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ار است. این تغییر در ایران با تغییر اقتصاد تحت کنترل دولت به اقتصاد باز ،ترین خصوصیات تنظیم ساختار یکی از مهم
 یکی از عوامل کلیدی در این راستا ، بنابراینپذیرد قانون اساسی صورت می 44از طریق اجرای اصل  سازیسازی و آزاد خصوصی

دهنده  باشد. مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری نشان می خریدارانارزش اطلاعات حسابداری در دسترس مربوط بودن 
عنوان شاخصی برای کیفیت اطلاعات  توان از آن به و قابل اتکا بودن اطلاعات حسابداری است، بنابراین میمربوط بودن 

قانون اساسی بر بهبود مربوط بودن ارزش  44های کلی اصل  ثیر سیاستأحسابداری استفاده نمود. در این تحقیق به بررسی ت
 قانون اساسی 44از ابلاغ اصل  پسسال  5 )1387 -1391(ال قبل و س 4) 1383 -1386ساله ( 9یک دوره اطلاعات حسابداری در 

سهام و متغیرهای بازار شرکت متغیر مستقل پژوهش قیمت  84نمونه تحقیق شامل پرداخته شده است.  در بورس اوراق بهادار تهران
نتایج حاصل از الی اساسی) هستند. های م عنوان نماینده صورت (به و جریان نقد عملیاتی سهام وابسته سود هر سهم، ارزش دفتری

قانون اساسی بر رابطه قیمت سهام با سود هر سهم، ارزش دفتری و  44دهد که اجرای اصل  ها نشان می تحلیل فرضیه و تجزیه
 طور کلی نتایج پژوهش نشان از بهبود ویژگی مربوط بودن و به استثیرگذار أجریان نقد عملیاتی در بورس اوراق بهادار تهران ت

  قانون اساسی دارد.   44ی شدن اصل یاز اجرا پسارزش اطلاعات حسابداری 
  

  JEL:.G19, L33, M41 بندی طبقه

  قانون اساسی، مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری، قیمت سهام، بورس اوراق بهادار. 44صل ا های کلیدی: واژه
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  مقدمه  .1
آغاز  از که است ای لهئمس ترین مهم اقتصادی های فعالیت حوزه در دولت دخالت حدود تعیین
 ).1388 پور، داشته است (کیان قرار اقتصادی پردازان نظریه روی پیش مدرن اندیشه اقتصادی گیری شکل

 برانگیز اقتصادی ایران نیز در راستای اصلاح نقش و وظایف دولت در اقتصاد که از مقولات چالش
ونی پیگیر تغییر رویکرد اقتصادی خود در جهت های کن آید در سال شمار می در دو دهه اخیر به

 اخیر های سال در). 1387، آزاد تمرکز بر امور حاکمیتی بوده است (منظور و عسکریگری و  کاهش تصدی
 کلی های سیاست تنفیذ است بخشیده کشور اقتصاد صحنه و مالی بازارهای به ای تازه جان که حرکتی
 ها سیاست این اجرای لزوم بر باشد. همگان هبری میتوسط مقام معظم ر قانون اساسی 44 اصل
 را حرکت این قانونی بستر و است نموده تضمین را دولتی های شرکت سازی خصوصی فرایند که

 به کشور فعلی اقتصاد تبدیل ها سیاست این ابلاغ از اصلی هدف دارند. نظر اتفاق آورد می فراهم
 های توسعه فعالیت و دولت گری تصدی کاهش با که است رقابتی و ای توسعه پویا، اقتصاد یک
). 1388 پور، (کیان بود خواهد پذیر امکان سازی خصوصی دیگر عبارت  به یا خصوصی بخش
ها و  سازی این است که فضای رقابت و نظام حاکم بر بازار، بنگاه اصلی در تفکر خصوصی ایده

ت به بخش عمومی داشته باشند سازد تا عملکرد کاراتری نسب واحدهای خصوصی را مجبور می
 طور کلی، سازی کاملاً به اثبات رسیده است. به ضرورت انجام خصوصی). 1378 ،سازمان صنایع ملی ایران(

 که کالا و خدمات تولیدی های دولتی از عملکرد خوبی برخوردار نبوده و نیستند، به طوری شرکت
 اند خوبی نشان داده وردار نبوده و در مجموع بههای زیاد از کیفیت خوبی برخ آنها با وجود صرف هزینه
سازی  معمولاً خصوصی). 2005 بانک جهانی،مدی هستند (او ناکار کننده که واحدهای اسراف

 گیرد که یکی از عنوان یک سیاست کلان و راهبردی اقتصادی ابعاد و اهداف گوناگونی را در بر می به
با توجه به اینکه اجرای این سیاست از طریق ترین آنها کمک به توسعه اقتصادی است.  مهم

شود انتظار  دنبال میهای مشمول واگذاری در بورس اوراق بهادار  عرضه عمومی سهام شرکت
 در آن اهمیت و سرمایه بازار رشد ،این است که این امر باعث رشد بازار سرمایه شود. با این وجود

 توسعه منظور به اقتصادی های ه بخشب آن هدایت و کوچک اندازهای پس و ها جذب سرمایه
 و هدف این تحقق برایاست. انکارناپذیر  امری جدید های شرکت ایجاد و موجود های شرکت

 بازار عملکرد در اساسی نقش اطلاعات راستا این در ها گیری تصمیم هدایت صحیح منظور به
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های کیفیت اطلاعات حسابداری را یکی از معیار). 1390 زاده، ترک و پور (خدامی نماید می ایفا سرمایه
 .گذاری سهام دانست توان میزان استفاده از این اطلاعات توسط مالکان در تصمیمات مربوط به قیمت می

گذاری سهام  به عبارت دیگر، اگر اطلاعات حسابداری از نظر مالکان دارای کیفیت لازم باشد در ارزش
عات حسابداری در برخی تحقیقات حسابداری از جمله معیار کیفیت اطلاکنند. این  از آن استفاده می

تواند از ارتباط بین  کار برده شده است، بنابراین می ) به2008) و حبیب و عزیم (1391مهرانی و همکاران (
شود  شناخته می 1عنوان مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری ارقام حسابداری و قیمت سهام که به

. )2001(بارس و همکاران،  کیفیت اطلاعات حسابداری استفاده نمودنوان معیاری جهت سنجش ع به
 قانون اساسی 44اصل  نمودن یهای اخیر برای اجرای های مضاعف دولت در سال با وجود تلاش ،بر این اساس

