
 

31 

 علمي پژوهشي فصلنامه
 دانش حسابداري و حسابرسي مديريت

 6931زمستان / 42شماره  /  ششمسال 

 

 

 

 

کاری حسابداری و کیفیت گزارشگری مالي با کارآیي  بررسي ارتباط بین محافظه

 های آتي شرکت های آتي و تغییر در بدهي گذاری سرمایه
 
 

 سوار ریش یرزق یول
      رانیبابل ، ا ،ی، واحدبابل، دانشگاه آزاد اسلام یگروه حسابدار

valirezghi1211@gmail.com 
 

  چاشمی نبوی سیدعلی
 مسئول( سندهی)نو رانیبابل ، ا ،ی، واحدبابل، دانشگاه آزاد اسلامیمال تیریگروه مد

Anabavichashmi2003@gmail.com
 

 
 
 

  چكیده

 رییو تغ یآت یها یگذار هیسرما  ییبا کارآ یمال یگزارشگر تیفیو ک یحسابدار یمحافظه کار نیبه بررسی ارتباط ب مقالهاین 

پذیرفته شده در بورس اوراق های  شرکت از شرکت 39می پردازد. برای انجام این تحقیق نمونه ای از  شرکت یآت یها یدر بده
 هیسرما  ییبا کارآ یمال یگزارشگر تیفیو ک یحسابدار یمحافظه کار نیدر این پژوهش، بررسی ارتباط ب انتخاب گردید.بهادار تهران 
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 یمحافظه کار نیب نتایج حاصل از فرضیات تحقیق نشان دهنده این مطلب می باشد کهتحقیق روش رگرسیون چند متغیره است. 
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 مقدمه -1

 رشد و توسعه ی پایدار اقتصادی، سرمایه از عوامل مؤثر بر

اقتصادی برای  واحدگذاری مؤثر است. بدین منظور، یك 

سرمایه گذاری در طرح های مختلف، باید حد یا میزان سرمایه 

توجه به محدودیت منابع، مورد توجه قرار  گذاری را با

از طریق روش های (. این امر 9931حصارزاده، و )مدرسدهد

ارزیابی طرح ها، از جمله ارزش فعلی خالص انجام می شود. 

وقتی سرمایه گذاری انجام  روش، در یك یا چند طرح طبق این
 طرح، مثبت باشد. ازاین می گیرد که، ارزش فعلی خالص آن

رو، مسأله ی اصلی این پژوهش این است که تقبل طرح هایی 

ارزش فعلی خالص منفی، منجر به سرمایه گذاری بیش از  با

طرح هایی با ارزش فعلی خالص  حد  و صرف نظر کردن از

کم تر از حد می شود که عدم  مثبت، منجر به سرمایه گذاری

، 9ی)ورد بهینه بودن سرمایه گذاری را به دنبال خواهد داشت

 باید به صورت بهینه و در طرح هاییزیرا مدیران  (2009

یعنی  سرمایه گذاری کنند که برای شرکت ارزش آفرینی کند؛

طرح هایی با  طرح هایی با ارزش فعلی خالص مثبت، پذیرفته و

منفی، رد شود. جریان نقد آزاد شرکت ها،  ارزش فعلی خالص

از جمله دلایل اصلی در به وجود آمدن سرمایه گذاری بیش از 

وجود آمدن مسائلی  بهو موجب  حد در سطح شرکت است

ی  چون کاهش کارایی سرمایه گذاری، افزایش تورم و توسعه
اقتصاد کلان می شود و به شدت به منافع سهام داران  ظاهری

 یکی از( 999، 2،2003یانگ و جیانگ ..)ندآسیب می رسا

عوامل مؤثر بر سرمایه گذاری بهینه، محافظه کاری است. 

 شناخت در جانبداری نوعی بیانگر حسابداری کاری محافظه

خالص  به نسبت ها دارایی ارزش دفتری خالص واقع از کمتر

نتیجه  در پایین به رو جانبداری این . است آنها بازار ارزش

 سودهای در اقتصادی ارزش ناپایدار یا و ناکامل شناخت

 با توجه به نقش اطلاعاتی(.2099است)راچ و تیلور، حسابداری

محافظه کاری، به نظر می رسد محافظه کاری موجب بهبود 

 سرمایه گذاری مدیریت از طریق کاهش نظارت بر تصمیم های

سرمایه گذاری  سرمایه گذاری در جایی که مدیران تمایل به

ش از حد دارند و موجب تسهیل دسترسی به تأمین مالی بی

خارجی ارزان قیمت از طریق افزایش سرمایه گذاری در جایی 
حد داشته  ند سرمایه گذاری کم تر ازهست که مدیران مایل

(. ازاینرو،  2090، 9می شود )گارسیا لارا  و همکاران،  باشند

تواند سرمایه اطلاعاتی مهمی دارد که می  محافظه کاری نقش

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

 اساس بر توان می را حسابداری کاری همچنین محافظهدهد. 

 دعاوی و سیاسی های هزینه ، مالیاتی ، تفسیر قراردادی چهار

 کند می بیان ، قراردادی تفسیر . داد قرار بررسی حقوقی مورد

 گذاران مانند سرمایه مختلف های گروه با شرکت اگرقراردادهای

 به آنگاه ، شود حسابداری تنظیم ارقام براساس دهندگان اعتبار و

 مدیران ، ها گروه آن مدیران و ن میا منافع تضاد وجود علت

 آن ، جانبدارانه های رفتار با انجام تا کرد خواهند سعی شرکتها

 را ها دارایی یا و سود مثلاً . نماید خود دستکاری نفع به را ارقام

 محافظه ، میان این در . دهند می کاهش را ها و بدهی افزایش

نمایی  کم و سود شناخت انداختن تأخیر به طریق کاری از

 می خنثی را مدیر جانبدارانه رفتار ها، دارایی خالص

 (.2009کند)واتز،

از مطالعات به بررسی تأثیر کیفیت  رییك ساز طرف دیگر 

سرمایه گذاری پرداخته اند. ازآنجاکه  کاراییگزارشگری مالی بر

 کیفیت گزارشگری مالی بالاتر، از طریق فراهم سازی امکان
بهتر، مدیران را پاسخگوتر می سازد و احتمالاً عدم  نظارت

اخلاقی را  خطراتتقارن اطلاعاتی و متعاقباً گزینش معکوس و

و می کاهد؛ همچنین، می تواند مشکلات سرمایه گذاری اضافی 

سویی دیگر، کیفیت گزارشگری مالی  ازناکافی را تسکین دهد .

همچنین می تواند کارایی سرمایه گذاری را از طریق فراهم 

 و مدیران برای بهتر گذاری سرمایه تصمیمات اتخاذ امکان سازی

 به تر حسابداری صادقانه ارقام ارائة و ها پروژه بهتر شناسایی

 و ماریزبخشد)گ بهبود داخلی گیران تصمیم

 ( با2003) همکاران و بیدل مطالب، این (.براساس2099بالستا،

 و چن متحده و ایالات بورسی های شرکت های داده از استفاده

 بازارهای های شرکت های داده از استفاده با ( 2099همکاران)

 اضافی گذاری سرمایه بر گزارشگری مالی کیفیت تأثیر نوظهور،

 گزارشگری کیفیت گرفتند نتیجه و کردند بررسی را ناکافی و

 ناکافی گذاری سرمایه مشکل که هایی به شرکت بالاتر، مالی

به  چنین، هم کنند؛ گذاری سرمایه تا کند می کمك دارند،

 می کمك دارند، اضافی گذاری سرمایه مشکل که هایی شرکت

 نیز ایران در .دهند را کاهش خود گذاری سرمایه سطح تا کند

 مطالعة نتیجة .است شده انجام باره این در دقیقی مطالعات

 گزارشگری کیفیت سطح داد نشان (9931حصارزاده) و مدرس

 مثبتی دارد؛ و معنادار رابطة گذاری سرمایه کارایی سطح با مالی

 معناداری ارتباط گونه ( هیچ9933) یزدی مازار عرب و ثقفی اما

 و نیافتند گذاری سرمایه و کارایی مالی گزارشگری کیفیت بین

 نشان خود پژوهش در (9930) مهتری و محمودآبادی سرانجام،

 موجب که است اطلاعاتی منافع دارای کاری دادند،محافظه

 درنتیجه و حد از کمتر و ازحد بیش گذاری سرمایه کاهش

 کیفیت و کمیت .شود می گذاری سرمایه کارایی موجب

 برای که است زیادی عوامل تأثیر تحت شده، افشا اطلاعات

 است. بررسی نیازمند افشا های رویه مورد در فهمی کلی دریافت

 افشای بر موثر اثرات متغیرهای تجربی ارزیابی و کردن تئوریزه



 يچاشم ينبو يدعلیسو  رسواریش يرزق يول... /  يها يگذار هيسرما ييبا کارآ يمال يگزارشگر تیفیو ک يحسابدار يمحافظه کار نیبررسي ارتباط ب
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 کیفیت بهبود به که کند می ایجاد را حدودی و فضا اجباری

