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 چکیده

ه بهتر از امکانات داستفا مناسب جهت یراهکارها ازمندیخود ن یها جهت حل مشکلات اقتصادشرکت ،یتجارت کنون یایر دند

منابع، علاوه بر  تیاست. با توجه به محدود یگذار هیسرما مهم، بسط و توسعه یاز راه کارها یکیباشند. خود می یهاو ثروت

از جمله مسائل  انهیسال یهادر گزارش سکیر یافشابا توجه به  یگذار هیسرمایی کارا شیافزا ،یگذار هیمسئله توسعه سرما

 ازینبوده و ن رندگانیگمیتصم ازین یطور کامل پاسخگوها بهشرکت یشده از سوافشا  یباشد.اطلاعات حسابدارمهم می اریبس

سبب بهبود تصمیم گیری در خصوص سرمایه  انهیسال یهادر گزارش سکیر یوجود دارد. افشا سکیبه اطلاعات مربوط به ر

 ییبر کارآ انهیسال یهار گزارشد سکیر یافشا ریتاثشود. هدف اصلی پژوهش حاضر، بررس ی میگذار هیسرمایی کاراگذاری و 

های پذیرفته است. جامعه آماری در این پژوهش، شرکتشده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ یهاشرکت یگذار هیسرما

به صورت سیستماتیک  1331تا  1331شرکت بین سالهای  152باشد که از این بین، شده در بورس اوراق بهادار تهران می

 ییبر کارآ انهیسال یهادر گزارش سکیر یافشاند. نتایج حاکی از این است که  نتایج نشان داده است که  انتخاب گردید

کم سرمایه گذاری تاثیر  بر انهیسال یهادر گزارش سکیر یافشای تاثیر مستقیم و معنادار داشته است. همچنین، گذار هیسرما

تاثیر معکوس و معنادار   یگذار هیسرما بیشبر  انهیسال یهادر گزارش سکیر یافشامستقیم و معنادار داشته است. در نهایت، 

 داشته است.

 

 یگذار هیسرما ییکارآ و انهیسال یهادر گزارش سکیر: های کلیدیواژه
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 مقدمه

مورد  ،یاز رکود و عقب ماندگ یریها و جلوگمهم توسعه شرکت یهااز راه یکیدر امور مختلف، همواره بعنوان  یگذار هیسرما

در عرصه  یدیمنجر به رقابت شد ،یروابط اقتصاد عیسر یدر منابع و رشد و دگرگون تیمحدود ان،یم نیتوجه بوده است. در ا

 یهایگذار هیبه انجام سرما ازیخود، ن هایتیبقا و گسترش فعال یها براشده است. لذا، شرکت یگذار هیتجارت، صنعت و سرما

 یا هیسرما یبند مرتبط با بودجه ماتیدارند. چرا که تصم یگذار هیسرما ییکارا شیافزا گریت دبعبار ایمناسب و به موقع و 

قابل  ریغ راتیو سهم بازار شرکت تاث یمال یریپذ و آثار بلندمدت آن بر انعطاف کندرا مشخص می شرکت استراتژک ریمس

 ییمثبت، ومنظور از ناکارا یبا خالص ارزش فعل ییهاوژهپر رشیپذ یبه معنا ،یگذار هیسرما ییکارا ،یبه طور کل دارد. یانکار

 هیسرما یهاعدم انتخاب فرصت ایازحد( و  شیب یگذار هی)سرماینفم یبا خالص ارزش فعل ییهاانتخاب پروژه ،یگذار هیسرما

  (.1331،یکمتر از حد(است)ثقف یگذار هی)سرمایگذار

 بیان مسئله

 کینسبت به  یمنطق یرگی میتصم ازمندیو ن شوندمی به رو رو یادیز یگذارهیماسر یهاهمواره با فرصت ،یتجار یواحدها

منابع و کارا بودن آن صورت  تیبا توجه به محدود دیبا یهر واحد تجار یگذارهیهستند. در واقع، سرما نهیبه یگذارهیسرما

 زانیم ایحد  دیمختلف، با یهاطرح در یگذارهیسرما یبرا یتجار یواحدها نرو،یا (. از2112 ، 1انگیو ج انگی)ردیگ

 (.1331)ثقفی،منابع، مورد توجه قرار دهند تیرا با توجه به محدود یگذارهیسرما

 اقتصادی جامعه می باشد. رفتار سرمایه یکی از عوامل موثر بر توسعه هااتخاذ تصمیمات مناسب سرمایه گذاری توسط شرکت

تصمیمات سیاسی توسعه صنعتی، اخبار بازار اثر می پذیرد. خلیفه سلطانی و  ی،گذاران از عوامل مختلفی مانند محیط اقتصا

شده است که مدیران  های تجاری در اغلب کشورها موجبهای سازمانی و گسترش فعالیتپیچیدگی( 1332)همکاران

ن از هدایت صحیح کلیه سازمان و به منظورحصول اطمینا ها با توجه به مسئولیت خود در راستای دستیابی به اهدافسازمان

پذیری معادل  ه شده از رقابت توسط مارتز، رقابتیتصمیمگیری داشته باشند. با توجه به تعریف ارا منابع، تاکید بیشتری برای

