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با استفاده از  با مدیریت دارایی حسابداری اطلاعات بودن مربوط

 الگوی اولسن

 
  2، زهرا کرمی0*افضلی  سیده حوا

 ایران. ،عسلویه ،مرکز بین المللی عسلویه ،حسابداری ارشد کارشناس 1
 ایران ،مرودشت ،آزاد اسلامی  دانشگاه ،حسابداری ارشد کارشناس 2

 * نویسنده مسئول

------------------------------------------------------------ 

 چکيده

هدف اصلی این مقاله بررسی تأثیر مدیریت دارایی بر مربوط بودن اطلاعات حسابداری با در نظر 

باشد. های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار، میهای مالی در شرکتگرفتن متغیرهای صورت

( مورد 6991اطلاعات حسابداری در این پژوهش با استفاده از الگوی اولسن )میزان مربوط بودن 

سنجش قرار گرفت. متغیرهای احتمالی اثرگذار بر قیمت سهام که به عنوان اطلاعات مربوط 

اند در این مقاله، سود هر سهم، ارزش دفتری هر سهم، مدیریت دارایی، اندازه شرکت و شناخته شده

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار  601فته شد. نمونه آماری پژوهش اهرم مالی در نظر گر

های ترکیبی باشد که با روش حذف سیستماتیک حاصل شدند و با استفاده از روش دادهتهران می

وتحلیل قرار گرفتند. نتایج پژوهش حاکی از آن است که مدیریت دارایی بر مربوط بودن مورد تجزیه

ی اثر مستقیم و معنادار دارد. مدیریت دارایی با در نظر گرفتن اندازه شرکت و اطلاعات حسابدار

 اهرم مالی، بر مربوط بودن اطلاعات حسابداری اثر مستقیم و معنادار دارد

 ، اهرم مالی حسابداری اطلاعات بودن مربوط ، دارایی مدیریت ، الگوی اولسن: واژگان کلیدی
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 مقدمه

های مطرح ه و چالش برانگیز است و محصول حسابداری چیزی جز اطلاعات نیست. یکی از دلیلمحیط حسابداری بسیار پیچید

گیری دهند. سودمند بودن اطلاعات برای تصمیمدرباره پیچیدگی اطلاعات، واکنش متفاوتی است که افراد نسبت به آن نشان می

دگی اطلاعات، کاری است که بیش از اثرگذار بودن بر به یکی از اصول مهم تئوری حسابداری تبدیل شده است. دلیل دیگر پیچی

ها اثرگذار است، بلکه بر بازار )مانند بورس اوراق بهادار( نیز تأثیر دهد. اطلاعات نه تنها بر تصمیمهای فردی انجام میتصمیم

های جدید، امری یجاد شرکتهای موجود و اها به منظور توسعه شرکتگذارد. رشد بازار سرمایه و اهمیت آن در جذب سرمایهمی

ها، اطلاعات در عملکرد بازار سرمایه نقش اساسی گیریانکارناپذیر است. برای تحقق این هدف و به منظور هدایت صحیح تصمیم

های مالی کنندگان صورتهای استفادهگیریهای معینی برخوردار باشد و بتواند در تصمیمدارد، بنابراین اطلاعات باید از ویژگی

 (.6190مؤثر واقع شود )خدامی پور و ترک زاده،

دو ویژگی کیفی مرتبط با محتوای اطلاعات، مربوط بودن و قابل اتکا بودن اطلاعات است. هرچه ارزش مربوط بودن اطلاعات بیشتر 

بازده سهام ارتباط  های مالی و قیمت یاگذاران قابل اتکاترند و بین ارقام صورتگیری سرمایههای مالی برای تصمیمباشد صورت

های متعدد، تأثیر متغیرهای زیادی بر مربوط بودن اطلاعات حسابداری از (. در پژوهش6002کند )سامی و ژو،تری ایجاد میقوی

کاری، مدیریت سود، مالکیت نهادی، سطح افشای اختیاری، نوع حسابرس و... مورد جمله متغیرهای مالیات، گزارشگری محافظه

 فته است.بررسی قرار گر

ها است. به باشد میزان موجودی کالا و میزان گردش آنهای تولیدی مطرح میهای مالی شرکتیکی از متغیرهایی که در صورت

طور معمول، نسبت گردش زیاد موجودی کالا نشانه کارایی مدیریت شرکت است. در صورت ثابت بودن سایر عوامل، نسبت گردش 

 اطلاعات بودن مربوط بر دارایی مدیریت متغیر تأثیر بررسی پژوهش این اصلی هدف است پایین گردش نسبت از  ترزیاد مطلوب

 .خیر یا است تأثیرگذار حسابداری اطلاعات بودن مربوط بر دارایی مدیریت آیا که سؤال این به پاسخ و باشدمی حسابداری

مربوط بودن اطلاعات حسابداری، به تعریف متغیرهای این های انجام شده در زمینه در این پژوهش بعد از بیان ادبیات و پژوهش

 گیری خواهیم رسید.های عضو نمونه، به نتیجههای شرکتوتحلیل دادهپژوهش پرداخته و با تجزیه

 چارچوب نظری -2

 مربوط بودن اطلاعات حسابداری -2-1

( بود. مطالعات 6991لعه امیر، هریس و ونوتی )ای که عنوان مربوط بودن اطلاعات حسابداری را مطرح کرد، مطااولین مطالعه

های مالی و ارزش ( زیربنایی را برای تعریف مجدد هدف پژوهش در زمینه رابطه بین صورت6991( و فلتم و اولسن )6991اولسن )

 (.6991،و اولسن6و فلتم 6،6991سازی در این زمینه فراهم آورد )اولسنگذاری کردند و ساختاری را برای مدلشرکت پایه

گیرندگان را در اخذ های کیفی و اساسی اطلاعات حسابداری است. ارائه اطلاعات مربوط، تصمیمیکی از ویژگی "مربوط بودن"

تواند عاملی برای جلوگیری از بروز ابهام و سردرگمی در بررسی و مطالعه اطلاعات مالی دهد و میتصمیمات منطقی یاری می

 "مربوط بودن"ای نیست؛ زیرا ه چه اطلاعاتی مربوط است و چه اطلاعاتی نامربوط، مسلماً کار سادهمحسوب شود؛ اما تعیین این ک

توان گفت های آنان بستگی دارد. به طور کلی میکنندگان اطلاعات مالی و خواستهیک ویژگی نسبی است و محتوای آن به استفاده

توان ر و نقش آن با اهمیت باشد؛ بنابراین مربوط بودن را میها مؤثگیریشود که در تصمیماطلاعاتی مربوط محسوب می

                                                           
1 Ohlson 

2 Feltham 
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بینی اثرات رویدادهای فعلی کنندگان در مورد نتایج رویدادهای گذشته و پیشتأثیرگذاری اطلاعات حسابداری بر تصمیمات استفاده

