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  چكيده
هدف اصلي اين مقاله بررسي ارتباط بين كيفيت اطلاعات حسابداري و معيارهاي ريسك سهام در 

شركت بورسي  56ر راستاي اين هدف، اطلاعات مالي مربوط به د. باشدبورس اوراق بهادار تهران مي
در دسترس بود، با استفاده از ) 1378-1389(زماني تحقيق  ةها در طي دوركه اطلاعات مورد نياز آن

در اين تحقيق، متغير كيفت اطلاعات . رويكرد معادلات ساختاري مورد تجزيه و تحليل قرار گرفت
مي شده و براي سنجش ك) مربوط بودن و قابليت اتكا(ات كيفي اطلاعهاي مالي با توجه به ويژگي

ريسك سهام نيز از سه متغير ريسك سيستماتيك، نوسانات بازده سهام و نسبت ارزش دفتري به ارزش 
دهد هرچه ميزان كيفيت اطلاعات مالي نتايج نشان مي. بازار حقوق صاحبان سهام استفاده شده است

بين كيفيت اطلاعات مالي و  ،ديگر به عبارت .يابندريسك سهام كاهش مي بيشتر باشد، معيارهاي
  .معيارهاي ريسك سهام ارتباط منفي وجود دارد

  
  .كيفيت اطلاعات مالي، معيارهاي ريسك  :كليديگان واژ

  G02 ,G32 ,G12 ,G11.  :موضوعيبندي طبقه
  
  
  
  
  

                                              
  .استاديار گروه حسابداري دانشگاه علوم اقتصادي   .1

  .دانشجوي كارشناسي ارشد حسابداري دانشگاه علوم اقتصادي. 2
  .دانشجوي كارشناسي ارشد حسابداري دانشگاه علوم اقتصادي. 3
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   مقدمه -1
اطلاعات مورد نياز براي  ةدرجهت ارائاي را دهگزارشگري مالي و سيستم حسابداري نقش حياتي و عم

از اين رو  .كندبازار سرمايه ايفا مي گذاران و متعاقب آن عملكرد صحيحگيري مناسب سرمايهتصميم
. دانستگذاران مين نيازهاي اطلاعاتي سرمايهأترا  اصلي گزارشگري مالي هايهدفتوان يكي از مي

و ريسك عملكرد آتي شركت را در ارزيابي گذاران سرمايه، ريحسابدامنتج شده از سيستم اطلاعات 
 .باشدبسيار مفيد ميگذاري شركت براي ارزشلذا وجود چنين اطلاعاتي  ؛رساندمرتبط با آن ياري مي

طوريكه همواره اطلاعاتي از شده داراي اهميتي اساسي است، ب اما در اين ميان كيفيت اطلاعات ارائه
هاي خاصي نظير مربوط بودن، قابليت اتكا شود كه داراي ويژگيمند تلقي ميگيري سودلحاظ تصميم
  .ها باشدو نظير اين

اند اهميت كيفيت اطلاعات مالي را چنين روشن نموده )Miller, et al., 2003(ميلر و همكاران 
كيفيت  در واحد گزارشگر رخ داده است نباشد و كه اگر اطلاعات به طور كامل بيانگر آنچه واقعاً

  :دهدپاييني داشته باشد، وقايع زير رخ مي
  

  
  
  
  
  
  
  

با توجه به اهميت موضوع، تحقيق حاضر به دنبال پاسخگويي به اين سؤالات بوده است كه آيا 
هايي دهد؟ آيا شركتگذاري را كاهش ميسرمايه) ريسك(كيفيت اطلاعات حسابداري ميزان ابهام 

هايي كه اطلاعات باكيفيت ارائه ريسك كمتري دارند؟ آيا شركت كنندكه اطلاعات باكيفيت ارائه مي
  اند؟اند نوسانات بازده كمتري تجربه كردهكرده

  
  
  

 اطلاعات ناقص ميزان ابهام را افزايش خواهد داد

 آوردابهام، ريسك را به وجود مي

زده بيشتري مطالبه گذاران نرخ باشود سرمايهريسك باعث مي
 كنند

سرمايه ةنگذاران باعث بالا رفتن هزيافزايش توقع سرمايه
 شودوكاهش قيمت اوراق بهادار مي
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  پژوهشپژوهش  نظرينظري  مبانيمباني  وو  ادبياتادبيات  --22
خلاصه  بطور را مالي اطلاعات كيفي هايويژگي بخواهيم اگر ::ماليمالي  اطلاعاتاطلاعات  كيفيتكيفيت--11--22

 است (Vickrey, 1985)ويكري  توسط شده ئهارا تعريف همان تعريف بهترين شايد كنيم تعريف

             آن سودمندي موجب كه اطلاعات است از هاييويژگي كيفي، هايويژگي" كندكه بيان مي
  ".دنشومي 

 اين .باشد كاربران خصوصيات كيفي يكسري زحائ بايد شود تلقي باكيفيت اينكه اطلاعات براي 

راستاي  در كاربران براي مالي هايتصور در شده ارائه اطلاعات تا شودمي خصوصيات باعث
 .شود واقع مفيد تجاري واحد مالي پذيريانعطاف و مالي عملكرد مالي، وضعيت ارزيابي

 "اتكا بودن قابل"و  "بودن مربوط" از عبارتند اطلاعات محتواي با مرتبط اصلي كيفي خصوصيات

  .هستند ديگري خصوصيات از متشكل خود نيز خصوصيت دو اين كه
رويدادهاي  ارزيابي در كاربران اقتصادي تصميمات بر كه شودمي تلقي عاتي مربوطاطلا 

اينكه  براي .شود واقع ثرؤم آنها گذشته هايارزيابي تصحيح و ييدتأ يا آينده و حال گذشته،
 در موقع و به باشد داشته) بازخورد ارزش( ييدتأ قابليت و بينيپيش ارزش بايد باشد مربوط اطلاعات

 تمايلات و اشتباه از بوده، عاري كامل باشد كهمي اتكا قابل اطلاعاتي .گيرد قرار كاربران اراختي

 ايبگونه است يا آن بيان مدعي باشد كه چيزي آن معرف صادقانه بطور و باشد اهميت با ةجانبداران

   .كند بيان رودمي انتظار معقول
  

اين عبارت كوتاه . ه نتايج آتي تعريف كردتوان ريسك را عدم اطمينان نسبت ب مي :ريسك - 2-2
بيني كرد  طور دقيق پيشتوان آن را ب آينده است كه نمي اي مربوط به بيانگر آن است كه ريسك پديده
به عبارت . شودميهرچه اين عدم اطمينان بيشتر باشد، ريسك بيشتر . زيرا با عدم اطمينان همراه است

