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Abstract 

 
Objective: Companies operating in global markets that prepare their financial statements 

based on international accounting standards adopted the fair value approach a few years 

before the start of the 2008 financial crisis as part of the new regulations of international 

financial reporting standards. However, there are still debates about the role of IFRS and 

reliance on fair value accounting in weakening the stability of the financial system. In 

other words, fair value accounting is at the center of discussion regarding the causes and 

consequences of recent financial crises. One of the ways to deal with such issues is 

through value relevance studies. These studies focus on the role of key accounting 

figures, such as book value of equity and net profit, in supporting and validating company 

valuation in various circumstances. Therefore, the main purpose of this research is to 

investigate the impact of investment companies' exposure to fair value accounting on 

changing the valuation roles of key accounting items in financial crises. 

Methods: Considering its data collection method, this is a descriptive-correlational study. 

It is an applied study, carried out using the Ex-Post Facto approach. In this research, 

according to the type of data, the multiple regression method with panel data was used. 

The data needed for testing the hypotheses were extracted from the text of the audited 

financial statements of the companies and the stock exchange websites. Since studies are 

considered to be based on event-type value relevance, short-term intervals are much more 

effective, especially in the economy of Iran, where variables such as exchange rates are 

very influential on stock pricing. Based on this, the period of this research includes eight 

interim financial reporting periods from 21/06/2019 to 21/06/2021. The first four periods 

were considered as the ones before the crisis and the next four as the time of the crisis. 

According to the available information of 76 firms during eight seasons, the firm is 

limited to 608 firms-courses. 

Results: In line with the research question, three hypotheses were designed. The evidence 

obtained to examine the first hypothesis indicated that in companies with the least amount 

of exposure to fair value accounting, the earnings number has an increasing content of 

information compared to the equity book value. In this type of investment company, it is 

usually difficult to estimate the net value of assets and it is associated with measurement 

error. The evidence of the interaction effect between the number of assets reported with 
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fair value and the equity book value showed that this factor does not have a significant 

effect on the valuation role of the book value of equity. This is while the coefficient of 

earning is negative and significant and indicates a less positive relationship between 

market value and earning (i.e. reducing the role of earning valuation) in the case of 

companies that are more exposed to fair value accounting. The estimation results of the 

second model, designed in line with the second hypothesis, implied that the result of the 

interaction of crisis with key accounting items is both positive and significant. 

Accordingly, during a financial crisis, the relationship between the value of earnings and 

the equity book value is strengthened. However, the increase in the value of the variable 

coefficient of earning in interaction with the crisis is greater than the coefficient of the 

equity book value. Based on the achieved results, during a crisis, investment companies 

can realize profit by selling shares, and the faster this happens, the better companies 

realize the remaining unrealized profits caused by the growth of prices during the boom. 

By realizing a profit, they prevent the decrease of their portfolio value during the 

recession. Also, investment companies with more potential to receive cash profits from 

investable companies during the recession can still be positively valued regardless of the 

decrease in the daily value of the portfolio due to falling prices. The result of the 

interaction of the simultaneous occurrence of the financial crisis and fair value accounting 

on the value relevance of the equity book value indicated the weakening of this 

relationship, and in the case of earning, it showed the strengthening of the relationship. 

Therefore, if both the influencing factors of the financial crisis and the level of exposure 

to fair value accounting are simultaneously considered, the value relationship weighting 

system of companies that are more exposed to fair value accounting and are in a financial 

crisis will be changed in favor of earning value relationship. In other words, for such 

companies, the book value of equity is reduced from the value relationship and the value 

relevance of earning is added. Accordingly, the findings of the empirical models 

indicated that: 1) companies that are more exposed to fair value accounting have a lower 

earning value relevance, 2) During a financial crisis, the equity book value and especially 

the net earnings increase, and 3) More exposure to fair value accounting during the 

financial crisis reduces the value relevance of the equity book value and increases the 

value relevance of earning. 

Conclusion: If both the financial crisis and the level of exposure to fair value accounting 

are considered at the same time, the value relevance weighting system of firms that are 

more exposed to fair value accounting and are experiencing a financial crisis changes in 

favor of value relevance of earning. In other words, for this group of firms, the value 

relevance of the equity book value is reduced and the value relevance of earning is added. 
Therefore, the exposure of financial statements to fair value accounting should be 

considered as an influencing factor when studying the valuation roles of key accounting 

items, i.e. book value of equity and earnings, especially when companies are facing 

financial crises.  
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  چكيده
رقـام كليـدي   ا يگـذار  ارزش يهـا  نقـش  ييربر تغ ،ارزش منصفانه يحسابدار باگذاري  هاي سرمايه شركتمواجهه  ريتأث بررسي: هدف

  .اين پژوهش است اجراي مالي، هدف اصليبحران دوران در طول  حسابداري
 يجامعـه آمـار  . اسـت  شـده  اسـتفاده هـاي تركيبـي    از روش رگرسيون چندگانه با داده ،ها در اين پژوهش با توجه به نوع داده: روش

 يسـال مـال   اني ـو پا اند شده رفتهيدر بورس تهران و فرابورس پذ 1398كه قبل از سال است  يگذار هيسرما يها تشرك هيپژوهش، كل
 تـا  31/3/1398فصـل مـالي از    8 ،دوره زمـاني مطالعـه   .شـود  منتهـي مـي   ي پاياني فصـول چهارگانـه سـال تقـويمي    ها به ماه ،ها آن
  .شده استمحدود دوره ـ  شركت 608جامعه به  ،فصل 8طي  ركتش 76با توجه به اطلاعات در دسترس . است 31/3/1400

ارتبـاط   انـد،  ارزش منصـفانه  يدر معـرض حسـابدار   شـتر يكه ب ييها شركت. 1: دست آمد ها به اين يافته ي تجربيها مدل از: ها يافته
 .3؛ ابدي يمسود افزايش  ژهيو بهو   حقوق صاحبان سهام يارزش دفتر ارتباط ارزشي ،يدر دوره بحران مال .2؛ ارزشي سود كمتري دارند

 ـ كاهـد  مـي   حقوق صاحبان سهام يارزش دفتر ياز ارتباط ارزشمواجهه بيشتر با حسابداري ارزش منصفانه در دوران بحران مالي،   رو ب
  .افزايد ميسود  يارتباط ارزش

حقـوق صـاحبان سـهام و سـود      يزش دفتـر اري ارقام كليدي حسابداري، يعني گذار ارزش يها مطالعه نقشدر هنگام : گيري نتيجه
 ،ارزش منصفانه يبا حسابداري مالي ها مواجهه صورتبايد ميزان  ،ندمواجهي مالي ها بحرانها با  در مواقعي كه شركت ژهيو به، خالص

  .قرار گيرد توجهدر كانون تأثيرگذار  يعامل عنوان به
  

  .هاي مالي لي، شركتهاي ما ارتباط ارزشي، ارزش منصفانه، بحران: ها كليدواژه
  

  
ارزش منصفانه در ارتباط با ارزش ارقام كليدي حسابداري، طـي   نقش حسابداري). 1401( فاطمهحسيني، سيدعلي و حامدي،  :استناد

  .627 -607، )4(29هاي حسابداري و حسابرسي،  بررسي .گذاري هاي سرمايه دوران بحران مالي در ميان شركت
  

  23/03/1401 :افتيدرتاريخ   627 -607. صص ،4 ، شماره29، دوره 1401برسي، هاي حسابداري و حسا بررسي
  30/07/1401 :تاريخ ويرايش  دانشكدة مديريت دانشگاه تهران: ناشر

  07/08/1401 :رشيپذتاريخ   علمي پژوهشي: نوع مقاله
  30/10/1401 :تاريخ انتشار  نويسندگان ©

doi: https://doi.org/10.22059/ACCTGREV.2022.344438.1008695
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  مقدمه
 ـهاي مالي خود را بر مبناي اسـتانداردهاي حسـابداري    ي فعال در بازارهاي جهاني كه صورتها شركت  ـ نيب ي تهيـه  الملل

 دي ـجد مقـررات از  يعنـوان بخش ـ  ارزش منصـفانه را بـه   كـرد ي، رو2008 مـالي  چند سال قبل از شـروع بحـران  كنند،  مي
 ـ نيب يمال يگزارشگر ياستانداردهانقش  ةدربار، حال نيا با .اتخاذ كردند 1يالملل نيب يمال يگزارشگر ياستانداردها  يالملل
 يحسابداربه عبارتي،  .وجود دارد ييها هنوز بحث ،يمال ستميثبات س فيارزش منصفانه در تضع يبه حسابدار يو وابستگ

 ،2سـتون يبادرتسچر، بـوركز و ا ( قرار داردبحث  ونكاندر ، رياخ يمال يها بحران يامدهايو پ ليدلا بابارزش منصفانه در 
ارقام اصـلي  مطالعات بر نقش اين تمركز . ي پرداختن به چنين مباحثي، مطالعات ارتباط ارزشي استها راهيكي از  ).2012

در شـرايط  شـركت   يگـذار  ارزش شتيباني و تأييدحقوق صاحبان سهام و سود خالص، در پ ي، مانند ارزش دفتريحسابدار
   .استناگون گو

 سـتم يازجملـه س  يتوانـد بـه عـوامل    يم ـ ياطلاعـات حسـابدار   يارتباط ارزش ـكه  اند ، نشان دادهشده انجاممطالعات 
 شيمهم افزا ياياز مزا يكنمونه، ي رايب ).2013 ،4نگ و استاركا؛ جي2007، 3داروغ و يي(داشته باشد  يبستگي حسابدار

شـود   ياست كه باعـث م ـ  نيا ،گذشته ةدر چند ده ياستانداردگذاران حسابدارارزش منصفانه توسط  يريگ بر اندازه ديتأك
هـا را   يهـا و بـده   يـي دارا يارزش اقتصـاد  در خصـوص اجماع بـازار   امر نيشوند كه اروزتر  ه، بمالي تيوضع ارقام صورت
 بـراي گـذاران   هيسـرما  ز ديـد ا نيداشته باشد و بنابرا يو مقاومت كمتر دارتريناپا تواند يدر مقابل، سود م. كند يمنعكس م

