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 چکيده

 یگذار هیسرما یهاه شرکت از پروژ یاز حد بازده آت شیب یابیاز ارز یناش رانی( مدینی)خوش ب یاعتماد شیب

است که کسب بازده مستلزم تحمل  یا به گونه یگذار هیسرما یتجار یها تیفعال تیکه ماه ییاز آنجا .باشد یم

 ایپروژه  یاجرا یبرا یریگ میتصم ندیاست که در فرآ ینکته مهم هم ضرور نیاست توجه به ا سکیر

پر  یها نهیسبب انتخاب گز رانیمد یمنطق ریغ یزیگر سکیو ر یکار از مواقع محافظه یاریدر بس ،یگذار هیسرما

هدف اصلی این پژوهش بررسی تاثیر خوش بینی مدیریت بر رابطه بین ریسک است.  دهیو کم ارزش گرد نهیهز

پژوهش ریسک در این  باشد. شده دربورس اوراق بهادار تهران می  های پذیرفته واقلام تعهدی اختیاری درشرکت

عنوان متغیر وابسته، خوش بینی مدیریت بعنوان متغیرتعدیل   اقلام تعهدی اختیاری به عنوان متغیرمستقل، به

باشد.  کننده و اندازه شرکت، اهرم مالی، نسبت ارزش دفتری به ارزش بازارو بازده سهام بعنوان متغیرکنترلی می

شرکت 118تعداد  ،حجم نمونه8296رس اوراق بهادارتهران شده دربو  های پذیرفتهجامعه آماری تحقیق شرکت

باشد. روش گردآوری اطلاعات در بخش مبانی  می1928تا  1921های  باشد. دوره زمانی تحقیق طی سال می

های مالی و سایت بورس  ها در بخش آزمون فرضیات از صورتای و روش گردآوری دادهنظری از روش کتابخانه

وتحلیل داده ها نیز آزمون همبستگی و رگرسیون چندگانه  ستخراج شده است. روش تجزیهاوراق بهادار تهران ا

نتایج  آزمون رگرسیون چندگانه انجام شد. آزمون دوربین واتسون و لیمرو اف آزمون آزمون فرضیات از باشد.می

بر  و معنادار تاثیرخوش بینی مدیریت بر رابطه بین ریسک ویژه و اقلام تعهدی اختیاری دهد تحقیق نشان  می

 معناداری مورد تایید نمی باشدرابطه بین ریسک غیرسیستماتیک و اقلام تعهدی اختیاری 

 

 

 واژگان کليدی
 ریسک سیستماتیک و غیرسیستماتیک اقلام تعهدی اختیاری، اقلام تعهدی، خوش بینی مدیریت،
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 یواقلام تعهد سکیر نيبر رابطه ب تیریمد ینيخوش ب ريتاث یبررس

دربورس اوراق بهادار تهران شده رفتهیپذ یها درشرکت یارياخت  
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 مقدمه

باشد، از  یم یگذار هیسرما یشرکت از پروژها یاز حد بازده آت شیب یابیاز ارز یناش رانی( مدینی)خوش ب یاعتماد شیب

است توجه به  سکیاست که کسب بازده مستلزم تحمل ر یا به گونه یگذار هیسرما یتجار یها تیفعال تیکه ماه ییآنجا

از مواقع  یاریدر بس ،یگذار هیسرما ایپروژه  یاجرا یبرا یریگ میتصم ندیاست که در فرآ ینکته مهم هم ضرور نیا

و  یدی)سعاست دهیو کم ارزش گرد نهیپر هز یها نهیسبب انتخاب گز رانیمد یمنطق ریغ یزیگر سکیو ر یکار محافظه

 یها نهیاز انتخاب گز رانیکه مد ییها سکیدر ر دیمعقول را با یزیگر سکیو ر یکار محافظه نیا لیدل (.1921همکاران،

 ،شده است انی،بخوش بینی موضوع یو علت بررس ریمتغ تباطار انیبه ب تحقیق نیدرا. مختلف متصورند، جستجو نمود

 توانایی های مورد بی اساس در اعتقاد یک به عنوان میتواند کلی بیان در خود به بیش ازحد اعتماد یا خوش بینی

آزمایش  و ها بررسی از وسیعی مجموعه بینی در خوش مفهوم .شود خلاصه فرد شهودی استدلال و ها قضاوت شناختی،

 پیش بینی در خود توانایی های مورد در هم افراد دهد می نشان  است که شدهسی  برر شناختی نوع از روانشناسانه های

 تخمین در همچنین .دارند بیش ازاندازه برآوردی گیرد، می قرار آنان اختیار در اطلاعاتی که دقت مورد در هم و

 به طور .کمی هستند وقوع احتمال دارای غالباً دانند، می حتمی که را رویدادهایی و دارند ضعیف احتمالات، عملکردی