گیرندگان به اطلاعات نیز به نیاز تصمیم (. سه تئوری6139و آتی یا تأیید یا تعدیل انتظارات قبلی، تعریف کرد )شفیع زاده، مقدم، 

 مربوط تأکید دارند که شامل:

 1گيری فردیتئوری تصميم 

های مختلف بهترین تصمیم را گیری فردی، تحت شرایط نامطمئن یک فرد با انتخاب یک گزینه از میان گزینهطبق تئوری تصمیم

کند که اطلاعات بیشتری را دریافت نماید تا بر اساس آن فراهم می گیرندهبگیرد. استفاده از این روش این امکان را برای تصمیم

گیری در حسابداری گیری رخ دهد، تجدید نماید. تئوری تصمیمبتواند در مورد احتمال رویدادهایی که ممکن است بعد از تصمیم

تواند سودمند ها میکنندگان آناستفاده کند که برایهای مالی اطلاعات زیادی را فراهم میکاربرد دارد زیرا در حسابداری، صورت

گیری در حسابداری که دارای های مفید اقتصادی یاری رساند؛ بنابراین روش سنجش و اندازهگیریها را در تصمیمواقع شود و آن

ی و گیرد )رهنمای رودپشتمدنظر قرار می "مربوط"بینی رویدادهای اقتصادی باشد به عنوان شاخص بالاترین توان پیش

 (.83، 6139صالحی،

      2بينیتئوری پيش 

کند. هدف این بینی میهای آماری، رویدادهای آینده را پیشبینی و روشهای پیشدر این تئوری، مدیریت با استفاده از انواع شیوه

گیری برای حل مسئله است. طرفداران گیری و تسهیل نمودن فرآیند تصمیمتعریف و تدوین الگوهای تصمیمتئوری، شناسایی، 

کنند که بر آن اساس از میان استفاده می "بینیسودمندی در پیش"بینی برای تدوین تئوری حسابداری از شاخص تئوری پیش

مربوط "شود. تأکید برنی باشد به عنوان بهترین روش شناخته میبیهای حسابداری، معیاری که دارای بالاترین قدرت پیشروش

بر  "مربوط بودن"شده است. "بینیسودمندی در پیش"به عنوان شاخص اولیه در گزارشگری مالی، منشأ پیدایش شاخص  "بودن

ی رویدادهای آینده از بینرو سودمندی اطلاعات در پیشنماید. از اینتوجه به اطلاعات درباره رویدادهای آینده دلالت می

 (.31، 6139است )رهنمای رودپشتی و صالحی، "مربوط"های های عمده دادهویژگی

        گذارتئوری سرمایه 

های مالی باید از دیدگاه استابس بیان نمود بر اساس هدف تهیه اطلاعات حسابداری برای عرضه سرمایه، نقش حسابداری و صورت

گذاران اطلاعات حسابداری را به گذاران در واقع سهامداران و بستانکاران شرکت هستند. سرمایهسرمایهگذاران ارائه گردد. سرمایه

بینی جریان نقدی ورودی در آینده به عنوان نتایج حاصل از ارتباطشان با یک شرکت خاص نیاز دارند. این تئوری بر منظور پیش

مالی به ویژه سهامداران تأکید دارد و در این تئوری استابس سهامداران را به های کنندگان صورتتأمین نیازهای اطلاعاتی استفاده

های مالی اتکا کنند گیرد که برای اینکه بدانند در شرکت چه رخ داده است باید بر اطلاعات صورتگذارانی در نظر میعنوان سرمایه

 (.661، 6139)رهنمای رودپشتی و صالحی،

 مدیریت دارایی -2-2

شود. کارایی یعنی گردش سریع های کارایی )فعالیت( سنجیده میها، با استفاده از نسبتکت از نظر مدیریت بر داراییکارایی شر

 منابع) هادارایی کاربرد در را مدیران کارایی هانامند. این نسبتمی "های فعالیتنسبت"ها را اقلام دارایی و از این رو این نسبت

 بدهکاران، حساب یا کالا موجودی مانند هادارایی برخی روی هانسبت نوع این محاسبه در. دهندمی  شانن ( مدیران اختیار در مالی
                                                           
3 Single-person decision theory 

4 Forecasting theory 
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 "گردش موجودی کالا"عالیت ف هاینسبت از یکی. شودمی توجه شرکت فعالیت کل به موارد سایر در و شودمی بیشتری تأکید

فروشد و برای محاسبه آن، بهای تمام شده کالای لای خود را میباشد که تعداد دفعاتی است که شرکت در سال موجودی کامی

 (.26:6131ها نشانه کارایی مدیریت شرکت است )نوو، شود. نسبت گردش زیاد موجودیفروش رفته را بر موجودی کالا تقسیم می

 های مرتبطپيشينه و تحقيق -3 

های چینی به طور معناداری با بهبود سودها و ارزش دفتری شرکت( دریافتند که ارزش مربوط بودن ترکیبی 6061) 1کیو و ژانگ

 کشور در پژوهش طی( 6062) همکاران و 1های بازار، افزایش یافته است. آچیمپنگهای حسابداری و توسعه مکانیزمدستورالعمل

 دست هاشرکت بازده و مالی هرما بین معنادار و منفی رابطه یک و بازده و شرکت اندازه بین معنادار و مثبت رابطه یک به غنا

داری با معنی و مثبت ارتباط کالا موجودی گردش که رسیدند نتیجه این به چین سرمایه بازار در( 6061) همکاران و وانگ. یافتند

( با پژوهشی در کشور یونان نشان دادند که ارزش دفتری و سود هر سهم با قیمت 6066) 8قیمت سهام دارند. بلسیس و سوروس

سهام در ارتباط است. همچنین ارزش دفتری در مقایسه با سود هر سهم دارای میزان مربوط بودن بالاتری در ارتباط با سهام 

دهد که ارزش دفتری شاخص مهمی برای قیمت سهام (، در کشور ترکیه نشان می6001و همکارانش ) 3باشد. پژوهش آندراجانمی

دهند. درصد تغییرات قیمت سهام را توضیح می 80است و سود و ارزش دفتری تعدیل شده به دلیل تورم در مجموع بیش از 

که نسبت گردش موجودی کالا به عنوان یکی از اطلاعات حسابداری، ارتباط مستقیم و ( به این نتیجه رسید 6008اکسیه )

 و بوده بودن مربوط دارای دفتری ارزش و سود که رسیدند نتیجه این به( 6006) همکاران و 9معناداری بر قیمت سهام دارد. وو

 سهام بازده نرخ روی بر را کالا موجودی گردش نرخ پژوهشی طی( 6993) همکاران و داتر. دهدمی قرار تأثیر تحت را سهام ارزش