 اتي ـادبعامل تأثيرگـذار ديگـري كـه در     ).2012 ،5وانزيتسالاووتاس، آندره و ا( داردي كمتر تيجذابي گذار ارزش اهداف
 ، ارتبـاط )2006، 7و ليو گ؛ ديويس، ان1998، 6مثال بارث، بيور و لندزمن طور به( شده است يبررس گسترده طور به ،پيشين
وقوع بحران مالي در بـازار يـا مشـكلات     ةواسط به شركت يمال تيكه وضعاست  يطيدر شرا يابداراطلاعات حس يارزش

 يبـرا  ،نيو همچن ـ يدهد كه در طـول بحـران مـال    ينشان م ،ادشدهمطالعات يشواهد  .گذارد يرو به وخامت م اختصاصي
 ، درابدي يم شيوق صاحبان سهام افزاحق يارتباط ارزش ؛دچارند تنگناي مالي بهنيز  يكه در زمان عاد اصيخ يها شركت

 يشـود كـه ارزش دفتـر    يداده م حيمفهوم توض نيامر با ا نيا .دشو يكاهش مدچار سود خالص  اين ارتباط براي كه يحال
 يكننـده سـودها   سود خالص مـنعكس  كه يحال كند، در يخالص ارزش انحلال شركت را منعكس م ،حقوق صاحبان سهام

  .است ندهيآ ي دررعاديغ
تواند  ياست كه م يعامل مهم ،ارزش منصفانه يمواجهه با حسابدار زانيكه م بر مبناي اين فرض استمطالعه،  نيا
مواجهـه   .كنـد  ليتعـد  ،حقوق صاحبان سهام و سود خـالص  يارزش دفتر يرا بر ارتباط ارزش يبحران مال ريتأث يچگونگ
 ـ ،قبل از بحران ةارزش منصفانه در دور يحسابدار بيشتر با وزن  ،گـذاران  هيسـرما  كـه  شـود  مـي باعـث   ادي ـز  احتمـال   هب
 ريي ـتغ ني ـاست كـه ا  مقبولي فرض .دهند رييحقوق صاحبان سهام تغ يخود را از سود خالص به ارزش دفتر يگذار ارزش

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. International Financial Reporting System (IFRS) 
2. Badertscher, Burks & Easton 
3. Darrough & Ye 
4. Jiang & Stark 
5. Tsalavoutas, André & Evans 
6. Barth, Beaver & Landsman 
7. Davis, Eng & Liu 
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ش ارز يارتبـاط ارزش ـ  بررسـي تغييـرات   ،ة حاضردر مطالع از اين رو ؛بحران داشته باشد هايبر اثرچشمگيري  ريتأث ،هياول

 يهـا  صـورت در دورة بحـران،  كـه   مدنظر قرار گرفته است ييها شركت يحقوق صاحبان سهام و سود خالص برا يدفتر
مواجهـه   ريطـور خـاص، تـأث    بـه اين پـژوهش   ،گريد  انيب  به .ارزش منصفانه است يدر معرض حسابدار شتريها ب آن يمال

حقوق صاحبان سـهام و   يارزش دفتر يگذار ارزش يها قشن راتييبر تغرا ارزش منصفانه  يبا حسابدارهاي مالي  شركت
  .كند مي يبررسمالي سود خالص در طول بحران 

تاريخي بـه ارزش منصـفانه    ةشد تمامبه تغيير رويكرد گزارشگري مالي از نظام بهاي  ،اين مطالعه ضرورتاهميت و 
ي مالي همچنـان ادامـه   ها بحراننه در ي منصفاها ارزشيي كه در خصوص نقش ها بحث. گردد يبازمي اخير ها سالطي 

، بـه تـأمين شـواهد تجربـي جهـت      شـود  يمي محسوب گذار ارزشمنتقدان اين رويكرد بسيار مهم دلايل  جمله ازدارد و 
 بـاارزش  ها شركتاين باشد كه افزايش مواجهه گزارشگري  ةدهند نشانچنانچه شواهد تجربي . دارد نياز علمي وفصل حل

را در زمـان وقـوع بحـران مـالي     ) ارتباط ارزشي اين ارقام ازجمله(معيارهاي اطلاعاتي ارقام حسابداري  تواند يم ،منصفانه
ي خواهـد  شياند چارهطبع نيازمند  بهشود؛ منجر ، به تشديد بحران شده تمامو به ادعاي حاميان نظام بهاي  كنددچار ضعف 

 يهـا  نقـش  ييـر بـر تغ از قبيـل تـأثير حسـابداري ارزش منصـفانه      با انجام اين مطالعه، اهدافي رود يمبنابراين انتظار . بود
دو مقطع زماني قبل و  در) يعني ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام و سود خالص(دو رقم كليدي حسابداري  يگذار ارزش

 عنـوان  بـه در ادبيات قبلي را  شده شناختهدو عامل  زمان همي كه تأثير شواهدچنين . مالي، حاصل شودبحران بعد از وقوع 
ي علمي موجود بر سـر كـوچ از نظـام بهـاي     ها بحث، علاوه بر اينكه به تكميل گذارد يمسهم مشاركت علمي به نمايش 

براي تحليلگران مالي و فعالان بازار سـرمايه نيـز در    تواند يم ،كند يمي ارزش منصفانه كمك ريگ اندازه نظام  به شده تمام
 اتي ـمقاله بـه بسـط ادب   نيا نيهمچن. ي رونق و ركود بازار مفيد باشدها دورهري در جهت استفاده مناسب از ارقام حسابدا

  .كند يكمك م ياز سلامت مال يعنوان تابع به ياطلاعات حسابدار يگذار بر ارزش ؤثردرباره عوامل م
پژوهش   شبخش سوم، رو. شود يپژوهش ارائه م يها هيو فرض اتيادب ،ينظر يمبان ،بخش دوم و در مقاله ةادام در

و كاربردهـا، بخـش    هـا  تيمحدود انيب همراه با يريگ جهينت. شود گذاشته ميبحث به پژوهش  يها افتهيو بخش چهارم، 
 .دهد ميرا تشكيل مطالعه حاضر  يانيپا

  مباني نظري پژوهش
 اط ارزشـي اي تحت عنوان ادبيات ارتب ـ گسترده يها موضوع پژوهش ها، شركت يگذار ارزش در ياطلاعات حسابدار نقش
كننـد كـه در آن ارزش بـازار     ياستفاده م) 1995( 1اولسون افتهي توسعه يابيمعمول از مدل ارزش طور مطالعات به نيا .است

 تيوضـع  صـورت به نمايندگي از ( حقوق صاحبان سهام يارزش دفتر: شود يبرازش م يحسابدار ةدو مجموع يرو شركت
 سـود ي داري ـپااز  كـه   يهنگـام  ،كنـد  يم ينيب شيپمذكور  مدل. )و زيان به نمايندگي از صورت سود( و سود خالص )مالي

علت  اديز  احتمال به .كند يم دايپ يت كمتريحقوق صاحبان سهام اهم يشود، سود خالص نسبت به ارزش دفتر يمكاسته 
 يگزارشگر يبرا ييمبنا عنوان به ،ارزش منصفانه يسمت استفاده از حسابدار به ،يحسابدار ياستانداردها رييتغ جه،ينت نيا

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Ohlson 
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 افـت ي )2012( و همكـاران  تسـالاووتاس و ) 2008( 1ديچو و تانـگ  جمله از گريمشابه در مطالعات د يريتفس. است يمال
  .شود يم

 يري ـگ انـدازه  خيبـازار را در تـار   طيكنند كه ارزش منصـفانه شـرا   يارزش منصفانه استدلال م يداران حسابدار طرف
 ).2010، 3بـارث و لنـدزمن  ؛ 2009، 2لاكـس و لـوئز  (دهـد   يموقع ارائه م ، اطلاعات را بهلتبه همين عكند و  يمنعكس م
 ينقد يها انيجر بارةدر يريگ اندازه خيگذاران در تار هياجماع سرما ةكنند منعكس ،بر بازار يارزش منصفانه مبتن يحسابدار

) 2006( 5ثبـار  .قبل از بحران اسـت  اندورشايند بيشتر خوكه ) 2007، 4تزيه(است  يبده اي ييدارا كي تيمورد انتظار آ
 يف ـيك يهـا  يژگ ـياز و ياريبس ـ راي ـز ؛ها به ارزش منصفانه جذاب است يها و بده ييكند كه نشان دادن دارا ياستدلال م

هـا شـامل مربـوط بـودن،      يژگيو نيا .دداري مال يگزارشگر يدر چارچوب مفهوم را يمال يها بودن اطلاعات صورتديمف
 ـ ينانجمن ب( استموقع بودن  و به سهيقام تيقابل  شـتر يشـناختن ب  تيرسـم  بـه  .)2018، 6يحسـابدار  ياسـتانداردها  يالملل
 ةكننـد  خواهـد شـد كـه مـنعكس     نجـر م يروزتر ترازنامه به ارزش منصفانه، احتمالاً به اطلاعات به يها يها و بده ييدارا

 شيبـا افـزا   ني؛ بنـابرا اسـت  دتري ـمف ياقتصـاد  يهـا  يري ـگ ميتصـم  يبراو  استگري گزارش خيدر تار ياقتصاد وضعيت
 يعـاد وضـعيت  هـا در   يها و بده ييارزش دارا بارةاجماع بازار در ةكنند منعكسارزش منصفانه كه  يحسابدار يريكارگ به

  .خواهد بود رت گذاري مناسب ارزشاهداف  يحقوق صاحبان سهام برا ياست، ارزش دفتر ياقتصاد
انتقـال   يعامـل اصـل   ان،ي ـصـورت سـود و ز   يجـا  ترازنامه بـه  ،ارزش منصفانه يحسابدارعمال ابا ي نظر مفهوم از

ارزش منصفانه  هاقلام ترازنامه ب ةاگر هم). 2007، 7پنمن( شود قلمداد ميگذاران  هيارزش شركت به سرما ةدرباراطلاعات 
 بـه . كنـد  يرا گزارش م يگزارشگر يها دوره نيبارزش منصفانه  راتييتغ يسادگ به انيشوند، صورت سود و ز يريگ اندازه

 شيافـزا . دهـد  يارائـه م ـ  سـك يو مواجهه بـا ر  تيريعملكرد مد باب در ياطلاعات اًعمدت اني، صورت سود و زبيترت  نيا 
امـروز   يمـال  يهـا  در صـورت  نـده ياز آ يشـتر يب يمعناسـت كـه برآوردهـا    نيبـد  ،ارزش منصـفانه  ياستفاده از حسابدار

