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 مقدمه

 در منابع بهترین از یکی حسابداری اطلاعاتی سیستم از آمدهدستبه مربوط و اعتمادقابل شفاف، اطلاعات

 زیرا باشد،می تجاری واحد درباره آنان گیریتصمیم و قضاوت اخذ جهت کنندگاناستفاده برای دسترس

 مالی، بازارهای در حسابداری اطلاعات نقش است. آگاهانه اقتصادی تصمیمات اصلی ستون شفاف اطلاعات

 هیئت یک شماره مفهومی بیانیه طبق [.1است] منابع بهینه تخصیص برای لازم یهاهزمین کردن فراهم

 که نماید فراهم اتکاقابل و سودمند اطلاعات"باید مالی گزارشگری مالی، حسابداری استانداردهای

 بنابراین، [.5]"نماید یاری منطقی هایگیریتصمیم و قضاوت انجام در را بالقوه و بالفعل گذارانسرمایه

 و هاقضاوت پشتوانۀ که است نایهسرمای بازارهای در مالی گزارشگری اطلاعات اولیۀ هدف است مشخص

 و هاقضاوت به مالی گزارشگری در اطلاعات بالای کیفیت و باشد بازار در کنندگان مشارکت تصمیمات

 افزایش مالی، گزارشگری پایین کیفیت مهم و منفی پیامدهای از یکی شود. منجر تری کیفیت با تصمیمات

 افزایش افشا که اندازه همان به مالی گزارشگری است. نامساعد انتخاب نتیجه در و اطلاعاتی تقارن عدم

 و سهام صاحبان حقوق هزینه کاهش موجب و دهد کاهش را اطلاعاتی تقارن عدم تواند می یابد، می

 مثبت همبستگی نتیجه در دهد. کاهش ناآگاه و آگاه گذاران سرمایه بین را اطلاعاتی شکاف و گردد بدهی

 هایرسوایی موج اخیر هایدرسال [.20د]شومی دیده بازار واکنش و مالی گزارشگری کیفیت بین قوی و

 مورد در ییهاینگران و سؤالات افزایش به منجر است داده رخ المللی بین مالی جامعۀ در که حسابداری

 مارکونی، ورلدکام، )انرون، نظیر برجسته شرکت چندین [.1،۹است] شده مالی گزارشگری کیفیت

 اعتماد تضعیف به منجر مسأله این اند. بوده دخیل مالی تقلبهای در اوشن( بانک و کادبری پارمالات،

 افشاء و مالی درگزارشگری [.کیفیت1است] شده مالی گزارشهای و مدیریتی تیم به نسبت گذاران سرمایه

 آتی نقدی جریانهای و آتی بهترسودهای بینی پیش سبب مالی گزارشگری کیفیت است. ضرورت یک

 نقد های جریان و سود .دشومی مالی صورتهای کنندگان استفاده سایر و گذاران سرمایه برای شرکت

 آنست، از حاکی مختلف تحقیقات نتایج است. بوده مالی صورتهای اقلام مهمترین از یکی همواره عملیاتی

 سرمایه تصمیمات بر گذاری اثر توانایی بنابراین [.7باشد]می اطلاعاتی محتوای دارای نقدی های جریان که

 سازی هموار سود، نوسانات معطوف بیشتر گذاران سرمایه توجه اخیر سالهای طی اما [.7دارد] را گذاران

 بیان (2003تاکور) و گول مانند محققان از تعدادی است. شده نقدی جریانهای سازی هموار و سود

 به نسبت آگاه گذاران سرمایه برای بیشتر اطلاعاتی مزایای به منجر سود، زیاد نوسانات که ند،کنمی

 دارای یا هموارتر که سودهایی است، معتقد نیز (2008) جایرمن [.20گردد] می ناآگاه گذاران سرمایه

 کنندگاناستفاده برای شده تحریف یا مناسب اطلاعات باشند،می نقدی هایجریان به نسبت بیشتر نوسان

 منجر نقدی جریانات زیاد نوسانات معتقدند، (2008) همکارانش و نیکوز همچنین [.7،23] آوردمی فراهم

 کاهش به را نقدی جریانات بالای نوسانات تجربی شواهد د.شومی نیز اطلاعاتی تقارن عدم تشدید به

 داغ یهاهحوز از یکی اساس همین بر [.27]هد می ربط اطلاعاتی تقارن عدم و گذاری سرمایه فرصتهای

 تحقیق است. بوده گذاران سرمایه تصمیمات در آن نقش و مالی گزارشگری کیفیت بر تمرکز تحقیقات

 نقدی جریانهای و سود نوسانات کردن دخیل با و بپردازد موضوع نایهب متفاوتی بعد از دارد سعی حاضر
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 را جدیدی مسیر گذاران سرمایه درتصمیم مالی گزارشگری کیفیت اطلاعاتی پیامدهای گیری اندازه در

 نماید. مالی گزارشگری کیفیت نقش به ایهتاز نگاه و گشوده حوزه این در

 پژوهش پیشینه و نظری مبانی

 تأثیر تواندمی که است گذارانسرمایه برای اطلاعاتی مهم منابع از یکی کیفیت، با حسابداری اطلاعات 

 اطلاعات از مهمی بسیار مالی منابع [.گزارشات30باشد] داشته گذارانسرمایه بهینۀ تصمیمات بر مهمی

 اطلاعات کیفیت [.21دارند] نیاز آن به مرببوط گیریهای درتصمیم گذاران سرمایه که باشند، می

 مالی گزارشگری کیفیت اینکه اول است؛ ارتباط در گذارانسرمایه تصمیم بر طریق دو از حسابداری

 گذارانسرمایه و شرکت بین اطلاعاتی اطمینان عدم کاهش طریق از را نادرست گزینش یهاههزین تواندمی

 کاهش را اطلاعاتی ریسک تواندمی نمایندگی، مسائل کاهش با مالی گزارشگری کیفیت دوم، دهد. کاهش

