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 :َاای شرکتکیفیت اطلاعات حسابذاری ي مخارج سرمایٍ

 یدیذگاَی مبتىی بر وظریٍ ومایىذگ

 

 یحسه بلال

 وبرؽٌبط ارؽذ حغبثذاری اس داًؾگبُ تزثیت هذرط

 

 کبری وًرشاَی

 وبرؽٌبط ارؽذ هذيزيت ثبسرگبًي اس داًؾگبُ ػلَم تحمیمبت

 

 چکیذٌ

ّب را ای ؽزوتايي تحمیك چگًَگي راثؽِ ثیي ویفیت حغبثذاری ثب وبرايي هخبرج عزهبيِ

وِ ویفیت ثبلاتز اؼلاػبت حغبثذاری، اس  وٌذفزظیِ ًخغت تحمیك ثیبى هي. وٌذثزرعي هي

فزظیِ . دّذّب را افشايؼ هيای ؽزوتؼزيك وبّؼ هغبئل ًوبيٌذگي، وبرايي هخبرج عزهبيِ

ّبيي وِ ثیؾتز اس ؼزيك حمَق صبحجبى عْبم وٌذ وِ ايي تبثیز در ؽزوتدٍم تحمیك ثیبى هي

ّبی ًتبيح حبصل اس آسهَى. تز اعتاًذ، ثیؾتبهیي هبلي ًوَدُ( اًتؾبر عْبم در ثبسار عزهبيِ)

 . وٌذهختلف فزظیبت تحمیك را تبيیذ هي

ویفیت حغبثذاری، تئَری ًوبيٌذگي، هغبئل ًوبيٌذگي، هخبرج : ياژگان کلیذی

 ای، حبوویت ؽزوتيعزهبيِ
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    مقذمٍ .1

تصبدی را در هیبى ثبسار ّبی هبلي وِ ٍظیفِ تٌظین خزيبى پَلي هتٌبعت ثب هیشاى فؼبلیتْبی ال

، ثبسار عزهبيِ ثب ووه ثِ تبهیي هٌبثغ هبلي دراس هذت ؽزوت ّب ًمؼ ثِ عشايي ثز ػْذُ دارًذ 

در افشايؼ حدن عزهبيِ گذاری ّب ٍ ثِ دًجبل آى رؽذ التصبدی درٍى سا ٍ پبيذار خَاّذ 

 هَفمیت يه ؽزوت ثِ تَاًبيي هذيزيت در ؽٌبعبيي ٍ اس ؼزفي (ؼبلت ًیب ٍ ثبثتي)     .داؽت

-سيزا، ثبسدُ ًْبيي عزهبيِ. رٍی ؽزوت ثغتگي داردگذاری پیؼّبی عزهبيِاعتفبدُ اس فزصت

ّبی ؽزوت اعت وِ رای ثز ثمب ٍ يب ؽىغت ؽزوت در دًیبی پز رلبثت اهزٍسی گذاری

وٌذ وِ يه ؽزوت تب عؽحي ثیٌي هيگذاری پیؼهذل ًئَولاعیه عزهبيِ  .خَاّذ داد

-گذاری ثب عَدآٍری ًْبيي پیؼدّذ وِ ّشيٌِ ًْبيي عزهبيِؼ هيگذاری خَد را افشايعزهبيِ

ّبی گذاری ؽزوت تٌْب ثبيذ ثب فزصتثٌبثزايي، عزهبيِ<. 37، 35?ثیٌي ؽذُ عزهبيِ ثزاثز ثبؽذ 

 <.42?يبثذ ؽَد، افشايؼ هيگیزی هيتَثیي اًذاسُ Qگذاری اعبعي خَد وِ تَعػ عزهبيِ

-ثِ پزٍصُ( ّبعزهبيِ)تب چِ حذ هٌبثغ > بلي ايي اعتيىي اس عَالات اعبعي در هذيزيت ه

اعت؟ در يه دًیبی وبهل، ثب ثبسارّبی عزهبيِ ثذٍى ای هٌبعت تخصیص يبفتِّبی عزهبيِ

ّبی ٍخَُ ًمذ ثِ ؽىلي اعت وِ تَلیذ ًْبيي عزهبيِ در هیبى توبهي تعبد ٍ تؼبرض، خزيبى

لؼي ًیزٍّبی ًبعبسگبری ٍخَد دارد وِ اس الجتِ، در دًیبی ٍا. ّبی التصبدی يىغبى اعتپزٍصُ

هبلیبت ٍ ّشيٌِ هجبدلات اس . وٌذػولىزد صحیح ثبسار عزهبيِ ٍ هذيزيت ؽزوت، خلَگیزی هي

اهب ؽبيذ هْوتزيي ٍ فزاگیزتزيي ػَاهل هتبثزوٌٌذُ . ّب ثِ ؽوبر هي رٍدخولِ ايي تعبد ٍ تؼبرض

 <.;3?ی ًوبيٌذگي ثبؽذ ای ؽزوت، ػَاهل ًبؽي اس تئَرگذاریاثزثخؾي عزهبيِ

ای تؾزيح ؽذُ در تئَری هَديگلیبًي ٍ هیلز ٍخَد داؽتِ ثبؽذ ٍ چٌبًچِ ثبسارّبی عزهبيِ

ّب ، پیؾجیٌي صحیحي اس تصویوبت عزهبيِ گذاری ؽزوتگذاریتئَری ًئَولاعیه عزهبيِ

پذيزػ يب رد وٌٌذُ در هْوتزيي ػبهل تؼییي "گذاریثبسدُ ًْبيي عزهبيِ"داؽتِ ثبؽذ، ( هذيزاى)

در ايي حبلت، هؼیبر ارسيبثي پزٍصُ ثز ّشيٌِ عزهبيِ <. 36?گذاری خَاّذ ثَد يه پزٍصُ عزهبيِ
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گذاری در صَرتي پذيزفتِ خَاّذ ؽذ وِ ثبسدُ ًْبيي آى پزرٍصُ عزهبيِ. ؽزوت هجتٌي اعت

هبيِ ثب در ايي حبلت دٍر اس ٍالؼیت، ثبسارّبی عز. حذالل ثب ّشيٌِ عزهبيِ ؽزوت ثزاثز ثبؽذ

ثٌبثزايي، هذيزاى . ّب تخصیص خَاٌّذ دادّبی هَخَد هٌبثغ خَد را هیبى ؽزوتتَخِ ثِ پزٍصُ

سيزا ثبسار . ّبی تحت وٌتزل خَد ثب هؾىلي هَاخِ ًخَاٌّذ ثَدّبی ؽزوتدر تبهیي هبلي پزٍصُ

ّب را تؾخیص دادُ ٍ گذاری ؽزوتعزهبيِ وبهل ٍ وبرا ثِ عزػت فزصت عَدآٍر عزهبيِ

در چٌیي سهبًي تصوین هذيزيت ثزای تبهیي . دّذٌبثغ هَرد ًیبس را در اختیبر ؽزوت لزار هيه

ّبی ًمذی تَلیذ ؽذُ اس ؼزيك خزيبى)يب تبهیي هبلي داخلي ( اس ؼزيك ثبسار عزهبيِ)هبلي ثیزًٍي 

ذ ؽَد ٍ ثٌبثزايي، ًجبيذ ؽبّثب تَخِ ثِ ّذف حذاوثز وزدى ثزٍت عْبهذاراى تؼییي هي( داخلي

ثِ ثیبًي ديگز، در . گذاری ؽزوت ثبؽینٍخَد راثؽِ ثیي هٌجغ تبهیي هبلي ٍ تصویوبت عزهبيِ

ايي حبلت ثب تَخِ ثِ هؾبثِ ثَدى ّشيٌِ تبهیي هبلي ثیزًٍي ٍ تبهیي هبلي داخلي، هذيزيت ؽزوت 

 .ًغجت ثِ اًتخبة اس هیبى ايي دٍ ثي تفبٍت خَاّذ ثَد

برا ٍ ّوچٌیي ٍخَد هغبئل ًبؽي اس تئَری ػذم ٍخَد ثبسارّبی عزهبيِ وبهل ٍ و

گذاری ٍ تئَری هَديگلیبًي ٍ ّبی هذل ًئَولاعیه عزهبيِؽَد پیؾجیٌيًوبيٌذگي عجت هي

در ثبسارّبی غیز وبهل، عبختبر عزهبيِ ؽزوت . ّبی هَخَد فبصلِ داؽتِ ثبؽذهیلز ثب ٍالؼیت

