
Empirical Research In Accounting / Autumn 2019  
  2  

 

 

                                                           
DOI: 10.22051/jera.2017.15077.1648 
1 Professor of Accounting, Allame tabatabaie university, Tehran, Iran, 

(yahya_yeganeh@yahoo.com)  
2 Lecturer of Acounting, Bozorgmehr university of Ghaenat, Ghaen, Iran, corresponding author 

(acc.hasani@yahoo.com)  

Financial Reporting Quality and Relation 

between Managerial Overconfidence and 

Investment Efficiency  

  Yahya Hasas Yeghaneh1, Masoud Hasani Alghar2 

Received : 2017/04/20 

Approved: 2017/08/21 

Abstract 

Managers’ personality traits can affect investment decisions of a firm. 

One of the most important personality traits of managers, which affects 

risk taking is overconfidence. Overconfidence can be defined as an idle 

belief in oneself cognitive abilities, judgments and intuitive reasoning. 

Overconfident managers overestimate their information accuracy and 

consiquently, their enterprise future earnings and cash flows. Also they 

may invest in projects with no cash flow required to achieve 

shareholders' expected return. This study is aimed to investigate effects 

of Financial Reporting Quality on the relation between Managerial 

Overconfidence and Investment Efficiency in Firms Listed in Tehran 

Stock Exchange. The sample consists of 112 firms listed in Tehran 

Stock Exchange during the years from 2007 to 2015. This study uses a 

manager's bias as a criterion in order to measure managerial 

overconfidence. Financial reporting quality in this study for each firm-

year is measured using accounting data of a five year period and rolling 

regression. The results of testing first hypothesis suggest that 

managerial overconfidence leads to a reduction of investment 

efficiency. The results of testing second hypothesis indicates that 

Financial Reporting Quality weakens the relation between Managerial 

Overconfidence and Investment Efficiency. According to further 

investigations, firm size, sales growth and operating cash flow ratio 

have a significant relation with investment efficiency.  
Keywords: managerial overconfidence, investment efficiency, financial 

reporting quality, accruals quality and cash flows from operations.  
Jel classification: G41  



 

 

کیفیت گزارشگری مالی بر رابطه بین  تأثیربررسی 

گذاری در اطمینانی مدیریت و کارایی سرمایهبیش

ی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار هاشرکت

 تهران

 **مسعود حسنی القار، *یحیی حساس یگانه
 : تاریخ دریافت 31 / 01 / 96

 : پذیرشتاریخ  30 / 05 / 96 
 چکیده 

صیتی مديران می   ويژگی شخ سرمايه   های  صمیمات  شرکت  تواند بر ت يکی از مهمترين . گذارد تأثیرگذاری 
شخصیتی مديران  ويژگی ست که بر ريسک  بیش، های  اطمینانی يا اعتماد بیش  بیش. دارد تأثیرپذيری اطمینانی ا

  ها و اسوووتدلالقضووواوت، های شوووناختیاسووواس در مورد توانايیتواند به عنوان يک اعتقاد بیاز حد به خود می
های نقدی آتی اطمینان دقت اطلاعات خود و به تبع آن سودها و جريان  مديران بیش. شهودی فرد تعريف شود  

هايی نمايند که  گذاری در طرحزنند و ممکن است اقدام به سرمايهواحد تجاری خود را بیش از حد تخمین می
سهامداران     شد فاقد جريان نقدی مورد نیاز برای کسب بازده مورد انتظار  سی    . با ضر برر   تأثیرهدف پژوهش حا

شگری مالی بر رابطه بین بیش  سرمايه کیفیت گزار ی پذيرفته  هاشرکت گذاری در  اطمینانی مديريت و کارايی 
ست    شده در بورس اوراق   شرکت  112جامعة آماری پژوهش را . شده در بورس اوراق بهادار تهران ا پذيرفته 

اطمینانی   گیری بیشبرای اندازه ، در اين پژوهش. دهد تشوووکیل می  1394تا   1386های  بهادار تهران طی سوووال 
سوگیری مديران در پیش    سنجة مبتنی بر  ست       مديريت از  شده ا ستفاده  سود ا شگری مالی  . بینی  کیفیت گزار

های حسابداری برای يک دوره پنج ساله   سال با استفاده از داده   -مورد نظر در اين پژوهش نیز برای هر شرکت  
نتايج حاصوول از آزمون فرضوویه اول پژوهش نشووان . گیری شووده اسووتکارگیری رگرسوویون غلتان اندازه و با به
نتايج آزمون فرضویه   ، همچنین. گرددگذاری میاطمینانی مديريت منجر به کاهش کارايی سورمايه  دهد بیشمی

شان می  شگری مالی رابطه بین بیش دوم پژوهش ن سرمايه اطمینانی مديريت و کادهد کیفیت گزار گذاری رايی 
نقد عملیاتی با رشد فروش و نسبت وجوه  ، رابطه اندازه شرکت ، های بیشتر بر اساس بررسی  . کندرا تضعیف می 
 . معنادار است، گذاریکارايی سرمايه

کیفیت اقلام  ، کیفیت گزارشگری مالی ، گذاریکارايی سرمايه ، اطمینانی مديريتبیش :های کلیدیواژه
 .  نقد عملیاتیتعهدی و جريان 
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 مقدمه

صادی     سريع روابط اقت شد و دگرگونی  صة تجارت   ، ر شديدی در عر صنعت و  ، به رقابت 

ست؛ بنابراين    سرمايه  شده ا سترش فعالیت  هاشرکت گذاری منجر  به ، های خودبرای بقا و گ

عوامل مؤثر بر توسوووعه   از مهمترين . موقع نیاز دارند  های مناسوووب و به   گذاری انجام سووورمايه   

های با گذاری کارا به معنی پذيرش پروژه سوورمايه. گذاری کارا اسووت سوورمايه، اقتصووادی

های نظر کردن از پروژهگذاری غیرکارا به معنی صووورفخالص ارزش فعلی مثبت و سووورمايه

يه    ما بت     سووور خالص ارزش فعلی مث با  يه   ) گذاری  ما حد   سووور خاب   ( گذاری کمتر از  يا انت

اا پروژه خالص ارزش فعلی منفی    ه.� با  کارا  يه   ) غیر ما حد    سووور  اسووووت( گذاری بیش از 

يه   (. 2006، رودريگو) له             سووورما قارن اطلاعاتی و مسوووأ عدم ت عامل  گذاری غیرکارا از دو 

شرايطی که شرکت با محدوديت نقدينگی مواجه است    . شود نمايندگی ناشی می  وجود ، در 

گذاران به سبب   اعب خواهد شد سرمايه  گذاران بعدم تقارن اطلاعاتی بین شرکت و سرمايه  

که اين امر باعب افزايش هزينة ، هزينة سوورماية بالايی را مطالبه کرده، پذيرش ريسووک بیشووتر

واحد تجاری از ، های تأمین مالی بالابه دلیل هزينه، در نتیجه. تأمین مالی بیرونی خواهد شووود

صرف قبول و انجام پروژه که اين امر منجر ، ر خواهد کردنظهای با خالص ارزش فعلی مثبت 

در حالی که (. 2012، ؛ چن و لین2006، رودريگو) شوووودگذاری کمتر از حد میبه سووورمايه

های نقدی از جريان، مسووأله نمايندگی باعب خواهد شوود که مديران برای افزايش منافع خود

ستفاده نموده و در طرح   ری نمايند که گذاهای با خالص ارزش فعلی منفی سرمايه آزاد سوء ا

 1990، و استولز 1986، جنسن) شودگذاری بیش از حد می اين امر در نهايت منجر به سرمايه

سرمايه  (. 1393، به نقل از مرادزاده فرد و همکاران سأله  توان يکی از مهمترين گذاری را میم

های در صووورتی که مديران بتوانند به درسووتی فرصووت  . وفايف مديران شوورکت برشوومرد 

شخیص دهند و  ( های با ارزش فعلی خالص مثبتطرح) گذاری با ارزشسرمايه  در بازار را ت

در نهايت اين امر سبب رشد شرکت ، گذاری کنندبه میزان مناسب در هر يک از آنها سرمايه  

 (. 2012، چن و لین) و ثروت سهامداران افزايش خواهد يافت، شده

گیرندگان رفتار عقلايی دارند و همواره به میمشود تص  فر  می، های مالی سنتی در نظريه

اما پژوهشووگران تجربی بر اين  (؛2008، هاکبارث) دنبال حداکثرشوودن مطلوبیت خود هسووتند

بايد اين احتمال پذيرفته شود که ممکن  ، باورند گاهی اوقات برای يافتن پاسخ معماهای مالی 
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های  ويژگی، به عبارت ديگر   .گیرندگان به طور کامل عقلايی رفتار نکنند         اسوووت تصووومیم 

برتراند و ) آيدها به حسووواب میگیریشوووخصووویتی مديران نیز جزء عوامل مهم در تصووومیم 

اطمینانی يا فرا بیش. اطمینانی است بیش، های مهم شخصیتی  يکی از ويژگی(. 2003، اسکوار 

مادی  که هم در تئوری      ، اعت مدرن اسووووت  مالی  فاهیم  مالی و هم   يکی از مهمترين م  های 

سی جايگاه ويژه   شنا سبب می  بیش. ای داردروان سان دانش و مهارت خود را   اطمینانی  شود ان

احسوواس کند روی مسووايل و رويدادها  ، ها را کمتر از حد تخمین زدهبیش از حد و ريسووک

فلاح شووومس لیالسوووتانی و ) در حالی که ممکن اسوووت در واقع اينگونه نباشووود، کنترل دارد

اا مینانی يکی از مهمترين ويژگیاطبیش(. 1389، همکاران ست که بر     ه شخصیتی مديران ا

های آينده   اطمینان بازده  مديران بیش (. 2012، چن و لین) دارد تأثیر گذاری  کارايی سووورمايه   

لذا ممکن اسووت بر اثر . کنندبرآورد میگذاری شوورکت را بیشهای سوورمايهناشووی از پروژه

بع موجود را در زمینة اشتباه مصرف کنند و آن را هدر منا، ای نامناسب و ناکارا انتخاب پروژه

گذاری در سوورمايه) گذاری بیش از حددهند که در اين صووورت شوورکت به سوومت سوورمايه 

سرمايه ( هايی با ارزش فعلی خالص منفیپروژه سوق داده می يا  بر ) شود گذاری کمتر از حد 

های نامناسووب و ناکارا و از دسووت  گذاری در پروژهاثر از دسووت دادن منابع به دلیل سوورمايه 

سرمايه    صت  سب با ارزش فعلی خالص مثبت گذاری در پروژهدادن فر ، چن و لین( )های منا

انتخاب ، دهد که گزارشوگری مالی با کیفیت بهتر مطالعات نشوان می ، از سووی ديگر (. 2012

سرمايه زيانبار و خطر اخلاقی را کاهش می . شود تهی میگذاری کارآمدتری نیز مندهد و به 

، ی با کیفیت گزارشووگری مالی پايین هاشوورکت دريافت که ( 2006) وانگ، در همین رابطه

سرمايه     سعه  شتر در مخارج تحقیق و تو سب    می گذاریبی کنند و درگیر ادغام و تحصیل نامنا

گذاری و های نقدی سوورمايههای جريانتر حسوواسوویتگزارشووگری مالی با کیفیت. شوووندمی

، بیدل و هیلاری ) دهد گذاری مورد انتظار را کاهش می   ف از سوووطح سووورمايه   همچنین انحرا

2006 .) 

