
 
 

  نامه مطالعات حسابداريصلف
  1389تابستان ـ  26شماره 

  1ـ28ص  ص

  مالي بر محتواي اطلاعاتي سود هاي  تاثير ارائه مجدد صورت
  

  ∗ سيد مجيد شريعت پناهي
  ∗∗ حسين كاظمي

 چكيده

از . براي بازار، حاوي اطلاعات جديدي استمالي هاي  ارائه مجدد صورت  
مالي فقط بيانگر مشكلات هاي  گذاران، اخبار ارائه مجدد صورت ديدگاه سرمايه

مشكلات آتي براي شركت و  بيني پيشعملكرد دوره گذشته نيست بلكه نوعي 
شود و موجب سلب اطمينان سرمايه گذاران نسبت به  مي مديريت آن نيز محسوب

در اين . گردد مي تگي مديريت و كاهش كيفيت سودهاي گزارش شدهاعتبار و شايس
بررسي مالي هاي  متعاقب تجديد ارائه صورت محتواي اطلاعاتي سودكاهش تحقيق، 

شركت پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در طي  185تعداد . شده است
آن است كه  نتايج حاكي از. مورد آزمون قرار گرفتند 1386الي  1378هاي  سال

شود و  مي مالي موجب كاهش محتواي اطلاعاتي سودهاي  تجديد ارائه صورت
                                                                                                                             

 استاديار گروه حسابداري دانشگاه علامه طباطبايي ∗
  دانشجوي دكتري حسابداري دانشگاه علامه طباطبايي ∗∗

  28/6/1389: تاريخ پذيرش                             1/3/1389 :تاريخ دريافت
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اصلاح  مالي تجديد ارائه شده آنهاهاي  هايي كه عمده ترين دليل صورت شركت
  .يافته است آنها كاهش محتواي اطلاعاتي سود اشتباه ناشي از شناسايي درآمد است 

 بيني پيشهاي مالي، پايداري سود، قابليت  تجديد ارائه صورت :هاي كليدي واژه
  .سود

  مقدمه
بيني  محتواي اطلاعاتي سود خالص و توانايي اطلاعاتي سودهاي جاري براي پيش  

بازده غيرعاديِ آتي در بازار سرمايه، موضوعي است كه از زمان تحقيق مشهور بال و 
راون به ارزيابي بال و ب. بسيار مورد توجه محققان قرار گرفته است )1968(براون 

محتواي اطلاعاتي سود خالص پرداختند، يعني اين موضوع كه سود خالص گزارش 
مطالعه اين دو پژوهشگر، . شده از مقدار مورد انتظار بازار بيشتر يا كمتر خواهد بود

درصد تغييرات قيمت سهام، قبل از ماه اعلان  85تا  80كند كه  مي شواهدي ارائه
دهد  مي آنها نشانهاي  حقيقت، با فرض كارا بودن بازار، يافتهدر . سود رخ داده است

به عبارت . كه سودهاي گزارش شده حسابداري داراي محتواي اطلاعاتي هستند
كه بازار در برابر اطلاعات جديد به سرعت  كند مي بيانبازار كارا  ديگر، نظريه

  . واكنش نشان خواهد داد
مالي سنوات گذشته به دو دليل، هاي  صورتطبق اصول پذيرفته شده حسابداري،   

 حسابداري و اصلاح اشتباهات حسابداري، تجديد ارائه) اصل(تغيير در رويه 
از . مالي براي بازار، حاوي اطلاعات جديدي استهاي  ارائه مجدد صورت. شوند مي

مالي فقط بيانگر مشكلات هاي  ديدگاه سرمايه گذاران، اخبار ارائه مجدد صورت
مشكلات آتي براي شركت و  بيني پيشدوره گذشته نيست بلكه نوعي  عملكرد

شود و موجب سلب اطمينان سرمايه گذاران نسبت به  مي مديريت آن نيز محسوب
در . گردد مي اعتبار و شايستگي مديريت و كاهش كيفيت سودهاي گزارش شده

و مالي تجديد ارائه شده به صورت شفاف و صريح، پيام هاي  حقيقت، صورت
گذشته و كيفيت پايين هاي  مالي دورههاي  علائمي پيرامون قابل اتكا نبودن صورت

بنابراين، متعاقب ارائه مجدد، انتظارات سرمايه گذاران در ارتباط . نمايد مي ارائهها  آن
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  ).Xia, 2006( يابد مي تغييرها  نقدي آتي و نرخ بازده مورد انتظار آنهاي  با جريان
دبيات حسابداري، به واكنش بازار نسبت به اعلان ارائه مجدد به طور كلي، در ا  

شود كه اقدام به ارائه  مي پرداختههايي  مالي و مطالعه ويژگي شركتهاي  صورت
مالي هاي  دلايل احتمالي واكنش منفي بازار به ارائه مجدد صورت. نمايند مي مجدد

  ): Callen et al., 2002(عبارت است از 
نقدي مورد هاي  اخبار و اطلاعات جديدي حاكي از كاهش جريانتجديد ارائه، ـ 1

  .كند مي انتظار آتي، به بازار منتقل
از سيستم اطلاعاتي و گزارشگري حسابداري ضعيف و احتمالا نقطه اي  نشانه ـ2

  . عطفي در ارتباط با بروز مشكلات مديريتي شركت است
علامتي از رفتار فرصت طلبانه مديريت است و مبين آن است كه بايد سودهاي  ـ3

پذيرفته نشده، برآوردها و هاي  گزارش شده قبلي به دليل به كارگرفتن روش
  . اشتباهات عمدي و سهوي اصلاح گردند

  تشريح و بيان موضوع
ند مالي منتشر شده يك يا چهاي  طبق استانداردهاي حسابداري ايران، صورت  

اهميتي باشد كه تصوير مطلوب را  دوره قبل، ممكن است شامل اشتباهات با
اصلاح . مالي مزبور را كاهش دهدهاي  مخدوش و در نتيجه قابليت اتكاي صورت

چنين اشتباهاتي نبايد از طريق منظور كردن آن در سود و زيان سال جاري انجام 
قبل به چنين هاي  الي سال يا سالمهاي  گيرد، بلكه بايد با ارائه مجدد ارقام صورت

