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Abstract 

The Volatility around earnings announcements reduce the 

characteristic of earnings time-series. Improving the risk 

management quality, reduces the volatility around earnings 

announcements. Accordingly, in this paper, using the guidelines of 

the Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway 

Commission (COSO), the impact of risk management quality on 

volatility around earnings announcements has been addressed. Risk 

management quality based on the research Gordon et al (2009) is 

estimated four objectives of ERM. The statistical population include 

the companies listed in the Tehran Stock Exchange between 2011 

and 2016. The sample is based on a systematic method of over 69 

companies. The method of research is based on panel data and 

multiple regression, taking into account the generalized least squares 

model. Evidence of research suggests that changes in risk 

management quality reduce the volatility around earnings 

announcements. In other words, for a 1% increase in the risk 

management quality, the implied volatility of the profit declaration 

is reduced by 1%.  
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 و حسابرسی حسابداری پژوهش
 1398 زمستان، 4شماره ، 9دوره 

  

 کیفیت مدیریت ریسک بر نوسانات ضمنی اعلان سود تأثیر
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دهد و بهبود کیفیت مدیریت نوسانات ضمني اعلان سود ویژگي سري زماني سود را کاهش مي

گیري بهرهدر این پژوهش با ، بر این اساس. کاهدریسک از میزان نوسانات احتمالي در اعلان سود مي

کیفیت مدیریت ریسک بر نوسانات ضمني اعلان سود پرداخته  تأثیراز رهنمود کمیته کوزو به بررسي 

بر اساس امتیازبندي ( 2009) گوردن و همکاران کیفیت مدیریت ریسک مبتني بر پژوهش. شده است

در بورس  هاي پذیرفته شدهآماري پژوهش شامل کلیه شرکتجامعه. گانه برآورد شده استهشت

مند بالغ آماري بر اساس روش حذف نظامنمونه. است 1395تا  1390هاي اوراق بهادار تهران طي سال

روش اجراي پژوهش مبتني بر دادهاي ترکیبي و رگرسیون چندگانه با در نظر . شرکت است 69بر 

ییرات در شواهد پژوهش حاکي از آن است که تغ. یافته استگرفتن الگوي حداقل مربعات تعمیم

به عبارتي به ازاي یک درصد . دهدنوسانات ضمني اعلان سود را کاهش مي، کیفیت مدیریت ریسک

 . یابدنوسانات ضمني اعلان سود یک درصد کاهش مي، افزایش در کیفیت مدیریت ریسک

 . رهنمود کمیته کوزو، نوسانات ضمني اعلان سود، کیفیت مدیریت ریسک: ی کلیدیهاواژه

 D81, G32: موضوعی بندیطبقه
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 مقدمه

از  کنندگاناستفاده توجه که است مالي هايصورت اصلي و مهم اقلام از یکي سود

 کارکنان، مدیران، اعتباردهندگان، گذارانسرمایه. کندمي جلب خود به را مالي هايصورت

 عنوان به سود از، مالي هايصورت کنندگاناستفاده دیگر و دولت، گرانتحلیل، شرکت

 ارزیابي، سود پرداخت سیاست، وام اعطاي، گذاريسرمایه هايتصمیم جهت اتخاذ مبنایي

 دیدگاه از. کنندمي استفاده، شرکت به مربوط هايتصمیم سایر و محاسبه مالیات، هاشرکت

، سهامداران از بسیاري .کندمي بیان را اقتصادي هايفعالیت نتیجه سود، اطلاعاتي

 ترجیح برخوردارند را سودآوري ثابت روند یک از که هایيشرکت در گذاريسرمایه

، کنندمي گزارش پرنوسان سودهاي که هایيشرکت معتقدند گذارانسرمایه، مچنینه .دهندمي

 هستند بیشتري ریسک داراي، کنندمي گزارش هموار سودهاي که هایيشرکت به نسبت

حسابداري  و با توجه به اهمیت نوسانات ضمني اعلان سود در مباحث مالي). 2005، گراهام(

 هاافراد این سوال را پرسیدند که چرا شرکت بسیاري از، 2008در سال  مالي هايبحران و وقوع

این مورد باعث شد که در . هاي موجود در شرکت ارائه ندادنداطلاعات بهتري درباره ریسک

رئیس تا اینکه ، انداز ریسک ایجاد شودمجدد بر چشم تأکیدسیاست عمومي کشورها یک 

که کیفیت مدیریت  اعلام نمود طي یک سخنراني )،2008( يکانبرن، بانک مرکزي آمریکا

) 2015( ادموندز و همکارانهمچنین . سود است اعلان انات ضمنيریسک عامل موثري بر نوس

شماري بر گزارشگري در خصوص ریسک شرکت که عوامل بي بیان کردنددر پژوهش خود 

، هاي شرکتاستراتژي توان بهاز جمله این عوامل مي. و کیفیت مدیریت ریسک اثرگذار است

گران پژوهش. حیت شرکت اشاره نمودپذیري گزارشگري مالي و صلااتکاء، کارایي عملیاتي

آن بر نوسانات ضمني اعلان  تأثیرو  و محققان زیادي به بررسي ادبیات کیفیت مدیریت ریسک

به عنوان یک مزیت اولیه از ، اندکه نوسانات سودکمترسود پرداخته و به این نتیجه رسیده

، 2009، وهمکاران گوردن، 2008بیزلي و همکاران ( مدیریت ریسک بر نوسانات سود است

احتمال داردکه ، هایي که داراي سودهاي با نوسان هستندو شرکت) 2011،�هویت و لیبنبرگ

  .رویدادهاي مدیریت ریسک را پیاده سازند تا نوسانات سود را کاهش دهند

سود با استفاده از اعلان این پژوهش کاهش نوسانات ضمني از انجام هدف ، بر این اساس

از ( 2009) پژوهش سرواز و همکاران. است و بهبود کیفیت آن مدیریت ریسکسازي پیاده
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اده هاي نقدي عملیاتي انجام دبیني را با بررسي جریانکه این پیش است يهایشپژوهجمله 

یکي از اهداف ، حاکي از این است که نوسانات سودهاي کاهش یافته این پژوهشنتایج . است

بهبود در  چگونهپس سوال این پژوهش این است که . است سازي مدیریت ریسکاولیه پیاده

مباني  بررسي در ادامه به. دهدنوسانات ضمني اعلان سود را کاهش مي، کیفیت مدیریت ریسک

  .گیري پرداخته شده استها و بحث و نتیجهیافته، روش پژوهش، نظري و پیشینه پژوهش

 مبانی نظری 

 نوسانات ضمنی اعلان سود

گیري توسط افراد ده از جمله اطلاعات مالي مهمي است که در هنگام تصمیمسود گزارش ش

عنوان یک عامل برجسته ه گران مالي عموماً سود گزارش شده را بتحلیل. شوددر نظر گرفته مي

هاي گذاران براي تصمیمسرمایه، همچنین. دهندهاي خود مد نظر قرار ميها و قضاوتدر بررسي

مالي واحدهاي اقتصادي خصوصاً سود  هايبر اطلاعات مندرج در صورتگذاري خود سرمایه

اهداف اصلي ، اساس چارچوب نظري گزارشگري مالي بر. کنندمي ءگزارش شده اتکا

بندي و زمان، مبلغ کنندگان به منظور ارزیابيگزارشگري مالي ارائه اطلاعات براي استفاده

