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 یو سودآورهای شرکت  احتمال توقف پروژه ها، زیان موقع به ییشناسا


 
 1زهرا امیرحسینی

 2فر ییتوانااکرم 

 

 چكیده

ی زیان و سودآوری شرکت از جمله موضوعات با اهمیت ها پروژه موقع بهارتباط میان شناسایی 

گذاری  یهسرمای ها طرحگذاری و ارزیابی مالی  یهسرمااین مسئله  در حوزه حسابداری است. علاوه بر

ها،  یانز موقع بهشناسایی  داد  نشانباشد. ادبیات پیشین  یمیکی از مهمترین وظایف مدیران شرکت 

بالقوه بر رفتار  طور بهو  کند یمده، کمک  یانزی ها پروژه موقع بهخیص و کنار گذاشتن مدیر را در تش

تواند باعث افزایش سودآوری  یمگذارد و در نهایت  یمیر تأثگذاری مدیران واحدهای انتفاعی  یهسرما

ی شرکت ها پروژهو احتمال توقف  ها یانموقع ز به ییشناسا نیبشرکت گردد. لذا در این مقاله رابطه 

 گرفتهمورد بررسی قرار در بورس اوراق بهادار تهران  شده یرفتههای پذ شرکت یسودآور یتاًنهاو 

ی پژوهش با استفاده از مدل ها دادههمبستگی است و تحلیل -. روش تحقیق از نوع توصیفیاست 

 یاز حیث هدف کاربرد حاضر پژوهش. شده استی پانل انجام ها دادهرگرسیون چند متغیره و 

شده در بورس اوراق بهادار تهران  یرفتهپذ های شرکتشرکت از  321نمونه آماری شامل  است.

یج نشان نتا .شده استیری حذفی سیستماتیک انتخاب گ نمونهباشد که با استفاده از روش  یم

احتمال تأخیر در و  شیشرکت را افزا یها ، احتمال توقف پروژهها یانموقع ز به ییشناسادهد  یم

تأخیر در توقف دهد  یمهمچنین این نتایج نشان  .دده یرا کاهش م آور یانز یها ف پروژهتوق

ها  شرکت ای یهکاهش مخارج سرماو  ها یانموقع ز به ییاز بهبود شناسا یتابع آور یانز یها پروژه

 .باشد یم

 .ها پروژهتوقف  احتمال ،آور انیز یها پروژه ی،سودآور، ها انیموقع ز به ییشناسا: ی کلیدیها واژه
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 مقدمه -1
 مهم یها راه از یکی عنوان به ، هموارهها شرکت توسط مختلف امور در یگذار هیسرما متغیرهای

 محدودیت میان، این در .بوده است توجه مورد ماندگی، عقب و رکود از جلوگیری و ها شرکت توسعه

 از ی،گذار هیسرما افزایش کارایی ی،گذار هیسرما توسعه بر علاوه که شده است موجب منابع در

 مشکلات با بازار سرمایه خارجی منابع به دسترسی در که برخوردار گردد. شرکتی فراوانی اهمیت

 تأمین داخل شرکت منابع از را خود نیاز مورد مالی منابع از بخش بیشتری باشد، مواجه بیشتری

 ی به جریانگذار هیسرما حساسیتطریق  از نیز داخلی منابع بر شرکت یک . میزان اتکایکند یم

 ارزش خالص با ییها پروژه معنای پذیرش به ی،گذار هیسرما . کاراییشود یم شرکت تعیین نقدی آن

 منفی فعلی ارزش خالص یی باها پروژهانتخاب  ی،گذار هیسرما ناکارایی از و منظور مثبت فعلی

 حد( از تر کم گذاری ی )سرمایهگذار هیسرما یها فرصت انتخاب عدم یا و (ازحد بیش گذاری )سرمایه

 .است

اطلاعاتی از طریق ارائه اطلاعات معتبر،  تقارن عدماطلاعات حسابداری با کم کردن ریسک و 

ی کنترل شرکتی جهت ایستادگی در برابر ها زمیمکانموقع و قابل اطمینان و همچنین کمک به  به

به کارایی  توانند یممدیران و حفظ منافع سهامداران و اعتباردهندگان  انهیجو منفعتی ها زهیانگ

 (3،2133همکاران ی کمک نمایند. )بوشمن وگذار هیسرما

ی ها زهیانگکه شناخت نامتقارن در حسابداری،  کنند یم( بیان 2133بوشمن و همکاران )

منفی و کنار گذاشتن  فعلی ارزشی با خالص ها پروژهی در گذار هیسرمامدیریت را برای اجتناب از 

زیان، مدیر را در تشخیص و  موقع بهدریافتند که شناسایی  ها آن. دهد یم، افزایش ده انیزی ها پروژه

 موقع بهکه شناسایی  رسد یم به نظربنابراین ؛ کند یم ، کمکده انیزی ها پروژه موقع بهکنار گذاشتن 

است، زیرا که این رویه  مؤثری مدیران واحدهای انتفاعی گذار هیسرمابالقوه بر رفتار  طور به، ها انیز

و معتبر در خصوص عملکرد منفی شرکت برای سهامداران و  موقع بهدر گزارشگری مالی، شواهد 

به چنین نتایج منفی واکنش  عاًیسرکه  سازد یمرا قادر  ها گروهو این  کند یماعتباردهندگان فراهم 

در حوزه  ماتشانیتصمی کنند که اثرات نامطلوب نیب شیپیران، نشان دهند. در نتیجه، چنانچه مد

مالی، اتفاق  تأمیناز طریق کاهش ارزش بازار شرکت و بالا رفتن هزینه  سرعت بهی، گذار هیسرما

و با  زنند یمی با خالص ارزش فعلی منفی دست ها گذاری ؛ با احتمال کمتری به سرمایهافتد یم

. با توجه به مباحث فوق، مسئله گذارند یمکنار  عاًیسریی را ها گذاری احتمال بیشتری، چنین سرمایه

 شرکت یو سودآور ها انیبه موقع ز ییشناسا نیب :شود یمصورت ذیل مطرح  اصلی تحقیق حاضر به

 ؟وجود دارد یچه ارتباط آور انیزی ها پروژهو احتمال توقف 
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 ی و پیشینه پژوهشنظر یمبانمروری بر  -2
مدیران  که یدرصورت. باشد یمی یکی از مهمترین وظایف مدیران شرکت گذار هیسرمامسئله 

ی با ارزش فعلی خالص مثبت( در بازار ها طرح) ی با ارزشگذار هیسرمای ها فرصتی درست بهبتوانند 

ی نمایند، در نهایت این امر گذار هیسرما ها آنرا تشخیص دهند و به میزان مناسب در هر یک از 

ی نقدی شرکت به ها انیجرسبب رشد شرکت شده و ثروت سهامداران افزایش خواهد یافت. میزان 

کنترل بیشتر مدیران بر آن،  نیچن هممالی خارجی و  تأمین  بهدلیل هزینه سرمایه کمتر نسبت 

که  دهد یمام شده نشان ی انجها پژوهشی شرکت دارد. ها یگذار هیسرمازیادی بر میزان  ریتأث

 ریتأثی شرکت و شرایط بازار، تحت ها یژگیوی نقدی علاوه بر ها انیجری به گذار هیسرماحساسیت 

گذاری،  های سرمایه ارزیابی مالی طرح نیز قرار دارد. ها انیموقع ز شناخت بهی و ندگینما یها نهیهز

گذاری کنند که برای  هایی سرمایه صورت بهینه و در طرح بر عهده مدیران است. مدیران باید به

هایی با  هایی با ارزش فعلی خالص مثبت پذیرفته و طرح آفرینی کند؛ یعنی، طرح شرکت ارزش

شود که  گذاری زمانی حاصل می طور مفهومی، کفایت سرمایه به. ارزش فعلی خالص منفی رد شود

یکی از عوامل گذاری کند.  هایی با ارزش فعلی خالص مثبت، سرمایه )فقط( طرح یشرکت در تمام

در  تأخیرو  ها انیزشناسایی به موقع در حسابداری )مهم در این خصوص شناخت نامتقارن 

ی مدیریت را برای اجتناب از ها زهیانگشناسایی سودها( است. شناخت نامتقارن در حسابداری 

