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 چکیده

خطر  بدهی است. اگر مدیران جسارت پذیرش ثیر خطرپذیری و فرهنگ سازمانی بر سیاستبررسی تأ هدف این پژوهش
 سطحبر  تواندبیشتری را داشته باشند، اقدام به دریافت تسهیلات بیشتری کرده، میزان بدهی افزایش یافته و این امر می

بالاتر از  هایسازمانی نیز اشاره و بیان شده که در سطحدر الگوهای فرهنگ ،به خطرپذیری ثیرگذار باشد.تأ عملکرد شرکت
برای بررسی خطرپذیری و  ،روسازمانی، انتظار خطرپذیری بیشتری در مدیران، وجود دارد. در پژوهش پیش فرهنگ

دهنده های پاسخاطلاعات مالی شرکتبدهی از  ( و برای بررسی سیاست5931فرهنگ سازمانی از پرسشنامه در سال )
شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است.  15به پرسشنامه استفاده شده است. نمونه انتخابی نیز شامل 

ها نشان داد که پس از ی استفاده شد. یافتهمعمول حداقل مربعات ونیرگرسهای پژوهش نیز از روش برای آزمون فرضیه
و  سازمانیمدت و فرهنگمدت و بلندبدهی در سه سطح، کل، کوتاه های کنترلی، بین خطرپذیری و سیاستحذف اثر متغیر

 مدت، رابطه مثبت معنادار وجود دارد که رابطه بین خطرپذیری و سیاستمدت و بلندبدهی در سه سطح کل، کوتاه سیاست
 تر است.بدهی قوی
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 مقدمه
است که ضمن ایفای  ود بازارها و نهادهای مالی کارآهای کشورهای توسعه یافته، وجاز ویژگی

ارتباط  ،ساز رشد و توسعه اقتصادی نیز هستند. بازار سرمایهزمینه ،نقش مهم در اقتصاد این کشورها
دهنده وضعیت اقتصادی تواند نشانداشته و قوت و ضعف آن می هانزدیکی با ساختار اقتصادی کشور

تواند نقش مهمی در رشد درآمد ملی کشور و رفاه عمومی کشور باشد. توسعه بازار سرمایه نیز می
 گیریثر بر تصمیمدر این زمینه، بررسی عوامل مؤ (.5931، انیعباس مرادپور و ان،یجامعه ایفا کند )عباس

گذاران بدهی از جمله عواملی است که مورد توجه مدیران و سرمایهمدیران و مواردی مانند سیاست
کارانه های جسورانه و محافظهاست. همچنین از آنجا که میزان خطرپذیری مدیر در انتخاب سیاست

 اشته باشد.وجود د یتوان انتظار داشت که بین خطرپذیری و سیاست بدهی رابطه معنادارثر است، میمؤ
های مختلف بوده گیری و انتخاب بین گزینههای بدهی مستلزم تصمیملذا از آنجا که انتخاب سیاست

توان انتظار داشت که فرهنگ گیری نیز نقشی مسلم است، میو نقش فرهنگ سازمانی بر تصمیم
 ثر باشد.های مربوطه نیز مؤگیریهای بدهی و تصمیمسازمانی بر انتخاب سیاست

ثیر فرهنگ ها و همچنین تأهایی در زمینه خطرپذیری و سیاست بدهی شرکتر چه پژوهشاگ
دست یافته است، اما تاکنون  های ارزشمندی نیزگرفته و به یافتهها صورتسازمانی بر عملکرد شرکت

 ها توجه نشده و پژوهشی در این زمینه صورتثیر عامل فرهنگ سازمانی در سیاست بدهی شرکتبه تأ
ثیر متغیرهای خطرپذیری و فرهنگ سازمانی بر لذا هدف اصلی این پژوهش بررسی تأ نپذیرفته است.

 ثیر هر عاملهم مقایسه نمود تا با درک سطح تأ ثیر این عوامل را باسیاست بدهی است که بتوان میزان تأ
گیری تصمیم های مناسب از سوی مدیران برای افزایش میزان کیفیتریزیبر سیاست بدهی، برنامه
 در سازمان، صورت گیرد.

 شناسیهای پژوهش و روشابتدا مبانی نظری و پیشینه پژوهش بیان شده و سپس فرضیه ،در ادامه
 گیری و بحث آورده شده است. های پژوهش و نتیجهپژوهش بیان گردیده است. در انتها نیز یافته

 

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش
 شرکت به سایر اشخاص حقیقی یا حقوقی است. دهنده میزان تعهد مالیرقم بدهی ترازنامه، نشان

طور منطقی شرکت به شود.... حاصل می هایی مانند خرید نسیه، اخذ وام و تسهیلات وبدهی از راه
برای اخذ بدهی و ایجاد اعتبار، باید به عواملی مانند توان بازپرداخت، حجم بدهی، میزان بهره، میزان 

تا در آینده دچار  را با شرایط خود مطابقت دهد نقدینگی و دیگر عوامل لازم توجه کند و آناقساط، 
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های ها، سیاستها و تواناییمحور، با توجه به نیازها، برنامه، سازمان راهبرد رومشکل نشود. از این
 هایگیریزی و تصمیمریهای سازمان پیرو برنامهراهبردکند. از آنجا که چیدمان بدهی خود را مشخص می

و  های سازمانراهبردتواند بر مدیران است، لذا عاملی مانند خطرپذیر بودن یا خطرگریز بودن مدیران می
 دهد که بین خطرپذیری، زیرا برخی شواهد نشان میباشدثیرگذار ویژه در مورد اخذ تسهیلات مالی تأبه

( نیز معتقد 4552(. داراغما )4552ارتباط مستقیمی وجود دارد )مندوکا، سیلیوا و ویرا،  ،و میزان بدهی
در صورتی که  نجامد، زیراابی عملکرد شرکت افزایش سطح به تواندمی است که خطرپذیری بیشتر

