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  چكیده

سااسای در تیا یا  ای مالی اسا  ک  می تواند  ارزش شارک  را ماارر کند  با توه  ب  اینک  چگونگی تامین مالی یکی از مباحث ا

سااابا  با  تاامین ماالی کوتااه ماده دارد، تبیین مهتو  اتاباار ترااری با  تنوان یکی از اباار ای تاامین ماالی بدناد ماده ابتاامااه زیاادتری ن

ارر گذار باشاد، کیهی  ساود تواند بر اتابار تراری یک شارک  مده برای مدیران ضاروری اسا   یکی از توامدی ک  میتامین مالی کوتاه

ساری وی گی سا  با رتای  یک  سا  بنابراین مز  ا شارک  ا ساود بر آن  ساود ازاود  در این ژ و   تاریر کیهی    ای کیهی، بر کیهی  

سااایابی ب  این  د  از  ساا   برای د شااده ا ساای  سااابداری برر اتابار تراری با توه  ب  نق  تعدیل کنندگی رباه روی  اطلاتاه ح

ساال 77مالی  اطلاتاه شاده در بورا اوراب بتادار تتران برای  سااهاده گردید    ننین هت   1398الی  1393 ای شارک  ژذیرزا   ا

ضااای اندازه سااااهاده گردید    ننین ب  منمور آزمون زر ضاااای برداری ا  ای گیری رباه روی  از رویکرد مان کاوی با تکنیک مدل ز

د د کیهی  سود بر اتابار تراری تاریر  ای ژانل اساهاده گردید  ناایج ژ و   نشان میاده ای رگرسیونی با ساخاار دژ و   از مدل

مثب  دارد  دیگر یازا   ای ژ و   حاکی از آن اس  ک  با ازاای  رباه روی  اطلاتاه حسابداری، تاریر کیهی  سود بر اتابار تراری 

 زااینده می شود 
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 مقدمه -1

سااال سااال  تامین مالی واحد ای تراری در   ای اخیر ب  م

صاای و در نایر  یکی از چال  یااو سااع  بص  خ صاادی تو  ای ا

اقایادی کشور تبدیل شده مانعی برای شااا  بصشایدن ب  رشاد 

ساا   از آنرایی ک  در ایران یک بازار بد ی زعالی وهود ندارد،  ا

ساااا بانکی شاارک  ساای شااده ب    ا برای تامین مالی خود ب  

وابساا   سااند  این امر در شرایک کنونی ک  واحد ای تراری با 

شااده شااکل ک بود نقدینگی روبرو اند و بانکرکود مواه    ا با م

شاارک شااده اند ژی ساا   از طرزی   از ژی    ا را زدج کرده ا

شااار  شااکلاه تامین مالی را بی ساارمای  م اندازه و ت ق کا بازار 

یاا یا شاارایک زعدی ت ساا   در   ای بدندمده ابتا  گیریکرده ا

 ای کوتاه مده دارند  اتاباراه بیشاری نسب  ب  تی یا گیری

با  رااری  ماالی کوتااهت تاامین  یاک منب   با  توماده میتنوان  ناد  ا

کا  شااار اا   شاااه ضاااااف آ ناد  کلاژربتبود او  و  اا ک اک ک

 90 شاودمی زده تص ین ک  د د می گاارش( 2012)1  کاران

صااد  سااال در تراری اتابار طریق از هتانی کام ای تراره در

  شده اس  تأمین 2007

شاانده ک  ب   ساا  بین خریدار و زرو اتابار تراری توازقی ا

شاااناده با  خریادار  د اد کا  وها  کاامی اهاازه میموها  آن زرو

سااا یا  شاااده را باا تااخیر ژرداخا  کناد )مااین و ا ، 2خریاداری 

ضااااکننادگاان اتاباار ترااری،  اینا  تاامین ماالی از 1992 (  تقاا

ساااایر روش ساااب  ب    ای تامین مالی طریق اتابار تراری را ن

ضااا ک ار برآورد می کننادگاان اتاباار ترااری، ات اای کنناد  تر

سااارش اتاباراه تراری با  سااارات ی برای گ  این  کا را یک ا

یااومه خود می (  2017، 3دانند)چن و   کارانبازار زروش مح

ضااا  غا  تر غاد با  موق  مت ارین د خا   باار، ژردا گاان اتا ناد کن

شاااریان تعتداه  ساا  زیرا اغد  م شاااریان ا تعتداه از هان  م

خا  می تااخیر ژردا باا  ناا خود را  ناد  آلاو شاااان 2012) 4کن ( ن

 ای ژرداخانی  ا، حساا درصاد از شارک  60ود د د ک  حدمی

شااین نمیر بای و خود را با تاخیر ژرداخ  می کنند  م العاه ژی

کااران یادل و  یلاری2010)5   یاامرا و 2006) 6(؛ ب سااا گاار (؛ 

کااران کااران2011) 7   اادمل 2012) 8( و گرمدی و    سااا ( ا

سااااه ماالی و می سااا کنناد باا توها  با  تاد  تقاارن اطلاتااتی، مو

 ای وا  گیرنده گذاران ستا  برای ارزیابی ریسک شرک سارمای 

سااااناد سااااباداری ماکی    اای ماالی باا گاارش .بر اطلاتااه ح

ساک  سارمای  ب  منمور ارزیابی ری کیهی  بام ب  تامین کنندگان 

 
1 Klapper et al 
2  Mian and Smith 
3 Chen et al. 
4 Altunok 
5 Beatty et al. 
6 Biddle and Hilary  

شارک  کند و بنابراین تد  تقارن اطلاتاتی  ا ک ک میاتاباری 

 (  2017د د)چن و   کاران، را کا   می

شااار مایل ب  تامین مالی برای تامین ساارمای  بی کنندگان 

، 9 ای با کیهی  بام حساابداری  سااند )بارو و   کارانشارک 

شااااریان باکیهیا  کننادگان می(  برخی تامین2008 دانناد ک  م

سااک  سااابداری ژایین ژر ری ساا  ح ساااند و بنابراین م کن ا  

شااند )ان وتو شااا  با ، 10ت ایدی ب  ارائ  اتابار تراری ب  آنتا ندا

ساود با اتابار 2019 شاده راب   کیهی   (   تامدی ک  می تواند 

ماالی  شاااگری  رااری را ازاای  د اد، وی گی  اای کیهی گاار ت

 ای کیهی  ساود، کیهی  (  یکی از شااخ 2020، 11اسا )زنک

ساااا تادی ا کااران، اقلا  تع (  یکی از این 1399 )زیودار و   

ساا   رباه وی گی سااابداری ا  ای کیهی، رباه روی  اطلاتاه ح

سااهاده از روش ساان  روی  طی زمان موید ا ساابداری یک  ای ح

سااید  ما ی   اتی ساا   رباه روی  ب  و ضاارورت ا طی زمان ا اش 

د نده ت دکرد شارک  نیسا ، اما خود ب  مهتو  این اسا  نشاان

نادازهکا  بر ساااای از روشای ا باای  اای گیری دقیق ت دکرد 

ساااون و  سااااهااده ن ود)ژار ساااانی طی زمان ا ساااابداری یک ح

با  12،2015  کااران ساااای منرر  باای یا  می  بااه رو (  ازاای  ر

ساود و اقلا  تعتدی گردد  ساان ک ار در اندازه گیری ت دکرد  نو

و در نایر  بر کیهی  ساود تاریر گذارد، زیرا این شااخ   تلاش 

سااب  کند  با توه  یم سااان یا ت دکرد غیرتادی را محا کند تا نو

تواند بر کیهی  ساود ب  اینک  رباه روی  اطلاتاه حساابداری می

شارک  شاد و  یاادی اررگذار با شارایک اقا  ایی ایرانی با توه  ب  

شااکلاه تدیده ساااند لذا در ژرداخ  تعتداه خود دچار م ای  

عیاار بر راب ا  کیهیا  کننادگی این مضاااروره دارد نق  تعادیال

سا  ک   ضایت ا شاود  مز  ب  تو سانریده  ساود و اتابار تراری 

تااکنون در تحقیقااه داخدی نق  تعادیال کننادگی ربااه رویا  بر 

راب   زوب بررسی نشده اس  ک  یکی از هنب   ای هدید بودن 

شاااد    ننین یکی دیگر از نوآوری  ای  ضااار می با تحقیق حا

ک مان کاوی مدل زضای برداری ژ و   حاضر اساهاده از تکنی

سا  ک  در ادام  ژ و   ب   ساابداری ا برای اندازه رباه روی  ح

 آن ژرداخا  می شود   

 مبانی نظري پژوهش -2

سااهاده  کشاور ای در ای دوره بین تراره در تراری اتابار از ا

 قرارداد ای  اسا  برهساا  بسایار توساع  حال در و یازا  توساع 

باار سااا  مرتبک کاام زروش   ننین و خریاد با  ترااری اتا   ا

7 Garcı´a Lara et al.  
8 Gormley et al.  
9 Barth et al 
10 Enomoto 
11 Zhang 
12 Peterson et al. 
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 تأمین مع ول روش یک تنوان ب  تراری اتابار طومنی سااابق 

