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 چکيده
ته پذیرفهموار ساز  یهابر سود آوری شرکت یر اهرم مالیاین تحقیق بررسی تأثهدف اصلی 

. در باشدیم 1395تا  1931ی هاسالدر فاصله زمانی بین  شده در بورس اوراق بهادار تهران

حذف شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از روش  74ین پژوهش ا

از فنون آماری همچون  هایهو آزمون فرض یلتجزیه و تحلجهت  وسیستماتیک انتخاب 

تشخیص  استفاده و نهایتاً برای   rZرگرسیون خطی ساده و تست همبستگی پیرسون و

نتایج تحقیق حاکی است.  گردیده مدل ایکل استفادهغیر هموار ساز از  از هموارساز یهاشرکت

نی رابطه مع بازده حقوق صاحبان سهام،نسبت  بین نسبت بدهی به دارائی واز این بوده که 

داری وجود ندارد. اما بین نسبت بدهی به دارائیو نسبت بازده حقوق صاحبان سهام رابطه 

 معنی داری وجود دارد.

سبت بازده حقوق ن نسبت بدهی، ،اهرم مالی سازی سود،رهموا :يديکل واژگان 

 .صاحبان سهام
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 حميد داراب

 کارشناس ارشد رشته حسابداری

 

 نام نویسنده مسئول:

 حميد داراب

در  ROEو  اهرم مالی)نسبت بدهی(بررسی رابطه بين 

 ي هموارساز سودهاشرکت

 ي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران(هاشرکت)
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 مقدمه
آوری  سود یجهکه در نت یاسود انباشته یقبه سرمایه دارند. بخشی از سرمایه در داخل شرکت از طر یازن یشرفتبرای رشد و پها شرکت

بازارهای سرمایه یا استقراض ایجاد گردد.  یقاز طر تواندیم یو مابق شودیم ینشرکت به وجود آمده و بین سهامداران تقسیم نشده است تأم

 گذاران معتقدند سود ثابت در یهسرما دهدیآن را حقوق صاحبان سرمایه تشکیل م یهبدهی نداشته باشد، ساختار سرماشرکتی که هیچ گونه 

. هم چنین نوسانات سود به عنوان معیار مهم ریسک کلی شرکت کندیبا سود دارای نوسان، پرداخت سود تقسیمی بالا تری را تضمین م یسهمقا

مورد  یشترکه دارای سود همواری هستند ب ییها. بنابراین شرکتباشندیای سود هموارتر دارای ریسک کمتری مدار یهاو شرکت شودیقلمداد م

. یکی از اهداف دستکاری سود، هموارسازی شوندیها محل مناسب تری برای سرمایه گذاری محسوب معلاقه سرمایه گذاران بوده و از نظر آن

 سود دانست.  یریتبخشی از مد توانیزی سود را مسود گزارش شده است، بنابراین هموارسا

 

 مبانی نظري تحقيق-1
 هموارسازي سود 1-1

 هموار سازي سود 1-1-1

هموار سازی سود نوعی اقدام آگاهانه است که مدیریت با هدف عادی جلوه دادن سود انجام می دهد و بدین وسیله تغییرهای غیرعادی 

 [9]به اصول حسابداری و مدیریت سالم، مجاز است.سود را بدان حد کاهش دهد که با توجه 

 مردم عموم باور. کنند می  بسیاری از سازمان ها تغییر در روش های حسابداری را به عنوان بخشی از سیاست های حسابداری خود مطرح

 دیگر، سوی از.نمایند می حسابداری های روش در تغییر به اقدام خود عملکردی های نارسایی کردن مخفی برای ها سازمان که است این بر

ایی های مدیریت در انجام تغییرهای حسابداری را )با هدف افزایش یا کاهش سود توان اند کوشیده حسابداری مقررات و قوانین کنندگان تدوین

 [4]خالص( محدود کنند.