، افزایش ده انیزی ها پروژهی با خالص ارزش فعلی منفی و کنار گذاشتن ها پروژهی در گذار هیسرما

 (.2112، 2ی)بیدل و هیلارتا از این طریق بتوانند به سود بیشتری دست یابند.  دهد یم

 ینیآفر ارزش فرایند در مهم موضوعات از یکی گردیده استطور که در ادبیات مالی بیان  همان

 مشکلات و اطلاعاتی تقارن عدم همچون با موضوعاتی عمیقاً که است یگذار هیسرما بحث شرکت،

 نفوذ اعمال و بازار اصطکاک به اطلاعاتی تقارن عدم که است این بر . اعتقادباشد یم مرتبط نمایندگی

 نقدینگی محدودیت دارای های شرکت برای یگذار هیسرما ییکارا عدم موجب یی کهها نهیهز در

 منافع تعقیب در مدیران یگذار هیسرما بیش از ناشی معمولاً نمایندگی مشکلات .دیافزا یم، شوند یم

 . ازباشد یم منفی فعلی خالص ارزش با ییها پروژه در آزاد نقد یها انیجر از سوءاستفاده و شخصی

 یا گسترده یگذار هیسرما بیش نمایندگی، علت مشکلات به حاضر حال در ها شرکت اغلب طرف یک

 دیگر سوی از و کنند یم سوءاستفاده رویکرد برای این آزاد نقد یها انیجر از جدی طور به و دارند

 ؛باشد یم اطلاعاتی تقارن عدم علت به ی،گذار هیسرمابه  جدی نیاز و مالی تأمین یها تیمحدود

 زیان و ضرر که است ییکارا عدم نوعی دو هر از حد کمتر و حد از بیش یگذار هیسرما بنابراین،

 گذاری ( سرمایه3112. )عبدی و همکاران، دارد یپ در را اجتماعی منابع اتلاف و گذاران هیسرما

 تأمین خود برای گیری تصمیم قدرت از که آورد یم به وجود مدیریت برای را امکان این حد از بیشتر
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همچنین  و سهامداران منافع به تواند یم که بالا ریسک با ییها پروژه یا ثمر یب یها پروژه مالی

 مدیران است، شرکت ارزش افزایش هدف که زمانی کند. دهسوءاستفا رساند، آسیب اعتباردهندگان

کنند.  مالی تأمین هستند، مثبت فعلی خالص دارای ارزش که را گذاری یهسرما های ینهگز تمام باید

 (.3111خانقاه،  زاده یتق و زاده حسن برادران

 با اطلاعات جمله از دارد، سود است. سود ریتأثی گذار هیسرمااز طرف دیگر آنچه در تصمیمات 

 یکی سود، درباره شده انجام یها پژوهشو  . مطالعاترود یم شمار به اقتصادی تصمیمات در اهمیت

 به سود .دهد یم تشکیل حسابداری در تاریخ را پژوهشی یها تلاش بیشترین و ترین پر حجیم از

 ارزیابی و ینیب شیپ وسیله و مدیریت اثربخشی سنجش ابزار سود تقسیمی، پرداخت راهنمای عنوان

ابراهیمی ) است. بوده مالی تحلیلگران و ، مدیرانگذاران هیسرما استفاده مورد همواره ،ها یریگ میتصم

مشهور اسکاتلندی، نخستین شخصی بود که سود را  اقتصاددانآدام اسمیت،  (3112و همکاران، 

 اقتصاددان نمود سرجان هیکس، فیتعر کند، وارد نمی هیبر سرمامبلغی که مصرف آن آسیبی 

سود را مبلغی که شخص طی یک دوره زمانی مصرف  تر قیدقجایزه نوبل با بیانی  و برندهانگلیسی 

هر  (1،3112. )هندریکسوندینما یمدوره همانند اول دوره باشد، تعریف  انیدر پا و ثروتشکند 

ی سود به تعاریفی ریگ اندازهبرای اما  کنند یمچند حسابداران از تعاریف اقتصادی سود پشتیبانی 

سود ... مبلغی است که از کسر بهای »عملیاتی دارد تا جنبه نظری.  جنبهکه بیشتر  آورند یمروی 

ی غیرعملیاتی از درآمدها یا درآمدهای عملیاتی ها انیز. ها نهیهز، سایر فروش رفتهکالای  شده تمام

گفت: سود حسابداری  توان یمخلاصه  طور به( 2133)کمیته ترمینولوژی، ...«  شود یمحاصل 

ی صریح انجام کارهاست ولی سود اقتصادی تفاوت بین درآمد و ها نهیهزتفاوت بین درآمد و 

 بازدهی دارد. گذار هیسرمای صریح و ضمنی است. تحقق سود دلالت بر بازده ها نهیهزمجموع 

؛ ابدی یمحفظ و بازیافت باشد تحقق گذاری شده قابل  ی فقط هنگامی که مبلغ سرمایهگذار هیسرما

ی و بازگشت سرمایه و گذار هیسرما بازدهبنابراین مفهوم حفظ سرمایه به منظور تعیین تفاوت بین 

 (.3121ی،تیو هدا. )کردستانی رود یمهمچنین تعیین سود به کار 

 این از. شود یم گزارش و یریگ اندازه تعهدی مبنای اساس بر حسابداری قابل ذکر است که سود

 تفاوت، نقد وجوه گردش صورت در شده گزارش عملیاتی نقدی یها انیجر و حسابداری بین سود رو

 ساختارهای .شود یم تعهدی و نقدی بخش دو به تقسیم قابل حسابداری سود و دیآ یم وجود به

 ارزیابی معیارهای از یکی. شود یم ناشی سود تعهدی اقلام و نقدی اجزای بین رابطه از سود کیفیت

 سود .است جاری سود )استمرار( تکرارپذیری معنای به سود پایداری. است سود پایداری سود کیفیت

 نتایج. است تقسیم قابل تعهدی و نقدی جزء دو به ،شود یم شناسایی تعهدی بر مبنای که حسابداری

 سود پایداری کاهش به منجر کمتر، اتکای قابلیت با تعهدی اقلام که دهد یم نشان تحقیقات
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 سود پایداری باشد تر شیب سود نقدی جزء هرچه گفت، توان یم نظری لحاظ به بنابراین؛ شود یم

 میانگین کاهش باعث تعهدی و نقدی بخش دو به سود تجزیه طوری که همان. بود خواهد بالاتر

 بینی پیش خطای کاهش به منجر تواند یم نیز سود نقدی بخش تقسیم ،شود یم بینی پیش خطای

 در کنندگان استفاده به تواند یم پایدارتر جزء تعیین و نقدی اجزای تفکیک کهآنجا  از .گردد یم

 در تغییرات شده سعی تحقیق این در کند، کمک آتی سود تر قیدق ینیب شیپ و عملکرد ارزیابی

 توضیح به لازم. شود تفکیک غیرعادی بخش و عادی بخش دو به آزاد نقدی یها انیجر نقدی اجزای

 بخش و دهد یم سوق شده نگهداری نقد وجه بهینه سطح سوی به را ها شرکت عادی، بخش است

 درمانده غیرعادی تغییرات. کند یم دور شده نگهداری نقد وجه بهینه سطح از را ها شرکت غیرعادی

 تغییرات که است این بر انتظاراند.  شده تفکیک وجه نقد کمبود و وجه مازاد بخش دو به نیز وجه نقد

 غیرعادی تغییرات که است این بر فرض همچنین و نبوده پایدار ،وجه نقد درمانده مثبت غیرعادی

 مثبت ارزش خالص با ییها طرح در موقع به نتواند شرکت که شود یم باعث نقد، وجه درمانده منفی

 کند. یگذار هیسرما

های نامتقارن پرداخت و به این نتیجه  یانز موقع به( در تحقیقی به شناسایی 2132) 4پاتاتوکاس

، در زمانی که شرکت کارانه محافظهزیان با توجه به حسابداری  موقع بهرسید که عدم تشخیص 

ی سود ها سالی زیان نسبت به ها سالدارای سود یا ضرر باشد، باعث تعهدات کمتر برای شرکت در 

