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 چکیده 
 ابزاری عنوانبهاین زبان  .است ریپذتوسعهمالی  گزارشگری زبان ، جدید عصر در مالی گزارشگری نوین زبان

اطلاعات و شفافیت در افشا را  لیتحص ندیفرآ و تسهیل را مالی گزارشگری فرآیند یاثربخش و ییکارا قدرتمند،

 ریپذتوسعهزبان گزارشگری مالی  یریکارگبهدر  مؤثرهدف پژوهش حاضر؛ شناسایی عوامل  .بخشدیمبهبود 

(XBRL توسط)و کاربردی، هدف ازلحاظاین پژوهش  در بورس اوراق بهادار تهران است، شدهرفتهیپذ یهاشرکت 

 شدهرفتهیپذ یهاشرکتمدیران مالی  ، این پژوهش جامعه آماری .استپیمایشی  - یلیتحلپژوهش؛روش  ازنظر

آنان  یهادگاهیدکسب  منظوربه هستند که ران رسمی ایراناجامعه حسابد در بورس اوراق بهادار تهران، اعضای

 ،نفر از اعضای جامعه 120میان صادفی ت صورتبهو  گردید طراحی سؤال 20فرضیه و  چهار شامل یاپرسشنامه

آماری )آزمون  یهااز روشبا استفاده  توسط پرسشنامه شدهیآورجمع یهادادهسپس توزیع گردید 1396در سال 

 قرار لیوتحلهیتجزمورد اسمیرنف(  -کولموگروف و آزمون یانمونهو آزمون ویلكاکسون یك  tو آزمون  یادوجمله

 ، سازمانی، حاکمیت شرکتیکه عوامل: محیطیرا تأیید نمود و نشان داد  پژوهش یهاهیضفر، پژوهشنتایج  .گرفت 

 یهاشرکتتوسط  (XBRL) ریپذتوسعهزبان گزارشگری مالی  یسازادهیپدر  مؤثرعوامل  عنوانبهو تكنولوژی 

  در بورس اوراق بهادار تهران است. شدهرفتهیپذ

عوامل حاکمیت  عوامل سازمانی، ،،  عوامل محیطی(XBRL) ریپذوسعهتزبان گزارشگری مالی  کلیدی : یهاواژه

 عوامل فنی و تكنولوژی ،شرکتی

 

 مقدمه  -1
انتظارات خود  یدهشكلتا بتوانند در  کنندیمبه ساختار و کیفیت اطلاعات حسابداری توجه    معمولاًو سهامداران  گذارانهیسرما

 یریگمیتصم در تواندیماقتصادی ،دارای کیفیت باشد  یواحدهاتوسط   شدهگزارشداری کمتر دچار اشتباه شوند.اگر اطلاعات حساب

 ،صه تكنولوژی اطلاعات باعث گردیدهدر عر شدهمطرح یهاینوآور رونیازا( 1393،ارانكهم وباشد)هاشمی  مؤثر گذارانهیسرما

( 1XBRL)ریپذتوسعهی مالی و گزارشگرری مالی اینترنتی مانند گزارشگ ییهاروشاطلاعات با استفاده از  یسازشفاف و یریاتكاپذ

است این زبان برای  جادشدهیااست که برای توصیف اطلاعات گزارشگری مالی   )XML(2از  یارمجموعهیز XBRLافزایش یابد.  زبان

ری برای تبادل اطلاعات گزارشگ استانداردشده یاوهیشحسابداری و تجاری مفید بوده و  یهادادهتهیه،انتشار ،تبادل،تحصیل و تحلیل 

 ییهابرچسببه اطلاعات مالی  XBRL( . در محیط 1396خوزین، )محمدی ودینمایمکاربردی مختلف فراهم  یافزارهانرممالی بین 

و  3وردیکاربران را تولید کند )فل  مدنظر یهاگزارشرا درک کند و بتواند  هادادهتا  دهدیماجازه   افزارنرمکه به  گرددیمنصب 

مالی و  یهاصورتیكســان  یگزارش دهدر بازار سرمایه،  ،ریپذتوسعه مالیزبان گزارشگری  یریکارگبههدف از (. 2006همكاران،

ی ، با استفاده از زبان گزارشگرمالیت طلاعاکنندگان امالی است. استفاده یهاصورتعات و طلاکنندگان از اکمك بیشتر به استفاده

، همچنین واز شكلی به شــكل دیگر ندارند و این امر باعث افزایش سرعت گزارشگری  مالی اتلاعنیازی به تبدیل اط ریپذتوسعهمالی 

                                                           
1 Extensible Business Reporting Language 

2 Eetensible Markup Language 

Flowerday et al 3  
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 معرفی گونه این به را نیزآن آراِل، بی ایكس کنسرسیوم(.1385پورکنی، )بزرگ اصل وخواهد شــد ،و کارا،  اتكاقابلات لاعاطاستخراج 

 وکرده  دگرگون جهان سراسر در را مالی گزارشگری که است تجاری و مالی های داده كترونیكیال تبادل برای زبانی XBRL :کند می

 داده از استفاده و تهیه امر با که افرادی تمام برای و نموده فراهم تجاری واحد اطلاعات تبادل و تحلیل تجزیه ، تهیه در ای عمده منافع

 ،1پیچوکی و آلس.) شده است اتكا قابلیت و دقت بهبود بیشتر، کارایی ،ها ینههز در جویی صرفه موجب ،دارند کار و سر مالی های

های آنلاین موجود را بخشی نسبت به صحت گزارشقانون ساربنزآکسلی لزوم ارایه خدمات اطمینان 409بخش (. از آنجایی که 2012

تواند باعث افزایش دقت در گزارشگری آنلاین که مینمودن زمینه گزارشگری مالی مستمر را ، قابلیت فراهمXBRLنماید. مطرح می

تهیه، تحلیل اطلاعات  امكان تسریع و تسهیل  در، XBRL همچنین (.2014و همكاران ، 2)افندیباشدهای مالی شود، دارا میگزارش

 ،ین زبان گزارشگری(.ا2014وهمكاران ، 3، برای حسابرسان فراهم می کند)لیولحاظ بررسی صحت وشفافیت گزارشگریاز حسابداری 

، استفاده از این اطلاعات برای مقاصد مختلف امكان پذیر کندبین محتوا و متن یا زمینه هماهنگی ایجاد میکه  ســازی با استاندارد

 قالب در را مالی های داده تا سازد می قادر را کننده استفاده ، می شود گذاری برچسب آرالِ بی ایكس طریق از که هایی داده.می کند

  مشاهده به محدود از اطلاعات مالی دیگر کنندگان استفاده ،در نتیجه. نمایند مشاهده مختلف مفروضات کارگیری به با و متفاوت های

 پتانسیل ،بنابراین این زبان گزارشگری مالی .(1396)محمدی وخوزین،نخواهند بودد،نده می ارائه شرکتها که شكلی به تنها ها داده

 قابلیت و سازی شفاف بهبود دلیل به را اطلاعاتی تقارن عدم همچنین و دارد را اطلاعات وتحلیل تجزیه و مقایسه تبادل، تسهیل

مدیریت سود که از طریق دستكاری ارقام حسابداری . (1395ی و سرافراز،)عرب مازاردهد می کاهش گزارشگری اطلاعات مجدد استفاده

(استفاده 1395د،دقت و صحت اطلاعات صورتهای مالی را کاهش می دهد)کامیابی ونور علی ،یا دستكاری فعالیتهای واقعی انجام می شو

از این زبان گزارشگری مالی توسط شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ، منجر به ریشه کنی مدیریت سود و یا کاهش 

 آن خواهد شد.

 خواهد پی در  را اطلاعات تبادل تسهیل ،  XBRLبیان می دارد که  آمریكا، بهادار اوراق مبادلات ی کمیته سابق رئیس ،4کگس

 ازدارد، داخلی حسابرسان و مدیران هیئت مانند شرکت درون در حاکمیتی ناظران توسطرا دسو مدیریت کنی ریشه قابلیت و داشت؛

 های گزارش مقایسه قابلیت افزایش زنده؛ شكل به اطلاعات انتقال استفاده از این گزارشگری مالی رامی توان به؛ امكاندیگر مزایای

 به توان می حسابرسی زمینه دراشاره نمود، همچنین  شده، تعریف های بندی طبقه در موجود اطلاعات انواع به مالی؛دسترسی سریع

 افزایش به توان می نیز ها زمینه سایر در و شده افشاء های لیست چك با ها آن تطبیق یا شده محاسبه مبالغ اتوماتیك سنجی اعتبار

 ایجاد همچنین و مالیات، کنندگان پرداخت های اشتباه و ها استفاده سوء سازی سرمایه،آشكار بازار در کنندگان شرکت از محافظت

را استانداردی جهانی برای تبادل اطلاعات کسب XBRL امروزه  (.2012)آلیس و پیچوکی،کرد اشاره دهندگان استقراض در اطمینان

های اخیر، استفاده از این زبان از سوی سال در .دانست که امكان درک و پردازش اطلاعات توسط رایانه ها را فراهم می کند و کار

ها و غیره الزام  ثبت شرکت، نهادهای مسئول مالیاتی، سرپرستی مالی، بانكداری، بازار سرمایهنهادهای نظارتی در حوزه های مختلف 

فرآیند پیاده سازی این  .(1394)عزیز خانی و همكاران،وسعه یافته اقدام به پیاده سازی این زبان نموده اندشده و بیشتر کشورهای ت

  زبان گزارشگری را می توان طبق جدول زیر ارائه نمود.
 

 

 

 

 

 

                                                           
1Alles & Piechocki  
2 Efendi et al 
3 Liu et al 
4 Cox 
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و مزایای بزرگی در تهیه، تحلیل و مبادله اطلاعات است  ی در سطح جهانیك تحولی بزرگ در گزارشگری مال ،XBRL بنابراین

نیاز استقرار  به عنوان پیش IFRS  1پیوســتن به.حتی امروزه می گردد،اطلاعات مالی  ،کارائی افزایشباعث که مالی ایجاد می کند 

با اســتانداردهای حسابداری ندارد و فرصتی را  زبان گزارشــگری مغایرتیاین  .مطرح اســت پذیر توســعه مالیزبان گزارشگری 

المللی فراهم می المللی شدن بازارهای سرمایه ایجاد کرده و زمینه را برای ورود شرکتها به بازارهای بین برای جهانی کردن و بین

 اهشک باعث که شده تلقی مالی گزارشگری در انقلاب یك عنوان به XBRL گزارشگری سیستم .(1396)محمدی و خوزین،سازد

 کنندگان استفاده و تولیدکنندگان ،برای اطلاعات بودن مربوط کیفی ویژگی افزایش ، اطلاعات به ارزانتر و سریعتر دسترسی ،خطا میزان

 (.2015، 2)ایناچی و آونشود می مالی های صورت اطلاعات از

 

 بیان مساله -2
 بازار در موجود اطلاعاتی تقارن عدم در چشمگیری کاهش باعث داده و افزایش را اطلاعات کیفیت و سازی شفاف ، آرالِ بی ایكس

در دسامبر  (.همكاران و لیو)دهد می افزایش را مختلف های شرکت بین مالی گزارشگری ی مقایسه قابلیت امكان و شود می سرمایه

رای داد. طبق این  XBRLاستفاده از های مالی با ( به ضرورت تهیه صورتSEC)3، کمیسیون بورس اوراق بهادار آمریكا2008سال 

اساس ارزش بازار( ملزم به انجام این الزام جدید شدند و استفاده از این الزام شرکت بزرگ )بر 500نزدیك به  2009ضرورت، از ژوئن 

استفاده ضرورت ای و دانشگاهی مبنی بر تلاشهایی در میان مجامع حرفه در این راستاکامل شد.  2011برای دیگر شرکتها در ژوئن 

از  XBRLمالی گزارشگری پذیر توسعه زبان پذیرش .عواملی که بر4(2007از این زبان در تهیه صورتهای مالی شكل گرفت)جیمز،

 پژوهشگران گذشته موثر بوده اند ، به شرح ذیل می باشد : منظر

                                                           
1 International financial reporting standards(IFRS) 

2 Enachi& Ioan 

3 Security & Exchange Commission 
4 James 

 ارزیابی نیازها

 بودجه بندی

 دوره زمانی

 نیازمندیهای منابع

 فروشنده ها

 خدمات اطلاعاتی

 معیارها

 مدیریت بحران

 اندازه گیری

 مشخصات نیازمندیها

 تعیین وظایف

 درخواست طرح

دیریت پروژهم  

 استقرار

 آموزش

 توسعه

 نصب

 تشخیص حقیقت

 برنامه ریزی

 تخصیص منابع

 پیاده سازی

 استقرار

 ارزیابی
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 با تقابل در رفتارهای سازمانی بستر و افض که هستند هایی تلقی طرز و سنتها ارزشها، شامل فرهنگی مؤلفه های :فرهنگ -1

 فرهنگی ابعاد نشان داد که، (2003)  1اسپیسی و بخشند.نتایج پژوهش روچاناکیتومنای می جهت آن به و دهند می تشكیل را نوآوریها

 عوامل از یكی نبه عنوا را جامعه فرهنگ (،2007) 2تروشانی و دولین  داشته باشد همچنین XBRLپذیرش  بر عمده ای اثر تواند می

 ال  مطرح نموده اند. آر بی پذیرش، ایكس در سازمان، از خارج

 رقابتی، محیط مانند از سازمان خارج محیط فشارهای نیز (2007دولین) تروشانی و :کار و کسب محیط خارجی فشارهای -2

 دانسته اند. مهم ال آر بی ایكس به کارگیری در را مشتری علایق

 کارگیری به تشویق در یا التزام در صنفی اتحادیه های و دولتی نهادهای شامل بیرونی نهادهای نقش :ونیبیر نهادهای فشار -3

 داشت خواهد رشدی به رو روند زمانی XBRLکارگیری به جهت تقاضا نمودند بیان (2011) همكاران و3 یون.دارد  اهمیت فناوری این

  نماید. جتروی مالی گزارشگری برای را XBRL پذیرش دولت که

 کارگیری به برای عمده ای اهمیت از ادراکی مزایای نیز و نوآوریها به نسبت مدیران نگرش :مدیریت حمایت و نگرش -4

 نوآوری به کارگیری درمورد زیاد احتمال به دارند نوآوریها به نسبت گریزانه ریسك گرایشهای که مدیرانی مثال، به طور .برخوردارند

 عنوان به  XBRLکارگیری به برای مالی مدیران ، داد نشان (هم2003)4 پرت و بیتی پژوهش نتایج .داشت خواهند منفی نگرشهای

 . نیستند قائل زیادی اولویت وب تحت مالی دهی گزارش قالب

می ال آر ایكس بی کارگیری به الگوی جهت به سیستم، موفق پیاده سازی در پیشرو شرکتهای :پیاده سازی موفق الگوی -5

 (.2003وهمكاران ،5 باشند)لاوسون داشته هدایت کننده ای و مهم نقش وانندت

 یك عنوان به می تواند آن سازمانی دستاوردهای و فناوری این از کارکنان و مدیران آگاهی میزان  :کارکنان آگاهی و آموزش -6

 از خاص نوآوری یك مزایای از یابد.آگاهی ارتقا شآموز و رسانی اطلاع طریق از می تواند که باشد پیاده سازی برای اولیه نیاز پیش

 نفس به اعتماد و و آگاهی ها مهارت شامل .دانش  (2004و همكاران، 6)مارش می شود محسوب آن به کارگیری های پیش شرط

 بر بلكه است مؤثر ینوآور بر پذیرش تنها نه دانش بنابراین، .است نوآورانه کاربردی برنامه های موفقیت آمیز اجرای برای نیاز مورد

   (.2011است)یون و همكاران، مؤثر هم سازمان در نوآوری اجرای میزان و سرعت

 اینترنت و از کامپیوتر استفاده مهارت و دانش داشتن مستلزم XBRL با کار آنجاکه از : کارکنان فردی های تجربه و مهارتها -7

 از راغبتر فناوری این کارگیری و به پذیرش در باشند زمینه این در مفیدی یها تجربه و مهارتها دارای که کارکنانی بنابراین، است؛

 عوامل نیز به عنوان کارآمد نیروی انسانی و کیفیت مثل (. ویژگیهایی2004،)راسل و هاگ هستند ضعیف فردی مهارتهای با کاربرانی

 ( .2007تروشانی و دولین، ) هستند مهم نوآوری پذیرش در سازمانی درون

 کاربرد نسبی نوآوری مزایای مشخصات ترین مهم از یكی : نوآوری کارگیری به هزینه های مقابل در نسبی مزایای فزونی -8

 خدمات، و کیفیت ارتقاء چون طریق مزایایی از می توانند نوآوریها است و آن به کارگیری از ناشی هزینه های مقابل در آن فناوری

   (.2011کنند)یون و همكاران، ایجاد بتیرقا مزیت اطمینان، قابلیت و کارایی

 کاربر که مفهوم این است، به استفاده سهولت ادراک فناوری، پذیرش مدل مهم ارکان از یكی: سیستم کاربرد سهولت ادراک -9

 (.7،2004)راسل و هاگ باشد آسان سیستم از استفاده که دارد انتظار

 آزمایش نیز قابلیت و موجود سیستمهای و نرم افزارها با فناوری این كپارچگیی و تطبیق قابلیت  :قبلی سیستمهای با انطباق -10

 معتقدند، و دوچرتی (. سیمپسون2004باشد)راسل و هاگ تأثیرگذار فناوری این پذیرش بر است ممكن هم کاربران توسط آن اولیه

نمی شود )سیمپسون  حاصل بدون مقاومت و آسانی به قدیمی سیستمهای و جدید نوآوری با مرتبط کاربردی برنامه های بین یكپارچگی

  (.2004،   8دوچرتی

                                                           
1 Rotchanakitumnai& Speece 
2 Troshani &Doolin 
3 Yoon  et al 

4 Beattie &Pratt 

5 Lawson et al 
6 Marsh et al 
7 Russell &Hoag 
8 Simpson &Docherty 
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های جدیدی بر اساس این بندیها و دستهدر سطح جهانی به سرعت رو به افزایش است. در سراسر دنیا فعالیت XBRLپذیرش 

دنیا نشانگر اینست که این روش در  XBRLروند رو به رشد بكارگیری و استفاده از  .1(2012،)آلیس و گریزبان در حال ظهور هستند

های موجود برای گزارشگری مالی گردد به عنوان روش آتی در گزارشگری مالی محسوب شده و چه بسا موجب کنار گذاشتن روش

 نپیوندد، فراگیر و شتابان موج این به و ندهد وفق تكنولوژی پیشرفتهای با را خود کشوری چنانچهبنابراین  (.1384)ثقفی وهمكاران،

 از دیگران سود به را کار و کسب های ازفرصت بسیاری و شد خواهد رانده حاشیه به المللی بین رقابت در دور، چندان نه ای آینده در

در کشور ما با توجه به پسا تحریم ضروری است که این زبان گزارشگری توسط شرکتهای پذیرفته شده در بورس  داد خواهد دست

 قرار گیرد. اوراق بهادار مورد استفاده
 

 ادبیات موضوع و پیشینه پژوهش  -3

 های خارجیپژوهش -3-1
و کاربردهای آن برای  XBRL، یك نظر سنجی به منظور سنجش سطح آگاهی در زمینه  2007در سال  CFA 2انستیتویمرکز 

 ،دهندگان و مشاوران سرمایه گذاریر، اعتبا، سرمایه گذارانشامل تحلیل گرانارائه گزارشگری مالی و افشاگری برای کاربران نهایی 

و  دهدتخراج شده از گزارش را افزایش میقابلیت ارزیابی تطابق اطلاعات با اقلام اس ، XBRL: . نتایج این بررسی نشان دادانجام داد

زارشگری، رایندهای گر فقابلیت بروزرسانی به موقع گزارشات افزایش و اشتباهات بالقوه انسانی را د تجزیه و تحلیل داده ها را راحتتر و

های مالی ت با شرکتهای دیگر و همچنین دورهقابلیت قیاس اقلام اطلاعاتی گزارشا ، XBRL. همچنین با استفاده ازحذف می نماید

 بانز  :دنکنمی بیان اینگونه را آرالِ بی ایكس پذیرش ی بالقوه منافع نیز آمریكا بهادار اوراق و بورس کمیسیونمختلف افزایش می یابد.

 مالی مقایسه و مالی اطلاعات تحلیل و تجزیه و پردازش و کند می فحذ را اطلاعات  دستی آوری جمع بر هزینه های روش ،شده یاد

 2014 همكاران و 3چودهاری  (.2007)جیمز، کرد خواهد تسهیل را صنایع و گزارشگری های دوره ، ها شرکت بین تجاری عملكرد و

 پیچوکی و آلس دیگر طرفی از . دارد را آن های هزینه کاهش و اطلاعات کارایی بهبود پتانسیل ، آرالِ بی ایكس که میكنند بیان

 را پایش فرایند در تاخیر ، قابلیت این و کند می فراهم را موقع به بسیار گزارشگری امكان آرالِ بی ایكس که کنند می بیان 2012

 . شود می فراهم نیز موقع به های لیتحل و زیهتج انجام امكان بنابراین دهد؛ می کاهش

 هستند مالی گزارشگری کنندگاناستفاده ترین تخصص و ترین ممه و مالی تحلیلگران که استدلال این با ،( 2014 ) همكاران و لیو

 برای بهتری توانایی از که جایی آن از همچنین و دارند عهده بر سرمایه بازار در مالی گران واسطه عنوان به که نقشی به توجه با و

 محیط اطلاعاتی محتوای سنجش برای مناسبی مشخصه اغلب گران تحلیل که کنند می ادعا هستند، برخوردار اطلاعات پردازش

 تحلیل تعداد و گران تحلیل تحلیلی دقت بتواند آرالِ بی ایكس کارگیری به اگر که فرض پیش این با ،رو ازاین ،دبو خواهند اطلاعاتی

 . داد خواهد افزایش نیز را اطلاعاتی محیط اطلاعاتی محتوای امر این دهند، افزایش کنند می دنبال را شرکت های فعالیت که گرانی

 تحقیق نتیجه و کردند ررسیب 4رویدادی مطالعه یك انجام طریق از آمریكا بهادار اوراق بورس در تجربی صورت به را موضوع این ها آن

 با تحلیلگران بینی پیش دقت میزان افزایش همچنین و کنند می پیگیری را شرکت اطلاعات که تحلیگرانی تعداد ینب که داد نشان

 به ها آن تحقیقات .دارد وجود مثبت ای رابطه آمریكا بهادار اوراق و بورس کمیسیون توسط آرالِ بی ایكس از استفاده شدن اجباری

 کیفیت افزایش و شدن تر غنی باعث آمریكا بهادار اوراق و بورس کمیسیون توسط الِآر بی ایكس شدن اجباری که داد نشان خوبی

 .است شده اطلاعاتی محیط اطلاعاتی

 .کردند بررسی را اوراق بهادارکره دربورس اطلاعاتی تقارن برعدم XBRL پذیرش تأثیر ( درپژوهشی2011همكاران) و یون 

 جهت تقاضا و همچنین می شود تقارن اطلاعاتی عدم کاهش باعث  XBRLپذیرش  هک داشت دلالت موضوع این بر پژوهش هاییافته

 و . راسلنماید ترویج مالی گزارشگری را برایXBRL پذیرش دولت که داشت خواهد رشدی به رو روند زمانی  XBRLکارگیری به

 گذاری سرمایه زمینه این در سازمان که تداف اتفاق می زمانی XBRL از به کارگیری که دارند می اعلام پژوهشی طی در (2004هاگ)

 این کارگیریهب برای گیریتصمیم شامل که اول مرحله می گیرد، صورت مرحله دو در امر این .کند استفاده فناوری این از و کرده

                                                           
1 Alles&Gray 

2 Chartered Financial Analyst 

3 Chowdhuri et al 

4 Event study 
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( و 2007)  1برگ و هانن .است سازمانی کاربران توسط آن کارگیری شامل به دوم مرحله که حالی در است، سازمان سطح در فناوری

سهامداران  XBRL(در یك پژوهشی مشابه به این نتیجه رسیدند که ارائه اطلاعات منظم و مفصل از طریق  2008)  2هوپ و توماس

خارج از سازمان را در شناخت هر چه بهتر محیط خویش یاری می کنند و یك تقارن اطلاعاتی  بین سهامداران خارج از سازمان و 

در عدم تقارن اطلاعاتی میان  XBRLبه نقش  2012همكاران در سال  و 3بلنك اسپور دیره( فراهم می آورد داخل سازمان )هیئت م

سرمایه گذاران ، به تحقیق پرداختند . نتیجه پژوهش آنها نشان داد در سالهای اولیه پذیرش این زبان ازسوی  شرکتهای پذیرفته شده 

را بهمراه داشته است و  SECن اطلاعاتی میان سرمایه گذاران افزایش یافته و واکنش عدم تقار (SEC)در بورس اوراق بهادار امریكا 

استفاده می کنند ، اطلاعات بیشتری را در اختیار داشته و توانایی آنها برای پیش بینی  XBRLکسانیكه از گزارشات با فرمت 

 XBRLستم امتیاز دهی، کیفیت داده های مالی مبتنی بر با استفاده از یك سی (2015رویدادهای آتی بیشتر شده است .ایناچی وآون)

تهیه نشده بودند، مقایسه کردند و به این نتیجه رسیدند که کیفیت داده های مالی  XBRLو سایر گزارش های مالی را که بر مبنای 

ع تر، دقت بیشتر و به موقاز برتری بسیار نسبت به سایر داده ها برخوردار است. این برتری شامل دسترسی بیش XBRLمبتنی بر 

در کشور استرالیا را در سه گروه پذیر زبان گزارشگری مالی توسعه( عوامل مرتبط با پذیرش 2005) 4.تروشانی و دولینمی شود بودن 

شامل عوامل محیطی، سازمانی و عوامل مربوط به خود تكنولوژی و نوآوری طبقه بندی نموده است. عوامل سازمانی شامل آموزش 

اند.  مواردی مانند فشارهای خارجی، فرهنگ، موضوعات قانونی، های مدیران و منابع موجود بودهرکنان و سرمایه انسانی، ویژگیکا

ها در گروه عوامل محیطی جای داشته و عوامل مربوط های موفقیت آمیز در سایر شرکتها و اصناف صنعت و پذیرشدولت، انجمن

بینی شده، پیچیدگی و قابلیت سازگاری و قابلیت مشاهده و آزمون های پیشنافع ادراک شده، هزینهبه نوآوری نیز شامل مزایا و م

یك نوآوری مبتنی بر  پذیرزبان گزارشگری مالی توسعهبیان نمودند که  XBRLپذیری می باشد.آنها در مورد عوامل موثر بر پذیرش 

XML ( معتقدند 2003الی و سازمانی دارد. به طور مشابه لاوسون و همكاران )است که پتانسیل بالایی در تولید و مصرف اطلاعات م

اشد. بهایی میهای فرهنگی مرتبط با چنین نوآوریعوامل فرهنگی مانند حفظ حریم خصوصی، حفاظت و احراز هویت دیگران از نگرانی

( 2003) 5پذیرش تاثیر دارد.  نتایج پژوهش لین دولت از طریق آموزش، آگاهی رسانی و در اختیار گذاشتن منابع مالی مورد نیاز در

می گردد شامل اندازه شرکت، ریسك اطلاعاتی، تنوع علمكرد  XBRLنشان داد که چهار خصوصیت اصلی که باعث افزایش پذیرش 

 و ساختار باشند؛ همانند نوع، تنوعو تنوع مالكان شرکت است. برخی از این عوامل در گروه عوامل مربوط به حاکمیت شرکتی می

( پنج عامل 2008) 6کننده شرکت. همچنین خلاصه نتایج پژوهش پرموروسو و باتاچاریاهای مربوط بر روی ارکان ادارهمالكیت و کنترل

را به عنوان محرک پذیرش زبان گزارشگری مالی توسعه پذیر، معرفی کرد، این عواملی شامل: خصوصیات حاکمیت شرکتی، عملكرد 

 ندازه شرکت و نوع حسابرسی است.شرکت، نقدینگی، ا
 

 پژوهشهای داخلی-3-2
کاهش عدم تقارن اطلاعاتی با استفاده از شبكه "تحت عنوان  1388خانه ای در سال مسیح آبادی و برزگرخاندوزی در تحقیق کتاب

ان داخلی ستفاده کنندگبه موضوع چگونگی کاهش عدم تقارن اطلاعاتی بین ا"بان گزارشگری تجاری توسعه پذیر عصبی مصنوعی و ز

، پرداختند و زبان تجاری گزارشگری تجاری توسعه پذیر را ابزار کارآمدی صورتهای مالی با استفاده کنندگان برون سازمانی این صورتها

ای هوش برنامه ه زالبته آنها پا را فراتر گذاشته و بیان داشتند اگر این زبان را با استفاده ااد تقارن اطلاعاتی مطرح کردند . برای ایج

و  اد ) مسیح آبادی، می توان صورتهای مالی شرکت را به بهترین شكل در اختیار استفاده کنندگان قرار د، هوشمند ساختمصنوعی

 ( 1388، برزگر خاندوزی

ی اطلاعات ( با ویژگیهای کیفXBRLتوسعه ) قابل مالی گزارشگری ( در پژوهش خود به بررسی ارتباط1389نیكومرام و شكاری )

 بررسی اهداف این پژوهش شامل اند. بهادار پرداخته اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهای ارشد حسابداران دیدگاه از حسابداری

 عملكرد نحوه ارائه و حسابداری، تشریح در آن کاربرد و XBRLو ویژگیهای کیفی اطلاعات حسابداری، شناسایی  XBRLرابطه 

                                                           
1 Berger& Hann 

2 Hope& Thomas 

3 Blankespoor et al 

4 Troshani&Doolin 

5 Lin 

6 Premuroso&Bhattacharya 
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XBRL مزایای و معایب تحلیل و XBRL ارتباط عنوان با XBRL ارشد حسابداران دیدگاه از حسابداری اطلاعات کیفی ویژگیهای با 

 بودن، مربوط متغیرهای از هریك با XBRL ارتباط تأیید مبین گرفت. نتایج شكل تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهای

  بود. حسابداری اطلاعات مقایسه قابلیت و اعتماد قابلیت

 اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهای درXBRL بكارگیری سنجی امكان بررسی به (درپژوهشی1388ن)همكارا و احمدپور

 برای لازم فنی دانش دریافت به علاقمند ،بورس در شده پذیرفته شرکتهای پژوهش آنها نشان داد که نتایج .اند پرداخته تهران بهادار

می باشد .نیكبخت وگل  موجود نیز کشور داخل در استاندارد این بكارگیری برای لازم اجرایی و نیف توان و بودهXBRL بكارگیری

 و ایران پتروشیمی صنایع ملی شرکت مالی در گزارشگری توسعه پذیر زبان پذیرش بر مؤثر ( در پژوهشی به بررسی عوامل1390کار)

 وحمایت نگرش بیرونی، نهادهای فشار رقابتی، فشارمحیط فرهنگ، عواملتابعه پرداختند و نتایج پژوهش آنها نشان داد که  شرکتهای

 به هزینه های در مقابل نسبی مزایای فزونی سازمانی، درون فنی تخصص کارکنان، آگاهی و پیاده سازی،آموزش مدیریت،الگوی موفق

تاثیر گذار است .عزیز  تابعه رکتهایملی صنایع پتروشیمی وش  در شرکت XBRLپذیرش در سیستم کاربرد سهولت ادراک و کارگیری

(در پژوهشی با عنوان تاثیر زبان گزارشگری مالی گسترش پذیر بر حسابرسی ،فرصت یا چالش ،یافتند که به 1394خانی وهمكاران )

 کار گیری زبان گزارشگری مالی گسترش پذیر، در سه حوزه ،قابلیت مقایسه وصحت اطلاعات و شكل ارائه اطلاعات برای حرفه

 حسابرسی باعث ایجاد فرصت شده و می تواند  باعث بهبود کیفیت حسابرسی گردد.

، بیان نمودند که زبان  "انقلاب گزارشگری مالی در دهه اخیرXBRL"( در مقاله ای با عنوان 1388عرب مازار و جابری نسب )

پارادایم گزارشات سنتی ) گزارشات چاپی ( رو گزارشگری تجاری توسعه پذیر ، یك ابزار ضروری گزارشگری عصر جدید بوده و دوره 

بهبود راهبری شرکتها به کمك زبان گزارشگری مالی  توسعه پذیر "(در مقاله ای با عنوان1395به اتمام می باشد.عرب مازار وسرافراز)

از اینرواستفاده از  مطرح نمودند که بهبود شفافیت و کارایی اطلاعات ، با بهبود راهبری شرکتها رابطه مستقیم وجود دارد."

 توانسته است در عرضه بهبود راهبری شرکتها تاثیر بسزایی بگذارد.XBRLتكنولوژی

 

 فرضیه های پژوهش  -4
 با توجه به مبانی نظری،پیشینه مربوط و هم چنین هدف پژوهش،فرضیه های پژوهش به صورت زیر بیان می شود:

توسط شرکتهای پذیرفته شده در بورس (XBRLعه پذیر گزارشگری مالی )زبان توس فرضیه اول: عوامل محیطی، در پیاده سازی

 اوراق بهادار تهران موثر است. 

توسط شرکتهای پذیرفته شده در بورس (XBRLزبان توسعه پذیر گزارشگری مالی ) عوامل سازمانی، در پیاده سازی فرضیه دوم:

 اوراق بهادار تهران موثر است.

توسط شرکتهای پذیرفته شده (XBRLزبان توسعه پذیر گزارشگری مالی ) ی، در پیاده سازیفرضیه سوم:عوامل حاکمیت شرکت

 در بورس اوراق بهادار تهران موثر است.

