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Abstract 

Objective: This study examined the presence of the phenomenon of 

recency and the role of accounting information quality in the recency 

manifestation, concentrating on capital market mechanism with the 

use of accounting information. 

Method: In this study, earning per share, return on assets, return on 

equity and book value per share were used as indicators for accounting 

information. The method of data analysis was inferential. To test the 

research hypotheses, panel data multiple regression model and data of 

148 companies in the Tehran Stock Exchange during 2008-2017 were 

used.  

Results: The findings showed that accounting information quality 

mitigates the recency phenomenon in investors behavior in the Iranian 

capital Market. 

Conclusion: By improving the quality of accounting information 

reported by companies, behavioral bias in investing decision making 

cab be reduced. 
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کیفیا  اطلاعاات   صورت گرفتو نشاان داد کاو    یها یبرررنتا ج  :ها افتو 

در باااار   گاذاران  و رارما در رفتاار   نوگرا ی ۀحسابداری موجب تضعیف پد د

 .گردد یمررما و ا ران 

تورط  شده گزارشاا طر ق بهبود کیفی  اطلاعات حسابداری  :یریگ جوینت

تورط  یگذار و ررمارفتاری در اتخاذ تصمیمات  یها تورش توان یم ،ها شرک 

 را کاه  داد. گذاران و ررما

 .کیفی  اطلاعات حسابداری ی، تورش نوگرامالی رفتاری،  کلیدی: یها واژه

نق   (.8931) محبوبو جعفری، الله؛ قدرت ،بردی امام دارابی، رب ا؛ ؛صد قو ،کامران راد استناد:

، دان  حسابداری، گذاران و ررماکیفی  اطلاعات حسابداری در مصداق تورش نوگرا ی در رفتار 

83(4 ،)19-93. 
 مقدمه

گیتری اختصاد درون ستازمانی     اطلاعات صحیح، موجب بهبود کیفیتت تصتمی    ۀتهی

ریتزی و کنتترل    ، برنامته ای سرمایهبندی  خود. وجود اطلاعات صحیح و دقیق برای بودجه می

گیتری درون   در نهایت به بهبود فرآیند تصمی و سر  ها و تجزیه و تحلیل نقطه سربه موجودی

. ایت   استت پیچیده متالی   یها الگوبرگرفته از  گذاران هیسرماتصمیمات انجامد.  سازمانی می

مبتنتی بتر    یهتا  الگتو و  یگتذار  هیسترما مبتنی بر ریسک و بازده مورد انتظار از یتک   ها الگو

. امتا تصتمیمات همتواره بتر استاب منتاب  خصصتی و        هستتند  ها ییدارا یگذار متیقریسک 

کنتدران و  ) ختوند  ینمت و در آن عوامتل متوقتیتی لحتا      ختوند  ینمت پیچیده اتصاذ  یها الگو

امتل  ک تیت عقلان فتر   هتا  آن در هکت  هستند ییها الگو ،یرفتار یها الگو(. 2102، 0کندران

 یرفتارهتتا از اطتتلا  یبتترا یرفتتتار اقتصتتاددانان. ختتود یمتت نتتار گذاختتتهک گتتذاران هیستترما

 ،کنند یم رجو  یخناخت خناسان روان یشیآزما قاتیتحق جیبه نتا گذاران هیسرما ییرعقلایغ

راعتی و  ) انتد  گرفتته  قترار  یبررست  مورد لیتفص به یرفتار یها یریسوءگانوا   ها آن در هک

استت   نته یبه و درستت  یهتا  یریت گ  یتصتم از  انحراف سوءگیری، از (. منظور0191تلنگی، 

 (.2111، 2ریتر)
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 گتران  لیت تحلو  گتذاران  هیسترما  ینت یب شیپت طبق مفاهی  تئوری اطلاعات، تتصتبات در  

بی  اطلاعتات و بتازار دنتدان روخت  نبتوده و       ۀدر ایران، رابط که  یاوجود دارد. با توجه به 

قیمتتی منجتر    یهتا  حبتاب و ایجتاد   یثبات یباحساسی در بازار وجود دارد که به  یها واکنش

رفتتاری در بتازار سترمایه را     یهتا  دهیت پدبحث و بررسی درباره مصداق  توان یمخده است، 

ابداری، فاصتله بتی    مورد توجه قرار داد. همچنی ، بتا کتاهش بتار اطلاعتاتی اطلاعتات حست      

از کت  و کیت     کته   یت اارزش ذاتی و قیمت بازار اوراق بهادار افزایش یافته است و نظر بته  

تورش نوگرایی در بازار بورب ایران و ارتباط آن با اطلاعات حسابداری اطلا  درستتی در  

 کننتدگان  هیت تهدست نیست، لتذا اماتان استتفاده ناصتحیح از اطلاعتات حستابداری توست         

عات با خناخت و آگاهی از تورش نوگرایی در بازار وجود دارد. به ایت  ترتیتب، ارا ته    اطلا

الگتتویی بتترای ستتنجش تتتورش نتتوگرایی و همچنتتی  ارزیتتابی تزثیرپتتذیری آن از اطلاعتتات 

. ردیت گ یمت است که در مطالته حاضر تحت بررسی قترار   حا ز اهمیت حسابداری، موضوعی

احساسی و غیرمنطقی در بتازار سترمایه    یها واکنشدیگر، با توجه به پیشینه وجود  عبارت به

از الگوهتای متالی کلاستیک، در ایت  مطالتته       گتذاران  هیسترما ایران و همچنی  عدم پیروی 

ارا ته   رانیت ا هیمصداق تورش نوگرایی در بازار سرماتا الگویی جهت بررسی  خود یمتلاش 

متورد   یت اطلاعات حستابداری بتر مصتداق تتورش نتوگرایی     گردد و در عی  حال، اثر کیف

 حسابداری، به میزان هرده بیشتری روخ  گردد. ینیآفر نقشتا  ردیگ یمبررسی قرار 

و  انتد  ختده رفتاری مشابه تاکنون، از لحا  محتوایی بارها به بحتث گذاختته    یها دهیپد

مصداق آن در بازارهای سترمایه نیتز در برختی از متوارد، متورد تزییتد بتوده استت. در ایت           

رفتتاری( در موضتوعات حستابداری،     یهتا  تتورش خرای ، جای ختالی ایت  قبیتل مباحتث )    

لازم به توضیح است کته بتا توجته بته رویتدادهای تتازه و متورد        . گردد یماحساب  خدت به

حاضر در بتورب اوراق بهتادار تهتران، ممات  استت عوامتل متتتددی         گذاران هیسرماتوجه 

باختتند، امتتا در ایتت  مطالتتته بتتر اطلاعتتات   گتتذاران هیستترمادارای ویژگتتی تتتازگی در نگتتاه 

دارای  توانتد  یمت متغیتر حستابداری کته      یتر مه . گردد یم تزکیدحسابداری و گزارخگری 
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ماهانه عملیاتی است. علاوه بتر ایت ،    یها گزارشسود و  یها ینیب شیپویژگی تازگی باخد، 

کتاهش عتدم تقتارن اطلاعتاتی،      علتت  بته که کیفیت گزارختگری متالی،    گردد یماستدلال 

بنتابرای ، در ایت  مطالتته تتلاش      توانایی تضتی  تورش نوگرایی در بتازار سترمایه را دارد.  

بتا   رانیت ا هیتتورش نتوگرایی در بتازار سترما    آیتا  پاسخ داده خود که  سؤالاتبه ای   خود یم

مصتداق آن را پیتدا نمتود  و آیتا      تتوان  یمت استفاده از اطلاعات حستابداری کتاربرد دارد و   

کیفیتتتت افشتتتای اطلاعتتتات حستتتابداری موجتتتب تضتتتتی  تتتتورش نتتتوگرایی در رفتتتتار  

 مصداق آن را پیدا نمود  توان یمو  گردد یمدر بازار سرمایه ایران  گذاران هیسرما

 پژوهش ۀپیشینمبانی نظری و 

بازار کارا و با درنظرگرفت  کارآیی بازار در ستطح نیمته قتوی، اثتر تمتامی       ۀطبق فرضی

بتا استتفاده از    ،دسترب عموم در قیمت اوراق بهادار لحا  خده است. بنتابرای   دراطلاعات 

توان در داد و ستد اوراق بهتادار بته بتازده غیرعتادی دستت       اطلاعات در دسترب عموم نمی

یرعتادی دستت یابتد کته بته اطلاعتات       غتواند به بازده  نها کسی مییافت. در دنی  وضتی ت

دستتورالتمل  . امتا طبتق   (2112و هماتاران،   1تتافلر ) محرمانه جدیتد دسترستی داختته باختد    

های  اوراق بهادار، صورتبورب  د سازمانزثبت خده ن یها خرکتعات اطلا یافشا ییاجرا

هتای   در دسترب عموم قرار گیرد و قبل از انتشار عمتومی صتورت  مالی حسابرسی خده باید 

مالی حسابرسی خده، تنها مدیران و حسابرسان خترکت بته ایت  اطلاعتات دسترستی دارنتد.       

ای خود مجاز  ها ه  اولاً به دلیل من  قانونی و در ثانی به دلیل حفظ خهرت و اعتبار حرفه آن

درنت  قیمتت    عمومی نتایج حسابرستی، بتی   ناعلا به استفاده از ای  اطلاعات نیستند. هنگام

توانتد بتا استتفاده از     ( و هیچ کس نمی2111و همااران،  2د خود ) اوراق بهادار تتدیل می

گزارش نتایج  (0791) 5والاببه عقیده  ،ای  اطلاعات به بازده غیرعادی دست یابد. بنابرای 

گذاران یتا ارزختیابی فتلتی بتازار را تزییتد کنتد. بتا         تواند انتظارات سرمایه حسابرسی تنها می

ارزش  ، عدم دستیابی به بازده غیرعادی بر استاب نتتایج حسابرستی بته متنتای بتی      وجود ای 

 یهتا  سؤال از یای (.2117، 6اساات؛ 0791والاب، بودن اطلاعات حسابرسی نشده نیست )
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 یهتا  قیت تحق تتاکنون . استت  بتازار  عوامتل  رفتتار  مالی، دگتونگی  یبازارها حوزه در مطرح

 از یا عمتده  قسمت. خده است انجام کارا بازار هیفرض اعتبار رد ای رشیپذ جهت در بسیاری

 ریت اخ ۀدهت  یطت  در .ستت یرد ن قابتل  کتارا  بتازار  ۀیفرضت  کته  دندیرست  جته ینت  یا به مطالتات

 هماننتد  علتوم  ریاز ستا  ککمت  بتا  ختاد  موارد علل افت ی و  ییتب در یست یمال شمندانیاند

 تحتت  یا رختته  انیت م یهتا  حتوزه  ،رو  یت ا از. انتد  داخته یکزیف و یاجتماع علوم ،یروانشناس

 گرفتته  لاخت  یریگ  یتصم هینظر و یمال اتیاضیر ،یمال یاقتصادسنج ،یمال اقتصاد  یعناو

 توانستت  یتتا حتدود   و افتت ی گستترش  سترعت  به نهیزم  یا در که یمطالتات از یای. است