 در .(2001، 1لی یو و ویسوکی) کند می کمك گزارشگری مالی

نیاز  دهندگان وام بالاتر، مالی گزارشگری کیفیت با های شرکت

 را مدیران رفتار بر نظارت برای تر کوتاه سررسید کمتری به

این نتایج باعث ایجاد  این،(2090 همکاران، و گارسیا) دارند

محافظه کاری حسابداری و کیفیت  نیبکه آیا شود  سوال می

گزارشگری مالی با کارآیی سرمایه گذاری های آتی و تغییر در 

 ارتباط معنی داری وجود دارد؟ی آتی شرکت بدهی ها

 

 پژوهشپیشینه مبانی نظری و مروری بر  -2

در تحقیقی با عنوان محافظه  (2099 )5جان و همکاران
شرکت ها به  کاری حسابداری و کارآیی سرمایه گذاری های

بررسی ارتباط بین محافظه کاری حسابداری و کیفیت 

گذاری های آتی و تغییر در گزارشگری مالی با کارآیی سرمایه 

بدهی های آتی شرکت ها در بورس اوراق بهادار آمریکا طی 

پرداختند که نتایج حاصل شده از  2091الی  2001سال های 

تحقیق آن ها نشان دهنده این مطلب می باشد که محافظه 

کاری حسابداری و کیفیت گزارشگری مالی بر کارآیی سرمایه 

بدهی های آتی شرکت ها تأثیر  گذاری های آتی و تغییر در

 گذار می باشند.

کیفیت "(، در تحقیقی با عنوان 2091) 9و سانچز گوماریز

گزارشگری مالی، سررسید بدهی، نرخ سرمایه گذاری مجدد و 

با استفاده از داده های شرکت های   "کارایی سرمایه گذاری

نقش کیفیت  2003الی  9333اسپانیایی در طول سال های 
ی مالی و سررسید بدهی را در نرخ سرمایه گذاری گزارشگر

مجدد و کارایی سرمایه گذاری بررسی نمودند. نتایج تحقیق 

نشان داد که کیفیت گزارشگری مالی سرمایه گذاری بیش از 

کند. علاوه بر این، سررسید بدهی پایین  حد را تعدیل می

توان کارایی سرمایه گذاری و نرخ سرمایه گذاری مجدد را  می

بهبود بخشد، به گونه ای که سرمایه گذاری بیش از حد و کمتر 

داد که  دهد. نتایج همچنین نشان می از حد را کاهش می

کیفیت گزارشگری مالی و سررسید بدهی سازوکارهایی هستند 

توانند تا حدی در کسب سرمایه گذاری کاراتر نسبت به  که می

، کارایی همدیگر جانشین باشند؛ در شرکت های مورد بررسی

سرمایه گذاری و نرخ سرمایه گذاری مجدد تحت تأثیر کیفیت 

 باشند.  گزارشگری مالی می

در تحقیقی با عنوان ( 2091 )1بالاک ریشان و همکاران
بررسی ارتباط بین کیفیت گزارشگری مالی، تأمین مالی و 

سرمایه گذاری: شواهدی از تغییر در ظرفیت مالی  که این 

تحقیق بر روی شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار 

 2000در طی دوره زمانی آمریکا و با استفاده از شیوه دیتا پانل 

شرکت از   شرکت های  199شامل  در نمونه ای 2099تا 

پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار آمریکا که هدف اصلی آن 

تأمین مالی و  باکیفیت گزارشگری مالی ها بررسی رابطه بین 

کارآیی سرمایه گذاری شرکت های بورس آمریکا بوده است به 

 شرکت ها با که کیفیت گزارشگری مالی این نتیجه رسیدند 

دارای سرمایه گذاری های شرکت ها کارآیی  تأمین مالی و

  .رابطه معنی داری می باشد

 گزارشگری کیفیت نقش بررسی به ( 2091وبالستا) گوماریز

 نتایج .پرداختند گذاری کارایی سرمایه در بدهی سررسید و مالی

 گزارشگری مالی کیفیت که است آن بیانگر تحقیق این از حاصل

 .گردد می حد از بیش گذاری سرمایه مسأله رفتن بین از باعث

 کارایی افزایش موجب تر، مدت بدهی کوتاه سررسید همچنین

 بیش گذاری مسأله سرمایه دو هر حل طریق ز ا گذاری سرمایه

 .شود می حد از کمتر و حد از

 یگزارشگر تیفیک "( در تحقیقی با عنوان 2099) 3ما نوز

رابطه بین کیفیت به بررسی  "و سرمایه گذاری شرکت ی مال

گزارشگری مالی و سرمایه گذاری شرکتی پرداخت. او در مقاله 

خود به طور خاص رابطه بین سرمایه گذاری شرکت و کیفیت 

گزارشگری مالی را مورد واکاوی قرار داد و از داده های پانل 

دیتا شرکت های پذیرفته شده در بورس آمریکا استفاده کرد. او 

سطح بالاتر تجاری و سطح بالاتر تعدیل شواهدی در ارتباط با 

شده صنایع مرتبط با سطح بالای سرمایه گذاری )اموال، ماشین 

ها( یافت. این رابطه  آلات و تجهیزات، کل دارایی ها و موجودی

های انتشار  شواهد ضمنی بیشتری در ارتباط با تصمیم گیری

 های سهام ارائه داد و همچنین برای شرکت هایی با محدودیت

های سرمایه گذاری  مالی بیشتر نوید استفاده بهتر از فرصت

بهتر را ارائه داد. شواهد آن به طور پیوسته با از بین بردن 
انحرافات و سهام انتشار یافته شرکت ها و سرمایه گذاری 

بیشتر، نشان از دریافت مزایای پایین هزینه سرمایه بوده که 

دارد. همچنین او  یمال یگزارشگر تیفیرابطه مستقیمی با ک

ارتباط کمتری با حذف اطلاعات هنگامی که کیفیت 

گزارشگری مالی به مدیران در ارتباط با گرفتن تصمیمات 

کند، بیان کرد. ما نوز بیان کرد که این  کارآمدتر کمك می

های سرمایه  باعث ترقی پیش بینی "تواند لزوماً ها نمی توقف

  کند. جود را کارا تر میگذاری شود اما تنها سرمایه گذاری مو

 یبررس(در تحقیقی با عنوان  2099) 3ریچارد و دیگران

و نوسانات ارزش  یاتیعمل سكیبا ر یشرط یرابطه محافظه کار

در بورس اوراق بهادار امریکا طی شرکت ها  افتهیتحقق  یذات

پرداخته اند در این تحقیق برای  2092تا  2000سال های 

 سكیر زانیم ی باشرط یسطح محافظه کار نیارتباط ببررسی 
ی تحقق یافته شرکت ها نوسانات ارزش ذات نیو همچن یاتیعمل
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از روش رگرسیون پانل دیتا استفاده گردیده است نتایج حاصل 