در صورت تغيير در رويه حسابداري، ارقام سال جاري، بر . منظوري دست يافت
سنوات قبل نيز بر مبناي رويه جديد اي  مقايسه  مبناي رويه جديد منعكس و ارقام

  . شود مي ارائه مجدد
تعديلات  اثر: سازد مي ايران خاطر نشان 6استاندارد حسابداري شماره  38بند   

هاي  انباشته ابتداي دوره در صورت) زيان(سنواتي بايد از طريق اصلاح مانده سود 
مالي نيز بايد ارائه مجدد شود، مگر هاي  صورتاي  اقلام مقايسه. مالي منعكس گردد

هاي  در چنين شرايطي موضوع بايد در يادداشت. آن كه اين امر عملي نباشد
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ن و ماهيت اقلام تشكيل دهنده تعديلات سنواتي و همچنين ميزا. توضيحي افشا گردد
هاي  صورتاي  دلايل توجيهي تغيير در رويه حسابداري و اين امر كه اقلام مقايسه

هاي  بايد در يادداشت) يا عملي نبودن ارائه مجدد(مالي ارائه مجدد شده است 
 .توضيحي افشا شود

هاي  شده توسط شركت مالي تجديد ارائههاي  اخير، تعداد صورتهاي  در سال  
افزايش تجديد ارائه، مبين . در حال افزايش استاي  سهامي عام به طور قابل ملاحظه

قبل توسط مديريت هاي  مالي منتشر شده دوره يا دورههاي  اين موضوع است صورت
كه مورد تاييد استفاده كنندگان جهت اتخاذ تصميم واقع شده است به طور نادرست 

مالي، اعتقاد هاي  در حقيقت، ارائه مجدد صورت. بل اتكا استارائه شده و غيرقا
 گذاران را پيرامون توانايي، اعتماد، صداقت و اعتبار گزارشگري مالي تنزل سرمايه

   .دهد مي
مالي، اظهارنظرهايي انجام شده هاي  در واكنش به افزايش تجديد ارائه صورت  
ايالات متحده در  ١)SEC(دار به عنوان نمونه، كميسيون بورس و اوراق بها. است

ابراز نگراني نموده اي  مالي تجديد ارائه شدههاي  ارتباط با افزايش تعداد صورت
است كه عامل اصلي آن اصلاح اشتباه ناشي از شناسايي درآمد باشد و خاطر نشان 

 نان سرمايه گذاران خدشه واردكرده است كه افزايش ارائه مجدد به اعتماد و اطمي
گزارشي  2002آمريكا در سال  ٢)GAO(در همين ارتباط، ديوان محاسبات . نمايد مي

اين گزارش حاكي از لطمه ديدن اعتماد . را براي مجلس سنا ارسال نمود
مالي تجديد ارائه شده بود و در آن بيان هاي  گذاران به دليل افزايش صورت سرمايه

وراق بهادار است شده بود كه اشتباهات حسابداري، مشكل جدي براي بازار ا
)Wilson, 2008.(  
  ماليهاي  لل ارائه مجدد صورتع

حسابداري در طي چند سال اخير منجر به سلب اعتماد هاي  حجم زياد رسوايي  
تمام اين . حسابرسي آنها شده است بزرگ و مؤسساتهاي  عمومي از شركت

                                                                                                                             
1- Securities and Exchange Commission (SEC) 
2- Government Accountability Office (GAO) 
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ديگر، كليه به بيان . مالي بوده استهاي  ها، همراه با ارائه مجدد صورت رسوايي
اقدام به تجديد ارائه اند  اخير ورشكست شدههاي  كه در سالهايي  شركت
مالي بيانگر هاي  در اغلب موارد، ارائه مجدد صورتاند  مالي خود نمودههاي  صورت

بوده هايي  وجود مشكلات در سيستم كنترل داخلي و حاكميت شركتي در شركت
ديده و حتي در برخي اوقات منجر به در بازار آسيب ها  است كه شهرت و ارزش آن

  . شده استها  ورشكستگي آن
دهد كه  مي نشان) 2004(پالم روس و همكاران  نجام شده از سويبررسي ا  

 مالي در اثر دو عامل اصلي صورتهاي  واكنش بازار سرمايه به ارائه مجدد صورت
  :گيرد مي
 تنزل چشم انداز آتي شركت، و  •
 .د اين چشم اندازافزايش عدم اطمينان در مور •

مالي، افزايش هاي  توانند باعث افزايش سطح تحريف صورت مي عواملي كه  
احتمال قصد و نيت مديريت براي تجديد ارائه يا حتي تركيبي از هر دو شوند به پنج 

، اختلال ٣اي وسيع ، تاثير بر گستره٢، فاصله ادراك١طبقه شامل اعتبار پايين مديريت
  . شوند مي تقسيم ٥و عدم هم سويي ٤در ارتباط 

  ماليهاي  واكنش به علل ارائه مجدد صورت
اگرچه ممكن است فشارها و مشكلات ديگري نيز وجود داشته باشد كه جايگاه   

شركت را تنزل دهد، به هر حال، عوامل مهم اثرگذار بر ميزان نيت و قصد مديريت 
رباره واكنش به عوامل موثر بر د. مالي، شرح داده شدندهاي  و ميزان تحريف صورت

توان با  مي كهاند  مالي، محققان پنج روش ارائه نمودههاي  ارائه مجدد صورت
ميزان آسيب وارده به شهرت و اعتبار مديريت ها  استقرار، تقويت و به كارگيري آن

به بيان ديگر، محققان معتقدند با به كارگيري صحيح راه . و شركت را محدود نمود
هاي  توان ميزان قصد و نيت مديريت و تحريف صورت مي مطرح شده،هاي  حل

                                                                                                                             
1- Discrediting of Management 
2- Comprehension Gap 
3- Tip-of the Iceberg Effect 
4- Paralysis 
5- Non-Alignment 
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  .(Gertsen et al., 2006)مالي را كنترل نمود 
: مطرح شده توسط محققان براي واكنش به علل ارائه مجدد عبارتند ازهاي  روش  

  ، ٣ارتباطات آزادانه )3، ٢پذيرش خطا و تقصير)2، ١تاييد ماهيت مشكلات )1
  .٥رعايت هنجارها )5، ٤حاكميت شركتي) 4

هاي  تاييد ماهيت مشكلات و ارتباطات آزادانه، معمولا ميزان تحريف صورت  
دهند، حاكميت شركتي و رعايت هنجارها، عمدتاً منجر به كاهش  مي مالي را كاهش