 روش ها ی هموارسازی سود را روشن نمود. با توجه به تعریف بالا باید انگیزه هموارسازی سود، ابعاد هموارسازی و ابزارها یا

 

 انگيزه هاي هموارسازي سود 1-1-2
، هیورت مدعی شده است که انگیزه هموارسازی سود براین پایه قرار دارد که رابطه با اعتباردهندگان و کارکنان بهبود یابد 1399از سال 

 ی تجاری کاهش یابد. گوردن بر این باور است که:و از سوی دیگر از طریق اقدام های روان شناسانه چرخه ها و نوسان ها

  شاخصی که مدیریت شرکت در انتخاب از میان روش های حسابداری به کار می برد این است که روش مزبور، مطلوبیت یا رفاه را به

 حداکثر برساند.

  اندازه یا بزرگی( می باشد.همین مطلوبیت تابعی از امنیت شغلی، سطح و نرخ رشد حقوق و سطح و نرخ رشد شرکت )از نظر 

  رضایت سهامداران از عملکرد شرکت باعث می شود که مقام و میزان پاداش مدیران بالا رود. یعنی اگر سایر عوامل ثابت باشد، هر

 [4]قدر سهامداران ابراز رضایت یا سعادت بیشتری کنند، امنیت شغلی، درآمد وسایرخواسته های مدیریت نیز بیشتر خواهد شد.

 

 اهرم مالی   1-2
ین مالی کند. هدف از تحلیل اهرم مالی شرکت عبارتست از تعیین تأمافتد که شرکتی استقراض با بهره را یماهرم مالی هنگامی اتفاق 

وبیت اگر چنین باشد شرکت مطل. باشد یا نهیمهای ناشی از آن ینههزاینکه آیا مدیریت قادر به تحصیل بیشتر وجوه ناشی از بدهی نسبت به 

گونه یچهگردد که اهرم مالی مطلوب نیست. اگر شرکت از بدهی که دارای بهره است استفاده نکند، یمبرآورد  وگرنهنماید یماهرم مالی را تصدیق 

 باشد. یمیا عملیاتی تواند اهرم مالی را تصدیق نماید. در این حالت تنها نوع ریسک شرکت، ریسک تجاری ینمریسک مالی ندارد و 

های ثابت و متغیر در تجارت، رقابت در بازارهای محصولات، دسترسی به مواد و دستمزد ورودی، ینههزاین نوع ریسک ناشی از ترکیب 

 [9باشد. ]یمسرعت تغییرات تکنولوژی و همانند آن 

سک موجود در درآمدهای سهامداران، دارندگان سهام قرضه اهرم مالی برای سرمایه گذاران و هم مدیران مالی حائز اهمیت است چرا که ری

دهد. بنابراین با افزایش ریسک مالی، قرض دهندگان یمای )اصل مبلغ اعتبار داده شده اعتبار دهندگان( را نشان یهسرماهای یگذارو وام سرمایه 

باشند. ارزش بازاری سهام نیز به دلایل یمتری از سود شرکت طالب نرخ بهره بالاتری خواهد بود. سهامداران نیز طالب جبران نمودن ریسک بیش

ین مالی از طریق بدهی ممکن است به دلیل عوامل محدودکننده تأموجود صرف ریسک مالی بسته به اهرم مالی شرکت خواهد بود. منابع 

الی شرکت محدود شود. اطمینان بازرگانی و ها و مقدار موجود اهرم مینههزی حمایت کننده اعتباردهندگان، هاشرکت ،متعددی چون قانون
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ر باشد برای مثال دینمآیند میزان اهرم در صنایع مختلف یکسان یمانتظارات مناسبی از سودها و منافع آینده شرکت نیز عامل مهمی بشمار 

از  تر نیز باید از توان بهره گیری بالاییصنایعی که سودها دارای نوسان است شرکت باید از اهرم مالی کمتری برخوردار باشند و صنایع باثبات 

