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 چكيده

های تولیدی خود نیاز به  ها برای ادامه حیات و گسترش فعالیت در دنیای رقابتی امروز شرکت

ها در مقابل تغیرات  رود شرکت چنین انتظار می های سودآور دارند. هم گذاری در پروژه سرمایه

مالی خود را مالی ظرفیت تأمین  گزارشگری ای با افزایش کیفیت های وثیقه غیرمنتظره قیمت دارایی

گذاری نمایند. در این پژوهش هدف اصلی، تعیین  های سودآور سرمایه حفظ کرده و در پروژه

 601گذاری با نقش تعدیلی کیفیت گزارشگری مالی شامل  ای و سرمایه های وثیقه رابطه بین دارایی

ای تحقیق از ه باشد. به منظور آزمون فرضیه شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می

داری میان  دهد که، رابطه معنی های این پژوهش نشان می مدل رگرسیون چندگانه استفاده شد. یافته

گذاری وجود دارد. این  ای و کیفیت گزارشگری مالی با سرمایه اثر تعاملی ارزش دارایی وثیقه

رشگری مالی خود ها با افزایش کیفیت گزا تواند این تحلیل را تقویت نماید که شرکت موضوع می

 .گذاری خود را افزایش دهند جهت افزایش اعتبار میزان سرمایه
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 مقدمه -1

گییذاری  هییا میییزان سییرمایه  یکییی از متغیرهییای بنیییادین مییضثر بییر وضییعیت آتییی شییرکت   

سیاز دسیتیابی بیه بیازده مطلیو  در       توانید زمینیه   د کیه میی  باشی  های ثابت می ها در دارایی شرکت

هیای ثابیت نییز خیود بیه دلییل        گیذاری در داراییی   (. سیرمایه 6831آینده بوده )دارابی و کریمی، 

بینیی وضیعیت    هیا را در پییش   توانید شیرکت   هیا )تیور ( میی    تغیرات غیر منتظیره قیمیت داراییی   

گییذاری در  خییود را بییه سییرمایه هییایی کییه بودجییه   آینییده دچییار نوسییانات نماییید. شییرکت  

ای  شیدن دارنید اختصیاا داده، ییا قصید انخیا  مریاره سیرمایه         هایی کیه قابلییت وثیقیه    دارایی

گیذاری   هیا دچیار نوسیان شیده و سیرمایه      هیا مییزان نقیدینگی آن    را دارند، با تغیر قیمیت داراییی  

میالی   هیا تیامین   کتگیذاری شیر   ها نیز تغیر خواهد کرد. یکی از عوامیل تاثیرگیذار بیر سیرمایه     آن

هیا بییه   کننیده منیابم مییالی خیارجی شییرکت    هییا و مضسسیات تییأمین  اسیت و در ایین میییان بانی    

 مبیادرت  مشیتریان  از دریافیت وثیایق معتبیر    بیه  اعطیایی،  تسیهیتت  بازگشیت  منظور اطمینیان از 

 طلی   بتواننید  مقیرر،  سررسیید  در هیا و ایفیای تعهید    تأدییه بیدهی   عید   صیورت  در تا ورزند می

هیا   گیذاری داراییی   (. امیا وثیقیه  88، 6811نماینید )متکریمیی،    اسیتیفا  محیل وثیایق   از را خویش

هییای ثابییت خییود را بییه ارزش  هییا، دارایییی بییا مشییکتتی همییراه اسییت ازجملییه اینکییه  شییرکت

هیا نییز بیه دلییل وجیود هزینیه اسیتهت ، کسیر          نماینید و ارزش دفتیری داراییی    دفتری ثبت می

هیا کیامتا متفیاوت اسیت و      چنید سیال عمیتا بیا ارزش روز داراییی      آن از ارزش دارایی، پس از

هییای  هییا( جهییت اعطییای هییر گونییه وا  از دارایییی مضسسییات اعتبییاری )در ایییران عمومییاا بانیی 

هیای شیرکت جهیت اعطیای      شرکت کارشناسی به عمیل آورده و بیر اسیاس ارزش روز داراییی    

ای بییا قییدمت بییاا کییه دارای هیی شییود شییرکت نماینیید. لییذا در عمییل مشییاهده مییی وا  عمییل مییی

گیییری بیشییتری  ارزش دفتییری دارایییی پییایین و ارزش روز دارایییی بییاایی هسییتند، قییدرت وا   

هییا  دهنید. همننیین زمیانی کیه از داراییی      دارنید، در صیورتی کیه دفیاتر خیتف آنیرا نشییان میی       

خیر شیده،   توانید بیه افیزایش اعتبیار من     هیا میی   شود، حبیا  قیمیت آن   استفاده می 6عنوان وثیقه به

هیای میالی جیدی     هیا بیا محیدودیت    یابید، بنگیاه   هیا ناگهیان کیاهش میی     زمانی که قیمت دارایی

هییای  توانیید فعالییت  شیوند، اییین نوسیانات میی    رو مییی هایشیان روبیه   ماننید، کیاهش ارزش وثیقییه  

(. همننییین در 4، 6810تییاثیر قییرار دهیید )محیید ، تییوجهی تحییت صییورت قابییل اقتصییادی را بییه
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، انخییا  داد،  بیه اییین نتیخییه رسیید کییه شییو  قیمییت   1002در سییال  1جیی  تحقیقیاتی کییه گییان 

هیای ناشیی از    دهیی خیود را کیاهش دهنید، و شیو       هیا اعتبیارات وا    شیود کیه بانی     منخر می

هییا و کییاهش  دهییی بانیی  جییویی و انقبییا  در وا  بییازار امییت  و مسییتغتت باعیی  صییرفه  

ه اییین امکییان وجییود دارد کییه گییذاری در برییش تولییید شییده اسییت. باتوجییه بییه اینکیی  سییرمایه

ازحید قیر  بگیرنید و     ها از افزایش ارزش وثیقه به دلییل افیزایش قیمیت امیت ، بییش      شرکت

گیذاری نماینید. ایین عوامیل باعی  بیه خطیر افتیادن سیتمت           فاییده سیرمایه   هیای بیی   در پروژه

هییا شییده، و اییین اثییر مهمییی اسییت کییه در اقتصییادها وجییود دارد. در اقتصییاد       مییالی بانیی  

تیر از یی     هسیتند، نقیش وثیقیه ممکین اسیت بسییار بیزر         8گرا ورهایی چون ژاپن که بان کش

(. باتوجییه بییه 4، 1060شییبیه آمریکییا باشیید )چنییی ، سییرار و تسییمار،  4اقتصییاد مبتنییی بییر بییازار