های فراتر از و ایده هاتراحتی کالاها، خدمات، مهار قدرت اقتصادی یک واحد تجاری در مقابل رقبایش در بازاری است که به

با توجه به جهانی شدن پدیده رقابت می توان ادعا نمود که (. 1322و نصیری،  کند)پژویان فیایی عرضه میمرز جغرا

جریمه می شوند.  ی رقابت در بازار محصول به شدتهاکه در بازار رقابتی شرکت نمیکنند توسط مکانیزم ییهاشرکت

 گیرد، سرمایه که هرساله در یک شرکت صورت می هاییادعا می کند قسمتی از کل سرمایه گذاری (2111)2ریچاردسون

 اتفاقی صورت گرفته یا در نتیجه فرصت طلبی مدیران است که این قسمت از سرمایه گذاری ناکارا است یعنی یا به صورت

ها مثبت باشد فعلی سرمایه گذاریش ها ممکن است خالص ارزش فعلی مثبت یا منفی داشته باشند چنانچه خالص ارزگذاری

است و چنانچه خالص ارزش فعلی سرمایه گذاری منفی باشد ناکارایی  کارایی سرمایه گذاری از نوع بیش سرمایه گذارینا

 نوع کم سرمایه گذاربی می باشد.  سرمایه گذاری از

ای های افشا شده، غنهای ریسکبا توجه به شواهد مربوط به مفید بودن افشای ریسک، تنوع در نحوه افشای ریسک و کاستی

شود. از روی پرداختن به این مسئله های بزرگتر و کارامدتر مانند امریکا و اروپا میکمتری  محیط افشای ایران با محیط

 .(1335تواند با توجه به مشکلات نقدینگی سبب رشد و بهبود بهره وری این محیط شود)نمازی،می

سبب بهبود  سالانه یهااطلاعات در گزارش ریبا سا سهیمقا درریسک پذیر اطلاعات  یهمگن(، 2112بر اساس مطالعه)هوپ،

بر  در مقابلشود. میبزرگ  یهاشرکت در  گذاران هیسرما یدر دسترس برااطلاعات عمومی شیبا افزا یگذار هیسرماکارایی 

  شودها میکتشر یگذار هیسرما ییباعث کاهش کارا ریسک پذیر اطلاعات یناهمگونیی و ،  واگرا(3،2112اساس مطالعه)کامپل

 شود.می گذاران هیسرماهزینه برای  شیمنتظره و افزا ریغ یدادهایو رو یناشناخته قبلهای بروز ریسکعوامل و همچنین 

                                                           
1 Yang and Jiang 
2 Richardson 
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که ها نشان داده است اما استدلالاست.  دیگذاران مف هیسرما یشرکت برا کریسک یهر گونه اطلاعات در مورد  ن،یبنابرا

هزینه کاهش تقارن اطلاعات و مشکلات  باو این موضوع   شودشرکت می یگذار هیسرما ییارااطلاعات باعث بهبود ک یافشا

(. بنابراین در 1،2112است)لی  یگذار هیسرما سکیری افشاهمراه با خاص  سکیبه خاطر ر امر نیا نمایندگی همراه است و

بپردازیم. همچنین در این تحقیق  سالانهگزارش سرمایه گذاری در  سکیر یشاخص افشااین مطالعه قصد داریم به بررسی 

در  یگذار هیسرما ییآن بر کارا ریاثو ت گزارش سالانه در سکیر یفرکانس افشا  لیو تحل هیتجزقصد داریم به بررسی و 

 ی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بپردازیم.هاشرکت

 اهداف تحقیق

 اصلی: هدف

  ها شرکت یگذار هیسرما بر کارایی عاتاطلا سکیر شتریب یافشاتعیین تاثیر 

 فرعی: اهداف

  ها شرکت یگذار هیسرما بر بیش اطلاعات سکیر شتریب یافشاتعیین تاثیر 

  ها شرکت یگذار هیسرما بر کم اطلاعات سکیر شتریب یافشاتعیین تاثیر 

 های تحقیقفرضیه

 فرضیه اصلی:

 معناداری دارد. اثرها شرکت یرگذا هیسرما بر کارایی اطلاعات سکیر شتریب یافشا

 های فرعی:فرضیه

 معناداری دارد. اثرها شرکت یگذار هیسرما بر بیش اطلاعات سکیر شتریب یافشا

 معناداری دارد.  اثرها شرکت یگذار هیسرما بر کم اطلاعات سکیر شتریب یافشا

 پیشینه  تحقیق

ی پرداخته است. ابیبازار تیو بهبود وضع یگذار هیسرما ییکارااطلاعات بر  یاریاخت یافشا ریتاث یبررس ( به1331ی)طاهر

 یهادر شرکت یابیبازار تیو بهبود وضع یگذار هیسرما ییاطلاعات بر کارا یاریاخت یافشا ریتاث یپژوهش حاضر به بررس

س اوراق بهادار تهران شده در بور رفتهیشرکت پذ 111شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخت. در گام نخست تعداد  رفتهیپذ

انتخاب و  یبه روش غربالگر یرینمونه گ قیاز طر 1335سال  انیتا پا 1331سال  یشش ساله از ابتدا یزمان یقلمرو کی یبرا