از این بررسی نشان دهنده این مطلب می باشد که بین 

 یو نوسانات ارزش ذات یاتیعمل سكیرمحافظه کاری شرطی با 

 رابطه معنی داری وجود دارد.شرکت ها  افتهیتحقق 

کیفیت  "طی تحقیق تحت عنوان  (2090 )  90فنگ چن

شرکت های  گزارشگری مالی و کارایی سرمایه گذاری 

به بررسی نقش کیفیت  "خصوصی در بازارهای نوظهور

گزارشگری مالی در شرکت های خصوصی در بازارهای نوظهور 

و ارتباط آن با کارایی سرمایه گذاری  پرداخت.وی با استفاده از 

داده های بانك جهانی در مورد شرکت ها  به این نتیجه  رسید 

ا کارایی سرمایه که کیفیت گزارشگری مالی بصورت مثبت ب

گذاری در ارتباط است. همچنین وی دریافت که تأمین مالی از 
طریق بانك در حال افزایش است و انگیزه های برای به حداقل 

رساندن درآمد برای مقاصد مالیاتی در حال کاهش است. این 

چنین ارتباطی بین انگیزه ها برای دادن مالیات کمتر و نقش 

در تاریخچه تحقیقات، اظهار شده است. اطلاعاتی درآمد، غالبا 

یکی از اهداف کیفیت گزارشگری مالی، تسهیل اختصاص 

کارآمد سرمایه است. یکی از جنبه های مهم این نقش، بهبود 

تصمیمات سرمایه گذاری شرکت هاست. نتایج تحقیق وی 

حاکی از تأیید فرضیه وی مبنی بر این که افزایش شفافیت 

ارد که مشکلات هم سرمایه گذاری کمتر مالی این پتانسیل را د

از حد و هم سرمایه گذاری بیشتر از حد را کاهش دهد، می 

باشد. با این وجود، این یافته ها اغلب محدود به شرکت های 

 بزرگ عام در ایالات متحده آمریکا است. 

(، به بررسی کیفیت گزارشگری مالی و 2090لی و وانگ )
شرکت بورسی در کشور  291کارایی سرمایه گذاری در بین 

چین پرداختند.هدفی که آن ها به دنبال آن بودند این مطلب 

سرمایه گذاری  بود که آیا کیفیت گزارشگری مالی بر کارآیی 

تأثیر دارد؟ آن ها شاخص کیفیت گزارشگری مالی را شاخص 

کیفیت اقلام تعهدی و شاخص مدیریت سود در نظر گرفتند. 

گر آن بود، شاخص کیفیت اقلام نتیجه پژوهش آن ها بیان

تعهدی با سطح پایین سرمایه گذاری رابطه ای معکوس دارد. 

هم چنین شاخص مدیریت سود با سطح بالای سرمایه گذاری 

 رابطه ای معکوس دارد. 

 و حسابداری کاری ( محافظه2090) همکاران و لارا گارسیا

 که دریافتند و نموده بررسی را گذاری شرکت سرمایه کارایی

 به سرمایه تری کم تمایل کار، محافظه های شرکت تر بیش

 رابطه یك این، بر علاوه . دارند حد از تر کم و حد از بیش گذاری

 گونه هیچ و یافتند وری بهره و کاری میان محافظه مثبت ی

 طرح در کارتر، های محافظه شرکت که این بر مبنی شواهدی

 .نیافتند کنند، گذاری سرمایه تر ریسك کم های

 کاری محافظه بررسی به (2003همکاران) و لارا گارسیا

 ای رابطه و پرداختند شرکت گذاری کارایی سرمایه و شرطی

 از بیش گذاری معیار سرمایه و شرطی کاری محافظه بین منفی

 رابطهی وجود به و یافتند حد از تر کم هگذاری سرمای و حد

 . یافتند دست شرکت آتی سودآوری و کاری بین محافظه مثبت

 را کارتری محافظه ارقام لحاظ شرطی، از شرکت چه هر بنابراین،

های  طرح و است کاراتر آن گذاری سرمایه کند، گزارش

 می مطالعات از جریانی به پژوهش، این نتایج . دارد سودآورتری

 چارچوب از کاری محافظه حذف اعتقادند که این بر که پیوندد

 های نامطلوب پیامد است ممکن حسابداری، تنظیمی های

 .باشد داشته دنبال به را اقتصادی

 کاری محافظه عنوان با خود پژوهش در (2003تائو)

 که کند می حد بحث از تر گذاری کم سرمایه و حسابداری

 کاری( محافظه ها) زیان و سودها نامتقارن شناخت استاندارد

 که شود مدیران طلبانهی فرصت رفتار موجب شدت به تواند می

 در مدیران تحریك و عایدات کرد مورد عمل در نگرانی به منجر

 مثبت فعلی خالص ارزش دارای های طرح سمت به پیش رفتن

 . داشت خواهد دنبال به را حد از تر کم گذاری سرمایه که شود

 سرمایه و حسابداری کاری محافظه که داد تجربی نشان نتایج

 هم و دارند بستگی هم مثبت صورت به حد، از تر کم گذاری

 بالا، بازده نوسان دارای های شرکت برای تر بیش مثبت، بستگی

 .است شده اعلام

 کیفیت رابطه پژوهشی ( در2003همکاران) و بیدل

 ای سرمایه های دارایی گذاری کارایی سرمایه و مالی گزارشگری

 وجود از حاکیتحقیق  از حاصل نتایج .دادند قرار بررسی مورد را

 بیش گذاری سرمایه و مالی گزارشگری کیفیت بین منفی رابطه

 کیفیت بین مثبت رابطه وجود از نتایج این .باشد ازحد می

 نماید می حکایت گذاری کارایی سرمایه و مالی گزارشگری

کارایی  و کاری محافظه ( رابطه2003همکاران) و گارسیا

 پژوهش این نتایج .دادند قرار بررسی مورد را گذاری سرمایه

 حد از بیش گذاری وسرمایه کاری محافظه بین منفی رابطه مؤید

 رابطه وجود از نتایج همچنین .بود ای سرمایه های دارایی در

 تجاری واحد گذاری سرمایه کارایی و کاری محافظه بین مثبت

 محافظه های گزارش که هایی شرکت بنابراین .دهد می خبر

 پروژه و بیشتر شان گذاری سرمایه کارایی دارند، تری کارانه

 .بود خواهد سودآورتر، هایشان

 یحسابدار یمحافظه کار نی( رابطه ب2003)کلافین
قرار داد.او  یرا مورد بررس یبده یقراردادها یها تیومحدود

محافظه  ابدی شیافزا یبده یقراردادها یها تیمحدود افتیدر

 .ابدی یم شیافزا یکار
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 کیفیت که دادند نشان (2001 ) 99هیلاری و بیدل

 بین افراد موجود اطلاعاتی تقارن عدم حسابداری بالاتراطلاعات

 موجب کاهش داده، را) خبر بی(ناآگاه افراد و )آگاه( مطلع

 رفع اثر بر ای، اقلام سرمایه در گذاری سرمایه کارایی افزایش

. شود می اخلاقی خطر و گزینش نادرست از ناشی محتمل عیوب

 کیفیت دارای های شرکت که یافتند نتیجه دست این به آن ها

 بهتر سرمایه بازگشت دارای حسابداری، بالای اطلاعات

 این خود بوده، های اری گذ سرمایه در بالاتر بازدهی وهمچنین

 وری بهره همچنین )حسابداری اطلاعات بالاتر کیفیت( امر

 صورت به نیز را ای های سرمایه دارایی در سرمایه گذاری

  دهد. می افزایش میانگین

 یبه بررس ی( در پژوهش9939مرادزاده فرد و همکاران)

با توجه به  یگذار هیسرمایی و کارا یمحافظه کار نیرابطه ب

شده  رفتهیپذ یدر شرکتها یینها تیو مالک یمال نیتأم تیوضع
منظور تعداد  نیا یاوراق بهادار تهران پرداختند. برا بورسدر

 یشده در بورس اوراق بهادار تهران ط رفتهیشرکت پذ 909

آنها نشان  جیقرار دادند. نتا یمورد بررس 9931-9939  یسالها

ندارند،  یخارج یمال نیبه تأم ازیکه ن ییشرکتهاکه در  دهدیم

و در  استی منف یگذار هیبا سرما یرابطه محافظه کار

رابطه  نیدارند ا یخارج یمال نیبه تأم ازیکه ن ییشرکتها

آنها در  یینها تیکه مالک ییشرکتهادر نیمثبت است. همچن

 وی است، رابطه محافظه کار یو شبه دولت یبخش دولت اریاخت

 هست. یمنف یگذار هیسرما

اثر ریسك عملیاتی  یبه بررس( 9932مشایخی و مطمئن )

پرداختند. این چنین استدلال  یحسابدار کاری بر محافظه

 رانیبا ریسك عملیاتی بالاتر، مد هایی ر شرکتنمودند که د

اخبار  دیاخبار بد را به ام ییدارند تا شناسا یشتریب زهیانگ
 از ها، شرکت نیا نی. همچنندازندیب قیبه تعو ندهیخوب آ

 یبرا یکمتر یو حسابرسان با تقاضا گذاران هسرمای جانب

ریسك  یرگی اندازه یبرا آن هارو هستند.  روبه کاری محافظه

 محافظه یرگی اندازه یو برا CAPMمدل  یاز بتا ،عملیاتی

( استفاده 2009) واکوماریاز مدل بال و ش ،یحسابدار کاری

مشاهده  939استفاده از  باو  ها هیفرض نیبر اساس ا نمودند. 

