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  چكیده

گیری  های مالی شرکت اطلاعات مثبت و منفی متعددی را برای تصمیم کند از آنجا که صورت دهی استدلال می نظریه علامت

ارزش شرکت تاثیرگذار تواند بر قیمت سهام و به تبع آن،  آورد؛  لذا  افشای اینترنتی اطلاعات مالی می  کنندگان فراهم می استفاده

پردازد. بدین  شرکت می ارزش و مالی اطلاعات اینترنتی افشای نیبررسی رابطه ب باشد. بر اساس این استدلال، پژوهش حاضر به

توانستند به طور داوطلبانه در  ها می مورد افشاء که شرکت 32منظور، برای محاسبه شاخص افشای اینترنتی از چک لیستی شامل 

شرکت پذیرفته شده  79ای متشكل از  نیز با استفاده از نمونه پژوهشها بپردازند، استفاده گردید. فرضیه  د به افشای آنسایت خو وب

های  رگرسیون چندگانه مبتنی بر تكنیک داده  گیری از مدل و با بهره 0271تا  0271های  در بورس اوراق بهادار تهران طی سال

 مالی اطلاعات اینترنتی دهدکه افشای دهی، نتایج پژوهش نشان می بینی نظریه علامت ق با پیشترکیبی مورد آزمون قرارگرفت. مطاب

تواند برای می صورت گرفته در این حوزه، هایهای پژوهش ضمن پر کردن خلاء پژوهشیافتهشود.  باعث افزایش ارزش شرکت می

 .باشدمفید گیری ات حسابداری در امر تصمیمسازمان بورس اوراق بهادار و سایر ذینفعان اطلاعگذاران،  سرمایه

 

 .دهی علامت افشای اینترنتی اطلاعات مالی ، ارزش شرکت، نظریه کلیدی: های هواژ
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 مقدمه -1

همگام با پیشرفت های اخیر در حوزه فناوری اطلاعات، 

استفاده از اینترنت نیز رشد بسیار چشمگیری داشته 

جهت دسترسی آسان به حجم است؛چراکه بستر گسترده ای 

زیادی از اطلاعات مورد نیاز را در اختیار محققین قرار 

  رشد روز افزون فناوری و استفاده (.3101دهد)ماریاتی، می

شرکت ها را ناگزیر ساخته که با بكارگیری  کنندگان آن،

فناوری در انجام عملیات های خود، توان ادامه فعالیت در بازار 
اشته باشند.بدین منظور،شرکتها تلاش رقابتی جهانی را د

کنند که اطلاعات مالی خود را از طریق اینترنت در اختیار  می

کنندگان قرار دهند.علی رغم نبود قوانین و  استفاده

استانداردهای خاصی جهت الزام افشای اطلاعات مالی از طریق 

های اینترنتی را  اینترنت،بسیاری از شرکتها برای خود درگاه

نموده و از طریق آن، اقدام به ارائه و افشاء اطلاعات طراحی 

افشای اطلاعات مالی از طریق اینترنت را  نمایند. مالی خود می

( و 0777آشبق و همكاران ) نامند.  گزارشگری مالی اینترنتی می

 دارند که گزارشگری مالی اینترنتی، ( بیان می3103واردهانی )

گذاران و  مشتریان،سرمایه ابزاری موثر جهت تبادل اطلاعات با

گردد،باید  اطلاعاتی که بدین طریق ارائه می سهامداران است.

در برگیرنده وضعیت کامل و واقعی شرکت بوده،تا بتواند برای 

گیری مفید باشد.بنابراین،هرچه  گذاران در امر تصمیم سرمایه
گونه اطلاعات از طریق گزارشگری مالی  میزان افشای این

مندی  علاقه ها بیشتر باشد، سوی شرکتاینترنتی از 

ها افزایش  گذاری در این شرکت گذاران به سرمایه سرمایه

زیرا گزارشگری مالی اینترنتی نقش  (؛3101)ماریاتی، یابد می

بسیار مهمی در امر تصمیم گیری سرمایه گذاران ایفا می 

نماید.با این حال در عمده مطالعات داخلی صورت گرفته این 

دیده انگاشته شده و یک فضای خالی در ادبیات موضوع نا

حسابداری و مالی برای پژوهش در این باره وجود دارد که این 

انگیزه ای جهت انجام پژوهش حاضر می باشد.از این رو،  خود،

در این پژوهش سعی بر آن است که رابطه بین افشای اینترنتی 

پرسش  مورد بررسی قرار گیرد.  اطلاعات مالی با ارزش شرکت

اصلی پژوهش آن است که آیا بین افشای اینترنتی اطلاعات 

مالی و ارزش شرکت رابطه معناداری وجود دارد؟و در صورت 
های پژوهش  باشد؟ یافته مثبت بودن پاسخ،نوع رابطه چگونه می

های گذشته در  ضمن آن که موجب بسط مبانی نظری پژوهش

اند مورد تو ،میشود حوزه حسابداری وگزارشگری مالی می

  گذاران بازار سرمایه و سایر استفاده قانو گذاران، استفاده سرمایه

گیری  کنندگان اطلاعات حسابداری قرار گرفته و در امر تصمیم

 آنان راهگشا باشد.

