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 چکيده

هدف اصلی انجام این پژوهش بررسی تاثیر حاکمیت شرکتی بر رابطه بین کیفیت اطلاعات حسابداری و 

تا  1390انتخاب سرمایه گذاری شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه سال های 

های ها با استفاده از مدلبوده و فرضیههمبستگی  -بوده است. روش پژوهش از نوع توصیفی 1394

اند. به منظور بررسی انتخاب سرمایه های پانل مورد آزمون و بررسی قرار گرفتهرگرسیونی، بر اساس داده

 رکتش که یصنعت یاتیشرکت و نرخ رشد درآمد عمل یاتینرخ رشد درآمد عمل یانم یهمبستگگذاری از 

بین کیفیت اطلاعات . نتایج حاصل از انجام پژوهش نشان داد می باشد، استفاده شده است در آن فعال

حسابداری و سرمایه گذاری در کسب و کار اصلی شرکت ها، رابطه معنی داری وجود دارد. همچنین 

حاکمیت شرکتی بر رابطه بین کیفیت اطلاعات حسابداری و سرمایه گذاری در کسب و کار اصلی شرکت 

این حال، نتایج تحقیق حاکی از آن است بین حاکمیت شرکتی و سرمایه ها، تاثیر معنی داری دارد. با 

 گذاری در کسب و کار اصلی شرکت ها، رابطه معنی داری وجود ندارد.

 .کیفیت اطلاعات حسابداری، حاکمیت شرکتی، انتخاب سرمایه گذاری :يديکل واژگان
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 نورالله صادقی

 دانشگاه آزاد اسلامی واحد قائمشهر ،کارشناس ارشد رشته حسابداری

 

 :نام نویسنده مسئول
 نورالله صادقی

رکتی بر رابطه بين کيفيت اطلاعات بررسی تاثير حاکميت ش

هاي پذیرفته شده  حسابداري و انتخاب سرمایه گذاري شرکت

 در بورس اوراق بهادار تهران

 2/12/1399 :تاریخ دریافت

 15/2/1400 :تاریخ پذیرش
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 مقدمه

(. 1989اده کنندگان آن جهت اتخاذ تصمیمات آگاهانه است )بیور،هدف اصلی ارائه اطلاعات حسابداری، کمک به استف

اگر اطلاعات حسابداری گزارش شده توسط واحدهای اقتصادی دارای کیفیت باشند، می تواند در تصمیم سرمایه گذاران مؤثر 

اول، ارزشگذاری (. کیفیت اطلاعات حسابداری را می توان به دو روش ارزش گذاری کرد. 1393)هاشمی و همکاران،  باشد

سودمندی اطلاعات که به معنی آن است اطلاعات برای تصمیمگیری های سرمایه گذاران مفید باشد. این مورد بیانگر وظیفه 

قیمتگذاری اطلاعات حسابداری است. دوم، اعتبار قراردادها که به معنی آن است اطلاعات حسابداری سود حاصل از قراردادها 

ی که بین مدیران و سرمایه گذاران است اعتبار می بخشد. این مورد نشان دهنده وظیفه حاکمیت در قبال را، به ویژه قراردادهای

(. اطلاعات 2016اطلاعات است. بنابراین اطلاعات حسابداری دو وظیفه اساسی دارد: قیمتگذاری و حاکمیت )ژای و وانگ، 

سرمایه و قیمت سهام اثر می گذارد. علاوه بر این، اطلاعات  حسابداری با پیاده سازی وظیفه قیمت گذاری خود بر هزینه های

با کیفیت بالا می تواند عدم تقاران اطلاعاتی را کاهش داده و در نتیجه هزینه تامین مالی خارجی کاهش می یابد ) مایرز و 

ا نفوذ در قیمت سهام (. وظیفه قیمت گذاری همچنین می تواند ب2006؛ ژنگ و لو، 2004؛ ایزلی و اوهارا، 1984ماجلوف، 

تحقق یابد. چرا که تا حدودی، قیمت سهام شرکت ها نشان دهنده اطلاعات خاص در مورد آن ها است. اطلاعات حسابداری با 

کیفیت عالی و شفاف تر اجازه می دهد تا فرصت های رشد شرکت در قیمت سهامش گنجانده شود، در نتیجه جذب سرمایه 

(. همچنین با کاهش عدم تقارن اطلاعاتی در میان 2016؛ ژای و وانگ،1393)هاشمی و همکاران، گذاران جدید اتفاق می افتد 

طرفین قراردادها، اطلاعات حسابداری می تواند مشکلات قراردادها را کاهش داده و بر رفتار فرصت طلبانه مدیریت نظارت 

تی انجام می دهد. در راستای تأمین سرمایه شرکت، (. در این روش، اطلاعات حسابداری یک وظیفه حاکمی1384نماید)نمازی، 

وظیفه حاکمیتی اطلاعات حسابداری منجر به اتخاذ تصمیمات منطقی و تمرکز بر روی کار اصلی شرکت و کارایی تخصیص 

 (.  2016سرمایه می گردد )ژای و وانگ، 

یه گذاران، به واسطه نظارت بر مدیران و ( دریافتند که افشای اطلاعات با کیفیت بالا برای سرما2003بوشمن و اسمیت )

تشویق آن ها به تصمیمات سرمایه گذاری کارا و موثر، در نهایت منجر به بهبود کارایی تخصیص سرمایه و کسب بازده بیشتر، 

ت وی( معتقدند اطلاعات حسابداری با کیفیت بالا، نظارت سرمایه گذاران بر مدیریت را  تق2005می شود. بال و شیواکومار )

می کند. علاوه بر این، اطلاعات حسابداری با کیفیت بالا نیز می تواند سرمایه گذاران را با اطلاع رسانی به موقع در مورد جهت 

( 2009گیری سرمایه گذاری شرکت و کمک به آن ها برای نظارت بر فعالیت های مدیریتی، منتفع سازد. بیدل و همکاران )

حسابداری با کیفیت بالا مانع از اتخاذ تصمیمات مدیریتی غیرعاقلانه شده و بهبود کارایی نیز استدلال می کنند اطلاعات 

سرمایه گذاری  و نظارت بر کارایی تصمیمات سرمایه گذاری شرکت را در پی دارد. بر اساس مطالعات پژوهشگر، تا بحال 

عات حسابداری و انتخاب سرمایه گذاری در پژوهشی درباره موضوع بررسی تاثیر حاکمیت شرکتی بر رابطه بین کیفیت اطلا

 ایران و بورس اوراق بهادار تهران انجام نشده است.

از یک طرف، هدف حسابداری ارائه اطلاعات مفید به ذینفعان خارجی می باشد. لذا کمیت و کیفیت اطلاعات حسابداری 

عات حسابداری منبع اصلی اتخاذ تصمیمات در اطلا .بر قضاوت سرمایه گذاران نسبت به ارزش ذاتی شرکت تاثیر می گذارد

تعیین قیمت سهام شرکت می باشد و سرمایه گذاران همواره نسبت به کیفیت اطلاعات حسابداری نگرانی دارند؛ زیرا به آن ها 

(. 2016کمک می کند درک بهتری از وضعیت عملیاتی شرکت و سایر مسائل بنیادی شرکت داشته باشند )ژای و وانگ، 

گیری منطقی نسبت شوند و نیازمند تصمیمرو میبهگذاری زیادی روهای سرمایهواحدهای تجاری، همواره با فرصتن همچنی

گذاری هر واحد تجاری باید با توجه به محدودیت منابع و کارا بودن آن هستند. در واقع، سرمایهه گذاری بهینبه یک سرمایه

 گذاری بههای سرمایهگیری راجع به فرصتها و تصمیم، انتخاب طرحرفی دیگراز ط؛ (1390)ثقفی و همکاران،  صورت بگیرد

گیرد. به عبارتی دیگر، عدم تقارن ها صورت میبر اساس منافع شخصی آنمعمولا ی مدیران واحدهای تجاری است که عهده 

(. در این حالت، اطلاعات 2008 )یانگ و جیانگ، شودگذاری بهینه مییک سرمایه تخابو تضاد منافع، مانع ان اطلاعاتی

حسابداری با کیفیت بالا، درک جامعی از مسائل بنیادی شرکت را برای سرمایه گذاران خارج از شرکت فراهم می کند و اجازه 

می دهد آن ها نسبت به رفتار مدیریت نظارت کنند. هنگامی که مدیران به دنبال حداکثر کردن منافع سهامداران نیستند، 
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ن عمده با اعمال نفوذ و حق رای در هیئت مدیره در صدد تغییر بر می آیند. حتی سهامداران اقلیت با فروش سهام و سهامدارا

یا عدم حمایت از قیمت سهام در بازار به طور غیرمستقیم نظرشان را نسبت به اقدامات مدیریت بیان می کنند. سرمایه گذاران 

ده، نظر خود را نسبت به فعالیت های مدیریتی اظهار می کنند. اطلاعات حسابداری نهادی نیز با استفاده از هردو طریق ذکر ش

باکیفیت بالا می تواند به سهامداران و سرمایه گذاران کمک کند تا نسبت به فعالیت های مدیریتی و تخصیص بهینه سرمایه 

 (. 2016ها و عملکرد شرکت درک بهتری داشته باشند )ژای و وانگ، 

ستقلال هیئت مدیره و پیچیدگی محیط حاکمیتی، اثرگذاری واقعی مکانیزم های حاکمیت شرکتی در پایین بودن ا

(. اطلاعات حسابداری با 1393تشخیص کارآیی سرمایه گذاری شرکت ها را کاهش می دهد )بادآور نهندی و تقی زاده خانقاه، 

ناکارآمد کمک کند. آن ها با ارزشگذاری مجدد بر قیمت  کیفیت بالا می تواند به سرمایه گذاران برای شناسایی سرمایه گذاری

سهام و فشار بر هیئت مدیره، تمرکز اصلی شرکت را به سوی کسب و کار اصلی و سرمایه گذاری در آن هدایت می کنند. 