هاي عنوان یکي از صورتود و زیان بهصورت س. استهاي نقدي آتي شرکت ریسک جریان

بیني آینده شرکت جهت ارزیابي و پیش، مالي اساسي و سود به عنوان نتیجه این صورت مالي

 پذیريهاي مالي نوسانکنندگان صورتیکي از موارد مهم براي استفاده. شودبکار گرفته مي

به عنوان . واند مدنظر قرار گیردتسود مي اعلان پذیريعوامل مختلفي در نوسان. استسود  اعلان

از دو ، پذیري سوددهد که نوساننشان مي( 2009) تانگ دایچو ونظیر  هاي اخیرپژوهش، مثال

پذیري به علت مسائل موجود در فرآیند هاي اقتصادي و نوسانپذیري به دلیل شوکعامل نوسان

سود را کاهش  کیفیتین عوامل رود هر دو اکه انتظار مي، گیردنشات ميحسابداري تعیین سود 

 . دهند

براساس یک . استپذیري سود از اهمیت فراواني برخودار تعیین و بررسي عوامل اصلي نوسان

اساس  بر. هستندبیني کمتري قابلیت پیش نوسان داراي سودهاي پر، دیدگاه و عقیده کلي

درصد از  39، انجام شدمدیر مالي  401روي  که بر( 2005) پژوهش گراهام و همکاران

نوسان  اي به سودهاي پرنوسان بوده و علاقه دهندگان طرفدار سودهاي هموار و کمپاسخ
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بیني سودهاي آتي را قابلیت پیش، درصد آنها معتقد بودند که نوسانات سود 34زیرا ، نداشتند

ت هاي ارزشیابي سهام شرکت از اهمیسود به عنوان متغیر اصلي مدل، همچنین. دهدکاهش مي

دهند نشان مي( 2005) گراهام و همکاراننظیر  هاي گذشتهبسزایي برخوردار است و پژوهش

 . کاهدبیني سود را ميقابلیت پیش، پذیري سودکه نوسان

 کیفیت مدیریت ریسک

 هاهزینه تطابق( 2015) کیفیت مدیریت ریسک از نظر ادموندز و همکارانهاي جنبه از یکي

جنبه دیگر کیفیت . شد سازيمدل( 2008) تانگ و دیچو تحقیقدر  که است درآمدها با

در پژوهش  سود تعیین فرآیند از بعد دیگري عنوانکه به تعهدات است مدیریت ریسک اثر

 بر رابطه اثرگذارعامل ، این بعد. مورد بررسي قرار گرفته شده است( 2002) فدیچ و دیچو

ها آن، در این ارتباط. است سود بینيپیشقابلیت  و سود ضمني اعلان نوسانات بین حسابداري

 خطاي بنابراین و کنندمي برآورد را آتي هاي نقديجریان، تعهدات از بسیاري که کردندبیان 

، است سود کمتر بینيپیش قابلیت و سود ترکیفیت پایین دهندهنشان، تعهدات در زیاد برآوردي

 در برآوردي خطاي که آنجا از .دهديکه در نهایت کیفیت مدیریت ریسک را کاهش م

 بین منفي رابطه یک وجود از حاکي امر این، است ترجدي و ترمهم نوسان هاي پرمحیط

سهامداراني که اعتماد ، همچنین. استکیفیت مدیریت ریسک  و سود ضمني اعلان نوسانات

به فروش کمتر تواند این مورد مي، دهندخود را نسبت به تدام فعالیت شرکت از دست مي

گان مواد کنندهتري توسط عرضهگیرانهگردش کارکنان و الزامات اعتباري سخت، شرکت

  .شود منجر، اولیه

(. 2010، پاگاج و وار) دهداحتمال برخورد شرکت با پریشاني مالي را نشان مي، نوسانات سود

در مدیریت  مناسباستراتژي  شناسایي ریسک و تعیین یک طور کلي مدیریت ریسک وظیفهبه

 یيطي قانون نها( 2010) 1کمیسیون بورس و اوراق بهادار. یا برخورد با ریسک را بر عهده دارد

این قانون . منتشر کرد "هاي سهاميافشاهاي شرکت" اي به بیانیهاصلاحیه، 9089 -33شماره 

قانون نهایي . کندانداز ریسک براي ذینفعان فراهم ميي چشمتر و بهتري دربارهاطلاعات مربوط

با  هاکنندگان اطلاعات مالي و شرکتمزایایي را براي استفاده، کمیسیون بورس و اوراق بهادار

. کندفراهم مي هاي کنترل مدیریتيمربوط به ریسک سیستم تامین اطلاعات قابل دسترسهدف 

هاي شفافیت مسئولیت تاکند کمیسیون بورس و اوراق بهادار تلاش مي، قانوناز طریق این 
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ها شرکت، به ویژه کمیسیون بورس و اوراق بهادار. ریسک مربوط به هئیت مدیره را افزایش دهد

افشاي  اطلاعاتي در مورد کار مدیریت و اعضاي هئیت مدیره در نظارت و به افشارا تشویق 

، چنینهم(. 2009، کمیسیون بورس و اوراق بهادار) کندمي، با اهمیت شرکت هايریسک

وبي را براي مدیریت ریسک چچار( 2004) 2کننده کمیته تردويهاي حمایتکمیسیون سازمان

انداز ریسک ایجاد کرد و چشم مدیره در زمینهواحد تجاري براساس نقش هیئت

چارچوب . انداز مدیریت ریسک تدوین نمودهاي چشمهایي را براي مسئولیتدستورالعمل

مدیره گیري مسئولیت ریسک هیئتلگوي مستقلي را براي اندازها، مدیریت ریسک واحد تجاري

 تردوي اهداف کمیته. کندکند که به کیفیت مدیریت ریسک کمک ميانداز آن ارائه ميو چشم

، فهم فلسفه ریسک واحدي تجاري و تطابق با اصل ریسک واحد تجاريعبارتند از ( 2004)

، کندمدیریت ریسک مؤثري براي سازمان خود ایجاد مي، اینکه تا چه اندازه مدیریت آگاهي از

آگاهي از مهمترین و  بررسي پرتفوي ریسک شرکت و بررسي تقابل آن با اصل ریسک شرکت

مدیریت ) یا خیر دهدها ميهاي شرکت و اینکه مدیریت پاسخ مناسبي به این ریسکریسک

ناشران  يداخل يهارالعمل کنترلدستو 12ماده  در ایران بر اساس(. 2009، 3ریسک واحد تجاري

، 1391 بهشتیارد 16مصوب  رانیدر بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ا شدهرفتهیپذ

مکلفند  رانیدر بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ا شدهرفتهیپذ يهامدیره همه شرکتهیئت

به اهداف  يابیر دستمناسب و اثربخش به منظو يداخل يهاکنترل يریکارگاز استقرار و به

 ستمیس دیها باشرکت رهیمدئتیه، تیمسئول نیا يفایا يبرا. حاصل کنند نانیشرکت اطم

 نیذکر شده در فصل دوم ا يداخل يهارا با توجه به چارچوب کنترل يداخل يهاکنترل

تحت عنوان گزارش  يآن را در گزارش جیو نتا يطور سالانه بررسحداقل به، دستورالعمل

  .نماینددرج و افشا  يداخل يهاکنترل

سازوکارهاي کیفیت ریسک را در ترکیب چهار معیار ( 2009) گوردن و همکاران

اتکاءپذیري گزارشگري مالي و صلاحیت شرکت ، کارایي عملیاتي، هاي شرکتاستراتژي

سانات ضمني اعلان سود پرداخته دانند که در ادامه به تشریح این سازوکارها و ارتباط آن با نومي