. د دارد كه احتمال موفقيت صد درصد وجود نداشته باشدديگر در هر فعاليت ريسك يا خطري وجو
اي است كه كسب بازده مستلزم تحمل ريسك  گذاري به گونه هاي تجاري و سرمايهماهيت فعاليت

  .است
از آنجا كه در اين . تاكنون در ادبيات مالي معيارهاي مختلفي از ريسك سهام ارائه شده است

گيرد، از معيارهاي نوسان اطلاعات مالي مورد بررسي قرار مي گذاران به كيفيتتحقيق واكنش سرمايه
بازده سهام، نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام و ريسك سيستماتيك به عنوان 

  .شودمعيارهاي ريسك استفاده مي
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 يهانوسان با سهام كند كه ريسكبيان مي )Pindyck, 1984(پينديك  ::بازده سهامبازده سهامنوسان نوسان   --11--22--22
 ميزان معرف تواندمي بازده تغييرات ميزان كه چرا شودمي شناخته آن هاي بازدهنوسان يا سهام قيمت

 انتظار مورد بازده افزايش موجب سهام هاي بازدهنوسان افزايش. باشد بازده از كسب اطمينان عدم

 عبارتي به .شودمي سهام قيمت كاهش سهام موجب انتظار مورد بازده افزايش .شد خواهد سهام

 از سهام بازده ترتيب بدين. كنندمي قبول را بيشتر، ريسك بيشتري بازده ازاي در تنها گذارانسرمايه

 كاهش موجب بازده هاينوسان افزايش بدين صورت كه ؛پذيردمي تأثير آن هاينوسان تغييرات

  .شد سهام خواهد بازده كاهش نتيجه در و سهام قيمت
بتا  در واقع. است ريسك سيستماتيك ةضريب بتا معياري براي محاسب ):):بتابتا((  ريسك سيستماتيكريسك سيستماتيك  --22--22--22

حساسيت يك دسته اوراق بهادار نسبت به تغيير در بازده پورتفوي بازار است كه از طريق  ةدهندنشان
  .گردده اوراق بهادار با بازده پورتفوي بازار نسبت به واريانس آن محاسبه مينسبت كوواريانس بازد

لاكونيشوك : : ))BB//MM((  حقوق صاحبان سهامحقوق صاحبان سهامارزش بازار ارزش بازار به به   دفتريدفتري  ارزشارزش  نسبتنسبت  --33--22--22
)Lakonishok, 1994( شركت كند كه سهام با نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار بالا معمولاًبيان مي-

هاي اند و سهام با نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار پايين شركتل شدههايي هستند كه دچار مشك
شود كنندكه باعث مييابي ميگذاران عملكرد گذشته را بروناز طرف ديگر سرمايه. باشندرشدي مي

نسبت (هاي درمانده بسيار بالا و شركت) پايين B/Mنسبت (هاي رشدي قيمت سهام و بازده شركت
B/M ايين باشدبسيار پ) بالا.  

  
  مروري بر پيشينه تحقيقمروري بر پيشينه تحقيق -3

. ه استبه بررسي معيارها و پيامدهاي اقتصادي كيفيت اطلاعات مالي پرداخت )Cohen, 2006(كوهن 
بيشتري براي  ةسرماي ةدهد هرچه كيفيت اطلاعات مالي كمتر باشد، هزيننتايج اين تحقيق نشان مي

كه كيفيت اطلاعات مالي در آنها بالاست، تقارن  هاييهمچنين شركت. مالكان به همراه خواهد داشت
  .اطلاعاتي بيشتري داشته و با ابهام و ريسك كمتري روبرو هستند

در پژوهشي دريافت كه  عدم اطمينان در سودآوري شركت باعث  )Postor, 2003(پوستر 
دآوري را همچنين كيفيت گزارشگري مالي ضعيف، عدم اطمينان در مورد سو. شودنوسانات بازده مي

  . دهدافزايش مي
. گذاري پرداختبه بررسي نقش كيفيت اطلاعات مالي در زيان سرمايه )Borton, 2004(بارتون 

هاي با كيفيت اطلاعاتي بيشتر، در مقايسه با سهامداران مطابق نتايج اين پژوهش سهامداران شركت
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همچنين نتايج نشان . اندبه كردههاي با كيفيت اطلاعاتي كمتر، زيان به مراتب كمتري را تجرشركت
  .شودداد كه اطلاعات مالي ضعيف منجر به سقوط بازار يا ايجاد حباب در بازار سهام مي

باعث كاهش ريسك بازار و  استدلال نمود كه كيفيت بالاتر اطلاعات )Lambert, 2010(لامبرت 
  .شودمي )CAPM(اي هاي سرمايهگذاري داراييسرمايه مبتني بر مدل قيمت ةهمچنين هزين

به بررسي اين موضوع پرداختند كه آيا كيفيت اطلاعات  (Kim, et al., 2008)كيم و همكاران 
ها دريافتند كه افزايش كيفيت اطلاعات حسابداري آن. ر قيمت سهام تأثير گذاشته استحسابداري د

و قيمت مورد  باعث كاهش نوسانات قيمتي شده) در اين پژوهش كيفيت اقلام تعهدي(ها شركت
 .تر استارزش ذاتي نزديك آنها به ةمعامل

سرمايه مورد  ةتأثير كيفيت اطلاعات مالي را بر ريسك نقدشوندگي و هزين )Jeffer, 2011(جفر 
دهد كيفيت اطلاعات از طريق ريسك نقدشوندگي بر نتايج اين پژوهش نشان مي. بررسي قرار داد

كيفيت اطلاعات، با كاهش ريسك نقدشوندگي باعث كاهش  طوريكهب. ذار استسرمايه تأثيرگ ةهزين
  .شودسرمايه مي ةريسك سيستماتيك و در نهايت كاهش هزين

باوجود اهميت موضوع، تاكنون در ايران تحقيقي در مورد بررسي اثر كيفيت اطلاعات حسابداري 
ابعاد گوناگون  هايي در موردبر معيارهاي ريسك به صورت مستقيم صورت نگرفته است، اما پژوهش

