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بررسی تأثیر مقررات جریان سرمایه بر نقدینگی سهام و کیفیت گزارشگری مالی با 

 توجه به عدم تقارن اطلاعات در حسابداری

 

1 هنرمند عقیل  

 22/40/1841تاریخ چاپ:  22/42/1841تاریخ دریافت: 

 چکیده
شرکت ها برای افزایش نقدینگی سهام و بهبود کیفیت گزارشگری مالی از عدم تقارن اطلاعاتی استفاده می نمایند؛ نقش مقررات 

به این موضوع پرداخته اند و از این  2424سرمایه نیز می تواند در این راستا تأثیرگذار باشد که کراکی و همکارانش در سال جریان 

رو، محقق سعی بر این دارد که موضوع و فرضیات وی را در ایران مورد سنجش قرار دهد. این مطالعه با هدف تعیین تأثیر مقررات 

مطالعه موردی: ) حسابداریم و کیفیت گزارشگری مالی با توجه به عدم تقارن اطلاعات در جریان سرمایه بر نقدینگی سها

های پژوهش، جامعه آماری را از بین  گرفته است. جهت تحلیل فرضیه شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران( انجام

که نمونه آماری با روش حذفی و به  اند بودهای بورسی ه سال انتخاب نموده و شامل شرکت 4و به مدت  1022الی  1022سال های 

ی پژوهش از نوع تاریخی با ها دادهتحلیلی بوده و  -شرکت انتخاب شد. روش پژوهش مورد استفاده نیز، روش توصیفی 42تعداد 

گردید. برای بندی  آوری و طبقه های پذیرفته شده در بورس تهران جمع ی مالی و گزارشات مالی شرکتها صورتمراجعه به 

ی پانل دیتا استفاده شد؛ و در بخش تجزیه و تحلیل از آمار توصیفی، آمار استنباطی ها دادهی آماری از روش ها دادهتجزیه و تحلیل 

صورت گرفت. باتوجه به  2نسخه  Eviewsبا استفاده از نرم افزار  ها دادههای مختلف مربوطه انجام گردید و تحلیل  و آزمون

دهد فرضیه اصلی مورد تأیید قرار گرفته است و مشخص شد که مقررات جریان  های پژوهش نشان می رسیونی، یافتهتحلیل مدل رگ

سرمایه بر نقدینگی سهام و کیفیت گزارشگری مالی با توجه به عدم تقارن اطلاعات در حسابداری شرکت های پذیرفته شده در 

میزان تأثیرپذیری متغیر مستقل بر متغیر  tطوری که در این پژوهش براساس آماره بورس اوراق بهادار تهران تأثیر معناداری دارد به 

 ، همراستا می باشد.2424وابسته به صورت معکوس و منفی می باشد و با پژوهش کراکی و همکاران در سال 

 های کلیدی واژه
 مدیریت درآمدی، سطح کیفیت گزارشگری مال ،محافظه کاری شرطی ،سهام نقدینگی ،کنترل سرمایه
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 مقدمه

 1224حرک بازار در دهه کنترل سرمایه به عنوان محدودیت جریان سرمایه، یک ابزار پیشنهادی جهت مقابله با عدم ت

کنترل سرمایه در طول بحران مالی اروپا و محدودیت های اعمال شده بر . رغم انتقاداتی بود که با آن روبرو شدند یعل

جریانات سرمایه در قبرس و یونان مجددا ظاهر شد. این ها اولین نمونه از اجراء کنترل سرمایه در تاریخ اتحادیه اروپا 

مختلفی بر موقعیت مالی شرکت ها می باشد. با استفاده از یک نمونه از کشورهای اتحادیه اروپا و  بوده و دارای اثرات

تمایز بین دوره های ریاضت اقتصادی و کنترل سرمایه، در این مطالعه به ارزیابی اثرات کنترل سرمایه بر نقدینگی سهام 

دهی مالی مشترک استانداردهای گزارش دهی  شپرداختیم. همه کشورهای نمونه دارای یک چارچوب گزار بنگاه ها

هستند و برخی از آن ها طیفی از اقدامات مختلف مانند اقدامات با فشردگی کم مانند افزایش در نرخ  مالی بین المللی

 مالیات تا اقدامات سختگیرانه تر مانند اجراء کنترل سرمایه در تلاش به منظور ثبات اقتصاد خود را اجراء کردند. برای

انجام این کار، ما به طور ویژه دو عامل تعیین کننده عدم تقارن اطلاعات در حسابداری یعنی محافظه کاری مشروط و 

سطح مدیریت درآمد را به کار گرفتیم. نتایج نشان داد که کیفیت گزارش دهی مالی اندازه گیری شده توسط محافظه 

دینگی مفید است. با این حال، در طول دوره کنترل سرمایه، رابطه کاری شرطی بالاتر و مدیریت درآمد پایین تر برای نق

بنابراین، ؛ بین محافظه کاری شرطی و نقدینگی منفی است و این رابطه منفی مرتبط با شرکت های کم ریسک است

در رابطه منفی بین محافظه کاری شرطی و نقدینگی احتمالا به واسطه سرمایه گذاری بیشتر شرکت های محافظه کار 

 از یکی سرمایه گذاری، (. تصمیمات2424و همکاران،  کراکیاست )زمینه سهام خود به عنوان اقدامی در برابر بحران 

 عوامل مهم از بهادار است. یکی اوراق در بورس شرکتهای پذیرفته شده در مدیران توسط مالی مهمترین تصمیمات

 به توجه با و به تنهایی کافی نیست امر اما این است، ریسرمایه گذا و توسعه بسط کشورها، اقتصادی مسائل حل جهت

 با جمله مسائل از نیز افزایش کارایی سرمایه گذاری سرمایه گذاری، توسعه بر مسئله مالی، علاوه منابع محدودیت

 و،س از یک که است آن بهینه، مستلزم در حد یا سرمایه گذاری و سرمایه گذاری این، کارایی بر اهمیت است. علاوه

 سوی از و شود ممانعت شده است، انجام مطلوب از حد بیشتر آن در که سرمایه گذاری در فعالیتهایی منابع از مصرف

 (. مدیران1042هدایت شود )سیدجمالی و دعائی،  به سرمایه گذاری دارد بیشتری نیاز فعالیتهایی که دیگر منابع به سمت

 ارزش با یعنی طرحهایی ارزش آفرینی کند؛ شرکت برای که کنند ریطرحهایی سرمایه گذا در و صورت بهینه به باید

 استفاده با مدیران نماید. نوع سرمایه گذاری رد منفی را فعلی خالص ارزش با طرحهایی را پذیرفته و خالص مثبت فعلی

آن  کیفیارزش  و آتی شرکت میباشد و این اطلاعات و فعلی مورد وضعیت در اطلاعاتی نقد شرکت، حاوی وجوه از

و  سلیقه نوع توجه به با سرمایه گذار است. هر بسیار مهم سهام در سرمایه گذاری تصمیم گیری سهامداران جهت برای

مطلوب می داند.  را سرمایه گذاری آن که سیاست های خریداری میکند را شرکتی سهام کسب میکند، اطلاعاتی که

 انتخاب نوع توزیع شود، میتواند بر ذینفعان و سهامدارن بین ویو نامسا نامتقارن بصورت اطلاعات این که در صورتی

 بازار دسترسی مشارکت کنندگان در که موضوع دارد این بر دلالت تقارن اطلاعاتی نادرستی بگذارد. عدم اثر آن ها

 را در آن وبوده  به تصمیمات راجع جزئی تری اطلاعات درون سازمانی دارای ندارند. مثلأ افراد به اطلاعات یکسانی