 در نیز بهتری اطلاعات که باورند این و بر می پندارند باهوش تر ،واقعاًهستند ازآنچه را خود افراد که گفت میتوان خلاصه

.یکی از ریشه های وقوع خوش بینی و اصلاح نشدن آن درنتیجه تجربه و یادگیری،پدیده 1(9118دارند)پمپین،اختیار 

فرافکنی است.پس از تجربه شکست ها،فرد عامل آن را به دیگری نسبت می دهد تا کماکان با اعتماد به نفس ادامه راه 

 .9(9119دهد که این موضوع به خوش بینی دامن می زند)هیرشلفر،

 نتایج به تعهد از بالایی کنترل، درجه توهم شامل که میدهند نسبت اصلی عامل سه به را خوش بینی گذشته مطالعات

 نقش با نزدیکی طور به و می باشند بیش ازحد نفس منشأ اعتمادبه عامل سه این .است انتزاعی مرجع نقاط و خاص

مدیران  به عنوان شد ار مدیران اینکه به ویژه .مرتبط است ها شرکت یه گذاری سرما ویژگیهای تصمیمات و ارشد مدیران

 نست بالایی تعهد نوعاً بعلاوه آنها .میباشد کنترلشان تحت شرکتشان در استراتژیک نتایج که باورند این بر بالا رده های

 سرما تصمیمات این، بر علاوه .میکنند پیدا گرایش صی نتایج خا تولید سمت به درنتیجه دارند؛ شرکت بهتر عملکرد به

 مرجع نقاط چنین با .باشد مختلفی عوامل تأثیر تحت میتواند موفقیتشان و پیچیده است بسیار ها شرکت یه گذاری

 بالا دست سرمایه گذاری سودآور پروژه های انتخاب برای را خود توانایی ارشد، مدیران که دارد وجود این امکان انتزاعی،

 (.91199بگیرند)ویستون

 تفاوت عنوان به تعهدی اقلام.کرد استفاده مالی گزارشگری کیفیت ارزیابی نماگری برای عنوان به میتوان را تعهدی اقلام

 میتوان درجه را تعهدی اقلام کیفیت سرمایه گذاران، ازدیدگاه .است شده تعریف نقدی جریانهای و سود حسابداری میان

                                                           
1
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2
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3
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 با سود نزدیکی پایین، میزان تعهدی اقلام کیفیت ن نمود.بیا شده نقدی ایجاد جریانهای میزان با شرکت سود نزدیکی

 یا شرکت مورد در درارتباط باتصمیم گیری رسرمایه گذا ریسک افزایش موجب داده و کاهش را نقدی جریانهای

سرمایه  ریسک میزان نیاز سرمایه گذاران، مورد اطلاعات از یکی (9112ولافوند4)فرانسیس  خاص میگردد شرکتهای

 (.1966تعریف نمود )نیکومرام، انتظار مورد بازده و واقعی بازده بین تفاوت احتمال میتوان را ریسک.می باشد گذاری

 آن اختیاری اقلام تعهدی، شوند می تقسیم غیراختیاری تعهدی و اقلام اختیاری تعهدی اقلام دسته دو به تعهدی اقلام

 تحت اقلام، این دیگر بیان تغییر می کنند،به تجاری واحد مدیریت تصمیمات نتیجه که در هستند تعهدی اقلام از دسته

اختیار  مدیریت هرچه.دارند قرار شرکت استانداردهای حسابداری( بر )مبتنی انتخابی مشی های و خط رویه ها تأثیر

 می یابد. افزایش کردن سود متأثر برای آنها از کارگیری به امکان داشته باشد، تعهدی اقلام دستکاری برای بیشتری عمل

 کسر و صرف استهلاك و ثابت فروش دارایی های از ناشی زیان و سود از سرمایه گذاریها، حاصل درآمد استهلاك، هزینه

 مبنای استانداردهای بر غیراختیاری تعهدی اقلام حالیکه، در.می باشد اختیاری تعهدی اقلام از نمونه هایی اوراق قرضه

 می محدود خارجی عوامل ودیگر ها سازمان مقررات، واسطه به غیراختیاری اقلام تعهدی ؛ شوند می شناسایی حسابداری

 اختیاری میتواند تعهدی اقلام اما، ندارد را تعهدی غیراختیاری اقلام دستکاری توانایی چندان ،مدیریت رو این از. گردند

 (.1924باشند.)طالب نیا، مدیریت طلبانه فرصت رفتار نتیجه

 کاهش را ها شرکت قیمت سهام نوسانهای و عملکرد مورد در اطلاعاتی عدم تقارن مالی، گزارشگری کیفیت و افشا بهبود

 شرکتها سرمایه افزایش هزینه به منجر زیاد احتمال به سهام بازده افزایش نوسانهای(9119میشل وهوآوینی 2)دهد می

