌اقلام‌تعهدی‌ناهنجاری‌این
‌متمرکز‌بالا‌نكول‌ریسک‌با‌هایی‌شرکت‌در‌عمدتاً‌تعهدی‌ناهنجاری‌اقلام‌که‌دهد‌می‌نشان(‌2020)‌گو‌مشابه،‌طور‌به

‌است ‌و‌مقابل،‌در. ‌2019)‌همكاران‌آوراموف ‌تعهدی‌ناهنجاری‌که‌دهند‌می‌نشان( ‌ریسک‌های‌گروه‌تمام‌در‌اقلام
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‌مرتبط‌رشته‌یک.‌نیست‌بحران‌مالی‌ریسک‌برای‌پاداشی‌تعهدی‌ناهنجاری‌اقلام‌که‌معنی‌این‌به‌است،‌فراگیر‌اعتباری
‌اقلام‌مورد‌در‌ادبیات‌از‌نزدیک ‌اگرچه‌دهد،‌ارائه‌را‌هایی‌بینش‌تواند‌می‌ده‌زیان‌های‌شرکت‌در‌تعهدی‌ناهنجاری
(‌2010)‌همكاران‌و‌دوپاچ.‌نیستند‌یكسان‌لزوماً‌هستند،‌مشكل‌دچار‌مالی‌نظر‌از‌که‌هایی‌شرکت‌و‌ده‌زیان‌های‌شرکت
‌نمونه‌در‌ده‌زیان‌های‌شرکت‌گنجاندن‌با‌و‌است‌سودآور‌های‌شرکت‌به‌محدود‌تعهدی‌ناهنجاری‌اقلام‌که‌دریافتند
‌مثبت‌تعهدی‌اقلام‌حد‌از‌بیش‌گذاری‌قیمت‌به‌را‌سودآور‌های‌شرکت‌در‌ناهنجاری‌اقلام‌تعهدی‌ها‌آن.‌یابد‌می‌کاهش
‌در‌کمتر‌تعهدی‌اقلام‌اشتباه‌گذاری‌قیمت‌بنابراین‌و‌دارد‌کمتری‌ارزش‌منفی‌سود‌که‌زنند‌می‌حدس‌و‌دهند‌می‌نسبت
‌به‌محدود‌تعهدی‌ناهنجاری‌اقلام‌که‌دریافتند(‌2011)‌همكاران‌و‌لی‌مشابه،‌طور‌به.‌افتد‌می‌اتفاق‌ده‌زیان‌های‌شرکت
‌شود‌می‌داده‌نسبت‌غیرعادی‌تعهدی‌اقلام‌به‌و‌است‌سودآور‌های‌شرکت ‌2011)‌همكاران‌و‌لی. ‌که‌دهند‌می‌نشان(

‌فهرست‌از‌حذف‌مقررات‌با‌مقابله‌برای‌را‌سود‌ها‌آن‌اگرچه‌افتد،‌نمی‌اتفاق‌ده‌زیان‌های‌شرکت‌در‌تعهدی‌ناهنجاری‌اقلام
‌و‌کند‌می‌درک‌را‌ده‌زیان‌های‌شرکت‌توسط‌شده‌انجام‌سود‌مدیریت‌بازار‌که‌کنند‌می‌استدلال‌ها‌آن.‌کنند‌می‌مدیریت
‌.‌کند‌نمی‌گذاری‌قیمت‌حد‌از‌بیش‌را‌ها‌شرکت‌این‌تعهدی‌اقلام
‌به‌وجود‌سود‌های‌سال‌در‌تعهدی‌اقلام‌که‌دهند‌می‌گزارش(‌2011)‌همكاران‌و‌کنستانتینیدی‌مطالعات،‌این‌با‌مطابق
‌در‌نقدی‌های‌جریان‌و‌تعهدی‌اقلام‌بین‌تفاوت‌تداوم‌اگر‌حتی‌نه،‌زیان‌های‌سال‌در‌اما‌شوند‌می‌گذاری‌قیمت‌اشتباه
‌باشد‌تر‌قوی‌زیان‌های‌سال ‌2011)‌همكاران‌و‌کنستانتینیدی‌،(2011)‌همكاران‌و‌لی‌مشابه. ‌که‌کنند‌می‌پیشنهاد(

‌که‌دریافت(‌2011)‌1پاتاتوکاس‌وجود،‌این‌با.‌کنند‌می‌درک‌را‌زیان‌های‌سال‌در‌تعهدی‌اقلام‌کمتر‌تداوم‌گذاران‌سرمایه
‌اقلام‌تعهدی،‌تحریف‌فرضیه‌پرتو‌در.‌است‌سودآور‌های‌شرکت‌از‌بیشتر‌ده‌زیان‌های‌شرکت‌در‌اقلام‌تعهدی‌ناهنجاری
‌های‌شرکت.‌شوند‌کارتر‌محافظه‌خود‌سود‌گزارش‌رفتار‌در‌تا‌دهد‌قرار‌فشار‌تحت‌را‌مدیران‌است‌ممكن‌مالی‌ناراحتی
(‌2002)‌همكاران‌چاریتو‌و.‌هستند‌گذاران‌قانون‌و‌طلبكاران‌حسابرسان،‌مانند‌خارجی‌افراد‌شدید‌نظارت‌تحت‌مضطرب
‌سود‌مدیریت‌رفتارهای‌اعمال‌به‌تمایل‌شرایط،‌واجد‌حسابرسی‌نظرات‌فشار‌دلیل‌به‌مضطرب‌های‌شرکت‌که‌دریافتند
‌دارند‌ورشكستگی‌پرونده‌تشكیل‌از‌قبل‌های‌سال‌طول‌در‌کارانه‌محافظه ‌مضطر‌های‌شرکت‌که‌دریافت(‌2011)‌کامپا.
‌حسابرسان‌تر‌دقیق‌نظارت‌به‌را‌این‌و‌دهند‌انجام‌اختیاری‌تعهدی‌اقلام‌طریق‌از‌را‌سود‌مدیریت‌دارد‌احتمال‌کمتر
‌منفی‌اختیاری‌تعهدی‌اقلام‌اتخاذ‌به‌تمایل‌مضطرب‌های‌شرکت‌که‌دهند‌می‌نشان(‌2001)‌احمد‌و‌صالح.‌دهد‌می‌نسبت

‌مدیریت‌درگیر‌کمتر‌هستند‌بالا‌اهرم‌دارای‌که‌هایی‌شرکت.‌دارند‌طلبكاران‌با‌مجدد‌مذاکره‌پیرامون‌های‌سال‌طول‌در
‌و‌آناگنوستوپولو)‌دارند‌قرار‌خود‌طلبكاران‌شدید‌نظارت‌تحت‌ها‌شرکت‌این‌زیرا‌شوند،‌می‌تعهدی‌اقلام‌بر‌مبتنی‌سود