 

  و مروری بر پیشینه پژوهشمبانی نظری  -2

 نظریه علامت دهی

دهی، بیان این دیدگاه است که علامت منظور از علامت

کند که اطلاعات را افشاء ها، انگیزه ایجاد میدر شرکت دادن

-دهی، شرکت(. بر اساس نظریه علامت0271نمایند)پارسائیان،

ها  از طریق ارائه اطلاعات بیشتر و  بهتری به بازار نسبت به 

دهی و به بازار و های دیگر، قدرت رقابتی خود را علامتشرکت

بنابراین،  (.3101كاران،کنند ) بینی و همذینفعان مخابره می

دهی به بازار نسبت به کیفیت واقعی شرکت مانند علامت

افزایش ارزش شرکت یا کاهش هزینه سرمایه و جلب رضایت 

باشند گذاران، دلیلی برای افشای بیشتر اطلاعات میسرمایه

بر پایه این نظریه،  شرکتهایی که   (.3100)بزین و ورال، 

دارند، تمایل بیشتری برای افشای  سودآوری و نقدینگی بالایی

اطلاعات و علامت دهی نسبت به عملكرد خوب جهت جذب 

ها به سرمایه گذار و جلب اعتماد سهامدار دارند. زیرا شرکت

منظور دستیابی به منابع محدود سرمایه با یكدیگر در رقابت 

هستند. اگر شرکت از لحاظ گزارشگری مالی خوشنام باشد و 

های خود اطلاعات بیشتری اعلام و افشاء کند، در مورد فعالیت

توانایی بیشتری در جذب سرمایه خواهد داشت، چرا که اعتماد 

 سرمایه گذاران را به خود جلب خواهد کرد) بینی و همكاران،

3101 .) 

 

 گزارشگری مالی اینترنتی و ارزش شرکت

ای های اخیر، استفاده از اینترنت رشد فزایندهطی سال

ها به منظور انتشار که بسیاری از شرکتطوریبهداشته، 

اند و علاوه سایت نمودهاطلاعات مالی خود اقدام به طراحی وب

بر انتشار اطلاعات مالی به شكل سنتی، با بكارگیری قابلیت 
دنبال برقراری ارتباط با ذینفعان خود ای اینترنت، بهرسانه

صد گزارشگری هستند. استفاده گسترده از اینترنت برای مقا

کند. از گذاران فراهم میمالی، مزایای مهمی را برای سرمایه

و تحلیل های مالی، تجزیه توان به افزایش دقت دادهجمله می

(. آشبق 3109موقع بودن اطلاعات اشاره نمود )ون،تر و بهآسان

( بر این باورند که 3103( و واردهانی )0777و همكاران )

تی ابزاری موثر جهت تبادل اطلاعات با گزارشگری مالی اینترن

رود.  شمار می گذاران و سهامداران شرکت به مشتریان، سرمایه

گردد، که طی این نوع گزارشگری منتشر می اطلاعاتی

دربرگیرنده شرایط کامل و واقعی عملیات شرکت بوده و لذا به 

گذاری،کمک  گذاران در امر اتخاذ تصمیمات سرمایه سرمایه

دهی، گزارشگری مالی نماید. بر اساس نظریه علامت میشایانی 
گیری  اطلاعات مثبت و منفی متعددی را برای تصمیم

سازد که یكی از ابزارهای گزارشگری   کنندگان فراهم می استفاده
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-ها میها است. بدین ترتیب، شرکتسایت شرکتمالی، وب

ه تری از خود بتوانند با بكارگیری اینترنت، تصویر مطلوب

گذاران و سایر ذینغعان ارائه نموده و از این طریق سرمایه

(. از 3101گذاران بیشتری را جذب نمایند )ماریاتی،سرمایه

سوی دیگر، طبق نظریه بازار کارای اوراق بهادار، قیمت اوراق 

باشد.  کننده تمامی اطلاعات موجود در بازار می بهادار منعكس

ذارانی که در نتیجه افشای گ بنابراین، هرچقدر میزان سرمایه

اینترنتی اطلاعات مالی، اقدام به خرید سهام نموده اند بیشتر 

یابد که این به نوبه  شود، قیمت سهام شرکت نیز افزایش می

گردد. بر پایه این استدلال،آلملیا و  خود، سبب ارزش شرکت می

( به شواهدی مبنی بر وجود رابطه مثبت 3117بودیسوتسیو )

