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كيفيت و اهداف مالياتي بر رابطههامين مالي از بانكأتتأثيربررسي
هاي پذيرفته شده در گذاري شركتمالي و كارايي سرمايهگزارشگري 

بورس اوراق بهادار تهران

*يريغلامرضا سليماني امدكتر 

∗∗∗∗∗∗∗∗زهرا فرشي

چكيده
هدف اين پژوهش . باشدمي) 2010(چن و همكاران ةپژوهش حاضر بر گرفته از مطالع

 ـ أاثر تبررسي  كيفيـت گزارشـگري مـالي و    ةمين مالي از بانك و اهداف مالياتي بـر رابط

اند كه گزارشگري مـالي بـا   هاي قبلي اشاره نمودهپژوهش. باشدگذاري ميكارايي سرمايه

گـذاري داشـته   تواند پيامدهاي اقتصادي مهمي از جمله افزايش كارايي سرمايهفيت ميكي

دي اختياري، درآمدهاي احتياطي، كيفيت اقلام تعهدي و در اين پژوهش از اقلام تعه. باشد

همچنـين  ؛گيري كيفيت گزارشگري مـالي اسـتفاده شـد   ميانگين اين سه معيار براي اندازه

گـذاري در نظـر   ي مورد انتظار به عنوان معيار عدم كارايي سرمايهگذارانحراف از سرمايه

پذيرفته شده در بـورس اوراق بهـادار   شركت134با استفاده از اطلاعات مالي . گرفته شد

نتايج بيانگر آن است كه كيفيـت گزارشـگري مـالي بـا     1388تا 1382هاي تهران در سال

همچنين كيفيت گزارشگري مـالي  . منفي دارديتر از حد رابطهتر و كمگذاري بيشسرمايه

)س(استاديار حسابداري دانشگاه الزهرا *
)س(دانشجوي كارشناسي ارشد دانشگاه الزهرا  ∗∗
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...و اهداف مالياتي برهامين مالي از بانكأتتأثيربررسي/58

تر از حد تر و بيشگذاري كمكنند با سرمايهمين مالي ميأهايي كه عمدتا از بانك تشركت

تر و گذاري كمدر شرايط فشار مالياتي، كيفيت گزارشگري مالي با سرمايه. منفي داردةرابط

ار مالياتي، كيفيت گزارشگري مـالي  بنابراين در شرايط فش. مثبت داردةتر از حد رابطبيش

.شودگذاري نميباعث افزايش كارايي سرمايه

گذاري تر ازحد، سرمايهگذاري بيشكيفيت گزارشگري مالي، سرمايه:هاي كليديواژه

.تر از حد، تامين مالي از بانك، اهداف مالياتكم

مقدمه
دركشـورهاي دروصـاً خصاسـت، دادهرخامـروز جهـان دركهلاتيتحوبهتوجهبا

مشكلاتحلجهتكشورها،اينباشند،ميروروبهايعديدهتهديداتباكهتوسعهحال

هـاي ثـروت وامكانـات ازبهتـر اسـتفاده جهـت مناسبراهكارهاينيازمندخوداقتصادي

توسـعه وبسـط مهـم، راهكارهـاي ازيكـي ره،اب ـايـن در.باشـند مـي خـود خـدادادي 

بـر عـلاوه منـابع، محـدوديت بهتوجهبا).1385نوربخش،وتهراني(استگذاريسرمايه

مهـم  بسـيار مسـائل جملـه ازگـذاري سـرمايه كـارايي افزايشگذاري،سرمايهتوسعهمسئله

درمنـابع مصـرف ازسـو، يـك ازكـه اسـت آنمستلزم،گذاريسرمايهكارايي.باشدمي

ممانعـت ،اسـت شـده انجاممطلوبحدازتربيشآندرگذاريسرمايهكههاييفعاليت

نيازكههاييفعاليتسمتبهمنابعسو،ديگرازو)گذاريسرمايهبيشازجلوگيري(شود

مـدرس و  ) (گذاريسرمايهكمازجلوگيري(گرددهدايتدارد،گذاريسرمايهبهبيشتري

).1387حصارزاده، 

ذاري مـورد اتفـاق صـاحب    گ ـجايگاه ارزشمند اطلاعات در توسعه اقتصادي و سـرمايه 

هـاي مـالي   گـزارش ،)1386حيدري كرد زنگنـه و عـالي پـور،    (نظران علوم اقتصادي است

نقـش  بـر آن اسـت كـه   يكي از منابع اطلاعاتي در دسترس بازارهاي سرمايه است كه انتظار 

اسـاتيد،  بـاره در ايـن  . گـذاري و افـزايش كـارايي آن ايفـا نمايـد     موثري در توسـعه سـرمايه  

به عنـوان ابـزاري   كيفيت گزارشگري ماليان و اهل حرفه حسابداري به دنبال افزايش محقق

يم بـه عنـوان مثـال، بنـا بـر مفـاه      . انـد براي اداي مسئوليت پاسخگويي به نيازهاي جامعه بوده
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ي مـالي عبـارت از ارائـه اطلاعـاتي تلخـيص و      هـا صـورت نظري گزارشگري مالي، هـدف  

الي، عملكرد مالي و انعطـاف پـذيري مـالي واحـد تجـاري      بندي شده درباره وضعيت مطبقه

ي مـالي در اتخـاذ تصـميمات    هاصورتكنندگان اي از استفادهاست كه براي طيف گسترده

،يابي بـه ايـن هـدف   دسـت . )1388كميته فني سازمان حسابرسـي،  (اقتصادي مفيد واقع گردد

بل اتكا بـوده و در درجـه   مستلزم آن است كه اطلاعات مزبور در درجه نخست، مربوط و قا

.)1387مدرس و حصارزاده، (دوم قابل فهم و قابل مقايسه باشد

اهداف گزارشگري مالي اين است كه به تخصيص كارايي سـرمايه در اقتصـاد   يكي از

بـه  ؛باشـد هـا مـي  گـذاري شـركت  ميمات سرمايهبهبود تص،مهم اين نقشةجنب. كمك كند

ت مالي به طور بـالقوه مشـكلات بـيش و كـم     كه بهبود شفافيبيانگر اين است ،هاويژه نظريه

).2010، ١چن و همكاران(دهد گذاري را كاهش ميسرمايه

تواند مشكلات بيش و حل وجود دارد كه از طريق آن گزارشگري مالي ميچندين راه

كـه اطلاعـات مـالي از طريـق كـاهش گـزينش       اول ايـن :گذاري را كاهش دهدكم سرمايه

گـذاري كمـك   تواند به كـارايي سـرمايه  ريسك نقدينگي و ريسك اطلاعات مينادرست،

؛ لامبرت و 2004، 3؛ ايسلي و اوهارا2000، 2؛ ليوز و وركچيا1991دياموند و وركچيا، (كند 

هـاي كنتـرل شـركت بـه جهـت      ي بـه مكـانيزم  دوم، افشاي اطلاعات مال).2007، 4همكاران

توسـط مـديريت كمـك    ،گـذاران و بسـتانكاران  جلوگيري از سلب مالكيت ثروت سـرمايه 

توانـد كـارايي تصـميمات    سوم، بهبـود اطلاعـات مـالي مـي    ). 1983، 5فاما و جنسن(كند مي

