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قد در و نگهداشت وجه ن یمال یصورت ها سهیمقا تیقابل نیرابطه ب یبررس

 شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یهاشرکت
 

 9، محمد خدایی2*، مجید مرادی7محمد حامد خانمحمدی
 ری موسسه آموزش عالی ناصر خسرو ، ساوه ، ایرانمدرس گروه حسابدا-1

 عضو هیات علمی گروه حسابداری موسسه آموزش عالی ناصر خسرو ، ساوه ، ایران)نویسنده مسئول( -2

 دانشجوی کارشناسی ارشدرشته حسابداری موسسه آموزش عالی ناصر خسرو ، ساوه-3

 

 چکیده
 یهانهیتواند هزیبنگاه م کی یگزارش مال هسیمقا تیدهد که قابلینشان م سهیمقا تیدرباره قابل ریاخ مطالعات

 حاضر تحقیق هدف .بدهد شیرا افزا یاطلاعات مال تیفیاکتساب و پردازش را کاهش بدهد و ک یکاربران برا

س شده در بور یرفتهپذ یو نگهداشت وجه نقد در شرکت ها یمال یصورت ها یسهمقا یتقابل ینرابطه ب یبررس

 بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت کلیه شامل تحقیق این آماری جامعه .می باشد اوراق بهادار تهران

 هایمحدودیت توجه با نهایت در. است شده استفاده سیستماتیک حذف روش از نمونه انتخاب برای. باشدمی تهران

ه و تحلیل نتایج حاصل از تجزی .گردید انتخاب 1331-1331 هایسال طی رد شرکت 122 تعداد شده اعمال

 گذارد.یم یربر نگهداشت وجه نقد شرکت تاث یمال یصورت ها یسهمقا یتقابل ؛آماری نشان می دهد که

های مالی، نگهداشت وجه نقد، حاکمیت شرکتی، کیفیت گزارشگری مالی، قابلیت مقایسه صورتواژگان کلیدی: 

 محدودیت مالی.

 

 مقدمه
 یاستانداردها نیتدو وست،یکشور به وقوع پ یدر جامعه حسابدار ریاخ یهاکه در سال یمهم اریبس یدادهایاز رو یکی

 نیبود. از آنجا که ا یمال یهاصورت هیآن در ته تیو الزام به رعا یحسابدار یالمللنیب یاستانداردها یبر مبنا رانیا یحسابدار

استانداردها  تیقبل از الزام به رعا یهابه سال استفاده نسبت مورد یهاهیها و رواز روش یخدر بر یراتییاستانداردها شامل تغ

 سهیمقا تیمقاله قابل نیدر ا بیترت نیسوال رود. به ا ریز یمال یهاصورت سهیمقا تیاحتمال همواره وجود داشت که قابل نیبود، ا

 .ردیگیقرار م یمورد بررس ،یمال یهاصورت
تلزم در جامعه مس ابیمنابع کم حیصح صیبهتر تخص انیو به ب یتجار یدر واحدها یگذارهیسرما یبرا نهیبه یریگمیتصم

 یدااقتص یهایریگممیکننده باعث تصموجود اطلاعات گمراه ایاست. فقدان اطلاعات  سهیشفاف و قابل مقا یوجود اطلاعات مال

 یومو کاهش رفاه عم یر اقتصادو فق یماندگعقب تیو در نها هیسرما یبازارها بیتخر ،یاتلاف منابع اقتصاد جهینامطلوب و در نت

 یادسازنده اقتص یهاتیو اعتباردهندگان در جهت فعال گذارانهیسرما نانیجلب اطم یبرا یادیبن یهاشرطشیاز پ یکی. شودیم

ع سودمند واق یو تجار یاقتصاد ،یمال یهایریگمیاست که در انجام تصم یو ارائه اطلاعات هیته ،یاداقتص یو سرانجام بالندگ

موجب کمک به دولت در    هیسرما یبازارها یکار و اثربخش تیفعال نهیضمن فراهم آوردن زم یاطلاعات نیشود. چن

 شرفته،یپ ی. هم اکنون در کشورهاشودیم یتجار یواحدها اتیو اداره عمل یدر امور اقتصاد هایزیرو برنامه هایگذاراستیس

 یجارت یواحدها ینقد اناتیو جر یمال تیعملکرد و وضع جیانعکاس نتا یبرا یتمنبع اطلاعا نیبه عنوان مهمتر یمال یهاصورت

 یهاورتص هیته ی. مبانباشدیبرخوردار م ییبالا اریبس تیاز اهم یمال یهاصورت هیته یمبان لیدل نیشناخته شده است و به هم

 نواختکیو  یرسم یمبنا کیر باشد که به عنوان برخوردا یژگیاز  چنان و دیبا باشدیمعروف م یکه به استاندارد حسابدار یمال

را  یمال یهاصورت سهیمقا تیقابل  تیشود و در نها یحسابدار یهاهیها و رودر روش یموجب سازگار یهاصورت هیته یبرا

ان ه گذاریکی از صورت های مالی مهم جهت مقایسه، صورت جریان وجه نقد می باشد که از اهمیت بالایی برای سرمای فراهم کند.

 برای تصمیم گیری برخوردار است. 
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 بیان مساله
بر اساس چارچوب مفهومی مشترک هیئت استانداردهای حسابداری مالی و هیئت استانداردهای بین المللی، قابلیت مقایسه 

بین دو  ت هایاینگونه تعریف می شود؛ ویژگی کیفی اطلاعات است که استفاده کنندگان را قادر به شناسایی شباهت ها و تفاو

 8مجموعه از پدیده های اقتصادی می کند. اهمیت قابلیت مقایسه صورت های مالی تا آن جاست که در بیانیه مفهومی شماره 

هیئت استانداردهای حسابداری مالی، یکی از مهم ترین دلایل نیاز به استانداردهای گزارشگری مالی، افزایش قابلیت مقایسه 

ت و در مفاهیم نظری گزارشگری مالی ایران نیز بیان شده است که اگر اطلاعات مربوط و قابل اتکا باشد، اطلاعات ، عنوان شده اس

(. اطلاعات 1336مفید بودن آن در صورت قابل مقایسه نبودن و قابل فهم نبودن دچار محدودیت خواهد بود )کیا و صفری گرایلی، 

طلاعات را برای سرمایه گذاران و نهادهای قانونی کاهش داده و آنان را قادر حسابداری قابل مقایسه، هزینه جمع آوری و پردازش ا

می سازد تا با مقایسه اطلاعات صورت های مالی، دستکاری ارقام حسابداری توسط مدیران را بهتر شناسایی کنند )انگلبرگ و 

 (.2116همکاران، 

 یران براکارب یها نهیتواند هزیبنگاه م کی یگزارش مال سهیامق تیدهد که قابل ینشان م سهیمقا تیدرباره قابل ریاخ مطالعات

فوند و همکاران،  ی؛ د2111فرانکو و همکاران،  یبدهد )د شیرا افزا یاطلاعات مال تیفیاکتساب و پردازش را کاهش بدهد و ک

 ،(2113) 2و همکاران میمثال ک ی(. برا2112، 3؛ چن و همکاران2113، 2و همکاران می؛ ک2112، 1؛ بارت و همکاران2111

 رایز ،ندکیگذاران ساده تر م هیسرما یعملکرد بنگاه را برا یابیو ارز ییامکان شناسا ،سهیقابل مقا یمال یمعتقدند که صورت ها

 ازین یکمتر با ارقام حسابدار یابیو محاسبات ارز تآن به اصلاحا انیبنگاه با عملکرد همتا کیعملکرد  سهیها در هنگام مقاآن

مشابه کمک  یبنگاه ها انیبه انتقال اطلاعات در م سهیمقا تیمعتقدند که قابل ،(2111) 1فرانکو و همکاران ید کنند.یم ادیپ

 .آورند یم ستبنگاه ها به د یاقتصاد یدرباره شباهت ها و تفاوت ها یمشخص تر جیگذاران نتا هیکه سرما یکند به طور یم

نقدی  های انیجر ،یمال ماتیاز تصم اریی. در اتخاذ بساست هر واحد اقتصادی یاتیوجه نقد از منابع مهم و حاز طرفی؛ 

ته های گذش یابیدقت ارز زانیم کنترل تواند برای یوجوه نقد م انیمربوط به جر یخیتار اطلاعات نیمحوری دارند. همچن ینقش

 ینیمع آن را نشان دهد. شرکت ها درصد یآتهای  پرداخت ها و افتیهای واحد تجاری و در تیفعال نیرابطه ب و واقع شده دیمف

های نقدی خود را  ییدارا سطح از شرکت ها ادییتعداد ز ن،یکنند. علاوه بر ا یم های خود را بصورت نقدی نگهداری ییاز دارا

هداشت ی و نگ. لذا این پژوهش در نظر دارد تا به این پرسش پاسخ دهد که آیا بین قابلیت مقایسه صورت های مالداده اند شیافزا

 وجه نقد ارتباط معناداری وجود دارد یا خیر؟.