ثِ ؼَر هثبل هیزس ًؾبى . هَثز ثبؽذ گذاریتَاًذ ثز تصویوبت عزهبيِهغئلِ ثب اّویت اعت وِ هي

ّبی ريغىي ثِ ػلت اًتمبل ثزٍت اس عْبهذاراى ثِ ثغتبًىبراى ؼي هذت عزهبيِ داد وِ ثذّي

 . 3<38?ّب را تحت تبثیز لزار دّذتَاًذ تصویوبت عزهبيِ گذاری ؽزوتگذاری، هي

-اى ٍ عزهبيِثٌذی عزهبيِ اعت وِ اس ػذم تمبرى اؼلاػبتي ثیي هذيزتٌبلط ديگز، خیزُ

ثِ ٍاعؽِ اؼلاػبت )اعت وِ اگز هذيزاى ثتَاًٌذ ًتبيح تحمیمبت ًؾبى دادُ. ؽَدگذاراى ًبؽي هي

ّبی هتَرم، اس خْت اًتؾبر اٍراق ثْبدار در لیوت( اًذاس آتي ؽزوتثیؾتز خَد ًغجت ثِ چؾن

                                                           
ِ ّبی سيبدی اعتفبدُ وزدُّبيي وِ در عبختبر عزهبيِ خَد اس ثذّيؽزوت 3 -گرذاری رًرح هري   اًذ اس هغئلِ ون عرزهبي

 .ثزًذ
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س ؼزيك ا)گذاراى عزهبيِ را ثزداری وٌٌذ، ثِ صَرت هٌؽمي عزهبيِاؼلاػبت خصَصي ثْزُ

در ًتیدِ، دعتزعي هذيزاى ثِ هٌبثغ تبهیي هبلي ثیزًٍي . وٌٌذهحذٍد هي( افشايؼ ّشيٌِ عزهبيِ

 <. 39?ّبی ًمذی تَلیذ ؽذُ داخلي اتىبی ثیؾتزی خَاّذ ؽذ هحذٍد گزديذُ ٍ ثز خزيبى

ؽَد، در خبيي وِ هذيزاى ثِ خبی حذاوثز وزدى تٌبلط ثؼذی اس هغئلِ ًوبيٌذگي ًبؽي هي

هذيزاى دارای ايي اًگیشُ ّغتٌذ وِ <. 7، 32?عْبم، ثِ دًجبل وغت هٌبفغ ؽخصي ّغتٌذ لیوت 

درحبلیىِ تبهیي هبلي <. 32?ّبی تحت وٌتزل خَد را ثیؼ اس اًذاسُ هؽلَة تَعؼِ دٌّذ ؽزوت

دّذ، تبهیي هبلي وٌٌذگبى عزهبيِ لزار هيثیزًٍي، هذيزاى را در هؼزض ًظبرت ٍ وٌتزل تبهیي

وٌذ ٍ ثِ ايي هٌبثغ داخلي اس ايي ًظبرت ٍ ػذم دعتزعي ثِ ٍخَُ خلَگیزی هيّب اس پزٍصُ

 <.7?گذاری وٌٌذ تَاًٌذ ثیؼ عزهبيٍِعیلِ ثِ هذيزاى هي

چٌبًچِ ثبسار در هَرد ؽزوت يب ویفیت پزٍصُ ّبی عزهبيِ ای ؽزوت اؼلاػبت ووي 

تمبظب خَاّذ وزد وِ ايي ، ثزای تبهیي عزهبيِ صزف ريغىي (ػذم تمبرى اؼلاػبتي)داؽتِ ثبؽذ 

سيزا ثبسار . ّب ثزاثز اعتصزف ريغه ثب هتَعػ صزف ريغه تمبظب ؽذُ ثزای ّوِ ؽزوت

گذاری ّز ؽزوت ًذاؽتِ ٍ ثٌبثزايي ثِ ًبچبر اس ّبی عزهبيِثزآٍرد صحیحي اس ريغه پزٍصُ

تَاًذ ايي هىبًیشم هي. وٌذّب اعتفبدُ هيگذاری ّوِ ؽزوتهتَعػ ريغه پزٍصّبی عزهبيِ

درًتیدِ، ؽوبر ًغجتب . ّبی هتمبظي تبهیي هبلي ثیزًٍي ؽَدهٌدز ثِ اًتخبة هؼىَط ثزای ؽزوت

سيبدی اس ؽزوت ّبی دارای پزٍصُ ّبی ثب ویفیت پبيیي ثِ دًجبل تبهیي هبلي ثیزًٍي خَاٌّذ ثَد، 

ّبی وتثزای ؽز. سيزا ّشيٌِ تبهیي هبلي ثیزًٍي آًْب درهمبيغِ ثب ویفیت پزٍصُ، پبيیي اعت

اس آًدب وِ صزف ريغه . ّبی ثب ویفیت ثبلا، ايي رًٍذ هؼىَط خَاّذ ثَددارای پزٍصُ

ّبی حبصل اس ّب اعت، خزيبىدرخَاعت ؽذُ تَعػ ثبسار ثیؼ اس ريغه حمیمي ايي پزٍصُ

 .ّب ثزای خجزاى ّشيٌِ ّبی تبهیي هبلي ثیزًٍي وبفي ًخَاّذ ثَدپزٍصُ

ؽَد تصویوبت ّب ٍ تعبدّبيي ارائِ ؽذ وِ عجت هيلطّبيي اس تٌبدر ثبلا تٌْب ًوًَِ

ٌّگبهي وِ هذيزاى در تبهیي . گیزدّب تحت تبثیز هٌجغ تبهیي هبلي لزارگذاری ؽزوتعزهبيِ
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ّب ّشيٌِ تبهیي هبلي آًْب ثیؼ اس ثبسدُ پزٍصُ)ّبی خَد ثب هحذٍديت هَاخِ ّغتٌذ هبلي پزٍصُ

ّبی ًمذی ای ثب خزيبىدرًتیدِ، هیشاى هخبرج عزهبيِ .، ثِ هٌبثغ داخلي اتىب خَاٌّذ وزد(اعت

گذاری، تصویوبت در چٌیي ٍظؼیتي، تصویوبت عزهبيِ. داخلي راثؽِ تٌگبتٌگي خَاّذ داؽت

ّبی ثب ثبسدُ ای ًخَاّذ ثَد سيزا هحذٍديت تبهیي هبلي هٌدز ثِ وٌبر رفتي ثغیبری اس پزٍصُثْیٌِ

ػلاهت چٌیي . اس ویفیت پبيیٌي ثزخَردار خَاٌّذ ثَد ّبی اًتخبثيثبلا ؽذُ ٍ درًتیدِ پزٍصُ

ثِ . ّبی ًمذی داخلي اعتثِ خزيبى( ایهخبرج عزهبيِ)ّب گذاریرٍيذادی، حغبعیت عزهبيِ

ّب افشٍدُ ای ؽزوتّبی ًمذی داخلي ثز حدن هخبرج عزهبيِايي تزتیت وِ ثب افشايؼ خزيبى

 . ؽَدای وبعتِ هياس هیشاى هخبرج عزهبيِ ّبی ًمذی در دعتزط داخليؽذُ ٍ ثب وبّؼ خزيبى

گذاری ؽَد وِ اًحزاف اس عیبعت ثْیٌِ عزهبيِّبی عبسهبًي عجت هيثزخي ٍيضگي

-دٌّذ وِ ثزای ػولىزد صحیح در عزهبيِثزای هثبل راخبى ٍ سيٌگبلظ ًؾبى هي. وبّؼ يبثذ

يه عیغتن حغبثذاری ٍ الاخزا، ّب ثِ عیغتن ثْیٌِ تبهیي هبلي، لَاًیي ؽفبف ٍ لاسمگذاری