شوند، و پذيرش خطا و تقصير، هم موجب  مي و نيت بدخواهانه مديريتميزان قصد 
  . موجب كاهش تحريف خواهد شد كاهش نيت بدخواهانه و هم

  ماليهاي  پيامدهاي ارائه مجدد صورت
چند مورد مهم از انواع اشتباهات سهوي و تخلفات عمدي در ادامه مورد بحث   
 ,.Cross et al(مالي خواهند شد هاي  گيرند كه منجر به تجديد ارائه صورت مي قرار

2004.(  
  شناسايي درآمد

مركز ثقل توانايي شركت براي رشد و  درآمد حاصل از فروش و خدمات،  
گذشته خود را بيش از ميزان واقعي هاي  چنانچه شركتي درآمد دوره. پيشرفت است
اغراق آميز بوده است بلكه ممكن است نه تنها عملكرد گذشته آن  گزارش نمايد،

سرمايه گذاران، در به بيان ديگر، از منظر . شود رشد آينده شركت نيز متزلزل
لذا، نگراني سرمايه گذاران . د آتي شركت ابهام ايجاد خواهد شدخصوص رون

پيرامون رشد آتي شركت باعث تجديد نظر در ارزش شركت خواهد شد كه به 
هاي اخير، اكثر ارائه مجددها داراي  در سال. صورت تقليل ارزش ظاهر خواهد شد

هاي پيشرفته  اصلاح اشتباه ناشي از شناسايي درآمد هستند و به نظر مي رسد شركت
دهد بيش از يك سوم ارائه  مي آمار نشان. بيشتر تمايل به تجديد ارائه دارند

                                                                                                                             
1- Confirming the Nature of the Problem 
2- Taking the Blame 
3 - Communicating Openly 
4 - Corporate Governance 
5 - Compliance with Norms 



           7                                                                  ...   هاي مالي بر محتواي تأثير ارائه مجدد صورت

 

  ). Wu, 2002(مجددهاي حسابداري در آمريكا مربوط به صنايع پيشرفته بوده است 
 ذخاير 

، بيني پيشقابل هاي  تواند براي بدهي مي بر اساس اصول حسابداري، شركت  
. ذخيره منظور نمايدها  ز فروش در حساببرگشت از فروش و خدمات پس ا

مالي را افزايش هاي  تخصيص نامناسب ذخيره احتمال وقوع تجديد ارائه صورت
علاوه بر مسائل مربوط به شناخت  سان بيم شركتبراي نمونه، در . خواهد داد

 ذخيره ايجاد 1998سال مالي هاي  درآمد، يكي ديگر از دلايل ارائه مجدد صورت
د تا زيان گزارش نمواقدام به ايجاد ذخيره  1996اين شركت در سال . دوب، نامناسب

د تا بتواند سود كربه سود منتقل  1997را افزايش دهد و ذخاير مازاد را در سال شده 
 .شركت را متورم نمايد

 ها ارائه بيش از واقع دارايي

نظير ها  ييمالي شامل انعكاس بيش از حد داراهاي  مقوله ارائه مجدد صورت   
نامشهود است كه به دليل هاي  ثابت مشهود و داراييهاي  داراييموجودي كالا، 

به عنوان مثال، چنانچه بهاي تمام . گردد مي اختلاط هزينه و بهاي تمام شده ايجاد
 شده موجودي بيش از واقع گزارش گردد به طور تصنعي ارزش موجودي افزايش

 Rite Aidشركت براي نمونه، . گردد مي يابد و منجر به افزايش سود دوره جاري مي
به دليل گزارش بيش از واقع سود خالص  2000مالي خود را در سال هاي  صورت

. مديريت ارزش موجودي كالا، تجديد ارائه نمودهاي  دوره گذشته از طريق شيوه
در نظر اي  مديريت شركت بابت سرقت و اَُفت موجودي فيزيكي ذخيره قابل ملاحظه

 .بنابراين، بهاي تمام شده كالاهاي فروش رفته را كمتر گزارش نمودنگرفت و 

  اي مخارج سرمايه
ت مخارج مالي، طبقه بندي نادرسهاي  يكي ديگر از دلايل ارائه مجدد صورت   

كمتر از ها  در اين حالت، هزينه. به جاي هزينه استاي  سرمايه به حساب مخارج
. شود مي بيشتر از ميزان واقعي گزارش گردند و سود خالص مي ميزان واقعي گزارش
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گردد  نمي در حقيقت، زماني كه شركت از بهاي تمام شده جاري در آينده منتفع
 Waste شركتبراي مثال، . منظور شوداي  نبايد اين مبالغ به حساب مخارج سرمايه

Management به علت  1997 الي 1992هاي  مالي خود را براي سالهاي  صورت
در واقع شركت سود عملياتي . مودن مخارج جاري، ارائه مجدد نموداي ن سرمايه

  .عملياتي، افزايش داده استهاي  خود را با كمتر از واقع نشان دادن هزينه
  ها و كاهش ارزش داراييها  ارائه كمتر از واقع بدهي 

برآوردي و هاي  ها، بيانگر قصور در ثبت بدهي كمتر از واقع گزارش كردن بدهي  
اي  ثبت نشدههاي  در حقيقت، بيانگر آن است كه در شركت بدهي. احتمالي است

قصور در ثبت صحيح . دهد مي وجود دارد كه احتمال وقوع ارائه مجدد را افزايش
هاي  غيرقابل وصول، كاهش ارزش داراييهاي  نظير دريافتنيها  كاهش ارزش دارايي

مالي هاي  به تجديد ارائه صورتناباب نيز منجر هاي  بلند مدت و ذخيره موجودي
زيان ده انگيزه هاي  با درجه اهرم بالا و شركتهاي  بنابراين، شركت. خواهد شد

  ).Wu, 2002( مالي خود دارندهاي  بالايي براي تجديد ارائه صورت
  پيشينه تحقيق

ارائه مجدد انجام شده در خارج از ايران، در ارتباط با هاي  به برخي از پژوهش  
  : شود مي به اختصار اشارهمالي ي ها صورت

كاهش در محتواي اطلاعاتي سود پس از ارائه مجدد را مورد  )2008(ويلسون  ـ1
، سود پس از ارائه مجدد داراي نتايج حاكي از اين بود كه نسبتاً. آزمون قرار داد