 

 اهمیت و ضرورت تحقیق
لاف . برخدهدیم شیرا افزا آن بودن دیاست که مف یفرد اطلاعات مالمنحصر به یفیک یهایژگیاز و یکی سه،یمقا تیقابل

 یامکان را برا نیا سهیمقا تیاست، قابل یاطلاعات مال یریدپذییتأ ای ینیبشیپ یاتکا که تمرکز بر رو تیمفهوم قابل

اطلاعات  یفیک یژگیو ن،یکنند؛ بنابرا ییها را شناساشرکت یعملکرد مال یهاو تفاوت هااهتتا شب آوردیکنندگان فراهم ماستفاده

 یهامیتصم رای؛ زاست تیاهم زیحا اریو اعتباردهندگان بس گذارانهیسرما یبرا یو بده هی( در بازار سرماسهیمقا تی)قابل یمال

 توانینم سهیاطلاعات قابل مقا نیاست و بدون وجود ا یمبتن نیگزیجا یهاپروژه ایها فرصت یابیبر ارز یدهو وام یگذارهیسرما

را بر  یحسابدار ۀسیمقا تیقابل ریتأث، نیژوهشگران همچنپ (.1336)حاجیها و چناری بوکت،  کرد نهیبه میاقدام به اتخاذ تصم

 گذارانهیسرما یویو ساختار پرتفل ینیبشیو خاصه پ لگرانیتحل ۀمیگسترش پوشش ب ت،یریمد یاریاخت یختلف مانند افشااقلام م

. در این پژوهش، تاثیر قابلیت مقایسه صورت های مالی حسابداری بر نگهداشت وجه نقد سنجیده می اندکرده یبررس را ینهاد

 شود. 
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 رمطالعات انجام شده در داخل کشو
 سود یواقع یریتو مد یسود تعهد یریتمد ی،مال یهاصورت یسهمقا یتقابل(، به بررسی 1336)کیا و صفری گرایلی 

حسابرسان  توسط  سود تعهدی �مدیریت  با افزایش قابلیت مقایسه اطلاعات حسابداری به دلیل احتمال بیشتر کشف پرداختند. 

 رودر میبنابراین انتظا گردند. ه میمواج مدیریت سود با ریسک زیادی  وش ی این رنهادهای قانونی، مدیران در بکارگیر و 

نند. ک تعهدی  اقلام  دستکاری  جایگزین  را  سود  واقعی  ی مدیریت هاکاهش داده و در مقابل، روش روش را  این  از  استفاده  که 

های مالی بر مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی و رته این استدلال، پژوهش حاضر به بررسی تاثیر قابلیت مقایسه صوبر پای

شرکت پذیرفته شده در بورس  81ای متشکل از های تحقیق نیز با استفاده از نمونهفرضیه .پردازدها میمدیریت سود واقعی شرکت

های ی بر تکنیک دادهز الگوی رگرسیون چند متغیره مبتنگیری ابهره  و با 1332تا  1331های اوراق بهادار تهران طی سال

های پژوهش حاکی از آن است که قابلیت مقایسه اطلاعات حسابداری، موجب کاهش مدیریت تابلویی مورد آزمون قرارگرفت. یافته

های شود. به بیان دیگر، با افزایش قابلیت مقایسه صورتسود مبتنی بر اقلام تعهدی و در مقابل، افزایش مدیریت واقعی سود می

 .کنندمی ی اقلام تعهد دستکاری  جایگزین  را  واقعی سود  های مدیریت ران روشمالی مدی

 سهیمقا تیقابلپرداختند.  سهام متیق کاهشو  یمال یها صورت سهیمقا نیرابطه ب(، به بررسی 1331) شریفی و همکاران

 رفتهیپذ یشرکت ها نیشرکت از ب 86بر آمار پژوهش، مشتمل  ینمونه ا. باشد یم تیفیارتقا دهنده ک یفیک یها یژگیاز و یکی

پژوهش با  هیبرآورد مدل مربوط به آزمون فرض جیباشد. نتا یم 1333تا  1382 یسال ها یشده در بورس اوراق بهادار تهران ط

بر  یلما یصورتها سهیمقا تیاز آن است که قابل ی(، حاکDuvolدوم ) اریبا استفاده از مع زی( و نCrashاول ) اریاستفاده از مع

مال سقوط احت ،یمال یصورتها سهیمقا تیقابل شیبا افزا ،یدارد. به عبارت یمثبت و معنادار ریسهام تاث متیق یسقوط آت سکیر

 .ابدی یم شیافزا ندهیسهام در آ متیق

 ی پرداختند.آت یواکنش سودها یببر ضر یمال یهاصورت یسۀمقا یتقابل یرتأث(، به بررسی 1332) فروغی و قاسم زاد

های آتی های کیفی گزارشگری مالی بر ضریب واکنش سودعنوان یکی از ویژگیهدف این پژوهش تعیین تأثیر قابلیت مقایسه به

های آتی های جاری سهام از سودگیری محتوای اطلاعاتی قیمتمنزلۀ معیاری برای اندازههای آتی بهاست. ضریب واکنش سود

منظور دستیابی شده در بورس اوراق بهادار تهران است. بههای پذیرفتهوهش، شامل کلیۀ شرکترود. جامعۀ آماری این پژکار میبه

برای  1332تا  1381های شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سالهای پذیرفتهشرکت از بین شرکت 81به هدف پژوهش، 

های ترکیبی ها از الگوی رگرسیون چندمتغیره و دادهضیهها و آزمون فروتحلیل دادهمنظور تجزیهنمونۀ آماری انتخاب شدند. به

دهد. های آتی را افزایش میهای مالی ضریب واکنش سوددهد قابلیت مقایسۀ صورتهای پژوهش نشان میشود. یافتهبهره برده می

 .سهام منعکس شود های جاریشود میزان بیشتری از اطلاعات خاص شرکت در قیمتبر اساس نتایج، قابلیت مقایسه سبب می

 یدر شرکت ها یبر بازده سهام فعل یمال یصورت ها یسهمقا یتقابل یراث(، به بررسی ت1333) عیسی زاده و خلیق خیاوی

بینی سود شرکتها یکی از مهمترین موضوعاتی است که توجه به قابلیت پیشپرداختند. شده در بورس اوراق بهادار تهران یرفتهپذ

بورسی میبایست به آن توجه ویژهای داشته باشند تا بتوانند تصمیمات درستتری را اتخاذ نمایند. در این  سهامداران در معاملات

پژوهش به بررسی تأثیر قابلیت مقایسه صورتهای مالی بر بازدهی سهام فعلی پرداخته شده است. نمونه ی آماری پژوهش حاضر 

فعالیت داشتند می باشد باشدکه  1331تا  1382ران که طی سالهای شرکت تولیدی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار ته 32

که با استفاده از داده های ترکیبی مورد مطالعه قرار گرفته اند. نتایج تجربی نشان دادند که در بورس اوراق بهادار تهران بین 

 ا افزایش یک درصدی قابلیت مقایسه یقابلیت مقایسه صورتهای مالی و بازده سهام فعلی ارتباط معنیداری وجود داردبطوریکه ب

 .بازده سهام فعلی افزایش خواهد یافت 3012صورتهای مالی

عوامل تعیین کننده سطح نگهداشت وجه نقد شرکت ها در بورس اوراق (، به بررسی 1331) حساس یگانه و همکاران

متغیرهای مستقل و سطح نگهداشت وجه نقد به  هدف اصلی این مقاله بررسی رابطه عوامل فوق به عنوانپرداختند.  بهادار تهران

ساله  11عنوان متغیر وابسته، در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می باشد. در راستای این هدف، اطلاعات 

از  استفاده ( صد و بیست و نه شرکت، مورد مطالعه قرار گرفت. برای آزمون فرضیه ها از رگرسیون چند متغیره با1328-1382)

داده های ترکیبی استفاده شده است. نتایج پژوهش بیانگر آنست که متغیرهای مستقل به کار گرفته شده در مدل پژوهش، تقریبا 

 .درصد از تغییرات در سطح نگهداشت وجه نقد شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران را توضیح می دهند 86
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 ارج کشورمطالعات انجام شده در خ
سقوط مورد انتظار پرداختند.  سکیو ر یمال یصورت ها سهیمقا تیقابل  ی(، به بررس2116) و همکاران 1میجونگ بون ک

