
 150-170، ص  2جلد1396  زمستان،    10، شماره  درعلوم انسانی ومطالعات اجتماعی  علمی پژوهشمجله  
http://www.jhss.ir 

 

و حاکمیت  انتخاب سرمایه گذاری ،کیفیت اطلاعات حسابداریبین بررسی رابطه 

 شرکتی در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

 

 
 
 

 

 

  مهران متین فرد1،  مجید مرادی2،   محمدرضا عسگری3

 1عضو هیات علمی دانشگاه ازاد اسلامی واحد تهران شمال ، تهران ، ایران

 2عضو هیات علمی موسسه آموزش عالی ناصر خسرو ، ساوه ، ایران

 3دانشجوی کارشناسی ارشد حسابداری  موسسه آموزش عالی ناصر خسرو ، ساوه ایران

 نویسنده مسئول: 

دمهران متین فر  

 

 

 چکیده :
و حاکمیت شرکتی در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق   انتخاب سرمایه گذاری ،کیفیت اطلاعات حسابداریبین  بررسی رابطه هدف این پژوهش 

های پذیرفته   جامعه پژوهش شرکت  .ی همبستگی استفها از نوع توصی  نحوه تحلیل داده  باشد. نوع پژوهش از نظر هدف کاربردی و از نظرمی  بهادار تهران

ران، قلمرو مکانی این پژوهش بورس اوراق بهادار ته  .مختلف انتخاب شدند  ایعشرکت از صن  102باشند که در نتیجه  شده در بورس اوراق بهادار تهران می

 و وب 3ره آورد نوینباشد. اطلاعات مورد نیاز جهت محاسبه متغیرها با استفاده از نرم افزارهای مالی  می ،1394تا  1391نی دوره زمانی المرو زمق

ر نهایت در مورد آزمون د، توسعه و مطالعات اسلامی سازمان بورس اوراق بهادار جمع آوری گردید.  های بورس اوراق بهادار تهران و مدیریت پژوهش  سایت

ها با استفاده از نرم افزارهای تجزیه و تحلیل داده و.. .لیمر، هاسمن و Fهای های ترکیبی مانند آزمونهای مربوط به دادهآزمون تحلیل واریانس و نیز

Excel    وEviews7   .با توجه به نتایج برآوردو   با توجه به نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل اطلاعات،در دو سطح آمار توصیفی و استنباطی صورت گرفت، 

، همچنین با توجه به ضریب متغیر کیفیت اطلاعات حسابداری که دارد انتخاب سرمایه گذاریاثر معناداری بر متغیر  کیفیت اطلاعات حسابداریمتغیر 

می باشد، و این نکته که مقادیر بیشتر این متغیر نشان دهنده پایین بودن کیفیت اطلاعات حسابداری می باشد، نتیجه می شود کیفیت بالای  منفی

 اطلاعات حسابداری باعث افزایش انتخاب سرمایه گذاری شرکت می شود.

 

 کیفیت اطلاعات حسابداری، سرمایه گذاری ، حاکمیت شرکتی    کلمات کلیدی:
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 مقدمه -

یکی از عوامل موثر بر سرمایه گذاری بهینه، کیفیت اطلاعات حسابداری است که یکی از مهم ترین منابع اطلاعاتی برای سرمایه گذاران  

. پیش بینی می شودکه اطلاعات حسابداری با کیفیت، می تواند سرمایه گذاری بیش از حد ناشی از جریان نقد آزاد شرکت  محسوب می شود

کاهش دهد. این موجب افزایش آگاهی سرمایه گذاران و سایر استفاده کنندگان از اطلاعات حسابداری شده و به سرمایه گذاران در  ها را 

 (. 1390انتخاب پروژه های سرمایه گذاری کمک کند )ثقفی و همکاران،

وجیه موضوع پژوهش پرداخته و مسأله را که  های این فصل، به بیان مسأله پژوهش اختصاص دارد که به توصیف و تیکی از مهم ترین بخش

های بعدی  شود. در بخشکند. سپس اهدافی را که پژوهش در صدد دستیابی به آن است مطرح میپژوهش به دنبال حل آن است، بیان می

اند داشته باشد مطرح  توشود تا اهمیت موضوع برای مخاطب روشن گردد و کاربردهایی که نتایج میمنطق و دلایل انتخاب موضوع بیان می

شود و در نهایت واژگان  مکانی، زمانی و موضوعی، روش و جامعه آماری پژوهش پرداخته میها، قلمرو شود. سپس به معرفی فرضیهمی

  تشریح  به ابتدا در. شودمی پرداخته پژوهش نظری مبانی بیان و پژوهش پیشینه بررسی به دوم، فصل در شوند.کلیدی پژوهش ارائه می 

  . خواهد شد ارائه زمینه این در  شدهانجام  هایپژوهش از خلاصه ای نیز، فصل آخر بخش در و پرداخته پژوهش متغیرهای تعاریف مفاهیم،

  های روش و اطلاعات آوریجمع  روش آماری، جامعه آنها، محاسبه نحوه و متغیرها پژوهش، هایفرضیه شامل پژوهش روش سوم، فصل در

از آن    حاصل  نتایج  تفسیر  و  پژوهش  هایفرضیه  وتحلیلتجزیه  چهارم،  فصل  موضوع  .شودمی  بیان  اطلاعات  وتحلیلتجزیه  برای  استفاده  مورد

  های پژوهش  جهت  لازم  پیشنهادهای  و  پژوهش  هاییافته  از  حاصل  پیشنهادهای  پژوهش،  هایمحدودیت   پژوهش،  نتایج  پنجم،  فصل  است. در

                                                                                            .شودمی  بیان  آتی

 بیان مسئله 

عدد در سال    10ذکر شده از    یبر پا شد.تعداد شرکت ها   هیکه بازار سرما  یزمان  است،  افتهیبه سرعت توسعه    1990از سال    نیسهام چ  ارباز

با   یخارج هیسرما وآنی اردیلیم 7/5253، در حدود  1990-2010 یدر دوره  کرد. دایپ شیافزا 2010شرکت در سال  2063به  1990

 (. 2011، 1ن یچ یآمار یشد)سالنامه  ریذکر شده سراز یشرکت ها به شرکت ها یاوراق قرضه  ایسهام  یارائه  یعموم یعرضه  نیاول

  یکه شرکت کننده ها  شده است،  لیمهم تبد  اریموضوع بس  کیبه    شان اختصاص داده باشند،  یرا به کسب و کار اصل  هیاگر شرکت ها سرما

  تیبه فعال  هی% از سرما  7/63،    2000-2011  یکه در دوره    افتیمقاله در  نیهر حال ا  هب  اند.  آن تمرکز کرده  یبر رو  شتریو ب  شتریدر بازار ب

  7/6، متوسط  وآنی  ونیلیم  53هر مبادله متوسط    یکرد.برا   دایپ  اختصاص  ،یاصل  یگذار   هیسرما  یبرابر طرح ها  در  ،یاصل  ریغ  یاتیعمل  یها

تناوب مبادلات جهت    ت ناکارآمد بود.مبادلا  ی% از همه    6/69به علاوه    .داردشرکت وجود    یبار مبادله برا  6/3ماه از تناوب مبادله و متوسط  

  وارد کرده است.  بیآس هیسرما صیتخص یبه بهره ور  داًیشده است که شد لیتبد نیقابل توجه در چ یبه مسأله ا یگذار  هیسرما یریگ

موضوع   نیدر مورد ا یشرکت تیبهبود حاکم ای یلیو مقررات تکم نیمسأله توجه کرده اند و از منظر قوان نیاز کارشناسان به ا یاریبس

و   یمقاله عملکرد اطلاعات حسابدار  نیا موضوع مهم، نیتا به امروز خوب نبوده است. براساس ا شنهاداتیپ نیا ریکرده اند، اما تأث قیتحق

موثرتر جلو ببرد   یگذار  هیسرما جادیا  یرا برا تیریشکل دهد که مد ییساز و کار اجرا کیتواند  یم ی اطلاعات حسابدار  تیفیک ایآ ،نکهیا

 
1 China Statistical Yearbook. 
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  ی اصل ستمیتلاش خود را به کامل کردن س نیشد، دولت چ لیتکم 1985در سال  نیچ یکه قانون حسابدار  یاز زمان کند. یم یرا بررس