 ببنابراین هنگامی که محیط حاکمیتی داخلی و خارجی شرکت ضعیف باشد، اطلاعات حسابداری با کیفیت بالا در انتخا

 (.2016سرمایه گذاری نقش پررنگ تری بازی می کند )ژای و وانگ، 

بین کیفیت اطلاعات حسابداری و انتخاب سرمایه در نهایت، این پژوهش به دنبال پاسخ به این سوالات است که: آیا 

 ابطه بین کیفیتگذاری ها توسط مدیران شرکت، رابطه معناداری وجود دارد یا خیر؟ همچنین آیا حاکمیت شرکتی بر روی ر

 اطلاعات حسابداری و انتخاب سرمایه گذاری در کسب و کار اصلی شرکت ها اثرگذار است؟

 

 مبانی نظري و مروري بر پيشينه تحقيق
سرمایه گذاری در امور گوناگون توسط شرکت ها، همواره به عنوان یکی از راه های مهم توسعه شرکت ها و جلوگیری از 

(. در این میان، 1392؛ بادآورنهندی و همکاران،1390د توجه بوده است )ثقفی و معتمد فاضل، رکود و عقب ماندگی، مور

به هر حال،  اطلاعات حسابداری به عنوان مبنای اخذ تصمیمات در سرمایه گذاری شرکت ها، از اهمیت فراوانی برخوردار است.

نحو مناسب، کافی و کامل افشاء گردد تا در تصمیم گیری  اطلاعاتی که برای سرمایه گذاران و سایرین با اهمیت است، باید به

   لذا اطلاعات با اهمیت نیز باید از جنبه ویژگی های کیفی اطلاعات، کامل باشند. نان مفید واقع شودآ

قابلیت مقایسه و قابل فهم بودن اصطلاحاتی است که در کتب و مقالات حسابداری برای  ،قابلیت اعتماد ،مربوط بودن

های مالی نقش اساسی در تصمیم  های کیفی در تهیه صورت اگر چه رعایت ویژگی. ویژگیهای کیفی به کار می رود توصیف

های مختلف بخصوص سرمایه گذاران دارد اما تحقیقات انجام شده در کشورهای مختلف  های صحیح و آگاهانه گروه گیری

های کیفی اطلاعات در صورتهای  بر ویژگی اکمیتی شرکت هامدیران و ساز و کار ح تصمیمات بعضا نشان داده شده است که

 اثرگذار هستند.مالی 

 

 گزارشگري مالی
یکی از اهداف گزارشگری مالی فراهم ساختن اطلاعاتی پیرامون وضعیت  طبق نظر هیأت استانداردهای حسابداری مالی

مدیران به سرمایه گذاران و مالکان است تا  مالی، عملکرد و انعطاف پذیری مالی واحد تجاری است و هدف دیگر پاسخگویی

معلوم شود که آیا مدیران بابت منابعی که بصورت امانت به آنان سپرده شده کوتاهی کرده اند یا خیر. همچنین طبق نظر هیأت 

فسیر و تاستانداردهای حسابداری مالی، گزارشگری مالی منحصر به تهیه و ارائه صورتهای مالی نیست بلکه سایر طرق ارائه 

اطلاعات را که به طور مستقیم یا غیر مستقیم با اطالاعات مالی ارتباط دارد را نیز در بر می گیرد و صورتهای مالی تنها بخشی 

 (. 1374از گزارشگری مالی است ) مکرمی، 

ن صورت گردش وجوه نقد و همچنیصورت سود و زیان جامع، صورتهای مالی شامل ترازنامه، صورت سود و زیان، 

است که هر یک از این صورتها به تنهایی نمی تواند کلیة اطلاعات لازم جهت تصمیم گیری را فراهم سازد ی همراه یادداشتها

بلکه بصورت سیستمی اطلاعات لازم را در اختیار استفاده کنندگان قرار می دهد چون هر یک جوانب متفاوتی از معاملات را 

عاتی را فراهم می کنند که با بقیه متفاوت است اما هیچکدام از آنها به تنهایی در خدمت منعکس می کند. اگر چه هر کدام اطلا
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میلادی در انگلستان الزامات قانونی جهت تهیه و تنظیم اطلاعات مالی بیشتر بر  19ندارند. در سدة  ارتنها یک مقصود قر

به عنوان پشتوانه واحد تجاری و به عنوان شاخص فعالیتهای  ترازنامه ناظر بود چون آن را فراهم کنندة اطلاعات پیرامون داراییها

بیشتر  تأکید بر صورت سود و زیان شدمیلادی نزدیک  20و اوایل سدة  19واحد تجاری می دانستند اما هر چه به پایان سدة 

عه می یک مجمویعنی تجربه نشان داده که تنها ترازنامه جهت تصمیم گیری مفید نیست بلکه صورتهای مالی بصورت  شد.

 (. 1374توانند مفید واقع شوند )مکرمی، 

 

 گذارانسرمایه

های گذاریمند به اطلاعاتی در مورد ریسک ذاتی و بازده سرمایهگذاران به عنوان تأمین کنندگان سرمایه علاقهسرمایه

نند و گیری کاری یا فروش سهام تصمیمباشند. آنها به اطلاعاتی نیاز دارند که براساس آن بتواند در مورد خرید،  نگهدخود می

 عملکرد مدیریت واحد تجاری را جهت پرداخت سود سهام مورد ارزیابی قرار دهند.

 

 گذاري سرمایه
گذاری موثر است. برای این منظور، واحد تجاری در راستای  ها، سرمایه یکی از عوامل موثر بر رشد و ثبات اقتصادی شرکت

گذاری  ختلف باید با توجه به محدود بودن میزان سرمایه به دلیل محدودیت منابع اقدام به سرمایههای م گذاری در طرح سرمایه

های  ها لازم است بدانیم فعالیت گذاری شرکت های سرمایه (. همچنین درباره فعالیت1393رمندی و همکاران،  نماید )انصاری

گذاری بالقوه )فرصت  ری واقعی )انجام گرفته( و سرمایهگذا ها از دوبعد حائز اهمیت است: سرمایه گذاری شرکت سرمایه

گذاری در دسترس برای شرکت در آغاز یک سال  های سرمایهگذاری بالقوه به عنوان مجموعه فرصت گذاری(. سرمایهسرمایه

 اشد؛ وب ای به وقوع پیوسته توسط شرکت در سال پیش رو می گذاری واقعی مؤید مخارج سرمایه گردد. سرمایه تعریف می

گذاری در نظر گرفته شده برای  های سرمایه های اساسی در حال رشد شرکت، در مقایسه با هزینه بکارگیری سرمایه در دارایی

گذاری خوبی مواجه های رشد و سرمایههایی که در آینده با فرصت های اساسی فعلی شرکت است. برای شرکت حفظ دارایی

شان پاسخگویی به نیازهای تأمین نافع اقتصادی خود را افزایش دهند، مهمترین دغدغهرود که جریان م هستند، و انتظار می

 (. 2012ای است )صیاد و آلوناس، مالی ایجاد شده بواسطه مخارج سرمایه

 

 حاکميت شرکتی
های دهد هیچ تعریف مورد توافقی در مورد حاکمیت شرکتی وجود ندارد. تفاوتبررسی ادبیات موجود نشان می

یری در تعاریف ارائه شده در هر کشور وجود دارد. با این حال تعاریف موجود از حاکمیت شرکتی در یک طیف قرار چشمگ

است که شود. این یک الگوی قدیمیهای محدود حاکمیت شرکتی به رابطه شرکت و سهامداران محدود میدارند. در دیدگاه

توان به صورت یک شبکه از روابط دید که حاکمیت شرکتی را می شود. در آن سوی طیفدر قالب تئوری نمایندگی بیان می

ها )سهامداران( بلکه بین شرکت و عده زیادی از ذینفعان از جمله کارکنان، مشتریان، نه تنها بین شرکت و مالکان آن

یگانه،  ود )حساسشدیده می ن دیدگاهی در قالب تئوری ذینفعانفروشندگان، دارندگان اوراق قرضه و .... وجود دارد چنی

 (.1390؛ حسن زاده و محمدعلیزاده،1385

حاکمیت شرکتی عبارت است از فرآیند نظارت و کنترل برای تضمین عملکرد مدیر شرکت مطابق با منافع سهامداران 

 (1994)پارکینسون، 

ترک و معینی ها دارای یک ویژگی مشدهد که تمام آننشان میبررسی کلی تعاریف حاکمیت شرکتی در متون علمی

