
 

 

 

 نشریـه علمـی حسابداري مدیریت

 7416 زمستان  / 36/ شماره  71دوره 

 774تا   89صفحه 
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 چکیده

است که در عصر حاضر با تغییرات بوجود آمده در محیط کسب و کار  مضامینیحسابداری مديريت استراتژيک از جمله  .  

 مديران مالی در زنجیره ی به تصمیم گیریگذاران، سهامداران و ذينفعان مشارکت سرمايه تواند با استفاده ازکنونی، می

ه بو اين مهم نیازمند توجه به رويکرد رفتاری سرمايه گذاران به دلیل میزان تأثیرگذار است؛ کمک رساند،  شرکت ارزش

طرح اين موضوع است که بین رفتار سرمايه گذاران و حسابداری مديريت در اين تحقیق محقق به دنبال  همین منظور

 ها به صورت توصیفیاين تحقیق از لحاظ هدف کاربردی و از لحاظ گردآوری دادهقی وجود دارد؟ استراتژيک چه ارتباط منط

معادلات  روش به صورتها و روش تجزيه و تحلیل دادهاست  0430و  0439های و مقطعی مربوط به بازه زمانی سال

امل باشند شذينفعان و سهامداران شرکت میگذاران که جزء رفتار سرمايهباشد. نتايج تحقیق نشان داد که می ساختاری

ه با باشد کرفتار عقلايی، زيان گريزی، افزايش دانش، تخصص گرايی، رضايت سرمايه گذاران و اعتماد سرمايه گذاران می

استفاده از روش معادلات ساختاری، نسبت به بررسی اثر اين مؤلفه ها بر حسابداری مديريت استراتژيک در سطح شرکت 

 ورسی پرداخته شد و نتايج نشان داد که زيان گريزی سهامداران تأثیر منفی و ساير متغیرها تأثیر مثبتی دارند.های ب

 

  شرکت های بورس –الزامات  –رفتار سرمايه گذاری  –حسابداری مديريت استراتژيک  کلیدواژه:
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 مقدمه 

ها و عوامل محیطی گذاران تابع کنشرفتار سرمايه       

ای، امنیتی و... مختلف سیاسی، قانونی، منطقهدر ابعاد 

تواند بازار سرمايه را دستخوش تغییرات است که می

جايی که نگاه به آينده و سناريوپردازی اساسی نمايد. از آن

های اقتصادی، يک امر اجتناب ناپذير و در تمامی مقوله

-گذاران نیز میی رفتاری سرمايهضروری است، در حوزه

نگارانه و با سناريوپردازی به تحولات ورت آيندهتوان به ص

)رونین و مالی و اقتصادی آنان توجه ويژه نمود

جايی که عملیات مالی ؛ همچنین از آن(0،9390همکاران

ی و حسابداری يکی از فرآيندهای پويا از منظر گونه

باشد که قابلیت رفتاری غیرخطی در طول زمان می

 حول سیستماتیک مبتنیشناخت و تحلیل در قالب يک ت

با توجه و  (.0430)عارف منش و همکاران،بر قانون را دارد

ی زمانی محدود گذاران در يک بازهبررسی رفتار سرمايه

دهد که رفتار آنان مبتنی بر تغییر و تحولاتی نشان می

های محیطی و کنشگران مخلف است که ناشی از پیشران

ارزی، افزايش های اقتصادی شامل نوسانات نظیر کنش

های کالاهای صنعتی، افزايش بیمه، افزايش سود قیمت

للی، المهای بینهای سیاسی شامل تحريمبانکی و...، کنش

های داخلی در بین احزاب های سیاسی، نزاعقطعنامه

های مداران و...، کنشکشور، سخنان و مواضع سیاست

اجتماعی شامل تجمعات نهادهای مردمی، اعتراضات، 

ای شامل جنگ، های منطقهجانات مردمی و... و کنشهی

-شود که تمامی اين پیشقحطی، روابط ديپلماتیک و... می

ذار گذاری تأثیرگها و کنشگران در تغییر رفتار سرمايهران

در اين  (.0020رهنمای رودپشتی و همکاران،)بوده است

بین حسابداری مديريت استراتژيک به عنوان يک ساز و 

ها، به دنبال اخذ کارهای رسمی در سطح شرکت

های تصمیمات استراتژيک و بلندمدت بر اساس محرّک

-بیرونی است و رفتارهای سرمايه گذاران و ذينفعان شرکت

تواند نظام های محیطی میها به عنوان يکی از محرّک

تغییرت محیطی را دچار تغییر نمايد. تصمیمات شرکت 

عاملی است که در مديريت استراتژيک بايد مورد بررسی 

قرار گیرد و بدان توجه جدی شود. بسیاری از تغییرات در 

                                                 
1 Ronen et al 
2 Petit et al 

محیط های اقتصادی در چند سال اخیر اصلاحات در 

عملیات حسابداری مديريت استراتژيک را موجب گشته 

  (. 0022)دادار و جعفری،است

ابداری مديريت استراتژيک، يک مفهوم يکپارچه و حس  

جهانی است که از چندين جنبه قابل بررسی است به 

عنوان مثال رويکرد بازاريابی، جهت گیری آينده، ديدگاه 

کیفیت جامع را  مدیریترقبا، جنبه های غیر مالی و 

شامل میشود. حسابداری مديريت استراتژيک با استفاده 

 دانشی و اسماعیل)ارزيابی می شودها از يک سری تکنیک

حسابداری مديريت های ستفاده از شیوها (.0020زاده،

همچنین می تواند سازمان ها را در مديريت  استراتژيک

هزينه ها به طور موثر و بهبود بهره وری و اثربخشی 

. با وجود (9،9302)پتیت و همکارانعملیاتشان کمک کند

 مديريت استراتژيکپتانسیل برای شیوه های حسابداری 

نوين برای ايجاد تغییر و بهبود عملکرد، فقدان پژوهش 

های تجربی اين چنینی در اين زمینه وجود دارد. از اين 

رو، با توجه به کمبود مطالعات و يافته های متناقض در 

حسابداری  گذاری بررفتارهای سرمايه رابطه با تاثیر

شود، به اين سعی می در اين مقاله مديريت استراتژيک

-های رفتار سرمايهمؤلفهسؤال اساسی پاسخ داده شود که 

های گذاری بر حسابداری مديريت استراتژيک شرکت

   چگونه است؟ بورس اوراق بهادار

 

