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  ***تعهد نامه***

اینجانب اشرف صالحی کشکولی دانشجوي کارشناسی ارشد رشته حسابداري 

دیریت و علوم اداري تعهد می نمایم که محتواي دانشگاه سمنان، دانشکده اقتصاد، م

این پایان نامه نتیجه تلاش و تحقیقات خود بوده و از هیچ منبعی کپی برداري نشده و 

به پایان رسیدن آن نتیجه تلاش و مطالعات اینجانب و راهنمایی و مشاوره اساتید 

نشگاه محترم بوده است و در صورت اثبات خلاف مندرجات فوق، به تشخیص دا

قانون حمایت از حقوق مؤلفان و مصنفان و قانون ( وابط و مقررات حاکمضمطابق با 

آثار صوتی، ضوابط و مقررات آموزشی، پژوهشی و ترجمه و تکثیر کتب و نشریات و 

با اینجانب رفتار خواهد شد و هر گونه اعتراض در خصوص احقاق حقوق  )...انضباطی

 ،در ضمن. لب می نمایمسجازات را از خویش مکتسب و تشخیص و تعیین تخلف و م

ئولیت هرگونه پاسخگویی به اشخاص اعم از حقیقی و حقوقی و مراجع ذي صلاح مس

شگاه هیچ گونه مسئولیتی به عهده اینجانب خواهد بود و دان) اعم از اداري و قضایی(

  . وص نخواهد داشتدر این خص

  امضاء                                                                                                     

  اشرف صالحی کشکولی

  13:  /  /  تاریخ                                                                                                             

  

  



 
 

  :تقدیم به

  نورانیت آفتاب به شهدا

 به استواري کوهپدرم           

    مادرم به زلالی چشمه                        

  به صمیمیت باران برادرانم                                    

 : و به

  .ندگیم، پناه خستگیم و امید بودنمهمسرم، اسطوره ز

 

  

  

  

  



 
 

  تشکر و قدردانی

ز روشن، تابان است و انوار ثار قدرت او بر چهره روآخداي را جل و جلاله که  و ستایشسپاس 

آفریدگاري که خویشتن را به ما شناساند و درهاي علم را بر . حکمت او در دل شب تار، درفشان

ما گشود و عمري و فرصتی عطا فرمود تا بدان، بنده ضعیف خویش را در طریق علم و معرفت 

  .بیازماید

قدردانی از زحمات بی دون شک جایگاه و منزلت معلم، اجل از آن است که در مقام ب

ر تجناب آقاي دکارجمندم از استاد  .شائبه ي او، با زبان قاصر و دست ناتوان، چیزي بنگاریم

هنما که همواره نگارنده را مورد لطف و محبت خود قرار سید کاظم ابراهیمی به عنوان استاد را

و با تقدیر و  .ا دارمکمال تشکر ر ،از محضر پر فیض تدریسشان ، بهره ها برده ام ه اند وددا

کته تشکر شایسته از استاد فرزانه جناب آقاي علی بهرامی نسب به عنوان استاد مشاور که با ن

همواره راهنما و راه گشاي نگارنده در اتمام واکمال پایان نامه  هاي دلاویز و گفته هاي بلند،

 ریاستر مجید مداح دکتبیکران از مساعدت هاي بی شائبه ي جناب آقاي و تشکر . بوده است

  .حسین گل ارضی استاد ارجمندم غلام و جناب آقاي دکتر  اقتصاد و مدیریت محترم دانشکده

جرعه نوش  تقدیر و درود فراوان خدمت پدر و مادر بسیار عزیز، دلسوز و فداکارم که پیوسته

نگر راه من روش ها بوده ام و همواره چراغ وجودشان جام تعیلم و تربیت، فضیلت و انسانیت آن

