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Abstract 

Objective: One of the short-term financing methods that have received less attention 

in domestic research is the use of trade credit in financing. In this study, the impacts of 

some financial variables in firms on the supply of and demand for trade credit have been 

examined. 

Method: The research sample includes 147 companies listed in the Tehran Stock 

Exchange in the period 2007-2017. To estimate the proposed model, panel data method 

and control approach of the effects of years and industries have been used as static 

approach, and to take into account the dynamics of supply and demand for trade credit, 

the dynamic panel data method with generalized moment method (GMM) has been used 

as complementary tests. 

Results: Findings showed that as firm's size and age increase, so does the supply and 

demand for trade credit. Also, it was shown that firm's liquidity inversely affects the 

supply and demand for trade credit. However, the results do not provide sufficient 

evidence on the significant impact of financial constraints on supply and demand for 

trade credit. The findings of the supplementary tests confirm the initial results of the 

study. 

Conclusion: Identifying the factors influencing the trade credit can help to properly 

manage trade credit and make optimal use of it to improve risk management and 

increase firm value. 
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که با افزای  اندازه و عمر شرکت، میژزان   دهد مینتایج در مجموع نشان : ها یافته

منفژی   تژأییر بیژانگر   ها یافتههمچنین،  یابد. عرضه و تقاضای اعتبار تجاری افزای  می

، نتژایج  وجود ایژن نقدینگی شرکت بر میزان عرضه و تقاضای اعتبار تجاری است. با 

مالی بر میزان عرضه و تقاضژای   های محدودیتمعنادار  تأییرشواهد کافی از  ،پووه 

 ةتکمیلژی، نتژایج اویلیژ    هژای  آزمژون حاصل از  های یافته. کند نمیاعتبار تجاری، ارائه 

 .کند میپووه  را تأیید 

تواند به مژدیریت صژحی     شناسایی عوامل مویر بر اعتبار تجاری می: گیری نتیجه

افزای  ارزش  بدبود مدیریت ریتک و و استفاده بدینه از آن در راستای اعتبار تجاری

 شرکت کمک شایانی نماید.

 .یافته تعمیمترکیبی ایتتا و پویا، گشتاورهای  های داده، اعتبار تجاری: های کلیدی واژه

 یعوامل مؤیر بژر عرضژه و تقاضژا   (. 1911. )محمدی؛ نوروز؛ عباای، افلاطون استناد:

 .93-31(، 1)11، حتابداریدان  . ایو پو تتایا یکردهای: رویاعتبار تجار

 مقدمه

 استت کوچک و متوسط  یها شرکت یمدت برا کوتاه یمال  نیمنبع تأم کی 0یاعتبار تجار

اعتبتار تجتاری ا    میتاان استتفاده ا     گیتری درصصتو    تصتمی  (. 2103 ،و همکتاران  2فرتیست )

بته عنتوان یتک توافتط دوطرفته بتین       اعتبتار تجتاری   . استت  هتا  شرکت وظایف مدیرانترین  مه 

و  3ستتوونو -متتارتیناکننتتده( و صریتتدار )تکا تتاکننده( تدریتتف شتتده استتت )  فروشتتنده )عر تته

دد تکا ای اعتبار تجاری بُ .است 5و تکا ا 4عر ه دداعتبار تجاری دارای دو بُ (.2102همکاران، 

ها و استناد دریتافتنی    حساب اعتبار تجاری در ةدد عر و بُ پرداصتنی تجاری ها و اسناد حساب در

اعتبتار تجتاری بته     ةمتالی و عر ت   تتأمین . تکا ای اعتبتار تجتاری نتوعی    یابد اندکاس میتجاری 

قابت    بخش. اعتبار تجاری (0779، 6پترسن و راجان) شود گذاری تلکی می مشتریان نوعی سرمایه

. دهتد  را در کشتورهای مختلتف تشتکی  متی     هتا  شرکتهای جاری  و بدهی ها داراییتوجهی ا  
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ایتن   استت و  هتا  دارایتی درصتد کت     07اعتبار تجاری بتال  بتر   عر ة جنوبی  ةدر کر برای مثال،

بنتابراین، متدیریت صت یع اعتبتار تجتاری       .(2106، 9کتی  استت ) درصتد   20مکدار در آمریکتا  

به دلی  ماایای اعتبار  ساایی داشته باشد.ب تأثیررکت و ثروت سهامداران آن بر ار ش ش تواند می

 هتا  شترکت تجاری، در سیست  اقتصادی بیشتر کشورها، میاان اعتبار تجاری مورد استفاده توستط  

لین پژوهش درصصو  اعتبار تجتاری توستط   مدت است. اوّ های بانکی کوتاه باوتر ا  میاان وام

بر  مؤثرانجام شد و پس ا  آن پژوهشگران  یادی بر اعتبار تجاری و عوام   0761لتار در سال مِ

 متالی  هتا در کشتورهای صتندتی بتا با ارهتای       ، اغلت  پتژوهش  وجتود ایتن  آن تمرکا نمودند. با 

؛ 2112، 7ستون  ایستا  ؛ 2110، 9فیستمن انجام شده است و تنها چند پتژوهش )ماننتد    یافته توسده

بتتر اعتبتتار تجتتاری را در   متتؤثرعوامتت   ؛(2119و همکتتاران،  00بتتکو  2113، 01فیستتمن و وو

در  (؛2102، 02گتای و متارا   رنته انتد )  کردهکشورهای در حال توسده و با ارهای نوظهور بررسی 

های متالی و   ی فدّال در کشورهای در حال توسده که ا  سیست ها شرکترسد  نظر می حالی که به

، 03 یتن ؛ 0779پترسون و راجان، کنند ) قانونی ناکارا برصوردارند، بیشتر به اعتبار تجاری اتکا می

 (.2101، 04تو و باندریاسای؛ 2117

 شتده استت.  نبر آن  مؤثراعتبار تجاری و عوام   توجه چندانی بهنیا  ی داصلیها پژوهشدر 

کامیتابی و گرجیتان   ؛0374ابراهیمتی کردلتر و طتاهری،    ی داصلتی )ماننتد   هتا  پتژوهش در غال  

هتای متفتاوت    مؤلفته  تأثیر( 0379افلاطونی و ندمتی، ؛ 0375نیا و طاهری،  ی ایاد؛ 0375مهلبانی، 

هتای بنیتادی    ی که ویژگتی تأثیرولی به  ،کیفیت سود و کیفیت افشا بر اعتبار تجاری بررسی شده

 هتا،  آنهتای متالی حتاک  بتر      و م تدودیت  هتا  شترکت ، مانند اندا ه، عمر و نکتدینگی  ها شرکت

در پتژوهش   ،لذاتواند بر میاان عر ه و تکا ای اعتبار تجاری داشته باشد، توجه نشده است.  می