هییا اییین موضییوع را عنییوان  انخییا  دادنیید آن 1060، در سییال 5تحقیقییاتی کییه چیین و همکییاران

طیور   هیای میالی، بیه    ست با دسترسیی بیه اطتعیاتی فراتیر از صیورت     ها ممکن ا کردند که  بان 

دهید   هیای گذشیته نشیان میی     بالقوه اهمیت اطتعات حسیابداری را کیاهش دهنید، امیا پیژوهش     

کیه اطتعیات حسیابداری بیرای اتریای تصیمیمات اعتبیار دهیی در آمریکیا و دیگیر کشیورهای            

هییای میالی قیر  گیرنییدگان در    رشهییا بیر گیزا   ای دارنید و بانی    یافتیه، نقیش گسییترده   توسیعه 

 2؛ بییری و همکییاران6831 1کننیید )دانییوس و همکییاران،  اترییای تصییمیمات اعتبییاری اتکییا مییی 

(. عییتوه براینکییه ارقییا  منییدره در گزارشییگری   1002 3؛ کیتینییدی و همکییاران1004و  6118

گزارشیگری  هیا تیأثیر دارد، کیفییت     هیای آن  گیذاران مهیم اسیت و بیر تصیمیم      مالی برای سرمایه

گیذاران   مالی و افشا نییز بیه عنیوان یکیی از ابعیاد اطتعیات میالی میورد توجیه خیاا سیرمایه           

گیذاری پیایین    هیایی بیا سیرمایه    کیه شیرکت   (. از آنخیایی 30، 6814است )پورزمانی، منصیوری،  

هیای محدودشیده ازنظیر میالی باشیند، ایین        عنیوان شیرکت   باشند که بیه  بیشتر در معر  این می

هیای تیأمین    واند این تحلییل را تقوییت نمایید کیه کیفییت گزارشیگری، محیدودیت       ت موضوع می

(. باتوجیه بیه مسیاپل پییش گفتیه،      4، 1064ریشینان و همکیاران،    دهد )بیاا   مالی را کاهش می

ما در این تحقیق درصدد پاسخ به ایین سیضال هسیتیم کیه آییا کیفییت گزارشیگری میالی، رابطیه          

 کند؟ گذاری را تعدیل می مایهای و سر بین ارزش دارایی وثیقه



  يمال‌يگزارشگر‌تیفیک‌يلیبا‌نقش‌تعد‌يگذار‌هیو‌سرما‌يا‌قهیوث‌يها‌یيدارا‌نیرابطه‌ب      193

 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 
 1431تابستان / 43شماره   

هیا   های ثابت که از منابم اصلی رشد و توسعه آتیی شیرکت   بررسی وضعیت تغیرات در دارایی

هستند از اهمیت بسزایی برخوردار است. با توجه به این موارد، اهمیت این تحقیق در آن است که 

گیری شیده اسیت کیه در اییران      زهای با توجه به روند تغیرات قیمتی )تور ( اندا متغیر دارایی وثیقه

گذاری را با نقش  ای و سرمایه مشابه آن مشاهده نشده. همننین پژوهشی که رابطه بین دارایی وثیقه

و نهادهیایی کیه    هیا  تعدیلی کیفیت گزارشگری مالی بررسی نماید در ایران یافیت نشید. سیازمان   

 اشیراا  مضسسیات اعتبیاری،   و ها بان  اند از   عبارت کنند استفاده این پژوهش از نتایج توانند می

 گران مالی. و تحلیل تهران بهادار اوراق گذاری، بورس های سرمایه حقیقی و حقوقی و شرکت

 

 چارچوب نظری -2

گیذار بیرای افیزایش منیافم اقتصیادی       گذاری نوعی داراییی اسیت کیه واحید سیرمایه      سرمایه

ه و اجیاره(، افیزایش ارزش ییا    شید  از طریق توزیم منافم )بیه شیکل سیود سیها ، سیود ت یمین      

کنیید )کمیتییه تییدوین  سییایر مزایییا )ماننیید مزایییای ناشییی از مناسییبات تخییاری( نگهییداری مییی  

ای مرییارجی  (. مرییاره سییرمایه 801، 6816اسییتانداردهای حسییابداری، سییازمان حسابرسییی،   

انخامنید و بییرای   هسیتند کیه بیه حفیظ، تییداو  ییا افیزایش ظرفییت تولیید کییاا و خیدمات میی          

ای عمیدتاا صیرف خریید، سیاخت، بهسیازی و       ت سیودآوری آتیی دارنید. مریاره سیرمایه     شرک

(. بنیابر تحقیقیات اخییر    5، 6833شیود )مختهید زاده و احمیدی،    هیای ثابیت میی    تعمیرات دارایی

ای شییرکت  هییای وثیقییه کننییده مخموعییه سییاختار مییالی شییرکت، دارایییی یکییی از عوامییل تعیییین

ای شیرکت بیشیتر باشید شیرکت وا  و اعتبیار بیشیتری        ثیقیه هیای و  باشد. هرچه میزان داراییی  می

هیای اهرمیی ایین     توانید تحصییل نمایید. بیا توجیه بیه ایین ت یوری کیه سیهامداران شیرکت            می

هیای غییر بهینیه اقیدا  بیه تصیرف ثیروت طلبکیاران          گیذاری  وسیله سیرمایه  انگیزه را دارند که به

هییای شییرکت  خییود در قبییال دارایییینماینیید. لییذا طلبکییاران اقییدا  بییه وثیقییه کییردن مطالبییات  

دار،  مییدت (. ییی  بانیی  تخییاری عمومییاا بییرای ت ییمین وا 2، 6824نماینیید )پییور حیییدری،  مییی

کنیید. معمییواا ییی  دارایییی ثابییت نظیییر کییامیون، کشییتی یییا برشییی از    درخواسییت وثیقییه مییی

هیا   (. بانی  16، 6811قیرار خواهید گرفیت )وکیلیی فیرد،       ،1عنوان وثیقیه در رهین   آات به ماشین

بازگشییت تسییهیتت اعطییایی، بییه دریافییت وثییایق معتبییر از مشییتریان    از منظییور اطمینییان بییه
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سررسیید مقیرر، بتوانید     در تعهید  ایفیای  هیا و  تأدییه بیدهی   صیورت عید    در ورزد تا می مبادرت

 (. 88، 6811استیفا نماید )متکریمی،  خویش را از محل وثایق طل 

انخا  دادند به این نتیخه رسیدند که، برای افزایش  1060در پژوهشی که چنی،  سرار و تسمار 

گذاری  سنت در سرمایه 1ی  دار در ارزش وثیقه در شرکت دولتی ایاات متحده باع  باا رفتن 