 تقارن اطلاعاتی میتواند (. عدم2412و همکاران،  نمی دهند )چنگ قرار و ذینفعان خارجی سرمایه گذاران اختیار

مطرح میشود.  انتخاب ناسازگار به عنوان مشکل قرار دهد؛ معمولأ تحت تأثیر را وجوه تأمین و هزینه های پروژه انتخاب

سرمایه گذاری  فرصتهای تأمین مالی مورد نیاز برای افزایش سرمایه مانز در برای هزینه های شرکت مهم یک محرک
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و سهامداران، از کارایی سرمایه  مدیران بین رتبه تفاضلی اطلاعات بدلیل اطلاعاتی میتواند تقارن است. همچنین عدم

 سرمایه گذاری فرصتهایمی دهند، آنها میتوانند  افزایش را رفاه شخصی خود که مدیران آنجا ممانعت نماید. از گذاری

مدیران از  سوء استفاده (. در صورت2442همکاران،  و بیدلنباشد ) برای سهامداران که بهترین منفعت را انتخاب نمایند

 کامل (. افشای2410می، ) ندینماشرکتها خودداری می  این در از سرمایه گذاری سرمایه گذاران محرمانه، اطلاعات

ارتقا بخشد.  را سرمایه گذاران و اعتماد نموده شرایط مطمئنی را ایجاد میتواند لیما همراه با گزارشگری شفافیت

همکاران،  و محافظت کند )بادآورنهندی سهامداران از منافع و می تواند دارد عملکرد شرکت ها بر تأثیر مثبتی شفافیت

 حسابداری میتواند از اطلاعات یتشفاف نظر میرسد، به حسابداری (. باتوجه به نقش اطلاعاتی شفافیت اطلاعات1022

 و افزایش گزارشگری شود. شرکتها با سرمایه گذاری افزایش کارایی موجب تقارن اطلاعاتی طریق کاهش عدم

 در نتیجه علاقه مندی کارایی نزدیکتر نمایند، به مرز خود را میتوانند سرمایه گذاریهای ارایه شده، کیفیت اطلاعات

صحت گزارشهای  و دقت گزارشگری مالی، با کیفیت، افزایش می یابد. کیفیت مالی زارشهایگ تهیه و ارایه به شرکتها

نمودن سرمایه  منظور آگاه به جریانهای نقدی مورد انتظار، به عملیات شرکت، خصوصأ اطلاعات مربوط مالی در بیان

اطلاعات خاص شرکت،  از مهم بعبه عنوان یک من سهام بازار حسابداری مالی در بنابراین اطلاعات؛ میباشد گذاران

سرمایه  دهد، میتواند کارایی را کاهش مالی مشکلات کارگزاری اگر کیفیت گزارشگری میکند. پس ایفا نقش نظارتی

 هزینه های تأمین و کاهش بهبود انتخاب پروژه مدیران و سپس بر سهامداران برای نظارت توانایی با افزایش را گذاری

اعتماد سرمایه گذارران نیز گردد. از این رو، تلاش پژوهشگر بر این است که تأثیر  افزایش ثو باع بخشد بهبود وجوه

مورد  مقررات جریان سرمایه بر نقدینگی سهام و کیفیت گزارشگری مالی با توجه به عدم تقارن اطلاعات در حسابداری

 .سنجش قرار دهد

 مبانی نظری و مروری بر پیشینه پژوهش

سودآوری، نحوه تأمین  توان بنگاه، اقتصادی و مالی وضعیت ارزیابی برای را لازم اطلاعات دبای مالی گزارشهای

 سایر اطلاعات و تکالیف قانونی انجام و مدیریت مباشرت مسئولیت ایفای چگونگی نقد، مصرف وجوه و مالی

 این د. در نتیجهکن فراهم آینده شرکت وضعیت پیش بینی و شده ارائه اطلاعات مالی بهتر درک مکمل برای

سرمایه  کاراتر بودن موجب میتواند آنها افزایش کیفیت و یادشده دارند اهداف تحقق در اهمیت بسزایی گزارشها

 اعمال و اطلاعات اختصاصی به (. دستیابی2442شود )وردی،  آنها منابع توسعه و و حفظ شرکتها گذاریهای

 را سرمایه گذاری اطلاعات حسابداری کارایی کیفیت افزایش اب سرمایه گذاریها می تواند بر مستقیم محدودیتهای

 صحیحی آن سرمایه گذاری ندارد که با وجود تضمینی هیچ بگیرد، مالی به تأمین شرکتی تصمیم دهد. اگر افزایش

 باید کهبل پاداش بگیرند، سرمایه سرمایه گذاری در بازارهای برای و شده باید تشویق تنها نه سرمایه گذاران انجام شود

(. 2418و همکاران،  چنشوند )حمایت  مکانیزمهای نظارتی بازار، و همچنین حاکمیتی مناسب مقررات طریق از

 گوناگون مسائل منعکس کننده میباشد، نوع مالکیت شرکت ها میتواند مکانیزمها این از یکی شرکتی حاکمیت

سرمایه  طرحهای انجام برای داخلی منابع کفایت یا عدم و به کفایت توجه با باشد. شرکتها اطلاعاتی، نمایندگی

 ایفا را متفاوتی نقش شرکتها این از دسته هر مالکیت در که ساختار انتظار میرود و شده دسته تقسیم دو به گذاری

 هستند تواناییهایی کارگیرنده به مالکیت و ساختار شرکتی حاکمیت و کارهای این است که ساز بر اعتقاد نماید، زیرا

در  منابع موجود از کارا استفاده به کردن مدیریت وادار برای بر روی توانایی سرمایه گذاران مستقیم از تاثیری که
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یک  مدیریتی ساختار که در است بخش هایی از دیگر نیز یکی گردش در سرمایه سازمان ها برخوردارند. مدیریت

 حاکمیت شرکتی نتیجه تواند می مایه در گردشمدیریت سر ناکارآمد های کند. سیاست می حیاتی ایفا نقش شرکت

 نظارتی عامل به عنوان اثربخش شود. حاکمیت شرکتی سهام منجر صاحبان ثروت کاهش به نهایت در باشد و ضعیف

 و مدیریت مدیره (. هیئت1020دستگیر و هنرمند، شود )می  محسوب گردش شرکت در کارآمد سرمایه در مدیریت

مدیره  هیئت بنابراین؛ دیگر سیاست سازمانی میباشند تمامی و سرمایه گذاری مرتبط ایتدوین سیاست ه مسئول عالی

 اقدامات و تصمیم گیری و برخوردار می باشند در شرکت مهم نقشی از نهادی سرمایه گذاران و عالی و مدیریت

(. از 2410و بیگر،  گیلباشد )کارایی سرمایه گذاری داشته  و معیارهای مدیریت بر اساسی تأثیری میتواند آنها اجرایی

این رو، ضروری است به بررسی تأثیر مقررات جریان سرمایه بر نقدینگی سهام و کیفیت گزارشگری مالی با توجه به 

 شویم. پس در ادامه با متغیرهای پژوهش آشنا می؛ عدم تقارن اطلاعات در حسابداری پرداخته شود

و دستیابی به  اشتغال و اقتصادی رونق ایجاد برای توسعه حال در کشورهای اغلب مقررات و تنظیم جریان سرمایه:

می باشند. کمبود درآمدهای  مواجه منابع سرمایه و سرمایه گذاری کمبود مشکل با پایدار توسعه اقتصادی و رشد

 تغییر حال راولیه خام د مواد و کالاها زیان صادرکنندگان به اغلب که مبادله ناعادلانه و نرخ صادرات از ارزی ناشی

