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Abstract 
Although mental accounting theory was developed to explain consumer and household decision-

making, we believe that its ideas are applicable to preparers and external users of financial reports and 

voluntary disclosures. The three central features of mental accounting theory (namely, coding, 

categorization, and evaluation) match up with important features in financial reporting and voluntary 

disclosure. Investors are sensitive to how financial reporting and voluntary disclosure in order to 

decide financial decision and economic analysis of the events. But in recent decades, some anomalies 

behavior in financial markets has been happen that the classical financial theory has not been able to 

explain them. Therefore, some concepts such as mental accounting in behavioral finance has been 

raised that researches have paid attention to them. As a result, this research attempts to explain the role 

of mental accounting in financial reporting from investors' perspective. Required data were collected 

from a sample of 120 of companies listed in Tehran Stock Exchange during 2006-2015. Results show 

that losses have moderating effect on the relationship between net profit and stock price. Therefore, it 

is expected to confirm the mental accounting theory in the income statement. 

Therefore, the samples of 120 companies listed in the Tehran Stock Exchange during the years 2006- 

2015 were analyzed.  
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 چکیده

های مشتری و خانوار ایجاد شده بود، اما  گيری تصميممنظور توضيح  بهحسابداری ذهنی  ۀاگرچه نظری

 شدنیاجرا  های اختياری نيز افشاگریهای مالی و  گزارشکنندگان  استفادهکنندگان و  تهيههای آن برای  ایده

های اصلی  ویژگیو ارزیابی( با   بندی طبقهگذاری،  کدحسابداری )یعنی نظریۀ سه ویژگی اصلی هستند. 

اتخاذ تصميمات مالی و تحليل برای گذاران  سرمایه گزاشگری مالی و افشاگری اختياری مطابقت دارند.

واحدهای تجاری حساسيت ازسوی گزارشگری مالی و افشای اختياری اطلاعات نحوۀ رویدادهای اقتصادی به 

-نظریه که آمده است وجود به مالی بازارهای در ای قاعده خلاف اخير، رفتارهای های دهه اما طی؛ ای دارندویژه

مفاهيمی مانند حسابداری ذهنی که در  رو، تبيين آنها نيستند. به همينتوضيح و  به قادر کلاسيك مالی های

 ،است. در نتيجهکرده  را به خود جلب توجه پژوهشگران  ، بيش از پيشاست رفتاری مطرح شده - زمينۀ مالی

گذاران این پژوهش درصدد است تا به تبيين نقش حسابداری ذهنی، در گزارشگری مالی از دیدگاه سرمایه

های شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سال پذیرفتههای آماری از شرکت نمونۀ 120 رو، از اینازد. بپرد

 اند. نتایج پژوهش بيانگر اثر تعدیلی گزارش زیان بر ارتباط بين سود شده تجزیه و تحليل  1385 -1394

ی ذهنی در صورت سود و زیان حسابدارنظریۀ رود در راستای تأیيد خالص و قيمت سهام است که انتظار می

 باشد.
 

  گذاران سرمایهحسابداری ذهنی، صورت سود و زیان، رفتار  کلیدی: های هواژ
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 مقدمه 

اتخراذ تصررميمات مررالی و  برررای گررذاران  سررمایه 

گزارشگری مرالی  نحوۀ به تحليل رویدادهای اقتصادی 

واحرردهای تجرراری  از ی اختيرراری اطلاعرراتو افشررا

نحرروۀ ، مبنرراهمررين  بررر ای دارنررد.ویررژه حساسرريت

گزارشگری و افشرای اطلاعرات بررای جلرب اعتمراد      

 ایمراجر  حرفره  ، گذارانسياستگذاران توجه سرمایه

را به خرود   کنندگان استانداردهای حسابداری تدوینو 

کانون این راستا  یکی از موضوعاتی که در .جلب کرد

 بنردی طبقره  ۀنحرو اسرت،   بروده  چنين نهادهایی توجه

بنرردی  طبقرره[ 14] نس. فنمررا و کررواسررتاطلاعررات 

ئرۀ  اراتنراو   و  تفکيرك  ،ادغاماطلاعات را مشتمل بر 

 اجرزای عنروان  برا   هرا و از آنکنند  میتعریف  اطلاعات

برر مبنرای    گرذاران هرای سررمایه   گيرری  تصرميم اصلی 

بوده است دليل به همين  .اندکردهگزارشگری مالی یاد 

 کرره هيررأت اسررتانداردهای بررين المللرری حسررابداری  

(IASB)  اطلاعات را در تردوین  ارائۀ رویکرد تفکيك

 (IFRS) گزارشرگری مرالی   المللری ستانداردهای برين ا

هررایی از چنررين رویکررردی  برگزیررده اسررت. نمونرره 

جریران نقردی   عنروان  با  شده پرداخت ۀبهربندی  طبقه

در صورت جریان  مالیمين أتجریان نقدی یا  عملياتی

و یا اینکره در صرورت سرود و زیران،       است وجه نقد

 طور مجرزا تفکيرك شرود    به شده بينیپيشسود اجزای 

[14].   

کره    گزارشرگری اسرتاندارد  نحروۀ  با وجود چنين 

گيررری برررای   تصررميم فراینررد  هرردف آن تسررهيل  

گذاران است، در برخری  ویژه سرمایه بهکنندگان  استفاده

تبيرين  بررای  اندکی  رویکردها نيز از تواناییموارد این 

. نرردگررذاران برخورداربرخرری از رفتارهررای سرررمایه 

رفتارهایی که از الگوهای منطقری و اقتصرادی پيرروی    

گرذاران  سررمایه هرای ذهنری   و تاب  سوگيریکنند  نمی

 است.

 و مرررالی حررروزۀ در رفتررراری علررروم مبحررر 

 ترازگی  بره  کره  است جدیدی مباح  گذاری از سرمایه

 -مرالی . شودمی مطرح مالی و گذاریسرمایه علوم در

 برا  که دانست)پارادایمی(  ای انگاره توانمی را رفتاری

  هرایی  مردل  از اسرتفاده  برا  مالی بازارهای، آن به توجه

 محدودکننردۀ  و اصرلی  فرر   دو که شوند می مطالعه

 مطلوبيرت  سرازی بيشرينه  یعنی ،سنتی )پارادایم( انگارۀ

از . [4] گرذارد می کنار را کامل عقلانيت و انتظار مورد

زمينۀ که در  مفاهيمی مانند حسابداری ذهنی رو، همين

توجره   ، بريش از پريش   شرود  مری رفتاری مطرح  - مالی

 ایرن  طبق بر. است را به خود جلب کردهپژوهشگران 

 و هرم  برا  تمامی تصرميمات  بندی گروه جای به ،نظریه

 عمرر،  چرخرۀ  طی در مصرف های انتخا  سازی بهينه

 هرای حسرا   در خرود  های فعاليت بندی طبقه به افراد

 چرارچو   درون در را خود تصميمات و  اقدام ذهنی

برراین   .[8]کننرد   مری  اتخراذ  شرده،  بنردی  طبقه محدود

ایررن پررژوهش درصرردد اسررت تررا برره تبيررين  اسرراس، 

در  یرویکرررد نرروین   عنرروانحسررابداری ذهنرری برره  

مرالی کره برا رفترار منطقری و اقتصرادی       گيری  تصميم

همسرررو و هماهنررر، نيسرررت، در گرررذاران سررررمایه

 گذاران بپردازد.  گزارشگری مالی از دیدگاه سرمایه

اگرچره در   ،دهرد ادبيات پژوهش نشان می بررسی

و تبيرين  توضريح  ، حسابداری ذهنری  ۀنظریابتدا مبنای 

اما فنمرا   ،فردی و گروهی بوده استهای گيری تصميم

این نظریره بررای    سازوکارهای  معتقدند [14] و کونس

سررازمانی  برررونسررازمانی و  درون کننرردگان اسررتفاده

يت اجرا دارد. اسرتدلل آنهرا   نيز قابلهای مالی صورت

عامرل اول  ؛ چنرد عامرل نهادینره شرده اسرت     پایرۀ   بر

بررين حسررابداری ذهنرری و   قابررل ملاحظرره شررباهت
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کننردگان از  یعنی استفاده ؛[31] است ری مالیگگزارش

تجراری،  های مالی نيرز همسرو برا واحردهای     صورت

بنردی، تجزیره و    معاملات و رویدادها را ثبرت، طبقره  

حسررابداری انگيررزۀ و هماهنرر، بررا کننررد  مرریتحليررل 

تررا از ایررن طریررق بتواننررد برره    هسررتندهررا  شرررکت

در واقر ، سره   گرذاری مطلرو  دسرت یابنرد.      سرمایه

شررامل حسررابداری ذهنرری )  ۀنظریررویژگرری اصررلی  

مهرم   هرای ارزیابی( با ویژگری  بندی وکدگذاری، طبقه

بنردی، تلخريص و    )شامل ثبت، طبقه گزارشگری مالی

 مطابقت دارند.  گزارشگری( 

گررذاری سررهام  ایررن اسررت کرره ارزش دومعامررل 

هرای  و روش اسرتانداردها کرارگيری   ههرا برا بر   شرکت

نشران  هرا   تناسرب نردارد. مررور پرژوهش    حسابداری 

های گوناگونی بررای  شيوهها و که، رویه  زمانی دهد می

پررردازش رویرردادها و اطلاعررات مررالی وجررود دارد،  

 بيشرتر اسرت   سرابداری ذهنری  استفاده از ح گرایش به

حسرابداری    اند نشان داده [33] الر و سانستاین[. ت14]

 ۀدهر قيمرت سرهام در    بريش از حرد  ذهنی به افزایش 

 برا سرود  گرذاران  سرمایهیرا ز؛ استکرده  کمك 1990

پذیرفتنرد.   مری ریسرك بيشرتری را   های گذشرته،   سال

بررای   مبنرایی   حسابداری ذهنی را [30] تالرهمچنين، 

 بيران داشرت   وی .کررد تلقری   1معمای صررف سرهام  

 بره  بيش از حد به زیران، برا تمایرل بيشرتر    حساسيت 

 شود.  گذاران ترکيب میسرمایهوسيلۀ  بهارزیابی سهام 

 بسرياری از  اسرت کره  مبين این مطلب سوم  عامل

فراینرد  این قابليت را دارنرد کره    حسابداری اطلاعات

هم بررای   کنندگان و تهيهبرای حسابداری ذهنی را هم 

 رایبر  .کننرد تسهيل  های مالی صورت کنندگاناستفاده

هرای  کنندگان صرورت  در مورد تهيهفرایند نمونه، این 

                                                           
1-equity premium 

شرده در   بينری پيشاز طریق تفکيك اجزای سود  ، مالی

از  ،گرذاران های توضيحی و در مورد سرمایهیادداشت

 گيررد  میطریق ارزیابی اوراق بهادار قابل تبدیل انجام 

 بينری سرود   پيش  معتقدند [19] تن و همکارانها   [.36]