 خریدوفروش برای گذارانسرمایه تصمیم بر و کاسته سرمایه یهاههزین از اطلاعاتی، ریسک کاهش دهد،

 بیان (،2007) همکاران و برون دیدگاه، این اساس بر [.18] گذاردمی تأثیر شرکت سهام نگهداری یا

 با و دهند کاهش را سرمایه هزینه تا کندمی کمک هاشرکت به بالا کیفیت با مالی گزارشگری نمودند

 هاآن [.15] بخشند بهبود را پروژه انتخاب و پروژه شناسایی اطلاعات، تقارن عدم و اطمینان عدم کاهش

 اوبی و آمالو تحقیقات نتایج اند.یافته بازار واکنش و مالی گزارشگری کیفیت بین قوی مثبت همبستگی

 همکاران و مرام نیکو و [4] همکاران و حمیدیان [،25] همکاران و کروبای،[24] خوفی [،14] بوژل [،12]

 بازار مثبت واکنش و گذارانسرمایه تصمیمات افزایش موجب بالاتر گزارشگری کیفیت که داد نشان [،11]

 هایگزارش کنندگاناستفاده طرف از واکنش دادننشان به منجر پیوسته که مواردی از دیگر یکی گردد.می

 متوالی، یهاهدور طی نوسان دو هر که است نقدی هایجریان نوسانات و سود نوسانات شود،می مالی

 منفی تأثیر سهام قیمت بر آن متعاقب و دهندمی کاهش شرکت ندهایهب نسبت را گذران سرمایه اعتماد

 سود هموارسازی به اقدام بالا موارد مانند مختلف یهاهانگیز و دلایل به هاشرکت مدیران گذارند.می

 زمینه این در متضاد دیدگاه دو سود هموارسازی برای تجاری واحد مدیریت یهاهانگیز بهباتوجه نمایند.می

 را سود اطلاعاتی محتوای سود، هموارسازی که است این بیانگر ،هاهدیدگا این از یکی شود.می مطرح

 و چنگ [،22] همکاران و هاو تحقیقات نتایج دهد.می افزایش نقدی هایجریان و سود بینیپیش جهت

 در باشد.می امر این موید [10] همکاران و بیدختی طالب و [2] عبدی و برندق ایمانی [،16] همکاران

 کنندهگمراه اطلاعاتی و است شده تحریف سودی شده، هموار سود که کندمی بیان دیگر دیدگاه مقابل

 [،2۹] تیدور تحقیقات نتایج با دیدگاه نایهالبت داد. خواهد قرار مالی گزارشات کنندگاناستفاده اختیار در

 خصوص در باشد.می همسو [2] عبدی و برندق ایمانی و [7] پورولی و رودپشتی [،8] عسگری و سلیمانیان

 و آینده بینیپیش قابلیت باشد، کمتر نقدی هایجریان نوسانات چه هر نقدی، هایجریان نوسانات

 کمبود به منجر نقدی هایجریان میزان ثبات عدم لذا گردد؛می میسر آتی یهاهپروژ جهت ریزیبرنامه

 گردد.می نیز اطلاعاتی تقارن عدم تشدید و شرکت ارزش کاهش کمتر، گذاریسرمایه الگوی نقد، وجه

 اطلاعاتی تقارن عدم و گذاریسرمایه هایفرصت کاهش به را نقدی جریانات بالای نوسانات تجربی شواهد

 بالا نقدی جریانات نوسانات که زمانی رسیدند نتیجه نایهب (2002) دیگران و مینتون [.27دهد]می ربط
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 کمتر را شرکت سهام، قیمت بینیپیش در نوساناتی چنین کارگیریبه جایبه گذارانسرمایه است،

 با نقدی جریانات بالای نوسانات رسیدند نتیجه نایهب مطالعات دیگر [.26کنند]می گذاریارزش

 افزایش را شرکت ارزش نقدی جریانات نوسانات وکاهش باشندمی ارتباط در کمتر گذاریسرمایه

  [.27دهد]می

 هاهفرضی تئوری توسعه

 یهاهفرضی که کنندمی فراهم را بسترهایی دهی،علامت تئوری و سرمایه نیاز تئوری نمایندگی، تئوری

 هدف این است. دارانسهام ثروت کردن حداکثر شرکت هدف است. شده تدوین آن مبنای بر تحقیق این

 به نه و خودشان نفع به نه مدیران که است این بر فرض اگرچه شود.می محقق شرکت مدیریت توسط

 از مدیران نقش جدایی هستند. هاشرکت هدف به دستیابی دنبال به بلکه کنندمی عمل دارانسهام ضرر

 است ممکن منافع تضاد (،2012) همکاران و شیخ گفته به شد. مالی گزارشگری به نیاز به منجر مالکان

 [.28کند] غلبه دارانسهام ثروت حداکثر عامل بر مدیران، شخصی منافع که آید وجود به هاشرکت در

 متعاقبا   و کنند شرکت سود مدیریت در که دارند تمایل مدیران مالکان، به بهتر نتیجه ارائه و نیاز بهباتوجه

 که است دلایلی از یکی سرمایه به مداوم نیاز همچنین دهند. کاهش را شده گزارش سود کلی کیفیت

 سرمایه نیاز تئوری (،2001) کور گفته به دهند.می ارائه شرکت مالی وضعیت از بهتری تصویر مدیران

 مالی هایگزارش ارائه در سعی دارند سرمایه بازار در رشد هایفرصت که هاییشرکت که معناست نایهب

 بنابراین، [؛17دهد]می افزایش را خارجی اعتبار تأمین برای آنها هایفرصت که دارند کافی افشای با کیفی

 به دلیل نایهب دهیعلامت است. گذارانسرمایه بیشتر سرمایه جذب برای مناسب ابزاری مالی گزارشگری

 یعنی دارد؛ بیشتری اطلاعات دیگری به نسبت بالقوه معامله یک هایطرف از یکی که آیدمی وجود