بود. خط رگرسیون مقطعی بین متغیر نرخ بازده سهام )متغیر  6911-6996مورد بررسی قرار دادند. دوره زمانی پژوهش از سال 

بازده سهام در وابسته( و تغییر نرخ گردش موجودی کالا )متغیر مستقل( نشان داد که گردش موجودی کالا به طور منفی با نرخ 

 باشد.ارتباط می

کاری موجب افزایش مربوط بودن اطلاعات ( در پژوهش خود به این نتیجه رسیدند که افزایش محافظه6191صالحی و همکاران )

( در بررسی اثر بازار، نقدشوندگی و تکانه بر تغییرات عمده قیمت سهام، بیانگر 6192حسابداری شده است. حجازی و همکاران )

( در پژوهش خود مربوط 6192عمده قیمت سهام است. احمدپور و هادیان ) تغییرات و بررسی مورد متغیرهای بین معنادار ٔ هرابط

بودن اطلاعات حسابداری را به کمک چهار مدل با روش حداقل مربعات معمولی بررسی کردند که نتایج پژوهش حاکی از آن است 

دوین اولین استانداردهای حسابداری، روند رو به رشدی را در پیش گرفته است و بین که مربوط بودن اطلاعات ترازنامه پس از ت

مربوط بودن و اندازه شرکت رابطه معنادار، بین مربوط بودن و رشد شرکت رابطه مستقیم و معنادار و بین مربوط بودن و بدهی 

در بررسی تأثیر ساختار مالکیت بر رابطه بین جریان  (6192شرکت رابطه معکوس و معنادار وجود دارد. اسماعیل زاده و همکاران )

ها به این نتیجه رسیدند که مالکیت نهادی و مالکیت مدیریتی در سطح کل صنایع وجه نقد آزاد و مدیریت استفاده بهینه از دارایی

                                                           
5 Qu,X. , Zhang ,G. 

6Acheampong 

7 Belesis, N., Sorros 

8 Anandrajan 

9 Wu 
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شته است. همچنین نتایج نشان داد ها اثر معکوس داو به تفکیک بر رابطة منفی بین جریان وجه نقد آزاد و استفاده بهینه از دارایی

ها اثر که مالکیت شرکتی در سطح کل صنایع و به تفکیک، بر رابطة منفی بین جریان وجه نقد آزاد و استفاده بهینه از دارایی

مدیره بر مربوط بودن اطلاعات های هیئتدهد که ویژگی( نشان می6196مستقیم دارد. نتیجه پژوهش بحری ثالث و همکاران )

سابداری تأثیر ندارد. همچنین بین اندازه موسسه حسابرسی و سودآوری شرکت و مربوط بودن اطلاعات حسابداری رابطه ح

معناداری وجود دارد و بین اهرم مالی شرکت و اندازه شرکت و مربوط بودن اطلاعات حسابداری رابطه معناداری وجود ندارد. 

بینی سود شرکت و بازده سهام، دریافتند که تغییرات گردش های مالی بر پیشبت( در بررسی تأثیر نس6190لگزیان و همکاران )

(، در بررسی میزان تداوم 6138موجودی کالا رابطه مستقیم و معناداری بر بازده سهام دارد. رهنمای رودپشتی و موسوی ثابت )

دار دارد. نمازی و مت سهام رابطه معکوس و معنیفعالیت با قیمت سهام، به این نتیجه رسیدند که نسبت گردش موجودی کالا با قی

(، در پژوهشی به این نتیجه رسیدند که نسبت گردش موجودی کالا و نرخ بازده سهام دارای ارتباط مستقیم و 6131رستمی )

سود هر بین قیمت سهام و  80-89های ( نشان داد که در بورس تهران طی سال6131داری هستند. نتایج پژوهش بختیاری )معنی

 سهم و نیز بین قیمت سهام شرکت و سود تقسیمی هر سهم رابطه معناداری وجود داشته است.

 های پژوهشروش و فرضيه -4 

 های پژوهشفرضيه -4-1

 فرضيه اصلی

     دارد داریمعنی تأثیر حسابداری اطلاعات بودن مربوط بر شرکت دارایی مدیریت. 

 فرضيات فرعی

      داری دارد.ای با اندازه متفاوت، تأثیر معنیهشرکت در حسابداری اطلاعات بودن مربوط بر تشرک دارایی مدیریت 

      دارد داریمعنی تأثیر متفاوت، مالی اهرم با هایشرکت در حسابداری اطلاعات بودن مربوط بر شرکت دارایی مدیریت. 

 روش پژوهش -4-2 

های مالی وع )شبه تجربی( است که بر اساس اطلاعات واقعی بازار سهام و صورتهای علیّ پس از وقپژوهش حاضر از نوع پژوهش

گیرد. روش مورد استفاده در این پژوهش از نوع همبستگی است. های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران انجام میشرکت

 ست، سودمند است.ها کشف رابطه بین متغیرهای مختلف اهایی که هدف آناین پژوهش در مورد پژوهش

های اینترنتی استفاده ای و مقالات فارسی و لاتین و سایتبرای مطالعه ادبیات موضوع و بررسی پیشینه پژوهش از منابع کتابخانه

آورد نوین استخراج شده است. افزار رههای عضو نمونه از پایگاه اینترنتی کدال و همچنین نرمهای شرکتشده است. اطلاعات و داده

 بهره گرفته شده است. SPSS 60و  E'views 9افزارهای ها از نرموتحلیل فرضیهای تجزیهبر

 6139-6191ها در دوره زمانی دهند. تمام شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران شکل میجامعه آماری را شرکت

 ه خارج شدند:هایی که هریک از شرایط زیر را نداشتند، از نمونانتخاب شدند و آن

      باشد اسفند 69 به منتهی نمونه هایشرکت مالی دوره پژوهش، نتایج مقایسه قابلیت افزایش منظور به. 

 باشد نشده ایجاد مالی سال در تغییری پژوهش، زمانی بازه طی مالی هایدوره در. 

     مانده باشند. اقیب بورس در 6191 سال انتهای تا و باشند شده پذیرفته بورس در 6139 سال از 

      نباشند مالی گریواسطه و گذاریسرمایه بانک، بیمه، هایشرکت جزو. 

