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This study investigates the impact of accounting comparability 
on the deviation of firms’ market value from their firm intrinsic 
value, examining the mediating role of industry 
competitiveness in this relationship. Data from 144 companies 
listed on the Tehran Stock Exchange from 2008 to 2023 were 
analyzed, classified into 11 distinct industries. The findings 
indicate that higher accounting comparability reduces 
deviation from firm intrinsic value. Moreover, accounting 
comparability has a positive and significant effect on industry 
competitiveness, and increased industry competitiveness, in 
turn, reduces deviation from firm intrinsic value. In other 
words, the results confirm that industry competitiveness serves 
as a mediating factor in the relationship between accounting 
comparability and deviation from firm intrinsic value. 
Additional analyses, employing LASSO regression to evaluate 
an alternative measure of firm intrinsic value and its deviation, 
support the primary findings. 

 
* Corresponding author: 
 
Abbas Aflatooni 
Associate Professor of 
Accounting, Faculty of 
Economics and Social 
Sciences, Bu-Ali Sina 
University, Hamedan, Iran 
Email: 
a.aflatooni@basu.ac.ir 

 
1. Introduction 

Accounting comparability mitigates irrational market fluctuations 
(Chircop et al., 2020). When accounting information is comparable, 
analysts and investors can accurately assess firms’ intrinsic value. As a 
result, stock pricing becomes more rational, reducing emotional biases and 
speculative trading. This reduces investment risks and enhances 
confidence in financial markets. Accounting comparability fosters 
transparency and trust, enhancing industry competitiveness. Companies 
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can leverage transparency to improve financial performance and operate 
in a more competitive environment. This supports sustainable industry 
growth and improves firms’ economic performance (Islam et al., 2023; 
Chircop et al., 2024). Moreover, accounting comparability reduces market 
fluctuations and prevents opportunistic behaviors and financial fraud, 
stabilizing markets and assuring investors of financial information quality 
(Zhang, 2018). It also enables managers to optimize resource allocation, 
enhancing financial performance (Alhadi et al., 2021), and allows firms to 
compare best practices with peers, adopting successful strategies (Kim et 
al., 2013). Thus, it improves stock pricing and fosters trust and 
transparency in financial markets (Lim et al., 2021; Rostami et al., 2024). 
The relationship between industry competitiveness and deviation from 
firm intrinsic value is multifaceted, influencing market performance and 
investor decisions (Junk, 2020). High competitiveness drives efficiency 
and productivity, as firms adopt new technologies and enhance product 
quality, enabling accurate stock valuation and reducing deviation from 
intrinsic value (Lafuente et al., 2020). However, intense competition may 
pressure managers to prioritize short-term results, potentially leading to 
financial misrepresentation, increasing deviation due to suboptimal 
investor decisions (Lin et al., 2015; Soewarno et al., 2020). 
 
2. Hypotheses 

The research hypotheses are as follows: 
H1: Accounting comparability enhances industry competitiveness. 
H2: Accounting comparability reduces deviation from firm intrinsic 

value. 
H3: Industry competitiveness significantly affects deviation from 

firm intrinsic value. 
H4: Industry competitiveness mediates the relationship between 

accounting comparability and deviation from firm intrinsic value. 
 
3. Methods 

Data were collected from the Rahavard Novin database and Codal 
website, analyzed using Stata software. The study applied generalized least 
squares (GLS) with Rogers cluster correction (1993) to control for fixed 
effects and mitigate heteroscedasticity. It focused on 144 companies listed 
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on the Tehran Stock Exchange from 2008 to 2023, excluding those in 
banking, insurance, financial investment, leasing, and holding industries, 
yielding 2304 observations across 11 industries. Data from 2006–2007 
were used for certain variables, with all variables winsorized at the 1st and 
99th percentiles to minimize outlier effects. 
 
4. Results 

The results show that accounting comparability reduces deviation 
from firm intrinsic value. Moreover, accounting comparability has a 
positive and significant effect on industry competitiveness, and industry 
competitiveness reduces deviation from firm intrinsic value. The results 
confirm that industry competitiveness mediates the relationship between 
accounting comparability and deviation from firm intrinsic value. 
Supplementary LASSO regression analyses, using an alternative measure 
of firm intrinsic value and its deviation, support the primary findings. 
 
5. Conclusion 

Accounting comparability affects deviation from firm intrinsic value 
directly and indirectly. Directly, it reduces deviation by enhancing 
transparency, minimizing information asymmetry, and improving 
financial analysis. Indirectly, by enhancing transparency and enabling 
performance comparisons, it improves managerial and investor decision-
making, fostering industry competitiveness and further reducing deviation. 
Managers should prioritize accounting comparability to reduce deviation 
from firm intrinsic value and enhance industry competitiveness. Investors 
should consider accounting comparability to identify lower-risk, high-
return opportunities. Policymakers should enhance financial reporting 
transparency to increase market efficiency and investor confidence. 
Developing infrastructure to support comparability and healthy 
competition will strengthen capital markets and economic conditions. 
 
Keywords: Accounting comparability, firm intrinsic value, industry 
competitiveness, information theory, agency theory. 
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نقش ميانجي شركت: تأكيد بر پذيري حسابداري و انحراف از ارزش بنيادي مقايسه
  پذيري صنعترقابت

  1يعباس افلاطون
  

از ارزش  هاارزش بازار شركت انحراف برپذيري حسابداري مقايسهدنبال بررسي اثر اين پژوهش به چكيده:
 144ي هادهدابر اين رابطه است. براي اين منظور از  پذيري صنعتميانجي رقابتها و تحليل نقش آنبنيادي 
 11در قالب  استفاده گرديده كه 1387-1402در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زماني  شدهرفتهيپذشركت 

ه كاهش منجر ب پذيري حسابداريمقايسهفزايش در كند كه ا. نتايج پژوهش بيان مياندشدهبندي صنعت، رده
پذيري قابتراثر مثبت و معناداري بر  پذيري حسابداريمقايسه، شوديم انحراف از ارزش بنيادي شركتميزان 
. شوديم انحراف از ارزش بنيادي شركتموجب كاهش  پذيري صنعترقابتدارد و افزايش در  صنعت

 ارزش بنيادي پذيري حسابداري و انحراف ازمقايسهآن است كه در رابطه بين  ، نتايج پژوهش مؤيدگريدانيببه
كارگيري رگرسيون هاي تكميلي با به. نتايج تحليلكنديمنقش ميانجي را بازي  پذيري صنعترقابتشركت، 
 ركتارزش بنيادي ش(لاسو) جهت سنجش معيار جايگزين براي  قدرمطلق نيو انقباض كمتر نشيعملگر گز

  ي اصلي پژوهش همخواني دارد. هاافتهنحراف آن، با يو ا
  

، نظريه پذيري صنعترقابت ارزش بنيادي سهام، ،پذيري حسابداريمقايسه: هاي كليديواژه
 اطلاعات، نظريه نمايندگي.

  
  . مقدمه1

اوراق  ه،يسرما ازمندين يهااست كه در آن شركت كپارچهيو  افتهيساختار يمكان ه،يبازار سرما
 نيخود را تأم ازيموردن يمنابع مال ،قيطر نيو از ا كننديعرضه م گذارانهيبهادار خود را به سرما

                                                            
  ، ايرانگروه حسابداري، دانشكده علوم اقتصادي و اجتماعي، دانشگاه بوعلي سينا، همدان دانشيار. 1
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 شيدر جامعه را افزا گذاريهيراكد، حجم سرماخرد و  هايهيبا جذب سرما بازار سرمايه. دنماييم
 و ضمن دينمايمي ايجاد گران سرمايه در بازار يك كانال ارتباطكنندگان و تقاضاعرضه بين؛ دهديم

به  دني. براي رسكنديكمك م واحدهاي تجاري مالي نيبه تأم، هيمعاملات بازار سرمادهي به سامان
ها سهام شركت لازم برخوردار باشد چراكه يي اطلاعاتي و تخصيصياز كارا ديباسرمايه بازار  ،اهداف نيا

اوراق  يبرا ديبا هيراستا، بازار سرما نيدر ا). 2021(هي و همكاران،  شوديگذاري مبازار ارزش نيدر ا
انحراف ارزش بازار سهام شركت از ارزش بنيادي  كهيطوربه انجام دهد ي درستيگذارارزشبهادار 

عوامل  ريشركت معمولاً تحت تأث كيسهام  ارزش نيي. تعآن، در حداقل ميزان ممكن قرار گيرد
 نده،يآ يسودآور ينيبشيشركت، پ يفعل يها شامل سودآورآن نيترمهم كه داردقرار  يمتعدد
 ). نبود1392(پاكيزه و بشيري جويباري،  است گذارانهيهاي سرماكشور و تصميم ياقتصاد تيوضع

(وقفي . شوديم دهينادرست سهام د يگذارارزش موارد ي، در پس تمامبهنگامو  قياطلاعات شفاف، دق
  ).1400و اشكوه، 

پذيري مقايسهگذاري صحيح سهام است. از عوامل مؤثر بر ارزش 1پذيري حسابداريمقايسه
 كنديكمك م رانيطلبانه مدفرصت يرفتارهادر سهام و كاهش  متيق تيبهبود شفاف به حسابداري

پذيري مقايسه يايمزا). 2019(چوي و همكاران،  بخشديها را بهبود مشركت يو عملكرد مال
اعتبار اطلاعات  درخصوص نانيپردازش اطلاعات، كاهش عدم اطم يهانهيشامل كاهش هز حسابداري

پذيري مقايسه ن،ي. بنابرااست يبده نهيسهام و كاهش هز متيشركت، كاهش نوسانات ق كي
به ثبات  ،ياطلاعات مال تيفيكخصوص در گذارانهيبه سرمابخشي نانيبا اطم قادر است حسابداري