ون ژاپن تواند در مخموع از لحاظ کمی مهم باشد. در اقتصاد کشورهایی چ است. این حساسیت می

تر از ی  اقتصاد مبتنی بر بازار شبیه  گرا هستند نقش ارزش وثیقه ممکن است بسیار بزر  که بان 

ها در زمان کاهش  دهد که بان  آمریکا باشد. در ژاپن حبا  قیمت امت  و مستغتت نشان می

هش کنند و منخر به کا های امت  و مستغتت عرضه اعتباری خود را قطم می ارزش دارایی

ها از افزایش  شوند. همننین این امکان وجود دارد که شرکت گذاری مشتریان خود می سرمایه

فایده  های بی ازحد قر  بگیرند و در پروژه ارزش وثیقه به دلیل افزایش قیمت زمین بیش

؛ گان 6131(. همننین در تحقیقاتی که برنانکه و گوتلر، 11، 1002جی،  گذاری نمایند )گان سرمایه

انخا  دادند، به این  1003 ،60و ویزواناتان و رامپینزا 1064؛ باا  ریشنان و همکاران،1002، جی

گذاری شرکت را تحت تأثیر قرار دهد. با  تواند سرمایه نتیخه رسیدند که تغیرات در ارزش وثیقه می

ین نتیخه ها به ا انخا  شد آن 1064ریشنان و همکاران در سال  توجه به تحقیقاتی که توسط باا 

هایی که دارای کیفیت گزارشگری بااتری  رود، شرکت که قیمت وثیقه باا می رسیدند، هنگامی

گذاری  دهند )تغییر سرمایه گذاری خود را متناس  با افزایش قیمت وثیقه افزایش می هستند، سرمایه

سهامداران همراه با تغییر ارزش وثیقه نیست(. این موضوع که اطتعات گزارشگری مالی توسط 

برای نظارت بر مدیران استفاده شده است به منزله ی  منبم مهم اطتعات شرکت برای 

(. هدف اصلی گزارشگری 3، 1001گذاران به خوبی تاپید شده است )بیدل و همکاران،  سرمایه

گذاران، مدیران و کارکنان، دولت، اعتباردهندگان و  مالی فراهم نمودن اطتعاتی برای سرمایه

(. 6831رین جهت اترای تصمیمات منطقی در رابطه با عملیات شرکت است )دارابی و کریمی، سای

های  پس اگر کیفیت گزارشگری مالی بااتر، توانایی سهامداران، برای نظارت بر فعالیت

وری  تواند با کاهش خطر اختقی، بهره دهد، آن می گذاری مدیران را افزایش می سرمایه

که تغییرات قیمت وثیقه  (. با توجه به این3، 1001زایش دهد )بیدل و همکاران، گذاری را اف سرمایه
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ناشی از شرایط اقتصادی و خاره از مدیریت شرکت است در این تحقیق با آزمایش نقش تعدیلی 

 .ایم گذاری پرداخته ای با سرمایه های وثیقه کیفیت گزارشگری مالی در ارتباط بین ارزش دارایی

 

 پژوهشپيشينه  -3

هیا و   ( پژوهشی با عنوان، بررسی تیأثیر تیأمین میالی از بانی     6816سلیمانی امیری و فرشی )

هیای   گیذاری، در شیرکت   اهداف مالیاتی بیر رابطیه کیفییت گزارشیگری میالی و کیارایی سیرمایه       

 دهید کیه کیفییت    ها نشان میی  های آن اند. یافته شده در بورس اوراق بهادار تهران انخا  داده پذیرفته

تیر از حید رابطیه منفیی دارد. همننیین کیفییت        تیر و کیم   گذاری بیش گزارشگری مالی با سرمایه

تیر و   گیذاری کیم   کنند با سیرمایه  ها تأمین مالی می هایی که عمدتاا از بان  گزارشگری مالی شرکت

ری گیذا  تر از حد رابطه منفی دارد. در شرایط فشار مالیاتی، کیفیت گزارشگری مالی با سرمایه بیش

تر از حد رابطه مثبت دارد، بنابراین در شرایط فشار مالیاتی، کیفیت گزارشیگری میالی    تر و بیش کم

 شود. گذاری نمی باع  افزایش کارایی سرمایه

کیاری و رابطیه    ( پژوهشی با عنوان، تأثیر کیفییت افشیا، محافظیه   6814پورزمانی و منصوری )

ها نشیان از آن دارد کیه کیفییت افشیا و      های آن د. یافتهها بر هزینه سها  عادی انخا  دادن متقابل آن

کاری اثر معکوس بر هزینه سرمایه سها  عادی دارد بطوری که با افزایش میزان کیفیت افشا  محافظه

 شود. ها کاسته می و یا محافظه کاری از هزینه سرمایه سها  عادی شرکت

وامیل تعییین کننیده بیر فرصیت      ( پژوهشی بیا عنیوان، شناسیایی ع   6818مهد و نوخندان ) بنی

دهید شیاخ     هیا نشیان میی    هیای آن  انید. یافتیه   گذاری با استفاده از رگرسیون، انخیا  داده  سرمایه

سودآوری، اهر  مالی، اندازه شرکت و نسبت داراییی ثابیت بیه جمیم داراییی ازجملیه متغیرهیای        

است کیه رشید فیروش و    باشند. همننین نتایج بیانگر آن  گذاری می تاثیرگذاری بر فرصت سرمایه

گذاری ندارد و همننین شاخ  سودآوری بیشترین  ای با فرصت سرمایه نوع مالکیت شرکت رابطه

 گذاری دارد. همبستگی را با فرصت سرمایه

های ثابت مشیهود و   ( پژوهشی با عنوان، تأثیر کیفیت سود بر دارایی6818زاده ) دستگیر و غنی

های پذیرفته شیده در بیورس اوراق بهیادار تهیران انخیا        های بلند مدت در شرکت گذاری سرمایه

دهد که، کیفیت سیود دارای همبسیتگی منفیی بیا داراییی ثابیت و        ها نشان می های آن اند. یافته داده
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هیا بیوده و بیا کیاهش کیفییت سیود،        هیای شیرکت   هیای بلندمیدت و کیل داراییی     گذاری سرمایه

 است. های فوق افزایش یافته گذاری سرمایه

( پژوهشییی بییا عنییوان، کیفیییت گزارشییگری مییالی و کییارایی  6832و حصییار زاده ) مییدرس

ها  های آن انخا  دادند. یافته تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت گذاری در سرمایه

گذاری رابطه  دهد که، عتوه بر اینکه سطح کیفیت گزارشگری مالی با سطح کارایی سرمایه نشان می

گیردد.   گذاری میی  مثبتی دارد، کیفیت بااتر گزارشگری مالی موج  بهبود کارایی سرمایه معنادار و

گذاری و کیفیت گزارشیگری میالی رابطیه     همننین این تحقیق نشان داد که بین بیش )کم( سرمایه

منفی و معناداری وجود دارد. بنابراین نتایج این تحقیق حاکی از آن است کیه کیفییت گزارشیگری    

گیذاری   تواند موجی  ارتقیای کیارایی سیرمایه     گذاری، می طریق کاهش بیش )کم( سرمایهمالی از 

 گردد.