).2010چن و همكاران، (گذاري مديران  را افزايش دهد سرمايه

كـه،  اول ايـن :اري وجـود دارد گـذ حداقل دو معيار نظري براي تعيـين كـارايي سـرمايه   

آوري گذاري، منابع را جمـع هاي سرمايهمين مالي فرصتأاز دارند تا به منظور تها نيشركت

مين مـالي  أهاي داراي ارزش فعلي خالص مثبت بايد ت ـپروژهدر يك بازار كارا، كليه. نمايند

هـاي  باشد كـه محـدوديت  د اين مطلب ميهاي زيادي در حوزه مالي موياما پژوهش؛شوند

هـايي كـه بـا    در نتيجـه شـركت  ؛سـازد لي محدود مـي مين ماأتا برايمالي، توانايي مديران ر

مين مـالي، از قبـول و   أزياد تةمين مالي مواجه هستند، ممكن است به دليل هزينأمحدوديت ت
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هـاي بـا خـالص ارزش فعلـي مثبـت صـرف نظـر كننـد كـه ايـن كـار منجـر بـه              انجام پروژه

كه، اگـر شـركت   دوم اين. )2009، 6رانبيدل و همكا(گرددتر از حد ميگذاري كمسرمايه

گـذاري صـحيحي انجـام    مين مالي بگيرد، هيچ تضميني وجود ندارد كه سـرمايه أتصميم به ت

هــاي نامناســب، اقــدام بــه مــديران ممكــن اســت بــا انتخــاب پــروژه،بــه عنــوان مثــال. شــود

ذاري گ ـهـاي ضـعيف، موجـب سـرمايه    خاب پـروژه گذاري ناكارا نمايد در نتيجه انتسرمايه

).7،2006وردي(گردد تر از حد ميبيش

هاي سودآور در صحنه رشد شركت، نقش بسـيار مهمـي   مين مالي براي اجراي پروژهأت

از جمله تامين مـالي  ؛كنندهاي مختلف تامين مالي استفاده ميها از شيوهشركت.كندايفا مي

). 1994، 9؛ مـارش 1991، 8روس و همكـاران (بـرون سـازماني   مين مـالي أدرون سازماني و ت

بـرون و  (باشدا ميهمين مالي برون سازماني براي شركتأترين منبع تاعتبارات بانكي معمول

هـا بـا دسترسـي بـه اطلاعـات اضـافي       بانك. )2008، 11؛ بيك و همكاران2008، 10همكاران

؛دهنـد ي مالي، به طور بالقوه اهميت اطلاعات حسـابداري را كـاهش مـي   هاصورتفراتر از 

دهـد كـه اطلاعـات حسـابداري بـراي اتخـاذ تصـميمات        هاي گسترده نشـان مـي  ا پژوهشام

هـا بـر   اي دارد و بانـك فته، نقش گسـترده اعتباردهي در آمريكا و ديگر كشورهاي توسعه يا

؛ بـري و  1989، 12دونـاس و همكـاران  (كننـد هاي مالي قرض گيرنـدگان اتكـا مـي   گزارش

ــدي و ه؛2004و 1993، 13همكــاران ــالي هــاصــورتبررســي . )2007، 14مكــارانكيتين ي م

در نظـر گرفتـه   تواند به عنـوان وثيقـه   هاي شركت كه ميها در تعيين داراييبه بانكمشتري

هـاي نقـد آتـي كـه توانـايي ايجـاد آن را دارد، ميـزان توانـايي بـدهي          شود، ارزيابي جريـان 

. كنـد كمك مـي شركت و تجزيه و تحليل ريسك شركت در تعيين ميزان اعطاي تسهيلات

مين مـالي از بانـك در   أبه عبارت ديگر، اهميت كيفيت گزارشگري مالي به ميزان افزايش ت ـ

).2010چن و همكاران، (يابدمين مالي، افزايش ميأمقايسه با ديگر منابع ت

گـذاري و هزينـه   گـذاري، درآمـد حاصـل از سـرمايه    ثر بـر سـطح سـرمايه   ؤاز عوامل م

-گيـري كه از نظر هزينه، بر تصميميعامل مهم).1384بالي، حيدري (گذاري استسرمايه

اي از سـود  بـه نحـوي كـه بخـش عمـده     ،گذارد، ماليات اسـت ثير ميأگذاري تهاي سرمايه
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گـذاري بـه صـورت ماليـات بـه حسـاب خزانـه دولـت واريـز          كسب شده از طريـق سـرمايه  

).1372علاء، (ددگرگذاري ميگردد كه اين امر سبب كاهش انگيزه براي سرمايهمي

هـا و حسـابداري ماليـات    مـالي شـركت  در كشورهاي در حال توسعه، بـين حسـابداري   

ي مـالي مبنـاي   هـا صـورت بالا به اين معنا است كـه  سوييهم. بالايي وجود دارد15سوييهم

هـاي  هـا را ملـزم بـه اجـراي رويـه     گيرد و يا  قوانين مالياتي، شـركت محاسبه ماليات قرار مي

بورگسـتلار و  (يكسان براي محاسبه اقلام خاص گزارشگري مـالي كـرده اسـت   حسابداري 

هـا بـر حـداقل كـردن ميـزان ماليـات تمركـز        در چنين محيطي، شركت. )2006، 16همكاران

هاي بالاي ماليات بـر درآمـد و يـا اجـراي     هايي كه با نرخشركتبه عبارت ديگر،. كنندمي

، هــدف اصــلي )ارت ديگـر فشــار ماليــاتي بـالا  بـه عب ــ(دقيـق قــوانين ماليـاتي مواجــه هســتند   

باشـد و نقـش گزارشـگري مـالي     گزارشگري مالي ممكن است حداقل كردن ميزان ماليات 

،بنـابراين ؛يابـد كننـدگان سـرمايه يـا مـديريت كـاهش مـي      به عنوان ارائه اطلاعات به عرضه

چـن و  (بگـذارد  ثيرأتواند به طور مستقيم بر كيفيـت گزارشـگري مـالي ت ـ   عوامل مالياتي مي

). 2010همكاران، 

بـودن مفيـد بررسـي بـه سـرمايه بـازار حـوزه درتحقيقاتازبسياريتجربيلحاظبه

انـد كـه   تحقيقات قبلـي اشـاره نمـوده   .اندپرداختهگذارانسرمايهبرايحسابدارياطلاعات

ايي مهمـي از جملـه افـزايش كـار    تواند پيامـدهاي اقتصـادي  گزارشگري مالي با كيفيت مي

؛ فرانكيـل و  2000؛ لئـوز و وركچيـا،   1991ديامونـد و وركچيـا،  (گذاري داشته باشد سرمايه

).2005و 2004، 18؛ فرانسيس و همكاران2004، 17لي

گـذاري  كيفيت گزارشـگري مـالي و كـارايي سـرمايه    اين پژوهش ضمن بررسي رابطه

 ــ  ــن س ــه اي ــخ دادن ب ــا ؤدرصــدد پاس ــت كــه آي ــدگاســتفاال اس ــت از ده اعتباردهن ان و دول

كيفيت گزارشگري مـالي  ةبر رابط) مين مالي از بانك و اهداف مالياتيأت(ي ماليهاصورت

گذارد، در جهت تقويـت ايـن   ثير ميأگذارد؟ و چنانچه تثير ميأو كارايي سرمايه گذاري ت