اطلاعات  یاریاخت یکه افشار نتایج نشان داده استشده پرداخته شد.  نیتدو یهاهیلازم و آزمون فرض یهابه استخراج داده

 دارد. یعنادارمثبت و م ریتاث ،یگذار هیسرما ییبرکارا

پژوهش ی پرداخته اند. هدف گذار هیسرما ییسود با کارا ینیشبیرابطه دقت پ( به بررسی 1331و همکاران) گانهیحساس 

. انحراف از پرداخته است 1332تا  تا 1322های ی طی سالگذار هیسرما ییسود با کارا ینیشبیرابطه دقت پ نییحاضر، به تب

 جینتا .در نظر گرفته شده است یگذار هیسرما ییکارا اریرشد بعنوان مع هایموردانتظار با توجه به فرصت یگذار هیرماسطح س

کمتر از حد و  یگذار هیرابطه مثبت و با سرما یگذار هیسرما ییسود با کارا ینیشبیاز پژوهش نشان داد که دقت پ حاصل

 .دارد یاز حد رابطه منف شیب یگذار هیسرما

 نپرداخته است. ای سهام متیق یسقوط آت سکیو ر یگذار هیسرما ییکارآ ،یتیریمد ییتوانابه بررسی  (1395رادزاده فرد)م

و  یگذار هیسرما ماتیبر تصم یتیریمد ییتوانا ریتاث یبررس بواسطه یتیریدر حوزه اثرات مد قاتیپژوهش با هدف توسعه تحق

 استفاده شد و انیاز مدل دمرج رانیمد ییتوانا یریاندازه گ یراستا برا نیر ا. داست رفتهیسهام صورت پذ متیسقوط ق سکیر

 یگذار هیسرما ،یتیریمد ییتوانا پژوهش نشان داد که یهاافتهیقرار گرفت.  یمورد بررس یگذار هیسرما ییآن بر کارآ اثرات

مورد  یگذار هیانحراف در سطح سرما شیافزا سبب و در مجموع تیاز حد را تقو شیب یگذار هیکمتر از حد را کاهش، سرما

                                                           
1 Li 
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 یسهام را بطور معنادار یآت متیسقوط ق سکیر ،یتیریمد ییتوانا امر است که نیا نیمب جینتا نیشود. همچنانتظار می

سهام را کاهش  یآت متیسقوط ق سکیمطلوب، ر یمال یگزارشگر تیفیداد که ک نشان جینتا گرید ی. از سویافته است شیافزا

 یآت متیسقوط ق سکیبالا با ر یگزارشگر تیفیتوانمند و ک رانیمد یبر رابطه تعامل یمبن یرابطه شواهد نیا اما در داده است.

 .سهام مشاهده نشد

ی پرداخته اند. هدف تحقیق گذار هیسرما ییو کارا یمال یگزارشگر تیفیک نیارتباط ب یررس( به ب1335و همکاران) این یتمر

 در بورس اوراق بهادارتهرانپذیرفته شده  هایی شرکتگذار هیسرما ییو کارا یمال یگزارشگر تیفیک نیارتباط ب یبررسفوق، 

و  یمال یگزارشگر تیفیک نیب میاز ارتباط مثبت و مستق یبه دست آمده حاکنتایج  است. 1322تا  1325طی دوره زمانی 

 است. یگذار هیسرما ییکارا

ی پرداخته است. هدف مقاله فوق گذار هیسرما ییکارآ بر انهیسال یهاگزارشدر  سکیر یافشا( به بررسی تاثیر 2112)1لی

 2112تا  2111های های چینی طی سالی شرکتگذار هیسرما ییکارآ بر انهیسال یهادر گزارش سکیر یافشابررسی تاثیر 

در  سکیر یافشاهمچنین،  ی حمایت نموده است.گذار هیسرما ییو کارآ سکیر یدر مورد افشا بحث ییاز همگرا جینتا است.

 ی تاثیر داشته است.گذار هیسرما ییکارآ بر انهیسال یهاگزارش

کارایی سرمایه گذاری پرداخته است.  و حسابداری اطلاعات کیفیت با حسابرس تخصص رابطه بین به بررسی ( 2111)2الود

 حال حاضر تونس دارای اهمیت بالایی است. درحسابداری در کشور  آن بر کیفیت اطلاعات کارایی  سرمایه گذاری و اثر کیفیت

 نشان حسابداری  تاثیر گذار است. نتایج کیفیت اطلاعات ها  و حسابرس بر ممیزی داخلی شرکت تخصص کاهش یا افزایش

 طور حد کمک نموده است همچنین به از بیش گذاری سرمایه مشکل  کاهش به حسابداری اطلاعات کیفیت داده است که 

همچنین  . است گذاری تاثیر گذار  سرمایه کم مشکل کاهش گذاری و سرمایه وری بهره بهبود   برای حسابرس صصتخ مشابه،

 حسابداری ارتباط مثبت وجود دارد. اطلاعات و حسابرس کارایی  سرمایه گذاری، تخصص بین

مقاله  نیهدف از اداخته است. ی پرگذار هیسرما ییکارآ برشرکت  یاجتماع تیمسئول یافشا( به برسی تاثیر 2111)3ژانگ

پرداخته  2113تا  2111های چینی طی بازه زمانی شرکتی  گذار هیسرما ییکارآ بر یاجتماع تیمسئول یافشا ریثات یبررس

 ی تاثیر مثبت داشته است.گذار هیسرما ییکارآ برشرکت  یاجتماع تیمسئول یکه سطح افشا داده است نشان  جینتااست. 

