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  چکیده
هدف این پژوهش . باشد می) 2010( چن و همکاران ۀپژوهش حاضر بر گرفته از مطالع

 ـ         أاثر ت بررسی    کیفیـت گزارشـگري مـالی و      ۀمین مالی از بانک و اهداف مالیاتی بـر رابط
اند که گزارشگري مـالی بـا      هاي قبلی اشاره نموده     پژوهش. باشد  گذاري می   کارایی سرمایه 

گـذاري داشـته    تواند پیامدهاي اقتصادي مهمی از جمله افزایش کارایی سـرمایه   فیت می کی
دي اختیاري، درآمدهاي احتیاطی، کیفیت اقلام تعهدي و  در این پژوهش از اقلام تعه     . باشد

 همچنـین   ؛گیري کیفیت گزارشگري مـالی اسـتفاده شـد          میانگین این سه معیار براي اندازه     
گـذاري در نظـر       ي مورد انتظار به عنوان معیار عدم کارایی سرمایه        گذار  انحراف از سرمایه  

 پذیرفته شده در بـورس اوراق بهـادار     شرکت 134با استفاده از اطلاعات مالی      . گرفته شد 
 نتایج بیانگر آن است که کیفیـت گزارشـگري مـالی بـا              1388تا  1382هاي    تهران در سال  

همچنین کیفیت گزارشگري مـالی  .  منفی دارد ي  تر از حد رابطه     تر و کم    گذاري بیش   سرمایه
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تر از حـد   تر و بیش گذاري کم کنند با سرمایه مین مالی میأهایی که عمدتا از بانک ت    شرکت
تر و  گذاري کم در شرایط فشار مالیاتی، کیفیت گزارشگري مالی با سرمایه.  منفی دارد ۀرابط
ار مالیاتی، کیفیت گزارشگري مـالی      بنابراین در شرایط فش   .  مثبت دارد  ۀتر از حد رابط     بیش

  .شود گذاري نمی باعث افزایش کارایی سرمایه
  

گذاري  تر ازحد، سرمایه گذاري بیش کیفیت گزارشگري مالی، سرمایه :هاي کلیدي واژه
  .تر از حد، تامین مالی از بانک، اهداف مالیات کم
  

  مقدمه
 در کـشورهاي  در وصاًخـص  اسـت،  داده رخ امـروز  جهان در که لاتیتحو به توجه با

 مشکلات حل جهت کشورها، این باشند، می رو روبه اي عدیده تهدیدات با که توسعه حال

 هـاي ثـروت  و امکانـات  از بهتـر  اسـتفاده  جهـت  مناسب راهکارهاي نیازمند خود اقتصادي

 توسـعه  و بـسط  مهـم،  راهکارهـاي  از یکـی  ره،اب ـ ایـن  در .باشـند  مـی  خـود  خـدادادي 

 بـر  عـلاوه  منـابع،  محـدودیت  به توجه با ).1385 نوربخش، و تهرانی (است گذاري سرمایه

مهـم   بـسیار  مـسائل  جملـه  از گـذاري  سـرمایه  کـارایی  افزایش گذاري، سرمایه توسعه مسئله
 در منـابع  مـصرف  از سـو،  یـک  از کـه  اسـت  آن مستلزم ،گذاري سرمایه کارایی .باشد می

 ممانعـت  ،اسـت  شـده  انجام مطلوب حد از تر بیش آن در گذاري سرمایه که هاییفعالیت

 نیاز که هاییفعالیت سمت به منابع سو، دیگر از و )گذاري سرمایه بیش از جلوگیري (شود

مـدرس و  ) (گذاري سرمایه کم از جلوگیري (گردد هدایت دارد، گذاريسرمایه به بیشتري
 ).1387حصارزاده، 

ذاري مـورد اتفـاق صـاحب      گ ـ  جایگاه ارزشمند اطلاعات در توسعه اقتصادي و سرمایه       
هـاي مـالی    گـزارش ،)1386حیدري کرد زنگنـه و عـالی پـور،          (نظران علوم اقتصادي است   

 نقـش  بر آن اسـت کـه   یکی از منابع اطلاعاتی در دسترس بازارهاي سرمایه است که انتظار            
 اسـاتید،  بـاره در ایـن  . گـذاري و افـزایش کـارایی آن ایفـا نمایـد        موثري در توسـعه سـرمایه     

 به عنـوان ابـزاري   کیفیت گزارشگري مالیان و اهل حرفه حسابداري به دنبال افزایش       محقق
یم بـه عنـوان مثـال، بنـا بـر مفـاه         . انـد   براي اداي مسئولیت پاسخگویی به نیازهاي جامعه بوده       
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ي مـالی عبـارت از ارائـه اطلاعـاتی تلخـیص و             هـا   صـورت نظري گزارشگري مالی، هـدف      
الی، عملکرد مالی و انعطـاف پـذیري مـالی واحـد تجـاري      بندي شده درباره وضعیت م     طبقه

ي مـالی در اتخـاذ تـصمیمات    ها صورتکنندگان  اي از استفاده    است که براي طیف گسترده    
 ،یابی بـه ایـن هـدف     دسـت . )1388کمیته فنی سازمان حـسابرسی،      ( اقتصادي مفید واقع گردد   

بل اتکا بوده و در درجـه   مستلزم آن است که اطلاعات مزبور در درجه نخست، مربوط و قا           
  .)1387مدرس و حصارزاده،  (دوم قابل فهم و قابل مقایسه باشد

 اهداف گزارشگري مالی این است که به تخصیص کارایی سـرمایه در اقتـصاد         یکی از 
 بـه  ؛باشـد  هـا مـی  گـذاري شـرکت    میمات سرمایه  بهبود تص  ،مهم این نقش    ۀجنب. کمک کند 
ت مالی به طور بالقوه مـشکلات بـیش و کـم       که بهبود شفافی   بیانگر این است     ،ها  ویژه نظریه 

   ).2010، ١چن و همکاران(دهد  گذاري را کاهش می سرمایه
تواند مشکلات بیش و  حل وجود دارد که از طریق آن گزارشگري مالی می       چندین راه 

کـه اطلاعـات مـالی از طریـق کـاهش گـزینش            اول ایـن   :گذاري را کاهش دهد     کم سرمایه 
گـذاري کمـک    تواند به کـارایی سـرمایه    ریسک نقدینگی و ریسک اطلاعات می     نادرست،

؛ لامبرت و 2004، 3؛ ایسلی و اوهارا2000، 2؛ لیوز و ورکچیا1991دیاموند و ورکچیا،    (کند  
هـاي کنتـرل شـرکت بـه جهـت          ی بـه مکـانیزم    دوم، افشاي اطلاعات مال    ).2007،  4همکاران

 توسـط مـدیریت کمـک      ،گـذاران و بـستانکاران     جلوگیري از سلب مالکیت ثروت سـرمایه      
توانـد کـارایی تـصمیمات     سوم، بهبـود اطلاعـات مـالی مـی      ). 1983،  5فاما و جنسن  (کند    می

   ).2010چن و همکاران، (گذاري مدیران  را افزایش دهد  سرمایه
کـه،    اول ایـن :اري وجـود دارد گـذ  حداقل دو معیار نظري براي تعیـین کـارایی سـرمایه      

آوري  گذاري، منابع را جمـع  هاي سرمایه   مین مالی فرصت  أاز دارند تا به منظور ت     ها نی شرکت
مین مـالی  أهاي داراي ارزش فعلی خالص مثبت باید ت       پروژه  در یک بازار کارا، کلیه    . نمایند
هـاي  باشد کـه محـدودیت   د این مطلب می   هاي زیادي در حوزه مالی موی      اما پژوهش  ؛شوند