ها پاسخ گویی است.تعاریف محدود حاکمیت  شرکتی بر قابلیت سیستم قانونی یک کشور برای حفظ هستند که یکی از آن

(. این تعاریف اساساً برای مقایسه بین کشوری مناسب هستند و 1994حقوق سهامداران اقلیت تأکید دارد )مثلاً پارکینسون،

 شرکتی نقشی تعیین کننده دارد. قوانین هر کشوری در سیستم حاکمیت
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آورد که از طریق آن اهداف شرکت توان نتیجه گرفت که حاکمیت شرکتی ساختاری را فراهم میاز تعاریف چنین می

گردد. حاکمیت شرکتی خوب تدوین و ابزارهای دستیابی به این اهداف و همچنین نحوه نظارت بر عملکرد مدیران معلوم می

های مناسبی ایجاد کند تا اهدافی را که به نفع شرکت و سهامداران آن است دنبال ه و مدیریت انگیزهباید برای هیئت مدیر

نمایند و همچنین نظارت مؤثر و کارآمد را تسهیل کند. وجود یک سیستم حاکمیت شرکتی کارآمد و مؤثردرون یک شرکت و 

 ه برای عملکرد مناسب یک اقتصاد بازار لازم است.کند تا درجه ای از اعتماد فراهم آید کدر کل یک اقتصاد،کمک می

 

 پژوهش هاي داخلی

های  رتباط حاکمیت شرکتی و ابَعاد آن با کارائی سرمایه گذاری شرکت( به بررسی ا1395شعری آناقیر و همکاران )

شرکت  138ای متشکل از ه نمونهپرداختند. به منظور انجام آزمون فرضیه ها آنها  پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

ارزیابی حاکمیت شرکتی و ابعاد آن شامل شفافیت، مورد بررسی قرار دادند.  1393-1387 ، در طی سالهایرا به روش غربالگری

شاخص( برمبنای مدل  93)  ها از شاخص مالکیت بر اساس طیف متنوعی مدیره، حقوق سهامداران و اثرات اثربخشی هیات

( صورت گرفت. به طورکلی،  2006گذاری بر اساس مدل ریچاردسون )  و سنجش کارائی سرمایه تانجام پذیرف بندی رتبه

 .گذاری دارند دهد حاکمیت شرکتی و ابعاد آن، اثر مثبت و معناداری برکارائی سرمایه پژوهش نشان می نتایج

 شرکت های مایه گذاری درسر نقدی جریانات حساسیت بر شرکتی حاکمیت ( در تحقیقی تأثیر1394افسرده و نیازی )

 متغیرهای از حاکمیت شرکتی سنجش برای تحقیق این تهران را بررسی کرده اند. در بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

 شرکتهای تمامی شامل این تحقیق آماری شد. جامعه ی استفاده مدیره هیئت استقلال و مالکیت تمرکز نهادی، مالکیت

 بین که داد نشان تحقیق این است. نتایج 1392سال  پایان تا 1388سال  ابتدای از بهادارتهران، قاورا بورس در شده پذیرفته

 معناداری ارتباط سرمایه گذاری جریان های نقدی و حساسیت مدیره هیات استقلال مالکیت، تمرکز نهادی، مالکیت میزان

 معناداری و معکوس رابطه سرمایه گذاری نقدی جریان های و حساسیت شرکتی حاکمیت بین دیگر عبارت دارد. به وجود

 محدودیت های کاهش موجب شرکت هر در شرکتی حاکمیت قوی که مکانیسم های داد نشان تحقیق دارد. یافته های وجود

 پایه بر نتایج این که می شود، سرمایه گذاری بهینه تخصیص طریق از سرمایه گذاری جریان های نقدی حساسیت و مالی

 است.  ندگی استوارنمای تئوری

اری گذاثر تعاملی کیفیت اطلاعات حسابداری و عدم تقارن اطلاعاتی بر عدم کفایت سرمایه (، 1394ستایش و همکاران )

. کیفیت اقلام تعهدی و قیمت پیشنهادی خرید و را بررسی کرده اندهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران شرکت

ی دوره .استهای کیفیت اطلاعات حسابداری و عدم تقارن اطلاعاتی در نظر گرفته شده وان شاخصعنفروش سهام به ترتیب به

ها آمده از آزمون فرضیهدستشرکت است. نتایج به 100ی انتخابی شامل و نمونه 1391تا  1380های زمانی مطالعه، سال

ی که مسأله گذاری است؛ در حالیسرمایه ی کممدن مسألهوجود آگر این است که عدم تقارن اطلاعاتی عامل کلیدی در بهبیان

بر این کیفیت اطلاعات  وجود آید؛ علاوهجز عدم تقارن اطلاعاتی بهدلیل عوامل دیگری بهگذاری ممکن است بهبیش سرمایه 

دهد که بین اثر تعاملی شود. در نهایت نتایج نشان میگذاری میحسابداری منجر به کاهش هر دو مسأله بیش و کم سرمایه 

ی معنادار و مستقیم وجود دارد؛ اما این موضوع گذاری رابطهسرمایه کیفیت اطلاعات حسابداری و عدم تقارن اطلاعاتی با کم

 .کندگذاری صدق نمیسرمایه در رابطه با بیش

گذاری ت شرکتی و کارآیی سرمایههای حاکمیه بررسی ارتباط بین مکانیزم(، ب1393بادآور نهندی و تقی زاده خانقاه )

گیری حذفی به شرکت با روش نمونه 100د. برای دستیابی به اهداف پژوهش تعداد پرداختندر مراحل چرخة عمر شرکت 

های استقلال هیئت انتخاب گردید. برای حاکمیت شرکتی از مکانیزم 1390-1385عنوان نمونه پژوهش برای دورة زمانی 

یری گهمچنین به منظور اندازهد. ران نهادی، تمرکز مالکیت و مالکیت اعضای هیئت مدیره استفاده شمدیره، مالکیت سهامدا

های حاکمیت دهد که بین مکانیزمنتایج پژوهش نشان می. استفاده گردید( 2006) گذاری از الگوی ریچاردسونکارایی سرمایه

  .راحل رشد، بلوغ و افول وجود داردگذاری ارتباط مثبت و معناداری در مشرکتی و کارایی سرمایه
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 پژوهش هاي خارجی

(، به بررسی رابطه بین کیفیت اطلاعات حسابداری و انتخاب سرمایه گذاری از دیدگاه کارکرد حاکمیتی 2016ژای و وانگ )

هد که پرداختند. نتایج نشان می د 2012الی  1998اطلاعات حسابداری در جامعه آماری شرکت های چینی، در سال های 

بالا بودن کیفیت اطلاعات حسابداری با انتخاب های سرمایه گذاری همبستگی قوی دارد؛ به خصوص زمانی که حاکمیت 

شرکتی آن ها ضعیف است. این یافته ها نشان می دهد که کیفیت اطلاعات حسابداری می تواند منجر به انتخاب سرمایه 

 عملکرد  حاکمیت شرکتی باشد. گذاری بهینه گردد و همچنین مکمل و تقویت کننده

(، به مطالعه رابطه کیفیت اطلاعات حسابداری و کارایی سرمایه گذاری شرکت های چینی اقدام کرده است. 2016رن )

تا  2005شرکت از بورس های اوراق بهادار شانگهای و شنزن در طی سال های -تراز سال 4509نمونه های تحقیق وی شامل 

تحقیق نشان داد که نماینده تجربی کیفیت اطلاعات حسابداری رابطه منفی و معناداری با بیش سرمایه بوده است. نتایج  2009

گذاری دارد ولی با کم سرمایه گذاری کمتر در ارتباط است. به علاوه بین کیفیت اطلاعات حسابداری و سرمایه گذاری در 

عناداری وجود دارد و ارتباط بین کیفیت اطلاعات حسابداری آینده برای شرکت هایی دچار بیش سرمایه گذاری، ارتباط مثبت م

 و سرمایه گذاری در آینده برای شرکت های دچار کم سرمایه گذاری منفی است. 

(، به بررسی اهمیت مکانیزم حاکمیت شرکتی بر کیفیت اطلاعات حسابداری اقدام کردند. جهت 2016و همکاران ) کوکاه

 2013الی  2003ساله  11کت غیرمالی پذیرفته شده در بورس غنا در طی دوره زمانی شر 20انجام پژوهش از داده های 

استفاده کردند. نتایج تحقیق نشان می دهد که استقلال هیئت مدیره و مالکیت خارجی منجر به محدود کردن فرصت طلبی 

 می یابد.مدیران و دستکاری سود می شود و در نتیجه کیفیت اطلاعات حسابداری شرکت ها افزایش 

(، موضوع حاکمیت شرکتی و کیفیت حسابداری را در در بین شرکت های نیجریه ای مورد کنکاش 2015ایبادین و دابور )

مورد بررسی و آزمون قرار دادند. نتایج حصال از  2009تا  2006شرکت را در طی سال های  150قرار دادند. آن ها داده های 

کمیت شرکتی قوی نظیر وجود اعضای غیرموظف در هیئت مدیره شرکت ها منجر به تحقیقات آن ها بیانگر آن است که حا

ارائه گزارش های مالی به موقع و قابل اعتماد می گردد. همچنین سیاست های شرکت هایی که متاثر از متغیرهای حاکمیت 

 دارد.  شرکتی )همانند اندازه هیئت مدیر( است بر کیفیت گزارشگری مالی و حسابداری تاثیر مثبت

( به بررسی سیستم حاکمیت شرکتی و کیفیت اطلاعات مالی پرداخته است. ایشان از بین جامعه آماری 2013فتحی )

را مورد بررسی قرار داد. نتایج نشان  2008تا  2004شرکت در طی دوره زمانی سال های  250شرکت های فرانسوی تعداد 

دیره و کیفیت ساختار مالکیت رابطه مثبت دارد. مهمترین نتیجه تحقیق می دهد که کیفیت اطلاعات مالی با کیفیت هیئت م

 رابطه مثبت بین کیفیت سیستم حاکمیت شرکتی با کیفیت گزارشگری مالی است.

