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نقش ميانجي  شرکت: تأکيد بر پذيري حسابداري و انحراف از ارزش بنيادي مقايسه

 پذيري صنعترقابت
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از ارزش    هاارزش بازار شرکت   انحراف  برپذيری حسابداری  مقايسه دنبال بررسی اثر  اين پژوهش به   چکیده:

نقش  آن بنیادی   و تحلیل  رقابتها  از    پذيری صنعتمیانجی  منظور  اين  برای  است.  رابطه  اين  ی  هاداده بر 

استفاده گرديده که در    1387-1402در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی    شدهرفته يپذشرکت    144

منجر   پذيری حسابداریمقايسه کند که افزايش در . نتايج پژوهش بیان می اندشده بندی صنعت، رده  11قالب 

اثر مثبت و معناداری بر    پذيری حسابداریمقايسه،  شودی م  انحراف از ارزش بنیادی شرکتبه کاهش میزان  

و افزايش در    پذيری صنعترقابت  بنیادی شرکت موجب کاهش    پذيری صنعترقابت دارد  ارزش  از    انحراف 

نتايج پژوهش مؤيد آن است که در رابطه بین  گريدانیببه .  شودیم از  مقايسه،  انحراف  و  پذيری حسابداری 

بنیادی صنعترقابت شرکت،    ارزش  بازی    پذيری  را  میانجی  تحلیلکندیمنقش  نتايج  با  .  تکمیلی  های 

)لاسو( جهت سنجش معیار جايگزين برای   قدرمطلق نيو انقباض کمتر نشيعملگر گزکارگیری رگرسیون به

 ی اصلی پژوهش همخوانی دارد.  هاافتهو انحراف آن، با ي  ارزش بنیادی شرکت

 

کلیدیواژه حسابداریمقايسه:  های  سهام،  ،پذيری  بنیادی  صنعترقابت  ارزش  نظريه  پذيری   ،

 اطلاعات، نظريه نمايندگی. 

 

 . مقدمه 1

اوراق    ه، يسرما  ازمند ی ن  یهااست که در آن شرکت  کپارچهيو    افتهيساختار  ی مکان  ه، يبازار سرما

ا  کنندیعرضه م  گذارانهيبهادار خود را به سرما از   ن یخود را تأم  ازیموردن  یمنابع مال  ،قيطر  نيو 
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افزا  گذاریهيراکد، حجم سرماخرد و    هایهيبا جذب سرما  بازار سرمايه .  دنماي یم   ش يدر جامعه را 

  و ضمن  دي نمایمگران سرمايه در بازار يک کانال ارتباطی ايجاد  کنندگان و تقاضاعرضه  بین؛  دهدیم

به   دنی. برای رسکند یکمک م  واحدهای تجاری  مالی  نیبه تأم، هي معاملات بازار سرمادهی به سامان

کارا  د يبا سرمايه  بازار    ،اهداف   نيا تخصیصیاز  و  اطلاعاتی  چراکه  يی  باشد  برخوردار  سهام    لازم 

  د ي با  هيراستا، بازار سرما  نيدر ا(.  2021)هی و همکاران،    شودیگذاری مبازار ارزش   نيها در اشرکت

بهادار    یبرا درستیگذارارزش اوراق  دهد   ی  از    کهی طوربه  انجام  سهام شرکت  بازار  ارزش  انحراف 

شرکت معمولاً تحت   کيسهام    ارزش   نیی. تعارزش بنیادی آن، در حداقل میزان ممکن قرار گیرد

متعدد  ریتأث مهم  داردقرار    یعوامل  سودآورآن  نيترکه  شامل  پ   یفعل  یها    ی نیبشی شرکت، 

تصمیم  یاقتصاد  تیوضع  نده،يآ  یسودآور و  سرماکشور  بشیری   است  گذارانهيهای  و  )پاکیزه 

نادرست   یگذارارزش   موارد  ی، در پس تمامبهنگامو    قیاطلاعات شفاف، دق  (. نبود1392جويباری،  

 (. 1400)وقفی و اشکوه، . شودیم  دهيسهام د

حسابداریمقايسه ارزش  1پذيری  بر  مؤثر  عوامل  است.  از  سهام  صحیح  پذيری  مقايسهگذاری 

  کند یکمک م   رانيطلبانه مدفرصت  یرفتارهادر  سهام و کاهش    متیق  تیبهبود شفاف  به  حسابداری

مال عملکرد  مشرکت  یو  بهبود  را  همکاران،    بخشدیها  و  پذيری  مقايسه  یايمزا(.  2019)چوی 

هز  حسابداری کاهش  اطم  یهانهيشامل  عدم  کاهش  اطلاعات،  اعتبار    درخصوص  نانیپردازش 

ق  کياطلاعات   نوسانات  کاهش  هز  متیشرکت،  کاهش  و  بنابرااست  یبده  نه يسهام    ن، ي. 

اطلاعات   تیفیکخصوص  در  گذارانهيبه سرمابخشی  نانیبا اطم  قادر است  پذيری حسابداریمقايسه

تصم  ،ی مال ثبات  کند   یریگمیبه  کمک  همکاران،    آنان  و  افزايش  تيدرنها(.  1401)زارع   ،

حسابداریمقايسه در    پذيری  ارتقاء  اطلاعات با  اطلاعاتی  و  شفافیت  ناقرينگی   تواندیم   2کاهش 

بنیادی ارزش  از  )ها  شرکت   3انحراف  و همکارانرا کاهش دهد  و همکاران  2021،  لیم  ،  و رستمی 

همکاران،  1403 و  چیرکوپ  )مانند  پژوهشگران  ديگر،  سوی  از  دريافته 2024(.  که  (  اند 

ارز  سهيمقا  لیتسهبا    پذيری حسابداریمقايسه ک،  جهیدرنتو    هاشرکت  عملکرد  ی ابيو   ت یفیبهبود 

سرمايهمیتصم رقابتهای  سطح  است  قادر  دهد.  گذاری  افزايش  را  صنايع  اثر  حالنيبااپذيری   ،

از ارزش بنیادی شرکت بر    4پذيری صنعترقابت از ياهالهدر    هاانحراف  ابهام قرار دارد.  از  ، سوک ی 

رقابت صنعت  افزايش  اعتماد  تیشفاف  شيافزابا    تواندیمپذيری  در    گذارانهيسرما  و  کاهش  و 

از ارزش بنیادیی صحیح سهام را فراهم آورد و  گذارارزشناقرينگی اطلاعاتی موجبات   را   انحراف 

  کيتحری و  و رقابت  یمال  یفشارهابا ايجاد    تواندیمی  ريپذ رقابتبکاهد و از سوی ديگر، افزايش در  
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به رشرکت بنیادی،  ازحدشیب  یريپذسکيها  ارزش  از  )جانک،    انحراف  افزايش دهد  با  (.  2020را 

تأث(  1403،  رستمی و همکاران؛  2020جانک،  )مانند  ها  پژوهش  شتریب  کهآنوجود    میمستق  ریبر 

از ارزش بن  یحسابدار  یريپذسهيمقا ناند،  تمرکز کرده  ی ادیبر انحراف   صنعت  ی ريپذرقابت  قش به 

  ریبا تأث  تواند یصنعت م  یريپذدارد که رقابت  تیجهت اهمازآن   موضوع  ن يا  توجه کافی نشده است.

اثرگذار  سهام    یگذاربر ارزش   می رمستقیصورت غ به  گذاران،هيسرما  یریگمیها و تصمبر رفتار شرکت

تجرب2021و همکاران،    می )لباشد   فقدان شواهد    یريپذرقابت  یاثرگذار  یچگونگ  خصوصدر    ی(. 

ضرورت انجام پژوهش در    ،یادیو انحراف از ارزش بن  یحسابدار  یر يپذسه يمقا  نیرابطه ب  درصنعت  

را  نيا م  زمینه  شواهدی،  .  کندیبرجسته  چنین  نبود  ا  ن يادر  آ  شودیم   جاد يپرسش  سطح    ا يکه 

م   یريپذ رقابت بخش  تواندیصنعت  انتقال  مقا  یبا  اثر  ارزش   یحسابدار  یريپذ سهياز  از  انحراف  به 

به   ،خلأ  نيا  یبا بررس  حاضر  پژوهش  ر؟یخ  ايعمل کند    5یانجیممتغیر    کيعنوان  شرکت، به  یادیبن

( و  یريپذسهي)مانند مقا  یتعامل عوامل حسابدار  یچگونگ  خصوصدر    د يجد  یهانشیدنبال ارائه ب

رقابت )مانند  ارزش  یريپذبازار  بهبود  در  بن  یگذارصنعت(  ارزش  از  انحراف  کاهش  و    یادیسهام 

 است 

 یريپذ بر رقابت  یحسابدار  یريپذسه يمقا  میدرخصوص اثر مستق  یپژوهش با ارائه شواهد  نيا

ن و  تجرب   ز یصنعت  اثر    یگزارش شواهد  م  یري پذرقابت  منفی درخصوص  بر  از   زانیصنعت  انحراف 

بن ادب  یادیارزش  توسعه  به  م  یگذارارزش   اتیشرکت،  کمک  رو  کند یسهام   ی ريپذسهيمقا  یو 

رقابت  یحسابدار به  یريپذ و  مؤلفه به  بیترتصنعت،  بر    یحسابدار  یها عنوان  مؤثر  بازار  و 

واحدها  حیصح  یگذارمتیق مباندي نمایم   د یتأک  یتجار  یسهام  ادامه،  در   نهیشیپ   ،ینظر  ی. 

