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ی شرکت بر محتوای ها یژگیوو  کیفیت گزارشگری مالی اینترنتی ریتأث

 اطلاعاتی ارزش بازار حقوق صاحبان سهام 
‌

 
 1امیرعلی بندریان

 2محمدرمضان احمدی

 3بزرگمهریانشاهرخ 

 4فرامرز مقصودی

 

 چكیده

 در که ای است پدیده ها، شرکت اطلاعات پخش های کانال از عنوان یکی به اینترنت از استفاده

دارای  سرمایه بازارهای در حسابداری نیز است. اطلاعات پیشرفت بوده و رشد حال در اخیر های سال

 حسابداری های گزارش به همچنین و کننده تکمیل اطلاعات این به سرمایه و بازار بوده ارزش بالایی

 به طور که باشد می اطلاعاتی مهم منابع از یکی اینترنتی نیز گزارشگری. دارد نیاز شده منتشر

کند و باعث افزایش  می تکمیل را سرمایه بازار در شده منتشر حسابداری های گزارش دیگر بالقوه؛

شود. با توجه اهمیت محتوای اطلاعاتی ارزش بازار حقوق  روز سهام میمحتوای اطلاعاتی ارزش 

 در اینترنتی های استفاده کننده از گزارشگری مالی شرکت تعداد صاحبان سهام و از آنجایی که

 اینترنت طریق از اطلاعات جستجوی به مختلف سهامداران نیاز و متقاضی و افزایش در حال ایران

های شرکت  و ویژگی پژوهش به بررسی تأثیر کیفیت گزارشگری اینترنتی است، این افزایش حال در

بر محتوای اطلاعاتی ارزش بازار حقوق صاحبان سهام در بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از 
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  bandari_amirali@yahoo.com (ل مکاتباتوئمس)ایران،  اهواز، خوزستان، استان مالیاتی امور کل اداره مالیاتی، ارشد حسابرس -1

 ahamadi_m@scu.ac.ir (اصلی نویسنده) .ایران اهواز، اهواز، چمران شهید دانشگاه گروه حسابداری، استادیار  -2

  اسلامی، تهران، ایران. آزاد واحد علوم و تحقیقات تهران، دانشگاه حسابداری، تخصصی دکتری دانشجوی -3

 .ایران اسلامی، کرمانشاه، آزاد دانشگاه حسابداری، واحد کرمانشاه، تخصصی دکتری دانشجوی  -4

 58/40/5318تاریخ پذیرش:  51/40/5318تاریخ دریافت: 



  ارزش‌بازار‌حقوق‌صاحبان‌سهام‌ياطلاعات‌يشرکت‌بر‌محتوا‌يها‌يژگیو‌و‌ينترنتیا‌يمال‌يگزارشگر‌تیفیک‌ریتأث      992

 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 
 1331پائیز / 43شماره   

صورت پذیرفت. نتایج پژوهش نشان داد که  تلفیقی دادهای چیدمان ( باEGLSیافته ) تعمیم مربعات

( سود هر سهم و ارزش دفتری آن دارای محتوای اطلاعاتی بوده و 5111مطابق مدل اولسن )

کیفیت گزارشگری مالی اینترنتی نیز باعث افزایش محتوای اطلاعاتی ارزش بازار حقوق صاحبان 

ی که کیفیت گزارشگری مالی اینترنتی بیشتر است؛ اندازه شرکت و های شود. همچنین در شرکت می

سودآوری باعث افزایش محتوای اطلاعاتی مزبور شده ولی اهرم مالی از محتوای اطلاعاتی آن 

 .کاهد می
 

اندازه ، ارزش بازار حقوق صاحبان سهام، کیفیت گزارشگری مالی اینترنتی های كلیدی: واژه

 .شرکت
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 مقدمه -1

های آن فراگیر شده است  رخ داده و پیشرفت اطلاعات فناوری زمینهامروزه تحولات شگرفی در 

های آن  ویژگی ترین مهمهای مختلف ایجاد کرده است.  روندهای دگرگونی را در زمینه که به طوری

عات، به روز زیاد، سرعت بالای دسترسی به اطلا العاده فوقها، دقت  سرعت زیاد در پردازش داده

 آن العاده ارزان و رو به کاهش بودن، امکان مبادله الکترونیکی اطلاعات، کیفیت بالا، قیمت فوق

 رو استشدن امور را در پیش  تر پیچیدهباشد و از طرفی گسترش حجم عملیات و  می

اطلاعات در دیگر نیازی به توجیه استفاده از فناوری  ،با توجه به این عوامل(. 0:5457)السارتاوی،5

داشت و حسابداری نیز ناگزیر به کاربرد و استفاده از تمام یا برخی از  وجود نخواهددنیای امروز 

نقش اطلاعات در جامعه که  با توجه به اینباشد.  نو در ارائه خدمات و وظایف خود می های روش

کننده  د تهیهخصوص حسابداران بایبه کنندگان اطلاعات  پس تهیه؛ اهمیت بیشتری پیدا کرده

خریدار داشته باشد، در غیر  بیشتریهای  کیفیت باشند تا خدماتشان با قیمت اطلاعات پیشرفته و با

 به منظوردر این زمینه یی ها بنابراین پژوهش ؛این صورت در آینده جایگاهی نخواهند داشت

کاربرده ه و چگونه باید ب ها فناوریاز این  یک کدام که اینجدید و پی بردن به  های فناوریشناخت 

زمان با تحولات اساسی در فناوری  شوند تا باعث ارتقاء کیفیت حرفه و پیشرفت حسابداری هم

 است. چیزی که تجاری واحد یک زبان ی؛حسابدار علاوه بر این، .اطلاعات شود، لازم و ضروری است

 (. واحدهای5310همکاران، عزیزخانی و) باشند وجود داشته توانند نمی تجاری واحدهای آن بدون

 به وجود کارمندان بدون حتی اوقات گاهی و تنخواه اداری، داشتن دفاتر بدون توانند می تجاری

 دهند ادامه تداوم خود به توانند نمی حسابداری سامانه یک بدون وجود لیکن دهند ادامه خود فعالیت

 کسی بر مالی گزارشگری با آن ارتباط آشکار و اینترنت افزون روز اهمیت (.5313پور و همکاران، ولی)

 جهت در یافته سامان به بینشی دستیابی آرزومند حسابداری ٔ  حرفه گذشته این از .نیست پوشیده

 صورت در که ادعا کرد توان می کلی طور به است. اینترنتی محیط موقعیت آتی از برداری بهره

 های گیری برای تصمیم مساعدتری زمینه جهانی، گسترده شبکه مبتنی بر حسابداری نظام از استفاده

 (.5315آمد )پورزمانی و سنایی،  خواهد فراهم های اقتصادی بنگاه مدیران اقتصادی

 در مورد عملکرد اطلاعات انتشار برای شرکت تیسا وب از استفاده به اینترنتی مالی گزارشگری

 یا مجموعه سایت شامل وب طریق از شرکت توسط شده ارائه مالی اطلاعات دارد. اشاره شرکت مالی

 از بخشی یا و ماهه مالی سه یها صورت همراه، یها ادداشتی جمله از جامع، مالی یها صورت از

 سهام، قیمت مالی، اطلاعات یها صورت از بخشی ارائه شامل است ممکن که مالی اطلاعات

 و ها شرکت به مربوط اخبار از داده پایگاه یک عملیات، مدیریتی مباحث ،گران لیتحل یها گزارش

 مالی گزارشگری که گرفت نتیجه توان یم تعریف این از .باشد یم ها شرکت خاص اطلاعات دیگر
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 این و کند یم ارائه را غیرمالی و مالی جمله اطلاعات از شرکت یک در مورد اطلاعات ٔ  همه اینترنتی

(. 5318ناظمی اردکانی و همکاران،) ردیگ یم قرار یریگ میتصمبرای  کاربران استفاده مورد اطلاعات

 را اضافی مالی غیر و مالی ، اطلاعاتکنند یم استفاده اینترنتی مالی گزارشگری از ها شرکت که زمانی

 خریداری را شرکت سهام بیشتری با اطمینان گذاران هیسرما شود یم منجر امر این که کنند یم افشا

به  و ابدی یم افزایش سهام قیمت و رود یم به فروش شرکت سهام از بیشتری تعداد نتیجه در کنند.