توسط شرکتهای پذیرفته شده در (XBRLزبان توسعه پذیر گزارشگری مالی ) عوامل تكنولوژی، در پیاده سازی فرضیه چهارم:

 .بورس اوراق بهادار تهران موثر است
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 مدل پژوهش -5
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 تعاریف عملیاتی متغییر ها  -6
بر  که ممكن استو دولت  و زیر ساختهای پشتیبان  عوامل محیطی: شامل رابطه با سایر شرکاء، وضعیت رقابت، روابط صنعتی

شارهای خارجی، فرهنگ، موضوعات قانونی، (مواردی مانند ف 2007سازی موثر باشد.تروشانی و دولین) تصمیمات مربوط به پیاده

 ها را جزو گروه عوامل محیطی تلقی می نمایند .های موفقیت آمیز در سایر شرکتها و اصناف صنعت و پذیرشدولت، انجمن

عوامل تكنولوژی: به خصوصیات تكنولوژی که در حال حاضر یك سازمان در اختیار دارد و همچنین به خصوصیات تكنولوژی 

های های تكنولوژی موجود و ویژگیهای مورد نیاز، ویژگیگردد. عوامل مربوط به تكنولوژی شامل وجود زیرساختمربوط میجدید 

(  2007یز از نظر تروشانی و دولین) های موجود جزء عوامل موثر در پذیرش است. سایر عوامل مربوط به نوآوری و تكنولوژی نتكنولوژی

 بینی شده، پیچیدگی و قابلیت سازگاری و قابلیت مشاهده و آزمون پذیرمی باشد.های پیشده، هزینهشامل مزایا و منافع ادراک ش

گردند و همچنین منابع داخلی عوامل سازمانی: شامل ساختارها و فرآیندهایی است که پذیرش را سهولت بخشیده و یا مانع آن می

( عوامل سازمانی را شامل آموزش کارکنان و سرمایه انسانی، وافراد 2007 نماید. تروشانی و دولین،)که سازمان را آماده پذیرش می

 تلقی می نمایند.  XBRLهای مدیران و منابع موجود ؛ درپیاده سازی علاقمند و با انگیزه ،ویژگی

هارت ح مهای مدیران مانند سطشود. ویژگیعوامل حاکمیت شرکتی: شامل عواملی هستند که مربوط به چگونگی اداره شرکت می

های نوآورانه ندارند و گریز تمایل چندانی به تصویب طرحپذیری آنها در پذیرش موثر است. مدیران ریسكو دانش آنها و یا ریسك

( چهار خصوصیت اصلی که باعث 2003(. لین )2005دهند )تروشانی و دولین، حتی در صورت تصویب منابع چندانی را تخصیص نمی

داند را شامل اندازه شرکت، ریسك اطلاعاتی، تنوع علمكرد و تنوع مالكان شرکت شناسایی نموده است. می XBRLافزایش پذیرش 

بر  های مربوطباشند؛ همانند نوع، تنوع و ساختار مالكیت و کنترلبرخی از این عوامل در گروه عوامل مربوط به حاکمیت شرکتی می

شناسایی عوامل  موثر بر 

بکارگیری زبان گزارشگری  

 مالی توسعه پذیر 

توسط شرکتهای پذیرفته 

شده در بورس اوراق بهادار 

 تهران
 

 یعوامل سازمان

ی  و دانش فن رهیافراد علاقمند و با انگ

  یکاف

منابع مورد  یسازمان یندهایساختار و فرآ

 ازین

 رانیکارکنان و مد یآموزش

 یطیعوامل مح

 یرقابت تیوجود وضع

 بانیپشت یها رساختیز

 یالزامات قانون

 نگراید زیآم تیموفق یتجربه ها

 یط به تکنولوژعوامل مربو

 سازمان یفن یرساختهایز

 ازید نمور یبه تكنولوژ یدسترس تیقابل

با   دیجد ستمیس یساز كپارچهی

  موجود یهاستمیس

 و منافع ادراک شده ایمزا

 یشرکت تیعوامل حاکم

 سازمان تیساختار مالك

 رانیمد یریپذ سكیر

 یاجتماع تیمسئول یگزارشگر

 عملكرد یابیارز ستمیعامل س
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؛ از قبیل خصوصیات حاکمیت  XBRLپنج عامل را به عنوان محرک پذیرش کننده شرکت. برخی پژوهشهای دیگر روی ارکان اداره

 (.2008پرمورسو وباتاچاریا، شرکتی، عملكرد شرکت، نقدینگی، اندازه شرکت و نوع حسابرسی ،معرفی کرده اند)

 

 پژوهشروش  -7
از  ،تحلیل می شوند اف پژوهش،اهدپیمایشی است که ارتباط میان متغیرها بر اساس  -، تحلیلیپژوهشاز نظر روش  پژوهشاین 

مالی  زبان گزارشگری بكارگیریپژوهش، شناسایی عوامل موثر در در زمره تحقیقات میدانی و کتابخانه ای است. موضوع  ،لحاظ مكانی 

 مدیران مالی شرکتهای پذیرفته شده در .باشد(توسط شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران XBRLتوسعه پذیر )

تا با استفاده  گردید به عنوان جامعه آماری انتخاب 1396در سال ، جامعه حسابداران رسمی ایران بورس اوراق بهادار تهران و اعضای

 وگیری نمونه ای آماراز طریق  پژوهش روش گردآوری داده های  انجام شود. ، پژوهشنظرات این گروه تخصصی نقطه از دیدگاه ها و

 ابتدا پرسشنامه اولیه تنظیم و ،برای اعتبار و روا بودن پرسشنامه پژوهشپرسشنامه است. در این  پژوهش،این  ابزار مورد استفاده در

 پژوهشصاحبنظران رسید و نكات مبهم و نارسا برطرف و برخی از گونه ها که ارتباطی با فرضیه ها و اهداف  اساتید و به رویت 

همچنین  .که روایی آن را بیان می کند ،ظرات اصلاحی، پرسشنامه نهایی تنظیم گردیدحذف یا اصلاح شدند و پس از اعمال ن ،نداشتند

ها پایایی پس از آزمون همبستگی پاسخ ،از ضریب آلفای کرونباخ استفاده شده است ،برای تعیین پایایی یا قابلیت اعتماد نتایج

در  .پرسشنامه استپایایی لازم که نشان دهنده تعیین گردید %85برابر با  SPSSپرسشنامه مقدار آلفای خروجی از نرم افزار آماری 

مورد تجزیه وتحلیل  ،جمع آوری،و پس از بین اعضای جامعه توزیع  در ،پرسشنامه بر اساس نمونه در دسترس120این پژوهش تعداد 

  .آماری قرار گرفت

 

 ابزار گردآوری اطلاعات:  -7-1
توسط شرکتهای پذیرفته شده در بورس XBRL  بكارگیریسایی عوامل موثر بر روش جمع آوری داده های مورد نیاز برای شنا

در  XBRLبكارگیریاوراق بهادار تهران ،مطالعه کتابخانه ای ،روش مصاحبه و پرسش نامه بوده است مراحل شناسایی عو امل موثر در

 : به شكل ذیل می باشد ،شده در بورس اوراق بهادار تهران شرکتهای پذیرفته

 
شده در  توسط شرکتهای پذیرفتهXBRL بكارگیریوریتم اجرای روش اخذ نظرات خبرگان برای شناسایی عوامل موثر در الگ

 به شكل ذیل خواهد بود : ،بورس اوراق بهادار تهران
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 آمار توصیفی- 8

 جنسیت:-8-1
 جدول ذیل نحوه توزیع افراد مورد مطالعه را از نظر جنسیت نشان می دهند.

 

 توصیف جنسیت پاسخ دهندگان: 2جدول 

 جمع زن مرد جنسیت

 120 15 105 تعداد

 100 5/12 5/87 درصد

 درصد را مردان تشكیل داده اند.5/87طبق جدول فوق بیشترین پاسخ دهندگان 
 

 تحصیلات: -8-2

 جدول ذیل نحوه توزیع افراد مورد مطالعه را از نظر مدرک تحصیلی نشان می دهند.
 

 ک تحصیلی پاسخ دهندگان: توصیف مدر3جدول 

 جمع دکتری فوق لیسانس لیسانس روکمت فوق دیپلم مدرک تحصیلی

 120 4 64 40 12 تعداد

 100 3 53 34 10 درصد

را از نظر مبانی تئوریكی  پژوهشی باشند که این امرم پاسخ دهندگان دارای مدرک تحصیلی فوق لیسانس%53بق جدول فوقط

 قوی تر می سازد.

 

 سن: -8-3
 ول ذیل نحوه توزیع افراد مورد مطالعه را از نظر سن نشان می دهند.جد
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 : توصیف سن پاسخ دهندگان4جدول 

 جمع 55بالای  55الی 45 45الی 35 35الی 30 سال 30کمتراز سن

 120 2 38 46 31 3 تعداد

5/2 درصد  26 38 32 5/1  100 

 سال تعلق دارد. 45تا  35د جدول فوق نشان می دهد بیشترین درصد سن پاسخگویان به افرا
 

 سابقه کار: -8-4
 جدول ذیل نحوه توزیع افراد مورد مطالعه را از نظر سابقه کار نشان می دهند.

 

 : توصیف سابقه کار پاسخ دهندگان5جدول 

 جمع سال 20بالای  سال 20الی15 سال15الی 10 سال 10الی5 سال 5کمتراز سابقه کار

 120 22 35 32 23 8 تعداد

 100 18 29 27 19 7 ددرص

سال می باشد و کمترین درصد به سابقه  20الی 15جدول فوق نشان می دهد بیشترین درصد سابقه کار در میان پاسخگویان ،

 سال اختصاص دارد. 5کار کمتر از 

 

 رشته تحصیلی:-8-5
 جدول ذیل نحوه توزیع افراد مورد مطالعه را از نظر رشته تحصیلی نشان می دهند.

 

 : توصیف رشته تحصیلی پاسخ دهندگان6جدول

 جمع سایر مدیریت اقتصاد مالی مدیریت و حسابرسی حسابداری رشته تحصیلی

 120 3 21 2 7 87 تعداد

 100 5/2 5/17 5/1 6 5/72 درصد

ار  ل ملاحظه ای برخوردحسابداری و حسابرسی می باشند لذا پاسخ آنان می تواند از اطمینان قاب رشته تحصیلیپاسخ دهندگان دارای  72.5%

 .باشد

 

 آزمون فرضیه ها -9
اختصاص  1تا  5سوال طراحی گردید و برای تحلیل فرضیه ها، ابتدا براساس ارزش عددی  20فرضیه پژوهش، تعداد  4برای آزمون 

س رضیه تعیین گردید و پیافته به گزینه های )خیلی زیاد تا خیلی کم( پاسخ سوالات، مجموع امتیاز هر یك از افراد نمونه در مورد ف

 باشد، نشان دهنده موافقت با فرضیه می باشد. 3از تقسیم آن بر تعداد سئوالات، میانگین بدست آمده بیشتر از عدد 
 

 بررسی فرضیه اول:-9-1
 فرضیه صفر و فرضیه مقابل ،مربوط به فرضیه اول پژوهش، به صورت زیر تعریف شده اند:

H0: عوامل محیطی، در بكارگیری ( زبان توسعه پذیر گزارشگری مالیXBRL) توسط شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق

 بهادار تهران موثر نیست.

H1عوامل محیطی، در بكارگیری : ( زبان توسعه پذیر گزارشگری مالیXBRL) توسط شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق

 بهادار تهران موثر است.
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 سوال اول(: 5یك )مطالعه نرمال بودن مولفه شماره 

فرض نـرمال  95/0کوچكتر است بنابراین با اطمینان  05/0است که از  012/0مقدار احتمال آزمون کولموگروف اسمیرنف برابر 

 بودن رد می شود در نتیجه بـرای بررسی فرضیه شماره یك ،از آزمـون تی یـك نمونه ای نمی توانیم استفاده کنیم.

ها که از شروط استفاده  یك نمونه ای را که جهت بررسی فرض نرمال بودن داده اسمیرنف -وگروفکولمجدول ذیل نتیجه آزمون 

 می باشد، نشان می دهد. 1از آزمون مقایسه میانگین جامعه با یك عدد ثابت برای فرضیه 

 

1نتیجه آزمون نرمالیتی فرضیه 7جدول  

 (P-Valueمقدار احتمال) اسمیرنف -آماره کولموگروف 1 رضیهف

096/0 نرمال بودن فرضیه   0.012 

 

گری زبان توسعه پذیر گزارش عوامل محیطی، در بكارگیری "اگر میانگین امتیازات داده شده به گویه های مربوط به این نظریه که 

 گردد رد می H0باشد فرض  3بزرگتر از عدد  "توسط شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران موثر است. (XBRLمالی )

.مقدار احتمال مربوط به آزمون ویلكاکسون یك نمونه ای جهت بررسی  تایید می گردد H1و در نتیجه ادعای مطرح شده در فرض 

H0فرضیه آماری  ∶ μ ≤ H1در مقابل 3 ∶ μ > رد  H0فرضیه 95/0کوچكتر است بنابراین با اطمینان 05/0است که از 012/0برابر3

تایید می شود و این به معنی تایید فرضیه شماره یك تحقیق است. ضمناً مقادیر میانگین H1مقابل یعنی می شود و در نتیجه فرضیه 

می توان در نظر گرفت که معادل گزینه زیاد خواهد  4شده که به طور تقریبی آنرا معادل  94/3و88/3و میانه گزینه های انتخابی برابر 

 .ون آماری انجام شده است. نمودار زیر در برگیرنده اطلاعات مربوط به فرضیه یك استبود و این مسئله موید نتیجه حاصل از آزم
 

یکه اطلاعات مربوط به فرضیه.شمار- 1نمودار   

 

توسط شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق (XBRLزبان توسعه پذیر گزارشگری مالی ) بكارگیرینتیجه: عوامل محیطی، در 

 بهادار تهران موثر است.
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 بررسی فرضیه دوم : -9-2
 فرضیه صفر و فرضیه مقابل مربوط به فرضیه دوم پژوهش ،به صورت زیر تعریف شده اند:

H0 ،در بكارگیری: عوامل سازمانی ( زبان توسعه پذیر گزارشگری مالیXBRL) توسط شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق

 بهادار تهران موثر نیست.

H1 یبكارگیر: عوامل سازمانی، در ( زبان توسعه پذیر گزارشگری مالیXBRL) توسط شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق

 بهادار تهران موثر است.

فرض نـرمال  95/0کوچكتر است بنابراین با اطمینان  05/0است که از  003/0مقدار احتمال آزمون کولموگروف اسمیرنف برابر 

 ره دو، از آزمـون تی یـك نمونه ای نمی توانیم استفاده کنیم.بودن رد می شود در نتیجه بـرای بررسی فرضیه شما

یك نمونه ای را که جهت بررسی فرض نرمال بودن داده ها که از شروط استفاده  اسمیرنف -کولموگروفجدول ذیل نتیجه آزمون 

 .دهد می باشد، نشان می 2از آزمون مقایسه میانگین جامعه با یك عدد ثابت برای فرضیه 
2نتیجه آزمون نرمالیتی فرضیه  -8جدول   

 (P-Valueمقدار احتمال) اسمیرنف -آماره کولموگروف 2 فرضیه

نرمال بودن فرضیه   130/0  0.003 

 

 گری زبان توسعه پذیر گزارش بكارگیریعوامل سازمانی، در  "اگر میانگین امتیازات داده شده به گویه های مربوط به این نظریه که 

رد می گرددو H0باشد فرض  3بزرگتر از عدد  "کتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران موثر است.توسط شر (XBRL) مالی 

تایید می گردد.مقدار احتمال مربوط به آزمون ویلكاکسون یك نمونه ای جهت بررسی فرضیه H1در نتیجه ادعای مطرح شده در فرض 

H0آماری  ∶ μ ≤ H1در مقابل 3 ∶ μ > رد می  H0فرضیه  95/0کوچكتر است بنابراین با اطمینان  05/0ست که از ا 003/0برابر 3

می شودو این به معنی تایید فرضیه شماره دو تحقیق است. ضمناً مقادیر میانگین و  تایید H1شود و در نتیجه فرضیه مقابل یعنی 

می توان در نظر گرفت که معادل گزینه  4بی آنرا معادل شده که به طور تقری 20/4و  14/4میانه گزینه های انتخابی به ترتیب برابر 

زیاد خواهد بود و این مسئله موید نتیجه حاصل از آزمون آماری انجام شده است. نمودار زیر در برگیرنده اطلاعات مربوط به فرضیه 

 دو است. 

اطلاعات مربوط به فرضیه شماره دو-2نمودار   
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توسط شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق (XBRLزبان توسعه پذیر گزارشگری مالی ) بكارگیرینتیجه: عوامل سازمانی، در 

 بهادار تهران موثر است.

 

 بررسی فرضیه سوم: -9-3
 پژوهش ،به صورت زیر تعریف شده اند:3فرضیه صفر و فرضیه مقابل مربوط به فرضیه  

H0 زبان توسعه پذیر گزارشگری بكارگیری: عوامل حاکمیت شرکتی، در ( مالیXBRL) توسط شرکتهای پذیرفته شده در بورس

 اوراق بهادار تهران موثر نیست.

H1 بكارگیری: عوامل حاکمیت شرکتی، در ( زبان توسعه پذیر گزارشگری مالیXBRL) توسط شرکتهای پذیرفته شده در بورس

 اوراق بهادار تهران موثر است .

فرض نـرمال  95/0کوچكتر است، بنابراین با اطمینان  05/0است که از  000/0مقدار احتمال آزمون کولموگروف اسمیرنف برابر 

بودن رد می شود در نتیجه بـرای بررسی فرضیه شماره سه از آزمـون تی یـك نمونه ای نمی توانیم استفاده کنیم.جدول ذیل نتیجه 

ا که از شروط استفاده از آزمون مقایسه ه یك نمونه ای را که جهت بررسی فرض نرمال بودن داده اسمیرنف -کولموگروفآزمون 

 می باشد، نشان می دهد. 3میانگین جامعه با یك عدد ثابت برای فرضیه 

3نتیجه آزمون نرمالیتی فرضیه  9جدول   

 (P-Valueمقدار احتمال) اسمیرنف -آماره کولموگروف 3 فرضیه

نرمال بودن فرضیه   113/0  0.000 

ه پذیر زبان توسع بكارگیریعوامل حاکمیت شرکتی، در  "گویه های مربوط به این نظریه که  اگر میانگین امتیازات داده شده به

رد H0باشد فرض  3بزرگتر از عدد  "توسط شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران موثر است.(XBRLگزارشگری مالی )

احتمال مربوط به آزمون ویلكاکسون یك نمونه ای جهت  تایید می گردد.مقدارH1می گرددو در نتیجه ادعای مطرح شده در فرض 

H0بررسی فرضیه آماری  ∶ μ ≤ H1در مقابل 3 ∶ μ >  95/0کوچكتر است بنابراین با اطمینان  05/0است که از  000/0برابر 3

ماره سه تحقیق است. ضمناً تایید می شود ،و این به معنی تایید فرضیه ش H1رد می شود و در نتیجه فرضیه مقابل یعنی  H0فرضیه 

می توان در نظر گرفت  4شده که به طور تقریبی آنرا معادل  20/4و  13/4مقادیر میانگین و میانه گزینه های انتخابی به ترتیب برابر 

ه اطلاعات که معادل گزینه زیاد خواهد بود و این مسئله موید نتیجه حاصل از آزمون آماری انجام شده است. نمودار زیر در برگیرند

  .مربوط به فرضیه سه است
 شماره سه هیاطلاعات مربوط به فرض 3نمودار 
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توسط شرکتهای پذیرفته شده در (XBRLزبان توسعه پذیر گزارشگری مالی ) بكارگیری: عوامل حاکمیت شرکتی، در  نتیجه

 بورس اوراق بهادار تهران موثر است.

 

 بررسی فرضیه چهارم:-9-4
 پژوهش، به صورت زیر تعریف شده اند:4یه مقابل مر بوط به فرضیه فرضیه صفر و فرض

H0 بكارگیری: عوامل تكنولوژی، در ( زبان توسعه پذیر گزارشگری مالیXBRL) توسط شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق

 بهادار تهران موثرنیست.

H1بكارگیری : عوامل تكنولوژی، در ( زبان توسعه پذیر گزارشگری مالیXBRL) توسط شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق

 بهادار تهران موثر است.

فرض نـرمال  95/0کوچكتر است بنابراین با اطمینان  05/0است که از  004/0مقدار احتمال آزمون کولموگروف اسمیرنف برابر 

 می توانیم استفاده کنیم.بودن رد می شود در نتیجه بـرای بررسی فرضیه شماره چهار ،از آزمـون تی یـك نمونه ای ن

یك نمونه ای را که جهت بررسی فرض نرمال بودن داده ها که از شروط استفاده  اسمیرنف -کولموگروفجدول ذیل نتیجه آزمون 

 دهد. می باشد، نشان می 4از آزمون مقایسه میانگین جامعه با یك عدد ثابت برای فرضیه 
 

4نتیجه آزمون نرمالیتی فرضیه 01جدول  

 (P-Valueمقدار احتمال) اسمیرنف -آماره کولموگروف 4 فرضیه

 0.004 141/0 نرمال بودن فرضیه 

زارشگری زبان توسعه پذیر گ بكارگیریعوامل تكنولوژی، در  "اگر میانگین امتیازات داده شده به گویه های مربوط به این نظریه که 

 رد می گردد H0باشد فرض  3بزرگتر از عدد  "تهران موثر است.  توسط شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار(XBRLمالی )

تایید می گردد.مقدار احتمال مربوط به آزمون ویلكاکسون یك نمونه ای جهت بررسی H1و در نتیجه ادعای مطرح شده در فرض 

H0 فرضیه آماری  ∶ μ ≤ H1 در مقابل  3 ∶ μ >  H0فرضیه  95/0ن با اطمینان کوچكتر است بنابرای 05/0است که از  004/0برابر 3

تایید می شود و این به معنی تایید فرضیه شماره چهار تحقیق است. ضمناً مقادیر  H1رد می شود و در نتیجه فرضیه مقابل یعنی 

گرفت که  می توان در نظر 4شده که به طور تقریبی آنرا معادل  40/4و 25/4میانگین و میانه گزینه های انتخابی به ترتیب برابر 

برگیرنده اطلاعات مربوط ری انجام شده است. نمودار زیر درمعادل گزینه زیاد خواهد بود و این مسئله موید نتیجه حاصل از آزمون آما

  .به فرضیه چهار است
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 اطلاعات مربوط به فرضیه شماره چهار 4نمودار 

 

توسط شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق (XBRLپذیر گزارشگری مالی ) زبان توسعه بكارگیرینتیجه: عوامل تكنولوژی، در 

 بهادار تهران موثر است.

 

 میانگین  ارزش عددی فرضیه های پژوهش ویافته پژوهش -10
 نشان می دهد. 5تا  1جدول ذیل میانگین امتیاز فرضیات این پژوهش را با استفاده از ارزش عددی

اتمیانگین امتیاز فرضی -11جدول   

توسط شرکتهای پذیرفته شده در (XBRLشناسایی عوامل موثر در بکارگیری زبان گزارشگری مالی )

 بورس اوراق بهادار تهران

 میانگین رتبه

 88/3 عوامل محیطی 

 14/4 عوامل سازمانی

 13/4 عوامل حاکمیت شرکتی

 25/4 عوامل تكنولوژی

می باشد که تایید کننده  3بدست آمده فرضیات، همه بیشتر از عدد  همانطوری که در جدول فوق مشاهده گردید، میانگین 

 پذیرش  همه فرضیه ها می باشد.
 

 نتیجه گیری
 اهشک باعث که شده تلقی مالی گزارشگری در انقلاب یك عنوان به،   (XBRL)ی مالی توسعه پذیرگزارشگر سیستم امروزه

 کنندگان استفاده و تولیدکنندگان ،برای اطلاعات بودن مربوط کیفی ویژگی فزایشا ، اطلاعات به ارزانتر و سریعتر دسترسی ،خطا میزان

 الكترونیكی اطلاعات کردن دار نشانه و دار برچسب بهگزارشگری مالی توسعه پذیر،  زبان بنابراین .شود می مالی های صورت اطلاعات از

مالی  مد نظر خود را بتوانند تهیه  گزارشهای تا کند می فراهم اتاطلاع واستفاده کنندگان از تهیه برای را امكان این و است استوار

نمایند. پیاده سازی زبان گزارشگری مالی توسعه پذیر توسط شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران منجر به شفاف 
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و همچنین بكار گیری این زبان سازی اطلاعات و باعث کاهش چشمگیر عدم تقارن اطلاعاتی موجود در بازار سرمایه خواهد شد

گزارشگری مالی  توسط شرکتهای بورسی منجر به تسریع در قابلیت مقایسه پذیری  اطلاعات مالی بین شرکتهای مختلف خواهد شد 

د و ش.بنابراین انتظار می رود که زبان گزارشگری مالی توسعه پذیر، تاثیر گسترده ای را بر حوزه گزارشگری مالی در ایران داشته با

 یریبكارگبعنوان یك زبان فراگیر و جدید بجای روشهای سنتی مورد استفاده قرار گیرد .در این پژوهش ؛ شناسایی عوامل موثر در 

(توسط شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ،بررسی شده است .نتایج XBRLزبان گزارشگری مالی توسعه پذیر )

شان ن ده ها وآزمون فرضیه ها ،حاکی از مورد تائید قرار گرفتن کلیه فرضیه ها است .یافته های این پژوهشحاصل از تجریه و تحلیل دا

،زبان گزارشگری مالی توسعه پذیر  بكارگیریکه عوامل محیطی ،سازمانی،حاکمیت شرکتی و تكنولوژی بعنوان عوامل موثردر داد 

(XBRL توسط شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق،):)بهادار تهران می باشند.  )طبق تصویر زیر 

 

 
 ،(2003(، لاوسونوهمكاران)2007انی)همسو با نتایج پژوهش دالین و تروش ،نتایج آزمون فرضیه های این پژوهشهمچنین 

 ،یعنی عوامل: محیطی، سازمانی ؛( می باشد1388همكاران)واحمد پور و (1390نیك بخت وگلكار) (،2008پرموسو) (،2003لین)

 (موثر هستند. XBRLحاکمیت شرکتی و تكنولوژی مهمترین عواملی هستند که  در بكارگیری زبان گزارشگری مالی توسعه پذیر )

 

 پیشنهاد پژوهش
ر تا با آشنایی بیشتر با زبان گزارشگری مالی توسعه پذی به شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پیشنهاد می گردد

(XBRL) جهت پیاده  استراتژیهای مناسبی را ،لات جهانی در حوزه گزارشگری مالیمزایای حاصل از بكار گیری آن، همگام با تحوو

 .اتخاذ نمایند ،سازی این فناوری نوین
 

 محدودیت های پژوهش 
بوده و بصورت بالقوه  رپژوهشگعلمی مجموعه شرایط و مواردی وجود دارد که خارج از کنترل و اختیار پژوهش یند انجام آدر فر

حاضر نیز از این موارد مستثنی نبوده است ،از پژوهش می تواند نتایج را تحت تاثیر قرار داده و تعمیم پذیری آن را دچار مشكل سازد.

 اشاره کرد: رمی توان به موارد زی پژوهشمحدودیتهای حاکم بر این 

شناسایی عوامل موثر 
دربكارگیری زبان  

گزارشگری مالی توسعه  
پذیر توسط شرکتهای  
پذیرفته شده در بورس  

اوراق بهادار تهران

عوامل 
سازمانی

عوامل 
تکنولوژی

عوامل 
حاکمیت 

شرکتی

عوامل محیطی
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اعضای  مدیران مالی شرکتهای پذیرفته در بورس اوراق بهادار تهران و  مربوط به پژوهشاز آنجایی که جامعه و نمونه آماری  -1

میم می باشدکه تع آنانفقط برگرفته از دیدگاه و نقطه نظرات  پژوهشابراین یافته های .بن می باشدجامعه حسابداران رسمی ایران 

 ر صاحبنظران، باید با احتیاط انجام گیرد .ینتایج آن از دیدگاه سا

علمی پژوهشهای،همواره یكی از مهمترین محدودیتهای انجام  پژوهشگر،به همكاری با  وان و عدم و پاسخ دهندگانمشغله فرا -2

 جهت تكمیل پرسشنامه انجام گیرد. پژوهشی بوده و باید تلاش زیادی برای جلب اطمینان پاسخ دهندگان

ش،ممكن نظرات پاسخ دهندگان بعد از پیاده سازی درایران  در زمان انجام این پژوهXBRLبا توجه به عدم عملیاتی شدن  -3

 .در ایران دارای تفاوتهایی  باشد XBRLواجرایی شدن 
 

 پیشنهاد برای پژوهش آتی 
 موضوعات زیر نیز بررسی شوند: پژوهشدر ادامه این می گردد  پیشنهاد
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Abstract 
The new language of financial reporting in the new age is Extensible Business Reporting 

Language (XBRL). It is a powerful tool, efficiency and effectiveness of the financial 

reporting process makes it easy. And process data acquisition and transparency in the 

disclosure improves. The aim of this study is to identify factors affecting the implementation 

ofan extensible business reporting language (XBRL)by listed companies in Tehran Stock 

Exchange. The research objective is applied and The method of analysis – survey. The study 

Statistical Society is financial managers of listed companies in Tehran Stock Exchange and 

is a member of the Iranian Association of Certified Public Accountants. In order to obtain 

their views and questionnaire containing 20 questions was developed four hypotheses. And 

randomly among the 120 members of the community, were distributed in 1396. The data 

collected by questionnaires using statistical techniques (binomial test and Wilcoxon one-

sample t-test, Kolmogorov-Smirnov test) were analyzed. The results of the study confirmed 

the hypothesis ,And showed that factors: environmental, organizational, corporate 

governance and technology The effective implementation of An Extensible Business 

Reporting Language (XBRL)By Listed Companies In Tehran Stock Exchange. 

Keywords:" Extensible Business Reporting Language (XBRL)", "factors environmental", 

"factors organizational"," factors corporate governance" ," factors technology" 
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های پذیرفته های مالی بر مدیریت سود تعهدی در شرکتبررسی تاثیر نسبت

 شده در بورس اوراق بهادار تهران
 

 3، فروغ لطفی 2 *اردکانی میرجعفری احمد سید ،1 محمدحسین عبدالرحیمیان
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علم و هنر یزد دانشگاه ی و مدیریت ریسك،مهندسی مال -مالی تیریارشد مد یکارشناسنویسنده مسئول،  -2
seyedahmadmirjafariardakani@Yahoo.com 

 عالی کوشیارمالی، موسسه آموزش  تیریارشد مد یکارشناس -3

 

 

 چکیده
 در بورس شدهیرفتهپذ یهادر شرکتدی تعه نسبت های مالی بر مدیریت سود تاثیر بررسیپژوهش  یناهدف 

استفاده (  2005) یمدل کوتاراز  تعهدی سود یریتمد یابیارزجهت  باشد. در این پژوهشمی اوراق بهادار تهران

 یهاسال یدر بورس اوراق بهادار تهران ط شدهیرفتهپذ شرکت 109ها، تعداد  یهآزمون فرض . جهتاست شده

ها، با استفاده از  یهانتخاب شده و فرض یستماتیكس یبه روش حذفسال(، -تشرک 436)تعداد  1394تا  1391

های بر اساس معادله یبضرا یآزمون معنادار یجنتا مورد آزمون قرار گرفتند. ترکیبی یداده ها یونرگرس یلتحل

 ودس یتمدیر و جاری نسبت بین داریو معن معكوساز وجود ارتباط  حاکی خلاصه طور برازش شده، به یونرگرس

، تعهدیسود  یریتمدها و بدهی کل به سهام صاحبان حقوق تعهدی، ارتباط معكوس و معنی دار بین نسبت کل

و عدم وجود ارتباط معنی دار بین  تعهدی سود مدیریت و نقدی گردش نسبت ارتباط مستقیم و معنی دار بین

 باشد. سایر نسبت های مالی با مدیریت سود تعهدی می

 مدیریت سود حسابداری، بورس اوراق بهادار مدیریت سود تعهدی، ،نسبت های مالی :واژگان کلیدی

 

 مقدمه-1
 یینعملكرد و تع یابیارز یارهایمع مهمترین و از یریگ یممهم تصم یارهایاز مع یكیها به عنوان ی شرکتگزارش شده سود

ذاران، گ یهسهامداران، سرما یراز استفاده کنندگان نظ عییوس یفی طشود، که همواره مورد استفادهمی یتلق یارزش بنگاه اقتصاد

ی هیبوده و ته سابداریح یبرآوردهای متأثر از روش یی سود بنگاه اقتصادکه محاسبه یی. از آنجایردگکارگزاران بورس و... قرار می

. یدنما1سود  یریتاقدام به مد یریتدمختلف، م یلممكن است بنا به دلا باشد،می یواحد تجار یریتی مدبر عهده یهای مالصورت

و  یحسابدارهای است و مستلزم انتخاب روش یهای مالصورت یدستكار یسود نوع یریتمعتقدند که مد یمحققان حسابدار یشترب

 ییها یزهاز جمله انگ یابد.گزارش شده کاهش  یشود انحراف سودهااست که سبب می یخاص یدر چارچوب الگو رشگریقواعد گزا یا

وام  یاز نقض قراردادها یریو جلوگ یریتمد یایحقوق و مزا یشسهام، افزا یمتبر ق یرتوان به تأثشود میسود می یریتکه موجب مد

رتوی و )پ شودسهام مربوط می یمتمانند افت ق یآن یاناز ز یریبه جلوگ یاپاداش،  ی مانندآن فعها به منایزهانگ یناشاره کرد. اکثر ا

 (.1392همكاران، 

 برای وسیله ای و شده انجام 3اقلام تعهدی دستكاری طریق از که است2سود حسابداری مدیریت سود، مدیریت روش های از یكی

 یریتبه اعمال مد یرانمد یلتماندارد.  مستقیم تأثیر نقدی و جریان های شرکت عملیات بر روش این ها می باشد.حساب آرایش تغییر

هزاران نفر از آنها  به اعتماد سهامداران وارد و یجد یبآس ارائه اطلاعات نادرست به سهامداران، یجهتدرن آن و سود وسوء استفاده از

 (.1395)سلطان خمسی،  به دنبال خواهد داشت یمیوخ یتبعات اقتصاد یتنها در امر ینا را متضرر خواهد ساخت.

                                                           
1 Earnings management  
2 Accounting Earnings Management 
3 Accrual-based manipulation 
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حقوق صاحبان آن است )حداکثر کردن  یدنکثر رسانبه حدا ی،تجار یواحدهاهای هدف یناز مهمتر همچنین گفته می شود یكی

 یك،لحاظ تئور از محسوب شود. یانتفاع یتواند هدف عمده واحدهامی یزن یارزش سهام شرکت( اگرچه امروزه، ملاحظات اجتماع

 یمتوسط مجمع عمو یانتخاب یرهمد یأته یقتوسط صاحبان آن )سهامداران( از طر یشرکت سهام یكهای یو خط مشها هدف

و خط ها شود، هدفها داده میشرکت یسطح بالا یریتکه به مد یعمده ا یاراتشود. اما ، با توجه به اختمی یینصاحبان سهام تع

وجود  یاصل یلدو دل یریت،مزبور به مد یاراتاخت یاعطا یبرا (.1394)همتی و همكاران،  گرددمی یینتع یریتها عملاً توسط مدیمش

وم ، د یلشرکت منتقل کرد. دل یریتتوان عملاً و بطور کارآمد به مد یسهامداران را نم یكایك یاتاست که نظر یناول ا یلدارد. دل

 یراب یبهتر یطکه دارند واجد شرا یاتیبا توجه به آموزش و تجرب یحرفه ا یراناست که مد یتواقع ینتوجه داشتن سهامداران به ا

خش ب یتکه عملكرد شرکت از لحاظ کسب سود وپرداخت سود سهام رضا یتا هنگام ریااخت یضتفو ینباشند. ااداره امور شرکت می

از  یكی ی،های  انجام شده در حوزه مالبا توجه به پژوهش .(1389)طالبی،  سهامداران قابل قبول خواهد بود یشترب یباشد، برا

مورد  یو حسابدار یدر حوزه مال یر گسترده ااست که به طوها سود شرکت یریتمد یدهپد یرابطه، بررس ینهای مهم در اموضوع

 توجه قرار گرفته است.

