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 . مقدمه1

جذب و هدایت پ  انزدازها  » از اجااء و بخشهای اصلی اقتصاد است که نقش اصلی آن بازار سرمایه یکی

و نقدینگی سرگردان و پراکنده در جامعه به سوی مسیرهای بهینه است، به گونه ای که با تخصزیص منزاب    

ار بزه  مالی کمیاب، بخش عمده ای از سرمایه جذب سودآورترین فعالیتها و پروژه ها گردد. بورس اوراق بهزاد 

گان و تقاضزا کننزدگان سزرمایه    عنوان مهمترین بخش بزازار سزرمایه، محزل تلاقزی نیازهزای عرضزه کننزد       

 (.1315)رضایی و همکاران، است

(francis,2005)، ریسک اطلاعات شواهدی تجربزی   با استفاده کیفیت اقلام تعهدی به عنوان شاخص

گذاران درتعیین بروز ریسک اطلاعات را نقش عدم تقارن اطلاعاتی در میان سرمایه اند، آنها دلایلیافت نموده

گذارانی کزه  گذارانی که از اطلاعات کمتری برخوردارند نسبت به سرمایههاینه سرمایه تعیین کردند. سرمایه

ریسزک   شزوند. بزه عبزارت دیگزر ایزن     آگاهی بیشتری دارند با سطح بالاتری از ریسک اطلاعاتی روبزرو مزی  

هزای بزالاتر سزهام بزا اطلاعزات      گذاران کم اطلاع را وادار بزه تقاضزای بزازده   اطلاعاتی غیر قابل تنوع سرمایه

که بازارهای سرمایه در محیط رقابزت کامزل   ، تأییدکردند وقتی(lambert,2007)کند. خصوصی بیشتر می

هزا  ستقیم بر رابطه آنها با قیمزت گذاران مشخص شده باشد دقت و صحت اطلاعات به طور مدر میان سرمایه

کیفیت اطلاعات گردش وجه  نقد مورد انتظار در دسترس تأثیرگذار است. لامبرت دقت اطلاعات را به عنوان

گذاران بزر مبنزای ارزیزابی آنزان از     گذاران تعریف کرد. از طرف دیگر، ارزش اوراق بهادار برای سرمایهسرمایه

هزای نقزدی را تحزت    این بهترین معیاری که ریسزک اطلاعزاتی درجریزان   های نقدی آتی است. بنابر جریان

هزایی بزا   دهد معیارهای مربوط به اجاای تعهدی سود است. لامبرت بیان کزرد کزه در مزدل   پوشش قرار می

رقابت کامل، دقت اطلاعات)نسبت به عدم تقارن اطلاعاتی(، معیار تعیین ریسک اطلاعات است که بر هاینزه  

گردش وجوه نقد مورد انتظزار در   گذارد لامبرت دقت اطلاعات را به عنوان کیفیت اطلاعاتمیسرمایه تأثیر 

گزذاران مهزم نیسزت    کرد. از نظر او انتشار اطلاعات در بین سرمایهگذاران تعریفسرمایهدسترس سهامداران 

، گریااننزد از ریسزک نزد و  اگذاران از افراد جاء تشکیل شدهبلکه جام  بودن اطلاعات مهم است. اکثر سرمایه

ها بسیار مهم است که ریسک اطلاعات گاارش شده بر بازده مزورد  نکته از سوی مدیران شرکت توجه به این

 گذاران مؤثر است. انتظار سرمایه

 کاهش به و تلقی نوعی پارازیت آنها بعدی اصلاحات و تعهدی اقلام خطاهای برآورد که است این بر اعتقاد

 بزرآورد  خطزای  حجزم  به خاطر سود تعهدی اقلام کیفیت بنابراین، شوند، می تعهدی منجر ماقلا سودمندی

 اقزلام  کیفیت معیار از تعهدی، سودمندی اقلام میاان تعیین برای کلی، طور به .یابد کاهش می تعهدی اقلام

 بزا  گردش در سرمایه تعهدی اقلام میاانی که از است عبارت تعهدی اقلام کیفیت .گردد استفاده می تعهدی

 (.1332است)نوروش و همکاران،  مرتبط عملیاتی نقدی های تحقق جریان
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 پژوهش پیشینه و نظری مبانی-2

لاوم استفاده بهینه از مناب  محدود اقتصادی از دیرباز همواره مورد توجه بشر بوده است از لحاظ علم 

سنجی و تدوین مبانی علمی سنجی، حرکتزمان مدیریت نیا، مفاهیمی چون تقسیم کار، وض  استانداردها،

گیری از مقدار مشخصی از مناب  بوده است به دست آوردن همگی در راستای افاایش میاان تولید با بهره

در تعیین هاینه . (Chatterjee,2010است) های ممکنحداکثر ستاده از تلاش انسان با مصرف حداقل داده

توان به اجاای اختیاری و غیر اختیاری)ذاتی(، این، اقلام تعهدی را میسرمایه نقش مهمی دارد علاوه بر 

گذاری کیفیت اقلام ای برا تشخیص و ارزشهای نقدی عنصر اولیهجریان (RICK,2011)تفکیک نمود. 