 مبانی نظری و پیشینه تحقیق -2

 حسابداری مدیریت استراتژیک

حسابداری مديريت استراتژيک شامل ارزيابی اطلاعات 

رقبا در بازار، سیاست های سیاسی / پولی خارجی در مورد 

که بر بازار تاثیر می گذارد، روند فعلی قیمت ها، سهم و 

هزينه ها را شامل می شود. نتیجه اين ارزيابی سپس بر 

منابع موجود شرکت تمرکز می شود. بنابراين، مديريت 

می تواند پاسخ های مورد نیاز سازمان را به منظور بالا 

در انجام اين تحلیل، مديريت  .عیین کندبردن در بازار ت

)عارف سه عنصر اساسی را برای بازی به ارمغان می آورد

 :(0430منش و همکاران،
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 هزينه-0زمان و -9کیفیت؛ -0

 مفروضات رفتاری سرمایه گذاران

مالی رفتاری، مطالعه چگونگی تفسیر افراد از مطالعات 

آگاهانه می  اذ تصمیمات سرمايه گذاریاطلاعات برای اتخّ

باشد. به عبارت ديگر مالی رفتاری به دنبال تأثیر 

ر علاوه ب .تصمیم گیری است يندهای روانشناختی درآفر

 هآن مالی رفتاری را می توان پارادايمی دانست که با توجّ

آن، بازارهای مالی با استفاده از مدل هايی مورد مطالعه  به

 ده پارادايممحدودکنن قرار می گیرند که دو فرض اصلی و

تی بیشینه سازی مطلوبیت مورد انتظار و عقلانیت سنّ

  (.0025)ملازاده و همکاران،می گذارد کامل را کنار

مالی رفتاری دو پايه اصلی دارد، يکی محدوديت در 

می کند سرمايه گذاران عقلايی به  آربیتراژ است که عنوان

 ند،کنراحتی نمی توانند از فرصت های آربیتراژ استفاده 

 مزيرا اين کار مستلزم پذيرفتن برخی ريسک ها است. دوّ

آن رفتار و قضاوت  روان شناسی است که با استفاده از

سرمايه گذاران و هم چنین خطاهايی که اشخاص در 

ه يافت .مرتکب می شوند، بررسی می شود هنگام قضاوت

به طور  ها حاکی از آن است که سرمايه گذاران همیشه

پیش بینی و بدون اريب، همان گونه که  منطقی، قابل

شده اند، رفتار نمی کنند.  توسط مدل های رايج نشان داده

بر اساس نظريه های روان شناسی، انسان ها تمايل به 

رات حوادث خاصی در ذهن خود به صورت تصوّ نگهداری

اقع اثرات مورات ذهنی در بعضی ازدارند و اين تصوّ

ار افراد دارند. مطالعات بیشتری از خود حوادث بر رفت

غیر منطقی افراد در مباحث سرمايه  زيادی نحوه عملکرد

دوجین و ) گذاری و پولی را نشان داده است

 (. 0،9300يانگ

 

 پیشینه تحقیق

در پژوهش خود به اين ( 0430)جباری خوزانی و همکاران

گذاران بر پايه، نتیجه رسیدند که عمده تصمیمات سرمايه

ظاهرنگری، اعتماد بیش از حد، تعهدات احساسی و 

اجتماعی، فشارهای اجتماعی، نداشتن ثبات رويه، پايین 

                                                 
1 Dojin & Yang 
2 Fan et al 
3 Bird et al 

گردد. بودن عزت نفس و ساختارهای ذهنی انجام می

در تحقیق خود بیان کردند که ( 0022)برابری و اکبری

، یمتغیرهايی نظیر اتکاء و تعديل، سازگار گرايی، آشنا گراي

گذاران پنداری و... بر رفتار سرمايهخود اسنادی، توان

در  (0020)تأثیرگذار هستند. چاوشی و فلاطون نژاد

تحقیق خود به اين نتیجه رسیدند که تفاوت معناداری 

گیری سرمايهبین میزان اهمیت اقسام رفتارهای تصمیم

گذاران در مدل پژوهش کشف شد، که مبتنی بر میزان 

رفتار -9اعتبارسنجی، -0رفتار  یب شاملترتبه اهمیت

های رفتاری تورش-4رفتار جستجوگری و -0گری، تحلیل

ی خود بیان ( در مقاله9390)9فان و همکارانباشد. می

گذاران در  هينقش انواع مختلف سرما یبررسکردند که 

 هيانواع مختلف سرما رايمهم است ز اریبازار سهام بس

 واکنش یگذار هيسرما یبرا یریگ میگذاران هنگام تصم

دهند.  یاز خود نشان م یدهند و رفتار متفاوت ینشان م

گذار در بازار سهام نابالغ مانند بازار  هينقش رفتار سرما

بازار با  نيا راياست ز یمهم اریبس وعموض تناميسهام و

 نيیپا یگذار و استاندارد گزارش ده هيسرما یاديتعداد ز

ی خود ( در مقاله9390)0انبرد و همکار شود یمشخص م

که آن دسته از احساسات مثبت مانند اعتماد بیان کردند 

گذاران  هيدر شکل دادن به واکنش سرما ینیو خوش ب

 ت،يهستند. در نها رگذاریتأث یاز احساسات منف شتریب

 ریتأث یخبر یرسانه ها یبر فهرست ها یاحساسات مبتن

 یسهام نسبت به احساسات مبتن یبر ارزش گذار یشتریب

راکی و  دارند. یاجتماع یرسانه ها یبر فهرست ها

در پژوهش خود به منظور بررسی تاثیر  (9393)4همکاران

سوگیری رفتار سرمايه گذاران و مديران بر حباب قیمت 

سهام با روش رگرسیون چند متغیره با داده های ترکیبی 

اری سرمايه به اين نتیجه رسیدند که تحريفهای رفت

گذاران)رفتار عاطفی و گله ای( و سوگیری های رفتاری 

مديران)نزديک بینی بیش از حد و خود شیفتگی( منجر 

به افزايش شکاف بین قیمت ذاتی سهام و ارزش بازار سهام 

يجاد حباب های قیمتی سهام می شود. شده و منجر به ا

 ی خود بر روی مسائل مالی و( در مطالعه9300)5جرينگ

ی اگذاران به اين نتیجه رسید که رفتار تودهرفتاری سرمايه

4 Raki et al 
5 Jering et al 
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تأثیر بیشتری بر روانشناسی سرمايه گذاران در بازارهای 