 ریسک مالی میتواند گزارشگری کیفیت که کردند ثابت 91147و اوهاری ایسلی .(9119،حسینی 8شد)ماسلی خواهد

 از آن به مربوط اجزای و سود حسابداری . دهد قرار تاثیر تحت را سرمایه و هزینه غیرسیستماتیک ریسک و اطلاعاتی

قرار می  استفاده مورد شرکتها توسط برای سرمایه گذاری، گیری تصمیم هنگام در که میشوند اطلاعاتی محسوب جمله

 لزوماً تعهدی مبنای در(1928، وهمکاران یصالح ).میشود و شناسایی محاسبه تعهدی ارقام مبنای بر رقم این.گیرند

و  ها بینی پیش از نیز سود محاسبه در و نبوده وجه نقد پرداخت و دریافت با همراه هزینه ها و شناسایی درآمدها

به  اقدام برآوردها، و پیش بینی ها از استفاده با مدیران می توانند بنابراین (1964شود)خواجوی ، می استفاده برآوردها

 غیره و سهام شرکت بازده افزایش پاداش، دریافت شرکت، در مثل ابقاء خود خاص اهداف به تا نمایند، سود مدیریت

 هنگام در بالاخص سرمایه گذاران، مالی؛ صورتهای از استفاده کنندگان ضروری است شرایطی چنین تحت .برسند

 ها شرکت این سود مدیریت مهم عامل به کمیت سود بر علاوه دیگر شرکتهای در به سرمایه گذاری نسبت گیری تصمیم

 .داشته باشند خود سرمایه گذاری از ریسک کمترین با را همراه بازدهی بیشترین ترتیب بدین تا باشند، داشته نیزتوجه

                                                           
4
 Francis.et al. 

5
 Hawawini, & Michel 

6
 Mouselli.et al. 

7
 Easley, D. O’Hara, M 

http://www.majournal.ir/


 90-54جلد چهارم، ص  – 0931، زمستان  01رویکردهای پژوهشی نوین در مدیریت و حسابداری، شماره 
http://www.majournal.ir 

 

داشت)دانش  خواهد دنبال به را جامعه اقتصادی رشد و شدهمنابع  بهینه تخصیص سبب نهایت در امر این

سیستماتیک  ریسک و اختیاری تعهدی اقلام بررسی رابطه به (1921) ظاهری و زاده رضا ایران (.در1921عسگری،

 .پرداختند

 تر به نسبت سایر مدیران تمایل بیشتری جهت گزارش سودهای هموار شده از طریق اقلام تعهدیبین مدیران خوش

رابطه ای مستقیم ومثبتی ریسک سقوط قیمت سهام بابینی مدیران،  خوش(.1928)بحری ثالث،اختیاری دارند

قلام تعهدی اختیاری با سطح ریسک سیستماتیک و سطح (. همچنین از آنجایی که ا1927)نصیرزاده وهمکاراندارد

گذار ها تأثیر  بنابراین اقلام تعهدی اختیاری بر ارزیابی بازار از ریسک شرکت دندار  رابطه ها ریسک ناتوانی مالی شرکت

.کیفیت اقلام تعهدی باتوجه (1921)رضازاده،.گذار خام حکم فرماست ی سرمایه یعنی در بازار سرمایه ایران فرضیه است،

یش ریسک غیرسیستماتیک شرکت به رویه ها و خط مشی های انتخابی شرکت،تغییرمی نماید؛لذا می تواند منجر به افزا

گردد.میتوان گفت:میان اقلام تعهدی اختیاری،توانایی اقلام تعهدی ومحتوای اطلاعاتی اقلام تعهدی با ریسک 

(.باتوجه به مطالب فوق میتوان این گونه استدلال نمود که 1924غیرسیستماتیک رابطه مستقیم ومعنادار دارد)طالب نیا،

یس ریسک شرکت  اعم از سیستماتیک وغیرسیستماتیک میشود واقلام تعهدی خوش بینی مدیران باعث افزا

اختیاری،توانایی اقلام تعهدی ومحتوای اطلاعاتی اقلام تعهدی باریسک غیرسیستماتیک رابطه مستقیم و معنادار 

 ارتباط شرکت عوامل داخل با غیرسیستماتیک ریسک خارجی اما عوامل به سیستماتیک ریسک قابل ذکر است کهدارد.