 (.51:5451 ،5همکاران  و )احمد شود یم افزوده شرکت ارزش بر آن دنبال

گذار  ارزش سرمایه بازار در حسابداری اطلاعات که کنند یمبیان ( 583:5440)3 عمران و رجب

 شده منتشر حسابداری یها گزارش به همچنین و کننده تکمیل اطلاعات این به سرمایه و بازار بوده

طور  به که باشد یم اطلاعاتی مهم منابع از یکی اینترنتی گزارشگری معتقدند که ها . آندارد نیاز

و باعث افزایش  کند یم تکمیل را سرمایه بازار در شده منتشر حسابداری یها گزارش دیگر بالقوه

 در حال ایران در اینترنت کاربران تعداد از آنجایی که. شود یممحتوای اطلاعاتی قیمت سهام 

 افزایش حال در اینترنت طریق از اطلاعات جستجوی به مختلف سهامداران نیاز و متقاضی و افزایش

های شرکت بر  و ویژگی لذا هدف کلی این پژوهش، بررسی تأثیر کیفیت گزارشگری اینترنتی است

های پذیرفته شده در بورس اوراق  شرکتمحتوای اطلاعاتی ارزش بازار حقوق صاحبان سهام در 

 بهادار تهران است.

 

 مبانی نظری پژوهش -2

 مالی اطلاعات افشای و مالی یها صورت ٔ  هیته اصلی هدف حسابداری، استانداردهای طبق

 یریگ میتصم برای تجاری واحد نتایج عملیات و مالی وضعیت با رابطه در مفید اطلاعاتی فراهم کردن

 هنگامی مالی یها صورت .آید دست به تواند یم مختلفی منابع از اطلاعات این است. کنندگان استفاده

 مربوط بودن، بودن، جامع اتکا قابل بودن، دسترس در قبیل از ییها یژگیودارای  که هستند شفاف

 در مالی یها صورت دیگر به عبارت؛ (5318ناظمی اردکانی و همکاران،باشند ) بودن موقع به و بودن

(. بورس اوراق 571:5448، 0 پریش)بارث و  باشند شفاف که هستند اطلاعاتی دارای محتوای صورتی

، برای دسترسی به رشد مختلفی کشورهای مالی مطلوبی است که ها ستمیسبهادار، از جمله 

ی و بهبود سایر متغیرهای مطلوب گذار هیسرمای، اشتغال مطلوب، جلوگیری از تورم، افزایش اقتصاد

. این در حالی است که در حال حاضر بورس و بازار سرمایه در ندینما یمی، از آن استفاده اقتصاد

 (.5313و همکاران،  پور یول) دهد یمگذاران را پوشش  ، تنها بخش بسیار کوچکی از سرمایهرانیا

ر آگاهی و نبود تحلیل است و این ام عدم، هیسرمایکی از دلایل اصلی مشارکت اندک مردم در بازار 

در  گذاران هیسرما شود یمباعث  ها لیتحل. عدم وجود شود یماز نبود دانش لازم برای تحلیل ناشی 
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. بلکه نکنندوتحلیل درست اقدام  ، با تجزیهشان گذاری سرمایهی ها میتصمی خود و ها فروشخرید و 

که بتوان  . در نتیجه این خطر وجود داردندینمااز روی دست هم نگاه کرده و از یکدیگر تبعیت 

ی است گذاران هیسرما. وجود چنین کردی دلخواه هدایت وسو سمتها را به سادگی و به راحتی به  آن

 ریغی خرید و فروش ها صفو سبب تشکیل  کند یمی مالی در بازار کمک ها بحرانکه به ایجاد 

یی را به بازار و نیز به آن ها انیزاین مسئله ممکن است  شود یمی در مقاطع زمانی منطق

 .(5387نمازی،)تحمیل نماید  گذاران هیسرما

ی بر عملیات الملل نیبو  سابقه یبدر اکثر کشورها منجر شد تا تمرکزی  فراوانی ها سوءاستفاده 

 ی مالی پدید آید. عوامل متعددی به بحران درها گزارشحسابداری و نیاز به شفافیت بیشتر در 

نجامید. مسلماً یکی از این عوامل، ناکافی و نامناسب بودن ارائه اطلاعات در ی مالی اها گزارش

ی لازم برای انتقال کارآمد ها یژگیوکه فاقد  باشد یمی کاغذی یا الکترونیکی مشابه کاغذ ها شکل

ناظمی اردکانی و است ) نفعان یذو سایر  گذاران قانونگذاران،  اطلاعات مالی پیچیده به سرمایه

اطلاعات تجاری به تمهیدات و شرایطی  کنندگان استفاده(. بازارهای تجاری و 5318،همکاران

احتیاج دارند تا مراحل گزارشگری را افزایش دهند، زیرا امروزه گزارشگری تجاری با انبوهی از 

وتحلیل نامناسب و انتشار نامناسب اطلاعات تجاری در بین  یی، تجزیهناکارامشکلات مانند 

( روبرو ها بانکو  ی مختلف سازمان، سهامدارانها بخشاطلاعات تجاری )مانند  گانکنند استفاده

، بسیار ها اییناکارو  مسائلبنابراین دستیابی به سامانه گزارشگری تجاری مناسب برای حل ؛ است

مهم است. امروزه پیشرفت فناوری اطلاعات، جوامع مالی را متحول نموده است. توسعه بسترهای 

ی گوناگون در این مسیر به چالش کارها راهمالی همواره دغدغه اساسی جوامع اقتصادی بوده و 

زی انگی . در قرن جاری، فناوری اطلاعات مسیر این توسعه را دچار تحول شگفتاند شدهکشیده 

ی، سرعت این تحول دو چندان گردیده است. در این افزار نرمنموده و با وارد شدن مقوله توسعه 

مقوله، استفاده از اینترنت نقش بسزایی دارد. استفاده گسترده از اینترنت برای مقاصد گزارشگری 

ی ها دادهش دقت به افزای توان یم. از جمله کند یمفراهم  گذاران هیسرمامالی، مزایای مهمی را برای 

و به هنگام نمودن اطلاعات اشاره کرد )مهدوی پور و همکاران،  ها آن تر آسانوتحلیل  مالی، تجزیه

 (.5318؛ ناظمی اردکانی و همکاران،5381

 و داده تغییر را بر عکس و کنندگان استفاده به کنندگان تهیه از جریان اطلاعات شکل اینترنت،

 دلخواه آن، اطلاعات طریق از توانند یم کنندگان استفاده و است ردهآسان ک را اطلاعات به دسترسی

 سهامداران، گزارشگری برای اقتصادی، واحدهای و ها سازمان از وظایف کنند. یکی دریافت را خود

 که هاست گزارش نیتر مهم مالی از است. گزارشگری مالی کنندگان اطلاعات استفاده و سایر ذینفعان

 بر اساس یا برون سازمانی و گزارشگری برای حسابداری شده اصول پذیرفته اساس بر مورد حسب بر
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 از عنوان یکی به اینترنت از . استفادهشود یم تهیه درون سازمانی گزارشگری برای مدیریت نیازهای

 پیشرفت بوده و رشد حال در اخیر یها سال در که ی استا دهیپد ،ها شرکت اطلاعات پخش یها کانال

 مربوط به اطلاعات انتشار منظور به ها شرکت سایت از وب استفاده به اینترنتی مالی یگزارشگر است.

 یها شرکت از بیشتر بزرگ؛ یها شرکت(. 5315دارد )پورزمانی و سنایی،  دلالت مالی عملکرد

چرا که  .کنند یم استفاده اینترنتی یده گزارش بهبودی برای اطلاعات فناوری تکنولوژی از کوچک

 احتیاج که دارند یتر دهیچیپ و تر عیوس انتشار شبکه و بیشتری محصولات اغلب بزرگ یها شرکت

 اهداف برای بیشتری اطلاعات منبع و است یتر دهیچیپ و بیشتر مدیریت اطلاعاتی یها ستمیس به

 اطلاعات پخش برای بیشتری انگیزهسودآورتر  یها شرکت همچنین ".است نیاز مدیریت کنترل

 خود جایگاه و موقعیت از مدیریت حمایت برای گذاران هیسرما به را خود شرکت یسودآور تا دارند

 .(5313و همکاران،  پور یولدهند ) نشان را

 و داده سرمایه افزایش باید ،توسعه درحال کشور یک به عنوان ما کشور یی کهآنجااز  

 عدالت، بنابراین؛ ببرد بالا را سهامداران درک و اعتماد حس و کند جذب را خارجی یگذار هیسرما

 برایها  شرکت است، سرمایه مبادلات مهم عوامل جزء مالی اطلاعات شفافیت و یسودآور ی،ور بهره

 را بیشتری ملی و المللی بین گذاران هیسرما تا دارند انگیزه آنلاین صورت به مالی اطلاعات انتشار

 گزارشگری یها تیفعال ی محدودی در زمینهها پژوهش که تاکنون کنند و با توجه به این جذب

جزء  پژوهش این و انجام گرفته است ایران در ارائه نحوه و محتوی نظر ازها  شرکت اینترنتی

ایران و  بورسی یها شرکت اینترنتی گزارشگری ریتأث ی جامعی است کهها پژوهشنخستین 

لذا انجام  کند یمارزیابی  حقوق صاحبان سهامی شرکت را بر محتوای اطلاعاتی ارزش بازار ها یژگیو

شکوفایی اقتصاد از طریق  ی شناخت و توسعه تجاری بازار سرمایه وها راه به تواند یماین پژوهش 

ها به انجام برسد. این امر مستلزم کاهش  گذاری تر سرمایه ها و هدایت مطلوب گذاری توسعه سرمایه

مالی  یها گزارش روزفیت گزارشگری مالی و انتشار به عدم تقارن اطلاعاتی از طریق افزایش کی

به رغم توسعه ارتباطات و  رسد ی. به نظر مشود یپذیر م بورسی امکان یها اینترنتی توسط شرکت

چون اینترنت و توسعه زبان گزارشگری مالی اینترنتی و توسعه  ییها نهیآوری اطلاعات در زم فن

گزارش  روزبورسی انتشار به  یها ی، هنوز در سطح شرکتزیرساختی انجام شده توسط ارکان نظارت

 شیوه این با را خود ایران نتواند کشور اگرگری مالی اینترنتی در ابعاد مختلف در حد انتظار نیست. 

