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  چكیده

عوامل سیستم حاکمیت شرکتی است. اطلاعات سودمند  نیترکنندهنییتعو  نیتریاصلی قانونی از هاچارچوبساختار مالکیت و 

مربوط بودن  یزانمهای کیفی اطلاعات، مربوط بودن است. یژگیوهای کیفی بوده، که یکی از این یژگیواطلاعاتی هستند که دارای 

هستند  یدارد. اطلاعات مربوط، اطلاعات یها به موضوع خاص بستگآن یازن یزانکنندگان متفاوت است و به ماستفاده یناطلاعات خاص ب
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 مقدمه -1

از جمله اهداف اصلی گزارشگری مالی، ارائه اطلاعات مربوط به 

عملکرد شرکت است. که این هدف با کمک سنجش مربوط بودن 

های اقتصادی پذیرد. نظریهارزش اطلاعات حسابداری صورت می

ترین کنند که بورس اوراق بهادار به عنوان یکی از مهمبیان می

ته شده در بورس اوراق های پذیرفمنابع تأمین مالی در شرکت

منبع تأمین مالی به عنوان ابزاری شود. از این بهادار محسوب می

شود. به خاطر کارآمد در تخصیص بهینه منابع جامعه یاد می

گذاران و ای فعال با مشارکت سرمایههمین، وجود بازار سرمایه

اعتباردهندگان از اهمیت خاصی برخوردار است. حضور 

بورس اوراق بهادار منوط به کسب سود و  گذاران درسرمایه

گذاران دستیابی به نتایج مالی مطلوب در بازار سهام است. سرمایه

توانند امیدوار به کسب سود در بازار سهام باشند در صورتی می

که تصمیماتی بهینه اتخاذ نمایند. اتخاذ تصمیمات بهتر به وسیله 

گرو دستیابی به کنندگان در گذاران و سایر استفادهسرمایه

اطلاعاتی مفید از منابع اطلاعاتی مختلف است. یکی از این منابع 

کنندگان، اطلاعاتی مهم، جهت اتخاذ تصمیمات برای استفاده

های پذیرفته شده در بورس های مالی توسط شرکتارائه صورت

باشند می از اطلاعات مهمی بسیار منابع های مالی،صورت است.

 گذاریبه سرمایه مربوط هایگیریدر تصمیم گذارانسرمایه که

( 2002) 2(. دمانتیر و رفرنیر2009، 1جانگنیاز دارند )جی آن به

های حسابداری، معیار مناسبی اند، در صورتی دادهبیان کرده

ها بر روی قیمت سهام درباره عملکرد شرکت هستند که اثر آن

رقام مربوطی بوده و استفاده ها امشاهده شود. در آن صورت، آن

ها، اطلاعات مربوطی درباره ارزش شرکت فراهم از این داده

 های بازار دارد.   کند که ارتباط تنگاتنگی با قیمتمی

های اطلاعات سودمند، اطلاعاتی هستند که واجد ویژگی

ها مربوط بودن است. مربوط کیفی باشند. یکی از این ویژگی

معنی است که اطلاعات حسابداری باید توانایی ایجاد بودن به این 

بینی، تفاوت در یک تصمیم را داشته باشند. سودمندی در پیش

موقع بودن از عناصر ویژگی مربوط سودمندی در ارزیابی و به

ها را بودن است. اطلاعات مربوط، اطلاعاتی هستند که بتوان آن

(. 2003،3)هاند بینی مورد استفاده قراردادهای پیشدر مدل

موضوع مربوط بودن یا عدم مربوط بودن اطلاعات حسابداری از 

های دیرینه پژوهشگران حسابداری و مالی بوده است. نگرانی

 4های متعددی ازجمله پژوهش برگر و همکارانهرچند پژوهش

 6(، کولینز و همکاران1997) 5(، برگستالر و دیچو1996)

ته، ولی وسعت اطلاعات گرف(، در این حوزه انجام1997)

گیری مختلف سبب شده است که های تصمیمحسابداری و مدل

نتوان با قطعیت به این مسئله پاسخ داد که بین اطلاعات 

حسابداری کدام گروه از اطلاعات قدرت تبیین بالاتری در 

متغیرهای وابسته مثل قیمت سهام را دارند. آیا اطلاعات گروه 

ن بالایی برخوردار است و یا اطلاعات تعهدی از درجه مربوط بود

گروه نقد از درجه مربوط بودن بالایی برخوردار است؟  اگر 

بینی مربوط به های پیشاطلاعات حسابداری بتوانند در مدل

ها و سایر متغیرهایی مثل قیمت سهام، ارزش بازار شرکت

 هاهای مفید وارد این مدلعنوان دادهمتغیرهای مرتبط با بازده به

توان فرضیه مربوط به، مربوط بودن گردند، در این صورت می

 اطلاعات حسابداری را پذیرفت. 

( و 2003های صورت گرفته از جمله پژوهش هاند )پژوهش

(، بر ارتباط ارزش دفتری، سود حسابداری و 1995) 7اولسون

حال از این  دارند، با ساختار سرمایه با ارزش شرکت تأکید
اقتصادی، اجتماعی، سیاسی و فرهنگی حاکم که محیط آنجایی

بر کشور ایران متفاوت از کشورهای غربی است، در نتیجه لازم 

است اعتبار چنین ادعاهایی را با توجه به شرایط این کشور مورد 

آزمون قرارداد. اطلاعاتی که دارای دو ویژگی مربوط بودن و 

ند بود. ها سودمند خواهگیریاتکا بودن باشد در تصمیمقابل

طور اتکا بودن اطلاعات حسابداری بهبررسی مربوط بودن و قابل

اتکا بودن، مجزا بسیار مشکل است؛ زیرا مربوط بودن و قابل

معیارهایی متضاد هستند و در مفاهیم گزارشگری مالی مقدار 

اتکا بودن اطلاعات جهت برخورداری از مربوط بودن یا قابل

دیگر، این دو معیار عبارتست؛ بهمعیارهای مذکور تعیین نشده ا

ها به قضاوت افراد وابسته است )بارث کمی نیستند و بررسی آن

(. مطالعه در زمینه مربوط بودن ارزش 2001، 8و همکاران

فرض کارا بودن بازار نیازی ندارد؛ ، به پیشاطلاعات حسابداری
دیگر این مطالعات نیازی به این فرض ندارند که ارزش عبارتبه

شود. بازار سهام واقعی است و بدون هرگونه سوگیری برآورد می

نیاز در این تحقیقات آن است که قیمت  فرض موردتنها پیش

)جرد گذاران است کننده باورهای گروهی سرمایهسهام منعکس

ای که با عنوان مربوط بودن اولین مطالعه(. 2007، 9و همکاران

 01امیر و همکاران پذیرفت توسطارزش اطلاعات حسابداری انجام 

 11و فلتم و اولسون (1995اولسون )بود. مطالعات  (1993)

زیربنایی را برای تعریف مجدد هدف پژوهش در زمینه ( 1995)

های مالی و ارزش شرکت ارائه کرد و ساختاری رابطه بین صورت

 را برای الگوسازی در این زمینه فراهم آورد.   