هییا بییر  ( پژوهشییی بییا عنییوان، بررسییی تییأثیر نییر  رشیید دارایییی 6831سییفیدگر و ملکیییان )

هییای پذیرفتییه شییده در بییورس اوراق بهییادار   مییدت و بلنیید مییدت سییها  شییرکت  بییازده کوتییاه

دهید کیه رابطیه منفیی معنیاداری بیین افیزایش در         ها نشیان میی   های آن اند. یافته تهران، انخا  داده

مییدت و بلندمییدت وجییود دارد بررسییی وضییعیت  هییا بییا بییازده سییها  کوتییاه نییر  رشیید دارایییی

هیا از نظیر مییزان تیأثیر آن بیر منیابم در دسیترس بیرای توزییم مییان            گیذاری در داراییی   سرمایه

ر آن در کیاهش ریسی  کلیی شیرکت بییدلیل     مالکیان و اعتباردهنیدگان شیرکت و همننیین تییأثی    

هیا و بیه تبیم آن کیاهش بیازده از اهمییت وییژه ای         افزایش در رشد منیافم میورد انتظیار داراییی    

 برخوردار است.

( پژوهشی با عنوان، ارتبیاط بیین کیفییت گزارشیگری میالی،      1064باا  ریشنان و همکاران )

 .واقم در ایاات متحده آمریکا انخا  دادنید های کامپوستات  گذاری در شرکت تأمین مالی و سرمایه

هیایی باکیفییت    گیذاری از طرییق شیرکت    دهد که تیأمین میالی و سیرمایه    ها نشان می های آن یافته

هایی باکیفیت گزارشگری  گذاری از طریق شرکت گزارشگری بااتر، نسبت به تأمین مالی و سرمایه

گیرند. همننین  ای قرار می های وثیقه ارزش داراییتر، به میزان کمتری تحت تأثیر تغییرات در  پایین

 دهند.  ها، کیفیت گزارشگری را در واکنش به کاهش در ظرفیت گزارشگری، افزایش می شرکت



  يمال‌يگزارشگر‌تیفیک‌يلیبا‌نقش‌تعد‌يگذار‌هیو‌سرما‌يا‌قهیوث‌يها‌یيدارا‌نیرابطه‌ب      191

 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 
 1431تابستان / 43شماره   

های وثیقه گیذاری  چگیونگی تیأثیر     ( پژوهشی تحت عنوان، کانال1061چنی، سرار و تسمار )

دهید   اردادند. نتایج این پژوهش نشان میها را موردبررسی قر گذاری شرکت سطح دارایی بر سرمایه

عنیوان   توانید بیه   گذاری به تغییرات ارزش وثیقه زیاد است و این موضوع میی  که حساسیت سرمایه

 ها شناخته شود. محدودیتی در تأمین مالی شرکت

هیا  در سیطح    ( پژوهشی تحت عنوان، تاثیرسطحی از حبا  قیمت بازار دارایی1002جی ) گان

ها را مورد بررسی قرار دادنید. نتیایج ایین پیژوهش نشیان       گیری شرکت کانال وا شواهدی از ی  

ها با قرار گرفتن در معر  بیشتر امت  و مستغتت اعطای وا  خیود را کیاهش    دهد که بان  می

ها با ارزش بازار امت  و مسیتغتت وجیود    گذاری شرکت دهند و ی  ارتباط منفی بین سرمایه می

 دارد.

 میورد گیذاری را   ( پژوهشی با عنوان، کیفیت افشیا  و سیرمایه  1060فردری  شن و هیتری )

چه کیفیت افشا  بااتر باشد تأثیر شیو    دهد که هر قراردادند. نتایج این پژوهش نشان می بررسی

 گذاری کمتر خواهد بود. قیمت نفت بر روی سرمایه

ارتباط بین کیفیت گزارشیگری میالی و    ( پژوهشی با عنوان، چگونگی1001بیدل و همکاران )

دهد کیه کیفییت گزارشیگری میالی نقیش       گذاری؛ انخا  دادند. نتایج این پژوهش نشان می سرمایه

 گذاری است. وری سرمایه کند که درنهایت مانم بهره کاهش اصطکا  اطتعات را بازی می

هیای ملمیوس،    داراییی  های تأمین مالی، ( پژوهشی با عنوان، محدودیت1002هیتور و موریلو )

دهید کیه     ها، را مورد بررسیی قیرار دادنید. نتیایج ایین پیژوهش نشیان میی         گذاری شرکت سرمایه

گیذاری بیه    هایی که از نظر مالی محیدود شیده هسیتند حساسییت جرییان نقیدی سیرمایه        شرکت

های ملموس اعتبارات شیرکت را تحیت تیأثیر     دارایی های ملموس  حساسیت بیشتری دارد. دارایی

های ثابت بیشتری دارند احتمااا از نظر مالی کمتیر محیدود    هایی که دارایی دهند و شرکت قرار می

هیای اعتبیاری و    هیای ملمیوس و محیدودیت    شده هستند. در این تحقیق ارتباط مثبتی بین داراییی 

 های ایاات متحده مشاهده شد. گذاری در شرکت جریانات نقدی سرمایه
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  های پژوهش فرضيه -4

 داری وجود دارد. گذاری رابطه معنی ای و سرمایه های وثیقه بین ارزش دارایی فرضيه اول:

گذاری را  ای و سرمایه های وثیقه کیفیت گزارشگری مالی، رابطه بین ارزش دارایی فرضيه دوم:

 کند. تعدیل می

 

 های تحقيق مدل -5

و بیرای سینخش فرضییه دو  از رابطیه      6در این پیژوهش بیرای سینخش فرضییه اول از رابطیه      

 ( استفاده شد. 1064های باا  ریشنان و همکاران ) مطابق با پژوهش 1

 (6) 
      =    +        + ∑    

                          
     (1 ) 

      =    +        +                +  ∑    
                                                  

 

 متغير وابسته -5-1

هیای سیال قبیل، بیرای      ای سال موردنظر به داراییی  گذاری  نسبت مراره سرمایه = سرمایه      