 ها،شرکت در دادن علامت که است دیدگاه این بیان دهی،علامت از مقصود دارد. وجود نامتقارن اطلاعات

 شرکت واقعی کیفیت به نسبت بازار به دهیعلامت [.3نمایند] افشاء را اطلاعات که کندمی جادایهانگیز

 افشای برای دلیلی گذاران،سرمایه رضایت جلب و سرمایه هزینه کاهش یا شرکت ارزش افزایش مانند

 اگر هستند. رقابت در هم با سرمایه محدود منابع به دستیابی منظوربه هاشرکت [.13باشند]می اطلاعات

 و اعلام بیشتری اطلاعات خود هایفعالیت مورد در و باشد خوشنام مالی گزارشگری لحاظ به شرکت

 خواهد جلب خود به را گذاران سرمایه اعتماد که داشت.چراخواهدسرمایهجذبدربیشتریتواناییافشاءکند،

 [.1۹کرد]

  پژوهش پیشینه

 دوره طی در گذاریسرمایه تصمیمات بر مالی هایصورت کیفیت تأثیر بررسی به (،2020) آمالوواوبی

 منظور به و Ex-Post Facto طرح از تحقیق این در پرداختند. نیجریه هایبانک در 201۹ تا 2010 مالی

 معمولی مربعات حداقل رگرسیون تحلیل و پیرسون همبستگی ضریب از مطالعه، اهداف به دستیابی

(OLS) هایصورت بودن فهمقابل و بودن موقعبه تأیید، قابلیت که داد نشان آنها یهاهیافت شد. استفاده 

 این دارند. سهام صاحبان حقوق بازده بر توجهیقابل و مثبت تأثیر ٪5 داریمعنی سطح در ترتیب به مالی
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 سرمایه تشویق برای مالی صورتهای که کنند حاصل اطمینان باید ها سازمان که است کرده توصیه مطالعه

  [.12] د.کنمی تسهیل را مربوطه های شرکت در عمومی اعتماد ایجاد و دشومی منتشر جدید گذاران

 بازارهای در گذاریسرمایه تصمیمات و حسابداری اطلاعات کیفیت بین ارتباط بررسی به (،2020) خوفی

 تا 2012 سالهای طی تونس بهادار اوراق بورس در شرکت 50 شامل تحقیق نایهنمون پرداخت. نوظهور

 مشروط کاری محافظه اند: کرده استفاده حسابداری ویژگی دو از یهاهفرضی آزمون برای باشد. می 2016

 گذاری سرمایه احتمال تعهدی اقلام کیفیت که دهد می نشان مطالعه این نتایج تعهدی. اقلام کیفیت و

 اطلاعات به گذاران سرمایه اطمینان عدم از ناشی را ایهنتیج چنین آنها دهد. می افزایش را حد از کمتر

 کیفیت که دهد می نشان نتایج، دیگر طرف از دانند. می حسابداری سیستم طریق از شده ارائه حسابداری

 به که تعهدی اقلام پایین سطح ندارد. حد از بیش گذاری سرمایه احتمال کاهش در تأثیری تعهدی اقلام

، این بر علاوه دهد. توضیح را ایهنتیج چنین تواند می، دشومی داده نشان ها شرکت توسط متوسط طور

 در مناسبی اهرم تواند نمی و ندارد توجهی قابل تأثیر هیچ حسابداری کاری محافظه که دادند نشان آنها

 های شرکت که دهند می توضیح واقعیت این با را نتایج این آنها باشد. گذاری سرمایه تصمیمات بهبود

  [.24] ندکنمی اعمال را ضعیف کارانه محافظه حسابداری یک تونسی

 گذارانسرمایه تصمیمات بر مالی گزارشگری کیفیت اثر بررسی به پژوهشی در (2016) همکاران و کوربای

  پرداختند. 2014 تا 2010 دوره طی نیجریه بهادار اوراق بورس تولیدی شرکت 10 در

 سهم هر سود و رشد نرخ و سن، اندازه، گذاری سرمایه حجم، تعهدی کیفیت شامل: تحقیق این یهاهداد

 و تجزیه برای است. شده آوری جمع نمونه های شرکت های حساب و شده منتشر سالانه گزارشات از که

 آزمونهای است. شده استفاده تلفیقی OLS مدل و رگرسیون برآورد، همبستگی ماتریس از تحلیل

 متغیرهای مدل که دهد می نشان رمزی آزمون نتیجه شد. انجام مدل روی بر نیز پ برآورد برای تشخیصی

 دهد. می نشان راها هداد، است اول مرتبه همبستگی عدم ولدریج آزمون، همچنین ندارد. ایهشد حذف

 2002 سال در نیکلز مک توسط پیشنهادی شده اصلاح تعهدی مدل اساس بر را تعهدی اقلام کیفیت آنها

 دهدکه می نشان را مالی گزارشگری کیفیت باقیمانده خطای مطلق مقدار تحقیق، این در کردند. محاسبه

 دهند می کاهش را نقدی جریان در تغییر از حاصل سازی هموار تعهدی، اقلام که است ایده این بر مبتنی

 افزایش موجب بالاتر گزارشگری کیفیت دادند نشان نتایج دهند. می افزایش را درآمد از آگاهی بنابراین و

 ارائه به باید داوطلبانه طور به بزرگ هایشرکت آنان مطالعات طبق گردد.می گذارانسرمایه تصمیمات

  [.25] شودمی بازار مثبت واکنش موجب نایهک بیفزایند گزارش کیفیت

 سرمایه تصمیمات بین تضاد کاهش در مالی گزارشگری کیفیت نقش بررسی به (،13۹7) همکاران و فرزین

 از شناسی روش بعد از و کاربردی هدف، لحاظ از حاضر پژوهش پرداختند. سود تقسیم سیاست و گذاران

 اوراق بورس عضو شرکت 82 از نیاز مورد یهاهداد منظور بدین است. همبستگی -توصیفی تحقیقهای نوع

 استفاده مورد آماری تکنیک است. گردیده آوری جمع 13۹2 تا 1383 زمانی دوره طی در تهران، بهادار