انتظـارات  از  يشـتر يببخش «است كه  آنامر  نيادليل . خواهد بودسود كمتر  ينيب شيپ تيقابل ،هجينت شده و در گنجانده
، ثبـار ( »دمعرفي خواهـد ش ـ  ندهيآ يمال يها در صورتبخش كمتري شود و  يشناخته م كنوني يمال يها در صورت آتي

 يمـال  يهـا  صورت ي ازشترياقلام بكه دوره  رهدر  ،است ناپذير ينيب شيپ  در ارزش بازار راتييكه تغ آنجا از ).281: 2006
 برخـوردار  يكمتـر  يداري ـو از پا شـده  رتريپـذ  شوند، سود نوسان يروزرسان هارزش منصفانه ب ايبازار  يبر اساس برآوردها

تـا   1967 ةدور طي ،ييكايآمر يها از شركت يا در نمونه ،سود يها يژگيو بررسي پس از )2008( 8ديچو و تانگ .شود يم
  .اند كرده يبانيپشت از اين استدلال 2003

، مثـال بـراي   .در اقتصـاد  يواقع ـ راتيي ـنـه تغ  ،اسـت  يحسابدار راتيياز تغ يعمدتاً ناش حسابداري سود هاي نوسان

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Dichev & Tang 
2. Laux & Leuz  
3. Barth & Landsman 
4. Hitz 
5. Barth 
6. International Accounting Standards Board (IASB) 
7. Penman 
8. Dichev & Tang 
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 ،سـت يهمـراه ن  ينقد يها انيمتناظر در نوسان جر راتييسود را كه با تغ هاي در نوسان شيافزا ،)2000( 1نيو ها يووليگ

 ينيب شيرا پ ندهيآ يو بتواند سودها باشد داريپا اريدانند كه بس يم يرا سود »سود خوب«گذاران  هيسرما. اند مشاهده كرده
سـود  «بـا آنچـه    مغايرت دارد شود كه يممنجر  يبه اعداد سود ،منصفانه زشار يحسابدار ؛ از اين رو)2008، وچيد( كند

 ـ يكمتر يارديكه از پا يسود.شود ناميده ميگذاران  هيسرما يبرا »خوب دارد و  يكمتـر  ين ـيب شيبرخوردار است، قابلت پ
 و لارسون ستنسنيبلك، كرو  ايباتاچار(ي خواهد داشت كمتر سودمندي حقوق صاحبان سهام يگذار ارزش يبرا ،نيبنابرا

  :دكرفرضيه نخست را چنين بيان  توان يمبنابراين ؛ )2009و تانگ،  وچيد ؛2003، 2
ارزش (هاي مالي با حسابداري ارزش منصفانه، ارتباط ارزشـي سـود خـالص     مواجهه شركتبا افزايش سطح : فرضيه اول

  .يابد مي) افزايش(كاهش ) دفتري حقوق صاحبان سهام
  

 شتريب ،شركت يگذار ارزش يگذاران برا هي، سرماگيرد ميقرار  ي ماليشركت در تنگنا كي كه يهنگاماز سوي ديگر 
 هاياطلاعات مربوط بـه سـود  به  لذا كنند و يم هيتك 3انطباق نهيشركت و ارزش گزبه اطلاعات مربوط به ارزش انحلال 

 ني ـطور مداوم بـر ا  به ،)1995(اولسون  ةافتي توسعه يابيرزشمدل اهاي تجربي  آزمون .شود مي توجه كمتر ندهيآ يرعاديغ
ارزش  تي ـاهم شيامر بـه افـزا   نيا وشود  يم سود كمتر يداريشود، پا يشركت بدتر م يسلامت مال يدارد كه وقت دلالت
مثـال، بورگسـتاهلر و    بـراي  . شـود  يممنجر  گذاري ارزش ي مقاصدحقوق صاحبان سهام نسبت به سود خالص برا يدفتر

ارزش بازار  ةكنند نييتععامل  نيتر مهم ي، ارزش دفترنييبا سود خالص پا ييها شركت يكه برا افتنديدر ،)1997( 4وچيد
 بيشـركت، ضـر   كي ـ يدهند كه در طول پنج سال قبـل از ورشكسـتگ   ينشان م ،)1998( رانو همكا ثبار. سهام است

مشـابه، در   صـورت  بـه  .است يسود خالص كاهش كه يحال در ؛ابدي يم شيحقوق صاحبان سهام افزا يارزش دفتر واكنش
 5لـز يو ب نـگ يهـام، ك حقوق صاحبان سهام و سـود خـالص، گرا   يارزش دفتر يبر ارتباط ارزش يمال يها بحران ريتأث باب

 يدفتـر  زشار ةنـد يفزا يارتبـاط ارزش ـ  ،فهرست شـده  يلنديتا يها ، شركتايآس يكه پس از بحران مال افتنديدر) 2000(
  .است افتهي  سود خالص كاهشارتباط ارزشي  كه يحال در ؛اند شاهد بودهرا حقوق صاحبان سهام 

 ريدهند كـه تـأث   ي، نشان ممليتي چندبورسي  يها مونه شركتبا استفاده از ن، )2006(و همكاران  ، ديويسحال نيا با
 .مختلف متفاوت اسـت  يسهام و سود خالص در كشورها انحقوق صاحب يارزش دفتر يبر ارتباط ارزش ايآس يبحران مال

مربوط به  راتييبر تغ ي،حسابدار ستميس نيدر سطح كشور و همچن يشركت تيحاكم يها يژگيمشاهده كردند كه و ها آن
  .گذارد يم ريتأث ايبحران آس ةدورحقوق صاحبان سهام در  يارزش دفتر يارزشرتباط ا

، بحران ران سقوط بازار سهامي، بحبانك بحران ازجمله( ها تياز موقع يعيوس ةدامن فيبراي توصي مفهوم بحران مال
 از ارزش خـود را از دسـت   اديي ـخـش ز ب باره كي به ينهادهاي مال اي يمال هاي ييكه در آن دارا رود يم كار به ...)پولي و

در اين پژوهش كه تمركـز بـر وضـعيت    . حاضر مشخص شود ةمطالعمدنظر در  تيوضعكه لازم است  ؛ از اين رودهند يم
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1. Givoly & Hayn 
2. Bhattacharya, Black, Christensen & Larson 
3. value of the adaptation option 
4. Burgstahler & Dichev 
5. Graham, King & Bailes 
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عـداد  شـود كـه ت   ي به وضعيتي اطلاق مـي حران مالب) 2007( 1تريو ون پ ميشبه تبعيت از  بحران سقوط بازار سهام است،

از بين  ،واقع در .سريع شودكاهش در بازار دچار  ها متيق ،آن تبع بهو  رنديبگ ميتصم سهام فروش هگران ب از معامله ادييز
 كـه  يحـال  در .هاي جديد را اتخاذ كـرده اسـت   ، اين مطالعه نظريهوجود دارد يبحران مالوقوع  بارةدر ي كهحيدو نوع توض

 هـاي  هي ـدر نظر دانـد؛  مـي  اقتصـادي  هاي انيندمدت بنبل از پيامدهايگرفته  نشئترا  يمال بحرانوقوع  ،كيكلاس حيتوض
ادعـا   دگاهي ـد ني ـا ،واقع در. شوند يم جاديخود ا در اثر انتظارات فعالان بازار خودبه يمال هاي بحرانكه  شود يادعا م ديجد
 .شـود  يم ـ يمنته ـ يلبه بحران مـا  اًگران، عمدت اي معامله وار و رفتار گله وانهيبازار سهام در اثر فروش د يخراب كه كند يم

). 2011، 2همكـاران  آهن و ( را دربرگرفت يياياز كشورهاي آس ارييبساست كه  1337سال  يبحران مال دهيپد نيا ةنمون
هـاي   حاصـل از داده  جيبـا توجـه بـه نتـا    ) 1400( و افشار كاظمي فلاح شمس ،زاده قلي ،ايران نيز ةدر محيط بازار سرماي

وقـوع   ،يهاي هفتگ ـ در بورس اوراق بهادار تهران در داده بحراني نيب شيبراي پ ريمتغ نيرت مهم اند كه نشان دادهمختلف 
 ةدوراز ارزش شاخص در  شتريب ،افت شاخص سهام طبق ادعاي شواهد، نيبنابراو  گذشته بوده است ةدر دور يبحران مال

  .شوك نرخ ارز، طلا و نفت جملهاز يهاي خارج تا شوك پذيرد تأثير ميقبل 
  :شود مطرح مي دار جهتريغشكل  دوم پژوهش به ةراين، فرضيبناب
وقوع بحران مالي، ارتباط ارزشي سود خالص و ارزش دفتري حقـوق صـاحبان سـهام را تحـت تـأثير قـرار        :دوم ةفرضي
  .دهد مي

  
سـطح مواجهـه    كـه  كنـد  فـرض مـي   حاضـر  ةدر اين بخش، مطالع شده دادهبر اساس مجموع مباني شرح  ،در انتها

 دوران بحران ماليدر  ياطلاعات حسابدار يكه احتمالاً بر ارتباط ارزشي است ارزش منصفانه عامل يبا حسابدارها  شركت
وزن  كـه  شـود  يباعـث م ـ  ادي ـز  احتمـال  بـه  ،ارزش منصـفانه  يطور كه بحث شـد، حسـابدار   همان. داردتأثير چشمگيري 

 ريبـا تـأث  توان  را مي رييتغ نيا .كند رييق صاحبان سهام تغحقو يگذاران از سود خالص به ارزش دفتر هيسرما يگذار ارزش
 ، مقـدم بـر وقـوع   قرار دارنـد ارزش منصفانه  يدر معرض حسابدار شتريكه ب ييها شركت يو برا كرد سهيمقا بحران  ةدور

لص حقوق صـاحبان سـهام و سـود خـا     يارزش دفتر يبحران بر ارتباط ارزش ريكه تأثزد حدس توان  مي ؛ لذابحران است
 ريارزش منصفانه قرار دارند، تأث يكه كمتر در معرض حسابدار ييها شركت يدر مقابل، برا. كمتر باشدها  شركت گونه نيا

 :است شده  نيتدو ريبه شرح ز اصلي پژوهش  ةياساس، فرض نيبر هم .بحران آشكارتر خواهد بود

سود خـالص و ارزش دفتـري    يبر ارتباط ارزش ،ارزش منصفانه يحسابدارهاي مالي با  سطح مواجه شركت: سوم ةفرضي
  .داردكنندگي  اثر تعديلحقوق صاحبان سهام، در دوران بحران مالي 