شااان مالی غیر  ای شاارک  بین در مده کوتاه مالی  د د می ن

  ا تئوری از انبو ی  کنند می ژیدا ارزش آن در  ا شااارک  ک 

ضایت برای  گیرنده کننده، تأمین تنوان ب  شارکاتا چرا اینک  تو

 بوهود کنند،می زعالی  تراری ترااری  ای زعاالیا  در دو  ر یا

ماده سااا  آ ناد ظتور ماالی بر مبانی  اایتئوری اولین  ا   کرد

  ای نمری  و معامد   این  شااامل غیرمالی  ای تئوری ماعاقبا ،

  (1،2020شدند )اساندی و  اروی ظا ر تراری

شااایار  منب  ماالی ( اتاباار ترااری را یاک 2015)کااروالو و 

سااارمای  ضااایت میمتا و کانال  شااارک گذاری تو  ا د ند ک  

ضااا می ضاا  و تقا کنند   اتابار تراری در مع وم ب  یکدیگر تر

شود و خریدار و ترض  کننده طی یک توازق قراردادی تعبی  می

سااا  تاا تااریخ از ژی  آن توازق می کنناد کا  ژرداخا  م کن ا

شاااده ب  تاخیر بیازاد  در اد یاااادی و مالی نیا تعیین  بیاه اقا

شاارک  ساا   آن ا  ی  اتباار تراری بین  شااده ا سااا    ا بره

تواند در ات ای اتاباراه تراری بین ترضا  کننده چیای ک  می

سااا  کا  ت وماا  شاااکال ایرااد کناد، این ا ضاااا کنناده م قاا و ت

ساااند و ابتا  اطلاتاتی شاارک  ضااا کننده ژر مصاطره    ای تقا

شاااانا  شااارکا  ( 2020، 2زیاادی دارناد)  اا ناااط یناانی در این 

ساا  و داده سااب  ب  کیهی  مدیری  آنتا زیاد ا  ای زیادی در ن

(  چنانن  2000، 3مورد آنتا در دساارا نیسا )آن  و   کاران

 ای دریاز  کننده اتابار تراری ب  موق  تعتداه خود شاارک 

ضاا  کنندگان  را ژرداخ  نکنند، محدودی   ای زیادی برای تر

سااارماایا  ای، کاا   چرخا  تولیاد، ک بود نمیر کاا   مصاا رج 

شااارکا  با    راه دارد، بناابراین  ضاااعیل ت دکرد  نقادینگی و ت

ضااا  کننادگاان باایاد احا اال تااخیر در ژرداخا  و حای نکول  تر

تعتاداه را در نمر بگیرناد  برای این امر باایاد اطلاتااه دقیقی از 

  (2017خریدارن خود داشا  باشند )چن و   کاران، 

شااای از کیهیا  درآماد اا و  از آنراایی ساااود ناا کا  کیهیا  

سااا  و درآماد اا و  اینا   اا با  دارایی  اا و باد ی  اا  اینا   اا ا

شااالوده کیهی   ساا  ک  زکر کنیا  ساااگی دارد ژم من قی ا ب

ساااود مابدور می شاااگری در کیهی   ، 4شاااود)چن و گن گاار

 یاه اسااندارد ای ش اره یک م ابق با بیانی  مهتومی (  2019

سااااباداری  شاااگری ماالی، تتیا   5امریکااماالی ح  اد  اولیا  گاار

نا  کا  از طریق  اطلاتااتی در زمی سااا   رااری ا حاد ت ت دکرد وا

اندازه گیری ساود و اهاای آن ب  دسا  می آید  ساود حساابداری 

سااو  می شااود ک  در  نگا  و اهاای آن از ه د  اطلاتاتی مح

 
1 Stanley & Harvey 
2 Shang 
3 Ang et al 
4 Chen & Gong 
5 Financial Accounting Standard Board. 

یاا یا سااک ازراد باید ت از تلایق   شااوددر نمر گرزا  گیری تو

صاااوره  اای نقادی هریاان بینیژی  اای ماالی خاا   ینهعاان 

ماار خود  باازده مورد انا با  منمور برآورد  رااری  حاد ت باا آتی وا

سااهاده از ساود ای هاری اسا  (  6،2005و   کاران )زرانسایما

یاان قاد آتی  با  منمور ازاای  توان ژی  بینی هر یاد  اای ن باا

کیهی  ساود یک مهتو  چند با کیهی  باشاد   گاارش شادهساود 

ساا  ک  تاکنون محققین با آزمون  ای مصادل درهت  بعدی ا

نادازه حادی برای ا با  روش وا سااا  سااانر  آن،  گیری آن د

سااود تنتا یک بعد نیازا  اند  با این حال، اگر در ارزیابی کیهی  

شاااده و مورد  اا   عااد آن در نمرگرز یاا مر وتا  محادودی از اب

سای ق صاد  در راب   با کیهی  برر سا  نایر  حا رارگیرد م کن ا

م ابق  ( 7،2006ساود یک شارک  اشااباه باشاد)ولوری و هنکینا

با بیانی  ش اره یک  یاه تدوین اسااندارد ای حسابداری مالی، 

شااری درباره وی گی  ای ت دکرد ساود با کیهی  بام اطلاتاه بی

یااا ی اه خا ، شااارک  ک  در ارتباا با ت ساااک  مالی یک  تو

شااده، زرا ا می یاا یا گیرنده خا  گرزا   ساا  وی گی کند  ت

صاا لا   ساا   اول، ا سااود در این تعریل نتها  ا برای کیهی  

ساااود تنتاا  سااا   کیهیا   ساااود ب  تنتاایی بی معنی ا کیهیا  

ساا   دو ،  شااده ا یاا یا خا  تعریل  درچارچو  یک مدل ت

ساود سااگی دارد ک   کیهی  مبدغ  ضاوف ب شاده ب  این مو گاارش 

یا ماالی آ بااره ت دکرد  یادی در تااه مه حااوی اطلا ساااود  ا مبدغ 

 این تعریل ب  دو شارک ، می باشاد و ساو  اینک  کیهی  سود در

یا یا1) طریق شارک  با ت  ای ( از طریق ارتباا ت دکرد مالی 

سااابداری در 2) شااده و اتصا  ساااا ح ساای ساا   توانایی  ( ب  وا

ناادازه ناااو و شاااودگیاری ت دکرد؛ تبیین میا کااار )دی  8ان  

،2010 ) 

( ساود را براساا ارتباا اقلا  تعتدی 2002)9وانیو د وچد

شااا ، حال و آینده تعریل با هریان  ای نقدی ت دیاتی دوره گذ

شاای از کیهی  اقلا   سااود نا صااوره، کیهی   می کنند  در این 

شاار از وی گی تاریر بر  تعتدی خوا د بود   رچ  اقلا  تعتدی بی

یااتی  قاد ت د باامتری هریاان ن شاااناد، دارای کیهیا   باا برخوردار 

سا  ک  ب  وه  نقد  ساودی با کیهی  ا سااند  ب  تباره دیگر   

ساا  ک  اقلا  تعتدی نادیک تر بوده  در این مبنا اتاقاد بر این ا

ساااود را کاا   می توان ادتاا کرد کا  د اد  بناابراین میکیهیا  

سا )نوروش و ساود ا شاار ب  معنی کیهی  ک ار   اقلا  تعتدی بی

اولین تئوری ک  نق  اطلاتاه حساابداری بر  ( 1388  کاران، 

شاااان می د اد، تئوری تاامین ماالی  اتاباار ترااری را کا رنا  ن

6 Francies 

19 Velury and Jenkins 

8 Dichev et al. 
9 Dichev & Dechow 
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ساا  ک   شااوندگی و  تئوری اطلاتاه، مای  تئوری شاااملا نقد

سا  ارراه سااندی و  اروی،  ای سایا سا )ا طبق   (2020ژولی ا

سااااه مااتئوری مایا  اطلاتااتی برخلا  بااناک سااا لی و  اا و مو

ضااا  سااابی در تاامین ماالی اتابااری، تر کننادگاان کاام ماایاای ن

ساود ژایین دارند  زیرا آنتا صارزا وابساا  ب    ای با کیهی شارک 

شااااریاان  اطلاتااه ماالی برای کاا   تاد  تقاارن اطلاتااتی باا م

طور مسااقیا از طریق کنندگان می توانند ب خود نیسااند  ترضا 

شاااری ساا  آورند زیرا معاملاه روزان  اطلاتاه م ان خود را ب  د

ناابراین ناد ب یاان خود دار شاااار باا م ناد می روابک نادیکی   باا توان

نا  عااملاتی  اای  ای سااا ا  در ک ار م  شااارکا  ماالی گری وا

سااون و راهان ساا  دارای 1977، 1کنند)ژار (  اوم، آنتا م کن ا

شاااند شااااریان با کنندگان تامین .ا ر  زنریره تامین بی  از م

توانند مشااریان خود را ب  ق   ترضا  تتدید کنند زمانی ک  می

د اد  این تتادیاد زماانی اقادامااه آنتاا احا اال نکول را ازاای  می

کنندگان هایگاین ک اری شاود ک  مشااریان، ترضا تر میهدی

ساااایر اتاباارد نادگاان مثال  ساااوی  دارناد  در مقاابال تتادیاد از 

سااااه مالی و اتابار سااا ی برای ق   تامین مالی آتی م کن مو

سااارت  بر ت دیاه وا  گیرندگان تاریر نگذارد  دو ،  سااا  ب   ا

تامین کنندگان از باب  زیان  ای  ناشای از نکول مشاری، ک ار 

سااه مالی نر   سا سا  با مو سااند زیرا آنتا در مقای سای  ژذیر   آ

شاااری ر  د د برای  شاا  بامتری دارند  اگر یک نکول از م ژو

ساان تر تامین  شاده آ ضا   کننده کنارل مردد موهودی  ای تر

ساا    طبق تئوری شااوندگی ا   ابنگاه کندمی حکا دارایی نقد

  ایدارایی تیهی  و تیر  در سنای مالی  ای واس   ب  نسب 

گااانوا  نااد ناا  بااا معوب گیر عاااملاتی  ای  برتری تر، ژااایین م

بال، دیگر اتاباار د نادگا2015، 2دارناد)لین و چو با  (  در مقاا ان 

ساصای می توانند مالک مناز  دارایی  ای وریه  گذاشاا  شاوند  

سااااگی کننادگاان میبا  تنوان مثاال تاامین شاااک توانناد تااریر ور

شاان، کا    شااریان را از طریق دزاف ب  موق  از احیای حقوق م

اا   کاام اای زروخ یا   ماالک بااز ژم گرزان و  ناد  یعنی حق  د 

سااالیوان و راوره (   تلاوه بر این، تامین 2006، 3شااده را دارند)

شااابکا   اای خود برای زروش کاام اای  کننادگاان می توانناد از 

سااهاده کنند  در نتای ، تامین شاده ا یااح   کنندگان م کن ت

شااند  شااا  با ساا  اطلاتاه را دا ساا  ماایای ک ساان و  ا ژار

تواناد محال خریادار کنناده میکنناد تاامین( بیاان می1997راهاان)