      باشد دسترس در هاداده استخراج برای نظر مد اطلاعات. 
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( 6139-6191سال ) 1الذکر طی شرکت با داشتن کلیه شرایط فوق 601برای بررسی مربوط بودن اطلاعات حسابداری، به بررسی 

 ه شد.پرداخت

 ها و متغيرهای پژوهشمدل -5 

 های پژوهشمدل -5-1

مدل استفاده شده است. برای سنجش مربوط بودن اطلاعات حسابداری از الگوی اولسن  1ها در این پژوهش برای آزمون فرضیه

ایران مورد بررسی قرار بینی ارزش شرکت در ( که توانایی این الگو در پیش6061( استفاده شده است )هالونن و همکاران، 6991)

(. این مدل ارزش یک شرکت را به عنوان یک تابع خطی از سود هر سهم و 6131گرفته است و تأیید شده است )محمودآبادی،

 باشند.می 6های پژوهش به شرح جدول کند. مدلارزش دفتری بیان می

 های پژوهشمدل -1دول 

 6مدل 
i+𝑡𝑖𝐷5𝛽+𝑡𝑖𝐷𝑡𝑖𝑉𝐵4𝛽+ 𝑡𝑖𝑉𝐵3𝛽+𝑡𝑖𝐷𝑡𝑖𝑆𝑃𝐸2𝛽+𝑡𝑖𝑆𝑃𝐸1𝛽+ 0𝛽=𝑡𝑖𝑃 

 6مدل 
+  𝑡𝑖𝐷5𝛽+  𝑡𝑖𝐷𝑡𝑖𝑉𝐵4𝛽+  𝑡𝑖𝑉𝐵3𝛽+  𝑡𝑖𝐷𝑡𝑖𝑆𝑃𝐸2𝛽+  𝑡𝑖𝑆𝑃𝐸1𝛽+  0𝛽=  𝑡𝑖𝑃

i+𝑡𝑖𝑒𝑧𝑖𝑆6𝛽 

 1مدل 
+  𝑡𝑖𝐷5𝛽+  𝑡𝑖𝐷𝑡𝑖𝑉𝐵4𝛽+  𝑡𝑖𝑉𝐵3𝛽+  𝑡𝑖𝐷𝑡𝑖𝑆𝑃𝐸2𝛽+  𝑡𝑖𝑆𝑃𝐸1𝛽+  0𝛽=  𝑡𝑖𝑃

i+𝑡𝑖𝐿𝐹6𝛽 

 (6991اولسن ) مدل
i+𝑡𝑖𝑉𝐵2𝛽+𝑡𝑖𝑆𝑃𝐸1𝛽+ 0𝛽=𝑡𝑖𝑃 

 های پژوهشگرمنبع: یافته

 هامتغيرهای پژوهش و نحوه محاسبه آن -5-2

 متغير وابسته -5-2-1

 گویند.باشد که قیمت خرید و فروش یک سهم در بازار را ارزش بازاری سهم می(: ارزش جاری یا بازار هر سهم میPقیمت سهم )

 متغيرهای مستقل -5-2-2

 سودی دهندهنشان که شود؛می محاسبه سهام، کل تعداد بر شرکت، مالیات کسر از پس سود تقسیم از (:EPSسود هر سهم )

 (.6131ت )نوو، اس آورده دست به عادی سهم یک ازای به مشخص دوره یک در شرکت که است

نامند. ارزش دفتری ارزش دفتری می ارزش هر دارایی را آن گونه که در ترازنامه شرکت آمده است،(:BVارزش دفتری هر سهم )

کنند و آنچه به دست آمده را بر تعداد سهامی ا کسر میهها را از تمام داراییشود که تمام بدهیهر سهم به این شکل حساب می

 .60کنندکه شرکت منتشر کرده و در دست مردم است، تقسیم می

فروشد و برای محاسبه تعداد دفعاتی است که شرکت در سال موجودی کالای خود را می(:مدیریت دارایی )گردش موجودی کالا

 کنند.ودی کالا تقسیم میشده کالای فروش رفته را بر موجآن، بهاء تمام

در این پژوهش مدیریت دارایی یک متغیر دامی در نظر گرفته شده است. بدین صورت که برای محاسبه این متغیر ابتدا نسبت 

های نمونه محاسبه کرده سپس نسبت به دست آمده در صورتی که عددی بیشتر از ها و شرکتگردش موجودی کالا را برای سال

بود متغیر مربوطه صفر در نظر گرفته شد. به طور کلی نسبت  600دامی را برابر با عدد یک و در صورتی که زیر بود، متغیر  600

                                                           
10 www.kmsco.ir 

http://www.tajournals.com/


 60-76، ص 0011 تابستان، 2، شماره  5علمی تخصصی مدیریت، حسابداری و اقتصاد ، دوره فصلنامه 
ISSN: 2588-3992 

http://www.Tajournals.com 

 
 

18 

 
 

شود که افزایش یا کاهش آن وجود یا عدم وجود گردش موجودی کالا به عنوان یک فاکتور از مدیریت دارایی در نظر گرفته می

 دهد.مدیریت دارایی را نشان می

 اند:رات متقابل مدیریت دارایی بر متغیرها به شکل زیر مشخص شدهبنابراین اث 

𝑡𝑖𝑆𝑃𝐸 های فاقد مدیریت داراییسود هر سهم شرکت 

𝑡𝑖𝐷𝑡𝑖𝑆𝑃𝐸 های دارای مدیریت داراییسود هر سهم شرکت 

𝑡𝑖𝑉𝐵 های فاقد مدیریت داراییارزش دفتری شرکت 

it𝐷𝑡𝑖𝑉𝐵 ارای مدیریت داراییهای دارزش دفتری شرکت 

𝑡𝑖𝐷 6 دارند دارایی مدیریت که هاییشرکت برای 

 هایی که مدیریت دارایی نداردبرای شرکت 0

  
 متغيرهای کنترلی -5-2-3

 شود. )اسدی، بیات وها یا فروش استفاده میبرای محاسبه متغیر اندازه از معیارهایی همچون لگاریتم مجموع دارایی :اندازه شرکت

 ها در الگوی آزمون فرضیات از میزان فروش استفاده شده است.(. در این پژوهش از جهت وارد نمودن اندازه شرکت6191نقدی، 

های شرکت های شرکت است. اهرم مالی، میزان کلی بدهیهای ثابت در میان هزینهههزین وجود معنی به اهرم :اهرم مالی شرکت

باشد. اهرم مدت و بلندمدت میکننده توانایی شرکت برای پاسخگویی به تعهدات کوتاهمنعکسگیرند. نسبت مذکور را اندازه می

دهندگان اهمیت دارند، زیرا نشان های اهرم مالی برای وامشود. نسبتها حاصل میها به کل داراییکل بدهیمالی از تقسیم 

های اهرم مالی توجه دارند، ند یا نه. سهامداران نیز به نسبتدههای ثابت و بهره را پوشش میدهد که آیا درآمد شرکت هزینهمی

 (.6139و یزدانی، نوروش) باشدمی افزایش نیز بهره هزینه بدهی، افزایش با و است شرکت ٔ زیرا بهره یکی از اقلام هزینه

 هاها و آزمون فرضيهتحليل داده -6

 آمار توصيفی-6-1

 ن داده شده است.نشا 6ها در جدول نتایج توصیفی داده

 3031ریال و انحراف معیار آن برابر با  60019دهد که میانگین قیمت هر سهم برابر با های توصیفی نشان مینتایج بررسی آماره