ها دست  اطلاعات اینترنتی و قیمت سهام شرکتبین افشای 

( نیز نشان دادکه 3101یافتند. به طور مشابه، ماریاتی )

گزارشگری مالی اینترنتی، موجب افزایش ارزش شرکت 
 گردد.  می

 

 پیشینه پژوهش

( طی پژوهشی به بررسی عوامل موثر بر 3117دسوکی )

شرکت  88گزارشگری مالی اینترنتی در نمونه ای متشكل از 

 27فعال پذیرفته شده در بورس مصر پرداخت.بدین منظور 

شاخص افشا را درمورد این شرکت ها مورد بررسی قرار داد و 

 شرکت در دسترس است و از این 92دریافت که وب سایت 

 ارائه خود وب سایت  در را خود مالی اطلاعات شرکت 12 تعداد

ود به ( در پژوهش خ3117کنند.سیلوستر و همكاران ) می
ی مال یگزارشگرو  های شرکتبررسی رابطه بین ویژگی

شرکت فهرست شده در  18ای متشكل از ی در نمونهاینترنت

های پژوهش نشان بورس اوراق بهادار رومانی پرداختند.یافته

ی مال یبر گزارشگر داد که اندازه شرکت،سودآوری و اهرم مالی

 کاهش زیو ن اتیاطلاعکاهش عدم تقارن  جهیو در نت یاینترنت

( 3103نورینابی و مونیرول ) موثر است. ینمایندگ یهاهزینه

در پژوهش خود به بررسی افشای داوطلبانه گزارشگری مالی 

اینترنتی شرکت ها پرداختند.نمونه آماری این پژوهش شامل 

 3117بنگلادش در سال  بورس  در شده پذیرفته شرکت 82

یعنی  شرکت 31داد که های پژوهش نشان بوده است.یافته

 38هستند و تنها  وب سایت دارای ها شرکت از درصد 3790

درصد اطلاعات مالی را در وب سایت خود  2292شرکت یعنی 

( در پژوهش خود به 3102کنند. مجدا و حكیم ) ارائه می
بررسی نقش مالكیت نهادی و مالكیت خانوادگی بر افشای 

شرکت در کشورهای  022ای متشكل از اینترنتی در نمونه

عرب خاورمیانه و شمال آفریقا پرداختند.نتایج پژوهش حاکی از 

ها آن است که مالكیت خانوادگی،میزان افشای اینترنتی شرکت

( در پژوهش خود به بررسی 3101دهد. ماریاتی)را افزایش می

تاثیر گزارشگری مالی اینترنتی بر ارزش شرکت و بازده سهام 

 در شده شرکت تولیدی پذیرفته 21زدر نمونه ای متشكل ا

های پژوهش بیانگر بهادار اندونزی پرداخت. یافته اوراق بورس

آن است که بین گزارشگری مالی اینترنتی با ارزش شرکت و 

قیمت سهام رابطه مثبت و معناداری وجود دارد.قانم و آرف 

( در پژوهش خود به بررسی تاثیر اثربخشی کمیته 3109)

اینترنتی در  مالی مدیره بر گزارشگری حسابرسی و هیئت

شرکت فهرست شده در شورای  023ای متشكل از نمونه

همكاری کشورهای خلیج فارس پرداختند و به این نتیجه 

رسیدند که بین اثربخشی کمیته حسابرسی و هیئت مدیره با 

اینترنتی رابطه مثبت و معناداری وجود دارد.  مالی گزارشگری

شی به بررسی رابطه بین مكانیسم های ( طی پژوه3109) ون

ت مدیره،تجربه اعضای أاستقلال هی حاکمیت شرکتی شامل
و دوگانگی وظیفه مدیرعامل با به موقع بودن  ت مدیرهأهی

شرکت  72گزارشگری اینترنتی شرکت در نمونه ای متشكل از 

پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار مالزی پرداختند و به این 

ت مدیره و به موقع بودن أبین استقلال هیکه  نتیجه رسیدند

 ارتباط منفی معناداری وجود دارد. گزارشگری اینترنتی

( به بررسی میزان اطلاعات 0287مهدوی پور و همكاران )

شرکت پذیرفته  011افشا شده از طریق اینترنت در وب سایت 

شده در بورس اوراق بهادار تهران و ارتباط آن با برخی از 

ی شرکت شامل اندازه،اهرم شرکت،سود آوری و نوع ویژگیها

صنعت،پرداختند.با استفاده از مدل های رگرسیون چندگانه 

های پژوهش نشان داد که بین افشای اطلاعات مالی از یافته

طریق اینترنت با اندازه شرکت،اهرم شرکت و نوع صنعتی که 

شرکت در آن فعالیت می کند رابطه معناداری وجود دارد. 
( طی پژوهشی به بررسی رابطه بین 0273یزاده و همكاران )عل

