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 گیری در حسابداری قضاوت و تصمیم 

 1404بهار (/ 13)پیاپی  1/ شمارۀ  4دورۀ 
  89تا  63صفحه  

Doi:  
 

 بررسی رابطه بین نوآوری و ریسک ورشکستگی با تأکید بر  

 اطمینانی و توانایی مدیراننقش بیش
 

 03/12/1403تاريخ پذيرش:  12/10/1403تاريخ دريافت: 

 1زادهمجید گرگی

 2سید علی واعظ

 3بابک عابدی صدقیانی

 4سید عزیز آرمن 

 

 چكیده

اطمینانی و  گر بیشبا متغیرهای تعدیلو ریسک ورشکستگی  بین نوآوری    هدف اصلی این پژوهش، بررسی رابطه

های  سال   طیپرداز نوین  داده افزار  نرم   زو نی   کدال  ۀسامانهای مورد بررسی از  شرکت های  داده  توانایی مدیران است. 

  و  ایویوزاکسل و  افزارهای  نرم از  به ترتیب  ها  داده ل  و تجزیه و تحلیسازی  آماده  برایاستخراج و    1401تا    1390

دهد نوآوری باعث  های پژوهش نشان می یافتهاستفاده شده است.    حداقل مربعات تعمیم یافتهالگوی رگرسیون  

اطمینانی مدیران تأثیر منفی و متغیر  شود. علاوه بر این وجود متغیر تعدیلی بیش کاهش احتمال ورشکستگی می

نایی مدیران تأثیر مثبت بر این رابطه دارند و به ترتیب باعث تضعیف و تقویت این رابطه )افزایش و  تعدیلی توا

  کند. شود. همچنین وجود همزمان دو متغیر تعدیلی این رابطه را تقویت می کاهش بیشتر احتمال ورشکستگی( می
ها را به  و توسعه( بهبود وضعیت شرکتتوان نتیجه گرفت هزینۀ نوآوری )تحقیق  می های پژوهش  با توجه به یافته

  باعث افزایش  مدیران  توانایی  را به خطر انداخته و  اطمینانی مدیران معمولاً وضعیت شرکتدنبال داشته و بیش

ورشکستگی  شرکت  ارزش کاهش  می شود.  می و  شرکت بنابراین  در  گفت  احتمال  توان  تهران،  بورسی  های 

اطمینانی مدیران و توانایی مدیران هم به صورت مجزا و هم به  تحقیق و توسعه، بیش ورشکستگی تابعی از هزینۀ 

 باشد. صورت توأم می

 . اطمینانی مدیرانورشکستگی، نوآوری، تحقیق و توسعه، توانایی مدیران، بیش  های كلیدی:واژه 
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 مقدمه   -1

،  دارد )ملکی  وجود ورشکستگی و افول نهایت در و  بلوغ تولد، رشد، از مختلفی مراحل  ها،شرکت   چرخۀ عمر در

ها ناشی از افزایش  های پیش روی شرکت ها و فرصتچالش (. در فضای کسب و کار امروز،  1398،  ابراهیمی و جلالی

 کنندهتعیین عوامل  تنیدگیو درهم افزایش امروزه (.  1399رقابت در دنیای کسب و کار است )مرادی و همکاران، 

زیرا فرض تداوم    است؛ کرده  رو روبه  از جمله عدم تداوم فعالیت خطراتی    با را هاشرکت  متعدد،  قبایر و حضور  بازار  در

کاظمی،   و  فروغی  ابری،  )فروغی  است  تعهدی، ضروری  مبنای حسابداری  بر  اطلاعات  برای سودمندی  فعالیت 

و   هاشرکت  از  بسیاری  شدن ورشکسته موجب رقابت  گرفتن  و شدت  مالی و پولی بازارهای ۀتوسع(. بنابراین  1399

 طوربه سرمایه و صاحبان نگرانی بستانکاران، مدیران، موضوع، است. این  گردونۀ رقابت گردیده از خارج شدن آنها

منفی   (. اهمیت این موضوع آن است که آثار1402  است )شاهسوند، قائمی و علوی، داشته جامعه را به دنبال کلی

  اقتصاد  برای  ناگواری  تواند آبستن پیامدهایشود بلکه مینمی  تاجر ورشکسته  یا  گیر شرکتدامن  تنها  آن،  و عوارض

شود؛   کلان خرد و سطح اساسی در و بااهمیت اقتصادی بسیار و اجتماعی های سیاسی،بوده و منجر به هزینه  کشور

 گذاران و شرکتسرمایه بر   که دانندریسکی می ترینمهم  عنوان به ورشکستگی را مالی، گرانبه همین دلیل تحلیل

 از استفاده توان بامی  باشند بینی ورشکستگی داشتهدر مورد پیش را مالی توانایی لازم اطلاعات  شود. اگرمی  وارد

پیش هایمدل برنامه  هشدارهای  ی ارائه با بینیمتعدد  موقع،  به  و  جلوگیری لازم های ریزیلازم  جهت   از را 

  ( 1397شرکت، آگاه کرد )زمانی و دارابی،   منابع  هدررفتورشکستگی و  را از   انداد و ذینفع انجام آنها ورشکستگی

 حسابداری  اطلاعات  بنابراین (.2019،  1نمود )ماتانی و گارگ   فراهم  را  گذارانسرمایه   منابع  بهینۀ  امکان تخصیص  و

بسیار زیادی دارد   اهمیتدهد و  از ورشکستگی روی می قبل که بینی ورشکستگیپیش برای هاییدر یافتن روش

ایفا می نقش همچنین    است.    موضوع  این  اهمیت  گویای  خود  هامدل  این  تکاملی  سیر  بررسی   کند کهبسزایی 

تواند تأثیر قابل توجهی بر ارزش شرکت، شهرت نام تجاری، روابط مشتری و مالکیت معنوی، اعتماد  ورشکستگی می

 پذیری،رقابت  امروزهاز طرف دیگر  .  (2019،  2داشته باشد )آگوستینیکنندگان خود  و وفاداری مشتریان و تأمین

 از (. یکی 1398قائدی،   و  خانقاه )برزگری  است مطلوب  اقتصادی رشد به توسعۀ پایدار و  دستیابی برای  ایوسیله

(  2021،  3)هان و ژانگ است   نوآوری و فناوری توسعۀ اقتصادی، نتیجه در و پایدار رقابتی مزیت عوامل ایجاد ترینمهم 

استثنایی است  جدید و    هایفرصت  دنبال به و سازمان بوده تأکید آن بر رسالت که مدیریتی است نظام زیرا یک

تغییرات،  2019،  4یانگ  و )لی این  با  رویارویی  برای  و  کرده  تغییر  نیز  موفقیت  معیارهای  رقابتی،  شرایط  در   .)

ابداع روش  ها و تأمین رضایت  گوی نیازهای روز شرکت هایی شد که بتواند پاسخ حسابداری مدیریت، ناگزیر به 

مشتری باشد )که به عوامل اصلی موفقیت معروفند و عبارتند از کیفیت، زمان، بهای تمام شده و نوآوری( )رهنمای  
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 روز وارد ام گر این است که دنیایبیان حسابداری نوین (. ادبیات1390رودپشتی، جبارزاده کنگرلویی و اسپوکه،  

 مطلوب و در عملکرد  را  اصلی نقش  طریق دانش،  از  وری بهره  و تولید  آن  در  دانشی شده است که بر  مبتنی اقتصاد

 مشتری رضایت  نوآوری و  خلاقیت،  اطلاعات، که شامل  کندمی  ایجاد  نامحدودی دارد و منابع ثروت  ایجاد فرآیند

 جدید دانش از استفاده نخستین ،نوآوری تعریف، یکاست. در   شده بسیار تأکید نوآوری  نقش میان، این است و در

 رقابتی  دنیای درکنند  ( بیان می1397طور که نمازی و مقیمی )(. همان1398شده است )نمازی و مقیمی،   عنوان 

 مدیریت حسابداری درو   کنندنمی نوآوری به اقدام و بوده ناموفق جدید محصولات تولید  در که  هاییسازمان ، امروز

 در سازمان، در آن کاربرد و نوآوری جدید هایرویه   پذیرش بنابراین.  روندمی میان از ناچار به هستند نوآوری فاقد

 هاشرکت  در نوآوری دهندۀنشان عوامل ترینمهم  از نقش دارد. یکی سازمان موفقیت  و  سازمان اعضای میان روابط

منسجم اطلاق   ق و فعالیتی خلا هرگونه توسعه، به و  باشد. تحقیقمی  شرکت توسعه و تحقیق آن هزینۀ معیار  و

 جدید  کاربردهای از آن برای و استفاده جامعه، انسان، فرهنگ به مربوط دانش میزان افزایش جهت در شود کهمی

( ارتباط تعداد ثبت اختراع 2020) 1و تیان  بایهای  که یافته(. چنان1399است )پورحیدری، کیانی چنده و باقری،  

وری )درآمد به مخارج( تحقیق و توسعه را با عملکرد عملیاتی نشان دادند و آن را از عوامل تأثیرگذار در  و بهره

  اهمیت پایداری )تداوم فعالیت( دانستند.

ی ورشکستگی بهبود  بینالمللی حسابداری، کیفیت اطلاعات حسابداری را برای پیش وجود استانداردهای بین       

بینی ورشکستگی بینی، عدم شناخت عوامل اثرگذار بر آن است. در پیش بخشد زیرا یکی از مشکلات این پیش می

شود )ستایش و  ها، عوامل مختلف شرکت یا بازار )مانند نوسانات نرخ ارز یا نرخ تورم در ایران( منظور می شرکت 

ی شخصیتی و توانایی مدیران است. ابعاد و صفات شخصیتی مدیران  ها(. یکی از این عوامل، ویژگی1402رحیمی،  

های مدیران، ذاتی و برخی دیگر اکتسابی  در تصمیمات آنها و عملکرد شرکت نقش حیاتی دارد. برخی از ویژگی 

از ویژگی اطمینانی )بیش است که بیش  آنها است )قانی دهکردی، جعفری  اعتمادی( مدیران یکی  اکتسابی  های 

 بندیقضاوت و درجه احتمال  با ای رشته بین مفاهیم  یکی از  به عنوان  اطمینانی(. بیش1399فلک،  و پیک  دهکردی

 خصوصی  اطلاعات  یا  و  آگاهی  میزان  یا برآورد از و تفسیر  یک به عنوان   مالی زمینۀ همراه است که در شناسیروان  در

 که است   مدیریت توانایی شرکت  اثربخشی از دیگر، بخشی(. از طرف  2019،  2است )جکوبای، لی و لیو  شده تعریف

آید )رضایی، فیروزعلیزاده و می  به دست خود تجربیات تحصیلات و طریق از  پیرامون محیط از آن اکتسابی بعد

 تعریف مدیران  تواناییبه عنوان    درآمد به شرکت  منابع تبدیل  در رقبا  به نسبت مدیران  (. کارایی1399نورمحمدی،  