 .t در سال iشرکت 

اسیتفاده شیده اسیت کیه ایین رابطیه در تحقیقیات دسیتگیر و          8که برای سینخش آن  از رابطیه    

 ، مورد استفاده قرار گرفته است 60، 1064ریشنان و همکاران،  ، و باا 6818غنی زاده 

(8) 

          = 
     

        
                                                                                               

                                      
 های سال قبل. = دارایی         

 .t در سال  iرکت ش66ای = برابر است با مراره سرمایه       

 استفاده شده است  4ای از رابطه  همننین برای سنخش مراره سرمایه

            (4) -        ) +                    =(             
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 .tدر سال iهای ثابت شرکت  = عبارت است از خال  دارایی       

 .t-1در سال  iهای ثابت شرکت  = عبارت است از خال  دارایی          

 .tدر سال  i= عبارت است از هزینه استهت  شرکت        

 (.66، 6811)بتلی و نورشاهی، 

 

 متغير مستقل -5-2

وسییله شیاخ  قیمیت     ها که به ای برابر است با ارزش بازار دارایی های وثیقه = ارزش دارایی     

 شود.  سال موردنظر نسبت به سال قبل برآورد می

 ها به سه دسته تقسیم کردیم  را باتوجه به شیوه سنخش آنها  دارایی

بیرای سینخش آن اسیتفاده     5شوند مثل زمیین از رابطیه    هایی که مستهل  نمی ارزش بازار دارایی

 کردیم.

 (5) 
نظر مورد سال شاخ 

 پذیرش سال شاخ 
 بهای تما  شده = ارزش بازارزمین در سال مورد نظر×  

 

تعیین   1گردند از رابطیه   پذیرند و به روش نزولی مستهل  می استهت  هایی که ارزش بازار دارایی

 گردد  می

(1) 
نظر مورد سال شاخ 

 خرید سال شاخ 
 بهای تما  شده   = ارزش بازار دارایی×   

 

 انخا  شد   3و  2برای تعین سال خرید فرآیند محاسباتی رابطه 

(2) 
مورد نظر = سال خرید داراییسال  -تعداد سالهای مورد استفاده از دارایی    

(3)                                      

    
 شده تما  بهای -انباشته  ستهت 

شده تما  بهای

استهت  نر          
 تعداد سالهای مورد استفاده =   
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 1گردنید از رابطیه    پذیرند، و به روش مسیتقیم مسیتهل  میی    هایی که استهت  ارزش بازار دارایی

 گردند  تعیین می

(1           )                              
نظر مورد سال شاخ 

 خرید سال شاخ 
 بهای تما  شده = ارزش بازار دارایی×       

 

 انخا  شد   61تا  60برای تعین سال خرید فرآیند محاسباتی رابطه 

 سال مورد نظر   =    سال خرید -مورد استفاده  های  تعداد سال                                       (  60)

 

 های مورد استفاده عمر مفید     =   تعداد سال×  درصد استفاده                                     (       66)   

 

      (61)                                                                           
انباشته استهت 

شده تما  بهای
 = درصد استفاده 

 

 های در نظر گرفته. ها برابر است با مخموع ارزش بازار همه دارایی ارزش بازار کل دارایی
 

 گر متغير تعدیل -5-3

 .tدر سال    i= کیفیت گزارشگری مالی برای شرکت           

 ایم  درآمد احتیاطی استفاده کرده گیری متغیر کیفیت گزارشگری مالی از معیار ما برای اندازه

( 1003( و امسیی نیکلیزو اسیتوبن )   1060درآمد احتیاطی کیه توسیط اسیتوبن )     61درآمد احتیاطی

 شده است  استفاده 68شده است. برای برآورد این معیار از الگوی رگرسیون  اراپه

       =  +           +        (68)                                                                      

 

 که در آن 

 های ابتدای دوره است. بر کل دارایی های دریافتنی تقسیم = تغییرات ساانه حسا        

 های ابتدای دوره است. بر کل دارایی = تغییرات ساانه درآمدها تقسیم        
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باشد. در این پژوهش قدر مطلق درآمدهای احتیاطی در منفی  احتیاطی، باقیمانده الگو میدرآمدهای 

( بیانگر کیفییت گزارشیگری   DisRevهای بااتر ) (. بنابراین ارزشDisRevی  ضر  شده است )

 (.1، 6816بااتر است )سلیمانی امیری و فرشی، 

 

 متغيرهای كنترل -5-4

 نسبت جریان وجه نقد

 (    ن)کیوی توبی 

 (MVEلگاریتم ارزش بازار حقوق صاحبان سها ) 

 (AGEلگاریتم عمر شرکت )

 (                                                 LEVERAGEاهر  )

 

 روش پژوهش و ابزار گردآوری اطلاعات -6

همبسیتگی مبتنیی بیر تحلییل     -این پژوهش از لحاظ هدف، کاربردی و ازنظر ماهیت، توصیفی

ها و مبانی نظیری پیژوهش از مقیاات موجیود و نیر  افیزار        گرسیون است. برای گردآوری دادهر

و سایت بورس اوراق بهادار تهران استفاده گردیده اسیت. همننیین بیرای تخزییه      8رهاورد نوین 

 Eviws7افیزار   تحلیل اطتعات از روش تحلیل همبستگی و تحلیل رگرسییون پنیل دیتیا و از نیر     

 شود. استفاده می

 

 جامعه و نمونه آماری پژوهش -7

شده در بیورس اوراق بهیادار    های غیرمالی پذیرفته جامعه آماری این تحقیق شامل کلیه شرکت

ها منتهی  های مورد نظر شامل  سال مالی آن باشد. محدودیت می 6818تا  6835های  تهران طی سال

 در بورس پذیرفتیه شیده   6835ماه، قبل از سال  1اسفند باشد، عد  وقفه معامتتی بیشتر از  11به 

های بیمه نیز از جامعه آماری حذف سیستماتی   ها و شرکت باشند، در ضمن مضسسات مالی، بان 

 640شده در بورس اوراق بهیادار تهیران تعیداد     شرکت پذیرفته 561اند. بدین ترتی  از تعداد  شده
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انید. بیا اسیتفاده از     شده در این پیژوهش بیوده   های مشر  شرکت حاپز شرایط موردنظر و صفت

 عنوان نمونه انترا  شده است. شرکت به روش تصادفی به 601کرجسی و مورگان تعداد  جدول

 

 تجزیه و تحليل نتيجه پژوهش -8

 آمار توصيفی -8-1

به منظور بررسی مشرصات عمومی متغیرها، همننین برآورد مدل و تخزیه و تحلیل دقیق 

آمار توصیفی متغیرهای  6دول ها، آشنایی با آمار توصیفی مربوط به متغیرها از  است. ج آن