  .شده است



 
 

 

 1398 ، زمستان4شماره ، دوره نهم، فصلنامه پژوهش حسابداری و حسابرسی ۲۸

 سکیر تیریمد تیفیک یسازوکارها

 های شرکتاستراتژی

 یک به صورت مدیریت ادبیات در باراولین براي آن شدن مطرح زمان از، شرکت استراتژي

 استراتژي، مدیریت مالي در موجود مفاهیم سایر همانند. است درآمده معروف و عام اصطلاح

 و سیاست مفهوم دو به جاي غالباَ اصطلاح این. است رفته کار به مختلفي معاني به، شرکت

 تجاري واحد که آنچه از باید تصویري، شرکت استراتژي، عبارتيبه. رودمي بکار ریزيبرنامه

ژولانژاد و ) سازد شرکت فراهم براي را برسد آن به دور چندان نه ايآینده در دارد نظر در

، توانند با استفاده از دو استراتژي رشد فروش و کاهش ریسکها ميشرکت (.139، نسببخردي

افزایش رشد فروش  (.2009، گوردن و همکاران) نوسانات ضمني اعلان سود را کاهش دهند

 نوسانات اعلان سود نفعان و سهامداران نظر مثبتي نسبت بهذي، گرانشود تا تحلیلموجب مي

 گذاران در شرکت شده و رشد فروشخود موجب ترغیب سرمایهداشته باشند و این به خودي 

، همچنین (.2015، ادموندز و همکاران) کاهدرا تضمین و از نوسانات سود مي آوريسودو 

 . هاي زیادي شوندمدیران باید متحمل هزینه، یابدهنگامي که ریسک در شرکت افزایش مي

 به نسبت، کنندمي گزارش نوسان پر سودهاي که هایيشرکت معتقدند گذارانسرمایه

گذاران سرمایه. هستند بیشتري ریسک داراي، کنندمي گزارش هموار سودهاي که هایيشرکت

که ریسک کمتري داشته و متناسب با آن بازده مناسبي  هایيگذاري در شرکتاغلب به سرمایه

ا نوسانات سود سهام از آن جایي که ریسک بازار یک شرکت ب. تمایل دارند، نیز به دست آورند

، شود و قیمت سهام نیز به نحوي با سود هر سهم شرکت در ارتباط استگیري ميآن اندازه

ها تمایل دارند با کاهش نوسانات در سود باعث کاهش در نوسانات بازده شوند شرکتبنابراین 

 . رار دهندق تأثیرگذاران و اعتباردهندگان از ریسک شرکت را تحت و در نهایت تصور سرمایه

 کارایی عملیاتی شرکت

 بسزایي دارد تأثیرپذیري سود کارایي عملیاتي یکي دیگر از عناصري است که بر نوسان

کارایي عملیاتي را مشتمل بر نسبت  (،2009) گوردن و همکاران(. 2015، ادموندز و همکاران)

ترکیب فروش و تعداد . اندها بیان کردهفروش به تعداد کارکنان و نسبت فروش به جمع دارایي

شرکتي که . هاي شرکت عامل موثري بر کارایي عملیاتي یک شرکت استکارکنان و دارایي
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اما هنگامي که فروش ، از نوسانات سود در امان است، از نسبت کارایي بالاتري برخوردار است

کاهش ، هاي شرکت و فعالیت کارکنان و پرسنل شرکت استشرکت که متاثر از منابع و دارایي

یابد و در نتیجه بر سود عملیاتي شرکت کارایي عملیاتي شرکت افت کرده وکاهش مي، یابد

 . کندگذاشته و سود خالص شرکت را دچار نوسان مي تأثیر

 پذیری گزارشگری مالی ءاتکا

بر این عقیده استوارند که اظهارنظر مقبول حسابرس و کیفیت ( 2009) گوردن و همکاران

اظهارنظر حسابرس نسبت به ، عبارتيبه. استپذیري گزارشگري مالي ءال بر اتکااقلام تعهدي د

پذیري ءاتکااز حاکي ، کیفیت بالاي اقلام تعهديو  هاي مالي بجز اظهارنظر غیرمقبولصورت

صورت که اظهارنظر بدین. مستقیمي دارد تأثیرپذیري سود بر نوسان است وگزارشگري مالي 

کنندگان نفعان و استفادهکاهد و ذهنیت ذيهاي نوسانات سود ميمقبول حسابرس از حساسیت

، همچنین. کندبین ميهاي مالي را نسبت به گزارش مقبول حسابرس خوشسازماني صورتبرون

نشان از صحت ، شودکیفیت گزارشگري مالي که از طریق کیفیت اقلام تعهدي سنجیده مي

هاي اختیاري مدیران در گزارشگري مالي انتخابکارایي مدیریت در گزارشگري مالي و عدم 

 (. 2015، ادموندز و همکاران) است

 صلاحیت شرکت 

نسبت به ، خالص( زیان) الزحمه حسابرس و سودبا دو معیار حق( 2009) گوردن و همکاران

 استقلال از شاخص یک عنوان به حسابرسي الزحمهحق. نمایندصلاحیت شرکت قضاوت مي

هاي الزحمه حسابرس با دورهمقایسه مبلغ حق(. 1396، نسبماني و بخرديرح) حسابرس است

میزان وابستگي اقتصادي چه هر . دهدوابستگي صاحبکار به حسابرس را نشان مي، پیشین

حسابرس به یک صاحبکار بیشتر باشد احتمال بیشتري وجود دارد که حسابرس جهت کسب 

ادموندز ) استقلال خود را مورد مصالحه قرار دهد، منافع آتي ناشي از درآمدهاي غیرحسابرسي

بواسطه ساخت و  الزحمه حسابرس یکي از عواملي است کهحق بنابراین(. 2015، و همکاران

گذاشته و آن را  تأثیرسود  ضمني اعلان تواند بر نوساناتهاي حسابرس با صاحبکار ميپاخت

 مالي هايصورت اصلي و مهم اقلام از یکي سودرقم خالص ، همچنین. دچار تغییرات کند

، گذارانسرمایه. کندمي جلب خود به را مالي هايصورت کنندگاناستفاده توجه که است
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 کنندگاناستفاده دیگر و دولت، گرانتحلیل، شرکت کارکنان، مدیران، اعتباردهندگان

، وام اعطاي، گذاريسرمایه هايتصمیم جهت اتخاذ مبنایي عنوان به سود از، مالي هايصورت

 استفاده مربوط هايتصمیم سایر و محاسبه مالیات، هاشرکت ارزیابي، سود پرداخت سیاست

 . کنندمي

 پیشینه پژوهش

نتیجه . اندبه بررسي سرعت واکنش بازار نسبت به اعلان سود پرداخته( 2017) و همکاران لیلا

به عنوان معیارهاي  زده سهام و حجم معاملاتدهد که نوسانات غیرعادي بااین پژوهش نشان مي

از خود واکنش ، واکنش بازار در روزهاي پس از اعلان سود نسبت به روزهاي قبل از اعلان سود

 . دهندنشان مي

 آیا کیفیت مدیریت ریسک بر نوسانات" عنوان تحتدر پژوهشي ( 2015) ادموند و همکاران

سود  اعلان پذیريکیفیت مدیریت ریسک بر نوسان تأثیربه بررسي  "دارد؟ تأثیرسود  اعلان

پذیري سود از انحراف معیار سود قبل از گیري نوسانبراي اندازه، در این پژوهش. پرداختند