قانون اساسی بر  44های کلی اصل  ثیر سیاستأو لزوم رونق بیشتر بازار سرمایه در این پژوهش به بررسی ت
عنوان  و جریان نقد عملیاتی به سهام سهام با متغیرهای سود هر سهم، ارزش دفتریبازار یمت رابطه ق
  برای سنجش مربوط بودن اطلاعات حسابداری در بورس اوراق بهادار پرداخته شده است. یمعیارهای

  

  .مبانی نظری و پیشینه پژوهش2
  قانون اساسی 44اصل . 2-1

 کند که از سوی مسئولین نظام این دهه مین دهه خود را آغاز میانقلاب اسلامی ایران در حالی چهار
 های آتی ها و برنامه گذاری در سیاست هدف، بنابراین به دهه پیشرفت و عدالت نامگذاری شده است

ای که از قبل تدوین شده بود  ساله 20انداز  برای تحقق پیشرفت در کشور با چشم بایست می
 اقشار جامعه از نتایج این پیشرفت تمامبا عدالت همراه باشد تا  بایست میصورت پذیرد و این پیشرفت نیز 

 ای که پیشرفت و عدالت را ضمانت نماید از این رو تدوین طرح تحول اقتصادی به گونه ،مند شوند بهره
در قانون اساسی های موجود  سرلوحه کار نظام قرار داشته و برای تحقق آن استفاده از ظرفیت

 قانون اساسی با اشاره به اینکه نظام اقتصادی جمهوری اسلامی ایران 44در اصل  قرار گرفت. مورد اهتمام
به نقش  استوار است صراحتاً ریزی منظم و صحیح بخش دولتی، تعاونی و خصوصی با برنامه 3 هپای بر

ها  مالکیت این بخش بخش خصوصی و مردم در نظام اقتصادی کشور توجه داشته و در خصوص
مطابق باشد و از  که با اصول دیگر این فصل بخش تا جایی 3مالکیت در این  که استآمده 

زیان  همحدود قوانین اسلام خارج نشود و موجب رشد و توسعه اقتصادی کشور گردد و مای
                                                            

1. Value Relevance of Accounting Information 
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های کلی  دنبال ابلاغ سیاست راستا و به اینجامعه نشود مورد حمایت قانون جمهوری اسلامی است. در 
اساسی از سوی مقام معظم رهبری اهتمام دولت بر اصلاح ساختار اقتصادی مبتنی بر عدالت  قانون 44اصل 

بر اساس  ای جامع برای اجرای اصلاحات اقتصادی بزرگ و ساماندهی توزیع منابع شد. منجر به تدوین برنامه
در  یستبا میبینی شده است تحول بزرگ و مهم  قانون اساسی پیش 44های کلی اصل  آنچه در سیاست

 ،ثیرگذار بخش خصوصی و مردم در عرصه اقتصاد استأوآن حضور پررنگ و ت رخ دهدعرصه اقتصاد 
عنوان متصدی امر اقتصاد به نقش حاکمیتی تبدیل شده و اقتصاد دولتی به  نقش دولت به ای که به گونه

 .های کلان نقش ایفا نماید سیاستکننده  عنوان یک راهبر و تبیین اقتصاد مردمی و پویا تبدیل شود و دولت تنها به
تمهیدات لازم برای انتقال ابزارهای توسعه اقتصادی به مردم را فراهم نموده و  بایست میدولت  ،بر این اساس

های لازم را برای ورود آنها به عرصه اقتصادی در جامعه  ضمن توانمندسازی بخش خصوصی و مردم انگیزه
منظور انتقال مالکیت منابع عمومی به مردم و سپردن مدیریت این منابع به  هدولت ب ،راستا اینایجاد نماید. در 

بورس اوراق بهادار نمود (دبیرخانه شورای عالی  های دولتی از طریق خود مردم اقدام به انتقال سهام شرکت
   ).1389 قانون اساسی، 44های کلی اصل  اجرای سیاست

  

  مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری .2-2
 اقتصادی تصمیمات بر موردنظر که اطلاعات ستبه این معناارزش اطلاعات حسابداری  اطلاعات بودن بوطمر

 مؤثر آنها گذشته های ارزیابی تصحیح یا ییدأت نیز و حال و گذشته رویدادهای ارزیابی در کنندگان استفاده
 شفاف و قابل مقایسه رکن اساسیهای مالی  آگاهی). 1386، استانداردهای حسابداری تدوین (کمیته شود واقع

های  بدیل توسعه و رشد اقتصادی در بخش گیری اقتصادی آگاهانه و از ملزومات بی پاسخگویی و تصمیم
تردید گرفتن تصمیمات اقتصادی و تخصیص بهینه منابع بدون اطلاعات  خصوصی و دولتی است. بی

ترین وسیله انتقال اطلاعات مالی به  ی عمدههای مال پذیر نیست. از آنجا که صورت معتبر و مربوط امکان
رود  های مالی است انتظار می خارج از واحدهای انتفاعی و محور اصلی و عامل مشترک در تمام گزارش

 که نمایدای ارائه  اطلاعات مالی منعکس در آنها بتواند وضعیت مالی و نتایج عملیات واحدهای انتفاعی را به گونه
که به اطلاعات مالی واحدهای انتفاعی علاقه  وسیعی از اشخاص ذینفع، ذیحق و ذی نیازهای اطلاعاتی طیف

مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری  ).1391 الدین و همکاران، دسترسی محدودی دارند را برآورده کند (معین
زمانی دارای ارزش ارقام حسابداری تنها زیرا  عملیاتی شده دو ویژگی مربوط بودن و قابل اتکا بودن است،حالت 
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انعکاس در  برایهای خود از شرکت مربوط بدانند و آنها را  گذاران آنها را در ارزیابی مربوط هستند که سرمایه
  قیمت سهام قابل اتکا تشخیص دهند. 

 ارقام حسابداری که اند نموده) مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری را چنین تعریف 2001بارس و همکاران (
بنابراین اگر  ،با ارزش بازار سهام داشته باشندی دارای ارزشی مربوط هستند که رابطه معناداری در صورت

ها  ارزش بازار شرکت مانندبینی مربوط به متغیرهایی  های پیش اطلاعات حسابداری در مدلکه ممکن باشد 
فرضیه مربوط بودن اطلاعات توان  های مفید وارد گردند می عنوان داده و سایر متغیرهای مرتبط با بازده به

پذیرفت. در این پژوهش برای بررسی مربوط بودن و مفید بودن اطلاعات و متغیرهای حسابداری را 
کنندگی این متغیرها  بینی حسابداری از قبیل ارزش دفتری، سود هر سهم و وجوه نقد عملیاتی به توان پیش

بین ترازنامه، صورت سود و زیان و صورت جریان عنوان نماینده اطلاعات حسابداری و تعامل اطلاعات  به
شود. دلایل این انتخاب وجود مبانی نظری لازم از جمله  وجوه نقد در رابطه با قیمت سهام پرداخته می