اندازه و زمان سهارش نیا  بازدید کند  را بیشار از مؤسساه مالی

ساا  و کار خریدار را ب  تامین کننده ارای  ایده شاارایک ک ای از 

نا  و ژو  یاا یادار برای  ( 4،2019می د اد )چ ناایی خر تاد  توا

 
1 Petersen and Rajan 
2 Lin & Chou 
3 Sullivan Ravert 

هااده از تصهیل ساااا ساااا  برای ا یا  م کن ا قادی اول  اای ن

ضا  شاانتر شاد ک  ن شاداری با د نده زوال کننده یک تلام   

یادا باار خر تاامیناتا یاا  با  این ماا ها   باا تو سااا    گاان ر ا ناد کن

سااگی ک اری ب  صاوره  ای مالی مشااریان هت  نماره و  واب

ارزیابی اتابار آنتا دارند  در نایر ، کیهی  حساابداری مشااریان 

در تی ی اه تامین کنندگان برای گسارش اتابار تراری ک ار 

   .(2017اس  )چن و   کاران، 

سااهاده معاملاه،  این  تئوری با این حال، طبق  اتابار از ا

یااادی و ت دیاتی وری بتره تواندمی تراری   ای این  بودن اقا

ساااندی و  بتبود معامد   ای طر      برای را معامد  شااد)ا بص

سااااباداری اطلاتااه می   (2020 ااروی، زیرا کیهیا  اطلاتااه ح

 د دتواند  این  کس  اطلاتاه را کا   د د  شوا د نشان می

سااابداری  ک  تامین کنندگان  نوز  ا می توانند بر اطلاتاه ح

شاااناد زیرا تاامین شااااریاان ماکی باا سااا  م کننادگاان م کن ا

سااک  شاااری و ارزیابی ری ضااای م شااکلاتی در ژی  بینی تقا م

شاااان ترربا  کنناد باداری مثال میاان  .اتابااری ساااا اطلاتااه ح

ساارمای دارایی شاارک  می تواند برای  ای  سااود  شاای   ای، حا

شاااریژی  شاااریان و ارزیابی م ضااای آینده م بدون  بینی تقا

(  تامین 2008، 5ریساک مورد اسااهاده قرار گیرد)رامان و شاترور

شااریان با کیهی  حساابداری  سا  بدانند ک  م کنندگان م کن ا

سا  ت ایدی ب  ارائ   سااند و بنابراین م کن ا ساک   ژایین ژر ری

شاااند  تحقیقاه  شاااا  با شاااان اتابار تراری ب  آنتا ندا قبدی ن

شاارک می  ای بارگ و قابل اتا اد ک  احا ام از نمر د د ک  

شااها  سااک اطلاتاتی  شااده تو ساااند، از اتابار تراری ارائ   تر  

سااااهااده میتاامین کنناد)کلاژر و   کااران، کننادگاان کوچکار ا

تاامین 2015، 6؛ مورزین و  انرورایج2012 یا ،  با  این ترت   )

ساا  ظرزی  ب شاارک مالی تراری م کن ا  ای با کیهی  د ی 

شااریانی با  شاد  از طرزی برای م ساابداری ژایین را بتبود نبص ح

ساان  سانای آ ساایابی ب  تامین مالی  ساابداری د کیهی  بامی ح

شااار از  ساااهاده از اتابار تراری احا ام بی ساا  زیرا  این  ا تر ا

سااااهاده از اتابار تراری با  سااا  و انامار می رود ا ماایای آن ا

ساااا بناابراین نوف هتا  راب ا  بین  .بداری ازاای  یابدکیهیا  ح

ساوال  سااهاده از اتابار تراری یک  شاگری مالی و ا کیهی  گاار

  .باز اس 

شاده راب    شاگری مالی می تواند  وی گی  ای کیهی گاار

سااود ب   سااود با اتابار تراری را ازاای  د د  کیهی   کیهی  

سااگی دارد  ب  تبارتی دیگر  شارک  ب شاگری مالی  کیهی  گاار

شاگری مالی  صایاه کیهی چارچو  مهتومی گاار یاو توه  ب  خ

4 Cheung  & Pok 
5  Raman & Shahrur 
6 Murfin & Njoroge 
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سا  اطلاتاه حساابداری و رباه  شاا،، قابدی  مقای روی  از قبیل از

شاااد )بدیر و می شااارک  مهید با ساااود  تواند درارزیابی کیهی  

 (   2019، 1تبدالعمیا

سااهاده از روش  ای حساابداری رباه روی  طی زمان موید ا

ساید  ما ی   اتی اش؛  سا   رباه روی  ب  و ساان طی زمان ا یک

سا ، اما خود ب  مهتو   شارک  نی شاان د نده ت دکرد  ضارورت ا ن

ساا  ک  برای اندا سااای از روش  زهاین ا گیری دقیق ت دکرد بای

سااون و  ساااهاده ن ود)ژار سااانی طی زمان ا سااابداری یک  ای ح

کااران،  با  2015   ساااای منرر  باای یا  می  بااه رو (  ازاای  ر

ساود و اقلا  تعتدی گردد  ساان ک ار در اندازه گیری ت دکرد  نو

شااخ  ساود تاریر دارد؛ زیرا این   ا تلاش و درنایر  بر کیهی  

ساب  کنند  انامار  کنندمی ساان یا ت دکرد غیرتادی را محا تا نو

ساود، قابدی  ژی  می ساابداری و ژایداری  رود بین رباه روی  ح

بین ساود و   وار ساازی ساود طی زمان راب   مثب  و   ننین 

بین رباه روی  حساابداری و قدرم دق باقی انده  ای مدل اقلا  

ان راب ا  منهی تعتادی اخایااری و کیهیا  اقلا  تعتادی طی زما

سااون و   کاران،  شااد)ژار شااا  با (  رباه روی  2015وهود دا

 ای یکساان برای اقلا  مشااب  اسا  خواه از یک اسااهاده از روش

دوره ب  دوره دیگر یک شارک  گاارشاگر باشاد و خواه مر بوا ب  

شاااد  برای  شااارکا   اا باا شاااص  برای کال  یاک دوره زماانی م

ساود یا تهییراه در کیه سااهاده سانر  کیهی   ساود؛ یک ا ی  

شاارک  را با برخی  سااای ت دکرد  صااوره  ای مالی بای کننده 

ساال(  شارک   ا در یک  ساایر  شاا  یا  معیار  ا)مثلا ت دکرد گذ

سااای توانایی  شااار در  ربص  بای ساا  کند و رباه روی  بی مقای

سااا  ت دکرد را باا این معیاار اا ازاای  د اد    اانگونا  کا   مقاای

ساااک دینو و   کااران) شااااخ 2010تو یاان گردیاد   اای ( ب

ای  ساند  انامار مصادل کیهی  سود  ات ا دارای ما ی  مقایس 

رود رباه روی  حساابداری طی زمان انعکاسای از کیهی  ساود می

ساااهاده مداو  از  سااید  ا سااود ب  و ساااکاری  شااد؛ زیرا د بامتر با

شااده و باتث میروش سااابداری محدودتر  سااود  ای ح شااود 

شاااخ   شااده یک  شااد  ب  گاارش  شاارک  با بتاری از ت دکرد 

شاد،  شاار با شارک  بی ساابداری  تباره دیگر  رچ  رباه روی  ح

سااابداری ب   ضااای  ک اری برای مدیران هت  تهییر روش ح ز

ساااود با  شاااده؛ لذا  ساااود ایراد  سااااکاری و مدیری   منمور د

باداری تر خوا اد بود    ننین  رچا  روشکیهیا  ساااا  اای ح

شاا  باشاند و  ای مصادل تهییشارک  طی ساال ر محساوسای ندا

ساااهاده  سااا ری طی زمان ا شاارک  از روش  ای با رباه و م

سااابداری بدلیل کا   خ ای ن اید، قابدی  ژی  سااود ح بینی 

یابد    ننین اسااهاده از ژی  بینی ساود حساابداری ازاای  می

 
1 Bedier & Abdel-Azim 

سااناه روش ساابداری طی زمان موه  کا   نو ساان ح  ای یک

ساود ا ساابداری و ایراد  ساون و ی   وارتر میساود ح گردد)ژار

 ( 2015  کاران، 

کااران ناد2020)2لی و    شاااان داد  کا  شااارای ی در ( ن

ساااارا در باامتر کیهیا  باا اطلاتااه  بر گیرد، می قرار ت و  د

یااا ی ااه  تاأریر ترااری اتاباار ات اای برای کننادگاان تاأمین ت

 معرض در ک   اییشارک  برای   ننین ازاای  این  گذاردمی

شاااار دارناد قرار خاارهی باازار اای سااا ، بی دیگر یاازاا   اای  ا

 IFRS ک  کشور ایی در  اشرک  ژ و   حاکی از آن اس  ک 

شاااری تراری اتابار کنند می اهرا را شاااریان ب  نیا بی  خود م

ضااایا  نااایج کدی، طور با   د ناد می ارائا   را ژ و   آنتاا این زر

شاااگری کا  کنادمی تاأییاد  ترااری اتاباار بر تواناد می ماالی گاار

  مثب  بگذارد تأریر

شااان داد راب   مثبای بین محازم 2020زن ) کاری ( ن

شارطی و اتابار تراری قبل و بعد از شاروف بحران، وهود دارد ک  

شاان شارطی ن ضاای تامین کنندگان برای محازم  کاری  د نده تقا

شااان دادند ک  ارتباا بین محازم  کاری  ساا     ننین آنتا ن ا

طی و اتاباار ترااری ژم از آغااز بحران ماالی، کاا   قاابال شااار

شااارای ی اتهااب می ازااد توهتی را ترربا  می کناد و این تنتاا در 

ک  تأمین کنندگان و مشااریان معاملاه مکرر داشاا  باشاند یا در 

نادیکی یکدیگر باشاند،  نگامی ک  کام ای معامد  شاده ب  های 

شاده اند، ز ساااندارد  ساازی، ا شااری  ا از نمر ماهاوه  مانی ک  م

شااند و تأمین  شااا  با مالی محدودی  و قدره چان  زنی بامیی دا

ساا  ک   شااند  این بدان معنا شااا  با کنندگان نقدینگی کازی دا

شاااد و  وقای تاد  تقاارن اطلاتااتی در طول زنریره تاأمین کا باا

تاأمین  ناد،  باامیی برخوردار بود نا  زنی  چاا قادره  یاان از  شاااار م

ورانم خود را نسب  ب  مشاریان ک ار محازم  کنندگان نقدی تد

کاار ازاای  می د ناد و آنتاا حای ماایال با  ات اای اتاباار ترااری 

  ب  مشاریان ک ار محازم  کار ک  محدودی  مالی دارند،  ساند 

شارک 2020شاان ) شاان داد  شاوندگ یی ا( ن  یک  نقد

ب   یاتابار ترار ی ازاا یبرا یشااریب یلدارند ت ا یساتا  بامتر

شااار کنندگان  یناتابار از تام یاز و ک ار ب  در ندخود دار یانم

سااگ ساا یواب شاان داد ک  راب   ب یازا   ای یردارند    ینژ و   ن

سا سا شاوندگ یاتابار ترار ی ا یا شارک   یساتا  برا یو نقد

سااند  یمال ی محدود یک  دارا یی ا ساا  ب  تأم یا   یمال ینواب

ساااند  یخاره ،  وندشاا یکوتاه مده محدود م ی ا یبا بد  یا 

 اس    یدترشد

تاأریر2019ان وتو) ماداری (  تاا یا  بین راب ا  در سااا  کیه

ساابداری سای را ژاژن در تراری اتابار و ح شاان ناایج  کرد برر  ن

2 Li et al 
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شاان بدون مشااریان تراری اتابار ک  داد  رباه با ساتامداران دا

