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  چكيده

شود، مدیران تصمیماتی اتخاذ کنند که منافع سهامداران  وجود تضاد منافع بین مدیران و سهامداران موجب می

ها اشاره کرد. یکی از  گذاری در عملیات اصلی شرکت یه توان به عدم سرما را تأمین نکند. از جمله این تصمیمات می

مالی و استقرار نظام حاکمیت شرکتی است؛ زیرا این کار موجب  های جلوگیری از آن افزایش کیفیت گزارشگری راه

شود. هدف اصلی این پژوهش، بررسی تأثیر حاکمیت شرکتی و  گذاری می نفعان بر تصمیمات سرمایه نظارت ذی

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است.  گذاری در عملیات اصلی شرکت مالی بر سرمایه کیفیت اطلاعات

مشاهده( مورد آزمون قرار گرفت. در این تحقیق  111شرکت به صورت مقطعی ) 111این پژوهش، اطلاعات  در

از طریق محاسبه همبستگی رشد بین صنعت و شرکت، همچنین کیفیت   گذاری در عملیات اصلی شرکت سرمایه

یفیت اقلام تعهدی، متغیر )ک 4اطلاعات حسابداری از طریق محاسبه شاخص جامع کیفیت سود که متشکل از 

دهد،  شود. نتایج تحقیق نشان می بینی سود و هموار سازی سود( است، اندازه گیری می پایداری سود، قابلیت پیش

گذاری در عملیات اصلی شرکت وجود  دار بین شاخص جامع کیفیت سود و میزان سرمایه یک رابطه مثبت و معنی
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 مقدمه -1

یکی از مسائل مهم در فرآیند ارزش آفرینی 

است که با موضوعاتی  1گذاری شرکت، بحث سرمایه

و مشکلات نمایندگی  2همچون عدم تقارن اطلاعاتی

(. از 2112، 3ارتباط عمیقی دارد )یو و همکاران

گذاران را تحت  که تصمیمات سرمایهمباحث مهمی 

است  4دهد کیفیت اطلاعات حسابداری تأثیر قرار می

استفاده از منابع در اختیار  (.1312)احمدی و جمالی، 

ها از مباحث مورد توجه شرکت کنندگان در  شرکت

 باشد. بازار سرمایه می

گذاران در حفظ  با در نظر گرفتن نگرانی سرمایه

ها به نظارت بر  ا و تمایل آنه منافع خود در شرکت

ها و اطمینان از بازدهی  گیری مدیران شرکت تصمیم

های شرکت، تهیۀ اطلاعات مالی با  مناسب فعالیت

گذاران را در  کیفیت و گزارشگری مناسب، سرمایه

کند. که این امر  گذاری ناکارا یاری می شناسایی سرمایه

ود ها ش تواند منجر به تغییر قیمت سهام شرکت می

 (. 2112، 5)ژای و وانگ

، 7؛ لی2112، 2مطالعات پیشین )ژائو و چنگ

؛ راجان و 2112، 2؛ بیدل و هیلاری2111

( بر 2113، 11و باتاچاریا و همکاران 1،2111زینگالس

اند که شفافیت اطلاعات  این نکته اشاره کرده

تواند  و افزایش کیفیت حسابداری می 11حسابداری

گذاری را در پی  سرمایه پیامدی چون افزایش کارایی

بینی  داشته باشد. از این رو در این پژوهش پیش

تواند  شود که اطلاعات حسابداری با کیفیت، می می

ها را افزایش  گذاری در عملیات اصلی شرکت سرمایه

تواند موجب افزایش آگاهی و  دهد. این تحقیق می

کنندگان   گذاران و سایر استفاده انتخاب بهینه سرمایه

های  اطلاعات حسابداری شود. با وجود پشتوانه از

ویژه در  نظری این موضوع، شواهد تجربی کمی به

ایران، در این باب موجود است. لذا این پژوهش برای 

گذاران و شرکت کنندگان در بازار حائز  دولت، سرمایه

ها را در اتخاذ تصمیمات بهینه  باشد و آن اهمیت می

 کند.  یاری می

 

 

 نظری و مروری بر پيشينة پژوهشمبانی  -2

 كيفيت اطلاعات حسابداری -2-1

گزارشگری مالی از جمله منابع اطلاعاتی مهم و 

باشد. پیامد کیفیت  قابل توجه بازارهای سرمایه می

ضعیف اطلاعات حسابداری، شامل کاهش کیفیت 

در  12محیط اطلاعاتی شرکت، افزایش اصطکاک بازار

قالب عدم تقارن اطلاعاتی، اطلاعات ناقص و کاهش 

نقد شوندگی است. بنابراین کیفیت اطلاعات 

ترین مباحث مطرح در حسابداری و  حسابداری از مهم

دغدغه همیشگی آن بوده است )رحمانی و همکاران، 

1311.) 

در واقع اطلاعات حسابداری مکانیزمی را فراهم 

ات درون سازمانی به آورد که به واسطه آن اطلاع می

یابد. از  گذاران و بازارهای سرمایه انتقال می سرمایه

تر  سوی دیگر، اطلاعات حسابداری امکان کنترل بیش

های مدیریت را افزایش داده و  گذاران بر فعالیت سرمایه

هایی که بر مبنای  گذاری مدیران را از انجام سرمایه

بلالی و کند ) گذاران نباشد، منع می منافع سرمایه

(. یک ساختار رو به رشدی از شواهد 1312نورشاهی، 

ها با بهبود کیفیت  باشد که شرکت گر این می بیان

حسابداری هزینه عدم تقارن اطلاعاتی را کاهش 

 (.2117، 13دهند )بی تی و همکاران می

هدف اطلاعات حسابداری کمک به ارزیابی کیفیت 

مالی  وضعیت مالی، عملکرد مالی و انعطاف پذیری

باشد، با این حال این ارزیابی طبق  واحد تجاری می

بایست بر حسب  مفاهیم نظری گزارشگری مالی می

ارقام پولی و به صورت کمی انجام شود، بنابراین 

کیفیت بالای این ارقام پولی موجب بهبود هرچه 

شود. به عبارتی  های اقتصادی می گیری تر تصمیم بیش

یفیت تصمیمات کیفیت اطلاعات حسابداری، ک

دهد )نهندی و  گذاری را تحت تأثیر قرار می سرمایه

 (.1312همکاران، 

 