 رانده حاشیه به یالملل نیب عرصه رقابت در دور، چندان نه یا ندهیآ در دهد، پیوند گزارشگری جدید

 موجود ادبیات بررسی همچنین داد. دست خواهد از را وکار کسب یها فرصت از بسیاری و شد خواهد

 دارد وجود تحقیقاتی خلأ مالی گزارشگری شیوه نوین این زمینه در ایران کشور در که دهند یم نشان

 باشد لذا موضوع همین گزارشگری، جدید شیوه این ایرانی با یها شرکت آشنایی عدم علت شاید و
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و  کیفیت گزارشگری مالی اینترنتی ریتأثبه صورت تجربی به بررسی  تا است درصدد حاضر پژوهش

 استفاده ضرورت و ی شرکت بر محتوای اطلاعاتی ارزش بازار حقوق صاحبان سهام؛ اهمیتها یژگیو

 یها شرکت که گردد موجب و نشان دهد ایران کشور یها شرکت توسط را گزارشگری شیوه این از

 نوین شیوه این از استفاده سمت به مالی اینترنتی، گزارشگری پیامدهای با بیشتر آشنایی با ایران

 .شوند داده سوق گزارشگری

 

 پیشینه پژوهش -3

 متغیر چهار گرفتندر نظر  با و شرکت 514 بررسی با (505:5111)1اشبوق و همکاران 

 کل به( جریان در سهام) سهامداران دست در سهام درصد سودآوری، شرکت، اندازه مانند مستقل،

 اینترنتی گزارشگری ینیب شیپ توانایی که است شرکت اندازه تنها که گرفتند نتیجه شرکت، سهام

 دارد. راها  شرکت برای

 طریق از مالی اطلاعات افشای برمؤثر  عوامل تحقیقی، ( در05:5445) 0 لیاسماع طارق

 بهادار اوراق بورس از شرکت 50 شامل فارس جیخل حوزه یها شرکت از شرکت 558 در اینترنت

 را عربستان بهادار اوراق بورس از هم شرکت 08 و بحرین بهادار اوراق بورس از شرکت 30 دوحه،

 و اینترنت طریق از مالی اطلاعات افشای بین داد نشان پژوهش این نتایج. داد قرار بررسی مورد

 وجود یمعنادار رابطه شرکت، اهرم و شرکت اندازه ی،سودآور جمله از پژوهش مستقل متغیرهای

 .دارد

 بورس در شده پذیرفته شرکت 00 در را اینترنتی مالی (، گزارشگری10:5440)7گینر  و لاران

 اینترنتی افشای میزان سنجش منظور بهها  . آندادند قرار بررسی مورد مادرید بهادار اوراق

 به آنبر اساس  و نموده طراحی اینترنتی، افشایمؤلفه  547 شامل شاخصی نمونه، یها شرکت

 و مالی اهرم شرکت، اندازه بین داد نشان نتایج. پرداختند نظر مورد یها شرکت سایت وب بررسی

 .دارد وجود معناداری رابطه اینترنت طریق از شده افشا اطلاعات میزان با سهام صاحبان حقوق بازده

کیفیت گزارشگری مالی اینترنتی و  ریتأث( در پژوهش به بررسی 5451احمد و همکاران )

ی شرکت بر محتوای اطلاعاتی ارزش بازار حقوق صاحبان سهام در بورس مصر پرداختند. ها یژگیو

نتایج پژوهش نشان داد که کیفیت گزارشگری مالی اینترنتی باعث افزایش محتوای اطلاعاتی ارزش 

ی و سودآورم مالی، نقدینگی، . همچنین اندازه شرکت، اهرشود یمبازار حقوق صاحبان سهام 

یی که گزارشگری مالی اینترنتی دارند باعث افزایش محتوای ها شرکتکیفیت حسابرسی در 

 .شود یماطلاعاتی ارزش بازار حقوق صاحبان سهام 
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(، میزان افشای اطلاعات مالی و غیر مالی بر پایه اینترنت و 050:5450) 8 گارگ و دیویاورما

ها از جمله اندازه شرکت، سود، نوع صنعت، قدمت، میزان  های مختلف شرکت ارتباط آن با ویژگی

ها از  وابستگی به محیط تجاری، نقدینگی، گسترش مالکیت و اهرم مالی مورد بررسی قرار دادند. آن

ها  سایت شرکت گیری نوع و میزان افشای اطلاعات از طریق وب رنتی برای اندازهشاخص افشای اینت

استفاده نمودند. نتایج مطالعات نشان داد که نوع صنعت، اندازه شرکت و وابستگی به محیط تجاری 

 بر میزان افشای اطلاعات از طریق اینترنت مؤثر هستند.

ین سودآوری و گزارشگری مالی اینترنتی را ( در پژوهشی، وجود ارتباط ب055:5450) 1 آلمیلیا

های سودآور برای گزارشگری مالی اینترنتی اهمیت بیشتری  کند که شرکت تأیید کرده و بیان می

دهد که بین نوع صنعت و گزارشگری مالی اینترنتی رابطه  قائل هستند. همچنین نتایج نشان می

 مثبت وجود دارد.

های  بانک بازار افزوده ارزش بر اینترنتی مالی گزارشگری تأثیر بررسی ( به5457السارتاوی )

 51شامل  ای نمونه از منظور بدین .پرداخت فارس خلیج همکاری شورای عضو کشورهای اسلامی

 بین گزارشگری که داد نشان نتایج .کرد استفاده فارس خلیج همکاری شورای بورس اسلامی بانک

 مالی و گزارشگری دارد وجود مثبت رابطه اسلامی های بانک بازار افزوده ارزش و اینترنتی مالی

 .گردد می بازار در ها سهام بانک قیمت افزایش موجب اطلاعات، تقارن و شفافیت افزایش با اینترنتی

بر افشای اطلاعات مالی از طریق اینترنت  مؤثرعوامل ( به بررسی 5387مهدوی پور و همکاران )

پرداختند. این پژوهش که با  شده در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته های شرکت سایت وبدر 

پذیرفته  های شرکتشرکت از  544سایت  افشا شده از طریق اینترنت در وباستفاده از اطلاعات 

شرکت شامل اندازه، اهرم  های ویژگیشده در بورس اوراق بهادار تهران و ارتباط آن با برخی از 

بین افشای اطلاعات مالی از طریق  داد کهنشان  بودرداخته شده شرکت، سودآوری و نوع صنعت، پ

اینترنت )متغیر وابسته( و اندازه شرکت، اهرم شرکت و نوع صنعتی که شرکت در آن فعالیت 

 مستقل(، رابطه معناداری وجود دارد. متغیرهای) کند می

 قیمت بر ترنتیاین مالی گزارشگری ( در پژوهشی به بررسی تأثیر5315پورزمانی و سنایی )

 داد نشان پژوهش پرداختند. نتایج 5381و  5388های  سهام در بورس اوراق بهادار تهران طی سال

 ها شرکت اینترنتی مالی گزارشگری از بعد سهام قیمت مؤثر، میانگین عوامل سایر عدم وجود فرض با

 گزارشگری از که هایی شرکت سهام قیمت میانگین ولی دارد تفاوت معناداری آن از قبل به نسبت

 استفاده اینترنتی مالی گزارشگری از که هایی به شرکت نسبت کنند می استفاده اینترنتی مالی

 .نیست معناداری تفاوت دارای کنند نمی
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پذیرفته  های شرکتبر گزارشگری اینترنتی در  مؤثربررسی عوامل ( به 5313پور و همکاران ) ولی

. پرداختند 5315 در طی سالشرکت  75طلاعات با استفاده از ابهادار تهران  شده در بورس اوراق

