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گذاران در سرمایه افشای اطلاعات نامشهود غیرمالی بر قضاوت الگویابی تأثیر شیوه
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 چکیده
ــ  اســت وــه بررســی شــود    ــژوهض  ایــر ای ــ  شــیوه افاــای اطلاعــا  ناماــهود   »هــدپ پ ــا و  ــه موی آی

بــه ایــ  من ــور، « دهــد گــذار از عملکــرد مــالی شــروت را ت ــت تــ  یر یــرار مــیرمــالی یوــاو  ســرمایهغی

تــ  یر دو متریــر مســت ر ب ــع روابــح علــی و ســال عملکــرد غیرمــالی بــر عملکــرد مــالی شــروت بــه عنــوان  

ــ    ــه اســت  ای ــرار گرفت ــورد بررســی ی ــر وابســته م ــور وــاربردی اســت  و از ل ــا  طــر     متری ــژوهض از ن پ

ــژ ــری      پ ــژوهض داناــ ویان دوت ــاری پ ــه آم ــنامه اســت  جامه ــایض پرسا ــمار پیم ــت  اب وهض، پیمایاــا اس

هــا، آزمــون هــای آمــاری بــرای آزمــون فریــیهروشهــای ســال یــ  واــور هســتند   ســابداری داناــ اه

ــه  ــی تــ  نمون ــی مســت ر،نســبت، آزمــون ت ــان  ای، آزمــون ت ــر واری ــه اســت    ت لی ــه و دو طرف یــ  طرف

ــا روابــح علــی، یوــاو    ناــان مــی هــای پــژوهضیافتــه دهــد  افاــای اطلاعــا  ناماــهود غیرمــالی همــراه ب

دهـد  امــا  مــد  ت ـت تـ  یر یــرار نمـی   گـذاران در مــورد عملکـرد مـالی آینــده شـروت را در ووتـاه     سـرمایه 

ــاو  ســرمایه   ــالی در بلندمــد  یابــر       ت  یرپــذیری یو گــذاران از طریــق ارایــه اطلاعــا  ناماــهود غیرم
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 مقدمه -1

ها را به افمایض های ناماهود و ت  یر آن بر ارزش بازار، شروتاز اواخر یرن بیستم، علایه به دارایی

های جدید و     ترغیب ورده است  به تکنولوژی ،5ت  یق و توسههمناب  انسانی، گذاری در سرمایه

های ناماهود در من ور  فظ ممایای ریابتی و افمایض ارزش سهام در بازار، ارایه ارزش وایهی دارایی

ای  در  الی است وه سیستم  سابداری فهلی (  Buzinskiene, 2017ترازنامه بااهمیت شده است)

های مناسب دارایی 6گیری و افاایباشد و یادر به اندازهنیازهای اطلاعاتی عصر دانض نمی پاسخ وی

های ناماهود وا د گذاریناماهود نیست  بر اساس استانداردهای جاری  سابداری، اوثر سرمایه

منض و ر مانی، شوند)عارپت اری در  ساب همینه  بت و یا به صور  اختیاری مستهل  می

1394 ) 

 ای  رغمعلی  ونندمی گیریتصمیم هاشروت مالی اطلاعا  براساس مهمولاً گیرندگانصمیمت

 عملکرد دربرداشت  بدون مالی هایگمارش وه دارد وجود   ی ت ای  درباره ادعاهایی مویور،

 ;Eccles et al., 2001)ونندنمی فراهم ونندگاناستفاده برای را واملی و جام  اطلاعا  غیرمالی،

Dnial et al., 2011; Bini et al., 2018 ) طور به ماتریان، و گذارانسرمایه مانند ها،شروت ذینفهان 

  ( 1397 یاری،)هستند گیریتصمیم برای اطلاعا  غیرمالی دنبال به ایفماینده

را  7اند تا ت  یر افاای اطلاعا  ناماهود به ویژه اطلاعا  غیرمالیبسیاری از م   ان تلاش ورده

 ,Lev, 2001; Eccles, Herz, Keeganمورد ماالهه یرار دهند  برخی پژوها ران )از جمله

Phillips, 2001 and Financial Accounting Standards Board,2002 برای  فرض متکی )

دهند گاهی افاای الهمر ناان میگذاران به افاای بیاتر اطلاعا  ناماهود عک هستند وه سرمایه

گذاران ای  اطلاعا  را در یواوتاان من ر خواهد شد وه سرمایه 8ناماهود غیرمالی ساده اطلاعا 

های ناماهود و مهیارهای غیرمالی امروز و نتایج مالی ل ا  ونند  از طرپ دی ر روابح بی  فهالیت

ا  شود یا بد تهبیر شود،  تی افاای بیاتر اطلاع آینده بسیار پیچیده است  اگر روابح نادیده گرفته

  (Yen, 2004)گذاران ت  یر نداشته باشدناماهود غیرمالی هم ممک  است بر یواو  سرمایه

است  و بیاتر های ناماهود ان ام شدهدر  ال  ایر در ایران، ماالها  اندوی در مورد دارایی

ض و مناند)از جمله عارپها را مد ن ر یرار دادهگیری ای  داراییهای مربوط، ب ع اندازهپژوهض

                                                           
5.Research and Development (R & D) 
6.Disclosure 
7.Non-financial Information 
8.Non-financial Intangibles Information 
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(  در  الی وه ممک  است، به علت روابح پیچیده بی  1393؛ ماایخی و همکاران، 1394ر مانی، 

گیری و افاای ویژه مهیارهای ناماهود غیرمالی و عملکرد مالی آینده، اندازهاطلاعا  ناماهود به

به من ور واهض  گذار وافی نباشد سرمایه تنهایی برای ت  یرگذاری بر یواو های ناماهود بهدارایی

فرض برخی از ای  ماکلا ، نیاز به تمروم بیاتر بر اطلاعا  غیرمالی در افاای شروت وجود دارد  

ها درباره مهیارهای غیرمالی و ارتباط آن 9های روابح علیشود ارایه اطلاعا  تکمیلی در یالب مدلمی

بنابرای  در ای   وند،ی وم  میگیرگذاران در تصمیمبا مهیارهای عملکرد مالی آینده به سرمایه

گذار ماالهه تلاش شده است تا شیوه افاای اطلاعا  ناماهود غیرمالی و ت  یر آن بر یواو  سرمایه

و شواهدی در مورد ن ض افاای روابح علی تکمیلی در استفاده از اطلاعا   مورد بررسی یرار گیرد 

 شود غیرمالی فراهم 

 

 ادبیات و چارچوب نظری  -2
« ت  یق و توسهه»های ور اولی  شواهد در خصوص ارزش مناب  ناماهود، توجه خاص به فهالیتبا شر

( م   ان بر ماهیت ای  اطلاعا  منتار شده تمروم داشته باشند)مهرپویافر، Lev, 1999باعع شد)

های دارایی نمایند گذاری میها به من ور نوآوری، در فهالیت ت  یق و توسهه سرمایهشروت(  1395

باشند  با رو میاند با ماکلا  زیادی روبههای ت  یق و توسهه پدید آمدهناماهودی وه در ا ر فهالیت

(، ولیه مخارج ت  یق و توسهه به جم مخارج 2001توجه به بیانیه هیا  استانداردهای  سابداری مالی)