 حاكميت شركتی -2-2

بر اساس تئوری نمایندگی، مدیران اطلاعات برتری 

بندی پرداخت  درباره سودآوری مورد انتظار و زمان

گذاری در اختیار  های سرمایه ها و طرح برای پروژه
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توانند تصمیمات  ان میدارند. با وجود این مدیر

ای را اتخاذ کنند که در راستای منافع سهامداران  بالقوه

(. هدف اصلی 1312نباشد )نهندی و تقی زاده خانقاه، 

گذاران برای  اطلاعات حسابداری کمک به سرمایه

باشد. کیفیت اطلاعات  های بهینه می گیری تصمیم

حسابداری به وسیله ارزیابی اطلاعاتی که برای 

گذاران مفید است که به  های سرمایه گیری متصمی

نوعی بازتاب کننده وظیفه ارزش گذاری اطلاعات 

باشد و اطلاعاتی که در قراردادهای فی مابین  می

گذاران و مدیران ارزشمند است، که منعکس  سرمایه

کننده وظیفه حاکمیت شرکتی است مورد ارزیابی قرار 

 (.1121، 14گیرد ) بیور می
نفعان، ادبیات مالی حاکمیت  تئوری ذیدر قالب 

ای از روابط است که هم بین  شرکتی به صورت شبکه

شرکت و مالکان آن )سهامداران( و هم بین شرکت و 

نفعان از جمله کارکنان، مشتریان،  عدۀ زیادی از ذی

فروشندگان، دارندگان اوراق قرضه و... وجود دارد. 

ن علمی، بررسی کلی تعاریف حاکمیت شرکتی در متو

های مشترک و معینی  ها ویژگی دهد تمام آن نشان می

ها پاسخگویی است  ترین آن دارند که یکی از مهم

(. این دیدگاه بر سطح 1325)حساس یگانه، 

تری نسبت به سهامداران و سایر  پاسخگویی وسیع

نفعان تاکید دارد. از سوی دیگر اجرای نظام  ذی

ص بهینۀ تواند موجب اختصا حاکمیت شرکتی می

منابع، افزایش شفافیت، ارتقای کیفیت افشای اطلاعات 

و در نهایت رشد توسعۀ اقتصادی شود )کوسه و 

(. در واقع هدف نهایی نظام راهبری 1112، 15همکاران

ها آن است که ضمن کاهش دادن مشکلات  شرکت

نمایندگی و همسو کردن منافع کارگمار با منافع 

ها و  نفع در شرکت ذی های کارگزار، منافع تمام گروه

الدین و همکاران،  واحدها را نیز تأمین کند )معین

1312.) 

 

 گذاری در عمليات اصلی سرمایه -2-3

گذاری از مباحث اقتصادی مالی و یکی از  سرمایه

عوامل مهم در جهت حل مشکلات اقتصادی کشورها و 

(. 1122، 12باشد )جنسن گذاری می یه توسعه سرما

ها منابع در دسترس خود را  ا شرکتشناسایی اینکه آی

در صنعتی که در آن فعالیت دارند مورد استفاده قرار 

اند یا خیر امری بسیار مهم است )ژای و وانگ،  داده

گذاری بر عهدۀ  های سرمایه (. ارزیابی مالی طرح2112

هایی  مدیران است و مدیران باید در طرح

ی کند گذاری کنند که برای شرکت ارزش آفرین سرمایه

 (.2112)بیدل و هیلاری، 
های زیادی رو  واحدهای تجاری همواره با فرصت 

گیری منطقی نسبت  شوند که نیازمند تصمیم به رو می

گذاری بهینه هستند. در واقع  به یک سرمایه

گذاری هر واحد تجاری باید با توجه به منابع  سرمایه

ی  در اختیار و کارآ بودن آن صورت گیرد. اما مسئله

های  گیری راجع به فرصت اصلی، انتخاب و تصمیم

ی مدیران واحد  گذاری است که به وسیله سرمایه

گیرد،  تجاری و بر اساس منافع شخصی آنان صورت می

به عبارتی عدم تقارن اطلاعاتی و تضاد منافع، مانع از 

شود )فروغی و  گذاری بهینه می انجام یک سرمایه

 (.1314همکاران، 

کیفیت گزارشگری مالی بالاتر،  رود انتظار می

گذاری در عملیات اصلی را با کاهش  کارایی و سرمایه

عدم تقارن اطلاعاتی بین واحد تجاری و تأمین 

کنندگان خارجی سرمایه بهبود بخشد. به عبارت دیگر 

گذاری  تواند کارایی سرمایه کیفیت گزارشگری مالی می

ش عدم را از دو طریق بهبود بخشد؛ اول از طریق کاه

گذاران و  تقارن اطلاعاتی بین شرکت و سرمایه

درنتیجه کاهش هزینه تأمین مالی، دوم از طریق 

گذاران و  کاهش عدم تقارن اطلاعاتی بین سرمایه

های نظارت و بهبود  مدیران و درنتیجه کاهش هزینه

 (.2117، 17گذاری )وردی انتخاب سرمایه

عات کند که اطلا در نهایت مبانی نظری بیان می 

گذاری در  ی سرمایه حسابداری با کیفیت بالا، مسأله

دهد. با توجه به  ها را افزایش می عملیات اصلی شرکت

مبانی نظری و مطالعات گوناگونی که در این خصوص 

و همچنین مطالعات اندکی که در این  وجود دارد

خصوص در ایران صورت گرفته است، این نیاز و انگیزه 

تر مورد بررسی قرار  موضوع بیش به وجود آمده تا این

 گیرد.
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 پيشينه پژوهش -2-4

( رابطۀ بین کیفیت گزارشگری مالی 2112وردی )