 پذيري حسابداريمقايسه، افزايش تيدرنها). 1401(زارع و همكاران،  كمك كندآنان  يريگميتصم
ها شركت 3انحراف از ارزش بنيادي توانديم 2كاهش ناقرينگي اطلاعاتي و شفافيت اطلاعاتبا ارتقاء در 

). از سوي ديگر، پژوهشگران 1403، و رستمي و همكاران 2021، ليم و همكارانرا كاهش دهد (
و  سهيمقا ليتسهبا  پذيري حسابداريمقايسهاند كه ) دريافته2024(مانند چيركوپ و همكاران، 

گذاري قادر است سطح هاي سرمايهميتصم تيفيبهبود ك، جهيدرنتو  هاشركت عملكرد يابيارز
انحراف از ارزش بنيادي بر  4يري صنعتپذرقابت، اثر حالنيبااپذيري صنايع را افزايش دهد. رقابت
 شيافزابا  توانديمپذيري صنعت ، افزايش رقابتسوكي از ابهام قرار دارد. از ياهالهدر  هاشركت
ي صحيح سهام گذارارزشو كاهش در ناقرينگي اطلاعاتي موجبات  گذارانهيسرما و اعتماد تيشفاف

با  توانديمي ريپذرقابتاهد و از سوي ديگر، افزايش در را بك انحراف از ارزش بنياديرا فراهم آورد و 
 انحراف از ارزش بنيادي، ازحدشيب يريپذسكيها به رشركت كيتحري و و رقابت يمال يفشارهاايجاد 
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رستمي و ؛ 2020جانك، (مانند ها پژوهش شتريب كهآنبا وجود ). 2020را افزايش دهد (جانك، 
تمركز  ياديبر انحراف از ارزش بن يحسابدار يريپذسهيمقا ميمستق ريبر تأث) 1403، همكاران

دارد كه  تيجهت اهمازآن موضوع نيا توجه كافي نشده است. صنعت يريپذرقابت قشبه ناند، كرده
صورت به گذاران،هيسرما يريگميها و تصمبر رفتار شركت ريبا تأث توانديصنعت م يريپذرقابت

در  ي). فقدان شواهد تجرب2021و همكاران،  مي(لاثرگذار باشد سهام  يگذاربر ارزش ميرمستقيغ
و انحراف از  يحسابدار يريپذسهيمقا نيرابطه ب درصنعت  يريپذرقابت ياثرگذار يچگونگ خصوص
 نيادر نبود چنين شواهدي، . كنديبرجسته م زمينه را نيضرورت انجام پژوهش در ا ،ياديارزش بن
 يريپذسهياز اثر مقا يبا انتقال بخش توانديصنعت م يريپذسطح رقابت ايكه آ شوديم جاديپرسش ا
 پژوهش ر؟يخ ايعمل كند  5يانجيممتغير  كيعنوان شركت، به ياديبه انحراف از ارزش بن يحسابدار
 يتعامل عوامل حسابدار يچگونگ خصوصدر  ديجد يهانشيبه دنبال ارائه ب ،خلأ نيا يبا بررس حاضر

سهام و كاهش انحراف  يگذارصنعت) در بهبود ارزش يريپذ) و بازار (مانند رقابتيريپذسهي(مانند مقا
  است يادياز ارزش بن

 يريپذبر رقابت يحسابدار يريپذسهيمقا ميدرخصوص اثر مستق يپژوهش با ارائه شواهد نيا
انحراف از ارزش  زانيبر مصنعت  يريپذرقابت منفيدرخصوص اثر  يگزارش شواهد تجرب زيصنعت و ن

و  يحسابدار يريپذسهيمقا يو رو كنديسهام كمك م يگذارارزش اتيشركت، به توسعه ادب ياديبن
سهام  حيصح يگذارمتيو بازار مؤثر بر ق يحسابدار يهاعنوان مؤلفهبه بيترتصنعت، به يريپذرقابت
 ها،افتهيپژوهش، روش پژوهش،  نهيشيپ ،ينظر ي. در ادامه، مباندينمايم ديتأك يتجار يواحدها

  پژوهش، ارائه شده است. يشنهادهايو پ يريگجهيبحث و نت
  

  . مباني نظري و پيشينه پژوهش2
كمك كند عملكرد گذشته، حال  نفعانياست كه به ذ آن يمال يگزارشگر ياز اهداف اصل يكي

قادر  ديبا يمال يهاهدف، كاربران صورت نيبه ا يابيدست يكنند. برا يابيها را بهتر ارزشركت ندهيو آ
 يفيك يژگيو كي يريپذسهيمقا ن،يكنند. بنابرا سهيها مقاشركت نيرا ب يباشند اطلاعات حسابدار

باشد،  سهيمقااطلاعات قابل نكهيا يبرا ب،يترت نياست. به هم يمال يبهبود گزارشگر يبرا ياتيح
ارائه شوند  يمتفاوتبه شكل  ديبا متفاوتو موارد  گزارش شوندبه هم  هيشب ديمشابه با رويدادهاي

)2018FASB,  2018وIASB,(. عنوان را به يحسابدار يريپذسهيمقامفهوم  پژوهش ،طورمعمولبه
 يمال يهاصورت در قالبرا  ي مشابهاقتصاد يدادهايرو يحسابدار هايستميكه س يشباهتدرجه 
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فرانكو و ديبه باور ). 127، ص2023فرانكو و همكاران، ي(د نمايندمي فيتعر ،دنكنيم منعكس
 كي يبراكه  هستند سهيمقاقابل يحسابدار يهاستميس يدو شركت دارازماني ) 2011همكاران (
  . كنند ديتول يمشابه يمال يهاصورتي، اقتصاد يدادهاياز رو اصمجموعه خ

 از اندعبارتشمارند كه برمي يحسابدار يريپذسهيمقا يبرا ياديز يايمزا پيشين يهاپژوهش
 متيق يناگهان سقوط سكي)، كاهش ر2011فرانكو و همكاران، گران (ديتحليل يهاينيبشيبهبود پ
ادغام  يهاتيفعال)، 2016بهبود قراردادهاي بدهي (فنگ و همكاران، )، 2016و همكاران،  ميسهام (ك

 ييكارا شي)، افزا2018(چنگ و وو،  هيسرما بازار ييكارا شي)، افزا2018(چن و همكاران،  آورترسود
(آهن و همكاران،  وجه نقد شتنگهدا ياهي)، بهبود ارزش حاش2020ركوپ و همكاران، يها (چشركت
به  ليتما ش)، كاه2021و همكاران،  مياز منابع شركت (ك رانياستفاده مد سازوكار )، بهبود2020
، )2023شركت (هونگ و همكاران،  ياتيمال راهبرد)، بهبود 2023(بلانكو و همكاران، هاي مالي تقلب

 رهيروابط زنجدر و بهبود  )2024اقلام تعهدي (لي و لي، گران نسبت به بيني تحليلخوشكاهش 
است كه  آن هاپژوهش نيا بيناز موضوعات مشترك  يكي). 2024(پنگ و همكاران،  يجهان نيتأم
اجازه  يمال يهابه كاربران گزارش و دنشويم يناش يحسابدار يريپذسهيمقا تياز قابل ايمزا نيا
  كنند. سهيها را بهتر باهم مقاشركت تا دندهيم

  
  ي صنعتريپذرقابتپذيري حسابداري و . مقايسه2ـ1

 عيصنا يريپذرقابت شيدر افزا ينقش مهم يحسابدار يريپذسهيمقا، 6بر اساس نظريه اطلاعات
طور شفاف و بر اساس ها بهشركت ياطلاعات مال يوقت .)2024چيركوپ و همكاران، ( كنديم فايا

 سهيرقبا مقا گريخود را با د يعملكرد مال تواننديها مشركت شود،يگزارش م كساني ياستانداردها
 رانيمد شوديموجب م ياطلاعات تيشفاف نيكنند. ا ييكرده و نقاط قوت و ضعف خود را بهتر شناسا

ها شركت يريپذرقابت جه،يبهبود عملكرد شركت اتخاذ كنند و درنت يبرا يبهتر يهابتوانند راهبرد
 سه،يمقاقابل يمال يهاداده ليبا تحل تواننديها ممثال، شركتعنوان. بهابدي شيدر صنعت افزا

خود را  يرقابت تيمز قيطر نيكرده و از ا ييرا شناسا هانهيهزو كاهش  ييبهبود كارا يهافرصت
 گذارانهيبه جذب سرما يحسابدار يريپذسهيمقا ن،يعلاوه بر ا .)2020(چن و همكاران،  كنند تيتقو

 تواننديم سه،يمقاشفاف و قابل يبه اطلاعات مال يبا دسترس گذارانهي. سرماكنديكمك م زين
 شيو افزا ديجد يهاهيامر به جذب سرما ني. ااتخاذ كنند يگذارهيسرما يبرا يترهاي آگاهانهتصميم

. گردديم صنايعها و موجب رشد و توسعه شركت تيكه درنها كنديمدر بازار كمك  ينگينقد
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 كننديها تلاش مشركت رايز شوديم قيتشوهمواره ها شركت نيرقابت سالم بافزايش  ن،يهمچن
 .)2023(موريدو،  تر عمل كنندموفق ،گذارانهيارائه دهند تا در جذب سرما يبهتر يعملكرد مال

كه  يبازار كمك كند. زمان يرمنطقيغ هايبه كاهش نوسان توانديم يمال هايگزارش يريپذسهيمقا
ارزش  يدرستبه تواننديم گذارانهيگران و سرماباشد، تحليل پذيرسهيمقاها شركت يمال هايگزارش