 گرذاران  سرمایهتا شود  باع  می شده تفکيكصورت  به

زیررا  ؛ احتمال مدیریت سود را ضعيف ارزیرابی کننرد  

محردود   بينی دقيرق  پيش ۀائارچنين فعاليتی با  توانایی

مطلرو  در رابطره برا    اثر  [14] شود. فنما و کونسمی

تفکيررك اجررزای سررود را ترراب  علامررت آنهررا قلمررداد 

حسرابداری   ۀنظریر که با توجه بره   ابدین معن. اند کرده

اقرلام درآمردی آن   که  تر استمطلو ذهنی، تفکيکی 

 .  ای سود باشدبيش از اقلام هزینه

و اینکره حسرابداری     آنچره گفتره شرد   با توجه به 

-اقتصاد و تبيين رفتار مصرفحوزۀ ذهنی در ابتدا در 

امرا شرواهد انردکی در     ،ه اسرت شرد بررسی   کنندگان

در قلمرو حسرابداری وجرود   نظریه رابطه با نقش این 

شرباهت برين حسرابداری     با وجود ،برایندارد. علاوه

دربرارۀ  ، شواهد بسيار اندکی زارشگری مالیو گ ذهنی

ویرژه از   بهنقش حسابداری ذهنی در گزارشگری مالی 

 گذاران وجود دارد. در چنرين شررایطی  دیدگاه سرمایه

حسابداری  که آیاپرسش حایز اهميت است طرح این 

 ازسرروی ذهنرری در افررزایش درا گزارشررگری مررالی 

 .  کاربرد دارد گذاران در بازار نوظهور ایرانسرمایه

 

 پژوهشپیشینۀ و  مبانی نظری

 مالی رفتاریانگارۀ 

اقتصاد و مالی کلاسيك مبتنی بر این فر  انگارۀ 

است که کارگزار یا عامل اقتصادی، عقلایی است. این 

فررر  مبررين دو نکترره اسررت، نخسررت آنکرره وقترری  

رسرد، وی  اطلاعات جدیدی به عامرل اقتصرادی مری   

کنرد. دوم آنکره در   درستی تصحيح می بهباورهایش را 
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هرایی را  باورها، عاملان اقتصادی گزینهموضوع تعيين 

باشرند.   1کردنی قبول گزینند که به شکل هنجاری برمی

انسران، سرازگار برا    حواس پنجگانۀ بدان معنا که باید 

واقعيرت  . باشرد  2تفکر بدوی مطلوبيت انتظاری ذهنی

گررذاری از هررای قيمررتایررن اسررت کرره اغلررب مرردل 

کنند که یاستفاده م 3چارچو  تعادل انتظارات عقلایی

کنند، بلکره  کند افراد عقلایی رفتار میتنها فر  مینه

. [26] کنرد باورهایشران نيرز سرازگار اسرت     فر  می

ست که باورهای کارگزار یا  سازگاری باورها بدان معنا

عامل اقتصادی هنگامی درست است که توزی  ذهنری  

آنان برای فهرم متیيرهرای ناشرناخته در    استفادۀ مورد 

همان توزیعی باشد که در صورت فهرم کنرونی   آینده، 

نها قابل ترسيم است. این موضوع مسرتلزم آن اسرت   آ

فقط فرایند کسب اطلاعات جدیرد بررای عامرل     نهکه 

دربرارۀ  درست باشد، بلکه اطلاعات به غایت و کرافی  

سرراختار اقتصرراد )برررای توانمنرردی در ترسرريم ذهنرری 

قتصاد توزی  درست متیيرها( فراهم باشد. چارچو  ا

شدت فریبنده است، حتری ممکرن    بهو مالی متعارف، 

هرایش محررز و   بينری اگر پريش کننده باشد،  قان است 

 . [4]  مسجل شوند

 در یا قاعرده  خرلاف  اخير رفتارهای های دهه طی

 مرالی  های نظریه که است آمده وجود به مالی بازارهای

 ایرن  جملره  از انرد؛  نبوده آنها توضيح به قادر کلاسيك

در  سرهام  مثبت و منفی همبستگی خود ها قاعده خلاف

 انرردازۀ از برريش )کمتررر( واکررنش مرردت، کوترراه

 نسربت  برازده،  در هرا  شرکت اندازۀ اثر گذاران، سرمایه

 هرای  برازده  برر  و اثرر آن  4قيمت بره سرود هرر سرهم    

 آخرر  اثرر  ژانویره(،  )اثرر  ژانویه ماه اوایل در عادی غير

ۀ شرد  انجرام  معراملات  و آخر سال اثر آخرماه، اثر هفته،

                                                           
1- Normatively Acceptable 
2- Subjective Expected Utility (SEU) 
3- Rational Expectations Equilibrium (REE) 
4- Price-Earnings Ratio (P/E) 

 که دهد می نشان ها  قاعدگی بی این. است شرکتی درون

 هرای  نظریره  با مرتبط متیيرهای از گذاران فقط سرمایه

 و رفتراری  متیيرهرای  و گيرنرد  ترأثير نمری   ییر عقلا

؛ [2] دارد ترأثير  آنهرا  گيرری  تصميمبر  نيز شناختی روان

از ، پرژوهش پس از سراليان سرال کوشرش و     ،بنابراین

ویژه بازار سرهام   بهبرخی حقایق بنيادی دربارۀ بازارها 

از جملره اینکره، ميرانگين مقطعری      پوشری شرد؛   چشم

وسريلۀ   بره سرادگی   بره ها و رفتار معاملاتی افرراد  بازده

 ،عبرارت دیگرر   بره چارچو  سنتی قابل تبيين نيستند. 

شردن و تفکيرك علروم     شراخه  شراخه جریانی کره بره   

هرای  یافتره  س دسرت مختلف منجر شده بود، برر اسرا  

پيوند بين آنها را ایجا  کرده دوباره جدید این علوم، 

بار با این تفاوت کره حرد دخالرت آنهرا     اما این؛ است

مشخص است. واضح است که این راهبرد در اقتصراد  

شناسی با ظهرور اقتصراد و مرالی رفتراری نيرز       و روان

 پيگيری شده است.  

 

 انداز  نظریۀ چشمگیری شکلزمینۀ مروری بر 

عنوان یك موضوع  بهرفتاری  -نگاه جدی به مالی

منتقررد  5یررك نحلرره ،دانشررگاهی و حترری فراتررر از آن

گمررران مررردیون و مرهرررون اقتصررراد متعرررارف، بررری

نظریرۀ  کانمن و تورسکی است. در واق ، های  پژوهش

 نظریرۀ بر اساس پاسرخ بره ابهامرات    ( PT) انداز چشم

 .اسررت( شررکل گرفترره EU) انتظررار مررورد مطلوبيررت

 (EU) انتظرار  مرورد  مطلوبيرت  نظریرۀ تناقضاتی که از 

پاسرخی در  رفته به شکل معمای بری  رفتهگزارش شد، 

. شرد تلاش برای حل این معمرا آغراز    ،روآمد، از این

در شرایط نامطمئن،   دریافتند [20] 6کانمن و توِرسکی

                                                           
 که کنند تأیيدش می  فيلسوفان  است که زمانی  فلسفی مکتبی نحله، - 5

 .باشد داشته وجود آن در نوآوری
6 -Tevrsky.& Kahneman 
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هرای  که در نظریهنيست گيری انسان به شکلی تصميم

  بردنرد . آنران پری   شرود بينری مری  اقتصاد متعارف پريش 

برهررای شررهودی یررا ذهنرری و ميرران ، قضرراوت بشررری

احتمرالت  نظریرۀ  که با اصرول مترداول    اردابتکاری د

 نظریرۀ نيستند. این اعتقراد  آنران، در قالرب     کردنی بيان 

جرایگزین    ترا شد مرور تکميل  بهتکوین و  1انداز چشم

 نظریررۀ. شرروداسررتفاده   انتظررار مطلوبيررت مررورد مرردل

برا   انداز چشم ۀشد داده نظریۀ توسعهساده و انداز  چشم

کررانمن و  را «2تجمعرری انررداز چشررم » نظریررۀعنرروان 

 ارائره  1992و  1979هرای   ترتيب در سرال  بهرسکی وِت 

 .ندکرد

انتخررا  در   معتقدنررد [20] رسررکیوِکررانمن و ت 

از چندین اثر فراگير منتج از  برآیندیشرایط نامطمئن، 

اسرتدلل و کوشرش کرانمن و    نحوۀ رفتار افراد است. 

خرود  نظریرۀ  ، بررای معرفری   1979تورسکی در سرال  

شناسری کره ترا آن     شنيدنی بود. آنران از ادبيرات روان  

چنرردانی در اقتصرراد نداشررت، برررای اسررتفادۀ هنگررام 

پردازی اقتصادی استفاده کردنرد. بيران موضروع     نظریه

های دارای احتمال وقوع برال در  دهی به پدیدهزنوکم

های دارای احتمال وقوع دهی به پدیدهوزنمقابل بيش

، 3کردن اثر قطعيت یرا اطمينران   مطرحپایين، همچنين، 

تررجيح   را هرایی که بدان واسطه افراد هميشره گزینره  

، از نکات جذا  ایدۀ ایشان  که قطعی هستنددهند  می

عملکررد متنراق     4به اثرر تفکيرك  بود. آنان با اشاره 

را توضريح    افراد در انتخا ، همزمان با تیيير موقعيت

 در تفکيرك  راثر   کنندبيان می تورسکی و کانمندادند. 

 پيامردهای  از افرراد  شرود مری  باع  انتخا  به تصميم

 منظرور  بره  افراد، دیگر عبارت به. بپوشند چشم مشترا

                                                           
1 - Prospect Theory 

2 - Cumulative Prospect Theory 

3 -Certainty Effect  
4- Isolation Effect 

، مختلرف  هرای  حالرت  برين  انتخا  فرایند سازیِ ساده

 و انگارنرد  مری  نادیرده  را ها حالت بين مشترا اجزای

 متمرایز  حالت هر در که کنند می توجه اجزائی به فقط

 ترجيحررات بررا آنرران هررایانتخررا  ،درنتيجرره. اسررت

 گفتره  متعرارف  اقتصراد  در آنچره  نظير) ایشده تعریف

 ،از سروی دیگرر  . نيسرت  منطبرق  و سرازگار  ،(شودمی

-زیران »نظریره، بره موضروع روانری     ترین قسمت  مهم

گریزی راهکاری جالب برای اشاره دارد. زیان« گریزی

گریررزی در پررذیری و ریسرركتوضريح پدیرردۀ ریسررك 

همۀ  ،اقتصاد متعارف است. بر اساس این مفهومنظریۀ 

-در برخی لحظات، برخروردار از حرس ریسرك     افراد

و عمومررا  هسررتند پررذیری گریررزی و گرراهی ریسررك

-زیران روحيرۀ  که پای زیران در ميران اسرت،    هنگامی

تری اتخراذ  تصميمات پرمخاطره  شودگریزانه باع  می

یابرد( و  پرذیری افرزایش مری   اصطلاح ریسك به)شود 

تمایرل برر ایرن     ،که پای منفعت در ميان استهنگامی

همرين   بره  ،است که کمترین ميزان سود از دسرت رود 

. بيان شودمیای اتخاذ گریزانهتصميمات ریسك ،علت

تاب  ارزش، حسابداری ذهنی، اثر چارچو  و تعيرين  

تصرميمات ممکرن اسرت     آنمرج  که نسبت به نقطۀ 

کاملا  متفاوت اتخاذ شوند، از دیگر اقدامات کرانمن و  

 . [4] تورسکی بوده است

برا  رویارویی ملاا اساسی اقتصاد نئوکلاسيك در 

 انتظار موردمطلوبيت نظریۀ موضوع نامطمئن، تکيه بر 

هرای مختلرف، برر    است. بر طبق ایرن نظریره، گزینره   

شرود  بندی میرتبه یانتظار موردهای حسب مطلوبيت

 مرورد مطلوبيرت  نظریرۀ  برر اسراس    دهند.که ارائه می

خود را بيشرينه   انتظار مورد، اگر کسی مطلوبيت انتظار

هرای  وضرعيت همرۀ  و )شکل( تاب  مطلوبيتش در کند 

-باشرد، در حالرت ریسرك    ممکن برای وقوع، یکسان
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)مقعررر( و در حالررت  1گریررزی، ترراب  مطلوبيررت کرراو

