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Abstract 
 

Objective: The goal of this study is to investigate the mediating variables 
affecting investors’ judgments. 

Methods: We conduct a 2.2.2 between-subject experiment with accounting 
students as participants to test our hypotheses. Independent variables that have 
been manipulated or measured are Language sentiment (positive vs. neutral), 
Readability (less vs. more) and investor sophistication level (less vs. more 
sophisticated investors). The dependent variable is investors’ forecasts of firm 
future earnings. The mediating variables are understanding, processing fluency 
and credibility of an earnings press release. 

Results: Path analysis shows that understanding and processing fluency mediate 
the influence of positive language sentiment and low readability of an earnings 
press release on less sophisticated investors’ earnings judgments. Results further 
show that earnings press release credibility has the same effect on more 
sophisticated investors’ earnings judgments. 



 
 
 

Conclusion: The results of this study show that the use of language sentiment 
which is compatible with a firm’s quantitative performance together with 
increasing the readability of qualitative disclosures can play an important role in 
improving understanding and enhancing the processing fluency of less 
sophisticated investors. It can be also a cautionary notice to management and warn 
them that more sophisticated investors’ perception of disclosure credibility may 
be impaired by manipulating the language sentiment and readability of qualitative 
disclosures. 
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  چكيده
  .گذاران است ثر بر قضاوت سرمايهؤهدف اين پژوهش بررسي متغيرهاي ميانجي م :هدف

عنوان آزمودني اسـتفاده شـده    حسابداري بهبين گروهي با دانشجويان  2×2×2از روش آزمايشي و طرح عاملي  پژوهشدر اين : روش
يـك از   هـر . احسـاس زبـاني، خوانـايي و خبرگـي    : نـد از ا انـد عبـارت   هشدگيري  سه متغير مستقل پژوهش كه دستكاري يا اندازه. است

متغيـر  ). شتركمتر يا بي(و خبرگي ) ضعيف يا قوي(، خوانايي )مثبت يا خنثي(احساس زباني . دو سطح دارند ،متغيرهاي مستقل پژوهش
درك، تسـلط پـردازش و برداشـت     ،آن متغيرهاي ميانجي و عملكرد آتي شركت است دربارهگذاران  بيني سرمايه پيشپژوهش، وابسته 
  .هستندگذاران از اعتبار افشا  سرمايه

ريق دو متغيـر ميـانجي   از ط ،احساس زباني مثبت و خوانايي ضعيف اطلاعيه اعلان سود كه تجزيه و تحليل مسير نشان داد: ها يافته
خبره از سود آتي شركت شده و از طريق متغير ميانجي برداشـت   گذاران كمتر سرمايه يشتربهاي  بيني سبب پيش ،درك و تسلط پردازش

  .گذارند مي تأثيرتر  گذاران خبره بر قضاوت سرمايه ،تر از اعتبار اطلاعيه اعلان سود گذاران خبره سرمايه

توانـد در   افزايش خوانـايي افشـاهاي كيفـي مـي     ،ي شركت و همچنينز احساس زباني متناسب با عملكرد كماستفاده ا: گيري نتيجه
تواند نوعي اخطار احتيـاطي بـراي    مي از طرفي،. سزايي ايفا كند نقش به ،گذاران كمتر خبره بهبود درك و تقويت تسلط پردازش سرمايه

تر از اعتبـار افشـاهاي شـركت بـا دسـتكاري       گذاران خبره مكن است برداشت سرمايهباشد و به آنها هشدار دهد كه م ها  مديران شركت
  .دار شود احساس زباني و خوانايي افشاهاي كيفي خدشه

  
  .اعتبار اطلاعيه اعلان سود، احساس زباني، تسلط پردازش، درك، خوانايي: ها كليدواژه

 تبيـين اثـر ميـانجي درك، تسـلط    ). 1399( ميـده؛ رضـاييان، علـي   فغفورمغربي، يگانه؛ سجادي، سيد حسين؛ اثني عشري، ح :استناد
 .گـذاران  گيري سرمايه گذاران از اعتبار افشا بر رابطه بين احساس زباني، خوانايي، خبرگي و قضاوت و تصميم پردازش و برداشت سرمايه

  .113 -87، )1(27هاي حسابداري و حسابرسي،  بررسي
-------------------------------------------------------------------------------------  

  113 -87. صص ،1شماره ، 27 هر، دو1399، هاي حسابداري و حسابرسي بررسي
DOI: 10.22059/acctgrev.2020.295623.1008337   

  19/12/1398: رشيپذ، 15/07/1398 :افتيدر
    دانشكده مديريت دانشگاه تهران ©



 88  ...گذاران از اعتبار افشا بر تبيين اثر ميانجي درك، تسلط پردازش و برداشت سرمايه

 

  مقدمه
گذاران  سرمايه ،كنندگان از اطلاعات حسابداري هاي استفاده ر، با توسعه بازارهاي سرمايه و افزايش آگاهيهاي اخي در دهه

گـذاران   گيـري سـرمايه   مبناي تصميم. هستندي و عددي، خواستار اطلاعات كيفي و غيرعددي نيز علاوه بر اطلاعات كم
 ).1398 ،زاده حسيني و شفيع(شود  منتشر ميو كيفي است كه از سوي ناشران در بازار بورس  كمياطلاعات 

، مديريت در انتخاب سبك و محتواي افشـا آزادي  وجود ندارد افشاهاي كيفي براي يقوانين صريح اينكهبا توجه به 
تواند براي توصيف عملكـرد   مديريت مي. گذار باشد گذاران از سود آتي شركت اثر بيني سرمايه تواند بر پيش و مي داردعمل 
بـار معنـايي و احساسـي خنثـي      واژگـاني بـا  يـا  ) احساس زباني مثبـت (با بار معنايي و احساسي مثبت  واژگانياز  ،هگذشت

اطلاعـات   ،)خوانـايي قـوي  (هـاي مشـخص    فصل و سر ها در جدولتواند  همچنين مي .استفاده كند) احساس زباني خنثي(
؛ 2019 ،1امـت (اسـتفاده كنـد   ) خوانـايي ضـعيف  (ها  ي جدولطولاني و پيچيده به جا هاي هيا از جملدهد ارائه اي  مقايسه
  ).2015 ،3تن، ونگ و ژو ؛2018 ،2اليوت و رنكمپ ،آساي 

  تـأثير گـذاران   گيري سـرمايه  بر قضاوت و تصميم ،مديران با دستكاري احساس زباني و خوانايي اطلاعيه اعلان سود
گذاراني كه دانش حسابداري و مالي و  سرمايه. تفاوت خواهد بودم ،بسته به سطح خبرگي فرد ،تأثيرد و ميزان اين نگذار مي

را بيشـتر  سود آتي شركت  ،خبرگي كمتري دارند با مشاهده اطلاعيه اعلان سود با احساس زباني مثبت و خوانايي ضعيف
بـا مشـاهده    گذاراني كه از دانش حسابداري و مالي و خبرگي بيشـتري برخوردارنـد   سرمايه ،عكس و بر كنند بيني مي پيش

 ،كند و همچنين خوانايي ضـعيف اطلاعيـه اعـلان سـود     شركت از آن حمايت نمي كمياحساس زباني مثبت كه عملكرد 
عشـري و   ، سـجادي، اثنـي  فغفـورمغربي  ؛2014 ،تن و همكـاران (دهند  از سود آتي شركت ارائه مي كمتريهاي  بيني پيش

 بـه . گذاران اسـت  گيري سرمايه انجي اثرگذار بر قضاوت و تصميمشناسايي عوامل مي ،پژوهشهدف اين ). 1399 رضاييان
گيـري   قضـاوت و تصـميم   شـود  مـي  سـبب  اي هسـتيم كـه   هـاي شـناختي   سـازوكار دنبال  در اين پژوهش به ،ديگربيان 

 متفـاوت  ،در مواجهه با احساس زباني مثبت و خوانايي ضـعيف اطلاعيـه اعـلان سـود     ،خبره تر و كمتر گذاران خبره سرمايه
  . باشد

 به بررسـي گيري افراد،  بر قضاوت و تصميم مؤثراز شناسايي عوامل خارجي  پس ،شناسي شناختي روان هاي پژوهش
مختلـف نشـان    هاي پژوهشاند؛ براي مثال  گيري افراد پرداخته بر قضاوت و تصميم مؤثرعوامل شناختي و ذهني ميانجي 

هـاي ميـانجي كـه سـبب      سـازوكار . است كمتريابي افراد از سطح ريسك تر باشد، ارز هرگاه خوانايي متن قوي كه اند داده
درك، تسلط پـردازش   :اند از عبارت شود افراد در مواجهه با خوانايي قوي، ارزيابي خود را از سطح ريسك كاهش دهند، مي

از افشـاهايي بـا    تسـلط پـردازش حاصـل   اند كـه   شناسي نشان داده حوزه روان پژوهشگران. و برداشت افراد از اعتبار متن
اعتماد و اتكا كنند، تقويـت   متنتوانند بر اطلاعات موجود در  اين موضوع كه ميرا در خصوص  افرادباور  تر، قويخوانايي 

. است كه پردازش اطلاعات چقدر براي شـخص آسـان اسـت    در اين بارهاحساس ذهني شخصي ، تسلط پردازش. كند مي
اشـخاص تلقـي    از طرفاكتشافي  نشانه ،آگاه صورت ناخود به ،ساس تسلط پردازشاند كه اح قبلي نشان داده هاي پژوهش

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Emett 2. Asay, Elliott, & Rennekamp 
3. Tan, Wang, & Zhou 
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بـه  . تواند مورد اعتماد و اتكا واقع شود يـا خيـر   مي ،هاي مربوطه گيري و انجام قضاوت كه آيا اطلاعات در تصميمشود  مي

به همان نسبت بيشـتر بـه    احساس راحتي و تسلط بيشتري داشته باشد، ،شخص در پردازش اطلاعات هاين معنا كه هرچ
تر باشد، افراد احساس راحتي بيشـتري در پـردازش    خوانايي متن قوي ههرچ. اطلاعات ارائه شده اعتماد و اتكا خواهد كرد

خوانايي ضعيف با كـاهش   ،برعكس ؛توانند بر اطلاعات ارائه شده اعتماد كنند كنند بيشتر مي اطلاعات دارند و احساس مي
گـذار   تـأثير دازش اطلاعات، درك افراد را مختل كرده و بر ارزيابي آنها از اعتبار متن خوانده شده نيز احساس راحتي در پر

  ).2010 ،3مايلي و مالدون ؛2007، 2شاه و اپنهايمر ؛1996 ،1تورسكي و كانمن(خواهد بود 
ار و متنـاقض، خوانـايي   اند در صورت وجود معيارهاي ارزيابي عملكرد ناسـازگ  حسابداري نيز نشان داده هاي پژوهش

همچنـين در   .گذار باشد تأثير ،عملكرد آتي شركت دربارهو بر قضاوت آنها  دهدگذاران را بهبود  تواند درك سرمايه قوي مي
بر اعتمـاد   ،جاي درك غياب معيارهاي ارزيابي عملكرد ناسازگار و متناقض و سازگاري پيام مخابره شده، تسلط پردازش به