( به بررسی کیفیت گزارشگری مالی و سرمایه گذاری در مسئولیت اجتماعی شرکت ها پرداخته است. 2011مکدرموت )

به عنوان نمونه آماری از پایگاه داده  2009تا  1992شرکت طی سال های  1860ه ها از داده های به منظور انجام آزمون فرضی

به عقیده وی گزارشگری مالی باکیفیت بالا موجب کاهش سرمایه گذاری بیش از حد در  کامپوستات استفاده کرده است.

گری مالی و سرمایه گذاری ها وجود دارد. مسئولیت های اجتماعی شرکت ها می گردد و ارتباطی منفی بین کیفیت گزارش

نتایج تحقیقات حاکی از آن است که رابطه مثبت معناداری بین سرمایه گذاری در مسئولیت های اجتماعی شرکت ها و 

سودآوری آتی برای شرکت های با گزارشگری مالی باکیفیت بالا وجود دارد. همچنین رابطه ای منفی بین سرمایه گذاری در 

های اجتماعی شرکت ها و سودآوری آتی، برای شرکت های با گزارشگری مالی با کیفیت پایین و ضعیف وجود دارد. مسئولیت 

به طور کلی این نتایج نشان می دهد که گزارشگری مالی و اطلاعات حسابداری با کیفیت بالا منجر به بهبود کارایی سرمایه 

 گذاری در مسئولیت های اجتماعی شرکت ها می گردد.

( به بررسی تاثیر اطلاعات خصوصی و نظارت بر نقش کیفیت حسابداری بر اتخاذ تصمیمات 2010بیتی و همکاران )

شرکت از شرکت های پذیرفته شده در بورس  1163سرمایه گذاری پرداخته اند. به منظور آزمون فرضیه ها از اطلاعات مالی 

استفاده کرده  2009الی  2006رکت در طی بازه زمانی سال های ش-تراز سال 4475کامپوستات )آمریکای شمالی( و مجموعا 

اند. نتایج تحقیق آنها نشان داد که جریان های نقدی نه تنها به جذب بودجه های تولید کمک می کند بلکه اطلاعات مربوط 
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ی که در معرض به فرصت های سرمایه گذاری جدید و امکان انجام آن را نیز فراهم می نماید. همچنین برای شرکت های

محدودیت تامین مالی قرار دارند، و در جاهایی که مشکلات عدم تقارن اطلاعاتی زیاد است، کیفیت اطلاعات حسابداری بالا 

بسیار حایز اهمیت است. به علاوه حساسیت جریانات نقدی برای سرمایه گذاری ها به میزان نقدشوندگی اقلام ترازنامه نیز 

 توجه داشت که منابع تامین مالی نیز بر تصمیمات سرمایه گذاری اثرگذار است. بستگی دارد. همواره باید

(، رابطه کیفیت گزارشگری مالی و کارایی سرمایه گذاری را مورد مطالعه قرار دادند. نمونه آماری 2009بیدل و همکاران )

الی شرکت ها، ارائه شده در از گزارش های م 2005الی  1993تراز سال شرکت در طی سال های  34791آن ها تعداد 

کامپوستات )آمریکای شمالی( بوده است. شرکت های با کیفیت گزارشگری بالا انحراف کمتری نسبت به سرمایه گذاری های 

پیشبینی شده دارند. این نتایج حاکی از وجود یک مکانیزم ارتباطی بین کیفیت گزارشگری مالی و بازده سرمایه گذاری است 

 ز خطر اخلاقی و انتخاب های نامساعد مدیران عامل و هیئت مدیره در امور سرمایه گذاری شرکت ها می گردد.که مانع از برو

( به آزمون چگونگی ارتباط کیفیت حسابداری با کارایی سرمایه گذاری شرکت ها پرداختند. آنها 2006بیدل و هیلاری )

 تامین کنندگان و مدیران بین اطلاعاتی تقارن کاهش عدم با را سرمایه گذاری کارایی بالاتر، حسابداری کیفیت که دریافتند

 در معاملات طریق از عمدتاً  مالی تامین که کشورهایی در که بیان نمودند همچنین می نماید. آنان تقویت سرمایه، خارجی

 بانکهای مانند( تباردهندگاناع طریق از بیشتر مالی تامین که آنهایی با مقایسه در شود، سرمایه( انجام می ازار) عادی شرایط

 بود.  خواهد بیشتر سرمایه گذاری کارایی و حسابداری کیفیت بین ارتباط می شود، انجام )دولتی

( در مقاله ای ترویجی به موضوع کیفیت حسابداری، حسابرسی و حاکمیت شرکتی می پردازد. در قسمت 2003ایمهاف )

ابرسی و حاکمیت شرکتی می پردازد. در ادامه و بخش دوم مقاله برای حل اول مقاله به مروری بر تاریخچه حسابداری، حس

مشکلات مربوط به کیفیت و صداقت در گزارشگری مالی راه حل هایی ارائه می کند. در بخش پایانی مقاله مباحث تکمیلی و 

د کنکاش قرار داده است. پژوهش های تجربی انجام شده را به منظور ارتقای کیفیت و صداقت فرآیند گزارشگری مالی مور

همچنین سعی شده است حاکمیت شرکتی در زمره مهمترین دلایل پایین بودن کیفیت و صداقت در سیستم گزارشگری مالی 

 و ارائه اطلاعات حسابداری معرفی شود. 

 

 هاي پژوهشفرضيه

قش با انتخاب سرمایه گذاری و ن با توجه به مبانی نظری پژوهش، برای پی بردن به رابطه بین کیفیت اطلاعات حسابداری

 محیط حاکمیتی، فرضیه های ذیل مطرح می شود:

بین کیفیت اطلاعات حسابداری و سرمایه گذاری در کسب و کار اصلی شرکت ها، رابطه معنی داری وجود فرضیه اول: 

 دارد.

 نی داری وجود دارد. بین حاکمیت شرکتی و سرمایه گذاری در کسب و کار اصلی شرکت ها، رابطه معفرضیه دوم: 

حاکمیت شرکتی بر رابطه بین کیفیت اطلاعات حسابداری و سرمایه گذاری در کسب و کار اصلی شرکت ها،  :3 فرضیه

 تاثیر معنی داری دارد. 

 

 روش پژوهش
همانطور که اشاره شد روش پژوهش به عنوان یک فرایند نظام مند برای یافتن پاسخ یک پرسش یا راه حل یک مسأله 

ست و مجموعه ای از قواعد، ابزارها و راههای معتبر و نظام یافته برای بررسی واقعیتها، کشف مجهولات و دستیابی به راه حل ا

مشکلات است. به طور کلی، روش های پژوهش براساس دو دسته طبقه بندی می شوند: تحقیقات بر مبنای هدف و تحقیقات 

 .بر مبنای روش

ها بر اساس شوند. پژوهشهای علمی بر اساس آن طبقه بندی میمبنا هستند که پژوهشدو  "ماهیت و روش"و  "هدف"

شوند: بنیادی، کاربردی و علمی. پژوهش بنیادی پژوهشی است که اهداف مشخص تجاری ندارد هدف به سه گروه تقسیم می

باشد )خاکی، ی پژوهش مورد توجه نمیها به طور عام و خاص توسعه یابند و کاربرد علمشود دانش و نظریهو در آن سعی می
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(. پژوهش کاربردی پژوهشی است که با استفاده از بسترشناسی و معلومات حاصل از تحقیقات بنیادی، جهت رفع نیازهای 1387

 راها، اشیاء و الگوها مورد استفاده قرار می گیرد. بر اساس ماهیت و روش نیز می توان پژوهش ها بشری و بهبود ابزارها، روش

 (.1392پنج گروه تاریخی، توصیفی، همبستگی، تجربی و علمی طبقه بندی نمود )حافظ نیا، 

 است کاربردی هدف حیث از حاضر تحقیق. 

 .تحقیق حاظر از جهت ماهیت و روش توصیفی همبستگی می باشد 

 است اسنادی ای وکتابخانه ها،داده گردآوری روش جنبه از حاضر تحقیق. 

 هایروش هاینام به هاآن از تحقیق منتج هایروش دو دسته و طبیعت گرایانه و خردگرایانه ردرویک دو به توجه با 

 .گیردمی قرار اول گروه در حاضر تحقیق  کیفی و کمی

 در زمره تحقیقات اثباتی حسابداری به شمار می رود. حاضر تحقیق 

 

 قلمرو تحقيق

 قلمرو موضوعی تحقيق

، بررسی رابطه بین کیفیت اطلاعات حسابداری با انتخاب سرمایه گذاری با توجه به از آن جایی که موضوع این پژوهش

 شود. نقش محیط حاکمیتی می باشد، لذا قلمرو موضوعی این پژوهش در حوزه حسابداری مالی بیان می

 دوره زمانی انجام تحقيق

 1394الی  1390ها برای دوره زمانی های مالی شرکتهای مورد نظر، از صورتدر این پژوهش به منظور آزمون فرضیه

 مورد استفاده قرار گرفته است. 