گانه اقلام غیرمترقبه استفاده شد و متغیر کیفیت مدیریت ریسک از طریق امتیازبندي هشت

ها دهد که شرکتاین پژوهش نشان مينتایج . محاسبه شده است 4براساس اهداف کمیته کوزو

نتایج ، همچنین. نوسان سود کمتري دارند، ترهاي مدیریت ریسک با کیفیتبا بکارگیري سیستم

دار است و میزان این نتیجه در ده معنيهاي سودده و زیاناین نتیجه در شرکت دهد کهنشان مي

 . داراي اثر بیشتري است، دههاي زیانبین شرکت

به  "پذیري سودبینيپذیري سود و پیشنوسان"در پژوهشي با عنوان ( 2015) مانار یسرا و 

هاي از داده این دو محقق. بیني سود پرداختندپذیري سود و پیشبررسي رابطه بین نوسان

دو ، در این پژوهش. استفاده نمودند 2006-2011هاي کانادایي براي دوره زماني شرکت

بیني سود آزمون پذیري سود بر پایداري سود و پیشنوسان، در ابتدا. مجموعه آزمون انجام شد

نتایج پژوهش نشان . پذیري سودآتي با سطح سودآوري جاري آزمون شدنوسان، دوم. گردید

این پژوهش . پذیري سود وجود داردبیني سود و نوساندهد یک رابطه معکوس بین پیشمي

 . دهدسودهاي آتي نشان مي بینيپذیري سود را بسوي پیشتوزیع نوسان
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آیا وجود برنامه مدیریت ریسک شرکت بر وجود "عنوان  تحتدر پژوهشي ( 2013) سانگ

به بررسي رابطه  "دارد؟ تأثیرهاي داخلي در طول گزارشگري مالي ضعف با اهمیت در کنترل

نشان نتایج این پژوهش . مدیریت ریسک بنگاه و کنترل داخلي گزارشگري مالي پرداختند

، همچنین. دهددهد مدیریت ریسک بنگاه ریسک کنترل گزارشگري داخلي را کاهش ميمي

ضعف کمتري در ، هاي مدیریت ریسکهاي سهامي با برنامهشرکت دهد کهنتایج نشان مي

علاوه بر . هاي بدون مدیریت ریسک دارندهاي داخلي گزارشگري در مقایسه با شرکتکنترل

بطور ، و سودآوري با وجود کنترل داخلي گزارشگري مالي رشد فروشمتغیرهاي کنترل ، این

 . مدیریت ریسک استبا  رابطه مثبت و اندازه شرکت داراي رابطه منفي يدارمعني

مدیریت ریسک واحد تجاري و عملکرد " در پژوهشي با عنوان( 2009) گوردن و همکاران

ک واحد تجاري و عملکرد به بررسي مدیریت ریس، "شرکت یک رویکرد احتمالي است

اندازه ، رقابت صنعت، عدم اطمینان محیطي دهد کهمي نتایج پژوهش نشان. شرکت پرداختند

طوري به. بسزایي دارد تأثیرمدیره بر مدیریت ریسک پیچیدگي شرکت و نظارت هیات، شرکت

 . داري بین متغیرهاي یاد شده وجود داردکه رابطه مثبت و معني

با  يهایشرکت سود در واکنش بیضر يقیتطب يبررس به( 1397) نسبيبخرد و ژولانژاد

کسب و کار  يبا اتخاذ راهبردها يهایو شرکت نهیهز يکسب و کار رهبر ياتخاذ راهبردها

نتایج این . اندپرداخته، ينسبت به اعلان سود با استفاده از معادلات شکست ساختار زیمتما

بطور  هاآناعلان سود ، کننديرا دنبال م نهیهز يکه راهبرد رهبر یيهاشرکت پژوهش نشان داد

اعلان ، يبهتر راتییبا تغ، رندیگيم شیرا در پ زیتما يهاکه روش یيهانسبت به شرکت يعموم

 . دهندارائه ميشرکت  يکنندگان از اطلاعات مالخود را به استفاده سود

بیني هاي پیشرابطه بین ویژگي بررسي در پژوهشي به( 1393) محمودحیدر پور و خواجه

گیري نگري در تصمیمسود هر سهم توسط مدیریت بر ریسک و ارزش شرکت با هدف آینده

بیني سود هر سهم منتشر شده از ها نشان داد که پیشنتایج حاصل از آزمون فرضیه. اندپرداخته

این بازار ارقام مذکور را در  و فعالان استسوي شرکت به طور بالقوه مورد توجه بازار سرمایه 

 . نمایندگذاري لحاظ ميگیري براي آینده به منظور سرمایههاي تصمیممدل

 رابطه مدیریت ریسک و عملکرد شرکت در پژوهشي با عنوان( 1391) و دامچي ورديتاري

دهد نتایج این پژوهش نشان مي. به بررسي رابطه مدیریت ریسک و عملکرد شرکت پرداختند
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رقابت صنعت و اندازه شرکت با عملکرد شرکت ، دو متغیر از عوامل مدیریت ریسک یعنيکه 

عدم اطمینان ، دو متغیر دیگر از عوامل مدیریت ریسک یعني، در مقابل. رابطه مثبت دارند

 . با عملکرد شرکت رابطه ندارند، مدیرهمحیطي و نظارت هیات

ند پرداخت بیني سودپذیري و قابلیت پیشنوسانبین  به بررسي رابطه( 1390) حقیقت و معتمد

 1374-1384هاي شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار را بین سال 165و اطلاعات مالي 

دهنده ارتباط منفي بین نشان، هاي حاصل از این تحقیقیافته. مورد بررسي قرار دادند

، همچنین. مدت و بلندمدت استوتاههاي زماني کبیني سود در افقپذیري و قابلیت پیشنوسان

بیني سود پذیري سود فصلي و قابلیت پیشبین نوسان، حاکي از وجود رابطه مثبت نتایج پژوهش

 . تر استقوي، بیني سودپذیري سود سالانه و قابلیت پیشاز رابطه بین نوسان، است که این رابطه

این . اندپرداخته بیني آنبه بررسي نوسانات سود و امکان پیش( 1390) حصارزاده  مهراني و

 هاي پذیرفته شده در بورسشرکت 1379-1385هاي با استفاده از اطلاعات مالي سالپژوهش 

بیني سود حسابداري در افق زماني اوراق بهادار تهران به بررسي رابطه بین نوسانات و امکان پیش

داري رابطه معکوس بین نوسانات ضمن تایید معني، این تحقیق. پردازدو بلندمدت مي مدتکوتاه

نقش  بیني سودهاي آیندهنشان داد که اولا سودهاي تاریخي در پیش، بیني آنسود و امکان پیش

بیني عامل کلیدي در تحلیل رابطه بین نوسانات و امکان پیش، د و ثانیا پایداري سودنمهمي دار

 . آن است

هاي مدیریت موثر ریسک و سرمایه تأثیر در پژوهشي با عنوان( 1389) پورزماني و کریمي

سطح هاي فکري بر مدیریت ریسک و سرمایه تأثیربه بررسي ، هافکري بر سطح عملکرد شرکت

دار بین يمعنو دهنده وجود رابطه مثبت نشان هانتایج آزمون. ها پرداختندعملکرد شرکت

هایي معنادارتر این رابطه به ویژه در شرکت. استها با مدیریت جامع ریسک عملکرد شرکت

 گذاري وکنندگان نبوده و همچنین قیمتها کالاهاي اساسي مصرفبوده که محصولات آن

ها در ابداعات این شرکت، همچنین. ن دستوري و تحمیلي از سوي دولت نیستمیزان عرضه آ

گذاري انجام داده و سطح بالاتري از سرمایه فکري را در سرمایه، هاي تحقیق و توسعهو هزینه