  :باشدميها به شرح زير صورت گرفته كه نتايج آنكيفيت اطلاعات مالي و تأثير آنها 
سرمايه  ةهاي كيفي سود و هزينبه بررسي ارتباط بين ويژگي) 1386( همكارانكردستاني و 

عادي  سرمايه سهام ةهاي كيفي سود بر هزينهاي اين تحقيق حكايت از تأثير ويژگييافته. پرداختند
  .دارد

گذاري را مورد بين كيفيت گزارشگي مالي و كارايي سرمايه ةرابط) 1387(مدرس و همكاران 
دهد كه سطح كيفيت گزارشگري مالي با سطح كارايي نتايج اين تحقيق نشان مي. بررسي قرار دادند

ي موجب بهبود دار و مثبتي دارد به عبارتي كيفيت بالاتر گزارشگري مالة معنيگذاري رابطسرمايه
  .گرددگذاري ميكارايي سرمايه

همچون فرهنگ سازماني، ساختار (در تحقيقي تأثير متغيرهاي عوامل سازماني ) 1388(ديانتي 
در اين . را بر كيفيت اطلاعات مالي مورد بررسي قرار داد...) گرايي و مالكيت، ديدگاه اخلاقي نسبي

هاي مديريت سود به عنوان معيارهاي كيفيت از مدل فاًتحقيق برخلاف ساير تحقيقات كه در آنها صر
ة هاي كيفي ارائهاي مربوط به ويژگياي از عوامل و مدلاطلاعات مالي استفاده شده است، از مجموعه
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گيري كيفيت توسط الگوي معادلات ساختاري براي اندازه) مربوط بودن و قابل اتكا بودن(اطلاعات 
  .اطلاعات  استفاده شده است

  
  هاي تحقيقهاي تحقيقفرضيهفرضيه  --44

ريسك سيستماتيك، نسبت (به منظور بررسي تأثير كيفيت اطلاعات حسابداري بر معيارهاي ريسك 
هاي زير مطرح شده فرضيه) ارزش دفتري به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام و نوسانات بازده سهام

  :است
  .وجود دارد منفي ةبين كيفيت اطلاعات مالي و ريسك سيستماتيك رابط ::اولاول  ةةفرضيفرضي
 نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار حقوق صاحبان سهامبين كيفيت اطلاعات مالي و  ::دومدوم  ةةفرضيفرضي
  .منفي وجود دارد ةرابط

  .منفي وجود دارد ةبين كيفيت اطلاعات مالي و انحراف معيار بازده سهام رابط ::سومسوم  ةةفرضيفرضي
  
  روش تحقيقروش تحقيق  --55

معادلات ساختاري است كه در آن بررسي روابط  روش اين تحقيق از نوع همبستگي و مبتني بر مدل
  .هاي تحقيقاتي موجود، مدنظر محقق استها و يافتهساختاري مبتني بر نظريه

اي و آرشيو استفاده شده در اين تحقيق به منظور تدوين مباني و مفاهيم نظري از روش كتابخانه
هاي پذيرفته شده در بورس اوراق تشرك ةهاي مالي پايان دورهاي مالي از صورتهمچنين داده. است

افزار اطلاعات مالي آورد نوين و همچنين نرمافزارهاي تدبيرپرداز و رهبهادار تهران، با استفاده از نرم
        بندي و محاسبات مورد نياز در و سپس با جمع هاي پذيرفته شده در بورس گردآوري شدهشركت

  . است افزار اكسل براي تجزيه و تحليل آماده شدهنرم
     هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران جامعه آماري مورد استفاده شامل تمام شركت

آماري شروع و پس از مراحل  ةنمونه با كل جامع. انددر بورس پذيرفته شده 1378باشد كه از سال مي
  :زير انتخاب گرديد

مشاهداتي كه سال مالي (سال باشد  اسفندماه هر 29مالي آنها منتهي به  ةهايي كه پايان دورشركت )1
 ،)شود، حذف شدندآنها به اسفندماه ختم نمي

 دربورس پذيرفته شده باشند، 1378تا پايان سال  )2

 مالي خود را طي اين مدت تغيير نداده باشند و ةتوقف فعاليت نداشته و دور )3
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ي همراه هاهاي مالي حسابرسي شده و يادداشتصورت(اطلاعات مورد نياز در اين تحقيق  )4
 .در طي دوره مورد بررسي در دسترس باشد...)  آن،گزارش حسابرس و

شركت  56نمونه پس از گذر از شرايط ذكر شده به  ةهاي بورسي، اندازبا بررسي اطلاعات شركت
گيري كيفيت گزارشگري براي اندازه 1388الي  1378هاي مالي هاي سالدراين پژوهش از داده. رسيد

  .گيري معيارهاي ريسك استفاده شده استبراي اندازه 1389هاي سال مالي و از داده
  

  متغيرهاي تحقيقمتغيرهاي تحقيق  --66
از آنجا كه اين پژوهش درصدد بررسي ميزان تأثيرگذاري كيفيت اطلاعات مالي در كاهش ابهام و 

 شود به عنوان متغيرعدم اطمينان است، متغير كيفيت اطلاعات مالي كه خود از چندين معيار تشكيل مي
مستقل و معيارهاي ريسك شامل ريسك سيستماتيك، ارزش دفتري به ارزش بازار حقوق صاحبان 

گيري اندازه ةدر ادامه نحو. شوندسهام و نوسانات بازده سهام به عنوان متغيرهاي وابسته مطرح مي
  .شودهريك از اين متغيرها شرح داده مي

  
  كيفيت اطلاعات ماليكيفيت اطلاعات مالي: : متغير مستقلمتغير مستقل  --11--66

-در صورت  شده  ارائه  گردد اطلاعات مي  موجب  شود كه مي  اطلاق  خصوصياتي  به  كيفي  خصوصيات

واحد   مالي  پذيري و انعطاف  ، عملكرد مالي مالي  وضعيت  ارزيابي  در راستاي كاربران  براي  مالي  هاي
  قابل"و  " بودن  طمربو"  اطلاعات  با محتواي  مرتبط  اصلي  كيفي  خصوصيات .شود  مفيد واقع  تجاري
  .  باشندمي " بودن اتكا

) 1388(گيري كيفيت اطلاعات مالي از الگوهاي ارائه شده توسط ديانتي در اين تحقيق براي اندازه
بر طبق اين متدولوژي، هر يك از خصوصيات كيفي اطلاعات حسابداري به شرح . استفاده شده است