  اصول  ن،یچ ییدارا، وزارت 2006درسال  را بهبود ببخشد. یاطلاعات حسابدار  تیفیمربوط به آن اختصاص داد تا ک نیو قوان یحسابدار 

از   ینرم افزار بود که از لحاظ عموم یو راهنما ژهی استاندارد و  38،یاصل یاستاندارد حسابدار کیصادر کرد که شامل  ید یجد یحسابدار 

اطلاعات   یارائه  یدادن به شرکت ها برا نانیاستاندارد ها اطم نیهدف ا ذکر شده استفاده شده است. یشرکت ها یبرا 2007سال 

به منظور    یحسابدار   یاستاندارد ها  نیا  خوب است.  یگذار   هیسرما  ماتیاتخاذ تصم  یگذاران برا  هیسرماه  کردن ب  و کمک  دی مف  یار حسابد

  جاد یشرکت ها ا نیا سکیدرک بهتر ر یگذراران برا هیسرما گذران و شرکت ها و کمک کردن، هیسرما نیکاهش عدم تقارن اطلاعات ب

  ا ی در حال حاضر، آ نیخاص چ ینهاد ی نهیدر پس زم به هر حال،. رندیگ یم یتر یمنطق یگذار هی اسرم ماتیتصم نیشده است و بنابرا

  ی روین نیقرار دهد؟ چند ریرا تحت تأث یتیریمد یگذار  هیبه کار رود تا انتخاب سرما یتیعملکرد حاکم یتواند برا  یم  یاطلاعات حسابدار

  زان ی، م2011سال  انیدر پا دهد. یم شیرا افزا نیچ هیبازار سرما در ،ی سابداراطلاعات ح یتیوجود دارد که عملکرد حاکم ینیع یخارج

 . (2011ن،یچ  یآمار  ی) سالنامه  دیکل رس  ییدارا  وآنی  ونیلیتر  4228/2،با    704کشور به    یگذار   هیوجوه اوراق بهادار سرما

با   سهیذکر شده در مقا یتوسط شرکت ها شدهدر کاوش و انتقال اطلاعات فاش  ینقش مهم نیچ در ،یگذاران نهاد  هیسرما نیهم چن

پاسخ دهند    یعاد   ریغ  یتر به اطلاعات حسابدار  عیتوانند سر  یمی  گذاران نهاد   هیمهم تر از آن ، سرما  کنند.  یم  فایگذراران ا  هیسرما  گرید

کارآمد    یها  هیسرما  صیتشخ  یگذاران برا   هیتواند به سرما  یم  یاطلاعات حسابدار   یبالا  تیفیکبخشند.  یود مبازار را بهب   یبهره ور   تاًیو نها

  مت یبازار کارآمد، کاهش بالقوه در ق کیشود.در  یگذاران م هیسهام توسط سرما متیق یخود موجب فشار بر رو  یکمک کند، و به نوبه 

و واسطه    یگذاران فرد  هیبازار مثل سرما  گرید  یروها یحال ن  نیدر هم  دهد.  مانجا  یبهتر  یها  یگذار  هی سرما  تیریسهام باعث خواهد شد مد

 لیرا تحم  تیریمد  یگذار  هی رفتار سرما  تی، در نهانیداشته باشند و بنابرا  یاطلاعات حسابدار  رییبه تغ  یشتریکنند که توجه ب  یشروع م  ها،

مقاله   نیا شرکت مهم شده است. یگذار  هیبهبود سرما یبرا نیچ رد یا ندهیبه طور فزا یرو اطلاعات حسابدار  نیاز ا کنند. یو نظارت م

اطلاعات   یتیشرکت بر اساس عملکرد حاکم یگذار  هیسرما یبر انتخاب ها یاطلاعات حسابدار تیفیو چگونه ک ایکند آ یم یبررس

ذکر شده   یگذاران متداول و پنهان و شرکت ها  هیسرما در بازار، یشرکت کننده ها دولت، یموضوع برا نیا .گذارد یم ریتأث یحسابدار 

را   یاطلاعات حسابدار  یتیمسأله به آنها )مثل شرکت کنندگان در بازار( کمک خواهد کرد که بهتر عملکرد حاکم نیتوجه به ا مهم است.

 ( 2016 1ای و وانگ، ژ )اتخاذ کنند.  یخوب  ماتی توانند تصم  یپس آنها م  درک کنند،

اند.  استفاده کرده  یاطلاعات حسابدار  تیفیک یابیارز  یبرا یگوناگون یرها یاز متغ  زیمختلف و ن یهایژگ وی از  خود  مطالعات در گرانپژوهش 

استفاده و هفت روش   یگذاره یسرما ماتیتصم نیجانش ریعنوان متغبه هیسرما ی نهی(، از هز2014) 2همکاران و  سیفرانس ن،یب نیدر ا

  نهیسود بر هز تیفیک ریتأث ب، یترت نیکردند و بد میبازار، تقس یو مبنا   یحسابدار یمبنا  ،یاصل ی سود را به دو طبقه تیفیک یریگاندازه 

  یبر حسابدار  یمبتن یریگاندازه  یارهایاز مع یناش هیسرما ی نهیکه عامل موثر بر هز افتندیها درقرار دادند. آن یرا مورد بررس هیسرما ی

  ن، چنی ( و هم2016) یوردی  پژوهش، همانند مطالعه نیدر ا ی اطلاعات حسابدار  تیفیک رو، نیا-است. از یعهدت تیفکی خصوص، و به

است که  یعنوان دقت به یحسابدار  تاطلاعا تیفیو در نظر گرفته شده است: ک فیتعر گونه نی(، ا1395)همکاران نوروش و  همطالع

 
1 Zhai & Yutao Wang 
2 Francis  et al. 
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  ی مورد انتظار دارد و به منظور آگاه ینقد  یهاان ی جر ژهیشرکت، به و ات یو در ارتباط با عمل یاطلاعات حسابدار  انیدر ب یمال یگر گزارش

  ی اطلاعات حسابدار تیفیک یریگاندازه  یبرا  یاقلام تعهد تیفیک اریاز مطالعات که از مع یاری. همانند بسشودی ارائه م گذارانهیسرما

  یدهندگیاست که تعهدات، آگاه  دهیا  نیبر ا  یمبتن  یاقلام تعهد  ت یفیاستفاده شده است. ک  ار،یمع  نیاز ا  زیپژوهش ن  نیاند، در ااستفاده کرده 

  یریگ( اندازه 0220)  1چویو د  چود   مطالعات  در  چهو همانند آن  بخشدی بهبود م  ینقد   یهان ایدر جر  یسودها را با هموار کردن نوسانات موقت 

و حاکمیت    انتخاب سرمایه گذاری  بین کیفیت اطلاعات حسابداری،  آیا که دهیم پاسخ پرسش این به که آنیم بر تحقیق این در  .شده است

 دارد؟ وجود داری معنی رابطه  شرکتی

 تحقیق ضرورت مسئله 

کمیت و کیفیت اطلاعات حسابداری بر قضاوت سرمایه گذاران از ارزش ذاتی شرکت را تحت تأثیر قرار می دهد. اگر قیمت سهام یا عایدات  

شرکت کاهش پیدا کند، سرمایه گذاران به دنبال جلوگیری از شکست خواهند بود. بنابراین اطلاعات حسابداری، منبع اطلاعاتی ضروری در  

ی ساخته است که مدل  (2015)  2اولسون   تعیین اینکه آیا قیمت سهام یک شرکت پایین تر یا بالاتر تخمین زده شده است را شکل می دهد.