) و با توجه به اینکه ارزش دفتری نتیجه نهایی سیستم حسابداری است، اگر 1995( مدل اولسون
 انجام شود که ارزش دفتری با ارزش بازار یکسان باشد تحلیلگران مالیای  های حسابداری به گونه گیری اندازه

های  گیری در اندازه امادیگر نیازی به متغیرهای حسابداری مانند سود و جریان های نقدی نخواهند داشت، 
دلیل قیمت سهام معیار مناسب بررسی  اینبه حسابداری ارزش دفتری با ارزش بازار شرکت یکسان نیست، 

 ). سود هر سهم و گردش وجوه نقد عملیاتی2003 ،مندی ارقام حسابداری تلقی می شود (چن و زانگ بی فایدهارزیا
 مین مالی)أها یا دسترسی آسان به سایر منابع ت مین مالی شرکتأهای ت سیاست ماننددر کنار سایر عوامل (

انتظار دریافت کند  گذاری می سرمایه گذار در مقابل مبالغی که هر سرمایه .ثر بر توزیع سود استؤعوامل م از
در بازده با توجه به ریسک موردنظر را دارد. دو متغیر سود هر سهم و گردش وجوه نقد عملیاتی ممکن است 

به  دهد که واکنش بازار . نتایج تحقیقات نشان مینمایندبینی دریافت سود سهام آتی به سهامداران کمک  پیش
آماری معنادار است، بنابراین سود هر سهم و نقد عملیاتی اطلاعاتی را  حاظلتغییرات سود نقدی مثبت و از 

  ).1382 دیلمی، و مدرس و دیانتی 1384، کند (اعتمادی و چالاکی ها فراهم می ارزش شرکت خصوص در
  

  پیشینه پژوهش. 2-3
رهای بر متغی 44های کلی اصل  اجرای سیاست آثار) به بررسی 1389اسکویی ( جعفری و برقی دانش

 های پژوهش حاکی از آن است که پرداختند. یافته CGEکلان اقتصادی با استفاده از رهیافت مدل 
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های  های دولتی به بخش خصوصی منجر به بهبود متغیرهای کلان اقتصادی در بخش واگذاری بنگاه
  شود.  مختلف اقتصادی می

کاری در گزارشگری مالی و  هثیر مالیات بر محافظأ) به بررسی ت1390زاده ( پور و ترک خدامی
تنها مربوط بودن  دهد که مالیات نه مربوط بودن اطلاعات حسابداری پرداختند. نتایج تحقیق نشان می

دهد، بلکه باعث افزایش مربوط بودن  کنند کاهش نمی ها ارائه می اطلاعات حسابداری را که شرکت
  گردد.  اطلاعات نیز می

و  یقی به بررسی رابطه بین مالکیت نهادی، تمرکز مالکیت نهادی) در تحق1391مهرانی و همکاران (
مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتایج تحقیق 

 دهد که بین مالکیت نهادی و تمرکز مالکیت نهادی با مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری نشان می
  روابط معناداری وجود دارد. 

بین مدیریت سود و مربوط بودن سود هر سهم ) به بررسی رابطه 1391سجادی و همکاران (
 شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتایج تحقیق های پذیرفته و ارزش دفتری آن در شرکت

و  های مورد مطالعه وجود داشته و مربوط بودن سود هر سهم مدیریت سود در شرکت دهد که مینشان 
  دهد.  ش دفتری آن را کاهش میارز

قانون اساسی بر  44ثیر اجرای اصل أ) به ارائه مدلی تجربی از ت1391زاده و همکاران ( قلی
دهد که بین  بازار سرمایه ایران در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتایج این تحقیق نشان می

   داری وجود دارد.اارتباط مثبت و معنهای دولتی با نقدشوندگی و ارزش بازار  واگذاری سهام شرکت
 ثیر تدوین و اجرای استانداردهای حسابداری مالیأ) در تحقیقی به بررسی ت1391الدین و همکاران ( معین

. نتایج تحقیق ویژگی کیفی مربوط بودن اطلاعات حسابداری در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند بر
  از اجرای استانداردهای حسابداری ملی دارد.  پساطلاعات  حکایت از بهبود ویژگی کیفی مربوط بودن

ت مدیره و مربوط بودن أهای هی ویژگی) در تحقیقی رابطه بین 1392ثالث و همکاران ( بحری
 شده در بورس اوراق بهادار تهران را مورد بررسی قرار دادند. های پذیرفته اطلاعات حسابداری در شرکت

مدیره و ت أت مدیره یعنی اندازه و استقلال هیأهای هی ویژگیدهد که  نتایج پژوهش نشان می
اطلاعات  ت مدیره بر مربوط بودنأت مدیره و دانش مالی هیأدوگانگی نقش مدیرعامل از رئیس هی

  ثیری ندارد. أحسابداری ت
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) مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری را در بازار سرمایه نروژ 2007جرد و همکاران (
 بررسی نمودند. آنها دریافتند که مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری) 1965 -2004( در دوره زمانی

بر  انگلیسی - اروپایی به الگوی آمریکایی -در آن دوره کاهش نیافته است و تغییر از الگوی کانتینتال
  های مالی اثری مثبت داشته است.  مربوط بودن ارزش اطلاعات گزارش

 ه حاکمیت شرکتی و مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری را آزمون نمودند.) رابط2008حبیب و عزیم (
  تری برخوردار است.  تر از ارزش مربوط هایی با حاکمیت شرکتی قوی آنها دریافتند که اطلاعات حسابداری شرکت

) در تحقیق خود به این نتیجه رسیدند که سود، ارزش دفتری و 2010گازر و همکاران (
 ی در بازارهای آزاد نسبت به بازارهای دولتی دارای محتوای اطلاعاتی بیشتری هستند.های نقد جریان

ت مدیره و مربوط بودن أهای هی ) در پژوهشی به بررسی رابطه بین ویژگی2012الکدای و هنیفا (
دهد که اندازه  شرکت کشور مالزی پرداختند. نتایج نشان می 270اطلاعات حسابداری بین 

 ت مدیرهأثیری ندارد و رابطه مثبت بین استقلال هیأمربوط بودن اطلاعات حسابداری تت مدیره بر أهی
  و مربوط بودن اطلاعات حسابداری وجود دارد. 