 سیاست بین که دهد می نشان آنها یهاهیافت باشد. می متغیره چند رگرسیون ،هاهفرضی آزمون جهت
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 این مالی گزارشگری کیفیت و دارد وجود معناداری و منفی رابطه گذاریسرمایه تصمیمات و سود تقسیم

  [.5دهد]می کاهش معناداری طور به را رابطه

 واکنش در حسابداری اطلاعات نقش تأثیر بررسی به پژوهشی در (13۹6) زادهولی و نیا، بهبهانی

 نوع انتخاب برای پرداختند. 13۹4 تا 1383 زمانی دوره طی در تهران بهادار اوراق بورس گذارانسرمایه

 و گردید استفاده واریانس تحلیل عامل از همخطی جهت و دشومی انجام وهاسـمن لیمر آزمونهای مدل

 پژوهش این از حاصل یهاهیافت گردید. استفاده ترکیبی یهاهداد و متغیره چند رگرسیون از نهایت در

 عبدی و برندق [.3] بود شد بینیپیش سودهای زمانهم معناداری و سود به واکنش مدل بهبود نشانگر

 مختلف محیطهای تعدیلگر اثر با آتی سودهای واکنش ضریب بر سود هموارسازی تأثیر بررسی به (،13۹5)

 بازار در شده پذیرفته شرکتهای بین از شرکت 115 پژوهش، هدف به دستیابی برای پرداختند. اطلاعاتی

 آزمون برای همچنین، شدند؛ انتخاب آماری نمونه برای 13۹3 تا 1382 سالهای طی تهران بهادار اوراق

 که دهدمی نشان آنها یهاهیافت است. شده استفاده ترکیبی ایهداد و متغیره چند رگرسیون ازها هفرضی

 محـیط معیارهـای از دارد. معناداری و منفی تأثیر آتی سودهای واکنش ضـریب بـر سـود هموارسازی

 مثبـت اثـر آتـی سودهای واکنش ضریب بر شدهبینیپیش سود دقت و تعداد افشا، کیفیـت نیـز اطلاعـاتی

  [.2گذارد.]میمعنـاداری و

 تحقیق شناسیروش

 بررسی و آوری جمع "نوین آورد ره" اطلاعاتی بانک و شرکتها مالی صورتهای به مراجعه با لازم یهاهداد

 و است تهران بهادار اوراق دربازار شده پذیرفته شرکتهای کلیه شامل، پژوهش این آماری جامعه شدند.

 مدلهای تخمین در که آنجا از است. شده گرفته نظر در 13۹6 تا 1387 سالهای پژوهش این زمانی قلمرو

 در شد. آوری جمع 13۹6 تا 1383زمانی دوره اطلاعات است، لازم نیز قبل سال چند اطلاعات پژوهش،

 منظور به باید که است آماری جامعه در موجود شرکتهای تعداد برابر شده غربال جامعه حجم پژوهش، این

 از بیش شرکتها سهام معاملات شود، منتهی اسفند 2۹ به شرکت مالی سال اطلاعات، بودن مقایسه قابل

 واسطه شرکتهای جزء و باشد دسترس و موجود شرکتها برای لازم یهاهداد کلیه باش، نداشته توقف ماه 3

 شرکت 102 به پژوهش جامعه شده، یاد محدودیتهای به توجه با نباشند. بانکها و گذاری سرمایه گری،

 استفاده ترکیبی یهاهداد از و Eviews9 افزار نرم در رگرسیونی مدل ازها هفرضی آزمون منظور به رسید.

 از تلفیقی، و تابلویی یهاهداد مدل بین انتخاب و ترکیبی یهاهداد نوع تعیین برای همچنین است. شده

 هاسمن آزمون تابلویی، یهاهداد تصادفی یا ثابت اثرهای تعیین برای و است شده لیمراستفاده F آزمون

 است. شده اجرا

 پژوهش متغیرهای و مدل

 سود واکنش ضریب مدل

 طریق از و دهدمی قرار سنجش مورد را سهم هر سود تغییرات به بازار واکنش که سود واکنش ضریب

 اطلاعات حد چه تا که باشدمی مسئله نایهکنندبیان آید،می دست به سهم هر سود و قیمت رگرسیون
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 الگوی از سهم هر سود و قیمت رابطۀ دادننشان برای گذارد.می تأثیر سهام قیمت در سود به مربوط

 [.۹[،]3است] شده استفاده 1 رابطه قالب در رگرسیون مدل شرح به (1۹۹5) اوهلسون

Pi,t =  α0 +  α1 BVi,t + α 2 EPSi.t + εi,t   ( 1رابطه)  
Pi,t: سال پایان در سهم هر قیمت BVi,t : دفتری ارزش EPSi.t : مترقبه غیر اقلام از قبل سهم هر سود 

 سود واکنش ضریب 𝜶 𝟐  شود،می برآورد ترکیبی روش به و سالانه یهاهداد از استفاده با که 1 رابطۀ در

 پژوهش نظری مبانی با مطابق است. شده گرفته نظر در گیری تصمیم برای معیاری که دشومی نامیده

 .باشد مثبت سود واکنش ضریب رود می انتظار موضوع، وادبیات

 فرضیه آزمون مدلهای

 2 رابطه شرح به رگرسیون مدل از سود واکنش ضریب بر مالی گزارشگری کیفیت تاثیر بررسی برای

 است. شده استفاده

Pi,t =  α0 +  α1BVi,t +  α 2EPSi.t +  α3FRQi,t +  (α
4
EPSi.t ∗ FRQi,t) + α5 (

BV

MV
)  +

 α6 FLi,t +  α7 SIZEi.t +  α8 AGEi,t+ εi,t   (2رابطه )

FRQi,t: اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت بندیرتبه اساس بر مالی گزارشگری کیفیت اطلاعات 

 سازمان توسط که مناسب رسانیاطلاع و افشا کیفیت نظر از شده کسب امتیاز اساس بر تهران، بهادار