مدیر جسارت و توان پذیرش خطر بیشتری را داشته باشد، اقدام به دریافت تسهیلات بیشتری کرده و 
یابد، اما در صورتی که مدیر یا دارایی شرکت افزایش می بدهی و در نتیجه میزان نقدینگی میزان

پذیرد. کارانه عمل کند و خطرپذیری کمتری را متحمل شود، میزان کمتری از بدهی را میمحافظه
 ترپایین کمتر است و در نتیجه منجر به خطر همراه با پذیرش ترکارانه محافظه معنا که رفتاربدین
توان بیان از سوی دیگر، می (.4555 کائتانو، پالاسیوس و پاترینوس،) شودمی بدهی سطح بودن

داشت که با افزایش میزان بدهی در شرایط نامناسب اقتصادی، ریسک شرکت افزایش یافته و خطر 
 کند.ورشکستگی، شرکت را تهدید می

گام مهمی در هدایت سازمان است. هیل،  ،افزون بر آن، شناخت و مدیریت فرهنگ سازمانی
ارهای یاد ها، عقاید و رفتالگویی از ارزش ،معتقدند که فرهنگ سازمانی (4555) لویس و میلرمسر

ها، توسعه یافته و در رفتار و ای است که در طول حیات سازمانهمراه تجربهگرفته شده از گذشته به
از فرهنگ سازمانی  برگرفتهتوان های افراد را میگیریلذا تصمیم .شودآشکار می ءعملکرد اعضا

توان بیان گیری مدیران است، میهای بدهی نیز منوط به تصمیماز آنجا که تعیین سیاست. دانست
 های بدهیهای مالی از جمله سیاستراهبردصورت پنهان، فرهنگ سازمانی در تعیین داشت که به

از ابعاد فرهنگ سازمانی است که به  ( خطرپذیری5913بکی )مشهمچنین از دیدگاه . است مؤثر نیز
( نیز اشاره 5333کویین ) و سالار کامرون( و فرهنگ ویژه5331این موضوع در فرهنگ تیمی رابینز )

شده است. لذا در سطوح بالاتر از فرهنگ سازمانی، انتظار خطرپذیری بیشتری از کارکنان وجود دارد 
از این توان بیان داشت که فرهنگ سازمانی رابطه خطرپذیری و بدهی میکه در نتیجه با توجه به 

های اقتصادی و فرهنگی، این ثر است. البته با توجه به تفاوت محیططریق نیز بر سیاست بدهی مؤ
 سازمانی بر ثیر فرهنگأت (4555و بارون ) از نظر گرینبرگموضوع نیازمند بررسی و آزمون است. 

 زوایای آن، نسبت به چگونگی رفتار، احساسات، توان با بررسیاست که می حدیاعضای سازمان به
احتمالی آنان را در قبال تحولات مورد نظر  ها و نگرش اعضای سازمان پی برد و واکنشدیدگاه
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توجه به مطالب بیان شده، نقش فرهنگ سازمانی در بروز رفتارهای بینی و هدایت کرد. ارزیابی، پیش
عنوان عامل اصلی رابطه فرهنگ سازمانی و تواند بهدهد که این موضوع مین نشان میافراد در سازما

مطالب یادشده های بدهی و... باشد. های مدیران از جمله تعیین ساختار سرمایه، سیاستگیریتصمیم
 شناخت فرهنگکه  دهدنشان می ،سازمانی زمینه فرهنگ در انجام شده هایپژوهشو بسیاری از 

 ها قرار دارد، چون باهای مدیران سازماناولویت فعالیت ضرورت مهم، درک عنوان یسازمانی به
 مدت،های کوتاهد برنامهنتوانمی انهای آن، مدیرو آشنایی با ویژگیموضوع شناخت درست و دقیق این 

ز تحول و رقابت رویارویی با بازار سرشار ا مدت و بلندمدت خود را سامان داده و خود را برایمیان
 (.553: 4555، و بارون )گرینبرگ ندده احتمال موفقیت و ضریب ماندگاری در بازار را افزایش آماده کرده و

های مختصری از هر یک از متغیرهای تر شدن موضوع، در ادامه تعریفهمچنین برای روشن
 پژوهش و شرحی از پیشینه پژوهش ارایه شده است.

 

 سیاست بدهی 
نموده  مالی مینتأ گرفتن، قرض یا وام با شرکت که دلالت دارد ایاندازه و حد به بدهی سیاست 
 آن مواجه با هاشرکت که از تصمیمات مهمی است سرمایه ساختار یا بدهی سیاست انتخاب .است

سرمایه  ساختار. است حیاتی بسیار ارزش شرکت بر تأثیر آن دلیلبه ویژهبه تصمیم این .هستند
 آن از خود عملیات مالی مینتأ برای که شرکت است سرمایه و بدهی از مشخص ترکیبی، شرکت

 بازار ارزش که سرمایه و بدهی از ترکیب خاصی کردن پیدا شرکت برای، بنابراین. کنداستفاده می
 و مالکیت ساختار نظریه نمایندگی اساسبر. (4551آبور، ) است اهمیت با کند،می را بیشینه شرکت
( 5311لینگ، )جنسون و مک برساند مقدار کمترین به را نمایندگی هایتواند هزینهمی بهینه سرمایه

 .است شرکت ارزش افزایش برای کاری مهمراه ،مناسب سرمایه و مالکیت ساختار، نتیجه در
 

 فرهنگ سازمانی 
علم، دانش، ادب، معرفت، تعلیم و تربیت و آثار »عنوان، به« فرهنگ»در فرهنگ پارسی عمید،  

( فرهنگ، 5335به عقیده هافستد )(. 351: 5915)عمید، « علمی و ادبی قوم یا ملت تعریف شده است
کند. در تعریفی دیگر، ها مجزا میها را از دیگر گروهرک اعضای گروه یا طبقه است که آناندیشه مشت
ز الگوهای رفتار اجتماعی، هنرها، اعتقادات، رسوم و سایر محصولات ای اصورت مجموعهفرهنگ به

