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  مروری بر تئوری های ساختار سرمایه
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 سمیعی امیدنویسنده مسئول: 

 شرکت ها ادامه حیات و سودآوری، عملکرد مطلوب افزایش برای مناسب مالی تامین روش تعیین رقابت، بازار شرایط به توجه با امروز جهان در: چکیده

 مالی منابع دارندگان علاقه همچنین و شرکت ها در وسیع مالی منابع به نیاز  از مدیریت مالکیت جدایی به با توجه نیز گذاران سرمایه است. ضروری امری

 یابند دست صحیح گذاری سرمایه به تا پردازند می آنها ساختار سرمایه و ها شرکت عملکرد تحلیل و تجزیه به ثروت، افزایش جهت خود منابع از به استفاده

 است گردیده تقسیم های گوناگون به صورت مالی تامین منابع دارند. سرمایه به نیاز آن در فعالیت ادامه و تجارت به برای ورود نیز اقتصادی هایبنگاه.

منابع " بخش دو به آنها مالی تامین سیاست براساس شرکت ها مالی تامین منابع بیشتر تحقیقات در اما نشده. تضمین منابع و شده تضمین منابع مانند،

 تامین لازمه. گیرند قرار استفاده مورد مدت بلند یا کوتاه مدت روش به می تواند منابع این که می شوند تقسیم "بیرونی مالی منابع" و "درونی مالی

 از و بستانکاران می شود به بهره پرداخت مستلزم بدهی چون ،است کمتر بدهی هزینه شرکت، است. از دیدگاه هابدهی از محل بیرونی مالی منابع از سرمایه

 سهام ارزش کاهش باعث و دهد می افزایش را  ورشکستگی ریسك بدهی رویهبی افزایش دیگر طرفی از است قبول قابل ای هزینه چنین مالیاتی قوانین نظر

 هزینه افزایش باعث نهایت در و سهامداران انتظار بازده مورد افزایش باعث سهام صاحبان حقوق از حد از بیش دیگراستفاده دیدگاه شرکت می شود. از

 باشد داشته نیاز کمتری هزینه سرمایه که کنند انتخاب را ای سرمایه ساختار موجود، استراتژهای گرفتن نظر در با مدیران باید بنابراین شود.می مالی تامین

 باشد. بنابراین در این تحقیق به روش کتابخانه ای مروری بر تئوری های ساختار سرمایه می پردازیم. داشته بهتری بازدهی شرکت تا
 ترجیحی  نظریه، سنتی نظریه، خالص سود نظریه، عملیاتی خالص سود نظریه، سرمایه ساختار  های تئوریکلمات کلیدی: 

 

 مقدمه. 1

وتی حاصل شود. بسیاری از شرکت ها به منظور ادامه فعالیت خود و یا توسعه و رشد شرکت نیازمند منابع مالی هستند. این منابع می تواند از راههای متفا

که چگونگی تامین منابع مالی مورد نیاز منجر به شکل گیری ساختار سرمایه شرکت می شود. ساختار سرمایه شامل بدهی و حقوق صاحبان سهام است 

های  بدهیپردازند. در اصل ساختار سرمایه، تأمین مالی دائمی شرکت است که به وسیله  های خود می ها بدان وسیله به تأمین مالی بلندمدت دارایی شرکت

(. مهم ترین هدف تصمیمات ساختار سرمایه، حداکثر نمودن ارزش بازار شرکت 2008و تیلور 1بلندمدت و همچنین حقوق صاحبان سهام شکل می گیرد)النجار

حداقل و ارزش شرکت را از طریق ترکیب مناسب منابع وجوه بلندمدت است. این ترکیب که ساختار بهینه سرمایه نام دارد، متوسط هزینه سرمایه شرکت را 

 2گذاری شرکت باشد، نه بالعکس)وستون و کاپلند ای اتخاذ گردد که هماهنگ با استراتژی سرمایه کند. تصمیمات مربوط به تأمین مالی باید به گونه حداکثر می

