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گذاری در بورس  سرمایه و مالی اهرم بین رابطه بر اطمینان عدم بررسی تاثیر

 اوراق بهادار تهران

 
  چکيده

 ات مهذ  تمذمي  گيذریهر دو ساختار سرمایه و سرمایه گذذاری ا  موضذو . می باشدسرمایه گذاری شرکتی موضوع مهمی در امور مالی  ارتباط بين اهرم مالی و  

ينذان و  ذدم اطمقات پيشين، بنابراین براساس تحقي .کمتر می شود گذاریسرمایهتمایل مدیران به  ،با افزایش  دم اطمينانا  طرف دیگر، برای مدیران مالی است. 

 بين ابطهر بر اطمينان  دم نظور پژوهش حاضر به بررسی تاثير،  لذا بدین مرکت را تحت تاثير قرار دهندگذاری شتواند سطح سرمایهاهرم مالی هریک به نو ی می

ا   هذافرضذيه شذرکت پرداختذه اسذت.  و مذون 135با استفاده ا  اطلا ذات 1397الی  1391های گذاری در بورس اوراق بهادار تهران طی سال سرمایه و مالی اهرم

 اطمينان دارد.  دم ارید معنی تاثير گذاری سرمایه بر مالی صورت پذیرفت. نتایج پژوهش نشان داد که اهرم تابلویی دادهای و باچيدمان چندگانه رگرسيون طریق

دارد. همچنذين  ریدا معنذی يرتاث گذاری سرمایه و مالی اهرم بين رابطه بر با ار اطمينان دارد.  دم داری معنی تاثير گذاری سرمایه و مالی اهرم بين رابطه بر خاص

 دارد. داری معنی تاثير گذاری سرمایه و مالی اهرم بين رابطه بر ایدارایی سرمایه اطمينان  دم

 گذاری سرمایه ، مالی اهرم ، اطمينان :  دمکليد واژه   

 مقدمه -1

 بحذ  وفرینذی شذرکت، ار ش فرویند در مه  مسائل ا  یکی

 اطلا اتی تقارن  دم موضو اتی همچون با که است  گذاریسرمایه

1دارد)یذو  ميقذی نماینذدگی ارتبذاط مشذکلات و ،  همکذاران و 

 مذالی، تذامين مهذ  اهذداف ا  (. ا  طذرف دیگذر، یکذی2012

 ثذروت افذزایش جهذت سذودوور هذایدر پروژه گذاریسذرمایه

دو  بذه هاشذرکت در مذالی است. تامين شرکت و ار ش سهامداران

 ا  منظذور. گردد می جامان سا مانی برون و سا مانی درون صورت

 داخذل در منابع ایجاد شده ا  استفاده سا مانی، درون مالی تامين

 اوراق انتشذار بذه سذا مانی مالی برون تامين اما ؛ می باشد شرکت

 (.1396اشاره دارد)هادیان و همکاران،  سهام اوراق و بدهی

2مودیليانی و ميلر ( نشان داد که در یک با ار کامذل، 1958) 
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ر ار ش و تمميمات سرمایه گذاری نامربوط اسذت، امذا در اهرم ب

یک با ار ناقص، اهرم تاثير متفذاوت و پيچيذده بذر رفتذار سذرمایه 

گذاری شرکت دارد. بنابراین، پژوهشگران مطالعات  یادی ا  نظذر 

تجربی و نظری پيرامون رابطه اهرم و سرمایه گذاری داشته اند. ا  

ه گذاری تحت  نذوان چذارچو  سرمای-دیدگاه نظری، رابطه اهرم

کنذد تضاد منافع نمایندگی بررسی شذده اسذت کذه پيشذنهاد می

اهرم می تواند به بيش سرمایه گذاری و ک  سرمایه گذاری منجر 

3گردد) ریف خان 4(. مایر 2019و همکاران،   ( نشذان داد 1977) 

که بدليل مشکلات مربوط بيش سرمایه گذاری، محدودیت هذای 

لا شذرکت هذا تمایذل دارنذد کذه ار فرصذت هذای مالی و بدهی با

سرمایه گذاری ار شمند چش  پوشی کنند. بخمذوص در شذرکت 

های دارای بدهی  یذاد، وام دهنذدگان نسذبت بذه سذهامداران ا  

مثبت منافع بيشذتری دسذت مذی وورنذد کذه  NPVپروژه های با 
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