 یدر بورس اوراق بهادار تهران( ط شده رفتهیشرکت پذ 15)

 جهینت ان به اینایش، 9930تا  9930 های سال یدوره زمان

 ،یحسابدار کاری ریسك عملیاتی و محافظه انیکه مرسیدند 

با استفاده از  نیهمچن .وجود دارد یمعنادار یارتباط منف

طور جداگانه، مشخص شد  اخبار خوب و بد به های آزمون نمونه

افتادن  قیاز به تعو ،کاری اثر ریسك عملیاتی بر محافظه

 یخوب ناش اراخب ییدر شناسا عیاخبار بد و نه از تسر ییشناسا
 شده است.

رابطه بین  "(، در تحقیقی با عنوان 9930ثقفی و فاضل )

شرکت های با   کیفیت حسابرسی و کارایی سرمایه گذاری در 

 و حسابرسی کیفیت رابطه میان "امکانات سرمایه گذاری بالا

گذاری  سرمایه امکانات با شرکت های در گذاری سرمایه کارایی

گیری  اندازه منظور به بررسی قرار گرفت. تحقیق گران مورد

غیر  دارایی های در تغییر های مدل از گذاری، سرمایه کارایی

شرکت  تعیین برای و زیاد، های گذاری سرمایه در تغییر و جاری

 سه روی بر عامل تحلیل از زیاد، گذاری سرمایه امکانات های با

ارزش  به بازار ارزش دارایی، دفتری ارزش به بازار ارزش متغیر

 ماشین اموال، ناخالص نسبت و سهام صاحبان حقوق دفتری

 993 بررسی از حاصل نتایج استفاده نمودند. تجهیزات و آلات

 سال های طی تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکت

امکانات  با شرکت های چنانچه داد نشان 9933 تا 9932

 کنند، استفاده بالاتر کیفیت با حسابرسان از زیاد، گذاری سرمایه

کرد.  خواهند تجربه را گذاری سرمایه کارایی از بالاتری سطح

 انتظار، خلاف بر بالاتر، حسابرسی کیفیت که بود حالی در این

  .ندارد اختیاری تعهدی اقلام در کاری دست کاهش در تأثیری

رابطه بین محافظه کاری  یتحقیق ( در9930بنی مهد)

شرکت از شرکت های پذیرفته شده  12حسابداری و بدهی، در 

الی  9913در بورس اوراق بهادار تهران را برای دوره زمانی 

مورد بررسی قرار می دهد. نتایج تحقیق نشان می دهد  9939

که محافظه کاری حسابداری اثری فزاینده بر بدهی دارد. این 

پذیرفته شده و مشابه نتایج تحقیقات  موضوع از نظر تئوری

خارجی می باشد. همچنین متغیرهای مداخله گری که می 

تواند بر رابطه بین محافظه کاری و بدهی اثرگذار باشد در این 

متغیرهای مذکور شامل سطح  .تحقیق کنترل شده است

فروش، شاخص سودآوری )بازده دارایی ها(، اندازه شرکت و 
ست. نتایج تحقیق بر وجود رابطه ای درصد مالکیت دولت ا

معنی دار میان متغیرهای فوق و بدهی تاکید دارد. نتایج نشان 

می دهند با افزایش درصد مالکیت دولت در سرمایه شرکت ها، 

بدهی شرکت ها نیز افزایش می یابد. این عامل نسبت به سایر 

عوامل بیشترین اثر را بر بدهی شرکت ها دارد. همچنین اثر 

ازه شرکت بر بدهی، نسبت به سایر متغیرها ناچیزی است. اند

افزایش بازده دارایی ها، موجب کاهش بدهی و همچنین 

افزایش فروش و به تناوب آن افزایش گردش دارایی ها، باعث 

 .افزایش بدهی می گردد

 "(، در تحقیقی با عنوان 9930محمود آبادی و مهتری )

و کارایی سرمایه گذاری  ی بین محافظه کاری  حسابداری رابطه

 "شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

 گذاری، سرمایه و کارایی حسابداری کاری محافظه بین ی رابطه

 ای نهادهای حرفه و گذاران سرمایه مدیران، ساختن آگاه جهت
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 به حسابداری کاری محافظه   مطلوبیت به نسبت حسابداری،

حسابداری، مورد بررسی قرار  اطلاعات کیفی یك ویژگی عنوان

 برای که بود شرکت 39شامل  تحقیق، آماری ی جامعه دادند.

 از نتایج حاصل شدند. بررسی 9931 تا 9913 زمانی ی دوره

 سرمایه و حسابداری کاری محافظه بین که داد نشان پژوهش

 صنایع، از گروه 1 سطح در و شرکت ها سطح در گذاری آتی،

 و شرکت ی اندازه بین دارد. همچنین وجود دار معنی ارتباط

 در صنایع و شرکت ها کل سطح در آتی گذاری سرمایه

 نسبت بین منفی، دار معنی ارتباط دارویی، و غذایی شیمیایی،

 کل سطح در آتی گذاری سرمایه و دفتری به ارزش بازار ارزش

 کاشی و فلزی شیمیایی، و نساجی، چوب صنایع در و شرکت ها

 سرمایه و اهرم مالی بین و مثبت دار معنی ارتباط سرامیك، و

دارویی،  و غذایی صنایع در و شرکت ها کل سطح در آتی گذاری

 داشت.  وجود منفی معنی دار ارتباط

 ( به این نتیجه رسیدند که بین9933خدایی و یحیایی)

 رابطه از حد کمتر سرمایه گذاری و مالی گزارشگری کیفیت

 گزارشگری کیفیت بین همچنین دارد، وجود معناداری و منفی

 معنادار اما است، رابطه منفی حد از بیشتر سرمایه گذاری و مالی

 بین رابطه حصار زاده، رضا و مدرس احمد باشد. دکتر نمی

 920 در را گذاری سرمایه    کارایی  و مالی گزارشگری کیفیت

 های سال بین تهران بهادار اوراق در بورس شده پذیرفته شرکت

نشان  تحقیق این نتایجد. دادن قرار بررسی مورد9935تا 9913

 سطح بالاتری دارای که هایی شرکت از دسته آن تنها نه که داد

 های از سرمایه گذاری باشند، می مالی گزارشگری کیفیت از

 خود بالاتر، گزارشگری بلکه کیفیت جویند، می بهره کاراتری

  میگردد. سرمایه گذاریشدن  کاراتر موجب

در تحقیقی با عنوان بررسی ارتباط بین  (9933 )کرمی

کیفیت گزارشگری مالی و کارایی سرمایه گذاری در بورس 

تهران بیان داشته است که حسابداری یك سیستم  اوراق بهادار

پردازش اطلاعات است که به منظور شناسایی، اندازه گیری و 

طبقه بندی رویدادهای مالی موثر بر سازمان و واحد های 

تجاری و گزارش اثرات این گونه رویداد ها به تصمیم 

گیرندگان، طرح ریزی شده است. محیط فعالیت واحد های 

است و تغییر در ساختار سیاسی، اجتماعی و تجاری متغیر 

اقتصادی محیط باعث تغییر در نیازهای اطلاعاتی استفاده 

کنندگان می شود. به بیان دیگر، نیازهای اطلاعاتی جدیدی که 

بر اثر تغییر در محیط حسابداری برای استفاده کنندگان 
اطلاعات مالی پدید می آید، تغییر در مبانی حسابداری یا 

