
 

 

 

شده در بورس اوراق بهادار تهران هاي پذيرفتهكیفیت گزارشگري مالي شركت

 1در دوره بحران مالي جهاني

 

 2پريسا سادات بهبهاني نیا

 چكیده

مخدوش نمود، گذاران را شدت اعتماد سرمایهآغاز شد به 2008بحران مالی جهانی که در سپتامبر سال 
 هاسودآوری شرکتی و عملکرد بازارهای سرمایه بسیاری از کشورها را تحت تأثیر قرار داده و بسیاری از شرکت

 اثرگذاریر بر بازار سرمایه ایران نیز تأخاین بحران با  شدهانجامهای در سراسر جهان را نابود کرد. با توجه پژوهش
کنندگان مطلع ها از افزایش اثر گزارشگری مالی بر تصمیم استفادهتبوده است. در شرایط بحران، مدیران شرک

گذاران شود که آیا در شرایط بحران، مدیران باهدف جلب اعتماد سرمایههستند. این تأثیر سبب طرح این سؤال می
ه بهتر جلوه دهند یا به دلیل جلوگیری از واکنش منفی بازار و افت پاداش، تمایل بکیفیت گزارشگری را بهبود می

ها مطرح درباره انگیزه مدیریت برای بهبود دادن عملکرد شرکت دارند. برای پاسخ به این سؤال و با توجه به فرضیه
های ای از شرکتکیفیت گزارشگری مالی در دوران بحران، دو فرضیه اصلی برای پژوهش مطرح شد. با نمونه

ها آزمون شدند. نتایج این فرضیه 1394تا  1387های ه سالشده در بورس اوراق بهادار تهران طی دورپذیرفته
شده در بورس اوراق بهادار تهران، طی دوران های پذیرفتهکه کیفیت گزارشگری مالی شرکت پژوهش نشان داد

وره هایی با نیازهای تأمین مالی بالاتر نیز در طول این دبحران مالی جهانی، بالاتر از دوران غیر بحران بوده و شرکت
اند. نوآوری این پژوهش بررسی اثر شرایط بد اقتصادی بر استراتژی گزارشگری کیفیت گزارشگری بالاتری داشته

 های خاصی مانند بحران مالی است.بینی رفتار گزارشگری در دورهها و پیششرکت
 

 استراتژی گزارشگری، بحران مالی جهانی، کیفیت سود :هاي كلیديواژه
 G01, M49, M40 :بندی موضوعیطبقه
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 مقدمه

اران را مخدوش گذاعتماد سرمایه شدتبهآغاز شد  2008بحران مالی جهانی که در سپتامبر سال 

ها ی از شرکتقرار داده و بسیار تأثیرنمود، سودآوری شرکتی و عملکرد بازارهای سرمایه را تحت 

ه وجود دارد: اولین ایران دو دیدگااین بحران بر بازار سرمایه  اثرگذاریرا نابود کرد. در رابطه با 

 گذارانیهسرماو  هاشرکت کم بودنبازار سرمایه ایران به دلیل  اینکه رغمیعلدیدگاه این است که 

طور مستقیم از بحران مالی ها بههای ایرانی در دیگر بورسخارجی و همچنین عدم حضور شرکت

 سبب ین اثراتابوده است. مشهود  سرمایهازار اثرات روانی بحران بر ب امانپذیرفته  یریتأثجهانی 

برخی کاهش سودآوری  به دلیلهای طولانی فروش سهام تشکیل صف نگرانی سهامداران و

کاهش  و شگاهیپتروشیمی و پالای ،فولادی یهاشرکتدر مورد  خصوصاًهای بورسی شرکت

ن به دلیل سرمایه ایرا کند که بازاردیدگاه دوم بیان می شد.های بورس شاخصافت نقدینگی و 

رگ و واردات گسترده، کاهش قیمت نفت، کاهش تقاضای جهانی برای کالای صادراتی صنایع بز

ر عوامل واقعی در اث یراتتأثاست. این  قرارگرفته یرتأثهای بورسی تحت کالاهای برخی شرکت

قعی و هم اثرات وا هم اثرات درواقع (.1392و سرکانی، پرستیزداناند )شدهروانی تشدید نیز 

به هر دو دیدگاه  روانی سبب اثر بر بازار سرمایه و اقتصاد ایران بوده است که با توجه یدکنندهتشد

 تردیدی درباره اثر بحران بر بازار سرمایه ایران وجود ندارد.

 کنندگاناستفادهها از اثرگذاری گزارشگری مالی بر درک مدیران شرکت در شرایط بحران،

شود می سؤالسبب طرح این  تأثیرط مالی و عملکرد عملیاتی شرکت مطلع هستند. این درباره شرای

بهبود کیفیت  منظوربهها، که آیا شرایط بحران سبب به وجود آمدن انگیزه قوی برای مدیران شرکت

(. پاسخ 2015 و همکاران،  1آرتور) شودمی گذارانسرمایهگزارشگری مالی، باهدف جلب اعتماد 

ها در طول ها، شناسایی رفتارها و انگیزهبه درک استراتژی گزارشگری مالی شرکت سؤالبه این 

ها برای بقای شرکتشان در طول بحران از حسابداری که مدیران شرکت هایرویهبحران و شناسایی 

در این  درواقعبوده است.  پژوهششود و همین بحث انگیزه انجام این ، منجر میکنندمیآن استفاده 

 شدهپذیرفتههای آیا کیفیت گزارشگری مالی شرکت "شود که پاسخ داده می سؤالبه این  ژوهشپ

در این  "تفاوت معناداری داشته است.؟ ازآنپسدر بورس اوراق بهادار تهران در دوره بحران و 

شده بر اساس مدل جونز  گیریاندازه) تعهدیپیشین کیفیت اقلام  هایپژوهشپژوهش بر اساس 

                                                                                                          
1  . Arthur 
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این پژوهش حاکی از این است که طی  ( شاخص کیفیت گزارشگری مالی است. نتایجشدهلتعدی

در بورس اوراق بهادار تهران کیفیت سود و لذا  شدهپذیرفتههای دوره بحران مالی جهانی، شرکت

 .اندداشتهکیفیت گزارشگری مالی بالاتری 

 

 پیشینه پژوهشمروري بر مباني نظري و 

 اثر آن بر اقتصاد و بازار سرمايه ايرانبحران مالي جهاني و 

 2007 تابستان از که اخیر مالی بحران که است آن از حاکی مطالعات و هابررسی تمام تقریباً

 به هااین وام .دارد امریکا مسکن در بازار دودرجه یا ریسك پر رهنی هایوام ریشه در شد، آغاز

 ریسك دارای شوند،می پرداخت ناکافی اعتباری سابقه دارای و درآمدکم افراد به کهآن دلیل

 .هستند معمول رهنی هایوام به بیشتری نسبت

 ایملاحظهقابل طوربه آمریکا، در شده تعهد ریسك پر رهنی هایوام تعداد مختلف هایسال طی

 هم آمریکایی سرمایه تأمین هایشرکت .بود هم مسکن قیمت رشد با توأم که کردند پیدا افزایش

 پشتوانه با بهادار اوراق صورتبه و کرده تبدیل بهادار اوراق به را رهنی هایوام این از ایعمده شبخ

 بحران یك ابتدا ،ریسك پر رهنی هایوام بحران اگرچه. کردند واگذار مردم به رهنی هایوام

 را دنیا همه تقریباً و کرد سرایت جهانی بازارهای به زمان باگذشت اما بود، آمریکا در ایمنطقه

 .قرارداد ریسك شعاع این تحت

مانند عدم توجه کافی به ریسك  دیگری متعدد عوامل امریکا، رهنی هایوام بحران بر علاوه