که همگام با رشد سریع دانش به  يدهد صنایعنتیجه پژوهش نشان مي، در نهایت. اختیار دارند

 . هستندداراي رفتارهاي عملکردي و کارکردي ، پردازندفعالیت مي

http://fa.journals.sid.ir/SearchPaper.aspx?writer=1099
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پذیري مدیران با در پژوهشي با عنوان بررسي رابطه ریسک( 1386) مظلومي و همکاران

بین هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران به بررسي رابطه ها در شرکتعملکرد سازمان

یرفته شده در بورس اوراق بهادار هاي پذها در شرکتپذیري مدیران با عملکرد سازمانریسک

پذیري مدیران و بازده دهد که بین میزان ریسکنشان مي این بررسي نتایج. تهران پرداختند

وجود ، همچنین. داري وجود داردرابطه معني، هاي ریسکي همراه با سودها در موقعیتدارایي

حاکي ، اي جانبي پژوهشعنوان دستاوردههب پذیريرابطه بین مشخصات فردي و میزان ریسک

دار و مستقیم بین سن و تجربه مدیران با ریسک پذیري مدیران عامل در از وجود رابطه معني

 . است، هاي پرریسک همراه با زیانموقعیت

 فرضیه پژوهش

را  بیش از حد ریسکپذیرش قصد  و بخشدخود را سرعت مي فعالیت هنگامي که شرکت

هاي مختلف احساسي و پرهیجان در زمینه هايبرخي فعالیت کسب منافع زیاد و انجام، دارد

که نتواند از  ممکن است مدیر را چنان دچار غفلت نماید، اجتماعي و حتي سیاسي، اقتصادي

آگاهي یابد و همواره سودهاي ضمني شرکت ، کندميرا تهدید  شرکتریسک و خطراتي که 

گونه تغییر در کیفیت مدیریت ریسک بر نوسانات رود هر انتظار مي، بنابراین. را دچار نوسان کند

 . فرضیه پژوهش به شرح زیر تبیین شده است، بر این اساس. منفي داشته باشد تأثیر، سود

 . دهدنوسانات ضمني اعلان سود را کاهش مي، کیفیت مدیریت ریسک: فرضیه

 آماری  جامعه و نمونه

شده در بورس اوراق بهادار تهران هاي پذیرفته هاي مالي شرکتجایي که صورتاز آن

، هاي اطلاعاتيها از طریق کتابخانه بورس و بانکو دسترسي به آن استحسابرسي شده 

هاي پذیرفته شده در بورس بنابراین جامعه آماري این پژوهش کلیه شرکت، پذیر استامکان

به جهت  اما، است 1395تا  1390 ساله از 5دوره قلمرو زماني پژوهش . استاوراق بهادار تهران 

. سال گذشته برخي متغیرها وجود دارد 5نیاز به اطلاعات ، استراتژي شرکت سنجش متغیر

 1395تا  1390مبناي برازش مدل از سال اما ، گردآوري شده 1385اطلاعات از سال ، بنابراین

 دمننظامدر این پژوهش براي انتخاب اعضاي نمونه آماري از روش حذف ، همچنین. است
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اند که از کلیه شرایط انتخاب شده عنوان اعضاي نمونه آماريهایي بهاستفاده شده است و شرکت

 : اندبودهزیر برخوردار 

 . دنباش شده پذیرفته تهران بهادار اوراق بورس در1385 سال از قبل. 1

 . باشد اسفندماه انیپا به يمنته هاشرکت يمال سال، اطلاعات بودن سهیمقا قابل منظوربه. 2

 مورد يهاشرکت يبرا( حسابرس الزحمهحق بالاخص) پژوهش ازین مورد يهاداده هیکل. 3

 . باشد موجود طورکامل به مطالعه مورد دوره در يبررس

 . نباشد لیزینگ و بانک، نگیهلد، مالي گريواسطه، يگذارهیسرما هايشرکت جزو. 4

بهادار تهـران و اعمال شرایـط و هاي پذیرفته شده در بورس اوراق با بررسي شرکت

 . انتخاب شدند ها و آزمون فرضیهبرآورد مدل شرکت جهت 69تعداد ، بیان شدههاي محدودیت

  متغیرهای پژوهش

 متغیر وابسته

متغیر وابسته این پژوهش نوسانات ضمني اعلان  (:EarnVOL) نوسانات ضمني اعلان سود

( 1) به شرح رابطه( 2013) دیمیتروپولوس و همکاراناین متغیر به پیروي از پژوهش . سود است

 . سنجیده شده است

 ( 1) رابطه

𝑆𝑈𝐸𝐴𝐹𝑖𝑞 =
𝐸𝐼𝐵𝐸𝑆𝑖𝑞 − 𝐹𝐼𝐵𝐸𝑆𝑖𝑞

𝑃𝑖𝑞

 

: FIBES، سود قبل از بهره و مالیات: EIBES، سود غیر منتظره: SUEAFکه در مدل فوق

در نهایت جهت سنجش نوسان . است شرکت و سال: qو  iو  قیمت سهام: P، بیني شدهسود پیش

 . استفاده شده است، نتظرهمضمني اعلان سود از انحراف معیار پنج ساله سود غیر



 
  

 

 ...  کیفیت مدیریت ریسک بر نوسانات تأثیر ۳۵

 متغیر مستقل

متغیر مستقل این پژوهش کیفیت مدیریت (: RisKMgmtQual) کیفیت مدیریت ریسک

( 2) به شرح رابطه( 2009) این متغیر به پیروي از پژوهش گوردن و همکاران. استریسک 

 . سنجیده شده است

 ( 2) رابطه

𝐸𝑅𝑀𝐼 = ∑ 𝑆𝑡𝑟𝑎𝑡𝑒𝑔𝑦𝑘

2

𝑘=1

+ ∑ 𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑘

2

𝑘=1

+ ∑ 𝑅𝑒𝑝𝑜𝑟𝑡𝑖𝑛𝑔𝑘

2

𝑘=1

+ ∑ 𝐶𝑜𝑚𝑝𝑙𝑖𝑎𝑛𝑐𝑒𝑘

2

𝑘=1

 

، کارایي عملیاتي شرکت: Operation، استراتژي شرکت: Strategy که در این رابطه

Reporting :اتکاءپذیري گزارشگري مالي ،Compliance :تغییر در . است صلاحیت شرکت

آید و این شاخص از میزان سال کیفیت مدیریت ریسک از جمع این چهار معیار به دست مي

در ادامه نحوه . شودکسر مي، گذشته خود جهت ارزیابي تغییرات کیفیت مدیریت ریسک

 . سنجش هر کدام از این متغیرها بیان شده است

 . آیدبدست مي 4و  3طریق رابطه استراتژي شرکت که از (: Strategy) استراتژي شرکت

 ( 3) رابطه

𝑆𝑡𝑟𝑎𝑡𝑒𝑔𝑦1 =
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑖 − 𝜇𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠

𝛿𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠

 

 سال گذشته 5میانگین فروش شرکت طي  :µ، فروش خالص شرکت: Sales که در این رابطه

 . است سال گذشته 5انحراف معیار فروش شرکت طي : δو 

 ( 4) طهراب

𝑆𝑡𝑟𝑎𝑡𝑒𝑔𝑦2 =
 (∆𝛽𝑖 − 𝜇∆𝛽) 