سااابداری کیهی  از طریق ساااخاار  چنین و یابد می ازاای  ح

 تراری اتابار و حساابداری کیهی  بین ساتامدارن با رباه راب  

 نادیک ژیوند ک  اسا  آن از حاکی  ایازا   کنند می تضاعیل را

 حساابداری اطلاتاه ا  ی  کا   ب  منرر ژایدار ساتامداران با

   شود می خیوصی اطلاتاه اشارا  طریق از

بادالعمیا) بااا2019بادیر و ت بااه بین داری معنی ( ارت  ر

سااااباداری  تعتادی اقلا   اای مااناده در ک ار تهییراه و رویا  ح

شاااان دادناد ژیادا سااااقیا آنتاا   ننین تاأریر  ن  اقلا  کیهیا  م

ساای سااتا  بازده زمانی ا بر را تعتدی شااان   کردند برر آنتا ن

سااهاده ک  دادند سا  از مداو  ا  از ژم تنتا حساابداری  ایسایا

ساایابی زرا ا  را بازار ساازی   امان تواندمی ساود کیهی  ب  د

شاااان آنتاا  اییازاا   کناد ساااابداری ربااه ک  د دمی ن  روی  ح

ساایابی در ساود کیهی  ازاای  باتث  ساتا  بازده   امانی ب  د

  شود می

( ب  بررسای این م د  ژرداخاند ک  2017چن و   کاران)

شاارک  سااابداری ژایینی دارند آیا   ایی ک  کیهی  اطلاتاه ح

سااهاده ب شاار از اتابار تراری ب  تنوان یک منب  تامین مالی ا ی

باا کیهیا   شاااان داد کا  اتاباار ترااری  تاا ن ااایج آن می کنناد  ن

ساابداری کا   می یابد    ننین آنتا دریازاند ک  این راب   ح

 ایی ک   این  نقدشاوندگی موهودی ک اری دارند برای شارک 

سا   یازا  یا تد  تقارن اطلاتاتی بامتری دارند شاتودتر ا  ای م

یااا ی اه  ساااابداری با ت آنتا ادبیاه ارتباا کیهی  اطلاتاه ح

 د د مالی را گسارش می

( راب ا  محاازما  کااری باا اتاباار ترااری 2015دای و یاانا )

شارک  شاان دادند ک  یک را در   ای چینی بررسای کردند  آنتا ن

کااری و  ما   ناارداری بین محااز با  و مع رااری راب ا  مث باار ت اتا

 وهود دارد 

کااران یاک راب ا  2015)1آناونی و    کا   ناد  شاااان داد ( ن

ساااابداری با اتابار تراری وهود  مثبای بین کیهی  اطلاتاه ح

شااااریاانی کا  کیهیا  اقلا  تعتادی  دارد و اتاباار د نادگاان با  م

 آنتا ژایین تر اس ، اتابار ک اری می د ند  

ساااون و   کاران) سااای تا2015ژار ریر رباه روی  ( ب  برر

سااال  ای مصادل بر کیهی  مق عی و   ننین رباه روی  طی 

ساود تحدیدگران و  ساود، تد  تقارن اطلاتاتی، دق  ژی  بینی 

ساااهاده ژ و    سااتا  ژرداخا  اند  معیار مورد ا   امانی بازده 

سااا  هتا  انادازه سااااباداری و قاابدیا  مقاای گیری ربااه رویا  ح

ضاای برداری اطلا ساابداری؛ مدل ز شاد  زبان برنام  ح تاه می با

 ای نویسای کامییوتری مورد اسااهاده هت  تبدیل ماون صاوره

 
1 Antoni et al 

ااایج و  شاااد  ن باا ژاایاون می  باان  تاددی، ز با  بردار اای  ماالی 

 ای ژ و   نشاان می د د ک  رباه روی  بر شااخ   ای یازا 

سااود، قابدی  ژی  سااود از قبیل ژایداری  سااود، کیهی   بینی 

سااود و اقلا سااازی    تعتدی اخایاری ارر معناداری دارد    وار 

شاااان می د اد کا  ربااه    ننین نااایج و یاازاا   اای ژ و   ن

شاا  ولی بر  ساابداری بر تد  تقارن اطلاتاتی ارر منهی دا روی  ح

دق  ژی  بینی ساود تحدیدگران و   امانی بازده ساتا  شارک  

 ارر مثب  دارد 

شااان ( 1398ظهری و   کاران) ساا  ک  قابدی  م دادندن قای

سااود تاریر مثب  دارد    ننین ناایج و  سااابداری بر کیهی   ح

بااه رویا   باا ازاای  ر سااا  کا   یاازاا   اای ژ و   مویاد این ا

 .شرک ، کیهی  سود شرک  نیا ازاای  می یابد

 ( با اساهاده از رویکرد ماهیر ای1397ازلاطونی و نع ای )

شاان ابااری شاگری ازاای  با دادند ن  کیهی  و مالی کیهی  گاار

شااا،  ناایج حال، این با یابد  می تراری ازاای  اتابار میاان از

عااه قال مرب حادا یاای زقک مع ولی رویکرد  با  تاأریر گو  و مث

شااا معنادار کیهی  شااگری مالی( کیهی  ن  )و از اتابار  بر گاار

 .اس  تراری

 فرضیه هاي پژوهش -3

ضااایا  اول: کیهیا  اقلا  تعتادی بر اتاباار ترااری  تااریر زر

 مثب  دارد 

ضاای  دو : رباه روی ، تاریر  مثب  کیهی  اقلا  تعتدی  زر

  بر اتابار تراری را زااینده می کند 

 متغیرهاي پژوهش -4

ساا  سااقل، واب شاامل م تعدیدگر و کنارلی ب   ،این ماهیر ا 

 شر  زیر می باشد:

 ماهیر وابسا :  -4-1
ساااب  (: TCاتابار تراری)  سااا  با ن ساااا برابر ا  ای ح

کااران،  کال دارایی  اا )چن و    با  ارزش دزاری  ژرداخانی 

2017 )  

 متغیر مستقل:  -4-2

سااود) سااود از (: ب  منمور اندازهEQکیهی   گیری کیهی  

ساااهاده از  ساااهاده گردید  تد  ا شاااخ  کیهی  اقلا  تعتدی ا

ساابداری را می ساود ح سا  ک   توان ب  معیار اقلا  تعتدی این ا

 ای نقادی ت دیااتی و اقلا  تعتادی باز ن اایی ریانتنوان ه   ه

سااابداری، هریان سااود ح  ای کرد  انامار می رود اقلا  تعتدی 

یااتی آتی را ژی  قادی ت د ناد و هریاانبینی مین قادی کن  اای ن

شا  هریان شاا  را منعکم هاری و یا بازگ ن اید   ای نقدی گذ

تواناایی اقلا   توانادگیری در تعیین اقلا  تعتادی میخ اای انادازه
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یاان تادی را برای ژی  بینی هر کااا تع یاا انع قادی آتی   اای ن

صااوره بالقوه تحریل کند  هریان شااا  و حال ب    ای نقدی گذ

 تواند ب  تنوان اندازه معکواگیری میواریانم این خ ای اندازه

سااااا ژ و   دینوو  شاااود  برا ساااود در نمر گرزا   کیهی  

مق عی ژی  بینی اقلا  تعتدی ب  ( مدل رگرسیون 2002دچو)

 شر  زیر اساهاده شد:
𝑇𝐶𝐴𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
= 𝛽0 + 𝛽1

𝑐𝑓𝑜𝑖𝑡−1

𝐴𝑖𝑡−1
+𝛽2

𝑐𝑓𝑜𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
+ 𝛽3

𝑐𝑓𝑜𝑖𝑡+1

𝐴𝑖𝑡−1
+

𝛽4
∆𝑅𝐸𝑉𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
+ 𝛽5

𝑃𝑃𝐸𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1
+ 𝜀𝑖𝑡  

 (        1مدل)

 

 در این مدل :

𝑇𝐶𝐴𝑖𝑡 شاارک سااال  i  اقلا  تعتدی هاری  ساا  با  tدر  )برابرا

تاای تهییر در  قاد من ها  ن هااری غیر از و تهییر در دارایی  اای 

سااایر بد ی  ای  سااناد ژرداخانی و  بد ی  ای هاری غیر از ا

 کوتاه مده بتره دار(

:Ait−1 ارزش دزاری کل دارایی  ا در ابادای دوره 

𝑐𝑓𝑜 ساال هاری و ساال قبل،  : خال  هریان نقدی ت دیاتی در 

 سال بعد 

∆𝑅𝐸𝑉𝑖𝑡  تهییراه زروش شرک :i   سالi  

𝑃𝑃𝐸𝑖𝑡 شااین آمه و ترتیااه )دارایی : ارزش دزاری اموال، ما

   tدر سال  i ای راب  مشتود( شرک  

𝜀𝑖𝑡خ ای برآورد اقلا  تعتدی : 

 

شااص  ن ودن باقی انده مدل  زوب، انحرا  معیار ژم از م

ساال  ای هاری) ساب  tباقی انده  ا طی  ساال قبل محا ( تا چتار 

ساب  شاده بیانگر شااخ  معکوا  شاد  انحرا  معیار محا خوا د 

سااود(  ر کیهی  اقلا  تعتدی سااالشاارک  در  )کیهی    یک 

شاااد، با  خوا اد بود   رقادر انحرا  معیاار بااقی ااناده  اا باامتر باا

ضاااعیل شاااانق اقلا  تعتدی  ساااود ژایینتن تر تعبیر ر و کیهی  

سایر ناایج مقادیر انحرا  معیار در  شاود می ساادگی در ته برای 

ساااا یک راب   ر  میضاا -1دد ت ساایر ناایج برا شااود تا ته

 مساقیا بیان شود  

 

 

 
1 AveTSConsistency 
2 Vector Space Model(VSM) 
3 Salton et al. 
4 Net Beans الب ه ت رسیییون م اراا)ان)2015( اززبان برنامه نویسیییا تای ون(

  اس فاده نروده اند(
( م ارچنین عرل stop words) مدل فضای بردا)ی عبا)ت اای توقف حذف)د   5

اد شد به گونه ای که کلراتا که دا)ای )یشه مشابها  )یشه یابا لغات نیز انجام خوا

اس ند به عنوان یک لغت د) نظر گرف ه ما شوند. به عنوان مثال دمعبا)ت فرمش 
 stemmingم فرمش ایا بیه عنوان ییک عبیا)ت مشیییییابیه تلشا خواانید شییییید.)