بـر اسـاس    همچنـين  .)2015، و همكـاران  تن و 2012 ،رنكمپ( گذارد اثر ميذاران به افشاهاي خواناتر گ و اتكاي سرمايه
كنـد   و آنها را معتبرتـر ارزيـابي مـي    دهد مينشان واكنش بيشتري  ،تر به افشاهايي با خوانايي قويبازار  ،ها پژوهش نتيجه

  ).2018 ،4، ليتر و وايتكونس(
هاي ميـانجي درك،   سازوكاراست كه آيا  سؤالدنبال پاسخ به اين  پژوهش حاضر بهبا توجه به مباحث مطرح شده،  

بـر رابطـه بـين احسـاس زبـاني، خوانـايي، خبرگـي و قضـاوت          ،گذاران از اعتبـار افشـا   تسلط پردازش و برداشت سرمايه
پيشـين نشـان    ايه ـ پـژوهش گذارند؟ همچنين با توجه بـه اينكـه    مي عملكرد آتي شركت اثر در خصوصگذاران  سرمايه

عملكرد آتي شـركت   در مواجهه با احساس زباني مثبت و خوانايي ضعيف، ،تر و كمتر خبره گذاران خبره اند كه سرمايه داده
خبـره   تر و كمتر گذاران خبره بر قضاوت سرمايه مؤثرهاي ميانجي  سازوكاراين پژوهش  كنند، مي قضاوت طور متفاوتي را به

 .كند ميرا جداگانه بررسي 
گـذاران از   هاي ميانجي درك، تسلط پردازش و برداشت سرمايه سازوكار ،در اين پژوهش با استفاده از روش آزمايشي

عمكرد آتي شركت بررسي  در خصوصگذاران  بر رابطه بين احساس زباني، خوانايي، خبرگي و قضاوت سرمايه ،اعتبار افشا
از طريق دو متغير  ،مثبت و خوانايي ضعيف اطلاعيه اعلان سود دهد كه احساس زباني نشان مي پژوهشنتايج  .است شده

و از طريـق متغيـر   شـود   ميخبره از سود آتي  گذاران كمتر سرمايه بيشترهاي  قضاوت ميانجي درك و تسلط پردازش سبب
تـر از   ن خبـره گـذارا  سرمايه كمترهاي  تر از اعتبار اطلاعيه اعلان سود، سبب قضاوت گذاران خبره ميانجي برداشت سرمايه

  .شوند سود آتي مي
گذاران بايد در نحوه تفسير واژگان مثبـت   سرمايه اند كه نشان داده ،پيشين با استفاده از رويكرد تجربي هاي پژوهش

شـود قضـاوت    هايي كه سبب مي سازوكاراما  ؛عمومي و احساس زباني مثبت افشاهاي كيفي با احتياط بيشتري عمل كنند
مغفـول   هـا  پـژوهش احساس زباني مثبت و خوانايي ضعيف افشاهاي كيفي قرار بگيرند، در اين  تأثيرگذاران تحت  سرمايه
هاي ميـانجي   سازوكارمعرفي و بررسي  ،نوآوري و دستاورد اين پژوهش). 1398 ،، آقايي و محسنيپور كاشاني(است مانده 
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در ايـران اسـت كـه از    اين نخستين پـژوهش   .استگذار تأثيرگذاران  گيري سرمايه شناختي است كه بر قضاوت و تصميم

در واقـع  . كند حسابداري استفاده مي حوزهدر  ،شناختي درك، تسلط پردازش و برداشت افراد از اعتبار متن هاي روان تئوري
  .شناختي در حسابداري است اي و مبتني بر استفاده از متغيرهاي روان ي بين رشتهپژوهش، پژوهشاين 

دهد احساس زباني مثبت و خوانايي ضعيف، درك و تسـلط پـردازش    كه نشان مي پژوهشي اين ها با توجه به يافته
هـايي   دستورالعمل از طريقگذاران كمتر خبره  لزوم حمايت از سرمايه ،دهد قرار مي تأثيرخبره را تحت  گذاران كمتر سرمايه

 ،گـذار  رد كلي شركت توسـط نهادهـاي قـانون   براي افزايش خوانايي و همچنين استفاده از احساس زباني متناسب با عملك
گـذاران   مانع گمراهي و فريـب سـرمايه   ،توانند با ايفاي نقش نظارتي خود گذار مي نهادهاي قانون. رسد ضروري به نظر مي

نـوعي اخطـار    ،پژوهشنتايج اين . بهينه منابع شوند نادرست آنان و تخصيص غيرهاي  گيري تصميمخبره و در نتيجه  كمتر
تر از اعتبار  گذاران خبره برداشت سرمايه احتمال دارددهد كه  ميو به آنها هشدار ست ها شركت ارشد طي براي مديراناحتيا

  .دار شود افشاهاي شركت با دستكاري احساس زباني و خوانايي افشاهاي كيفي خدشه

  مباني نظري 
روايت و شرح و تفصيل در افشا، بـه  . دهند اطلاعات كيفي و غيرعددي بخش مهمي از افشاهاي حسابداري را تشكيل مي

طـي   .دهنـد ارائـه  جزئيات و توضيحات اضـافي   ، استراتژي و اهداف آتي شركت،تا براي عملكرد دهد ها اجازه مي شركت
، كننـد  مـي تجزيـه و تحليـل    را بهتـر ها  دادهمتني و ابزارهايي كه اين  هاي دادهدليل در دسترس بودن  بههاي پيش،  سال

 هاي هاي افشا ي كه ويژگيهاي پژوهش. اند افزايش يافتهاند،  هاي افشايي روايي پرداخته ي كه به بررسي ويژگيهاي پژوهش
و دسـته   اند كردهبر محتواي افشا تمركز طور عمده  بهيك دسته  :شوند ميبندي  به دو دسته طبقه اند، را بررسي كردهكيفي 

  . ديگر بر سبك افشا
سـبك بـه ايـن موضـوع     كه  در حالي ،دارد كه چه اطلاعاتي به صراحت بيان شده استمحتوا به اين موضوع اشاره 

ي كـه بـه بررسـي خوانـايي و احسـاس زبـاني بـر قضـاوت و         هاي پژوهش. دشو كه اطلاعات چگونه مخابره مي پردازد مي
مـديريت در انتخـاب    كـه بـر آزادي عمـل    گيرند قرار ميي هاي پژوهش دستهدر  ،پردازند كنندگان مي گيري استفاده تصميم

  . اند سبك افشا تمركز كرده
داده اسـت  شواهد تجربي نشان  ،براي مثال. داردكننده  استفادهگيري  قضاوت و تصميممهمي بر  تأثيرانتخاب سبك 

 ـتـري   تـر و خوانـايي ضـعيف    طولاني ،در قياس با افشاهاي اخبار خوب كه افشاهاي حاوي اخبار بد  ،عـلاوه بـر آن  . ددارن
و ارتبـاط   بازار همبستگي تر ضعيفو واكنش  تر پايينبا حجم معاملاتي  ندتر طولاني ي كه خوانايي كمتري دارند وافشاهاي
 ؛)2009 ،2يـو و ژنـگ   ؛2010 ،1ميلـر  ؛2012 ،رنكمـپ  ؛2015 و 2014 ،تن و همكـاران  ؛2018 ،كونس و همكاران(دارند 

، آسـاي ( دهنـد  مـي شركت را افـزايش   در خصوصتي خارجي اطلاعاو تكيه بر منابع  وجو جستگذاران به  گرايش سرمايه
گذاران به استخراج اطلاعات از متون و اسناد طولاني و پيچيده را  توانايي يا تمايل سرمايه ،و نيز) 2017 ،3و رنكمپ اليوت

احسـاس زبـاني   دهنـد كـه    تجربـي نشـان مـي    هـاي  پژوهشهمچنين ). 2009 ،يو و ژنگ ؛2008 ،4لي( دنكن ميمحدود 
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عادي با  گذارد و احساس زباني مثبت غير هاي رسمي اعلان سود بر واكنش خوانندگان به مخابره اطلاعات اثر مي طلاعيها

 ).2014 ،1و ژنگ تئو، هوآنگ(وابستگي و ارتباط دارد  ،هاي نقدي عملياتي ضعيف يك تا سه دوره آتي سودها و جريان

همچون خوانايي  ،هاي افشاهاي روايي اند ويژگي كوشيده ،تجربي هاي پژوهشراستا با  آزمايشي نيز هم هاي پژوهش
كننـدگان از اطلاعـات حسـابداري بررسـي      گذاران و ارزيابي استفاده گيري سرمايه و احساس زباني را بر قضاوت و تصميم

يرهـاي شـناختي   هـا و متغ  تجربي گذارده و با اسـتفاده از تئـوري   هاي پژوهشپا را فراتر از  ها پژوهشهمچنين اين . كنند
هاي ميانجي اثرگذار بر رابطه بين احساس زباني، خوانـايي و قضـاوت و    سازوكارشناسي،  روان هاي پژوهششده در  معرفي
   .اند كردهگذاران را تبيين، تحليل و بررسي  گيري سرمايه تصميم

 مـؤثر عوامل ميانجي  ،پسگذاران و س گيري سرمايه ابتدا نقش خوانايي در قضاوت و تصميم ،در قسمت مباني نظري
شـود و   ميگيري بررسي  نقش احساس زباني در قضاوت و تصميم ،گيري و در نهايت بر رابطه خوانايي و قضاوت و تصميم

  .خواهد شد پرداختهپيشين بر اساس اين عوامل  هاي پژوهشبندي  مرور و طبقهدر ادامه، به 

  گيري نقش خوانايي در قضاوت و تصميم
اطلاعـات   مؤثرمالي آن را مخابره  پژوهشگرانو  درك تعريف شده استدر سهولت  ،ات حسابداري و ماليدر ادبيخوانايي 

نويسي كميسيون بـورس و اوراق   دستورالعمل ساده ).1949 ،2ديل و چال( كنند ميگذاري شركت توصيف  مربوط به ارزش
. ه اسـت كـرد  بنـدي  دسـته بنـدي   ي زبـاني و قالـب  هـا  ويژگي گروههاي متن خوانا را به دو  ويژگي )1998( 3بهادار آمريكا

: انـد از  ، عبـارت كنـد  كيـد مـي  أبراي افزايش خوانايي بر آنها ت كميسيون بورس و اوراق بهادار آمريكاهاي زباني كه  ويژگي
ائد و اضافي، ز هاي كارنبردن كلمه بهاز افعال پنهان،  نكردن معلوم، استفاده هاي هكوتاه، استفاده از جمل هاي هجملاستفاده از 

كه بين فعل و  هايي ههاي ساده، استفاده از ضماير شخصي و استفاده از جمل مثبت، استفاده از مترادف هاي هاستفاده از جمل
مراتـب روشـن،    هـا و سلسـه   اسـتفاده از سرفصـل  : اند از عبارتبندي  هاي قالب ويژگي. فاعل و مفعول فاصله زيادي نباشد
اي مناسب، استفاده از جـدول و همچنـين اسـتفاده از نشـانگر      ها، استفاده از طرح زمينه رعايت تسلسل مطالب و سرفصل

  . ها براي سرفصل
خوانـايي بـر    ،رو از ايـن  اسـت، گـذار  تأثير ،)پردازشسهولت تجربه ذهني ( رواني پردازشو تسلط  ،درك برخوانايي 