  یمقاله بررس نی پرداخته است. هدف ایگذار هیسرما ییاطلاعات در مورد کارا یافشا ایاثرات پوررسی ( به ب2111)2دوتا

 هیشرکت سرما و در ایپو طیمح کیگذاران در  هیو رفاه سرما یگذار هیسرما ییکارا یاطلاعات بر رو یافشا گی تاثیرچگون

 ییکارابر  یحسابدار اطلاعاتکه  نتایج نشان داده است . تپرداخته اس 2113تا  2111کانادایی طی بازه زمانی  یهایگذار

   تاثیر گذار است.گذار به شدت  هیو رفاه سرما یگذار هیسرما

 مقاله ثابت پرداخته است. این گذاری سرمایه انتخاب حاکمیت و وریبهره حسابداری، اطلاعات ( به بررسی کیفیت2111)5ژای

 اطلاعات مورد در حاکمیت شرکتی عملکرد دیدگاه از را ثابت گذاری سرمایه انتخاب و حسابداری اطلاعات کیفیت بین روابط

 رشد همبستگی صورتبه ثابت گذاری سرمایه انتخاب بررسی برای. داده است قرار ارزیابی مورد حسابداری در کشور چین

 قرار ارزیابی مورد مرکزیشان، کار و کسب مورد در هاآن تمرکز و هاشرکت مقاله این در صنایع، و هاشرکت بین عملیاتی درآمد

 ایجاد به منجر شده ذکرعمومی صورتبه که شرکت حسابداری اطلاعات بالای کیفیت که داده است نشان نتایج. گیردمی

 گذاری سرمایه انتخاب تواندمی حسابداری اطلاعات کیفیت داده است که نتایج نشان. شوندمی قدرتمندی بسیار همبستگی

 زیادی بسیار توجه باید هاکننده تعدیل رو این از. است شرکتی حاکمیت عملکرد کننده تقویت و مکمل که دهد بهبود را ثابت

                                                           
1 Li  
2 Elaoud 
3 Zhong 
4 Dutta 

5 Zhai 
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 اطلاعات مورد در حاکمیت شرکتی عملکرد بهبود منظوربه شده لیست هایشرکت رفتار به رسیدگی جهت بازار توان برای را

 شده ونشان دهنده رابطه مثبت است. فمعطو ثابت، تخصیص بازده  افزایش و حسابداری

سود پرداخته است.  اعلام آستانه در ضمنی نوسان و اطلاعات ریسک اطلاعات حسابداری،  ( به بررسی کیفیت2115)1ساراینا

 نوسان وضعیت بر ( رودمی بکار اطلاعاتی ریسک جانشین متغیر بعنوان که)اطلاعات حسابداری کیفیت تاثیر مقاله این در

 طول در آمریکایی هایبنگاه هایداده از استفاده با قرار گرفته است.  بررسی فصلی مورد سود اعلام آستانه در هامس ضمنی

  ضمنی نوسان( کمتر)بیشتر سطح با( بالاتر)کمتر اطلاعات حسابداری کیفیت شده است که مشاهده 2111 تا 1331 هایسال

 سود اعلام از پیش  ضمنی نوسان توجه قابل افزایش با نیز پایین حسابداری فیتکی. دارد معناداری ارتباط سود اعلام آستانه در

  . دارد ارتباط سود اعلام از پس   ضمنی نوسان در بیشتر دقت با که شد مشخص و دارد ارتباط

 روش تحقیق

کننده از اطلاعات مالی دههای مختلف استفاتواند بر تصمیمات گروهاست و آگاهی از نتایج آن می، کاربردی حاضرتحقیق هدف  

 شود.و برای این منظور از تحلیل رگرسیون جهت بررسی موضوع تحقیق استفاده می روش تحقیق، توصیفی استتاثیر بگذارد. 

سال و بدلیل حضور متغیرهای مختلف از نوع چند متغیره ترکیبی است. -های شرکتروش رگرسیون بدلیل وجود مشاهده

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، بدلیل انجام تحقیق در شرکتاست. ی دادروی پسو  نگرگذشته از نوع تحقیق

 شوند.ها و نرم افزارهای اطلاعاتی سازمان بورس و اوراق بهادار تهران تهیه میاطلاعات قابل استناد از طریق سایت
 جامعه آماری 

 شده پذیرفته یهاشرکت انتخاب. باشدمی تهران بهادار اوراق دربورس دهش پذیرفته یهاشرکت کلیه مطالعه مورد آماری جامعه

 که چرا باشدمی اطلاعات به بیشتر اتکای وقابلیت دسترسی قابلیت علت به آماری جامعه عنوان به تهران بهادار اوراق بورس در

 حسابرسی ومراحل شوندمی پذیرفته بورسدر باشند دارا را پذیرش ومعیارهای شرایط باید که مراحلی طی از بعدها شرکت این

 در آنها سهام که هستند ییهاشرکت تنها همچنین و شودمی انجام بهتری وکیفیت نظارت با دوره هر در...  و اطلاعات وارائه