 یریتاوقات سود مد یداده شود که گاه یآگاه ینا یهای مالکه به استفاده کنندگان از صورت شده است یسع یقتحق یندر ا

گزارشگری مالی، بیان وضعیت مالی هدف اصلی . از آنجایی که متفاوت خواهد بود یرو سود گزارش شده از سود واقع ینشود و از امی

میابزار اصلی انتقال اطلاعات به اشخاص مزبور، صورت های مالی و  و عملكرد واحد تجاری برای اشخاص بیرون از واحد تجاری است

ر رفتار د یسود، به عنوان نوع یریتمدهای مالی، جهت توجه به مقوله یدی در این صورتکل بررسی نسبت های مالیلذا ، باشد

های مالی تاثیر گذار های سرمایه گذاران و استفاده کنندگان صورتی حائز اهمیت است چرا که بر تصمیم گیریمال یگزارشگر

 گذارد. می
 

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش -2
 مدیریت سود-2-1

 حدود از حسابداری در حثمب این. شودمی مطرح حسابداری سود حوزه در که است مباحثی از حسابداری ادبیات در مدیریت سود

 ابعاد ها ازپژوهش این از یك گرفت. هر شكل حسابداری رشته صاحب نظران توسط مختلفی تحقیقات با بعد به بیستم قرن ابتدای

 ادبیات در. اند پرداخته موضوع به سود مدیریت نهایت در و سود سود، هموارسازی دستكاری متفاوتی نظیر عبارات با و خاصی

 شود:می اشاره ان مورد چند به ادامه در که است شده ارائه سود مدیریت از گوناگونی تعاریف حسابداری

 وضعیت دادن نشان در تغییر منظور ایجاد به حسابداری نتایج در فعال و آگاهانه دستكاری یك سود ( مدیریت2005)  سالمون

 .باشدمی اقتصادی واحد تجاری

 نوع بیان کرد: ( مدیریت سود را به دو2000) 1اسكات
کند تا حداکثر منافع را برای خودش را به صورتی دستكاری و گزارش می : یعنی مدیریت، سود2مدیریت سود فرصت طلبانه -1

 کسب کند.
کند : یعنی مدیریت، سود رابا اطلاعات محرمانه و  خصوصی که دارد اصلاح و بهبود و گزارش می3مدیریت سود کارآ )سودمند( -2

 .منافع را برای سهامداران داشته باشد تا حداکثر
 

 مدیریت سود تعهدی-2-2
تغییرات در  ،که شامل هزینه استهلاک ،گردداقلام تعهدی از تفاوت بین سود عملیاتی و جوه نقد حاصل از عملیات ایجاد می

ذاری بر وجه نقد و بدون اخذ باشد. مدیریت سود تعهدی روشی است که در آن مدیر بدون تاثیرگهای جاری میها و بدهیدارایی

تنها در بستر دفاتر حسابداری اقدام به مدیریت سود می کند.لازم به ذکر است در این نوع مدیریت سود  ،تصمیمات واقعی اقتصادی 

                                                           
1. Scott. 2000. 

2. opportunistic  earnings  management  

3. efficient (beneficial ) earnings  management  
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یریت دکند. درادامه برخی از انواع این نوع ممبلغ سود وزیان شرکت تغییر می ،های واقعینیز همانند مدیریت سود براساس فعالیت

 (:1392،شود )دستگیر وحسینیسود تشریح می

های مختلفی را اصول پذیرفته شده حسابداری در بسیاری از مواردکاربرد روش های حسابداری:الف(تغییر در اصول و رویه

ی مختلف شهاتوان به رویبه عنوان مثال م گردد.ها منجر به مبلغ متفاوتی سود)زیان( میداند که هر یك از این روشمجاز می

نامشهود و سرمایه گذاری بلندمدت اشاره کرد  ،های ثابت مشهودحسابداری داراییهای مختلف روش ،ارزیابی موجودی کالا ،استهلاک

 (.1993، 1)هلی و همكاران

 تانداردهایاس ،از آن جایی که انجام بر آورد و تخمین جزء خصوصیات ذاتی حسابداری است  ب(انجام بر آورد و تغییر دادن آن:

به طوری که شرکت نیاز به تجدید ارائه وثبت اثرات انباشته تغییر در برآورد را نیز ندارد.لذا  ؛حسابداری تغییر در برآورد را اجازه داده اند

 ردهای تغییر در برآوبرخی از مصداق،توانند از این روش برای مدیریت سود استفاده کنند.در جهت اعمال مدیریت سود مدیران می

تغییر درصد برآورد هزینه)ذخیره( مطالبات مشكوک  ،های ثابت مشهود و نامشهوداند از: تغییر عمر مفید و ارزش اسقاط داراییعبارت

ها مثل تحقیق و سرمایه ای یا دوره ای تلقی کردن برخی هزینه ،انجام برآورد دلخواه از درصد پیشرفت کار در پیمان ها ،الوصول 

 (.1392،تگیر وحسینیتوسعه وغیره )دس

ها لذا در صورت مدیریت این شرط ،هایی باید محقق شودبه منظور شناسایی درآمد شرط ج(اعمال اختیار در در آمد وهزینه:

برای این که زمان "حسابداری ایران  چنین آمده است:3استانداد شماره  16توان مدیریت سود اعمال نمود. به عنوان مثال در بند می

 ،لازم است شرایط معامله مورد بررسی قرار گیرد.در اغلب حالات ،خاطرات و مزایای مالكیت به خریدار را بتوان تعیین کردانتقال م

انتقال مخاطرات و مزایای مالكیت با انتقال مالكیت قانونی به خریدار یا تصرف مورد معامله توسط خریدار همراه است. مواردی نیز 

یای مالكیت در زمانی متفاوت از زمان انتقال مالكیت قانونی یا تصرف توسط خریدار انتقال وجود دارد که مخاطرات و مزا

تواند با تنظیم ومدیریت مفاد قرارداد وکنار گذاری موجودی کالا در .بنابراین مدیری که قصد مدیریت سود افزاینده را دارد می"یابدمی

زمانی که خریدار حق فسخ معامله را براساس مفاد قرارداد داشته باشد و واحد انبار، فروش را شناسایی کند. به عنوان مثالی دیگر 

د شرکت نباید درآمد را شناسایی کن ،اگر تمامی شرایط دیگر برقرار باشد ،تجاری در مورد برگشت کالای فروش رفته مطمئن نباشد

د در جهت اعمال مدیریت سود کاهنده استفاده کند توان( مدیر شرکت از این گزاره می17بند،حسابداری ایران3)استاندارد شماره 

 (.1392،)دستگیر وحسینی

توان به دو دسته تقسیم نمود؛اشتباهات عمدی وغیر عمدی.معمولا اشتباهات غیر اشتباهات را می د(اشتباهات حسابداری:

 ،دهند.در عین حال داری رخ میعمدی به دلایل مختلفی از جمله درک اشتباه از قوانین پیچیده حسابداری وخطای سیستم حساب

این احتمال وجود دارد که به دلیل دستكاری هدفمند حسابداری و به قصد متقاعدکردن سرمایه گذاران  مبنی بر عملكرد خوب شرکت 

ی های مال(. اصلاح اشتباهات باید از طریق اصلاح مانده سود )زیان( انباشته ابتدای دوره در صورت1392،باشد)دستگیر وحسینی

 (41بند،6منعكس گردد )استاندارد حسابداری شماره

 

 پیشینه پژوهش-3
 اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت در سرمایه ساختار و سود مدیریت بین رابطه (، به بررسی1389روانشاد و همكاران )

 طی بهادار اوراق بورس در شده ذیرفتهپ های شرکت از شرکت 60 به مربوط اطلاعات تحقیقشان، مطالعه برای. پرداختند تهران بهادار

 در. شد استفاده متغیره چند رگرسیون روش از ها، داده تحلیل و تجزیه برای. دادند قرار بررسی را مورد 1386 تا 1382 های سال

 ROE و (ها دارایی مجموع به بازده نسبت) ROA اختیاری، تعهدی اقلام و وابسته متغیر بعنوان سرمایه ساختار پژوهش آن ها،

 اقلام هک آنست از حاکی نتایج. است شده گرفته نظر در مستقل متغیر بعنوان( سهام صاحبان حقوق حقوق مجموع به بازده نسبت)

 در سرمایه ساختار با داری معنی مثبت رابطه ROA و. دارند سرمایه ساختار با منفی دار معنی رابطه دارای ROE و اختیاری تعهدی

  .دارد تهران بهادار اوراق بورس در هشد پذیرفته های شرکت

 "هامس بازده و شرکت سود بینی پیش بر مالی های نسبت تاثیر بررسی"(، در پژوهش خود تحت عنوان 1390لگزیان و همكاران )

 مالی های نسبت ترین مهم از مورد 10 بخشی اثر تا نمودند تلاش ها، شرکت مالی های صورت در بنیادی اطلاعات قراردادن مبنا با

 ساله 6 دوره یك در آنها مالی اطلاعات که تهران بهادار اوراق بورس های شرکت از شرکت 252 آتی سود و آتی بازده بینی پیش در را

                                                           
1 Healy 
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 های نسبت و آوری سود های نسبت که است داده نشان پژوهش های نمایند.یافته آزمون را است بوده دسترس در( 1385-1380)

 داری عنیم ارتباط حال این با. باشند تهران بهادار اوراق بورس در سهام آتی بازده برای مناسبی کننده نیبی پیش توانند می فعالیت

 .است ایرانی های شرکت در سود سازی هموار از ناشی احتمالا که است نشده داده نشان آتی سود و مالی های نسبت میان

 بورس رد شده پذیرفته شرکتهای در عادی سهام بازده بینی پیش بر یمال های نسبت تأثیر (  به بررسی1392قدردان و همكاران )

 ره دفتری ارزش به بازار قیمت هرسهم، سود به بازار قیمت متغیر چهار از مالی های نسبت تعریف جهت. پرداختند تهران بهادار اوراق

 پس طرح با تجربی شبه روش ، استفاده مورد پژوهش روش. شد استفاده هرسهم سود و سهم هر فروش قیمت به بازار قیمت سهم،

 آزمون جهت. گردید بررسی 1390-1388 زمانی بازه در تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکت 159تعداد بود، رویدادی

 تنسب بین 1390 تا 1388 های سال در که دهد می نشان پژوهش های یافته. شد استفاده متغیره چند رگرسیون مدل از ها فرضیه

 هامس بازده بینی پیش با سهم هر فروش قیمت به بازارهرسهم قیمت نسبت بین 1388 سال در سهام، بازده بینی پیش با هرسهم سود

 و 1388 سالهای در و سهام بازده بینی پیش با هرسهم دفتری ارزش به سهم هر بازار قیمت نسبت بین 1390 و 1389 سالهای در ،

 .دارد وجود معناداری رابطه شده بینی پیش سهام بازده با هرسهم سود به سهم هر بازار قیمت نسبت بین 1389

 سبور در شده پذیرفته شرکت های در هاهزینه چسبندگی میزان بر مالی هاینسبت تأثیر بررسی ( به1393راعی و همكاران )

 رفتهبكار مالی هاینسبت. نمودند استفاده یاتیعمل هایهزینه از هاهزینه چسبندگی سنجش منظور به. پرداختند تهران بهادار اوراق

 شرکت 78 تعداد در پژوهش آنها،. است هادارایی مجموع گردش و ثابت هایدارایی گردش کالا، موجودی گردش شامل پژوهش آن ها

 در تلفیقی هایداده از هافرضیه آزمون جهت و بررسی 1386-1391 زمانی یدوره در تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

 پذیرفته هایشرکت در عملیاتی هایهزینه که دهدمی نشان پژوهش هاییافته. است شده استفاده Eviews 6 اقتصادسنجی افزارنرم

 ردشگ نسبت که است آن از حاکی نتایج همچنین. هستند چسبنده( ضعیف بسیار سطح در البته) تهران بهادار اوراق بورس در شده

 الاک موجودی گردش یعنی دیگر نسبت دو که است حالی در این. می دهد افزایش را عملیاتی هایهزینه چسبندگی بت،ثا هایدارایی

 .ندارند هاهزینه چسبندگی بر تأثیری هادارایی مجموع گردش و

 در شده تفهرس های شرکت سود مدیریت بر سهام صاحبان حقوق به بدهی نسبت اثر بررسی (، به1394قورچیان و همكاران )

 بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکت 50 اطلاعات از تحقیق اهداف به منظور دستیابی به. پرداختند تهران بهادار اوراق بورس

 آماری روش تحقیق متغیرهای بین روابط بررسی منظور به .دادند قرار مطالعه مورد ( 1391 تا 1387)  ساله 4 دوره یك طی تهران

 صاحبان قوقح به بدهی نسبت بین داری معنی رابطه هیچ که دهد می نشان نتایج تحلیل و تجزیه. است بوده مبستگیه استفاده مورد

 وجود ندارد.  سود مدیریت و سهام

 

 روش شناسی پژوهش -4
 شپژوه نتیجه بعد از همچنین. است همبستگی نوع از روش و ماهیت اساس بر و توصیفی نوع از هدف، اساس بر حاضر تحقیق

 موجود هاینمونه که باشدمی تاریخی و تلفیقی هایداده نوع از اطلاعات گردآوری زمان و هاداده نوع نظر از و کاربردی پژوهش یك

  .دهدمی قرار تحلیل و تجزیه مورد مختلف زمانی هایدوره طول در را

 پژوهش، دوم بخش. شودمی استفاده ای کتابخانه روش از پژوهش پیشینه و نظری مبانی گردآوری جهت پژوهش اول بخش در

 در شده پذیرفته های شرکت اطلاعات کردن فراهم دارد، کار و سر هاشرکت واقعی های داده با و است میدانی صورت به که آنجا از

 ایتس هاورد نوین ور افزار نرم از شودمی هاشرکت مالی صورتهای به مربوط تحقیق متغیرهای به عنایت با که تهران بهادار اوراق بورس

 اتاطلاع آوری جمع و نمونه هایشرکت انتخاب از پس تحقیق، هایفرضیه آزمون جهت .است شده استفاده بورس شرکت رسانی اطلاع

 به به اقدام Eviews افزار نرم از استفاده با سپس و شده پردازش اکسل گسترده صفحه افزار نرم از استفاده با اطلاعات این مربوطه،

 .هستند متغیره چند خطی رگرسیون نوع از نیز تحقیق این در استفاده مورد هایمدل. است گردیده هافرضیه نآزمو

 

 جامعه آماری و حجم نمونه -5
 های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است.جامعه آماری این پژوهش، شامل تمامی شرکت

باشد. روش نمونه گیری در این مطالعه، روش حذفی سیستماتیك می 1394تا  1391ساله از سال  4قلمرو زمانی پژوهش یك دوره 

 هایی به عنوان نمونه انتخاب شدند که:است. شرکت
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 اسفند ماه هر سال باشد. 29سال مالی آنها منتهی به  .1

 طی بازه زمانی پژوهش سال مالی خود را تغییر نداده باشند. .2

 در دسترس باشد. اطلاعات مالی آنها در قلمرو زمانی پژوهش .3

 ها و لیزینگ ( نباشند.های سرمایه گذاری و واسطه گری مالی ) بانكجزء شرکت .4

 ماه وقفه معاملاتی در طی هر سال نداشته باشند. 6در طی بازه زمانی پژوهش بیش از  .5

 اری انتخاب شدند.شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران به عنوان نمونه آم 109با اعمال شرایط فوق، تعداد 

 

 فرضیه های پژوهش-6
 های پژوهش عبارتست از:با توجه به مطالب ارائه شده در مبانی نظری، فرضیه

 و مدیریت سود تعهدی رابطه معناداری وجود دارد.  "نسبت بدهی"بین  فرضیه اول:

 د دارد. و مدیریت سود تعهدی رابطه معناداری وجو "بدهی های بلند مدت"فرضیه دوم: بین نسبت 

 و مدیریت سود تعهدی رابطه معناداری وجود دارد.  "جاری"فرضیه سوم: بین نسبت 

 و مدیریت سود تعهدی رابطه معناداری وجود دارد. "آنی"فرضیه چهارم: بین نسبت 

 و مدیریت سود تعهدی رابطه معناداری وجود دارد. "کل حقوق صاحبان سهام به کل بدهی ها"فرضیه پنجم: بین نسبت 

 و مدیریت سود تعهدی رابطه معناداری وجود دارد. "سرمایه در گردش به کل دارایی ها"فرضیه ششم: بین نسبت 

 و مدیریت سود تعهدی رابطه معناداری وجود دارد."جاری هایبدهی بر تقسیم نقد شبه و نقد موجودی" فرضیه هفتم: بین نسبت

 تعهدی رابطه معناداری وجود دارد.و مدیریت سود  "نقدی گردش" فرضیه هشتم: بین نسبت

 

 آزمون آماری فرضیه های پژوهش-6-1
 :باشدمی زیر شرح به های اول تا هشتم فرضیه آزمون برای تحقیق مدل

𝑫𝑨𝒊,𝒕 = 𝑿𝟏𝒊,𝒕 + 𝑿𝟐𝒊,𝒕 + 𝑿𝟑𝒊,𝒕 + 𝑿𝟒𝒊,𝒕 + 𝑿𝟓𝒊,𝒕 + 𝑿𝟔𝒊,𝒕 + 𝑿𝟕𝒊,𝒕 + 𝑿𝟖𝒊,𝒕 + 𝜺𝒊𝒕                               1معادله    
 که در آن:

  وابسته متغیر -6-1-1
𝐷𝐴𝑖𝑡 :  شرکتمدیریت سود تعهدی بر مبنای اقلام تعهدی اختیاری i ( 2005در سال جاری بر اساس مدل کوتاری) 

 متغیرهای مستقل-6-1-2
سبت های مالی جهت متغیرهای مستقل انتخاب گردید. نسبت از مهم ترین ن 8با مطالعه پیشینه پژوهش های گذشته، تعداد 

 متغیرهای مستقل پژوهش را نشان می دهد. 1جدول 
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 هاای مستقل پژوهش و نحوه محاسبه آنمتغیره -1جدول

 

 اندازه گیری مدیریت سود تعهدی-6-2

( 2005لذا بر طبق مدل کوتاری ) شود.استفاده می یاریاز اقلام تعهدی اخت تعهدی بر اقلام یبتنسود م یریتمد یریبرای اندازه گ

 یماندهباقجزء  1اقلام تعهدی اختیاری گردد. سپس برای محاسبهرگرسیون محاسبه می 2ضرایب اقلام تعهدی کل بر اساس معادله 

(𝜀𝑖,𝑡) (:1392مكاران، گردد )انصاری و همنظور می 3یون معادله رگرس 
𝑻𝑨𝒊,𝒕

𝑨𝒊,𝒕−𝟏
= 𝜶𝟎 + 𝜷𝟏

𝟏

𝑨𝒊,𝒕−𝟏
+ 𝜷𝟐

∆𝑺𝒊,𝒕−∆𝑨𝑹𝒊,𝒕

𝑨𝒊,𝒕−𝟏
+ 𝜷𝟑

𝑷𝑷𝑬𝒊,𝒕

𝑨𝒊,𝒕−𝟏
+ 𝜷𝟒𝑹𝑶𝑨𝒊,𝒕 + 𝜺𝒊,𝒕      2معادله                               

 𝑫𝑨𝒊,𝒕 = 𝜺𝒊,𝒕                                                                                                                        3معادله  

 که در آن: 

 𝑇𝐴𝑖,𝑡  اقلام تعهدی کل شرکت :i  یات لنقد حاصل از عم یانجر وسود خالص تفاوت میان با در سال جاری که برابر است 

𝐷𝐴𝑖,𝑡 اقلام تعهدی اختیاری شرکت :i  2یون معادله رگرس یماندهباقجزء در سال جاری که برابر است با 

:𝐴𝑖,𝑡−1  دارایی کل شرکتi در سال قبل 

∆𝑆𝑖,𝑡 های شرکت : تغییر فروشi لدر سال جاری که برابر است با تفاوت میان فروش در سال جاری و فروش در سال قب 

:∆𝐴𝑅𝑖,𝑡  و هاحساب  و سال جاری یتجار یافتنیدر اسناد و هاحسابی که برابر است با تفاوت میان افتنیدر یهاحسابتغییرات 

 ی سال قبلتجار یافتنیدر اسناد

 𝑃𝑃𝐸𝑖,𝑡 شرکت : اموال، ماشین آلات و تجهیزات ناخالصi در سال جاری 

  𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡شرکت  : بازده دارایی کلi  ها در سال جاری تقسیم بر کل دارائی خالصسود در سال جاری که برابر است با 

𝜀𝑖,𝑡 : پسماندجملات  

آید که بیانگر اقلام تعهدی اختیاری و شاخص مدیریت سود تعهدی بدست می (𝜀𝑖,𝑡)، مقادیر خطای مدل  2پس از برآورد مدل 

 باشد.می

 

 های پژوهشها و یافتهتحلیل داده-7

 آزمون مانایی-7-1
قبل از برآورد مدل به منظور اطمینان از نتایج تحقیق و ساختگی نبودن روابط موجود در رگرسیون و معنی دار بودن متغیرها،  

ها راقدام به انجام آزمون مانایی و محاسبه ریشه واحد متغیرهای تحقیق در مدل گردید. نتایج حاصل از آزمون ریشه واحد برای متغی

 .مانا بودندمشاهده(  436)در سطح ی پژوهش متغیّرها یتمام نشان می دهد باشد که( می2به شرح جدول )
 

 

                                                           
1 discretionary accruals 

 تعریف متغیر مستقل و نحوه محاسبه نماد متغیر مستقل

𝑋1 هادارایی کل بهها بدهی کل =بدهی نسبت 
𝑋2 هادارایی کل به غیرجاری یا بلندمدت هایبدهی= بلندمدت هایهیبد نسبت 
𝑋3 های جاریهای جاری به بدهینسبت جاری= دارایی 
𝑋4 =جاری هایبدهی بر تقسیم اولیه مواد و کالا موجودی منهای جاری هایدارایی نسبت آنی 
𝑋5 هابدهی کل به سهام صاحبان حقوق کل 
 𝑋6 هادارایی کل به درگردش هسرمای 
𝑋7 های جاریهای بانكی، اوراق مشارکت و نظایر آن( تقسیم بر بدهینسبت موجودی نقد و شبه نقد )سپرده 
𝑋8 تقسیم بر بدهی جاری وجوه نقد حاصل از عملیات =نسبت گردش نقدی 
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 آزمون هم خطی-7-2
برای بررسی وجود یا عدم وجود هم خطی میان متغیرهای مستقل پژوهش از تحلیل همبستگی استفاده شده است؛ که اینكار با 

دهد که ضریب هم بستگی خیلی زیاد یا خیلی کم،} نزدیك ( نشان می3شود. جدول )محاسبه ضریب همبستگی پیرسون انجام می

({که نتایج تحلیل رگرسیون را تحت تأثیر قرار دهد وجود ندارد در نتیجه هم خطی ای بین متغیرهای پژوهش مشاهده 1-و  1)+ به

 نمی شود.

 

 لیمر Fآزمون -7-3
شود. استفاده می "لیمر Fآزمون "های تلفیقی ازهای تابلویی و دادههای دادههای ترکیبی ابتدا به منظور انتخاب بین روشدر داده

های و در غیر اینصورت از داده (Pooled)های تلفیقیدرصد باشد از داده5محاسبه شده بیشتر از سطح خطای  p-valueاگر 

 های پژوهش را نشان لیمر مدل F( نتایج آزمون 4استفاده خواهد شد. جدول ) (Panel)تابلویی

درصد  5لیمر برای فرضیه اول کوچكتر از سطح خطای  Fدهد. با توجه به نتایج جدولاز آنجائیكه احتمال بدست آمده از آزمون می

 استفاده خواهد شد. (Panel)های ترکیبی ها از مدل دادهمنظور برآورد این مدلاست، به 
 

 

 پژوهشی رهایمتغ واحد شهیر آزمون جینتا(: 2) جدول

 متغیر آزمون
Levin,lin & chut 

 احتمال آماره

-57.4081 مدیریت سود تعهدی  000/0 

 000/0 -32.7627 بدهی نسبت

 000/0 -119.425 بلندمدت هایبدهی نسبت

 004/0 -27.3889 جاری نسبت

 000/0 -12.7612 آنی نسبت

 000/0 -15.7224 هابدهی کل به سهام صاحبان حقوق کل

 000/0 -415.837 هادارایی کل به درگردش سرمایه

 000/0 -44.8081 جاری هایبدهی بر تقسیم نقد شبه و نقد موجودی نسبت

 000/0 -65.6559 قدین گردش نسبت

 (: ضرایب همبستگی پیرسون متغیرهای مستقل3جدول )
 X1 X2 X3 X4 X5 X6 X7 X8 

X1 1.000000 0.447584 0.592826- 0.487617- 0.828002- 0.541803- 0.400124- 0.448176- 

X2 0.447584 1.000000 0.070225- 0.150486- 0.275026- 0.076080- 0.053299- 0.060998- 

X3 0.592826- 0.070225- 1.000000 0.851912 0.751805 0.862605 0.591312 0.421520 

X4 0.487617- 0.150486- 0.851912 1.000000 0.637869 0.739574 0.593648 0.398412 

X5 0.828002- 0.275026- 0.751805 0.637869 1.000000 0.509479 0.545062 0.539143 

X6 0.541803- 0.076080- 0.862605 0.739574 0.509479 1.000000 0.424763 0.280930 

X7 0.400124- 0.053299- 0.591312 0.593648 0.545062 0.424763 1.000000 0.496718 

X8 0.448176-  80.06099-  0.421520 0.398412 0.539143 0.280930 0.496718 1.000000 
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 نآزمون هاسم-7-4
شود که آیا اثرات فردی به صورت اثرات ثابت است با اینكه در ساختار واحدهای در مرحله بعد به بررسی این موضوع پرداخته می

دهد. با توجه به اینكه ی مذکور را نشان می( نتایج مربوط به آزمون هاسمن فرضیه5کند. جدول )مقطعی به صورت تصادفی عمل می

P-value شود که الگوی درصد است، به منظور برآورد این مدل توجیه می 5مون هاسمن برای فرضیه اول کوچكتر از بدست آمده از آز

 باشد. مناسب ، الگوی مبتنی بر الگوی اثرات ثابت می

 

 

 بررسی نرمال بودن خطاها-7-5
یكی دیگر از مفروضات در نظر گرفته شده در مدل رگرسیون آن است که خطاها دارای توزیع نرمال با میانگین صفر باشند. جدول 

آزمون جارک برا، برای  p-valueا توجه به اینكه دهد. بهای پژوهش را نشان می( نتایج حاصل از آزمون نرمالیته پسماند مدل6شماره)

 شود.می های مذکور پذیرفتهدر مدل خطا جملات بودن نرمال بر مبنی 0Hاست ،در نتیجه فرضیه  05/0های پژوهش بزرگتر از مدل

 

 خطاها انسیوار یآزمون همسان-7-6
-P كهی( از آنجائ7جدول ) جی. با توجه به نتادهدیپژوهش را نشان م یهامدل انسیوار یحاصل از ناهمسان جی( نتا7) جدول

value هاانسیوار یبر همسان یفرض صفر مبن جهیاست؛ در نت 05/0پژوهش بزرگتر از  یهامدل یبرا انس،یوار یآزمون ناهمسان 

 شودیم رفتهیپذ

 
  

                                                           

( به منظور بررسی همسانی واریانس پسماند آزمون مذکور گرفته می شود اگر احتمال OLSبعد از براورد مدل به روش حداقل مربعات معمولی) .1

ها از آن استخراج می شود؛ در غیر این آزمون شده و نتایج آزمون فرضیه OLSوش درصد باشد مدل با ر 5آماره آزمون بزرگتر از سطح خطای 

 مدل استفاده می شود.  EGLSیا  GLSصورت از روش حداقل مربعات وزنی 
 

 های پژوهشلیمر مدل F(:نتایج آزمون4جدول)

 نتیجه آزمون P-Value مقدار آماره فرضیه ها

 فرضیه اول تا هشتم
F000/0 3.494963 لیمر 

Panel 
)2square(χ-Chi 340.434695 000/0 

 های پژوهش(:نتایج آزمون هاسمن مدل5جدول)
 نتیجه آزمون P-Value مقدار آماره فرضیه ها

 اثرات ثابت Cross-section Random 338.493304 000/0 فرضیه اول تا هشتم

(: نتایج آزمون نرمال بودن پسماند6جدول)  

 احتمال مقدار روش فرضیه ها
Method Value P-value 

تا هشتم ولفرضیه ا  Jarque-Bera 0.026 98/0  

 1بارتلت انسیوار یهمسان آزمون جینتا(: 7) جدول

 p-value مقدار روش فرضیه

 Bartlett 040/14 59/0 فرضیه اول تا هشتم
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 نتایج آزمون فرضیه ها-8
 دهد.می نشان ترکیبی هایداده روش به Eviews8 افزار نرم از استفاده با را پژوهش مدل برآورد از حاصل نتایج( 8-4) جدول

 بررسی فرضیه اول:

 خطای سطح از متغیر نسبت بدهی بیشتر برای شده محاسبه P-valueدهد، ( نشان می8همانگونه که نتایج مندرج در جدول )

 .داردن وجود داری معنی رتباطا تعهدی سود مدیریت این متغیر و بین که داشت اظهار توانمی نتیجه در باشدمی مثبت و درصد پنج

 لذا فرضیه اول پژوهش رد می شود.

 بررسی فرضیه دوم:

 باشدمی مثبت و درصد پنج خطای سطح از بیشتر بلندمدت هایبدهی نسبتمتغیر  برایمحاسبه شده  P-valueبا توجه به اینكه 

لذا فرضیه دوم پژوهش رد  .ندارد وجود داری معنی طارتبا تعهدی سود مدیریت این متغیر و بین که داشت اظهار توانمی نتیجه در

 می شود.

 بررسی فرضیه سوم:

برای متغیر نسبت جاری کمتر از سطح خطای پنج درصد و ضریب برآوردی منفی محاسبه شده  P-valueبا توجه به اینكه 

عكوس و معنی داری وجود دارد؛ به توان اظهار داشت که بین نسبت جاری و مدیریت سود تعهدی ارتباط مباشد؛ در نتیجه میمی

یابد. لذا فرضیه سوم پژوهش درصد کاهش می 08/0طوریكه با افزایش یك درصدی نسبت جاری، مدیریت سود تعهدی به میزان 

 پذیرفته می شود.

 بررسی فرضیه چهارم:

 هنتیج در باشدمی مثبت و درصد پنج خطای سطح از بیشترآنی  نسبتمتغیر  برایمحاسبه شده  P-valueبا توجه به اینكه 

 لذا فرضیه چهارم پژوهش رد می شود.  .ندارد وجود داری معنی ارتباط تعهدی سود مدیریت این متغیر و بین که داشت اظهار توانمی

 بررسی فرضیه پنجم:

 درصد پنج طایخ سطح از کمتر "هابدهی کل به سهام صاحبان حقوق کل" متغیر برای شده محاسبه p-valueبا توجه به اینكه 

 یتمدیر ها وبدهی کل به سهام صاحبان حقوق نسبت کل بین که داشت اظهار توانمی نتیجه در باشد؛می منفی برآوردی ضریب و

 ها،بدهی کل به سهام صاحبان حقوق کل درصدی یك افزایش با طوریكه به دارد؛ وجود داری معنی و معكوس ارتباط تعهدی سود

 لذا فرضیه پنجم پژوهش پذیرفته می شود. .یابدمی کاهش درصد 08/0 یزانم به تعهدی سود مدیریت

 بررسی فرضیه ششم:

 تمثب و درصد پنج خطای سطح از بیشتر هادارایی کل به درگردش سرمایهنسبت  برایمحاسبه شده   P-valueبا توجه به اینكه 

 لذا فرضیه ششم .ندارد وجود داری معنی ارتباط تعهدی سود مدیریت این متغیر و بین که داشت اظهار توانمی نتیجه در باشدمی

 پژوهش رد می شود. 

 بررسی فرضیه هفتم:

 خطای سطح از بیشتر جاری هایبدهی بر تقسیم نقد شبه و نقد موجودی نسبت برایمحاسبه شده   P-valueبا توجه به اینكه 

 .داردن وجود داری معنی ارتباط تعهدی سود مدیریت این متغیر و بین که داشت اظهار توانمی نتیجه در باشدمی مثبت و درصد پنج

 لذا فرضیه هفتم پژوهش رد می شود.  