 :گيرندذيل كمي شده و مورد سنجش قرار مي

  مربوط بودن مربوط بودن   --11--11--66
در ارزيابي رويدادهاي گذشته، حال  كاربرانشود كه بر تصميمات اقتصادي اطلاعاتي مربوط تلقي مي

  .هاي گذشته آنها مؤثر واقع شودو آينده يا تأييد و تصحيح ارزيابي
  بينيبينيارزش پيشارزش پيش  --11--11--11--66

. هاي نقد آتي استو جريانبيني سودها بيني، توانايي سودهاي جاري در پيشمنظور از ارزش پيش
گيري مدل زير به عنوان معيارهاي معكوس براي اندازه 4بيني بدين منظور، از قدر مطلق اشتباهات پيش

  .شودبيني سودهاي جاري استفاده ميقدرت پيش
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  :بيني سودهاي آتي با استفاده از سودهاي جاريمدل رگرسيوني پيش  ))11مدل مدل 
IIBBEEtt++11  ==  λλ00  ++  λλ11  IIBBEE  tt  ++  eett  

  :بيني سودهاي آتي با استفاده از اجزاي سودهاي جاريمدل رگرسيوني پيش) ) 22دل دل مم
IIBBEEtt++11  ==δδ00  ++  δδ11  OOCCFF  tt++  δδ22TTAA  tt  ++  δδ33  SSII  tt  ++  eett    

  :هاي نقد آتي با استفاده از سودهاي جاريبيني جريانمدل رگرسيوني پيش  ))33مدل مدل 
OOCCFF  tt++11==αα00++  αα11  IIBBEE  tt  ++ωωtt  

  :نقد آتي با استفاده اجزاي سودهاي جاريهاي بيني جريانمدل رگرسيوني پيش) ) 44مدل مدل 
OOCCFF  tt++11==ππ00++  ππ11OOCCFF  tt  ++  ππ22TTAA  tt  ++ππtt  SSII  tt  ++  ωωtt  

  :هاي ارائه شده داريمكه در مدل
= IBE ،سود خالص بعد از كسر ماليات  

= et ،خطاي مدل 

= OCFt هاي نقد عملياتي شركت جريانi  براي سالt ،  
=TAt  جمع كل اقلام تعهدي شركت براي سالt )هاي نقدي حاصل از ملياتي منهاي جريانسود ع

 ،)بخش عملياتي
= SIt  اقلام غير مترقبه و غير مستمر براي سالt.  

ثيري بر نتايج تحقيق نداشته باشد، تمامي متغيرها برحسب ميانگين أت شركت ةبراي اينكه انداز(
  .)دارد گرديدهاي شركت استاندارايي

از ) 1388الي  1378(ساله  11زماني  ةيرها براي دورابتدا اطلاعات مربوط به هر يك از متغ 
، ضرايب 2و 1هاي رگرسيوني ها استخراج و با استفاده از مدلشركت ةهاي مالي حسابرسي شدصورت
از  پسها، سود خالص سپس با استفاده از اين مدل. تعيين شد) δ2 , δ3  δ0 , δ1- λ0 , λ1 ,(مربوطه 

از رقم واقعي  1388سال  ةبيني شدبعد، سود پيش ةدر مرحل. گرديدبيني پيش 1388كسر ماليات سال 
عنوان دو پارامتر ه است ب 2و  1هاي سود اين سال كسر شد و قدر مطلق اين اختلاف كه خطاي مدل

هاي اقدام مشابهي براي مدل. بيني اطلاعات هر شركت درنظر گرفته شدسنجش ميزان قابليت پيش
ها با مقدار واقعي جريان بيني شده توسط اين مدلهاي نقد پيشد و جريانانجام گردي 4و 3رگرسيوني 

عنوان دو پارامتر ديگر سنجش ميزان قابليت ه مقايسه و قدر مطلق اين اختلاف ب 1388نقد عملياتي سال 
  .بيني اطلاعات هر شركت درنظر گرفته شدپيش
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  بازخوردبازخوردارزش ارزش     --22--11--11--66
رد اطلاعات مالي از تفاوت بين قدر مطلق اشتباهات در برآورد سود براي سنجش ميزان ارزش بازخو  

 ةبيني شدسال بعد با استفاده از سود واقعي و سود پيش ةبيني شدسال بعد، به عبارتي تفاوت سود پيش
  .شودسال جاري استفاده مي

FFVVtt  ==  [[||PPEEBB||  --  ||PPEEAA||]]  
= FVt ارزش بازخورد سود براي سالt ،  

= |PEB| بعد بدون درنظر گرفتن سود سال جاري،  يني سود سالباشتباه پيش  
=|PEA| بعد با درنظر گرفتن سود سال جاري بيني سود سالاشتباه پيش .  

  :مرحله محاسبه شده است 3در  1388در سال  iبر اين اساس ارزش بازخورد اطلاعات شركت 
با . است 1387واقعي سال برمبناي سود  1388بيني سود سال شامل برآورد خطاي پيش ::اولاول  لةلةمرحمرح

) 1388الي  1378( ةسال 11از طريق اطلاعات  1مدل )λ0و λ1 (استفاده از ضرائب محاسبه شده 
  .بيني شدپيش 1388، سود خالص پس از كسر ماليات سال 1387ها و رقم واقعي سود سال شركت

IIBBEE11338888  ==  λλ00  ++  λλ11  IIBBEE11338877++  eett  
اقعي سود اين سال كسر شد و قدر مطلق اين اختلاف از رقم و 1388سال  ةبيني شدسپس سود پيش

برمبناي سود واقعي  1388بيني سود سال عنوان پارامتر سنجش خطاي پيشه است ب 1كه خطاي مدل 
  .درنظر گرفته شد 1387سال 

PPEErrrroorrAA11338888  ==IIBBEE11338888--IIBBEE11338877  
 1387شده سال  بينيي سود پيشابر مبن 1388بيني سود سال شامل برآورد خطاي پيش ::دومدوم  ةةمرحلمرحل

، 1386قبل با استفاده از سود واقعي سال  ةمشابه مرحل. است 1386با استفاده از رقم سود واقعي سال 
  .بيني شدپيش 1387از كسر ماليات سال  پسسود خالص 

IIBBEE11338877  ==  λλ00  ++  λλ11  IIBBEE11338866++  eett  
  .بيني گرديدپيش 1388سود سال  1387سال  ةبيني شدسپس با استفاده از سود پيش