مربوط  ینهزم شده در ایران درنجامبا توجه به تحقیقات ا

را مورد  ییهاحاضر مؤلفه پژوهش، بودن اطلاعات حسابداری
در  . لذا،آزمون قرار داده که در تحقیقات قبلی آزمون نشده است

این پژوهش نقش ساختار مالکیت در مربوط بودن اطلاعات 

های شرکت بر اساس مدل اولسون حسابداری با تأکید بر ویژگی

بنابراین با توجه به مطالب فوق، این  ؛شودیمشده آشکار تعدیل 

است که نقش ساختار مالکیت  سؤالپژوهش در پی پاسخ به این 
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های در مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری با تأکید بر ویژگی
رود نتایج پژوهش حاضر یمرو، انتظار ینا ازشرکت چگونه است؟ 

و سایر  گذارانسرمایه، بتواند به مدیران، تحلیل گران مالی

اطلاعات مالی در درک بهتر میزان مربوط بودن  کنندگاناستفاده

های اطلاعات حسابداری در قبال ساختار مالکیت و ویژگی

های صحیح مالی یمتصمرا در اتخاذ  هاآنشرکت، کمک کرده و 

 گذاری کمک نماید.یهسرماو 

 

 مبانی نظري پژوهش -2

 مربوط بودن اطلاعات حسابداري -2-1

 هاییریگیمودمند جهت تصماطلاعات س یهته یهدف حسابدار

عنوان شده است. اطلاعات سودمند  یو اعتبارده یگذاریهسرما

 هایژگیو ینباشند. ا یفیک هاییژگیهستند که واجد و یاطلاعات

که  استمربوط  یاطلاعات. اتکا هستند یتمربوط بودن و قابل

مورد استفاده قرار داد  بینییشپ یهارا در مدل اهبتوان آن

 یکه ارقام حسابدار یزمان ینبنابرا(. 1386 ی،و قادر یدی)سع

با  ینیبیشارتباط قابل پ یک یارقام دارا ینمربوط هستند که ا

که اطلاعات مربوط را  یارزش بازار سهام شرکت باشند. به طور

و  یب)حب یدگذار ارائه نمایهسهام شرکت به سرما یابیدر ارزش
 (.2008، 12یمعظ

باشند که  یانعکاس از ارقام حسابدار یدبازار با هاییمتق

 یاننما یمفهوم خود را در مربوط بودن ارزش سود حسابدار ینا

ارقام  ییبه توانا یزمربوط بودن ارزش ن یگرد یانبه ب سازدیم

که بر ارزش  یادر انعکاس اطلاعات خلاصه شده یحسابدار

، 13و برنارد دری)ان شودیم یفاست، تعر یرگذارشرکت تاث

با ارزش سهام عبارت است  یرمتغ یکمربوط بودن  یزانم(. 2010

)اطلاعات  یرآن متغ ینیب یشو توان پ یحیاز قدرت توض

 یرهایارقام و متغ ین( از ارزش سهام. ارتباط بیحسابدار

 یزانم؛ سهام و ارزش شرکت از دو جنبه یمتبا ق یحسابدار

ارزش  یشترب یحیتوان توضو  مربوط بودن با ارزش شرکت

 آید،یدو منبع اطلاعات به دست م یسهمقا یقشرکت که از طر

بنابراین،  (.1385 ین،و رودنش یکردستان) خواهد بود یقابل بررس
باشد،  گیرییمکننده تصم یلتسه یاطلاعات حسابدار اگر

را که به  یو موضوعات یدادهااز رو یبعض ینیبیشامکان پ یستیبا

فراهم کند.  باشند،یم یممدل تصم یک یورود یهاعنوان داده

واکنش  یفیتوص هاییتئور یقاز طر توانیرا م یمتصم یهامدل

 کرد. ییشناسا بداریگذاران و بازار به اطلاعات حسایهسرما

گذار، نقطه یهسرما یدگاهاز د یحسابدار یهاپژوهش یاجرا 

چرا که فعالان بازار سهام  باشد،یدست م یناز ا یمطالعات ینآغاز

 و یسفرانسهستند.  یمال یهاکاربران اطلاعات صورت ترینیجرا

مطالعه درباره مربوط بودن ارزش  یبرا( 1999)14یپراسچ

 ی)حمد اندنموده ریفرا تع یرز یکردچهار رو ی،اطلاعات حسابدار
 (:1392، و همکاران

مربوط بودن ارزش اطلاعات  یادیبن یلنگرش تحل -

  ی؛ حسابدار

مربوط بودن ارزش اطلاعات  بینییشپ یتنگرش قابل -

 ی؛حسابدار

مربوط بودن ارزش اطلاعات  ینگرش اطلاعات -

 ی؛ وحسابدار

مربوط بودن ارزش اطلاعات  یریگنگرش اندازه -

 ی.حسابدار

 ی،نگرش در مطالعه مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابدار یناول

سهام شرکت  یارزش ذات ییناست که متضمن تع یادیبن یلتحل

سهام در  یمت،آن ق یاست که بر مبنا یمتیبدون مراجعه به ق

اطلاعات  یکرد،رو ینمعامله شده است. طبق ا یهبازار سرما

در  ییرتغ نهفته در خود، منجر به یهاارزشیق از طر یحسابدار

 یهایمتق ییراتجهت با تغسهم، مشابه و هم یهایمتروند ق

 ییاست که بازار از کارا ینفرض بر ا یکردرو ینگردد. در ایبازار، م

 یاطلاعات یو مربوط بودن ارزش محتوا یستلازم برخوردار ن

 از یناش یهابازده یریگاندازه یقاز طر یزن یمال یهاصورت

اطلاعات  یو فروش( بر مبنا ید)خری تجار یراهبردها

 ییبا اتکا به درجه ناکارا ،روینگردد. از ایاستنتاج  م ی،حسابدار

 یاطلاعات حسابدار یریکارگبا به گذارانیهاطلاعات بازار، سرما

. شوندیم یرعادیغ یهابازده یلدر دسترس عموم، قادر به تحص

مربوط  یرتدر صو یحسابدار تکه اطلاعا دهدیامر نشان م ینا

 ینشده بر اساس ا یلتشک یگذاریهکه سبد سرما شودیم یتلق

 داشته باشد یمعنادار یهمبستگ یرعادیغ یهاها، با بازدهداده
 (.1996، 15)باومن

نگرش در مطالعه مربوط بودن ارزش اطلاعات  یندوم

 یابیها را در ارزاست که به توان آن بینییشپ یتقابل ی،حسابدار

استفاده  یآت یهابازده سال ینیبیششرکت و پ یآت یهاارزش

 یمال یهاچنان چه اطلاعات صورت یکرد،رو یننمود. بر اساس ا

)که عمدتاً یدنهفته ارزش کمک نما هاییصهخص بینییشبه پ

مربوط  یهااست( به عنوان ارزش یگذارت گرفته از ارزشأنش

مربوط است که بتوان از  یاطلاعات ،روین. از ایردگیمدنظر قرار م

 یآت ینقد هاییانسهام و جر یسود، سود نقد بینییشآن در پ

بر  ینهزم ینانجام شده در ا یقاتتحق یشتراستفاده کرد. ب

 (.1999، یپرو اسچ یس)فرانس دارند یدسود تأک بینییشپ

نگرش در مطالعه مربوط بودن ارزش اطلاعات  ینسوم

مربوط محسوب  یهابه عنوان ارزش یاطلاعات ی،حسابدار
سهام بکار  گذارییمتدر ق گذارانیهکه توسط سرما شوندیم

لازم برخوردار  ییبازار سهام از کارا کهینگرفته شوند. با فرض ا
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 تصمیماتدر  گذارانیهسرما یاکه آ شودیم یاست، بررس