 عواملی چند از جمله اندازه شرکت، سودآوری، اهرم مالی و تعداد تأثیربه بررسی  که این پژوهش

پذیرفته شده در بورس  های شرکتبر تنوع در میزان گزارشگری اینترنتی بین  مدیره هیئتاعضای 

نشان داد که علاوه بر رابطه مستقیم بین عوامل فوق با گزارشگری بود پرداخته  اناوراق بهادار تهر

سایت خود اطلاعات مهمی گزارش  ایرانی در وب های شرکت درصد 05مالی اینترنتی حدود 

 .اند کرده

( در این پژوهش به بررسی رابطه بین اضافه ارزشیابی سهام و افشای 5313صالحی و همکاران )

عمل آمده در این پژوهش حاکی از  های به لاعات مالی پرداختند. نتایج حاصل از آزموناینترنتی اط

آن است رابطه منفی و معناداری بین اضافه ارزشیابی و افشای اینترنتی اطلاعات مالی، است. در 

ها، هنگامی که با اضافه ارزشیابی سهام مواجه  های مورد مطالعه، مدیریت شرکت واقع، در شرکت

دند، به منظور دستیابی به منافع بالا بودن قیمت سهام، تمایل به حمایت از مقادیر اضافه گر می

ارزشیابی شده داشته و در نتیجه اطلاعات کمتری را در مورد عملکرد سالی که در آن اضافه 

 کنند. سایتشان افشاء می ارزشیابی روی داده است، در وب

بررسی تأثیر گزارشگری اینترنتی بر ارزش  ی به( در پژوهش5318ناظمی اردکانی و همکاران )

های پذیرفته  شرکت از میان شرکت 555 شرکت در بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از اطلاعات

به صورت  که این پژوهشپرداختند. نتایج  5310در سال  شده در بورس اوراق بهادار تهران

رشگری مالی اینترنتی و درصد اقلام ، درصد گزاتخمین زده شد نشان دادمقطعی رگرسیون 

داری دارد، ولی درصد اقلام  محتوایی گزارشگری مالی اینترنتی بر ارزش شرکت تأثیر مثبت و معنی

 .نحوه ارائه گزارشگری مالی اینترنتی بر ارزش شرکت تأثیری ندارد

 

 های پژوهش فرضیه -4

 اند: با توجه به مبانی نظری، فرضیات به شرح زیر تدوین شده

 افشای اینترنتی اطلاعات بر محتوای اطلاعاتی ارزش بازار سهام تأثیر معناداری دارد. فرضیه اول:

هایی که افشای اینترنتی اطلاعات دارند؛ اندازه شرکت بر محتوای اطلاعاتی  در شرکت فرضیه دوم:

 ارزش بازار سهام تأثیر معناداری دارد.

اطلاعات دارند، سودآوری شرکت بر محتوای  هایی که افشای اینترنتی در شرکت فرضیه سوم:

 اطلاعاتی ارزش بازار سهام تأثیر معناداری دارد.



  ارزش‌بازار‌حقوق‌صاحبان‌سهام‌ياطلاعات‌يشرکت‌بر‌محتوا‌يها‌يژگیو‌و‌ينترنتیا‌يمال‌يگزارشگر‌تیفیک‌ریتأث      991

 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 
 1331پائیز / 43شماره   

هایی که افشای اینترنتی اطلاعات دارند؛ اهرم مالی بر محتوای اطلاعاتی  در شرکت فرضیه چهارم:

 ارزش بازار سهام تأثیر معناداری دارد.

 

 روش پژوهش  -5

 های پژوهشاز نوع  و ماهیت، انجام شیوهاز نظر  و کاربردی ؛نوع هدف این پژوهش از نظر

های اثباتی حسابداری است. از نظر فرآیند اجرا از نوع  و از نظر فلسفه جزء پژوهشتوصیفی 

استقرایی بوده و از  -های با رویکرد قیاسی های کمی و از نظر منطق اجرا نیز جزء پژوهش پژوهش

های  نگر بوده و از اطلاعات تاریخی شرکت گذشته -های طولی نظر بعد زمانی نیز از نوع پژوهش

های پژوهش از روش  شود. برای برآورد مدل رگرسیون و آزمون فرضیه نمونه استفاده می

ها نیز از بانک اطلاعاتی  اطلاعات مورد نیاز شرکت شود. های ترکیبی استفاده می اقتصادسنجی داده

های پژوهش نیز  وراق بهادار استخراج شده و فرضیهرهاورد نوین و وبگاه الکترونیکی سازمان بورس ا

شوند. همچنین برای تأیید یا  آزمون می 54Eviewsافزار  های ترکیبی و به کمک نرم بر اساس داده

% استفاده خواهد شد. جامعه آماری 1( و سطح خطای tاستیودنت ) -رد فرضیات از آماره تی

تا  5380رس اوراق بهادار تهران از ابتدای سال های پذیرفته شده در بو حاضر نیز، شرکت پژوهش

سال بوده است که در طی این دوره عضویت خود را در بورس اوراق  1به مدت  5310پایان سال 

 اند. افزون بر این، جامعه آماری با استفاده از شرایط زیر تعدیل شده است: بهادار حفظ کرده

 در آن سهام 5380 سال ابتدای از و هشد پذیرفته بورس در 5380 سال از قبل باید شرکت (5

 ؛باشد شده معامله بورس

 مالی سال تغییر دوره تحقیق نیز، بوده و در طول اسفندماه پایان شرکت مالی سال پایان (5

 ؛باشد نداشته

 ؛عات مالی شرکت در دسترس بوده باشداطلا (3

نباشد. پس از ی مانند بانک و بیمه ا واسطهگذاری، هلدینگ و  ی سرمایهها شرکتاز مجموعه  (0

اند. لذا  شرکت، همه شرایط حضور در جامعه آماری را داشته 571ها،  اعمال این محدودیت

 شرکت به عنوان جامعه آماری انتخاب شدند. 571

 

 های پژوهش مدل -6

پذیر بودن بقیه  بهادار تهران و امکانبرای بررسی وجود محتوای اطلاعاتی در بازار بورس اوراق 

 های روش از آزمون و فرضیات، ابتدا باید میزان محتوای اطلاعاتی مورد سنجش قرار گیرد. یکی

قیمت  مدل این ( است.074:5111)54اولسن  مدل از استفاده خالص اطلاعاتی سود محتوای آزمون
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 به سهام قیمت که است معتقد اولسن د.دان هر سهم را تابعی از سود هر سهم و ارزش دفتری آن می

. در این پژوهش به پیروی از احمد و است وابسته سهم هر دفتری ارزش و سود به همزمان طور

( به جای قیمت هر سهم از ارزش بازار حقوق صاحبان سهام استفاده شده است. 5451همکاران )

نتیجه آن تأیید شده است  توسعه انجام و یافته و درحال این مدل در اغلب کشورهای توسعه

، 53 ، هلستروم050:5441، 55 ، وانگ و همکاران353:5111، 55 )فرانسیس و اسچیپر

 .(5380؛ دستگیر و خدادادی، 5451، احمد و همکاران، 550:5454، 50 ، مهدصالح350:5440

 (5)رابطه 
                                

 

MVit:  ها از  های پرت و همگن کردن آن که به دلیل حذف داده ؛بازار حقوق صاحبان سهامارزش

شرکت و  سهم هر دفتری : ارزشBVit(، 5451لگاریتم آن استفاده شده است )احمد و همکاران، 

EPSitشرکت : سود هر سهم. 

مدل  برای بررسی تأثیر گزارشگری مالی اینترنتی بر محتوای اطلاعاتی ارزش بازار سهام از

 به شرح زیر استفاده شده است: 5رگرسیونی 

 (5)رابطه 
                                      

 

دهنده میزان تأثیر کیفیت گزارشگری مالی اینترنتی بر ارزش بازار حقوق صاحبان  نشان 3βضریب 

Rباشد. علاوه بر این مقایسه میزان ضریب تعیین تعدیل شده ) سهام می
( مدل فوق با مدل اولسن 2

باشد  دهنده میزان محتوای اطلاعاتی ناشی از کیفیت گزارشگری مالی اینترنتی می ( نشان5111)

دهنده وجود محتوای اطلاعاتی  مفهوم که اگر ضریب تعیین تعدیل شده افزایش یابد نشانبدین 

 باشد. می

 زیر استفاده شده است: 3به منظور آزمون فرضیات دوم الی پنجم پژوهش نیز از مدل رگرسیونی 

 (3)رابطه 
                                                                

 

 ها که در این مدل

MV :وابسته(، ) ارزش بازار حقوق صاحبان سهامBV :ارزش دفتری هر سهم ،EPS :سود هر سهم ،

PCIR :شاخص کیفیت افشای اینترنتی اطلاعات ،ROAها،  : بازده داراییSIZE ،اندازه شرکت :

LEVE اهرم مالی و :LIQ :و  کنترلی() نسبت جاریɛ است: جزء اخلال مدل. 
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 گیری متغیرهای پژوهش اندازه -7

 متغیر وابسته -7-1
 ( ارزش بازار حقوق صاحبان سهامMV) 

 عملکرد ارزیابی معیارهای از یکی عنوان و به است سهامداران ثروت بیانگر شرکت بازار ارزش

 از مدیریت برای هم و گذاران سرمایه بینی آن هم برای پیش بنابراین شود، محسوب می شرکت

(. برای 5451احمد و همکاران،  5318است )ناظمی اردکانی و همکاران، برخوردار خاصی اهمیت

های پرت از لگاریتم ارزش بازار حقوق صاحبان سهام  خطی و حذف داده جلوگیری از وجود هم

 استفاده شده است.