دوراز احساسات و و به تريطور منطقسهام به يگذارمتيق، رونيكنند و ازا يابيها را ارزشركت يواقع
اعتماد به  شيو افزا يگذارهيسرما يهاسكيامر موجب كاهش ر ني. اشوديحدس و گمان انجام م

در  شتريو اعتماد ب تيشفاف ايجادبا  يحسابدار يريپذسهيدرمجموع، مقا .گردديم يمال يبازارها
 نياز ا يريگبا بهره تواننديها م. شركتشوديم عيصنا يريپذرقابت شيموجب افزا ،يمال يبازارها
 نيكنند. ا تيفعال يبهتر يرقابت طيخود را بهبود بخشند و در مح يعملكرد مال ،ياطلاعات تيشفاف
 هاي شركتاقتصادكلي وضعيت به بهبود  تيكمك كرده و درنها عيصنا داريتوسعه و رشد پا به ايمزا

  ).2023(اسلام و همكاران،  كنديكمك م
نسبت به  كنندگاننيعملكرد تأم يابيرا در ارز انيتوان مشتر ،بالاتري حسابدار يريپذسهيمقا

 يشتريب انيمشتر دهدياجازه م كنندگاننيامر به تأم ني. ادهديم شيافزا شانيصنعت انيهمتا
چيركوپ و صنعت شوند (پذيري كاهش تمركز مشتري، موجب افزايش رقابتنمايند و با  بجذ

؛ 2024اقلام تعهدي خود داشته باشند (لي و لي، پايداري بهتري از ارزيابي ) و 2024همكاران، 
بيانگر وجود رابطه منفي بين  )2024گيل (ي هاافته، يحالنيباا). 1402نصيرزاده و صالحي وزيري، 

 رانيدر حضور مد يرابطه منف نياپذيري است. به باور آنان، رقابتو  هاي ماليپذيري صورتمقايسه
برخورداري از ديدگاه و  هاسكيرارزيابي كمتر از واقع به  لي. تماشوديم دتريشد اطمينان،بيش
 يريپذسهيمقا بهكه منجر  اطميناني استبيش يهااز نشانه ،خود يهاييتوانا نسبت به زيآماغراق
 متيق يطور مثبت با همزمانبهي اطلاعات حسابدار يريپذسهيمقا .شوديم يمال هايگزارشكمتر 

 يبرا اثر نياو  است همبسته شود)محسوب مي متيق يرساناطلاعميزان معكوس از  اريمع كيكه (
، ژهيوبهو  افتهيكمتر توسعه هايو بازار فيضع يحقوق يهاستميبا س يمستقر در مناطق يهاشركت

 هااز ساير موقعيت شتريب يتوجهطور قابلبهست، بالا ياقتصاد يهااستيس تيعدم قطع كه يزمان
ها شركت نكول سكيطور منفي با رمالي به هايگزارشپذيري مقايسه). 2024(ليو و همكاران،  است

را  شدتبيشترين  ،هاي نزديك به نكولمدت و در شركتدر كوتاه ،منفيو اين رابطه  مرتبط است
 كنند، فعاليت مينظارت كمتر و باتر هاي اطلاعاتي ضعيفمحيطكه در هايي شركتهمچنين، دارد. 

تواند از طريق بهبود پذيري ميمقايسهو  شوندمند ميپذير بيشتر بهرههاي مقايسهگزارشمزاياي از 
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 گذاران بلندمدت، به كاهش ريسك نكول كمك كندو جذب سرمايه ي و تخصيصيكارايي اطلاعات
طلبانه فرصت يرفتارهاگيري شكلاز مانع  يمال يهاصورت پذيريقايسهم .)2024(وانگ و همكاران، 

پذيري بالاتري دارند، يي كه رقابتهاشركتشود و اين رابطه در مي ي)اتياجتناب مال (مانند رانيمد
 كنديمرا در مديران تقويت  اجتناب مالياتي، انگيزه رقابتي هايفشار چراكهشدت كمتري دارد؛ 
 نهيو هز يحسابرس سكيري با كاهش پذيري اطلاعات حسابدارمقايسه). 1399(فرجي و همكاران، 

شود ي ميگزارش حسابرس ريتأخي و نيز كاهش الزحمه حسابرسحق، موجب كاهش كسب شواهد
را  هر سهم يارزش دفترسود و  يارتباط ارزش)، 1400ي، زارع مهرجردي و شورك يمحمدگل(

نظر ماز  ژهيورا به حسابداري سود ) و مفيد بودن1400اشمي دهچي و همكاران، دهد (هافزايش مي
با توجه به مطالب ). 2023(فرشادفر و همكاران،  دهديم شيصادقانه افزا ارائهمربوط بودن و 

  :شوديمزير ارائه  صورتبه، فرضيه نخست پژوهش الذكرفوق
  .ابدييمي صنعت افزايش ريپذرقابت، سطح پذيري حسابداريمقايسه: با افزايش فرضيه اول

  
  پذيري حسابداري و انحراف از ارزش بنيادي شركت. مقايسه2ـ2

كه  دهديامكان م گذارانهياست به سرما پذيرسهيمقاكه كاملاً  ياطلاعات حسابدار ستميس كي
همچنان  گذارانهياگرچه سرما ،كنند دركطور كامل دو شركت را به يآت ينقد يهاانيجر نيتفاوت ب

با حسابداري  يريپذسهيمقاكه با آن. ماننديم يها نامطمئن باقاز شركت كيهر  ينقد انيدرباره جر
 ولي ،دهديرا كاهش م مديران يمشكل اخلاقمالي،  هايگزارشبه سهام  يمتيواكنش ق تيتقو
كه سود  گذارانهيسرما برخلافبه باور آنان، . سهام شود ازحدشيب يمتيق سكيمنجر به ر توانديم

(وو و  داننديكامل را مطلوب نم يريپذسهيمقا مديران آورند،يبه دست م سكير رشيخود را با پذ
 دهديامكان م نفعانيذ گريگران و دتحليل گذاران،هيبه سرما يحسابدار يريپذسهيمقا ).2023شو، 

ها شركت يمال يهاصورت يكنند. وقت يابيو ارز سهيمقا ترقيطور دقها را بهشركت يتا عملكرد مال
اعتمادتر تر و قابلشده شفافارائه طلاعاتشوند، ا هيته كساني يبا استفاده از اصول و استانداردها

 يارزش واقع، ترهاي آگاهانهتصميمبا اتخاذ تا  كنديكمك م گذارانهيامر به سرما نيخواهد بود. ا
با استفاده  تواننديم يگران مالمثال، تحليلعنوانكنند. به برآورد يشتريها را با دقت بسهام شركت

كنند و از  جاديها اشركت ندهيآ يسودآور يبرا يقيدق ينيبشيپ يهامدل ر،يپذسهيمقا يهااز داده
آقايي ؛ 2024؛ پنگ، 2019(چن و گنگ،  ندينما يابيارز يترحيطور صحسهام را به متيق ق،يطر نيا

و  محيطي مرتبط استطور منفي با تخلفات زيستپذيري حسابداري بهمقايسه). 1397، زادهحسنو 
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كه انتشار مواد سمي  ي صنعتهاي همتاشركت با وجودها محيطي شركتكاهش تخلفات زيست
هاي پذيري حسابداري با كاهش آسيبمقايسه ،گريدانيببه. دهديمرخ كمتري دارند، بيشتر 

فرهنگ  كه ازهايي شركت .)2023كند (چيركوپ و همكاران، عمل ميبه نفع جامعه  ،محيطيزيست
 مديراني يناگهان راتييتغو  پذيري بيشتري در سطح صنعت دارند، مقايسهبرخوردارند ترسازماني قوي

) بر يطور مثبت (منفبه د،ندهيتر) سوق مفي(ضع تريقو يها را به سمت فرهنگ سازمانكه شركت
  .)2023(افضلي،  گذارديم ريتأث يرحسابدا يريپذسهيمقا

 هاينوسان توانديم يمال هايگزارش يريپذسهيمقا، 7بر اساس نظريه نمايندگي ن،يعلاوه بر ا
كند.  يريجلوگ يمال يهاو تقلب مديران طلبانهفرصت يبازار را كاهش دهد و از رفتارها يرمنطقيغ

كمك  يگذارهيسرما يهاسكيو كاهش ر يمال يبازارها تيبه تثب يحسابدار يريپذسهيمقا جه،يدرنت
امر  ني. ادهديم يشتريب نانياطم گذارانهيمابه سري، و دقت اطلاعات مال تيفيو در مورد ك كنديم

 نانياطم گذارانهيو به سرما شوديدر بازار م نانيمرتبط با عدم اطم يهايمنجر به كاهش نگران
؛ 2018(ژانگ،  و شفاف اتخاذ شده است قيدق يهاداده يبر مبناهاي آنان ميكه تصم دهديم

ي، حسابدار يريپذسهيمقا). با افزايش 1399جعفري و همكاران، ؛ 2020چيركوپ و همكاران، 
را بررسي و مقايسه كنند و بر آن اساس،  هاشركتاطلاعات منتشره  تواننديمبهتر  گذارانهيسرما
ي گذارمتيقي با كاهش در حسابدار يريپذسهيمقاي اقتصادي بهتري اتخاذ كنند. بنابراين، هاميتصم

، رستمي و همكاران؛ 2020(جانك،  دهديمنادرست سهام، انحراف از ارزش بنيادي شركت را كاهش 
موجب افزايش كيفيت ها به مديريت سود تمايل شركت حسابداري با كاهش پذيريمقايسه). 1403
ي نادرست سهام، مانع از انحراف شركت از گذارمتيقو با جلوگيري از  شوديمي مالي هاگزارش