 توجه شرکت عملکرد معیارهای به که واعتباردهندگان گذاران سرمایه توجه مورد بیشتر و شده معامله و گذاری قیمت بورس

 .شوندمی دارند،واقع

 می 1331تا  1331 یهاسال طی تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته یهاشرکت کلیه شامل تحقیق این آماری جامعه

 .باشد

 نمونه آماری

 تحقیق آماری جامعه بین از که  معنی بدین شودمی استفاده حذفی گیری نمونه روش از تحقیق این آماری نمونه انتخاب برای

 .شودمی  گرفته نظر در زیر یهاملاک با ییهاشرکت  باشد،می تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته یهاشرکت کلیه که

 .باشند شده پذیرفته تهران بهادار اوراق بورس در 31 ابتدای از حداقل نظر مورد یهاشرکت -1

 .نباشند یگر واسطه و گذاری سرمایه یهاشرکت نظراز مورد یهاشرکت -2

 .اسفند باشد 23 آنها مالی سال که ییهاشرکت -3

 جزء را شرکت آن، شرکت انباشته زیان و گردیده مبادله بهادار اوراق بورس در مستمر بطور آنان سهام که یهاشرکت -2

 .باشد نکرده معرفی ورشکسته یهاشرکت

 

 

 

                                                           
1 Serain 
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 مدل تحقیق 

 مدل مفهومی

 
 (2112،ی)ل( مدل مفهومی1شکل)

 

 عملیاتی مدل-

 (:2112های تحقیق)لی،مدل جهت سنجش فرضیه

 
 

 یافته های تحقیق:

 پژوهش یهافرضیه آزمون 

 ( نشان داده شده است.1پژوهش در جدول) یهافرضیه آزمون نتایج

 معنادار دارد. ریها تاثشرکت یگذار هیسرما ییاطلاعات بر کارا سکیر شتریب یافشا :یاصل هیفرض
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 هافرضیه مونآز ( نتایج1جدول)

Variable ضریب متغیر t-احتمال آزمون 

C 121311 -12112325 - 3231211 عرض از مبدا 

LFCF 121223 12232211 21125251 جریان نقدی عملیاتی 

LFIRST 121152 12132253 22131522 سهامداران عمده 

LINV 123112 12131212 33322121 سرمایه گذاری 

LDA ر اقلام تعهدی مبتنی ب

 مدل جونز

11111521 22113533 121112 

SOE 121111 12222213 12312121 سهامداران دولتی 

LROE  بازده حقوق صاحبان

 سهام

31111211- 12232323- 122211 

LBRO 122132 12125152 51135325 اندازه هیئت مدیره 

INDEP 122113 12111113 22133222 استقلال هیئت مدیره 

LGROW 121122 -12322533 -31331213 رشد فروش 

LLEV 121111 -12312122 -31111211 اهرم مالی 

SIZE 121113 -32212132 -31133123 اندازه 

LCASH 121113 12511151 23212211 نقدینگی 

LINVEST 123522 -12153251 -12222112 های صرف تولیدهزینه 

LRET 125553 12531123 15253221 بازده سالیانه سهام 

RISK 121111 22113111 .2511133 افشای ریسک 

   12123112 ضریب تعیین

ضریب تعیین 

 تعدیل شده

 12113522 دوربین واتسون 12121212

   F 32322222اماره 

احتمال اماره 

F 

12111115    

 

از آزمون دوربین ـ  در این پژوهش برای بررسی برقرار بودن فرض عدم خود همبستگی در نتایج حاصل از معادله رگرسیونی 

واتسون برآورد  -ها، از مقدار دوربین شود. برای اطمینان از برقرار بودن عدم خود همبستگی بین باقی ماندهواتسون استفاده می

بهترین حالت ممکن  2تقریبا نزدیک به  1211شود. از آنجا که مقدار آماره دوربین واتسن  ( استفاده می1شده در جدول)

 باشد.ن از عدم خود همبستگی بین اجزا اخلال میباشد نشامی

 کل در تحقیق  مدل است،  بنابراین معنادار درصد 33 اطمینان سطح با  Fآماره  شودمی مشاهده مزبور جدول در که همانگونه

ن خط رگرسیون ضریب تعیین، مناسب بود . را دارند وابسته متغیر توضیح توانایی کنترلی و مستقل متغیرهای و بوده دار معنا

دهد. هر چه مقدار این ضریب بالاتر باشد نشان دهنده این ها را مورد بررسی قرار میای از دادهبرازش شده بر اساس مجموعه

( نشان داده شده 1مطلب است که متغیرهای مستقل توان بیشتری در تبیین رفتار متغیر وابسته دارند. همانطور که در جدول)



 حسابداری و مدیریت مطالعات صلنامهف
 35-19، صفحات 1931 بهار ،(1) 1ره ، شما5دوره 

 

89 

 

باشد. مقدار ضریب تعیین برآورد شده، گویای می12121 ین، در نتایج برآورد شده مدل پژوهش برابر با است. مقدار ضریب تعی

 شود.رفتار متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل توضیح داده می %12این مطلب است که حدود 

 معنادار دارد. ریها تاثکتشر یگذار هیسرما ییاطلاعات بر کارا سکیر شتریب یافشافرضیه اصلی: 