 وضعیت اساس بر ناشران رسانیاطلاع امتیاز است. شده گرفته نظر در شودمی محاسبه بهادار اوراق بورس

 موقعبه معیار است. شده محاسبه اطلاعات ارسال بودن موقعبه و اتکا قابلیت نظر از هاآن رسانیاطلاع

 اطلاعات افشای دستورالعمل در شدهتعیین مقاطع در شرکت توسط اطلاعات ارسال زمان اساس بر بودن

 تغییرات و نوسانات میزان گیرد.می قرار محاسبه مورد اطلاعات، ارسال در تأخیر میزان نمودن لحاظ با و

 حسابرسی واقعی عملکرد و شده بینیپیش مبالغ میان هایتفاوت همچنین و ارسالی هایبینیپیش در

 توسط آن از بعد و ۹7 سال برای متغیر این یهاهداد باشد.می محاسبات این در اتکا قابلیت معیار شده

 شد. گرفته نظر در ۹6 سال تا مطالعه دوره علت همین به نگردید، محاسبه کدال و بورس سازمان

 ند:شومی زیر موارد شامل پژوهش کنترلی متغیرهای

 [.5،1،11،24شرکت] هایدارایی مجموع لگاریتم (:SIZE) شرکت اندازه 

  [.25باشد]می بورس در هاشرکت پذیرش سال با بررسی مورد دوره زمانی اختلاف (:AGE) شرکت عمر

 دست به شرکت هایدارایی کل به بدهی کل نسبت از استفاده با متغیر این (:FL) مالی اهرم

  [.11[،]5آید]می

 قبل مالی سال پایان در سرمایه دفتری ارزش لگاریتم (:BV/MV) بازار ارزش به دفتری ارزش نسبت

 [.24باشد]می سال همان پایان در سرمایه بازار ارزش به نسبت t سال شروع از

 گزارشگری کیفیت تاثیر بر مبنی اول فرضیه باشد، دار معنا نظر مد اطمینان سطح در α4 ضریب چنانچه

 واکنش ضریب بر سود نوسانات تعهدی بخش تاثیر بررسی برای شد. نخواهد رد سود واکنش ضریب بر

 است. شده استفاده 3 رابطه شرح به رگرسیونی مدل از (2008من) جایر از پیروی به سود،
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Pi,t =  α0 +  α1BVi,t +  α 2EPSi.t +  α3ACVEi,t +  ( α
 4

EPSi.t ∗ ACVEi,t)  +α5 (
BV

MV
) +

 α6 FLi,t +  α7 SIZEi.t +  α8 AGEi,t+ 𝜀𝑖,𝑡   (3رابطه )

ACVEi,t: گیریاندازه برای که است سود نوسانات تعهدی بخش پژوهش مستقل متغیرهای از دیگر یکی 

 ترپرنوسان یا همواری میزان گیریاندازه جهت مدل این در شود.می استفاده (2008) جایرمن مدل از آن

 رابطه در نقدی هایجریان نوسانات و سودها نوسانات بین اختلاف از نقدی هایجریان به نسبت سود بودن

 [:7[،]6[،]23] گردد.می استفاده 4

ACEVi,t = VAR(E
i,t

) − VAR(CFi,t)     (4) رابطه

 باشد می t سال در i شرکت نقدی جریان CFi,t باشد. می t سال در i شرکت سود Ei,t که

 مدل جایر منبر اساس  1جدول 
 به نسبت هموارتر سود با های شرکت

 نفدی جریانهای

 به نسبت تر نوسان پر سود با های شرکت

 نفدی جریانهای

  ACEV>0 ACEV=0 ACEV<O 
,COV(CFi,t نه که است مشخص کاملا  (4) شماره معادله از ACi,t) نه و VAR(ACi,t) به کدام هیچ 

 سالانه سودهای واریانس هستند. نقدی جریانهای از هموارتر سودها که کند، تعیین نیست قادر تنهایی

 و باشد می VAR(E) یا سود نوسانات برای ایهنمایند داراییها( بر )تقسیم سال ده مترقبه اقلام از قبل

 نقدی جریانهای نوسانات ی نماینده داراییها( بر )تقسم سال ده عملیاتی نقدی جریانهای واریانس

VAR(CF) که زمانی دهد می نشان (4) شماره معادله باشد. می ACEV=0 با سودها نوسانات است 

 نقدی جریانهای از هموارتر سودها باشد، می ACEV< 0 که زمانی و است برابر نقدی جریانهای نوسانات

 باشد. می نقدی جریانهای از تر پرنوسان سودها است، ACEV > 0 که زمانی و باشد می

 سود، واکنش ضریب و مالی گزارشگری کیفیت بین رابطه بر سود نوسانات تعهدی بخش تاثیر بررسی برای

 است. شده استفاده 5 رابطه شرح به رگرسیون مدل از (2008) من جایر از پیروی به
Pi,t =  α0 +  α1BVi,t +  α 2EPSi.t+α3FRQi,t + ( α

 4
EPSi.t ∗ FRQi,t) +  α5ACVEi,t+ 

( α 6EPSi.t ∗ ACVEi,t) + ( α 7EPSi.t ∗ FRQi,t* ACVEi,t)+ α8 (
BV

MV
) +  α9 FLi,t +

 α10 SIZEi.t +  α11 AGEi,t+ εi,t   (5رابطه )
 مالی گزارشگری کیفیت بین رابطه بر تر پرنوسان و هموارتر سود نوسانات تعهدی بخش تاثیر بررسی برای

 نمونه عضو مشاهدات به شد. گرفته نظر در یک و صفر بصورت ACVEi,t متغیر سود واکنش ضریب و

 ضریب 5 رابطه در چنانچه گیرد. می تعلق صفر عدد پایین به میانه به و یک عدد بالا به میانه از آماری

 α 7 اینکه بر مبنی فرض یابد، افزایش آن ضریب و باشد دار معنا مثبت درصد ۹5 اطمینان سطح در 