بتر میتاان عر ته و تکا تای اعتبتار تجتاری توستط         ها شرکتهای  برصی ا  ویژگی تأثیر ،حا ر
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 یهتا  افتته ی ،یشناست  روش ،پتژوهش  ةنیشت یپمبانی نظتری و  در ادامه، است.  گردیدهبررسی  ها آن

 .اند ارائه شده شنهادها،یو پ یریگ جهینت ان،یپژوهش و در پا

 مبانی نظری

پترستن و راجتان،   ) استت  ها شرکتمالی توسط  تأمینترین منابع  اعتبار تجاری یکی ا  مه 

ا  اعتبتار تجتاری استتفاده     هتا  شترکت که چترا  ال ؤدر پاسخ به این س(. 2119، 05هورن ون؛ 0779

هتای   تئتوری  ،ادبیتات موجتود  ی نظری و تجربی متدددی انجام شتده استت.   ها پژوهشکنند،  می

 09و متالی  09، تجتاری 06اعتبار تجاری ا  دیدگاه ماایای عملیاتی ارائةتبیین میاان متفاوتی را برای 

را بهبتود   هتا  شترکت اعتبار تجاری اثربخشی عملیاتی  ،دیدگاه عملیاتی مطابط با. است ارائه کرده

 دهتد  میکاهش را توسط صریدار  بهای کاوها و صدماتعدم اطمینان در با پرداصت  ؛بخشد می

به عدم اطمینتان در تکا تا را بیشتتر      برای پاسخ واحد تجاریپذیری  ( و اندطاف0790، 07فریس)

اعتبار و میاان تخفیفتات نکتدی    ةبا تغییر دور ،دیدگاه تجاری بر اساس (.0794، 21امری) کند می

اعتبتار تجتاری بته    ا   تتوان  متی فروش برای با پرداصت  ودتر ا  موعد بهای کاوهتا و صتدمات   

و همکتاران،   20برنتان ؛ 0779پترستن و راجتان،   ) استفاده کردبرای تغییر قیمت  سا وکاریعنوان 

را ت کی  نمتود  توان روابط بلندمدت با مشتریان  اعتبار تجاری میبا استفاده ا  به علاوه،  (.0799

تواند ا  طرف فروشنده بته عنتوان نتوعی     اعتبار تجاری می ،همچنین(. 0777، 22و همکاران نگ)

وجته   ،ا  کیفیتت کتاو  تضمین کیفیت کاو برای صریداران تلکی شود تا صریدار پس ا  اطمینتان  

 ،دیدگاه متالی  بر اساس در نهایت، (.0773، 24لی و استو؛ 0799، 23اسمیت)آن را پرداصت نماید 

بهتتر  پردا نتد،   متی  آنکمتری برای  ةمالی دارند و هاینیی که دسترسی بهتری به منابع ها شرکت

تتأمین متالی   ری کته در  ی صریتدا هتا  شرکتو به  کنندمالی عم   عنوان یک واسطةتوانند به  می

 (. 0772و اسمیت،  25مین؛ 0794امری، اعتبار اعطا نمایند )،هستند  دچار مشک 
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یتک   امکان داردو  استدد عر ه و تکا ا اعتبار تجاری دارای دو بُ ،طور که بیان شد همان

کننتدگان اعتبتار    عر ته  (0779پترسن و راجتان )  نظر. ا  کنددد استفاده ا  هر دو بُ واحد تجاری

واحتد  و دیت اعتباری و توانند ریسک  می بهترها(  تجاری نسبت به اعتباردهندگان سنتی )بانک

دارنتد.  بترای نظتارت بتر صریتدار     هت    بیشتتری و توانتایی   اعتبار را بررسی کنند متکا ی  تجاری

در ای  اعتبتار تجتاری مایتت هاینته     ةکننتد  عر ته ها و مؤسسات مالی،  در قیاس با بانک ،بنابراین

ا  اعتبار تجتاری بته عنتوان     توان میمنظور حداکثرسا ی سود  به اعطای اعتبار به صریداران دارد.

، 29شتوارتا ؛ 0761، 29ملتتار ) بین صریداران مختلف بهتره بترد   26ابااری برای ایجاد تبدیض قیمت

در صورت پرداصت در  متان   همچنین،(. 0772مین و اسمیت، ؛ 0799برنان و همکاران، ؛ 0794

فتریس،  شتود )  هاینته مداملته   کاهش  تواند موج  میاعتبار تجاری مکرر برای دریافت تخفیف، 

هتا   نسبت بته ستایر روش  ، دسترسیو سهولت  دلی  ماایادد تکا ای اعتبار تجاری نیا به بُ(. 0790

 بته عکیتدة  (. 2116، 27گوارگیلیتا و متاتئوت  ) برتتری دارد  ،(بانکیا  طریط وام مالی  تأمینمانند )

در  چنتدانی که قتدرت  ی کوچک ها شرکت (2105) 30ا و ون آکنگامو  (2102) 31مولینا و پرو

متالی   تتأمین تمای  بیشتری به استفاده ا  اعتبار تجتاری بته عنتوان جتایگاینی بترای      دارند، نبا ار 

 اعتکتاد دارد  (0794شتوارتا ) افتاون بتر آن،   دارنتد.   (متالی ی هتا  نادر  متان ب تر  )به ویژه بانکی 

با نرخ پایین هستند، به مشتتریانی  ها  ا  موسسات مالی و بانکمالی  تأمینیی که قادر به ها شرکت

 .کنند میا  این توانایی برصوردار نیستند، اعتبار تجاری بیشتری اعطا که 

دارای اعتبتار بیشتتری نستبت بته ستایر       تتر  بارگ واحدهای تجاریداری،  در سیست  سرمایه

دسترسی بیشتر عمر  با ییها شرکت(. 0779پترسن و راجان، ؛ 0770، 32دیاموند) هستند ها شرکت

تتر   تتر و کوچتک   جتوان واحتدهای   بته به با ارهای مالی دارند و اعتبار تجاری بیشتری  تری ساده

بتارگ و قتدیمی    ، واحتدهای تجتاری  بته عتلاوه  (. 2116، 33نیسکانن و نیسکاننکنند ) عر ه می

تتر و   ی کوچتک هتا  شترکت  یترا نستبت بته     ،باوتری برای تکا ای اعتبار تجتاری دارنتد   ةانگیا
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کننتدگانی   عر ته . (2101و همکتاران،   34کابتالرو ) عدم تکارن اطلاعاتی کمتری دارنتد  ،تر جوان

بیشتر کاوهای  ،با ار قوی دارندکه کاوهای متنوعی برای فروش و مشتریانی با شهرت و قدرت 

د شو . دویلی که باعث می(2119ون هورن، ) رسانند صود را ا  طریط اعتبار تجاری به فروش می

هتای بتارگ ترغیت      کننده کاو و صدمات به اعطای اعتبار بیشتر بته شترکت   های عر ه شرکت

فیستمن و  ) استت هتا   توسط این شترکت  صار مشتری شوند، شفافیت اطلاعاتی و قدرت باوی ان

