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 مقدمه
 و آگاهانه اقتصادی هایگیریتصمیم و پاسخگویی اساسی رکن مقایسهقابل و شفاف مالی اطلاعات وجود

 ویژگی1مقایسه قابلیت [.41] است دولتی و خصوصی بخش در اقتصادی رشد و توسعه بدیلبی ملزومات از

 و کسب هزینه نماید،می کمک هاتفاوت و هاشباهت درك و شناسایی در کنندگاناستفاده به که است

 دهدمی افزایش را هاشرکت مورد در موجود اطلاعات کلی کیفیت و کمیت و کاهش، را اطلاعات پردازش

 هم با را هاآن بتوان که باشند ایگونهبه باید مالی هایصورت که داردمی بیان بودن مقایسهقابل [.29]

 سایر برخلاف [.41] شود استفاده یکنواخت و مشابه حسابداری هایروش از اینکه نه نمود مقایسه

 مقایسه ماهیت چراکه نیست، خاص شرکت یک اطلاعات مختص مقایسه قابلیت ویژگی کیفی، هایویژگی

 باعث مقایسه قابلیت [.33] کرد استفاده نیز صنعتهم هایشرکت سایر اطلاعات از باید که است ایگونهبه

 با گذاران،سرمایه زیرا شود؛می منفی اخبار کردن مخفی برای هاآن توانایی و مدیران انگیزه کاهش

 شناخت توانندمی تنهانه اطلاعات شناسایی امکان و مشابه هایبنگاه به مربوط اطلاعات به دسترسی

 اساس بر استنتاج طریق از را آن درباره منفی اخبار از بخشی بلکه باشند داشته بنگاه عملکرد از بهتری

 است ایپدیده 2سهام قیمت ریزش طرفی از .[36] کنند.می کسب آن مشابه همتایان افشای یا و عملکرد

 مدیریتی اقدامات علت به مسئله این و دهدمی رخ شرکت سهام قیمت در حباب وجود علت به عموماً که

 ارزش با هایپروژه استمرار مالیات، از فرار خوب، اخبار انتشار در تسریع و بد اخبار انتشار در تعویق نظیر

 نامتقارن، اطلاعات افزایش با درواقع .[45] پذیردمی صورت مالی اطلاعات شفافیت عدم و منفی فعلی

 شود. افشا گذارانسرمایه برای یافته تجمیع بد اخبار که دهدمی رخ زمانی سهام قیمت آتی سقوط ریسک

 [12] و [9]

 پذیرفته صورت کمی نسبتاً هایمطالعه و هاپژوهش است تطبیقی یا نسبی مفهومی مقایسه قابلیت چون

 است سؤال این به پاسخ یافتن دنبال به پژوهش این بنابراین [،32] است کم آن به مربوط شواهد و است

 )کاهش( افزایش آینده در سهام قیمت سقوط احتمال مالی، هایصورت مقایسه قابلیت افزایش با آیا که

 کاهش را منفی اخبار کردن مخفی برای مدیران تمایل مالی صورت مقایسه قابلیت اینکه و خیر؟ یا یابدمی

 شود گذارانسرمایه دیدگاه از بنگاه آتی سقوط ریسک میزان کاهش باعث تواندمی موضوع این و دهدمی

 سوی از منفی و مثبت اخبار نامتقارن افشای به مربوط منابع تواندمی پژوهش این نتایج ضمن در خیر؟ یا

 شفافیت و سقوط ریسک بین ارتباط دارند قصد که را رشد حال در منابع و دهد گسترش را مدیران

 دهد.می توسعه کنند، مشخص را مالی گزارشگری
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 پژوهش پیشینه و نظری مبانی

 مالی هایصورت مقایسه قابلیت

 عملکرد ،مالی وضعیت درباره شدهبندیطبقه و خلاصه اطلاعاتی ارائـه از عبارت مالی هایصورت هدف

 مالی هایصورت کنندگاناستفاده از گسترده طیفی برای که است تجاری واحد مالی پذیریانعطاف و مالی

 مطلق یکنواختی با نباید را مقایسه قابلیت به نیاز [.1] گردد واقع مفید اقتصادی تصمیمات اتخاذ در

 رویه هرگاه گردد. حسابداری بهبودیافته هایروش کارگیریبه از مانع نباید خصوصیت این و گرفت اشتباه

 برای نباشد، سازگار "2بودن اتکاقابل " و " 1بودن مربوط " کیفی خصوصیات با مورداستفاده حسابداری

 ایران مالی گزارشگری نظری مفاهیم در [.14] بود نخواهد مناسب رویه آن از استفاده ادامه تجاری واحد

 و نبودن مقایسهقابل صورت در آن بودن مفید باشد، اتکاقابل و مربوط اطلاعات اگر که است شده بیان

 هایرویه افشای بودن، مقایسهقابل هایشرطپیش از یکی بود. خواهد محدودیت دچار نبودن فهمقابل

 اثرات و هارویه آن در تغییرات هرگونه افشای همچنین و مالی هایصورت تهیه در رفته بکار حسابداری

 درك جهت که شود افشا باید جایی تا تشریحی ایمقایسه اطلاعات [.14] باشدمی تغییراتی چنین

 شامل همواره کنندگاناستفاده هایگیریتصمیم همچنین [.1] گردد. تلقی مربوط مالی هایصورت

 خواهد سودمندتر زمانی گزارشگر واحد یک اطلاعات درنتیجه، باشد.می جایگزین هایفرصت بین انتخاب

 دیگر هایدوره برای واحد همان مشابه اطلاعات با و واحدها سایر مشابه اطلاعات با را هاآن بتوان که بود

 [.37] نمود مقایسه

 نخست تعریف نمودند ارائه مالی هایصورت مقایسه قابلیت از تعریف دو (2001) همکاران و دیفرانکو

 مالی هایصورت اقتصادی، رویدادهای از مفروض ایمجموعه برای چنانچه شرکت دو :است صورت اینبه

 مقایسه قابلیت برای دوم مفهومی تعریف ." دارند مقایسهقابل حسابداری سیستم کنند، تهیه مشابهی