 مولد به سرمایه گذاریهای پس اندازی قابل تبدیل منابع است که از عواملی بالا مصرف و جمعیت انبوه و وجود است

 سرمایه گذاری مستلزم توسعه پایدار، به و دستیابی عقب ماندگی است. جبران کرده بشدت محدود این کشورها در را

 سرمایه نیز به جهانی شدن، می باشد. در فرآیند کشورها اقتصادی و ظرفیتهای نسبی مزیت های بهره گیری از و

می  برای سرمایه گذاری امن مکانی سود بیشتر و کسب دنبال به است. سرمایه گذاران و انتقال نقل قابل سهولت

 رو به کشورها در این سرمایه گذاری صنعتی، نرخ بازدهی پیشرفته کشورهای در سبب اشباع سرمایه گذاری باشند. به

 دارند. چنانچه بازدهی بیشتری که می باشند بهره گیری از فرصتهای صدد در سرمایه گذاران همواره و بوده نزول

 فراهم لازم قانونی بستر و حال گذار تضمین در و اقتصادهای توسعه کشورهای در حال در امنیت سرمایه گذاری

به  امر داشت. این خواهند بازارها اینگونه در ی حضوربرا و رغبت بیشتری میل بین المللی سرمایه گذاران شود،

 روز و فناوری دانش به دستیابی و اقتصادی، اشتغال زایی از مزیتهای نسبی، رشد میدهد فرصت نیز کشورهای میزبان

سرمایه  ورود امواج جریان سرمایه و در تسریع استفاده کنند. بنابراین، بین المللی رقابتی در عرصه کالاهای تولید برای

داشت. جذب امواج  خواهد دربر بین المللی و سرمایه گذاران میزبان کشورهای متقابلی برای گذاریهای خارجی، منافع

که  است ایران مانند حال توسعه ای در کشورهای از اهداف سرمایه گذاری خارجی جریان سرمایه بخصوص در زمینه

 (.1022میشود )مرادی،  اساحس آشکارا آن انسانی کمبود نیروی کنار وفور در

امر  این سرمایه گذاران به زیرا است، اهمیت حائز ها دارایی گذاری ارزش در نقدینگی عامل نقش نقدینگی سهام:

 این یا خیر؟ دارد وجود ها برای آن مناسبی بازار آیا بفروشند، را خود های دارایی بخواهند اگر که دارند توجه

 از سرمایه گذار باعث انصراف تواند که می است خریدار ذهن در دارایی ینقدینگ عدم ریسک موضوع تبلور

 کمتری گذاران جذابیت سرمایه برای آن سهم باشد، سهم کمتر یک نقدینگی قابلیت گذاری شود. هرچقدر سرمایه

 توانایی ایمعن به (. نقدینگی1024حیدری و همکاران، گردد )آن  دارنده بیشتری عاید بازده مگر اینکه داشت، خواهد

باشد.  می دارایی آن قیمت بر روی توجه تأثیر قابل بدون و پایین ای هزینه با موجود یک دارایی فروش یا خرید

می باشد.  نقدینگی ایجاد کنند، کمک می سرمایه کاهش هزینه به ثانویه آن بازارهای طریق از که شیوه اصلی
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 موفقیت بازار است. نقدینگی صحیح بر کارکرد مؤثر عوامل ترین مهم از سرمایه یکی بازار در بهادار اوراق نقدینگی

 بهبود می را قیمت کشف و کاهش را و فروش پیشنهادی خرید های بین قیمت فاصله را افزایش، اولیه های عرضه

 (.1024ذوالفقاری و همکاران، دهد ) می را ارتقا و تخصیصی اطلاعاتی کارایی نقد سرمایه بازار بخشد،

گزارشگری مالی، اطلاعات خاص یک شرکت را از دیدگاه مدیریت دسته بندی می کند و  ارشگری مالی:کیفیت گز

آن را به صورت معنی دار برای استفاده کنندگان ارائه می نماید و سرمایه گذاران، اعتباردهندگان بالقوه و مشاوران آنها 

ه استفاده می کنند. نقش اصلی گزارشگری مالی، از آن بعنوان مبنا و اساسی برای تصمیم گیری جهت تخصیص سرمای

(. صورت های 1044نوروش و حسینی، است )انتقال اثربخش اطلاعات به افراد برون سازمانی به روش معتبر و به موقع 

مالی به عنوان هسته اصلی گزارشگری مالی حاوی اطلاعاتی درباره وضعیت مالی و عملکرد مالی بنگاه های اقتصادی 

منظور استفاده طیف وسیعی از استفاده کنندگان نظیر سرمایه گذاران، اعتبار دهندگان و دولت تهیه و ارائه  است که به

می شود. از آنجایی که اطلاعات مندرج در صورت های مالی یکی از پایه های مهم اتخاذ تصمیمات منطقی به شمار می 

کنند ش از بکارگیری گزارشگری مالی کیفیت آن را ارزیابی رود، لذا استفاده کنندگان باید در فرایند تصمیم گیری، پی

 (.1044بزرگ اصل، )

یک  به گروه های مربوط تمام که کردند می فرض اقتصاددانان درگذشته متمادی سالیان برای عدم تقارن اطلاعاتی:

 در مدیریت شدن مالکیت از با جدا گذشته سال 04 در اما کنند؛ می فعالیت مشترک هدفی برای سهامی شرکت

 مشکل عنوان تحت این تضاد منافع که شد مدیران ایجاد و سهامداران بین بالقوه منافع تضاد سهامی، شرکت های

 تقارن عدم شرکت بین مدیران و سهامداران است که این مشکل نمایندگی نتایج از شود. یکی بیان می نمایندگی

 لحاظ به که معنا کنند. بدین پیوسته مشاهده را های مدیران یتو فعال اعمال توانند و سهامداران نمی است اطلاعاتی

 اقدامات مدیر تمام با رابطه در لازم فاقد اطلاعات لذا ندارد، را مدیر کلیه عملیات امکان رهگیری که سهامدار آن

است اطلاع  بی از آن سهامدار که باشد دسترسی داشته اطلاعاتی به است بدین ترتیب مدیر ممکن خواهد بود،

 به که سهامداران شود ایجاد می زمانی (. پس می توان اشاره کرد عدم تقارن اطلاعات1044محمدی و همکاران، )

 و تئوریک های تحلیل باشند. بر اساس نداشته دارند، دسترسی در اختیار مدیران شرکت که ای محرمانه اطلاعات

معاملات،  زیاد های هزینه تعداد معامله گران، اهشک نابرابری اطلاعات، با یا تقارن عدم تجربی، افزایش شواهد

 از ناشی سودهای اجتماعی کاهش منجر به درمجموع رابطه دارد و معاملات کم حجم و بهادار اوراق پائین نقدینگی

 سطح تناسب به طلبانه فرصت میزان مدیریت سود اند که ساخته متعددی روشن تحلیلی های شود. مدل می معامله

 (.1024ذوالفقاری و همکاران، ) ابدیمی  طلاعاتی افزایشا تقارن عدم

 قیق در ایران و جهان:مروری بر نتایج تجربی تح

( کنترل سرمایه و سرمایه گذاری مستقیم خارجی را بررسی نمودند. آنها دریافتند 1844) نیلمصطفی پور، آسیدو و 

اثر سه سیاست  1224اری نداشته است اما در دهه هیچکدام از سیاست ها بر سرمایه گذاری مستقیم خارجی اثر معناد

معنی دار بوده است. علاوه بر این کنترل سرمایه بر سرمایه گذاری مستقیم خارجی در کشورهای صحرای آفریقا و 