اعتبتار  کننتدگان   عر ه (0790فریس ) ةه عکیدب (.2103و همکاران،  36یدایوش؛ 2114 ،35راتوری

فتی در قبال این اقلام هستتند  دریاقادر به تفکیک دقیط اقلام کاوی فروصته شده و وجوه تجاری 

 نگهداشتت بته   نیتا ی در نتیجته  کننتد،  ی نکدی در آینده را متدیریت  ها ناتوانند ورود جری می و

متا اد   نکتدینگی ی کته بتا   یها شرکت (2104) احمد و همکارانبه اعتکاد . ندارند ما اده نکد ووج

چرا که در آیندة نادیک برای  ،نمایند میمشتریان عر ه  به کمتریاعتبار تجاری  ،مواجه هستند

بتا فتر    افتاون بتر آن،    .نیا ی ندارندها و اسناد دریافتنی  حسابهای صود به  با پرداصت بدهی

کتی ،  شتود )  کمتتر متی   تکا ا بترای اعتبتار تجتاری   با افاایش نکدینگی، ثابت بودن سایر عوام ، 

و  تمایت  بیشتتری بته عر ته    مالی هستند، ی بارگ که کمتر دچار م دودیت ها شرکت (.2106

 ،ی دارای م تدودیت متالی  هتا  شترکت  ولتی  (2109، 39تیتان و یتو  ر تجاری دارند )اعتبا تکا ای

 موجت  عر ته و تکا تای اعتبتار    در بندی اعتباری هستتند و افتاایش    دارای جیره طور مدمول به

 (. 2109، 39سینگ)شود  می ها آنافاایش ریسک اعتباری 

 پژوهش ةپیشین

اعتبتار تجتاری    دریافتنتد کته   (2109و همکتاران )  37گوینس مکهای صارجی،  در پژوهش

دارای م دودیت مالی در شترایط ب تران متالی     ی کوچک و متوسطِها شرکتبر بکا  یمثبت تأثیر

قدرت رقابت بتا ار م صتول شترکت     تغییر در ندنشان داد (2109و همکاران ) 41گانکالو  . دارد

شتواهدی   (2106تکوی و گ  بتا  ) شود.  کاهش اعتبار تجاری در شرایط ب ران مالی می موج 



 01/ 04/ پیاپی 1911/ بهار 1مجلۀ دانش حسابداری/ دورۀ یازدهم/ ش 

 

کهنستال و  پذیری ار ش با ار کشتف نکردنتد.    جود ارتباط بین میاان اعتبار تجاری و نوسانا  و

تأثیر مثبتی بر اعتبتار تجتاری    ،کاری مشروط و غیرمشروط دریافتند که م افظه (2109همکاران )

ی دارای هتا  شترکت ی دارای م تدودیت متالی و   هتا  شترکت  دریافتنتد  (2109تیان و یو )دارند. 

 تتأمین وجوه مورد نیا  صود را ا  طریط اعتبار تجتاری   ،مالکیت غیردولتی در شرایط ب ران مالی

، فرصت رشد کمتتر و  تر بارگ ة، اندا بیشتریی با عمر ها شرکتنشان داد  (2106کی  ).کنند می

یی بتا  هتا  شترکت اعتبار تجتاری بته مشتتریان دارنتد و      تمای  بیشتری به اعطای ،سودآوری باوتر

 تمای  بیشتری به دریافت اعتبار تجتاری دارنتد.   تر، عمر کوتاهو  ، اهرم مالی باوترتر بارگاندا ة 

اعتبتار   متوستط، ی کوچتک و  هتا  شرکتمالی  تأمیندر  که دریافتند (2105) 40کاروالو و شیو ر

 .ندمکم  یکدیگر ،مدت های بانکی کوتاه تجاری و وام

که عواملی مانند نگهداشتت وجته نکتد، نستبت ستود      نشان دادند  (2105و همکاران ) 42چو

و موجتودی کتاو    ، اندا ة شترکت جاری های روش، نسبت بدهیف حج ، نسبت اهرمیعملیاتی، 

 (2104احمتد و همکتاران )  هتای   یافتته  اعتبار تجتاری دارنتد.   مدناداری بر عر ه و تکا ای تأثیر

 ولتی  ،اعتبتار تجتاری دارد   ةو مدنادار بر عر ت  منفی تأثیر ،نسبت موجودی کاوکه  دهد مینشان 

 آنتان دریافتنتد کته    ،عتلاوه بته  مدناداری بر عر ه اعتبار تجاری ندارد.  تأثیرسود عملیاتی  ةحاشی

و مدنادار و رشد فروش و نرخ تولیتد ناصتالد داصلتی     منفی تأثیر، آن و نکدینگی ة شرکتاندا 

 (2101) 43ستوونو ت ل و ماتینات گارسیا ت ترو  اعتبار تجاری دارند. ةمثبت و مدناداری بر عر  تأثیر

ی یهتا  شترکت دارد و بر اعطای اعتبار تجاری  مثبتی تأثیر ،سرمایهنشان دادندکه دسترسی به با ار 

قتادر بته دریافتت     ،جتاری  یهتا  دارایتی گذاری بیشتتر در   و سرمایه باوتر، رشد تر بارگبا اندا ة 

 هستند.  اعتبار تجاری بیشتری 

 تیتتفیک شیافتتاا بتتادریافتنتتد کتته  (0379افلاطتتونی و ندمتتتی )ی داصلتتی، هتتا پتتژوهشدر 

کامیتابی و   .ابتد ی یمت  شیافتاا  یاعتبتار تجتار  تکا تای   اانیت افشتا، م  تیت فیو ک یمال یگاارشگر
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تکا ای اعتبار تجتاری دارد  بر  مثبتی تأثیرکاری  م افظهکه  نشان دادند (0375گرجیان مهلبانی )

ایتادی نیتا و طتاهری     کند. می تددی کاری بر اعتبار تجاری را  م افظه تأثیر ،پولی های سیاستو 

مدنتاداری بتر اعتبتار تجتاری ندارنتد       تأثیرکاری  دریافتند که هموار بودن سود و م افظه (0375)

طالت  نیتا و مهتدوی     هتای  یافتته  منفی وجتود دارد.  ةولی بین مدیریت سود و اعتبار تجاری رابط

 ستطع نگهداشتت وجته نکتد استت.      بتین اعتبتار تجتاری و    منفتی  ةرابطت  حاکی ا  وجود (0374)

 ةرابطت  ،کیفیت اقلام تدهدی و اعتبتار تجتاری   دریافتند که بین (0374ابراهیمی کردلر و طاهری )

م مودآبادی و  .ندارداعتبار تجاری  مدناداری بر تأثیرپذیری سود  نوسان ولی ،وجود دارد مثبتی

 یابد.  کاهش می شرکت ، توانایی مالیاعتباری رتبه  با کاهشکه  دریافتند (0371غیوری مکدم )