 رویدادها، این برای مشابه حسابداری و همبسته اقتصادی رویدادهای با هاییشرکت :است چنین

 است ویژگی مقایسه، قابلیت خلاصه تعبیری به داشت. خواهند زمان طول در ایهمبسته مالی هایصورت

 پردازش و کسب هزینه نماید،می کمک هاتفاوت و هاشباهت درك و شناسایی در کنندگاناستفاده به که

 و [29] دهدمی افزایش را هاشرکت مورد در موجود اطلاعات کلی کیفیت و کمیت و کاهش را اطلاعات

 کیفیت افزایش به توانمی مقایسه، قابلیت مزایای دیگر از [.24] شودمی سرمایه کارای تخصیص موجب

 پراکندگی کاهش و آنان بینیپیش دقت و تحلیلگران پوشش افزایش آن درنتیجه و دسترس در اطلاعات

 خاص اطلاعات بیشتر انعکاس و سهام معاملات حجم و نقدشوندگی افزایش [47] و [35] ها،آن بینیپیش

 کرد. اشاره [22] محرمانه اطلاعات از استفاده از ناشی مزایای وکاهش [19] جاری دوره بازده در شرکت
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 سهام انتظار مورد سقوط ریسک
 شودمی تعریـف سـهام، شـدید منفـی بـازده شکل به که است نامطلوبی رخداد سهام، قیمت سقوط خطر

 را سـهام قیمـت سـقوط خطـر فراینـد مناسـب بینیپیش و بررسی انگیزة اخیر، مالی هایبحران [.42]

 سازیمخفی بـرای شـرکت مـدیران کـه کنندمی مشـخص تئـوریکی متعـدد هایمدل است. داده افزایش

 زیادی انگیزة منفی، فعلی ارزش خالص با هایپروژه پایان خصوص در رسانیلاعاط تعویق و بد خبرهای

 اینکه اول اند؛کرده شناسایی را سهام قیمت سقوط برای اصلی دلیل دو گذشته مطالعات [.21] دارند

 و [18] شودمی ایجاد مدیران در طولانی مدت به بد اخبار انتشار عدم انگیزة باعث نمایندگی تضادهای

 کنندمی منتشر بارهیک را بـد اخبـار مـدیران رسـید، خـود اوج به بد اخبار انباشت کهزمانی [.34] و [46]

 تضادهای دلیل به دوم [.43] و [39] اسـت. بزرگ مقیاس در سهام قیمت ناگهانی افت آن، نتیجة که

 ضعیف عملکرد کردن پنهان همچنین و حـد از بیشـتر گذاریسرمایه انجـام بـرای مـدیران نمایندگی،

 و مالکان اصلاحیِ اقدامات انجام مانع مدیران، رویکـرد ایـن دارنـد. زیـادی انگیـزة نـامطلوب، هایپروژه

 طولانی زمان مدت برای نامطلوب هایپروژه درنتیجه، شود.می کار شروع مرحلة در مدیرههیئت اعضای

 سهام قیمت سقوط به درنهایت زمان، طول در شدهانباشته ضعیف عملکـرد و شوندمی تأمین مالی ازلحاظ

 با را سهام قیمـت سـقوط دارنـد، زیـادی اطلاعـاتی تقارن عدم که هاییشرکت براین علاوه انجامد.می

 یا قرارداد طرف یک که آیدمی وجودبه زمانی اطلاعاتی تقارن عدم [.20] کنند.می تجربه بیشتری شدت

 اقتصادی منافع برخوردار، طرف برای آگاهی این و [15] باشد داشته آگاهی بیشتری اطلاعات از معامله

 رخ بهادار اوراق بازارهای در طورمعمولبه که است منفی ایپدیده اطلاعات تقارن عدم [.40] کند. ایجاد

 وسیلهبه سهام آن شده برآورد ارزش و سهام یک ذاتی ارزش بین تفاوت ایجاد باعث و دهدمی

 منجر گذارانسرمایه توسط اقتصادی نامناسب هایتصمیم اتخاذ به مجرا این از و شودمی گذارانسرمایه

 زمان مدت برای بتوانند مدیران چنانچه که کندمی تعریف صورت این به را پدیده این هاتن [.5] شودمی

 دیگر سوی از شود.می انباشته شرکت داخل در منفی اخبار کنند، خودداری بد اخبار افشای از طولانی

 کهوقتی که است آن موضوع این علت است. محدود کنند، انباشته توانندمی مدیران که بدی اخبار حجم

 ترطولانی زمانمدت برای آن افشای عدم و دارینگه رسد،می معینی آستانه به انباشته منفی اخبار حجم

 خود اوج ینقطه به رسیدن از پس نامطلوب اخبار یتوده درنتیجه شد. خواهد پرهزینه و غیرممکن

 [.36شود]می منجر سهام قیمت سقوط یا سهام بازده شدید آفت به موضوع این و شده بازار وارد بارهیکبه

 وقوع بدون .1 که معنی بدین داند؛می مشخص ویژگی سه دارای را سهام قیمت سقوط (،2001) 1چن

 و است منفی تغییرات این .2 است سهام قیمت در غیرمعمول و بزرگ بسیار تغییر یک مهم حادثه یک

 این که است معتقد (1995) 2داف [25] است. بازار سطح در واگیردار پدیده یک سهام قیمت سقوط .3

 [.30] است. سقوط پدیده زمان در بازار سهام انواع بین همبستگی وجود دلیل به ویژگی
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 خارجی هایپژوهش پیشینه

 یابد.می افزایش سود هموارسازی با سهام قیمت ریزش خطر دادند نشان .1(2017) همکاران و چن 

 افزایش ،شود همراه اختیاری تعهدی اقلام با سود هموارسازی وقتی سهام قیمت ریزش خطر همچنین

 کیفی ویژگی یک عنوانبه مقایسه قابلیت که دادند نشان (2017) 2همکاران و احمد [.26] کندمی پیدا