 ( 1393)م اهری، دشوافمار وامپیوتری، در هن ام ویور به  ساب همینه نوشته میتوسهه نرم

هایی هستند وه به من ور افمایض ارزش و ریابت در بازار، های دارویی از جمله شروتشروت

های دارویی شروت دهند  درهای ت  یق و توسهه ان ام میگذاری بالایی در فهالیتمهمولاً سرمایه

د مالی آینده) از طریق درآمد های ت  یق و توسهه ت  یر مثبتی بر عملکرگذاری در فهالیتمیمان سرمایه

گذاری شده، موف یت در توسهه ت  یر مذوور تابهی از م دار سرمایه اصر از فروش م صول( دارد  

دست آوردن ت یید سازمان غذا و دارو و سرعت تکمیر م صول جدید در م صول، موف یت در به

ر تهداد پروژه در خح توسهه، خح تولید است  بنابرای  در پژوهض  ایر مهیارهای غیرمالی از یبی

ت ییدهای سازمان غذا و دارو، مد  زمان تکمیر م صول جدید به عنوان مهیارهای ناماهود غیرمالی 

 است در ن ر گرفته شده

                                                           
9.Causal links 



 89 ...گذاران درسرمایه افشای اطلاعات نامشهود غیرمالی بر قضاوت الگویابی تأثیر شیوه 

-افراد برای یواو  در مورد آینده از علایم و نمادها استفاده می 10«شیفت ی به اریام»طبق ن ریه 

ر طول زمان مفاهیم و مهانی  ابتی داشته و همواره به مویور مورد ونند   نانکه گویی ای  علایم، د

 نی  ترییر در اصر مویوعاتی وه ای  یواو  مربوطند  بدون آنکه به ن وه م اسبه ای  علایم و هم

های ی  شروت دارویی وه فهالیت(  Hendricksen, 1982نمادها نماینده آنها هستند، توجه شود)

دارد، ممک  است رشد یابر توجه بالایی در درآمد را گمارش وند، اما به علت ت  یق و توسهه بالایی 

های وند  در وای  افمایض همینههای ت  یق و توسهه بالا افمایض ومتری در سود گمارش میهمینه

(  1395فرد، زاده لاری انی و  دیدیتواند موجب واهض سود خالص گردد)ولیت  یق و توسهه می

بینی سود بینی وند  اول اینکه پیضگذار عملکرد مالی آینده را پیض ونه ی  سرمایهبا ای  فرض،  

های ت  یق و توسهه، ماکر است  علاوه برای  با وجودی وه به دلیر عدم یاهیت در  با  همینه

های بینی سود است، اگر ه درآمد به طور مست یم ت ت ت  یر همینهتر از پیضبینی درآمد سادهپیض

های طور یابر توجهی توسح فهالیتبندی درآمد بهگیرد، اما زمانیق و توسهه جاری یرار نمیت  

گیرد  همچنی  افاای همینه ت  یق و توسهه، ورودی فرایند است ت  یق و توسهه ت ت ت  یر یرار می

بی متفاو  های نسنه خروجی  به عنوان مثال دو شروت با مخارج ت  یق و توسهه یکسان، به دلیر بازده

اندازهای مالی آینده متفاوتی دارند  در نتی ه افاای همینه ت  یق گذاری ت  یق و توسهه،  امسرمایه

  (Yen, 2004)گذار برای تمایم بی  ای  دو شروت وم  وندتواند به سرمایهو توسهه به تنهایی، نمی

ز میان اطلاعا  موجود ی  ریم گیری، ابتدا اافراد هن ام تصمیم 11«یابیگاهتکیه»براساس ن ریه 

ونند ای  ریم را تهدیر گاه انتخاب ورده وسپ  با توجه به سایر اطلاعا  سهی میرا به عنوان تکیه

های لازم توانند تهدیرگاه نمیونند  ماکلی وه وجود دارد ای  است وه همه افراد پ  از یافت  تکیه

 Lev, 2001; Ecclesلو، اول  و همکاران )(  Hendricksen, 1982 را به طور وامر ان ام دهند)

et al., 2001هایی وه اطلاعا  ناماهود غیرمالی بیاتری درباره فهالیت نوآوری ارایه ( بر روی شروت

تری درباره ها مهت د هستند افاای مهیارهای غیرمالی، اطلاعا  ایافیاند، وار وردند  آنورده

در ای    (Yen,2004)وندت  یق و توسهه به تنهایی فراهم میها نسبت به افاای همینه عملکرد شروت

یابی را گاهگذار، خاای ناشی از تکیهرود ارایه اطلاعا  ناماهود غیرمالی به سرمایهپژوهض انت ار می

 واهض دهد 

                                                           
10.Functional fixation  
11.Anchoring 
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دهد وه اطلاعاتی وه از طریق علت و مهلول به شناسی ناان میهای اخیر در روانبرخی پژوهض

 ;Einhorn & Hogarth, 1986گیرند)شوند، بیاتر مورد توجه یرار میربح داده می متریر یواو 

Tversky & Kahneman, 1980; Ajzen, 1977)گران مهت دند توجه بیاتر به ای  دلیر   ای  پژوهض

 است وه، افراد تمایر دارند تا رویدادها را در یوابح علت و مهلولی سازماندهی ونند 

ونندگان اطلاعا  بسیاری از مهیارهای غیرمالی برای استفاده» بیان ورد وه  (Upton, 2001اپتون)

روابح علت و مهلولی بی  یافته وه رسد ی  مدل علی توسههن ر میبه«  ت اری ناشناخته است 

گذاران در تواند به سرمایهمی دهد،مهیارهای ناماهود غیرمالی و عملکرد مالی آینده را ناان می

لاعا  غیرمالی وم  وند و  ار وبی برای استفاده از اطلاعا  ناماهود غیرمالی در پردازش اط

آنان فراهم نماید  در پژوهض  ایر همراه با پرسانامه، جدولی ترسیمی وه به صور  فریی  یواو 

روابح علی بی  مهیارهای غیرمالی و عملکرد مالی شروت را ناان داده است، در اختیار برخی از 

 دگان یرار گرفته است شروت ونن

  

 پیشینه پژوهش -3

های ناماهود: گمارش ری و دارایی» ای ت ت عنواندر ماالهه  (Sharma & Kaur, 2019شارما و وار)

تا  2010های های هندی برای سالهای ناماهود در شروتبه بررسی گمارش ری دارایی« مهیار ارزش پنهان

های مالی و مهیار ارزش پنهان، تفاو  ارزش دفتری و ارزش مارشپرداختند  آنان با ت لیر م توایی گ 2016

 2010های ناماهود ناان داد  زیرا از سال ها نتایج مختلفی را در گمارش ری داراییبازار را بررسی وردند  یافته

ها توسح شروت 2016های ناماهود وجود داشته در  الی وه سال افمایض مداوم در سال افاای دارایی 2015تا 

گذاران  سابداری باید یوابح یکنواختی افاای ومتری ان ام شده است  ای  پژوهض پیانهاد می وند وه یانون

ها نیم باید توجه بیاتری به های ناماهود وی  نمایند  و شروتبندی و گمارش ری داراییرا برای طب ه

 های ناماهود ناان دهند گمارش ری دارایی

مدل ت اری و افاای مهیار عملکرد »( در پژوهای ت ت عنوان Bini et al., 2018بینی و همکاران)

ها با هدپ سودمندی مدل ت اری به عنوان ابماری برای ن ر و انت ال اطلاعا  شروت« ولیدی غیرمالی