)محرد ( خواهرد    2پذیری تاب  مطلوبيت کروژ ریسك

هر اقدامی )طرح   در صورتی . بر اساس این نظریه، بود

 مرورد بالترین ارزش شود که  انتخا  می( ای پروژهیا 

امرا ایرن نظریره برا ایرن       ؛ آتری را داشرته باشرد    انتظار

دادن  سرامان ها دارای نقدهای فراوانی است که  ویژگی

بررا در نظررر گرررفتن دسررتاوردی از  انتقادهررا برره ایررن 

در انسران آغراز   گریزی  زیانیعنی ميل به  ،شناسی روان

 . [4] شد

، مطلوبيت هر انتخا  انتظار موردمطلوبيت نظریۀ 

( 3)احتمرال عينری   Pرا بر اسراس احتمرال تحقرق آن    

انرداز تررجيح هرر     نظریۀ چشرم که  سنجد، در حالی می

)احتمرال   (P)�� 4انتخرا  را برر اسراس وزن تصرميم    

سنجد کره برا احتمرال تحقرق آن متفراوت       ( می5ذهنی

است. وزن تصميم به احتمرالت کوچرك بيشرتر وزن    

کره بره    زند، در حالی را بيشتر تخمين می  دهد و آن می

را   دهرد و آن  احتمالت متوسط و بزرگ کمتر وزن می

انرداز بره جرای     نظریرۀ چشرم  زنرد.   خمين مری کمتر ت

پردازد و بره جرای    می(« vارزش )»به « (uمطلوبيت )»

تمرکز بر مطلوبيتی که بر اساس ثروت خالص تعریف 

اسراس تیييرر در سرود و زیران     ، ارزشی بر است شده

اگرر   ،بنرابراین ؛ کنرد  از نقطۀ مرج ( معرفی مری  )تیيير

واحرد باشرد، بره آن     xداد )سود یا زیران(   مقدار برون

بلکه به تفاوت آن ترا   ،شود صورت مجرد توجه نمی به

(. تراب  ارزش  z - xشرود )  توجه مری  (zنقطۀ مرج  )

هرای متفراوتی دارد،    برای شرایط سود و زیران شرکل  

برای زیان محد  و دارای شيب بيشتر و بررای سرود   

زیان بيش از سرود برر تراب      ،مقعر است. به بيان دیگر

                                                           
1- Concave 

2- Convex 
3- Objective probabilities 

4- Decision weight 

5 -Subjective probabilities 

گریزی را نشران   دارد و همين مفهوم، زیان ارزش تأثير

 . [4] دهد می

 
دورنمانظریۀ تابع ارزش  .1 شکل        

 

 تصرميم اندازها و پيامردهای   در این نظریه، چشم

؛ شرود  ثرروت یرك فررد تعریرف مری     همرۀ  بر حسب 

بر اسراس سرود، زیران یرا       اندازها این چشم ،همچنين

ند شرو  میبررسی   مرج نقطۀ نسبت به یك  بودن خنثی

که مؤید وضعيت کنونی هر فرد است. بر اسراس ایرن   

نتيجررۀ گيرنررده پيامرردهای متصررور از  نظریرره، تصررميم

کند و بر حسب تراب  ارزشری    تصميمش را بررسی می

سرنجد. ایرن موضروع     مرج  مینقطۀ آنان را نسبت به 

پرذیرد، در گرام اول، وی    نيز طی دو مرحله انجام مری 

گيری و موضوعات مربروط   چارچو  تصميمپدیدۀ با 

بره   ،سرت. در گرام بعرد   رو روبره به حسابداری ذهنری  

رای هررر گزینرره برررزیررابی ارزش پيامرردهای متصررور ا

پردازد. در واقر  برر اسراس مردعای ایرن نظریره،        می

خررود  گيرنرردگان نسرربت برره پيامررد تصررميم  تصررميم

 ،نگرند به پيامد تصميم نمیفقط کنند و  سنجی می پيش

پردازند.  ایسه و ارزیابی آنها نيز میبلکه به ویرایش، مق
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فراینرد انتخرا  را   نظریه این گونه که گفته شد،  همان

 :کند در دو مرحله معرفی می

  1ویرایش •

  2ارزیابی •

ها بر طبرق قواعرد   ویرایش، گزینهمرحلۀ در طی 

بنردی  )به شکل ابتکاری و شهودی( رتبه 3سر انگشتی

جای وضرعيت  در ویرایش، افراد نتایج را به شوند. می

عنروان سرود یرا زیران درا      بره نهایی ثرروت و رفراه،   

 مرجر  کنند. سود یا زیان با توجه به برخری نقراط    می

 مرجر   ۀنقطر شروند. در نتيجره، موقعيرت     مری تعریف 

. گذارد میثير أت عنوان سود یا زیان  به  نتایجبر  ،مشاهده

مشاهده و بررسی معاملات از نظر سود و زیان نسبت 

مطلوبيت مورد انتظرار   ۀنظریمتفاوت از  مرج به نقاط 

که در آن نتایج بر اساس کل ثروت یرا موقعيرت     است

   شوند. مینهایی دارایی ارزیابی 

ارزیرابی برا اسرتفاده از نقراط مرجر ،      مرحلۀ در 

 طراحری   ای اساسی برای ارزیرابی سرود و زیران   رابطه

ایرن   در. گرردد  مری و تصرميم نهرایی اتخراذ      شرود  می

کنند که گرویی ارزش   میای رفتار  گونه بهمرحله، افراد 

)یا مطلوبيت( را بر اساس نترایج برالقوه و احتمرالت    

ای را  گزینره و سرپس    کننرد  مری آنها محاسربه   ۀمربوط

، ایرن  که ارزش بالتری دارد. با وجودکنند  انتخا  می

انداز از منحنری سرنتی مطلوبيرت     چشم ۀنظریافراد در 

 رکه هم برای سود و هم زیان مقعر کنند  نمی «استفاده»

انداز تاب  ارزش سرود و   چشم ۀنظریاست. در عو ، 

دهرد.   میرا توضيح  مرج زیان مربوط به برخی نقاط 

ای است کره حساسريت    گونهشکل این تاب  ارزش به 

و  ریرال  20مثال، تفاوت بين رای نزولی وجود دارد. ب

                                                           
1- Edition 

2- Evalution 

3 -Rule of thumb 

 1.030 و ریرال  1.020بيشتر از تفراوت برين    ریال 30

شود. این نوع حساسيت نزولری     می در نظر گرفته ریال

 کند.     می هم برای سود و هم برای زیان صدق

 

 حسابداری ذهنی  

مفهرروم اساسرری و بنيررادی  اقتصررادیدر ادبيررات 

مطلوبيررت مررورد انتظررار مبتنرری بررر قابليررت   نظریررۀ 

اساس این مفهروم، ارزش   شود. بر جایگزینی تبيين می

مشابه ناشری از رویردادهای گونراگون    یك واحد پول 

شود. بره بيران      می ها، یکسان فر  گيریبرای تصميم

 [30] دیگر، پول قابليت جایگزین دارد. در مقابل، تالر

ایرن دیردگاه سرنتی اقتصراد پاسرخگوی        بيان داشرت 

مالی حوزۀ گذاران در  سرمایهخصوصيات متنوع رفتار 

 را نقر   و قابليت جایگزینی پرول نيست و اقتصادی 

دیدگاه سنتی اقتصاد قادر   معتقد بود [30] کند. تالر   می

نيست گذاران  سرمایهبه توصيف رفتارهای غيرعقلایی 

دليل، . به همين است شناختی روانکه مبتنی بر عوامل 

ای توصريفی بره نرام حسرابداری ذهنری را       نظریهوی 

وسررريعی از رفتارهرررای دامنرررۀ کررره  کررررد مطررررح

کره از اصرول علرم    دهرد     توضيح میگذاران را  سرمایه

حسرابداری ذهنری   نظریرۀ  .  کننرد  نمری اقتصاد پيرروی  

یی اسرت کره در راسرتای    هرا   روشمنرد   نظامتوصيف 

 مطلوبيرت عمرل  نظریۀ نق  مفهوم قابليت جایگزینی 

سرمت رفترار    بره کند. اگرچه ایرن نظریره در ابتردا       می

)خانوارهرا( تمایرل داشرت، امرا ایرن       کنندگان مصرف

ی مرالی  هرا    و فعاليت [23] مالیزمينۀ تأمين نظریه در 

  .شود می استفاده  نيز [18] مانند بيمه

 انرداز  چشرم  نظریرۀ حسابداری ذهنی بخشری از  

رویرردادهای  قررراردادنکرره گرررایش افررراد برره  اسررت

های ذهنی متفراوت برر اسراس     مخصوص، به حسا 
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عبرارت   بره  .[29] کند   می را مطرحی ظاهری ها  ویژگی

 ترا  آوردمری  فراهم چارچوبی ذهنی حسابداری ،دیگر

 بررای  را مرجر   نقاط از ایمجموعه ، گيرندگانتصميم

 و کننرد  تعيرين  را آن زیران  و سرود  و تهيه حسا  هر

 انرواع  برين  تفراوت ، انتخا  نظریۀ از استفاده با سپس

 بگيرنرد  تصميم نهایت در و کنند مشاهده را هاحسا 

اسرت کره    یاقتصراد  یمفهوم  یذهن یحسابدار .[16]

ارائره   1985در سرال  آن را  1لراتر  چرارد یربار  نخستين

و  یآتر  یهاییدارا ،افراد دهد نشان میمفهوم  نی. ادکر

 قابل انتقال و جداگانره ريغ یها  بخشخود را به  یجار

 یافراد درجات مختلف ر،گی. به عبارت دکنندیم ميتقس

 صيتخصر  هرا ییهر گروه از دارا یرا برا تياز مطلوب

مرردم   کره  شرود یم انيب یذهن ی. در حسابداردهندیم

بره   شران یهاییدارا یبندميبه تقس شیگرا یطور ذهن به

طرور  سربد را بره   هر ندا لیمختلف دارند و ما یسبدها

 یجا بهمبادلت  ،گرید عبارتکنند. به تیریمستقل مد

 ،شروند  یابیر ارز گرر ید مروارد  برا  وستهيطور پآنکه به

 یحسرابدار [. 32] شوندیم یابیارز جداگانه صورت به

-ميتصرم  به لیتما ،دارد که افراد نیبر ا دللتی، ذهن

 یهرا حسرا   در یمختلرف مرال   لئمسرا  ۀدربار یريگ

افراد در زمران   یبعضبرای مثال،  ؛گانه دارندجدا یذهن

 ،ستنديخود ن یکردن پرتفو نهيبه دنبال به یگذارهیسرما

صرورت جداگانره و بردون در نظرر     بلکه سرهام را بره  

 .کنندیم یداریخر گریآنها با همد ارتباط گرفتن

انرداز   چشرم  ۀنظریر ی هرا   حسابداری ذهنی از ایده

طرور   بره  و دهرد    مری  گسترشکند و آنها را    می استفاده

  طبقه بنردی   کدگذاری،  اصلی ۀایدبر اساس سه  ،ویژه

گرذاری چگرونگی    کرد . شکل گرفتره اسرت   ارزیابی  و

ترا حردود    و کند   می نتایج مالی را ثبت ۀتجربادراا و 

ارزیابی فرد از تعرداد نترایج    ۀنحوشامل تعيين  ،زیادی

                                                           
1-Thaler 

ی ورودی یا خروجی مرورد بررسری )یعنری    ها  جریان

آنهرا   علامرت  ،تفکيك یا ادغام آنها( و همچنرين  ۀنحو

دادن  اختصراص بنردی   طبقه. است )یعنی سود یا زیان(

هرای ذهنری    به حسا  خروجیی ورودی و ها  جریان

،  مخرار   ، گرذاری  سررمایه ی هرا   خاص، مانند حسرا  

ارزیررابی  ۀنحررو. ارزیررابی برره اسررت درآمررد و ثررروت

 بنرردی آنهررا طبقررهگررذاری و  کرردپررس از  هررا  حسررا 

پردازد و شرامل توجره بره ميرزان تنراو  ارزیرابی          می

یرا    روزانه، ماهانره   مثال یبرا) است ی ذهنیها  حسا 

گيرری   تصرميم  ۀنحوسالنه(. هر کدام از این اجزاء بر 

ی اصرلی  ها  گذارند. هر کدام از ایده   می ثيرأمالی افراد ت

بررسری    در ادامه با جزئيات بيشرتر  ،حسابداری ذهنی

 .اند شده

 