ارتباط بین اطلاعات حسابداری و ارزش شرکت را منعکس می کند. بسیاری از کارشناسان مفید بودن چنین اطلاعاتی را با نشان دادن اینکه  

(. سرمایه گذاران به    1968  ،4؛بال و برون3،1968گذاران برای تصمیم گیری از آنها استفاده می کنند را شرح داده است )بیورچگونه سرمایه  

کیفیت اطلاعات حسابداری اهمیت می دهند زیرا به آنها در فهم بهتر وضعیت عملیاتی و موارد بنیادی دیگر شرکت کمک می کند. کیفیت 

درک جامعی از اصول شرکت برای سرمایه گذاران خارجی فراهم می آورد که به آنها اجازه می دهد اقدام به   بالای اطلاعات حسابداری

  نظارت بر رفتار مدیریت را می دهد. زمانی که اقدامات مدیریتی به حداکثر رساندن منافع سهامداران را نشانه نرفته است، سهامداران اصلی

در هیئت مدیره و شرکت در جلسه ی سهامداران باشند. هم چنین سهامداران اقلیت قادر به تأثیر گذاری  می توانند به دنبال رای برای تغییر  

ی  مستقیم بر مدیریت نیستند آنها می توانند بر قیمت سهام تأثیر داشته باشند. سرمایه گذاران نهادی )و دیگر سرمایه گذاران استراتژیک( م

تغییرات مدیریتی تأثیر داشته باشند. پس کیفیت بالای اطلاعات حسابداری به سهامدارن خارجی    توانند با حق رای خود در هیئت مدیره در

کمک می کند، کسانی که می توانند در مدیریت مداخله کنند، چه مستقیم، چه غیر مستقیم، تا درک بهتری از استفاده ی سهام شرکت و  

ه گذاری را تحت تأثیر قرار می دهد، لذا تحقیق در زمینه کیفیت اطلاعات  عملکرد کسب وکار به دست آوردند، بنابراین انتخاب سرمای

 سرمایه گذاری از اهمیت ویژه ای برخوردار است. حسابداری و انتخاب  

 پژوهش های خارجی 

آن    ( در پژوهشی با عنوان کیفیت اطلاعات حسابداری، حاکمیت شرکتی و انتخاب سرمایه گذاری به پژوهش پرداختند.2016)  5انگ وژای و  

ها در این پژوهش به بررسی ارتباط بین کیفیت اطلاعات حسابداری و انتخاب سرمایه گذاری پرداختند. نتایج پژوهش نشان داد که کیفیت 

 نتخاب سرمایه گذاری را بهینه تر کند.اطلاعات حسابداری می تواند ا

 
1 Dechow & Dichev . 
2 Ohlson . 
3 Beaver. 
4 Ball & Brown. 
5 Zhai & Wang 
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( به بررسی رابطه بین کیفیت اطلاعات حسابداری با اعتبار تجاری در کشور فرانسه پرداختند. در این پژوهش از  2015)  1آنتونی و همکاران

است که بین کیفیت اطلاعات    کیفیت اقلام تعهدی به عنوان معیاری برای کیفیت اطلاعات حسابداری استفاده شده است. نتایج حاکی از آن

  حسابداری و اعتبار تجاری رابطه مثبت وجود دارد و اعتبار دهندگان به مشتریانی که کیفیت اقلام تعهدی آن ها پایین باشد، اعتبار کمتری

 می دهند.

ها به پژوهش پرداختند.    شرکت  یاستراتژ   نهیدر زم  یاطلاعات حسابدارمدیریت    یسازمانده  در پژوهشی با عنوان(  2015) 2امیل و لودمیلا 

یک توجیه می کند. پیرو  این ژتواند تغییرات در اهداف یا طرح ها را در سطوح استرات  استفاده از اطلاعات حسابداری مینتایج نشان داد که  

تاکییدشان بر تبدیل این روش  دهند که    هایی مییر در سبک سنتی روش گزارش دهی را ه  استدلال مدیران تحت شرایط معاصر برای تغی

ه ی تاثیرش بر یک شرکت در ارتباط با اهداف  هوم سیستم گزارش دهی باید به واسطاست.در این مف  کیستراتژبه بخشی از ابزار مدیریت ا

 محقق شده در سازماندهی )حسابداری( ارزیابی شود. 

کارایی سرمایه گذاری به بررسی ارتباط بین کیفیت اطلاعات  در پژوهشی با عنوان کیفیت گزارشکری مالی و  (2011) 3همکاران چن و 

  ی در بازارها   یخصوص  یشرکتها  یگذار  هیو سرما  یاطلاعات حسابدار  تیفیک  نیب  یوابستگ  و  حسابداری و انتخاب سرمایه گذاری پرداختند.

 یمثبت ریباز هم تأث داشته باشند، ینییپا  تیفیک یاگر اطلاعات حسابدار یکه حت نتایج نشان داد .ندقرار داد  یدر حال ظهور را مورد بررس

  یوابستگ  هستند،  یبانک  یمال  نیاول وابسته به تأم  یدر درجه    یخصوص  یشرکت ها  نکهیا  لیکنند به دل  یاعمال م  یذار گ  هیسرما  انتخاببر  

   است.  وهایسنار  گریمشهود تر از د

 های داخلی  پژوهش

  های   بررسی رابطه بین کیفیت اطلاعات حسابداری و تصمیمات سرمایه گذاری در شرکت  "( در پژوهشی با عنوان1393محمودی )ایزی و  

پذیرفته    های  به بررسی رابطه بین کیفیت اطلاعات حسابداری و تصمیمات سرمایه گذاری در شرکت  "پذیرفته شده بورس اوراق بهادار تهران 

الی   1392در بورس اوراق بهادار تهران طی دوره زمانی  های پذیرفته شده شرکت، جامعه آماریپرداختند.  بهادار تهرانشده بورس اوراق 

شرکت   39صنعت با مجموع  81حذف سیستماتیک استفاده شده است که در نهایت  می باشد. برای تعیین نمونه آماری از روش 1388

ه شده برای کیفیت اطلاعات حسابداری،کیفیت سود از طریق اقلام تعهدی واجزای تشکیل دهنده مورد بررسی قرارگرفت. معیار در نظر گرفت

کیفیت سود و حساسیت تصمیمات سرمایه گذاری به   با بررسی فرضیه اول ملاحظه می شود که بین است. (اختیاری و غیر اختیاری )آن 

بهادار تهران رابطه معنادار وجود دارد. همچنین نتایج حاصل از آزمون فرضیه  اوراق س ای پذیرفته شده بور ه سود سال جاری در شرکت

  ، دارد   دار وجودی  است که بین کیفیت سود و حساسیت تصمیمات سرمایه گذاری به بخش تعهدی سود رابطه معن  دوم تحقیق حاکی از آن

 .موثر است بنابراین بخش تعهدی سود بر تصمیمات سرمایه گذاران بیشتر از بخش نقدی سود  

عات در قیمت سهام  لاحسابداری بر انعکاس به موقع اط  عاتلابررسی تأثیر کیفیت اط "( در پژوهشی با عنوان1393هاشمی و همکاران )

عات در قیمت  لا به موقع اط عکاساری بر انابد تأثیر کیفیت اطالعات حس  به بررسی "شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

 
1 Anthony et al. 
2 Emil & Luydmila 
3 Chen et al. 
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  ف تفاده از روش حذبا اس 1381-1390رکت در بازه زمانی ش 17داد عه های این پژوهش، تیاز این رو برای آزمون فرضپرداختند. هام س

یونی  زیه و تحلیل داده ها از مدل رگرسهران انتخاب شده و برای تجیرفته شده در بورس اورا بهادار تیستماتیک از بین شرکت های پذس

هدی و هموار سازی  عم تلاضیه ها نشان داد که بین کیفیت اقی ترکیبی استفاده شده است. نتایج حاصل از آزمون فریره و داده هاغند متچ

ابداری  عات حسلاقدر کیفیت اطچهر  ن  کود دارد؛ لی ج دار و  نیعها رابطه مثبت و م  عات در قیمت سهام شرکتلا به موقع اط  نعکاسسود با ا

زه شرکت و  نین شواهد حاکی از آن است که بین اندامچدر قیمت سهام تأثیر می گذارد. هعات با سرعت بیشتری لاتر باشد، این اطلابا

 .ود داردجم به ترتیب؛ رابطه مثبت و منفی وبه موقع در قیمت سها  عکاسحاکمیت شرکتی با ان

ة  مراحل چرخگذاری در    میت شرکتی و کارآیی سرمایههای حاک  ارتباط بین برخی مکانیزم  "در پژوهشی با عنوان  (1393بادآور و تقی زاده )

برای دسـتیابی    .پرداختنددر مراحل چرخة عمر شرکت  گذاری    های حاکمیت شرکتی و کارآیی سرمایه  به بررسی ارتباط بین مکانیزم  "عمر

انتخاب    1390-1385ین نمونه پژوهش بـرای دور ة زمـانگیری حذفی به عنوا شرکت با روش نمونه 100بـه اهـداف پـژوهش تعداد 