 (3)رابطه 
 ارزش بازار حقوق صاحبان سهام = Log)تعداد سهام منتشره * ارزش بازار هر سهم(

 

 متغیر مستقل -7-2
 شاخص افشای اینترنتی اطلاعات (PICR) 

ی ها پژوهشهای افشای مورد استفاده در  برای تعیین میزان افشای اطلاعات اینترنتی، مؤلفه

شاخص  05ها شامل  آوری و به عنوان معیار افشا استفاده شده است. این شاخص پیشین جمع

 8ها،  شاخص اطلاعات اداره امور شرکت 50شاخص حسابداری و اطلاعات مالی،  53محتوایی که 

شاخص  51که  ٔ  شاخص ارائه 35شاخص جزئیات ارتباط با شرکت و  0شاخص منابع اطلاعات، 

سایت  باشد ضمن مراجعه به وب سایت می شاخص قابلیت استفاده از وب 50آوری،  های فن ویژگی

سایت خود افشا کرده  رد نظر، مؤلفه )متغیر( مورد بررسی را در وبهای نمونه، اگر شرکت مو شرکت

باشد، مقدار یک و در غیر این صورت، مقدار صفر به آن اختصاص داده شد. در پایان با محاسبه 

نسبت حاصل جمع موارد افشا شده و موارد محتوی به کل موارد افشا، شاخص افشای اینترنتی 

ها، حداکثر  البته باید توجه داشت که در صورت افشای همه مؤلفهآید.  دست می شرکت مورد نظر به

گیری شاخص افشای اینترنتی  اندازه .میزان افشای اینترنتی شرکت برابر عدد یک خواهد شد

 .(5313پور و همکاران،  ولی ؛5380باشد )مهدوی پور و همکاران،  می 1اطلاعات به شرح رابطه 

 (1)رابطه 
      

  

  
 

PCIR:  ،شاخص افشای گزارشگری اینترنتی برای شرکت مورد نظرΣ های افشا شده  : جمع مؤلفه

 ها. : جمع کل مؤلفه Σو 
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 ( اندازه شركتSIZE) 

 بهبودی برای اطلاعات فناوری تکنولوژی از کوچک های شرکت از بیشتر بزرگ های شرکت 

 های شرکت که کردند اشاره( 5111) همکاران و اشبوق .کنند می استفاده اینترنتی دهی گزارش

 که است این دلیل به این و هستند سایت وب در مالی غیر های ارائه گزارش مشتاق بیشتر بزرگ

 احتیاج که دارند تری پیچیده و تر وسیع انتشار شبکه و بیشتری محصولات اغلب بزرگ های شرکت

 اهداف برای بیشتری اطلاعات منبع و است تری پیچیده و بیشتر مدیریت اطلاعاتی های سیستم به

از  شرکت، اندازه ( برای5318به پیروی از پژوهش کاردان و همکاران ) .است نیاز مدیریت کنترل

 استفاده شده است. 0از رابطه  ها در پایان سال و ارزش دارایی مجموع لگاریتم

 (0)رابطه 

 
                     

 
 اهرم مالی (LEVE) 

 را بدهی دارندگان تمایلات توان می افشای اطلاعات؛ افزایش با نمایندگی اساس تئوری بر

 تا کند افشاگری اینترنت در داوطلبانه تواند می مدیریت. کرد حفظ را ها هزینه و داد کاهش

 پرداخت به به موقع تا کند کمک ها آن به و داشته نظارت شرکت امور بر دائماً بتوانند طلبکاران

ها  ها بر مجموع دارایی از تقسیم مجموع بدهی .(5313پور و همکاران،  بپردازند )ولی خود اتتعهد

 (.5318کردستانی و همکاران،) آید به دست می

 (7)رابطه 

       
      

        

 

Debtهای شرکت و  : کل بدهیAssetsباشد. : کل دارایی می 

 

 ها داراییازده ب (ROA) 

 به را خود شرکت سودآوری تا دارند اطلاعات پخش برای بیشتری انگیزه ،سودآور های شرکت

علاوه بر این طبق . دهند نشان را خود جایگاه و موقعیت از مدیریت حمایت برای گذاران سرمایه

 منظور به بیشتر اطلاعات افشای برای بیشتری انگیزه سودآور های شرکت مدیران نمایندگی تئوری

 ها به این نسبت از تقسیم سود خالص بر کل دارایی .(5313پور و همکاران،  ولی) دارند پیشرفت

 .(5310حیدرپور و صحت،) آید دست می
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 (8)رابطه 

      
         

        

 

Earning سود خالص و :Assetsباشد. : کل دارایی می 

 

 متغیرهای كنترلی -7-3

  نسبت جاری(LIQ) 

های جاری به دست  های جاری بر بدهی ( از تقسیم دارایی5451همکاران )به پیروی از احمد و 

 .آید می

 

 های پژوهش یافته -8

سازی و انجام آزمون جارک برا که حاکی از  ی توصیفی متغیرهای پژوهش بعد از نرمالها آماره

 .باشد یم 5نرمال بودن متغیرهای پژوهش بود به شرح جدول 

 

 های توصیفی پژوهش آماره -1 جدول

 logMV BV EPS PICR SIZE ROA LEVE LIQ 

 85/5 15/4 35/4 10/1 58/4 5/003 7/8471 70/55 میانگین

 5/5 11/4 50/4 88/1 57/4 0/108 7/7355 55 میانه

 17/5 88/4 81/4 15/7 75/4 7018 55384 50 حداکثر

 01/4 53/4 -53/4 07/0 40/4 -7513 5510 01/1 حداقل

 45/4 55/4 57/4 70/4 15/4 01/4 30/4 17/4 انحراف معیار

 447/4 -30/4 80/4 01/4 31/4 14/4 31/4 33/4 چولگی

 1575 1575 1575 1575 1575 1575 1575 1575 مشاهدات

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

های مورد  های مورد بررسی طی سال میانگین لگاریتم ارزش بازار حقوق صاحبان سهام شرکت

ریال و  003ها نیز  باشد. همچنین میزان متوسط سود هر سهم این شرکت می 70/55آزمون برابر با 

های مورد بررسی به طور  ریال بوده است. در طی سال 8471ها نیز  ارزش دفتری هر سهم آن

درصد بوده است  58/4های مورد بررسی  اخص کیفیت گزارشگری مالی اینترنتی شرکتمیانگین ش

تر است که  % نیز پایین14دهد شاخص افشای اینترنتی در ایران هنوز پایین بوده و از  که نشان می

های اینترنتی و عدم توجه کافی مدیران به این موضوع و پایین  نشان از ضعف عمده در زیرساخت
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گزارشگری مالی اینترنتی نسبت به سایر کشورهای دیگر دارد. همچنین در بین  بودن فرهنگ

معیارهای پراکندگی نیز، متغیر نسبت جاری و اندازه شرکت به ترتیب دارای کمترین و بیشترین 

 باشند. میزان پراکندگی می

 

 پایایی پژوهش آزمون -

استیودنت و فیشر از اعتبار لازم های تی  شود تا آزمون وجود متغیرهای ناپایا در مدل سبب می

های مذکور، مقادیر صحیحی برای  های بحرانی ارائه شده توسط توزیع برخوردار نباشند و کمیت

دهد که  می پایایی متغیرها نشان آزمون ، نتایج5با توجه به جدول  های آماری نباشند. انجام آزمون

 در نتیجه، باشند؛ پایا می پژوهش رهایمتغی % درصد بوده و1کمتر از  سطح خطای تمامی متغیرها