 بررسی فرضیه هشتم:

 بتمث برآوردی ضریب و درصد پنج خطای سطح از کمتر گردش نقدی نسبت متغیر برای شده محاسبه p-value اینكه به توجه با

 دارد؛ ودوج داری معنی و مستقیم ارتباط تعهدی سود مدیریت و گردش نقدی نسبت بین که داشت اظهار توانمی نتیجه در باشد؛می

 افزایش درصد 34/0 میزان به تعهدی سود مدیریت ها،بدهی کل به سهام صاحبان حقوق کل درصدی یك افزایش با طوریكه به

 لذا فرضیه هشتم پژوهش پذیرفته می شود. .یابدمی

درصدی که نشان از برازش خوب الگو و قدرت توضیح دهندگی متغیرهای استفاده شده آن است؛  72با توجه به ضریب تعیین 

 -درصد تغییرات متغیر وابسته، توسط متغیرهای مستقل مذکور قابل تبیین است و از آنجائیكه آماره دوربین 72توان گفت که می

مدل خودهمبستگی مرتبه اول وجود ندارد )تأیید یكی از توان گفت که در این ( ، می33/2است ) 2واتسون این مدل نزدیك به 
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اعتبار  Fدرصد است و از آنجائیكه ، آماره  5کوچكتر از   Fآزمون p-valueدهد  که مفروضات رگرسیون(. به علاوه نتایج نشان می

 ار بالایی برخوردار است. معنی دار بوده و از اعتب %95توان گفت این مدل با احتمال دهد در نتیجه میکلی مدل را نشان می
 

 

 نتیجه گیری و پیشنهادات
 ودس یریتبا مد نسبت های مالیرابطه  یبررس یدر راستا یقتحق هاییهبا توجه به مطالعات گذشته، فرضدر پژوهش حاضر 

نسبت  یمورد آزمون قرار گرفتند.  جهت بررس یبیترک یهاو روش داده یخط یونشدند و بر اساس مدل رگرس یزیرطرح تعهدی

 هامس صاحبان حقوق آنی، کل جاری، نسبت بلندمدت، نسبت هایبدهی بدهی، نسبت نسبت مالی مهم شامل نسبت 8از  الیم های

 قدین گردش جاری و  نسبت هایبدهی بر تقسیم نقد شبه و نقد موجودی ها،  نسبتدارایی کل به درگردش ها، سرمایهبدهی کل به

 د،تعهدی وجود دار سود مدیریت و جاری نسبت بین دارییو معن معكوسارتباط ست که ید. نتایج پژوهش حاکی از آن ااستفاده گرد

 در ادامه ارتباط معكوس و معنی دار بین نسبت کل .شد نخواهد رد %95 داریمعنی سطح در پژوهش این سوم فرضیه تفاسیر این با

 اریدمعنی سطح در پژوهش این پنجم فرضیه تفاسیر این با تعهدی وجود دارد،سود  یریتمدها و بدهی کل به سهام صاحبان حقوق

 سیرتفا این تعهدی وجود دارد، با سود مدیریت و نقدی گردش نسبت همچنین ارتباط مستقیم و معنی دار بین .شد نخواهد رد 95%

ی دار بین سایر نسبت اما نتایج حاکی از عدم وجود ارتباط معن .شد نخواهد رد %95 داریمعنی سطح نیز در پژوهش این هشتم فرضیه

 پذیرفته %95 داریمعنی سطح باشد، و لذا فرضیه های اول، دوم، چهارم، ششم و هفتم درهای مالی با مدیریت سود تعهدی می

 .شد نخواهند

 دهند قرار تاثیر تحت از پژوهش را حاصل نتایج پذیریتعمیم توانندمی احتمالاً که حاضر پژوهش هایترین محدودیتعمده

 :از رتندعبا

 پایان اسفند هاآن مالی سال که تهران، بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت به آماری جامعه بودن محدود به توجه با

 .شود انجام احتیاط با باید هاشرکت سایر به نتایج تسری است، ماه

  تهران بهادار اوراق بورس هایشرکت برخی مورد در کامل اطلاعات فقدان

 (: نتایج آزمون فرضیه ها8جدول)

 t P-valueآماره خطای استاندارد ضریب برآورد شده متغیر

 0.7292 -0.346542 0.048614 -0.016847 عرض از مبدا

 0.0865 1.719364 0.076024 0.130713 بدهی نسبت

0774.0 -1.771990 0.083864 -0.148605 بلندمدت هایبدهی نسبت  

 0.0304 -2.173986 0.040906 -0.088929 جاری نسبت

 0.3708 0.896272 0.036678 0.032873 آنی نسبت

 0.0002 -3.825202 0.021658 -0.082847 هابدهی کل به سهام صاحبان حقوق کل

 0.8479 -0.191892 0.091275 -0.017515 هادارایی کل به درگردش سرمایه

 رب تقسیم نقد شبه و نقد موجودی نسبت
 جاری هایبدهی

0.065964 0.035687 1.848425 0.0655 

 0.0000 23.98992 0.014251 0.341891 نقدی گردش نسبت

 0.61ضریب تعیین تعدیل شده             0.72ضریب تعیین                     

 F    000/0احتمال آماره F            7.07آماره 2.33آماره دوربین واتسون          
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  اند، شده حذف آماری نمونه از صنایع از برخی و است شده استفاده گیری نمونه حذفی سیستماتیك برای روش از پژوهش این در

 ندارد. را  صنایع  تمامی به  تعمیم  قابلیت  آمده  دست  به نتایج   لذا

 گردد:می رائها پژوهشهای یافته مبنای بر پیشنهادهایی پژوهش، در آمده دست به نتایج به توجه با

 ییمقررات و استانداردها ی،شود سازمان بورس اوراق بهادار و سازمان حسابرسمی یشنهادهای پژوهش حاضر پیافتهبر اساس  

 یتواند منجر به دستكارکه می یو مقررات دولت یهای متعدد حسابدارها در انتخاب روششرکت یریتکنترل هرچه بهتر رفتار مد یبرا

 کل هب سهام صاحبان حقوق کل همچنین با توجه به اینكه نسبت جاری و نسبت .یندنما ینشود، تدو رقام حسابداریاز طریق ا سود

تواند عاملی برای محدود کردن رفتارهای فرصت طلبانه می تعهدی دارد، لذا این فاکتورهاسود  یریتو معنادار بر مد یمنف یرتاثها بدهی

 یهرماس یلگران،تحل شوددهد. پیشنهاد میرشگری مالی باشد که مدیریت سود تعهدی را کاهش میمدیران و کاهش آثار سوء آن بر گزا

  موضوع توجه کنند. ینها به اآنهای مالی صحت گزارش یابیگذاران در ارز

 پیشنهادهایی برای تحقیقات آتی به شرح زیر ارائه شده است:

 وهش با مدیریت سود واقعی  نسبت های مالی استفاده شده در پژ بین رابطه بررسی 

 سایر نسبت های مالی بر مدیریت سود تعهدی  بررسی رابطه

 استفاده از مدل تعدیل شده جونز جهت اندازه گیری مدیریت سود تعهدی و مقایسه با نتایج پژوهش حاضر

 از بیترکی در هافرضیه پژوهش این در که آنجایی از تاثیر برخی نسبت ها بر مدیریت سود تعهدی، نبودن دار معنی به توجه با

 و جداگانه صورت به صنایع سطح در الگوها آزمون شودمی پیشنهاد تر دقیق نتایج ارائه جهت لذا است شده آزمون مختلف صنایع

 .شود مقایسه تحقیق این نتایج با آینده، هایپژوهش در تا شود انجام تری طولانی زمانی دوره برای
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 دهیچک
ادار در بورس اوراق به كپارچهی یگزارشگر كردیدر رو یارتباط ارزش اطلاعات حسابدار یپژوهش بررس نیا هدف

 که رسدیم نظر به تجاری، واحدهای عملیات خصوص در اطلاعاتی نیازهای روزافزون گسترش با. باشدیمتهران 

 مبحث راستا، این باشد. در کنندگاناستفاده نیازهای تمام پاسخگوی تواندینم سنتی شكل به مالی یهاصورت ارائه

 ارائه این پژوهش به بررسی که در است شدهمطرح یكپارچه مالی گزارشگری عنوان با سطح جهانی در نوینی

 مالی گزارشگری از نوعی چنین گسترش لزوم به یكپارچه، مالی گزارشگری یهایژگیو در خصوص اطلاعاتی

 یدوره زمان یبهادار تهران، در ط قشرکت عضو بورس اورا 81از  ازیموردن یهادادهمنظور  نیبد .شود پرداخته

سود خالص و ارزش بازار سهام ارتباط  نیپژوهش نشان داد که ب جیاست. نتا دهیگرد یآورجمع 1395تا  1385

ارزش  نیوجود دارد.  ب یمعنادار یرخطیغسود خالص و ارزش بازار سهام ارتباط  نیوجود دارد. ب یمعنادار یخط

حقوق  یزش دفترار نیوجود دارد. ب یمعنادار یحقوق صاحبان سهام و ارزش بازار سهام ارتباط خط یدفتر

جامع و ارزش بازار سهام  انیسودوز نیب .اردوجود د یمعنادار یرخطیصاحبان سهام و ارزش بازار سهام ارتباط غ

 .وجود دارد یمعنادار یرخطیجامع و ارزش بازار سهام ارتباط غ انیسودوز نیب وجود دارد. یمعنادار یارتباط خط

 یارزش دفتر، ارزش بازار سهام، سود خالصارشگری یكپارچه، ارزش اطلاعات حسابداری، گز :کلیدی کلمات

 .حقوق صاحبان سهام
 

 مقدمه -1
چارچوب، که . منتشر شد1 یالمللنیب كپارچهی یگزارشگر یتوسط شورا که یالمللنیب یچارچوب گزارشگر ،جامع گزارش

ه که چگون دیده حیتوض هیسرما یمال گذارانهیسرما به است که نیا كپارچهیگزارش  یهدف اصل"که  کندیم انیاست، ب یراجباریغ

ای  مدل سرمایه داری است که ایده گزارشگری یكپارچهچارچوب  دری مفهوم اساس .کندیم جادیسازمان در طول زمان ارزش ا كی

 (.2018، تسالوواتاسب ونسو ی اسلاکا چاردیر)درباره منابع و روابط مورد استفاده را فراهم می کند

با توجه  گذاران هیسرما دگاهیدر واقع، از د (.2017، ستبك، دما و فر) شده است یقاتیمنطقه تحق كیبه  لیتبد هكپارچی گزارش

ها  در واقع از گزارش نفعانیذ ایآ نكهیدر مورد ا یها، نسبتا کم گزارشمی گیرند.  میتصمدست به  كپارچهیگزارش  بودن دیمفبه 

درک  استفاده و" یبررس یبرا قیخواستار تحق ب،یترت نیهم به. میدان یکنند، م یم خود استفاده یریگ میبه تصم اتاطلاع یبرا

( اظهار نظر 2016 ،پترس و آلن) ت،یدر نها( 2016، لاک و روبوتام)"هیارائه دهندگان سرما توسط كپارچهی یگزارش ها یسودمند

 یراب یچارچوب شناسند یم تیتوسعه را به رسم یبرا یالملل نیب كپارچهی یگزارشگر یشورا یتلاش ها که یکنند، در حال یم

بلندمدت  یدرباره ارزش ها یاطلاعات یافشا نیوجود، اگر شرکت ها چن نیماند با ا یم یارزش .... سوال باق جادیگزارش دادن به ا

 .ارائه دهند

                                                           
1 The International Integrated Reporting Council (IIRC) 
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 استانداردها و افزایش با تا دتلاشن در همواره است. استانداردگذاران انتقاد مورد گزارشگری شرکت ها که است زیادی های سال

 اصلی دلایل یكی از اند. نبوده موفق کامل طور به تغییر حال در دنیای در این تاکنون اما بخشند؛ بهبود را گزارشگری مقررات، کیفیت

 ردگذاراناستاندا وسیله پایداری( به گزارشگری و مالی شرکت ها )گزارشگری مختلف گزارشگری جنبه های تنظیم آنان، نشدن موفق

 المللی بین هیئت استانداردهای اصلی (. هدف1396است)مرشدزاده و قربانی،  گزارش ارائه برای نحوه کلی هماهنگی نبود و مختلف

 به دستیابی همچنین اعمال شود. مالی صورت های تهیه باید در که است المللی بین حسابداری استانداردهای تدوین حسابداری،

 کمك آنان دو هر گیری های در تصمیم گذاران سرمایه به که می باشد المللی بین استانداردهای اهداف از یسه نیزمقا قابلیت از میزانی

 شرایط این است. کرده ایجاد ها شرکت برای را رقابتی شرایطی جهانی، تجارت در مستمر تغییرات .(2010همكاران،  و کند)استفانو

 کردن برطرف برای نتیجه در است. داده قرار بزرگی چالش در را ها شرکت بحران، با واجههم در مقررات و قوانین در تغییر همراه به

 گزارشگری در تحولی اخیر های سال در نتیجه ندارد. در را آن به گفتن پاسخ توان که است روبرو چالشی با سنتی گزارشگری بحران، این

 نتیجه در یكپارچه است. گزارشگری ذینفعان اطلاعاتی نیازهای نکرد برطرف مسیر در زیادی حد تا که است شده ایجاد غیرمالی

 (. 1396است)بابادی،  شده ایجاد تحول همین

 

 ست؟یچ کپارچهیگزارشگری -1-1

ان عملكرد سازم ،یسازمان تیای را در مورد استراتژی سازمان، حاکم كپارچهیو  تیاطلاعات با اهم قتیدر حق كپارچه،یگزارشگری 

 یطیو مح یهای تجاری، اجتماع نهیبه گونه ای که اطلاعات مذکور منعكس کننده زم د،ینما یسازمان ارائه م دهنیو چشم اندازی از آ

سازمان و  كی (یجهان تی)مسئول مباشرت یروشن و موجز از چگونگ یشینما كپارچه،یسازمان خواهد بود. گزارشگری  اتیاز عمل

اکثر تحقیقات در زمینه مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری، برسود . دهد یو حفظ ارزش توسط آن را ارائه م جادیا یچگونگ

حسابداری عنوان معیاری سود و زیانی تاکید داشته اند. سود حسابداری به عنوان منبعی از اطلاعات مورد توجه قرار دارد و توسط 

گیرد، زیرا به آنها اجازه میدهد تصوری از عملكرد بسیاری از سرمایه گذاران و تحلیل گران در بازارهای مالی مورد استفاده قرار می 

واقعی شرکت به دست آورند و به ارزش گذاری آنها کمك کند. بر مبنای حسابداری تعهدی ارزش شرکت ها تابعی از عملكرد آتی آنها 

العه در زمینه مربوط بودن های اخیر مط (. در سال2006است که با سود حسابداری تحقق یافته رابطه نزدیكی دارد)بن آید و اباود، 

ارزش اطلاعات حسابداری گسترش یافته و شامل ارزش دفتری سهام، به عنوان معیاری ترازنامه ای، علاوه بر سود حسابداری شده 

 همچنین چگونگی و شرکت نظارتی ابعاد چگونگی از شفاف و دقیق مطالب برگیرنده در گزارش این .(2001است )چن و همكاران، 

 ارتباط با جهت شرکت، گزارش در مالی غیر و مالی اطلاعات سازی هماهنگ فرایند یكپارچه است. گزارشگری آن ثابت زشار ایجاد

 (.2011یكپارچه،  گزارشگری المللی بین باشد )کمیته می ارزش از ای مفهوم گسترده

شرکت  در كپارچهی یگزارشگر كردیرودر  یارتباط ارزش اطلاعات حسابدار درستی درک پیشبرد و توسعه مطالعه، این از هدف

 می باشد. زیر صورت به پژوهش این اهداف کاربردی، لحاظ از می باشد. بنابراین، تهران اوراق بهادار بورس در شده پذیرفته های

مشخص نمودن اینكه آیا متغیرهای سود خالص، ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام، سود و زیان و سود و زیان جامع و ارزش 

 ار شرکت را می توان با آزمودن روابط بین آن ها، ارتباط خطی و غیر خطی مثبت یا منفی پیدا کرد.باز

 

 مسأله بیان-2
 است، تكامل یافته مجزا بصورت گزارشگری اینكه بدلیل اما باشند. می نیز شدن طولانی حال در و طولانی کنونی گزارشات 

 یك مدنی، جامعه و کنندگان تنظیم بازار، از وسیعی اطلاعات به روزافزون تقاضای نتأمی نیستند. برای روشن مالی غیر و مالی عملكرد

 باشد. یك روزافزون پیچیدگی این کننده منعكس که کند پشتیبانی آتی گزارشگری بهبودهای از بتواند که نیاز است مورد چارچوبی

 شرح توانایی و نموده تبدیل یكپارچه و منسجم جموعهم یك به را گزارشگری موجود مجزا های رشته که دارد نیاز چنین چارچوبی

 (.2011یكپارچه،  گزارشگری المللی بین )هیات دهد ارائه را آینده و حال در ارزش ایجاد جهت سازمان های
 

 یکپارچه گزارشگری ضرورت-2-1

 ارزش ایجاد دی، چگونگیاقتصا واحد اداره روش در اهمیتی، با تغییرات شد، طراحی موجود تجاری گزارشگری مدل زمانیكه از

 تمایلاتی کننده منعكس و بوده هم به تغییرات وابسته است. این افتاده اتفاق کند، می فعالیت آن در شرکت که محیطی و شرکت توسط
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 افزایشی انتظارات ،ها بحران سایر و نظارتی مالی، پاسخگویی برای جهان اطراف در سیاسی فعالیت سازی، رشد جهانی قبیل: از

 محیطی. های نگرانی و عمومی کمیاب، رشد منابع اندازهای چشم و ها واقعیت ها، شرکت شفافیت و خگوییپاس
 

 یکپارچه گزارشگری عناصر-2-2
 :باشند داخلی ارتباط دارای یكدیگر با باید عوامل این همچنین و باشد زیر عوامل برگیرنده در باید یكپارچه گزارش

و  مدت میان مدت، کوتاه در ارزش نگهداری و ایجاد چگونگی و دهد می انجام سازمان هک آنچه سازمانی: به عبارتی کلی مرور

 کند. می بیان بلندمدت را

 کلیدی روابط و منابع شامل سازمان، عملیات چرخه چیستی آن:. به عبارتی های فرصت و ها ریسك جمله از بافتی، عملكرد

 نماید. می بیان را پیش رو های فرصت و ها ریسك و آن به وابسته

  کند. بیان را سازمان آتی نمای باید گزارش قسمت این اهداف: این به یابی دست منظور به استراتژیك، اهداف اتخاذ

 بین ارتباط و کند می پشتیبانی سازمان راهبردی اهداف از نظارت چگونه اینكه و سازمان نظارتی پاداش: ساختار اعطای و نظارت

 (.2011، 1جی ام پی کند)کی می بیان را ها پاداش و سازمان رویكرد

 مبنایی برای و استراتژیك اهداف به مدیریت دستیابی ارزیابی برای مبنایی بعنوان را، موجود عملكرد سطح بخش عملكرد: این

  .دهد می ارائه شرکت آتی انداز چشم درک

چیستی  و شود می مواجه آن با استراتژیك دافاه به رسیدن راه در که نامعینی موقعیت و ها چالش ها، آتی: فرصت انداز چشم

 .کند می بیان را آتی عملكرد و ها استراتژی عملكرد نتیجه

 

 یکپارچه گزارشگری های ویژگی-2-3

 بلند ، مدت کوتاه های دوره در ارزش تثبیت و ایجاد در را سازمان های توانایی اجازه ارزیابی سهامداران به یكپارچه گزارش یك

 نمود: اشاره زیر نكات به توان می گزارش این مفاد جمله دهد. از یم مدت میان و مدت

 مدت کوتاه و بلندمدت تحلیل و ارزیابی بهبود منظور به خارجی، و داخلی گسترده منابع طریق از اطلاعات به مناسب دستیابی

 مرورگری  سیستم حذف همچنین و فرایندها مرور و بهینه و خودکار آوری جمع

 تحلیلگران از گیری بهره طریق از مفاهیم تحلیل و گزارشات در همكاری و مجدد گیری بهره بیشتر، شفافیت

 خارجی و داخلی

 بین ارتباط گزارش این آل، ایده طور به کند. می آوری جمع جا یك در را اهمیت با مالی غیر و مالی یكپارچه اطلاعات گزارشگری

 می دهد. نشان نیز را بالا سطوح در های شرکت بین رابطه اما است، معمول یرغ اگرچه همچنین و مالی، غیر و مالی این اطلاعات
 

 ارزش اطلاعات حسابداری-2-4

فرانسیس ) اسچیپر برای مطالعه درباره مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری، چهار رویكرد زیر را تعریف نموده اند فرانسیس و

  (:1999، پریاسچ و

دن ارزش اطلاعات حسابداری ب( نگرش قابلیت پیش بینی مربوط بودن ارزش اطلاعات الف( نگرش تحلیل بنیادی مربوط بو

 حسابداری ج( نگرش اطلاعاتی مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری د( نگرش اندازه گیری مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری

ست که متضمن تعیین ارزش ذاتی سهام شرکت اولین رویكرد در مطالعه مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری، تحلیل بنیادی ا

بدون مراجعه به قیمتی است که بر مبنای آن قیمت سهام در بازار سرمایه معامله شده است. طبق این رویكرد، اطلاعات حسابداری از 

زار می گردد. های نهفته در خود، منجر به تغییر در روند قیمت های سهم مشابه و هم جهت با تغییرات قیمت های با طریق ارزش

 (.1996من، )باو

دومین تفسیر از واژه مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری، که عمدتا در حوزه تحقیقات بنیادی جای دارد، ارزش هایی مربوط  

ه چتلقی می شوند که بتوان آنها را در ارزیابی ارزش آتی شرکت و پیش بینی بازده سال های آتی استفاده نمود. بر این اساس، چنان

                                                           
1 KMPG; one of the Big Four auditors 
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ری می گذا که عمدتا نشات گرفته از تئوری های ارزش)اطلاعات صورتهای مالی به پیش بینی خصیصه های نهفته ارزش کمك نماید 

  .(1999ر، یپفرانسیس و اسچ)باشند( به عنوان ارزش های مربوط مدنظر قرار می گیرد

طلاعاتی به عنوان ارزش های مربوط محسوب می سومین تفسیر از واژه مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری این است که ا

با فرض این که بازار سرمایه از کارایی لازم برخوردار است، . شوند که توسط سرمایه گذاران در قیمت گذاری سهام بكار گرفته شوند 

یا خیر. مطالعاتی که  بررسی می شود که آیا سرمایه گذاران در تصمیمات سرمایه گذاری خود واقعا به این اطلاعات اتكا می کنند

  .(1998یور، )بعموما از این نگرش ایده می گیرند بر دوره های زمانی کوتاه مدت تمرکز دارند

چهارمین رویكرد در مطالعه مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری با نگرش اندازه گیری در حسابداری سازگار است و بدان معنی 

اندازه گیری قلمداد می شود. البته باید توجه داشت که در این رویكرد، بر خلاف رویكرد  است که حسابداری به عنوان ابزاری برای

اطلاعاتی فرض بر این است که سرمایه گذاران از اطلاعات تحت بررسی به طور کامل بهره برداری ننموده و اطلاعات گردآوری شده، 

 (2002دو مونیر و رافونیر، )از منابع به هنگام کسب نمی شوند
 

 تحقیق پیشینه-3
های مالی و سایر اطلاعات موجود در یك گزارش یكپارچه به های مالی و گزارش تناقضات موجود بین صورتحسابرسی صورت

 حل فوری برای ارائه حداقل برخیراه "تضمین"کند که مسئول یك اداره نظارتی هستند. یك رویكرد یكپارچه به کسانی تمرکز می

های مختلف کنترل و توازن تكیه دارد تا مدیران را با مبنایی دهد. این سازمان بر سیستمارچه ارائه میتضمین در مورد گزارش یكپ

ل گرفته از دلفی نگاهی به چگونگی تكامهای یكپارچه سازمان خود تامین کند. در نهایت، یك مدل الهامبرای پذیرش مسئولیت گزارش

دهد. این مدل متكی بر یك هیات از متخصصان است كپارچه برای اطمینان میهای یخدمات تضمین در پاسخ به درخواست گزارش

 (.2018، وارن مارون)های یكپارچه بیان کنندتا نظر خود را در مورد روش مورد استفاده برای تهیه گزارش

 رغمی. علکندیمفراهم  یچارچوب گزارش ده كی، بعنوان گزارشگری یكپارچهو مقاومت به  یریگمیتصم یبا توجه به سودمند

 لگرانیو تحل رانیمد هیسرما نیتام یآن برا ییکه کارآ دهندیها نشان م، مصاحبهگزارشگری یكپارچه یبرا یسطح سازمان تیحما

مشهود  یبه فرهنگ بازار برابر طمربو شتریب یچارچوب و ارتباط آن با موضوعات ساختار یدر مورد طراح هایاست. نگران نییپا یبرابر

 یصلا یگذارهیشود، که در تفكر سرما لیمد گزارش تبد كیممكن است به  گزارشگری یكپارچهاست که  نیامر ا نیفهوم ااست. م

 (.2018، تسالوواتاسب ونسو ی اسلاکا چاردیر)گنجانده نشده است

 نیر واضح ارتباط بسند مختصر باشد که به طو كی دیاست و با یداریسالانه و پا یگزارشها یآور نه فقط جمع كپارچهیگزارش 

 .(King ،2016 و IIRC ،2013دهد) یم حیرا به طور واضح توض یمال ریو غ یعملكرد مال یمؤلفه ها

 كی جادیا یگزارش جامع در مورد چگونگ كیارائه  یاست که برا یسازمان یگزارشگر ینوآور نیدتریجد كپارچهی یگزارشده

، یالملل نیمجتمع ب یگزارشگر ی)شورا داریبازده پا دیتول یبرا یمال ریو غ یلما هیانواع مختلف سرما تیریارزش در سازمان و مد

2016.) 

 به حداکثر یبرا یمال ریو غ یمال تیریخطرات، چشم انداز مهم و نحوه مد رییتغ لیو تحل هیکسب و کار از جمله تجز یابیارز

 .(2016،و مارون نزیاست)اتك یذاتا ذهن كپارچهیگزارش  ندهیدر آ یداریاز پا نانیرساندن ارزش و اطم

 انجام شده گزارشگری یكپارچه المللی بین شورای توسط سازی آن، پیاده و ها شرکت گزارشگری بهبود برای بزرگی های گام

 گذاران، قانون گذاران، سرمایه از جهانی ائتلافی ، یكپارچه گزارشگری المللی باشد. کنسول بین مناسبی شروع نقطه تواند می که است

 درون یكپارچه و گزارشگری یكپارچه تفكر ایجاد آن هدف و است مردم نهاد های و سازمان حسابداران گذاران، استاندارد ها، شرکت

 نهادینه ها، سازمان های رویه جریان اصلی در یكپارچه گزارشگری آن در که است دنیایی دنبال ایجاد به کنسول هاست. این سازمان

جنوبی،  خبره افریقای حسابداران گردید)انجمن منتشر این کنسول توسط 1 یكپارچه گزارشگری ین المللیب منظورچارچوب بدین شود.

2015)2 . 

                                                           
1 The International Integrated Reporting Framework (IR) 

2 The South African Institute of Chartered Accountants (SAICA), February 2015. 
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سازی  هماهنگ است. شده مطرح سطح جهانی در حسابداری سازی هماهنگ با عنوان ای مسئله که است دهه چند تقریباً

 (. 1393 شوند)اسكندری، مشابه ممكن حد تا کشورهای مختلف اریحسابد تا می کند که تلاش دارد اشاره به فرآیندی حسابداری

 یایاز مزا (.1388 ،یفروغ) دارد یشتریب تیدقت و جامع ،یملی نسبت به استانداردها یمال یگزارشگری الملل ینب یاستانداردها

صرفه  ،یمال یگزارشگر تیفیکی ارتقا سه،یمقا تیقابل شیتوان به افزا یمی مال یگزارشگر یالملل ینب یاستانداردها مهم استفاده از

 ،ریاخ یده ها یط ندهیفزا یاقتصادی وستگیو پ هیسرما یها انیو جر یالملل ینب اشاره کرد. رشد تجارت نهیو هز زمان در ییجو

 از دهاز کشورها استفا یادیتعداد ز جهینت در کشورها شده است، انیدر م یحسابداری استانداردها یهماهنگ ساز لیتما به منجر

  اند. رفتهیرا پذ یحسابداری مال یگزارشگر یالملل نیب یاستانداردها
 شناخته مجاز را آن استفاده از نكهیا یا اند پذیرفته کامل طور به مالی را گزارشگری بین المللی کشور استانداردهای 100 از بیش اکنون هم

 و امكان مختلف کشورهای مالی تهای صور بهتر از درک برای خارجی های بورس وام،اعطای  و پروژه ها ارزیابی برای المللی، سازمان های بین اند.

 تأمین را نیاز این توانسته است بین المللی استانداردهای نیاز دارندکه هماهنگ و مشترک معیار به زیاد و زمان هزینه صرف بدون ها آن مقایسه

 کشورها درون در نخست رویه های حسابداری سازی (. هماهنگ1389علیپور، و حمانیشود )ر مالی گزارشگری مشترک زبان تبدیل به عملاً کند و

 همسانی سرمایه، موضوع و خدمات کالا، بین المللی افزایش مبادلات و بازارها رشد با آن از پس آغاز شد، ملی حسابداری استانداردهای با وضع و

 .  (1389و علیپور، نیشد )رحما مطرح نیز المللی بین در سطح حسابداری گزارشگری

 

 فرضیات پژوهش-4

 فرضیه اول : بین سود خالص و ارزش بازار سهام ارتباط خطی معنا داری وجود دارد.

 فرضیه دوم : بین سود خالص و ارزش بازار سهام ارتباط غیر خطی معنا داری وجود دارد.

 ط خطی معنا داری وجود دارد.فرضیه سوم : بین ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام و ارزش بازار سهام ارتبا

 فرضیه چهارم : بین ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام و ارزش بازار سهام ارتباط غیرخطی معنا داری وجود دارد.

 فرضیه پنجم : بین سودوزیان جامع و ارزش بازار سهام ارتباط خطی معنا داری وجود دارد.

 م ارتباط غیرخطی معنا داری وجود دارد.فرضیه ششم : بین سودوزیان جامع و ارزش بازار سها
 

 . متغیر های تحقیق1شماره  نگاره

 محاسبه نماد رینوع متغ نام متغیر

 ارزش بازار سهام:Ln(mv) mv وابسته ارزش بازار سهام

 مستخرجه از صورت سود و زیان:EPS EPS مستقل سود خالص

 BE مستقل ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام
BVE:  حقوق صاحبان ارزش دفتری

 سهام مستخرجه ازترازنامه

 CEPS مستقل سودوزیان جامع
CEPS: مستخرجه از صورت سود و زیان

 جامع

 ROE کنترلی بازده حقوق صاحبان سهام

ROE=EBIT/TE 
EBIT: سود قبل از کسر بهره و مالیات 

TE حقوق صاحبان سهام: جمع  

 SIZE یکنترل اندازه شرکت
 لگاریتم جمع دارایی ها

Size= 𝐥𝐧(𝑻 𝑨) 

 LOSS یکنترل زیان
LOSS=IF(LOSS =1) 

LOSS≠IF(LOSS =0) 

 LEV یکنترل بدهی

𝐿𝐸𝑉 =
𝑇𝐷

𝑇𝐴
 

TD: جمع بدهی ها 

TA: جمع دارایی ها 

 منبع : یافته های پژوهش                       
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  تحقیق روش شناسی-5
 های صورت مستخرج از های ثانویه داده از استفاده با که است، همبستگی نوع از محتوا و ماهیت نظر از تحقیق این پژوهش روش

 چهارچوب در پژوهش این پردازد. انجام می ی همبستگی تحلیل رابطه به تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت مالی

تحقیق  است. متغیرها بین گیهمبست روابط کشف همبستگی روش از استفاده علت .گرفت خواهد صورت استقرایی قیاسی استدلال

 و داده قرار آزمون مورد را متغیرهای پژوهش بین همبستگی ابتدا حاضر پژوهش است. در توصیفی تحقیقات انواع از یكی همبستگی

 پژوهش دیگر سوی نمود. از خواهیم چندگانه رگرسیونی های برآورد مدل به اقدام پژوهش متغیرهای بین همبستگی وجود صورت در

 )ها شرکت مالی های صورت)تاریخی و گذشته اطلاعات تحلیل و تجزیه مبنای بر یعنی است،)نیمه تجربی(رویدادی پس نوع از حاضر

 نیز تابلویی های داده تحلیل بر مبتنی و بوده علیّ تحلیلی و ای کتابخانه مطالعه ای نوع از پژوهش این گیرد. همچنین می انجام

 .میباشد

  الگریغرب . روش2نگاره شماره

 512 1395 سال پایان تا ها شرکت کل

 (187) غیرفعال شرکت های

 بیش( زیانده هلدینگ ، شرکت های و بانكها بیمه، سرمایه گذاری، شرکت های

 سال( و اطلاعات سایر شرکت ها که در دسترس نبود سه از
(244) 

 81 شده ینمونه غربالگر

 های پژوهش     منبع : یافته                              
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 پژوهش متغیرهای توصیفی آمار .3نگاره شماره
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/0
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/0
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902
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منبع : یافته های پژوهش                                                       

 

و  نهیکم ،یدگیکش ،یچولگ ار،یانحراف مع ن،یانگیشامل م یفیتوص یها آماره شود یمشاهده م 3همانطور که در نگاره شماره

 یها را نشان م متوسط داده ن،یانگی. ماند یفیتوص آمار یها شاخص نیتر حال پر مصرف نیو در ع نیتر که معروف باشد یم نهیشیب

نرمال است. با توجه به مطالب مذکور و با  عیآنها نسبت به توز تیدهنده وضع نشان ها و ادهشاخص تقارن د یدگیو کش ی. چولگدهد

 یدارا 0.077با مقدار انیو  ز نیانگیم نیبالاتر یداراارزش دفتری حقوق صاحبان سهام  رهایمتغ نیدر ب،  3به نگاره شماره ینگاه

 . باشد یم نیانگیم نیکمتر
 

 ها )آزمون فرضیه( برآورد مدل-6

 آزمون فرضیه اول-6-1

های مورد مطالعه معنادار است دهد که ضریب متغیر سود خالص بر ارزش بازار سهام برای شرکتنشان می 4نتایج نگاره شماره 

(05/0p< بنابراین بین سود خالص و ارزش بازار سهام ارتباط خطی معناداری وجود ندارد، در سطح اطمینان .)درصد رد شده و با  95
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شده  های پذیرفتهتوان نتیجه گرفت که سود خالص با ارزش بازار سهام شرکتدار مثبت ضریب رگرسیون سود خالص میتوجه به مق

 5/2تا  5/1چنین با توجه به مقدار آماره دوربین واتسون که بین در بورس اوراق بهادار تهران رابطه مثبت )خطی( معناداری دارد. هم

 Fقدار که مد که بین متغیرها مشكل خودهمبستگی وجود ندارد. علاوه بر این با توجه به اینگیری کرتوان نتیجهباشد پس میمی

(. مقدار >05/0pشود )رد می 05/0داری کل رگرسیون در سطح معناداری بدست آمده از مقدار جدولی آن بزرگتر است بنابراین معنی

درصد تغییرات متغیر وابسته )ارزش بازار  30ین است که نزدیك به ( نیز بیانگر ا304/0های موردمطالعه )ضریب تعیین برای شرکت

سهام( به وسیله متغیر مستقل سود خالص و متغیرهای کنترلی بازده حقوق صاحبان سهام، اندازه شرکت، زیان و اهرم مالی توضیح 

های مورد مطالعه را به سهام در شرکت توان نحوه اثرگذاری سود خالص بر ارزش بازارشود. بر اساس نتایج بدست آمده، میداده می

 صورت زیر نوشت:

ititititititit LevLossSizeROEEPSmvLn  094.1095.0083.0237.0056.2937.27)( 

 

 . نتایج برآورد مدل اول به روش اثرات تصادفی4نگاره شماره 
 902، تعداد ترکیب موزون: 82، تعداد تقاطع: 11ارزش بازار سهام، تعداد دوره:  لگاریتم متغیر وابسته:

 pمقدار  tره آما خطای استاندارد ضریب متغیر

 مقدار ثابت
 سود خالص

 بازده حقوق صاحبان سهام
 اندازه شرکت

 زیان
 اهرم مالی

937/27 
056/2 
237/0 
083/0 
095/0- 
094/1 

837/2 
617/0 
080/0 
022/0 
022/0 
443/0 

848/9 
335/3 
947/2 
310/3 
388/4- 
472/2 

0000/0 
0247/0 
0091/0 
0381/0 
0000/0 
0137/0 

 ونواتس -آماره دوربین
 Fآماره 

 ضریب تعیین تعدیل شده

995/1 
212/4 
304/0 

 000/0 

        منبع : یافته های پژوهش                                 

 

 آزمون فرضیه دوم-6-2
های مورد دهد که ضریب متغیر سود خالص و توان دوم سودخالص  بر ارزش بازار سهام برای شرکتنشان می 5نتایج نگاره شماره 

(. بنابراین  بین سود خالص و ارزش بازار سهام ارتباط غیرخطی معناداری وجود ندارد، در سطح اطمینان >05/0pه معنادار است )مطالع

توان نتیجه گرفت که سود خالص درصد رد شده و با توجه به مقدار مثبت ضریب رگرسیون سود خالص و توان دوم سود خالص می 95

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران رابطه مثبت )غیر خطی( معناداری ازار سهام شرکتو توان دوم سود خالص با ارزش ب

توان باشد پس میمی 5/2تا  5/1چنین با توجه به مقدار آماره دوربین واتسون که بین باشد. همدارد. بنابراین فرضیه دوم مورد تایید می

بدست آمده از مقدار  Fکه مقدار علاوه بر این با توجه به این ستگی وجود ندارد.گیری کرد که بین متغیرها مشكل خودهمبنتیجه

(. مقدار ضریب تعیین برای >05/0pشود )رد می 05/0داری کل رگرسیون در سطح معناداری جدولی آن بزرگتر است بنابراین معنی

تغییرات متغیر وابسته )ارزش بازار سهام( به وسیله درصد  40( نیز بیانگر این است که نزدیك به 403/0) های موردمطالعه شرکت

متغیر مستقل سود خالص و توان دوم سود خالص و متغیرهای کنترلی بازده حقوق صاحبان سهام، اندازه شرکت، زیان و اهرم مالی 

بر ارزش بازار سهام در توان نحوه اثرگذاری سود خالص و توان دوم سود خالص بر اساس نتایج بدست آمده، می شود.توضیح داده می

 های مورد مطالعه را به صورت زیر نوشت:شرکت

itititititititit LevLossSizeROEEPSEPSmvLn  070.1108.0067.0284.0)(771.2114.1894.27)( 2

 
 

 

 

 

 

 



 کی، جلد 1397سـال دوم، شمـاره پنج، زمستان  

 

41 

 

 

 . نتایج برآورد مدل دوم به روش اثرات تصادفی5نگاره شماره 
 902، تعداد ترکیب موزون: 82، تعداد تقاطع: 11متغیر وابسته:لگاریتم ارزش بازار سهام، تعداد دوره: 

 pمقدار  tآماره  طای استانداردخ ضریب متغیر

 مقدار ثابت
 سود خالص

 2)سود خالص(
 بازده حقوق صاحبان سهام

 اندازه شرکت
 زیان

 اهرم مالی

894/27 
114/1 
771/2 
284/0 
067/0 
108/0- 
070/1 

841/2 
544/0 
181/1 
071/0 
016/0 
044/0 
448/0 

818/9 
046/2 
347/2 
999/3 
287/4 
436/2- 
385/2 

0000/0 
0410/0 
0246/0 
0000/0 
0000/0 
0258/0 
0173/0 

 واتسون -آماره دوربین
 Fآماره 

 ضریب تعیین تعدیل شده

996/1 
186/7 
403/0 

 000/0 

 منبع : یافته های پژوهش                           

 

 آزمون فرضیه سوم-6-3

های ارزش بازار سهام برای شرکتدهد که ضریب متغیر ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام بر نشان می 6نتایج نگاره شماره 

(. بنابراین بین ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام و ارزش بازار سهام ارتباط خطی معناداری وجود >05/0pموردمطالعه معنادار است )

 تواندرصد رد شده و با توجه به مقدار مثبت ضریب رگرسیون ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام می 95ندارد، در سطح اطمینان 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران رابطه نتیجه گرفت که ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام با ارزش بازار سهام شرکت

 5/1چنین با توجه به مقدار آماره دوربین واتسون که بین باشد. هممثبت )خطی( معناداری دارد. بنابراین فرضیه سوم مورد تایید می

که مقدار علاوه بر این با توجه به این گیری کرد که بین متغیرها مشكل خودهمبستگی وجود ندارد.توان نتیجهیباشد پس ممی 5/2تا 

F رد می 05/0داری کل رگرسیون در سطح معناداری بدست آمده از مقدار جدولی آن بزرگتر است بنابراین معنی( 05/0شودp< .)

