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چكیده
تأكيد  با  مالي  گزارشگري  كيفيت  بر  محرمانه  هزینه های  به  مربوط  عوامل  تأثير  پژوهش،  این  اصلی  هدف 
حاشيه  رشد،  فرصت های  شامل  محرمانه  هزینه های  به  مربوط  عوامل  ایران می باشد.  در  مالياتی  اجتناب  بر 
سودآوري، رقابت در بازار محصول و تمركز مالکيت می باشد. جامعه آماري پژوهش، شركت هاي پذیرفته شده 
در بورس اوراق بهادار تهران و دوره پژوهش از سال 1387 تا 1393 مي باشد. در این تحقيق براي تجزیه و 
تحليل فرضيه ها از آزمون رگرسيوني خطی چند متغيره استفاده شده است. نتایج پژوهش نشان مي دهد معيارهای 
عوامل مربوط به هزینه های محرمانه بر كيفيت گزارشگری مالی تأثير ندارد. همچنين، اجتناب مالياتی بر ارتباط 

بين معيارهای عوامل مربوط به هزینه های محرمانه و كيفيت گزارشگري مالي تأثير ندارد.
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1- مقدمه
بازار سرمایه به عنوان موتور محركه اقتصاد بر محور اطلاعات قرار دارد. جریان درست اطلاعات در این بازار 
منجر به اتخاذ تصميمات صحيح و منطقي از سوي مشاركت كنندگان ميشود و در نهایت، توسعه اقتصادي 
و بهبود رفاه اجتماعي را به ارمغان ميآورد. متأسفانه در سال هاي پایاني قرن بيستم ميلادي و در آستانه 
ورود به قرن بيست و یکم، ورشکستگي شركت های عظيم نظير انرون، وردكام، آدلفي، سيسکو، ليوسنت و 
زیراكس، سيستم گزارشگري مالي را با بحران مواجه كرد. ورشکستگي چنين شركت هایی باعث نشانه رفتن 
انگشت اتهام به سوي حسابداري و گزارشگري مالي شد، به طوري كه در موارد متعدد از این وقایع به عنوان 
رسوایي حسابداري یاد شد. اما این، خاتمه كار نبود، بلکه سيستم گزارشگري مالي به دليل خدشهدار شدن 

اعتبار آن، همواره در جلب اعتماد عمومي با بحران هایي مواجه شد )بولو، 1386(. 
افزایش شمار تقلب ها كه با ورشکستگي شركت های بزرگ در هم آميخته بود، نگرانی هایي را درباره 
این  در  چاره جویي  راستاي  در  حسابرسي  و  حسابداري  حرفه  داشت.  به همراه  مالي  گزارش هاي  كيفيت 
خصوص به تدبير راهکارهایي همت گمارد. تغيير رویکرد تدوین استانداردهاي حسابداری از استانداردهاي 
مبتني بر قواعد به استانداردهاي مبتني بر اصول، تأكيد بر استقلال حسابرسان و حاكميت شركتي براي 
حمایت از منافع سهامداران جزء و تنظيم مقررات انتظامي حرفه حسابداري و حسابرسي از جمله تدابير اتخاذ 
شده براي جلب اعتماد عمومي بود. از سوي دیگر، صاحب نظران و اندیشمندان دانشگاهي نيز به سهم خود، 
سمت و سوي تحقيقات تجربي را به كيفيت گزارشگري مالي و اثرات آن بر بازار سرمایه سوق دادند تا بلکه 

بتوانند در این خصوص نقش مفيدي را ایفا نمایند. 
براي  اطلاعات لازم  كردن  فراهم  آن  كه هدف  است  اطلاعاتي  منابع  مهمترین  از  مالي  گزارش هاي 
بازار سرمایه را تأمين ميكند. در  نياز اطلاعاتي  از  تصميم گيری های اقتصادی می باشد و بخش اعظمي 
حال حاضر در ارتباط با كيفيت گزارشگري مالي و اندازهگيري آن و نيز تأثير دستورالعملها و استانداردهاي 
كيفيت  تحقيقات،  این  از  بسياري  است.  انجام  درحال  تحقيقاتي  مالي  گزارشگري  كيفيت  بر  حسابداري 
گزارشگري مالي شركت ها را با دیدگاه رویکرد رویدادي، صرفاً به استانداردها و رهنمودهاي حسابداري و 
گزارشگري مالي نسبت داده و درصدد تبيين كيفيت گزارشگري مالي از منظر دستورالعمل هاي بيروني ناظر 
بر آن برآمده اند. اما با وجود مکانيزم های نظارتي یکسان براي گزارشگري مالي شركت ها، به نظر ميرسد 
كيفيت گزارشگري مالي آنها یکسان نيست و این امر بيانگر آن است كه احتمالا عوامل دیگري وجود دارد 

كه باعث ایجاد تفاوت در كيفيت گزارشگري مالي شركت ها ميگردد.
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 این تحقيق چشمانداز جدیدي را به موضوع كيفيت گزارشگري مالي ميگشاید و با درون زا فرض نمودن 
كيفيت گزارشگري مالي، تلاش مي نماید تأثير عوامل مربوط به هزینه های محرمانه از قبيل فرصت های 
رشد، رقابت در بازار محصول، حاشيه سودآوری، تمركز مالکيت بر كيفيت گزارشگری مالی و تأثير اجتناب 
مالياتی بر ارتباط بين این عوامل و كيفيت گزارشگری مالی در شركت های پذیرفته شده در بورس اوراق 
بهادار تهران را ارزیابی نماید. این پژوهش به دنبال یافتن پاسخ به این سؤال مي باشد كه آیا عوامل مربوط 
هزینه های  بر  مالياتی  اجتناب  آیا  گذارد؟  مي  تأثير  مالي  گزارشگري  كيفيت  بر  محرمانه  هزینه های  به 

محرمانه و ارتباط آن با كيفيت گزارشگری مالی تأثير می گذارد؟
در  پرداخت.  خواهيم  پژوهش  پيشينه  بررسی  به  سپس  و  نظری  مبانی  بيان  به  ابتدا  مقاله  ادامه  در 
بخش بعدی به متغيرها و نحوه سنجش آنها و روش آزمون فرضيه ها اشاره می شود. در بخش پایانی نيز 
پيشنهاداتی پيرامون فرضيات پژوهش و پيشنهاداتی برای تحقيقات آتی ارائه شده و در نهایت منابع تحقيق 

بيان خواهند شد.
2- مبانی نظری

مباني نظري حسابداري مالي به عنوان یک منشور، اهداف و مقاصد گزارشگري مالي، ویژگي هاي كيفي 
اطلاعات مالي و معيارهاي شناخت و اندازه گيري گزارش هاي مالي را تعيين مي كند و به عنوان راهنماي 
بدون  مالي  اطلاعات  تهيه  زیرا  مي شود،  محسوب  مالي  گزارشگري  و  حسابداري  استانداردهاي  تدوین 
بهره مندي از مباني نظري و استانداردهاي حسابداري، در محيط پيچيده و چالش برانگيز امروز، سليقه اي، 