 خواهیم داشت. سرمایه ساختار های تئوریبنابراین در این پژوهش به روش کتابخانه ای مروری بر  (.1992

 سرمايه ساختار  های تئوری  .2
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توانند  رکت ها میدر رابطه با ساختار سرمایه نظریه های متفاوتی مطرح شده است که این نظریه ها تماما به دنبال پاسخ به این سؤال اساسی هستند که آیا ش

 با تغییر در ترکیب منابع مالی مورد استفاده بر ارزش و هزینه سرمایه شرکت اثر بگذارند؟

های  ها و آزمون ر چند تا کنون کسی نتوانسته است یك ساختار سرمایه بهینه ارائه نماید اما در عین حال، برای دستیابی به چنین الگویی مطالعات و پژوهشه

و نظریات مطرح شده راجع به ساختار  ها ها همچنان ادامه دارد. در ادامه به بررسی دیدگاه باشد و تلاش ها درخور و قابل توجه می زیادی انجام گرفته که نتایج آن

 : های زیر ارائه شده است  شود. در مورد ساختار سرمایه تا کنون دیدگاه سرمایه پرداخته می

 (Net Operating Income Approach)نظریه سود خالص عملیاتی  -1

 (Net Income Approachنظریه سود خالص ) -2

 (Traditional Approachنظریه سنتی ) -3

 (Static Trade off Theoryنظریه توازن ایستا ) -4

 (Pecking Order Theoryنظریه سلسله مراتبی ) -5

 ( نظریه سود خالص عملیاتی1-2

باشد. فرض اصلی این دیدگاه این است که هزینه  طبق این دیدگاه هزینه سرمایه کل شرکت و ارزش شرکت مستقل از مقدار بدهی به کار رفته در شرکت می

های واقعی  هیچ ارتباطی به ساختار سرمایه ندارد و ارزش شرکت نیز ارزش دارایی EBITیه کل شرکت صرف نظر از سطح بدهی ثابت است. به دلیل اینکه سرما

 شرکت است.

 ( نظریه سود خالص2-2

یر بدهی بکار رفته در شرکت قرار دارند. طبق برخلاف دیدگاه سود خالص عملیاتی، طبق این دیدگاه هم هزینه سرمایه کل شرکت و هم ارزش شرکت تحت تأث

3این نظریه که توسط دیوید دوراند
پیشنهاد شده است تصمیمات ساختار سرمایه با ارزش شرکت ارتباط دارد و نیز تغییر در ساختار سرمایه )اهرم مالی( منجر  

درجه اهرم مالی باعث کاهش میانگین وزنی هزینه سرمایه کل و افزایش در به تغییر در هزینه سرمایه کل و ارزش کل شرکت خواهد شد. بنابراین  افزایش در 

شود و بالعکس، کاهش در اهرم مالی باعث افزایش میانگین موزون هزینه سرمایه کل و کاهش ارزش کل شرکت  ارزش کل شرکت و قیمت بازار سهام عادی می

 و همچنین قیمت بازار سهام عادی خواهد شد.

 (  نظریه سنتی3-2

توان با استفاده از اهرم،  ( ارائه گردید، از دیدگاه سنتی، ساختار مطلوب سرمایه وجود دارد و می1992) 4نگرش سنتی ساختار سرمایه که به وسیله وان هورن

توان هزینه سرمایه خود را از طریق افزایش میزان بدهی کاهش داد. هرچند سهامداران عادی به دلیل ریسك بیشتر  ارزش شرکت را افزایش داد یعنی اینکه می

                                                           
3- David Durand.  
4-Vanhorn.  
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قائل خواهند شد و بدین ترتیب هزینه حقوق صاحبان سهام یا بازدهی مورد انتظار افزایش پیدا خواهد کرد. لیکن هزینه متوسط منابع  ارزش کمتری برای سهام

