
Research Paper 

Financial and Behavioral Researches in Accounting 

Vol. 4, No. 3, Ser No. (14), Autumn 2024, pp 117-135 

 

Moderating Role of Board Diversity and Financial Reporting Complexity in 

Relation between management Overconfidence on the liability Financing 

Decisions In the Iranian Capital Market 

 
Shokoufeh Etebar1, Hosein Jannat makan2, Ali Tamoradi3 

 
 

Received: 2024/11/19 

Accepted: 2024/12/20 

 

 

Extended Abstract  

Background and Purpose: The issue of financing remains a persistent concern for financial 

managers in companies (Mohammadi et al., 2010). Beyond environmental and company-

specific factors, decisions regarding debt financing can be significantly influenced by the 

behavioral traits of managers. Overconfident managers, for instance, tend to impact the 

efficiency of investment projects through a preference for internal financing (Ebrahimi et al., 

2011). Empirical studies also indicate that board independence and diversity enhance 

decision-making processes and mitigate systemic errors arising from managerial 

overconfidence (Gurdeev, 2023). Simultaneously, financial reporting and its associated 

complexities have garnered substantial research interest. Evidence highlights that market 

reactions and investor behavior are shaped by the nature of financial reports, which offer 

critical insights into a company's future performance and correlate with subsequent economic 

outcomes (Rajebzadeh, 2023). Rajebzadeh (2023) further notes that such practices can 

conceal inefficiencies in investment and financing decisions, thereby contributing to the 

complexity of financial reporting. Given the importance of these variables in debt financing 

decisions, the present study examines the moderating role of board diversity and financial 

reporting complexity on the relationship between managerial overconfidence and financing 

decisions within the Iranian capital market. 

Methodology: This study employs regression analysis to provide insights into practical 

applications. It is a post-event study based on temporal dimensions and applied in nature 

concerning its purpose. The statistical population comprises 630 companies listed on the 

Iranian Stock Exchange and OTC markets. Using a systematic knockout sampling method, 

financial data from 145 companies within the Iranian capital market were collected for the 

research period spanning 2015 to 2021. A multivariate regression model (Model 1) was 

utilized to test the first three hypotheses, following the framework of Rahib and Lotfi (2016) 

with modifications and expansions tailored to this study. Descriptive statistics, such as mean, 

median, range (largest and smallest values), standard deviation, and inferential statistics, like 

correlation coefficients and multivariate linear regression, were applied to analyze and 
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evaluate the research hypotheses. The study conducted several assumption tests for regression 

implementation, including the Breusch–Pagan test, the Glejser test, the Harvey test, the 

ARCH test, and the White test, to address heteroscedasticity. It also assessed the 

independence of residuals using the Durbin–Watson statistic, the normality of the dependent 

variable distribution using the Jarque–Bera test, and multicollinearity using the Variance 

Inflation Factor (VIF). Additionally, the reliability of the research variables was examined 

using the Levin, Lin, and Chu test, and the appropriate model selection was confirmed using 

the F-Limer and Hausman tests. The collected data were processed and categorized using 

Microsoft Excel, and the final analyses were performed using EViews 11 software.  

Findings: The results indicate that managerial overconfidence has a significant positive effect 

on debt financing decisions. As managerial overconfidence increases, companies are more 

likely to engage in debt financing. Furthermore, a significant relationship exists between the 

complexity of financial reporting and financing decisions, supporting the first hypothesis. The 

findings also reveal a significant positive relationship between board diversity and financing 

decisions, alongside a significant negative relationship between financial reporting 

complexities and financing decisions for companies listed on the Tehran Stock Exchange. 

Board diversity moderates the relationship between managerial overconfidence and financing 

decisions by reducing the strength of the positive relationship, confirming the second 

hypothesis. However, the complexity of financial reporting does not moderate the positive 

relationship between managerial overconfidence and financing decisions. This relationship 

was found to be non-significant and negative, leading to the rejection of the third hypothesis.  

Discussion: The findings from the first hypothesis confirm that as managerial overconfidence 

increases, companies are more inclined to incorporate debt into their capital structure, leading 

to an increase in debt financing decisions. The second hypothesis demonstrates that greater 

gender diversity on the board of directors reduces the reliance on debt in the capital structure. 

Additionally, board diversity significantly moderates the relationship between managerial 

overconfidence and financing decisions in companies listed on the Tehran Stock Exchange. 

This indicates that higher board diversity mitigates the influence of managerial 

overconfidence on financing decisions. Financial reporting complexity, an important factor in 

the quality of financial disclosures, increases information asymmetry. Prior research suggests 

that higher complexity in financial reporting leads to greater information asymmetry between 

companies and creditors, reducing creditors’ willingness to extend financing. Consequently, 

increased interest rates hinder a company’s ability to finance through debt. Highlighting a 

significant relationship between overconfidence, financial reporting complexity, and 

financing decisions. However, the findings also reveal that financial reporting complexity 

does not moderate the relationship between managerial overconfidence and financing 

decisions, as evidenced by rejecting the third hypothesis. Based on these results, it is 

recommended that shareholder general assemblies prioritize the inclusion of at least one 

female board member when selecting board members to enhance board diversity. 

Additionally, companies are advised to reduce information asymmetry by improving the 

transparency of financial reporting, thereby facilitating better access to desired financing 

resources. 
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 چکیده

بر  تیریمد یاعتمادبیش رابطۀی بر مال یگزارشگر یدگیچیو پ مدیرههیئتتنوع هدف از پژوهش حاضر بررسی نقش تعدیلی 

گردآوری و با  4144تا  4121 زمانیبازۀ در  نمونه شرکت 411اطلاعات  است. ایرانسرمایۀ در بازار  یمال تأمین هایتصمیم

. نتایج ه استشدآزمون (  یتصادف آثارو به روش  یی)تابلو یبیترک یهاداده یۀپابر  رهیمتغچند ونیرگرساستفاده از روش 

با  نیبنابرا؛ ددار یمثبت معنادار تأثیر یبده قیاز طر یمال تأمین هایتصمیمبر  تیریمد یاعتمادبیش پژوهش نشان دادند که

 یگزارشگر یدگیچیپ نیب و ابدییم شیها افزادر شرکت یبده قیاز طر یمال تأمین هایتصمیم، تیریمد یاعتمادبیش شیافزا

 تأمین هایتصمیمشرکت و  ۀمدیرهیئتتنوع  نیبهمچنین . وجود دارد یدارمعنی رابطۀنیز  یمال تأمین هایتصمیمو  یمال

شده در بورس  رفتهیپذ یهاشرکت یمال تأمین هایتصمیمو  یمال یگزارشگر یدگیچیپبین و  بتو مث دارمعنی رابطۀ یمال

 یمال تأمین هایتصمیمو  تیریمد یاعتمادبیش رابطۀ مدیرههیئتتنوع  .دارد وجود یو معنادار یمنف رابطۀاوراق بهادار تهران 

 یاعتمادبیش نیمثبت ب رابطۀو کاهش  لیموجب تعد مدیرههیئت وعتن بنابراین(؛ معنادار و مثبت رابطۀکند )یم لیرا تعد

 رابطۀ) مثبت رابطۀ لیموجب تعد یمال یگزارشگر یدگیچیپ شیافزا لیو، شودیم یمال تأمین هایتصمیمو  تیریمد

 .شودیمن یمال تأمین هایتصمیمو  تیریمد یاعتمادبیش نیب (یمعنادار و منفریغ

 یمال یگزارشگر یدگیچیپ، مدیرههیئتتنوع ، یمال تأمین هایتصمیم، تیریمد یتماداعبیش :هاواژهکلید 

  G32, G41, H63, M12, M41 بندی موضوعی:طبقه
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 مقدمه

به  یمال تأمین فراوان تیاهم لیاست. به دل یمال تأمینبحث  هاشرکت یمال رانیمد یشگیهمی هااز دغدغه یکی

 یراهکارها افتنی یدر راستا یاریبس قاتیتحق، شانیو رشد ا تیتداوم فعال یشرکت برا ازیمورد ن یالممنابع  ۀصرف

و  است ارائه شده یاریبسهای هیو نظر انجام هارکتش یمال تأمینبر  مؤثرو عوامل  نهیبه یمال تأمین یمناسب برا

 یمحمد) است یو حسابدار یمالای مراجع حرفه یشگیهم مورد اقبال زیامر ن نیمرتبط با اهای هیدانش و نظر ۀسعوت

در  یکنند و منابع مال یمال تأمینخود را چگونه  ازیوجوه موردن رندیبگ میتصم دیبا رانیمد (4122، و همکاران

اما از ، گرددیب مها محسوشرکت یازجمله مسائل داخل هیموضوع ساختار سرما .ندیدسترس را چگونه مصرف نما

 هیبازار سرما تیو وضع طیشرا نیبنابرا، آن در ارتباط است رامونیپ طیشرکت با مح یمال تأمین یهامیآنجا که تصم

، یتقارن اطلاعات دمع، یندگیهمچون مشکلات نما یادی. عوامل زگذاردیم تأثیر هیساختار سرما یهامیتصم یرو بر