 شیسقوط مورد انتظار با افزا سکیکه ر افتندی(، آنها در2111) یو ورد یفرانکو، کوثار ید سهیمقا تیقابل یارهایبا استفاده از مع

دنبال  به شتریب رانیاست که در آن مد دتریشد ییها طیدر مح یرابطه منف نیو ا ابدی یکاهش م یصورت مال سهیمقا تیقابل

تواند واکنش نامتقارن  یم سهیمقا تیدهد قابل یرا ارائه کردند که نشان م یشواهد نیهستند. همچن یکردن اخبار منف یمخف

 یراب رانیمد لیتما یصورت مال سهیمقا تیآنها قابل یها هافتیو اخبار مثبت را کاهش بدهد. طبق  یاخبار منف یبازار به افشا

گذاران  هیسرما دگاهیبنگاه از د یسقوط آت سکیر زانیموضوع باعث کاهش م نیدهد. ا یرا کاهش م یکردن اخبار منف یمخف

 شود. یم

ت لاعات مربوط به صنعبیشتر به اط توان قابلیت مقایسه راکنند که از یک سو، میاستدلال می ،(2112) 2چوی و همکاران

د در توانشود و از سوی دیگر، قابلیت مقایسه مییک صنعت تعریف می های فعال درمرتبط دانست؛ زیرا، در ارتباط با شرکت

های  طالعآنها با انجام م گذاران کمک نماید.بیشتر به سرمایه ،کسب اطلاعات خاص شرکت شرکتها و در نتیجه، کلیه مقایسه بهتر

خاص شرکت و اطلاعات سودهای آتی خاص شرکت در قیمت  های مالی به انعکاس اطلاعاتکه قابلیت مقایسه صورتدریافتند 

بخشی قیمت سهام در خصوص آگاهی های مالی وبه بررسی ارتبا ط بین قابلیت مقایسه صورت وی کند.جاری سهام کمک می

 ،ی که قابلیت مقایسه بیشتری با شرکتهای هم صنعت خود دارنددر شرکتهای سودهای آتی پرداختند و به این نتیجه رسیدند که

FERC دهد که قابلیت مقایسه باشد. نتایج حاصل از تحقیق آنها همچنین نشان می بخشی قیمت سهام بالاتر مییا آگاهی

میبخشد. سودهای آتی خاص شرکت را در قیمت جاری سهام تسریع  صورتهای مالی انعکاس اطلاعات خاص شرکت و اطلاعات

قدار طریق تأثیر بر م برای ارائه شواهد بیشتر از نقش قابلیت مقایسه در بالا بردن آگاهیبخشی قیمت سهام، از چوی و همکاران

منعکس در قیمت سهام، ارتباط بین قابلیت مقایسه و  نسبی اطلاعات مالی مربوط به صنعت/ بازار و اطلاعات خاص شرکت

 آنها دریافتند که قابلیت مقایسه با همزمانی رابطه منفی دارد؛ یعنی قابلیت مقایسه، مقدار ردند.همزمانی قیمت سهام را بررسی ک

نتیجه تأیید میکند که قابلیت مقایسه  دهد. ایننسبی اطلاعات خاص شرکت که در قیمت سهام منعکس شده را افزایش می

 بخشد.قیمت جاری سهام تسریع می انعکاس اطلاعات سودهای خاص شرکت را در

ذاری گ سرمایه های خرید تصمیم های مالی و کارایی(، به بررسی رابطه بین قابلیت مقایسه صورت2113) 3چن و همکاران

 دهد زمانی که صورتهای مالی شرکتها، قابلیت مقایسه بیشتری دارند، می خریداران پرداختند. نتایج حاصل از تحقیق آنها نشان

 دهند.کنند و بهبود عملیاتی بیشتری را پس از خرید نشان میکسب میبازده سهام بالاتری  خریداران،

 مشکلات آنها با رویارویی نحوه و مدیران کاری تجربیات بین بررسی رابطه به پژوهشی انجام با (،2113) 4دوچین و دیتمار

 که هاییشرکت داد، نشان هاهش آنپژو نتایج پرداختند. هاشرکت نقد وجه سازیبه ذخیره مربوط هایتصمیم بر تأثیرگذار مالی

 نقد، وجه از بیشتری سطح هاشرکت به دیگر نسبت است، داشته گذشته در را مالی مشکلات آنها تجربه مدیره هیأت رئیس

 کنند.می نگهداری 

 

 روش تحقیق

 تحقیقی کتابخانه ای است.  ،از لحاظ مکان تحقیق.  تحقیقی کاربردی است ،از لحاظ هدف تحقیق

از لحاظ  .تحقیق حاضر از نوع همبستگی است ،از لحاظ نوع رابطه مورد بررسی. تحقیقی توصیفی است  ،حاظ روش تحقیقاز ل

 رویدادی )از طریق اطلاعات گذشته( است. تجربی و با استفاده از رویکرد پس: از نوع نیمه،نوع تحقیق

 

 تحقیق هایفرضیه 
 های مالی بر نگهداشت وجه نقد در شرکت، نقش میانجیگری دارد.ورتمحدودیت های مالی بر تاثیر قابلیت مقایسه ص -1

                                                           
1 . Jeong Bon Kim 

2 . Choi 

3 . Chen 

4 . Dittmar, A. Duchin, R 
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 های مالی بر نگهداشت وجه نقد در شرکت، نقش میانجیگری دارد.کیفیت گزارشگری مالی بر تاثیر قابلیت مقایسه صورت -2

نقد در  نگهداشت وجهحاکمیت شرکتی به عنوان نماینده ای از مالکیت نهادی، بر تاثیر قابلیت مقایسه صورت های مالی بر  -3

 شرکت، نقش میانجیگری دارد.

 

 جامعه و نمونه آماری
 1331تا  1331های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی بازه زمانی اری در این تحقیق شامل کلیه شرکتجامعه آم

 می باشند.

 

 روش نمونه گیری و حجم نمونه
 یم 1331 -1331شده در بورس اوراق بهادار تهران بین سال های  رفتههای پذیشرکت یهکل یقتحق ینجامعه آماری در ا

 انتخاب خواهند شد. یستماتیکحذف س یریبه روش نمونه گ یرباشد. که به شرح ز

 . باشند تهران بهادار اوراق بورس عضو 1331 سال تا 1331شرکت های موردنظر از ابتدای سال ( 1

 . باشد 23/12 هب منتهی آنها مالی سال که شرکت هایی( 2

 پژوهش توقف مالی نداشته باشند. دوره طی نظر مورد های شرکت( 3

 عملیات تاثیر تحت آنها عملیات که مالی و بانک ها، های واسطه بازنسشتگی، های صندوق گذاری، سرمایه هایشرکت( 2

 ند.بشو مقایسه قابل نتایج تا دشو می حذف نمونه از باشد می دیگر شرکت های در گذاری سرمایه جهت به دیگر شرکت های

 نمونه آماری- 7جدول 

 632  1331تعداد کل شرکت های پذیرفته شده در بورس تا سال 

  61 اسفند نبود 23تعداد شرکت هایی که سال مالی آنها 

  61 بودند بانک یمه وگذاری، واسطه گری، ب یهسرماتعداد شرکت هایی که 

  28 بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شدند در 1331شرکت هایی که بعد از سال 

 اندتعداد شرکت هایی که در بازه پژوهش غیرفعال بوده
 اندهایی که توقف نماد بیش از سه ماه داشتهتعداد شرکت
 ها در دسترس نبودهای که اطلاعات آنتعداد شرکت

261 

12 

13 

 

 122  تعداد باقی مانده شرکت ها که نمونه آماری را شکل دادند

 

  اطلاعات تحقیقآوری جمع
های پذیرفته شده در بورس و از سایت کدال و سایت های مالی شرکتتمام اطلاعات مورد استفاده در این پژوهش ازصورت

افزار اکسل به تفکیک سال های مورد آوری شده بااستفاده از نرمهای جمعآوری شده است. دادهمدیریت فناوری بورس تهران جمع

 آوری گردید. لعه گردمطا
 

 تحقیقنحوه اندازه گیری متغیرهای مدل و 
 ( می باشد؛ استفاده شده است:2112برای بررسی فرضیه ها از مدل های زیر که با الهام از مقاله حبیب و همکاران )
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 ریمتغ فیتعار
 وابسته؛ نگهداشت وجه نقد متغیر

CASH : یاوراق بهادار نقد ( و قابل فروشCHEت )یها ییبر دارا میقس ( خالصAT - CHE.) 