كه به دليل اصلاح اشتباه ناشي از هايي  شركتبراي . ي اطلاعاتي كمتري استمحتوا
كه كاهش زياد در قيمت سهام هايي  و شركتاند  شناسايي درآمد ارائه مجدد نموده

كاهش در محتواي اطلاعاتي سود، قابل اند  را در تاريخ ارائه مجدد، تجربه نموده
كه بلافاصله پس هايي  همچنين، نتايج حاكي از آن بود شركت. تر بوده است ملاحظه

اند  و تغيير اعضاي هيئت مديره خود نموده از ارائه مجدد اقدام به تغيير حسابرس
  .كاهش در محتواي اطلاعاتي كمتري را متحمل شده اند

به بررسي تغييرات حاكميت شركتي پس از ارائه مجدد ) 2008(روتنسين  ـ2
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شواهد گوياي آن است، اگر ارائه مجدد باعث كاهش سودهاي گزارش . پرداخت
د ضعيف شركت خواهد بود و احتمالا شده قبلي گردد اين موضوع، بيانگر عملكر

  .تغييرات حاكميتي، متعاقب ارائه مجدد رخ خواهد داد
هاي  عدم واكنش بلند مدت بازار به ارائه«پژوهشي تحت عنوان  )2005(هيرشي ـ3

كه از طريق ارائه مجدد، هايي  را انجام و نشان داد شركت» ماليهاي  مجدد صورت
به . داراي بازده آتي كمتري هستنداند  نموده سودهاي گذشته خود را بيشتر گزارش

بيان ديگر، ارتباط منفي بين افزايش سودهاي گذشته به دليل ارائه مجدد با بازده آتي 
    .بعد از اعلان وجود دارد

مالي روي برآورد هزينه هاي  تاثير ارائه مجدد صورت )2004(هري بار و جنكينز  ـ4
دريافتند كه ارائه مجدد موجب كاهش  سرمايه را مورد پژوهش قرار دادند و

در حقيقت، . گردد مي سودهاي مورد انتظار آتي و افزايش نرخ هزينه سرمايه شركت
تجديد ارائه سود موجب كاهش اطمينان سرمايه گذاران نسبت به اعتبار و شايستگي 

گردد بنابراين، نرخ بازده مورد انتظار سرمايه  مي مديريت و كاهش كيفيت سود
. گردد يابد كه در نهايت منجر به افزايش هزينه سرمايه شركت مي مي ن افزايشگذارا

نتايج اين دو پژوهشگر نشان داد با توجه به روش مورد استفاده براي محاسبه هزينه 
 7سرمايه، بلافاصله متعاقب ارائه مجدد نرخ هزينه سرمايه در ماه به طور ميانگين بين 

  .يابد مي درصد افزايش 19الي 
مالي بر تغيير هاي  پژوهشي با عنوان تاثير ارائه مجدد صورت )2004(لي يو  ـ5

 569نمونه آماري اين پژوهش شامل . حسابرسان و مديريت ارشد را انجام داد
نتايج نشان . اند، بود شركتي كه پس از ارائه مجدد اقدام به تغيير حسابرس خود نموده

ي موجب افزايش احتمال تغيير و عزل داد كه اعلان ارائه مجدد به طور معنادار
 .شود مي حسابرسان

مفيد بودن اطلاعات حسابداري تجديد ارائه شده را در  )2002(ريچاردسون  ـ6
مورد هايي  مديريت سود، با نمونه آماري جامع متشكل از كليه شركت بيني پيش

اقدام به ارائه مجدد سود  2000الي  1971هاي  آزمون قرار داد كه در فاصله سال
نتايج نشان داد يكي از عوامل ايجاد انگيزه براي ارائه مجدد . ساليانه خود نموده بودند
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به همين دليل، واكنش قيمت سهام در . معوق استهاي  سود، سطح بالاي بدهي
در حقيقت، . ارتباط داردها  تاريخ اعلان ارائه مجدد سود با بزرگي و حجم بدهي

زيادي دارند در تاريخ اعلان ارائه مجدد سود، كاهش هاي  كه بدهي هايي شركت
  . كنند مي بيشتري را در قيمت سهام تجربه

واكنش بازار را به سود پس از ارائه مجدد تحليل كردند و  )2002(اندرسون و يان  ـ7
شواهدي پيرامون تغييرات كوتاه مدت در محتواي اطلاعاتي سود پس از ارائه مجدد، 

در حقيقت، اين دو پژوهشگر دريافتند كه سرمايه گذاران در كوتاه . نمودند ارائه
  .دهند مي ارائه مجدد واكنش كمي نشان مدت به سود پس از

  روش شناسي تحقيق
زيرا ارتباط بين متغير مستقل و متغير وابسته . تحقيق حاضر از نوع همبستگي است  

و  سود غيرمنتظره تجديد ارائه شده، متغير مستقل تحقيق. دهد مي را مورد آزمون قرار
است كه در دوره سه روزه  بازده غيرعادي انباشته اعلان سودمتغير وابسته تحقيق، 

در . معاملاتي حول و حوش تاريخ اعلان سود تجديد ارائه شده، محاسبه شده است
قابليت ، ١پايداري سودتحقيق، از پنج متغير كنترلي شامل هاي  مدل آزمون فرضيه

 اندازه شركتو ضريب بتا ، ٣نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري ،٢سود بيني پيش
در اين تحقيق با استفاده از مدل رگرسيون چندگانه، آزمون . استفاده شده است

  .اند تحقيق مورد آزمون قرار گرفتههاي   فرضيه tو  Fهاي  مقايسه زوجي و آماره
  جامعه آماري و نمونه آماري

تحقيق با در نظرگرفتن اطلاعات نزديك به زمان انجام تحقيق و محدوده زماني   
لغايت انتهاي سال  1378ساله از ابتداي سال  9يك دوره ها  در دسترس بودن آن

با توجه به قلمرو مكاني تحقيق، جامعه آماري شامل كليه . خواهد بود 1386
نمونه آماري . تهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تعيين شده اس شركت