 یر؟خ یا کنندیاطلاعات اتکا م ینخود واقعاً به ا گذارییهسرما

 یهابر دوره یرندگیم یدهنگرش ا ینکه عموماً از ا یمطالعات

 یکردی،رو ینچن یمدت تمرکز دارند. مقاصد کلکوتاه یزمان

اطلاعات  یواکنش بازار سهام نسبت به افشا یمطالعات بررس

چند هفته  یاچند روز  یرمدت، نظتاهکو یدر دوره زمان یحسابدار

 ی،دوره زمان یندر ا یناعلان سود است. بنابرا یخبعد از تار یاقبل 

ارزش مربوط قلمداد خواهد شد که افشا و انتشار  یدارا یاطلاعات

 یتگردد و در نها گذارانیهانتظارات سرما یلها منجر به تعدآن

دلالت  یکردرو یندر بازار سهام متأثر سازد. ا یزسهم را ن یمتق

بر  ی،مهم دارد که مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابدار ینبر ا
 یدهسنج یدبازار نسبت به انتشار اطلاعات جد یهاحسب بازتاب

 یدر صورت یارزش اطلاعات حسابدار یگر. به عبارت دشودیم

ت واکنش آن اطلاعا یمربوط است که بازار سهام نسبت به افشا

که در مطالعات خود از  یدهد. محققان اناز خود نش یمعنادار

واژه مربوط بودن واژه  ی، نوعاً به جاکنندیاستفاده م یکردرو ینا

  (.1998، 16یور)ب دهندیم یحرا ترج یاطلاعات یمحتوا

نگرش در مطالعه مربوط بودن ارزش اطلاعات  ینچهارم

. شودیقلمداد م یدر حسابدار یریگنگرش اندازه ی،حسابدار

 یریگاندازه یبرا یابزار یبه عنوان یاست که حسابدار یبدان معن

 یکردبرخلاف رو یکرد،رو ینتوجه داشت که در ا یداست. البته با

اطلاعات تحت  از گذارانیهاست که سرما ینفرض بر ا ی،اطلاعات

 یننموده و اطلاعات گردآور یبرداربه طور کامل بهره یبررس

 ینچن یدگاهد ین. در اشوندیشده، از منابع به هنگام کسب نم
 یاقلام( حسابدار یرسا یا) قلم یککه چنان چه  شودیاستنتاج م

 بازار( یمتق یا)بازده سهام  بازار یارهایبا مع ییرابطه قابل اتکا

را ثبت و  یبار اطلاعات ی،باشد، اندازه و ارقام حسابدارداشته 

 یرمستقیمآزمون غ یهادر حوزه یر. استنباط اخکنندیم یعتجم

 یگذارمقاصد ارزش یدر راستا یاطلاعات حسابدار یسودمند

 ینمهم ا یهااز استنتاج یکیحال،  ین. با اشودیم یبندرده

 «مربوط» اندتویمی آن است که اطلاعات حسابدار یکردرو

تر، وجود اطلاعات به هنگام یلچنانچه به دل یکنپنداشته شود، ل

منسوخ شده باشد، به عنوان اطلاعات نامرتبط در  یاطلاعات قبل

در  (.2002، یرو رفرن یر)دمانت خواهد شد یبندرده یریگیمتصم

بازار  یارهایو هم بازده سهم به عنوان مع یمتهم ق یکردرو ینا

 یر،دو متغ ینب ینشحال گز ینا اب گیرد،یمورد استفاده قرار م
دارد. مطالعات  یطرح شده بستگ هاییهبه نوع سؤال و فرض

 یهارا به عنوان اندازه یمال یهاصورت ییروا یمت،بر ق یمبتن

 یختا تارکه شرکت را  دهدیقرار م یمورد واکاو یاشده یصتلخ

بر  یمطالعات مبتن یگر،د یمتأثر ساخته است. از سو یمشخص

 یدادهایرا در ثبت و کنترل رو یارقام حسابدار ییبازده، توانا

بازده متأثر  یکه شرکت را در بازده زمان دهدیمورد نظر قرار م

 (.2001)بارث و همکاران،  اندساخته

چهارم مبنا قرار گرفته است که بر  یکردپژوهش رو ینا در

را به  یمربوط بودن ارزش اطلاعات حسابدار توانیاساس م ینا

بازده  یاسهام  یمتق ییندر تب یارقام حسابدار ییعنوان توانا

 یارزش یدارا یارقام حسابدار یگر،نمود. به عبارت د یفسهام تعر

سهام با ارزش بازار  نندهک بینییشمربوط هستند اگر رابطه پ

ارزش مربوط  یدارا یتنها زمان یارقام حسابدار یراداشته باشند. ز

خود از شرکت  هاییابیها را در ارزآن گذارانیههستند که سرما

سهام  یمتها را جهت انعکاس در قآن ینمربوط بدانند و همچن

     دهند. یصاتکا تشخقابل
اکثر تحقیقات در زمینه مربوط بودن ارزش اطلاعات 

عنوان معیاری سود و زیانی داری، به سود حسابداری بهحساب

گذاران و تحلیل اند که توسط بسیاری از سرمایهتأکید داشته

ها گیرد؛ زیرا به آنگران در بازارهای مالی مورد استفاده قرار می

دهد تصویری از عملکرد واقعی شرکت به دست آورند و اجازه می

مبنای حسابداری تعهدی  ها کمک کند. برگذاری آنبه ارزش

ها است که با سود ها تابعی از عملکرد آتی آنارزش شرکت

)بناید و یافته، رابطه نزدیکی دارد حسابداری تحقق

بعد  (1995اولسون )شده توسط مطالعات انجام  (.2006،71اباود

جدیدی را به این تحقیقات اضافه نمود. وی الگویی را برای 

بررسی مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری ارائه کرد که 

شامل ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام و سود حسابداری 

عنوان متغیرهای مستقل بوده است. اولسون دو دلیل برای به
تری سهام، که ارزش دفمطرح کردن این الگو داشت. اول این

که، ارزش یناشاخصی برای سود مورد انتظار آتی است؛ دوم 

دهنده ارزش نقدی شرکت یا ارزش واگذاری دفتری سهام نشان

تحقیقات زیادی در زمینه  (.1997)بورگستالر و دیچو،آن است 

شده است. برای مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری انجام

یر در مربوط بودن ارزش تغی (1997کولینز و همکاران )مثال 

در بازار  1993تا  1953اطلاعات حسابداری را در دوره زمانی 

ها نشان دادند که در آن دوره سرمایه آمریکا بررسی نمودند. آن

مربوط بودن ارزش اطلاعات کاهش نیافته است. البته مربوط 

یافته است؛ ولی بودن ارزش سود حسابداری در آن دوره کاهش

بودن ارزش دفتری سهام این کاهش را جبران  در عوض مربوط

 (. 1394نیا و همکاران، )طالبکرده است 
    

 ساختار مالكیت -2-2

اطلاعات حسابداری اثرگذار  تیفیبر ک تواندیکه م یعوامل از یکی

است.  یمنافع شخص شیافزا جهتی تیریمد هاییزهباشد، انگ

 تیریمد نیو کنترل، عدم تقارن اطلاعات ب تیمالک نیتفاوت ب
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 تواندیمسئله م نیکه ا دهدیم شیو سهامداران را افزا
 نشان که رانه،یارائه اطلاعات سوگ جهت رانیرا در مد هایییزهانگ