بي محتوا و جانبدارانه خواهد بود. 
و  دیاموند   ،)1989( مندلسون  و  اميهود   ،)1985( ميلگرام  و  گلوستن  توسط  انجام شده  تحقيقات  نتایج 
وركچيا )1991( و اسيلي و اواهارا )2003( نشان مي دهد افزایش كيفيت اطلاعات مالي به كاهش عدم 
تقارن اطلاعاتي و در نتيجه كاهش هزینه حقوق صاحبان سهام منجر مي گردد. با این حال، باوجود منافع 
زیادي كه مي توان از فراهم ساختن اطلاعات مالي با كيفيت به دست آورد، بسياري از شركت ها تصميمي 
بالقوه  هزینه هاي  احتمالًا  تصميم  این  مي كنند.  اتخاذ  را  مالي  گزارشگري  براي  كيفيت  حداكثر  با  مغایر 
مرتبط با گزارشگري مالي با كيفيت را مدّ نظر قرار مي دهد. براي مثال، ارائه اطلاعات مالي با كيفيت بالا، 
درصورت محرمانه بودن اطلاعات، ممکن است به تضعيف موقعيت رقابتي در بازار محصول شركت منجر 
گردد. بنابراین، از جمله موضوعات بسيار مهم كه در حال حاضر در اكثر پژوهش ها مورد توجه است، بحث 

اجتناب و فرار مالياتی و عوامل مؤثر بر آن و نتایجی است كه از آن حاصل می شود. 
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است.  ماليات شركت  یعنی كاهش  منفعت كاملًا مشهود،  دارای یک  مالياتی  فرار  و  اجتناب  رفتارهای 
نيز به شركت تحميل می كند. این هزینه ها شامل  با اهميت را  این وجود، اجتناب مالياتی هزینه های  با 
هزینه پياده سازی استراتژی ها و برنامه های اجتناب مالياتی، هزینه های جریمه و لطمه به اعتبار و شهرت 
شركت در صورت كشف اجتناب مالياتی و هزینه های مربوط به افزایش پيچيدگی های سازمانی و كاهش 
ویلسون،  2009؛  سلمورد،  و  هانلون  2012؛  همکاران،  و  )بالاكریشنان  است  مالی  گزارشگری  شفافيت 
2009(. نقطه ضعف عمده بسياري از مطالعات تجربي انجام شده درباره كيفيت گزارشگري، عدم توجه به 

ماهيت درون زاي تصميم درباره كيفيت گزارشگري مالي مي باشد.
هزینه محرمانه و کیفیت گزارشگری مالی

محرمانه  هزینه های  دیدگاه ها  برخی  دارد،  پی  در  زیادی  مثبت  نتایج  كيفيت،  با  مالی  گزارشگری  گرچه 
احتمالی آن را بيشتر از منافع آن می دانند. برخی از استدلال های ارائه شده برای این نوع نگرش به شرح 

زیر مطرح می گردد )ميلر و بانسون، 1999(.
به بخش  از مدیران  برخی  باكيفيت:  مالی  برای گزارشگری  اطلاعات لازم  آوردن  فراهم  الف- هزینه 
گزارشگری مالی به عنوان مركز هزینه نگاه می كنند و دقت و كيفيت اندازه گيری ها و برآوردها و نيز حد و 

مرز پاسخگویی را بر اساس ميزان مخارج قابل تحميل تعریف می كنند.
ب- یاری رسانی رقيب: برخی از گروه ها معتقدند كه گزارش اطلاعات دقيق و باكيفيت، به رقبای بالفعل 
و بالقوه در بازار محصول و خدمت كمک خواهد كرد و فرصت های رشد و نوآوری، وضيعت منحصر به فرد 

و استراتژی ها و مزیت های رقابتی را به مخاطره خواهد انداخت.
ج- نوسان پذیری و رویدادهای غيرمنتظره: گروهی معتقدند كه بازار كارا از نوسان پذیری و رویدادهای 
غير منتظره متنفر است و سرمایه گذاران از شنيدن اخبار بد غيرمنتظره یا غير قابل كمّی سازی هراس زده 
می شوند. بنابراین گزارش های مالی صرفاً باید رویدادهای یکنواخت و عادی را نمایش دهد و نباید موجبات 

پریشانی خاطر مشاركت كنندگان بازار را فراهم نمایند.
د-خطر پيشرو بودن: گروهی نيز به دليل عدم اعتقاد به پيامدهای مطلوب كيفيت گزارشگری مالی تلاش 
می كنند تا در این زمينه، پيشرو نباشند و نوآوری در گزارشگری مالی را با خطر همراه می دانند. بر اساس 

مبانی نظری، برخی از عوامل مرتبط با هزینه های محرمانه در ادامه تشریح می شود.
فرصت هاي رشد و کیفیت گزارشگری مالی

هرقدر نوآوري در بازار و اتکاء به سرمایه هاي فکري و دارایي هاي نامشهود بيشتر باشد، احتمالًا نياز به 
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سرمایه گذاري براي حفظ شرایط منحصر به فرد و فرصت هاي آتي افزایش خواهد یافت )عبدالمحمدي و 
دیگران، 2006(. آنان به این نتيجه رسيدند هنگامي كه شركت ها براي ایجاد ارزش به فناوري و دارایي هاي 
نامشهود اتکاء مي كنند، نسبت به شركت هایي كه به دارایي هاي مشهود متکي هستند، تحليل گران براي 
تحليل آنها به استفاده بيشتر از اطلاعات بازار در مقایسه با اطلاعات صورت هاي مالي گرایش پيدا مي كنند 
و  )كدخدایی  نکرد  مشاهده  رابطه اي  مالي  گزارشگري  كيفيت  و  رشد  فرصت هاي  بين  )كوهن،2004(. 
صابري، 1381(. در بررسي برخي از عوامل مرتبط با كيفيت سود، به این نتيجه رسيدند كه بين شاخص هاي 

رشد و كيفيت سود رابطه وجود ندارد )نيکومرام و نهندی، 1388(.
حاشیه سود آوری و کیفیت گزارشگری مالی

بالا بودن حاشيه سودآوری علی رغم اینکه موجبات رضایتمندی گروه های ذینفع را فراهم می سازد، جلب 
رقابت در آینده و تهدید ناشی از ورود رقبای بالقوه را به همراه دارد. از سوی دیگر مطالعات تجربی )لنگ 
و لاندهولم، 1994( نشان می دهد كه عملکرد شركت با كيفيت گزارشگری مالی و افشاء رابطه مثبت دارد 
)پيوتراسکی، 2003(. وی اثبات نمود كه بالا بودن حاشيه سودآوری موجب كاهش كيفيت گزارشگری مالی 
می شود )كوهن، 2004( و بين حاشيه سودآوری و كيفيت گزارشگری مالی رابطه منفی وجود دارد و شركت 