 پژوهش، ارائه شده است.  ی شنهادهایو پ  یریگجه یبحث و نت ها، افتهيپژوهش، روش پژوهش، 

 

 . مباني نظری و پیشینه پژوهش2

کمک کند عملکرد گذشته، حال   نفعانياست که به ذ  آن یمال یگزارشگر  یاز اهداف اصل یکي

ا  ی ابیدست  یکنند. برا  یابيها را بهتر ارزشرکت  ندهيو آ   د يبا  یمال   یهاهدف، کاربران صورت   نيبه 

  ی ژگيو  کي  یريپذسهيمقا  ن،يکنند. بنابرا  سهيها مقا شرکت  نیرا ب  یقادر باشند اطلاعات حسابدار

 سهيمقااطلاعات قابل  نکهيا  یبرا  ب،یترت  نیاست. به هم  یمال  یبهبود گزارشگر   یبرا  یاتیح  یفیک

ارائه    یمتفاوتبه شکل    دي با  متفاوتو موارد    گزارش شوندبه هم    هیشب  د يمشابه با  رويدادهایباشد،  

را   یحسابدار  یريپذسه يمقامفهوم    پژوهش  ،طورمعمولبه  .(,2018IASBو    ,2018FASBشوند )
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س  یشباهتدرجه  عنوان  به مشابهاقتصاد  ی دادهايرو  یحسابدار  هایستمیکه  قالب را    ی   در 

و همکاران،  ی)د  نمايند می  فيتعر  ،دنکنیم   منعکس   ی مال  یهاصورت  به  (.  127، ص2023فرانکو 

)دیباور   همکاران  و  دارازمانی  (  2011فرانکو  شرکت   سه يمقاقابل  یحسابدار  یهاستمیس  یدو 

 .  کنند  دیتول ی مشابه ی مال یهاصورتی، اقتصاد یدادهاياز رو اصمجموعه خ کي یبراکه  هستند

  از   اندعبارتشمارند که  برمی  یحسابدار  یريپذسهيمقا  یبرا  ی اديز  یايمزا  پیشین  یهاپژوهش

پ  )دیتحلیل  یهاینیبشیبهبود  همکاران،  گران  و  ر2011فرانکو  کاهش    ی ناگهان  سقوط  سکي(، 

)ک  متیق همکاران،    م یسهام  همکاران،  (،  2016و  و  )فنگ  بدهی  قراردادهای  (،  2016بهبود 

سود  ی هاتیفعال همکاران،    آورترادغام  و  افزا2018)چن  سرما  يیکارا  ش ي(،  وو،    ه يبازار  و  )چنگ 

 شت نگهدا  یاه ی(، بهبود ارزش حاش2020رکوپ و همکاران،  یها )چشرکت  يی کارا  شي(، افزا2018

نقد همکاران،    وجه  و  بهبود2020)آهن  مد   سازوکار  (،  )ک  رانياستفاده  شرکت  منابع  و    میاز 

کاه2021همکاران،   تقلب  ل يتما  ش(،  مالی  به  همکاران،  های  و  بهبود  2023)بلانکو   راهبرد (، 

اقلام تعهدی گران نسبت به  بینی تحلیلخوش، کاهش  (2023شرکت )هونگ و همکاران،    ی اتیمال

لی،   و  بهبود    (2024)لی  زنجدر  و  همکاران،    یجهان  نیتأم  رهیروابط  و  از    یکي(.  2024)پنگ 

ا  آن  ها پژوهش  نيا  بین موضوعات مشترک   که  قابل  ا يمزا  ن ياست    یحسابدار  یريپذسهيمقا   تیاز 

 کنند.  سهيها را بهتر باهم مقاشرکت تا  دندهیاجازه م یمال یهابه کاربران گزارش و  دنشویم  یناش

 

 ی صنعت ر يپذرقابتپذيری حسابداری و  . مقايسه2ـ1

اطلاعات نظريه  اساس  مهم  یحسابدار  یريپذسه ي مقا،  6بر  افزا  ینقش    ی ريپذرقابت  شيدر 

طور شفاف و بر  ها بهشرکت  یاطلاعات مال  یوقت  .(2024چیرکوپ و همکاران،  )  کندیم  فايا  عيصنا

رقبا    گريخود را با د   یعملکرد مال   توانندیها مشرکت  شود، یگزارش م  کساني  ی اساس استانداردها

شناسا  سهيمقا بهتر  را  خود  ضعف  و  قوت  نقاط  و  ا  يیکرده  موجب    یاطلاعات  تیشفاف  نيکنند. 

راهبرد  رانيمد  شودیم درنت  یبرا  یبهتر  یها بتوانند  و  کنند  اتخاذ  شرکت  عملکرد   جه، یبهبود 

  ی هاداده  لیبا تحل  توانندیها م مثال، شرکتعنوان. بهابد ي  شيها در صنعت افزاشرکت  یريپذ رقابت

کارا  یهافرصت  سه،يمقا قابل  ی مال کاهش    يیبهبود  شناسا  هانهيهزو  ا  يیرا  از  و    ق يطر  نيکرده 

 یحسابدار  ی ريپذسهيمقا  ن،يعلاوه بر ا  .(2020)چن و همکاران،    کنند  تيخود را تقو  ی رقابت  تيمز

سرما  جذب  م  زین  گذارانهيبه  سرماکندیکمک  دسترس  گذارانهي.  مال  یبا  اطلاعات  و   ی به  شفاف 

آگاهانهتصمیم  توانندیم   سه،يمقاقابل کنند  یگذارهيسرما  یبرا  یترهای  ااتخاذ  جذب   ني.  به  امر 
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افزا  دي جد  یهاهيسرما کمک    ینگي نقد  شيو  بازار  درنها  کند یمدر  توسعه    تيکه  و  رشد  موجب 

و  شرکت همچنگرددیم   صنايع ها  بافزايش    ن،ی.  سالم    شود یم  قيتشوهمواره  ها  شرکت  ن یرقابت 

مشرکت   رايز مال  کنند یها تلاش  تا در جذب سرما  یبهتر  ی عملکرد  تر  موفق  ،گذارانهيارائه دهند 

کنند نوسان  تواندیم  یمال   های گزارش   یريپذسهيمقا  .(2023)موريدو،    عمل  کاهش    های به 

گران و  باشد، تحلیل  پذيرسهيمقاها  شرکت  ی مال  هایگزارشکه    یبازار کمک کند. زمان   یرمنطقیغ 

واقع  یدرستبه  توانندیم  گذارانهيسرما ارزشرکت  یارزش  را  ازا  یابيها  و  قرونيکنند   یگذارمتی، 

امر موجب کاهش    ني. اشودیدوراز احساسات و حدس و گمان انجام مو به  تریطور منطقسهام به

افزا  یگذارهيسرما  ی هاسک ير بازارها  شيو  به  مقا   . گرددیم  ی مال  یاعتماد    یريپذسهيدرمجموع، 

افزا  ،یمال  یدر بازارها  شتریو اعتماد ب  تیشفاف  ايجادبا    یحسابدار   عيصنا  یريپذرقابت  شيموجب 

شرکتشودیم م .  بهره  توانندیها  ا  یریگبا  مال  ،یاطلاعات   تیشفاف  نياز  بهبود   ی عملکرد  را  خود 

کمک کرده   ع يصنا داري توسعه و رشد پا به  ا يمزا نيکنند. ا  تیفعال  یبهتر ی رقابت طیبخشند و در مح

 (.2023)اسلام و همکاران،  کند یکمک م  ها ی شرکتاقتصادکلی وضعیت به بهبود   تيو درنها

نسبت به    کنندگاننیعملکرد تأم  یابيرا در ارز  انيتوان مشتر  ،بالاتری  حسابدار  یريپذسهيمقا

ادهدیم  ش يافزا  شانیصنعت  انيهمتا تأم  ن ي.  به  م  کنندگان نیامر   یشتریب  انيمشتر  دهدیاجازه 

با    بجذ و  رقابتنمايند  افزايش  موجب  مشتری،  تمرکز  )کاهش  شوند  صنعت  و  پذيری  چیرکوپ 

و  2024همکاران،   از  ارزيابی  (  لی،  پايداری  بهتری  و  )لی  باشند  داشته  خود  تعهدی  ؛  2024اقلام 

بیانگر وجود رابطه منفی بین    (2024گیل )ی  هاافته، يحالنيباا(.  1402نصیرزاده و صالحی وزيری،  

 ران يدر حضور مد  یرابطه منف  ني اپذيری است. به باور آنان،  رقابتو    های مالیپذيری صورت مقايسه

تماشودیم   دتريشد  اطمینان،بیش واقع  به    لي.  از  کمتر  ديدگاه  و    ها سک يرارزيابی  از  برخورداری 

  یريپذسهيمقا  بهکه منجر    اطمینانی استبیش  ی هااز نشانه  ،خود  یهايیتوانا  نسبت به  زیآماغراق 

  متیق  ی طور مثبت با همزمانبهی  اطلاعات حسابدار  یريپذسهيمقا  .شودیم  یمال  هایگزارش کمتر  

  ی برا  اثر  نياو    است  همبسته  شود(محسوب می  متیق  یرساناطلاعمیزان  معکوس از    اریمع  کيکه  )

،  ژهيوبهو    افتهيکمتر توسعه  های و بازار   فیضع  ی حقوق  ی هاستم یبا س  ی مستقر در مناطق  یهاشرکت

  ها از ساير موقعیت  شتریب  یتوجهطور قابلبهست،  بالا  ی اقتصاد  یها استیس  تیعدم قطع  که   ی زمان

همکاران،    است و  به  هایگزارش پذيری  مقايسه(.  2024)لیو  رمالی  با  منفی    نکول   سکيطور 

بیشترين   ،های نزديک به نکولمدت و در شرکتدر کوتاه  ،منفیو اين رابطه    ها مرتبط استشرکت

، فعالیت  نظارت کمتر  و باتر  های اطلاعاتی ضعیف محیطکه در  هايی  شرکتهمچنین،  را دارد.    شدت
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مقايسهگزارش مزايای  از    کنند می بهرههای  بیشتر  میپذير  میمقايسهو    شوندمند  از  پذيری  تواند 

گذاران بلندمدت، به کاهش ريسک نکول و جذب سرمايه  ی و تخصیصیطريق بهبود کارايی اطلاعات

  ی رفتارهاگیری  شکلاز  مانع    یمال   یهاصورت  پذيریمقايسه  .(2024)وانگ و همکاران،    کمک کند 

پذيری  يی که رقابتهاشرکتشود و اين رابطه در  می  ی(ات یاجتناب مال  )مانند   رانيطلبانه مدفرصت

دارد؛   کمتری  دارند، شدت  انگیزه  رقابتی   های فشار  چراکهبالاتری  مالیاتی،  مديران   اجتناب  در  را 

همکاران،    کند یمتقويت   و  حسابدارمقايسه(.  1399)فرجی  اطلاعات  کاهش  پذيری  با    سکيری 

گزارش   ریتأخی و نیز کاهش  الزحمه حسابرسحق، موجب کاهش  کسب شواهد  نهيو هز  یحسابرس