 گذاریقیمت درنتیجه و شدهمنعکس سهام قیمت در کارا طوربه و موقعبه اطلاعات تا که شودمی منجر

 تعدیل و سهام قیمت سقوط بین رابطة بررسی به (2016) 3همکاران و آن [.16] یابد کاهش سهام نادرست

 سقوط که هاییشرکت در داد نشان هاآن پژوهش نتایج پرداختند. مختلف کشور 41 در هاشرکت اهرم

 ارتباط این و است شده مشاهده عملیاتی اهرم تعدیل به کمتری تمایل است، بوده بیشتر هاآن سهام قیمت

 و جونگ [.17] است ترضعیف هستند، برخوردار تریشفاف اطلاعاتی محیط از که کشورهایی در منفی

 پرداختند. انتظار مورد سقوط ریسک بر مالی صورت مقایسه قابلیت تأثیر بررسی به (2015) 4همکاران

 این و یابدمی کاهش مالی صورت مقایسه قابلیت افزایش با انتظار مورد سقوط ریسک دهدمی نشان نتایج

 منفی اخبار کردن مخفی دنبال به بیشتر مدیران آن در که است شدیدتر هاییمحیط در منفی رابطه

 [.38] هستند.

 مقایسه قابلیت که هاییشرکت در که رسیدند نتیجه این به خود مطالعه در .5(2014) ن همکارا و چوی

 قابلیت همچنین باشدمی بالاتر سهام قیمت بخشی آگاهی دارند، خود صنعت هم هایشرکت با بیشتری

 قیمت در را شرکت خاص آتی سودهای اطلاعات و شرکت خاص اطلاعات انعکاس مالی هایصورت مقایسه

 هایصورت که زمانی دهدمی نشان .6(2013) همکاران و چن پژوهش [.28] بخشدمی تسریع سهام جاری

 بهبود و کنندمی کسب بالاتری سهام بازده خریداران، دارند؛ بیشتری مقایسه قابلیت ها،شرکت مالی

 افزایش با دادند نشان (2013) 7یانگ و کمپل [.24] دهندمی نشان خرید از پس را بیشتری عملیاتی

 8همکاران و بارث [.23] یابدمی افزایش سهام قیمت واکنش شدت مالی هایصورت مقایسه قابلیت

 قابلیت بر مالی گزارشگری المللبین استاندارهای اختیاری کارگیریبه اثر" عنوان با پژوهشی در (2013)

 پذیرش از پس که رسیدند نتیجه این به "سرمایه بازار در مندیفایده و مالی هایصورت مقایسه

 افزایش و داشته باهم هم بیشتری مقایسه قابلیت کردند. استفاده این از که هاییشرکت ،9IFRSاختیاری

                                                           
1 Chen et al 
2 Ahmet et al 
3 An et al 
4 Jeong et al 
5 Choi et al 
6 Chen et al 
7 Campbell & Yeung 
8 Barth et al 
9 International Financial Reporting Standard 
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 کاهش ها،شرکت خاص اطلاعات به گذارانسرمایه دسترسی و اطلاعاتی محیط بهبود باعث مقایسه قابلیت

 [.19] است شده سرمایه معاملات حجم افزایش و سرمایه بازار نقدینگی افزایش سهام، قیمت زمانیهم

 هایویژگی و پوشش روی بر را مالی هایصورت مقایسه قابلیت تأثیر (2011) 1همکاران و فرانکو دی

 تحلیلگران پوشش افزایش موجب مقایسه قابلیت که دریافتند هاآن کردند. بررسی تحلیلگران بینیپیش

 دارد منفی ارتباط هاآن بینیپیش پراکندگی با و مثبت ارتباط تحلیلگران بینیپیش دقت با شود،می

 نماییبیش برای را مدیران هایانگیزه کاری،محافظه که داد نشان (،2010) 2ژانگ و کیم مطالعه [.29]

 در و دهدمی کاهش را سهام قیمت سقوط ریسک رو،ازاین و کرده محدود بد اخبار افشای عدم و عملکرد

 سهام قیمت آتی سقوط ریسک کاهش برای کاریمحافظه توانایی اطلاعاتی، تقارن عدم وجود شرایط

 سقوط ریسک و مالی گزارشگری شفافیت عدم بین یرابطه ،3(2009) همکاران و هاتن [.44] است بیشتر

 اطلاعات افشای با مالی اطلاعات شفافیت عدم که رسیدند نتیجه این به و کردند بررسی را سهام قیمت

 معرض در تربیش هستند، شفاف غیر مالی هایصورت دارای که هاییشرکت علاوهبه است. ارتباط در ترکم

 نتیجه این به خود پژوهش در 4(2006) میرز و جین [.35] گیرندمی قرار سهام قیمت سقوط ریسک

 که دلیل این به است بالاتر هاآن در مالی اطلاعات شفافیت عدم که بازارهایی در همواره که یافتند دست

 سهام قیمت ریزش دفعات دهندمی شرکت نفعانذی از بد اخبار پوشاندن برای بیشتری فرصت مدیران به

 [.39] است بیشتر هاآن در نیز

 داخلی هایپژوهش پیشینه
 سقوط خطر بر بد اخبار انتشار عدم و سهام سود پرداخت تأثیر بررسی به (1396همکاران) و بادآورنهندی 

 منفی تأثیر سهام سود پرداخت که داد نشان نتایج پرداختند. اطلاعاتی تقارن عدم بر تأکید با سهام قیمت

 و مدیران بین اطلاعاتی تقارن عدم که زمانی همچنین دارد. سهام قیمت سقوط خطر بر داریمعنا و

 نتیجة شود.می تشدید سهام قیمت سقوط خطر بر سهام سود پرداخت منفی تأثیر است، زیاد سهامداران

 در تأثیر این و دارد سهام قیمت سقوط خطر بر معناداری و مثبت تأثیر بد اخبار انتشار عدم اینکه دیگر

 و منفی بازده بد، اخبار انباشت بنابراین است. شدیدتر دارند، زیادی اطلاعاتی تقارن عدم که هاییشرکت