 ها فرضیه

 اند: های پژوهش به شرح  یر ارائه شده های پیشین، فر یه و پژوهش نظریبا توجه به مبانی 

 اعتبار تجاری دارد. ةمدناداری بر عر مثبت و  تأثیرشرکت  ة: اندا اول ةفر ی

 اعتبار تجاری دارد. مدناداری بر عر ةمثبت و  تأثیر: عمر شرکت دوم ةفر ی

 اعتبار تجاری دارد. مدناداری بر عر ةو منفی  تأثیر: نکدینگی شرکت سوم ةفر ی

 اعتبار تجاری دارد. بر عر ة مدناداریو منفی  تأثیر: م دودیت مالی چهارم ةفر ی

 اعتبار تجاری دارد. تکا ایمدناداری بر مثبت و  تأثیرشرکت  ة: اندا پنج  ةفر ی

 مدناداری بر تکا ای اعتبار تجاری دارد.مثبت و  تأثیر: عمر شرکت شش  ةفر ی

 مدناداری بر تکا ای اعتبار تجاری دارد.منفی و  تأثیر: نکدینگی شرکت هفت  ةفر ی

 مدناداری بر تکا ای اعتبار تجاری دارد.مثبت و  تأثیر: م دودیت مالی هشت  ةفر ی

 روش تحقیق

 ،یلیا  نظر هدف پژوهش ا  نوع ت ل ،یا  نوع کاربرد جیپژوهش حا ر بر اساس نتا

 یاست. برا یدادیرو نگر و پس ا  نوع گذشته ها ی دادهو ا  بُدد  مان یو همبستگ یتجرب شبه
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 یها و گاارش نیآورد نو ره یمورد استفاده در پژوهش ا  بانک اطلاعات یها داده یگردآور

های پژوهش، ا  ت لی   الگوبرای برآورد شده است.  دهاستفا 44کُدال تیمنتشره در سا

نتایج به روش برآورد  46تاستفاده شده و برای ت لی  حساسی 45های ترکیبی رگرسیون با داده

ل اظ شده است. همچنین، برای استفاده  نیاها و صنایع  ها، رویکرد کنترل اثرات سال الگو

موجود در میاان عر ه و تکا ای اعتبار تجاری و کنترل اثر این مو وع بر  49پویایی نمودن

نیا  49یافتة گشتاورهای تدمی با برآوردگر های ترکیبی پویا  دادهنتایج پژوهش، ا  رویکرد 

 است. گردیدهاستفاده 

 جامعه و نمونة آماری

 ةشده در بورس اوراق بهادار تهران در بتا   رفتهیپذ یها شرکتپژوهش، تمام  یآمار ةجامد

 یاستفندماه باشتد؛ طت    انیت به پا یمنته ها آن یسال مال انیاست که پا 0396-0376 ةسال 00 ی مان

فدّتال در   یهتا  شترکت نداده باشتند؛ ا    تیفدّال رییتغ ای یسال مال رییتغ ،یمورد بررس ی مان ةدور

 هتا  آن یهتا  و داده نباشتند  هتا  نگیو هلد ها ، لیاینگیمال یگذار هیها، سرما بانک ، یا مهیب عیاصن

 شترکت  049د. با اِعمتال شتروط فتوق، تدتداد     نپژوهش، در دسترس باش یرهایمتغ ةم اسب یبرا

 .ه استاستفاده شد ها آن یها و ا  داده هدیانتخاب گرد سال ت شرکت( 0609)مدادل 

 ها و متغیرهای پژوهش گوال

ی هتا  فر تیه ( و جهتت آ متون   0) یالگتو ی اوّل تا چهارم پتژوهش،  ها فر یهبرای آ مون 

 :کار رفته است به( 2) یالگوپنج  تا هشت  پژوهش، 
 

(0)                                                 
                        ∑               

  
        

 

(2)                                                 
                        ∑               
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میتاان عر تة    ARECit، (2106کی  )و  (2104همکاران )احمد و با پیروی ا   ها آنکه در 

 APAYitو  هتا  دارایتی بته کت    ها و اسناد دریافتنی تجاری  حساباعتباری تجاری و مدادل نسبت 

بته کت    هتا و استناد پرداصتنتی تجتاری      نستبت حستاب  میاان تکا ای اعتبتاری تجتاری و مدتادل    

اندا ة شترکت و مدتادل لگتاریت  طبیدتی کت        SIZEitافاون بر آن،  .تدریف شده است ها دارایی

عتدد یتک بته عتلاوة عمتر شترکت،       عمتر شترکت و مدتادل لگتاریت  طبیدتی       AGEit، ها دارایی

CASHit و  هتا  دارایتی بر کت    گی شرکت و مدادل نسبت وجوه نکدنکدینFCit    متغیتر دو ار شتی

که توستط   (0779) 47ینگالسکپلان و  م دودیت مالی است. برای سنجش این متغیر، ا  روش 

تددی  شده، استفاده گردید است. در این  ایران برای م یط تجاری (0399و حصار اده ) یتهران

 :شود میبا رابطة  یر م اسبه  KZIRANرویکرد ابتدا مکدار مدیار 
                                                            

نستبت اهرمتی و مدتادل     :LEVit، هتا  داراییبر ک  نسبت ک  سود نکدی  :DIVit، که در آن

حکتوق  نستبت ار ش بتا ار بتر ار ش دفتتری      MTBit:و  هتا  دارایتی نسبت ک  بدهی ها بتر کت    

هتا بتا مکتادیر بتاوتر      شترکت  .استت  شتده نیا پیش ا  این تدریف  :CASHitسهام است و صاحبان 

ر ادامتته، متغیتتر دو ار شتتی   هتتای متتالی بیشتتتری هستتتند. د    دارای م تتدودیت KZIRANمدیتتار 

متغیتر   91  ا  صتد  تتر  بتارگ مالی ساصته شده که مکدار آن بترای مشتاهدات    های م دودیت

KZIRAN  نمتاد  ( 2( و )0ی )هتا  الگتو در ، و برای سایر مشاهدات، صفر است. افاون بتر آن  0عدد

∑               
  
 هتا  دارایتی نسبت جریان وجوه نکد عملیاتی بتر کت    به متغیرهای کنترلی     

CFOit ،ها رشد فروش GRit  ،)نرخ رشد فروش دو سال متوالی(INVit  های مواد  موجودینسبت

و مدادل نسبت سود صالد  ها داراییبا ده  ROAitنسبت اهرمی،  LEVit، ها داراییبر ک   و کاو

( اشتاره  هتا  دارایتی )نسبت درآمد فتروش بتر کت      SALETit ها داراییگردش  و ها داراییبر ک  
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چتو  ، (2104)احمد و همکاران، ؛ (2101) سوونوت یناتروئ  و مارتت   یاگارسدارد که با پیروی ا  