شده ، بنابراين سخ    سؤال ، با توجه به موارد ياد  صلی که اين پژوهش به دنبال يافتن پا های ا

گذاری رابطه اطمینانی مديريت و کارايی سرمايه آيا بین بیش، اين است که اولاً ، باشد آن می

اطمینانی  آيا کیفیت گزارشوووگری مالی بر رابطه بین بیش     ، دارد يا خیر؟ ثانیاً   معناداری وجود  

سرمايه  گیری معناداری دارد يا خیر؟ در اين پژوهش با اندازه تأثیرگذاری مديريت و کارايی 
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در هر سوووال از طريق ( به عنوان شووواخص کیفیت گزارشوووگری مالی    ) کیفیت اقلام تعهدی  

به جهت قدرت ) های پنج سال قبل استفاده از سری زمانی داده  با ( غلتان) رگرسیون چرخشی  

شتر  سود خالص به دلیل ويژگی) جريان نقدی عملیاتیگیری اندازه(، تبیین بی ساس  ( های  بر ا

و سوونجش ( FASB95) اسووتانداردهای حسووابداری مالی  95الزامات مقرر در بیانیه شووماره 

کیفیت گزارشگری مالی بر  تأثیر، انه مديرانبینی جانبداراطمینانی مديريت از طريق پیشبیش

 . گذاری بررسی شده استاطمینانی مديريت و کارايی سرمايهرابطة بین بیش

 مبانی نظری پژوهش

اسووواس در مورد تواند به عنوان اعتقادی بی   يا اعتماد بیش از حد به خود می     1اطمینانی بیش

اطمینانی در مفهوم بیش. فرد تعريف شود ها و استدلال شهودی   قضاوت ، های شناختی توانايی

ست         ها و آزمايشمجموعه وسیعی از بررسی   شده ا شناختی بررسی  سانه از نوع  شنا های روان

نايی   که نشووووان می  هد افراد هم در مورد توا قت  های خود در پیش د بینی و هم در مورد د

همچنین در تخمین . ارندبرآوردی بیش از اندازه د، گیرداطلاعاتی که در اختیار آنان قرار می

ضعیف دارند و رويدادهايی را که حتمی می ، احتمالات غالباً دارای احتمال ، دانندعملکردی 

توان گفت که افراد خود را از به طور خلاصووه می. وقوع بسوویار کمتر از صوود در صوود اسووت 

ز در اختیار  پندارند و بر اين باورند که اطلاعات بهتری نی       تر میباهوش ، آنچه واقعاً هسوووتند    

، گذاری در يک شووورکت خاص منظور سووورمايهگیری بهبه عنوان مثال برای تصووومیم. دارند

اغلب انتظار زيان را ناديده گرفته و سووپس در صووورتی که شوورکت عملکرد ضووعیفی داشووته  

نارضووووايتی می    ، باشوووود  يا  جب  ند احسوووواس تع وجود ويژگی (. 70-59: 2006، پمپین) کن

ها ها و بدهیر نحوة شوووناسوووايی سوووود و زيان و مبلا دفتری دارايیاطمینانی در مديران ببیش

گذاری شرکت را  های سرمايه اطمینان بازده آتی ناشی از پروژه مديران بیش. گذار است تأثیر

کنند؛ لذا ممکن اسووت شووناسووايی زيان را به تأخیر انداخته و برآوردهای    برآورد میبیشووتر  

شند   بینانه در تعیین ارزش دارايی خوش شته با شه و ملانظری ) های جاری يا بلندمدت دا ، رام

شان می (. 1393 ستفاده از حسابداری    دهد با افزايش بیشمطالعات ن اطمینانی مديران احتمال ا

احتمال وقوع اشووتباه در گزارش سووود به دلیل (، 2013، احمد و دوئلمن) کارانه کمترمحافظه

يت بیشوووتر       های خوش نگرش مدير نة  نا ند   ) بی جدد     (، 2012، و زچمنشووورا ئة م مال ارا احت

شتر   صورت  سود واقعی نیز بی سیه و همکاران 2013، پرزلی و ابت) های مالی و مديريت  ، ؛ ه
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قد ارزش وجه (، 2014 های داخلی کمتر  و اثربخشوووی کنترل( 2017، اکتاش و همکاران  ) ن

رويدادهای مطلوب    تأثیر احتمال و   نان یاطمشیب رانيمد (. 2014، چن و همکاران ) گرددمی

ند و احتمال و   می های نقدی شووورکت بیش از واقع تخمین    را بر جريان  رويدادهای    تأثیر زن

ند منفی را کمتر از واقع ارزيابی می  به     (؛2005، ؛ مالمندير و تیت    2002، هیتون) کن نسوووبت 

 بین بوده و به طورگذاری شوورکت خوشهای سوورمايههای خود و عملکرد آتی پروژهتوانايی

خالص ارزش فعلی     باه  يابی   ( NPV) اشوووت ها را بیش از واقع ارز ند می آن ندير و    ) کن مالم

 (. 2011، همکاران

صیتی مديران می   ويژگی شخ سرمايه   های  صمیمات  شرکت  تواند بر ت  گذارد تأثیرگذاری 

اطمینان در نتیجه دهد مديران بیشنتايج بسووویاری از تحقیقات نشوووان می(. 2012، چن و لین)

دقت اطلاعات خود   (، که ديگران ندارند   ) ای در اختیار دارند  ور که آنها اطلاعات ويژه   اين با 

سودها و جريان  زنند های نقدی آتی واحد تجاری خود را بیش از حد تخمین میو به تبع آن 

، ؛ لین و همکاران2002، هیتون) انداز مثبتی از ريسوووک و بازده آتی شووورکت دارندو چشوووم

سن (. 2008، ؛ گلاسر 2007، سیلوريا ؛ باروس و 2005 سأله نمايندگی    ( 1986) جن ساس م بر ا

نقدی آزاد سووووء  ه   از جريان ، توانند برای افزايش منافع خود  کند که مديران می   بیان می 

، چن و لین) گذاری نمايندهای با خالص ارزش فعلی منفی سوورمايهاسووتفاده نموده و در طرح

بر ارائه اطلاعات مالی توسووط مديريت به بازار سوورمايه نیز اثر  تواند اطمینانی میبیش(. 2012

گذاری ارزش  های سووورمايه    چون اين مديران بر اين باورند که با ادامه دادن پروژه       . بگذارد 

ای که لذا نسبت به افشای اطلاعات محرمانه، سهامداران را در بلندمدت حداکثر خواهند کرد

تمايلی ندارند؛ حتی ممکن اسووت برای ، اندده کردهگذاری مشوواهاز بازخورد منفی سوورمايه

يا ( 2012، شوووراند و زچمن) بینانه از اقلام تعهدی مثبت اسوووتفاده کردهانتقال باورهای خوش

گذاری در  و از سووورمايه  ( 2013، احمد و دوئلمن ) ها را به تأخیر بیندازند     شوووناسوووايی زيان   

گذاری کنند؛ که اين کار به سرمايهنظر مثبت صرف( خالص ارزش فعلی) NPVهای با پروژه

 (. 2012، چن و لین) شودکمتر از حد منجر می

های ممکن اسووت به دلیل هزينه، يی که با محدوديت تأمین مالی مواجه هسووتندهاشوورکت

که ، نظر کنندهای با خالص ارزش فعلی مثبت صوورفاز قبول و انجام پروژه، زياد تأمین مالی

، از سووووی ديگر(. 2006، رودريگو) شوووودگذاری کمتر از حد می  اين امر منجر به سووورمايه   
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های نامناسوووب در جهت منافع خويش و يا حتی سووووء مديران ممکن اسوووت با انتخاب پروژه

های انجام شده در اين  پژوهش. گذاری ناکارا نمايند اقدام به سرمايه ، استفاده از منابع موجود 

 گذاری بیش از حدموجب سوورمايه، ای ضووعیفهکنند که انتخاب پروژهبینی میحوزه پیش

ستین ) سرمايه ( 2003، ا زمانی که (. 2003، برتراند و مولینتان) گذاری کمتر از حد گرددو يا 

مطالعاتی مانند ، گذاردگذاری شوورکت اثر میاطمینانی مديريت بر تصوومیمات سوورمايه بیش

مالمندير و تیت    ( 2008) گلاسووور(، 2005) مالمندير و تیت     دهند که   نشوووان می( 2007) و 

گذاری شووورکت را در نظر گرفته و شووورکتی که  تحريفات سووورمايه ، اطمینانی مديريت بیش

تواند باعب می ،اطمینان است در مقايسه با شرکتی که مديران منطقی دارد  دارای مديران بیش

چن و ) گذاری بیش از حد شووده و بدين ترتیب شوورکت در معر  خطر قرار گیرد سوورمايه

سبت به تأمین مالی     میزان جريان(. 2012، لین سرمايه کمتر ن شرکت به دلیل هزينه  های نقدی 