 ریسک تعهدی اختیاری با اقلام بین بررسی تاثیر خوش بینی مدیریت بر رابطه به ایران در که دارد.از آنجایی

 که،قرار می گیرد بررسی مورد پرسش پژوهش این این در شده است؛ پرداخته کمتر غیرسیستماتیک سیستماتیک و

 تاثیرگذار است یا خیر؟ ریسک سیستماتیک وغیرسیستماتیک،تعهدی اختیاری اقلام بین خوش بینی مدیریت بررابطهآیا

 

 اهميت و ضرورت تحقيق
 تیاز موفق یبوده که نشانه ا هیمهم بازار سرما یاز کارکردها یکی دیجد یسهام و موضوع ورود شرکت ها هیاول یعرضه 

 انیکه به صورت تفاوت م یمناسب است. اقلام تعهد یمال نیاستفاده از فرصت تأم نهیدر زم یاقتصاد یواحدها ییایو پو

سود بوده و  تیفیک صیتشخ یمهم برا یشده اند، شاخص فیتعر اتیحاصل از عمل ینقد یها انیو جر یسود حسابدار

سود،  نییدر تع تیریمد اریاخت یریو اندازه گ نیمهم در تخم یکردهایاز رو یکیسهام کاربرد داشته اند و  یابیدر ارزش

انتخابی  هایبوده است.کیفیت اقلام تعهدی چون تحت تاثیر رویه ها و خط مشی  یاریاخت یبر کاربرد اقلام تعهد یمبتن

شرکت قابل تغییر است بنابراین امکان بهره گیری از آن برای مدیریت سود را افزایش داده و می تواند باعث افزایش 

 ریسک غیرسیستماتیک شرکت گردد
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 سؤالات تحقيق

 سؤال اصلی:

 آیا خوش بینی مدیریت بر رابطه بین ریسک و اقلام تعهدی اختیاری تاثیرگذار است؟ .1

 سوالات فرعی:

 آیا خوش بینی مدیریت بر رابطه بین ریسک ویژه)سیستماتیک( و اقلام تعهدی اختیاری تاثیرگذار است؟  .1

 آیا خوش بینی مدیریت بر رابطه بین ریسک غیرسیستماتیک و اقلام تعهدی اختیاری تاثیرگذار است؟ .9

 
 های تحقيق فرضيه

 فرضيه اصلی: 

 ثیرگذار است.تعهدی اختیاری تاخوش بینی مدیریت بر رابطه بین ریسک و اقلام  .1

 خوش بینی مدیریت بر رابطه بین ریسک غیرسیستماتیک و اقلام تعهدی اختیاری تاثیرگذار است. .9

 
 مدل مفهومی تحقيق

چارچوب نظری ، یک الگوی مبتنی بر روابط تئوریک، میان شماری از عواملی که در مورد مسائل مورد پژوهش با اهمیت 

است. این چارچوب نظری با بررسی سوابق پژوهشی در قلمرو مساله به گونه ای منطقی جریان تشخیص داده شده اند، 

پیدا می کند . با توجه به تعاریف ارائه شده و بیان پژوهش های گذشته، در این پژوهش ،الگوی مفهومی زیر برای بررسی 

ده در بورس اوراق بهادر تهران مورد رابطه بین خوش بینی مدیریت با ریسک واقلام تعهدی در شرکتهای پذیرفته ش

 پذیرش و بررسی قرار می گیرد
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 (1924بهارمقدم و همکاران،) مدل مفهومی تحقیق  -1نمودار

 

 روش تحقيق

نگر و ازلحاظ توجه به نتایج، از نوع تحقیق همبستگی و از حیث هدف از نوع کاربردی و از بعد زمان، گذشتهاین پژوهش 

باشد یعنی نمونه آماری برای نمونه می 8باشد. ازلحاظ نحوه و دقت بررسی، این تحقیق از نوع تابلویینتیجه گرا می

 های موردنیاز، موردآوری داده، و جهت جمع1928 تا1921 مشخصی از شرکتها در یک مقطع زمانی مشخص از سال 

 بررسی قرارگرفته است.

 
 جامعه و نمونه ی آماری 

باشد طی دوره زمانی  می118و حجم نمونه  در بورس اوراق بهادار تهران 8296شده  جامعه آماری کلیه شرکتهای پذیرفته

 این در هایی شرکت حجم نمونهو است سیستماتیک حذفی تحقیق این در گیری نمونه روش باشد، می 1928تا  1921

 موسسات لذا و بوده تولیدی شرکت فعالیت نوع .باشند شده پذیرفته بورس در 21سال از قبل که اند گرفته قرار نمونه

  شوند، نمی آورده نمونه در آنها متفاوت ماهیت دلیل به ها بانک و ها گذاری سرمایه مالی،

 حذف بقیه و انتخاب نمونه ی آماری عنوان به بودند زیر ویژگی های دارای شرکتهایی که آماری، نمونه انتخاب منظور به

 :شدند

 معاملات و شده تهران پذیرفته بورس در 1921 سال از قبل که فعال،شرکتهایی شرکتهای گرفتن نظر در منظور به الف(

 .شدند انتخاب باشد(، ماه سه کمتراز وقفه باشد)طول فعال بورس در 1928-1921سالهای طی در آنها
                                                           