 اند. وارد شده ها الگودر  (2106)کی  و  (2105) و همکاران

 ی پژوهشها یافته

 آمار توصیفی

توصیفی پژوهش کته نمتایی کل تی ا  و تدیت تمرکتا و پراکنتدگی مشتاهدات         های آماره

نتایج بیانگر آن است کته میتانگین    .اند گاارش شده 0شماره جدول ، در کنند میمتغیرها را ارائه 

هتتا استتت و  کتت  دارایتتی 206/1و  293/1عر تته و تکا تتای اعتبتتار تجتتاری بتته ترتیتت  مدتتادل  

  سال عمر دارند. 23میانگین حدود های مورد بررسی به طور  شرکت
 های توصیفی متغیرهای پژوهش . آماره1جدول 

 مدیاران راف  حداق  حداکثر میانه میانگین  نام متغیر نماد متغیر

AREC 091/1 115/1 922/1 269/1 293/1  عر ة اعتبار تجاری 

APAY 017/1 119/1 923/1 079/1 206/1  تکا ای اعتبار تجاری 

SIZE 595/0 459/7 929/03 242/03 429/03  اندا ة شرکت 

AGE 470/1 396/0 555/3 170/3 099/3  عمر شرکت 

CASH 192/1 114/1 052/1 139/1 159/1  نکدینگی 

CFO 026/1 -417/1 642/1 010/1 006/1  جریان وجوه نکد عملیاتی 

GR 532/1 -122/0 467/5 093/1 233/1  شرکت رشد 

INV 044/1 123/1 916/1 223/1 239/1  کاو مواد و های موجودی 

LEV 436/1 154/1 751/1 624/1 603/1  نسبت اهرمی 

ROA  032/1 -441/1 731/1 027/1 035/1  ها داراییبا ده 

SALET  527/1 122/1 429/3 991/1 954/1  ها داراییگردش 

FC هستند.شرکت دارای م دودیت مالی  -سال 390تدداد   م دودیت مالی 

هتتای متتورد بررستتی، میتتانگین نکتتدینگی، جریتتان هتتای وجتتوه نکتتد عملیتتاتی و   در شتترکت

درصتد کت     24درصتد و   02درصتد،   6هتای متواد و کتاو بته ترتیت  مدتادل حتدود         موجودی
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ها تأمین شده است. همچنین،  ها ا  م   بدهی درصد ا  منابع شرکت 60ها است و حدود  دارایی

هتا حتدود    درصد رشد داشته، با ده دارایی 23سی، درآمد فروش حدود در با ة  مانی مورد برر

 اند. های مالی مواجه بوده شرکت، با م دودیت -سال 390درصد بوده و تدداد  03

 ها فرضیهآزمون و  ها الگو برآورد
 های اول تا چهارم پژوهش آزمون فرضیه

ترکیبی و  های داده( با رویکرد 0) یالگوی اوّل تا چهارم پژوهش، ها فر یهبرای آ مون 

گاارش  2شماره جدول نتایج در ها و صنایع برآورد شده و  نیا رویکرد کنترل اثرات سال

 است. گردیده

 50( و بروش ت پاگان765/5) 51های چاو های ترکیبی، مدناداری آماره در رویکرد داده

های  بر الگوی داده 53و تصادفی 52( بیانگر آن است که به ترتی  الگوهای اثرات ثابت999/60)

دهد که در  ( نشان می220/35) 55برتری دارند. همچنین، مدناداری آمارة هاسمن 54تلفیکی

(، الگوی اثرات ثابت بر الگوی اثرات تصادفی برتری دارد. نتایج برآورد 0) الگویبرآورد 

و  ری  متغیرهای  (939/1دهد که عر  ا  مبدأ ) ( با الگوی اثرات ثابت نشان می0) الگوی

(، جریان وجوه نکد عملیاتی -266/1(، نکدینگی )132/1(، عمر شرکت )132/1اندا ة شرکت )

ها  (، با ده دارایی139/1(، نسبت اهرمی )-039/1های مواد و کاو ) (، موجودی-241/1)

درصد مدنادارند و  ری  متغیر رشد شرکت  0( در سطع 136/1ها ) ( و گردش دارایی049/1)

، عر  ا  عیها و صنا کنترل اثرات سالدرصد مدنادار است. در رویکرد  5( در سطع -113/1)

های مالی و رشد شرکت که مدنادار نیستند(  مبدأ و  ری  متغیرهای مستک  )به جا م دودیت

دهد  نشان می 56ند. در هر دو رویکرد، مکدار آمارة تورّم واریانسهست درصد مدنادار0در سطع 

شدیدی با ه  ندارند و مدناداری آمارة فیشر در  59( همخطی0) الگویکه متغیرهای مستک  

 است. الگودرصد، بیانگر مدناداری کلی 0سطع 
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 عرضة اعتبار تجاری میزان وابسته: ریمتغ - (1) یالگوبرآورد  جینتا .2 شماره جدول

 ها و صنایع سال رویکرد کنترل اثرات  های ترکیبی رویکرد داده  

 VIF تی استیودنت  ری   VIF تی استیودنت  ری   نماد متغیر
 --- 563/09 706/1**  --- 020/09 939/1**  عر  ا  مبدأ

SIZE  **132/1 991/00 260/0  **130/1 927/00 065/0 

AGE  **132/1 993/3 172/0  **135/1 400/4 122/0 

CASH  **266/1- 432/4- 363/0  **224/1- 112/4- 096/0 

FC  117/1- 750/1- 140/0  109/1- 203/1- 167/0 

CFO  **241/1- 994/6- 592/2  **095/1- 266/5- 039/0 

GR  *113/1- 002/2- 624/0  112/1- 610/0- 040/0 

INV  **039/1- 922/4- 215/0  **034/1- 999/4- 122/0 

LEV  **139/1 629/3 312/0  **132/1 947/3 199/0 

ROA  **049/1 262/4 914/2  **016/1 344/3 144/0 

SALET  **136/1 921/4 546/0  **130/1 352/4 090/0 

R
 524/54%  024/45%  شده ی  تدد 2

 259/20**  196/09**  آماره فیشر

 934/0  130/2  واتسون دوربین

 046/79**  134/002**  پوی-ویگیناآمارة 

   765/5**  آمارة چاو

   999/60**  پاگان آمارة بروش

   220/35**  آمارة هاسمن

  است. مدناداردرصد  5درصد و  0در سطع ** و * به ترتی  

ها و  ترکیبی و کنترل اثرات سال های دادهدر رویکردهای شده  تددی مکدار  ری  تدیین 

درصد ا  تغییرات  524/54و  024/45که متغیرهای مستک ، حدود  دهد میصنایع به ترتی  نشان 

 5/0بین مکادیر  59قرار گرفتن مدیار دوربین واتسونکنند.  ی را تبیین میاعتبار تجار ةعر  اانیم

دو  ردر ه الگوهای  شواهد کافی ا  عدم وجود صودهمبستگی سریالی در باقیمانده 5/2و 
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پوی در هر دو رویکرد بیانگر وجود  ـمدناداری آمارة آ مون ویگینا  کند، ولی رویکرد ارائه می

تخفیف اثر ناهمسانی  برایاست. لذا،  الگومشک  ناهمسانی واریانس در اجاای اصلال 

و  61فو و، با پیروی ا  الگوو صودهمبستگی سریالی احتمالی در اجاای اصلال  57واریانس

های تی استیودنت  جهت م اسبة آماره 60شده  ا  ان راف استاندارد تکویت (2106)همکاران 

 استفاده شده است.