هـایی کـه بـا     در نتیجـه شـرکت  ؛سـازد  لی محدود مـی   مین ما أ ت ا براي مالی، توانایی مدیران ر   
مین مالی، از قبـول و  أ زیاد ت ۀمین مالی مواجه هستند، ممکن است به دلیل هزین        أمحدودیت ت 
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هـاي بـا خـالص ارزش فعلـی مثبـت صـرف نظـر کننـد کـه ایـن کـار منجـر بـه                       انجام پروژه 
که، اگـر شـرکت    دوم این. )2009،  6رانبیدل و همکا   (گردد  تر از حد می     گذاري کم   سرمایه

گـذاري صـحیحی انجـام     مین مالی بگیرد، هیچ تضمینی وجود ندارد که سـرمایه أتصمیم به ت  
هــاي نامناســب، اقــدام بــه   مــدیران ممکــن اســت بــا انتخــاب پــروژه،بــه عنــوان مثــال. شــود

ذاري گ ـ هـاي ضـعیف، موجـب سـرمایه     خـاب پـروژه  گذاري ناکارا نماید در نتیجه انت   سرمایه
  ).7،2006وردي(گردد  تر از حد می بیش

هاي سودآور در صحنه رشد شرکت، نقش بسیار مهمـی         مین مالی براي اجراي پروژه    أت
 از جمله تامین مالی ؛کنند هاي مختلف تامین مالی استفاده می       ها از شیوه   شرکت .کند  ایفا می 

). 1994، 9؛ مـارش 1991، 8روس و همکـاران   ( بـرون سـازمانی      مین مـالی  أدرون سازمانی و ت   
برون و  (باشد ا می همین مالی برون سازمانی براي شرکت     أترین منبع ت    اعتبارات بانکی معمول  

هـا بـا دسترسـی بـه اطلاعـات اضـافی          بانک. )2008،  11؛ بیک و همکاران   2008،  10همکاران
 ؛دهنـد  ي مالی، به طور بالقوه اهمیت اطلاعات حسابداري را کـاهش مـی          ها  صورتفراتر از   

دهـد کـه اطلاعـات حـسابداري بـراي اتخـاذ تـصمیمات         هاي گسترده نـشان مـی   ا پژوهش ام
هـا بـر   اي دارد و بانـک   فته، نقش گـسترده اعتباردهی در آمریکا و دیگر کشورهاي توسعه یا  

؛ بـري و  1989، 12دونـاس و همکـاران   (کننـد  هاي مالی قـرض گیرنـدگان اتکـا مـی         گزارش
ــدي و ه؛2004و 1993، 13همکــاران ــی . )2007، 14مکــاران کیتین ــا صــورتبررس ــالی ه ي م

در نظـر گرفتـه   تواند به عنـوان وثیقـه    هاي شرکت که میها در تعیین دارایی   به بانک  مشتري
هـاي نقـد آتـی کـه توانـایی ایجـاد آن را دارد، میـزان توانـایی بـدهی              شود، ارزیابی جریـان   

. کنـد   کمک مـی شرکت و تجزیه و تحلیل ریسک شرکت در تعیین میزان اعطاي تسهیلات     
مین مـالی از بانـک در     أبه عبارت دیگر، اهمیت کیفیت گزارشگري مالی به میزان افزایش ت          

  ).2010چن و همکاران،  (یابد مین مالی، افزایش میأمقایسه با دیگر منابع ت
گـذاري و هزینـه    گـذاري، درآمـد حاصـل از سـرمایه          ثر بـر سـطح سـرمایه      ؤاز عوامل م  

-گیـري   که از نظر هزینه، بر تصمیم     ی عامل مهم  ).1384بالی،  حیدري   (گذاري است   سرمایه

اي از سـود    بـه نحـوي کـه بخـش عمـده     ،گذارد، مالیات اسـت    ثیر می أگذاري ت   هاي سرمایه 
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گـذاري بـه صـورت مالیـات بـه حـساب خزانـه دولـت واریـز                  کسب شده از طریـق سـرمایه      
  ).1372علاء،  ( ددگر گذاري می گردد که این امر سبب کاهش انگیزه براي سرمایه می

هـا و حـسابداري مالیـات         مـالی شـرکت   در کشورهاي در حال توسعه، بین حـسابداري         
ي مـالی مبنـاي   هـا  صـورت  بالا به این معنا است کـه     سوییهم.  بالایی وجود دارد   15سوییهم

هـاي   هـا را ملـزم بـه اجـراي رویـه     گیرد و یا  قوانین مالیاتی، شـرکت    محاسبه مالیات قرار می   
بورگـستلار و   (یکسان براي محاسبه اقلام خاص گزارشگري مـالی کـرده اسـت         حسابداري  

هـا بـر حـداقل کـردن میـزان مالیـات تمرکـز              در چنین محیطی، شرکت   . )2006،  16همکاران
هاي بالاي مالیات بـر درآمـد و یـا اجـراي     هایی که با نرخ    شرکت به عبارت دیگر،  . کنند  می

، هــدف اصــلی )ارت دیگــر فـشار مالیــاتی بـالا  بــه عب ـ(دقیـق قــوانین مالیـاتی مواجــه هـستند    
باشـد و نقـش گزارشـگري مـالی      گزارشگري مالی ممکن است حداقل کردن میزان مالیات    

 ، بنـابراین ؛یابـد  کننـدگان سـرمایه یـا مـدیریت کـاهش مـی       به عنوان ارائه اطلاعات به عرضه 
چـن و  ( بگـذارد  ثیرأتواند به طور مستقیم بر کیفیـت گزارشـگري مـالی ت ـ        عوامل مالیاتی می  

  ). 2010همکاران، 
 بـودن  مفیـد  بررسـی  بـه  سـرمایه  بـازار  حـوزه  در تحقیقات از بسیاري تجربی لحاظ به

انـد کـه     تحقیقـات قبلـی اشـاره نمـوده    .اند پرداخته گذاران سرمایه براي حسابداري اطلاعات
ایی مهمـی از جملـه افـزایش کـار     توانـد پیامـدهاي اقتـصادي    گزارشگري مالی با کیفیت می 

؛ فرانکیـل و  2000؛ لئـوز و ورکچیـا،       1991دیامونـد و ورکچیـا،    (گذاري داشته باشد      سرمایه
  ).2005 و 2004 ، 18؛ فرانسیس و همکاران2004، 17لی

گـذاري    کیفیت گزارشـگري مـالی و کـارایی سـرمایه         این پژوهش ضمن بررسی رابطه    
 ــ  ــن س ــه ای ــا ؤدرصــدد پاســخ دادن ب ــدگ اســتفاال اســت کــه آی ــت از ده اعتباردهن ان و دول

 کیفیت گزارشگري مـالی  ۀبر رابط) مین مالی از بانک و اهداف مالیاتی   أت( ي مالی ها  صورت
گذارد، در جهت تقویـت ایـن    ثیر میأگذارد؟ و چنانچه ت    ثیر می أو کارایی سرمایه گذاري ت    
  رابطه است یا تضعیف آن؟
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   پژوهشۀپیشین
گـذاري   الی و کارایی سـرمایه    هاي قبلی در بررسی رابطه کیفیت گزارشگري م       پژوهش

به این نتیجه رسیدند که کیفیت بالاتر اطلاعـات حـسابداري از طریـق کـاهش عـدم تقـارن                  
اعـث افـزایش کــارایی   بمین کننـدگان بـرون سـازمانی ســرمایه    أاطلاعـاتی بـین مـدیران و ت ــ  