 مکان انجام تحقيق

 باشد؛ که دلایل انتخاب به شرح زیر است:قلمرو مکانی این پژوهش، بورس اوراق بهادار تهران می

صوص که برخی از تر است. به خهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار آسانالف( دسترسی به اطلاعات مالی شرکت

 های فشرده موجود است.های اطلاعاتی بر روی لوحاطلاعات به صورت بانک

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تحت بررسی و نظارت قرار دارد، به ب( با توجه به این که اطلاعات مالی شرکت

 ری برخوردار باشد.ها از کیفیت بیشتهای مالی این شرکترسد اطلاعات مندرج در صورتنظر می

های های مالی شرکتج( با توجه به لازم الاجرا بودن ضوابط، مقررات و استاندارهای حسابداری مالی در تهیه صورت

تر بوده و قابلیت ها، همگنرسد اطلاعات مندرج در گزارشات مالی این شرکتپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار، به نظر می

 اشته باشند.مقایسه پذیری بیشتری د

جامعه آماری پژوهش حاضر، کلیه شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می باشد. به منظور انجام آزمون 

 فرضیه ها، نیاز به انتخاب نمونه پژوهش می باشد. انتخاب نمونه پژوهش به روش حذف سیستماتیک می باشد. 

 شرکت، شرکت انتخاب شده است.  120بهادار تهران، در مجموع تعداد  های پذیرفته شده در بورس اوراقاز بین شرکت

اطلاعات مرتبط با مبانی تئوریک و ادبیات پژوهش با مطالعه مقالات داخلی و خارجی در مجلات معتبر علمی و پایان 

های پذیرفته شده در شرکتها و اطلاعات مالی ای فراهم شده است. دادههای داخلی و خارجی، از طریق مطالعات کتابخانهنامه

 «ها از طریق سایت سیستم جامع اطلاع رسانی ناشرانهای مالی حسابرسی شده شرکتبورس اوراق بهادار تهران نیز از گزارش

، و سایر اطلاعات مورد نیاز از مستندات «مدیریت پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی سازمان بورس اوراق بهادار»و همچنین 

آورد نوین و سایر وجود در سایت سازمان بورس اوراق بهادار تهران و نرم افزارهای موجود در بازار سرمایه نظیر رهالکترونیکی م

 مراجع معتبر جمع آوری شده است.
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 پژوهش متغيرهاي گيرياندازه مدل و نحوه
که امکان اندازه گیری  متغیرهای است از مناسبی و دقیق تعریف ارائه پژوهش هایفرضیه آزمون  برای گام اولین

سازند. متغیرهای مورد استفاده، در این پژوهش بر چهار نوع است؛ متغیر خصوصیات مورد توجه در این پژوهش را میسر می

وابسته، متغیر مستقل، متغیر تعدیلی و متغیر کنترلی می باشد. متغیر وابسته متغیری است که هدف محقق تشریح یا پیش 

است. متغیر مستقل یک ویژگی و خصوصیت است که اثر آن بر متغیر وابسته توسط محقق مورد بررسی بینی تغییرپذیری آن 

 (، ارائه می گردد: 2016ژای و وانگ )(. در این پژوهش متغیرها بر اساس مدل ارائه شده توسط 1387قرار می گیرد )خاکی، 

 ( به صورت زیر بدست می آید:2016همانند ژای و وانگ )

𝐶𝑜𝑟𝑟 ( 𝐺𝑟𝑖,𝑡 , 𝐺𝑟𝑖𝑛𝑑,𝑡) =  
𝑐𝑜𝑣 ( 𝐺𝑟𝑖,𝑡 , 𝐺𝑟𝑖𝑛𝑑,𝑡) 

𝜎𝐺𝑟𝑖,𝑡
 𝜎𝐺𝑟𝑖𝑛𝑑,𝑡

 

Corr.بیانگر همبستگی بین درآمد عملیاتی شرکت و صنعتی که شرکت در آن فعالیت دارد می باشد ، 

Covعتی که شرکت در آن فعالیت دارد می باشد.، بیانگر کوواریانس بین درآمد عملیاتی شرکت و صن 

σ .بیانگر انحراف معیار درآمد عملیاتی شرکت و انحراف معیار صنعتی که شرکت در آن فعالیت دارد می باشد ، 

درآمد عملیاتی شرکت نیز از طریق مجموع عایدی فروش به کسر از هزینه های عملیاتی حاصل می شود و از صورت 

 ها استخراج می گردد. حساب سود و زیان شرکت

(، ارائه 2016به ترتیب به منظور آزمون فرضیه های اول و دوم، براساس مدل ژای و وانگ ) 2و  1مدل ها رگرسیونی 

 شده اند:

 1مدل 
𝑔𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ_𝑐𝑜𝑟𝑟𝑖,𝑡  

=  𝛼0 + 𝛼1 𝐴𝑄𝑖,𝑡  +  𝛼2𝑆𝐻𝑟𝑙𝑖,𝑡 + 𝛼3𝐻𝑓𝑑_5𝑖,𝑡 +  𝛼4𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡

+                                      𝛼5𝑀𝑇𝐵𝑖,𝑡 + 𝛼6𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝛼7𝜎(𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠)𝑖,𝑡

+  𝛼8𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖,𝑡 +                                      𝛼9𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑛𝑔 𝐶𝑦𝑐𝑙𝑒𝑖,𝑡 +  𝜀 . 

 2مدل 
𝑔𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ_𝑐𝑜𝑟𝑟𝑖,𝑡  

=  𝛼0 + 𝛼1 𝐴𝑄𝑖,𝑡  +  𝛼2𝐺𝑂𝑉𝐸𝑅 +  𝛼3 𝐴𝑄𝑖,𝑡 × 𝐺𝑂𝑉𝐸𝑅 + 𝛼4𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡

+                                   𝛼5𝑀𝑇𝐵𝑖,𝑡 + 𝛼6𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝛼7𝜎(𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠)𝑖,𝑡

+  𝛼8𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖,𝑡 +                                   𝛼9𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑛𝑔 𝐶𝑦𝑐𝑙𝑒𝑖,𝑡 +  𝜀 . 
 

، نشان دهنده همبستگی میان نرخ رشد درآمد عملیاتی شرکت و صنعت فعال در  𝑔𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ_𝑐𝑜𝑟𝑟𝑖,𝑡، 1که در مدل 

، کیفیت اطلاعات حسابداری است که بوسیله دو عامل کیفیت اقلام تعهدی و پیشبینی پذیری سود، 𝐴𝑄𝑖,𝑡 آن می باشد. 

، نشان دهنده مکانیزم های حاکمیت 𝐺𝑂𝑉𝐸𝑅است.  1، همانند مدل  𝑔𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ_𝑐𝑜𝑟𝑟𝑖,𝑡، 2اندازه گیری می شود. در مدل 

𝐴𝑄𝑖,𝑡 ( است. ضریب تعدیلی Hfd_5( و محدوده مالکیت )SHrlشرکتی شامل متغیرهای تمرکز مالکیت ) × 𝐺𝑂𝑉𝐸𝑅  ،

اجازه می دهد تا تاثیر کیفیت اطلاعات حسابداری بر سرمایه گذاری در کسب کار اصلی شرکت که با حاکمیت شرکتی بهتر، 

 می کند، بررسی و آزمون شود. سایر متغیرهای مدل ها عبارتند از: بصورت برجسته تر نمود پیدا

در نهایت مدل اول پژوهش به منظور آزمون فرضیه های اول و دوم پژوهش و مدل دوم به منظور آزمون فرضیه سوم 

 پژوهش مورد استفاده قرار می گیرد. 