 شود. یم

ها و توقف  یانز موقع بهد ارتباط بین شناسایی ( در تحقیق خو2131) 1سیرواستاوا و همکاران

موقع  به ییشناسادهد  یمها نشان  های آن آور را مورد بررسی قراردادند که نتایج یافته یانزی ها پروژه

را  آور یانز یها و احتمال تأخیر در توقف پروژه شیشرکت را افزا یها ، احتمال توقف پروژهها یانز

از کاهش  یتابع آور یانز یها تأخیر در توقف پروژه دهد ینشان م جینتا نیا نی. همچندده یکاهش م

با تصویب اجباری  ( در تحقیقی2131) 2چن و همکاران .باشد یها م شرکت ای یهسرما  مخارج

نشان تاکنون،  2111در سراسر قاره اروپا از سال  (IFRS) المللی ینب استانداردهای گزارش مالی

 ییها شرکتدر فقط  آنان دریافتند که .یافته استها افزایش  زیان در شرکتموقع  شناسایی بهدادند 

تر  کشورهایی که کمنیز در بدهی بالایی داشتند و ینهکرده و هز  استفاده IFRS طور اجباری از که به

یافته موقع زیان افزایش  ها متکی بودند، شناسایی به از سوی بانک مالیتأمین  یا به بدهی خصوصی 

در  ای کننده یینمالی نقش تع یها ، محرکIFRS یکه بعد از تصویب اجبارنشان داد . نتایج است

 .کنند یموقع زیان ایفا م شناسایی به

 سودآوری بر مؤثربندی عوامل کلیدی  یتاولوشناسایی و  ( پژوهشی با عنوان2131) 7رابینسون

به عوامل بسیاری  ها شرکت آوریکه سود داد  نشانکه نتایج پژوهش حاضر  انجام دادند ها شرکت
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های  ینههزها و  یانزو در زمان مناسب موقع  به توان به شناسایی یم ها آنبستگی دارد که از جمله 

 .اشاره نمود شرکت

2چانگ و همکاران
موقع  به شناسایی ( پژوهشی با عنوان ارزیابی مزایا و پیامدهای2131) 

در  ها ینهموقع هز به که شناسایی داد  نشانانجام دادند که نتایج پژوهش آنان  در شرکت ها ینههز

در  ها ینههزکه  یدرصورتدارد. همچنین  ی پ درشرکت مزایا و پیامدهای مثبت بسیاری برای سازمان 

برای مدیریت آنان پیشنهاد گردد، شرکت از نظر  کار راهین تر مناسبشده و  ییشناسا موقع بهشرکت 

 شود. یمی تر مطلوبدارای وضعیت  ریسودآو

با ها  یانز موقع بهی و شناسایی سودآور( در پژوهشی با عنوان 2131) 1فرانسیس و مارتین

 را بیشتری اقتصادی خساراتکه ردند را پیدا ک ییها استفاده از مدل رگرسیون خطی باسو شرکت

با  توان یاین کار را م .اند نمودهسب موقع درآمدها، خریدهای به مراتب سودآورتر ک به تلفیق با

وجود  یتر انجام داد. احتمال کم خرید از پس عملیات در تغییر با و بررسی برگشت اعلامیه مزایده 

ها اقدام به واگذاری سهام بعد از خرید )مطابق با تصمیمات بهتر در مورد  دارد که این شرکت

که رابطه مثبت بین  یافتندو نیز درکنند  ی( کنند، اما سریعاً اقدام به فروش مگذاری یهسرما

های  ینهکه دارای هز شود یدیده م ییها در شرکت تر یشموقع ضرر و زیان و سودآوری ب تشخیص به

 گذاری یهسرما و خرید به ضرر و زیان مربوط باشند و نتیجه دیگر اینکه  یبیشتری م شده بینی یشپ

 داد. تشخیصموقع  به بررسی با توان یم را 

یافته بر ن تحققزیان  موقع بهیر شناسایی تأث( در تحقیقی با عنوان 3111هاشمی و اخباری )

شده در بازار اوراق بهادار تهران  یرفتهپذ های شرکتو هزینه سرمایه  سودآور یرغخاتمه عملیات 

زیان تحقق نیافته، احتمال توقف عملیات غیر سودآور را  موقع بهبیان داشتند بالا رفتن شناسایی 

یافته، زیان ناشی از توقف عملیات غیر ن تحققزیان  موقع بهدر عین حال شناسایی  داده استافزایش 

غیر در توقف عملیات  تأخیرکه با افزایش  داد  نشان. همچنین نتایج داده استسودآور را کاهش 

ها،  این در حالی است که مطابق با یافته رفته استیافته بالا ن تحقق زیان موقع به، شناسایی سودآور

نمونه آماری در طول دوره  های شرکتتأخیر در توقف عملیات غیر سودآور تأثیری بر هزینه سرمایه 

 .نداشته استتحقیق 

ناشی  نشده ییبررسی ارتباط بین سود یا زیان شناسا( در تحقیقی به 3111)وجیهه  و دستگیر

و بازده  ها یینقد آینده حاصل از فروش دارا یها انینقد عملیاتی آینده، جر یها انیو جرتورم  از

در بورس اوراق  شده رفتهیپذشرکت  311در شده  یبند طبقه یگذار هیغیرعادی سبدهای سرما

که افزایش سود یا  دهد یپژوهش نشان م یها افتهی پرداختند. 3121تا  3172بهادار در بازه زمانی 

و  ها یینقد آتی حاصل از فروش دارا یها انیزیان شناسایی نشده ناشی از تورم، منجر به افزایش جر

http://www.ensani.ir/fa/1656/profile.aspx
http://www.ensani.ir/fa/1656/profile.aspx
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 یگذار هیسبدهای سرمانقد عملیاتی آینده و بازده غیرعادی حاصل از  یها انیباعث کاهش جر

 .شود یشده م یبند طبقه

ی و رعایت استانداردهای ریکارگ به ریتأث( در تحقیقی به بررسی 3111سجادی و عربی )

کارگیری  که با به اند دهیرسو به این نتیجه  پرداخته استبر کیفیت حسابداری  الملل نیبحسابداری 

زیرا الزام به رعایت این  افتهی شیافزاکیفیت حسابداری  الملل نیبداردهای حسابداری استان

و افزایش محتوای  ها انیز موقع بهاستانداردها موجب کاهش اقلام تعهدی و مدیریت سود، شناسایی 

 .شده استاطلاعاتی سود 
 

 ی پژوهشها هیفرض -3

 .دهد یمی شرکت را افزایش ها پروژه، احتمال توقف ها انیموقع ز به ییشناسا (3

شأرکت را کأاهش    آور انیأ زی هأا  پأروژه در توقأف   تأأخیر ، احتمال ها انیموقع ز به ییشناسا (2

 دهد. می

 هأا  شأرکت  هأا  انیأ موقأع ز  بأه  ییشناسأا تابعی از بهبأود   آور انیزی ها پروژهدر توقف  تأخیر (1

 باشد. می

 باشد. یها م شرکت یا هیسرماکاهش مخارج از  یتابع آور انیز یها تأخیر در توقف پروژه (4

 

 ی پژوهششناس روش -4

تحقیق حاضر از نظر هدف، کاربردی است و به لحاظ روش، تحقیقی توصیفی از نوع همبسأتگی  

رگرسیون چند متغیأره بأه منظأور تعیأین میأزان اثرگأذاری متغیرهأای         لیوتحل هیتجزاز است که 

 ،نگأر  گذشأته ی ها دادهبه جهت استفاده از  نیا بر  علاوهمستقل بر متغیر وابسته استفاده خواهد شد. 