میحسابرس )ی  و  شورک  یمحمدگلشود  مهرجردی  ارزش(،  1400ی،  زارع  و    یارتباط  ارزش سود 

سهم  یدفتر می  هر  افزايش  همکاران،  را  و  دهچی  )هاشمی  بودن1400دهد  مفید  و   سود  ( 

به   حسابداری و  ماز    ژهيورا  بودن  مربوط  افزا  ارائهنظر  همکاران،    دهد یم  ش يصادقانه  و  )فرشادفر 

 :شودیمزير ارائه  صورتبه، فرضیه نخست پژوهش  الذکرفوق با توجه به مطالب (. 2023

 . ابد ي یمی صنعت افزايش ريپذرقابت، سطح پذيری حسابداریمقايسه: با افزايش فرضیه اول 

 

 پذيری حسابداری و انحراف از ارزش بنیادی شرکت. مقايسه2ـ2

  دهد یامکان م  گذارانهياست به سرما  پذيرسهيمقا که کاملاً    یاطلاعات حسابدار  ستمیس  کي

ب تفاوت  به  یآت  ینقد  یهاانيجر  نیکه  را   گذاران هياگرچه سرما  ،کنند  درکطور کامل  دو شرکت 

درباره جر باقاز شرکت  کيهر    ینقد  انيهمچنان  نامطمئن  آن.  مانندیم   ی ها    ی ريپذسهيمقاکه  با 

تقوحسابداری   ق  تيبا  اخلاقمالی،    هایگزارشبه  سهام    یمت یواکنش  کاهش    مديران  یمشکل  را 

ر  تواند یم  ولی   ، دهدیم به  شود  ازحدشیب  یمتیق  سکيمنجر  آنان،  .  سهام  باور  برخلاف  به 

کامل را    یريپذسهيمقا   مديران  آورند، یبه دست م  سکير  رشيکه سود خود را با پذ  گذارانهيسرما

  گر يگران و دتحلیل گذاران،هيبه سرما یحسابدار یريپذسهيمقا  (.2023)وو و شو،  دانند یمطلوب نم

م  نفعانيذ مال  دهدیامکان  عملکرد  بهشرکت  یتا  را  دقها  ارز  سهيمقا  ترقیطور  وقت  ی ابيو    ی کنند. 

شده  ارائه   طلاعاتشوند، ا  هیته  کساني  یها با استفاده از اصول و استانداردهاشرکت  یمال  یهاصورت 

های  تصمیمبا اتخاذ  تا    کندیکمک م  گذارانهيامر به سرما  نياعتمادتر خواهد بود. اتر و قابلشفاف

واقع،  ترآگاهانه با دقت بسهام شرکت  یارزش  را  به  برآورد  یشتریها  گران مثال، تحلیلعنوانکنند. 

 نده يآ  یسودآور  یبرا  یقیدق  ین یبشیپ   یهامدل  ر،يپذسهيمقا  یهابا استفاده از داده  توانندیم  یمال

)چن و گنگ،    ندينما  یابيارز  یترح یطور صح سهام را به  متیق  ق،يطر  نيکنند و از ا  جاديها اشرکت
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طور منفی با تخلفات  پذيری حسابداری بهمقايسه(.  1397،  زادهحسنآقايی و  ؛  2024؛ پنگ،  2019

ی  های همتاشرکت  با وجودها  محیطی شرکتکاهش تخلفات زيستو    محیطی مرتبط استزيست 

بیشتر    صنعت دارند،  کمتری  سمی  مواد  انتشار  پذيری مقايسه  ، گريدانیببه.  دهدیمرخ  که 

کند )چیرکوپ و همکاران،  عمل میبه نفع جامعه    ،محیطیهای زيستحسابداری با کاهش آسیب

ازهايی  شرکت  .(2023 قوی  که  سازمانی  مقايسهبرخوردارند  ترفرهنگ  سطح ،  در  بیشتری  پذيری 

دارند شرکت  مديرانی  یناگهان   راتییتغو    صنعت  سازمان که  فرهنگ  سمت  به  را   تر یقو  یها 

مفی)ضع سوق  )منفبه  د،ندهیتر(  مثبت  مقایطور  بر    گذارد یم  ریتأث  یحسابدار  یريپذ سهي( 

 . (2023)افضلی، 

  های نوسان  تواند یم  ی مال   هایگزارش  ی ريپذسهيمقا،  7بر اساس نظريه نمايندگی  ن، يعلاوه بر ا

کند.    یریجلوگ  ی مال  ی هاو تقلب  مديران  طلبانهفرصت  ی بازار را کاهش دهد و از رفتارها  یرمنطقیغ 

تثب  یحسابدار  یريپذسهيمقا  جه،یدرنت ر  یمال   یبازارها  تیبه  کاهش   یگذارهيسرما   یهاسکيو 

.  دهد یم  یشتریب  نانیاطم  گذارانهيما به سری،  و دقت اطلاعات مال  تیفیو در مورد ک  کند یکمک م

نگران  نيا کاهش  به  منجر  اطم  یها یامر  عدم  با  م  نانیمرتبط  بازار  سرما  شودیدر  به   گذاران هيو 

تصم  دهد یم  نانیاطم آنان  میکه  مبناهای  است  قیدق  یهاداده  یبر  اتخاذ شده  شفاف  )ژانگ،    و 

همکاران،  2018 و  چیرکوپ  همکاران،  ؛  2020؛  و  افزايش  1399جعفری  با    ی ريپذسهيمقا(. 

را بررسی و مقايسه کنند و بر    هاشرکتاطلاعات منتشره    توانندیمبهتر    گذارانهيسرمای،  حسابدار

ی با کاهش در  حسابدار  یريپذسهيمقای اقتصادی بهتری اتخاذ کنند. بنابراين،  هام یتصمآن اساس،  

کاهش  گذارمتیق را  شرکت  بنیادی  ارزش  از  انحراف  سهام،  نادرست  ؛  2020)جانک،    دهدیمی 

و همکاران با کاهش  پذيریمقايسه (.  1403،  رستمی  به مديريت سود تمايل شرکت  حسابداری  ها 

ی نادرست سهام، مانع  گذارمتیقو با جلوگیری از    شودیم ی مالی  هاگزارش موجب افزايش کیفیت  

؛ 1398؛ ظفری و همکاران،  2021،  لیم و همکاران)  شودیماز انحراف شرکت از ارزش بنیادی خود  

همکاران،   و  مد  حسابداری  یريپذسهيمقا  ن،یهمچن(.  1401زارع  م  رانيبه  تا    کند یکمک 

به بهبود عملکرد   تواندیخود م  ن يکنند که ا  اتّخاذمنابع شرکت    ص یتخص  یبرا  یبهتر  یهاراهبرد

شود  ی مال منجر  همکاران،    شرکت  و  حسن ؛  2021)الهادی  و  وجود    .(1398چناری،  حاجیها  با 

 ی هاخود را با شرکت  یها و عملکردهاروش  نيبهتر  توانندیها م شرکت  سه،يمقاقابل  یاطلاعات مال 

 جه، یدرنت  .(2013)کیم و همکاران،    کنند  یبردارها بهرهموفق آن  تجاربکرده و از    سهيمقا   ،مشابه

ق  یاتیح  ینقش  یحسابدار  یريپذسهيمقا بهبود  افزاسهام شرکت  یگذارمتیدر  و  و    شيها  اعتماد 
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با توجه   .(1403،  رستمی و همکاران؛  2021،  لیم و همکاران)  کندیم  فايا  یمال   یدر بازارها  تیشفاف

 : گرددیمزير ارائه  صورتبهبه اين مطالب، فرضیه دوم پژوهش 

دوم افزايش  فرضیه  با  حسابداریمقايسه:  شرکت پذيری  بنیادی  ارزش  از  انحراف  میزان   ،

 . ابديیم کاهش 

 

 پذيری صنعت و انحراف از ارزش بنیادی شرکت . رقابت2ـ3

رقابت نظريه  اساس  ب،  8بر  بن  یريپذرقابت  نیرابطه  ارزش  از  انحراف  و  سهام   یادیصنعت 

های  بر عملکرد بازار و تصمیم  یمتعدد   اثراتهر دو عامل    رايباشد، ز  ی و چندوجه  ده یچیپ   تواند یم

از  (2020)جانک،    دارند  گذارانهيسرما رقابتسوک ي.  م  یريپذ ،  کارا  تواندیبالا  بهبود  و    يیبه 

زشرکت   یوربهره شود،  منجر  می  ها شرکت   رايها  بهره  شوندملزم  فناور  یریگبا    د، يجد   یهای از 

ک  هانهيکاهش هز بهبود  ا  یرقابت  گاهيمحصولات و خدمات، جا  تیفیو  را حفظ کنند.  امر    نيخود 

تا با    کند یکمک م   گذارانهيارائه دهد که به سرما  یاعتمادترتر و قابلشفاف  ی اطلاعات مال  تواند یم

دقیق و  ارزيابی  )لافونته  شوند  آن  بنیادی  ارزش  از  سهام  قیمت  انحراف  از  مانع  سهام،  ارزش  تر 

  ی ابیدست  یها برافشار بر شرکت  شيبه افزا  تواندیم  دي رقابت شد  گر،يد  یاز سو  .(2020همکاران،  

را به   رانيممکن است مد  تیوضع  نيمدت و عملکرد بهتر نسبت به رقبا منجر شود. اکوتاه  جيبه نتا

تصمیم فرصتاتخاذ  حتهای  و  مال  یکاردست)مانند    یراخلاقیغ   یرفتارها  یطلبانه    و  یاطلاعات 

عملکرد    سوق   (نادرست  یدهگزارش  بتوانند  تا  بیشدهد  را  کنندخود  انمايی  رفتارها   ني.  نوع 

از ارزش بن  ، تيدرنها  منجرشده و اطلاعات نادرست    تولیدبه    تواندیم را در پی  سهام    یادیانحراف 

باشد چراکهداشته  می  ،  غلط    گذارانهيسرما  شودموجب  اطلاعات  اساس  های  تصمیم  ،ناقص  ا يبر 

  .(2020؛ سووارنو و همکاران، 2015غیربهینه اتخاذ کنند )لین و همکاران، 

صنا  ن،یهمچن رقابت  یعيدر  شرکت  یترنيیپا  یريپذکه  تلاش دارند،  کمتر  است  ممکن  ها 

عدم    شيبه افزا  تواندیامر م  نيداشته باشند. ا  تیو شفاف  يیبهبود کارا  یبرا  یکمتر  زهیکنند و انگ

نبود    گر،يدعبارتسهام منجر شود. به   یادیانحراف از ارزش بن  جهیو درنت  یدر اطلاعات مال  نانیاطم

در بازار سهام    یرمنطقیاحتمال نوسانات غ   شيو افزا  یاطلاعات مال   تیفیبه کاهش ک  تواند یرقابت م

ب  ت،ي درنها  .(2004)شلیفر،    نجامدیاب مد  یريپذ رقابت  نیتعادل  و  شفاف    یاخلاق  تيريمناسب  و 

ها و دقت  به بهبود عملکرد شرکت تواند یم  یدارد. رقابت سالم و منطق یاژهيو تیاهم ی اطلاعات مال

درحال  یگذارارزش  شود،  منجر  فشارها  کهیسهام  و  ناسالم    ج ينتا  تواندیم   ازحدشیب  یرقابت 



 1404بهار و تابستان ، اول، شماره هفدهمدوره هاي حسابداري، مجله پيشرفت                10

 

دنبال  معکوس   باشدبه  همکاران،    داشته  و  بن(2005)سای  و    یحسابدار  یريپذسهيمقا  ن،ي ابرا. 