8
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 نباید و باشد اسفندماه  به منتهی نمونه شرکتهای مالی سال از ناهمگونی، جلوگیری برای و مقایسه امکان منظور به ب(

 .باشند داده مالی سال تغییر 1921-1928 سالهای فاصله در

 .باشد دسترس قابل همراه آنها توضیحی یادداشتهای و مالی صورتهای ج(

 سایرواسطه گری های" ،"پولی نهادهای سایر و اعتباری بانکها، مؤسسات بورسی، صنایع" به متعلق د(شرکت انتخابی

 .نباشد "چندرشته ای وشرکتهای "مالی سرمایه گذاری های" ،"مالی

 روش گردآوری اطلاعات

ای استفاده روش مطالعه کتابخانهآوری اطلاعات مرتبط با مبانی تئوریک و ادبیات پژوهش از  در این تحقیق برای جمع

آوری آوری میشود و برای جمعها اطلاعات لازم برای این بخش جمع نامه خواهد شد و با مراجعه به کتب، مقالات و پایان

اطلاعات مالی از اطلاعات و ارقام موجود در بورس اوراق بهادار تهران استفاده خواهد شد. به همین جهت اطلاعات 

افزار  ها ، سایت رسمی بورس اوراق بهادار تهران و همچنین از نرم های مالی منتشرشده از سوی شرکت گزارشموردنیاز، از 

 شود. آورد نوین استخراج میبانک اطلاعاتی ره

 

 آمار توصيفی

 نتایج آماره های توصیفی  -1ه جدول شمار

 متغیرها علامت میانگین میانه حداکثر حداقل انحراف معیار

 خوش بینی          0.5316 1.000 1.000 0.000 0.4993

 ریسک غیرسیستماتیک                    0.5570 0.5746 1.2516 0.0063 0.2236

 ریسک سیستماتیک                  0.5373 0.5734 0.9967 0.0063 0.2234

0.4762 0 6.1075 0.7704 0.7685 DAC  تعهدی اختیاریاقلام  

 
6.9364 0.0063 34.264 27.333 25.857 

 

SIZE 
 اندازه شرکت

0.4486 0.0064 3.6725 0.6001 0.6494 RE بازده سهام 

0.2350 0.0063 1.9318 0.5665 0.5607 LEV اهرم مالی 

6.0530 0.000 10.42 2.2317 3.2652 MB ارزش دفتری به ارزش بازار 

 تحقیقهای  منبع: یافته

 

برخی از مفاهیم آمار توصیفی متغیرها، شامل میانگین، میانه و انحراف معیار ارائه شده است. فوق درجدول شماره 

ترین شاخص مرکزی میانگین است که نشان دهنده نقطه تعادل و مرکز ثقل توزیع است و شاخص خوبی برای  اصلی

برابر اندازه شرکت  مقدار میانگین برای متغیر کنترلیفوق جدول  ها است. برای مثال با توجه به نشان دادن مرکزیت داده

های  اند. میانه یکی دیگر از شاخص ها حول این نقطه تمرکز یافته تر داده دهد بیش باشد که نشان می می 928627با 
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 ازه شرکتاندشود  و میانه  مشاهده میفوق طور که در جدول  دهد. همان مرکزی است که وضعیت جامعه را نشان می

تر از این مقدار  تر از این مقدار و نیمی دیگر بیش ها کم باشد که نشان دهنده این است که نیمی از داده می 97899برابر با 

ترین پارامترهای پراکندگی است و معیاری است برای میزان پراکندگی  هستند. همچنین انحراف معیار یکی از مهم

 مشاهدات از میانگین است. 

 

 

 استنباطیآمار 

تحلیل مدل رگرسیونی پژوهش و بررسی معناداری مدل رگرسیون وهای آماری، به تجزیهدر این بخش با استفاده از آزمون

های آماری سطح ذکر است در آزمونگردد. شایانها میو ضرایب متغیرهای پژوهش پرداخته و اقدام به تأیید و رد فرضیه

 است.درصد در نظر گرفته شده 5معناداری 

 

 ها آزمون فرضيه

 1396الی  1391های های پانل، طی سالها از تکنیک اقتصادسنجی با رویکرد دادهدر پژوهش حاضر جهت تخمین مدل

های نهایی، آزمون ریشه واحد و شناسایی در مدل، مورد بررسی قرار استفاده شده است. بدین منظور قبل از تخمین مدل

 خص شدن روش برآورد، تخمین مدل صورت گرفته است.گرفته است. درنهایت پس از مش

 

 آزمون مانایی متغيرها

ها، برای اطمینان از ساختگی نبودن و در پی آن نتایج نامطمئن، چگونگی مانایی )پایایی( متغیرها با قبل از برآورد مدل

های مذکور از بررسی گردید. آزمونهای ریشه واحد لوین، لین و چو؛ ایم، پسران و شین و فیلیپس پرون استفاده از آزمون