؛ زارع و همكاران، 1398؛ ظفري و همكاران، 2021، ليم و همكاران( شوديمارزش بنيادي خود 
 يبرا يبهتر يهاتا راهبرد كنديكمك م رانيبه مد حسابداري يريپذسهيمقا ن،يهمچن). 1401
 شركت منجر شود يبه بهبود عملكرد مال توانديخود م نيكنند كه ا اتخّاذمنابع شركت  صيتخص

 سه،يمقاقابل يبا وجود اطلاعات مال .)1398چناري، حاجيها و حسن؛ 2021(الهادي و همكاران، 
كرده و از  سهيمقا ،مشابه يهاخود را با شركت يها و عملكردهاروش نيبهتر تواننديها مشركت
 يحسابدار يريپذسهيمقا جه،يدرنت .)2013(كيم و همكاران،  كنند يبردارها بهرهموفق آن بتجار
 فايا يمال يدر بازارها تياعتماد و شفاف شيها و افزاسهام شركت يگذارمتيدر بهبود ق ياتيح ينقش

با توجه به اين مطالب، فرضيه دوم  .)1403، رستمي و همكاران؛ 2021، ليم و همكاران( كنديم
  :گردديمزير ارائه  صورتبهپژوهش 
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، ميزان انحراف از ارزش بنيادي شركت كاهش پذيري حسابداريمقايسه: با افزايش فرضيه دوم
  .ابدييم

  
  پذيري صنعت و انحراف از ارزش بنيادي شركت. رقابت2ـ3

 توانديسهام م ياديصنعت و انحراف از ارزش بن يريپذرقابت نيرابطه ب، 8بر اساس نظريه رقابت
هاي بر عملكرد بازار و تصميم يمتعدد اثراتهر دو عامل  رايباشد، ز يو چندوجه دهيچيپ

 يورو بهره ييبه بهبود كارا توانديبالا م يريپذ، رقابتسوكي. از )2020(جانك،  دارند گذارانهيسرما
 هانهيكاهش هز د،يجد يهاياز فناور يريگبا بهره شوندمي ملزم هاشركت رايها منجر شود، زشركت

اطلاعات  توانديامر م نيخود را حفظ كنند. ا يرقابت گاهيمحصولات و خدمات، جا تيفيو بهبود ك
تر تا با ارزيابي دقيق كنديكمك م گذارانهيارائه دهد كه به سرما ياعتمادترتر و قابلشفاف يمال

از  .)2020انحراف قيمت سهام از ارزش بنيادي آن شوند (لافونته و همكاران، ارزش سهام، مانع از 
مدت و كوتاه جيبه نتا يابيدست يها برافشار بر شركت شيبه افزا توانديم ديرقابت شد گر،يد يسو

هاي را به اتخاذ تصميم رانيممكن است مد تيوضع نيعملكرد بهتر نسبت به رقبا منجر شود. ا
 )نادرست يدهگزارش و ياطلاعات مال يكاردست(مانند  يراخلاقيغ يرفتارها يحت طلبانه وفرصت
اطلاعات  توليدبه  تواندينوع رفتارها م ني. انمايي كنندخود را بيشدهد تا بتوانند عملكرد  سوق

موجب  ، چراكهرا در پي داشته باشدسهام  ياديانحراف از ارزش بن ،تيدرنها منجرشده ونادرست 
هاي غيربهينه اتخاذ كنند (لين و تصميم ،ناقص ايبر اساس اطلاعات غلط  گذارانهيسرما شودمي

   .)2020؛ سووارنو و همكاران، 2015همكاران، 
ها ممكن است كمتر تلاش كنند دارند، شركت يترنييپا يريپذكه رقابت يعيدر صنا ن،يهمچن

 نانيعدم اطم شيبه افزا توانديامر م نيند. اداشته باش تيو شفاف ييبهبود كارا يبرا يكمتر زهيو انگ
نبود رقابت  گر،يدعبارتسهام منجر شود. به ياديانحراف از ارزش بن جهيو درنت يدر اطلاعات مال

 نجامديادر بازار سهام ب يرمنطقياحتمال نوسانات غ شيو افزا ياطلاعات مال تيفيبه كاهش ك توانديم
 يو شفاف اطلاعات مال ياخلاق تيريمناسب و مد يريپذرقابت نيتعادل ب ت،يدرنها .)2004(شليفر، 

 يگذارها و دقت ارزشبه بهبود عملكرد شركت توانديم يدارد. رقابت سالم و منطق ياژهيو تياهم
به دنبال معكوس  جينتا توانديم ازحدشيب يرقابت ناسالم و فشارها كهيسهام منجر شود، درحال

 ياطلاعات مال تيو شفاف يحسابدار يريپذسهيمقا ن،يابرا. بن)2005(ساي و همكاران،  داشته باشد
(جانك،  كننديم فايسهام ا ياديتعادل و كاهش انحراف از ارزش بن نيا تيريدر مد ينقش مهم
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ي صنعت بر انحراف از ريپذرقابتدر ادبيات جاري، جهت قطعي اثرگذاري  كهآنبا توجه به  .)2020
 ازآنجاكهيادي شركت مشخص نيست، فرضيه سوم پژوهش بدون جهت ارائه گرديده و ارزش بن

 انحراف از ارزش بنياديو  پذيري حسابداريمقايسهگري بين از پتانسيل ميانجيپذيري رقابت
  صورت زير، تنظيم شده است:برخوردار است، فرضيه چهارم پژوهش به

  
  دارد. انحراف از ارزش بنيادي شركت براثر معناداري پذيري صنعت رقابت: فرضيه سوم

پذيري رقابت، انحراف از ارزش بنياديو  پذيري حسابداريمقايسه: در رابطه بين فرضيه چهارم
  نقش ميانجي دارد.صنعت 
  

  . روش پژوهش3
تجربي است كه هاي شبهاز نظر هدف، اين پژوهش از نوع توصيفي و تحليلي و در رده پژوهش

هاي اين پژوهش از بانك اطلاعاتي شود. براي گردآوري دادهنگر، پس رويدادي و كمّي تلقي ميگذشته
 كاررفتهبه 7افزار استتاي آماري، نرمهاليوتحلهيتجزاستفاده شده و براي  6نوين و سايت كدال آوردره

 هاسالهاي پژوهش، ضمن كنترل اثرات ثابت رفته در آزمون فرضيهكارهاي بهاست. براي برازش مدل
منظور تخفيف اثر ناهمساني استفاده شده و به 8يافتهو صنايع، از برآوردگر حداقل مربعات تعميم

ها، ) در سطح شركت1993اي راجرز (ها، تصحيح خوشهجملات باقيمانده مدل 9واريانس و همبستگي
فرانكو و پذيري حسابداري، با پيروي از دي، در محاسبه معيار مقايسهحالنيباااست.  كاررفتهبه

سري زماني و در سطح هر شركت برازش گرديده و براي  صورتبهمربوطه  ) مدل2011همكاران (
) و بونيم و 2005ان (سنجش انحراف از ارزش بنيادي شركت، با اقتباس از رودزكروف و همكار

)، مدل مربوطه در سطح هر صنعت برآورد شده است. افزون بر آن، در بخش 2014همكاران (
ارزش بنيادي شركت، به انحراف از سنجش معيار جايگزين براي متغير  منظوربههاي تكميلي، تحليل

 نشيگر گزلعمگرسيون ) از تحليل ر2022هانوئر و همكاران () و 2016برترند و گرينبلات (پيروي از 
  در سطح صنعت، استفاده شده است.  10(لاسو) قدرمطلق نيو انقباض كمتر

شده در بورس اوراق بهادار تهران در هاي پذيرفتهجامعه آماري پژوهش متشكل از تمام شركت
اي از مشاهدات همگن در اختيار داشتن مجموعه منظوربهاست كه  1387-1402ساله  16بازه زماني 

اسفندماه  انيبا پا مقارن هاآن يسال مال انيپاهاي تجاري، و قابل قياس و براي كنترل اثر چرخه
نباشد  هانگيو هلد هانگيزيل ،يمال يگذارهيسرما ،مهيبانك، ب عيفعّال در صنا يهااز شركت؛ باشد



 57                                   ... شركت پذيري حسابداري و انحراف از ارزش بنياديمقايسه

 

هايي كه اساساً متفاوت از ساير صنايع است؛ جهت تمركز بر شركتماهيت فعاليت اين صنايع  چراكه
 يرهايسنجش متغ يبرامنفي نباشد و  هاآندر وضعيت مالي عادي هستند، ارزش دفتري سهام 

 144(مشاهده  2304 تعداد ،. با لحاظ نمودن اين شروطها در دسترس باشدآن يهاپژوهش، داده
 ريدر سنجش مقاد ،افزون بر آن. اندبندي شدهصنعت، رده 11كه در قالب  است ماندهيباقشركت) 

 تخفيف يبرا ت،يو درنها شدهاستفاده  زي) ن1385-1386قبل ( هدو دور يهااز داده رها،يمتغ يبرخ
  د.انشده شيپالا 99و  1 هايدر صدك رهايتمام متغ رياثر مشاهدات پرت، مقاد

  
  هاي پژوهشمدل. 3ـ1

) از مدل زير 2024آزمون فرضيه اول پژوهش و با پيروي از چيركوب و همكاران ( منظوربه
  استفاده شده است:

Compet୧୲  )1مدل ( ൌ ϕ଴ ൅ 𝛟𝟏AccComp୧୲ ൅ ∑ γ୨Controls1୨,୧୲
଼
୨ୀଵ ൅ ε୧୲  

پذيري حسابداري و نماد مقايسه AccCompپذيري صنعت، رقابت Competدر اين مدل، 
Controls1 است. در اين مدل، مثبت 1كاررفته در برازش مدل (متغيرهاي كنترلي به دهندهنشان (

