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سطح  نیبر ارتباط ب یشرکت یراهبر یسازوکارها یکنندگلیاثر تعد یبررس

شده در  رفتهیپذ یهادر شرکت یمال یگزارشگر تیفینگهداشت وجه نقد و ک

 بورس اوراق بهادار تهران

 

 2علی نظریو  1سید علی تقوی

 
 سمنان، ایراندانشگاه آزاد اسلامی، ، واحد سمنان، مالی مدیریتگروه 1

 ali.nazaari1358@gmail.comمدیریت مالی، واحد سمنان، دانشگاه آزاد اسلامی، سمنان، ایران )نویسنده مسئول( کارشناسی ارشد 2

 

 چکیده

 تیفیسطح نگهداشت وجه نقد و ک نیبر ارتباط ب یشرکت یراهبر یسازوکارها یکنندگلیاثر تعد یبررسبه در مطالعه حاضر، 

پرداخته شده است. در این مسیر، محقق با انتخاب  در بورس اوراق بهادار تهرانشده  رفتهیپذ یهادر شرکت یمال یگزارشگر

گیری سیستماتیک برای یک قلمروی زمانی پنج ساله از تهران از طریق نمونه بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکت 141

های های طرح شده پرداخت. یافتهه، به انجام آزمون فروض کلاسیک و آزمون فرضی1916تا پایان سال  1911ابتدای سال 

های تابلویی و روش اثرات ثابت، حاکی از این امر بود که تحلیلی، ضمن استفاده از رگرسیون خطی چندگانه با استفاده از داده

شرکتی )بجز استقلال هیأت مدیره و مالکیت مدیریت( بر سطح وجه نقد تأثیر مثبت و  یراهبرمعیارهای مختلف تعریف شده 

 نادار و دوگانگی نقش مدیر عامل از ریاست هیأت مدیره؛ بر نگهداشت وجه نقد تأثیر منفی و معنادار دارد.مع

 

 یمال یگزارشگر تیفیک، سطح نگهداشت وجه نقدی، شرکت یراهبرهای کلیدی: واژه
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 بیان مسالهمقدمه و طرح 

قادر  رو این از و کندمی تسهیل را تجاری ایواحده اثربخش کنترل و مدیریت مناسب، شرکتی حاکمیت که معتقدند هاشرکت

 روابط ای ازشبکه صورت به توانمی را هاشرکت راهبری گسترده، دیدگاه در. باشندمی ذینفعان کلیه برای بهینه بازده ارائه به

 مشتریان، کارکنان، جمله از ذینفعان، از زیادی تعداد و شرکت میان بلکه آنها مالکان و شرکت میان تنها نه که گرفت نظر در

 ،1همکاران و آلیشا) شودمی ارائه ذینفعان نظریه قالب در دیدگاهی چنین. دارد وجود غیره و قرضه اوراق دارندگان فروشندگان،

مقدار،  بتوانند که نحوی به کنندگاناستفاده به اطلاعات ارائه از عبارتست سازمانیبرون مالی گزارشگری از از طرفی، هدف .(2001

 شده اطلاعات ارائه براساس مذکور موارد ارزیابی نمایند. مبانی ارزیابی را موسسه آتی نقدی هایجریان اطمینان عدم و مانز
 آن نقدی هایبه جریان نهایت در که دارد مختلفی ابعاد شرکت مالی وضعیت گیرد.می انجام شرکت مالی وضعیت به مربوط

باشد  مفید آتی نقدی نهایجریا ارزیابی برای تواندمی نقدی صورت در شده ارائه اطلاعات بنابراین شود.می مربوط موسسه

 دهد. سودمی نشان را متشکله اقلام جزئیات زیان و سود صورت. است موسسه سودآوری مالی، وضعیت ابعاد از (.1934)همتی،

 کنندگانبه عرضه که باشد قرار اگر. ودشمی محسوب شرکت به مالی، منابع کنندگانعرضه سرمایه هزینه جبران اصلی منبع

 دلیل به. گردد تبدیل نقد به موجودی نهایت در سود باید شود پرداخت نقد پول سهامداران و دهندگان اعتبار خدمات، و کالا

 که است عقیده این بر مالی حسابداری هیئت استانداردهای نقدی، هایجریان و سود ،مالی گزارشگری اهداف بین ارتباط

 شده تهیه دوره آن برای مالی هایصورت که ای دوره به نقدی مربوط هایجریان نشانگر باید مالی هایصورت کل مجموع

های آگاهانه بوده و گیریگویی و تصمیموجود اطلاعات مالی شفاف و قابل مقایسه نیز یکی از ارکان مهم پاسخ. باشد نیز است،

های اگرچه اطلاعات مالی از منابع مختلف قابل استخراج است اما در حال حاضر صورت در رشد و توسعه اقتصادی اثرگذار است.