های با قدرت سودآوری بالا با هزینه های محرمانه زیادی رو به رو هستند.
اندازه شرکت و کیفیت گزارشگری مالی

گروهي از مطالعات نشان مي دهد كه اندازه شركت بر كيفيت گزارشگري مالي تأثير مثبت دارد و دلایلي 
مانند برقراري سيستم كنترل داخلي كارآمد، ارتباط با مؤسسات بزرگ حسابرسي و رعایت هزینه اعتبار و 
شهرت را از عوامل اصلي آن تلقي مي كنند )بارتون و سيمکو، 2002(. آنان نشان دادند كه شركت هاي 
انتظارات تحليل گران تحت فشار زیادي قرار دارند )مایرز و اسکينز، 2002(.  بزرگ براي محقق ساختن 
تلسون و دیگران )2002( نشان مي دهند كه شركت هاي بزرگ از قدرت چانه زني بيشتري برخوردار هستند 
آنها چشم پوشي مي كنند. گروه  مالي  بودن كيفيت گزارش هاي  پایين  از  زیادي  احتمال  با  و حسابرسان 
دیگری از مطالعات نشان مي دهدكه بين اندازه شركت و كيفيت اقلام تعهدي رابطه اي مشاهده نمی شود 
)نيکومرام و نهندی، 1388( و یا اینکه اندازه شركت تأثير منفي بر كيفيت گزارشگري مالي دارد و براي 
با شركت هاي كوچک  مقایسه  بزرگ در  بيان مي كنند: نخست، شركت هاي  را  ادعا دلایل متعددي  این 
در معرض فشارهاي زیادي قرار دارند؛ دوم، شركت هاي بزرگ از قدرت چانه زني بيشتري با حسابرسان 
رویه هاي  دامنه گسترده  از  استفاده  براي  بيشتري  امکان  از  بزرگ  برخوردار هستند؛ و سوم، شركت هاي 
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حسابداري برخوردار هستند )نوروش و دیگران، 1385(. 
چرخه عملیاتی و کیفیت گزارشگری مالی

طولاني بودن چرخه عملياتي موجب طولاني شدن فاصله زماني تبدیل اقلام تعهدي به جریان هاي نقدي 
مي شود كه این امر موجب كاهش دقت پيش بيني اقلام تعهدي و كاهش كيفيت گزارشگري مالي مي شود 
)دیچو و دیچو، 2002(. آنان بين كيفيت گزارش هاي مالي و طول چرخه عملياتي رابطه منفي پيدا كردند. 
به اعتقاد آنها چرخه عملياتي طولاني تر نشان دهنده عدم اطمينان بيشتر، خطاي در برآورد بيشتر و بنابراین 
كيفيت گزارشگري مالي پایين تر مي باشد. كوهن)2004( بين طول چرخه عملياتي و كيفيت گزارشگري 
مالي رابطه منفي مشاهده كرد. نوروش و دیگران )1385( بين طول چرخه عملياتي شركت و كيفيت اقلام 

تعهدي، رابطه اي بدست نياوردند.
اهرم مالي و کیفیت گزارشگری مالی

داراي هزینه هاي  برخوردارند  بالایي  اهرم  از  بيان مي كنند شركت هایي كه  لفت ویچ و دیگران )1981( 
كيفيت  مي رسد  نظر  به  این رو  از  و  مي باشند  نظارت  براي  بيشتر  تقاضاي  بنابراین  و  بالاتر  نمایندگي 
گزارشگري مالي با ساختار تأمين مالي شركت در ارتباط باشد. اسميت و وارنر )1979( و لفت ویچ )1980( 
مالي  گزارش هاي  از  استفاده  بر  مبني  اندكي  نوزدهم شواهد  قرن  از  قبل  تا  كه  حالي  در  مي كنند  اشاره 
حسابرسي شده براي نظارت بر قراردادهاي بدهي وجود داشت، اما امروزه شواهد فراواني براي این موضوع 
وجود دارد. قراردادها هم براي بدهي عمومي )یعني بدهي هایي كه به صورت عمومي مبادله مي شود( وهم 
برای بدهي خصوصي، شامل قراردادهایي است كه ارقام گزارش هاي مالي حسابرسي شده را براي محدود 

سازي اقدامات مدیریت مورد استفاده قرار مي دهند. 
اجتناب مالیاتی و کیفیت گزارشگری مالی

اجتناب مالياتی كه موجب كاهش خروج وجه نقد از شركت به سوی دولت می شود، از گذشته به عنوان یک 
دارد كه  نکته دلالت  این  بر  مالياتی  اجتناب  است. چشم انداز كلی  تلقی می شده  برای سهامداران  ارزش 
مدیران فرصت طلبی كه بدنبال اجتناب از پرداخت ماليات هستند، به وسيله گزارشگری مالی به دنبال سوء 

استفاده های مالی هستند و بيشتر، این كار را در جهت منافع شخصی خود انجام می دهند. 
كيفيت در گزارشگری مالی سبب تسهيل نظارت بر عملکرد مدیران از سوی سهامداران می شود. حال 
آنکه با وجود عدم كيفيت در گزارشگری مالی، كنترل و نظارت سهامداران بر مدیران كاهش خواهد یافت. 
همچنين مدیران فرصت طلب از سایر روش ها و تکنيک ها برای پرداخت ماليات كمتر استفاده می كنند كه 
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185تأثیر عوامل مربوط به هزینه های محرمانه بر کیفیت گزارشگری مالی با تأکید بر اجتناب مالیاتی
این امر سبب تحمل هزینه هایی برای مالکان شركت خواهد شد. 

شركت ها  برای  را  فرصت  این  مالياتی  قوانين  و  حسابداری  شده  پذیرفته  اصول  بين  هماهنگی  عدم 
فراهم می سازد كه به طور همزمان سود دفتری شان را به سمت بالا و سود مشمول مالياتشان را به سمت 
دارند در  مالياتی نشان می دهد كه برخی شركت ها تمایل  پنهان سازی  فعاليت های  پایين مدیریت كنند. 
گزارشگری مالی متهورانه وارد شوند و سود دفتری و سود مشمول مالياتشان را در یک دوره مالی تحت تأثير 
قرار دهند. لذا این تحقيق به دنبال بررسی اثررابطه اجتناب مالياتی با گزارشگری مالی متهورانه در شركت ها 
می باشد. این تحقيق به این سؤال می پردازد كه آیا شركت هایی كه دارای گزارشگری مالی متهورانه هستند، 
اجتناب مالياتی بيشتری دارند یا خير؟ برای سنجش گزارشگری مالی متهورانه از مدل كيفيت گزارشگری 