 22113111مربوط به ان به ترتیب برابر است با  P-Valueو    t( مقدار آماره 1)  جدول در مندرج اطلاعات اساس بر

مثبت بوده  نیز متغیر این ضریب  .شود که فرضیه اول مورد تایید استمشاهده می t توزیع جدول با آن مقایسه و 121111و

     .ه اول دارای تاثیر مثبت استاست بنابراین فرضی

 معنادار دارد. ریها تاثشرکت یگذار هیسرما شیاطلاعات بر ب سکیر شتریب یافشا :فرعی  هیفرض

 هافرضیه آزمون ( نتایج2جدول)

Variable ضریب متغیر t-احتمال آزمون 

C 121211 -22225155 -3521213 عرض از مبدا 

LFCF 125232 12131211 21212212 جریان نقدی عملیاتی 

LFIRST 121232 12331353 21321122 سهامداران عمده 

LINV 125225 -12551551 -22122111 سرمایه گذاری 

LDA  اقلام تعهدی مبتنی بر

 مدل جونز

31153211 22151131 121225 

SOE 121213 12511211 23111215 سهامداران دولتی 

LROE  بازده حقوق صاحبان

 سهام

12221213- 12111551- 125251 

LBRO 122112 12223231 51213521 اندازه هیئت مدیره 

INDEP 122511 12122111 25532225 استقلال هیئت مدیره 

LGROW 121221 -12211213 - 21112122 رشد فروش 

LLEV 121231 -12212212 -35215251 اهرم مالی 

SIZE 121311 -12322112 - 25232221 اندازه 

LCASH 121112 12211235 12321221 نگینقدی 

LINVEST 122315 -12131132 -25322355 های صرف تولیدهزینه 

LRET 122212 12221311 25312221 بازده سالیانه سهام 

RISK 121111 -22131222 -1121222 افشای ریسک 

    12121131 ضریب تعیین

ضریب تعیین 

 تعدیل شده

 12532515 دوربین واتسون 12111123

    F 22211221اماره 

    F 12112123احتمال اماره 

 

در این پژوهش برای بررسی برقرار بودن فرض عدم خود همبستگی در نتایج حاصل از معادله رگرسیونی  از آزمون دوربین ـ 

واتسون برآورد  -ربین ها، از مقدار دوشود. برای اطمینان از برقرار بودن عدم خود همبستگی بین باقی ماندهواتسون استفاده می
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بهترین حالت ممکن  2تقریبا نزدیک به  1253شود. از آنجا که مقدار آماره دوربین واتسن  ( استفاده می2شده در جدول)

 باشد.باشد نشان از عدم خود همبستگی بین اجزا اخلال میمی

 کل در تحقیق  مدل است،  بنابراین معنادار درصد 33 اطمینان سطح با  Fآماره  شودمی مشاهده مزبور جدول در که همانگونه

ضریب تعیین، مناسب بودن خط رگرسیون  . را دارند وابسته متغیر توضیح توانایی کنترلی و مستقل متغیرهای و بوده دار معنا

دهنده این  دهد. هر چه مقدار این ضریب بالاتر باشد نشانها را مورد بررسی قرار میای از دادهبرازش شده بر اساس مجموعه

( نشان داده شده 2مطلب است که متغیرهای مستقل توان بیشتری در تبیین رفتار متغیر وابسته دارند. همانطور که در جدول)

 است.

باشد. مقدار ضریب تعیین برآورد شده، گویای این می 12121مقدار ضریب تعیین، در نتایج برآورد شده مدل پژوهش برابر با 

 شود. رفتار متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل توضیح داده می %11مطلب است که حدود 

 معنادار دارد. ریها تاثشرکت یگذار هیسرما بیشاطلاعات بر  سکیر شتریب یافشافرضیه فرعی: 

 و 121111و -2213مربوط به ان به ترتیب برابر است با  P-Valueو    t( مقدار آماره 2)  جدول در مندرج اطلاعات اساس بر

منفی بوده است  نیز متغیر این ضریب  .شود که فرضیه فرعی اول مورد تایید استمشاهده می t توزیع جدول با آن مقایسه

     .بنابراین فرضیه فوق دارای تاثیر مثبت است

 معنادار دارد. ریها تاثشرکت یگذار هیاطلاعات بر کم سرما سکیر شتریب یافشا :فرعی  هیفرض

 هافرضیه ونآزم ( نتایج3جدول)

Variable ضریب متغیر t-احتمال آزمون 

C 123132 12131311 31252212 عرض از مبدا 

LFCF 123112 12121232 25322123 جریان نقدی عملیاتی 

LFIRST 122213 12112523 31232212 سهامداران عمده 

LINV 122332 12122112 22552212 سرمایه گذاری 

LDA  اقلام تعهدی مبتنی بر

 دل جونزم

11215231 22323111 121121 

SOE 121322 12113151 25212221 سهامداران دولتی 

LROE 121511 -12312133 -23521211 بازده حقوق صاحبان سهام 

LBRO 122311 12211225 13122233 اندازه هیئت مدیره 

INDEP 123132 12125512 31212123 استقلال هیئت مدیره 

LGROW 121133 -22155322 -23321221 رشد فروش 

LLEV 122323 12133123 52152213 اهرم مالی 

SIZE 121111 -12512111 -22113225 اندازه 

LCASH 121121 12512225 22122255 نقدینگی 

LINVEST 123122 12115322 11222321 های صرف تولیدهزینه 

LRET 122222 12115521 11322215 بازده سالیانه سهام 

RISK 121111 22131112 22322525 ای ریسکافش 

    12122223 ضریب تعیین

ضریب تعیین 

 تعدیل شده

 12122222 دوربین واتسن 12515512
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    F 11213113اماره 