ها، نشانگر نحوه اداره واحد تجاری، استفاده دهد. از آنجا که تهیه این صورتهسته اولیه منابع اطلاعات مالی را تشکیل می مالی

ها هستند تا بتوانند عملکرد خود را بهبود گونه صورتفیت اینباشد، آنان بدنبال افزایش کیاز منابع و غیره توسط مدیریت می

از دیدگاه برخی محققان دارای تعاریف متعددی است و نوع تعاریف مربوطه به دیدگاه آن  بخشند. کیفیت گزارشگری مالی

بینی ها برای پیشدر مورد کیفیت گزارشگری مالی، برگرفته از اطلاعات سود جاری شرکت شخص بستگی دارد. دیدگاه پنمن

های آتی را کنند تا سود دورهها استفاده میاز سود دوره قبل شرکت گذارانسودهای آتی است. او معتقد است که سرمایه

 .بینی نمایند. در این صورت، گزارشات مالی بیشتر جنبه پشتیبانی برای تصمیمات مدیریتی خواهد داشتپیش

 تیفیسطح نگهداشت وجه نقد و ک نیبر ارتباط ب یشرکت یراهبر یسازوکارها یکنندگلیاثر تعد یبررسهدف پژوهش حاضر؛ 

 باشد.می شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یهادر شرکت یمال یگزارشگر

 پیشینه تجربی

 مطالعات داخلی

 تهران بهادار اوراق بورس در دهش رفتهیپذ یهاشرکت سهام بازده و ارزش با یشرکت تیحاکم عوامل رابطه (1915) راد یبهمن*

 اوراق بورس در شده رفتهیپذ یهاشرکت سهام بازده و ارزش نیب یارابطه ،لازم یهایبررس انجام از پس. داد قرار آزمون مورد را

 .نشد مشاهده یشرکت تیحاکم عوامل و تهران بهادار

شده در بورس اوراق بهادار  رفتهیپذ یهاشرکت بر سطح نگهداشت وجه نقد در تیریمد ییتوانا یبررس ( به1916) یفرج*

بر  ،یدر دوره مورد بررس ت،یریمد ییمطلب بود که توانا نیاز ا یپژوهش حاک هیحاصل از آزمون فرض جیتهران پرداخت. نتا

با  گر،ید دارد. بعبارت یدارو معنا یمنف ریشده در بورس اوراق بهادار تهران، تأث رفتهیپذ یهاسطح نگهداشت وجه نقد شرکت

شده توسط آنان کاهش  یشده در بورس اوراق بهادار تهران، سطح وجه نگهدار رفتهیپذ یهاشرکت تیریمد ییتوانا شیافزا

 .ابدییم

اطلاعات  تیفیبر ک یداخل یو وجود واحد حسابرس یداخل یهاکنترل ستمیضعف س ریتأث ی( به بررس1916) یلنگرود یضیف*

 انگریپژوهش، ب یها هیحاصل از آزمون فرض جیشده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخت. نتا تهرفیپذ یهادر شرکت یحسابدار

                                                           
1 Alisha et al 
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مثبت  ریتأث یدارا ،یداخل یو معنادار و وجود واحد حسابرس یمنف ریتأث یرادا ،یکنترل داخل ستمیمطلب بود که ضعف س نیا

 است. یاطلاعات حسابدار تیفیو معنادار بر ک

 مطالعات خارجی

 سطح نگهداشت افزایش نشان دادند که مالکیت داخلی و درصد مالکیت نهادی بیشتر، موجب (2015) 2ورد و همکاران*هارف

 داشته نقد وجه نگهداشت سطح بر تأثیری معکوس مدیره هیئت اندازه و شرکتی کیفیت حاکمیت در حالیکه شوند.می نقد وجه

 اند.

ت حاکمیت شرکتی بر عملکرد مالی پرداختند و دریافتند با بهبود کیفیت ( به بررسی تأثیر کیفی2015) 9*زبری وهمکاران

 یابد.حاکمیت شرکت، عملکرد مالی نیز بهبود می

 ستمیبا استقرار س افتیدر یپرداخت. و یاطلاعات حسابدار تیفیبر ک یکنترل داخل ستمیس ریتأث ی( به بررس2016) 4ناینازا*

 . ابدی یبهبود م یبصورت معنادار ،یاطلاعات حسابدار تیفیک ،یکنترل داخل

که رابطه  افتندیپرداختند. آنان در یشرکت هیو سرما یشرکت تیحاکم انیرابطه م ی( به بررس2016) 6و همکاران انجایج*

 وجود دارد.  یشرکت هیو سرما یشرکت تیحاکم انیم یمعنادار

 های پژوهش  فرضیه

 اشت وجه نقد، ارتباط معناداری وجود دارد.اول: بین کیفیت گزارشگری مالی و سطح نگهد فرضیه