بیان کردند که  (9302)0. هوآوی و همکاراننوظهور دارد

رفتارهای مالی در بازار سرمايه اندونزی تحت سلطه 

ها، گذاران از شش بخش کشاورزی، زيرساختسرمايه

ژائو و نقل، مالی، معدن و دارايی است. وحمل

که رفتار ناشی از هیجانات و احساسات ( 9302)9همکاران

تواند تصمیمات گروهی را سمت و سو گذاران میسرمايه

فرن و گذاری افراد را تغییر دهد. دهد و رفتار سرمايه

در تحقیق خود که با استفاده از روش ( 9390)0همکاران

مدلسازی يک بازار سهام  محاسباتی عامل محور و

با ارائه مدلی رفتاری جهت نشان دادن اثر  مصنوعی، 

تورشهای رفتاری بر پويايی بازار سهام پرداختند و  نتايج 

حاصل از شبیه سازی بازار سهام مصنوعی شامل دوگروه 

معامله گران بنیادی و غیر بنیادی با تورش رفتار زيان 

ی بخشی از پويايی گريزی نشان داد که اين تورش رفتار

بازار های مالی رانشان می دهد و نقش مهمی در شکل 

جائو و  گیری قیمتهای بازارهای مالی دارد.

( در تحقیق خود به اين نتیجه رسیدند 9300)4همکاران

گذاران همانا عامل ترين عامل در رفتار سرمايهکه زيربنايی

های های شناختی مقدم بر تورشباشد. تورشفرهنگ می

عاطفی هستند )نظريه ساخت واره( که در کنار تأثیر عامل 

گیری وار در تصمیمشخصیت، موجب بروز رفتارهای توده

 شود.گذاران حقیقی میسرمايه

 شکاف نظری و نوآوری تحقیق

توان به اين به طور کلی نوآوری طرح حاضر را می    

صورت بیان نمود که با بررسی تحقیقات صورت گرفته، 

ی ارتباط بین حسابداری مديريت ظری در زمینهشکاف ن

گذاری از منظر میزان انحرافات رفتاری و رفتار سرمايه

تواند سرمايه گذاران بر الزامات حسابداری مديريت می

رفتاری  –ی مالی ی علمی جديدی را در حوزهزمینه

توسعه دهد که در اين تحقیق سعی می شود نسبت به 

شناسايی اين خلأ پژوهشی بر اساس رفتار عقلايی و 

ادراکی سرمايه گذاران در بازار بورس اوراق بهادار تهران 

 اقدام شود.  
 

 روش تحقیق-3

                                                 
1 Hua Wei et al 
2 Zhao et al 

روش تحقیق حاضر به اين دلیل که به بررسی يک    

-ه گذاری در شرکتچالش درون سازمانی در رفتار سرماي

ی راهکار پرداخته است، از های بورسی و در نهايت ارايه

های لحاظ هدف کاربردی است و از لحاظ جمع آوری داده

د و نوع باشتحقیق به صورت توصیفی از نوع پیمايشی می

به منظور های تحقیق، به صورت کمیّ است. داده

گیری نظرسنجی و تکمیل پرسشنامه از طريق نمونه

 084ادفی و استفاده از فرمول کوکران نسبت به تعیین تص

ی حسابداری نفر از مديران و کارشناسان فعال در حوزه

ای همديريت استراتژيک و رفتار سرمايه گذاران در شرکت

 بورسی اقدام شد. 

 های تحقیقفرضیه

متغیر رفتار عقلايی سهامداران بر حسابداری مديريت  -0

 های بورسی تاثیر دارد.استراتژيک در سطح شرکت

متغیر زيان گريزی سرمايه گذاران بر حسابداری -2

های بورسی تاثیر مديريت استراتژيک در سطح شرکت

 دارد.

متغیر افزايش دانش سرمايه گذاری سهامداران بر -0

های حسابداری مديريت استراتژيک در سطح شرکت

 بورسی تاثیر دارد.

ک مديريت استراتژيمتغیر تخصص گرايی بر حسابداری -4

 های بورسی تاثیر دارد.در سطح شرکت

متغیر رضايت سرمايه گذاران بر حسابداری مديريت  -5

 های بورسی تاثیر دارد.استراتژيک در سطح شرکت

متغیر اعتماد سرمايه گذاران بر حسابداری مديريت  -0

 های بورسی تاثیر دارد.استراتژيک در سطح شرکت

 

 هاهتجزیه و تحلیل داد-4

 های جمعیت شناختیتوصیف ویژگی-1-4

نفر از افراد  09شود که ملاحظه می 0با توجه به جدول 

نفر دارای سمت مشاور و  29نمونه دارای سمت معاون، 

نفر کارشناس  000نفر دارای سمت کارشناس و  004

باشد. در نمودار فراوانی زير قابل مشاهده است ارشد می

درصد( نیز پست سازمانی 4920)که اکثريت افراد نمونه 

 خود را کارشناس گزارش کرده اند.

3 Fern et al 
4 Gao et al 

file:///D:/آقای%20مرتضی%20شیعه/Final%201402.05.21.docx%23ژائو2021
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 . توزیع فراوانی پاسخگویان بر حسب پست سازمانی1جدول

 

 درصد تجمعی درصد معتبر درصد فراوانی سمت

 3.1 3.1 3.1 12 معاون         

 27.1 24.0 24.0 92 مشاور     

 69.8 42.7 42.7 164 کارشناس       

 100.0 30.2 30.2 116 کارشناس ارشد

  100.0 100.0 384 کل

 

 
 . فراوانی بر اساس پست سازمانی1شکل

 . توزیع فراوانی پاسخگویان بر حسب سابقه فعالیت در حوزه مدیریت مالی2جدول

 درصد تجمعی درصد معتبر درصد فراوانی سابقه کار

11-1 123 32.0 32.0 32.0 

21-11 123 32.0 32.0 64.1 

31-21 138 35.9 35.9 100.0 

  100.0 100.0 384 کل

نفر از  090شود که با توجه به جدول فوق ملاحظه می

نفر  090سال،  03تا  0افراد نمونه دارای سابقه کاری بین 

نفر دارای  008سال ، 00تا  93دارای سابقه کاری بین 

باشد. در نمودار فراوانی سال می 03تا  90سابقه کاری بین 

 2/05زير قابل مشاهده است که اکثريت افراد نمونه )