رابطه است يا تضعيف آن؟
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پژوهشةپيشين
گـذاري  الي و كارايي سـرمايه هاي قبلي در بررسي رابطه كيفيت گزارشگري مپژوهش

به اين نتيجه رسيدند كه كيفيت بـالاتر اطلاعـات حسـابداري از طريـق كـاهش عـدم تقـارن        

اعـث افـزايش كــارايي   بمين كننـدگان بـرون سـازماني سـرمايه     أاطلاعـاتي بـين مـديران و ت ـ   

بين كيفيت گزارشگري مـالي و  همچنين ؛)19،2006بيدل و هيلاري(شودگذاري ميسرمايه

نابراين با افزايش كيفيـت  ب، گذاري رابطه منفي وجود داردگذاري و كم سرمايهش سرمايهبي

ــرمايه  ــالي، س ــارايي    گزارشــگري م ــه ك ــاهش و در نتيج ــر از حــد ك ــتر و كمت گــذاري بيش

، 20لـي و همكـاران  ؛2009؛ بيدل و همكـاران،  2006، وردي(يابد گذاري افزايش ميسرمايه

.)1387؛ مدرس و حصارزاده، 2010

هاي محدودي به بررسي عوامل موثر بر كيفيـت گزارشـگري مـالي و كـارايي     پژوهش

توان بـه پـژوهش   هاي انجام شده در اين زمينه مياز جمله پژوهش؛گذاري پرداختندهسرماي

هاي غير مالي موثر بـر كيفيـت   رد كه به بررسي ويژگياشاره ك) 1388(سجادي و همكاران 

ه اين نتيجه رسيدند كه كيفيـت گزارشـگري مـالي بـا انـدازه      گزارشگري مالي پرداختند و ب

مثبـت معنـادار وجـود دارد و سـاختار مالكيـت بـا       ةشركت، نوع صنعت و عمر شركت رابط

امـا رابطـه نـوع موسسـه حسابرسـي بـا كيفيـت        ؛منفـي دارد ةكيفيت گزارشگري مالي رابط ـ

مين مـالي و اهـداف   أاثـر ت ـ در بررسي .گزارشگري مالي از لحاظ آماري معنادار نيوده است

هاي قبلي نشان دادنـد  گذاري، پژوهشمالياتي بر كيفيت گزارشگري مالي و كارايي سرمايه

بـازار  (عمـدتاً از طريـق معـاملات در شـرايط عـادي      آنهـا  مين مالي أدر اقتصادهايي كه تكه 

ــرمايه ــي) س ــام م ــور انج ــا كش ــه ب ــود، در مقايس  ــش ــه ت ــايي ك ــاأه ــق مين م ــتر از طري لي بيش

تر خواهـد  گـذاري بيش ـ بداري و كارايي سـرمايه بين كيفيت حسا، رابطهاستاعتباردهندگان

ــود ــيلاري، (ب ــدل و ه ــين ؛)2006بي ــا همچن ــودن اطلاع ــوط ب ــابداري در ارزش مرب ت حس

كمتـر  )بـازار محـور  هاي مـالي برخلاف سيستم(بانك محورهاي ماليكشورهايي با سيستم

درجه بيشتر انطباق بين حسابداري ن در كشورهايي باهمچني؛)2000، 21علي و وانگ(است 

تي، ارزش مربـوط بـودن اطلاعـات حسـابداري كمتـر اسـت و در چنـين        مالي و قوانين ماليا
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علـي  (هاي نقدي آتـي دارد  تر با جريانضعيفةشرايطي سود داراي ماندگاري كمتر و رابط

).2010، 22؛ اتوود و همكاران2000و وانگ، 

هشهاي پژوفرضيه
:استمطرح شدهسه فرضيهپژوهش ةبا نوجه به مباني نظري و پيشين

ةگذاري بيشـتر از حـد و كمتـر از حـد رابط ـ    كيفيت گزارشگري مالي با سرمايه:اولةفرضي

.منفي دارد

مين مـالي  أت ـهـا هـايي كـه عمـدتا از بانـك    يـت گزارشـگري مـالي شـركت    كيف:دومةفرضي

.منفي داردر از حد و كمتر از حد رابطهگذاري بيشتكنند، با سرمايهمي

قوي بـراي مـديريت سـود بـه     ةهايي كه انگيزكيفيت گزارشگري مالي شركت:سومةفرضي

منفـي  گذاري بيشتر از حد و كمتر از حد رابطـه منظور اهداف مالياتي دارند، با سرمايه

.دارد

پژوهشروش 
ايـن  .، توصـيفي اسـت  پژوهش حاضـر از نظـر هـدف، كـاربردي و بـر حسـب ماهيـت       

كيفيـت گزارشـگري   ةو اهداف مالياتي بر رابطهامين مالي از بانكأپژوهش به بررسي اثر ت

كيفيت گزارشگري مـالي و  ةبه منظور آزمون رابط. پردازدگذاري ميمالي و كارايي سرمايه

را گـذاري ي را تعيين كرد كه بتوانـد حـد مطلـوب سـرمايه    الگوگذاري بايد كارايي سرمايه

هـاي بـا خـالص    گـذاري بـه انجـام تمـام پـروژه     از نظر مفهومي، كارايي سرمايه. تعيين نمايد

ــي   ــت برم ــي مثب ــرددارزش فعل ــاران    . گ ــدل و همك ــق بي ــق تحقي ــر طب ــارايي ) 2009(ب ك

يالگـو گـذاري مـورد انتظـار كـه بـا اسـتفاده از       گذاري به عنوان انحراف از سـرمايه سرمايه

گـذاري  سـرمايه ،بنابراين؛گيري شده استشود، اندازهميهاي رشد شركت برآوردفرصت

گـذاري بـيش از حـد    و سـرمايه ) گذاري مـورد انتظـار  انحراف منفي از سرمايه(تر از حد كم

گـذاري تعريـف   بـه عنـوان ناكـارايي سـرمايه    ) گذاري مورد انتظارانحراف مثبت از سرمايه(

گـذاري مـورد انتظـار    بـرآورد سـرمايه  جويي برايصرفهيالگوعلاوه بر اين، از ؛شده است
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؛ 1958، 23مــديگليان و همكــاران(كــه تــابعي از رشــد درآمــد اســت، اســتفاده شــده اســت 

توانـد بـين   گـذاري و رشـد درآمـد مـي    بـين سـرمايه  ةاز آنجايي كه رابط ـ. )1998، 24هوبارد

،26؛ امسـي نيكلـز و همكـاران   25،1997ايبرلي(كاهش درآمد و افزايش درآمد متفاوت باشد

بينـي اخـتلاف بـراي افـزايش درآمـد و كـاهش درآمـد از الگـو         ، براي قابليت پـيش )2008

:)2010چن و همكاران، (رگرسيون خطي مقطعي به صورت زير استفاده شده است

)1(

:كه در آن

گذاري جديد در ماشين آلات و تجهيزات، وسايل نقليه، مجموع سرمايه،

كل تقسيم برهاي ثابت رج تحقيق و توسعه منهاي فروش داراييزمين، ساختمان، مخا

.)2009بيدل و همكاران، (در سال ها براي شركت دارايي

.استنرخ رشد سالانه درآمد عملياتي براي شركت ،

ي باشد، عدد يك و در غير اين اگر رشد درآمد منف. متغير شاخص است، 

.صورت صفر است

مقادير مثبت خطا، بيش . بيانگر مقادير خطا است كه ممكن است مثبت يا منفي باشد، 

ي اين مقادير، اندازهقرينه. شودگذاري ناميده ميگذاري و مقادير منفي، كم سرمايهسرمايه