IIBBEE11338888  ==  λλ00  ++  λλ11  IIBBEE11338877++  eett  
از رقم واقعي سود اين سال كسر شد و قدر مطلق اين  1388سال  ةبيني شددر نهايت سود پيش

بيني شده برمبناي سود پيش 1388بيني سود سال عنوان دومين پارامتر سنجش خطاي پيشه اختلاف ب
  .درنظر گرفته شد 1387سال 

PPEErrrroorrBB11338888  ==IIBBEE11338888--IIBBEE11338877  
بيني است كه از قدرمطلق اختلاف خطاي پيش) FV1(ارزش بازخورد  ةشامل محاسب ::سومسوم  ةةحلحلمرمر

  .استفاده شده است 2و  1محاسبه شده در مراحل 
FFVV11==  ||PPEErrrroorrAA11338888  --  PPEErrrroorrBB11338888||  
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التفاوت خطاهاي محاسبه شده قدر مطلق ما به انجام شد و 3 ةبراي مدل شمار مشابه مراحل فوق  
گيري ارزش بازخورد به عنوان پارامتر دوم اندازه 1388هاي نقد آتي سال جريان بينيبراي پيش

)FV2 (درنظر گرفته شده است.  
FFVV22==  ||PPEErrrroorrCC11338888--  PPEErrrroorrDD11338888||  

  انتخاب خاصهانتخاب خاصه  --33--11--11--66
ها مورد بررسي قرار گرفت تا براي مشخص كردن ويژگي انتخاب خاصه، گزارش حسابرسي شركت

  . صه را رعايت نكرده بودند مشخص شوندهايي كه انتخاب خاشركت
  
  قابل اتكا بودنقابل اتكا بودن  --22--11--66

بااهميت بوده و بطور صادقانه  ةباشد كه عاري از اشتباه و تمايلات جانبداراناطلاعاتي قابل اتكا مي
  . رود بيان كنداي معقول انتظار ميمعرف آن چيزي باشد كه مدعي بيان آن است يا بگونه

  كامل بودنكامل بودن--11--22--11--66
هاي آن از گزارش حسابرس مستقل و افشاي اطلاعات، كه دادهتعداد موارد عدم اين پژوهش در  

عنوان معياري معكوس براي سنجش ميزان كامل بودن ه ها استخراج شده، ببازرس قانوني شركت
  .گيرداطلاعات  مورد استفاده مي

  طرفي و رجحان محتوا بر شكلطرفي و رجحان محتوا بر شكلاحتياط، بيان صادقانه، بياحتياط، بيان صادقانه، بي  --22--22--11--66
، تعداد بندهاي شرط و )مقبول، مشروط و مردود(هاي نوع اظهارنظر حسابرس از متغيرپژوهش اين در 

استانداردهاي حسابداري و ، مقررات ،تعداد موارد عدم رعايت قانونمحدوديت گزارش حسابرس، 
تكا قابل اسنجش ميزان  ي براييهاعنوان معياره بي سازمان بورس، و همچنين مديريت سود هانامهآيين

  .استفاده شده است بودن اطلاعات مالي
اي بين صفر و يك به هر شركت به در متغير نوع اظهار نظر حسابرس براي هر نوع اظهار نظر نمره 

  :گيردشرح ذيل  تعلق مي
  1 = اظهارنظر مقبول، 5/0 =مشروط  اظهارنظر ،0 = اظهارنظر مردود

، مقررات ،د موارد عدم رعايت قانونتعداتعداد بندهاي شرط و محدوديت گزارش حسابرس، 
دقيق گزارش حسابرس و بازرس  ةي سازمان بورس با مطالعهانامهاستانداردهاي حسابداري و آيين

  .ها مشخص گرديدقانوني شركت
        گيري متغير مديريت سود از مدل مديريت سود جونز تعديل شده استفاده همچنين براي اندازه

  :شودمي
ititititititit ROAPPESALESASSETSTA    )1(432110 )/1(  
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دهنده نشان ، tدر دوره  iبرابر است با كل  اقلام تعهدي شركت  itTAدر اين مدل 
 ، )SALESt-SALESt-1(برابر است با تغييرات فروش  itSALESهاي ابتداي دوره، يكل داراي

itPPE 1(آلات و تجهيزات و معرف ناخالص اموال، ماشين( ititROA باشدا ميهيبيانگر بازده داراي.  
  
  معيارهاي ريسكمعيارهاي ريسك: : متغير وابستهمتغير وابسته  --22--66

  سيستماتيكسيستماتيك  ريسكريسك  --11--22--66
ورتفوي بازار است كه از طريق حساسيت يك دسته اوراق بهادار نسبت به تغيير در بازده پ ةدهندنشان

  .نسبت كوواريانس بازده اوراق بهادار با بازده پورتفوي بازار نسبت به واريانس آن محاسبه گرديد

)(

),cov(
2

mt

mtit

R

RR


   

  .باشدمي tدر زمان  i بازده هر سهم Ritبازده پورتفوي بازار و   Rmدر معادله فوق 
  :به صورت زير محاسبه گرديد (Rm)همچنين بازده بازار 

0

01

I

II
Rm


  

 1Iشاخص كل قيمت بازار اعلان شده توسط بورس اوراق بهادار تهران در ابتداي سال و  0Iكه 
  .شاخص قيمت بازار در پايان سال است

  نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام   --22--22--66
  

  حقوق  صاحبان سهام ممتاز  - ر پايان جمع حقوق صاحبان سهام دt = ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام
 تعداد سهام منتشره ×قيمت سهام شركت در آخرين رورز معاملاتي   = ارزش بازار سهام در پايان دوره

  نوسانات بازده سهامنوسانات بازده سهام--33--22--66
از انحراف معيار بازده ماهانه  )Markowitz, 1952(در اين تحقيق با الگو گرفتن از تحقيق ماركويتز 

سهام به صورت زير  ةبازده ماهان ةهمچنين محاسب. ن نوسانات بازده سهام استفاده شده استسهام به عنوا
  :انجام شده است

 
)1000(

)1000()1(

0

01

ap

apDap
Rit 


  

  :طوريكهب
Ri.t :  بازده سهمi  در سالt،  
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P1 :  قيمت سهم در پايان سالt                                       ،a : ،درصد افزايش سرمايه 

D :        ،سود نقدي هر سهم                                        P0  : قيمت سهم در ابتداي سالt. 