 عنوان( فرهنگ را به4551و چرماک ) شود. کورتههای فکری جامعه یا ملت تعریف میانسان و ویژگی
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 لویس و میلرمسر کند. هیل،اند که موجب پایداری سازمان را فراهم میزنجیر مستحکمی تعبیر کرده
 همراهارهای یاد گرفته شده از گذشته بهها، عقاید و رفتفرهنگ سازمانی الگویی از ارزش( معتقدند 4555)

شود. مارتین آشکار می ء،ها، توسعه یافته و در رفتار اعضاای است که در طول حیات سازمانتجربه
شدن مظاهر هم پیوستهداند که از بهعنوان الگوهایی از مفاهیم می( نیز فرهنگ سازمانی را به4554)

 فرهنگاست.  ها، آداب و رسوم، تجربیات رسمی و غیررسمی حاصل شدهفرهنگی گوناگون مانند داستان
وری بالاتر بهره تواند به تحکیم تعهد سازمانی، ارتقای اخلاقیات، عملکرد کاراتر و عموماًسازمانی می

از ترکیب دو واژه فرهنگ چنین پذیرفته شود. هم« حقیقتی از زندگی سازمانی»عنوان منجر شود و به
، یک از آن دو واژه این اندیشه را در بر ندارد. سازمانای تازه پدید آمده است که هیچو سازمان اندیشه

 رو،از اینکه عناصر فرهنگ نه منظم هستند و نه با نظم. حالی ای برای نظم و تربیت است، دراستعاره
 هر سازمان شخصیتی ،عبارت دیگربه .شخصیت در انسان استتوان گفت فرهنگ در سازمان مانند می

کند که به نام فرهنگ سازمانی دارد. فرهنگ سازمانی قسمتی از محیط داخلی سازمان را توصیف می
های مشترک بین اعضای سازمان است و اعتقادات و ارزش ،در حقیقت ترکیبی از مجموعه تعهدات

 (.5934شود )مهدوی و هوشمند، یف استفاده میبرای راهنمایی کارکنان در انجام وظا
 

 خطرپذیری 
 عبارتبه. مقصود است به رسیدن براى زیان و ضرر پذیرفتن احتمال یا خطر قبول ،خطرپذیرى

 داشته منفى یا مثبت غیرمنتظره یا مبهم نتیجه یک که حداقل است عملى خطرپذیرى انجام، دیگر
 موجود شرایط از کارمحافظه و محتاط اشخاص برخلاف خطرپذیر اشخاص، توضیحات این با. باشد

 (.5913، )لطیفى هستند آلایده و مطلوب وضعیت به رسیدن براى تغییر دنبالبه همیشه و بوده ناخرسند
 هاىاز ویژگى ،فردى خطرپذیرى. گیردمى قرار بررسى مورد سازمانى و فردى سطح دو خطرپذیرى در

 از ناشى نیز خطرپذیرى سازمانى. گرددمى خطرپذیرى ناشى و خطر به فرد نگرش نوع و شخصیتى
 خطر سطح از افرادثیر خطرپذیرى تأ میزان و بوده سازمان در قبول خطر قابل سطح و سازمانى فرهنگ
آذر، غیور و راستی گیرد )منصورفر،مى بررسى قرار مورد سازمانى خطرپذیرى عنوان تحت، سازمان
 براى ، مدیربنابراین گردد،مى محسوب مدیریت مهم اجزاى از گیرىتصمیم(. لذا از آنجا که 5934

 در. رو استروبه بینىپیش غیرقابل هاىموقعیت با ،مختلف هاىگزینه میان از بهینه گزینه انتخاب
 گیرىتصمیم بر ثرمؤ عوامل جمله از مدیر شخص فردى و شخصیتى مشخصات و هاویژگى، میان این

 است مدیر گریزىخطر و خطرپذیرى بحث ،مدیر شخصیتى هاىویژگى در ثرمؤ هاىشاخص. است او
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توان دریافت که میزان دارد. لذا می مختلف شرایط در وى گیرىتصمیم نحوه بر زیادى ثیرتأ که
ها باشد و باعث ایجاد سیاست گذاردر بر میزان خطر سازمانی تأثیر میمدی گریزیخطرپذیرى یا خطر

 پژوهش مفهومی الگویپیشگفته،  مطالبمرور  براساس های مختلف در سازمان گردد.ریزیو برنامه
 گردد.ترسیم می (5) شماره شکل به

 
 الگوی مفهومی پژوهش :1شکل شماره 

 
 

 

 

 
 
 

 ( در پژوهشی5933دیلمی )اعتمادی و دیانتی ،نیز نشان داد که برای نمونههای مرتبط پژوهش پیشینه
مدیران ارتباط  عملکرد و مدیریت حسابداری هایسیستم، بندیبودجه در مشارکت بین دریافتند که

 در گرفت نتیجه توانمی که نحویثر است، بهرابطه مؤ این بر سازمانی نیز فرهنگ برقرار است و
 وجود با حتی بندیبودجه در افراد دادن مشارکت، گراجمع و زیاد قدرت فاصله با هایسازمان یا جوامع

 مثبتی رابطه اما شود،نمی مدیر عملکردی بالای موفقیت موجب، مناسب مدیریت حسابداری اطلاعات
 دارد. وجود کم قدرت فاصله با فردگرا هایسازمان در مدیر عملکرد و مدیریت حسابداری سیستم بین

 ها شامل کل بدهی،( در پژوهشی دریافتند که افزایش بدهی5935صالحی، فرهمند و رامتین )عرب
و  که بدون توجه به اندازهگردد ها میباعث کاهش عملکرد شرکتهایی مدت در شرکتمدت و بلندکوتاه

که  عا استدلیلی برای این اد، این پژوهش. کننددیگر عوامل تنها از طریق بدهی اقدام به ایجاد دارایی می
 گردد.شود، منجر به افزایش عملکرد نمیخطرپذیری بیشتری که منجر به افزایش نسبت بدهی می لزوماً