سهام   یادیتعادل و کاهش انحراف از ارزش بن  نيا  تيريدر مد  ینقش مهم  یاطلاعات مال   تیشفاف

به    . (2020)جانک،    کنندیم  فايا توجه  اثرگذاری    کهآنبا  قطعی  جهت  جاری،  ادبیات  در 

ی صنعت بر انحراف از ارزش بنیادی شرکت مشخص نیست، فرضیه سوم پژوهش بدون  ريپذ رقابت

و    پذيری حسابداریمقايسهگری بین  از پتانسیل میانجیپذيری  رقابت  ازآنجاکهجهت ارائه گرديده و  

 صورت زير، تنظیم شده است: برخوردار است، فرضیه چهارم پژوهش به انحراف از ارزش بنیادی

 

 دارد. انحراف از ارزش بنیادی شرکت اثر معناداری برپذيری صنعت رقابت: فرضیه سوم

چهارم بین  فرضیه  رابطه  در  حسابداریمقايسه:  بنیادیو    پذيری  ارزش  از  پذيری  رقابت،  انحراف 

 نقش میانجی دارد. صنعت 

 

 . روش پژوهش3

تجربی است که  های شبهاز نظر هدف، اين پژوهش از نوع توصیفی و تحلیلی و در رده پژوهش

میگذشته تلقی  کمّی  و  رويدادی  پس  دادهنگر،  گردآوری  برای  بانک  شود.  از  پژوهش  اين  های 

 7افزار استتای آماری، نرمهالیوتحله يتجزاستفاده شده و برای    6نوين و سايت کدال  آوردرهاطلاعاتی  

های پژوهش، ضمن کنترل اثرات رفته در آزمون فرضیهکارهای بهاست. برای برازش مدل  کاررفتهبه

منظور تخفیف اثر  استفاده شده و به  8يافتهو صنايع، از برآوردگر حداقل مربعات تعمیم  هاسالثابت  

همبستگی و  واريانس  مدل  9ناهمسانی  باقیمانده  خوشه جملات  تصحیح  )ها،  راجرز  در 1993ای   )

پذيری حسابداری، با پیروی از ، در محاسبه معیار مقايسهحالنيباااست.    کاررفتهبهها،  سطح شرکت 

)دی همکاران  و  مدل2011فرانکو  برازش   صورتبه مربوطه    (  شرکت  هر  سطح  در  و  زمانی  سری 

( 2005تباس از رودزکروف و همکاران )گرديده و برای سنجش انحراف از ارزش بنیادی شرکت، با اق

(، مدل مربوطه در سطح هر صنعت برآورد شده است. افزون بر آن، در  2014و بونیم و همکاران )

تحلیل تکمیلی،  بخش  متغیر    منظوربههای  برای  جايگزين  معیار  از  سنجش  بنیادی  انحراف  ارزش 

( از تحلیل رگرسیون  2022هانوئر و همکاران )( و  2016برترند و گرينبلات )شرکت، به پیروی از  

 در سطح صنعت، استفاده شده است.   10)لاسو( قدرمطلق نيو انقباض کمتر نشيگر گزلعم

شده در بورس اوراق بهادار تهران در های پذيرفتهجامعه آماری پژوهش متشکل از تمام شرکت

زمانی   که    1387-1402ساله    16بازه  مجموعه   منظوربهاست  داشتن  اختیار  مشاهدات  در  از  ای 
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چرخه  اثر  کنترل  برای  و  قیاس  قابل  و  تجاری،  همگن  مال  انيپاهای  پا  مقارن  هاآن  یسال    ان يبا 

باشد  شرکت؛  اسفندماه  صنا  ی هااز  در  ب  ع يفعّال  و    ها نگيزیل  ، ی مال  یگذارهيسرما  ،مهیبانک، 

ماهیت فعالیت اين صنايع اساساً متفاوت از ساير صنايع است؛ جهت تمرکز    چراکهنباشد    هانگيهلد

ارزش دفتری سهام  بر شرکت عادی هستند،  مالی  که در وضعیت  و    ها آنهايی  نباشد   یبرامنفی 

متغ داده  یرهایسنجش  باشد آن  یهاپژوهش،  دسترس  در  شروطها  اين  نمودن  لحاظ  با    تعداد  ،. 

افزون بر  .  اندبندی شدهصنعت، رده  11که در قالب    است  ماندهیباق شرکت(    144)مشاهده    2304

و    شده استفاده    زی( ن1385-1386قبل )  ه دو دور  یهااز داده  رها،یمتغ  یبرخ  ريدر سنجش مقاد   ،آن

مقاد  تخفیف  یبرا  ت،يدرنها پرت،  مشاهدات  متغ  ر ياثر  صدک  رها یتمام    ش يپالا   99و    1  هایدر 

 د. انشده

 

 های پژوهش مدل.  3ـ1

)  منظوربه از چیرکوب و همکاران  پیروی  با  پژوهش و  از مدل زير 2024آزمون فرضیه اول   )

 استفاده شده است: 

Competit ( 1مدل ) = ϕ0 + 𝛟𝟏AccCompit + ∑ γjControls1j,it
8
j=1 + εit  

مدل،   اين  صنعت،  رقابت  Competدر  نماد  مقايسه  AccCompپذيری  و  حسابداری  پذيری 

Controls1   ( است. در اين مدل، مثبت 1کاررفته در برازش مدل )متغیرهای کنترلی به   دهندهنشان

های دوم و  بیانگر عدم رد فرضیه اول پژوهش است. برای آزمون فرضیه   𝛟𝟏و معنادار بودن ضريب  

صورت (، مدل به2024( و چیرکوب و همکاران )2014سوم پژوهش، با پیروی از بونیم و همکاران )

 زير تنظیم شده است: 

DevValueit ( 2مدل ) = ψ0 + 𝛙𝟏AccCompit + 𝛙𝟐Competit +

∑ γjControls2j,it
6
j=1 + εit  

آن،   در  و    DevValueکه  شرکت  بنیادی  ارزش  از  انحراف  دهنده  نشان   Controls2میزان 

( است. در اين مدل، منفی و معنادار بودن ضرايب  2شده در برازش مدل )متغیرهای کنترلی استفاده

𝛙𝟏    و𝛙𝟐  بار ک( ي2( و )1ی )هامدلی دوم و سوم پژوهش است.  هاهیفرضترتیب بیانگر عدم رد  به  

پايان،  ها و صنايع و بار ديگر با کنترل اين اثرات، برازش شدهبدون کنترل اثرات ثابت سال اند. در 

ترتیب از (، به2( و )1های )برای آزمون فرضیه چهارم پژوهش، ضمن استفاده از نتايج برازش مدل

 برداری شده است: ، بهره13و گودمن  12، آرويان11های سوبِلآزمون 
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Z𝑆𝑜𝑏𝑒𝑙 آماره آزمون سوبل  = ϕ1ψ2 √ϕ1
2seψ2

2 + ψ2
2seϕ1

2⁄   

Z𝐴𝑟𝑜𝑖𝑎𝑛 زمون آرويانآآماره  = ϕ1ψ2 √ϕ1
2seψ2

2 + ψ2
2seϕ1

2 + seϕ1

2 seψ2

2⁄   

Z𝐺𝑜𝑜𝑑𝑚𝑎𝑛 آزمون گودمن آماره = ϕ1ψ2 √ϕ1
2seψ2

2 + ψ2
2seϕ1

2 − seϕ1

2 seψ2

2⁄   

 

seϕ1  ها،که در آن 
seψ2و    

استاندارد ضرايب  به   هستند. معناداری   ψ2و    ϕ1ترتیب خطای 

آماره رابطه بین  اين  بیانگر آن است که در  بنیادی   پذيری حسابداریمقايسه ها  ارزش  از  انحراف  و 

کند. در ادامه، نحوه سنجش هر يک از  پذيری صنعت نقش میانجی را بازی میشرکت، متغیر رقابت

 متغیرهای پژوهش، تشريح شده است.