های  گذاری زيادی بر میزان سووورمايه    تأثیر ، کنترل بیشوووتر مديران بر آن ، خارجی و همچنین 

 -گذاری دهد که حسوواسوویت سوورمايه های صووورت گرفته نشووان میپژوهش. شوورکت دارد

يان  قدی   جر حت  ، های ن مديران نیز قرار دارد    يژگیو تأثیر ت مديران  . های شوووخصووویتی 

ها های نقدی حاصل از پروژهممکن است جريان ، بینی بیش از حداطمینان به دلیل خوشبیش

ها را بالاتر از ارزش بسووویاری از پروژه، بینی کرده و بنابراينرا اشوووتباهاً بسووویار مطلوب پیش 

از (. 2008، ؛ گلاسووور2005، مالمندير و تیت؛ 2002، هیتون) گذاری کنندشوووان ارزشواقعی

کند و باعب گذاری میسوی ديگر آنها معتقدند که بازار شرکت آنان را کمتر از واقع ارزش

شد   می شرکت دارای    ، به همین دلیل. شود تأمین مالی خارجی نیز پرهزينه با صورتی که  در 

تمايل بیشوووتری به  ، از حدممکن اسوووت مديرانی با اعتماد به نفس بیش  ، منابع داخلی باشووود 

ها نیازمند منابع     اما در صوووورتی که تأمین مالی پروژه    ، گذاری از خود نشوووان دهند  سووورمايه  

؛ 2012، چن و لین) گذاری کمتر از حد صووورت پذيردممکن اسووت سوورمايه، خارجی باشوود

 (. 2005، مالمندير و تیت

شی از پ     مديران بیش ستماتیک بازده آتی نا سی سرمايه روژهاطمینان به طور  گذاری را های 

هووای هووای نقوودی ورودی از پروژهبیش از حوود تخمین زده و برآورد بیشوووتری از جريووان

گذاری خود دارند و به همان اندازه نیز نسووبت به توانايی خود برای بدسووت آوردن  سوورمايه

ند  های  گذاری بیشوووتری در پروژه بر همین اسووواس سووورمايه    . عملکرد خوب مطمئن هسوووت
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همچنین اين دسته (. 2011، ؛ مالمندير و همکاران2002، هیتون) دهندذاری انجام میگسرمايه

سبت به پروژه  سرمايه از مديران ن شتری دارند و پروژه های  های با گذاری خود تعهد و الزام بی

در حالی که در واقع   ، دانند منفی را در حال ايجاد ارزش می   NPVعملکرد ضوووعیف حتی با  

یان ديگر به  . اينطور نیسوووت یل تورش تعبیری و وجود خطای       مديران بیش ، ب به دل نان  اطمی

در برخورد با بازخورد و اطلاعات منفی جديد عقیده ، حسوی مبنی در توانايی کنترل موقعیت 

ها آينده امید بخشووی دهند و کماکان معتقدند که اين پروژهخود را در مورد پروژه تغییر نمی

(. 1394، زادهبه نقل از فروغی و قاسوووم    1988، تیلور و براون ؛2005، مالمندير و تیت   ) دارند 

تواند بر کارايی سیستم گزارشگری مالی بیافزايد سیستم گزارشگری         يکی از عواملی که می

امکان  ، کیفیت بالای گزارشوووگری مالی از طريق کاهش عدم تقارن اطلاعاتی       . مالی اسوووت 

کاهش داده    نادرسووووت و خطر اخلاقی را  مداران و      بر ا، گزينش  ها نايی سووو ثر افزايش توا

های پايش   دهندگان در کنترل و تحت نظر گرفتن فعالیت مديران منجر به کاهش هزينه          وام

های مناسوووب و کارا در نهايت منجر به        مديريت و در نتیجه اجبار مديران در انتخاب پروژه      

سک و هزينه  شرکت کاهش ري (. 1389، دیمازار يزثقفی و عرب) گرددمی های تأمین مالی 

سرمايه ، همچنین شرکت     در نتیجه اين عوامل احتمال ناکارايی  صورت گرفته توسط  گذاری 

های دارای ارزش فعلی خالص   گذاری در پروژه های سووورمايه   که به مفهوم عبور از فرصوووت  

های دارای ارزش فعلی  گذاری در پروژه و يا سووورمايه   ( گذاری کمتر از حد  سووورمايه  ) مثبت 

يه   ) خالص منفی  بد  نیز کاهش می ( گذاری بیش از حد  سووورما ، مازار يزدی ثقفی و عرب) يا

1389 .) 

 پیشینة پژوهش

شی دريافتند در  ( 2017) اکتاش و همکاران اطمینان به ی با مديران بیشهاشرکت در پژوه

گذاری بیش از حد به دلیل تأمین نقد مازاد و تشوديد مشوکلات سورمايه   دلیل نگهداری وجوه

خالص منفی     و پروژه ها مالی طرح  خاطره و دارای ارزش فعلی  جه ، های پرم قد  ارزش و ن

بد   کاهش می  کاران    مک . يا باط بین     ( 2017) کارتی و هم به بررسوووی ارت در پژوهشوووی 

نتايج پژوهش آنان . اطمینانی مديريت پرداختندو بیش هاشوورکتپذيری اجتماعی مسووئولیت

اطمینانی و بیش هاشووورکتپذيری اجتماعی بیانگر وجود ارتباط منفی معنادار بین مسوووئولیت

يت بود    کاران . مدير باط بیش    ( 2015) دوئلمن و هم يت و      به بررسوووی ارت مدير نانی  اطمی
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ی دارای مديران هاشوورکتنتايج پژوهش آنان نشووان داد . الزحمة حسووابرسووی پرداختند حق

اطمینان بیشهمچنین مديران . کنندالزحمة حسووابرسووی کمتری پرداخت میحق، اطمینانبیش

در ( 2014) کیم و همکاران. کنندبا احتمال کمتری از حسابرس متخصص صنعت استفاده می

اطمینانی مديريت و ريسک سقوط قیمت سهام نشان دادند که پس از      پژوهشی با عنوان بیش 

، اطمینانی در مديريتوجود ويژگی بیش، کنترل مديريت سووود برگرفته از مسووائل نمايندگی

بیان کردند احتمال ( 2014) هسوویه و همکاران . يابدوط قیمت سووهام افزايش می احتمال سووق 

اطمینان  توسط مديران بیش 2شده از طريق افزايش اقلام تعهدی اختیاریافزايش سود گزارش

 تأثیردر پژوهشووی به بررسووی ( 2014) چن و همکاران. نسووبت به سوواير مديران بیشووتر اسووت 

ی با  ها شووورکت آنها نتیجه گرفتند در    . های داخلی پرداختند  اطمینانی مديريت بر کنترل   بیش

مال حفظ کنترل    مديران بیش  نان احت همچنین در . اثر بیشوووتر اسووووتهای داخلی بی اطمی

اما با سوواختارهای حاکمیت شوورکتی قوی احتمال حفظ ، اطمینانی با مديران بیشهاشوورکت

اطمینانی  بین بیش( 2014) منمطابق نتايج پژوهش بو . های داخلی مؤثر بیشوووتر اسوووت کنترل

اطمینان  به عبارت ديگر مديران بیش . مديران و هموارسوووازی سوووود رابطة مثبت وجود دارد   

سود        شتر اقدام به هموارسازی  ساير مديران بی سبت به  در ( 2014) چايز و همکاران. کنندمی ن

نتايج پژوهش . اطمینانی مديريت بر اجتناب مالیاتی پرداختندبیش تأثیرپژوهشوووی به بررسوووی 

یانگر     نان ب نادار بیش    تأثیر آ بت و مع یاتی بود         مث مال ناب  يت بر اجت مدير نانی  احمد و  . اطمی

را مورد مطالعه قرار  3کاری حسووابداریاطمینانی مديريت بر محافظهاثر بیش( 2013) دوئلمن

شان داد بیش . دادند شته  کاری حسابدا اطمینانی اثر منفی بر محافظهنتايج پژوهش آنان ن ری دا

 . و نظارت خارجی اين آثار منفی را کاهش نخواهد داد

اثر کیفیت گزارشوووگری مالی و سوووررسوووید بدهی را بر کارايی ( 2013) گماريز و بلاسوووتا

سی کردند  سرمايه  شگری    . گذاری برر شان داد که افزايش کیفیت گزار نتايج اين پژوهش ن

سید بدهی    سرر سرمايه ، مالی و کاهش   چنگ و همکاران. دهدافزايش میگذاری را کارايی 

های داخلی به بررسی اين موضوع پرداختند که آيا افشای ضعف بااهمیت در کنترل     ( 2013)

شوووود؟ نتايج اين پژوهش بیانگر آن بود که قبل از    می گذاریموجب بهبود کارايی سووورمايه

عدم ) ی دارای محدوديتهاشوورکت، های داخلیالزام به افشووای ضووعف بااهمیت در کنترل 

اما پس از الزام به . اندبوده( بیش از حد) گذاری کمتر از حددارای سرمايه ، مالی( محدوديت
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شاهد بهبود  ، های داخلی براساس قانون ساربنز آکسلی   افشای ضعف بااهمیت در نظام کنترل  

در ( 2012) چن و لین. ايمبوده هاشووورکتگذاری در اين دسوووته از بااهمیت کارايی سووورمايه

تواند کارايی   اطمینانی مديران می  شوووی به بررسوووی اين موضووووع پرداختند که آيا بیش     پژوه

شرکت را تحت  سرمايه  نتايج پژوهش آنان بیانگر وجود . خود قرار دهد يا خیر تأثیرگذاری 

 بیدل و همکاران. گذاری بود اطمینانی مديران و کارايی سوورمايهرابطة منفی معنادار بین بیش

يعنی ) گذاری ت گزارشوووگری مالی را بر دو وضوووعیت ناکارای سووورمايه        اثر کیفی (، 2009)

بررسووی کردند و نتايج اين پژوهش نشووان داد که ( گذاری بیش از حد و کمتر از حدسوورمايه

شگری مالی بالاتر به   سرمايه   هاشرکت کیفیت گزار شکل  گذاری کمتر از حد يی که دچار م

ی دارای ها شووورکت گذاری خود را افزايش دهند و به    کند تا سووورمايه     می هسوووتند کمک   