 دهد. پژوهش را نشان می

 

 آمار توصيفی متغيرهای پژوهش  -1جدول

 مشاهدات
انحراف 

 معيار
 متغير ميانگين ميانه بيشترین كمترین

154 610181/0  160000/0-  180000/6  050000/0  013241/0  گذاری سرمایه 

154 5212183 00/60665  25215568 1/483111  ای ارزش دارایی وثیقه 6522111 

154 183145/0  440000/5-  130000/0  060000/0  002121/0  کیفیت گزارشگری مالی با معیار درآمد احتیاطی 

154 101123/1  51341/31-  131668/6  681613/0  011021/0  نسبت جریان وجه نقد 

154 082456/6  6 21111/2  216601/6  31305/6  کیوتوبین 

154 141615/0  550000/1  11000/64  20500/66  21811/66  لگاریتم ارزش بازار حقوق صاحبان سها  

154 123152/0  800000/0  120000/6  660000/6  036321/6  لگاریتم عمر شرکت 

154 811118/0  060000/0  150000/5  150000/0  151423/0  اهر  مالی 

 های پژوهشگر منبم  یافته

 

 های تركيبی  تعيين روش بكارگيری داده -8-2

های ترکیبی، باید در مورد روش مناس  بکارگیری این  پیش از ترمین مدل با استفاده از داده

گیری نمود. ابتدا باید مشر  شود که اصواا نیازی به در نظر  ها در ترمین، تصمیم گونه داده

های  توان داده خاا شرکت( وجود دارد یا اینکه میها یا اثرات  ها )تفاوت گرفتن ساختار پانل داده

های  های مرتلف را ادغا   کرد و از آن در ترمین مدل استفاده نمود. در ترمین مربوط به شرکت
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شود. براساس نتایج این  )لیمر( استفاده می Fای، برای اخذ تصمیم اخیر از آماره آزمون  ت  معادله

ها و در نهایت درباره انترا   برابری آثار ثابت خاا شرکتآزمون، درباره رد یا پذیرش فرضیه 

( لیمر برای Fشود. مبتنی بر نتایج آزمون ) گیری می های پانل تصمیم روش کتسی  یا روش داده

 ( تاپید گردید.Poolingهر سه مدل آزمون و روش پولینگ )

 

 آزمون ناهمسانی واریانس -8-3

کو  و  –اهمسانی واریانس از آزمون بروش پاگان در این پژوهش برای بررسی وجود مشکل ن

 ویسبر  استفاده شده است.

های  p-valueها یا  در هر دو مدل پژوهش، مشکل ناهمسانی واریانس وجود دارد )زیرا احتمال

 GLS ها با استفاده از آزمون است(. بنابراین ترمین نهایی مدل 0005تر از  محاسبه شده کوچ 

ها در تحلیل رگرسیون برقرار بماند و مشکل ناهمسانی  همسانی واریانسگیرد تا فر   صورت می

 ها به این ترتی  حل شود. واریانس

 

 نتایج آزمون مدل اول پژوهش

 باشد  می 1نتایج حاصل از برآورد مدل اول پژوهش به شرح جدول 

=  +   +                    
 

( VIF<5) 5برای کلیه متغیرهای مستقل کمتر از  VIFمقدار  1با توجه به ستون آخر جدول 

خطی وجود ندارد. بنابراین مدل برازش شده دارای  باشد. بنابراین بین متغیرهای مستقل هم می

 باشد. اعتبار می

 اطمینان نتایج صحت از باید آمده، دست به نتایج اساس بر پژوهش فرضیه آزمون از همننین قبل

 با توجه به گردید. استفاده F آزمون از مدل کل معناداری بررسی برای منظور بدین .نمود حاصل

 معنادار شده برازش رگرسیونی توان ادعا نمود که  مدل (، می000/0محاسبه شده ) F آماره احتمال

 است.
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 ختصه نتایج آماری آزمون مدل اول پژوهش -1جدول

 های پژوهشگر منبم  یافته

 

درصد از تغییرات در  43توان ادعا نمود، حدود  با توجه به ضری  تعیین مدل برازش شده می

 شود. داده می گذاری(، توسط متغیرهای مستقل توضیح متغیر وابسته مدل )سرمایه

دهنده وجود رابطه منفی و معنادار میان  در جدول باا نشان CV ضری  برآوردی متغیر مستقل

محاسبه  p-valueاست. زیرا میزان  05/0گذاری در سطح خطای  ای و سرمایه ارزش دارایی وثیقه

توان گفت  یبدست آمده است. بنابراین م 05/0شده برای ضری  این متغیر مستقل تحقیق، کمتر از 

 % رابطه معناداری وجود دارد. 15گذاری در سطح اطمینان  ای و سرمایه که بین ارزش دارایی وثیقه

دهنده عد  وجود رابطه معنادار  در جدول باا نشان CASH FLOWضری  برآوردی متغیر مستقل 

 p-valueاست. زیرا میزان  05/0گذاری در سطح خطای  میان نسبت جریان وجه نقد و سرمایه

بدست آمده است. بنابراین  05/0محاسبه شده برای ضری  این متغیر مستقل تحقیق، بیشتر از 

% رابطه 15گذاری در سطح اطمینان  توان گفت که بین نسبت جریان وجه نقد و سرمایه می

 معناداری وجود ندارد. 

 ضرایب متغير
انحراف 

 معيار
 tآماره 

سطح 

 (sigمعناداری)
VIF 

 عر  از مبدأ
00043402- 

 

00050055 
 

00112015 
 

008883 
 

----- 

 51/6 0861/0 -651113/1 000481/0 -000111/0 ای ارزش دارایی وثیقه

 06/6 6102/0 -408281/6 000806/0 -000411/0 نسبت جریان وجه نقد

 32/6 0000/0 111454/5 000654/0 000322/0 کیوتوبین

 85/6 5481/0 102656/0 004402/0 001121/0 لگاریتم ارزش بازار حقوق صاحبان سها 

 04/6 0006/0 351115/8 003212/0 088331/0 لگاریتم عمر شرکت

 01/6 0000/0 161234/4 068431/0 011611/0 اهر  مالی

 داری( فیشر)سطح معنی Fآماره 
30661/68 

(000000/0) 
 552851/6 آماره دوربین واتسن

 424534/0 ضری  تعیین تعدیل شده 430460/0 ضری  تعیین
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ثبت و دهنده وجود رابطه م در جدول باا نشان QTOBINضری  برآوردی متغیر مستقل 

محاسبه  p-value است. زیرا میزان 05/0گذاری در سطح خطای  معنادار میان کیوتوبین و سرمایه