بین کیفیت گزارشگري مـالی و   همچنین  ؛)2006 ،19بیدل و هیلاري   (شود  گذاري می   سرمایه
نابراین با افزایش کیفیـت  ب، گذاري رابطه منفی وجود دارد گذاري و کم سرمایه   ش سرمایه بی

ــالی، ســرمایه  ــارایی     گزارشــگري م ــه ک ــد کــاهش و در نتیج ــر از ح ــشتر و کمت ــذاري بی گ
، 20لـی و همکـاران   ؛2009؛ بیدل و همکـاران،  2006، وردي(یابد    گذاري افزایش می    سرمایه
  .)1387؛ مدرس و حصارزاده، 2010

هاي محدودي به بررسی عوامل موثر بـر کیفیـت گزارشـگري مـالی و کـارایی       پژوهش
توان بـه پـژوهش    هاي انجام شده در این زمینه می از جمله پژوهش  ؛گذاري پرداختند   هسرمای

هاي غیر مالی موثر بـر کیفیـت   رد که به بررسی ویژگیاشاره ک) 1388(سجادي و همکاران   
ه این نتیجه رسیدند که کیفیـت گزارشـگري مـالی بـا انـدازه             گزارشگري مالی پرداختند و ب    

 مثبت معنـادار وجـود دارد و سـاختار مالکیـت بـا         ۀشرکت، نوع صنعت و عمر شرکت رابط      
 امـا رابطـه نـوع موسـسه حـسابرسی بـا کیفیـت         ؛ منفـی دارد   ۀکیفیت گزارشگري مالی رابط ـ   

مین مـالی و اهـداف   أاثـر ت ـ  در بررسی .گزارشگري مالی از لحاظ آماري معنادار نیوده است  
هاي قبلی نشان دادنـد  گذاري، پژوهش  مالیاتی بر کیفیت گزارشگري مالی و کارایی سرمایه       

بـازار  (عمـدتاً از طریـق معـاملات در شـرایط عـادي          آنها  مین مالی   أدر اقتصادهایی که ت   که  
ــی ) ســرمایه ــام م ــشور   انج ــا ک ــسه ب ــود، در مقای  ــ ش ــه ت ــایی ک ــاأه ــق  مین م ــشتر از طری لی بی

تر خواهـد  گـذاري بیـش   بداري و کارایی سـرمایه  بین کیفیت حسا ، رابطه است اعتباردهندگان
ــود ــیلاري،   (ب ــدل و ه ــین  ؛)2006بی ــا همچن ــودن اطلاع ــوط ب ــسابداري در ارزش مرب ت ح

 کمتـر  ) بـازار محـور    هاي مـالی  برخلاف سیستم (  بانک محور  هاي مالی کشورهایی با سیستم  
 درجه بیشتر انطباق بین حسابداري ن در کشورهایی با    همچنی ؛)2000،  21علی و وانگ  (است  

تی، ارزش مربـوط بـودن اطلاعـات حـسابداري کمتـر اسـت و در چنـین               مالی و قوانین مالیا   
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علـی  (هاي نقدي آتی دارد   تر با جریان     ضعیف ۀشرایطی سود داراي ماندگاري کمتر و رابط      
   ).2010، 22؛ اتوود و همکاران2000و وانگ، 

  

  هشهاي پژو فرضیه
  : است  مطرح شده سه فرضیه پژوهش ۀبا نوجه به مبانی نظري و پیشین

  ۀگذاري بیـشتر از حـد و کمتـر از حـد رابط ـ            کیفیت گزارشگري مالی با سرمایه     : اول ۀفرضی
  .منفی دارد

مین مـالی  أ ت ـهـا هـایی کـه عمـدتا از بانـک    یـت گزارشـگري مـالی شـرکت        کیف : دوم ۀفرضی
  . منفی دارد ر از حد و کمتر از حد رابطهگذاري بیشت کنند، با سرمایه می

 قوي بـراي مـدیریت سـود بـه      ةهایی که انگیز کیفیت گزارشگري مالی شرکت   : سوم ۀفرضی
 منفـی   گذاري بیشتر از حد و کمتر از حد رابطـه       منظور اهداف مالیاتی دارند، با سرمایه     

  .دارد
 

  پژوهشروش 
ایـن   .، توصـیفی اسـت  پژوهش حاضـر از نظـر هـدف، کـاربردي و بـر حـسب ماهیـت             

 کیفیـت گزارشـگري   ۀ و اهداف مالیاتی بر رابطهامین مالی از بانکأپژوهش به بررسی اثر ت  
 کیفیت گزارشگري مـالی و   ۀبه منظور آزمون رابط. پردازد گذاري می مالی و کارایی سرمایه  

 را گـذاري  ي را تعیین کرد که بتوانـد حـد مطلـوب سـرمایه      الگوگذاري باید     کارایی سرمایه 
هـاي بـا خـالص     گـذاري بـه انجـام تمـام پـروژه           از نظر مفهومی، کارایی سرمایه    . تعیین نماید 

ــی   ــت برم ــی مثب ــردد ارزش فعل ــاران     . گ ــدل و همک ــق بی ــق تحقی ــر طب ــارایی ) 2009(ب ک
 يالگـو گـذاري مـورد انتظـار کـه بـا اسـتفاده از         گذاري به عنوان انحراف از سـرمایه        سرمایه
گـذاري    سـرمایه ، بنابراین؛گیري شده است شود، اندازه    می هاي رشد شرکت برآورد   فرصت

گـذاري بـیش از حـد     و سـرمایه ) گذاري مـورد انتظـار   انحراف منفی از سرمایه  (تر از حد    کم
گـذاري تعریـف    بـه عنـوان ناکـارایی سـرمایه       ) گذاري مورد انتظار    انحراف مثبت از سرمایه   (

گـذاري مـورد انتظـار      بـرآورد سـرمایه  جویی براي  صرفهيالگو علاوه بر این، از  ؛شده است 
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؛ 1958، 23مــدیگلیان و همکــاران (کــه تــابعی از رشــد درآمــد اســت، اســتفاده شــده اســت 
توانـد بـین    گـذاري و رشـد درآمـد مـی         بـین سـرمایه    ۀاز آنجایی که رابط ـ   . )1998،  24هوبارد

 ،26؛ امـسی نیکلـز و همکـاران   25،1997ایبرلی (کاهش درآمد و افزایش درآمد متفاوت باشد      
بینـی اخـتلاف بـراي افـزایش درآمـد و کـاهش درآمـد از الگـو                  ، براي قابلیت پـیش    )2008

  :)2010چن و همکاران،  (رگرسیون خطی مقطعی به صورت زیر استفاده شده است
) 1(  

  
  :که در آن

گذاري جدید در ماشین آلات و تجهیزات، وسایل نقلیه،   مجموع سرمایه،
 کل تقسیم برهاي ثابت  رج تحقیق و توسعه منهاي فروش داراییزمین، ساختمان، مخا

  .)2009بیدل و همکاران، (  در سال ها براي شرکت  دارایی
  . استنرخ رشد سالانه درآمد عملیاتی براي شرکت  ،

ی باشد، عدد یک و در غیر این اگر رشد درآمد منف. متغیر شاخص است، 
  .صورت صفر است

مقادیر مثبت خطا، بیش . بیانگر مقادیر خطا است که ممکن است مثبت یا منفی باشد، 
ي این مقادیر،   اندازه قرینه. شود گذاري نامیده می گذاري و مقادیر منفی، کم سرمایه سرمایه