هاي دوم و بيانگر عدم رد فرضيه اول پژوهش است. براي آزمون فرضيه 𝛟𝟏و معنادار بودن ضريب 
صورت )، مدل به2024) و چيركوب و همكاران (2014سوم پژوهش، با پيروي از بونيم و همكاران (

  :زير تنظيم شده است

DevValue୧୲  )2مدل ( ൌ ψ଴ ൅ 𝛙𝟏AccComp୧୲ ൅ 𝛙𝟐Compet୧୲ ൅
∑ γ୨Controls2୨,୧୲
଺
୨ୀଵ ൅ ε୧୲  

دهنده نشان Controls2ميزان انحراف از ارزش بنيادي شركت و  DevValueكه در آن، 
) است. در اين مدل، منفي و معنادار بودن ضرايب 2شده در برازش مدل (متغيرهاي كنترلي استفاده

𝛙𝟏  و𝛙𝟐 بارك) ي2) و (1ي (هامدلي دوم و سوم پژوهش است. هاهيفرضترتيب بيانگر عدم رد به 
اند. در پايان، براي ها و صنايع و بار ديگر با كنترل اين اثرات، برازش شدهبدون كنترل اثرات ثابت سال

ب از ترتي)، به2) و (1هاي (آزمون فرضيه چهارم پژوهش، ضمن استفاده از نتايج برازش مدل
 برداري شده است:، بهره13و گودمن 12، آرويان11هاي سوبِلآزمون

Zௌ௢௕௘௟  آماره آزمون سوبل ൌ ϕଵψଶ ටϕଵ
ଶseநమ

ଶ ൅ ψଶ
ଶseமభ

ଶൗ   

Z஺௥௢௜௔௡  زمون آرويانآآماره  ൌ ϕଵψଶ ටϕଵ
ଶseநమ

ଶ ൅ ψଶ
ଶseமభ

ଶ ൅ seமభ
ଶ seநమ

ଶൗ   
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Zீ௢௢ௗ௠௔௡  آزمون گودمن آماره ൌ ϕଵψଶ ටϕଵ
ଶseநమ

ଶ ൅ ψଶ
ଶseமభ

ଶ െ seமభ
ଶ seநమ

ଶൗ   

  
seநమو  seமభ ها،كه در آن

هستند. معناداري اين  ψଶو  ϕଵترتيب خطاي استاندارد ضرايب به 
و انحراف از ارزش بنيادي شركت،  پذيري حسابداريمقايسهها بيانگر آن است كه در رابطه بين آماره

كند. در ادامه، نحوه سنجش هر يك از متغيرهاي پذيري صنعت نقش ميانجي را بازي ميمتغير رقابت
  پژوهش، تشريح شده است.

  
  )AccCompپذيري حسابداري (. مقايسه3ـ1ـ1

با برازش ) ابتدا 2011فرانكو و همكاران (يد، با پيروي از پذيري حسابداريمقايسهبراي سنجش 
عبارات زير ) روي بازده سهام آن، با ارزش بازار سهام ابتداي دوره شدههمگنسود خالص هر شركت (

  محاسبه شده است:
EሺEarningsሻ୧୧୲  )1رابطه ( ൌ αෝ୧ ൅ β෠୧Return୧୲ 
EሺEarningsሻ୧୨୲  )2رابطه ( ൌ αෝ୨ ൅ β෠୨Return୧୲ 

) و بازده β෠୧و  αෝ୧با توجه به پارامترها ( iسود موردانتظار شركت  EሺEarningsሻ୧୧୲كه در آن، 
) شركت β෠୨و  αෝ୨با توجه به پارامترهاي ( jسود موردانتظار شركت  EሺEarningsሻ୧୨୲و  iسهام شركت 

j  و بازده سهام شركتi  است. هرچه تفاوت بينEሺEarningsሻ୧୧୲  وEሺEarningsሻ୧୨୲  ،كمتر باشد
فرانكو و يدپذيرتر خواهند بود. لذا، با پيروي از مقايسه jو  iهاي حسابداري دو شركت سيستم

  زير محاسبه شده است: صورتبهي پذيري حسابدارمقايسهمعيار ) 2011همكاران (

AccComp୧୨୲           )3رابطه ( ൌ ሺെ1 16⁄ ሻ ∑ หEሺEarningsሻ୧୧୲ െ
௧
௧ିଵ଺

EሺEarningsሻ୧୨୲ห  
 پذيري حسابداريمقايسهبيانگر  AccComp୧୨୲تر) عبارت تر (كوچكبا اين تعريف، مقادير بزرگ

  بيشتر (كمتر) است.
  )Competپذيري صنعت (. رقابت3ـ1ـ2

شاخص ) 2024با پيروي از چيركوب و همكاران (ابتدا پذيري صنعت، رقابتبراي سنجش 
بر  هاصورت مجموع مربعات نسبت درآمد فروش شركتبهبراي هر صنعت  14رشمنيـ ه نداليهرف
اين شاخص بيانگر ميزان تمركزگرايي  ازآنجاكه. در ادامه، است شدهفروش صنعت محاسبه  درآمد كل

 نداليشاخص هرف ريبا كسر نمودن مقاد و )2023و همكاران ( وياز ل يرويبا پو انحصار در صنايع است، 
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تر بزرگ ريكه مقاد گرديده جاديا) Competپذيري صنعت (رقابت اري، مع1از عدد  رشمنيـ ه
 .(كمتر) صنعت است شتريپذيري برقابت دهدهنتر) آن نشان(كوچك

  
  )DevValue. انحراف از ارزش بنيادي (3ـ1ـ3

بونيم و همكاران  براي سنجش ميزان انحراف ارزش بازار شركت از ارزش بنيادي آن، پيروي از
طبيعي ارزش بازار كل  لگاريتم)، ابتدا 1402)، كوشككي و صفار (1400)، وقفي و اشكوه (2014(

)، لگاريتم سود خالص b) روي متغيرهاي لگاريتم طبيعي ارزش دفتري كل سهام (mسهام (
)LnሺNI୧୲ሻ) لگاريتم قدرمطلق زيان خالص ،(ሺIழ଴ሻLn|NI୧୲| و نسبت اهرمي (Lev  نسبت كل)

ارزش  شده آن معادل بامقادير برازشها) در سطح هر صنعت برآورد گرديده و ها بر كل داراييبدهي
يك متغير مجازي است كه به ازاي مقادير زيان  Iழ଴بنيادي شركت تعريف شده است. در اين رابطه، 

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

Eሺm୧୲ሻ  )4رابطه ( ൌ αෝ଴୨୲ ൅ αෝଵ୨୲b୧୲ ൅ αෝଶ୨୲Lnሺ𝑁𝐼௜௧ሻ ൅ αෝଷ୨୲ሺIழ଴ሻLn|NI୧୲| ൅
αෝସ୨୲Lev୧୲  

m୧୲|كارگيري رابطه در ادامه، با به െ Eሺm୧୲ሻ| m୧୲⁄  ميزان انحراف از ارزش بنيادي شركت
)DevValue୧୲تر) تر (كوچك) محاسبه شده است. با اين تعريف، مقادير بزرگDevValue  بيانگر

 انحراف بيشتر (كمتر) از ارزش بنيادي شركت است.

  
  . متغيرهاي كنترلي3ـ1ـ4

∑)، نماد 1در مدل ( γ୨Controls1୨,୧୲
଼
୨ୀଵ ت معرف هشت متغير كنترلي اندازه شركSize 

ها)، ها بر كل دارايي(نسبت كل بدهي Levها در مبناي ده)، نسبت اهرمي (لگاريتم كل دارايي
هاي ثابت مشهود به كل ها)، نسبت دارايي(نسبت سود خالص به كل دارايي ROAسودآوري شركت 

ها به ي(مجموع ارزش بازار سهام و ارزش دفتري بده Tobin’s Qكيو ، نسبت توبينTangها دارايي
(انحراف معيار سه سال اخير  CFOVol نوسان جريان وجوه نقد عملياتيها)، ارزش دفتري دارايي

 SaleVol نوسان درآمد فروشها)، شده با ارزش دفتري كل داراييجريان وجوه نقد عملياتي همگن
نوسان ها) و شده با ارزش دفتري كل دارايي(انحراف معيار سه سال اخير درآمد فروش همگن

ها) است نسبت سود خالص به كل داراييانحراف معيار سه سال اخير ( ROAVol سودآوري شركت
  اند. ) در مدل لحاظ گرديده2024چيركوب و همكاران (كه با پيروي از 
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∑)، نماد 2در مدل ( γ୨Controls2୨,୧୲
଺
୨ୀଵ دهنده شش متغير كنترلي اندازه شركت نشانSize ،

(تغييرات  SaleGrowth، رشد درآمد فروش Tangها هود به كل داراييهاي ثابت مشنسبت دارايي
(نسبت وجه نقد و  Cashدرآمد فروش به درآمد فروش دوره قبل)، نسبت نگهداشت وجه نقد 

هاي جاري به (نسبت دارايي CRatioها)، نسبت جاري مدت به كل داراييهاي كوتاهگذاريسرمايه
هاي (نسبت مبالغ پرداختي بابت خريد دارايي Capexي اي نقدمخارج سرمايهي جاري) و هايبده

) 1402)، كوشككي و صفار (1400وقفي و اشكوه (ها) است كه با پيروي از ثابت مشهود به كل داريي
 اند.) در برازش مدل لحاظ شده1403و رستمي و همكاران (

  
  هاي پژوهش. يافته4

  هاي توصيفي. آماره4ـ1
ها هاي توصيفي پژوهش را كه شمايي كلي از وضعيت توزيع مشاهده)، آماره1بخش الف از نگاره (

انحراف توزيع مشاهدات و ميانگين متغيرهاي وضعيت دهد و در بخش ب، كنند، نمايش ميارائه مي
، پذيري صنعت در سطح هر يك از صنايعرقابتو ميزان  پذيري حسابداريمقايسه، از ارزش بنيادي

 گزارش شده است. 