 خصوص در بسیاریتوان نتیجه گرفت که تاکنون تحقیقات  شده می با بررسی تحقیقات انجام
های کیفی  یکی از ویژگیعنوان  های مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری به لفهؤبررسی م

 قانون اساسی بر 44های کلی اصل  سیاست آثاراطلاعات حسابداری انجام گرفته و در نگاه دیگر 
 با توجه به نتیجه ، بنابراینهای اقتصادی در تحقیقات متعددی بررسی شده است متغیرها و سیاست
در بورس و با توجه به  شده ضرورت بررسی ویژگی مربوط بودن اطلاعات حسابداری تحقیقات مطرح

 باشد، از این رو قانون اساسی، بورس و بازار سرمایه می 44ترین ابزارهای اجرای اصل  اینکه یکی از مهم
قانون اساسی بر بهبود مربوط بودن  44های کلی اصل  ثیر سیاستأدر این پژوهش به بررسی ت

  شده است. ارزش اطلاعات حسابداری در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته 
  

  های تحلیلی پژوهش روش و تکنیک .3
هدف کاربردی و به لحاظ اجرا پس رویدادی و در بررسی رابطه  لحاظروش تحقیق حاضر از 
 های مورد استفاده در این پژوهش برای تدوین بخش نظری و معرفی مدل .متغیرها همبستگی است

های پژوهشی و  ها،گزارش ، مقالهها از اطلاعات مندرج در اسناد و مدارک موجود شامل کتاب
های کمی مورد نیاز برای انجام پژوهش  های مرتبط با موضوع استفاده شده است. داده نامه نپایا
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 های منتشر شده توسط سازمان و شرکت بورس، نیز با توجه به متغیرهای مورد نیاز از منابع متعددی شامل داده
و سایر نهادهای  سازی های مختلف سازمان خصوصی گزارش تدبیر و ،آورد نوین افزارهای بورسی ره نرم

 قانون اساسی 44های اصل  که اجرای سیاست صورت مطرح شد به اینفرضیه  دست آمده است. مرتبط به
 منظور بررسی فرضیه فوق از روش رگرسیون خطی تک متغیره و به بر مربوط بودن اطلاعات اثر دارد.
 های ترکیبی وتحلیل آماری موجود از روش داده های تجزیه ها و روش هچند متغیره و با توجه به نوع داد

انتخاب منظور  (آزمون چاو) به Fهای پژوهش ابتدا آزمون  دادهاستفاده شد. با توجه به ترکیبی بودن 
 که نتایج این آزمون در صورتی ،شود انجام می Panel و Poolingشیوه تخمین مدل از بین دو راهکار 

ها از بین  آزمون هاسمن برای انتخاب روش آزمون داده متعاقباً منتهی شود Panelوش به انتخاب ر
اختلاف در ضرایب همچنین برای بررسی  ،گردد تصادفی استفاده می دو روش اثرات ثابت و

   نماییم. کرامر استفاده می Zرا از آزمون  دست آمده بهشده  تعیین تعدیل
  

  جامعه و نمونه آماری .3-1
 .باشد شده در بورس اوراق بهادار تهران می های پذیرفته شرکت تمام ماری تحقیق حاضرجامعه آ

شده در  های پذیرفته این جامعه آماری به این دلیل انتخاب شده است که اطلاعات مالی شرکت
مقررات خاص بورس اوراق بهادار  دلیل بورس اوراق بهادار تهران قابل دسترس هستند و به

شود.  ها بهتر انجام می تحلیل داده و باشند، بنابراین تجزیه ها همگن می ن شرکتاطلاعات مالی ای
نمونه آماری با در تحقیق حاضر باشد.  می )1383-1391( های سال طیدوره زمانی مورد مطالعه 

های  جزء شرکت اند که در نظر گرفتن قلمرو مکانی و زمانی تحقیق به این صورت انتخاب شده
  باشند: را داشته ویژگی زیر 3گری نباشند و  واسطهگذاری و  سرمایه

  مورد نیاز شرکت در دوره مورد بررسی در دسترس باشد.تمام اطلاعات  -
  عضو بورس اوراق بهادار تهران باشند. 1391تا انتهای سال  1383های مورد بررسی از ابتدای سال  شرکت -
 روزه 70معاملاتی  عنوان متغیر وابسته پژوهش توقف هاستفاده از ارزش بازار حقوق صاحبان سهام ب دلیل به -

  اند.  داشته باشند از جامعه آماری حذف گردیده
 شرکت 84های فوق در جامعه مورد مطالعه نمونه مورد بررسی تحقیق مشتمل بر  از اعمال محدودیت پس

  مشاهده حاصل گردید.  756سال که معادل  9طی 
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  شهای پژوه فرضیهاصلی و  پرسش .3-2
قانون اساسی با محوریت بورس  44اصلی پژوهش این است که آیا اصولاً اجرای اصل  پرسش

 ثیری بر بهبودأهای گذشته ت های غیردولتی طی سال های دولتی به بخش و واگذاری سهام شرکت
ویژگی مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری داشته است یا خیر؟ و در صورت مثبت بودن 

  دار بوده است؟اا چه اندازه قابل توجه و به لحاظ آماری معنثیر تأپاسخ این ت
های مربوط بودن ارزش  لفهؤفرضیه بر اساس م 3اساسی  پرسشتر این  در راستای بررسی بیشتر و دقیق

  قانون اساسی از طریق بورس به شرح زیر مطرح شده است: 44اطلاعات حسابداری در حیطه اجرای اصل 
قانون اساسی بر رابطه قیمت بازار سهام و  44های کلی اصل  ): اجرای سیاست1فرضیه (
  ثیر دارد.أسود هر سهم ت

قانون اساسی بر رابطه قیمت بازار سهام و ارزش  44های کلی اصل  ): اجرای سیاست2فرضیه (
  ثیر دارد.أت دفتری

قانون اساسی بر رابطه قیمت بازار سهام و  44های کلی اصل  ): اجرای سیاست3فرضیه (
  ثیر دارد.أوه نقد عملیاتی توج

  

  متغیرهای پژوهش. 3-3
در بررسی مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری، متغیر وابسته مدل ارزش بازار سهام و 

 باشد. تعریف عملیاتی و وجوه نقد عملیاتی می سهم متغیرهای مستقل سود هر سهم، ارزش دفتری
  متغیرهای پژوهش به شرح زیر است:

ارزش بازار سهام برابر است با حاصل تقسیم ارزش بازار شرکت در اتست از عب متغیر وابسته
  عبارتند از: متغیرهای مستقلو  آخر سال بر تعداد سهام شرکت

  سود هر سهم برابر با حاصل تقسیم سود خالص شرکت در آخر سال بر تعداد سهام شرکت -
 م در آخر سالقوق صاحبان سهاارزش دفتری هر سهم برابر است با حاصل تقسیم ارزش دفتری ح -