ار و عمر شرکت و نیا منفی و مدنادثبت و مدنادار بودن  رای  اندا ه مدر هر دو رویکرد، 

ستوم پتژوهش    ی اول تتا هتا  فر یه، شواهد کافی ا  عدم رد بودن  ری  متغیر نکدینگی شرکت

های مالی در هتر دو رویکترد     ری  متغیر م دودیت، عدم مدناداری کند. با وجود این ارائه می

 وهش است.بیانگر رد فر یه چهارم پژ

 های پنجم تا هشتم پژوهش آزمون فرضیه

ترکیبتی و   هتای  داده( با رویکرد 2) یالگوی پنج  تا هشت  پژوهش، ها فر یهبرای آ مون 

استت.   شدهگاارش  3شماره  جدولها و صنایع برآورد و نتایج در  نیا رویکرد کنترل اثرات سال

( 234/24( و بتروش ت پاگتان )    030/4هتای چتاو )   های ترکیبی، مدناداری آمتاره  در رویکرد داده

هتای تلفیکتی برتتری     دهد که به ترتی ، الگوهای اثرات ثابت و تصادفی بر الگتوی داده  نشان می

بت بر الگوی اثترات  ( حاکی ا  برتری الگوی اثرات ثا904/53دارند و مدناداری آمارة هاسمن )

( بتا الگتوی اثترات ثابتت نشتان      2) یالگتو ( است. نتتایج بترآورد   2) یالگوتصادفی در برآورد 

(، نکتدینگی  130/1( و  تری  متغیرهتای انتدا ة شترکت )    176/1دهتد کته عتر  ا  مبتدأ )     می

هتا   ( و گتردش دارایتی  -206/1هتا )  (، بتا ده دارایتی  -114/1(، رشد شترکت ) -019/1شرکت )

( و جریتتان وجتتوه نکتتد 102/1درصتتد و  تتری  متغیرهتتای عمتتر شتترکت )0در ستتطع  (149/1)

 ند.هست درصد مدنادار 5( در سطع -155/1عملیاتی )
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 یاعتبار تجار یتقاضا میزان وابسته: ریمتغ -(2) یالگوبرآورد  جینتا .3 شماره جدول

 ها و صنایع رویکرد کنترل اثرات سال  های ترکیبی رویکرد داده  

 VIF تی استیودنت  ری   VIF تی استیودنت  ری   متغیرنماد 
 --- 750/2 151/1**  --- 630/5 176/1**  عر  ا  مبدأ

SIZE  **130/1 046/3 030/0  *123/1 359/2 213/0 

AGE  *102/1 514/2 423/0  **199/1 243/3 155/0 

CASH  **019/1- 660/2- 250/0  135/1- 201/1- 024/0 

FC  129/1- 410/1- 032/0  102/1 153/1 090/0 

CFO  *155/1- 143/2- 102/2  **140/1- 123/4- 191/0 

GR  **114/1- 330/02- 546/0  **115/1- 904/2- 194/0 

INV  106/1- 422/0- 223/0  109/1 932/0 033/0 

LEV  109/1- 523/0- 546/0  **107/1- 710/2- 160/0 

ROA  **206/1- 961/9- 550/2  **095/1- 196/05- 159/0 

SALET  **149/1 600/09 391/0  **1590/1 559/06 213/0 

 کنترل شد    ها اثرات سال

 کنترل شد    اثرات صنایع

R
 459/50%  955/40%  شده ی  تدد 2

 944/54**  962/22**  آماره فیشر

 959/0  155/2  دوربین واتسون

 931/74**  940/015**  یپو-نایگیو ةآمار

   030/4**  آمارة چاو

   234/24**  پاگان آمارة بروش

   904/53**  آمارة هاسمن

  است. مدناداردرصد  5درصد و  0 در سطع** و * به ترتی  

هتای متالی    ، به جا متغیرهای نکدینگی، م دودیتعیها و صنا کنترل اثرات سالدر رویکرد 

ها مدنادار نیست و متغیر انتدا ة شترکت کته  تری       های مواد و کاو که  ری  آن و موجودی
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درصتد،   0درصد، مدنادار است؛ عر  ا  مبدأ و  ری  سایر متغیرهتا در ستطع    5آن در سطع 

دهتد کته    واریتانس نشتان متی    در هر دو رویکترد ککتر شتده، مکتدار آمتارة تتورّم       مدنادار است.

 0( همخطی شدیدی با ه  ندارند و مدناداری آمتارة فیشتر در ستطع    2) الگویمتغیرهای مستک  

 است. الگودرصد، بیانگر مدناداری کلی 

های ترکیبتی و کنتترل اثترات ستالها و      شده در رویکردهای داده مکدار  ری  تدیین تددی 

درصد ا  تغییرات  459/50و  955/40ی مستک ، حدود دهد که متغیرها صنایع به ترتی  نشان می

شتواهد   مکدار مدیار دوربین واتستون کنند. افاون بر آن،  ی را تبیین میاعتبار تجار تکا ای اانیم

در هتر دو رویکترد ارائته     الگتو هتای   کافی ا  عتدم وجتود صودهمبستتگی ستریالی در باقیمانتده     

پتوی در هتر دو رویکترد مبتینّ وجتود       ـ�یگینتا  با این حتال، مدنتاداری آمتارة آ متون و    کند.  می

است. بنابراین، جهت تخفیف اثر ناهمسانی واریانس و  الگوناهمسانی واریانس در اجاای اصلال 

شتده   (، ا  ان راف استتاندارد تکویتت  2) یالگوصودهمبستگی سریالی احتمالی در اجاای اصلال 

مثبت و مدنادار بودن  ری  متغیرهتای  های تی استیودنت استفاده شده است.  برای م اسبة آماره

ی پنج  و شش  پتژوهش استت.   ها فر یههر دو رویکرد بیانگر عدم رد اندا ه و عمر شرکت در 

و عتدم مدنتاداری آن   ترکیبتی   های داده ری  متغیر نکدینگی در رویکرد مدناداری با این حال، 

درصصو  تأثیر نکدینگی بر تکا ای  م کمیشواهد  ،ها و صنایع رویکرد کنترل اثرات سال در

مالی در هر دو رویکترد   های م دودیت. مدنادار نبودن  ری  متغیر کند ارائه نمیاعتبار تجاری 