ّبی دٌّذُ وِ اس هؾتزيبى ٍ وٌتزلافؾبيي وِ ثبػث افشايؼ ؽفبفیت ؽذُ ٍ يه سيزثٌبی ًظن

 <. :3? وٌذ، احتیبج اعتريغه پؾتیجبًي هي

ّب، ّز دٍی ّب ٍ وٌتزلاؼلاػبت حغبثذاری ثب ویفیت ثبيذ اس ؼزيك ثْجَد لزاردادّب، ًظبرت

وغت )ٍ خؽز اخلالي ( ّبی هتَرمٍراق ثْبدار در لیوتتوبيل ثِ اًتؾبر ا)اًتخبة هؼىَط 

ثٌبثزايي، ویفیت ثبلاتز . را وبّؼ دّذ( ّبی ؽزوتهٌبفغ ؽخصي ثب اعتفبدُ اس دارايي

 . ّب را افشايؼ دّذگذاریّب اثزثخؾي عزهبيِتَاًذ اس ؼزيك وبعتي ايي تٌبلطحغبثذاری هي

ف در ویفیت حغبثذاری در عؽح در تحمیك حبظز، ثب در ًظز گزفتي تبثیزات اختلا

آٍرد در ٍالغ، اؼلاػبت حغبثذاری هىبًیشهي را فزاّن هي. ؽَدّب ايي فزظیِ آسهَى هيؽزوت

ثب . يبثذگذاراى ٍ ثبسارّبی عزهبيِ اًتمبل هيوِ ثِ ٍاعؽِ آى اؼلاػبت درٍى عبسهبًي ثِ عزهبيِ

ّبی ؽزوت افشايؼ يبفتِ ٍ اًتمبل اؼلاػبت ثِ ثبسارّبی عزهبيِ، ؽٌبخت اس ویفیت پزٍصُ

اس عَی ديگز، . درًتیدِ ّشيٌِ عزهبيِ هؽبلجِ ؽذُ ثب ویفیت پزٍصُ تٌبعت خَاّذ داؽت
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ّبی هذيزيت را افشايؼ دادُ ٍ گذاراى ثز فؼبلیتاؼلاػبت حغبثذاری اهىبى وٌتزل ثیؾتز عزهبيِ

-گذاراى تجییي ًگزديذُهبيِّبيي وِ ثز هجٌبی هٌبفغ عزگذاریثٌبثزايي هذيزاى را اس اًدبم عزهبيِ

 . وٌذاعت، هٌغ هي

تَاى اًتظبر داؽت وِ ّز چِ ویفیت اؼلاػبت حغبثذاری ثیؾتز ثب تَخِ ثِ اعتذلال ثبلا هي

ثز ايي اعبط . تز خَاّذ ثَدثبؽذ، هؾىلات ًبؽي اس تئَری ًوبيٌذگي ٍ ًبوبهلي ثبسار خفیف

-ًمذی حغبثذاری، حغبعیت خزيبىویفیت ثبلاتز "دارد وِ فزظیِ ًخغت تحمیك ثیبى هي

 ."دّذگذاری را وبّؼ هيعزهبيِ

ّبی وِ عزهبيِ خَد را ثیؾتز اس ؼزيك اًتؾبر تَاى اًتظبر داؽت در ؽزوتػلاٍُ ثز آى، هي

. تزی در وبّؼ هغبئل ًوبيٌذگي داؽتِ ثبؽذاًذ، ویفیت حغبثذاری ًمؼ لَیعْبم تبهیي وزدُ

اًذ، ّبيي وِ ثیؾتز اس ؼزيك ثذّي تبهیي هبلي وزدُؽزوت ّب، درهمبيغِ ثبدر ايي گًَِ ؽزوت

. گذاراى ثیؾتز ثز هَارد افؾبی ػوَهي حغبثذاری هتىي اعتگذاری عزهبيِتصویوبت عزهبيِ

ّب ثیؾتز اس ؼزيك ثذّي اعت، هوىي اعت ثغتبًىبراى لبدر ّبيي وِ تبهیي هبلي آىدر ؽزوت

وبّؼ هغئلِ اًتخبة )ي ثِ دعت آٍردًذ ّبی خصَصثبؽٌذ اؼلاػبت را اس ؼزيك وبًبل

وبّؼ خؽز )ٍ هوىي اعت در هَلؼیت ثْتزی ثزای ًظبرت هغتمین ثز هذيزاى ثبؽٌذ ( هؼىَط

ّب تبهیي عزهبيِ ثبيغتي ووتز تحت تبثیز ویفیت اؼلاػبت افؾب درًتیدِ، در ايي ؽزوت(. اخلالي

ثیؾتز اس ؼزيك تبهیي هبلي آى ّبيي وِدر ؽزوت"فزظیِ دٍم تحمیك . ؽذُ حغبثذاری لزار گیزد

-ّبيي وِ ثیؾتز اس ؼزيك ثذّي تبهیي هبلي وزدُاعت ًغجت ؽزوتصذٍر عْبم صَرت گزفتِ

 ."گیزدگذاری ثیؾتز تحت تبثیز ویفیت حغبثذاری لزار هيعزهبيِ-اًذ، حغبعیت خزيبى ًمذی

 مريری بر تحقیقات پیشیه .2

ّبی دارد دلیل تبثیز هحذٍديت وبرپزتٌز يىي اس ًخغتیي ًَيغٌذگبًي اعت وِ عؼي

وبرپزتٌز ثزای ًوًَِ . ّبی ًمذی را ثزرعي وٌذگذاری ثِ خزيبىًمذيٌگي ثز حغبعیت عزهبيِ

ًتبيح تحمیك ٍی ًؾبى داد وِ ثب . ثشرگي اس ؽزوت ّبی راثؽِ ثیي ثذّي ٍ عزهبيِ را تحلیل وزد
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 <. 9?ادوبّؼ خزيبى ّبی ًمذی آساد هي تَاى وبرايي هذيزيت را افشايؼ د

< 33?ؽَاّذ ثیؾتزی ثزای تَظیحبت خزيبى ًمذی تَعػ وبداپبوبم، وَهبر ٍ ريذيه 

-ًؾبى دادًذ عزهبيِ OECDوؾَر ػعَ  8ای هتؾىل اس اعت وِ ثب اعتفبدُ اس ًوًَِفزاّن ؽذُ

ايي ًتبيح ثب ايي . ّبی ثشرگتز، حغبعیت ثیؾتزی ثِ خزيبى ّبی ًمذی داردّبی ؽزوتگذاری

ّبی ًمذی آساد ثزای آًْب ّبی ثشرگتز وِ هغئلِ ًوبيٌذگي خزيبىذيزاى ؽزوتديذگبُ وِ ه

تز اعت، در سهبًي وِ ثِ ٍخَُ داخلي دعتزعي دارًذ، توبيل ثیؾتزی ثِ تَعؼِ اًذاسُ خذی

 .ؽزوت دارًذ، عبسگبر اعت

آى دعتِ اس ؽزوت ّب صاپٌي هَرد تَخِ لزار دادًذ وِ < ;?َّؽي، وبؽیبح ٍ اعچبرفغتیي 

اًذ ٍ اس ايي رٍ دعتزعي ثِ هٌبثغ هبلي ثیزًٍي ثزای آًْب ثِ عبدگي ّب داؽتِثؽِ ًشديىي ثب ثبًهرا

ًتبيح ًؾبى داد وِ . وٌذدر ًتیدِ، هحذٍديت هٌبثغ تبهیي هبلي وبّؼ پیذا هي. اهىبى پذيز اعت

ی ػذم ّبگذاری ثزای ايي ؽزوتْب ٍخَد دارد ٍ ايي ًتبيح ثب فزظیِتز عزهبيِحغبعیت پبيیي

دريبفتٌذ وِ ؽزوت ّبيي وِ اس ًظز اػتجبری < 4?آلوذيب ٍ وبهپلَ . تمبرى اؼلاػبتي عبسگبر اعت