ای متشکل از  گذاری را در نمونه و کارایی سرمایه

بررسی  2113تا  1121شرکت در بازۀ زمانی  32122

کرد. نتایج نشان داد کیفیت گزارشگری مالی هم با 

گذاری بیش  و هم با سرمایه تر از حد گذاری کم سرمایه

دار دارد. علاوه بر این، وی  از حد، رابطۀ منفی معنی

دریافت که ارتباط بین کیفیت گزارشگری مالی با 

هایی که ماندۀ  گذاری بیش از حد برای شرکت سرمایه

تری دارند و نیز رابطۀ بین کیفیت  وجه نقد بیش

ی تر از حد برا گذاری کم گزارشگری مالی با سرمایه

 تر است. های محدود در امر تأمین مالی قوی شرکت

( به بررسی ارتباط بین 2111) بیدل و همکاران

گذاری برای  کیفیت گزارشگری مالی و کارایی سرمایه

پرداختند. نتایج پژوهش  2115-1113دورۀ زمانی 

ها حاکی از آن بود که افزایش کیفیت گزارشگری  آن

بخشد و سبب  بهبود میگذاری را  مالی، کارایی سرمایه

گذاری  گذاری و کم سرمایه کاهش بیش سرمایه

ها نشان داد که همبستگی منفی  های آن شود. یافته می

)یا مثبت( بین کیفیت گزارشگری مالی و 

تر است که محیط  هایی بیش گذاری در شرکت سرمایه

تر از حد یا  گذاری کم ها متمایل به سرمایه عملیاتی آن

تر از حد است. همچنین  یشگذاری ب سرمایه

هایی  با کیفیت گزارشگری مالی بالا، انحراف  شرکت

گذاری مورد انتظار داشته و  تری از میزان سرمایه کم

حساسیت پایینی به شرایط اقتصاد کلان دارند. این 

گر آن است که وجود سازو کار میان کیفیت  نتایج بیان

اصطکاک تواند  گذاری، می گزارشگری و کارایی سرمایه

میان این دو موضوع را کاهش دهد و در نتیجه منجر 

 به کاهش انتخاب ناسازگار و خطر اخلاقی شود.

( در پژوهشی به بررسی 2111) 12چن و همکاران

ارتباط بین کیفیت گزارشگری مالی و کارایی 

های خصوصی در بازارهای در  گذاری شرکت سرمایه

کشور را  71های  ها داده حال توسعه پرداختند. آن

مورد بررسی قرار  2115 -2112برای بازه زمانی 

دهد که کیفیت گزارشگری  ها نشان می دادند. نتایج آن

گذاری را تحت  مالی، به طور مثبتی کارایی سرمایه

ها  دهد. علاوه بر این، تأمین مالی شرکت تأثیر قرار می

از طریق بانک، موجب بهبود نقش اطلاعات حسابداری 

شود و انگیزۀ حداقل  گذاری می رمایهدر تصمیمات س

 دهد. سازی سود را برای اهداف مالیاتی کاهش می

( ارتباط بین کیفیت 2112) 11لنارد و یو

گذاری را در میان  حسابرسی و تصمیمات سرمایه

های چینی حسابرسی شده از سوی چهار  شرکت

موسسۀ بزرگ حسابرسی، مورد بررسی قرار دادند. 

دهد که نسبت بیش  ها نشان می نتایج آن

هایی که از دورۀ تصدی  گذاری برای شرکت سرمایه

هایی  تری برخوردارند، پایین است و برای شرکت بیش

گذاری در  تری دارند، بیش سرمایه که دورۀ تصدی کم

هایی که دورۀ  درصد است. در نتیجه شرکت 71حدود 

گذاری به  تصدی طولانی تری دارند، کارایی سرمایه

 ی بالا است.طور چشمگیر

( به بررسی رابطه بین 2114) 21گماریز و بالستا

کیفیت گزارشگری مالی، سررسید بدهی و کارایی 

ها  گذاری پرداختند. نتایج حاصل از تحقیق آن سرمایه

گر این بود که کیفیت گزارشگری مالی، مشکل  بیان

کند.  تر از حد را تعدیل می گذاری بیش سرمایه

ی کوتاه، بهبود کارایی همچنین، دورۀ سررسی بده

گذاری را به دنبال دارد و موجب کاهش  سرمایه

تر از  گذاری کم تر از حد و سرمایه گذاری بیش سرمایه

 شود. حد می

( در پژوهشی  به بررسی تأثیر 2112ژای و وانگ )

حاکمیت شرکتی و کیفیت اطلاعات حسابداری بر 

ساله  11گذاری در بازه زمانی  انتخاب سرمایه

ختند. نتایج تجربی نشان داد که هرچه کیفیت پردا

اطلاعات مالی بالاتر باشد همبستگی بین رشد سود 

تر است، علاوه بر این  عملیاتی شرکت و صنعت قوی

رابطه بین کیفیت اطلاعات مالی و انتخاب 

گذاری در شرایطی که حاکمیت شرکتی ضعیف  سرمایه

دارد که شود. این نتایج اشاره به آن  تر می باشد واضح

اطلاعات حسابداری با کیفیت بالا، نقش حکومتی 

تواند مدیریت را در  کند، بطوریکه می مهمی را ایفا می

گذاری و در نهایت به  های سرمایه سازی انتخاب بهینه

 حداکثر رساندن منافع سهامداران هدایت کند.
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( در پژوهشی به 1327مدرس و حصار زاده )

مالی و کارایی  بررسی ارتباط کیفیت گزارشگری

شرکت  121گذاری پرداختند. و با بررسی  سرمایه

های  پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در سال

نشان دادند، که علاوه بر اینکه سطح  1325تا  1371

گذاری  کیفیت گزارشگری مالی با سطح کارایی سرمایه

دار و مثبتی دارد، کیفیت گزارشگری  ارتباط معنی

شود.  گذاری می بهبود کارایی سرمایه مالی موجب

همچنین، این پژوهش نشان داد که بر اساس مدل 

گذاری بین بیش )یا  استفاده شده برای کارایی سرمایه

گذاری و کیفیت گزارشگری مالی ارتباط  کم( سرمایه

 منفی وجود دارد.

( به بررسی ارتباط 1321خدائی وله و یحیایی )

گذاری  کارایی سرمایهبین کیفیت گزارشگری مالی و 

در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند وبرای این امر، 

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  211

را مورد بررسی قرار  1327 -1323های  بین سال

دهد، بین کیفیت  دادند. نتایج به دست آمده نشان می

 تر از حد ارتباط گذاری کم گزارشگری مالی و سرمایه

منفی وجود دارد. همچنین بین کیفیت گزارشگری 

تر از حد ارتباط منفی است  گذاری بیش مالی و سرمایه

 دار نیست. اما معنی

( به بررسی کیفیت 1311ثقفی و همکاران )

اطلاعات حسابداری، سرمایه گذاری بیش از حد و 

شرکت بورسی در بازه زمانی  24جریان نقد آزاد در 

و به این نتیجه رسیدند،  پرداختند. 1321-1321

ها بالاتر  هرچه کیفیت اطلاعات حسابداری شرکت

تر به  باشد، مسأله سرمایه گذاری بیش از حد، کم

هایی با  آید و این رابطه در شرکت وجود می

تر رخ  گذاری با جریان نقد آزاد بالا بیش سرمایه

دهد و تأثیر کاهش سرمایه گذاری بیش از حد از  می

طلاعات حسابداری در این شرکت ها به طریق کیفیت ا

 تر است. مراتب بیش

( به بررسی رابطه 1311مشایخی و محمدآبادی )