به روش حذفي با در نظر گرفتن قلمرو مكاني و زماني تحقيق بر اساس شرايط زير 
                                                                                                                             
1- Earnings Persistence 
2- Earnings predictability 
3- Market-to-Book Value Ratio 
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 :انتخاب خواهد شد
  .در بورس اوراق بهادار تهران پذيرفته شده باشند1377تا ابتداي سال •
 .در دسترس باشد 1386لغايت  1377صورت هاي مالي آنها براي هريك از سالهاي  •
ه غيرعادي حول و حوش تاريخ اعلان سود فصلي، وقفه به دليل محاسبه بازد •

 .در محدوده زماني تعيين شده، نداشته باشند) يك فصل(معاملاتي بيش از سه ماه 
مالي سالانه تجديد هاي  در محدوده زماني تعيين شده حداقل يك بار صورت •

 .ارائه شده، منتشر نموده باشند
 .دشركت هاي سرمايه گذاري و نظاير آنها نباشن •

هاي  مورد تجديد ارائه صورت 185فوق، تعداد هاي  با مدنظر قرار دادن محدوديت  
ها براي آزمون فرضيه اول مورد  ربوط به اين شركتمهاي  مالي انتخاب گرديد كه داده

  .شركت انتخاب شد 71نيز  براي آزمون فرضيه دوم. پردازش قرار گرفت
  تحقيقهاي  فرضيه

اعلان ارائه مجدد، شاهدي بر اين مدعا است كه واكنش منفي قيمت سهام به   
به بيان . يابد ميانگين بازده غيرعادي انباشته پس از اعلان ارائه مجدد، كاهش مي

   مالي تجديد ارائه شده منجر به كاهش محتواي اطلاعاتي سودهاي  ديگر، صورت
ي برا براي آزمون كاهش محتواي اطلاعاتي سود، ضريب واكنش به سود. شود مي

بنابراين، . مالي، اندازه گيري شده استهاي  از ارائه مجدد صورت قبل و بعدفصل 
  :شود مي فرضيه اول به صورت زير بيان

 مالي، موجب كاهش محتواي اطلاعاتي سودهاي  ارائه مجدد صورت :1فرضيه
  .شود مي

ترين دليل  گيرند كه عمده مي مورد آزمون قرارهايي  در فرضيه دوم، فقط شركت
. مالي تجديد ارائه شده آنها اصلاح اشتباه ناشي از شناسايي درآمد باشدهاي  صورت

  :شود مي بنابراين، فرضيه دوم به صورت زير بيان
ارائه مجدد به دليل اصلاح اشتباه ناشي از شناسايي درآمد، موجب كاهش : 2فرضيه 

  .شود مي محتواي اطلاعاتي سود
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  و مدل تحقيقها  آزمون فرضيه
به واسطه نتايج حاصل از مدل هاي اقتصاد سنجي و رگرسيون چندگانه ها  فرضيه  

از چهار جنبه مورد بررسي قرار مي گيرند و با تجزيه و تحليل آن ها، نسبت به تاييد 
 .اقدام شده استها  يا رد فرضيه

  ها  آزمون معني دار بودن مدل مربوط به فرضيه ـ1
استفاده شده در هر فرضيه و آزمون جهت بررسي معني دار بودن مدل رگرسيون   

تمامي ضرايب آن كه دلالت بر معني دار بودن روابط بين متغيرهاي مستقل و متغير 
  .استفاده شده است Fوابسته است، از آماره 

    آزمون معني دار بودن متغير مستقل  ـ2
 tبراي بررسي معني دار بودن ضريب متغيرهاي مستقل در هر مدل از آماره   

% 95در سطح  n-kجدول كه با درجه آزادي  tبا محاسبه شده،  t. استفاده شده است
محاسبه شده از جدول بزرگتر  tچنانچه قدر مطلق . محاسبه شده مقايسه شده است

باشد، ضريب مورد نظر معني دار خواهد بود كه دلالت بر وجود ارتباط بين متغير 
  .مستقل و وابسته است

  هم خطي بين متغيرهاي مستقلبررسي عدم وجود  ـ3
توان از دستور  بين متغيرهاي مستقل مي ١براي تعيين وجود هم خطي ،در نرم افزار  

تجربه نشان داده است كه اگر هر يك . استفاده نمود ٢(VIF) فاكتور افزايش واريانس
بزرگتر باشد، امكان ضعف برآورد ضريب رگرسيون در  10يا  5از  VIFاز مقادير 

متغيرهاي مستقل كوچكتر تمام  VIF در اين پژوهش .هم خطي وجود دارداثر چند 
  .هم خطي وجود نداردها  است بنابراين، بين آن 5از 
  
  

                                                                                                                             
1 - Collinearity 
2 - Variance Inflation Factor (VIF) 
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 TEDPIXt-1 : بازده قيمت و سود نقدي سهام در دورهt-1  
  )UEit(سود فصلي غيرمنتظره  ـ3

در پايان فصل اعلان سود، از  tدر فصل  iبراي شركت  ١سود فصلي غيرمنتظره  
  : شده، محاسبه گرديده است بيني پيشتفاوت سود واقعي و سود 

                                                              UEi,t = Ei,t - Ei,t-1 )5(مدل 

  :كه در آن
Ei,t  : سود واقعي شركتi  در فصلt 

Ei,t-1  : شده شركت  بيني پيشسودi  براي فصلt  
  NONLINEAR ـ4

  NONLINEAR باشد مي سودـ  كنترلي جهت غير خطي بودن رابطه قيمت .
واكنش  )1: سود مطرح شده استـ  دلايلي پيرامون غيرخطي بودن رابطه قيمت

واكنش به  )2قيمت سهام ممكن است متناسب با اندازه سود غيرمنتظره تغيير كند، 
 )3تواند به دليل عدم تقارن اطلاعاتي باشد و  مي سودهاي غيرمنتظره مثبت يا منفي

. مختلف، متفاوت استهاي  زماني مختلف و در شركتهاي  واكنش، در دوره
م با افزايش اندازه سودهاي غيرمنتظره، دريافتند كه واكنش قيمت سها پژوهشگران

  بنابراين، انتظار بر اين است كه ضريب اين متغير منفي باشد. يابد مي كاهش
 )Freeman and Tse 1992; Das and Lev 1994; Subramanyam 1996; Lipe et al. 