ذاران هزینه گ شود، سرمایه کند. بنابراین در حالی که اهرم بیشتری بکار گرفته  تواند کاهش پیدا  ای تا حدی به وسیله مقدار بدهی در ساختار سرمایه می سرمایه

شود. در تئوری فوق ساختار مطلوب سرمایه آن مقدار بدهی  تر خنثی نمی دهند تا جایی که این افزایش دیگر کاملاً با منابع بدهی ارزان سهام عادی را افزایش می

 شود.  است که هزینه شرکت در آن حداقل می

 ( نظریه توازی ایستا4-2

کند بین ارزش  شود به بیانی دیگر شرکت سعی می ها و منافع استقراض تعیین می ك شرکت، بر اساس توازی هزینهبر اساس این نظریه، نسبت بدهی بهینه ی

قدر بدهی را با سهام و سهام را با بدهی تعویض و جایگزین  های مختلف ورشکستگی، تعادل برقرار سازد. شرکت باید آن های مالیاتی بهره و هزینه جویی صرفه

شود شرکت یك نسبت بدهی موردنظر )مطلوب( را تعیین  (. در این تئوری فرض می1373بدهی( تا ارزش آن حداکثر شود)عبداله زاده  سازد )تنظیم نسبت

کم به سوی آن حرکت  نماید، کم نموده عمدتاً به همان طریقی که یك شرکت سود سهام خود را به منظور حرکت به سوی نسبت پرداخت مطلوب تنظیم می

 کند.  می

 

 ( نظریه  ترجیحی5-2

 بر اساس این نظریه : 

 دهند. ها تأمین مالی درونی را ترجیح می شرکت -1

کنند. گرچه سود سهام و میزان آن در طی زمان، با ثبات است و اگر  گذاری خود تنظیم می های سرمایه درصد سود تقسیمی موردنظر خود را بر اساس فرصت -2

 (.1373دهند)عبداله زاده  ها درصد سود تقسیمی را به صورتی کند و آهسته تغییر می یر یابد آنها تغی گذاری شرکت های سرمایه فرصت

های نقدی  گذاری به این معنا است که جریان های سرمایه بینی در سودآوری و فرصت های با ثبات تقسیم سود سهام، به علاوه نوسانات غیرقابل پیش سیاست -3

گذاری کمتر باشد  های سرمایه های نقدی از میزان هزینه گذاری باشد. اگرچه این جریان  های سرمایه تر یا بیشتر از هزینهایجاد شده از درون ممکن است کم

 کند. مدت استفاده می شرکت ابتدا از موجودی نقد و فروش اوراق بهادار کوتاه

کنند بعد  ها اول با بدهی شروع می نمایند. یعنی آن بهادار را منتشر می ترین اوراق ها ایمن اگر نیاز به تأمین مالی خارج از شرکت احساس شود، شرکت -4

 گیرد. یاحتمالاً اوراق بهادار دارای ماهیت ترکیبی همچون اوراق قرضه قابل تبدیل و در نهایت سهام به عنوان آخرین وسیله مورد استفاده قرار م

ا دو نوع سرمایه وجود دارد، داخلی و خارجی، یکی در رأس سلسله مراتب ترجیحی و دیگری در این نظریه هیچ ترکیب بدهی سرمایه مشخصی وجود ندارد زیر

 (.1373کند)عبداله زاده  در انتهای آن، نسبت بدهی مشاهده شده هر شرکت مجموع نیاز شرکت به تأمین مالی خارجی را منعکس می

 پیشینه پژوهش -3

( در پژوهشی به بررسی رابطه بین ساختار سرمایه با سودآوری شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار) با تاکید بر نوع 1384نمازی و شیرزاد )