ويژه  به گذارد؛ تأثير مي ،كنند از آن استفاده ميگيري  در امر قضاوت و تصميمو  كرده اي كه افراد اطلاعات را پردازش شيوه
 ند،گذاران از افشاها را تقويت ك تواند درك سرمايه از افشاهايي با خوانايي قوي، مي نشئت گرفتهافزايش در تسلط پردازش 

). 2017 ،و اليـوت رنكمـپ، آسـاي    ؛2012 ،رنكمـپ (نحوي كه بتوانند بر اطلاعات موجود در افشاها اعتماد و اتكا كنند  به
. اين موضوع است كه پردازش اطلاعات چقدر بـراي شـخص آسـان اسـت     دربارهاحساس ذهني شخصي ، تسلط پردازش

است اشخاص  از طرفاكتشافي  اي نشانه ،آگاه صورت ناخود به ،اند كه احساس تسلط پردازش قبلي نشان داده هاي پژوهش
  به. يا خير كرداعتماد و اتكا به اين اطلاعات هاي مربوطه  انجام قضاوت گيري و در تصميمتوان  مي آيا كه دهد و نشان مي
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اين معنا كه هرچقدر شخص در پردازش اطلاعات احساس راحتي و تسلط بيشتري داشته باشد، به همان نسبت بيشتر بـه  

   .اطلاعات ارائه شده اعتماد و اتكا خواهد كرد
 .دهـد  مـي  تـري نشـان   واكنش قـوي  ي دارند،اعتبار بيشتر ي كههايبازار به افشا ،قبلي هاي پژوهشبر اساس نتيجه 

افشاهايي  ،از اين منظرشود؟  شود؟ چگونه مخابره مي چه چيزي مخابره مي: گيرد مي قراردو عامل  تأثيرتحت  ،اعتبار افشا
 ).2018 و همكاران، آساي( ارائه كنند خواناتركه اطلاعات  شوند ميمعتبر تلقي 

 تأثير درعوامل ميانجي  ،گذاران از اعتبار افشا درك، تسلط پردازش و برداشت سرمايه ،باحث مطرح شدهبا توجه به م
بـر قضـاوت و    ،يـك از ايـن عوامـل    هـر جداگانـه   تـأثير  ،در ادامـه  .شـوند  محسوب ميگذاران  خوانايي بر قضاوت سرمايه

  . شود ميگيري افراد بررسي  تصميم

 گيري يمنقش تسلط پردازش در قضاوت و تصم

گيري  يند تصميمادسترسي دارند كه به آنها در فر )ها نشانه(به اجزاي متعدد اطلاعات  ،گيري افراد هنگام قضاوت و تصميم
بايد بيشـترين وزن را  ) نشانه(وجود دارد كه از ميان اطلاعات در دسترس، كدام جزء  سؤالاما هميشه اين  ؛كند ميكمك 

گيرنـدگان بايـد بـر     كنند كه تصـميم  هاي مرسوم سنتي به اين موضوع اشاره مي د؟ مدلگيري داشته باش تصميم فراينددر 
 ،طبـق اصـول هنجـاري   . در نظر بگيرنـد  را براي اطلاعات ، وزنيها و تعيين اعتبار هر جزء طرفانه نشانه اساس ارزيابي بي

را تحت  يقضاوت خاص ي كهر دسترسهاي د تمام نشانههاي خود  در تصميمافراد بايد  ،هاي ميانگين موزون همچون مدل
گيري  بيني پيامدهاي قضاوت و تصميم بر اساس احتمال موفقيت هر نشانه در پيش ،سپس .لحاظ كنند ،دنده ميقرار  تأثير

گيرنـدگان سـاده و    طور كامـل توضـيح دهـد كـه چگونـه تصـميم       تواند به اين رويكرد نمي ،با اين حال. به آنها وزن دهند
همچنين اين رويكرد قادر نيست توضيح دهد كه . گيرند مي و تصميم كنند مي ها، قضاوت از اعتبار نشانه اهو ناآگ تجربه بي

 ـگير اعتبار، قرار مـي  كم دهي بيش از حد به اطلاعات وزن تأثيرچگونه قضاوت افراد تحت   ؛1973، و كـانمن تورسـكي  (د ن
گيرنـدگان سـاده و    هـا بـراي تصـميم    ه ارزيابي اعتبـار نشـانه  با توجه به اينكه نحو). 2007 ،شاه و اپنهايمر؛ 1996و 1974

عنـوان   به ،، افراد ممكن است از تسلط پردازش نشانه يا سهولت در پردازش نشانهاستنادرست گاهي بر و  زمان ،تجربه بي
لزم ارزيـابي  مسـت  ،مبتنـي بـر تسـلط در پـردازش     يها نشانهبه دهي  وزن. ها استفاده كنند دهي به نشانه مبنايي براي وزن

 اسـت تـر   دهي بيشتر بر اطلاعاتي اسـت كـه پـردازش آنهـا راحـت      بر وزنمبتني بلكه  يست،ها ن طرفانه از اعتبار نشانه بي
  ).1975 ،1برگون(

 پژوهشـگران . اند آن پرداخته بررسيبه و كرده هاي گوناگون دستكاري  تسلط پردازش را به شيوه ،هاي قبلي پژوهش
و نيـز انـدازه و تغييـر رنـگ آن،      مفاد و محتوا در فونت آسان يا دشوار براي خواندنا دستكاري تسلط پردازش بصري را ب

اطلاعـات   شود، افراد هنگامي كه يك متن با فونت آسان و اندازه و رنگ متناسب به خوانندگان ارائه مي .اند كردهآزمايش 
تسلط پردازش زباني را از طريق قافيـه و وزن،   ،ديگر هاي پژوهش. كنند ميپردازش  تر ارسال شده از چشم به مغز را آسان

مـايلي و  ( انـد  كـرده  دسـتكاري  ،هاي آسـان يـا پيچيـده    مترادفكاربردن  به وتلفظ آسان يا سخت  با هايي هاستفاده از كلم
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 نبـي  ،انـد  شـده تسـلط پـردازش اسـتفاده     دسـتكاري هايي كه بـراي   تكنيك اي از گسترده دامنه با وجود). 2010 ،مالدون
هايي  اشخاص پيام ،طور كلي به. وجود داردتشابه شايان توجهي  ،هاي مختلف هاي متناظر از سوي اشخاص در زمينه پاسخ

كه گويي احساسات تجربـه شـده هنگـام     كنند چون اشخاص چنان عمل مي است؛را دوست دارند كه پردازش آنها آسان 
حساس ذهني سهولت در پردازش كه با تسلط پردازش وابستگي و ا .هدف، خود آن هدف را نيز دربردارد دربارهفكر كردن 
 ،1راسون و دالونسكي(رسان خوب است  شود كه چيزي راجع به پيام يا پيام آگاه تلقي مي خود نا اي نشانه عموماً ،ارتباط دارد

2002.(  

  گيري نقش درك در قضاوت و تصميم
هاي ذهني يا رواني است كـه  فراينددرك مجموعه  ،در واقع. گيرد ميو محتواي متن را دربر معنافهم ذهني افراد از  ،درك

درك  .)2014 ،2و لـروگ  ملبي لروگ( برعهده دارد آنها را معنا بخشيدن فعال ،گزينش و سازماندهي اطلاعات و در نهايت
براي درك مـتن  كنندگان در تلاش خود  هرچقدر شركتبدين معنا كه  ؛و تسلط پردازش ارتباط تنگاتنگي با يكديگر دارند

يشـتر  بسهولت ذهني بيشتري گزارش كنند، به همان نسبت درك خـود را از مـتن    ،از كلمات فهرستي خاطر سپردن يا به
كـيش و  (هـاي آينـده خواهنـد داشـت      ياد آوردن كلمـات در آزمـون   توانايي خود در به برايارزيابي كرده و يقين بيشتري 

  ).1984، 4روملهارت ؛1975 ،برگون ؛1978 ،3ونجيك
بخشـد و خوانـايي    مـي  درك افـراد را بهبـود   ،پيام مخابره شـده خوانايي قوي  كه اند مختلف نشان داده هاي پژوهش

گذار خواهـد بـود    تأثير خوانندگان پيامرساند كه خود بر قضاوت  مي ضعيف كرده و به آن آسيبتدرك افراد را  ،پيامضعيف 
  ).1994 ،5ماسون و والدرون(

 ،انسـجام يـا سـازگاري   . اند هاي پيام را با ميزان درك افراد از پيام مخابره شده نيز مرتبط دانسته ويژگي پژوهشگران
كنند،  مي اينكه چگونه پيام را پردازش ر درك افراد وكنند و ب مي توجه بدانپيام است كه افراد  كليدي هاي ويژگي ي ازيك
تـر   نداشته باشد، درك و پردازش اطلاعات موجـود در پيـام آسـان   وجود ناسازگاري اگر در پيام مخابره شده . گذارد مي اثر

افـراد بـه لحـاظ    كـه  شـود   سبب مـي  ،سازگاري در پيام مخابره شده). 2012 ،6، هوبر، كاوانا و شوارزوينكلمان(خواهد بود 
و عـاري از  كنـد   يم ـپيام واحدي را به خواننده منتقـل   ،متن سازگار و منسجم. بهتر بپذيرندو مفهوم متن را  معنا شناختي
باشـند   ناسـازگار  عملكرد با يكديگرارزيابي كه معيارهاي  هنگامي ،اند حسابداري نيز نشان داده هاي پژوهش. استتناقض 

اما نسبت به سود دوره مشـابه سـال    ؛هاي پيشين مديريت افزايش يافته بيني سود دوره جاري نسبت به پيش ،براي مثال(
گذاران سخت و دشـوار   براي سرمايه، باشدپيام فاقد ويژگي انسجام و سازگاري  يان ديگر،ببه  ،)گذشته كاهش يافته است

 ؛2015 ،و همكـاران  تـن ( عملكرد شـركت دسـت پيـدا كننـد     اي در خصوص خواهد بود كه به استنتاج و ارزيابي يكپارچه
  ). 2005، 7كريسچه
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  ريگي گذاران از اعتبار افشا در قضاوت و تصميم نقش برداشت سرمايه
يـك   پـذيري باور ازگـذاران   قابليت اعتبار افشا بستگي دارد كه درك سرمايهبه  ،به افشا كنندگان بخشي از واكنش استفاده

تـري   واكنش قوي ،بازار به افشاهاي با اعتبار بيشتر ،قبلي هاي پژوهشبر اساس نتيجه  .شود مي توصيف ،افشاي مشخص
شود؟ افشاهايي  شود؟ چگونه مخابره مي چه چيزي مخابره مي: گيرد مي قرارمل دو عا تأثيراعتبار افشا تحت  .دهد مي نشان

اند ميزانـي كـه    مختلف نشان داده هاي پژوهش. ارائه كنندي تر خوانا و تر دقيقتفصيلي، كه اطلاعات  شوند ميمعتبر تلقي 
 ان و برداشت آنها از اعتبار افشا و ميـزان گذار بر قضاوت سرمايه ،سازند دور مياز آن يا كرده مديران خود را به افشا مرتبط 

 ).2016، 2كونس، سيبرت و اسميت؛ 2011، 1تير(گذار است  تأثير اعتماد و اتكا به آن افشاها