 . گذاری خود را کاهش دهدکند سطح سرمايهکمک می، گذاری بیش از حدسرمايه

دهد تاکنون هیچ پژوهشی  گرفته در داخل کشور نیز نشان می  های صورت بررسی پژوهش 

نی مديريت و   اطمینا کیفیت گزارشوووگری مالی بر رابطه بین بیش     تأثیر در رابطه با بررسوووی    

های داخلی مرتبط در ادامه به بعضووی از پژوهش. گذاری انجام نشووده اسووت کارايی سوورمايه

 . گردداشاره می

اطمینانی مديريت در بیش تأثیردر پژوهشووی به بررسووی  ( 1396) ابراهیمی و سووربازی آزاد

ود ارتباط دهندة وجنتايج پژوهش آنان نشووان. مديريت سووود مبتنی بر اقلام تعهدی پرداختند

اطمینانی مديريت اطمینانی مديريت بر اسووواس هر دو شووواخص بیش مثبت و معنادار بین بیش

فروغی و . گذاری و اهرم مالی بر مديريت سووود مبتنی بر اقلام تعهدی اسووتمبتنی بر سوورمايه

 تأثیردر پژوهشووی نشووان دادند که کیفیت گزارشووگری مالی باعب کاهش ( 1395) همکاران

يه            ما يت بر سووور مدير نايی  بت توا حد می   مث تايج پژوهش بولو و  . گرددگذاری بیش از  ن

قار حسووونی به افزايش         نشوووان داد بیش( 1394) ال ناداری منجر  به طور مع مديريت  نانی  اطمی

ی با هاشووورکتهای پژوهش آنان همچنین نشوووان داد در يافته. گرددهموارسوووازی سوووود می

ستماتیک بالاتر      سی سک  ست      احتما، ري شتر ا سود بی سازی  شايخ و  . ل هموار نتايج پژوهش م

اطمینانی مديران و تقسیم سود شرکت ارتباط منفی وجود نشان داد بین بیش( 1393) بهزادپور

نظر از به علاوه صوورف. اطمینان تقسوویم سووود کمتری دارندای که مديران بیشدارد؛ به گونه

صت   ، اطمینان يا منطقی بودن مديربیش سیمی کمتری      شرکت با فر سود تق شد بالاتر  های ر
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کاری شرطی و غیرشرطی با دريافتند بین محافظه( 1393) رامشه و ملانظری . کندپرداخت می

همچنین نظووارت خووارجی اثر منفی              . منفی وجود دارد     اطمینووانی مووديريووت رابطووه       بیش  

کاری افظهاما اثر مشوووابه در مورد مح، کاری شووورطی را کاهش دادهاطمینانی بر محافظهبیش

 . غیرشرطی نخواهد داشت

های حاکمیت    در پژوهشوووی دريافتند بین مکانیزم   ( 1393) زاده خانقاه  بادآور نهندی و تقی  

گذاری ارتباط مثبت و معناداری در مراحل چرخة عمر شوورکت  شوورکتی و کارايی سوورمايه  

يی که نیاز به هاشرکت در ( 1393) مطابق نتايج پژوهش مرادزاده فرد و همکاران. وجود دارد

گذاری ارتباط منفی و در   کاری و کارايی سووورمايه     بین محافظه  ، تأمین مالی خارجی ندارند     

گذاری کاری و کارايی سرمايه بین محافظه، يی که نیاز به تأمین مالی خارجی دارندهاشرکت 

در پژوهشوووی به بررسوووی اثر  ( 1392) فخاری و رسوووولی. ارتباط مثبت معناداری وجود دارد

نتايج پژوهش آنان . گذاری پرداختندکاری و کیفیت اقلام تعهدی بر کارايی سوورمايهفظهمحا

را افزايش داده اما ارتباط  هاشوورکتگذاری کارايی سوورمايه، کاریاعمال محافظه، نشووان داد

محمودآبادی و  . گذاری وجود ندارد  معناداری بین کیفیت اقلام تعهدی و کارايی سووورمايه        

طة بین محافظه      در ( 1390) مهتری به بررسوووی راب بداری و کارايی      پژوهشوووی  کاری حسوووا

نتايج  . ی پذيرفته شوووده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند     ها شووورکت گذاری  سووورمايه  

شان داد بین محافظه  سرمايه   پژوهش آنان ن سابداری و  گذاری آتی ارتباط معناداری کاری ح

گذاری آتی بین اندازة شوورکت و سوورمايه  های پژوهش آنان نشووان داد کهيافته. وجود دارد

و ، گذاری آتی ارتباط مثبت معناداربین نسوووبت ارزش دفتری و سووورمايه، رابطه منفی معنادار

سرمايه  با در نظر گرفتن مبانی . گذاری آتی رابطة منفی معناداری وجود داردبین اهرم مالی و 

 شود؛ می بدين شرح مطرحهای پژوهش فرضیه، های گذشته و نتايج آنهاپژوهش، نظری

 . گذاری داردمعناداری بر کارايی سرمايه تأثیراطمینانی مديريت بیش .1

اطمینانی مديريت و کارايی     معناداری بر رابطه بین بیش   تأثیر کیفیت گزارشوووگری مالی    .2

 . گذاری داردسرمايه
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 شناسی پژوهشروش

اوراق بهادار تهران طی ی پذيرفته شووده در بورس هاشوورکتجامعه آماری اين پژوهش را 

اااسال  گیری در پژوهش حاضر بدون اعمال روش نمونه. تشکیل داده است   1394تا  1386ه

در انتخاب  ، بنابراين . اند مندی تعديل شوووده   جامعه آماری براسووواس شوووروط نظام     ، خاصوووی 

، های مورد نظر جزء بانکهاشرکت( الف: های زير مورد توجه قرار گرفتويژگی هاشرکت

ماهیت ، به دلیل تفاوت در ترازنامه) ی بیمه نباشووندهاشوورکتلیزينگ و ، گری مالیطهواسوو

های در طول هر يک از سوووال هاشووورکتسوووهام ( ب(. خاص فعالیت و اهرم مالی غیرمعمول

، پايان سال مالی شرکت  ، از منظر افزايش قابلیت مقايسه ( پ. دوره پژوهش معامله شده باشد  

سفند   سال مالی يا فعالیت نداده  طی سال ( ت. ماه باشد منتهی به پايان ا های مورد مطالعه تغییر 

شد  ست  هاشرکت ( ث. با سی  هاشرکت ی مورد نظر از ابتدا تا انتهای پژوهش در فهر ی بور

. در دسترس باشد 1394الی  1386های ها در طی سالهای مورد نیاز آنتمامی داده( ج. باشند

از آنجا که محاسووبه کیفیت اقلام . باشوودمی 1394تا  1386دوره زمانی اين پژوهش از سووال 

در هر سووال از ( به عنوان شوواخص کیفیت گزارشووگری مالی ) تعهدی موردنظر اين پژوهش

اا�با اسوووتفاده از سوووری زمانی داده    ( غلتان ) طريق رگرسووویون چرخشوووی  پنج سوووال قبل  ه

ی عضو  هاشرکت يک از  های هربنابراين دسترسی به سری زمانی داده   ، شود گیری میاندازه

از لحاظ  هاشرکت پس از بررسی  . ضروری است   1394تا  1380های نمونه آماری برای سال 

اا ويژگی ع         112در مجموع ، مذکور ه�� طال نة مورد م به عنوان نمو اين پژوهش  ةشووورکت 

شد  سازمان بورس  افزار رهها از نرمدر گردآوری داده. انتخاب  آورد نوين و بانک اطلاعاتی 

ها نیز آزمون فرضیه . های اينترنتی مرتبط با بورس استفاده شد  و پايگاه( کدال) اوراق بهادارو 

شم نرم    ، های مورد نیازپس از گردآوری داده ش سخة  . انجام گرفت Eveiwsافزاربه کمک ن

 ةاز الگوی رگرسیون به شرح رابط  ( 2012) اول مطابق پژوهش چن و لین ةبرای آزمون فرضی 

 ( 1رابطه : شده است استفاده( 1)

𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑖,𝑡 =  𝛽0 +  𝛽1 𝑂𝑣𝑒𝑟𝐶𝑜𝑛𝑖,𝑡 +  ∑ 𝛽𝑞(𝑞𝑡ℎ𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙 𝑉𝑎𝑟𝑖𝑎𝑏𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡)  + 𝜀𝑖,𝑡

𝑚

𝑞=2

 

ضی  شرح رابط    ةبرای آزمون فر سیون به  شده    ( 2) ةدوم پژوهش نیز از الگوی رگر ستفاده  ا

 : است
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 ( 2رابطه 

𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑖,𝑡 =  𝛽0 +  𝛽1 𝑂𝑣𝑒𝑟𝐶𝑜𝑛𝑖,𝑡 + 𝛽2 𝐹𝑅𝑄𝑖,𝑡 + 𝛽3  (𝑂𝑣𝑒𝑟𝐶𝑜𝑛𝑖,𝑡 × 𝐹𝑅𝑄𝑖,𝑡)  

+  ∑ 𝛽𝑞(𝑞𝑡ℎ𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙 𝑉𝑎𝑟𝑖𝑎𝑏𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡)  + 𝜀𝑖,𝑡

𝑚

𝑞=3

 

مدل فوق    يه      𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑖,𝑡که در  ما یت     𝐹𝑅𝑄𝑖,𝑡، گذاری کارايی سووور نده کیف نشوووان ده

شگری مالی و   ست بیانگر بیش 𝑂𝑣𝑒𝑟𝐶𝑜𝑛𝑖,𝑡گزار هر يک از متغیرهای . اطمینانی مديريت ا

 . اندپژوهش اين رابطه در ادامه معرفی شده

مطالعة ادبیات موضووووعی بیانگر آن اسوووت که معیارهای متفاوتی          : اطمینانی مديريت   بیش

 توان به تصوومیماتاز جمله اين معیارها می. اطمینانی ارائه شووده اسووتگیری بیش برای اندازه

خالص (، ؛ مالمندير2005، مالمندير و تیت) 4مديران در خصوووص اعمال اختیار خريد سووهام 