، اعتباری بندیرتبه بر مالی هایواسطه و گذارانسرمایه ازحدبیش اتکایدر مدل بانکداری، 

 غیر ل حسابداری خارج از ترازنامه و نتایجهای مالی، مسائل مرتبط با حسابداری از قبینقش واسطه

 - فاکتورهای بازده همچنین و بازار انتظارات در تفاوت براثر که گذاریارزش هایروش یکسان

گزارش پژوهشی بورس ) بودند مؤثر اخیر مالی بحران گیریشکل است در مالی ابزارهای ریسك

 (.1387اوراق بهادار تهران،

 و شدهشروع آمریکا از که کردند تشبیه سونامی عظیمی به را بحران این تحلیلگران بعضی

گزارش ) کرد سرایت دنیا سایر نقاط سپس و اروپایی کشورهای به خود دامنه گسترش با رفتهرفته

را اولین سال بحران در  2008توان سال می درواقع(. 1387پژوهشی بورس اوراق بهادار تهران،

در  %29/4در این سال رشد تولید ناخالص داخلی این کشورها از  ;تلقی نمود یافتهتوسعهکشورهای 

کاهش رشد تولید ناخالص داخلی  مثالعنوانبهرسیده است.  2008در سال  %26/1به  2007 سال
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اگرچه کاهش رشد تولید بوده است.  %300 کاهشو در مورد ایرلند این  %20/1ایتالیا  ،%1/0فرانسه 

 2008تمامی این کشورها در سال نیز شده است.  شدیدتر 2009سال  ناخالص داخلی این کشورها در

بدون تردید  درنتیجه. اندکردهنیز رشد منفی را تجربه  2009استرالیا در سال  جزبهرشد منفی و همه 

 (.2015 ،  1بوده است )پرساکیس 2009یا  2008نمود که سال اول بحران سال  گیرینتیجه توانمی

 رژانتینآنماند.  مصون جهان و اقتصادی مالی بحران منفی آثار از کشوری هیچ رسدمی نظر به

 و رگ بز سه بانك ورشکستگی شاهد هاکرد. ایسلندی اعلام ملی را های بازنشستگیصندوق

 دیاقتصا رکود به اروپا از ایعمده و بخش ژاپن بودند. خود ملی پول ارزش شدید کاهش

 سال 7 طی حد خود ترینپایین به و یافت کاهش شدتبه برنوام ماه طی صادرات چین .فرورفتند

 و دیدند آسیب شدتبه نیز نفتی کشورهای دلار، 40از  کمتر به نفت قیمت کاهش با رسید. اخیر

 (.1388بختیار زاده، ) نمود سقوط دلار 40 زیر به دلار 147 نفت از قیمت

 اما نداشتند الیم بحران شروع در قشین بهادار اوراق هایبورس ویژهبه و سرمایه بازار اگرچه

 بحران یك یشترب بحران این شد، اشاره ترپیش در که همچنان. پذیرفتند آن را از تأثیر بیشترین

 برخوردار کمتر مندیضابطه و نظارت از که بورس از خارج طریق بازارهای از ابتدا در و بود اعتباری

 و مایهسر بازار به مالی، مؤسسات پرتفوی بر تأثیرگذاری با سپس و کرد پیدا گسترش هستند،

 یگرد و سرمایه تأمین هایپرتفوی شرکت ارزش کاهش با. کرد سرایت بهادار اوراق هایبورس

 درنتیجه و دش شدیدی روبرو افت با بهادار اوراق هایبورس در هاآن سهام قیمت مالی، مؤسسات

 با کاهش که را خود لیما منابع و دادند دست از بازارها این به را خود اعتماد گذارانسرمایه آن،

. کردند نتقلم تر ریسك کم بازارهای به بودند، دادهازدست را خود ارزش از بخشی سهام، ارزش

 به شوند همواج جدی مشکل با به کشورها از بعضی در بهادار اوراق بازارهای شد باعث این عامل

 .شد احساس هاآن به کمك برای دولت به دخالت نیاز که یگونه

 دلیل به ایران مالی بازارهای قرار داد. اگرچه تأثیراقتصاد ایران را نیز تحت  جهانی، این بحران 

 بحران از مستقیم طوربه بحران، سرایت هایکانال مسدود بودن و المللیبین ارتباطات گسترده عدم

 ایرانی هایشرکت تأثیرپذیری فتی،ن به درآمدهای ایران اقتصاد بودن وابسته اما نپذیرفت، تأثیر

 عواملی از ارز نرخ تغییرات همچنین و جهانی هایقیمت از و فلزی معدنی محصولات تولیدکننده

اثر بحران مالی جهانی بر بازار  سرایت دادند. ایران نیز اقتصاد را به بحران نامطلوب اثرات که هستند

 مستقیم طوربه المللی،بین ارتباطات عدم دلیل به ایران سرمایه بازاربوده است.  مؤثرسرمایه ایران نیز 

                                                                                                          
1  . Persakis 
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 از آن غیرمستقیم اثرات همچنین و بازار بر بحران روانی اثرات نپذیرفت، اما تأثیر بحران این از

 کاهش همچنین و نقدینگی کاهش بورس، در شدهپذیرفتههای شرکت سودآوری کاهش طریق

توسط بورس  شدهانجام هایپژوهشده شد. بر اساس مشاه سرمایه بازار بر کشور اقتصادی رشد

 در هاشرکت سودآوری بر مالی بحران تأثیرتا آن تاریخ  1387 سالاوراق بهادار تهران در آبان ماه 

 بوده است: مشاهدهقابل زیر صنعتی گروه چهار

 ایهشرکت از اندعبارت هاشرکت این هستند. دنیا به خام مواد صادرکننده که هاییشرکت )1

 را خود محصولات از ایعمده بخش که معدنی هایشرکت و پتروشیمی نفت، دستیپایین

 .کنندمی صادر

مانند  شود؛می تعیین جهانی هایقیمت اساس بر هاآن محصولات قیمت که هاییشرکت  )2

 کشور داخل در که پتروشیمی هایشرکت و روی و مس فولاد، تولیدکننده هایشرکت

 .کنندمی هعرض خود را محصول

کاهش  نیز و خریداران طرف از قیمت کاهش فشار با اما دارند مصوب قیمت که هاییشرکت  )3

 .آهنسنگ تولیدکننده هایشرکت مانند ؛هستند روبرو وارداتی قیمت

 فوق هایگروه سرمایه به هاآن پرتفوی از بخشی که هلدینگ و گذاریسرمایه هایشرکت  )4

 .تعلق دارد

 به واردشده پول حجم بوده است. تهران بورس بر اثرگذارعوامل دیگر  از هم نقدینگی کاهش

 علاوه و یافت کاهش کشور گذاریسرمایه جذابیت و هاشرکت سودآوری کاهش به توجه با بازار

 روبرو مشکل با نیز جدید هایشرکت عرضه و پذیرش موجود، هایشرکت قیمت سهام کاهش بر

 (.1387بهادار تهران،گزارش پژوهشی بورس اوراق ) شد

 به زولین روند بحران دوره طی سهام هایشاخص بعدی نشان داده است در ایران هایپژوهش

. استران از بحران شدن بخش اعظمی از بازار سرمایه ای متأثرکه نشانگر  یافتهکاهش و گرفته خود

 ترینمهم و ماه یك ،مالی و صنعت بازده، هایشاخص که است آن بیانگر 1شماره  نمایه که هرچند

 در جهانی بحران شروع از پس ماه دو تپیکس(،) کل قیمت شاخص یعنی تهران بورس شاخص

 است. کرده آغاز را خود نزولی روند سرمایه بازارهای
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ر دهای سهام بورس تهران در سه دوره، قبل، طی و پس از بحران جهانی شاخص .1 شکل

 (13۹2نی،پرست و سرکایزدان) سرمایهبازارهای 

 