دادن وابستگي و ارتباط نزديك با افشا يـا ايجـاد فاصـله     نشان( توانند با انتخاب دوري و نزديكي به افشا مي مديران
در نتيجـه افشـاهايي كـه    . گذاران مخابره كنند به سرمايه ،باور دارند را اني كه محتواي افشاميز) بين خود و محتواي افشا

گذاران شود و تمايل آنها را بـه   تر سرمايه ممكن است سبب واكنش قوي ،كند مي تر نمايان صورت برجسته مدير را بهنقش 
دارنـد،   زيـادي همبسـتگي  هنگامي كه مديران با افشا  ،براي مثال. افزايش دهد ،اعتماد و اتكا بر اطلاعات موجود در افشا

توانـد   مـي  ،كننـد  مـي  مديران تهيه كه اي هاي مالي چون صورت ؛گيرند مي برعهده رامسئوليت بيشتري محتواي آن  براي
ان از مـدير  ،در ايـن حالـت  . يا عقايد آنهـا باشـد   ها كننده ديدگاه منعكس طور مستقيم به آنها نسبت داده شود و احتمالاً به

بـراي مثـال گـزارش    (كنند تا خود را به افشا نزديك ساخته و محتواي انتقال داده شده  استفاده مي »من« ضمير شخصي
 »شـركت «مديران در افشا از لفـظ  هنگامي كه  ،در مقابل. به آنها نسبت داده شود) عملكرد موفق شركت در دوره گذشته

بـراي مثـال گـزارش    (اندازند تا محتواي انتقال داده شـده   و خود فاصله ميكنند، بين اطلاعات موجود در افشا  استفاده مي
چـون محتـواي انتقـال داده شـده      ،در ايـن حالـت  . بر گردن شركت گذاشته شود) عملكرد ضعيف شركت در دوره گذشته

سـت  توان كسي را مقصـر عملكـرد ضـعيف شـركت دان     ، مسئوليت بسيار پراكنده است و نميشده برعهده شركت گذاشته
از  پـذيري اتكا هاي هكه ضماير شخصي، نشاناند  شناسي زبان نيز نشان داده روان هاي پژوهش). 2018 ،آساي و همكاران(

افرادي دهند  اين مطالعات نشان مي ).2004 ،4، مل و پنبيكركوهن ؛2011 ،3پنبيكر( شوند مي باور گوينده به پيام خود تلقي
 ايـن افـراد  (كننـد   مي ويداد فاصله ايجاد كنند، از ضماير اول شخص كمتري استفادهكه تمايل دارند بين خود و واقعه يا ر

   .)ارتباط نداردخواهند اين باور را در ديگران ايجاد كنند كه اين واقعه يا رويداد به آنها  مي

  گذاران گيري سرمايه نقش احساس زباني بر قضاوت و تصميم
كنـد كـه مـديران     ديـدگاه اطلاعـاتي، اشـاره مـي    . فشاهاي كيفي وجود دارددو مكتب فكري در ارتباط با ا ،در حال حاضر

طلبانـه   دهند و ديدگاه فرصـت  گذاران انتشار مي بين خود و سرمايه كاهش عدم تقارن اطلاعاتي ما برايافشاهاي كيفي را 
منظـور   آگاهانـه، بـه  دار، عمـدي و   عنـوان شـكلي از مـديريت ادراك هـدف     دارد كه مديران افشاهاي كيفي را به بيان مي
 ). 2012 ،5سدور، پيگر و ديويس(دهند  آنها انتشار مي هاي گذاران و تصميم و انحراف در ادراك سرمايه دستكاري
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شـود   مـي ابزاري در دست مديران قلمداد  ،هاي رسمي اعلان سود اطلاعيه ،با توجه به اين دو ديدگاه احساس زباني

بـا توجـه   . سازند مييا آن را تيره و مبهم دهند  ميبهبود  را عملكرد اساسي شركت ازگذاران  درك سرمايه ،آن كمك كه به
احساس زباني بر قضاوت افراد، مديران تمايل دارند كه از زبان مثبت براي توصيف عملكـرد گذشـته و دورنمـاي     تأثيربه 

و  تن ؛2011 ،1رايلي(اران اثر بگذارند گذ سرمايه  گيري آتي شركت استفاده كنند تا بدين وسيله بتوانند بر قضاوت و تصميم
  ).2019 ،امت ؛2014، همكاران

  پژوهشهاي  فرضيهو بسط  پژوهشپيشينه 
  گذاران خوانايي بر قضاوت سرمايه تأثيرانجام شده در زمينه  هاي پژوهش

ف گزارشـگري و  با استفاده از روش آزمايشي به بررسي اين موضوع پرداختند كه چگونه اهدا) 2018( و همكارانش آساي
آنها نشان داد كه افشاهاي حاوي  پژوهشنتايج . گذارد تأثير ميبر انتخاب لحن زبان در افشاهاي مديران  ،عملكرد شركت

كـردن   اهـداف اسـتراتژيك بـراي گمـراه    (دار  كـه مـديران اهـداف سـويه     دارنـد تري  تنها زماني خوانايي ضعيف ،اخبار بد
افـزايش خوانـايي اخبـار     براياين نتايج حاكي از تلاش مديران . داشته باشند) يفكردن عملكرد ضع گذار و مخفي سرمايه

  .استسازي عمدي اخبار بد  خوب و كاهش خوانايي و مبهم
آزادي عمل و اختيـار مـديريت در انتخـاب     نشان دادند كه چگونه اخطار احتياطي كه بر) 2018( و همكاران كونس
نتـايج  . گـذارد   مـي  تأثيرتر  تر يا قوي افشاهاي با خوانايي ضعيف در برابرگذاران  مايهبر واكنش سر ،كند كيد ميأزبان افشا ت

گـذاري و   هـاي ارزش  گـذاران قضـاوت   سـرمايه كـه  شـود   مـي  بآنها حاكي از اين بود كه اخطـار احتيـاطي سـب    پژوهش
بدين  .كاهش دهند ،سازگار است هاي استراتژيك مديران گذاري را هنگامي كه خوانايي افشا با انگيزه بودن سرمايه مطلوب

تر براي اخبار خوب و خوانـايي   در انتخاب خوانايي قوي ،گذاران متوجه نيت استراتژيك پشت پرده مديران معنا كه سرمايه
 ؛سـازگار اسـت   هاي استراتژيك مديران نا هنگامي كه خوانايي افشا با انگيزه ،برعكس. تر براي اخبار بد خواهند شد ضعيف

گـذاري و   هـاي ارزش  گذاران تعديلي را در قضاوت ر خوب خوانايي ضعيف و اخبار بد خوانايي قوي دارند، سرمايهيعني اخبا
نشان ) تحليل مسير مبتني بر معادلات ساختاري(هاي اضافي  تجزيه و تحليل. كنند گذاري اعمال نمي بودن سرمايه مطلوب

گـذاري   هـاي ارزش  سـبب تعـديل قضـاوت    ،نوان دو متغيـر ميـانجي  ع به ،به افشا و اتكا و اعتماد به آن كردن شككه داد 
 . گذاران خواهد شد سرمايه

به گذاران  گذاري سرمايه هاي ارزش خوانايي افشا بر حساسيت قضاوت ، نحوه تأثيرگذاري)2017( و همكارانش آساي
كه افشاهاي بـا خوانـايي ضـعيف را     گذاراني آنها نشان داد سرمايه پژوهشنتايج . را بررسي كردندمنابع اطلاعاتي خارجي 

همچنين  .گذاري خود لحاظ كردند هاي ارزش منابع اطلاعاتي خارجي را به ميزان بيشتري در قضاوت ،دريافت كرده بودند
  . استتر  گذاري آنها به حمايت يا عدم حمايت منابع اطلاعاتي خارجي از ادعاهاي مديريت حساس هاي ارزش قضاوت
خوانايي و سازگاري معيارهاي ارزيـابي عملكـرد بـر قضـاوت      تأثيربه بررسي  يپژوهشدر ) 2015( و همكارانش تن
عنوان دو  هاي گذشته مديريت و عملكرد دوره مشابه سال گذشته به بيني آنها از رهنمودها و پيش. گذاران پرداختند سرمايه
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هنگامي كه معيارهاي ارزيابي عملكرد بـا يكـديگر   نتايج نشان داد . معيار براي ارزيابي عملكرد دوره جاري استفاده كردند

امـا نسـبت بـه سـود دوره      ؛هاي گذشته مديريت افزايش يافته بيني سود دوره جاري نسبت به پيشبراي مثال (ناسازگارند 
گـذاران از عملكـرد آتـي شـركت      تر سرمايه هاي مطلوب به قضاوت ،، خوانايي قوي)مشابه سال گذشته كاهش يافته است

  .واهد شدخمنجر 
هـاي مـالي و حساسـيت     ارتباط خوانايي صورت ،در پژوهشي تجربي) 1397( زاده ، حصارزاده و عباسازغنديباقري 

از شـاخص   ،گيـري خوانـايي   در اين پژوهش براي اندازه .را بررسي كردندگذاران به استفاده از اطلاعات حسابداري  سرمايه
شـده   بهـره بـرده  از ضريب واكنش سود  ،تفاده از اطلاعات حسابداريگذاران به اس فاگ و براي سنجش حساسيت سرمايه

هـاي مـالي حساسـيت     دار و معكـوس بـين خوانـايي صـورت    احاكي از وجود رابطه معن ـ ،هاي تجربي پژوهش يافته. است
  .گذاران به استفاده از اطلاعات حسابداري است سرمايه

 توانند بـا  بررسي اين موضوع پرداختند كه آيا مديران ميبه  ،در پژوهشي آزمايشي) 1399( شفغفورمغربي و همكاران
و آيـا   ؟بگذارنـد  تـأثير گـذاران   گيري سرمايه بر قضاوت و تصميم ،احساس زباني و خوانايي اطلاعيه اعلان سود دستكاري

نشان  وهشپژنتايج اين . شد يا خير  تعديل خواهد) خبرگي(گذاران  توسط سبك پردازش اطلاعات سرمايه تأثيرميزان اين 
همچنـين  . مثبـت دارد  تأثيرگذاران  بر قضاوت سرمايه ،احساس زباني مثبت و خوانايي ضعيف اطلاعيه اعلان سود كه داد

و از  خبرگـي كمتـري دارنـد   گـذاراني كـه    بر قضاوت سرمايه ،احساس زباني مثبت و خوانايي ضعيف اطلاعيه اعلان سود
و از سـبك   اند هگذاراني كه از خبر مثبت و بر قضاوت سرمايه تأثيركنند،  سبك شهودي براي پردازش اطلاعات استفاده مي

  .منفي دارد تأثيركنند،  تحليلي براي پردازش اطلاعات استفاده مي

  گذاران تسلط پردازش بر قضاوت سرمايه تأثيرانجام شده در زمينه  هاي پژوهش
 نشـان داد  پژوهشنتايج اين . گذاران خرد پرداخت مايهخوانايي بر قضاوت سر تأثيربه بررسي  يدر آزمايش) 2012(رنكمپ 

شـوند و هنگـامي كـه علامـت اخبـار       ميمنجر گذاران خرد  تري از سوي سرمايه هاي قوي افشاهاي خواناتر به واكنش كه
 همچنين نتـايج . است) منفي(گذاران نيز مثبت  گذاري سرمايه هاي ارزش است، تغيير در قضاوت) منفي(مخابره شده مثبت 