خاورمیانه اثر نداشته است، اما در شرق آسیا و آمریکای لاتین سرمایه گذاری مستقیم خارجی را به طور معکوس تحت 

 ار داده است.تأثیر قر



 2244-2212 ص ،1841 بهار ،48 رویکردهای پژوهشی نوین در مدیریت و حسابداری، شماره 2

 

ساختار سرمایه  تعدیل سرعت با صنعت های ویژگی و مالی وضعیت رابطه ( به بررسی1844همکاران )اسدی و 

 مازاد با های شرکت هدف باشد، بدهی نسبت از بالاتر بدهی نسبت وقتی دهد می نشان های پژوهش پرداختند. یافته

رقابتی(، میل  )کمتر متمرکز اهرم زیر های همچنین شرکت دهند. می نشان بدهی نسبت کاهش به تمایل بیشتری مالی

محرک  نیز، پویا اهرم بالای های شرکت داشت. در خواهند افزایش بدهی و خود بدهی نسبت تعدیل به کمتری

 دهد. می رخ تر سریع هدف اهرم سوی به حرکت است و تر قوی بدهی نسبت کاهش

تقارن اطلاعاتی را بررسی  عدم بر تأکید با سرمایه هزینه بر اجتماعی یهسرما ( تأثیر1022همکاران )محمدزاده سالطه و 

 که معنا دارد. بدین داری معنی سرمایه تأثیر منفی و هزینه بر اجتماعی سرمایه افشای که داد نشان ها نمودند. یافته

 افشای منفی تأثیر هک داد نشان نتایج هزینه سرمایه می باشد. همچنین کاهش موجب اجتماعی های ارزش بر تأکید

 افشای که حالی در است، شدیدتر بالا، اطلاعاتی تقارن با عدم های سرمایه در شرکت هزینه بر اجتماعی سرمایه

در  اجتماعی سرمایه حقیقت، ندارد. در تأثیر اطلاعاتی تقارن عدم با های در شرکت سرمایه بر هزینه اجتماعی سرمایه

( نقش مدیران باتجربه خارجی )دارای 2424همکاران )و  وندارد.  بهتری کارکرد تاس زیاد که تضاد منافع هایی محیط

شهرت و فعال در کمیته حسابرسی( بر اجتناب از پرداخت مالیات را بررسی نمودند. نتایج آنها نشان داد مدیران با تجربه 

هش اجتناب از پرداخت مالیات ها در کمیته حسابرسی باعث کا توانند با استفاده از شهرت و فعالیت آن خارجی می

 ها شوند. شرکت

( تأثیر مقررات جریان سرمایه بر روابط بین نقدینگی سهام و کیفیت گزارشگری مالی با توجه 2424همکاران )و  کراکی

 به عدم تقارن اطلاعات در حسابداری را بررسی نمودند. نتایج آنها نشان داد که مقررات جریان سرمایه می تواند با توجه

 به عدم تقارن اطلاعاتی در حسابداری هم بر نقدینگی سهام و هم بر کیفیت گزارشگری مالی تأثیرگذار باشد.

( پژوهشی با عنوان تأثیر قابل مقایسه حسابداری بر کیفیت گزارشگری مالی و قیمت گذاری اقلام 2412گونگ ) و 1چن

مقایسه، محیط اطلاعاتی شرکت را بهبود می بخشد و تأثیر  تعهدی در آمریکا انجام دادند. نتایج پژوهش نشان داد قابلیت

 مثبت و معناداری بر کیفیت گزارشگری مالی دارد.

رابطه بین آزادسازی مالی و موج های جریان سرمایه: تحلیل داده ( در پژوهشی با عنوان 2412همکاران ) و 2هایژن یانگ

سه نوع جریان با آزادسازی مالی متفاوت است. به طور خاص  به این نتیجه دست یافتند که امواج سرمایه از های پانل

کشورهای در حال توسعه، برای انواع جریان های دیگر، به دنبال آزادسازی مالیاتی هستند، در حالیکه احتمال وقوع 

ست در انفجار جریان های سرمایه در کشور های توسعه یافته کاهش یافته است. علاوه بر این، آزادسازی مالی ممکن ا

 نهایت منجر به افت سرمایه در بازارهای اقتصادی کشورهای در حال توسعه شود.

 :شده است به صورت ذیل تدوین(، 2424همکاران )و  کراکی مطالعهپژوهش بر اساس های  فرضیه

در  مقررات جریان سرمایه بر نقدینگی سهام و کیفیت گزارشگری مالی با توجه به عدم تقارن اطلاعاتفرضیه اصلی: 

 .حسابداری شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تأثیر معناداری دارد

مقررات جریان سرمایه بر نقدینگی سهام با توجه به عدم تقارن اطلاعات در حسابداری شرکت های  :اول فرعیفرضیه 

 .پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تأثیر معناداری دارد

___________________________ 
1
 - Chen 

2
 - Haizhen Yang 
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مقررات جریان سرمایه بر کیفیت گزارشگری مالی با توجه به عدم تقارن اطلاعات در حسابداری  وم:د فرعیفرضیه 

 .شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تأثیر معناداری دارد

 روش تحقیق
 با که است حسابداری اثباتی های پژوهش حوزه در پس رویدادی تجربی نیمه های پژوهش نوع ازروش مورد استفاده 

 های داده اساس بر پژوهش های فرضیه. است شده انجام سنجی اقتصاد الگوهای و متغیره چند رگرسیون روش از استفاده

از نوع و  تحلیلی -توصیفی براساس موضوع انتخابی، روش پژوهش . است مورد آزمون قرار گرفته پانلی یا تابلویی

بررسی تأثیر بدنبال که  ز روش تحقیق همبستگی استفاده شده است چرابراساس هدف این موضوع، ا. باشد می کاربردی

مقررات جریان سرمایه بر نقدینگی سهام و کیفیت گزارشگری مالی با توجه به عدم تقارن اطلاعات در حسابداری 

 .باشد می )مطالعه موردی: شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران(

های  و در بین سالپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران های  ین پژوهش شامل شرکتجامعه آماری منتخب در ا

 حجم نمونه بایستی دارای شرایط ذیل باشند: جهت تعیین بنابراینباشد.  می 1022الی  1022

 و هیچ نواقصی نداشته باشد. در بازه زمانی مورد بررسی در دسترس باشدها  آناطلاعات مالی  -1

 .و در بازه زمانی مورد بررسی تغییر سال مالی صورت نگرفته باشد ماه باشد در پایان اسفندها  آنمالی پایان سال  -2

 سال گذشته باشد. 2در طول دوره تحقیق مورد پذیرش بورس قرار داشته باشند و از عضویت آنها بیش از ها  شرکت -0

 در طول دوره تحقیق حقوق صاحبان سهام آنها منفی نباشد. -8

 زیان انباشته نداشته باشند.ها  شرکت -2

 .رسد یمشرکت  28لازم به ذکر است پس از انجام غربال فوق، نمونه آماری که تعداد آنها به 

 تعیین نمونه آماری-1جدول 

(808) 1022تا  1028سال  از مشاهدات مربوط به نمونه آماریکلیه   

(24) ها در دسترس نبوده و یا ناقص بوده است. اطلاعات مالی شرکت  

(44) ها اسفندماه نباشد و یا تغییر سال مالی داشته باشند. پایان سال مالی شرکت  

(24) شرکت ها زیان انباشته داشته باشند و حقوق صاحبان سهام آنها منفی باشد.  