 مطلقن، هر چه قدربنابرای. گذاري باشد  سرمایهگیري کارایی تواند شاخصی براي اندازه می
گذاري  سرمایه) ترکم(تر   کارایی بیش باشد، نشان دهنده) ترکوچک(ر تاندازه خطاها بزرگ

منفی خطا، در یر ها، مقاد در این پژوهش به منظور سهولت تجزیه و تحلیل داده. باشد می
  . منفی یک ضرب شده است

دیچـو و   ( اي کیفیت گزارشگري مالی وجـود نـدارد  هیچ توافق جهانی بر روي معیاره
گیـري کیفیـت گزارشـگري     در این پژوهش از چهار معیار براي انـدازه       . )2009،  27همکاران

سه معیار اول، در مطالعات پژوهـشگران قبلـی مـورد اسـتفاده قـرار             . مالی استفاده شده است   
ــت  ــه اس ــو  (گرفت ــو و دایچ ــاران 2002، 28دیچ ــاري و همک ــز و  ؛ 2005، 29؛ کوت ــسی نیکل ام

  . و معیار دیگر بر اساس میانگین سه معیار قبلی محاسبه شده است)2008، 30استوبن
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   اقلام تعهدي اختیاري تعدیل شده بر مبناي عملکرد است که به وسیله:معیار اول
  : ارائه شده است، به صورت زیر است )2005(کوتاري و همکاران 

 
)2(  

  
  

  :که در آن
منهاي تغییر در هاي جاري غیرنقد قلام تعهدي که به عنوان تغییر در داراییکل ا ،

 هاي مشهود و نامشهودییادار استهلاك ۀهزینه بهره، منهاي هزین فاقدهاي جاري بدهی
 ).( است ي ابتداي دورههاکل داراییر  تقسیم ب،در سال  براي شرکت 

 ي ابتداي دورهها تقسیم بر کل داراییبرابر با تغییر سالانه درآمدهاي عملیاتی، 
 . است

ي ها، تقسیم بر کل دارایی در سال براي شرکت  هاي ثابت مشهوددارایی ،
   .ابتداي دوره است

  .است  در سال   براي شرکتهابازده دارایی ،
مطلق قدردر این پژوهش، .  رگرسیون، بیانگر اقلام تعهدي اختیاري است باقیمانده

هاي  ارزش،بنابراین). DisAccr(گردد  اقلام تعهدي اختیاري در منفی یک ضرب می
  .باشد بالاتر بیانگر کیفیت گزارشگري مالی بالاتر می

و امسی نیکلز و ) 2010(حتیاطی است که توسط استوبن درآمدهاي ا :معیار دوم
 رگرسیونی زیر استفاده الگويبراي برآورد این معیار از . ارائه شده است )2008(استوبن 

  : شده است
)3(      

  :که در آن
  .ي ابتداي دوره استهاهاي دریافتنی تقسیم بر کل دارایی حساب تغییرات سالانه، 

  .ي ابتداي دوره استها تقسیم بر کل دارایی درآمدها تغییرات سالانه، 
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 درآمدهاي مطلققدر در این پژوهش. باشد  میالگو  درآمدهاي احتیاطی، باقیمانده
 DisRevهاي بالاتر بنابراین ارزش). DisRev(احتیاطی را در منفی یک ضرب شده است 

  .بیانگر کیفیت گزارشگري بالاتر است
که از . است) 2002(دیچو و دایچو   الگوي کیفیت اقلام تعهدي بر مبناي:ر سوممعیا

  :  زیر براي برآورد آن استفاده شده استالگوي
) 4(  

 
  :که در این الگو

 جز وجه هاي جاري بهکه برابر با تغییر در داراییکل اقلام تعهدي جاري است  ،
هاي بلندمدت، تقسیم بر کل  جاري بدهی  به جز حصههاي جارينقد منهاي تغییر در بدهی

  .است ي ابتداي دورههادارایی
جریان نقد عملیاتی . ي ابتداي دوره استها نقد عملیاتی تقسیم بر کل داراییجریان ، 

هاي جاري منهاي تغییر ا هزینه استهلاك و تغییر در بدهیاست با جمع سود ناخالص ب برابر
  . استهاي جاريییدر دارا

  .ي ابتداي دوره استها سالانه فروش تقسیم بر کل داراییتغییرات ،
  .ي ابتداي دوره استها تقسیم بر کل داراییهاي ثابتدارایی ، 
مانده معادله بیانگر اشتباهات برآوردي در اقلام تعهدي جاري است که هیچ باقی

 PPEتوان از طریق تغییر در درآمد و سطح  د عملیاتی ندارد و نمیاي با جریان نق رابطه
مانده به عنوان  باقیمطلققدر ، از )2007(31بر اساس کار اسریندهی و همکاران . تعریف کرد

ارزش مطلق دیچو و دایچو در منفی یک . شود  کیفیت گزارشگري مالی استفاده مینماینده
  . استتر بیانگر کیفیت گزارشگري بالاDDتر  ارزش بالا، و بنابراین)DD (شود ضرب می

گیري در معیارهاي منفرد کیفیت گزارشگري  براي کاهش اشتباهات اندازه :چهارم عیارم   
 شواهدي بر مبناي معیار کلی کیفیت گزارشگري مالی، سه معیار در یک عرضهمالی و 

میانگین معیارهاي ، )2009( بیدل و همکاران الگو بر طبق ، بنابراین؛معیار جمع شده است
  . عنوان چهارمین معیار کیفیت گزارشگري مالی در نظر گرفته شده است بهنرمال شده
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  : زیر استفاده شده استيالگو از فرضیه اولبراي بررسی 
)5(     

تر از حد و بیش از گذاري کم سرمایه(گذاري  د سرمایه مازا،که در این الگو، 
  کیفیت گزارشگري مالی، و ؛گذاري است  سرمایهالگويانده که برابر باقیم) حد

  .شود گیري می اندازه بیان شده  که به چهار روشاست
  :متغیرهاي کنترلی اصلی عبارتند از

Log Assets ،هالگاریتم کل دارایی.  
Log Age، لگاریتم عمر شرکت.  

Tang، ها استزمین و تجهیزات بر کل دارایی مشهود که برابر با تقسیم اموال، هايدارایی.  
Slack،استهایم سود تقسیمی نقدي بر کل دارایی کسادي مالی که برابر است با تقس .  

گذاري بیش از حد به عنوان متغیر   فوق را یک بار با در نظر گرفتن سرمایهيالگو
رازش هاي کیفیت گزارشگري مالی و کنترلی به عنوان متغیر مستقل بمعیاروابسته و 

گذاري کمتر از حد به عنوان متغیر وابسته  گردد و بار دیگر با در نظر گرفتن سرمایه می
  .گردد برازش می

 بین   بر رابطههامین مالی از بانکأ، یعنی بررسی اثر تفرضیه دومبه منظور بررسی 
به عنوان منبع ) Bank(گذاري، از متغیر شاخص  کیفیت گزارشگري مالی و کارایی سرمایه

 براي آزمون فرضیه دوم ،بنابراین. شود ها استفاده میمالی خارجی عمده براي شرکتمین أت
  :شود استفاده می)6(ي شماره الگواز 

InvEffi,t+1 = β0 + β1FRQi,t + β2Banki,t+ β3FRQ × Banki,t           )6                 (   
               + βn Control Variablesi,t + εi,t 

مین مالی بانکی، لازم أبراي اطمینان از اهمیت اقتصادي ت ،Bankدر این الگو، که 
گذاري   درصد کل منابع لازم براي سرمایه5است که میزان تامین مالی از بانک، بیش از 