ها برابر با ریال و انحراف معیار آن 6118و  6201است. میانگین متغیرهای سود هر سهم و ارزش دفتری هر سهم به ترتیب برابر با 

های مورد بررسی که سنجه مدیریت دهد که میانگین نسبت گردش موجودی کالا شرکتها نشان میاست. یافته 6133 و 6611

های نمونه است. حداکثر میزان کارایی مدیران در میان شرکت 26/18و انحراف معیار آن برابر با  616شود برابر دارایی محسوب می

و انحراف  1/0های مورد بررسی نیز برابر با باشد. میانگین اهرم مالی شرکتمی 10و حداقل آن در این پژوهش  101این پژوهش 

دهد میانگین اندازه شرکت که لگاریتم آن در این مطالعه است. علاوه بر این نتایج تحلیل توصیفی نشان می 69/0معیار آن برابر با 

 است. 191813یون ریال و انحراف معیار آن برابر میل 868619باشد، برابر با ای از سطح فروش سالانه شرکت میسنجه
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 نتایج توصیفی متغیرهای پژوهش -6جدول 

 ميانگين تعداد متغير نماد
انحراف 

 معيار
 بيشينه کمينه

P 28202 6629 3031 60019 161 ارزش بازاری هر سهم 

BV 1102 6610 6133 6118 161 ارزش دفتری هر سهم 

EPS 1201 30 6611 6201 161 سود هر سهم 

D 101 10 18 616 161 مدیریت دارایی 

SIZE 6011180 666190 191813 868619 161 اندازه شرکت 

FL 10/0 161 اهرم مالی  69/0  09/0  01/6  

 های پژوهشگرمنبع: یافته

 آزمون پایایی متغيرها-6-2

 نشان داده شده است. 1تایج آزمون در جدول ن. نمود استفاده( 6996) 66توان از آزمون لین و لوینبه منظور بررسی پایایی می

 لوین و لین آزمون -1جدول  

 p-value آماره متغير نماد

P 63/8 قیمت هر سهم-  000/0  

BV 06/6 ارزش دفتری سهم-  0693/0  

EPS 66/6 سود هر سهم-  0616/0  

SIZE 16/61 اندازه شرکت-  000/0  

FL 61/3 اهرم مالی-  000/0  

 وهشگرهای پژمنبع: یافته

است، در نتیجه این متغیرهای پژوهش در طی دوره  01/0م متغیرها کمتر از برای تما Pها، چون مقدار با توجه به نتایج آزمون

دهد که میانگین و واریانس متغیرها در طول زمان و اند و نتایج آزمون لین و لوین نشان میپژوهش در سطح مورد نظر پایا بوده

یرها در مدل باعث به وجود آمدن رگرسیون های مختلف ثابت است. در نتیجه استفاده از این متغکوواریانس متغیرها بین سال

 .شودکاذب نمی

 های آزمونتحليل ماهيت متغيرها و مفروضه -6-3 

بینی متغیر وابسته از طریق رویدادی و با تحلیل رگرسیون اقدام به پیشهای پساین پژوهش با روش همبستگی بر اساس مشاهده

 سری از ترکیبی صورت به و سالانه –های آن به صورت شرکت د و دادهای از متغیرهای توضیحی نموده است که شواهمجموعه

 برای. است شده استفاده ترکیبی رگرسیون تحلیل از پژوهش مفهومی هایمدل بررسی برای بنابراین است؛ مقطعی و زمانی

 .باشد توجیه قابل باید بنیادی مفروضه تعدادی ترکیبی رگرسیون تحلیل کارگیریبه
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و در صورت تائید مدل پانل، یکی از دو شکل اثرات  61و پانل 66یون ترکیبی انتخاب مدل به یکی از دو شکل پولددر تحلیل رگرس

 .گرددهای لیمر و هاسمن مشخص میتصادفی یا اثرات ثابت اساسی است که با آزمون

ود رابطه خطی بین متغیرهای های دیگر: نرمال بودن توزیع، خطی بودن رابطه بین متغیرهای توضیحی با وابسته، نبمفروضه

ها در مواقعی توضیحی، همسانی واریانس، استقلال باقیمانده مدل و نرمال بودن باقیمانده مدل است که عدم توجیه این مفروضه

 .های داخل نمونه آماری قابل توجیه استمانند بزرگ بودن حجم نمونه و نبود چولگی شدید و برابر بودن حجم گروه

 نرمال بودن آزمون -6-3-1 

، استفاده شده است. جدول خروجی آزمون " 62اسمیرنف-کالموگروف"برای آزمون توزیع متغیرهای مورد مطالعه تحقیق از آزمون 

K-S افزار در نرمSPSS  است 2برای این متغیرها به شرح جدول. 

 آزمون کولموگروف اسمیرنوف -2جدول 

 نتيجه p-value آماره متغير نماد

P همقیمت هر س  0190/0  661/0  توزیع نرمال است 

BV 611/6 ارزش دفتری سهم  613/0  توزیع نرمال است 

EPS 066/6 سود هر سهم  613/0  توزیع نرمال است 

SIZE 691/6 اندازه شرکت  086/0  توزیع نرمال است 

FL 896/0 اهرم مالی  111/0  توزیع نرمال است 

 های پژوهشگرمنبع: یافته

 بينی شدهخطای بين مقادیر واقعی و مقادیر پيش بررسی استقلال -6-3-2

قرار  10/6تا  10/6واتسون استفاده شده است. به دلیل اینکه مقادیر بین  -برای بررسی استقلال خطاهای مدل از آزمون دوربین 

( 1شرح جدول )به  %1اند، مدل فاقد خودهمبستگی است. آماره دوربین واتسن به همراه مقادیر بحرانی در سطح خطای گرفته

 .است

 آزمون استقلال خطاها -1جدول  

 آماره دوربين واتسن مدل

6 61/6  

6 11/6  

1 01/6  

 های پژوهشگرمنبع: یافته

 هاناهمسانی واریانس-6-3-3 

صل از آزمون ناهمسانی واریانس: به منظور برآورد واریانس ناهمسانی در این پژوهش از آزمون وایت استفاده شده است. نتایج حا

 .بیان شده است 1این آزمون به صورت جدول 

                                                           
12pooled 
13 panel 
14Kolmogorov-Smirnov 
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 نتایج حاصل از ناهمسانی واریانس -1جدول 

 نتيجه آزمون P-value آماره وایت مدل رگرسيونی

6 66/1  000/0  وجود ناهمسانی 

6 06/1  000/0  وجود ناهمسانی 

1 12/3  000/0  وجود ناهمسانی 

 های پژوهشگرمنبع: یافته

دار معنی 0001های اول تا سوم در سطح خطای مدل Fدهنده این است که آماره ( نشانFن وایت )آماره آزمو از حاصل نتایج 

شود. به همین رد نمی 01/0های مدل در سطح خطای هستند در نتیجه فرضیه صفر مبنی بر وجود ناهمسانی واریانس در بین داده

 ه شد.استفاد GLSدلیل باید در تمامی سه مدل از مدل رگرسیونی 

 آزمون هم خطی متغيرهای مستقل -6-3-4  

دهنده )مستقل( در یک رگرسیون چندمتغیره نسبت به افتد که دو یا بیش از دو متغیر توضیحهمخطی چندگانه زمانی اتفاق می

بسته به یکدیگر از همبستگی بالایی برخوردار باشند. منظور از همبستگی وجود یک ارتباط خطی بین متغیرهای مستقل است. 