𝜎∆𝛽

 

سال  iβسال جاري از iβ که از تفاوت iسیستماتیک شرکت  ریسک :∆iβکه در این رابطه 

و  آیدسال گذشته بدست مي 5شرکت که طي  iβ میانگین: β∆μ. آیدميگذشته شرکت بدست 

β∆σ : سال گذشته است 5انحراف معیار بتاي شرکت طي . 
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–کارایي عملیاتي شرکت براساس رابطه ورودي(: Operation) عملیاتي شرکتکارایي 

بدست  6و  5رابطه این معیار نیز براساس . آیدخروجي در فرآیند عملیات شرکت بدست مي

 . آیدمي

 ( 5) رابطه

𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛1 =
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 

هاي ارزش دفتري کل دارایي :Total Assetsو  جمع فروش شرکت :Salesکه در رابطه فوق

 . است شرکت

 ( 6) رابطه

𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛2 =
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠

𝑁𝑢𝑚𝑏𝑒𝑟 𝑜𝑓 𝐸𝑚𝑝𝑙𝑜𝑦𝑒𝑒𝑠
 

تعداد کارکنان  :Number of Employeesو  جمع فروش شرکت :Salesکه در رابطه فوق

 . است شرکت

معیار براي بیان اتکاءپذیري گزارشگري این (: Reporting) اتکاءپذیري گزارشگري مالي

 . شودو براساس دو معیار زیر محاسبه مي شودمالي استفاده مي

. است ارائه دیتجد و حسابرس نظر اظهار اریمع دو بیترک اساس بر اول شاخص: اول شاخص

 را کی عدد صورتنیا ریغ در و صفر عدد، باشد رمقبولیغ حسابرس اظهارنظر که يصورت در

 صورتنیا ریغ در و کی عدد باشد ارائه دیتجد يدارا شرکت که يصورت در. کنديم اریاخت

 . دهدنحوه محاسبه را نشان مي( 7) رابطه. کنديم اریاخت را صفر عدد

𝑅𝑒𝑝𝑜𝑟𝑡𝑖𝑛𝑔1                              (7) رابطه = 𝐴𝑢𝑑𝑖𝑡𝑜𝑟 𝑂𝑝𝑖𝑛𝑖𝑜𝑛 + 𝑅𝑒𝑠𝑡𝑎𝑡𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡 

تجدیدارائه  :Restatementاظهارنظر حسابرس و  :Auditor Opinion در رابطه فوقکه 

 . هاي مالي استصورت

 مطلق قدر مجموع به يعاد يتعهد اقلام مطلق قدر نسبت اساس بر دوم شاخص: دوم شاخص

 . دیآيم بدست( 8) رابطه براساس يرعادیغ يتعهد اقلام مطلق قدر و يعاد يتعهد اقلام

𝑅𝑒𝑝𝑜𝑟𝑡𝑖𝑛𝑔2                                       (8) رابطه =
|𝑁𝑜𝑟𝑚𝑎𝑙𝐴𝑐𝑐𝑟𝑢𝑎𝑙𝑠|

|𝑁𝑜𝑟𝑚𝑎𝑙𝐴𝑐𝑐𝑟𝑢𝑎𝑙𝑠|+|𝐴𝑏𝑛𝑜𝑟𝑚𝑎𝑙𝐴𝑐𝑐𝑟𝑢𝑎𝑙𝑠|
 



 
  

 

 ...  کیفیت مدیریت ریسک بر نوسانات تأثیر ۳۷

اقلام  :AbnormalAccrualو اقلام تعهدي عادي :NormalAccrualرابطه که در این 

 . دهدرا نشان مي تعهدي غیرعادي

 . آیدبدست مي( 9) مانده رگرسیون به شرح رابطهباقيطریق تعهدي غیرعادي از  اقلام

 ( 9) رابطه

𝑇𝐴𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1

= 𝛼𝑖𝑡 + [
1

𝐴𝑖𝑡−1

] + 𝛽1[
∆𝑅𝐸𝑉𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1

] + 𝛽2[
𝑃𝑃𝐸𝑖𝑡

𝐴𝑖𝑡−1

] + 𝜀𝑖𝑡 

د عملیاتي که از تفاوت بین سو tدر سال  i جمع اقلام تعهدي شرکت: itTAکه در این رابطه 

شرکت  برايها جمع ارزش دفتري کل دارایي: itA-1. آیدهاي نقدي عملیاتي بدست ميو جریان

i  1در سال-t است .itREV∆:  تغییرات فروش شرکتi  1نسبت به فروش سال-t  است و در

 . است tشرکت در سال  هاي ثایتجمع دارایي :itPPEنهایت 

و  10رابطه از  اندازه گیري صلاحیت شرکت معیارهاي(: Compliance) صلاحیت شرکت

 . آیدمي بدست 11

𝐶𝑜𝑚𝑝𝑙𝑖𝑎𝑛𝑐𝑒1                                                                (10) رابطه =
𝐴𝑢𝑑𝑖𝑡𝑜𝑟 𝐹𝑒𝑒𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 

: Total Assetsو حسابرسالزحمه پرداختي شرکت به حق: Auditor Feesکه در این رابطه 

 . است هاي شرکتجمع دارایي

𝐶𝑜𝑚𝑝𝑙𝑖𝑎𝑛𝑐𝑒2                                        ( 11) رابطه =
𝑆𝑒𝑡𝑡𝑙𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡 𝑁𝑒𝑡 𝐺𝑎𝑖𝑛𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑖𝑡
 

 Totalو  کتسود و زیان خالص شر :Settlement Net GainLossکه در این رابطه 

Assets :است هاي شرکتجمع دارایي . 

 متغیرهای کنترلی

هاي بلندمدت به هر سال از نسبت بدهي اهرم مالي(: leverage∆) تغییرات اهرم مالي شرکت

در میزان به دست آمده ، جهت سنجش تغییرات اهرم مالي سپس. آیدها بدست ميکل دارایي

 . شوداز سال گذشته خود کسر مي، هر سال

این نسبت از (: MTB∆) تغییرات نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري حقوق صاحبان سرمایه

تقسیم ارزش بازار حقوق صاحبان سرمایه در پایان دوره بر ارزش دفتري حقوق صاحبان سرمایه 
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از سال گذشته ، در هر سالآمده  دست میزان به، جهت سنجش تغییرات سپس. آیدبدست مي

 . شودخود کسر مي

این متغیر از طریق لگاریتم طبیعي ارزش بازار حقوق (: Size∆) شرکت تغییرات اندازه

میزان به دست آمده ، جهت سنجش تغییرات اندازه شرکت سپس. آیدصاحبان سرمایه بدست مي

 . شوداز سال گذشته خود کسر مي، در هر سال

اقلام تعهدي شرکت بدست این متغیر از قدر مطلق (: Accruals∆) تغییرات اقلام تعهدي

از سال ، در هر سالمیزان به دست آمده ، اقلام تعهديجهت سنجش تغییرات  سپس. آیدمي

 . شودگذشته خود کسر مي

این نسبت از طریق تقسیم سود خالص (: EarntoPrice∆) تغییرات نسبت سود به قیمت

زان به دست آمده می، جهت سنجش تغییرات سپس. آیدشرکت بر قیمت سهام شرکت بدست مي

 . شوداز سال گذشته خود کسر مي، در هر سال

چهار  جمعاز  شاخص حاکمیت شرکتي(: ΔCorpGovINDEX) حاکمیت شرکتي شاخص

 : این معیارها عبارتند از. کندصفر تا چهار را اختیار مي آید و ارزشمعیار زیر بدست مي