 

 ( AccCompپذيری حسابداری ). مقايسه3ـ1ـ1

سنجش   حسابداریمقايسهبرای  از  پذيری  پیروی  با  )ید،  همکاران  و  ابتدا  2011فرانکو  با  ( 

( ابتدای دوره  شدههمگنبرازش سود خالص هر شرکت  بازار سهام  ارزش  بازده سهام آن،  با  ( روی 

 عبارات زير محاسبه شده است:

E(Earnings)iit ( 1رابطه ) = α̂i + β̂iReturnit 

E(Earnings)ijt ( 2رابطه ) = α̂j + β̂jReturnit 
( و بازده β̂iو    α̂iبا توجه به پارامترها )   iسود موردانتظار شرکت    E(Earnings)iitکه در آن،  

موردانتظار شرکت    E(Earnings)ijtو    iسهام شرکت   )   jسود  پارامترهای  به  توجه  ( β̂jو    α̂jبا 

بازده سهام شرکت    jشرکت   بین    iو  تفاوت    E(Earnings)ijtو    E(Earnings)iitاست. هرچه 

سیستم باشد،  شرکت  کمتر  دو  حسابداری  از  مقايسه  jو    iهای  پیروی  با  لذا،  بود.  خواهند  پذيرتر 

 زير محاسبه شده است:  صورتبهی پذيری حسابدارمقايسهمعیار ( 2011فرانکو و همکاران )ید

           (3رابطه )
AccCompijt = (−1 16⁄ ) ∑ |E(Earnings)iit −𝑡

𝑡−16

E(Earnings)ijt|  
بزرگ مقادير  تعريف،  اين  )کوچکبا  عبارت  تر  پذيری مقايسهبیانگر    AccCompijtتر( 

 بیشتر )کمتر( است.  حسابداری

 ( Competپذيری صنعت ) . رقابت3ـ1ـ2

سنجش   صنعت،  رقابتبرای  )ابتدا  پذيری  همکاران  و  چیرکوب  از  پیروی  شاخص (  2024با 
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بر    هاصورت مجموع مربعات نسبت درآمد فروش شرکتبهبرای هر صنعت    14رشمنیـ ه  ندالیهرف

محاسبه    درآمد  کل صنعت  ادامه،  است  شدهفروش  در  میزان    ازآنجاکه.  بیانگر  شاخص  اين 

  ريبا کسر نمودن مقاد  و  (2023و همکاران )   ویاز ل  یرویبا پ تمرکزگرايی و انحصار در صنايع است،  

که    گرديده  جاديا(  Competپذيری صنعت )رقابت  اری، مع1از عدد    رشمنیـ ه  ندالیشاخص هرف

 .)کمتر( صنعت است شتریپذيری برقابت دهدهنتر( آن نشانتر )کوچکبزرگ ريمقاد

 

 (DevValue. انحراف از ارزش بنیادی )3ـ1ـ3

بونیم و همکاران   برای سنجش میزان انحراف ارزش بازار شرکت از ارزش بنیادی آن، پیروی از

لگاريتم طبیعی ارزش بازار کل  (، ابتدا  1402(، کوشککی و صفار )1400(، وقفی و اشکوه )2014)

( )mسهام  سهام  کل  دفتری  ارزش  طبیعی  لگاريتم  متغیرهای  روی   )b  خالص سود  لگاريتم   ،)

(Ln(NIit) ( لگاريتم قدرمطلق زيان خالص ،)(I<0)Ln|NIit|  و نسبت اهرمی )Lev    نسبت کل(

شده آن معادل با ارزش مقادير برازش ها( در سطح هر صنعت برآورد گرديده و  ها بر کل دارايیبدهی

رابطه،   اين  در  است.  تعريف شده  مقادير    I<0بنیادی شرکت  ازای  به  است که  متغیر مجازی  يک 

 و در ساير موارد ارزش صفر دارد.  1زيان خالص، ارزش 

 ( 4رابطه )
E(mit) = α̂0jt + α̂1jtbit + α̂2jtLn(𝑁𝐼𝑖𝑡) + α̂3jt(I<0)Ln|NIit| +

α̂4jtLevit  
mit|کارگیری رابطه  در ادامه، با به − E(mit)| mit⁄   میزان انحراف از ارزش بنیادی شرکت

(DevValueitمحاسبه شده است. با اين تعريف، مقادير بزرگ )تر(  تر )کوچکDevValue    بیانگر

 انحراف بیشتر )کمتر( از ارزش بنیادی شرکت است.

 

 . متغیرهای کنترلي3ـ1ـ4

( نماد  1در مدل   ،)∑ γjControls1j,it
8
j=1    اندازه شرکت متغیر کنترلی   Sizeمعرف هشت 

دارايی کل  اهرمی  )لگاريتم  نسبت  ده(،  مبنای  در  بدهی  Levها  کل  دارايی)نسبت  کل  بر  ها(،  ها 

به  ها(، نسبت دارايی)نسبت سود خالص به کل دارايی  ROAسودآوری شرکت   ثابت مشهود  های 

دارايی توبینTangها  کل  نسبت  دفتری   Tobin’s Qکیو  ،  ارزش  و  سهام  بازار  ارزش  )مجموع 

)انحراف معیار سه    CFOVol  نوسان جريان وجوه نقد عملیاتیها(،  ها به ارزش دفتری دارايیبدهی

  نوسان درآمد فروش ها(،  شده با ارزش دفتری کل دارايیسال اخیر جريان وجوه نقد عملیاتی همگن
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SaleVol  با ارزش دفتری کل دارايی)انحراف معیار سه سال اخیر درآمد فروش همگن ها( و  شده 

شرکت سودآوری  اخیر  )  ROAVol  نوسان  سال  سه  معیار  کل انحراف  به  خالص  سود  نسبت 

 اند.  ( در مدل لحاظ گرديده2024چیرکوب و همکاران )ها( است که با پیروی از دارايی

( مدل  نماد  2در   ،)∑ γjControls2j,it
6
j=1  شرکت نشان اندازه  کنترلی  متغیر  شش  دهنده 

Sizeدارايی نسبت  دارايی،  به کل  ثابت مشهود  فروش  Tangها  های  درآمد  رشد   ،SaleGrowth 

)نسبت وجه    Cash)تغییرات درآمد فروش به درآمد فروش دوره قبل(، نسبت نگهداشت وجه نقد  

سرمايه و  کوتاهگذارینقد  دارايیهای  کل  به  جاری  مدت  نسبت  دارايی  CRatioها(،  های  )نسبت 

به   نقدمخارج سرمايه ی جاری( و  هایبدهجاری  بابت خريد    Capexی  ای  پرداختی  )نسبت مبالغ 

(، کوشککی و  1400وقفی و اشکوه )ها( است که با پیروی از  های ثابت مشهود به کل داريیدارايی

 اند. ( در برازش مدل لحاظ شده1403( و رستمی و همکاران )1402صفار )

 

 های پژوهش . يافته4

 های توصیفي . آماره4ـ1

( نگاره  از  الف  آماره1بخش  توزيع (،  وضعیت  از  کلی  شمايی  که  را  پژوهش  توصیفی  های 

میمشاهده ارائه  میها  نمايش  ب،  کنند،  بخش  در  و  میانگین  وضعیت  دهد  و  مشاهدات  توزيع 

پذيری صنعت در سطح  رقابتو میزان    پذيری حسابداریمقايسه،  انحراف از ارزش بنیادی متغیرهای  

 هر يک از صنايع، گزارش شده است.  

 

 های توصیفي و توزيع مشاهدات در سطح صنايع (: آماره 1نگاره )

 های توصیفی الف. آماره 

 میانگین  نماد  نام متغیر 
انحراف  

 معیار 
 بیشینه میانه  کمینه 

انحراف از ارزش  

 بنیادی شرکت 
DevValue 2617/0 2570/0 0037/0 1942/0 4775/3 

پذيری  مقايسه 

 حسابداری 
AccComp 

0717/0

- 
0548/0 2155/1- 0570/0- 0155/0- 

پذيری  رقابت 

 صنعت
Compet 8536/0 1062/0 5068/0 8897/0 9710/0 

 Size 4835/6 7351/0 3885/4 3917/6 4728/8 اندازه شرکت 



 15                                   ... شرکت   پذيري حسابداري و انحراف از ارزش بنياديمقايسه 

 های توصیفی الف. آماره 

 میانگین  نماد  نام متغیر 
انحراف  

 معیار 
 بیشینه میانه  کمینه 

 Lev 5396/0 1872/0 0405/0 5431/0 9931/0 نسبت اهرمی 

 ROA 1655/0 1285/0 2794/0- 1410/0 5995/0 سودآوری شرکت 

نسبت  

های ثابت  دارايی 

 مشهود 

Tang 2522/0 1800/0 0010/0 2144/0 9239/0 

 Tobin’s Q 7689/2 1843/2 7446/1 1986/2 2893/9 کیونسبت توبین 

رشد درآمد  

 فروش 
SaleGrowth 0655/0 3061/0 8730/0- 0405/0 3896/2 

نسبت نگهداشت  

 وجه نقد 
Cash 0767/0 0847/0 0016/0 0472/0 4838/0 

 CRatio 6487/1 1093/1 2415/0 3842/1 2247/8 نسبت جاری 

ای  مخارج سرمايه

 نقدی 
Capex 0459/0 0519/0 0013/0 0289/0 3664/0 

نوسان جريان  

وجوه نقد  

 عملیاتی

CFOVol 0772/0 0520/0 0017/0 0663/0 3986/0 

نوسان درآمد  

 فروش شرکت 
SaleVol 1572/0 1462/0 0043/0 1182/0 4507/0 

  یسودآور نوسان  

 شرکت 
ROAVol 0602/0 0493/0 0036/0 0492/0 2623/0 

 در سطح صنايع  پذيری صنعترقابت و    پذيری حسابداریمقايسه،  انحراف از ارزش بنیادی شرکت ب.  