  باشند.سال می 90تا  03درصد( دارای سابقه کاری 
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 . فراوانی سابقه کاری2شکل                                                 

 
 . توزیع فراوانی پاسخگویان بر حسب گروه سنی2جدول                              

 درصد تجمعی درصد معتبر درصد فراوانی گروه سنی

43-03 127 33.1 33.1 33.1 

53-40 150 39.1 39.1 72.1 

03-50 107 27.9 27.9 100.0 

  100.0 100.0 384 کل

نفر از  090شود که با توجه به جدول فوق ملاحظه می

 053سال ،  03-43خود  را گروه سنی افراد نمونه دارای 

نفر نیز گروه  030سال  و  40-53نفر گروه سنی خود را 

باشد. در نمودار فراوانی زير سال می 50-03سنی خود را 

درصد(  0/02قابل مشاهده است که اکثريت افراد نمونه )

  باشند.سال می 40تا  53دارای سابقه کاری 

 
 . توزیع فراوانی پاسخگویان بر حسب گروه سنی3شکل

 

 آمار استنباطی-4-1

های آماری و محاسبه آماره آزمون برای اجرای روش

های پژوهش مناسب و استنتاج منطقی درباره فرضیه

مهمترين عمل قبل از هر اقدامی، انتخاب روش آماری 

است برای اين منظور آگاهی از  مناسب برای پژوهش

ها از اولويت اساسی برخوردار است. برای همین توزيع داده

منظور در اين پژوهش از آزمون معتبر کولموگروف 

های اسمیرنوف  برای بررسی فرض نرمال بودن داده

پژوهش استفاده شده است در اين آزمون با توجه به 

ها نهاده شده هفرضیات زير گام به بررسی نرمال بودن داد

 است :

: H0 ها دارای توزيع نرمال هستند.داده 

H1 ها دارای توزيع نرمال نیستند.: داده 

با توجه به جدول آزمون کولموگروف اسمیرنوف اگر سطح 

معناداری برای کلیه متغیرهای مستقل و وابسته بزرگتر از 

تأيید و در نتیجه   H0فرضیه  درصد باشد 5سطح خطای 

 باشد.ها نرمال میدهتوزيع دا

 
 آزمون نرمال بودن متغیرهای مورد بررسی .3جدول

 نتیجه سطح معنی داری آماره آزمون حجم نمونه متغیر

 نرمال نیست 0/000 0/089 084 رفتار عقلانی سرمايه گذاران

 نرمال نیست 0/000 0/128 084 زيان گريزی سرمايه گذاران

 نرمال نیست 0/000 0/173 084 افزايش دانش سرمايه گذاری

 نرمال نیست 0/000 0/178 084 تخصص گرايی سرمايه گذاران

 نرمال نیست 0/000 0/154 084 رضايت سرمايه گذاران
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 نرمال نیست 0/000 0/131 084 اعتماد سرمايه گذاران

 های تحقیق(منبع: )یافته

باتوجه به مقادير جدول فوق که سطح معناداری آزمون 

-باشد، میمی 35/3برای تمامی متغیرها کمتر از میزان 

رد شده و فرضیه  متغیرها  H0توان بیان کرد که فرضیه 

H1 گردد لذا توزيع متغیرها از توزيع نرمال تأيید می

کنند. لذا برای بررسی روابط متغیرهای پیروی نمی

های ناپارامتری استفاده پژوهش و بررسی فرضیات از روش

 شود.می

 های پژوهشبررسی روابط بین شاخص

آزمون همسبتگی به دلیل ناپارامتری در اين بخش برای 

ها به وسیله آزمون همبستگی اسپیرمن بودن توزيع داده

 به بررسی رابطه بین متغیرهای اصلی پرداخته شده است. 

𝑯𝟎 بین دو متغیر رابطه معنی داری وجود ندارد. ∶ 

𝑯𝟏 بین دو متغیر رابطه معنی داری وجود دارد. ∶ 

 
 همبستگی میان متغیرهای مدل پژوهش .4جدول

رفتار عقلانی  

 سرمایه گذاران

زیان گریزی 

 سرمایه گذاران

افزایش دانش 

 سرمایه گذاری

تخصص گرایی 

 سرمایه گذاران

رضایت سرمایه 

 گذاران

اعتماد سرمایه 

 گذاران

رفتار عقلانی 

سرمایه 

 گذاران

1      

زیان گریزی 

سرمایه 

 گذاران

002/3 1     

افزایش دانش 

سرمایه 

 گذاری

 **002/3 .673** 1    

تخصص 

گرایی سرمایه 

 گذاران

.610** .669** .787** 1   

رضایت 

سرمایه 

 گذاران

.610** .548** .510** .638** 1  

اعتماد 

سرمایه 

 گذاران

.584** .499** .485** .562** .795** 1 

داری در سطح در جدول فوق علامت * نشان دهنده معنی

درصد و  5داری در سطح درصد، علامت ** معنی 03

 داری در سطح يک درصد است.علامت *** معنی

نتايج حاصل از همبستگی اسپیرمن بین متغیرهای اصلی 

ر که از پژوهش در جدول فوق آورده شده است. همانطو

جدول مشخص است )کلیه اعداد بین صفر تا يک می 

 5باشند( و سطح معنی داری ضرايب همبستگی کمتر از 

باشد در نتیجه فرضیه صفر رد شده و فرضیه درصد می

دهد بین کلیه متغیرهای شود و نشان میمقابل تايید می

پژوهش، همبستگی معنادار وجود دارد. در نتیجه امکان 

ها با استفاده از روش معادلات ساختاری بررسی فرضیه

 میسر است.