معنادار بودن پرداخته است. در این پژوهش به منظور آزمون فرضیه ها از رگرسیون ساده و ضریب همبستگی استفاده شده است و  75-79صنعت( طی سالهای 
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صورت گرفته است. نتایج به دست آمده حاکی از این بوده است که به طور کلی بین ساختار سرمایه و سودآوری شرکت رابطه  zو  tآنها با استفاده از آماره 

بنابراین باید مثبتی وجود دارد. هرچند معنی داری این رابطه در سطح ضعیفی می باشد و رابطه بین ساختار سرمایه و سودآوری به صنعت نیز بستگی دارد و 

 هینه را در صنایع گوناگون جستجو کرد. ساختار ب

مورد بررسی قرار داده و به  1382-1376شرکت( عوامل موثر بر ساختار سرمایه را طی سالهای  75صنعت بزرگ ) 5( از طریق داده های 1384محمدی)

جزء عواملی هستند که ارتباط معنی داری با ساختار  این نتیجه رسید که ساختار دارایی ها )نسبت دارایی ثابت به مجموع دارایی ها(، سودآوری و نقدینگی

 سرمایه دارند و دو متغیر رشد سودآوری و رشد فروش ارتباط ضعیفی با ساختار سرمایه دارند. 

های بورس  کت(، به عنوان معیاری برای ارزیابی عملکرد در شرROAها ) ( به بررسی رابطه بین نسبت بدهی ها با بازده دارایی1385نیا و سپهری ) طالب

های بلندمدت و کل بدهی( با بازده دارایی در چهار  های جاری، بدهی ها )از دیدگاه بدهی اوراق بهادار تهران پرداخت. در این تحقیق رابطه بین انواع نسبت بدهی

های آماری ضریب همبستگی پیرسون و  روشصنعت مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفته است و نتیجه به دست آمده حاکی از این بوده است که با استفاده از 

 ها وجود دارد. درصد مشخص شد که رابطه معنادار معکوس بین نسبت بدهی با بازده دارایی 95اسپیرمن در حد اطمینان 

ررسی عوامل تعیین کننده ( در تحقیقی با استفاده از آزمون تجربی نظریه توازی ایستا در مقابل نظریه سلسله مراتبی به ب1387کردستانی و نجفی عمران )

های تحقیق حاکی از وجود  بررسی شده است. یافته 1385تا  1378های  ساختار سرمایه پرداختند. در این تحقیق عوامل تعیین کننده ساختار سرمایه طی سال

جویی مالیاتی غیر از بدهی و نسبت بدهی بر مبنای  رابطه مثبت معنادار بین اندازه شرکت و نسبت بدهی بر مبنای ارزش دفتری و رابطه منفی معنادار بین صرفه

های رشد و نسبت بدهی بر مبنای ارزش دفتری مطابق با نظریه سلسله  باشد که مطابق با نظریه ایستا است. همچنین بین فرصت ارزش دفتری و ارزش بازار می

 مراتبی رابطه مثبت مشاهده شد.

های ه بین ساختارسرمایه و سودآوری شرکتهای پذیرفته شده در بورس غنا با استفاده از رگرسیون داده( در یك تحقیق تجربی به بررسی رابط2005ابور)

دهد که مدت، بدهی بلندمدت و کل بدهی پرداخت. یافته های او نشان میتابلویی پرداخت. وی به اندازه گیری ساختار سرمایه با استفاده از نسبت بدهی کوتاه

بین نسبت بدهی کوتاه مدت و سودآوری وجود دارد. با این وجود رابطه منفی و معنی داری بین نسبت بدهی بلندمدت و سودآوری  رابطه مثبت و معنی داری

و سودآوری وجود دارد. بر حسب ارتباط بین کل بدهی ها و سودآوری شرکت، نتایج مطالعه نشان می دهد که ارتباط مثبت و معنی داری بین نسبت کل بدهی 

 2003-1989شرکت اردنی در طی سالهای  167( رابطه بین ساختار سرمایه و عملکرد شرکت ها را با استفاده از اطلاعات 2007) 5د. زایتون و تیانوجود دار

هی های بلند بدمورد بررسی قرار دادند و به این نتیجه رسیدند که بین نسبت بدهی های کوتاه مدت به کل دارایی ها، نسبت کل بدهی به کل  دارایی، نسبت 

 مدت به کل دارایی ها و نسبت کل بدهی به کل حقوق صاحبان سهام با نسبت بازده دارایی ها رابطه معنی داری وجود دارد. 