ای هیسرمابدهی برخوردار باشند سطح اهرم مالی در کشورهای مختلف نیز متفاوت است در کشورهایی نظیر آلمان و تا حدودی در ژاپن بازارهای 

ی سرمایه گذاری نموده خود، دارای هاشرکتین عرضه کنندگان وام و سهام بوده و در کلیه ترعمده هابانکقرار دارند این  هابانکتحت تسلط 

دهند سطوح اهرم یمرا کاهش  هاشرکتدر زمان مشکلات تا حدودی ریسک  هاشرکتباشند در این حالت با عرضه منابع جدید به یمنماینده 

 [2شود. ]یممالی توسط قانون، مالیات و نقدینگی تعیین 

 

  ين مالی کوتاه مدتتأم 1-2-1
گیرد، اعتبارات و اسناد تجاری معمولاً شکل تضمین نشده یمهای جاری مورد استفاده قرار ییدارابانی سرمایه گذاری موقت در برای پشتی

کنند. وام تضمین شده وامی است که وام یمی تجاری هم وام بدون تضمین و هم وام تضمین شده اعطا هابانکاعطای اعتبار است. در حالی که 

ی دریافتنی یا موجودی کالا و هاحسابگذارد. واحدهای انتفاعی معمولاً یمی خود را در مقابل وام دریافتی به تضمین هاادهدگیرنده برخی از 

 [6دهند. ]یممواد را پشتوانه اعتبارات کوتاه مدت قرار 

 
 ين مالی کوتاه مدتتأمانواع  1نمودار شماره  

 

 تأمين مالی ميان مدت و بلندمدت 1-2-2 
است اما اصطلاح تأمین مالی بلندمدت و میان مدت  سال کمتر از یک هاآنشود که سر رسید یمهایی اطلاق یبدهدوره کوتاه مدت به 

رود. برای بعضی اشخاص ممکن یمسال را برای تعاریف اصطلاحات مورد نظر به کار  11الی  9دقیق تعریف نشده است و یک فاصله زمانی  به طور

 [6د. ]له میان مدت و برای برخی دیگر بلندمدت محسوب شوسا 8است وام 

 
 ين مالی بلندمدتتأمانواع  2نمودار شماره  
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  نرخ بازده حقوق صاحبان سهام 1-3
میزان سود خالص ایجاد شده در مقابل هر یک ریال حقوق صاحبان سهام )منابعی  بازده حقوق صاحبان سهام یا نرخ بازده ارزش ویژه،نرخ 

اند( است که افزایش یا کاهش در این نسبت سبب ایجاد تغییرات در میزان سود آوری سهامداران شرکت سهامداران در اختیار شرکت قرار دادهکه 

. از آنجایی که معمولاً هدف مدیریت تحصیل حداکثر بازده برای سرمایه گذاران در واحد تجاری است، این نسبت یکی از معیارهای شودیم

 خود توجه خاصی به آن دارند. هاییریو معمولاً کاربران در تصمیم گ شودییت واحد تجاری در دستیابی به هدف مزبور محسوب مسنجش موفق

 [1د. ]کنیدر واقع این نسبت ارتباط سود شرکت و حقوق صاحبان سهام را منعکس م

نرخ بازده حقوق صاحبان سهام =
سود عملیاتی

حقوق صاحبان سهام
 

 

 يقپيشينه تحق -2
. اندمعرفی کرده ترکیب بهینه را سرمایه تحقیقاتی را انجام دادند و زمینه ساختار (،در1338،دامون،سنبت )(2111وهواکیمیان )فرناندز

یزان مها دارد،یعنی هرچه معنی داری با بدهی ی مثبت وهای مهم این تحقیقات این بود که نسبت بازده حقوق صاحبان سهام رابطهیافته یکی از

که بین نسبت بدهی  این بود(،2119) آبر های. یافته[11،11، 12] یابدیابد، نسبت بازده حقوق صاحبان سهام افزایش میها افزایش میبدهی