 هاینوبت از بدهیه ب ،های با ریسک متوسط و پایینشرکت ( دریافتند که5935موسوی و کشاورز )
 هایبیشتر از بدهی به نسبتهای با ریسک بالا کنند و شرکتمدت و بلندمدت بیشتر استفاده میکوتاه

 کنند. مدت استفاده میهای کوتاهبلندمدت نسبت به بدهی

 خطرپذیری

 فرهنگ سازمانی

 سیاست بدهی

 کل بدهی

 مدتبدهی کوتاه

 بدهی بلندمدت
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 بین فرهنگ با اثربخشی سازمانی دریافتند که( در پژوهش خود 5932و زنگیان ) فیض، اکبرزاده
 . رابطه مثبت و معناداری وجود دارد

 بررسی را بدهی و ساختار حاکمیت سیاست، آزاد نقدی جریان بین رابطه (4555) چیچیتی و فاطما
  دهد. کاهش را آزاد نقدی جریان ریسک تواندمی بدهی سیاست که است دهنده اینها نشانیافته .کردند

ایجاد الگویی برای شناسایی تمایل به بدهی در  برای( در پژوهشی 4552مندوکا، سیلیوا و ویرا )
 رابطه مستقیم و معنادار وجود دارد. ،برزیل دریافتند که بین خطرپذیری و تمایل به بدهی در افراد

 کشور مختلف 21( در پژوهشی به بررسی رابطه فرهنگ و ساختار سرمایه در 4551آنابیلا و وانگ )
 رابطه معناداری وجود دارد.  ،یاست بدهیپرداخته و دریافتند که بین فرهنگ و س

ون پژوهش مشابهی در این زمینه های صورت گرفته نشان داد که تاکنبررسی پیشینه پژوهش
 ویژه در داخل کشور، صورت نگرفته است. در نتیجه با توجه به نقش فرهنگ سازمانی و خطرپذیریبه

 توان با نگاهیهای مالی، میتعیین سیاستگیری در گیری و همچنین اهمیت تصمیممدیران در تصمیم
به مبانی نظری ارایه شده، انتظار ارتباط فرهنگ سازمانی، خطرپذیری و سیاست بدهی شرکت را 
 داشت. لذا در این پژوهش با توجه به عدم ورود پژوهشگران، این مساله مورد آزمون قرار گرفته است.

 

 های پژوهشفرضیه
 راستا و در جهت اهداف اصلی پژوهش،های همبیان شده و بررسی پژوهشبا توجه به مبانی نظری 

 شود:های زیر مطرح میفرضیه
 رابطه معناداری وجود دارد. ،بین خطرپذیری و سیاست بدهی فرضیه اصلی اول:

 رابطه معناداری وجود دارد. ،مدتفرضیه فرعی اول: بین خطرپذیری و سیاست بدهی کوتاه
 رابطه معناداری وجود دارد. ،بلندمدت بدهی سیاست و بین خطرپذیریفرضیه فرعی دوم: 

 .دارد وجود معناداری رابطه ،بدهی سیاست فرهنگ سازمانی و بین فرضیه اصلی دوم:
 رابطه معناداری وجود دارد. ،مدتفرضیه فرعی سوم: بین فرهنگ سازمانی و سیاست بدهی کوتاه

 رابطه معناداری وجود دارد. ،مدتبلند بدهی سیاست و فرضیه فرعی چهارم: بین فرهنگ سازمانی

 

 شناسی پژوهشروش
 اطلاعات گردآوری هایروش. است پیمایشی -توصیفی هاداده گردآوری حیث از حاضر پژوهش

 سازمانی فرهنگ و خطرپذیری است که برای بررسی میدانی و ایهای کتابخانهروش از ترکیبی نیز اولیه
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های پذیرفته های مالی شرکتسیاست بدهی نیز اطلاعات لازم از صورتاز پرسشنامه و برای بررسی 
آوری نظرها به شیوه استخراج شد. جمع 9افزار رهاورد نوین نسخه شده در بورس اوراق بهادار و نرم

های پذیرفته شده در بورس تک شرکتمجازی صورت گرفته است که ابتدا با مراجعه به سایت تک
 ها( بانک ایمیل شرکتگذاریهای سرمایههای مالی و شرکتگریهلدینگ، واسطههای شرکتجز )به

نامه تکمیل و پرسشنامه ، دعوت5نگار گوگلایجاد شده و پس از طراحی پرسشنامه در محیط فرم
 در ها ارسال شد.گیرندگان در شرکتمدیره، مدیران عامل، مدیران مالی و تصمیمتی هیأبرای اعضا

 دهیوزن روش از، کمی مقادیر به کیفی هایپاسخ تبدیل و شدهگردآوری هایداده تحلیل و تجزیه
 هر امتیاز، پرسش هر به مربوط میانگین محاسبه با که صورتبدین است. شده استفاده( گذاریارزش)

دلیل  استفاده شد. 5932برای بررسی سیاست بدهی نیز از سال مالی  .گرددمی مشخص آنها از یک
اصلی در نظر گرفتن یک سال برای بازه مورد مطالعه پژوهش، این مطلب است که با توجه به اینکه 

دلیل بخشی از پژوهش توسط پرسشنامه بررسی شده است، اگر بازه مورد بررسی چند ساله باشد، به
را  های دریافت شدهتوان پاسخهای شرکت، نمییا تغییر سیاست دوره پژوهش مال تعویض مدیران دراحت

 ها اعتماد نمود، لذا دوره پژوهش یک سال در نظر گرفته شده است.به چند سال تعمیم داد و به آن

 

 متغیرهای پژوهش
 خطرپذیری و فرهنگ سازمانی

های مندوکا، سیلیوا و ویرا برای بررسی خطرپذیری با ترکیبی از پرسشنامه ،پژوهش این در
( پرسشنامه پژوهش تهیه شد. همچنین برای بررسی فرهنگ سازمانی نیز از 5334( و وایت )4552)