 
  هاي توصيفي و توزيع مشاهدات در سطح صنايعآماره :1 نگاره

  هاي توصيفيالف. آماره

  ميانگين  نماد  نام متغير
انحراف 
  معيار

  بيشينه  ميانه  كمينه

انحراف از ارزش 
 بنيادي شركت

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

پذيري مقايسه
 حسابداري

AccComp 
0717/0
- 

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

پذيري 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 شركت

  Lev 5396/0  1872/0  0405/0  5431/0  9931/0 نسبت اهرمي
سودآوري 

 شركت
ROA 1655/0  1285/0  2794/0-  1410/0  5995/0  
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  هاي توصيفيالف. آماره

  ميانگين  نماد  نام متغير
انحراف 
  معيار

  بيشينه  ميانه  كمينه

نسبت 
هاي ثابت دارايي
 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  كيونسبت توبين

رشد درآمد 
 فروش

SaleGrowt
h 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 جاري
مخارج 
 اي نقديسرمايه

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

نوسان جريان 
وجوه نقد 
 عملياتي

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

نوسان درآمد 
 فروش شركت

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

 يسودآورنوسان 
 شركت

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

  ايعدر سطح صن پذيري صنعترقابتو  پذيري حسابداريمقايسه، انحراف از ارزش بنيادي شركتب. 

   نام صنعت
مشاهدا
 ت

DevValue  AccComp  Compe درصد 
t  

هاي فلزي و استخراج كانه
 محصولات فلزي

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 دارويي و بهداشتي

  7437/0  -0806/0  3054/0  72/9  224 رايانه و ارتباطات
هاي سيمان، سراميك و كانه

 غيرفلزي
144  25/6  2370/0  0452/0-  6595/0  

  9689/0  -0532/0  2520/0  75/18  432 محصولات شيميايي
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  هاي توصيفيالف. آماره

  ميانگين  نماد  نام متغير
انحراف 
  معيار

  بيشينه  ميانه  كمينه

  9004/0  -0969/0  2415/0  64/7  176 محصولات غذايي
هاي نفتي، لاستيك و فرآورده

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

  7894/0  -0620/0  2128/0  64/7  176 فلزات اساسي
  8449/0  -0824/0  2295/0  11/11  256 آلات و تجهيزاتماشين

  7454/0  -1181/0  3471/0  08/2  48 ساير صنايع
 هاي پژوهشمنبع: يافته

 
ها از ارزش بنيادي كه ميزان انحراف ارزش بازار سهام شركت دهديمنتايج بخش الف نشان 

درصد است و اين موضوع شواهدي از كارايي اطلاعاتي نامناسب  26ميانگين حدود  طوربه، هاآن
تغييرات ميانگين متغير انحراف از ارزش بنيادي بررسي روند كند. همچنين، بورس تهران ارائه مي

ماهه آخر دهد به دليل ايجاد حباب قيمت سهام در بورس تهران كه حدوداً از سهنشان ميها شركت
(و هاي قبل به تخريب اين حباب و بازگشت به قيمت منتج 1399شروع شده و در مردادماه  1398

با  1398ها، در سال ها از ارزش بنيادي آنسهام شركتشد، ميانگين انحراف ارزش بازار حتي كمتر) 
. لازم به ذكر است درصد رشد داشته است 78ها حدود يك شوك مواجه شده و نسبت به ساير سال

ها (و البته )، براي كنترل اثر اين شوك بر نتايج پژوهش، اثرات خاص سال2كه در برازش مدل (
پذيري حسابداري از دهد كه معيار مقايسهج نشان ميصنايع) كنترل گرديده است. همچنين، نتاي

 2034دهد كه از تر مقادير اين متغير نشان مي) برخوردار است. بررسي دقيق-0717/0ميانگين (
درصد) موفق به كسب امتياز بالاتر از ميانگين شده و  30مورد (نزديك به  684سال ـ شركت، تنها 

توان دريافت كه اند. بنابراين ميامتياز كمتر از ميانگين بوده ها دارايدرصد سال ـ شركت 70بيش از 
اند. ميانگين معيار پذيري مناسبي اخذ نكردهي امتياز مقايسهموردبررسهاي ، شركتدرمجموع

ميزان تمركزگرايي و انحصار دهد كه است. اين موضوع نشان مي 8536/0ي صنايع برابر ريپذرقابت
) برخوردار است و با عنايت به اين نكته كه هر صنعت 1-8536/0(= 1464/0از ميانگين  در صنايع
مجذور نسبت فروش هر شركت به  نيانگيمشركت تشكيل شده،  13متوسط از  طوربهي موردبررس

 11به  كينزد يكل صنعت، رقمفروش فروش هر شركت به  نيانگيم و 012/0فروش صنعت حدود 
ي صنعت به حداكثر مقدار قابل ريپذرقابتدن ميانگين معيار افزون بر آن، نزديك بو .بوده استدرصد 
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ها داراي امتياز درصد از سال ـ شركت 55است) و اين نكته كه حدود  1حصول براي آن (كه عدد 
هاي پذيري در بين شركتدهد كه در كل، ميزان رقابتي بيش از ميانگين هستند نشان ميريپذرقابت

ي، موردبررسهاي دارد. همچنين، نتايج بيانگر آن است كه در شركتصنايع، وضعيت نسبتاً مناسبي 
ها درصد دارايي17ها است، سود خالص معادل اندكي بيش از نصف دارايي هايبدهميانگين كل  طوربه

، مجموع ارزش بازار سهام دهديمها را تشكيل درصد دارايي25هاي ثابت مشهود حدود است. دارايي
ي درآمد فروش موردبررسها است، در بازه زماني برابر دارايي 8/2حدود  هايبدهو ارزش دفتري 

درصد  8مدت حدود ي كوتاههايگذارهيسرمادرصد رشد داشته است. وجوه نقد و 7ها حدود شركت
ها هاي جاري است و شركتبرابر بدهي 6/1هاي جاري حدود ، داراييدهديمها را تشكيل از دارايي

اند. افزون بر هاي ثابت جديد نمودهها را صرف خريد داراييدرصد از كل دارايي4مبالغ نقدي معادل 
سودآوري در نوسان و  درآمد فروش، نوسان جريان وجوه نقد عملياتيآن، معيارهاي سنجش نوسان 

  است.  0602/0و  1572/0، 0772/0راي ميانگين ترتيب دابه هاشركت
 هاي فلزي و محصولات فلزياستخراج كانهدهد كه صنعت شده در بخش ب نشان مينتايج ارائه

) و ساير 3369/0) ميزان انحراف از ارزش بنيادي و صنعت خودرو و قطعات (1979/0از كمترين (
هاي فعال كند كه شركتنين، نتايج بيان مي) از بيشترين انحراف برخوردارند. همچ3471/0صنايع (

پذيري ) از بيشترين ميزان مقايسه-0452/0( هاي غيرفلزيسيمان، سراميك و كانهدر صنعت 
) و ساير -0824/0( آلات و تجهيزاتماشينهاي فعال در صنعت حسابداري برخوردارند و شركت

اري هستند. افزون بر آن، صنايع پذيري حسابد) داراي كمترين ميزان مقايسه-1181/0صنايع (
ترتيب داراي بيشتري و كمترين ) به6902/0( خودرو و قطعات) و 9689/0( محصولات شيميايي

 پذيري هستند.درجه رقابت

  
  . آزمون فرضيه اول پژوهش4ـ2

ها و صنايع و نيز با ) بدون كنترل اثرات ثابت سال1براي آزمون فرضيه نخست پژوهش، مدل (
) گزارش گرديده 2) نگاره (2) و (1ي (هاستونترتيب در اثرات برآورد شده و نتايج بهكنترل اين 
) در 1356/0( پذيري حسابداريمقايسهكه ضريب  دهديم) نشان 1در ستون ( شدهارائهاست. نتايج 

درصد، مثبت و معنادار است و عرض از مبدأ و ضريب تمام متغيرهاي كنترلي 1سطح خطاي 
درصد معنادارند. ضريب تعيين  10و  5، 1) در سطوح خطاي نوسان سودآوري شركتي استثنابه(

پذيري صنعت را درصد از تغييرات رقابت29دهد كه متغيرهاي توضيحي حدود شده نشان ميتعديل
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) 1174/0( پذيري حسابداريمقايسهكه ضريب  كنديم)، نتايج بيان 2دهند. در ستون (توضيح مي
، مثبت و معنادار است و عرض از مبدأ و ضريب تمام متغيرهاي كنترلي درصد1در سطح خطاي 

درصد معنادارند. ضريب تعيين  10و  5، 1) در سطوح خطاي نوسان سودآوري شركت رازيغبه(
درصد از 31ها و صنايع حدود دهد كه متغيرهاي توضيحي و اثرات خاص سالشده نشان ميتعديل

  دهند. ضيح ميپذيري صنعت را توتغييرات رقابت
  

  )1نتايج برازش مدل ( :2نگاره 
Compet୧୲ ൌ ϕ଴ ൅ ϕଵAccComp୧୲ ൅ ∑ γ୨Controls1୨,୧୲

଼
୨ୀଵ ൅ ε୧୲   

  )2ستون (    )1ستون (    
 t VIFآماره   ضريب   t VIFآماره   ضريب    متغيرها

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
  كنترل شد    --   هااثرات سال