‌رود‌می‌انتظار‌کند،‌ایفا‌تعهدی‌اقلام‌ناهنجاری‌توضیح‌در‌تری‌مهم‌نقش‌سود‌مدیریت‌اگر‌بنابراین،(.‌2،‌2011تسكرکوس
دارای‌‌های‌شرکت‌در‌کمتر‌اقلام‌تعهدی‌ناهنجاری‌و‌باشد‌تر‌کوچک‌تفاضل‌تداوم‌باشد،‌کمتر‌اختیاری‌تعهدی‌اقلام‌که

و‌‌یننگواست‌)‌کمتر‌دارای‌بحران‌مالی‌های‌شرکت‌در‌اقلام‌تعهدی‌ناهنجاری‌وقوع‌احتمال‌لذا.‌دهد‌رخ‌بحران‌مالی
‌.(2022،‌همكاران

.‌بگذارد‌ثیرتأ‌شرکت‌گذاری‌سرمایه‌تصمیمات‌بر‌تواند‌می‌مالی‌بحران‌گذاری،‌سرمایه‌نادرست‌گذاری‌قیمت‌فرضیه‌تحت
‌است‌ممكن‌دارد،‌قرار‌مالی‌مضیقه‌در‌که‌شرکتی‌خارجی،‌مالی‌منابع‌به‌محدود‌دسترسی‌و‌بدهی‌بالاتر‌هزینه‌دلیل‌به

‌مالی‌مضیقه‌در‌که‌شرکتی‌این،‌بر‌علاوه(.‌‌2019همكاران،‌و‌اوراموف)دهد‌‌کاهش‌را‌گذاری‌خود‌سرمایه‌شود‌مجبور
‌مطالبات،‌کاهش‌و‌منفی‌سود‌با‌فروش‌منفی‌رشد‌.بدهد‌دست‌از‌خود‌رقبای‌به‌را‌خود‌بازار‌سهم‌تواند‌می‌دارد‌قرار

‌9،‌2002جلینک‌؛‌2003خان،)‌است‌همراه‌ها‌دارایی‌کاهش‌و‌کمتر‌های‌پرداخت‌پیش‌کمتر،‌موجودی ‌حال،‌این‌با(.
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.‌دهند‌می‌افزایش‌را‌گذاری‌سرمایه‌خود‌نمونه‌در‌مضطرب‌های‌شرکت‌از‌بسیاری‌که‌دریافتند(‌2001)‌همكاران‌و‌بهگات
‌سالم‌های‌شرکت‌مانند‌درست‌هستند،‌روبرو‌سودآور‌گذاری‌سرمایه‌با‌که‌زمانی‌تا‌عملیاتی‌سود‌با‌مضطرب‌های‌شرکت
‌گذاری‌سرمایه‌قبل‌های‌سال‌از‌بیشتر‌عملیاتی،‌زیان‌با‌مشكل‌دچار‌های‌سال‌از‌درصد‌‌10این،‌بر‌علاوه.‌کنند‌می‌رفتار
‌همكاران،‌و‌بهگات)‌کنند‌تامین‌را‌ها‌گذاری‌سرمایه‌و‌دارند‌نگه‌زنده‌را‌ها‌شرکت‌خواهند‌می‌سهام‌مدعیان‌زیرا‌کنند،‌می

‌این‌که‌رود‌می‌انتظار‌باشد،‌تعهدی‌ناهنجاری‌مسئول‌گذاری‌سرمایه‌نادرست‌گذاری‌قیمت‌فرضیه‌اگر‌بنابراین،(.‌2001
‌اتفاق‌گذاری‌سرمایه‌بالای‌سطوح‌با‌هایی‌شرکت‌در‌ویژه‌به‌بحران‌مالی،‌دچار‌های‌شرکت‌در‌تعهدی‌ناهنجاری‌اقلام

‌وجود‌گذاری‌سرمایه‌بالای‌سطوح‌با‌دارای‌بحران‌مالی‌های‌شرکت‌در‌تعهدی‌اقلام‌ناهنجاری‌شود‌لذا‌فرض‌می.‌بیفتد
‌.(2022و‌همكاران،‌‌نینگوداشته‌باشد‌)
 

 پيشينه پژوهش
اند.‌این‌پژوهش‌در‌بازه‌‌انجام‌داده‌یاقلام‌تعهد‌یو‌ناهنجار‌یبحران‌مالپژوهشی‌با‌عنوان‌‌(2022)و‌همكاران‌‌یننگو

‌یکه‌ناهنجار‌شرکت‌انجام‌شده‌است.‌نتایج‌نشان‌داد‌-سال‌13092و‌با‌استفاده‌از‌تعداد‌مشاهدات‌‌2012-1320زمانی‌
م‌تداوو‌‌دچار‌بحران‌هستند‌وجود‌ندارد‌یکه‌از‌نظر‌مال‌ییها‌سالم‌متمرکز‌است‌و‌در‌شرکت‌یها‌در‌شرکت‌یاقلام‌تعهد
‌یناهنجار‌یرا‌برا‌یحدو‌توض‌یرابطه‌است.‌مطالعات‌قبل‌ینا‌یمحرک‌اصل‌ینقد‌یاه‌یانو‌جر‌یاقلام‌تعهد‌ینتفاوت‌ب

‌)‌یم‌یشنهادپ‌یاقلام‌تعهد ‌تحر1کنند: ‌)‌یاقلام‌تعهد‌یحسابدار‌یف( ‌ق2و ‌شواهد‌یگذار‌یهنادرست‌سرما‌یگذار‌یمت( .
که‌‌یدها‌ینبا‌ا‌این‌پژوهش‌های‌یافته‌ینکشد.‌همچن‌یرا‌به‌چالش‌م‌یکند‌و‌دوم‌یم‌یبانیرا‌پشت‌یاول‌این‌پژوهش‌یتجرب

‌بحران‌پنهان‌است،‌مخالف‌است.‌یسکر‌یمهحق‌ب‌یاقلام‌تعهد‌یناهنجار
انجام‌‌یحسابدار‌های‌یبر‌اساس‌ناهنجار‌یمال‌بحران‌بینی‌یشپ‌یپژوهشی‌با‌عنوان‌مطالعه‌تجرب‌(2022)‌1وانگ‌و‌ژو