در . طبق توضيحات فوق، در محاسبه بازده واقعي هر سهم، افزايش سرمايه نيز لحاظ گرديده است
ريال براي هر سهم طبق قانون تجارت  1000اينجا فرض بر اين است كه افزايش سرمايه به مبلغ اسمي 

. اندها افزايش سرمايه را به مبلغ اسمي ثبت كردهالبته به لحاظ مالياتي اكثر شركت. استصورت گرفته 
 ة، لذا براي محاسبگرديده طور يكنواخت در طي سال تقسيمن محاسبه فرض شده كه سود سهام بدر اي

  . سود سهام پرداختي استفاده شده است  بازده ماهانه از  
  
  ققهاي تحقيهاي تحقييافتهيافته  --77
  اعتبارسنجي مدل پيشنهادياعتبارسنجي مدل پيشنهادي  --11--77

روابط بين متغيرهاي  ةدربار ها ماري جامعي براي آزمون فرضيهرويكرد آ ،مدل معادلات ساختاري
هاي  توان قابل قبول بودن مدل از طريق اين رويكرد مي. باشد مي 2و متغيرهاي مكنون 1مشاهده شده

يكي از . بستگي، غيرآزمايشي و آزمايشي آزمودهاي هم هاي خاص با استفاده از داده نظري را در جامعه
و  و تحليل در تحقيقات علوم رفتاري و اجتماعي تجزيه   هاي تجزيه ترين روش ترين و مناسب قوي

دو  ةها را با شيوتوان آن ت، چندمتغيره بوده و نميتحليل چندمتغيره است زيرا ماهيت اينگونه موضوعا
و  تجزيه . حل نمود) شود تقل با يك متغير وابسته در نظرگرفته ميكه هر بار تنها يك متغير مس(متغيري 

شود كه ويژگي اصلي آنها، تجزيه  و تحليل اطلاق مي  هاي تجزيه سري روش تحليل چند متغيره به يك
زم در طراحي مدل معادلات ساختاري ابتدا لا. متغير وابسته است nمتغير مستقل و  Kو تحليل همزمان  

هر يك از ابعاد مورد آناليز قرار  ةدهنديدي اعتبار نشانگرهاي تشكيلتحليل عاملي تأياست تا با كمك 
در تحقيق حاضر پس از شناسايي ابعاد كيفيت اطلاعات مالي، جهت مشخص كردن اعتبار . گيرد

اين . يدي استفاده شدأيپذير براي سنجش كيفيت اطلاعات مالي از تحليل عاملي تمتغيرهاي  اندازه
 . شودگيري ناميده ميمدلسازي تحت عنوان مدل اندازهمرحله 

) كيفيت اطلاعات(اصلي  ةشناسي مدل معادلات ساختاري، ابتدا لازم است تا روايي سازدر روش
 ،هاي مورد نظرگيري سازهمورد مطالعه قرار گرفته تا مشخص شود نشانگرهاي انتخاب شده براي اندازه

، استفاده )CFA( 3يديراي اين منظور از تحليل عاملي تأيب يا نه؟ خود از دقت لازم برخوردار هستند

                                              
1. Observed variables 
2. Latent Variables 
3. Confirmatory Factor Analysis 
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باشد،  96/1بالاتر از  tخود داراي مقدار  ةبه اين شكل كه اگر بار عاملي هر نشانگر با ساز. شودمي
 ,.Nunnally, et al(گيري آن سازه يا صفت مكنون برخوردار است نشانگر از دقت لازم براي اندازه

  . مقادير بار عاملي براي نشانگرهاي هر سازه آورده شده است 1 لجدودر ). 1994

  گيري ابعاد كيفيت اطلاعات ماليمقادير بار عاملي براي نشانگرهاي سازه در قالب مدل اندازه): 1(جدول 
 ةساز
 اصلي

نتيجه  P levelعامليبار عناصر خصوصيات كيفي

ابعاد كيفيت اطلاعات مالي
  

قابليت اتكا
ان صادقانه،  احتياط، بي  

رجحان  طرفي،بي
 محتوا بر شكل

  تأييد 001/0  604/0 نوع اظهارنظر حسابرس
 تأييد 001/0 730/0 تعداد بندهاي شرط

 تأييد 001/0 682/0 تعداد بندهاي محدوديت

تعداد موارد عدم رعايت قانون، مقررات، 
 هانامهاستانداردهاي حسابداري و آيين

 يدتأي 001/0 681/0

 تأييد 001/0 727/0 )طرفيبي(قدر مطلق مديريت سود

 تأييد 001/0 678/0 تعداد موارد عدم افشاي كامل اطلاعات كامل بودن

مربوط بودن
 بينيپيش ارزش  

 تأييد 001/0 680/0 1خطاي مدل

 تأييد 001/0 529/0 2خطاي  مدل 

 تأييد 001/0 630/0 3خطاي مدل

 تأييد 001/0 535/0 4خطاي مدل 

 ارزش بازخورد
FV1  769/0 001/0 تأييد 

FV2 520/0 001/0 تأييد 

           ها به دليل داشتن سطح شود كه تمام نشانگرهاي سازهمشخص مي 1 جدولبر اساس نتايج 
گيري سازه كيفيت اطلاعات مالي برخوردار هستند و از اهميت لازم براي اندازه 05/0داري زير معني
  . رو در فرآيند تحليل مورد استفاده قرار گرفتنديناز ا

هاي عاملي اختصاص يافته به سازه كيفيت شود كه وزنمشخص مي 2 جدولدرنهايت بر اساس 
ديگر تحقيق در اين بين همپوشاني  ةاطلاعات مالي داراي بيشترين مقدار با خود سازه هستند و سه ساز

  .گيري شده استكيفيت اطلاعات مالي به خوبي اندازه ةازشود كه سلذا مشخص مي. كنندايجاد نمي
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  هاي عاملي تخصيص يافته به ابعاد سنجش كيفيت اطلاعات ماليوزن  ):2(جدول 

 ةساز
 اصلي

 عناصر خصوصيات كيفي
 وزن هاي عاملي

1 2 3 4 
ت مالي

ت اطلاعا
ابعاد كيفي

 