ّبيي وِ دعتزعي ثِ هٌبثغ ثبسار عزهبيِ دارًذ، حغبعیت هحذٍد ّغتٌذ در همبيغِ ثب ؽزوت

 .ثبلاتزی ًغجت ثِ خزيبى ّبی ًمذی دارًذ

< 8?ّبی حمیمي، ثَيل ٍ گَتزی ر داراييگذاری دثب اعتفبدُ اس چبرچَة اختیبرات عزهبيِ

ثِ ّز . وٌٌذّبيي وِ هحذٍديت ووتزی دارًذ ثیؼ عزهبيِ گذاری هيًؾبى دادًذ وِ ؽزوت

ّب ثِ صَرت هثجتي ثب اًذاسُ هحذٍديت هبلي در حبل، ؽذت ثیؼ عزهبيِ گذاری در ايي ؽزوت

 . ارتجبغ اعت

شی وزدًذ ٍ راثؽِ ثیي ویفیت اؼلاػبت ريتحمیمي ثیي الوللي را پبيِ< 5?ثیذل ٍ ّیلاری 

ّبی ّب ثِ خزيبىگذاریظزيت حغبعیت عزهبيِ)ای حغبثذاری ٍ وبرايي هخبرج عزهبيِ

ايي پضٍّؼ دٍ ًتیدِ اصلي را . ّب را در وؾَرّبی هختلف ثزرعي وزدًذؽزوت( داخلي

ّب ؽزوتای ًخغت آًىِ ویفیت اؼلاػبت حغبثذاری ثب وبرايي هخبرج عزهبيِ. رٍؽي عبخت
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ّب اس در وؾَرّبی هختلف در ارتجبغ اعت ٍ دٍم آًىِ ايي اراتجبغ در وؾَرّبيي وِ ؽزوت

 .تز اعتًوبيٌذ، لَیؼزيك ثبسارّبی عزهبيِ تبهیي هبلي هي

در تحمیك ديگزی وِ اس عَی لي ٍ تبًگ اًدبم گزفتِ اعت ًغجت ثِ تحمیك ثیذل ٍ 

را هَرد تَخِ لزار ( ّبی اختیبریتؼْذی)ری ّیلاری  ثؼذ ديگزی اس ویفیت اؼلاػبت حغبثذا

ًتبيح ايي . اًذای آتي ؽزوت ٍ وبرايي آى را ثزرعي وزدُدادُ ٍ تبثیز آى را ثز هخبرج عزهبيِ

ًیش تبيیذ < 34?در تحمیك لي ٍ تبًگ . تحمیك ًیش ثب ػوذاتبً ثب ًتبيح تحمیك پیؼ رٍ عبسگبر اعت

ای ی هٌدز ثِ وبّؼ حغبعیت هخبرج عزهبيِؽَد وِ ویفیت ثبلاتز اؼلاػبت حغبثذارهي

 .ؽَدّبی ًمذی داخلي هيؽزوت ثِ خزيبى

ثِ ثزرعي چگًَگي تبثیز اؼلاػبت حغبثذاری ثز افشايؼ < 6?ثیذل، ّیلاری ٍ ٍردی 

-ثِ ػجبرت ديگز ايي هحممبى عؼي هي. پزداسًذّب هيگذاری ؽزوتویفیت تصویوبت عزهبيِ

شم تبثیز اؼلاػبت حغبثذاری ثز تصویوبت هذيزاى فزاّن وٌٌذ تب ؽوبيي اس چگًَگي هىبًی

گذاری ٍ ون در ايي تحمیك هحممبى راثؽِ ویفیت اؼلاػبت حغبثذاری را ثیؼ عزهبيِ. آٍرًذ

تَاًذ دٌّذ وِ ویفیت ثبلاتز اؼلاػبت حغبثذاری هيوٌٌذ ٍ ًؾبى هيگذاری ثزرعي هيعزهبيِ

 .ّب وبّؼ دّذی را در ؽزوتگذارعزهبيِگذاری ٍ ونّز دٍی ثیؼ عزهبيِ

 ريش تحقیق -3

 َای تحقیقطراحی آزمًن فرضیٍ -3-1

ؽزوت اس  گیزی ویفیت اؼلاػبت حغبثذاریدر ايي تحمیك، ثزای اًذاسُ ّبویفیت تؼْذی

در ايي هذل راثؽِ ویفیت . ؽَداعتفبدُ هي< :?دچَ ٍ ديچَ ( AQ)ّب هؼیبر ویفیت تؼْذی

ّبی ًمذی دٍرُ گذؽتِ، دٍرُ خبری ٍ دٍرُ آتي را ب خزيبىّب عزهبيِ در گزدػ ثتؼْذی

ّبی عزهبيِ در گزدػ هؼیبر هؼىَعي اس ثخؼ تجییي ًؾذُ ًَعبى در تؼْذی. ؽَدثزرعي هي

(. تز حغبثذاری دلالت داردثخؼ تجییي ًؾذُ ثشرگتز ثز ویفیت پبيیي. )ّب اعتویفیت تؼْذی

 >ؽَدى هيثِ صَرت سيز ثیب( AQ)ّب هؼیبر ویفیت تؼْذی
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tjTCA  t در عبل  jّبی خبری ؽزوت ول تؼْذی =,

(4                                                         )

tjtjtjtjtj STDEBTCashCLCATCA ,,,,, ∆+∆−∆−∆= 

tjAssets  tٍ t-1 در عبل  jّبی ؽزوت هیبًگیي ول دارايي =,

CFO=  خزيبى ٍخِ ًمذ ػولیبتي در عبلt خزيبى ٍخِ ًمذ ػولیبتي اس ؼزيك هؼبدلِ . اعت

 .ؽَدّب هحبعجِ هيلبثل هحبعجِ اعت وِ ثِ ؽىل عَد ػولیبتي هٌْبی ول تؼْذی( 6)

(5                                       )

tjtjtjtjtjtj DEPNSTDEBTCashCLCATAC ,,,,,, −∆+∆−∆−∆= 
(6                                                                                                )

titj TACCFO ,tj ,, NIBE −= 

tjTAC tjّب؛ول تؼْذی= , ,NIBE = عَد خبلص لجل اس اللام غیز هتزلجِ؛tjCA تغییز در  =∆,

tjCL؛ tٍ t-1 ّبی ثیي عبل jی خبری ؽزوت ّبدارايي ثیي j ّبی ؽزوتتغییز در ثذّي =∆,

 t ٍ t-1 ّبی عبل

tjCash tjSTDEBT؛ tٍ t-1 ّبی ثیي عبل jتغییز در ٍخِ ًمذ ؽزوت  =∆, تغییز در  =∆,

tjDEPN؛ tٍ t-1 ّبی ثیي عبل jّبی ثلٌذهذت ؽزوت حصِ خبری ٍام ّشيٌِ اعتْلان  =,

 t در عبل j ؽزوت

ثِ ؼَر هثبل ثزای هحبعجِ . عبل اعتفبدُ هي ؽَد 7ثزای هحبعجِ ویفیت عَد اس اؼلاػبت 

ثزای ( 3)، اؼلاػبت لاسم ثزای هؼبدلِ 35:7ّبی ؽزوت ايزاى خَدرٍ در عبل ویفیت تؼْذی

تزتیت ثب اؼلاػبت ايي پٌح عبل، رگزعیًَي  ثِ ايي. آٍری هي ؽَدخوغ35:3-35:7ّبی عبل

ثیٌي ؽذُ ؽَد ٍ عپظ همبديز پیؼّبی ًمذی سدُ هيّبی خبری ٍ خزيبىثیي ول تؼْذی
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ّبی خبری در ّز عبل ّبی خبری ثز اعبط هذل رگزعیًَي اس همبديز ٍالؼي تؼْذیتؼْذی

در هذل ثبلا . دعت آيذدر ّز عبل ثِ ( يب ّوبى خؽبی هذل)وغز هي ؽَد تب همبديز ثبلیوبًذُ 

( ون)ّبی سيبد ارسػ. ّب ثزاثز اعت ثب اًحزاف هؼیبر همبديز ثبلیوبًذُ رگزعیَىویفیت تؼْذی

Quality  ّب اعتثَدى ویفیت تؼْذی( خَة)ثیبًگز ظؼیف. 