‌یناهنجار‌یها‌بر‌اساس‌شاخص‌یمدل‌بحران‌مال‌یک‌یجادا‌یبرا‌یکلجست‌یونبا‌استفاده‌از‌رگرس‌پژوهش‌ینا‌اند.‌داده
تا‌‌2012و‌شنژن‌از‌سال‌‌یشانگها‌یها‌شرکت‌را‌در‌بورس‌‌221یرمالی،غ‌یها‌و‌شاخص‌یمال‌یها‌شاخص‌ی،حسابدار
‌‌به‌2013 ‌بررسیعنوان ‌مورد ‌م‌نمونه ‌شامل‌‌دهد‌یقرار ‌نتاشود‌یشرکت‌م‌112که ‌شاخص‌دهد‌ینشان‌م‌یج. ‌یها‌که
‌بهبود‌بخشد‌و‌ارزش‌مرجع‌‌یمدل‌هشدار‌بحران‌مال‌بینی‌یشپ‌ییتوانا‌یبه‌طور‌موثر‌تواند‌یم‌یحسابدار‌یناهنجار را

‌یبورس‌یها‌نظارت‌بر‌شرکت‌یتتقو‌یرا‌برا‌یو‌ادارات‌دولت‌یتا‌به‌طور‌موثر‌بحران‌مال‌اردد‌گذاران‌یهسرما‌یبرا‌یمهم
‌کنند.‌ییشناسا
سود‌‌یریتبر‌مد‌یدبا‌تأک‌یاقلام‌تعهد‌یبر‌ناهنجار‌یمال‌ینتأم‌یاستس‌یرتأثپژوهشی‌با‌عنوان‌‌(1101ی‌)دارابی‌و‌چنار
‌هدف‌دست‌یمبتن ‌آستانه‌یابی‌بر ‌داده‌سود‌یها‌به ‌ا‌اند.‌انجام بر‌‌یمال‌ینتأم‌یاستس‌یرتأث‌یپژوهش‌بررس‌ینهدف

‌تأک‌یاقلام‌تعهد‌یناهنجار ‌یرفتهپذ‌یها‌سود‌در‌شرکت‌یها‌به‌آستانه‌یابی‌بر‌هدف‌دست‌یسود‌مبتن‌یریتبر‌مد‌یدبا
مورد‌‌یها‌افشاشده‌توسط‌شرکت‌یمال‌یها‌پژوهش،‌از‌گزارش‌یازمورد‌ن‌یها‌شده‌در‌بورس‌اوراق‌بهادار‌تهران‌است.‌داده

چندگانه‌‌یونگرسر‌ها‌یهآزمون‌فرض‌یشده‌برا‌استفاده‌‌یشدند.‌روش‌آمار‌یآور‌جمع‌1933تا‌‌‌1939یمطالعه،‌در‌بازه‌زمان
‌نتا ‌یاقلام‌تعهد‌یو‌ناهنجار‌یمال‌ینتأم‌یاستس‌یندهد‌که‌ب‌یپژوهش‌نشان‌م‌یها‌یهحاصل‌از‌آزمون‌فرض‌یجاست.
و‌‌یمال‌ینتأم‌یاستس‌ینکننده‌بر‌ارتباط‌ب‌یلتعد‌ینقش‌یاناز‌ز‌اهشاجتناب‌از‌ک‌ینوجود‌دارد.‌همچن‌یداراارتباط‌معن
‌دارد.‌یاقلام‌تعهد‌یناهنجار

‌عنوان‌‌(1101همكاران‌)‌یزی‌وعز ‌اقلام‌‌یناخالص‌داخل‌یدتول‌ی،مال‌های‌یتمحدود‌ینارتباط‌ب‌یبررسپژوهشی‌با و
‌داده‌یاریاخت‌یتعهد ‌زمان‌اند.‌انجام ‌سال‌‌یقتحق‌یقلمرو ‌پا‌1932از ‌یپژوهش‌بررس‌اینهدف‌‌باشد.‌یم‌‌1933یانتا

                                                           
1 Wang & Zhou 
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‌نتاسو‌یریتو‌مد‌یناخالص‌داخل‌یدتول‌ی،مال‌های‌یتمحدود‌ینارتباط‌ب دهنده‌آن‌است‌که‌‌آمده‌نشان‌دست‌به‌یجد‌است.
افشاشده‌‌یاریاخت‌یاقلام‌تعهد‌یزانو‌م‌یشده‌توسط‌سازمان‌حسابرس‌یحسابرس‌یها‌شرکت‌یمال‌های‌یتمحدود‌ینب

‌منف ‌معنادار‌یرابطه ‌دا‌یو ‌همچنردوجود ‌تا‌یحاک‌یجنتا‌ین. ‌مبن‌یهفرض‌ییداز ‌ب‌یدوم ‌که ‌است ‌آن یزان‌م‌ینبر
‌یشده‌رابطه‌منف‌اطلاعات‌مربوط‌افشا‌یزانو‌م‌یشده‌توسط‌سازمان‌حسابرس‌یحسابرس‌یها‌شرکت‌یمال‌های‌یتمحدود

‌و‌از‌سو‌یو‌معنادار ‌یها‌سود‌در‌شرکت‌یریتو‌مد‌یناخالص‌داخل‌یدتول‌ینب‌دهد‌یم‌ننشا‌نتایج‌یگر،د‌ییوجود‌دارد؛
‌وجود‌دارد.‌یو‌معنادار‌یرابطه‌منف‌یشده‌توسط‌سازمان‌حسابرس‌یحسابرس

‌

 فرضيه پژوهش

‌باشد:‌های‌پژوهش‌به‌شرح‌ذیل‌می‌باتوجه‌به‌مبانی‌نظری‌بیان‌شده،‌فرضیه
 .ی‌دارداقلام‌تعهد‌یناهنجار‌تاثیر‌منفی‌بر‌یبحران‌مالفرضیه‌اول:‌

 کند.‌ی‌را‌تقویت‌میاقلام‌تعهد‌یناهنجار‌بر‌یبحران‌مالگذاری‌تاثیر‌‌فرضیه‌دوم:‌سطوح‌سرمایه

‌

 هششناسی پژو روش
‌نوع‌پژوهش ‌پژوهشی‌است‌که‌نظریه‌این‌پژوهش‌از ‌پژوهش‌کاربردی، ‌قانونمندی‌های‌کاربردی‌است. ‌اصول‌و‌‌ها، ها،

های‌همبستگی‌است،‌زیرا‌به‌دنبال‌‌گیرد.‌همچنین‌این‌پژوهش‌از‌نوع‌پژوهش‌فنون‌را‌برای‌حل‌مسائل‌واقعی‌به‌کار‌می
رویدادی‌است،‌بدین‌معنی‌که‌انجام‌پژوهش‌‌ش‌حاضر‌از‌نوع‌پسشناسی‌پژوه‌یافتن‌ارتباط‌بین‌چندین‌متغیر‌است.‌روش