 بیانگر رد فر یه هشت  پژوهش است.نیا 

 های تکمیلی تحلیل

میاان عر ه و تکا تای اعتبتار تجتاری در یتک      (2109)و همکاران  گوینس مکة به عکید

 یادی به میاان عر ه و تکا ای اعتبار تجاری در دورة گذشتته وابستته    دوره ممکن است تا حدّ

که در تبیین مکدار متغیرهتای ککتر شتده، نتوعی فرآینتد پویتا       رود  میباشد. به بیان دیگر، انتظار 
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قترار   تتأثیر نتایج پژوهش حا ر را ت تت   تواند مینظر نگرفتن این مو وع  نکش با ی کند و در

پویتایی موجتود در متغیرهتای     ل اظ نمودناطمینان ا  است کام نتایج پژوهش و برای  ،دهد. لذا

هتای   الگتو و  وارد شدهدر جمع متغیرهای مستک   ها آن لو تکا ای اعتبار تجاری، وقفة او عر ه

ارائته   4 شتماره  جتدول و نتتایج در   ، بترآورد گردیتده  یافتته   تدمی جدید، با الگوی گشتاورهای 

 .اند شده
 یافته های پژوهش: رویکرد گشتاورهای تعمیم آزمون فرضیه جینتا .0 شماره جدول

 (2) یالگو  (0) یالگو  نماد متغیر

 VIF تی استیودنت  ری   VIF استیودنت تی  ری   

ARECit-1  **059/1 643/3 220/0     

APAYit-1      **925/1 943/09 359/0 

SIZE  **109/1 533/04 323/0  *125/1 221/2 259/0 

AGE  *176/1 291/2 016/0  *012/1 024/2 013/0 

CASH  **090/1- 254/5- 355/0  *020/1- 390/2- 433/0 

FC  113/1- 114/0- 144/0  104/1 256/1 144/0 

CFO  **032/1- 199/7- 996/2  **016/1 556/4 649/2 

GR  104/1 969/0 630/0  110/1- 439/0- 996/0 

INV  **425/1- 994/01- 214/0  159/1 331/0 233/0 

LEV  110/1 450/1 343/0  *106/1- 044/2- 303/0 

ROA  **049/1 796/4 955/2  **194/1- 971/2- 969/2 

SALET  *105/1- 359/2- 599/0  *126/1 443/2 909/0 

  940/24   756/29  ت هنسن آماره سارگان

       :بوند -آرونوآ مون 

  -243/5**   -396/3**  وقفة اوّل

  -496/0   -074/0  وقفة دوم

 است. درصد مدنادار 5درصد و  0 ** و * به ترتی  در سطع



 ایو پو ستایا یکردهای: رویاعتبار تجار ی/ عوامل مؤثر بر عرضه و تقاضا34

 

دهد که  تری  متغیتر عر تة اعتبتار تجتاری دورة قبت         ( نشان می0) یالگونتایج برآورد 

(، -032/1(، جریان وجتوه نکتد عملیتاتی )   -090/1(، نکدینگی )109/1(، اندا ة شرکت )059/1)

درصتد و  ترای     0( در ستطع  049/1هتا )  ( و با ده دارایتی -425/1کاو ) و های مواد موجودی

 درصتد، مدنتادار   5( در ستطع  -105/1هتا )  ( و گتردش دارایتی  176/1متغیرهای عمتر شترکت )  

و نیا منفی و مدنتادار بتودن    رای  متغیرهای اندا ه و عمر شرکتند. مثبت و مدنادار بودن  هست

های اوّل، دوم و سوم پژوهش است. با این   ری  متغیر نکدینگی به ترتی  بیانگر عدم رد فر یه

( نشتان ا  رد فر تیة چهتارم    -113/1هتای متالی )   م تدودیت  حال، عدم مدناداری  ری  متغیر

یافتتته بتتا نتتتایج حاصتت  ا   پتتژوهش دارد. نتتتایج حاصتت  ا  رویکتترد پویتتای گشتتتاورهای تدمتتی  

 ها و صنایع( همخوانی دارد. های ترکیبی و کنترل اثرات سال رویکردهای ایستا )داده

ا تای اعتبتار تجتاری دورة قبت      دهد که  ری  متغیر تک ( نشان می2) یالگونتایج برآورد 

درصتد و  0( در ستطع  194/1هتا )  ( و بتا ده دارایتی  016/1(، جریان وجوه نکد عملیاتی )925/1)

(، نستبت  -020/1(، نکتدینگی ) 012/1(، عمتر شترکت )  125/1 ری  متغیرهای اندا ة شرکت )

مثبتتت و ند. هستتت درصتتد، مدنتتادار 5 ( در ستتطع126/1هتتا ) ( و گتتردش دارایتتی-106/1اهرمتتی )

مدنادار بودن  رای  متغیرهتای انتدا ه و عمتر شترکت و منفتی و مدنتادار بتودن  تری  متغیتر          

های پنج ، شش  و هفت  پژوهش است. همچنتین، عتدم    نکدینگی به ترتی  بیانگر عدم رد فر یه

( بیتانگر رد فر تیة هشتت  پتژوهش استت.      104/1های متالی )  مدناداری  ری  متغیر م دودیت

در های حاص  ا  رویکردهای ایستا ستا گار استت.    یافته با یافته گشتاورهای تدمی  نتایج رویکرد

بیتانگر اعتبتار اباارهتای متورد استتفاده در       62ت هنستن   ، عدم مدناداری آمارة ستارگان الگوهر دو 

ل و عتدم مدنتاداری   در وقفتة او  63بونتد  تاست. افاون بر آن، مدناداری آمارة آرونو الگوبرآورد 

و  الگتو فة دوم بیانگر عدم وجود مشک  صودهمبستگی ستریالی در اجتاای اصتلال دو    آن در وق

 ، است.ها الگوبرآورد اعتبار نتایج 
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 گیری بحث و نتیجه

بته  ( یافتته  توستده )به صصو  در با ارهای متالی کشتورهای    بسیاری های پژوهش آن کهبا 

هنتو  در   ولتی   ،انتد  پرداصتته اعتبار تجتاری  میاان عر ه و تکا ای  ةکنند بررسی عوام  تدیین

هتای تجتاری    هتای موجتود در م تیط    به دلی  تفتاوت  ویژه بهوجود ندارد.  تمام عوام روشنی ا  

و در حال توسده، امکان وجود تفاوت در عوام  مؤثر بر اعتبار تجاری نیا  یافته توسدهکشورهای 

رود  متی ام  کته انتظتار   برصی عو تأثیرا  این جهت، در پژوهش حا ر سدی شده تا وجود دارد. 