درصد تغییرات متغیر وابسته )ارزش  27( نیز بیانگر این است که نزدیك به 274/0) های مورد مطالعهمقدار ضریب تعیین برای شرکت

بازده حقوق صاحبان سهام، اندازه شرکت،  بازار سهام( به وسیله متغیر مستقل ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام و متغیرهای کنترلی

وان نحوه اثرگذاری ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام بر تبر اساس نتایج بدست آمده، می شود.زیان و اهرم مالی توضیح داده می

 های مورد مطالعه را به صورت زیر نوشت:ارزش بازار سهام در شرکت
ititititititit LevLossSizeROEBVEmvLn  086.1095.0071.0345.0456.2926.27)( 

 

 . نتایج برآورد مدل سوم به روش اثرات تصادفی6نگاره شماره 
 902، تعداد ترکیب موزون: 82 ، تعداد تقاطع:11متغیر وابسته:لگاریتم ارزش بازار سهام، تعداد دوره: 

 pمقدار  tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر

 مقدار ثابت
 ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام

 بازده حقوق صاحبان سهام
 اندازه شرکت

 زیان
 اهرم مالی

926/27 
456/2 
345/0 
071/0 
095/0- 
086/1 

996/2 
137/2 
088/0 
022/0 
040/0 
442/0 

319/9 
160/2 
982/3 
286/3 
390/2- 
457/2 

0000/0 
0405/0 
0001/0 
0048/0 
0262/0 
0142/0 

 واتسون -آماره دوربین
 Fآماره 

 تعدیل شده ضریب تعیین

995/1 
211/3 
274/0 

 000/0 

   منبع : یافته های پژوهش           
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 آزمون فرضیه چهارم-6-4
بان سهام و توان دوم ارزش دفتری حقوق صاحبان دهد که ضریب متغیر ارزش دفتری حقوق صاحنشان می 7نتایج نگاره شماره 

(. بنابراین بین ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام و >05/0pهای موردمطالعه معنادار است )سهام  بر ارزش بازار سهام برای شرکت

ر مثبت ضریب درصد رد شده و با توجه به مقدا 95ارزش بازار سهام ارتباط غیرخطی معناداری وجود ندارد، در سطح اطمینان 

توان نتیجه گرفت که ارزش دفتری رگرسیون ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام و توان دوم ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام می

های پذیرفته شده در بورس اوراق حقوق صاحبان سهام و توان دوم ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام با ارزش بازار سهام شرکت

چنین با توجه به مقدار آماره هم باشد. یر خطی( معناداری دارد. بنابراین فرضیه چهارم مورد تایید میبهادار تهران رابطه مثبت )غ

علاوه  گیری کرد که بین متغیرها مشكل خودهمبستگی وجود ندارد.توان نتیجهباشد پس میمی 5/2تا  5/1دوربین واتسون که بین 

داری کل رگرسیون در سطح معناداری آن بزرگتر است بنابراین معنی مقدار جدولی بدست آمده از Fکه مقدار بر این با توجه به این

درصد  26( نیز بیانگر این است که نزدیك به 259/0های موردمطالعه )(. مقدار ضریب تعیین برای شرکت>05/0pشود )رد می 05/0

فتری حقوق صاحبان سهام و توان دوم ارزش دفتری تغییرات متغیر وابسته )ارزش بازار سهام( به وسیله متغیرهای مستقل ارزش د

شود.بر اساس حقوق صاحبان سهام و متغیرهای کنترلی بازده حقوق صاحبان سهام، اندازه شرکت، زیان و اهرم مالی توضیح داده می

بان سهام بر ارزش توان نحوه اثرگذاری ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام و توان دوم ارزش دفتری حقوق صاحنتایج بدست آمده، می

 های مورد مطالعه را به صورت زیر نوشت:بازار سهام در شرکت

itititititititit LevLossSizeROEBVEBVEmvLn  055.1098.0039.0302.0)(322.1674.0586.27)( 2 

 . نتایج برآورد مدل چهارم به روش اثرات تصادفی7نگاره شماره شماره 
 902، تعداد ترکیب موزون: 82، تعداد تقاطع: 11ارزش بازار سهام، تعداد دوره:  متغیر وابسته:لگاریتم

 pمقدار    tآماره  خطای استاندارد ضریب تغیر م

 مقدار ثابت
 ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام

 2)ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام(

 بازده حقوق صاحبان سهام
 اندازه شرکت

 زیان
 اهرم مالی

586/27 
674/0 
322/1 
302/0 
039/0 
098/0- 
055/1 

116/3 
200/0 
389/0 
149/0 
017/0 
022/0 
449/0 

853/8 
369/3 
400/3 
022/2 
320/2 
400/4 
352/2 

0000/0 
0001/0 
0001/0 
0493/0 
0205/0 
0000/0 
0189/0 

 واتسون -آماره دوربین
 Fآماره 

 ضریب تعیین تعدیل شده

996/1 
185/6 
259/0 

 000/0 

  منبع : یافته های پژوهش

 

 آزمون فرضیه پنجم-6-5
های مورد مطالعه معنادار  زیان جامع بر ارزش بازار سهام برای شرکت دهد که ضریب متغیر سود ونشان می 8نتایج نگاره شماره 

درصد  95(. بنابراین بین سود و زیان جامع و ارزش بازار سهام ارتباط خطی معناداری وجود ندارد، در سطح اطمینان >05/0pاست )

فت که سود و زیان جامع با ارزش بازار سهام توان نتیجه گررد شده و با توجه به مقدار مثبت ضریب رگرسیون سود و زیان جامع می

اشد. بهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران رابطه مثبت )خطی( معناداری دارد. بنابراین فرضیه پنجم مورد تایید میشرکت

د که بین متغیرها مشكل گیری کرتوان نتیجهباشد پس میمی 5/2تا  5/1چنین با توجه به مقدار آماره دوربین واتسون که بین هم

داری بدست آمده از مقدار جدولی آن بزرگتر است بنابراین معنی Fکه مقدار خودهمبستگی وجود ندارد. علاوه بر این با توجه به این

( نیز بیانگر 448/0های موردمطالعه )(. مقدار ضریب تعیین برای شرکت>05/0pشود )رد می 05/0کل رگرسیون در سطح معناداری 

درصد تغییرات متغیر وابسته )ارزش بازار سهام( به وسیله متغیر مستقل سود و زیان جامع و متغیرهای  45ین است که نزدیك بها

وه توان نحشود. بر اساس نتایج بدست آمده، میکنترلی بازده حقوق صاحبان سهام، اندازه شرکت، زیان و اهرم مالی توضیح داده می

 های مورد مطالعه را به صورت زیر نوشت:بر ارزش بازار سهام در شرکتاثرگذاری سود و زیان جامع 
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ititititititit LevLossSizeROECEPSmvLn  89.024.012.0176.0485.068.27)( 

 

 . نتایج برآورد مدل پنجم به روش اثرات تصادفی8نگاره شماره 
 902، تعداد ترکیب موزون: 82، تعداد تقاطع: 11ارزش بازار سهام، تعداد دوره:  متغیر وابسته:لگاریتم

 pمقدار  tآماره  استانداردخطای  ضریب متغیر

 مقدار ثابت
 سود و زیان جامع

 بازده حقوق صاحبان سهام
 اندازه شرکت

 زیان
 اهرم مالی

678/28 
485/0 
176/0 
125/0 
243/0- 
893/0 

130/3 
133/0 
075/0 
061/0 
109/0 
311/0 

162/9 
362/2 
046/2 
538/2 
224/2 
876/2 

0000/0 
0001/0 
0183/0 
0410/0 
0379/0 
0118/0 

 واتسون -آماره دوربین
 Fآماره 

 ضریب تعیین تعدیل شده

049/2 
219/5 
448/0 

 000/0 

     منبع : یافته های پژوهش   

 

 آزمون فرضیه ششم-6-6
دهد که ضریب متغیر سود و زیان جامع و توان دوم سود و زیان جامع  بر ارزش بازار سهام برای نشان می 9نتایج نگاره شماره 

(. بنابراین بین سود و زیان جامع و ارزش بازار سهام ارتباط غیرخطی معناداری وجود >05/0pه معنادار است )های موردمطالعشرکت

درصد رد شده و با توجه به مقدار مثبت ضریب رگرسیون سود و زیان جامع و توان دوم سود و زیان جامع  95ندارد، در سطح اطمینان 

های پذیرفته شده در بورس اوراق توان دوم سود و زیان جامع با ارزش بازار سهام شرکتتوان نتیجه گرفت که سود و زیان جامع و می

چنین با توجه به مقدار آماره دوربین هم باشد.بهادار تهران رابطه مثبت )غیر خطی( معناداری دارد. بنابراین فرضیه ششم مورد تایید می

یری کرد که بین متغیرها مشكل خودهمبستگی وجود ندارد. علاوه بر این با گتوان نتیجهباشد پس میمی 5/2تا  5/1واتسون که بین 

رد  05/0داری کل رگرسیون در سطح معناداری بدست آمده از مقدار جدولی آن بزرگتر است بنابراین معنی Fکه مقدار توجه به این

درصد تغییرات  51انگر این است که نزدیك به ( نیز بی506/0های موردمطالعه )(. مقدار ضریب تعیین برای شرکت>05/0pشود )می

متغیر وابسته )ارزش بازار سهام( به وسیله متغیرهای مستقل سود و زیان جامع و توان دوم سود و زیان جامع و متغیرهای کنترلی 

توان نحوه اثرگذاری یشود. بر اساس نتایج بدست آمده، مبازده حقوق صاحبان سهام، اندازه شرکت، زیان و اهرم مالی توضیح داده می

 های مورد مطالعه را به صورت زیر نوشت:سود و زیان جامع و توان دوم سود و زیان جامع بر ارزش بازار سهام در شرکت

itititititititit LevLossSizeROECEPSCEPSmvLn  85.030.015.024.0)(39.116.002.27)( 2 
 

 . نتایج برآورد مدل ششم به روش اثرات تصادفی9نگاره شماره 
 902، تعداد ترکیب موزون: 82، تعداد تقاطع: 11: ارزش بازار سهام، تعداد دوره متغیر وابسته:لگاریتم

 pمقدار  tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیر

 مقدار ثابت
 سود و زیان جامع

 2)سود و زیان جامع(

 بازده حقوق صاحبان سهام
 اندازه شرکت

 زیان
 اهرم مالی

023/29 
161/0 
387/1 
245/0 
154/0 
296/0- 
848/0 

132/3 
078/0 
322/0 
074/0 
060/0 
127/0 
222/0 

266/9 
076/2 
301/4 
324/3 
578/2 
329/2- 
814/3 

0000/0 
0381/0 
0000/0 
0001/0 
0109/0 
0262/0 
0001/0 

 واتسون -آماره دوربین
 Fآماره 

 ضریب تعیین تعدیل شده

058/2 
218/4 
506/0 

 000/0 

   منبع : یافته های پژوهش                
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 جمع بندی و پیشنهادات 
شده بود  لیگروه کاربر تشك نیتری که به عنوان اصل یمال هیارائه دهندگان سرما یازهایبه عنوان ن كپارچهیزارشگری چارچوب گ

 میمشدن به تفكر و تص نهیو نهاد یشرکت یشدن به عادت گزارشگر لیبه تبد لیتما یكپارچه گزارشگری ن،یمطرح شد. علاوه بر ا

تمام  ترشیبه ادغام ب ازیبا ن یو تمرکز آن بر گزارش مال یار، تلاش کرده است تا حسابدارک نیداشت. با انجام ا یگذار هیسرما یریگ

 یازهاین برتمرکز  رایکند، ز یوجود، چارچوب خود را محدود م نیقرار دهد. با ا یکسب و کار در گزارش را مورد بررس یجنبه ها

 م،یو کاس دهد )بارکر یم لیدر حال حاضر را تشك یمال یگزارشگر میپارادا ینقش اصل یکه به طور سنت ،یمال هیکنندگان سرما نیتام

2016.) 

است  نوع آن نیکند که نخست یکمك م كپارچهی یگزارش ها نهیدر حال توسعه در زم اتیبه ادب مایمستقگزارشگری یكپارچه 

بحث  هب شتریمربوطه ب یها نشی. بدیماسهام را ارائه ن یگذاران اصل هیسودمند از سرما یریگ میو تصم یاز تقاضا یقیتا شواهد حق

و  یادغام مسائل مال گزارشگری یكپارچه . چارچوبردیگ یصورت م یداوطلبانه در حسابدار یافشا یسودمند یریگ میدر مورد تصم

یم شیرا افزا یریگ میتصم یاست که سودمند یگزارشگر میرژ یاجبار تیمسلما، ماه .شود و در آن قرار دارد یمربوط م یمال ریغ

ظر در ن دیتجد. ابدی یتحقق نم یاصل انیگذاران جر هیتوسط سرما حیصح یها یریگ میآن در تصم عیکه کاربرد وس یبه طور. دهد

 .همچنان ادامه دارد یگذار هیادغام آن در تفكر سرما یارزش دراز مدت برا جادیا باعث گزارشگری یكپارچه

 شده طراحی و آزمایش هم فكری همكاری، بواسطه موجود گزارشگری لیاتعم تحكیم و ترقی برای یكپارچه گزارشگری توسعه

 ارزیابی برای نیاز مورد اطلاعات گزارشگری که چارچوب سمت به تا دارد برنامه یكپارچه مالی گزارشگری المللی بین است. کمیته ی

 داشت، خواهد وجود دوره گذار یك كپارچه،ی مالی گزارشگری ادامه مسیر در کند. لذا حرکت کند تأمین را 21 قرن در شرکت ارزش

هنگامی که سرمایه گذاران ارزش شرکت را کنند.  می تدوین سایرین از قبل را یكپارچه گزارشگری الزامات حوزه ها از برخی آن در که

الی گزارشگری م .بر اساس داده های حسابداری تعیین می کنند، در نظر گرفتن انتظارات سرمایه گذاران از رشد شرکت، ضروری است

از طریق افشای شفاف اطلاعات مالی شرکتهـا مـی توانـد عـدم تقـارن اطلاعـاتی را کاهش داده، تخصیص بهینه منابع و کارایی 

عملكرد شـرکت را در پی داشته باشد. ایفـای ایـن نقـش حسـابداری بـه توســعه اقتصــادی نیــز کمــك مــیكنــد. یكــی از 

سود خالص گزارش شده در صورتهای مالی، یكـی از مهمترین معیارهای ارزیابی ت. گزارشهای مالی، سـود خـالص اسـی عناصرکلید

، گـذاران، سـهامداران عملكرد واحـد تجـاری تلقی میگردد که همواره مورد استفاده طیف وسـیعی از استفاده کنندگان مانند سرمایه

  ازار سـهام و میـزان مالیـاتی قرار مـیگیـرد.مدیران مالی، تحلیلگران ب

 ،لص، ارزش دفتری حقوق صاحبان سهاممتغیرهای سود خابنابراین با توجه به تمامی موارد فوق، از لحاظ نظری وجود رابطه بین 

ده مورد تایید میشو کلیه فرضیات بیان  منطقی و علمی به نظر می رسدسود و زیان و سود و زیان جامع با ارزش بازار شرکت ها 

 باشند. 

، نسبت ارزش سود در شرکت هایی که عملكرد پایداری بالایی دارند،  كپارچهی یگزارشگر که در یك رویكرد دریافتیم نهایت در

 به میزان قابل توجهی بالاتر است، در حالی که نسبت ارزش سهام ارزش سهام و ارزش بازار به طور منفی با عملكرد پایدار نسبتا بالا

و تا حدودی، ( 2008، و همكاران نسینكی)اول، شبیه به .از این یافته ها می توان سه نتیجه مهم را بدست آورد .تاثیر می گذارد

 .عملكرد پایداری به طور مثبت با ارزش بازار ارتباط دارد (2013 و همكاران، میشلون)

هر دو مقیاس حسابداری خلاصه  .مالی به تعامل خواهد انجامید ، اطلاعات مالی و غیر گزارشگری یكپارچه دوم، نتایج تحت رویكرد

 .به طور قابل توجهی با عملكرد پایدار ارتباط برقرار می کنند

سوم، این واقعیت که تست تعامل بین اطلاعات حسابداری خلاصه و اطلاعات عملكرد پایداری نتایج مشابهی را در مورد تست 

 .به نتایج اصلی ما که قبلا مورد بحث بوده، حمایت کننده باشداصلی ما به دست می دهد، می تواند 

به طور خلاصه، پس از ادغام اجباری اطلاعات مالی و پایداری در یك گزارش، ما شاهد تغییرات چشمگیر در ارزیابی بازار اطلاعات 

مقامات بازار   ی از مخاطبان، از جملهما بر این باوریم که یافته های ما علاقه خاصی به طیف گسترده ا. حسابداری خلاصه هستیم

سرمایه در سراسر جهان، و همچنین استانداردهای بین المللی حسابداران رسمی و استانداردهای حسابداری مانند هیئت استانداردهای 

 .حسابداری بین المللی است
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 تحقیق نتایج بر مبتنی پیشنهادهای

تا حدی که رویكرد گزارش جدید شرکت کنندگان بازار را قادر به شناسایی یا کنیم که  ها، ما پیشنهاد می براساس این یافته

های فعلی و آتی شرکت مرتبط با پایداری یا مسائل مالی ، کاهش مربوط به ارزش خالص داراییهای  تر از ریسك گیری مطمئن اندازه

های  ه علیرغم علت آن ، کاهش ارزش داراییبا این حال ، باید اشاره کرد ک. خالص ممكن است به این افشای ریسك نسبت دهد

مانند  "سرمایه  "برای تخصیص اهمیت برابر به طیف گستردهای از  ل بیشتر به نفع موضعلاتواند به عنوان یك استد خالص می

 .سرمایه انسانی ، اجتماعی و طبیعی باشد
برای تغییر مدل کسب وکار جاری از طریق  ه نفع اهداف بلند مدتهای ما حاکی از تغییر در ارتباط ارزش با ویژگیهای دایمی است که ب یافته

 . تغییر در گزارش شرکت است

 

 پیشنهادهایی برای تحقیق های آتی
 یرگزارشگ زمینهو ویژگی های اندازه گیری خاص در  بخش سرمایه گذاران در مورد روش های ارائه اطمینان ارتباطی دیدگاه شبكه

 .ورده شدن تقاضای بازار سهام برای چنین اطلاعاتی کمك کند، کشف کندکه ممكن است به برآ كپارچهی

توسط سرمایه گذاران سهام در سایر بازارهای سرمایه بین المللی و نیز ارائه دهندگان وسیع مالی  كپارچهی یاستفاده از گزارشگر

 .از جمله بدهی های شرکت ها، بررسی می شود
 

 منابع
 تهپذیرف هایشرکت در عادی سهام بازار ارزش با سهام صاحبان حقوق دفتری ارزش و سود نبی ارتباط بررسی حسین؛ اکبری، .1

 .1385 تهران، بهادار اوراق بورس در شده
 هامس بازده بر شتاب اثر و سهام صاحبان حقوق بازار ارزش به دفتری ارزش نسبت و شرکت اندازه تاثیر بررسی صعوفا؛ ایزدی، .2

 .1389 تهران، بهادار اوراق سبور در شده پذیرفته شرکتهای
 پذیرفته های شرکت در یكپارچه گزارشگری اطلاعات افشای میزان بر مؤثر عوامل مطالعه حسین؛ فخاری، و کامران بابادی، .3

  .1396 تهران، بهادار اوراق بورس شده
 های شرکت در سهام غیرعادی بازده و حسابداری سود شفافیت بین رابطه بررسی مصطفی؛ سید و علوی و حمید حقیقت، .4

 .1392 تهران، بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته
 .1392 آن، بر تأثیرگذار عوامل و حسابداری اطلاعات ارزش بودن مربوط کریم؛ حمدی، .5
 هران،ت بورس بازار در شده پذیرفته های شرکت سهام بازار ارزش و حسابداری متغیرهای بین رابطه بررسی اله؛ حبیب رسولی، .6

1388. 
 هران،ت بورس بازار در شده پذیرفته های شرکت سهام بازار ارزش و حسابداری متغیرهای بین رابطه بررسی اله؛ حبیب رسولی، .7

1388. 
 .1382 تهران، بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت ارزش با دفتری ارزش و سود بین ارتباط بررسی محسن؛ صفاجو، .8
 .1395 مالی، گزارشگری برای یكپارچه استانداردگذاری محمد؛ ادی،مر علی و بهروز جلالی، طحان .9

 اوراق قیمت و بازده با ارتباط در هرسهم خالص) زیان(سود و جامع( زیان(سود اطلاعاتی محتوای بررسی علیرضا؛ عموشاهی .10
 .1393 بهادار،

 های شرکت در سهام بازده با مبادلات حجم و زیان و سود ترازنامه، اقلام تغییرات بین ارتباط ناد؛ نوروزی، و زهرا لشگری، .11
 .1389 تهران، بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

 .1396 یكپارچه، گزارشگری یكپارچه؛ تفكر محمود؛ قربانی، و مهناز مرشدزاده، .12
  .1391 یكپارچه، گزارشگری المللی بین چارچوب محمود؛ قربانی، و مهناز مرشدزاده، .13
 صاحبان حقوق دفتری ارزش و سود، سهام، بازار ارزش بین رابطه و گذاری سرمایه رشد رضا؛محمد حیدری، و مهام،کیهان .14

 .1393 سهام،
 بورس در شده پذیرفته های شرکت مالی گزارشگری سرعت بر مؤثر عوامل بررسی مظفرّ؛ پور جمالیان، و غلامحسین مهدوی، .15

 .1389 تهران، بهادار اوراق
 .1394 ایران، در آن وضعیت و مالی گزارشگری سیستم سازی یكپارچه احمد؛ سید سیدی، و محمد نیا، سعادت نوجوان،مهناز، .16
 .1384 ، شرکت عملكرد ارزیابی برای خالص سود به نسبت جامع سود برتری بررسی علی؛ سعیدی، و ایرج نوروش، .17
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 چکیده
.برای پردازدیمسرمایه  ساختار تعدیلات و ظارانت مورد بازده(، خرید) معامله اختیار رابطه بررسی به پژوهش این

 بورس در شدهرفتهیپذ یهاشرکتاز رگرسیون چند متغیره بهره شده است.جامعه آماری پژوهش  هاهیفرضآزمون 

است . 1395تا1390شرکت مهیا و افق زمانی از سال 138برای  هاداده ،هاآنتهران است که از بین  بهادار اوراق

به کمك  یآورجمعپس از  هاآناز جنبه در دسترس بودن اطلاعات  جانبههمهس از بررسی پ هاشرکتاطلاعات 

ارزش اختیار  یریگاندازهمورد آنالیز و تحلیل قرار گرفت.در Eviews9 افزارنرمو به کمك  یبندطبقهExcel افزارمنر

و در تعدیلات  شد استفاده ( BSM)  مرتون -شولز -بلك معامله اختیار یگذارمتیق مدل بر مبتنی معیار خرید از

 اختیار ارزش بین که است آن پژوهش حاکی از یهاافتهی جزئی بهره گرفته شد. ساختار سرمایه از مدل تعدیل

 ارساخت تعدیل سرعت و انتظار مورد بازده بین اما، ندارد وجود معنادار رابطه سرمایه ساختار تعدیل سرعت و خرید

 دارد. وجود ادارمعن و منفی رابطه سرمایه

 ریسك نكول،مدل مبتنی بر بازار،انتظار مورد بازده، سرمایه ساختار، تعدیل سرعت، خرید : اختیاراهدواژهیکل
 

 مقدمه-1
یك پشتوانه قوی برای صنعت و اقتصاد آن کشور  تواندیمیك منبع مهم اقتصاد و تأمین سرمایه  عنوانبهبورس در هر کشور 

ی سرگردان به سمت این بازار نمایند.یكی هاهیسرمابایستی سعی در فعال نمودن این بازار و جذب  هادولتن .بنابرایگرددیممحسوب 

تا بتواند  باشدیمبازار بورس کشور،وجود ابزارها و محصولات متنوع در آن بازار  جهیدرنتاز راهكارهای مهم و مؤثر جهت موفقیت بازار و 

ر ی و سودجویی قادریپذسكیرمختلف با علایق متفاوت را راضی نموده و هر فرد با هر درجه از  رانگذاهیسرماخریداران و  لهیوسنیبد

یمی گذارمتیقاختیار معامله،بحث  ازجملهخود باشد.یكی از مسائل مهم در مورد هر ابزار مالی و  موردنظربه انتخاب محصول 

 (. اوراق اختیار معامله،1: 1387)کیمیاگری،باشدیمسازی ابزارهای مالی  سیاست بازار بورس کشورمان نیز بر متنوع کهییازآنجا.باشد

ی از یك عنوانبه ی نزدیك به یك قرن،اباسابقهی از ابزارهای مالی بسیار رایج در بازارهای سرمایه کشورهای صنعتی است که كی

ی را برای خرید یك اریاخت کند.ی میباز مذکور،ی در هرچه کاراتر نمودن بازارهای اعمده نقش ابزارهای کنترل ریسك، نیترمهم

 متیق .ندیگویم« اختیار فروش» ،شودیمو اختیاری را که برای فروش یك دارایی داده « اختیار خرید» ،شودیمدارایی داده 

 .شدیم دهینام« مت توافققی» ای« قیمت اعمال» دارایی را خریداری نموده یا بفروشد، تواندیمی که خریدار اختیار معامله اشدهنییتع

 قبلاً که« تاریخ انقضایی»خرید یا فروش یك دارایی در یك قیمت معین فقط تا  حق معامله مدت معینی دارد. اریاخت ،علاوهبه

 همانند بهاداری اوراق، تهران بهادار اوراق بورس در حاضر حال (.در1: 1380خواهد داشت)فطانت و همكاران، ادامه است، شدهمشخص

 سهام دوفروشیخر به مربوط، معاملات حجم بیشترین. گرددیم معامله مشارکت اوراق و عادی سهام خرید تقدم حق، عادی هامس

 است نتوانسته هنوز مالی مهم بازار این، تهران بهادار اوراق بورس فعالیت از سال چندین گذشت از پس رسدیم نظر به. است عادی

 اعتقاد نظرانصاحب از بسیاری، مدیریتی و قانونی، ساختاری مشكلات از جدای. نماید تجهیز یگذارهیسرما جهت را لازم مالی منابع

mailto:sanazyavari68@gmail.com
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 تاس نتوانسته کشور سرمایه بازار بنابراین؛ است تهران بهادار اوراق بورس عمده مشكلات از یكی بهادار اوراق تنوع عدم که دارند

 بهادار اوراق بورس بازار در اگر که دارند اعتقاد نظرانصاحب از ی. برخنماید ذبج مختلف بازده و ریسك ترجیحات با را گذارانهیسرما

 خواهد پی در را زیر منافع؛ گردد عرضه و طراحی آتی تحویل قراردادهای و معامله اختیار اوراق چون هم بهاداری اوراق تهران

 (1386)مرادی،داشت

 (یسازمصون) سهام و ارز، هاکالا قیمت یهانوسان از معامله طرفین نگرانی رفع -1

 افراد. یریپذسكیر مختلف طیف به توجه با گذارهیسرما جامعه وسیع مشارکت و جدید مالی منابع جذب امكان -2

 بازار تعادل و بهادار اوراق قیمت تعدیل به بخشیدن سرعت – 3

 ریسك مدیریت و پرتفوی بهینه مدیریت امكان -4

 بازار شدید یهانوسان از جلوگیری -5

 (هامتیق بر اطلاعات سریع تأثیرگذاری) بازار کارایی افزایش جهیدرنت و سرمایه بازار تعمیق -6

ها آنروی  بر معامله اختیار که کالاهایی قیمت زیرا، شودیم بهادار اوراق بورس کارایی افزایش باعث معامله اختیار از استفاده

 این بازار معامله گران عمده یهاگروه از یكی. سازدیم منعكس راها آن دیاقتصا واقعی ارزش بیشتری دقت با شودیم صادر

 تصادفی مقابل تغییرات درموردنظر  دارایی قیمت نمودن بیمه، ریسكدهندگان پوشش یعمده هدف. ریسك هستنددهندگان پوشش

 نیاز ا یكیمتعددند.  کنند،یم نییتعشرکت را  كی سكیکه ر یعوامل(2: 1391است)نبوی چاشمی، ریسك نمودن حداقل و هامتیق

دارد.( به علت  یخود چقدر آورده سهامداران و چقدر بده هیشرکت در ساختار سرما نكهی. )اباشدیشرکت م هیعوامل ساختار سرما

شرکت  سكیتعهدات ثابت، ر نیلذا ا شود؛یشرکت م ی( برایمال یهانهیتعهدات ثابت هز یكسری جادیموجب ا یاستفاده از بده نكهیا

)اسلامی افتدی( میورشكستگ تاًی)و نها یمال یوفرع وام را بازپرداخت کند به درماندگچراکه اگر شرکت نتواند اصل بردیرا بالا م

 یو از سو تیبالقوه حائز اهم گذارانهیداران و سرماسهام یبرا ییها از سوشرکت هیاز ساختار سرما یو آگاه شناخت(.1388بیدگلی،

پازل  هیسرما ساختار(.1391)کردستانی و همكاران،ردیگیمورداستفاده اعتباردهندگان قرار م ه،یلاعات در مورد ساختار سرمااط گر،ید

از سهام و  یگشتیجا هی. ساختار سرماباشدیم یدر مؤسسات مال ژهیوبه گذاران،استیاز محققان و س یاریبس یبرا یدارجذاب ادامه

 نهیبخش کاهش هز اینظر از صنعت ها صرف. هدف شرکتردیگیمورداستفاده قرار م هیسرما نهیزاستخراج ه یاست که برا یبده

 یسازنهیبه یو سهام برا هایاز بده یبیشرکت را با استفاده از ترک یمال نیتأم یهاتیشرکت، فعال كی هیباشد. ساختار سرمایم هیسرما

ها شرکت یمال رانیمد یدغدغه اصل ،یمال نیمختلف تأم یهاوهیو ش هیرماساختار مطلوب س انتخاب. دهدیم حیارزش شرکت را توض

 یبه بروز مسائل تواندیو م دهدیقرار م ریشرکت را تحت تأث تیمختلف فعال یهانهیزم ینامناسب در هر شرکت هیاست. ساختار سرما

ود. و موارد مشابه منجر ش یانسان یرویمناسب ن یریگکاردر به یو ناتوان ننداشت یمحصولات، کارآمد یابیدر بازار ییعدم کارا رینظ

 (1388د)نیكومرام و همكاران،حاصل خواهد شد که ارزش بازار هر سهم حداکثر گرد یهنگام نهیبه یهیساختار سرما

 :که میارزشمند لازم است بپرس لیدلا نیبه ا 

 بگذارد؟ یادارمعن ریتأث هیساختار سرما ماتیبر تصم توانندیم دیخر اریارزش اخت ایآ

 بگذارد؟ یمعنادار ریتأث هیساختار سرما ماتیبر تصم توانندیبازده مورد انتظار م ایآ

 

 اهمیت و ضرورت پژوهش-1-1
 شخصی سهام مانند سنتی هایدارایی با کردن برقرار ارتباط برای آن توانایی و پذیریتطبیق، معامله اختیار مهم هایفایده از یكی

 تنظیم یا بدهید تطبیق، بیفتد اتفاق بازار در است ممكن که شرایطی طبق را خود موقعیت که دهدمی امكان شما هب ویژگی این. است

 قوطس ضررات تا کنیم استفاده سقوط حال در بورسِ بازار برابر در دفاعی سپر عنوانبه معامله اختیار از توانیممی مثال برای. کنید

 کارحافظهم خیلیها آن از استفاده با توانیممی بخواهیم اگر یا کنیم استفاده بینیپیش برای آن از توانیممی یا بدهیم کاهش را سهام

 پذیریتطبیق نای اما.کرد توصیف گذاریسرمایه تروسیع استراتژی از بخشی عنوانبه توانمی را معامله اختیار از استفاده بنابراین. باشیم

 تاس ممكن نكنیم استفادهها آن از درست اگر و هستند ایپیچیده خیلی بهادار اوراق، معامله راختیا. دارد را خود مشكلات هم عملی

معمولاً  یمکنمی دوفروشیخر را معامله، معامله اختیار بورس کارگزار یك با وقتی که است دلیل همین به. باشند داشته بالایی ریسك

اساً اس اختیارات یمعامله. نیستند مناسب هرکسی برای و شوندمی هم هایسكر شامل اختیارات:»شویممی مواجه این مثل ایجمله با

 مكنم خرید حق قرارداد.«کنید گذاریسرمایه خطرپذیر گذاریسرمایه با فقط. دارند دادن ضرر برای بالایی ریسك و هستند اختیاری

 گپارکین یك خرید حق است ممكن زمین یدهندهعهتوس مثال برای. شود گرفته نظر در آینده در هدفی برای ودیعه عنوانبه است
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 ویبتص خاصی یمنطقه بند قوانین که کند استفاده حق این از صورتی در خواهدمی فقط ولی، باشد داشته آینده در را خالی عمومی

 خریداری آینده سال سه در مقطعی هر در دارزمین از دلار هزار 250 قیمت به را پارکینگ خرید حق تواندمی دهندهتوسعه. شوند

 مورد رد. بیاوردآمده دستبه را حق آن تا بپردازد مبلغی باید دهندهتوسعه و دهدنمی گانیرابه را اختیاری چنین دارزمین البته. کند

 که باشد دلار هزار 6 است ممكن اجرت، مثال این در. است معامله اختیار قرارداد آن مقدار و دارد نام اجرت هزینه این معامله اختیار

 و کندمی استفاده خود اختیار از دهندهتوسعه. اندشدهبیتصو یمنطقه بند قوانین سال دو از بعد. پردازدمی دارزمین به دهندهتوسعه

 ارچه تا یمنطقه بند قانون دیگر شرایطی در. باشد شده برابر دو بازار در آن ارزش اگر حتی خردمی دلار هزار 250 قیمت به را زمین

صورت . درهربپردازد را بازار قیمت باید دهندهتوسعه حالا. معامله اختیار قرارداد انقضای از بعد سال یك، است نشده تصویب بعد سال

 مقدار زمین یدهندهتوسعه. گرفت نظر در بیمه عنوانبه توانمی را فروش حق قراردادهای اما.داردمی نگه را دلار هزار 6 دارزمین

 راگ که باشد داشته اطمینان خواهدمی او. بیفتد اتفاق اقتصادی رکود آینده سال دو در که است نگران و دارد مرغوب مسها زیادی

 2500باارزش  حاضر حال در S&P 500 سهام اگر. دهدنمی دست از را خود ارزش درصد 10 از بیشتر او سهام کند سقوط بازار سهام

 در یهرزمان در را شاخص که دهدمی را حق این او به که کند خریداری را فروش حق قرارداد تواندمی او، شودمی دوفروشیخر دلار