چن و  (گیرد باشد که در این صورت عدد یک و در غیر این صورت عدد صفر را می
  .)2010همکاران، 
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 Taxو در نظر گرفتن اهداف مالیاتی، از متغیر شاخص  م سوۀفرضی براي بررسی
 موضوع است که آیا   مورد این بیانگر نظر مدیریت در،اهداف مالیاتی. شود استفاده می

چن و همکاران،  (ها و قوانین مالیاتی مانعی براي عملیات و رشد واحد تجاري استنرخ
 ثابت بودن نرخ مالیات براي همچنین ،گیري نظر مدیران اندازهدلیل عدم امکان به . )2010

  .شود هاي بورسی، از میانگین مالیات استفاده میشرکت

)7(    
  

تـر از مقـدار میـانگین    زمانی که میزان مالیات شـرکت بـزرگ  ، Taxکه در این الگو؛   
  .گیرد صورت عدد صفر می ها باشد، عدد یک و در غیر اینمالیات شرکت

  
   آماري و حجم نمونهۀجامع

راق بهادار تهـران کـه      هاي پذیرفته شده در بورس او      شرکت تمام آماري تحقیق    ۀجامع
  :هاي زیر باشندداراي ویژگی

  . در دسترس باشند1388 تا سال 1382ها از سال اطلاعات شرکت . 1
 .سال مالی آنها به پایان اسفند ماه خاتمه یابد . 2

  .باشند زمانی تحقیق تغییر فعالیت یا تغییر سال مالی نداده  طی دوره . 3
گـذاري،   هـاي سـرمایه  شـرکت  (گـران مـالی   سـسات مـالی و واسـطه   ؤهـا و م   جزء بانک  . 4

 .نباشند) هاهلدینگ و لیزینگ

پـس از  .  عنوان نمونه در نظر گرفته شده است  تمامی اعضاي جامعه به،در این پژوهش  
به )  شرکت–سال 938( شرکت 134اي در نهایت   هاي فوق به صورت مرحله    اعمال ویژگی 

  .ان نمونه انتخاب شدندعنو
  

  ها  تجزیه و تحلیل داده روش
ترازنامـه، صـورت    ( شـده حـسابرسی ي مـالی    ها  صورتهاي مورد نیاز شامل اقلام        هداد

ي مـالی  هـا  صـورت هـاي توضـیحی   و یادداشـت )  نقـد سود و زیان و صورت جریـان وجـوه   
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طلاعاتی جامع و بانک ا هاي اطلاع رسانی بورس اوراق بهادارسایتهاي موجود در شرکت
آوري   جمـع   شـرکت  –ترکیبی سـال    هاي    داده. برحسب مورد استخراج گردید   » تدبیرپرداز«

  . هاي اطلاعاتی گردآوري شد شده با استفاده از نرم افزار اکسل در قالب پرونده
  
  هاي پژوهش یافته

  نتایج آمار توصیفی
بـا توجـه بـه     .ستارائه شده ا   1جدول شماره   هاي توصیفی متغیرهاي پژوهش در       آماره

ــماره   ــدول ش ــا  ،1ج ــشترین) Loge Asset( لگــاریتم داراییه  و معیــار اول )028/13 (بی
)DisAccr (  کمترین   کیفیت گزارشگري مالی )لگـاریتم  .مقدار میانگین را دارنـد   ) -31/56 

مقـدار  ) -14/56(کمتـرین   معیار اول کیفیت گزارشگري مالی     و )92/12(بیشترین  ها    دارایی
 کــسادي مــالی و) 6/23(بیــشترین  )+InEff(گــذاري بــیش از حــد  ســرمایه. ارنــد دمیانــه را

)Slack (  کمترین)لازم بـه ذکـر اسـت کـه مقـادیر         .مقدار انحراف معیار  را دارنـد      ) 099/0 
   .آمار توصیفی براي متغیرهاي دیگر پژوهش بررسی شد

  



 ... و اهداف مالیاتی برهامین مالی از بانکأ ت تأثیربررسی /70

 
  آمار توصیفی. 1جدول شماره 

  حداقل  حداکثر  انحراف معیار  میانه  میانگین  متغیر

InEff+ 75/2  02/0  65/23  43/346  0  

InEff- 024/1  309/1  906/0  52/2  0  
DisAccr 31/56-  14/56-  05/2  68/44-  54/88-  
DisRev 191/0-  104/0-  36/0  0  83/6-  

DD 287/0-  174/0-  582/0  0  159/11-  
Aggreg 931/18-  78/18-  869/0  17/17-  64/33-  

Loge Asset 028/13  92/12  316/1 55/17  69/8  
Log Age 585/2  639/2  524/0  74/3  79/1  

Slack 078/0  043/0  099/0  72/0  0  
Tang 289/0  217/0  903/0  11/23  01/0  

  
  هاي پژوهش نتایج آزمون فرضیه

اینکه  با توجه به .گذاري است    کارایی سرمایه   معیار  بیانگر نتایج محاسبه   2جدول شماره 
الگـوي  بنابراین  د؛باش  نمی05/0 که کمتر از   1/0 برابر است با     Fه  آمار براي   سطح معناداري 

 بـراي  الگـو  ایـن  ، در نتیجـه .باشـد  دار نمـی   درصـد معنـی  95برازش شده در سـطح اطمینـان        
 از متغیـر جریـان نقـد    ، بنـابراین ؛گذاري در ایران مناسب نخواهد بود     محاسبه کارایی سرمایه  
  . شده استآورده 3 شماره جدولکه نتایج در  استفاده شد الگوعملیاتی براي تخمین 

 بنـابراین  ؛ اسـت 2، آماره دوربین واتسون عددي نزدیک بـه       2با توجه به جدول شماره      
هـاي دیگـر رگرسـیون از جملـه     پیش فـرض . الگو خودهمبستگی وجود ندارد   بین خطاهاي   

اهـا بررسـی   استقلال خطاها، نرمال بودن خطاها و متغیر وابـسته و ثابـت بـودن واریـانس خط        
هاي پـژوهش حاضـر    الگوها در تمام  این پیش فرض  . ها برقرار بود  فرض  گردید و تمام پیش   

  .بررسی گردید
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  گذاري  اول کارایی سرمایهي الگو.2جدول شماره

  
   عنوان متغیر      

 ضریب متغیر  -027/0  -131/3  -002/0  053/19

   tآماره   -016/0  -698/0  -001/0  253/1
  سطح معناداري  987/0  486/0  999/0  211/0
  تعدیل شدهضریب تعیین  F   004/0 آماره  794/1
  دوربین واتسون  F    8/1 سطح معناداري  147/0

  

 5باشـد کـه کمتـر از      مـی 000/0برابر با    F سطح معناداري ،  3با توجه به جدول شماره      
 .دار اسـت  نـی  درصـد مع   95الگوي برازش شده در سـطح اطمینـان         بنابراین   ،باشد  درصد می 

متغیرهـاي مـستقل   (کـه جریـان نقـد عملیـاتی     دهـد    الگو نشان مـی تعدیل شدهضریب تعیین   
. دهـد   را توضـیح مـی  )متغیـر وابـسته   (گـذاري  درصد از تغییرات سـرمایه  82  در حدود  )الگو

ر  از حـد و از مقـادی  ترگـذاري بیـش    به عنوان سرمایهالگو از مقادیر مثبت خطاي این       ،بنابراین
 همچنـین بـا توجـه بـه جـدول      .شـود  مـی تر از حد اسـتفاده     گذاري کم   ه عنوان سرمایه  منفی ب 