، محمدی نافچی و علیخانی،  2018،  3)یوگار  است اثرگذار  شرکت  عملکرد بر مستقیم طور به که معتقدند شده و 

اجتناب  نتیجه (. در1402 از اتلاف  هنگفت و های زیان از برای   گیری ورشکستگی و همچنین بهره منابع ناشی 

گیرد. در مطالعات انجام گرفته در   صورتزمینه   این  در ای مطالعه  است  گذاری، نیازسرمایه  هایفرصت  مناسب از 
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ی ورشکستگی، نشان داده شده است عوامل متعددی بر ورشکستگی تأثیر دارند. بدین منظور هدف اصلی در  زمینه

 است.   ورشکستگی ی بین نوآوری و ریسک  مدیران بر رابطه و توانایی  اطمینانی  این پژوهش، بررسی تأثیر بیش

 

 مبانی نظری پژوهش   -2

 نوآوری و ورشكستگی - 1- 2

گذاری  ها تمایل کمتری به سرمایه به خاطر تضاد منافع بین مدیران و سهامداران ناشی از تئوری نمایندگی، شرکت 

های قوی و منسجم جهت  گذاری، باید مکانیسم تحقیق و توسعه دارند که برای افزایش این سرمایهنوآوری و  در  

-(. اغلب، آینده1402اطلاعاتی ایجاد کرد )رحمانیان کوشککی و مطاعی،  کسب مزیت رقابتی و کاهش عدم تقارن  

 به را خود یبودجه ازقسمتی  دارند    تمایل بوده و جدید محصولات در پی که هستند نوآورانه هاییشرکت گرهان

 را قدرت اولین بتوانند تا دهند تغییر سریعاً را خود محصولات ترکیب داده و تخصیص توسعه و بازاریابی و پژوهش

 تجربهرا    بالا و ریسک کمتری پذیریانعطاف که دهداجازه می آنها به استراتژی این .باشند مربوطه داشته بازار در

کننده،  ای مهم برای شتاب در انتخاب مصرفکنندهمحصول جدید، عامل تعیین  یکنند. نوآوری در تولید و ارائه 

تواند  شود زیرا مشارکت در این امر میت بلندمدت و به عنوان موتور رشد شناخته میی حیاموفقیت در تولید، لازمه

-نظریه  (2016،  1همکاران  و  چن (جریان نقد، بازدهی و سودآوری را افزایش و به بهبود عملکرد شرکت منجر شود.  

 بر  ناظر  ( ، یادگیرنده سازمان) سازمانی یادگیری  ینظریه و (سیستمی) نوین ینظریه شامل نوآوری به  مربوط ایه

 نوآوری  و ابداع بر والگ  این .نامیدند  ارگانیک طراحییا زنده  موجود  را طراحی آن که است  ارگانیک سازمان یا الگو

ت که  اس  نوآوری و خلاقیت ، نظریه اصلی این محور .  کندمی فراوان  تأکید خدمات و کالاها کیفیت افزایش  به منظور  

  مستمر و   پایدار طور به  را خود باید  باشنده  شتدا  بلندمدت  یو کامیاب  حیات ادامه قصد آنها  مدیران و ها سازمان اگر

  بر  مثبت ی از طریق تأثیرنوآور  کنندها اظهار میاین نظریه  .کنند نوآوری به اقدام  و داده تطبیق جدید شرایط با

  و  سازد قادر می  محیطی  و  تکنولوژیکی تغییرات  رقابت، بهگویی بهتر  برای پاسخ  را هاشرکت   آینده، نقد هایجریان 

افزایشجدید هایقابلیت  کسب موجب و   شودمی  تریمطلوب  مالی عملکردو  خدمات   و کالاها کیفیت ،  )نمازی 

 و اختراعات  ثبت کیفیت با  عملیاتی و ریسک کمتر آن گران ارتباط عملکرد های پژوهش یافته  (.1398مقیمی،  

ارتباط سرمایه نوآوری   دادند را نشان سوددهی  فروش و  با توسعه و  پژوهش هزینه در گذاری بیشتر و همچنین 

 مصرف کاهش طریق از محیطی نیز نوآوریزیست  پایداری طیف (. در1399)پورحیدری، کیانی چنده و باقری،  

 هاشرکت  مالی  عملکرد  بهبود در نتیجه و  بیشتر  گذاران سرمایه  و بازده و جذب عملکرد  بهبود  باعث  اولیه مواد  انرژی و 

  توسط  گسترده  طور  به  شرکت  یک   بلندمدت  موفقیت  کلی،  طور  (. به1401دل ماسوله،  شود )نمازی و خرم می

  افزایش  را آن بازار، قدرت افزایش و یا وری بهره افزایش با است قادر نوآوری  که شودمی مشخص آن پذیریرقابت

  اثرات   به  توجه  شود. بامی  شرکت مشخص  عملکرد  برای  حیاتی  عامل  یک  عنوان   به  اغلب  توسعه  و  تحقیق.  دهد
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 توانایی   توسط  توجهیقابل  طور  به  بقا  شانس  ،(1991  ،1بارنی )  شرکت  منابع  بر  مبتنی   دیدگاه  طبق  توسعه،  و  تحقیق

  این ایده مطابق .  یابدمی  بهبود  آن  در  گذاریسرمایه   با  که  شودمی  تعیین  خاص هایقابلیت  توسعۀ  برای  هاشرکت 

آبوو )  فعال  یادگیری  هایمدل   هایبینیپیش   با و    در   گذاریسرمایه  با  کندمی  بیان  است که  (2016  ،2اریکسن 

  ورشکستگی برای   احتمال  که  شودمی  بخشند و برآوردمی   بهبود  بقا  برای  را  خود  توانایی  هاشرکت   توسعه،  و  تحقیق

کنند  می  بیان  پردازان تئوری  (.2020باشد )بای و تیان،    سایرین  از  کمتر  ایها، به میزان قابل ملاحظه شرکت   این

آشنایی آنها با نام تجاری منحصر به فرد و در نتیجه متقاعد  از طریق افزایش در آگاهی مشتریان،  پژوهش و توسعه  

های  باعث ایجاد دارایی   سودآوری،  و فروش درآمد رویتأثیر   بر علاوهکردن مشتریان به خرید محصولات شرکت،  

انتظار دوره شود که جریان نامشهودی می  )از طریق تسریع در جریان های نقدی مورد  های نقدی و  های آتی را 

های نقدی، افزایش سهم بازار و  دهد و با افزایش جریان پذیری و نوسانات آن( تحت تأثیر قرار میکاهش آسیب 

 (.  2020،  3محقق خواهد شد )جیندال ورشکستگی  در نتیجه کاهش ریسک  ارزش سهام و  

 

 اطمینانی مدیران، ارزش شركت و ریسک ورشكستگیبیش  - 2-2

سازمانی درون  عوامل تریناطمینانی و ناتوانی مدیران از مهم بازار و خصوصیات مدیران از جمله بیش شناخت عدم

حد   از بیش تخمین باعث مدیران اعتمادی دربیش  وجود.  (1392امیری،  است )خواجوی و   هاشرکت  ورشکستگی

دانش مهارت  سرمایه پروژه  بازده  خود، و  ریسک  هادارایی ارزش  گذاری، های  از حد  برآورد کمتر  در   تأخیرها،  و 

باورند   این رب شناسان(؛ زیرا روان 1398احمدی، قلمبر و درسه،  شود )رمضان گذاری میسرمایهن و بیش زیا شناسایی

( و بنابراین  2019،  4کنند )شراند و زگمان را انتخاب می  های نامتعارفگزینه و  شده  غافل دانش کسب گاهی از  افراد 

شود  می ورشکستگی  کارانه پیروی کرده، باعث افزایش عدم تقارن اطلاعاتی و احتمال  کمتر از حسابداری محافظه 

،  و همکاران   برد )تهرانی بین را ازکاهش داده یا آن  را شرکت که ارزش شودمی تصمیماتی به و در نتیجه منجر

 حد مدیران، افزایش  بیش از به نفس اعتماد  دادند ( نشان2018)  5چاوزکان و تریاکووی  ،لنگ ( همچنان که1400

آشفتگی نمونه را هاشرکت  مالی احتمال  وقوع،  دوره  در  توسعه  و  تحقیق  هزینه  شناسایی  دارد.  دنبال  از به  ای 

)بیش محافظه باکاری  که  است  کمتر(  کاهش  ورودی  نقدی های جریان افزایش اطمینانی   نقدی هایجریان و 

بین تقارن عدم کاهش خروجی، افزایشسرمایه و شرکت اطلاعاتی  و  افزایش   دقت گذاران  نتیجه  و در  اطلاعات 

 نقدینگی ی ایجادکننده با نقش کاری همراهنقش اطلاعاتی محافظه دارد.  نیز اطلاعاتی مؤثر اطلاعات، نقش  کیفیت

  های هزینه گذاری، کاهشسرمایه وری بهره سرمایه، افزایش یهزینه و گذاران سرمایه به خطر کاهش تحمیل سبب آن

و در    شرکت نقدی، افزایش ارزش هایارزش دارایی  افزایش  سازمانی وبرون نقدی  افزایش منابع نامناسب،  انتخاب
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 بر تواند می  مدیران اطمینانیبیش (. همچنین2016،  1)بیدل و همکاران  شود می  ورشکستگی نتیجه، کاهش خطر 

 بازخورد حاصل از یمحرمانه  اطلاعات افشای  به  تأثیر گذارد زیرا سرمایه بازار به آنها  توسط  مالی  اطلاعات یارائه 

 جلوه بهتر و  مدیران دیگر به نسبت  بیشتر سودهای آنها برای گزارش  داشت؛  گذاری، تمایل نخواهندسرمایه منفی

 اندازند کهمی تأخیر به منفی را فعلی خالص ارزش با هایپروژهی  خاتمه و  زیان شناسایی،  شرکت عملکرد دادن

 زگمان، و شراند( خواهد شد آینده در  سهام قیمت سقوط  ریسک  و افزایش شرکت در  منفی اخبار انباشت منتج به

2019.) 