(7                                                                                )                      )( ,tjQuality
∧

= νσ 

ظزة خَاّذ ؽذ ( -3)در  Qualityخْت عَْلت تفغیز ًتبيح، همذيز ثِ دعت آهذُ ثزای 

ًؾبى دٌّذُ ویفیت ثبلاتز عَد يب اؼلاػبت حغبثذاری  Qualityٍ ثِ ايي تزتیت همبديز ثشرگتز 

 . خَاّذ ثَد

گذاری پظ اس عزهبيِ-حغبعیت خزيبى ًمذی   گذاریعزهبيِ-يبى ًمذیحغبعیت خز

ًوبيٌذُ آى ًغجت ارسػ ثبسار ثِ ارسػ )تَثیي  Qگذاری ثب اعتفبدُ اس ّبی عزهبيِوٌتزل فزصت

 >ؽَدگیزی هياًذاسُ( دفتزی حمَق صبحجبى عْبم اعت

 

(8                                                       )εβββ +++= −− tititi
i

titi MBTKOCFKI ,21,,101,, // 

,,1وِ در آى  / −titi KI ِای ؽزوت اعت وِ تَعػ عزهبيِ اثتذای دٍرُ هخبرج عزهبي

هؼیبر هب اس حغبعیت  1β. خزيبى ًمذ ػولیبتي اعت OCF. اعتسدايي ؽذُتَرم iؽزوت 

ثِ  tدر عبل  iعجِ ايي ظزيت ثزای ؽزوت ثزای هحب. گذاری اعتعزهبيِ-خزيبى ًمذی

ثِ ؼَر هثبل ثزای . ًیبس اعت( t)ثؼلاُ اؼلاػبت عبل خبری ( t-3رر t-1)ّبی اؼلاػبت عبل

، 35:7ّبی ًمذی داخلي ؽزوت ايزاى خَدرٍ در عبل خزيبى-گذاریهحبعجِ حغبعیت عزهبيِ

ثِ ايي تزتیت، ثب . ؽَدهي آٍریخوغ35:3-35:7ّبی ثزای عبل( 8)اؼلاػبت لاسم ثزای هؼبدلِ 

. ّبی ًمذی سدُ هي ؽَدای ٍ خزيبىاؼلاػبت ايي پٌح عبل، رگزعیًَي ثیي هخبرج عزهبيِ

ّبی ًمذی ثِ دعت آهذُ اس ايي رگزعیَى ًؾبى دٌّذُ هیشاى حغبعیت خزيبى 1βظزيت 

 .اعت 35:7عزهبيِ گذاری ؽزوت ايزاى خَدرٍ در عبل -داخلي
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ε خؽب ثب تَسيغ ًزهبل ٍ هیبًگیي صفز اعت .MBT  ًغجت ارسػ ثبسار ثِ ارسػ دفتزی

tiI. حمَق صبحجبى عْبم اعت هخبرج . tدر عبل  iای ؽزوت ثزاثز اعت ثب هخبرج عزهبيِ ,

ًغجت ثِ  tدر عبل  iبثت هؾَْد ؽزوت ّبی ثای ثزاثز اعت ثب تغییز در خبلص داراييعزهبيِ

 >ثِ ػجبرت ديگز. t-1عبل 

(9                                                  )tjttti DEPNtsNetFixAssetsNetFixAsseI ,1, )( +−= − 

 tدر عبل  iّبی ثبثت ؽزوت ػجبرت اعت اس خبلص دارايي ttsNetFixAsseوِ در هؼبدلِ ثبلا 

1, −tiK ّبی ثبثت ؽزوت ثزاثز اعت ثب خبلص داراييi  در عبلt-1. 

tiMBT . tدر عبل  iػجبرت اعت اس ًغجت ارسػ ثبسار ؽزوت ثِ ارسػ دفتزی ؽزوت  ,

ّب ٍ ّبی ؽزوت يب خوغ ارسػ دفتزی ثذّيارسػ دفتزی ؽزوت ثزاثز اعت ثب ول دارايي

ارسػ ثبسار ؽزوت ػجبرت اعت اس خوغ ارسػ ثبسار . وتارسػ دفتزی حمَق صبحجبى ؽز

تؼذاد عْبم ؽزوت ظزة در آخزيي لیوت ّز )حمَق صبحجبى عْبم ؽزوت در پبيبى عبل 

اس ًغجت ارسػ ثبسار ؽزوت . ّبی ؽزوتثؼلاٍُ ارسػ دفتزی ول ثذّي( عْن در پبيبى عبل

 . ؽَدُ هيّب اعتفبدّبی رؽذ ؽزوتثِ ارسػ دفتزی ؽزوت ثزای وٌتزل فزصت

خْت آسهَى فزظیِ ًخغرت  ّبی ثبثت   گذاریتبثیز ویفیت حغبثذاری ثز اثزثخؾي عزهبيِ

 >سًینرا ثِ صَرت سيز رگزعیَى هي( 7)ٍ ( 6)هؽزح ؽذُ ًتبيح حبصل اس رٍاثػ 

(9                                                                  )ROAsizeQualityi 3210,1 ααααβ +++= 

گذاری عزهبيِ-ٍ ًؾبى دٌّذُ حغبعیت خزيبى ًمذی( 8)حبصل اس راثؽِ  1βوِ در آى 

Quality  ِ1. ٍ ثیبًگز ویفیت حغبثذاری اعت( 7)حبصل اس هؼبدلα  ِهٌؼىظ وٌٌذُ راثؽ

-لگبريتن ول دارايي) size. گذاری اعتعزهبيِ-ذیویفیت حغبثذاری ثب حغبعیت خزيبى ًم

دارای همذار  1αچٌبچِ . هتغیزّبی وٌتزلي ّغتٌذ( ّبثبسدُ دارايي) ROAٍ ( ّبی ؽزوت

 . گزددهٌفي ٍ هؼٌبدار ثبؽذ آًگبُ فزظیِ ًخغت تحمیك تبيیذ هي

ّبيي وِ تبهیي هبلي وٌذ وِ در ؽزوتثیٌي هيٍم تحمیك وِ پیؼخْت آسهَى فزظیِ د
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ّبيي اعت وِ اس ؼزيك ثذّي اعت ًغجت ؽزوتثیؾتز اس ؼزيك صذٍر عْبم صَرت گزفتِآى

گذاری را ثیؾتز عزهبيِ-اًذ، ویفیت ثبلاتز حغبثذاری حغبعیت خزيبى ًمذیتبهیي هبلي وزدُ

ّب هزتت هي ّب ثِ ول داراييت خوغ ول ثذّيّب ثز اعبط ًغجدّذ، اثتذا ؽزوتوبّؼ هي

ّب ثِ دٍ گزٍُ تمغین ّب ثِ ول داراييّبی ًوًَِ ثز اعبط هیبًِ ًغجت ول ثذّيؽزوت. ؽًَذ

درصذ ووتزی اس عزهبيِ )گیزًذ ثِ ايي تزتیت گزٍُ ًخغت وِ ثبلای هیبًِ لزار هي. ؽًَذهي

ّبيي خَاٌّذ ثَد وِ ویفیت ثبلاتز تؽزو( ّب اس ؼزيك ثذّي تبهیي هبلي ؽذُ اًذايي ؽزوت

گذاراى ٍ درًتیدِ تبهیي هبلي اس ؼزيك اؼلاػبت حغبثذاری در آًْب ثزای خلت اػتوبد عزهبيِ

ای اس عْن ػوذُ)گیزًذ ّبيي وِ در پبيیي هیبًِ لزار هيؽزوت. صذٍر عْبم ظزٍری اعت

دعتزعي ثغتبًىبرى ثِ  ، ثِ عجت(ّب اس ؼزيك ثذّي تبهیي هبلي ؽذُ اًذعزهبيِ ايي ؽزوت

ّبی هبلي، ویفیت اؼلاػبت ّبيي ثدش اؼلاػبت در صَرتاؼلاػبت هَرد ًیبس خَد اس وبًبل

ّب را تحت تبثیز لزار گذاری ؽزوتعزهبيِ-ّبی ًمذی داخليحغبثذاری ًجبيذ حغبعیت خزيبى

ٍم تحمیك اًتظبر هؽبثك ثب فزظیِ د. گزددثزای ّز گزٍُ ثزآٍرد هي( 8)ثِ ايي تزتیت راثؽِ . دّذ