های استقلال هیئت مـدیره، مالکیت سهامداران نهادی، تمرکز مالکیت و مالکیت اعضای هیئـت   گردید. برای حاکمیت شرکتی از مکانیزم

گذاری   دهد که در کـل بـین مکـانیزم هـای حاکمیـت شرکتی و کارایی سرمایه نتایج پژوهش نشان می ه است.ـتفاده شـدمـدیره اس

ارتباط مثبت و معناداری در مراحل رشـد، بلـوغ و افـول وجود دارد. همچنین نتایج حاصل از آزمون آماری حاکی از آن اسـت کـه بـین  

گذاری در مراحل چرخه عمر تفاوت   امداران نهادی و مالکیت اعضای هیأت مدیره با کـارایی سرمایهاستقلال هیأت مدیره، مالکیت سه

 . معناداری وجود دارد

م شرکت های  اطلاعات در قیمت سهاحسابداری بر انعکاس به موقع  بررسی تأثیر کیفیت اطلاعات"( در پژوهشی با عنوان1390) هاشمی

  یه این رو برای آزمون  فرض  . پرداختندتأثیر کیفیت اطلاعات حسابداری در قیمت سهام    به بررسی  "بهادار تهراناوراق    پذیرفته شده در بورس

بهادار تهران    قتماتیک از بین شرکت های پذیرفته شده در بورس اورایسس ذفتفاده از روش ح اسشرکت با   17داد عهای این پژوهش، ت

 نتایج نشان داد که ت.یره و داده های ترکیبی استفاده شده اسغند متچونی ی انتخاب شده و برای تجزیه و تحلیل داده ها از مدل رگرس

سرمایه گذاران و مدیران در سرمایه گذاری در سهام شرکت ها به دنبال انتخاب سهامی هستند که از لحاظ سود آوری بهینه باشد و در  

تخاب خرید و فروش سهام خود، از اطلاعات حسابداری به عنوان یک منبع اطلاعاتی استفاده می نمایند. اگر اطلاعات حسابداری گزارش  ان

 . سرمایه گذاران مؤثر باشد  ماقتصادی دارای کیفیت باشند، می تواند در تصمی  شده توسط واحدهای

شرکت پذیرفته شده در بورس    152گزارشگری مالی بر کارایی سرمایه گذارای در  ( به بررسی اثرات کیفیت  1389)  ثقفی و عرب مازار یزدی

اوراق بهادار تهران مورد پرداختند. نتایج حاصل بیانگر این بوده که در ایران علی رغم وجود رابطه منفی بسیار ناچیزی که میان کیفیت  

ایی سرمایه گذاری مشاهده شده است عملا هیچگونه همبستگی  گزارشگری مالی و سرمایه گذاری کمتر و بیشتر از حد به عنوان ناکار 

 معناداری میان متغییر ها وجود ندارد.

 اهداف پژوهش 

در شرکت های پذیرفته  بین کیفیت اطلاعات حسابداری، انتخاب سرمایه گذاری و حاکمیت شرکتی  بررسی ارتباط  هدف از انجام این پژوهش  

 می باشد.    شده در بورس اوراق بهادار تهران
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 اهدف کاربردی این پژوهش به شرح زیر است: 

 تعیین رابطه بین کیفیت بالای اطلاعات حسابداری و انتخاب سرمایه گذاری.  -

 ی اطلاعات حسابداری و انتخاب سرمایه گذاری و حاکمیت شرکتی.تعیین رابطه بین کیفیت بالا -

علاوه بر   و حاکمیت شرکتی  کیفیت اطلاعات حسابداری، انتخاب سرمایه گذاریمشخص شدن رابطه بین  ،یو دانشگاه یدر حوزه پژوهش

 اشد .می ب  مشارکت در ادبیات حسابداری از دیدگاه نظری، دارای منافعی برای گروه های ذینفع نیز

 فرضیه های پژوهش 

 کیفیت بالای اطلاعات حسابداری باعث افزایش انتخاب سرمایه گذاری شرکت می شود.  (1

 بین کیفیت بالای اطلاعات حسابداری و انتخاب سرمایه گذاری در محیط حاکمیت شرکتی ارتباط معنی داری وجود دارد.  (2

 جامعه و نمونه آماری پژوهش 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می باشد. در نتیجه حجم جامعه کلیه شرکت های پذیرفته  جامعه آماری این تحقیق شرکت

شده در بورس اوراق بهادار تهران می باشد. برای نمونه گیری از روش حذف سیستماتیک استفاده شده است که شرایط آن به صورت زیر 

 تعریف شده است: 

 ها منتهی به پایان اسفند باشد. عات، پایان سال مالی شرکتبه منظور قابل مقایسه بودن اطلا -1

 در دوره زمانی مورد تحقیق حداقل هر سه ماه یکبار سهام آنها مبادله شده باشد. -2

 ها از نوع تولیدی باشند. به منظور همگن بودن اطلاعات، شرکت-3

 شد. اطلاعات مربوط به متغیرهای انتخاب شده در این تحقیق قابل دسترس با-4

 از بورس خارج نشده باشد.   1395در بورس اوراق بهادار پذیرفته شده باشد و تا پایان سال    1390تا پایان سال  -5

شرکت از بین شرکت های پذیرفته شده در بورس ارواق بهادار تهران به عنوان نمونه انتخاب    102بر اساس ویژگی های ذکر شده تعداد  

 این تعداد تشریح شده است:   روش دستیابی به  1-3شد که در جدول  
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 نحوه ی دستیابی به شرکت های عضو نمونه آماری  1جدول 

 تعداد تعداد شـــــــــــــــــرح 

 483  1390 سال پایان تا پذیرفته شده در بورس  شرکتهای کل

  48 سال مالی آن ها تغییر کرده است   1391-95که در قلمرو زمانی   شده پذیرفته های تعداد شرکت

  45 غیر تولیدی  های شرکت تعداد

  54 به منظور همگن بودن، شرکت هایی که سال مالی آنها به پایان اسفندماه ختم نمی شود.

  110 معامله نشده   ماه  1  از  بیش  هاآن  سهام  و  نبوده  مستمر  فعالیت  دارای  91-95  زمانی  قلمرو  در  که  هاییشرکت 

  124 دسترسی به اطلاعات مالی شرکت های حذف شده به دلیل عدم  

 ( 381)  شده  حذف های  مجموع شرکت

 102  تعداد شرکت های مورد بررسی 

 

 قلمرو پژوهش  

های عضو بورس در دسترس است و با توجه به ضوابط سازمان  با توجه به اینکه در وضعیت کنونی ایران، تنها اطلاعات مربوط به شرکت   

تر است. بنابراین  تر و همگوناطلاعات مربوط به شرکت های عضو بورس از کیفیت بالاتری برخوردار بوده، منسجمبورس اوراق بهادار تهران،  

 های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. قلمرو مکانی پژوهش، شرکت

می باشد. با توجه به اینکه هر چه دوره پژوهش بیشتر باشد نتایج قابل اتکاتر است   1395تا  1391قلمرو زمانی پژوهش بین سال های      

بر روی   87های پذیرفته شده در سازمان بورس اوراق بهادار تهران از آخر سال اما با توجه به شرایط زمانی و وجود اطلاعات مالی شرکت

 منجر شد.  های اطلاعاتی موجود، دلیل انتخاب این قلمرو زمانی را  بانک

 آوری اطلاعات  روش جمع 

های  ای استفاده گردید. بدین منظور از کتب، مقالهآوری مبانی نظری و پیشینه پژوهش از روش کتابخانهدر این پژوهش برای جمع

ژوهش، از روش  آوری داده های مورد نیاز جهت محاسبه متغیرهای پهای مربوطه استفاده شد. در جمعهای اطلاعاتی و سایتعلمی، پایگاه

های همراه  های مالی و یادداشتاسنادکاوی استفاده شد. بدین منظور اطلاعات منتشره توسط سازمان بورس اوراق بهادار تهران نظیر صورت

وهش  نیز در گردآوری اطلاعات استفاده شده است. در این پژ  3 آورد نوین حسابرسی شده و از نرم افزارهای اطلاع رسانی تدبیر پرداز و ره 

 استفاده شده است.   Excellو     Eviews7افزارهای    از نرمها و استخراج نتایج پژوهش،  برای تجزیه و تحلیل داده
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 ها غیرهای پژوهش و معیارهای سنجش آن تم