ها‌از‌روش‌رگرسیون‌چندمتغیره‌و‌‌شود.‌در‌این‌پژوهش‌به‌منظور‌انجام‌آزمون‌فرضیه‌براساس‌اطلاعات‌گذشته‌انجام‌می
‌فت.افزار‌آماری‌ایویوز‌انجام‌پذیر‌های‌آماری‌از‌طریق‌نرم‌های‌اقتصادسنجی‌بهره‌گرفته‌شده‌است.‌تحلیل‌مدل

تعیین‌شده‌و‌قلمرو‌مكانی‌آن‌نیز‌کلیه‌‌1100لغایت‌‌1931ساله‌از‌سال‌‌قلمرو‌زمانی‌این‌پژوهش،‌برای‌یک‌دوره‌هشت
‌های‌پذیرفته‌شده‌در‌بورس‌اوراق‌بهادار‌تهران‌است‌که‌کلیه‌شرایط‌زیر‌را‌داشته‌باشند:‌شرکت

بندی‌‌هلدینگ‌به‌دلیل‌متفاوت‌بودن‌ماهیت‌و‌طبقههای‌مالی‌و‌گری‌ها،‌بیمه،‌واسطه‌گذاری،‌بانک‌سرمایه‌یها‌شرکت‌-1
 اند.‌های‌تولیدی‌مستثنی‌شدههای‌مالی‌نسبت‌به‌شرکت‌اقلام‌صورت

 ماه‌باشند.‌9ها،‌فاقد‌توقف‌معاملاتی‌به‌مدت‌بیش‌از‌جهت‌حفظ‌پایایی‌داده‌-2

 ها‌منتهی‌به‌پایان‌اسفند‌ماه‌باشند.جهت‌رعایت‌قابلیت‌مقایسه،‌سال‌مالی‌شرکت‌-9

 در‌بورس‌اوراق‌بهادار‌تهران‌پذیرفته‌شده‌باشد.‌1931 شرکت‌قبل‌از‌سال‌-1

 کلیه‌اطلاعات‌مربوط‌به‌متغیرها‌در‌دسترس‌باشد.‌-1

‌بورس‌در‌‌1100یمال‌سال‌انیپا‌تا‌و‌باشند‌شده‌رفتهیپذ‌بورس‌در‌‌1931یمال‌سال‌از‌شیپ‌نمونه‌عضو‌هاشرکت‌-1
‌.باشند‌داشته‌تیفعال

عنوان‌نمونه‌انتخاب‌‌شرکت‌به‌101های‌پذیرفته‌شده‌در‌بورس‌اوراق‌بهادار‌تهران،‌‌با‌توجه‌به‌شرایط‌فوق،‌از‌بین‌شرکت
‌شد.‌

 

 مدل و متغيرهای پژوهش
‌داده‌به ‌بر ‌مبتنی ‌چندگانه ‌رگرسیونی ‌مدل ‌از ‌اول ‌فرضیه ‌آزمون ‌پژوهش‌نگوین‌منظور ‌طبق ‌ترکیبی ‌همكاران‌‌های و
‌شود:‌(‌استفاده‌می1(‌برحسب‌رابطه‌)2022)
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‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌
‌‌به ‌رگرسیونی ‌مدل ‌از ‌دوم ‌فرضیه ‌آزمون ‌دادهمنظور ‌بر ‌مبتنی ‌پژوهش‌نگوین‌چندگانه ‌طبق ‌ترکیبی ‌همكاران‌‌های و
‌شود:‌(‌استفاده‌می2(‌برحسب‌رابطه‌)2022)

                                                               
                                                                                                                                                        

 

 متغير وابسته
است.‌به‌عبارت‌‌اقلام‌تعهدی‌ناهنجاری‌نشان‌دهنده‌سهام‌بازده‌و‌اقلام‌تعهدی‌بین‌منفی‌ی:‌رابطهاقلام‌تعهد‌یناهنجار

از‌ضریب‌تاثیرگذاری‌اقلام‌(‌2022)اقلام‌تعهدی‌به‌پیروی‌از‌پژوهش‌نگوین‌و‌همكاران‌‌محاسبه‌ناهنجاریدیگر‌برای‌
‌استفاده‌می‌شود.‌درصورتی9تعهدی‌بر‌مازاد‌بازده‌سهام‌به‌شرح‌رابطه‌) (‌  )‌که‌علامت‌ضریب‌متغیر‌اقلام‌تعهدی‌(

‌است:‌اقلام‌تعهدی‌منفی‌باشد‌نشان‌دهنده‌ناهنجاری
                                                                                                           

‌
‌که‌در‌آن:

‌.tدر‌سال‌‌i:‌بازده‌سهام‌شرکت‌    
‌.t:‌نرخ‌بازده‌بدون‌ریسک‌در‌سال‌    

 ‌.tدر‌سال‌‌iاقلام‌تعهدی‌)سود‌عملیاتی‌منهای‌جریان‌نقد‌عملیاتی(‌شرکت‌‌:       

 .tدر‌سال‌ iشرکت‌‌بحران‌مالی:‌     

‌.tدر‌سال‌‌iشرکت‌‌اثر‌ضربی‌اقلام‌تعهدی‌)سود‌عملیاتی‌منهای‌جریان‌نقد‌عملیاتی(‌در‌بحران‌مالی‌:             
‌

 متغير مستقل
‌مال ‌دربحران ‌) گیریاندازه جهت پژوهش این ی: ‌مرندی ‌و ‌پژوهش‌نصیرزاده ‌با ‌مطابق ‌مالی مدل‌ از (1100بحران

‌به1939تاتلی‌) و کردستانی شده سازی‌بومی ‌می1) رابطه شرح ( ‌استفاده ‌عنوان FD رابطه، این در شود.‌(  معیار به

بیشتر(‌است.‌درنتیجه‌ مالی بیشتر‌)بحران مالی سلامت معنای به آن )کمتر(‌بودن بیشتر که است مالی بحران معكوس
‌شوند.‌میمقادیر‌بدست‌آمده‌از‌این‌معیار‌در‌منفی‌یک‌ضرب‌

          
    

    
      

    

    
      

    

    
      

    

    
                                                                    

‌
‌که‌در‌آن:

‌.tدر‌سال‌‌iی‌شرکت‌بحران‌مال‌:    
‌.tدر‌سال‌‌iهای‌شرکت‌‌:‌کل‌دارایی    
‌.tدر‌سال‌‌i:‌سود‌انباشته‌شرکت‌    
‌.tدر‌سال‌‌i:‌سود‌عملیاتی‌شرکت‌    
‌.tدر‌سال‌‌i:‌سود‌خالص‌شرکت‌    
 .tدر‌سال‌‌iهای‌شرکت‌‌:‌کل‌بدهی    
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 کننده متغير تعدیل
‌سرما ‌سرمایهگذار‌یهسطوح ‌مخارج ‌نسبت ‌با ‌است ‌برابر ‌دارایی‌ی: ‌کل ‌به ‌سرمایه‌ای ‌مخارج ‌شرکت. ‌تفاوت‌‌های ‌از ای