توان گفت  بدست آمده است. بنابراین می 05/0شده برای ضری  این متغیر مستقل تحقیق، کمتر از 

 % رابطه معناداری وجود دارد. 15گذاری در سطح اطمینان  که بین کیوتوبین و سرمایه

دهنده عد  وجود رابطه معنادار میان  در جدول باا نشان MVEی  برآوردی متغیر مستقل ضر

است. زیرا میزان  05/0گذاری در سطح خطای  لگاریتم ارزش بازار حقوق صاحبان سها  و سرمایه

p-value  بدست آمده است.  05/0محاسبه شده برای ضری  این متغیر مستقل تحقیق، بیشتر از

گذاری در سطح  توان گفت که بین لگاریتم ارزش بازار حقوق صاحبان سها  و سرمایه بنابراین می

 % رابطه معناداری وجود ندارد. 15اطمینان 

دهنده وجود رابطه مثبت و معنادار  در جدول باا نشان AGEضری  برآوردی متغیر مستقل 

محاسبه  p-valueاست. زیرا میزان  05/0ی در سطح خطای گذار میان لگاریتم عمر شرکت و سرمایه

توان گفت  بدست آمده است. بنابراین می 05/0شده برای ضری  این متغیر مستقل تحقیق، کمتر از 

 % رابطه معناداری وجود دارد. 15گذاری در سطح اطمینان  که بین لگاریتم عمر شرکت و سرمایه

دهنده وجود رابطه مثبت و معنادار  ل باا نشاندر جدو LEVضری  برآوردی متغیر مستقل 

محاسبه شده  p-valueاست. زیرا میزان  05/0گذاری در سطح خطای  میان اهر  مالی و سرمایه

توان گفت که  بدست آمده است. بنابراین می 05/0برای ضری  این متغیر مستقل تحقیق، کمتر از 

 % رابطه معناداری وجود دارد. 15گذاری در سطح اطمینان  بین اهر  مالی و سرمایه

 

 نتایج آزمون مدل دوم پژوهش

 کیفیت گزارشگری مالی را با معیار )درآمد احتیاطی( بدست آوردیم.

 باشد  می  8نتایج حاصل از برآورد مدل دو  پژوهش به شرح جدول 
 

      =    +        +                +  ∑    
                                 
 

( VIF<5) 5برای کلیه متغیرهای مستقل کمتر از  VIF مقدار 8با توجه به ستون آخر جدول 

خطی وجود ندارد. بنابراین مدل برازش شده دارای  باشد. بنابراین بین متغیرهای مستقل هم می



 321 ‌     ‌يدوج‌يگرگانل‌يجمادوردو‌مزرعه‌‌يپلنگ‌يمحمدعل 

 های حسابداری مالی و حسابرسی پژوهش 
 1431تابستان / 43شماره   

 آماره احتمال با توجه به گردید. استفاده F آزمون از مدل کل معناداری بررسی باشد. برای اعتبار می

F ( می000/0محاسبه شده ،) است. با توجه  معنادار شده برازش رگرسیونی توان ادعا نمود که  مدل

درصد از تغییرات در متغیر وابسته  43توان ادعا نمود، حدود  به ضری  تعیین مدل برازش شده می

 شود. ضیح داده میگذاری(، توسط متغیرهای مستقل تو مدل )سرمایه

 

 خلاصه نتایج آماری آزمون مدل دوم پژوهش -3جدول

 های پژوهشگر منبم  یافته

 

دهنده وجود رابطه منفی و معنادار میان  در جدول باا نشان CVضری  برآوردی متغیر مستقل 

محاسبه  p-valueاست. زیرا میزان  05/0گذاری در سطح خطای  ای و سرمایه ارزش دارایی وثیقه

توان گفت  بدست آمده است. بنابراین می 05/0شده برای ضری  این متغیر مستقل تحقیق، کمتر از 

 % رابطه معناداری وجود دارد. 15گذاری در سطح اطمینان  ای و سرمایه که بین ارزش دارایی وثیقه

 tآماره  انحراف معيار ضرایب متغير
سطح 

 (sigمعناداری)
VIF 

 ----- 8134/0 -31131/0 058014/0 -042251/0 عر  از مبدأ

 10/6 0865/0 -658103/1 004112/0 -001631/0 ای ارزش دارایی وثیقه

 01/6 5531/0 535613/0 084124/0 010116/0 کیفیت گزارشگری مالی

ای و کیفیت  اثر تعاملی ارزش دارایی وثیقه

 گزارشگری مالی
000516/0- 000113/0 335248/0- 08210/0 11/6 

 06/6 6183/0 -800843/6 000803/0 -000406/0 نسبت جریان وجه نقد

 11/6 0000/0 385831/4 000653/0 000214/0 کیوتوبین

 46/6 5523/0 531133/0 004516/0 001111/0 ارزش بازار حقوق صاحبان سها لگاریتم 

 04/6 0001/0 221313/8 003331/0 088501/0 لگاریتم عمر شرکت

 01/6 0000/0 511331/4 068565/0 016211/0 اهر  مالی

 داری( فیشر)سطح معنی Fآماره 
13161/60 

(000000/0) 
 551425/6 آماره دوربین واتسن

 421132/0 ضری  تعیین تعدیل شده 430025/0 تعیین ضری 
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ان کیفیت دهنده عد  رابطه معنادار می در جدول باا نشان FRQضری  برآوردی متغیر مستقل 

محاسبه شده  p-value است. زیرا میزان 05/0گذاری در سطح خطای  گزارشگری مالی و سرمایه

توان گفت که  بدست آمده است. بنابراین می 05/0برای ضری  این متغیر مستقل تحقیق، بیشتر از 

 ارد. % رابطه معناداری وجود ند15گذاری در سطح اطمینان  بین کیفیت گزارشگری مالی و سرمایه

دهنده وجود رابطه معنادار میان اثر  در جدول باا نشان CV*FRQ ضری  برآوردی متغیر مستقل

 05/0گذاری در سطح خطای  ای و کیفیت گزارشگری مالی با سرمایه تعاملی ارزش دارایی وثیقه

 05/0محاسبه شده برای ضری  این متغیر مستقل تحقیق، کمتر از  p-valueاست. زیرا میزان 

ای و کیفیت  توان گفت که بین اثر تعاملی ارزش دارایی وثیقه ست آمده است. بنابراین میبد

 % رابطه معناداری وجود دارد.15گذاری در سطح اطمینان  گزارشگری مالی با سرمایه

 

 بحث و نتيجه گيری  -9

 گذاری با نقش تعدیلی کیفیت ای و سرمایه های وثیقه رابطه بین دارایی در این تحقیق،

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، مورد بررسی قرار گرفت.  مالی شرکت گزارشگری