به  داًیشد یپژوهش پیشینۀمؤثر است.  یواحد تجار رانیمد یریگمیبر تصم رهیو غ یمال یدرماندگ، شرکت اندازۀ

حال  نیاز سطوح صنعت و شرکت پرداخته است. با ا یمختلف هاییژگیشرکت و و سرمایۀساختار  نیب رابطۀ یبررس

را در ساختار  یفاوت( متی)نسبت بده یاهرم مال یهااصول مشابه هستند اغلب نسبت نیکه از لحاظ ا هاییشرکت

موضوع باعث شده است تا محققان در حال  نیا. (9449، 4مک کللند و همکاران) کنندیشرکت انتخاب م سرمایۀ

بالا با رده ییاجرا رانمدی که چرا بپردازند هاارشد شرکت ییاجرا رانیمد یشخص اتیخصوص تأثیر ۀمطالعحاضر به 

 گذارتأثیربه نظر از عوامل مهم و  گرید کیژاسترات یهاو انتخاب (9441، 9رتراند و شوارب) یمال هایتصمیمبه  توجه

 ۀاستفاد نیعلاوه بر ا. رندگییخاص هنوز هم به ندرت صورت م ۀنیزم نیحال مطالعات در ا نی. با اروندیبه شمار م

 باعث، سهام صاحبان حقوق طریق از مالی تأمین به نیاز کاهش طریق از، شرکت ۀسرمای ساختار در هابیشتر از بدهی

 یابیدست یممکن است برا ییاجرا رانیدر مقابل مد. شودمی اندارسهام و مدیران بین منافع تضاد و تعارضات کاهش

 یآزاد به دنبال نسبت اهرم ینقد انیجر آزادانه از ۀاستفادو  یتیریمد یطلبفرصتاز جمله حفظ  یشخص افعبه من

رود کـه اصـل و اسـاس یکی از مهمترین مفاهیم مالی رفتاری مدرن به شمار مـی، مدیران یاعتمادبیش .باشند اندک

اطمینانی است که به ی رفتاری فراهافردی دارای ویژگی، شناسانشناختی است. از دید روانروان هایموضوع آن

در صورتی که ممکن است در واقعیت این گونه نباشد ، دانش خود اطمینان دارد عات واطلا بـودن دقیق

 (.4100، قمـی نـادی طینـت وخوش)

 تواندمی شرکت هایمالی بدهی تأمینی از جمله مال تأمین هایتصمیم، هاو خاص شرکتمحیطی عوامل علاوه بر 

 هایتصمیمکه  یموارد نیاز مهمتر یکیخصوص  نیدر ا، ردیگبشکل  رانیمد یرفتاری هایژگیاساس وبر

 ی مدیریتاعتمادبیش. است رانیحد مدازشیبدهد اعتماد میقرار  تأثیرتحترا  هاسازمان رانیمد یرگذاسرمایه

 ،یمال تأمینو  یرگذایهماسرمناسب های استینادرست منجر شده و با انحراف از س میتواند به اتخاذ تصممی

آن دارند و  یبر رو یشتریکه کنترل ب لیدل نیرا به ا یداخلمالی  تأمین .دینما لیبر شرکت تحم یگزافهای نهیهز

مصمم  اعتمادبیش رانیمد، نیبنابرا دهندیم حیترج یمال تأمین یهاروش رینسبت به سا دارد بر در یکمتر ۀنیهز

 (4144، و همکاران یمیابراهگذار باشند )اثر یرگذاسرمایههای پروژه ییبر کارا یداخل یمال تأمین قیهستند تا از طر

 یمتفاوت رو یهازهیبه بازار کار و اشتغال با انگ یشتریبا سرعت ب رانیزنان در ا یپس از انقلاب اسلام

تنوع  تأثیربه ای ندهیفزا طوربه یدانشگاه قاتیتحق، گرید یاز سو (.4121 ،پوررجبو  یدوج یگانلرگآوردند)

 .کنندیمتوجه  هادر شرکت یریگمیتصم فرایند تیفیو ک تیبر ماه یشرکت تیحاکمهای جنبه ریو سا مدیرههیئت
                                                           

1. McClelland et al. 

2. Bertrand & Schoar 
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از توان میرا  تیریان و مددارسهام نیب یطلاعاتقارن اعدم ت ها بر این دیدگاه تمرکز دارند کهتعدادی از پژوهش

که استقلال  دندهیم نیز نشان یتجرب قاتیتحقسایر  (.9491زاده، رجبعلی) دادکاهش  مدیرههیئت طریق تنوع

از  یمکن است ناشکه مرا  یستمیس یو خطاها یریگمیتواند تصمیم رهیمدئتیدر کنار تنوع ه رهیمدئتیه

  (9491، 4و نی گوردگیف) دنبهبود بخش، باشدی مدیریت اعتمادبیش

به خود جلب کرده است. شواهد  هادر پژوهش را زیادیآن توجه  یدگیچیو پ یمال یگزارشگر، همزمان طوربه

که  است یمال یهاگزارش تیماه تأثیردر واقع تحت ارانگذهیسرما یهابازار و پاسخ یهاکه واکنش دهدینشان م

مرتبط است  یبعد یاقتصاد جینتا باو  دهدیارائه م ندهیرا در مورد عملکرد شرکت در آ یارزشمند یهانشیب

پنهان  دهیچیپ یافشا قیرا از طر ترفیععملکرد ض رانیاز مد یبرخ رسدیبه نظر م، حال نی( با ا9491، زادهعلیرجب)

نشده استفاده برآورده یهاینیبشیپ ایکاهش درآمد  یهاعبور از دوره یبرا دهیچیپ یو از عبارات متن کنندیم

اقدام به  دهیچیپ یافشا قیاز طر رانیمد ند کهکبیان می (9491، زادهیرجبعل)(. 9440، 9لدیبلومف) کنندیم

را سبب  یمال یگزارشگر یدگیچیپ نیا کنند ومی مالی تأمینو  یرگذاسرمایه هایتصمیم ییعدم کارا یکارپنهان

 پژوهش حاضر هستند و دارای اهمیت یبده یمال تأمین هایتصمیم در رهایمتغ نیا، شدهمطرحبنابر موارد  .شودیم

با نقش  یمال تأمین هایتصمیمو  تیریمد یاعتمادبیش نیب رابطۀباشد که: می یپرسش اصل نیپاسخ به ا بالندبه 

 چگونه است؟ یمال یگزارشگر یدگیچیو پ مدیرههیئتتنوع  یگرلیتعد

 

پژوهش ۀپیشینمبانی نظری و   

  ی مدیریتاعتمادبیشمالی بدهی و  تأمین هایتصمیم

های دیگر کند در حالی که در شرکتاصلی و عمده را اتخاذ می هایتصمیممدیرعامل ، اهدر برخی از شرکت

اجماع و تواق نظر مدیران ارشد است. اگر افراد مختلف دارای نظرات متفاوت  ۀنتیجصورت روشن در به هاتصمیم

و آدامز )قرار دهد  عاعالشتحتها را گیریتواند تصمیمها میگیری در داخل شرکتتوزیع قدرت تصمیم ،باشند

تسلط مدیرعامل در میان  تأثیر ۀنحوای را راجع به مطالعات قبلی فرضیه، ها(. براساس این ایده1،9441همکاران

 مایۀرسی که در تلاشند تا ساختار طوربهاند شرکت ایجاد و توسعه داده سرمایۀهای ساختار مدیران ارشد بر انتخاب

کنند. مبنای نظری برای این فرضیه تئوری نمایندگی عامل توصیف گیری مدیرتصمیمقدرت  ۀدرجشرکت را براساس 

های نمایندگی در اینکه چرا هزینه، د. از لحاظ تئوریانهدکر( ارائه 9449، 1مک کللند و همکاران) است که در ابتدا 

ها ممکن نتیجه ماند. از یک طرف شرکتبیشود منجر می اندکو یا اهرم مالی  فراوانالی هرم مبه ا هابرخی شرکت

-حاکمیت شرکتی جایگزین برای کاهش هزینه سازوکاربه دلیل اینکه بدهی به عنوان یک را  زیاد ینسبت بده است
 ۀاستفادکارگیرند. علاوه بر این هد را بای مدیران اجرایی به جریان نقدی آزهای نمایندگی از طریق کاستن دسترس

باعث ، طریق حقوق صاحبان سهام از طریق کاهش نیاز به تأمین مالی از، شرکت ۀها در ساختار سرمایبیشتر از بدهی

. در مقابل مدیران اجرایی ممکن است برای دستیابی شودمیان دارسهامکاهش تعارضات و تضاد منافع بین مدیران و 

آزادانه از جریان نقدی آزاد به دنبال نسبت اهرمی  ۀاستفادطلبی مدیریتی و فرصتمله حفظ به منافع شخصی از ج

، دهد( نشان می4494، 1جیراپورنلیو و )شده نظیر پژوهش انجامهای چنان که نتایج پژوهش ؛باشند اندک