 (1396) زادقاسم و فروغی پژوهش هاییافته [.2دارد] پی در سهام قیمت سقوط شکل به را سهام شدیدتر

 اساس بر دهد.می افزایش را آتی هایسود واکنش ضریب مالی هایصورت مقایسة قابلیت دهدمی نشان

 سهام جاری هایقیمت در شرکت خاص اطلاعات از بیشتری میزان شودمی سبب مقایسه قابلیت نتایج،

 آتی سقوط ریسک بر بدهی سررسید که کردند ثابت (1395) ساکیانی و فروغی .[10] شود منعکس

 قیمت سقوط ریسک احتمال بدهی سررسید شدن ترکوتاه با دیگربیانبه دارد. منفی تأثیر سهام قیمت

 کاریمحافظه بین داد نشان (1395) همکاران و کردستانی مطالعه [.11] کندمی پیدا کاهش نیز سهام

                                                           
1 De Franco 
2 Kim & Zhang 

3 Hutton et aL 
4 Jin and Myers 
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 کاریمحافظه سطح همچنین ندارد. وجود داریمعنا رابطه سهام قیمت سقوط آتی ریسک و نامشروط

 کند.نمی محدود سهام قیمت سقوط آتی ریسک از جلوگیری در مشروط کاریمحافظه نقش نامشروط،

 [.8] نشد یافت معناداری رابطه سهام قیمت سقوط آتی ریسک با حسابرسی بالاتر کیفیت بین علاوهبه

 تقارن عدم میزان افزایش با رسیدند نتیجه این به خود پژوهش در (1395) همکاران و رحمی خدا

 همکاران و مهرورز هاییافته اساس بر [.5] یابدمی افزایش سهام قیمت آتی سقوط ریسک اطلاعاتی،

 و ندارد وجود مثبت رابطه سهام قیمت بخشیآگاهی و مالی هایصورت مقایسه قابلیت بین (1395)

 اطلاعات انعکاس و صنعت به مربوط آتی سودهای اطلاعات انعکاس به مالی هایصورت مقایسه قابلیت

 (،1395) ریاضی و حاجیها [.13] کندنمی کمک جاری دوره سهام قیمت در شرکت خاص آتی سودهای

 شناور سهام با شرکتهایی در سهام قیمت آتی سقوط ریسک و غیرشفاف مالی گزارشگری بین دادند نشان

 دهدمی نشان (1394) همکاران و رودپشتی رهنمای مطالعات [.4] دارد وجود داریمعنی رابطه پایین، آزاد

 بر علاوه مقایسه، قابلیت به دستیابی برای و بوده مؤثر مالی هایصورت مقایسه قابلیت بر حسابرس سبک

 [.5] هستند بااهمیتی نقش دارای نیز حسابرسان یکنواخت، حسابداری استانداردهای وجود به نیاز

 قیمت سقوط ریسک بر شرطی غیر و شرطی کاری محافظه تاثیر بررسی به (1393همکاران) و زنجیردار

 پرداختند. تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت در ها شرکت عمر چرخه بر تاکید با سهام

 ریسک با شرطی غیر کاری محافظه و شرطی کاری محافظه بین رابطه که دهد می نشان تحقیق این نتایج

 (1392) همکاران و تنایی [.7است] متفاوت ها شرکت عمر چرخه مراحل از یک هر در سهام قیمت سقوط

 است سهام قیمت ریزش ریسک بر تأثیرگذار عاملی شرکتی، راهبری نظام سازوکارهای که دادند نشان

 کاهش به منجر تواندمی مالی گزارشگری در کاریمحافظه داد نشان (1391) تالانه و فولاد مطالعه .[3]

 [12] شود. آینده در شرکت سهام قیمت سقوط ریسک

 پژوهش فرضیه
 .دارد وجود دارمعنی رابطه سهام قیمت انتظار مورد سقوط ریسک و مالی صورت مقایسه قابلیت بین

 پژوهش شناسیروش
 اینکه به توجه با باشد.می کاربردی هدف ازلحاظ و گیردمی قرار اثباتی تحقیقات حوزه در پژوهش این 

 گیرد.می قرار آزمایشی شبه تحقیقات گروه در شودمی تاریخی اطلاعات از تحقیق فرضیات آزمون برای

 آزمون برای که بوده گذشته( اطلاعات از استفاده )با رویدادی پس و استقرایی نوع از حاضر تحقیق روش

 است. شده استفاده Eviews افزارنرم از گیریبهره با لجستیک رگرسیون از مدل معناداری و هافرضیه

 که است شده گرفته نظر در 1395 تا 1389 سال از ساله 7 زمانی دوره یک شده،داده فرضیه آزمون در

 باقیمانده شده غربالگری جامعه عنوانبه شرکت 81 تعداد پایین، معیارهای کلیه دادن قرار مدنظر از بعد

 لغایت 1389 زمانی بازه طی ما مشاهدات روازاین اند.شده انتخاب نمونه عنوانبه هاآن همه که است؛

 رسد.می شرکت( 81 × سال 7) شرکت-سال 576 به 1395

 ذکر به لازم باشد. فعال بورس در 1395 سال پایان تا و شده پذیرفته بورس در 81 سال از قبل شرکت .1

 مقایسه قابلیت متغیر محاسبه جهت لیکن باشد می 1395 لغایت  1389سال از تحقیق زمانی بازه است
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 داشتن برای رو این از است لازم نیز قبل سال 8 خالص سود و سهام بازدهی های داده مالی های صورت

 باشند شده بورس وارد 1381 سال از قبل ها شرکت است لازم ها داده این

  نباشد. گریواسطه هایشرکت نوع از .2

 باشد. نداشته فعالیت تغییر یا مالی سال تغییر و باشد اسفند 29 به منتهی شرکت مالی سال .3

 باشد نداشته ماه 3 از بیش معاملاتی وقفه موردمطالعه بازه طی شرکت .4

 باشد. داشته وجود شرکت 2 حداقل موردمطالعه صنعت در .5

 باشد. دسترس در هاشرکت مالی اطلاعات .6

 بورس سازمان کتابخانه به مراجعه و ایرایانه اطلاعاتی هایبانک طریق از پژوهش این موردنیاز هایداده