(44) سال نگذشته باشد. 2ها  ها در طول دوره تحقیق عضو بورس نباشند یا از زمان عضویت آن شرکت  

 42 تخابینمونه ان

 به صورت زیر است: (2424)همکاران و  کراکی رگرسیونی اقتباس شده از مقاله لاتین مدل

 مدل آماری اول:

SL = β0 + β1 CFR it + β2 IA it + β3 Size it + β4 Levrag it + β5 MB it + β6 ROA it + β7 CC it 

+ β8DP it + ε 

 مدل آماری دوم:

FRQ = β0 + β1 CFR it + β2 IA it + β3 Size it + β4 Levrag it + β5 MB it + β6 ROA it + β7 CC 

it + β8DP it + ε 
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 متغیرهای وابسته:

 ( نقدینگی سهام شرکتSL )i در سال t 

 ( کیفیت گزارشگری مالی شرکتFRQ )i در سال t 

 متغیر مستقل:

  مقررات و تنظیم جریان سرمایه شرکت(CFR)i در سال t 

 تعدیلگر:متغیر 

  عدم تقارن اطلاعاتی شرکت(IA)i در سال t 

 متغیرهای کنترل:

  اندازه( شرکتSize )i در سال t 

  اهرم مالی( شرکتLevrag )i در سال t 

 ( نسبت ارزش بازار به سهام ارزش دفتری شرکتMB )i در سال t 

  بازده دارایی( هاROA شرکت )i در سال t 

  وجوه( نقدCC شرکت )i سال در t 

  یپرداختسود سهام (DP شرکت )i در سال t 

 گیری متغیرهای پژوهش روش اندازه

 متغیرهای وابسته:

بر اساس شاخص های نقدینگی سهام که شامل گردش سهام، نسبت عدم نقدینگی، اختلاف قیمت (: SLسهام )نقدینگی 

وزهای بدون معامله براساس گردش می باشد. پیشنهادی خرید و فروش نسبی سهام، معیار بازده صفر و تعدیل تعداد ر

برای سازگاری شاخص های نقدینگی، علامت معیارهای آمیهود، اختلاف قیمت پیشنهادی خرید و فروش نسبی سهام، 

مورد استفاده قرار  Zero-1تعدیل تعداد روزهای بدون معامله بر اساس گردش منفی شده و معیار بازده صفر به صورت 

 (.1024؛ ایزدی نیا و رامشه، 2424همکاران،  کراکی و) ردیگمی 

کراکی و ) ( استفاده شده است2442) ویچیدجهت اندازه گیری از مدل دچو و (: FRQ) یمالکیفیت گزارشگری 

 (:1022؛ سیدجمالی و دعائی، 2424، همکاران

VCA = β0 + β1 CFO it-1 + β2 CFO it + β3 CFO it+1 + β4 R it + β5 PPE it + ε 

VCA=  هزینه استهلاک –بدهی جاری  –دارایی جاری غیر نقد 

CFO یها= جریان وجوه نقد در سال (t-1 ،t ،t+1) 

Rتغییر در حساب های دریافتنی = 

PPEسود هر سهم شرکت = 

 متغیر مستقل:

بدست می از لگاریتم مجموع جریان سرمایه ناخالص و نوسانات شدید سرمایه  (:CFR)مقررات و تنظیم جریان سرمایه 

مانند سرمایه گذاری مجدد از سود انباشته یا سود تقسیمی و غیره( به کل شرکت )آید که میزان سرمایه گذاری ناخالص 

سرمایه گذاری ها محاسبه می شود و میزان تفاوت سرمایه گذاری های اولیه و سرمایه گذاری های مجدد در طی دوره 
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ذاری ابتدای دوره یا اولیه و سرمایه گذاری انتهای دوره )کراکی و مالی بدست می آید به عبارتی تفاوت سرمایه گ

 (.2412؛ هژیان یانگ و همکاران، 2424همکاران، 

 متغیر تعدیل گر:

 استفاده میشود؛ فروش و خرید پیشنهادی قیمت اختلاف فرمول از متغیر این محاسبه (: برایIA)عدم تقارن اطلاعاتی 

میباشد: از درصد اختلاف بین قیمت پیشنهادی فروش و خرید سهام در صورت کسر و اختلاف بین  زیر بصورت که

؛ سیدجمالی و 2424، کراکی و همکارانقیمت پیشنهادی فروش و خرید سهام در صورت تقسیم بر دو در مخرج کسر )

 (.1022دعائی، 

 متغیرهای کنترلی:

 مالی سال پایان در داراییها طبیعی لگاریتم از شرکت، ندازها محاسبه جهت پژوهش این (: درSizeشرکت )اندازه 

 اثر تاثیر تحت مدل، در متغیرها این احتمالی ضرایب تا میشود باعث لگاریتم میگردد. استفاده از استفاده شرکت

 (.1022؛ سیدجمالی و دعائی، 2424، کراکی و همکاراننگیرد ) قرار بزرگ مقیاس های

، کراکی و همکاران) دیآسبت کل بدهی های شرکت به کل دارایی های آن بدست می (: از نLevrag) یمالاهرم 

 (.1022؛ سیدجمالی و دعائی، 2424

از نسبت  سرمایه گذاری پروژه های ارزیابی به منظور توبین : جیمز(MB) یدفترنسبت ارزش بازار به سهام ارزش 

 و معیار توبین بین معلولی و علت رابطه برقراری نمود. هدف توبین ادهاستف سرمایه گذاری دفتری ارزش به بازار ارزش

میشود: نسبت ارزش  استفاده زیر فرمول از این متغیر محاسبه بود. برای شرکت توسط شده انجام میزان سرمایه گذاری

 (.1022؛ سیدجمالی و دعائی، 2424، کراکی و همکارانبازار به ارزش دفتری شرکت )

، کراکی و همکاران) دیآ(: از تقسیم سود خالص به ارزش کل دارایی های شرکت بدست می ROAها )بازده دارایی 

 (.1022؛ سیدجمالی و دعائی، 2424

کل  بر شرکت کوتاه مدت سرمایه گذاریهای و نقد وجوه جمع نسبت با است برابر متغیر (: اینCCشرکت )وجوه نقد 

 (.1022مالی و دعائی، ؛ سیدج2424، کراکی و همکارانشرکت ) داراییهای

که اگر  صورت این به .است شده استفاده مجازی متغیر از متغیر این اندازهگیری (: جهتDP) یپرداختسود سهام 

کراکی میگیرد ) قرار صفر عدد اینصورت غیر در و صفر باشد، کرده سهام پرداخت سود بررسی مورد سال در شرکت

 (.1022؛ سیدجمالی و دعائی، 2424، و همکاران
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 پژوهشهای  یافته

آمار توصیفی متغییر ها -3جدول   

معیار  معیارهای تمرکز نام متغیر 

 پراکندگی

 معیارهای شکل توزیع

 برجستگی چولگی انحراف معیار میانه میانگین

 21/4 24/1 24/4 20/4 22/4 نقدینگی سهام

 12/2 22/1 24/4 42/4 44/4 کیفیت گزارشگری مالی

 24/8 82/2 82/4 14/4 01/4 ایهمقررات جریان سرم

 28/0 24/4 22/4 12/4 24/4 عدم تقارن اطلاعاتی

 82/8 08/1 22/4 22/4 22/4 اندازه شرکت

 42/1 22/1 2/1 21/4 22/4 اهرم مالی

 28/2 20/8 21/0 21/1 22/1 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری سهام

 01/2 12/2 2/2 24/2 22/2 بازده دارایی ها

 20/1 04/2 2/2 01/1 42/1 قد شرکتوجوه ن

 2/1 28/2 2/2 82/2 2/2 سود سهام پرداختی

 منبع: خروجی نرم افزار

چنانچه ملاحظه می شود طبق جدول فوق در اکثر موارد مقادیر میانه و میانگین به هم نزدیک می باشند که نشان دهنده 

متغیرها با مقادیر مثبت گزارش شده است که نشان  توزیع مناسب داده ها می باشد. چولگی بدست آمده برای تمامی

 دهنده توزیع نامتقارن داده ها با کشیدگی به سمت مقادیر بالاتر و یا چولگی مثبت می باشند.