  تجربي پژوهش ةپيشين
بـه  جـامع،   يبررس يبرا(است  مطالعه شده يحسابدار اتيطور گسترده در ادب ارزش منصفانه به يريگ اندازه يارتباط ارزش

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Shim & Von Peter 
2. Ahn, Oh, Kim & Kim  
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 در مطالعات داخلي مرتبط با ايـن  شده انجامكاوي  پيشينه ةنتيج ).شودمراجعه  )2012(و لاكس ) 2007( 1پژوهش لندزمن

بـه بررسـي تـأثير     ،ويـژه  طـور  بهكه گزارش نشده است حوزه، حاكي از اين است كه تا زمان نگارش اين مقاله، پژوهشي 
يـدي حسـابداري در صـنعت مـالي     هاي مالي با حسابداري ارزش منصفانه بر ارتباط ارزشي ارقام كل ميزان مواجهه صورت

ي توليـدي در ادامـه مـرور    هـا  شـركت داخلـي روي نمونـه    ةشد انجامي ها پژوهش، نتايج اندك حال نيا با. پرداخته باشد
عنـوان پـژوهش    ،در بهبود ارتباط ارزشي اطلاعات حسابداري ،هاي مالي تأثير كاربرد ارزش منصفانه در گزارش. شوند مي

معيار كـاربرد  . است شده  انجامهاي توليدي  اي از شركت است كه روي نمونه) 1395(ين و حيراني الد كرماني، معين حاجي
دهد كه ارتبـاط ارزشـي سـود هـر      نتايج نشان مي. هاي شركت است ارزش منصفانه در اين مطالعه، تجديد ارزيابي دارايي

هـايي كـه از ارزش منصـفانه     در شـركت سود هر سـهم عـادي و ارزش دفتـري     زمان همسهم عادي و نيز ارتباط ارزشي 
  . كنند استفاده مي شده تمامهايي است كه از نظام بهاي  ، بيشتر از شركتاند كردهاستفاده 

گيـري   انـدازه  هـاي  هـا و فرصـت   هـدف تعيـين چـالش    با يدر پژوهش، )1398(زاده  در و حسين مرادي، جعفري دره
هـاي   مطابق بـا يافتـه   .برآمدندالمللي گزارشگري مالي  تانداردهاي بيناس سازي پياده صددهاي منصفانه در ايران، در ارزش

هـاي   چـالش  هـاي منصـفانه و مقاومـت،    گيـري، حسابرسـي ارزش   هاي اندازه پژوهش، محيط اقتصادي، آموزش، ورودي
هـاي   سـازي، فرصـت   هاي منصفانه شناخته شدند و صحت اطلاعـات حسـابداري، شـفافيت و همسـان     گيري ارزش اندازه

  .هاي منصفانه بودند ارزش گيري، دازهان
نقـش ارزيـابي   ارزش منصـفانه بـر    يحسابدار ريتأثپژوهشي با عنوان  ةجينت ، در)2020( 2يهانگ و ل و،يه فوند،يد
عملكـرد   يابي ـسـود را در ارز  يدممكـن اسـت سـودمن    ،ارزش منصـفانه  يحسابدار كنند كه چنين بيان مي ،سود عملكرد

  .كاهش دهد تيريمد
مالي، در اثـر  در طول بحران  ارقام كليدي حسابداري يگذار ارزش يها نقش رييتغ ،اصلي پژوهش ةفرضي كه اآنج از

بـا موضـوع تـأثير     شـده  انجامدر مرور ادبيات تجربي به برخي از مطالعات  كند، را بررسي ميي منصفانه ها باارزشمواجهه 
  . شود يم بحران مالي بر ارتباط ارزشي اطلاعات حسابداري نيز اشاره

 .انـد  داده  انجـام ) 1376( انيواحده و صفرزاد، عنوان پژوهشي است كه سود تيفيبر ك يجهان ياثر بحران مال يبررس
 تيفي ـك يابي ـارز يارهـا ياز مع يكه بر برخ يمثبت ريتأث قياز طر ،يجهاني لات كه بحران مسآن ا ديمؤ پژوهش يها افتهي

 ريگد روي بعضيفي من ريتأث قيو از طرشود  ميسود  تيفيدارد، موجب بهبود كسود  يو هموارساز يداريپا جمله از ،سود
 و ياقـلام تعهـد   تيفي ـسـود، ك  يارتبـاط ارزش ـ  ،يحسـابدار ي كـار  هظ ـجملـه محاف  از ،دوس تيفيك يابيارز ايارهياز مع

سـود   تيفي ـك هك داردآن  نشان از پژوهش يها افتهي نيهمچن. شود يسود م تيفيكاهش ك موجب د،وس يريپذ ينيب شيپ
   .است يجهان يمال بحران ةسود در دور تيفياز ك شتريب ،يجهان يقبل از بحران مال ةدر دور
 هـاي  دوران نوسـان  دري حسـابدار  يارهـا يمع يو مقايسه ارتباط ارزش يبه بررس) 1395(ي ريام يمانيسل ي ورهادف
، يراساس ـيغ هـاي  در دوران نوسان است كه اين از يحاك پژوهش يها يافته .اند بورس اوراق بهادار تهران پرداخته ياساس

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Landsman 
2. DeFond, Hung & Li 
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 در دوران؛ اما سود خالص ندارد يارزش ارتباط با يتفاوت معنادار ،ياتيعمل ينقد هاي و جريان يارزش دفتر يارزش ارتباط

 يهـا  ي و ارتباط ارزشي جريانارزش دفترارتباط ارزشي ، يكاهش ياساس هاي نوسان دوراني افزايشي و اساس هاي ساننو
  . است سود خالصكمتر از ارتباط ارزشي  ،نقدي عملياتي

در طول بحران اعتبـار   ياقلام حسابدار ايآ«پژوهشي با عنوان ، )2017( 1طاهات و الحدابهاي خارجي،  در پژوهش
 يها انيجر ندهيو فزا ينسب يارتباط ارزش يمقاله بررس نيهدف ا .اند انجام داده »اند؟ داده  دست ارزش خود را از رياخ يمال
 يدر طـول بحـران اعتبـار مـال    هـا   و ارزش دفتري حقوق صاحبان سـهام و ارزش بـازار شـركت    اتيحاصل از عمل ينقد

 ـ در تمام فواصـل انجـام بررسـي،    كه دهد ينشان م ها افتهي. است) و پس از بحران نيقبل، ح يها دوره( بـازار    ارزش نيب
ارتبـاط   ،گـر يد ياز سـو  ياتي ـنقـد عمل  اني، سود هر سهم و جرهامي حقوق صاحبان سو ارزش دفتر سو كيها از  شركت
 نقـد  يهـا  اني ـكـه جر  كنـد  يارائـه م ـ  يديمطالعه شواهد جد نيا ن،يعلاوه بر ا .وجود دارد شايان توجهي ةنديفزا يارزش
  .دارد ينسب يها ارتباط ارزش در تمام دوره ،سود هر سهم و ي حقوق صاحبان سهامنسبت به ارزش دفتر ياتيعمل

 .اسـت منصفانه پرداختـه   يها ارزش يبازار بر ارتباط ارزش هاي اثر نوسان يبه بررس يدر پژوهشنيز  )2015( 2نگسا
 2008 ةدور يبـرا  متحـده  الاتيا يمال يها از شركت يا و نمونه) 1995(اولسون شده  مطالعه با استفاده از مدل اصلاح نيا

را درك كرده و بر اسـاس آن   نهمنصفا يها بازار بر ارزش هاي نوسان يرهايتأث ،گذاران هيسرما كه دهد ينشان م 2013تا 
   .كنند يم يگذار متيق

 يبـر ارتبـاط ارزش ـ   2008 يبحران مـال  ريتأث يبررسپژوهش خود به  ، در)2019( 3ورگوسيسروس و كاراگ س،يبلز
 كاهش يمال يها صورت ين، ارتباط ارزشپس از بحرا ها، افتهيبر اساس  .اند پرداختهدر آمريكا ها  شركت يمال يها صورت

 يارتبـاط ارزش ـ  نيهمچن ـ. ها شده است شركت يمال تيدر مورد وضع نانيعدم اطم شيبحران باعث افزا رايز ؛است افتهي 
توجـه   گذاران هيكه سرما رود يانتظار م. است افتهي شيحقوق صاحبان سهام افزا يش دفترزار يسود نسبت به ارتباط ارزش

  .كنند يتوجه كمتر يمال تيثروت داشته باشند و به وضع ديشركت در تول ييوانابه ت يشتريب
ارزش منصـفانه،   يسطح مواجهـه بـا حسـابدار    ايآ اند كه بررسي كرده شيدر پژوه، )2020( 4الحاج، جراردون ادوان،

 اي ـ كنـد  يم ـ ليعـد بحران ت ةدور كيحقوق صاحبان سهام و سود خالص را در طول  يارزش دفتر يارتباط ارزش راتييتغ
در طـول بحـران مـالي    حقـوق صـاحبان سـهام     يارزش دفتر يارتباط ارزش نتايج اين پژوهش حاكي از آن بوده كه. ريخ

 هيفرض ـ ني ـاز ا اين پـژوهش  يها افتهي همچنين. همراه بوده استكاهش با خالص  سود كه يحال در ؛است افتهي  شيافزا
در معـرض   شـتر يهـا ب  آن يمـال  يهـا  صـورت  كـه شود  كمتر آشكار مي يياه شركت يبحران برا ريكه تأث كند حمايت مي

  .تارزش منصفانه اس يحسابدار
را كـه بـه ارزش منصـفانه در ترازنامـه تحـت       يمـال  يهـا  يو بـده  هـا  يـي دارا يارتباط ارزش ـ ،مطالعه نيچند راًياخ

مسـتلزم   شـناخت  ،طبق اين اسـتاندارد  .دان بررسي كرده شده شناخته 157 ةشمار يالملل نيب يمال يگزارشگر ياستانداردها

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Tahat & Alhadab 
2. Song 
3. Belesis, Sorros & Karagiorgos 
4. Adwan, Alhaj-Ismail & Girardone 
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 الاجرا شده لازم) متحده الاتيدر ا يدر حدود شروع بحران مال( 2007نوامبر  ازو  بودهارزش منصفانه  يمراتب سلسله يافشا
عنـوان   كـا، يآمر متحـده  الاتي ـدر ا GAAPو  IFRSتحـت   يزمان يروندها، سطوح ارزش منصفانه يارتباط ارزش. است
 جي، نتـا )GAAPو  IFRS(هر دو مجموعه استانداردها  يبرا. اند انجام داده) 2021( 1شو همكاران پيفلكه  است يا مقاله