مطلقن، هر چه قدربنابراي. گذاري باشدسرمايهگيري كاراييتواند شاخصي براي اندازهمي

گذاري سرمايه) تركم(تر كارايي بيشباشد، نشان دهنده) تركوچك(ر تاندازه خطاها بزرگ

منفي خطا، در ير ها، مقاددر اين پژوهش به منظور سهولت تجزيه و تحليل داده. باشدمي

. منفي يك ضرب شده است

ديچـو و  (اي كيفيت گزارشگري مالي وجـود نـدارد  هيچ توافق جهاني بر روي معياره

گيـري كيفيـت گزارشـگري    در اين پژوهش از چهار معيار براي انـدازه . )2009، 27همكاران

سه معيار اول، در مطالعـات پژوهشـگران قبلـي مـورد اسـتفاده قـرار       . مالي استفاده شده است

ــت ــه اس ــو(گرفت ــو و دايچ ــاران2002، 28ديچ ــاري و همك ــز و ؛ 2005، 29؛ كوت ــي نيكل امس

.و معيار ديگر بر اساس ميانگين سه معيار قبلي محاسبه شده است)2008، 30استوبن
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اقلام تعهدي اختياري تعديل شده بر مبناي عملكرد است كه به وسيله:معيار اول

: ارائه شده است، به صورت زير است)2005(كوتاري و همكاران 

)2(

:كه در آن

منهاي تغيير در هاي جاري غيرنقد قلام تعهدي كه به عنوان تغيير در داراييكل ا،

هاي مشهود و نامشهوديياداراستهلاك ةهزينه بهره، منهاي هزينفاقدهاي جاري بدهي

).(است ي ابتداي دورههاكل دارايير تقسيم ب،در سال براي شركت 

ي ابتداي دورههاتقسيم بر كل داراييبرابر با تغيير سالانه درآمدهاي عملياتي، 

. است

ي ها، تقسيم بر كل داراييدر سال براي شركت هاي ثابت مشهوددارايي،

.ابتداي دوره است

.استدر سالبراي شركتهابازده دارايي،

مطلق قدردر اين پژوهش، . رگرسيون، بيانگر اقلام تعهدي اختياري استباقيمانده

هاي ارزش،بنابراين). DisAccr(گردد اقلام تعهدي اختياري در منفي يك ضرب مي

.باشدبالاتر بيانگر كيفيت گزارشگري مالي بالاتر مي

و امسي نيكلز و ) 2010(حتياطي است كه توسط استوبن درآمدهاي ا:معيار دوم

رگرسيوني زير استفاده الگويبراي برآورد اين معيار از . ارائه شده است)2008(استوبن 

: شده است

)3(

:كه در آن

.ي ابتداي دوره استهاهاي دريافتني تقسيم بر كل داراييحسابتغييرات سالانه، 

.ي ابتداي دوره استهاتقسيم بر كل داراييدرآمدهاتغييرات سالانه، 
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درآمدهاي مطلققدردر اين پژوهش. باشدميالگودرآمدهاي احتياطي، باقيمانده

DisRevهاي بالاتر بنابراين ارزش). DisRev(احتياطي را در منفي يك ضرب شده است 

.بيانگر كيفيت گزارشگري بالاتر است

كه از . است) 2002(ديچو و دايچو الگويكيفيت اقلام تعهدي بر مبناي:ر سوممعيا

: زير براي برآورد آن استفاده شده استالگوي

)4(

:كه در اين الگو

جز وجه هاي جاري بهكه برابر با تغيير در داراييكل اقلام تعهدي جاري است ،

هاي بلندمدت، تقسيم بر كل جاري بدهيبه جز حصههاي جارينقد منهاي تغيير در بدهي

.استي ابتداي دورههادارايي

جريان نقد عملياتي . ي ابتداي دوره استهانقد عملياتي تقسيم بر كل داراييجريان،

هاي جاري منهاي تغيير ا هزينه استهلاك و تغيير در بدهياست با جمع سود ناخالص ببرابر

.استهاي جاريييدر دارا

.ي ابتداي دوره استهاسالانه فروش تقسيم بر كل داراييتغييرات،

.ي ابتداي دوره استهاتقسيم بر كل داراييهاي ثابتدارايي،

مانده معادله بيانگر اشتباهات برآوردي در اقلام تعهدي جاري است كه هيچ باقي

PPEتوان از طريق تغيير در درآمد و سطح د عملياتي ندارد و نمياي با جريان نقرابطه

مانده به عنوان باقيمطلققدر ، از )2007(31بر اساس كار اسريندهي و همكاران . تعريف كرد

ارزش مطلق ديچو و دايچو در منفي يك . شودكيفيت گزارشگري مالي استفاده مينماينده

.استتربيانگر كيفيت گزارشگري بالاDDتر ارزش بالا،و بنابراين)DD(شودضرب مي

گيري در معيارهاي منفرد كيفيت گزارشگري براي كاهش اشتباهات اندازه:چهارمعيارم

شواهدي بر مبناي معيار كلي كيفيت گزارشگري مالي، سه معيار در يك عرضهمالي و 

ميانگين معيارهاي ، )2009(بيدل و همكاران الگوبر طبق ،بنابراين؛معيار جمع شده است

.عنوان چهارمين معيار كيفيت گزارشگري مالي در نظر گرفته شده استبهنرمال شده
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:زير استفاده شده استيالگواز فرضيه اولبراي بررسي 

)5(

تر از حد و بيش از گذاري كمسرمايه(گذاري د سرمايهمازا،كه در اين الگو، 

كيفيت گزارشگري مالي،و؛گذاري استسرمايهالگويانده كه برابر باقيم) حد

.شودگيري مياندازهبيان شده كه به چهار روشاست

:متغيرهاي كنترلي اصلي عبارتند از

Log Assets ،هالگاريتم كل دارايي.

Log Age،لگاريتم عمر شركت.

Tang،ها استزمين و تجهيزات بر كل داراييمشهود كه برابر با تقسيم اموال، هايدارايي.

Slack،استهايم سود تقسيمي نقدي بر كل داراييكسادي مالي كه برابر است با تقس.