 DevValue AccComp Compet درصد   مشاهدات   نام صنعت
کانه  و  استخراج  فلزی  های 

 محصولات فلزی 
96 17/4 1979/0 0602/0- 7447/0 

 6902/0 -0705/0 3369/0 64/7 176 خودرو و قطعات 

 9235/0 -0649/0 2141/0 28/15 352 محصولات دارويی و بهداشتی

 7437/0 -0806/0 3054/0 72/9 224 رايانه و ارتباطات 

کانه  و  سرامیک  های  سیمان، 

 غیرفلزی 
144 25/6 2370/0 0452/0- 6595/0 
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 های توصیفی الف. آماره 

 میانگین  نماد  نام متغیر 
انحراف  

 معیار 
 بیشینه میانه  کمینه 

 9689/0 -0532/0 2520/0 75/18 432 محصولات شیمیايی

 9004/0 -0969/0 2415/0 64/7 176 محصولات غذايی

و  فرآورده  لاستیک  نفتی،  های 

 پلاستیک 
224 72/9 3244/0 0669/0- 9412/0 

 7894/0 -0620/0 2128/0 64/7 176 فلزات اساسی 

 8449/0 -0824/0 2295/0 11/11 256 آلات و تجهیزات ماشین 

 7454/0 -1181/0 3471/0 08/2 48 ساير صنايع 

 های پژوهش منبع: يافته

 

ها از ارزش بنیادی  که میزان انحراف ارزش بازار سهام شرکت  دهد یمنتايج بخش الف نشان  

نامناسب    26میانگین حدود    طوربه،  ها آن  اطلاعاتی  کارايی  از  اين موضوع شواهدی  و  است  درصد 

بررسی روند تغییرات میانگین متغیر انحراف از ارزش بنیادی کند. همچنین،  بورس تهران ارائه می

ماهه آخر دهد به دلیل ايجاد حباب قیمت سهام در بورس تهران که حدوداً از سه نشان میها  شرکت

)و  های قبل  به تخريب اين حباب و بازگشت به قیمت  منتج  1399شروع شده و در مردادماه    1398

  1398ها، در سال  ها از ارزش بنیادی آنشد، میانگین انحراف ارزش بازار سهام شرکتحتی کمتر(  

. لازم به ذکر  درصد رشد داشته است  78ها حدود  بت به ساير سالبا يک شوک مواجه شده و نس

اثرات خاص سال2است که در برازش مدل ) پژوهش،  اثر اين شوک بر نتايج  ها )و  (، برای کنترل 

پذيری حسابداری  دهد که معیار مقايسهالبته صنايع( کنترل گرديده است. همچنین، نتايج نشان می

 2034دهد که از  تر مقادير اين متغیر نشان می( برخوردار است. بررسی دقیق-0717/0از میانگین )

درصد( موفق به کسب امتیاز بالاتر از میانگین شده و    30مورد )نزديک به    684سال ـ شرکت، تنها  

توان دريافت  اند. بنابراين میها دارای امتیاز کمتر از میانگین بودهدرصد سال ـ شرکت  70بیش از  

مقايسه موردبررسهای  رکت ، شدرمجموعکه   امتیاز  نکردهی  اخذ  مناسبی  معیار  پذيری  میانگین  اند. 

میزان تمرکزگرايی و انحصار  دهد که  است. اين موضوع نشان می  8536/0ی صنايع برابر  ريپذ رقابت

( برخوردار است و با عنايت به اين نکته که هر صنعت  1-8536/0)=   1464/0از میانگین    در صنايع

مجذور نسبت فروش هر شرکت به    نیانگیمشرکت تشکیل شده،    13متوسط از    طوربهی  موردبررس

  11به    کينزد  یکل صنعت، رقمفروش  فروش هر شرکت به    نیانگیم  و  012/0فروش صنعت حدود  
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بر آن، نزديک بودن میانگین معیار    .بوده استدرصد   ی صنعت به حداکثر مقدار ريپذرقابتافزون 

ها دارای درصد از سال ـ شرکت  55است( و اين نکته که حدود    1قابل حصول برای آن )که عدد  

از میانگین هستند نشان میريپذرقابتامتیاز   پذيری در بین  دهد که در کل، میزان رقابتی بیش 

های  های صنايع، وضعیت نسبتاً مناسبی دارد. همچنین، نتايج بیانگر آن است که در شرکتشرکت

دارايی  ها یبدهمیانگین کل    طوربهی،  موردبررس از نصف  بیش  است، سود خالص معادل  اندکی  ها 

دارايی17 دارايیدرصد  است.  حدود  ها  مشهود  ثابت  دارايی25های  تشکیل  درصد  را  ،  دهد یمها 

دفتری   ارزش  و  سهام  بازار  ارزش  دارايی  8/2حدود    هایبدهمجموع  زمانی    ها برابر  بازه  در  است، 

ی  هایگذارهيسرمادرصد رشد داشته است. وجوه نقد و  7ها حدود  ی درآمد فروش شرکتموردبررس

حدود  کوتاه دارايی  8مدت  از  تشکیل  درصد  را  دارايیدهدیم ها  حدود  ،  جاری  برابر    6/1های 

شرکتبدهی و  است  جاری  معادل  های  نقدی  مبالغ  دارايی4ها  کل  از  خريد  درصد  صرف  را  ها 

،  جريان وجوه نقد عملیاتی اند. افزون بر آن، معیارهای سنجش نوسان  های ثابت جديد نمودهدارايی

و    1572/0،  0772/0ترتیب دارای میانگین  به  هاسودآوری شرکت در  نوسان  و    درآمد فروشنوسان  

 است.  0602/0

ارائه مینتايج  نشان  ب  بخش  در  صنعت  شده  که  کانهدهد  محصولات استخراج  و  فلزی  های 

( و  3369/0( میزان انحراف از ارزش بنیادی و صنعت خودرو و قطعات )1979/0از کمترين )  فلزی

های  کند که شرکت( از بیشترين انحراف برخوردارند. همچنین، نتايج بیان می3471/0ساير صنايع )

پذيری  ( از بیشترين میزان مقايسه -0452/0)  های غیرفلزیسیمان، سرامیک و کانهفعال در صنعت  

و شرکت برخوردارند  در صنعت  حسابداری  فعال  تجهیزاتماشینهای  و  ساير  -0824/0)  آلات  و   )

( مقايسه-1181/0صنايع  میزان  کمترين  دارای  صنايع  (  آن،  بر  افزون  هستند.  حسابداری  پذيری 

و  9689/0)  ايیمحصولات شیمی و قطعات(  به6902/0)   خودرو  و کمترين  (  بیشتری  دارای  ترتیب 

 پذيری هستند. درجه رقابت

 

 . آزمون فرضیه اول پژوهش4ـ2

ها و صنايع و نیز با  ( بدون کنترل اثرات ثابت سال1برای آزمون فرضیه نخست پژوهش، مدل )

اثرات برآورد شده و نتايج به اين  ( گزارش گرديده  2( نگاره )2( و )1ی )هاستون ترتیب در  کنترل 

( در 1356/0)  پذيری حسابداریمقايسهکه ضريب    دهدیم( نشان  1در ستون )  شدهارائه است. نتايج  

خطای   کنترلی  1سطح  متغیرهای  تمام  ضريب  و  مبدأ  از  عرض  و  است  معنادار  و  مثبت  درصد، 
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درصد معنادارند. ضريب تعیین   10و    5،  1( در سطوح خطای  نوسان سودآوری شرکتی  استثنابه)

پذيری صنعت را  درصد از تغییرات رقابت29دهد که متغیرهای توضیحی حدود  شده نشان میتعديل

( 1174/0)  پذيری حسابداریمقايسه که ضريب    کندیم(، نتايج بیان  2دهند. در ستون )توضیح می

از مبدأ و ضريب تمام متغیرهای کنترلی 1در سطح خطای   درصد، مثبت و معنادار است و عرض 

شرکت   رازیغ به) سودآوری  خطای  نوسان  سطوح  در  تعیین    10و    5،  1(  ضريب  معنادارند.  درصد 

درصد از 31ها و صنايع حدود  دهد که متغیرهای توضیحی و اثرات خاص سالشده نشان میتعديل

 دهند.  پذيری صنعت را توضیح میتغییرات رقابت

 

 ( 1(: نتايج برازش مدل ) 2نگاره )

Competit = ϕ0 + ϕ1AccCompit + ∑ γjControls1j,it
8
j=1 + εit  

 ( 2ستون )  ( 1ستون )  

 t VIFآماره   ضريب  t VIFآماره   ضريب  متغیرها 

AccComp   61/3 13/1  33/1 73/3 1174/0٭٭٭ 

Size   42/2- 09/1  85/1 -96/6 -0225/0٭٭٭ 

Lev  83/1 05/3 1758/0٭٭٭  61/1 15/2 1641/0٭٭ 

ROA  32/2 12/16 3476/0٭٭٭  87/1 01/15 3183/0٭٭٭ 

Tang  46/1 21/15 1755/0٭٭٭  10/1 49/14 1683/0٭٭٭ 

Tobin’s Q  86/1 69/1 0206/0٭  31/1 84/1 0338/0٭ 

CFOVol  18/1 31/2 1142/0٭٭  13/1 07/2 1257/0٭٭ 

SaleVol  34/1 -53/9 -1395/0٭٭٭  15/1 -05/9 -1320/0٭٭٭ 

ROAVol  0606/0 35/1 23/1  0502/0 13/1 30/1 

 -- 33/33 7919/0٭٭٭  -- 53/36 7680/0٭٭٭  عرض از مبدأ 

 کنترل شد   --  ها اثرات سال 

 کنترل شد   --  اثرات صنايع 
2R  3120/0  2889/0  شده تعديل 

 54/25٭٭٭  36/19٭٭٭  آماره فیشر

 درصد                                           1درصد و    5درصد،    10ترتیب، معناداری در سطح  به  ٭٭٭و    ٭٭،  ٭

 های پژوهش منبع: يافته

 

درصد  1( در سطح  54/25و    36/19ترتیب  (، معناداری آماره فیشر )به2( و )1ی )هاستون در  
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مؤيد همخط   5تر بودن مقادير عامل تورم واريانس از عدد  بیانگر معناداری کلی مدل است و کوچک 

است.   توضیحی  متغیرهای  ضر،  تيدرنهانبودن  بودن  معنادار  و  پذيری  مقايسه   ریمتغ  بيمثبت 

ب1174/0و    1356/0  ب،یترت)به  حسابداری که  حسابداریمقايسه  می مستق  اثر  انگری(    بر   پذيری 

 . کندینخست پژوهش ارائه م یهاز عدم رد فرض یاست، شواهد کاف پذيری صنعت رقابت

 

 های دوم تا چهارم پژوهش . آزمون فرضیه4ـ3

ها و صنايع و  ( بدون کنترل اثرات ثابت سال2برای آزمون فرضیه دوم و سوم پژوهش، مدل )

( گزارش 3( نگاره )2( و )1های )ترتیب در ستون نیز با کنترل اين اثرات برآورد گرديده و نتايج به

برازش   نتايج  از  پژوهش،  آزمون فرضیه چهارم  برای  آن،  بر  افزون  است.  )هامدلشده  و )1ی   )2  )

نتايج   و  گرديده  در  ها آزمون استفاده  نیز  گودمن(  و  آرويان  سوبل،  آزمون  )شامل  میانجی  اثر  ی 

دهد که ضريب  ( نشان می1شده در ستون ). نتايج ارائهاندشده( ارائه  3( نگاره )2( و )1ی )هاستون 

حسابداریمقايسهمتغیرهای   رقابت-8270/0)  پذيری  و   )( صنعت  سطح  -1899/0پذيری  در   )

رشد    رازیغ بهدرصد، منفی و معنادارند و عرض از مبدأ و ضريب تمام متغیرهای کنترلی )  1خطای  

درصد، معنادارند. ضريب   10نسبت نگهداشت وجه نقد( در سطوح خطای کمتر از    ودرآمد فروش  

انحراف درصد از تغییرات متغیر    33دهد که متغیرهای توضیحی حدود  شده نشان میتعیین تعديل

بنیادی   ارزش  میاز  توضیح  )را  ستون  در  بیان  2دهند.  نتايج  متغیرهای    کندیم(،  ضريب  که 

ترتیب در سطوح خطای ( به-4466/0پذيری صنعت )( و رقابت-0/ 6579)  پذيری حسابداریمقايسه

نسبت ی  استثنابهدرصد، منفی و معنادارند و عرض از مبدأ و ضريب تمام متغیرهای کنترلی )  5و    1

و هادارايی مشهود  ثابت  از    ی  کمتر  خطای  سطوح  در  نقد(  وجه  معنادارند.    10نگهداشت  درصد، 

تعديل تعیین  میضريب  نشان  سالشده  خاص  اثرات  و  توضیحی  متغیرهای  که  صنايع  دهد  و  ها 

به   متغیر    40نزديک  تغییرات  از  بنیادی  درصد  ارزش  از  میانحراف  تبیین  را  در  شرکت  کنند. 