)بازده فروش( به عنوان معیاری برای   ROS)بازده دارایی( و ROAاین تحقیق از بررسی ساختار سرمایه را انجام داد در قسمتی از  2009در سال  6لی 

ارد بنابراین شرکت ارزیابی عملکرد استفاده کرده و به این نتیجه رسید که بین عملکرد و اهرم مالی و نسبت بدهی های کوتاه مدت رابطه منفی و موافق وجود د

 های چینی کمتر از بدهی کوتاه مدت استفاده می کنند. 

 هامواد و روش  -4

روش کتابخانه ای، یك فرآیند گام به برای بررسی از روش کتابخانه ای استفاده شده است. است  سرمایه ساختار های تئوری بر مروریهدف از تحقیق حاضر 
 .آوری اطلاعات از منابع موجود است گام برای جمع

                                                           
5- Zeitun and Tian  
6- Li.  
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 :برای به کارگیری روش کتابخانه ای در یك تحقیق مراحل زیر را در نظر بگیرید

 بررسی کلمات کلیدی و اصطلاحات تحقیق      .1

را مشخص کردید، روی کلمات کلیدی و اصطلاحات تخصصی به کار رفته در آن ایده متمرکز شوید.  (Thesis statement) از این که ایده اصلی مقاله بعد
 .سپس رابطه بین این کلمات کلیدی را مشخص کنید

 های مرتبط با موضوع مقاله دانلود مقالات و پايان نامه      .2

 ”دانلود متن کامل پایان نامه“ و برای دانلود رایگان متن کامل پایان نامه به صفحه ”مقاله رایگان“ ی به صورت رایگان به صفحهبرای دانلود مقالات علم

را انتخاب کنید که جدید بوده و حداقل دو کلید  هایی مقاله بیسها را دانلود کنید. سعی کنید  های مرتبط با کلید واژه مراجعه کنید. سپس مقالات و پایان نامه
 .واژه شما را دربرداشته باشند. سپس این منابع اطلاعاتی را با دقت مطالعه کرده و نکات مهم آن را با ذکر منبع یادداشت کنید

 يادداشت اطلاعات مربوط به مسئله تحقیق و سوال پژوهش      .3

شود. از این رو بسیار مهم است که  ای وجود دارد این است که پژوهشگر با خیل عظیمی از اطلاعات مواجه می یکی از مشکلاتی که در روش تحقیق کتابخانه
را انتخاب کند. سپس اطلاعاتی را که در راستای سوال پژوهش است باید برای نگارش پایاننامه خود  مقالات علمی معتبراو نخست منابع اطلاعاتی معتبر مانند 

  .به کار گیرد و از مطالب غیرمرتبط چشم پوشی کند

 لاعاتتجزيه و تحلیل اط      .4

  .گیری کند آوری شده را با هم مقایسه و نتیجه های جمع در این مرحله نویسنده باید داده

 مزيت روش تحقیق کتابخانه ای 

ها مانند  چنانی نیاز ندارد؛ اما در به کارگیری سایر روش هزینه است که زیاد به تخصص آن های تحقیق، روشی کم روش کتابخانه ای در قیاس یا سایر روش
 .سازی روش تحقیق داشته باشد تا از اتلاف وقت و هزینه جلوگیری شود روش میدانی، فرد باید دانش لازم در نحوه پیاده