از  برداری بهره با هدف ،باشندیشرکت نم یواقع اتیدهنده عمل

مطالعات  (.1976 ،18نگی)جنسن و مک کند جادیفوق ا طیشرا

نامناسب منابع،  صیکه تخص دهدینشان م شده انجام یتجرب

 نیچن ییشناسا در گذارانیهکه سرما دهدیم روی یزمان

 (.1997 ش،ی)بن ناتوان هستند ایرانهیسوگ یهاگزارش

 نیا توانندیعوامل بازار م یکه برخ اندیافتهدر محققان

نامناسب  صیمنجر به تخص که طلبانه، رافرصت هاییتفعال

 ،دیتول عوامل شامل رقابت بازار نی، محدود سازند. اشودیمنابع م

 و فشار بازار( 1965، 19ه)مان کنترل شرکت زمیبازار به عنوان مکان

فشارهای بازار، تقاضا  نی؛ با وجود اباشندیم (1980، 20)فاما کار

ر به منظور کنترل رفتارهای مؤثرت یشرکت تیبرای اعمال حاکم

و  نیهرمال و 2004، 21کیمو  کرونا) وجود دارد ت،یریمد

 یشرکت تیبرای حاکم یمورد توافق فیتعر (.2003 ،22سباچیو

ارائه شده است.  نهیزم نیدر ا فیاز تعار یفیط وجود ندارد و

. بر اساس باشدیم ییپاسخگو فیتعار نیا یمشترک تمام یژگیو

 کنترل نظارت و ندیفرآ یشرکت تیحاکم ف،یتعار نیاز ا یکی

شرکت مطابق با منافع سهامداران  تیریاعمال مد نیبرای تضم

بر اساس تئوری  فیتعر نیا(. 1384،گانهی)حساس  است

منافع  کننده نیرا تضم یشرکت تیارائه شده و حاکم یندگینما

 .داندیسهامداران م

تجاری در  یهابا شرکت یمختلف یهابخش یطور کل به

انواع مختلف روابط  جادیا باعث ارتباطات نیارتباط هستند. ا

 نیب رابطه ت،یریو مد تیمالک نیمانند رابطه ب یندگینما یاساس

 نیرابطه ب ت،یکننده و سهامداران اقلسهامداران کنترل
گذاران و قانون نیو رابطه ب ت،یریمد اعتباردهندگان و

نظارت  یشرکت تیحاکم هی. هدف اولشودیتجاری م یهاشرکت

 هایینهمختلف به منظور کاهش هز یهابر رفتارهای بخش

 (.2006، 23و همکاران می)مان ها استبخش نیا برای یندگینما

 یارابطه یشرکت تیاند که حاکمنشان داده یتجرب مطالعات

)اندرسون و  عملکرد شرکت دارد یاثربخش و ییمثبت با کارا

 همچنین، (.2002، 25و لاپورتا و همکاران 2004، 24همکاران

دارند بهای بالاتری را برای سهام  لیتما گذارانیهسرما

 دگاهید از. مناسب پرداخت کنند یشرکت تیبا حاکم ییهاشرکت

فراهم آوردن  یشرکت تیمطلوب حاکم جهینت ،یگزارشگری مال

کننده بالا برای گروه های استفاده تیفیبا ک حسابداری اطلاعات

 تیریمد یشرکت تیحاکم اولاً، رای. زباشدیم یمال یهااز صورت

 افشای حجم شی، موجب افزااًیثان سازد.یسود را محدود م
مسئله خود منجر به کاهش عدم  نیکه ا شودیاطلاعات شرکت م

محدود ساختن  تاًیو سهامداران و نها رانیمد نیب تقارن اطلاعات

بر مربوط  تواندیم موارد نی. اشودیسود م تیریمد یهافرصت
 نیا تیفیبودن ارزش اطلاعات حسابداری به عنوان شاخص ک

 (.2008 م،ظیو ع بی)حب اطلاعات اثرگذار باشد
 

 یشینه پژوهشپ -3

در پژوهشی با عنوان ارزیابی مربوط (، 2017) 26کلورمکبارث و 

بودن ارزش اطلاعات حسابداری در کشورهای اروپایی از سال 
الگوهای نوینی را برای مربوط بودن ارزش  2014الی  1962

ها نشان داد که اطلاعات حسابداری ارائه نمودند. پژوهش آن

های نقدی و ساختار مالکیت موجب تعدیل الگوی اولسون جریان

 شود. می

با انجام مطالعه مربوط (، 2014) 27وجیها و نیمالاتاسون

بودن ارزش اطلاعات حسابداری و قیمت سهام در خصوص 

شده در بورس سریلانکا نشان دادند های پذیرفتهاطلاعات شرکت

که اطلاعات حسابداری تأثیر با اهمیت و معناداری بر قیمت سهام 

با شواهد کافی  داشته و مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری

(، 2013) 28هالونن و همکارانشاطمینان قابل تائید است. و قابل

نیز ارزش مربوط بودن اطلاعات حسابداری و تأثیر آن بر قیمت 

اولسون ها مدل سهام را بررسی نمودند. روش مورد استفاده آن

ها حاکی از آن است که مربوط بودن باشد. یافتهمی( 1995)
که مربوط درحالی افتهیشیافزاشت زمان ارزش دفتری با گذ

 است. افتهیکاهشبودن سود هر سهم  با گذشت زمان 

در پژوهشی به این نتیجه دست (، 2013) 29کوین و همکاران

یافتند که افزایش و اصلاحات مربوط بودن ارزش بیشتر به 

هایی که با نرخ رشد تر تعلق دارد، شرکتهای کوچکشرکت

های ثابت مشهود بیشتر و هایی با داراییتر و شرکتپایین

اصلاحات مربوط بودن ارزش در بازار سهام پررونق، معمولاً کمتر 

در پژوهشی به (، 2013) 30ردهانلون و سلمورد. خبه چشم می

یافتند که افزایش مالیات معوق بر اساس رویکرد این نتیجه دست 

شایمن و ای از ارزش مربوط بودن برخوردار است.  ترازنامه

بینی پذیری با انجام مطالعه در خصوص پیش (،2013) 31ونترگ

در آلمان  سود، مربوط بودن ارزش اطلاعات و هزینه کارکنان

عنوان یک دارایی مهم در شرکت استدلال کردند که کارکنان به

توانند بر عملکرد و همچنین یک منبع سرمایه فکری و انسانی می

 شرکت تأثیر بگذارد.  

این مسئله که آیا شناسایی در مقابل با مطالعه (، 2012) 32یو

افشا بر مربوط بودن ارزش تأثیر دارد یا خیر؟ شواهدی از 

های آمریکایی ارائه نمود. وی حسابداری بازنشستگی شرکت

نشان داد که در مورد اطلاعات بازنشستگی، افشای اطلاعات نیز 

 طور معناداری مؤثر است. بر مربوط بودن ارزش به

نقش اقلام  یلتحل یبه بررس ،(1398) پور و همکارانبهنام



   انجمن حسابداري مديريت ايران  –حسابداري و حسابرسي مديريت دانش  علمي پژوهشي فصلنامه

 1401/ پائیز 43/ شماره پیاپي  11دوره  42

اساس  بر یحسابدار یفیتعملکرد و ک یریگدر اندازه یتعهد

شرکت  104متشکل از  یانجام دادند. نمونه آمار 33یکلوفمدل ن

از سال  یدر بورس اوراق بهادار تهران و قلمرو زمان شدهیرفته پذ

انحراف  یانگینکه م دهدینشان م هایافتهاست.  1396تا  1381

 یانحراف خطا یانگیناز م یمؤلفه عملکرد اقلام تعهد یارمع

 یانسمثبت و معنادار بوده و وار یز لحاظ آمارا یحسابدار

با کنترل نوسان  ینها اندک است. همچنمؤلفه ینمشترک ب

 یچود یاقلام تعهد یفیتک یارجهت ارتباط مع یاتی،عمل یریپذ

که  ی، در حالکندیم ییرتغ کتبا ارزش شر( 2002) 34یچوو دا

  .  شودیحاصل نم یمحسوس ییرتغ( 2018)یکلوف مدل ندر 

گذاران تمرکز سرمایه به بررسی(، 1397صادقی و همکاران )
های گزارش در سال یهای نقدو جریان یاقلام تعهد یداریبر پا