 به متعلق سایت www.rdis.ir سایتوب به مراجعه و نوین آوردره افزارنرم از استفاده و بهادار اوراق

 مطالعه برای و شدهگردآوری اسلامی(، مطالعات و توسعه پژوهش، )مدیریت بهادار اوراق و بورس سازمان

 و فارسی تخصصی مقالات و هاکتاب از گیریبهره با ایکتابخانه روش از پژوهش، پیشینه و نظری مبانی

 شد. استفاده لاتین

 پژوهش مدل و متغیرها
 منظوربه است (CRASH) سهام قیمت انتظار مورد سقوط ریسک وابسته متغیر پژوهش این در

 یدوره معیار این اساس بر است. شده استفاده (2009) همکاران و هاتن معیار از متغیر این گیریاندازه

 معیار انحراف 2/3 شرکت خاص یماهانه بازده آن طی که است ایدوره معین، مالی سال یک در سقوط

 فرض با که دارد قرار آماری مفهوم این بر تعریف این اساس باشد. آن خاص ماهانه بازده میانگین از ترکم

 انحراف 2/3 علاوهبه میانگین یفاصله در که هایینوسان شرکت، خاص ماهانه بازده توزیع بودن نرمال

 و شودمی محسوب عادی هاینوسان ازجمله گیرندمی قرار معیار انحراف 2/3 منهای میانگین و معیار

 یک سهام قیمت سقوط بااینکه توجه با شود.می قلمداد غیرعادی موارد جز فاصله، این از خارج هاینوسان

 پژوهش، این در است. مطرح غیرعادی و عادی نوسانات بین مرز عنوانبه 2/3 عدد است، غیرعادی نوسان

 سقوط یدوره یک حداقل مالی سال طی شرکت اگر که است مجازی متغیری سهام، قیمت سقوط ریسک

 بود. خواهد صفر صورت این غیر در و یکآن مقدار باشد، کرده تجربه را

 شود:می محاسبه زیر (1) یرابطه از استفاده با شرکت خاص ماهانه بازده

Wj,θ= Ln(1 + ej,θ)                                                                                  (1) رابطه  

 :فوق یرابطه در 

: Wj, θ شرکت خاص ماهانه بازده j ماه در θ مالی سال طی 

: ej,θ شرکت سهام یباقیمانده بازده j ماه در θ در مدل پسماند یا باقیمانده از است عبارت و است 

 (2) یرابطه
rj,θ= β0 + β1jrm,θ-2 + β2jrm,θ-1 + β3jrm,θ + β4jrm,θ+1 + β5jrm,θ+2 + ejt 

 :رابطه این در که

: rj,θ شرکت سهام بازده j ماه در θ مالی سال طی. 
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: rm,θ ماه در بازار بازده  θ .پایان شاخص از ماه ابتدای شاخص بازار، ماهانه بازده محاسبه برای است 

 .شودمی تقسیم ماه ابتدای شاخص بر حاصل و شده کسر ماه

 یباقیمانده و شده برآورد ترکیبی هایداده یشیوه و متغیره چند رگرسیون روش از استفاده با دوم یرابطه

 خاص ماهانه بازده شود.می استفاده شرکت خاص ماهانه بازده یمحاسبه جهت اول یرابطه شرح به آن

 شود.می استفاده سهام قیمت آتی سقوط ریسک گیریاندازه منظوربه مذکور تعریف به توجه با شرکت،

 از آن محاسبه برای که است (COMP) مالی هایصورت مقایسه قابلیت پژوهش این در مستقل متغیر

 مقایسه قابلیت از شرکت -سال مقیاس ایجاد برای است. شده استفاده (2011) همکاران و فرانکو دی معیار

CompAcctijt گردد:می استفاده ساله 5 دوره یک برای زیر معادله 

(3) رابطه                                                       

 بالا معادله شدهبینیپیش ضرایب هستند بازده و خالص سود ترتیب به Return و Earnings آن در که 

 .شوندمی استفاده i شرکت حسابداری عملکرد برای معیاری یک عنوانبه باهم که هستندو 

(5و 4) رابطه                                                   

 
 به توجه با i شرکت انتظار مورد سود E(Earningsiit) ترتیب به (5) و (4) معادلات اساس بر سپس

  شرکت حسابداری تابع به توجه با i شرکت انتظار مورد سود E(Earningsijt) و i شرکت حسابداری تابع
jشرکت بین حسابداری مقایسه قابلیت درنهایت گردد.می برآورد i و j ساله 5 دوره طول در t-4 تا t به 

 :گرددمی تعریف زیر شرح

(6)رابطه                   

 دیگرعبارتبه کند.می منعکس را بیشتری حسابداری مقایسه قابلیت ،CompAcctبالای مقادیر آن در که

 [26.]است بیشتر حسابداری مقایسه قابلیت باشد، ترنزدیک صفر به مقدار این هرچه

 شوند:می محاسبه زیر شرح به نیز پژوهش کنترلی متغیرهای

 (SIZE) شرکت اندازه آید.می دستبه هادارایی کلبه هابدهی کل تقسیم طریق از (،LEV) مالی اهرم

 بازده شود.می محاسبه سال پایان در شرکت هایدارایی کل دفتری ارزش طبیعی لگاریتم طریق از که

 با شود.می محاسبه شرکت دارایی کل به عملیاتی زیان یا سود تقسیم طریق از که (ROA) هادارایی

 است: زیر شرح به (159 ،2015) همکاران و جونگ مدل از برگرفته پژوهش آماری مدل متغیرها، به توجه

CRASHi.t=β0+β1 Compi.t+β2 Sizei.t+β3 LEV i.t+β4 ROAi.t+ei          (7) رابطه 
CRASH: سهام؛ قیمت انتظار مورد سقوط ریسک 

Comp: مالی؛ صورت مقایسه قابلیت 
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LEV: مالی؛ اهرم 