 یروانشناست  جیت را یهتا  هیت نظر بتا  یاقتصاد یها هینظر ادغام دینما  ییتب را مذکور یها دهیپد

 استاب  (. بتر 0196ختهرآبادی و یوستفی،   ختد )  مطترح  «یرفتتار  هیت مال»عنوان  تحت که بود

 کننتتد یمت رفتتتار  عقلایتی  یاقتصتتاد عوامتل ( استتتاندارد) کلاستیک  متتالی و دیتدگاه اقتصتاد  

 . (0191، تلنگی)

در قضتاوت تتریت  ختده استت      یکستتمات یبه عنتوان اختتباهات س   یرفتار یها تورش

 یبترا  یدار امتنت اردوب د یوجو جستقات در یتحق(. برخی 2102 ،9تورسای کاهنم  و)

بتا عنتوان    یلات رفتتار یستندگان از تمتا  ینو یهستتند. برخت   یرفتتار  یهتا  تتورش  یبند طبقه

، را باورهتا  هتا  آن گتر ید یه گروهت کیحال در. کنند یم( یاد یقواعد سرانگشت) رمستدلاتیغ

 و یرا در دو دستۀ ختناخت  ها تورش  یا پژوهان دانش ی. برخنامند یمیا ترجیحات  ها قضاوت

کنون تئتوری  مفیتد باختد. تتا    یبنتد  طبقته ای   رسد یمبه نظر ه ک کنند یم یبند طبقه یاحساس

اما تحقیقتات متالی رفتتاری بته      ،رفتاری ارا ه نشده است یها تورشمنسجمی در مورد علل 

جای یک تئوری جهان خمول، به مجموعه وسیتی از ختواهد تایته دارنتد کته بهینته نبتودن       

نتوگرایی   (. تتورش 2102 ریتتر، ) ندینما یمد ییمالی افراد در خرای  مصتل  را تز تصمیمات

ختود افتراد بته نحتو بتارزی بیشتتر از رویتدادهای         یک گرایش خناختی است که موجب می

 ،مثتال عنتوان   گذخته، رویدادها و مشاهدات اخیر را به یاد آورند و بتر آن تمرکتز کننتد. بته    

کشتتی،   ۀدقتت از روی عرخت   در طتول ستفر ختود بته    فر  کنید که یک گردخگر دریایی 
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هتا را برابتر تشتصی      دقیقاً تتتداد آن  ا نظاره کرده،رن  عبوری ر های سبزرن  و آبی قایق

دفتات بیشتری در انتهتای ایت  ستفر دریتایی مشتاهده       بههای سبزرن   دهد، اما اگر قایق می

طور یانواخت پراکنده بوده یتا بیشتتر در خترو  ستفر دیتده       رن  به های آبی خود ولی قایق

هتای   ختود در انتهتای ستفر، قتایق     گرایی موجب مینودر ای  صورت، سوگیری  خده باخد،

منظور درک توصی  تانیای  رن  به خاطر آورده خود. به های آبی سبزرن  بیشتر از قایق

و اثتر   9گرایی، بررسی آزمون حضور ذهت  کته دو جتزء اساستی آن، اثتر تقتدم      نوسوگیری 

حافظته آدمتی، از یتک     ۀناستان هنگتام مطالتت   تواند مفید واقت  ختود. روانش   است، می 7تزخر

کننتده   کننتد. در دنتی  پتارادایمی، بته فترد خترکت       استفاده می 01آزاد ۀپارادای  به نام حافظ

ها را یادآوری نماید، یای پتس از دیگتری داده    هایی که قرار است وی آن فهرستی از آیت 

ای را بترای فترد    بتار کلمته   یتک  تواند هتر پتنج ثانیته    کننده می آزمون ،مثالعنوان  خود. به می

کته همته کلمتات موجتود در فهرستت خوانتده ختد، از         خونده بصوانتد و پتس از آن   آزمون

خده، هر تتدادی که مما  است را بته   خواندهخود که از کلمات  کننده خواسته می خرکت

ب کته  خود، زیرا فرد مصتار است به هتر ترتیت   یاد آورد. ای  پارادای ، حافظه آزاد خوانده می

؛ 2109، 02جانست  ؛ 2109، 00ستند  تتاون های فهرستت ختده را بته یتاد آورد )     مایل است آیت 

 (. 2106، 01و گرانت ملادی 

 یگتذار  هیسترما مات یتصتم  یرا رو یرفتتار  تتورش اثر ، (2106) 02ریبشدر ای  رابطه، 

 یرهتا یر وابستته و متغ یت متغ عنتوان  بته دهنتدگان   ت پاستخ یجنس   پژوهشیرد. در اک یبررس

 یرهایمتغ عنوان بهرت را یحد و فقدان مغا ب ازیخ نانی، اطمیپندار توان، یرفتار یها تورش

  یبت  یادیه اختلاف زک  مطلب بود یا کننده انیبق یتحق  یج ایرفته بود. نتاگمستقل در نظر 

 (2109) 05ژو و نیتو . وجتود نتدارد   یرفتار یها تورشه نیزم رد درزن و م رندگانیگ  یتصتم

، رختد  گتذاران  هیسترما در پژوهشی در کشور دی ، به ای  نتیجه رسیدند که تورش رفتتاری  

ثیر در دوره زهردنتد ایت  تت    دهتد  یمت عایدات مورد انتظار و نرخ بازده متورد توقت  را تغییتر    

نشان داد که تتورش   ها آنمتفاوت است. همچنی ، نتایج  گذاران هیسرما ینیب خوشبدبینی و 
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ثیر متنتادار دارد.  اطلاعتات حستابداری بتر قیمتت ستهام تتز      به همراه  گذاران هیسرمارفتاری 

ااعتمادی به ای  نتیجته  رفتاری مدیران با تمرکز بر فر یها تورشدر بررسی  (2109) 06وان 

 یهتا  یتئتور ، متدیران بتا تمرکتز بتر تجربیتات متدیریتی و       هتا  بنگتاه دست یافت که اگر در 

ختود را اداره نمایتد، در تصتمیمات ختود از مشتورت       یهتا  رمجموعهیزکلاسیک اقتصادی 

مدیران دیگر استفاده نصواهد کترد و از منظتر متالی رفتتاری ددتار تتورش فرااعتمتادی در        

در پتژوهش ختود    (2107) 09هتنس ختود خواهتد ختد. همچنتی ،      یگذار هیسرماتصمیمات 

ابتتاد گونتاگون ایت     تحت عنوان بررسی اثرات تورش نوگرایی بر قیمت سهام، بته بررستی   

 کننتده  ینت یب شیپت بیانگر ایت  استت کته تتتدیل نتوگرایی،       ها یبررس. نتایج موضو  پرداخت

 آتی در مقاط  زمانی گوناگون است. یها یبازدهقدرتمندی برای 
 یرفتتتار یهتتا تتتورش یبررستتبتته  (0171و هماتتاران ) دگنتتی حستتینی در ایتتران نیتتز

. نتد ی پرداختمتادلات ستاختار  یالگو یدر بورب اوراق بهادار تهران بر مبنا گذاران هیسرما

 ،یخوداستناد  ،ینت یب نته یبه ،ینگتر  کوتتاه  یهتا  تورش  یآن است که ب یایپژوهش گو جیتان

 ۀرابط ،در بورب تهران گذاران هیسرما یگذار هیسرما ماتیبا تصم یریرپذیو د یپندار توان

بتتر  یبتته صتتورت مثبتتت و متنتتادار یزیتتگر ابهتتام یوجتتود دارد و تتتورش رفتتتار یمتنتتادار

پژوهشتی   (0175قربتانی و هماتاران )   نتدارد.  ریتزث گذاران هیسرما یگذار هیسرما ماتیتصم

 ینت یب شیپت  کیت  یخناخت روان یها گاه هیو تا گذار هیتورش توجه محدود سرماتحت عنوان 

دهتد هنگتامی کته ختاخ  بته       ایج پتژوهش نشتان متی   نتت ند. انجام داد، بازار یاز رفتار جمت

واکنشتی   گران به اخبار جدید ک  متاملهخود،  هفته گذخته خود نزدیک می 52بالاتری  رق  

تتوان بتازده آتتی کتل بتازار را در افتق زمتانی یتک ماهته           دهند و بر ای  اساب متی  نشان می

دهتد نزدیاتی ختاخ  بته بتالاتری  رقت  تتاریصی         های دیگر نشتان متی   بینی کرد. یافته پیش

نتتو  هتتای یتتک متتاه آینتتده بتتازار رابطتته دارد کتته یتتک  ختتاخ  بتته ختتال منفتتی بتتا بتتازده

 ییخناستا بته   (0176باباجتانی محمتدی و هماتاران )    .دهد واکنشی به اخبار را نشان می بیش

 لیت بتا استتفاده از روش فراتحل   رانیت ا هیدر بتازار سترما   گذاران هیسرما یها تورش  یتر عمده
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 لیت از روش تحل یو ختارج  یمتتبتر داخلت   یهتا  گتاه یپادر  منتد  نظام یبا بررسپرداختند. آنان 

و استتفاده کترده بودنتد     هیدر بازار سترما  گذاران هیسرما یها تورشدر مورد  اسانی یآمار

 یهتا  تتورش . دیت مشتص  گرد  گتذاران  هیسترما  یو عتاطف  یختناخت  یهتا  تتورش   یتر عمده

 ،یکتار  محافظته  ،یخوداسناد ،یندگینما ل،یاز حد، اتااء و تتد شیخامل؛ اعتماد ب یخناخت

و  یختودکنترل  ،یاثتر وضتت   ،یدهت  ختال  ر،یاخ یدادهایرو ،یذهن یحسابدار ،یزیگر ابهام

  هستند. یزیگر مانیپشو  یزیگر انیز ،ینیب خوشعبارت از  یعاطف یها یریسوگ

در  گتذاران  هیسترما  یرفتتار  یهتا  تتورش  یبنتد  رتبهبه  (0176ریاحی و دژدار )تاجمیر 

دست آمده سته تتورش   ه ج بیبر اساب نتاپرداختند.  یاسیمه  س اطلاعاتمواجهه با اخبار و 

در  گتذاران  هیسترما  یرفتتار  یهتا  تتورش   یتتر  مهت   یزیت گر مانیپشو  ییگرا تازه، ینیب نهیبه

نقتش تمتایلات    (0176کاردان و همااران ). استبوده  و اطلاعات سیاسیمواجهه با مسا ل 

گذاری خرکت را مورد بررسی قترار دادنتد. نتتایج تحقیتق      در ارزش گذاران رفتاری سرمایه

ای بتا افتزودن    هتای سترمایه   گتذاری دارایتی   دهندگی الگوی قیمت حاکی از افزایش توضیح

ثیر رفتتار  زبته بررستی تت    (0179التدینی و هماتاران )   ختمس  هتای احساستات استت.    خاخ 

ثیر زبررستی تت   ،زدهی ستهام پرداختنتد. هتدف ایت  پتژوهش     گذاران و مدیریت بر بتا  سرمایه

وار و گتترایش احساستتی  متغیرهتتای رفتتتاری اطمینتتان بتتیش از حتتد متتدیریت، رفتتتار تتتوده  