ار سرمایه باز به تأخیر ماه دو یا یك با مالی جهانی بحران علائم که کندمی بیان مطلب این

 غیرمستقیم طوربه تهران بهادار اوراق بورس که شودمی ناشی ازآنجا پیامد این است. رسیده ایران

 در لذا است. هپذیرفتتأثیر  جهان سرمایه بازارهای سایر نسبت به بحران، از وقوع زمانی وقفه با و

 زولین روند برخلاف تهران سرمایه بازار سهام هایشاخص بحران، شروع ابتدایی هایماه

 نظر به گونهنای و داده ادامه را خود صعودی روند ،المللیبین هایبورس به مربوط هایشاخص

 باعث ئلهمس همین است. مانده امان در جهانی مالی بحران تندباد از کشور سرمایه بازار که آید

 سوی زا جهان، هایبورس سایر در بحران از بورس تهران تأثیرپذیری عدم ادعای شدنمطرح

ین مباحث تردیدی با توجه به ااما  ؛(1392و سرکانی، پرستیزدان) بود شده بازار کارشناسان بعضی

 بوده است. یرتأخا ب یرتأثدرباره اثر بحران بر بازار سرمایه ایران وجود ندارد، هرچند که این 

 

 كیفیت گزارشگري مالي در دوران بحران

. انددادهقرار  موردبررسیمدیریت سود را  هایانگیزهدر حسابداری و مالی مقالات زیادی 

های مالی مدیریت سود، مانند سودآوری کم و اهرم بالا )لاتاریدیس و اثر انگیزه هایپژوهش
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 2اجتناب از کاهش سود و یا نشان ندادن زیان )آیرس سود برای کاریدست(، 1،2009کادورنیتیس

عوامل  درزمینهو بسیاری از موضوعات مشابه نیز  اندنموده تائیدها ( را در شرکت2006و همکاران،

 کاریدستهای درون شرکتی که منجر به ویژگی جزبهاست.  قرارگرفته موردبررسیدرونی شرکت 

توانند انگیزه افت کیفیت شرکتی زیادی نیز می شود، رویدادهای برونو مدیریت سود می

و   4لی ;2013،  3قبلی اثر چرخه تجاری )استرابل هایپژوهشگزارشگری مالی باشند. در 

( 2007و همکاران،  5آگراوال; 2013اقتصاد )لی و همکاران، ایدوره( و اثر نوسانات 2013همکاران،

نشان داده است که کیفیت سود و کیفیت  های پیشینشده است. پژوهش تائیدبر مدیریت سود 

های بر سیاست تواندمیگزارشگری مالی به شرایط بد اقتصادی بسیار حساس است و بحران مالی 

جدید اثر آن  هایپژوهشگزارشگری مالی شرکت اثر بگذارد. یکی از موارد برون شرکتی که در 

است. بحران مالی جهانی  2008سال  شود، بحران مالی جهانیبر کیفیت گزارشگری مالی بررسی می

جدید است و در مطالعات جهانی به اثر این بحران بر کیفیت سود بسیار پرداخته  نسبتاًرخدادی 

 (.2015پرساکیس و لاتدردیس،) شودمی

آن  یراتتأثآغاز شد، رویدادی غیرعادی بود که  2008بحران مالی جهانی که در ابتدای سال 

مود که کیفیت نبینی توان پیشمی سویكاست. از  بحثقابلدین جنبه بر گزارشگری مالی از چن

ن عملکردی ها طی دوره بحراپایین باشد، زیرا که اغلب شرکت گزارشگری مالی در طول این دوره

یل به بهتر جلوه ضعیف دارند، لذا مدیران به دلیل جلوگیری از واکنش منفی بازار و افت پاداش، تما

 دارند.دادن عملکرد شرکت 

توانند که در شرایط عادی وجود ندارند، می از سوی دیگر برخی عوامل طی یك بحران مالی

منجر به بهبود کیفیت گزارشگری مالی و کیفیت سود طی این دوره شوند. اول اینکه برای بسیاری 

تورم شود، انگیزه مدیریت برای بینی میها در دوران بحران پیشها که عملکرد ضعیف آناز شرکت

(. دوم اینکه رابطه میان پاداش مدیریت و 2014،  6فلیپ و رافورنیر) یابدساختگی سود کاهش می

های دیگری شده و به دلیل وابسته شدن پاداش مدیر به شاخصسود در این دوران معمولاً تضعیف

مین (. سو2013و همکاران،  7لین) شودکاری سود کم میطی آن دوره، انگیزه پاداش برای دست
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توضیح برای بهبود کیفیت سود در شرایط بحران این است که در شرایط بحران عدم اطمینان 

ازپیش ها بیشسازمانیگذاران و درونگذاران بیشتر شده و عدم تقارن اطلاعاتی میان سرمایهسرمایه

 گذاران شده و گرایش بیشتری به فروشیابد. این عامل سبب وحشت بیشتر سرمایهافزایش می

گذاران به کیفیت دانند که سرمایهگذار، میکنند. مدیران نگران اعتماد سرمایهسهام خود پیدا می

 گذاران دارنداند و لذا با ارائه سود باکیفیت بالاتر سعی در بهبود اعتماد سرمایهسود حساس شده

ت. انگیزه (. عامل چهارم بهبود کیفیت گزارشگری مالی انگیزه حسابرسان اس2012،   1پیناک)

شود. مدیران که احتمال ورشکستگی حسابرسان طی دوره بحران منجر به مدیریت سود کمتر می

های مردود و کنند، نگران از اشتباه خود تمایل بیشتری به گزارشکاران را بیشتر ارزیابی میصاحب

 شوند.سود میکارتر شده و مانع مدیریت یا مشروط با بندهای شرط زیاد دادند، درنتیجه محافظه

کاری خود را افزایش داده و کیفیت کار درواقع حسابرسان در واکنش به ریسك بالاتر، محافظه

 (.2014،  2ریل و تانو) برندخود را بالاتر می

تغییر رفتار حسابرسان طی دوران بحران، از مجرای مدل ریسك حسابرسی نیز قابل توضیح است. 

عامل این مدل یعنی ریسك ذاتی، ریسك کنترلی و ریسك عدم ادبیات حسابرسی بر رابطه میان سه 

دهد که تغییر در ریسك ذاتی گذشته نشان می هایپژوهشکنند. نتایج حاصل از می تأکیدکشف 

(. 2009و همکاران،  3الدر) دارد تأثیرو ریسك کنترلی بر درک حسابرس از ریسك عدم کشف 

و عوامل بیرونی مانند بحران مالی سبب تغییر ریسك  مالی تأمینعوامل داخلی مانند نیاز شرکت به 

(. حسابرسان نیز برای مقابله با آن سعی در ارتقای کیفیت کار 2012،   4چن و ژانگ) شودمیذاتی 

 حسابرسی دارند.