LN_CASH : یاوراق بهادار نقد یعیطب تمیلگار ( و قابل فروشCHEتقس )یها ییبر دارا می ( خالصAT - CHE اوراق .)

 که ابد،ی یکاهش م هیفرض نیتحت ا ،یجار یها ییکل، خالص دارا یها ییو قابل فروش توسط ارزش دفتری دارا یبهادار نقد

به علاوه  کی یعیطب لگاریتم( ما از 2113) تزیتزکوویآن است. با توجه به ا یها ییعملکرد دارا ،یسود آت دیرکت در تولش ییتوانا

 .میکن یخالص استفاده م یها یینسبت پول نقد به دارا

CASH/TA : یاوراق بهادار نقد ( و قابل فروشCHEتقس )یها ییبر دارا می ( کلAT.) 

 یمال یصورت ها سهیمقا تیقابل؛ متغیر مستقل

 متغیر مستقل در این پژوهش قابلیت مقایسه صورت های مالی می باشد که به شرح زیر اندازه گیری می گردد:

i,tComparability :شرکت  یاطلاعات حسابدار سهیمقا تیقابلi  در سالt آن، در گام نخست اقدام  محاسبهی که در راستا

 :شودی م ریمدل ز نیبه تخم
Earnings i,t = α0 + β1 Return i,t + ε i,t 

 :آن در که

Earnings i,t  :شرکت  یسودآورi  در سالt حقوق صاحبان سهام. بازار که برابر است با نسبت سودخالص به ارزش 

Return i,t : بازده سهام شرکتi  در سالt سال  انیپا که برابر است با تفاضل ارزش بازار هرسهم درt سال  انیو پاt-1 وه علابه

 .t-1سال  انیدر پا هرسهم بر ارزش بازار می، تقسtهرسهم در سال  ینقد سود

 tدر سال  iانتظار شرکت  مورد سود ر،یو با استفاده از معادله ز گردندیمحاسبه م 1βو  0α ریمدل فوق، مقاد نیپس از تخم

 :گرددیبرآورد م
E(Earningsi,t) = α'0 + β'1 Returni,t 

 :دیآی دست م به tدر سال  i شرکتی اطلاعات حسابدار سهیمقا تیدر سطح هر صنعت، قابل ریفرمول زسپس با استفاده از 

𝐶𝑜𝑚𝑝𝑎𝑟𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖,𝑡 =
−1

𝑛
∗ ∑|𝐸(𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔𝑠)𝑖𝑡 − 𝐸𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔𝑠)𝑖𝑗𝑡|

𝑛

𝑖=1

 

 که در آن:

n :صنعت هایشرکت تعداد. 

)i,tE (Earnings : شرکت انتظار مورد سودi  سال  درt . 

)ijtE (Earnings : ها در صنعت سود مورد انتظار شرکت نیانگیمj در سال i. 

 شرکت است. یحسابدار اطلاعات شتریب سهیمقا تیقابل یباشد، به معنا شتریب i,tComparabilityهرچه مقدار 
 

 متغیرهای واسطه

 محدودیت های مالی

DummyFc :است. یمال محدودیتو یا عدم وجود  ینشان دهنده وجود محدودیت مال است که یمجاز ریتغم 
م اینکه متوجه شوی یبود. برا خواهد این صورت برابر صفر رییک و در غ ریباشد این متغ یمحدودیت مال یدارا یاگر شرکت

خواهد شد. بدین  ادهاستف  KZIR WW, KZ ,مالی است، از شاخص های  است یا بدون محدودیت یمحدودیت مال یدارا یشرکت

 شرکت تمام انهی. سپس ممی گرددهر شرکت یک عدد محاسبه  یهر یک از شاخص ها برا یها فرمول از که با استفاده  بیترت

تر نیکه پای یو شرکت های یمال محدودیتی هر یک از شاخص ها باشند دارا انهیکه بالاتر از م یها را محاسبه کرده و شرکت های

 خواهند شد. یمحدودیت تلق بدونای فوق باشند جزء شرکت ه یاهشاخص انهیاز م

KZ :صورت زیر قابل محاسبه  به توسط کاپلان و زینگالس ارائه شده است و 1338است که در سال  یمحدودیت مال اریمع

 است.
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 باشد. یبه صورت زیر م کهمدل کاپلان و زینگالس را با توجه به مختصات ایران ارائه نمودند 1388و حصارزاده در سال  یراع

 
WW  :می باشدزیر قابل محاسبه  صورتتوسط وایتد وو ارائه شده است و به  2116است که در سال  یمحدودیت مال اریمع. 

 

 
 همکاران و کوتاری توسط که( DAC) احتیاطی سازگار با عملکرد تعهدات مدل از :  ما(|DAC|) یمال یگزارشگر تیفیک

شرکت را  می کنیم و عملکرد استفاده مقطعی شده اصلاح جونز مدل از DAC برآورد برای .کنیم می فادهاست است، شده تهیه

 مشابه صنعت های با شرکت  همه برای را زیر مدل ما (.2111 ،2همکاران و کوتاری ؛1331 ،1همکاران و دیچو)کنترل می کنیم 

  :زنیم می تخمین خاص، سال یک در صنعت در هدهمشا هشت حداقل با ،(SIC رقمی دو صنعتی کد از استفاده با)
𝐴𝐶𝐶𝑡 𝑇𝐴𝑡−1⁄ = 𝑦0(1 𝑇𝐴𝑡−1⁄ ) + 𝑦1[(∆𝑆𝐴𝐿𝐸𝑆𝑡 − ∆𝑅𝐸𝐶𝐸𝐼𝑉𝐴𝐵𝐿𝐸𝑡) 𝑇𝐴𝑡−1⁄ ] + 𝑦2(𝑃𝑃𝐸𝑡 𝑇𝐴𝑡−1⁄ )

+ 𝑦3(𝑅𝑂𝐴𝑡−1) + 𝜀𝑡 … … … … … … … … … . . (8) 

 

                                                           
1 . Dechow 

2 . Kothari 
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 منهای متوقف های فعالیت و است العاده فوق اقلام از قبل درآمد عنوان به شده محاسبه اعتبارات وعمجم ACC که در آن

 t سال تا t-1 سال از فروش در تغییر ΔSALESاست؛  t-1 سال در کل های دارایی TAعملیاتی می شود؛  نقدی های جریان

است؛  املاک تجهیزات و کارخانه PPEاست؛  t سال تا t-1 سال از دریافتی هایحساب در تغییر ΔRECEIVABLEاست؛ 

ROA ایه دارایی بر تقسیم شده متوقف عملیات و العاده فوق اقلام از قبل درآمد عنوان است که به گذشته سال دارایی بازده 

( NDAC) داتتعه مجموع احتیاطی غیر جزء ارزیابی برای( 2) معادله  از شده برآورد ضرایب .شد گیری قبل، اندازه سال برای کل

-DAC = ACC یعنی ،(3) معادله ی از مانده  سپس، تعهدات احتیاطی باقی .شود می استفاده ما نمونه  های شرکت برای

NDAC است. 

CG_INST : د.شو یم یکه توسط موسسات نگهدار یدرصد سهام 

 

 متغیرهای کنترل
SIZE : یری می شود.اندازه شرکت که توسط لگاریتم طبیعی دارایی های کل اندازه گ 

NWC : ی هیورت سرماصدر گردش خالص که به  هیسرما ( در گردشWCAPمنها )و قابل پرداخت  یاوراق بهادار نقد ی

(CHEمحاسبه شده، که توسط دارا )ی کلها یی (ATدرجه بند )شود. یم ی 

MB :  ییباشد و به صورت ارزش بازار دارا یم یدفترارزش بازار به ارزش نسبت ( هاPRCC_F * CSHOتقس )بر ارزش  می

 شود. ی( محاسبه مATها ) ییدفتری دارا

CAPX : هیسرما یها نهیهز (CAPXبر دارا )یم میخالص تقس یها یی ( شودAT - CHE.) 

LEV : یها یاست که به صورت نسبت کل بده یاهرم ( کوتاه مدت و بلند مدتDLC + DLTT در مجموع ارزش بازار )

 شود. یم یری( اندازه گDLTT) + DLC + (PRCC_F * CSHO)) ی های کلسهام و بده

R&D:  قیتحق ( و توسعهXRDب )میکن یم نیگزیو توسعه را با صفر جا قیاز فروش )فروش( است. ما تحق شی. 