نشتان داد کته متغیرهتای رفتتاری متورد      نتتایج پتژوهش    گذاران با بازده سهام استت.  سرمایه

 ها دارند. بررسی در پژوهش، تزثیر متاوب و متناداری بر بازده سهام خرکت

 تحقیق ۀفرضی

 مستا ل . استت  گرفتته  قترار  متالی  محققتان  توجته  مورد اخیر دهه دند در یرفتار مالی

 را مستا ل  و هتا  یتئتور  از بتضتی  بته مربوط  یها نگرش و مفروضات یرفتار مالی در مطرح

 و اتفاقتات  تفستیر  و دریافت جهت در یجدید انداز دش  محققان به و است کرده دگرگون

 متالی  در مهت   مسا ل از است. یای داده سرمایه بازار زمینه در خصود به خارجی واقتیات

انتصتتاب  و یریتتگ  یتصتتم فراینتتد در گونتتاگون یرفتتتار یهتتا تتتورش وجتتود یرفتتتار
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 منظتور  .(0171رهنمای رودپشتی و تاجمیر ریاحی، ) است سهام یبازارها در گذاران هیسرما

و  زمتان  بتودن  محتدود  دلیل به. است بهینه و درست یها یریگ  یتصم از انحراف تورش، از

 تحلیتل  وتجزیته   بهینته  طور به را محی  از خده یآور جم  یها داده توان ینم خناخت، مناب 

 از اگتر . کنتد  یمت  استتفاده  سرانگشتتی  محاستبات  از طبیتتی  طور به انسان ذه  کرد؛ بنابرای 

 غیتر  در. ختوند  واقت   متؤثر  تواننتد  یمت  خود، استفاده مناسب طور به ابتااری یها روشدنی  

، و رهنمتای رودپشتتی   کریمتی آمتد )  خواهند پیش اجتنابی غیرقابل یها تورش، صورت  یا

0172.)  

 یزیتاد  محققتی   توجته  متورد  اخیتر  قرن در که است مباحثی از یای خناخت موضو 

 تحقیقتات . است بوده توجه مورد نیاز حسب بر نیز مصتل  علمی یها خاخه و در گرفته قرار

. ختود  ینمت انجام  یدرست به خناخت فرایند مصتل ، علل به دهد یم نشان روانشناسی محققی 

 مبتانی  حات   بته  انستان . انتد  ختده  برخمرده خناختی یها تورش از یا مجموعه علت همی  به

 بتا  مواجهته  در او یهتا  واکتنش  کته  هاستت  تتورش  ایت   تیتررب  متر  و در ،یخناخت روان

 مصتلت   خرای  در البته. دهد یم قرار تزثیر تحت خوند را اخذ باید که تصمیماتی و ها دهیپد

 یارها(. ستاخت 0171فرهانیتان،   و یستتید ) یابنتد  بتروز  بیشتر یا کمتر توانند یم ها تورش ای 

 در ژهیت و بته  افتراد  گروهتی  و یفترد  یرفتارها بر ها آن یاثرگذار و ایران در فرهنگی خاد

 یبترا  را یرفتتار  متالی  ختناختی  و تحلیلتی  یهتا  الگو و ها یتئور خناخت لزوم سرمایه، بازار

 درستت  یها یریگ  یتصم از انحراف تورش، از منظور .دینما یم ریناپذ اجتناب فتالان بازار،

 یآور جمت   یهتا  داده تتوان  ینمت  ختناخت،  و منتاب   زمان بودن محدود دلیل به. است بهینه و

 از طبیتتی  طتور  بته  انستان  ذهت   کرد؛ بنتابرای   تحلیل وتجزیه  بهینه طور به را محی  از خده

 مناستب  طتور  بته  ابتاتاری  یهتا  روشدنتی    از اگتر . کنتد  یمت  استتفاده  سرانگشتی محاسبات

 اجتنتابی  غیرقابتل  یهتا  تتورش ، صتورت   یا غیر در. خوند واق  مؤثر توانند یم خود، استفاده

  (.0172، و رهنمای رودپشتی کریمیآمد ) خواهند پیش
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بتتی  اطلاعتتات و بتتازار دنتتدان روختت  نبتتوده و  ۀدر ایتتران، رابطتت کتته  یتتابتتا توجتته بتته 

قیمتتی منجتر    یهتا  حبتاب و ایجتاد   یثبات یبدارد که به  وجوداحساسی در بازار  یها واکنش

رفتتاری در بتازار سترمایه را     یهتا  دهیت پدبحث و بررسی درباره مصداق  توان یمخده است، 

مورد توجه قرار داد. همچنی ، بتا کتاهش بتار اطلاعتاتی اطلاعتات حستابداری، فاصتله بتی          

از کت  و کیت     کته   یت اارزش ذاتی و قیمت بازار اوراق بهادار افزایش یافته است و نظر بته  

رتباط آن با اطلاعات حسابداری اطلا  درستتی در  تورش نوگرایی در بازار بورب ایران و ا

 کننتدگان  هیت تهدست نیست، لتذا اماتان استتفاده ناصتحیح از اطلاعتات حستابداری توست         

لازم به توضیح استت  اطلاعات با خناخت و آگاهی از تورش نوگرایی در بازار وجود دارد. 

در بتورب اوراق بهتادار   حاضتر   گذاران هیسرماکه با توجه به رویدادهای تازه و مورد توجه 

باخند، امتا   گذاران هیسرماتهران، مما  است عوامل متتددی دارای ویژگی تازگی در نگاه 

متغیتر    یتتر  مهت  . گتردد  یمت  تزکیتد در ای  مطالته بر اطلاعتات حستابداری و گزارختگری    

 یهتا  گتزارش ستود و   یهتا  ینت یب شیپت دارای ویژگی تتازگی باختد،    تواند یمحسابداری که 

 علتت  بهکه کیفیت گزارخگری مالی،  گردد یمماهانه عملیاتی است. علاوه بر ای ، استدلال 

بته  کاهش عدم تقارن اطلاعاتی، توانایی تضتی  تورش نوگرایی در بتازار سترمایه را دارد.   

 :استمطالته حاضر به خرح زیر  هیفرضای  ترتیب، 

در رفتتار   نتوگرایی  ۀپدیتد کیفیت افشای اطلاعات حسابداری موجب تضتی  : فرضیه

 .گردد یمدر بازار سرمایه ایران  گذاران هیسرما

 پژوهش یشناس روش

 تصتتمیمات متتدیران،  در توانتتد یمتت از ایتت  پتتژوهش  حاصتتل از آنجتتا کتته نتتتایج  

و  ستترمایه، ستتازمان بتتورب و اوراق بهتتادار بتتازار و فتتتالان گتتران لیتتتحل، گتتذاران هیستترما

 کتاربردی  یهتا  پتژوهش  نو  از هدف پژوهش، جنبه گیرد، از قرار استفاده حسابرسان مورد

 گتروه  در پتژوهش،  خصتود پرستش   در استتنباط  نحتوه  جنبته  از . همچنی رود یم خمار به

 متغیرهتای  بتی   روابت   کشت   جهتت  زیترا  ،ردیت گ یم قرار همبستگی توصیفی یها پژوهش
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 نظر از ترتیب، ای  به خد که خواهد استفاده همبستگی و رگرسیون یها کیتان از پژوهش،

 یهتتا داده آزمتتایش طریتتق کتته از آنجتتا از همچنتتی ،. استتت استتتقرایی استتتدلال استتتدلالی،

 .ردیگ یم قرار اثباتی یها یتئور گروه در ای  پژوهش خواهی  کرد، یریگ جهینتموجود، 

پذیرفتته ختده در بتورب اوراق بهتادار      یهتا  خترکت  ۀآماری ای  پژوهش، کلیت  ۀجامت

انتصاب خده استت   یبررس یآخر برا ی)ده سال مال است 0176تا  0199 یها سالتهران طی 

. نمونتته از طریتتق روش حتتذف  (باختتند استتتفاده قابتتلجتتام  و  ،روز بتته، حاصتتل جیتتتا نتتتا

 ۀل از کلیت سیستماتیک از جامته آماری، انتصاب خواهد خد. به ای  ترتیب که نمونته، متشتا   

در طتول دوره  ( 0موجود در جامته آماری است که حا ز متیارهای زیر باخند: ) یها خرکت

( در طول دوره تحقیق، تغییر در دوره مالی نداخته 2تحقیق، در بورب حضور داخته باخند؛ )

 یهتتا ختترکتمتتالی، از جملتته  یهتتا تیتتفتالفتتتال در حتتوزه  یهتتا ختترکت( جتتزء 1باختتند؛ )

از  مؤسستات ایت    کته   یت ا لیت دل بته مالی نباخند.  مؤسساتو  ها مهیب، ها بانک، یگذار هیسرما

استت و   یگتذار  هیسترما حاصل از  ها آنلحا  ماهیت فتالیت، متفاوت بوده و درآمد اصلی 

و  هستتند متفتاوت   هتا  خترکت هستتند، لتذا ماهیتتاً بتا ستایر       هتا  خرکتوابسته به فتالیت سایر 

مورد نیاز جهتت متغیرهتای    یها ادهد( 2بنابرای ، از نمونه مورد بررسی حذف خواهند خد؛ )

( توقت  متتاملات بتیش از    5، موجود باخند؛ )0176الی  0199تحقیق، در طول دوره زمانی 

را در کنار  ها دادههر سال باخد تا بتوان  27/02منتهی به  ها آن( دوره مالی 6سه ماه نباخد و )

 بته  منجتر  ختده،  ذکتر  خرای  به توجهبرد.  کار بهپانلی  صورت بهیادیگر و در صورت نیاز، 

  .خد تحقیق ای  آماری نمونه عنوان به خرکت 029انتصاب 

 پژوهش یها الگو

 متمتولاً ) دندگانته  یخطت  ونیاز رگرست ستود   یارتبتاط ارزخت   یریگ اندازه یاغلب برا

 ریمتغ عنوان بهسهام  بازارارزش مستقل و  یرهایمتغ عنوان بهو سود سهام  یخامل ارزش دفتر

ارتبتاط   راتییت تغ و مشتص  ستاخت  رونتد    یسطح متنادار بودن آمار  ییتت یو برا (وابسته

 انیت م یهمبستتگ  استتفاده ختده و کتاهش     ییب تتیو ضر یزمان یسر یها لیتحلاز  ،یارزخ
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کاهش  عنوان بهدر طول زمان،  ( ییب تتیا کاهش ضرای)بازار  متیو ق یاطلاعات حسابدار

 دیت یزآن جهت ت یی، تواناسود یاست که ارتباط ارزخواضح  خده است. یتلق یارتباط ارزخ

 انیتتاز ارزش ختترکت استتت. اگتتر ستتهام ختترکت در م گتتذاران هیستترما انتظتتارات رییتتا تغیتت

 گتذاران  هیسرما د انتظارات عمومیبازار آن سهام با قیمت، خود یم ستد و داد گذاران هیسرما

 متت یتوست  واکتنش در ق   توانتد  یمت  ستود  یارتباط ارزخ ، یبنابرا را از ارزش خلاصه کند.