 :اين متغير از طريق رابطه زير محاسبه گرديده است ).1998
NONLINEAR = UE * | UE |                                                                6(مدل(  

  )PERSIST(پايداري سود  ـ5
انتظار بر اين است كه هر چقدر اخبار خوب يا بد در مورد سود دوره جاري،   

به بيان . پايداري بيشتري در آينده داشته باشد ضريب واكنش به سود بيشتر شود

                                                                                                                             
1- Unexpected Quarterly Earnings 
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تغييرات غيرمنتظره سودهاي آتي، پايداري بيشتري داشته باشد ديگر، هر چقدر 
چون بر مبناي شواهد ارتباط مثبتي بين . ضريب واكنش به سود بالاتر خواهد رفت

بنابراين، انتظار بر اين است كه  به سود و پايداري سود وجود دارد، ضريب واكنش
 Kormendi and Lipe 1987; Easton(مثبت باشد  UEدر تعامل با  PERSISTضريب 

and zmijewski 1989.(  
در اين پژوهش، براي تعيين سري زماني و پايداري سودهاي فصلي در طي هشت   

فصل قبل از اعلان سود تجديد ارائه شده، از يك مدل خودرگرسيو مرتبه اول 
 :استفاده شده است

Et= α + βEt-1 +  εt                                                                                   7(مدل(   

  :در آن كه
Et  :سود قبل از اقلام غيرمترقبه و عمليات متوقف شده فصل جاري.  

Et-1  :سود قبل از اقلام غيرمترقبه و عمليات متوقف شده فصل گذشته.  
β  :شيب خط رگرسيون، كه معرف پايداري سود است .  

اعلان سود تجديد ارائه شده، يك پايداري سود براي هر ) 7(با استفاده از مدل   
چنانچه شيب خط رگرسيون به عدد يك نزديكتر باشد پايداري . محاسبه شده است

  .سود بيشتر است و اگر به صفر نزديكتر باشد موقتي بودن سود بيشتر است
  )PREDICT(سود  بيني پيشقابليت   ـ6

خود براي ارزيابي هاي  و توانايي گذاران مختلف با توجه به اطلاعاتي قبلي سرمايه  
مالي نسبت به سود دوره بعد يك شركت داراي انتظارات متفاوت هاي  صورت
سود بيشتر  بيني پيشدر صورت ثابت بودن ساير عوامل، هر چقدر قابليت . هستند

باشد انتظارات سرمايه گذاران نسبت به سودهاي خالص آينده شباهت بيشتري 
  .ضريب واكنش به سود بالاتر خواهد رفت خواهد يافت و در نتيجه

سود  بيني پيشدريافت كه ارتباط منفي بين بازده غيرمنتظره و قابليت  )1990(ليپ   
منفي  UEدر تعامل با  PREDICTبنابراين، انتظار بر اين است كه ضريب . وجود دارد

) 7(رد مدل فرانسيس و همكاران براي ارزيابي قابليت پيس بيني سود، پس از برآو. باشد
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به دست آمده دلالت بر ) كمتر(بيشتر هاي  ريشه مجذور خطا را محاسبه نموده و ارزش
در اين پژوهش متغير كنترلي قابليت . سود دارد بيني پيشبودن قابليت ) بيشتر(كمتر 
) 7(سود براي هشت فصل قبل از اعلان سود تجديد ارائه شده بر اساس مدل  بيني پيش

معرف قابليت ) 7(بر اين اساس ضريب تعيين ناشي از برآورد مدل . ارزيابي شده است
  ).1383ثقفي و كردستاني، ( سود در نظر گرفته شده است بيني پيش

  )MTB(نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري  ـ7
نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري از حاصل تقسيم ارزش بازار به ارزش دفتري   

چون ارتباط مثبتي بين ضريب . شركت در پايان فصل اعلان سود محاسبه شده است
واكنش به سود و رشد سود وجود دارد  بنابراين، انتظار بر اين است كه ضريب 

MTB  در تعامل باUE مثبت باشد )Collins and Kothari, 1989.(  
  )  BETA(ضريب بتا  ـ8

در صورت ثابت . ضريب بتا معياري براي محاسبه ريسك سيستماتيك است  
مورد انتظار آتي شركت، هاي  ماندن ساير عوامل، هر چقدر ترتيب يا توالي بازدهي

گذارِ ريسك گريز ارزش كمتري خواهد  ريسك بيشتري داشته باشد، از نظر سرمايه
ر، از آنجا كه سرمايه گذاران سود دوره جاري را شاخص قدرت به بيان ديگ. داشت

آتي با ريسك هاي  كنند، هر چقدر بازدهي مي آتي تلقيهاي  سودآوري و بازدهي
بالاتري همراه باشد، واكنش سرمايه گذاران در برابر مبلغ مشخصي از سود خالص 

  . غيرمنتظره كمتر خواهد بود
است كه اوراق بهادار با بتاي بالا داراي نتايج تحقيقات تجربي حاكي از آن   

بنابراين، انتظار بر اين است به دليل ارتباط منفي . ضريب واكنش به سود كمتر هستند
منفي  UEبين ضريب واكنش به سود و ريسك سيستماتيك، ضريب بتا در تعامل با 

  ).Collins and Kothari, 1989 ; Easton and Zmijewski, 1989( باشد
ا كه وقفه هاي معاملاتي در دوره برآورد ضريب بتا زياد بوده، از بازده از آنج  

ماهه قبل از اعلان سود، از  60ضريب بتا در طي دوره . ماهيانه استفاده شده است
 :طريق رابطه زير محاسبه گرديده است



           19                                                                  ...   هاي مالي بر محتواي تأثير ارائه مجدد صورت

 

βi = Cov( ri , rm ) / σ2( rm )                                                                      8(مدل(  

 :كه در آن
ri  : بازدهي سهام شركتi  در ماهt 

rm  :در ماه  بازدهي بازارt 
Cov( ri , rm )  : كوواريانس بازدهي سهام شركتi و بازدهي بازار  

σ2( rm )  : واريانس بازدهي بازار  
  )SIZE(ندازه شركت ا ـ9

تواند جايگزين توان آگاهي بخشي قيمت شود، زيرا هر چقدر  مي اندازه شركت  
ولي بر طبق . گيرد مي خبري قرارهاي  شركت بزرگتر باشد، بيشتر مورد توجه رسانه