words (.کلرات  ایسییییت لغاتت اسیییی ند که د) بردت کا)برد )ب ت دا)ند م زیاد

 متغیر تعدیل گر -4-3

گیری رباه روی  حساابداری : هت  اندازه1رباه روی  حساابداری

ضاااای  شاااد  از این  2برداریاز تکنیک مدل ز سااااهاده خوا د  ا

ساا   ساای هت  مقای شااار در تدو  کامییوتر و متند تکنیک بی

میاان تشاب  چند رشا  مان یا سند اساهاده خوا د شد)سالاون 

کاااران ناادازه1975، 3و    تاا  ا یاا (  ه باااه رو  ااای گیری ر

صااوره  شاا   ای   راه  سااابداری، اطلاتاه مندرج در یاددا ح

ساا   ا ا ر شاارک  در  ای مالی)ق سااابداری(  ر  وی   ای ح

 رصانع  و دردوساال ماوالی اسااصراج شده و وارد نر  ازاار  ن  

  زبان برنام  نویسای مورد اسااهاده در 5خوا د شاد 8نساص   4بینا

این نر  ازاار؛ هاوا خوا د بود   سیم این اطلاتاه مانی در نر  

ساااور سااری بردار تدrun similarity ازاار از طریق د دی ب  یک 

شاااد  این بردار دارای  مولها )با  تعاداد تبااراه  nتبادیال خوا ناد 

صاوره  ای مالی یک  شا    راه  یار ب  زرد در مان یاددا منح

سااال( خوا د بود   ر بردار) ( دارای مقادیر وی ه vشاارک  در دو

 ای)وزن( ب  تعداد کد اه ب  کاررزا  می باشد 

𝑣 = (𝑤1, 𝑤2, 𝑤3, … . , 𝑤𝑛)    ( 1زرمول)             

 

سااابا  2در مرحدا  بعاد طول  ر بردار از طریق زرمول) ( زیر محاا

 خوا د شد:

 
‖𝑣𝑖‖ = √𝑤1

2 + 𝑤2
2 + ⋯ . +𝑤𝑛

2   
 (     2زرمول )

 

از  6)ضار  اساکالر( v1.v2درمرحد  بعد حاصادضار  داخدی بردار 

 گردد:( زیر محاسب  می3طریق زرمول )

 
𝑣1. 𝑣2 = 𝑤1𝑖𝑤1𝑗 + 𝑤2𝑖𝑤2𝑗 + ⋯ 𝑤𝑛𝑖𝑤𝑛𝑗  

 (    3زرمول)

 

یاک  شااارکا ( در  یاک  یا  بین دوبردار)دو مان  یا  زاو تاا و در ن

 گردد:( محاسب  می4صنع  از طریق زرمول )

𝑠𝑖𝑚𝑑𝑜𝑐 𝑣1,𝑣2 = cos(𝜃) =
𝑣1.𝑣2

‖𝑣1‖.‖𝑣2‖
   

 (      4زرمول)

این کلرات علت )غم ایناه  .”the"و "or"و  «شیییوند مثل راگر»و رماسییی لرال مت

شیوند اما از لاا  ملنایت دا)ا  ااریت کرت بوده م به ارین دلیل بسییا) اسی فاده مت
ایا  مربو  بیه حوزه تردازش زبیان  بیلت د) فیاز تید تردازش عرومیا  د) فلیالییت

ین کلرات از تید تهیه شییییوند. برا  حذف این کلرات عروما  لیسیییی ت از احذف مت

شییوند. شییود م سییر  د)  ییو)ت )خداد این کلرات د) م نو از سییند حذف متمت
برا  زبان انگلیسیییت يندین لیسیییت از این کلرات من شیییر شیییده اسیییت که به  و) 

 ,Faith, faithfulمثد ماژ ه ایای تتین  .بیاشیییینیدکلریه مت 500مییانگین شییییامیل 

faithfulness  ه با عنوان   اره به عنوان یک کلرfaith )یشه ا لا سه کلره((  
 د) نظرگرف ه ما شود.

6 Dot Product(Scalar Product) 
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شاان 2011طبق نمر برون و تاکر) سا  آمده ک  ن شااخ  ب  د  )

شاای روی   ساانی از شابا   و یک ساابداری د نده میاان   ای ح

)اطلاتاه( دوسال یک شرک  اس ، شاخیی خا )غیراسااندارد( 

و طول  cos(𝜃)می باشاد و دارای اشاکال اسا ، زیرا بین شااخ 

( 2011مان ازشاا، شاده راب   مساقیا وهود دارد  برون و تاکر )

شاااای طویال تر باا تاث ازاای  ربااه رویا )میاان  معاقادناد کا  از

وهود یک تباره منحیر ب  زرد  گردد، زیرا احا الشبا  ( می

در  ردومان نیا ازاای  می یابد  برای زائق آمدن بر این مشکل 

تااکر ) سااااا ژ و   برون و  شااااخ )زراوانی 2011برا ( از 

شاااخ  1تباره( سااازی  ساا  آمده  cos(𝜃)هت  نرمال  ب  د

شااابا   بین  شاااد  زاوی  بین دوبردار دره   سااااهاده خوا د  ا

ساا شارک  در دو ساند( یک  شاان می د د ک  بین دومان) ل را ن

شاد موید این  شاد  اگرزاوی  بین دوبرداریک با صاهر تا یک می با

شاای روی   ای  شارک   طی زمان از نمر از سا  ک   اطلاتاه  ا

شاد موید  صاهر با شاند؛ واگر  شابی  می با ساابداری کاملا با  ا  ح

این اسا  ک  اطلاتاه یک شارک  در دوساال از نمر ازشاای روی  

ساااابداری کا شاااند  این ت ل ب   ای ح ملا با  ا ماهاوه می با

شاارک  شااده و درنتای  میانگین تعداد  صاانع  تکرار   ای  ر 

شااد ک  این تدد میانگین  سااب  خوا د  شاارک  محا رباه روی  

سااال  صاانع  و در ر شاارک  در  ر  سااابداری  ر  رباه روی  ح

سای از  سا  انعکا صاوره  ای مالی یکساان و قابل مقای خوا د بود 

سا )سای وناشارایک اقایاادی  (  این امر با این 1967، 2یکساان ا

( مبنی بر اینک  شرایک اقایادی 2008دیدگاه بارو و   کاران )

ساابداری مصادل مواه   ساای با رزاار ای ح شااب ( بای مصادل )م

تادوین  یااه  باا رویکرد   سااا   این روش  نا  ا شاااود   اا 

ساااندارد ای بین ساااندارد ای ا ساع  ا ساابداری در تو ال ددی ح

یااادی مصادل، اخایاراه مبان شاارایک اقا صااول ک  برای  ی بر ا

سااا ژ و   برون و تاکر  سا   برا ساازگار ا مز  را ات ال ن ود 

ضاااای برداری یک مان را در قال  یک بردار ب  2011) ( مدل ز

یاویر می یار بردار دارای وزنی معادل زراوانی یک ت شاد   ر تن ک

یاار ب   ساا   اگر تباره منح زرد درمان تباره)کد  ( در مان ا

 موهود نباشد وزن آن برابر صهر اس   

ساااا  مان قااای هااازه م عاا  را بردار ااا ا  ااای مورد م ااال

(  کوسینوا زاوی  بین دو بردار 1999د ند)مانین  و شواز، می

 یک شاخ  هایگاین برای شبا   دومان مورد م الع  اس :

صاااوره زیر وهود دارد ) (: 1زرض کنیاد دو مان ماالی با  

 (: سود کا   یازا  اس  2ازا  اس  )سود ازاای  ی

 
1 Term Frequency-Inverse Document Frequency(TF-IDF) 
2 Simmons 

ساا  زیرا  4طول بردار  رمان  یاار ب  زرد وهود  4ا تباره منح

 دارد:

w1 سود :w2  یازا :w3  ازاای :w4  کا : 

 ژم  ر بردار ب  صوره زیر اس :
𝑣 = (𝑤1, 𝑤2, 𝑤3, 𝑤4) 

 

 طبق نر  زوب، مان اول و دو  ب  صوره زیر اس :
𝑣1 = (1,1,1,0) 
𝑣2 = (1,1,0,1) 

 

 طول بردار ای زوب ب  صوره زیر محاسب  خوا د شد:

 

‖𝑣1‖ = √12 + 12 + 12 + 02 = √3 
‖𝑣2‖ = √12 + 12 + 02 + 12 = √3 

 

سایم ضار  داخدی دو بردار زوب ب  صاوره زیر محاساب  خوا د 

 شد:
𝑣1. 𝑣2 = (1 ∗ 1 + 1 ∗ 1 + 1 ∗ 0 + 0 ∗ 1) = 2 

 د

ر نتای  ضاری  تشااب  دومان)رباه روی ( از زرمول زیر محاساب  

 خوا د شد:

𝑠𝑖𝑚𝑑𝑜𝑐 𝑣1,𝑣2 = cos(𝜃) =
𝑣1. 𝑣2

‖𝑣1‖. ‖𝑣2‖
=

2

√3 . √3   
= .75 

 

 متغیرهاي كنترل -4-4

سارمای  گذاران InfoAsymتد  تقارن اطلاتاتی) (: برخی از 

سااتی ک   سا ساازمانی نمیر مدیران، تحدیل گران آنتا و مو درون 

نا   ماا باار محر با  اخ ناد  زا  می کن یاا تااه در از این ازراد اطلا

سای دارند   رچ  ا ساار شاد دامن  تهاوه طلاتاه محرمان د تر با

شاود و قی   شاار می  ساتا  بی شانتادی خرید و زروش   ای ژی

ساای  سااار ساارمای  گذاران ک  ب  این اطلاتاه د درنایر  بازده 

(  تهااوه در 2008، 3نادارناد کاا   می یااباد )مزوناد و   کااران

ضااا  و  ساااتا  در نایر  تر شااانتادی خرید و زروش  قی   ژی

د د ک  ترضا  و تقاضاای غیرتادی نیا ر  میتقاضاای غیرتادی 

نا  ر  می ماا تااه محر را  وهود اطلا با درنای کا  د اد   طوری 

سااتا  زیاد می ضاا   شااود و قی    نگا  اخبار محرمان  بد، تر

شانتادی زروش نیا کا   می یاید  برتکم  نگا  بروز اخبار ژی

شانتادی خرید  شاود و قی   ژی ضاا زیاد می  محرمان  خو ، تقا

شانتادی خرید و زروش می ازاای  یابد  ژم تهاوه در قی   ژی

ضااا  کننادگاان  ساااتاا  با  خااطر تاد  تقاارن اطلاتااتی میاان تر

سا   در این ژ و    سااهاده کنندگان از اطلاتاه ا اطلاتاه و ا

3- Lafound  and et al 
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نا  یاا کاات  و چ مادل ون قاائ ی و وطن 1986)1با  ژیروی از  (؛ 