 

  توانایی مدیران و ورشكستگی - 3- 2

کنند زیرا چنین مدیرانی با اگاهی بیشتر  مدیران کوشش میها برای جذب کارآمدترین  در بازار تجاری امروز، شرکت 

نویسی، کاهش مشکلات نمایندگی،  های پذیره نسبت به امور مالی و استانداردهای حسابداری، باعث کاهش هزینه 

میشود   سهام  قیمت  تعدیل  در  تأخیر  کاهش  و  اطلاعاتی  کارایی  بهبود  و  مالی  گزارشگری  به  اعتماد  افزایش 

 می است که مدیریت ارزش  با منبعی عنوان  به مدیریت  توانایی منابع، بر مبتنی دیدگاه  (. در1402سرائی،  )فیل

دست یافته و در   پایدار رقابتی مزیت به داشته،  آفرینی ارزش   شرکت برای  منابع از استفاده  ارتقای  طریق  از تواند 

امروزی   رقابتی بازار در ورشکستگی  احتمال کاهش و مالی عملکرد سودآوری، بهبود افزایش برای مهمی عامل نتیجه

 خود بهتر تواناتر به خاطر فهم مدیران شده،  انجام هایپژوهش  (. بر مبنای1397آرانی، باشد )خواجوی و قدیریان

 بینیپیش  اطلاعاتی محتوای  و دقت داخلی و افزایش کنترل در موجود هایناتوانی  و مالی گزارشگری هایشیوه  از

 شرایط و مشتریان پیرامون بیشتر (، آگاهی و دانش1398فامیان،  تعهدی )ثقفی و عالی   اقلام دقیق برآورد مدیران و

مشتری )نیکبخت، جهاندوست مرغوب و  تقاضای و  صنعت روندهای   فناوری، به  نسبت بهتر اقتصادی کلان، درک

 (، آگاهی1399سودآوری )رشیدی،   در نوسان  و آتی اقتصادی شرایط به نسبت  بیشتر ( ، دانش1399ویسی حصار،  

شرکت   آینده و  حال  شرایط  از  بهتر  تحلیل و  درک  قدرت  (، 2018)یوگار،   صنعت و شرکت وضعیت  به  نسبت  بیشتر

توانند باعث ایجاد  (، می1402)محمدی نافچی و علیخانی،   شرکت موقعیت و عملکرد ترکیفیت  با هایتخمین و

کیفیت هایسیاست  بهبود رقابتی، مزیت بهبود  )بزرگ  شرکت،  مالی  صالحگزارشگری  و  ،  1393زاده،  اصل 

 فعلی ارزش  با خالص هایپروژه  در گذاریعملیات، سرمایه کاراتر مدیریت  ،(1402شیری، سبزی و قدردان،  موسوی 

و درنتیجه   بهتر نقدینگی مدیریت  مزایای بیشتری، درآمدی ثبات  (،1397آرانی،  )خواجوی و قدیریان  بالاتر  متبت

کاهش ریسک )ورشکستگی( شوند )چالاکی، منصورفر و کرمی،   و  نقد  های جریان افزایش ارزش وبهبود عملکرد،  

1397.) 
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 های تجربیپژوهش پیشینه  -3

 های تجربی خارجی پژوهش  -3-1

شرکت    400( در پژوهش خود با عنوان نوآوری محصول و تهدید ورشکستگی،  2023)  1دیوید، ایپولیتی و ون   

در یک محیط بازار  بررسی کردند و به این نتیجه رسیدند که    2018تا    2015تولیدی ایتالیایی را در بازه زمانی  

آن پویایی   و به دنبال  توسعه محصول جدید با تقاضای نامشخصباعث  تحقیق و توسعه  در  گذاری  پویا، سرمایه

 شود. ها و در نتیجه کاهش ریسک ورشکستگی مینقدینگی در شرکت

های  ( در پژوهشی با عنوان پژوهش، نوآوری و ورشکستگی: شواهدی از شرکت2022)  2اگوستینو و همکاران     

رکت  ها بر ریسک ورشکستگی در شهای نوآورانه شرکتبه بررسی اثرات تحقیق و توسعه و فعالیت  تولیدی اروپا

شواهد تجربی آنها نشان داد تحقیق باعث نوآوری  د.  ختن پردا  2014تا    2009های  های تولیدی اروپایی طی سال

برای  را    درماندگی و ورشکستگیکمترین احتمال    های نوآوری )محصول، فرآیند و ثبت اختراع(استراتژی شده و  

 .  ها به دنبال داردشرکت

بینی های برتری برای انتقال اطلاعات خصوصی و پیش مدیران توانا مهارت   ( نشان دادند که2022)  3خو و چیونگ 

 دهند. ها دارند و در نتیجه عدم تقارن اطلاعاتی را کاهش میانداز اقتصادی شرکت چشم 

  1500در  "تأثیر تبلیغات و تحقیق و توسعه بر ریسک ورشکستگی"با عنوان  ( در یک پژوهش2020جیندال )    

و با استفاده از روش آماری رگرسیون و مدل لاجیت برای    2019تا    1996در بازۀ زمانی  امریکایی   شرکت   -سال

  سودآوری،  و فروش درآمدگیری احتمال ورشکستگی، به این نتیجه رسید که تحقیق و توسعه با افزایش در  اندازه 

های آتی را از طریق تسریع و  ره های نقدی مورد انتظار دوشود که جریان های نامشهودی میموجب ایجاد دارایی 

 شود. پذیری و نوسانات آن تحت تأثیر قرار داده و باعث کاهش ورشکستگی میکاهش آسیب 

آیا مخارج تبلیغات و تحقیق و توسعه منجر به کاهش  " ( در پژوهشی با عنوان  2019)  4چرکاسووا و کورلیانوا       

می آسیایی  کشورهای  در  ورشکستگی  هنگ به    ”شود؟احتمال  کشورهای  در  متغیرها  این  رابطۀ  کنگ،  بررسی 

از طریق رگرسیون چند متغیره پرداختند. آنها پی   2017تا    2012های  سنگاپور، کره جنوبی و تایوان بین سال 

های  بردند که مخارج بازاریابی )تبلیغات و تحقیق و توسعه( به صورت قابل توجهی احتمال ورشکستگی شرکت 

 دهد.  های با فناوری بالا را کاهش می کت درمانده و همچنین شر

 خدماتی شرکت  121  سهام بازدهی بر  نوآوری بلندمدت و مدتکوتاه  اثرات بررسی به(  2019)  5سوزوتسکی       

 مثبت العملعکس  بیانگر  وی پژوهش  نتایج.  پردازدمی  2016 دسامبر تا 2011 فوریه زمانی  ۀباز در اروپا  اتحادیه عضو 
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 در ،این  بر  . افزوناست پایین نوآوری با هایبنگاه  به نسبت بالا نوآوری  تکنولوژی و پیشرفت با هایبنگاه  برای  بازار 

 .است بیشتر  داخلی های نوآوری  به  نسبت بازار مثبت العملعکس ،  مشترک نوآوری ۀتوسع یا تقلید با مقایسه

نمودند. نتایج این   بررسی  را شرکت گذاریسرمایه  فرصت و مدیریت  توانایی رابطه ( نیز2018)  1همکاران  و  لی     

توانایی و  مثبت  رابطه  پژوهش،  سرمایه فرصت   و مدیران  معنادار  نشانهای  را  آنان  گذاری   که نمودند  بیان  داد. 

 نمایند.  شرکت عاید بهتر،  گذاریسرمایه هایفرصت  طریق  را از  بیشتری  سود توانند می   تواناتر مدیران با هایشرکت 

رابطۀ بین تحقیق و توسعه و احتمال احیای شرکت؛  "( در پژوهشی با عنوان  2018)  2یوگار، تروشین و سالامون       

مورد تجزیه و    2014تا    1998شرکت را در بازه زمانی    -سال  37930های مربوط به  داده   "شواهدی از انگلستان

معکوس دارد    Uهای ورشکسته رابطه  حتمال احیای شرکت تحلیل قرار داده و دریافتند که تحقیق و توسعه با ا

 یعنی ابتدا رابطه مستقیم سپس رابطه عکس دارند. 

اطمینانی مدیران با  بینی ورشکستگی شرکت بر اساس بیش پیش " ( در پژوهش خود با عنوان 2018) 3سپوترا       

های  با استفاده از الگوریتم ژنتیک و فازی شرکت   2016تا    2014در بازه زمانی    "فازی -استفاده از سیستم عصبی

اوم فعالیت شرکت رابطۀ مستقیمی بورس اوراق بهادار اندونزی به این نتیجه رسید که تردید حسابرس نسبت به تد

 اطمینانی و همچنین رابطه مستقیم با احتمال ورشکستگی دارد.  با بیش 

بررسی اعتماد به نفس بیش از اندازه و احتمال ورشکستگی "( در پژوهشی به  2018)  اوزکان و تریاکوویچ  لنگ،      

های پذیرفته شده در بورس اوراق  کت در مورد شر  2017تا    1999های  طی سال   "شرکت، شواهدی از انگلستان 

بهادار لندن و با استفاده از مدل لاجیت پرداختند. نتایج مطالعۀ آنها نشان داد مدیران با اعتماد به نفس بیش از  

افزایش می  را  احتمال  اندازه، ریسک ورشکستگی شرکت  داد  نشان  آنها  پژوهش  نتایج تکمیلی  دهند. همچنین 

های  کار بیشتر از محیطهای نوآورانه و غیرمحافظه اد به نفس بیش از حد در محیط افزایش ریسک ناشی از اعتم

 کار است.سنتی و غیرنوآورانه و محافظه 

  از کمتر  با مدیران با توانایی بالاتر های شرکت  بحران، دورۀ  طول ( نیز دریافتند که در2017) 4همکاران  و  آندرو       

مدیرانمی  انجام بیشتری گذاریسرمایه و پذیرند آسیب مالی های محدودیت  این   مشکلات کاهش با دهند. 

 استفاده گذاری،سرمایهکم شرکت، کاهش  بهتر سودآوری و عملکرد افزایش باعث بحران، دورۀ در گذاریسرمایه

 .شوندمی  شرکت  اطلاعاتی و افزایش ارزش تقارن  عدم کاهش  از منابع،  مناسب 
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آوری مالی در راستای پیشگیری از ورشکستگی به شناسایی ( در بررسی ارائه الگوی تاب1403قاسمی و همکاران ) 

وتحلیل  آوری مالی جهت پیشگیری از ورشکستگی پرداختند. آنها با استفاده از تجزیهبندی عوامل تابو اولویت

های همسویی با تغییرات  لفهؤاین نتیجه دست یافتند که مهای کانونی به ها بر اساس روش فراترکیب و گروهداده

های  ها و چالشهای محیطی، سند استراتژیک در حوزه مالی، شناسایی ظرفیتهنگام به ریسکمحیطی، پاسخ به

ها در راستای پیشگیری از آوری و توانمندی مالی شرکتشرکت و رصد محیطی جز عوامل مهم و ضروری در تاب

 د.  ورشکستگی هستن

آزمون نقش شدت پژوهش و توسعه در بازدهی سهام  "( در پژوهشی با عنوان  1401جهرمی )آزاد و راسخ نورانی      

  153های  ، داده "و رقابت خودمخرب شومپیتری بورس اوراق بهادار تهران )رهیافت رگرسیون انتقال ملایم پنلی(

معکوس بین نوآوری    Uین نتیجه رسیدند که رابطه بررسی کردند و به ا 1397تا  1386شرکت را طی بازه زمانی 

ای که قبل از آستانه تأثیر متغیر مستقل بر وابسته افزایشی و پس از آن کاهشی و بازده سهام وجود دارد به گونه 

 است. 