برای گردآوری اطلاعأات در مأورد ادبیأات موضأوع و پیشأینه      یدادی است. رو پساز جمله تحقیقات 

ی تحقیق بأا اسأتفاده از   ها هیفرضی آماری مرتبط با ها داده. استفاده شدی ا کتابخانهتحقیق از روش 

و مراجعأه بأه    یا انأه یرا یعأات اطلا یها بانکو  ها شرکتی مالی ها صورتاسناد و مدارک سازمانی از 

سأایت   آورد نأوین و مراجعأه بأه وب    افأزار ره  کتابخانه سازمان بورس و اوراق بهادار و استفاده از نأرم 

www.rdis.ir ی تحقیأق،  هأا  هیفرضأ استخراج و با توجأه بأه    متعلق به سازمان بورس و اوراق بهادار

پأژوهش   یرهأای متغ یریأ گ اندازه. برای استشده محاسبه  آمده بدستی متغیرها از اطلاعات ها داده

آمأاده   لیأ وتحل هیأ تجز یها بأرا  گرفته و داده انجام اکسلافزار  در صفحه گسترده نرم یهمحاسبات اول

 1Eviewsو  21SPSS افأزار  از نأرم  ییهأای نهأا   وتحلیأل  منظور انجام تجزیه سپس به ،خواهد گردید

 استفاده شد.
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 پژوهشجامعه آماری و انتخاب نمونه  -5
تهأران طأی    اوراق بهأادار در بأورس   شأده  رفتهیپذ های شرکتشامل کلیه  این تحقیق جامعه آماری

انتخاب نمونه آماری در پژوهش حاضر از جامعه آمأاری محأدود    .باشد یم 3111تا  3113ی ها سال

ی ها یژگیوهای پذیرفته شده در بورس هستند که دارای  صورت هدفمند متشکل از برخی شرکت به

 زیر باشند:

  در  3111در بورس اوراق بهادار پذیرفته شده باشند و تأا پایأان سأال     3113از ابتدای سال

 بورس فعال بوده باشند.

 اسفند باشد. 21به  ها منتهی شرکتی مال سالایجاد قابلیت مقایسه پایان  منظور به 

  نداده باشدطی دوره زمانی تحقیق، تغییر سال مالی. 

 دوره مورد نظر در پژوهش فعالیت مستمر داشته باشند.یی که در ها شرکت 

 ی مأالی و بیمأه   گر واسطه، ها بانک، ها نگیهلدی و گذار هیسرما های شرکتجز  نمونه آماری

 نباشد.

 .کلیه اطلاعات مورد نیاز برای انجام این پژوهش در دوره مورد مطالعه در دسترس باشد 

 .نمونه آماری تحقیق انتخاب گردید عنوان بهشرکت  321مذکور تعداد  به شرایطدر نهایت با توجه 

 

 گیری متغیرهای پژوهش مدل و اندازه -6
در پژوهش سریواستاوا و همکاران  شده مطرحی ها مدلی از ها هیفرضدر پژوهش حاضر جهت آزمون 

 .استفاده گردیدذیل  ( به شرح2131)

 

 مدل آزمون فرضیه اول
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 مدل آزمون فرضیه دوم و سوم

 
 مدل آزمون فرضیه چهارم

 
Discontinued Op:  ی ها گزارششرکت طی دوره مورد بررسی در  که یصورتمتغیر مجازی است در

، عأدد یأک در غیأر ایأن     کرده باشأد گزارش  شده متوقفمالی خود، سود یا زیان حاصل از عملیات 

 .شود یمصورت عدد صفر منظور 

CSCORE هأا  انیأ موقأع ز  بأه  ییضأریب شناسأا  . بأرای بأرآورد   هأا  انیأ ز موقأع  به: معیار شناسایی 

(CSCORE از شیوه )ایأن روش  شأود  یم  استفاده( 2112) 31توسط بوشمن و پیوتروسکی شده ارائه .

 موقع بهو یک معیار برای سنجش ضریب شناخت  باشد یم( 3117) 33محاسبه برگرفته از مدل باسو

ازده مثبت نماینده اخبار خوب و بازده منفی ب. در این مدل دهد یمشرکت ارائه -زیان در سطح سال

تأر از واکأنش سأود     هنگأام   نماینده اخبار بد است. به نظر باسو واکنش سود نسبت به اخبار بأد بأه  

 :است 1رابطه الگوی مذکور به شرح  نسبت به اخبار خوب است.

NI i,t = α+ β1D i,t + β2R i,t + β3D i,t*R i,t + ε i,t  (1)  

 

 که در آن

NI :سود حسابداری شرکت تقسیم بر ارزش بازار ابتدای دوره 

D:  صورتی که اخبار بد وجود داشته باشد برابر با یک و در غیأر ایأن    در که مجازی است متغیریک

 .صورت برابر با صفر است

R: بازده کل سهام شرکت 
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موقع بودن شناسایی سودهای تحقق نیافته در سود گزارش شده حسابداری را  به β2،در این مدل

موقأع   و معیأار شأناخت بأه    باشأد  یسود نسبت به اخبار بد م واکنش (β2 + β3) .کند یم یریگ اندازه

-مجموع دو ضریب مذکور بأرای هأر سأال    (.2133)بوشمن و همکاران، تحقق نیافته است یها انیز

 شأده   نشأان داده  CSCOREبا نمأاد   ها هیشده و در الگوی آزمون فرض محاسبهطور مجزا  شرکت، به

 اخبار بد است. انگریاخبار خوب و بازده منفی ب بیانگربازده مثبت است.  

MarketToBook j,t حقوق صاحبان سأهام  به ارزش دفتری  حقوق صاحبان سهامارزش بازار = نسبت

 .tدر پایان دوره  jشرکت 

Log Size اندازه شرکت :i  در سالt  ی شأرکت  هأا  ییدارا یارزش دفترکه از طریق لگاریتم طبیعی

 .دیآ یمبه دست 

Cash Deficiency Quartile Rank عدم کارایی مدیریت وجه نقد شرکت :i  در سالt   که از طریأق

در پایأان   iقدر مطلق تفاوت مانده وجه نقد واقعی شرکت از مانده وجه نقد بهینه برآوردی شأرکت  

 .tه ردو

 2رابطأه  مدل رگرسأیون چنأد متغیأره بأه شأرح      بهینه  وجه نقدمحاسبه  در این تحقیق به منظور

 (2111، 32خان و واتشود ) یاستفاده م

Cash j,t =  1 β + β3Firm Size j,t + β2Net Working Capital j,t + β1CE j,t + β1Industry Sigma j,t 

+ β4Dividend Dummy j,t + β1Sales Growth j,t+ β2CFO j,t + β7Age j,t + ε j,t  (2)  

 

Cash j,t مانده وجه نقد شرکت =j  در پایان دورهt 

Firm Size j,iیهأا  یأی که از طریق لگاریتم طبیعی ارزش دفتری دارا باشد ی= بیانگر اندازه شرکت م 

 .دیآ یبه دست م tدر پایان دوره  jشرکت 

Net Working Capital j,tگردش شرکت  در  هیسرما = خالصj  در پایان دورهt 

CE j,tشأرکت   یا هیسأرما   = مخارجj   در پایأان دورهt       کأه از طریأق خأالص افأزایش ارزش دفتأری

 .دیآ یثابت به دست م یها ییدارا

Industry Sigma j,tعملیاتی شرکت  یها تی= نسبت انحراف معیار وجه نقد حاصل از فعالj  در پایان

 عملیاتی صنعت مربوطه. یها تیر وجه نقد حاصل از فعالتقسیم ب tدوره 

Dividend Dummy j,t   متغیر مجازی است در صورتی که شرکت طی دوره مورد نظر سأود تقسأیم=

 .شود یعدد صفر منظور م صورت  نیا ریکرده باشد عدد یک در غ

Sales Growth     رشد فروش که از طریق درصد تغییرات فروش دوره جأاری نسأبت بأه دوره قبأل =

 .شود یممحاسبه 
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CFO j,tعملیاتی شرکت  یها تی= وجه نقد حاصل از فعالj  در پایان دورهt. 

Age j,tدیآ ی= سن شرکت که از تفاوت سال تأسیس شرکت از سال مورد رسیدگی به دست م. 

)طبأق معادلأه    ی)کسری و مازاد وجه نقد( از تفاوت وجه نقد بأرآورد وجه نقد  ییکارا ت عدمایدر نه

 .شود یرگرسیونی فوق( و وجه نقد واقعی شرکت محاسبه م

ROAدیآ یم ها ییدارا ارزش دفتری سود خالص به که از نسبت ها شرکتدآوری : میزان سو. 