 یریگنمونه يتآزمون کفا

رد حاصل ک یناناطم يدابتدا با یعامل یلاز انجام تحل قبل

مناسب ی عامل یلتحل یموجود برا یهاتعداد داده ياکه آ

و KMO ی هامنظور از شاخص ينا یبرا ؟یرخ ياهستند 
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توجه به مقدار سطح . با یمکن یآزمون بارتلت استفاده م

مورد نظر  یهاکه داده یمرسیم یجهنت ينبه ا یمعنادار

 نشان KMOآزمون  .مناسب هستند یریگنمونه ایبر

 عاملی تحلیل برای نمونه هایداده تعداد آيا که دهدمی

 دامنه بین در شاخص اين مقدار خیر. يا هستند مناسب

 کي به نزديک شاخص مقدار اگر .است متغیر يک تا صفر

 عاملی تحلیل برای نظر مورد هایداده( 0/3حداقل ) باشد

( 0/3از  کمتر معمولا) صورت اين غیر در. هستند مناسب

 مناسب نظر مورد های داده برای عاملی تحلیل نتايج

توجه به شاخص بدست آمده   با .نیستند

)32203(KMO= ها برای  داده ،نشان می دهد که تعداد

 هستند.تحلیل عاملی مناسب 

 آزمون بارتلت

 احدو شده مشاهده متغیرهای همبستگی ماتريس» فرضیه

 تايید آزمون اين. دهدمی قرار آزمون مورد را« است

 از امر اين که ندارند ارتباط يکديگر با متغیرها که کندمی

 سطح اگر. آيدمی بدست دو کای آزمون داریمعنی طريق

  باشد درصد 5 از کمتر بارتلت آزمون در داریمعنی

 رهامتغی بین يعنی بود نخواهد واحد همبستگی، ماتريس

 شد. خواهد رد آماری صفر فرض و دارد وجود ارتباط

𝐻0 = ندارد وجود ارتباطی ها متغیر میان  

𝐻1 = میان متغیر ها ارتباط وجود دارد

 و بارتلت KMO مربوط به شاخص .5جدول
 

 آماره آزمون بارتلت KMO  شاخص

 8336/027 دو یآماره کا 33/1

 595 یدرجه آزاد

3/ یدار یسطح معن 000 

  های تحقیق(منبع: )یافته  

 است شده 333/3 آزمون معناداری سطح جدول توجه با

 میان و شودمی رد صفر فرض که است معنی بدان اين

  دارد. وجود معناداری ارتباط متغیرها

 برازش مدل

منظور از برازش مدل اين است که تا چه حد يک مدل با 

داده های مربوطه سازگاری و توافق دارد. لذا در اين 

قسمت به ارزيابی برازش مدل مفروض پژوهش پرداخته 

های پژوهش اطمینان شود تا از سازگاری آن با دادهمی

هايت پاسخ سوالات پژوهش استنتاج حاصل گردد و در ن

گردد. بررسی برازش مدل مفهومی پژوهش در دو مرحله 

-صورت پذيرفته است. نخست ارزيابی برازش بخش اندازه

گیری مدل و دوم ارزيابی برازش بخش ساختاری مدل، 

 ها بحث شده است.که در ادامه به تفصیل در مورد آن

 اندازه گیری مدل

در حقیقت يک ضريب همبستگی بین بار عاملی يا لامبدا 

متغیر های مکنون و متغیر های آشکار در يک مدل اندازه 

گیری است. اين ضريب تعیین میکند که متغیر مکنون 

چقدر از واريانس متغیرهای آشکار را تبیین میکند و از آن 

جا که يک ضريب همبستگی است بايد از نظر آماری 

می شود کلیه بارهای  همان گونه که مشاهده.معنادار باشد

می باشد و مورد قبول و در سطح  4/3عاملی بیشتر از 

ای سنجهمطلوبی می باشند در نتیجه میتوان روايی سازه

 نیز تايید کرد. های مدل پژوهش را
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 ضرایب رگرسیونی استاندارد مدل پژوهش .1شکل

 
 مدل پژوهش T-Value یرمقاد .2شکل

با توجه به اين که در نرم افزار اسمارت پی ال اس از مقدار 

-دار بودن روابط استفاده میآماره تی برای بررسی معنی

باشد برای می 20/0درصد  5شود و اين مقدار برای خطای 

بررسی معنی داری از مقايسه مقدار آماره تی روابط با 

گردد، به طوری که اگر مقدار آماره استفاده می 20/0مقدار

تی از مقدار مذکور بیشتر باشد، رابطه نشان داده شده 

شود دار است. با توجه به شکل فوق ملاحظه میمعنی

بیشتر بوده بنابراين تمامی 20/0تمامی مقادير آماره تی از 

 باشد.روابط مدل معنادار می

 مدل یرهایمتغ یونیب رگرسیضرا .6جدول

 آماره تی استاندارد شده ضریب متغیر وابسته متغیرهای مستقل

 02200 900/3 حسابداری مديريت استراتژيک رفتار عقلانی سرمایه گذاران

 00250 050/3 حسابداری مديريت استراتژيک زیان گریزی سرمایه گذاران

 04220 090/3 حسابداری مديريت استراتژيک افزایش دانش سرمایه گذاری
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 93202 909/3 حسابداری مديريت استراتژيک تخصص گرایی سرمایه گذاران

 93248 990/3 حسابداری مديريت استراتژيک رضایت سرمایه گذاران

 99230 994/3 حسابداری مديريت استراتژيک اعتماد سرمایه گذاران

 های تحقیق(منبع: )یافته

 نتایج سه معیار آلفای کرونباخ، پایایی و روایی همگرا. 7جدول

 ضریب آلفای کرونباخ 

(Alpha>0.7) 

 ضریب پایایی ترکیبی

(Cr>0.7) 

 میانگین واریانس استخراجی

(AVE>0.5) 

 554/3 0/881 0.848 رفتار عقلانی سرمایه گذاران

 0/651 0/882 0.822 زیان گریزی سرمایه گذاران

 0/707 0/878 0/788 افزایش دانش سرمایه گذاری

 0/562 0/885 0/843 تخصص گرایی سرمایه گذاران

 0/559 0/855 0/802 رضایت سرمایه گذاران

 0/582 0/892 0/854 اعتماد سرمایه گذاران

 508/3 0/953 0/949 رفتار عقلانی سرمایه گذاران

 های تحقیق(منبع: )یافته

 

 بخش ساختاری مدل

با توجه به اينکه اعداد آلفای کرونباخ، پايايی ترکیبی -الف

همگی در بازه مربوطه قرار   AVE)سازگاری درونی( و 

توان مناسب بودن وضعیت پايايی و روايی اند، میگرفته

 همگرای مدل پژوهش را تايید کرد.

هريک از سنجه های پژوهش جهت  ضمناً بار عاملی-ب

بررسی پايايی و روايی سازه ای به شرح جدول آورده شده 

شود بارهای است. همانطور که در جدول ملاحظه می

باشد، در نتیجه میتوان می 4/3عاملی متغیرها همگی بالا 

نیز  های مدل پژوهش راای سنجهپايايی و روايی سازه

 تايید کرد.