 یدیشرکت تول 66متشکل از  یآمار نمونه یان انجام دادند.ز

 سال از یشده در بورس اوراق بهادار تهران و قلمرو زمانپذیرفته

اقلام  یدهد که پایدارها نشان میاست. یافته 1395تا  1382

 گذارانکمتر است و سرمایه نقدی هاینسبت به جریان یتعهد

مدنظر  یهای نقدرا نسبت به جریان یکمتر اقلام تعهد یپایدار

های در سال یکمتر اقلام تعهد یرپایدا در نتیجه ؛دهندقرار می

نسبت به  یاقلام تعهد ی کمترگزارش زیان خالص و پایدار

 یدهای گزارش زیان خالص مورد تائدر سال یهای نقدجریان

 نگرفت. قرار

به بررسی تأثیر شفافیت (، 1395مشایخ و نصیری )

گزارشگری مالی بر مربوط بودن ارزش سود حسابداری 

یافتند که شفافیت گزارشگری  ن نتیجه دستاند و به ایپرداخته
مالی تأثیر مثبت و معناداری بر مربوط بودن ارزش اطلاعات 

 حسابداری دارد.

به بررسی تغییرات مربوط بودن (، 1394احمدپور و هادیان )

یافتند که  اند و به این نتیجه دستاطلاعات حسابداری پرداخته

عکوس و معنادار و بین بین مربوط بودن و اندازه شرکت رابطه م

مربوط بودن و رشد شرکت رابطه مستقیم و معنادار و بین مربوط 

بودن و بدهی شرکت رابطه معکوس و معناداری وجود دارد. 

در پژوهشی با عنوان (، 1392حمدی و همکارانش )همچنین، 

مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری و عوامل تأثیرگذار بر آن 

افتند که مربوط بودن ارزش اطلاعات یبه این نتیجه دست 

گذاران بورس اوراق بهادار تهران، بر حسابداری برای سرمایه

 مبنای مدل بازده و قیمت است.

 

 هاي پژوهشفرضیه -4

 هاییهفوق، فرض ینظر یو مبان یاتبا توجه به ادببر این اساس 

 :و آزمون گردیده است مطرح یرپژوهش به صورت ز

در مربوط بودن ارزش اطلاعات  تیمالک ساختار :1 یهفرض

 .دارد یانجینقش م یحسابدار

در مربوط بودن ارزش اطلاعات  تیمالک ساختار :2 فرضیه

 .دارد یلینقش تعد یحسابدار

در مربوط بودن ارزش اطلاعات  تیمالک ساختار :3 فرضیه

 .دارد یانجیشرکت نقش م یهایژگیبا کنترل و یحسابدار

در مربوط بودن ارزش اطلاعات  تیمالک اختارس :4فرضیه 

 .دارد یلیشرکت نقش تعد یهایژگیبا کنترل و یحسابدار

 

 شناسی پژوهشروش -5

ساختار نقش از آنجا که هدف اصلی پژوهش حاضر، بررسی 

بر  یدبا تأک یدر مربوط بودن اطلاعات حسابدار مالکیت

 یفی،پژوهش از نوع توص ینااست، لذا  شرکت هاییژگیو

را  پژوهشی این است. جامعه آمار یدادیروو پس یهمبستگ

 طیاوراق بهادار تهران  ورسشده در ب یرفتهپذ یهاشرکت

هایی دهند و شامل شرکتتشکیل می 1385-1397 هایسال

 است که حائز این شرایط باشد:

 29ها آن یسال مالپایان  وجود یکنواختی، یبرا -

 اسفندماه باشد؛

 نداده تغییر پژوهش یزمان دورهدر سال مالی خود را  -

 د؛نباش
 باشد؛ بوده ها در دسترس از شرکت های مورد نیازداده -

یزینگ و ل گری،گذاری، واسطهیهسرمای هاجزء شرکت -

 .نباشندیمه ب هایشرکت

شرکت، شرایط فوق را  155های فوق پس از اعمال محدودیت

دارا بوده که به عنوان نمونه مورد بررسی انتخاب گردید. در زمینه 

ادبیات و پیشینه پژوهش و محاسبه متغیرها، اطلاعات مورد نیاز 

آورد افزار اطلاعاتی رهای و نرمبه ترتیب از طریق مطالعه کتابخانه

 نوین استخراج گردیده است.

 

 الگو و متغیرهاي پژوهش -6

ارزش اطلاعات حسابداری از الگوی  برای سنجش مربوط بودن

شود. در این مدل ارزش استفاده می( 1995اولسون )تعدیل شده 

عنوان متغیر وابسته و سود هر سهم و ارزش دفتری بازار سهام به

عنوان متغیرهای توضیحی تعریف ( به1سهام بر اساس رابطه )

 شوند: می

 (: 1رابطه )

0 1 2it it it it
P NI BVE   = + + +                                                                         

( بر اساس 1طبق رابطه )اولسون الگوی  سپس در این پژوهش

شود. برای آزمون های نقدی تعدیل میمتغیرهای جریان

های این پژوهش، هریک از متغیرهای مربوط به ساختار فرضیه
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های شرکت یژگیوصورت مستقل و هم به همراه مالکیت هم  به
(، 2صورت رابطه )به  (1995اولسون )و متغیر کنترلی به الگوی 

 شوند:می ( وارد5( و )4(، )3)

 گری ساختار مالکیتبا میانجی( 1995اولسن ) آزمون الگوی •

 (  2)رابطه

0 1 2 3 4it it it it it it
P a a NI a BVE a IN a OC = + + + + +  

 

 با نقش تعدیلی ساختار مالکیت (1995اولسن)آزمون الگوی  •

 ( 3)رابطه

0 1 2 3 4

5 6

7 8

it it it it it

it jt it it

it it it it it

P a a NI a BVE a IN a OC

a IN NI a OC NI

a IN BVE a OC BVE 

= + + + +

+  + 

+  +  +

    

 

گری ساختار با نقش میانجی (1995اولسن )آزمون الگوی  

 های شرکت:مالکیت با کنترل ویژگی

 (   4)رابطه

0 1 2 3 4 5

6 7 8 9

10 11 12 13

jt it it it it it

it it it it

it it it it it

P a a NI a BVE a IN a OC a RD

a SPI a ASSETS a IND a LOSE

a GR a ROA a LEV a SIZE 

= + + + + +

+ + + +

+ + + + +

  

 

با نقش تعدیلی ساختار مالکیت  (1995اولسن)آزمون الگوی  •
 های شرکت:با کنترل ویژگی

 ( 5)رابطه

0 1 2 3 4

5 6 7

8 9 10 11

12 13 14 15

16 17

jt it it it it

it it it it it it

it it it it it

it it it it

it it it

P a a NI a BVE a IN a OC

a IN NI a OC NI a IN BVE

a OC BVE a RD a SPI a ASSETS

a IND a LOSE a GR a ROA

a LEV a SIZE 

= + + + +

+  +  + 

+  + + +

+ + + +

+ + +

 

 