  بر تعداد سهام شرکت
 های اصلی و مستمر های نقدی ورودی و خروجی ناشی از فعالیت وجوه نقد عملیاتی شامل جریان -

  مولد درآمد عملیاتی واحد تجاری است.
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  های پژوهش تحلیل فرضیه و تجزیه .4
  سود هر سهم تأثیر دارد. متغیر هام ورابطه قیمت سقانون اساسی بر  44اجرای اصل فرضیه اول: . 4-1

 مبنی بر برابری H0 باشد فرضیه 05/0 ابتدا با توجه به آماره آزمون چاو اگر احتمال مدل کوچکتر از
  ها رد شده و مدل اثرات ثابت ارجح است.أعرض از مبد

  

  از اجرا) پیش( )1383-1386(های  نتایج آزمون چاو و هاسمن سال .1جدول 
 شاخص آماری

 احتمال  درجه آزادی آماره آزمون آزمون نوع

اثرات ثابت مقطعی -آزمون چاو   0000/0  )82و  239( 672020/22 
661494/701 82  0000/0  

  0527/0  )3و  318( 821904/1  اثرات ثابت زمانی -آزمون چاو
368767/4 3  0524/0  

  0000/0  1 919751/28آزمون هاسمن
  مأخذ: نتایج تحقیق.

  
  از اجرا) پس( )1387-1391(های  یج آزمون چاو و هاسمن سالنتا .2جدول 

شاخص آماری
 احتمال  درجه آزادی  آماره آزمون نوع آزمون

اثرات ثابت مقطعی -آزمون چاو   0000/0  )83و315( 676807/30 
566008/882 83  0000/0  

  5933/0  )4و394( 698610/0  اثرات ثابت زمانی -آزمون چاو
826982/2 4  5872/0  

  0000/0  1 733463/67آزمون هاسمن
  مأخذ: نتایج تحقیق.

  

از  آماره آزمون چاو در مورد اثرات ثابت مقطعی احتمال آن کوچکتر )2(و  )1(ول ابا توجه به جد
مبنی بر برابری  H0 بنابراین فرضیه ،باشد می 05/0و در مورد اثرات ثابت زمانی احتمال آن بزرگتر از  05/0

زمون آ بر اساسو  ها برای اثرات ثابت زمانی رد شده و مدل اثرات ثابت مقطعی ارجح استأاز مبدعرض 
 .شود میدرصد پذیرفته  99باشد مدل اثر ثابت در سطح  می 01/0کوچکتر از Prob با توجه به اینکه هاسمن 

مدل  هر دو درصد 99 نانگرفت که در سطح اطمی  توان نتیجه و احتمال مربوط به آن می  Fبا توجه به آماره
قابل مشاهده است: )3(های فرضیه اول در جدول  تحلیل رگرسیون مدل و نتایج مربوط به تجزیه دار است. امعن
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  . نتایج برازش رگرسیون مدل فرضیه اول3جدول 
 )1387-1391(دوره برآورد  44ازاجرای اصلپسدوره )1383-1386(دوره برآورد44ازاجرای اصلپیشدوره

 + EP   + EP  

Cross-Section Fixed (Dummy Variables) Cross-Section Fixed (Dummy Variables) 
 896216/0 شدهضریب تعیین تعدیل 837267/0 هشدضریب تعیین تعدیل

 053/1254 انحراف معیار رگرسیون 072/2904 انحراف معیار رگرسیون

 F 99584/37آماره  F 30064/24آماره 

 Prob( 0احتمال Prob( 0 )احتمال (

 868151/1 واتسون -آماره دوربین 648427/1 واتسون -آماره دوربین

 احتمال tآماره  تانداردخطای اس ضریب متغیرتوضیحی
  سطح اطمینان

 (درصد)
 احتمال tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیرتوضیحی

 سطح

  اطمینان
 (درصد)

 EPS( 5283/0 05732/0 9837/3 0001/0 99سود هرسهم EPS( 44388/0 13281/0 34222/3  001/0 99 )سود هرسهم (

 99 0 5448/68 2327/47 5/3237 أعرض از مبد 99 0 6307/10 3/535 6/5690 أعرض از مبد

  .مأخذ: نتایج تحقیق
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ها  واتسون (عدم خودهمبستگی جملات خطا) برای مدل-نتایج مربوط به آماره دوربین
میزان مربوط بودن  مبینها  شده مدل . ضریب تعیین تعدیلاستها  از استقلال نسبی داده حاکی
 در موردشده  ضرایب تعیین تعدیل )3( لجدومطابق  .باشد قیمت سهام می سود هر سهم با متغیر
 از پس دورهبرای  83/0قانون اساسی  44اجرای اصل  از پیش دوره سود برای تک متغیره  مدل

همچنین با توجه به احتمال متغیر سود هر سهم که  ،باشد می 89/0قانون اساسی  44اجرای اصل 
 .باشد دار میادرصد در مدل معن 99نان این متغیر برای هر دو دوره در سطح اطمی است 01/0کمتر از 

بین قیمت و سود هر سهم  بنابراین ،علامت این ضرایب در مدل رگرسیون مثبت است سوییاز 
 سود هر سهم یعنی با افزایش سود هر سهم قیمت سهام افزایش و با کاهش ؛رابطه مستقیم وجود دارد
 ها حاکی از بهبود رابطه قیمت سهام لشده مد افزایش ضریب تعدیلاما  ،یابد قیمت سهام کاهش می

برای درک  ،در ادامه .استقانون اساسی  44اجرای اصل از  پسدر دوره سود هر سهم  متغیر و
  کرامر استفاده نمود. Zبایست از آزمون  می یا افزایش معنادار است یا خیرآ این موضوع که

  
  کرامر zنتایج آزمون  .4 جدول

 احتمال کرامر Zآماره  دهتعدیل ش ضریب تعیین دوره مدل

 قیمت با سود هرسهم
 83/0 44از اجرای اصل  پیشدوره 

459/9 0052/0 
 89/0 44از اجرای اصلپسدوره

  مأخذ: نتایج تحقیق.
  