ROA: دارایی؛ بازده 

Size: شرکت؛ اندازه  

β: و متغیرها؛ ارتباطی ارزش 

e: رگرسیون. معادله خطای 

 پژوهش هاییافته نتایج
 . آمار توصیفی متغیرهای پژوهش1جدول

 میانه میانگین مشاهدات علامت اختصاری متغیر
انحراف 

 معیار

ریسک سقوط مورد 

 انتظار قیمت سهام
CRASH 576 641/0 000/1 479/0 

قابلیت مقایسه 

 صورتهای مالی
Comp 576 150/0 002/0- 904/0 

 LEV 576 647/0 642/0 259/0 اهرم مالی

 ROA 576 139/0 119/0 159/0 بازده داراییها

 Size 576 207/14 083/14 323/1 اندازه شرکت

 حداکثر حداقل کشیدگی چولگی علامت اختصاری متغیر

مورد ریسک سقوط 

 انتظار قیمت سهام
CRASH 592/0- 350/1 0 1 

قابلیت مقایسه 

 صورتهای مالی
Comp 465/1 455/4 976/8- 240/7 

 LEV 149/2 485/1 147/0 658/2 اهرم مالی

 ROA 172/1- 432/1 240/1- 159/0 بازده داراییها

 Size 576 207/14 083/14 323/1 اندازه شرکت

 بوده 641/0 با برابر نمونه هایشرکت سهام قیمت انتظار مورد سقوط ریسک متوسط ،1 جدول به توجه با

 دوره یک حداقل وقوع انتظار مشاهدات از درصد 1/64 برای تحقیق زمانی دوره طی که است آن گویای و

 سهام قیمت انتظار مورد سقوط ریسک سالانه روند 1 نگاره همچنین دارد. وجود سهام قیمت سقوط

 است. کشیده تصویر به موردمطالعه زمانی بازه طول در را نمونه هایشرکت
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های نمونه طی بازه زمانی تحقیق . روند ریسک سقوط مورد انتظار قیمت سهام شرکت1نگاره 

 
 مربوط آن کمترین و 1393 سال به مربوط سهام قیمت سقوط ریسک میزان بیشترین ،1 نگاره به توجه با

 و بوده 150/0 با برابر نیز مالی هایصورت مقایسه قابلیت میانگین همچنین است. بوده 1389 سال به

 نیز متغیر این سالانه روند 2 نگاره در باشدمی 240/7 و -976/8 ترتیب به آن میزان بیشترین و کمترین

 1392 سال در نمونه هایشرکت مالی هایصورت مقایسه قابلیت ،2نگاره به توجه با است. شده داده نشان

 است. داشته افزایشی سیر بعد به 1393 سال از متغیر این لیکن است رسیده خود میزان کمترین به

 های نمونههای مالی شرکت. روند سالانه قابلیت مقایسه صورت2نگاره

 
 اند.شده محاسبه 2 جدول شرح به پژوهش متغیرهای همبستگی ضرایب پژوهش ادامه در

 پیرسون بین متغیرهای تحقیق. ماتریس ضرایب همبستگی 2جدول 

 ضریب همبستگی
 ریسک سقوط

 قیمت سهام

 قابلیت مقایسه

 های مالیصورت

 اندازه

 شرکت

اهرم 

 مالی

 بازده

 هادارایی

     1 ریسک سقوط قیمت سهام

 های مالیقابلیت مقایسه صورت
245/0- 

1    
(000/0) 

 اندازه شرکت
194/0- 117/0 

1   
(000/0) (005/0) 

 اهرم مالی
200/0 084/0- 015/0- 

1  
(000/0) (044/0) 714/0 

 هابازده دارایی
160/0- 023/0 053/0- 345/0- 

1 
(000/0) (570/0) 206/0 000/0 
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0/7
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 مقایسه قابلیت با داریمعنی و منفی همبستگی سهام قیمت انتظار مورد سقوط ریسک ،2 جدول مطابق

 از مالی اهرم با داریمعنی و مثبت همبستگی و داشته هادارایی بازده و شرکت اندازه مالی، هایصورت

 است. شده داده نشان جدول در نیز متغیرها سایر همبستگی ضرایب دهد.می نشان خود

 آزمون این در است. شده گرفته بهره " چو و لین لوین" آماره از متغیرها مانایی آزمون برای مطالعه این در

 نشان هایآماره مقادیر بررسی .شودمی پذیرفته مانایی و شودمی رد واحد ریشه یا مانایی عدم 0H رد با

 کمتر هاآن همه داریمعنی سطح کهطوریبه هستند مانا درصد 95 سطح در متغیّرها تمامی که دهدمی

 داشت. نخواهد وجود کاذب رگرسیون مشکل و نبوده جمعی هم آزمون به نیازی روازاین باشد.می 05/0 از

 به لمشو(، )هاسمر تحقیق مدل برازش نیکویی آزمون و تحقیق مدل درستنمایی نسبت آزمون ادامه در

 وابسته متغیر با شدهمشاهده وابسته متغیر مقدار مقایسه و مدل معناداری دادن نشان برای ترتیب

 است شده داده نشان 3 جدول در که است گرفته انجام شدهبینیپیش
 آزمون نسبت درستنمایی و نیکویی برازش مدل تحقیق .3جدول

 نتیجه داریمعنی سطح آماره آزمون

 تأیید 0000/0 233/157 1درستنمایی نسبت

 تأیید 0804/0 985/79 2لمشو هاسمر

 گفت توانمی باشدمی 0000/0 معادل ،3جدول با مطابق آماره این داریمعنی سطح کهاین به توجه با

 این (P-Value) داریمعنی سطح کهازآنجایی و باشد؛می دارمعنی درصد 95 اطمینان سطح در مدل کل

 همچنین است. شده حاصل مدل برازش نیکوئی گفت توانمی بنابراین باشدمی 0804/0 معادل آماره

 باشدمی نزدیک یک به و بوده 5 از کمتر تحقیق متغیرهای تمامی برای VIF آماره مقدار کهازآنجایی

 هایآزمون نتایج به توجه با ادامه در ندارد. وجود شدیدی خطی هم تحقیق متغیرهای میان گفت توانمی