احتمال اماره 

F 

12111111    

 

مون دوربین ـ در این پژوهش برای بررسی برقرار بودن فرض عدم خود همبستگی در نتایج حاصل از معادله رگرسیونی  از آز

واتسون برآورد  -ها، از مقدار دوربین شود. برای اطمینان از برقرار بودن عدم خود همبستگی بین باقی ماندهواتسون استفاده می

بهترین حالت ممکن  2تقریبا نزدیک به  1212شود. از آنجا که مقدار آماره دوربین واتسن  ( استفاده می3شده در جدول)

 باشد.دم خود همبستگی بین اجزا اخلال میباشد نشان از عمی

 کل در تحقیق  مدل است،  بنابراین معنادار درصد 33 اطمینان سطح با  Fآماره  شودمی مشاهده مزبور جدول در که همانگونه

گرسیون ضریب تعیین، مناسب بودن خط ر . را دارند وابسته متغیر توضیح توانایی کنترلی و مستقل متغیرهای و بوده دار معنا

دهد. هر چه مقدار این ضریب بالاتر باشد نشان دهنده این ها را مورد بررسی قرار میای از دادهبرازش شده بر اساس مجموعه

( نشان داده شده 3مطلب است که متغیرهای مستقل توان بیشتری در تبیین رفتار متغیر وابسته دارند. همانطور که در جدول)

باشد. مقدار ضریب تعیین برآورد شده، گویای این می 1251نتایج برآورد شده مدل پژوهش برابر با است مقدار ضریب تعیین، در 

 شود.رفتار متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل توضیح داده می % 51مطلب است که حدود 

 معنادار دارد. ریها تاثشرکت یگذار هیاطلاعات بر کم سرما سکیر شتریب یافشافرضیه  فرعی:  

 121111و 22131112مربوط به ان به ترتیب برابر است با  P-Valueو    t( مقدار آماره 3)جدول در مندرج اطلاعات اساس بر

مثبت بوده است بنابراین  نیز متغیر این ضریب  .شود که فرضیه مورد تایید استمشاهده می  t توزیع جدول با آن مقایسه و

 ای تاثیر مثبت است.فرضیه فرعی دوم دار

 نتیجه گیری

 هانتایج بر اساس فرضیه

 نتیجه فرضیه اصلی:

 معنادار دارد. ریها تاثشرکت یگذار هیسرما ییاطلاعات بر کارا سکیر شتریب یافشافرضیه اصلی: 

عدم  زانیبا م هاناکارآمد شرکت یگذارهیسرما ،یاست. به طور کل یگذارهیسرما ییکننده کارا نییعامل تع نیاطلاعات اول

 نیها و نظارت و همچنسبب بهبود قرارداد تواندیم تیفیبا ک یاطلاعات حسابدار کهی، در حالابدییم شیتقارن اطلاعات  افزا

 افشای هرچه کثرت که دهدمی نتایج نشان دهد.می شیرا افزا یگذارهیسرما ییو انتخاب نامناسب، کارا یاخلاقکاهش خطر 

 تینسبت به ظرف فوق جی. نتابود خواهد بالاتر شرکت یگذارسرمایه کارایی سالانه بیشتر باشد، رشبخشی از گزا در ریسک

 از حاصل ریسک افشای. است همگرایی فرضیه مطابق با نتایج. اندبرخوردار بوده یمناسب ییاز کارا ،یاستوار یهاآزمون

 ثیر. است کافی کند،بیشتر می را شرکت اطلاعات یتشفاف که شده، شناخته خطر عوامل شناسایی برای سالانههای گزارش

 و افشا شده خاص اطلاعات که دهدمی نشانها یافته رو این از. یابدمی افزایش شرکت یگذارکارایی سرمایه بر ریسک افشای

ق حاضر با نتایج تحقی .گذارداثر میها شرکت یگذارسرمایه کارایی بر ریسک افشای تاثیر بهگذار سرمایههای ویژگی

 ( همراستا است.2112تحقیق)لی،

 سرمایه سهام به مربوط اطلاعاتی حاوی افشایی چنین دهد وقتیرا ارتقا می افشاگری دقت بدون شک یگذارسرمایه کارایی

. رسدمی حداکثر به آینده نقدی هایجریان افشای برای دقت از متوسطی سطح در یگذارسرمایه کارایی مقابل، است. در آتی

 کاهش با غیرمتعارف اطلاعات افشای که دریافتند محققان مختلف تقسیم بندی شد،های دسته به اطلاعات کههنگامی

 مالیهای محدودیت مالی، غیر اطلاعات افشای و شودمی یگذارسرمایه کارایی افزایش باعث همراه است، سهام قیمتهمگامی