‌می‌دارایی ‌استهلاک‌سال‌جاری‌محاسبه ‌منهای‌هزینه ‌سال‌گذشته ‌سال‌جاری‌و ‌پژوهش‌‌های‌ثابت‌مشهود ‌در شود.
‌2022)نگوین‌و‌همكاران‌ ‌این‌معیار‌)نسبت‌مخارج‌سرمایه( ‌برای‌محاسبه‌سطوح‌‌ای‌به‌کل‌دارایی‌نیز‌از های‌شرکت(

تر‌نشان‌گذاری‌و‌مقدار‌پایین‌گذاری‌استفاده‌شده‌است.‌مقدار‌بالاتر‌این‌متغیر‌نشان‌دهنده‌سطوح‌بالاتر‌سرمایه‌سرمایه
‌گذاری‌است.‌تر‌سرمایهدهنده‌سطوح‌پایین

 

 متغيرهای کنترلی
ق‌صاحبان‌سهام‌به‌ارزش‌بازار‌حقوق‌صاحبان‌:‌برابر‌است‌با‌نسبت‌ارزش‌دفتری‌حقوبه‌ارزش‌بازار‌ینسبت‌ارزش‌دفتر

‌شود‌سهام.‌ارزش‌بازار‌حقوق‌صاحبان‌سهام‌از‌ضرب‌تعداد‌سهام‌شرکت‌در‌ارزش‌بازار‌هرسهم‌محاسبه‌می
‌:‌برابر‌است‌با‌لگاریتم‌طبیعی‌ارزش‌بازار‌حقوق‌صاحبان‌سهام.اندازه‌شرکت

‌به‌پیروی‌از‌پژوهش‌نگوین‌و‌همكاران‌سهام‌یبتا :(2022‌ ‌بتای‌سهام‌شرکت‌که‌از‌طریق‌‌سهام‌یبتا( برابر‌است‌با
‌شود:‌(‌محاسبه‌می1در‌رابطه‌)‌    محاسبه‌ضریب‌

                                                                                                                                 

‌
‌که‌در‌آن:

‌.tدر‌سال‌‌iشرکت‌بازده‌سهام‌‌:    
‌.tدر‌سال‌‌بازده‌پرتفوی‌بازار‌:    
‌.tدر‌سال‌‌iشرکت‌:‌بتای‌سهام‌    

‌شود.‌‌(‌در‌طول‌سال‌مالی‌محاسبه‌می1:‌که‌با‌استفاده‌از‌انحراف‌معیار‌مقادیر‌پسماند‌رابطه‌)سهام‌یژهنوسانات‌و

 

 های پژوهش یافته

ها،‌آشنایی‌با‌آمار‌توصیفی‌مربوط‌به‌متغیرها‌لازم‌‌آنوتحلیل‌دقیق‌‌منظور‌بررسی‌مشخصات‌عمومی‌متغیرها‌و‌تجزیه‌به
‌دهد.‌های‌مربوط‌به‌متغیرهای‌مورد‌استفاده‌در‌پژوهش‌را‌نشان‌می‌(،‌آمار‌توصیغی‌داده1است.‌جدول‌)

 آمار توصيفی (:2)جدول 
‌پنل‌متغیرهای‌پیوسته

‌مشاهدات‌انحراف‌معیار‌کمترین‌بیشترین‌میانه‌میانگین‌متغیر

‌‌11201/3‌291-19232/0‌33310/91‌31912/99 ‌13231/0یاقلام‌تعهد‌یناهنجار

‌‌31112/0‌291-33113/0‌31132/9‌12111/0 ‌03302/1بتای‌سهام

‌‌10301/2‌291-21131/0‌09021/1‌91219/1 ‌11092/0به‌ارزش‌بازار‌ینسبت‌ارزش‌دفتر

‌‌33921/0‌291-21291/0‌12932/1‌13133/1 ‌11110/0بحران‌مالی

‌‌10392/1‌291-‌22190/1‌12132/1-01313/0 ‌00000/0سهام‌یژهنوسانات‌و

‌02119/0‌31113/0‌00000/0‌03219/0‌291 ‌01190/0سطوح‌سرمایه‌گذاری

‌31923/11‌32911/21‌11921/3‌32201/1‌291 ‌39111/11شرکت‌اندازه

‌میانگین‌است‌که‌نشان‌دهنده‌نقطه‌تعادل‌و‌مرکز‌ثقل‌توزیع‌است‌و‌شاخص‌خوبی‌برای‌‌اصلی ترین‌شاخص‌مرکزی،
باشد‌‌می‌13231/0ی‌‌برابر‌با‌اقلام‌تعهد‌یناهنجارهاست.‌برای‌مثال‌مقدار‌میانگین‌برای‌متغیر‌‌نشان‌دادن‌مرکزیت‌داده
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‌می ‌نشان ‌داده‌که ‌بیشتر ‌ی‌دهد ‌تمرکز ‌نقطه ‌این ‌حول ‌شاخص‌افتهها ‌از ‌یكی‌دیگر ‌میانه ‌که‌‌‌های‌مرکزی‌میاند. باشد
دهد‌که‌باشد‌که‌نشان‌میمی‌19232/0شود‌میانه‌این‌متغیر‌‌طور‌که‌مشاهده‌می‌دهد.‌همانوضعیت‌جامعه‌را‌نشان‌می

‌به‌طور‌کلی‌پارامترهای‌پر‌نیمی‌از‌داده ‌معیاری‌ها‌کمتر‌از‌این‌مقدار‌و‌نیمی‌دیگر‌بیشتر‌از‌این‌مقدار‌هستند. اکندگی،
‌آن ‌پراکندگی ‌میزان ‌یا ‌یكدیگر ‌از ‌پراکندگی ‌میزان ‌تعیین ‌مهم‌برای ‌از ‌است. ‌میانگین ‌به ‌نسبت ‌پارامترهای‌‌ها ترین

گذاری‌کمترین‌‌ی‌بیشترین‌و‌سطوح‌سرمایهاقلام‌تعهد‌یناهنجارپراکندگی،‌انحراف‌معیار‌است.‌در‌بین‌متغیرها،‌متغیر‌
‌می ‌دارا ‌که‌نشان‌میباشند‌میزان‌پراکندگی‌را ‌دارا‌‌؛ ‌کمترین‌میزان‌تغییرات‌را ‌ترتیب‌بیشترین‌و ‌به ‌متغیر ‌این‌دو دهد