 شود. های پژوهش، منجر به رگرسیون کاذب نمی استفاده از متغیرها در برآورد مدل

 
 متغیرها برای پایایی آزمون -2جدول 

 متغیرها
 ایم پسران و شین لوین، لین و چو

فولر  دیكی فیشر

 افتهی میتعم

 p.v آماره p.v آماره p.v آماره

logMV 1/50- 444/4 55/8- 444/4 5/030 444/4 

BV 54/7- 444/4 55/54- 444/4 5/31 45/4 

EPS 51/57- 444/4 00/0- 444/4 5/007 44/4 

PICR 1/35- 444/4 33/1- 444/4 1/183 444/4 

SIZE
 7/35- 444/4 1/1- 444/4 3/015 44/4 

LEVE 3/37- 444/4 8/55- 444/4 7/710 44/4 

ROA 7/53- 444/4 1/0- 44/4 5/151 44/4 

LIQ 7/14- 444/4 41/54- 44/4 5/188 44/4 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 تركیبیهای  تخمین مدل به وسیله داده -

 Fی ترکیبی، از آزمون ها دادهی زمانی مختلف ها دورهبرای بررسی نوع آزمون مدل در مقاطع و  

ی ها دادهیکسان بودن عرض از مبدأها ) H0چاو، فرضیه  مقید )چاو( استفاده شده است. در آزمون

ی تابلویی( قرار ها داده، ناهمسانی عرض از مبدأها )روش H1تلفیقی( در مقابل فرضیه مخالف 

ها  گیرد. نتایج آزمون چاو فرض صفر این آزمون مبنی بر مشابه بودن عرض از مبدأ در تمام دوره یم
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%(. لذا، روش 1ست )سطح خطا بیشتر از به طور قوی تأیید کرده ا های پژوهش را، برای مدل

های پژوهش، گزینه  های آزمون فرضیه ( برای برآورد مدلPooled dataهای تلفیقی ) تخمین داده

 .بیان شده است 3تری است. نتایج این آزمون در جدول  مناسب

 

 (مقاطع مبدأهای از عرض همسانی) لیمر F آزمون نتایج -3جدول 

 نوع آزمون آزموننتیجه  F p-v آماره مدل پژوهش آزمون چاو

H0 55/4 51/5 مدل اول مقاطع مبدأ: یکسانی عرض از H0  ی تلفیقیها داده شود ینمرد 

H0 51/4 51/5 مدل دوم مقاطع مبدأ: یکسانی عرض از H0  ی تلفیقیها داده شود ینمرد 

H0 30/4 11/4 مدل سوم مقاطع مبدأ: یکسانی عرض از H0  ی تلفیقیها داده شود ینمرد 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 واریانس ناهمسانی آزمون -

 توجه باباشد  می مدل باقیمانده واریانس ناهمسانی وجود عدم رگرسیون های پیش فرض از یکی

 از قبل تا است لازم آماری، استنباط و معیار انحراف برآورد، بر واریانس ناهمسانی مهم تأثیر به

برای همسانی  .یابد تحقق واریانس ناهمسانی وجود عدم یا و وجود تخمین هرگونه به پرداختن

پاگان گادفری، آزمون آرچ، آزمون گلجسر و آزمون -های بروش واریانس باقیمانده مدل از آزمون

دهنده عدم همسانی واریانس بوده و به عبارتی  ها نشان وایت استفاده شد که نتایج آزمون

مین مدل پژوهش، دارای واریانس ثابت نبوده است. لذا برای تخمین های حاصل از تخ مانده باقی

( به جای حداقل مربعات معمولی EGLSیافته ) تعمیم مربعات های پژوهش از روش حداقل مدل

(OLSاستفاده می )  بیان شده است. 0شود. نتایج این آزمون در جدول 

 

 رگرسیونهای مدل  نتایج آزمون همسانی واریانس باقیمانده -4جدول 

 
 آزمون

 پاگان-بروش 

آزمون 

 گلجسر

 آزمون

 آرچ 

 آزمون

 وایت 
 آزمون نتیجه

 مدل اول
ناهمسانی  F 07/51 41/53 5/014 00/50آماره 

 واریانس
EGLS 

p.v 44/4 44/4 44/4 44/4 

 مدل دوم
ناهمسانی  F 00/51 31/51 1/014 01/57آماره 

 واریانس
EGLS 

p.v 44/4 44/4 44/4 44/4 

 های پژوهشگر منبع: یافته
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( نشان داده شده 1در جدول ) های پژوهش فرضیه آزمون ها برای وتحلیل داده حاصل از تجزیه نتایج 

 .است

 

 نتیجه آزمون مدل محتوای اطلاعاتی -

 1( به شرح جدول 5111نتیجه آزمون مدل محتوای اطلاعاتی با استفاده از مدل اولسن )

نیز  54)در برخی دیگر از منابع عدد  1کمتر از  VIFتخمین زده شده است.  زمانی که مقدار آماره 

خطی چندگانه بین متغیرهای مستقل مدل وجود ندارد.  ذکر شده است( باشد، شواهدی از وجود هم

دهد که متغیرهای مستقل مدل اول با هم مشکل  شاخص عامل تورم واریانس نشان میمقدار 

حاکی از معناداری کلی مدل  1( در سطح %7/551خطی شدید ندارند. معناداری آماره فیشر ) هم

بنابراین متغیرهای مستقل و کنترلی توانایی توضیح متغیر وابسته را دارند. مقدار  برآورد شده است؛

( حاکی از عدم وجود مشکل خودهمبستگی سریالی مرتبه اول در 17/5بین واتسون )آماره دور

اجزای اخلال مدل برآورد شده است، لذا نتایج مدل برآورد شده کاذب نیست و تخمین مدل قابل 

 اتکاست.

 

 EGLSهای تركیبی به روش  نتایج آزمون مدل اول پژوهش در سطح داده -5جدول 
                               

 VIF سطح خطا تی استیودنت آماره خطای معیار ضرایب شــرح

 - 44/4 41/0 80/5 1/55 عرض از مبدأ

BV 53/4 47/4 58/3 44/4 445/5 

EPS 37/4 48/4 85/0 44/4 445/5 

 EPS 11/8 (444/4)و  BVآماره والد بین متغیرهای 

 514/4 ضریب تعیین تعدیل شده

 (444/4) 7/551 )سطح خطا( رگرسیون Fآماره 

 17/5 دوربین واتسن

 های پژوهشگر منبع: یافته 

 

Rضریب تعیین تعدیل شده )
درصد از  51/4دهد که تقریباً  است. این عدد نشان می 514/4( 2

 75/4توان به متغیر سود هر سهم و ارزش دفتری هر سهم نسبت داد و  تغییرات متغیر وابسته را می

باشد. هر چه مقدار این  درصد دیگر ناشی از سایر عوامل بوده که از دسترس محقق خارج می

حول خط رگرسیون بیشتر خواهد بود. با توجه به اینکه آماره  شاخص بزرگتر باشد پراکندگی نقاط
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تر و سطح  بزرگ 10/5استیودنت متغیرهای سود هر سهم و ارزش دفتری هر سهم از  t ٔ  آماره

تر است لذا این فرض که بین سود هر سهم و ارزش دفتری هر سهم با  % کوچک1خطای آن نیز از 

 نشان % تأیید شده و11ادار وجود دارد با اطمینان ارزش بازار حقوق صاحبان سهام رابطه معن

 است. اطلاعاتی دارای محتوای سود هر سهم و ارزش دفتری آن که دهد می

برای مقایسه این ضرایب که آیا تأثیر سود هر سهم از ارزش دفتری آن بیشتر است از آزمون 

دهد که ضریب  ( نشان می11/8)والد )مقایسه ضرایب( استفاده شده است. معنادار بودن آماره والد 

تر است.  ( کوچک37/4( به صورت معناداری از ضریب سود هر سهم )53/4ارزش دفتری هر سهم )

کننده ارزش شرکت بوده و از اهمیت  این موضوع بدان معناست که در ایران سود هر سهم تعیین

تی بیشتری بوده و نقش به عبارت دیگر سود هر سهم دارای محتوای اطلاعا بیشتری برخوردار است؛

کند. با توجه به نتایج حاصل از آزمون مدل پژوهش،  ها ایفا می اساسی را در تعیین ارزش شرکت

 .خواهد بود 1ضرایب مدل پژوهش به صورت رابطه 

 (1)رابطه 
                                      

 

 نتیجه آزمون مدل پژوهش -

 به شرح زیر بیان شده است. 0های ترکیبی در جدول  دوم پژوهش در سطح دادهنتایج آزمون مدل 

 

 GLSهای تركیبی به روش  نتایج آزمون مدل پژوهش در سطح داده -6جدول 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

دهد که متغیرهای مستقل مدل با هم مشکل  مقدار شاخص عامل تورم واریانس نشان می 

حاکی از معناداری کلی مدل  1( در سطح %54/171خطی شدید ندارند. معناداری آماره فیشر ) هم

                                      