به منظور بررسی هر فرضیه، با استفاده از مدل، تعریف و ترمین زده شد، سپس با توجه به نتایج 

بدست آمده از هرمدل، هر فرضیه بطور جداگانه بررسی گردید و در نهایت نتیخه کلی برای هر 

 ها خواهیم پرداخت. فرضیه بیان شده در این برش به تفسیر نتایج حاصل از آزمون فرضیه
 

 توان به شرح زیر ارائه نمود: نتایج تحقيق را می

 های ارائه شده نتایج فرضيات بر اساس مدل 

گذاری با نقش تعدیلی کیفیت  ای و سرمایه های وثیقه در این تحقیق، رابطه بین دارایی

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران مورد بررسی قرار گرفت.  ی شرکتگزارشگری مال

گذاری در سطح اطمینان  ای و سرمایه دهد که بین ارزش دارایی وثیقه نتیخه فرضیه اول نشان می

 داری وجود دارد.  % رابطه منفی و معنی15

های ثابت  اراییهای خود را به خرید د گذاری هایی که برش عظیمی از سرمایه شرکت

ای  های وثیقه ها از ی  طرف باع  افزایش ارزش دارایی دهند، افزایش قیمت دارایی اختصاا می

گذاری شده  که منخر به افزایش اعتبار شرکت شده و از طرف دیگر، منخر به افزایش قیمت سرمایه
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ز موارد دهد. در بع ی ا گذاری در این برش را کاهش می که تمایل شرکت در جهت سرمایه

گیرد که در  های تورمی صورت می ها به علت افزایش ناگهانی وشو  افزایش ارزش وثیقه شرکت

ها جهت جلوگیری از به خطر افتادن ستمت مالی خود، افزایش اعتبار را کاهش  این موارد بان 

تبار شده نمایند دچار کاهش اع گذاری استفاده می هایی که این اعتبار را جهت سرمایه داده و شرکت

( 1002جی،  شوند. این امر با نتایج تحقیقات )گان گذاری مواجه می و به تبم با کاهش سرمایه

گذاری مشاهده  ای و سرمایه های وثیقه همروانی دارد، کسی که ارتباط منفی بین ارزش دارایی

اران، (، )چانی و همک1064نمود. هر چند تحقیق حاضر با تحقیقات )باا  ریشنان و همکاران، 

گذاری با  ها نشان دادند که حساسیت سرمایه ( همروانی ندارد، آن1002( و )هیتور و موریلو، 1060

ها معرفی کردند.  گذاری شرکت ارزش وثیقه زیاد است و آن را به عنوان محدودیتی در سرمایه

یابد،  باا  ریشنان و همکاران نشان دادند که هنگامی که ارزش امت  و مستغتت افزایش می

 یابد. گذاری نیز افزایش می سرمایه

دهد که، بین اثر تعاملی ارزش  نتیخه فرضیه دو  با توجه به معیار درآمد احتیاطی نشان می

% رابطه معناداری 15گذاری در سطح اطمینان  ای و کیفیت گزارشگری مالی با سرمایه دارایی وثیقه

د تأثیر شو  قیمت بر روی سرمایه گذاری وجود دارد. هر چه کیفیت گزارشگری مالی بیشتر باش

گذاری  هایی که دارای کیفیت گزارشگری مالی بیشتری هستند، سرمایه کمتر است. یعنی شرکت

دهند. این تحقیقات با نتایج تحقیقات )باا   ها کمتر به تغیرات ارزش وثیقه واکنش نشان می آن

( 1001( و )بیدل و هیتری، 1060(، )فردریکسون و همکاران، 1064ریشنان و همکاران، 

هایی با کیفیت  گذاری از طریق شرکت مالی و سرمایه ها نشان دادند که تامین خوانی دارد. آن هم

هایی با کیفیت گزارشگری  گذاری از طریق شرکت مالی و سرمایه گزارشگری بااتر، نسبت به تامین

 گیرند. ای قرار می های وثیقه تاثیر تغییرات ارزش دارایی تر، به میزان کمتری تحت پایین

دهد که کیفیت گزارشگری مالی در حسابداری موضوع چالش  تواند نشان نتایج این تحقیق می

گذاری باشد.  تواند عامل مربوطی در مطالعات  آتی در خصوا سرمایه برانگیزی است که می

س اوراق بهادار قابل گذاران بور تواند برای سیاست رعایت کیفیت گزارشگری مالی و بهبود آن می

توجه باشد. محدودیت تحقیق حاضر نبود شاخ  قیمتی مناس  و دقیق از تغیر قیمت امت  و 

های  ها و استفاده از شاخ  مستغتت به صورت جداگانه و مشر  برای هری  از دارایی
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های در دسترس در ایران جهت  مصرف کننده و شاخ  عمده فروشی کاا به عنوان تنها شاخ 

ای است. در این تحقیق معیار درآمدهای احتیاطی به  های وثیقه گیری ارزش بازار دارایی ندازها

عنوان شاخ  کیفیت گزارشگری مالی استفاده شده است، لذا تعمیم این نتایج باید با احتیاط 

تواند به  صورت گیرد، زیرا سایر ویژگیها مانند  کیفیت اقت  تعهدی و عد  تقارن اطتعات می

ای با  کار روند. با توجه به اینکه ارتباط دارایی وثیقه نوان شاخصی مناس  در این زمینه بهع

چنان مورد توجه قرار نگرفته است،  گذاری در ایران آن متغیرهای کیفیت گزارشگری و سرمایه

 دست آورد. توان با تحقیقات بیشتر پیرامون آن، دانش بیشتری نسبت به آن به می

گذاری باید به مس له کیفیت اطتعات به ویژه  های سرمایه برای اترای تصمیمگذاران  سرمایه

کیفیت گزارشگری مالی توجه داشته باشند. از طرفی باید توجه داشت که کیفیت مفهومی چند 

بعدی است و نتایج این تحقیق نشان داد که نقش تعدیلی کیفیت گزارشگری مالی در رابطه با 

بایست  گذاران می ها ارتباط دارند و در نتیخه سرمایه گذاری شرکت سرمایهای با  های وثیقه دارایی

ها تخزیه و تحلیل نمایند. سازمان  کیفیت گزارشگری مالی را با توجه به وضعیت مالی شرکت

های پذیرفته شده در بورس  بورس اوراق بهادار تهران باید نظارت کافی بر گزارشگری مالی شرکت

تواند برای افزایش شفافیت گزارشگری مالی، زمینه  عمال کند. این سازمان میاوراق بهادار تهران ا

 گران مالی را هرچه بیشتر فراهم کند. ح ور تحلیل
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