بیاتر افاای مهیار عملکرد غیرمالی پیانهاد وردند  ای  مدل ابتدا مهیارهای غیرمالی ولیدی را منابق 

دهد ها مهرفی ورد  و علاوه بر آن  ار وبی جام   ارایه ورد وه ناان میاستراتژی  شروت با اهداپ

شوند  نتایج پژوهض آنان به یابلیت   ونه مناب  گوناگون برای ای اد ارزش شروت با هم ترویب می

نداردها، ونندگان استاهایی را برای تدوی وند و علاوه بر ای  بینضاطمینان افاای اطلاعا  وم  می
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گذاران، مااوری  و  سابرسان وه به دنبال توسهه رهنمودهایی برای افاای اطلاعا  غیرمالی یانون

 نماید  هستند، فراهم می

( در پژوهض خود در ونار بررسی ارزش اطلاعا  مالی برای Buzinskiene, 2017بازینسکی )

های ناماهود  بت ناده لی برای داراییهای ناماهود  بت شده، به بررسی ارزش اطلاعا  غیرمادارایی

های ناماهود دردسترس های لیتوانیایی پرداخت  او در ای  پژوهض ارزش وایهی داراییدر شروت

های لیتوانیایی را آشکار ورد  نتایج پژوهض، ای  روش ارزیابی دارایی ناماهود را ت یید برای شروت

وند تا بتوانند ارزش منصفانه ی  دارایی ا وم  میهوند وه ای  روش به شروتوند  و بیان میمی

های ناماهود برای هر دو  نی  ای  اطلاعا  توسهه یافته ارزیابی داراییناماهود را م اسبه ونند  هم

گذاران ارزشمند است  به طوری وه ای  ارزش ن ض ت ربی بااهمیتی گروه مالکان شروت و سرمایه

 وند ها بازی میناماهود بر ارزش بازار شروت هایرا در ارزیابی ت  یر دارایی

( در ماالهه خود به بررسی عوامر تهیی  وننده و ویفیت افاای Dyczkowska, 2016دایمووسکا)

های بیوتکنولوژی در لهستان پرداخت  او در ای  ماالهه ت  یق و توسهه در گمارش سالانه شروت

مالی و غیرمالی را بررسی ورد  به علاوه، تفاو  همبست ی بی  افاای ت  یق و توسهه و مهیارهای 

دهد های ماالهه ناان میها وه ساو  مختلفی از افاا دارند، را ت لیر ورد  یافتهآماری بی  شروت

ونند، های مورد بررسی اطلاعا  م دودی در مورد ت  یق و توسهه گمارش میوه اوثریت شروت

های با ن دین ی بالاتر و نسبت  نی ، شروتونند  هماهم نمیگونه افاایی از ت  یق و توسهه فریا هیچ

 دهند ارزش بازار به ارزش دفتری بیاتر، تمایر بیاتری به افاای اطلاعا  ت  یق و توسهه ناان می

افاای اطلاعا  غیرمالی در گمارش »( در پژوهای ت ت عنوان Arvidsson, 2011آرویدسون )

های متفاو  افاای اطلاعا  غیرمالی در تیم مدیریت در مورد جنبههای به ت لیر دیدگاه« سالانه

های مالی دهد وه افاای داوطلبانه، واستی صور گمارش سالانه پرداخت  نتایج ای  پژوهض ناان می

 وند های ناماهود را جبران میبرای افاای درست دارایی

-ماهود غیرمالی بر یواو  سرمایه( در پژوهای به بررسی ت  یر افاای اطلاعا  ناYen, 2004ی )

تر گذاران پرداخت  نتایج پژوهض او  اوی از آن است وه افاای اطلاعا  غیرمالی به طور گسترده

 دهد  گذاران را ت ت ت  یر یرار میهای ناماهود، یواو  سرمایهدر ونار اطلاعا  دارایی

«  عا  غیرمالی: ت می  اعتماداطمینان بخای مست ر اطلا» ( در پژوهای ت ت عنوان 1397یاری)

             ای پیرامون اطلاعا  غیرمالی گمارش ها به طور فمایندهدر سراسر جهان، شروتدارد وه بیان می

ای به دنبال  نی  اطلاعاتی گذاران و ماتریان، به طور فمایندهها، مانند سرمایهدهند  ذینفهان شروتمی
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توانند به ای  اطلاعا    ذینفهان گمارش ری، تمایر دارند بدانند آیا میگیری هستند  اما ایبرای تصمیم

های بمرگ تواند به وسیله اطمینان بخای مست ر فراهم شود  در شروتاعتماد ونند  ای  اعتماد می

 اروپایی شخص  الع مست لی به وار گرفته شده تا ای  اطمینان بخای را  اصر نماید 

ر پژوهاـــی به بررســـی ن ض مهیارهای عملکرد غیرمالی در افاـــا در ( د1396ینبری و همکاران)

مهیارهای عملکردغیرمالی، دارای ارزش ها ناان داد وه گمارش ری مالی پرداختند  نتایج پژوهض آن

ــه  ــت ، لیک  از یابلیت اتکا و م ایسـ مربوط بودن و یابلیت پیض بینی مهیارهای عملکرد مالی آتی اسـ

یارها       به مه بت  ــ مالی برخوردار اســـت ، همچنی  یصـــد و تفکر مدیریت و یوانی  و      ومتری نسـ ی 

  دهنداستانداردهای  سابداری، روش های افاای اطلاعا  را ت ت ت  یر یرار می

ت  یر سال ویفیت افاای اختیاری »( در پژوهای ت ت عنوان 1394م مودی و همکاران)

عوامر مو ر ارزیابی عملکرد ناسایی به ش« بینی سودمهیارهای عملکرد مالی و غیرمالی بر پیض

نتایج ناان   پرداختند بینی سود ها بر ص ت پیض یر افاای آن )مهیارهای مالی و غیرمالی( و بررسی ت

بینی سود و همچنی  میان افاای دهد وه میان افاای مهیارهای مو ر ارزیابی عملکرد و ص ت پیضمی

  بینی سود راباه مهنادار وجود داردضمهیارهای ارزیابی عملکرد غیرمالی و ص ت پی

شروت دارویی به بررسی  79( در پژوهای با نمونه آماری متاکر از 1393خانی و همکاران )

های دارویی پذیرفته شده در بورس اوراق های ت  یق و توسهه و بازده سهام شروتراباه بی  همینه

دهد وه بی  ها ناان مییج  اصر از ماالهه آنپرداختند  نتا 1390تا  1382های بهادار تهران بی  سال

دار وجود ندارد  زیرا بازار سهام ایران در دسته های ت  یق و توسهه و بازده سهام راباه مهنیهمینه

های ت  یق و گذاران در خصوص همینه نی  عدم آگاهی سرمایهبازارهای نوظهور یرار دارد و هم

توسهه بر بازده سهام ت  یر نداشته باشد در  الی وه در بازارهای های ت  یق و توسهه موجب شده همینه

 توسهه یافته  نی  امری اتفاق نیفتاده است 

 

 های پژوهشفرضیه -4

تنهایی افاا شود، در یواو  در صورتی وه اطلاعا  ناماهود غیرمالی به فرضیه اول:

های با سال تی بی  شروتگذاران تفاوشود  و سرمایهگذاران ل ا  نمیعملکرد توسح سرمایه

 عملکرد غیرمالی بالا، سال عملکرد غیرمالی پایی  و بدون افاا) شرایح ونترل( یایر نخواهند شد 