 VIF سطح خطا تی استیودنت آماره خطای استاندارد ضریب شــرح

  44/4 31/54 55/4 31/5 عرض از مبدأ

BV 54/4 41/4 43/5 40/4 441/5 

EPS 33/4 48/4 03/5 44/4 445/5 

PCIR 58/4 41/4 57/3 44/4 440/5 

 300/4 ضریب تعیین تعدیل شده

 (444/4) 54/171 )سطح خطا( رگرسیون Fآماره 

 53/5 دوربین واتسن



 942 ‌     ‌‌يفرامرز‌مقصود‌و‌‌انیشاهرخ‌بزرگمهر‌،يمحمدرمضان‌احمد‌،انیبندر‌يرعلیام 

 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 
 1331پائیز / 43شماره   

( حاکی از عدم وجود مشکل خودهمبستگی 53/5برآورد شده است. مقدار آماره دوربین واتسون )

در اجزای اخلال مدل برآورد شده است، لذا نتایج مدل برآورد شده کاذب نیست  سریالی مرتبه اول

Rو تخمین مدل قابل اتکاست. علاوه بر این ضریب تعیین تعدیل شده )
است. این عدد  300/4( 2

سهم  توان به متغیرهای سود هر درصد از تغییرات متغیر وابسته را می 30/4دهد که تقریباً  نشان می

درصد دیگر ناشی از سایر عوامل  00/4یان و گزارشگری مای اینترنتی نسبت داد و و ارزش دفتر

باشد. هر چه مقدار این شاخص بزرگتر باشد پراکندگی نقاط  بوده که از دسترس محقق خارج می

با توجه به نتایج حاصل از آزمون مدل پژوهش، ضرایب مدل  حول خط رگرسیون بیشتر خواهد بود.

 خواهد بود. 54 بطهپژوهش به صورت را

 (54)رابطه 
                                               

 

حقوق صاحبان سهام تأثیر  افشای اینترنتی اطلاعات بر محتوای اطلاعاتی ارزش بازار "اول:  فرضیه

 "معناداری دارد 
Rمقایسه میزان ضریب تعیین تعدیل شده )

دهد  ( نشان می5111( مدل دوم با مدل اولسن )2

دهنده میزان  افزایش یافته است که این افزایش نشان 30/4به  51/4که ضریب تعیین مزبور از 

 β3باشد. از طرف دیگر ضریب  محتوای اطلاعاتی ناشی از کیفیت گزارشگری مالی اینترنتی می

نتی بر ارزش بازار حقوق صاحبان سهام دهنده میزان تأثیر کیفیت گزارشگری مالی اینتر نشان

و سطـح ( PICRمربـوط بـه متغیر مستقل کیفیت گزارشگری مالی اینترنتی ) tآمـاره  باشد. می

 که این به باشد. با توجه می 58/4بوده و ضریب آن نیز  44/4و  57/3به ترتیب ( p.v) معناداری آن

کیفیت  بنابراین متغیر بوده است، 41/4 پژوهش این برای شده گرفته نظر در خطای سطح

حقوق صاحبان سهام  گزارشگری مالی اینترنتی تأثیر معناداری بر محتوای اطلاعاتی ارزش بازار

گیرد. ضریب متغیر کیفیت  می قرار تأیید % مورد11با اطمینان  پژوهش فرضیه اول داشته و

ن کیفیت گزارشگری مالی باشد. در نتیجه، نوع رابطه بی گزارشگری مالی اینترنتی مثبت می

 ای مثبت و مستقیم است. حقوق صاحبان سهام رابطه اینترنتی و ارزش بازار

 

 نتیجه آزمون مدل سوم پژوهش -

 به شرح زیر بیان شده است. 7های ترکیبی در جدول  نتایج آزمون مدل سوم پژوهش در سطح داده
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 EGLSبی به روش های تركی نتایج آزمون مدل سوم پژوهش در سطح داده -7جدول 
                                                                

 VIF سطح خطا تی استیودنت آماره خطای استاندارد ضریب شــرح

  44/4 5/1 50/4 00/5 عرض از مبدأ

BV 50/4 45/4 58/1 44/4 440/5 

EPS 58/4 41/4 40/5 40/4 448/5 

SIZE 43/4 441/4 00/3 44/4 45/5 

ROA 50/4 40/4 11/5 44/4 45/5 

LEVE 41/4- 45/4 04/5- 44/4 53/5 

LIQ 445/4 4440/4 51/5 45/4 55/5 

 01/4 ضریب تعیین تعدیل شده

 05/314 )سطح خطا( رگرسیون Fآماره 

 41/5 دوربین واتسن

 های پژوهشگر منبع: یافته

  

دهد که متغیرهای مستقل مدل با هم مشکل  مقدار شاخص عامل تورم واریانس نشان می

حاکی از معناداری کلی مدل  1( در سطح %05/314خطی شدید ندارند. معناداری آماره فیشر ) هم

( حاکی از عدم وجود مشکل خودهمبستگی 41/5برآورد شده است. مقدار آماره دوربین واتسون )

در اجزای اخلال مدل برآورد شده است، لذا نتایج مدل برآورد شده کاذب نیست  سریالی مرتبه اول

Rو تخمین مدل قابل اتکاست. علاوه بر این ضریب تعیین تعدیل شده )
است. این عدد  01/4( 2

توان به متغیرهای مستقل و  درصد از تغییرات متغیر وابسته را می 01/4دهد که تقریباً  نشان می

درصد دیگر ناشی از سایر عوامل بوده که از دسترس محقق خارج  35/4و  کنترلی نسبت داد

باشد. هر چه مقدار این شاخص بزرگتر باشد پراکندگی نقاط حول خط رگرسیون بیشتر خواهد  می

 55با توجه به نتایج حاصل از آزمون مدل پژوهش، ضرایب مدل پژوهش به صورت رابطه  بود. علاوه

 .خواهد بود

 (55)رابطه 
                                                                

                
 

 

 



 942 ‌     ‌‌يفرامرز‌مقصود‌و‌‌انیشاهرخ‌بزرگمهر‌،يمحمدرمضان‌احمد‌،انیبندر‌يرعلیام 

 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 
 1331پائیز / 43شماره   

هایی که افشای اینترنتی اطلاعات دارند؛ اندازه شرکت بر محتوای اطلاعاتی  در شرکت"فرضیه دوم: 

 ."ارزش بازار سهام تأثیر معناداری دارد.

به ترتیب ( p.v) و سطـح معناداری آن( SIZE) مربـوط بـه متغیر مستقل اندازه شرکت t آمـاره

 گرفته نظر در خطای سطح که این به باشد. با توجه می 43/4بوده و ضریب آن نیز  44/4و  00/3

تأثیر معناداری بر محتوای  اندازه شرکت بنابراین متغیر بوده است، 41/4 پژوهش این برای شده

 % مورد11با اطمینان  پژوهش دوم ٔ  فرضیه حقوق صاحبان سهام داشته و اطلاعاتی ارزش بازار

باشد. در نتیجه، نوع رابطه بین اندازه  مالی مثبت می گیرد. ضریب متغیر اندازه شرکت می قرار تأیید

 های ای مثبت و مستقیم است. در واقع شرکت حقوق صاحبان سهام رابطه و ارزش بازار شرکت

 اینترنتی دهی گزارش بهبودی برای اطلاعات فناوری تکنولوژی از کوچک های شرکت از بیشتر زرگب

ارائه  مشتاق بیشتر بزرگ های شرکت که نمودند اشاره( 5111) همکاران اشبوق و .کنند می استفاده

 اغلب بزرگ های شرکت که است این دلیل به این و هستند سایت وب در مالی غیر های گزارش

 اطلاعاتی های سیستم به احتیاج که دارند تری پیچیده و تر وسیع انتشار شبکه و بیشتری محصولات

 .است نیاز مدیریت کنترل اهداف برای بیشتری اطلاعات منبع و است تری پیچیده و بیشتر مدیریت

 

هایی که افشای اینترنتی اطلاعات دارند؛ سودآوری شرکت بر محتوای  در شرکت"فرضیه سوم: 

 ."اطلاعاتی ارزش بازار سهام تأثیر معناداری دارد.
به ( p.v) و سطـح معناداری آن( ROA) مربـوط بـه متغیر مستقل سودآوری شرکت tآمـاره  

 نظر در خطای سطح که این به باشد. با توجه می 50/4بوده و ضریب آن نیز  44/4و  11/5ترتیب 

تأثیر معناداری بر  سودآوری شرکت بنابراین متغیر بوده است، 41/4 پژوهش این برای شده گرفته

% 11با اطمینان  پژوهش سوم ٔ  فرضیه محتوای اطلاعاتی ارزش بازار حقوق صاحبان سهام داشته و

باشد. در نتیجه، نوع رابطه  گیرد. ضریب متغیر سودآوری شرکت مالی مثبت می می قرار تأیید مورد