توان بیشتر اطلاعات  ای در فاز اول استفاده شود. چراکه این روش، روشی سهل و ارزان بوده و می معمولاً در نگارش بیشتر تحقیقات از روش تحقیق کتابخانه
و چارچوب نظری در پایان نامه و مقاله باید دستاوردهای  پیشینه تحقیق آوری کرد. از طرف دیگر برای نگارش بخش ا به راحتی با این روش جمعاولیه ر

شود. بعضی تحقیقات هستند  ها به کار گرفته می ای در همه مقالات و پایان نامه طور خلاصه بیان کرد. از این رو روش تحقیق کتابخانه پژوهشگران دیگر را به
 .های تحقیق هم استفاده کرد ای باید از سایر روش ها علاوه بر روش کتابخانه ای هستند اما در برخی پژوهش غلب مبتنی بر روش کتابخانها

 گیری. نتیجه3

( است که این نظریه به بررسی تاثیر ساختار سرمایه بر ارزش 1958و میلر)  اکثر تئوری های جدید درباره ساختار سرمایه بر اساس نظریه مودیگلیانی
اتی پرداخت شرکت پرداخته است. تئوری آن دو بر این اساس صورت گرفته است که شرایط بازار کامل و رقابت کامل وجود دارد، از طرفی شرکت ها هیچ مالی

بدون هیچ هزینه ای در دسترس همگان است. این مفروضات عوامل دنیای واقعی و هزینه های مالیات  نمی کنند و هزینه معاملاتی وجود ندارد و اینکه اطلاعات
(. علاوه بر این عدم تقارن اطلاعاتی در ساختار سرمایه با اهمیت است. نظریه میلر و مودیگلیانی توسط بسیاری از 2007)ابور  و مبادلات را در نظر نمی گیرد

رفته است، چرا که آنها فرض کرده اند که بازار شرایط رقابت کامل را داشته باشد و منطقی عمل می کند. از اینرو آنها به اصلاح نظریه افراد مورد انتقاد قرار گ
ض بیشتر، حداکثر استقرا خود پرداخته و مزایای مالیاتی را نیز در تعیین ساختار سرمایه مدنظر قرار دادند. آنها نشان دادند که می توانند ارزش شرکت خود را با

http://spublishers.com/%D9%85%D9%82%D8%A7%D9%84%D9%87-%D8%B1%D8%A7%D9%8A%DA%AF%D8%A7%D9%86/
http://spublishers.com/%D9%85%D9%82%D8%A7%D9%84%D9%87-%D8%B1%D8%A7%D9%8A%DA%AF%D8%A7%D9%86/
https://spublishers.com/proje/%d8%af%d8%a7%d9%86%d9%84%d9%88%d8%af-%d9%85%d8%aa%d9%86-%da%a9%d8%a7%d9%85%d9%84-%d9%be%d8%a7%db%8c%d8%a7%d9%86-%d9%86%d8%a7%d9%85%d9%87/
https://spublishers.com/proje/%d8%af%d8%a7%d9%86%d9%84%d9%88%d8%af-%d9%85%d8%aa%d9%86-%da%a9%d8%a7%d9%85%d9%84-%d9%be%d8%a7%db%8c%d8%a7%d9%86-%d9%86%d8%a7%d9%85%d9%87/
http://spublishers.com/%D9%85%D9%82%D8%A7%D9%84%D9%87-%D8%A8%DB%8C%D8%B3/
http://spublishers.com/%D9%85%D9%82%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%AA-%D9%85%D8%B9%D8%AA%D8%A8%D8%B1/
https://spublishers.com/proje/%d9%86%d8%ad%d9%88%d9%87-%d9%86%d9%88%d8%b4%d8%aa%d9%86-%d9%be%db%8c%d8%b4%db%8c%d9%86%d9%87-%d8%aa%d8%ad%d9%82%db%8c%d9%82-%d8%af%d8%b1-%d9%be%d8%a7%db%8c%d8%a7%d9%86-%d9%86%d8%a7%d9%85%d9%87/
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(. بعد از 72006)فسبرگ و قوش کنند. چرا که مزایای مالیاتی با  میزان استفاده از بدهی مرتبط است و هزینه های مالی یك هزینه قابل قبول مالیاتی هستند
-وسیله به که اهرم می دهد که افزایش  نظریه آن دو نظریه های دیگری نیز مطرح شد و مطالعات دیگری نیز صورت گرفت. سایر مطالعات صورت گرفته نشان