‌باشند.‌می

 

 ها آزمون تعيين نوع داده
های‌تابلویی‌و‌تلفیقی‌در‌برآورد‌مدل،‌از‌آزمون‌اف‌لیمر‌استفاده‌شده‌است.‌برای‌بررسی‌‌منظور‌انتخاب‌بین‌روش‌داده‌به

های‌تلفیقی‌استفاده‌کرد،‌در‌غیر‌این‌‌باشد،‌باید‌از‌روش‌داده‌01/0آمار‌اف‌بیشتر‌از‌‌نتایج‌اف‌لیمر،‌در‌صورتی‌که‌احتمال
‌(‌ارائه‌شده‌است.2شود.‌خلاصه‌نتایج‌آزمون‌اف‌لیمر‌در‌جدول‌)‌های‌تابلویی‌استفاده‌می‌صورت‌از‌روش‌داده

 آزمون اف ليمر (:1)جدول 

‌آزمون‌اف‌لیمر‌

‌نتیجه‌احتمال‌لیمر‌Fآماره‌‌مدل

‌تلفیقی‌3209/0 ‌220211/0اول

‌تلفیقی‌3213/0 ‌929923/0دوم

‌

 وتحليل نتایج حاصل از برآورد مدل تجزیه
‌استفاده‌از‌مدل‌رگرسیون‌چندگانه‌مبتنی‌بر‌داده9جدول‌شماره‌) ‌با ‌نتایج‌حاصل‌از‌آزمون‌فرضیه‌اول‌را های‌ترکیبی‌‌(

‌دهد.‌نشان‌می
 اول  نتيجه آزمون فرضيه (:8)جدول 

                                                                         ‌
 tاحتمال‌آماره‌‌tآماره‌‌خطای‌استاندارد‌ضریب‌متغیر

FD 210212/1- 139121/0 092212/3- 0000/0 

BTMV 120021/0- 021210/0 211311/2- 0211/0 

MV 119121/0- 012121/0 209923/2- 0000/0 

BETA 112213/1 093211/0 31322/93 0000/0 

C 313191/1 321312/0 911121/1 0000/0 

 Fاحتمال‌آماره‌‌Fآماره‌‌ضریب‌تعیین‌تعدیل‌شده‌ضریب‌تعیین

21/0‌21/0‌91130/10‌0000/0‌

که‌عدم‌معناداری‌کل‌مدل‌‌صفر‌باشد،‌فرضمی‌01/0کمتر‌از‌که‌اف‌با‌توجه‌به‌مقدار‌احتمال‌به‌دست‌آمده‌برای‌آماره‌
‌رد‌می ‌دهد‌که‌شود‌و‌این‌نشان‌میاست، ‌21/0مدل‌برابر‌‌ضریب‌تعیین‌تعدیل‌شدهمقدار‌مدل‌پژوهش‌معنادار‌است.

‌21شود؛‌به‌عبارت‌دیگر‌درصد‌تغییرات‌متغیر‌وابسته‌توسط‌متغیرهای‌مستقل‌تشریح‌می‌21باشد،‌که‌نشان‌می‌دهد‌‌می
‌باشد.ربوط‌به‌متغیرهای‌مستقل‌میدرصد‌تغییرات‌متغیر‌وابسته‌م

(‌مبین‌شاخصی‌برای‌ارزیابی‌فرضیه‌اول‌است،‌درصورتی‌که‌ضریب‌مذکور‌منفی‌و‌FDبحران‌مالی‌)‌مقدار‌ضریب‌متغیر
‌و‌باشد‌می‌‌000/0برابر‌برای‌این‌متغیر‌آماره‌تی‌ارزش‌احتمال‌مقدار‌معنادار‌باشد‌نشان‌دهنده‌تأیید‌این‌فرضیه‌است.
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‌یبحران‌مال‌توان‌گفت‌است،‌همچنین‌علامت‌ضریب‌این‌متغیر‌منفی‌می‌باشد،‌بنابراین‌می‌‌01/0خطای‌سطح‌از‌کمتر
‌.شود‌می‌پذیرفته‌درصد‌1ی‌دارد،‌در‌نتیجه‌فرضیه‌اول‌پژوهش‌در‌سطح‌خطای‌اقلام‌تعهد‌یناهنجار‌تاثیر‌منفی‌بر

 دوم  نتيجه آزمون فرضيه (:0)جدول 
                                                                                 

               ‌‌
 tاحتمال‌آماره‌‌tآماره‌‌خطای‌استاندارد‌ضریب‌متغیر

FD 001131/1- 119019/0 311211/3- 0000/0 

INV 900121/9- 129219/0 231293/1- 0000/0 

FD×INV 010332/2- 002129/1 011131/2- 0112/0 

BTMV 131121/0- 092203/0 313230/1- 0000/0 

MV 131199/0- 022322/0 121393/3- 0000/0 

BETA 113220/1 012222/0 22103/31 0000/0 

C 222033/2 913219/0 921123/2 0000/0 

 Fاحتمال‌آماره‌‌Fآماره‌‌ضریب‌تعیین‌تعدیل‌شده‌ضریب‌تعیین

10/0‌13/0‌9121/122‌0000/0‌

که‌عدم‌معناداری‌کل‌مدل‌‌صفر‌باشد،‌فرضمی‌01/0کمتر‌از‌که‌اف‌با‌توجه‌به‌مقدار‌احتمال‌به‌دست‌آمده‌برای‌آماره‌
‌رد‌می ‌دهد‌که‌شود‌و‌این‌نشان‌میاست، ‌13/0مدل‌برابر‌‌ضریب‌تعیین‌تعدیل‌شدهمقدار‌مدل‌پژوهش‌معنادار‌است.