 الگـو  بنـابراین بـین خطاهـاي       ، اسـت  2آماره دوربین واتسون عـددي نزدیـک بـه          ،  3شماره  
  .خودهمبستگی وجود ندارد

  گذاري  دوم کارایی سرمایهي الگو.3 شمارهجدول

  
  عنوان متغیر        

 ضریب متغیر  154/2  -162/2  -475/0  478/0

   tآماره   444/2  -759/1  -934/54  960/3
  سطح معناداري  015/0  079/0  000/0  000/0

  تعدیل شدهضریب تعیین   F  820/0 آماره  129/1008
  دوربین واتسون F  827/1 سطح معناداري  000/0

  



 ... و اهداف مالیاتی برهامین مالی از بانکأ ت تأثیربررسی /72

کنـد   گیري مـی  نتایج الگوي رگرسیون که معیارهاي کیفیت گزارشگري مالی را اندازه   
 F سـطح معنـاداري  ، 4با توجه به جدول شـماره   . نشان داده شده است    6تا   4هاي    در جدول 

الگوي بـرازش شـده در سـطح    باشد بنابراین   درصد می5باشد که کمتر از   می 000/0برابر با   
 به عنوان الگوقرینه قدر مطلق مقادیر خطاي این      بنابراین،   ؛ است دار   درصد معنی  95اطمینان  

 همچنین با توجـه  ت؛ در نظر گرفته شده اس)DisAccr(فیت گزارشگري مالی   معیار اول کی  
 بـین خطاهـاي   ، بنابراین. است2، آماره دوربین واتسون عددي نزدیک به 4به جدول شماره    

  . خودهمبستگی وجود نداردالگو
  

   معیار اول کیفیت گزارشگري مالی.4جدول شماره

  

  عنوان متغیر           
 ضریب متغیر  -066/0  325/1518  515/3  -062/0  558/0

   tآماره   -872/2  031/1  296/22 -074/829  259/5
  سطح معناداري  004/0  303/0  000/0 000/0  000/0

  تعدیل شدهضریب تعیین   F   99/0 آماره  229395
  دوربین واتسون  F    943/1 سطح معناداري  000/0
  

 5باشـد کـه کمتـر از          می 000/0  برابر با  5در جدول شماره     F سطح معناداري همچنین  
 .دار اسـت   درصـد معنـی  95 الگوي برازش شده در سطح اطمینان  در نتیجه،؛باشد  درصد می 

 به عنوان دومین معیار کیفیت گزارشگري مـالی        الگو قرینه قدرمطلق مقادیر خطاي      ،بنابراین
)DisRev (    دوربـین  ، آمـاره  5همچنین با توجه بـه جـدول شـماره     .در نظر گرفته شده است

  . خودهمبستگی وجود نداردالگوبنابراین بین خطاهاي  ؛ است2واتسون عددي نزدیک به 
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 گزارشگري مالیکیفیت  معیار دوم .5 جدول شماره

  
  عنوان متغیر     

 ضریب متغیر  -085/0  019/1
   tآماره   000/0  000/0

  سطح معناداري  -364/5  48/8876
  دوربین واتسون  049/2    
 F آماره  7879   

  F سطح معناداري  000/0    
  

 درصـد  5باشـد کـه کمتـر از      مـی 0,000 برابر بـا  6شماره در جدول   F سطح معناداري 
 .باشـد  دار مـی   درصـد معنـی  95 الگوي بـرازش شـده در سـطح اطمینـان             در نتیجه،  ؛باشد  می

ارشـگري   به عنوان سـومین معیـار کیفیـت گز     الگو از قرینه قدرمطلق مقادیر خطاي       ،بنابراین
، آمـاره دوربـین   6همچنین با توجه به جـدول شـماره     ؛در نظر گرفته شده است    ) DD(مالی  

 . خودهمبـستگی وجـود نـدارد   الگو بنابراین بین خطاهاي ؛ است2واتسون عددي نزدیک به   
  .باشد چهارمین معیار کیفیت گزارشگري مالی، میانگین سه معیار بیان شده می

  
  یفیت گزارشگري مالیمعیار سوم ک. 6جدول شماره 

  
  عنوان متغیر             

 ضریب متغیر  -043/0  261/0  -449/0  -059/0  219/1  133/0

   tآماره   057/0  012/0  001/0  609/0  000/0  000/0
  سطح معناداري  -909/1  524/2  -296/3  -512/0  27/16  3/1787

دوربین  93/1     
  واتسون

 F آماره 1064        

 عناداريسطح م  000/0        
F  



 ... و اهداف مالیاتی برهامین مالی از بانکأ ت تأثیربررسی /74

هاي  گذاري و کیفیت گزارشگري مالی، فرضیه  معیارهاي کارایی سرمایه    بعد از محاسبه  
  فرضیه اول.استپژوهش با در نظر گرفتن چهار معیار کیفیت گزارشگري مالی آزمون شد        

تـر   گذاري بـیش  کیفیت گزارشگري مالی با سرمایهپژوهش یه این موضوع می پرداخت که     
  .منفی دارد  ۀ حد رابطتر از از حد و کم

 همـانطور کـه در   .نـشان داده شـده اسـت    7شـماره    در جـدول     آزمون فرضیه اول  نتایج  
 0,00ها تقریبا برابر بـا     براي تمام الگو  ،   F سطح معناداري   ملاحظه می شود   7جدول شماره   

سـطح  هاي برازش شده در  الگو تمام  بنابراین؛باشد  می 0,05باشد که این مقادیر کمتر از         می
نـشان  تعـدیل شـده    همچنـین مقـدار ضـریب تعیـین     ؛باشـد   دار مـی     درصـد معنـی    95اطمینان  

تر از  گذاري بیش  درصد از تغییرات سرمایه29 ي آن است که متغیرهاي مستقل تقریباً      دهنده
تـر از حـد را توضـیح     ري کـم اگـذ   درصـد ازتغییـرات سـرمایه     6و تقریبـا    ) متغیر وابسته (حد  
 ضریب متغیر کیفیـت گزارشـگري    بر آن است که   ن فرضیه اول، انتظار     راي آزمو ب. دهند  می

 FRQتمـام معیارهـاي    ضریب ،7شماره با توجه به جدول .  در الگو منفی باشد  )FRQ(مالی  
 بنـابراین بـین   ؛دی ـگرد ییـد  أ فرضـیه اول ت ، در نتیجـه ؛باشد ی میهاي برازش شده منف    الگودر  

 ؛ منفـی وجـود دارد  ۀتر از حد رابط ـ    تر و بیش    مگذاري ک   کیفیت گزارشگري مالی و سرمایه    
هـا عـددي نزدیـک     الگو، آماره دوربین واتسون در تمام 7همچنین با توجه به جدول شماره   

  . خودهمبستگی وجود نداردالگو است بنابراین بین خطاهاي 2به 
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  نتایج آزمون فرضیه اول. 7جدول شماره 
  

  :ستهمتغیر واب   :متغیر وابسته
                

 

013/0-  017/0-  064/0-  02/0-  465/0-  38/0-  51/3-  317/0-  FRQ  
 سطح معناداري 000/0  000/0  00/0  000/0  021/0  28/0  37/0  474/0

1518  1514  2304  1150  551  624  3/606  3/633  Log Assets  
 ح معناداريسط  000/0  000/0  00/0  000/0  065/0  001/0  03/0  044/0

1213-  1237-  1323-  1120  5/205  209  5/238  7/197  Log Age  
 سطح معناداري  03/0  16/0  2/0  23/0  35/0  28/0  31/0  32/0