                                                           
1. Gurdgiev & Ni 

2. Bloomfield 

3. Adams et al. 

4. McClelland et al. 

5. Liu  & Jiraporn 
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مدیریتی  یاعتمادبیش تأثیربررسی  دهد.قرار می تأثیرها را تحتطور منفی عملکرد شرکتمدیریتی به یاعتمادبیش

های حسابداری شرکت موضوع مهمی است؛ چرا که مشی و سیاستهای شرکت از قبیل خطبر روی سیاست

-های سرمایهبرد. اختلال در فعالیتی گردد که ارزش شرکت را از بین میهایتصمیمبه تواند منجرمی یاعتمادبیش
و  ریمالمند .(9444، 4دیوید و همکاران-بن)باشد بر تواند هزینههای حسابداری میمالی و سیاست تأمین، گذاری

نسبت به  اندازۀاز  شینفس ببهبا اعتماد رانیمد گذاریهیسرما هایتصمیماستدلال کردند که  9444، 9همکاران

  .(9442، 1یو لطف بیرح) دارندکم  یبده تیکه ظرف ییهادر شرکت ژهیوتر هستند بهحساس ینقد انیجر

 

 یبده یمال تأمین هایتصمیمی مدیریت و اعتمادبیش، مدیرههیئتتنوع 

و  یریگمیتصم فرایندجمله در از هانهیزم ۀهمدر ، یبرابر ۀیپازنان و مشارکت کامل آنان بر  یسازامروزه توانمند

که هنوز تعادل مطلوب و قابل قبول و مشارکت  یدر جوامع است. داریپا ۀتوسع یازهاینشیپاز  یکیجامعه  تیریمد

و استعداد  تیفراهم و فرصت منصفانه بروز خلاق یو فرهنگ یاجتماع، یاقتصاد یهاتیزن و مرد در فعال ۀعادلان

 رد .(4121 ،یو عبدل یسپاسموفق نبوده است )، اندداشته گونه که انتظارنتوسعه آ فرایند ،ها برقرار نشده استانسان

زن  رانیداشته و مد تأثیر مدیرههیئتدر عملکرد  تیکه تنوع جنس شودیاستدلال م (1944، 1آدامز و فریرا) قیتحق

از موضوعات  یکی مدیرههیئتدر  تیها رفتار متفاوت دارند و تنوع جنسجنبه یمرد حداقل در برخ رانیدنسبت به م

 ۀاستفاد قیشرکت از طر ۀادارشرکت در مورد امور  ۀمدیرهیئتزنان  .(9442، 1 پاتان)  باشدیم یتیریمد یمهم و اصل

ان دارسهامنسل حاضر  یکار براوکسب ینهادها جادیدر مورد ا نیند و همچنارد یاستعداد بهتر هیبهتر از کل سرما

 بر رانیمد یو اعتماد به نفس افراط یاعتماد اجتماع آثار یبررس منظورهب. کنندیم عمل ترو عادلاته ترخود جامع

 نشان (9491رمضانی و همکاران، ) ی،شرکت بورس441 مربوط به ی، اطلاعات مالیبده قیاز طر یمال تأمین ۀنیهز

 سطح شیکه افزا نیگردد. ضمن ایم یبده نهیبه کاهش هزشرکت منجر یکه بالا بودن سطح اعتماد اجتماع داد

 .دهدیم شیرا افزا یبده ۀنیهزشرکت،  تیریدر مد یاعتماد افراط ای ینانیماطبیش

 

 یبده یمال تأمین هایتصمیمو  تیریمد یداعتمابیش ،پیچیدگی گزارشگری مالی

ین ابعاد شرکت ترسرمایه یکی ازمهم ۀهزینموضوع ، عاد مختلف شرکتبا راستای تأثیر کیفیت گزارشگری بر در

، باشدمی ثرؤاطلاعاتی م عدم تقارن که بر استسرمایه مرتبط  ۀهزین کیفیت گزارشگری مالی ازاین جهت با د.باشمی

 .(9444، 2و همکاران دنیل) بدهی ایفا نماید سرمایه و ۀهزینکاهش  تواند نقشی مهم درمیبا کاهش آن  هک ایگونهبه

 یهاصورت ۀسیمقا تیقابل یانجینقش م ی بر گزارشگری مالی در بررسیاعتمادبیش تأثیرپژوهشی  ۀپیشینهمچنین 

 (4141و همکاران،  دلویتوح)توسط  گذارانهیسرما دیعقا ییو واگرا رانیدلبانه مطفرصت یرفتارها نیب رابطۀبر  یمال

 یواقع تیریمد انیمثبت م رابطۀ ،یمال یهاصورت ۀسیمقا تیقابل دهد کهپژوهش آنان نشان می ۀنتیجانجام شد که 

اخذ  نیسهام ح یارزش ذات حیرقم صح نییتع ۀدربار رانگذاهیرفتار سرما ییبر واگرا تیریمد ینانیاطمشیبسود و 

بر  رانیمد ینانیاطمبیش تأثیر( به بررسی 4144و اورج اوغلی،  منششیریب) .کندیم لیرا تعد یگذارهیسرما میتصم

                                                           
1. Ben-David 

2 Malmendier 
3. Rihab & Lotfi 

4. Adams   & Ferreira 

5. Pathan 

6. Daniel et al. 
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 ینانیاطمبیش دهد،ینشان م آنان پژوهش یهاهیحاصل از آزمون فرض یهاافتهی پرداختند، یمال یلحن گزارشگر

با  یمثبت و معنادار رابطۀباشد،  یاهیمخارج سرما شیحد و افزاازبیش یگذارهیصورت سرماهب یوقت رانیمد

 ر،یمد ینیبخوشو  ینانیاطمبیشحالت با توجه به  نیدارد. لذا در ا یمال یهاواژگان مثبت در صورت یریکارگهب

 ی. اما در صورتشودیم نانهیبرخودار بوده و خوشب یشتریاز واژگان مثبت ب یمال یگزارشگر ۀمنتظرریو غلحن ساده 

و  یمنف رابطۀبروز کند،  یبانک لاتیتسه افتیو در هایبده زانیم شیصورت افزاهب ریمد ینانیاطمبیشکه رفتار 

شرکت،  یمال سکیر شیحالت با توجه به افزا نیدر ادارد. لذا  یمال یگزارشگر رمنتظرهیبا لحن ساده و غ یمعنادار

 یچارچوب ی مالیهادر صورت یدگیچیپ یتئور بنابراین .شودیکمتر م یمال یواژگان مثبت در گزارشگر یریکارگهب

اما قادر است به ، کندمین ینیبشیپرا  یدادیرو یتئور نیکند. امیفکر کردن و در نظر گرفتن جهان ارائه  یبرا

 دهیچیاز قواعد پ یناش ستمیس یدگیچیپ .ها کمک کندآنهای سکیر افتنیو  هاتیقابل ییجهت شناسا سازمان

عوامل  ۀدوجانبتعاملات متقابل و ارتباطات ، یسازماندروناست که از روابط ای دهیچیاز رفتار پ یبلکه ناش، باشدمین

 یدگیچیو پ یساختار یدگیچیتوان بر حسب پمیرا  یدگیچیپ .دیآمیبه وجود  طیو مح ستمیس نیدر داخل و ب

توان به عنوان وضعیتی دشوار برای درک یا می( پیچیدگی را 4144، نیاطالببیگلرخانی و ) دکر یبندطبقه یاتیعمل

بینی ر و پیشسیتف، افزایش دشواری در فهم ۀدهندنشانی مالی هاپیچیدگی صورت، بنابراین اعمال توصیف نمود.

ی مالی تلفیقی به عنوان ها( در پژوهش خود از وجود صورت4121نیا و همکاران، ایزدیباشد. )ی مالی میهاصورت

اطلاعات ، اساس استانداردهای حسابداری ایرانبر .معیاری برای پیچیدگی اطلاعات حسابداری استفاده کردند

مشکل بودن درک آن  ۀبهانشود نباید به مربوط تلقی می گیری اقتصادیتصمیمرفع نیازهای  جهتکه ای پیچیده

ای گونهبهالمقدور حتیگونه اطلاعات نیز باید اینگرچه ، ی مالی حذف شودهااز صورت کنندگاناستفادهتوسط برخی 

سازی بیشتر مبهمسازی یا افشا، ضیحتو ۀدهندنشان ساده ارائه شود. خوانایی کمتر گزارشگری مالی ممکن است

ام در آن باشد که ممکن است ریسک تجاری را افزایش و موجب ابه ۀآیندشرکت و عملیات  ۀدرباراطلاعات منفی 

  .(4141، ساریتداوم بقا و سودآوری شود )

 :پردازیممیحاضر  ۀمقالوع ا موضتبط برداخلی و خارجی م هایدر ادامه به بررسی تعدادی از پژوهش

نشان  جیاخت که نتادپر یمال یگزارشگر یدگیچیو پ رعاملیحد مدازبیشاعتماد  ی( به بررس9491، زادهیرجبعل)

، نیوه بر اعلا شود.می ییبه کاهش خوانامنجر و مرتبط است یدگیچیمثبت با پ طوربه رانیمد یاعتمادبیش دهدمی