ساختار مالكیت و میزان افشای اطلاعات مالی از طریق وب 

شرکت پذیرفته شده در  97ای متشكل از سایت در نمونه

بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتایج پژوهش نشان داد که 

مدیره،درصد مالكیت اعضاء هیئت  مالكیت متغیر درصد سه بین

سرمایه گذاران نهادی و درصد اعضا غیر موظف هیئت مدیره و 

میزان افشای اطلاعات مالی در وب سایت شرکت رابطه 

( رابطه بین 0272معناداری وجود دارد.صالحی و همكاران )

اضافه ارزشیابی سهام و افشای اینترنتی اطلاعات مالی شرکت 

دریافتندکه بین اضافه ارزشیابی ها را مورد بررسی قرار دادند و 

سهام و افشای اینترنتی اطلاعات مالی رابطه منفی معناداری 

 وجود دارد.
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 فرضیه پژوهش  -4

به منظور دستیابی به اهداف پژوهش، بر پایه مبانی نظری 

تحقیق و مطالعات تجربی موجود  فرضیه زیر تدوین و مورد 

 گیرد: آزمون تجربی قرار می

و ارزش شرکت رابطه مثبت  لیااطلاعات م ترنتینافشای ای بین

 معناداری وجود دارد.

  

 روش شناسی پژوهش -5
پژوهش حاضر از نظر هدف،پژوهشی کاربردی و از نظر 

های نیمه تجربی پس شیوه گردآوری داده از نوع پژوهش

های اثباتی حسابداری است که با رویدادی در حوزه پژوهش

د متغیره و مدل های اقتصاد استفاده از روش رگرسیون چن

سنجی انجام شده است. جامعه آماری مورد مطالعه در این 

پژوهش را شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار 

دهد و نمونه تشكیل می 0271الی  0271تهران طی سال های 

انتخابی پژوهش نیز شرکت هایی می باشند که مجموعه شرایط 

 زیر را دارا باشند:

هایی که تاریخ پذیرش آنها در سازمان بورس  شرکت (0

بوده و تا پایان سال  0271اوراق بهادار قبل از سال 

 نیز در فهرست شرکتهای بورسی باشند. 0271

به منظور افزایش قابلیت مقایسه،سال مالی آنها منتهی  (3

 به پایان اسفند ماه باشد.

طی سال های مذکور تغییر فعالیت یا تغییر سال مالی  (2

 نداده باشند.

جزء شرکت های سرمایه گذاری و واسطه گری مالی  (1

گذاری به علت تفاوت  های سرمایه نباشند)شرکت

ها در جامعه آماری  ماهیت فعالیت با بقیه شرکت

 منظور نشدند(.

طول وقفه انجام معاملات در این شرکت ها طی دوره  (2

 ماه نباشد. 9زمانی مذکور بیشتر از 
  

شرکت به  79های فوق تعداد  تپس از اعمال محدودی

های پژوهش حاضر از  عنوان نمونه پژوهش انتخاب شدند.داده

های فشرده آرشیو آماری و تصویری سازمان بورس اوراق  لوح

بهادار تهران، پایگاه اینترنتی بورس اوراق بهادار تهران و دیگر 

های مرتبط و نیز از نرم افزارهای تدبیر پرداز و ره آورد  پایگاه

های گردآوری  وین استخراج گردید.تجزیه و تحلیل نهایی دادهن

 شده نیز با استفاده از نرم افزارهای اقتصادسنجی

EviewsوStata .صورت گرفته است 

 

 

 متغیرها و مدل مورد استفاده -6

 متغیر وابسته

ارزش شرکت به عنوان متغیر وابسته پژوهش حاضر درنظر 

ترین معیارهای  از رایج گرفته شده که برای سنجش آن از یكی

توبین استفاده شده  Q سنجش ارزش شرکت،یعنی نسبت
است.نسبت مذکور از تقسیم ارزش بازار به ارزش جایگزینی 

شود که به دلیل دشواری برآورد  های شرکت حاصل می دارایی

 Q ها، برای محاسبه ارزش بازار بدهی و ارزش جایگزینی دارایی

 به شرح زیر استفاده شده است:توبین از مدل ساده شده آن 

 

      =
               

      
 

 که در آن:

 :، t در سال i ارزش بازار حقوق صاحبان سهام شرکت       :

  و t در سال iارزش دفتری بدهی های شرکت        

 می باشد. t سالدر  iارزش دفتری دارایی های شرکت       :

 