 ؛هاآنکه در 

Pارزش بازار سهام؛ = 

NIسود هر سهم؛ = 

BVEارزش دفتری سهام؛ = 

OC =یت؛تمرکز مالک 

IN =ی؛نهاد یتمالک 

OC NI تمرکز مالکیت و سود هر سهم= تعامل بین 

IN NIتعامل بین مالکیت نهادی و سود هر سهم؛ = 

OC BVE تعامل بین تمرکز مالکیت و ارزش دفتری =

 سهام؛

IN BVE تعامل بین مالکیت نهادی و ارزش دفتری =

 سهام؛

RD =ی تحقیق و توسعه؛ هانهیهز 

SPI :سال قبل )عملیات در حال تداوم( ؛ سود خالص 

ASSETS :؛هادارایی 

INDنوع صنعت؛ : 

LOSEده بودن؛:  زیان 

GRرشد شرکت؛ : 

ROA ؛هادارایی:  بازده 

LEVاهرم مالی؛ و  : 

SIZE.اندازه شرکت : 

 

 یتساختار مالك

متغیر مستقل پژوهش حاضر ساختار مالکیت است و برای 

 یری آن از دو شاخص زیر استفاده شده است:گاندازه

 تیتمركز مالك

زار امعامله در ب یدر دسترس شرکت برا هیاز کل سرما یدرصد

شرکت است  کیاز سهام  یقسمت ایو  شودیممحسوب  سرمایه

 .باشدیقابل معامله م یتیمحدود گونهچیکه بدون ه

 ينهاد تیمالك

 به دستاز درصد سهام متعلق به سهامداران نهادی در هر دوره 

 .  دیآیم

 ي شركتهایژگیو

های شرکت از یری ویژگیگاندازهدر این پژوهش برای 

 ی زیر استفاده شده است:هاشاخص

ی تحقیق و هانهیهزاز نسبت  ي تحقیق و توسعه:هانهیهز

 .دیآیم به دستتوسعه بر تعداد سهام در هر دوره 

از نسبت  سال قبل )عملیات در حال تداوم(: سود خالص

حاصل از عملیات در حال تداوم بر تعداد سهام در  سود خالص

 .دیآیم به دستهر دوره 

ی شرکت بر تعداد سهام در هاییدارااز نسبت مجموع  :هادارایی

 . دیآیم به دستهر دوره 

در صنعت  هاشرکتی بندطبقهاز نوع  نظرصرفنوع صنعت: 

در بورس اوراق بهادار  شده رفتهیپذی هاشرکتمطابق سیستم 

 دسته دوی نمونه به هاشرکتتهران، در این پژوهش کلیه 

تولیدی و غیرتولیدی تفکیک و از متغیرهای موهومی صفر و یک 

شده ی تولیدی و غیرتولیدی استفاده هاشرکتبه ترتیب برای 

 است. 

اگر شرکت زیان گزارش نماید عدد یک و در غیر  ده بودن:زیان

  .ابدییمعدد صفر اختصاص  صورت نیا

متغیر دو وجهی است که از ترکیب دوم روش  :رشد شركت

 35دکینسونتوسط  شدهارائهنقدی عملیاتی لگوهای جریان ا

بنابراین، اگر  .شودیماست، استفاده  شده ارائه( 2010)



   انجمن حسابداري مديريت ايران  –حسابداري و حسابرسي مديريت دانش  علمي پژوهشي فصلنامه
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 هایجریانی عملیاتی مثبت، هاتیفعالنقد ناشی از  هایجریان

نقد  هایجریانی منفی و گذارهیسرمای هاتیفعالنقد ناشی از 

مالی مثبت باشد، ارزش عددی یک و  تأمینی هاتیفعالناشی از 

 .ابدییمدر غیر این صورت ارزش عددی صفر با آن اختصاص 

در هر  هاداراییاز نسبت سود خالص بر مجموع  :هاداراییبازده 

 . دیآیم به دستدوره 

ی شرکت هاییدارااز نسبت کل بدهی شرکت بر کل  اهرم مالی:

 . دیآیم به دستدر هر دوره 

ی شرکت در هاییدارااز لگاریتم طبیعی مجموع  اندازه شركت:

 .دیآیم به دستهر دوره 

 

 ي پژوهشهاافتهی -7

 توصیفی آمار -7-1

ها در نتایج آمار توصیفی حاصل از پژوهش در سطح کل شرکت

 .شده استنشان داده  3و  2جدول شماره 

ارزش مقادیر میانگین برای متغیرهای ارزش بازار سهام، 

 142/2166، 401/5788دفتری سهام و سود هر سهم به ترتیب 

و مقادیر میانگین برای دو معیار تمرکز مالکیت و   670/709و 

و مقدار   285/58و  887/50مالکیت نهادی  به ترتیب برابر با 

است که نشان  626/0میانگین برای متغیر اهرم مالی برابر با 

درصد منابع مالی  6/62دود ها حطور متوسط شرکتدهد بهمی

اند و مقدار میانگین برای ها اختصاص دادهکل بدهی خود را به

دهد بوده که نشان می 099/0های شرکت برابر با بازده دارایی

ها وابسته به درصد از سودآوری شرکت 9/9طور متوسط که به

 باشد.ها میهای آن شرکتدارایی

 
 

 

 

 
 

 : آمار توصیفی متغیرهاي كمی پژوهش2جدول شماره 

 بیشینه كمینه انحراف معیار میانگین متغیرها

 320/70213 143 591/7135 401/5788 ارزش بازار سهام

 370/14326 - 040/6973 587/1 142/2166 ارزش دفتری سهام

 9204 - 4020 1150/ 263 709/ 670 سود هر سهم

 993/99 000/0 097/35 166/49 تمرکز مالکیت

 450/99 000/0 787/32 285/58 مالکیت نهادی

 9145 - 3421 1129/ 716 761/ 639 سود خالص سال قبل

 40/ 146 0/ 644 445/5 863/6 هاییدارا

 0/ 639 - 157/1 138/0 099/0 هابازده دارایی

 002/4 090/0 0/ 236 626/0 اهرم مالی

 249/19 821/9 422/1 665/13 اندازه شرکت

 

 فراوانی متغیر كیفی پژوهش: 3جدول شماره 

 درصد گیرياندازه متغیر

 نوع صنعت
 96/ 77 (1تولیدی )

 3/ 23 (0غیرتولیدی )

 ده بودن شرکتزیان
 12/ 32 (1ده بودن )زیان

 68/87 (0سود ده بودن )

 چرخه رشد شرکت
 42/ 20 (1)دوره رشد 

 57/ 80 (0دوره رکود )
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 هاي پژوهشنتایج آزمون فرضیه -7-2

ساختار مالکیت در مربوط بودن ارزش اطلاعات  :1فرضیه 

 حسابداری نقش میانجی دارد.

که در این دار بودن مدل؛ با توجه به ایندر بررسی معنی

(؛ با 000/0تر است )کوچک %5از  Fمدل مقدار احتمال آماره 

شود. ضریب دار بودن مدل تائید میمعنی %95سطح اطمینان 
درصد از تغییرات متغیر  8/54تعیین مدل نیز گویای آن است که 

ها واردشده در مدلمربوط بودن ارزش اطلاعات توسط متغیرهای 

در فاصله  نیزواتسون  -وربیندشود. مقدار آماره تبیین می

دهد که خطاها از یکدیگر باشد و این عدد نشان میمیشده تعیین

مستقل هستند و بین خطاها خودهمبستگی وجود ندارد و فرض 

داری ضرایب؛ . در بررسی معنیشودهمبستگی بین خطاها رد می

برای ضریب متغیر مالکیت نهادی و  tکه احتمال آماره از آنجایی

(، در 000/0( و )000/0است ) %5از  ترتمرکز مالکیت کوچک

ساختار مالکیت، نقش میانجی در الگوی  %95سطح اطمینان 

رو، این فرضیه کنند. از اینمربوط بودن ارزش اطلاعات را ایفا می

ی بر نقش میانجی ساختار مالکیت ، در مربوط بودن ارزش مبن

 ید است.تائاطلاعات حسابداری مورد 
 

 : نتایج آزمون فرضیه اول4جدول شماره 

 tاحتمال  tآماره  ضریب رگرسیون متغیرهاي پژوهش

 000/0 702/7 974/0 مقدار ثابت

 000/0 398/17 575/1 ارزش دفتری

 000/0 901/3 15/ 617 سود هر سهم

 000/0 - 380/3 - 005/0 مالکیت نهادی

 001/0 - 278/3 - 0/ 006 تمرکز مالکیت

 F Probآماره  D-W 2R Adj2Rآماره 

228/2 548/0 506 /0 027/13 000/0 

 آزمون چاو
 آماره آزمون اعتبار آزمون

Panel 
388/5 000/0 

 هاسمنآزمون 
 آماره آزمون اعتبار آزمون

 الگوی اثرات ثابت
141/64 000/0 

 

ساختار مالکیت در مربوط بودن ارزش اطلاعات  :2فرضیه 

 حسابداری نقش تعدیلی دارد.