‌13شود؛‌به‌عبارت‌دیگر‌سته‌توسط‌متغیرهای‌مستقل‌تشریح‌میدرصد‌تغییرات‌متغیر‌واب‌13باشد،‌که‌نشان‌می‌دهد‌‌می
‌باشد.درصد‌تغییرات‌متغیر‌وابسته‌مربوط‌به‌متغیرهای‌مستقل‌می

(‌مبین‌شاخصی‌برای‌ارزیابی‌فرضیه‌دوم‌است،‌FD×INVسرمایه‌گذاری‌)‌سطوحمقدار‌اثر‌ضریب‌متغیر‌بحران‌مالی‌در‌
برای‌‌آماره‌تی‌ارزش‌احتمال‌مقدار‌نشان‌دهنده‌تأیید‌این‌فرضیه‌است.‌درصورتی‌که‌ضریب‌مذکور‌منفی‌و‌معنادار‌باشد

است،‌همچنین‌علامت‌ضریب‌این‌متغیر‌منفی‌می‌باشد،‌‌‌01/0خطای‌سطح‌از‌کمتر‌و‌باشد‌می‌‌0112/0برابر‌این‌متغیر
‌تقویت‌اقلام‌تعهد‌یناهنجار‌بر‌یبحران‌مالسطوح‌سرمایه‌گذاری‌تاثیر‌‌توان‌گفت‌بنابراین‌می ‌نتیجه‌‌میی‌را ‌در کند،

‌شود.‌‌می‌پذیرفته‌درصد‌1فرضیه‌دوم‌پژوهش‌در‌سطح‌خطای‌
‌

 گيری و پيشنهادها بحث، نتيجه
‌تاثیر‌منفی‌بر‌یبحران‌مال‌:بدین‌نحو‌تدوین‌شده‌است‌که‌اولهای‌قبل‌فرضیه‌با‌توجه‌به‌مبانی‌مطرح‌شده‌در‌فصل

‌نتایج‌پژوهش‌نشان‌داد‌که‌اقلام‌تعهد‌یناهنجار ‌در‌اقلام‌تعهد‌یناهنجار‌تاثیر‌منفی‌بر‌یبحران‌مالی‌دارد. ی‌دارد،
تمایل‌‌دارای‌بحران‌مالیهای‌‌تعهدی،‌شرکتاقلام‌در‌پرتو‌فرضیه‌تحریف‌نتیجه‌فرضیه‌اول‌پژوهش‌پذیرفته‌می‌شود.‌

‌این‌کارانه‌های‌حسابداری‌محافظه‌به‌اعمال‌شیوه ‌دارند. ‌تحت‌نظارت‌شدی‌موضوع‌تر ‌آنها د‌افراد‌به‌این‌دلیل‌است‌که
به‌دلیل‌نظارت‌دقیق‌تر‌توسط‌‌دارای‌بحران‌مالیشرکت‌های‌‌بنابراینقرار‌دارند.‌‌بستانكارانخارجی‌مانند‌حسابرسان‌‌و‌

‌ ‌دستكاری‌کنند. ‌تعهدی‌اختیاری‌را ‌اقلام ‌احتمال‌دارد ‌کمتر ‌طول‌‌دادندنشان‌‌دراین‌رابطه‌محققانحسابرسان، که‌در
‌کمتریتمایل‌دارند‌اقلام‌تعهدی‌اختیاری‌‌دارای‌بحرانهای‌‌شود،‌شرکت‌انجام‌می‌بستانكارانسالی‌که‌مذاکرات‌مجدد‌با‌

بینی‌کند‌و‌در‌‌پیشرا‌های‌نقدی‌‌باید‌تداوم‌تفاضلی‌کمتر‌اقلام‌تعهدی‌را‌در‌مقایسه‌با‌جریانموضوع‌داشته‌باشند.‌این‌
‌در‌شرکت ‌اکاهش‌دهد‌دارای‌بحران‌مالی‌راهای‌‌نتیجه‌ناهنجاری‌اقلام‌تعهدی‌را ‌انتظار‌می. ‌این‌رو بحران‌رود‌که‌ز

و‌‌یننگو‌هایی‌داشته‌باشد.‌نتایج‌به‌دست‌آمده‌در‌این‌پژوهش‌با‌نتایج‌پژوهشاقلام‌تعهد‌یناهنجار‌تاثیر‌منفی‌بر‌یمال
‌(‌همخوانی‌دارد.1101یزی‌و‌همكاران‌)عز‌(،1101ی‌)دارابی‌و‌چنار(،‌2022وانگ‌و‌ژو‌)‌(،2022)‌همكاران
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سطوح‌سرمایه‌گذاری‌تاثیر‌‌:بدین‌نحو‌تدوین‌شده‌است‌که‌دومهای‌قبل‌فرضیه‌مطرح‌شده‌در‌فصلبا‌توجه‌به‌مبانی‌
بحران‌ی‌را‌تقویت‌می‌کند.‌نتایج‌پژوهش‌نشان‌داد‌که‌سطوح‌سرمایه‌گذاری‌تاثیر‌اقلام‌تعهد‌یناهنجار‌بر‌یبحران‌مال

‌تعهد‌یناهنجار‌بر‌یمال ‌اقلام ‌دوم ‌فرضیه ‌نتیجه ‌در ‌تقویت‌می‌کند، ‌دری‌را ‌می‌شود. ‌فرضیه‌پرتو‌پژوهش‌پذیرفته
‌کارتر‌محافظه‌خود‌سود‌گزارش‌رفتار‌در‌تا‌دهد‌قرار‌فشار‌تحت‌را‌مدیران‌است‌ممكن‌مالیبحران‌‌اقلام‌تعهدی،‌تحریف
از‌.‌هستند‌گذاران‌قانون‌و‌طلبكاران‌حسابرسان،‌مانند‌خارجی‌افراد‌شدید‌نظارت‌تحت‌یبحران‌مالبا‌‌های‌شرکت.‌شوند

‌نظارت‌به‌را‌این‌و‌دهند‌انجام‌اختیاری‌تعهدی‌اقلام‌طریق‌از‌را‌سود‌مدیریت‌دارد‌احتمال‌کمتر‌هااین‌شرکتاین‌رو‌
‌داد‌نسبت‌توانحسابرسان‌می‌تر‌دقیق ‌این. ‌با‌شرکت‌افزون‌بر ‌اختیاری‌تعهدی‌اقلام‌اتخاذ‌به‌مالی‌تمایلحران‌ب‌ها
‌دارند‌طلبكاران‌با‌مجدد‌مذاکره‌پیرامون‌های‌سال‌طول‌در‌منفی ‌درگیر‌کمتر‌هستند‌بالا‌اهرم‌دارای‌که‌هایی‌شرکت.

‌بنابراین،.‌دارند‌قرار‌خود‌طلبكاران‌شدید‌نظارت‌تحت‌ها‌شرکت‌این‌زیرا‌شوند،‌می‌تعهدی‌اقلام‌بر‌مبتنی‌سود‌مدیریت
‌اختیاری‌تعهدی‌اقلام‌که‌می‌رود‌انتظار‌کند،‌ایفا‌تعهدی‌اقلام‌ناهنجاری‌توضیح‌در‌تری‌مهم‌نقش‌سود‌مدیریت‌اگر

‌لذا.‌دهد‌رخ‌دارای‌بحران‌مالی‌های‌شرکت‌در‌کمتر‌اقلام‌تعهدی‌ناهنجاری‌و‌باشد‌کوچكتر‌تفاضل‌تداوم‌باشد،‌کمتر
‌نادرست‌گذاری‌قیمت‌فرضیه‌است.‌تحت‌کمتر‌دارای‌بحران‌مالی‌های‌شرکت‌در‌اقلام‌تعهدی‌ناهنجاری‌وقوع‌احتمال
‌بگذارد‌تأثیر‌شرکت‌گذاری‌سرمایه‌تصمیمات‌بر‌تواند‌می‌مالی‌بحران‌گذاری،‌سرمایه ‌و‌بدهی‌بالاتر‌هزینه‌دلیل‌به.