پژوهش از طیف لیکرت  هایدر پرسشنامه که است ذکربه ( استفاده شد. لازم5335مدل دنیسون )
 استفاده شد. همچنین «اصلاً»و  «کمخیلی»، «گاهی»، «زیاد»، «زیادخیلی» هایای و گزینهگزینهپنج

 نظرانصاحب و دانشگاهی استادان ییدتأ و کارشناسی نظرهای دریافت از پس هاپرسشنامه از استفاده
 .گرفت قرار تأیید مورد آنها محتوایی و ظاهری اعتبار که معنابدین، بود مختلف

 

 سیاست بدهی

شرح مدت و بدهی بلندمدت بهکوتاهبرای محاسبه سیاست بدهی از سه نسبت کل بدهی، بدهی 
 استفاده شد. های ادامهتوضیح

                                                           
1 Google Forms 



 91    بررسی تأثیر خطرپذیری و فرهنگ سازمانی بر سیاست بدهی                                                                           

 نسبت کل بدهی 
(، نمازی و شیرزاده 4553(، لی، هو و ژائو )4551های دو و دای )در این پژوهش مطابق پژوهش

 استفاده شده است: (5) شماره ( برای محاسبه نسبت کل بدهی از رابطه5932)
 

 5رابطه شماره 
 کل بدهی

 کل بدهی= نسبت 
 هاکل دارایی

 

 مدتنسبت بدهی کوتاه 
( 5934زاده و زراعتگری )( و دهقان5935) منیپور و مؤهای کاشانیاین متغیر نیز مطابق پژوهش

 در نظر گرفته شده است: (4) شماره صورت رابطهبه
 

 4رابطه شماره 
 مدتهای کوتاهبدهی

 مدت= نسبت بدهی کوتاه
 هاکل دارایی

 

 نسبت بدهی بلندمدت 
( و 4555(، ملو و میرندا )4553های پویری و مائوری )برای محاسبه این متغیر نیز مطابق پژوهش

 استفاده شد: (9شماره ) ( از رابطه5934نمازی و شکرالهی )
 

 9رابطه شماره 
 های بلندمدتبدهی

 = نسبت بدهی بلندمدت
 هاکل دارایی

 

 متغیرهای کنترلی
 مشهود، اندازه دارایی ثابتهای انجام گرفته قبلی، از سه متغیر با توجه به پژوهش ،پژوهشدر این 

 شرح زیر استفاده شده است.عنوان متغیر کنترلی بهو سودآوری به
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 مشهود دارایی ثابت 
عنوان تواند بههای بیشتری میهای ثابت مشهود شرکت بیشتر باشد، داراییهر چه میزان دارایی
طلبانه را محدود سازند و توانند رفتارهای فرصتگذاری شده میهای وثیقهوثیقه قرار گیرد. دارایی

(. 4555و مارگاریتس و پسیلاکی،  4555امکان استقراض را فراهم کنند )سپدس، گونزالس و مولینا، 
( و نمازی و 4553(، النجار و تیلور )4551های دریفیلد، ماهامبرا و پال )این متغیر مطابق پژوهش

 در نظر گرفته شد: (2) شماره صورت رابطه( به5934شکرالهی )
 

 2رابطه شماره 
 دارایی مشهود

 = دارایی مشهود
 هاکل دارایی

 

 اندازه شرکت 
گونه ه باشند، چون بهتر نسبت بدهی بالاتری داشتبزرگ هایشرکت که توان بیان داشتمی

های کوچک اطلاعات بیشتری را افشا کرده و نسبت به شرکت معمول اعتبار و شهرت بیشتری دارند
(. برای سنجش اندازه 4559و در نتیجه هزینه نمایندگی کمتری متوجه اعتباردهندگان است )سوتو، 

 ( از لگارتیم5935( و رضایی و تیموری )5935های سعیدی، فروغی و رساییان )شرکت مطابق پژوهش
 است. ها استفاده شدهطبیعی کل دارایی

 

 سودآوری 
ها را در های مالی شرکت است و آخرین پاسخها و تصمیمسودآوری نتیجه اصلی همه برنامه

های دجونگ، اساس یافته(. بر11: 5331نماید )فاستر، گران ارایه میمورد نحوه اداره شرکت به تحلیل
 متغیر با بدهی رابطه منفی دارد. ( این4553( و کاردانیز، کاندیر، بالسیلار و اونال )4553کبیر و نگوین )

شرح ( به4555( و فاطما و چیچیتی )4555های سپدس، گونزالس و مولینا )از این متغیر در پژوهش
 استفاده شد: (1) شماره رابطه
 

 1رابطه شماره 
 سود قبل از بهره و مالیات

 = سودآوری
 هامیانگین کل دارایی
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 جامعه و نمونه آماری پژوهش
و در صورتی که شرکتی در نظر گرفته شده زیر معیار  2نمونه آماری  تهیهبرای  ،پژوهشدر این 

 اند. عنوان نمونه پژوهش انتخاب شده و مابقی حذف شدهکلیه معیارها را احراز کرده باشد به
 گذاریهای سرمایههای مالی و شرکتگریهلدینگ، واسطههای دلیل ماهیت خاص فعالیت شرکتبه -5

  نباشد.موارد یاد شده  وجزشرکت انتخابی  های تولیدی و بازرگانی،ها با شرکتملاحظه آن تفاوت قابلو 

 .اسفند باشد 43سال مالی شرکت منتهی به  به لحاظ افزایش قابلیت مقایسه، -4

 . طور کامل ارایه کرده باشندبه 5932اطلاعات مالی مورد نیاز برای انجام پژوهش را در سال  -9

 به پرسشنامه پژوهش توسط مدیران شرکت پاسخ داده شده باشد. -2
مونه عنوان نها بهپاسخ دریافت گردید که این شرکت 15 ،هاپس از ارسال پرسشنامه به شرکت -1

 گیرندگانپرسشنامه پژوهش به مدیران و تصمیم ،ذکر است که در ابتداپژوهش انتخاب شدند. لازم به
پرسشنامه  15شرکت ارسال شد و پس از دو مرحله ارسال درخواست در فاصله یک ماهه،  955
 آوری شد.جمع

 

 ابزار تجزیه و تحلیل

 4559افزار اکسل نسخه ها، ابتدا با استفاده از نرمخصوص تجزیه و تحلیل دادهدر این پژوهش در
آماده  9نوین خام و نرم افزار رهاورد هایهای تکمیل شده، دادهمتغیرهای پژوهش از روی پرسشنامه

، تجزیه 3ویوز نسخه ای 55، استاتا نسخه 44اس نسخه اسپیافزارهای اسو سپس با استفاده از نرم
 و تحلیل نهایی انجام شد.