  نقش کدگذاری

 رویردادهای مطلوبيت مستلزم ترکيب نتایج نظریۀ 

  . در حررالی کرره اسررت مررالی و اقتصررادی گونرراگون 

یی است که از اصول ها  روشپایۀ حسابداری ذهنی بر 

کند. حسابداری ذهنی برر ایرن    نمیعلم اقتصاد پيروی 

حرداکثر ارزش، تراب     کسرب فر  استوار اسرت کره   

گيری  برای تصميمادغام یا تفکيك اطلاعات مورد نياز 

ایج را برر اسراس   . به بيران دیگرر، آنهرا نتر    است افراد

. در حالی که از کنند   می شرایط خاص خود کدگذاری

و افرراد  ندارد دیدگاه اقتصادی چنين کدگذاری وجود 

انتخرا   فراینرد  بخشری از    باید تمام اطلاعات لزم را

خود در نظر بگيرند. افراد بر اساس حسابداری ذهنری  

دنبال تفکيك سود، ادغام زیان، ادغرام زیران کرم برا      به

 هسرتند؛  ود کرم از سر فکيك زیان بزرگ و ت د زیادسو

 نقررش کدگررذاری در حسررابداری ذهنرری را ،بنررابراین

ادراا اشررخاص از نتررایج نحرروۀ ترروان مبتنرری بررر    مرری

. به بيان دیگرر،  کردرویدادهای مالی و اقتصادی تلقی 
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ی مرالی و  هرا   تفکيرك یرا ادغرام اقرلام صرورت     نحوۀ 

وسرريلۀ  برره)زیرران( ایررن اقررلام    سررود ،همچنررين

 .1ای برخوردار است ویژهاز اهميت  گذاران سرمایه

 

 بندی طبقهنقش 

مطلوبيررت نظریررۀ یکرری از مفروضررات اصررلی   

اقتصادی این است که پول قابليت جرایگزین دارد. برا   

، حسابداری ذهنی بر این اساس اسرت کره    این وجود

ۀ کتر واقر ، ن  بندی پرول دارنرد. در   طبقهافراد تمایل به 

حسابداری ذهنی این است کره ابتردا بایرد    ی در اساس

و سرپس  کرد ی ورودی و خروجی را تعيين ها  جریان

ی مناسرب ذهنری اختصراص داد.    ها  آنها را به حسا 

سه نوع حسا  وجود دارنرد کره     معتقد بود [31] تالر

افراد تمایل به استفاده از آنهرا دارنرد. اولرين حسرا      

. اسرت  بودجهبندی در  طبقهکه مبتنی بر  استمخار  

اساس نروع حسرا    که بر است دومين حسابی ،ثروت

وسريله   بره و در نهایرت درآمرد کره    شود    می بندی طبقه

 گردد.    می بندی طبقهمنب  و منشأ آن 

 

 نقش ارزیابی

افرراد، کسرب   دسرت   بره هدف از کدگذاری نتایج 

تمایرل  دليرل،  . بره همرين   است بيشتری ارزش و سود

 اینکره دارند سود را به جرای ادغرام، تفکيرك کننرد و     

ی ذهنری  ها  معاملات و رویدادهای مالی را در حسا 

کنترل رفتار یا دستيابی بره اهرداف   برای مناسب خود 

چگونگی ارزیرابی   ،ند. در چنين شرایطیکن بندی طبقه

الشعاع حسرابداری   تحتمعاملات و رویدادهای مالی 

چگررونگی  بررر  اقرردامات ایررن. گيرررد   مرری ذهنرری قرررار

                                                           
( 2010برای آگاهی از مطالرب بيشرتر بره مقالرۀ فنمرا و کرونس )       - 1

 رجوع شود. 

. گذارنررد مرری تررأثير  وقررای  و معرراملات ارزشرريابی

 هرا  دارایی و اعتباردهندگان، گذارانسرمایه ،کلی طور به

   .کنندمی تصور هابدهی از تر مطلو  و بهتر را

 

 نقش حسابداری ذهنی در گزارشگری مالی

 حیبرره تشررر عمومررا  یذهنرر یحسررابدار گرچرره

 یاما برخ ،پردازد   می و خانوارکننده  مصرف ماتيتصم

 یمرال  یگزارشرگر  ۀحروز در  ليدل نیمعتقدند به چند

 کره  دارد کراربرد  زير ن یارياخت یو افشا یسازمان برون

 در ادامه آمده است.دلیل  نیاز ا یبرخ

 نيبرر  ییهمسررو لرروريت ۀگفترربرره  ،نخسررت اینکرره

 یارير اخت یو افشا یمال یگزارشگر ،یذهن یحسابدار

مشهود است. افراد و خانوارهرا اقردام بره ثبرت،      کاملا 

 ریمعراملات و سرا   جیو گرزارش نترا   ليتحل ص،يتلخ

 سرازمان  یها  زهيبه دلیل مشابه با انگ یمال یدادهایرو

خود )منراب    لپو یابیهر دو گروه رد هدفو  ندکن   می

 دیر خود( و کنترل مصرارف و مخرار  اسرت. با    یمال

 یحسرابدار  نظریرۀ  یاصل یژگیتوجه داشت که سه و

 یها  ( با ویژگییابیو ارز یبند طبقه ،ی)کدگذار یذهن

 ؛مطابقت دارد یارياخت یو افشا یمال یمهم گزارشگر

اقرلام    مرتب یمال یها  کنندگان صورت هيته ،مثال یبرا

 انیز ایسود و   را یاقلام تعهد زين و ینقد یها  جریان

اقرلام را برر    نیر آنهرا ا  ،ني. همچنر نرد کن   می یکدگذار

کنند. در    می یحسب احتمال وقوع مجددشان کدگذار

 باکمرك  یبند طبقهو  یکدگذار اتيموارد، عمل یبرخ

اما در اغلب مروارد   ،رديگ   می انجام یحسابدار ستميس

اقررلام در  رشگررزا یدر مررورد چگررونگ   لزم اسررت

 ،یارير اخت یافشرا  زيو ن ها  یادداشت ،یمال یها  صورت

ممکرن   ،یطرف از .رديانجام گ یا ملاحظهقضاوت قابل 

 یابیر هنگام ارز به یکنندگان گزارشات مال استفادهاست 
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را  یذهن یشده به آنها، اصول حسابدار ارائهگزارشات 

در   یذهنر  یمعنا که حسابدار نیمدنظر قرار دهند. به ا

 یابیر برر ارز  یاطلاعرات مرال   ۀارائر  ۀنحرو  ريمورد ترأث 

برا   ،عرلاوه  هبر . دکن میرا عنوان  یکنندگان مطالب استفاده

 قیر شرده از طر  ارائره  یگزارشرات مرال   یمحتروا  رييتی

 یممکن است تصورات مبتن ،یمال یها  صورت ليتحل

 شود. جادیا یذهن یبر حسابدار

برا   دهرد  نشان می نيشيپ های     پژوهشکه، نیا دوم 

مناسرب   یهرا   روش ،یحسرابدار  یوجود استانداردها

حقرروق صرراحبان سررهام و  یابیرراعتبررار و ارز ليررتحل

 یدر حسرابدار  یرير درگ یبررا  یذات لیتما ،بينی پيش

و  لرور يت ،مثرال  یاسرت. بررا   ريچشرمگ  اريبسر  یذهن

 یذهن ی( استدلل کردند که حسابدار2008) نيسانست

سرهام در   مرت يق شیاز عوامل افرزا  یکیممکن است 

برا   یاريباشد؛ آنها معتقد بودند که افراد بس 1990 ۀده

قبرل کسرب    یها  که در سال یکه تنها سود هيتوج نیا

 رشیاقدام بره پرذ   ،در معر  خطر قرار دارد ،اند کرده

 لرور يو ت یبنرارتز  ،ني. همچنر دنرد کر یشرتر يب سكیر

 یمعمررا یذهنرر یحسررابدار  دنرردکر شررنهادي( پ1997)

آنها نظر  بهکند.    می صرف حقوق صاحبان سهام را حل

فررد   لیر که با تما یزمان انیبال نسبت به ز تيحساس

 یدر حسرابدار  یا دهیر ا) یو تير موقع یابیر ارز یبرا

 شود تا افراد صرف   می ؛ موجبدشو   می بي( ترکیذهن

 شرتر يب یریرپرذ ييرا تقاضا کنند تا تی یبزرگتر یۀسرما

 ،عرلاوه  به .رندیبا اوراق قرضه بپذ سهیسهام را در مقا

را در مرررورد  یمختلفررر یهرررا  ( مثرررال2001کمررررر )

از  ريرربرره غ ییهررا  در چررارچو  یذهنرر یحسررابدار

کرره در آنهررا د کرررکننرردگان ارائرره  مصرررفچررارچو  

 نيري رفترار، تع  ۀنحرو در مورد  یقواعد ایرهنمودها و 

دور  ،شرده  عنوانبا توجه به مسائل  ،نیبنابرا ؛شده بود

کننردگان   اسرتفاده  وکننردگان   هير تهکه  ستياز انتظار ن

 یرا از زندگ یذهن یحسابدار ميمفاه ،یگزارشات مال

و  یمرال  یهرا   صرورت  یابیارز و هيخود به ته یشخص

 انتقال دهند. یارياخت یافشا

کننردگان   هير تههرر دو گرروه    یبررا  سوم اینکره،  

 ،اطلاعات در دسترس ،یکنندگان گزارشات مال استفاده

کند. آشرکار اسرت کره     می ليرا تسه یذهن یحسابدار

 ییربنرا یز یهرا  بره داده  یگزارشرات مرال  کنندگان  هيته

و  هررا گررزارش یدارنررد کرره مبنررا یدسترسرر یاريبسرر

در مرورد   توانرد    مری  آنها ،مثال یبرا هستند؛ ها  اداشتی

 یاطلاعات موجود در مورد مشتقات مال كيتفک زانيم

مقدار اطلاعرات   ایشرکت و  وستيپ یها  ادداشتیدر 

 یريگ ميتصمبينی سود شرکت  پيشقابل ارائه در مورد 

 یدهندگان به تمرام  اعتبارگذاران و  هیسرما. اگرچه دکنن

امررا  ،ندارنرردی شرررکت دسترسرر ییربنررایاطلاعررات ز

قابرل   زير ن ،آنها قرار دارد دیکه در معر  د یاطلاعات

 ،مثررال یبرررا ؛اسررت یذهنرر یاسررتفاده در حسررابدار

اوراق قرضره قابرل    یابیهنگام ارز بهتواند    می سهامدار

 لیتبرد  از پرس  هرا   حسرا   در مورد یآورد بر ل،یتبد

 یهررا  وجررود شررباهت بررا اوراق قرضرره داشررته باشررد.