 یبا سودآور ییهاشرکت یبرا یدگیچیو پ رانیمد یاعتمادبیش نیب رابطۀکه  دهدیاستحکام نشان م هایلیتحل

: اثرات مدیرههیئتتنوع  ی( به بررس9491،یو ن فیگوردگ) .تر استو قابل توجه زتریمتما، دیگر ییهااز شرکت ترکم

 رهیمدئتیتنوع ه یکل تأثیرپرداختند که  یمال تأمین هایتصمیمعامل بر شرکت ریحد مدازبیشاعتماد  ۀندنکلیتعد

حد ازبیشحساس است. اعتماد  اریبس ازحدشیمختلف اعتماد ب هایاریعامل نسبت به معریمد ازحدشیبر اعتماد ب

 . دارد یمنف یبستگت همشرک یبده یمال تأمینعامل با  رانیمد یضمن

 در بدهی هایتصمیم بر مدیران حد ازبیش اعتماد تأثیر ( در پژوهشی به بررسی9442، 4ب و لطفیحیر)

 حدازبیش ها نشان داد اعتمادتونس پرداختند. نتایج پژوهش آن بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته هایشرکت

 حدازبیش مثبت بین اعتماد رابطۀمثبت دارد و مالک بودن مدیران موجب کاهش  تأثیربدهی  سطح بر انیرمد

توضیحی دیگر برای ، اعتمادی مدیریتفرا»با عنوان  پژوهشی( 9442، 9فدایک) شود.بدهی می سطح و مدیران

 بررسی کرد. ضریب، شدهاعتمادی مدیریت را بر سطوح بدهی منتشرثیر فراأانجام داد. وی ت «شرکت تصمیمات مالی

                                                           
1. Rihab, Lotfi 

2. Valeria 
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افزایش خالص در  درصد پنجکند. مالی شرکت ایفا می هایاعتمادی نقش مهمی را در تصمیمرگرسیون نشان داد فرا

شده  توسط رگرسیون تعیین مین مالی از طریق سهامأدرصد افزایش خالص در ت دومین مالی از طریق بدهی و أت

 بدهی بیشتری نسبت به سهام منتشر کنند. دهنداعتماد ترجیح میشان داده شد که مدیران فرااست. همچنین ن

گزارش  ریبا تأخ یمال یگزارشگر یدگیچیپ رابطۀدر  یحسابرس تیفینقش اظهارنظر و ک یبه بررس (4141، یسار)

 ۀمؤسس اندازۀ، یحسابرس ۀمؤسس یتصد ۀدور، یحسابرسد که اظهارنظر پژوهش نشان دا جینتا .پرداخت یحسابرس

. کندیم لیرا تعد یر در گزارش حسابرسیبا تأخ یمال یگزارشگر یدگیچیپ رابطۀ یحسابرس ۀالزحمحقو  یحسابرس

 یدگیچیود پدر صورت وج یگزارش حسابرس ریخأدر ت یحسابرس تیفینوع اظهارنظر و ک تأثیراز  هاافتهی نیهمچن

بر  رهیمدتئیه یتیتنوع جنس تأثیر ی( به بررس4149،ینیحسریو ام نیصائ یویحی) .کندیم تیحما یمال یگزارشگر

در سطح ( 4نشان داد که:  هاهیآزمون فرض جینتا .پرداختند هاشرکت یو انتخاب ساختار بده یمال تأمین هایتصمیم

وجود زنان در  ؛دارد یدارمعنی تأثیر یمال تأمینخالص  بر مدیرههیئت یتیتنوع جنس نانیدرصد اطم 21 ننایاطم

در سطح ( 9؛ باشدمیآنان  یزیگرسکیر ۀدهندنشانشود که می یمال تأمینباعث کاهش خالص  مدیرههیئت

دارد.  یدارمعنی تأثیر یبورس هایشرکت یر بدهبر انتخاب ساختا مدیرههیئت یتیجنس نوعدرصد ت 21 نانیاطم

به  شتریتوجه بۀ دهندنشانشود که می هاشرکت یبده دیباعث کاهش سررس هاشرکت مدیرههیئتوجود زنان در 

 .باشدمیدر شرکت  یود بدهنب

با . پرداختند یمال تأمین هایبر روش رانیمد یاعتمادبیش أثیرت ی( به بررس4144،زوارم و همکاران یقدرت) 

( تفاوت ی)بافت مال هیبعد از اصلاح ساختار سرما هیسرما شیو افزا یاهرم مال دیمشخص گرد هاهیتوجه به آزمون فرض

 . دارد یمعنادار

ران با گذاسرمایه ۀاستفادمورد  یمال هایگزارش یدگیچیپ نیب ۀبطرا نییبه تب (4144، اینطالبو  یگلرخانیب)

 نیدر ا اتیآزمون فرض جیشده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتارفتهیپذ هایدر شرکت یشرکت تیحاکم

 یعنادارمعکوس و م رابطۀ هادر شرکت یشرکت تیحاکم با یمال هایگزارش یدگیچیپ نیدهد که بمیپژوهش نشان 

کاهش  یمال یو ابهامات در گزارشگر یدگیچیپ، یشرکت تیحاکم هایسازو کار شتریبرقرار است و با اعمال هرچه ب

 یکنندگان از اطلاعات مالاستفاده ریران و ساگذاسرمایه یبرا هاگزارش نیفهم ا تیبه ارتقا قابلو منجر ابدیمی

 .گرددیم هاشرکت

 نیحاصل از ا جینتا پرداخت که یمال هایبر احتمال وجود بحران رانیمد یاعتمادبیش تأثیر( 4144 ،ینعمت)

 یمال هایو احتمال وجود بحران رانیمد یاعتمادبیش نیب، یمورد بررس یزمان ۀبازکه در  دهدیمپژوهش نشان 

 یهااحتمال وجود بحران شیباعث افزا رانیمد یاعتمادبیش، گریوجود دارد. به عبارت د یمثبت و معنادار رابطۀ

 تأمین یبر راهکارها رانیمد یاعتمادبیشاثر  ی( به بررس4122، و همکاران  یمحمد) .شودیها مدر شرکت یمال

و  رانیمد ازحدشینفس باعتمادبه انیم یدارمعکوس و معنا رابطۀنشان داد که  جیها پرداختند که نتاشرکت یمال

از  یمال تأمیناز  رانینفس مداعتمادبه شیبا افزا کهیطورشرکت وجود دارد به یمنابع داخل قیاز طر یمال تأمین

 رانیمد ازحدشیب نفسعتمادبها انیم یدارو معنا میمستق ۀرابط نی. همچنشودیشرکت کاسته م یمنابع داخل قیطر

شرکت را به  رانیمد ،نفسبالا بودن اعتمادبه کهیطورمنابع خارج از شرکت وجود دارد به قیاز طر یمال تأمینو 

 یعل). ابدییم شیاز خارج از شرکت افزا شدهتأمینمنابع  زانیم جهیسوق داده و درنت یسازمانبرون یمال تأمینسمت 

حاصل  جیپرداختند که نتا هیساختار سرما بر رانیمد یاعتمادبیش تأثیر ی( به بررس4121، یصبح و یینژاد سارو کلا
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در  نیا، ندارد هیساختار سرما یبر ارزش دفتر یتأثیر رانیمد یاعتمادبیش زانیاست که م نیاز ا یاز پژوهش حاک

 مشاهده شد. هیبازار ساختار سرمازش ار یبر رو یاعتمادبیش تأثیرپژوهش  نیاست که در ا یحال
 

های پژوهشفرضیه  

و  تیریمد یاعتمادبیش رابطۀبر  یمال یگزارشگر یدگیچیو پ مدیرههیئتتنوع  لگریتعد تأثیر یابیجهت ارز

 :شده است نییتب ریپژوهش به صورت ز هایهفرضی، هاشرکت یمال تأمین هایتصمیم

 .وجود دارد یدارمعنی رابطۀ یمال تأمین هایتصمیمو  تیریمد یاعتمادبیش نی: ب4 فرضیۀ

 .کندیم لیرا تعد یمال تأمین هایتصمیمو  تیریمد یاعتمادبیش رابطۀ مدیرههیئت: تنوع 9 فرضیۀ

 د.کنیم لیرا تعد یمال تأمین هایتصمیمو  تیریمد یاعتمادبیش رابطۀ یمال یگزارشگر یدگیچی: پ1 فرضیۀ

 

پژوهش شناسیروش  

باشد و از لحاظ هدف کاربردی است. رویدادی میاز نوع پس، پژوهش حاضر بر مبنای بعد زمانی )زمان انجام پژوهش(

های رگرسیونی به تحلیل تحلیل روابط بین متغیرهای پژوهش با استفاده از مدلومنظر تجزیه ازشناسی روشدر 

تحلیل همبستگی بین  بنابراین پژوهش حاضرگیرد. سته( صورت میل بر متغیر وابیک متغیر مستق تأثیر) بستگیمه

 جامعۀهایی که در بازار سهام کشور ایران فعالیت دارند باشد. شرکتمورد استفاده در مدل رگرسیونی می یمتغیرها