ت اتكا
قابلي

 
  احتياط،      

بيان صادقانه،        
  طرفي،بي

رجحان محتوا بر  
 شكل

 000/0 000/0 002/0 090/0 نوع اظهارنظر حسابرس

 001/0 010/0 002/0 111/0 تعداد بندهاي شرط

 000/0 032/0 022/0 108/0 تعداد بندهاي محدوديت

تعداد موارد عدم رعايت قانون، 
مقررات، استانداردهاي حسابداري و 

 هانامهآيين

110/0 022/0 022/0 003/0 

 006/0 030/0 030/0 108/0 )طرفيبي(قدر مطلق مديريت سود 

 000/0 046/0 040/0 105/0تعداد موارد عدم افشاي كامل كامل بودن

مربوط بودن
  ارزش  

 بينيپيش

 007/0 033/0 002/0 100/0 1خطاي مدل

 011/0 001/0 000/0 087/0 2خطاي  مدل 

 010/0 001/0 000/0 094/0 3لخطاي مد

 008/0 000/0 000/0 094/0 4خطاي مدل 

 FV1 114/0 022/0 040/0 000/0 ارزش بازخورد

FV2 092/0 000/0 008/0 000/0 

قضاوت از (هاي مورد استفاده در مدل كه با استفاده از روايي سازه با بررسي وضعيت روايي سازه
با استفاده از شاخص (و روايي تشخيصي ) يديأيي در تحليل عاملي تداري بارهاي عاملروي معني

توان به بررسي صورت گرفت، در اين مرحله مي) دوم آن ةميانگين واريانس استخراج شده و ريش
 ةگيري سازهاي مورد مطالعه پرداخت زيرا تمام نشانگرها از دقت لازم براي اندازهروابط علّي بين سازه
  . وردار هستندمرتبط با خود برخ

هاي تحقيق پس از بررسي صحت متغيرهاي مربوط به كيفيت اطلاعات مالي، هريك از فرضيه
هاي توصيفي شامل ميانگين، ميانه و انحراف بدين منظور ابتدا آماره. گيردمورد بررسي قرار مي

به ارزش بازار  هاي ريسك سيستماتيك، نسبت ارزش دفترياستاندارد از ميانگين براي هر يك از متغير
  .شودارائه مي 3شماره  جدولحقوق صاحبان سهام و نوسان بازده سهام در 
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  هاي توصيفي متغيرهاي وابستهآماره): 3(جدول 
 متغير ميانگين انحراف معيار ميانه

 انحراف معيار بازده ماهانه سهام 831/13 486/12 204/12

 )βضريب (ريسك سيستماتيك  244/0 858/0 1/0

 نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام 743/0 176/2 684/0

  
اساس بر .ثير منفي داردتأدارد كه كيفيت اطلاعات مالي بر ريسك سيستماتيك  اول بيان مي ةفرضي
است كه داراي  -242/0ضريب مسير كيفيت اطلاعات مالي بر ريسك سيستماتيك برابر  ،4 جدول

داشت كه در  اظهارتوان مي 05/0كمتر از اين مقدار به دليل آنكه  .باشديم 047/0داري سطح معني
توان بيان داشت كه كيفيت اطلاعات درصد مي 95درصد خطا فرض صفر رد شده و با اطمينان  5سطح 

توان بيان با توجه به ضريب منفي مي. داري به لحاظ آماري داردمالي بر ريسك سيستماتيك  اثر معني
به عبارت ديگر، با افزايش . يفيت اطلاعات مالي بر ريسك سيستماتيك  اثر منفي داردداشت كه ك

يابد كه اين كاهش به لحاظ آماري قابل توجه كيفيت اطلاعات مالي، ريسك سيستماتيك كاهش مي
محاسبه شده  105/0مقدار ضريب تعيين . تحقيق است ةيد فرضيلذا مقدار ضريب خطي بيانگر تأي. تاس

درصد تغييرات ريسك  10دهد كه با مشخص بودن وضعيت كيفيت اطلاعات مالي، تا شان مياست و ن
  .بيني كردتوان پيشسيستماتيك  را در جهت كاهش آن مي

  اثر مستقيم خطي سازه كيفيت اطلاعات مالي بر متغيرهاي وابسته تحقيق ):4(جدول 

 سازه وابسته سازه مستقل
ضريب 
 مسير

 t P Levelمقدار 
واريانس تشريح  مقدار

 R2شده يا 

كيفيت 
 اطلاعات مالي

 105/0 047/0 95/1 -242/0* ريسك سيستماتيك

 391/0 003/0 31/3 -301/0** انحراف معيار بازده سهام

نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار
 حقوق صاحبان سهام

**621/0- 52/5 000/0 415/0 

  سطح پنج درصدداري در معني*داري در سطح يك درصد و معني**

نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار حقوق دارد كه كيفيت اطلاعات مالي بر فرضيه دوم بيان مي
ت ارزش ضريب مسير كيفيت اطلاعات مالي بر نسب 3 جدولبر اساس . اثر منفي دارد صاحبان سهام

           000/0 دارياست كه داراي سطح معني -621/0برابر  دفتري به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام
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داشت كه در سطح يك درصد  اظهارتوان مي باشد،مي 01/0كمتر از  اين مقدار به دليل آنكه .باشدمي
داشت كه كيفيت اطلاعات مالي بر  اظهارتوان درصد مي 99خطا فرض صفر رد شده و با اطمينان 

با . به لحاظ آماري داردداري نسبت ارزش بازار حقوق صاحبان سهام به ارزش دفتري آن اثر معني
داشت كه كيفيت اطلاعات مالي بر نسبت ارزش بازار حقوق  اظهارتوان توجه به ضريب منفي مي

به عبارت ديگر، افزايش كيفيت اطلاعات مالي سبب . صاحبان سهام به ارزش دفتري آن اثر منفي دارد
اين كاهش به لحاظ آماري شود و مي ارزش دفتري به ارزش بازار حقوق صاحبان سهامكاهش نسبت 

دهد كه با مشخص بودن محاسبه شده است و نشان مي 415/0مقدار ضريب تعيين . قابل توجه است
درصد تغييرات نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري حقوق  5/41وضعيت كيفيت اطلاعات مالي تا 

  .بيني كردتوان پيشصاحبان سهام را در جهت كاهش آن مي
بر . دارد كه كيفيت اطلاعات مالي بر انحراف معيار بازده سهام اثر منفي داردسوم بيان مي ةفرضي

است كه  -301/0ضريب مسير كيفيت اطلاعات مالي بر انحراف معيار بازده سهام برابر  4 جدولاساس 
داشت  اظهارتوان مي 01/0كمتر از  اين مقدار به دليل آنكه .باشدمي 003/0داراي سطح معني داري 

داشت كه  اظهارتوان درصد مي 99سطح يك درصد خطا فرض صفر رد شده و با اطمينان  كه در
با توجه به . داري به لحاظ آماري داردكيفيت اطلاعات مالي بر انحراف معيار بازده سهام اثر معني