بدين صورت كه هرچه افشـاها   است؛گذاران  ميانجي اثر خوانايي بر قضاوت سرمايه ،نشان داد كه تسلط پردازش پژوهش
اعتماد و اتكاي آنها  ،كنند در نتيجه گذاران تسلط پردازش بيشتري احساس مي از خوانايي بيشتري برخوردار باشند، سرمايه

  . كرد آتي شركت ارائه خواهند داداز عمل بهتريبه افشا افزايش يافته و قضاوت 

  گذاران درك بر قضاوت سرمايه تأثيرشده در زمينه  انجام هاي پژوهش
 هاي ارزيابي عملكـرد  معياردر شرايطي كه  خوانايي ،كه از طريق آن را بررسي كردند يسازوكار) 2015( و همكارانش تن

از طريـق تجزيـه و   را  دو ميـانجي بـالقوه   براي اين بررسي،. دگذار گذاران اثر مي بر قضاوت سرمايه، با يكديگر ناسازگارند
 و ديگري) احساس ذهني شخص مرتبط با سهولت پردازش اطلاعات(تسلط پردازش  سازوكار يكي :دندآزمومسير  تحليل 
گر معيارهاي ارزيابي عملكرد با يكـدي هنگامي كه داد  نشانآنها نتايج  .)محتواي متن معنايدرك ذهني شخص از ( درك

 .استعملكرد شركت  ازگذاران  ميانجي اثر خوانايي بر قضاوت سرمايه ،جاي تسلط پردازش ، درك بهناسازگارند
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  گذاران اعتبار افشا بر قضاوت سرمايه تأثيرشده در زمينه  انجام هاي پژوهش

مديرعامل يا وابسـتگي و  گذاران به افشاهاي روايي كه در آنها حضور  سرمايه ،)2018( و همكارانش آسايبر اساس نتايج 
خـود را بـه   مـدير  ميزاني كـه   در واقع،. دهند ارتباط او با پيام مخابره شده برجسته شده است، واكنش شديدتري نشان مي

به محتواي افشـا اعتقـاد دارد و در    خودكه  كند ميگذاران مخابره  اين پيام را به سرمايه ،سازد دور مي آنيا از  افشا نزديك
  .بر اعتبار افشا بيفزايد و گذاران باشد تواند مورد اعتماد سرمايه مي ت موجود در افشانتيجه اطلاعا

  گذاران احساس زباني بر قضاوت سرمايه تأثيرانجام شده در زمينه  هاي پژوهش
 يهـا  گذاران را از گزارش هاي سرمايه ارزيابي ،به بررسي اين موضوع پرداخت كه چگونه عملكرد دوره جاري) 2019(امت 
بودن  مناسب را در خصوصگذاران  سرمايه يباورها ،نشان داد كه عملكرد دوره جاري پژوهشاين . دهد نگر شكل مي آينده
نگر خود  آينده هاي هايي كه در گزارش گذاران از شركت دهد و اين موضوع بر ارزيابي سرمايه بيني مديريت شكل مي خوش

ضعيف اسـت،   يهنگامي كه عملكرد دوره جاري شركت. گذارد مي تأثيراند،  رو تمركز كرده  هاي پيش ها يا چالش بر فرصت
و  يابنـد  توانند به بهترين وجه به اهداف خود در آينده دست مي ،بيني به آينده گذاران باور دارند كه مديران با خوش سرمايه

هـاي   بر فرصت ،رو  هاي پيش چالشجاي تمركز بر  به ،نگر آينده هاي اگر شركت در گزارش ،بنابراين .موفقيت كسب كنند
هنگـامي كـه عملكـرد دوره جـاري      ،از سوي ديگـر . ندنك مي اقدام گذاري بيشتري به سرمايه ،متمركز شودرشد و توسعه 

تواننـد بـه اهـداف خـود      مي ،آينده بهتر در خصوصبيني  گذاران باور دارند كه مديران با واقع شركت مطلوب است، سرمايه
هـاي رشـد و    جاي تمركز بـر فرصـت   به ،نگر آينده هاي اگر شركت در گزارش ،بنابراين .ت كسب كنندو موفقي بنددست يا
  . ندنك مياقدام گذاري بيشتري  به سرمايه ،متمركز شودرو   هاي پيش بر چالش ،توسعه

شركت كه افشاي ساختار سرمايه خاص  گذاران و هاي سرمايه تصميم رابطه بين) 2019( 1الكين، انتويستل و اشميت
اسـت، بررسـي    دستكاري كـرده  ،با احساس زباني در گزارش عملكرد حسابرسي شدهآن را  طلبانه مديريت به نحو فرصت

 در خصـوص هاي زيادي  اما نگراني ؛الزامي شده است) IAS1(المللي  طبق استانداردهاي حسابداري بين ،اين افشا. كردند
كـه  نتـايج ايـن پـژوهش نشـان داد     . رش مديريت در اين افشا وجود داردذهني بودن برآوردها و احتمال وجود سويه و تو

نسبت به ساختار سرمايه متداول استخراج  ،طلبانه افشا شده اي در مواجهه با ساختار سرمايه فرصت گذاران غيرحرفه سرمايه
ن داد كـه متغيـر ميـانجي    نشـا  ههاي اضاف تجزيه و تحليل. كنند برآورد مي بيشترارزش شركت را  ،شده از ترازنامه شركت

منجـر   گـذاري  خريـد سـرمايه   هاي و به تصميم كند ميعمل ) مشوق(غيربازدارنده  سازوكار همانند ،گذاري جذابيت سرمايه
 سـازوكار  همچـون  ،گـذاران از سـويه و تـورش در گزارشـگري مـالي      كه متغير ميانجي ارزيابي سـرمايه  در حاليشود،  مي

 پـژوهش همچنين نتايج ايـن  . گذاري شود خريد سرمايه هاي گذاران در تصميم تمايل سرمايهتواند سبب عدم  مي ،بازدارنده
مبنـي بـر توانـايي     ،گـذاران  حاكي از آن است كه اخطار احتياطي به سرمايه) 2018( و همكاران كونس پژوهشبر خلاف 

  .ي خريد آنها نداردگذار سرمايه هاي ي بر تصميمتأثير ،مديران به تحريف افشا و دستكاري احساس زباني
بررسي اين موضوع پرداختنـد كـه چگونـه احسـاس زبـاني       ، بهتجربي پژوهشدر يك ) 2014( همكارانهوآنگ و 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Elkins, Entwistle & Schmidt 
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هاي  گذارد و چگونه احساس زباني افشا بر واكنش خوانندگان به مخابره اطلاعات اثر مي ،هاي رسمي اعلان سود اطلاعيه
آنها نشان داد كه  پژوهشنتايج . كار رود بهگذاران  قرار دادن درك سرمايه ثيرتأبراي تحت  همچون ابزاري تواند مي ،كيفي

 .وابستگي و ارتباط دارد ،هاي نقدي عملياتي ضعيف يك تا سه دوره آتي عادي با سودها و جريان احساس زباني مثبت غير

  پژوهش هاي هبسط فرضي
گذاران به  اعتماد و اتكاي بيشتر سرمايه ،جاي درك به به اين نتيجه رسيد كه تسلط پردازش يپژوهشدر ) 2012(رنكمپ  

اين است  )2012(رنكمپ  پژوهشيك توضيح محتمل براي چرايي نتايج  .دهد خواناتر را توضيح مي اطلاعيه اعلان سود
گر بدين معني كه معيارهـاي ارزيـابي عملكـرد بـا يكـدي      ؛كنند افشاها پيام سازگاري را منتقل مي ،او پژوهشكه در بستر 

عملكـرد متنـاقض و   ارزيـابي  در حضور معيارهـاي   ،)2015( و همكارانش تن پژوهشنتايج بر اساس از طرفي،  .سازگارند
 تـأثير عملكـرد آتـي شـركت     ازگـذاران   بر قضاوت سرمايه مسئله، بخشد كه اين مي خوانايي قوي درك را بهبود ،ناسازگار

 تسلط پردازش قرار تأثيركمتر تحت  ،عملكرد آتي شركت ازگذاران  ايهقضاوت سرم ،تر آنكه در چنين حالتي مهم .گذارد مي
   .گيرد مي

سازگاري بـين  نا سازگاري وبا فرض  ،اثر خوانايي بر قضاوت) 2015( و همكارانش و تن) 2012(رنكمپ  پژوهشدر 
امـا مشـخص    ؛سـت ا شـده بررسي  ،متغيرهاي ميانجي درك و تسلط پردازش تأثيرمعيارهاي ارزيابي عملكرد و همچنين 

هـاي   سـازوكار يـك از   كـدام  ،همچون احسـاس زبـاني و خبرگـي    ،گذار بر قضاوت متغيرهاي اثر سايرنيست كه در حضور 
يك از عوامل ميانجي  همچنين مشخص نيست كه كدام. گذاران را توضيح دهد هاي سرمايه تواند تغيير قضاوت ميانجي مي

 تـأثير تر را تحت  خبره وخبره  گذاران كمتر سرمايه هر دو گروه قضاوت ،ر افشاتسلط پردازش، درك و برداشت افراد از اعتبا
  . دهد قرار مي

و خوانايي اطلاعيه اعلان سود ضعيف  كند نميشركت از احساس زباني مثبت حمايت كمي در شرايطي كه عملكرد 
اري نسبت به دوره مشابه سال گذشـته  خبره متوجه كاهش و افت عملكرد دوره ج گذاران كمتر رود سرمايه انتظار مي ،است
 ،برعكس و از سود آتي شركت ارائه دهند بيشتريبيني  و پيش ود، در نتيجه درك و تسلط پردازش آنها مخدوش شوندنش

تر به كاهش و افت عملكرد دوره جاري نسبت به دوره مشـابه سـال    گذاران خبره رود سرمايه انتظار مي موقعيتي، در چنين
از سـود آتـي    كمتـري بينـي   و پـيش  شوددر نتيجه برداشت آنها از اعتبار اطلاعيه اعلان سود مخدوش د، برنگذشته پي ب

  . شركت ارائه دهند
  :شود مطرح ميبه شرح زير  پژوهش هاي هفرضيبا توجه به آنچه بيان شد، 

خبـره از عملكـرد    گذاران كمتـر  بيني سرمايه احساس زباني و خوانايي اطلاعيه اعلان سود با پيش بين در رابطه .1
 .نقش ميانجي دارد ، دركآتي شركت

گذاران كمتـر خبـره از عملكـرد     بيني سرمايه احساس زباني و خوانايي اطلاعيه اعلان سود با پيشبين در رابطه  .2
 .نقش ميانجي دارد تسلط پردازش ،آتي شركت

برداشـت   ،ز عملكرد آتـي شـركت  بيني آنها ا احساس زباني و خوانايي اطلاعيه اعلان سود با پيشبين در رابطه  .3
  .نقش ميانجي داردتر از اعتبار اطلاعيه اعلان سود  گذاران خبره سرمايه
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  شناسي پژوهش روش
سه متغير مسـتقل پـژوهش كـه    . استفاده شده است بين گروهي 2×2×2 از روش آزمايشي و طرح عاملي پژوهشدر اين 