 تحت سهام قیمت سقوط  خطر  بر نوآوری تأثیربررسی "( در 1400)آباد و رهنما شاداب شمس سلطانی، خلیفه     

 سنجش ، برای  1395تا    1390ترکیبی و در بازۀ زمانی   هایداده  رگرسیونی با الگوی   "اطلاعاتی تقارن  عدم شرایط

نتایج استفاده  توسعه و پژوهش  در  گذاری سرمایه  شاخص از  نوآوری  آزمون نمودند.   دار معنی و منفی تأثیر،  این 

 کاهش  نوآوری، ایجاد با قیمتی شدید که نوسانات  معنا بدین  دهدرا نشان می سهام قیمت سقوط خطر بر نوآوری

 یابد. می

ارزشیابی سهام و مدیریت سود و رابطۀ ورشکستگی با بیش"( در پژوهشی به  1400زراعتی نوقابی و نخعی )     

و با استفاده از الگوی رگرسیون    1397تا    1391های  های بورسی تهران بین سال در شرکت   "اعتمادی مدیرانبیش

آنها رابطۀ مثبت و معنیح نتیجۀ پژوهش  پرداختند که  اثرات ثابت  با  با داقل مربعات معمولی  دار ورشکستگی 

 اعتمادی مدیران را نشان داد. بیش

  "توانایی مدیران، عملکرد شرکت و خطر ورشکستگی "( در پژوهشی با عنوان  1397آرانی )خواجوی و قدیریان     

ذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، توانایی مدیران را با معیار الگوی  شرکت پ  103و در بررسی اطلاعات  

توانایی گیری کردند و به این نتیجه رسیدند که آلتمن اندازه  z( و خطر ورشکستگی را با معیار  2012) 1دمرجیان 

این رابطه دارد یعنی مدیران با خطر ورشکستگی رابطۀ منفی داشته و عملکرد شرکت نفش متغیر میانجی کامل بر  

 یابد. خطر ورشکستگی به دلیل توانایی مدیران از طریق بهبود عملکرد مالی آنها کاهش می

 درماندگی بر مدیریت توانایی تأثیر بررسی"( نیز در پژوهش خود با عنوان  1397چالاکی، منصورفر و کرمی )     

مورد    1394تا    1388بورسی تهران را در بازه زمانی  شرکت    104، اطلاعات  "مالی پذیریانعطاف  بر  تأکید با مالی

 
1 Demerjian 
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های ترکیبی و لاجستیک به رابطه منفی بین توانایی مدیران و  بررسی قرار داده و با استفاده از رگرسیون داده 

پذیری مالی در رابطۀ توانایی مدیران  پذیری مالی با درماندگی مالی و همچنین عدم نقش میانجی انعطافانعطاف 

 دگی مالی پی بردند. و درمان 

تأثیر اعتماد به نفس بیش از حد مدیران ارشد  "( در پژوهشی با عنوان 1393) نوریمیرکی و کاظمیدستگیر،     

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق    103های  اطلاعات و داده   1389تا    1383، طی بازۀ زمانی  "بر آشفتگی مالی

ها به نتیجه با استفاده از روش رگرسیون لجستیک و آزمون مقایسه میانگین بهادار تهران را مورد بررسی قرار داده و  

 ها رسیدند.  تأثیر مستقیم و معنادار اعتماد به نفس بیش از حد مدیران بر آشفتگی مالی شرکت 

 شود:های زیر تدوین می ی پژوهش، فرضیهبا توجه به مبانی نظری و پیشینه 

 سک ورشکستگی رابطۀ منفی معنادار دارد. نرخ تحقیق و توسعه با ری  فرضیۀ اول:

 اطمینانی مدیران بر رابطۀ نرخ تحقیق و توسعه و ریسک ورشکستگی تأثیر منفی معنادار دارد.بیش   :دومفرضیۀ 

 توانایی مدیران بر رابطۀ نرخ تحقیق و توسعه و ریسک ورشکستگی تأثیر مثبت معنادار دارد.  فرضیۀ سوم:

اطمینانی و توانایی مدیران بر رابطۀ نرخ تحقیق و توسعه و ریسک ورشکستگی تأثیر توأم بیش  فرضیۀ چهارم:

 مثبت و معنادار است. 

 

 شناسی پژوهش روش  -4

استفاده  ی از نوع همبستگی است که با  ف توصی  ،بین متغیرها  ۀرابط  جنبههدف، کاربردی و از    لحاظاین پژوهش از  

شرکت    -سال  هایداده   صورت  های مورد بررسی بهشرکت های واقعی  داده ت.  اس  شدهتاریخی انجام    اطلاعاتاز  

انجام شده    حداقل مربعات تعمیم یافتهالگوی رگرسیون  استفاده از  با    عملاین    و  قرار گرفته  مطالعه  )ترکیبی( مورد

و تجزیه و تحلیل  سازی  آماده   برایپرداز نوین استخراج و  داده افزار  نرم   زو نی  کدال  ۀسامانهای مزبور از  داده   است.

ه شده  های پذیرفتشرکت پژوهش،    آماریاستفاده شده است. جامعۀ    ایویوزاکسل و  افزارهای  نرم از  به ترتیب  ها  داده 

با توجه به معیارهای از پیش    به صورت حذفینمونه  و    1401تا    1390های  سال   طی  تهرانبهادار    قدر بورس اورا

  دوره   شود،اسفندماه منتهی  پایان  مالی به    دوره  افزایش قابلیت مقایسه،منظور  به  :  است  انتخاب شده  تعیین شده

در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده    1390 تا ابتدای سال،  نظر تغییر نداده باشند   مورد  سالطی    مالی خود را

سهام آنها بدون وقفه    مستمر فعالیت داشته وبه صورت    نظرطی دوره زمانی مورد    بررسیمورد    یهاشرکت ،  باشند 

و    هلدینگ  ،هابانک   ی،گرواسطه   ،یگذار سرمایه   یاهشرکت   و از نوع  باشد  شدهمعامله    یت )بیش از سه ماه(بااهم

شرکت که عضویت خود را در بورس اوراق بهادار حفظ    774مذکور ابتدا  با توجه به معیارهای  .  لیزینگ نباشند

انتخاب گردید.  کرده مالی آن  168اند  آماری که سال  از جامعه  بودند حذف  شرکت  مالی  پایان سال  از  غیر  ها 

شرکت به دلیل عدم    354ای، تعداد  بانکی و بیمهگری،  شرکت به دلیل حضور در صنایع واسطه  143گردیدند،  

شرکت به دلیل عدم تداوم فعالیت و یا تغییر سال مالی از    46ها طی بازه زمانی مورد پژوهش و  وجود اطلاعات آن



    |   73  ... ینانیاطم شیبر نقش ب دیبا تأک یورشکستگ سکيو ر ینوآور نیرابطه ب یبررس   /   و همکاران زادهیگرگ دیمج 

 

 
 یدر حسابدار یریگمیقضاوت و تصم

 1404بهار  /13پیاپی  /4 ۀدور

نهایت   به عنوان نمونه پژوهش    (شرکت  -سال  756)  شرکت  63تعداد  جامعه آماری مورد پژوهش حذف و در 

 . انتخاب شد

 

 و متغیرهای پژوهش  الگوها -5

از مدل رگرسیون چندمتغیره مورد استفاده  ورشکستگی  ریسک    وبرای بررسی رابطۀ نوآوری )تحقیق و توسعه(  

که در این مدل، ریسک ورشکستگی با معیار احتمال )میزان امکان( ورشکستگی   شود( استفاده می 2020جیندال )

 سنجیده شده است. 

 شود. ( استفاده می4( تا )1ترتیب از الگوهای )های پژوهش به  برای آزمون فرضیه

 1الگوی  
𝑀𝐷𝐴 =  𝛽0 +  𝛽1𝑅&𝐷𝑖,𝑡 +  𝛽2 𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡 +  𝛽3𝐿𝐼𝑄𝑖,𝑡 +  𝛽4𝑃𝑅𝑂𝑖,𝑡  +  𝛽5𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡  + 𝛽6𝑆𝐴𝐿𝐸𝐺𝑅𝑖,𝑡  

+ 𝛽7 𝐼𝑁𝐹𝑖,𝑡 + 𝛽8𝑃𝑃𝐸𝑖,𝑡  + ɛ𝑖,𝑡  

 2الگوی  
MDA = β0 +  β1R&D𝑖,𝑡 + β2MOC 𝑖,𝑡 + β3(R&DˣMOC)𝑖,𝑡  +  β4LEV𝑖,𝑡  +  β5LIQ𝑖,𝑡  +  β6PRO𝑖,𝑡  

+  β7SIZE𝑖,𝑡 + β8SALEGR𝑖,𝑡  +  β9INF𝑖,𝑡  + β10PPE𝑖,𝑡 + ɛ𝑖,𝑡 

 3الگوی  
MDA = β0 +  β1R&D𝑖,𝑡 + β2MA 𝑖,𝑡 + β3(R&DˣMA)𝑖,𝑡  +  β4LEV𝑖,𝑡  +  β5LIQ𝑖,𝑡  +  β6PRO𝑖,𝑡  

+  β7SIZE𝑖,𝑡 + β8SALEGR𝑖,𝑡  +  β9INF𝑖,𝑡  + β10PPE𝑖,𝑡 + ɛ𝑖,𝑡 
 4الگوی  

MDA = β0 + β1R&D𝑖,𝑡 + β2MOC 𝑖,𝑡 + β3(R&DˣMOC)𝑖,𝑡 + β4MA 𝑖,𝑡 +  β5(R&DˣMA)𝑖,𝑡  

+  β6(R&DˣMOCˣMA)𝑖,𝑡 +  β7LEV𝑖,𝑡  +  β8LIQ𝑖,𝑡  +  β9PRO𝑖,𝑡  +  β10SIZE𝑖,𝑡

+ β11SALEGR𝑖,𝑡  +  β12INF𝑖,𝑡  + β13PPE𝑖,𝑡 + ɛ𝑖,𝑡 
 

 متغیر وابسته  - 5-1

MDA  :( با استفاده از تحلیل ممیزی  1393بومی شده کردستانی و تاتلی ) شاخص ورشکستگی که بر اساس مدل

 شود: به شرح زیر محاسبه می

 1رابطه  
MDA = 0.626 RE +  0.137 EBIT +  0.679 P −  0.583 L 

 

RE  ها. : برابر است با سود انباشته تقسیم بر دارایی 

EBITها. : برابر است با سود عملیاتی تقسیم بر دارایی 

Pها. : برابر است با سود خالص تقسیم بر دارایی 

L ها.ها تقسیم بر دارایی: برابر است با بدهی 
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 قابل ذکر است که مقدار محاسبه شده بر اساس این مدل، معیار معکوسی از ورشکستگی است.   