شود. تعهدی است که به صورت معیار سنجش ریسک اطلاعاتی مربوط به سودهای حسابداری مطرح می

های نقدی، اطلاعاتی را در اختیار در مورد نحوه تبدیل سودهای حسابداری به جریانکیفیت اقلام تعهدی 

دهد. کیفیت ضعیف اقلام تعهدی این تشخیص را دشوار کرده و بنابر این ریسک گذاران قرار میسرمایه

 .(Ng,2011)دهداطلاعاتی را افاایش می

همه بازارها عمومیت دارد، مانند ریسک  های موجود در بازارهای اوراق بهادارکه درعلاوه بر ریسک

سیستماتیک)ریسک بازاریاریسک کاهش ناپذیر(، ریسک غیرسیستماتیک)ریسک کاهش پذیر و یا ریسک 

 است.ازار اوراق بهادار شامل مخاطرات بها ریسک شامل می شود که  خاص شرکت(، و ریسک نقد شوندگی

گیرد یکی از این مخاطرات ریسک اطلاعاتی است. این ریسک از مقوله اطلاعات و اطلاع رسانی نشأت می

 (.1333)عرب مازاریادی و طالبیان، 

 پژوهش پیشینه -2-2

(2017)Akeju-نیجریه پرداخته در مالی گاارشگری کیفیت و دولتی در این مقاله  به بررسی مدیریت 

 نمونه از استفاده با در نیجریه مالی گاارشگری کیفیت و ها شرکت اداره بررسی مقاله این از شده است. هدف

 تحقیزق  ایزن  هزای  است. یافتزه   5012 تا 5002 نیجریه طی سال های سهام در شده ذکر شرکت 00 از ای

 رابطه مثبت دارد.  مالی گاارشگری کیفیت کیفیت دولتی با مدیریت که داده است نشان

- (2016)Wua  به تجایزه  مطالعه پرداخته است. اینها بانک عملکرد در سود مدیریتتأثیر به بررسی 

 داده اسزت  نشزان ها بانک یوربهره لیوتحلهی. تجاپرداخته است سودآوری و مدیریتی بازده و بانکی عملکرد

 نشان داده اسزت نتایج . بانکی است عملکرد در  نرخ سودآوری در سنگاپور دارای کمترین و کلی راندمان که

 بیشتری بر عملکرد نظارت  گذاراناستیس که است بهتر ی،طورکل. بهمنفی است بانکی عملکرد دارای وام که

 بانک انجام دهند. ارزیابی و

-  Huang  (2013)توان رقابتی بازار محصول بر ریسک اعتباری را مورد مطالعه قرار دادند.  به بررسی

 ها آن  شرکتهای فعال در هر صنعت وابسته است. آنهانشان دادند که توان رقابتی و ریسک اعتباری به تعداد

  .است شرکت رقابتی توان و شرکت اندازه از تابعی اعتباری ریسک که دریافتند چنین هم
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 (2013) Lee - دهی می شود. به عقیزده او  بنشان داد فقدان مایت رقابتی موجب تحمیل هاینه های

بزه نظزر او ، بهبزود تزوان      .باید برای کاهش هاینه های بدهی ، توان رقابتی خود را افاایش دهند   شرکتها 

 است. رقابتی نیا خود به وضعیت شرکت در بازار ، ساختار صنعت و ساختار سرمایه وابسته

 انزدازهگیری  معیزار  بعنوان تعهدی اقلام کیفیت تاثیر ( به بررسی1312 محمدپور)   و فرد  انگیریجه -

تهزران   بهزادار  اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت ورشکستگی و مالی درماندگی سطح بر سود کیفیت

 سزود  کیفیزت  ورشکسزتگی،  و مالی درمانده شرکتهای در سود مدیریت وضعیت بررسی طریق پرداخته اند.از

 مزدیران  که است آن بیانگر تحقیق. ه استشد تحلیل و بررسی 1311-1331 سالهای طی مذکور شرکتهای

 ایزن  در و میاننزد  سود مدیریت به دست مالی درمانده و ورشکسته شرکتهای در طلبانهای فرصت صورت به

 غیزر  شزرکتهای  و مزالی  درمانزده  شزرکتهای  در که داد نشان تحقیق نتایج. است پایین سود کیفیت شرکتها

 اشزخاص  یزا  شزخص  نفز   بزه  طلبانهزای  فرصت طور به مدیریت سالم شرکتهای و کمتر کارایی با ورشکسته

 .بیاید پایین سود کیفیت که شده است موجب این که میاند سود مدیریت به دست خاصی

 سزرمایه  هاینزه  با سود ثبات و تعهدی اقلام کیفیت بین رابطه بررسی ( به1312 سهیلی)   و احمدی  -

 روی پزیش  هزای  چزالش  از ان دهنزده  تشزکیل  اقزلام  کیفیت و سود گیری پرداخته اند. اندازه  عادی سهام

 کزاهش  باعث تعهدی نشان داده است که اقلام تحقیق نتایج. است حسابداری استانداردهای کنندگان تدوین

 شده است. هاینه

 

 پژوهش فرضیه های-3

 فرضیه اصلی:-3-1

 بین ریسک اطلاعات و  هاینه بدهی شرکتها رابطه وجود دارد.