 151های حاکمیت شرکتی با کیفیت سود در  مکانیزم

 1322تا  1323شرکت بورسی طی دورۀ زمانی 

پرداختند. در این تحقیق کیفیت اقلام تعهدی، 

ن پایداری سود و توان پیش بینی آن به عنوا

ها، نسبت  های کیفیت سود و دوگانگی مسئولیت سنجه

مدیران غیرموظف عضو هیات مدیره و تعداد جلسات 

های حاکمیت شرکتی بررسی  آن به عنوان شاخصه

تر شدن تعداد  اند. نتایج حاکی از آن است با بیش شده

جلسات هیأت مدیره وافزایش حضور مدیران 

پیش بینی(  غیرموظف در آن، کیفیت )پایداری و توان

سود حسابداری افزایش یافته است. این درحالی است 

های مدیرعامل و رئیس  که بین تفکیک مسئولیت

هیأت مدیره از یکدیگر و کیفیت )پایداری و پیش 

های  دار وجود ندارد. یافته بینی( سود رابطه معنی

دار بین کیفیت  دهنده نبود رابطه معنی  تحقیق نشان

های کیفیت  ان یکی از سنجهاقلام تعهدی، به عنو

های حاکمیت شرکتی مورد بررسی  سود، با مکانیزم

 است.

( پژوهشی تحت 1313صالحی و همکاران ) عرب

گذاری  های سرمایه عنوان بررسی عوامل موثر بر تصمیم

شرکت بورسی در  115ای در  های سرمایه در دارایی

انجام دادند. و به این  1311تا  1325طی دورۀ زمانی 

های  تیجه رسیدند، که وجه نقد و فرصتن

گذاری در  های سرمایه گذاری بر تصمیم سرمایه

دار دارد.  ای تأثیر مثبت و معنی های سرمایه دارایی

همچنین اندازه شرکت، سود تقسیمی و اهرم مالی بر 

ای  های سرمایه گذاری در دارایی های سرمایه تصمیم

 داری دارد.  تأثیر منفی و معنی

 

 های پژوهش يهفرض -3
ها و ادبیات پژوهش مطرح شده  با توجه به نظریه

در بخش چارچوب نظری و پیشینۀ پژوهش، هدف 

گذاران  گزارشگری مالی ارائه اطلاعات مفید به سرمایه

 گیری آنان اثرگذار باشد، است. که بر تصمیم

توانند از وضعیت  گذاران در صورتی می سرمایه

ای اطلاعات با کیفیت واحد تجاری مطلع شوند که دار

بر اساس تئوری نمایندگی از آنجا که تمام  بالا باشند.

دهد، با افزایش  هایی که مدیریت انجام می فعالیت

گذاران  گذاران همراه نیست، اگر سرمایه ثروت سرمایه

دارای اطلاعات با کیفیت بالا باشند با حق رای خود در 
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ند بر توان های دیگر می جلسات و یا از طریق راه

مدیریت نظارت داشته باشند. بر این اساس، فرضیۀ 

 شود: اول پژوهش به صورت زیر مطرح می

کیفیتتتت اطلاعتتتات حستتتابداری بتتتر   فرضیییية او :

 تأثیر دارد.  اصلی شرکتعملیات گذاری در  سرمایه

هنگامی که هیأت مدیره از استقلال کافی 

های حاکمیت شرکتی   برخوردار نباشد، اعمال مکانیزم

گذاران با نظارت یا  بسیار مشکل است. بنابراین سرمایه

های نامعقول  گذاری های دیگر مانع سرمایه راه

شوند. کیفیت بالای گزارشگری مالی این امکان را  می

های بی  گذاری دهد که سرمایه گذاران می به سرمایه

کفایت و نامعقول را تشخیص دهند. بنابراین مدیریت 

در عملیات اصلی شرکت تحت  گذاری را برای سرمایه

فشار قرار دهند. هنگامی که نظام حکمرانی شرکتی 

ضعیف باشد، تأثیر کیفیت اطلاعات مالی بر کارایی 

باشد. پس با توجه به این  تر می گذاری محسوس سرمایه

 شود: موضوع فرضیۀ دوم پژوهش به شرح زیر بیان می

ی در شرایط اطلاعات حسابدار تیفیک فرضية دوم:

عملیات ی در گذار هیسرماکمیت شرکتی ضعیف بر حا

 تأثیر دارد. اصلی شرکت

 

 شناسی پژوهش روش -4

این تحقیق از نوع کاربردی و با استفاده از رویکرد 

پس رویدادی است. از طرف دیگر، پژوهش حاضر از 

همبستگی است. در این  –نوع تحقیقات توصیفی 

 1322ساله ) 11پژوهش، بازۀ زمانی محاسبه متغیرها، 

باشد. همه متغیرهای این پژوهش بر  ( می1315تا 

شوند و در نهایت  ساله نهایی می 11اساس میانگین 

شرکت به صورت مقطعی  111اطلاعات 

 گیرد. مشاهده( مورد آزمون قرار می111)

هش، روش به های پژو به منظور بررسی فرضیه 

کار گرفته شده رگرسیون خطی چند متغیره است. 

ها  همچنین برای تدوین مبانی نظری پژوهش، از کتاب

های تخصصی فارسی و لاتین  استفاده شده  و مجله

ها از اطلاعات سازمان  است و برای گردآوری داده

آورد نوین استفاده شده است. پس  افزار ره بورس و نرم

بندی و  های آماری، برای جمع آوری داده از جمع

محاسبات مورد نیاز، از نرم افزار اکسل و برای تجزیه و 

استفاده  2نسخه   Eviewsافزار ها از نرم تحلیل داده

 شده است.

در این پژوهش جامعه آماری، شامل تمامی 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  شرکت

به اطلاعات است. کیفیت اطلاعات و سهولت دسترسی 

ترین دلایل  های مالی و سایر اطلاعات، از مهم صورت

ی آماری است. در این پژوهش برای  انتخاب این جامعه

گیری استفاده نشده  تعیین حجم نمونه از روش نمونه

است. برای انتخاب حجم نمونه، شرایط زیر مشخص 

شد و با توجه به محدودیت اعضای جامعه، کل عناصر 

ن تمامی شرایط، به عنوان نمونه انتخاب جامعه با داشت

 شدند، این شرایط عبارتند از:

ها پایان اسفند ماه  پایان سال مالی شرکت (1

ی زمانی مورد نظر برای  باشد و طی دوره

ها  تغییر فعالیت یا تغییر سال  گردآوری داده

 مالی نداده یاشند.