تی هستند. بر بهبود کیفیت گزارشگری مالی در دوران بحران عوامل نظار اثرگذارآخرین عامل 

ات نظارتی بیشتری گذاران سعی در اقدامنیز این دوره برای حمایت از سرمایه نهادهای ناظر بر بازار

ت گزارشگری مالی ها نیز با اقدامات نظارتی بیشتر این نهادها، مجبور به بهبود کیفیدارند و شرکت

 (.2015آرتور و همکاران، ) شوندمی

 موردبررسیجهانی را  خود نقش حسابداران در بحران مالی پژوهش( در 2014لین و همکاران )

های انگلیسی در خاص اثر کیفیت گزارشگری مالی را بر نقدینگی سهام شرکت طوربهو  قرار دادند
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های کیفیت سود و طول بحران مالی ارزیابی نمودند. کیفیت گزارشگری مالی از طریق شاخص

نشان  پژوهشتایج شد. ن گیریاندازه خریدوفروشنقدینگی سهام از طریق اختلاف قیمت پیشنهادی 

که این نتیجه با  داد که نقدینگی بازار طی دوره بحران کمتر از دوران قبل از بحران بوده است

حاکی از این بود که  پژوهشخوانی داشته است. همچنین نتیجه هم پژوهشگرانانتظارات 

کنند. می بحران مالی تحمل درنتیجهگزارشگری بالاتر، اثر منفی کمتری را  باکیفیتهایی شرکت

که سودهای باکیفیت بالاتر، عدم تقارن اطلاعاتی را کاهش داده و سبب  کندمی تأکیداین نتیجه 

 به شرکت، حتی در طول دوره بحران مالی شده است. گذارانسرمایهجلب اعتماد 

های بازار در دوره های مالی در تعیین قیمت( مربوط بودن اقلام صورت2014) و همکاران 1میون

شده در بورس اوراق های پذیرفتهان مالی را موردبررسی قراردادند. نمونه پژوهش شامل شرکتبحر

قیمت بازار سهام تأکید شده  بهادار آمستردام بود. در این پژوهش بر رابطه میان ارزش دفتری، سود و

مالی  های بحرانکنندگی ارزش دفتری و سود در سالبینیاست. نتیجه پژوهش نشان داد توان پیش

کنندگی ارزش دفتری برای علاوه در این دوران، توان پیش بینیکاهش معناداری پیداکرده است. به

های پس از بحران قیمت بازار، در مقایسه با سود کاهش بیشتری داشته که این کاهش در سال تخمین

 جبران شده است.

الی  2008 هایسالدوره  های اروپایی را در طول( کیفیت سود شرکت2015آرتور و همکاران )

م تعهدی کیفیت اقلا وسیلهبهکیفیت سود  پژوهش. در این قراردادند موردبررسیرا  2010

-یی طی سالهای چهارده کشور اروپااز شرکت اینمونههای مالی گیری شده است و صورتاندازه

ه شدند. نتایج مقایس باهم 2008 -2010 هایو نیز طی دوره بحران یعنی سال 2005 - 2007های 

وره بحران، دها تمایل دارند گزارشگری مالی باکیفیت بالاتری را در طول نشان داد شرکت پژوهش

و  گذارانسرمایه یافتهکاهشدر مقایسه با قبل از آن، ارائه کنند. همچنین نتایج نشان داد اطمینان 

کند تا برای ه میا دارای انگیزشود، مدیران رکه در اثر بحران مالی ایجاد می کاهش نقدینگی بازار

د خود را بهبود و کاهش اثرات منفی بحران اقتصادی، کیفیت سو گذارانسرمایهبازگشت اعتماد 

 شد. تائیددهند. این نتیجه پس از در نظر گرفتن عوامل خاص هر کشور نیز 

های ترا بر کیفیت سود شرک 2008( اثر بحران مالی جهانی سال 2015پرساکیس و لاتدردیس )

سال/ شرکت  137091شامل  هاآن پژوهشبررسی نمودند. نمونه  یافتهتوسعهسهامی در کشورهای 

ات بیشتر در کشورشان رهایی که به دلیل مقربود که به سه گروه تقسیم شد: طبقه اول شرکت

                                                                                                          
1  . Meune 
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 هاآنهایی که کشورهای شدند. گروه دوم و سوم شرکتبیشتر حمایت می هاآن گذارانسرمایه

دادند. کیفیت سود با قرار می موردحمایترا کمتر از طریق مقررات قانونی  گذارانمایهسر

سود،  بینیپیش، مربوط بودن، کیفیت اقلام تعهدی، پایداری سود، قابلیت کاریمحافظههای شاخص

تحلیل زیان گریزی و هموارسازی سود بررسی شد. نتایج پژوهش آنان نشان داد که افت کیفیت 

از  هاآنگذاران های دسته دوم و سوم که به ترتیب سرمایهدوران بحران مالی، برای شرکتسود در 

ها، در دوران بحران، حمایت متوسط و کمتر دولتی برخوردار بودند، بیشتر بوده است. در تمام گروه

یت از قابل شدهگزارشمدیران انگیزه داشتند تا از اقلام تعهدی بیشتر استفاده کنند و سودهای 

های دوم و سوم ارقام چنین در دوره بحران میان گروههم بینی کمتری برخوردار بوده است.پیش

 مالی و هموارسازی ساختگی بیشتری در مقایسه با گروه اول مشاهده شد. هایصورتتر مربوط

 بحران یامدهایپ از یکی عنوانبه سرمایه بازارهای در مالی بحران بین ( ارتباط1392پرست و سرکانی )یزدان

 دوره تهران را برای بهادار اوراق بورس در سهام هایشاخص با آن ارتباط و 2007-2008های مالی جهانی سال

 سری هایقراردادند. داده ( موردبررسی1389 )فروردین 2012 مارس تا (1386 )تیرماه 2007 جولای زمانی

 هایافته اند.موردبررسی قرارگرفته متغیره چند گرسیونر روش از استفاده با و آوریجمع ماهانه صورتبه زمانی

 بازارهای در جهانی بحران مالی شاخص با ایران سرمایه بازار در سهام هایشاخص از برخی که آن بود از حاکی

 کشورهای بازار سرمایه بین ارتباط وجود عدم ادعای هایافته این اند.کرده برقرار داریمعنی رابطه سرمایه

 قرار داد. چالش و مورد نقد را تهران بهادار اوراق بورس و یافتهتوسعه سرمایه بازار از داربرخور

های نقدینگی شرکت هاینسبتبحران مالی جهانی بر  تأثیر( 1392)کامیابی و همکاران

در این  مورداستفادههای . نسبتقراردادند موردبررسیدر بورس اوراق بهادار تهران را  شدهپذیرفته

های شرکت پژوهششامل نسبت جاری، نسبت آنی و نسبت گردش نقدی بود. جامعه  وهشپژ

بوده  1390 الی 1387 هایسال پژوهشدر بورس اوراق بهادار تهران و دوره زمانی  شدهپذیرفته

بحران مالی جهانی بر نسبت جاری، آنی  که دادشرکت، نتایج نشان  110متشکل از  اینمونهاست. با 

 در بورس اوراق بهادار تهران اثر معنادار منفی داشته است. شدهپذیرفتههای تو نقدی شرک

( به بررسی نقد شوندگی بازار سرمایه در شرایط بحران مالی 1395) محمدزادهو  کار دهقان

پرداختند. در این راستا به بررسی نقد شوندگی بازار سرمایه در دو سطح درون شرکتی و برون 

است. در این پژوهش اثر و رابطه بحران مالی بر روند نقد شوندگی بازار سهام  شدهپرداختهشرکتی 

واسطه های پژوهش بهبررسی شد. فرضیه 1392تا  1388 هایسالدر بورس اوراق بهادار تهران طی 

قرار  وتحلیلتجزیهو روش پنل دیتا مورد  STATA افزارنرم وسیلهبهو  اقتصادسنجیهای روش
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های رگرسیون چند متغیره برای تعیین معنادار بودن ارتباط بین متغیرها استفاده گرفت و از آزمون

یك رابطه منفی معنادار میان محدودیت مالی و نقد شوندگی بازار  دهندهنشانشد. نتایج این پژوهش 

 میان بحران مالی و نقد شوندگی رابطه معناداری مشاهده نشد. چنینهمسهام بود. 