 

 متغیر مستقل  - 5-2

R&D  به کل   پژوهش و توسعههای  است. در این پژوهش از نسبت هزینه  نوآوری )نرخ تحقیق و توسعه(: بیانگر نرخ

 (. 2020ه است )جیندال،استفاده شدتحقیق و توسعه  های  ها به عنوان نرخ هزینه دارایی 

 

 گرمتغیرهای تعدیل  - 5-3

MOCحساس ( و 2018)  1وانگ و همکاران  پژوهش دهد و طبق اطمینانی( مدیران را نشان می اعتمادی )بیش : بیش 

 اطلاعاتی شامل  شرکت، گذاریسرمایه های مربوط بهتصمیم که آنجایی ( و از1394)   القار و مرفوع، حسنییگانه

 به عنوان معیار محاسبۀ آن استفاده شده است. گذاریسرمایه سنجۀ مازاد است از مدیریت اطمینانی بیش در مورد  

 فروش است بیشتر از نرخ رشد  هانرخ رشد دارایی هرگاه که  مبنا استوار است این  بر معیار سنجش  این  از استفاده

 اعتماد هستند(کنند )بیش  گذاریسرمایه بیشتر دارندتمایل   سایر مدیران، با مقایسه در هااین گونه شرکت  مدیران

 باقیماندۀ سال مقدار هر در سپس برآورد شده و مقطعی و به صورت رگرسیونی یک مدل ابتدا منظور برای این.

 که معنای این است  به  صفر )مثبت( باشد از بیشتر شرکتی برای مدل باقیماندۀ اگر  گردد. سرانجاممی محاسبه مدل

 مدیریت، یک متغیر بنابراین، اعتماد )اطمینان( بیش ازحد است؛ شده گذاریسرمایه  حد از شرکتی بیش چنین در

برابر   صورت این غیر در و یک با مدل، برابر در صورت مثبت بودن باقیماندۀ سال،  -شرکت هر برای که است مجازی 

 .گرددمی  منظور با صفر

ASSETGR𝑖,𝑡 ( 2رابطه   = β0 + β1SALEGR𝑖,𝑡 + ε𝑖,𝑡 

 

i,tASSETGRهای شرکت  : نرخ رشد داراییi    در سالt  ها نسبت به اول دوره  است که از اختلاف تغییرات دارایی

 شود. محاسبه می 

i,tSALEGR  نرخ رشد فروش شرکت :i    در سالt   است که از تفاوت تغییرات فروش نسبت به فروش دوره قبل

 شود. محاسبه می 

MA  : ویسی خواجوی،  پژوهش  اساس  بر  که  است  مدیران  توانایی  غیوری بیانگر  و  )حصار  مدل  1401مقدم  از   )

گیری کارایی  ( استفاده شده است. در این مدل، توانایی مدیریت از طریق اندازه 2012)  2وی دمرجیان، لوِ و مک 

های ذاتی شرکت و وارد کردن آن در رگرسیون خطی چندمتغیره به عنوان متغیر وابسته و همچنین کنترل ویژگی

است. فروش شرکت  ها استفاده شده  شود. برای محاسبه کارایی شرکت از تحلیل پوششی دادهشرکت، محاسبه می

 
1 Wang et al 

Mcvayand Demerjian, Lev  1   
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های نامشهود  های ثابت و داراییهای عمومی، اداری و فروش، داراییبه عنوان خروجی و بهای تمام شده و هزینه

 شود:  گیری میبه عنوان ورودی شرکت منظور شده است. بنابراین کارایی شرکت به شرح زیر اندازه 

 

𝑀𝑎𝑥𝑦 ( 3رابطه  
𝜃 =

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡

V1𝐶𝑂𝐺𝑆𝑖,𝑡 + V2𝑆𝐺&𝐴𝑖,𝑡 + V3𝑃𝑃𝐸𝑖,𝑡−1 + V4 𝐼𝑛𝑡𝑎𝑛𝑖,𝑡−1
 

 

Max𝑦که در آن  
𝜃    ،کارایی شرکتi,tSales   فروش شرکتi    در سالt  ،i,tCOGS    بهای تمام شده کالای فروش رفته

های  دارایی  خالص  t  ،1-i,tPPEدر سال    iهای اداری، عمومی و فروش شرکت  هزینه  t  ،i,tSG&A  سالدر    iشرکت  

است. در این رابطه برای    tدر ابتدای سال    iنامشهود شرکت  های  دارایی  i,tIntan-1و     tدر ابتدای سال  iثابت شرکت  

شود زیرا اثر همۀ متغیرهای ورودی بر خروجی  در نظر گرفته می  vهر یک از متغیرهای ورودی ضریب اختصاصی  

کند. نمره کارایی یک، نشانگر  ها ایجاد مییک را برای شرکت یکسان نیست. این روش، مرز کارایی بین صفر و  

توان با افزایش درآمدها  کارایی بسیار بالای شرکت و نمره کارایی کمتر از یک، نشانگر زیر مرز کارایی است که می

اثر ویژگییا کاهش هزینه مت  مدیران، کارایی شرکت به دو قس های ذاتیها به مرز کارایی رسید. برای کنترل 

های ذاتی، مقدار باقیمانده  شود. پس از حذف ویژگی های ذاتی و توانایی مدیران تقسیم میکارایی بر اساس ویژگی 

 (. 2012وی ،  دهد )دمرجیان، لِو و مک مدل، توانایی مدیران را نشان می 

   

𝐹𝑖𝑟𝑚 𝐸𝑓𝑓𝑖𝑐𝑖𝑒𝑛𝑐𝑦 ( 4رابطه   = 𝛽0

+ 𝛽1 ln(𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠) + 𝛽2 𝑀 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒
+ 𝛽3 𝑃𝑜𝑠𝑖𝑡𝑖𝑣𝑒 𝐹𝑟𝑒𝑒 𝐶𝑎𝑠ℎ 𝐹𝑙𝑜𝑤
+ 𝛽4 ln(𝐴𝑔𝑒) + 𝛽5 𝐹𝑜𝑟𝑖𝑒𝑔𝑛 𝐶𝑎𝑟𝑟𝑒𝑛𝑐𝑦 𝐼𝑛𝑑𝑖𝑐𝑎𝑡𝑜𝑟 +  ɛ   

 

Firm Efficiency   داده پوششی  تحلیل  روش  به  شرکت  کارایی  مجموع   Ln (Assets)ها؛میزان  طبیعی  لگاریتم 

 Positive Freeسهم از بازار )مقدار فروش شرکت تقسیم بر فروش صنعت در همان سال(؛    M Shareها؛  دارایی 

Cash Flow   های نقدی شرکت، برابر یک و در غیر  های نقدی آزاد مثبت که در صورت مثبت بودن جریان جریان

(  1989)  1های نقدی آزاد بر اساس شاخص لن و پولسن ش جریان شود. در این پژوهاین صورت برابر صفر منظور می

 شود: گیری می اندازه 

 های نقدی آزادهزینه استهلاک + سود عملیاتی = جریان  –مالیات بر درآمد    –هزینه بهره    –سود سهام تقسیمی  

Ln (Age)   های فعالیت شرکت از زمان تأسیس؛  لگاریتم طبیعی تعداد سالForeign Currency Indicator    متغیر

شود و در  مجازی است که اگر شرکت صادرات داشته باشد برابر یک و در غیر این صورت برابر صفر منظور می

 باقیمانده مدل و بیانگر توانایی مدیران است.    ɛنهایت  

 
1 Lehn and Poulsen 
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 متغیرهای كنترل  -5-4

 تغیرهای کنترل عبارتند از: م

LEV  :  ها.ها بر مجموع کل دارایینسبت بدهی برابر است با  اهرم مالی شرکت که 

LIQ ها.: نقدینگی که برابر است با تقسیم سرمایه در گردش بر مجموع کل دارایی 

PRO  آید. بر فروش به دست می  عملیاتی: سودآوری شرکت که به صورت تقسیم سود 

SIZEها به دست آورد. توان آن را از لگاریتم طبیعی دارایی: اندازۀ شرکت که می 

INF شود. : نرخ تورم که از اطلاعات مربوط به بانک مرکزی استخراج می 

PPEها. های ثابت مشهود بر مجموع دارایی: خالص ارزش دفتری دارایی 

itSALEGR  نرخ رشد فروش شرکت :i    در سالt    که از تفاوت تغییرات فروش دوره جاری نسبت به فروش دوره

 شود. قبل محاسبه می

 

 های پژوهش یافته  -6

 ی فیآمار توص -6-1

 .  است نشان داده ها راتوصیفی مشاهده  آمار مفاهیم بعضی از  1  جدول

 
 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش  -1جدول

 انحراف معیار  كمترین بیشترین  میانه میانگین  متغیر

 1785/0 - 751/1 0000/1 5292/0 5615/0 شاخص ورشکستگی 

 0147/0 0000/0 2070/0 0063/0 0142/0 نرخ تحقیق و توسعه 

 4655/0 0000/0 0000/1 00028/0 3377/0 اعتمادی مدیران بیش

 1114/0 - 4228/0 6731/0 0035/0 0140/0 توانایی مدیران 

 2603/0 0239/0 8814/0 5756/0 6002/0 اهرم مالی 

 2388/0 - 7767/0 8641/0 1502/0 1576/0 نقدینگی 

 1771/0 - 7190/0 8379/0 1865/0 2309/0 نرخ سودآوری 

 7130/4 8003/0 3781/9 4300/6 1094/7 اندازه شرکت 

 1475/0 0115/0 4900/0 2514/0 2969/0 نرخ تورم 

 2117/0 0001/0 9213/0 2044/0 2474/0 های ثابت مشهود نرخ دارایی

 5571/4 - 9812/0 6134/22 1166/0 1508/2 نرخ رشد فروش 

 های پژوهشگر منبع: یافته
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 آزمون پایایی متغیرها  -6-2

های پانل، لازم است زیرا متغیرهای  های با ساختار دادهاطمینان از مانایی )پایایی یا ایستایی( متغیرها در پژوهش 

باعث کسب نتایج کاذب از اجرای مدل رگرسیون شود. برای این آزمون از آزمون ریشه واحد  نامانا ممکن است  

دهد سطح نتایج یکی از انواع آزمون ریشه واحد )لوین، لین و چو( است که نشان می   2شود. جدول  استفاده می 

 درصد بوده و کلیه متغیرها مانا هستند.  5اطمینان آزمون تمام متغیرها کمتر از  

 
 نتایج آزمون مانایی متغیرها -2جدول 

 نتیجه آزمون سطح اطمینان آزمون tآماره  نام متغیر 

 متغیر مانا است.  0000/0 - 2382/23 شاخص ورشکستگی 

 متغیر مانا است.  0000/0 - 4710/7 نرخ تحقیق و توسعه 

 متغیر مانا است.  0000/0 - 1341/15 بیش اعتمادی مدیران 

 متغیر مانا است.  0000/0 - 6550/11 توانایی مدیران 

 متغیر مانا است.  0000/0 - 5524/25 اهرم مالی 

 متغیر مانا است.  0000/0 - 0206/20 نقدینگی 

 متغیر مانا است.  0000/0 - 3001/28 نرخ سودآوری 

 متغیر مانا است.  0000/0 - 1344/26 اندازه شرکت 

 متغیر مانا است.  0000/0 - 5913/9 نرخ تورم 

 متغیر مانا است.  0000/0 - 0996/22 های ثابت مشهود دارایینرخ 

 متغیر مانا است.  0000/0 - 3090/25 نرخ رشد فروش 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 هاآزمون فرضیه  -6-3