 متغیر مستقل

متغیر مستقل در این پژوهش،شاخص افشای اینترنتی 

گیری آن ابتدا بر  ها است که برای اندازه اطلاعات مالی شرکت

؛ دوآ و همكاران، 3101های قبلی)ماریاتی، اساس پژوهش

( و نظرخواهی از صاحب 0272صالحی و همكاران، ؛3101

مورد افشای اینترنتی  32نظران مالی،چک لیستی متشكل از 

باشد،تهیه  که با محیط گزارشگری کشور سازگار می

های نمونه، اگر  سایت شرکت گردید.سپس با مراجعه به وب

سایت خود افشاء  شرکت موردنظر مؤلفه مورد بررسی را در وب

صورت مقدار صفر به آن  کرده باشد، مقدار یک و درغیراین

اخص افشای اینترنتی هر شود و در نهایت،ش اختصاص داده می

شرکت از تقسیم جمع موارد افشا شده بر کل موارد افشا،بدست 

 آید.به طوری که: می

        =
∑    
 
   

∑     
 
   

 

 که در آن:

در  i شاخص افشای اینترنتی اطلاعات مالی شرکت=      

∑ ، t سال    
 
یک  شرکت از آن امتیازکلیه موارد افشا که =   

∑ را گرفته و    
 
 حداکثر موارد افشاء شرکت می باشد.=   

 
های چک لیست افشای اینترنتی بكار رفته در پژوهش،در  مولفه

 نشان داده شده است. 0جدول 
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 مؤلفه های افشای اطلاعات مالی -1جدول 

 نام مؤلفه ها 

 اطلاعات مالی

 ترازنامه مقایسه ای درفرمت های غیرقابل پردازش

 صورتحساب سودوزیان وسودوزیان انباشته مقایسه ای درفرمت های غیرقابل پردازش

 صورت گردش وجوه نقد مقایسه ای در فرمت های غیرقابل پردازش

 درفرمت های باقابلیت پردازش اطلاعاتترازنامه مقایسه ای 

 صورت سودوزیان وسودوزیان انباشته درفرمت های باقابلیت پردازش اطلاعات

 صورت گردش وجوه نقد مقایسه ای درفرمت های باقابلیت پردازش اطلاعات

 صورتهای مالی میان دوره ای در فرمت های غیرقابل پردازش

 فرمت های قابل پردازشصورتهای مالی میان دوره ای در 

 یادداشتهای همراه یا لینک آن

 گزارش حسابرسی یا لینک آن

 نسبتهای مالی

 گزارشات تحلیلی و آماری / مقایسه ای

 گزارش عملكرد هیئت مدیره به مجمع

 اطلاعات مربوط به پیشبینی سود هر سهم

 اطلاعات بازار سهام شامل قیمت و حجم سهام مبادله شده

 اطلاعات مربوط به پرتفوی سرمایه گذاریها

 اطلاعات و تصمیمات مجامع

 اطلاعات مالیاتی

 اولین پیش بینی درآمد هر سهم-0فرم 

 پیشبینی درآمدهرسهم درمقاطع سه ماهه و تعدیل بودجه-3فرم 

 صورت سود و زیان و سود )زیان( انباشته-2فرم 

 میان دوره ایاطلاعات و صورتهای مالی  -9فرم 

 صورتهای مالی تعدیل شده براساس سطح عمومی قیمتها

 

 متغیرهای کنترلی

( و چن و 3101شواهد تجربی ماریاتی) اندازه شرکت:

های بزرگتر دارای  دهد که شرکت  ( نشان می3101همكاران )

رو در این پژوهش،اندازه شرکت که  ارزش بالاتری هستند.از این

گیری می  از طریق لگاریتم خالص فروش سالیانه شرکت اندازه

 شود،به عنوان متغیر کنترلی در نظر گرفته شده است. 

های اهرمی،به دلیل نظارت خارجی  شرکت مالی:اهرم 

اعمال شده از سوی اعتباردهندگان بر رفتار مدیران و به تبع 

آن کاهش مسائل نمایندگی،ارزش بیشتری در مقایسه با سایر 

(.از این رو در پژوهش 3117ها دارند)ژانگ و همكاران،شرکت

 حاضر، اهرم مالی به عنوان یكی دیگر از متغیرهای کنترلی

لحاظ شده که از تقسیم مجموع بدهی به مجموع دارایی های 

 شرکت محاسبه می شود.

ای از  نسبت مخارج سرمایهای: نسبت مخارج سرمایه

های شرکت،  ای به کل دارایی تقسیم جمع مخارج سرمایه

های چن و همكاران  شود. این نسبت در پژوهش گیری می اندازه

( نیز به عنوان متغیر 3117( و دسای و دی هارماپالا )3101)

 کنترلی بكار گرفته شده است.

در این پژوهش،بازده حقوق صاحبان سهام که  سودآوری:

از تقسیم سود خالص بر ارزش بازار حقوق صاحبان سهام 

بدست می آید به عنوان سنجه سودآوری و یكی دیگر از 

 متغیرهای کنترلی وارد مدل شده است. 