و  یمرال  یگزارشرگر  ،یذهن یحسابدار نيشده ب عنوان

 ۀمطالعر  یکره بررا   ییهرا   هنظری اغلب ،یارياخت یافشا

و  یکنندگان گزارشات مال استفادهکنندگان و  هيتهرفتار 

اصرول   یبر مبنرا کار رفته است؛  هب یارياخت یافشا زين

 تيدرا ما را از اهم ها  هنظری نیقرار دارند. ا یاقتصاد

 ،انرد  هبخشريد بهبرود   یارياخت یو افشا یگزارشات مال

هسرتند   صهينق یدارا ليلد نیبه ا ییها  هنظری نياما چن

گرذاران،   هیسررما  یابیر کامرل ارز  حیکه قرادر بره تشرر   

 زير و ن یاز گزارشرات مرال   نیریدهنردگان و سرا   اعتبار

برا کراربرد    ،نیبنرابرا ؛  نيسرتند  یارير اخت یافشرا  موارد

را  ییهرا   پرژوهش   پژوهشگران یذهن یحسابدار نظریۀ

کننردگان   نیتردو بره    آنهرا  جینترا  کننرد کره   می یطراح
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درا  یو قانونگرذاران بررا   یحسرابدار  یاستانداردها

در  یکنندگان گزارشرات مرال   استفادهواکنش  ۀنحوبهتر 

 یشنهاديشده و پ بیتصو یو استانداردها نيبرابر قوان

گرچررره  اسرررت یادآوریررردهرررد. لزم بررره  نشيرررب

 یچرارچو  نظرر   یرۀ پابرر   یحسابدار یاستانداردها

کنندگان استاندارد راغب هسرتند ترا    نیتدواما  ،هستند

 یاز چگرونگ  یحسرابدار  دیجد نياز انتشار قوان شيپ

اعتباردهنردگان  گرذاران و   هیسررما  وسيلۀ بهآنها  ريتفس

تواننرد برا      مری  پژوهشگران ،نیبر ا علاوه مطل  شوند.

در  یذهنررر یحسرررابدار نظریرررۀمررردنظر قررررار دادن 

 واکرنش  ۀنر يبهرا در درا  رانیخود، مرد  های پژوهش

 نفر   یافرراد ذ  ریدهندگان و سا اعتبارگذاران و  هیسرما

 .[5] کنند یاری یدر برابر گزارشات مال

اسرت   اینشده بيانگر  انجامی ها  بازنگری پژوهش

نقش حسابداری ذهنی در گزارشگری مالی، دربارۀ که 

حرروزۀ در  ی بسرريار کمرری هررا  شررواهد و پررژوهش 

بيشررتر وجررود دارد.  حسررابداری و گزارشررگری مررالی

شده نيز بره بررسری و بيران مبرانی      انجامی ها  پژوهش

در  ،. برا ایرن حرال   اند حسابداری ذهنی پرداخته نظری

موضروع   باکه شوند مرور مییی ها  پژوهش  این بخش

 . پژوهش ارتباط دارند

ای برا عنروان   در مطالعره [ 13]دليسل و همکراران  

هرای  ، حسرابداری ذهنری و قيمرت   انرداز چشم نظریۀ»

 اسرتدلل  اندازچشم کردند نظریۀاظهار ، «اختيار معامله

 ترکيرب  بره  تمایرل  انسران  گيریتصميم فرایند  کندمی

 بررا رویرردادهایی نادرسررت کررردن وزن و مرجرر  نقرراط

  آنران نشران داد    بررسری نتایج . دارد کم وقوع احتمال

 افرزایش  مران   بازار حق اختيار معاملره،  گذارانسرمایه

 ایجراد  را دهی احتمالتتاب  وزن و شوندمی هاقيمت

 نظریرۀ  وسريلۀ  بره  کره  اسرت  ترابعی  مشابه که کنندمی

 هرا شررکت  کره زمرانی  .اسرت  شرده  ارائره  انرداز  چشم

 هرا گيری سو دارند، پایينی یا  بال نسبتا  ضمنی نوسانات

معاملره   اختيرار  بررای  ناکارآمرد  هرای  قيمرت  بره  منجر

 شود. می

عنرروان بررا ای در مطالعرره[ 10] بررانر و همکرراران

حسابداری تفکيك مبتنی بر علامت و بزرگری اقرلام   »

برره ایررن نتيجرره رسرريدند کرره  ، «هررای مررالیصررورت

دهنرردۀ انعکرراسترجيحررات مرردیران برررای تفکيررك،  

حسابداری ذهنی است. علاوه براین، آثار حسرابداری  

که مردیران احسراس   شود میزمانی تعدیل فقط ذهنی 

از  کننرد.  فشار زیادی برای شرفافيت گزارشرگری مری   

هرای مررجح مردیران منرتج بره      ارائهاینکه  تر همه مهم

  شود.گذاران میسرمایهوسيلۀ  بهگذاری  ارزشبالترین 

 یرا از بعرد حسرابدار   یزیر گر سكیر [26]کيو 

در مررورد  یدیررجد حيد و توضررکررر یبررسرر  یذهنرر

 پرژوهش  نیر ا جی. نتادکربازنده دلخواه ارائه  یريسوگ

 رخ  لیر دل ایرن  ا ير شده در غ ادیی ريسوگ  داد نشان

 دهد:   می

 سكیر رشیپذ یافراد برا حيترج •

 معاملات یها   نهیهز •

به مدل  یرخطيصورت غ بهاحتمالت دن کروارد  •

 یريگ ميتصم

 نرد یبرا توجره بره نروع فرا     زير ن یريسروگ  ۀدرج

 مورد استفاده متفاوت خواهد بود. یذهن یحسابدار

تلاش کردند تا صرف حقوق  [17] و ورمن هنس

 یذهنر  یحسابدار نظریۀصاحبان سهام را با استفاده از 

قررار دارد کره    هیر پا نیر کنند. استدلل آنها بر ا حیتشر

صرررف حقرروق صرراحبان سررهام از کرراربرد    یمعمررا

و  یزیر گر سرك یر یهرا  در آزمرون  یذهنر  یحسابدار

برر مردل    یآن در مصرف استاندارد مبتن نداشتنکاربرد

شرده اسرت.    یناش یا هیسرما یها  ییدارا یگذار متيق

 یاستفاده از حسابدار  دهد   می نشان پژوهش نیا جینتا
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گریرزی   ریسرك در هر دو محردوده، برا درجره     یذهن

صررف حقروق    یآمده مطابقت دارد و معمرا   دست به

 شود.   می هيصاحبان سهام توج

 یگذاران را برا هیسرما لیتما [16] و هن نبلتیگر

انتظرارات و   یها  هنظری از بعد ده انینگهداشت سهام ز

 پژوهشرگر دو  نیر ادنرد.  کر یبررسر   یذهن یحسابدار

ارزش  نيبر  یتفراوت  هنظریدو  نیا یبر مبنا  دندکر بيان

 ،نيسهام وجرود دارد و همچنر   یتعادل متيو ق یاديبن

کمترر از واقر     واکنشیسهم در برابر اطلاعات،  متيق

 یهرا   ارزش یتصرادف  یابیر اثرر ارز  برر دهرد.     می نشان

مرجر ، تفراوت    یهرا   مرت يق یروزرسران  بره و  یاديبن

از  پرژوهش  نیر در ا ،گرر یعبرارت د  بهیابد.    می پوشش

 نظریۀبر دو  یکه مبتن ها  دارایی متيق یمدل تعادل كی

است؛ بهره گرفتره شرده    یذهن یانتظارات و حسابدار

 ،سررال قبررل كیرر یهررا  یمرردل بررازده نیرراسررت. در ا

کننرد. بره    نمری بينری   پيش یخوب بهرا  یآت یها  یبازده

 ند.هسرت  شتا  سودده یها  راهبردمدل  نیدر ا ،علاوه

مدل  نیبا ا پژوهشگردو  نیا یمقطع یها  آزمون جینتا

 دارد. یسازگار

گررذاران  سرررمایه ، رفتررار[34]همکرراران  و وبررر

 بررسری  آزمایشرگاهی  شررایط  یرك  در را آمریکرایی 

 افراد تمایل دریافتند، تمایلی اثر به توجه با آنها کردند.

 قبرل  به نسبت قيمتش که دارند سهامی فروش به کمی

و  رسيده است. لا خرید قيمت زیر به یا و کرده افت

 برورس  در گرذاران  سررمایه  رفتار بررسی در [22]من 

 و نگریستند موضوع به دیگریزاویۀ  از کالی شيکاگو

 ایرن  بره آنهرا    .کردنرد  بررسی را سهام نگهداری دورۀ

 وسيلۀ به سهم نگهداری دورۀ متوسط که نتيجه رسيدند

دورۀ  متوسرط  از ترر  طرولنی  دیرده،  زیان گذاران سرمایه

 .دارند قرار سود موقعيت در که است افرادی نگهداری

 490 معرراملاتی رفتررار[ 24]همکرراران  و اوهلررر

 خرید قيمت کردند. آنها بررسی را آلمانی گذار سرمایه

 و گرفتنرد  نظر در مرج  نقطۀ  را دوره آخرین قيمت و

 قيمت که زمانی ، است شدیدتر تمایلی اثر که دریافتند

 . مرج  باشد نقطۀ ،خرید

 3079 فروش و خرید معاملات [35]ولفنز  و وبر

 کره  دریافتند کردند. آنها بررسی را آلمانی گذار سرمایه

 برين  در مشرترا  اشرتباه  یرك  زیان، شناسایی از گریز

 شناسرایی  در مرورد  کره  حالی در است گذاران سرمایه

در  [12] کرولمن  .دارد وجود زیادی تجانس عدم سود،

گيرری مرالی   ریسرك و تصرميم  »عنوان با خود مطالعۀ 

 ۀمطالعر  بررای  آزمایشرگاهی  پرژوهش  یك از« مدیران

 اسرتفاده  ریسرکی  راهکارهرای  در مدیران هایانتخا 

 نترایج  تکررار  دفعرات  برای مدیران  داد نشان وی. دکر

 ذهنری  هایحسا  از نتایج آن احتمالت و تصميمات

 ذهنری  حسرا   هرر  واق  در د.کننمی استفاده جداگانه

 دیگرر  ذهنری  حسرا   برا  عملکرردش  و کرارکرد  ،آنها

 .  است متفاوت

 شناختی روان ، عوامل[27]س لد ن  بار نخستين برای

عنروان  با  خود کتا  در . اوکرد مطرح را سهام بازار در

 هرای حرکرت  کررد  عنروان » سرهام  بازار شناسی روان»

 طررز  به ای ملاحظه قابل وابستگی بهادار، اوراق قيمتی

دارد.  گرران  معاملره  و گذاران سرمایه جامعۀ ذهنی تفکر

از  یررك هررر خریررد قيمررت متوسررط [23]اودیررن 

 سود بين و گرفت نظر در مرج  نقطۀ  را گذاران سرمایه

 شد قایل نشده تفاوت شناسایی و شده شناسایی زیان و

 از معياری  را شده شناسایی زیان به سود نسبت سپس و

  داد نشران  اودیرن  هاییافته .نظر گرفت در 1تمایلی اثر

                                                           
 در فررد  موقعيرت  (Disposition Effect)منظرور از اثرر تمرایلی     - 1

 موقعيرت  در گذار سرمایه گيری است؛ برای مثال، چنانچه تصميم هنگام

 چنانچه مقابل در و کند می سهام فروش به اقدام سرعت به باشد، سود

 نگهرداری  طرولنی  مردت  بره  را آن باشرد،  زیران  موقعيت در سهام که

 .کرد خواهد
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 را سرود  در سرهام  دهنرد  مری  تررجيح  گرذاران  سررمایه 