گذاري بيش از حد به عنوان متغير فوق را يك بار با در نظر گرفتن سرمايهيالگو

رازش هاي كيفيت گزارشگري مالي و كنترلي به عنوان متغير مستقل بمعياروابسته و 

گذاري كمتر از حد به عنوان متغير وابسته گردد و بار ديگر با در نظر گرفتن سرمايهمي

.گرددبرازش مي

بين بر رابطههامين مالي از بانكأ، يعني بررسي اثر تفرضيه دومبه منظور بررسي 

به عنوان منبع ) Bank(گذاري، از متغير شاخص كيفيت گزارشگري مالي و كارايي سرمايه

براي آزمون فرضيه دوم ،بنابراين. شودها استفاده ميمالي خارجي عمده براي شركتمين أت

:شوداستفاده مي)6(ي شماره الگواز 

InvEffi,t+1 = β0 + β1FRQi,t + β2Banki,t+ β3FRQ × Banki,t )6                 (

+ βn Control Variablesi,t + εi,t

مين مالي بانكي، لازم أبراي اطمينان از اهميت اقتصادي ت،Bankدر اين الگو، كه 

گذاري درصد كل منابع لازم براي سرمايه5است كه ميزان تامين مالي از بانك، بيش از 

چن و (گيردباشد كه در اين صورت عدد يك و در غير اين صورت عدد صفر را مي

.)2010همكاران، 
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Taxو در نظر گرفتن اهداف مالياتي، از متغير شاخص مسوةفرضيبراي بررسي

موضوع است كه آيا مورد اينبيانگر نظر مديريت در،اهداف مالياتي. شوداستفاده مي

چن و همكاران، (ها و قوانين مالياتي مانعي براي عمليات و رشد واحد تجاري استنرخ

ثابت بودن نرخ ماليات براي همچنين،گيري نظر مديراناندازهدليل عدم امكان به . )2010

.شودهاي بورسي، از ميانگين ماليات استفاده ميشركت

)7(

تـر از مقـدار ميـانگين    زماني كه ميزان ماليات شـركت بـزرگ  ، Taxكه در اين الگو؛ 

.گيردصورت عدد صفر ميها باشد، عدد يك و در غير اينماليات شركت

آماري و حجم نمونهةجامع
راق بهـادار تهـران كـه    هاي پذيرفته شده در بورس اوشركتتمامآماري تحقيق ةجامع

:هاي زير باشندداراي ويژگي

.در دسترس باشند1388تا سال 1382ها از سال اطلاعات شركت.1

.سال مالي آنها به پايان اسفند ماه خاتمه يابد.2

.باشندزماني تحقيق تغيير فعاليت يا تغيير سال مالي نداده طي دوره.3

گـذاري،  هـاي سـرمايه  شـركت (گـران مـالي  سسـات مـالي و واسـطه   ؤهـا و م جزء بانك.4

.نباشند) هاهلدينگ و ليزينگ

پـس از  . عنوان نمونه در نظر گرفته شده استتمامي اعضاي جامعه به،در اين پژوهش

به ) شركت–سال 938(شركت 134اي در نهايت هاي فوق به صورت مرحلهاعمال ويژگي

.ان نمونه انتخاب شدندعنو

هاتجزيه و تحليل دادهروش
ترازنامـه، صـورت   (شـده حسابرسـي ي مـالي  هاصورتهاي مورد نياز شامل اقلام هداد

ي مـالي  هـا صـورت هـاي توضـيحي   و يادداشـت ) نقـد سود و زيان و صورت جريـان وجـوه  
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طلاعاتي جامع و بانك اهاي اطلاع رساني بورس اوراق بهادارسايتهاي موجود در شركت

آوري جمـع شـركت –تركيبي سـال  هاي داده. برحسب مورد استخراج گرديد» تدبيرپرداز«

. هاي اطلاعاتي گردآوري شدشده با استفاده از نرم افزار اكسل در قالب پرونده

هاي پژوهشيافته
نتايج آمار توصيفي

بـا توجـه بـه    .سـت ارائه شده ا1جدول شماره هاي توصيفي متغيرهاي پژوهش در آماره

ــماره   ــدول ش ــا  ،1ج ــاريتم داراييه ــترين) Loge Asset(لگ ــار اول )028/13(بيش و معي

)DisAccr (كمترين كيفيت گزارشگري مالي)لگـاريتم  .مقدار ميانگين را دارند) -31/56

مقـدار  ) -14/56(كمترين معيار اول كيفيت گزارشگري مالي و)92/12(بيشترين ها دارايي

كســادي مــالي و) 6/23(بيشــترين )+InEff(گــذاري بــيش از حــد ســرمايه. ارنــددميانــه را

)Slack ( كمترين)لازم بـه ذكـر اسـت كـه مقـادير      .مقدار انحراف معيار  را دارنـد ) 099/0

.آمار توصيفي براي متغيرهاي ديگر پژوهش بررسي شد
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...و اهداف مالياتي برهامين مالي از بانكأتتأثيربررسي/70

آمار توصيفي. 1جدول شماره 

حداقلحداكثرانحراف معيارميانهميانگينمتغير

InEff+75/202/065/2343/3460

InEff-024/1309/1906/052/20

DisAccr31/56-14/56-05/268/44-54/88-

DisRev191/0-104/0-36/0083/6-

DD287/0-174/0-582/00159/11-

Aggreg931/18-78/18-869/017/17-64/33-

Loge Asset028/1392/12316/155/1769/8

Log Age585/2639/2524/074/379/1

Slack078/0043/0099/072/00

Tang289/0217/0903/011/2301/0

هاي پژوهشنتايج آزمون فرضيه
اينكه با توجه به .گذاري استكارايي سرمايهمعياربيانگر نتايج محاسبه2جدول شماره

الگـوي  بنابراين د؛باشنمي05/0كه كمتر از 1/0برابر است با Fه آماربراي سطح معناداري

بـراي  الگـو ايـن  ،در نتيجـه .باشـد دار نمـي درصـد معنـي  95برازش شده در سـطح اطمينـان   

از متغيـر جريـان نقـد    ،بنـابراين ؛گذاري در ايران مناسب نخواهد بودمحاسبه كارايي سرمايه

.شده استآورده3شماره جدولكه نتايج در استفاده شد الگوعملياتي براي تخمين 

بنـابراين  ؛اسـت 2، آماره دوربين واتسون عددي نزديـك بـه   2با توجه به جدول شماره 

هـاي ديگـر رگرسـيون از جملـه     پيش فـرض . الگو خودهمبستگي وجود نداردبين خطاهاي 

اهـا بررسـي   استقلال خطاها، نرمال بودن خطاها و متغير وابسـته و ثابـت بـودن واريـانس خط    

هاي پـژوهش حاضـر   الگوها در تمام اين پيش فرض. ها برقرار بودفرضگرديد و تمام پيش

.بررسي گرديد
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گذارياول كارايي سرمايهيالگو.2جدول شماره

عنوان متغير

ضريب متغير-053/19002/0-131/3-027/0

tآماره -253/1001/0-698/0-016/0

سطح معناداري211/0999/0486/0987/0

تعديل شدهضريب تعيين F004/0آماره794/1

دوربين واتسونF8/1سطح معناداري147/0

5باشـد كـه كمتـر از    مـي 000/0برابر با Fسطح معناداري، 3با توجه به جدول شماره 

.دار اسـت نـي درصـد مع 95الگوي برازش شده در سـطح اطمينـان   بنابراين ،باشددرصد مي

متغيرهـاي مسـتقل   (كـه جريـان نقـد عمليـاتي     دهـد  الگو نشان ميتعديل شدهضريب تعيين 

. دهـد را توضـيح مـي  )متغيـر وابسـته  (گـذاري درصد از تغييرات سرمايه82در حدود)الگو

ر از حـد و از مقـادي  ترگـذاري بيش ـ به عنوان سرمايهالگواز مقادير مثبت خطاي اين ،بنابراين

همچنـين بـا توجـه بـه جـدول      .شـود مـي تر از حد اسـتفاده  گذاري كمه عنوان سرمايهمنفي ب

الگـو بنـابراين بـين خطاهـاي    ،اسـت 2آماره دوربين واتسـون عـددي نزديـك بـه     ، 3شماره 