 

 های پژوهشیافته
 آمار توصیفی

با انحراف  35/25دهنده به پرسشنامه پژوهش مرد بوده و میانگین سنی آنها کلیه اعضای پاسخ
نفر  1دهندگان است. از پاسخ 43/3با انحراف معیار  93/53و میانگین سابقه کار آنان  52/55معیار 

اند نیز دارای مدرک کارشناسی بوده 51ارشد و نفر دارای مدرک کارشناسی 43دارای مدرک دکتری و 
 های مختلف تحصیلی مشاهده شد.که رشته

افزار . در نرمکرونباخ استفاده شدپژوهش حاضر از روش آلفای هایدر برآورد پایایی پرسشنامه
کرونباخ ضریب آلفایو  112/5ضریب آلفای کرونباخ پرسشنامه خطرپذیری  44اس، نسخه اسپیاس



 اول، شماره یک نوین در حسابداری و حسابرسی، دوره هایپژوهش                                                                25

 آمار توصیفییید قرار گرفت. ها مورد تأکه پایایی پرسشنامه تعیین گردید 391/5 پرسشنامه فرهنگ سازمانی
ذکر است که تعداد مشاهدات مورد لازم بهنشان داده شد.  (5) شماره متغیرهای پژوهش نیز در جدول

 شرکت است. -سال 15بررسی برای محاسبه متغیرهای وابسته، مستقل و کنترلی ذکر شده، 
 

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش: 1جدول شماره 

 
 های وابسته، سیاست کل بدهیشود، در میان متغیرمشاهده می (5) شماره گونه که در جدولهمان

بیشترین میانگین و انحراف معیار را دارد. در میان متغیرهای مستقل، خطرپذیری بیشترین میانگین و 
انحراف معیار و در میان متغیرهای کنترلی، اندازه شرکت بیشترین میانگین و انحراف معیار را به خود 

 اختصاص داده است.
  

 آزمون فرضیه اصلی اول 
 خطرپذیری و سیاست کل بدهیمنظور آزمون فرضیه اصلی اول پژوهش، به بررسی رابطه بین به

 آورده شده است. (4) شماره های آزمون این فرضیه در جدولپرداخته شد. یافته
 

  

 انحراف معیار کمینه بیشینه میانه میانگین نام متغیر

 533133/5 5511/5 5333/5 143/5 193311/5 مدتسیاست بدهی کوتاه

 534111/5 5541/5 2512/5 5111/5 539392/5 بلندمدت بدهی سیاست

 451411/5 5441/5 9514/5 1321/5 144131/5 سیاست کل بدهی

 514531/5 5 1 9 531145/9 فرهنگ سازمانی

 533121/5 5 1 9 443153/9 خطرپذیری

 511151/5 5951/5 1231/5 5313/5 441123/5 مشهود دارایی ثابت

 151221/5 3533/2 3351/1 5115/1 431131/1 اندازه شرکت

 939112/5 - 9531/5 9321/4 5142/5 44525/5 سودآوری
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 از بررسی ارتباط بین خطرپذیری و سیاست کل بدهیهای حاصل یافته :2جدول شماره 

 
 توان دریافت که بین دو متغیر مورد بررسی رابطه مثبت و معناداریبا توجه به معنادار بودن اف، می

معنا که با افزایش خطرپذیری مدیران، میزان بدهی افزایش و با کاهش خطرپذیری وجود دارد. بدین
دهنده معنادار بودن کل آماره اف و معناداری آن نیز نشان یافت.مدیران، میزان بدهی کاهش خواهد 

 است. در میان متغیرهای دهنده نبود خطای خودهمبستگی در الگوواتسون نیز نشان -مدل و آماره دوربین
معنا است که با افزایش اندازه شرکت و سودآوری مثبت و معنادار است و بدین کنترلی نیز رابطه اندازه

 یابد.وری، کل بدهی شرکت افزایش میو سودآ

 

 آزمون فرضیه فرعی اول
 خطرپذیری و سیاست بدهیاول پژوهش، به بررسی ارتباط بین  فرعی برای آزمون فرضیه فرضیه

 نشان داده شده است. (9) شماره های حاصل از آزمون این فرضیه در جدولمدت پرداخته شد. یافتهکوتاه
 

 مدتکوتاه بدهی سیاست و خطرپذیری های حاصل از بررسی ارتباط بینیافته: 3جدول شماره  

 

   هم خطی معناداری tآماره  متغیرها

 254521/5 ضریب تعیین 521112/5 5552/5 541931/2 خطرپذیری

 911121/5 ضریب تعیین تعدیل شده 511413/5 2514/5 391445/5 مشهود دارایی

 325513/5 واتسون -دوربین 459325/5 5952/5 445115/9 اندازه شرکت

 F 343115/51آماره  559555/5 5552/5 515923/2 سودآوری

 F 555125/5معناداری آماره  - 9142/5 -235335/5 مقدار ثابت

   هم خطی معناداری tآماره  متغیرها

 154521/5 ضریب تعیین 521112/5 5555/5 545513/1 خطرپذیری

 241121/5 ضریب تعیین تعدیل شده 511413/5 1514/5 542311/5 مشهود دارایی

 134254/5 واتسون -دوربین 459325/5 5555/5 555191/1 اندازه شرکت

 F 12951/59آماره  559555/5 5534/5 555543/4 سودآوری

 F 555911/5معناداری آماره  - 5551/5 341525/4 ثابتمقدار 
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دهد که مدت نشان میکوتاه بدهی سیاست و های حاصل از بررسی ارتباط بین خطرپذیرییافته
 ارتباط مثبت و معناداری درصد 31بین این دو متغیر در سطح  51/5در سطح  افبا توجه به معنادار بودن 