تز اس هیبًِ رٍد وِ ویفیت حغبثذاری در گزٍُ ثب ًغجت ول ثذّیْب ثِ ول دارايي ّب وِ پبيیيهي

 .تز ثبؽذگیزًذ ًغجت ثِ گزٍُ ديگز اس ًظز آهبری هؼٌبدارلزار هي

 جامعٍ ي ومًوٍ آماری

ط اٍراق ّبی پذيزفتِ ؽذُ در ثَرخبهؼِ آهبری هَرد ثزرعي در ايي تحمیك، ولیِ ؽزوت 

. اعت 3597-35:8عبلِ  34دٍرُ سهبًي هَرد ًظز ثزای اًدبم تحمیك، دٍرُ . اعت ثْبدار تْزاى

ػلت اًتخبة ايي دٍرُ سهبًي گغتزدُ، رٍػ ثزآٍرد دٍ هتغیز ویفیت حغبثذاری ٍ حغبعیت 

عبلِ ثزای هحبعجِ هتغیز در يه  7گذاری اعت وِ هغتلشم اؼلاػبت عزهبيِ-ّبی ًمذیخزيبى

ثبيغت ثزای ثزآٍرد ویفیت عَد حغبثذاری ثِ اؼلاػبت ّوچٌیي ثِ عجت آًىِ هي. عتعبل ا

تٌْب خٌجِ تىویلي عبل  35:8يه عبل ثؼذ اس دٍرُ سهبًي تحمیك دعتزعي داؽت اؼلاػبت عبل 

ّب در اعت تؼذاد ؽزوتپذيز ًجَدُاهىبى 35:8ّب در عبل را داؽتِ ٍ ثٌبثزايي اًدبم آسهَى 35:7
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 .ؽزوت ثَدُ اعت 648، 35:8ؽزوت ٍ ؼي عبل  494، 3597ؼي عبل  خبهؼِ آهبری

 َای ومًوٍوحًٌ اوتخاب شرکت

ّبی هَخَد در خبهؼِ آهبری اعت وِ ًوًَِ هَرد ثزرعي در ايي تحمیك ؽبهل ولیِ ؽزوت

ّب در دعتزط ثبؽذ ٍ ّبی تحمیك در هَرد آىاؼلاػبت هَرد ًیبس خْت ثزرعي ٍ آسهَى فزظیِ

ّب در ًوًَِ هَرد ثزرعي هؼیبرّبی خْت اًتخبة ؽزوت. اًتخبة ًوًَِ ثبؽٌذ حبئش هؼیبرّبی

 >اعتسيز در ًظز گزفتِ ؽذُ

ثذيي . ّب رٍػ حذفي اعتّب خْت اًدبم آسهَىدر ايي پضٍّؼ رٍػ اًتخبة ؽزوت

ّبی ػعَ خبهؼِ آهبری وِ دارای ؽزايػ سيز ثبؽٌذ خشء ًوًَِ هٌظَر تزتیت وِ ولیِ ؽزوت

 > ؽًَذر غیز ايي صَرت اس ًوًَِ حذف هيؽًَذ ٍ د هي

ثبؽٌذ يؼٌي اؼلاػبت هبلي هزثَغ ؽذُدر ثَرط اٍراق ثْبدار پذيزفتِ) 98لجل اس عبل  -3

 (.هزثَغ ثِ آًْب در دعتزط ثبؽذ 3597ثِ عبل 

 .اعفٌذ ثبؽذ ;4پبيبى عبل هبلي آًْب  -4

 .ثبؽٌذ ثدش دٍرُ تؾىیل هدوغ ػوَهي در دٍرُ هَرد ثزرعي تَلف هؼبهلِ ًذاؽتِ -5

 .ّبی هَرد ًظز تغییز دٍرُ هبلي ًذاؽتِ ثبؽٌذدر عبل -6

گذاری ثِ عجت ّبی عزهبيِّب ٍ ؽزوتثبًه)فؼبلیت آًْب اس ًَع تبهیي هبلي ًجبؽذ  -7

 (هبّیت فؼبلیت خَد اس ًوًَِ حذف ؽذًذ

 . ّبی هَرد ًیبس آًْب در دعتزط ثبؽذ دادُ -8

 ّب هٌفي ًجبؽذارسػ دفتزی حمَق صبحجبى عْبم آى -9

. ؽزوت اعت-عبل 7،538ؼلاػبت گزدآٍری ؽذُ در راثؽِ ثب ول خبهؼِ آهبری ثزاثز ثب ا

دٍرُ هَرد ثزرعي، توبهي هتغیزّبی هَرد ًیبس  34اػوبل هؼیبرّبی فَق عجت ؽذ تب در هدوَع 

 . هحبعجِ ؽَد( ؽزوت در ّز عبل 332ثِ ؼَر هتَعػ)ؽزوت -هؾبّذُ عبل 3،457ثزای 

 وتایج
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در . تَصیفي ًوًَِ اعتفبدُ ؽذُ در ايي تحمیك را ًوبيؼ هي دّذّبی آهبرُ( 3)خذٍل 

ارائِ ؽذُ ( 8)ٍ ( 7)ّبی هزثَغ هحبعجِ هتغیزّبی دٍ هذل اصلي ّبی هزثَغ ثِ دادُاثتذا، آهبرُ

پظ اس هحبعجِ هتغیزّبی اصلي، دٍ هذل ثب اعتفبدُ اس تىٌیه رگزعیَى رٍلیٌگ ثزآٍرد . اعت

 .ارائِ ؽذُ اعت( 3)عؽَر آخز خذٍل ؽذُ وِ آهبر تَصیفي آًْب در 

 1331-1331شرکت  -سال 1231َای تًصیفی ومًوٍ متشکل از آمارٌ :(1)جذيل 
 

 هیبًِ اًحزاف هؼیبر هیبًگیي آهبرُ

 :Cash 65،285 46;،936 7،;7 ًمذ ٍ ثبًه 

 CA 869،8;4 5،258،46; 355،7;8 ّبی خبریدارايي

 K 429،658 ;4;،478 5;،676 ّبی ثبثت هؾَْدخبلص دارايي

 TA 3،32:،877 7،432،985 429،527 ّبول دارايي

 STDEBT 99،963 468،674 32،427 ّبی ثلٌذ هذتحصِ خبری ثذّي

 :CL 8;4،696 5،:56،7;3 34:،26 ّبی خبریخوغ ثذّي

 TD :33،7;5 6،66;،693 36;،266 ّبول ثذّي

 NIBE 34;،353 737،33: 3:،685 عَد لجل اس اللام غیز هتزلجِ

 DEPN 8،43; 49،:7; 3،3:5 ّشيٌِ اعتْلان

 ΔCash 35،757 38;،43; 493 تغییزات در ًمذ ٍ ثبًه 

 ΔCA 388،733 3،4:5،538 36،998 ّبی خبریتغییزات در دارايي

 ΔK 75،3:: 765،538 3،4:4 ّبی ثبثت تغییزات در خبلص دارايي

 ;ΔSTDEBT 9،2;6 377،562 :6 ّب تغییزات در حصِ خبری ثذّي

 ΔCL 382،78; 3،849،657 :،8:6 ّبی خبریتغییزات در ثذّي

- TCA 47939 -739:64 385 ّبی خبریول تؼْذی

- :TAC 53;5; -758642 332 ّبول تؼْذی

 ;I 86،9;7 799،692 4،79 ایهخبرج عزهبيِ

 MTB 35974 35535 355:2 ارسػ ثبسار ثِ ارسػ دفتزی ؽزوت

 CFO 378:;7 :985;2 3:338 ّبی ًمذی ػولیبتيخزيبى
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 Quality 25253 -25249 252463 ویفیت عَد

 :25388 47;35 255729 1� ّب گذاریعزهبيِ-حغبعیت خزيبى ًمذی

 

 آزمًن فرضیٍ وخست تحقیق

ّوبًؽَر وِ پیؼ . دّذًتبيح ثب اّویتي را ًؾبى هي 4ّبی ارائِ ؽذُ در خذٍل ثزرعي آهبرُ

ى تٌْب در ايي رگزعیَ. دّذاس ايي ثیبى ؽذ، ًخغتیي عؽز ًتبيح رگزعیَى يه هتغیزُ را ًؾبى هي