.خودهمبستگي وجود ندارد
گذاريدوم كارايي سرمايهيالگو.3شمارهجدول

عنوان متغير 

ضريب متغير478/0475/0-162/2-154/2

tآماره 960/3934/54-759/1-444/2

سطح معناداري000/0000/0079/0015/0

تعديل شدهضريب تعيين F820/0آماره129/1008

دوربين واتسونF827/1سطح معناداري000/0
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...و اهداف مالياتي برهامين مالي از بانكأتتأثيربررسي/72

كنـد  گيري مـي نتايج الگوي رگرسيون كه معيارهاي كيفيت گزارشگري مالي را اندازه

Fسـطح معنـاداري  ، 4با توجه به جدول شـماره  . نشان داده شده است6تا 4هاي در جدول
الگوي بـرازش شـده در سـطح    باشد بنابراين درصد مي5باشد كه كمتر از مي000/0برابر با 

به عنـوان  الگوقرينه قدر مطلق مقادير خطاي اين بنابراين، ؛استداردرصد معني95اطمينان 

همچنين با توجـه  ت؛در نظر گرفته شده اس)DisAccr(فيت گزارشگري مالي معيار اول كي

بـين خطاهـاي   ،بنابراين.است2، آماره دوربين واتسون عددي نزديك به 4به جدول شماره 

.خودهمبستگي وجود نداردالگو

معيار اول كيفيت گزارشگري مالي....4جدول شماره

عنوان متغير 

ضريب متغير-558/0062/0-515/3325/1518066/0

tآماره -259/5074/829-296/22031/1872/2

سطح معناداري000/0000/0000/0303/0004/0

تعديل شدهضريب تعيين F99/0آماره229395

دوربين واتسونF943/1سطح معناداري000/0

5باشـد كـه كمتـر از    مي000/0برابر با5در جدول شماره Fسطح معناداريهمچنين 

.دار اسـت درصـد معنـي  95الگوي برازش شده در سطح اطمينان در نتيجه،؛باشددرصد مي

به عنوان دومين معيار كيفيت گزارشگري مـالي  الگوقرينه قدرمطلق مقادير خطاي ،بنابراين

)DisRev (دوربـين  ، آمـاره  5همچنين با توجه بـه جـدول شـماره    .در نظر گرفته شده است

.خودهمبستگي وجود نداردالگوبنابراين بين خطاهاي ؛است2واتسون عددي نزديك به 
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گزارشگري ماليكيفيت معيار دوم .5جدول شماره

عنوان متغير 
ضريب متغير-019/1085/0
tآماره 000/0000/0

سطح معناداري-48/8876364/5

دوربين واتسون049/2

Fآماره7879
Fسطح معناداري000/0

درصـد  5باشـد كـه كمتـر از    مـي 0.000برابر بـا  6شماره در جدول Fسطح معناداري

.باشـد دار مـي درصـد معنـي  95الگوي بـرازش شـده در سـطح اطمينـان     در نتيجه،؛باشدمي

ارشـگري  به عنوان سـومين معيـار كيفيـت گز   الگواز قرينه قدرمطلق مقادير خطاي ،بنابراين

، آمـاره دوربـين   6همچنين با توجه به جـدول شـماره   ؛در نظر گرفته شده است) DD(مالي 

.خودهمبسـتگي وجـود نـدارد   الگوبنابراين بين خطاهاي ؛است2واتسون عددي نزديك به 

.باشدچهارمين معيار كيفيت گزارشگري مالي، ميانگين سه معيار بيان شده مي

يفيت گزارشگري ماليمعيار سوم ك. 6جدول شماره 

عنوان متغير 
ضريب متغير- 133/0219/1059/0-449/0-261/0043/0

tآماره 000/0000/0609/0001/0012/0057/0

سطح معناداري- 3/178727/16512/0-296/3-524/2909/1

دوربين 93/1
واتسون

Fآماره1064

عناداريسطح م000/0
F
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...و اهداف مالياتي برهامين مالي از بانكأتتأثيربررسي/74

هاي گذاري و كيفيت گزارشگري مالي، فرضيهمعيارهاي كارايي سرمايهبعد از محاسبه

فرضيه اول.استپژوهش با در نظر گرفتن چهار معيار كيفيت گزارشگري مالي آزمون شد 

تـر  گذاري بـيش كيفيت گزارشگري مالي با سرمايهپژوهش يه اين موضوع مي پرداخت كه 

.منفي داردةحد رابطتر ازاز حد و كم

همـانطور كـه در   .نشـان داده شـده اسـت   7شـماره  در جـدول  آزمون فرضيه اولنتايج 

0.00ها تقريبا برابـر بـا   براي تمام الگو، Fسطح معناداريملاحظه مي شود7جدول شماره 

سـطح  هاي برازش شده در الگوتمام بنابراين؛باشدمي0.05باشد كه اين مقادير كمتر از مي

نشـان  تعـديل شـده   همچنـين مقـدار ضـريب تعيـين    ؛باشـد دار مـي درصـد معنـي  95اطمينان 

تر از گذاري بيشدرصد از تغييرات سرمايه29ي آن است كه متغيرهاي مستقل تقريباًدهنده

تـر از حـد را توضـيح    ري كـم اگـذ درصـد ازتغييـرات سـرمايه   6و تقريبـا  ) متغير وابسته(حد 

ضريب متغير كيفيـت گزارشـگري   بر آن است كهن فرضيه اول، انتظار راي آزموب. دهندمي

FRQتمـام معيارهـاي   ضريب ،7شماره با توجه به جدول . در الگو منفي باشد)FRQ(مالي 

بنـابراين بـين   ؛دي ـگردييـد  أفرضـيه اول ت ،در نتيجـه ؛باشدي ميهاي برازش شده منفالگودر 

؛منفـي وجـود دارد  ةتر از حـد رابط ـ تر و بيشمگذاري ككيفيت گزارشگري مالي و سرمايه

هـا عـددي نزديـك    الگو، آماره دوربين واتسون در تمام 7همچنين با توجه به جدول شماره 

.خودهمبستگي وجود نداردالگواست بنابراين بين خطاهاي 2به 
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نتايج آزمون فرضيه اول. 7جدول شماره 

:ستهمتغير واب:متغير وابسته

013/0-017/0-064/0-02/0-465/0-38/0-51/3-317/0-FRQ

سطح معناداري474/037/028/0021/0000/000/0000/0000/0

15181514230411505516243/6063/633Log Assets

ح معناداريسط044/003/0001/0065/0000/000/0000/0000/0

1213-1237-1323-11205/2052095/2387/197Log Age

سطح معناداري32/031/028/035/023/02/016/003/0

6546635453325947-6/1511675/1557/164Tang

سطح معناداري07/007/014/09/007/005/006/005/0

46463973405529321052-1057-599-1233-Slock
سطح معناداري45/052/051/063/026/03/053/02/0

ضريب تعيين08/008/0084/01/0298/027/0299/0285/0

تعديل شده06/006/0062/008/0291/026/0291/0277/0

Fآماره 72/379/386/377/453/379/3369/3715/35

Fسطح معناداري00/000/0002/000/0000/00/0000/0000/0

دوربين واتسون03/203/205/202/203/20/206/203/2

كيفيـت گزارشـگري مـالي    پژوهش به بررسي اين موضوع مي پرداخت كه دومفرضيه

تـر از حـد   گذاري بيشتر از حد و كمكنند، با سرمايهلي ميتامين ماهاهايي كه از بانكشركت