ها و  های انتخاب شده جزء بانک شرکت (2

گذاری،  ی سرمایهها موسسات مالی )شرکت

های لیزینگ(  گران مالی، شرکت واسطه

 نباشند.

اطلاعات مورد نیاز در این پژوهش در رابطه با  (3

در دسترس  1315تا  1322ها از سال  شرکت

 باشد.

های  پس از بررسی این شرایط برای شرکت 

شرکت از صنایع مختلف این شرایط را  111مختلف، 

 شدند.داشتند و به عنوان نمونه انتخاب 

 

پژوهش و نحوه سنجش  و متغيرهای   مد  -5

 آنها

های  در ادامه، مدل آماری مربوط به هر یک از فرضیه

 شود: پژوهش ارائه می

 مدل مربوط به فرضیۀ اول:

 (1مدل 
Growth_corr it = a0+a1 Rank of AQ it + a2 SHr1 

it +a3 Size  it +a4 MTB it +a5 ROA it +a6 ∂(Sales) 

it +a7 Leverage it +a8 OperatingCycle it + ɛ0    
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 مدل مربوط به فرضیۀ دوم:

 (2مدل 
Growth_corr it = a0+a1 Rank of AQ it +a2 SHr1 

it + a3 Rank of AQ it × SHr +a4 Size  it+a5 MTB 

it +a6 ROA it +a7 ∂(Sales) it +a8 Leverage it+a9 

OperatingCycle it + ɛ0   
 

 در آن؛ که

 Growth_corr it  همبستگی رشد؛  

Rank of AQ it شاخص جامع کیفیت سود؛ 

 SHr1 it تمرکز مالکیت؛ 

 Size  it اندازۀ شرکت؛ 

 MTB it نسبت ارزش دقتری به ارزش هر سهم؛ 

 ROA it بازدۀ سهام؛ 

 ∂(Sales) it انحراف معیار درآمد فروش؛ 

 Leverage it اهرم مالی شرکت؛ 

 OperatingCycle it .چرخه عملیاتی شرکت 

 

 متغير وابسته 

 اصلی گذاری در عمليات سرمایه
شرکت متغیر  21گذاری در عملیات اصلی  سرمایه

باشد که بر اساس مدل ارائه  وابسته این پژوهش می

(، از طریق محاسبه 2111) 22شده توسط فرانسیس

همبستگی رشد سود و زیان عملیاتی شرکت به رشد 

سود و زیان عملیاتی صنعتی که شرکت در آن وجود 

دارد محاسبه میشود. اگر شرکت در عملیات اصلی 

خود و یا در صنعتی که در آن حضور دارد 

گذاری کند همبستگی بین سود و زیان  سرمایه

باشد و در غیر این  می عملیاتی شرکت با صنعت بالا

 صورت همبستگی پایین خواهد بود. 

 (                                                   1رابطه 
  Growth-Firmt= a0+ a1 Growth-Indust+ɛ0 

 

 که در آن:

Growth-Firmtرشد شرکت : 

Growth-Industرشد صنعت : 

 

 

 

 متغير مستقل 

 حسابداریشاخص جامع كيفيت اطلاعات 

در این پژوهش کیفیت اطلاعات حسابداری بر 

معیار سود )کیفیت اقلام تعهدی،  4گیری  اساس اندازه

بینی سود، هموارسازی  پایداری سود، قابلیت پیش

سود( و در نهایت شاخص جامع کیفیت سود محاسبه 

 شود. می

 

 كيفيت اقلام تعهدی

بر اساس مدل دیچو  23اندازۀ کیفیت اقلام تعهدی

شود. در پژوهش ژای  ( محاسبه می2112) 24و دیچف

( از این مدل برای محاسبه کیفیت 2112و وانگ )

 سود استفاده شده است. مدل مزبور به شرح زیر است:

 (   2رابطه 
 ∆ WC t = b0 + b1 CFO t-1 +b2 CFO t + b3 CFO t+1 + ɛ t 

 

 که در این مدل:

 WC∆ تغییرات خالص سرمایه در گردش غیرنقدی :

 ( است؛t-1نسبت به سال قبل)  (tدر سال جاری)

CFO t-1 جریان نقد عملیاتی در سال قبل؛: 

 CFO tجریان نقد عملیاتی در سال جاری؛ : 

 CFO t+1. جریان نقد عملیاتی در سال آتی : 

 

کند که اقلام تعهدی )تغییرات  این مدل بیان می 

در گردش غیر نقدی( در هر سال با  خالص سرمایه

های نقدی سال قبل، سال جاری و سال آتی  جریان

ارتباط دارد و بر وجه نقد این سه دوره تأثیر دارد یا 

تر از این  خواهد داشت. هرچه اقلام تعهدی بیش

ویژگی یعنی تأثیر بر وجوه نقد عملیاتی برخوردار 

اقلام باشند، دارای کیفیت بالاتری هستند. چنانچه 

ی متوالی بر وجه  تعهدی سال جاری طی این سه دوره

تری خواهند داشت.  نقد تأثیر گذار نباشد، کیفیت کم

تری برخوردار خواهد  در نتیجه، سود نیز از کیفیت کم

بود. در واقع هرچه مقادیر خطای مدل برای یک 

شرکت بالاتر باشد، قابلیت تبدیل اقلام تعهدی به وجه 

و در نتیجه، کیفیت اقلام تعهدی کم نقد کاهش یافته 

 شود. می
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 بينی سود قابليت پيش

این معیار علاوه بر اینکه یکی از معیارهای مبتنی 

(، به 2113، 25باشد )شیپر و وینسنت بر حسابداری می

های زمانی سود نیز  های سری عنوان یکی از ویژگی

گرآن است که سود سال آتی  شود و بیان محسوب می

بینی  بر اساس تغییرات در سود جاری پیشتوان  را می

به عنوان یکی  22 بینی سود نمود. از طرفی قابلیت پیش

 2از عناصر مربوط بودن در بیانیۀ مفهومی شماره 

)هیات استانداردهای حسابداری مالی( ذکر شده است. 