سبی  شهرت رسانه  (، 2013، احمد و دوئلمن) 5خريد سهام شرکت توسط مدير     ای و پاداش ن

تفاوت بین سوووود  ) بینی سوووود مديران سووووگیری در پیش(، 2005، مالمندير و تیت   ) مديران 

، ؛ لین و همکاران2010، ايشوویکاوا و تاکاهاشووی) اشوواره نمود( بینی شووده و سووود واقعیپیش

بايد سوووود        ها شووورکت از آنجا که   (. 2005 هادار تهران  ی پذيرفته شوووده در بورس اوراق ب

شا کنند   بینی پیش سبه بیش   ، شده خود را اف ضر از اين معیار برای محا اطمینانی در پژوهش حا

اا ن مطابق پژوهشاطمینانی مديرابیش. مديريت اسووتفاده شووده اسووت    ايشوویکاوا و  ) قبلیه

گیری از طريق اندازه( 1393، ؛ مشووايخ و بهزادپور2005، ؛ لین و همکاران2010، تاکاهاشووی

شده را   بینی به طوری که اگر مديران سود پیش . شود بینی جانبدارانه مديران محاسبه می پیش

شند      سود واقعی اعلام کرده با شتر از  در اين پژوهش از اولین . ستند اطمینانی هدچار بیش، بی

 . بینی سود هر سهم استفاده شده استپیش

برای محاسوووبه ( 2006) از الگوی ريچاردسوووون، در اين پژوهش: گذاریکارايی سووورمايه

لازم به ذکر است که محاسبه اين الگو   . استفاده شده است    هاشرکت گذاری  کارايی سرمايه 

سال    صورت مقطعی و  ست   -به  سون . صنعت بوده ا صورت زير  (، 2006) الگوی ريچارد به 

 : است

 



  1398، پاییز 33نهم، شماره  ال، سی تجربی حسابداریهاپژوهش
  37  

 

 

 ( 3رابطه 

𝐼𝑛𝑣𝑖,𝑡 =  𝛽0 + 𝛽 1𝐺𝑟𝑜𝑤𝑖,𝑡−1 + ∑ 𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙 𝑉𝑎𝑟𝑖𝑎𝑏𝑙𝑒𝑠𝑖,𝑡,𝑡−1 + 𝑣𝑖,𝑡 

يه      𝐼𝑛𝑣𝑖,𝑡که در آن؛   ما یار سووور خالص دارايی      مع کل  که از تغییر  بت    گذاری  ثا ، های 

سیم بر میانگین کل دارايی   های نگذاری بلندمدت و دارايیسرمايه  شهود تق شرکت به  ام های 

متغیرهای کنترلی نیز . نرخ رشوود درآمد سووالانه شوورکت اسووت 𝐺𝑟𝑜𝑤𝑖,𝑡−1آيد و دسووت می

گذاری کوتاه نسووبت وجوه نقد و سوورمايه، هاها به دارايینسووبت کل بدهی، شووامل اهرم مالی

گذاری سووال آينده اگر سوورمايه. اشوودبها و اندازه شوورکت میمدت تقسوویم بر میانگین دارايی

گذاری بیش ماندة مدل مثبت بوده و بدين معناست که سرمايهباقی، بیشتر از رشد درآمد باشد

شده  سرمايه (، هايی با خالص ارزش فعلی منفیانتخاب پروژه) از حد انجام  سال   اگر  گذاری 

و بدين معناسوووت که    ماندة مدل بالا منفی اسوووت      باقی ، آينده کمتر از رشووود درآمد باشووود    

گذاری با ارزش فعلی خالص گذر از سوورمايه) گذاری کمتر از حد انجام شووده اسووتسوورمايه

بت  کاران   (، )مث یدل و هم نگ 2009، ب بادی و مهتری 2010، ؛ لی و وا (. 1390، ؛ و محمودآ

چاردسوووون     تدلال الگوی ري که میزان فروش شووورکت   ( 2006) اسووو ظار از  ، آن اسووووت  انت

شرکت  سرمايه  شان می گذاری  شین مطابق پژوهش. دهدرا در بازار کارا ن نظیر لی و ) های پی

باقی  ( 2010، وانگ  گذاری   گیری کارايی سووورمايه    های الگو برای اندازه  مانده  از قدرمطلق 

 گذاریمقدار اين قدرمطلق بیانگر شوواخص معکوسووی از کارايی سوورمايه . شوووداسووتفاده می

 . است( گذاریناکارايی سرمايه)

گیری کیفیت معیار مورد اسوووتفاده در اين پژوهش برای اندازه: زارشوووگری مالیکیفیت گ

 کیفیت. اسوووت( 2002) کیفیت اقلام تعهدی مبتنی بر مدل دچو و ديچو، گزارشوووگری مالی

های حسابداری اقلام تعهدی مورد نظر در اين پژوهش برای هر شرکت سال با استفاده از داده

تان يا چرخشوووی       ( t، t-1، ،...t-4) برای يک دوره پنج سووواله    با بکارگیری رگرسووویون غل و 

گیری متغیر کیفیت اقلام نحوه اندازه، با توجه به توضووویحات فوق. گیری شوووده اسوووتاندازه

سیس و همکاران ) های قبلیتعهدی که از پژوهش (( 2002) و دچو و ديچو( 2004) نظیر فران

 : است( 4) به شرح رابطه، کندتبعیت می
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  (4رابطه 

𝑇𝐶𝐴𝑖,𝑡

𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑖,𝑡
=  ∅0,𝑖 + ∅1,𝑖 (

𝐶𝐹𝑂𝑖,𝑡−1

𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑖,𝑡
) + ∅2,𝑖 (

𝐶𝐹𝑂𝑖,𝑡

𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑖,𝑡
) + ∅3,𝑖 (

𝐶𝐹𝑂𝑖,𝑡+1

𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑖,𝑡
) + ν𝑖,𝑡 

جريان نقدی    t ،𝐶𝐹𝑂𝑖,𝑡در سوووال  iاقلام تعهدی جاری شووورکت      𝑇𝐶𝐴𝑖,𝑡: به طوری که  

 tهای در سووال iهای شوورکت میانگین جمع دارايی 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑖,𝑡و  tدر سووال  iعملیاتی شوورکت 

، سوواله چرخشووی يا غلتان  5يک دوره های معادله فوق با اسووتفاده از سووری زمانی داده . t-1و

برای ( خطا) باقیمانده 5اين برآوردها منجر به . برای هر شرکت در هر سال برآورد شده است    

کیفیت اقلام تعهدی به ، هاشده است که بر مبنای آن  ( t، t-1، ،...t-4) هر شرکت در هر سال  

 : گیری شده استاندازه( 5) شرح رابطه

 ( 5رابطه 

𝐴𝑐𝑐𝑟𝑢𝑎𝑙𝑠 𝑄𝑢𝑎𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖,𝑡 =  𝛿(�̂�𝑖,𝑡) 

های برآوردی شرکت  يعنی اينکه کیفیت اقلام تعهدی برابر است با انحراف معیار باقیمانده 

i  در سوووالt . ( کم) زيادمقاديرAccruals Quality اقلام تعهدی ( بالا) بیانگر کیفیت پايین

در پژوهش حاضر کیفیت اقلام تعهدی شاخص مستقیمی از کیفیت گزارشگری مالی      . است 

 (. 1388، ؛ ثقفی و بولو2004، فرانسیس و همکاران) است

اسووتفاده در اين جريان نقدی عملیاتی مورد (: CFO) نحوة محاسووبه جريان نقدی عملیاتی

براسوواس الزامات ( های سووود عملیاتیونه ويژگی) های سووود خالصپژوهش به دلیل ويژگی

شماره   سابداری مالی    95مقرر در بیانیه  ستانداردهای ح شده    ( FASB95) ا سبه  آمريکا محا

 ( 6رابطه . است

جريان نقدی عملیاتی مورد نظر در اين پژوهش

= جريان نقدی عملیاتی طبق صورت جريان وجوه نقد

+ جريان نقد مرتبط با بازده سرمايه گذاریها و سود پرداختی بابت تامین مالی

+ سود سهام پرداخت شده  جريان نقدی مرتبط با مالیات−

ابتدا کل  ، برای محاسوووبه اقلام تعهدی جاری (:TCA) نحوة محاسوووبه اقلام تعهدی جاری

سپس      ( TA) اقلام تعهدی سبه گرديده و  سود خالص و جريان نقدی عملیاتی محا از تفاوت 
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بازخريد خدمت          ) اقلام تعهدی غیر جاری   نه اسوووتهلاک و تغییرات در ذخیره  شوووامل هزي

 :يعنی. از آن کسر شده است( کارکنان

 ( 7رابطه  

𝑇𝐴𝑖,𝑡  =  𝑁𝐼𝑖,𝑡 −  𝐶𝐹𝑂𝑖,𝑡 

 ( 8رابطه 

𝑇𝐶𝐴𝒊,𝒕  =  𝑇𝐴𝒊,𝒕 –  (𝐷𝐸𝑃𝑁𝒊,𝒕  +  ∆𝑃𝐸𝑁𝒊,𝒕)  

در  iسود خالص شرکت    t ،𝑁𝐼𝑖,𝑡در سال   iکل اقلام تعهدی شرکت   𝑇𝐴𝑖,𝑡: به طوری که

ستخراج شده است     هاشرکت که از صورت سود و زيان    tسال   ستهلاک   𝐷𝐸𝑃𝑁𝒊,𝒕، ا هزينه ا

کت      دارايی جاری شووور يا         tدر سووووال  iهای غیر  قد  يان وجوه ن که از متن صوووورت جر

شت  صورت   ياددا اا های توضیحی  ست و     ه شده ا ستخراج  خالص تغییرات  𝑃𝐸𝑁𝒊,𝒕∆مالی ا

که از تفاوت مانده ذخیره بازخريد  tدر سووال  iدر ذخیره بازخريد خدمت کارکنان شوورکت 

پژوهش در  متغیرهای کنترلی. حاصل شده است     t-1و  tهای خدمت کارکنان در پايان سال 

 . اندادامه معرفی شده

سهام     صاحبان  سبت ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق  سیم ارزش بازار  : 6ن اين متغیر از تق