مالی كوهن )2006( استفاده شد.
از دیدگاه نظری، منظور از اجتناب مالياتی، تلاش در جهت كاهش ماليات های پرداختی است )هانلون و 
همکاران، 2010(. فرار مالياتی نوعی تخلف قانونی، اما اجتناب مالياتی، در واقع نوعی استفاده از خلاءهای 
قانونی در قوانين مالياتی در جهت كاهش ماليات است. بنابراین، از آنجایی كه اجتناب مالياتی، فعاليتی به 
ظاهر قانونی است به نظر می رسد كه بيشتر از فرار مالياتی در معرض دید باشد و چون اجتناب مالياتی در 
محدوده ای معين جهت استفاده از مزایای مالياتی است و به طور عمده قوانين محدودكننده ای در زمينه 
كنترل اجتناب مالياتی وجود ندارد )محمد جم، 1379(. بنابراین، به نظر می رسد بسياری از شركت ها درگير 

اجتناب مالياتی باشند.
دسای و دارماپالا )2012( بيان می كنند كه اجتناب مالياتی به احتمال زیاد موجب افزایش ارزش شركت 
می شود. البته این مورد در شركت های با حاكميت شركتی قوی صادق است. اما از طرفی برخی پژوهش ها 
بيان می دارد اثر نهایی اجتناب مالياتی منفی است كه در واقع بيان گر ریسک بالای فعاليت های اجتناب 
مالياتی می باشد. به طور نمونه هانلن و اسلمورد )2009( بيان می كنند كه عکس العمل بازار و در نهایت 
قيمت سهام به موضوع اجتناب مالياتی منفی است. همچنين یافته های برخی پژوهش ها بيان می دارد ارزش 

شركت ها همراه با افزایش رفتار اجتناب مالياتی كاهش می یابد )ونگ، 2010(. 
3- پیشینه تجربی

ایسلی و اوهارا )2004( رابطه بين ساختار اطلاعات از نظر محرمانه یا عمومی بودن و هزینه سرمایه را 
مورد ارزیابی و مطالعه قرار دادند. نتایج مطالعات آنها نشان داد افزایش ميزان اطلاعات محرمانه در ساختار 
اطلاعات، موجب افزایش ریسک سرمایه گذاری ناآگاهانه می شود، زیرا سرمایه گذاران آگاه بهتر می توانند 
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سبد اوراق بهادار خود را در واكنش به اطلاعات جدید اصلاح كنند. آنها معتقد بودند كه شركت ها می توانند 
از طریق افزایش دقت و كميت اطلاعات فراهم شده برای سرمایه گذاران، هزینه سرمایه خود را كاهش 

دهند.
یتمن و یتمن)2004( آثار نظارت را بر كيفيت گزارشگری مالی سازمان های غيرانتفاعی مورد مطالعه قرار 
دادند. نتایج مطالعات آنها نشان داد افزایش نظارت و كنترل، موجب بهبود كيفيت گزارشگری مالی می شود. 
همچنين معيارهای نظارتی مبتنی بر بازار در مقایسه با معيارهای نظارتی مبتنی بر مقررات، تأثير با ثبات تری 

بر كيفيت گزارشگری مالی دارد.
مبادرت  مالی  بر كيفيت گزارشگری  مؤثر  از عوامل  برخی  به مطالعه  انجام تحقيقی  با  كوهن )2004( 
از پراكندگی مالکيت  كرد. بر اساس نتایج تحقيقات وی، سياست های گزارشگری مالی شركت ها متأثر 
افشای  اثر  بر  بازار سرمایه  ارزشيابی  بازار محصول شركت می باشد. شركت ها ميان منافع  و ویژگی های 
اطلاعات مالی با كيفيت و هزینه های محرمانه ای كه تصميمات آنها در خصوص كيفيت گزارشگری مالی 
را تحت تأثير قرار می دهد، توازن بر قرار می كنند. او بين كيفيت گزارشگری مالی و هزینه حقوق صاحبان 

سهام رابطه معنی داری پيدا نکرد.
در ایران نيز تحقيقاتی كه از نظر موضوع و اهداف مشابه با این تحقيق باشد، انجام شده است.

بر  ارزیابی عوامل مؤثر  تعيين  برای  الگویی  ارائه  و  تبيين  بررسی،  به  بادآورنهندی )1388(  و  نيکومرام 
انتخاب كيفيت گزارشگری مالی در ایران مبادرت كرد. یافته های تحقيق نشان داد كه كيفيت گزارشگری 
مالی با حاشيه سود آوری و كارایی مدیریت شركت رابطه مثبت و با رقابت در بازار محصول، محافظه كاری 
مدیریت، اندازه، سرمایه بر بودن فعاليت، چرخه عملياتی و پيچيدگی محيط فعاليت شركت رابطه منفی دارد. 

اما تحقيق زیر تا حدودی به موضوع مورد پژوهش ارتباط دارد.
سرمایه گذاری  كارایی  و  مالی  گزارشگری  كيفيت  بين  ارتباط  بررسی  به   )1389( كرمی  و  زنجيردار   
فرضيه های  آزمون  كلی  نتيجه گيری  و  جمع بندی  در  آنچه  نمود.  مبادرت  تهران  بهادار  اوراق  بورس  در 
وابسته كارایی  متغير  با  تعدیلی پژوهش  رابطه معناداری متغيرهای مستقل و متغيرهای  بر  تحقيق مبنی 
سرمایه گذاری شركت های موجود در بورس اوراق بهادار وجود دارد، این است كه كيفيت گزارشگری مالی 
ارتباط مثبت و معناداری با كارایی سرمایه گذاری دارد و همچنين اندازه شركت، فرصت های رشد بر روابط 

ميان كيفيت گزارشگری مالی و كارایی سرمایه گذاری تأثيرگذار هستند.
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4- فرضیه های پژوهش
فرضيه اول: فرصت های رشد بر كيفيت گزارشگری مالی تأثير دارد.

فرضيه دوم: رقابت در بازار محصول بر كيفيت گزارشگری مالی تأثير دارد.
فرضيه سوم: حاشيه سودآوری بر كيفيت گزارشگری مالی تأثير دارد.

فرضيه چهارم: مالکيت متمركز بر كيفيت گزارشگری مالی تأثير دارد.
فرضيه پنجم: اجتناب مالياتی بر ارتباط بين فرصت های رشد و كيفيت گزارشگری مالی تأثير دارد.

فرضيه ششم: اجتناب مالياتی بر ارتباط بين رقابت در بازار محصول و كيفيت گزارشگری مالی تأثير دارد.
فرضيه هفتم: اجتناب مالياتی بر ارتباط بين حاشيه سودآوری و كيفيت گزارشگری مالی تأثير دارد.
فرضيه هشتم: اجتناب مالياتی بر ارتباط بين مالکيت متمركز و كيفيت گزارشگری مالی تأثير دارد.