 بین ریسک اطلاعات و  هاینه حقوق صاحبان سهام شرکتها رابطه وجود دارد.

 های فرعیفرضیه-3-5

 بین کیفیت اقلام تعهدی و هاینه بدهی شرکتها رابطه وجود دارد. .1

 بطه وجود دارد.بین کیفیت اقلام تعهدی و هاینه حقوق صاحبان سهام شرکتها را .5

 بین کیفیت جاء ذاتی اقلام تعهدی و هاینه بدهی شرکتها رابطه وجود دارد. .3

 بین کیفیت جاء ذاتی اقلام تعهدی و هاینه حقوق صاحبان سهام شرکتها رابطه وجود دارد. .0

 بین کیفیت جاء اختیاری اقلام تعهدی و هاینه بدهی شرکتها رابطه وجود دارد. .2

 اقلام تعهدی و هاینه حقوق صاحبان سهام شرکتها رابطه وجود دارد.بین کیفیت جاء اختیاری  .2

 متدولوژی پژوهش-4

 از روش پ ، رویدادیهای آن با استفاده از رویکرد پ این تحقیق بر اساس هدف از نوع کاربردی و داده

پزردازد. افزاون بزر    شود که پژوهشگر پ  از وقوع رویدادها به بررسی موضوع میرویدادی زمانی استفاده می

کاری متغیرهای مستقل وجود ندارد. و از لحاظ روش گردآوری اطلاعزات از نزوع تحقیقزات    این امکان دست
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همبستگی بوده و هدف اصلی آن تعیین وجود، میاان و نوع رابطه بزین متغیرهزای مزورد آزمزون      -توصیفی

 است

 جامعه و نمونه آماری پژوهش-5

 شرکت در 131تهران به تعداد   بهادار اوراق و بورس در شده پذیرفته هایشرکت کلیه حاضر پژوهش در

 باشند.می پژوهش آماری جامعه ،1313تا 1331سال  از ساله، 2 زمانی بازه یک

 گردند:می تعیین زیر هایفرض پیش اعمال از پ  گیریغربال روش به تحقیق هاینمونه

صورت های مالی  1313الی  1331برای دوره زمانی عضو بورس بوده و  1331ها قبل از سال شرکت -1

تهیه و به بورس ارائه نموده باشد و همچنین اطلاعات مربوط به متغیرهای انتخاب شزده در ایزن پزژوهش را    

 دارا  باشند.

ماه  اسفند 51به منتهی باید آنها مالی دوره بررسی، مورد های شرکت مقایسه قابلیت افاایش منظور به -5

 باشند. نداشته مالی دوره تغییر مطالعه مورد دوره در و باشد

دلیزل   هزا بزه  بیمزه  و هزا  بانزک  و لیاینگ هلدینگ، گذاری،مالی سرمایه گریواسطه هایشرکت جاء -3

 های تولیدی باشد.نباشند، جاء شرکت آنها، عملکرد بودندمتفاوت

 سال مالی خود را تغییر نداده باشند. 1313 تا 1331ها طی سالهایشرکت -0

 .های مورد نظرتوقف فعالیت داشته باشندشرکتها نباید در دوره -2

 

 داده و اطلاعات گردآوری روش-6

و خوانزدن مقزالات و    ینترنتز یا یو جستجو ایکتابخانهاطلاعات روش  یروش جم  آوردر این پژوهش 

پز  رویزدادی    –ها غیزر تعزاملی   روش گردآوری دادهاست.  ینظر یمبان نیتدو یمرتبط برا هاینامه انیپا

ها با مراجعه به سیستم اطلاعزاتی  های مالی و سایر دادهها از صورتهای لازم جهت آزمون فرضیهاست. داده

 بورس اوراق بهادار تهران تهیه و از نرم افاار ره آورد نوین استفاده شده است.

 

 هشمدل مورد استفاده و متغیرهای پژو-8

 باشد.ها به شکل زیر میمدلهای مفهومی و اصلی فرضیه

 فرضیه فرعی  الگوی هزینه بدهی:                             

 i,tAQ 6 +θ i,t(NIBE)  ϐ5 +θi,t IntCov  4+θi,t ROA 3 + θi,t size 2 +θ i,tLeverage  1+ θ0 = θi,t costDebt 
i,t +ε 

 الگوی هاینه حقوق صاحبان سهام:   

CostEquity j,t = α0 + α1Growth j,t + α2Leverage j,t +α3 Beta i,t+ α4 Size j,t +α5AQI,t+ εi,t 
 الگوی هاینه بدهی اقلام غیر اختیاری:
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CostDebt j,t = θ0+ θ1 Leverage i,t +θ2 size i,t+ θ3 ROAi,t +θ4 IntCovi,t +θ5 ϐ (NIBE)i,t +θ6 
InnateAQ j,t + εi,t 