در صورتی وه ب ع روابح علی تکمیلی همراه با اطلاعا  ناماهود غیرمالی  فرضیه دوم:

 دهد میگذاران را بیاتر ت ت ت  یر یرار فراهم شود، یواو  عملکرد توسح سرمایه
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گذارانی وه ب ع یادآوری عملکرد مربوط به مهیارهای غیرمالی برای سرمایه فرضیه سوم:

 گذاران، بالاتر است ونند نسبت به سایر سرمایهروابح علی را دریافت می

 

 شناسی پژوهشروش -5

طر   ت لیلا و از ل ا  -توصیفا از ن ر روش استنتاج، ای  پژوهض، از نور واربردی است   همچنی  

جامهه آماری پژوهض را دانا ویان دوتری  ابمار پیمایض پرسانامه است پژوهض،  پیمایاا است  

دهند  دلیر انتخاب دانا ویان دوتری  سابداری های سال ی  واور تاکیر می سابداری دانا اه

است   هاگیریتر بودن جامهه، آگاهی آنان از اهمیت اطلاعا  ناماهود در تصمیمعلاوه بر هم  

ونند وه  نی  جامهه آماری، ی  انتخاب مهتبر ( پیانهاد میElliot et al., 2007الیو  و همکاران )

 ;Hales et al., 2011های پیای  نیم)ازجمله گذاران هستند  پژوهضبه عنوان جای می  سرمایه

Winchel, 2008; Cardinal, 2008; Heitger, 2007  ،از 1391و رهنمای رودپاتی و همکاران )

ونند وه  نی  جامهه آماری نسبتاً دارای سال بالاتری از ای  جامهه آماری استفاده ورده و بیان می

ها گذاری هستند  لذا نتایج  اصر از آنادراک ت اری،  سابداری و مویوعا  ارزشیابی و سرمایه

افراد جامهه به عنوان  دارای اعتبار بالایی خواهد بود  با توجه به وو   بودن   م جامهه، اوثریت

آوری پرسانامه جم  50نفر ارسال شد وه  90نمونه آماری انتخاب شده است  پرسانامه برای بیض از 

درصد( از 70نفر)  36سال است   15ونندگان بیض از گردید  میان ی  میمان ت ربه واری شروت

نفر   39اند و ها بودهگذاری وایهی در سهام عادی شروتونندگان دارای ت ربه سرمایهشروت

اند  بهد از انتخاب نمونه، از ها داشتهگذاری در سهام عادی شروتدرصد( تصمیم به سرمایه78)

شد وه ن ض ارزیابی وننده سهام عادی شروت فریی را بازی ونند و هدپ ونندگان خواسته شروت

 فریی شروت   شروتگذاری خود باشدها ایافه وردن سهام عادی شروت به پرتفوی سرمایهآن

باشد وه درصد رشد سود نسبت به درصد رشد درآمد آن بسیار پایی  است  به دارویی سودآوری می

ای شروت و ماالب زمینهونندگان به همراه پرسانامه، اطلاعاتی از یبیر اطلاعا  پیضشروت

نندگان به سه گروه ومابوعاتی شامر اطلاعا  مالی و غیرمالی درباره شروت داده شده است  شروت

های سپ  با استفاده از روشت سیم شده و اطلاعا  متفاونی  در اختیار هر گروه یرار گرفته است  

ی  طرفه و دو   12ت لیر واریان  ای، آزمون تی مست ر،آماری آزمون نسبت، آزمون تی ت  نمونه

 های مار  شده پرداخته شد  طرفه به آزمون فرییه

                                                           
12.ANOVA 
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 متغیرها -6

گذاران در مورد عملکرد ابی ت  یر شیوه افاای اطلاعا  ناماهود غیرمالی بر یواو  سرمایهبرای ال وی

بر  14و سال عملکرد غیرمالی 13مالی آینده شروت، ت  یر دو متریر مست ر ب ع روابح علی تکمیلی

و سود 15درآمدعملکرد مالی شروت به عنوان متریر وابسته مورد بررسی یرار گرفته است  وه 

)مهیارهای 18رشد سود خالص، و 17رشد درآمد، مد (گیری در ووتاهمهیارهای تصمیم)16خالص

بر  به عنوان نماینده مهیارهای عملکرد مالی شروت در ن ر گرفته شدند  مد (گیری در بلندتصمیم

بی  مویوعا  طر  پژوهض استفاده « علاوه ی دو در دو به»ی  مدل های ماالهه، اساس فرییه

شود، ب ع واری میاند  اولی  عاملی وه دستیرهای مست ر در هر دسته دستکاری شدهشده است  متر

ونندگانی وه گمارشی از مهیارهای غیرمالی روابح علی تکمیلی است  به ای  صور  وه شروت

ونند، همراه یا بدون ب ع تکمیلی در مورد روابح علت و مهلولی بی  مهیارهای ناماهود دریافت می

شود، سال عملکرد غیرمالی واری میعملکرد مالی آینده باشد  دومی  عاملی وه دستغیرمالی و 

است  وه سال عملکرد شروت افااوننده از ل ا  مهیارهای غیرمالی،  بالا یا پایی  در ن ر گرفته 

مهیارهای غیرمالی و نه  ونندگان نه گمارششرایح ونترلی است وه شروت« علاوه ی به»شود  و می

روابح بی  متریرهای مست ر و وابسته در سه شرایح: ونند  بنابرای ، روابح علی را دریافت نمیب ع 

شود(، بدون روابح)افاای مهیارهای غیرمالی بدون ونترل)افاای مهیارهای غیرمالی ان ام نمی

( اطلاعا  روابح علی تکمیلی(، باروابح)افاای مهیارهای غیرمالی با اطلاعا  روابح علی تکمیلی

روابح یا باروابح، افاای مهیارهای غیرمالی متوسح مورد آزمون یرار گرفته است  برای شرایح بدون

، مدل مفهومی از طر  پژوهض را ناان 1دهد  شکر عملکرد بالا و متوسح عملکرد پایی  را ناان می

 دهد می

 

 

 
 

 

                                                           
13.Causal Links Discussion 
14.Level of Non-financial Performance 
15.Revenue 
16.Net Income 
17.Revenue Growth  
18.Net Income Growth 
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 مدل مفهومی -1شکر 

 
 

 هاتجزیه و تحلیل و آزمون فرضیه -7
 ه اولآزمون فرضی  -1-7

در ویهیت ارایه اطلاعا  سه گروه  اطلاعا  توصیفی مربوط به متریرهای وابسته در 1جدولدر 

 آورده شده است تنهایی، غیرمالی به

ها تفاو   ندانی در میان ی  پیض بینی سود دهد در گروهناان می 1اطلاعا  توصیفی در جدول 

سال  5تا  3ان ی  ارزیابی رشد سود خالص خالص و درآمد سال بهد وجود ندارد  اما تفاو  در می

  وجود داردسال آینده  5تا  3آینده  و میان ی  ارزیابی رشد درآمد 

 گردد:در زیر ارایه مینتایج آزمون فرییه اول از ن ر سه گروه به روش ت لیر واریان  ی  طرفه  

های پ و هم نی واریان اسمیرنو-های مدل  به روش ولموگروپدر ابتدا فرض نرمال بودن باییمانده

یابر مااهده است  هماناور وه  2جدول خاا به روش لیونم مورد بررسی یرار گرفت وه نتایج آن در 

شود  درصد رد می 5شود آزمون نرمالیتی برای میمان پیض بینی سود خالص در سال اسمی مااهده می