یک ارتباط منفی بین نسبت بدهی بلندمدت با نسبت بازده  حال هر به، مثبت وجود دارد ایرابطهحقوق صاحبان  بازده نسبت وکوتاه مدت 

[. 8] ددار حقوق صاحبان سهام وجود بازده و هادارائیارتباط معنی داری بین نسبت بدهی به جمع کل  اینکه وق صاحبان سهام وجود دارد حقو

ی پاداش توانندیها هموار باشد،مبه این نتیجه رسیدند که اگر مالکان شرکتی بخواهند سودهای گزارش شده شرکت آن ،(2113) یگرانداس و د

نسبت بازدهی حقوق صاحبان سهام  یمالی را بر رو یهاروش یر(،تأث1944[. دلاوری )3انجام این کار به مدیرانشان اختصاص دهند ]را برای 

به  هاییساله مورد بررسی قرار داد و به این نتیجه رسید که اگر چه نسبت جمع دارا 9 یها در بورس اوراق بهادار تهران، در یک دورهشرکت

لاف اخت یاند، از نظر آمارکه افزایش سرمایه داده ییهابا گروه شرکت یسهاند در مقاکه وام اخذ کرده ییهاسهام برای گروه شرکت حقوق  صاحبان

و نسبت سود خالص به فروش در دو گروه  هایینسبت فروش به جمع دارا یزمعنی داری وجود دارد، اما نسبت بازدهی حقوق صاحبان سهام و ن

(،طی 1948[. بدری )7بورس نداشته است ] یهابر سود آوری شرکت یریف معنی داری با یکدیگر ندارند. به عبارت اهرم مالی تأثها اختلاشرکت

. مطابق نتایج این تحقیق، نسبت گیردیپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران صورت م یهانشان داد هموارسازی در شرکت یامطالعه

وردار برخ یتولیدی پذیرفته شده در بورس که از نسبت پایین تر سودآور یهاجهت هموارسازی سود بوده و شرکت ثرٔ  سودآوری یک انگیزه مو

هموارساز به این نتیجه رسیدند که  یهاویژگی شرکت یدر بررس ،(1986) یگراننوروش و د [.9اند ]هموارسازی سود شده درگیر اند، بیشتربوده

 [.4هموار ساز سود دارند ] یرغ یهاشتر عملکرد ضعیف تر و نسبت بدهی بالاتری نسبت به شرکتهموارساز سود سن بی یهاشرکت

 

   ي تحقيقو شيوه اندازه گيري متغيرها تحقيق مدل -3
نسبت بدهی  متغیرهای و وابسته متغیرکه به عنوان  (ROEمتغیرهای تحقیق شامل بازده حقوق صاحبان سهام ) در مدل این پژوهش،

(SDAنسبت بدهی بلند مد ،)ت (LDA)( نسبت حقوق صاحبان سهام ،CA به عــنوان متغیر مستقل ،)متغیرسود به عنوان  هموارسازی و 

  .گرفته شده است در نظر گر تعدیل
 

         ROEi;t =  ß0 + ß1DAi;t  +  ß 2LDAi;t  +  ß3 CA i;t  + ei,t                                                   )1(     
 

 :توجه به رابطه فوق با

i,tROE نسبت بازده حقوق صاحبان سهام شرکت :i در بازه زمانی تحقیق ؛i,t: DA  نسبت بدهی کوتاه شرکتi ،در بازه زمانی تحقیق: 

i,tLDA  نسبت بدهی بلند مدت شرکتi در بازه زمانی تحقیق؛i;t CA  نسبت حقوق صاحبان سهام شرکت :i در بازه زمانی تحقیق؛, ß 1ß0,ß  

3, ß2شیب رگرسیون ؛  :  i;t eباشد.می :خطای معادله رگرسیون 

(2)                                                           
TotalAsset

debt
tDAi ,

 

 