 

از مدل رگرسیونی چند  به منظور آزمون فرضیه پژوهش

باشد،  ( می3101متغیره زیر که برگرفته  از پژوهش ماریاتی)
 استفاده شده است:

Qi,t =β0+β1IFRi,t + β2SIZEi,t+β3LEVi,t+ β4CAPi,t+ 

β5ROEi,t+εi,t 
  

 که در مدل فوق:

Qi,t ارزش شرکت محاسبه شده بر اساس نسبت ،Q 

شاخص افشای ، IFRi,t ؛  tدر سال i توبین برای شرکت 

،اندازه SIZEi,t ؛t در سال  i اینترنتی اطلاعات مالی شرکت
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 ؛t در سال  i شرکت،معادل لگاریتم فروش سالیانه شرکت

LEVi,t اهرم مالی که برابر است با نسبت بدهی به مجموع،

،نسبت مخارج سرمایه CAPi,t ؛ t در سال iدارایی های شرکت 

، نسبت سود ROEi,t ؛ tدر سال  iهای شرکت  ای به کل دارایی

 t در سال i خالص به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام شرکت

 یها از آنجا که دادهباشد.، جزء خطای مدل رگرسیون میεi,tو 

 یبودن احتمال همخط نییاز نظر تعداد مشاهدات، پا یبیترک

بر مدل  انسیوار یکاهش تورش برآورد و ناهمان رها،یمتغ نیب

لذا  (،3117،یدارند)گجرات یبرتر یزمان یسر ای یمقطع یها

بر  یمبتن رهیچند متغ ونیاز مدل رگرس هیآزمون فرض یبرا

 شده است. استفاده یبیترک یها داده کیتكن

 

 های پژوهشیافته -7

متغیرها و تجزیه و  یمشخصات عموم یبه منظور بررس

مربوط به متغیرها  یها، آشنایی با آمار توصیف تحلیل دقیق آن

،آمار توصیفی متغیرهای مورد استفاده در 3جدول لازم است.

های مرکزی و پراکندگی پژوهش که شامل بررسی شاخص

سال مشاهده -شرکت 182ای متشكل از باشد برای نمونهمی

-نشان می 0271تا  0271های در فاصله زمانی سال

اختلاف اندک مقایسه میانگین مشاهدات با میانه آن ها و دهد.

 آن ها،بیانگر نرمال بودن توزیع مشاهدات می باشد.

 Qشود، نسبت  یجدول ملاحظه م نیگونه که در ا همان

قرار  238/9تا  912/1 نیب یا محاسبه شده در دامنه نیتوب

بودن  نییبوده که بر پا 177/0آن برابر با  نیانگیداشته و م

با  سهینمونه در مقا یها شرکت یها ییدارا یارزش دفتر ینسب

ها به طور متوسط  شرکت ن،یهمچن ارزش بازار آنها دلالت دارد.

درصد آن را در  22حدود  ینترنتیاقلام قابل افشا ا کلاز تعداد 

 قیکه از طر زیاندازه شرکت ن .کنند یخود افشاء م تیسا وب

مقدار  یدارا گردد، یشرکت محاسبه م انهیفروش سال تمیلگار

بوده که حداقل و حداکثر  780/00 انهیو م 109/03 نیانگیم

 .باشد یم 292/01و  892/7برابر با  بیبه ترت ریمتغ نیمقدار ا

 یها ییدرصد از دارا 93 طور متوسط حدود به ن،یا علاوه بر

 شده است. یمال نیتام یاز محل بده یمورد بررس یها شرکت
 یبیترک یها پژوهش به صورت داده نیا یها داده

استفاده  مریل Fابتدا از آزمون  یبیترک یها در دادهباشند، یم

ها مشخص گردد و در  بودن داده ییتابلو ای یقیشود تا تلف یم

 که نیبه منظور ا ،ییتابلو یها صورت استفاده از روش داده

 ی( برایفاثرات تصاد ایمشخص گردد کدام روش)اثرات ثابت 

 .شود یاستفاده م تر است،از آزمون هاسمن برآورد مدل مناسب

 یو خودهمبستگ انسیوار یناهمسان صیتشخ یبرا نیهمچن

یی مان از آزمون نسبت درست بیدر مدل، به ترت یالیسر

(LRو و )نیحاصل از ا جینتا که دیاستفاده گرد جیلدرا 

 ارائه شده است. 2جدول ها در  آزمون

 