  ی  امتر دلالتت بترا   یت ختود. ا  یریگ اندازه، اند خدهمنتشر  یحسابدار ارقام که یبازار هنگام

 09بتار  توس   که دناناست، اما  یمال یها صورت تنها هدف سهام یگذار ارزشکه  ندارد

ه و ینتارر بتر بتازار سترما     ینهادهتا  دهاست، مرکز توجته عمت   خده ذکر (2110)و همااران 

 یالگتو  تتوان  یمت به ای  ترتیتب،   سهام است. گذاران هیسرما استانداردها، بر کنندگان  یتدو

 زیر ارا ه نمود: صورت بهارتباط ارزخی سود را 

(0) 
ititit PROFRETURN εββ ++= 10 

 که در آن:

itRETURN بازده سهام خرکت =i  در دوره زمانیt. 

itPROF خده( خرکت ینیب شیپ= سودآوری )سود i  در دوره زمانیt  از  تتوان  یمکه

 متیارهای گوناگونی برای سنجش آن استفاده نمود.

بته رویتدادهای تتازه،     اختصاد، بر ادبیات تورش نتوگرایی،   ای  در حالی است که بنا

رویدادی ویتژه،   عنوان بهو بنابرای ، گزارش فتالیت عملیاتی،  دهند یمواکنش بیشتری نشان 

باختد.   متؤثر ختده( و اطلاعتات حستابداری،     ینیب شیپبر ارتباط ارزخی سود )سود  تواند یم

 x، باید متغیرهتای  zبر متغیر  yبر تزثیر متغیر  xبرای بررسی اثر تتدیلی متغیر  که  یاتوضیح 

حضتور   الگتو نیتز در   هتا  آنمستقل قرار گیرند و متغیتر حاصلضترب    صورت به الگودر  yو 

 07باستو  یکتار  محافظته  یالگتو رفتته در   کتار  بته داخته باخد. در همی  راستا و مشابه رویارد 

کته برگرفتته از    گتردد  یمت زیتر تتریت     صتورت  بهآزمون تورش نوگرایی  یالگو، (0779)

 .است (2107) هنس( و 2105و همااران )  21مطالتات ها و
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(2) 
itititititit NMNPROFNMNPROFRETURN εββββ +×+++= 3210 

 که در آن:

itNMN خرکت  برای کننده لیتتد= اخبار جدیدi  در دوره زمانیt است. 

NMNPROF) ضتترب حاصتتلمتغیتتر  اخبتتار جدیتتد  اثتتر متقابتتل   دهنتتده نشتتان( ×

خده( و بازده سهام استت کته متیتاری     ینیب شیپبر ارتباط بی  سودآوری )سود  کننده لیتتد

و 1βدر راستای تزیید تورش نتوگرایی،   رود یم. بنابرای ، انتظار استبرای تورش نوگرایی 

3β بتر بتازده ستهام و    ستودآوری   ، دراکه بایتد تتزثیر مثبتت   بزرگتر از صفر و متنادار باخند

و بتازده ستهام را    ستودآوری بر ارتباط مستقی   کننده لیتتداخبار جدید همچنی  تزثیر مثبت 

مطترح بترای ستنجش     یهتا  ختاخ  و  الگتو . به ایت  ترتیتب، بتا استتفاده از ایت       نشان دهند

به عددی مشص  برای میزان تورش نتوگرایی دستت یافتت.     توان یم، ها خرکتسودآوری 

 تزکیتد میزان تورش نتوگرایی باختد.    دهنده نشانمستقی   طور به تواند یم β3دیگر،  عبارت به

رگرسیونی خماره دو و با محاستبه مقتدار    یالگوکه تورش نوگرایی پس از تصمی   خود یم

3β و تصمی  ضرایب آن برای محاسبه مقدار تتورش نتوگرایی    الگو)کلیت  دیآ یم دست به

 لازم است(.

تزثیر کیفیت اطلاعتات  بررسی  منظور به، (2111) 20گریس مارتی با استفاده از رویارد 

 :گردد یمزیر استفاده  یالگوحسابداری بر تورش نوگرایی از 

(1) 

titititi

tititi

tititi

UALITYREPORTINGQNMNPROF

NMNPROFUALITYREPORTINGQ

NMNPROFRETURN

,,,,5

,,4,3

,2,10,

εβ
ββ
βββ

+××

+×+

+++=

 

 که در آن:

 tiUALITYREPORTINGQ کته   tدر سال  i= کیفیت اطلاعات حسابداری خرکت ,

و برای تزیید اثر کیفیت اطلاعات حسابداری  خوند یمموجود محاسبه  یها الگوبا استفاده از 

توضتیح   کتوداتر از صتفر و متنتادار باختد.     5βبر تورش نوگرایی انتظار بر ای  استت کته   

ستودآوری و   ضترب  حاصتل ) β3ختماره دو،   یالگوطبق توضیحات ارا ه خده برای  که  یا
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بزرگتتر از صتفر و    بایدمیزان تورش نوگرایی است و  ۀدهند نشان( کننده لیتتداخبار جدید 

کیفیتت   کته   یت امتنادار باخد تا تورش نوگرایی مصداق داخته باخد. بته ایت  ترتیتب، بترای     

 β5بتوانتتد کاهنتتده تتتورش نتتوگرایی باختتد، ضتتروری استتت کتته     اطلاعتتات حستتابداری  

( در اطلاعتات حستابداری  و کیفیتت   کننتده  لیتتتد سودآوری، اخبار جدیتد   ضرب حاصل)

 باخد. β3خلاف جهت ضریب 

دستتیابی بته پاستصی بترای      منظتور  بهپژوهش  یها الگو، گفته شیپباتوجه به توضیحات 

باسو که مبتنی بر رویاردهای  زیر قابل تبیی  هستند صورت بهتحقیق،  هفرضی ابتاد گوناگون

 :هستند (2111گریس مارتی  )( و 2105، ها و و همااران )(2107هنس )، (0779)

 

(2) titititi

titititititi

NMNEPSRQ

NMNEPSRQNMNEPSRETURN

,,,,5

,,4,3,2,10,

εβ

βββββ

+××+

×++++=
 

 

(5) 
tititiit

titiittititi

NMNROARQ

NMNROARQNMNROARETURN

,,,,5

,,4,3,2,10,

εβ

βββββ

+××+

×++++=
 

(6) tititiit

titiittititi

NMNROERQ

NMNROERQNMNROERETURN

,,,,5

,,4,3,2,10,

εβ

βββββ

+××

+×++++=
 

 

(9) 
tititiit

titiittititi

NMNBVPSRQ

NMNBVPSRQNMNBVPSRETURN

,,,,5

,,4,3,2,10,

εβ

βββββ

+××+

×++++=
 

 :ها آنکه در 
 متغیر وابسته

tiRETURN  9 ۀکته بترای محاستبه آن از متادلت     tدر بتازه زمتانی    i= بازده ستهام خترکت   ,

 :گردد یماستفاده 

(9) ( )[ ] [ ]
tititititi

yPnPDPSyPnPPyxR titititi ,1,,1,,
/1 ,,,, ++−−++=

−−
 

 که در آن:
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tiP, = خرکت  سهام قیمتi  در پایان سالt؛ 

 1, −tiP سهام خرکت  = قیمتi  در پایان سالt-1؛ 

tiPn  ؛tدر پایان سال  iارزش اسمی سهام خرکت  =  ,

tix  ؛tدر پایان سال  i= درصد افزایش سرمایه از محل اندوخته خرکت  ,

tiy در پایتان   i= درصد افزایش سرمایه از محل مطالبات و آورده نقدی خرکت  ,

 ؛ وtسال 

tiDPS  tدر پایان سال  i= سود نقدی هر سه  خرکت  ,
 متغیرهای مستقل

tiEPS  .tدر سال  iخده خرکت  ینیب شیپ = سود هرسه ,

tiROA کته برابتر استت بتا نستبت ستودخال         tدر سال  iخرکت  یها ییدارا= بازده ,

 در ابتدای سال. ها ییداراخده به کل  ینیب شیپ

tiROE  که برابر است با نستبت ستود   tدر سال  i= بازده حقوق صاحبان سهام خرکت ,

 در ابتدای سال.حقوق صاحبان سهام خده به  ینیب شیپخال  

tiBVPS  در ابتدای سال. tدر سال  i= ارزش دفتری هرسه  خرکت ,

tiNMN  ختده  ینت یب شیپت اخبار جدید امیدوارکننده دربتاره تتتدیل مثبتت در ستود     = ,

 تیستا  وبمتنظ  در   طتور  بته ) خترکت  ۀکه اگر گزارش عملاترد ماهانت   tدر سال  iخرکت 

ختده   ینت یب شیپتداعی کند که خرکت به سودی بیشتر از سود  طور  یا، (خود یمکدال ارا ه 

نیتز رخ داده باختد(، ایت  متغیتر برابتر       ای  موضو  در سال پتیش  که یحال)در  ابدی یمدست 

مثتال، اگتر یتک     عنتوان  بته برابر صتفر خواهتد بتود.     صورت  یاو در غیر  ردیگ یمیک قرار 

خرکت در اردیبهشت ماه، گزارش عملاردی منتشتر کنتد کته تتا آختر اردیبهشتت متاه بته         

خده سالانه دست یافتته استت و ایت  خترای  بترای       ینیب شیپسودی بیش از یک خش  سود 

)تتتدیل   اردیبهشت سال قبل ه  برقرار بوده اما نهایتاً خرکت به تتدیل قابل تتوجهی نرستید  

و متغیتر وابستته آن نیتز بتازدهی      ردیت گ یمت ، ای  متغیر برابر یک قرار صدی(کمتر از پنج در

)بتازدهی   روزه پس از انتشار گزارش مذکور خواهتد بتود   05سهام خرکت طی دوره زمانی 
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. اگتتر ختترکتی در هتتیچ یتتک از نتتوی  قابتتل استتتصرا  استتت( آورد ره افتتزار نتترمروزانتته از 

نرستیده باختد، ایت  متغیتر بترای مقطت  انتشتار        عملارد ماهانه به دنی  وضتیتی  یها گزارش

گزارش عملارد در پایان خهریور ماه برابر صفر قرار گرفتته و بتازدهی ستهام خترکت طتی      

لازم به ذکر استت کته از    .خود یمروزه پس از انتشار گزارش مذکور لحا   05دوره زمانی 

ت بترای خناستایی تتورش    لحا  نو  استفاده از متغیر و متیار قرار دادن بازدهی ماهانه خترک 

، (2117و هماتاران )  22داستو در مطالتتات  ای  خاخ  مشابه خاخ  تتری  خده رفتاری، 

  .است (2105ها و و همااران ) و (2102و همااران ) 21خان

itRQ  کیفیت اطلاعات حسابداری خرکت =i ر سال دt  ختش  از آن  ۀمحاسبکه برای

 :خود یمخاخ  زیر استفاده 

(0 )Accruals Quality    7 یالگتو = کیفیت اقلام تتهدی که بترای محاستبه آن از 

 (:2112، 22دیچاو و دیچو) خود یماستفاده 

(7) 
it

it

ti

it

ti

it

ti

it

it

AvgAssets

CFO

AvgAssets

CFO

AvgAssets

CFO

AvgAssets

WCA
εββββ ++++= +− 1,

3

,

2

1,

10
 

 که در آن:

WCA =    یهتا  یتی دارااقلام تتهدی سرمایه در گردش کته عبارتستت از تغییتر در 

 جاری؛ یها یبدهجاری، منهای تغییر در وجه نقد، منهای تغییر در 

CFO  = عملیتاتی، مستتصر  از صتورت جریتان      یهتا  تیفتالجریان نقد ناخی از

 وجه نقد؛ و

AvgAssets  =  خرکت در هرسال. یها ییدارامیانگی 

و ستسس اقتدام بته      یزنت  یمت تصمتی    هتا  دادهفوق را ابتتدا در ستطح کلیتت     یالگو

. حاصلضترب قتدرمطلق    یینمتا  یمسال -در سطح هر خرکت الگومحاسبه پسماند 

فوق در منفی یتک، متیتاری بترای کیفیتت ستود یتا اقتلام         یالگومقدار باقیمانده 

 تتهدی است.
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(2 )Earnings Persistence  یالگتو آن از  یریگ ندازها= پایداری سود که برای 

 :(0799، 25پیو لا یکورمند) خود یماستفاده  01

(01) 
tititi EARNEARN ,1,10, εαα ++= −  

EARN ( سود هر سه  دوره مالی که برای سال جاری =t( و سال قبل )t-1   محاستبه )

سال را نشتان   -پایداری سود هر خرکت ۀ)ضریب متغیر مستقل( درج α1. در اینجا گردد یم

 .دهد یم

(1 )Earnings Predictability =  سود که بترای محاستبه آن از    ینیب شیپقابلیت

طی سته ستال گذختته بترای      سود یداریپاپسماند متادله محاسبه  اریانحراف مت حاصلضرب

 .(2112، و همااران 26سیفرانا) خود یمسال در منفی یک استفاده  -هر خرکت

(2 )Earning Smoothness     هموارسازی سود که بترای محاستبه آن از حاصتل =

تقسی  انحراف متیار جریان نقد عملیاتی طی سه سال گذخته بر انحراف متیار ستود ختال    

 .(2111، و همااران 29باون) خود یمطی سه سال گذخته استفاده 

(5 )Earnings Relevance    مربوط بودن سود که مشابه رویارد متورد استتفاده =

 (:0199آهنگری و خاکری، ) گردد یماستفاده  00 یالگودر پایداری سود است، از 

(00) 
tititi EARNP ,,10, εαα ++=  

 است. tدر سال  iخرکت نشانگر قیمت هر سه   Pکه در آن، 

(6) Earnings Timeliness    به موق  بودن سود که برابر است با لگتاریت  تتتداد =

متالی ضتربدر منفتی یتک      یهتا  گتزارش روزهای بی  تاریخ پایان سال مالی و تاریخ انتشتار  

 (.0792، 29دامبرز و پنمان)

(9 )Earnings Conservatism  =خترکت  حسابداری  یکار محافظهi   در ستالt 

کته بته خترح زیتر      ختود  یمت استفاده  (2111) 27گیولی و های  یالگوبرای محاسبه آن از  که

 است:

 اقلام تتهدی عملیاتی = خاخ  محافظه کاری ÷در اول دوره ها ییداراجم  
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هزینته   عتلاوه  بته اقلام تتهتدی عملیتاتی از تفاضتل ستودخال  و جریتان نقتدعملیاتی       

 .دیآ یم دست بهاستهلاک 

، با استفاده از تانیتک  حسابداریاطلاعات متیارهای گوناگون کیفیت  ۀمحاسب ازپس 

تحلیل عتاملی، اقتدام بته ترکیتب متیارهتا و نا تل آمتدن بته خاخصتی واحتد بترای کیفیتت             

تانیتک تحلیتل عتاملی، رویاتردی متتداول بترای ترکیتب        . گردد یم حسابداریاطلاعات 

و  دیت نما یمت یتک اطتلاق    اساب همبستتگی آنتان، ضترایبی را بته هتر      است که بر دندمتغیر

 .سازد یممتغیری واحد 

 5β ستت یبا یمت بر تورش نوگرایی،  حسابداریدر راستای تزیید تزثیر کیفیت اطلاعات 

کته افتزایش کیفیتت     دهتد  یمت نشتان   گتر  لیتتتد کوداتر از صفر و متنادار باخند. ایت  اثتر   

از طریق کاهش عدم تقارن اطلاعاتی و بهبود ختفافیت، تتزثیر    تواند یماطلاعات حسابداری 

 بر ارتباط ارزخی سود را تضتی  نماید. گر لیتتداثر اخبار جدید 

 پژوهش یها افتهی
 آمار توصیفی

 خترکت  029، خامل 0176تا  0199مورد بررسی طی مقاط  زمانی مورد بررسی  ۀنمون

. در ای  قسمت، میانگی ، میانه، انحتراف متیتار، بیشتینه، کمینته، دتولگی و کشتیدگی       است

باتوجه به نتایج ایت    آورده خده است. 0 خمارۀجدول متغیرهای مورد استفاده محاسبه و در 

پراکندگی مناسب مقتادیر   تواند یمجدول، نزدیای مقادیر میانگی  و میانه متغیر بازده سهام 

متغیتر وابستته در تحلیتل رگرستیونی را      عنتوان  بته ای  متغیر و مناسب بودن آن برای استفاده 

تتتداد بیشتتری از مشتاهدات،    کته   دهتد  یمت البته دولگی مثبت ای  متغیتر، نشتان   نشان دهد. 

ی ( هستتند. ایت  در حتالی استت کته مقتدار کشتیدگ       11/1دارای بازدهی کوداتر از میانه )

مقتدار  بازده سهام، بیانگر نزدیک بودن پراکندگی ای  متغیر به توزیت  نرمتال استت )    625/2

دیگر متغیر قابل توجه، متغیر کیفیتت اطلاعتات    (.است 1برابر  ،کشیدگی برای توزی  نرمال

کیفیت اقلام تتهدی، پایتداری ستود،    یها خاخ حسابداری است که با استفاده از ترکیب 

بتتودن ستتود و  موقتت  بتتهستتود، هموارستتازی ستتود، مربتتوط بتتودن ستتود،   ینتتیب شیپتتقابلیتتت 
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دتولگی منفتی دارد، قابتل     کته   یت احسابداری ساخته خده است و باتوجته بته    یکار محافظه

تتتداد بیشتتری از مشتاهدات، دارای ستطح کیفیتت اطلاعتات حستابداری        استنباط است که 

 ( هستند.-510/1بزرگتر از میانه )
 توصیفیآمار  .1 شمارۀجدول 

 کشیدگی دولگی انحراف متیار کمینه بیشینه میانه میانگی  متغیرها

 625/2 19/1 167/1 -19/1 20/1 11/1 127/1 بازده سهام

 651/09 112/1 190/0112 -11/2152 7651/ 5/211 210/677 خده ینیب شیپ سود هرسه 

 090/9 299/0 095/1 -922/0 712/0 019/1 05/1 ها ییدارابازده 

 059/2 02/5 626/1 -779/0 719/9 075/1 169/1 بازده حقوق صاحبان سهام

 029/01 00/2 200/0157 -11/1991 01227/ 5/0629 601/0715 ارزش دفتری هرسه 

 919/5 -019/0 127/1 -929/2 210/0 -510/1 -562/1 کیفیت اطلاعات حسابداری

 195/9 -951/0 17/1 -596/1 -20/5*01-5 -162/1 -172/1 کیفیت اقلام تتهدی

 711/9 -929/1 290/9 -220/92 270/60 -291/1 -519/0 پایداری سود

 799/21 -7/1 290/5 -609/21 -102/1 -605/1 -52/2 سود ینیب شیپقابلیت 

 105/5 091/2 612/2 102/1 770/20 296/0 999/2 هموارسازی سود

 210/9 -699/0 915/05 -072/75 115/92 -15/1 -060/2 مربوط بودن سود

 567/2 -120/1 069/1 -556/2 -120/0 -102/2 -797/0 بودن سود موق  به

 920/2 -092/1 050/1 -619/1 611/1 -110/1 -117/1 حسابداری یکار محافظه
 

 . آمار توصیفی متغیرهای دو وجهی2جدول شماره 

 تتدادصفر یک تتداد میانگی  متغیر
 0025 156 22/1 اخبار جدید امیدوارکننده

 آمار استنباطی
 کیفیت اقلام تعهدی یالگوتخمین 

داو و هاستم    یها آزمونکیفیت اقلام تتهدی، از  یالگودر راستای برآورد ضرایب 

 (.1 خمارۀ )جدول خود یماستفاده  الگوبرای خناسایی روش مناسب تصمی  
 چاو و هاسمن یها آزموننتایج  .3 شمارۀجدول 

 نتیجه متناداریسطح  آماره آزمون آزمون

 استفاده از روش اثرات ثابت 111/1 577/0 داو )اثرات ثابت در برابر تلفیقی(

 استفاده از روش اثرات ثابت 111/1 217/26 هاسم  )اثرات ثابت در برابر اثرات تصادفی(
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، روش اثترات ثابتت بتر دو روش دیگتر     ختود  یمدیده  1 خمارۀجدول مطابق آنچه در 

 گردد یممذکور با استفاده از روش اثرات ثابت، برآورد  یالگودارای ارجحیت است و لذا 

و  2 ختمارۀ جتدول  ارا ه خده است. بتا توجته بته نتتایج      2 خمارۀجدول که نتایج مربوطه در 

گفتنی است بتا  . گردد یمرویارد مشروح، اقدام به محاسبه مقادیر کیفیت اقلام تتهدی  طبق

بتوده استت،    15/1کتوداتر از   الگتو سطح متناداری آزمون وایت برای ای   که  یاتوجه به 

دارای ناهمسانی واریانس است و برای رف  اثرات ناهمسانی واریتانس بایتد از تصتحیح     الگو

 وایت دیاگونال استفاده گردد.
 کیفیت اقلام تعهدی یالگونتایج آزمون  .4 شمارۀجدول 

 VIF سطح متناداری tآماره  خطای استاندارد ضرایب متغیر
 - 111/1 126/1 111/1 102/1 ثابت مقدار

 275/0 159/1 979/0 122/1 121/1 عملیاتی سال گذخته   جریان نقد

 299/0 110/1 079/1 125/1 19/1 عملیاتی سال جاری جریان نقد

 129/0 111/1 -122/1 120/1 -192/1 عملیاتی سال آتی جریان نقد

 56/1 ضریب تتیی  F 902/20آماره 

 515/1 ضریب تتیی  تتدیل خده F 111/1سطح متناداری آماره 

 159/2 مقدار دوربی  واتسون تصحیح وایت دیاگونال )رف  اثرات احتمالی ناهمسانی واریانس(

 پایداری سود یالگوتخمین 

دتاو و هاستم  بترای     یها آزمونپایداری سود، از  یالگودر راستای برآورد ضرایب 

 (.5 خمارۀجدول ) خود یماستفاده  الگوخناسایی روش مناسب تصمی  
 چاو و هاسمن یها آزموننتایج  .3 شمارۀجدول 