 آزمون فرنل لارکر

هايش را در مقايسه رابطه زان رابطه يک سازه با شاخصمی

که روايی سنجد. به طوریها میآن سازه با ساير سازه

واگرای قابل قبول يک مدل حاکی از آن است که يک سازه 

های خود دارد تا با در مدل تعامل بیشتری با شاخص

روايی واگرا وقتی در سطح قابل قبول است  های ديگر.سازه

برای هر سازه بیشتر از واريانس اشتراکی   AVEان که میز

های ديگر در مدل باشد. به بیان بین آن سازه و سازه

تر در صورتی مدل روايی واگرای قابل قبولی دارد که ساده

اعداد مندرج در قطر اصلی از مقادير زيرين خود بیشتر 

 با مقايسه در پنهان متغیر يک معیار اين . طبقباشند

 بین در را بیشتری پراکندگی بايد پنهان، متغیرهای ساير

 گفت بتوان تا باشد، داشته خودش مشاهده پذيرهای

دارد  بالايی تشخیصی روايی مدنظر پنهان متغیر

 مقدار محاسبه (. برای0020اسفیدانی،  و )محسنین

 استخراج واريانس میانگین جدول از لارکر و فرنل آزمون

 اين شد. گرفته ن جذرپنها متغیرهای AVE از شده،

 است. ارائه شده(8)جدول در مقادير

 
 .  ماتریس فرنل لارکر8جدول

رفتار عقلانی  

سرمایه 

 گذاران

زیان گریزی 

سرمایه 

 گذاران

افزایش دانش 

سرمایه 

 گذاری

تخصص 

گرایی سرمایه 

 گذاران

رضایت 

سرمایه 

 گذاران

اعتماد 

سرمایه 

 گذاران

حسابداری 

مدیریت 

 استراتژیک

رفتار عقلانی سرمایه 

 گذاران

0.673       

زیان گریزی سرمایه 

 گذاران

0.607 0.807      
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افزایش دانش سرمایه 

 گذاری

0.612 0.682 0.841     

تخصص گرایی 

 سرمایه گذاران

0.617 0.556 0.523 0.750    

رضایت سرمایه 

 گذاران

0.606 0.647 0.724 0.695 0.678   

اعتماد سرمایه 

 گذاران

0.594 0.508 0.505 0.793 0.591 0.763  

حسابداری مدیریت 

 استراتژیک

0.834 0.778 0.778 0.607 0.853 0.827 0.865 

 های تحقیق(منبع: )یافته

 

 معیارهای نیکویی برازش مدل پژوهش

دهند. با پژوهش را نشان میهای برازش مدل شاخص

آوری شده های جمعتوجه به مقادير بدست آمده، داده

گیری متغیرهای پنهان از کفايت و برازش لازم برای اندازه

برخوردارند و در نتیجه، نتايج حاصل از براورد مدل 

 باشد.پژوهش، قابل اتکا و مورد اعتماد می
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 معیارهای نیکویی برازش مدل پژوهش. 3جدول

 نتیجه مقدار مشاهده شده محدوده قابل قبول متغیرها

SRMR1  38/3کمتر از 
(Hu & Bentler, 1999) 

 برازش مناسب 308/3

d-ULS  25/3کمتر از 
(Henseler et al, 2015) 

 برازش مناسب 493/3

d-G1  25/3از کمتر 
(Henseler et al, 2015) 

 برازش مناسب 005/3

d-G2  25/3کمتر از 
(Henseler et al, 2015) 

 برازش مناسب 00/3

Chi-square  20/0بیشتر از 
(Hu & Bentler, 1999) 

 برازش مناسب 04299

NFI2  95/3بیشتر از 
(Bonett & Bentler, 1999) 

 برازش مناسب 053/3

GOF3  95/3بیشتر از 
(Bonett & Bentler, 1999) 

 برازش مناسب 05/3

 های تحقیق(منبع: )یافته

 

 بررسی تناسب پیش بین مدل

قدرت ( که 4گیسر-)استون 𝑄2 همچنین مقدار آماره 

کند. زا را مشخص میهای درونپیش بینی مدل در سازه

هايی که دارای برازش ساختاری قابل قبول هستند، مدل

ه زای مدل را داشتبینی متغیرهای درونبايد قابلیت پیش

ها باشند. بدين معنی که اگر در يک مدل، روابط بین سازه

ها تاثیر کافی بر به درستی تعريف شده باشند، سازه

ها به درستی تائید يکديگر گذاشته و از اين راه فرضیه

 05/3، 39/3( سه مقدار 9332شوند. هنسلر و همکاران )

قدرت پیش بینی کم، متوسط مقادير را به عنوان 05/3و 

ی حسابدار. اين مقدار برای متغیر و قوی تعیین نموده اند

که متوسط  باشد، می336/3برابر  مديريت استراتژيک

اين مقادير نشان دهنده تناسب پیش بین برای اين بودن 

 ها می باشد.سازه

 مقادیر آماره استون گیسر متغیرهای پژوهش. 11لجدو

 SSO SSE Q² (=1-

SSE/SSO) 

  3,456.00 3,456.00 رفتار عقلانی سرمایه گذاران

  1,536.00 1,536.00 زیان گریزی سرمایه گذاران

  1,152.00 1,152.00 افزایش دانش سرمایه گذاری

  2,304.00 2,304.00 تخصص گرایی سرمایه گذاران

  2,688.00 2,688.00 رضایت سرمایه گذاران

  2,304.00 2,304.00 اعتماد سرمایه گذاران

 13,440.0 حسابداری مدیریت استراتژیک

 
8,918.4 0.336 

 های تحقیق(منبع: )یافته

                                                 
1 Standardized Root Mean Square Residual 

2 Normed Fit Index 

3 Good of fit 

4 Stone-Geisser 
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 نتایج آزمون فرضیات پژوهش

متغیر رفتار عقلایی سهامداران بر حسابداری  -1

های بورسی مدیریت استراتژیک در سطح شرکت

 تاثیر دارد.

ضريب رگرسیونی استاندارد شده تاثیر متغیر رفتار عقلايی 

 261/3سهامداران بر حسابداری مديريت استراتژيک برابر 

باشد، همچنین مقدار آماره تی برای اين ضريب می

باشد که نشان می 20/0باشد و بیشتر از می 19.11برابر

درصد  5دار بودن اين ضريب در سطح خطای از معنی

است. به طور کلی نتايج حاصله از برآورد مدل، حاکی از 

رد شده و فرض مقابل آن  H0 صفر آن است که فرضیه

( H1يعنی ف ،)ارتی شود و به عبرضیه اول تحقیق تايید می

رفتار عقلايی سهامداران بر حسابداری مديريت استراتژيک 

 اثر مثبت دارد.