 

 پژوهشهاي فرضیه

های آیا کیفیت گزارشگری مالی شرکت"است که  سؤالهدف پژوهش حاضر پاسخ به این 

در بورس اوراق بهادار تهران، طی دوران بحران مالی جهانی تفاوت معناداری با دوران  شدهپذیرفته

 ."غیر بحران داشته است؟

 هافرضیهو  هشپژوگذشته، ادبیات  هایپژوهش، با توجه به پژوهشدر راستای دستیابی به هدف 

مطرح در زمینه ارتقای کیفیت گزارشگری مالی در دوران بحران به دلیل سعی در جلب اعتماد 

-گذاران، حساسیت بالاتر حسابرسان و عدم وابسته شدن پاداش به سود در این دوران و همسرمایه

 است: شدهتدوینچنین اهمیت سود در فرآیند گزارشگری مالی، فرضیه زیر 

 
 ل:فرضیه او

در بورس اوراق بهادار تهران، طی دوران  شدهپذیرفتههای کیفیت گزارشگری مالی شرکت

 بحران مالی جهانی بالاتر از دوران غیر بحران بوده است.

ها مالی شرکت هایصورت بهجهت ارزیابی توان پرداخت اصل و بهره وام،  اعتباردهندگان غالباً

برای آنان بسیار مهم تلقی رقم سود  ویژهبهود و زیان و که در این میان صورت س نماینداتکا می

اعتباردهندگان ریسك  از کیفیت بالاتری برخوردار باشد، شدهگزارشسود  کهدرصورتیشود. می

نموده و با سهولت بیشتری وام درخواستی استقراض کننده را در اختیار  خودارزیابیبرای کمتری 

هایی با رود شرکتلذا در شرایط بحران مالی نیز انتظار می (.2010دهند )گاش و مون،وی قرار می

مالی، کیفیت سود بالاتری داشته باشند. بر این اساس و برای درک چگونگی  تأمیننیاز بیشتر به 

زمان عامل درونی نیاز در نظر گرفتن اثر هم منظوربهها در دوران بحران و گزارشگری مالی شرکت

 است: شدهتدوینبه شکل زیر  پژوهشنی بحران، فرضیه دوم مالی و عامل برو تأمینبه 
 

 فرضیه دوم:

مالی بالاتر در طول دوران بحران مالی جهانی، کیفیت گزارشگری  تأمینهایی با نیازهای شرکت

 .اندداشتهمالی بالاتری 
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 پژوهش شناسيروش

 هاگیري و ابزار گردآوري دادهجامعه آماري، روش نمونه

 است. توصیفی اطلاعات یآورجمع روش ازنظر و کاربردی هدف ازنظر پژوهش این

از نوع پس رویدادی است؛ بدین معنا که انجام پژوهش بر اساس اطلاعات گذشته انجام  یشناسروش

شده در بورس اوراق بهادار تهران و دوره های پذیرفتهشامل شرکت پژوهشجامعه آماری شود. می

در  شدهیرفتهپذهای از بین شرکت بوده است. انتخاب نمونه 1394-1386های سال پژوهشزمانی 

 بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از معیارهای زیر انجام شد:

 باشد. شدهدرجدر فهرست بورس  1386نام شرکت از ابتدای سال . 1

 شد.های بیمه( نباها و شرکتگری مالی )از قبیل بانكهای فعال در بخش واسطهجزء شرکت. 2

پایان سال مالی شرکت مطابق با پایان سال شمسی )منتهی به پایان اسفندماه( باشد و طی دوره . 3

 ، تغییر سال مالی نداده باشد.موردمطالعه

 شدهمعاملهدر سال  باریكفعال و حداقل  موردمطالعههای نماد معاملاتی شرکت طی سال. 4

 باشد.

 شد.در دسترس با هاآن یازموردناطلاعات . 5

سال/ شرکت  774 مجموعاًشرکت بوده و  86 شامل پژوهشبر اساس شرایط بالا نمونه 

های مالی حسابرسی شده از صورت پژوهشبرای  موردنیازاست. اطلاعات  قرارگرفته موردبررسی

 است. شدهاستخراجنوین  آوردره افزارنرمها، سایت کدال و شرکت

 
 هاها و آزمون فرضیهتجزيه و تحلیل داده

است که با  شدهاستفاده 1مشابه از مدل شماره  هایپژوهشبرای آزمون فرضیه اول، بر اساس 

عوامل اندازه حسابرس، اندازه شرکت، اهرم مالی و فرصت رشد بر کیفیت گزارشگری  تأثیرتوجه به 

گزارشگری  تا اثر بحران بر کیفیت اندشدهکنترلاین متغیرها در این مدل  کنندگیتعدیلمالی، اثر 

مشابه برای  هایپژوهشدر این پژوهش مشابه (. 2015باشد )آرتور و همکاران، استخراجقابلمالی 

که از طریق اقلام تعهدی غیرعادی  سنجش کیفیت گزارشگری مالی از کیفیت اقلام تعهدی

ه دارد که است. استفاده از کیفیت اقلام تعهدی بر این واقعیت تکی شدهاستفادهشود، می گیریاندازه

در تخمین اقلام تعهدی خطای  که زمانیهای نقدی آتی هستند و هایی از جریاناقلام تعهدی تخمین
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 ;2002دچو و دیچو،) هستندهای نقدی کمتری وجود داشته باشد، سودها نماینده بهتری از جریان

 (.2014گارت، ;2002نیکولوس،

 

 :1مدل شماره 

𝐴𝑄𝑖𝑡 = 𝛼0+𝛼1𝐶𝑅𝐼𝑆𝑖𝑡 + 𝛼2𝐼𝑆𝑆𝑈𝐸𝑖𝑡 + 𝛼3𝐵𝐼𝐺𝑖𝑡 + 𝛼4𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝛼5𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 +
𝛼6𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡  

 

=𝐴𝑄𝑖𝑡 شدهلیتعد جونز مدل هایماندهباقی از استفاده با که است غیرعادی تعهدی اقلام 

 .شودمی محاسبه

=𝐶𝑅𝐼𝑆𝑖𝑡  1در دوره بحران مالی جهانی باشد، این متغیر برابر  یموردبررسل مالی نمونه سار اگ 

و در  شدهشروع 2008در نظر گرفته شود. بحران مالی جهانی از سال  0و در غیر این صورت برابر 

چنین اثر این بحران بر بازار (، هم2015آرتور و همکاران،پایدار شد) جیتدربهشرایط  2010سال 

 درواقع (.1392و سرکانی، یزدان پرستاست) شدهدادهه ایران حدود یك یا دو ماه بعد نشان سرمای

ین بحران در بازار سرمایه ااثر   87سال  ورماهیشهرمعادل با مرداد یا  2008ماه جولای یا آگوست سال 

الی جهانی بحران م اثرگذاریدوره  عنوانبه 1389و  1388، 1387 هایسال، لذا است شدهدهیدایران 

 شود.دوره زمانی خارج از بحران در نظر گرفته می عنوانبه 1394 -1389 هایسالبر بازار سرمایه و 

 = 𝐼𝑆𝑆𝑈𝐸𝑖𝑡  پایان آن  یهاییدارا %5اگر جمع انتشار سهام یا بدهی طی یك سال بیشتر از

 .شودیمته در نظر گرف 0برابر  صورت نیاو در غیر  1سال باشد، این متغیر برابر 

=𝐵𝐼𝐺𝑖𝑡  اگر شرکت توسط مؤسسات بزرگ حسابرسی، حسابرسی شده باشد، برای این متغیر

، سازمان حسابرسی پژوهششود. در این عدد یك و در غیر این صورت عدد صفر در نظر گرفته می

 وانعنبهشریك دارند،  4و مؤسسات حسابرسی معتمد سازمان بورس و اوراق بهادار که بیش از 

مؤسسات حسابرسی کوچك در نظر  عنوانبهمؤسسات حسابرسی بزرگ تلقی شده و سایر مؤسسات 

 (. 1391و همکاران،  مجتهد زادهگرفته شدند )

=𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡  های مشابه لگاریتم جمع دارایی یهاپژوهشنشانگر اندازه شرکت است که بر اساس