6546  6354  5332  5947-  6/151  167  5/155  7/164  Tang  
 سطح معناداري  05/0  06/0  05/0  07/0  9/0  14/0  07/0  07/0

4646  3973  4055  2932  1052-  1057-  599- 1233- Slock  
 سطح معناداري  2/0  53/0  3/0  26/0  63/0  51/0  52/0  45/0

 ضریب تعیین  285/0  299/0  27/0  298/0  1/0  084/0  08/0  08/0

  تعدیل شده  277/0  291/0  26/0  291/0  08/0  062/0  06/0  06/0

 Fآماره   15/35  69/37  9/33  53/37  77/4  86/3  79/3  72/3

  F سطح معناداري 000/0 000/0 0/0 000/0 00/0 002/0 00/0 00/0
 دوربین واتسون  03/2  06/2  0/2  03/2  02/2  05/2  03/2  03/2

  
کیفیـت گزارشـگري مـالی    پژوهش به بررسی این موضوع می پرداخت که    دوم فرضیه

تـر از حـد   گذاري بیشتر از حد و کم کنند، با سرمایه لی می تامین ماهاهایی که از بانک  شرکت
. نــشان داده شــده اســت 8  شــمارهدر جــدولآزمــون فرضــیه دوم نتــایج  . منفــی دارد طــهراب

هـا   بـراي تمـام الگـو   ، F سـطح معنـاداري   مشاهده می شـود   8  شماره در جدول همانطور که   
هاي  الگوتمام باشد در نتیجه   درصد می5باشد که این مقادیر کمتر از    می 00/0تقریبا برابر با    

تعـدیل  همچنـین ضـریب تعیـین       ؛باشد  دار می    درصد معنی  95ینان  برازش شده در سطح اطم    
 درصــد از تغییــرات 29هــا بیــانگر آن اســت کــه متغیرهــاي مــستقل الگــو تقریبــا  الگــوشـده  
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گـذاري    درصـد از تغییـرات سـرمایه   6و تقریبـا    ) متغیر وابـسته  (تر از حد      گذاري بیش   سرمایه
  . دهند را توضیح می) متغیر وابسته(تر از حد  کم

  
  آزمون فرضیه دومنتایج  .8 جدول شماره

 
  :متغیر وابسته  :متغیر وابسته

                 

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

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

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

  4/0  3/0  35/0  41/0  52/0  86/0  63/0 34/0 سطح معناداري
Log Assets  5/1  47/1  49/1  5/1  04/0  04/0  04/0  04/0  
  04/0  02/0  00/0  06/0  00/0  00/0  00/0  00/0 سطح معناداري
Log Age  03/5  2/5  1/5  08/5  08/0  07/0  07/0  07/0  

  3/0  29/0  24/0  33/0  16/0  17/0  12/0  18/0 سطح معناداري
Tang  13/0  20/0  17/0  12/0  1/0  09/0  08/0  08/0  

  06/0  06/0  13/0  08/0  06/0  04/0  04/0  04/0 سطح معناداري
Slock  1/17 7/18 1/17  9/16  7/0  7/0  65/0  7/0  

  5/0  54/0  6/0  69/0  16/0  16/0  33/0  12/0 سطح معناداري
  08/0  09/0  09/0  10/0  30/0  28/0  30/0  29/0 ضریب تعیین

  05/0  06/0  06/0  07/0  29/0  26/0  29/0  28/0  تعدیل شده
  F 6/25  3/27  9/23  2/27  5/3  9/2  9/2  8/2آماره 

 سطح معناداري
F  

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

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

 ضـریب متغیـر کیفیـت گزارشـگري مـالی         بر آن است که    انتظار   فرضیه دوم با توجه به    
  ضـریب متغیـر  ،8بـا توجـه بـه جـدول شـماره      . منفی باشـد  )FRQ* Bank(ضرب در بانک 
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بـراي تمـام معیارهـاي کیفیـت      )FRQ* Bank( کیفیت گزارشگري مـالی ضـرب در بانـک   
 در ؛گردیـد  ییدأ ت دومفرضیه  بنابراین،هاي برازش شده منفی است الگوگزارشگري مالی در   

کننـد بـا    هایی کـه عمـدتا از بانـک تـامین مـالی مـی              نتیجه کیفیت گزارشگري مالی شرکت    
ا افـزایش کیفیـت    ب ـ، بنـابراین ؛ منفـی وجـود دارد     گذاري بیشتر و کمتر از حد رابطـه         سرمایه

ــالی، ســرمایه  ــشتر و   گزارشــگري م ــذاري بی ــارایی   کمگ ــه ک ــد کــاهش و در نتیج ــر از ح ت
، آماره دوربـین واتـسون   8همچنین با توجه به جدول شماره      ؛یابد  گذاري افزایش می    سرمایه

 خودهمبـستگی وجـود   الگو بنابراین بین خطاهاي ؛ است2ها عددي نزدیک به    الگودر تمام   
  .ندارد

-کیفیت گزارشگري مالی شرکت پژوهش به این موضوع می پرداخت که      سوم ۀفرضی

گـذاري   یاتی دارند، بـا سـرمایه     قوي براي مدیریت سود به منظور اهداف مال         هایی که انگیزه  
 9  شـماره  در جـدول آزمون فرضیه سـوم نتایج   . منفی دارد   تر از حد و کمتر از حد رابطه       بیش

باشد کـه    می00/0 ها تقریبا برابر با   براي تمام الگو  ،   F سطح معناداري  .نشان داده شده است   
هاي برازش شده در سطح اطمینان  الگو تمام  در نتیجه؛ درصد است5این مقدار آن کمتر از      

 ضـریب متغیـر   بـر آن اسـت کـه   انتظـار   ، فرضیه سوم با توجه به.باشد دار می  درصد معنی  95
، 9جـدول شـماره   بـا توجـه بـه     امـا  ؛شـد کیفیت گزارشگري مالی ضرب در مالیات منفـی با     

هـاي   الگوبراي تمام معیارهاي کیفیت گزارشگري مالی در ) FRQ* Tax (متغیراین ضریب 
کیفیت گزارشگري مالی  ،بنابراین ؛شود  میرداین فرضیه   در نتیجه ؛برازش شده مثبت است   

رنـد، بـا    قـوي بـراي مـدیریت سـود بـه منظـور اهـداف مالیـاتی دا               هـایی کـه انگیـزه     شرکت
 در شـرایط  ، بـه عبـارت دیگـر   ؛ منفی وجود ندارند تر از حد رابطهمتر و بیشگذاري ک  سرمایه

شتر از حـد   تـر و بی ـ   گـذاري کم     گزارشـگري مـالی، سـرمایه      فشار مالیاتی با افـزایش کیفیـت      
 همچنـین بـا توجـه بـه     ؛یابـد  گذاري افزایش نمـی   و در نتیجه کارایی سرمایه     یابد  کاهش نمی 

 بنـابراین  ؛ اسـت 2ها عددي نزدیک بـه   الگو، آماره دوربین واتسون در تمام   9جدول شماره   
  . خودهمبستگی وجود نداردالگوبین خطاهاي 
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  آزمون فرضیه سومنتایج . 9جدول شماره

  
  :متغیر وابسته  :متغیر وابسته

           

FRQ  03/0-  3/3-  53/0-  56/0-  01/0-  04/0  06/0-  04/0-  
  3/0  13/0  31/0  00/0  00/0  00/0  00/0 00/0 سطح معناداري

Tax  142 6/7  0/4  8/55  72/2-  05/0-  05/0  3/1-  
  45/0  45/0  12/0  9/0  02/0  0/0  00/0 03/0  سطح معناداري
FRQ* Tax  59/2 5/26  6/1  15/3  04/0  5/0  2/0  07/0  