  كنترل شد    --    اثرات صنايع
2R 3120/0    2889/0   شدهتعديل  

  54/25٭٭٭    36/19٭٭٭   آماره فيشر
  درصد                                          1درصد و  5درصد،  10ترتيب، معناداري در سطح به ٭٭٭و  ٭٭، ٭

  هاي پژوهشمنبع: يافته
  

درصد 1) در سطح 54/25و  36/19ترتيب )، معناداري آماره فيشر (به2) و (1ي (هاستوندر 
مؤيد همخط  5تر بودن مقادير عامل تورم واريانس از عدد بيانگر معناداري كلي مدل است و كوچك

پذيري مقايسه ريمتغ بيمثبت و معنادار بودن ضر، تيدرنهانبودن متغيرهاي توضيحي است. 
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 بر پذيري حسابداريمقايسه ميمستق اثر انگري) كه ب1174/0و  1356/0 ،بيترت(به حسابداري
  .كندينخست پژوهش ارائه م يهاز عدم رد فرض ياست، شواهد كافپذيري صنعت رقابت

  
  هاي دوم تا چهارم پژوهش. آزمون فرضيه4ـ3

يع و ها و صنا) بدون كنترل اثرات ثابت سال2براي آزمون فرضيه دوم و سوم پژوهش، مدل (
) گزارش 3) نگاره (2) و (1هاي (ترتيب در ستوننيز با كنترل اين اثرات برآورد گرديده و نتايج به

) 2) و (1ي (هامدلشده است. افزون بر آن، براي آزمون فرضيه چهارم پژوهش، از نتايج برازش 
ي اثر ميانجي (شامل آزمون سوبل، آرويان و گودمن) نيز در هاآزموناستفاده گرديده و نتايج 

دهد كه ضريب ) نشان مي1شده در ستون (. نتايج ارائهاندشده) ارائه 3) نگاره (2) و (1ي (هاستون
) در سطح خطاي -1899/0پذيري صنعت () و رقابت-8270/0( پذيري حسابداريمقايسهمتغيرهاي 

رشد درآمد  رازيغبهرض از مبدأ و ضريب تمام متغيرهاي كنترلي (درصد، منفي و معنادارند و ع 1
درصد، معنادارند. ضريب تعيين  10نسبت نگهداشت وجه نقد) در سطوح خطاي كمتر از  وفروش 
انحراف از ارزش درصد از تغييرات متغير  33دهد كه متغيرهاي توضيحي حدود شده نشان ميتعديل

پذيري مقايسهكه ضريب متغيرهاي  كنديم)، نتايج بيان 2ون (دهند. در سترا توضيح ميبنيادي 
درصد،  5و  1ترتيب در سطوح خطاي ) به-4466/0پذيري صنعت () و رقابت-6579/0( حسابداري

هاي نسبت داراييي استثنابهمنفي و معنادارند و عرض از مبدأ و ضريب تمام متغيرهاي كنترلي (
درصد، معنادارند. ضريب تعيين  10ر سطوح خطاي كمتر از نگهداشت وجه نقد) د ثابت مشهود و

درصد  40ها و صنايع نزديك به دهد كه متغيرهاي توضيحي و اثرات خاص سالشده نشان ميتعديل
)، معناداري 2) و (1ي (هاستونكنند. در شركت را تبيين ميانحراف از ارزش بنيادي از تغييرات متغير 

تر درصد مؤيد معناداري كلي مدل است و كوچك1) در سطح 78/31و  70/25ترتيب آماره فيشر (به
بيانگر همخط نبودن متغيرهاي توضيحي است. در  5بودن مقادير عامل تورم واريانس از عدد 

 ب،يترت(به پذيري حسابداريمقايسه ريمتغ بيو معنادار بودن ضر )، منفي2) و (1هاي (ستون
انحراف ميزان و  پذيري حسابداريمقايسه نيب منفي هد رابطوجو انگري) كه ب-6579/0و  -8270/0

  از عدم رد فرضيه دوم پژوهش حكايت دارد.است، شركت از ارزش بنيادي 
  )2نتايج برازش مدل ( :3 نگاره

DevValue୧୲ ൌ ψ଴ ൅ ψଵAccComp୧୲ ൅ ψଶCompet୧୲ ൅ ∑ γ୨Controls2୨,୧୲
଺
୨ୀଵ ൅ ε୧୲   

  )2ستون (    )1ستون (    
 t VIFآماره   ضريب   t VIFآماره   ضريب    متغيرها
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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

  كنترل شد    --   هااثرات سال
  كنترل شد    --    صنايعاثرات 

2R 3978/0    3252/0   شدهتعديل  
  78/31٭٭٭    70/25٭٭٭   آماره فيشر
  0652/2٭٭    1724/2٭٭    آزمون سوبل
  0156/2٭٭    1211/2٭٭    آزمون آرويان
  1187/2٭٭    2276/2٭٭    آزمون گودمن

  درصد                                           1درصد و  5درصد،  10ترتيب، معناداري در سطح به ٭٭٭و  ٭٭، ٭
  هاي پژوهشمنبع: يافته

و  -1899/0 ب،يترت(بهپذيري صنعت رقابت ريمتغ بيو معنادار بودن ضر همچنين، منفي
 است،شركت ارزش بنيادي انحراف از ميزان  پذيري صنعت بررقابت اثر معكوس مؤيد) كه -4466/0

) نشان 3) و (2هاي (بندي نتايج نگارهجمع .كنديپژوهش ارائه م سوم يهاز عدم رد فرض يشواهد كاف
پذيري مقايسهها و صنايع، ) بدون كنترل اثرات ثابت سال2) و (1هاي (دهد كه در برازش مدلمي

شود و پذيري صنعت ميمنجر به افزايش در رقابت 1356/0با ضريب مثبت و معنادار  حسابداري
شركت را انحراف از ارزش بنيادي ، كاهش در ميزان -8270/0متغير اخير با ضريب منفي و معنادار 

) 2276/2) و گودمن (1211/2)، آرويان (1724/2هاي سوبِل (، معناداري آمارهعلاوهبهدارد.  به دنبال
شركت، انحراف از ارزش بنيادي و  پذيري حسابداريمقايسهؤيد آن است كه در رابطه بين م

بخشي از تأثير منفي خود بر متغير  پذيري حسابداريمقايسهپذيري صنعت نقش ميانجي دارد و رقابت
ستون شده در هاي ارائهكند. يافتهپذيري صنعت، منتقل ميرا از طريق رقابتانحراف از ارزش بنيادي 

  ) نتايج مشابهي در بر دارد و بيانگر عدم رد فرضيه چهارم پژوهش است.2(
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  هاي تكميلي. تحليل4ـ4
بونيم و همكاران در بخش قبل، براي سنجش ارزش بنيادي شركت و انحراف از آن، با پيروي از 

) استفاده شده است. براي 4از رابطه ( )1402كوشككي و صفار ( و )1400)، وقفي و اشكوه (2014(
ي دوم تا چهارم پژوهش نسبت به شيوه سنجش ارزش هاهيفرضاطمينان از حساس نبودن نتايج 

، )2022هانوئر و همكاران () و 2016بنيادي شركت و انحراف از آن، با پيروي از برترند و گرينبلات (
هاي گذاريداري (شامل وجوه نقد و سرمايهمتغير حساب 21تابعي از  عنوانبهارزش بنيادي شركت 

ي جاري، اموال و هاييداراي مواد و كالا، هايموجودو اسناد دريافتني،  هاحسابمدت، كوتاه
ي جاري، تسهيلات مالي جاري و هايبدهو اسناد پرداختني،  هاحسابو تجهيزات،  آلاتنيماش

، كل حقوق صاحبان سهام، درآمد فروش، سود ناويژه، سود عملياتي، هايبدهبلندمدت دريافتي، كل 
ي مالي، سود قبل از ماليات، ماليات، سود خالص، جريان وجوه نقد عملياتي، جريان وجوه هانهيهز

ي تأمين مالي و مخارج هاتيفعالي، جريان وجوه نقد حاصل از گذارهيسرماي هاتيفعالنقد حاصل از 
ريف شده است. براي اين منظور، ابتدا نسبت ارزش بازار كل سهام شركت به ي نقدي) تعاهيسرما

ها الذكر (كه با ارزش دفتري كل داراييمتغير فوق 21) روي MV/TAها (ارزش دفتري كل دارايي
(لاسو) تخمين زده شده و ارزش  قدرمطلق نيو انقباض كمتر نشيگر گزعملاند) با روش همگن شده

  صورت زير تعريف گرديده است:شده اين مدل بهبا مقادير برازش بنيادي شركت معادل
ارزش بنيادي  )5رابطه ( ൌ ωෝ0jt ൅ ∑ ωෝkjt

21
kൌ1 Xk,it  

ها است. لازم با ارزش دفتري كل دارايي شدههمگنمتغيرهاي حسابداري  𝑋௞,௜௧)، 5در رابطه (
، از رگرسيون لاسو براي 16برازشيو بيش 15به ذكر است، براي اجتناب از مشكلات احتمالي همخطي

برازش مدل استفاده شده است. رگرسيون لاسو با اِعمال يك تابع جريمه تحت اين محدوديت كه 
، مجموع مربعات مقادير خطاي ثابت باشدمقدار  كيكمتر از  ،ونيرگرس بيمطلق ضراقدرمجموع 

كنند، از صفر ميل مي رساند. با اين كار، آن دسته از ضرايب مدل كه بهرگرسيون را به حداقل مي
شوند. روش لاسو به انتخاب متغيرهاي توضيحي معتبر و اجتناب از مشكل رگرسيون كنار گذاشته مي