که در این مدل دار بودن مدل؛ با توجه به ایندر بررسی معنی

(؛ با سطح 000/0باشد )تر میکوچک %5از  Fمقدار احتمال آماره 

شود. ضریب تعیین دار بودن مدل تائید میمعنی %95اطمینان 

درصد از تغییرات متغیر مربوط  2/27مدل نیز گویای آن است که 

ها تبیین بودن ارزش اطلاعات توسط متغیرهای واردشده در مدل

شده عییندر فاصله ت نیزواتسون  -وربینشود. مقدار آماره دمی

دهد که خطاها از یکدیگر مستقل باشد و این عدد نشان میمی
هستند و بین خطاها خودهمبستگی وجود ندارد و فرض 

داری ضرایب؛ . در بررسی معنیشودهمبستگی بین خطاها رد می

برای ضریب متغیرهای tاز آنجایی که احتمال آماره 

jt jtIN NI وjt jtOC NI باشد می %5از  ترکوچک

مالکیت نهادی و تمرکز  %95(، در سطح اطمینان 000/0)

مالکیت نهادی موجب تعدیل سود هر سهم در الگوی مربوط بودن 

داری ضرایب؛ شود. همچنین در بررسی معنیارزش اطلاعات می

برای ضریب متغیرهای tاز آنجایی که احتمال آماره 

jt jtIN BVE  وjt jtOC BVE 5از  تربزرگ% 

مالکیت  %95( در سطح اطمینان 573/0( و )418/0باشد )می

نهادی و تمرکز مالکیت موجب تعدیل ارزش دفتری سهام در 

 شود. الگوی مربوط بودن اطلاعات نمی
 

 : نتایج آزمون فرضیه دوم5جدول 

 متغیرهاي پژوهش
ضریب 

 رگرسیون
 tاحتمال  tآماره 

 000/0 4/ 560 696/0 مقدار ثابت

 000/0 155/8 881/1 ارزش دفتری

 000/0 070/7 408/109 سود هر سهم

 053/0 - 932/1 - 004/0 مالکیت نهادی

 309/0 017/1 004/0 تمرکز مالکیت

jt jtIN NI
 

492/1 - 731/6 - 000/0 

jt jtIN BVE
 

001/0 - 809/0 - 418/0 

jt jtOC NI
 

001/0 - 168 /4 - 000/0 

jt jt
OC BVE 056 /0 563 /0 573/0 

 F Probآماره  D-W 2R Adj2Rآماره 

846 /1 364 /0 322/0 541/13 000/0 

 آزمون چاو
 اعتبار آزمون

آماره 

 Panel آزمون

385/5 000/0 

 هاسمنآزمون 
 اعتبار آزمون

آماره 
 آزمون

الگوی اثرات 
 ثابت

269 /76 000/0 

 

ساختار مالکیت در مربوط بودن ارزش اطلاعات  :3فرضیه 

 های شرکت نقش میانجی دارد.حسابداری با کنترل ویژگی

که در این دار بودن مدل؛ با توجه به ایندر بررسی معنی

(؛ با 000/0تر است )کوچک %5از  Fمدل مقدار احتمال آماره 

شود. ضریب دار بودن مدل تائید میمعنی %95سطح اطمینان 

درصد از تغییرات متغیر  4/47ین مدل نیز گویای آن است که تعی
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مربوط بودن ارزش اطلاعات توسط متغیرهای وارد شده در 

در فاصله  نیزواتسون  -وربینشود. مقدار آماره دها تبیین میمدل

دهد که خطاها از یکدیگر و این عدد نشان می شده استتعیین

جود ندارد و فرض مستقل هستند و بین خطاها خودهمبستگی و

داری ضرایب؛ . در بررسی معنیشودهمبستگی بین خطاها رد می

برای ضریب متغیر مالکیت نهادی  tاز آنجایی که احتمال آماره 

 %95( در سطح اطمینان 042/0باشد )می %5از  ترکوچک

مالکیت نهادی نقش میانجی در الگوی مربوط بودن ارزش 

داری ضرایب؛ کند. همچنین، در بررسی معنییماطلاعات را ایفا 

برای ضریب متغیر تمرکز مالکیت  tاز آنجایی که احتمال آماره 

رکز تم %95( در سطح اطمینان 225/0باشد )می %5از  تربزرگ
مالکیت نقش میانجی در الگوی مربوط بودن ارزش اطلاعات را 

 کند.ینمایفا 
 

 : نتایج آزمون فرضیه سوم6جدول شماره 

 متغیرهاي پژوهش
ضریب 

 رگرسیون
 tاحتمال  tآماره 

 000/0 - 766/7 - 052/2 مقدار ثابت
 000/0 343/21 - 3/ 564 ارزش دفتری
 055/0 - 778/2 - 880/13 سود هر سهم
 042/0 - 027/2 - 002/0 مالکیت نهادی
 225/0 211/1 007/0 تمرکز مالکیت

 579/0 - 554/0 - 4/ 621 های تحقیق و توسعهینههز
 005/0 799/2 16/ 476 سود هر سهم سال قبل

 0/ 016 - 411/2 - 340/9 ها به تعداد سهامییدارانسبت 
 0/ 618 498/0 052/0 نوع صنعت

 000/0 8/ 629 581/0 زیان ده بودن
 920/0 100/0 004/0 رشد شرکت

 000/0 413/17 179/4 هاییدارابازده 
 000/0 077/17 3/ 625 اهرم مالی

 000/0 - 240/6 - 080/0 اندازه شرکت

 .F Probآماره  D-W 2R Adj2Rآماره 

055/2 474/0 470/0 772/12 000/0 

 آزمون چاو

اعتبار 
 آزمون

 آماره آزمون
Polled 

980/1 061 /0 

 