رس ایران( اوراق بهادار و فرابوشرکت )در بازار بورس  214آماری شامل  جامعۀدهند. ل میآماری این پژوهش را تشکی

تا انتهای سال  4121ساله یعنی ابتدای سال  1 ۀدورزمانی مورد بررسی در این پژوهش  ۀدورهمچنین ، باشدمی

 411به تعداد ای گری شده و نمونهزیر غربال هایفعال بازار سرمایه با معیار هایباشد. اطلاعات مالی شرکتمی 4144

 :درنهایت انتخاب شدند (1411=  4441سال مالی همان  1شرکت در  141های )دادهشرکت

 ها منتهی به اسفند بوده و تغییر سال مالی نداده باشند.سال مالی آنها شرکت (4

 مستمر فعال بوده باشند.  4144در بورس پذیرفته و تا پایان سال  4121های از سال شرکت (9

 هلدینگ و لیزنگ نباشند. ، گذاریسرمایه هایهمؤسس، هاها جزء بانکشرکت (1

 شرکت توقف فعالیت عملیاتی بیشتر از دو ماه نداشته باشند. (1

 .مورد بررسی در دسترس باشد ۀدورهای مالی در اطلاعات صورت (1

به  لیتحلوهیتجز یو برا عیتجم اکسل افزاردر نرم یمال یهاصورتپژوهش از  یرهایمرتبط با متغ یمال اطلاعات

 نانیپنج درصد و سطح اطم یپژوهش در سطح خطا یهاهیو رد فرض دییتأو  گرددیمنتقل م وزیاو یافزار آمارنرم

 و آزمون قرار خواهد گرفت. یدرصد مورد بررس 21

و بسط  لیتعد( با 9442، یو لطف بحیر)پژوهش مطابق پژوهش  سهتا  کی فرضیۀپژوهش جهت آزمون  نیادر 

 شود.میاستفاده ( 4)مدل رهیمتغچند ونیاز مدل رگرس هادر پژوهش آن استفادهمدل مورد 

 (4)مدل

 
، مدیرههیئت یتی: تنوع جنسBD، تیریمد یاعتمادبیش: MO، یمال تأمین هایتصمیم: DEBT در مدل که

CFRیمال یگزارشگر یدگیچی: پ ،SIZE :شرکت اندازۀ ،ROAهایی: بازده دارا ،MTBفرصت رشد : ،LIQ:  سطح
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، یحسابرس کمیتۀ اندازۀ: ACSIZE، مدیرههیئتاستقلال  :BIND، شرکت مدیرههیئت اندازۀ: BSIZE، ینگینقد

ACIND یحسابرس کمیتۀ: استقلال ،β1 و متغیرها بیضرا Β0: و ثابت بیضر μهستند. ونیرگرس ی: خطا  

از جمع مقدار کل  هانسبت بدهی (9442،یب و لطفی حر)ند تحقیق انهم: مالی تأمین هایتصمیممتغیر وابسته 

 آید. میدست هشرکت در سال مورد نظر بهای بر جمع کل دارایی تقسیمشرکت های بدهی
DEBT= Total Debt/ Total Assets 

 .باشدها میکل دارایی Total Assetsها و کل بدهی Total Debt، نسبت بدهی  DEBTکه در آن 

 از طریق رانیازحد مدبیشاعتماد  (9442 ،لطفی و یبحر) تحقیق همانند :مدیریت یاعتمادبیش مستقلمتغیر 

های مدل هها از باقیماندحد در داراییازبیشگذاری آید. سرمایهمیدست به هااز حد در داراییبیشگذاری سرمایه

 شود:ذیل محاسبه می (9فرمول )صنعت و طبق -بر رشد فروش بر مبنای سال هاداراییرگرسیونی رشد 

(9)                                                                                               

 داریم: بالا فرمولکه در 

 ؛i برای شرکت tمالی  ۀدوررشد فروش در پایان  
 ؛i برای شرکت tمالی  ۀدورها در پایان رشد دارایی 

ها بیانگر که مقدار مثبت این باقیمانده iبرای شرکت  tمالی  ۀدورهای رگرسیونی در پایان باقیمانده 

ها گذاری کمتر از حد در داراییها بیانگر سرمایهها و مقدار منفی این باقیماندهاز حد در داراییبیشگذاری سرمایه

 است.

 است: ( بیان شده1( و )9زیر در فرمول ) شرح ها بهمحاسبه رشد فروش و رشد دارایی ۀنحو

 (9)                                                                                                 

(1)                                                                                         

 که:

 ؛i برای شرکت tمالی  ۀدورفروش در پایان  میزان 

 ؛i برای شرکت t-1مالی  ۀدورفروش در پایان  میزان 

 ؛i برای شرکت tمالی  ۀدورها در پایان میزان کل دارایی 

 .i برای شرکت t-1مالی  ۀدورها در پایان میزان کل دارایی 
از یک متغیر مجازی )دو وجهی( استفاده  مدیرههیئت اعضای جنسیتی گیری تنوعاندازۀابرای  حاضردر پژوهش 

یر این متغیر برابر یک و در غ، ها حداقل یک عضو زن وجود داشته باشدشرکت ۀمدیرهیئتدر صورتی که در ، شودمی

 تفاده خواهد شد.این صورت از عدد صفر اس

یک  ازتولید بیش  -9 ؛های مالی تلفیقیصورت -4پیچیدگی گزارشگری مالی از سه شاخص  یریگۀانداز یبرا

 استفادهی نمونه آماری( هاوجود اقلام تعهدی اختیاری بیش از سطح میانگین)کل شرکت -1 ؛محصول توسط شرکت

ش نسبت به سایر اهای مالیگزارش، شده را داشته باشدی همزمان هر سه شاخص ذکرشود. در صورتی که شرکتمی

از  گیری پیچیدگی گزارشگری مالیاندازۀبرای . بنابراین در پژوهش حاضر اشتدخواهد پیچیدگی بیشتری  هاشرکت

جود داشته باشد در صورتی که در شرکتی هر سه معیار پیچیدگی و، شودیک متغیر مجازی )دو وجهی( استفاده می

صفا  بختیاری ،4144، نیابیگلرخانی و طالباین صورت از عدد صفر استفاده خواهد شد ) این متغیر برابر یک و در غیر
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 استفاده (1)با فرمول شرکت هایلگاریتم ارزش دفتری دارایی از شرکت اندازۀ تعیین برای (.4144، و همکاران

  .باشدمی شرکت اندازۀبه مربوط هایداده غیرخطی بودن حالت بردن بین از برای از لگاریتم استفاده .شودمی

 (1)                                                                                                       Size= Log (Total Assets) 

 باشد. ها میکل دارایی Total Assetsو  لگاریتم Log، شرکت اندازۀ Sizeدر آن  که

( 1)با فرمولها از حاصل تقسیم سود خالص بر مجموع داراییشرکت های داراییده باز گیریهاندازیق تحق ینار د

 قابل محاسبه است. 

(1)                                                                                              ROA = Net Profit/ Total assets 

ROA هابازده دارایی ،Net Profit سود خالص ،Total assets باشد. یها مدارایی کل 

 شرکت سهام برابر قیمت شرکت بازار ارزش است.آن  است با ارزش بازار سهام بر ارزش دفتری فرصت رشد برابر

  .است سهام صاحبان دفتری حقوق ارزش برابر شرکت دفتری ارزش و سهام منتشر تعداد در سال آخر در

ها استفاده گیری سطح نقدینگی از نسبت نقدینگی شرکت )وجوه نقد و شبه نقد( به مجموع داراییهاندازبرای 

 شد.

تعداد مدیران )اعم از موظف و غیرموظف( که عضو از مجموع  مدیرههیئت اندازۀگیری هدازنادر این تحقیق برای 

کل به مدیرههیئت یرموظفغ یتعداد اعضا یماز تقس مدیرههیئتشود. استقلال استفاده می مدیره هستندهیئت

 . دارندرکت ندر ش ییسمت اجرا یرموظفغ ی. اعضاآیدیدست مبه مدیرههیئتموظف یرموظف و غ یاعضا

تعداد مدیران )اعم از حسابرسی از مجموع  کمیتۀ اندازۀگیری  اندازۀحسابرسی: در این تحقیق برای  کمیتۀ اندازۀ

تعداد  یماز تقسحسابرسی  کمیتۀشود. استقلال استفاده می هستند حسابرسی کمیتۀ( که عضو مستقل و غیر مستقل

 . آیدیدست مبه حسابرسی کمیتۀ یضاکل اعتعداد  به حسابرسی کمیتۀمستقل  یاعضا

 

 های پژوهشیافته

های آمار توصیفی به شاخص، ( نتایج آمار توصیفی متغیرهای پژوهش نشان داده شده است4)در جدول بخشدر این 

ترین داده و انحراف معیار ارائه شده است. میانگین یکی از کوچک، بزرگترین داده، میانه، ترتیب شامل میانگین

طور که ها در چه عددی بوده است. همانتمرکز داده ۀدهندنشانهای آماری است که اصلی مرکزی داده ایهشاخص

ها دهد نسبت بدهیاست و نشان می 24/4مالی از طریق بدهی شرکت  تأمین هایتصمیمشود میانگین مشاهده می