بینی خود  مفهوم این ویژگی به توانایی سود در پیش

عتمادی و همکاران، ؛ ا1312گردد )مومن زاده،  باز می

بینی سود از طریق انحراف  (. معیار توان پیش1311

( 2113های الگوی شیپر و وینسنت ) معیار باقی مانده

گر کیفیت  تر بودن آن، بیان شود که کم محاسبه می

 تر سود است. بیش

 (3رابطه 
ROA t = ᵝ 0 + ᵝ 1 ROA t-1 + ɛ t 

 : که در این مدل

ROA t  سال جاریدارایی در : بازده(t)؛ 

 ROA t-1: بازده دارایی در سال قبل(t-1.) 

در این مدل چنانچه سودهای سال جاری قادر به 

بینی سودهای سال بعد باشند، دارای  توضیح و پیش

باشند. در این مدل هرچه  بینی کنندگی می توان پیش

تر باشد نشان دهنده  بزرگ  (ɛtانحراف معیار خطا )

سود و در نتیجه، کیفیت بینی ضعیف  قابلیت پیش

تر  باشد. اما هرچه این نسبت کوچک سود پایین می

بینی قوی و در نتیجه،  باشد نشان دهنده قابلیت پیش

 باشد. کیفیت سود بالاتر می

 

 هموارسازی سود
به عنوان یکی از  27معیار هموار سازی سود

معیارهای کیفیت سود، برگرفته از مطالعه لئوز و 

ها این معیار  ( است. در تحقیق آن2113) 22همکاران

توسط نسبت انحراف معیار سود عملیاتی به انحراف 

تر  شود. کم گیری می معیار جریان نقدی عملیاتی اندازه

تر سود  بودن این نسبت، نشان دهنده هموارسازی کم

و در نتیجه کیفیت بالای سود است. در بررسی 

کیفیت سود،  چگونگی تأثیر معیار هموارسازی بر روی

بایستی یکنواختی سود مورد بررسی قرار گیرد. مفهوم 

یکنواختی سود به معنای عدم تغییرپذیری سود بوده 

که نشان دهنده سود با کیفیت است. اما در این میان 

تواند از طریق عملیاتی مانند فعالیت  مدیریت می

 هموارسازی، یکنواختی سود را تحت تأثیر قرار دهد.

 

 ودپایداری س
، سودی است که انتظار تداوم و تکرار 21سود پایدار

آن در آینده، در شرایط فعلی شرکت و تحت شرایط 

گذاران  (. سرمایه2113اقتصادی عادی وجود دارد )لو، 

به سودهایی تمایل دارند که با دوام بوده و در 

گیری پایداری  های بعد تکرار شوند. برای اندازه سال

مدل سود نسبت به سود با سود معمولا از برآورد 

شود. یعنی ارتباط بین  ی اول استفاده می ی مرتبه وقفه

در مدل رگرسیون بررسی   tو سود سال t-1سود سال 

شود. مدل مزبور توسط پژوهشگرانی مانند: پنمن و  می

( و علی و 2114( ؛ فرانسیس و همکاران )2112) ژانگ

 ت.(، مورد استفاده قرار گرفته اس1112زارویین )

 (4رابطه 
ROA t = ᵝ 0 + ᵝ 1 ROA t-1 + ɛ t 

 : که در این مدل

ROA t  دارایی در سال جاری: بازده(t)؛ 

 ROA t-1: بازده دارایی در سال قبل(t-1.) 

باشد و  ضریب پایداری سود می  ᵝ 1در این مدل 

تر باشد،  نزدیک 1تر باشد و به عدد  بیش   ᵝ 1هرچه 

سود پایدارتر و در نتیجه، دارای کیفیت بالاتری خواهد 

بسیار کوچک یا منفی باشد کیفیت    ᵝ 1بود. اما اگر 

تر خواهد بود. در این حالت مقادیر خطای  سود نیز کم

 یابد. مدل افزایش می

 

 30اطلاعات حسابداریشاخص جامع كيفيت 

های صورت گرفته توسط  بر اساس پژوهش

( و بیدل و هیلاری 2113باتاچاریا و همکاران )

(، پس از محاسبه هریک از معیارهای کیفیت 2112)

سود )کیفیت اقلام تعهدی، پایداری سود، قابلیت 

بینی سود و هموارسازی سود( برای هر شرکت،  پیش
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هر معیار را بر اساس کیفیت سود از قوی به ضعیف، 

کنیم و در  بندی می رتبه 11تا  1هایی از  ر دهکد

هایی که شرکت در هر معیار به خود  نهایت رتبه

معرف  4کنیم )رتبه  اختصاص داده است را جمع می

شرکتی که دارای بالاترین درجه کیفیت سود و رتبه 

ترین درجه کیفیت  معرف شرکتی که دارای پایین 41

 باشد(. سود است می

 

 گر متغير تعدیل 

 تمركز مالكيت

یکی از معیارهایی که برای سنجش حاکمیت  

 31گیرد، تمرکز مالکیت شرکتی مورد استفاده قرار می

است. تمرکز مالکیت در این تحقیق به پیروی از 

به این صورت تعریف شده  (2112)32آستامی و تاور

است: مجموع سهام اشخاص حقیقی و حقوقی که 

درصد سهام شرکت را در اختیار دارند. این  11بیش از 

های مالی  درصد از طریق اطلاعات ارائه شده در صورت

این مدل در پژوهش  شود. ها محاسبه می شرکت

( نیز مورد استفاده 1322حساس یگانه و شهریاری )

 ست.قرار گرفته ا

 

 متغيرهای كنترلی 
انتخاب متغیرهای کنترلی بر اساس مطالعات 

(؛ بیدل 2112پیشین پژوهشگرانی چون ژای و وانگ )

( و  باتاچاریا و 2111(؛ فرانسیس )2112و هیلاری )

 باشد: ( انجام گرفته و به شرح زیر می2113همکاران )

در این پژوهش اندازۀ شرکت بر اساس اندازه شركت: 

(، از 2113معیار ارائه شده توسط دراشید و زانگ )

های پایان دوره  محاسبه لگاریتم جمع دارایی

 گیری شده است. اندازه

برای محاسبه اهرم مالی از پژوهش در این اهرم مالی: 

 نسبت بدهی به دارایی شرکت استفاده شده است.