 دکنمی تقویت را سود واکنش ضریب و مالی گزارشگری کیقیت بین رابطه سود نوسانات تعهدی بخش

 د.شومی تایید

 
 



 125 .  ...گذارانهیسرما میبر تصم یمال یگزارشگر تیفیک ریتأث

 

 

 تحقیق یهاهیافت

 مندرج نتایج که همانطور است. شده استفاده برا -جاکو آماره از خطا جمله بودن نرمال آزمون منظور به

 از کمتر مدلها همه در برا-جاکو آزمون آماره داری معنا سطح مقدار دهد، می نشان 2 شماره جدول در

 مشاهدات تعداد کهزمانی نیستند. نرمال توزیع تابع پژوهش مدلهای یهاهباقیماند بنابراین، است 05/0

 بودن نرمال فرض از انحراف است، برقرار نیز کلاسیک فروض فرض پیش و مورد( 30 از )بیش است زیاد

 نرمال توانمی بزرگ اعداد قانون مرکزی حد قضیه طبق است. ناچیز آن های پیامد و اهمیت بی معمولا

 .پذیرفت را مدل خطاهای توزیع بودن

 تا 5/1 بحرانی مقادیر بین ازآنجاکه ،2 شماره جدول در واتسون دوربین آزمون از حاصل نتایج ادامه در

 .ندارد وجود سریالی همبستگی خود مشکل پژوهش هایمدل باقیمانده بین دهد،می نشان دارد قرار 5/2

 در باشند. برابر واریانس دارای باقیمانده جملات تمامی که، است این خطی رگرسیون فروض از دیگر یکی

 بررسی مورد گودفری - پاگان - بروش آزمون طریق ازها هباقیماند واریانس همسانی فرض مطالعه این

 05/0 از کمتر مدلها همه برای آزمون داریمعنی سطح چون 2 جدول نتایج بهباتوجه گرفت. قرار

 رفع منظوربه بنابراین، شود؛می رد واریانس همسانی وجود عدم برمبنی صفر فرضیه نتیجتا  آمدهدستبه

 پژوهش این در کنیم.می استفاده (GLS) یافتهتعمیم مربعات حداقل رگرسیون از واریانس ناهمسانی

 هم آزمون در نمودهایم. استفاده VIF خطیهم آزمون از مدل متغیرهای بین خطیهم بررسی منظوربه

 هم مستقل متغیرهای بین باشد، 5 از کمتر مستقل متغیرهای برای VIF آماره مقدار چنانچه VIF خطی

 منعکس فرضیه هر به مربوط آزمون جداول در VIF خطیهم آزمون خروجی نتایج ندارد. وجود خطی

 احتمال مقدار دهد می نشان پژوهش لهای مد برای لیمر Fآزمون اجرای نتایج است، ذکر شایان .است شده

 روش از استفادهها هفرضی آزمون برای لذا، و بوده 05/0 داریمعنی سطح از کمتر2 جدول در لیمر Fآماره

 به ترکیبی یهاهداد برابر در تلفیقی یهاهداد مدل انتخاب عدم دلیل به .است مناسب ترکیبی یهاهداد

 ترکیبی تصادفی اثرات الگوی برابر در ترکیبی ثابت اثرات الگوی انتخاب منظوربه هاسمن آزمون انجام

 لذا، باشد؛می 05/0 داریمعنی سطح از کمتر 2 جدول در سمنهاهآمار احتمال مقدار است. شده پرداخته

 الگوی از بایستی پژوهش یهاهفرضی آزمون برای و دارد وجود تصادفی اثرات الگوی رد برای کافی دلیل

  کرد. استفاده ثابت اثرات

 پژوهش اول فرضیه آزمون

 به مربوط 2 رابطه برآورد با همراه آن نتایج که گردید برآورد 1 رابطه پزوهش، اول فرضیه بررسی از قبل

 است. شده ارائه 3 جدول در خلاصه صورت به پزوهش اول فرصیه
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 آزمون فروض کلاسیک 2جدول 

 
 

 . ضریب واکنش سود؛ تاثیر کیفیت گزارشگری بر ضریب واکنش سود3جدول 

  کیفیت گزارشگری مالی ضریب واکنش سود 

 VIF معناداری tه آمار ضریب معناداری tه آمار ضریب متغیر

 𝛼0  50/33 ۹/180 000/0 56/34 ۹3/42 000/0 - 

BV 55/1 30/5 000/0 ۹4/2 1/12 000/0 30/1 

EPS 25/2 70/5 000/0 03۹/0 66/2 0078/0 41/1 

𝐹RQ    024/0 718/5 000/0 34/1 

EPS*FRQ    048/0 237/7 000/0 36/1 

BV-MV    35/4- 00/24- 000/0 20/1 

FL    82/2- 048/7- 000/0 37/1 

SIZ    025/0 543/0 587/0 07/1 

AGE    011/0 402/2 0165/0 15/1 

 F 18/۹ 16/22آماره 

 0000/0 0000/0 (Fاحتمال)

 726/0 507/0 ضریب تعیین

 6۹3/0 452/0 ضریب تعین تعدیل شده

مدل
آزمون خود 

همبستگی

آزمون جارکو-

برا

آزمون 

ناهمسانی
F آزمون هاسمنآزمون

ERC2/19(0/000)22/22(0/008)4/80(0/000)2/34(0/023)7/51

35/8(0/000)1/43(0/004)8/33(0/000)13/18(0/001)2/18فرضیه اول

33/94(0/000)1/54(0/000)8/93(0/000)11/12(0/003)2/22فرضیه دوم

39/12(0/000)1/43(0/004)6/34(0/000)13/92(0/000)2/18فرضیه سوم
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 است. معنادار درصد ۹5 اطمینان سطح در مدل دهد می نشان سود واکنش ضریب مدل برآورد نتایج

 تغییرات درصد 45 حدود دهد می نشان که آمده دست به 452/0 ،1 مدل شده تعدیل تعیین ضریب