5- روش شناسی پژوهش
این پژوهش از نظر روش، در زمره پژوهش های توصيفی جای می گيرد. از نظر هدف جزء پژوهش های 

كاربردی است. طرح این پژوهش با استفاده از رویکرد پس رویدادی است. 
جامعه آماری این پژوهش شامل شركت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و براي دوره 
زماني 1387 تا 1393 مي باشد، اما از اطلاعات مالی سال 1386 و 1394 نيز استفاده شده است. باتوجه به 
طول دوره مورد بررسي، نمونه ها باید به نحوي انتخاب شوند كه در این مدت، بازار فعال داشته باشند تا 

امکان آزمون فرضيه ها فراهم شود. بدین منظور طرح زیر براي انتخاب نمونه ها به كار گرفته شده است:
1( وقفه معاملاتي بيش از 6 ماه نداشته باشد.

2( به دليل همسانی تاریخ گزارشگری و حذف اثرات فصلی، سال مالي شركت به 29 اسفند ختم شود و 
شركت در دورۀ مورد مطالعه، سال مالي خود را تغيير نداده باشد.

مالي، شركت هاي هلدینگ،  مالي )شركت هاي سرمایه گذاري، واسطه گري  بانکها و مؤسسات  3( جزء 
بانک ها و ليزینگ ها( نباشد.

4( اطلاعات مورد نياز در دسترس باشد.
5( جزء شركت هاي فعال بورس بوده و یا حداقل در روزهاي مورد بررسي فعال باشند.

6( شركت مورد نظر زیانده نباشد. 
با توجه به اعمال محدودیت های فوق، 126 شركت به عنوان نمونه آماری انتخاب شده است.
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جدول )1(- نحوه نمونه گیری

480تعداد كل شركت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران 
كسر می شود:

تعداد شركت هایی كه سال مالی آنها منتهی به پایان اسفند نمی باشد و یا طی دوره تحقيق تغيير 
سال مالی داده باشند.

)89(

تعداد شركت هایی كه در گروه شركت های هلدینگ، سرمایه گذاری و یا واسطه گری های مالی 
بوده اند.

)41(

)103(تعداد شركت هایی كه اطلاعات كامل آن ها در دسترس نمی باشد.

)107(تعداد شركت های كه بيش از شش ماه توقف معاملاتی داشته اند.

)14(شركت هایی كه زیان ده هستند

126تعداد شركت های نمونه
منبع: یافته های پژوهش

6- مدل های مربوط به آزمون  فرضیه های پژوهش
به منظور آزمون فرضيه اول از مدل رگرسيونی زیر بهره گرفته می شود:

, 0 1 2 3i t it it it itFRQ OG size levβ β β β ε= + + + +  
در صورت معناداری ضریب متغير فرصت های رشد )β1( در سطح اطمينان 95%، فرضيه اول پژوهش تأیيد 

خواهد شد.
به منظور آزمون فرضيه دوم از مدل رگرسيونی زیر بهره گرفته می شود:

, 0 1 2 3i t it it it itFRQ COMP size levβ β β β ε= + + + +  
در صورت معناداری ضریب متغير رقابت در بازار محصول)β1( در سطح اطمينان 95%، فرضيه دوم پژوهش 

تأیيد خواهد شد.
به منظور آزمون فرضيه سوم از مدل رگرسيونی زیر بهره گرفته می شود:

, 0 1 2 3i t it it it itFRQ PROF size levβ β β β ε= + + + +  
در صورت معناداری ضریب متغير حاشيه سودآوری )β1( در سطح اطمينان 95%، فرضيه سوم پژوهش 
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189تأثیر عوامل مربوط به هزینه های محرمانه بر کیفیت گزارشگری مالی با تأکید بر اجتناب مالیاتی
تأیيد خواهد شد.

به منظور آزمون فرضيه چهارم از مدل رگرسيونی زیر بهره گرفته می شود:

0 1 2 3it it it it itFRQ OG size levβ β β β ε= + + + +  
در صورت معناداری ضریب متغير مالکيت متمركز )β1( در سطح اطمينان 95%، فرضيه چهارم پژوهش 

تأیيد خواهد شد.
به منظور آزمون فرضيه پنجم از مدل رگرسيونی زیر بهره گرفته می شود:

, 0 1 2 3

4 5

i t it it it it
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β β β β

β β ε

= + + + ×

+ + +

در صورت معناداری ضریب متغير تعاملی فرصت های رشد*اجتناب مالياتی)β3( در سطح اطمينان %95، 
فرضيه پنجم پژوهش تأیيد خواهد شد.

به منظور آزمون فرضيه ششم از مدل رگرسيونی زیر بهره گرفته می شود:

, 0 1 2 3

4 5

i t it it it it
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size Lev

β β β β
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= + + + ×

+ + +
 

در صورت معناداری ضریب متغير تعاملی رقابت در بازار محصول * اجتناب مالياتی)β3( در سطح اطمينان 
95%، فرضيه ششم پژوهش تأیيد خواهد شد.

به منظور آزمون فرضيه هفتم از مدل رگرسيونی زیر بهره گرفته می شود:

, 0 1 2 3

4 5

i t it it it it

it it it

FRQ PROF TA PROF TA
size Lev

β β β β

β β ε

= + + + ×

+ + +  
در صورت معناداری ضریب متغير تعاملی حاشيه سودآوری*اجتناب مالياتی )β3( در سطح اطمينان %95، 

فرضيه هفتم پژوهش تأیيد خواهد شد.
به منظور آزمون فرضيه هشتم از مدل رگرسيونی زیر بهره گرفته می شود:

, 0 1 2 3

4 5

i t it it it it

it it it

FRQ OWCO TA OWCO TA
size Lev

β β β β

β β ε

= + + + ×

+ + +  
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در صورت معناداری ضریب متغير تعاملی مالکيت متمركز*اجتناب مالياتی )β3( در سطح اطمينان %95، 
فرضيه هشتم پژوهش تأیيد خواهد شد.