 :يك از متغيرهـاي مسـتقل پـژوهش دو سـطح دارنـد      هر. و خبرگي احساس زباني، خوانايي: ند ازا عبارت اند، سنجيده شده
بينـي   پيش ،پژوهشمتغير وابسته اين ). كمتر يا بيشتر(و خبرگي ) ضعيف يا قوي(، خوانايي )مثبت يا خنثي(احساس زباني 

اران از اعتبار گذ درك، تسلط پردازش و برداشت سرمايهنيز، متغيرهاي ميانجي . عملكرد آتي شركت است ازگذاران  سرمايه
طور تصادفي فقط در يكي از چهـار گـروه    هر آزمودني به ،در طرح بين گروهي اين پژوهش. در نظر گرفته شده استافشا 

احساس زباني مثبت و خوانايي ضعيف، احساس زباني مثبت و خوانايي قوي، احسـاس زبـاني خنثـي و خوانـايي ضـعيف،      
  .گيرد احساس زباني خنثي و خوانايي قوي قرار مي

  ها هاي آزمودني ويژگي
منظـور   بـه  .هسـتند دانشجويان مقطع كارشناسي، كارشناسي ارشد و دكتري رشته حسـابداري   ،پژوهشجامعه آماري اين 

از دانشـجويان حسـابداري در سـه مقطـع      ،تـر  كنندگان در دو گروه كمتر خبره و خبره متوازن فراواني شركت توزيع تقريباً
  . در پژوهش بهره برده شده است مشاركت براي كارشناسي، ارشد و دكتري

نفر مقطع كارشناسي ارشد  106نفر دانشجوي مقطع دكتري،  15 ي كه در آزمون شركت كردند،نفر 201 از مجموع
هاي تهران، شهيد بهشتي، الزهرا، علوم اقتصادي، فارابي قم و  دانشگاه اندانشجويكه از  نفر مقطع كارشناسي بودند 80و 

تـر قـرار    نفر در گروه خبـره  108خبره و  كنندگان در گروه كمتر نفر از مشاركت 93همچنين  .انتخاب شدندشهد فردوسي م
 . آوري شده است جمع 1398در سال  ،تمامي اطلاعات مربوط به آزمايش اين پژوهش .گرفتند

 گيري متغيرها نحوه اندازه

  نحوه سنجش متغير وابسته
كننـدگان سـناريو را    بعد از اينكه شـركت . عملكرد آتي شركت است ازگذاران  ني سرمايهبي پيش ،پژوهشمتغير وابسته اين 

شـركت آلفـا در    :اعـلام كننـد  جملـه  اين  در خصوصميزان موافقت خود را  كه شود ميدرخواست از آنها  ،مشاهده كردند
بـر  را از عملكرد شـركت،   ارزيابي خودكنندگان  شركت. عملكرد مثبت چشمگيري خواهد داشت 1397ماهه سوم سال  سه

 ،استشدت موافق  دهنده به نشان 5خنثي و گوياي شدت مخالف، صفر  به دهنده نشان -5 ليكرت كه در آن مقياساساس 
كنندگان با قطعيت بيشتري سود آتي شركت را  دهنده آن است كه شركت نشان ،مقادير مثبت اين متغير. خواهند كردبيان 

كنندگان با قطعيت بيشـتري سـود آتـي شـركت را      است كه شركتگوياي اين و مقادير منفي  اند بيني كرده افزايشي پيش
  ).2012 ،رنكمپ ؛2014و  2015، تن و همكاران ؛2017 ،، اليوت و رنكمپآساي(اند  بيني كرده كاهشي پيش

  نحوه سنجش متغيرهاي ميانجي
  نحوه سنجش درك

يش يا كاهش عملكرد دوره جاري نسبت بـه دوره مشـابه سـال گذشـته و     افزا ازگذاران را  اين متغير ميزان ادراك سرمايه
 سؤالكنندگان به شش  شركتبايد براي سنجش ميزان درك،  .سنجد بيني افزايش عملكرد در دوره آتي مي همچنين پيش
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 يهـاي  سـؤال  ،منفـي  ـ  درك هـاي  سؤالمنظور از . منفي استـ   درك سؤالمثبت و سه ـ   درك سؤالسه  كه پاسخ دهند

كاهش و افت فروش خالص، سود هر سـهم و سـود حاصـل از عمليـات      كننده از درك شركت گوياياست كه پاسخ آنها 
اسـت كـه پاسـخ     هايي سؤال ،مثبتـ   درك هاي سؤالهمچنين منظور از . مستمر نسبت به دوره مشابه سال گذشته است

شده نسبت به دوره مشابه سال گذشته و رشد  متوقفكننده از افزايش سود حاصل از عمليات  دهنده درك شركت آنها نشان
ماهه سوم سـال   سه(هاي مديريت براي دوره آتي  بيني محصولات اصلي شركت و سود هر سهم در پيش  و افزايش فروش

فـروش خـالص، حجـم    (شاخص ارزيابي عملكرد شركت  7شاخص از  5كه  طراحي شده اي به گونه سناريو. است) 1397
نسـبت بـه دوره مشـابه    ) ، حاشيه سود عملياتي، سود هر سهم، سود حاصل از عمليات در حال تداومفروش بر حسب واحد

) حاشيه سود ناخالص و سود حاصل از عمليات متوقف شده(و تنها دو شاخص ارزيابي عملكرد  داشتهكاهش  ،سال گذشته
مواجهه با اطلاعيه اعـلان سـود بـا احسـاس     گذاران در  اگر سرمايه. باشدنسبت به دوره مشابه سال گذشته افزايش يافته 

هـاي ارزيـابي    قادر به درك و پردازش صحيح اطلاعات نباشند و متوجـه كـاهش شـاخص    ،زباني مثبت و خوانايي ضعيف
  . كند ميگذاشته و آنها را گمراه  تأثير شانهاي بر قضاوتآنها  نادرستعملكرد نسبت به دوره مشابه سال قبل نشوند، درك 

بـر   تأثيراند با  خوانايي و احساس زباني توانسته ؛ يعنيدرك بيشتر باشد هاي سؤالبه نادرست هاي  پاسخ هرچه تعداد
هـاي   و به پاسـخ  كنندگان عدد يك هاي درست شركت به پاسخ. گذاران ايفا كنند قضاوت، نقش خود را در گمراهي سرمايه

 هـاي  سـؤال كنندگان به كـل   هاي درست شركت اسخدرك كل از جمع جبري پ. يابد عدد صفر اختصاص مي آناننادرست 
  ).2005، كريسچه ؛2015، و همكاران تن(آيد  دست مي هدرك ب

  نحوه سنجش درك. 1 جدول
 درك منفيهاي سؤال درك مثبت هاي سؤال

شده  با توجه به اطلاعيه اعلان سود، سود حاصل از عمليات متوقف .1
شـابه سـال   نسبت به سود حاصل از عمليات متوقـف شـده دوره م  

 گذشته چه تغييري كرده است؟
 افزايش يافته مانده ثابت باقي كاهش يافته

هـاي   بيني رشد آتـي فـروش   با توجه به اطلاعيه اعلان سود، پيش .2
 اصلي شركت چه تغييري كرده است؟

 افزايش يافته مانده ثابت باقي كاهش يافته
دوره آتي  بيني سود هر سهم با توجه به اطلاعيه اعلان سود، پيش .3

 چه تغييري كرده است؟
 افزايش يافته مانده ثابت باقي كاهش يافته

  

با توجه به اطلاعيه اعلان سود، فروش خالص نسـبت بـه فـروش     .1
 خالص دوره مشابه سال گذشته چه تغييري كرده است؟

 افزايش يافته مانده ثابت باقي كاهش يافته
نسبت به سـود هـر    با توجه به اطلاعيه اعلان سود، سود هر سهم .2

 سهم دوره مشابه سال گذشته چه تغييري كرده است؟
 افزايش يافته مانده ثابت باقي كاهش يافته

با توجه به اطلاعيه اعلان سود، سـود حاصـل از عمليـات مسـتمر      .3
نسبت به سود حاصل از عمليات مستمر دوره مشابه سـال گذشـته   

 چه تغييري كرده است؟
 افزايش يافته اندهم ثابت باقي كاهش يافته

  نحوه سنجش تسلط پردازش
شـود   كننـدگان خواسـته مـي    از شـركت  ،براي سنجش تسلط پردازش. سنجد اين متغير ميزان دشواري پردازش پيام را مي

دشـوار   اصـلاً  معنـاي  بهصفر از (نشان دهند ليكرت  مقياسبر حسب  ،كنند پردازش پيام دشوار است كه فكر ميرا ميزاني 
 ،تـر  سهولت پردازش پيام و مقـادير بـزرگ   گوياي ،تر اين متغير مقاديركوچك. )شدت دشوار به دهنده نشاندوازده  تانيست 
  ).2010 ،الدونومايلي و  ؛2007، شاه و اپنهايمر ؛1996 ،تورسكي و كانمن( استدهنده دشواري در پردازش پيام  نشان



 1، شماره27، دوره1399هاي حسابداري و حسابرسي، بررسي  101

 
  علان سودگذاران از اعتبار اطلاعيه ا نحوه سنجش برداشت سرمايه

ميزان اعتبار و  كه شود كنندگان خواسته مي از نظر شركت ،براي سنجش درجه اعتبار اطلاعيه اعلان سود و باورپذيري آن
 10پذير نيست و  معتبر و باور صفر نمايانگر اصلاً(ارزيابي كنند ليكرت  مقياسپذيري اطلاعيه اعلان سود را بر حسب  باور

برداشـت آنهـا از اعتبـار     دهنـده  نشان سؤالكنندگان به اين دو  ميانگين پاسخ شركت. )پذير وردهنده بسيار معتبر و با نشان
  ).2015، و همكاران تن؛ 2018 ،آساي، اليوت و رنكمپ( استاطلاعيه اعلان سود 

  متغيرهاي مستقل
  نحوه دستكاري احساس زباني

اعـداد واقعـي    براي اين متغيـر، . شود ي مربوط ميعملكرد سود دوره جار دربارهبه نظر مديريت  ،احساس زباني دستكاري
شده براي توصيف و شرح اين قسمت از اطلاعيـه اعـلان سـود     و فقط زبان استفاده ماند ميسود و اطلاعات مرتبط ثابت 

كند، به كاهش و افت  مديريت براي توصيف عملكرد دوره جاري از كلمات و عبارات مثبت استفاده مي. شود تغيير داده مي
با ذكر رشد و افـزايش عملكـرد دوره جـاري    فقط اي نكرده و  لكرد دوره جاري نسبت به دوره مشابه سال گذشته اشارهعم

در . گـذاران القـا كنـد    تصوير مثبتي از عملكرد شركت را به سرمايه كند ميسعي  ،هاي گذشته مديريت بيني نسبت به پيش
به ، بسيار فراتر از، تأثيرشدت تحت  مثبتي چون بسيار راضي، بهاحساس زباني مثبت، مديريت كلمات و عبارات  دستكاري

تـري   خنثـي  واژگانيا  شوند ها حذف مي در حالت خنثي اين صفت. برد كار مي بهترين شكل، عملكرد چشمگير مثبت را به
  ).2014، و همكاران تن ؛2019 ،امت(شوند  جايگزين مي

 خنثيمقايسه احساس زباني در دو سطح مثبت و  .2جدول 
  احساس زباني خنثي  احساس زباني مثبت