 

 تجزیه و تجليل آماري
-1390شرکت در دوره زمانی  120ی شده از نمونه آماری تحقیق که شامل های جمع آوردر این فصل با استفاده از داده

گیرند. ارائه اطلاعات در این فصل مشتمل بر دو بخش آمار توصیفی و های تحقیق مورد آزمون قرار میباشد، فرضیهمی 1394
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ای یرهای مورد مطالعه، خلاصهاستنباطی است. در بخش آمار توصیفی به منظور کسب شناخت بیشتر درباره جامعه آماری و متغ

از شاخص های تمرکز و پراکنش متغیرهای تحقیق ارائه می گردد. در بخش آمار استنباطی نرمال بودن توزیع متغیرهای وابسته 

ها و تجزیه و تحلیل نتایج حاصل پرداخته های تحقیق، به گزارش آزمون فرضیهگردد. سپس در خصوص فرضیهآزمون می

 شود.می

 

 توصيفی متغيرهاي تحقيقآمار 

رای ب های پراکندگی انحراف معیار، چولگی و کشیدگیچون میانگین و شاخصهای مرکزی همدر این بخش، شاخص

ان ها را نشترین شاخص مرکزی بوده و متوسط دادههریک از متغیرهای تحقیق ارائه می گردد. در این ارتباط میانگین، اصلی

ها بر روی یک محور به صورت منظم ردیف شوند، مقدار میانگین دقیقاً نقطه تعادل یا مرکز ثقل طوری که اگر دادهدهد، بهمی

دهد. چولگی نیز از ها را نشان میگیرد. انحراف معیار از پارامترهای پراکندگی بوده و میزان پراکندگی دادهتوزیع قرار می

هاست. در صورتی که جامعه از توزیع متقارن برخوردار باشد، دهپارامترهای تعیین انحراف از قرینگی بوده و شاخص تقارن دا

ضریب چولگی مساوی صفر، در صورتی که جامعه چوله به چپ باشد، ضریب چولگی منفی و در صورتی که دارای چوله به 

باشد راست باشد، ضریب چولگی مثبت خواهد بود. کشیدگی نیز شاخص سنجش پراکندگی جامعه نسبت به توزیع نرمال می

 ارائه شده است. 1(. خلاصه وضعیت آمار توصیفی مربوط به متغیرهای مدل در جدول 1390)مومنی و قیومی، 

های مورد مطالعه میانگین سرمایه گذاری برای شرکت مشاهده می شود که 1باتوجه به شاخص های ارائه شده در جدول 

ابداری )کیفیت اقلام تعهدی و پیشبینی پذیری سود(به ترتیب بوده است. کیفیت اطلاعات حس 0.30طی دوره تحقیق برابر با 

بوده است. تمرکز مالکیت، محدوده مالکیت و حاکمیت شرکتی نیز از میانگین های  0.097و  0.046به طور میانگین برابر با 

به دست  0.85و  14.16ا فروش نیز به ترتیب برابر ب رشد شرکت و نرخ برخوردار هستند.  میانگین اندازه 0.76و  0.48،  0.28

درصد بدهی در ساختار سرمایه شرکت ها داشته است. در نهایت میانگین  60آمده است. نسبت اهرم مالی شرکت نشان از 

 محاسبه شده است. 8.28و  0.14نیز به طور متوسط به ترتیب برابر با  بازده دارایی و چرخه عملیاتی
 

 آمار توصيفی متغيرهاي تحقيق 1جدول 
 

 کشیدگی چولگی انحراف معیار میانه میانگین نماد یرمتغ

 GROWTH گذاریسرمایه

CORR 
0.30 0.17 0.79 0.53 2.73 

 AQ1 0.046 0.013 0.14 0.95 2.74 1کیفیت اطلاعات حسابداری 

 AQ2 0.097 0.071 0.09 0.55 2.41 2کیفیت اطلاعات حسابداری 

 SHRL 0.48 0.50 0.11 0.55- 1.78 تمرکز مالکیت

 HFD 0.28 0.29 0.07 1.15- 1.88 محدوده مالکیت

 SIZE 14.16 13.89 1.53 0.85 2.72 اندازه شرکت

 MTB 1.96 1.63 1.07 0.08 2.77 ارزش بازار به ارزش دفتری

 ROA 0.14 0.13 0.16 0.19 3.02 بازده دارایی

 SALES 0.85 0.73 0.63 0.57 2.34 فروش

 LEV 0.60 0.59 0.24 1.33 2.25 اهرم مالی

 OP CYCLE 8.28 10.35 9.91 0.18 2.66 چرخه عملیاتی
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 GOVER 076 0.78 0.15 1.55- 2.38 حاکمیت شرکتی

 

 آماراستنباطی

 نتایج آزمون همبستگی 

ج شود. نتایآید آزمون میخطی نیز که در اثر ارتباط خطی یا فنی متغیرهای مستقل مدل به وجود میدر این تحقیق هم

 (، ارایه گردیده است.2این آزمون در جدول )

میان متغیرها بسیار پایین و نزدیک به صفر می باشد. ضریب  ( مشخص گردید همبستگی2با توجه به نتایج جدول )

( که نتایج تحلیل رگرسیونی را تحت تأثیر قرار دهد مشاهده نمی شود. -1+ یا 1لی زیاد یا خیلی کم )نزدیک به همبستگی خی

توان بیان کرد که ( اگر توان دوم مقدار این ضرایب از ضریب تبیین مدل کمتر باشد می2همچنین با توجه به ضرایب جدول )

 بین متغیرهای مستقل مدل رابطه خطی وجود ندارد.
 

 نتایج آزمون همبستگی خطی بين متغيرهاي مستقل مدل  2جدول 
 

چرخه 

 عملیاتی

اهرم 

 مالی
 فروش

بازده 

 دارایی

ارزش بازار 

به ارزش 

 دفتری

اندازه 

 شرکت

محدوده 

 مالکیت

تمرکز 

 مالکیت

کیفیت 

 حسابداری
 

        1 
کیفیت 

 حسابداری

 تمرکز مالکیت 0.086 1       

      1 0.015 0.146 
ده محدو

 مالکیت

 اندازه شرکت -0.106 -0.118 -0.030 1     

    1 0.197- 0.043 0.025 0.238 
ارزش بازار به 

 ارزش دفتری

 بازده دارایی -0.002 -0.032 0.003 0.109 0.043 1   

 فروش 0.052 0.070 0.021 0.066 0.050 0.071 1  

 1 
0.06

5 

0.002

- 
 هرم مالیا 0.002 -0.006 0.040 -0.022 -0.124

1 0.013 
0.01

6 
0.030 0.077- 0.052- 0.050- 

0.0007

- 
 چرخه عملیاتی 0.035

 

 نتایج تحليل فرضيه تحقيق 
 کار و کسب در گذاری سرمایه و بالا کیفیت با حسابداری در این بخش، مدل تحقیق به منظور بررسی رابطه اطلاعات

آزمون های تشخیصی مدل )چاو و در صورت نیاز، هاسمن(، تخمین برازش شده است. این بخش مشتمل بر  ها، شرکت اصلی

 مدل رگرسیونی تحقیق و بررسی مفروضات اولیه رگرسیونی است. فرضیه های تحقیق حاضر به شرح زیر می باشد:

بین کیفیت اطلاعات حسابداری و سرمایه گذاری در کسب و کار اصلی شرکت ها، رابطه معنی داری وجود : اول فرضیه

 د.دار
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 بین حاکمیت شرکتی و سرمایه گذاری در کسب و کار اصلی شرکت ها، رابطه معنی داری وجود دارد. : دوم فرضیه

فرضیه سوم: حاکمیت شرکتی بر رابطه بین کیفیت اطلاعات حسابداری و سرمایه گذاری در کسب و کار اصلی شرکت 

 ها، تاثیر معنی داری دارد. 

ق، آزمونهای تشخیصی به منظور تعیین معناداری اثرات مقطعی مدل انجام شده پیش از تخمین مدل رگرسیونی تحقی

 ( یافته های مربوط به این آزمون ها را نشان می دهد.3است. جدول )

باتوجه به سطح معناداری آزمون چاو جهت تعیین معناداری اثرات مقطعی در مدل رگرسیونی تحقیق، که کوچکتر از 

ده، فرض صفر این آزمون مبنی بر عدم معناداری اثرات مقطعی در مدل تحقیق رد گردیده و بدست آم 05/0خطای نوع اول 

می توان پذیرفت که مدل رگرسیونی این بخش باید به روش داده های تابلویی تخمین زده شود. همچنین سطح معناداری 

بوده که  05/0زرگتر از خطای نوع اول مدل نیز ب 3آزمون هاسمن در جهت تعیین ثابت و یا تصادفی بودن اثرات مقطعی در 

نشان از تایید فرض صفر در این آزمون، مبنی بر تصادفی بودن اثرات مقطعی در مدل تحقیق دارد. برای مدل آخر نیز کوچکتر 

 قبوده که نشان از عدم تایید فرض صفر در این آزمون، مبنی بر ثابت بودن اثرات مقطعی در مدل تحقی 05/0از خطای نوع اول 

دارد.   از این رو مدل رگرسیونی تحقیق برای سه مدل اول به روش داده های تابلویی با اثرات تصادفی و برای مدل آخر روش 

 دهد.( خلاصه یافته های این آزمون ها را نشان می3داده های تابلویی با اثرات ثابت برآورد گردیده است. جدول )
 

 هش: نتایج آزمون هاي تشخيصی مدل پژو3جدول 
 

 Statistic Df Prob آزمون مدل 

کیفیت اطلاعات 

( )کیفیت 1حسابداری )

 اقلام تعهدی(

 اول

Chow Test 135.7043 (551, 39) 0.0000 

Hausman Test 9.052160 9 0.4325 

 دوم

Chow Test 137.3551 (551, 39) 0.0000 

Hausman Test 9.169649 9 0.4218 

کیفیت اطلاعات 

( 2ری )حسابدا

 )پیشبینی پذیری سود(

 اول

Chow Test 141.2763 (551, 39) 0.0000 

Hausman Test 8.808634 9 0.4551 

 دوم

Chow Test 140.9383 (551, 39) 0.0000 

Hausman Test 28.195355 9 0.0009 

 

 خلاصه و نتایج فرضيه هاي تحقيق

 ذاریگ سرمایه انتخاب و حسابداری اطلاعات کیفیت بین رابطه بر تیشرک حاکمیت هدف از این پژوهش، بررسی تاثیر

همبستگی میان نرخ تهران بوده است. در راستای انجام پژوهش بر روی  بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکت های در

ت. ذاری تمرکز شده اس، برای  اندازه گیری انتخاب سرمایه گفعال است شرکت رشد درآمد عملیاتی شرکت و صنعتی که در آن

سپس با استفاده از متغیر کیفیت اطلاعات حسابداری )شامل کیفیت اقلام تعهدی و پیشبینی پذیری سود(، به بررسی رابطه 

ه منظور ب. در نهایت این متغیر با انتخاب سرمایه گذاری و همچنین تاثیر مکانیزم حاکمیت شرکتی بر این رابطه پرداخته شد
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آیا رابطه ای معنادار بین کیفیت اطلاعات  این پژوهش در صدد پاسخ به این سوالات برآمد که تحقیق، دستیابی به اهداف

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران وجود دارد یا خیر؟ همچنین آیا حسابداری و انتخاب سرمایه گذاری در شرکت

به صورت  های تحقیقخیر؟ در راستای پاسخ به این دو سوال، فرضیهمکانیزم حاکمیت شرکتی بر این رابطه اثرگذار می باشد یا 

 ذیل تدوین گردید:

بین کیفیت اطلاعات حسابداری و سرمایه گذاری در کسب و کار اصلی شرکت ها، رابطه معنی داری وجود : 1 فرضیه

 دارد.