 

 حقوق صاحبان سهام  اقلام غیر اختیاری:الگوی هاینه 

t,i+ ε j,t+α5 InnateAQ j,t+ α4 Size i,t +α3 Beta j,tLeverage 2+ α j,t+ α1Growth  0= αj,t CostEquity  

 الگوی هاینه بدهی  اقلام اختیاری: 2الف( فرضیه فرعی 

CostDebt j,t = θ0+ θ1 Leverage i,t +θ2 size i,t+ θ3 ROA i,t +θ4 IntCovi,t +θ5δ(NIBE)j,t +θ6 DisAQ 
i,t + εi,t 

 الگوی هاینه حقوق صاحبان سهام اقلام اختیاری:

CostEquity j,t = α0 + α1Growth j,t + α2Leverage j,t +α3 Beta i,t+ α4 Siz j,t +α5 DiscAQ j,t + εi,t 
 

 خلاصه نحوه اندازه گیری متغیرها:
 تحقیق(تعریف عملیاتی متغیرهای 1جدول)

 نحوه محاسبه نماد نام متغیر نوع متغیر

 متغیروابسته

 

-قبل از تعدیل مالیات به متوسط بدهی tازنسبت هاینه بهره شرکت درسال Cost debt هاینه بدهی
 t-1دار درجریان سالهای بهره

هاینه حقوق صاحبان 

 سهام

Cost 
Equity 

حقوق صاحبان هاینه حقوق صاحبان سهام معادل نسبت سود خالص به 

سهام فرض شده است حال صورت و مخرج کسربرتعداد سهام تقسیم گردیده 

که نسبت به دست آمده نسبت
𝐸

P
 = 

𝑆𝑇𝑂𝐶𝐾

STOCK
 /

𝑁𝐼

MVE
 

 سال گذشته3انحراف معیار باقیمانده مدل فرانسی  و همکاران طی AQ کیفیت اقلام تعهدی متغیر مستقل

 یا جم  ضرایب به دست آمده مدل دیچو InnateAQ Disc AQ- j,= AQ iInnateAQ اقلام تعهدی غیراختیاری

 باقیمانده مدل دیچو DiscAQ اقلام تعهدی اختیاری

ریا محاسبات 

 اقلام تعهدی

جریان ورود یا خروج وجه نقد ناشی از فعالیتهای عملیاتی موجوددر صورت  CFO وجه نقد عملیاتی

 جریان وجه نقد

 سود عملیاتی منهای جریان وجه نقد TCA اقلام تعهدی جاری

 t-1وسال  tتغییرات فروش خالص بین سال  REV تغیردردرآمد عملیاتی

 های ثابت مشهود موجود در ترازنامهدارایی PPE های ثابت مشهوددارایی

سال گذشته شرکت زیان عملیاتی 3تعداد سالهایی که از دوره مورد نظرتا Negearn دفعات کسب زیان

 داشته

نوسان پذیری جریان 

 نقدی

cfoδ سال گذشته3انحراف معیار جریان وجوه نقد عملیاتی طی 

نوسان پذیری 

 درآمدعملیاتی

salesδ سال گذشته3انحراف معیاردرامد فروش طی 

 های شرکتتوسط لگاریتمی از مجموع دارایی SIZE اندازه شرکت متغیر کنترلی
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 های پژوهشیافته-9

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش-9-1

چنزد  برای استفاده در رگرسیون خطی  متغیرهای پژوهش ها، آمار توصیفیاولیه داده وتحلیلتجایه منظوربه

برای هزر   یفیمقدار پارامترهای توص انگریباین جدول  است. شدهارائه (5)جدول  درهای ترکیبی متغیره داده

دسزته دوم  و  است انهیو م نیانگیمربوط به مباشد. دسته اول، میاطلاعات  دو دسته باشد و شاملیم ریمتغ

 انگریز اسزت کزه ب   یدگیو کشز  یچزولگ  ،انحراف معیزار  رینظ یپارامترهای مربوط به پراکندگاطلاعات شامل 

  .باشدمی نیانگیحول محور م هادادهپراکنش 
 تحقیقمتغیرهای های توصیفی ( آماره5جدول )