متغیر مستقل
1. فرصت های رشد )OG(: این متغير به صورت زیر اندازه گيری می شود:

,
t

i t
t

PG R OW T H
E

=   
P: قيمت بازار سهام 

E: سود هر سهم
2. رقابت در بازار محصول )COMP(: در این پژوهش به منظور اندازه گيری رقابت بازار محصول از شاخص 
هرفيندال-هيرشمن، كه از حال جمع توان دوم بازار كليه بنگاه های فعال در صنعت به دست می آید استفاده 

شده است:
2

1
k
i iHHI S== Σ

 
كه در آن HHI شاخص هرفيندال-هيرشمن، k تعداد بنگاه های فعال در بازار و Si سهم بازار شركت i ام 

است كه از رابطه زیر به دست می آید:

1

j
i n

i j

x
S

x=

=
Σ  

هرفيندال- است. شاخص  نوع صنعت  نشان دهنده   i و  ام   j فروش شركت  دهنده  نشان   Xj آن  در  كه 
هيرشمن، ميزان تمركز صنعت را اندازه گيری می كند. هرچه این شاخص بزرگتر باشد، ميزان تمركز بيشتر 

بوده و رقابت كمتری در صنعت وجود دارد و بالعکس.
3. حاشيه سودآوری)PROF(: این متغير به صورت زیر اندازه گيری می شود:

( ), , ,/it i t i t i tPROF SALE COGS SALE= −   
t در سال i فروش شركت :SALEi,t

t در سال i بهای تمام شده فروش شركت : COGSi.t

4. تمركز مالکيت )OWCO(: تمركز مالکيت با استفاده از شاخص هرفيندال- هيرشمن )HHI( به صورت 
زیر محاسبه می شود:  
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( )
2

1

n

i
HHI Si

=

=∑
        

 Si: درصد مالکيت نهادی 
متغیر وابسته

1. كيفيت گزارشگري مالي )FRQ(: دقت اطلاعات مالي به عنوان معيار اندازهگيري كيفيت آن درنظرگرفته 
ميشود. براي اندازهگيري ميزان دقـت اطلاعات مالي به صورت تجربي، از پسماندهاي معادله رگرسيون 
پيشبيني جریان های نقدي آی نده با استفاده از اجزاي تشکيل دهنده سود عملياتي حسابداري یـک دوره 

قبـل استفاده می گردد )بارث و دیگران،2003(

CFOi,t+1=αo+β1CFOi,t+β2∆ARi,t+β3∆INVi,t+β4∆APi,t+β5∆DEPRi,t+β6OTHERi,t+Ԑi,t+1

CFO: جریان نقدي حاصل از عمليات

β2∆ARi: تغيير در حساب هاي دریافتني
β3∆INVi: تغيير در موجودی ها

 β4∆APi: تغيير در حساب هاي پرداختني و بدهی هاي معوق
β5∆DEPRi: هزینه استهلاک دارایی هاي ثابت مشهود و نا مشهود

OTHER: خالص سایر اقلام تعهدي كه به صورت زیر محاسبه می شود:

OTHER=OP–(CFO+∆AR+∆INV+∆AP+DEPR)     

OP: سود عملياتي

ε: مقدار خطا كه فرض می شود داراي ميانگين صفر و واریانس ثابت باشد.
معيار تجربي اندازهگيري كيفيت گزارشگري مالي، قدر مطلق پسماندها یعنی |RES =|ei,t+1 ميباشد. هر 

قدر پسماندها كوچکتر باشد بيانگر دقت اطلاعات مالي و كيفيت بالاي گزارشگري مالي ميباشد. 
متغیر تعدیل کننده

 )TA( 1. اجتناب مالياتی
اجتناب مالياتی  t می باشد. براي محاسبه  i در سال  اجتناب مالياتی شركت  بيانگر   :Tax avoidance it
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توجه  قابل  نکته  استفاده می شود.  مالياتی می باشد  نرخ موثر  بر  مبتنی  از روش هاي متعددي كه عموماً 
اینکه براي بررسی اجتناب مالياتی می بایست باتوجه به شرایط محيطی، از مدلی استفاده نمود كه بتوان 
فعاليت هاي اجتناب مالياتی شركت ها را بهتر اندازه گيري نمود. در این خصوص بدیهی است كه می بایست 
همواره به قوانين و مقررات مالياتی محيط مورد بررسی توجه لازم نمود. مدل مورد استفاده براي عملياتی 

كردن اجتناب مالياتی به صورت ذیل می باشد:
نرخ واقعی ماليات - نرخ قانونی ماليات = اجتناب مالياتی

نرخ واقعی ماليات شركت از تقسيم هزینه ماليات بر درآمد بر درآمد قبل از كسر ماليات به دست می آید. 
این نرخ نشان می دهد ماليات بر درآمد شركت چند درصد درآمد قبل از كسر ماليات می باشد.

متغیرهای کنترل
وجود  علت  به  بزرگ تر  شركت هاي  كه  می كند  بيان   2)1983( زیمرمن   :1)SIZE( شركت  اندازه   .1
حساسيتهاي سياسی بيشتر، محافظه كاري بيشتري اعمال می نمایند )تئوري هزینه سياسی(. اندازه شركت 

می شود. اندازه گيری  شركت  دارایی های  كل  دفتری  ارزش  طبيعی  لگاریتم  طریق  از 
2. اهرم مالی )LEV(3: اهرم مالی از طریق رابطه زیر به دست می آید:

LEV= 
كل بدهی ها
كل دارایی ها  

3. چرخه عملياتي )OC(4: هرچه مدت چرخه عملياتي شركت بيشتر باشد، سودهای تعهدی دیرتر به شکل 
نقدی وصول شده، مسيریابی تبدیل بخش تعهدی به بخش نقدی با مشکل روبه رو می شود و برای شركت 
مشکلاتی را از قبيل عدم تقارن اطلاعاتی، مشکلات نمایندگی به وجود آورد و در نتيجه این امر می تواند 

به فزونی هزینه سرمایه شركت منجر شود. این متغير از طریق رابطه زیر اندازه گيری می شود:
لگاریتم })مطالبات \ فروش( + ) موجودي كالا \ بهاي تمام شده كالاي فروش رفته( ×360{

7- روش تجزیه و تحلیل داده ها و آزمون فرضیه ها 
یافته های توصیفی 

جدول زیر، شاخص های توصيفی متغيرهای پژوهش را نشان می دهد:

1. Firm Size
2. Zimerman
3. Leverage
4. Operating Cycle
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193تأثیر عوامل مربوط به هزینه های محرمانه بر کیفیت گزارشگری مالی با تأکید بر اجتناب مالیاتی
جدول )2(- آمار توصیفی متغیرهای پژوهش

OGCOMPPROFOWCOTAFRQSIZELEVOCشاخص ها

14/590/2270/2840/3320/1220/09013/830/5755/427ميانگين
702/060/4780/9990/9890/2250/85719/0090/9967/266ماكزیمم
0/8580/0020/00020/000069/9490/0121/580-0/5420/060مينيمم

42/910/1310/1730/2070/0780/0911/4830/1860/626انحراف معيار

اصلی ترین شاخص مركزی، ميانگين است كه نشان دهنده نقطه تعادل و مركز ثقل توزیع است و شاخص 
خوبی برای نشان دادن مركزیت داده هاست. برای مثال مقدار ميانگين برای متغير فرصت های رشد برابر 
با )14/59( می باشد كه نشان می دهد بيشتر داده ها حول این نقطه تمركز یافته اند. مقادیر انحراف معيار 
ميزان  كمترین  و  بيشترین  دارای  ترتيب  به  مالياتی  اجتناب  و  رشد  فرصت های  می دهد  نشان  متغيرها 

می باشند.   پراكندگی 
آزمون نرمال بودن متغیرهای پژوهش 

نتایج آزمون كولموگروف- اسميرنوف )K-S( در جدول )3( آورده شده است:
)K-S( نتایج آزمون کولموگروف- اسمیرنوف -)جدول )3

OGCOMPPROFOWCOTAFRQSIZELEVOCآزمون

Z 13/0314/9031/8733/1354/0371/2652/7611/4032/766آماره
Sig0/0000/0000/0020/0000/0000/810/0000/390/000

منبع: یافته های تحقيق

در جدول)3(، سطح معنی داری در متغير وابسته كه بيشتر از 5 درصد است، با اطمينان 95 درصد می توان 
گفت متغير فوق دارای توزیع نرمال هستند. 