: debtبدهی ؛ : Total Asset؛هایکل دارائ 
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(9                                                           )
AssetsTotal

debttermlong
tLDAi


,

 

 

: Long term debt  بدهی بلند مدت؛ 

(7)                                                            AssetsTotal

Equity
tCAi ,

 
 

Equity : حقوق صاحبان سهام ؛ 

 :گیردمیبه شیوه زیر مورد محاسبه قرار  وابسته متغیر

(9)                                                    Eqity

EBIT
tROEi ,

 

 

 EBIT   سود پس از کسر مالیات ؛ : 

 فرمول که شودمی  محاسبه زیرهموارسازی سود به شرح  شاخص گر تعدیل متغیر

 

(6)                                                             ∆S/CV ∆ICY = CV 

 

(4)                                                       =  ∆s, CV =  ∆ICV   
 

∆ICV  ضریب پراکندگی تغییرات سود در شرکت :i ام در بازه زمانی تحقیق ؛ 

 ∆s: CV شرکت ریب پراکندگی تغییرات فروش در ضi بازه زمانی تحقیق ؛ ام در 

 زمانی که:

CY≥1  است. نکرده هموارشرکت سود خود را 

CY≤1  است. کرده هموار را خود سودشرکت 

 

 روش شناسی تحقيق-4
تحقیقات کاربردی است و از نظر طبقه بندی بر مبنای روش و ماهیت در طبقه بندی تحقیقات همبستگی  از نوعاین تحقیق از نظر هدف 

ها یهماهنگدهند به علت وجود برخی نا یم،جامعه آماری تحقیق حاضر را تشکیل بهادار تهرانی پذیرفته در بورس اوراق هاد. شرکتگیریمقرار 

رایط یاد د. ششد و از این رو نمونه به روش حذف سیستماتیک انتخاب ش قرار دادهاب نمونه آماری میان اعضای جامعه، شرایط زیر برای انتخ

 :عبارتند ازشده 

 باشد. اسفندماه 23سال مالی شرکت منتهی به  -1

 نباشد. (ی هلدینگ و لیزینگ هاهاشرکتمالی ) مؤسساتو  هابانک در گروه -2

 معامله قرارگرفته باشد. بهادار مورداوراق  در بورسم شرکت سها ،37تا  31ی هاسالزمانی  در بازه -9

شرکت به عنوان هموارساز  74ه در آن د. کبه عنوان نمونه انتخاب ش 39تا  31شرکت در دوره زمانی  34تعداد  ،با توجه به شرایط یاد شده

ی هاآزمونجهت انجام  ،های موجودیهفرضه به موضوع تحقیق و با توج با توجه به مدل ایکل شناسایی شد هموارساز یرغشرکت به عنوان  91و 

 ت. اطلاعاتکمک گرفته شده اسفیشر؛ r،rZهمبستگی )ضریب همبستگی،ضریب تعیین(،آزمون معنی دار بودن تست ،یفیآمار توصآماری از 

ی ره اطلاعاتی هابانکو  بهادار تهرانیت سازمان بورس اوراق و در سا هاشرکتی مالی و گزارشات هاصورتاز طریق بررسی  هاشرکتمورد نیاز 

 . صورت گرفته است spssجزیه و تحلیل نهایی به کمک نرم افزار ت. تآورد نوین بدست آمده اس
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 تحقيق هاييهفرض-5
 گردید: ینتدو یرتحقیق فرضیه ز یهابرای پاسخ به سؤال

 هموار ساز سود ارتباط وجود دارد. یهاشرکت در ROEو  اهرم مالیبین  اصلی:فرضیه 

 .گیردیم زیر مورد بررسی قراری فرع فرضیهسه  در این فرضیه 

 هموار ساز سود ارتباط مثبت وجود دارد. یهاشرکت و نسبت بازده حقوق صاحبان سهام در هایبین نسبت بدهی به دارائ :1فرضیه فرعی 

هموار ساز سود ارتباط  یهاشرکت و نسبت بازده حقوق صاحبان سهام در هایبدهی بلند مدت به جمع دارائبین نسبت  :2فرضیه فرعی 

 منفی وجود دارد.