 باید های پانلی )ترکیبی(،برابر روش داده  تلفیقی در هایداده  روش  از استفاده تعیین جهت ها،مدل  برازش  از قبل

لیمر( و آماره    Fبا توجه به سطح خطای آزمون چاو )   شود. انجام پژوهش هایمدل  روی لیمر( بر  Fآزمون چاو )  

های  های ترکیبی با اثرهای تصادفی یا داده های پژوهش، برای انتخاب مدل داده برای مدل   0Hآن و رد فرضیۀ  

های تابلویی ترکیبی با اثرهای ثابت، آزمون هاسمن نیز باید انجام شود. نتایج این آزمون بیانگر اولویت الگوی داده 

پژوهش از این روش استفاده شده    هایهای پژوهش است. بنابراین، جهت تخمین مدل با اثرهای ثابت برای مدل 

ها از آزمون دوربین ـ واتسون استفاده شده است که اگر مقدار  است. همچنین برای تشخیص خودهمبستگی مدل 

(. همچنین  1397توان پذیرفت )افلاطونی،  خطای مدل را می   جملۀباشد، استقلال    2نزدیک به عدد  آماره  این  

 کل مدل انجام شده است.    آزمون فیشر نیز برای بررسی معناداری
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 نتایج آزمون فرضیه اول   -6-4

  مبنــی بــر  فرضیه اول پژوهش  (،  0000/0و سطح معناداری آن )  3با توجه به نتایج نشان داده شده در جدول  

. ضریب متغیر  شـودیمـتأیید  درصـد    5در سطح خطای    بین نرخ تحقیق و توسعه و ریسک ورشکستگی،  ارتبــاط

توان نتیجه گرفت با افزایش نرخ  است. با توجه به معناداری و مثبت بودن آن می  3146/2نرخ تحقیق و توسعه  

معکوسی از احتمال ورشکستگی است لذا    معیارMDA که  افرایش و با توجه به این  MDAتحقیق و توسعه مقدار  

 حتمال ورشکستگی کاهش خواهد یافت.  توان بیان کرد که با افزایش نرخ تحقیق و توسعه، امی

 
 نتایج برآورد نهایی مدل اول پژوهش -3جدول

 معناداری  tآماره  ضرایب نماد متغیر متغیرها
تورم  عامل

 ( VIFواریانس)

 - C 9222/3 8288/4 0000/0 ضریب ثابت 

 R&D 3146/2 1198/9 0000/0 0277/1 نرخ تحقیق و توسعه 

 LEV 2882/0 7002/3 0003/0 8131/1 اهرم مالی 

 LIQ 0603/0 0949/2 04001/0 9111/2 نقدینگی 

 PRO 2996/2 1856/7 0000/0 0850/1 نرخ سودآوری 

 SIZE 1533/0 0146/3 0062/0 2002/1 اندازه شرکت 

 SALEGR 7112/0 5230/11 0000/0 0677/1 نرخ رشد فروش 

 INF 3101/0 - 1490/1 - 2079/0 1210/1 نرخ تورم 

 PPE 1572/0 - 6900/2 - 0103/0 7036/1 های ثابت مشهود دارایینرخ 

 F (F-statistic) Prob 0000/0احتمال آماره 

 F F-statistic 934/10 آماره

 Adjusted R-squared 4188/0 ضریب تعیین تعدیل شده 

 Durbin-Watson stat 974/1 دوربین واتسون  آماره

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 دوم  آزمون فرضیهنتایج   -6-5

اعتمادی مدیران با ضریب  ( و متغیر بیش 0000/0و سطح معناداری )  5137/2متغیر نرخ تحقیق و توسعه با ضریب  

( به ترتیب رابطۀ منفی و مثبت معنادار و نرخ تحقیق و توسعه × 0246/0و سطح معناداری )  -0708/0رگرسیونی  

( رابطۀ مثبت و معناداری با  0000/0و سطح معناداری )  -419/1رسیونی  اعتمادی مدیران نیز با ضریب رگبیش

معیار معکوسی از شاخص ورشکستگی است( و نقش تعدیلی   MDA کهاحتمال ورشکستگی دارد )با توجه به این
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اعتمادی مدیران موجب شده است که رابطۀ  اطمینانی در پژوهش، معنادار و منفی است بدین معنی که بیشبیش

 ای مثبت تبدیل شود.  بین نرخ تحقیق و توسعه و احتمال ورشکستگی به رابطه   منفی
 

 نتایج برآورد نهایی مدل دوم پژوهش -4 جدول

 معناداری  tآماره  ضرایب نماد متغیر متغیرها
عامل تورم  

 واریانس 

 - C 395/4 325/5 0000/0 ضریب ثابت 

 R&D 5137/2 1322/7 0000/0 4028/1 نرخ تحقیق و توسعه 

 MOC 0708/0 - 5113/2 - 0246/0 6251/1 اعتمادی مدیران بیش

 R&D * MOC 419/1 - 127/5 - 0000/0 3017/1 اعتمادی نرخ تحقیق و توسعه *بیش

 LEV 213/2 709/5 0000/0 6558/1 اهرم مالی 

 LIQ 289/0 6219/3 0002/0 3742/2 نقدینگی 

 PRO 888/1 6491/11 0000/0 0325/1 نرخ سودآوری 

 SIZE 0628/0 5375/2 0054/0 1069/1 اندازه شرکت 

 SALEGR 0372/0 9312/2 0027/0 0364/1 نرخ رشد فروش 

 INF 8016/0 - 6240/1 - 0685/0 4900/1 نرخ تورم 

 PPE 4152/0 - 3775/2 - 0361/0 8014/1 های ثابت مشهود نرخ دارایی

 F (F-statistic) Prob 0000/0 احتمال آماره

 F F-statistic 466/11 آماره

 Adjusted R-squared 5503/0 ضریب تعیین تعدیل شده 

 Durbin-Watson stat 8041/1 آماره دوربین واتسون 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 سوم  آزمون فرضیهنتایج   -6-6

(،  0000/0و سطح معناداری )  1663/3، متغیر نرخ تحقیق و توسعه با ضریب  5با توجه به نتایج ارائه شده در جدول  

( و همچنین نرخ تحقیق و توسعه × توانایی مدیران  0000/0و سطح معناداری )  1695/1توانایی مدیران با ضریب 

( رابطۀ منفی و معناداری با احتمال ورشکستگی دارند  0000/0و سطح معناداری )  0051/2با ضریب رگرسیونی  

کوسی از شاخص ورشکستگی است( و بنابراین نقش تعدیلی توانایی مدیران در  معیار مع MDA که)با توجه به این 

پژوهش، معنادار و مثبت است بدین معنی که توانایی مدیران رابطۀ منفی بین نرخ تحقیق و توسعه و احتمال  

 کند. ورشکستگی را تقویت می
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 نتایج برآورد نهایی مدل سوم پژوهش  -5جدول 

 عامل تورم واریانس  معناداری  tآماره  ضرایب نماد متغیر متغیرها

 - C 065/3 702/4 0220/0 ضریب ثابت 

 R&D 1663/3 7735/6 0000/0 2438/1 نرخ تحقیق و توسعه 

 MA 1695/1 6663/6 0071/0 1314/1 توانایی مدیران 

 R&D * MA 0051/2 7442/8 0000/0 2007/1 نرخ تحقیق و توسعه *توانایی 

 LEV 9934/1 8197/4 0001/0 7132/1 اهرم مالی 

 LIQ 4555/0 9836/3 0000/0 8337/1 نقدینگی 

 PRO 2802/1 1921/7 0045/0 0004/2 نرخ سودآوری 

 SIZE 8449/0 7935/2 0006/0 2333/1 اندازه شرکت 

 SALEGR 0714/0 1508/3 0017/0 1117/1 نرخ رشد فروش 

 INF 6416/0 - 4317/1 - 0089/0 3641/1 نرخ تورم 

 PPE 2372/0 7839/2 0112/0 7040/1 های ثابت مشهود نرخ دارایی

 F (F-statistic) Prob 0000/0احتمال آماره 

 F F-statistic 737/9آماره 

 Adjusted R-squared 4933/0 ضریب تعیین تعدیل شده 

 Durbin-Watson stat 9378/1 آماره دوربین واتسون 

 پژوهشگر های منبع: یافته

 

 چهارم  آزمون فرضیه نتایج   -6-7

 0000/0و سطح معناداری    3114/1، نرخ تحقیق و توسعه با ضریب رگرسیونی  6با در نظر گرفتن نتایج جدول  

رابطۀ مثبت و معنادار،    0012/0و سطح معناداری    -8322/0اعتمادی مدیران با ضریب  رابطۀ منفی و معنادار، بیش 

رابطۀ مثبت و معنادار،    0005/0و سطح معناداری    -4879/0اعتمادی مدیران با ضریب  نرخ تحقیق و توسعه × بیش

ۀ منفی و معنادار، نرخ تحقیق و توسعه × توانایی رابط  0000/0و سطح معناداری    2232/3توانایی مدیران با ضریب  

اعتمادی  رابطۀ منفی و معنادار و نرخ تحقیق و توسعه ×  بیش  0002/0و سطح معناداری    4125/2مدیران با ضریب  

رابطۀ منفی و معناداری با احتمال ورشکستگی    0031/0و سطح معناداری     8132/3× توانایی مدیران با ضریب  

همزمان    گرینقش تعدیلمعیار معکوسی از احتمال ورشکستگی است(. بنابراین    MDAبه این که    دارد )با توجه

در مدل، مثبت و معنادار است بدین معنا که وجود همزمان دو متغیر تعدیلی اطمینانی و توانایی مدیران،  بیش

وسعه و احتمال ورشکستگی  موجب شده است که رابطۀ منفی بین نرخ تحقیق و ت  اطمینانی و توانایی مدیرانبیش

 تقویت شود. 
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 نتایج برآورد نهایی مدل چهارم پژوهش -6 جدول