 ( growth-corrانتخاب سرمایه گذاری ) : متغیر وابسته 

آیا سرمایه ی یک شرکت به کسب و کار اصلی آن جریان پیدا  انتخاب سرمایه گذاری یک شرکت به سادگی اشاره می کند به این که  

( بهره وری  2009)  یار پیچیده است. فرانسیس و همکارانمی کند. در هر حال توصیف درست و اندازه گیری انتخاب سرمایه گذاری بس

نمونه های همسان شرکت   تخصیص منابع را به عنوان ارتباطی بین نرخ رشد صنایع تولیدی که شرکت مرکزی متعلق به آن است و

ها در صنعت مشابه را اندازه گیری کرده اند تا مشخص کنند آیا سرمایه به کارآمدترین صنایع در سطح ملی جریان پیدا می کند. اگر  

سرمایه ی یک شرکت به کسب و کار اصلی آن یا به صنعت اصلی جریان پیدا کند، باید میزان بالایی از ارتباط و ثبات رشد سود  

  ( 2016( و ژای و یانگ )2009این بر طبق پژوهش های فرانسیس و همکاران )لیاتی شرکت و صنعت در کل وجود داشته باشد. بنابرعم

میانگین رشد درآمد عملیاتی    در این پژوهش برای اندازه گیری متغیر انتخاب سرمایه گذاری از ارتباط بین رشد سود عملیاتی شرکت و 

کار اصلی و مرکزی شرکت جریان   سرمایه های بیشتری به سمت کسب و چه این ارتباط بیشتر باشد،. هر صنعت استفاده می شود

میانگین رشد درآمد  در محاسبات ، ما میانگین رشد درآمد عملیاتی همه ی شرکت ها را جدا از شرکت مرکزی به عنوان   پیدا می کند.

ط ـ رشد( نشان دهنده ی ارتباط بین رشد عملیاتی درآمد شرکت و  )ارتبا growth-corrدر نظر می گیریم .متغیر عملیاتی صنعت 

 است .   tدر سال   میانگین رشد درآمد عملیاتی صنعت

 ( AQکیفیت اطلاعات حسابداری ) متغیر مستقل:

نیکومرام و احمدزاده   ( و2016، ژای و یانگ )(2016بر اساس پژوهش جینبو و یوتاوو ) در این پژوهش برای محاسبه ی متغیر وابسته 

 استفاده می شود:   (2002)  مدل کیفیت اقلام تعهدی دچو و دیچواز    (1392)

   یاقلام تعهد  تیفیک

شرکت مطابق    یاقلام تعهد  ایاساس است که آ  نیکرده اند که بر ا  جادیا  یاقلام تعهد  تیفیک  یریاندازه گ  یبرا   ی( مدل2002)  1چو یدچو و د

)کمتر(   شتر یآن ب ی شرکت با اقلام تعهد ندهیگذشته، حال، آ یهست. هر چه تطابق نقد  ندهیآ اینگهداشت وجه نقد آن در گذشته، حال، 

به حساب    نیکند. ا  یمحاسبه م  DDرا بر اساس مدل    یاقلام تعهد  تیفیمقاله ک  نیا تر( است.  نییآن بالاتر )پا  یاقلام تعهد  تیفیباشد، ک

سال  ) یجار  ی(، دوره  t-1)سال   گذشته یدوره   ینگیبا نقد ی( به خوب t)سال   یجار یشرکت در دوره   یآورد که چگونه اقلام تعهد  یم

tیبعد ی ( و دوره ( سال t+1هم خوان )دارد.  ی                                                         ∆𝑇𝐶𝐴 = b0 + b1CFOt−1 +

b2CFOt + b1CFOt+1 + ε1   

:∆𝑇𝐶𝐴   اقلام تعهدی جاری کل 

:CFOt−1    جریان های نقدی عملیاتی دورهt-1 

:CFOt    جریان های نقدی عملیاتی دورهt 

:CFOt+1    جریان های نقدی عملیاتی دورهt+1 

 
1 Dechow and Dicher. 
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  رات ییتغ  ی،منها   tدر سال    یجار  ییدارا  رییاست که برابر است با تغ  tشرکت در سال    یاقلام تعهد   یکل نشان دهنده    یجار   یاقلام تعهد 

 .  tکوتاه مدت با سود در سال   یبده  راتییتغ  ی،به اضافه    tدر سال    راتییو معادل تغ  ینگ ینقد  راتییتغ  یمنها  ،یجار   یبده

  CFO است که نسبت به تعهدات اقلام   افتهیتحقق ن ی نقد انیجر یمانده به معن یباق ونیکند. رگرس یاشاره م یاتیعمل یقد ن انیبه جر

انحراف    شود.  یشرکت استفاده م  کی  یاقلام تعهد  تیفیک  یریاندازه گ  یبرا    مشاهده  یمانده    یباق  اریمورد انتظار شرکت است .انحراف مع

کیفیت اقلام تعهدی را با استفاده از این    ما پایین اطلاعات حسابداری است.کیفیت پایین اقلام تعهدی و هم کیفیت  ی به معن،  شتریب  اریمع

                                    سال گذشته برای هر شرکت محاسبه می کنیم.  10متغیرها در طول  

 متغیرهای کنترل:

 به شرح زیر می باشند:   (  2016ژای و یانگ )و    (2016)  جینبو و یوتاوو  کنترل این پژوهش بر اساس پژوهش های  متغیرهای

 های شرکت. (: اندازه شرکت برابر است با لگاریتم طبیعی کل داراییSizeاندازه شرکت ) .1

 ها.ها به کل داراییاهرم مالی برابر است با نسبت کل بدهی(:  Levاهرم مالی) .2

 ها.(: برابر است با نسبت سود قبل از بهره و مالیات به کل داراییROAها )بازده دارایی .3

 (: برابر است با لگاریتم طبیعی فاصله زمانی بین سال تاسیس تا سال مورد بررسی. Ageعمر شرکت ) .4

 الگوی پژوهش   - 9- 3

  (  2016ژای و یانگ )و  (2016جینبو و یوتاوو )  های طبق پژوهش( 2-3( و )1-3)برای آزمون فرضیه های پژوهش از مدل های  رگرسیون  

 شود:   استفاده می

 ( به شرح زیر استفاده می شود: 2-3و برای آزمون فرضیه دوم از مدل رگرسیون )(  1-3برای آزمون فرضیه اول از مدل رگرسیون )

 ( 1-3رگرسیون )

𝑔𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ − 𝑐𝑜𝑟𝑟𝑖𝑡 = 𝑎0 + 𝑎1 𝐴𝐼𝑄𝑖𝑡 + 𝑎2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝑎3𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + 𝑎4𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝛼5𝐴𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝜀 

 ( 2-3رگرسیون )

𝑔𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ − 𝑐𝑜𝑟𝑟𝑖𝑡

= 𝑎0 + 𝑎1 𝐴𝐼𝑄𝑖𝑡 + 𝑎2𝐺𝑂𝑉𝐸𝑅 + 𝑎3𝐴𝐼𝑄𝑖𝑡 × 𝐺𝑂𝑉𝐸𝑅 + 𝑎4𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝑎5𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡

+ +𝑎6𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝛼5𝐴𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝜀 

Growth-corr متغیر انتخاب سرمایه گذاری : 

AIQ کیفیت اطلاعات حسابداری : 

Size اندازه شرکت : 

ROAبازده دارایی ها : 

Leverage اهرم مالی : 

Age سن شرکت : 

Goverمتغیر حاکمیت شرکتی : 
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بعدی جهـت سـنجش ایـن متغیر   لذا در تحقیق حاضر از معیاری ترکیبی و چندایـن متغیـر از عوامـل متعـددی تشکیل شده است، 

شرکتی دارای مزایایی همچون وارد نمودن    حاکمیتبعـدی و ترکیبـی بـرای انـدازه گیـری    استفاده گردیده است. استفاده از یک معیار چند

توجه   (،2003شـرکتی )گـومپرز و همکـاران،  حاکمیتتوجه جداگانه به هریـک از مولفـه هـای  جـاییک متغیر در مدل رگرسـیون بـه 

، و جلوگیری از تکرار و دوباره کاری مولفه ها )جیانگ  (2008ت ها ) ببچـوک و همکـاران ،به بهینگی ساز و کار های خاص در سطح شرک 

شرکتی به عنوان متغیر مستقل با توجه به ادبیات موجود   راهبریدازه گیری برای ان ( است.2001؛ بوشمن و اسمیت ، 2008و همکاران ، 

یونسی  (،  1389)  مرام و محمدزاده سالطهوگرفته توسط نیک  صورت  شرکتی از جمله پژوهش  راهبریو پژوهش های انجام شده در خصوص  

 : خواهد شد   استفاده  زیربه شرح رابطه  شاخص  (، بدین منظور از عوامل تأثیر گذار بر این  1392و هاشمی )

نفر باشد ارزش یک و در   : اگر پست مدیر عامل از رئیس هیأت مدیره بر عهده دو  مدیره  تفکیک پست مدیر عامل از رئیس هیأت -1

 صورتی که برعهده یک نفر باشد ارزش صفر داده می شود. 