سیونی اصلاح شده ژای و وانگ (، بر اساس مدل رگر8-3( ارائه شده در بخش )1اولین فرضیه پژوهش بر مبنای مدل )

کیفیت اطلاعات حسابداری با سرمایه با توجه به این که فرضیه اول تحقیق بررسی می کند (، مورد آزمون قرار گرفت. 2016)

دارد، منطق پشتوانه مدل پژوهش حکم می کند که زمانی گذاری در کسب و کار اصلی شرکت ها رابطه مستقیم معنی دار 

با توجه به نتایج جداول  .درصد معنادار باشد 95متغیر مستقل اول در سطح  برای tآماره می شود که مقادیر فرضیه اول تائید 

مورد  05/0(، مشاهده می شود این شرط برقرار است. از این رو فرضیه اول تحقیق در سطح خطای نوع اول 9-4( و )4-8)

که بازده دارایی ها)یکی از مهمترین شاخص های سودآوری( و  تایید قرار گرفت. نتایج فرضیه اول تحقیق حاکی از آن است

اهرم مالی با سرمایه گذاری در کسب و کار اصلی شرکت ها ارتباط تنگاتنگی دارد و در نتیجه با سودآوری آتی شرکت ها، 

(، 2010و همکاران ) (، بیتی2016(، رن )2016ژای و وانگ )توان با نتایج تحقیقات های این فرضیه را میمرتبط است. یافته

 همسو دانست. (، 1392(، بلالی و نورشاهی )1393ناظمی و نصیری )

 بین حاکمیت شرکتی و سرمایه گذاری در کسب و کار اصلی شرکت ها، رابطه معنی داری وجود دارد. : 2 فرضیه

(، مورد 2016وانگ ) (، بر اساس مدل رگرسیونی اصلاح شده ژای و8-3( بخش )1دومین فرضیه پژوهش بر مبنای مدل )

برای متغیر حاکمیت شرکتی )شامل   tآمارهفرضیه دوم پژوهش زمانی تائید می شود که معناداری مقادیر آزمون قرار گرفت. 

دو متغیر تمرکز مالکیت و محدوده مالکیت( در مدل اول تحقیق برقرار باشد. به عبارت دیگر ضریب تاثیر متغیرهای تمرکز 

(، مشاهده 9-4( و )8-4با توجه به نتایج جداول )( در مدل اول معنادار باشند. HFDوده مالکیت )( و محدSHRLمالکیت )

مورد تایید قرار نگرفت. نتایج  05/0می شود این شرط برقرار نیست. از این رو فرضیه دوم تحقیق در سطح خطای نوع اول 

بادآور (، 1395شعری آناقیر و همکاران )(، 2010مکاران )(، بیتی و ه2016ژای و وانگ )حاصل از آزمون این فرضیه با پژوهش 

 (، سازگار نیست. 1393نهندی و تقی زاده خانقاه )

حاکمیت شرکتی بر رابطه بین کیفیت اطلاعات حسابداری و سرمایه گذاری در کسب و کار اصلی شرکت ها،  :3 فرضیه

 تاثیر معنی داری دارد. 

(، 2016(، بر اساس مدل رگرسیونی اصلاح شده ژای و وانگ )8-3بخش )( 2سومین فرضیه پژوهش بر مبنای مدل )

ضریب تاثیر متغیر تعدیلی مدل دوم پژوهش )حاکمیت فرضیه سوم پژوهش زمانی تائید می شود که مورد آزمون قرار گرفت. 

شاهده می شود مقادیر (، م11-4( و )10-4با توجه به نتایج جداول )شرکتی در کیفیت اطلاعات حسابداری( معنی دار باشد. 

. از این رو فرضیه سوم تحقیق در سطح خطای نوع اول درصد معنی دار است 95برای این متغیر در سطح اطمینان  tآماره 

مورد تایید قرار گرفت. این نتایج بیان گر آن است که شرکت های دارای تمرکز مالکیت و محدوده مالکیت بالا، با اتکا به  05/0

نفوذ سیاسی در تصمیمات هیئت مدیره شرکت ها بر کیفیت ارائه اطلاعات و گزارشگری حسابداری و  قدرت اقتصادی و

همچنین اخذ تصمیمات مربوط به سرمایه گذاری تاثیر بسزایی دارند. علاوه بر این، با توجه به معنی داری متغیرهای بازده 

توان اظهار کرد که این مهم می تواند تاثیر بسزایی را  دارایی های)شاخص سود آوری( و اهرم مالی در مدل دوم پژوهش، می

در کسب جریان های نقدی آتی، سودآوری آتی و کسب بازده آتی سهام شرکت ها و در نتیجه تصمیمات حاکمیتی شرکت ها 

ل نتایج حاصدرباره کیفیت اطلاعات حسابداری و سرمایه گذاری ها و در نهایت تکرار این چرخه در سال های آتی داشته باشد. 

(، بیتی و همکاران 2015(، ایبادین و دابور )2016(، کوکاه و همکاران )2016ژای و وانگ )از آزمون این فرضیه با پژوهش 

 (، سازگار است.1393(، اخگر و کرمی )2010)
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 منابع و مراجع
 ن در مدیریت، انتشارات سمت: تهران.(. تشریح مسائل آمار و کاربرد آ1386آذر، عادل و مومنی، منصور ) [1]

(، طراحی مدل سنجش کیفیت اطلاعات 1393اثنی عشری، حمیده؛ حجازی، رضوان و مجتهدزاده، ویدا ) [2]

 . 94-75، صص 1390، تابستان 20، شماره پیاپی 6حسابداری، پژوهش های حسابداری مالی، سال 

 مالی گزارشگری کیفیت بر شرکت ی هایویژگ تأثیر(، بررسی 1393اخگر، محمدامید و کرمی، افشار ) [3]

، شماره 1تهران، بررسی های حسابداری و حسابرسی، دوره  بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهای

 . 22 -1، صص 1393، پاییز 4

 . 38-27، صص 21، پیاپی 10(، کیفیت سود، حسابدار، شماره 1386اسماعیلی، شاهپور ) [4]

سرمایه  نقدی جریانات حساسیت بر شرکتی حاکمیت (، بررسی تأثیر1394)افسرده، مجتبی و نیازی، رحیم  [5]

تهران، پژوهش های مدیریت و حسابداری، سال  بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکت های گذاری در

 . 148-123، صص 1394، مرداد 14

اری، مدیریت مالی و سنجی در تحقیقات حسابد(. کاربرد اقتصاد1389افلاطونی، عباس و نیکبخت، لیلی ) [6]

 علوم اقتصادی. چاپ اول، انتشارات ترمه: تهران.

پذیری مالی و آثارش  (، اهمیت انعطاف1393فر، نقی و کردستانی، غلامرضا ) رمندی، صدیقه؛ بهرام انصاری [7]

، صص 2014، 6شماره  ،4وکار و علوم رفتاری، دوره  گذاری به وجوه نقد. کسب بر روی حساسیت سرمایه

49-54. 

(، ارتباط بین مکانیزم های حکمیت شرکتی و کارآیی 1393بادآور نهندی، یونس و تقی زاده خانقاه، وحید ) [8]

 . 140-113، صص 18، شماره 5سرمایه گذاری در مراحل چرخه عمر، دانش حسابداری، دوره 

ت حسابداری (، تاثیر شفافیت اطلاعا1392بادآورنهندی، یونس؛ قادری، صلاح الدین و بهشتی نهندی، رضا ) [9]

بر ناکارایی سرمایه گذاری در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، پژوهش ها و سیاست 

 . 82-65، صص 68، شماره 21های اقتصادی، سال 

 شرکتی، راهبری همایش اولین مقالات مجموعه شرکتی، راهبری ضرورت و مبانی (،1387احمد ) بدری، [10]

  .17-5 ن، صصتهرا بهادار اوراق بورس

کیفیت اطلاعات حسابداری و مخارج سرمایه ای شرکت ها: (، 1392بلالی، حسن و نورشاهی، کبری ) [11]

، صص 1392، بهار 5، شماره 2، مطالعات حسابداری و حسابرسی، سال مبتنی بر نظریه نمایندگی دیدگاهی

86-100 . 