در طـول زمـان و    FVدر هر سه سطح  يارتباط ارزش شيزاـاف. 1 :ازگار استـدو مسئله سبا  هك دهد يرا ارائه م يشواهد
 كيستماتيطور س ، سطوح ارزش منصفانه بهحال نيا با .سه سطح ارزش منصفانه در طول زمان يارتباط ارزش ييگرا هم .2

  .دهد يمنشان  كايآمر متحده الاتيدر ا IFRSبا  سهيدر مقا GAAPرا تحت  يبالاتر يارتباط ارزش

  ي پژوهششناس روش
بـر اسـاس هـدف از نـوع      ،اسـت  بستگي هم ـ  يفيتوص يهااز نوع پژوهش آن اطلاعات يروش گردآوركه پژوهش  نيا

از روش  ،هـا در ايـن پـژوهش بـا توجـه بـه نـوع داده      . است شده  انجام يداديروپس كرديرو استفاده از باو ده بو يكاربرد
هـاي  ها، از مـتن صـورت  براي آزمون فرضيه ازيموردنهاي داده. است شده استفادههاي تركيبي رگرسيون چندگانه با داده

 ،با محوريت ارتباط ارزشـي  يها پژوهش از آنجا كه. است هشد  استخراجها و تارنماي بورس، مالي حسابرسي شده شركت
در اقتصاد كشور ايران كـه متغيرهـايي   خصوص  به ،مدت بسيار مؤثرترند هاي كوتاه بازه ،شوند از نوع رويدادي محسوب مي

شـامل   يفصـل  صورت بهزماني اين پژوهش  ةدور ،بر اين اساس. گذاري سهام بسيار تأثيرگذار است مثل نرخ ارز در قيمت
دوره قبـل   عنوان به ،نخست ةدور چهار. است 29/12/1399تا  31/03/1398ي از ا دوره انيمگزارشگري مالي  ةدور هشت

هـاي شكسـت سـاختاري در بخـش      آزمـون . ه اسـت زمان وقوع بحران قلمداد شد عنوان به ،بعدي ةدور چهاراز بحران و 
  .شود ها گزارش مي يافته

هـا در بحـران    آن ةكه با توجه به نقش عمد ييها شركت. است يگذار هيسرما يها تشرك رويحاضر  ةتمركز مطالع
 يهـا  مربـوط بـه شـركت    يها داده. كنند يم تيحما يخيتار يبها يطور خاص هنوز از بازگشت حسابدار به ،يجهان يمال

ارزش  يفتن در معـرض حسـابدار  و قرار گر يبحران مال ريآزمون تأث ياقدرتمند را بر يا نهيزم ل،يبه دو دل ،يگذار هيسرما
كـه   ييها با شركت سهيدر مقا يبخش مال يها شركت كه دهد ينشان م يخينخست، شواهد تار. كنند يمنصفانه فراهم م

اتفـاق   2009سـال   واخـر اروپا كـه در ا  يبحران بده نيو همچن 2008 يفعال هستند، از بحران جهان گريد يها در بخش
 يهـا  يـي از مجموع دارا يا بخش عمده يمال يها ييدوم، دارا). 2020،  و همكاران ادوان( اند ديدهرا  بيآس نيشتريب ،افتاد
را بـاارزش منصـفانه    يشـتر يب يها ييبورس، دارا ياوراق در بازارها نيمعامله ا ةواسط و اغلب به دهد يم ليها را تشك آن

 در بورس 1398كه قبل از سال  است گذاري رمايهي سها شركت ةيكل ،پژوهش يآمار ةجامعبنابراين  .كنند يم يريگ اندازه
. اسـت منتهـي   12و  9، 6، 3ي هـا  مـاه بـه   هـا  آنو پايان سال مالي  اند شده  رفتهيپذايران  فرابورسو  تهراناوراق بهادار 

ي بـوده،  فـرا بورس ـ شركت  35شركت بورسي و  41كه از اين تعداد  شركت 76با توجه به اطلاعات در دسترس  تيدرنها
  .شده استمحدود دوره ـ  شركت 608عه به جام
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1. Filip et al. 
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  ي نمونهها شركت هاي هدادانتخاب  ةمراحل و نحو. 1جدول 

  تعداد شركت شرح
  بعد از اعمال دوره قبل از اعمال دوره

    800  100بورس و فرابورس  شده رفتهيپذي گذار هيسرما يها شركتتعداد كل 
  )15(بوده است  11و 10 ،5 ،4 ،2هاي  ماه ها آني كه پايان سال مالي گذار هيسرماي ها شركت
  )9( اند شده رشيپذ 1398يي كه بعد از سال ها شركت
  ي عضو نمونهها شركتتعداد 

)120(  
)72(  

76  

  

    608  )دوره 8دوره مطالعه (دوره  ـ تعداد شركت

  مدل و متغيرهاي پژوهش
شـروع   )1مـدل  ( هيمدل پا كيبا ) 2020(كاران به تبعيت از ادوان و هم خود را ليوتحل هيتجزاين پژوهش،  يمدل تجرب

و  انسي ـوار يسان جهت رفع ناهم. آزمايد ميارتباط ارزشي ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام و سود خالص را كه  كنديم
دوره  كي ـهـا بـا    ييو بازار بر اساس جمع كل دارا يحسابدار يرهايمتغ ةهم، يو رفع مشكلات اقتصادسنج ييزدا اسيمق
  .اند شده همگن t-1 يعني ،يمال ةدور انيدر پا iشركت  يابر ريخأت

ܯ  )1مدل  ௜ܸ௧ାଷ௠ = ଴ߙ ܤଵߙ	+ ௜ܸ௧ + ௜௧ܫଶܰߙ +෍ ଷ଻௜ୀଵߙ ௧ܦ +  ௜௧ߝ
ܯيا مدل پايه، 1مدل در  ௜ܸ௧ାଷ௠ ܤ ؛يگزارشـگر دوره  خي، سه مـاه بعـد از تـار    i يمال يها بازار شركت يارزش جار   ௜ܸ يشركت مال يحقوق صاحبان سهام برا يارزش دفتر i يمال دوره انيدر پا t ܫܰ؛௜  شده شركت  سود خالص گزارش

  .دوره است هايي اثرساز يخنثجهت  ݐܦو  t يمال دوره يبرا  iيمال
  .شود يبرآورد م 2مدل اول  ةفرضي يجهت بررس ،)2015(سانگ به تبعيت از 

ܯ  )2مدل  ௜ܸ௧ାଷ௠ = ଴ߙ ܤଵߙ	+ ௜ܸ௧ + ௜௧ܫଶܰߙ + ܸܨଷߙ + ܸܨସߙ ∗ ܤ ௜ܸ௧ + ܸܨହߙ ∗ ௜௧+෍ܫܰ ଺଻௜ୀଵߙ ௧ܦ +  ௜௧ߝ
 يها ييدارا شده تمامسهم بهاي درصد  FVit ؛ارزش منصفانه است ي سطح مواجه با حسابداريريگ اندازه اريمع ܸ݅ܨ

مشـابه   ،كـرد يرو ني ـا. اسـت  t يمـال دوره  انيدر پا iشركت  يها ييكل دارانسبت به ه به ارزش منصفانه شد يريگ اندازه
 هاي مالي در صورت ،هاي مالي اروپايي كه شركت گفتني است. است )2016( 1سآيرو ) 2014( و همكاران فونديد كرديرو

بـه بعـد    1387از سـال  . نيسـت  گونـه  نيادر ايران  كه يلحا در ؛ها را بايد به ارزش بازار نشان دهند طبقاتي از حساب خود
ي هـا  گـزارش هاي توضـيحي   اند كه ارزش بازار پرتفوي بورسي خود را در يادداشت گذاري مكلف شده هاي سرمايه شركت

گيـري پرتفـوي بورسـي در مـتن      همچنـان معيـار انـدازه    حال نيا با ؛فصلي و اخيراً نيز گزارش عملكرد ماهانه ارائه دهند
  . است شده تمامگذاري به بهاي  هاي سرمايه هاي مالي شركت صورت
  

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Ayres 
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خطي به طـور   زماني كه حداقل يكي از متغيرهاي مستقل مدل، مضربي از يك متغير مستقل ديگر باشد، مشكل هم

 ليعـد تهاي رگرسيوني كه جهت بررسي اثر متغيـر   بنابراين، در مدل؛ )128: 1392افلاطوني، (طبيعي به وجود خواهد آمد 
 طور بهخطي  شود، مشكل هم اي استفاده مي دو متغير با مقياس نسبي يا فاصله) ضرب حاصل(بر رابطه اصلي، از تعامل  گر

. اسـت  گرليتعـد هاي خام متغيرهاي مستقل و  داده كردن، متمركز ذكرشدهكار حل مشكل  راه. طبيعي وجود خواهد داشت
. جهت رفع مشكل ناهمسـاني دارد  ،زدايي مقادير متغيرها ه عمليات مقياسهاي خام اثري مشاب داده روي پردازش شيپاين 

  :)1392 عزيزي،( شود زير برآورد مي سازي به ترتيب مراحل تعاملي با استفاده از متمركز اثر متغير
   Z گرليتعدو  Xي مستقل از متغيرها ميانگين براي هر يك ةمحاسب) الف 

- XZ=(X ةبر اساس معادل جمله تعاملي ةمحاسب) ب തܺ)(Z -ܼ̅)   
و  4ߙ بايضـر  تي ـلائم و اهمع. صورتي كه شرح آن رفت، محاسبه شده است ، جملات تعاملي به2بنابراين در مدل  ه بـا  ه ـمواج اثـر حقـوق صـاحبان سـهام و سـود خـالص را در       يدر ارزش دفتر راتييتغ تيجهت و اهم اين مدل،در  5ߙ

  .دهد ينشان م حسابداري ارزش منصفانه
وارد  موهـومي  رـي ـمتغ كي ـعنوان  بحران به ريمتغ، )2020(دوم به تبعيت از ادوان و همكاران  ةفرضي يبررس جهت