گیرد  با توجه به عدم یید یرار میدرصد مورد ت  5های خاا در سال اسمی اما آزمون هم نی واریان 

والی  برای م ایسه استفاده از آزمون ناپارامتری وروسکالت یید فرض نرمال بودن برای سود خالص 

 5های خاا برای سه متریر مست ر دی ر در سال اسمی آزمون نرمالیتی وآزمون هم نی واریان  شد 

 گیرد درصد مورد ت یید یرار می
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 باشد (تنهایی )اریام بر سب میلیون ریال میآماری در ویهیت ارایه اطلاعا  غیرمالی به هایشاخص -1جدول

 میان ی  گروه متریر
ان راپ 

 استاندارد
 تهداد

 سود خالص سال بهد

 16 90/15381 13/148430 ونترل

 7 23/18788 00/147590 گذاران با سال عملکرد پایی سرمایه

 10 52/12574 10/146388 د بالاگذاران با سال عملکرسرمایه

 33 00/14912 12/147633 ور

 درآمد سال بهد

 16 93/190428 50/809121 ونترل

 7 17/122594 86/786423 گذاران با سال عملکرد پایی سرمایه

 10 42/109431 30/820900 گذاران با سال عملکرد بالاسرمایه

 33 58/152770 18/807876 ور

 5تا  3ص رشد سود خال

 ندهیسال آ

 16 54/2 19/10 ونترل

 7 05/3 00/7 گذاران با سال عملکرد پایی سرمایه

 10 63/2 70/9 گذاران با سال عملکرد بالاسرمایه

 33 88/2 36/9 ور

سال  5تا  3رشد درآمد  

 ندهیآ

 16 41/2 69/10 ونترل

 7 50/2 29/9 گذاران با سال عملکرد پایی سرمایه

 10 83/2 00/10 گذاران با سال عملکرد بالایهسرما

 33 54/2 18/10 ور

 آزمون نرمالیتی و هم نی )ارایه اطلاعا  غیرمالی به تنهایی(  -2جدول 

 Zآماره  متریر
تهداد 

 مااهدا 

سال 

داری مهنی

(p) 

آماره 

 لیونم

درجا  

 آزادی

سال مهنی 

 (pداری )

 600/0 2و  30 52/0 004/0 33 77/1 سود خالص سال بهد

 781/0 2و  30 25/0 065/0 33 31/1 درآمد سال بهد

 815/0 2و  30 21/0 310/0 33 97/0 ندهیسال آ 5تا  3رشد سود خالص 

 747/0 2و  30 29/0 673/0 33 72/0 ندهیسال آ 5تا  3رشد درآمد  

، میمان پیض ، برای میمان پیض بینی سود خالص سال بهد3جدول براساس نتایج به دست آمده از 

 5در سال اسمی  سال آینده در سه گروه 5تا  3بینی درآمد سال بهد و سال ارزیابی رشد درآمد 

های با سال عملکرد بالا، سال گذاران تفاوتی بی  شروتدرصد یکسان ارزیابی شد و ای  سرمایه

زیابی رشد سود خالص اما در مورد سال ار عملکرد پایی  و بدون ارایه اطلاعا  غیرمالی یائر نیستند 

 متفاو درصد  5در سال اسمی  F=3.57 (p=0.041<0.05)سال آینده در سه گروه با آماره  5تا  3
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های با سال عملکرد بالا، سال عملکرد پایی  و بدون گذاران بی  شروتارزیابی شد، و ای  سرمایه

 ستند هیائر تفاو  ارایه اطلاعا  غیرمالی 
 

 ها در صور  ارایه اطلاعا  غیرمالی به تنهاییطرفه برای م ایسه گروهی  ت لیر واریان   -3جدول 

 درجه آزادی م مور توان دوم منب  ترییرا  متریر
میان ی  توان 

 دوم

م دار 

آماره 

F 

سال 

مهنی 

 داری

سود خالص سال 

 بهد

 4/12838617 2 9/25677234 بی  گروهی
05/0 947/0 

 5/236336490 30 0/7090094715 درون گروهی

 درآمد سال بهد
 2471252630 2 49422505260 بی  گروهی

10/0 905/0 
 e419/7 30 247300243393+11 درون گروهی

رشد سود خالص 

 ندهیسال آ 5تا  3

 55/25 2 10/51 بی  گروهی
57/3 041/0 

 15/7 30 54/214 درون گروهی

تا  3رشد درآمد  

 ندهیسال آ 5

 02/5 2 04/10 بی  گروهی
77/0 474/0 

 56/6 30 87/196 درون گروهی

 

آمده است   4ها دو به دو مورد م ایسه یرار گرفتند وه نتایج آن در جدولهها، گروبا آزمون م ابله

شود در پیض بینی سود خالص سال بهد، پیض بینی درآمد سال بهد و ارزیابی هماناور وه مااهده می

هستند و بنابرای  در سال  05/0تر از می م ادیر سال مهناداری بمرگسال آینده تما 5تا  3رشد درآمد 

 3برای رشد سود خالص ها به صور  دو به دو وجود ندارد  اما درصد تفاوتی بی  گروه 5مهناداری 

 63/2گذاران با سال عملکرد پایی  با م دار تی بی  گروه ونترل و گروه سرمایهسال آینده  5تا 

(p=0.013<0.05) گذاران با درصد تفاو  مهناداری وجود دارد  بی  گروه سرمایه 5سال اسمی  در

( p=0.049<0.05) -05/2گذاران با سال عملکرد بالا با م دار تی سال عملکرد پایی  و گروه سرمایه

 درصد نیم تفاو  مهناداری وجود دارد  5در سال اسمی 
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 ها در صور  ارایه اطلاعا  غیرمالی به تنهاییگروه برای م ایسه زوجی هاهآزمون م ابل  -4جدول 

 م ابله متریر
م دار 

 م ابله

م دار 

 تی

سال مهنی 

 داری

 سود خالص سال بهد

گذاران با سال گروه ونترل در برابر گروه سرمایه

 عملکرد پایی 
1/840 12/0 905/0 

گذاران با سال گروه ونترل در برابر گروه سرمایه

 عملکرد بالا
0/2042 33/0 744/0 

گذاران با سال عملکرد پایی  در گروه سرمایه

 گذاران با سال عملکرد بالابرابر گروه سرمایه
9/1201 16/0 875/0 

 درآمد سال بهد

گذاران با سال گروه ونترل در برابر گروه سرمایه

 عملکرد پایی 
6/22697 32/0 752/0 

سال  گذاران باگروه ونترل در برابر گروه سرمایه

 عملکرد بالا
8/11778- 19/0- 854/0 

گذاران با سال عملکرد پایی  در گروه سرمایه

 گذاران با سال عملکرد بالابرابر گروه سرمایه
4/34476- 45/0- 660/0 

سال  5تا  3رشد سود خالص 

 ندهیآ

گذاران با سال گروه ونترل در برابر گروه سرمایه

 عملکرد پایی 
19/3 63/2 013/0 

گذاران با سال گروه ونترل در برابر گروه سرمایه

 عملکرد بالا
49/0 45/0 654/0 

گذاران با سال عملکرد پایی  در گروه سرمایه

 گذاران با سال عملکرد بالابرابر گروه سرمایه
70/2- 05/2- 049/0 

 ندهیسال آ 5تا  3رشد درآمد  

گذاران با سال گروه ونترل در برابر گروه سرمایه

 ملکرد پایی ع
40/1 21/1 237/0 

گذاران با سال گروه ونترل در برابر گروه سرمایه

 عملکرد بالا
69/0 67/0 511/0 

گذاران با سال عملکرد پایی  در گروه سرمایه

 گذاران با سال عملکرد بالابرابر گروه سرمایه
71/0- 57/0 576/0 

 آزمون فرضیه دوم -2-7

در ویهیت ارایه اطلاعا  غیرمالی و سه گروه  ای وابسته دراطلاعا  توصیفی متریره 5جدولدر 