ت حسابداری سرمایه گذاری بیش از (، کیفیت اطلاعا1390ثقفی، علی، بولو، قاسم و محمدیان، محمد ) [12]

 . 63-37، صص 2، شماره 3حد و جریان نقدی آزاد، پیشرفت های حسابداری، دوره 

 ،گذاریکیفیت گزارش گری مالی و ناکارایی سرمایه ،(1389ثقفی، علی و عرب مازیاریزدی، مصطفی ) [13]

  .2های حسابداری مالی، شماره پژوهش

(، رابطه میان کیفیت حسابرسی و کارایی سرمایه گذاری در 1390ثقفی، علی و معتمد فاضل، مجید ) [14]

 .14-1، صص 10، شماره 3شرکت های با امکانات سرمایه گذاری بالا، پژوهش های حسابداری مالی، سال 

، تهران: سازمان مطالعه 19ای بر روش تحقیق در علوم انسانی، چاپ (. مقدمه1392حافظ نیا، محمدرضا ) [15]

 انسانی دانشگاهی )سمت(. و تدوین کتب علوم 

 . 39-3، ص 32شماره  حسابرس، فصلنامهن، ایرا در شرکتی حاکمیت(، 1385حیی )ی یگانه، حساس [16]

 .168نشریه حسابدار، شماره  ، مبانی نظری حاکمیت شرکتی،(1383) حساس یگانه ،یحیی [17]

مجله  ،لکترونیکیا مبانی نظری گزارشگری تجاری(، 1381) علی اکبر ،و یحیی پور حییی حساس یگانه، [18]

 . 22-17، ص 151شماره  حسابدار،
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 حاکمیت تأثیر بررسی (،1391معز، الهه؛ خان حسینی، داوود و نیکونسبتی، محمد ) یحیی؛ یگانه، حساس [19]

 ایشهم دومین مقالات مجموعه تهران، بهادار اوراق بازار در شده پذیرفته شرکتهای مالی عملکرد بر شرکتی

 .37-21 ص ،1391خرداد الزهرا، شگاهدان ایران، حسابداری ملی

سال نهم، ها، تازه های اقتصاد، (، حاکمیت شرکتی در بانک1390حسن زاده، علی و محمدعلیزاده، آرش ) [20]

 .86-74، ص 1390، پاییز 133شماره 

نویسی، چاپ اول، تهران: وزارت فرهنگ و ( روش تحقیق با رویکردی به پایان نامه1387خاکی، غلامرضا ) [21]

 عالی، مرکز تحقیقات علمی کشور؛ کانون انتشاراتی درایت.آموزش 

 (. تئوری حسابداری، تهران: انتشارات ترمه. 1392خدارحمی، بهروز و حسینی، سید رسول ) [22]

(. تاثیر چرخه عملیاتی و ساختار سرمایه بر سطح محافظه 1392رضایی، فرزین و بافهم مهربانی، سمیه ) [23]

-75، صص 7، شماره 2انش حسابداری و حسابرسی مدیریت، سال ، د C-Scoreکاری شرکت ها به روش 

89 . 

(. کاربرد داده های ترکیبی در اقتصادسنجی، بررسی های اقتصادی، 1384زراءنژاد، منصور و انواری، ابراهیم ) [24]

 . 52-21، صص 4، شماره 2دوره 

یاتی و نگهداشت (. تورم، چرخه عمل1394سپاسی، سحر؛ اسمعیلی کنجانی، محمد و صفی خانی، رضا ) [25]

 . 460-441، صص 1394، زمستان 4، شماره 22وجه نقد، بررسی های حسابداری و حسابرسی، دوره 

بررسی اثر تعاملی کیفیت اطلاعات (، 1394ستایش، محمدحسین، محمدیان، محمد و مهتری، زینب ) [26]

شده در بورس اوراق های پذیرفته گذاری شرکتحسابداری و عدم تقارن اطلاعاتی بر عدم کفایت سرمایه 

 . 102-73، صص 1394، بهار و تابستان 1، شماره 7، پیشرفت های حسابداری، دوره بهادار تهران

 (. روش های تحقیق در علوم رفتاری، نشر آگه، تهران. 1376سرمد، زهره؛ بازرگان، عباس و حجازی، الهه ) [27]

سابداری و حسابرسی سازمان (، تئوری حسابداری، مرکز پژوهش های تخصصی ح1389شباهنگ، رضا ) [28]

 حسابرسی، انتشارات سازمان حسابرسی:تهران.

رتباط حاکمیت (، ا1395شعری آناقیر، صابر، حساس یگانه، یحیی، سدیدی، مهدی و نره ئی، بنیامین ) [29]

لعات ، مطاهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران شرکتی و اَبعاد آن با کارائی سرمایه گذاری شرکت

 .36-9، صص 1395، زمستان 52، شماره 13ی حسابداری مالی، دوره تجرب

بررسی اثر کیفیت گزارشات مالی بر بازده سرمایه گذاری (، 1394شمشکی، عزیزاله و تقی پوریانی، یوسف ) [30]

، اولین کنفرانس بین المللی مدیریت و حسابداری با ها در شرکتهای پذیرفته در بورس اوراق بهادار تهران

 . 12-1رزش آفرینی، تهران، صص رویکرد ا

گذاری و  های سرمایه تحلیل ارتباط میان فرصت و (، تجزیه1389شورورزی، محمدرضا و آزادوار، ایمان ) [31]

 . 23-13، صص 6، شماره 3ها. حسابداری مدیریت، سال  عملکرد شرکت

 ،(نمونه موردی ایران) ارائه مدلی برای گزارشگری مالی در بازار سرمایه اسلامی (،1387حجت اله، )، صیدی [32]

 دانشگاه علامه طباطبایی.، رساله دکتری حسابداری 

(. تاثیر رشد اقتصادی بر مصرف انرژی 1390فطرس، محمدحسن، آقازاده، اکبر و جبرائیلی، سودا ) [33]

تجدیدپذیر مقایسه تطبیقی کشورهای عضو سازمان همکاری های اقتصادی و توسعه و غیرعضو، فصلنامه 

 . 98-81، صص 60، شماره 19است های اقتصادی، سال پژوهش ها و سی

 .سازمان حسابرسی. تهران: استاندارد حسابداری ایران(، 1393) تدوین استانداردها کمیته فنی [34]

، ترجمه حمید ابریشمی، چاپ چهارم، انتشارات 2(. مبانی اقتصادسنجی، جلد 1387گجراتی، دمودار ) [35]

 دانشگاه تهران: تهران. 
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(، کیفیت سود اطلاعات حسابداری و مخارج سرمایه ای، پیشرفت 1388ا و احمدی، فاطمه )مجتهدزاده، وید [36]

 . 169-147، صص 1388، بهار و تابستان 1، شماره 1های حسابداری، دوره 

(، کیفیت گزارشگری مالی و کارایی سرمایه گذاری، فصلنامه بورس 1387مدرس، احمد و حصارزاده، رضا ) [37]

 . 116-85، صص 2ماره ، ش1اوراق بهادار، سال 

شماره  هدف از صورتهای مالی و ویژگی های کیفی اطلاعات مالی، مجله حسابدار، ،(1374داله، )ی ،مکرمی [38]

 .  6-13صص ،110

 مالکیت میزان و شرکتی حاکمیت کیفیت میان ارتباط بررسی(، 1393ناظمی، امین و نصیری، طاهره ) [39]

، 6تهران، حسابداری مالی، سال  بهادار اوراق بورس در هشد پذیرفته شرکتهای اطلاعات افشای با نهادی

 . 120-99، صص  93، زمستان 24شماره 

(، بررسی کاربردهای تئوری نمایندگی در حسابداری مدیریت، مجله علوم اجتماعی 1384نمازی، محمد ) [40]

 .164-147(، صص 43، پیاپی )2، شماره 22وانسانی دانشگاه شیراز )ویژه نامه حسابداری(، دوره 

(، پیامدهای اقتصادی کیفیت اطلاعات حسابداری 1393حمید )نیکومرام، هاشم؛ تقوی، مهدی و احمدزاده،  [41]

 . 15-1، صص 1393، تابستان 21، شماره 7با تمرکز بر متغیر پایداری سود، حسابداری مدیریت، سال 

ترجمه غلامرضا کرمی و  (.1(، تئوری حسابداری )1997آی؛ داد، جیمز ال و ترنی جی، مایکل ) ولک، هری [42]

 (. تهران: انتشارات نگاه دانش. 1387کامران تاجیک )

بررسی تأثیر کیفیت اطلاعات حسابداری (، 1393، داوود )هاشمی، سید عباس، دستگیر، محسن و شریفی [43]

 نامه، فصلپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بر انعکاس به موقع اطلاعات در قیمت سهام شرکت های

 .142-121، صص 24، شماره 6حسابداری مالی، سال 

(. 1390. جلد اول، علی پارسائیان )(، تئوری حسابداری1992بردا، مایکل اف )هندریکسن، الدون اس، ون [44]

 تهران: نشر ترمه.
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