ارزش  متوسطاز طریق : ارزش بازار به ارزش دفتری

شرکت محاسبه بازار به ارزش دفتری یک سهم 

 شود. می

از طریق انحراف استاندارد  انحراف استاندارد فروش:

 شود. کل درآمد شرکت محاسبه می
از طریق متوسط بازده دارایی شرکت  بازده دارایی:

 شود. محاسبه می
از طریق لگاریتم متوسط چرخه چرخه عملياتی: 

 شود. شرکت محاسبه میعملیاتی 

 

 نتایج پژوهش -6

 توصيفی تایجن -6-1
برای در اختیار قرار دادن نمایی کلی از خصوصیات 

مهم متغیرهای محاسبه شده در پژوهش، برخی از 

مفاهیم آمار توصیفی این متغیرها، شامل میانگین، 

میانه، انحراف معیار، چولگی، کشیدگی، حداقل و اکثر 

میانگین و میانۀ متغیر  مشاهدات درج شده است.

و  22/21شاخص جامع کیفیت اطلاعات حسابداری

گذاری در  است. میانگین و میانۀ سرمایه 11/22

به دست آمده  51/1و  41/1عملیات اصلی شرکت 

  گذاری درصد سرمایه 41دهد که  است و نشان می

ها  اصلی آن  های نمونۀ انتخابی در عملیات شرکت

ین و میانۀ تمرکز مالکیت صورت گرفته است. میانگ

 است. 22/1و  22/1

 

 آمار توصيفی متغيرهای پژوهش -1جدو  
 TAQ SIZE SHR SALES ROA OPC MTB LEV GROWTH_CORR 

 41/1 22/1 112/1 37/2 12/1 31/1 22/1 11/5 22/21 میانگین

 51/1 21/1 112/1 42/2 11/1 24/1 22/1 21/5 11/22 ۀمیان

 12/1 27/1 112/1 27/2 42/1 11/1 11/1 12/7 11/32 بیشینه

 -71/1 21/1 -112/1 72/1 -11/1 15/1 11/1 55/4 11/2 کمینه

 44/1 12/1 111/1 23/1 11/1 12/1 12/1 25/1 41/7 معیارانحراف 

 -21/1 51/1 35/1 -32/1 14/1 41/1 -17/1 21/1 12/1 چولگی

 72/2 27/3 21/3 71/2 11/3 15/4 51/3 72/3 27/2 کشیدگی
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آزمون همبستگی پيرسون بين متغيرهای  -6-2

 پژوهش 

برای بررسی اینکه آیا مدل دارای مشکل هم 

خطی است یا خیر؟ لازم است از آزمون همبستگی 

خطی به معنای وجود رابطه خطی  هم. استفاده شود

های  یکی از راه .بین متغیرهای مستقل و کنترلی است

خطی، بررسی  خطی یا عدم هم شناسایی رابطه هم

باشد در  رابطه همبستگی بین متغیرهای مستقل می

صورتی که همبستگی بین متغیرهای مستقل شدید 

آید. در مطالعه حاضر  خطی پیش نمی نباشد مشکل هم

خطی از ضریب همبستگی  برای بررسی رابطه هم

مون همبستگی پیرسون . نتایج آزپیرسون استفاده شد

 .ارائه شده است 2بین متغیرهای پژوهش در جدول 

مطابق با جدول ارائه شده بین متغیرها میزان 

همبستگی بسیار ضعیف است. چنانچه همبستگی 

عدم  ۀباشد این مسئله نشان دهند 3/1تر از  کم

 خطی بین متغیرها است. هم

 

 آزمون همبستگی پيرسون بين متغيرهای پژوهش -3جدو  

 TAQ SIZE SHR SALES ROA OPC MTB LEV نام متغير

TAQ 1 1011 1011- 1015 1027 1015 1012 1022- 

SIZE 

 

1 1017- 1011- 1014 1012- 1012- 1015 

SHR 

 

1 1015 1011- 10112 1015 1024 

SALES 

 

1 1022- 1021- 1017- 1017 

ROA 

 

1 1012- 1021 1021- 

OPC 

 

1 1012 1014 

MTB 
 

1 1021- 

LEV  1 

 

 آزمون فرضية او  -6-3
داری برای تک تک متغیرها و  سطح معنی

درصد  15همچنین برای کل مدل در سطح اطمینان 

محاسبه شده است. با توجه به ضریب تعیین تعدیل 

درصد از  5/12توان ادعا کرد که  ی مدل می شده

ی اول پژوهش توسط  ی فرضیه تغییرات متغیر وابسته

متغیر مستقل و متغیرهای کنترل توضیح داده 

های  . خود همبستگی نقض یکی از فرضشود می

 –ی دوربین  استاندارد الگوی رگرسیون است و از آماره

توان جهت تعیین بود و نبود خود  واتسون می

ی  همبستگی در الگوی رگرسیون استفاده کرد. آماره

که بین  25/1واتسون محاسبه شده برابر  –دوربین 

گر عدم وجود خود  باشد بیان می 5/1 – 5/2

های اجزای خطا  مانده ستگی است و استقلال باقیهمب

 دهد. را نشان می

شود سطح  مشاهده می 3همانطور که در جدول 

برای متغیرهای شاخص جامع  tی  معنی داری آماره

ها و چرخه عملیاتی از سطح  کیفیت سود، بازده دارایی

تر است، بنابراین وجود  درصد کم 5خطای قابل قبول 

گذاری در  ها و سرمایه دار آن معنیی مستقیم و  رابطه

توان  در نتیجه میشود.  عملیات اصلی شرکت تأیید می

گذاری  اطلاعات حسابداری و سرمایه گفت بین کیفیت

داری  اصلی شرکت رابطه مثبت و معنیعملیات در 

 وجود دارد.

 

 آزمون فرضية دوم -6-4
داری برای تک تک متغیرها و  سطح معنی

درصد  15همچنین برای کل مدل در سطح اطمینان 

محاسبه شده است. با توجه به ضریب تعیین تعدیل 

درصد از  23توان ادعا کرد که  ی مدل می شده

ی اول پژوهش توسط  ی فرضیه تغییرات متغیر وابسته

متغیر مستقل و متغیرهای کنترل توضیح داده 

های  خود همبستگی نقض یکی از فرضشود.  می

 –ی دوربین  استاندارد الگوی رگرسیون است و از آماره
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توان جهت تعیین بود و نبود خود  واتسون می

همبستگی در الگوی رگرسیون استفاده کرد. آماره 

که بین  75/1واتسون محاسبه شده برابر  –دوربین 

گر عدم وجود خود  باشد بیان می 5/1 – 5/2

های اجزای خطا  مانده است و استقلال باقی همبستگی

 دهد. را نشان می
شود سطح معنی  مشاهده می 4همانطور که در جدول 

برای متغیرهای شاخص جامع کیفیت  tی  داری آماره

ها و حاکمیت شرکتی از سطح  سود، بازده دارایی

تر است بنابراین  درصد کم 5خطای قابل قبول 

ر متغیر باشد، همچنین اث دار می معنی

 5از سطح خطای قابل قبول  (TAQ×SHR)گر تعدیل

، است و منفی دار یمعنبنابراین  تر است درصد کم

 شود. می تأییدفرض صفر  درنتیجه

 