 معناداری  tآمار ضرایب نماد متغیر متغیرها
عامل تورم  

 واریانس 

 - C 0676/2 6803/4 0046/0 ضریب ثابت 

 R&D 3114/1 9336/5 0000/0 4142/2 نرخ تحقیق و توسعه 

 MOC 8322/0 - 1652/3 - 0012/0 7342/1 اعتمادی مدیران بیش

 MOC* R&D 4879/0 - 3118/2 - 0005/0 0035/2 اعتمادی نرخ تحقیق و توسعه * بیش

 MA 2232/3 0065/8 0000/0 7004/1 توانایی مدیران 

 MA* R&D 4125/2 8942/6 0002/0 9706/0 نرخ تحقیق و توسعه * توانایی 

 MA*MOC* R&D 8132/3 0452/7 0031/0 1013/1 توانایی اعتمادی * بیشنرخ تحقیق و توسعه * 

 LEV 8619/0 7061/4 0000/0 1311/1 اهرم مالی 

 LIQ 1673/0 5573/3 0094/0 0051/3 نقدینگی 

 PRO 07666/0 4429/2 0000/0 2224/1 نرخ سودآوری 

 SIZE 0089/0 0504/1 0331/0 5546/1 اندازه شرکت 

 SALEGR 9004/0 1153/3 0043/0 6111/1 نرخ رشد فروش 

 INF 5448/0 - 0007/2 - 0023/0 3790/1 نرخ تورم 

 PPE 0777/0 - 1314/1 - 0008/0 0383/1 های ثابت مشهود نرخ دارایی

  F (F-statistic) Prob   0000/0 احتمال آماره

  F F-statistic   8135/9آماره 

  Adjusted R-squared   5028/0 شده ضریب تعیین تعدیل

  Durbin-Watson stat   7839/1 واتسون آماره دوربین

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 گیری و پیشنهادها نتیجه   -7

ها  تواند برای شرکت ای که در صورت رخداد آن می های قابل ملاحظه با توجه به اهمیت موضوع ورشکستگی و هزینه

ها در یک محیط رقابتی و اهمیت مخارج نوآوری و  همچنین با توجه به فعالیت شرکتنفعان داشته باشد و  و ذی 

تحقیق و توسعه در این محیط و نقش آن در زنجیرۀ ارزش محصولات، در این پژوهش، تأثیر نوآوری )تحقیق و  

رفته شده در  های پذیاطمینانی و توانایی مدیران در شرکتتوسعه( بر خطر ورشکستگی با متغیرهای تعدیلی بیش

های رگرسیونی مورد آزمون قرار  درصد در مدل   95بورس اوراق بهادار تهران مورد بررسی و چهار فرضیه در سطح  

گرفته است. در آزمون فرضیه اول که به رابطۀ منفی بین نرخ تحقیق و توسعه با احتمال ورشکستگی اشاره دارد،  
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ازتأیید می  این فرضیه انعطاف   شود. از آنجا که نوآوری  پذیری و همسویی با  طریق توسعه و تنوع محصولات و 

شود کاهش ریسک  های نامشهود میهای نقدی و ایجاد داراییشرایط رقابتی بازار باعث بهبود عملکرد و جریان

این آزمون به گونه نتیجه  نتایج پژوهش)احتمال( ورشکستگی را در پی دارد.  با  ایپولیتی و ون  های  ای  دیوید، 

سلطانی، شاداب  خلیفه  (،2019(، چرکاسووا و کورلیانوا )2020جیندال )(،  2022(، اگوستینو و همکاران )3202)

همسو و با نتایج پژوهش شاهرضا، فغانی ماکرانی و فاضلی (  1398نمازی و مقیمی )( و  1400آباد و رهنما )شمس 

فرضیه1401) در  است.  ناهمسو  و    (  تحقیق  نرخ  رابطۀ  تعدیلی دوم،  متغیر  با  ورشکستگی  احتمال  با  توسعه 

اطمینانی مدیران آزمون شده است که نتایج این آزمون نشان داد با وجود این متغیر تعدیلی، جهت رابطه نرخ  بیش

تحقیق و توسعه و احتمال ورشکستگی تغییر کرده و رابطه بین آنها مثبت شده است؛ به عبارت دیگر گرچه تحقیق  

اطمینان بودن مدیران، افزایش تحقیق  شود اما در صورت بیش عث کاهش احتمال ورشکستگی میو توسعه خود با

اطمینانی توان اهمیت عامل بیشو توسعه باعث افزایش ریسک ورشکستگی خواهد شد. از نتیجه این آزمون می

کاری را به دنبال دارد  هاطمینانی مدیران، عدول نسبی آنها از محافظکه بیشمدیران را دریافت. با توجه به این

شود که این نتایج نیز با نتایج را به خطر انداخته و باعث افزایش احتمال ورشکستگی می  معمولاً وضعیت شرکت

 کیم، ونگبون(،  2018(، لنگ، اوزکان و تریاکوویچ )2018سپوترا )(،  2021)  1باتاچاریا  و آگنیهوتریاهای  پژوهش 

( همسو و با نتایج 1393دستگیر، میرکی و کاظمی نوری )( و  1400همکاران )  مقامی و(، قائم 2015) 2ژنگ  و

سوم، رابطۀ نرخ تحقیق    است. در فرضیه( ناهمسو  2014)  4اولسن و همکاران ( و  2020)  3تریانیتا و باسوکی پژوهش  

و توسعه با احتمال ورشکستگی با متغیر تعدیلی توانایی مدیران آزمون شده است که نتایج این آزمون نشان داد  

این متغیر تعدیلی، رابطه منفی نرخ تحقیق و توسعه و احتمال ورشکستگی را تقویت کرده است. بنابراین در صورت  

م توانایی  عامل  دارد.  وجود  را در پی  بیشتر ریسک ورشکستگی  و توسعه، کاهش  افزایش هزینه تحقیق  دیران، 

پذیری، ایجاد مزیت  تعهدی، انعطاف   اقلام دقیق اطلاعاتی، برآورد  محتوای  و دقت افزایش  از طریق مدیران توانایی

 نتایج پژوهش ماگراکیسشود که با  می و کاهش ورشکستگی شرکت ارزش  نقدینگی باعث افزایش رقابتی و مدیریت

)(2019) 5همکاران  و و همکاران  لی  قدیریان ،  ( 2017) همکاران و آندرو(،  2018،  و  )خواجوی  و 1397آرانی   )  

سرانجام در فرضیه چهارم رابطۀ نرخ تحقیق و توسعه با احتمال  ( همسو است.  1397چالاکی، منصورفر و کرمی )

توانایی مدیران آزمون شده است. نتایج آزمون این فرضیه نیز نشان  اطمینانی و  زمان بیش ورشکستگی با تعدیل هم

داد با وجود این دو متغیر تعدیلی، افزایش نرخ تحقیق و توسعه باعث کاهش بیشتر احتمال ورشکستگی )نسبت  

  اطمینانی مدیران باعث شود. از نتایج این آزمون و از آنجا که بیشبه حالت بدون وجود متغیرهای تعدیلی( می
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توان گفت که در رابطه بین نرخ تحقیق و توسعه شود میافزایش و توانایی آنها باعث کاهش ریسک ورشکستگی می

اطمینانی آنها است. با توجه به تأیید  تر از بیشتر و پررنگبا احتمال ورشکستگی، نقش توانایی مدیران، بااهمیت

طور که انتظار  به طور کلی نتیجه گرفت که همانتوان  درصد می   95هر چهار فرضیۀ مذکور در سطح اطمینان  

های انجام شده، صرف هزینۀ نوآوری )تحقیق و توسعه( باعث بهبود وضعیت  رفت و مطابق با نتایج سایر پژوهش می

دهد؛ به عبارت دیگر  ها از لحاظ عملکرد و نقدینگی شده و ریسک ورشکستگی آنها را در آینده کاهش می شرکت 

پذیر باعث حفظ  های نوین، نوآورانه و انعطاف نگر به دلیل استفاده از فعالیت آیندههای ، شرکت و به صورت خلاصه

روابط و اعتماد مشتریان، شهرت نام تجاری و افزایش ارزش شرکت شده و بنابراین با احتمال کمتری دچار مشکل  

احتمال ورشکستگی تابعی از هزینۀ   های بورسی تهران،توان بیان کرد در شرکتبنابراین می  شوند.ورشکستگی می

 باشد. اطمینانی مدیران و توانایی مدیران هم به صورت مجزا و هم به صورت توأم میتحقیق و توسعه، بیش

 شود: با توجه به پژوهش انجام شده و نتیجه آن پیشنهادهای کاربردی زیر مطرح می

بانـک  (1 مالیبه  تأمین  نهادهـای  سـایر  و  اعتباردهندگان  می  هـا،  ریسـک  پیشنهاد  ارزیابی  برای  گردد 

هـای ارزیـابی ریسـک بـرای اعطای  ها، نتایج حاصل از این پژوهش را بـه عنوان یکی از شـاخص شرکت 

 وام، مدنظر قرار دهنـد. 

های فعال در بورس اوراق بهادار تهران پیشنهاد  های پژوهش، به شرکت با توجه به نتایج حاصل از فرضیه (2

های نقدی شرکت  آفرینی و جریانهای نوآوری )نحقیق و توسعه( در ارزششود با توجه به نقش هزینهمی

ها در کنار سایر متغیرهای حسابداری و اقتصادی با  و کاهش ریسک ورشکستگی، جهت تخصیص هزینه

احتما  مشتریان،  با  مناسب  ارتباط  و  کافی  اندازۀ  به  مخارجی  چنین  برای  مکانیسمی  ریسک  انجام  ل 

اطمینانی و توانایی مدیران به صورت مجزا مورد ارزیابی قرار  ورشکستگی را کاهش دهند. همچنین بیش

اطمینانی  گیرد زیرا ممکن است با وجود انجام مخارج نوآوری جهت کاهش احتمال ورشکستگی، بیش 

 مدیران، باعث رخداد آن شود و نوآوری، قادر به جلوگیری از آن نباشد. 

شود که در ارزیابی آنها از احتمال ورشکستگی و ابهام عدم تداوم فعالیت  سان مستقل پیشنهاد می به حسابر  (3

اعتمادی مدیران که  های خود به بیشواحد مورد رسیدگی طبق استانداردهای حسابرسی، در رسیدگی

 دهد توجه کنند.این احتمال را افزایش می 

  حاکمیت  نظام تقویت و دهیشکل سازمان، اساسی ازهاینی به مدیران توجه جلب ایجاد با هاسازمان  در (4

 سازمان، در کار گروهی تقویت  پیشنهادات، و انتقادات مکانیزم ایجاد مدیران، عملکرد بر نظارت شرکتی،

افزایش توانایی و   هایحل راه جمله از سازمان برای هدف ترسیم سازمان و در گرااخلاق  مدیران کارگیریبه

 آنها نادرست بینی و تصمیماتکوته  از مانع رفتاری هایویژگی این تا باشد می  اطمینانی مدیرانبیش  کاهش

 و ورشکستگی شود.  مالی هایبحران  وقوع از مانع و در نتیجه سازمان عملکرد  بر
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اعتماد انگیزۀ  بیش که مدیران  شود با توجه به اینگذاران و فعالان بازار سرمایه ایران پیشنهاد میبه سرمایه  (5

ها  خاصی برای نگهداشت اخبار بد درون شرکت دارند و تمایلی به افشای آنها ندارند هنگام ارزیابی شرکت 

اطمینان بودن مدیران(،  ها )به دلیل احتمال بیش این احتمال را هم در نظر گیرند که وضعیت واقعی شرکت 

های متهورانه و استفاده  ن باشد که استفاده از روشتر از وضعیت ظاهری و ارائه شده توسط مدیرانامطلوب 

 ای از وجود چنین مدیرانی باشد. تواند نشانه کارانه می های محافظهکمتر از روش 

 شود: های آتی بیان میهمچنین پیشنهادهایی برای پژوهش 

 گیریکار، به مختلف  هایصنعتبه تفکیک  تر بین متغیرهای این پژوهش، موضوع را  جهت تشخیص دقیق (1

اطمینانی مدیران  بیش  گیری احتمال ریسک ورشکستگی، توانایی واندازه برای متفاوت هایها و سنجهمدل 

 انجام داده و نتایج با هم مقایسه شود. 