موظف بالاتری نسبت به میانگین بودند  : برای شرکتهایی که دارای درصد اعضای غیر  نسبت اعضای غیر موظف هیأت مدیره -2

 ارزش یک و برای بقیه ارزش صفر داده می شود. 

  نهادها و)  : در این پژوهش به شرکت دارای سه سهامدار نهادی به غیر از دولت میزان سهام تحت تملک سرمایه گذاران نهادی -3

درصد باشد ارزش یک و برای مابقی ارزش صفر تعلق می  50که مجموع درصد سهام آنها بالای (شرکتهای دولتی و شبه دولتی

 گیرد.

درصد سهام( شرکت  50)تملک بالای  : این متغیر نشان می دهد که آیا شرکت مورد بررسی تحت کنترل فرعی بودن شرکت -4

به آن ارزش یک و در غیر این صورت ارزش  دیگری می باشد یا خیر. بدین صورت اگر شرکت مورد بررسی شرکت فرعی باشد 

 صفر داده می شود. 

: بدین معنا که اگر شرکت مورد بررسی تحت کنترل دولت، نهادها و شرکتهای دولتی و شبه دولتی   میزان نفوذ و مالکیت دولت -5

 باشد به آن ارزش یک و در غیر این صورت به آن ارزش صفر داده خواهد شد. 

میانگین کل نمونه در یک دوره    کوچک تر از  نهاآی که میزان سهام شناور  یر این پژوهش، برای شرکتها: د  درصد سهام شناور آزاد -6

 ساله بوده اند ارزش یک و برای بقیه ارزش صفر در نظر گرفته می شود.   6

سسات  ؤسسات حسابرسی باشد که جزء مؤ م  : در صورتی که مرجع حسابرسی شرکت، سازمان حسابرسی و شرکتها و  نوع حسابرس -7

  ، سسات حسابرسی مورد رسیدگی قرار گرفته باشدؤاگر توسط سایر م بزرگ و با کیفیت محسوب می شود به آن ارزش یک و

حسابرسی مفید راهبر، تدوین و همکاران، آگاهان    اتسسؤم   ،این پژوهش بر اساس نظر خبرگان  ارزش صفر تعلق خواهد گرفت. در

 . می شوندسسات با کیفیت در نظر گرفته  ؤن به عنوان م رایان و رهیافت وهمکارا  تو همکاران، بیا

محاسبه  زیر  شرکتی براساس رابطه    راهبرییک از متغیرهای ارائه شده فوق ارزش یک یا صفر تعلق می گیرد شاخص    باتوجه به این که به هر

 خواهد شد. 

𝐺𝐼𝑁𝐷𝐸𝑋 =  
∑ 𝑑

∑ ℎ
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∑  در این رابطه 𝑑بیانگر کلیه اقلامی است که امتیاز یک گرفته اند و ∑ ℎ   بیانگر تعداد اقلامی است که ارزش های صفر یا یک در مورد

  دازه گیری شده، در دامنه صفر تا یک قرار می گیرد.شرکتی ان  راهبریآنها لحاظ شده است. به این ترتیب، در مورد هر شرکت شاخص  

 

ل و آزمون فرضیات این پژوهش ابتدا شروط عمومی رگرسیون نظیر نرمال بودن توزیع متغیرهای وابسته و عدم  در فرایند برازش مد 

یر های مستقل  وجود هم خطی و همسانی واریانس مورد بررسی قرار خواهد گرفت. سپس مدل پژوهش برازش شده و ضرایب متغ

استفاده   2Rمحاسبه خواهد شد. همچنین جهت تعیین کفایت مدل برازش شده و میزان توضیح دهندگی متغیرهای مستقل از آماره 

 معنی دار باشد، فرضیه های پژوهش تایید می شوند.   𝛼خواهد شد و در صورتی که رابطه رگرسیونی و ضریب 

                                                        

  1آمار توصیفی

( آمار توصیفی متغیرهای مدل را نشان می دهد که شامل  1-4گردد. جدول )های تحت مطالعه محاسبه میهای توصیفی دادهدر ابتدا آماره

 اطلاعات مربوط به میانگین، میانه، بیشینه وکمینه، چولگی و کشیدگی و... است.  

 آمار توصیفی متغیرهای مدل ها  : 2جدول   

 سن شرکت  نام متغیر 
انتخاب سرمایه  

 گذاری 
 بازده دارایی ها اهرم مالی 

اندازه  

 شرکت 

کیفیت اطلاعات  

 حسابداری 

حاکمیت  

 شرکتی

 متغیر

 پارامتر  
AGE GROWTH LEV ROA SIZE AQ GOVER 

 میانگین 
44.254 2485145 0.673 9.409 13.378 0.000 0.732 

 میانه 
46.000 492186 0.613 0.576 13.421 -0.152 0.750 

 بیشینه
60.000 176000000 1.204 1.246 21.680 41.438 2.500 

 کمینه
25.000 -357808 0.001 -0.515 10.886 -122.907 0.330 

 انحراف معیار 
9.792 13779024 0.558 78.378 1.165 8.982 0.258 

 چولگی 
-0.362 10.217 7.202 14.780 1.239 -8.075 3.201 

 کشیدگی
2.045 115.330 69.345 234.353 10.849 129.102 20.372 

 آزمون فرضیات 

 فرضیه به شرح زیر می باشد:  2شامل  این تحقیق  

 کیفیت بالای اطلاعات حسابداری باعث افزایش انتخاب سرمایه گذاری شرکت می شود. .1

 
1. Descriptive Statistics 
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 بین کیفیت بالای اطلاعات حسابداری و انتخاب سرمایه گذاری در محیط حاکمیت شرکتی ارتباط معنی داری وجود دارد. .2

نسـبت به رد یا تأیید فرضـیه    p-valueبا توجه به مقادیر    های رگرسـیونیدر مدلمدل رگرسـیون آزمون می شـوند،    2فرضـیات با اسـتفاده از  

میم  فر تصـ ود. اگر  گرفته میصـ طح معنی داری    p-valueشـ فر پذیرفته    0.05کمتر از سـ ورت فر  صـ فر رد، در غیر این صـ د فر  صـ باشـ

 شود.می

 آزمون فرضیه اول

 شود:جهت آزمون این فرضیه از مدل رگرسیون زیر استفاده می

𝑔𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ − 𝑐𝑜𝑟𝑟𝑖𝑡 = 𝑎0 + 𝑎1 𝐴𝐼𝑄𝑖𝑡 + 𝑎2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝑎3𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + 𝑎4𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝛼5𝐴𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝜀 

 

 برازش مدل جهت آزمون فرضیات، باید نوع روش )روش تلفیقی یا تابلویی( و فرو  کلاسیک رگرسیون بررسی شود. قبل از  

 لیمر و هاسمن  Fآزمون 

شــرکت( می باشــند و داده های ترکیبی به دو صــورت تابلویی و  -با توجه به اینکه داده های مورد اســتفاده در این پژوهش ترکیبی )ســال

لیمر اســتفاده شــده اســت. برای    Fبه منظور انتخاب بین روش داده های تابلویی و تلفیقی در برآورد مدل، از آزمون    تلفیقی می باشــد، لذا

باشـد، باید از روش داده های تلفیقی اسـتفاده کرد. در غیر این صـورت    05/0بیشـتر از    Fلیمر، در صـورتی که احتمال آماره  F بررسـی نتایج  

تف ه نتایج آزموناز روش داده های تابلویی اسـ ود. خلاصـ ود  2-4لیمر در جدول ) F  اده می شـ اهده می شـ ت. همانطور که مشـ ده اسـ ( ارائه شـ