 اف آمارهمدت را داشت. های کوتاهتوان انتظار افزایش بدهیوجود دارد. لذا با افزایش خطرپذیری می

 واتسون نیز در سطح مطلوب است. در میان متغیرهای کنترلی -و معناداری آن و همچنین آماره دوربین
 معنا است که با افزایش اندازه و سودآوری،دآوری مثبت و معنادار است و بدینشرکت و سو رابطه اندازه نیز

 یابد.مدت شرکت افزایش میبدهی کوتاه

 

 آزمون فرضیه فرعی دوم
 خطرپذیری و سیاست بدهیدوم پژوهش، به بررسی رابطه بین  فرعی آزمون فرضیه فرضیه برای
 نشان داده شده است. (2) شماره های آزمون فرضیه ششم پژوهش در جدولپرداخته شد. یافته بلندمدت

 
 بدهی بلندمدت سیاست و خطرپذیری های حاصل از بررسی ارتباط بینیافته :4جدول شماره  

 
اف در این مورد نیز معنادار بوده و با توجه به مثبت دهد که نشان می (2) شماره جدولهای یافته

یاید. توان بیان داشت که با افزایش خطرپذیری میزان بدهی بلندمدت نیز افزایش میبودن رابطه می
 واتسون نیز در سطح مناسب است. در میان متغیرهای -و معناداری آن و همچنین آماره دوربین اف آماره

معنا است که با افزایش اندازه دآوری مثبت و معنادار است و بدینشرکت و سو کنترلی نیز رابطه اندازه
 یابد.و سودآوری، بدهی بلندمدت شرکت افزایش می

 

 فرضیه اصلی دوم
 فرهنگ سازمانی و سیاست کل بدهیبرای آزمون فرضیه اول پژوهش، به بررسی رابطه بین 

 آورده شده است. (1) شماره های حاصل از آن در جدولپرداخته شد که یافته

   هم خطی معناداری tآماره  متغیرها

 133521/5 ضریب تعیین 521112/5 5553/5 511121/1 خطرپذیری

 231121/5 ضریب تعیین تعدیل شده 511413/5 9451/5 531321/5 مشهود دارایی ثابت

 359314/5 واتسون -دوربین 459325/5 5249/5 531341/4 شرکتاندازه 

 F 93951/55آماره  559555/5 5559/5 543515/9 سودآوری

 F 555555/5معناداری آماره  - 5421/5 531321/4 مقدار ثابت
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 بدهی کل سیاست و سازمانی فرهنگ ارتباط بینهای حاصل از بررسی یافته :5جدول شماره  

 
بررسی ارتباط بین فرهنگ سازمانی و سیاست کل بدهی نیز نشان داد که بین این دو متغیر رابطه 

توان بیان داشت که با افزایش فرهنگ سازمانی میزان بدهی مثبت و معناداری وجود دارد که می
واتسون الگو نیز در سطح مطلوب  -ن آماره دوربینو معناداری آن و همچنی اف افزایش یابد. آماره

 شرکت و سودآوری مثبت و معنادار است و بدین معنا قرار دارد. در میان متغیرهای کنترلی نیز رابطه اندازه
 یابد.است که با افزایش اندازه و سودآوری، کل بدهی شرکت افزایش می

 

 آزمون فرضیه فرعی سوم
 فرهنگ سازمانی و سیاست بدهیسوم پژوهش، به بررسی رابطه بین  بررسی فرضیه فرعی برای

 نشان داده شده است. (1) شماره های آزمون این فرضیه در جدولمدت پرداخته شد. یافتهکوتاه
 

 مدتکوتاه بدهی سیاست و سازمانی فرهنگ های حاصل از بررسی ارتباط بینیافته :7جدول شماره 

 
 دست آمد معنادار است کهمدت نیز اف بهدر بررسی ارتباط فرهنگ سازمانی و سیاست بدهی کوتاه

 توان دریافت که با افزایش فرهنگ سازمانیید وجود ارتباط مثبت و معنادار بین دو متغیر است. لذا میمؤ
واتسون  -و معناداری آن و همچنین آماره دوربین اف آمارهمدت نیز افزایش یابد. میزان بدهی کوتاه

   هم خطی معناداری tآماره  متغیرها

 432593/5 ضریب تعیین 552/5 5233/5 343135/4 فرهنگ سازمانی

 429159/5 ضریب تعیین تعدیل شده 511/5 2143/5 154123/5 مشهود دارایی ثابت

 494334/4 واتسون -دوربین 512/5 5954/5 942993/9 اندازه شرکت

 F 395595/1آماره  551/5 5554/5 291525/2 سودآوری

 F 555193/5معناداری آماره  - 5554/5 -915251/9 مقدار ثابت

   خطی هم معناداری tآماره  متغیرها

 411431/5 ضریب تعیین 552/5 5253/5 951139/4 فرهنگ سازمانی

 452315/5 ضریب تعیین تعدیل شده 511/5 4111/5 119495/5 ثابت مشهود دارایی

 591343/4 واتسون -دوربین 512/5 5453/5 311451/4 اندازه شرکت

 F 551535/1آماره  551/5 5511/5 351421/9 سودآوری

 F 555254/5معناداری آماره  - 9141/5 -333511/5 مقدار ثابت
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دآوری مثبت و شرکت و سو نیز در سطح مناسب قرار دارد. در میان متغیرهای کنترلی نیز رابطه اندازه
 یابد.مدت شرکت افزایش میمعنا است که با افزایش اندازه و سودآوری، بدهی کوتاهمعنادار است و بدین

 

 آزمون فرضیه فرعی چهارم
 فرهنگ سازمانی و سیاست بدهیچهارم پژوهش، به بررسی رابطه بین  آزمون فرضیه فرعی برای
 دهد.های آزمون این فرضیه را نشان مییافته (3) شماره پرداخته شد. جدول بلندمدت

 
 بلندمدت بدهی سیاست و سازمانی فرهنگ های حاصل از بررسی ارتباط بینیافته :8جدول شماره 

 
 بدهی سیاست و سازمانی اف متغیرهای فرهنگمیزان  (1) شماره های جدولاساس یافتهبر

شود. معنادار بوده و ارتباط مثبت بین دو متغیر، معنادار نشان داده می درصد 31 بلندمدت نیز در سطح
و معناداری  اف آمارهلذا با افزایش میزان فرهنگ سازمانی، بدهی بلندمدت نیز افزایش خواهد یافت. 