)هاستون  )1ی  و  )به2(  فیشر  آماره  معناداری  سطح  78/31و    70/25ترتیب  (،  در  مؤيد 1(  درصد 

کوچک و  است  مدل  کلی  عدد  معناداری  از  واريانس  تورم  عامل  مقادير  بودن  همخط    5تر  بیانگر 

ستون  در  است.  توضیحی  متغیرهای  )نبودن  )1های  و  منفی 2(  ضر  (،  بودن  معنادار   ر یمتغ  بيو 

حسابداریمقايسه ب-6579/0و    -8270/0  ب،ی ترت)به  پذيری  که  رابط  انگری(    نیب  منفی  هوجود 

حسابداریمقايسه بنیادی  میزان  و    پذيری  ارزش  از  دوم است،  شرکت  انحراف  فرضیه  رد  عدم  از 

 پژوهش حکايت دارد. 
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 ( 2(: نتايج برازش مدل ) 3نگاره )

DevValueit = ψ0 + ψ1AccCompit + ψ2Competit + ∑ γjControls2j,it
6
j=1 + εit  

 ( 2ستون )  ( 1ستون )  

 t VIFآماره   ضريب  t VIFآماره   ضريب  متغیرها 

AccComp  25/1 -30/3 -6579/0٭٭٭  04/1 -79/3 -8270/0٭٭٭ 

Compet  76/1 -48/2 -4466/0٭٭  06/1 -72/2 -1899/0٭٭٭ 

Size  66/1 -94/8 -1158/0٭٭٭  02/1 -68/11 -0947/0٭٭٭ 

Tang  75/1 21/0 0885/0  45/1 73/1 3070/0٭ 

SaleGrowth  0333/0- 17/0- 03/1  06/1 -92/1 -1670/0٭ 

Cash  1365/0 19/0 23/1  5358/0- 64/0- 34/1 

CRatio  33/1 -84/4 -2747/0٭٭٭  27/1 -96/3 -1960/0٭٭٭ 

Capex  42/1 -59/2 -3427/0٭٭  36/1 -28/2 -2827/0٭٭ 

 -- 08/8 3488/1٭٭٭  -- 20/11 0150/1٭٭٭  عرض از مبدأ 

 کنترل شد   --  ها اثرات سال 

 کنترل شد   --  اثرات صنايع 
2R  3978/0  3252/0  شده تعديل 

 78/31٭٭٭  70/25٭٭٭  آماره فیشر

 0652/2٭٭  1724/2٭٭  آزمون سوبل 

 0156/2٭٭  1211/2٭٭  آزمون آرويان 

 1187/2٭٭  2276/2٭٭  آزمون گودمن 

 درصد                                            1درصد و    5درصد،    10ترتیب، معناداری در سطح  به  ٭٭٭و    ٭٭،  ٭

 های پژوهش منبع: يافته

منفی ضر  همچنین،  بودن  معنادار  صنعت  رقابت  ریمتغ  بيو  و   -1899/0  ب،یترت)بهپذيری 

 است، شرکت انحراف از ارزش بنیادی  میزان    پذيری صنعت بررقابت  اثر معکوس  مؤيد( که  -4466/0

کاف فرض  ی شواهد  رد  عدم  م  سوم  یهاز  ارائه  نگارهجمع  .کند یپژوهش  نتايج  )بندی  )2های  و   )3  )

می مدلنشان  برازش  در  که  )دهد  )1های  و  سال2(  ثابت  اثرات  کنترل  بدون  صنايع،  (  و  ها 

حسابداریمقايسه معنادار    پذيری  و  مثبت  ضريب  رقابت  1356/0با  در  افزايش  به  پذيری  منجر 

انحراف از ارزش ، کاهش در میزان  -8270/0شود و متغیر اخیر با ضريب منفی و معنادار  صنعت می

( و 1211/2(، آرويان )1724/2های سوبِل )، معناداری آمارهعلاوهبهدارد.    به دنبالشرکت را  بنیادی  

( بین  2276/2گودمن  رابطه  در  که  است  آن  مؤيد  حسابداریمقايسه (  ارزش و    پذيری  از  انحراف 



 21                                   ... شرکت   پذيري حسابداري و انحراف از ارزش بنياديمقايسه 

بخشی از تأثیر   پذيری حسابداریمقايسهپذيری صنعت نقش میانجی دارد و  شرکت، رقابتبنیادی  

متغیر   بر  خود  بنیادی  منفی  ارزش  از  رقابتانحراف  طريق  از  میرا  منتقل  صنعت،  کند.  پذيری 

( نتايج مشابهی در بر دارد و بیانگر عدم رد فرضیه چهارم پژوهش  2شده در ستون )های ارائهيافته

 است.

 

 های تکمیلي . تحلیل4ـ4

از   پیروی  با  آن،  از  انحراف  و  شرکت  بنیادی  ارزش  سنجش  برای  قبل،  بخش  و  در  بونیم 

( استفاده شده  4از رابطه )  (1402کوشککی و صفار )  و   (1400(، وقفی و اشکوه )2014همکاران )

نتايج   نبودن  حساس  از  اطمینان  برای  شیوه  هاهیفرضاست.  به  نسبت  پژوهش  چهارم  تا  دوم  ی 

از برترند و گرينبلات ) از آن، با پیروی  هانوئر و  ( و  2016سنجش ارزش بنیادی شرکت و انحراف 

متغیر حسابداری )شامل وجوه نقد و   21تابعی از    عنوانبه ، ارزش بنیادی شرکت  (2022همکاران )

کوتاهگذاریسرمايه دريافتنی،    هاحسابمدت،  های  اسناد  کالا،  هایموجودو  و  مواد  ی  هايیدارای 

و   اموال  تجهیزات،    آلاتنیماشجاری،  پرداختنی،    هاحساب و  اسناد  ی جاری، تسهیلات  هایبده و 

، کل حقوق صاحبان سهام، درآمد فروش، سود ناويژه،  هایبده مالی جاری و بلندمدت دريافتی، کل  

ی مالی، سود قبل از مالیات، مالیات، سود خالص، جريان وجوه نقد عملیاتی،  هانهيهزسود عملیاتی،  

ی تأمین  هاتیفعالی، جريان وجوه نقد حاصل از  گذارهيسرما ی  هاتیفعالجريان وجوه نقد حاصل از  

مخارج   و  بازار کل  اهيسرمامالی  ارزش  نسبت  ابتدا  منظور،  اين  برای  است.  تعريف شده  نقدی(  ی 

دارايی کل  دفتری  ارزش  به  شرکت  )سهام  روی  MV/TAها  فوق   21(  امتغیر  با  )که  رزش الذکر 

با روش  ها همگن شدهدفتری کل دارايی انقباض کمتر  نشيگر گزعملاند(  )لاسو(    قدرمطلق  نيو 

صورت زير تعريف  شده اين مدل بهتخمین زده شده و ارزش بنیادی شرکت معادل با مقادير برازش 

 گرديده است: 

ارزش  بنیادی ( 5رابطه ) = ω̂0jt + ∑ ω̂kjt
21
k=1 Xk,it  

ها است. لازم  با ارزش دفتری کل دارايی  شدههمگنمتغیرهای حسابداری    𝑋𝑘,𝑖𝑡(،  5در رابطه )

، از رگرسیون لاسو برای  16برازشیو بیش 15به ذکر است، برای اجتناب از مشکلات احتمالی همخطی

اِعمال يک تابع جريمه تحت اين محدوديت که   برازش مدل استفاده شده است. رگرسیون لاسو با 

، مجموع مربعات مقادير خطای  ثابت باشدمقدار    کيکمتر از    ،ونیرگرس  بيمطلق ضراقدرمجموع  

کنند، از رساند. با اين کار، آن دسته از ضرايب مدل که به صفر میل میرگرسیون را به حداقل می
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می گذاشته  کنار  از  رگرسیون  اجتناب  و  معتبر  توضیحی  متغیرهای  انتخاب  به  لاسو  روش  شوند. 