. ماهه دوم شـركت بسـيار راضـي هسـتيم     ما از نتايج عملكرد سه«
كيد و تمركـز بـر عوامـل بنيـادي كـه      أمبني بر ت ،سياست شركت

وكار تجاري شركت دارند، انتخـاب   نقشي حياتي در موفقيت كسب
در اقتصـادي   وضـعيت رغم اين واقعيت كه  علي. بسيار درستي بود

شدت تحت  دوره قبل تا حدي ضعيف و همراه با نوسان بود، من به
رشد دو درصـدي فـروش محصـولات اصـلي شـركت قـرار        تأثير

ريال گزارش شده اسـت كـه    730همچنين سود هر سهم . گرفتم
  .»محقق كرده است انتظارات ما را به بهترين شكل

مـا  . كرده استماهه دوم انتظارات كلي ما را برآورده  نتايج عملكرد سه«
حياتي هستند، تمركز  نكارما و بر عوامل بنيادي و اصولي كه براي كسب

در . مانده است پايدار باقي اقتصادي تا حدي ضعيف و نا وضعيت. ايم كرده
هاي اصـلي شـركت دو درصـد گـزارش شـده       رشد فروشموقعيت، اين 
جهـت   راستا و هـم  كه هم استريال  730همچنين سود هر سهم  .است

  . »انتظارات كلي شركت است با

  نحوه دستكاري خوانايي
ماهه سـوم   هاي مديريت براي سه بيني اجزاي سود و همچنين پيش در خصوصبه توضيحات تفصيلي  ،خوانايي دستكاري

ها و  فصل هاي ساده، سر كوتاه و مترادف هاي جملهاز  ،در اطلاعيه اعلان سود با خوانايي قوي. شود مربوط مي 1397سال 
مراتب روشن و همچنين جدول براي مقايسه عملكرد دوره جاري نسبت به دوره مشابه سال گذشته اسـتفاده شـده    سلسله
براي توصيف و مقايسه عملكـرد دوره   اي طولاني و پيچيده هاي هجمل ،در اطلاعيه اعلان سود با خوانايي ضعيف اما ؛است

، براي افزايش پيچيدگي و دشـواري خوانـدن   همچنين. رفته استكار  بهجاري نسبت به عملكرد دوره مشابه سال گذشته 
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 ؛2014 و 2015، و همكـاران  تـن ؛ 2017 ،آسـاي و همكـاران  ( استفاده نشده اسـت هاي روشن  فصل جدول و سر متن، از
  ).2012 ،رنكمپ

  مقايسه خوانايي در دو سطح قوي و ضعيف .3جدول 
  خوانايي در سطح ضعيف خوانايي در سطح قوي

فروش خالص در مقايسه بـا فصـل مشـابه      نتايج فصلخلاصه 
كـاهش داشـته و بـه     درصـد 6سال گذشته 

فصل جـاري رسـيده    درميليارد ريال  1140
تسـعير  ) كاهشـي ( هايدليل اثر به عمدتاً كه

حجـم  . بوده است درصد7نرخ ارز به ميزان 
 كـاهش داشـته كـه عمـدتاً     درصد3فروش 

، ركـود  يعمـومي اقتصـاد   وضعيتدليل  به
ــاز ــاتي    ب ــش عملي ــك بخ ــذاري ي ار، واگ
دادن سـهم از بـازار    آور و از دسـت  سـود  غير

  .محصول بوده است

ماهه دوم  سه 
  1397سال 

ماهه دوم  در برابر سه
  دلايل افزايش يا كاهش/ منابع  1396سال 

فروش 
  خالص

ميليارد 1140
 ريال

تسعير نرخ ارز به ) كاهشي( آثار  درصدي6كاهش 
 درصد 7ميزان 

اطلاعاتي در   شحجم فرو
  درصدي3كاهش   دست نيست

عمــومي اقتصــاد، ركــود  وضــعيت
هـــا و فـــروش  بـــازار، واگـــذاري

هاي فرعـي سـال قبـل و از     واحد
  دادن سهم از بازار محصول دست

  نحوه سنجش خبرگي
ي در ، تجربـه كـار  )نمايانگر دانش(تعداد واحدهاي حسابداري و مالي گذرانده شده توسط شخص  بر اساس ،نمره خبرگي

نمايـانگر  (هاي اعـلان سـود    هاي مالي و گزارش و تعداد دفعات مشاهده صورت) نمايانگر تجربه(حوزه حسابداري و مالي 
تعداد واحدهاي حسـابداري و مـالي گذرانـده شـده و      كه شود خواست ميدركنندگان  از شركت. شود محاسبه مي) تخصص

 از صـفر (اي  درجـه  5ليكـرت   مقيـاس عيه اعلان سود را بر اسـاس  هاي مالي و اطلا فراواني تعداد دفعات مشاهده صورت
 صـفر از (همچنين تجربه كاري خـود در زمينـه حسـابداري و مـالي را      و) بار 15بيش از معناي  بهگاه تا پنج  هيچ معناي به
استاندارد شـده   نمره خبرگي از حاصل جمع مقادير. مشخص كنند) سال 5بيشتر از معناي  به 5تا  سال 1معناي كمتر از  به

كنندگان به دو گـروه   براي تقسيم شركت. آيد دست مي هها با وزن يكسان براي متغيرهاي دانش، تجربه و تخصص ب پاسخ
 در گـروه  ،افرادي كه نمره خبرگي آنها كمتر از ميانـه باشـد   .شود ميكمتر خبره و بيشتر خبره، ميانه نمره خبرگي محاسبه 

بنـدي   تـر دسـته   گذاران خبره سرمايه در گروه ،فرادي كه نمره خبرگي آنها بيشتر از ميانه باشدگذاران كمتر خبره و ا سرمايه
  ).2002 ،1، ليبي و نلسونبلومفيلد ؛2014، تن و همكاران(شوند  مي

  شيوه اجراي آزمايش
خواسـت شـد تـا    در و از آنهـا  قرار گرفتكنندگان  شركت در اختيار 1پاكت  ،در مرحله اول. اجرا شدآزمايش در دو مرحله 

زمينـه شـامل معرفـي شـركت و      اطلاعات پيش ،ابتدا. كننده نوشيدني آلفا را برعهده گيرند گذار شركت توليد نقش سرمايه
كننـدگان   شـركت  ،در ادامـه . شـد  بيـان كننـدگان   شـركت  رايمحصولات آن و همچنين ماهيت و زمينه فعاليت شركت ب

دو  .خلاصـه شـده بـود   چهار پـاراگراف   درشركت آلفا را مشاهده كردند كه  1397ماهه دوم سال  اطلاعيه اعلان سود سه
حـاوي توضـيحات    ،عملكرد كلي شـركت و دو پـاراگراف پايـاني    دربارههاي مديريت  و ديدگاه هاپاراگراف اول حاوي نظر

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Bloomfield, Libby & Nelson 
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هفت  ،اگراف سومپاردر . بود 1397ماهه سوم سال  هاي مديريت براي سه بيني اجزاي سود و همچنين پيشدرباره تفصيلي 

شاخص فروش خالص، حجم فروش بر حسب واحد، حاشيه سود ناخالص، حاشيه سود عملياتي، سود هر سهم، سـود هـر   
نسـبت بـه   ) 1397ماهـه دوم   سـه (شده و سود حاصل از عمليات در حال تداوم دوره جاري  سهم حاصل از عمليات متوقف

پاراگراف چهارم  .توضيح داده شددلايل افزايش يا كاهش / منابع ومقايسه  )1396ماهه دوم  سه(دوره مشابه سال گذشته 
از بين هفت شاخص ارائه شده . يافتاختصاص ) 1397ماهه سوم سال  سه(فصل آتي  برايهاي مديريت  بيني به پيشنيز 

 در پاراگراف سوم، پنج شاخص فروش خالص، حجم فروش بر حسب واحد، حاشيه سود عملياتي، سود هـر سـهم و سـود   
بودنـد و فقـط دو    يافتـه كـاهش   )1396ماهه دوم  سه(حاصل از عمليات در حال تداوم نسبت به دوره مشابه سال گذشته 

  . اند شده نسبت به دوره مشابه سال گذشته افزايش داشته شاخص حاشيه سود ناخالص و سود حاصل از عمليات متوقف
در اين پژوهش . شد دستكاريسوم و چهارم خوانايي  هاي احساس زباني و در پاراگراف ،اول و دوم هاي در پاراگراف

بدين صورت كه عملكـرد دوره جـاري نسـبت بـه دوره      .گرفت مدنظر قرارصورت ناسازگار  به ،معيارهاي سنجش عملكرد
بنـابراين مـديريت در دو   . هـاي گذشـته مـديريت افـزايش داشـته اسـت       بيني نسبت به پيش ومشابه سال گذشته كاهش 

عنوان معيار ارزيابي عملكـرد   ماهه مشابه سال گذشته به جاي آنكه از عملكرد سه به ،بتدايي اطلاعيه اعلان سودپاراگراف ا
كنـد عملكـرد منفـي دوره     هاي گذشته مديريت مقايسه كرده و سعي مـي  بيني استفاده كند، عملكرد دوره جاري را با پيش

بعـد از  . گذاران را فريـب دهـد   سرمايه ،توصيف عملكرد دوره جاريو با استفاده از كلمات مثبت براي  كندجاري را پنهان 
به اين گـزاره  كه ميزان موافقت خود را  درخواست شداز آنها  ،كنندگان اطلاعيه اعلان سود را مشاهده كردند اينكه شركت

  . »عملكرد مثبت چشمگيري خواهد داشت 1397ماهه سوم سال  شركت آلفا در سه« :بيان كنند
احسـاس  ، احساس زباني مثبـت و خوانـايي ضـعيف   (طور تصادفي فقط در يك گروه  وهش هر آزمودني بهدر اين پژ

. گيـرد  قرار مـي ) احساس زباني خنثي و خوانايي قوي ،احساس زباني خنثي و خوانايي ضعيف ،زباني مثبت و خوانايي قوي
پاكـت دوم حـاوي   . ت دوم پاسـخ دهنـد  پاك هاي سؤالكنندگان خواسته شد به  ، از شركتنخستآوري پاكت  پس از جمع

   .بودكنندگان از اعتبار اطلاعيه اعلان سود  مربوط به ارزيابي درك، تسلط پردازش و برداشت شركت هاي سؤال

 هاي پژوهش روش آزمون فرضيه

راد، گيـري اف ـ  گذار بر قضاوت و تصميم تأثيربعد از شناسايي عوامل  ،گيري مختلف در حوزه قضاوت و تصميم هاي پژوهش
و از انـد   بـوده گيـري   بر ارتباط بين متغيرهاي مورد مطالعه و قضاوت و تصميم مؤثردنبال عوامل ذهني و رواني ميانجي  به

 ،متغيرهاي ميانجي تأثيرمنظور تحليل  به. اند تجزيه و تحليل مسير مبتني بر معادلات ساختاري در اين رابطه استفاده كرده
احسـاس زبـاني و    ،اول و دوم پـژوهش  هـاي  براي آزمون فرضـيه . شد AMOSافزار  نرم 24نسخه  نتايج به تفكيك وارد

گـذاران   بينـي سـرمايه   عنـوان متغيرهـاي ميـانجي و پـيش     عنوان متغيرهاي مستقل، درك و تسلط پردازش بـه  خوانايي به
آزمـون  در. گرفتانجام  سيرتجزيه و تحليل مدر نظر گرفته شد و  عنوان متغير وابسته خبره از عملكرد آتي شركت به كمتر