 
تعداد  متغیر نماد

 مشاهدات

نمیانگی رحداکث میانه  انحراف  حداقل 

 معیار

یکشیدگ چولگی  

Cost  

Equity 

 حقوق هاینه

سهام صاحبان  

222 10/0  11/0  10/1  12/1-  52/0  0335 33520 

Cost 

debt 

00/0 222 هاینه بدهی  00/0  12/0  00/0  03/0  03123 1303 

AQ اقلام کیفیت 

 تعهدی

222 00/0  03/0  53/0  00/0  03/0  0332 5330 

Innate 

AQ 

 جاء کیفیت

 ماقلا غیراختیاری

 تعهدی

222 00/0  03/0  10/0  00/0  05/0  0313 53052 

Disc AQ جاء کیفیت 

 اقلام اختیاری

 تعهدی

222 00/0  00/0  12/0  01/0-  03/0  03301 13001 

 هابهره دار تقسیم برمجموع داراییبدهیهای  Leverage اهرم مالی

 ها()سود خالص تقسیم بر کل دارایی ROA بازده دارای ها

 سود عملیاتی تقسیم بر هاینه بهره Int cov نسبت پوشش هاینه بهره

 سال گذشته3ها طیانحراف معیارحاصل سود خالص برمیانگین دارایی (NIBE ϐ) سودآورینوسان پذیری

+ متوسط رشدسالیانه ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام 1لگاریتم طبیعی) Growth رشد مالکانه

 سال گذشته(3شرکت  طی

 (campهای سرمایه ای )مبتنی بر مدل دارایی Beta ریسک سیستماتیک
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Leverage 25/0 222 اهرم مالی  23/0  32/0  00/0  53/0  1322-  0332 

Size 11/13 222 اندازه شرکت  20/13  22/13  12/1  00/1  03103 03200 

ROA 15/0 222 بازده دارایی  10/0  25/0  31/0-  13/0  03315 5301 

Int Cov بهره هاینه  222 15/5  22/1  01/11  35/1-  31/3  13220 0312 

δ(NIBE) پذیری نوسان 

 سود

222 00/0  03/0  32/0  00/0  00/0  03303 33121 

Growth شرکت رشد  222 15/0  00/0  10/1  00/0  51/0  0323 5312 

BETA ریسک 

 سیستماتیک

222 23/0  33/0  05/1  52/1-  10/0  1352 0321 

 

 ( تمامی متغیرهای تحقیق نرمال می باشند.5با توجه به موارد بیان شده در جدول)

  نتایج براورد مدل-9-2
  

 1( ازمون فرضیه فرعی3جدول)

 "شرکتها  یبده نهیو هز یاقلام تعهد تیفیک" نتایج برآورد 

 متغیر وابسته: هزینه بدهی 

 معناداری آماره تی استیودنت ضریب متغیرها

 122/0 333/1 012/0 عرض از مبداء

 * 000/0 220/2 030/0 اهرم مالی

 013/0 223/1 001/0 اندازه شرکت

 323/0 150/0 015/0 بازده دارایی

 * 000/0 -310/3 -003/0 پوشش هاینه

 021/0 -101/0 -053/0 نوسان پذیری سود

 322/0 -121/0 -001/0 کیفیت اقلام تعهدی

 000/0 معناداری 103/05 آماره فیشر

 350/0 تعیینضریب 331/0 ضریب تعیین



 

 

9
 

 تعدیل شده

 تأیید فرضیهعدم وضعیت فرضیه 120/1 آماره دوربین واتسون

 %5معناداری در سطح خطای 

تغییرات متغیر وابسته)هاینه  %33دهد بیش از باشد که نشان میمی 331/0ضریب تعیین این الگو برابر 

را نشان دهنده  12/1وسیله متغیرهای مستقل قابل توصیف است. آماره دوربین واتسون عدد بدهی(، به 

 وجود فوق آزمون فرضیه برای رگرسیون از استفاده امکان دهد کهاستقلال خطاها از یکدیگر است و نشان می

نیا معنادار است. بررسی نتایج حاصل از آزمون فرضیه فوق نشان می دهد  Fداشته است. همچنین آماره 

ضریب کیفت اقلام تعهدی  P-VALUEشود.   آزمون می α =02/0که در سطح خطای  tمربوط به آماره 

 > 02/0شود چون)پذیرفته می H0است که  بارگتر از سطح خطای مشخص شده است، لذا فرضیه  322/0
این بین کیفیت اقلام تعهدی و هاینه بدهی رابطه معناداری وجود ندارد، لذا فرضیه مورد (، است. بنابر322/0

 .تأیید واق  نشد

 5( ازمون فرضیه فرعی0جدول)

 "حقوق صاحبان سهام شرکتها نهیو هز یاقلام تعهد تیفیک "نتایج برآورد 

  متغیر وابسته: هزینه حقوق صاحبان سهام

 معناداری استیودنتآماره تی  ضریب متغیرها

 031/0 010/5 500/0 عرض از مبداء

 *000/0 -335/3 -110/0 رشد مالکانه

 *000/0 -011/11 -001/0 اهرم مالی

 252/0 232/0 001/0 ریسک سیستماتیک

 010/0 231/5 011/0 اندازه شرکت

 015/0 -250/5 -303/0 کیفیت اقلام تعهدی

 000/0 معناداری 100/31 آماره فیشر

 550/0 تعیین تعدیل شدهضریب 531/0 ضریب تعیین

 تأیید فرضیه وضعیت فرضیه 132/1 آماره دوربین واتسون

 %2معناداری در سطح خطای 

 نهیهاتغییرات متغیر وابسته) %50دهد بیش از باشد که نشان میمی 550/0ضریب تعیین این الگو برابر 