 (.2014قرار گرفته است )نیرش و ولنامپی، ادهمورداستفاندازه  یریگاندازهشاخص  عنوانبه

 = 𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 آید.ها به دست میاهرم مالی شرکت است که از تقسیم جمع بدهی ها بر جمع دارایی 

= 𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻𝑖𝑡 .درصد رشد سالانه فروش شرکت است 
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فرض می شود  پژوهشرا منفی فرض می کند. در واقع بر اساس ادبیات  𝛼1 فرضیه اول مقدار

که طی دوران بحران جهانی، کیفت سود بالاتر و در نتیجه اقلام تعهدی غیرعادی کمتر باشد. اگر 

𝛼1  شود. معنادار و منفی باشد، فرضیه اول تایید می شود و در غیر اینصورت این فرضیه رد می

مانده مدل جونز تعدیل شده گیری اقلام تعهدی غیرعادی از باقیگونه که گفته شد، برای اندازههمان

شود )کوتاری و همکاران، با درنظر گرفتن متغیر کنترلی عملکرد شرکت، به شرح زیر استفاده می

2005:) 

 

 :2شماره مدل 

𝑇𝐴𝐶𝐶𝑅𝑖𝑡 = 𝛽0+𝛽1 (
1

𝐴𝑆𝑆𝑇𝑖𝑡−1
) + 𝛽2(ΔRev𝑖𝑡 − ΔAR𝑖𝑡) + 𝛽3𝑃𝑃𝐸𝑖𝑡

+ 𝛽4𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡+𝜀𝑖𝑡  
 که در آن:

𝑇𝐴𝐶𝐶𝑅𝑖𝑡: های معادل جمع اقلام تعهدی است که به صورت سود خالص پس از کسر جریان

 شود.های سال گذشته، محاسبه مینقد عملیاتی تقسیم بر جمع دارایی

𝐴𝑆𝑆𝑇𝑖𝑡−1: باشد.سال گذشته شرکت می  هایمعادل جمع دارایی 

ΔRev𝑖𝑡:  های سال گذشته، اراییسبت به سال گذشته تقسیم بر جمع ددرآمد شرکت نتغییر در

 است.

ΔAR𝑖𝑡: های های دریافتی شرکت نسبت به سال گذشته تقسیم بر جمع داراییتغییر در حساب

 باشد.سال گذشته، می

𝑃𝑃𝐸𝑖𝑡: سال  هایآلات و تجهیزات تقسیم بر جمع داراییخالص ارزش دفتری اموال، ماشین

 باشد.گذشته می

𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡: های سال گذشته است.سود خالص تقسیم بر جمع دارایی 

آرتور و ) است شدهاستفادهمشابه از مدل زیر  هایپژوهشبرای آزمون فرضیه دوم بر اساس 

 (:2015همکاران، 
 

 :3 شمارهمدل 

𝐴𝑄𝑖𝑡 = 𝛼0+𝛼1𝐶𝑅𝐼𝑆𝑖𝑡 + 𝛼2𝐼𝑆𝑆𝑈𝐸𝑖𝑡+𝛼3𝐶𝑅𝐼𝑆𝑖𝑡 × 𝐼𝑆𝑆𝑈𝐸𝑖𝑡 + 𝛼4𝐵𝐼𝐺𝑖𝑡 +
𝛼5𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝛼6𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 + 𝛼7𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡  
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 تأمینعامل نیاز به  زمانهم، اثر گیردمیقرار  مورداستفادهاین مدل که برای آزمون فرضیه دوم 

یعنی ضریب بحران و انتشار برای    𝛼3اگر کند. بر این اساس آزمون میمالی و بحران را کنار هم 

شود. این فرضیه رد می صورت نیاشود و در غیر می دیتائمالی معنادار و منفی باشد، فرضیه دوم  نیتأم

 است، لذا برای اختصار مجدداً توضیح داده نشده است. 1علائم اختصاری این مدل مشابه مدل شماره 

 شدهمحاسبه پژوهشی رهایمتغی برای پراکندگی هاشاخص وی مرکزی هاشاخص 1 دولج در

در این موارد توزیع  .دهدیم نشان هاداده در را بزرگ نقاط وجود انهیم از نیانگیم بودن بزرگ .است

 ها چوله به راست است و در حالت برعکس و در برخی موارد چوله به چپ است. داده

 

 پژوهشیفی برای متغیرهای آمار توص .1جدول 

 میانه میانگین متغیرها
انحراف 

 معیار
 حداکثر حداقل کشیدگی چولگی

AQ 08/0 05/0 08/0 88/1 91/3 00/0 46/0 

Ln(AQ) 98/2- 97/2- 04/1 47/0- 29/0 67/6- 78/0- 

SIZE 06/6 99/5 60/0 65/0 39/0 70/4 05/8 

LEV 58/0 59/0 18/0 16/0- 44/0- 10/0 07/1 

GROWT
H 

91/0 10/0 69/3 74/4 83/25 00/1- 37/30 

TACCR 001/0- 000/0 13/0 16/0 44/2 50/0- 45/0 

1/ASSET
S 

00000020/0 00000012/0 00/0 25/2 90/5 000/0 0000145/0 

PPE 28/0 25/0 20/0 46/1 18/3 000/0 34/1 

ROA 17/0 10/0 22/0 44/2 87/6 13/0- 25/1 

 
میانگین و میانه متغیرها نزدیك به هم است، توزیع متغیرها متقارن است. مقادیر  کهدرصورتی

است که نشانگر آن است  91/3و  88/1به ترتیب برابر با  اقلام تعهدی غیرعادیچولگی و کشیدگی 

است که  -47/0متغیر برابر با لگاریتم این که توزیع این متغیر به راست است، اما مقدار چولگی برای 

 رن نسبی توزیع این متغیر بوده است.نشانگر تقا

تحلیل این جدول  است. شدهدادهنشان  پژوهشضرایب همبستگی میان متغیرهای  2در جدول 

 حاکی از معناداری اغلب ضرایب همبستگی میان متغیرهاست.
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 پژوهشضرایب همبستگی میان متغیرهای  .2جدول 

GROWTH LEV SIZE BIG CRIS × ISSUE ISSUE CRIS Ln(AQ)  

       1 Ln(AQ) 

      1 0.063- 

Sig.: 
0.673  

CRIS 

     1 0.035- 
Sig.: 
0.913 

0.054 
Sig.: 
0.723 

ISSUE 

    1 0.363* 
Sig.: 
0.001 

0.579** 
Sig.: 
0.001 

0.122-* 

Sig.: 0.04 

CRIS × ISSUE 

   1 0.068 
Sig.: 
0.052 

0.045 
Sig.: 
0.827 

0.102* 
Sig.: 
0.04 

0.044 
Sig.: 

8310.  