‌سرمایه‌گذاری‌خود‌شود‌مجبور‌است‌ممكن‌دارد،‌قرار‌مالی‌مضیقه‌در‌که‌شرکتی‌خارجی،‌مالی‌منابع‌به‌محدود‌دسترسی
‌دهد‌کاهش‌را ‌دست‌از‌خود‌رقبای‌به‌را‌خود‌بازار‌سهم‌تواند‌می‌دارد‌قرار‌مالی‌مضیقه‌در‌که‌شرکتی‌این،‌بر‌علاوه.

‌ها‌دارایی‌کاهش‌و‌کمتر‌های‌پرداخت‌پیش‌کمتر،‌موجودی‌مطالبات،‌کاهش‌و‌منفی‌سود‌با‌فروش‌منفی‌رشد‌.بدهد
‌های‌شرکت.‌دهند‌می‌افزایش‌را‌گذاری‌سرمایه‌خود‌نمونه‌در‌مضطرب‌های‌شرکت‌از‌بسیاری‌حال،‌این‌با‌است.‌همراه

.‌کنند‌می‌رفتار‌سالم‌های‌شرکت‌مانند‌درست‌هستند،‌روبرو‌سودآور‌گذاری‌سرمایه‌با‌که‌زمانی‌تا‌عملیاتی‌سود‌با‌مضطرب
‌زیرا‌کنند،‌می‌گذاری‌سرمایه‌قبل‌های‌سال‌از‌بیشتر‌عملیاتی،‌زیان‌با‌مشكل‌دچار‌های‌سال‌از‌درصد‌‌10این،‌بر‌علاوه

‌گذاری‌قیمت‌فرضیه‌اگر‌بنابراین،.‌کنند‌تامین‌را‌ها‌گذاری‌سرمایه‌و‌دارند‌نگه‌زنده‌را‌ها‌شرکت‌خواهند‌می‌سهام‌مدعیان
‌های‌شرکت‌در‌تعهدی‌ناهنجاری‌اقلام‌این‌که‌می‌رود‌انتظار‌باشد،‌تعهدی‌ناهنجاری‌مسئول‌گذاری‌سرمایه‌نادرست

‌بیفتد‌اتفاق‌گذاری‌سرمایه‌بالای‌سطوح‌با‌هایی‌شرکت‌در‌ویژه‌به‌بحران‌مالی،‌دچار ‌فرض‌می. ‌اقلام‌ناهنجاری‌شود‌لذا
‌نتایج‌به‌دست‌آمده‌در‌این‌‌وجود‌گذاری‌سرمایه‌بالای‌سطوح‌با‌دارای‌بحران‌مالی‌های‌شرکت‌در‌تعهدی داشته‌باشد.

‌(،1101ی‌)دارابی‌و‌چنار(‌2022وانگ‌و‌ژو‌)‌(،2022)‌و‌همكاران‌یننگو‌هایپژوهش‌از‌بعد‌معناداری‌با‌نتایج‌پژوهش
‌(‌همخوانی‌دارد.1101یزی‌و‌همكاران‌)عز

‌شود:‌پژوهش‌انجام‌شده‌و‌نتایج‌به‌دست‌آمده‌از‌آن‌برخی‌از‌پیشنهادهای‌پژوهش‌به‌شرح‌زیر‌بیان‌میدر‌راستای‌
‌شتریب‌نظارت‌قیازطر‌شودیم‌شنهادیپ‌-است‌ینظارتی‌نهاد‌که‌بهادار‌اوراق‌بورس‌سازمان‌بهبا‌توجه‌به‌نتایج‌پژوهش‌

‌ملزم‌شفاف‌و‌تیفیباک‌یاطلاعات‌ۀارائ‌به‌را‌آنها‌بازار،‌در‌فعالی‌هاشرکت‌یمال‌یهاگزارش‌ستمیس‌تیشفاف‌و‌تیفیک‌بر
‌نیزم‌در‌لازم‌اطلاعات‌یافشا‌یبرا‌را‌یالزامات‌گذاران،‌هیسرما‌اعتماد‌جلب‌یبرا‌و‌کند ‌یمال‌نیتأم‌یهاتیمحدودۀ
 .دهد‌قرار‌ها‌شرکت‌یازسو

‌ ‌توجه‌به‌تاثیر کاهش‌اتكاپذری‌صورت‌های‌مالی،‌ی‌باید‌موضوعاتی‌همچون‌اقلام‌تعهد‌یناهنجار‌بر‌یبحران‌مالبا
کاهش‌کارایی‌بورس،‌افزایش‌ریسک‌بازار‌افزایش‌عدم‌تقارن‌اطلاعاتی‌و‌در‌نهایت‌شكست‌بازار‌توسط‌سازمان‌بورس‌و‌

‌اوراق‌بهادار‌مورد‌بررسی‌قرار‌گیرد.
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‌ ‌پژوهش ‌نتایج ‌به ‌توجه ‌یهافرصت‌اابتد‌منابع،‌یمال‌نیتأم‌از‌شیپ‌که‌گرددیم‌شنهادیپ‌هاشرکت‌رانیمد‌بهبا
‌مناسب‌سپس‌و‌ییشناسا‌لات،یتسه‌بازپرداخت‌ییتوانا‌و‌شرکت‌ارزش‌نمودن‌حداکثر‌یراستا‌در‌را‌مناسب‌یگذار‌هیسرما
‌.ندینما‌انتخاب‌را‌نهیگز‌نیتر

‌گردد:‌های‌آتی‌نیز‌پیشنهادهای‌زیر‌ارائه‌می‌برای‌پژوهش
 جداگانه.‌ صورت به مختلف صنایع از یک هر در پژوهش این .‌تكرار1

 .یمال‌بحران‌دوران‌در‌سود‌ینقد‌یاجزا‌یاطلاعات‌یمحتوا‌و‌یداریپا‌یبررس.‌2

 ی.جهان‌یمال‌بحران‌طول‌در‌یتعهد‌اقلام‌بازار‌یگذار‌متیق‌و‌سود‌تیریمد‌،یمال‌مشكلات.‌9
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