DIV:  سهام سود DIV العاده فوق اقلام از قبل درآمد با که (DVC / IB) عملیاتی نقدی های شود. جریانمی بندی درجه 

 سود منهای  (IB) العاده فوق اقلام از قبل درآمد صورت به عملیاتی نقدی جریان. یابند می کاهش (AT) کل های اییدار با که

 شود. می گیری اندازه (DVC) معمول سهامداران به سهام

SIGMA: نگیانحراف استاندارد رول CFO مشابه در صنعت، که توسط  یشرکت ها یسال گذشته برا 3 یدر طSIC  دو

 شده است. فیتعر یرقم

CCC: یجمع آور یکه به صورت دوره  ،ینقد لیچرخه تبد [   قابل وصولRECT/SALE]*365 لیتبد ی[ + دوره 

 شود. یم یری[ اندازه گ365*(AP/COGSقابل پرداخت ]) قیتعو یدوره –[ 365*[INVT/COGS)] یموجود

 

 هاگردآوری داده
ت مورد نیاز، ابتدا از روش کتابخانه ای و مطالعات اسنادی استفاده شده که در این پژوهش برای جمع آوری داده ها و اطلاعا

بر این اساس، مبانی نظری و ادبیات پژوهش از کتب و مجلات تخصصی لاتین و فارسی گردآوری می گردد. سپس داده های لازم 

ی شرکت های منتخب، لوح های برای آزمون فرضیه های تحقیق ازطریق مراجعه به صورت های مالی و یادداشت های توضیح

فشرده آرشیو تصویری و آماری سازمان بورس اوراق بهادار تهران، پایگاه اینترنتی بورس اوراق بهادار و دیگر پایگاه های مرتبط و 

 آورد نوین استخراج می شود.یز از نرم افزار تدبیرپرداز و رهن

دهد. انحراف معیار از ها را نشان میزی بوده و متوسط دادهترین نگهداشت وجه نقد مرکدر این ارتباط میانگین، اصلی

دهد. خلاصه ویژگی های مربوط به متغیرهای مورد استفاده در ها را نشان میپارامترهای پراکندگی بوده و میزان پراکندگی داده

 ارائه شده است.  1-2این تحقیق در قالب آماره های توصیفی در جدول شماره 

و انحراف معیار  10132و میانه آن  10163 برابرد شود میانگین متغیر نگهداشت وجه نقمشاهده می 2دول همانطور که در ج

دهنده دامنه تغییرات نشان باشد. همچنین بیشترین و کمترین مقدار نگهداشت وجه نقددر میان نمونه تحقیق،می 10121آن 

است. بیشترین  -10112، میانه برابر -10113میانگین برابر  قابلیت مقایسه باشد. برای متغیربالای داده های مربوط به این متغیر می

است که به دلیل رند کردن اعداد جدول تا سه رقم اعشار عدد صفر درج شده است. همچنین کمترین  -10111112مقدار برابر 
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است. کمترین  120113میانه آن برابر  است و 120822برابر  میانگین متغیر محدودیت مالی است. -10112مقدار این متغیر برابر 

هایی است که جمع حقوق صاحبان سهام است که مربوط به شرکت -20316برابر  مقدار متغیر نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

ا هآنها )به دلیل زیان انباشته( منفی بوده است؛ این موضوع همچنین باعث بیشتر از یک شدن مقدار اهرم مالی در برخی از شرکت

هایی که مخارج تحقیق و بوده است. برای شرکت 10111121شده است. برای متغیر مخارج تحقیق و توسعه نیز میانگین برابر 

 کنند(.ها مخارج تحقیق و توسعه افشا میاند عدد صفر درج شده است )تعداد کمی از شرکتتوسعه ارائه نکرده

 

 آماره توصیفی-2جدول

 انحراف معیار کمترین شترینبی میانه میانگین متغیرها

 10121 10111 10313 10132 10163 نگهداشت وجه نقد

 10111 10112- 1011111213- 10112- 10113- قابلیت مقایسه

 10228 60882- 230226 120113 120822 محدودیت مالی

 10181 101111 10121 10162 10183 کیفیت گزارشگری مالی

 10133 10122 10361 10111 10233 حاکمیت شرکتی

 10131 110322 180262 130881 120111 اندازه شرکت

 10213 10132- 10622 10121 10121 سرمایه در گردش خالص

 20836 20316- 160161 20311 20361 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

 10166 10113- 10132 10112 10111 ایمخارج سرمایه

 10211 10122 10123 10613 10136 اهرم مالی

 101112 10111 10113 10111 101111213 مخارج تحقیق و توسعه

 10212 10111 10111 10111 10232 سود تقسیمی

 10122 10113 10212 10118 10168 انحراف استاندارد جریان وجه نقد

 1810181 820183- 3230813 1360821 2210321 چرخه تبدیل نقدی

 

 آزمون فرضیه اصلی
 تحقیق به صورت زیر بیان شده است: فرضیه اصلی

 گذارد.های مالی بر نگهداشت وجه نقد شرکت تاثیر میقابلیت مقایسه صورت

 برای آزمون فرضیه اصلی به صورت زیر است:مدل رگرسیون 

 : مدل آزمون فرضیه اول 7رابطه 

𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖𝑡 = ∝  + 𝛽1𝐶𝑂𝑀𝑃𝑖𝑡 + 𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝛽3𝑀𝐵𝑖𝑡 + 𝛽4𝐶𝐴𝑃𝑋𝑖𝑡 + 𝛽5𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 + 𝛽6𝑅&𝐷𝑖𝑡

+ 𝛽7𝐷𝐼𝑉𝐷𝑖𝑡
+ 𝛽8𝑁𝑊𝐶𝑖𝑡 + 𝛽9𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡 + 𝛽10𝑆𝐼𝐺𝑀𝐴𝑖𝑡 + 𝛽11𝐷𝐴𝐶𝑖𝑡

+ 𝛽12𝐶𝐶𝐶𝑖𝑡 + 𝐹𝑖𝑟𝑚𝐹𝐸 + 𝑌𝑒𝑎𝑟𝐹𝐸 +  ℇ𝑖𝑡 
 

است که  10111و احتمال آن برابر  -10311برابر  شود ضریب متغیر قابلیت مقایسهل مشاهده میهمانطور که در جدو

درصد  11تحقیق در سطح معناداری  نشاندهنده رابطه منفی و معنادار این متغیر و نگهداشت وجه نقد است. بنابراین فرضیه اصلی

 شود. پذیرفته می

ای و اهرم مالیبا متغیر نگهداشت وجه نقد رابطه منفی و ص، مخارج سرمایهمتغیرهای اندازه شرکت، سرمایه در گردش خال

د با متغیر نگهداشت وجه نق معنادار دارند. متغیرهای سود تقسیمی، انحراف استاندارد جریان وجه نقدو کیفیت گزارشگری مالی

برای آزمون خودهمبستگی  مشاهده نشده است. رابطه مثبت و معنادار دارند میان اهرم مالی و نگهداشت وجه نقد رابطه معناداری 

است. به دلیل اینکه مقدار آماره دوربین  10126سریالی از آماره دوربین واتسون استفاده شده است. آماره دوربین واتسون برابر 

ابر عیین تعدیل شده برضریب ت ها وجود ندارد.قرار دارد بنابراین خودهمبستگی سریالی میان باقیمانده 201تا  101واتسون در بازه 

های نگهداشت وجه نقد توسط متغیرهای مستقل موجود در مدل تبیین درصد از نوسان 11 دهد حدوداست که نشان می 10112
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 33 اطمینان سطح در که گفت میتوان باشد،( می111/1مدل ) این فیشر آمارۀ اینکه احتمال به توجه با این بر شود. علاوهمی

 .است برخوردار بالایی اعتبار از و بوده دارادرصد این مدل معن
 

(: نتایج مربوط به آزمون فرضیه اول تحقیق9جدول شماره )  

 (probاحتمال) tآماره  انحراف معیار ضرایب متغیرها

 1011121 1031632- 1011621 1031122- قابلیت مقایسه

 1011111 6011312- 1011261 1011222- اندازه شرکت

 1011111 1013216- 1012222 1011326- دش خالصسرمایه در گر

 1031211 1033122 1011113 1011111 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

 1011111 2026361- 1011168 1012323- ایمخارج سرمایه

 1011111 1031222- 1012638 1011122- اهرم مالی

 1013111 1011132 1022113 2033632 مخارج تحقیق و توسعه

 1011111 3028131 1011111 1011321 ود تقسیمیس

 1011121 3026811 1012332 1018822 انحراف استاندارد جریان وجه نقد

 1011111 2038122 1012232 1013282 کیفیت گزارشگری مالی

 1012121 1032283- 1011112 1011113- چرخه تبدیل نقدی

C 1038381 1012112 3026223 1011111 

 20361آماره فیشر                                       10112تعدیل شده                        ضریب تعیین