را  13/1(، به وسیله متغیرهای مستقل قابل توصیف است. آماره دوربین واتسون عدد حقوق صاحبان سهام
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آزمون  برای رگرسیون از استفاده امکان دهد کهنشان دهنده استقلال خطاها از یکدیگر است و نشان می

فوق  نیا معنادار است. بررسی نتایج حاصل از آزمون فرضیه Fداشته است. همچنین آماره  وجود فوق فرضیه

 P-VALUEشود.   توجه به آزمون می α =02/0که در سطح خطای  tنشان می دهد مربوط به آماره 

سطح خطای قابل پذیرش است لذا  %2(، که کمتر  از -033ی )اقلام تعهد تیفیکضریب  tمربوط به آماره 

شود  و تأیید می %12وجود رابطه معناداری بین این متغیر و هاینه حقوق صاحبان سهام در سطح اطمینان 

 رابطه فوق معکوس می باشد.  
 

 3( ازمون فرضیه فرعی2جدول)

 "یبده نهیو هز یاقلام تعهد یجزء ذات تیفیک"نتایج برآورد 

  متغیر وابسته: هزینه بدهی

 معناداری آماره تی استیودنت ضریب متغیرها

 000/0 050/5 053/0 عرض از مبداء

 *000/0 222/2 030/0 اهرم مالی

 113/0 320/1 001/0 اندازه شرکت

 203/0 201/0 003/0 بازده دارایی

 *000/0 -535/3 -003/0 پوشش هاینه

 331/0 503/0 002/0 نوسان پذیری سود

 033/0 -011/5 -121/0 ی غیر اختیاریاقلام تعهد

 000/0 معناداری 111/03 آماره فیشر

 351/0 تعیین تعدیل شدهضریب 331/0 ضریب تعیین

 تأیید فرضیه وضعیت فرضیه 103/1 آماره دوربین واتسون

 %2معناداری در سطح خطای 

 نهیهاتغییرات متغیر وابسته) %35دهد بیش از باشد که نشان میمی 351/0ضریب تعیین این الگو برابر 

نشان دهنده را  10/1بدهی(، به وسیله متغیرهای مستقل قابل توصیف است. آماره دوربین واتسون عدد 

 وجود فوق آزمون فرضیه برای رگرسیون از استفاده امکان دهد کهاستقلال خطاها از یکدیگر است و نشان می

نیا معنادار است. بررسی نتایج حاصل از آزمون فرضیه فوق نشان می دهد  Fداشته است. همچنین آماره 

 tمربوط به آماره  P-VALUEشود.   توجه به آزمون می α =02/0که در سطح خطای  tمربوط به آماره 

سطح خطای قابل پذیرش است لذا وجود رابطه  %2(، که کمتر از -03121ی غیر اختیاری )اقلام تعهدضریب 
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شود  و رابطه فوق معکوس می تأیید می %12معناداری بین این متغیر و هاینه بدهی در سطح اطمینان 

 باشد.  
 

 0( ازمون فرضیه فرعی2جدول)

 "حقوق صاحبان سهام نهیو هز یاقلام تعهد یجزء ذات تیفیک " نتایج برآورد فرضیه

 متغیر وابسته: هزینه حقوق صاحبان سهام

 معناداری آماره تی استیودنت ضریب متغیرها

 005/0 013/3 313/0 عرض از مبداء

 *000/0 -231/3 -120/0 رشد مالکانه

 *000/0 -551/11 -331/0 اهرم مالی

 322/0 101/0 001/0 ریسک سیستماتیک

 001/0 110/1 013/0 اندازه شرکت

 000/0 -522/0 -112/5 ی غیر اختیاریاقلام تعهد

 000/0 معناداری 123/30 آماره فیشر

 501/0 تعیین تعدیل شدهضریب 503/0 ضریب تعیین

 تأیید فرضیه وضعیت فرضیه 355/1 آماره دوربین واتسون

 %2خطای معناداری در سطح 

 نهیهاتغییرات متغیر وابسته) %50دهد بیش از باشد که نشان میمی 501/0ضریب تعیین این الگو برابر 

را  35/1(، به وسیله متغیرهای مستقل قابل توصیف است. آماره دوربین واتسون عدد حقوق صاحبان سهام

آزمون  برای رگرسیون از استفاده امکان دهد کهنشان دهنده استقلال خطاها از یکدیگر است و نشان می

نیا معنادار است. بررسی نتایج حاصل از آزمون فرضیه فوق  Fداشته است. همچنین آماره  وجود فوق فرضیه

 P-VALUEشود.   توجه به آزمون می α =02/0که در سطح خطای  tنشان می دهد مربوط به آماره 

سطح خطای قابل پذیرش است  %2(، که کمتر از -5311ی غیر اختیاری )اقلام تعهدضریب  tمربوط به آماره 

شود  تأیید می %12در سطح اطمینان  حقوق صاحبان سهاملذا وجود رابطه معناداری بین این متغیر و هاینه 

 و رابطه فوق معکوس می باشد.  
 