ارزش . شود حقوق صاحبان سهام شرکت به ارزش دفتری آن در پايان سال مالی محاسبه می      

صل     سهام از حا صاحبان  سهام در پ    بازار حقوق  سهام عادی در قیمت  سال  ضرب تعداد  ايان 

ارزش دفتری حقوق صوواحبان سووهام نیز از ترازنامه شوورکت حاصوول  . آيدمی مالی به دسووت

به عنوان جايگزين محیط    7اندازه شووورکت   : اندازة شووورکت   (. 2012، چن و لین) شوووودمی

ست      شده ا شرکت در نظر گرفته  شد   . اطلاعاتی  شرکت بزرگتر با شرکت از  ، هرچه اندازه 

، ی بزرگ به دلیل امکان تنوع بخشووی بیشووتر هاشوورکت. د بوداعتبار بیشووتر برخوردار خواه

امکان اسوووتفاده از منابع مالی متنوع و افشوووای منظم ، های مختلفگذاری در دارايیسووورمايه

برای محاسوبه اندازه شورکت از لگاريتم ارزش بازار سوهام    . ريسوک کمتری دارند ، اطلاعات

ستفاده شده است     در ( ضرب قیمت سهام در تعداد سهام    حاصل ) شرکت  سال ا چن و ) پايان 

شد فروش (. 2014، ؛ بومن2012، لین سود و      : 8ر صورت  صد اختلاف در کل فروش در  در

نسوووبت وجوه نقد   : نسوووبت وجوه نقد عملیاتی    (. 2014، بومن) زيان دو دوره متوالی اسوووت 
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صل از فعالیت    سیم وجوه نقد حا سط کل دارايی عملیاتی از تق اااهای عملیاتی به متو وره ده

سبه می  سیم جمع بدهی : 9اهرم مالی(. 2012، چن و لین) شود مالی محا ها بر جمع از طريق تق

دارای ، دارای درجه اهرم بالا  ییها شووورکت . آيد می به دسوووت   10حقوق صووواحبان سوووهام   

، ؛ بومن2012، چن و لین) های نمايندگی بین اعتباردهندگان و سوووهامداران هسوووتند          تعار  

سود قبل از بهره و مالیات    : هانرخ بازده دارايی(. 2015، ن؛ دوئلمن و همکارا2014 سیم  از تق

 (. 2006، های و همکاران) آيدها به دست میبه میانگین دارايی

 های پژوهشیافته

. دهدمیانه و انحراف معیار متغیرهای اسووتفاده شووده را نشووان می ، مقادير میانگین( 1) نگاره

ها حاکی از آن بود که داده، ها انجام گرفت پايايی دادههايی که برای بررسوووی  نتايج آزمون 

نشوووان دهندة آن اسوووت که میانگین ( 1) نگارهنتايج . در طول دورة زمانی بررسوووی پايا بودند

نزديک بودن مقادير میانگین و میانه مشووخص . ها اختلاف اندکی دارندمشوواهدات و میانة آن

 063/0کیفیت اقلام تعهدی   ( میانه  ) میانگین . ند ها از توزيع نرمال برخوردار  کند که داده  می

اهرم (، 482/2) 751/2نسووبت ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق صوواحبان سووهام  (، 037/0)

  144/0نقد عملیاتی نسوووبت وجوه(، 091/10) 737/10اندازه شووورکت (، 566/0) 612/0مالی 

میانگین . است ( 135/0) 183/0ها و نرخ بازده دارايی( 123/0) 159/0رشد فروش  (، 117/0)

شاهده      222/0اطمینانی مديريت متغیر بیش شتر م ست که بی حول اين ، ها مربوط به اين متغیرا

شان ، علاوه بر اين. نقاط تمرکز دارد شاهده می میانه اين متغیر ن های مربوط دهد که نیمی از م

متغیر اندازه شرکت که با   برای. بیشتر از اين مقدار است  ، و نیمی ديگر 0به اين متغیر کمتر از 

به عنوان بیشینه   123/14مقدار ، شود استفاده از لگاريتم ارزش بازار سهام شرکت محاسبه می    

که اين امر ناشوووی از تفاوت اندازه     ، به عنوان کمینه محاسوووبه شوووده اسوووت       113/9و مقدار  

ست   هاشرکت  سی در پژوهش ا رگ به ی بزهاشرکت توان از به عنوان مثال می. ی مورد برر

پتروشووویمی و فولادی اشووواره کرد که اندازه آنها بعضووواً برابر کل        ، ی پالايش ها شووورکت 

 . مثل گروه ساختمان است، ی فعال در يک گروه کوچکهاشرکت
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 (: آمار توصیفی متغیرهای پژوهش1نگاره )

انحراف 

 معیار
 متغیرها نماد متغیر میانگین میانه بیشینه کمینه

401/0 0 1 0 222/0 OverCon اطمینانی مديريتبیش 

164/0 001/0 129/1 037/0 063/0 FQR کیفیت اقلام تعهدی 

309/0 352/0 193/4 482/2 751/2 M/B 

نسبت ارزش بازار به 

ارزش دفتری حقوق 

 صاحبان سهام

326/0 147/0 891/0 566/0 612/0 Lev اهرم مالی 

517/0 113/9 123/14 091/10 737/10 Size  شرکتاندازه 

184/0 633/0- 544/0 117/0 144/0 CFO نسبت وجوه نقد عملیاتی 

342/0 449/0- 627/1 123/0 159/0 Sale. Gr رشد فروش 

119/0 314/0- 879/0 135/0 183/0 ROA هانرخ بازده دارايی 

133/0 0 751/0 088/0 312/0 Invest گذاریناکارايی سرمايه 

 بررسی ضرایب همبستگی

مسووأله همخطی شووديد بین ، کندهای رگرسوویونی بروز میمشووکلاتی که در تحلیليکی از 

ستقل در مدل  ست   متغیرهای م سیون ا سیاری از محققان اتفاق . های رگر نظر دارند که برای ب

حلی وجود ندارد و تنها راه اطمینان از نبود همخطی شووديد بین متغیرهای مسووأله همخطی راه

ضیحی  ستگی     ، تو ضرايب همب سی  ست    برر سون ا برای (. 342: 2009، گجراتی و پورتر) پیر

متغیرهای توضوویحی  ةآزمون ضوورايب همبسووتگی پیرسووون برای هم، اطمینان از نبود همخطی

شد    سیونی انجام  ضرايب برآورد      . مدل رگر صل از اين آزمون چون تمام  ساس نتايج حا برا

ستقل و تعديل  شده معنادار و تفکیک  ستگی ديده  ک پذير بودند بین متغیرهای م ننده خودهمب

های بیش   . نشوووود کارايی          همچنین بررسوووی همبسوووتگی بین متغیر نا يت و  مدير نانی  اطمی

يه    بت بین بیش    ( 109/0) گذاری سووورما يت از همبسوووتگی مث مديريت و      نیز حکا نانی  اطمی

يه       کارايی سووورما بت بین بیش  . گذاری دارد نا کارايی        همبسوووتگی مث نا مديريت و  نانی  اطمی

يه     ما ید        گذاری می سووور تأي یانگر  ند ب کارايی        منفی بیش تأثیر توا يت بر  مدير نانی  اطمی

 . گذاری در محیط ايران باشد سرمايه
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 های پژوهشآزمون فرضیه

سیونی پژوهش برای تعیین نوع آزمون نتايج آزمون چاو مدل های تلفیقی يا داده) های رگر

. نشان داد ( درصد  5متر از ک) 031/0و  022/0لیمر را عدد . مقدار احتمال آماره اف( تابلويی

از آزمون هاسومن برای تعیین  . های تابلويی اسوت اولويت در اسوتفاده از روش داده ، در نتیجه

ااانوع روش داده ، اسوووتفاده شووود که طبق نتايج    ( اثرات ثابت يا اثرات تصوووادفی   ) تابلويی ه

چنین از آزمون هم. تابلويی با اثرات ثابت در اولويت قرار گرفته   اسوووتفاده از روش داده

احتمال . به منظور تشخیص نرمال بودن توزيع اجزای اخلال استفاده شده است 11برا –جارک 

از آنجا که اين ، محاسوووبه شوووده اسوووت 159/0و  271/0برا به ترتیب برابر با  -آمارة جارک 

شتر از   صفر مبنی بر نرمال بودن اجزای اخلال را       05/0مقادير بی ست؛ فر   ست آمده ا به د

براسووواس قضووویة حد   ، با وجود اين. توان رد کرد؛ لذا توزيع اجزای اخلال نرمال اسوووتنمی

هر چند توزيع ، شوند های با تعداد مشاهدات بالا نرمال محسوب می  ضرايب در داده ، مرکزی

 (. 2011، گرين) اجزا نرمال نباشد

 اول رگرسیونی پژوهش (: نتیجه برازش مدل٢نگاره )

𝑰𝒏𝒗𝒆𝒔𝒕𝒊,𝒕 =  𝜷𝟎 + 𝜷𝟏 𝑶𝒗𝒆𝒓𝑪𝒐𝒏𝒊,𝒕 + ∑ 𝜷𝒒(𝒒𝒕𝒉𝑪𝒐𝒏𝒕𝒓𝒐𝒍 𝑽𝒂𝒓𝒊𝒂𝒃𝒍𝒆𝒔𝒊,𝒕) + 𝜺𝒊,𝒕

𝒎

𝒒=𝟐

 

 ضريب بتا خطای استاندارد tآماره  سطح معناداری متغیرها

 0383/0 0136/0 8180/2 0052/0 اطمینانی مديريت بیش

نسبت ارزش بازار به ارزش 

 دفتری حقوق صاحبان سهام
131/0 511/1- 095/0 144/0- 

 0863/0 1120/0 7712/0 4421/0 اهرم مالی

 -159/0 039/0 -0813/4 0001/0 شرکت اندازه

 0805/0 0341/0 3622/2 0186/0 رشد فروش

 0888/0 0384/0 3127/2 0215/0 نسبت وجوه نقد عملیاتی

 -0167/0 0143/0 -1662/1 2445/0 هانرخ بازده دارايی

 0071/0 0217/0 3120/0 7654/0 مقدار ثابت مدل

 F 8394/7آمارة  F 0000/0سطح معناداری 

 957/1 آمارة دوربین واتسون 26/0 ضريب تعیین تعديل يافته
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،  گذاری اطمینانی مديريت بر کارايی سووورمايه       بیش تأثیر در اين پژوهش به منظور مطالعة    