Dummy _APB30_year :شأرکت   یها تاریخ توقف پروژه که یمجازی است، درصورت یک متغیر

 به ذکأر است. لازم صورت برابر با صفر  این باشد برابر با یک و در غیر 3121تا  3123 یها بین سال

 2شأماره   یاستاندارد حسأابدار به بعد(  3/3/3123)از تاریخ  شدن جراالا است با توجه به تاریخ لازم

 یهأا  تأاریخ توقأف پأروژه    که یدرصورت بودندشده ی متوقف ها پروژهکه مربوط به مبحث عملیات و 

اسأت  صأورت برابأر بأا صأفر      ایأن  باشد برابر با یک و در غیأر  3121تا  3123 یها شرکت بین سال

 .(3111کمیته تدوین استانداردهای حسابداری ایران، )

Dummy _SFAS121_year :یهأا  تأاریخ توقأف پأروژه    کأه  یمجازی است، درصأورت  یک متغیر 

اسأت. بأا   صورت برابر بأا صأفر    این باشد برابر با یک و در غیر 3122تا  3122 یاه شرکت بین سال

که مربوط به  33شماره  یاستاندارد حسابداربه بعد(  3122)از تاریخ  شدن اجراتوجه به تاریخ لازم 

شأرکت بأین    یهأا  تاریخ توقف پأروژه  که یدرصورتبوده  ها پروژههای ثابت و  ییدارامبحث واگذاری 

کمیتأه تأدوین   )اسأت  صورت برابر با صأفر   این باشد برابر با یک و در غیر 3122تا  3122 یها سال

 .(3111استانداردهای حسابداری ایران، 

 Dummy _SFAS144_year :یهأا  تأاریخ توقأف پأروژه    کأه  یمجازی است، درصورت یک متغیر 

است. با توجه به تأاریخ  ر صورت برابر با صف این باشد برابر با یک و در غیر 3122سال  بعد ازشرکت 

که مربوط به مبحث کاهش  12شماره  یاستاندارد حسابداربه بعد(  3122)از تاریخ  شدن اجرالازم 

بعد از سال شرکت  یها تاریخ توقف پروژه که یدرصورتبوده  ها پروژههای ثابت و  ییداراارزش و زیان 

کمیتأه تأدوین اسأتانداردهای    )اسأت  صأورت برابأر بأا صأفر      این باشد برابر با یک و در غیر 3122

 .(3111حسابداری ایران، 

 

 ی پژوهشها افتهی -7

 ها دادهآمار توصیفی  -7-1
. آمار توصأیفی  دهد ی، آمار توصیفی متغیرهای تحقیق را در طی دوره مورد بررسی نشان م3جدول 

میأانگین، میانأه،    انأد، شأامل   گیأری شأده   دازهان ها های شرکت تحقیق که با استفاده از داده یرهامتغ

 باشد. یم ، ضریب چولگی و کشیدگیانحراف معیار، کمینه و بیشینه
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 آمارهای توصیفی متغیرهای تحقیق -1 جدول

 میانه میانگین شرح متغیرها
 انحراف

 یارمع 
 بیشینه کمینه

Discontinued Op 312/1 گزارش سود یا زیان حاصل از عملیات متوقف شده  111/1  723/1  111/1  111/3  

Late Discountinuation 221/1 آور یانز یها تأخیر در توقف پروژه  111/1  112/1  111/1  111/3  

CSCORE 121/3 ها یانموقع ز معیار شناسایی به  112/3  122/3  311/1-  433/1  

MarketToBook 312/1 نسبت ارزش بازار به دفتری  171/2  233/1  772/321-  422/327  

Log Size 221/27 اندازه شرکت  421/27  124/3  242/21  271/12  

Cash Deficiency Quartile 112/1 مدیریت وجه نقد ییکارا عدم  117/1  122/1  313/1-  371/1  

ROA 343/3 ها ییبازده دارا  312/1  311/1  21/1-  121/1  

Cspex  214/1 ای یهسرمامخارج  312/1  222/1  111/1  442/1  

Dummy _APB30_year 112/1 3121تا  3123بین  تاریخ توقف پروژه  111/3  413/1  111/1  111/3  

Dummy _SFAS121_year  217/1 3122تا  3122تاریخ توقف پروژه بین  111/1  412/1  111/1  111/3  

Dummy _SFAS144_year  341/1 3122تاریخ توقف پروژه بعد از  111/1  113/1  111/1  111/3  

 ی پژوهشگرها افتهمنبع: ی

 

 متغیرها آزمون پایایی -7-2

منظور بررسی پایأایی،   در این قسمت به بررسی ایستایی یا پایایی متغیرهای پژوهش پرداخته شد. به

نشأان داده شأده    2( استفاده شد. نتایج این آزمأون در جأدول   3117از آزمون ایم، پسران و شین )

 است.

 
 (IPSآزمون ایم، پسران و شین ) -2جدول 

 W-stat یرهامتغ
سطح 

 معناداری

Discontinued Op 237 شده گزارش سود یا زیان حاصل از عملیات متوقف /11  111/1  

Late Discountinuation 722/12 آور انیز یها تأخیر در توقف پروژه  112/1  

CSCORE 12/274 ها انیموقع ز معیار شناسایی به  111/1  

MarketToBook 134/74 نسبت ارزش بازار به دفتری  113/1  

Log Size 721/21 اندازه شرکت  112/1  

Cash Deficiency Quartile Rank 421/42 عدم کارایی مدیریت وجه نقد  114/1  

ROA 712/14 ها ییبازده دارا  111/1  

Cspex  یا هیسرمامخارج  272/42  111/1  
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 W-stat یرهامتغ
سطح 

 معناداری

Dummy _APB30_year  3121تا  3123تاریخ توقف پروژه بین  141/22  112/1  

Dummy _SFAS121_year  3122تا  3122تاریخ توقف پروژه بین  122/71  112/1  

Dummy _SFAS144_year  3122تاریخ توقف پروژه بعد از  141/42  111/1  

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

است،  11/1تر از  کم برای تمامی متغیرها P(، چون مقدار 2)جدول  IPSبا توجه به نتایج آزمون 

نشأان   IPSاند نتایج آزمون  در نتیجه این متغیرهای پژوهش در طی دوره پژوهش در سطح پایا بوده

هأا مختلأف    که میانگین و واریانس متغیرها در طول زمان و کوواریانس متغیرها بأین سأال   دهد یم

د آمأدن رگرسأیون کأاذب    ثابت بوده است. در نتیجه استفاده از این متغیرها در مدل باعث به وجأو 

 .شود ینم

 

 رگرسیون مدل تخمین برای مناسب مدل تعیین -7-3

هأای   تحقیأق در ایأن پأژوهش از داده    هأای  یهبا توجه به ادبیات تحقیق موجود و نیز ماهیأت فرضأ  

منظور تعیین مدل مناسأب )تلفیقأی یأا تأابلویی بأا اثأرات ثابأت یأا          به ترکیبی استفاده شده است.

که نتأایج در جأداول    چاو و هاسمن استفاده شده است یها از آزمون ها یهتصادفی( برای آزمون فرض

 .آمده است 4و  1

 الف( آزمون چاو

 ه است.نشان داده شد 1برای مدل رگرسیونی تحقیق حاضر در جدول  چاونتایج مربوط به آزمون 

 
 آزمون چاو -3جدول 

 نتیجه آزمون احتمال Fآماره  مدل رگرسیونی

 مدل پانل رد فرض صفر 1117/1 214/12 اول مدل

 مدل پانل رد فرض صفر 1123/1 714/21 مدل دوم

 مدل پانل رد فرض صفر 1123/1 422/21 مدل سوم

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 دهأد  یمأ  آزمون چأاو نشأان   رگرسیونی تحقیق با توجه به سطح معناداری نتایج یها در مورد مدل

 روش از باید و دارد وجود گروهی یا فردی آثار دیگر، بیان به .شود ینم دییتلفیقی( تأ )مدل H0 فرض
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شود که در ادامه بأرای تعیأین    استفاده مدل رگرسیونی تحقیق برآورد برای )پانل( ییتابلو یها داده

 .شود یمدل پانل )با اثرات تصادفی یا اثرات ثابت( از آزمون هاسمن استفاده منوع 

 ب( آزمون هاسمن

های مختلف یکسان نیست، بایأد روش اسأتفاده    پس از مشخص شدن اینکه عرض از مبدأ برای سال