BIG 

  1 0.092* 
Sig.: 0.04 

0.133-* 
Sig.: 0.03 

0.124* 
Sig.: 0.04 

0.228- 
Sig.: 
0.06 

0.048- 
Sig.: 
0.080 

SIZE 

 1 0.101* 
Sig.: 0.03 

0.129-* 
Sig.: 0.03 

0.098* 
Sig.: 0.04 

0.223* 
Sig.: 0.02 

0.012 
Sig.: 
0.12 

0.093-* 
Sig.: 0.04 

LEV 

1 0.21- 
Sig.: 
0.08 

0.061 
Sig.: 
0.498 

0.012- 
Sig.: 
0.542 

0.110*- 
Sig.: 0.02 

0.084* 
Sig.: 0.04 

0.156*- 
Sig.: 
0.01 

0.114* 
Sig.: 0.02 

GROWTH 

 

 هاي وابستهمتغیر توزيع بودن نرمال بررسي

های دهنده اعتبار آزمونهای رگرسیونی است که نشانهای مدل رگرسیونی یکی از فرضباقیمانده بودن لنرما

متغیرهای وابسته  توزیع بودن نرمال اسمیرنف -کلموگروف آزمون از استفاده با ادامه در است. رگرسیونی

انجامد. لذا نرمال بودن متغیر های مدل میزیرا نرمال بودن متغیرهای وابسته به نرمال بودن باقیمانده ،است شدهبررسی

حل مناسبی برای نرمال رار نبودن این شرط راهوابسته قبل از برآورد پارامترها باید کنترل شود و در صورت برق

اسمیرنف نرمال بودن توزیع  -با استفاده از آزمون کلموگروف ازجمله تبدیل نمودن آن( اتخاذ شود.) هانمودن آن

 بنابراین بود، 05/0از  کیفیت اقلام تعهدی کمترمقادیر احتمال برای متغیرهای وابسته  و شدهبررسیمتغیرهای وابسته 

ی با چولگی مثبت )چوله به راست( یها برای متغیرهاترین تبدیلیکی از مناسببوده است. یع این متغیر نرمال نتوز
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مقادیر احتمال برای لگاریتم متغیر شده است نشان داده 3که در جدول  گونههمان .استفاده از تبدیل لگاریتمی است

و در ادامه پژوهش از لگاریتم این متغیر  نرمال است هاآنزیع تو لذا است، 05/0بیشتر از کیفیت اقلام تعهدی وابسته 

 شده است.استفاده

 

 پژوهشآزمون کلموگروف اسمیرنف برای بررسی نرمال بودن متغیر وابسته  .3 جدول

 متغیرها
کلموگروف  Zمقدار  بیشترین تفاوت پارامترهای نرمال

 اسمیرنف -

مقدار 

 منفی مثبت لققدر مط معیار انحراف میانگین احتمال

AQ 08/0  08/0  17/0  17/0  16/0-  39/4  000/0  

Ln(AQ) 98/2-  04/1  06/0  02/0  06/0-  02/1  250/0  

 

 پژوهشبرآورد مدل اول 

آزمون چاو و هاسمن برای تشخیص مدل برازش مدل مناسب در تحلیل پانلی ابتدا  منظوربه

 است: شدهارائه  4در جدول انجام شد که نتایج مناسب 
 

 آزمون چاو و هاسمن برای انتخاب مدل مناسب .4دول ج

 هامدل

 آزمون هاسمن آزمون چاو یا لیمر

 نتیجه
 مقدار آزمون اثرات

درجه 

 آزادی

مقدار 

 احتمال

مقدار کای 

 دو-

درجه 

 آزادی

مقدار 

 احتمال

 مدل اول

F 38/1مقدار   57/185  020/0  

96/27  6 000/0  
مدل با اثرات 

 ثابت
 -مقدار کای 

 دو
47/123  85 004/0  

مدل 

 دوم

F 39/1مقدار   570/85  017/0  

49/39  7 000/0  
مدل با اثرات 

 ثابت
 -مقدار کای 

 دو
92/124  85 003/0  

 

 مورداستفادهاست، بنابراین مدل  05/0های اول و دوم کمتر از مقدار احتمال آزمون چاو در مدل

های اول و دوم به مقدار آزمون هاسمن برای مدل ها هستند.ای برای شرکتدارای اثرات جداگانه

 مدل با اثرات ثابت برای هر دو مدل است و است که نشانگر 000/0و  000/0برابر با  ترتیب برابر با

 ها برای بررسی فرضیات استفاده گردیده است.در ادامه از این مدل
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 برازش مدل اول

 صورت زیر است:شده است. مدل مفروض بهیل پانلی استفادهدر این بخش برای بررسی و برآورد مدل کلی از تحل

  
𝐴𝑄𝑖𝑡 = 𝛼0+𝛼1𝐶𝑅𝐼𝑆𝑖𝑡 + 𝛼2𝐼𝑆𝑆𝑈𝐸𝑖𝑡 + 𝛼3𝐵𝐼𝐺𝑖𝑡 + 𝛼4𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝛼5𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 +
𝛼6𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 

 000/0 با برابر F داریمعنی احتمال مقدارده است، آورد شبرمدل با اثرات ثابت  5در جدول 

. وجود دارد داریمعنیدرصد مدل  95در سطح اطمینان  بنابراین ستا 05/0 از ترکم دارمق این. است

است که  12/2و مقدار آماره دوربین واتسون برابر با  20/0برابر با  شدهتعدیل تعیین ضریب میزان

 مدل است. هایندهباقیماحاکی از عدم خودهمبستگی 

 

 برآورد و آزمون پارامترهای مدل اول .5جدول 

 VIF نتیجه مقدار احتمال tمقدار  مقدار ضرایب پارامترها

978/3 مقدار ثابت  40/2  017/0  - معنادار و مثبت 

CRIS 373/0-  35/3-  001/0 10/1 معنادار و منفی   

ISSUE 141/0  53/1  127/0 06/1 یمعنیب   

BIG 256/0  01/2  045/0 04/1 معنادار و مثبت   

SIZE 108/1-  06/4-  000/0 08/1 معنادار و منفی   

LEV 633/0-  46/1-  144/0 07/1 یمعنیب   

GROWTH 043/0  79/3  000/0 03/1 معنادار و مثبت   

F 55/1مقدار  F 002/0مقدار احتمال    

20/0 شدهلیتعدضریب تعیین  12/2 دوربین واتسون   

 

بین متغیرهای مستقل  خطی همزایش واریانس( شاخصی برای بررسی )عامل اف VIFمقادیر 

بین متغیرهای مستقل وجود  خطی همباشد احتمال وجود  10مقدار آن بالاتر از  کهدرصورتیاست. 

 CRISبرای  tاست. مقدار آماره  10/1دارد. میزان این شاخص برای متغیرها در بیشترین مقدار برابر با 

 01/2برابر با  BIG(، برای معنیبی) 53/1برابر با  ISSUEادار و منفی(، برای )معن -35/3برابر با 

معنی( )بی -46/1برابر با  LEV)معنادار و منفی(، برای  -06/4برابر با  SIZE)معنادار و مثبت(، برای 
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است. با توجه به منفی و معنادار شدن ضریب  )معنادار و مثبت( 79/3برابر با  GROWTHو برای 

 .شودنمیها در دوران بحران، رد ( فرضیه اول مبنی بر بالاتر بودن کیفیت سود شرکت-./373) انبحر

 

 برازش مدل دوم

 برای آزمون فرضیه دوم به شرح زیر است: کاررفتهبهمدل 

 
𝐴𝑄𝑖𝑡 = 𝛼0+𝛼1𝐶𝑅𝐼𝑆𝑖𝑡 + 𝛼2𝐼𝑆𝑆𝑈𝐸𝑖𝑡+𝛼3𝐶𝑅𝐼𝑆𝑖𝑡 × 𝐼𝑆𝑆𝑈𝐸𝑖𝑡 + 𝛼4𝐵𝐼𝐺𝑖𝑡 +
𝛼5𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝛼6𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 + 𝛼7𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 

 000/0 با برابر F داریمعنی احتمال مقدارآورد شده است. ثابت بر مدل با اثرات 6در جدول 

 شدهتعدیل عیینت ضریب میزاندرصد است.  95که نشانگر معناداری مدل در سطح اطمینان  است

است و شاخص افزایش واریانس در  14/2، مقدار آماره دوربین واتسون برابر با 22/0برابر با  مدل نیز

 است. 95/1بیشترین مقدار برابر با 

 