 صورتنیرایغ در و ردیگيم تعلق کی عدد، نباشد رهیمدئتیه سیرئ رعاملیمد چنانچه. 1

 . شوديم داده اختصاص صفر عدد

 تعلق کی عدد، باشد نمونه عضو يهاشرکت انهیم از شتریب ينهاد سهامداران نسبت چنانچه. 2

 . شوديم داده اختصاص صفر عدد صورتنیرایغ در و ردیگيم

، باشد نمونه عضو يهاشرکت انهیم از شتریب رهیمداتیه رموظفیغ ياعضا نسبت چنانچه. 3

 . شوديم داده اختصاص صفر عدد صورتنیرایغ در و ردیگيم تعلق کی عدد

 عدد، باشد شتریب نمونه عضو يهاشرکت انهیم از رهیمداتیه ياعضا تعداد اندازه چنانچه. 4

 . شوديم داده اختصاص صفر عدد صورتنایریغ در و ردیگيم تعلق کی



 
  

 

 ...  کیفیت مدیریت ریسک بر نوسانات تأثیر ۳۹

 مدل پژوهش

مدل از ( 2015) ادموندز و همکارانبه پیروي از پژوهش جهت آزمون فرضیه پژوهش 

منفي  1βضریب متغیر ، رودانتظار مي. استفاده شده است( 12) رگرسیون چندگانه به شرح رابطه

 . شود تأییدتا فرضیه پژوهش ، دار باشدو معني

 ( 12) رابطه

∆𝐸𝑎𝑟𝑛𝑉𝑂𝐿𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1∆𝑅𝑖𝑠𝐾𝑀𝑔𝑚𝑡𝑄𝑢𝑎𝑙𝑖𝑡 + 𝛽2∆𝑙𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡

+ 𝛽3∆𝑀𝑇𝐵𝑖𝑡 + 𝛽4∆𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛽5∆𝐴𝑐𝑐𝑟𝑢𝑎𝑙𝑠𝑖𝑡

+ 𝛽6∆𝐸𝑎𝑟𝑛𝑡𝑜𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒𝑖𝑡 + 𝛽7𝛥𝐶𝑜𝑟𝑝𝐺𝑜𝑣𝐼𝑁𝐷𝐸𝑋𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡  

 : در این رابطه

itEarnVOL∆ : تغییرات نوسانات ضمني اعلان سود شرکتi  در سالt ،

itRisKMgmtQual∆ : تغییرات کیفیت مدیریت ریسک شرکتi  در سالt ، 

itleverage∆ : تغییرات اهرم مالي شرکتi  در سالt ، 

itMTB∆ : تغییرات نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام شرکتi  در سال

t ، 

itSize∆ : تغییرات اندازه شرکتi  در سالt ، 

itAccruals∆ :ت تغییرات اقلام تعهدي شرکi  در سالt ، 

itEarntoPrice∆ : تغییرات نسبت سود به قیمت سهام شرکتi  در سالt ، 

itCorpGovINDEXΔ : تغییرات شاخص حاکمیت شرکتي در شرکتi  در سالt ، 

itε :است خطاي مدل . 

 هاتجزیه و تحلیل داده

 . ها در بخش آمار توصیفي و استنباطي ارائه شده استتجزیه و تحلیل داده
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 آمار توصیفی

 . دهدهاي مورد بررسي را نشان ميآمار توصیفي متغیر( 1) نگاره

 آمار توصیفی(: 1) نگاره

 انحراف معیار کمینه بیشینه میانه میانگین متغیرها

 132/0 01/0 98/0 06/0 103/0 سود ضمني اعلان نوسانات

 78/0 22/1 11/7 54/4 551/4 مدیریت ریسک کیفیت

 074/0 -3/0 8/0 0 0001/0 اهرم مالي

 378/1 -66/4 64/5 08/0 258/0 ارزش بازار به ارزش دفترينسبت 

 524/0 -87/0 82/1 11/0 253/0 اندازه شرکت

 622/1 -92/4 94/4 44/0 497/0 اقلام تعهدي

 23/0 -98/0 07/1 02/0 025/0 سود به قیمتنسبت 

 7/0 0 3 1 91/0 حاکمیت شرکتيشاخص 

ها از نوسانات بالایي در اعلان سود شرکت %10، دهدتوصیفي نشان مي آمارهشواهد در 

را به ( 98/0) بالاترین نوسانات در اعلان سود 1390سازي در سال شرکت کمباین. برخوردارند

 کمترین نوسانات در اعلان سود، 1391خود اختصاص داده و شرکت بیسکویت گرجي در سال 

نتایج براي متغیر کیفیت مدیریت ریسک حاکي از آن است که . را داشته است( 01/0)

این از  %5/4هاي ایراني از کیفیت مدیریت ریسک یکساني برخوردار نبوده و فقط شرکت

اند که بهترین شرکت در کیفیت بالاي ها کیفیت بالایي در مدیریت ریسک داشتهشرکت

سازي مشهد در سال رکت رینگاست و ش 1392در سال ( 11/7) شرکت سایپا، مدیریت ریسک

هاي توصیفي آماره. مواجه بوده است( 22/1) با سطح کیفیت ضعیف در مدیریت ریسک، 1390

دهد که فقط دو شرکت فرآوري براي متغیرهاي کنترلي نظیر شاخص حاکمیت شرکتي نشان مي

 121و از شاخص بالایي برخوردارند  1391و شرکت فیبرایران در سال  1389معدني در سال 

 . اندمشاهده امتیاز صفر داشته

 فروض کلاسیک رگرسیون

 مدلفروض کلاسیک ، نیاز است قبل از آزمون فرضیه، هاتجزیه و تحلیل داده جهت

آماري همساني واریانس  بررسي، هاي انتخاب مدلروشیکي از . شود اجراء، رگرسیون
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دیگر . شودمحسوب مي رگرسیوني هاي اساسي هر رابطهها است که از فرضیهباقیمانده

هاي آماري لازم لازم است آزمون، همچنین. مفروضات رگرسیوني بررسي خودهمبستگي است

است  یا تلفیقي ها به صورت تابلویيها انجام گیرد تا مشخص گردد که دادهبراي تبیین نوع داده

براي . ت آن مشخص گرددباید نوع اثرا، ها تابلویي تشخیص داده شدو در صورتي که نوع داده

و  لیمر Fآزمون از ، هابراي تعیین نوع داده، وایت از آزمون، بررسي فرض ناهمساني واریانس

ارائه ( 2) که نتایج آن در نگارهاست  استفاده شده آزمون هاسمناز ، هابراي تعیین اثرات داده

 . استشده 

 فروض کلاسیکنتایج (: 2) نگاره

 آزمون هاسمن لیمر Fآزمون  خودهمبستگي ناهمساني واریانس

 آماره

 آزمون 

 سطح

 معناداري

 آماره

 آزمون 

 سطح

 معناداري

 آماره

 آزمون 

 سطح

 معناداري

 آماره

 آزمون 

 سطح

 معناداري

94/15 000/0 17/73 000/0 46/5 000/0 91/29 000/0 

الگوي تخمین ، به دلیل وجود ناهمساني واریانسدهد نشان مي( 2) نتایج مندرج در نگاره

به دلیل وجود خودهمبستگي از وقفه ، همچنین. است 5یافتهرگرسیون حداقل مربعات تعمیم

ها حاکي از آن است انتخاب نوع داده. جهت برازش مدل استفاده شده است 6زماني مرتبه دوم