در برآورد مدل )اثرات ثابت یا تصادفی( تعیین گردد که بأدین منظأور از آزمأون هاسأمن اسأتفاده      

 .گردد یم

 H1اثأر تصأادفی را در مقابأل فرضأیه      های ینمبنی بر سازگاری تخم H0در آزمون هاسمن فرضیه 

 .نماید یاثر تصادفی آزمون م های ینمبنی بر ناسازگاری تخم

 
 آزمون هاسمن -4 جدول

 نتیجه آزمون احتمال    آماره مدل رگرسیونی

 اثرات ثابت باپانل  رد فرض صفر 1121/1 411/27 اول مدل

 اثرات ثابت باپانل  رد فرض صفر 1114/1 121/43 مدل دوم

 اثرات ثابت باپانل  رد فرض صفر 1142/1 144/12 مدل سوم

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

نشان داده شده است.  4رگرسیونی تحقیق در جدول  یها نتایج مربوط به آزمون هاسمن برای مدل

که  باشند یم دار یدرصد معن 11آزمون هاسمن در سطح اطمینان    نتایج نشان داده که آماره 

مون هاسمن برازش مدل رگرسیونی این ز، لذا با توجه به آباشد یم H1 فرضیه دییحاکی از تأ

 های پانل به روش اثرات ثابت مناسب خواهد بود. تحقیق با استفاده از مدل داده

 

 آزمون فروض کلاسیک رگرسیون -7-4

های رگرسیون لازم است ابتدا مفروضات رگرسأیون خطأی مأورد آزمأون قأرار       ش مدلپیش از براز 

 گیرد.
 

 متغیر وابستهآزمون نرمال بودن  -7-4-1

برای بررسی نرمال بودن توزیع جأزء خطاهأا از آزمأون جأارکوبرا اسأتفاده شأده اسأت. جأدول         

آمأاره   جأدول  ایأن  است. با توجه به 1ل به شرح جدو Eviewsافزار  خروجی آزمون جارکوبرا در نرم

رد شده لأذا بأا    H0است فرضیه  11/1از  بیشتر که سطح معناداری برای جزء خطاها یمزبور از آنجائ

 .باشند یمزبور از توزیع نرمال برخوردار می ها مدلی گفت جزء خطاها توان ی% م11اطمینان 
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 (JBآزمون جارکوبرا ) -5 جدول

 معنادارسطح  جارکوبرا جزء خطاها

 1242/1 1241/2 اول مدل

 332/1 2312/3 مدل دوم

 241/1 1223/3 مدل سوم

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 آزمون استقلال خطاها -7-4-2

 توجه است. با 2% به شرح جدول 1به همراه مقادیر بحرانی در سطح خطای  واتسن ینآماره دورب

 در بحرانأی  مقدار از شده مدل رگرسیونی تحقیق حاضر محاسبه واتسون یندورب مقدار آماره اینکه به

 یهأا  مأدل  در هأا  مانأده  یبأاق  سأریالی  یا همبستگی پیاپی عدم لذا است تر بزرگ 1011خطای  سطح

 .گیرد یم قرار ییدتأ مورد 1011 یدار یمعن سطح رگرسیونی تحقیق در

 
 آزمون استقلال خطاها -6جدول 

 مدل رگرسیونی
 %(5)سطح خطا  یمقادیر بحران

 واتسون نیآماره دورب
Du Dl 

 314/2 213/3 311/2 اول مدل

 332/2 723/3 312/2 دوم مدل

 114/2 241/3 321/2 سوم مدل

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 332/2، 314/2ی اول، دوم و سأوم  ها مدلبه ترتیب برای  2واتسون طبق جدول  یندوربمقدار آماره 

دهد که خطاها از یکدیگر مستقل هستند و بین خطاها خأود   یمباشد و این عدد نشان  یم 114/2 و

اسأتفاده  تأوان از رگرسأیون    یمشود و  یمهمبستگی وجود ندارد و فرض همبستگی بین خطاها رد 

 .کرد

 

 ها واریانسناهمسانی  -7-4-3

اده شده است. نتایج حاصأل  به منظور برآورد واریانس ناهمسانی در این تحقیق از آزمون وایت استف 

 .شود یبیان م 7از این آزمون به صورت جدول 
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 واریانس نتایج حاصل از ناهمسانی -7 جدول

 نتیجه آزمون سطح معناداری آماره وایت مدل رگرسیونی

 عدم وجود ناهمسانی 3223/1 2124/3 اول مدل

 عدم وجود ناهمسانی 3142/1 7213/3 دوم مدل

 عدم وجود ناهمسانی 1143/1 1224/3 سوم مدل

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

این است کأه   دهنده نشان. نتایج شده استآورده  7در جدول  (Fآماره ) تیوانتایج حاصل از آزمون 

فرضأیه صأفر    نیستند در نتیجه دار یمعن 11/1ی رگرسیونی تحقیق در سطح خطای ها مدل Fآماره 

. شود یم دییتأ 11/11ی مدل در سطح خطای ها دادهمبنی بر عدم وجود ناهمسانی واریانس در بین 

 استفاده نماییم. OLSاز مدل رگرسیونی  توان یمبه همین دلیل 

 

 متغیرهای مستقل خطی همآزمون  -7-4-4

 تأر  یشمیزان حد مورد انتظار و عامل واریانس برای تمامی متغیرهای مستقل بأ  2با توجه به جدول 

تر است(، در نتیجه فرضأیه   خیلی کم 1است )از  3و عامل تورم واریانس نیز بسیار نزدیک به  2/1از 

 شود. می ییدخطی بین متغیرهای مستقل تأ عدم وجود هم

 
 مستقل یرهایمتغخطی بین  آزمون هم -8 جدول

 تولرانس غیرنام مت
 عامل تورم

 واریانس

 141/3 113/1 ها انیموقع ز معیار شناسایی به

 432/2 422/1 نسبت ارزش بازار به دفتری

 143/3 122/1 اندازه شرکت

 224/3 121/1 مدیریت وجه نقد ییکارا عدم

 424/3 773/1 ها ییبازده دارا

یا هیسرمامخارج   724/1 112/3 

3121تا  3123تاریخ توقف پروژه بین   472/1 134/2 

3122تا  3122تاریخ توقف پروژه بین   417/1 174/3 

3122تاریخ توقف پروژه بعد از   121/1 223/3 

 های پژوهشگر منبع: یافته
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رگرسیونی تحقیأق و   یها پس از بررسی فروض کلاسیک در قسمت بعد نتایج حاصل از برازش مدل

 گیرد. یتحقیق مورد بررسی و آزمون قرار م های یهبه تبع آن فرض

 

 رگرسیونی های مدلنتایج حاصل از برازش  -7-5
 اول آزمون فرضیه -7-5-1

 
 

لذا از رگرسیون لجستیک  باشد یمصفر و یک ( )متغیر وابسته به صورت دو حالتی  که آنجااز 

بر  مؤثر. لذا با استفاده از تحلیل رگرسیون لجستیک عوامل شود یمبرای بررسی ارتباط استفاده 

گیری خواهد  تهران نتیجه بهادار اوراق بورس در شده رفتهیپذ های در شرکت ها احتمال توقف پروژه

 .آمده است 32تا  1شد. نتایج در جداول 

است  تر کم 11/1است و این مقدار چون از مقدار  1114/1برابر با  دو یکامقدار احتمال آماره  

، بنابراین مدل مفروض معنادار است شود یمدرصد اطمینان رد  11بنابراین فرض صفر در سطح 

 )رابطه معنادار( دارد. ریتأثاین بدان معناست که حداقل یک متغیر بر متغیر وابسته 

  
 الگوی رگرسیون لجستیک -9جدول 

  سطح معنادار یدرجه آزاد دو یکاضریب 

 3مرحله  1114/1 1 341/22
 بلوک 1313/1 1 124/21
 الگو 1312/1 1 111/12

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

لمشو استفاده شده با توجه به اینکه -به منظور بررسی برازش الگو برآورد شده از آزمون هاسمر

محاسبه است، لذا این مقدار کفایت  11/1از  تر بزرگ 312/1لمشو -احتمال آماره آزمون هاسمر