متغیر زیان گریزی بر حسابداری مدیریت -2

 های بورسی تاثیر دارد.استراتژیک در سطح شرکت

ضريب رگرسیونی استاندارد شده تاثیر متغیر زيان گريزی 

 156/3سهامداران بر حسابداری مديريت استراتژيک برابر 

باشد، همچنین مقدار آماره تی برای اين ضريب می

باشد که نشان می 20/0باشد و بیشتر از می 17.53برابر

درصد  5دار بودن اين ضريب در سطح خطای از معنی

لی نتايج حاصله از برآورد مدل، حاکی از است. به طور ک

رد شده و فرض مقابل آن  H0 صفر آن است که فرضیه

( H1يعنی فرضیه ،) شود و به عبارتیتحقیق رد  می دوم 

متغیر زيان گريزی سهامداران سهامداران بر حسابداری 

 مديريت استراتژيک اثر منفی دارد.

سهامداران متغیر افزایش دانش سرمایه گذاری -3

-بر حسابداری مدیریت استراتژیک در سطح شرکت

 های بورسی تاثیر دارد.

 

ضريب رگرسیونی استاندارد شده تاثیر افزايش دانش 

سرمايه گذاری سهامداران سهامداران بر حسابداری 

باشد، همچنین مقدار می 090/3مديريت استراتژيک برابر 

د و بیشتر از باشمی20/04آماره تی برای اين ضريب برابر 

دار بودن اين ضريب در باشد که نشان از معنیمی 20/0

درصد است. به طور کلی نتايج حاصله از  5سطح خطای 

رد  H0 صفر برآورد مدل، حاکی از آن است که فرضیه

(، يعنی فرضیه سوم تحقیق H1 شده و فرض مقابل آن )

شود و به عبارتی متغیر افزايش دانش سرمايه تايید می

ری سهامداران بر حسابداری مديريت استراتژيک تأثیر گذا

 مثبت دارد. 

متغیر تخصص گرایی بر حسابداری مدیریت -4

 های بورسی تاثیر دارد.استراتژیک در سطح شرکت

ضريب رگرسیونی استاندارد شده تاثیر متغیر تخصص 

گرايی سهامداران افزايش دانش سرمايه گذاری سهامداران 

باشد، می 909/3استراتژيک برابر  بر حسابداری مديريت

-می 02/93همچنین مقدار آماره تی برای اين ضريب برابر

دار بودن باشد که نشان از معنیمی 20/0باشد و بیشتر از 

درصد است. به طور کلی  5اين ضريب در سطح خطای 

 نتايج حاصله از برآورد مدل، حاکی از آن است که فرضیه

(، يعنی فرضیه H1 آن ) رد شده و فرض بمقال H0 صفر

شود و به عبارتی تخصص گرايی پنجم تحقیق تايید می

سهامداران افزايش دانش سرمايه گذاری سهامداران بر 

 حسابداری مديريت استراتژيک اثر مثبت دارد.

متغیر رضایت سرمایه گذاران بر حسابداری  -5

های بورسی مدیریت استراتژیک در سطح شرکت

 تاثیر دارد.

گرسیونی استاندارد شده تاثیر متغیر رضايت ضريب ر

سرمايه گذاران بر حسابداری مديريت استراتژيک برابر 

باشد، همچنین مقدار آماره تی برای اين ضريب می 990/3

باشد که نشان از می 20/0باشد و بیشتر از می 48/93برابر

درصد است.  5دار بودن اين ضريب در سطح خطای معنی

ج حاصله از برآورد مدل، حاکی از آن است به طور کلی نتاي

(، H1 رد شده و فرض مقابل آن ) H0 صفر که فرضیه

 شود و به عبارتیيعنی فرضیه پنجم تحقیق تايید می

رضايت سرمايه گذاران بر حسابداری مديريت استراتژيک 

 اثر مثبت دارد.

متغیر اعتماد سرمایه گذاران بر حسابداری  -6

های بورسی سطح شرکتمدیریت استراتژیک در 

 تاثیر دارد.

( ضريب رگرسیونی 9-4و ) (0-4)با توجه به شکل 

استاندارد شده تاثیر متغیر اعتماد سرمايه گذاران بر 
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های حسابداری مديريت استراتژيک در سطح شرکت

باشد، همچنین مقدار آماره تی می 994/3بورسی برابر 

 20/0از باشد و بیشتر می 30/99برای اين ضريب برابر

دار بودن اين ضريب در سطح باشد که نشان از معنیمی

درصد است. به طور کلی نتايج حاصله از برآورد  5خطای 

رد شده و  H0 صفر مدل، حاکی از آن است که فرضیه

(، يعنی فرضیه پنجم تحقیق تايید H1 فرض مقابل آن )

شود و به عبارتی اعتماد سرمايه گذاران بر حسابداری می

 های بورسی اثر مثبتيت استراتژيک در سطح شرکتمدير

 دارد.

 

 گیرینتیجهبحث و -6

ی موجود در بسیاری در اين تحقیق با مهمترين مسئله   

 گذاری و بورسی که همانا الگویهای سرمايهاز شرکت

 تصمیم گیری جهت سرمايه گذاران روانی – رفتاری

 استراتژيکبلندمدت در قالب اصول حسابداری مديريت 

تهران است، آغاز شد. پس از تبیین  اوراق بهادار بورس در

ی الگوی رفتاری های موجود در زمینهها و دغدغهچالش

ا هی مبانی نظری تحقیق و پژوهشگذاران، به ارائهسرمايه

های مبنايی و تبیین روند مطالعات ها و مدلو نظريه

رفتاری و  -ی مالی های رفتاری و حوزهمرتبط با ريسک

حسابداری مديريت استراتژيک پرداخته شد. نتايج به 

دست آمده نشان داد که رفتار سرمايه گذاران که جزء 

باشند شامل رفتار ذينفعان و سهامداران شرکت می

عقلايی، زيان گريزی، افزايش دانش، تخصص گرايی، 

باشد رضايت سرمايه گذاران و اعتماد سرمايه گذاران می

ی نسبت به بررساده از روش معادلات ساختاری، که با استف

اثر اين مؤلفه ها بر حسابداری مديريت استراتژيک در 

سطح شرکت های بورسی پرداخته شد و نتايج نشان داد 

که زيان گريزی سهامداران تأثیر منفی و ساير متغیرها 

 تأثیر مثبتی دارند.