 2ها با معیار شوارتز بیزینهای بهینه در این آزمونهای ترکیبی هستند. وقفههای ریشه واحد در دادهترین آزمونمهم

 .( ارائه شده است-9های ریشه واحد متغیرها در جدول )تعیین شده است. نتایج آزمون
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 متغیرها(. نتایج آزمون ریشه واحد -9جدول )

 

 

 

 متغیرها

 

 فرضیه صفر: وجود ریشه واحد تعیین وقفه بهینه با معیار شوارتز بیزین

و  آزمون ایم، پسران آزمون لوین، لین و چو

 شین

  آزمون فیلیپس پرون

 مرتبه

 

-تفاضل
 گیری
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 یک 0.0000 305.42 0.0000 10.8044 0.0000 31.037         

 در سطح 181111 9228726 181111 881182 181111 2687612   

 در سطح 0.0000 395.267 0.0001 3.7828 0.0000 26.8726   

DAC 16.9570 0.0000 3.4394 0.0003 460.458 0.0000 در سطح 

SIZE 31.8426 0.0000 8.4623 0.0000 427.774 0.0000 یک 

RE 2289414 181111 282899 181111 9698142 181111 در سطح 

LEV 9782219 181111 986919 181111 9228628 181111 در سطح 

MB 9889824 181111 987912 181111 4988997 181111 در سطح 
 Eviewsافزار های تحقیق براساس خروجی نرممنبع: یافته

 

 هاآزمون فرضيه

 ها در رابطه  بیان گردیده است.های رگرسیونی فرضیهنیز بیان گردید، مدلطور که در فصل قبل همان

                                                      

                                                      

 یهمگن مریل F آزمون آماره از استفاده با است لازم ها مدل نیپانل، قبل از تخم های داده یاقتصادسنج اتیبراساس ادب

 قبل فصل در که طور همان نی. همچنردیپانل مورد آزمون قرار گ های داده نیاستفاده از روش تخم جهدرنتی و ها داده

از آماره آزمون هاسمن استفاده  دیبا یروش با اثرات ثابت و تصادف نیبمناسب از  نتخمی روش انتخاب منظور به شد، ذکر

 .شود

لیمر  F( ارائه شده است. نتایج آماره آزمون -9ها، در جدول )فرضیه لیمر و هاسن برای مدل Fنتایج حاصل از آزمون 

های پانل به جای روش حداقل مربعات معمولی دارد. دار بودن استفاده از روش دادهها دلالت بر معنیبرای تمامی مدل

ها دهد که برای تخمین تمامی مدلمنظور انتخاب روش تخمین مناسب نشان مینتایج آماره آزمون هاسمن بههمچنین 
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-باشد. نتایج حاصل از تخمین مدلتری میاستفاده از روش با اثرات ثابت نسبت به روش با اثرات تصادفی، روش مناسب
 ( ارائه شده است.-9ها در جدول )های فرضیه

 لیمر و هاسمن Fنتایج حاص از آزمون  -9جدول 

 لیمر Hausman F آزمون

 F احتمال تعیین الگو Chi-square احتمال تعیین الگو مدل

 489186 181111 پانل 9282962 181111 اثرات ثابت فرضیه اول

 988224 181111 پانل 9181999 181116 اثرات ثابت فرضیه دوم

افزار خروجی نرمهای تحقیق براساس منبع: یافته Eviews 

گونه که در جداول ذیل مشخص است احتمال آماره شود، همانتعیین می Fاعتبار مدل کلی رگرسیون با استفاده از آماره 

F ( است، لذا مدل کلی رگرسیون متغیرها از اعتبار آماری کافی برخوردار است.0.0000) 0.05تر از کوچک 

دهد مشکل خود همبستگی بین اجزاء خطا وجود باشد، که نشان می( 2.5تا  (1.5واتسون نیز باید بین -آماره دوربین

گیرد. همانطور که در ی دیگر قرار نمیندارد، به عبارت دیگر جزء خطای یک مشاهده تحت تأثیر جزء خطای مشاهده

 باشند.( می2.5تا  (1.5های ذیل مشخص است، تمام متغیرها بین جدول

 

 نتيجه آزمون فرضيه اول

 خوش بینی مدیریت بر رابطه بین ریسک ویژه)سیستماتیک( و اقلام تعهدی اختیاری تاثیرگذار است. : 1فرضیه 

 

 فرضیه اول نتایج حاصل از تخمین مدل -4جدول 

 
                                                         

 .Coefficient t-statistic Prob متغیر

   0.4520 4.0183 0.0001 

         0.0081 1.2155 0.0000 

MB 0.6946 35.1977 0.0001 

SIZE 0.0090 2.5084 0.0000 
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   0.4186 3.7913 0.0000 