 10111احتمال آماره فیشر                             10126واتسون                            -آماره دوربین

 متغیر وابسته: نگهداشت وجه نقد

 

 عیهای فرآزمون فرضیه -4-5-2
 های فرعی به صورت زیر بیان شده اند:فرضیه

 .دارد گریمیانجی نقش شرکت، در نقد وجه نگهداشت بر مالی هایصورت مقایسه قابلیت تاثیر بر مالی های محدودیت. 1

 .ددار گرییمیانج نقش شرکت، در نقد وجه نگهداشت بر مالی هایصورت مقایسه قابلیت تاثیر بر مالی گزارشگری کیفیت. 2

 در نقد جهو نگهداشت بر مالی هایصورت مقایسه قابلیت تاثیر بر نهادی، مالکیت از ای نماینده عنوان به شرکتی حاکمیت. 3

 .دارد گریمیانجی نقش شرکت،

 یمال هایصورت مقایسه قیم و غیر مستقیم قابلیتهای فرعی و تفکیک اثر مستهای رگرسیون برای آزمون فرضیهمدل     

 2به صورت زیر است: نقد وجه اشتنگهد بر

 : مدل دوم2رابطه 

𝐶𝐴𝑆𝐻𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑀𝑉𝑖𝑡 + 𝛽2𝐶𝑂𝑀𝑖𝑡 + ∑ 𝐶𝑂𝑁𝑇𝑅𝑂𝐿𝑆𝑖𝑡 + ∑ 𝑌𝐸𝐴𝑅 + ∑ 𝐹𝐼𝑅𝑀𝑆 + 𝜀𝑖𝑡 

 مدل سوم :9رابطه 

𝑀𝑉𝑖𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1𝐶𝑂𝑀𝑖𝑡 + ∑ 𝐶𝑂𝑁𝑇𝑅𝑂𝐿𝑆𝑖𝑡 + ∑ 𝑌𝐸𝐴𝑅 + ∑ 𝐹𝐼𝑅𝑀𝑆 + 𝜀𝑖𝑡  

شود و سپس تاثیر همزمان قابلیت مقایسه و فرضیه ابتدا تاثیر قابلیت مقایسه بر متغیرهای میانجی سنجیده می برای هر

 شود.متغیر میانجی بر نگهداشت وجه نقد برآورد می

 

 ودیت مالیگری محدبخش اول: اثر میانجی
 .دارد گریمیانجی نقش شرکت، در نقد وجه نگهداشت بر مالی هایصورت مقایسه قابلیت تاثیر بر مالی های محدودیت
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است که نشاندهنده  10113و احتمال آن برابر  30622برابر  شود ضریب متغیر قابلیت مقایسههمانطور که در جدول مشاهده می

متغیرهای اندازه شرکت، سرمایه در گردش خالص، مخارج   نگهداشت وجه نقد است.  بر سهتاثیر مثبت و معنادار قابلیت مقای

و انحراف استاندارد جریان  ای و اهرم مالی با متغیر محدودیت مالی رابطه مثبت و معنادار دارند. متغیرهای سود تقسیمیسرمایه

  .رابطه منفی و معنادار دارند با متغیر محدودیت مالی وجه نقد

ضریب تعیین تعدیل  ها وجود ندارد.است بنابراین خودهمبستگی سریالی میان باقیمانده 10131اره دوربین واتسون برابر آم

های محدودیت مالی توسط متغیرهای مستقل موجود در مدل درصد از نوسان 62دهد حدود است که نشان می 10822شده برابر 

 اطمینان سطح در که گفت میتوان باشد،( می111/1مدل ) این فیشر آمارۀ که احتمالاین به توجه با این بر شود. علاوهتبیین می

 .است برخوردار بالایی اعتبار از و بوده داردرصد این مدل معنا 33

 

: نتایج مربوط به آزمون فرضیه فرعی اول تحقیق(4)جدول شماره   

 (probاحتمال) tآماره  انحراف معیار ضرایب متغیرها

 10113 10831 10111 30622 ایسهقابلیت مق

 10111 10116 10112 10612 اندازه شرکت

 10111 10212 10161 60111 سرمایه در گردش خالص

 10111 210211- 10132 10232- نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

 10111 20328 10333 10322 ایمخارج سرمایه

 10111 30622 10132 30333 اهرم مالی

 10118 10162- 1320333 3120262- ق و توسعهمخارج تحقی

 10111 30116- 10211 10221- سود تقسیمی

 10111 20622- 10113 20221- انحراف استاندارد جریان وجه نقد

 10182 10323 10111 10111 چرخه تبدیل نقدی

C 20388 10216 20112 10121 

              210281 آماره فیشر                       10822ضریب تعیین تعدیل شده                         

 10111احتمال آماره فیشر                          10131واتسون                            -آماره دوربین

 متغیر وابسته: نگهداشت وجه نقد

است که  10111و احتمال آن برابر  -10121شود ضریب متغیر محدودیت مالی برابر همانطور که در جدول مشاهده می

نشاندهنده تاثیر معنادار این متغیر بر نگهداشت وجه نقد است. همچنین ضریب و احتمال متغیر قابلیت مقایسه به ترتیب برابر 

ت یبا توجه به تاثیر معنادار متغیر قابلیت مقایسه بر محدودیت مالی و همچنین کاهش ضریب متغیر قابل است. 10161و  -10163

شود. متغیرهای انحراف استاندارد جریان ، فرضیه فرعی اول تحقیق پذیرفته می2-2مقایسه با اضافه شدن متغیر میانجی به رابطه 

وجه نقد و اهرم مالی با متغیر نگهداشت وجه نقد رابطه مثبت و معنادار دارند. متغیر نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری با متغیر 

برای آزمون خودهمبستگی سریالی از آماره دوربین واتسون استفاده شده است.  طه منفی و معنادار دارد.نگهداشت وجه نقد راب

قرار دارد بنابراین  201تا  101است. به دلیل اینکه مقدار آماره دوربین واتسون در بازه  10332آماره دوربین واتسون برابر 

 ها وجود ندارد.خودهمبستگی سریالی میان باقیمانده

های نگهداشت وجه نقد توسط درصد از نوسان 32دهد حدود است که نشان می 10322ضریب تعیین تعدیل شده برابر 

باشد، ( می111/1شود. علاوه بر این با توجه به اینکه احتمال آمارۀ فیشر این مدل )متغیرهای مستقل موجود در مدل تبیین می

 دار بوده و از اعتبار بالایی برخوردار است.دل معنادرصد این م 33میتوان گفت که در سطح اطمینان 
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 تحقیق اول : نتایج مربوط به آزمون فرضیه(5)جدول 

 (probاحتمال) tآماره  انحراف معیار ضرایب متغیرها

 1011111 22012222- 1011133 1012111- محدودیت مالی

 1016121 1082321- 1013218 1016321- قابلیت مقایسه

 1016211 1033221- 1011121 1011116- رکتاندازه ش

 1012321 1032283- 1011221 1011632- سرمایه در گردش خالص

 1011111 62021181- 1011112 1013632- نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

 1061161 1021168- 1011222 1011211- ایمخارج سرمایه

 1011111 12031113 1011182 1018363 اهرم مالی

 1022361 1021221- 1021162 1031823- خارج تحقیق و توسعهم

 1038211 1011633- 1011212 1011113- سود تقسیمی

 1013111 1063211 1011323 1012223 انحراف استاندارد جریان وجه نقد

 1011831 1062622 1011111 1011111 چرخه تبدیل نقدی

C 1022281 1011681 61088226 1011111 

 12310662آماره فیشر                                 10322یین تعدیل شده                        ضریب تع

 10111احتمال آماره فیشر                          10332واتسون                            -آماره دوربین

 متغیر وابسته: نگهداشت وجه نقد
 

 یت گزارشگری مالی گری کیفبخش دوم: اثر میانجی
.     دارد گریمیانجی نقش شرکت، در نقد وجه نگهداشت بر مالی هایصورت مقایسه قابلیت تاثیر بر مالی گزارشگری کیفیت

است که نشاندهنده  10111و احتمال آن برابر  10233برابر  شود ضریب متغیر قابلیت مقایسههمانطور که در جدول مشاهده می

است. به دلیل اینکه مقدار  10816آماره دوربین واتسون برابر  کیفیت گزارشگری مالی است. دار این متغیر برمثبت و معنا تاثیر

 ها وجود ندارد.قرار دارد بنابراین خودهمبستگی سریالی میان باقیمانده 201تا  101آماره دوربین واتسون در بازه 