 دوم: بین استقلال هیأت مدیره و نگهداشت وجه نقد، ارتباط معناداری وجود دارد. فرضیه

 سوم: بین اندازه هیأت مدیره و نگهداشت وجه نقد، ارتباط معناداری وجود دارد. فرضیه

 ه و نگهداشت وجه نقد، ارتباط معناداری وجود دارد.چهارم: بین دوگانگی نقش مدیر عامل از ریاست هیأت مدیر فرضیه

 پنجم: آیا بین نسبت سهامداران نهادی و نگهداشت وجه نقد، ارتباط معناداری وجود دارد. فرضیه

 ششم:آیا مالکیت مدیریت و نگهداشت وجه نقد، ارتباط معناداری وجود دارد. فرضیه

 تحلیلی پژوهش -مدل مفهومی

 گردد:تعریف می زیرنگاره مدل مفهومی پژوهش بشرح 

 پژوهش مدل مفهومی

 

                                                           
2 Harford et al 
3 Zebri et al 
4 Nazina 
5 Jianja et al 



 حسابداری و مدیریت مطالعات صلنامهف
 55-65، صفحات 1931 تابستان (،1) 2، شماره 4دوره 

61 

 

 گردد:های پژوهش بشرح زیر تبین میدر ادامه؛ مدل رگرسیونی جهت آزمون فرضیه

itCHL +IND2+βitFRQ1β+0β=+BDS3βDUAL+4βitOWN6β+itINST5βitε+itLEV8β+itSIZE7β+ 

 که در رابطه فوق:

CHL :اشت وجه نقد،سطح نگهدFRQ : ،کیفیت گزارشگری مالیIND : ،استقلال هیأت مدیرهBDS : ،اندازه هیأت مدیره

DUAL : ،دوگانگی نقش مدیر عامل از ریاست هیأت مدیرهINST :،نسبت سهامداران نهادیOWN : مالکیت

 باشد.می اهرم مالی: LEVاندازه شرکت و : SIZEمدیریت،

 عملیاتی آنانهای پژوهش و تعاریف متغیر

 وابسته ریمتغ*

  نگهداشت وجه نقد

 :یدآیبدست م یرمطابق با رابطه ز متغیر مذکور
 

 مدتهای کوتاهگذاریوجه نقد + سرمایه
 =CHL 

 هاکل دارایی

 مستقل ری*متغ

 یمال یگزارشگرکیفیت 
 گیری کیفیت اطلاعاتبرای اندازه ت.ی بعنوان متغیر مستقل در نظر گرفته شده اسمال یگزارشگردر پژوهش حاضر، کیفیت 

 تعیین تعهدی اقلام کیفیت توسط وهله نخست در سود کیفیت رویکرد، این اساس شود. بر( عمل می1حسابداری طبق رابطه )

 تصوری چنین. بازنمایی کرد تعهدی اقلام و عملیاتی نقدی هایجمع جریان عنوان به توانمی را حسابداری سود شود، زیرامی

یا  و جاری نقدی هایجریان کنند ومی بینیپیش را آتی عملیاتی نقدی هایجریان تعهدی حسابداری، اقلام که دارد دوجو

 تعهدی اقلام توانایی تواندتعهدی می اقلام تعیین در گیریاندازه خطای. نمایندمنعکس می را گذشته نقدی هایجریان بازگشت

 .نماید تحریف بالقوه بصورت حال و نقدی گذشته هایجریان انعکاس یا آتی نقدی هایبینی جریانپیش برای را

0 , (1رابطه ) 1 , 1 2 , 3 , 1 4 , 5 , 0    i t i t i t i t i t i tTCA CF CF CF REV PPEb b b b b b e- += + + + + D + + 

 که در رابطه فوق:

it:TCA اقلام تعهدی جاری شرکت جمعi   در سالt، 

1-itCF :های نقدی شرکت جریانi 1 سال در-t، 

itCF :های نقدی شرکت جریانi سال در t، 

it+1C :های نقدی شرکت جریانi سال در t +1، 

itΔREV :تغییر در درآمد فروش شرکت i سال در t  1نسبت به سال-t، 

itPPE : بهای تمام شده( اموال ، ماشین آلات و تجهیزات شرکت )ارزش ناخالصi سال در t .می باشد 

 بدست می آید.  (2)( از رابطه  (TCAجمع اقلام تعهدی جاری 

,   (2)رابطه  , , , ,i t i t i t i t i tTCA CA CL CASH STDEBT= D - D - D +D 

itCA∆: های جاری شرکت تغییر در داراییi سال در t 1 سال به نسبت-t، 

itCL∆ :های جاری شرکتتغییر در بدهی i سال در t 1 سال به نسبت-t، 

itCASH∆ : تغییر در موجودی نقد شرکتi سال در t 1 سال به نسبت-t، 

itSTDEBT∆ :تی کوتاه مدت شرکتتغییر در تسهیلات مالی دریاف i سال در t 1 سال به نسبت-t .می باشد 