 92دهد است و نشان می 92/4 مدیرهئتهیدرصد است. همچنین میانگین تنوع جنسیتی اعضای  24ها به دارایی

است  10/4میانگین پیچیدگی گزارشگری مالی حدود های مرتبط با این متغیر عدد یک دریافت کردند. درصد از داده

های انحراف معیار نیز یکی از شاخص ها مرتبط با این متغیر عدد یک دریافت کردند.درصد از داده 10دهد و نشان می

 نشان از توزیع نرمال آن متغیر دارد.، پراکندگی است که هر چه مقدار آن برای داده مورد بررسی کمتر باشد

 کمیتۀ اندازۀ)( و ی مدیریتاعتمادبیش)، در بین متغیرهای پژوهش، دشو( مشاهده می4)طور که در جدولناهم

 طوربه مدیرههیئتاستقلال  باشند.میزان پراکندگی می 21/4و بیشترین  49/4رین به ترتیب دارای کمت (حسابرسی

شرکت قند که کمترین مقدار مربوط به خودروسازی سایپا )صفر( و بیشترین استقلال مربوط به  244/4میانگین 

 است. مرودشت
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 . نتایج مربوط به آمار توصیفی متغیرهای پژوهش(1)جدول

 میانه میانگین متغیر کمی
بزرگترین 

 داده

کوچکترین 

 داده
 انحراف معیار

 422/4 414/4 011/4 224/4 241/4 مالی تأمین هایتصمیم

 490/4 -911/4 119/4 940/4 991/4 ی مدیریتاعتمادبیش

 110/4 444/4 444/4 444/4 921/4 مدیرههیئتتنوع جنسیتی 

 102/4 444/4 444/4 444/4 101/4 پیچیدگی گزارشگری مالی

 494/4 -994/4 119/4 444/4 421/4 ی مدیریتاعتمادبیش*  مدیرههیئتتنوع جنسیتی 

 411/4 -911/4 119/4 444/4 401/4 ی مدیریتاعتمادبیشپیچیدگی گزارشگری مالی * 

 104/4 411/49 412/40 411/41 412/41 شرکتاندازۀ 

 411/4 -922/4 124/4 441/4 419/4 هابازده دارایی

 214/4 912/9 440/40 221/1 412/2 رشدفرصت 

 491/4 411/4 414/4 414/4 419/4 سطح نقدینگی

 211/4 444/1 444/1 444/1 919/1 مدیرههیئتاندازۀ 

 944/4 444/4 444/4 144/4 142/4 مدیرههیئتاستقلال 

 214/4 444/1 444/1 444/1 192/1 حسابرسیکمیتۀ اندازۀ 

 921/4 944/4 444/4 244/4 244/4 حسابرسیکمیتۀ استقلال 

 

مورد مطالعه  یهااز سال کیها و هر از شرکت کیهر  یشده برا یآورجمع یهابا استفاده از داده رهایابتدا متغ

افزار صفحه گسترده اکسل انجام شد؛ سپس با استفاده از نرمبا استفاده از  صیتلخ اتیعمل ۀهممحاسبه شدند. 

 فرضشیمنظور اطمینان از برقراری پبه هاهیاز آزمون فرض ش. محقق پیدیگرد هاهیاقدام به آزمون فرض زیوویافزار انرم

 یبررس را مورد یخط ونیاستفاده از رگرس طیشرا، اتکا بودن نتایجاستفاده از مدل رگرسیونی و نیز اطمینان از قابل

 ی زیر انجام شدند.هامونبنابراین قبل از اجرای مدل رگرسیونی پژوهش آز، دهدمیقرار 

 

یخطهمبررسی مشکل   

مورد استفاده در مدل  یمستقل و کنترل یرهایمتغ نیب یخطهممشکل  یآزمون بررس، از آزمون مدل پژوهش شیپ

 یمستقل و کنترل یرهایمتغ نیب یخطآزمون مشکل هم یدر پژوهش حاضر برا .دباشیم یضرور یخط ونیرگرس

تا  کی هایمدل یدهد که برامی( نشان 9)دولج. استفاده شد انسیاز عامل تورم وار مورد استفاده در مدل پژوهش

 انیم یخطهممشکل ، نیاست؛ بنابرا 44پژوهش کمتر از  یرهایمتغ ۀیکل یبرا انسیعامل تورم وار زانمی پژوهش سه

 .ندارد وجود پژوهش در مدل رهایمتغ

 
 های پژوهشیرهای مدلی بین متغخطهمنتایج حاصل از بررسی  (.2)جدول

 متغیر  تورم واریانس

 ی مدیریتاعتمادبیش 111/9

 مدیرههیئتتنوع جنسیتی  111/1

 پیچیدگی گزارشگری مالی 192/1

 ی مدیریتاعتمادبیش*  مدیرههیئتتنوع جنسیتی  294/1
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 متغیر  تورم واریانس

 ی مدیریتاعتمادبیشپیچیدگی گزارشگری مالی *  240/1

 شرکت اندازۀ 421/4

 هاه داراییبازد 411/4

 فرصت رشد 441/4

 سطح نقدینگی 940/4

 مدیرههیئت اندازۀ 429/4

 مدیرههیئتاستقلال  494/4

 حسابرسی کمیتۀ اندازۀ 401/4

 حسابرسی کمیتۀاستقلال  921/4

 

مدل پژوهش آزمون  

ست که روش تخمین د. اما قبل از تخمین مدل لازم ادرگمیآزمون های ترکیبی پژوهش در سطح داده فرضیۀ

لیمر )آزمون چاو(  F)تلفیقی یا تابلویی( مشخص شود. برای انتخاب روش مناسب برای تخمین مدل از آزمون 

لیمر  Fبا توجه به اینکه سطح خطای آزمون ، برای تخمین مدل پژوهش (1)با توجه به جدول استفاده شده است.

پژوهش برای تعیین  شود. در مدلای تابلویی استفاده میهدرصد است از روش داده 1پژوهش کمتر از  برای مدل

از آنجا که سطح خطای آزمون هاسمن در  (1)در جدولشود. ثابت یا تصادفی از آزمون هاسمن استفاده می آثارروش 

 تصادفی خواهد بود.  آثاردرصد است نوع مدل منتخب مدل  1پژوهش بیشتر از  مدل

 . نتایج آزمون چاو(3)جدول

 نتیجه سطح معناداری آزمون آمارۀ آزمون

 دادهای تابلویی 444/4 404/1 آزمون چاو

 تصادفیآثار  944/4 224/42 آزمون هاسمن

 

شـرح  هـا بـهصـورت تحلیـل ترکیبـی دادهبه 4144تا  4121های پژوهش برای سال نتایج آزمون معناداری مدل

 224/4دوربین واتسون برای مدل رگرسیونی پـژوهش  آمارۀد، مقدار گردطور که مشاهده می. همانباشد( می1)جدول

همبسـتگی همبستگی سـریالی یـا همـان خودفرض وجود خود است 1/9تا  1/4باشد. به دلیل اینکه این عدد بین می

رگرسیونی مستقل هستند و مـدل  ها در مدلتوان پذیرفت باقیماندهشود و میهای مدل پژوهش رد میماندهبین باقی

 های پژوهش به کار برد.ن را برای آزمون فرضیهرگرسیو
نمونـه و بـرای مقـاطع  ۀدورمعیاری را برای خوبی برازش رگرسیون برآورد شده با اطلاعات آماری ، ضریب تعیین 

خطـی بـرآورد شـده و  رابطـۀسازد. هر چه مقدار ضریب تعیین بیشتر باشـد بـرازش بهتـری بـین فراهم می، مختلف

 تـأمین هایتصـمیمدرصد از تغییـرات  20شود به ترتیب گونه که مشاهده میونه وجود دارد. همانآماری نمهای داده

 ۀمعادلـمتغیرهای مستقل و کنترلی مدل پژوهش توضـیح داد. از سـوی دیگـر در  ۀوسیلتوان به میها را مالی شرکت

بایـد تمـام ضـرایب متغیرهـای ، نباشـدبین متغیر وابسته و متغیرهـای مسـتقل ای چنانچه رابطه، رگرسیون چندگانه

خطی بـین  رابطۀ( حاوی تحلیل واریانس رگرسیون برای بررسی وجود 1)مساوی صفر باشد. جدول، مستقل در معادله

 F آمـارۀمتغیرهای مستقل و کنترلی با متغیر وابسته است. با توجه به آنکـه در مـدل پـژوهش مقـدار سـطح خطـای 
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کم یکـی از متغیرهـای مسـتقل و دستتوان پذیرفت در مدل پژوهش می است، 41/4بوده و این عدد کمتر از  444/4

اول کـه  فرضـیۀشود، برای ( مشاهده می1)طور که در جدولهمان با متغیر وابسته است.خطی  رابطۀیا کنترلی دارای 

ضـریب متغیـر  هـا اسـت،مـالی شـرکت تـأمین هایتصـمیمی مـدیریت، متغیـر وابسـته اعتمـادبیشمتغیر مسـتقل 