درآيد كه اي  تواند به عنوان متغير عمده نمي ات انجام شده اندازه شركتتحقيق
 Collins and Kothari, 1989 ; Easton and(ضريب واكنش به سود را توجيه نمايد 

zmijewski, 1989 .(تواند  مي شايد به اين دليل باشد كه اندازه شركت به همان ميزان
توان آن را به  مي ديگر، مانند ريسك و رشد قرار گيرد كههاي  جايگزين ويژگي

به  بنابراين، با توجه. جاي توان آگاهي بخشي قيمت سهم مورد استفاده قرار داد
. تواند ضريب واكنش به سود را توجيه نمايد نمي تحقيقات انجام شده، اندازه شركت

شود چون به احتمال  نمي بيني پيشبه عبارت ديگر، جهتي براي اين متغير كنترلي 
  .همبستگي دارد) نظير ريسك و رشد(شركت هاي  قوي با ساير ويژگي

 رابطه ،مجدد  احتمال ارائهشركت با   يافت كه اندازهدر )2003(ريچاردسون   
توسط بيشتر هاي بزرگتر،  شركتاين احتمال وجود دارد كه . دارد مثبت
گذاران و تحليل گران مورد بررسي قرار گيرند و اين بررسي دقيق موجب  سرمايه

افزايش  متهورانهحسابداري هاي  روششود كه فشار بازار سرمايه براي انتخاب  مي
يق لگاريتم طبيعي ارزش بازار شركت در پايان فصل اعلان اندازه شركت از طر .يابد

  . سود، محاسبه شده است
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  تحقيقهاي  يافته
هاي استفاده شده براي  هاي آماري متغيرها بر اساس مدل در اين بخش كميت  

شامل ها  اين كميت. مالي، بيان شده استهاي  فصل قبل و بعد از تجديد ارائه صورت
پس از محاسبه . معيار، بزرگترين و كوچكترين داده است ميانگين، ميانه، انحراف

مالي از طريق هاي  آمار توصيفي متغيرها نتايج قبل و بعد از تجديد ارائه صورت
  . آزمون مقايسه زوجي، مورد آزمون قرار گرفته است

شود ميانگين بازده  مي ملاحظه )2(و ) 1(شماره  هاي همان طور كه در جدول  
درصد و بعد از آن  -3/0برابر با هاي  قبل از تجديد ارائه صورتغيرعادي انباشته 

ميانگين برخي ديگر . درصد است كه كاهش قابل ملاحظه داشته است -85/7معادل 
نتايج . مالي كاهش يافته استهاي  از متغيرها نيز در فصل پس از تجديد ارائه صورت

بازده غيرعادي انباشته، سود آزمون مقايسه زوجي حاكي از آن است كه در ارتباط با 
سود و  بيني پيشغيرمنتظره، غيرخطي بودن سود و قيمت، پايداري سود، قابليت 

نسبت ارزش بازار به دفتري در سطح خطاي يك درصد، تفاوت معناداري بين 
مالي وجود دارد و اين متغيرها نسبت هاي  صورتقبل و بعد از تجديد ارائه هاي  رهدو

  . اند ديد ارائه كاهش يافتهبه دوره قبل از تج
 ماليهاي  صورت آمار توصيفي قبل از تجديد ارائه )1( شماره جدول

  كوچكترين بزرگترين  انحراف معيار ميانه ميانگين متغير
  -۴٠٠١/٠  ٣٠٩۶/٠  ٠۶۵۶/٠  -٠٧٧٣/٠ -0031/0 بازده غيرعادي انباشته

  -٨٠٨/١٠  ۶٨٢/١۴  ٠٣٩/۶  ٠۵٢/٣  ٧۶٩/٢  سود غيرمنتظره

  -٨٢/١١۶  ۵٧/٢١۵  ٠۴/۵۵  ٣١/٩  ٠۵/٢۵  بودن رابطه سود و قيمتغير خطي 

  ۴٠١٠/٠  ٩٩۴١/٠  ١۶٧۴/٠  ۶٣٨٩/٠  ۶۴٧٨/٠  پايداري سود

  ٢٨٧۴/٠  ٨٩٧٣/٠  ٢۴۵١/٠  ۶١٢٩/٠  ۵٨٩١/٠  سود بيني پيشقابليت 

  ۶۶٩٩/٠  ۶۵۴٧/٣  ۶۵١٨/٠  ٣۶٠٧/١  ۵٨١٠/١  نسبت ارزش بازار به دفتري

  - ٩۴/١  ٣  ٧۶۴٧/٠  ٢٩/٠  ۴١٧٨/٠  ضريب بتا

  ٣۶٩/٢۴  ۶٣٨/٣١  ۴٣۵/١  ٠٠٩/٢٧  ٢٨٢/٢٧  اندازه شركت
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ضريب واكنش معرف  2β باشد و مي ه فصل قبل از ارائه مجددواكنش به سود مربوط ب
شده  بيني پيشبه سود مربوط فصل متعاقب ارائه مجدد است كه منفي و مطابق با علامت 

كوچكتر است بنابراين، فرضيه اول پژوهش در  - 645/1محاسبه شده، از  tو چون است 
تاييد اين فرضيه مبين اين است كه ارائه مجدد . گردد مي درصد تاييد 5سطح خطاي 

  .شود مي مالي، موجب كاهش محتواي اطلاعاتي سودهاي  صورت
  نتايج آزمون فرضيه اول )3( شماره جدول

 t  P-Valueآماره  ضريب متغير
  000/0  87/14 131/0 عرض از مبدا

β1  042/0 91/13  000/0  

β2  015/0 42/17 000/0 

  039/0  - 63/2 -005/0 غيرخطي بودن سود و قيمت
  000/0  96/22 029/0 پايداري سود

  000/0  -24/16 -031/0 سودبينيپيشقابليت
  031/0  60/3 008/0 نسبت ارزش بازار به دفتري

  034/0  - 05/3 -011/0 ضريب بتا
  000/0  51/9 038/0 اندازه شركت
  F 48/25آماره  589/0 ضريب تعيين

  P-Value 000/0 541/0 ضريب تعيين تعديل شده
783/2-t= 

  
  و نتايج آن يه دومزمون فرضآ

ارائه مجدد به دليل اصلاح اشتباه ناشي از شناسايي  :دارد دوم بيان مي فرضيه  
براي آزمون اين فرضيه از  .شود مي درآمد، موجب كاهش محتواي اطلاعاتي سود