 ( به دست می آید.9نیز از رابطه )t (i,tCF ) سال در  iجریان های نقدی شرکت 

, (9رابطه ) , , ,   i t i t i t i tCF NIBE TCA DEPN= - + 
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 که در رابطه فوق:

itNIBE :سود خالص قبل از اقلام غیرمترقبه شرکت i سال در t، 

TCAit : تعهدی جاری شرکتجمع اقلام i سال در t و 

itDEPN :های استهلاک شرکتهزینه i سال در t .می باشد 

تعریف  iهای شرکت بعنوان معکوس مربع باقیمانده مالی (، به صورت مشخص، شاخص کیفیت گزارشگری1بر اساس رابطه ) 

توان شاخص کیفیت شود. پس میتعبیر می لاتربا شود. هر قدر مربع باقیمانده ها بالاتر باشد، به نشانه کیفیت گزارشگریمی

 گزارشگری مالی را در پژوهش بصورت زیر تعریف نمود:

2

1
FRQ

e
= 

 متغیرهای کنترلی

 اهرم مالی 
 :آیداهرم مالی از رابطه زیر بدست می

 هاکل بدهی
LEV = 

 هاکل دارایی

 اندازه شرکت
 . بعبارت دیگر:های شرکت در پایان سالمجموع دارایی اندازه شرکت عبارت است از لگاریتم

SIZE = ln (all assets) 

 گر*متغیرهای مداخله

 استقلال هیأت مدیره
 متغیر مذکور بر اساس رابطه زیر قابل محاسبه است.

 موظف در ترکیب هیأت مدیرهغیر تعداد اعضای 
IND =  

 تعداد کل اعضای هیأت مدیره

 اندازه هیأت مدیره
 دازه هیأت مدیره عبارت است از تعداد اعضای تشکیل دهنده هیأت مدیره.ان

 ت مدیرهدوگانگی نقش مدیرعامل از ریاست هیأ
گردد. بدین صورت که چنانچه مدیر عامل، رئیس هیأت مدیره نباشد، متغیر مذکور بصورت یک متغیر دو وجهی تعریف می

 محاسبات خواهد بود. امتیاز صفر و در غیر این صورت، امتیاز یک مبنای

 نسبت سهامداران نهادی
 %6نسبت سهامداران نهادی عبارت است از مجموع سهام تحت تملک سهامداران بالای 

 مالکیت مدیریت
 متغیر مذکور بر اساس رابطه زیر قابل محاسبه است.

 تعداد اعضای موظف در ترکیب هیأت مدیره
OWN =  

 تعداد کل اعضای هیأت مدیره

 ی پژوهششناسروش

است. به منظور  یدادیروپس کردیو با استفاده از رو یاست که طرح آن از نوع تجرب یعلّ -یفیروش پژوهش حاضر از نوع توص

 یو زمان یمقطع یهایاز سر یبیپانل و ترک یهابر داده یکه مبتن رهیمتغ دچن یخط ونیپژوهش، از رگرس یهاهیآزمون فرض

وابسته  ریمستقل بر متغ ریمتغ ریتأث یبه بررس یسنجو اقتصاد یآمار یهااستفاده از روش بوده، استفاده خواهد شد که با



 حسابداری و مدیریت مطالعات صلنامهف
 55-65، صفحات 1931 تابستان (،1) 2، شماره 4دوره 

51 

 

جهت اثبات  ازیمورد ن یهاو داده تاستفاده شده و اطلاعا یااطلاعات از روش کتابخانه یآورجمع یپرداخت. برا میخواه

های مالی شده و از صورت یگردآور یجامعه آمارموجود در  یهاشرکت یمال یهامطالعه صورت قیپژوهش، از طر یهاهیفرض

 تحلیل آنها از نرم یسازمان بورس اوراق بهادار تهران استخراج شده است و برا ینترنتیا تیو سا یهای اطلاعاتمندرج در بانک

 استفاده خواهد شد. 3نسخه  وزیویو ا 22.اس.اس نسخه یاس.پ یافزارها

 م نمونه آماری، روش نمونه گیری و حج جامعه

 1916تا پایان سال  1911های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران از ابتدای سال آماری در این پژوهش، شرکت جامعه

وارد بورس شده یا در طی  1911هایی که پس از سال به مدت پنج سال بوده است. برای دستیابی به نتایج قابل اتکا، شرکت

آماری مطلوب از روش  آماری قرار نگرفتند. افزون بر این، برای حصول به نمونه اند در جامعهدهپژوهش از بورس خارج ش دوره

 های زیر تعدیل شده است: آماری با استفاده از شرایط و محدودیت حذف سیستماتیک استفاده شده است. لذا، جامعه

 عضویت پنج ساله در بورس -1

 سال مالی منتهی به پایان اسفندماه هر سال -2

 دسترسی به داده های کامل جهت سنجش متغیرها  -9

 عدم تغییر سال مالی   -4

 .گری و هلدینگهای سرمایه گذاری و واسطهها و سایر مؤسسات مالی، شرکتعدم عضویت در بانک -6

 
 660 1916های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران از ابتدا تا پایان سال کل شرکت

 (50) نیست اسفندماه هر سال انیبه پا یمنته یسال مال

 (12) عدم عضویت پنج ساله در بورس.