شدت همبستگی بین متغیرهای مستقل، میزان و نوع همخطی متفاوت است. هنگامی که همبستگی شدید بین متغیرهای مستقل 

گردد. های صورت گرفته از آن غیر قابل اعتماد میبینیوجود داشته باشد، کوواریانس و واریانس ضرایب بزرگتر برآورد شده و پیش

( و تحمل واریانس VIFد یا نبود رابطه همخطی، استفاده از دو شاخص تورم واریانس )های شناسایی وجویکی از راه

(Tolerance.بین متغیرهای مستقل است ) 

 آزمون همخطی بین متغیرهای مستقل -8جدول 

 عامل تورم واریانس تحمل واریانس شرح متغيرها نماد

BV 21/0 ارزش دفتری سهم  61/6  

EPS 22/0 سود هر سهم  66/6  

SIZE 88/0 اندازه شرکت  63/6  

FL 96/0 اهرم مالی  03/6  

 های پژوهشگرمنبع: یافته

کمتر است، در  2و عامل تورم واریانس نیز از  2/0، میزان تولرانس برای تمامی متغیرهای مستقل بیشتر از 8با توجه به جدول  

 شود.نتیجه فرضیه عدم وجود همخطی بین متغیرهای مستقل تأیید می

 رگرسيون مدل تخمين برای مناسب مدل تعيين -6-3-5 

ها های مقدماتی که شامل بررسی شیب دورههای ترکیبی نیاز به انجام یک سری از آزمونبرای استفاده از تحلیل رگرسیون با سری

نوع اثرات از آزمون هاسمن های پولد یا پانل از آزمون لیمر و برای گیری در استفاده از مدلو مقاطع و نوع اثرات است. برای تصمیم

ها بررسی شده و در صورت معنادار شدن از مدل پانل و سپس با آزمون اثرات استفاده شده است. با آزمون لیمر شیب شرکت و دوره

 زمانی تصادفی در صورت معنادار شدن از اثرات ثابت استفاده شده است.
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 رد مدل پولد یا پانل و نوع اثرات متغیرهاهای مناسب برای کاربنتایج آزمون انتخاب مدل -3جدول 

 هدف و آزمون مدل
هاسمنآزمون آزمون چاو  

 نتيجه سطح خطا آماره مربع کا نتيجه سطح خطا F آماره

28/6 آزمون مقطع 6  001/0  
اثرات 

 معنادار
63 0069/0  اثرات ثابت 

689/6 آزمون مقطع 6  062/0  
اثرات 

 معنادار
311/62  006/0  اثرات ثابت 

269/6 آزمون مقطع 1  0028/0  
اثرات 

 معنادار
18/66  0062/0  اثرات ثابت 

 های پژوهشگرمنبع: یافته

شود. به دهد فرض )مدل تلفیقی( تأیید نمیهای اول تا سوم با توجه به سطح معناداری نتایج آزمون چاو نشان میدر مورد مدل 

های تابلویی )پانل( برای برآورد مدل رگرسیونی پژوهش استفاده وش دادهبیان دیگر، آثار فردی یا گروهی وجود دارد و باید از ر

هاسمن فرضیه هاسمن استفاده شد. در آزمونشود که در ادامه برای تعیین نوع مدل پانل )با اثرات تصادفی یا اثرات ثابت( از آزمون

های اثر تصادفی آزمون بر ناسازگاری تخمینهای اثر تصادفی را در مقابل فرضیه مقابل مبنی صفر مبنی بر سازگاری تخمین

نشان داده شده است. نتایج نشان داده که برای  3های اول تا سوم در جدول هاسمن برای مدلنماید. نتایج مربوط به آزمونمی

با توجه به آزمون باشد، لذا باشند که حاکی از تأیید فرضیه مقابل میدار میدرصد معنی 91ها آزمون در سطح اطمینان تمامی مدل

 .های پانل به روش اثرات ثابت مناسب خواهد بودهای اول تا سوم با استفاده از مدل دادههاسمن برازش مدل

 هاآزمون فرضيه -6-4 

های تئوریکی با مدل تحلیل رگرسیون ترکیبی مورد بررسی قرار گرفته است. نتایج آزمون لیمر از کاربرد در این پژوهش، مدل

 ها حمایت کرده است.ترکیبی به صورت پانل و با اثرات ثابت برای مقاطع و مدل پانل برای دورهرگرسیون 

 آزمون فرضيه اول -6-4-1 

      داری دارد.مدیریت دارایی شرکت بر مربوط بودن اطلاعات حسابداری تأثیر معنی 

نتایج حاصل از برازش معادله رگرسیون اول در تشکیل شد.  6گونه که بیان شد برای آزمون فرضیه اول، مدل رگرسیون همان

 بیان شده است. 9جدول 

 اول نتایج حاصل از برازش معادله رگرسیون -9جدول   

𝑃𝑖𝑡=𝛽 +0𝛽6𝐸𝑃𝑆𝑖𝑡+𝛽6𝐸𝑃𝑆𝑖𝑡𝐷𝑖𝑡+𝛽1𝐵𝑉𝑖𝑡 +𝛽2𝐵𝑉𝑖𝑡𝐷𝑖𝑡+𝛽5𝐷𝑖𝑡+ i  

 نام متغير
 مقدار ضریب

دلمتغير در م  
داریسطح معنی t آماره  

C 2166 88/1  0002/0  

EPS 21/6  10/8  000/0  

EPSD 30/6  16/6  6031/0  

BV 02/1  63/66  000/0  
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BVD 18/6-  66/6-  116/0  

DUMMY 91/91  101/0  0001/0  

 ضریب تعیین
ضریب تعیین تعدیل 

 شده
 Fآماره 

سطح 

 Fداری معنی

آماره دوربین 

 واتسون

901/0  311/0  11/66  000/0  612/6  

 های پژوهشگرمنبع: یافته

تر است با کوچک %1از  Fداری آماره ، در بررسی معنادار بودن کل مدل با توجه به اینکه مقدار معنی9با توجه به نتایج جدول  

 0090 شود. همچنین در مدل ضریب تعیین برابر بامعنادار بودن کل مدل برای بررسی فرضیه پژوهش تأیید می %91اطمینان 