ر دنتايج اين تحقیق با بسیاری از مطالعات انجام شده   

داخل و خارج کشور همسويی دارد در اين مطالعات بر 

ری گیهای مالی رفتاری بر تصمیمتأثیر معنی دار مؤلفه

گذاران تأکید شده است از جمله مالی و رفتار سرمايه

(، بنت و 9390ی کومار و همکاران)مطالعه

(، سبیر و 9399(، فانگ و همکاران)9390همکاران)

(، ژو و 9390(، ساينگ و همکاران)9390همکاران)

(، اشر و 9302(، سريواستاوا و همکاران)9390همکاران)

( همچنین نتايج تحقیق 9308( و اردلان)9308همکاران)

ی ابعاد اصلحاضر در تأيید مطالعاتی در داخل کشور است. 

 یرفتار سرمايه گذاران از منظر کنترل ريسک در مطالعه

(، جباری خوزانی و 9390جعفری و همکاران)

( 9399(، فرهادی شريف آبادی و دعايی)9399همکاران)

 عوامل علّیباشد. به طور ويژه؛ در راستای نتايج حاصل می

شامل رفتارشناسی و تحلیل احساسات سرمايه گذاران و 

خیص ادراکی و علمی سرمايه گذاران که اين قدرت تش

هم  (0022موارد را می توان با پژوهش دادار و جعفری )

 .راستا تلقی نمود

وجه به يافته های به دست آمده پیشنهادات به شرح با ت 

 ذيل ارائه می گردد:

گذاران بر اساس رويکردهای هدايت و راهبردی سرمايه-

 ريسک پذيری آنان؛

های منفی و مثبت بیرونی توسط کتوجه به محرّ -

 گذاری؛های سرمايهشرکت

گذاران در مواجهه با توجه به ادراک و شناخت سرمايه -

 های محیطی؛ريسک

گذاری ی سرمايهسازی نحوهسازی و فرهنگگفتمان -

 های محیطی؛متناسب با ريسک

گذاران در بازار های رفتاری سرمايهتبیین شاخصه -

 سرمايه؛

در  گذارانشناسايی و تحلیل بروندادهای رفتاری سرمايه -

 بازار سرمايه. 

بندی عوامل مؤثر بر کاهش ضررهای شناسايی و اولويت -

گذاری در بازار بورس اوراق بهادار تهران از منظر سرمايه

 رفتاری؛

گذاران در مواجهه يابی رفتارهای احساسی سرمايهعارضه -

 های محیطی؛با ريسک

های ی راهبردهای پیشگیرانه در مواجهه با ريسکهارائ -

 گذاری.های سرمايهمحیطی توسط شرکت

 های تحقیقمحدودیت

-های تحقیق کمبود مقالات و پژوهشيکی از محدوديت 

ی ارتباط بین حسابداری مديريت و های نظری در حوزه

رفتار سرمايه گذاری بود که منجر به اين مسأله گرديد که 
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ها از منظر علمی محقق در نظريه ابعاد و مؤلفهدر تشخیص 

 پردازی قابلیت تعمیم پذيری وجود نداشته باشد؛

ها؛ عدم پیش بینی پذيری مدل يکی ديگر از محدوديت

واند تپیشنهادی است به عبارت ديگر؛ مدل ارائه شده نمی

های گذاری مؤثری بر اساس کنشراهبردهای سرمايه

 محیطی ارائه دهد.

 و مآخذ منابع  

ابراهیمی. عباس لیفشاگرد. پاکیزه. کامران و رئیسی فر. 
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098. 

، هرهنمای رودپشتی، فريدون. نیکومرام، هاشم. عسکرزاد

گذاری رفتاری سهام با استفاده (. ارزش0020غلامرضا. )

بندی سه بعدی. فصلنامه راهبرد مديريت مالی، از گروه

. 9، شماره5دوره

(، بررسی 0022دادار. ام البنین و جعفری. سیده محبوبه، )

تاثیر رفتار احساسی سرمايه گذاران و سهام شناور آزاد بر 

هران با استفاده از رذوش بازدهی در بورس اوراق بهادار ت

گشتاورهای تعمیم يافته، دانش سرمايه گذاری، سال نهم، 

 .000-000، 04شماره 

دانشی، يعقوب. اسماعیل زاده، علی. تأثیر کیفیت سیستم 

های کمیته حسابرسی مديريت ريسک سازمانی و ويژگی

های حسابداری مالی و بر شهرت ريسک. فصلنامه پژوهش

 54شماره، 04حسابرسی. دوره

حجاری، رضوان. جاودان زاده، بیژن. صالحی الله کرم. 

در  گذاران(. تأثیر لنگر ذهنی بر تصمیمات سرمايه0430)

بورس اوراق بهادار تهران. فصلنامه بورس اوراق بهادار 

 . 58تهران. شماره

(. 0430عارف منش، زهره. رامشه، منیژه، شکوهی، حامد. )
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های حسابداری مالی رقابتی و سواد مالی. فصلنامه پژوهش

 .54، شماره04و حسابرسی. دوره

لاری ؛محمد،ملازاده

تأثیر (0025)..محمدجواد،ساعی؛محمود،فیاضدشت

های پژوهش.دانش مالی مديرعامل بر روی مديريت سود
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03. 52-00ص . 
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Abstract  
Strategic management accounting is one of the themes that in this day and age, with the 

changes in the current business environment, can contribute to the decision-making of 

financial managers in the company's value chain by using the participation of investors, 

shareholders and stakeholders. This important thing requires paying attention to the 

behavioral approach of investors because of its impact; For this reason, in this research, the 

researcher seeks to propose the issue of what is the logical relationship between investors' 

behavior and strategic management accounting? This research is applied in terms of purpose 

and descriptive in terms of data collection, and the method of data analysis is in the form of 

structural equations. The results of the research showed that the behavior of investors, who 

are part of the beneficiaries and shareholders of the company, includes rational behavior, 

loss avoidance, increasing knowledge, specialization, investors' satisfaction and investors' 

trust, which by using the method of structural equations, the ratio The effect of these 

components on strategic management accounting at the level of listed companies was 

investigated and the results showed that loss aversion of shareholders has a negative effect 

and other variables have a positive effect. 
 

Keywords: Strategic management accounting - investment behavior - requirements - listed 

companies 
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