فر و کمتر از    p-valueمقدار   دن روش    0.05برابر صـ ورت پذیرفته شـ ود. در صـ د، در نتیجه روش داده های تابلویی پذیرفته می شـ می باشـ

ورتی که   من، در صـ ادفی یا ثابت بکار برد. در آزمون هاسـ من را جهت انتخاب بین روش اثرات تصـ پس باید آزمون هاسـ داده های تابلویی، سـ

باشـد، باید از روش اثرات تصـادفی و در غیر این صـورت از روش اثرات ثابت اسـتفاده می شـود. با توجه    05/0احتمال آماره کای دو بیشـتر از  

 است، در نتیجه روش اثرات تصادفی پذیرفته می شود.  0.05و بیشتر از    0.54( برابر  2-4آزمون هاسمن در جدول )  p-valueبه مقدار  

 لیمر و هاسمن  Fآزمون  :3جدول 

 آزمون هاسمن  لیمر  Fآزمون 

 نتیجه احتمال  آماره کای دو  نتیجه احتمال  لیمر    Fآماره

 اثرات تصادفی  0.54 4.1 تابلویی 0.00 2.5

 

 مفروضات مدل رگرسیون 

 گردد:ها، پیش فر  های مدل بررسی می قبل از برازش دادن مدل بر روی داده 

 آزمون عدم خود همبستگی باقیمانده ها 

ر از   اگر این مقدار حدود  ود و یا عدم وجود خودهمبسـتگی اسـتفاده شـده اسـت.  واتسـون برای تشـخیص وج  -آزمون دوربیندر پژوهش حاضـ

 باشد، خود همبستگی وجود ندارد.  2

http://www.jhss.ir/


 150-170، ص  2جلد1396  زمستان،    10، شماره  درعلوم انسانی ومطالعات اجتماعی  علمی پژوهشمجله  
http://www.jhss.ir 

 می باشد، مشخص شد که مدل فوق دارای خود همبستگی نمی باشد.   2.38با توجه به مقدار آماره دوربین واتسون که برابر  

 واتسون -آماره دوربین  :4جدول 

 حدود عدم خودهمبستگی  آماره دوربین واتسون 

2.38 2.5  >  DW > 1.5 

 

 آزمون عدم  ناهمسانی واریانس باقیمانده ها 

یه انییکی از فرضـ ب، فر  همگونی )همسـ یونی مناسـ ی یک مدل رگرسـ اسـ ت.های اسـ ی این فر  در    ( واریانس باقیمانده ها اسـ برای بررسـ

شـود. فر  صـفر در این آزمون همسـانی واریانس باقیمانده ها می باشـد که اگر  ( اسـتفاده میWhite Testاین پژوهش از آزمون وایت )

 باشد فر  صفر پذیرفته می شود.  0.05بیشتر از    p-valueمقدار  

ــت آمده برای آزمون وا  p-valueبا توجه به جدول زیر و مقدار   ــطح معنی داری  می  0.44( که برابر  Whiteیت )بدس ــد و از س  0.05باش

دهد مشـکل ناهمسـانی واریانس  شـود که نشـان می، فر  صـفر )وجود همسـانی واریانس( پذیرفته می((p-value≥0.05بیشـتر اسـت  

 باقیمانده ها وجود ندارد.

 بررسی همسانی واریانس مدل   : 5جدول

 p-value مقدار آماره 

F-statistic(0.65) 0.44 

 

 شود. منعکس می  6ها جهت آزمون فرضیه اول در جدول  نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل داده

 ها جهت آزمون فرضیه اول  : نتایج تجزیه و تحلیل داده6جدول

 t p-valueآماره   انحراف استاندارد  ضریب نماد متغیر  نام متغیر 

 C -42.680 5.108 -8.355 0.000 ضریب ثابت 

 AQ -0.022 0.006 -3.726 0.000 کیفیت اطلاعات حسابداری 

 SIZE 2.241 0.130 17.217 0.000 اندازه شرکت 

 ROA 1.451 0.125 11.575 0.000 بازده دارایی ها

 LEV -0.136 0.369 -0.367 0.714 اهرم مالی 

 AGE 0.570 0.142 4.005 0.000 سن شرکت 

R-squared 0.87   آمارهF 17.8 

Adjusted R-squared 0.82 Prob(F-statistic) 0.00 
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شــود و این  رد می 0H، فر   (value ≤ 0.05-p)باشــد  که برابر با صــفر می  Fبه دســت آمده برای آماره     value-p   با توجه به مقدار

ان می تند.  نشـ فر نیسـ یون به طور همزمان صـ رایب رگرسـ تقل با متغیر  دهد که تمامی ضـ بنابراین به طور همزمان بین تمامی متغیرهای مسـ

 وابسته رابطه معنی داری وجود دارد.

ــابداری )  tآماره    p-valueو مقدار    6با توجه به جدول   ــطح    ( کهAQبرای متغیر کیفیت اطلاعات حس ــد و کمتر از س ــفر می باش برابر ص

، فر  صــفر )فر  عدم وجود رابطه بین کیفیت اطلاعات حســابداری و انتخاب ســرمایه گذاری  (  p-value≤0.05)اســت    0.05خطای  

با  همچنین  شرکت( رد می شود و در نتیجه بین کیفیت اطلاعات حسابداری و انتخاب سرمایه گذاری شرکت رابطه معنی داری وجود دارد.  

توجه به ضـریب متغیر کیفیت اطلاعات حسـابداری که منفی می باشـد، و این نکته که مقادیر بیشـتر این متغیر نشـان دهنده پایین بودن  

رکت می   رمایه گذاری شـ ابداری باعث افزایش انتخاب سـ ود کیفیت بالای اطلاعات حسـ د، نتیجه می شـ ابداری می باشـ کیفیت اطلاعات حسـ

 .ول پذیرفته می شودشود. در نتیجه فرضیه ا

ده مدل برابر    2Rمقدار   ان می دهد  می 0.82تعدیل شـ د، که نشـ ریح    82باشـ تقل تشـ ط متغیرهای مسـ ته توسـ د تغییرات متغیر وابسـ درصـ

   باشد.درصد تغییرات متغیر وابسته مربوط به متغیرهای مستقل می  82شود؛ به عبارت دیگر  می

 آزمون فرضیه دوم 

 شود:فرضیه از مدل رگرسیون زیر استفاده میجهت آزمون این  

𝑔𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ − 𝑐𝑜𝑟𝑟𝑖𝑡

= 𝑎0 + 𝑎1 𝐴𝐼𝑄𝑖𝑡 + 𝑎2𝐺𝑂𝑉𝐸𝑅 + 𝑎3𝐴𝐼𝑄𝑖𝑡 × 𝐺𝑂𝑉𝐸𝑅 + 𝑎4𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝑎5𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡

+ +𝑎6𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝛼5𝐴𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝜀 

 

 تلفیقی یا تابلویی( و فرو  کلاسیک رگرسیون بررسی شود. قبل از برازش مدل جهت آزمون فرضیات، باید نوع روش )روش  

 لیمر و هاسمن  Fآزمون 

ه نتایج آزمون ود مقدار  6-4لیمر در جدول )  F  خلاصـ اهده می شـ ت. همانطور که مشـ ده اسـ فر و کمتر از    p-value( ارائه شـ   0.05برابر صـ

ود. با توجه ب د، در نتیجه روش داده های تابلویی پذیرفته می شـ من در جدول    p-valueه مقدار  می باشـ تر    0.99برابر    7آزمون هاسـ و بیشـ

 است، در نتیجه روش اثرات تصادفی پذیرفته می شود.  0.05از  

 لیمر و هاسمن  Fآزمون  :7جدول 

 آزمون هاسمن  لیمر  Fآزمون 

 نتیجه احتمال  آماره کای دو  نتیجه احتمال  لیمر    Fآماره

 اثرات تصادفی  0.99 0.69 تابلویی 0.00 2.5
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 مفروضات مدل رگرسیون 

 گردد:ها، پیش فر  های مدل بررسی می قبل از برازش دادن مدل بر روی داده 

 آزمون عدم خود همبستگی باقیمانده ها 

 می باشد، مشخص شد که مدل فوق دارای خود همبستگی نمی باشد.   2.50با توجه به مقدار آماره دوربین واتسون که برابر  

 واتسون -آماره دوربین  :8جدول

 حدود عدم خودهمبستگی  آماره دوربین واتسون 

2.50 2.5  >  DW > 1.5 

 

 آزمون عدم  ناهمسانی واریانس باقیمانده ها 

ــت آمده برای آزمون وایت )  p-valueبا توجه به جدول زیر و مقدار   ــطح معنی داری  می  0.32( که برابر  Whiteبدس ــد و از س  0.05باش

دهد مشـکل ناهمسـانی واریانس  شـود که نشـان می، فر  صـفر )وجود همسـانی واریانس( پذیرفته می((p-value≥0.05بیشـتر اسـت  

 باقیمانده ها وجود ندارد.