 –باشد. آماره دوربین درصد از تغییرات متغیر قیمت توسط متغیرهای وابسته می 90دهنده توضیح دهندگی باشد که نشانمی

 که دامی متغیر که دهندمی نشان نتایج. دهدمی نشان را اخلال اجزاء میان خودهمبستگی وجود عدم که باشدمی 6061 واتسون

داری دارد. علاوه بر این متغیرهای سود هر سهم و ارزش دفتری ا قیمت سهم رابطه مثبت و معنیب باشدمی دارایی مدیریت همان

دهد باشد؛ اما نتایج نشان میدار با قیمت سهام دارد که اثباتی بر مدل مربوط بودن اولسن میهر سهم نیز رابطه مثبت و معنی

مدیریت دارایی شرکت بر مربوط "ند؛ بنابراین فرضیه پژوهش مبتنی بر تأثیرات متقابل متغیرها رابطه معناداری با قیمت سهم ندار

 شود.تأیید می "داری داردبودن اطلاعات حسابداری تأثیر معنی

 آزمون فرضيه دوم -6-4-2 

     دارد داریمعنی تأثیر متفاوت، اندازه با هایشرکت در حسابداری اطلاعات بودن مربوط بر شرکت دارایی مدیریت. 

 بیان شده است. 60تشکیل شد. نتایج حاصل از برازش معادله رگرسیون دوم در جدول  6آزمون فرضیه دوم، مدل رگرسیون  برای

 نتایج حاصل از برازش معادله رگرسیون دوم -60جدول 

𝑃𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽6𝐸𝑃𝑆𝑖𝑡 + 𝛽6𝐸𝑃S𝑖𝑡𝐷𝑖𝑡 + 𝛽1𝐵𝑉𝑖𝑡 + 𝛽2𝐵𝑉𝑖𝑡𝐷𝑖𝑡 + 𝛽1𝐷𝑖𝑡 + 𝛽1𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡+ i  

 نام متغير
 مقدار ضریب

مدل در متغير  
داریسطح معنی t آماره  

C 2836 19/1  0008/0  

EPS 13/6  82/2  000/0  

EPSD 63/6  33/0  13/0  

BV 99/2  62/61  0002/0  

BVD 21/6-  101/6-  613/0  

DUMMY 019/13  66/0  001/0  

SIZE 0008/0  19/0  0239/0  

ب تعيينضری  
ضریب تعيين 

 تعدیل شده
 Fآماره 

سطح 

داری معنی F 
 آماره دوربين واتسون

901/0  311/0  68/66  000/0  11/6  

 های پژوهشگرمنبع: یافته
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تر است با کوچک %1از  Fداری آماره ، در بررسی معنادار بودن کل مدل با توجه به اینکه مقدار معنی60با توجه به نتایج جدول  

 0090شود. همچنین در مدل ضریب تعیین برابر با معنادار بودن کل مدل برای بررسی فرضیه پژوهش تأیید می %91اطمینان 

 –باشد. آماره دوربین درصد از تغییرات متغیر قیمت توسط متغیرهای وابسته می 90دهنده توضیح دهندگی باشد که نشانمی

دهند که متغیر دامی که دهد. نتایج نشان میاجزاء اخلال را نشان می میان خودهمبستگی وجود عدم که باشدمی 6011 واتسون

داری دارد. ها )متغیر کنترلی(، با قیمت سهم رابطه مثبت و معنیجهت با اندازه متفاوت شرکتباشد همهمان مدیریت دارایی می

دار با قیمت سهام دارد که اثباتی بر مدل علاوه بر این متغیرهای سود هر سهم و ارزش دفتری هر سهم نیز رابطه مثبت و معنی

دهد تأثیرات متقابل متغیرها رابطه معناداری با قیمت سهم ندارند؛ بنابراین فرضیه باشد؛ اما نتایج نشان میمربوط بودن اولسن می

داری تأثیر معنیهای با اندازه متفاوت، مدیریت دارایی شرکت بر مربوط بودن اطلاعات حسابداری در شرکت"پژوهش مبتنی بر 

 .شودتأیید می "دارد

 آزمون فرضيه سوم -6-4-2  

      داری دارد.های با اهرم مالی متفاوت، تأثیر معنیمدیریت دارایی شرکت بر مربوط بودن اطلاعات حسابداری در شرکت 

 بیان شده است. 66نتایج حاصل از برازش معادله رگرسیون سوم در جدول 

  
 ج حاصل از برازش معادله رگرسیون سومنتای -66جدول 

𝑃𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐸𝑃𝑆𝑖𝑡 + 𝛽2𝐸𝑃𝑆𝑖𝑡𝐷𝑖𝑡 + 𝛽3𝐵𝑉𝑖𝑡 + 𝛽4𝐵𝑉𝑖𝑡𝐷𝑖𝑡 + 𝛽5𝐷𝑖𝑡 + 

𝛽6𝐹𝐿𝑖𝑡+ i  

 نام متغير
 مقدار ضریب

 متغير در مدل
داریسطح معنی t آماره  

C 6181 60/6  61/0  

EPS 21/6  19/1  000/0  

EPSD 88/6  11/6  60/0  

BV 91/2  66/66  000/0  

BVD 11/6-  61/6-  66/0  

DUMMY 86/63  02/0  0068/0  

FL 6969-  91/0-  0218/0  

 ضریب تعيين
ضریب تعيين 

 تعدیل شده
 Fآماره 

سطح 

داری معنی F 

آماره دوربين 

 واتسون

902/0  316/0  88/60  000/0  01/6  

 های پژوهشگرمنبع: یافته

تر است با کوچک %1از  Fداری آماره ، در بررسی معنادار بودن کل مدل با توجه به اینکه مقدار معنی66با توجه به نتایج جدول  

 0090شود. همچنین در مدل ضریب تعیین برابر با معنادار بودن کل مدل برای بررسی فرضیه پژوهش تأیید می %91اطمینان 

 –باشد. آماره دوربین درصد از تغییرات متغیر قیمت توسط متغیرهای وابسته می 90دگی دهنده توضیح دهنباشد که نشانمی
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 که دامی متغیر که دهندمی نشان نتایج. دهدمی نشان را اخلال اجزاء میان خودهمبستگی وجود عدم که باشدمی 6001 واتسون

ها )متغیر کنترلی(، با قیمت سهم رابطه مثبت و شرکت متفاوت مالی اهرم با مخالف جهت در باشدمی دارایی مدیریت همان

دار با قیمت سهام دارد که داری دارد. علاوه بر این متغیرهای سود هر سهم و ارزش دفتری هر سهم نیز رابطه مثبت و معنیمعنی

اری با قیمت سهم ندارند؛ دهد تأثیرات متقابل متغیرها رابطه معنادباشد؛ اما نتایج نشان میاثباتی بر مدل مربوط بودن اولسن می