ه پاس قدر دانی از همسرم بخدمت  با تشکر خالصانهو  .تت بوده اسدر سختی ها و مشکلا

قلبی آکنده از عشق و معرفت که محیطی سرشار از سلامت و امنیت و آرامش و آسایش براي 

در به انجام رساندن این که به نوعی مرا  دوستانیخدمت همه  تشکر و. من فراهم آورده است

  .ري نموده اندمهم یا

 
 

 



 
 

  چکیده

هدف اصلی از انجام این تحقیق بررسی رابطه و اثر ساختار سرمایه به عنوان یک متغیر مهم بر 

هاي پانل  داده کارگیري به با حاضر پژوهش در. مربوط بودن اطلاعات حسابداري می باشد

 سال ر طید تهران بهادار اوراق بورس در حاضر شرکت 123 از متشکل اي نمونه به مربوط

 هاي داده خاص اقتصادسنجی هاي آزمون و ها روش از استفاده با و 1391 تا 1387 هاي

ارزش  مربوط بودن با سرمایه ساختار بین رابطه به بررسی و با استفاده از دو مدل تلفیقی

 نسبت .ه استدش پرداختهحسابداري  سود مربوط بودن با سرمایه ساختار بین رابطه دفتري و

 براي .شده است گرفته نظر در سرمایه ساختار متغیر عنوان به به کل دارایی هابدهی  کل

سود حسابداري بودن مربوط ارزیابی  براي و اولسوناز مدل  ارزش دفتري بودن ارزیابی مربوط

 رگرسیون مدل یک از وابطراین  بررسی براي  .شده است استفادههریس  و ستوننیز از مدل ا

 ازپیش آزمون هاي لازم و استفاده با پژوهش فرضیات سپس، و ده استشاستفاده  متغیره چند

 اندازه متغیرهاي اینکه ضمن  .گرفته است قرار آزمون مورد مدل، این از حاصل هاي تخمین

به مدل اضافه   کنترل به عنوان متغیرهاي و رشد فروش ریسک ،ضریب قیمت به سودشرکت ، 

 ساختار و ترکیب نمایانگر که بدهی نسبت که دده می نشان پژوهش این نتایج .شده است

 تأثیر ساختار سرمایه متغیر و .است، با قیمت سهام رابطه مثبت و معنی داري دارد سرمایه

 پژوهش این همچنین نتایج .دارد )سهام ارزش دفتريمربوط بودن ( رابطه این بر داري معنی

است، با بازده سهام رابطه  سرمایه ساختار و ترکیب نمایانگر که بدهی نسبت که دهد می نشان

مربوط بودن سود ( رابطه این بر داري معنی تأثیر سرمایهساختار  متغیر و. معنی داري ندارد

    .ندارد )حسابداري

، مربوط بودن سود حسابداري،  سهام ارزش دفتريساختار سرمایه، مربوط بودن : واژگان کلیدي

).ب قیمت به سودضری( PEرشد فروش، ریسک، اندازه شرکت و 
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  مقدمه  )1- 1

 گیري تصمیم جهت مفید اطلاعات ارائه و تهیه مالی گزارشگري و حسابداري اهداف از یکی

 داراي که هستند اطلاعاتی مفید، اطلاعات .است شده عنوان اعتباردهی و گذاري سرمایه هاي

 تدوین هیئت(باشند می اتکا قابلیت و بودن مربوط ها ویژگی این .باشند کیفی هاي ویژگی

 همبستگیبه طور کلی به معنی  ارزش بودن مربوط  ).1987مالی، حسابداري استانداردهاي

 یا ها قیمت با شتريبی ارتباط که حسابداري اطلاعات ،رود می کار به بازار هاي داده با زیاد

 که درصورتی .هستند تر "مربوط" که شوند میشناخته ی اطلاعات بعنوان دارند، بازار هاي بازده

 . کرد استفاده بینی پیش هاي مدل در ها آن از توان می باشند، مربوط حسابداري اطلاعات

 اطلاعات از غیر اطلاعاتی به محدود دسترسی با گذارانی سرمایه توسط معاملات، بیشتر چون