 دار معنا و مثبت EPS ضریب دهد. می توضیح مدل مستقل متغییرهای مجموعه را سهام قیمت

 سهام قیمت در سهم، هر سود به مربوط اطلاعات از توجهی قابل مقدار دهد می نشان که (25/2است)

 است. شده گنجانده

 اطمینان سطح در مدل دهد می نشان سود واکنش ضریب بر مالی گزارشگری کیفیت مدل برآورد نتایج

 دهد می نشان که است آمده بدست 6۹3/0 ،2 مدل شده تعدیل تعیین ضریب است. دار معنا نظر مد

 شده برآورد ضریب دهند. می توضیح مدل مستقل های متغییر را سهام قیمت تغییرات درصد 6۹ حدود

EPSi.t ) مدل این در نظر مد (048/0) ∗ FRQi,t ) همچنین است. دار معنا درصد ۹5 اطمینان سطح در 

 افزایش باعث فوق ضریب دهد می نشان و است یافته افزایش هرسهم سود ضریب به نسبت ضریب این

 بر مالی گزارشگری کیفیت تاثیر بر مبنی پژوهش اول فرضیه بنابراین است؛ گردیده اطلاعاتی محتوای

 د.شومی تایید کنندگان استفاده تصمیم بعنوان سود واکنش ضریب

 پژوهش سوم و دوم فرضیه آزمون

 مدل طبق سود واکنش ضریب بر سود نوسانات تعهدی بخش تاثیر بررسی به پژوهش دوم فرضیه

 اینکه وجود با آمد بدست α 4  مدل این در نظر مد شده برآورد ضریب پردازد. می (3 )رابطه رگرسیونی

 این از نشان این و است. یافته کاهش بسیار EPS ضریب به نسبت آن ضریب اما است شده معنادار که

 مطابق البته که است گردیده اطلاعاتی محتوای کاهش باعث مدل این در همزمان نوسانات که دارد موضوع

 باشد. می نظری مبانی با

 واکنش ضریب و مالی گزارشگری کیفیت رابطه بر سود نوسانات تعهدی بخش تاثیر بررسی به سوم فرضیه

 فرضیه آزمون برای نظر مد ضریب د.شومی مشاهده 5 رابطه نتایج خلاصه 4 جدول در پردازد. می سود

 نوسانات تعهدی بخش اثر بررسی در دهد می نشان رگرسیونی مدل برآورد نتایج شد، برآورد α 7  سوم

 همچنین و است دار معنا و مثبت α 7  ضریب سود واکنش ضریب و مالی گزارشگری کیفیت رابطه بر سود

 سود، زیاد نوسانات که که دهد می نشان این و است یافته افزایش EPS ضریب به نسبت فوق ضریب

 گردد.می ناآگاه گذارانسرمایه به نسبت آگاه گذارانسرمایه برای بیشتر، اطلاعاتی مزایای به منجر
 تحقیق نتایج

می نقدی هایجریان به نسبت بیشتر نوسان دارای یا هموارتر که سودهایی است، معتقد (2008) جایرمن

 اساس همین بر [.23[،]7]آوردمی فراهم کنندگاناستفاده برای شده تحریف یا مناسب اطلاعات باشند،

 اطلاعاتی نقش بر تمرکز با گذارانسرمایه تصمیم بر مالی گزارشگری کیفیت مطالعه به حاضر تحقیق

 تا 1378 زمانی دوره برای شرکت 102 تعداد راستا این در است. پرداخته سود نوسانات تعهدی بخش

  گردید. انتخاب 13۹6
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نوسانات سود؛تاثیر تعدیلگر بخش تعهدی نوسانات سود بر رابطه کیفیت . بخش تعهدی 4جدول 
 گزارشگری و ضریب واکنش سود

  3فرضیه  2فرضیه  

 VIF معناداری tه آمار ضریب معناداری tه آمار ضریب متغیر

 α0  30/37 ۹2/54 000/0 65/34 4/43 000/0 - 

BV 011/0 ۹۹/12 000/0 ۹8/2 62/12 000/0 31/1 

EPS 23/1 37/2 017۹/0 033/0 208/2 0274/0 4۹/1 

𝐹RQ - - - 020/0 24/4 000/0 53/1 

EPS*FRQ - - - 051/0 ۹1/7 000/0 54/1 

ACVE 072/0 471/0 637/0 208/2 84/0 3۹۹/0 43/1 

EPS*ACVE 366/0 811/4 000/0 1۹1/0 ۹5/1 0503/0 20/1 

EPS*FRQ*ACVE - - - 057/0 0۹/6 000/0 48/1 

BV-MV 71/4- 32/26- 000/0 35/4- 25/24- 000/0 21/1 

FL 37/3- 42/8- 000/0 61/2- 66/6- 000/0 41/1 

SIZE 007/0 14۹/0 881/0 001/0- 022/0- ۹82/0 08/1 

AGE 001/0 33/0 741/0 012/0 57/2 01/0 16/1 

 F 21/21 20/23آماره 

 0000/0 0000/0 (Fاحتمال)

 74/0 71/0 ضریب تعیین

 70/0 68/0 ضریب تعین تعدیل شده

 سود واکنش ضریب بر سرمایه بازار در مالی گزارشگری کیفیبت که داد نشان اول فرضیه آزمون نتایج

 از حاکی که سهم هر سود ضریب به نسبت متغیر این ضریب که طوری به دارد داری معنا و مثبت تاثیر

 مالی گزارشگر کیفیت چه هر که دارد این از نشان این است. یافته افزایش باشد می سود واکنش ضریب

 البته که گردد می گذاران سرمایه تصمیم بهبود نهایت در و سرمایه بازار مثبت واکنش موجب یابد افزایش