این نتایج  ای مثبت و مستقیم است. بان سهام رابطهبین سودآوری شرکت و ارزش بازار حقوق صاح

 کند دهی بیان می علامت باشد. تئوری دهی( و تئوری نمایندگی می مطابق تئوری سیگنال )علامت

 به را خود شرکت سودآوری تا دارند اطلاعات پخش برای بیشتری انگیزه سودآور های شرکت که

 نیز نمایندگی تئوری. دهند نشان را خود جایگاه و موقعیت از مدیریت حمایت برای گذاران سرمایه

 منظور به بیشتر اطلاعات افشای برای بیشتری انگیزه سودآور های شرکت مدیران که کند بیان می

 دارند. پیشرفت
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هایی که افشای اینترنتی اطلاعات دارند؛ اهرم مالی بر محتوای اطلاعاتی  در شرکت"فرضیه چهارم: 

 ."تأثیر معناداری داردارزش بازار سهام 
به ترتیب ( p.v) و سطـح معناداری آن( LEVE) مربـوط بـه متغیر مستقل اهرم مالی tآمـاره 

 گرفته نظر در خطای سطح که این به باشد. با توجه می -41/4بوده و ضریب آن نیز  44/4و  -04/5

معناداری بر محتوای  تأثیر اهرم مالی بنابراین متغیر بوده است، 41/4 پژوهش این برای شده

 % مورد11با اطمینان  پژوهش فرضیه چهارم اطلاعاتی ارزش بازار حقوق صاحبان سهام داشته و

و  باشد. در نتیجه، نوع رابطه بین اهرم مالی منفی می گیرد. ضریب متغیر اهرم مالی می قرار تأیید

مفهوم که اهرم مالی باعث ای منفی و معکوس است. بدین  ارزش بازار حقوق صاحبان سهام رابطه

 شود. کاهش محتوای اطلاعاتی ارزش بازار حقوق صاحبان سهام می

همچنین در این پژوهش از متغیر کنترلی نسبت نقدینگی نیز استفاده شده بود. نتایج نشان داد 

این متغیر باعث افزایش کیفیت گزارشگری اینترنتی ( 5111) که مطابق پژوهش عبدالسلام

 تئوری طبق بر ها شود. در واقع شرکت نتیجه افزایش محتوای اطلاعاتی می اطلاعات و در

 باشد بالا ها آن نقدینگی نسبت که صورتی در کنند، افشا بیشتری اطلاعات است ممکن دهی علامت

 ها شرکت که دارد اظهار نمایندگی تئوری. کنند می متمایز ها شرکت دیگر از را خودشان راه این از و

 و طلبکاران رضایت منظور به را بیشتری اطلاعات است ممکن هم پایین نقدینگی نسبت با

 .کنند فراهم گذاران سرمایه احتیاجات برآوردن و سهامداران
 

 گیری بحث و نتیجه -9

 شوند یم باعث کنند، یممنتشر  سایتشان وب روی بر را خود مالی یها گزارش ها شرکت که زمانی

 شود، کاسته اطلاعات محتوای اینکه از از قبل و گیرد قرار گذاران سرمایه اختیار در تر یعسر اطلاعات؛

 بین که اطلاعاتی تقارن عدم علت به همچنین .گیرد قرار استفاده مورد اقتصادی های گیری یمتصم در

 دچار شرکت آتی وضعیت به نسبت گذاران یهسرمادارد،  وجود گذاران سرمایه و شرکت درون افراد

 از شرکت یها گزارش انتشار اطلاعاتی، تقارن کاهش عدم یها راه از یکی هستند. اطمینان عدم

 موجب که باشد یم شرکت ارتباطی یها کانال از جمله اینترنت است. مختلف یها کانال طریق

 کاسته اطلاعاتی تقارن عدم از گیرد، قرار گذاران سرمایه در اختیار غیرمالی و مالی اطلاعات شود یم

 موجب امر این یابد. کاهش نیز شرکت آتی وضعیت به نسبت گذاران یهسرمااطمینان  عدم و شود

 قیمت سهام، برای تقاضا افزایش با درنتیجه شود. مبادله شرکت سهام از بیشتری که تعداد گردد یم

لذا با توجه اهمیت محتوای اطلاعاتی  .گیرد یم قرار تأثیر تحت شرکت ارزش و رفته نیز بالا سهام

ی استفاده کننده از گزارشگری ها شرکت تعداد ارزش بازار حقوق صاحبان سهام و از آنجایی که
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 جستجوی به مختلف سهامداران احتیاج و متقاضی و افزایش در حال ایران در اینترنتی مالی

یر کیفیت گزارشگری تأثبه بررسی  است، این پژوهش افزایش حال نیز در اینترنت طریق از اطلاعات

های شرکت بر محتوای اطلاعاتی ارزش بازار حقوق صاحبان سهام در بورس اوراق  و ویژگی اینترنتی

است. نتایج  پرداخته 5310تا  5380شرکت در بازه زمانی  571با استفاده از اطلاعات  بهادار تهران

( سود هر سهم و ارزش دفتری هر سهم دارای 5111پژوهش نشان داد که مطابق مدل اولسن )

. همچنین نتایج شوند یممحتوای اطلاعاتی بوده و باعث افزایش ارزش بازار حقوق صاحبان سهام 

 اتیفرضیات حاکی از این بودند که کیفیت گزارشگری مالی اینترنتی باعث افزایش محتوای اطلاع

یی که کیفیت گزارشگری مالی اینترنتی ها شرکتحقوق صاحبان سهام شده و در  ارزش بازار

بالاست اندازه شرکت، سودآوری شرکت باعث افزایش محتوای اطلاعاتی ارزش بازار حقوق صاحبان 

 ییآنجا که از دهد یم. این نتایج نشان کاهد یمسهام شده ولی اهرم مالی از محتوای اطلاعاتی مزبور 

 اطلاعات و حسابداری و مالی لاعاتطا قبیل از شرکت استراتژیک اطلاعات محتوایی حاوی اقلام که

 زمانی .باشند یم اهمیت حائز بسیار گذاران هیسرما برای نتیجه در هستند، گذاران هیسرمابه  مربوط

 اطلاعات جهت سودمندترین ،دهند یم ارائه خود تیسا وب روی بر را محتوایی اقلام ها شرکتکه 

 اگر و یافته اطلاعات کاهش تقارن عدم نتیجه در .ردیگ یم قرار گذاران سرمایه اختیار در یریگ میتصم

 ارزش آن دنبال به و رود یمفروش  به آن سهام از زیادی تعداد باشد نام خوش مالی نظر از شرکت

 طارق(، 5111) همکاران و اشبوقی ها افتهی این پژوهش با یها افتهنتایج ی .ابدی یم افزایش شرکت

 مهدوی(، 5457ی )السارتاو (،5451) همکاران و احمد(، 5440) گینر و لاران(، 5445) اسماعیل

( همخوانی 5318( و ناظمی اردکانی و همکاران )5313) همکاران و پور یول(، 5387) همکاران و پور

 دارد.

را  ها شرکتتا  شود یم؛ به سازمان بورس و اوراق بهادار پیشنهاد پژوهشی ها افتهبا توجه به ی

ی مالی خود، ها صورتملزم کنند به منظور افزایش محتوای اطلاعاتی و شفافیت گزارشگری 

سایت خود افشا نمایند.  اطلاعات مربوط به شرکت را اعم از اطلاعات مالی و غیرمالی از طریق وب

 یگذار هیسرما و داده سرمایه افزایش باید ،توسعه درحال شورک یک همچنین کشور ما به عنوان

 ی،ور بهره عدالت، بنابراین؛ ببرد بالا را سهامداران درک و اعتماد حس و کند جذب را خارجی

 انتشار برایها  شرکت است و سرمایه مبادلات مهم عوامل جزء مالی اطلاعات شفافیت و یسودآور

 جذب را بیشتری ملی و المللی بین گذاران هیسرما تا دارند انگیزه آنلاین صورت به مالی اطلاعات

ی مهم به ها رساختیزتا سازوکارهای لازم و  شود یملذا برای رسیدن به این منظور پیشنهاد  .کنند

منظور رسیدن به این هدف ملی فراهم شود. همچنین از آنجایی که نتایج پژوهش نشان داد در 

ایران سود هر سهم نسبت به ارزش دفتری آن محتوای اطلاعاتی بیشتری دارد لذا دلیل این تفاوت 
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محتوای ی ثابت و به تبع آن کاهش ها ییدارابه خاطر فاصله قیمتی بین ارزش روز و ارزش دفتری 

و یا تهیه  ها ییداراتا امکان تجدید ارزیابی  شود یماطلاعاتی ارزش دفتری هر سهم است. پیشنهاد 

 فراهم شود. ها متیقی مالی تعدیل شده بر مبنای سطح عمومی ها صورت
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