اطمینانی مدیران در رابطۀ نوآوری بر ریسک ورشکستگی را  در مراحل مختلف  نقش تعدیلی توانایی و بیش (2

 چرخه عمر شرکت بررسی کنند. 
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. نقش تأمین مالی مبتنی بر بدهی در رابطه بین حاکمیت  1402رحمانیان کوشککی، عبدالرسول و مطاعی، سمیرا، 

 .91  -109(، صص.  8)   2،  گیری در حسابداری قضاوت و تصمیم گذاری تحقیق و توسعه.  شرکتی و سرمایه 

مدیریت  . نقش توانایی مدیران در تعدیل شرایط اعتباری و کاهش پراکندگی بازده سهام.  1399رشیدی، محسن،  
 .123  –  139(، صص.  30)  8،  مالی دارایی و تأمین  

. رابطه توانایی مدیریت با اجزا مدیریت ریسک یکپارچه.  1399رضایی، فرزین، فیروزعلیزاده، اکرم، و نورمحمدی، الهام،  

 .23  –   41(، صص.  48)   12،  های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 

بررسی تأثیر معیارهای اعتماد بیش از حد    .1398،  سیدصابر   ، درسه   ، و محمدحسین   ،قلمبر   ، محمد   ، احمدی   رمضان 

شرکت  در  سهام  قیمت  آتی  سقوط  خطر  بر  ارشد  بهادار  مدیران  اوراق  بورس  شده  پذیرفته  های 

 .93- 124(، صص.  41) 11، های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش  . تهران 

ساز،  توجه مدیران به عوامل موفقیت .  1390رهنمای رودپشتی، فریدون، جبارزاده کنگرلویی، سعید، و اسپوکه، جلال،  

 .  7  –   26(، صص.  2)   1،  های تجربی حسابداری پژوهش با  تأکید بر فرآیندهای حسابداری مدیریت.  

 اعتمادی بیش  و  سود  مدیریت  و  سهام  ارزشیابی بیش  با  ورشکستگی  . رابطه 1400الله،  زراعتی نوقابی، الهه و نخعی، حبیب 

 .1261- 1280(، صص.  19)   5،  حسابداری  و  مدیریت   در  نوین  پژوهشی  رویکردهای مدیران.  

متغیرهای بانکی   بر نقش  تاکید  با  های بورسی شرکت  مالی  موثر  بر آشفتگی  . عوامل 1397 رؤیا،  زمانی، محمد و دارابی، 

 . 271  - 292(، صص.  36) 11،  بانکی   - پولی   های پژوهش تهران(.   بهادار  اوراق  بورس  های تجربی:شرکت  )شواهد 

میلاد،   رحیمی،  و  محمدحسین  پیش 1402ستایش،  بر  پولی  و سیاست  حسابداری  اطلاعات  کیفیت  تأثیر  بینی  . 

 .1  -38(، صص.  5)   2،  گیری در حسابداری قضاوت و تصمیم ورشکستگی.  
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 های بانک  سودآوری  بر  فکری  سرمایه  های مؤلفه  . تأثیر 1401ماکرانی، خسرو، و فاضلی، نقی،  شاهرضا، علیرضا، فغانی 

تحقیقات  و توسعه یافته.   اصلاح شده  پالیک  مدل  از  استفاده  با  تهران  بهادار  اوراق  بورس  پذیرفته شده در تجاری 
 .147  –   164، صص.  54، شماره  حسابداری و حسابرسی 

. الگوی مناسب برای تشخیص ورشکستگی توسط  1402شاهسوند، منیره، قائمی، محمدحسین، و علوی، سیدمصطفی،  

 .258  –   299(، صص.  90)   23،  دانش حسابرسی ران و حسابرسان دادگاهی.  حسابدا 

 استفاده  با  ورشکستگی  خطر  بینی پیش  برای  مدلی  . ارائه 1399فروغی ابری، میثم، فروغی، داریوش، و کاظمی، ایرج،  

 .1  -21(، صص.  46)  12،  حسابداری مالی بیزی.   راهبرد  از 

قضاوت و  . کارایی مدیریت، تأخیر در تعدیل قیمت سهام و کارایی اطلاعاتی قیمت سهام.  1402سرائی، مهدی،  فیل 
 .43- 66(، صص. 7)   2،  گیری در حسابداری تصمیم 

 ارزشیابی بیش  بین  رابطه   .1400بری، حسن،  ولاشانی، محمدعلی، صالحی، مهدی، و خلعت  کامران، باقرپور ، مقامی  قائم 

 .23- 41(، صص.  4)   12 ، حسابداری  دانش ها.  شرکت  مالی  بحران  و  سهام 

آوری مالی  . ارائه الگوی تاب 1403قاسمی، مریم، صراف، فاطمه، احدی سرکانی، سید یوسف و جعفری، سیده محبوبه،  

 .623  –   643(، صص.  3)  13،  گذاری دانش سرمایه ی از ورشکستگی.  در راستای پیشگیر 

ای اعتماد  . بررسی نقش واسطه 1399قانی دهکردی، خدامراد، جعفری دهکردی، حمیدرضا، و پیک فلک، جمشید،  

های  های شخصیتی مدیران ارشد بر درماندگی مالی شرکت به نفس بیش از حد بر میزان اثرگذاری ویژگی 

 .211- 234(، صص.  2)   12،  های حسابداری پیشرفت تولیدی در بورس اوراق بهادار تهران.  

های اولیه و  های ورشکستگی )مقایسه مدل بینی مدل . ارزیابی توان پیش 1393کردستانی، غلامرضا و تاتلی، رشید،  

 .51  -70(، صص.  55)   14،  دانش حسابرسی تعدیل شده(.  

گری  ینی سود و درماندگی مالی با نقش میانجی . بررسی تأثیر پیش 1402محمدی نافچی، آرش و علیخانی، شهناز، 

  3،  کنکاش مدیریت و حسابداری های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران.  وانایی مدیران در شرکت ت 

 .1  –  25(، صص.  2) 

و حسین  ایمان،  رفتار شرکت 1399زاده، سهراب،  مرادی، محمد، قضات، حسین، سوخکیان،  تأثیر  بر  .  رقیب  های 

(،  46)   12،  های حسابداری مالی پژوهش ار تهران.  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهاد مدیریت سود شرکت 

 .1  –  18صص.  

کاری.  ها بر سطح محافظه . تأثیر چرخه عمر شرکت 1398السادات، ابراهیمی، سیدکاظم، و جلالی، فاطمه،  ملکی، الهام 

 .59  - 78(، صص.  44)   11،  های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 

های تجاری شرکت  . بررسی رابطه بین استراتژی 1402شیری، سیدمحمود، سبزی، صغری، و قدردان، احسان،  موسوی 

، صص.  45، شماره مطالعات حسابداری و حسابرسی و توانایی مدیریت در دوره بحران مالی با کیفیت سود. 

80  –  57. 
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محیطی بر  میانجی حسابداری مدیریت زیست . تأثیر نوآوری سبز و نقش  1401دل ماسوله، زهرا،  نمازی، محمد و خرم 

 . 1  –   40(، صص.  74)   19،  مطالعات تجربی حسابداری مالی محیطی و اقتصادی شرکت.  عملکرد مالی، زیست 

و   نوآوری  های سازه  بین  رابطۀ  در  نوآوری  های چالش  میانجی نقش  . بررسی 1398نمازی، محمد و مقیمی، فاطمه،  

 .79  - 103(، صص.  4)   10،  های حسابداری مالی پژوهش شرکت.   اقتصادی  و   مالی  عملکرد 

نوآوری و نقش تعدیلی مسئولیت 1397نمازی، محمد و مقیمی، فاطمه،   تأثیر  بر عملکرد مالی  .  اجتماعی  پذیری 

 .289  - 310(، صص.  2) 25،  های حسابداری و حسابرسی بررسی ها در صنایع مختلف،  شرکت 

. آزمون نقش شدت پژوهش و توسعه در بازدهی سهام و رقابت  1401  ، راسخ جهرمی، عرفانه   و   نورانی آزاد، سمانه 

پنلی   انتقال ملایم  بهادار تهران )رهیافت رگرسیون  اوراق  صلنامه  ف .  PSTR)خودمخرب شومپیتری بورس 
 .167  - 196صص.    (، 57)   15  ، بورس اوراق بهادار 

. بررسی تأثیر پیچیدگی شرکت بر ارتباط  1399نیکبخت، محمدرضا، جهاندوست مرغوب، مهران، و ویسی حصار، ثریا،  

 .83  -   104، صص.  ( 45)   12،  های حسابداری مالی پژوهش بین توانایی مدیریت و عدم شفافیت اطلاعات.  
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Abstract 
The main goal of this research is to investigate the relationship between innovation and bankruptcy risk 

with the moderator variables of managers' overconfidence and ability.  The data of the investigated was 

collected from Codal website and Novin data-processing software, and Excel and Eviews software 

during the years 2011 to 2023 were used for data preparation and analysis using the generalized least 

square regression model, respectively. Research findings show that innovation reduces the probability 

of bankruptcy. In addition, the existence of the adjustment variable of managers' overconfidence has a 

negative effect and the adjustment variable of managers' ability has a positive effect on this relationship 

and It weakens and strengthens this relationship (increasing and further decreasing the probability of 

bankruptcy), respectively. Also, the simultaneous presence of two adjusting variables strengthens this 

relationship. According to the findings of the research  that the cost of innovation (research and 

development) will improve the condition of companies and managers' overconfidence usually 

endangers the company's situation and managers ability increases the value of the company and reduces 

bankruptcy. Therefore, it can be said that in Tehran stock companies, the probability of bankruptcy is 

a function of the cost of research and development, managers overconfidence and the managers ability 

both separately and together. 

Keywods: Bankruptcy, Innovation, Research and Development, Managers ability, Managers 

overconfidence. 
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