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش -2جدول 

 متغیر
تعداد 

 مشاهدات
 معیار انحراف حداکثر حداقل میانه میانگین

Q 182 177/0 219/0 912/1 238/9 278/1 

IFR 182 220/1 191/1 182/1 827/1 390/1 

SIZE 182 109/03 780/00 892/7 292/01 992/1 

LEV 182 932/1 930/1 010/1 292/0 330/1 

CAP 182 322/1 312/1 112/1 828/1 099/1 

ROE 182 001/1 029/1 202/0- 829/0 322/1 
Q:اساس نسبت بر شده ارزش شرکت محاسبه Q ،توبین IFR: ،شاخص افشای اینترنتی اطلاعات مالی شرکتSIZE  اندازه:

 مجموع دارایی های شرکت،اهرم مالی که برابر است با نسبت بدهی به :LEV شرکت،معادل لگاریتم فروش سالیانه شرکت، 
CAP:های شرکت و نسبت مخارج سرمایه ای به کل دارایی ROE:.نسبت سود خالص به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام شرکت 

 

 های مورد استفاده برای مدل پژوهش نتایج آزمون -3جدول 

 نتیجه آزمون سطح معناداری آماره آزمون نوع آزمون
 کارایی روش تابلویی 111/1 102/2 آزمونF  لیمر

 کارآیی روش اثرات تصادفی 030/1 019/7 آزمون هاسمن

 ناهمسانی واریانس 111/1 29/019 آزمون نسبت درست نمایی

 عدم وجود خود همبستگی 929/1 078/1 آزمون والدریج
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لیمر و سطح معناداری   F با توجه به جدول فوق، آزمون

بوده لذا فرضیه صفر آزمون رد شده  12/1( کمتر از 111/1آن )

های تابلویی استفاده  که باید از روش دادهآن است بیانگر و 

همچنین با توجه به نتایج آزمون هاسمن و سطح شود.

با استفاده از روش   (، لازم است که مدل030/1معناداری آن)

د.نتایج آزمون نسبت درست نمایی و اثرات تصادفی برآورد گرد

دهد که مدل دارای  ( نشان می111/1سطح معناداری آن)

مشكل ناهمسانی واریانس است.به منظور رفع این مشكل، از 

  برای برآورد مدل (GLS) روش حداقل مربعات تعمیم یافته

 سطح معناداری آزمون والدریج همچنین، شود. استفاده می

جود خودهمبستگی سریالی در مدل ( حاکی از عدم و929/1)

است.علاوه بر این، به منظور اطمینان از عدم وجود مشكل 

همخطی بین متغیرهای توضیحی،آزمون همخطی با استفاده از 

مورد بررسی قرار گرفت که نتایج  (VIF)عامل تورم واریانس 
ارائه شده است.با توجه آنكه مقادیر این  1این آزمون در جدول 

 خطی هم است، لذا 01متغیرهای توضیحی کمتر از آماره برای 

 .ندارد ها وجود آن بین

ارائه شده  2نتایج حاصل از آزمون فرضیه پژوهش در جدول 

 .است

( 111/1و سطح معناداری آن) F ملاحظه مقدار آماره

بیانگر معناداری کلی مدل رگرسیونی برازش شده در سطح 

ضریب تعیین درصد است.همچنین، با توجه به  2خطای 

توان ادعا نمود که متغیرهای مستقل و کنترلی  تعدیل شده می

درصد از تغییرات متغیر وابسته را توضیح  12مدل حدود 

شود،  گونه که در جدول فوق نیز مشاهده می دهند.همان می

، مثبت و در IFR مربوط به متغیر tضریب برآوردی و آماره 

درصد معنادار بوده که حاکی از وجود رابطه  2سطح خطای 

و ارزش  لیااطلاعات م ترنتینافشای ایمثبت معنادار بین 

بر مبنای این شواهد، فرضیه پژوهش تأیید  باشد. شرکت می
 شود. می

 

 

 نتایج آزمون همخطی برای الگوی پژوهش -4جدول 

 VIF 1/VIF نماد متغیر نام متغیر

 IFR 08/0 819/1 شاخص افشای اینترنتی اطلاعات مالی

 SIZE 32/0 802/1 اندازه شرکت

 LEV 09/0 893/1 اهرم مالی

 CAP 30/0 839/1 اینسبت مخارج سرمایه

 ROE 39/0 972/1 سودآوری

 

 

 نتایج آزمون فرضیه پژوهش -5جدول 

 ضرایب متغیرها
خطای 

 استاندارد
 سطح معناداری tآماره

C 120/1 098/1 988/3 119/1 

IFR 119/1 113/1 287/2 111/1 

SIZE 123/1 102/1 211/3 107/1 

LEV 107/1- 131/1 800/1- 109/1 

CAP 109/1 131/1 977/1 181/1 

ROE 192/1 139/1 971/3 119/1 

F 111/1 سطح معناداری 190/9 آماره 

 732/0 واتسن –آماره دوربین  123/1 شده ضریب تعیین تعدیل

 اثرات تصادفی روش تخمین مدل
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 گیری و بحث نتیجه -8

ها از طریق اینترنت، به امروزه افشای اطلاعات مالی شرکت

عنوان یكی از مباحث و موضوعات با اهمیت در کشورهای 

های  این موضوع با فناوری مختلف جهان مطرح گردیده است.