 دارند.  نگه را است زیان در سهامی که و بفروشند

ای با عنوان در مطالعه[ 7] محمدی و همکاران

گذاران در بورس تجزیه و تحليل رفتار جمعی سرمایه 

، با  بهادار تهران با استفاده از مدل فضای جمعیاوراق 

گيری و سنجش رفتار جمعی استفاده از رویکرد اندازه

کارگيری مدل فضای حالت، تبعيت گذاران و بهسرمایه

گذاران از عوامل بازار، ارزش و اندازه جمعی سرمایه

های آنان . نتایج بررسیکردندرا بررسی و مطالعه 

گذاران در بورس اوراق بهادار تهران، سرمایه  نشان داد

-صورت جمعی و مستمر از عامل بازار تبعيت میبه

گذاران از عامل بازار کنند. ضمنا  تبعيت جمعی سرمایه

-سرمایهوسيلۀ  بهگرفتن متیيرهای بنيادی  نادیدهو 

تا روابط شود میباع    گذاران در بورس اوراق بهادار

هران تاحد زیادی تعادلی در بورس اوراق بهادار ت

 .شودکارایی متمایل ناو بازار به سمت   تضعيف

بررا ای در مطالعرره[ 3] راد و همکررارانجهررانگيری

گذاران در برورس  عنوان بررسی رفتار گروهی سرمایه

اوراق بهادار تهران، با استفاده از مالی رفتراری ترلاش   

. کننرد ن يگرذاران را تبير  تا رفتار گروهی سرمایهکردند 

در  گرذاران  هیسررما   هرای آنران نشران داد   بررسینتایج 

 نیر دارنرد و ا  یبورس اوراق بهادار تهران رفتار گروه

 یاز برازار کاهشر   شرتر يب یشر ینوع رفتار در برازار افزا 

ای برا عنروان   در مطالعره [ 6] نژاد و فراهیصالح است.

گرذاران در برورس    سررمایه الگوهرای رفتراری    ۀمطالع

کره   ندبررسی این مسئله پرداخته ، باوراق بهادار تهران

در برورس اوراق   یگرذار چگونه تصرميمات سررمایه  

ترأثير  گذاران از رفتارهای متفاوت سرمایه  بهادار تهران

هرای  اریرب   های آنان نشران داد نتایج بررسی .گيرد می

معنراداری   ۀرابطدارای  ،شده در پژوهش مطرحرفتاری 

برين  ایرن،   علاوه بر. استگذاری با تصميمات سرمایه

اعتمادی و خوداسنادی با تصرميمات    فرااریب رفتاری 

 .مستقيم وجود دارد ۀرابطگذاری سرمایه

 

 پژوهشفرضیۀ 

زیرر  فرضريۀ   ،پژوهشپرسش در راستای پاسخ به 

 است:شده تدوین 

اسرتفاده  شيوۀ حسابداری ذهنی در نظریۀ فرضيه: 

نمرود پيردا   ورت سرود و زیران   صر  ازگذاران سرمایه

 کند.   می

 

 روش پژوهش

هرا  این پژوهش از نظر هدف، ماهيت و نروع داده 

، توصيفی مبتنی بر تحليل رگرسيون کاربردیترتيب  به

دانش  ۀتوسعکاربردی  پژوهشهدف و ترکيبی است. 

هرای  پرژوهش  در .خاص است ۀزمينکاربردی در یك 

توصرريفی مبتنرری بررر تحليررل رگرسرريون، متیير)هررای( 

شرود.  بينی میمستقل پيشمتیير)های( باکمك وابسته 

نرروین و آورد  رهافررزار نرررم از هررای مررورد نيرراز داده

آوری  جمر  سازمان بورس اوراق بهرادار    هایگزارش

هررای آمرراری از شرررکت  نمونررۀ 120اسررت. شررده 

-شده در بورس اوراق بهادار تهران طری سرال   پذیرفته

انتخرا     معيارهرا ایرن  با توجه به  1385 -1394های 

-های سرمایهچون اطلاعات مربوط به شرکت :اندشده

های سرایر  دادهدربرگيرندۀ گری مالی گذاری و واسطه

 دليررل برره. انرردشرردههاسررت، از نمونرره حررذف شرررکت

همگنی و تعمريم نترایج،    ،بودن و همچنين مقایسه قابل

سال مالی منتهی به پایان اسرفند مراه باشرد. اطلاعرات     

خرالص سرایر    هویژ همورد نياز برای سنجش متیيرها ب

های عملياتی، خالص سایر درآمردها  درآمدها و هزینه

در  هررای غيرعمليرراتی و تعرردیلات سررنواتی و هزینرره

و  هرا   آزمون فرضيه براساس کل نمونهدسترس باشند. 



 

 1396 تابستان (،32، پياپی )اول، شماره های حسابداری مالی، سال نهم پژوهش /14
 

 

 همچنين در صنای  مختلف بورس اوراق بهادار تهرران 

ه شرد  تجزیره و تحليرل    Eviews8افرزار  از طریق نررم 

 .  است

 

 پژوهشمدل 

در اقتصراد   سررمایه بازار  ررن،با توجه به نقش پ

مرالی   اطلاعات گذاران ازسرمایه  هر کشور، لزم است

گذاری مناسرب و  ها آگاه باشند تا سبب سرمایهشرکت

 سررود. [11] بررازار شرروند منرراب  در ۀبهينررتخصرريص 

 درترین اطلاعات مالی اسرت کره   خالص یکی از مهم

و مبنایی اسرت کره   شود صورت سود و زیان ارائه می

اسرتفاده    شرکت برای ارزیابی عملکرد و تعيين ارزش

هرای  هایی همچون برآوردها و روش. واقعيتشود می

و تضاد مناف  برين مردیران و    حسابداری گوناگون در

سبب شده اسرت ترا سرود واقعری یرك بنگراه         مالکان

های مالی آن در صورت ۀشد گزارشسود  از اقتصادی

 معيراری بررای  عنوان  به اربرد سود راو ک متفاوت باشد

برا   ،بنرابراین [؛ 1] گيری، مورد تردید قرار دهدتصميم

کاربرد سود، دقرت   ۀگسترد ابعاد توجه به حساسيت و

هررای گونرراگون در ابعرراد مختلررف و بررسرری دیرردگاه

سرود   ۀارائر  که در محاسربه و رسد ضروری به نظر می

کيفيرت  هرای مهرم سرود،    وجود دارد. یکی از ویژگی

گيرری  ترین معيارهای انردازه  و یکی از مهم سود است

هرایی  پژوهش کيفيت سود، ارتباط ارزشی سود است.

 ،در راستای ارتباط ارزشی سرود انجرام گرفتره اسرت      

ين بهمبستگی  که (1968بال و براون )های مدل مانند

مدل کردند و بررسی   را سود حسابداری و بازده سهام

مفهومی نوین عنوان  بهسود بازار ( که از 1995اولسن )

گيرری ارتبراط   انردازه بررای  ، از اطلاعات حسرابداری 

 این فرر  بر   هامدلاین  برد. اساس  سود بهره ارزشی

لزم  توانرایی از که ارقام حسابداری است استوار بوده 

  انعکرراس اطلاعررات لزم برررای ارزیررابی سررهامبرررای 

از طریرق    ارتباط ارزشی سرود  نتيجه، در؛ برخوردارند

-بهنيز  رابطه بين اطلاعات مالی و قيمت یا بازده بازار

 [.  14-20]شود  میطور تجربی مستند 

ایرن   بيرانگر بازنگری ادبيرات پرژوهش    ،همچنين

از سرود   یارتبراط ارزشر   یرير گانردازه  یبرااست که 

 یشامل ارزش دفتر معمول ) چندگانه یخط ونيرگرس

 برازار ارزش مستقل و  یرهايمتی عنوانو سود سهام به

سرطح   نيري تع یو بررا  (وابسرته  رير عنروان متی بهسهام 

 راتيير تی و مشخص ساختن روند یبودن آمار معنادار

و ضرریب   یزمران  یسرر  یهالياز تحل ،یارتباط ارزش

اطلاعات  انيم یهمبستگ استفاده شده و کاهش نييتع

 (نيري کاهش ضررایب تع یا )بازار  متيو ق یحسابدار

 یتلقر  یکراهش ارتبراط ارزشر    عنواندر طول زمان، به

، سرود  یواضرح اسرت کره ارتبراط ارزشر      شده است.

-سررمایه  انتظرارات  ريير یا تی ديیأت منظور بهآن  یتوانای

از ارزش شرکت است. اگر سرهام شررکت در    گذاران

بازار آن  قيمتشود، یم ستد و گذاران دادسرمایه انيم

گرذاران را از ارزش  سهام باید انتظارات عموم سررمایه 

 وسريلۀ  بره  سرود  یارتباط ارزشر  ،بنابراین؛ خلاصه کند

 کره  یهنگرام  ،شود یريگاندازه  بازار متيواکنش در ق

. این امر دللرت برراین   اندمنتشر شده یحسابدار ارقام

 یهرا تنها هدف صرورت  سهامی گذارکه ارزش ندارد

بيران   [8]برار  و همکراران     است، امرا چنانکره   یمال

ناظر بر بازار سررمایه و   ینهادهاکانون توجه ، اند کرده

 اسرت.  گرذاران سررمایه  کنندگان استانداردها، برتدوین

بر اساس مدل مدل ارتباط ارزشی سود   به این ترتيب،

 :شودبرآورد می (1)رابطۀ طبق  ،(1995اوهلسون )

(1)  Pi,t = �0 + �1 EPSi,t + �2 BVi,t + �i,t 

 BV: سود هر سهم و EPS: قيمت سهام ، Pکه در آن 

 است.  tدر سال  iارزش دفتری هر سهم شرکت 



 

 

 15گذاران از دیدگاه گزارشگری مالی /  بررسی تأثير حسابداری ذهنی بر رفتار سرمایه
 

 

 

حسابداری ذهنی، افراد، نظریۀ بنابر ادبيات 

 گذاریها کدسودها یا زیان  رویدادهای مالی را

شده را  کدگذاریهای سودها یا زیان، سپس کنند می

و در پایان،   بندیحسا  ذهنی طبقهدر یك یا چند 

سودمندی حسا  ذهنی منفرد در مقابل سودمندی 

های ذهنی چندگانه را با توجه به تاب  ارزش حسا 

  ،در نتيجه[. 29-28] کنندانداز ارزیابی میچشمنظریۀ 

خالص  زیان، سود اگر شرکت در صورت سود و

 شدن یا گزارشنيز از  سهامقيمت گزارش کرده باشد، 

از پذیرد. زیان تأثير می نشدن زیان در صورت سود و

اگر شرکت سود خالص برای هر سهم سوی دیگر، 

 قيمتخالص با  گزارش کرده باشد، ارتباط بين سود

گونه قلم که شرکت هيچسهام شرکت در صورتی

زیان  و زیانی در صورت سود و زیان و صورت سود

تر از زمانی خواهد گزارش نکرده باشد، قوی جام 

و صورت سود و زیان  زیانبود که در صورت سود و 

 زیان گزارش شده باشد.  جام ،

های عملياتی، خالص سایر درآمدها و هزینه

های غيرعملياتی و خالص سایر درآمدها و هزینه

با  ی هستند کهاز جمله مواردتعدیلات سنواتی 

ارزشی سود و توان به تبيين ارتباط می آنهااستفاده از 

کاربرد حسابداری ذهنی در صورت سود و  ،همچنين

رسد به نظر می به این ترتيب، منطقیزیان پرداخت. 

که برای آزمون حسابداری ذهنی، به بررسی اثر 

بر ارتباط یادشده تعدیلی گزارش زیان در اقلام 

از طریق  دليل، به همينارزشی سود پرداخته شود. 