 اطلاعات باید ضرورتا بازار هاي قیمت بنابراین، شود می انجام عموم سترسد در حسابداري

  .دشون ظاهر مربوط باید نتیجه، در که کنند منعکس را حسابداري

می شوند ، براي رعایت ساختار سرمایه مدیران شرکت هایی که دستخوش افزایش عمده در 

الی، نشان دادن وضعیت مطلوب عملکرد شرکت ، کاهش کردن شروط قراردادهاي تأمین م

ریسک سرمایه گذاري در شرکت و به تبع آن کاهش نرخ بهره اعتبارات دریافتی ممکن است 

توان شرکت را براي ساختار سرمایه به عبارت دیگر افزایش . که اقدام به هموار سازي سود کنند

شرکت ها انگیزه بیشتري دارند تا از  دستکاري سود افزایش می دهد زیرا مدیران این گونه

این امر  ).2005، 1اداباشیان(طریق هموارسازي سود، اعتبار دهندگان را راضی نگه دارند 

  . کیفیت اطلاعات حسابداري را زیر سؤال می برد

چون به واسطه افزایش بدهی در شرکت ها، یک افزایش در کنترل شرکت  البته از طرفی دیگر

به وجود می آید که باعث می ) از طریق حسابرسی سالیانه (هندگان به شرکت از جانب اعتبار د
                                                             
1 - Odabashian  



 فصل اول                                                          کلیات تحقیق
 

3  
 

سود را نداشته باشد و در نتیجه کیفیت اطلاعات حسابداري  دستکاريشود مدیریت امکان 

 .افزایش یابد

به عنوان یکی از ویژگی هاي کیفی ( حسابداري اطلاعات بودن مربوط آزمون بنابراین

براین  .است برخوردار اي ویژه بسیار اهمیت از آن بر تأثیرگذار املعو و )اطلاعات حسابداري

اساس در این تحقیق سعی شده که اثر ساختار سرمایه بر میزان مربوط بودن اطلاعات 

  .حسابداري مورد بررسی قرار گیرد

  مسئله  بیان و تشریح  )2- 1

یه گذاري در شرکت اعتبار دهندگان تصمیمات خود را در رابطه با سرما چون سرمایه گذاران و

ها و دادن اعتبارات به شرکت ها بر اساس صورت هاي مالی منتشر شده توسط شرکت ها اتخاذ 

  .شده توسط شرکت ها با کیفیت باشندصورت هاي مالی منتشر  باید ضرورتا بنابراین ،می کنند

چنین هم .دهد خذ تصمیمات منطقی یاري میاتصمیم گیرندگان را در  ارائه اطلاعات مربوط،

 بینی پیش هاي مدل در ها آن از توان می باشند، مربوط حسابداري اطلاعات که درصورتی

 و گذاران سرمایه علاقه مورد متغیرهاي مورد در عموما ها بینی پیش این. کرد استفاده

 سرمایه مبالغ کل بازده از جزئی توانند می متغیرها این از هریک .باشند می اعتباردهندگان

 تغییر از ناشی )زیان( سود و تقسیمی سود شامل نیز کل بازده .کنند بینی پیش را شده گذاري

 بودن مربوط میزان از آگاهی با توانند می اعتباردهندگان و گذاران سرمایه .تاس قیمت

 از استفاده با و بدهند مناسبی وزن یک هر به ها، آن بر تأثیرگذار عوامل و حسابداري اطلاعات

 به و داده انجام را آتی هاي گذاري سرمایه جهت لازم هاي بینی پیش ،بینی پیش هاي مدل

 عوامل و حسابداري اطلاعات بودن مربوط آزمون بنابراین .بپردازند خود منابع تخصیص

  .است برخوردار اي ویژه بسیار اهمیت از آن بر تأثیرگذار
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ساختار  ثیرتأ میزان تعیین حاضر پژوهش اصلی لهأمس شده، ذکر مطالب به توجه با