 نتیجه سطح متناداری آماره آزمون آزمون

 استفاده از روش اثرات ثابت 111/1 92/1 داو )اثرات ثابت در برابر تلفیقی(

 استفاده از روش اثرات ثابت 111/1 219/29 در برابر اثرات تصادفی(هاسم  )اثرات ثابت 

، روش اثترات ثابتت بتر دو روش دیگتر     خود یمدیده  5 خمارۀجدول مطابق آنچه در 

 گردد یممذکور با استفاده از روش اثرات ثابت، برآورد  یالگودارای ارجحیت است و لذا 

 و 6 ختمارۀ جتدول  ارا ه خده است. بتا توجته بته نتتایج      6 خمارۀجدول که نتایج مربوطه در 

گفتنی است بتا توجته    .گردد یمطبق رویارد مشروح، اقدام به محاسبه مقادیر پایداری سود 
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 الگتو بتوده استت،    15/1کتوداتر از   الگتو سطح متناداری آزمون وایت برای ای   که  یابه 

دارای ناهمسانی واریانس است و برای رف  اثرات ناهمسانی واریانس باید از تصحیح وایتت  

 دیاگونال استفاده گردد.
 پایداری سود یالگونتایج آزمون  .1 شمارۀجدول 

 VIF سطح متناداری tآماره  خطای استاندارد ضرایب متغیر
 - 111/1 221/07 025/22 190/267 ثابت مقدار

 111/0 111/1 779/7 11/1 119/1 سود هر سه  سال گذخته  

 652/1 ضریب تتیی  F 961/06آماره 

 601/1 ضریب تتیی  تتدیل خده F 111/1سطح متناداری آماره 

 719/0 واتسون  مقدار دوربی  تصحیح وایت دیاگونال )رف  اثرات احتمالی ناهمسانی واریانس(

 مربوط بودن سود یالگوتخمین 

دتاو و هاستم     یهتا  آزمتون ، از مربوط بودن ستود  یالگودر راستای برآورد ضرایب 

 .(9 خمارۀجدول ) خود یماستفاده  الگوخناسایی روش مناسب تصمی  برای 
 چاو و هاسمن یها آزموننتایج  .7 شمارۀجدول 

 نتیجه سطح متناداری آماره آزمون آزمون

 استفاده از روش اثرات ثابت 111/1 169/5 داو )اثرات ثابت در برابر تلفیقی(

 استفاده از روش اثرات ثابت 111/1 051/019 هاسم  )اثرات ثابت در برابر اثرات تصادفی(

 ، روش اثترات ثابتت بتر دو روش دیگتر    ختود  یمدیده  9 خمارۀجدول مطابق آنچه در 

 گردد یممذکور با استفاده از روش اثرات ثابت، برآورد  یالگودارای ارجحیت است و لذا 

 و 9 ختمارۀ جتدول  ارا ه خده است. بتا توجته بته نتتایج      9 خمارۀجدول که نتایج مربوطه در 

گفتنتی استت بتا     .گتردد  یمطبق رویارد مشروح، اقدام به محاسبه مقادیر مربوط بودن سود 

بتوده استت،    15/1کتوداتر از   الگتو سطح متناداری آزمون وایت برای ای   که  یاتوجه به 

دارای ناهمسانی واریانس است و برای رف  اثرات ناهمسانی واریتانس بایتد از تصتحیح     الگو

 وایت دیاگونال استفاده گردد.

 

 



 گذاران هیدر رفتار سرما ییدر مصداق تورش نوگرا یاطلاعات حسابدار تیفینقش ک/ 33

 

 مربوط بودن سود یالگونتایج آزمون . 8 شمارۀجدول 

 VIF سطح متناداری tآماره  خطای استاندارد ضرایب متغیر
 - 111/1 912/21 992/72 915/1962 ثابت مقدار

 111/0 111/1 229/05 012/1 122/2 سود هر سه 

 619/1 ضریب تتیی  F 712/05آماره 

 609/1 ضریب تتیی  تتدیل خده F 111/1سطح متناداری آماره 

 791/0 واتسون -دوربی مقدار  تصحیح وایت دیاگونال )رف  اثرات احتمالی ناهمسانی واریانس(

 تحلیل عاملی

بیان خد، پس از محاستبه متیارهتای گونتاگون کیفیتت اطلاعتات       تر شیپ طورکه همان

حستتابداری بتتا استتتفاده از روش تحلیتتل عتتاملی، متغیتتر واحتتدی بتترای کیفیتتت اطلاعتتات    

. در مورد علت استفاده از تحلیل عاملی نیز لازم به ذکر است که خود یمحسابداری تتری  

 هتا  آنتحلیل عتاملی، ایت  توانتایی را دارد کته متغیرهتای گونتاگون را بتا توجته بته مقتادیر           

راه برای   یتر مناسبمتوازن در کنار ه  قرار داده و ترکیب نماید. به ای  ترتیب،  یصورت به

یر جدید، تحلیل عاملی است. مشصصات تحلیل عتاملی  ترکیب دند متغیر و تشایل یک متغ

 ارا ه خده است. 7 خمارۀجدول در 
 تحلیل عاملی معیارهای کیفیت اطلاعات حسابداری .9 شمارۀجدول 

 ضریب )بار( عاملی ها سرفصل

 665/1 کیفیت اقلام تتهدی

 112/1 پایداری سود

 152/1 ی سودنیب شیپقابلیت 

 12/1 هموارسازی سود

 119/1 مربوط بودن سود

 229/1 بودن سود موق  به

 552/1 ی حسابداریکار محافظه

 KMO 621/1خاخ  

 Bartlett 671/1029آماره آزمون 

 Bartlett 111/1سطح متناداری آزمون 
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همواره بی  صفر و یک در نوستان استت و در صتورتی     KMOکه مقدار  گفتنی است

برای تحلیل عاملی مناسب نیستند که به ای  ترتیتب،   ها دادهباخد،  5/1که مقدار آن کمتر از 

است، عوامل خناسایی ختده، بترای تحلیتل     5/1که بالاتر از  KMOباتوجه به مقدار خاخ  

 15/1. علاوه برای  ازآنجا که سطح متناداری آزمون بارتلت کمتتر از  اند بودهعاملی مناسب 

 7 ختمارۀ جدول . ضرایب متغیرها نیز در است، تحلیل عاملی با موفقیت صورت گرفته است

 .رندیگ یموزنی در محاسبه مقدار میانگی  مورد استفاده قرار  عنوان بهمشهود است که 
 شده ینیب شیپسهم  هر سودبا استفاده از  –تحقیقفرضیه  یالگوتخمین 

 ینت یب شیپت سته    هر تحقیق با استفاده از سود فرضیه یالگودر راستای برآورد ضرایب 

استتفاده   الگتو داو و هاسم  برای خناسایی روش مناسب تصمی   یها آزمونتحقیق، از خده 

 .(01 خمارۀجدول ) خود یم
 چاو و هاسمن یها آزموننتایج  .11 شمارۀجدول 

 نتیجه سطح متناداری آماره آزمون آزمون

 استفاده از روش اثرات ثابت 115/1 219/0 داو )اثرات ثابت در برابر تلفیقی(

 استفاده از روش اثرات ثابت 111/1 299/11 هاسم  )اثرات ثابت در برابر اثرات تصادفی(

، روش اثرات ثابتت بتر دو روش دیگتر    خود یمدیده  01 خمارۀجدول  مطابق آنچه در

 گردد یممذکور با استفاده از روش اثرات ثابت، برآورد  یالگودارای ارجحیت است و لذا 

ستطح متنتاداری    کته   یت ابا توجه بته  ارا ه خده است.  00 خمارۀجدول که نتایج مربوطه در 

دارای ناهمستانی واریتانس    الگتو بوده است،  15/1کوداتر از  ،الگوآزمون وایت برای ای  

 است و برای رف  اثرات ناهمسانی واریانس باید از تصحیح وایت دیاگونال استفاده گردد.

 ی خدهنیب شیپسودهرسه  متغیر  tکه آماره  ، از آنجا00 خمارۀبا توجه به نتایج جدول 

استت، ارتبتاطی متنتادار و     15/1بوده و سطح متنتاداری آن کتوداتر از   + 765/0بزرگتر از 

و بتازده ستهام برقترار استت. خترای  مشتابهی بترای         ی خدهنیب شیپهرسه   سودمستقی  بی  

ی نت یب شیپت سته    هتر  اخبار جدید امیدوارکننده، کیفیت گزارخگری مالی و ستود متغیرهای 

متغیتر   t ۀاز آنجتا کته آمتار   عتلاوه بترای ،   اخبتار جدیتد امیدوارکننتده برقترار استت.      ، خده
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بزرگتتر از   اخبار جدیتد امیدوارکننتده  ، کیفیت گزارخگری مالی،ی خدهنیب شیپسودهرسه  

است، ارتباطی متنتادار و مستتقی  بتی      15/1بوده و سطح متناداری آن کوداتر از + 765/0

و بتازده   اخبتار جدیتد امیدوارکننتده   ، کیفیت گزارختگری متالی  ،ی خدهنیب شیپسودهرسه  

 سهام برقرار است.
 شده ینیب شیپسهم  هر سودبا استفاده از  –فرضیه تحقیق  یالگونتایج تخمین  .11 شمارۀجدول 

 VIF سطح متناداری tآماره  خطای استاندارد ضرایب متغیر
 - 111/1 155/9 1117/1 119/1 مقدار ثابت

 961/0 111/1 726/5 11111/1 1112/1 خده ینیب شیپسه   هر سود

 915/0 111/1 950/02 115/1 196/1 اخبار جدید امیدوارکننده

 195/0 111/1 160/9 1115/1 112/1 کیفیت گزارخگری مالی

 ینتتتیب شیپتتتستتته   هتتتر ستتتود

 خده*اخبار جدید امیدوارکننده
1115/1 11116/1 792/9 111/1 019/2 

 ینتتتیب شیپتتتستتته   هتتتر ستتتود

ختتتتتده*کیفیت گزارختتتتتگری  

 مالی*اخبار جدید امیدوارکننده

1117/1 1110/1 192/9 111/1 22/2 

 277/1 ضریب تتیی  F 929/09آماره 

 299/1 ضریب تتیی  تتدیل خده F 111/1سطح متناداری آماره 

 099/2 واتسون مقدار دوربی  تصحیح وایت دیاگونال )رف  اثرات احتمالی ناهمسانی واریانس(

 ها ییدارابا استفاده از بازده  –تحقیق فرضیه  یالگوتخمین 

 یهتا  آزمتون ، از ها ییدارابا استفاده از بازده فرضیه  یالگودر راستای برآورد ضرایب 

 (.02 خمارۀجدول ) خود یماستفاده  الگوداو و هاسم  برای خناسایی روش مناسب تصمی  
 چاو و هاسمن یها آزموننتایج  .12 شمارۀجدول 