 شودمی یگذارکم سرمایه سبب کاهش سپس و دهدمی کاهش را
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 نتیجه فرضیه فرعی اول :

 معنادار دارد. ریها تاثشرکت یگذار هیسرما شیاطلاعات بر ب سکیر شتریب یافشافرضیه فرعی اول: 

زیرا،  گذاران بدان نیازمند هستند.شود که سرمایهافشای ریسک سبب افزایش هزینه سرمایه با توجه به نرخ بالای بازده می

گردد و بدین ر گزارشات سالیانه، سبب افزایش تغییرپذیری سود و عایدی سهام، حجم مبادلات میها دافشای فزاینده ریسک

شود. از اینروی، افشای ریسک در گزارشات سالیانه سبب کاهش بینی تحولات و تغییرات آنها میصورت تحلیل گران قادر پیش

تواند سبب گردد و این موضوع کمتر میگذاران میوی سرمایهنامتقارنی اطلاعات و ارتقا درک و برداشت در رابطه با ریسک از س

 ریها تاثشرکت یگذار هیسرما شیبتواند بر می اطلاعات سکیر شتریب یافشای شود. بنابراین، گذار هیسرما شیبکاهش 

( 2112تحقیق)لی،نتایج تحقیق حاضر با  داشته باشد زیرا سرمایه گذاران اطمینان بیشتری برای اطلاعات قایل هستند. معکوس

 همراستا است.

 نتیجه فرضیه فرعی دوم :

 معنادار دارد. ریها تاثشرکت یگذار هیاطلاعات بر کم سرما سکیر شتریب یافشافرضیه فرعی دوم: 

 از آن است که  یشواهد حاک کند.  لیرا تعد یگذار هیتواند مشکلات کم سرمامی ریسک بالاتری دارد، افشایکه  یشرکت

شود. شود ولی افشای اطلاعات با ریسک بالا سبب سر ریز سرمایه نمیبالاتری سبب تزریق بموقع سرمایه میریسک  افشای

ی تاثیر مثبت دارد. نتایج تحقیق گذار هیاطلاعات بر کم سرما سکیر شتریب یافشانتایج تحقیق حاضر نشان داده است که 

 ( همراستا است.2112حاضر با تحقیق)لی،

 منابع:

بر  یشرط ریغ یمحافظه کار ریتاث یبررس (.1332ی.)نهند یبادآور ونسیرسول برادران حسن زاده و  ؛ی2 علمنقرچیآ یآذر

 ی.حسابدار یکنفرانس مل نیدوم .شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یدر شرکتها یگذار هیسرما ییکارا

بر ناکارایی سرمایه گذاری در شرکتهای  طلاعات حسابداری(. تاثیر شفافیت ا1332بادآور نهندی، یونس، قادری، بهشتی نهندی.)

 های اقتصادی.ها وسیاستفصلنامه پژوهش پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران.

نامه  انیسهام در بورس اوراق بهادار تهران. پاعمومی هیعرضه اول یرعادیغ  ییاطلاعات بر کارا تیفیک ری(. تاث1335بهاره،) نندهیب

 .1-131ارشد، صص  یسکارشنا

در  یگذار هیسرما ییو کارا یمال یگزارشگر تیفیک نیارتباط ب یبررس(.1335ی.)و جعفر امام یدریح هیهانت؛ی2 آاین یتمر

 .باز یهایو نوآور ینیکنفرانس کارآفر نیو دوم تیریو مد یحسابدار یالملل نیکنفرانس ب نیبورس اوراق بهادارتهران، پنجم

 هیسرما ییو کارا یمشروط حسابدار یمحافظه کار نیرابطه ب نییتب (.1333ی.)خانیمهد رضایو عل ردارینجز دیمج ؛ی2 علیحد

 تیریمد ،یحسابدار یکنفرانس مل نیسوم.رانیا هیارتباط در بازار سرما نیرشد و اندازه شرکت برا یفرصتها ریو تدث ،یگذار

 .گذار هیو سرما یمال

بازار محصول بر تصمیمات سرمایه گذاری  (. تاثیر رقابت در1332جید، عزیز الهی، بهمن)خلیفه سلطانی، سید احمد، رحیمی، م

 های حسابداری دانشگاه شهید چمران اهواز.های تولیدی عضو بورس اوراق  بهادار تهران. بررسیشرکت

 یهای. بررسیذارگهیسرما ییو کارا یحسابرس تیفیک نیارتباط ب ی( بررس1332خانقاه ،)احمدی  دیوح -ینهند شعری

 .22-13، صفحه 1332، تابستان 2، شماره 21دوره  یو حسابرس یحسابدار

 نی. پنجمیابیبازار تیو بهبود وضع یگذار هیسرما ییاطلاعات بر کارا یاریاخت یافشا ریتاث ی(. بررس1331.)نی2 امیطاهر

  یکنفرانس مل

 دیبا تاک هیاولعمومی یهاکوتاه مدت سهام عرضه یرعادیغ  ییاراو ک ی(. رابطه محافظه کار1332فلاح برندق،) ی؛ مهدپورقاسم 

-51، صفحه 1331 زی، پائ33، شماره 11، دوره 3مقاله  ،یمال یحسابدار ی. مطالعات تجربیعدم تقارن اطلاعات یهابر نقش مدل

22 
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