  .كند ميقبل و بعد از بحران تقس ةدست شود تا نمونه را به دو يم 3مدل 

ܯ  )3مدل  ௜ܸ௧ାଷ௠ = ଴ߙ ܤଵߙ	+ ௜ܸ௧ + ௜௧ܫଶܰߙ + ܵܫܵܫܴܥଷߙ + ܵܫܵܫܴܥସߙ ∗ ܤ ௜ܸ௧+ ܵܫܵܫܴܥହߙ ∗ ௜௧ܫܰ + +෍ ଺଻௜ୀଵߙ ௧ܦ +  ௜௧ߝ
Crisis  12/1399، 9/1399، 6/1399، 3/1399(بحـران   يهـا  دوره يبـرا  واسـت   موهـومي  ريمتغ ككه يبحران( 

هـاي ثبـات    از آزمـون . گيـرد  صفر مي مقدار) 12/1398، 9/1398، 6/1398، 3/1398(قبل از بحران  ةدور يبرا و 1مقدار 
 .است شده  استفادهجهت بررسي موضوع ) شكست چاو ةآزمون نقط(ساختاري 

به تبعيـت از   كند، را بررسي مي ارزش منصفانه يزمان بحران و حسابدار تعامل هماصلي كه  ةيفرضآزمون  منظور به
  :شود ياستفاده م 4از مدل ، )2020(ادوان و همكاران 

ܯ  )4مدل ௜ܸ௧ାଷ௠ = ଴ߚ ܤଵߚ	+ ௜ܸ௧ + ௜௧ܫଶܰߚ + ܸܨଷߚ + ݏ݅ݏ݅ݎܥସߚ + ܨହߚ ௜ܸ௧ ∗ ܤ ௜ܸ௧+ ܸܨ଺ߚ+ ∗ +௜௧ܫܰ ݏ݅ݏ݅ݎܥ଻ߚ ∗ ܤ ௜ܸ௧ + ݏ݅ݏ݅ݎܥ଼ߚ ∗ ௜௧ܫܰ + ݏ݅ݏ݅ݎܥଽߚ ∗ ܨ ௜ܸ௧ + ∗ݏ݅ݏ݅ݎܥଵ଴ߚ ܨ ௜ܸ௧ ∗ ܤ ௜ܸ௧ + ݏ݅ݏ݅ݎܥଵଵߚ	 ∗ ܨ ௜ܸ௧ ∗ ௜௧ܫܰ +෍ ଵଶ௜଼ୀଵߚ ௧ܦ +  ௜௧ߝ
دفتـري  ارزش  يدر ارتباط ارزش راتييارزش منصفانه را بر تغ يمواجهه با حسابدار ريتأثترتيب  به 11ܾو  10ܾ بيضرا

  في ـتعر 3و  2هـاي   مـدل در  رهايمتغ ريسا .دهد ينشان م يحران مالبدر زمان وقوع حقوق صاحبان سهام و سود خالص 
  .است شده

  



 

  618  حسيني و حامدي.../نقش حسابداري ارزش منصفانه در ارتباط با ارزش ارقام كليدي حسابداري

 

  ي پژوهشها افتهي
  يفيتوص آمار
قبـل از   يهـا  كند كه بـه دوره  يكل نمونه گزارش م يو بازار را برا يحسابدار يرهايمربوط به متغ يفيآمار توص 2ل جدو

  گـزارش  نيز يفرع ةنموندو  نيب يها نيانگيوط به تفاوت ممرب tون آزم نيهمچن. است شده  ميبحران تقس ةبحران و دور
شـده   يـي زدا اسيقبل مق ةدور يها ييارزش بازار حقوق صاحبان سهام كه بر اساس جمع دارا انهيو م نيانگيم. است شده

ن حقـوق صـاحبا   يارزش دفتـر ) انـه يم( نيانگيم همچنين. قبل از بحران كمتر است ةدوربحران نسبت به  ةدوراست، در 
 809/0بـه   )885/0( 872/0از قبـل از بحـران    ةدر دوراسـت  شـده   يـي زدا اسيدوره قبل مق يها ييسهام كه با جمع دارا

قبل از  ةدور يها ييشده با جمع دارا ييزدا اسيسود خالص مق) نهيام( نيانگيم. است افتهي  در طول بحران كاهش) 844/0(
 نيانگي ـتفـاوت م . است افتهي  شدت كاهش در طول بحران به )021/0( 072/0قبل از بحران به  ةدوردر ) 047/0( 118/0
  .دار استنامع ينظر آمار از ،دو دوره نيب يو حسابدار ازارب يرهايمتغ

  نتايج آمار توصيفي متغيرهاي پژوهش .2جدول 

  متغير
  دوران بحران قبل از بحران كل نمونه

T انحراف   ميانه  ميانگين
ف انحرا  ميانه  ميانگين  معيار

انحراف   ميانه  ميانگين  معيار
  معيار

MV  294/9  145/5  073/13  952/10  386/6  585/14  636/7  056/4  140/11  ***  

BV 841/0  866/0  303/0  872/0  885/0  324/0  809/0  844/0  277/0  **  

NI 095/0  032/0  165/0  118/0  047/0  185/0  072/0  021/0  140/0  ***  

FV 501/0  500/0  354/0  522/0  500/0  346/0  481/0  500/0  360/0  -  

  .ندمعنادار 01/0و  05/0 در سطوح بيترت به*** ، **
  

  پژوهش يها مدل آزمون نتايج
شـوند   كار برده مي به يونيرگرسي هامدلتجميعي يا پنل بودن  نيتعي منظور به ،تخمين مدلقبل از هاي تشخيصي آزمون

 صيمنظـور تشـخ   بـه  .اسـت صـورت پنـل    بهتخمين مدل مناسب  شود ص ميمشخ) اف ليمر( با استفاده از آزمون چاو كه
 ثابـت  هاياثر بودن مناسب ةدهند نشانو  است شده اجرا آزمون هاسمن نيز،ثابت  هاياثر يا يتصادف هاياثر بودن مناسب
تورم  عامل اده ازاستف با يخط آزمون هم رها،يمتغ نيچندگانه ب يخط هم از نبود مشكل نانياطم يبرا ن،يعلاوه بر ا .است
رسـاندن اثـر مشـاهدات پـرت،      به حداقل يبرا. است شده  گذاشتهبه نمايش  3در جدول  ة آننتيجو  شد يبررس سانيوار
 ساني واريانس هاي رگرسيوني مشكل ناهمدر تمامي مدل .اند شده زينزورايو 99و  1 هاي كدر صد وستهيپ يرهايمتغ ةهم

سـاني   از روش انحراف معيار سازگار شده با ناهم ،)243 :1392(افلاطوني  ةبه توصي ها آنوجود داشته است كه جهت رفع 
متغيرهـا در سـطح مانـا     ة، هم ـ1ها ذكر است كه با استفاده از آزمون رويكرد تحليل تأييدي داده شايان .است شده  استفاده
  .هستند

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Confirmatory data Analysis 
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سـت و باعـث تغييـر و شكسـت سـاختاري در      رخ داده ا) وجود بحران(ي اتفاق مهمي بررس ةدر طول دور از آنجا كه

. يا خير ي داردشيب و عرض از مبدأ يكسان ،قبل و بعد از بحران ةدوربايد بررسي شود كه آيا مدل براي  ،شده است ها داده
و آماره خـي   012/0آن  يو سطح معنادار 635/3 برابر با Fة آمار( شكست چاو ةنقطاز آزمون  آمده دست بهبر اساس نتايج 

  .شود ها تأييد مي وجود شكست ساختاري در داده) 122/0و سطح معناداري  906/10 برابر با دو
و عـلاوه بـر آن، بـه     كرده اسـت  ها استفاده شكست ساختاري از شاخص كل قيمت ةاين پژوهش، جهت تعيين نقط

 هـاي كنتـرل اثر  نظـور م بـه بر اساس تورم نيز  شده ليتعد، شكست شاخص كل )1397(باغي و همكاران  تبعيت از رحيمي
 1399سال  مردادماهشكست،  ةنقط ،دهند نشان مي 1نمودار در شكل  خط كه هر دو طور همان. است شدهي بررستورمي 
را ) 3/98و  6و  9و  12(ي ها خيتاررا دوران بحران و )  3/99و  6و  9و  12(هاي  به همين دليل اين پژوهش تاريخ. است

گيـري   گزارش مالي اندازه ةسه ماه بعد از ارائ ،ها شركتكه ارزش بازار  شود مييادآوري . تدوران قبل از بحران ناميده اس
ارزش بـازار در انتهـاي شـهريورماه     روي 1399اول سـال   ةماه ـ سـه هاي مالي  ارقام كليدي صورتاست؛ از اين رو شده 

  .شده استبرازش 
  

 

  نمودار نقطه شكست. 1شكل 

ارتباط ارزشي ارزش دفتري حقوق صـاحبان  دهد كه  يرا ارائه م )1مدل ( هيدل پابرآورد مشخصات م جينتا 3جدول 
) BV(، ضـريب ارزش دفتـري حقـوق صـاحبان سـهام      شـود  يم دهيدكه  طور همان. كند سهام و سود خالص را آزمون مي

 يهـا  شـركت  يگـذار  روش ارزش. اسـت  يآمـار  ي، فاقـد معنـادار  )NI( سود يارتباط ارزش يول دارد مثبت يارتباط ارزش
 اي ـ ينقـد  هـاي  اني ـجر لي ـاز تنز يدي ـتول يهـا  شـركت  كه حالي در ؛هاست ييبر خالص ارزش دارا يمبتن يگذار هيسرما
 سـود گذاري،  هاي سرمايه در شركتكه  شود پذيرفته مي نيكنند؛ بنابرا ياستفاده م Eبه  Pمثل نسبت  ينيتخم يها روش

كـرده كـه نتـايج بـه      آزمونصورت جداگانه  را به رهايمتغ نياز ا هركدام است كه اين پژوهشگفتني . ندارد يارتباط ارزش
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ارزش سود بدون حضور هاي جداگانه اين است كه  نتايج آزمون. جدولي گزارش نشده است صورت بهجهت رعايت اختصار 

 .شـود  يم ـ يرآمـا  يفاقد معنـادار  BV در حضور يول ؛دارد و معناداري مثبت يارتباط ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام

بـه   تواند مسئله مي نيا و نداردنسبت به ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام  يا ندهيفزا ياطلاعات يمحتواسود  عبارتي، به
  .است )NAV(ا ه ييبر خالص ارزش دارا يمبتناغلب كه باشد  يگذار هيسرما يها شركت يگذار خاطر نظام ارزش