 برآورد و آزمون پارامترهای مدل دوم .6جدول 

 VIF نتیجه مقدار احتمال tمقدار  مقدار ضرایب پارامترها

811/4 مقدار ثابت  91/2  004/0  - معنادار و مثبت 

CRIS 334/0-  20/3-  001/0 74/1 معنادار و منفی   

ISSUE 145/0  16/1  248/0 38/1 یمعنیب   

CRIS× 
ISSUE 

517/0-  80/3-  000/0 95/1 معنادار و منفی   

BIG 263/0  09/2  037/0 04/1 معنادار و مثبت   

SIZE 256/1-  61/4-  000/0 09/1 معنادار و منفی   

LEV 674/0-  57/1-  116/0 07/1 یمعنیب   

GROWTH 041/0  61/3  000/0 05/1 معنادار و مثبت   

F 72/1مقدار  F 000/0مقدار احتمال    

22/0 شدهلیتعدضریب تعیین  14/2 دوربین واتسون   
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معنی(، برای )بی 16/1برابر با  ISSUE)معنادار و منفی(، برای  -20/3برابر با  CRISبرای  tمقدار آماره 

CRIS× ISSUE  معنادار و منفی(، برای  -80/3برابر با(BIG  برای  09/2برابر با ،)معنادار و مثبت(SIZE 

 61/3برابر با  GROWTHمعنی( و برای )بی -57/1برابر با  LEV)معنادار و منفی(، برای  -61/4برابر با 

ت که معنادار است. با توجه به منفی اس 91/2است و مقدار آماره برای عرض از مبدأ برابر با  )معنادار و مثبت(

( فرضیه دوم مبنی بر بالاتر بودن کیفیت سود -80/3) و معنادار شدن ضریب بحران در عامل نیاز به تأمین مالی

 شود.نیازهای تأمین مالی بالاتر، در طول دوران بحران مالی جهانی رد نمی هاییشرکت

 

 گیري و بحثنتیجه

های وضوع بوده است که کیفیت گزارشگری مالی شرکتبررسی این م پژوهشهدف این 

 منظوربهدر بورس اوراق بهادار تهران، در طول دوره بحران مالی چگونه تغییر بافته است.  شدهپذیرفته

است و بحران مالی  شدهاستفادهسنجش کیفیت گزارشگری مالی از شاخص اقلام تعهدی غیرعادی 

 مدنظراثرگذار بوده است،  تأخیرمهم فراگیر که در ایران نیز با یك بحران  عنوانبه 2008جهانی سال 

است. در فرضیه اول اثر بحران  شدهتدوینبررسی این موضوع دو فرضیه  منظوربهاست.  قرارگرفته

 شدهگرفتهدر بورس اوراق بهادار تهران در نظر  شدهپذیرفتههای بر کیفیت گزارشگری مالی شرکت

از  اینمونه. با اندقرارگرفته مدنظرهای بورسی با نیاز مالی بالاتر شرکت فاًصراست و در فرضیه دوم 

 هافرضیهاین  1394تا  1387های در بورس اوراق بهادار تهران طی دوره سال شدهپذیرفتههای شرکت

در بورس  شدهپذیرفتههای کیفیت گزارشگری مالی شرکت که دادنشان  پژوهشآزمون شدند. نتایج 

هایی با شرکتبهادار تهران، طی دوران بحران مالی جهانی، بالاتر از دوران غیر بحران بوده و اوراق 

مالی بالاتر، در طول این دوره نیز کیفیت سود و کیفیت گزارشگری مالی بالاتری  تأمیننیازهای 

ان نیاز هایی که در دوران بحربودن ضریب اقلام تعهدی غیرعادی در مورد شرکت ترمنفی. اندداشته

ها، حاکی از بهبود بیشتر کیفیت مالی بیشتری نیز دارند، در مقایسه با سایر شرکت تأمینبه 

های نیازمند به وجوه در دوره بحران مالی جهانی بوده است. نتیجه این گزارشگری مالی شرکت

 است که در( 2015پرساکیس و لاتدردیس )( و 2013مغایر با نتیجه لین و همکاران ) پژوهش

دارند.  تریپایینها کیفیت سود خود دریافتند که در طول دوره بحران جهانی شرکت پژوهش

( مبنی بهبود کیفیت سود 2015آرتور و همکاران ) پژوهشمشابه با نتیجه  پژوهشنتیجه این  چنینهم

حاضر از چندین بعد قابل توضیح است. طی  پژوهشطی دوران بحران مالی جهانی بوده است. نتیجه 

بوده است،  اثرگذاربر بازار سرمایه ایران  تأخیردوران بحران مالی جهانی که با چندین ماه 
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ها که . بر این اساس مدیران شرکتاندنموده بینیپیشها را عملکرد ضعیف شرکت گذارانسرمایه

کیفیت و حتی با بهبود  دادهازدستاند انگیزه افزایش ساختگی سود را آگاه بوده بینیپیشاز این 

دارند که عدم تقارن اطلاعاتی را در این دوره بسیار  گذارانیسرمایهسود سعی در کاهش وحشت 

ها با بهبود کیفیت . مدیران شرکتکنندمیبیشتر از گذشته و حتی بیشتر از مقدار واقعی آن تصور 

و حفظ این  گذارانسرمایه رفتهازدستگزارشگری خود در جهت به دست آوردن اعتماد 

های مالی فراگیری مانند بحران کنند. همچنین حسابرسان در دوره بحرانتلاش می گذارانرمایهس

ریسك حسابرسی،  نتیجتاًمالی جهانی، نگران از اشتباهات خود و با علم به افزایش ریسك محیطی و 

به تعدیلات گسترده سعی در کاهش ریسك عدم کشف و  کارانصاحببا بهبود حسابرسی و الزام 

حسابرسی و یا حتی کاهش آن دارند که این مطلب نیز سبب بهبود کیفیت  قبولقابلفظ ریسك ح

که در دوران  شودمیهایی در مورد شرکت خصوصاًها در دوران بحران و گزارشگری مالی شرکت

حاضر که مبنی بر بهبود کیفیت گزارشگری  پژوهشنتیجه بحران نیاز مالی بیشتری نیز دارند. بر اساس 

خاصی مانند  دورانپیشنهاد نمود که در  گذارانسرمایهتوان به الی در دوران بحران است، میم

مالی که بر کل بورس اثرگذار است در مورد کیفیت گزارشگری مالی نگرانی زیادی  هایبحران

بازار سرمایه تکیه کنند و  سازوکارهایتوانند با آسایش خاطر بیشتری به نداشته باشند، بلکه می

حاضر واکنش تغییر  پژوهششود. احساس نمی زدهشتابهای لزومی به اعمال واکنش درنتیجه

قرار داده است.  موردبررسیمانند بحران جهانی را  اثرگذاریها به عوامل خارجی استراتژی شرکت

گذشته پیوسته واکنش تغییر سبك گزارشگری به عوامل داخلی  هایپژوهشدر  کهازآنجایی

ست، تغییر رویکرد این مقاله در جهت بررسی عامل بحران خارجی بر تغییر کیفیت ا شدهبررسی

مالی و عامل خارجی  تأمینعامل داخلی نیاز به  زمانهمگزارشگری مالی در یك فرضیه و بررسی 

، این زمانهم طوربهداخلی و خارجی  اثرگذاربررسی عوامل  درواقعبحران در فرضیه دیگر و 

آتی موضوع های پژوهششود در . پیشنهاد میسازدمیهای پیشین متمایز شپژوهش را از پژوه

و نتیجه با  شدهبررسی مجدداًحاضر از طریق سنجش کیفیت گزارشگری مالی با متغیرهای دیگر 

بحرانی به  دورانچنین سنجش کیفیت گزارشگری مالی در نتایج این پژوهش مقایسه شود. هم

بینی ابرسی در ایران در شرایط بحران، ارائه مدلی برای پیشتفکیك صنایع، بررسی کیفیت حس

واکنش بازار به سود در این شرایط و آزمون الگوهای مطرح در مالیه رفتاری در مورد رفتار 

  آتی است. هایپژوهشگذاران در شرایط بحران از موضوعات مناسب برای سرمایه
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