های با اهرم مالی متفاوت، مدیریت دارایی شرکت بر مربوط بودن اطلاعات حسابداری در شرکت"بنابراین فرضیه پژوهش مبتنی بر 

 شود.تأیید می "داری داردتأثیر معنی

 گيریبحث و نتيجه -7 

های پذیرفته شده در بورس و اوراق عات حسابداری در شرکتدر این پژوهش به بررسی تأثیر مدیریت دارایی بر مربوط بودن اطلا

فرضیه فرعی است و متغیرهای استفاده شده در  6فرضیه اصلی و  6مدل پرداخته شد. پژوهش دارای  1بهادار تهران با استفاده از 

تغیر سنجش مدیریت ها شامل قیمت سهام، سود هر سهم، ارزش دفتری هر سهم، گردش موجودی کالا )مراستای آزمون فرضیه

 های پژوهش نشان داد:های رگرسیون برای آزمون فرضیهدارایی(، اندازه شرکت و اهرم مالی شرکت هستند. نتایج آزمون مدل

های نتیجه پژوهش تأییدی بر تئوری "داری دارد.مدیریت دارایی شرکت بر مربوط بودن اطلاعات حسابداری تأثیر مثبت و معنی"

شود. این های کارایی )فعالیت( سنجیده میها، با استفاده از نسبترایی شرکت از نظر مدیریت بر داراییباشد. کامالی می

 نشانه هاموجودی زیاد گردش نسبت. دهندمی نشان( مدیران اختیار در مالی منابع) هادارایی کاربرد در را مدیران کارایی هانسبت

تواند یکی از طه مدیریت دارایی و قیمت سهم، افزایش گردش موجودی کالا میراب بودن مثبت با. است شرکت مدیریت کارایی

های مالی در کنندگان از صورتشود. استفادهباشد که در صورت مالی شرکت نشان داده میاطلاعات مربوط برای قیمت سهم می

های تولیدی گردش موجودی کالا در شرکت بایست بر میزانتواند بر قیمت سهم تأثیرگذار باشد، میکنار متغیرهای دیگر که می

(، 6001نیز تکیه کنند تا بتوانند بهترین تصمیم را در مورد انتخاب سهم بگیرند. نتایج این آزمون نتایج مطالعات یوو هوانگ )

داخل  ( در6190(، لگزیان و همکاران )6131( در خارج از کشور و نمازی و رستمی )6061( و وانگ و همکاران )6009اکسیه )

های داتر و همکاران دار، گردش موجودی کالا با قیمت سهام را تأیید کرد. در مقابل یافتهکشور، مبنی بر ارتباط مثبت و معنی

 کند.( را تأیید نمی6138( و رهنمای رودپشتی و موسوی ثابت )6993)

جهت با میزان اندازه، تأثیر مثبت و متفاوت، هم های با اندازهمدیریت دارایی شرکت بر مربوط بودن اطلاعات حسابداری در شرکت"

تواند بیان کرد که هرچه اندازه شرکت بزرگتر شود، به همان میزان تلاش . در تحلیل نتیجه آزمون این فرضیه می"داری داردمعنی

فزایش گردش بر قیمت یابد. این ایابد و در نتیجه گردش موجودی کالا افزایش میمدیر برای فروش محصولات شرکت، افزایش می

شود و با ادامه شود. علاوه بر این، این مورد باعث افزایش انگیزه برای تولید بیشتر میسهام تأثیر مثبت دارد و باعث افزایش آن می

های کوچک گردش تواند بشود. این بدان معنی نیست که الزاماً در شرکتاین روند بعضاً باعث خودکفایی در آن محصول خاص می

ها مولد نیستند اما اندازه بزرگ شرکت، به همان میزان تولید و فروش بیشتر را در مقیاس به جودی کالا پایین است و آن شرکتمو

 همراه خواهد داشت.

های با اهرم مالی متفاوت، در خلاف جهت میزان اهرم مالی، مدیریت دارایی شرکت بر مربوط بودن اطلاعات حسابداری در شرکت"

دهد که افزایش گردش موجودی کالا بر قیمت سهم تأثیرگذار . این نتیجه از آزمون فرضیه نشان می"داری داردو معنی تأثیر مثبت

ها برای افزایش تولید و به همان نسبت، میزان فروش یابد. شرکتخواهد بود اما با افزایش اهرم مالی شرکت این تأثیر کاهش می

ه کنند و به حد معینی از نسبت بدهی اکتفا کنند و در کنار آن تأمین مالی خود را بیشتر، از خود باید به اهرم مالی شرکت نیز توج
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تلاش برای فروش بیشتر و کسب سود ناشی از آن، انجام دهند تا اهرم مالی شرکت در حد معینی باقی بماند و افزایش آن باعث 

 تأثیر عکس بر قیمت سهام شرکت نشود.

( در داخل کشور، 6192( در خارج از کشور و احمدپور و هادیان )6062العات آچیمپنگ و همکاران )نتایج این آزمون نتایج مط

 کند.ها را تأیید میمبنی بر وجود رابطه معنادار بین اندازه شرکت و بازده شرکت و رابطه معنادار بین اهرم مالی و بازده شرکت

 شود که:به طور کلی پیشنهاد می

گیری به یکی از اصول مهم تئوری حسابداری تبدیل شده است و اطلاعات نه تنها بودن اطلاعات برای تصمیماز آنجایی که سودمند 

های گذاران برای اتخاذ تصمیمگذارد به سرمایهها اثرگذار است، بلکه بر بازار )مانند بورس اوراق بهادار( نیز تأثیر میبر تصمیم

شود که علاوه بر در نظر گرفتن عواملی که قبلًا ثابت شده است که بر قیمت سهام میهای تولیدی، توصیه تر در مورد شرکتدقیق

گذارد مانند سود هر سهم، ارزش دفتری هر سهم و ... به عامل میزان گردش موجودی کالا که در این پژوهش به اثبات تأثیر می

ت مانند مدیریت سود، مدیریت هزینه، میزان مالیات، ها به اثبات رسیده اسرسید و همچنین متغیرهای دیگری که در سایر پژوهش

 های خود مدنظر قرار دهند.نقدشوندگی و... توجه بیشتری کنند و رابطه مستقیم این متغیر اثرگذار بر قیمت سهام را نیز در تحلیل

شود که ت خود، توصیه میشود با توجه به اثر مدیریت دارایی بر قیمت سهام شرکهای تولیدی توصیه میبه مدیران عامل شرکت

بر گردش موجودی کالای شرکت خود توجه بیشتری داشته باشند و با مدیریت این نسبت، کارایی خود را در کاربرد بهتر دارایی 

های رقیب، باعث تأثیر خوبی بر قیمت سهام شرکت خواهد نشان دهند که علاوه بر بالا بردن وجه مدیریتی خود در بین شرکت

 داشت.
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