 آورده شده است دریافت روابح علی 
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 های آماری در ویهیت ارایه اطلاعا  غیرمالی و دریافت روابح علی تکمیلیشاخص  -5جدول 

 باشد ()اریام بر سب میلیون ریال می 

 گروه متریر

 ویهیت دریافت روابح علی تکمیلی

 لیب خیر

 تهداد ان راپ استاندارد میان ی  تهداد ان راپ استاندارد میان ی 

سود خالص 

 سال بهد

 - - - 16 90/15381 13/148430 ونترل

گذاران با سرمایه

 سال عملکرد پایی 
00/147590 23/18788 7 50/136790 22/9603 

 

2 

گذاران با سرمایه

 سال عملکرد بالا
10/146388 52/12574 10 60/151400 63/20060 15 

 17 29/19530 76/149681 33 00/14912 12/147633 ور

درآمد سال 

 بهد

 - - - 16 93/190428 50/809121 ونترل

گذاران با سرمایه

 سال عملکرد پایی 
86/786423 17/122594 7 50/861879 83/87510 2 

گذاران با سرمایه

 سال عملکرد بالا
30/820900 42/109431 10 03/832562 09/75315 15 

 17 35/77409 14/836011 33 58/152770 18/807876 ور

رشد سود 

 5تا  3خالص 

 ندهیسال آ

 - - - 16 54/2 19/10 ونترل

گذاران با سرمایه

 سال عملکرد پایی 
00/7 05/3 7 50/4 71/0 2 

گذاران با سرمایه

 سال عملکرد بالا
70/9 63/2 10 73/9 28/2 15 

 17 76/2 12/9 33 88/2 36/9 ور

 3رشد درآمد  

 ندهیسال آ 5تا 

 - - - 16 41/2 69/10 ونترل

گذاران با سرمایه

 سال عملکرد پایی 
29/9 50/2 7 00/6 41/1 2 

گذاران با سرمایه

 سال عملکرد بالا
00/10 83/2 10 47/10 17/2 15 

 17 54/2 94/9 33 54/2 18/10 ور

دهد میان ی  پیض بینی سود خالص سال بهد برای افرادی ناان می 5دول اطلاعا  توصیفی در ج

اند و برای افرادی وه ماالب مربوط به روابح وه ماالب مربوط به روابح علی تکمیلی را دریافت نکرده

اند در  الت ولی تفاو   ندانی وجود ندارد  اما برای افرادی وه ماالب علی تکمیلی را دریافت ورده

ه روابح علی تکمیلی را دریافت ورده اند، میان ی  پیض بینی سود خالص سال بهد برای گروه مربوط ب
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گذاران با سال عملکرد بالا یدری تفاو  را ناان گذاران با سال عملکرد پایی  وگروه سرمایهسرمایه

 دهد می

میلی را دریافت میان ی  پیض بینی درآمد سال بهد برای افرادی وه ماالب مربوط به روابح علی تک

نکرده اند و برای افرادی وه ماالب مربوط به روابح علی تکمیلی را دریافت ورده اند در  الت ولی 

تفاو   ندانی وجود ندارد  برای افرادی وه ماالب مربوط به روابح علی تکمیلی را دریافت ورده 

 50/861879ل عملکرد پایی  گذارن با سابینی درآمد سال بهد برای گروه سرمایهاند، میان ی  پیض

میلیون ریال گمارش شده  03/832562گذاران با سال عملکرد بالا میلیون ریال و در گروه سرمایه

 است 

سال آینده برای افرادی وه ماالب مربوط  5تا  3میان ی  سال ارزیابی در مورد رشد سود خالص 

وه دریافت ورده اند در  الت ولی تفاو  اند و برای افرادی به روابح علی تکمیلی را دریافت نکرده

اند،  ندانی وجود ندارد  برای افرادی وه ماالب مربوط به روابح علی تکمیلی را دریافت ورده

سال آینده برای گروه سرمایه گذاران با سال  5تا  3میان ی  سال ارزیابی در مورد رشد سود خالص 

 گمارش شده است  73/9سال عملکرد بالا  و در گروه سرمایه گذاران با 50/4عملکرد پایی  

سال آینده برای افرادی وه ماالب مربوط به  5تا  3میان ی  سال ارزیابی در مورد  رشد درآمد 

روابح علی تکمیلی را دریافت نکرده اند و برای افرادی وه دریافت ورده اند در  الت ولی تفاو  

اند، به روابح علی تکمیلی را دریافت ورده  ندانی وجود ندارد  برای افرادی وه ماالب مربوط

گذاران با سال سال آینده برای گروه سرمایه 5تا  3میان ی  سال ارزیابی در مورد  رشد درآمد 

 گمارش شده است  47/10و در گروه سرمایه گذاران با سال عملکرد بالا  00/6عملکرد پایی  

برای بررسی ت  یر عوامر  فرییهآزمون ای   گردد  دردر زیر نتایج آزمون فرییه دوم ارایه می

بینی بر میمان پیض( 20Link)و اطلاعا  روابح علی تکمیلی  (19NFM)اطلاعا  ناماهود غیرمالی 

 متریرهای وابسته، از روش ت لیر واریان  دو طرفه استفاده شد  

نی شود آزمون نرمالیتی و آزمون هم ، هماناور وه مااهده می6بر اساس نتایج جدول

درصد مورد ت یید یرار  5بینی  هار متریر وابسته در سال اسمی های خاا برای میمان پیضواریان 

 گیرد می
 

                                                           
19.Non-financial Measures 
20.Causal links 
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 آزمون نرمالیتی و هم نی در مدل ت لیر واریان  دوطرفه -6جدول 

 Zآماره  متریر
تهداد 

 مااهدا  

داری سال مهنی

(p) 
 آماره لیونم

درجا  

 آزادی

سال 

 مهنی

 (pداری )

 569/0 4و  45 74/0 097/0 50 21/1 خالص سال بهدسود 

 803/0 4و  45 41/0 087/0 50 25/1 درآمد سال بهد

سال  5تا  3رشد سود خالص 

 ندهیآ
 641/0 4و  45 63/0 147/0 50 14/1

 577/0 4و  45 73/0 656/0 50 73/0 ندهیسال آ 5تا  3 درآمدرشد 

مت ابر ارایه اطلاعا  ناماهود غیرمالی و دریافت ، ا ر 7براساس نتایج به دست آمده از جدول 

بینی درآمد سال بهد در سال اسمی بینی سود خالص سال بهد و پیضروابح علی تکمیلی بر میمان پیض

-درصد ت  یر ندارد  ارایه اطلاعا  ناماهود غیرمالی بر میمان پیض بینی سود خالص سال بهد و پیض 5

بر میمان  همچنی  دریافت روابح علی تکمیلیدرصد ت  یر ندارد   5 بینی درآمد سال بهد در سال اسمی