LEV 0.0219 4.8411 181111 

C 0.9647 9.7578 181111 

 0.99 ضریب تعیین

 0.95 ضریب تعین تعدیل شده

واتسون-دوربین  2.786 

 181111 ( Fاحتمال )آماره  

 Eviews افزارهای تحقیق براساس خروجی نرممنبع: یافته

خوش مشخص است، با توجه به سطح معناداری متغیرها، فرضیه اول پژوهش مبنی بر اینکه  فوقهمانطور که در جدول 

درصد 22، در سطح ویژه)سیستماتیک( و اقلام تعهدی اختیاری تاثیرگذار استبینی مدیریت بر رابطه بین ریسک 

 خوش بینی با افزایش در نتیجه،. دار، وجود داردیمعنمستقیم و ارتباط  شود و بین متغیرهای پژوهشپذیرفته می

فرضیه اول تحقیق در  بنابراین خواهد یافت،اقلام تعهدی اختیاری نیزافزایش  ریسک و مثبت بین ی، رابطهمدیریت

 باشد،می 1822  از آنجایی که ضریب تعیین تعدیل شده برابرهمچنین گیرد. مورد تایید قرار می 22/1سطح خطای 

تبیین و توضیح داده شده ی مستقل غیرهامتتوسط  ر متغیر وابستهد تغییرات از درصد 1822 که شودمی گرفته نتیجه

 .است

 

 آزمون فرضيه دوم

 بینی مدیریت بر رابطه بین ریسک غیرسیستماتیک و اقلام تعهدی اختیاری تاثیرگذار است. خوش -2فرضیه

 فرضیه دوم نتایج حاصل از تخمین مدل -2جدول 
 

                                                      

 .Coefficient t-statistic Prob متغیر

   0.03536 1.6682 0.0958 

         0.0025 0.3237 07463 

MB 0.0003 0.4669 0.6407 
SIZE 0.0138 3.3430 0.0009 
   0.0963 3.8182 0.0001 

LEV 0.0028 0.1171 0.9068 
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C 1.0794 9.7738 0.0000 

 0.80 ضریب تعیین

 0.76 ضریب تعین تعدیل شده

واتسون-دوربین  2.60 

 0.0000 ( Fاحتمال )آماره  

 Eviews افزارهای تحقیق براساس خروجی نرممنبع: یافته

 

فوق مشخص است، با توجه به سطح معناداری متغیرها، فرضیه دوم پژوهش مبنی بر اینکه خوش  همانطور که در جدول

-رد میدرصد 22بینی مدیریت بر رابطه بین ریسک غیرسیستماتیک و اقلام تعهدی اختیاری تاثیرگذار است، در سطح 
شود. بنابراین هیچگونه رابطه معناداری بین متغیرهای این فرضیه وجود ندارد و خوش بینی مدیریت بر رابطه بین 

 1878  از آنجایی که ضریب تعیین تعدیل شده برابرگذارند. همچنین ریسک غیرسیستماتیک و اقلام تعهدی تاثیر نمی

تبیین و توضیح ی مستقل غیرهامتتوسط  ر متغیر وابستهد غییراتت از درصد 1878 که شودمی گرفته نتیجه باشد،می

  .داده شده است

یکی از فروض کلاسیک رگرسیون خطی، فرض همسانی واریانس است. فرض همسانی واریانس نتیجه مستقیم فرض 

مدل در طول  نرمال بودن توزیع متغیر وابسته است. ناهمسانی واریانس به معنای تغییر مقدار واریانس قسمت تصادفی

دهد که ماهیتاً مقطعی باشند. در پژوهش حاضر به دلیل آنکه هایی رخ میویژه در دادهمشاهده نمونه است. این اتفاق به

رود با ناهمسانی واریانس مواجه نشویم. از طرفی استفاده از روش حداقل مربعات ها ترکیبی هستند، انتظار میداده

(. با توجه به اینکه 146: 1962پور و فشاری، کند )محمدزاده، ممیریانس را برطرف مییافته، مشکل ناهمسانی واتعمیم

 گردد.یافته برآورد شده است، مشکل ناهمسانی واریانس برطرف میها از طریق روش حداقل مربعات تعمیمتمامی مدل

 هاخلاصه نتایج آزمون فرضیه -8جدول 

های پژوهششرح فرضیه شماره  نتیجه 
جهت 

 ارتباط

1 
خوش بینی مدیریت بر رابطه بین ریسک ویژه)سیستماتیک( و اقلام تعهدی 

 اختیاری تاثیرگذار است.