اصول و استانداردهای اندازه گیری و گزارشگری با  تدوین

کیفیت بهتر و همچنین افزایش میزان اطلاعاتی که لازم است 

افشاء شود را ضروری می سازد. عوامل زیادی بر کیفیت 

گزارشگری مالی تأثیر گذار هستند همچنین گزارشگری مالی 

ری نیز بر عوامل مختلفی تأثیر گذار است.یکی از اهداف گزارشگ

مالی تسهیل در تخصیص بهینه سرمایه در اقتصاد است. یکی از 

مهمترین جنبه های این نقش بهبود تصمیمات سرمایه گذاری 

است. همچنین افزایش شفافیت مالی پتانسیلی برای کاهش 

مشکل عدم کارایی سرمایه گذاری می شود، در این پژوهش 

ه گذاری ارتباط میان کیفیت گزارشگری مالی و کارایی سرمای

سال و از سال  1تحقیق  مورد بررسی قرار گرفت. دوره زمانی

و    SPSSانتخاب و آزمون فرضیه ها با نرم افزار 9933تا  9935

به کمك آماره های توصیفی و استنباطی نظیر تحلیل 

همبستگی، مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفت. نتایج به دست 

و مستقیم بین آمده در این پژوهش حاکی از ارتباط مثبت 
  کیفیت گزارشگری مالی و کارایی سرمایه گذاری می باشد.

 گزارشگری کیفیت بررسی به (9931) زاده حصار و مدرس

 این های یافته . اند پرداخته سرمایه گذاری کارایی و مالی

 طریق از گزارشگری مالی کیفیت که است آن از حاکی پژوهش،

 سرمایه کارایی ارتقای موجب تواند می گذاری، سرمایه کاهش

 شود گذاری

 

 شناسی پژوهش روش -3

این پژوهش از نظر نوع هدف جزء پژوهش های کاربردی 
است. روش پژوهش از نظر ماهیت  و محتوایی همبستگی می 

استقرایی  –باشد. انجام پژوهش در چارچوب استدلالات قیاسی 

مورد استفاده در این پژوهش از  صورت گرفته است.داده های

صورت های مالی و یادداشت های پیوست صورت های مالی و 

همچنین از اطلاعات اولیه تابلوی بورس)گردآوری شده در نرم 

افزار ره آورد نوین و بانك اطلاعاتی اداره آمار شرکت بورس 

 ونیرگرس یها از الگو هیآزمون فرض یبراو  (استفاده شده است.

استفاده شده  ییتابلو یبااستفاده ازروش داده ها هریچندمتغ

 است.

تمامی شرکت های پذیرفته شده جامعه آماری این تحقیق 

انتخااب نموناه از    برایمی باشند.  در بورس اوراق بهادار تهران

نمونه گیری سیستماتیك باه روش حاذفی باا در نظار گارفتن      

 :ه استشرایط زیر استفاده شد
 به پایان اسفند ماه باشد.سال مالی آن ها منتهی  (9

در  9931تا  9933سال بین سال های  ششحداقل  (2

 بوده باشند. بورس اوراق بهادار تهران

 صورت های مالی آن ها در دسترس باشد. (9

 39و در نهایت با توجه به شرایط در نظر گرفته شده تعداد 

 شرکت به عنوان نمونه آماری برگزیده شدند. 
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 گیری آنها و شیوه اندازه ها رها، مدلمتغی -4

 وابسته هایمتغیر -4-1

 = کارآیی سرمایه گذاری های آتی شرکت               

 = تغییر در بدهی های آتی شرکت                 

 

 مستقل هایمتغیر -4-2

 = محافظه کاری حسابداری     

 = کیفیت در گزارشگری مالی     

 

 متغیرهای كنترل -4-3

اساس  بر شاخص نیا)= متغیر حاکمیت شرکتی     

- یپرسش بل 25 یشده است که حاو میتنظ یپرسشنامه ا

درسه مبحث حاکمیت شرکتی  نامه مفاد آیین خصوص در ریخ

و  تیساختار مالک، رهیمد ئتیساختار ه، اطلاعات تیشفاف

نمره به شاخص  كیپاسخ مثبت می باشد که هر کنترل

 تیحاکم رتبه بیترت نیکند . به ا یشرکتها اضافه م تیحاکم

و پنج  ستیخواهد شد که از صفر تا ب نییهر شرکت تع یشرکت

 تیفیبا ک تیحاکم یبا رتبه بالاتر دارا یشرکتهاخواهد بود .

 (باشند. یبهتر م
Leverage  نسبت بدهی های شرکت )برابر است با کل بدهی =

 سیم بر کل دارایی های شرکت(های شرکت تق

 MTB ارزش بازار شرکت تقسیم بر ارزش دفتری شرکت = 

 Size  برابر است با لگاریتم طبیعی کل دارایی شرکت = اندازه(

 های شرکت(

 

برای بررسی ارتباط بین کیفیت گزارشگری مالی و  مدل اول:

محافظه کاری حسابداری با کارآیی سرمایه گذاری های آتی از 

 مدل رگرسیونی زیر استفاده خواهد شد:

 
                                   
                                         
     
 

 = کارآیی سرمایه گذاری های آتی شرکت                

 

برای اندازه گیری کارآیی سرمایه گذاری از مدلی که 

 ارائه شده است که سطح 2091 92توسط فونستا و دیگران

سرمایه گذاری را براساس فرصت های رشد پیش بینی می 

ها( اندازه گیری می  رشد فروشکند)اندازه گیری شده توسط 

 گردد.

Investmenti,t = β0+  β1SalesGrowthi,it-1 +  єi,t 

 i( کل سرمایه گذاری شرکت i ،tکه در آن سرمایه گذاری )

می باشد،  که به عنوان خالص افزایش در دارایی های t در سال

مشهود و نامشهود تعریف شده است، و توسط مجموع دارایی 

اندازه گیری)مقیاس کردن( شده است. رشد درآمد های معوق 

( به t-2( از )I( نرخ تغییرات در فروش شرکت )i ،t-1یا فروش )

(t-1(.می باشد) 99،2099جان و همکاران ) 

 = محافظه کاری حسابداری      

 

( اظهار داشتند که انعکاس سریعتر 2003خان و  واتز )

که برابر با محافظه کاری اخبار بد نسبت به اخبار خوب در سود 

است، تابعی خطی از ویژگی های تغییرات زمانی و خاص 

 شرکت بوده و مدل زیر را ارائه دادند:
 

CONS=(NIi = β1 + β2Di + β3RETi + β4Dt*RETi+ ε)                                
 

NI  سود خالص قبل از اقلام غیرمترقبه تقسیم بر ارزش بازار :

 tای دوره سرمایه ابتد

D متغیر مجازی اگر بازده در ابتدای دوره منفی بود برابر است:

 0و اگر مثبت بود برابر است با  1با 

RET   بازده سالانه سهام شرکت در سال :t 

محافظه کاری با استفاده از معادله رگرسیونی بالا محاسبه 

 خواهد شد.