 نتیجه سطح متناداری آماره آزمون آزمون

 استفاده از روش اثرات ثابت 121/1 265/0 داو )اثرات ثابت در برابر تلفیقی(

 استفاده از روش اثرات ثابت 111/1 76/12 هاسم  )اثرات ثابت در برابر اثرات تصادفی(

، روش اثرات ثابتت بتر دو روش دیگتر    خود یمدیده  02 خمارۀجدول مطابق آنچه در 

 گردد یممذکور با استفاده از روش اثرات ثابت، برآورد  یالگودارای ارجحیت است و لذا 

ستطح متنتاداری    کته   یت ابا توجه بته   ارا ه خده است. 01 خمارۀجدول که نتایج مربوطه در 
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دارای ناهمستانی واریتانس    الگتو بوده استت،   15/1کوداتر از  الگوآزمون وایت برای ای  

 است و برای رف  اثرات ناهمسانی واریانس باید از تصحیح وایت دیاگونال استفاده گردد.
 ها ییدارابا استفاده از بازده  -تحقیق  فرضیه یالگونتایج تخمین  .13 شمارۀجدول 

 VIF سطح متناداری tآماره  خطای استاندارد ضرایب متغیر
 - 112/1 122/1 112/1 102/1 مقدار ثابت

 995/0 112/1 117/1 102/1 122/1 ها ییدارابازده 

 112/2 111/1 151/02 116/1 196/1 اخبار جدید امیدوارکننده

 129/0 111/1 927/9 1115/1 112/1 کیفیت گزارخگری مالی

*اخبتتتتار جدیتتتتد  ها یتتتتیدارابتتتتازده 

 امیدوارکننده
116/1 112/1 092/9 111/1 170/2 

*کیفیتتت گزارختتگری ها یتتیدارابتتازده 

 مالی*اخبار جدید امیدوارکننده
117/1 112/1 092/9 111/1 200/2 

 277/1 ضریب تتیی  F 925/09آماره 

 296/1 ضریب تتیی  تتدیل خده F 111/1سطح متناداری آماره 

 09/2 واتسون  مقدار دوربی  تصحیح وایت دیاگونال )رف  اثرات احتمالی ناهمسانی واریانس(

بزرگتتر از   هتا  ییدارابازده متغیر  tاز آنجا که آماره  ،01 خمارۀبا توجه به نتایج جدول 

است، ارتباطی متنتادار و مستتقی  بتی      15/1متناداری آن کوداتر از  سطحبوده و + 765/0

اخبتار جدیتد   و بازده ستهام برقترار استت. خترای  مشتابهی بترای متغیرهتای         ها ییدارابازده 

اخبار جدید امیدوارکننده برقترار  ، ها ییدارایفیت گزارخگری مالی و بازده امیدوارکننده، ک

، کیفیتت گزارختگری متالی   ، هتا  یتی دارابتازده  متغیر  tاز آنجا که آماره علاوه برای ، است. 

 15/1بوده و ستطح متنتاداری آن کتوداتر از    + 765/0بزرگتر از  اخبار جدید امیدوارکننده

اخبار جدیتد  ، کیفیت گزارخگری مالی، ها ییدارابازده است، ارتباطی متنادار و مستقی  بی  

 زده سهام برقرار است.و با امیدوارکننده
 بازده حقوق صاحبان سهامبا استفاده از  –تحقیق فرضیه  یالگوتخمین 

بتا استتفاده از بتازده حقتوق صتاحبان       فرضیه تحقیق یالگودر راستای برآورد ضرایب 

 استتفاده  الگتو دتاو و هاستم  بترای خناستایی روش مناستب تصمتی         یهتا  آزمون، از سهام

 (.02 خمارۀجدول ) خود یم
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 چاو و هاسمن یها آزموننتایج  .84 شمارۀجدول 

 نتیجه سطح متناداری آماره آزمون آزمون

 استفاده از روش اثرات ثابت 107/1 296/0 داو )اثرات ثابت در برابر تلفیقی(

 استفاده از روش اثرات ثابت 111/1 602/12 هاسم  )اثرات ثابت در برابر اثرات تصادفی(

، روش اثرات ثابتت بتر دو روش دیگتر    خود یمدیده  02 خمارۀجدول مطابق آنچه در 

 گردد یممذکور با استفاده از روش اثرات ثابت، برآورد  یالگودارای ارجحیت است و لذا 

ستطح متنتاداری    کته   یت ابا توجه بته   ارا ه خده است. 05 خمارۀجدول  که نتایج مربوطه در

دارای ناهمستانی واریتانس    الگتو بوده استت،   15/1کوداتر از  الگوآزمون وایت برای ای  

 است و برای رف  اثرات ناهمسانی واریانس باید از تصحیح وایت دیاگونال استفاده گردد.
 با استفاده از بازده حقوق صاحبان سهام –فرضیه تحقیق  یالگونتایج تخمین  .83 شمارۀجدول 

 VIF سطح متناداری tآماره  خطای استاندارد ضرایب متغیر
 - 10/1 59/2 111/1 117/1 مقدار ثابت

 527/0 119/1 672/2 112/1 100/1 بازده حقوق صاحبان سهام

 616/0 111/1 205/05 115/1 197/1 اخبار جدید امیدوارکننده

 151/0 111/1 196/9 110/1 102/1 کیفیت گزارخگری مالی

بتتتتتتازده حقتتتتتتوق صتتتتتتاحبان 

 سهام*اخبار جدید امیدوارکننده
127/1 101/1 022/2 112/1 996/2 

بتتتتتتازده حقتتتتتتوق صتتتتتتاحبان 

ستتتتتهام*کیفیت گزارختتتتتگری 

 مالی*اخبار جدید امیدوارکننده

109/1 112/1 179/9 111/1 269/2 

 292/1 ضریب تتیی  F 761/09آماره 

 257/1 ضریب تتیی  تتدیل خده F 111/1سطح متناداری آماره 

 07/2 واتسون دوربی  مقدار تصحیح وایت دیاگونال )رف  اثرات احتمالی ناهمسانی واریانس(

 بازده حقوق صاحبان سهاممتغیر  tاز آنجا که آماره  ،05 خمارۀبا توجه به نتایج جدول 

استت، ارتبتاطی متنتادار و     15/1بوده و سطح متنتاداری آن کتوداتر از   + 765/0بزرگتر از 

اخبتار  و بازده سهام برقرار است. خرای  مشابهی بترای متغیرهتای    ها ییدارابازده مستقی  بی  

اخبتار جدیتد   ، جدید امیدوارکننده، کیفیت گزارخگری مالی و بازده حقوق صاحبان ستهام 
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بتازده حقتوق صتاحبان    متغیتر   t ۀاز آنجتا کته آمتار   علاوه برای ، امیدوارکننده برقرار است. 

بتوده و ستطح   + 765/0بزرگتر از  امیدوارکنندهاخبار جدید ، کیفیت گزارخگری مالی،سهام

بتازده حقتوق صتاحبان    است، ارتباطی متنادار و مستقی  بتی    15/1متناداری آن کوداتر از 

 و بازده سهام برقرار است. اخبار جدید امیدوارکننده، کیفیت گزارخگری مالی، سهام
 ارزش دفتری هرسهمبا استفاده از  –تحقیق فرضیه  یالگوتخمین 

، با استتفاده از ارزش دفتتری هرسته     فرضیه تحقیق یالگودر راستای برآورد ضرایب 

 ختود  یمت استتفاده   الگتو داو و هاسم  برای خناستایی روش مناستب تصمتی      یها آزموناز 

 (.06 خمارۀجدول )
 چاو و هاسمن یها آزموننتایج  .81 شمارۀجدول 

 نتیجه سطح متناداری آماره آزمون آزمون

 استفاده از روش اثرات ثابت 107/1 299/0 ثابت در برابر تلفیقی(داو )اثرات 

 استفاده از روش اثرات ثابت 111/1 961/12 هاسم  )اثرات ثابت در برابر اثرات تصادفی(

، روش اثرات ثابتت بتر دو روش دیگتر    خود یمدیده  06 خمارۀجدول مطابق آنچه در 

 گردد یممذکور با استفاده از روش اثرات ثابت، برآورد  یالگودارای ارجحیت است و لذا 

ستطح متنتاداری    کته   یت ابا توجه بته   ارا ه خده است. 09 خمارۀجدول که نتایج مربوطه در 

دارای ناهمستانی واریتانس    الگتو بوده استت،   15/1کوداتر از  الگوآزمون وایت برای ای  

 است و برای رف  اثرات ناهمسانی واریانس باید از تصحیح وایت دیاگونال استفاده گردد.
 ارزش دفتری هرسهمبا استفاده از  –تحقیق فرضیه  یالگوتایج تخمین . ن17  شمارۀجدول 

 VIF سطح متناداری tآماره  خطای استاندارد ضرایب متغیر
 - 111/1 199/7 115/1 126/1 مقدار ثابت

 579/0 111/1 192/7 1112/1 111/1 ارزش دفتری هرسه 

 592/2 111/1 06/01 119/1 192/1 اخبار جدید امیدوارکننده

 201/0 111/1 909/9 115/1 122/1 کیفیت گزارخگری مالی

ارزش دفتتتری هرستته *اخبار جدیتتد 

 امیدوارکننده
129/1 112/1 057/6 111/1 22/0 

ارزش دفتتتتتتری هرستتتتته *کیفیت  

گزارختتتگری مالی*اخبتتتار جدیتتتد   
116/1 115/1 99/6 111/1 670/2 
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 VIF سطح متناداری tآماره  خطای استاندارد ضرایب متغیر
 امیدوارکننده

 506/1 ضریب تتیی  F 956/07آماره 

 271/1 ضریب تتیی  تتدیل خده F 111/1سطح متناداری آماره 

 099/2 مقدار دوربی  واتسون تصحیح وایت دیاگونال )رف  اثرات احتمالی ناهمسانی واریانس(

 ارزش دفتتری هرسته   متغیتر   t ۀاز آنجتا کته آمتار    ،09 ختمارۀ ول دبا توجه به نتایج ج

است، ارتبتاطی متنتادار و    15/1بوده و سطح متناداری آن کوداتر از + 765/0از  تر بزرگ

اخبتار  و بازده سهام برقرار است. خرای  مشابهی بترای متغیرهتای    ها ییدارابازده مستقی  بی  

اخبتتار جدیتتد ، امیدوارکننتتده، کیفیتتت گزارختتگری متتالی و ارزش دفتتتری هرستته جدیتتد 

، ارزش دفتتری هرسته   متغیتر   tاز آنجتا کته آمتاره    علاوه برای ، امیدوارکننده برقرار است. 