  :شده است) 2(مدل 
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 F آماره 

                    

شم جدولدر  

  
 P-Value

000/0
000/0
000/0
000/0
018/0
000/0

 000/0
025/0
009/0
000/0
83/31

 000/0

P-Value  در

                      

)3(آورد مدل 

ون فرضيه دوم
 tآماره 

82/17  
91/15  
96/12 

78/14 

84/3 -  
18/29  
93/20- 

12/3  
03/4 -  
86/13  

 Fآماره 

P-value 
t =  

=000/0ود،

             ...   ي

م بر مبناي برآ

ونتايج آزم )4(
 ضريب

173/0  
048/0  
019/0- 

008/0- 

008/0-  
037/0  
042/0-  
012/0  
014/0-  
034/0  
621/0  
609/0  

 917/2-

شاهده مي شو

ي مالي بر محتواي

مون فرضيه دو

شماره جدول
 ر

   مبدا

 
 

  سود و قيمت
   سود
  سود يني

  زار به دفتري
   بتا

  ركت
  عيين

  تعديل شده

مش )4( جدول

هاي مجدد صورت

 

حاصل از آزم
 :  است

ج
متغير
عرض از
β1 
β 2

β 3

غيرخطي بودن س
پايداري

بي پيشقابليت 
نسبت ارزش باز
ضريب
اندازه شر
ضريب تع
ضريب تعيين تع

جطور كه در  

تأثير ارائه م

 

  
 )2(مدل 

نتايج ح  
ارائه شده

    
همان  
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منفي و  β3و  β2. كند تاييد مي% 95معني داري كل رگرسيون را در سطح اطمينان 
كوچكتر  -645/1محاسبه شده، از  tچون شده است و  بيني پيشطابق با علامت م

تاييد . گردد مي درصد، تاييد 5است بنابراين، فرضيه دوم پژوهش در سطح خطاي 
هايي كه به دليل اصلاح اشتباه ناشي از شناسايي  شركتاين فرضيه بيانگر اين است 

كاهش محتواي اند  مالي خود نمودههاي  درآمد، اقدام به تجديد ارائه صورت
  . اند اطلاعاتي سود را تجربه كرده

 تحقيقهاي  محدوديت

تحقيق و  ش اثربخشيدر هر پژوهشي عواملي به طور آشكار يا نهان موجب كاه  
 نددر اين تحقيق نيز عوامل و متغيرهايي وجود داشت. مي گرددكسب نتايج مناسب 

ها  از جمله اين محدوديت. كه ممكن است نتايج تحقيق را دستخوش تغييراتي نمايد
  :توان به موارد زير اشاره كرد مي
ارائـه شـده   مـالي تجديـد   هـاي   در ايران ارائه مجدد مستقل وجود ندارد و صورت •

اي  مالي سال جاري و بـه صـورت مقايسـه   هاي  دوره مالي گذشته همراه با صورت
 .تواند تاثير منفي بر نتايج پژوهش داشته باشد مي شود كه اين موضوع  مي ارائه

دقيق و نيز سهولت  و اطلاعاتها  مهم هر پژوهشي وجود دادههاي  يكي از جنبه •
اطلاعاتي دقيق هاي  كشورهاي پيشرفته، پايگاهدر اكثر . استها  آندسترسي به 
هاي  پايگاههاي  ولي در كشور ما در برخي موارد، اطلاعات و داده. وجود دارد

مالي هاي  اطلاعاتي ايران صورتهاي  پايگاههمچنين در . ف يكسان نيستندمختل
مالي هاي  بنابراين، براي دسترسي به صورت. تجديد ارائه شده، وجود ندارد

ارائه شده و همچنين در مواردي كه تناقض وجود دارد براي كيفيت بيشتر  تجديد
 .سايت شركت بورس استفاده شده است پژوهش از

  نتيجه گيري
استفاده  ريسا و دهندگاناعتبار گذاران، هيسرما كه دشو مي هيتوصي، كل طوره ب  

 ونموده  ليتحل و هيتجزعلانِ ارائه مجدد را ا ،دقت با يمالهاي  كنندگان صورت
واكنش منفي بازار به ارائه مجدد را تفسير نمايند واكنش منفي قيمت دلايل احتمالي 
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سهام به اعلان ارائه مجدد، شاهدي بر اين مدعا است كه ميانگين بازده غيرعادي 
مالي هاي  به بيان ديگر، صورت. يابد مي انباشته پس از اعلان ارائه مجدد، كاهش

 .Callen et al(شود  مي كاهش محتواي اطلاعاتي سودتجديد ارائه شده منجر به 

بنابراين، در بخشي از پژوهش حاضر، كاهش در محتواي اطلاعاتي سود . )2002
  .گرفت كه مورد تاييد واقع شدمتعاقب ارائه مجدد، مورد آزمون قرار 

هاي  اهميت نسبي درآمد در تعيين ارزش بازار شركت، اين انگيزه را در شركت  
نمايد كه از طريق دستكاري درآمد، ارزش بازار شركت را  مي تقويتزيان ده 

مورد انتظار آتي بستگي هاي  در حقيقت، افزايش ارزش بازار به زيان. افزايش دهند
زيان ده هاي  شركتدر پژوهش خود دريافتند كه  )2005(كالن و همكاران . دارد

هايي  دهند، و شركت مي نبراي افزايش ارزش بازار خود درآمد را بيش از واقع نشا
نمايند به طور  مي مالي خود براي اصلاح درآمدهاي  كه اقدام به تجديد ارائه صورت

فقط در بخشي از پژوهش حاضر، بنابراين، . معناداري نسبت زيان بالاتري دارند
مالي تجديد ارائه شده آنها، اصلاح هاي  ترين دليل صورت عمده كههايي  شركت

كه آيا اين اصلاح  گرفتند  مورد آزمون قرار استناسايي درآمد اشتباه ناشي از ش
موجب كاهش در محتواي اطلاعاتي سود خواهد شد؟ به بيان ديگر، آيا ارائه مجدد 

مالي به دليل اصلاح اشتباه ناشي از شناسايي درآمد، موجب كاهش هاي  صورت
وال مطرح شده نتايج حاكي از مثبت بودن پاسخ س شود؟ مي محتواي اطلاعاتي سود

  .است
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