تأیید 

 فرضیه
 مستقیم

2 
خوش بینی مدیریت بر رابطه بین ریسک غیرسیستماتیک و اقلام تعهدی اختیاری 

 تاثیرگذار است.
 - رد فرضیه
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جامعه ی آماری ومتغیرهای مورد مطالعه،خلاصه ای از آمار توصیفی ابتدا به منظور کسب شناخت بیشتر درباره ی 

متغیرهای تحقیق ارائه می گردد.سپس براساس طبقه بندی صورت گرفته درخصوص فرضیه های تحقیق،به گزارش 

که  ستیا چند مرحله یندیها فرآ داده لیو تحل هیتجز آزمون فرضیه ها وتجزیه و تحلیل نتایج حاصل پرداخته می شود.

و  یاند، خلاصه، کدبند فراهم آمده یدر نمونه آمار یآور جمع یابزارها یریبه کارگ قیکه از طر ییها آن داده یط

 ونها به منظور آزم داده نیا نیو ارتباط ب ها لیانواع تحل یبرقرار نهیتا زم شوند یپردازش م تیو در نها یبند دسته

 یها کیو تکن شوند یم شیپالا یو هم از جنبه تجرب یها هم از لحاظ مفهوم داده ند،یفرآ نی. درادیفراهم آ ها هیفرض

صحت و سقم  یبررس یها برا داده لیو تحل هیبه عهده دارند. تجر ها میدر استنتاج و تعم یینقش بسزا یگوناگون آمار

 برخوردار است. یخاص تیاز اهم مقالههر نوع  یبرا اتیفرض

 

 گيری ها و نتيجه یافته

  این تحقیق دو فرضیه مورد بررسی و تحلیل قرار گرفت. در

را مورد بررسی  ریسک ویژه)سیستماتیک( و اقلام تعهدی اختیاری فرضیه اول پژوهش رابطه بین خوش بینی مدیریت با

بر  خوش بینی مدیریتضریب متغیر مورد نظر در مدل، معنادار بوده و تاثیرمعنادار  طبق نتایج بدست آمده وقرار داد. 

مربوط به  ضریبهمچنین  گیرد. مـورد تاییـدقـرارمی22اقلام تعهدی اختیاری بـااطمینان %ریسک ویژه وی بین  رابطه

اقلام تعهدی اختیاری  ریسک و مثبت بین ی، رابطهمدیریت خوش بینی با افزایش در نتیجه، باشد.مثبت می مزبور متغیر

نتایج این فرضیه با نتایج حاصل از تحقیق . تحقیق مورد تایید قرار گرفته استی اول  فرضیه لذا، .خواهدیافتنیزافزایش 

ریسک  با اختیاری تعهدی اقلام که رسیدند این نتیجه به اردنی هایشرکت بررسی ( که با9112)11شوبیتا و همکاران

 همخوانی دارد. باشد،می مثبت رابطه دارای سیستماتیک

را مورد بررسی  ریسک غیرسیستماتیک و اقلام تعهدی اختیاری بینی مدیریت بافرضیه دوم پژوهش رابطه بین خوش 

بر  خوش بینی مدیریتبوده و تاثیرمعنادار نضریب متغیر مورد نظر در مدل، معنادار  طبق نتایج بدست آمده وقرار داد. 

ی دوم تحقیق مورد تایید  فرضیهرد گردید. بنابراین  22اقلام تعهدی اختیاری بـااطمینان %ریسک ویژه وی بین  رابطه

  می باشد.( 9112)  شوبیتا و همکاراند و مخالف نتایج تحقیقات پیشین از جمله تحقیق گیر قرار نمی

 

 

 

 

                                                           
10
 Shobita.et al. 
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 پيشنهادهای مبتنی بر نتایج حاصل از فرضيه ها

 :شود می با توجه به نتایج فرضیه اول  و دوم پیشنهاد

زیرا به دلیل وجود خوش  کنند، کافی توجه شرکتها بینی مدیریتخوش  به معاملات زمان در گذاران سرمایه -1

 یابد. می افزایش معامله بینی،ریسک

 امرنیازمند این ،که باشند کوشا کنترل آن در توانند می خوش بینی اثرات از اطلاع صورت در شرکتها مدیران -9

 می سازمانها در توانمند ناظران و کارآمد و فعال مالی،مدیران تحلیل گران از استفاده و رسانی،راهنمایی اطلاع

 .باشد

 گزاران راهنمایی سرمایه بهادار، اوراق بورس سازمان مسئولان یا و کارگزاران سوی از سهام خرید به اقدام قبل از -9

 جلب مساله این به معاملات انجام زمان در گزاران سرمایه دقت صورت این در.نمایند دریافت کاملی های

 .کرد استفاده افراد راهنمایی برای مالی گران تحلیل از توان می منظور بدین.خواهدشد

 نظر زیر اطلاعات افشای الزام اگر دارد مستقیم رابطه اختیاری اقلام تعهدی با خوش بینی مدیریت که آنجا از -4

 .یافت خواهد کاهش معاملات ریسک پذیرد صورت سرعت با بهادار بورس اوراق سازمان
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