 .دهد یمبرای برازندگی الگو را نشان  ها داده
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 آزمون هاسمرلمشو - 11جدول 

 سطح معناداری دو یکاضریب  درجه آزادی مرحله

3 2 122/2 312/1 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

است و این مقدار در عمل مقداری قابل  4131/1برابر با  33اسنل در جدول  –کاکس  R2میزان 

به ضریب تعیین در رگرسیون معمولی است و مقادیر نزدیک به یک این معیار شبیه ) توجه است

 داری شدیدتر الگو خواهند بود(. حاکی از معنی
 

 اسنل -ضریب کاکس -11جدول 

 ضریب نیگل کرک ضریب لایكل هود اسنل-ضریب کاکس مرحله

3 4131/1 472/112 4132/1 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

در نهایت برازش معادله رگرسیون مدل اول مربوط به آزمون فرضیه اول صورت پذیرفت که نتایج 

.آمده است 32در جدول   
 نتایج حاصل از برازش معادله رگرسیون -12جدول 

 نام متغیر
ضریب 

 متغیر
 مقدار والد ضرایب

سطح 

 معناداری

 β3 221/1 223/2 111/1 عدد ثابت

 β 2 132/1 411/2 112/1 ها انیموقع ز معیار شناسایی به

 β1 332/1 313/2 112/1 نسبت ارزش بازار به دفتری

 β 4 273/1 274/2 132/1 اندازه شرکت

 β 1 122/1 132/1 331/1 مدیریت وجه نقد ییکارا عدم

 β2 131/1 122/2 143/1 ها ییبازده دارا

3121تا  3123تاریخ توقف پروژه بین   β7 114/1 171/1 114/1 

3122تا  3122تاریخ توقف پروژه بین   β2 171/3 137/2 112/1 

3122تاریخ توقف پروژه بعد از   β 1 227/1 221/3 213/1 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

از سأطح   تر کم (112/1ها ) یانموقع ز به یی( متغیر شناساsigداری ) سطح معنی 32مطابق با جدول 

مربأوط بأه    t%( است؛ همچنین قدر مطلق آماره 1شده در پژوهش حاضر ) در نظر گرفته داری یمعن
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به دست آمأده از جأدول بأا همأان درجأه آزادی اسأت. لأذا         tتر از آماره  بزرگ( 20411) این متغیر

، هأا  انیأ موقع ز به ییشناسا% رد شده و فرضیه اول مبنی بر این که 11در سطح اطمینان  H0فرضیه 

 .گردد یم یید، تأابدی یم شیشرکت را افزا یها قف پروژهاحتمال تو
 

 آزمون فرضیه دوم و سوم -7-5-2

 آمده است. 32تا  31نتایج حاصل از رگرسیون لجستیک مربوط به مدل دوم تحقیق در جداول 

مقدار  آمده است 31در جدول  شده استفاده دو یکابه منظور تعیین برازش کل مدل از آماره 

است بنابراین  تر کم 11/1است و این مقدار چون از مقدار  1123/1برابر با  دو یکااحتمال آماره 

بنابراین مدل مفروض معنادار است این بدان  شود یمدرصد اطمینان رد  11فرض صفر در سطح 

 معناست که حداقل یک متغیر بر متغیر وابسته تأثیرگذار )رابطه معنادار( دارد.
 

 
 

 الگوی رگرسیون لجستیک -13ول جد

  سطح معنادار درجه آزادی دو یکاضریب 

 3مرحله  1123/1 1 22/372

 بلوک 1112/1 1 27/212

 الگو 1314/1 1 27/742

 های پژوهشگر منبع: یافته
 

لمشو استفاده شده با توجه به اینکه -به منظور بررسی برازش الگو برآورد شده از آزمون هاسمر

، لذا این مقدار شده استمحاسبه  11/1از  تر بزرگ 211/1لمشو -آماره آزمون هاسمراحتمال 

 .دهد یمبرای برازندگی الگو را نشان  ها دادهکفایت 
 

 آزمون هاسمرلمشو -14جدول 

 سطح معناداری دو یکاضریب  درجه آزادی مرحله

3 4 212/7 211/1 

 های پژوهشگر منبع: یافته
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ایأن  )است و این مقدار در عمل مقداری قابل توجه است  4132/1اسنل برابر با  -کاکس  R2میزان  

معیار شبیه بأه ضأریب تعیأین در رگرسأیون معمأولی اسأت و مقأادیر نزدیأک بأه یأک حأاکی از            

 داری شدیدتر الگو خواهند بود(. معنی

 
 اسنل -ضریب کاکس -15جدول 

 کرک گلینضریب  ضریب لایكل هود اسنل-ضریب کاکس مرحله

3 4132/1 232/421 4732/1 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

سپس برازش معادله رگرسیون مدل دوم مربوط به آزمون فرضیه دوم و سوم صورت پذیرفت که 

 .آمده است 32جدول نتایج در 

 
 نتایج حاصل از برازش معادله رگرسیون -16جدول 

 نام متغیر
 ضریب

 متغیر 
 مقدار والد ضرایب

سطح 

 معناداری

 β3 422/1 127/2 121/1 عدد ثابت

 β 2 127/1- 423/2- 111/1 ها انیموقع ز معیار شناسایی به

 β 1 221/1 232/2 132/1 نسبت ارزش بازار به دفتری

 β4 741/1 121/2 111/1 اندازه شرکت

 β 1 233/1 217/4 113/1 مدیریت وجه نقد ییکارا عدم

 β 2 322/1 272/1 13/1 ها ییبازده دارا

3121تا  3123تاریخ توقف پروژه بین   β7 122/1 231/3 213/1 

3122تا  3122تاریخ توقف پروژه بین   β2 227/1- 122/2- 111/1 

3122تاریخ توقف پروژه بعد از   β1 231/1- 413/3- 121/1 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

آور شرکت را کاهش  یانزی ها پروژهدر توقف  تأخیراحتمال  ها یانموقع ز به ییشناسا: فرضیه دوم

 یابد. یم
 نتیجه آزمون:

از سأطح   تر کم (111/1ها ) یانموقع ز به یی( متغیر شناساsigداری ) سطح معنی 32مطابق با جدول 

مربأوط بأه    tقدر مطلق آماره  ینچن %( است؛ هم1شده در پژوهش حاضر ) داری در نظر گرفته معنی



 352      فریياکرمتواناوينیرحسیزهراام 

 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 
 1911تابستان / 64شماره   

به دست آمده از جأدول بأا همأان درجأه آزادی اسأت. لأذا        tتر از آماره  زرگب( -423/2) این متغیر

 هأا  انیأ موقع ز به ییشناسامبنی بر این که  دوم% رد شده و فرضیه 11در سطح اطمینان  H0فرضیه 

 .گردد یم یید، تأدهد یشرکت را کاهش م آور انیز یها احتمال تأخیر در توقف پروژه

 

 باشد. یم ها شرکتآور تابعی از بهبود  یانزی ها پروژهدر توقف  تأخیر: فرضیه سوم
 نتیجه آزمون:

از سأطح   تر کم( 111/1) ها یانموقع ز به یی( متغیر شناساsigداری ) سطح معنی 32مطابق با جدول 

مربأوط بأه    t%( است؛ همچنین قدر مطلق آماره 1شده در پژوهش حاضر ) داری در نظر گرفته معنی

به دست آمده از جأدول بأا همأان درجأه آزادی اسأت. لأذا        tتر از آماره  زرگب( -423/2) این متغیر

 یها تأخیر در توقف پروژهمبنی بر این که  سوم% رد شده و فرضیه 11در سطح اطمینان  H0فرضیه 

 گردد. یم یید، تأباشد یها م شرکت ها انیموقع ز به ییاز بهبود شناسا یتابع آور انیز

 

 چهارمآزمون فرضیه  -7-5-3

ها، نتایج حاصل از برازش معادله  پس از آزمون مفروضات رگرسیون و اطمینان از برقراری آن

نیز حاکی از معناداری کل F (143/12 )مقدار آماره  ارائه شده است. 37 در جدول فوقرگرسیون 