 ،معنادارند 01/0نشان داده شده است که در سطح  )4(ها در جدول  کرامر برای مدل Zآماره 
ها در  شده حاصل از برآورد مدل در ضرایب تعیین تعدیل توان نتیجه گرفت اختلاف بنابراین می

 44در نتیجه اجرای اصل  است،قانون اساسی معنادار  44از اجرای اصل  پسو  پیشدو دوره 
  . استسود هر سهم تأثیرگذار  متغیر رابطه قیمت سهام وقانون اساسی بر 

  

  ارزش دفتری تأثیر دارد. متغیر م ورابطه قیمت سهاقانون اساسی بر  44اجرای اصل فرضیه دوم: . 4-2
مبنی بر  H0 باشد فرضیه 05/0 ابتدا با توجه به آماره آزمون چاو اگر احتمال مدل کوچکتر از

  ها رد شده و مدل اثرات ثابت ارجح است.أبرابری عرض از مبد
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  از اجرا) پیش( )1383-1386(های  نتایج آزمون چاو و هاسمن سال .5جدول 
 ص آماریشاخ

 نوع آزمون
 احتمال  درجه آزادی  آماره آزمون

 مقطعی ثابت اثرات -چاو آزمون
  0000/0  )82و238( 593370/22
866939/701 82  0000/0  

 زمانی ثابت اثرات -چاو آزمون
  0628/0  )3و317( 780899/2
293202/10 3  0525/0  

  0000/0  2 550934/28آزمون هاسمن
  مأخذ: نتایج تحقیق.     
  

  از اجرا) پس( )1387-1391(های  نتایج آزمون چاو و هاسمن سال .6جدول 
 
شاخص آماری

 نوع آزمون
 احتمال  درجه آزادی  آماره آزمون

 مقطعی ثابت اثرات -چاو آزمون
  0000/0  )83و334( 360009/9

742337/504 83  0000/0  

 زمانی ثابت اثرات -چاو آزمون
  8098/0  )4و413( 398447/0
617684/1 4  8056/0  

  0000/0  2 077372/30آزمون هاسمن
  مأخذ: نتایج تحقیق.     
  

آن آماره آزمون چاو در مورد اثرات ثابت مقطعی احتمال  )6(و  )5(ول ابا توجه به جد
بنابراین  ،باشد می 05/0و در مورد اثرات ثابت زمانی احتمال آن بزرگتر از  05/0از  کوچکتر
ها برای اثرات ثابت زمانی رد شده و مدل اثرات ثابت أی عرض از مبدمبنی بر برابر H0 فرضیه

باشد  می 01/0کوچکتر از Prob با توجه به اینکه آزمون هاسمن  بر اساسو  مقطعی ارجح است
  .شود میدرصد پذیرفته  99مدل اثر ثابت در سطح 

 هر دو درصد 99 ح اطمینانگرفت که در سط  توان نتیجه و احتمال مربوط به آن می  Fبا توجه به آماره
  قابل مشاهده است: )7(در جدول  دومهای فرضیه  نتایج مربوط به تجزیه و تحلیل رگرسیون مدل دار است. امدل معن
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 7 شماره  اقتصادی  های مالی و فصلنامه سیاست     148

  . نتایج برازش رگرسیون مدل فرضیه دوم7جدول 
 )1387-1391(دوره برآورد  44ازاجرای اصلپسدوره)1383-1386(دوره برآورد44اجرای اصلزاپیشدوره

+EP++EP  
Cross-Section Fixed (Dummy Variables) Cross-Section Fixed Dummy Variables 

 915111/0شدهعیین تعدیلضریب ت 866793/0شدهضریب تعیین تعدیل
 1254*31انحراف معیار رگرسیون  89/2908انحراف معیار رگرسیون

 F1639/37آماره F93436/23آماره
 Prob(0احتمال Prob(0 )احتمال (
 838142/1واتسون-آماره دوربین 783818/1واتسون-آماره دوربین

 احتمال tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیرتوضیحی (درصد) سطح اطمینان الاحتم tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیرتوضیحی
 سطح
  اطمینان
 (درصد)

 EPS( 522666/0 076573/0 907901/2 0039/0 99سود هرسهم EPS( 443861/0 132741/0 343818/3 001/0 99 )سود هرسهم (

 99 0 935117/4 019896/0 09818/0 دفتری ارزش 99 0195/0 352222/2 12067/1  6308/2 ارزش دفتری

 99 0 60398/50 32148/60 507/3052 أعرض از مبد 99 0 66416/10 812/533 656/5692 أعرض از مبد

مأخذ: نتایج تحقیق.
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ها  واتسون (عدم خودهمبستگی جملات خطا) برای مدل -نتایج مربوط به آماره دوربین
میزان مربوط بودن  مبینها  شده مدل ضریب تعیین تعدیلها داشت.  از استقلال نسبی داده حاکی
 خصوصدر شده  ضرایب تعیین تعدیل )7( جدولمطابق  .باشد قیمت سهام می با ارزش دفتری متغیر
 اجرای از پس دورهبرای  86/0قانون اساسی  44اجرای اصل  از پیش دوره سود برای تک متغیره  مدل

 01/0که کمتر از  ارزش دفتریمچنین با توجه به احتمال متغیر ه ،باشد می 91/0قانون اساسی  44اصل 
 سوییاز  .استدار ادرصد در مدل معن 99این متغیر برای هر دو دوره در سطح اطمینان  باشد می

 رابطه مستقیم ارزش دفتریبین قیمت و  بنابراین ،علامت این ضرایب در مدل رگرسیون مثبت است
قیمت سهام  ارزش دفتری قیمت سهام افزایش و با کاهش ش دفتریارزیعنی با افزایش  ؛وجود دارد
 متغیر و ها حاکی از بهبود رابطه قیمت سهام شده مدل افزایش ضریب تعدیلاما  ،یابد کاهش می
 برای درک این موضوع که ،در ادامه .استقانون اساسی  44اجرای اصل از  پسدر دوره  ارزش دفتری

  کرامر استفاده نمود. Zبایست از آزمون  می ریا افزایش معنادار است یا خیآ
  

  کرامر zنتایج آزمون  .8 جدول

 دوره مدل
تعدیل  ضریب تعیین
 شده

 احتمال کرامر Zآماره 

 قیمت با ارزش دفتری
 86/0 44دوره قبل از اجرای اصل 

208/8 0059/0 
 91/0 44دوره بعد از اجرای اصل 

  مأخذ: نتایج تحقیق. 
  