 = کیفیت در گزارشگری مالی     

مالی، پسماندهای استاندارد شده رگرسیون کیفیت گزارشگری 

 (2002زیر می باشد :،)دچو و همکارن, 

 

منظور از پسماندهای استاندارد شده رگرسیون در مدل دیچو و 

( با رقم اقلام TCAدچو تفاوت بین رقم اقلام تعهدی واقعی )

( که با استفاده از مدل رگرسیونی زیر        تعهدی برآوردی)

 د می باشد.بدست می آی
 

                                   

                       

             

 

TCA  شرکت = تمام اقلام تعهدی جاری برایj  در سالt 

ΔREVj,t  تغییر در فروش خالص از =t-1  تاt 

PPEj,t ارزش ناخالص اموال و ماشین آلات درسال = t 

CFOگردش جریان نقدی عملیاتی = 

Uj,tخطای تخمین = 

ßضریب متغیر مستقل = 
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TCA =ΔCA – ΔCL – ΔCash + ΔDEBT 
 

ΔCAتغییر در دارایی جاری = 

ΔCLتغییر در بدهی جاری = 
ΔDEBTتغییر در بدهی های بلند مدت = 

ΔCashتغییر در وجه نقد = 

= متغیر حاکمیت شرکتی )برابر است با تعداد اعضای      

 هیئت مدیره شرکت(

Leverage  نسبت بدهی های شرکت )برابر است با کل بدهی =

 های شرکت تقسیم بر کل دارایی های شرکت(

 MTB ارزش بازار شرکت تقسیم بر ارزش دفتری شرکت = 

 Size  دارایی )برابر است با لگاریتم طبیعی کل شرکت = اندازه

 های شرکت(

 

برای بررسی ارتباط بین کیفیت گزارشگری مالی و  مدل دوم :

محافظه کاری حسابداری با تغییر در بدهی های آتی از مدل 

 رگرسیونی زیر استفاده خواهد شد:

 
                                       
                                         
     

 

 = تغییر در بدهی های آتی شرکت                 

 

تغییر در بدهی های آتی شرکت   
 

 
کل بدهی های شرکت 

    
کل بدهی های شرکت 

  
 

فروش سال آتی
    

 

 

 پژوهشهای  یافته -5

آزمون نرمال بودن برای انجام تحلیل رگرسیونی ابتدا 

مورد   نوف اسمیر –آزمون کولموگروف  متغیرها به وسیله

بررسی قرار می گیرد. چون سطح معنی داری  در متغیرها از 

بزرگتر است، داده ها دارای توزیع نرمال می باشند.  05/0

تحقیق این وابسته بنابراین فرض نرمال بودن متغیرهای 

پژوهش ابتدا ضرایب فرضیات  جهت آزمونپذیرفته می شود.

مورد  نموده وسپسو بعد از آن وارد مدل  شدهبرآورد  متغیرها
 .گرفتبررسی و آزمون آماری قرار 

 

 آزمون فرضیه اول براساس مدل اول -5-1

کیفیت  ضریب همبستگی بین  9با توجه به جدول شماره 

کارآیی سرمایه  وگزارشگری مالی و محافظه کاری حسابداری 

است که نشان دهنده  953/0برابر گذاری های آتی شرکت 

کیفیت گزارشگری مالی و محافظه کاری همبستگی خوب بین 

می باشد. کارآیی سرمایه گذاری های آتی شرکت  وحسابداری 

درصد از تغییرات  9/19است یعنی  199/0ضریب تعیین برابر 

می  متغیر وابسته )کارآیی سرمایه گذاری های آتی شرکت ( را

توان توسط مدل توضیح داد. ضریب تعیین تعدیل شده برابر 

است. تفاوت ضریب تعیین و ضریب تعیین تعدیل شده  121/0

می تواند ناشی از حجم نمونه و تعداد متغیرها باشد. در 

صورتیکه نمونه کوچك باشد، ضریب تعیین تعدیل شده برای 

ن دو تفسیر مناسب تر است، با بزرگتر شدن حجم نمونه ای

ضریب به هم نزدیك می شوند. مقدار خطای معیار تخمین 

نشان از کم بودن پراکندگی نقاط  9 بدست آمده در جدول
واتسون  –حول خط رگرسیون می باشد. آماره آزمون دوربین 

قرار می گیرد، بنابراین  5/2تا 5/9است که در بازه  315/9برابر 

د و می توان فرض عدم همبستگی بین خطاها  پذیرفته می شو

حاوی  2از رگرسیون استفاده کرد. خروجی بعدی جدول شماره 

تحلیل واریانس رگرسیون، به منظور بررسی قطعیت وجود 

 رابطه خطی بین متغیرهاست. 

نشان دهده آنالیز واریانس برای معنی دار بودن  2جدول 

 رگرسیون چند گانه می باشد. 

ن بر میانگین از تقسیم میانگین مربعات رگرسیو Fآماره 

برابر  Fآماره  2مربعات باقیمانده بدست می آید. در جدول 

حاکی از معنی دار بودن رگرسیون در سطح اطمینان   921/10

% است. مقدار سطح معنی داری بدست آمده گواه بر این 35

کیفیت  مدعاست. بنابراین وجود رابطه معنی دار بین 
با کارآیی سرمایه  گزارشگری مالی و محافظه کاری حسابداری

 گذاری های آتی شرکت تأیید می شود. 

آزمون های مربوط به هر یك از ضرایب رگرسیون یکی از 

آزمونهای واقعی فرضیه ها درباره پارامترهای مدل برای اندازه 

گیری مناسب مدل رگرسیون مورد استفاده قرار می گیرد. برای 

 tآماره  بررسی معنی داربودن ضرایب متغیرهای مستقل از

 استفاده شده است.

کیفیت گزارشگری مالی  برای  t، آماره 9با توجه به جدول

% معنی دار 35در سطح اطمینان و محافظه کاری حسابداری،

می باشد، که مقادیر سطح معنی داری بدست آمده در ستون 

کیفیت  مربوطه گواه بر این مدعا می باشد. نباید این 

را از مدل ی حسابداری گزارشگری مالی و محافظه کار
 رگرسیونی خارج کرد.

( به ترتیب مقدار ثابت و ضریب Bدر ستون ضرایب )

متغیرهای مستقل در معادله رگرسیون ارائه شده است. در 

کیفیت  ستون ضرایب استاندارد شده ضریب، مقدار خطا 
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به ترتیب برابر با  گزارشگری مالی و محافظه کاری حسابداری

شان دهنده رابطه قوی و مستقیم کیفیت ن  -521/0و  113/0

گزارشگری مالی، قوی و معکوس محافظه کاری حسابداری با 

 کارآیی سرمایه گذاری های آتی شرکت می باشند. 

 معادله رگرسیون به صورت زیر می باشد :

 
                                        

                     
 

کیفیت   bهمانطور که مدل نشان می دهد علامت ضریب 

گزارشگری مالی به صورت مثبت و  محافظه کاری حسابداری 

منفی می باشد، بنابراین  کیفیت گزارشگری مالی عاملی تأثیر 

گذار در بوجود آمدن کارآیی سرمایه گذاری های آتی شرکت 

یر گذار به صورت مستقیم و محافظه کاری حسابداری عاملی تأث

در بوجود آمدن کارآیی سرمایه گذاری های آتی شرکت به 

 صورت معکوس  می باشد. 

 

 

 واتسون مدل اول–ضریب همبستگی، ضریب تعیین و آزمون دوربین  -1جدول 

 واتسون -آماره دوربین  خطای معیار تخمین ضریب تعیین تعدیل شده ضریب تعیین همبستگی ضریب مدل

9 953/0 a
 199/0  121/0  9913319/9  315/9  

 

 مدل اول( ANOVAتحلیل واریانس رگرسیون ) -2جدول 

 سطح معنی داری Fآماره  میانگین مربعات درجه آزادی مجموع مربعات دلم

9 

992/1995 رگرسیون  9 222/933  921/10  000/0 a
 

911/5995 باقیمانده  559 323/3    

915/3550 کل  551    

 

 نتایج حاصل از برآورد مدل اول -3جدول

                                                                                

سطح معنی 

 داری
t آماره   

علامت  ضرایب استاندارد نشده

 اختصاری
 متغیر

 ضریب میزان خطا

019/0  009/2-  315/9  103/99-  C مقدار ثابت 

000/0  921/9-  235/0  351/9-  CONS محافظه کاری حسابداری 

000/0  235/5  939/0  335/0  FRQ کیفیت گزارشگری مالی 

339/0  919/0-  933/0  021/0-  GOV حاکمیت شرکتی 

302/0  929/0  323/0  902/0  Leverage اهرم مالی 

930/0  100/0  120/0  039/0  MTB نسبت ارزش بازار به دفتری 

000/0  313/93  900/0  339/9  Size اندازه شرکت 

 

 