گذاری ارتباط منفی   اطمینانی مديريت و کارايی سووورمايه       فر  شوووده اسوووت که بین بیش  

گذاری را کاهش کارايی سرمايه، اطمینانی مديريتبیش، به بیانی ديگر. وجود دارد معناداری

سالانه ارائه   ، به منظور آزمون فرضیه اول پژوهش . دهدمی از نتايج برآورد رگرسیون مقطعی 

ست    ( 2) نگارهشده در   شده ا ستفاده  شده مدل اول ر  . ا ضريب تعیین تعديل  گرسیونی  میزان 

درصد از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل       26يعنی ، است  26/0پژوهش برابر با 

دهد نشان می ، واتسون  –نتايج حاصل از اجرای آزمون آمارة دوربین  . شود و کنترلی بیان می

به بنابراين با توجه به آنکه آمارة مزبور نزديک        . اسوووت 957/1که مقدار اين آماره برابر رقم    

توان تأيید کرد که تفاوت خطاها يا تفاوت بین مقادير           می، قرار دارد 5/2و  5/1حدفاصووول   

سیون     واقعی و مقادير پیش سیلة مدل رگر شده به و ستند   ، بینی  ستقل ه احتمال . از يکديگر م

برای مدل اول رگرسووویونی پژوهش نیز نشوووان از تأيید الگو به طور کلی در سوووطح   Fآماره 

 . د دارددرص 95معناداری 

اطمینانی دهد که ضووريب متغیر بیشنتايج برآورد مدل اول رگرسوویونی پژوهش نشووان می 

به دست آمده   05/0با توجه به اينکه سطح معناداری کمتر از  . است  0383/0مديريت برابر با 

شود؛ به بیان ديگر اين ضريب در   فر  صفر مبنی بر صفر بودن اين ضريب تأيید نمی   ، است 

گذاری متفاوتی از صفر بر متغیر ناکارايی سرمايه   تأثیردرصد معنادار است و    5سطح خطای  

بت آن می           مت مث به علا جه  باتو که  فت بیش دارد  يت     توان گ مدير نانی  کارايی    ، اطمی نا

ضیه پژوهش مبنی بر  . دهدگذاری را افزايش میسرمايه  اطمینانی ی بیشمنف تأثیراز اين رو فر

همچنین ضوووريب متغیر نسوووبت وجوه نقد . گرددگذاری رد نمیمديريت بر کارايی سووورمايه

ست  0888/0عملیاتی برابر با  سطح معناداری کمتر از  . ا به دست آمده   05/0با توجه به اينکه 

شود؛ به بیان ديگر اين ضريب   فر  صفر مبنی بر صفر بودن اين ضريب نیز تأيید نمی   ، است 

نادار اسووووت و   5سوووطح خطای    در کارايی       تأثیر درصوووود مع نا فاوتی از صوووفر بر متغیر  مت

گذاری شرکت  سطح سرمايه  ، توان گفت نسبت وجوه نقد عملیاتی می گذاری دارد وسرمايه 

ها گذاری های نقدی بر سوووطح سووورمايه     گذاری جريان  تأثیر . دهد خود قرار می تأثیر را تحت  

سرمايه      سیت  سا سبت به جريان گذاربیانگر وجود ح ست ی ن نتايج برآورد مدل . های نقدی ا

متغیرهای نسوووبت ، دهد از بین متغیرهای کنترلیاول رگرسووویونی پژوهش همچنین نشوووان می



44  
   ... بررسی تأثیر کیفیت گزارشگری مالی بر رابطه 

 

 

ها رابطة  اهرم مالی و نرخ بازده دارايی، ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق صووواحبان سوووهام   

 . گذاری ندارندمعناداری با متغیر ناکارايی سرمايه

اطمینانی مديريت و کیفیت گزارشووگری مالی بر رابطه بین بیش تأثیرفرضوویه دوم پژوهش 

سرمايه  ست   کارايی  سی کرده ا ضه دوم پژوهش . گذاری را برر از نتايج ، به منظور آزمون فر

بودن مقدار ( کوچکتر) بزرگتر. استفاده شده است   ( 3) نگارهبرآورد رگرسیون ارائه شده در   

به ( به عنوان شاخص کیفیت گزارشگری مالی  ) غیر کیفیت اقلام تعهدیمحاسبه شده برای مت  

لذا . باشووودبودن کیفیت گزارشوووگری مالی از لحاظ اين ويژگی می( بالا) ترتیب بیانگر پايین

سرمايه  ضريب اين متغیر  ، گذاریرابطه بین کیفیت اقلام تعهدی و ناکارايی  برعکس علامت 

سیونی خواهد بود  ضريب مثبت متغیر کیفیت  ( )3) نگارهبنابراين نتايج  .در برآورد مدل رگر

بیووانگر يووک رابطووة منفی معنووادار بین کیفیووت اقلام تعهوودی و نوواکووارايی (، اقلام تعهوودی

 . گذاری استسرمايه
 دوم رگرسیونی پژوهش (: نتیجه برازش مدل3گاره )ن

𝑰𝒏𝒗𝒆𝒔𝒕𝒊,𝒕 =  𝜷𝟎 + 𝜷𝟏 𝑶𝒗𝒆𝒓𝑪𝒐𝒏𝒊,𝒕 + 𝜷𝟐 𝑭𝑹𝑸𝒊,𝒕 + 𝜷𝟑  (𝑶𝒗𝒆𝒓𝑪𝒐𝒏𝒊,𝒕 × 𝑭𝑹𝑸𝒊,𝒕) 

+  ∑ 𝜷𝒒(𝒒𝒕𝒉𝑪𝒐𝒏𝒕𝒓𝒐𝒍 𝑽𝒂𝒓𝒊𝒂𝒃𝒍𝒆𝒔𝒊,𝒕) + 𝜺𝒊,𝒕

𝒎

𝒒=𝟒

 

 ضريب بتا خطای استاندارد tآماره  سطح معناداری متغیرها

 0086/0 0024/0 5861/3 0004/0 اطمینانی مديريتبیش

نسبت ارزش بازار به ارزش 

 سهامدفتری حقوق صاحبان 
1568/0 4182/1- 0019/0 0027/0- 

 0165/0 0067/0 4717/2 0139/0 کیفیت اقلام تعهدی

 0231/0 0371/0 6225/0 5341/0 اهرم مالی

 -0559/0 0138/0 -0531/4 0001/0 شرکت اندازه

 0075/0 0012/0 2369/6 0000/0 رشد فروش

اطمینانی کنشی بیشمتغیر برهم

 تعهدیمديريت و کیفیت اقلام 
0003/0 0589/4 0287/0 1165/0 

 0361/0 0138/0 6175/2 0092/0 نسبت وجوه نقد عملیاتی

 -0070/0 0051/0 -3798/1 1683/0 هانرخ بازده دارايی

 0243/0 0155/0 5713/1 1175/0 مقدار ثابت مدل

 F 7842/9آمارة  F 0000/0سطح معناداری 

 213/2 دوربین واتسونآمارة  25/0 ضريب تعیین تعديل يافته
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اطمینانی مديريت و کیفیت اقلام تعهدی نشوووان      کنشوووی بیشسوووطح معناداری متغیر برهم 

همانگونه که    . گذاری ارتباط معناداری وجود دارد   دهد بین اين متغیر و ناکارايی سووورمايه     می

اطمینانی مديريت و کیفیت متغیر برهم کنشووی بیش tمقدار آمارة ، آمده اسووت( 3) نگارهدر 

شتر از مقدار آمارة   ست متغیر بیش tاقلام تعهدی بی با توجه به تعريفی که . اطمینانی مديريت ا

ضريب مثبت     ست؛  شده ا ست تر بیانگر رابطه منفیاز متغیر کیفیت اقلام تعهدی ارائه  لذا . تر ا

فیت اقلام تعهدی منجر توان نتیجه گرفت که کیکنشی می باتوجه به ضريب مثبت متغیر برهم 

، از اين رو. شووودگذاری میاطمینانی مديريت و ناکارايی سوورمايهبه تضووعیف رابطة بین بیش

اطمینانی گذاری کیفیت گزارشگری مالی بر رابطه بین بیش تأثیرفرضیة دوم پژوهش مبنی بر  

کیفیت  گیری با اين فر  که   اين نتیجه . گرددرد نمی، گذاری  مديريت و کارايی سووورمايه      

امکان گزينش نادرسوووت و   ، بالای گزارشوووگری مالی از طريق کاهش عدم تقارن اطلاعاتی      

دهندگان در کنترل و    بر اثر افزايش توانايی سوووهامداران و وام   ، خطر اخلاقی را کاهش داده 

های پايش مديريت و در نتیجه اجبار       تحت نظر گرفتن فعالیت مديران منجر به کاهش هزينه       

گذاری های مناسب و کارا در نهايت منجر به افزايش کارايی سرمايهانتخاب پروژهمديران در 

. است  0361/0ضريب متغیر نسبت وجوه نقد عملیاتی نیز برابر با   . در يک راستاست  ، شود می

فر  صفر مبنی بر صفر   ، به دست آمده است   05/0با توجه به اينکه سطح معناداری کمتر از  

درصوود  5شووود؛ به بیان ديگر اين ضووريب در سووطح خطای  ید نمیبودن اين ضووريب نیز تأي

توان گفت لذا می. گذاری داردمتفاوتی از صفر بر متغیر ناکارايی سرمايه  تأثیرمعنادار است و  

يان  تأثیر  يه       گذاری جر ما قدی بر سوووطح سووور یت      گذاری های ن یانگر وجود حسوووواسووو ها ب

اااگذاری نسووبت به جريانسوورمايه متغیرهای ، سوواير متغیرهای کنترلی از بین. نقدی اسووته

ندازه شووورکت    ناکارايی           نسوووبت وجوه ، ا با  ناداری  باط مع یاتی و رشووود فروش ارت قد عمل ن