 2( ازمون فرضیه فرعی1جدول)
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 "یبده نهیو هز یاقلام تعهد یاریجزء اخت تیفیک "نتایج برآورد 

  متغیر وابسته: هزینه بدهی

 معناداری آماره تی استیودنت ضریب متغیرها

 123/0 035/1 012/0 عرض از مبداء

 *000/0 011/2 030/0 اهرم مالی

 012/0 210/1 001/0 اندازه شرکت

 311/0 323/0 011/0 بازده دارایی

 *000/0 -312/3 -003/0 پوشش هاینه

 551/0 -502/1 -030/0 نوسان پذیری سود

 323/0 110/0 033/0 اقلام تعهدی اختیاری

 000/0 معناداری 101/05 آماره فیشر

 352/0 تعیین تعدیل شدهضریب 335/0 ضریب تعیین

 عدم تأیید فرضیه وضعیت فرضیه 101/1 آماره دوربین واتسون

 %2معناداری در سطح خطای 

 نهیهاتغییرات متغیر وابسته) %35دهد بیش از باشد که نشان میمی 352/0ضریب تعیین این الگو برابر 

را نشان دهنده  10/1بدهی(، به وسیله متغیرهای مستقل قابل توصیف است. آماره دوربین واتسون عدد 

 وجود فوق آزمون فرضیه برای رگرسیون از استفاده امکان دهد کهاستقلال خطاها از یکدیگر است و نشان می

یا معنادار است. بررسی نتایج حاصل از آزمون فرضیه فوق نشان می دهد ن Fداشته است. همچنین آماره 

 tمربوط به آماره  P-VALUEشود.   توجه به آزمون می α =02/0که در سطح خطای  tمربوط به آماره 

سطح خطای قابل پذیرش است لذا وجود رابطه  %2(، که کمتر از 03033ضریب اقلام تعهدی اختیاری )

 شود  و رابطه فوق مسقیم می باشد.  تأیید می %12معناداری بین این متغیر و هاینه بدهی در سطح اطمینان 

 
 2( ازمون فرضیه فرعی3جدول)

 "حقوق صاحبان سهام نهیو هز یاقلام تعهد یاریجزء اخت تکیفی"نتایج برآورد 

 متغیر وابسته: هزینه حقوق صاحبان سهام

 معناداری آماره تی استیودنت ضریب متغیرها

 150/0 221/1 103/0 عرض از مبداء
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 000/0 -035/0 -132/0 رشد مالکانه

 000/0 -253/11 -002/0 اهرم مالی

 212/0 220/0 002/0 ریسک سیستماتیک

 000/0 321/5 011/0 اندازه شرکت

 251/0 -032/0 -113/0 اقلام تعهدی اختیاری

 000/0 معناداری 213/51 آماره فیشر

 تعیینضریب 555/0 ضریب تعیین

 تعدیل شده

512/0 

 تأیید فرضیهعدم وضعیت فرضیه 112/1 آماره دوربین واتسون

 %2معناداری در سطح خطای 

 نهیهاتغییرات متغیر وابسته) %55دهد بیش از نشان می باشد کهمی 555/0ضریب تعیین این الگو برابر 

را  11/1(، به وسیله متغیرهای مستقل قابل توصیف است. آماره دوربین واتسون عدد حقوق صاحبان سهام

آزمون  برای رگرسیون از استفاده امکان دهد کهنشان دهنده استقلال خطاها از یکدیگر است و نشان می

نیا معنادار است. بررسی نتایج حاصل از آزمون فرضیه فوق  Fداشته است. همچنین آماره  وجود فوق فرضیه

 P-VALUEشود.   توجه به آزمون می α =02/0که در سطح خطای  tنشان می دهد مربوط به آماره 

سطح خطای قابل پذیرش است  %2(، که کمتر از -03113ضریب اقلام تعهدی اختیاری ) tمربوط به آماره 

شود  تأیید می %12در سطح اطمینان  حقوق صاحبان سهاموجود رابطه معناداری بین این متغیر و هاینه  لذا

 و رابطه فوق معکوس می باشد.  

 

 .  نتایج و بحث روی نتایج2-3

نتایج تحقیق نشان دادکه یکی از دو اجااء هاینه سرمایه )هاینه بدهی(، تحت تأثیرکیفیت اقلام 

 گردید. به طوری که درتعهدی قرار نگردید ولی)حقوق صاحبان سهام(، تحت تأثیرکیفیت اقلام تعهدی قرار 

گیرد، م تعهدی قرار میتوان پذیرفت که هاینه سرمایه)هاینه بدهی( تحت تأثیرکیفیت اقلانمی فوق فرضیه 

 (،5003(، کوهن)5012)  لنوک  هاینتیجه به دست آمده منطبق با نتایج به دست آمده از تحقیقات یافته
 نقش تحقیق، این اصلی اول فرضیه باشد. در( می1331حسینی) و رسائیان و (5001) همکاران و گرای