 (19) عدم دسترسی به داده های کافی.

 (55) تغییر سال مالی

 (50) گری، بیمه و هلدینگ.ها و موسسات اعتباری، واسطهفعالیت در حوزه بانک

 141 گیریهای مورد بررسی، پس از انجام نمونهکل شرکت

 های پژوهشیافته

 های پژوهشبررسی آمار توصیفی متغیر

 نشان داده شده است. زیرآمار توصیفی متغیر های پژوهش در نگاره 

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش در دوره مورد بررسی
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 پژوهش هایآزمون نرمال بودن توزیع آماری جملات خطای فرضیه

برا در محیط نرم افزاری ایویوز استفاده  –یه پژوهش از آزمون جارک برای بررسی نرمال بودن توزیع آماری جملات خطای فرض

 شده است. توزیع آماری آزمون مذکور بصورت زیر است:

  0Hپژوهش دارای توزیع نرمال است:  هایفرضیهتوزیع آماری جملات خطای 

 1Hپژوهش دارای توزیع نرمال نیست:  هایفرضیهتوزیع آماری جملات خطای 

 ارائه شده است. زیرمذکور در نگاره نتایج آزمون 

 نتایج آزمون نرمال بودن توزیع آماری جملات خطای فرضیه پژوهش

 احتمال آماره جارک برا آماره جارک برا نماد نام متغیر

 RESIDUAL 915.220 0.050 هاجملات خطای فرضیه

است،  %6پژوهش، بیشتر از سطح خطای  هایفرضیهبرا برای توزیع آماری جملات خطای  –به لحاظ آنکه احتمال آماره جارک 

 نماید.را تأیید میتأیید شده و نرمال بودن توزیع آماری آن  0Hفرض 

 های پژوهشبررسی پایایی متغیر

نشان داده شده است. توزیع آماری  زیراستفاده شده و نتایج آزمون مذکور در نگاره  چو و لین آزمون لوین؛ بدین منظور، از

 مذکور بصورت زیر است:آزمون 

  0Hهای متغیرها پایا نیستند: داده

 1Hهای متغیرها پایا هستند: داده

 های پژوهشآزمون پایایی متغیر

 نماد نام متغیر
 آزمون لوین؛ لین و چو

 آزمون احتمال آماره آزمون آماره

 FRQ 91.226- 0.0000 کیفیت گزارشگری مالی

 IND 40.011- 0.0000 استقلال هیأت مدیره

 BDS 66.259- 0.0000 اندازه هیأت مدیره

 DUAL 15.926- 0.0000 دوگانگی نقش مدیر عامل

 INST 61.046- 0.0000 سهامداران نهادی

 SIZE 20.665- 0.0000 اندازه شرکت

 LEV 65.926- 0.0000 اهرم مالی

 OWN 99.926- 0.0000 مالکیت مدیریت

 CHL 53.326- 0.0000 سطح نگهداشت وجه نقد

اند. زیرا احتمال آماره آزمون بر اساس نتایج بدست آمده، این نتیجه حاصل شد که متغیر های پژوهش در دوره بررسی، پایا بوده

 بوده است. %6ها، کمتر از سطح خطای لوین، لین و چو در تمامی متغیر

 بررسی نبود همخطی میان متغیرهای مستقل و کنترلی

 نشان داده شده است.  زیرخطی میان متغیرهای پژوهش در نگاره نتایج بررسی نبود هم

 پژوهش نتایج بررسی همخطی میان متغیرهای مستقل و کنترلی

 های همخطیآماره متغیر های مستقل و کنترلی

 (VIF) عامل تورم واریانس تلرانس نماد نام متغیر

 FRQ 0.405 2.463 کیفیت گزارشگری مالی
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 IND 0.411 2.423 استقلال هیأت مدیره

 BDS 0.495 2.235 اندازه هیأت مدیره

 DUAL 0.439 2.051 دوگانگی نقش مدیر عامل

 INST 0.441 2.254 سهامداران نهادی

 OWN 0.452 2.154 مالکیت مدیریت

 SIZE 0.414 2.411 اندازه شرکت

 LEV 0.416 2.416 اهرم مالی

توان باشد، لذا میبوده و مقدار عامل تورم واریانس کمتر از پنج می 2/0ها، بیشتر از با توجه به آنکه مقدار تلرانس در همه متغیر