. توان بيان داشت كه كيفيت اطلاعات مالي بر انحراف معيار بازده سهام اثر منفي داردضريب منفي مي
يابد و اين كاهش به ديگر سخن با افزايش كيفيت اطلاعات مالي، انحراف معيار بازده سهام كاهش مي

مقدار ضريب . يد فرضيه تحقيق استلذا مقدار ضريب خطي بيانگر تأي. تبه لحاظ آماري قابل توجه اس
ت مالي تا دهد كه با مشخص بودن وضعيت كيفيت اطلاعامحاسبه شده است و نشان مي 391/0تعيين 

بر اين . بيني كردتوان پيشدرصد تغييرات انحراف معيار بازده سهام را در جهت كاهش آن مي 1/39
  .است 1شكل ثير كيفيت اطلاعات بر معيارهاي ريسك به شرح ة تأاساس مدل كلي نحو

  
  ثير كيفيت اطلاعات بر معيارهاي ريسكة تأنحو ):1(شكل 

  
  
  
  
  
  

 كيفيت اطلاعات مالي

 ريسك سيستماتيك

 انحراف معيار بازده سهام

ارزشنسبت ارزش دفتري به
 بازار حقوق صاحبان سهام

242/0- 

621/0- 

301/0 - 



  فيت اطلاعات مالي و معيارهاي ريسك در بورس اوراق بهادار تهرانرتباط كيبررسي ا  
  

39

 هاي معادلاتهاي برازش مدلهاي مدل تحقيق از شاخصنشان دادن اعتبار يافتههمچنين به منظور 
 Linear PLSبراي بيان روابط خطي از . ي استفاده شدساختاري به روش حداقل مربعات جزئ

Regression  شود مقدار هر دو ضريب مشخص مي 5جدول استفاده شد كه مطابقAPC  وARS 
          نشان  ARS 1شاخصبررسي . ا نتايج آن معتبر و قابل استناد استلذ ؛دار استبراي اين مدل معني

بيني متغيرهاي وابسته از قابليت اعتماد مناسبي برخوردار بوده و دهد كه دقت برآورد مدل در پيشمي
متغيرهاي ريسك سيستماتيك، انحراف معيار بازده (كيفيت اطلاعات مالي بر متغيرهاي وابسته  ةساز

، قسمت منحصر به فردي از واريانس )فتري به ارزش بازار حقوق صاحبان سهامنسبت ارزش دسهام و 
دهد كه روابط بين متغيرها به خوبي شناسايي و نشان مي APC2همچنين شاخص . نمايدآنها را تبيين مي

 Nevitt, et(دار است  ها استفاده شده است زيرا مقدار آن معنيبالاترين ضريب براي آزمون فرضيه

al.,2001(.  
  هاي بررسي اعتبار مدل برآورد شدهشاخص): 5(جدول 

 تابع
 بينيهاي پيشهاي آزمون توان مدلشاخص

 داريسطح معني APCمقدار  داريسطح معني ARSمقدار 

Linear PLS Regression 635/0 001/0 238/0 001/0 

  

  گيريگيرينتيجهنتيجه  --88
انتظار بر اين است . ك مورد بررسي قرار گرفتدر اين تحقيق تأثيركيفيت اطلاعات مالي بر عوامل ريس

به منظور آزمون . گذاري شودكه كيفيت اطلاعات مالي باعث كاهش عدم اطمينان و ابهام در سرمايه
اين موضوع، در فرضيات تحقيق ارتباط بين كيفيت اطلاعات مالي و نوسانات بازده سهام، نسبت ارزش 

با استفاده از ) β(و ريسك بازار يا ريسك سيستماتيك دفتري به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام 
  . رويكرد معادلات ساختاري مورد تجزيه وتحليل قرار گرفت

ريسك سيستماتيك  اول مبني بر ارتباط منفي بين كيفيت اطلاعات مالي و ةنتايج آزمون فرضي 
از طرف . ابديدهد هرچه كيفيت اطلاعات مالي بيشتر باشد، ريسك سيستماتيك كاهش مينشان مي
        سرمايه يا بازده مورد انتظار  ةتوان گفت افزايش كيفيت اطلاعات موجب كاهش هزينديگر مي
  .شودگذاران ميسرمايه

                                              
1. Average R Square 
2. Average Path Coefficient 
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كيفيت اطلاعات مالي و نسبت ارزش بازار حقوق دوم مبني بر وجود ارتباط منفي بين  ةفرضي
توان دريافت كه سهام مي رواز اين. صاحبان سهام به ارزش دفتري آن مور پذيرش قرار گرفت

  .شوندهايي كه كيفيت اطلاعات مالي بيشتري دارند، بيشتر از ارزش دفتري آن معامله ميشركت
سوم مبني بر وجود ارتباط منفي بين كيفيت اطلاعات مالي و نوسانات بازده  ةنتايج تحقيق، فرضي

هاي مالي با كيفيت طلاعات  صورتاين است كه انتشار ا ةدهنداين امر نشان. كندسهام را تأييد مي
تري تأثير اين اطلاعات را بر قيمت سهام منعكس شود سهامداران به نحو مناسببالاتر  موجب مي

  . كندلذا از بوجود آمدن  واكنش غيرعادي  سهامداران جلوگيري مي  ،كنند
هاي ي ريسك با يافتهنتايج اين تحقيق مبني بر وجود ارتباط بين كيفيت گزارشگري مالي با معيارها

دريافت كه كيفيت بالاتر ) Lambert, 2010(لامبرت . برخي از محققان خارجي مطابقت دارد
هاي گذاري داراييسرمايه مبتني بر مدل قيمت ةباعث كاهش ريسك بازار و همچنين هزين اطلاعات
افزايش كيفيت  دريافتند كه )Kim. et al., 2008(كيم و همكاران . شودمي )CAPM(اي سرمايه

دريافت  )Jeffer, 2011(جفر . شودها باعث كاهش نوسانات قيمتي مياطلاعات حسابداري شركت
كه كيفيت اطلاعات از طريق كاهش ريسك نقدشوندگي  باعث كاهش ريسك سيستماتيك و 

  .شودسرمايه مي ةدرنهايت كاهش هزين
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  :و مأخذ منابع
ارائه الگوي كيفيت اطلاعات مالي با توجه به عوامل سازماني "). 1388.(ديانتي ديلمي، زهرا .1
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