توسط  های کیفیت گزارشگری مالیدرصد از نوسان 12حدود  دهداست که نشان می 10126ضریب تعیین تعدیل شده برابر 

 باشد،( می111/1مدل ) این فیشر آمارۀ اینکه احتمال به توجه با این بر شود. علاوهمتغیرهای مستقل موجود در مدل تبیین می

 .تاس برخوردار بالایی اعتبار از و داربودهدرصد این مدل معنا 33 اطمینان سطح در که گفت توانمی
 

 فرعی دوم تحقیق : نتایج مربوط به آزمون فرضیه(6شماره )جدول 

 (probاحتمال) tآماره  انحراف معیار ضرایب متغیرها

 10111 20831 10111 10233 قابلیت مقایسه

 10381 10828- 10111 10111- اندازه شرکت

 10116 20232 10113 10136 سرمایه در گردش خالص

 10232 10122 10111 10111 ش دفترینسبت ارزش بازار به ارز

 10111 20186 10113 10128 ایمخارج سرمایه

 10116 20231 10121 10168 اهرم مالی

 10112 20121 30832 30811 مخارج تحقیق و توسعه

 10222 10322- 10112 10112- سود تقسیمی

 10111 80162 10122 10131 انحراف استاندارد جریان وجه نقد

 10633 10382 10111 10111 یل نقدیچرخه تبد

C 10116 10121 10662 10111 

 130816آماره فیشر                                    10126ضریب تعیین تعدیل شده                        

 10111  احتمال آماره فیشر                        10816واتسون                            -آماره دوربین

 متغیر وابسته: نگهداشت وجه نقد
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است که  10111و احتمال آن برابر 10121برابر  شود ضریب متغیر کیفیت گزارشگری مالیهمانطور که در جدول مشاهده می

ترتیب به  هقابلیت مقایسنگهداشت وجه نقد است. همچینین ضریب و احتمال متغیر  مثبت و معنادار این متغیر بر نشاندهنده تاثیر

قابلیت مقایسه بر کیفیت گزارشگری مالی و همچنین کاهش ضریب با توجه به تاثیر معنادار متغیر  است. 10381و  -101231برابر 

به دلیل اینکه  شود.، فرضیه فرعی دوم تحقیق نیز پذیرفته می2-2متغیر قابلیت مقایسه با اضافه شدن متغیر میانجی به رابطه 

 61حدود  ها وجود ندارد.قرار دارد بنابراین خودهمبستگی سریالی میان باقیمانده 201تا  101تسون در بازه مقدار آماره دوربین وا

که این به توجه با این بر شود. علاوههای نگهداشت وجه نقد توسط متغیرهای مستقل موجود در مدل تبیین میدرصد از نوسان

 اعتبار از و بوده داردرصد این مدل معنا 33 اطمینان سطح در که گفت وانمیت باشد،( می111/1مدل ) این فیشر آمارۀ احتمال

 .است برخوردار بالایی

تحقیق دوم : نتایج مربوط به آزمون فرضیه(1) جدول شماره  

 (probاحتمال) tآماره  انحراف معیار ضرایب متغیرها

 10111 10312 10118 10121 کیفیت گزارشگری مالی

 10381 10826- 10182 10123- قابلیت مقایسه

 10111 20811- 10112 10112- اندازه شرکت

 10111 30121- 10118 10122- سرمایه در گردش خالص

 10111 30623 10111 10111 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

 10111 20812- 10111 10122- ایمخارج سرمایه

 10111 30182- 10111 10188- اهرم مالی

 10123 10361 20222 30211 توسعهمخارج تحقیق و 

 10112 30122 10112 10118 سود تقسیمی

 10111 20333 10121 10131 انحراف استاندارد جریان وجه نقد

 10111 20111- 10111 10111 چرخه تبدیل نقدی

C 10313 10128 110332 10111 

 30611                                 آماره فیشر    10611ضریب تعیین تعدیل شده                        

 10111احتمال آماره فیشر                          10812واتسون                            -آماره دوربین

 متغیر وابسته: نگهداشت وجه نقد

 

 گری حاکمیت شرکتیبخش سوم: اثر میانجی
 در نقد وجه نگهداشت بر مالی هایصورت مقایسه قابلیت تاثیر بر کتی،شر حاکمیت از ای نماینده عنوان نهادی به مالکیت

 2.دارد گریمیانجی نقش شرکت،

است که  10123و احتمال آن برابر  -10122شود ضریب متغیر قابلیت مقایسه برابر همانطور که در جدول مشاهده می

است. به دلیل اینکه مقدار  10122اره دوربین واتسون برابر نشاندهنده تاثیرمنفی و معنادار این متغیر برحاکمیت شرکتی است. آم

ضریب تعیین  ها وجود ندارد.قرار دارد بنابراین خودهمبستگی سریالی میان باقیمانده 201تا  101آماره دوربین واتسون در بازه 

درصد این  33 اطمینان سطح در که گفت میتوان باشد،( می111/1مدل ) این فیشر آمارۀ است. احتمال 10338تعدیل شده برابر 

 .برخورداراست بالایی اعتبار از و بوده دارمدل معنا

(: نتایج مربوط به آزمون فرضیه سوم تحقیق8جدول شماره )  

 (probاحتمال) tآماره  انحراف معیار ضرایب متغیرها

 10123311 10233228- 10113218 10122183- قابلیت مقایسه

 10111111 110311211 10111212 10112212 اندازه شرکت

 10123211 10116331 10112386 10113613 سرمایه در گردش خالص

 10131311 10631823 10111111 10111211 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

 10262111 10312811 10111126 10111326 ایمخارج سرمایه
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 (probاحتمال) tآماره  انحراف معیار ضرایب متغیرها

 10233311 10126223 10111321 10112282 اهرم مالی

 10111111 20223321 20122333 110226831 تحقیق و توسعهمخارج 

 10111311 30628162 10111216 10112122 سود تقسیمی

 10111211 30122261 10111113 10118213 انحراف استاندارد جریان وجه نقد

 10112811 10222112- 10111113 10111112- چرخه تبدیل نقدی

C 10212281 10113221 1210233611 10111111 

 11120812آماره فیشر                                  10318ضریب تعیین تعدیل شده                       

 10111احتمال آماره فیشر                           10122واتسون                            -آماره دوربین

 متغیر وابسته: نگهداشت وجه نقد

است که  10121و احتمال آن برابر  10112برابر  شود ضریب متغیر حاکمیت شرکتیر جدول مشاهده میمانطور که ده

آماره  شود.نگهداشت وجه نقد است. بنابراین فرضیه فرعی سوم تحقیق رد می نشاندهنده عدم وجود تاثیر معنادار این متغیر بر

قرار دارد بنابراین خودهمبستگی  201تا  101ره دوربین واتسون در بازه است. به دلیل اینکه مقدار آما 10813دوربین واتسون برابر 

های درصد از نوسان 13دهد حدود است که نشان می 10131ضریب تعیین تعدیل شده برابر  ها وجود ندارد.سریالی میان باقیمانده

 این یشرف آمارۀ اینکه احتمال به توجه با این بر شود. علاوهنگهداشت وجه نقد توسط متغیرهای مستقل موجود در مدل تبیین می

 .است برخوردار بالایی اعتبار از و داربودهدرصد این مدل معنا 33 اطمینان سطح در که گفت میتوان باشد،( می111/1مدل )

(: نتایج مربوط به آزمون فرضیه سوم تحقیق3جدول شماره )  

 (probاحتمال) tآماره  انحراف معیار ضرایب متغیرها

 10122311 10213321 10111232 10116686 کمیت شرکتیحا

 10222611 10286131- 10121313 10121161- قابلیت مقایسه

 10111111 10611218- 10112662 10112333- اندازه شرکت

 10111111 80313123- 10118223 10122832- سرمایه در گردش خالص

 10113311 20612336 10111322 10111316 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

 10111111 20128612- 10111382 10121361- ایمخارج سرمایه

 10111111 20312282- 10111111 10188223- اهرم مالی

 10281211 10128122 20321232 30213282 مخارج تحقیق و توسعه

 10111311 30111836 10112132 10116833 سود تقسیمی

 10111111 20132236 10122612 10112131 ه نقدانحراف استاندارد جریان وج

 10121311 20231222- 10111116 10111112- چرخه تبدیل نقدی

C 10311382 10122133 20118131 10111111 

 30132آماره فیشر                                      10131ضریب تعیین تعدیل شده                        

 10111احتمال آماره فیشر                         10813تسون                            وا-آماره دوربین

 متغیر وابسته: نگهداشت وجه نقد

 

 نتیجه گیری
 یهاتتشابهات و تفاو شناسایی کنندگان را قادر بهاست که استفاده یمهم اطلاعات مال یفیک یژگیو یک یسهمقا یتقابل

 کنند،یرا مشخص نم یمال یگزارشگر یامدهایطور کامل پو به تنهایی به یحسابدار ی. استانداردهاکندیشرکتها م یعملکرد مال

 پژوهش ین. هدف انمایندیم یفاا یمال یهاصورت یسۀمقا یتقابل یزانم ییندر تع ینقش مهم یزن شرکت هاییژگیو یربلکه سا

ن شده در بورس اوراق بهادار تهرا یرفتهپذ یشت وجه نقد در شرکت هاو نگهدا یمال یصورت ها یسهمقا یتقابل ینرابطه ب یبررس

پردازد. برای تفکیک اثر مستقیم و غیرمستقیم قابلیت فرضیه اصلی تحقیق به اثر قابلیت مقایسه بر نگهداشت وجه نقد می  است.