بتتوده و ستتطح + 765/0بزرگتتتر از  اخبتتار جدیتتد امیدوارکننتتده، کیفیتت گزارختتگری متتالی 

ارزش دفتتتری هتتر طی متنتتادار و مستتتقی  بتتی  استتت، ارتبتتا 15/1متنتتاداری آن کتتوداتر از 

و بازده سهام برقرار است. باتوجه  اخبار جدید امیدوارکننده، کیفیت گزارخگری مالی،سه 

آمتده بااستتفاده از متیارهتای گونتاگون بترای ستودآوری، مشتص          دست بهبه جمی  نتایج 

در رفتتار   نتوگرایی کیفیت افشای اطلاعات حسابداری موجب تضتتی  پدیتده   که  خود یم

 .گردد یمدر بازار سرمایه ایران  گذاران هیسرما

 و بحث یریگ جهینت

تورش نوگرایی در بازار سرمایه ایران با استتفاده  حاضر تلاش خد به کاربرد  ۀدر مطالت

و همچنی  بررسی نقتش کیفیتت اطلاعتات حستابداری در مصتداق       از اطلاعات حسابداری

در ایتت  در بتتازار سترمایه ایتتران پرداختته ختتود.    گتذاران  هیستترماتتورش نتتوگرایی در رفتتار   

 متغیرهای مستقل ستود بازده سهام، رگرسیونی مشتمل بر متغیر وابسته  یها الگو، از خصود

، بازده حقوق صاحبان سهام، ارزش دفتری هتر سته    ها ییدارابازده خده،  ینیب شیپسه   هر

و رگرستیون  کیفیت اطلاعات حسابداری  گر لیتتدو یک متغیر  کننده لیتتدو اخبار جدید 

تورش نوگرایی در بازار سترمایه ایتران بتا    نشان داد که  ها یبررساستفاده خد. نتایج  گانهدند

طبتق   استفاده از اطلاعات حسابداری کاربرد دارد. در ای  رابطه لازم بته توضتیح استت کته    
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وجتود دارد.   گتران  لیت تحل و گتذاران  هیسرما ینیب شیپمفاهی  تئوری اطلاعات، تتصبات در 

کیفیت اطلاعات حسابداری موجتب تضتتی  پیتروی    نشان داد که  ها یبررسنتایج همچنی  

بتازده  ختده،   ینت یب شیپت سته    هتر  از الگوی تورش نوگرایی بر استاب ستود   گذاران هیسرما

. در ایت  رابطته لازم   گتردد  یم، بازده حقوق صاحبان سهام و ارزش دفتری هرسه  ها ییدارا

هتای متالی حسابرستی ختده، تهیته       یای از دلایتل تقاضتا بترای صتورت    به توضیح است که 

استت. طبتق متتون متالی در الگوهتای       گتذاران  سرمایهگیری  اطلاعات سودمند برای تصمی 

هتای نقتد آتتی تتیتی       گذاری، ارزش خرکت با محاسبه ارزش فتلی ختال  جریتان   سرمایه

های نقد آتی و اطلاعتات حستابداری    دهد بی  جریان خود. خواهد تحقیقات ه  نشان می می

های مالی، همبستگی بالایی وجتود دارد. بنتابرای ، ختدمات حسابرستی      منتاس در صورت

گتذاران، ارزختمند استت. بصشتی از      بهبود کیفیت اطلاعات حسابداری برای سترمایه  لیدل به

همان اطلاعات حسابداری که در قراردادهای نظارتی کاربرد دارد، بترای اتصتاذ تصتمیمات    

گذاری ه  مفید است. با ای  تفاوت که استفاده از اطلاعتات حستابداری حسابرستی     سرمایه

کته فرضتیه    مستتلزم عقتد قراردادهتای صتریح استت؛ درحتالی       خده برای اهتداف نظتارتی،  

گتذاران بترای تتیتی  ارزش خترکت و اتصتاذ       اطلاعات بر اطلاعات مالی مورد نیتاز سترمایه  

ایت    ۀدارد؛ حتی اگتر قترارداد صتریحی بترای تهیت      تزکیدگذاری عقلایی  تصمیمات سرمایه

ایش کیفیت اطلاعتات حستابداری   اطلاعات با نماینده وجود نداخته باخد. به ای  ترتیب، افز

توست    یگتذار  هیسترما رفتتاری در اتصتاذ تصتمیمات     یهتا  تتورش ای  توانتایی را دارد کته   

پژوهشتی   صتورت  بته  یا مطالتته گرده تاکنون در ای  رابطته   را کاهش دهد. گذاران هیسرما

هتنس  راستتا بتا نتتایج مطالتتات      ه  توان یمآمده را  دست بهصورت نگرفته است، لذا نتایج 

 دانست. (0176ریاحی و دژدار )و  (2107)

پذیرفته خده در بتورب اوراق بهتادار تهتران     یها خرکتدر  گذاران هیسرمابنابرای ، به 

بتر   تزکیتد دقیق علمی بنیادی و تانیاتال و   یها لیتحلبا تایه بر تجزیه و که  خود یمتوصیه 

مالی خرکت، اقتدام بته اتصتاذ تصتمیمات خریتد و       یها صورتکیفیت اطلاعات مندر  در 



 گذاران هیدر رفتار سرما ییدر مصداق تورش نوگرا یاطلاعات حسابدار تیفینقش ک/ 31

 

فروش سهام نمایند و در کنار توجه به روند حرکتی رفتاری و احساسی بتازار، توجته داختته    

بنیادی سه  است که جایگتاه واقتتی و نهتایی سته  را تتیتی  خواهتد        یها یژگیوباخند که 

و در پتی آن،   متالی خترکت   یهتا  صتورت اطلاعتات منتدر  در    و با افتزایش کیفیتت   نمود

 گتذاران  هیسرما نوگراییکاهش عدم تقارن اطلاعاتی و افزایش خفافیت اطلاعاتی، از میزان 

بنیتادی، در   یها یژگیوبرپایه  یگذار هیسرما. به ای  ترتیب، اتصاد تصمیمات خود یمکاسته 

تانیاتال و کیفیتت اطلاعتات حستابداری      یهتا  لیت تحلرفتتاری و   یها یژگیوکنار توجه به 

در پی داخته باخد. علاوه برای ، به  گذاران هیسرماحداکثر بازدهی را برای  تواند یمخرکت، 

پذیرفته خده در بورب اوراق بهادار تهتران پیشتنهاد    یها خرکت رندگانیگ  یتصممدیران و 

رمایه، کیفیتتت افتتزایش استتتحاام جایگتتاه ختترکت در بتتازار ستت   منظتتور بتتهکتته  گتتردد یمتت

مالی خرکت را بیش از پیش تقویت نمایند. از سوی دیگتر   یها صورتگزارخگری مالی و 

تولیتدی پذیرفتته ختده در بتورب اوراق      یهتا  خترکت گفتنی است، مطالته حاضر در سطح 

که موضو  تحت بررسی در ای  مطالته، در ستطح   خود یمبهادار اجرا گردید و لذا پیشنهاد 

خده در بورب اوراق بهادار نیز مورد بررستی قترار گیترد. عتلاوه بترای ،       پذیرفته یها بانک

کته تتدارک دیتده ختده، بته       ییهتا  الگتو حاضتر و   ۀآمده در مطالتت  دست بهباتوجه به نتایج 

، ضم  سنجش پدیتده  ها الگوکه با استفاده از ای   خود یمعلاقمند توصیه  استادانمحققان و 

گوناگون، ارتباط ایت  پدیتده بتا ستایر متغیرهتای       یها خرکتنوگرایی در بازارها، صنای  و 

 حسابداری، مالی، رفتاری و اقتصادی را مورد سنجش و بررسی قرار دهند.

 ها یادداشت
1. Kengatharan and Kengatharan   2. Ritter 

3. Taffler     4. Chen 

5. Wallace     6. Scott 

7.Kahenman and Tversky    8. Primacy Effect 

9. Recency Effect     10. Free Recall 

11. Townsend     12. Johnson 

13. Mladine and Grant    14. Bashir 

15. Zhu and Niu     16. Wang 

17. Hannes     18. Barth 

19. Basu     20. Hao 

21. Grace-Martin    22. Dossou 
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23. Shan     24. Dechow and Dichev 

25. Kormendi and Lipe    26. Francis 

27. Bowen     28. Chambers and Penman 

29. Givoly and Hayn 

 منابع

ریت سود بر میزان مربوط بتودن ستود و ارزش دفتتری بتا ارزش     یمد ریتزث(. 0199خاکری، امیر. ) ؛آهنگری، عبدالمجید

 .52-69، 1، حسابداری مالیپذیرفته خده در بورب اوراق بهادار تهران.  یها خرکتبازار سهام 

 یهتا  یریسوگ  یتر عمده ییخناسا(. 0176. )رضای، تهران ؛تقوبی، یمهارت ؛دیستی، مرتضو؛ دهیستی محمدی، باباجان

 .60-91(، 26)02، علوم مدیریت ایران. لیبا استفاده از روش فراتحل رانیا هیدر بازار سرما گذاران هیسرما

ه گذاران در مواجهه با اخبتار و  یسرما یرفتار یها تورش یبند رتبه(. 0176. )یمحمدمهد، دژدار ؛حامد ،یاحیرتاجمیر 

 .0-21(، 22)6، یه گذاریدانش سرما. یا هستهبر دوره مذاکرات  تزکیدبا  یاسیتات مه  سیخا

 .1-25 ،(0)6، مالی اتتحقیقرفتاری. (. تقابل نظریه نوی  مالی و مالی 0191تلنگی، احمد. )

گتذاران در بتورب    هیسترما  یرفتتار  یها تورش یبررس(. 0171. )لایل، نژاد یرحمان ؛بهناز، حقگو ؛الهامی، دگن ینیحس

 .001-011(، 2)2، راهبرد مدیریت مالیی. متادلات ساختار الگو یاوراق بهادار تهران بر مبنا

ستازمان مطالتته و تتدوی  کتتب علتوم      ، تهتران،  مدیریت سرمایه گتذاری پیشترفته  . (0191) .احمد ،تلنگی؛ رضا ،راعی

 .220 د ،(سمت) ها دانشگاهانسانی 

های رفتاری بر رکتود بتازار سترمایه     سازی تزثیر تورش الگو(. 0171تاجمیر ریاحی، حامد. ) ؛رهنمای رودپشتی، فریدون

 .000-011(، 07)5، مدیریت اوراق بهادارمهندسی مالی و (. ISM) ساختاری –براساب رویارد تفسیری

 بورب. ، انتشاراتمبانی اقتصاد و مالی رفتاری(. 0171). دمحمدجوادیفرهانیان، س؛ ستیدی، علی

گتذاران و متدیریت بتر بتازدهی      (. بررسی تزثیر رفتار سترمایه 0179)الدینی، کار ؛ دانشی، وحید؛ سیدی، فاطمه.  خمس

 .061-097(، 2)7، دانش حسابداریسهام. 

 .22، 67، ماهنامه بوربای بر مالی رفتاری.  (. مقدمه0196) .یوسفی، راحله ؛خهرآبادی، ابوالفضل

 یهتا  گتاه  هیت و تا گتذار  هیتورش توجته محتدود سترما   (. 0175عباب زاده، محمدرضا. ) ؛قربانی، آرش؛ صالحی، مهدی

 .216-222(، 2)0، سازی ریسک و مهندسی مالیالگوفصلنامه . بازار یاز رفتار جمت ینیب شیپ کی: یخناخت روان

(. نقتش تمتایلات رفتتاری )احساستات و     0176؛ ودیتی، محمدحستی ؛ ذوالفقتار آرانتی، محمدحستی . )    کاردان، بهزاد

 .15-9(، 2)9، دانش حسابداریگذاری خرکت.  گذاران در ارزش هیجانات( سرمایه

دانش حسابداری و مدیریت سود،  یها زهیانگرفتاری و  یها تورش(. 0172کریمی، کیانا؛ رهنمای رودپشتی، فریدون. )
 .05-12(، 02)2، حسابرسی مدیریت
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