  21/0  15/0  6/0  01/0  2/0  47/0  00/0 54/0 سطح معناداري
Log Assets  55/1  4/1  5/1  56/1  05/0  05/0  05/0  05/0  
  01/0  01/0  00/0  04/0  00/0  00/0  00/0  00/0 سطح معناداري

Log Age  73/5  14/5  5/5  66/5  08/0  07/0  07/0  07/0  
  3/0  4/0  3/0  4/0  4/0  4/0  2/0  4/0 سطح معناداري

Tang  14/0  27/0  15/0  14/0  1/0  1/0  1/0  09/0  
  05/0  05/0  12/0  07/0  06/0  04/0  09/0  05/0 معناداريسطح 

Slock  7/15 93/7 9/14  1/16  6/0  61/0  6/0  6/0  
  2/0  2/0  2/0  2/0  05/0  06/0  14/0  04/0 سطح معناداري
  10/0  1/0  10/0  14/0  31/0  28/0  34/0  29/0 ضریب تعیین

  07/0  08/0  07/0  11/0  3/0  27/0  33/0  28/0  تعدیل شده
  F 25,9  32,3  24,3  27,8  5,0  3,4  3,5  3,4آماره 

 F  00/0 0/0 00/0 0/0 0/0 0/0 0/0 0/0 سطح معناداري
  03/2  03/2  04/2  03/2  02/2  01/2  03/2  02/2 دوربین واتسون

  

  گیري نتیجه
 کیفیـت    و اهـداف مالیـاتی بـر رابطـه        هـا این پژوهش به بررسی اثر تامین مالی از بانک        

  نتـایج حاصـل از تجزیـه و تحلیـل    . گذاري پرداخته است و کارایی سرمایه  گزارشگري مالی   
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گذاري کمتر   حاکی از آن است که با افزایش کیفیت گزارشگري مالی، سرمایه،فرضیه اول 
 بـا  ،ایـن نتیجـه  . یابـد  گـذاري افـزایش مـی      در نتیجه کارایی سـرمایه      و از حد کاهش  و بیشتر   

، بیـدل  )2005(فرانسیس و همکاران توسط م شده هاي انجا مفاهیم نظري پژوهش و پژوهش  
و چـن  )2010(، لی و همکاران )2009(، بیدل و همکاران )2006(، وردي )2006(و هیلاري   

) 1387(در خـارج از ایـران و در ایـران پـژوهش مـدرس و حـصارزاده             )2010(و همکاران   
  .مطابق است

ت گزارشـگري مـالی و کـارایی      کیفی  مین مالی از بانک، بر رابطه     أ اثر ت  ، دوم ۀدر فرضی 
هـا بـراي اعطـاي     بانـک بـا توجـه بـه مفـاهیم نظـري پـژوهش،      .  آزمـون شـد  ،گذاري  سرمایه

افـزایش کیفیـت    در نتیجه  ؛کنند  ها استفاده می  ي مالی آن  ها  صورتها از   تسهیلات به شرکت  
 نتـایج . ها کمک کند  گذاري  د به افزایش کارایی سرمایه    توان  ها می گزارشگري مالی شرکت  

چـن و   انجـام شـده توسـط      که مشابه با نتیجه پـژوهش    استیید این فرضیه    أ بیانگر ت  ،حاصل
 از هایی که عمدتاَ بنابراین، بین کیفیت گزارشگري مالی شرکت      ؛باشد  می) 2010(همکاران  

  . منفی وجود دارد گذاري کمتر و بیشتر از حد رابطه کنند با سرمایه مین مالی میأها تبانک
 کیفیـت گزارشـگري مـالی و کـارایی     ۀهاي مالیاتی بـر رابط ـ    اثر انگیزه  ،م سو ۀدر فرضی 

 نـشان داد کـه در شـرایط فـشار     ، سوم  نتایج حاصل از آزمون فرضیه.گذاري بیان شد   سرمایه
 منفی وجود  گذاري کمتر و بیشتر از حد رابطه   مالیاتی بین کیفیت گزارشگري مالی وسرمایه     

الیـاتی افـزایش کیفیـت گزارشـگري مـالی باعـث کـاهش            ندارد در نتیجه در شرایط فشار م      
افـزایش  گـذاري نیـز    کارایی سرمایه در نتیجه ؛گردد گذاري کمتر و بیشتر از حد نمی  سرمایه

  .باشد می) 2010( چن و همکاران  توسطاین نتیجه مشابه با پژوهش انجام شده. یابد نمی
  

  محدودیتهاي پژوهش
  .ر نظر گرفته نشد عمر شرکت د ۀ چرخ،در این پژوهش. 1
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هـا و  تعیین میزان واکنش مـدیران بـه نـرخ    به دلیل عدم وجود موسسات رتبه بندي از نظر          . 2
ه ها به منظور سنجش اهداف مالیاتی استفاده شـد  تی از میانگین مالیات شرکت    قوانین مالیا 

  .است
الی از مین م ـأکـه میـزان ت ـ  ها به این صـورت عمـل شـده      مین مالی از بانک   أبراي بررسی ت  . 3

گذاري را تشکیل دهد که با توجه بـه شـرایط        درصد کل منابع لازم براي سرمایه      5بانک  
مین مـالی  أاقتصادي ایران، استفاده از این معیار ممکن است براي بیان اهمیت اقتـصادي ت ـ      

  . مناسب نباشدهااز بانک
 

  پیشنهادها
  هاي پژوهش  مبتنی بر یافتههايپیشنهاد

گـذاري   داد که با افزایش کیفیت گزارشگري مالی، کـارایی سـرمایه   نشان ،نتایج پژوهش . 1
گــذاران، اعتباردهنــدگان، مــدیران و ســایر       بنــابراین بــه ســرمایه   ؛یابــد  افــزایش مــی  

  .ري مالی را مد نظر قرار دهندکیفیت گزارشگکه گردد  کنندگان پیشنهاد می استفاده
ــه بهبــود رابطــه هــامین مــالی از بانــکأتــ. 2 ت گزارشــگري مــالی و کــارایی  کیفیــ  منجــر ب

 مدیران بخشی از منابع مـالی مـورد نیـاز    گردد پیشنهاد می  بنابراین   ؛شودمیگذاري    سرمایه
 . مین نمایندأگذاري خود را از طریق سیستم بانکی ت هاي سرمایهبراي پروژه

 گـذاري   کیفیت گزارشگري مالی و کارایی سرمایه       منجر به کاهش رابطه    ،اهداف مالیاتی . 3
گردد در راستاي تـسهیل سـرمایه گـذاري و          گذاران پیشنهاد می   بنابراین به قانون   ؛شود  می

 قـوانین مالیـاتی تـسهیل    کیفیت گزارشگري مـالی افزایش کارایی سرمایه گذاري و بهبود  
  .نمایند

 

  آتیهاي پژوهش براي هاپیشنهاد
مـالی و کـارایی    کیفیـت گزارشـگري   ۀ عمر شرکت در بررسی رابط   ۀدر نظر گرفتن چرخ   . 1

 .گذاري سرمایه

 کیفیت گزارشگري ۀبر رابط ) مانند افزایش سرمایه  (مین مالی   أهاي دیگر ت    بررسی اثر شیوه  . 2
 .گذاري مالی و کارایی سرمایه
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 کیفیت گزارشـگري    بر رابطههامین مالی از بانکأر نظر گرفتن معیارهاي دیگر اهمیت ت      د. 4
  .گذاري مالی و کارایی سرمایه

  
  هااشتدیاد

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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