در رگزعیَى  �1ظزيت ویفیت حغبثذاری . هتغیز هغتمل، ویفیت اؼلاػبت حغبثذاری اعت

 . وبهلاً هؼٌبدار اعت 25222وِ در عؽح خؽبی  -t 55;:6ثب آهبرُ  -25;25ًخغت ػذد 

ًخغرت آًىرِ ايري    . ترَاى اس ًخغرتیي رگزعریَى اعرتخزاج ورزد     ثٌبثزايي دٍ ًتیدِ ولي هري 

ِ       ظزيت وبهلا هؼٌبدار اعت  -ثِ ايي هؼٌب ورِ ویفیرت اؼلاػربت حغربثذاری ثرب حغبعریت عرزهبي

ّبی ًمذی داخلي راثؽِ دارد ٍ دٍم آًىِ ايري ظرزيت هٌفري ًؾربى دٌّرذُ آى      خزيبى-ّبگذاری

ثِ ػجبرت ديگز ثب افشايؼ در ویفیت اؼلاػربت حغربثذاری اس   . اعت وِ ايي راثؽِ هؼىَط اعت

ّوچٌریي اعرت ورِ    . ؽَدی ًمذی داخلي وبعتِ هيّبّب ثِ خزيبىگذاریهیشاى حغبعیت عزهبيِ

 .اعت 25589تؼذيل ؽذُ آى ًیش ثزاثز ثب  R2ٍ ( 25222)ايي هؼبدلِ رگزعیَى وبهلاً هؼٌبدار ثَدُ 

 

 

ای هیبى ویفیت اؼلاػبت حغبثذاری ٍ ظزيت حغبعیت ًتبيح رگزعیَى هزحلِ(> 4)خذٍل 

ؽزوت ؼي دٍرُ سهبًي -عبل 3457ّب؛ ًوًَِ هتؾىل اس گذاریعزهبيِ-ّبی ًمذیخزيبى

35:7-359; 
ROAsizeQualityi 3210,1 ααααβ +++= 

 
0α 

1α 2α 3α Adj R2 

 **25589  - 25;25 25554 ظزيت هیبًگیي
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-t 25252 55;:6آهبرُ 

** 

 

 ظزيت هیبًگیي

 tآهبرُ 

25566 -

25942 -

3553: -

65862-

** 

25344 

35;58* 

 25696** 

 

 ظزيت هیبًگیي

 tآهبرُ 

25525 -

25853 -

35944 -

65:39-** 

2532; 

45486* 

25442 

35;25* 

256;;** 

 

 اؼویٌبى هؼٌبدار اعت% ;;در عؽح  **

 اؼویٌبى هؼٌبدار اعت% 7;در عؽح *  

-ّب لزار هيؽزوت ّب تغْیلات ثیؾتزی را در اختیبرثب افشايؼ اًذاسُ يه ؽزوت، ثبًه

-تز هيگذاری ثیؾتز ٍ هٌبثغ تبهیي هبلي هتؼذدتز ٍ عْلّبی عزهبيِدعتزعي ثِ فزصت. دٌّذ

اس ؼزف ديگز در راثؽِ . گذاری را تحت تبثیز لزار دّذعزهبيِ-ّبی ًمذیتَاًذ راثؽِ خزيبى

-تزی هيّبی ثشرگتز ٍ ثِ دلیل تفىیه هبلىیت اس هذيزيت، هؾىلات ًوبيٌذگي ثیؾثب ؽزوت

وٌیذ، در عؽز دٍم ثب اظبفِ ّوبًؽَر وِ هؾبّذُ هي. ّب ٍخَد داؽتِ ثبؽذتَاًذ ثزای ايي ؽزوت

ظزيت تؼییي تؼذيل ؽذُ هؼبدلِ رگزعیَى دٍ هتغیزُ ( اًذاسُ ؽزوت)ؽذى هتغیز هغتمل دٍم 

ْجَد ثِ ايي هؼٌي وِ افشايؼ ايي هتغیز ثبػث ث. ًغجت ثِ رگزعیَى يه هتغیزُ افشايؼ يبفتِ اعت

ّبی ًمذی ّب ثِ خزيبىگذاریراثؽِ هیبى ویفیت اؼلاػبت حغبثذاری ٍ حغبعیت عزهبيِ

 ػولیبتي 

ايي هؼبدلِ رگزعیَى . ًؾبى دٌّذُ ًتبيح رگزعیَى عِ هتغیزُ اعت( 4)عؽز عَم خذل 

ايي هتغیز هغتمل اظبفِ ػبهل . ًغجت ثِ رگزعیَى پیؾیي دارای هتغیز هغتمل اظبفِ ديگزی اعت

ّب ثِ گذاریتَاًذ راثؽِ حغبعیت عزهبيِيىي اس ػَاهل ديگزی وِ هي. ّب اعتداراييثبسدُ 

 . ّبی ًمذی داخلي را تحت تبثیز لزار دّذ، ػبهل عَدآٍری ؽزوت اعتخزيبى

تَاًٌذ دعتزعي ثِ ّبی عَد دُ ثَاعؽِ ػولىزد هَفك خَد هيتَاى ثیبى وزد وِ ؽزوتهي
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ّب حبظز ثبسارّبی عزهبيِ ثِ ٍاعؽِ عَد دُ ثَدى ايي ؽزوت. هٌبثغ هبلي هتؼذدی داؽتِ ثبؽٌذ

ثِ ّز حبل ٍخَد ػبهل ثبسدُ . ّب لزار دٌّذخَاٌّذ ثَد هٌبثغ خَد را در اختیبر ايي ؽزوت

تَاًذ ثِ تفىیه ٍ تجییي تبثیز ویفیت اؼلاػبت حغبثذاری ثز دارايي در هذل رگزعیًَي هي

 .ّبی ًمذی ووه وٌذحغبعیت خزيبى

در حبلیىِ . ؽَدؽذى ايي هتغیز ًیش ثب افشايؼ ظزيت تؼییي هذل رگزعیًَي هيافشٍدُ 

ثَدُ اعت، ظزيت تؼییي رگزعیَى عِ هتغیزُ ثِ ػذد  25696ظزيت تؼییي رگزعیَى دٍ هتغیزُ 

تَاًذ ثب افشايؼ يبفتِ اعت وِ ًؾبى دٌّذُ ايي هؽلت اعت وِ عَدآٍری ؽزوت ًیش هي ;;256

 .ّبی ؽزوت در ارتجبغ ثبؽذگذاریعزهبيِ-ولیبتيّبی ًمذی ػحغبعیت خزيبى

عبسد وِ افشٍدُ ؽذى ثبسدُ ايي ًىتِ را هؾخص هي( 7)دلت در ًتبيح عؽز عَم خذٍل 

تز ؽذى ّب ثِ هؼبدلِ رگزعیَى ػلاٍُ ثز افشايؼ ظزيت تؼییي هذل ثبػث تؾذيذ ٍ لَیدارايي

ّب ّبی ؽزوتگذاریعزهبيِ-ّبی ًمذیراثؽِ ویفیت اؼلاػبت حغبثذاری ثب حغبعیت خزيبى

ثب اظبفِ ؽذى ػبهل عَد آٍری ثِ هؼبدلِ رگزعیَى، ظزيت ویفیت حغبثذاری اس . ؽَدهي

وٌذ وِ ویفیت اؼلاػبت تغییز يبفت ٍ ثبر ديگز ثز ايي ًىتِ تبویذ هي -35944ثِ  -:3553

-عزهبيِتَاًذ تصویوبت حغبثذاری ثِ ّوزاُ خصَصیبتي هبًٌذ اًذاسُ ٍ عَدآٍری ؽزوت هي

 .ّب را تجییي وٌذگذاری ؽزوت

 آزمًن فرضیٍ ديم تحقیق

ثیؾتز اس ؼزيك صذٍر ّبيي وِ تبهیي هبلي آىدر ؽزوت"وزد فزظیِ دٍم تحمیك ثیبى هي

اًذ، ّبيي وِ ثیؾتز اس ؼزيك ثذّي تبهیي هبلي وزدُاعت ًغجت ؽزوتعْبم صَرت گزفتِ

ثزای . "گیزدثیز ویفیت حغبثذاری لزار هيگذاری ثیؾتز تحت تبعزهبيِ-حغبعیت خزيبى ًمذی

-ّب در ّز عبل ثز اعبط ًغجت ثذّي ثِ ول داراييؽزوت-آسهَى فزظیِ دٍم تحمیك، اثتذا عبل