هموار ساز سود  یهاشرکت و نسبت بازده حقوق صاحبان سهام در هایبین نسبت حقوق صاحبان سهام به جمع دارائ :9فرضیه فرعی 

 ارتباط مثبت وجود دارد.

 

 فرضيات تحقيق تجزیه و تحليل  -6
 زیر برداشته شده است: یهافرضیات این تحقیق، گام یه و تحلیلو تجز جهت آزمون

 حذف سیستماتیک. روشجامعه آماری به  یننمونه از ب یها. انتخاب شرکت1

 یهاانتخاب شده به عنوان نمونه و استخراج اطلاعات مورد نیاز از صورت یهااطلاعات مورد نیاز شرکت یرمالی و سا یها. اخذ صورت2

 مالی.

 انتخابی با استفاده از نرم افزار اکسل. یهامورد نیاز و سود آوری شرکت یها. محاسبه نسبت9

 مدل ایکل. نمونه با استفاده از یهاهموارساز بودن سود شرکت یر. تعیین هموار و غ7

ی آمار یهاروش یریکارگبا به هایلها و انجام سایر تجزیه و تحلبرای آزمون فرض Excel،SPSSره آورد نوین،  افزار. استفاده از نرم 9

 فیشر. r،rZهمبستگی )ضریب همبستگی،ضریب تعیین(،آزمون معنی دار بودن تست ،یفیآمار توص همچون

مدل ایکل که قبلاً تشریح شد به دو دسته هموار ساز  نمونه، این شرکت با استفاده از یهابنابراین در نقطه شروع و پس از انتخاب شرکت 

 ها به دو دسته هموار وهموارساز سود تقسیم بندی گردید. جهت بالا بردن دقت،صحت محاسبات، تفکیک و طبقه بندی صحیح شرکت یرو غ

. این سه سطح از یمادر نظر گرفته 95الی  31ن نمونه را برای بازه زمانی انتخاب شده به عنوا یهاهموارساز سود، سه سطح از سود شرکت یرغ

 یشامل مبلغ درآمد و سه سطح از سودها یققسمت از تحق ینا یازد. اطلاعات موردی نباشی، سود ناخالص، سود خالص میاتیسود شامل سود عمل

از سطوح سود هموارساز تشخیص داده  یکیمذکورمی باشد بعد از انجام محاسبات، حتی اگر در  یهاسال ینمونه در ط یهاذکرشده برای شرکت

هموارساز به  یردو دسته هموار ساز و غ ها بهو طبقه بندی شرکت یک. بعد از تفکشوندیدر نظر گرفته م شود به عنوان شرکت هموارساز سود

 .پردازیمیده و به بررسی فرضیات تحقیق مسودآوری مورد نظر را محاسبه کر و اهرم مالیمحاسبه 
 

 درشرکت هاي هموارساز سود (KS)اسميرینف  –آزمون کلموگروف 

 . ه است( انجام گرفت ksف )یناسمیر -آزمون کلموگروف،آزمون نرمال بودن متغیر وابسته  یجهت بررس

 شود.  یمتناظر با این آزمون به صورت زیر بیان م یفرضیه آمار

 H0 : از توزیع نرمال برخوردار است،ROEمتغیر

 :  H1 از توزیع نرمال برخودار نیست ،ROEمتغیر 
 

 درشرکت هاي هموارسازسود (KS)اسميرینف  –آزمون کلموگروف  -1نگاره 
 

 انحراف معیار میانگین تعداد
قدر مطلق بیشترین 

 انحراف معیار

بیشترین انحراف 

 مثبت

بیشترین 

 انحراف منفی

 کلموگروف

 اسمیرنوف
 سطح معنی داری

299 111096 8079 10219 10219 139.- 10844 1099 

 پذیرفته می شود. ROEشده وادعای نرمال بودن  تأیید H0باشد بنابراین فرض  ی( م <P- value 19/1نگاره فوق ) یباتوجه به خروج