. نشــان داده شــده اســت8شــمارهدر جــدولآزمــون فرضــيه دوم نتــايج .منفــي داردطــهراب

هـا  بـراي تمـام الگـو   ، Fسـطح معنـاداري  مشاهده مي شـود  8شمارهدر جدولهمانطور كه 

هاي الگوتمام باشد در نتيجه درصد مي5باشد كه اين مقادير كمتر از مي00/0تقريبا برابر با 

تعـديل  همچنـين ضـريب تعيـين    ؛باشددار ميدرصد معني95ينان برازش شده در سطح اطم

درصــد از تغييــرات 29هــا بيــانگر آن اســت كــه متغيرهــاي مســتقل الگــو تقريبــا الگــوشــده 
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گـذاري  درصـد از تغييـرات سـرمايه   6و تقريبـا  ) متغير وابسـته (تر از حد گذاري بيشسرمايه

. دهندرا توضيح مي) متغير وابسته(تر از حد كم

آزمون فرضيه دومنتايج .8جدول شماره

:متغير وابسته :متغير وابسته

FRQ 3/0 2/3 - 3/0 - 5/0 - 01/0 05/0 06/0 04/0
سطح معناداري 13/0 87/0 39/0 18/0 84/0 25/0 6/0 65/0

Bank 4/12 - 4/15 - 3/15 - 4/21 - 48/1 - 53/1 - 01/0 - 9/0 -
سطح معناداري 73/0 13/0 00/0 59/0 56/0 43/0 43/0 47/0

FRQ* 
Bank 05/0 - 6/2 - 4/1 - 4/0 - 03/0 - 03/0 - 05/0 - 05/0 -

سطح معناداري 34/0 63/0 86/0 52/0 41/0 35/0 3/0 4/0

Log Assets 5/1 47/1 49/1 5/1 04/0 04/0 04/0 04/0
سطح معناداري 00/0 00/0 00/0 00/0 06/0 00/0 02/0 04/0

Log Age 03/5 2/5 1/5 08/5 08/0 07/0 07/0 07/0
سطح معناداري 18/0 12/0 17/0 16/0 33/0 24/0 29/0 3/0

Tang 13/0 20/0 17/0 12/0 1/0 09/0 08/0 08/0
سطح معناداري 04/0 04/0 04/0 06/0 08/0 13/0 06/0 06/0

Slock 1/17 7/18 1/17 9/16 7/0 7/0 65/0 7/0
سطح معناداري 12/0 33/0 16/0 16/0 69/0 6/0 54/0 5/0
ضريب تعيين 29/0 30/0 28/0 30/0 10/0 09/0 09/0 08/0

تعديل شده 28/0 29/0 26/0 29/0 07/0 06/0 06/0 05/0
Fآماره  6/25 3/27 9/23 2/27 5/3 9/2 9/2 8/2

سطح معناداري
F

00/0 00/0 00/0 00/0 00/0 01/0 01/0 01/0

دوربين واتسون 04/2 07/2 02/2 04/2 01/2 05/2 02/2 03/2

ضـريب متغيـر كيفيـت گزارشـگري مـالي      بر آن است كـه انتظار فرضيه دومبا توجه به 

ضـريب متغيـر  ،8بـا توجـه بـه جـدول شـماره      . منفي باشد)FRQ* Bank(ضرب در بانك 
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بـراي تمـام معيارهـاي كيفيـت     )FRQ* Bank(كيفيت گزارشگري مالي ضـرب در بانـك  

در ؛گرديـد ييدأتدومفرضيهبنابراين،هاي برازش شده منفي استالگوگزارشگري مالي در 

كننـد بـا   هايي كـه عمـدتا از بانـك تـامين مـالي مـي      نتيجه كيفيت گزارشگري مالي شركت

ا افـزايش كيفيـت   ب ـ،بنـابراين ؛منفـي وجـود دارد  گذاري بيشتر و كمتر از حد رابطـه سرمايه

ــرمايه  ــالي، س ــتر و گزارشــگري م ــارايي   كمگــذاري بيش ــه ك ــاهش و در نتيج ــر از حــد ك ت

، آماره دوربـين واتسـون   8همچنين با توجه به جدول شماره ؛يابدگذاري افزايش ميسرمايه

خودهمبسـتگي وجـود   الگوبنابراين بين خطاهاي ؛است2ها عددي نزديك به الگودر تمام 

.ندارد

-كيفيت گزارشگري مالي شركتپژوهش به اين موضوع مي پرداخت كه سومةفرضي

گـذاري  ياتي دارند، بـا سـرمايه  قوي براي مديريت سود به منظور اهداف مالهايي كه انگيزه

9شـماره در جـدول آزمون فرضيه سـوم نتايج .منفي داردتر از حد و كمتر از حد رابطهبيش

باشد كـه  مي00/0ها تقريبا برابر بابراي تمام الگو، Fسطح معناداري.نشان داده شده است

هاي برازش شده در سطح اطمينان الگوتمام در نتيجه؛درصد است5اين مقدار آن كمتر از 

ضـريب متغيـر   بـر آن اسـت كـه   انتظـار  ،فرضيه سومبا توجه به.باشددار ميدرصد معني95

، 9جـدول شـماره   بـا توجـه بـه    امـا  ؛شـد كيفيت گزارشگري مالي ضرب در ماليات منفـي با 

هـاي  الگوبراي تمام معيارهاي كيفيت گزارشگري مالي در ) FRQ* Tax(متغيراين ضريب 

كيفيت گزارشگري مالي ،بنابراين؛شودميرداين فرضيه در نتيجه؛برازش شده مثبت است

رنـد، بـا   قـوي بـراي مـديريت سـود بـه منظـور اهـداف ماليـاتي دا        هـايي كـه انگيـزه   شركت

در شـرايط  ،بـه عبـارت ديگـر   ؛منفي وجود ندارندتر از حد رابطهمتر و بيشگذاري كسرمايه

شـتر از حـد   تـر و بي گـذاري كم گزارشـگري مـالي، سـرمايه   فشار مالياتي با افـزايش كيفيـت  

همچنـين بـا توجـه بـه     ؛يابـد گذاري افزايش نمـي و در نتيجه كارايي سرمايهيابدكاهش نمي

بنـابراين  ؛اسـت 2ها عددي نزديك بـه  الگو، آماره دوربين واتسون در تمام 9جدول شماره 

.خودهمبستگي وجود نداردالگوبين خطاهاي 
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آزمون فرضيه سومنتايج . 9جدول شماره

:متغير وابسته :متغير وابسته

FRQ 03/0 - 3/3 - 53/0 - 56/0 - 01/0 - 04/0 06/0 - 04/0 -

سطح معناداري 00/0 00/0 00/0 00/0 00/0 31/0 13/0 3/0

Tax 142 6/7 0/4 8/55 72/2 - 05/0 - 05/0 3/1 -

سطح معناداري 03/0 00/0 0/0 02/0 9/0 12/0 45/0 45/0

FRQ* Tax 59/2 5/26 6/1 15/3 04/0 5/0 2/0 07/0

سطح معناداري 54/0 00/0 47/0 2/0 01/0 6/0 15/0 21/0

Log Assets 55/1 4/1 5/1 56/1 05/0 05/0 05/0 05/0

سطح معناداري 00/0 00/0 00/0 00/0 04/0 00/0 01/0 01/0

Log Age 73/5 14/5 5/5 66/5 08/0 07/0 07/0 07/0

سطح معناداري 4/0 2/0 4/0 4/0 4/0 3/0 4/0 3/0

Tang 14/0 27/0 15/0 14/0 1/0 1/0 1/0 09/0

معناداريسطح  05/0 09/0 04/0 06/0 07/0 12/0 05/0 05/0

Slock 7/15 93/7 9/14 1/16 6/0 61/0 6/0 6/0

سطح معناداري 04/0 14/0 06/0 05/0 2/0 2/0 2/0 2/0

ضريب تعيين 29/0 34/0 28/0 31/0 14/0 10/0 1/0 10/0
تعديل شده 28/0 33/0 27/0 3/0 11/0 07/0 08/0 07/0