شان می سرمايه  سیونی پژوهش     . دهدگذاری ن شده مدل دوم رگر ضريب تعیین تعديل  میزان 

شان می  ستقل و کنترل        25دهد که ن سط متغیرهای م سته تو صد از تغییرات متغیر واب ی بیان در

دهد که مقدار اين نشان می ، واتسون  –نتايج حاصل از اجرای آزمون آمارة دوربین  . شود می

ست  213/2آماره برابر رقم  صل  . ا  5/1بنابراين با توجه به آنکه آمارة مزبور نزديک به حد فا

مقادير  توان تأيید کرد که تفاوت خطاها يا تفاوت بین مقادير واقعی و            می، قرار دارد 5/2و 

برای مدل  Fاحتمال آماره . از يکديگر مستقل هستند  ، بینی شده به وسیلة مدل رگرسیون   پیش
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درصوود  95دوم رگرسوویونی پژوهش نیز نشووان از تأيید الگو به طور کلی در سووطح معناداری 

 . دارد

 گیری و پیشنهادهانتیجه

شخصیتی مديران می   ويژگی سرمايه   های  صمیمات  شرک تواند بر ت . گذارد تأثیرت گذاری 

اطمینانی يا بیش. اطمینانی است بیش، هايکی از مهمترين اين ويژگی، همانگونه که عنوان شد 

، های شوووناختی  اسووواس در مورد توانايی اعتماد بیش از حد به خود به عنوان يک اعتقاد بی       

که نتايج تحقیقات تجربی بیانگر آن است . شودها و استدلال شهودی فرد تعريف میقضاوت

احمد و ) کارانه کمتراطمینانی مديران احتمال اسووتفاده از حسووابداری محافظه با افزايش بیش

یل نگرش       (، 2013، دوئلمن به دل باه در گزارش سوووود  مال وقوع اشوووت نة   های خوش احت نا بی

های مالی و مديريت احتمال ارائة مجدد صووورت(، 2012، شووراند و زچمن) مديريت بیشووتر

شت   های و اثربخشی کنترل ( 2014، ؛ هسیه و همکاران 2013، پرزلی و ابت) رسود واقعی نیز بی

اطمینان دقت اطلاعات خود و    مديران بیش (. 2014، چن و همکاران ) گرددداخلی کمتر می

سودها و جريان  زنند و های نقدی آتی واحد تجاری خود را بیش از حد تخمین میبه تبع آن 

هايی نمايند که فاقد جريان نقدی مورد نیاز برای طرح گذاری درممکن است اقدام به سرمايه  

منابع ، ای نامناسووب و ناکاراکسووب بازده مورد انتظار سووهامداران باشوود و بر اثر انتخاب پروژه

موجود را در زمینة اشووتباه مصوورف کنند و آن را هدر دهند که در اين صووورت شوورکت به   

( هايی با ارزش فعلی خالص منفیپروژهگذاری در سرمايه ) گذاری بیش از حدسمت سرمايه  

بر اثر از دسوووت دادن منابع به دلیل     ) شوووودگذاری کمتر از حد سووووق داده می   يا سووورمايه   

گذاری در های نامناسووب و ناکارا و از دسووت دادن فرصووت سوورمايهگذاری در پروژهسوورمايه

 (. های مناسب با ارزش فعلی خالص مثبتپروژه

ضر   سرمايه اط بین بیشارتب تأثیردر پژوهش حا  تأثیرو  گذاریاطمینانی مديريت و کارايی 

اطمینانی مديريت و کیفیت گزارشووگری مالی در کیفیت گزارشووگری مالی بر رابطه بین بیش

بدين منظور . ی پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران مورد آزمون قرار گرفتهاشرکت

تا  1386های رس اوراق بهادار تهران طی سال پذيرفته شده در بو  شرکت  112ای شامل  نمونه

 های قبلیاطمینانی مديريت نیز به پیروی از پژوهش گیری بیشبرای اندازه. بررسی شد 1394
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از ( 1393، ؛ مشووايخ و بهزادپور2005، ؛ لین و همکاران2010، نظیر ايشوویکاوا و تاکاهاشووی )

همچنین کیفیت اقلام تعهدی . شد  بینی سود استفاده  سنجة مبتنی بر سوگیری مديران در پیش  

 -در اين پژوهش برای هر شوورکت ( به عنوان شوواخص کیفیت گزارشووگری مالی) مورد نظر

ستفاده از داده    سیون     سال با ا ساله و با به کارگیری رگر سابداری برای يک دوره پنج  های ح

شد غلتان اندازه شان داد بین بیش   . گیری  ضیة اول پژوهش ن نانی مديريت اطمینتايج آزمون فر

اطمینانی  بیش، به بیان ديگر  . گذاری ارتباط مثبت معناداری وجود دارد    و ناکارايی سووورمايه     

سرمايه ، مديريت ضیه  ، علاوه بر اين. شود گذاری میمنجر به کاهش کارايی  نتايج آزمون فر

اطمینانی دهد کیفیت گزارشگری مالی منجر به تضعیف رابطه بین بیش  دوم پژوهش نشان می 

میزان ، های بیشووترهمچنین بر اسوواس بررسووی . شووودگذاری میديريت و کارايی سوورمايهم

. دهدخود قرار می تأثیرگذاری شوورکت را تحت سووطح سوورمايه ، های نقدی عملیاتیجريان

يان  تأثیر  يه       گذاری جر ما قدی بر سوووطح سووور یت      گذاری های ن یانگر وجود حسوووواسووو ها ب

نتايج اين پژوهش در مورد رابطه بین   . اسوووتهای نقدی   گذاری نسوووبت به جريان     سووورمايه  

مطابقت ( 2012) گذاری با نتايج پژوهش چن و لیناطمینانی مديريت و کارايی سووورمايهبیش

اطمینانی کیفیت گزارشگری مالی بر رابطه بین بیش  تأثیرنتايج پژوهش حاضر در مورد  . دارد

. در يک راسووتاسووت ( 2012) گذاری با نتايج پژوهش چن و لین مديريت و کارايی سوورمايه

گذاری با نتايج پژوهش     نتايج اين پژوهش در مورد رابطة بین اهرم مالی و کارايی سووورمايه       

در پژوهش حاضووور بین اهرم مالی و کارايی    . مطابقت ندارد   ( 1390) محمودآبادی و مهتری 

ر د( 1390) در حالی که محمودآبادی و مهتری، گذاری ارتباط معناداری يافت نشوودسوورمايه

گذاری ارتباط منفی معناداری وجود   پژوهش خود دريافتند بین اهرم مالی و کارايی سووورمايه 

 . دارد

شوووود؛ يکی از با توجه به نتايج حاصووول و مرور ادبیات پژوهش پیشووونهادهای زير ارائه می

بنابراين لازم اسوووت . نگری واقعی اسوووتعدم وجود آينده، اطمینانیپیامدهای ضووومنی بیش

اطمینانی محافظت کرده و مشاوران مالی در گیرندگان خود را در برابر بیش میممديران و تص

اطمینان در نتیجه اين باور که     گذاران بیش مديران و سووورمايه   . اين زمینه به آنها کمک کنند     

ها اطلاعات ويژه   یار دارند  آن جام می  ، ای در اخت عات   . دهند معاملات پرحجمی را نیز ان مطال

غالباً منجر به بازدهی ضوووعیف در بلندمدت        ، که انجام معاملات زياد     دهد تجربی نشوووان می
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سوابق تاريخی معاملات     . شود می ست که از آنان بخواهیم  در اين حالت بهترين توصیه اين ا

سبه نمايند  سهامداران  های اين پژوهش میيافته. خود را مرور کرده و بازده خود را محا تواند 

شرکت را ترغیب  و هیئت شخصیتی آنان    به ويژگی، نمايد که در انتخاب مديرانمديره  های 

به مديران و مسووئولان سووازمان بورس و اوراق بهادار نیز توصوویه   . توجه کافی داشووته باشووند 

گذاری دنبال آن بهبود کارايی سوورمايهشووود در راسووتای کاهش عدم تقارن اطلاعاتی و بهمی

نظارت بیشتری بر کیفیت گزارشگری مالی   تری اتخاذ نمايند و راهکارهای عملی، هاشرکت 

شند    هاشرکت  شته با شتر در حوزه جهت تکمیل اين پژوهش و انجام پژوهش. دا های های بی

شووود پژوهش حاضوور در صوونايع مختلف به منظور کنترل  پیشوونهاد می، مرتبط با اين پژوهش

اطمینانی  ای بیششود از ساير معیارههمچنین توصیه می. صنعت مورد بررسی قرار گیرد تأثیر

گذاری اسووتفاده و سووپس نتايج با اين  کیفیت گزارشووگری مالی و کارايی سوورمايه ، مديريت

 . پژوهش مطابقت داده شود

های موردنیاز و قابل نبود داده: های پژوهش حاضر عبارتند ازبرخی از مهمترين محدوديت

حذف آنها از نمونه موجب  هاشوورکتاتکا برای محاسووبه متغیرهای پژوهش در مورد برخی 

عه آماری               جام به  تايج  یت تعمیم ن قابل که اين امر بر  اگر اين . گذارد می تأثیر آماری شووود 

ی بیشووتری وجود داشووت و با اطمینان هاشوورکتامکان بررسووی ، محدوديت وجود نداشووت

همچنین اين نتايج در خصوووص صوونعت . بیشووتری نتايج حاصوول به کل جامعه قابل تعمیم بود

اين پژوهش متأثر از . مصووداق ندارد، مالی که در نمونه پژوهش وجود نداشووتگری واسووطه

باشد که فر   نرخ سود تسهیلات دريافتی و نرخ ارز می  ، برخی عوامل کلان نظیر نرخ تورم

در حالی که ممکن است چنین  ، و مشاهدات يکسان است    هاشرکت ها برای همه شده اثر آن 

های حسابرسی از جمله   بندهای شرط مندرج در گزارش تعديلات سنواتی و برخی از  . نباشد 

تعديل ، اما به دلیل عدم دسووترسووی به اطلاعات لازم. گیری سووود اسووتعوامل مؤثر بر اندازه

 . قرار دهد تأثیرتواند نتايج پژوهش را تحت لذا اين موارد می. بابت اين اقلام دشوار بود
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