آزمون ناهمسانی واریانس فرضیه های پژوهش 
جهت بررسی ناهمسانی واریانس پسماندها، از آزمون بروش-پاگان-گادفری استفاده شده كه نتایج آن در 

جدول )4( ارائه شده است: 
جدول )4(- نتایج آزمون ناهمسانی واریانس فرضیه های پژوهش

فرضیه های پژوهشآماره آزموناحتمال

اول0/84730/3453
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فرضیه های پژوهشآماره آزموناحتمال

دوم0/72950/5084
سوم0/72290/5174
چهارم0/66780/5930
پنجم0/89860/3692
ششم0/46290/9434
هفتم0/85820/4314
هشتم0/50530/8849

منبع: یافته های تحقيق

واریانس  ناهمساني  بنابراین فرض  از 5 درصد است؛  بيشتر  احتمال فرضيه های پژوهش  در جدول فوق، 
رد مي شود.  اخلال  جملات 

 آزمون F لیمر)چاو( و آزمون هاسمن 
نتایج آزمون F ليمر)چاو( و آزمون هاسمن برای فرضيه ها در جدول ارائه شده است: 
جدول )5(- نتایج آزمون F لیمر)چاو( و آزمون هاسمن

روش اثرات
فرضیه های آزمون F لیمر)چاو(آزمون هاسمن

پژوهش p-valueFp-valueF

اول0/05299/3510/00003/727تصادفی
دوم0/84561/3920/00003/717تصادفی
سوم0/63872/5330/00003/729تصادفی
چهارم0/66052/4110/00003/689تصادفی
پنجم0/13849/6880/00003/685تصادفی
ششم0/78183/2110/00003/734تصادفی
هفتم0/78453/1900/00003/695تصادفی
هشتم0/61294/4730/00003/654تصادفی

منبع: یافته های تحقيق

با توجه به اینکه مقادیر احتمال آزمون F ليمر برای فرضيه ها كمتر از 5 درصد است؛ از روش داده های 
تابلویی استفاده می شود. همچنين، مقادیر احتمال آزمون هاسمن برای فرضيه ها بيشتر از 5 درصد است؛ 
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اثرات تصادفی پذیرفته مي شود. مدل 

آزمون فرضیه های پژوهش 
نتایج آزمون تأثير عوامل مربوط به هزینه های محرمانه بر كيفيت گزارشگری مالی در جدول 6 ارائه شده 
است. مقدار آماره دوربين- واتسون، بيانگر فرض عدم همبستگی بين خطاها پذیرفته می  شود. ضریب تعيين 
مدل بيانگر این است كه حدوداً 39 درصد از تغييرات متغير وابسته توسط متغيرهای مستقل و كنترل قابل 

توجيه است. مقدار احتمال مدل كمتر از 5 درصد می  باشد؛ بنابراین مدل كلی رگرسيون معنادار می باشد.  
به هزینه های محرمانه  برای عوامل مربوط  ارائه شده  معناداری و ضریب رگرسيون  به سطح  توجه  با 
بيان كرد كه  بازار محصول، حاشيه سودآوری و مالکيت متمركز(، می توان  )فرصت های رشد، رقابت در 
فرصت های رشد بر كيفيت گزارشگری مالی تأثير ندارد. اندازه شركت بر كيفيت گزارشگری مالی تأثير 

مثبت و معنادار دارد و اهرم مالی و چرخه عملياتی بر كيفيت گزارشگری مالی تأثير ندارد.
جدول )6(- خلاصه نتایج آزمون فرضیه های پژوهش

متغیرها
فرضیه چهارمفرضیه سومفرضیه دومفرضیه اول

β آماره
t

آماره βاحتمال
t

آماره βاحتمال
t

آماره βاحتمال
t

احتمال

Α2/942/540/012/52/070/03822/91592/5020/013/1522/50/01
OG&-

COMP&-
PROF&OW-

CO

0/250/410/681/2461/0630/28780/3050/5330/5939-0/614-1/4320/15

SIZE0/122/040/040/1251/9910/04680/1292/0330/04240/1311/9910/04
LEV0/410/780/420/4650/9010/36740/4090/7870/43110/4270/8140/41
OC0/060/520/600/0800/6840/49390/0540/4700/63850/0550/4750/63

2/3262/3272/3232/340دوربين- واتسون
0/3900/3900/3890/389ضریب تعيين
F 0/00000/00000/00000/0000احتمال
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جدول )7(- خلاصه نتایج آزمون فرضیه های پژوهش

متغیرها
فرضیه هشتمفرضیه هفتمفرضیه ششمفرضیه پنجم

β آماره
t

آماره βاحتمال
t

آماره βاحتمال
t

آماره βاحتمال
t

احتمال

α2/8902/4810/01332/7752/2150/02702/8082/3910/01703/2582/6250/008
OG0/3240/5090/6102-0/589-0/3510/72500/3550/5880/5566-1/302-1/8200/069

TL&-

COMP&-

PROF&OW-

CO

0/9370/7860/4316-3/086-1/2070/22751/0250/6640/5064-1/767-0/8580/390

 OG*TA&

 OG*COMP&

 OG*PROF&

OG*OWCO

-0/001-0/7250/468214/301/5220/1283-0/646-0/1690/86526/4311/2510/211

SIZE0/1251/9660/04960/1251/9850/04750/1321/9790/04810/1422/1330/033
LEV0/3200/5940/55220/5030/9320/35130/2540/4210/67320/3120/5650/571
OC0/0710/6100/54180/1060/8910/37320/0620/5220/60150/0570/4830/628

2/3362/3242/3322/341دوربين- واتسون

0/3900/3920/3900/391ضریب تعيين

F 0/00000/00000/00000/0000احتمال

8- بحث و نتیجه گیری
باتوجه به نتایج حاصله از تحليل آزمون رگرسيون، می توان این گونه بيان نمود كه؛ 

 فرصت های رشد بر كيفيت گزارشگری مالی تأثير ندارد. شركت هایی كه از فرصت های فراوانی برای - 
رشد برخوردار می باشند، بخش اندكی از ارزش خود را از دارایی های فعلی كسب می كنند و بالا بودن 

ميزان این نسبت بيانگر حجم فرصت های رشد آینده شركت می باشد.
بالاتری  مالی  گزارشگری  كيفيت  از  رشد  فرصت های  دارای  پژوهش، شركت های  نظری  مبانی  طبق 
برخوردارند؛ یعنی هرچه فرصت های رشد شركت بالاتر رود، كيفيت گزارشگری مالی نيز افزایش می یابد. 
اما نتایج پژوهش بيانگر این است كه كيفيت گزارشگری مالی تحت تأثير فرصت های رشد قرار نمی گيرد. 
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دليل این امر می تواند ناشی از عدم واكنش بازار و سرمایه گذاران نسبت به فرصت های رشد  باشد و این 
موضوع نشان دهنده عدم شناخت كافی سرمایه گذاران و فعالان بازار سرمایه ایران از این مفهوم می باشد. 