 ضریب همبستگی پیرسون

 نتیجه همبستگی بین متغیرهای مدل -3جدول 

 Y Y1 X1 X2 X3 X4 X5 X6 X7 X8 

Y 444/1 

444 

         

Y1 104/4 

444/4 

444/1 

444 

        

X1 104/4 

444/4 

422/4 

41/4 

444/1 

444 

       

X2 404/4 

21/4 

442/4 

22/4 

402/4 

20/4 

444/1 

444 

      

X3 140/4 428/4 440/4 422/4 444/1      
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 Y Y1 X1 X2 X3 X4 X5 X6 X7 X8 

444/4 44/4 24/4 81/4 444 

X4 424/4- 

02/4 

442/4 

22/4 

428/4- 

20/4 

441/4- 

24/4 

424/4 

14/4 

444/1 

444 

    

X5 411/4 

24/4 

440/4 

21/4 

410/4 

22/4 

422/4 

04/4 

422/4- 

81/4 

410/4- 

22/4 

444/1 

444 

   

X6 402/4- 

02/4 

444/4 

22/4 

442/4 

20/4 

442/4 

41/4 

422/4- 

08/4 

424/4- 

02/4 

422/4 

02/4 

444/1 

444 

  

X7 422/4 

81/4 

422/4 

42/4 

421/4 

48/4 

402/4 

22/4 

442/4 

22/4 

422/4- 

41/4 

442/4- 

22/4 

442/4- 

22/4 

444/1 

444 

 

X8 422/4 

42/4 

412/4 

22/4 

402/4 

22/4 

410/4 

22/4 

422/4 

82/4 

414/4 

28/4 

442/4 

22/4 

414/4 

22/4 

442/4 

40/4 

444/1 

444 

 منبع: خروجی نرم افزار

در صورتی که معنی در جدول بالا میزان همبستگی در سطر اول و معنی داری همبستگی در سطر دوم نوشته شده است. 

 باشد، همبستگی مورد نظر از نظر آماری معنی دار است. 42/4داری کمتر از 

 بررسی مدلهای پژوهش
 نتایج آزمون چاو -4جدول 

 

 مدل رگرسیونی اول

 نتیجه سطح معناداری درجه آزادی آماره آزمون

 استفاده از مدل پانل 444/4 (41، 222) 80/0

 استفاده از مدل پانل 444/4 (41، 222) 12/2 مدل رگرسیونی دوم

 منبع: خروجی نرم افزار

% میتوان فرض صفر را رد 22محاسبه شده لذا با اطمینان  α=42/4شود سطح معناداری آزمون چاو کمتر از ملاحظه می

 شود.أیید میبنابراین میتوان گفت امکان برآورد مدل با استفاده از روش پانل ت ؛( را پذیرفتH1کرد و فرض مقابل )

با توجه به اینکه فرض صفر آزمون چاو مبنی بر برابری عرض از مبدأها رد شد، در ادامه به منظور تشخیص وجود اثرات 

 شودثابت یا وجود اثرات تصادفی از آزمون هاسمن استفاده می

 هاسمننتیجه آزمون -5جدول 

 

 مدل رگرسیونی اول

 تیجهن سطح معناداری درجه آزادی آماره آزمون

 وجود اثرات ثابت 444/1 4 444/4

 وجود اثرات ثابت 444/1 4 444/4 مدل رگرسیونی دوم

 منبع: خروجی نرم افزار
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محاسبه شده اما با توجه به اینکه دقیقا آزمون هاسمن  α=42/4شود سطح معناداری آزمون هاسمن بیشتر از ملاحظه می

 .ز روش اثرات ثابت تخمین مدل انجام شودبرابر یک بدست امده است، بنابراین لازم است ا

 ها آزمون فرضیه

 فرعی های شود، نتایج بدست آمده از تخمین الگوی رگرسیونی مربوط به فرضیه همانطور که در این جدول مشاهده می

لاعات تأثیر مقررات جریان سرمایه بر نقدینگی سهام و کیفیت گزارشگری مالی با توجه به عدم تقارن اط نشان از تأیید

 دارد. شرکتدر حسابداری 

 نتایج برازش مدل اول رگرسیونی با استفاده اثرات ثابت -7جدول 

 نقدینگی سهاممتغیر پاسخ = 

 ضرایب متغیرهای مستقل

 رگرسیونی

 انحراف

 معیار

آماره 

 آزمون

t 

 سطح

 معناداری

-2222/2 (ثابت معادله )  2182/2  8184/8-  444/4 

4224/4 مقررات جریان سرمایه  2012/4  2824/2  444/4 

-2204/0 عدم تقارن اطلاعاتی  2222/2  8222/0-  444/4 

-4040/4 اندازه شرکت  4022/4  2224/2-  444/4 

4222/4 اهرم مالی  4812/4  2202/2  444/4 

نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری 

0212/0 سهام  2422/2  2421/2  

444/4 

-2202/4 بازده دارایی ها  4422/4  2202/2-  444/4 

-4400/4 وجوه نقد شرکت  4012/4  1484/8-  444/4 

4422/4 سود سهام پرداختی  4424/4  424/0  444/4 

 444/4سطح معناداری =  F  =2/10824آماره آزمون 

 D.W  =12/2آماره  22/4ضریب تعیین = 

 منبع: خروجی نرم افزار

تأثیر مقررات جریان سرمایه بر نقدینگی سهام با توجه به عدم تقارن اطلاعات در حسابداری شرکت که  2طبق جدول 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران مورد سنجش قرار گرفته است. با توجه به سطح معناداری که صفر 

می باشد، دو شرط لازم برای تأیید یک  2/2و  2/1اعلام و این عدد بین  12/2که  گزارش شده و آماره دوربین واتسون

و  Fدرصد مورد تأیید قرار می دهد. هر چند آماره آزمون  22فرضیه برقرار است و فرضیه فوق را با اطمینان بیش از 

 ضریب تعیین نیز در تأیید فرضیه فوق نقش موثر ایفا می کنند.
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 ازش مدل دوم رگرسیونی با استفاده اثرات ثابتنتایج بر -2جدول 

 کیفیت گزارشگری مالیمتغیر پاسخ = 

 ضرایب متغیرهای مستقل

 رگرسیونی

 آماره آزمون

t 

 سطح

 معناداری

 4222/4 4442/22 444/4 (αثابت معادله )

 444/4 -2280/24 -4222/4 مقررات جریان سرمایه

 444/4 -2224/12 -4244/4 عدم تقارن اطلاعاتی

 444/4 2421/12 4442/4 اندازه شرکت

 444/4 8282/14 4441/4 اهرم مالی

 444/4 2848/41 4222/4 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری سهام

 444/4 2824/42 4244/4 بازده دارایی ها

 444/4 4224/22 4282/4 وجوه نقد شرکت

 444/4 2022/41 4248/4 سود سهام پرداختی

 444/4سطح معناداری =  F  =24/082آماره آزمون 

 24/4ضریب تعیین =  11/2 :آماره دوربین واتسون

 منبع: خروجی نرم افزار

در حسابداری  تأثیر مقررات جریان سرمایه بر کیفیت گزارشگری مالی با توجه به عدم تقارن اطلاعاتکه  2طبق جدول 

شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران مورد سنجش قرار گرفته است. با توجه به سطح معناداری که 

می باشد، دو شرط لازم برای تأیید  2/2و  2/1اعلام و این عدد بین  11/2صفر گزارش شده و آماره دوربین واتسون که 

و  Fدرصد مورد تأیید قرار می دهد. هر چند آماره آزمون  24ا اطمینان بیش از یک فرضیه برقرار است و فرضیه فوق را ب

 .ضریب تعیین نیز در تأیید فرضیه فوق نقش موثر ایفا می کنند

 ها در یک نگاه بررسی فرضیه

 تأییدیه نهایی و یا رد فرضیات در جدول ذیل خلاصه شده است:

 نتایج فرضیه ها. 9جدول 
 نتیجه ها فرضیه ردیف

مقررات جریان سرمایه بر نقدینگی سهام و کیفیت گزارشگری مالی با توجه به عدم تقارن اطلاعات در  اصلی

 .حسابداری شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تأثیر معناداری دارد

 تایید

فرضیه 

 اول فرعی

طلاعات در حسابداری شرکت های پذیرفته مقررات جریان سرمایه بر نقدینگی سهام با توجه به عدم تقارن ا

 .شده در بورس اوراق بهادار تهران تأثیر معناداری دارد

 تأیید

فرضیه 

 دوم فرعی

مقررات جریان سرمایه بر کیفیت گزارشگری مالی با توجه به عدم تقارن اطلاعات در حسابداری شرکت 

 .دارد های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تأثیر معناداری

 تایید
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 بحث و نتیجه گیری

مقررات جریان سرمایه بر نقدینگی سهام و براساس نتایج بدست آمده و تجزیه و تحلیل صورت گرفته مشخص شد که 

کیفیت گزارشگری مالی با توجه به عدم تقارن اطلاعات در حسابداری شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار 

به طوری که مقررات و تنظیم جریان سرمایه بر هر دو متغیر نقدینگی سهام و کیفیت  تهران نقش موثری دارند

گزارشگری مالی تأثیرگذارند اما متغیر تعدیلگر عدم تقارن اطلاعاتی که برای مقررات و تنظیم جریان سرمایه به کار برده 

م و کیفیت گزارشگری مالی نقش می شود و باعث کاهش افشای اطلاعات مالی می گردد، می تواند در نقدینگی سها

معکوسی داشته باشد. این پژوهش ممکن است برای مالکان، سهامداران، سرمایه گذاران، مدیران شرکت ها، حسابرسان 

 .داخلی و مستقل، تحلیلگران و اقتصاددانان مفید واقع شود؛ پس پژوهشی کاربردی محسوب می شود

تأثیر معنادار مقررات و تنظیم جریان سرمایه بر نقدینگی ن است که نتایج پژوهش در خصوص فرضیه اصلی حاکی از آ

سهام و کیفیت گزارشگری مالی با توجه به نقش عدم تقارن اطلاعاتی شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار 

رمایه از طریق با توجه به تحلیل مدل رگرسیونی، هرچه میزان مقررات و تنظیم جریان ستهران مورد تأیید قرار گرفت؛ 

موثرتر ظاهر شود. به طوری که با توجه به نقدینگی سهام و کیفیت گزارشگری مالی عدم تقارن بیشتر باشد می تواند بر 

متغیر مستقل تأثیر معناداری بر متغیرهای وابسته دارد؛ به عبارت دیگر، اثرپذیری نقش مقررات در این پژوهش،  tآزمون 

یق عدم تقارن اطلاعاتی به صورت معکوس می باشد ولی تنظیم مقررات جریان سرمایه و تنظیم جریان سرمایه از طر

بدون در نظر گرفتن عدم تقارن اطلاعاتی اثری مثبت و معنادار بر متغیرهای وابسته ایجاد می کند؛ این نتایج با پژوهش 

(، 1022)ه سالطه و همکاران (، محمدزاد2414همکاران )(، گوپتا و 2412همکاران )شن و (، 2424همکاران )کراکی و 

 .هم راستا می باشد

تأثیر مقررات جریان سرمایه بر نقدینگی سهام با توجه نتایج پژوهش در خصوص فرضیه فرعی اول حاکی از آن است که 

با به عدم تقارن اطلاعات در حسابداری شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران مورد تأیید قرار گرفت؛ 

مقررات و تنظیم جریان سرمایه می تواند بر نقدینگی سهام تأثیرگذار باشد، کمااینکه  جه به تحلیل مدل رگرسیونیتو

به عبارت دیگر، تنظیم جریان سرمایه که با توجه به عدم تقارن ؛ عدم تقارن اطلاعاتی نیز نقش تعدیل گر ایفا می کند

ریت درآمد صورت گرفته است می تواند بر نقدینگی سهام اطلاعاتی از روش های محافظه کاری شرطی و سطح مدی

وابسته مقررات جریان سرمایه( بر متغیر مستقل )متغیر در این پژوهش،  tبه طوری که با توجه به آزمون  موثر واقع شود.

تأثیر منفی و  نقدینگی سهام تأثیر مثبت و معناداری دارد، اما متغیر عدم تقارن اطلاعاتی که در جریان سرمایه نقش دارد،)

مقررات و تنظیم جریان سرمایه بیشتر باشد، عدم تقارن معناداری بر نقدینگی سهام دارد. به بیانی دیگر، هر چه میزان 

کراکی و این نتایج با پژوهش اطلاعاتی کاهش پیدا می کند و درنتیجه می تواند نقدینگی سهام را افزایش دهد. 

 .(، هم راستا می باشد1844همکاران )طفی پور و مص(، 2412گونگ )(، چن و 2424همکاران )

تأثیر مقررات جریان سرمایه بر کیفیت گزارشگری نتایج پژوهش در خصوص فرضیه فرعی دوم نیز حاکی از آن است 

مالی با توجه به عدم تقارن اطلاعات در حسابداری شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران مورد تأیید 

مقررات و تنظیم جریان سرمایه می تواند بر کیفیت گزارشگری مالی  با توجه به تحلیل مدل رگرسیونی؛ قرار گرفت

به عبارت دیگر، تنظیم ؛ تأثیرگذار باشد، باتوجه به اینکه عدم تقارن اطلاعاتی نیز نقش تعدیلگر دراین رابطه ایفا می کند

ی محافظه کاری شرطی و سطح مدیریت درآمد صورت جریان سرمایه که براساس عدم تقارن اطلاعاتی از روش ها
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متغیر در این پژوهش،  tبه طوری که با توجه به آزمون  گرفته است می تواند بر کیفیت گزارشگری مالی موثر واقع شود.

دم کیفیت گزارشگری مالی( تأثیر منفی و معناداری دارد؛ چراکه متغیر عوابسته )مستقل )مقررات جریان سرمایه( بر متغیر 

تقارن اطلاعاتی در تنظیم جریان سرمایه نقش دارد و باعث می شود کیفیت گزارشگری مالی را کاهش دهد. به بیانی 

مقررات و تنظیم جریان سرمایه بیشتر باشد، عدم تقارن اطلاعاتی کاهش پیدا می کند و درنتیجه می دیگر، هر چه میزان 

(، هایژن یانگ و 2424همکاران )کراکی و نتایج با پژوهش  اینتواند باعث کاهش کیفیت گزارشگری مالی شود. 