 250 است توانسته سهم 500 با فرد این، کند سقوط درصد 20 بازار ماه 6 ظرف اگر. بفروشد دلار 2250 قیمت به آینده سال دو

 به توجه با آن کلی ضرر. است فروخته دلار 2250 متیباق ار داشته قیمت دلار 2000 که شاخصی چون بیاوردآمده دستبه امتیاز

 اینكه خلاصه. کندمی ضرر را درصد 10 همان فقط او، برسد صفر به بازار اگر حتی. درواقع است بوده درصد 10 خرید حق قرارداد

 هامثال این.رودمی بین از آن اجرت كندن سقوط دوره این طول در بازار اگر و( آن اجرتبردارد ) در را هاییهزینه معامله اختیار خریدن

 هیدد انجام کاری آن با که دیرادار حق این، کنیدمی خریداری را معامله اختیار وقتی اینكه اول. دهندمی نشان را مهم ینكته چندین

یم ارزشبی معامله اختیارصورت  نیا در، شود رد انقضا تاریخ بدهید اجازه که دیرادار امكان این همیشه. نیست کار در اجباری ولی

 اختیار اجرت برای که است مبلغی هماندرواقع  این؛ دهیدمی دست از را گذاریسرمایه درصد 100 شما بیفتد اتفاق این اگر اما شود

 نای لدلی همین به. شودمی مربوط مربوطه دارایی به که است قرارداد یك فقط معامله اختیار اینكه دوم. ایدکرده پرداخت معامله

 در همیشه معامله اختیار ولی هستند سهام شاخص یا سهاممعمولاً  مربوطه هایدارایی، آموزش این در. است مشتقات نوع از اختیار

 هموارهها شرکت1شوند.می معامله دیگر مشتقات حتی یا مصرفی کالاهای، ارز، بهادار اوراق مانند مالی بهادار اوراق انواع یهمه مورد

 ایجاد عادلنوعی ت ورشكستگی مخاطره مالیاتی و سپر یریکارگبه بین تا دارند انگیزه، هدف یا بهینه سرمایه ساختار یك دایجا برای

 یزن هستند آن ایجاد دنبال  به تجاری واحدهای که بهینه ساختار سرمایه، است تغییر حال در همواره اقتصادی وضعیت چون. کنند

 ایشافز باعث و رسانده یاری، بهینه سرمایه ساختار ایجاد در را تجاری واحد که هستند برخی عوامل ،این شرایط در بود نخواهد ایستا

توسلی (دکننیمپیشگیری  این امر از در نیز عوامل برخی و شوندیم بهینه سرمایه ساختار یسو، بهواقعی سرمایه تعدیل ساختار سرعت

 به طمربو شرکت و دیگری مالی مسائل به مربوط یكی که دو مفهوم بین ارتباط که است بعد این در پژوهش این (.اهمیت1396نژاد،

 شدید نوسانات نگرانی آپشن )اختیار معامله( مانند ابزاری یاندازراه . بادهدیم قرار بررسی مورد را است یگذارهیسرماسرمایه و  بازار

به بنابراین .کرد یگذارهیسرما توانیتر مآسوده خیال با جهینتدر و دارد همراه به ریسك کاهش ابزار این و رودیم میان از شاخص

 .تاس نشده واقع رشته این دانشجویان ونظران ،صاحبمحققان موردتوجه ایران چندان در معامله اختیار موضوع اینكه  تاکنون لیدل

.امید است این موضوع میپردازیم شرکت  هدف از این پژوهش بررسی اختیار خرید و بازده مورد انتظار بر تعدیلات ساختار سرمایه

 و نهادها ..... شود.  گذارانهیسرماکمكی برای دانشجویان ،
 
 نوآوری تحقیق-1-2

 یمختلف عوامل از تواند می و است مالی تأمین زمان در خصوص به است شرکتها های دغدغه از یكی همواره بهینه سرمایه ساختار

 زا یكی عنوانبه ایران سرمایه بازار در معامله اختیار قرارداد از استفاده امروزه. پذیرد اثر  انتظار ردمو بازده و اختیار معامله  ازجمله

 و هاهزینه کاهش، ریسك مدیریت، بهادار اوراق بورس کارایی در را مهمی بسیار نقش تواندمی مشتقه ابزار جدیدترین و ترینمهم

 هادارب اوراق بورس که است میسر زمانی،مالی نوین ابزار چنین ارائه و طراحی.  نماید ایفا فمختل علایق با گذارانسرمایه جذب نهایتاً

 عاملهم اختیار قرارداد اینكه به توجه با. باشد داشته آن مبادلات مدیریت و عرضه، طراحی برای را لازم فنی و ساختاری توانایی تهران

 ایران در عاملهم اختیار موضوع تاکنون  اینكه دلیل به باشد.می بازده افزایش و ریسك کنترل برای مشتقه بهادار اوراق ترینمهم از یكی
                                                           
1. www.investopedia.com 

 

http://www.investopedia.com/


  پژوهش در حسابداری و علوم اقتصادیفصلنامه مطالعات 

 

50 

 

 

 فتنیا دنبال به  هدف این با حاضر پژوهش بنابراین. است نشده واقع رشته این دانشجویان و نظرانصاحب،محققان موردتوجه چندان

 نداد نشان و واقعی اطلاعات آوری جمع با تا است انتظار مورد زدهبا و اختیار خرید  بر سرمایه ساختار تعدیلات بین معنادار رابطه

 .نماید اطلاعات این از خارجی و داخلی کنندگان استفاده کلیه به کمكی بتوانند رابطه این وجود

 رازاب به مربوط دیگری و شرکت مالی مسائل به مربوط یكی که مفهوم دو بین ارتباط که است بعد این در پژوهش این اهمیت

 در را مفیدی اطلاعات تواند می علمی دستاورد یك عنوان به پژوهش این .دهدمی قرار بررسی مورد را است گذاریسرمایه و سرمایه

 قرار سرمایه بازار حوزه در گذاریسرمایه و کارگزاری هایشرکت و، بازارسان، گران معامله، کارگزاران،گذاران سرمایه،مدیران اختیار

 از دارند تمایل همواره سرمایه بازار فعالان،نماید پیشنهاد،حسابداری حوزه در آتی های پژوهش انجام برای جدیدی های ایده و دهد

 رسانند حداقل به را خود معاملاتی ریسك تا کنند استفاده مختلفی ابزارهای

 و یریگ نتیجه انتها در و دازدپر می داده تحلیل و شناسی روش،پژوهش پیشینه و نظری مبانی ترتیب به مقاله بعدی های بخش

 .گردد می ارائه پیشنهادها

 

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش-2

 تعدیل ساختار سرمایه-2-1
باشد. وی می 1983ها را تقویت کرد، مطالعه مارکوس در ترین مطالعاتی که فرضیه تعدیل ساختار سرمایه شرکتیكی از ابتدایی

های کند که بانكباشد. مارکوس بیان میهای تجاری آمریكا میت ساختار سرمایه بانكدر این مطالعه به دنبال توضیح تغییرا

دهند. وی با استفاده از یك مدل اند که همگرایی بالایی به سمت آن از خود نشان میهدف بوده موردبررسی داراییك نسبت بدهی

تعدیل به معنای اقدامی است .زنددرصد در سال تخمین می 24تا  20ها رابین تلفیقی )پنل(، سرعت تعدیل ساختار سرمایه این بانك

دهند. سرعت تعدیل،یعنی سرعتی که شرکتها ی اقلام صورتهای مالی انجام میها در پایان سال مالی برای گزارش ماندهکه شرکت

ود به دنبال پاسخ به این خ 2005لیری و رابرتس در بررسی سال .کنندی خود را در راستای اهرم هدف تعدیل میساختار سرمایه

یا خیر و آیا سیاستهای تأمین مالی آنها با رفتار تعدیل دینامیك  پردازندسؤال هستند که آیا شرکتها به تعدیل ساختار سرمایه خود می

الت ن حاند. در ایهای قبلی به طور ضمنی این تعدیل را بدون هزینه فرض کردهکنند که اکثر بررسیها بیان میسازگار است؟ آن

هایی، شرکتها قادر خواهند بود به طور پیوسته ساختار سرمایه خود را به سمت اهرم بهینه تعدیل کنند. حال آنكه در حضور چنین هزینه

های تعدیل تحت سه سناریوی مختلف و شبیه پاسخ فوری به انحرافات همواره بهترین سیاست نخواهد بود. لذا آنها به معرفی هزینه

ها رسند که تصمیمات تأمین مالی شرکتپردازند. لیری و رابرتس به این نتیجه میی اهرمی در هر یك از این سناریوها میسازی نسبتها

(.اکثر مطالعات انجام شده در سرعت تعدیل ساختار سرمایه از 5: 1395با فرضیه تعدیل دینامیك اهرم سازگاری دارد)یحیی زاده فر،

ساختار سرمایه و همچنین در مورد نقش عوامل اقتصاد کلان در انتخاب ساختار سرمایه به دست تجزیه و تحلیل عوامل در انتخاب 

ویای پ شود. نسخههای تأمین مالی از طریق بدهی تعیین میآمده است . نسبت بدهی بهینه )هدف( بر اساس توازن بین منافع و هزینه

های تعدیل مانع کند که ممكن است هزینهود اختصاص داده است، بیان میی اخیر نیز پژوهشات زیادی را به خاین نظریه که در دهه

ها تنها زمانی برای تعدیل اهرم خود اقدام کنند ها به سمت اهرم هدفشان شوند؛ بنابراین، ممكن است شرکتاز حرکت مداوم شرکت

ای است که فرآیند تعدیل ساختار یك، نظریه(.نظریه دینا1394های آن باشد)هاشمی و کشاورزمهر،که مزایای تعدیل بیش از هزینه

 ها تنها زمانی به اصلاحهای تعدیل ، معتقد است که شرکتداند و با در نظر گرفتن هزینهها را فرآیندی هزینه بر میسرمایه شرکت

ت ساختار سرمایه بهینه ها همواره تحیابد. لذا شرکت های آن فزونیآورند که مزایای این اصلاح بر هزینههای اهرمی روی مینسبت

کنند تا ساختار سرمایه ها را تعریف کرده و سعی میای قابل قبول از اهرم، دامنه1های تعدیلکنند، بلكه با شناسایی هزینهفعالیت نمی

أله ترین مسها به سمت اهرم هدف، مهم( معتقدند، تخمین سرعت حرکت شرکت2009) 2را در این دامنه حفظ کنند. هوآنگ و ریتر

ی در دسترس بالایی دارند به های سودآور به احتمال زیاد سود انباشتهاز طرفی شرکت .این روزهای پژوهشات ساختار سرمایه است

طوری که ممكن است دچار محدودیتهای شدید تأمین مالی )داخلی( نشوند و قادر به انتظار اوراق بهادار با کمترین هزینه باشند. 

شوند؛ و در نتیجه قادر مند میودآوری بالا به احتمال زیاد از مزایای انعطاف پذیری مالی و تعدیل اهرم بهرههای با سدرواقع، شرکت

های با سودآوری پایین، تمایل دارند که وجوه داخلی باشند. از سوی دیگر، شرکتتر به سمت اهرم هدف میبه ایجاد تعدیل سریع
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کند)فخرحسینی و و محدودیتهای مالی روبرو هستند که از تعدیل اهرم جلوگیری می محدود داشته باشند، در نتیجه با عدم ثبات

ی بهینه شرکت را برنامه ریزی کند. ساختار بهینه هنگامی مفاهیم نظری، مدیرمالی باید ساختار سرمایه بر پایه (.143: 1394همكاران،

ی دشواری بوده و شمول آن ر بهینه در شرایط واقعی وظیفهحاصل خواهد شد که ارزش بازار هر سهم حداکثر گردد. تعیین ساختا

های فعال در صنایع مختلف وجود دارد. ی شرکتای میان ساختار سرمایههای قابل ملاحظهفراتر از مباحث صرفاً نظری است. تفاوت

سط فردی که ساختار سرمایه به علت وجود چندین عامل تأثیر گذار بر تصمیمات ساختار سرمایه یك شرکت، قضاوت انجام شده تو

کند در این میان از نقض بسیار مهمی برخوردار است. در صورتی که قضاوت افراد تصمیم گیرنده در خصوص درجه اهمیت را تعیین می

 .)1395عوامل مختلف تأثیر گذار بر ساختار سرمایه متفاوت باشد)جهانخانی،

 

 بازده مورد انتظار-2-2
 :روه زیر طبقه بندی کردتوان به دو گبازده را می

ته تر بازده تحقق یافساده بازده تحقق یافته: بازده ای است که واقع شده است، یا بازده ای است که کسب شده است. به بیان-1

 .بازده ای است که، به وقوع پیوسته و واقع شده است

ذاران انتظار دارند در یك دوره آینده به دست بازده مورد انتظار: عبارت است از بازده تخمینی یك دارایی که سرمایه گ-2

 (.6: 1380آورند)هرمزی،

 

 اختیار معامله-2-3
باشد. اعمال قرارداد اختیار معامله روی دارایی می 1 یكی از ابزارهای مهندسی مالی برای مدیریت ریسك، قرارداد اختیار معامله

باشد. ابزارهای مشتقه تر، در اختیار مهندسان مالی میوان ابزاری کامل، اختیاری است و در میان ابزارهای مشتقه، به عن 2بنیادین

(.استفاده از قرارداد اختیار معامله در 1390شود)کارگر دیانتی،ها از ارزش سایر اوراق بهادار مشتق میاند که ارزش آننوعی ابزار مالی

تواند نقش بسیار مهمی را در کارایی بورس اوراق بهادار، تقه میبازار سرمایه ایران به عنوان یكی از مهمترین و جدیدترین ابزار مش

ها و نهایتاً جذب سرمایه گذاران با علایق مختلف ایفا نماید. طراحی و ارائه چنین ابزار نوین مالی، زمانی مدیریت ریسك، کاهش هزینه

راحی، عرضه و مدیریت مبادلات آن داشته باشد. با میسر است که بورس اوراق بهادار تهران توانایی ساختاری و فنی لازم را برای ط

ه و باشد)یحیی زادتوجه به اینكه قرارداد اختیار معامله یكی از مهمترین اوراق بهادار مشتقه برای کنترل ریسك و افزایش بازده می

اولین معاملات اختیار خرید و اختیار گردد. برمی 1980ی و اوایل دهه 1970ی استفاده از این ابزار به دهه تاریخچه (.1384همكاران،

، بورس شیكاگو یك بورس انحصاری برای اختیار معاملات 1973در آوریل .صورت گرفت 18فروش، در اروپا و آمریكا در اوایل قرن 

ین بورس نامگذاری شد. بورس اختیار معامله شیكاگو از بزرگتر« 3بورس اختیار معامله شیكاگو»برروی سهام تشكیل داد. این بورس 

های جهان در معاملات اوراق اختیار معامله سهام است. پس از آن چندین بورس سهام و تقریباً تمام بورس های معا ملات آتی، به 

ها به سودآوری با بازده توان با استفاده از آنهای اختیار معاملات این است که مییكی از جذابیت.مبادلات اختیار معامله اقدام نمودند

های سرمایه گذاری با هدف بورس بازی یا مصون ماندن از ر دست یافت. سرمایه گذاران گاهی به منظور برخورداری از فرصتبالات

های مختلف کنند. در واقع، ترکیبریسك، به طور هم زمان به خرید و فروش قراردادهای اختیار خرید و اختیار فروش اقدام می

(.اختیار معامله 1390دهد)کارگر دیانتی،خوبی برای کسب سود در اختیار سرمایه گذاران قرار می هایقراردادهای اختیار معامله، فرصت

شود که بدون هیچ التزام و یا قراردادی است دو طرفه بین خریدار و فروشنده به نحوی که براساس آن به دارنده آن این حق داده می

ت توافقی معین در سررسید معینیا قبل از آن خریداری نمایدیا بفروشد )یحیی تعهدی، مقدار معینی از دارایی خاص )سهام( را با قیم

 (.1384زاده و همكاران،

 :نمود خلاصه زیر شرح به را معامله اختیار از استفاده مزایای
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 به را خود كریس تا بدهد باشند،کمتری می ریسك خواهان که افرادی به فرصتی تا دارد را توانایی این معامله اختیار بازار -الف

تأثیر  گذارانسرمایه بین ریسك مجدد تخصیص در بازار این اینكه به توجه با. منتقل نمایند هستند بالاتری ریسك طالب که هاییآن

 .باشدنمی ریسك از ناخوشایندی سطح یك تحمل به مجبور کسهیچ دارد، زیادی

 ثباتیبی به مربوط اطلاعات توانددهد، ولی مینمی ارائه را موردنظر یکالا آتی قیمت از قطعی برآورد معامله اختیار بازار اگرچه -ب

 الاهاک آتی هایقیمت پذیری نوسان از بازار انتظار بیانگر معامله اختیار قیمت معاملات حقیقت در. دهد ارائه را مذکور کالای قیمت

 باشند.می

 این گرانمعامله برای که این معنی به. هستند سهام بازار به نسبت یترپایین معاملاتی هایهزینه دارای معامله اختیار بازار -ج

 .است کمتر معاملاتی هایهزینه سایر و کمسیون حق بازار،

 امسه بازار در اینكه به توجه با .دهند انجام ترساده را استقراضی فروش تا دهدمی اجازه گذارانسرمایه به معامله اختیار بازار -د

 راینبناب. شودنمی اعمال معامله اختیار بازار در هامحدودیت این دارند، ولی هاییمحدودیت استقراضی فروش به سبتن گذارانسرمایه

 .کنندمعامله می اختیار هایبرگ روی بر معامله انجام به اقدام سهام، بازار در استقراضی فروش جایگذاران بهسرمایه از بسیاری

 هاآن روی معامله اختیار که قیمت کالاهایی زیرا شود،می بهادار اوراق بورس کارایی افزایش اعثب معامله اختیار از استفاده -ه

 (.1384سازد)یحیی زاده و همكاران،می منعكس ها راآن اقتصادی واقعی ارزش بیشتری دقت با شودمی انجام

 

 مدل اختیار خرید-2-3-1

 شولز-بلک الگوی-2-3-1-1
 نسبت الگو این. آیدمی دست به معامله اختیار قیمت نرمال طریق منحنی از و عمومی الگوی یك از هاستفاد با شولز-بلك الگوی

 جربیت هایاین پژوهش اساس بر خرید اختیار برای هامعامله اختیار گذاریقیمت.است برخوردار بیشتری مزیت از ایدوجمله الگوی به

 گفت توانمی درنتیجه. است تعطیل بورس که هنگامی است از بیشتر سهم یپذیر نوسان است، باز بورس کهدهد هنگامیمی نشان

 خرید و اختیار مورد در توانمی را شولز-بلك تحلیل نتایج.شودمی سهام قیمت پذیری نوسان باعث معامله انجام حدی خود تا که

 ستا شولز،به صورتی-بلك رابطه از استفاده روش یك. داد تعمیم پردازند،سود نمی که سهامی روی صادرشده اروپایی فروش اختیار

 یمتق پذیری نوسانترتیب، بدین و شودمی کم سهام قیمت از معامله اختیار طول عمر در شده بینیپیش سودهای فعلی ارزش که

 روی رشدهصاد آمریكایی اختیار خرید گذاریارزش از استفاده با بلك فیشر. بود خواهد این سودها فعلی ارزش خالص معادل سهام

 ترینبزرگ معادل قیمت دادن قرار شولز،-بلك تقریب پیشنهاد. است داده پیشنهاد تقریبی روش پردازند، یكنمی سود که سهامی

 ومید و شودمی منقضی آمریكایی اختیار معامله مشابه زمان در اروپایی معامله اختیار اولین. است معامله اروپایی اختیار هایقیمت

 مرتون پیشنهادی طرح، مطالعات این شروع (.نقطه76: 1395شود)دارابی،می منقضی سود پرداخت استحقاقی ز تاریخا قبل درنگبی

 بلك مدل از و گیردمی نظر در آن هایدارایی ارزش روی اروپایی خرید اختیار یك عنوان به را شرکت سهام ارزش که بود( 1974)

 نقدی جریانات، بازار هایقیمت BSM معیار در آنجاکه (.از2015کند)لی و ژیا،یم استفاده آن ارزش محاسبه برای( 1973) شولز

، نكول یسكر گیری اندازه برای مبنایی عنوان به اعتباری هایرتبه با مقایسه در مزبور معیار لذا، کنندمی تنزیل را آینده در موردانتظار

 همچنین، BSM. است برخوردار ریسك گیری اندازه در آن کردن اظلح و اعتباری ارزش تغییر بین زمانی وقفه وجود عدم مزیت از

 بهمحاس آن اعتباری رتبه اساس بر نه و سرمایه منابع و مالی وضعیت مبنای بر را شرکت هر ارزش که است شرکت مختص معیاری

 حداقل از گیری بهره با، BSM یارمع، اینكه آخر مزیت عنوان به و. دهدمی ارائه را تریدقیق هایبندی رتبه، نتیجه در و کندمی

 هاستفاد با که گفت باید پایان در. کندمی گیری اندازه را شده   اعتباری بندی رتبه هایشرکت فقط نه و شرکتی هر ارزش، اطلاعات

 راهمف، ولنك ریسك گیری اندازه برای مقیاسی عنوان به اعتباری سود حاشیه با مرتبط هایکاستی بر غلبه امكان، BSM معیار از

 (.1396شود)فلاح شمس،می

 

 مطالعات داخلی-2-4

ی الگوهای سود اختیار معاملات آسیایی، اروپایی و آمریكایی سهام در ( در پژوهشی به بررسی و مقایسه1397نبوی چاشمی )

آسیایی کمتر دستخوش دهد که قیمت سررسید در اختیار معاملات بورس اوراق بهادار تهران پرداخته است. نتایج نحقیق نشان می

شود مقادیر پارامترهای ریسك محاسبه شده برای هر یك از ی آن ریسك کمتری از این بابت متحمل میشوند و دارندهدستكاری می
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( در پژوهشی به بررسی رابطه اثرات ساختار سرمایه بر قیمتهای 1396رساند.پور کریم )اختیار معاملات نیز این مهم را به اثبات می

ردادهای اختیار معامله خرید سهام پرداخته است. نتایج حاکی از آن است که مدل قرارداد اختیار معامله مرکب  درمقایسه بامدل قرا

( در 1396دهد.توسلی نژاد )کاهش می %20طور متوسط تا شولز، به همراه یك ساختار نوسان دوره، خطاهای قیمت گذاری را به-بلك

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در مراحل مختلف عت تعدیل ساختار سرمایه شرکتپژوهشی به بررسی مقایسه سر

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار ها پرداختند. نتایج حاکی از آن است که سرعت تعدیل ساختار سرمایه شرکتچرخه عمر آن

( در پژوهشی به بررسی و تعیین عومل مؤثر شاخص 1394.حجازی )تهران در مراحل بلوغ و افول، تفاوت معناداری از هم ندارد

حسابداری بر سرعت تعدیل ساختار سرمایه در شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخت. نتایج حاکی از آن است 

ارتباط معنی داری مشاهده  های حسابداری مورد بررسی با سرعت تعدیل ساختار سرمایهکه وجود رابطه معنی داری بین شاخص

( در پژوهشی به بررسی رابطه بین ترکیب ساختار سرمایه با نرخ بازده سرمایه و ریسك سهام 1394است.سلیمانی و همكاران )

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتایج به دست آمده از مدل اول حاکی از تأیید وجود رابطه مثبت و شرکت

باشد و برای مدل دوم نتایج نشان دهنده این است ها و حقوق صاحبان سهام با ریسك سیستماتیك مینی دار بین نسبت کل بدهیمع

که بین تغییرات نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام با تغییرات نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام با تغییرات نرخ بازده سهام 

 بر سرمایه ساختار اثر پژوهشی به بررسی  در( 1392)پور وهمكاران باشد.خدامیارتباط منفی میارتباط معنی دار وجود دارد و این 

بررسی 1391تا1385جامعه آماری این پژوهش  شامل . پرداخت صنعت در تمرکز سطح گرفتن نظر در با سهام آتی غیرعادی بازده

 اند .در نهایت نتایج حاکیوتحلیل استفاده نمودهپانلی برای تجزیههای های  آماری از رگرسیون چند متغیره و دادهشده است و از روش

 و منفی اثر صنعت تمرکز سهم،دیگر طرف از.دارد وجود داریمعنی ارتباط سهام غیرعادی بازده و سرمایه ساختار از آن است که بین

 شرکت زهاندا بین معناداری و مثبت ارتباط بیانگر نتایج،همچنین.دارد سهام غیرعادی بازده و سرمایه ساختار بین ارتباط بر معناداری

 معناداری و منفی ارتباط نیز سهام غیرعادی بازده و سود به قیمت نسبت بین.باشدمی سهام غیرعادی بازده با رشد هایفرصت و

 و مدل بلك شولز وگذاری اختیار معامله مبتنی بر د(در پژوهشی به ارائه یك روش تلفیقی جهت قیمت1387شد.کیمیاگری) مشاهده

سهم بازار بورس تهران 32درخت دوتایی )مطالعه موردی بازار بورس سهام ایران(پرداخت.نمونه پژوهش برای محاسبه این میانگین از

تحلیلی و نظرسنجی از خبرگان اعتبار سنجی گردیده که نتایج آن -استفاده گردیده است.در نهایت مدل ارائه شده به دو روش ریاضی

 ه ذکر گردیده و اعتبار مدل توسط هر دو روش تائید گردیده است.در مقال

 

 مطالعات خارجی-2-5
چینی شواهد از اصلاح ساختار سهام تقسیم  هایشرکترفتار سازمانی ساختار سرمایه  ( در پژوهشی به بررسی2018)1 وی هی

پس از تبدیل سهم، سرعت چرخش اهرم همه حاکی از آن است که اصلاح ساختار سهم تقسیم شده  نتایج .پرداختشده در چین 

سازمانی بهتر هستند و  سازوکارکه دارای  هاییشرکتکه  دهدمی. شواهد سطح شرکت نشان دهدمیقرار  تأثیررا تحت  هاشرکت

تگی سبا ریسك بالقوه رشد و ریسك ورشك هاییشرکت، و کنندمیتنظیم  ترسریعمستقل را  هایشرکت و غیرمتعارفمالكیت دولتی 

لاحات، اص باوجود، تأثیر تداخل مالكیت متمرکز، وجودبااین. شوندمی ترازهماز همتایان خود در برابر اهرم مطلوب، دوباره  ترسریعنیز 

اختیار معامله  سهام و معامله اعتبار  پژوهشی به بررسیدر (2017)2سام  باسدهد.میرا تحت تأثیر قرار  هاشرکتتصمیمات ساختاری 

  3فرضپیشستفاده از اختیار معامله سهام و قراردادهای اعتباری که ا دهد اند نتایج نشان میپرداختهدر مدیریت ریسك  فرضپیش

 فرضقراردادهای اعتباری پیش کهدرحالیریسك را ایجاد کنند،  هایانگیزه توانندمینیست. اختیار معامله سهام  غیرمعمول هابانكدر 

بتنی بر م پذیریریسكاحتمالی  هایانگیزهارتباط منفی بین  و همچنینت در برابر ریسك اعتبار استفاده شود.برای محافظ تواندمی

و درنهایت نتایج ، وجود دارد. شودمیکه برای هزینه شده نگهداری فرض قراردادهای اعتباری پیشو نسبت 4مدل وگا اختیار معامله 

                                                           
1. Wei He 
2. Bassam Al-Own 

3 CDS 
4. vega 

5. Lin Jiang 
6. Hui Hong 

7. S & P 500 
8. Robert Geske 
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شود، اما این ریسك  فرضقراردادهای پیشمانع از حبس با  تواندمیاختیار معامله  سهام  حاکی از آن است که محدود کردن استفاده از

در  (2017) 1لین جیانگ..کمتری ایجاد نخواهد کرد ریسك سیستماتیك نامطلوب در زمان بحران اعتباری  الزاماًاستراتژی مدیریت 

م اگر مدیران صاحب سهاکه  دهد نتایج نشان می .اندپرداخته کنندمیاختیار معامله سهام را انتخاب  هاشرکتچرا  پژوهشی به بررسی

جبران خسارت وجود داشته باشد، مدیران  هایکمیتهعمل کند و اگر  مدیرههیئترئیس  عنوانبهبیشتری دارند، اگر مدیرعامل نیز 

ت همچنین عوامل ضروری در اعطای اختیار شرک هایویژگیاحتمال بیشتری برای دریافت اختیار معامله سهام دارند. نوع مالكیت و 

: نقش اصطلاحات 3سودآوری تجارت نوسان در اختیار معامله سهام پژوهشی به بررسیدر (2017) 2هوی هنگ.معامله  سهام هستند

ی کاهش سودآوری به میزان قابل توجهدهد که نتایج نشان می.باشدمی2013تا2002جامعه آماری پژوهش از سال  .اندپرداختهتجاری 

 باید سهم بزرگی از ثروت گذارانسرمایهبه دلیل الزامات حاشیه دشوار است چرا که  معمولاًمعاملات  سازیپیاده. علاوه بر این، یابدمی

 سودآوریدر نهایت نتایج اختصاص دهند و همچنین احتمال افزایش تقاضای حاشیه را داشته باشند.  ایحاشیههای حساببهخود را 

برای جذب حق بیمه نوسان پذیری و عاقلانه بودن معاملات آن  گذارانسرمایهوابسته به توانایی  شدتبهانعطاف،  رقابلغیتجارت 

هد د( در پژوهشی به بررسی اثرات ساختار سرمایه روی قیمت اختیار خرید سهام پرداخت، نتایج پژوهش نشان می2016)4.رابرتاست

ای هدهد تا تقلیل نوسان ضمنی شرکت، که هر دو در برنامهازار اهرمی شرکت است و اجازه میکه مدل اختیار مرکب به معنای ارزش ب

 نتیجه این به سرمایه ساختار تعدیل سرعت کننده تعین عوامل بررسی با (2014مینگانیگاش) کنند.بالقوه در امور مالی شرکت می

 همچنین و.میگیرند نشأت هدف سرمایه ساختار با منطبق( حدی ا)ت موقت بطور توسعه حال در کشورهای در که شرکتها یافتند دست

 پیامدهایی مانند .دارند غیرسودآور شرکتهای به نسبت سرمایهای ساختار سریعتر تعدیل به گرایش سودآور شرکتهای بیشتر نشان داد

 سرمایهای چگونه ساختار میكند ینمع که هستند عملكردهایی تعدیل، سرعت بر اهرم شده مشاهده فاصله و فرصتها رشد شرکت، سایز

 قوانین با کشورهایی و برای بوده سریعتر دارند بالاتری ریسك نسبتاً که صنایعی در شرکتها برای تعدیل سرعت .میشود سنجیده

 یدوانزنر و می باشد.دروبتز کندتر  بستانكار حقوق از ضعیف پشتیبانی و پایین درآمد ضعیف، سهام و بورس بازار سنتی، مشترک

 هایی شرکت و بالاتر رشد با های که شرکت یافتند دست نتایج این به کلان اقتصاد های متغیر و شرکتی های ویژگی بررسی (با2012(

 میان که بود آن از حاکی پژوهش این نتایج همچنین.دارند بیشتری تعدیل سرعت دارند، بهینه سرمایة ساختار از زیادی انحراف که

 دارد. وجود مثبتی رابطة تعدیل سرعت و خوب اقتصادی شرایط

 

 شناسی روش-3
 نایمب بر بندیطبقه ازلحاظ، حاضر پژوهش همچنین. است کاربردی پژوهش نوع از هدف مبنای بر بندیطبقه ازنظر پژوهش این

 و دهد هارائ هاپدیده ایرس با آن تفاوت یا آن از تریکامل تعریف و بیان تا پردازدمی موجود روابط و شرایط تفسیر و توصیف به هدف

 ضرایب بودن معنادار آزمون جهت و F آماره، پژوهش هایفرضیه آزمون برای پژوهش این باشد.می ایکتابخانه ماهیت و روش ازلحاظ

 . است شدهاستفاده t آماره از رگرسیون

 یریگنمونه مورد آزمون با توجه به نمونهدر بورس اوراق بهادار تهران هست که  شدهرفتهیپذ یهاکل شرکت پژوهش،جامعه آماری 

 ها و شرایط تعریف شده زیر، تشكیل خواهد شد.به روش حذف سیستماتیك و اعمال محدودیت

 :باشندمی زیر شرح به اندشدهانتخاب نمونه عنوانبهکه  ییهاشرکت هایویژگی

 ییرتغ را خود مالی دوره، موردبررسی هایسال طی و بوده هاسفندما به منتهی هاآن مالی دوره، مقایسه قابلیت افزایش لحاظ به-1

 خاص ماهیت دلیل به-3؛باشد دسترس در موردبررسی دوره برای هاآن ایدورهمیان مالی هایصورت به مربوط اطلاعات-2؛باشد نداده

 بهادار اوراق بورسدر  90 مالی سال از قبل بایستیها شرکت -4و نباشند مالی گریواسطه صنعت در فعال یهاشرکت جزو فعالیت

 .باشد 29/12 به منتهی هاآن مالیسال  95 و باشند شدهپذیرفته

 شرکت انتخاب شدند.138با توجه به محدودیت های فوق،از بین شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار ،در مجموع
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 پژوهش هیفرض-3-1
 .رابطه معنادار وجود دارد هیتار سرماساخ لیو سرعت تعد دیخر اریارزش اخت نی: ب1 هیفرض

 رابطه معنادار وجود دارد. هیساختار سرما لیبازده مورد انتظار و سرعت تعد نی: ب2 هیفرض

 .تفاده شده استسالگوهای رگرسیونی که برای آزمون فرضیه های اول و دوم پژوهش ا

 

 هامدل رگرسیونی جهت آزمون فرضیه-3-2
 ی اولمربوط به فرضیه 1مدل 

(1)  CSit    =
β

0
+ β

1
OV

it
+ β

2
WWit + β

3
SIZEit + β

4
CFit + β

5
DIVit + β

6
SGit + β

7
Age

it
+ εit 

 ی دوممربوط به فرضیه 2مدل
(2)  CSit    =

β
0

+ β
1
ER

it
+ β

2
WWit + β

3
SIZEit + β

4
CFit + β

5
DIVit + β

6
SGit + β

7
Age

it
+ εit 

 متغیر وابسته-2-3-1
 نیكبخت و افلاطونی های پژوهش از پیروی به، سرمایه ساختار تعدیل سرعت سنجش (: برایCSسرعت تعدیل ساختار سرمایه)

 ساختار تعدیل که شود می فرض، رویكرد این در. شود می استفاده جزئی تعدیل مدل از( 2018) همكاران و وجودزکی و (1396)

  : کند می تبعیت زیر پویای فرآیند از، ها شرکت مایهسر
 

(3)  CSi,t − CSi,t−1 = 𝜆(𝐶𝑆i,t
∗ − CSi,t−1) + δi,t 

    
 که در این رابطه:

CSi,t−1 نسبت ساختار سرمایه واقعی شرکت :i  در دورهt ها(؛ رزش بازار کل دارایی)نسبت بدهی بلندمدت به ا𝐶𝑆i,t
: نسبت ∗

  : عددی است که بیانگر سرعت تعدیل ساختار سرمایه است.λ؛ tدر دوره  iساختار سرمایه بهینه شرکت 

ابطه اخیر در رابطه (، با جایگزینی رCS*=𝛽xi,t( باشد )یعنی،Xاگر ساختار سرمایه بهینه، خود تابعی از متغیرهای دیگر )مانند 

 شود:( حاصل می4(، رابطه )3)
(4)  CSi,t = (1 − 𝜆)(CSi,t−1) + (𝜆𝛽)Xi,t + δi,t 

               
 ( را تخمین زد.    λتوان سرعت تعدیل ساختار سرمایه )یعنی (، می4با برآورد رابطه )