 آزمون فرضیه دوم براساس مدل دوم -5-2
کیفیت  ضریب همبستگی بین  1با توجه به جدول 

تغییر در بدهی  وگزارشگری مالی و محافظه کاری حسابداری 

است که نشان دهنده همبستگی  911/0برابر های آتی شرکت 

کیفیت گزارشگری مالی و محافظه کاری حسابداری  خوب بین 

 می باشد.تغییر در بدهی های آتی شرکت  و

درصد از  3/19است یعنی  193/0ضریب تعیین برابر 

غیر وابسته )تغییر در بدهی های آتی شرکت ( را تغییرات مت

می توان توسط مدل توضیح داد. ضریب تعیین تعدیل شده 

است. تفاوت ضریب تعیین و ضریب تعیین تعدیل  109/0برابر 

شده می تواند ناشی از حجم نمونه و تعداد متغیرها باشد. در 

صورتیکه نمونه کوچك باشد، ضریب تعیین تعدیل شده برای 
یر مناسب تر است، با بزرگتر شدن حجم نمونه این دو تفس

ضریب به هم نزدیك می شوند. مقدار خطای معیار تخمین 

نشان از کم بودن پراکندگی نقاط  1بدست آمده در جدول 

 حول خط رگرسیون می باشد. 
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است که در  332/9واتسون برابر  –آماره آزمون دوربین 

راین عدم همبستگی بین قرار می گیرد، بناب 5/2تا  5/9بازه 

 خطاهاپذیرفته می شود و می توان از رگرسیون استفاده کرد. 

حاوی تحلیل واریانس رگرسیون،   5خروجی بعدی جدول

 به منظور بررسی قطعیت وجود رابطه خطی بین متغیرهاست.
نشان دهده آنالیز واریانس برای معنی دار بودن  5جدول 

 رگرسیون چند گانه می باشد. 

از تقسیم میانگین مربعات رگرسیون بر میانگین  Fآماره 

برابر  F( آماره 5مربعات باقیمانده بدست می آید. در جدول )

حاکی از معنی دار بودن رگرسیون در سطح اطمینان   092/9

% است. مقدار سطح معنی داری بدست آمده گواه بر این 35

ت کیفی مدعاست. بنابراین وجود رابطه معنی دار بین 

با تغییر در بدهی  گزارشگری مالی و محافظه کاری حسابداری

 های آتی شرکت تأیید می شود.

 
 واتسون مدل دوم–ضریب همبستگی، ضریب تعیین و آزمون دوربین  -4جدول

 واتسون -دوربین آماره  خطای معیار تخمین ضریب تعیین تعدیل شده ضریب تعیین ضریب همبستگی مدل

2 911/0 a
 193/0  109/0  9315311/2  332/9  

  

 مدل دوم( ANOVAتحلیل واریانس رگرسیون ) -5جدول 

 سطح معنی داری Fآماره  میانگین مربعات درجه آزادی مجموع مربعات مدل

2 

5/933 رگرسیون  9 250/99  092/9  000/0 a
 

190/9091 باقیمانده  559 592/5    

303/9299 کل  551    

 

 نتایج حاصل از برآورد مدل دوم -6جدول 
                                                                                    

سطح معنی 

 داری
t آماره   

علامت  ضرایب استاندارد نشده

 اختصاری
 متغیر

 ضریب میزان خطا

299/0  933/9-  295/5  211/9-  C مقدار ثابت 

000/0  019/3  255/0  019/2  CONS محافظه کاری حسابداری 

000/0  335/9-  209/0  101/9-  FRQ کیفیت گزارشگری مالی 

153/0  903/0-  911/0  011/0-  GOV حاکمیت شرکتی 

529/0  912/0-  999/0  101/0-  Leverage اهرم مالی 

023/0  931/2  931/0  102/0  MTB نسبت ارزش بازار به دفتری 

033/0  101/9  019/0  990/0  Size اندازه شرکت 

 
آزمون های مربوط به هر یك از ضرایب رگرسیون یکی از 

آزمونهای واقعی فرضیه ها درباره پارامترهای مدل برای اندازه 

گیری مناسب مدل رگرسیون مورد استفاده قرار می گیرد. برای 

 tبررسی معنی داربودن ضرایب متغیرهای مستقل از آماره 

کیفیت  برای  t، آماره 9استفاده شده است.با توجه به جدول  

در سطح اطمینان گزارشگری مالی و محافظه کاری حسابداری،

% معنی دار می باشد، که مقادیر سطح معنی داری بدست 35

آمده در ستون مربوطه گواه بر این مدعا می باشد. بنابراین 

کیفیت گزارشگری مالی و محافظه کاری حسابداری  نباید این 

ستون ضرایب به ترتیب را از مدل رگرسیونی خارج کرد.در 

مقدار ثابت و ضریب متغیرهای مستقل در معادله رگرسیون 

ارائه شده است. در ستون ضرایب استاندارد شده ضریب، مقدار 

به  کیفیت گزارشگری مالی و محافظه کاری حسابداری خطا 

نشان دهنده رابطه قوی و   -115/0و  -533/0ترتیب برابر با 

ی، قوی و مستقیم محافظه معکوس کیفیت گزارشگری مال

 کاری حسابداری با تغییر در بدهی های آتی شرکت می باشند. 

 معادله رگرسیون به صورت زیر می باشد :
                  

                         

             
کیفیت   bهمانطور که مدل نشان می دهد علامت ضریب 

گزارشگری مالی به صورت منفی و محافظه کاری حسابداری 

مثبت می باشد، بنابراین  کیفیت گزارشگری مالی عاملی تأثیر 
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گذار در بوجود آمدن تغییر در بدهی های آتی شرکت به 

صورت معکوس  و محافظه کاری حسابداری عاملی تأثیر گذار 

به صورت در بوجود آمدن تغییر در بدهی های آتی شرکت 

 مستقیم می باشد. 

 

 بحثو گیری  نتیجه -6

و  یحسابدار یمحافظه کار نیبه بررسی ارتباط ب مقالهاین 

و  یآت یها یگذار هیسرما  ییبا کارآ یمال یگزارشگر تیفیک

می پردازد. برای انجام این  شرکت یآت یها یدر بده رییتغ

پذیرفته شده در های  شرکت از شرکت 39تحقیق نمونه ای از 

در این پژوهش،  انتخاب گردید.بورس اوراق بهادار تهران 
 تیفیو ک یحسابدار یمحافظه کار نیبررسی ارتباط ب

در  رییو تغ یآت یها یگذار هیسرما  ییبا کارآ یمال یگزارشگر

صورت  9931الی  9933برای دوره  شرکت یآت یها یبده

تحقیق روش روش آماری مورد استفاده در این و گرفت 

 نیرگرسیون چند متغیره است.با توجه به نتایج بدست آمده ب

 یآت یها یگذار هیسرما ییبا کارآ یمال یگزارشگر تیفیک

 یعنیوجود دارد  میدار به صورت مستق یمعن یشرکت رابطه ا

 هیسرما ییکارآ زانیبر م یمال یگزارشگر تیفیک شیبا افزا

بالعکس که با نتایج شود و  یشرکت افزوده م یآت یها یگذار

(،  2091و همکاران )  شانی(  ، بالاک ر2099پژوهش ما نوز )

( ، فنگ چن    2003(، بیدل و همکاران) 2099گماریز و بالستا)

( 9933)ی( و کرم9931(  ، مدرس و حصار زاده ) 2090) 

 یسازگار است و اما با نتایج مطالعه ی صورت گرفته از سوی ل
و  یی(و خدا9939ومحمدپور ) یخی( مشا2090و وانگ )

( ناسازگاراست .ازآنجاکه کیفیت گزارشگری مالی 9933)ییایحی

بالاتر، از طریق فراهم سازی امکان نظارت بهتر، مدیران را 

پاسخگوتر می سازد و احتمالاً عدم تقارن اطلاعاتی و متعاقباً 

گزینش معکوس و خطرات اخلاقی را می کاهد؛ همچنین، می 

دهد  سکینسرمایه گذاری اضافی و ناکافی را ت تواند مشکلات

.از سویی دیگر، کیفیت گزارشگری مالی همچنین می تواند 

کارایی سرمایه گذاری را از طریق فراهم سازی امکان اتخاذ 

تصمیمات سرمایه گذاری بهتر برای مدیران و شناسایی بهتر 

ن پروژه ها و ارائة ارقام حسابداری صادقانه تر به تصمیم گیرا

 داخلی بهبود بخشد.