). پس از محاسبه ارزش بنيادي با استفاده از رابطه 2024كند (وانگ و همكاران، همخطي، كمك مي
ها، معيار دوم تري كل دارايي) و كسر نمودن آن از نسبت ارزش بازار كل سهام شركت به ارزش دف5(

 كاررفتهبه) 2براي سنجش متغير انحراف از عملكرد بنيادي شركت حاصل گرديده، در برآورد مدل (
  ) ارائه شده است. 4و نتايج در نگاره (
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  هاي تكميلينتايج آزمون :4نگاره 
DevValue୧୲ ൌ ψ଴ ൅ ψଵAccComp୧୲ ൅ ψଶCompet୧୲ ൅ ∑ γ୨Controls2୨,୧୲

଺
୨ୀଵ ൅ ε୧୲   

  )2ستون (    )1(ستون     
 معناداري tآماره   ضريب   معناداري tآماره   ضريب    متغيرها

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
  كنترل شد    --   هااثرات سال

  كنترل شد    --    اثرات صنايع
2R 4153/0    3884/0   شدهتعديل  

 89/43٭٭٭    48/36٭٭٭   آماره فيشر

  4757/2٭٭    1054/3٭٭٭    آزمون سوبل
  4274/2٭٭    0749/3٭٭٭    آزمون آرويان
  5271/2٭٭    1368/3٭٭٭    آزمون گودمن

  درصد                                                             1درصد و  5ترتيب، معناداري در سطح به ٭٭٭و  ٭٭
  هاي پژوهشمنبع: يافته

  
) و -1718/0پذيري حسابداري (دهد كه مقايسه) نشان مي1در ستون ( شدهارائهنتايج 

) اثر منفي و معناداري بر انحراف از ارزش بنيادي دارند و معناداري -1437/0پذيري صنعت (رقابت
پذيري حسابداري و انحراف ي سوبل، آرويان و گودمن مؤيد آن است كه در رابطه بين مقايسههاآماره

. برازش مدل كنديمعمل  16يك متغير ميانجي عنوانبهپذيري صنعت شركت، رقابتاز ارزش بنيادي 
ها )، نتايج مشابهي در بر دارد. اين يافته2ها و صنايع در ستون () با كنترل نمودن اثرات ثابت سال2(

  بيانگر آن است كه نتايج پژوهش نسبت به شيوه سنجش ارزش بنيادي سهام شركت، حساس نيست.
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  گيريو نتيجه . بحث5
عنوان يكي از عوامل كليدي در بهبود كيفيت اطلاعات مالي، از دو پذيري حسابداري بهمقايسه

ها اثرگذار است. در مسير ها از ارزش بنيادي آنمسير بر ميزان انحراف ارزش بازار سهام شركت
اطلاعاتي و  گيينپذيري حسابداري با افزايش شفافيت اطلاعات مالي، كاهش ناقرمستقيم، مقايسه
گذاران و تحليلگران، به كاهش انحراف ارزش بازار از ارزش هاي مالي توسط سرمايهتسهيل تحليل

پذيري حسابداري با بهبود دسترسي به اطلاعات كند. در مسير غيرمستقيم، مقايسهبنيادي كمك مي
 ءمنجر به ارتقاو  آوردفراهم مي ها راتر عملكرد شركتمقايسه، امكان ارزيابي دقيقاعتماد و قابلقابل

گيري، با ايجاد محيطي شود. اين بهبود در تصميمگذاران ميگيري مديران و سرمايهكيفيت تصميم
د و در نتيجه، انحراف ارزش بازار از ارزش شوپذيري صنايع ميرقابتموجب افزايش تر در بازار، شفاف

  .دهدها را كاهش ميبنيادي شركت
پذيري حسابداري داراي تأثير منفي و معنادار بر دهد كه مقايسهوهش نشان مينتايج اين پژ

چوي و همكاران  هاييافتهبا كه  نتيجهها است. اين ميزان انحراف ارزش بازار از ارزش بنيادي شركت
دهنده تأثير نشان ،راستا است) هم1403) و رستمي و همكاران (2021)، ليم و همكاران (2019(

ها در بازار است. علاوه بر اين، گذاري شركتپذيري حسابداري بر بهبود دقت ارزشمثبت مقايسه
ها و پذيري حسابداري از طريق تسهيل مقايسه عملكرد شركتكه مقايسه كندبيان مينتايج پژوهش 
دهد. ر معناداري افزايش ميطوپذيري صنايع را بهسطح رقابت ،هاي اطلاعاتي در بازاركاهش هزينه

دهند ها نشان مي، يافتهتيدرنها. ) همخواني دارد2024هاي چيركوپ و همكاران (با يافته نتايجاين 
عنوان يك متغير ميانجي، نقشي كليدي در كاهش انحراف ارزش پذيري صنعت بهكه افزايش رقابت

كه در صنايع با سطح  كندبيان مينتايج طور خاص، كند. بهها ايفا ميبازار از ارزش بنيادي شركت
با  نتيجهطور معناداري كمتر است. اين پذيري بالاتر، انحراف ارزش بازار از ارزش بنيادي بهرقابت
) سازگار است. 1401) و زارع و همكاران (2020)، جانك (2020لافونته و همكاران ( هاييافته

ميانجي، اثر  سازوكارعنوان يك صنعت به پذيريتوان نتيجه گرفت كه رقابتبنابراين، مي
ها كند. اين يافتهپذيري حسابداري بر كاهش انحراف ارزش بازار از ارزش بنيادي را تقويت ميمقايسه

پذيري توانند با تمركز بر بهبود مقايسهها ميگذاران و مديران شركتكنند كه سياستتأكيد مي
پذيري صنعت، به رقابت ءيش دهند، بلكه از طريق ارتقاتنها شفافيت مالي را افزاحسابداري، نه

  ها در بازار كمك كنند.تر شركتگذاري دقيقارزش
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  هاي پژوهش. پيشنهادها و محدوديت6
پذيري حسابداري بر انحراف ارزش مقايسه يمنف ريدهنده تأثپژوهش كه نشان جيتوجه به نتا با

 شوديم شنهاديها پشركت رانيپذيري صنعت است، به مدرقابت يانجيبازار از ارزش بنيادي و نقش م
 نيرا بهبود بخشند. ا يمال يهاگزارش پذيريسهمقايميزان  ،يگزارشگر ياستانداردها قيدق تيبا رعا

پذيري ضمن افزايش در ميزان رقابت ،سهيمقاشفاف و قابل يارائه اطلاعات مال قياز طر تواندياقدام م
اده و منجر به تخصيص ها را كاهش دشركت يگذارانحراف ارزشدر هر صنعت، واحدهاي تجاري 

و  يابيارز نديكه در فرآ شوديم هيتوص گذاران،هيسرما به ها شود.تر منابع در بين شركتبهينه
را  ياطلاعات حسابدار يريپذسهي، شاخص مقايگذارهيسرماهاي درخصوص گزينه يريگميتصم

 يكمتر و بازده سكيبا ر يگذارهيسرما يهافرصت ييبه شناسا توانديامر م نيقرار دهند. ا مدنظر
ها با الزام شركت دنتوانيم گذاراناستيو س هياندركاران بازار سرمادست ن،يبالاتر كمك كند. همچن

هاي پذيري گزارشو مقايسهبازار  تيها، شفافآن يو نظارت مستمر بر اجرا يليتكم طلاعاتا يبه افشا
 ني. اگذاري واحدهاي تجاري نقش پررنگي ايفا كننددر كاهش انحراف ارزشداده و  شيرا افزاالي م

كمك  گذارانهياعتماد سرما شيبازار و افزا يي اطلاعاتي و تخصيصيبه بهبود كارا تواندياقدامات م
  .كند

و  يمال يهاگزارش سهيمقادر  ليتسه يلازم برا يهارساختيكه ز شوديم شنهاديعلاوه، پبه
 هيبازار سرماموقعيت  يبه ارتقاء كل تواندياقدامات م نيفراهم شود. ا صنايعبه رقابت سالم در  قيتشو

پذيري تر سازوكار اثرگذاري مقايسهدرك دقيق منظوربه كمك كند. ياقتصاد طيو بهبود شرا
توانند به نقش ن آتي ميها، پژوهشگراشركت انحراف ارزش بازار از ارزش بنياديحسابداري بر 

گر يا ميانجي متغيرهايي چون كيفيت حاكميت شركتي، كيفيت حسابرسي و كيفيت محيط تعديل
 ليدر تحل( 17يمانند هوش مصنوع ن،ينو يهايفناور ريتأث يبررس ن،يعلاوه بر اسازماني توجه كنند. 

 ينوآورانه برا يانهيزم توانديم ،ي)گزارشگر تيدر بهبود شفاف( 18نيچبلاك اي ي)مال يهاداده
هاي مستند و محكم، سعي در ارائه نتايج اين پژوهش با اتخاذ رويه باآنكه. باشد آتي هايپژوهش

پذيري نتايج را با محدوديت روبرو سازد. براي نمونه، در تواند تعميمدارد، برخي مسائل مي اتكاقابل
ها يا نوسانات اقتصادي، مانند تحريمكلان ييرات تحت تأثير تغبازه زماني پژوهش، واحدهاي تجاري 

نرخ ارز و همچنين اصلاحات در استانداردهاي گزارشگري مالي مصوب سازمان حسابرسي قرار 
ها و صنايع، سعي در خنثي نمودن ها، با كنترل اثرات خاص سالكه در برازش مدلاند. با آنگرفته

  باشد.  گذاراثرپژوهش بر نتايج  الذكرفوقموضوع  هاي مذكور شده، ممكن استاثر مؤلفه
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