مشخص شده است، ضریب  37طور که در قسمت پایین جدول  همان. باشد یمدل رگرسیون م

رصد؛ د 1/13 درصد و 1/17اند از  مدل فوق به ترتیب عبارت شده یلضریب تعیین تعدتعیین و 

درصد از تغییرات  1/13توان نتیجه گرفت که در معادله رگرسیونی مزبور، تنها حدود  بنابراین، می

. در این شوند یتوسط متغیرهای مستقل و کنترل مزبور تبیین م ها شرکت گذاری یهسرما شیب

مستقیم )معکوس( هر  یردهنده میزان تأث ثبت )منفی( در ستون مقدار ضریب نشانجدول اعداد م

 های مورد بررسی است. شرکت ها یانموقع ز به یییک از متغیرها بر شناسا
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 نتایج حاصل از برازش معادله رگرسیون -17جدول 

 نام متغیر
ضریب 

 متغیر
 یدار یمعنسطح  tآماره  مقدار ضریب

β3 312/1 عدد ثابت  342/3  237/1  

β 2 137/1 شده متوقفگزارش سود یا زیان حاصل از عملیات   112/2  112/1  

β 1 421/1 آور انیزی ها پروژهدر توقف  تأخیر  214/2  134/1  

β 4 123/1 نسبت ارزش بازار به دفتری  112/2  121/1  

β 1 427/1 اندازه شرکت  372/1  133/1  

β 2 171/1 وجه نقدیی مدیریت کارا عدم  111/1  211/1  

یا هیسرمامخارج   β 7 212/1-  431/2-  111/1  

3121تا  3123تاریخ توقف پروژه بین   β 2 122/1  271/3  121/1  

3122تا  3122تاریخ توقف پروژه بین   β 1 241/1  122/3  214/1  

3122تاریخ توقف پروژه بعد از   β 31 112/1  123/2  127/1  

 F 143/12آماره  1712/1 ضریب تعیین

 1342/1 شده لیتعدضریب تعیین 
 112/1 داری سطح معنی

 311/2 واتسون نیدوربآماره 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

هأا   شأرکت  ای یهسأرما کأاهش مخأارج   از  یتأابع  آور یأان ز یها تأخیر در توقف پروژه: فرضیه چهارم

 .باشد یم

 نتیجه آزمون:

از سأطح   تأر  کأم  (111/1) یا یهمتغیأر مخأارج سأرما   ( sigداری ) سأطح معنأی   37مطابق با جدول 

مربأوط بأه    t%( است؛ همچنین قدر مطلق آماره 1شده در پژوهش حاضر ) داری در نظر گرفته معنی

آمده از جدول با همان درجه آزادی است. لذا فرضأیه   بدست tتر از آماره  بزرگ( -431/2) این متغیر

H0  یهأا  تأأخیر در توقأف پأروژه   مبنی بر این کأه   چهارم% رد شده و فرضیه 11در سطح اطمینان 

 .گردد یم یید، تأباشد یها م شرکت یا هیاز کاهش مخارج سرما یتابع آور انیز

 

 گیری بحث و نتیجه -8
 توسعه مهم یها راه از یکی عنوان به همواره ،ها شرکت توسط مختلف امور در یگذار هیسرما

 منابع در محدودیت میان، این . دربوده است توجه مورد ی،ماندگ عقب و رکود از جلوگیری و ها شرکت

 فراوانی اهمیت از ی،گذار هیسرما کارایی افزایش ی،گذار هیسرما توسعه علاوه بر که شده است موجب
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 فعلی ارزش خالص با ییها پروژه پذیرش یبه معنا ی،گذار هیسرما کارایی ی،طورکل به .گردد برخوردار

 منفی فعلی ارزش خالص با ییها پروژه انتخاب ی،گذار هیسرما ناکاراییاز  منظور و مثبت

 حد( از کمتر یگذار هیسرمای )گذار هیسرما یها فرصت عدم انتخاب یا و حد( از بیش یگذار هیسرما)

ی شرکت و ها پروژهو احتمال توقف  ها یانموقع ز به ییشناسا نیبرابطه  حاضر تحقیق در .است

، احتمال توقف ها یانموقع ز به ییشناسا داد  نشانمورد بررسی قرار گرفت. نتایج  یسودآور یتاًنها

 .دهد یرا کاهش م آور یانز یها احتمال تأخیر در توقف پروژهو  شیشرکت را افزا یها پروژه

؛ باشد یها م شرکت یا هیاز کاهش مخارج سرما یتابع آور یانز یها تأخیر در توقف پروژههمچنین 

زیان، مدیر را در تشخیص و کنار گذاشتن  موقع بهشناسایی  آمده بدستبنابراین با توجه به نتایج 

، ها انیز موقع بهکه شناسایی  رسد یم به نظربنابراین ؛ کند یم، کمک ده انیزی ها پروژه موقع به

است، زیرا که این رویه در  مؤثری مدیران واحدهای انتفاعی گذار هیسرمابالقوه بر رفتار  طور به

موقع و معتبر در خصوص عملکرد منفی شرکت برای سهامداران و  گزارشگری مالی، شواهد به

به چنین نتایج منفی واکنش  عاًیسرکه  سازد یمرا قادر  ها گروهو این  کند یماعتباردهندگان فراهم 

 نشان دهند.

مأالی و   گأران  یل، تحلگیرندگان یمسرمایه، تصمبه کلیه فعالان بازار  آمده بدستبا توجه به نتایج 

 یهأأا در تحلیأأل طأأرح شأأود یبأأالقوه و بالفعأأل در بأأورس اوراق بهأأادار توصأأیه مأأ گأأذاران یهسأأرما

و بأرآورد   یبند مالی و اوراق بهادار جهت ارزیابی میزان مخاطرات، زمان های ییدر دارا گذاری یهسرما

ود با عنایت بأه سأطوح مختلأف و نأاهمگن درجأه      خ های گذاری یهآتی سرما ینقد یاناتخالص جر

 و هأا  شأرکت  یهأا  احتمال توقف پأروژه ها بر  یانموقع ز به ییشناسا مستقیم یربه تأث یریپذ مخاطره

در  تأأخیر یر معکأوس  تأأث و نیأز   آور یانز یها توقف پروژهبر  ای یهکاهش مخارج سرمامعکوس  یرتأث

اهمیت داشته باشند زیرا لحاظ این عامل مهم منجر بأه   توجه وافر و درخورآور  یانزی ها پروژهتوقف 

بأه  یأن  ا بأر   . عألاوه گردد یبهینه با کمینه مخاطره و بیشترین بازدهی م گذاری یهانتخاب سبد سرما

گأردد   یمأ پیشأنهاد   ها شرکتمدیران عملیاتی شرکت به ویژه مدیران اجرایی و مدیریت پروژه کلیه 

ی سأودآور و توقأف   هأا  پروژهدر جهت اطمینان از تکمیل  ها روژهپ اثربخشبه منظور مدیریت کارا و 

توقأف  در  احتمأال تأأخیر  هأا بأر    یانموقع ز به ییشناسا مستقیم یربه تأثبار،  یانزهای  پروژه موقع به

منجأر بأه اتخأاذ     اطلاعأات  اسأتفاده از ایأن   توجه داشأته باشأند زیأرا    ها شرکتآور  یانز یها پروژه

بهینأه بأا    گأذاری  یهلحاظ این عامل مهم منجر به انتخاب سبد سرماروژه تصمیمات بهینه مدیریت پ

 با نتأایج حاصأل از تحقیقأات    حاضرپژوهش  یها افتهی. گردد یکمینه مخاطره و بیشترین بازدهی م

 .باشد یمهمسو ( 2131) ( و رابینسون2131یرواستاوا و همکاران )س
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 فهرست منابع

فخارمنش،  بستانی و محمدرضا حسین حسین نسب، ابراهیمی، سیدکاظم، علی بهرامی (3

 و مالی حسابداری یها پژوهش، "ها شرکت سودآوری بر یبخش تنوع راهبرد تأثیر"(، 3112)

 .324-323، صص 11 نهم، شماره حسابرسی، سال

 رفتار بر نمایندگی های ینههز تأثیر"(، 3111خانقاه، ) زاده یتق ، رسول و وحیدزاده حسن برادران (2
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