 شش متغیر می باشد، که در ادامه توضیح داده شده است.شامل  Xi,t نماد

( 2018) 1برداری متشكل از شش متغیر توضیحی است. به پیروی از پژوهش های وجودزکی و همكاران Xi,tدر در این رابطه، 

 کننده برای اهرم بازاری به شرح زیر وجود دارد: شش عامل تعیین

CSi,tکت : ساختار سرمایه شرi  در دورهt ؛Ratingi,t-1 رتبه اعتباری شرکت :i  1در دوره-t ؛Ratingi,t-1*CSi,t-1 اثر تعاملی :

)نسبت سود قبل  : سودآوریt .EBITi,t-1در دوره  iرتبه اعتباری و سرعت تعدیل در رسیدن به سطح بهینه ساختار سرمایه شرکت 

)نسبت ارزش بازار حقوق صاحبان سهام tدر دوره  iفرصت رشد شرکت  :MTBi,t؛ tدر دوره  iها( شرکت از کسر مالیات به کل دارایی

 tدر دوره  i: اندازه شرکت Sizei,t؛ tدر دوره  i: نسبت دارایی مشهود به کل دارایی شرکت Tangi,tبه دفتری حقوق صاحبان سهام(؛ 

)درصد  tدر دوره  iنرخ تورم شرکت  :Infli,t؛ tدر دوره  iساختار سرمایه صنعت برای شرکت  :MEDLEVi,tها(؛ )لگاریتم کل دارایی

 (.1396تغییرات شاخص قیمت مصرف کننده()افلاطونی و نیكبخت،

 متغیر مستقل-2-3-2

 (OV) یدخرارزش اختیار -2-3-2-1
 مدل از( 1973شولز )بلك  و (1974) مرتون . و(1396شمش ) فلاح پژوهشهای از پیروی به خرید، اختیار ارزش سنجش برای

 نكول ریسك که شودیم فرض رویكرد، این در. شودیم استفاده شد، استفاده( BSM) مرتون -بلك شولز معامله اختیار گذاری قیمت

 .گیردیم نشأت آن سهم بازاری هاییمتق از شرکت

                                                           
1. Wojewodzki 
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(5)  

𝑃def,it = 𝑁(

𝑙𝑛
Ei,t + Fi,t

Fi,t
+ (ri,t−1

𝜎𝑣
2

i,t

2
)𝑇

𝜎𝑣𝑖𝑡√𝑇
) 

(6)  
𝑃def,it =

Ei,t

Ei,t + Fi,t

𝜎𝐸𝑖𝑡
+

Fi,t

Ei,t + Fi,t

(0.05 + .25𝜎𝐸𝑖𝑡
) 

 که در اینجا:

𝐸𝑖𝑡:  ارزش بازار شرکتi  در دورهt؛𝐹𝑖𝑡:  ی شرکت هایبدهارزش اسمیi  در دورهtمدتکوتاهی هایبدهبرابر است با مجموع ) ؛ 

𝜎𝑣𝑖𝑡؛t-1در دوره  iبازده سالانه سهام شرکت  :𝑟𝑖𝑡−1ی بلندمدت(؛هایبدهدرصد از  50بعلاوه 
در دوره  iنوسان پذیری ارزش شرکت  :

tانحراف معیار ارزش پنج ساله(؛) ؛𝜎𝐸𝑖𝑡
انحراف معیار بازده ماهیانه سهام در طی سال ) ؛tدر دوره  iبازده سهام شرکت  پذیری نوسان :

t-1؛)𝑇𝑖𝑡:  دوره سررسید شرکتi  در دورهt(؛شودیمفته برابر با یك سال در نظر گر) ؛𝑁(0):  احتمال تجمیعی توزیع نرمال)فلاح

 (.1396شمس،

 (:ERانتظار )بازده مورد -2-3-2-2

 شودیم منتشر نیز هر سهم انتظاری بازده سهام، واقعی بازده کنار در تهران بهادار اوراق بورس در که سهام انتظاری بازده رشد

فاده آن است این متغیر در ره آورد نوین محاسبه شده است که از .است شده گرفته نظر در مستقل متغیر عنوان به پژوهش این در که

 .شودیم

 :کنترل متغیر -2-3-3

 :ww)) یمالین تأممحدودیت  شاخص-2-3-3-1

 نیرو باشند. بنابرا بهشكاف رو  كیداده شده با  صیوجوه تخص یو مصارف خارج یمصارف داخل نیکه ب یمال نیتأم تیمحدود

 یمال نیتأم تیکرد، اما سطوح محدود یتلق یمال تیبا محدود یهابه عنوان شرکت توانیها را مرکتتمام ش ف،یتعر نیبا استفاده از ا

 (.18: 1386)کنعانی امیری،متفاوت است

WW ارائه شده است به صورت زیر قابل محاسبه است. ]36[توسط وایتد و وو 2006= معیار محدودیت مالی که در سال 
(1-4)  𝑊𝑊 = 80.04 − 5.182𝐶𝐹𝑂 − 0.106𝐷𝑖𝑣𝑖𝑡 + 5.112𝐿𝑒𝑣𝑖𝑡 − 0.662𝐿𝑜𝑔𝑇𝐴𝑖𝑡 

     
= CFOi,t باشد و به صورت زیر محاسبه خواهد شد.ها میجریان وجه نقد عملیاتی به کل دارایی 
1-1) ) 

𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡 =
𝐶𝑎𝑠ℎ 𝐹𝑙𝑜𝑤𝑖𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑖𝑡

 

  = Div ها. سود تقسیمی تقسیم بر کل دارایی=Levi,t  شود.ها و به صورت زیر محاسبه میهای به کل داراییکل بدهی  
(1-2)  

𝐿𝑒𝑣𝑖𝑡 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑒𝑏𝑡𝑖𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑖𝑡

 

  = LogTAi,t شود.ها است و به صورت زیر محاسبه میلگاریتم کل دارایی 
(1-3)  𝐿𝑜𝑔𝑇𝐴𝑖𝑡 = log (𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑖𝑡) 

تر شدن باشد و بزرگتر باشد، نشان دهنده وجود محدودیت مالی بیشتر میچقدر کوچك( هر 4-1اعداد به دست آمده از رابطه )

 اعداد حاکی از این است که شرکت فاقد محدودیت مالی است.

 (: SIZEاندازه شرکت ) -2-3-3-2
 نقدی ان. جری3شود.محاسبه می tدر دوره  iها برای محاسبه اندازه در پایان سال برای شرکت از لگاریتم طبیعی کل دارایی

 مصنوعی متغیر یك (:DDIV.سود تقسیمی )4؛tسال در i شرکت داراییهای جمع بر تقسیم عملیاتی نقدی جریان (:CFعملیاتی )

فروش  (:SG. رشد فروش )5است؛ صفر برابر صورت این غیر و در یك برابر کند پرداخت نقدی سود t سال در i شرکت اگر که است

که برای استانداردسازی  (:Age. عمر شرکت )6؛tسال در i شرکت قسیم بر فروش سال قبل برایسال جاری منهای فروش سال قبل ت

 شود.های تأسیس شرکت در نظر گرفته میمحاسبه، لگاریتم سال
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 های پژوهشها و یافتهتحلیل داده-4
 

 (آمار توصیفی متغیرهای مدل1دول )ج

 متغیرها
 ارزش
 اختیار
  خرید

 مورد بازده
  انتظار

تار ساخ
  سرمایه

معیار 
ت محدودی
 مالی

اندازه 
  شرکت

 جریان

 نقدی
  عملیاتی

سود 
  تقسیمی

رشد 
  فروش

  عمر شرکت

1147/0 میانگین  0362/0  0528/0  7009/72  2173/14  1247/0  0843/0  2084/0  5876/3  

1000/0 میانه  0200/0  0300/0  6700/72  9600/13  1100/0  0300/0  1700/0  7100/3  

معیار انحراف  06320/0  08402/0  07141/0  21175/1  57132/1  13233/0  13956/0  48214/0  38666/0  

636/2 چولگی  442/11  002/3  - 919/0  810/0  459/0  220/4  460/6  - 649/0  

912/14 کشیدگی  548/229  898/11  425/4  879/0  095/1  427/28  579/85  - 458/0  

01/0 کمترین  - 09/0  00/0  27/65  35/10  - 34/0  00/0  - 93/0  30/2  

73/0 بیشترین  79/1  59/0  86/75  15/19  64/0  39/1  82/7  19/4  

 منبع:یافته های پژوهشگر

ها را دهباشد. میانگین، متوسط داهای توصیفی شامل میانگین، میانه، کمینه، بیشینه، انحراف معیار، چولگی و کشیدگی میآماره

 ،1ها نسبت به توزیع نرمال است طبق نتایج جدول وضعیت آن دهندهننشاها و دهد. چولگی و کشیدگی شاخص تقارن دادهنشان می

 ER انتظار مورد و بیشترین مقدار کشیدگی مربوط به بازده 442/11بامقدار  ER انتظار مورد بیشترین چولگی مربوط به متغیر بازده

 خرید اختیار باشد.و ارزشمی – 458/0 با مقدار AGE و کمترین مقدار کشیدگی مربوط به متغیر عمر شرکت 548/229با مقدار 

OV  میزان میانگین یك متغیر 1نتایج جدول  طبق ی کمتری برخوردار است.ترگستردهاز انحراف معیار و دامنه  0632/0با مقدار ،

یم 2173/14میانگین اندازه شرکت، بدان معناست که به طور متوسط میزان آن متغیر در آن محدوده است. به عنوان مثال میزان

  .باشندیم 14حدود  که بدان معناست که به طور متوسط اندازه شرکت باشد

 

 ی پژوهشهاهیفرضآزمون -4-1

 آزمون فرضیه اول-4-1-1
برای  tدر مدل رگرسیونی با توجه به مقادیر احتمال نسبت به رد یا عدم رد فرضیه صفر تصمیم گرفته شد. اگر احتمال آماره  

 .شودباشد، فرض صفر رد و در غیر این صورت فرض صفر رد نمی 05/0از سطح خطای  (، کمترOVit) متغیر

 .دارد وجود معنادار سرمایه رابطه ساختار تعدیل خرید و سرعت : بین ارزش اختیارفرضیه اول

 ( استفاده گردید.1جهت آزمون فرضیه اول پژوهش از مدل رگرسیون )
CSit    =

β
0

+ β
1
OV

it
+ β

2
WWit + β

3
SIZEit + β

4
CFit + β

5
DIVit + β

6
SGit + β

7
Age

it
+ εit 

 برای فرضیه اول به شرح زیر است: H1و  H0های آماری یهفرض
H0: β1 = 0 
H1: β1 ≠0 

 :اول فرضیه 

H0ندارد وجود معنادار سرمایه رابطه ساختار تعدیل خرید و سرعت : بین ارزش اختیار. 

H1دارد وجود معنادار سرمایه رابطه ساختار تعدیل خرید و سرعت ن ارزش اختیار: بی. 

و جهت آزمون معنادار بودن ضرایب رگرسیون از  Fدر این پژوهش جهت آزمون معناداری کل مدل از آماره  2 با توجه به جدول

 متغیرهای با وابسته متغیر تغییرات درصد چند است،یعنی ارتباط میزان برای R2 است. همچنین از ضریب تعیین شدهاستفاده tآماره 

 .  شودمی داده توضیح کنترلی و مستقل
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جهت آزمون فرضیه اول هاداده لیوتحلهیتجز( نتایج 2) جدول  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 منبع:یافته های پژوهشگر

 

که  دهدیمو این نشان  شودیمرد  H0، فرض باشدیم 05/0متر از که ک Fبرای آماره  آمدهدستبهبا توجه به مقدار احتمال 

. مقدار ضریب باشدیمدرصد این مدل معنادار  95بنابراین در سطح اطمینان  .همزمان صفر نیستند طوربهتمامی ضرایب رگرسیون 

توسط متغیر  سرمایه( ساختار دیلتع تغییرهای متغیر وابسته )سرعت %77/83دهد که نشان می باشدیم 8377/0تعیین مدل برابر 

که مثبت است و  باشدیم OV 0121/0 خرید اختیار (، ضریب متغیر ارزش2مستقل و کنترلی تشریح شده است. با توجه به جدول )

ض است. بنابراین فر 05/0این مقدار احتمال بیشتر از سطح خطای  .باشدمی 1192/0برابر  خرید اختیار برای ارزش tاحتمال آماره 

مثبت دارد ولی معنادارنیست. در نتیجه  سرمایه تأثیر ساختار تعدیل سرعت بر خرید اختیار در نتیجه ارزش .شودیمصفر پذیرفته 

 .شودیمدرصد رد  95فرضیه اول پژوهش در سطح اطمینان 

 

 آزمون فرضیه دوم-4-1-2
برای  tیه صفر تصمیم گرفته شد. اگر احتمال آماره در مدل رگرسیونی با توجه به مقادیر احتمال نسبت به رد یا عدم رد فرض

 .شودباشد، فرض صفر رد و در غیر این صورت فرض صفر رد نمی 05/0(، کمتر از سطح خطای ERit) متغیر

 .دارد وجود معنادار سرمایه رابطه ساختار تعدیل انتظار و سرعت مورد دوم: بین بازدهفرضیه 

 (استفاده گردید.2دل رگرسیون )جهت آزمون فرضیه دوم پژوهش از م
CSit    =

β
0

+ β
1
ER

it
+ β

2
WWit + β

3
SIZEit + β

4
CFit + β

5
DIVit + β

6
SGit + β

7
Age

it
+ εit 

 
 برای فرضیه دوم به شرح زیر است: H1و  H0های آماری یهفرض

H0: β1 = 0 

H1: β1 ≠0 
 دوم: فرضیه 

H0ندارد وجود معنادار سرمایه رابطه ساختار تعدیل انتظار و سرعت وردم : بین بازده. 

H1دارد وجود معنادار سرمایه رابطه ساختار تعدیل انتظار و سرعت مورد : بین بازده. 

استاندارد خطای ضرایب متغیرها  T آماره   معناداری 

مبدأ از عرض  862066/0  091235/0  448847/9  0000/0  

خرید اختیار ارزش  900121/0  007813/0  560254/1  1192/0  

- معیار محدودیت مالی 007492/0  001107/0  - 767850/6  0000/0  

- اندازه شرکت 011061/0  001597/0  - 927899/6  0000/0  

- عملیاتی نقدی جریان 011443/0  004509/0  - 538189/2  0114/0  

- سود تقسیمی 021226/0  005837/0  - 636761/3  0003/0  

- رشد فروش 000345/0  001170/0  - 294962/0  7681/0  

- عمر شرکت 029397/0  010469/0  - 808069/2  0051/0  

تعیین ضریب  8377/0 شدهتعدیل تعیین ضریب   8035/0  

F آماره   4858/24  F معناداری آماره   0000/0  
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و جهت  آزمون معنادار بودن ضرایب رگرسیون  F(در این پژوهش جهت آزمون معناداری کل مدل از آماره  3) با توجه به جدول

 رهایمتغی با وابسته متغیر تغییرات درصد چند است،یعنی ارتباط میزان برای R2 است. همچنین از ضریب تعیین شدهاستفاده tماره از آ

  .می شود داده توضیح کنترلی و مستقل

 

 جهت آزمون فرضیه دوم هاداده لیوتحلهیتجز( نتایج 3) جدول

استاندارد خطای ضرایب متغیرها  T آماره   معناداری 

مبدأ از عرض  823332/0  089296/0  220294/9  0000/0  

- بازده مورد انتظار 023913/0  005738/0  - 167424/4  0000/0  

سهام قیمت سقوط ریسك  000117/0  000008/0  374234/1  1698/0  

- معیار محدودیت مالی 007103/0  001088/0  - 527027/6  0000/0  

- اندازه شرکت 010487/0  001596/0  - 569926/6  0000/0  

- عملیاتی نقدی جریان 011404/0  004507/0  - 529986/2  0116/0  

- سود تقسیمی 019753/0  005692/0  - 470354/3  0006/0  

001027/0 رشد فروش  001273/0  807034/0  4199/0  

- عمر شرکت 028131/0  011132/0  - 526900/2  0117/0  

تعیین ضریب  8384/0 شدهتعدیل تعیین ضریب   8041/0  
F آماره   1544/24  F معناداری آماره   0000/0  

 منبع:یافته های پژوهشگر

که  دهدیمو این نشان  شودیمرد  H0، فرض باشدیم 05/0که کمتر از  Fبرای آماره  آمدهدستبهبا توجه به مقدار احتمال 

. مقدار ضریب باشدیمادار درصد این مدل معن 95بنابراین در سطح اطمینان  .همزمان صفر نیستند طوربهتمامی ضرایب رگرسیون 

توسط متغیر  سرمایه( ساختار تعدیل تغییرهای متغیر وابسته )سرعت %84/83دهد که نشان می باشدیم 8384/0تعیین مدل برابر 

که منفی است و احتمال  باشدیم -0239/0(، ضریب متغیر بازده مورد انتظار 3مستقل و کنترلی تشریح شده است. با توجه به جدول )

یماست. بنابراین فرض صفر رد  05/0این مقدار احتمال کمتر از سطح خطای  .باشدمی 0000/0برای بازده مورد انتظار برابر  tماره آ

منفی و معنادار دارد. در نتیجه فرضیه دوم پژوهش در سطح  سرمایه تأثیر ساختار تعدیل سرعت بر در نتیجه بازده مورد انتظار .شود

 .شودیمیرفته درصد پذ 95اطمینان 

 

 نتیجه گیری و پیشنهادها 
، آثار مثبتی از قبیل افزایش هامتیقیكی از این ابزارهای مالی،قراردادهای اختیار معامله است که افزون بر حذف ریسك نوسان 

ه آن جب بالا رفتن جاذبحجم معاملات، بالا بودن درجه نقدینگی، پایین بودن هزینه ریسك و بالا رفتن کارایی را دارند که این آثار مو

، نیمعی مبلغ پرداخت ی، درازامعامله اختیار خریدار، معامله این در که است اهمیت حائز بسیار موضوع این معامله اختیار شده است. در

. آوردیم دست به، است شدهنییتع قرارداد بستن هنگام که یمتیباق مشخصی یدرزمان را قرارداد در مندرج دارایی فروش یا خرید حق

 نگامه معینی مبلغ دریافت با خریدار به حق این اعطای مقابل در، معامله اختیار قرارداد فروشنده، دیگر طرف از که است حالی در این

مختار  خود حق اعمال در خریدار قرارداد دارنده میان این در. است مذکور دارایی فروش آماده، قرارداد مفاد اساس بر، قرارداد عقد

؛ دهدمی دست از است پرداخته، حق این یدرازا که را مبلغی، قرارداد اجرای از اونظر صرف صورت در.ندارد الزامی و تعهد یچه و است

 .است قرارداد اجرای به مجبور، خریدار خواست صورت در فروشنده دیگر طرف از اما

 نآ استفاده عموماً، ابزار این اهرمی ویژگیدارا بودن  یلدل به اما. استشده ابداع ریسك کاهش برای اساساً معامله اختیار قرارداد

 اراختی معاملات انجام به اقدام از پیش گذارانسرمایه شودمی توصیه بنابراین. گیردمی صورت ریسك پر معاملات برای بازارها در

 .شوند مطلع آن نبایدهای و بایدها و قوانین، از شرایط حتماً، معامله

 کندمی کمك شما به، باشیم داشته مناسب یاستفادهها آن از چطور اینكه و معامله اختیار عملكرد مورد رد کافی آگاهی داشتن

 توانیدمی. ندارد اشكالی، نیست مناسب شما برای معامله اختیار قضاوتیِ اساس و پایه اگر. بیاوریدآمده دستبه بازار در زیادی سود

 هاییشرکت یدبدان باید، نكنید استفاده معامله اختیار از هرگز بگیرید تصمیم اگر حتی. کنید استفاده سهام این از کردن قضاوت بدون

 رزیا معاملات ریسك برابر در محافظت استفاده این چه حالا. کنندمی استفاده آن از چگونه کنیدمی گذاریسرمایهها آن در شما که
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 استفاده معامله اختیار از ینوعبه امروزی یتیچندمل هایشرکت از خیلی، بدهند کارکنان به معامله اختیار صورتبه را مالكیت چه باشد

 اطرهمخ مالیاتی و سپر یریکارگبه بین تا دارند انگیزه، هدف یا بهینه سرمایه ساختار یك ایجاد برای هموارهها . شرکتکنندمی

 اریتج واحدهای که بهینه ساختار سرمایه، است تغییر حال در همواره اقتصادی وضعیت چون. کنند ایجاد نوعی تعادل ورشكستگی

 سرمایه ساختار ایجاد در را تجاری واحد که هستند برخی عوامل، این شرایط در بود نخواهد ایستا نیز هستند آن ایجاد دنبال  به

 در نیز عوامل برخی و شوندیم بهینه سرمایه ساختار یسو، بهواقعی سرمایه تعدیل ساختار سرعت افزایش باعث و رسانده یاری، بهینه

های پژوهش با استفاده از الگوی اقتصادسنجی )رگرسیون چند متغیره( مورد آزمون .در نهایت، فرضیهکنندیمپیشگیری  این امر از

بنای نتایج ها اظهارنظر شد. بر مشده، نسبت به تأیید یا رد فرضیه قرار گرفت و با توجه به نتایج حاصل از مدل رگرسیون تخمین زده

ارزش  نیب"که  کندیاول پژوهش عنوان م هیفرض)معناداری ضرایب رگرسیون( tفیشر)معناداری کل مدل( و آماره  Fحاصل از آماره 

 OV دیخر اریارزش اخت ریتغم بی(، ضر2، با توجه به جدول )"رابطه معنادار وجود دارد هیساختار سرما لیو سرعت تعد دیخر اریاخت

از سطح  شتریمقدار احتمال ب نی. اباشدیم 1192/0برابر  دیخر اریارزش اخت یبرا t که مثبت است و احتمال آماره باشدیم 0121/0

مثبت  ریتأث هیساختار سرما لیبر سرعت تعد دیخر اریارزش اخت جهی. در نتشودیم رفتهیفرض صفر پذ نیاست. بنابرا 05/0 یخطا

 به  اول فرضیه نتایج به توجه با شودیدرصد رد م 95 نانیل پژوهش در سطح اطماو هیفرض جهی. در نتستیمعنادارن یول دارد

 :گردد می پیشنهاد ها شرکت دهندگان اعتبار و گذاران سرمایه،مدیران

 اریاخت انیسود و ز یبررس.2؛هیساختار سرما لاتیو تعد ینقد انیجر سكیبا ر افتهیبا نوسان سود تحقق  دیخر اریاخت یبررس.1

ساختار  لاتیو تعد سكیو فروش کوتاه مدت با ر دیخر اریاخت یبررس3؛هیساختار سرما لاتیو تعد ینقد انیجر سكیرفروش با 

 یبزرگتر و قلمرو زمان یبا انتخاب نمونه آمار توانندیم یآت یهامحققان در پژوهش.4 (؛كی)لجست رهیچند متغ ونیبا رگرس هیسرما

 دیبا توجه به جد .6؛کنند یسود و مدل آلتمن بررس ،یارزش افزوده اقتصاد رینظ گرید یرهایغنكول را با مت سكیرابطه ر.5 تر،یطولان

ه ها شرکت در شبكه کدال و بازنبودن داده یدسترس لیرونق گرفته و به دل رانیو تازه در بورس ا رانیمعامله در ا اریبودن موضوع اخت

رد شده مجدداً انجام  یهاهیپژوهش در مورد فرض نیا شودیم شنهادیپگران به پژوهش  پژوهش  نیا هیبا توجه به رد دو فرض ،یزمان

در بورس شكل گرفته و در  داًیفروش جد اریخت.7؛شود سهیپژوهش مقا نیدست آمده از ابه یهاافتهیبا  جهیو نت شود ییو بازآزما

 هیساختار سرما لیتعد ایفروش رو هم  اریاول اخت هیبعد در فرض یدر سالها یبعد یهادر پژوهش توانیآن م یهادسترس نبودن داده

 کرد. سهیمقا

، با توجه "رابطه معنادار وجود دارد هیساختار سرما لیبازده مورد انتظار و سرعت تعد نیب "که  کندیدوم پژوهش عنوان م هیفرض

 0000/0بازده مورد انتظار برابر  یبرا t هاست و احتمال آمار یکه منف باشدیم -0239/0بازده مورد انتظار  ریمتغ بی، ضر3به جدول 

بازده مورد انتظار بر سرعت  جهی. در نتشودیفرض صفر رد م نیاست. بنابرا 05/0 یمقدار احتمال کمتر از سطح خطا نی. اباشدیم

با توجه .شودیم تهرفیدرصد پذ 95 نانیدوم پژوهش در سطح اطم هیفرض جهیو معنادار دارد. در نت یمنف ریتأث هیساختار سرما لیتعد

که متغیرهای مورد بررسی بر ساختار سرمایه و بازده سهام  دهدی( نتایج حاصل از پژوهش نشان م1391و همكاران) یبه مقاله هاشم

 که بازده یاگونهپژوهش حاکی از وجود ارتباط متقابل بین ساختار سرمایه و بازده سهام است؛ به یهاافتهیتأثیرگذار هستند. همچنین 

مستقیم ریسك و بازده بر بازده  یبازار بر ساختار سرمایه تأثیر منفی و ساختار سرمایه طبق رابطه یسنجزمان یهینظرسهام طبق 

 گردد یم پیشنهاد ها شرکت دهندگان اعتبار و گذاران سرمایه،مدیران بهدوم  هیفرض جیتوجه به نتا با.سهام تأثیر مثبت داشته است

 انجام ها تشرک صنعت شاخص بر آن تاثیرگذاری و شرکتها گذاری سرمایه کارایی با انتظار مورد بازده بین رابطه با ارتباط در پژوهشی

 .شود

 

 کاربردی پیشنهادات
 بدهی و مدت کوتاه بدهی از مناسبی ترکیب،ها شرکت سودآوری افزایش منظور به شود می پیشنهاد شرکتها ها مدیران به -

 .کنند استفاده بیشتری مدت کوتاه بدهی از اینكه ویژه به، گیرند کار به شرکت مایهسر ساختار در را بلندمدت

 ثرگذارا پارامترهای ترین مهم از یكی شرکت ی اندازه که است مشخص،  مشابه تحقیقات سایر از آمده دست به نتایج اساس بر - 

 سرمایه ینتأم مؤسسات نیز و ها شرکت مدیران که است لازم بنابراین.  گردد می محسوب مالی تأمین تصمیمات انتخاب یا و تعدیل بر

  دهند قرار نظر مد تری جامع و روزتر به ارزیابی و تدوین با را مقوله این ی

 ات کنند برقرار هایی مكانیزم ها شرکت مالی محدودیت سنجش برای شود می پیشنهاد تهران بهادار اوراق بورس سازمان به -

 .شود ارائه، بیشتر نظارت طریق از مالی های محدودیت از خروج برای راهكارهایی
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 توانندب اینكه برای گردد می پیشنهاد ها شرکت دهندگان اعتبار و گذاران سرمایه،مدیران به پژوهش این از حاصل نتایج اساس بر-

 تارساخ تعدیل سرعت به اشندب داشته اختیار در ها شرکت مالی منابع ترکیب و مدیریت نحوه مورد در کاملتری و بهتر اطلاعات

 بازار ایجار ی زمینه  شود می توصیه سرمایه بازار در ذیربط مسئولین به همچنین.نمایند توجه نظرشان مورد های شرکت ی سرمایه

 داماق زنیا صورت در بتوانند راحتی به ها شرکت همه تا، آورند فراهم را عام سهامی های شرکت بدهی اوراق انتشار برای یافته سازمان

 .نمایند خود سرمایه ساختار تعدیل به

 فهد سرمایه  ساختار سمت خود سرمایه ساختار تعدیل پی در که تجاری واحدهای مدیران به، حاضر پژوهش نتایج به توجه با -

 شرکت مانور توان و پذیری انعطاف درجات به نیز و دارد قرار آن در تجاری واحد که عمر چرخه از ای مرحله به شود می توصیه هستند

 .باشند داشته توجه نیز سرمایه ساختار تعدیل جهت

 سرمایه ازارب در تری ع متنو بلندمدت مالی تأمین ابزارهای که شود می توصیه، شود فعال مطلوبی نحو به بازارسرمایه اینكه برای -

 .ها بانك به فقط نه، کنند مراجعه مایهسر بازارهای به بلندمدت مالی تأمین برای شرکتهابتوانند تا شوند عرضه و طراحی

 شرکت اه داده نبودن دسترسی بدلیل  و گرفته رونق ایران بورس در تازه و ایران در معامله اختیار موضوع بودن جدید به توجه با -

 و هسرمای ختارسا تعدیل سرعت بر موثر عوامل بهتر درک برای شود می پیشنهاد نیز پژوهشگران به، زمانی بازه و کدال شبكه در

 :دهند قرار توجه مورد را زیر موضوعات، پژوهش نتایج از بیشتر چه هر استفاده

  سرمایه ساختار تعدیلات و انتظار مورد بازده و سهام سقوط ریسك با خرید اختیار بررسی

 ..گردد بررسی هسرمای ساختار تعدیلات و انتظار مورد بازده و سهام سقوط ریسك با فروش اختیار زیان و سود بررسی

 ندچ رگرسیون با سرمایه ساختار تعدیلات و انتظار مورد بازده و سهام سقوط ریسك با مدتکوتاه خریدوفروش اختیار بررسی

 (لجستیك) متغیره
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Abstract 
The purpose of this study was to investigate the relationship between the value of call options 

and expected returns and the value of capital structure adjustments. For testing hypotheses, 

multiple regression has been used. The statistical population of the research is the companies 

accepted in the Tehran Stock Exchange, among which , Data for 138 companies are available 

from the time horizon from 2011 to 2016. Company data was analyzed and analyzed using 

Eviews9 software after comprehensive evaluation of the availability of their information after 

collection by Excel software. In measuring the option call value of the pricing model The 

Black-Scholes-Merton (BSM) deal was used and a minor adjustment model was used in the 

capital structure adjustment. Finally, the results show that there is no significant relationship 

between value of option call on the speed of capital structure adjustment ,as well as but 

between the the expected returns on the speed of capital structure adjustment Reverse and 

meaningful. 
Keywords:option call, Adjustment speed, Capital Structure ,expected returns, Default ,BSM 
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 یگریانجیبا م یو مشارکت مال یسواد مال ،یرابطه نگرش مال یبررس

 در حرفه حسابداری و حسابرسی یمال یخودکارآمد
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 دهیچک

برای توصیف شرایط مالی خانوار و افراد را  یگوناگون یو ذهن ینیع یارهایسال گذشته، مع یدر طول س نیمحقق

 نیبر هم. باشدیم یو رفتار مال لیدانش، نگرش،تما تیحاصل تقو ،یکه بهبود رفاه مال اندافتهیدراند و آزمون کرده

 یلما یخودکارآمد یگریانجیبا م یو مشارکت مال یسواد مال ،یرابطه نگرش مال یپژوهش به بررس نیاساس در ا

 نیباشد. در ای میپیمایش-است. روش پژوهش حاضر توصیفی شدهپرداختهدر حرفه حسابداری و حسابرسی 

های در سال یحسابدار دیحسابرسان، حسابداران و نخبگان و اسات نینمونه؛ از ب ینفر برا 385پژوهش تعداد 

 آماری افزارنرمو از  دهیگرد یآورجمعپرسشنامه  قیموردنظر از طر یها. دادهشددر نظر گرفته  1397و  1396

SPSS22 و AMOS21™ که  دهدیمنشان  هاافتهیپژوهش استفاده شد.  اتیون فرضو آزم رهایمتغ لیتحل یبرا

 یمدخودکارآ خصشا وجود،نیوجود نداشته، ولی باا یارتباط معنادار یبا مشارکت مال یو سواد مال ینگرش مال نیب

 .دینمامی جادیمثبت ا یارابطه یو مشارکت مال یسواد مال نیب یابا نقش واسطه یمال

 .یمال یخودکارآمد ،یمشارکت مال ،یاد مالسو ،ینگرش مال :دواژهیکل

 

 مقدمه-1
 یتماعتوسعه اج یبرا یدیمانع کل عنوانبه رداوطلبانهیغ ایداوطلبانه  صورتبه یرسم یبه خدمات مال یافراد در دسترس یناتوان

، زارازوا-نوی، جانسون و ن2011و همكاران ،  كی؛ آرد2012کانت و کلاپر ،  -رگوکی)دم باشدیدر حال رشد م یو اقتصادها اقتصادی –

ند را مست یو توسعه مال یرشد اقتصاد نیب یکه رابطه مثبت قو ،یو تجرب ینظر یکارها ادیتعداد ز باوجود(. 2010؛ سونكو ، 2011

 یابیدست منظوربه( اشاره کردند که 2011) موهانتی و کومار ؛(2012) کلاپر و کانت – رگوچی(؛ دم2014کلامارا  و همكاران ) سازند،یم

. در گذارندیم ریرابطه تأث نیبر ا یرمالیغعامل  نینمودند که چند انیو ب ستیرابطه نگر نیاز ا تربه فرا دیبا نه،یزم نیبه درک بهتر ا

توسعه محصول  ینقطه شروع برا عنوانبهکننده بالقوه مصرف یازهاین لیوتحلهیتجزدر جهت  یرو به رشد یهاتلاش ر،یگزارش اخ

 نیرا تضم یتر خدمات مالتر و مسئولانه، ارائه و کاربرد مناسبدرآمدکمافراد  حاتیجرفتار و تر ازها،ین ترقیدرک عم»..... د دارد. وجو

 (.1CGAP، 2013b) .خواهد کرد

 مه،یتبار، ب، اعاندازهاپسمانند  یو خدمات مال یو استفاده از محصولات مال یابیدست یکه گسترشی هدفمند برا یمال مشارکت

به دنبال غلبه بر نوع بازار است که بازار را  باشد،یم یامداخله یاستراتژ كیاز افراد در  یعیو انتقال پول به تعداد وس هاپرداخت ریسا

 نیتضم ،یمشارکت مال شیدر افزا یاقتصاد ی(. منطق اصل2012)آدودا و کالوندا ، کندیمنع م ریو فق فیافراد ضع عبه نف اتیاز عمل

 ستمیاز س یو انتقال پول به بخش مهیانداز، اعتبار، بپس یو کارآمد برا منیا یرهایبا فراهم کردن مس ییهااست که گروه هیقض نیا

افراد  نهیاستثمارگر با هز یرسم یمال یاز بازارها یریبه جلوگ یعلاوه مشارکت مال(. به2013شوند )بانك اوگاندا ،  یمعرف یبانكدار

 یهاها اغلب در مكان( استدلال کردند که در سطح خرد، شعبه2005. پاند و بورگس )کندیم یریجلوگ سوادیو ب ریقف ر،یپذ بیآس

 دیاها کاهش دادند تا شها توسط بانكوام عیاندازها و توزپس شیافزا قیطر ازرا  ییفقر روستا یبه طور قابل توجه ییدورافتاده روستا

 ترنییبه سطح پا یهای ارائه خدمات مالراه شیدر سطح خرد افزا طورنیمنابع بهبود بخشند. هم صیتخص فرایند قیها را از طررفاه آن
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 ، جیباشد )کاسكند و براونبر ترنییدرآمد پا ینابرابر همربوط ب تواندیم یرسم یبه خدمات مال یفرد یگسترش دسترس قیاز طر

و مطالعات  متصمی–رفتار یهاهی(. نظر2012کانت و کلاپر، -رگوکی؛ دم2013؛ کول و همكاران ، 2012؛ اهربك و همكاران ، 2011

یم یروان یای بر درک روندهافزاینده دیهستند، تاک ینسبت به محصولات و خدمات مال یفرد ماتیکه مرتبط با تصم یتجرب