 درصد ت  یر ندارد  5بینی درآمد سال بهد در سال اسمی بینی سود خالص سال بهد و پیضپیض

، ا ر مت ابر ارایه اطلاعا  ناماهود غیرمالی و دریافت 7براساس نتایج به دست آمده از جدول 

سال آینده و رشد درآمد  5تا  3سال ارزیابی در مورد رشد سود خالص روابح علی تکمیلی بر میمان 

درصد ت  یر ندارد  اما ارایه اطلاعا  ناماهود غیرمالی بر میمان  5سال آینده در سال اسمی  5تا  3

سال آینده در سال  5تا  3سال آینده و رشد درآمد  5تا  3سال ارزیابی در مورد رشد سود خالص 

ر دارد  براساس م دار یریب مرب  اتای جمیی ترییرا  سال ارزیابی رشد سود درصد ت  ی 5اسمی 

دریافت روابح  باشد خالص و رشد درآمد از طریق ارایه اطلاعا  ناماهود غیرمالی یابر تفسیر می

 5تا  3سال آینده و رشد درآمد  5تا  3بر میمان سال ارزیابی در مورد رشد سود خالص علی تکمیلی 

 درصد ت  یر ندارد  5در سال اسمی سال آینده 
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 ت لیر واریان  دوطرفه برای بررسی ت  یر اطلاعا  ناماهود غیرمالی و روابح علی تکمیلی -7جدول 

 م مور توان دوم منب  ترییرا  متریر
درجه 

 آزادی

میان ی  توان 

 دوم

م دار 

آماره 

F 

سال 

 مهنی داری

سود خالص سال 

 بهد

NFM 5/41369220 1 5/41369220 15/0 705/0 

Link 5/231699834 2 3/115849917 41/0 668/0 

NFM × Link 9/308847424 1 9/308847424 08/1 303/0 

  5/284806183 45 0/12816323257 خاا

 درآمد سال بهد

Link 0/9375185737 1 0/9375185737 51/0 479/0 

NFM 4/263888506 2 2/131944253 01/0 993/0 

Link × NFM 0/5027231682 1 0/5027231682 27/0 604/0 

   e29/8 45+11 خاا

رشد سود خالص 

 ندهیسال آ 5تا  3

Link 52/7 1 52/7 17/1 284/0 

NFM 34/99 2 67/49 76/7 001/0 

Link × NFM 93/7 1 93/7 24/1 272/0 

  40/6 45 97/287 خاا

تا  3 درآمدرشد 

 ندهیسال آ 5

Link 82/9 1 82/9 67/1 203/0 

NFM 87/39 2 94/19 39/3 043/0 

Link × NFM 39/17 1 39/17 96/2 092/0 

  88/5 45 60/264 خاا

 آزمون فرضیه سوم -3-7

های در خح توسهه، تهداد پروژههایی در خصوص ونندگان پرسضبرای آزمون فرییه سوم، از شروت

استراتژی فرآیند ت  یق و توسهه، ویهیت مد  زمان تکمیر پروژه جدید، میمان آگاهی در مورد 

 دریافت اطلاعا  در مورد استراتژی فرآیند ت  یق و توسهه پرسیده شده است 

 ارایه شده است   8اطلاعا  توصیفی در جدول 
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 های آماری در ویهیت دریافت روابح علی تکمیلی شاخص -8جدول 

 متریر

 ویهیت دریافت روابح علی تکمیلی

 بلی خیر

 میان ی 
ان راپ 

 استاندارد
 میان ی  تهداد

ان راپ 

 استاندارد
 تهداد

 17 00/0 00/11 33 84/3 09/7 های در خح توسههتهداد پروژه

 17 70/0 35/1 33 37/2 33/3 مد  زمان تکمیر پروژه جدید

میمان آگاهی درمورداستراتژی فرآیند 

 توسههوت  یق
58/1 64/1 33 65/3 12/2 17 

یابر مااهده است  هماناور وه مااهده  9های خاا در جدول فرض هم نی واریان نتی ه 

آزمون هم نی در مد  زمان تکمیر پروژه جدید های در خح  توسهه و شود برای تهداد پروژهمی

از آزمون تی مست ر با فرض  Linkگیرد  بنابرای  برای ت  یر درصد مورد ت یید یرار نمی 5سال اسمی 

 میمان آگاهی در مورد استراتژی فرآیند ت  یق و توسهه شود  برایها استفاده میواریان نابرابری 

از آزمون  Linkگیرد  بنابرای  برای ت  یر درصد مورد ت یید یرار می 5آزمون هم نی در سال اسمی 

 شود ها استفاده میتی مست ر با فرض برابری واریان 
 های خاا در آزمون تی مست ر یان آزمون لیونم برای هم نی وار -9جدول 

 آماره لیونم متریر
درجا  

 آزادی

داری سال مهنی

(p) 

 000/0 1و  48 41/118 های در خح توسههتهداد پروژه

 001/0 1و  48 03/12 مد  زمان تکمیر پروژه جدید

 199/0 1و  48 70/1 میمان آگاهی در مورد استراتژی فرآیند ت  یق و توسهه

های در خح بر تهداد پروژهدریافت روابح علی تکمیلی ، 10ج به دست آمده از جدول براساس نتای

توسهه، مد  زمان تکمیر پروژه جدید و میمان آگاهی در مورد استراتژی فرآیند ت  یق و توسهه در 

 درصد ت  یر دارد  5سال اسمی 
  آزمون تی مست ر برای بررسی ت  یر اطلاعا  روابح علی تکمیلی -10جدول 

 متریر
تفایر 

 هامیان ی 

درجه 

 آزادی
م دار آماره 

t 

سال مهنی 

 داری

 000/0 -84/5 00/32 -91/3 های در خح توسههتهداد پروژه

 000/0 44/4 44/41 98/1 مد  زمان تکمیر پروژه جدید

 000/0 -83/3 00/48 -07/2 و توسههآگاهی درمورد استراتژی فرآیند ت  یقمیمان
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عا  توصیفی شامر فراوانی و درصد فراوانی مربوط به ویهیت دریافت اطلا 11در جدول 

هماناور وه مااهده می شود  اطلاعا  در مورد استراتژی فرآیند ت  یق و توسهه ارایه شده است 

 (p=0.016<0.05تفاو   ام یری بی  دو گروه وجود دارد  )
ورد استراتژی فرآیند ت  یق و توسهه در توزی  فراوانی مربوط به ویهیت دریافت اطلاعا  در م -11جدول 

 های مختلف دریافت روابح علی تکمیلی )م ادیر درون پرانتم درصد هستند (ویهیت

 ویهیت دریافت اطلاعا  مربوط به استراتژی ت  یق و توسهه
 ویهیت دریافت روابح علی تکمیلی

 بلی خیر

 (8/58) 10 (2/24) 8 بلی

 (2/41) 7 (8/75) 25 خیر

 (0/100) 17 (0/100) 33 ور

 

 گیری و بحثنتیجه  -8

گذاران از ارایه اطلاعا  ناماهود های پژوهض هدپ بررسی میمان ت  یرپذیری یواو  سرمایهفرییه

غیرمالی و ارایه اطلاعا  ناماهود غیرمالی همراه با روابح علت و مهلولی بی  اطلاعا  غیرمالی و 

 ایج آزمون فرییه ها به شر  زیر است:وردند  نتعملکرد مالی آینده را دنبال 

سال آینده به عنوان متریر وابسته در ن ر  5تا  3های پژوهض به جم  التی وه رشد سود خالص یافته