 .(، هم راستا می باشد1844) اسدی و همکاران(، 2412همکاران )

با توجه به نتیجه بدست آمده از فرضیه اصلی، می توان پیشنهاد نمود به سازمان بورس اوراق بهادار تهران و مدیران 

گزارشگری مالی، مقررات و تنظیم جریان سرمایه و از طرفی عدم  شرکت ها که جهت بهبود نقدینگی سهام و کیفیت

تقارن اطلاعات را مورد توجه قرار دهند و اصول و قوانینی را در خصوص تنظیم جریان سرمایه، نقدینگی سهام، کیفیت 

ارش مناسب و با گزارشگری مالی، طراحی و تنظیم نمایند و در اختیار شرکت ها قرار دهند تا با توجه به آن بتوانند گز

کیفیت تری ارائه دهند. رعایت استراتژی ها می تواند به آنها کمک نماید تا کارایی و عملکرد شرکت ها را تقویت 

نمایند. به شرکت ها پیشنهاد می شود با کنترل جریان سرمایه بتوانند به موقع در تأمین مالی و افشای اطلاعات مالی نقش 

 کاهش عدم تقارن اطلاعاتی، موجب نقدینگی سهام و بهبود کیفیت گزارشگری مالی شوند.داشته باشند و باعث شوند با 

با توجه به فرضیه ویژه اول می توان پیشنهاد نمود به سازمان بورس اوراق بهادار و مدیران شرکت ها که با رعایت 

انتشار آن نقش موثری ایجاب نمایند؛  مقررات جریان سرمایه و رعایت اصول و ضوابط مربوط به آن در نقدینگی سهام و

اگرچه عدم تقارن اطلاعاتی نیز در این تأثیرگذاری موثر واقع می شود و باید به آن توجه نمود. از طرفی می توان 

الگوهایی را طراحی نمود که مقررات و تنظیم جریان سرمایه، نقدینگی سهام و عدم تقارن اطلاعاتی را در یک چارت 

هند تا بدینوسیله میزان سرمایه گذاری، مدیریت سود شرکت ها و محافظه کاری ها را رعایت نمایند و سازمانی قرار د

باعث رشد شرکت گردند. از طرفی مدیران شرکت ها می توانند در کنترل جریان سرمایه از محافظه کاری شرطی 

ه موجب رشد نقدینگی سهام شرکت استفاده نمایند و بدین طریق باعث کاهش عدم تقارن اطلاعاتی شوند و درنتیج

 شوند و از این طریق سرمایه گذاران بیشتری را به سوی خود جذب نمایند.

با توجه به فرضیه ویژه دوم می توان پیشنهاد نمود به سازمان بورس اوراق بهادار و مدیران شرکت ها که با رعایت 

کیفیت گزارشگری مالی نقش موثری ایجاب نمایند؛ مقررات جریان سرمایه و رعایت اصول و ضوابط مربوط به آن در 

اگرچه عدم تقارن اطلاعاتی نیز در این تأثیرگذاری موثر واقع می شود و باید به آن توجه نمود. از طرفی می توان 

استراتژی ها و مطالبی را طراحی نمود که مقررات و تنظیم جریان سرمایه، کیفیت گزارشگری مالی و عدم تقارن 

را در یک چارت قرار دهند و در اختیار کارکنان قرار دهند و با آموزش آنها بتوانند میزان سرمایه گذاری، اطلاعاتی 

مدیریت سود و محافظه کاری را رعایت نمایند و باعث رشد و شکوفایی شرکت گردند؛ از طرفی به تصمیم گیری های 

ریان سرمایه از محافظه کاری شرطی و سطح مدیریت مدیریتی نیز کمک نمایند. درواقع مدیران می توانند در تنظیم ج

 .درآمد استفاده نمایند و با کاهش عدم تقارن اطلاعاتی موجب افزایش کیفیت گزارشگری مالی شوند

 برای پژوهشگران آتی پیشنهاد نمود: توان میبا توجه به نتایج پژوهش 
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 ام و کیفیت گزارشگری مالی با توجه به عدم تقارن تأثیر مقررات جریان سرمایه بر نقدینگی سهشود  یم شنهادیپ

را با توجه به نقش دیگر متغیرها مانند متغیر حاکمیت شرکتی، مسئولیت اجتماعی، مورد اطلاعات در حسابداری 

 .سنجش قرار دهند و نتیجه را با پژوهش فوق مقایسه نمایند

  و کیفیت گزارشگری مالی با توجه به عدم تقارن  تأثیر مقررات جریان سرمایه بر نقدینگی سهامپیشنهاد می شود

را با توجه به اثر بلندمدت آن برای دوره های چندین ساله بررسی و نتیجه را با این پژوهش اطلاعات در حسابداری 

 .مقایسه نمایند

 ،دم تقارن تأثیر مقررات جریان سرمایه بر نقدینگی سهام و کیفیت گزارشگری مالی با توجه به ع پیشنهاد می شود

 .براساس رویکرد معادلات ساختاری مورد بررسی قرار گیرد اطلاعات در حسابداری

  ،تأثیر مقررات جریان سرمایه بر نقدینگی سهام و کیفیت گزارشگری مالی با توجه به عدم تقارن پیشنهاد می شود

 .، اجرای قانون و استانداردهای گزارشگری مالی مورد سنجش قرار دهنداطلاعاتی

 تأثیر مقررات جریان سرمایه بر نقدینگی سهام و کیفیت گزارشگری مالی با توجه به عدم تقارن یشنهاد می شود، پ

 .بسنجنداطلاعات در حسابداری، اعتبار تجاری، ارزش شرکت در فرایند کسب سود 

  ،وجه به عدم تقارن تأثیر مقررات جریان سرمایه بر نقدینگی سهام و کیفیت گزارشگری مالی با تپیشنهاد می شود

 .اجتناب از پرداخت مالیات و کارایی سرمایه گذاری بررسی نمایند اطلاعات در حسابداری،

  ،تأثیر مقررات جریان سرمایه بر نقدینگی سهام و کیفیت گزارشگری مالی با توجه به عدم تقارن پیشنهاد می شود

 .بررسی گردداطلاعات در حسابداری و احتمال وقوع ورشکستگی 
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Abstract 
Companies use information asymmetry to increase stock liquidity and improve the quality of 

financial reporting; The role of capital flow regulations can also be influential in the fact that 

Kraki and his colleagues have addressed this issue in 2020, and therefore, the researcher tries 

to assess his issue and hypotheses in Iran. This study aimed to determine the effect of capital 

flow regulations on stock liquidity and financial reporting quality due to information 

asymmetry in accounting (Case study: companies listed on the Tehran Stock Exchange). To 

analyze the research hypotheses, the statistical population was selected from 2013 to 2020 for 

8 years and included listed companies. The statistical sample was selected by elimination 

method and 82 companies were selected. The research method used is descriptive-analytical 

method and historical research data were collected and classified by referring to the financial 

statements and financial reports of companies listed on the Tehran Stock Exchange. Data 

panel data method was used to analyze statistical data; In the analysis of descriptive statistics, 

inferential statistics and various related tests were performed and data analysis was performed 

using Eviews software version 9. According to the analysis of the regression model, the 

research findings show that the main hypothesis has been confirmed and it was found that 

capital flow regulations have a significant effect on stock liquidity and financial reporting 

quality due to information asymmetry in the accounting of companies listed on the Tehran 

Stock Exchange. In this study, based on t-statistic, the effect of the independent variable on 

the dependent variable is inverse and negative and is in line with the research of Kraki et al. 

In 2020. 
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