 توان نمی که است این نشان دهنده نتایج و بررسزی شده شرکتها سرمایه هاینه بر تعهدی اقلام کیفیت

 توانزد مزی موضزوع این گیرد می قرار تعهدی اقلام کیفیت تحزت تاثیر شرکتهزا بدهی هاینه که پذیرفت
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 یا تعهدی، اقلام کیفیت به نسبت مالی و اعتباردهندگان سزرمایه گزذاران عکز  العمزل عزدم از نزشانه ای

 باشد. سود مدیریت فرضیه از نشانه ای

ها مورد بررسی قرار گرفت ارتباط بین کیفیت اقلام تعهدی غیراختیاری بر هاینه سرمایه شرکت 

گیرد ها تحت تأثیرکیفیت اقلام تعهدی غیراختیاری قرار مینتایج تحقیق نشان داد که هاینه سرمایه شرکت

میاان اقلام تعهدی غیر اختیاری  و رابطه معناداری بین آنها وجود دارد. آزمون فرضیه دوم نشان داد هر چه

در داخل اقلام تعهدی بیشتر باشد، اختیار مدیریت بر روی این اقلام کمتر بوده و متعاقب آن احتمال 

های  شود. نتیجه به دست آمده منطبق با نتایج به دست آمده از تحقیقات یافتهدستکاری سود کمتر می

(، رضایی و 1333رب مازاریادی و طالبیان)(، ع1331رحمانی و فلاح نژاد) (،5012)  لنوک 

 باشد.(، می1331حسینی) و رسائیان های(، بر خلاف یافته1311همکاران)

ها مورد بررسی قرار گرفت نتایج ارتباط بین کیفیت اقلام تعهدی اختیاری بر هاینه سرمایه شرکت

گیرد و رابطه اختیاری قرار نمیها تحت تأثیرکیفیت اقلام تعهدی تحقیق نشان دادکه هاینه سرمایه شرکت

شود.  نتیجه به دست آمده منطبق با نتایج به دست معناداری بین آنها وجود ندارد، فرضیه اصلی تأیید نمی

باشد. همچنین می( 1310)یگانه حساس و (،5001همکاران) و فیلیپ گرای هایآمده از تحقیقات و یافته

(.با 1331(، رحمانی و فلاح نژاد)5002، 5000سی  و همکاران )های فراننتیجه این فرضیه بر خلاف یافته

 هاینزه بزر داری معنزی کیفیت اقلام تعهدی اختیاری تزاثیر که شود بررسی فرضیه فوق ملاحظه می

 از غیراختیزاری بیش تعهزدی اقزلام که پذیرفت میتوان همچنین. ندارند بررسی مورد سزرمایه شرکتهای

تواند حاکی از عدم عک  العمل دارند  که این موضوع می تاثیر سرمایه هاینه بر اختیاری تعهدی اقلام

گذاران و اعتباردهندگان مالی نسبت به کیفیت اقلام تعهدی باشد که آن نیا به نوبه خود ممکن است سرمایه

فیت اقلام کی"گذاران و سایر ذینفعان مرتبط با شرکت از معیاری به نام ناشی از عدم شناخت نسبی سرمایه

های حسابداری و عدم رعایت باشد که بیانگر ناکارایی بازار سرمایه و اصول و روش آن و اجاای "تعهدی

 استانداردها است.

 گیری. نتیجه3

در این تحقیق نقش کیفیت اقلام تعهدی به عنوان شاخص ریسک اطلاعات و اجاای آن در تبیین 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران سهام( شرکت هاینه سرمایه )هاینه بدهی و حقوق صاحبان

رفت اقلام تعهدی با کیفت بالا بررسی شد. با توجه به مدل دیچو انتظار می 1313-1331در فاصله زمانی 

(، و فرضیه دوم این انتطار به وقوع 5-1ها شود که در فرضیه اول)فرعی باعث کاهش هاینه سرمایه شرکت

شد که کیفیت اقلام تعهدی و اجاای آن اقلام تعهدی غیر اختیاری، با بالا بودن پیوست. و مشخص 

شود و ریسک اطلاعات نسبت کیفیتشان باعث نادیکی سود به جریانهای نقدی شده و باعث افاایش آنها می

 هارکتذینفعان ش دهنده این است که نشان یابد و بین آنها رابطه وجود دارد. کهبه هاینه سرمایه کاهش می

 هیأت توسط که تعهدی، اقلام و همچنین تعهدی حسابداری در مثبت موجود نکات و هاقابلیت از ایران، در

شود. همچنین دارند، و این استانداردها رعایت می شده است، آگاهی تأکید نیا مالی حسابداری استانداردهای
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کیفیت سود و ریسک اطلاعاتی را برای  کاری، توسط مدیران ممکن استاقلام تعهدی به خاطر قابلیت دست

 استفاده کنندگان تحت تأثیر قرار دهد که نشان از عدم آگاهی و ناکارایی بازار سرمایه است.
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