 پايهرگرسيون مدل  برآورد نتايج .3جدول 
معيارانحراف ضريب  يرهاي پژوهشمتغ  سطح معناداري tآماره 

BV(  492/4( ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام  917/0  897/4  000/0  

NI( 907/0(سودخالص   173/1  773/0  439/0  

C 362/4 عرض از مبدأ  727/0  991/5  000/0  
R

2 65/0 شده تعديل   R
2 591/0  

F  101/11 000/0آمارة اثر دوره كنترل شد   
  

 ني ـا. دهـد  ينشان م ـ ،است شده  يطراحاول  ةفرضيكه جهت بررسي را  2مدل  برآورد جينتا ،)بخش اول( 4جدول 
حقـوق صـاحبان    يارزش دفتـر  يها را بر ارتباط ارزش ييارزش منصفانه بودن دارا يسابداردر معرض ح زانيم ريمدل تأث

بـراي   ،دكنن ـ يمـنعكس م ـ  ،ريتـأث  نيدون در نظر گرفتن اب را كه ارزش بازار يبيضرا. كند يسهام و سود خالص آزمون م
همچنـين،  . دارنـد امعن ينظر آمـار  مثبت و از بيضرا نياست كه ا 2αسود  يو برا 1αحقوق صاحبان سهام  يارزش دفتر

ارزش  يبـا حسـابدار   همواجه ـ نيكه كمتـر  ييها شركتدر دهد،  نشان مي 2αو  1αنتايج آزمون والد براي بررسي ضرايب 
 1α >2α بيضر )است گذاري در املاك و مستغلات سرمايه اي يبورسريغهاي  شركتها  آن يپرتفو شتريب(نه دارند منصفا
 ياطلاعـات  ةنـد يفزا يمحتوا ،حقوق صاحبان سهام يسود نسبت به ارزش دفتر ،ها در اين نوع از شركت به عبارتي،. است
 .دارد

 بيحقـوق صـاحبان سـهام، ضـر     يرزش منصفانه و ارزش دفتـر شده با ا گزارش ييدارا زانيم نيشواهد اثر تعامل ب
حقـوق   يارزش دفتـر  يگـذار  در نقـش ارزش  ريكه بـر عـدم تـأث    دهد ينشان م	4ܽي را برا اداري آماريمعن فاقد و  يمنف

ر ارتباط مثبت كمت ـ ةدهند دار است كه نشاناو معن يمنف 5α بيمقابل، ضر و در تر از همه مهم. دارددلالت صاحبان سهام 
در معـرض   شترياست كه ب ييها شركتبراي ) سود خالص يگذار كاهش نقش ارزش يعني(ارزش بازار و سود خالص  نيب

هـاي ايـن بخـش، شـواهدي در راسـتاي رد       كه يافتـه  گفتچنين  توان يم نيبنابرا؛ قرار دارندارزش منصفانه  يحسابدار
 .كند نخست ارائه نمي ةفرضي

حقوق صـاحبان سـهام    يارزش دفتر ريمتغ بيضر. شده است  گزارش) بخش دوم( 4در جدول  3برآورد مدل  جينتا
آماري  اداريمعن فاقد )2α( سود خالص قبل از بحران بيضر يول ؛مثبت و معنادار است هيانند مدل پام) 1α(قبل از بحران 

در  دهد كه اين نشان مي .ادارندهر دو مثبت و معن) 5ܽو  4ܽ ضرايب( يحسابدار يديكل ارقامتعامل بحران با  ةجينت. است
 كـه  دهد نتايج آزمون والد نشان مي هرچند. شود يم تيتقوي حسابداري ديهر دو رقم كل يارتباط ارزش ي،طول بحران مال

حقـوق صـاحبان    يارزش دفتر بيتر از ضر سود در تعامل با بحران بزرگ ريمتغ بيضر يبرا يارتباط ارزش شيافزا زانيم
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كنـد كـه وقـوع     دوم اين مطالعه است و شواهدي ارائه مـي  ةهاي اين بخش در راستاي فرضي يافته. )5α <4α( سهام است

  . دهد بحران مالي، ارتباط ارزشي سود خالص و ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام را تحت تأثير مثبت قرار مي

  3و  2 هاي رگرسيون مدل برآورد نتايج .4جدول 
رمعياانحراف ضريب متغيرهاي پژوهش  سطح معناداري T آمارة 

  2مدل
  BV( 022/3  583/1  909/1  056/0( ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام

  NI( 349/13  966/1  786/6  000/0( سودخالص
  FV( 544/4  968/1  308/2  021/0(نسبت ارزش منصفانه 

FV×BV  481/3-  354/2  478/1-  139/0  
FV×NI  060/14-  068/3  581/4-  000/0  

C001/0  185/3  292/1  115/4 عرض از مبدأ  
R2 757/0  R2 718/0  تعديل شده  
  000/0  سطح معناداري  F   440/19آمارة 
  001/0  سطح معناداري  χ2  314/10 آماره

  3مدل
BV 131/2  036/1  056/2  040/0  
NI  057/0-  267/1  045/0-  963/0  

  CRISIS 251/6-  902/0  925/6-  000/0 بحران 
CRISIS×BV 053/5  121/1  503/4  000/0  
CRISIS×NI 674/8  579/1  493/5  000/0  

C  196/8  808/0  132/10  000/0  
R2 648/0  R2 594/0  تعديل شده  
  000/0  سطح معناداري  F   142/12آمارة 
  016/0  سطح معناداري  χ2  736/5 آماره

 كنترل شد) دوره(اثر سال 
  

تعامـل   اثـر  بيدهد كه ضر ينشان م ،5 جدول يدهابرآور .شده است  ارائه 5در جدول  ياصل ةيمربوط به فرض جينتا
دار  امعن ـ ينظـر آمـار   و از ي، منف ـ)10ܾ(حقوق صاحبان سـهام   يارزش منصفانه، بحران و ارزش دفتر زانيم نيجانبه ب سه

 حقوق صاحبان يدفتر شارز يبحران بر ارتباط ارزش ريكند كه تأث يم دييرا تأ اين پژوهش ينيب شيفوق پ يها افتهي. است
ارزش  نيتعامل ب بيضر ،بيترت نيبه هم. شود يم ليارزش منصفانه تعد يدر معرض حسابدار شتريسهام با قرار گرفتن ب
هاي مطالعه شواهدي مبنـي   بنابراين، يافته .دار است امعن ينظر آمار ، مثبت و از)11ܾ( و سود خالص يمنصفانه، بحران مال

  .كند ارائه نمي اصلي هيفرض بر رد
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  4 مدلرگرسيون  برآورد نتايج .5جدول 

 VIF سطح معناداري tآماره رمعياانحراف ضريب متغيرهاي پژوهش

  BV( 167/7  700/1  213/4  000/0  914/2( ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام
  NI(  140/11  429/2  585/4  000/0  586/2( سودخالص

  FV( 371/0  358/2  157/0  874/0  254/2(نسبت ارزش منصفانه 
  CRISIS(  151/4-  378/1  012/3-  002/0  088/1( نبحرا

FV*BV 420/0-  905/2  144/0-  885/0  288/2  
FV*NI 981/6-  958/3  763/1-  078/0  065/2  

CRISIS*BV 421/0  533/1  274/0  783/0  562/3  
CRISIS*NI 491/16  494/3  719/4  000/0  811/2  
CRISIS*FV 949/4  255/2  194/2  028/0  563/2  

CRISIS*FV*BV 754/6-  805/2  407/2-  016/0  076/3  
CRISIS*FV*NI 821/12  354/5  394/2  017/0  459/2  

    C  551/2  226/1  080/2  038/0عرض از مبدأ 
R2 796/0  R2762/0  تعديل شده  
  000/0 سطح معناداري  F  375/23 آماره

   كنترل شد : اثردوره
  

كـه بـه    شـد   انجـام  جياز استحكام نتـا  نانياطم يبرا ياضاف ياه ليوتحل هيها و تجز يبررس اي از در پايان، مجموعه
از  ي،ارتبـاط ارزش ـ  در ادبيـات  اتمطالع ـبرخـي   از آنجـا كـه   .جدول گزارش نشـده اسـت   صورت بهجهت رعايت اختصار 

و  رگهـامبو (به پيـروي از   ،اند وقفه استفاده كرده ةدور كيها با  ييجمع كل داراي جا به نيگزيجا ييزدا اسيمق يها روش
 هـر  انيدر پا منتشرهبر تعداد سهام  رهايمتغ ةهم ميپس از تقس ،ها هدر آزمون فرضي شده استفاده هاي مدل )2014 ،1بيزلند
 .اسـت  5و  4 هـاي  در جـدول  شـده  گـزارش  جيمشـابه نتـا   ي،فياز نظر كاين بخش  جينتا. شدبرآورد  بار ديگر ي،مال ةدور

، به پيـروي از ادوان و  شده شناختهاحتمالي ساير متغيرهاي  هايهت كنترل اثرج و تيحساس يها عنوان آزمون به نيهمچن
مشـابه متغيرهـاي    ها اضافه و مدل به ي رشد سود عملياتي و بازده حقوق صاحبان سهامكنترل ريمتغ ، دو)2020(همكاران 

از آمـده   دسـت  بـه  كلي جيتانو  فاقد معناداري آماري بوده ،شده اضافهضرايب متغيرهاي كنترلي  .يي شدندزدا اسيمقاصلي 
  .است مانده يباق رييبدون تغ باًيتقر ،ها نيز مدل

  گيري و پيشنهادهانتيجه
حقوق صـاحبان   يارزش دفتر يگذار ارزش يها نقش رييبر تغ ارزش منصفانه يبا حسابدارهاي مالي  شركتمواجهه  ريتأث

  .است بوده ي مطالعه حاضربررس مالي، موضوعبحران دوران در طول  ژهيو به، سهام و سود خالص
اول، حاكي از آن اسـت   ةجهت بررسي فرضي آمده دست بهشواهد . شد  يطراحپژوهش، سه فرضيه  سؤالدر راستاي 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Hamberg & Beisland 
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 ةنـد يفزا يمحتـوا داراي سـود  ، رقـم  دارنـد  را ارزش منصفانه يبا حسابدار همواجه ميزان نيكه كمتر ييها شركتكه در 
گـذاري، معمـولاً بـرآورد     هاي سـرمايه  از شركت گونه نيادر  .است حقوق صاحبان سهام ينسبت به ارزش دفتر ياطلاعات