 ،باشند معنادار می 01/0نشان داده شده است که در سطح  )8(ها در جدول  رای مدلکرامر ب Zآماره 
ها در  شده حاصل از برآورد مدل توان نتیجه گرفت اختلاف در ضرایب تعیین تعدیل بنابراین می

 قانون اساسی 44در نتیجه اجرای اصل  است،قانون اساسی معنادار  44از اجرای اصل  پسو  پیشدو دوره 
  باشد.  تأثیرگذار می ارزش دفتری متغیر بطه قیمت سهام ورابر 

  

  وجوه نقد عملیاتی تأثیر دارد. متغیر رابطه قیمت سهام وقانون اساسی بر  44فرضیه سوم: اجرای اصل . 4-3
مبنی بر  H0 باشد فرضیه 05/0 ابتدا با توجه به آماره آزمون چاو اگر احتمال مدل کوچکتر از

  ها رد شده و مدل اثرات ثابت ارجح است.أرض از مبدبرابری ع
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  از اجرا) پیش( )1383-1386(های  نتایج آزمون چاو و هاسمن سال .9جدول 
شاخص آماری

 نوع آزمون
 احتمال  درجه آزادی  آماره آزمون

  0000/0  )82و  238( 575738/22  مقطعی ثابت اثرات -چاو آزمون
643481/701 82  0000/0  

 زمانی ثابت اثرات -چاو آزمون
  0628/0  )3و  317( 789521/2
318416/10 3  0525/0  

  0000/0  2 598410/28آزمون هاسمن
  مأخذ: نتایج تحقیق.

  
  از اجرا) پس() 1387-1391(های  نتایج آزمون چاو و هاسمن سال .10جدول 

    شاخص آماری                                     
 نوع آزمون

 احتمال  درجه آزادی  آماره آزمون

  0000/0  )83و  314( 578735/30  مقطعی ثابت اثرات -چاو آزمون
558024/882 83  0000/0  

 زمانی ثابت اثرات -چاو آزمون
  5967/0  )4و  393( 693687/0
814248/2 4  5894/0  

  0000/0  2 925174/66آزمون هاسمن
  مأخذ: نتایج تحقیق.

  

آن اره آزمون چاو در مورد اثرات ثابت مقطعی احتمال آم )10(و  )9(ول ابا توجه به جد
بنابراین  ،باشد می 05/0و در مورد اثرات ثابت زمانی احتمال آن بزرگتر از  05/0از  کوچکتر
ها برای اثرات ثابت زمانی رد شده و مدل اثرات ثابت أمبنی بر برابری عرض از مبد H0 فرضیه

 باشد می 01/0کوچکتر از Prob با توجه به اینکه آزمون هاسمن  طبقهمچنین  ،مقطعی ارجح است
  .شود میدرصد پذیرفته  99مدل اثر ثابت در سطح 

 درصد 99 گرفت که در سطح اطمینان  توان نتیجه و احتمال مربوط به آن می  Fبا توجه به آماره
در  سومفرضیه  های تحلیل رگرسیون مدل و نتایج مربوط به تجزیه دار است. امدل معنهر دو 
  قابل مشاهده است: )11(جدول 
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  سومنتایج برازش رگرسیون مدل فرضیه  .11 جدول
 )1387-1391( دوره برآورد:  44دوره بعد ازاجرای اصل  )1383-1386( دوره برآورد:44دوره قبل ازاجرای اصل

 + OC EP   OC + +EP  

Cross-section fixed (dummy variables( Cross-section fixed (dummy variables( 

 905912/0 شده ضریب تعیین تعدیل 856694/0 شده ضریب تعیین تعدیل

 001/1256 انحراف معیار رگرسیون 886/2909 ر رگرسیونانحراف معیا

 F 45049/37آماره F 91604/23آماره

 Prob( 0احتمال Prob( 0 )احتمال (

 868015/1 واتسون-آماره دوربین 737472/1 واتسون-آماره دوربین

 متغیرتوضیحی

 احتمال tآماره  خطای استاندارد ضریب
  سطح اطمینان

 (درصد)
 احتمال tآماره  خطای استاندارد ضریب متغیرتوضیحی

 سطح

 
  اطمینان
 (درصد)

 EPS( 527556/0 057821/0 935535/3 0001/0 99سود هرسهم EPS( 447225/0 132049/0 386819/3 0008/0 99 )سود هرسهم (

  99 8024/0 250495/0 6205/4 1689201/1 ارزش دفتری 99 2843/0 073129/1 42891/4 7504/4 ارزش دفتری
 99 0 80529/66 42507/48 051/3235 أعرض از مبد 99 0 59727/10 0158/537 902/5690 أعرض از مبد

  مأخذ: نتایج تحقیق.
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ها  واتسون (عدم خودهمبستگی جملات خطا) برای مدل -نتایج مربوط به آماره دوربین
 کننده میزان مربوط بودن بیانها  شده مدل . ضریب تعیین تعدیلستها از استقلال نسبی داده حاکی
 در موردشده  ضرایب تعیین تعدیل )11( جدولمطابق  .باشد قیمت سهام می با وجوه نقد عملیاتی متغیر
 اجرای از پس دورهبرای  و 85/0قانون اساسی  44اجرای اصل  از پیش دوره سود برای تک متغیره  مدل

که وجوه نقد عملیاتی به احتمال متغیر  همچنین با توجه ،باشد می 90/0قانون اساسی  44اصل 
. باشد دار میادرصد در مدل معن 99این متغیر برای هر دو دوره در سطح اطمینان  است 01/0کمتر از 

عملیاتی  وجوه نقدبین قیمت و  ، بنابراینعلامت این ضرایب در مدل رگرسیون مثبت استسویی از 
 کاهشقیمت سهام افزایش و با  نقد عملیاتی وجوهیعنی با افزایش  ؛رابطه مستقیم وجود دارد

رابطه بهبود ها حاکی از  شده مدل افزایش ضریب تعدیلاما  ،یابد قیمت سهام کاهش میوجوه نقد عملیاتی 
برای  ،در ادامه .استقانون اساسی  44اجرای اصل از  پسدر دوره وجوه نقد عملیاتی  متغیر قیمت سهام و

     کرامر استفاده نمود. Zبایست از آزمون  می معنادار است یا خیریا افزایش آ درک این موضوع که
  

  کرامر zنتایج آزمون  .12 جدول
 احتمال کرامر Zآماره  تعدیل شده ضریب تعیین دوره مدل

قیمت با جریان نقد 
 عملیاتی

 85/0 44از اجرای اصل  پیشدوره 
053/8 0061/0 

 90/0 44از اجرای اصل  پسدوره 

  یج تحقیق.مأخذ: نتا
  

 ،معنادارند 01/0نشان داده شده است که در سطح  )12(ها در جدول  کرامر برای مدل Zآماره 
 دوره 2شده حاصل از برآورد مدل ها در  توان نتیجه گرفت اختلاف در ضرایب تعیین تعدیل بنابراین می

بر  قانون اساسی 44در نتیجه اجرای اصل  است،قانون اساسی معنادار  44از اجرای اصل  پسو  پیش
  .استتأثیرگذار وجوه نقد عملیاتی  متغیر رابطه قیمت سهام و