(. پس از محاسبه ارزش بنیادی با استفاده  2024کند )وانگ و همکاران،  مشکل همخطی، کمک می

ها،  ( و کسر نمودن آن از نسبت ارزش بازار کل سهام شرکت به ارزش دفتری کل دارايی5از رابطه )

(  2معیار دوم برای سنجش متغیر انحراف از عملکرد بنیادی شرکت حاصل گرديده، در برآورد مدل )

 ( ارائه شده است.  4و نتايج در نگاره ) کاررفتهبه

 

 های تکمیلي(: نتايج آزمون 4نگاره )

DevValueit = ψ0 + ψ1AccCompit + ψ2Competit + ∑ γjControls2j,it
6
j=1 + εit  

 ( 2ستون )  ( 1ستون )  

 معناداری  tآماره   ضريب  معناداری  tآماره   ضريب  متغیرها 

AccComp  1718/0- 66/3- 000/0  1653/0- 38/3- 001/0 

Compet  1437/0- 09/6- 000/0  2032/0- 31/3- 001/0 

Size  0141/0- 25/4- 000/0  0066/0- 57/1- 116/0 

Tang  1077/0 59/6 000/0  1090/0 31/6 000/0 

SaleGrowth  0241/0- 99/2- 003/0  0173/0- 19/2- 029/0 

Cash  0655/0- 03/2- 042/0  0690/0- 13/2- 033/0 

CRatio  0153/0- 15/6- 000/0  0107/0- 23/4- 000/0 

Capex  3869/0- 01/7- 000/0  3820/0- 00/7- 000/0 

 470/0 72/0 0386/0  044/0 01/2 0605/0  عرض از مبدأ 

 کنترل شد   --  ها اثرات سال 

 کنترل شد   --  اثرات صنايع 
2R  4153/0  3884/0  شده تعديل 

 89/43٭٭٭  48/36٭٭٭  آماره فیشر

 4757/2٭٭  1054/3٭٭٭  آزمون سوبل 

 4274/2٭٭  0749/3٭٭٭  آزمون آرويان 

 5271/2٭٭  1368/3٭٭٭  آزمون گودمن 

 درصد                                                              1درصد و    5ترتیب، معناداری در سطح  به  ٭٭٭ و    ٭٭

 های پژوهش منبع: يافته

 

)  شدهارائهنتايج   ستون  می1در  نشان  مقايسه(  که  )دهد  حسابداری  و  -1718/0پذيری   )
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( اثر منفی و معناداری بر انحراف از ارزش بنیادی دارند و معناداری  -1437/0پذيری صنعت )رقابت

مقايسههاآماره بین  رابطه  در  که  است  آن  مؤيد  گودمن  و  آرويان  سوبل،  و  ی  حسابداری  پذيری 

رقابت بنیادی شرکت،  ارزش  از  میانجی  عنوانبهپذيری صنعت  انحراف  متغیر  .  کند یم عمل    16يک 

اثرات ثابت سال2برازش مدل ) بر  2ها و صنايع در ستون )( با کنترل نمودن  (، نتايج مشابهی در 

يافته اين  سهام  دارد.  بنیادی  ارزش  سنجش  شیوه  به  نسبت  پژوهش  نتايج  که  است  آن  بیانگر  ها 

 شرکت، حساس نیست.

 

 گیری . بحث و نتیجه5

عنوان يکی از عوامل کلیدی در بهبود کیفیت اطلاعات مالی، از دو  پذيری حسابداری بهمقايسه

سهام شرکت بازار  ارزش  انحراف  میزان  بر  آنمسیر  بنیادی  ارزش  از  مسیر  ها  در  است.  اثرگذار  ها 

افزايش شفافیت اطلاعات مالی، کاهش ناقرينمستقیم، مقايسه اطلاعاتی و    گی پذيری حسابداری با 

گذاران و تحلیلگران، به کاهش انحراف ارزش بازار از ارزش های مالی توسط سرمايهتسهیل تحلیل

می کمک  مقايسهبنیادی  غیرمستقیم،  مسیر  در  به کند.  دسترسی  بهبود  با  حسابداری  پذيری 

قابل قابلاطلاعات  و  دقیقاعتماد  ارزيابی  امکان  شرکتمقايسه،  عملکرد  میتر  فراهم  را  و    آوردها 

گیری، با  شود. اين بهبود در تصمیمگذاران میگیری مديران و سرمايهکیفیت تصمیم  ءمنجر به ارتقا

شفاف بازار،  ايجاد محیطی  در  افزايش  تر  میرقابتموجب  صنايع  انحراف شوپذيری  نتیجه،  در  و  د 

 . دهدها را کاهش میارزش بازار از ارزش بنیادی شرکت

پذيری حسابداری دارای تأثیر منفی و معنادار بر  دهد که مقايسهنتايج اين پژوهش نشان می

شرکت  بنیادی  ارزش  از  بازار  ارزش  انحراف  اين  میزان  است.  و   هایيافتهبا  که    نتیجهها  چوی 

( )2019همکاران  همکاران  و  لیم   ،)2021( همکاران  و  رستمی  و  هم1403(  است(    ، راستا 

مقايسهنشان مثبت  تأثیر  ارزش دهنده  دقت  بهبود  بر  حسابداری  شرکتپذيری  بازار  گذاری  در  ها 

پژوهش   نتايج  اين،  بر  علاوه  میاست.  مقايسه  کند بیان  تسهیل  که  طريق  از  حسابداری  پذيری 

طور پذيری صنايع را بهسطح رقابت  ،های اطلاعاتی در بازارها و کاهش هزينهمقايسه عملکرد شرکت

می افزايش  اين  معناداری  يافته  نتايجدهد.  )با  همکاران  و  چیرکوپ  دارد2024های  همخوانی   ) .

ی  عنوان يک متغیر میانجی، نقشپذيری صنعت بهدهند که افزايش رقابتها نشان می، يافتهتيدرنها

شرکت  بنیادی  ارزش  از  بازار  ارزش  انحراف  کاهش  در  میکلیدی  ايفا  بهها  نتايج  کند.  خاص،  طور 

با سطح رقابت  کند بیان می از ارزش بنیادی بهکه در صنايع  بالاتر، انحراف ارزش بازار  طور پذيری 
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( و زارع و  2020(، جانک )2020لافونته و همکاران )  هایيافتهبا    نتیجهمعناداری کمتر است. اين  

عنوان يک  پذيری صنعت بهتوان نتیجه گرفت که رقابت( سازگار است. بنابراين، می1401همکاران )

مقايسه  سازوکار اثر  را میانجی،  بنیادی  ارزش  از  بازار  ارزش  انحراف  کاهش  بر  حسابداری  پذيری 

توانند با تمرکز  ها میگذاران و مديران شرکت کنند که سیاستها تأکید میکند. اين يافتهتقويت می

مقايسه  بهبود  نهبر  حسابداری،  ارتقا پذيری  طريق  از  بلکه  دهند،  افزايش  را  مالی  شفافیت    ء تنها 

 ها در بازار کمک کنند. تر شرکتگذاری دقیقپذيری صنعت، به ارزش رقابت

 

 های پژوهش . پیشنهادها و محدوديت6

نتا  با به  نشان  جيتوجه  که  تأثپژوهش  انحراف مقايسه  یمنف  ریدهنده  بر  حسابداری  پذيری 

 شنهاد یها پ شرکت  رانيپذيری صنعت است، به مدرقابت  ی انجیارزش بازار از ارزش بنیادی و نقش م

رعا  شودیم بهبود   یمال   یهاگزارش   پذيریسه مقايمیزان    ،یگزارشگر  یاستانداردها  قیدق  تيبا  را 

ضمن افزايش در میزان  ،سهيمقاشفاف و قابل ی ارائه اطلاعات مال قي از طر تواندیاقدام م نيبخشند. ا

اده و منجر ها را کاهش دشرکت  یگذارانحراف ارزش پذيری واحدهای تجاری در هر صنعت،  رقابت

  نديکه در فرآ  شود یم  هیتوص  گذاران،هيسرما  به  ها شود. تر منابع در بین شرکتبه تخصیص بهینه

تصم  یابيارز گزينه  یریگمیو  مقایگذارهيسرماهای  درخصوص  شاخص  اطلاعات    یريپذ سهي، 

ا   مدنظررا    یحسابدار م  نيقرار دهند.  ر  یگذارهيسرما  یهافرصت  يی به شناسا  تواندیامر    سکيبا 

  دنتوانیم  گذاراناستیو س  هياندرکاران بازار سرمادست  ن،یبالاتر کمک کند. همچن  ی کمتر و بازده 

شرکت  الزام  افشابا  به  اجرا  یلیتکم  طلاعاتا  یها  بر  مستمر  نظارت  شفافآن   یو  و  بازار    تیها، 

گذاری واحدهای تجاری  در کاهش انحراف ارزش داده و    ش يرا افزاهای مالی  پذيری گزارش مقايسه

  ش يبازار و افزا  يی اطلاعاتی و تخصیصیبه بهبود کارا  تواند یاقدامات م  ني. انقش پررنگی ايفا کنند

 . کمک کند گذارانهياعتماد سرما

و    یمال  یهاگزارش   سهيمقادر    لیتسه  یلازم برا  یهارساختيکه ز  شودیم  شنهادیعلاوه، پ به

در    قيتشو سالم  رقابت  ا  صنايع به  شود.  م  نيفراهم  کل   تواندیاقدامات  ارتقاء  بازار موقعیت    یبه 

شرا  هيسرما بهبود  کند.  یاقتصاد  طيو  دقیق  منظوربه  کمک  اثرگذاری  درک  سازوکار  تر 

بر  مقايسه حسابداری  بنیادیپذيری  ارزش  از  بازار  ارزش  آتی  شرکت  انحراف  پژوهشگران  ها، 

گر يا میانجی متغیرهايی چون کیفیت حاکمیت شرکتی، کیفیت حسابرسی  توانند به نقش تعديلمی

کنند.   توجه  سازمانی  محیط  کیفیت  او  بر  هوش    ن، ينو  ی هایفناور  ریتأث  یبررس  ن، يعلاوه  مانند 
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تحل)   17یمصنوع  شفاف)  18نیچبلاک  ا ي  ی( مال  یهاداده  لیدر  بهبود    تواند یم  ،ی(گزارشگر  تیدر 

های مستند و محکم،  اين پژوهش با اتخاذ رويه  باآنکه.  باشد   آتی  هایپژوهش  ینوآورانه برا  یانه یزم

نتايج   ارائه  با محدوديت روبرو  تواند تعمیمدارد، برخی مسائل می  اتکاقابلسعی در  را  نتايج  پذيری 

تجاری   واحدهای  پژوهش،  زمانی  بازه  در  نمونه،  برای  تغییرات  سازد.  تأثیر  اقتصادی،  کلان  تحت 

ارز و همچنین اصلاحات در استانداردهای گزارشگری مالی مصوب  مانند تحريم يا نوسانات نرخ  ها 

ها و صنايع،  ها، با کنترل اثرات خاص سالکه در برازش مدلاند. با آنسازمان حسابرسی قرار گرفته

اثر مؤلفه پژوهش  بر نتايج    الذکرموضوع فوق   های مذکور شده، ممکن استسعی در خنثی نمودن 

 باشد.   گذاراثر
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