Fآماره  25.9 32.3 24.3 27.8 5.0 3.4 3.5 3.4
Fسطح معناداري 00/0 0/0 00/0 0/0 0/0 0/0 0/0 0/0

دوربين واتسون 02/2 03/2 01/2 02/2 03/2 04/2 03/2 03/2

گيرينتيجه
كيفيـت  و اهـداف ماليـاتي بـر رابطـه    هـا اين پژوهش به بررسي اثر تامين مالي از بانـك 

نتـايج حاصـل از تجزيـه و تحليـل    . گذاري پرداخته استو كارايي سرمايهگزارشگري مالي 
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گذاري كمتر حاكي از آن است كه با افزايش كيفيت گزارشگري مالي، سرمايه،فرضيه اول

بـا  ،ايـن نتيجـه  . يابـد گـذاري افـزايش مـي   در نتيجه كارايي سـرمايه واز حد كاهشو بيشتر 

، بيـدل  )2005(فرانسيس و همكاران توسط م شده هاي انجامفاهيم نظري پژوهش و پژوهش

و چن )2010(، لي و همكاران )2009(، بيدل و همكاران )2006(، وردي )2006(و هيلاري 

) 1387(در خـارج از ايـران و در ايـران پـژوهش مـدرس و حصـارزاده       )2010(و همكاران 

.مطابق است

ت گزارشـگري مـالي و كـارايي    كيفي ـمين مالي از بانك، بر رابطهأاثر ت،دومةدر فرضي

هـا بـراي اعطـاي    بانـك بـا توجـه بـه مفـاهيم نظـري پـژوهش،      . آزمون شـد ،گذاريسرمايه

افـزايش كيفيـت   در نتيجـه  ؛كنندها استفاده ميي مالي آنهاصورتها از تسهيلات به شركت

نتـايج . ها كمك كندگذاريد به افزايش كارايي سرمايهتوانها ميگزارشگري مالي شركت

چـن و  انجـام شـده توسـط    كه مشابه با نتيجـه پـژوهش  استييد اين فرضيه أبيانگر ت،حاصل

از هايي كه عمدتاَبنابراين، بين كيفيت گزارشگري مالي شركت؛باشدمي) 2010(همكاران 

.منفي وجود داردگذاري كمتر و بيشتر از حد رابطهكنند با سرمايهمين مالي ميأها تبانك

كيفيـت گزارشـگري مـالي و كـارايي     ةهاي مالياتي بـر رابط ـ اثر انگيزه،مسوةدر فرضي

نشـان داد كـه در شـرايط فشـار     ،سومنتايج حاصل از آزمون فرضيه.گذاري بيان شدسرمايه

منفي وجود گذاري كمتر و بيشتر از حد رابطهمالياتي بين كيفيت گزارشگري مالي وسرمايه

اليـاتي افـزايش كيفيـت گزارشـگري مـالي باعـث كـاهش        ندارد در نتيجه در شرايط فشار م

افـزايش  گذاري نيـز  كارايي سرمايهدر نتيجه ؛گرددگذاري كمتر و بيشتر از حد نميسرمايه

.باشدمي) 2010(چن و همكاران توسطاين نتيجه مشابه با پژوهش انجام شده. يابدنمي

محدوديتهاي پژوهش
.ر نظر گرفته نشدعمر شركت دةچرخ،در اين پژوهش. 1
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هـا و  تعيين ميزان واكنش مـديران بـه نـرخ   به دليل عدم وجود موسسات رتبه بندي از نظر . 2

ه ها به منظور سنجش اهداف مالياتي استفاده شـد تي از ميانگين ماليات شركتقوانين ماليا

.است

الي از مين م ـأكـه ميـزان ت ـ  ها به اين صـورت عمـل شـده    مين مالي از بانكأبراي بررسي ت. 3

گذاري را تشكيل دهد كه با توجه بـه شـرايط   درصد كل منابع لازم براي سرمايه5بانك 

مين مـالي  أاقتصادي ايران، استفاده از اين معيار ممكن است براي بيان اهميت اقتصـادي ت ـ 

.مناسب نباشدهااز بانك

پيشنهادها
هاي پژوهشمبتني بر يافتههايپيشنهاد

گـذاري  داد كه با افزايش كيفيت گزارشگري مالي، كـارايي سـرمايه  نشان ،نتايج پژوهش. 1

گــذاران، اعتباردهنــدگان، مــديران و ســاير    بنــابراين بــه ســرمايه  ؛يابــدافــزايش مــي 

.ري مالي را مد نظر قرار دهندكيفيت گزارشگكه گردد كنندگان پيشنهاد مياستفاده

ــ. 2 ــه بهبــود رابطــه هــامين مــالي از بانــكأت ــمنجــر ب ت گزارشــگري مــالي و كــارايي كيفي

مديران بخشي از منابع مـالي مـورد نيـاز    گرددپيشنهاد ميبنابراين ؛شودميگذاري سرمايه

. مين نمايندأگذاري خود را از طريق سيستم بانكي تهاي سرمايهبراي پروژه

گـذاري كيفيت گزارشگري مالي و كارايي سرمايهمنجر به كاهش رابطه،اهداف مالياتي. 3

گردد در راستاي تسـهيل سـرمايه گـذاري و    گذاران پيشنهاد ميبنابراين به قانون؛شودمي

قـوانين ماليـاتي تسـهيل    كيفيت گزارشگري ماليافزايش كارايي سرمايه گذاري و بهبود 

.نمايند

آتيهاي پژوهشبراي هاپيشنهاد
مـالي و كـارايي   كيفيـت گزارشـگري   ةعمر شركت در بررسي رابطةدر نظر گرفتن چرخ. 1

.گذاريسرمايه

كيفيت گزارشگري ةبر رابط) مانند افزايش سرمايه(مين مالي أهاي ديگر تبررسي اثر شيوه. 2

.گذاريمالي و كارايي سرمايه
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كيفيت گزارشـگري  بر رابطههامين مالي از بانكأر نظر گرفتن معيارهاي ديگر اهميت تد. 4

.گذاريمالي و كارايي سرمايه

هااشتدياد
1. Chen 2. Diamond and Verrecchia 
3. Leuz and Verrecchia 4. Easley and O’Hara
5. Lambert l 6. Fama and Jensen 
7. Biddle 8. Verdi
8. Ross 10. Marsh
11. Brown 12. Beck 
13. Danos 14. Berry 
15. Kitindi 16. Alignment
17. Burgstahler 18. Frankel and Li
19. Francis 20. Biddle and Hilary
21. Li 22. Ali and Wang
23. Atwood 24. Modigliani
25. Hubbard 26. Eberly
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