 یگذار هیسرما ییبا کارآ یحسابدار یمحافظه کار نیاما ب 

با  یعنیبه صورت معکوس وجود دارد  یرابطه ا یآت یها
 یها یگذار هیسرما ییکارآ  ،یحسابدار یمحافظه کار شیافزا

حاصل  جیو بالعکس.که با نتا ابدی یشرکت کاهش م یآت

و همکاران  لاسیکوت( ، 2099جان و همکاران )  قیازتحق

(  2090( ،گارسیالارا و همکاران ) 2090و وانگ ) ی( ، ل2091)

(، ژیا و  2003تائو )  قیتحق جیمطابقت ندارد. اما با نتا

(  سازگار 9939( و مرادزاده فرد و همکاران)2005همکاران)

شرکت های بورسی که مالکیت نهایی آنها  افتندیاست انها در

در کنترل دولت ویا اشخاص حقیقی می باشد به دلیل نظارت 

کمتر از طریق افراد برون سازمانی دارای مسائل نمایندگی 

بیشتری هستند بنابراین می توان گفت در شرکتهایی که 

مالکیت نهایی آنها در کنترل بخش دولتی و یا شبه دولتی و نیز 

قیقی می باشد، به دلیل شدت یافتن مسائل اشخاص ح

نمایندگی، محافظه کاری به عنوان مکانیزمی جهت کاهش 

 سرمایه گذاری و تخفیف مسائل نمایندگی عمل می کند.

 یمال یگزارشگر تیفیک نیتوجه به نتایج بدست آمده ب با

دار به  یمعن یشرکت رابطه ا یآت یها یدر بده رییبا تغ

 یگزارشگر تیفیک شیبا افزا یعنید صورت معکوس وجود دار

شود  یشرکت کاسته م یآت یها یدر بده رییتغ زانیاز م یمال
اخگر و  ( و2090)نایستیکر قیتحق جیو بالعکس که با نتا

 نیا یایتواند گو یم جهینت نی( سازگار است. ا9939)یکرم

 یشرکت به معن یآت یها یدر بده رییمطلب باشد بالا بودن تغ

 سكیبالا بودن ر زیاستقراض شرکت و ن تیبودن ظرف نیپائ

تواند تبعات  یحالت افشاء بهتر م نیاست. در ا یورشکستگ

شرکت  رودیبرای شرکت به دنبال داشته باشد و انتظار م یمنف

 تیفیخودداری نموده و ک شیافشای خو تیفیاز بهبود ک

 . دیآ نییپا یگزارشگری مال

 یها یدر بده رییبا تغ یحسابدار یمحافظه کار نیاما ب 

با  یعنیدار  وجود دارد  یمثبت معن یشرکت رابطه ا یآت

 یآت یها یدر بده رییتغ  ،یحسابدار یمحافظه کار شیافزا

 نیحاصل شده از ا جیو بالعکس.نتا ابدی یم شیشرکت افزا

جان و همکاران   قیحاصل از تحق جیبا نتا قیتحق هیفرض
( و بال و 2003، نیکلاف)( 2002(، احمد و همکاران )2099)

(  مطابقت دارد که در 9930مهد ) ی( و بن2099همکاران)

دریافتند بدهی با محافظه کاری رابطه ای مستقیم  قاتشانیتحق

دارد . یعنی در شرکتهایی که از رویه های محافظه کارانه 

 بیشتری استفاده می کنند  بدهی بالا دارند.

اول که مورد تأیید واقع  هیحاصل از فرض جهیبا توجه به نت

سهامداران و سایر سرمایه گذاران پیشنهاد می گردد گردید به 

ی را به حسابدار یو محافظه کار یمال یگزارشگر تیفیککه 

عنوان عواملی تأثیر گذار برای برآورد کارآیی سرمایه گذاری 

های آتی شرکت ها در نظر بگیرند و همچنین در نظر داشته 

کیفیت گزارشگری مالی در شرکتی افزایش  باشند که هر چقدر

یابد بر میزان کارآیی سرمایه گذاری های شرکت ها افزوده می 

گردد اما در عوض با افزوده شدن بر میزان محافظه کاری 
حسابداری از میزان کارآیی سرمایه گذاری ها کاسته می شود  
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بنابراین پیشنهاد احسن آنست که سعی بر نگهداری و یاخرید 

م شرکت هایی داشته باشند که کیفیت گزارشگری مالی در سها

آن ها بالا  و محافظه کاری حسابداری در آن ها پایین باشد تا 

بتوانند به حداکثر بازدهی ممکنه از سرمایه گذاری های خود 

که دوم  هیحاصل از فرض ایجبا توجه به نت دست یابند. همچنین

ان به شرکت ها توصیه اعتبار دهندگ مورد تأیید واقع گردید به

می گردد برای بررسی میزان اعتبار شرکت ها و قدرت آن ها 

برای پرداخت بدهی ها در آینده از معیار کیفیت گزارشگری 

مالی و محافظه کاری حسابداری نیز استفاده نمایند زیرا بر 

اساس نتایج بدست آمده از این تحقیق با افزایش در میزان 

از میزان تغییر در بدهی های  کیفیت در گزارشگری مالی

شود اما با افزایش محافظه کاری حسابداری  شرکتها کاسته می
گردد  بر میزان تغییر در بدهی های شرکت ها افزوده می

بنابراین شرکت هایی که دارای کیفیت گزارشگری مالی بالاتر و 

محافظه کاری کمتر می باشند میزان تغییرات در بدهی های 

بنابراین این شرکت ها دارای اعتبار بالاتری  آن ها کمتر است

بوده و در اینده نیز قدرت بالاتری برای پرداخت بدهی های 

خود خواهند داشت. و همچنین ساختار بدهی های یك شرکت 

بر ریسك اعتباری کلی شرکت تأثیر خواهد داشت چون این 

سازد  ریسك شرکت را مستعد خطر از منظر اعتباردهندگان می

شود  تغییرات در بدهی بیشتر شود ریسك بیشتر میهر چه 

کنند که  بنابراین اعتباردهندگان شرکت هایی را انتخاب می

تغییرات در بدهی های آن ها کمتر باشد. و به پژوهشگران آتی 

و  یگذار هیسرما ییکارابر  یمال یریپذ انعطافتأثیر بررسی به 

،ارتباط بین تغییر مدیریت شرکت ها  تغییرات در بدهی های 
 یدر بده رییو تغ یآت یها یگذار هیسرما ییکارآشرکت با 

 ییکارآ، ارتباط بین رشد هزینه های شرکت با  یآت یها

، شرکت یآت یها یدر بده رییو تغ یآت یها یگذار هیسرما

 هیسرما ییکارآارتباط بین افزایش قیمت موجودی کالا با 

، رابطه بین شرکت  یآت یها یدهدر ب رییو تغ یآت یها یگذار

در  رییو تغ یآت یها یگذار هیسرما ییکارآنوسانات نرخ تورم با 

و ارتباط بین نوسانات نرخ ارز و طلا  با شرکت  یآت یها یبده

 یآت یها یدر بده رییو تغ یآت یها یگذار هیسرما ییکارآ

 پیشنهاد می شود.شرکت در بورس اوراق بهادار تهران  

 

 منابع فهرست 

 ،ریتأث یبررس "(، 9939) افشار ،یو کرم دیمحمدام اخگر 

شرکتهای  یگزارشگری مال تیفیشرکت برک هاییژگیو

های  ی، بررس"شده دربورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ

 .9939زیی،پا1حسابداری،دوره اول،شماره

 اثر محافظه کاری حسابداری بر  "(،9930) بهمن ،بنی مهد

آینده پژوهی مدیریت )پژوهش های  مجلة ،"بدهی

 . 901-920 ، 33شماره   ، 22مدیریت(, دوره  

 ،(، 9933) مصطفی یزدی، مازار عرب و علی ثقفی

 ، مجلة"گذاری سرمایه ناکارآیی و مالی گزارشگری"

 .2-20ششم،ص  شمارة دوم، حسابداری، سال های پژوهش

 ( ،9930ثقفی، علی و مجید معتمدی فاضل ،)" رابطه بین 
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