کیفیت گزارشگری مالی و حاکمیت های فرعی اثر میانجی متغیرهای محدودیت مالی، مقایسه بر نگهداشت وجه نقد، در فرضیه
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ضریب  شد،مشاهده  فصل چهارمهمانطور که در  شود.شرکتی بر رابطه بین قابلیت مقایسه و نگهداشت وجه نقد سنجیده می

است که نشاندهنده رابطه منفی و معنادار این متغیر و نگهداشت  10111و احتمال آن برابر  -10311برابر  متغیر قابلیت مقایسه

  شود. درصد پذیرفته می 11تحقیق در سطح معناداری  د است. بنابراین فرضیه اصلیوجه نق
 هداشتنگ بر مالی هایصورت مقایسه قابلیت تاثیر بر مالی های محدودیت فرضیه فرعی اول به صورت زیر بیان شده است:

 .دارد گریمیانجی نقش شرکت، در نقد وجه

مقایسه بر محدودیت مالی و همچنین کاهش ضریب متغیر قابلیت مقایسه با اضافه  با توجه به تاثیر معنادار متغیر قابلیت

شدن متغیر میانجی به مدل، فرضیه فرعی اول تحقیق پذیرفته شده است. متغیرهای انحراف استاندارد جریان وجه نقد و اهرم 

بازار به ارزش دفتری با متغیر نگهداشت وجه مالی با متغیر نگهداشت وجه نقد رابطه مثبت و معنادار دارند. متغیر نسبت ارزش 

  نقد رابطه منفی و معنادار دارد.

ی بر نگهداشت های مالکیفیت گزارشگری مالی بر تاثیر قابلیت مقایسه صورت فرضیه دوم نیز به صورت زیر بیان گردیده است:

 گری دارد.وجه نقد در شرکت، نقش میانجی

است که  10111و احتمال آن برابر 10121یب متغیر کیفیت گزارشگری مالی برابر همانطور که در فصل چهارم بیان شد ضر

نشاندهنده تاثیر مثبت و معنادار این متغیر بر نگهداشت وجه نقد است. همچینین ضریب و احتمال متغیر قابلیت مقایسه به ترتیب 

سه بر کیفیت گزارشگری مالی و همچنین کاهش ضریب با توجه به تاثیر معنادار متغیر قابلیت مقای است. 10381و  -101231برابر 

 شود. متغیر قابلیت مقایسه با اضافه شدن متغیر میانجی به مدل مربوطه، فرضیه فرعی دوم تحقیق نیز پذیرفته می

 مالکیت نهادی به عنوان نماینده ای از حاکمیت شرکتی، بر تاثیر قابلیت در فرضیه سوم که به صورت زیر تعریف شده است:

و  10112گری دارد؛ ضریب متغیر حاکمیت شرکتی برابر مقایسه صورتهای مالی بر نگهداشت وجه نقد در شرکت، نقش میانجی

است که نشاندهنده عدم وجود تاثیر معنادار این متغیر برنگهداشت وجه نقد است. بنابراین فرضیه فرعی  10121احتمال آن برابر 

 شود.سوم تحقیق رد می

بر  یشرکت یتحاکم یها یزممکان یرتاث یبررسبه بررسی  1336وهش مورد نظر، زینالی و همکاران در سال متناسب با پژ

 یرکتش یتحاکم یها یزممکانپرداختند. آنها دریافتند که  بر مراحل چرخه عمر شرکت یدبا تاک یمال یصورتها یسهمقا یتقابل

 مثبت ریدر مرحله افول تاث یشرکت یتحاکم یها یزممکان ین،همچنندارند.  یمال یصورتها یسهمقا یتبر قابل یریتاث یچگونهه

ج این که همسو با نتای .یدمشاهده نگرد یریمراحل تاث یردارند و در سا یمال یهاصورت یسهمقا یتبر قابل یدار ی( و معنیم)مستق

کیفیت گزارشگری مالی بر قابلیت  به بررسی تاثیر متغیر میانجی 1388همچنین؛ کردستانی و همکاران در سال  پژوهش می باشد.

مقایسه صورت های مالی پرداختند. و آنها دریافتند که بین این دو متغیر رابطه معناداری مشاهده نگردید که مغایر با نتایج این 

پی  به بررسی عوامل موثر بر قابلیت مقایسه صورت های مالی پرداختند. آنها 1336زلقی و همکاران در سال  پژوهش می باشد.

بردند که محدودیت های مالی بر قابلیت مقایسه صورت های مالی موثر می باشد. که نتایج این پژوهش با پژوهش مورد نظر در 

 یک راستا می باشد.

 پیشنهادات مبتنی بر نتایج پژوهش
ای را در محدوده در طول انجام پژوهش، موضوع های گوناگون مورد شناسایی قرار گرفت که هرکدام می تواند تحقیق اضافه 

مند به کار و مطالعه در مورد این موضوع هستند می توانند از این این پژوهش فراهم آورد. از این رو به محققینی که علاقه

بر استانداردهای حسابداری، سایر عوامل  علاوهپژوهش حاضر نشان داد که  با توجه به نتایج فرضیات، پیشنهادات استفاده کنند.

های مالی دارند. با در نظر گرفتن نتایج به دست آمده و تعیین تأثیرگذاری عواملی بر سطح قابلیت مقایسه صورت نیز نقش مهمی

بر قابلیت مقایسه صورتهای مالی، توصیه میشود این موضوع از طرف شرکتها و  کیفیت گزارشگری مالیو  محدودیت مالی،چون 

ابلیت ق اهمیت به توجه با .ه تا در ارتقای کیفیت گزارشگری مالی مؤثر باشدکنندگان مقررات مورد توجه قرار گرفتنیز تدوین

 سابرسانح به شرکتها به نسبت عدم اطمینان کاهش و شرکتها مالی گزارشات اتکای قابلیت افزایش در مقایسه صورت های مالی

 از هک می شود پیشنهاد مایه گذارانسر به دیگر سوی از ،آورند عمل به تلاش جدی آن کیفیت بهبود در که می شود پیشنهاد

  .کنند استفاده سرمایه گذاری مورد در تصمیم گیری مؤلفه های از یکی عنوان به قابلیت مقایسه صورت های مالی

 پیشنهادهای تحقیقات آتی
با لحاظ کردن ویژگی های صنعت،  نگهداشت وجه نقدبا توجه به شرایط خاص حاکم بر برخی صنایع، بررسی پدیده  -1

 مناسب به نظر می رسد.
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 .حسابداری اطلاعات مقایسه قابلیت بر موثر عوامل بررسی -2

 کشورهای و منطقه نوظهور،ای بازاره با ایران بهادار اوراق بازار در شرکتها حسابداری اطلاعات مقایسه قابلیت مقایسه -3

 .یافته توسعه
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Investigating the relationship between Financial statement 

comparability and corporate cash holdings in Tehran Stock Exchange 
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Abstract 
Recent studies on comparability indicate that the ability to compare a company's financial 

report can reduce the costs for users to acquire and process, and increase the quality of 

financial information. The purpose of this study is to investigate the relationship between the 

ability to compare financial statements and cash holdings in companies admitted to Tehran 

Stock Exchange. The statistical population of this research includes all listed companies in 

Tehran Stock Exchange. A systematic deletion method has been used to select the sample. 

Finally, due to limitations, 147 companies were selected during the 1390-1395 period. The 

results of statistical analysis show that the ability to compare financial statements with the 

company's cash holdings is affected. 

Key words: ability to compare financial statements, cash holdings, corporate governance, 

financial reporting quality, financial constraints. 
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