 های پژوهش، همخطی وجود ندارد.نتیجه گرفت که میان متغیر

 آزمون واریانس ناهمسانی

ه است. توزیع بیان شد زیراستفاده شده و نتایج در نگاره  5در پژوهش حاضر، برای تشخیص واریانس ناهمسانی از آزمون وایت

 آماری آزمون مذکور بصورت زیر است:

  0H :همسانی واریانس

 1Hناهمسانی واریانس: 

 های پژوهشبررسی واریانس ناهمسانی متغیر

 احتمال آماره آزمون درجه آزادی آماره آزمون فرضیه نام آزمون

 0.0659 (9،426) 4.003 هاکلیه فرضیه وایت

است، لذا حاکی از همسانی  %6است مقدار احتمال آزمون مذکور، بیشتر از سطح خطای  نتایج به دست آمده حاکی از آن

 واریانس بوده و ملاحظه شد که مشکل ناهمسانی واریانس وجود ندارد. 

 آزمون چاو و هاسمن

پرداخته شده است.  های تابلویی، به انتخاب الگوی داده های تلفیقی در برابر دادهدر مرحله نخست، با استفاده از آزمون چاو

 گردند:های مربوط به این آزمون بصورت زیر تبیین میفرض

:0H   های تلفیقیپذیرش داده     

:1Hهای تابلوییپذیرش داده 

 نشان داده شده است.  زیرنتیجه آزمون مذکور در نگاره 

 بررسی نتایج آزمون چاونتایج 

 ل آماره آزموناحتما درجه آزادی آماره آزمون فرضیه نام آزمون

 0.0000 (122،436) 12.424 هافرضیه کلیه چاو

به منظور انتخاب الگوی اثرات  از این رو %6، کمتر از سطح خطای های نگاره فوق، مقدار احتمال آماره آزمون چاوبر طبق داده

های مربوط به شود. فرضاده میهای ترکیبی، از آزمون هاسمن استفثابت در برابر الگوی تصادفی، جهت انجام رگرسیون داده

 گردند:این آزمون بصورت زیر تبیین می

 

:0H  استفاده از روش اثرات تصادفی   

:1H استفاده از روش اثرات ثابت 

 نشان داده شده است.  زیرنتیجه آزمون مذکور در نگاره 

                                                           
6  White Test 
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 بررسی نتایج آزمون هاسمن تایجن

 مال آماره آزموناحت درجه آزادی آماره آزمون فرضیه نام آزمون

 0.0000 5 95.024 هافرضیه کلیه هاسمن

باشد. لذا استفاده از الگوی ثابت در می %6همانگونه که مشخص است، مقدار احتمال آماره آزمون هاسمن کمتر از سطح خطای 

 گردد.پژوهش تأیید می هایبرابر الگوی اثرات تصادفی در فرضیه

 پژوهشهای فرضیهآزمون 

 نشان داده شده است. زیرمذکور در نگاره  هایرسیونی اثرات ثابت فرضیهمدل رگ

 پژوهشهای رگرسیونی اثرات ثابت فرضیه  

 آماره ها

 متغیر ها
 احتمال آماره تی مقدار آماره تی ضرایب رگرسیونی نماد

 C 1.3105- 0.9521- 0.5014 مقدار ثابت

 FRQ 3.0450 2.6241 0.0111 کیفیت گزارشگری مالی

 IND 2.3491 4.9546 0.0000 استقلال هیأت مدیره

 BDS 1.0534 1.9924 0.1399 اندازه هیأت مدیره

 DUAL 6.4611- 11.5636- 0.0000 دوگانگی نقش مدیر عامل

 INST 10.5313 4.2560 0.0000 سهامداران نهادی

 OWN 10.5520 1.1599 0.2412 مالکیت مدیریت

 SIZE 0.4199- 12.1134- 0.0000 اندازه شرکت

 LEV 2.6423- 2.2565- 0.0915 اهرم مالی

 احتمال آماره اف آماره اف دوربین واتسون ضریب تعیین تعدیل شده ضریب تعیین

0.451 0.461 1.136 21.006 0.0000 

 باشد:مطالب زیر مینتایج حاصل از نگاره فوق، بیان کننده 

زیرا اولاً علامت ضریب  .دارد وجود مثبت و معناداری ارتباط قد،ن وجه نگهداشت سطح و مالی گزارشگری کیفیت بین *

است. لذا  %6کمتر از سطح خطای  (،0.0111و ثانیاً مقدار احتمال آماره تی آن ) مثبت، (3.045رگرسیونی متغیر مربوطه )