 صاحبان سهام درشرکتهای هموارسازسود ارتباط مثبت وجود دارد.نسبت بازده حقوق  و بین نسبت بدهی به دارائیها:  1فرضیه فرعی 
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 فرضيه اصلی 1خلاصه مدل رگرسيون فرضيه فرعی  -2نگاره 
 

 نتیجه آزمون سطح معنی داری ضریب تعیین ضریب تعیین تعدیل شده خطای معیارتخمین

 رد فرضیه 927/1. 111/1 118/1 91/84

در سطح پنج درصد دارد و وجود همبستگی بین H0سطح معنی داری مدل نشان از تائیدشدن فرض  2طبق فرضیه فرعی اول درنگاره 

است که نشان دهنده  111/1دو متغیرنسبت بدهی به دارائیها و نسبت بازده حقوق صاحبان سهام تائید نمی گردد. همچنین ضریب تعیین برابر 

 عدم توضیح دهندگی از این همبستگی ا ست .

ی سود ارتباط منف شرکتهای هموارساز بین نسبت بدهی بلند مدت به جمع دارائیها ونسبت بازده حقوق صاحبان سهام در:  2فرضیه فرعی

 وجود دارد.

 ارتباط سود نسبت بازده حقوق صاحبان سهام درشرکتهای هموارساز بین نسبت حقوق صاحبان سهام به جمع دارائیها و:  9فرضیه فرعی

 مثبت وجود دارد.
 

 نتيجه بررسی سایر فرضيات فرعی فرضيه اصلی -3نگاره 
 

فرضیه های فرعی فرضیه اصلی 

 اول در شرکت های هموارساز

سطح معنی 

 داری

ضریب 

 تعیین

ضریب تعیین 

 تعدیل شده

خطای 

 معیارتخمین

آزمون دوربین 

 واتسون

نتیجه 

 آزمون

 تائید فرضیه 299/2 33/81 179/1 162/1 119/1 2فرضیه فرعی 

 رد فرضیه 969/2 92/87 117/1 111/1 922/1 9فرعی فرضیه 

 

درسطح خطای پنج درصد رد می شود ووجود همبستگی بین دومتغیر  H0کمترازپنج درصد است، فرض  sigازآن جا که  9طبق نگاره 

 نسبت بدهی بلند مدت به جمع دارائی ها ونسبت بازده حقوق این دو متغیر تائید می شود. 

درسطح خطای پنج درصد تائید می شود  H0بیشتر ازپنج درصد است، فرض  sigنشان می دهد که  1-9همچنین نتیجه آزمون فرضیه 

 ود. تایید نمی ش نسبت بازده حقوق صاحبان سهام وو وجود همبستگی بین این دو بین دو متغیرنسبت حقوق صاحبان سهام به جمع دارائیها 
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 نتيجه گيري
 1931فاصله زمانی  سود در ساز های هموارسودآوری شرکت بررسی رابطه بین اهرم مالی و نتیجه گیری کلی در جمع بندی و ه درآنچ

بین  1سود ،طبق فرضیه فرعی  ساز های هموارشرکت این تحقیق در توان عنوان کرد این است که درتهران می بورس اوراق بهادار در 1939تا 

بین نسبت بدهی بلندمدت به  2نسبت بازده حقوق صاحبان سهام،رابطه معنی داری وجود ندارد. طبق فرضیه فرعی  ها وینسبت بدهی به دارائ

بین نسبت حقوق صاحبان سهام به جمع  9ها و نسبت بازده حقوق صاحبان سهام رابطه معنی داری وجود دارد. طبق فرضیه فرعی جمع دارائی

 حبان سهام رابطه معنی داری وجود دارد.ها و نسبت بازده حقوق صادارائی
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