ساا  ) سااائیان )1384ژر   ( از معیار دامن1385( و اح دژور و ر

قی   ژیشانتادی خرید و زروش ساتا  اسااهاده خوا د شادک  از 

 ( محاسب  می شود: 5طریق زرمول )
 

 BASPREADit =
APi,t−BPi,t

(APi,t+BPi,t)/2
× (5زرمول )                    100   

 

 ک  در این راب   :

i,t: ASY  دامن  تهاوه قی   ژیشنتادی خرید و زروش ستا  

i,t: (ASK PRICE) AP   میانگین ژیشنتادی خرید ستا  شرک

i  در دورهt 

i,t: (BID PRICE) BP   میانگین ژیشنتادی زروش ستا  شرک

i  در دورهt 

منمور از بتارین قی   ژیشنتادی خرید ستا تباره اس  

ساااتا در  ر روز و  شااانتاادی برای خریاد  از باامترین قی ا  ژی

شااانتادی زروش ن سااا  از ک ارین بتارین قی   ژی یا تباره ا

ساایم بر  سااتا در  ر روز(  شاانتادی برای زروش  ر  قی   ژی

شاده برای روز ای مصادل  ساب   سااا مدل، میانگین ارقا  محا ا

شاارک  ساای  سااالتای تح  برر  ای ن ون ، ب  تنوان  ر یک از 

شارک   ساتا  آن  شانتادی خرید و زروش  دامن  تهاوه قی   ژی

شاااود ساااال در نمر گرزاا  می  طبق مادل باام،  رچا    طی آن 

ساااتاا  تدد دامنا  شااانتاادی خرید و زروش  ی تهااوه قی ا  ژی

سا   در  شاار ا شاد، حاکی از تد  تقارن اطلاتاتی بی بارگاری با

ضااایا  صااال از این مادل مورد آزمون زر  اا، قادر م دق تادد حاا

ساااهاده قرار می سااب  این  گیرد ا اطلاتاه مورد نیاز هت  محا

 تادر تتران اساصراج شده اس  ماهیر از سای  بورا اوراب ب

شااارکا   : لگاارتیا طبیعی ارزش دزاری کال Log(Asset)انادازه 

   ادارایی

: لگاریاا طبیعی سن شرک  ب  اضاز  Log(Age+1)سن شرک  

  یک

شاارک ) سااب  زروش (: iMktShareسااتا بازار  ساا  با ن برابر ا

  شرک  ب  زروش کل صنع 

باا  زروش ) باا  در (: POS_ChgSaleتهییراه مث تهییراه مث

   ازروش تقسیا بر ارزش دزاری کل دارایی

باا  زاروش) : تاهایایاراه ماناهای در (NEG_ChgSaleتاهایایاراه ماثا

 زروش تقسیا بر ارزش دزاری کل دارایی  ا

سااب  ارزش بازار ب  ارزش دزاری ) سااب  ارزش بازار (MTBن : ن

  ا  داراییخال  زاری دسرمای  ب  ارزش 

   اتقسیا سود خال  بر کل دارایی :(ROA ا )دارایینر  بازده 

 
1- Venkatesh and Chiang 

ساا  با ه   بد ی(: Leverageا ر  مالی ) ساایا بر برابر ا  ا تق

 مر وف دارایی  ا 

ساب  دارایی  ای هاری غیر نقدی ب  (CA ای هاری )دارایی : ن

 ارزش دزاری کل دارایی  ا

هااری )باد ی باد ی(CL_XTrade اای  مال :  شاااا هااری   اای 

  ای ژرداخانی تقسیا برکل دارایی  احسا 

: نسب  وه  نقد و اوراب (CashHoldس ت نگ  داش  وه  نقد )

  ا بتادار معاملاتی تقسیا بر کل دارایی

 

 جامعه آماري و انتخاب نمونه -5

شارک  شاده در بورا هامع  آماری این ژ و  ،   ای ژذیرزا  

نا  گیری، روش  ساااا   روش ن و تاادار تتران ا حاذ  اوراب ب

 ایی ک  دارای شارایک سایساا اتیک اسا   بدین منمور، شارک 

 ایی زیر بوده ها، ن ون  آماری لحاظ شده و آن دسا  از شرک 

شااا  شاارایک را ندا اند  اند از ن ون  آماری حذ  گردیدهک  این 

 شرایک مذکور ب  شر  زیر  ساند: 

ب   ا ب  منمور قابل مقایس  بودن اطلاتاه، سال مالی شرک  •

 ژایان اسهند خاا شود 

در دوره زمانی مورد تحقیق حداقل  ر س  ماه یکبار ستا   •

 آنتا مبادل  شده باشد 

 ای سرمای  گذاری، واس   گری مالی و لیاین  ها، شرک  •

 نباشند  

 در طی دوره مورد بررسی، تهییر سال مالی نداشا  باشند   •

 اشد کدی  ماهیر ای مورد نیاز ژ و   قابل دس  یابی ب •

تتران حضور داشا   در بورا 1398الی  1389از سال  •

باشند)برای محاسب  برخی ماهیر ا مز  اس  از اطلاتاه 

 عد اساهاده شود( ب  ب 1389 سال

شااارایک و محدودی  شااارک با توه  ب    ای  ای زوب، از بین 

تاادار تتران، در مر وف  شاااده در بورا اوراب ب اا    77ژاذیرز

شاادند  قد  6 رو زمانی ژ و   یک بازه زمانی شاارک  اناصا  

 اسا    1398تا  1393 ای سال  از سال

 

 روش پژوهش -6

ضاار  سااااژ و   حا ساا ، چرا ک   بر ا  د ، از نوف کاربردی ا

سااقی ا   سااهاده گردد   تواندیمناایج آن م ساک ازراد مصادل ا تو

  بسااگی اس   از بعد ما ی   -بر اسااا روش، از نوف توصایهی

عاد نوف داده ساااا   ازاون بر این، از ب  اا، نوف ژ و   ک ی ا

صادد طراحی  سا ؛ یعنی در سااقرایی ا ساادمل، یک ژ و   ا ا

ی  ادادهی آوره  مشاا داه ترربی و  بر اسااایک مدل کدی 
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ساا   از نمر شااا  ک ی ا نگر و از بعد زمانی نیا یک ژ و   گذ

یاک ژ و   ترکیبی)مق عی  ماان،  عاد طول ز ساااری  –نمر ب

آوری اطلاتاه از نوف  ا و زنون ه  زمانی( اس   از لحاظ روش

( اولدس باشد  از لحاظ ما ی  ژ و   نیا اصیل )آرشیوی می

سا ؛  سااا طر  ژ و  ، ژم رویدادی ا سا   و نتایاا ، بر ا در ا

ضار، تراژ و  صا  ا در دو بص  آمارداده لیوتحد ی  حا  یهیتو

سااانباط و ساااهاده از نر  یآمار ا صااوره گرز    ازااربا ا سااااا  ا

ضای  سایونی  ای  ای ژ و   از مدلهت  آزمون زر  3و  2رگر

ساااون و (2017و   کااران ) چن  اایبرگرزاا  از ژ و   ، ژیار

 ردید:گ اساهاده (2019( و چیان  و ژک )2015  کاران )

 

 مدل آزمون فرضیه اول:
TCi,t = β 0+  β 1EQit  +  β2 InfoAsym it  +β3 Log(Asset)it + 

β4 Log(Age+1) it + β5 MktShareit +  β 6POS_ChgSaleit + 

β7 NEG_ ChgSale it + β 8ROA it + β 9 MTB + β 10 

Leverage it + β 11CA it + β12CL_ XTrade it +  

β13CashHold it + ε 

 (2مدل )

 مدل آزمون فرضیه دوم:
TCi,t = β 0+  β1EQit  +  β2AveTSConsistency + β3 

AveTSConsistency *EQ+  β4 InfoAsym it  +β5 

Log(Asset)jt + β 6 Log(Age+1)+   β 7MktShareit  + 

β8POS_ChgSaleit+ β9 NEG_ ChgSale + β10 ROA+ β11 

MTB + β12 Leverage+ β13CA+ b14CL_ XTrade+  

b15CashHold+ ε 

 (3مدل )

 یافته هاي پژوهش -7

یازا   ای ژ و   در دو قسا   آمار توصایهی و آمار اساانباطی 

  ارای  گردیده اس 

 

 آمار توصیفی -7-1

 ای محاساب  برای ارائ  یک ن ای کدی از خیاوصایاه متا ماهیر

شاااامال شاااده، برخی از  صااایهی این ماهیر اا،  مهاا یا آماار تو

شاااینا ، ک ینا  و انحرا  معیاار در ها  1دول میاانگین، میاانا ، بی

 ی  شده اس :ارا

 

 (ینزورایزینگنمودن)و یم(: آمار توصیفی متغیرها بعداز ترم1جدول )
 نام متغیر نماد متغیر مشاهدات میانگین میانه انحراف معیار حداقل حداكثر چولگی كشیدگی

56/9 04/2 725/0 0 096/0 055/0 085/0 462 TC اتابار تراری 

50/5 24/1- 011/- 46/- 072/0 123/- 134/- 462 AQ کیهی  سود 

96/2 83/- 99/0 49/0 121/0 87/0 851/0 462 AveTSConsist

ency  رباه روی 

26/2 713/0 08/0 0 024/0 015/0 022/0 462 InfoAsym  اطلاتاتیتقارنتد 

08/4 706/0 53/19 76/10 43/1 52/13 66/13 462 Log(Asset  اندازه شرک 

96/2 954/- 15/4 70/2 353/0 828/3 671/3 462 Log(Age+1  سن شرک 

59/10 83/2 1 001/0 197/0 069/0 131/0 462 iMktShare ستا بازار 

21/2 541/0 97/42 0 89/11 45/12 27/14 462 POS_ChgSale زروشمثب تهییراه 

33/17 63/3- 0 866/- 130/0 0 042/- 462 NEG_ChgSale زروشمنهیتهییراه 

53/2 723/0 76/8 024/0 25/2 008/3 55/3 462 MTB دزاریارزشبازارب ارزش 

13/4 244/0 545/0 479/- 142/0 090/0 109/0 462 ROA نر  بازده داراییتا 

98/5 56/1- 974/0 114/0 142/0 813/0 778/0 462 Leverage ا ر  مالی 

35/2 43/- 949/0 102/0 192/0 642/0 615/0 462 CA نسب  دارایی هاری 

71/2 190/0 949/0 040/0 183/0 452/0 456/0 462 CL_XTrade بد ی  ا هاری 

40/22 72/3 461/0 0 056/0 023/0 041/0 462 CashHold نگتداش  وه  نقد 

 

 