 . ها ثابت استها تبلویي و اثرات دادهکه داده

 تفسیر نتایج آزمون

 توان میزان آماره فیشر حاکي از. ارائه شده است( 3) تخمین مدل در نگارهنتایج حاصل از 

 در، بنابراین. است 01/0آماره کمتر از  براي این مدل احتمالکه  است مدل دهندگيتوضیح

 ملاحظه مقدار همچنین. است اعتبار داراي و بوده معنادار مدل درصد این 99اطمینان  سطح

 خودهمبستگي اخلال اجزاء بین که است مطلب این مؤید نیز( 05/2) واتسون دوربین آماره

مناسب بودن ، ضریب تعیین همچنین. قرار دارد 5/2و  5/1فاصله  در مقدار این زیرا، ندارد وجود

 .دهدها را مورد بررسي قرار مياي از دادهخط رگرسیون برازش شده بر اساس مجموعه
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  تخمین مدل هنتیج(: 3) نگاره

ضریب برآورد  هامتغیر

 شده

 سطح معناداري tآماره  خطاي استاندارد

 000/0 -550/3 002/0 -010/0 مدیریت ریسک کیفیت

 376/0 885/0 028/0 025/0 اهرم مالي

 007/0 689/2 001/0 004/0 ارزش بازار به ارزش دفترينسبت 

 000/0 -191/9 003/0 -033/0 اندازه شرکت

 0798/0 758/1 000/0 001/0 اقلام تعهدي

 207/0 -263/1 0122/0 -015/0 سود به قیمتنسبت 

 158/0 414/1 003/0 004/0 حاکمیت شرکتيشاخص 

 000/0 624/3 0144/0 052/0 ضریب ثابت

 000/0 482/5 049/0 269/0 وقفه زماني مرتبه دوم

 - - - 72/0 ضریب تعیین

 - - - 64/0 ضریب تعیین تعدیل شده

 - 05/2 - - آزمون دوربین واتسون

 000/0 - - 39/9 فیشر Fآزمون 

توان بیشتري  توضیحيکه متغیرهاي  حاکي از آن استهر چه مقدار این ضریب بالاتر باشد 

مقدار ، نشان داده شده است( 3) نگاره همانطور که در. رفتار متغیر وابسته دارند توضیحدر 

رفتار درصد از  72گویاي این مطلب است که حدود  این عدد. است 72/0با  برابر ضریب تعیین

 موضوعکه این  تبیین شده است( مستقل و کنترلي) توضیحيتوسط متغیرهاي ، متغیر وابسته
 . استبا متغیر وابسته  توضیحيبیانگر ارتباط بالاي متغیرهاي 

 گیرینتیجه

برابر با براي متغیر کیفیت مدیریت ریسک  نتایج در برآورد مدل نشان داد که سطح معناداري

تغییرات در کیفیت ، بنابراین. است %1 خطايکمتر از سطح  %99با احتمال  است که 000/0

ضریب این متغیر برابر ، همچنین. مدیریت ریسک بر نوسانات ضمني اعلان سود اثرگذار است

رات در کیفیت مدیریت هر گونه تغیی است که این رقم گویاي این مهم است که -010/0با 

 تأییدفرضیه پژوهش  دهد و در نتیجهتغییرات نوسانات ضمني اعلان سود را کاهش مي، ریسک
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تغییر در نوسانات  تغییر در کیفیت مدیریت ریسک بر، بر اساس نتایج به دست آمده. شودمي

ادار داشته و معن تأثیرهاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران شرکتضمني اعلان سود 

همخواني ( 2015) ادموند و همکاراننتایج این پژوهش با پژوهش . شودمي تأییدفرضیه پژوهش 

 . دارد

دار و منفي بین تغییر در کیفیت يدر پژوهش خود به ارتباط معن( 2015) ادموند و همکاران

از دیگر نتایج پژوهش ارتباط مثبت اقلام . یافتندتغییر در نوسانات سود دست  مدیریت ریسک و

با نوسانات ضمني اعلان سود و ارتباط منفي اندازه  ارزش بازار به ارزش دفتريتعهدي و نسبت 

، بنابراین. مطابق با فرضیه پژوهش بوده است، نتایج. شرکت با نوسانات ضمني اعلان سود است

 تأثیرموجب ، در کیفیت مدیریت ریسکمدیران باید بدانند که هر گونه تغییر و واکنش مثبت 

کارگیري دنبال بهه ها همیشه بمدیران شرکت. سود خواهد شد ضمني اعلان در نوسانات

با توجه به اینکه نوسان . نمایندمعیارهایي هستند تا بتوانند ریسک را به سطح قابل قبولي نزدیک 

شود پیشنهاد ميبنابراین ، تپذیر اس تأثیراز مدیریت ریسک  که سود یکي از عواملي استدر 

تا سود را اعلان نوسانات ضمني ، مناسب در زمینه مدیریت ریسک هايتصمیممدیران با اتخاذ 

 . گیري کاهش دهندحد قابل قبول و چشم

 انجام مراحل نیاز دشوارتر يکی، به عنوان نمونه. همراه بود يهایمحدودیتبا  مطالعه حاضر

پژوهش  نیدر ا. بود سکیر تیفیک تیریمناسب جهت سنجش مد ياریانتخاب مع، پژوهش نیا

، ياتیعمل یيکارا، شرکت يبر اساس چهار شاخص استراتژ سکیر تیفیک تیریسنجش مد

 يریگاحتمالا اندازه. شد انجامشرکت  تیصلاح يریگو اندازه يمال يگزارشگر در اتکاءپذیري

 جیدهد و نتا رییپژوهش را تغ جینتا، يگریو سازوکار د اریبا هر مع سکیر تیفیک تیریمد

 تیفیک تیریمد يریگجهت اندازه دیبا نیمحقق، بنابراین. حاصل شود يفعل جیاز نتا يمتفاوت

پژوهش  جینتا، همچنین. را در نظر داشته باشند عموضو نیو ا تیرا رعا اطیجنبه احت سکیر

در بورس اوراق بهادار تهران بوده است و  شدهرفتهیپذ يهاشرکت يهاحاضر با استفاده از داده

حاصل از پژوهش به  جینتا میدر تعم، بنابراین. قرار نداده است يها را مورد بررسشرکت هیکل

ناقص . دیآ مللازم به ع اطیاحت دیبا، در بورس اوراق بهادار تهران شدهرفتهیپذ يهاشرکت هیکل

به ، در بورس شدهرفتهیپذ يهاشرکتاز  يبرخ يمال يهابودن اطلاعات مربوط به صورت

مورد  يها از جامعه آمارحذف آن جهیهاي موجود و در نتلیمخدوش بودن فا رینظ يلیدلا
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-دادهبه  يعدم امکان دسترس لیبه دل يبورسریغ يهاو عدم استفاده از اطلاعات شرکت يبررس

 . هاي پژوهش حاضر استها از دیگر محدودیتهاي آن

بندي ها را از نظر اجراي سیستم کیفیت مدیریت ریسک دستهتوانند شرکتميمحققین آتي 

و نوسانات ضمني اعلان سود را در هر کدام از این ( کیفیت بالا و پایین مدیریت ریسک) نمایند

مورد ، ها در آن فعال هستندهاي صنعتي که شرکتها با توجه به در نظر گرفتن ویژگيدسته
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