جدید اطلاعات و ارتباطات مرتبط گردیده و در بعضی موارد، 

های معمول حسابداری را تحت تاثیر قرار می دهد به  رویه

های متعددی در زمینه افشای اینترنتی  که بیانیه طوری

اطلاعات مالی در سراسر جهان منتشر گردیده است. از مزایای 
توان به افزایش ویژگی مربوط بودن  گزارشگری اینترنتی می

اطلاعات، کاهش هزینه انتشار اطلاعات، امكان افزایش حجم 

هنگام بودن اطلاعات و نیز امكان ارائه اطلاعات  اطلاعات، به

قابل ویرایش توسط استفاده کنندگان اشاره نمود. از این رو، 

  پژوهش حاضر تاثیر گزارشگری مالی اینترنتی بر ارزش شرکت

بررسی نموده است. برای دستیابی به این هدف، نمونه ای را 

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار  79متشكل از 

تهران در نظر گرفته شد. نتایج آزمون فرضیه پژوهش حاکی از 

سبب افزایش ارزش  لیااطلاعات م ترنتینافشای ای آن است که

 بینی نظریه شود. این یافته مطابق با پیش شرکت می

کند گزارشگری مالی اطلاعات  دهی است که بیان می علامت

کنندگان  گیری استفاده مثبت و منفی متعددی را برای تصمیم

سایت سازد که یكی از ابزارهای گزارشگری مالی، وب  فراهم می
توانند با بكارگیری ها میها است. بدین ترتیب، شرکتشرکت

گذاران و سایر ایهتری از خود به سرماینترنت، تصویر مطلوب

گذاران بیشتری را ذینغعان ارائه نموده و از این طریق سرمایه

گذارانی که در نتیجه  قدر میزان سرمایه جذب نمایند. هرچه

افشای اینترنتی اطلاعات مالی، اقدام به خرید سهام نموده اند 

یابد که این به  بیشتر شود، قیمت سهام شرکت نیز افزایش می

گردد. نتیجه بدست آمده در  ارزش شرکت می نوبه خود، سبب

( 3117پژوهش آلملیا و بودیسوتسیو) های یافته این پژوهش با

گزارشگری مالی اینترنتی و  مبنی بر وجود رابطه مثبت بین

(  و ماریاتی 3103واردهانی ) .دارد ارزش شرکت مطابقت

(  نیز در پژوهش خود به نتایج مشابهی با این پژوهش 3101)

افتند و اذعان داشتند که گزارشگری مالی اینترنتی، دست ی

های  یافته گردد. بر اساس موجب افزایش ارزش شرکت می
گذاران و فعالان بازار سرمایه، توصیه به سرمایه، حاضر پژوهش

گذاری علاوه بر گردد در هنگام اتخاذ تصمیمات سرمایهمی

الی متغیرهای مالی، به میزان افشای اینترنتی اطلاعات م

را به عنوان عاملی موثر بر ارزش  ها نیز توجه نموده و آن شرکت

گیری خود لحاظ نمایند. همچنین، های تصمیمدر مدل  شرکت

 نیز نظارتی نهاد عنوان به بهادار اوراق بورس سازمان به

 برای لازم زمینه هایی، دستورالعمل وضع با شود می پیشنهاد

 بیشتر افشای خصوص در تشویقی های سیاست برخی اعمال

آورد. علاوه  فراهم را ها سایت آن ها در وب شرکت مالی اطلاعات

 در گزارشگری مالی اینترنتی جایگاه گرفتن نظر براین، با در

 استانداردهای تدوین شود کمیته می پیشنهاد سازمان ها

همه  که نماید تدوین خصوص این در را استانداردی حسابداری،

 ببرند. کار به را آن ها شرکت

 باز   مسیری جدید  سوی  به  راه  پژوهش، هر  انجام  با

 دیگری  های پژوهش  انجام  مستلزم  راه  ادامه  و  شود می

 پیشنهاد شرح زیر به  هایی پژوهش  انجام  بنابراین، است؛

 :شود می

تاثیر گزارشگری مالی اینترنتی بر هزینه حقوق  بررسی (0

 ها. صاحبان سهام شرکت
 مالكیت نظیر نظارتی های مكانیزم بین رابطه بررسی (3

 .ها شرکت مالی اطلاعات اینترنتی افشای و نهادی

 های هیئت مدیره بر افشای تاثیر  ویژگی بررسی (2

 ها شرکت مالی اطلاعات اینترنتی
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