شاااا داه ژره از طریق اهرای  در این ژ و   ب  های حذ  م

سااا   مقادار شاااده ا  روش ویناورایاینا  اقادا  با  ترمیا آنتاا 

 مرکا و تعادل نق   در میانگین دقیقا 

قال با می قرار  ااداده ر بااه گیرد  یاانگین ماهیر ر تنوان مثاال م

سااک  85/0با روی  برابر  ساا  یعنی ب  طور ماو  ا تا شاارک ا

صااد روی  85حدود  سااابداری خود را تهییر ندادهدر اند   ای ح

شاااارین و ک ارین مقادار انحرا  معیاار با  ترتیا  مربوا با   بی

سااا    قاارن اطلاتااتی ا تاد  ت با  زروش و  ماهیر تهییراه مث

ساا تساا ت نگ ک ارین  شااار  صااهر و بی شاا  وه  نقد   دا

شاا  وه  نقد حدود  شاارک  می از کل دارایی %46نگتدا  ای 

 باشد   
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 آمار استنباطی -7-2

 هاي رگرسیونیهاي مدلپیش آزمونالف: 

ضار دادهنوف داده سا ، در این نوف  ای ژ و   حا  ای ترکیبی ا

با  منمور اناصاا  بین روش دادهداده نال( اای  اا  ژاا و  1تاابدویی)

ساا ن 3لی ر Fاز آزمون  2تدهیقی ساااهاده 4و  ا ساا    ا شااده ا

 شده اس   ارائ  3هدول ا ب  شر  خلاص  ناایج این آزمون

اااا  آمده از  اااادار احا ال ب  دسا ااااوه  ب  اینک  مق با ت

اااون ااا  000/0برابر با لی ر برای  ر دو مدل  Fآزم ااا ، زرض اس

ااهر رد می شود و روش داده دویی )ژانل دیاا( ژذیرزا   ای تابص

سا ن بین روش ارراه راب  می شاود  درنتای  با انرا  آزمون  ا

صاا  می با  انا راا یاااادزی، روش ارراه  سااا ت و ت گردد زیرا 

ساا  آمده ک ار از احا ال شااصی   %5 ای بد ساا   هت  ت ا

ساااانی واریانم ه لاه خ ا از آزمون والد تعدیل شاااده و نا  

ساریال سااگی  شاصی  خود  ب ی ه لاه خ ا از آزمون هت  ت

سااهاده گردید  ناایج این دو آزمون در هد شاان ن 3ول والدریج ا

  داده شده اس 
ضاای   ا  3از آنرایی ک  طبق هدول   ر دو مدل آزمون زر

شاکل در  شاند لذا این م ساانی واریانم می با شاکل نا   دارای م

یاااحیت  ساااااندارد ت تص ین  ای نتایی از طریق روش خ ای ا

 ( مرته  گردید  PCSE)انلشده ژ

 
 هاي تعیین نوع داده ها نتایج آزمون (:2ل )جدو

 نوع مدل نوع آزمون آماره آزمون سطح معنی داري نتیجه آزمون

 لی ر F 47/3 000/0 داده  ای ژانل )تابدویی(
 مدل آزمون زرضی  اول

  اس ن 22/25 021/0 ارراه راب 

 لی ر F 59/3 000/0 داده  ای ژانل )تابدویی(
 مدل آزمون زرضی  دو 

  اس ن 13/33 004/0 ارراه راب 

 
 تشخیص ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی سریالی آزمون(: 3)جدول

 نوع مدل نوع آزمون آماره آزمون سطح معنی داري نتیجه آزمون

 تعدیل شدهوالد  63/92686 000/0 نا  سانی واریانم
 مدل آزمون زرضی  اول 

 والدریج 522/0 472/0 تد  وهود خود  بساگی 

 والد تعدیل شده 66/73713 000/0 نا  سانی واریانم
 مدل آزمون زرضی  دو 

 والدریج 061/0 805/0 تد  وهود خود  بساگی

 

 آزمون فرضیه اول پژوهشب: 

شاا اره برای  ساایونی  ضاای  اول ژ و   از مدل رگر  2آزمون زر

ساااهاده  شاار  هدول )ا ( ارای  4شااد  ناایج تص ین این مدل ب  

  شده اس 

ساود بر اتابار  ضای  اول یعنی تاریر کیهی   ناایج آزمون زر

سااا  کا  آمااره  4ترااری م اابق باا هادول  شاااان د ناده این ا ن

ساود،  سا  آمده برای ماهیر کیهی   سا  ک   14/2بد با توه   ا

درصد  5بدس  آمده ک  ک ار از  (p-value)ب  س ت معنی داری

درصاد زرضای  صاهر رد می شاود  95اسا ، لذا در سا ت اط ینان 

و زرضای  ژ و   تایید می گردد  از آنرایی ک  ضاری  ب  دسا  

سااا ، می توان بیاان کرد کا   ر   09/0آماده برای این ماهیر   ا

ساااود ازاای  می یابد، ا تابار تراری نیا ازاای  چقادر کیهیا  

شاااان می د اد کا   ضاااریا  تعیین  ن باد  مقادار  از  %31می یاا

تهییراه ماهیر وابساا ، ناشای از تهییراه ر  داده در ماهیر  ای 

توضایحی اسا  یا ب  تبارتی ماهیر  ای مساقل و کنارلی حدود 

ضااایت می د ند   31% ساااا  را تبیین و تو از تهییراه ماهیر واب

ساا  ک  ک ار از  000/0ون والد برابر با ساا ت معنی داری آزم ا

سااا ، لاذا اتاباار کال مادل نیا تااییاد می 5% گردد  باا توها  با  ا

قاارن اطلاتااتی، سااا ت معنی 4هادول  تاد  ت داری ماهیر اای 

اندازه شارک ، سان شارک ، ساتا بازار شارک ، ا ر  مالی، بازده 

سااب  داراییدارایی سااب  بد ی ا، ن  ای هاری و  ای هاری، ن

اسا  لذا در سا ت خ ای  %5داشا  وه  نقد ک ار از نگ  سا ت

ناد، مورد اناماار معنی اا  ارر دار سااا سااااناد و بر ماهیر واب دار  

  ای آتی مز  اس   بنابراین کنارل آنتا در ژ و  

 

 
1  Panel data 
2 consolidated data 

3 F-Limer 
4 Hasman 
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 (: تخمین نهایی مدل آزمون فرضیه اول4جدول)
xtpcse TCi,t = β0+  β1EQit  +  β2 InfoAsym it  +β3 Log(Asset)it + β4 Log(Age+1) it + β5 MktShareit +  β 6POS_ChgSaleit + β7 NEG_ 
ChgSale it + β 8ROA it + β 9 MTB + β 10 Leverage it + β 11CA it + β12CL_ XTrade it +  β13CashHold it + ε 

 TC(        ماهیر وابسا : PCSE) ی اسااندارد تیحیت شده ژانلرگرسیون خ ی ب  روش خ انحوه تص ین: 

 VIF سطح معنی داري  Zآماره خطاي استاندارد ضرایب نماد متغیر

 EQ 090/0 042/0 14/2 032/0 13/1 کیهی  سود

 InfoAsym 49/0- 127/0 87/3- 000/0 07/1 تد  تقارن اطلاتاتی

 Log(Asset 003/0 001/0 59/2 010/0 17/1 اندازه شرک 

 Log(Age+1 026/0 013/0 99/1 046/0 08/1 سن شرک 

 iMktShare 107/0 027/0 93/3 000/0 59/1 ستا بازار

 POS_ChgSale 000/0 000/0 17/1 240/0 66/1 تهییراه مثب  زروش

 NEG_ChgSale 042/0 028/0 47/1 142/0 44/1 تهییراه منهی زروش

 MTB 000/0 001/0 07/0 947/0 05/1 ارزش بازار ب  ارزش دزاری 

 ROA 062/0 028/0 20/2 028/0 21/1 نر  بازده دارایی  ا

 Leverage 036/- 016/0 27/2- 023/0 11/1 ا ر  مالی

 CA 035/0 016/0 17/2 030/0 17/1 نسب  دارایی هاری

 CL_XTrade 232/0 023/0 87/9 000/0 28/1 نسب  بد ی  ای هاری

 CashHold 155/- 066/0 33/2 020/0 18/1 نگ  داش  وه  نقد

  cons 078/0 040/0 97/1 049/0 ترض از مبدا

 03/200 آماره والد 315/0 ضری  تعیین

 000/0 س ت معنی داری والد 462 تعداد مشا داه

 

 

 پژوهش دومآزمون فرضیه ج: 

شاا اره  ساایونی  ضاای  دو  ژ و   از مدل رگر  3برای آزمون زر

ساااهاده  شاار  هدول )ا ( ارای  5شااد  ناایج تص ین این مدل ب  

  شده اس 

ساود بر اتابار تراری با درنمر  ضای  دو  ب  تاریر کیهی   زر

سااااباداری گرزان نق  تعادیال کننادگی ربااه رویا  اطلاتااه ح

ساای  5ژردازد  م ابق با هدول می ضای  دو  بای هت  آزمون زر

ضااری  تعامدی معنی ساای  AveTSConsistency*EQداری  برر

سا  ک   43/3گردد  آماره بدسا  آمده برای این ماهیر،  بیشاار ا

سا ت معنی داری این  سا  بنابراین با توه  ب   از مقدار بحرانی ا

باا  یاد  001/0ماهیر کا  برابر  ضااایا  دو  ژ و   تاای سااا ، زر ا

یاار ماای هاا ااا ماا باارای  مااده  ساااا  آ بااد یاا   ضاااار گااردد  

AveTSConsistency*EQ  ساا  با  398/0برابر ساا  ک  در مقای ا

ساابداری  EQضاری   سا   بنابراین رباه روی  ح ازاای  یازا  ا

شاادید(  سااود بر اتابار تراری را زااینده )ت تاریر مثب  کیهی  

ساااود بر اتابار تراری در می کند  ب  تباره دیگر تاریر کیهی  

 ایی ک  روش  ای حساابداری   ساانی دارند، نساب  ب  شارک 

  ا بیشار اس   سایر شرک 

شااان می د د ک   ضااری  تعیین ن از تهییراه  %36مقدار 

از تهییراه ر  داده در ماهیر ای توضایحی ماهیر وابساا ، ناشای 

ساا  یا ب  ساااقل حدود  ا از تهییراه  %36تبارتی ماهیر ای م

ماهیر وابساا  را توضیت می د ند  س ت معنی داری آزمون والد 

سااا  ک  ک ار از  000/0برابر با  شاااد لذا اتابار کل  %5ا می با

 سا ت معنی داری 5مدل نیا تایید می گردد  با توه  ب  هدول 

شاارک ،  ساان  شاارک ،  ماهیر ای تد  تقارن اطلاتاتی، اندازه 

 ای ستا بازار شرک ، ا ر  مالی، بازده دارایی  ا، نسب  دارایی

سااب  بد ی ساا ت نگ هاری، ن شاا  وه  نقد  ای هاری و  دا

سااا ت خ اای مورد اناماار معنی %5ک ار از  سااا  لاذا در  دار ا

سااااا  ارر دارناد، بناابراین  سااااناد و بر ماهیر واب کنارل آنتاا در  

 ژ و    ای آتی مز  اس   
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 (: تخمین نهایی مدل آزمون فرضیه دوم5جدول)
TCi,t = β 0+  β1EQit  +  β2AveTSConsistency + β3 AveTSConsistency *EQ+  β4 InfoAsym it  +β5 Log(Asset)jt + β 6 Log(Age+1)+   β 