واتسون الگو نیز در سطح مطلوب قرار دارد. در میان متغیرهای کنترلی  -آن و همچنین آماره دوربین
معنا است که با افزایش اندازه و شرکت و سودآوری مثبت و معنادار است و بدین ابطه اندازهنیز ر

 یابد.سودآوری، بدهی بلندمدت شرکت افزایش می
 

 گیری و پیشنهادهانتیجه
درصد  31پژوهش در سطح اطمینان های های پژوهش نشان داد که کلیه فرضیهبررسی یافته

 های خطا با استفاده از آمارههای حاصل از بررسی خودهمبستگی جملهیافتهید شدند. افزون بر این، تأی
و  افاست. همچنین، مقدار آماره  دهنده نبود خطای خودهمبستگی در الگوواتسون نیز نشان -دوربین

سطح معناداری مربوط به این آماره، بیانگر این است که فرضیه معنادار نبودن کل الگو )صفر بودن 
شده در کل معنادار است. این بدان معنا است شود و الگوهای رگرسیون برآوردهتمام ضرایب( رد می

   هم خطی معناداری tآماره  متغیرها

 953431/5 ضریب تعیین 552/5 5215/5 594511/4 فرهنگ سازمانی

 435945/5 ضریب تعیین تعدیل شده 511/5 5523/5 141111/5 مشهود دارایی ثابت

 924393/4 واتسون -دوربین 512/5 5919/5 533311/4 اندازه شرکت

 F 125113/3آماره  551/5 5555/5 595513/9 سودآوری

 F 554945/5معناداری آماره  - 9953/5 315354/5 مقدار ثابت
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شود. ید میندمدت تأیمدت و بلثیر خطرپذیری و فرهنگ سازمانی بر سیاست بدهی کل، کوتاهکه تأ
 هایید شده و یافتههای گذشته تأیبررسی ارتباط خطرپذیری، سیاست بدهی و عملکرد مالی در پژوهش

صالحی، فرهمند و عرب(، 5935های موسوی و کشاورز )های پژوهشبا یافته این بخش از پژوهش،
همخوانی دارد. در بررسی ( 4551( و آنابیلا و وانگ )4552(، مندوکا، سیلیوا و ویرا )5935رامتین )

ترتیب سیاست کل بدهی، سیاست توان دریافت که بهاجزای ارتباط خطرپذیری و سیاست بدهی می
 کنند. افزایشثیر را از خطرپذیری دریافت میمدت بیشترین میزان تأمدت و سیاست بدهی بلندبدهی کوتاه

تواند ناشی مدت از خطرپذیری، میمدت نسبت به سیاست بدهی بلندثیرپذیری سیاست بدهی کوتاهتأ
 مدت باشد.های کوتاهتر بودن جذب بدهیهای مرتبط با سرمایه در گردش و راحتریزیاز برنامه

 پژوهشی چنین تاکنون اینکه به در رابطه با بررسی ارتباط فرهنگ سازمانی و سیاست بدهی، نظر
 نتیجه اما نیست، مقایسه قابل مطالعات سایر هاییافته با آن هاییافته نشده، انجام زمینه این در

 این در گرفته انجام متعدد مطالعات با است، فرهنگ سازمانی اهمیت بر دال که بخش این نهایی
در این  .است همسو (5932و زنگیان ) ( و فیض، اکبرزاده5933دیلمی )زمینه مانند اعتمادی و دیانتی

ثیرپذیری از مدت و کل بدهی بیشترین میزان تأکوتاه ترتیب بدهی بلندمدت، بدهیبخش نیز در به
دهد که میزان فرهنگ سازمانی را دارند. البته مقایسه تاثیر متغیرها بر روی سیاست بدهی نشان می

تر از فرهنگ سازمانی است، اما در مجموع فرهنگ سازمانی با ارتباط خطرپذیری و بدهی بسیار قوی
توان ناشی از این دانست که بر مبنای مطالب بیان ن موضوع را میارتباط نیست. ایسیاست بدهی بی

شده این انتظار وجود دارد که با افزایش میزان فرهنگ سازمانی، میزان خطرپذیری افزایش یافته و 
کند، تر برخورد ها بیشتر شده و جسورانهبا افزایش خطرپذیری نیز میزان جسارت فرد در جذب بدهی

 ها افزایش یابد.در نتیجه حجم بدهی
 در یکنواختی وجود عدم مانند ذاتی هایمحدودیت دارای پرسشنامه ابزار از همچنین استفاده

 به پاسخگویی در دهندگانپاسخ از بعضی کاریمحافظه و هاپاسخ به نسبت پژوهشگر کنترل عدم، هاپاسخ
ثیر فرهنگ سازمانی أبه اثبات تگردد که با توجه در انتها نیز پیشنهاد می .است پرسشنامه هایالؤس

ثیر سایر عوامل رفتاری مانند باورهای فردی، تر، تأهای بدهی سازمان، برای بررسی دقیقدر سیاست
ای و اسلامی بر های جمعیت شناختی، خطاهای ادراکی و حتی پایبندی به اخلاق حرفهویژگی

ا بتوان عوامل اثرگذار بیشتری را های بدهی توسط پژوهشگران آتی مورد بررسی قرار گیرد تسیاست
 شناسایی نمود.
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