 بررسی همسانی واریانس مدل  :  9جدول

 p-value مقدار آماره 

F-statistic(0.81) 0.32 

 

 شود. منعکس می  10ها جهت آزمون فرضیه دوم در جدول  نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل داده

 ها جهت آزمون فرضیه دوم  : نتایج تجزیه و تحلیل داده10جدول

 t p-valueآماره  انحراف استاندارد ضریب نماد متغیر نام متغیر

 C -11.255 5.296 -2.125 0.035 ضریب ثابت

اطلاعات حسابداریکیفیت   AQ 0.391 0.122 3.215 0.002 

 GOVER -4.033 2.164 -1.864 0.064 حاکمیت شرکتی

کیفیت اطلاعات حسابداری* 

 حاکمیت شرکتی
AQ*GOVER -0.229 0.067 -3.438 0.001 

 SIZE 1.358 0.394 3.444 0.001 اندازه شرکت

 ROA 1.086 0.235 4.623 0.000 بازده دارایی ها

 LEV 0.076 0.444 0.172 0.864 اهرم مالی

 AGE 0.247 0.042 5.865 0.000 سن شرکت

R-squared 0.69  آمارهF 5.9 

Adjusted R-squared 
0.57 Prob(F-statistic) 0.00 
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شــود و این  رد می 0H، فر   (value ≤ 0.05-p)باشــد  که برابر با صــفر می  Fبه دســت آمده برای آماره     value-p   با توجه به مقدار

ان می تقل با متغیر  نشـ تند. بنابراین به طور همزمان بین تمامی متغیرهای مسـ فر نیسـ یون به طور همزمان صـ رایب رگرسـ دهد که تمامی ضـ

 وابسته رابطه معنی داری وجود دارد.

ابداری و حاکمیت شـرکتی )  tآماره    p-valueو مقدار    10با توجه به جدول   (  AQ*GOVERبرای متغیر اثر متقابل کیفیت اطلاعات حسـ

رابطه    حاکمیت شـرکتی در، فر  صـفر )فر  عدم تأثیر (  p-value≤0.05)اسـت   0.05می باشـد و کمتر از سـطح خطای    0.001برابر   که

تیجه بین کیفیت بالای اطلاعات حسـابداری و انتخاب  بین کیفیت اطلاعات حسـابداری و انتخاب سـرمایه گذاری شـرکت( رد می شـود و در ن

. همچنین با توجه به  در نتیجه فرضــیه دوم پذیرفته می شــودســرمایه گذاری در محیط حاکمیت شــرکتی ارتباط معنی داری وجود دارد.  

کیفیت بالای اطلاعات  که منفی می باشـد، نتیجه می شـود بین  اثر متقابل کیفیت اطلاعات حسـابداری و حاکمیت شـرکتی  ضـریب متغیر 

 .  حسابداری و انتخاب سرمایه گذاری در محیط حاکمیت شرکتی ارتباط منفی وجود دارد

ده مدل برابر    2Rمقدار   ان می دهد  می 0.57تعدیل شـ د، که نشـ ریح    57باشـ تقل تشـ ط متغیرهای مسـ ته توسـ د تغییرات متغیر وابسـ درصـ

   باشد.متغیر وابسته مربوط به متغیرهای مستقل میدرصد تغییرات    57شود؛ به عبارت دیگر  می

 پیشنهادهای تحقیق

با توجه به نتایج بدست آمده در این پژوهش پیشنهاد های مبتنی بر نتایج تحقیق و پیشنهاد هایی برای تحقیق های آتی که می تواند        

 زیر بیان می شود.فرا راه دیگر پژوهشگران قرار گرفته و مورد مطالعه بیشتر قرار گیرد در  

 پیشنهادهای مبتنی بر نتایج تحقیق

یافته های این تحقیق می تواند تهیه کنندگان اطلاعات حسابداری را به ارائه ی اطلاعات با کیفیت تر جهت پاسخگویی مناسب   -1

مورد اهمیت اطلاعات  به نیاز های جامعه ی خود از یک سو و تشویق استفاده کنندگان اطلاعات حسابداری به توجه و تامل در 

 حسابداری از دیگر سو ترغیب نماید. 

 استانداردگذاران می توانند از نتایج این تحقیق در ارزیابی هایشان در جهت تدوین استانداردهای حسابداری آتی استفاده کنند.  -2

اطلاعات حسابداری با کیفیت می شود  نتایج این تحقیق، موجب افزایش آگاهی سرمایه گذاران و سایر استفاده کنندگان از  -3

همچنین به سرمایه گذاران پیشنهاد می شود که در انتخاب پروژه های سرمایه گذاری و به ویژه نوع و میزان سرمایه گذاری، از  

 اطلاعات حسابداری استفاده کنند. 

راستای کاهش عدم تقارن اطلاعات و بهبود  علاوه بر این، به مدیران و مسولان سازمان بورس اوراق تهران پیشنهاد می شود تا در   -4

 کارایی سرمایه گذاری راهکاری هایی عملی اتخاذ کند.

 

 پیشنهادهایی برای تحقیق های آتی

 پیشنهاد می شود تحقیق حاضر در مورد صنایع مختلف به تفکیک صنعت خاص انجام پذیرد.  -1

ات تحقیق و همچنین طولانی تر کردن دوره زمانی تحقیق نیز  تغییر روش های آماری و آزمون های به کار برده شده جهت تست فرضی -2

 می تواند در دستیابی به نتایج بهتر مناسب باشد. 

 .ها  شرکت  این  در  این مطالعه  انجام  و  بورس  از  خارج  های  شرکت  گرفتن  نظر  در -3

استفاده شد، پیشنهاد می شود تا این پژوهش  در این پژوهش تنها از کیفیت اقلام تعهدی برای اندازه گیری کیفیت اطلاعات حسابداری   -4

 با استفاده از متغیر های دیگری چون قابلیت پیش بینی، شفافیت حسایداری، پایداری سود و... نیز انجام شود. 

 بررسی و آزمون تاثیر مالکیت نهادی و انواع آن بر ریسک سقوط قیمت سهام در شرکت های بزرگ در مقایسه با شرکت های کوچک  -5
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 جه گیری :  نتی

اثر معناداری بر متغیر   کیفیت اطلاعات حسابداریمتغیر  ،با توجه به نتایج برآورد و  با توجه به نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل اطلاعات،

مقادیر بیشتر  ، همچنین با توجه به ضریب متغیر کیفیت اطلاعات حسابداری که منفی می باشد، و این نکته که  دارد  انتخاب سرمایه گذاری

این متغیر نشان دهنده پایین بودن کیفیت اطلاعات حسابداری می باشد، نتیجه می شود کیفیت بالای اطلاعات حسابداری باعث افزایش  

(، چن و  2016که نتایج این تحقیق با نتایج ژانگ و وانگ )  ..در نتیجه فرضیه اول پذیرفته می شود  انتخاب سرمایه گذاری شرکت می شود.

  با توجه به نتایج برآورد ( همخوانی دارد. با توجه به نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل اطلاعات، و  1393(، ایزدی و محمودی )2011اران )همک

بین کیفیت بالای اطلاعات حسابداری و انتخاب سرمایه گذاری در محیط حاکمیت شرکتی ارتباط معنی داری وجود دارد، همچنین با توجه  

که منفی می باشد، نتیجه می شود بین کیفیت بالای اطلاعات  اثر متقابل کیفیت اطلاعات حسابداری و حاکمیت شرکتی  به ضریب متغیر

(  2016.. که نتایج این تحقیق با نتایج ژانگ و وانگ )حسابداری و انتخاب سرمایه گذاری در محیط حاکمیت شرکتی ارتباط منفی وجود دارد

 مخوانی دارد.ه  (  1393بادآور و تقی زاده )  و
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