 دارد. همخوانی [2وعبدی]برندقایمانی و [11] همکاران و مرام نیکو [،25] همکاران و کوربای یهاهیافت با
 و مثبت تاثیر سود واکنش ضریب بر سود نوسانات تعهدی بخش که داد نشان دوم فرضیه آزمون نتایج
 به نسبت ضریب نایهک شد خواهیم متوجه بیاندازم نگاهی متغیر این ضریب به اگر اما دارد داری معنا

 واکنش ضریب بهبود موجب سود نوسانات تعهدی بخش معیار پس است یاقته کاهش سهم هر سود ضریب
 ایمانی، [16] همکاران و چنگ [،22] همکاران و وهایهاهیافت یهاهیافت با نتیجه نایهک است نشده سود

 دارد. همخوانی [10] همکاران و بیدختی طالب و [2] عبدی و برندق
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 داریمعنی و مثبت تأثیر دارای مدل هر در سهم هر سود متغیر ضریب پژوهش، سوم فرضیه نتایج اساس بر
 اطلاعاتی محتوای دارای سود تغییرات که معنی بدین دارد. باشدمی قیمت تغییرات که وابسته متغیر بر
 هر سود تغییرات اطلاعاتی محتوای مالی گزارشگری کیفیت متغیر ورود با دهدمی نشانها هیافت باشد.می
 باشد،می مثبت و دارمعنا مدل در و کرده پیدا افزایش مدل در متغیر این ضریب و یافتهافزایش سهم
 در سهام قیمت بر حسابداری سود اثرگذاری مالی گزارشگری کیفیت بهبود با که معناست بدان نایهالبت
 [،24] خوفی [،25] همکاران و کوربای هایپژوهش از حاصل نتایج باها هیافت است. کرده پیدا افزایش مدل

 نوسانات افزایش با دیگر سوی از دارد. مطابقت [11] همکاران و مرام نیکو و [4] همکاران و حمیدیان
 حتی نکرد پیدا کاهش سود اطلاعاتی محتوی تنهانه که کنیممی مشاهده نقدی هایجریان به نسبت سود
 متغیر این ضریب افزایش البته باشدمی دارمعنا و مثبت و است کرده پیدا افزایش ایملاحظه قابل طور به

 منجر سود، زیاد نوسانات که کنندمی بیان (2004) ثکور و گول اما باشد.می پژوهش نظری مبانی برخلاف
 معتقدند آنها گردد.می ناآگاه گذارانسرمایه به نسبت آگاه گذارانسرمایه برای بیشتر، اطلاعاتی مزایای به
 سود دارد، امکان که جایی تا مدیران دهند،می ترجیح آنها باشند ناآگاه گذارانسرمایه از تعدادی اگر

 نیاز آینده در است ممکن ناآگاه فعلی دارانسهام کافی اندازهبه اگر عبارتی، به کنند. گزارش را هموارتری
 کند؛می تربزرگ را دارانسهام این معاملات زیان شده گزارش سود نوسانات افزایش باشند، داشته معامله به

 وجودبااین [.20کند] هموار را شدهگزارش سودهای ممکن حد تا مدیر که خواهندمی هاآن بنابراین
 کندمی توجه سود رقم به فقط تنهانه نموده قضاوت آگاهانه گذارسرمایه که کرد تفسیر توانمی گونهاین
 را این و شده تلقی مهم پارامتر یک نیز نقدی هایجریان نوسانات و پایداری گذارسرمایه نظر از بلکه
 [،2۹تدور] تحقیقات نتایج یا آمدهدستبه نتایج است. نموده لحاظ تصمیماتش در مثبت امتیاز یک عنوانبه

 با اما دارد، همخوانی [2وعبدی]برندقایمانی [،6،7پور]ولی و رودپشتی [،8عسگری] و سلیمانیان
 و بیدختی طالب و [2] عبدی و برندق ایمانی، [16] همکاران و چنگ [،22] همکاران و وهایهاهیافت

 افزایش به منجر سود هموارسازی که بوده آن از حاکی آنها یهاهیافت زیرا باشد.نمی همسو [10] همکاران
  گردد.می اطلاعاتی محتوای

 تعهدی شاخص به توجهیقابل طور به سود واکنش ضریب بر مالی گزارشگری کیفیت تأثیر طورکلیبه
 باشد، هموارتر نقد هایجریان عبارتی به یا بیشتر سود نوسانات چه هر زیرا دارد. بستگی سود نوسانات
 اطلاعاتی محتوای نهایت در و ترغنی مالی گزارشگری کیفیت و نشده تحریف سودها که شودمی باعث
 باشد. پربارتر

 امتیاز یک عنوانبه را سودها بودن پرنوسان گرددمی پیشنهاد گذارانسرمایه به پژوهش، نتایج به توجه با 
 در مثبت و قوی سیگنال یک عنوانبه را نقدی هایجریان همواری بیشتر عوض در و ننمایند تلقی منفی
 کند. کمک بهتر تصمیمات برای ترآگاهانه هایقضاوت جهت در آنها بتواند تا باشند داشته نظر

 این نوسانات تاثیر گردد می پیشنهاد نقدی جریانهای سود، نقش ویژه به و مالی گزارشگری اهمیت بخاطر
 بینی پیش دقت قبیل از گیری تصمیم معیارهای دیگر و گزارشگری کیفیت بین رابطه بر را عامل دو

 .شود بررسی معاملات حجم سودو
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This research examines the effect of financial reporting quality on investor’s judgment 
by focusing on the role of information Accrual component of earnings volatility in 

Tehran Stock Exchange. The purpose of this paper is to investigate the significant 

relationship between financial reporting quality and investor’s judgment by involving 
Earnings volatility, cash flow volatility. The sample consisted of 103 companies listed 

in the Tehran Stock Exchange Market. The study period is 10 years (2007-2017).In 

order to test the hypotheses, statistical analyzes using panel data with fixed effects 

approach, reviews and tests. The results showed a significant positive relationship 

between financial reporting quality and investor’s judgment (Earnings Response 
Coefficient).Other results showed that the effect of financial reporting quality on 

investors' judgment has increased with the reduction of earnings volatility relative to 

cash flows. 
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