  .(2013و همكاران ،  نزیت؛ مار2014؛ کلامارا و همكاران ، 2012؛ آلن و همكاران ،2012کونت و کلاپر، -رگوکی)دمکنند

ی حسابداران و را در جامعه یشده است که مشارکت مال یبسترساز یی مدل نظرمطالعه در گسترش علم در توسعه نیا سهم

و مشارکت  ینگرش سواد مال نیدر ارتباط ب یمال یخودکارآمد یو نقش واسطه دهدیم حیاز چشم انداز تقاضا توض رانیحسابرسان ا

در جامعه حسابداری و حسابرسی را با   یرفتار یمطالعه گفتمان مال نینماید. احسابداران و حسابرسان را بررسی می یافراد یمال

 یشناخت هیرو نظ یاجتماع یریادگی هیشده، نظر یزیرفتار برنامه ر هینظر ،یاجتماع یشناخت هیمانند نظر یرفتار یهاهینظر یریبكارگ

از  یبهتر یو تجرب ینظر حیتوض نیهمچن کند،یم یشدند را غن تفادهکه تاکنون اس یو اقتصاد یلما یهامدل لیتكم یبرا یاجتماع

 نیا نیخواهد کرد. بنابرا جادیرا ا رانیها در احسابداران، حسابرسان و نخبگان آن  انیدر م یبا مراجعه به مشارکت مال یریگمیتصم

 دگاهیاز د یانجام شده در مشارکت مال العاتمط یحیتوض تیماه یهاتیدودبوده و  مح ینظر یهاانیپژوهش به دنبال غلبه بر بن

یك فرد  یرفتار مال توانندیم یمال یو خودکارآمد یسواد مال ،یکه نگرش مال یمطالعه مدل نیقرار خواهد داد. ا یتقاضا را مورد بررس

مشارکت  شرفتیپ یبرا یرسم یلاستفاده از محصولات ما رونیو ازا دهدیکند را مورد آزمون قرار م یساز هیحسابدار یا حسابرس را شب

به  ییپژوهش به دنبال پاسخگو نی. بر اساس آنچه که مطرح شد اگرددیم یای حسابداران و حسابرسان بررسدر جامعه حرفه یمال

  .وجود دارد یی معنادارطهراب یمال یخودکارآمد یگریانجیبا م یو مشارکت مال یسواد مال ،ینگرش مال نیب ایسوال است که آ نیا

 

 ی پژوهشو پیشینه ینظر یمبان-2
ستفاده و ا یدسترس یشود. مشارکت مال یگقته م یمعامله مال كیدو طرف در  نینهاد است که به مشارکت ب كی،  یمال مشارکت

 و کانت – رگوچیشده است)دم لیتبد گذاراناستیس یبرا یدر سطح جهان یتیبه اولو ریاخ هایدر سال ،یاز محصولات و خدمات مال

 یدر توسعه اقتصاد ینقش مهم ،یو کاهش نابرابر یرشد اقتصاد لیبا تسه ی(. مشارکت مال2011و همكاران،  كآردی ؛2012 کلاپر،

تنها  نیو ا ده،ینقش را تحقق بخش نیا ادیجامع، به احتمال ز یمال ستمیس كی ن،ی(. بنابرا2012)گوپته  و همكاران،  کندیم فایا

و  مالی خدمات دهندگانارائه یعنیتقاضا و عرضه ،  نیب« متعادل گرییانجیم ایواسطه  ریتأث»است که اقتصاد از  ریپذامكان یزمان

 .(2008؛ آگراوال ، 2011 ،یاستفاده کند)کومار و موهانت مالی خدمات کنندهمصرف نیهمچن

 تیفیکاربرد و ک ،ی: دسترسکندیم شرفتیسه بعُداش پ قیاز طر ی( ادعا کردند که  مفهوم مشارکت مال2014)  الویو م ماسارا

قادر به  دیبا یمشارکت مال یری( اظهار کردند که اندازه گ2012(، سرائو و همكاران  )2010و جانسن ) گی. مطابقاً، هانیخدمات مال

 نیب هاهیمرتبط هستند که تست فرض یکه با مشارکت مال یدرک مربوط به عوامل نكهیو دوماً ا شدبا ینظارت سطوح مشارکت مال

 ییو توانا یو وسعت خدمات مال یکه جنبه ظاهر ،ی. بعُد دسترسکنندیم ترقیرا عم سازندیرا ممكن م رهایمتغ ریو سا یمشارکت مال

به  یبرا یفرد یی. بعُد کاربرد ، تواناکندیم یریدر نقطه خدمات اندازه گ اموجود ر یاستفاده از خدمات و محصولات مال یافراد برا

، که مربوط بودن  یفیبعُد ک آورد،یخاص به دست م یمحصولات مال ایرا از خدمات  یو خدمات رفاه یدست آوردن هدف دائم

 .کندیم یریاندازه گ یکننده مالهر روزه مصرف یازهایخدمات را در ن ای یمحصولات مال

قضاوت  یبا بررس یباشد، نگرش مال یم یو سواد مال یبطه دارند نگرش مالرا یکه به طور بالقوه با مشارکت مال ییرهایجمله متغ از

ونور  و ک تاژیمثال آرم یبرا ،یپردازان نگرش هیشود. پژوهشگران و نظر یم یریاندازه گ یفرد از مشارکت مال یو شناخت یگذارارزش

اص خ جهیرا بسته به نت یاطلاعات یکه محتوا شوند یاعلام م ییدر چارچوب جنبه ها یفرد یکه نگرش ها دکردن شنهادی( پ2001)

 جهیو در نت یریادگی ندیاطلاعات و احساسات در مورد فرا م،یمرکب از مفاه یمجموعه ا ی. نگرش مالنمایندیشده فراهم م ینیب شیپ

بل تامل است که قا یگریه د. مسالابدیتوسعه  هاتیافراد در برابر واقع میمستق ربهتواند با تج یباشد که م یاستعداد عملكرد مطلوب م

 یمناسب یدارند و در ادامه درک مال یبالاتر یکه نگرش مال یافراد یگذاران است، به عبارت هیهمچون سرما یافراد یسواد مال زانیم

بر  یبتناست و اساس آن م دهیچیپ اریبس هی. بازار سرماکنندیم تیریمدت خود را بهتر مدبلند یهاروزانه و طرح یدارند، امور مال

 به عنوان هدارانیبرخوردار باشند. سرما یاز اطلاعات خوب دیبا رندهیگ میافراد تصم عتایطب باشدیسخت و مهم م یهایریمگیتصم

 گاهیجا تیرا داشته باشند که اهم یمال بازار لیتحلهیتجز ییو توانا یدر سطح معقول اطلاعات مال دیحوزه اقتصاد، با رندگانیمگیتصم

 نیادیبن میدرک و کاربرد مفاه ایدانش فرد  یبا بررس ی(. در مقابل سواد مال1393و همكاران،  انوشی)کدهدیرا نشان م یسواد مال
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 ی(.  سواد مال2010،  نمیشود )هاستو یریگو خدمات اندازه یاستفاده از محصولات مال جهیو در نت یمال یهایریگمیمربوط به تصم

ر در استفاده موث یریگ میقضاوت آگاهانه و تصم ییتوانا»شده است:  فیتعر ریشرح زانگلستان به در آموزش قیتحق یمال ادیتوسط بن

که   یشد، بطور یقاتیمهم تحق اریموضوع بس كیمبدل به  ،یموضوع، مبحث  سواد مال نیپس از طرح ا«. آن تیریو مد یاز منابع پول

ران و ... مورد توجه پژوهشگ یمالز ا،یتالیهلند، ا ا،یکشورها  از جمله استرال ریو متعاقب آن در سا كایانگلستان و امر یدر کشورها ابتدا

شده است  دهید یآموزش مل یهااز برنامه ی( به عنوان بخشی)سواد مال یشخص هیمال میمفاه زیقرار گرفت. در انگلستان ن

شده  انیب یاجتماع یشناخت هیتوسط نظر یانجیم ریبه عنوان متغ یمال یخودکارآمد تی(. درنها1393 زاده،بیو نا یگنجوئ)اشرف

(. خودکارآمدی، بر 2000کند )ساندلر ،  یم یآنها را بررس یافراد و رفتار مال یمال یها زهیانگ تیدر هدا یاست که نقش تفكر شناخت

باندورا،  یهی. طبق نظرکندیم نییها را تعی مواجهه با موانع و چالشاهداف مؤثر است و نحوه رییگیانتخاب رفتار، تلاش و پشتكار و پ

رفتار خود رهنمون و  رییراهبردهای تغ زیو ن یسلامت جسمان ،یمشكلات روان ،یدر سازگاری روانشناخت یخودکارآمدی نقش مهم

شناس مشهور، مشتق شده است که ( روان1997باندورا  )  یشناخت اجتماع هیاز نظر ی(. خودکارآمد2006 ،یمشاوره دارد)عبدالله

 یعلّ یبر الگو یمبتن یشناخت اجتماع هیاشاره دارد. نظر هاتیو مسئول فیخود در انجام وظا یفرد به تواناییها یهاقضاوت ایه باورها ب

و  یعاطف ،ی)عوامل شناختیو عوامل فرد یطیرفتار، اثرات مح نیالگو به ارتباط متقابل ب نیو فرد است. ا طیسه جانبه رفتار، مح

( مطرح 1997(. باندورا )1390،یی)پارسا کندیم دیاشاره دارد، تأک یروان شناخت یکارکردها فیتوص یادراک فرد برا( که به كیولوژیب

یذاتاً آگاه یمد. منابع خودکارآدهدیم لیآنان را تشك یاز خودآگاه یابخش عمده ش،یخو یکه باور افراد به خودکارآمد کندیم

 نیب دیبا ن،ی. بنابراشوندیآموزنده م یو تفكر انعكاس یکارآمد یشناختپردازش قیند که از طرخام هست یهاها داده. آنستندین دهنده

 لیتفاوت قا گذارندیاثر م یخودکارآمد یکه رو ییهاو اطلاعات و معرفت شودیکسب م دادهایو رو عیکه از وقا ییهااطلاعات و دانش

 (.1395 ان،ی)آقازاده و احدشد

است، که به عنوان سطح  یخودکارآمد گذارد،یم ریتأث یکه بر رفتار مال ایاز عوامل عمده یكیکه  دهدینشان م یتجرب شواهد

؛ فوربس 2011،  یو کراول ی)آماتوس شودیم فیبدون بدون بروز مشكل توص یمال تیوضع كیبرخورد با  یفرد برا ییاعتماد به توانا

 یاجتماع یشناخت هیبا استفاده از نظر یمال ی(. خودکارآمد2003و همكاران،   زتی؛ د2007؛ انگلبرگ ، 2012؛ لاون ، 2010و کارا ، 

 ی(. ساختار خودکارآمد2000کند )ساندلر، -یم یافراد را بررس یو رفتار مال زهیانگ تیدر هدا یکه نقش تفكر شناخت شود،یم انیب

برخوردار است  یشتریب کنندگیینبیشیاز قدرت پ یدخودکارآم یزمان کندیاست، که ادعا م یاجتماع یشناختهیمطابق نظر ،یمال

 که معمولاً یمثبت جیبر تحقق نتا میرمستقیبه طور غ نیو همچن ،یفرد هایانتخاب ای فیبر وظا میطور مستقکه خاص حوزه باشد و به

 یحیکه معمولاً از ارزش توض« همه استمتناسب با  اریمع ایاقدام  كی» كردیرو ن،ی. علاوه بر اگذاردیم ریتأث کنند،یم ینبیشیافراد پ

حوزه مالی قرار دارد، به عنوان  نهی(. بنابراین، خودکارآمدی که در زم2005برخوردار است)باندورا،  یمحدود کنندگیینیبشیو پ

راستا،  نیا در. شودبررسی می یتأثیر آن بر مشارکت مال حیدر نتیجه برای توض که شود،پیشنهاد می یمال یساختار خودکارآمد

 اریبس کنندهینبیشیپ كیواسطه مورد استفاده قرار گرفته است، و به عنوان  ریاز مطالعات به عنوان متغ یخودکارآمدی در بعض

 نیو آست یلی؛ ب2005؛ ژائو  و همكاران، 1992و همكاران،   مرمنی؛ ز1986شناخته شده است )باندورا،  یرفتار رییسازگارتر رفتار و تغ

 را ،یمشارکت مال ژهیبه و ،یمال نهیدر زم ینقش واسطه خودکارآمد ،یاست که مطالعات کم یمسئله ضرور نیتوجه به ا(. 2006، 

  .نمایند یبررس

مختلف و  یرهایمتغ نیرابطه ب ،یخودکارآمد یاباوره که اندکرده دتأیی را باندورا استدلال ها،در طول سال یتجرب هایافتهی

 یکه خودکارآمد افتندی( در2009و همكاران )  ی. به عنوان مثال، حجازکنندیم گرییانجیخاص را م هایوزهبه عملكرد در ح یابیدست

 به شده حاصل ترکرد، که عملكرد موفق فایا یمشارکت شناخت ندیدر فرآ یدینقش مف میمستق ریبه طور غ ز،یمتما هایدر حوزه

 یریادگیکه اثرات  افتندی( در2005ژائو و همكاران ) ب،یترت نی. به همکندیقق مرا مح شتریب هایبه مهارت یابیبه دست لتمای واسطه

با میانجیگری خودکارآمدی کارآفرینی بر مقاصد  یریپذسكیبه ر لیو تما یقبل ینیتجربه کارآفر نی،یکارآفر هایکسب شده از دوره

رو،  نای از باشند، دارا مختلف هایدر زمینه توانندیه افراد مپویا است، ک یژگیاثرگذار است. بنابراین، خودکارآمدی، یك و ینیکارآفر

س ، و لوتان كیتعامل دارند، قابل تغییر هستند )استاجكو آنبیولوژیكی و محیطی که در  دادهاییبه واسطه رفتار خاص فردی، رو

1998.) 

با « گذاری داخلیت کاهنده در سرمایهعوامل موثر در استفاده از روش مشارک»( در تحقیقی با عنوان 2008و همكاران)  طیب

های گردآوری شده، سطح پذیرش مفهوم مشارکت مالی را کاهنده به عنوان یك ابزار تامین های رگرسیونی و همبستگی دادهتحلیل

 یخودکارآمد ی(، به بررس2017کنندگان در مالزی بیان کردند. همچنین، راچل و موسا  )مصرف لهگذاری داخلی به وسیمالی در سرمایه
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نجام مرکز اوگاندا ا یافراد بزرگسال در مناطق شهر انیمطالعه در م نیپرداختند. ا یمشارکت مال شبردیواسطه در پ كیعنوان به یمال

نشان داد  جیاستفاده شد. نتا یمصرف کننده مال 400از  یداشت و نمونه ا را یخدمات مال یفراهم کننده ها عیتوز نیشد که بالاتر

واد س نیب ن،یاست. علاوه بر ا یو مشارکت مال یسواد مال ،ینگرش مال نیگر در ارتباط بدر نقش یك واسطه یمال یکارآمدکه خود

 .وجود دارد یرابطه معنادار یو مشارکت مال ینگرش مال ،یمال

سواد  نیابطه بر ی( در خصوص بررس1393)یجستجو بسیار در راستای موضوع پژوهش حاضر در ایران، به تحقیقات صمصام با

 یالبر سطح سواد م یشناخت تیجمع یرهایمتغ ریآنها و تأث یگذار هیبورس و اوراق بهادار بر نوع و تنوع سرما یقیسهامداران حق یمال

از  یقیهای صمصامی نشان داد که سهامداران حقمی توان اشاره نمود که یافته  یدوران کودک رببا تجا یارتباط سواد مال یو بررس

مقطع  یلیو رشته تحص یلیدانشكده تحص لات،یسطح تحص یهامولفه ریتاثسهامداران تحت یباسواد هستند و سواد مال یالنظر م

 نهیمسهام، ز یتنوع پرتفو ،یگذارهیبا تنوع سرما ی. سواد مالاسترابطه داشته  یبر سواد مال یتجارب دوران کودک باشد،یمتوسطه م

 یمال تیریارشد مد یکارشناس انیدانشجو یشخص ی( به مطالعه رفتار مال1392و همكاران ) یلیجلرابطه داشته است.  یگذارهیسرما

 نیآگاهی، دانش و مدیریت مالی مهمتر ودهای وی نشان داد که سه مبحث آموزش والدین، کمبپرداخته و یافته یدانشگاه آزاد اسلام

ر داخل ایران تاکنون تحقیقی در زمینه شاخص خودکارآمدی مالی به . ددهندیم لیرا تشك انیدانشجو یموثر بر رفتار مال یژگیو

 .ای بر ارتباط نگرش مالی و سواد مالی و مشارکت مالی صورت نگرفته استصورت واسطه

 

 های پژوهشفرضیه-3
الب وهش در قپژ یها اشاره گردیده شد، مدل مفهومهای صورت گرفته که به آنپژوهش یتجربنهیشیو پ ینظر یتوجه به مبان با

بیان  ریپژوهش به شرح ز یها هیپژوهش مطرح شده، فرض یبر اساس مدل مفهوم نیگذاشته شده است. همچن شیبه نما 1شكل 

 :گردندمی

 .وجود دارد یارتباط معنادار یو مشارکت مال ینگرش مال نی: ب1 هیفرض

 .وجود دارد یارتباط معنادار یو مشارکت مال یسواد مال نی: ب2 هیفرض

 .دارد یانقش واسطه یمالو مشارکت یمالنگرش نیبر رابطه ب ،یمال ی: خودکارآمد3 هیرضف

 دارد. یانقش واسطه یو مشارکت مال یسواد مال نیبر رابطه ب ،یمال ی: خودکارآمد4 هیفرض

 

مفهومی پژوهش مدل: 1شکل   
 

 

  شناسی پژوهشروش-4
 ینظر یمبان یپیمایشی است. جهت گردآور -یك پژوهش توصیفی پژوهش حاضر بر اساس ماهیت و روش گردآوری داده ها،

که مباحث  یطور. بهدیو مطالعات اسنادی استفاده گرد ایموضوعی پژوهش از روش کتابخانه اتیادب نییاطلاعات در خصوص تب

و  یاطلاعات یهاگاهیموجود در پااز منابع  نیها و همچننامه انیکتب، مقالات، پا هاز منابع مرتبط از جمل ق،یتحق ازیمورد ن كیتئور

 و یحسابدار یتخصص دیپژوهش، حسابرسان، حسابداران و نخبگان و اسات ی. جامعه آماردیگرد یآورها جمعدانشگاه یهاکتابخانه

  .نظر گرفته شد رنمونه د ینفر برا 385و براساس فرمول کوکران تعداد  باشدیحسابرسی م
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های و پرسشنامه قیموجود تحق هاینهیشیاز پ قیمطالعه، ابتدا بر اساس اهداف تحق مورد یرهایمتغ رییاندازه گ برای

قرار گرفته، انتخاب شده و با استناد به  دییو تا یکشورهای مختلف مورد بررس یها در جامعه علمآن ییاستانداردشده که اعتبار و روا

ه شده ک یبندپرسشنامه به دو بخش دسته نیشد. ا رییگمیها برای انتخاب در پرسشنامه تصمدر مورد شاخص یقضاوت ییروا

وابسته(،  ری)متغیمالشامل مشارکت»های اصلی پژوهش؛های مربوط به شاخصپاسخ دهنده و گویه كیدموگراف یهامشخصه

از  نانیبرای اطم ،یینها رییگ. قبل از انجام نمونه«مستقل( بود یرهای)متغ یو سوادمال یمالواسطه(، نگرش ری)متغیمالیکارآمدخود

در  ینمونه تصادف كیروی  هیاول یبررس ،یاحتمال ییکار و مشكلات اجراپرسشنامه، روش ییصوری و اعتبار پرسشنامه، کارا ییروا

مرتبط قرار  دیو اسات نمتخصصا دییبه تا ییو محتوا یصور ییاز جامعه آماری انجام گرفت. روا یدنآزمو ٪10کوچك و با  اسیمق

( را یمال یو خودکارآمد یسواد مال ،ینگرش مال ،یپرسشنامه پژوهش، چهار بعد موردنظر )مشارکت مال یعامل لیتحل جیتاگرفت و ن

( نشان داد که >0001/0Pو بارتلت ) KMO=82/0ها استخراج شده بود. آزمون سوال انسیدرصد وار %75بدست آورد که در آن 

چرخش متعامد، چهار بعد مورد نظر  %3بالاتر از  یعامل یبارها جیوجود دارد. نتا یمارعوامل در جامعه آ نیاست و ا یافحجم نمونه ک

 انسیوار نیانگیو شاخص م 79/0( برابر با CR)یبیترک یها ییایباشد. مقدار شاخص پاقابل مشاهده می 1را بدست آورد که در جدول

 باشد.و مناسب پرسشنامه می یافاعتماد ک تیدهندة قابلبدست آمد که نشان 59/0 (AVEاستخراج شده )

 

:  ماتریس دوران یافته ابعاد پرسشنامه پژوهش1جدول   

 بارعاملی ابعاد

88/0 مشارکت مالی  

63/0 نگرش مالی  

78/0 سواد مالی  

87/0 خودکارآمدی مالی  

 

 بدست آمد. 2پایایی پرسشنامه نیز بر اساس ضریب آلفای کرونباخ به شرح جدول
پژوهش ایی پرسشنامه: ضرایب پای2جدول   

 ضریب پایایی پرسشنامه

93/0 مشارکت مالی  

74/0 نگرش مالی  

74/0 سواد مالی  

77/0 خودکارآمدی مالی  

 

آوری شده از پرسشنامه با استفاده از آمار توصیفی، تحلیل همبستگی، مدلسازی معادلات ساختاری و با های جمعدر ادامه داده

 آزمون گردیده شد. 22SPSSو  S 21™AMOافزارهای استفاده از نرم
 

 یافته های پژوهش-5
های حداقل، حداکثر نمره، میانگین، انحراف معیار، چولگی و کشیدگی به صورت برای هر یك از متغیرهای تحقیق، به ارائه آماره

 گردد:ارائه می 3جدول 

های توصیفی متغیرهای پژوهش: جدول یافته3جدول  

 Z Pآماره  کشیدگی چولگی نحراف معیارا میانگین متغیرهای پژوهش
3/  57 مشارکت مالی  49  /0  217  /0-  014  /0  602  /1  012  /0  

3/  19 نگرش مالی  57  /0  691  /0-  137  /1  839  /1  002  /0  

3/  59 سواد مالی  51  /0  483  /0-  348  /0-  746  /1  004  /0  

مالیخودکارآمدی  32  /3  69  /0  078  /0-  113  /0  647  /1  009  /0  
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( برای دو شاخص چولگی و کشیدگی -2تا  2، تمامی متغیرهای پژوهش در دامنه قابل قبولی)بین 3های جدولبا توجه به یافته

برای  3جدول در اسمیرنوف-کولموگروف آزمونی داریمعن سطح کهنیا به توجه اما با باشد.قرار دارند و دارای توزیع نرمال می

براین، با توجه به علاوه .دارد نرمال عیتوز بای معنادار تفاوتپژوهش متغیرهای  عیتوز رواست، ازاین 05/0 از کمتر پژوهشمتغیرهای 

اقدام به بررسی  ™AMOS 21تعداد بالای حجم نمونه می توان متغیرها را دارای توزیع نرمال در نظر گرفت و با استفاده از نرم افزار 

ماتریس همبستگی بین متغیرهای پژوهش  4در جدولپژوهش قبل از ارائه مدل آزمون شده  شود.ته میپرداخپژوهش های فرضیه

 گردد.ارائه می

: همبستگی بین متغیرهای تحقیق4جدول   

 خودکارآمدی مالی سواد مالی نگرش مالی مشارکت مالی 

    1 مشارکت مالی

   1 **52 / 0 نگرش مالی

  1 **293 / 0 **58 / 0 سواد مالی

 1 **853 / 0 **422 / 0 **629 / 0 خودکارآمدی مالی

، با توجه به 4اند. مطابق با جدولبا توجه به سطح معناداری برای تمامی روابط بین متغیرهای پژوهش، مورد تایید قرار گرفته

ترین بوده و ضعیف 853/0دت ترین رابطه مربوط به رابطه بین خودکارآمدی و سواد مالی با ششدت همبستگی بین متغیرها، قوی

مقادیر استاندارد در مدل نهایی پژوهش  2 باشد. شكلمی 293/0رابطه برای رابطه بین متغیرهای سواد مالی و نگرش مالی با شدت 

  .دهدرا نمایش می

 
پژوهشمدل نهایی : مقادیر استاندارد در 2شکل   
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مدل نهایی: مقادیر 5جدول   

 نتیجه
سطح معنی

یدار  

سطح 
 معناداری1

مقدار 
 استانداردشده

وابط مفاهیم با شاخص ها در مدلر  

 05/0P> 11 /0 07  /0 رد
: بین نگرش مالی و مشارکت مالی ارتباط 1فرضیه 

 .معناداری وجود دارد

 -05/0P> 81  /0 21  /1 رد

 

: بین سواد مالی و مشارکت مالی ارتباط 2فرضیه 
 اداری وجود دارد.معن

0004  /0 42 /0 84  /1 23  /0 
: خودکارآمدی مالی، بر رابطه بین نگرش مالی 3فرضیه 

 و مشارکت مالی میان افراد نقش واسطه ای دارد.

0015  /0 8  /1 84  /1 98  /0 
: خودکارآمدی مالی، بر رابطه بین سواد مالی 4فرضیه 

 دارد. ایشارکت مالی میان افراد نقش واسطهو م

با توجه به برآورد ارائه شده است.   ™AMOS 21افزار مقادیر مدل نهایی مطابق با فرضیات پژوهش خروجی از نرم 5در جدول 

داری  توان نتیجه گرفت در سطح معنیسطح معناداری، می 72/0و مقادیر  0/ 07 که متغیر نگرش مالی و مشارکت مالی استاندارد

05/0P>0/  131و مقادیر   -1/  21 که تاثیر معناداری ندارد. برای متغیر سواد مالی و مشارکت مالی رکت مالی، نگرش مالی و مشا 

تاثیر معناداری ندارد. بنابراین  نیز ، سواد مالی و مشارکت مالی<05/0Pداری توان نتیجه گرفت در سطح معنیمی نیز سطح معناداری،

نگرش مالی و  ،42/0و شدت تاثیرگذاری  05/0تر از ایینپا توجه به سطح معناداری بگردد. پژوهش تایید نمیفرضیه اول و دوم  

 ،8/1شدت تاثیرگذاری و  05/0تر از گری خودکارآمدی مالی تاثیرگذار است. با توجه به سطح معناداری پایینبا میانجی مشارکت مالی

مورد تایید قرار  پژوهشم سوم و چهاردر نتیجه فرضیه ار است. گری خودکارآمدی مالی تاثیرگذسواد مالی و مشارکت مالی با میانجی

 گیرد.می

گیریم که مدل . بنابراین نتیجه میخوبی استبرازش  دهد که این مدل دارایبكار رفته نشان می برازشهای شاخص تمامی

 ™AMOS 21های ندارد بودن مدل، یافتهدارد. با توجه به استا پژوهشگیری متغیرهای اصلی دارای توانایی بالایی در اندازه پژوهش

 باشد.های پژوهش میهای برازش شده مدل نهایی حاکی از تایید یافتهنیز شاخص 6قابلیت اعتماد را دارد که جدول

 

: شاخص های برازش مدل نهایی6جدول   

 نتیجه مقدار دامنه مورد قبول عنوان شاخص
X2/df2  

X2/df  50/2  تایید مدل 
RMSEA RMSEA<0. 09 089/0  تایید مدل 

CFI CFI>0.90 92/0  تایید مدل 
IFI IFI>0.90 93/0  تایید مدل 

 

 بحث و نتیجه گیری
 ی در جامعه حسابداران و حسابرسانو مشارکت مال ینگرش مال نیب معنادار اطبارتدهنده عدم نتایج بدست آمده از فرضیه اول نشان

 حسابداران ماتیبر تصم ،نه ایمطلوب است  یاستفاده از خدمات مال ایآ نكهیا یابیور ارزمنظبهآنان دهد قضاوت یکه نشان مباشد، می

رابطه مثبت  و بنابرایندهد  یرا ارائه نماول  هیاز فرض تیحما جینتا ن،یبنابرا گذارد.ینم ریتاث یرسم یخدمات مال و حسابرسان بابت

رو نتایج فرضیه اول همسو با ازاین دارد.نوجود  ابداران و حسابرسانحس یجامعهدر  یو مشارکت مال ینگرش مال نیب یو معنادار

که متوجه شد نگرش ممكن ، ( مطابقت دارد2008) و همكاران بطیها با  افتهمی باشد. همچنین ی (2017) و موسا اچلر تحقیق

بر  فیو ضع زیاثر مستقل ناچ كیبه  ممكن است منجر یرفتار فرد ینیبشیکه پیدرحال ،ردیها قرار گتیقابل ریسا ریاست تحت تأث

د، باشی میو مشارکت مال یسواد مال نیب معنادار اطبارتدهنده عدم . نتایج بدست آمده از فرضیه دوم نشانشود یمشارکت مال یرو

دانش و درک  ها،مثبت در سطح مهارت رییتغکند باشد که بیان میمی (2017) و موسا اچلر بنابراین نتایج فرضیه دوم مخالف تحقیق

                                                           
1 T-value 
1 DF (Degree of Freedom) 

3
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ان حسابداران و حسابرس انیدر م تیفیاستفاده و ک ،یاز نظر دسترس یمال ةدرج شیبا افزا یدر رابطه با خدمات مال هیپا یمال میمفاه

ها قادرند هستند، آن یمهارت و دانش در مورد خدمات مال یداراحسابداران و حسابرسان  یکه وقتواضح و مشخص است  مرتبط است

  را بدست آورند. بخشیتیرضا جهیتا نت رندیگیمورد استفاده قرار م یچرا و چگونه خدمات مال درک کنند که

 انیم یو مشارکت مال ینگرش مال نیبر رابطه ب ،یمال یخودکارآمد یانقش واسطه دهندهنتایج بدست آمده از فرضیه سوم نشان

ین نتیجه رسید که با اینكه بین نگرش مالی ومشارکت مالی ارتباطی توان به اباشد، پس با توجه به رد شدن فرضیه یك میمیافراد 

کند. نتایج بدست آمده از فرضیه گری خودکارآمدی مالی بین نگرش مالی و مشارکت مالی ارتباط برقرار میوجود ندارد، اما واسطه

پس با توجه  .باشدمیافراد  انیم یشارکت مالو م یسواد مال نیبر رابطه ب ،یمال یخودکارآمد یانقش واسطه دهنده وجودچهارم نشان

آمدی گری خودکارتوان به این نتیجه رسید که با وجود عدم ارتباط بین سواد مالی و مشارکت مالی، واسطهبه رد شدن فرضیه دوم می

 موسا و اچلرو با تحقیق شود. نتایج آزمون فرضیه سوم و چهارم نیز همسمالی باعث ایجاد ارتباط بین سواد مالی و مشارکت مالی می

 باشد.می (2017)

. نگرش آیدبه وجود  ینگرش مال همراه بادر مدل  یمال یکه خودکارآمدیزمان ،ابدییم شیافزا ینشان داد که اثر سواد مال جینتا

و  اچلر در معادله گنجانده شده است.-یمال یخودکارآمد- یانجیمشاخص که یزمان ،ابدییکاهش م یداریبه طور معن یمال

است. مشارکت مالی و  یسواد مال ،ینگرش مال نیواسطه ارتباط ب كیبه عنوان خودکارآمدی مالی که  ندنشان داد(، 2017موسا)

 باشد.می (2017) و موسا اچلر بنابراین نتایج فرضیه سوم و چهارم همسو با تحقیق

 و یشترب قدرت احساس افزایش ابداران و حسابرسان باعثحس میان در مالی مثبت نگرش و مالی سواد از بالایی طورکلی، سطحبه

 تحقیق، ینا نتایج و قبلی هایارزیابی .شودمی پول پرداخت و بیمه اعتبار، انداز،پس زمینه در مالی هایگیریتصمیم در ارزیابی قضاوت

 غییراتت باعث نتیجه در که دهدمی نشان مالی مشارکت هایاستراتژی به دستیابی راستای در را مالی سواد ارزش که است توجیهاتی

 ایجاد لیما رسمی سیستم در گیریتصمیم ادغام در فردی اعتماد سطح توسط وضوح به فرآیند این .شودمی اشخاص زندگی در مثبت

 ،یمالدر رابطه سواد  یمال یاز خودکارآمد یانجیرا در خصوص اثرات م یشتریب ینظر یهامطالعه مشارکت نیاهمچنین  .شودمی

اعتماد به نفس  ای از اندازه ،یمال یآمدکارنشان داده است که خود شتریمطالعه ب نیدهد. ایبه دست م یو مشارکت مال ینگرش مال

روابط  نیدر ا یواسطه واقع كیو قابل اهمیت بوده  باشد کهمی یاستفاده از خدمات مال حسابداران و حسابرسان در مقابل ییتوانا برای

توان پیشنهادات کاربردی و مناسبی را ارائه های نتایج میبا توجه به تحلیلدر پایان،  است. یکنندگان مالمصرف نیب یمال درجهبا 

 نمود. 

اطلاعات مالی و ابزارهای مالی با شفافیت بیشتری در اختیار افراد قرار گیرد زیرا بر اساس نتایج فرضیه اول پیشنهاد می گردد 

بنابراین انتظار می رود زمینه ای فراهم گردد تا  است. یمشترک دولت و بخش خصوص تیجهان مسئولدر سرتاسر  یمشارکت مال

 نگرش مالی افراد تقویت گردد.

ند دانش و کنند تا بتوان تیافراد تقو انیرا در م یسواد مال دیبا یاستیس یبرنامه ها شود یم شنهادیپبر اساس نتایج فرضیه دوم 

دانش مالی باعث گسترش مشارکت مالی می بهبود زیرا  .ایجاد کنند یو اجتماع یت بهبود رفاه اقتصادرا در جه یمال یمهارت ها

 می باشد. یمال یاز گسترش خدمات رسم تیقادر به حماگردد که 

 ییابرنامه ه یطراحبرنامه های سیاست مالی طراحی و فراگیر گردد زیرا  ،شود یم شنهادیپبر اساس نتایج فرضیه سوم و چهارم 

 یم یسواد مال ریتاث مهم است اریبس یمشارکت مال شبردیکند، در پ یم كیآنها تحرمالی  یاثربخش یرا برا یفرد یها ییکه توانا

می خاص  یخدمات مال تیقابل درک و متمرکز بر اهم یکه به راحت یابد شیشده و هدفمند افزا یمداخلات طراح قیاز طر دتوان

می  یمال یاه یریگ میتصم رمثبت بر نگرش و اعتماد مردم ب ریاند قادر به تأث افتهیتوسعه  یه خوبکه ب ییبرنامه ها نی. چنباشند

 .باشند
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Abstract 

Over the past thirty years, researchers have tested various objective and subjective criteria to 

describe household and person financial conditions. And found that improving financial 

well-being is the result of strengthening knowledge, attitude, tendency and financial 

behavior. Accordingly, in this research, the relationship between financial attitude, financial 

literacy and financial participation through financial intermediation in the accounting and 

auditing profession has been investigated. The research method is descriptive-survey. In this 

study, 385 individuals were considered as sample auditors, accountants and elites and 

accounting professors in 1396 and 1397. Data were collected through a questionnaire and 

analyzed using SPSS22 and AMOS21™ software for analyzing variables and testing 

hypotheses. The findings show that there is no significant relationship between financial 

attitude and financial literacy with financial participation. Nonetheless, the self-efficacy 

index creates a positive relationship between financial literacy and financial participation, 

with the role of mediation. 

Keywords: Financial Attitude, Financial Literacy, Financial Intermediary, Financial Self-

efficacy. 
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