 گردد.تأیید می %16پژوهش در سطح اطمینان  اول فرضیه

زیرا اولًا علامت ضریب  .دارد وجود مثبت و معناداری ارتباط نقد، وجه شتنگهدا سطح مدیره و هیأت استقلال بین *

است. لذا  %6کمتر از سطح خطای  (،0.0000و ثانیاً مقدار احتمال آماره تی آن ) مثبت، (2.3491رگرسیونی متغیر مربوطه )

 گردد.تأیید می %16پژوهش در سطح اطمینان  دوم فرضیه

زیرا اولاً علامت ضریب رگرسیونی متغیر . ندارد وجود معناداری ارتباط نقد، وجه نگهداشت طحس و مدیره هیأت اندازه بین* 

 سوم است. لذا فرضیه %6از سطح خطای  بیشتر (،0.1399و ثانیاً مقدار احتمال آماره تی آن ) مثبت، (1.0534مربوطه )

 .گرددمی رد %16پژوهش در سطح اطمینان 

زیرا اولاً علامت ضریب  .دارد وجود منفی و معناداری ارتباط نقد، وجه نگهداشت سطح و عامل مدیر نقش دوگانگی بین *

است. لذا  %6کمتر از سطح خطای  (،0.0000و ثانیاً مقدار احتمال آماره تی آن ) منفی، (-6.4611رگرسیونی متغیر مربوطه )

 گردد.تأیید می %16پژوهش در سطح اطمینان  چهارم فرضیه
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زیرا اولاً علامت ضریب رگرسیونی  .دارد وجود مثبت و معناداری ارتباط نقد، وجه نگهداشت سطح ران نهادی وسهامدا بین *

 است. لذا فرضیه %6کمتر از سطح خطای  (،0.0000و ثانیاً مقدار احتمال آماره تی آن ) مثبت، (10.5313متغیر مربوطه )

 گردد.تأیید می %16پژوهش در سطح اطمینان  پنجم

زیرا اولاً علامت ضریب رگرسیونی متغیر  .ندارد وجود معناداری ارتباط نقد، وجه نگهداشت سطح مالکیت مدیریت و نبی *

 ششم است. لذا فرضیه %6از سطح خطای  بیشتر (،0.2412و ثانیاً مقدار احتمال آماره تی آن ) مثبت، (10.5520مربوطه )

 گردد.تأیید می %16پژوهش در سطح اطمینان 

وابسته، ضمن توجه به تأثیر متغیرهای کنترلی، توسط  تغییرات متغیر %46حدود اساس ضریب تعیین تعدیل شده مدل، بر *

 ، قابل توضیح است.متغیرهای توضیحی که در مدل مذکورتغییرات 

قدار آن واتسون استفاده شده است که چون م –های پژوهش از آزمون دوربین برای بررسی خود همبستگی میان متغیر *

رار دارد، بیان کننده این مطلب است که همبستگی بین واریانس جملات خطا دارای تأثیر ق 6/2تا 6/1در بازه بهینه ( 1.136)

 گردد.گذاری جدی نبوده؛ دارای استقلال بوده و فرض وجود خودهمبستگی میان متغیرها، رد می

(، کمتر از سطح 0.0000ه شد و چون احتمال آماره آزمون مذکور )به منظور بررسی معنادار بودن مدل، از آزمون اف استفاد*

بعبارت دیگر؛ کلیت رگرسیون بصورت خطی، قابل  گردد؛باشد، معنادار بودن رگرسیونی برازش شده تأیید میمی %6خطای 

 اعتماد است.

 پیشنهادات

 های پژوهشپیشنهادات مبتنی بر یافته

های بهبود شطح نگهداشت گردد که از طریق بهبود کیفیت گزارشگری مالی زمینهمیبه مدیران واحدهای تجاری پیشنهاد  *

 وجه نقد را فراهم آورند.

بندی نموده گذاری را بر اساس کیفیت گزارشگری مالی و رتبهگردد که واحدهای هدف سرمایهگذاران پیشنهاد می* به سرمایه

انجام دهند که از این نظر در سطح مطلوبی قرار داشته باشند؛ زیرا به تبع گذاری را در واحدهایی های سرمایهو انجام فعالیت

این امر؛ در اینگونه واحدها، سطح نگهداشت وجه نقد شرکت در سطح مطلوبی خواهد بود که این امر تضمین کننده انجام 

 فعالیت های سرمایه گذاری موفق خواهد بود.

 سازوکارهای کنندگیتعدیل به بررسی اثر گردد کهلی نیز پیشنهاد می* به محققین دانشگاهی در حوزه تحصیلات تکمی

مالی تحت تأثیر سایر عوامل محتمل تأثیرگذار  گزارشگری کیفیت و نقد وجه نگهداشت سطح بین ارتباط بر شرکتی راهبری

 پرداخته و نتایج حاصله را با نتایج پژوهش فعلی مقایسه نمایند.