نتایج پژوهش با یافته كوهن )2004( همخوانی دارد.
رقابت در بازار محصول بر كيفيت گزارشگری مالی تأثير ندارد. وركچپا )1983( معتقد است كه رقابت - 

بازارهای  در  و شركت ها  باكيفيت می شود  مالی  گزارش های  انتشار  از  مانع  بازار محصول  در  موجود 
رقابتی، اطلاعات مالی را با محتوای پایين گزارش می كنند. هریس )1998( بيان می دارد در صنایعی 
كه ميزان رقابت پایين است، احتمال افشای مناسب عمليات در آن اندک است. كوهن )2004( اثبات 
می كند در صنایعی كه شدت رقابت پایين است، احتمال گزارش اطلاعات مالی باكيفيت در آنها كم 
است. نتایج پژوهش بيانگر این است كه در یک محيط رقابتی، نه تنها مدیران واحدهای تجاری تمایل 
ندارند تا با ایجاد یک فضای اطلاعاتی، هزینه های سياسی و مالکانه افشای اطلاعات را كاهش داده 
و مزیت رقابتی خود را حفظ نمایند، بلکه هيچ واكنشی برای بهبود كيفيت گزارشگری مالی نسبت به 
رقابت در بازار محصول نشان نمی دهند. نتایج پژوهش با یافته های كوهن )2004( و غيوری مقدم و 

همکاران )1393( مطابقت ندارد.
حاشيه سودآوری بر كيفيت گزارشگری مالی تأثير ندارد. پيوتراسکی )2003( اثبات می كند كه بالا بودن - 

حاشيه سودآوری موجب كاهش كيفيت گزارشگری مالی می شود. كوهن )2004( بين حاشيه سودآوری 
و كيفيت گزارشگری مالی رابطه منفی یافت و معتقد است كه شركت های با قدرت سودآوری بالا با 
توليد  دنبال  به  نيز  توليدكنندگان  سرمایه گذاران،  همانند  هستند.  روبه رو  زیادی  محرمانه  هزینه های 
محصولاتی هستند كه بيشترین ميزان بازدهی را كسب نمایند و هرگاه نرخ بازدهی برای صنعت معينی 
فراتر از نرخ های بازدهی مورد توقع متناسب با ریسک آن باشد، سایر شركت ها نيز وارد آن صنعت شده 
و عرضه را افزایش خواهند داد و حتی موجب كاهش قيمت ها خواهند شد و این شرایط تا زمانی ادامه 
دارد كه نرخ بازده به دست آمده مطابق با ریسک موجود در آن صنعت گردد. ایجاد تمایز بين حالتی كه 
برخی شركت ها در صنعت، سودهای بالا كسب می كنند و حالتی كه تمام یا تعداد زیادی از شركت ها 
از سودهای بالا منتفع می شوند، سودمند است. هنگامی كه تنها برخی از شركت ها در صنعت، سودهای 
بالا كسب می كنند ممکن است نشانگر آن باشد كه بازار به نحو كارا عمل نمی كند. با توجه به مطالب 
ایران  بازار سرمایه  در  اما  قرار می گيرد.  تأثير حاشيه سودآوری  مالی تحت  گزارشگری  كيفيت  فوق، 
كيفيت گزارشگری مالی نمی تواند تحت تأثير حاشيه سودآوری قرارگيرد كه دليل آن می تواند ناشی از 
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عدم واكنش بازار و عکس العمل سهامداران شركت ها نسبت به حاشيه سودآوری باشد. 
كه -  داد شركت هایی  نشان   )2004( كـوهن  ندارد.  تأثير  مالی  گزارشگری  كيفيت  بر  متمركز  مالکيت 

مالکيت آنها به صورت پراكنده است، به احتمال زیاد اطلاعات مالي با كيفيت فراهم ميكنند. بر اساس 
فرضيه نظارت فعال، تمركز مالکيت موجب می شود كه بلوک داران، رفتار مدیران را در ارتباط با گزارش 
اطلاعات مالی بی كيفيت اصلاح كنند و در نهایت كيفيت گزارشگری مالی را ارتقاء دهند. اما مالکيت 
متمركز را نمی توان به عنوان عامل تأثيرگذار بر كيفيت گزارشگری مالی در بازار سرمایه ایران دانست. 
این موضوع به بی انگيزه بودن سهامداران عمده شركت های ایرانی برمی گردد كه هيچ گونه واكنشی به 
كيفيت گزارشگری مالی نشان نمی دهند. نتایج پژوهش با یافته  رضایی و ویسی حصار )1393( مطابقت 

ندارد.
بازار  در  رقابت  رشد،  )فرصت های  محرمانه  هزینه های  به  مربوط  عوامل  بين  ارتباط  بر  مالياتی  اجتناب 
محصول، حاشيه سودآوری و مالکيت متمركز( و كيفيت گزارشگری مالی تأثير ندارد. توضيح اینکه اجتناب 
سرمایه  بازار  در  مالی  گزارشگری  كيفيت  و  محرمانه  هزینه های  به  مربوط  عوامل  بين  رابطه  بر  مالياتی 
ایران مثمرثمرتر نمی باشد و به عبارتی نقش اجتناب مالياتی در این ارتباط مؤثر تلقی نمی گردد؛ دليل این 
امر، كم توجهی سهامداران، سرمایه گذاران و سایر ذینفعان شركت ها به مسأله عوامل مربوط به هزینه های 
محرمانه و اجتناب مالياتی می تواند باشد كه البته در این امر نمی توان شرایط حاكم بر بازار سرمایه ایران 
سهامداران،  جانب  از  ایرانی  محيط شركت های  در  كه  می رسد  به نظر  چنين  به عبارتی،  گرفت.  نادیده  را 
اجتناب  و  محرمانه  هزینه های  به  مربوط  عوامل  روی  شركت ها  ذینفعان  سایر  و  مدیران  سرمایه گذاران، 

مالياتی مانوری صورت نمی گيرد تا كيفيت گزارشگری مالی را تحت تأثير قرار دهد. 
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