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 چکیده

های مطلوو  بورای کورکت موی امین همه وجوه مورد نیاز برای سرمایه گذاریهایی است که مانع تمنظور از محدودیت مالی، محدودیت

در این پژوهش متغیرهای پوکوش هیینوه  ها است.کرکتبر بازده سهام  محدودیت مالی تاثیربررسی حاضر هش هدف از انجام پژو .گردد

ازده سهام بوه عنووان متغیور وابسوته در نظور ثابت، رکد فروش، نسبت بدهی، نسبت جاری و حاکیه سود به عنوان متغیرهای مستقل و ب

دهد که بین متغیرهای رکد فروش، نست جاری و حاکیه سود و بازده سهام رابطه معنی گرفته کده اند. نتایج حاصل از پژوهش نشان می

. عوووه بور ایون نتوایج داری وجود دارد اما بین متغیرهای پوکش هیینه ثابت و نسبت بدهی و بازده سهام رابطه معنی داری وجود نودارد

طه مثبوت و معنوی داری وجوود های مورد بررسی رابکرکتبازده سهام  و محدودیت مالیدهد که در حالت کلی نیی بین تحقیق نشان می

 ندارد.

 ، بازده سهام، پنل دیتا.محدودیت مالیواژه:  کلید

 

 مقدمه
ها، تولیدی خود و همچنین توسعه فعالیت هایحیات و فعالیت ادامه فعالان در بخش صنعت، برای های اقتصادی به ویژهؤسسات و بنگاهم

های اقتصادی برای تأمین سرمایه مورد نیاز خود وابستگی کدیدی به بنگاه های کون نیاز دارند. همچنین، این مؤسسات وبه سرمایه

اساسی مورد  ها است. یکی از نکاتمؤسسات و کرکتهای لازم برای نقش این بازارها در اختیار گذاکتن سرمایه .بازارهای مالی دارند

کسری برای تامین مالی از این منابع همواره با ی هاکرکت  ها و مییان تامین مالی است. ولیهای اقتصادی، روشتوجه مدیران مالی بنگاه

ها زمانی دچار محدودیت ی، کرکتفازار های مالی می گویند. طبق نظرمحدودیت ها،محدودیت روبه رو هستند، که به این محدودیت

لامونت و )رو باکند  هستند که بین منابع تامی مالی کده از داخل و منابع خارجی تخصیص داده کده با یک ککاف روبه تامین مالی

طلو  می های م اصطوح محدودیت مالی اکاره به آن دسته از موانعی دارد که مانع تامین وجوه برای سرمایه گذاری .(0225 همکاران،

اعتباری و عدم توانایی در گرفتن وام، یا عدم توانایی  کود. عدم توانایی در تامین وجوه برای سرمایه گذاری ممکن است ناکی از کرایط بد

 (0225، لامونت و همکاران) های غیرنقد کونده می باکددر انتشار سهام جدید، یا وجود دارایی

 (منابع مالی خارجی) مالی با هیینه و منابع (منابع مالی داخلی) دسته منابع مالی بدون هیینه انواع منابع تأمین مالی در کشور به دو

های مشتریان، بستانکاران تجاری، سود سهام پرداختنی و هیینه دریافت از کود. منابع مالی بدون هیینه کامل پیشبندی میتقسیم

 تسهیوت کوتاه مدت و بلندمدت و انتشار)ومنابع خارجی  (سود انباکته)داخلی به دو دسته منابع  پرداختنی است. منابع مالی با هیینه

 .(5661، تیتمن) کودتقسیم می (سهام جدید

سرمایه گذاران، کارکنان و تامین  ها این بوده است که آنها نیروهای خود را ازز زمان آدم اسمیت دیدگاه غالب در خصوص سازمانا

تولید کنند. در این دیدگاه عملکرد سازمان عبارت است از بازده مالی  الا و خدماتی برای مشتریان خودکنندگان به دست می آورند تا ک

 بینی بازده سهام محققان را بر آن داکته تا به دنبالنابراین اهمیت پیش(. ب0227  ؛ویلیامی استیون؛ فارر؛)که به سهامداران می رسد 

آنها همواره . تاثیرگذار هستند، باکند با بازده سهام دارند و همچنین متغیرهایی که بر این رابطهمتغیرها و کاخص هایی که ارتباط معنادار 

 .به دنبال این بودند که متغیرهایی را که بر بازده سهام تاثیرگذارند، یافته و بر اساس آن تصمیم گیری کنند

(. 0221، سانجی کادرموتو  0223، گاری گو) طرح کدم 5611ر سال د FHP 0وه ولین بار توسط گر( اFC) 5عبارت محدودیت مالی

های مالی رو در های امروزه آغاز کار در رابطه با محدودیتاند، ولی بیشتر بحثای گذرا داکتهتنی چند اکاره ،هر چند که قبل از فازاری

ها زمانی کرکتفازاری،  طبق نظر دانند.( می5663و زینگالس )پون اپس از آن ک ( و5611)این رابطه را با کار فازاری  روی کرکت ها، در
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