کنندگی  تعدیلظر گرفتن اثر با در نو ( 1)رابطۀ  بسط

صورت زیر  بهآزمون فرضيه برای ( 2)رابطۀ زیان، 

  شود:برآورد می

(2)  Pi,t = �0+ �1EPSi,t +�2BVi,t+�3LPRi,t 

+�4EPS*LPRi,t +�5BV*LPRi,t + �i,t 

 که در آن:

 LPRi,t ، تحرت   کم یك قلم زیانِ گزارش دست

عمليراتی،  هرای  اقلام خالص سرایر درآمردها و هزینره   

هرای غيرعمليراتی و   خالص سرایر درآمردها و هزینره   

در صورت سود و زیران و صرورت    تعدیلات سنواتی

. متیيرر  اسرت  tدر سرال   iشررکت   جام سود و زیان 

اثرر تعردیلی   دهنردۀ  نشان( EPS*LPRضر  )حاصل

 قيمرت خرالص و   بر ارتبراط برين سرود    گزارش زیان

نظریرۀ  رود در راستای تأیيرد  سهام است که انتظار می

باشرد. از   حسابداری ذهنی در صرورت سرود و زیران   

نيرز   تر از صفر و معنرادار  کوچك 4�لحاظ آماری اگر 

متیيرر   ،بنرابراین ؛ بيانگر حسابداری ذهنی اسرت  ،باشد

LPR شرود کره اگرر در       مری  گيریبدین صورت اندازه

، «هرای عمليراتی  خالص سایر درآمدها و هزینره »اقلام 

و « هرای غيرعمليراتی  خالص سایر درآمدها و هزینره »

شرکت زیان گزارش شرده باشرد،   « تعدیلات سنواتی»

خالص، این متیير برابر یرك   صورت گزارش سود در

صرورت برابرر صرفر    شرود و در غيرراین  قرار داده می

 خواهد بود.

 

 ی پژوهشها   یافته

 آمار توصیفی

  دهرد نشان مری ( 1)نگارۀ نتایج آمار توصيفی در 

ميانگين قيمت سهام بيشتر از سود و ارزش دفتری هر 

نيرز   سرهم ميانگين سود هر  ،سهم بوده است. همچنين

رویکررد   بيانگر  . این نتایجاستاز ارزش دفتری بيشتر 

کره  شرود   مری تلقری   های نمونره شرکتکارانۀ محافظه

تمایل دارند ارزش دفترری حقروق صراحبان سرهام را     

نترایج آمرار توصريفی     ،طورکلی. بهکنندمنعکس کمتر 

متیيرهرا بره یکردیگر    ميانرۀ  ميرانگين و    دهدنشان می

از توزیرر  نرمررال   تقریبررا  هررا  داده  واسررت نزدیررك 
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 کند. را رد نمیبرا نيز ایرن امرر    -که احتمال آمار جارکيو ندخورداربر
 

 مار توصیفی متغیرهاآ .1نگارۀ 

 برا -جارکیو انحراف معیار حداقل حداکثر میانه میانگین متغیر

 0895/0 5/10122 1271 83784 8782 12010 قیمت سهام

 1524/0 913/2078 341 21548 2527 2939 سود هر سهم

 1452/0 184/1115 106/409 7194 1333 928/1546 ارزش دفتری هر سهم

LPR 791/0 1 1 0 407/0 2565/0 

 های پژوهشمنبع: یافته
 

مبسررتگی بررين متیيرهررا را نشرران  ( ه2)نگررارۀ 

دهرد سرایر   گونره کره نترایج نشران مری      دهد. همان می

دارد مثبرت  رابطرۀ  متیيرهای توضيحی با قيمت سرهام  

 که در این بين سود هر سهم بالترین همبستگی را برا  
 

 قيمت سهام دارد. ممکن است دليل آن این باشرد کره  

 

 ،اطلاعرات حسرابداری  عنوان یکی از  بهسود هر سهم 

بينی سرهامداران   پيشگيری و  تصميمعامل مهمی برای 

بينرری یکرری از معيارهررای  پرريشاز وضررعيت شرررکت )

 شود( به حسا  آید.    می بودن تلقی مربوط

 

 

 همبستگی بین متغیرها .2نگارۀ 

 LPR سهم دفتری هر ارزش سهم هر سود قیمت سهام متغیر
    1 قیمت سهام

   1 83/0 سود هر سهم

  1 70/0 59/0 ارزش دفتری هر سهم

LPR 06/0 01/0 01/0 1 

 های پژوهشمنبع: یافته  
 

 

 مانایی متغیرها

در  روش برررآورد حررداقل مربعررات معمررولی  

تجربی بر این فرر  اسرتوار اسرت کره     ی ها  وهشژپ

ی مورد استفاده پایا هستند، اما باور غالب ایرن  ها  متیير

علت  به مالی و اقتصادیی ها  است که بسياری از متیير

عبرارت دیگرر،    بره تصادفی پایا نيستند.  یروند  وجود

نيست در طول زمان ثابت  ها  ميانگين و واریانس متیير

فاصرلۀ  ده سری زمانی، به و واریانس بين هر دو مشاه

 بررسی پایرایی  ،بنابراین؛ وابسته نيست هازمانی بين آن
 

  

 

 ی سری زمرانی لزم ها  ی مورد استفاده در مدلها  متیير

 هرا   واحد یا ناپایایی متیيرر ریشۀ که وجود  . زمانیاست

یی غير از حرداقل مربعرات   ها  باید از روششد، اثبات 

بررآورد  برای انباشتگی،  همی ها  معمولی، همانند روش

در ایرن  . شوداستفاده   رفتار آنمطالعۀ ضرایب مدل و 

ریشۀ آزمون پایایی متیيرها از دو آزمون پژوهش برای 

واحد پسران و شين و لوین، لين و چو اسرتفاده شرده   

 نشران ( 3)نگرارۀ  گونه که نتایج آزمون در  هماناست. 

 د.انرر بررودهمتیيرهررا در سررطح ایسررتا همررۀ دهررد،    مرری
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 نتایج آزمون مانایی متغیرها .3نگارۀ 

 آزمون لوین، لین و چو آزمون پسران و شین 

 نام متغیر

 

 و روندمبدأ در سطح و با عرض از  و روند أدر سطح و با عرض از مبد

 معناداریسطح  آماره معناداریسطح  آماره

 0000/0 -615/25 0000/0 -011/6 قیمت سهام

 0000/0 -547/43 0000/0 -412/6 سود هر سهم

 0.0000 -028/89 0000/0 -256/10 ارزش دفتری هر سهم

 های پژوهشمنبع: یافته  
 

 نتایج آزمون فرضیه  

صرورت ترکيبری   های ایرن پرژوهش بره   که داده آنجااز 

یرا   1های تابلوییانتخا  مدل تحليل دادهبرای هستند، 

شده است. فر  صرفر   استفادهاز آزمون چاو  2تلفيقی

این آزمون استفاده از روش تلفيقی و فر  مقابرل آن  

های تابلویی است. نتایج آزمون مبنی بر استفاده از داده

و همچنرين   Fاتوجره بره آمراره    دهرد، ب مدل نشان می

هررای بررا اسررتفاده از داده معنرراداری آن، برررآورد مرردل

کرارگيری تحليرل    هگيررد. بررای بر   تابلویی صورت می

   هررای تررابلویی در برررآورد رگرسرريون از آزمررون  داده

سمن بررای انتخرا  روش اثرر ثابرت یرا تصرادفی       ها

استفاده شده است که فر  صفر این آزمون مبنی برر  

استفاده از اثر تصادفی و فر  مقابل آن براسراس اثرر   

. نتایج این آزمون نيز با توجره بره   شودمیثابت مطرح 

 دو و معنرراداری آن، بيررانگر برررآورد مرردلآمرراره کررای

 است.   فیتصادپژوهش با استفاده از اثر 

قبل از اینکه به تجزیه و تحليل فرضيه بپرردازیم،  

بودن کل رگرسيون با توجه  معنادارنتایج آزمون بيانگر 

است. نزدیکری  درصد  99در سطح اطمينان  Fآماره  به

 نبررود بيررانگر  2آمرراره دوربررين واتسررون برره عرردد   

. آمراره  استخودهمبستگی سریالی بين اجزای اخلال 

متیيرهرای    دهرد می شده نيز نشان تعدیلضریب تعيين 

توضيحی از توان برالیی بررای تبيرين متیيرر وابسرته      

                                                           
1-Panel Data 

2-Pool Data 

که عامل ترورم   آنجااز  ،برخوردار بوده است. همچنين

 بروده  10متیيرهای توضريحی کمترر از   همۀ واریانس 

بين متیيرهرای توضريحی مردل     گيریم می نتيجه  است،

 خطی وجود ندارد.   هم

ورت تردوین شرده   صر  بدیناین پژوهش فرضيۀ 

حسررابداری ذهنرری در رفتررار    نظریررۀ»اسررت کرره  

گذاران برای استفاده از صرورت سرود و زیران     سرمایه

  دهرد    مری  نشان 4نگارۀ نتایح آزمون در «. مصداق دارد

و هر دو مثبت و معنرادار   BVو ضریب  EPSضریب 

  بزرگتر است. از ایرن نترایج    EPS ضریبدر این بين 

از محتروای اطلاعراتی    EPSکه شود  میچنين استنباط 

وسيلۀ  بهبرای تبيين قيمت سهام BV بيشتری نسبت به 

گذاران برخوردار است. نتایج مربوط به ضریب سرمایه

LPR  منفری و  رابطرۀ  ایرن متیيرر     دهرد    مری  نيز نشران

گرزارش   ،معناداری با قيمت سهام دارد. به بيان دیگرر 

هررای سررود )در سرفصررلکاهنرردۀ حررداقل یررك رقررم 

خالص سایر درآمردها  »عناوین با صورت سود و زیان 

خررالص سررایر درآمرردها و »، «هررای عمليرراتیو هزینرره

منجرر  ( «تعدیلات سرنواتی »و « های غيرعملياتیهزینه

برردن بره    پری اما برای ؛ شودبه کاهش قيمت سهام می

حسرابداری ذهنری در رفترار     نظریرۀ این موضوع کره  

گذاران برای استفاده از صرورت سرود و زیران    سرمایه

در مردل   4�باید به تفسير ضرریب  نه، مصداق دارد یا 

 پژوهش پرداخت.
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 تایج آزمون فرضیه ن .4نگارۀ 

Pi,t = �0+ �1EPSi,t +�2BVi,t+�3LPRi,t +�4EPS*LPRi,t +�5BV*LPRi,t + �i,t 

 عامل تورم واریانس معناداری tآماره   استانداردخطای  ضریب متیير

EPS 127/2 214/0 923/9 0000/0 739/2 

BV 014/0 008/0 708/1 0878/0 030/1 

LPR 4/1847- 671/285 466/6- 0000/0 9001/1 

EPS*LPR 650/0- 270/0 403/2- 0164/0 0473/4 

BV*LPR 343/1 116/0 504/11 0000/0 431/2 

 - 0000/0 258/21 887/237 5057 مقدار ثابت

 65/0 ضریب تعيين

 

  61/0 شده تعدیلضریب تعيين 

 F 331/16آماره 
 آماره دوربين واتسون

74/1 

 F 0000/0 حتمال آمارها

 896/1 آزمون چاو
 

 845/2 سمنها    آزمون

 7236/0 سطح معناداری 0115/0 سطح معناداری

 های پژوهشمنبع: یافته
 

منفرری و از ( EPS*LPRضررر  ) متیيررر حاصررل

اثرر  دهنردۀ  نشانلحاظ آماری معنادار است. این نتيجه 

برر   (جداگانره  )حداقل یك رقرم  تعدیلی گزارش زیان

قيمت سهام است که انتظار  خالص و ارتباط بين سود

حسرابداری ذهنری در   نظریرۀ  رود در راستای تأیيد می

کرره  زمررانی ،بنررابراین؛ صررورت سررود و زیرران باشررد 

 یرك رقرم زیران    حرداقل  ها اقدام بره گرزارش   شرکت

هرای  سرفصرل برا  در صرورت سرود و زیران     جداگانه

خالص »، «های عملياتیخالص سایر درآمدها و هزینه»

تعردیلات  »و « های غيرعملياتیسایر درآمدها و هزینه

-سرمایهوسيلۀ  بهگذاری سهام قيمت، کنند   می «سنواتی

 گرذاران سررمایه یعنری  ؛ گيررد مری   از آن ترأثير گذاران 

ممکن است انعکاس رقرم زیران در صرورت سرود و     

زیان را عليرغم اینکه در مجموع سود خالص گزارش 

شود، علامت رویدادهایی همچون ناپایرداری سرود و   

ترأثير  گيری آنهرا  تصميمبر و کنند مدیریت سود تلقی 

 BV*LPRضرریب    بگذارد. نتایج همچنين نشران داد 

 ،عبارت دیگرر  بهمثبت و از لحاظ آماری معنادار است. 