تنهایی در صورتی اطلاعا  ناماهود غیرمالی به باشد؛ بنابرای گرفته شود،  اوی از ت یید فرییه اول می

گذاران تفاوتی بی  شود  و سرمایهگذاران ل ا  نمیهافاا شود در یواو  عملکرد توسح سرمای

های با سال عملکرد غیرمالی بالا، سال عملکرد غیرمالی پایی  و بدون افاا) شرایح ونترل( شروت

 یایر نخواهند شد 

باشد  مد  میهای ووتاهگیریهای پژوهض  اوی از عدم ت یید فرییه دوم در تصمیمیافته

در صورتی وه ب ع روابح علی تکمیلی همراه با اطلاعا  ناماهود  های پژوهضتهبنابرای  براساس یاف

ا ر مت ابر ارایه  گذاران )با توجه به بررسیغیرمالی فراهم شود، یواو  عملکرد توسح سرمایه

-مد  بیاتر ت ت ت  یر یرار نمیرا درووتاهاطلاعا  ناماهود غیرمالی و دریافت روابح علی تکمیلی(

لازم به ذور است وه در  الاتی وه رشد سود خالص و رشد درآمد)مهیارهای بلندمد ( به دهد  اما 

گذارانی وه اطلاعا  غیرمالی را شوند، برای ای  دسته از سرمایهعنوان متریر وابسته در ن ر گرفته می

از  سال ارزیابی رشد سود خالص و رشد درآمداند، ت  یرپذیری همراه با روابح علی دریافت ورده

تواند رسد فرییه دوم میباشد  بنابرای  به ن ر میطریق ارایه اطلاعا  ناماهود غیرمالی یابر تفسیر می
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های بلندمد  ت یید گردد و ارایه همممان اطلاعا  ناماهود غیرمالی و دریافت روابح گیریدر تصمیم

 هد دهای بلند مد  را بیاتر ت ت ت  یر یرار میگیریعلی تکمیلی، تصمیم

یادآوری عملکرد مربوط به  باشد  بنابرای های پژوهض  اوی از ت یید فرییه سوم مییافته

گذارانی ونند نسبت به سرمایهگذارانی وه ب ع روابح علی دریافت میمهیارهای غیرمالی برای سرمایه

ارایه  ه علتاما جای ت مر وجود دارد وه بر خلاپ انت ار، به   ونند، بالاتر است وه دریافت نمی

گذاران را به همممان اطلاعا  ناماهود غیرمالی و روابح علی تکمیلی)فرییه دوم(، یواو  سرمایه

 دهد مد  و بلندمد  ت ت ت  یر یرار نمیطور وامر در ووتاه

 2011آرویدسون، ؛2017بازینسکی ،ماابه)ازجمله  هاینتایج پژوهض  ایر با برخی پژوهض

 علر تفاو  ممک  است به دلایر زیر باشد:د  مااب ت ندارد  در برخی موار(2004وی ،

های پژوهض  ایر( نسبت به گذاران)آزمودنیممک  است با وجود آگاهی سرمایه  1

ها به اطلاعا  غیرمالی ناماهود و یا تهبیر نادرست ای  اطلاعا  ناماهود، عدم توجه آن

گذاران ناآگاه ر با وجود سرمایهگونه اطلاعا  موجب بروز  نی  امری شده باشد  و ای  ام

 تواند تادید گردد از ارزش اطلاعا  ناماهود، می

گیری، به عوامر دی ری از یبیر شرایح گذاران در ایران به من ور تصمیمممک  است سرمایه  2

های ایتصادی  اوم بر واور، یوانی  موجود در خصوص ی  صنهت خاص و شایهه

 موجود اتکا نمایند 

ها و صدما  ناشی از استانداردهای ونونی  سابداری در خصوص دودیتممک  است م   3

 اطلاعا  ناماهود من ر به  نی  امری شده باشد 

گردد به افاای اطلاعا  ناماهود با توجه به نتایج پژوهض به مدیران وا دهای ت اری پیانهاد می

وند به مدیران وم  می فااغیرمالی توجه و  ساسیت بیاتری ناان دهند   را وه افمایض شفافیت ا

یابی به هدفاان در مورد انت ال بهتر اطلاعا  وم  ها در دستتا افاای مؤ رتری داشته باشند و به آن

ها به اطلاعا  گذاری شروتشود در فرایند ارزشگذاران نیم پیانهاد میهمچنی  به سرمایه وند می

باشد، توجه بیاتری ناان دهند های ناماهود میتناماهود به ویژه اطلاعا  غیرمالی وه خروجی فهالی

از طرفی به سازمان تدوی  استانداردها و سازمان  گیرهای خود ل ا  ونند و ای  اطلاعا  را در تصمیم

شود راهکارهای اجرایی برای ن ار  بر  بت و افاای  سابرسی به عنوان متولی تدوی  پیانهاد می

 رار دهند اطلاعا  ناماهود غیرمالی مدن ر ی
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-شود پژوهای ماابه در صنای  خاص دی ر وه میمان داراییگران آتی پیانهاد میبه پژوهض

توانند به جای استفاده از اطلاعا  ت  یق و توسهه، از های ناماهود بالایی دارند، ان ام دهند  و می

 آتی هایهضپژو در عملکرد دی ر مهیارهای از درآمد و سود جای اطلاعا  ناماهود دی ر و به

 نمایند  استفاده

های م دودیت اساسی در ان ام ای  پژوهض، تهیه و استخراج اطلاعا  ناماهود به ویژه همینه

باشد  همچنی  برخی پذیر نمیهای پیوست است وه به را تی امکانت  یق و توسهه از یادداشت

وه ممک  است به دلایر ریابتی گیرد، به را تی در اختیار عموم یرار نمی اطلاعا  غیرمالی شروت

های دارویی ایران به دلیر طولانی بودن دوره وصول ماالبا ، لازم به ذور است در شروتباشد  

ها گردند  وه من ر به رشد یابر توجه همینه های مالی آنها ناگمیر به دریافت تسهیلا  میشروت

همچنی  از  باشد های مالی افمایض همینه تواند به دلیرشود  و بخای از رشد پایی  سود خالص میمی

 آوری اطلاعا  پرسانامه بوده است، م دودیت پرسانامه از جمله ا تمالجایی وه ابمار جم آن

پاسخ و  برای ابهام بروز و پرسانامه سؤالا  م توای و مفاهیم درک عدم ا تمال پرسانامه، بازن ات 

  دارد وجود و    
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Abstract: 
The aim of this study is to examine whether and when the non - financial 
information disclosure method affects the financial judgment of the firm 's 
financial performance? " For this purpose , the influence of the two independent 
variables discussed causal links and the level of non - financial performance on 
firm financial performance ( income , income growth , net income and net income 
growth are represented as the representative of the company " s financial 
performance criteria ) as the dependent variable . this research is based on the 
method of research, deductive and inductive and the type of research is applied. 
also, in terms of deduction method, descriptive - analytic and in terms of the 
research project is survey. survey tool is questionnaire. the population of this study 
is study students at the university level of one country. statistical methods to test 
hypothesis , test ratio , single - sample t test , independent t test , one - way variance 
analysis is one - way and two - way variance . the findings show that the disclosure 
of non - financial information along with causal relationships affects investors 
judgments about future financial performance of the company. however, the 
influence of investors judgment by providing non-financial information in the long 
term can be interpreted . 
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