 نتایج حاصل از آزمون فرضية او  -3جدو  

 متغيرنام  ضریب مسير T خطای معيار داری یسطح معن

117/1 11/1 42/2 13/1 TAQ 

11/1 41/1 25/1 22/1 SHR 

72/1 11/1 35/1 132/1 SIZE 

11/1 51/1 22/1- 23/1- SALES 

113/1 47/1 15/2 34/4 ROA 

112/1 27/1 12/3- 25/1 OPC 

11/1 75/1 112/1- 27/1 MTB 

15/1 77/1 44/1 11/1 LEV 

241/1(=R
2) 

25/1=Dw 

125/1( =R
2
aj) 

 

 
 حاصل از آزمون فرضية دوم نتایج -4جدو  

 متغيرنام  ضریب مسير T خطای معيار داری یسطح معن

112/1 13/1 15/3 11/1 TAQ 

114/1 31/1 12/2 21/3 SHR 

115/1 15/1 22/2- 15/1- TAQ×SHR 

412/1 12/1 22/1 13/1 SIZE 

125/1 42/1 73/1- 21/1- SALES 

113/1 32/1 14/3 14/4 ROA 

117/1 32/1 42/2 22/1 OPC 

723/1 25/1 35/1 23/1 MTB 

172/1 25/1 77/1 12/1 LEV 

212/1(=R
2) 

75/1Dw= 

231( =R
2
aj) 
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 گيری و بحث نتيجه -7

در این تحقیق اثرات کیفیت اطلاعات حسابداری و 

گذاری در عملیات اصلی  حاکمیت شرکتی بر سرمایه

پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار  شرکت 111در 

های مالی  تهران بر اساس اطلاعات مندرج در گزارش

بررسی  1315-1322های فوق در بازه زمانی  شرکت

شده است. پژوهش حاضر از این حیث مهم است که 

در ایران مطالعاتی در خصوص ارتباط میان کیفیت 

گذاری در عملیات اصلی  اطلاعات حسابداری و سرمایه

 ها صورت نگرفته است. شرکت

دهد بین کیفیت  های پژوهش نشان می یافته

گذاری در عملیات اصلی  اطلاعات حسابداری و سرمایه

ها رابطه مثبت و معناداری وجود دارد. بدان  شرکت

معنا که کیفیت بالای اطلاعات حسابداری با کاهش 

عدم تقارن اطلاعاتی بین مدیران و سهامداران و 

گذاری در  مطلوب آن، احتمال عدم سرمایهپیامدهای نا

دهد. نتیجه بدست  عملیات اصلی شرکت را کاهش می

های )ژای و  ی پژوهش  آمده در این پژوهش با یافته

؛ بیدل و 2111؛ لی، 2112؛ ژو و چن، 2112وانگ، 

( همخوانی 2112و یانگ و جیانگ،  2112هیلاری، 

گان دارد. همچنین دلالت بر آن دارد که وضع کنند

قوانین و مقررات باید یک محیط اطلاعاتی شفاف و 

قابل اطمینان به منظور ایفای نقش موثر اطلاعات 

حسابداری ایجاد کنند. برخی از نواقص بازارهای 

سرمایه مانند عدم تقارن اطلاعاتی و کیفیت پایین 

تواند به فرآیند عدم کارایی  اطلاعات حسابداری، می

از سوی دیگر، افزایش گذاری منتهی شود.  سرمایه

کیفیت اطلاعات حسابداری با کاهش مشکلات 

نمایندگی بین سهامداران و مدیران و افزایش توان 

تواند منجر به افزایش کارایی  نظارتی سهامداران می

 گذاری شود. سرمایه

هدف دیگر تحقیق حاضر بررسی تأثیر نقش 

حاکمیت شرکتی بر رابطه بین کیفیت اطلاعات 

ها  گذاری در عملیات اصلی شرکت سرمایه حسابداری و

( 2112باشد که بر خلاف تحقیقات ژای و وانگ ) می

که در کشور چین با بازاری توسعه یافته و تقریبا کارا 

صورت گرفته است. در ایران هیچگونه همبستگی 

معناداری میان متغیرهای فوق وجود ندارد. اگرچه بر 

ه تحقیق، اثر اساس مبانی نظری تشریح شده در پیشین

گذاری در عملیات  متغیر حاکمیت شرکتی بر سرمایه

های این  ها تأیید شده است. اما یافته اصلی شرکت

های پذیرفته شده در بورس  تحقیق در رابطه با شرکت

گر این حقیقت است که به  اوراق بهادار تهران بیان

دلیل کارآیی ضعیف بازار سرمایه ایران و کسب رتبه 

های بورسی از متغیر حاکمیت  شرکتپایین اکثر 

توان  شرکتی این ارتباط قابل مشاهده نیست و می

نتیجه گرفت سیستم اقتصادی حاکم بر این بازار از 

 دیدگاه اطلاعات، نامتقارن است.

هتا پیشتنهاد    های پژوهش به شرکت بر اساس یافته

گردد ساز و کارهای مناستب جهتت نظتارت لازم و     می

های ارتقتای   های مدیران و زمینه گیری کافی بر تصمیم

کیفیت اطلاعتات حستابداری ایجتاد شتود کته از ایتن       

تتر رفتارهتای    طریق بسترهای لازم برای پتایش دقیتق  

گتذاری  بته وجتود     وری سترمایه  مدیران و افزایش بهره

آید؛ چرا که این موضوع بته احتمتال زیتاد موجتب بته      

ز شود و ا کارگیری سرمایه در عملیات اصلی شرکت می

گتتذاری ختتارج از عملیتتات  پیامتتدهای منفتتی ستترمایه

گتتذاران،  کنتتد. بتته ستترمایه  شتترکت جلتتوگیری متتی 

هتای   کننتدگان از صتورت   گران و سایر استتفاده  تحلیل

هتای   هتا و تحلیتل   شود که در بررسی مالی پیشنهاد می

گذاری و متدیریت منتابع    خود در مورد عملکرد سرمایه

 اده کنند.ها، از نتایج تحقیق حاضر استف شرکت
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