تـی بـرای متغیـر مسـتقل پـژوهش  آمـارۀمقـدار و  بوده است 444/4و سطح خطا نیز 942/4 تیریمد یاعتمادبیش

است و این عـدد کمتـر از  444/4سطح خطا نیز  همچنینباشد، می22/4است که قدر مطلق این عدد بالاتر از  912/1

 رابطـۀمبنی بـر  H1رد شده و فرض  H0رصد فرض د 21است، به همین دلیل در سطح اطمینان  41/4سطح خطای 

 .شودها پذیرفته میمالی شرکت تأمین هایتصمیممعنادار بین اعتمادی مدیریت و 

 
 تحلیل رگرسیون مدل پژوهشنتایج (. 1)جدول

                    سطح معناداری تی آمارۀ ضریب متغیرها

 444/4 912/1 942/4 ی مدیریتاعتمادبیش

 449/4 -142/9 -411/4 مدیرههیئتجنسیتی تنوع 

 419/4 -412/9 -421/4 پیچیدگی گزارشگری مالی

 491/4 941/9 410/4 ی مدیریتاعتمادبیش*  مدیرههیئتتنوع جنسیتی 

 429/4 020/4 441/4 ی مدیریتاعتمادبیشپیچیدگی گزارشگری مالی * 

 442/4 -241/9 -402/4 شرکت اندازۀ

 449/4 -444/1 -144/4 هابازده دارایی

 440/4 -112/9 -414/4 فرصت رشد

 441/4 -029/9 -914/4 سطح نقدینگی

 442/4 -141/9 -424/4 مدیرههیئت اندازۀ

 441/4 -111/9 -499/4 مدیرههیئتاستقلال 

 412/4 -220/4 -401/4 حسابرسی کمیتۀ اندازۀ

  441/4 -141/9 -424/4 حسابرسی کمیتۀاستقلال 

 444/4 114/1 194/4 مبدأعرض از 

 224/4            دوربین واتسون آمارۀ 202/4           ضریب تعیین

 444/4                     سطح خطا             10/419        اف آمارۀ

 

است که قدر مطلق این عدد بالاتر از  -142/9 مدیرههیئت یتیتنوع جنستی برای متغیر مستقل  آمارۀمقدار 

های بازار سهام توان پذیرفت که در شرکتبنابراین می، است -411/4 مدیرههیئتضریب متغیر تنوع ، باشدمی 22/4

 آمارۀبا توجه به اینکه مقدار  .ی وجود دارددارمعنیمنفی  رابطۀمالی  تأمین هایتصمیمو  مدیرههیئتتنوع  ایران بین

سطح خطا  و باشدمی 22/4و قدر مطلق این عدد بالاتر از  941/9 تیریمد یاعتمادبیش*  مدیرههیئتتی برای تنوع 

دوم پژوهش  فرضیۀدرصد  21است، به همین دلیل در سطح اطمینان  41/4کمتر از سطح خطای  و 491/4نیز 

یرفته ها پذشرکت یمال تأمین هایتصمیمو  تیریمد یاعتمادبیش رابطۀ مدیرههیئتمعنادار تنوع  تأثیرمبنی بر 

توان نتیجه است، بنابراین می 410/4 تیریمد یاعتمادبیش*  مدیرههیئتبرای تنوع تعدیلگری شود. ضریب می

 یکاهش لگریها تأثیر تعدشرکت یمال تأمین هایتصمیمو  تیریمد یاعتمادبیش رابطۀ در مدیرههیئتتنوع گرفت که 

 یاعتمادبیش نیمثبت ب رابطۀموجب کاهش  مدیرههیئت یتیمعناداری دارد. این بدان معناست که تنوع جنس
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 به 942/4 از تیریمد یاعتمادبیشمتغیر  )کاهش ضریب شودها میشرکت یمال تأمین هایتصمیمو  تیریمد

410/4). 

است که قدر مطلق این عدد بالاتر از  -412/9تی  آمارۀمقدار ، متغیر مستقل پیچیدگی گزارشگری مالیبرای 

توان پذیرفت بنابراین می، است -421/4از آنجا که ضریب متغیر مستقل پیچیدگی گزارشگری مالی  ،باشدمی 22/4

ی دارمعنیمنفی  رابطۀمالی  تأمین هایتصمیمپیچیدگی گزارشگری مالی و  های بازار سهام ایران بینکه در شرکت

پیچیدگی گزارشگری تی برای  آمارۀاینکه مقدار  با توجه به، شودمشاهده می( 1)طور که در جدولهمان .وجود دارد

بیشتر از است و  429/4سطح خطا نیز  و 22/4قدر مطلق این عدد بالاتر از  و020/4ی مدیریت اعتمادبیشمالی * 

مبنی بر تأثیر معنادار  ،سوم پژوهش ۀفرضی درصد 21به همین دلیل در سطح اطمینان ، است 41/4سطح خطای 

پذیرفته  هامالی شرکت تأمین هایتصمیمی مدیریت و اعتمادبیشبین  رابطۀی در تعدیل الم یگزارشگر یدگیچیپ

 شود.نمی

 

گیرینتیجهبحث و   

شده در رفتهیپذ یهاشرکت یمال تأمین هایتصمیمو  تیریمد یاعتمادبیشپژوهش،  یهاهیفرض جیبا توجه به نتا

 ت،یریمد یاعتمادبیش شیبدان معناست که با افزا نیدارد، ا یارمثبت و معناد رابطۀبورس اوراق بهادار تهران 

 یبه استفاده از بده یشتریب لیتما رانیو مد دهدیم شیها افزارا در شرکت یبده قیاز طر یمال تأمین هایتصمیم

 یدارا تیریدشد. م دیأیتدرصد  21از  شیب نانیپژوهش در سطح اطم کی فرضیۀ جهیدارند. درنت هیدر ساختار سرما

 بعمنا یگذارهیسرما یشرکت برا سرمایۀ ۀنیهزو  یگذارهیسرما یهااز پرداخت نانهیبخوش یابیارز کی یاعتمادبیش

 قیاز طر یمال تأمین یبرا رانیمد لیتما شیحد موجب افزاازشیباعتماد  نیا لیدل نی. به همدهدیانجام م ینقد

نشدن بازپرداخت سکیاحتمال ر نکهی، با توجه به ااندازۀاز  شید به نفس ببا اعتما رانیمد نیهمچن .شودیم یبده

 لیدل نیبه هم کنندیم یبده قیطر از یمال تأمیناقدام به  یخلدا یۀاز سرما شیب کنند،یبرآورد م نییرا پا یبده

 فرضیۀحاصل از آزمون  جینتا گرید ی. از سوشودیم یبده قیاز طر یمال تأمین شیبه افزامنجر تیریمد یاعتمادبیش

 قشده در بورس اورارفتهیپذ یهاشرکت یمال تأمین هایتصمیمو  مدیرههیئتکه تنوع  دهدیدو پژوهش نشان م

 هایتصمیم ،مدیرههیئت یتیتنوع جنس شیبدان معناست که با افزا نیدارد، ا یو معنادار یمنف رابطۀبهادار تهران 

در ساختار  یبه استفاده از بده یکمتر لیتما رانیو مد ابدیمی کاهش هارا در شرکت یبده قیاز طر یمال تأمین

شده در رفتهیپذ یهاشرکت یمال تأمین هایتصمیمو  تیریمد یاعتمادبیش رابطۀ مدیرههیئتتنوع دارند.  هیسرما

موجب کاهش  مدیرههیئتتنوع  شیاست که افزابدان معن و دارد یمعنادار لگریتعد تأثیربورس اوراق بهادار تهران 

 نانیدو پژوهش در سطح اطم فرضیۀ جهیدرنت ؛شودیم یمال تأمین هایتصمیمو  تیریمد یاعتمادبیش نیب رابطۀ

 یهاپژوهش و( 4149،ینیحسریو ام نیصائ یویحی)های . نتایج پژوهش با پژوهشگرددمی تأیید درصد 21از  شیب

بر  مدیرههیئتحضور زنان در  تأثیر دارد. یهماهنگ (9491، یون فیگوردگ)و  (9442،پاتان)، (9442، رایآدامز و فر)

 ۀنظری قابل توجیه است. 9نمایندگی ۀنظریو  4بستگی به منابعوا ۀنظریها از طریق دو مالی شرکت تأمین هایتصمیم

به  اساس این نظریهها برای بقا در محیط خارجی به منابع متکی هستند. برکند که شرکتوابستگی به منابع فرض می

شود: مشاوره و ها میبه افزایش ارزش افزوده بازار شرکتشرکت منجر ۀمدیرهیئتدو مزیت حضور زنان در 

های دارای تنوع دهد که هیئتی ارتباطی در رابطه با مشاوره نشان میهااساس مزیت مشاوره، کانالوعیت؛ برمشر
                                                           

1. Resource Dependence Theory 

2. Agency Theory 
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ها ممکن است در که برخی از آن برانگیز همراه هستندتر در مورد مسائل چالشیشهای با کیفیت بجنسیتی با مشاوره