7MktShareit  + β8POS_ChgSaleit+ β9 NEG_ ChgSale + β10 ROA+ β11 MTB + β12 Leverage+ β13CA+ b14CL_ XTrade+  
b15CashHold+ ε 

 TC(      ماهیر وابسا : PCSE) رگرسیون خ ی ب  روش خ ای اسااندارد تیحیت شده ژانلنحوه تص ین: 

 ضرایب نماد متغیر
خطاي 

 استاندارد
 Zآماره 

سطح معنی 

 داري 
VIF 

 EQ 176/0 077/0 29/2 022/0 97/3 کیهی  سود

 AveTSConsistency 035/0 033/0 06/1 291/0 32/1 رباه روی 

 AveTSConsistency*EQ 398/0 116/0 43/3 001/0 08/4 تعامل رباه روی  و کیهی  سود

 InfoAsym 564/- 138/0 07/4- 000/0 07/1 تد  تقارن اطلاتاتی

 Log(Asset 002/0 001/0 37/2 018/0 17/1 اندازه شرک 

 Log(Age+1 018/0 005/0 30/3 001/0 09/1 سن شرک 

 iMktShare 090/0 027/0 27/3 001/0 59/1 ستا بازار

 POS_ChgSale 000/0 000/0 45/1 146/0 67/1 تهییراه مثب  زروش

 NEG_ChgSale 014/0 027/0 54/0 592/0 45/1 زروشتهییراه منهی 

 MTB 000/- 001/0 18/0- 861/0 06/1 ارزش بازار ب  ارزش دزاری

 ROA 067/0 027/0 47/2 014/0 23/1 نر  بازده دارایی  ا

 Leverage 039/- 016/0 44/2- 016/0 13/1 ا ر  مالی

 CA 040/0 017/0 36/2 018/0 21/1 نسب  دارایی هاری

 CL_XTrade 226/0 023/0 83/9 000/0 31/1 نسب  بد ی  ای هاری

 CashHold 15/- 064/0 32/2- 020/0 21/1 نگ  داش  وه  نقد

  con 067/0 029/0 27/2 023/0 ترض از مبدا

 64/230 آماره والد 366/0 ضری  تعیین

 000/0 س ت معنی داری والد 462 تعداد مشا داه

 

 بحث و نتیجه گیري -8

ماالی کوتااه تاامین  ضاااوف  رااری برای مو باار ت ماده از طریق اتا

سااایر روششاارک  ساا  زیرا  ضااروری ا  ای تامین مالی ژر  ا 

 این  و زمان بر می باشاد    انگون  ک  ناایت آزمون زرضی  اول 

ساااود بر اتاباار  شاااان داد کیهیا   ترااری تااریر مثبا  دارد با  ن

ساااود، اتابار تراری ازاای  می  تباره دیگر با ازاای  کیهی  

سااا  ک  ازاای  یابد یازا  ضااای  موید این م د  ا  ای این زر

تااتی را  قاارن اطلا تاد  ت ناد  ماالی می توا شاااگری  یا  گاار کیه

ناام دو  و خ ر اخلاقی  لا  گاین   سااااا کاا   د اد و از م

ضااعی  هدوگیری کند  تامین کنندگا ن در زمان ات ای اتابار و

سای می کنند  یکی از معیار ای ک  تامین  شااریان خود را برر م

سااا   تامین ساااود ا کننادگان کننادگان ب  آن توه  وی ه دارند 

دانند مشااریان با کیهی  حساابداری ژایین، ژرریساک احا ام می

سااند و بنابراین ت ایدی ب  ارائ  اتابار تراری ب  آنتا را ندارن  د  

شااااریان  ب  تبااره دیگر تامین کننادگان برای ارزیابی توانایی م

شاااگری  ضااا نی، ب  گاار برای انرا  تعتداه تراری و ادتا ای 

ضاااد با مالی با کیهی  اتا اد می کنند ساا  آمده در ت   ناایج بد

ساا  ک   تأمین کنندگان می توانند از طریق معاملاه این ایده ا

سااا  کنناد  این یااز اا   اا من بق باا تئوری ترااری اطلاتااه ک

ضاااد  ساا   از طرزی با تئوری تامین مالی در ت  این  معاملاه ا

شاارک   ساا  زیرا معاملاه تراری زقک بص   ایی از ت دیاه  ا

یاد  سااا  د نادگاان م کن ا تاامین کن ناد،   اا را منعکم می کن

شااند  در حالی ک   شااا  با شاااریان ندا سااارده ای در مورد م گ

یاااو  شاااگری مالی اطلاتاتی در خ کل ت دیاه ارای  می  گاار

کااران د اد    قااه قبدی نمیر کلاژر و    باا تحقی بااب  در ان 

یاج )2012) ناراورا نااد 2015(؛ ماورزایان و ا شااااان داد کاا  ن  )

کا  تااتی شااار بال اتا ااد احا اام از نمر اطلا قاا  اای بارگ و 

هاا  ساااک شااا شاااده تو ئا   رااری ارا باار ت ناد، از اتا ساااا تر  

سااااهااده میتاامین توان بیاان کرد، میکنناد  کننادگاان کوچکار ا

شااارکاتاای باا  سااا  ظرزیا  باد ی  تاامین ماالی ترااری م کن ا

شااارایک  شاااد  در این  ساااابداری ژایین را بتبود نبص کیهی  ح

ضااا  کنندگان از اطلاتاه مالی ب  تنوان مبنایی برای ات ای تر

باامتر  یا   ناد کرد در این رویکرد کیه هااده خوا  ساااا باار ا اتا

شااار میاطلاتاتی منرر ب  ات ای اتابار ب  ای این گردد  یازا ی
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ااایج ازلاطونی و نع ای ) باا ن یا   ضااا نا  و ژو  1397زر (، چیاا

کااران )2019) باا 2015( و آناونی و    ماا  سااا  ا (  من بق ا

ضای  دو  2017 ای چن و   کاران )یازا  سا   زر (  من بق نی

سااااباداری تااریر  شاااان داد کا  ربااه رویا  اطلاتااه ح ژ و   ن

باار ت ساااود بر اتا ناده میکیهیا   اا رااری را زاای یااز ناد    اای ک

زرضای  دو  موید این م د  اس  ک  اساهاده با رباه و ژایدار از 

سااابداری ب  اتابارد ندگان اهازه می د د تا ناایج روش  ای ح

ت دیاتی و ازشاای اطلاتاه شارک  را بتار تهسایر کنند  بنابراین 

قاارن اطلاتااه می تاد  ت صاااوره وهود بااتاث کاا    گردد  در

رباه روی  شارک ، ترضا  کنندگان اتابار در تحدیل این موضاوف 

ساابداری  شارک  تح  تاریر تهییر روش ح ک  چقدر از ت دکرد 

سااا  ک ار دچاار  بوده و چا  میاان مربوا با  ت دکرد حقیقی ا

شااباه می شارک  از روشگ را ی و ا صاورتی ک    ای شاوند  در 

لا  تعتدی  و یکساانی طی زمان اسااهاده ن اید، خ ای برآورد اق

سااک مدیران کا   یازا  و منرر ب  بتبود  سااود تو ساااکاری  د

شاد در  ساود بامتر خوا د  کیهی  اقلا  تعتدی و نایراا کیهی  

ساب  ب  کیهی   شااری ن شارایک اتابارد ندگان اط ینان بی این 

شاا    شااده خوا ند دا شااا  سااسااود از ساا از آنرا ک    ی ا یا

سااابدار سااود ب   یریندازه گشاابا    ا و تهاوه  ا را در ا یح

سا  م ساابدار رباه روی ، دآور ید اقداماه  ینتواند در ا یم یح

یازا   ای این زرضای  با داشاا  باشاد   ییساود نق  بسااا یهی ک

ساااون و   کاران ) سااا   یکی از 2015ژ و   ژیار ( من بق ا

گیری رباه روی   ای ژ و   این بود ک  هت  اندازهمحادودی 

از زراوانی له  و تباره اسااهاده  ؛بردار با اسااهاده از مدل زضاای

ساایر روش  ا مانند زراوانی معکوا  ؛شاده سااهاده از  درصاوره ا

سااا  آیاد  باا توها  با  نایرا   سااا  نااایج ماهااوتی با  د م کن ا

شاانتاد می ضاای  اول ب  اتابارد ندگان ژی گردد هت  آزمون زر

شاااگری ماالی و ربااه رویا   ات اای اتاباار ترااری با  کیهیا  گاار

شاند    ننین ب  مدیران مشاا شاا  با ریان خود توه  وی ه ای دا

شاانتاد می ضاای اتابار تراری ژی شااهازی  ماقا شااود با ازاای  

سااااهاده از روش شاااار و ا ساااان از ابتا  بی ساااابداری یک  ای ح

 ات اکنندگان اتابار تراری بکا ند    
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Abstract 

How to finance is one of the key issues in financial decisions that can affect the value of the company. Given 

that long-term financing has more ambiguities than short-term financing, it is necessary to explain the concept 

of trde  credit as one of the short-term financing tools for managers. One of the factors that can affect a trade 

credit is the earnings quality of firm, so it is necessary to increase the quality of earnings by observing a series 

of quality characteristics. In this study, the effect of earnings quality on trade credit has been investigated with 

regard to the moderating role of accounting information consistency. To achieve this goal, the financial 

information of 77 companies listed on the Tehran Stock Exchange for the years 2013 to 2018 was used. Also, 

to measure the consistency of the procedure, the text mining approach was used with the vector space modeling 

technique. Also, in order to test the research hypotheses, regression models with panel data structure were 

used. The results show that the earnings quality has a positive effect on trade credit. Other research findings 

indicate that with increasing the consistency of accounting information practice, the impact of earnings quality 

on trade credit increases. 

 

Keywords: earnings quality, financing, Trade  credit, procedural consistency, vector space model. 

 