 گیری می شود، کاربردهای مثبتی درباره ارزش و عملکرد شرکت دارد. به طور کلی این تئوری ها نشانه هایی درباره نقش بدهی ها هستنداندازه استقراض

 یه داشته است.مروری بر تئوری های ساختار سرماحاضر از این رو این تحقیق  (. 82000)گلیسن وهمکاران

 

 منابع

،  200 شماره مجله حسابدار، "اقتصادی معیارهای بر تأکید سهامداران با برای آفرینی ارزش در مدیریت عملکرد مالی ارزیابی معیارهای بررسی "(1387کریمی) محسن و عبدالمهدی انصاری

 .11-3صص 

سهام  بازار ارزش با عملیاتی فعالیتهای نقدی جریانهای مالیات و و بهره از قبل سود اقتصادی، افزوده ارزش میان ارتباطبررسی "(1383سراجی) وحسن رضاتهرانی اصغر، یعل رستمی انواری

 .21-3صص ،  37 شماره حسابرسی، و بررسی های حسابداری "تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهای

 ، پایان نامه کارشناسی ارشد، دانشگاه تهران، دانشکده مدیریت."تغییرات ساختار سرمایه و تغییرات ارزش شرکت های پذیرفته شده در بورسبررسی ارتباط بین  "(. 1384پوربهابادی، داود)

مایندگی، سلسله مراتبی و داد و بررسی ساختار سرمایه شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بر اساس تئوری های هزینه ن"(1389شمس،شهاب الدین، حسینی،سیده سمیه)

 ، پایا نامه کارشناسی ارشد، دانشکده علوم اقتصادی."ستد ایستا

 .20-3صص ، 22شماره  ،فصلنامه تحقیقات مالی "بررسی مقایسه ای ارتباط بین نسبت بدهی با بازده دارائی ها در صنایع مختلف "(1385، سپهری پطرو)قدرت الله طالب نیا

، 1387 تحقیقات مالیمجله  "بررسی عوامل تعیین کننده ساختار سرمایه: آزمون تجربی نظریه موازنه ایستا در مقابل نظریه سلسله مراتبی "( 1387)غلامرضا,نجفی عمران مظاهرکردستانی 

 .90-73صص ، 10 شماره

 ، پایان نامه کارشناسی ارشد، دانشگاه الزهرا)س(، دانشکده علوم اجتماعی. "ر بورسبررسی عوامل موثر بر ساختار سرمایه شرکت های پذیرفته شده د "(.1384محمدی، راضیه) -7

 اوراق بهادار بورس سازمان در شده پذیرفته شرکتهای ارزیابی عملکرد راستای در داراییها بازده نرخ و اقتصادی ارزش افزوده بین رابطه مطالعه "(1385اصغری) جعفر و اسفندیار ملکیان -8

 .33-24صص ،  55 - 54 شماره فصلنامه بورس، "ایران

 .100-83صص ،  53ره شما ،بررسی های حسابداری و حسابرسیمجله  "های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادارتأثیر ساختار مالکیت بر عملکرد شرکت "(1387نمازی محمد، کرمانی احسان) -9

 .37-21صص ، 4، فصلنامه مطالعات حسابداری، شماره "بررسی رابطه بین ساختار سرمایه با سودآوری شرکت های سهامی عام "(.1384نمازی، محمد، شیرزاد، جلال) -10
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