 آتیهای پیشنهادات برای پژوهش

به  مالی گزارشگری کیفیت و نقد وجه نگهداشت سطح بین ارتباط بر شرکتی راهبری سازوکارهای کنندگیتعدیل اثر بررسی

 تفکیک صنایع،

؛ مالی گزارشگری کیفیت و نقد وجه نگهداشت سطح بین ارتباط بر شرکتی راهبری سازوکارهای کنندگیتعدیل اثر بررسی

 اص وابسته،تحت تأثیر حجم معاملات با اشخ

؛ مالی گزارشگری کیفیت و نقد وجه نگهداشت سطح بین ارتباط بر شرکتی راهبری سازوکارهای کنندگیتعدیل اثر بررسی

 های سیاسی،تحت تأثیر هزینه

؛ مالی گزارشگری کیفیت و نقد وجه نگهداشت سطح بین ارتباط بر شرکتی راهبری سازوکارهای کنندگیتعدیل اثر بررسی

 ر مدیریت واقعی سود،تحت تأثی

؛ مالی گزارشگری کیفیت و نقد وجه نگهداشت سطح بین ارتباط بر شرکتی راهبری سازوکارهای کنندگیتعدیل اثر بررسی

 حسابرسان متعمد سازمان بورس ایران، 10تحت تأثیر دستورالعمل ماده 
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؛ مالی گزارشگری کیفیت و نقد وجه داشتنگه سطح بین ارتباط بر شرکتی راهبری سازوکارهای کنندگیتعدیل اثر بررسی

 های مالی.تحت تأثیر بحران

 منابع و مأخذ

 منابع داخلی

 بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهای سهام بازده و ارزش با شرکتی حاکمیت عوامل (. رابطه1915راد، مسعود.) بهمنی

 طباطبایی. علامه ارشد، دانشگاه نامه کارشناسیتهران. پایان

شده در بورس اوراق بهادار  رفتهیپذ یبر سطح نگهداشت وجه نقد در شرکت ها تیریمد ییتوانا ری(. تأث1916شهره.) ،یفرج

واحد تاکستان، دانشکده علوم  یدانشگاه آزاد اسلام ،یارشد در رشته حسابدار یدرجه کارشناس افتیدر ینامه برا انیتهران. پا

 .یگروه حسابدار ،یانسان

 تیفیبر ک یداخل یو وجود واحد حسابرس یداخل یهاکنترل ستمیضعف س ریتأث ی(. بررس1916.)حانهیر ،یودلنگر یضیف

دانشگاه  ،یارشد حسابدار ینامه کارشناس انیشده در بورس اوراق بهادار تهران. پا رفتهیپذ یهادر شرکت یاطلاعات حسابدار

 .یحسابدار گروه ،یانواحد تاکستان، دانشکده علوم انس یآزاد اسلام

 اقلام براورد خطای نقش بر تاکید با سود و تعهدی اقلام کیفیت (.1936).مهدی حیدری، ناظمی، نوروش، ایرج، امین

 .49 شماره ،حسابرسی و حسابداری هایتعهدی.بررسی

 ( چاپ دوّم، انتشارات ترمه.1(. حسابداری میانه )1934همتی، داوود. )

 منابع خارجی
Alishah,S. and AliButt , S.;hasan ,A. (2009).corporate governance and earnings management 

empirical evidence from Pakistani listed companies. , Euro journal of scientific research , Euro 

journals publishing. 

Harford, J., Kecskes, A., Mansi, S.(2017).Investor Horizons and Corporate Cash Holdings. 

Review of Financial Studies. 19 (2): 531- 559. 
Jianga, Fuxiu, Kenneth A. Kim, John R. Nofsinger, Bing Zhue.(2015). Product market 

competition and corporate investment: Evidence from China. Journal of Corporate Finance, 

Volume 35, December 2015, Pages 196–210. 

Naz’ainaa, B.(2015).The Effect of Internal Control System and Amil Competence on the 

Financial Reporting Quality at Zakat Management Institution Active Member of Zakat Forum in 

Special Capital City Region Jakarta and West Java Provinces. 2nd Global Conference on 

Business and Social Sciences (GCBSS-2015) on “Multidisciplinary Perspectives on 

Management and Society”, 17- 18 September, 2015, Bali, Indonesia. Volume 211, 25 November 

2015, Pages 753–760 

Zabri Shafie Mohamed, Kamilah ,Ahmad, Khaw ,Khai Wah.(2016).Corporate Governance 

Practices and Firm Performance: Evidence from Top 100 Public Listed Companies in Malaysia. 

7th International Economics & Business Management Conference (IEBMC 2015). Procedia 

Economics and Finance. Volume 35, 2016, Pages 287–296.  

 

 