قانون اساسی  44با توجه به معناداری ضریب مربوط به اثر اصلی اجرای اصل  ،طور کلی به
بر رابطه  قانون اساسی 44توان گفت اجرای اصل  می بنابراین ،است 01/0ها که کمتر از  برای تمام مدل
بنابراین  ،عبارتی تفاوت حاصل معنادار است ثیر داشته و بهأسابداری با قیمت سهام تمتغیرهای ح

قانون اساسی موجب بهبود ویژگی مربوط بودن ارزش اطلاعات  44توان ادعا نمود که اصل  می
  حسابداری در بورس اوراق بهادار تهران شده است. 
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  گیری نتیجه .5
سساتی نظیر ؤاند. م به دلایل مختلفی تجربه نموده سازی را ها در سراسر جهان خصوصی دولت

های  به وضوح بر دولت 2ای ای منطقه های توسعه بانک جهانی و بانک 1المللی پول، صندوق بین
جانبه  عنوان یک تعدیل ساختاری همه های دولتی به سازی بنگاه خصوصی برایدر حال توسعه 

ها  این چالش اند. نمودهالمللی را تشدید  ی بینهای محلی نیز این فشارها اند. چالش فشار آورده
و  های شغلی، افزایش سطوح درآمد نیروهای بسیار متغیر بازار، ایجاد فرصت عبارتند از نیاز به تطابق با

 ).1380 سازی (پرکوپنکو، وری و کارایی جهت رقابت در اقتصاد جهانی و حمایت از خصوصی افزایش بهره
 قانون اساسی 44های کلی اصل  سیاست خصوصرهبر معظم انقلاب اسلامی در  1/3/1384در ایران با ابلاغیه 

وری، بازتوزیع ثروت، فقرزدایی و  مین عدالت اجتماعی، افزایش بهرهأترین هدف آن ت که مهم
بندی نظام اقتصادی کشور را به حرکت و  استخوانپذیری در اقتصاد ملی است  افزایش رقابت

. راهبردی که با تصویب نمایندگان محترم مجلس نمودر بنیان رهنمون انعطاف بلکه تغیی پذیرش
 الاصول ظهور این آثار در گرو اجرای کامل و دقیق عنوان قانون کامل شد و علی شورای اسلامی به

با توجه به نقش بورس  است. 1386 ماه مصوب بهمن 44های کلی اصل  قانون اجرای سیاست
ها لزوم وجود یک بازار کارای سرمایه برای اجرای دقیق این  ستاوراق بهادار در اجرای این سیا

اطلاعات موجود  تمامرود  شود. در بازارهای کارای سرمایه انتظار می قانون احساس می
که ورود اطلاعات حسابداری به بازار  در صورتی ،سرعت در قیمت اوراق بهادار منعکس شود به

 گی مربوط بودن استژبوده و دارای وی ت به ارزش سهام مرتبطباعث تغییرات قیمت سهام شود این اطلاعا
مالی شامل  –مقوله مهم اقتصادی در این پژوهش رابطه بین دو ). 1391 (کردستانی و ایرانشاهی،

قانون اساسی) از طریق عرضه عمومی سهام در بورس و  44سازی (اجرای اصل  خصوصی
ر سطح کشورهای مختلف جهان اعم از ویژگی مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری که د

 یافته و در حال توسعه همواره مورد توجه و از اهمیت بالایی برخوردار بوده در ایران مورد مطالعه توسعه
 گذشته یکی از یاه سازی طی سال از یک سو اجرای موفق برنامه خصوصیقرار گرفته است. 

 در این رابطه راهکارها و اقدامات گوناگونی داد که های راهبردی نظام را در کشور تشکیل می سیاست
مورد بررسی و ارزیابی واقع گردید و تحقیقات وسیعی انجام شد و از سوی دیگر بازارهای مالی 

                                                            
1. International Money Fund 
2. Regional Development Banks 
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 عنوان بستر مناسبی برای تشکیل سرمایه و توسعه اقتصادی ویژه بازار سهام جایگاه ویژه خود را داشته و به به
تدریج با نزدیک ساختن این دو مقوله و  همچنین به ،ه استروز به روز اهمیت بیشتری یافت

که برقراری ارتباط بین آنها نتایج قابل توجهی عاید اقتصاد کشور گردیده است، به این ترتیب 
 استفادههای دولتی مورد  ثر و کانال منطقی برای واگذاری شرکتؤم مزعنوان یک مکانی بازار سهام به

با  ار مسئولان اقتصادی و بازار سرمایه را نسبت به توسعه بازار و توسعه اقتصادیقرار گرفته و در مقابل انتظ
پژوهش  ، بنابرایندنبال داشته است سازی به های خصوصی محوریت بازار از طریق اجرای برنامه

قانون اساسی باعث بهبود مربوط بودن ارزش  44ای مبتنی بر اینکه اجرای اصل  با طرح فرضیه
 های مالی اساسی اری شده آغاز و فرضیه مزبور با سنجش رابطه متغیرهای نماینده صورتاطلاعات حسابد

 از اجرای پسو  پیششامل سود هر سهم، ارزش دفتری هر سهم و جریان نقدی عملیاتی در دو دوره 
ها حاکی از بهبود ویژگی کیفی  قانون اساسی آزمون گردید. نتایج آزمون تمام مدل 44اصل 

  قانون اساسی دارد.  44از اجرای اصل  پسطلاعات مربوط بودن ا
  

  پیشنهادات .6
 قانون اساسی بر بهبود کیفیت مربوط بودن ارزش اطلاعات حسابداری 44ثیر مثبت اجرای اصل أبا توجه به ت

و  قانون اساسی 44واسطه اجرای اصل  های اخیر به توسعه بازار سرمایه در ایران طی سال سوییو از 
سازی  شود تا موجبات شفاف بیش از پیش کیفیت اطلاعات حسابداری پیشنهاد میلزوم افزایش 

گذاران  بازار و روان شدن معاملات فراهم آید. این امر سبب رونق بازار سرمایه و انتفاع بیشتر سرمایه
  شود: رو در حوزه پژوهش حاضر پیشنهاد می های مطالعاتی پیش در خصوص فرصتخواهد شد. 

   های کیفی اطلاعات حسابداری مورد بررسی قرار گیرد. قانون اساسی بر سایر ویژگی 44اصل اجرای ر ثیأت -
  تر این تحقیق مورد بررسی قرار گیرد.  های زمانی بلندمدت با گذشت زمان و با در نظر گرفتن دوره -
  ن پرداخته شود.قانون اساسی به تفکیک صنایع مختلف در بورس اوراق بهادار تهرا 44ثیر اصل أبه بررسی ت -
قانون اساسی بر عملکرد مالی و محتوای اطلاعاتی سود در بورس  44ثیر اصل أبه بررسی ت -

 اوراق بهادار تهران پرداخته شود.
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