پذیری کمتری دارند و در خصوص سبت به مردان ریسکناخوشایند تلقی شوند. بر این اساس زنان ن یک هیئت کاملاً

تمایل زیاد به  ،اعتمادبیشگیری بیشتری دارند. به همین دلیل در زمانی که مدیران مالی از طریق بدهی سخت تأمین

ز طریق بدهی مالی ا تأمین ۀماندپروایی مدیران شده و مانع از بی مدیرههیئتمالی داشته باشند حضور زنان در  تأمین

نمایندگی قابل  ۀنظریمالی از طریق  تأمین هایتصمیمبر  مدیرههیئتحضور زنان در  تأثیرخواهند شد. همچنین 

های گیریدهد که مدیران هنگام تصمیمتضادهای نمایندگی در یک محیط شرکتی زمانی رخ می باشد.بررسی می

حلی راه مدیرههیئتتقویت نقش نظارتی  گیرند.ان در نظر نمیدارسهامع شرکت، بهترین انتخاب را برای افزایش مناف

-ریسک ۀواسطبه مدیرههیئتتر زنان در نظارت دقیق .ان را همراستا نمایددارسهامتواند منافع مدیران و است که می
شان داده است که زنان مالی زیاد مدیران از طریق بدهی خواهد شد. شواهد تجربی ن تأمینگریزی بیشتر مانع از 

اعتمادی مدیران در خصوص کنند که مانعی برای بیشهای نظارتی شرکت ایفا میتر در فعالیتاغلب حضور فعال

 .شودمالی از طریق بدهی می تأمین

موضوع پیچیدگی گزارشگری مالی است ، کیفیت گزارشگری مالی با رابطه در مهم هایبحث از یکیاز سوی دیگر 

پژوهشگران اعتقاد دارند زمانی که پیچیدگی گزارشگری مالی افزایش  شود.می اطلاعات تقارن عدم افزایشب که موج

ها تمایل کمتری به دادن دهندگان افزایش پیدا کرده و آنعدم تقارن اطلاعات بین شرکت و اعتبار، کندپیدا می

بالا برده که نتیجه آن کاهش توان شرکت برای  بهره را میزان ها خواهند داشت و به همین دلیلتسهیلات به شرکت

مالی از طریق  تأمینمالی از طریق بدهی خواهد شد. در نتیجه پیچیدگی گزارشگری مالی موجب کاهش  تأمین

، اینطالبو  یگلرخانیب) ،(9442، یو لطف بیرح)ی هایعنی در پژوهش حاضر نیز مطابق با پژوهش، شودبدهی می

 یعمتن) و (4122 ،و همکاران یمحمد)، (4121 ،یصبح و ییکلانژاد سارویعل)، (9491، زادهیرجبعل) ،(4144

 اما وجود دارد. یدارمعنی رابطۀ یمال تأمین هایتصمیمو  یمال یگزارشگر یدگیچیپ نیبی اعتمادبیشن بی( 4144،

 یاعتمادبیش رابطۀ یمال یگزارشگر یدگیچیپ دهد کهسه پژوهش حاضر نشان می فرضیۀن نتایج حاصل از آزمو

افزایش پیچیدگی گزارشگری مالی موجب  نا است کهکند و به این معیمن لیرا تعد یمال تأمین هایتصمیمو  تیریمد

پژوهش در سه  فرضیۀ. درنتیجه شودمینمالی  تأمین هایتصمیمی مدیریت و اعتمادبیشمثبت بین  رابطۀتعدیل 

 کیفیت گزارشگری مالی، با رابطه در مهم هایبحث از یکی. شودپذیرفته نمیدرصد  21سطح اطمینان بیش از 

 بهمنجر اطلاعات تقارن نبود .شودمی اطلاعات تقارن عدم ی گزارشگری مالی است که موجب افزایشموضوع پیچیدگ

-ها برای فعالیت و سرمایهشرکت. شودمی دهندگانو اعتبار گذارانسرمایه توسط اقتصادی نامناسب هایگیریتصمیم
منابع . کنندمنابع داخلی خارجی کسب می های خود نیازمند سرمایه هستند و عمدتاً سرمایه را به دو شکل ازگذاری

مالی  تأمینات نیز مؤسسها و ها شامل افزایش سرمایه و عدم تقسیم سود است و وام گرفتن از بانکداخلی شرکت

 گذاری خود به دنبال سود سهام و بازده از سرمایه هستند،ان، در قبال سرمایهدارسهامکه در حالی .خارجی است

دهند به عنوان پاداش بهره دریافت ن )اعتبار دهندگان( نیز در قبال منابعی که در اختیار شرکت قرار میدهندگاوام

. پژوهشگران اعتقاد دارند زمانی که پیچیدگی شودبدهی خوانده می ۀهزیننمایند که در ادبیات پژوهشی می

ها دهندگان افزایش پیدا کرده و آنعتبارکند، عدم تقارن اطلاعات بین شرکت و اگزارشگری مالی افزایش پیدا می

آن  ۀنتیجده که افزایش دابهره را  میزانها خواهند داشت و به همین دلیل تمایل کمتری به دادن تسهیلات به شرکت

مالی از طریق بدهی خواهد شد. در نتیجه پیچیدگی گزارشگری مالی موجب کاهش  تأمینکاهش توان شرکت برای 

 شود. طریق بدهی می مالی از تأمین
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 :کنندگان از پژوهش ارائه شده استاستفاده، برای جپیشنهادهای کاربری زیر با توجه به نتای

 تأثیرستند، با توجه به های مالی ههای استفاده از اطلاعات گزارشگذاران یکی از مهمترین گروهسرمایه .4

 زمان در شودمی پیشنهاد هامالی از طریق بدهی، به آن ینتأم سطح بر ی مدیراناعتمادبیش تأثیر مثبت

نمایند و آثار مالی آن را در  توجه مدیران حدازبیش اطمینان پیامدهای منفی به سهام خریدوفروش

گیری بهتری داشته و دچار ضرر در های مالی ارزیابی نمایند تا تصمیمتحلیل اطلاعات صورتوتجزیه

 .م نشوندمعاملات خرید و فروش سها

ارکان حاکمیت شرکتی  به مالی از طریق بدهی، تأمین سطح بر مدیران حدازبیش اعتماد اتتأثیر به توجه با .9

نظارت بیشتر بر  با ان،دارسهام حقوق از حمایت برای که شودمی پیشنهاد حسابرسی( کمیتۀو  مدیرههیئت)

 .بردارند گام مدیران حدازبیش اعتماد تعدیل جهت های مدیران درتصمیم

 تأمین هایتصمیمو  یریتمد یاعتمادبیش رابطۀبر  مدیرههیئت جنسیتی تنوعکاهشی  تأثیربا توجه به  .1

 مدیرههیئتشود مجمع عمومی صاحبان سهام هنگام انتخاب اعضای گذاران پیشنهاد میی، به سرمایهمال

 مدیرههیئتان انتخاب نمایند تا با تنوع جنستی اعضای را از زن مدیرههیئتسعی کنند حداقل یک عضو از 

 را افزایش دهند. مدیرههیئتکارایی 

مالی، به این معنا که پیچیدگی  تأمین هایتصمیم و مالی گزارشگری پیچیدگی منفی بین رابطۀبا توجه به  .1

ها مالی از بانک تأمین ها به منابعگزارشگری مالی با افزایش عدم تقارن اطلاعات مانع از دسترسی شرکت

شود با افزایش شفافیت گزارشگری مالی تقارن اطلاعات را بالا برده تا از ها پیشنهاد میشود، به شرکتمی

 مالی افزایش دهند. تأمیندهندگان را در جهت دسترسی به سطح مطلوب منابع این طریق اعتماد اعتبار

اساس این اطلاعات ها هستند که برها، بانکهای مالی شرکتکنندگان از اطلاعات صورتاستفادهیکی از  .1

 یاعتمادبیششود آثار ناشی از ها پیشنهاد مینمایند، از این رو به آننسبت به اعطای تسهیلات اقدام می

ها را بررسی نمایند تا شرکت مالی تأمین هایتصمیم گزارشگری بر پیچیدگی و مدیرهتئهی ، تنوعمدیریت

 ها را ارزیابی نمایند.طریق بهتر بتوانند ریسک اعتباری شرکتاز این 

 : است ارائه شدههای آتی به شرح زیر جهت پژوهش هایپیشنهادهمچنین  

استقلال ، مدیرههیئتتخصص مالی ، مدیرههیئت اندازۀ) مدیرههیئتهای سایر ویژگی تأثیر شودپیشنهاد می

بندی زمان، شفافیت گزارشگری مالی، های گزارشگری مالی )کیفیت گزارشگری مالییژگیسایر و تأثیر، (مدیرههیئت

شده در بورس اوراق پذیرفتههای شرکت مالی تأمین هایتصمیمی مدیریت و اعتمادبیش رابطۀبر  گزارشگری مالی(

  د.ردگبررسی بهادار تهران 

گذاری در بورس اوراق سیاست تقسیم سود و سیاست سرمایهی مدیریت بر اعتمادبیش تأثیرشود پیشنهاد می

 د.شوبررسی  بهادار تهران
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