ساختار مالکیت در مربوط بودن ارزش اطلاعات  :4فرضیه 

 های شرکت نقش تعدیلی دارد.حسابداری با کنترل ویژگی

که در این دار بودن مدل؛ با توجه به ایندر بررسی معنی

(؛ 000/0باشد )تر میکوچک %5از  Fمدل مقدار احتمال آماره 

شود. ضریب تعیین دار بودن مدل تائید میمعنی %95با اطمینان 

درصد از تغییرات متغیر مربوط  3/38مدل نیز گویای آن است که 

ها وارد شده در مدلبودن ارزش اطلاعات توسط متغیرهای 

در فاصله تعیین  نیزواتسون  -وربینشود. مقدار آماره دتبیین می

دهد که خطاها از یکدیگر و این عدد نشان می .باشدمیشده 

مستقل هستند و بین خطاها خودهمبستگی وجود ندارد و فرض 

داری ضرایب؛ . در بررسی معنیشودهمبستگی بین خطاها رد می

jtبرای ضریب متغیر tمال آماره از آنجایی که احت jtIN NI  

 %95( در سطح اطمینان 000/0باشد )می  %5از  ترکوچک

مالکیت نهادی موجب تعدیل سود هر سهم در الگوی مربوط 

داری شود. همچنین در بررسی معنیبودن ارزش اطلاعات می

رهایبرای ضریب متغی tضرایب؛ از آنجایی که احتمال آماره 

jt jtIN BVEوjt jtOC NI  وjt jtOC BVE 

مالکیت نهادی و  %95باشد در سطح اطمینان می %5از  تربزرگ

تمرکز مالکیت موجب تعدیل ارزش دفتری و تمرکز مالکیت 

موجب تعدیل سود هر سهم در الگوی مربوط بودن ارزش 

 شود.   اطلاعات نمی
 

 : نتایج آزمون فرضیه چهارم7جدول شماره 

 متغیرهاي پژوهش
ضریب 

 رگرسیون
احتمال  tآماره 

t 

 000/0 - 325/7 - 052/2 مقدار ثابت
 000/0 944/13 202/3 ارزش دفتری
 000/0 544/3 51/ 658 سود هر سهم
 009/0 - 594/2 - 004/0 مالکیت نهادی
 002/0 021/3 010/0 تمرکز مالکیت

jt jt
IN NI 062 /1 - 254/5 - 000/0 

jt jt
IN BVE 002/0 872/1 061 /0 

jt jt
OC NI 003/0 - 683 /1 - 092/0 

jt jt
OC BVE 123/0 324/1 185/0 

 483/0 - 701/0 - 804/5 ی تحقیق و توسعههانهیهز
 066/0 835/1 377/11 سود هر سهم سال قبل

به تعداد  هاییدارانسبت 
 سهام

860 /9 - 558/2 - 010/0 

 0/ 446 0/ 761 078/0 نوع صنعت
 000/0 881/8 0/ 600 ده بودنزیان

 905/0 - 118/0 - 004/0 رشد شرکت
 000/0 15/ 967 970/3 هاییدارابازده 

 000/0 319/16 502/3 اهرم مالی
 000/0 - 404/5 - 074/0 اندازه شرکت

 .F Probآماره  D-W 2R Adj2Rآماره 

069 /2 383/0 378/0 106 /101 000/0 

 آزمون چاو
 اعتبار آزمون

آماره 
 Polled آزمون

202/1 098/0 
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 گیري و پیشنهادهانتیجه -8

در مربوط  یتنقش ساختار مالک یپژوهش به دنبال بررس ینا

شرکت  هاییژگیبر و یدبا تأک یبودن ارزش اطلاعات حسابدار

 یآوربا جمع مطرح شد. یهفرض چهار ین راستا نیزبود که در ا

 هایافتهپژوهش،  هاییهو آزمون فرض یها از نمونه مورد بررسداده

فرضیه اول، مبنی بر نقش میانجی ساختار مالکیت،  نشان داد که

ید است، این تائدر مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری مورد 

(، مشایخ و نصیری 2017) کلورمکبارث و نتیجه با نتایج پژوهش 

همخوانی دارد. در این ( 1394یان )( و احمدپور و هاد1395)

توان اذعان رو، میپژوهش این فرضیه تأیید شده است. از این
دهد تا به طور داشت که ساختار مالکیت به سهامداران اجازه می

مستقیم از منافع خود مراقبت کنند، لذا با افزایش مالکیت 

شوند که بر می مندعلاقهگذاران بیشتر گذار، سرمایهسرمایه

های مدیریتی نظارت کنند. همچنین، درصد مالکیت زیاد تصمیم

بعضی از سهامداران توانسته است، مزیت کاهش تعداد سهامداران 

را به دنبال داشته باشد و شاید موجب ایجاد روابط مالی و تجاری 

 شود، که به نفع سهامداران اصلی است. 

تار مالکیت، در فرضیه دوم، نقش تعدیلی ساخ بر اساس

مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری مبنی بر مالکیت نهادی 

و تمرکز مالکیت نهادی موجب تعدیل سود هر سهم در الگوی 

شود. در حالی که مالکیت نهادی مربوط بودن ارزش اطلاعات می

و تمرکز مالکیت موجب تعدیل ارزش دفتری سهام در الگوی 

در این پژوهش این فرضیه تأیید شود. مربوط بودن اطلاعات نمی

فرضیه سوم، نقش میانجی ساختار مالکیت،  بر اساس نشده است.

در مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری با در نظر گرفتن 

های شرکت، مالکیت نهادی نقش میانجی در الگوی مربوط یژگیو

کند در حالی که تمرکز مالکیت یمبودن ارزش اطلاعات را ایفا 

جی در الگوی مربوط بودن ارزش اطلاعات را ایفا نقش میان

 بر اساس کند. در این پژوهش این فرضیه تأیید نشده است.ینم

فرضیه چهارم، نقش تعدیلی ساختار مالکیت، در مربوط بودن 

های شرکت، یژگیوارزش اطلاعات حسابداری با در نظر گرفتن 

بودن  مالکیت نهادی موجب تعدیل سود هر سهم در الگوی مربوط

شود در حالی که مالکیت نهادی و تمرکز ارزش اطلاعات می

مالکیت موجب تعدیل ارزش دفتری و تمرکز مالکیت موجب 

تعدیل سود هر سهم در الگوی مربوط بودن ارزش اطلاعات 

 شود. در این پژوهش این فرضیه تأیید نشده است.نمی
های پژوهش که سبب نتایج حاصل از فرضیه کلی طور به

گری ساختار مالکیت بر مربوط بودن کشف نقش میانجی

های شرکت و بدون اطلاعات حسابداری با لحاظ نمودن ویژگی

رو، به های شرکت بوده است. از اینلحاظ نمودن ویژگی

که توجه  شودیمگذاران و سایر ذینفعان پیشنهاد سرمایه

ختار مالکیت داشته باشند و آن را در بیشتری به بحث سا
ی خود لحاظ نمایند و نسبت به بحث ریگمیتصمی هامدل

تواند نقش نباشند، زیرا این عوامل می تفاوتیبساختار سرمایه 

میانجی را در مربوط بودن اطلاعات حسابداری داشته باشند. 

ساختار مالکیت در هر زمان خاص، چه متمرکز و چه پراکنده، 

گذار باشد تا ارزش شرکت را به تحت تأثیر اشتیاق سرمایهباید 

 حداکثر برساند. 
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Abstract 

Ownership structure and legal frameworks are one of the main and determining factors of corporate 

governance system. Useful information is information that has qualitative characteristics, and one of these 

qualitative characteristics of information is relevance. The degree of relevance of specific information varies 

among users and depends on the extent to which they need to be specific. Relevant information is information 

that can be used in forecasting models. The main purpose of this study is to investigate the role of ownership 

structure in the relevance of the value of accounting information with emphasis on the characteristics of the 

company. This is a descriptive, correlation and post-event study. For this purpose, the data of 155 companies 

listed in Tehran stock exchange during 2006-2018 were studied. In this research, with regard to the type of 

data and the common method of analysis with such data, the pooled data method has been used. The 

relationship between variables was investigated using multivariate regression. The results indicate that the 

ownership structure plays a mediating role in the Relevance of the Value of Accounting Information.  

 

Keywords: Ownership structure, relevance of accounting information, company characteristics. 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