 ،4جدول شرح به برآورد نتایج است. شده انجام مدل برآورد ،VIF و برازش نیکویی درستنمایی، نسبت

 باشدمی
 

 

 

 

 

 

                                                           
باشد معناداری کل مدل در  05/0درستنمائی کمتر از ( آماره نسبت Value-Pدر صورتی که سطح معنی داری ) 1

 درصد تأیید می شود 95سطح اطمینان 
پذیرفته شده و بیانگر این  0Hدرصد باشد فرضیه  5( این آمار بیشتر از Value-Pدر صورتی که مقدار احتمال ) 2

بوده و نیکوئی برازش حاصل بینی شده معنادار ناست که تفاوت متغیر وابسته مشاهده شده با متغیر وابسته پیش

 شده است
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 برآورد مدل لجستیک فرضیه اصلی تحقیق 4جدول

 نتیجه داریمعنی سطح Z آماره ضریب متغیر

 معنیبی 0611/0 872/1 240/2 ثابت ضریب

 هایصورت مقایسه قابلیت

 مالی
 منفی و دارمعنی 0000/0 -288/6 -663/5

 منفی و دارمعنی 0114/0 -529/2 -202/0 شرکت اندازه

 مثبت و دارمعنی 0002/0 717/3 031/2 مالی اهرم

 معنیبی 0926/0 -681/1 -240/1 هادارایی بازده

 2125/0 فادن مک تعیین ضریب

 به مربوط Z آماره (P-VALUE) داریمعنی سطح کهازآنجایی ،4 جدول در شدهارائه نتایج اساس بر

 باشدمی منفی آن ضریب و (0000/0) بوده 05/0 از ترکوچک " مالی هایصورت مقایسه قابلیت" متغیر

 مقایسه قابلیت بین گفت توانمی درصد 95 اطمینان سطح در و شده تایید فرضیه بنابراین (-663/5)

 افزایش با کهطوریبه دارد وجود دارمعنی رابطه سهام قیمت انتظار مورد سقوط ریسک و مالی صورت

 انتظار مورد سقوط ریسک از بورس در شدهپذیرفته هایشرکت مالی هایصورت مقایسه قابلیت میزان

 همچنین شود.می تأیید درصد 95 اطمینان با تحقیق اصلی فرضیه بنابراین شود؛می کاسته سهام قیمت

 وابسته متغیر درصدی 25/21 تبیین از حکایت که باشد،می درصد 2125/0 معادل فادن مک ضریب

 نیز، مدل صحیح بندی طبقه کلی درصد دارد. مدل در شده وارد کنترلی و مستقل متغیرهای توسط

 ریسک دارای مشاهده، 203 از شرکت(-)سال مشاهده 103 که ترتیب بدین باشد. می درصد 37/73

 سهام قیمت سقوط ریسک فاقد مشاهده، 364 از مشاهده 313 و  درصد( 74/50) سهام قیمت سقوط

 اند. شده بندی طبقه درستی به درصد( 98/85)

 هاپیشنهاد ارائه و گیرینتیجه و بحث
 گزارشگری مفهومی چارچوب در باشد. می کیفیت دهنده ارتقا کیفی های ویژگی از یکی مقایسه قابلیت 

 سودمندی بر که است اطلاعات ارائه با مرتبط اصلی کیفی های ویژگی از یکی مقایسه قابلیت نیز، ایران

 شرکتی سهم قیمت چنانچه که است معنی بدین سهام قیمت سقوط دیگر، سوی از افزاید. می اطلاعات

 کرده سقوط دوره آن در شرکت آن سهم قیمت باشد، شده شدید کاهش دچار بررسی، تحت دوره در

 و واریانس در ناهمسانی مشکل رفع پژوهش، های مدل هایباقیمانده و متغیرها مانایی به توجه با است.

 با باشد.می اعتماد قابل پژوهش برای شده ارائه مدل گفت توانمی VIF شاخص برای قبول قابل مقادیر

 سقوط ریسک با معکوس صورتبه مالی صورت مقایسه گفت توانمی پژوهش، فرضیه نتیجه به عنایت

 هایصورت مقایسه قابلیت میزان افزایش با که معناست بدان این دارد. رابطه سهام، قیمت انتظار مورد

 شود.می کاسته سهام قیمت انتظار مورد سقوط ریسک از بورس در شدهپذیرفته هایشرکت مالی
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 در درصد 21 میزان به فادان مک 2R آمدن دست به و پژوهش فرضیه آزمون نتیجه به توجه با همچنین

 متغیرهای توسط وابسته متغیر تغییرات از کمی بسیار درصد گفت توانمی پژوهش، در آمدهدستبه مدل

 کنترل و مستقل متغیرهای روی از را وابسته متغیر درصد، 21 توانمی و شوندمی بیان کنترلی و مستقل

 (2015) همکاران و جونگ مطالعه با پژوهش این نتایج که است ذکر قابل انتها در کرد. بینیپیش درستیبه

 دارد مطابقت

 پیشنهادات

 هایشرکت با شرکت یک مالی هایصورت مقایسه قابلیت افزایش با شودمی خاطرنشان گذارانسرمایه به

 را هاشرکت سایر اطلاعات و اخبار گذارانسرمایه شرکت، آن سهام قیمت وتحلیلتجزیه در صنعت، هم

 و کنند؛ استفاده بازار اطلاعات و صنعت سطح در اطلاعات از خود معاملات در و تلقی سودمندتر

 مقایسه قابلیت بحث به خود تصمیمات در ها،گذاریسرمایه کارآمد تخصیص راستای در گذارانسرمایه

 استانداردهای کنندگانتدوین و تجاری واحد مدیران به همچنین کنند. بیشتری توجه مالی هایصورت

 قابلیت بهبود به هاشرکت عملکرد ارزیابی در گذارانسرمایه به کمک برای شودمی توصیه حسابداری

 قابلیت ماهیت اینکه به آتی)باتوجه هایپژوهش برای درنهایت نمایند. توجه مالی هایصورت مقایسه