ر گیرد. در ایتن مستیر ا  دو   باشند، مورد آ مون قرا مؤثربر میاان عر ه و تکا ای اعتبار تجاری 

و صنایع( استتفاده گردیتده و در    ها سالترکیبی و رویکرد کنترل اثرات  های دادهرویکرد ایستا )

ا  رویکترد  عتبتار تجتاری،   نهایت، برای ل اظ نمودن پویایی موجود در میاان عر ه و تکا ای ا

 ، بهره گرفته شده است.یافته تدمی پویا با برآوردگر گشتاورهای 

مثبت و مدنادار و میتاان   تأثیر ،اندا ه و عمر واحد تجارین است که پژوهش بیانگر آنتایج 

نتتایج  منفی و مدنادار بر میتاان عر ته و تکا تای اعتبتار تجتاری دارنتد.        تأثیرنکدینگی شرکت، 

، (2106کتی  ) ، (2105چتو و همکتاران )   هتای  یافتته در صصو  اندا ه و عمر شرکت با  حاص 

 (2104احمتد و همکتاران )  و بتا نتتایج پتژوهش    است سا گار  (2109و همکاران ) گوینس مک

احمتد و   هتای  یافتته همخوانی ندارد. با این حال، نتایج پژوهش درصصتو  متغیتر نکتدینگی، بتا     

متالی و   هتای  م تدودیت افاون بتر آن، رابطتة مدنتاداری بتین     . ی داردسا گار (2104همکاران )

و  (2109) ویت و  انیت های یافتهنتایج اصیر با میاان عر ه و تکا ای اعتبار تجاری کشف نگردید. 

ی پیشتین و  هتا  پتژوهش ناسا گاری بین نتتایج  سا گاری ندارد.  (2109و همکاران ) گوینس مک

و  هتا  آنهای تجاری و قواعتد حتاک  بتر     به تفاوت در م یط توان میهای پژوهش حا ر را  یافته

 مالی نسبت داد. های م دودیتاستفاده ا  مدیارهای متفاوت در سنجش 
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به واحدهای تجاری جوان و کوچتک توصتیه کترد تتا      توان میهای پژوهش  بر اساس یافته

تجاری با واحدهای تجاری بارگ و پیرتر، ا  اعتبار تجاری عر ته شتده توستط    با ایجاد روابط 

انتد و تمایت     نکتدینگی مواجته  یی که با کمبتود  ها شرکتبا و ا  مبادوت تجاری  آنان بهره ببرند

 یدر تمام مراحت  پتژوهش حا تر ستد    که با آن چندانی به اعطای اعتبار تجاری ندارند، بپرهیاند.

برصتوردار   یمناستب   یتدمت  تیّت پتژوهش ا  قابل  جیانتخاب و اجرا شود تا نتتا  ییها هیشده است رو

یکی ا  مواردی که در پتژوهش   .ت کط این امر شوندهایی مانع ا   م دودیتممکن است ؛ باشند

حا ر ل تاظ نشتده و ممکتن استت بتر نتتایج تأثیرگتذار باشتد، احتمتال وجتود مشتک  تتورش             

انت   در ادامه مسیر و بترای روشتن شتدن ستایر جو    لذا، بین متغیرهای پژوهش است.  64دروناایی

بتر عر ته و تکا تای اعتبتار     عوامت  متؤثر   تی توصیه نمود تتا  توان به پژوهشگران آ مو وع، می

های اقتصتادی   های  مانی قب  و پس ا  تشدید ت ری  تجاری را در سطع صنایع مختلف، در با ه

 احتمال وجود تورش دروناایی، مورد بررسی قرار دهند. ل اظ نمودنبا نیا علیه ایران و 

 ها یادداشت
1. Trade Credit    2. Seifert 

3. Martinez-Solano   4. Supply 

5. Demand    6. Petersen and Rajan 

7. Kim     8. Fisman 

9. Isaksson    10. Love 

11. Beck     12. Rene Guy and Mazra 

13. Ziane    14. Saito and Bandeira 

15. Van Horen    16. Operational 

17. Commercial    18. Financial 

19. Ferris    20. Emery 

21. Brennan    22. Ng 

23. Smith    24. Lee and Stowe 

25. Mian    26. Price Discrimination 

27. Meltzer    28. Schwartz 

29. Guariglia and Mateut   30. Molina and Preve 

31. Gama and Van Auken   32. Diamond 

33. Niskanen    34. Caballero 
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35. Fisman and Raturi   36. Uchida 

37. Tian and Yu    38. Singh 

39. McGuinness    40. Goncalves 

41. Carvalho and Schiozer   42. Chou 

43. Garcia– Teruel and Martinez-Solano 44. www.codal.ir 

45. Panel Data    46. Sensitivity Analysis 

47. Dynamics 

48. Generalized Method of Moments (GMM) 

49. Kaplan and Zingales   50. Chow 

51. Breusch– Pagan   52. Fixed Effects 

53. Random Effects   54. Pooled Data 

55. Hausman Test   56. Variance Inflation Factor (VIF) 

57. Multicollinearity   58. Durbin– Watson 

59. Heteroscedasticity   60. Fosu 

61. Robust Standard Errors  62. Sargan– Hansen 

63. Arellano– Bond   64. Endogeneity Bias 

 منابع
 .0-04(، 9)2، های حسابداری بررسی(. تأثیر کیفیت سود بر اعتبار تجاری. 0374ابراهیمی کردلر، علی؛ طاهری، منصور. )

 کترد ی: رویاعتبتار تجتار   شیافشا در افتاا  تیفیو ک یمال یگاارشگر تیفی(. نکش ک0379. )هیمر  ی،ندمت ؛عباس ی،افلاطون

 .0-21، (0)25 ،یوحسابرس یحسابدار یها یبررس. یاباار یها ریمتغ

هتای   پتژوهش (. بررسی رابطته بتین کیفیتت اطلاعتات حستابداری و اعتبتار تجتاری.        0375نیا، ناصر؛ طاهری، مسدود. ) ایادی

 .90-012(، 3)5، تجربی حسابداری

و  یگتذار  هیسترما  شیبر بت  یدر تأمین مال تیآ اد و م دود ینکد یها انیتأثیر جر(. 0399تهرانی، ر ا؛ ر ا، حصار اده. )

 .51-69(، 3)0، ت کیکات حسابداری و حسابرسیی. گذار هیک  سرما

دانتش  (. بررسی اثر اعتبار تجاری و عمتط متالی بتر میتاان نگهداشتت وجته نکتد.        0374طال  نیا، قدرت اله؛ مهدوی، مری . )

 .40-53(، 0)4، حسابداری و حسابرسی مدیریت

کتاری حستابداری و اعتبتار     (. بررسی اثر سیاست پتولی بتر رابطته بتین م افظته     0375کامیابی، ی یی؛گرجیان مهلبانی، ر ا. )

 .0-09(، 3)9 های حسابداری مالی، پژوهشهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران.  ری در شرکتتجا

هتا بتا    بندی اعتباری ا  ل اظ تتوان متالی پرداصتت اصت  و فترع بتدهی       (. رتبه0371م مودآبادی، حمید؛ علی غیوری مکدم. )

 .025-045(، 4)2، دانش حسابداریها.  استفاده ا  شیوه ت لی  پوششی داده
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