 به .باشد می تهران بهادار اوراق بورس در حسابداري اطلاعات بودن مربوط بر سرمایه شرکت

مربوط  بر میزان چه تا ساختار سرمایه شرکت  که آنست یافتن پی در این پژوهش دیگر، عبارت

 می تأثیر تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هاي شرکت اطلاعات حسابداري بودن

اینکه آیا بهینه بودن ساختار سرمایه مربوط بودن اطلاعات حسابداري را افزایش می یا  .ذاردگ

  ؟دهد

   پژوهش اساسی اهداف  )3- 1

  ساختار ه بینش بیشتر ارتباط بینئارا این تحقیق بررسی تجربی وز ااصلی هدف 

 این به پرداختن با است امید .باشدحسابداري می ت مربوط بودن اطلاعا و سرمایه

 :شود محقق نیز زیر اهداف م،مه

 بازار در ذینفع مختلف هاي گروه توسط حسابداري اطلاعات تفسیر و درك به کمک.  

 در و گیري تصمیم براي حسابداري اطلاعات از استفاده در گذاران سرمایه به کمک 

 .گذاري سرمایه و گیري تصمیم فرایند بهبود نتیجه

 و حسابداري هاي سیاست و استانداردها ارزشیابی براي اصلی معیاري آوردن فراهم 

 .حسابداري استانداردهاي تدوین فرایند به کمک

 یک خوب نسبتا و کارا عملیات براي حسابداري اطلاعات که نقشی درك به کمک 

 کنند می بازي اقتصاد

  پژوهش هاي فرضیه و سوالات )4- 1

  سوالات پژوهش 

  ؟ودن ارزش سود حسابداري داردبوط بمر معنا داري بر مثبت وتأثیر ساختار سرمایهآیا  
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  ارزش دفتري سهام دارد ؟ مربوط بودن معنا داري برمثبت و تأثیر سرمایه آیا ساختار  

  فرضیات پژوهش

  .مربوط بودن ارزش سود حسابداري دارد  معناداري برمثبت و تأثیر  سرمایهساختار  . 1فرضیه 

  . سهام دارد ارزش دفتريط بودن مربو معناداري برمثبت و سرمایه تأثیر ساختار  .2فرضیه 

 :ایم گرفته نظر در را زیر فرض پیش دو ها، فرضیه گذاشتن آزمون به براي

 استانداردهاي رعایت به ملزم بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هاي شرکت که آنجا از

 رايب مشابهی تقریبا هاي رویه از که است این بر تصور باشند، می قوانین بورس و حسابداري

 ها آن اطلاعات که کرد فرض توان می رو، این از . نمایند استفاده می اقلام گزارش و شناسایی

 .باشند می مقایسه قابل

 حداقل داراي مطالعه، مورد بازار که است این ارزش بودن مربوط براي بنیادي شرط

 مربوط اطلاعات به دبای بازار دیگر، عبارت به .باشد مطالعه مورد دوره در کارایی از شکل ضعیفی

 بودن مربوط هاي آزمون ،) 1999( وو و ونگ عبدالخلیق، اظهارات بنابر. دهد نشان واکنش

 قیمت باشند، رسمی هاي دستکاري فاقد سرمایه که بازارهاي کرد اجرا توان می زمانی را ارزش

 نادر انهمحرم اطلاعات اساس بر و مبادله کنند، منعکس را کنندگان شرکت ترجیح بازار هاي

 می فرض اینجا در طلبد، را می دیگري پژوهش تنهایی به بازار کارایی اثبات که آنجایی از. باشد

 کارایی از ضعیفی شکل حداقل از ، 1391 تا 1387دوره طی تهران بهادار اوراق بورس که کنیم

  .است بوده برخوردار

  قلمرو مکانی پژوهش   )5- 1

  .ر تهران می باشدمکان این پژوهش بازار بورس اوراق بهادا
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   قلمرو زمانی پژوهش  )6- 1