-گزٍُ ًخغت هتؾىل اس ؽزوت. ؽًَذّب ٍ ثز اعبط هیبًِ ايي ًغجت ثِ دٍ گزٍُ تفىیه هي

هٌجغ تبهیي هبلي هْوي ثزای ّب گیزًذ ٍ ثذّيّبيي اعت وِ ثبلای هیبًِ ايي ًغجت لزار هي
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گزٍُ دٍم وِ در پبيیي هیبًِ ًغجت ول ثذّي ّب ثِ ول دارايي ّب . اعتّبی ؽزوت ثَدُدارايي

ّبيي اعت وِ در همبيغِ ثب گزٍُ ًخغت، ووتز اس ؼزيك ثذّي گیزد، هتؾىل اس ؽزوتلزار هي

ؾبى دٌّذُ ػعَيت ؽزوت ثب ٍرٍد هتغیز هصٌَػي دٍ ارسؽي ثِ هذل وِ ً. اًذتبهیي هبلي ًوَدُ

در ايي هتغیز . ؽَددر يىي اس دٍ گزٍُ ثبلا اعت، اهىبى آسهَى فزظیِ دٍم تحمیك فزاّن هي

ّبيي وِ در گزٍُ ٍ ؽزوت "3"گیزًذ ارسػ ّبيي وِ در گزٍُ اٍل  لزار هيهصٌَػي، ؽزوت

 .وٌٌذرا اختیبر هي "صفز"دٍم لزار گیزًذ ارسػ 

دّذ وِ هٌجغ تبهیي هبلي ثِ ػٌَاى هتغیز ّبيي را ًؾبى هيَىًتبيح ثزآٍرد رگزعی( 5)خذٍل 

ّب در ثز راثؽِ ثیي چٌبًچِ هٌجغ تبهیي هبلي ؽزوت. اعتهصٌَػي دٍ ارسؽي ٍارد هذل ؽذُ

گذاری ّب تبثیز گذار ثبؽذ، عزهبيِ-ّبی ًمذیویفیت اؼلاػبت حغبثذاری ٍ حغبعیت خزيبى

 . گزعیَى ثزآٍرد ؽذُ هؼٌبدار ثبؽذدر ر( �4)ثبيغتي ظزيت ايي هتغیز هصٌَػي 

در  �4ًخغت، ظزيت هتغیز هصٌَػي . وٌذثیٌي را تبيیذ هيًیش ايي پیؼ( 5)ًتبيح خذٍل 

دٍم، هذل رگزعیًَي ثزآٍرد ؽذُ . اؼویٌبى هؼٌبدار اعت% 7;رگزعیَى ثزآٍرد ؽذُ در عؽح 

وِ هٌجغ تبهیي هبلي ػبهلي گیزی وزد تَاى ًتیدِثٌبثزايي هي. اؼویٌبى هؼٌبدار اعت% ;;در عؽح 

ثِ ػجبرت ديگز، ثب تَخِ ثِ ػلاهت . تبثیز گذار در اّویت ویفیت اؼلاػبت حغبثذاری اعت

ّبيي وِ اس تَاى ًتیدِ گیزی وزد وِ در ؽزوتظزيت هٌجغ تبهیي هبلي ٍ هؼٌبدار ثَدى آى، هي

ثبػث وبّؼ اًذ، ویفیت اؼلاػبت حغبثذاری ؼزيك حمَق صبحجبى عْبم تبهیي هبلي وزدُ

ّبی ًمذی داخلي ؽذُ ٍ اس ايي ؼزيك ثبػث افشايؼ ّب ثِ خزيبىگذاریحغبعیت عزهبيِ

 . ؽَدّب هيؽزوت( ایهخبرج عزهبيِ)گذاری وبرايي ٍ اثز ثخؾي عزهبيِ

ٍ ظزيت تؼییي تؼذيل ؽذُ در  �1ًىتِ لبثل تَخِ ديگز همبيغِ ظزايت ویفیت تؼْذی ّب 

هؾبّذُ هي ؽَد وِ ظزيت ویفیت . اعت 5ائِ ؽذُ در خذٍل ثب ًتبيح ار 4عؽز آخز خذٍل 

ثشرگتز  5تز اعت ٍ ّوچٌیي ظزيت تؼییي تؼذيل ؽذُ در خذٍل هؼٌبدار 5ّب در خذٍل تؼْذی

ثِ هتغیز  5ثبتَخِ ثِ ثبثت ثَدى عبيز ػَاهل ايي ثْجَد ػولىزد هذل خذٍل . اعت 4اس خذٍل 
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 .ة اعتّب لبثل اًتغبهصٌَػي هٌجغ تبهیي هبلي ؽزوت

ای هیبى ویفیت اؼلاػبت حغبثذاری ٍ ظزيت حغبعیت ًتبيح رگزعیَى هزحلِ(> 5)خذٍل 

ؽزوت ؼي دٍرُ سهبًي -عبل 3457ّب ؛ ًوًَِ هتؾىل اس گذاریعزهبيِ-ّبی ًمذیخزيبى

35:7-359; 
DTEROAsizeQualityi 43210,1 αααααβ ++++= 

 
0α 

1α 2α 3α 
4α Adj R2 

ظزيت 

 هیبًگیي

 tآهبرُ 

25476 -

256:3 -

35357 -

456;;-** 

25335 

35423 

253:8 

2594: 

25:34 

45;76* 

25867 

 اؼویٌبى هؼٌبدار اعت% ;;در عؽح  **

 اؼویٌبى هؼٌبدار اعت% 7;در عؽح *  

 وتیجٍ گیری

دٍ فزظیِ تحمیك . ى دٍ فزظیِ پضٍّؾي تحمیك حبظز ارائِ ؽذدر ثخؼ پیؼ ًتبيح آسهَ

ّبی هجیي ايي هؽلت ثَد وِ ًخغت، ویفیت اؼلاػبت حغبثذاری ثبػث وبّؼ حغبعیت خزيبى

-هي( ّبی ؽزوتگذاریثِ ػٌَاى هؼیبری ثزای ػذم ویفیت عزهبيِ)ّب گذاریعزهبيِ-ًمذی

عزهبيِ خَد اس ثذّي ووتزی اعتفبدُ  ّبيي وِ در عبختبرؽَد ٍ دٍم، ايي تبثیز در ؽزوت

ثِ ػجبرت ديگز، افشايؼ . ّب ّز دٍ فزظیِ تحمیك را تبيیذ وزدًتبيح آسهَى. اًذ، ثیؾتز اعتوزدُ

ّب گذاریعزهبيِ -ّبی ًمذی داخليویفیت اؼلاػبت حغبثذاری ثبػث وبّؼ حغبعیت خزيبى

اعت ذٍر عْبم صَرت گزفتِثیؾتز اس ؼزيك صّبيي وِ تبهیي هبلي آىؽَد ٍ در ؽزوتهي

-اًذ، حغبعیت خزيبى ًمذیّبيي وِ ثیؾتز اس ؼزيك ثذّي تبهیي هبلي وزدًُغجت ؽزوت

ًتبيح تحمیك حبظز ثب ًتبيح . گیزدگذاری ثیؾتز تحت تبثیز ویفیت حغبثذاری لزار هيعزهبيِ

 . تحمیمبت اًدبم ؽذُ در وؾَر ايلات هتحذُ ًیش عبسگبر اعت
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Accounting Information Quality and Firms Capital 
Investments: An Agency Theory Perspective 

 

 
 

Abstract 
This study examines how accounting quality relates to firm-

level capital investment efficiency. The first hypothesis is that 
higher quality accounting enhances investment efficiency by 
reducing agency problems. Our second hypothesis is that this 
effect should be stronger in firms where financing is largely 
provided through equity compared with firms where creditors 
supply more capital. Our results are consistent with these 
hypotheses 
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