. از داردمستقيم با قيمت سهام رابطۀ   ضریب این متیير

ترکيب ضریب مثبت ایرن متیيرر و همچنرين ضرریب     

کره گرزارش   شود  میچنين استدلل   EPS*LPRمنفی 

یك رقم زیان جداگانه در صورت سود و زیان منجرر  

گرذاران واحرد حسرا  خرود را     شرود ترا سررمایه   می

ابداری ذهنری از سرود   عنوان یکری از اجرزای حسر    به

 ،بنابراین؛ خالص به ارزش دفتری هر سهم تیيير دهند

گرذاران در   سررمایه گيرری  ممکن است معيرار تصرميم  

اقرلام سرود و   ) EPSزیران جداگانره، از   ارائۀ صورت 

نترایج  ( تیييرر یابرد.   ایاقلام ترازنامره ) BV به (زیانی

   شده است.ارائه  (4)نگارۀ مربوط به آزمون فرضيه در 

 ی تکمیلی پژوهشها   یافته

بر که ممکن است یکی از موضوعاتی که  آنجااز 

، نروع صرنعت باشرد،    گذارد تأثير می  حسابداری ذهنی

هرا بره   یافتره  تکميلبرای در این بخش دليل، همين  به

نگرارۀ  صرنعت طبرق   هفت  پژوهش درفرضيۀ آزمون 

 شود. پرداخته می( 5)
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 صنایع مورد مطالعه -5نگارۀ 
 تعداد نام صنعت ردیف

 16 ی فلزی، ساخت محصولت فلزی، فلزات اساسیها   استخرا  کانی 1
 17 خودرو و ساخت قطعات 2
 26 معادنمحصولت کانی غيرفلزی، سيمان، کاشی و سراميك، سایر معادن غيرفلزی، استخرا  سایر  3
 11 فرآورده نفتی، لستيك و پلاستيك، محصولت شيميایی 4
 13 گيری، پزشکی و آپتيکی، رایانه اندازهآلت و تجهيزات، وسایل  ماشينآلت، دستگاه برقی،  ماشين 5
 14 قند و شکر، محصولت غذایی و آشاميدنی بجز قند و شکر 6
 23 مواد و محصولت دارویی 7

 120 مجموع 
 

نتایج مربوط به تفکيك صنای  بيانگر این است 
به استثنای صنعت استخرا   EPS*LPRضریب   که

های فلزی، ساخت محصولت فلزی و فلزات کانی
اساسی و همچنين صنعت خودرو و ساخت قطعات، 

با این  ،در سایر صنای  از لحاظ آماری معنادار بوده
تفاوت که علامت آن در صنای  محصولت غذایی و 

های محصولت دارویی مثبت بوده است. بررسی
در  EPS*LPRاگرچه ضریب  دهدتکميلی نشان می

اما  ،از لحاظ آماری معنادار نبوده است 2و  1صنای  
ممکن   دهد   می علامت منفی ضریب این متیير نشان

گونه صنای  نيز وجود  ایناست حسابداری ذهنی در 
این نتایج بيانگر این است که  داشته باشد. علاوه بر

 منفی و از 5و  4و  3در صنای   EPS*LPRضریب 
 
 

 

 
در این بين ضریب   لحاظ آماری معنادار بوده است
ی نفتی و محصولت ها  این متیير در صنعت فرآورده

صنای  بوده است. ممکن است بقيۀ شيميایی بيش از 
های این صنعت شرکتفناورانۀ دليل این امر ماهيت 

کارانه در کارگيری رویکرد محافظه هو همچنين ب
هایی با چنين ویژگیگزارشگری مالی باشد. صنایعی 

 شوند،  میفناوری پيشرفته تلقی  عنوان صنای  با بهکه 
هایی که  گذاریبه دليل اینکه اکثر مخار  و سرمایه

حسا   بهممکن است مناف  آتی نيز داشته باشند را 
گذاران سود کنند، از دیدگاه سرمایههزینه منظور می

روند ناپایدارتری نسبت به صنای  سنتی  ها  این شرکت
حسابداری ذهنی است. نتایج تأیيد که بيانگر دارد 

  شده است.ارائه  (6) نگارۀمربوط به تفکيك صنای  در 

 نتایح به تفکیک صنایع .6 ۀنگار

 صنایع مورد مطالعه 
 (7صنعت ) (6صنعت ) (5صنعت ) (4صنعت) (3صنعت) (2صنعت ) (1صنعت ) متیير
EPS 561/0 234/0 

***186/5 ***548/6 ***141/2 143/0 
***462/5 

BV 003/0 ***553/1 494/0 032/0- ***012/0 493/0 
***873/0 

LPR ***136/5664- *559/1153 487/524 209/2120 
**749/1132- **947/5161- 031/256- 

EPS*LPR 913/0- 152/0- 
**957/1- **116/3- **231/1- ***300/3 *709/1 

BV*LPR ***424/3 *554/0- 636/0 500/0 
***164/1 **892/1 ***876/0- 

C ***687/6009 098/584 487/908 649/594 
***490/4084 **092/4388 568/1108 

ADJ R2 46/0 32/0 62/0 58/0 65/0 78/0 71/0 
F STA 995/7 357/4 095/15 439/31 282/15 010/25 849/21 
Prob 0000/0 0000/0 0000/0 0000/0 0000/0 0000/0 0000/0 
DW 08/2 12/2 73/1 87/1 52/1 13/2 4/2 

 های پژوهشمنبع: یافته

  % است.90% و 95%، 99ترتیب بیانگر سطح اطمینان  ***، ** و * به
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  گیرینتیجه

اتخاذ تصرميمات مرالی و تحليرل    برای گذاران  سرمایه

گزارشرگری مرالی و   نحروۀ  بره  رویدادهای اقتصرادی  

واحردهای تجراری   وسيلۀ  به اطلاعاتی اختياری افشا

اخيرر،   یهرا   دهره  طری امرا  ؛ ای دارنرد حساسيت ویرژه 

 وجرود  به مالی بازارهای در ای قاعده خلاف رفتارهای

توضيح  به قادر کلاسيك مالی های نظریه که آمده است

مفراهيمی ماننرد   دليرل،  همرين   بره و تبيين آنها نيستند. 

رفتراری مطررح    - زمينۀ مرالی حسابداری ذهنی که در 

را به خود جلب شده، بيش از پيش توجه پژوهشگران 

ترا بره    بوداین پژوهش درصدد  ،است. در نتيجه کرده

تبيين نقش حسابداری ذهنی، در گزارشگری مرالی از  

 بپردازد.   گذاراندیدگاه سرمایه

( EPS*LPRنتررایج پررژوهش نشرران داد متیيررر )

منفی و از لحراظ آمراری معنرادار اسرت. ایرن نتيجره       

یك رقم  حداقلاثر تعدیلی گزارش زیان )دهندۀ  نشان

قيمرت سرهام    خرالص و  جداگانه( بر ارتباط بين سود

نظریررۀ رود در راسررتای تأیيررد اسررت کرره انتظررار مرری

؛ زیرران باشرردحسررابداری ذهنرری در صررورت سررود و 

ها اقدام به گرزارش حرداقل   که شرکت زمانی ،بنابراین

برا  یك رقم زیان جداگانره در صرورت سرود و زیران     

هرای  خرالص سرایر درآمردها و هزینره    »های سرفصل

هررای خررالص سررایر درآمرردها و هزینرره »، «عمليرراتی

، کننرررد   مررری «تعررردیلات سرررنواتی»و « غيرعمليررراتی

ترأثير  آن گذاران از  وسيلۀ سرمایه بهگذاری سهام  قيمت

گرذاران ممکرن اسرت انعکراس     یعنی سرمایه؛ گيردمی

رقم زیان در صورت سود و زیان را عليرغم اینکره در  

مجمرروع سررود خررالص گررزارش شررود، علامررت      

رویدادهایی همچون ناپایداری سود و مردیریت سرود   

بگذارد. تأثير گيری آنها بر تصميم این امر وکنند تلقی 

مثبت و از  BV*LPRتایج همچنين نشان داد ضریب ن

ضرریب   ،عبرارت دیگرر   بهلحاظ آماری معنادار است. 

. از ترکيب داردمستقيم با قيمت سهام رابطۀ این متیير 

ضریب مثبت ایرن متیيرر و همچنرين ضرریب منفری      

EPS*LPR  گرزارش یرك    شود کره  میچنين استدلل

ر رقم زیان جداگانره در صرورت سرود و زیران منجر     

گرذاران واحرد حسرا  خرود را     شرود ترا سررمایه    می

عنوان یکری از اجرزای حسرابداری ذهنری از سرود       به

 ،بنابراین؛ خالص به ارزش دفتری هر سهم تیيير دهند

گرذاران در   سررمایه گيرری  ممکن است معيرار تصرميم  

)اقرلام سرود و    EPSزیران جداگانره، از   ارائۀ صورت 

نترایج  یييرر یابرد.   ای( تاقلام ترازنامره ) BVزیانی( به 

پژوهش بيانگر اثر تعدیلی گزارش زیان بر ارتباط بين 

رود در قيمت سهام است که انتظار مری  سودخالص و

حسابداری ذهنی در صورت سود نظریۀ راستای تأیيد 

شرود ترا   براساس این نتایج پيشنهاد مری  و زیان باشد.

بررای  تردوین سرازمان حسابرسری الزامراتی را     کميتۀ 

هرا  اقلام در متن صورت سود و زیان شررکت تفکيك 

گررذاران پيشررنهاد برره سرررمایه ،. همچنررينکنرردمطرررح 

با توجه به رویکرد تجمي  اقرلام در صرورت    شود می

ای ماننرد ارزش دفترری   سود و زیان، از اقلام ترازنامه

بررای  گيری بهره گيرند. عنوان معيار تصميم بههر سهم 

تأثير اندازۀ شود پيشنهاد می نيز های آتیانجام پژوهش

در تبيرين   ،(شد)در این پژوهش علامت بررسی  زیان

ری مرالی بررسری   نقش حسابداری ذهنی در گزارشرگ 

توانرد بره   نترایج ایرن پرژوهش مری     ،د. در نهایرت شو

و  یحسرررابدار یکننررردگان اسرررتانداردها  نیتررردو

واکررنش   ۀنحررو بهتررردرا  یگررذاران برررا  قررانون

و  نيدر برابرر قروان   یگزارشرات مرال  کننردگان   استفاده

 یاری رساند.  شده  بیتصو یاستانداردها
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