 شودکهمی پیشنهاد است( تطبیقی و نسبی قایسهم

 مدیریت حسابداری، استانداردهای ازجمله متعددی عوامل شرکت یک حسابداری سیستم بر کهازآنجایی .1

 بررسی مالی صورت مقایسه قابلیت بر عوامل این تأثیر است اثرگذار داخلی هایکنترل و حسابرس شرکت،

 و شود

 هم هایشرکت در سهام قیمت انتظار مورد سقوط ریسک و مالی هایصورت مقایسه قابلیت یرابطه .2

 گیرد. قرار موردبررسی صنعت

 گیرد. قرار بررسی مورد سهام قیمت انتظار مورد سقوط ریسک و سود مدیریت یرابطه .3

 فهرست منابع
سازمان انتشارات "(.1394اصول و ضوابط حسابداری و حسابرسی: استانداردهای حسابداری ) .1

 ، چاپ سوم، تهران"حسابرسی
تأثیر پرداخت سود سهام و عدم انتشار اخبار  "(.1396بادآور نهندی، یونس ، تقی زاده خانقاه، وحید.) .2

فصلنامه بررسی حسابداری و ، "بد بر خطر سقوط قیمت سهام با تأکید بر عدم تقارن اطلاعاتی
 40-19، 1، شماره 24، دوره حسابرسی

بررسی نقش سازوکارهای حاکمیت  "(.1394دیقی، غلامرضا و امیری، عباس. )تنانی، محسن و ص .3
 ،"شده در بورس اوراق بهادار تهران های پذیرفتهشرکتی در کاهش ریسک ریزش قیمت سهام شرکت

 50-31، صفحه 4، شماره 3، دوره فصلنامه مدیریت دارایی و تامین مالی
اط بین ریسک سقوط آتی قیمت سهام با گزارشگری ارتب "(.1396حاجیها، زهره و ریاضی، مریم. ) .4

، وکارپژوهشنامه اقتصاد و کسب، "های با درصد سهام شناور آزاد پایین مالی غیر شفاف در شرکت
 33-23، صص 12سال ششم، شماره 
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تأثیر عدم تقارن اطلاعاتی بر ریسک سقوط آتی قیمت سهام  "(.1395خدارحمی، بهروز و همکاران. ) .5
، فصلنامه مدیریت دارایی و تأمین مالی، "شده در بورس اوراق بهادار تهران ذیرفتههای پشرکت

 58-39( صص 14سال چهارم، شماره سوم، شماره پیاپی )

های مالی بررسی سبک حسابرس و قابلیت مقایسه صورت "(،1394رودپشتی، فریدون، وهمکاران. ) .6
-29، شماره بیست و پنجم. صص ، سال هشتمفصلنامه علمی پژوهشی حسابداری مدیریت، "

47 
تاثیر محافظه کاری شرطی و غیر شرطی بر  "(.1393، خدیجه. )ایرانی مشتقین، مجید،  زنجیردار .7

ریسک سقوط قیمت سهام با تاکید بر چرخه عمر شرکت ها در شرکت های پذیرفته شده در بورس 
سال ، انجمن حسابداری ایران،  فصلنامه تحقیقات حسابداری و حسابرسی، "اوراق بهادار تهران

 .38دهم، شماره 
ارتباط بین کیفیت اطلاعات حسابداری و حسابداری  "(.1395اتمی، زینت. )کردستانی؛ غلامرضا و خ .8

، ص 2، شماره 3، دوره مجله دانش حسابداری مالی، "کارانه با ریسک سقوط قیمت سهام محافظه
109. 

کاری شرطی حسابداری بر ریسک سقوط تأثیر محافظه "(.1391فروغی، داریوش و میرزایی، منوچهر. ) .9
مجله پیشرفتهای ، "شده در بورس اوراق بهادار تهران های پذیرفتهدر شرکتآتی قیمت سهام 

 117-77، صص 2(4، )دانشگاه شیراز حسابداری
های مالی بر ضریب تأثیر قابلیت مقایسة صورت "(.1396پیمان. ) فروغی، داریوش و قاسم زاد، .10

، 4، شماره 22، دوره های حسابداری و حسابرسیفصلنامه بررسی، "واکنش سودهای آتی 
 500-479صص 

، "تأثیر سررسید بدهی بر ریسک سقوط آتی قیمت سهام "(.1395فروغی، داریوش و ساکیانی، امین. ) .11
 116-99، صفحه 4، شماره 5، دوره فصلنامه پژوهش حسابداری

سقوط  کاری و کاهش خطرمحافظه "(.1391فولاد، فرزانه و یعقوب نژاد، احمد و تالانه، عبدالرضا.) .12
-99، صص 69، شماره 19، دوره های حسابداری و حسابرسیفصلنامه بررسی، "ت سهمقیم
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های مالی با آگاهی بخشی رابطه بین قابلیت مقایسه صورت "(.1395مهرورز، فاطمه و مرفوع، محمد. ) .13
 12، سال، فصلنامه مطالعات تجربی حسابداری مالی، "قیمت سهام در خصوص سودهای آتی 

 110-83.صص4شماره 
، "مروری جامع بر حسابداری مالی"(.1396ایرج و مهرانی، ساسان و کرمی ،غلامرضا.) نوروش، .14
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Comparability is relative or comparative concept, and Reduces manager's motivation 

to hide negative news. This is one of the reasons for Crash stock prices. The purpose 

of this study is to explain the relationship between the comparability of financial 

statements as a qualitative financial reporting feature with the Expected stock Price 

Crash Risk.The statistical population of this research includes all companies Listed in 

Tehran Stock Exchange. In order to achieve the research goal, 81 companies have 

been selected (as a sample) for the period between 2011 and 2017. The research, in 

terms of the type of purpose is a part of applied research and the research method is 

correlation in terms of content. To analyze the hypothesis of the research, logistic 

statistical analysis has been used.The results of the research hypothesis test showed a 

significant and negative relationship between the comparability of financial 

statements and the Expected stock Price Crash Risk. 
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