شـده بـا    گزارش ييدارا زانيم نيشواهد اثر تعامل ب. گيري همراه است ها دشوار بوده و با خطاي اندازه خالص ارزش دارايي
 يگـذار  در نقـش ارزش معنـاداري   ريتأثدهد كه اين عامل  نشان مي حقوق صاحبان سهام، يارزش منصفانه و ارزش دفتر

 ـ  ودار است او معن يمنف سود خالص	بيضر كه يحال درندارد؛  حقوق صاحبان سهام يارزش دفتر  نيارتباط مثبت كمتـر ب
در  شـتر يكـه ب  دهد را نشان مي ييها شركت براي) سود خالص يگذار كاهش نقش ارزش يعني(ارزش بازار و سود خالص 

كـه در   ييهـا  كه شـركت را شايد بتوان اين گونه توضيح داد  هيقض نيا ليدل. قرار دارندنه ارزش منصفا يمعرض حسابدار
 ةدوردر  يقبـل و حت ـ  يها خود در دوره يبورس يبا گزارش ارزش روز پرتفو قرار دارندارزش منصفانه  يمعرض حسابدار

 در افتهين تحقق ياطلاعات سودها زيرا ؛كاهش دهند ياطلاعات يتوانند اطلاعات مرتبط با سود را از نظر محتوا يم يجار
قالب صورت  درو  است كرده دايبه بازار مخابره شده است و در زمان حال كه تحقق پ يارزش روز پرتفو قيگذشته از طر

 يهـا، محتـوا   شـركت  گونـه  نيا ياست كه برا يعيپس طب. ندارد يچندان ياطلاعات يشود، محتوا يگزارش م انيسود و ز
 هـا  آن. سـازگار اسـت  ) 2020(و همكـاران   فونـد يجمله د از ،قبليبا مطالعات  ها افتهي نيا. كند داياهش پسود ك ياطلاعات

 نيها همچن آن .را كاهش دهد تيريعملكرد مد يابينقش سود در ارز تواند يم ،ارزش منصفانه يحسابدار كه اند نشان داده
 يمواجهه با حسـابدار  ةكنند ليتعداثر  در خصوص ةيرضفآزمون  يبرا را پژوهش نيا يشناخت روش كرديمناسب بودن رو

  .كنند يم دييتأ يمال يها ارزش منصفانه در طول بحران
تعامـل بحـران بـا اقـلام      ةج ـينت، دلالت بر آن دارد كـه  شد  يطراح 2 ةكه در راستاي فرضي سومنتايج برآورد مدل 

سود خالص و ارزش دفتـري   يارتباط ارزش ي،بحران مالدر طول بنابراين است؛ هر دو مثبت و معنادار ي، حسابدار يديكل
سـود در تعامـل بـا بحـران      ريمتغ بيضر يبرا يارتباط ارزش شيافزا زانيم هرچند. شود يم تيتقوحقوق صاحبان سهام، 

كـه در دوران   توضـيح داد  گونـه  ني ـابه توان  يم اين نتايج را .حقوق صاحبان سهام است يارزش دفتر بيتر از ضر بزرگ
و  فتديتر اتفاق ب عيكار سر نيتوانند سود محقق كنند و هرچقدر هم ا يسهام م وشبا فر يگذار هيسرما يها شركت ،انبحر

، سـازند را محقق ها در دوران رونق  نيافته ناشي از رشد قيمت هاي تحقق سود ةماند باقي ،فروش سهام به ها با اقدام شركت
 يريجلـوگ در دوران ركود خود  ياز كاهش ارزش پرتفو ،سود افتنيو با تحقق داشته باشند  يشتريتوانند ارزش بازار ب يم
در دوران ركـود   ريپـذ  هيسـرما هـاي   گذاري كه براي دريافت سود نقـدي از شـركت   هاي سرمايه همچنين شركت .كنند يم

مثبـت   صـورت  بـه تواننـد   ها، همچنـان مـي   ي در اثر سقوط قيمتپرتفودارند، فارغ از كاهش ارزش روز پتانسيل بيشتري 
 ياز سـلامت مـال   يعنـوان تـابع   را به يمال يها صورت يكه ارتباط ارزش يها با مطالعات قبل افتهي نيا .گذاري شوند ارزش

و  سيوي ـو د) 2000( گراهـام و همكـاران   ،)1998(بارث و همكاران  مطالعات مانند سازگار است؛ ،دانند يخاص شركت م
اما نتايج پژوهش بلزيس و ؛ اند بررسي كرده يارقام حسابدار يرا بر ارتباط ارزش ايآس يلكه اثر بحران ما) 2006( همكاران

مبني بر كاهش ارتباط ارزشي ارقام كليدي حسـابداري پـس از وقـوع بحـران مـالي اخيـر، مخـالف بـا         ) 2019(همكاران 
  .حاضر است ةمطالعي ها افتهي

ي ارزش دفتري حقوق صـاحبان  ارتباط ارزشبر  منصفانه ارزش يو حسابدارمالي بحران  وقوع زمان تعامل هم ةنتيج
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اگـر   ني؛ بنـابرا كنـد  حكايـت مـي  رابطـه   تي ـتقواز خالص سود  خصوصدر و است  اين رابطه فيتضع ةدهند نشان ،سهام
آنگـاه   ،ميري ـرا در نظـر بگ تأثيرگذار بحران مالي و سـطح مواجهـه بـا حسـابداري ارزش منصـفانه      هر دو عامل  زمان هم

ارتبـاط   يده ـ نظـام وزن  ،قرار دارند يبحران مال ةدورو در  اند ارزش منصفانه يدر معرض حسابدار شتريكه ب ييها شركت
ارزش  ياز ارتبـاط ارزش ـ  ،هـا  دسته از شـركت  نيا يبرا عبارتي به. كند يم دايپ رييسود تغ يبه نفع ارتباط ارزش شان يارزش

نتايج حاصل از اين بخش نيز مطابق بـا  . شود يسود افزوده م يزشرو به ارتباط ا شدهكاسته   دفتري حقوق صاحبان سهام
 يارزش منصـفانه عـامل   يمواجهه با حسـابدار  ني؛ بنابرااست) 2020(در پژوهش ادوان و همكاران  شده گزارشي ها افتهي

از  يعنـوان تـابع   بـه  ،حقوق صاحبان سـهام و سـود خـالص    يارزش دفتر يگذار ارزش يها نقش ةمطالعاست كه هنگام 
 .رديقرار گتوجه در كانون  ديبا ،يقبل اتيدر ادب شده بررسي علاوه بر عوامل ،شركت يسلامت مال

 قـرار داشـته   ي اخيـر مال يها بحران يامدهايو پ ليدلا ةارزش منصفانه در مركز بحث دربار يحسابداراينكه  رغم به
ايـن   لي ـوتحل هي ـتجز .را اتخاذ نكـرده اسـت   يهبمشا كرديرو نيچن يقبل ةمطالع چي، هي داخليها پژوهشدر مرور  است؛

از  گـذاران  هيسـرما  يگـذار  وزن ارزش رييارزش منصفانه به تغ ياول، حسابدار. دهد يارائه م را يديكلموضوع دو  مطالعه،
 هـاي ريتأث بـرخلاف تنهـا   نـه  ريي ـتغ نيا از آنجا كهدوم، . شود يممنجر حقوق صاحبان سهام  يسود خالص به ارزش دفتر

 انتظـارات مطـابق بـا   اسـت، بلكـه    مالي بر ارتباط ارزشي ارقام كليدي ترازنامه و صورت سود و زيـان  بحران ةشد شناخته
پـيش از   هـا  شـركت ي مالي اساسـي  ها صورتعبارتي  به. مالي استبحران  ات وقوعريتأث زماني مقدم بر لحاظ ، ازمنطقي

ارزش ي ارقام كليدي گذار ارزشي ها نقشه دچار تغييرات در وقوع بحران مالي، در اثر مواجهه با حسابداري ارزش منصفان
 يبـرا  اين ارقام كليدي حسـابداري، ارزش  راتييبحران بر تغ ريتأثلذا  .اند شده  حقوق صاحبان سهام و سود خالص يدفتر

  .ارزش منصفانه قرار دارند يدر معرض حسابدار شتريكه ب شود كمتر نمايان مي ييها شركت
 يگـذار  منـدان بـه ارزش   علاقـه  يبرااست كه  يديو شواهد جد ها نشيب يي،افزا دانشن مطالعه در بنابراين سهم اي

 ايـن مطالعـه   يها افتهي .ها رو به وخامت است شركت يكه سلامت مال يزمان در ژهيو به؛ دهد يارائه م ياطلاعات حسابدار
حسابداري ارزش منصـفانه در   ينيآفر نقشي بر تاريخي مبن شده تمامتوسط حاميان نظام بهاي  شده مطرحادعاي  برخلاف

 يهـا  تي ـواقعبا انعكـاس بيشـتر    تواند يممنصفانه  يها ارزشسمت  كه روي آوردن به دهد يمتشديد بحران مالي، نشان 
تغيير نقش ارقام حسابداري و تغيير جهت ناگهاني در زمان وقـوع بحـران    هاياقتصادي در زمان حال، از انباشته شدن اثر

  .كندمالي را پايدارتر  يها گزارشو  كردهري جلوگي
نكـات توجـه    يبه برخ ـ ديبا نيز حاضر ةمطالعدر خصوص ي معمول در مطالعات تجربي، ها تيمحدوددليل وجود  به

حقـوق صـاحبان سـهام و سـود      يارزش دفتـر ( يحسـابدار ارقام كليدي  ةدهند ليتشك ياجزا يگذار ارزش بيضرا .كرد
ي هـا  وهيممكن است با ش ـ ،ارزش منصفانه يليعلاوه، اثر تعد هب. باشد متفاوت ها آن ام تجميعياز ارق ، ممكن است)خالص

 يمتفـاوت نتـايج   و ، بـه گـزارش  )هـا  ييدارامعيار تجديد ارزيابي  مثالبراي (ارزش منصفانه  يحسابدار سازي متفاوت كمي
مطالعـه   ني ـ، در اتي ـدرنها. فـراهم آورد  نـده يآ قـات يتحق يبرا مناسبي ةزمين تواند يم ها تيمحدودوجود اين . منجر شود

 ييها شركت يبرا را ها افتهي كيفيت دنتوان يم ندهيمطالعات آ. است هبود متمركز يمال هاي هسسؤم ةپايبر  ها ليوتحل هيتجز
   .دارند تيفعال گريد عيكه در صناكنند  يبررس
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