داده هاي شرکت هاي پذیرفته شده در  دوره زمانی مربوط به این پژوهش، اطلاعات مالی و

  .می باشد 1391تا  1387بورس اوراق بهادار تهران براي سال هاي 

 قلمرو موضوعی پژوهش   )7- 1

ساختار  تأثیر بررسی به که باشد می مالی تحقیقات حوزه به مربوط پژوهش این تئوري نظر از

  .پرداخته است مربوط بودن اطلاعات حسابداري برسرمایه 

  اده کنندگان از نتایج این تحقیق استف  )8- 1

  استفاده کنندگان درون سازمانی

رایی و سرپرستان ، مدیران اجسسه شامل هیات مدیره و مدیر عاملاداره کنندگان یک مو 

این افراد در  .هاي مالی هستند سازمانی گزارش، استفاده کنندگان درون سسهؤعملیات یک م

، کنترل دیریت به ترتیب براي برنامه ریزي، بودجه بندي، هدایت عملیاتسطوح مختلف م

اتی که توسط سیستم حسابداري یک ها و انجام دادن اقدامات عادي و روزمره از اطلاع فعالیت

  .بهره می گیرند )هاي مالی صورت(سسه فراهم می شود ؤم

   فاده کنندگان برون سازمانیاست

سسه مؤدریافت اطلاعات مالی را از یک  ، ذینفع و ذیعلاقه اي که حقاشخاص و مراجع ذیحق

، روابط و داد و ستد هاي خود با عات مالی دریافت شده درباره حقوقدارند و بر مبناي اطلا

 .یده می شوند، استفاده کنندگان برون سازمانی نامسسه قضاوت و تصمیم گیري می کنندمؤ

اما . ر جهت دریافت اطلاعات مالی دارندهاي متنوعی د استفاده کنندگان برون سازمانی هدف

  : بطور کلی می توان این افراد را بشکل زیر تقسیم کرد
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هاي مالی علاقه  اینها افرادي هستند که بیشتر از هر کس دیگر به صورت: گذارانسرمایه 

 :مورد عمده زیر است 3هاي مالی  رسی صورتهدف سرمایه گذاران از بر .دارند

  نتایج عملیات و سودآوري موسسه .1

 چگونگی ایفاي مسئولیت هاي مدیران .2

سسه در ایفاي تعهدات و اجراي مؤو بنیه اقتصادي و قدرت نقدینگی وضعیت مالی  .3

 . برنامه هاي آتی

اري از این سسات اعتبمؤ بانک ها و: مالیاعتبار و سایر تسهیلات  ،اعطاء کنندگان وام

دهی معطوف نمی شود بلکه بیشتر توجه ادي که در این گروه هستند به سودتوجه افر. دسته اند

در جهت باز پس دهی تعهدات مالی کوتاه مدت و بلند سسه مؤاین افراد به قدرت نقدینگی 

  . مدت خود می باشد

طور مداوم با افرادي هستند که ب ها این: )بستانکاران( فروشندگان کالاها و خدمات 

قرار می سسه مؤیه در اختیار سسه ارتباط مالی داشته و کالا و خدمات را اغلب به شکل نسمؤ

همچنین این افراد به قدرت . آگاه شوندسسه مؤاز تداوم فعالیت این افراد مایل اند . دهند

  .در جهت پرداخت به موقع طلبشان علاقه مند می باشندسسه مؤو توانایی سسه مؤنقدینگی 

چه در  ..آگاه شوندسسه مؤافرادي هستند که بیشتر علاقه دارند که از تداوم فعالیت : مشتریان

 . جهت خریدهاي بعدي و چه به جهت تضمین هاي محصول و خدمات بعد از فروش آن

هاي مالی علاقه  علت به صورت 3ذینفع می باشند و به سسه مؤاین افراد نیز در : کارکنان 

  : دارند