گـذاران   عنوان متغيرهاي مستقل، برداشـت سـرمايه   احساس زباني و خوانايي به ،تجزيه و تحليل مسيربراي  ،فرضيه سوم
تـر از عملكـرد آتـي شـركت      گذاران خبره بيني سرمايه عنوان متغير ميانجي و پيش تر از اعتبار اطلاعيه اعلان سود به خبره
  . شد انتخاب ستهعنوان متغير واب به
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. شـود  انجـام مـي   علـّي  هاي تدوين مدل برايكه  است يافته روش رگرسيون چندمتغيره در واقع تعميم ،تحليل مسير

هـدف تحليـل   . ساختاري استهاى  در مدل هچندمتغير رگرسيون	روش آماري كاربرد ضرايب بتاي استانداردتحليل مسير 
معناي وجـود   لزوماً به ،يساختن مدل علّ. اى از متغيرهاست ى بين مجموعهى روابط علّآوردن برآوردهاى كم دست به ،مسير

 .استوار است پژوهشبر اساس مفروضات همبستگي و پيشينه  ،بلكه اين عليت ؛متغيرهاي مدل نيستميان ي روابط علّ

ميـان   تـأثير مقـاديري كـه جهـت و ميـزان     . دهد مي را نشان پژوهشوابط متغيرهاي تحليل مسير جهت و شدت ر
 ،همان ضريب اسـتاندارد شـده رگرسـيون هسـتند     ،ضرايب مسير. شوند مي ناميده	ضريب مسير	،دهند متغيرها را نشان مي

تغيرهـاي قابـل مشـاهده    روي م فقطتحليل مسير . براي تحليل مسير بايد از رگرسيون خطي ساده استفاده شود ،بنابراين
 هـاي تأثيرمسـتقيم،   هايتأثيرتوان علاوه بر  مي كمك آن تحليل مسير روش پيشرفته آماري است كه به. پذير است انجام

مسـتقيم و   اثرهـاي بعـد از تفكيـك   . غيرمستقيم هر يك از متغيرهاي مستقل بـر متغيـر وابسـته را نيـز شناسـايي كـرد      
هاي ميانجي براي يك متغيـر   در تحليل. شود مي اجرا آزمون سوبل، مستقيم اري اثر غيرمنظور بررسي معناد مستقيم، به غير

ه متغير طواس و اثر غيرمستقيم كه به) مستقل به متغير وابسته مسير مستقيم از متغير(اثر مستقيم  :دو نوع اثر داريم ،مستقل
 بررسـي  ،ديگـر  بيـان بـه  . اسـت  اثر غيرمستقيمدار بودن اآزموني براي بررسي معن ،آزمون سوبل. شود ميانجي حاصل مي

  .كند يا خير مي كند كه آيا متغير ميانجي اثر متغير مستقل را روي متغير وابسته منتقل مي

  هاي پژوهش يافته
 آمار توصيفي

 ـ كنندگان كمترخبره و خبـره  آمار توصيفي حجم نمونه، انحراف استاندارد و ميانگين را به تفكيك براي شركت، 4جدول  ر ت
خوانـايي   در مقايسه بـا ) 95/4(خوانايي قوي هنگام  ،خبره كنندگان كمتر ميانگين درك شركت ،طور كلي به. دهد نشان مي

خبـره در حـالتي كـه احسـاس زبـاني مثبـت و        كنندگان كمتـر  همچنين ميانگين درك شركت .بيشتر است) 73/2(ضعيف 
س زباني مثبت و خوانـايي قـوي، احسـاس زبـاني خنثـي و      احسا(ديگر  هاي نسبت به حالت) 59/2(خوانايي ضعيف است 

   .كمتر است) خوانايي ضعيف، احساس زباني خنثي و خوانايي قوي

  كنندگان آمار توصيفي درك براي شركت .4 جدول
 خوانايي قوي خوانايي ضعيف  كل

انحراف  احساس زباني
حجم   ميانگين  استاندارد

  نمونه
انحراف 
 استاندارد

 ميانگين
حجم 
 نمونه

انحراف 
 استاندارد

 ميانگين
حجم 
 نمونه

 خبره كمتر ـ مثبت 26 5/12 0/766 27 2/59 0/844 53 3/83 1/503

 خبره كمترـ  خنثي 30 4/80 0/887 10 3/10 1/287 40 4/37 1/234

 خبره كمترـ  كل 56 4/95 0/840 37 2/73 0/990 93 4/06 1/413

  
هنگامي كه خوانايي ضعيف اسـت  خبره  كنندگان كمتر شركتطور كلي  بهكه دهد  نشان مي 5آمار توصيفي در جدول 

طور ميانگين دشواري بيشـتري در پـردازش مـتن احسـاس      به) 48/6(حالتي كه خوانايي قوي است  در مقايسه با) 22/7(
  . كنند مي
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 كنندگان كمتر خبره  آمار توصيفي تسلط پردازش براي شركت .5 جدول

 ويخوانايي ق خوانايي ضعيف  كل
انحراف  احساس زباني

حجم   ميانگين  استاندارد
  نمونه

انحراف 
 استاندارد

 ميانگين
حجم 
 نمونه

انحراف 
 استاندارد

 ميانگين
حجم 
 نمونه

 كمترخبره ـ مثبت 26 6/85 2/664 27 6/96 2/139 53 6/91 2/388
 كمترخبره ـ خنثي 30 6/17 2/465 10 7/90 2/283 40 6/60 2/509
 كمترخبرهـ  كل 56 6/48 2/558 37 7/22 2/188 93 6/77 2/432

  
تر از اعتبار اطلاعيـه اعـلان سـود     گذاران خبره ميانگين برداشت سرمايه كه دهد نشان مي 6آمار توصيفي در جدول 

در حالتي كه احساس زباني مثبت  ،علاوه بر اين). 98/4(بيشتر از حالت خوانايي ضعيف است ) 22/5(هنگام خوانايي قوي 
كمتر از حالت احسـاس زبـاني خنثـي     ،تر از اعتبار اطلاعيه اعلان سود گذاران خبره ميانگين برداشت سرمايه) 54/4(است 
تر از اعتبار اطلاعيه اعلان سود در حالتي كه احساس زبـاني   گذاران خبره به علاوه ميانگين برداشت سرمايه). 44/5(است 

احساس زباني مثبت و خوانايي قوي، احساس زباني (هاي ديگر  تمام حالتنسبت به ) 17/4(مثبت و خوانايي ضعيف است 
   .كمتر است) خنثي و خوانايي ضعيف، احساس زباني خنثي و خوانايي قوي

  تر كنندگان خبره آمار توصيفي اعتبار اطلاعيه اعلان سود براي شركت .6 جدول
 خوانايي قوي خوانايي ضعيف  كل

انحراف  احساس زباني
حجم   ميانگين  استاندارد

  نمونه
انحراف 
 استاندارد

 ميانگين
حجم 
 نمونه

انحراف 
 استاندارد

 ميانگين
حجم 
 نمونه

  تر خبرهـ  مثبت  17 5/14 1/80 28 4/17 2/13 45 4/54 2/47
  تر خبرهـ  خنثي 20 5/30 1/116 43 5/51 1/594 63 5/44 1/453
  تر خبرهـ  كل 37 5/22 1/45 71 4/98 1/925 108 5/06 1/773

 پژوهش هاي هزمون فرضيآ

 ،كـه آيـا درك و تسـلط پـردازش     شـود  بررسي مي ،اول و دوم پژوهش با استفاده از تحليل مسير هاي براي آزمون فرضيه
خبره از سود  گذاران كمتر بر قضاوت سرمايه) خوانايي و اثر تعاملي احساس زباني و خوانايي(ميانجي اثر متغيرهاي مستقل 

عنوان متغيرهاي مسـتقل، درك و   احساس زباني و خوانايي به ي آزمون اين دو فرضيه،برا. بود يا خير  آتي شركت خواهند
عنـوان متغيـر    خبره از عملكرد آتي شـركت بـه   گذاران كمتر بيني سرمايه عنوان متغيرهاي ميانجي و پيش تسلط پردازش به

  .در نظر گرفته شدندوابسته 
احسـاس  (مسير خوانايي به درك كـل و مسـير اثـر تعـاملي      ،دهد نتايج آزمون تحليل مسير نشان ميطور كه  همان

توان نتيجـه   مي ،با توجه به اينكه مسير درك كل به قضاوت نيز معنادار است. به درك كل معنادار است) خوانايي × زباني
همچنين مسـير خوانـايي   . استخبره  گذاران كمتر هميانجي اثر خوانايي و اثر تعاملي بر قضاوت سرماي ،گرفت كه درك كل

با عنايت به اينكه مسير تسلط پردازش به قضاوت . به تسلط پردازش و مسير اثر تعاملي به تسلط پردازش نيز معنادار است
ران گـذا  كه تسلط پردازش ميانجي اثر خوانايي و اثر تعـاملي بـر قضـاوت سـرمايه    گفت توان  مي دست آمده، به نيز معنادار

  .استخبره  كمتر
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 )گذاران كمترخبره ير براي سرمايهتحليل مس(اول و دوم  هاي نتايج آزمون فرضيه .7 جدول

  برآورد استاندارد p -مقدار  آماره آزمون خطاي معيار استانداردبرآورد غير  مسير
 0/128 0/172 1/365 0/498 0/679  مسير احساس زباني به تسلط پردازش

-700/1  مسير خوانايي به درك كل  186/0  142/9-   001/0<  654/0-  
>001/0 3/443 0/503 1/733  شمسير خوانايي به تسلط پرداز  0/322 

-823/0  تعاملي به درك كل مسير اثر  0/201 104/4-  001/0<  294/0-  
-617/1  مسير اثر تعاملي به تسلط پردازش  0/543 978/2-  0/003 278/0-  
 0/123 0/086 1/716 0/184 0/315  مسير احساس زباني به درك كل
 0/017 0/779 0/281 0/210 0/059  مسير احساس زباني به قضاوت

>001/0 8/222 0/296 2/430  مسير خوانايي به قضاوت  674/0  
 0/089 0/170 1/371 0/253 0/346  مسير اثر تعاملي به قضاوت
-328/0  مسير درك كل به قضاوت  0/116 826/2-  0/005 236/0-  

-89/0  مسير تسلط پردازش به قضاوت  0/043 081/2-  0/037 133/0-  
  

  

 مستقيم مستقيم و غير تأثيراتتفكيك به  اول و دوم هاي نتايج آزمون فرضيه .8 جدول

 متغيرهاي مستقل  متغير ميانجي
  )استاندارد(نوع اثر

 كل غيرمستقيم مستقيم

  درك كل

 017/0 - 017/0  احساس زباني

 828/0 154/0 674/0  خوانايي

 158/0  069/0 089/0  ني و خوانايياثر تعاملي احساس زبا

 -236/0  - -236/0 درك كل

  تسلط پردازش

 017/0 - 017/0  احساس زباني

 632/0 -042/0 674/0  خوانايي

 125/0 036/0 089/0  اثر تعاملي احساس زباني و خوانايي

 -133/0 - -133/0  تسلط پردازش

  
مستقل به  مسير مستقيم از متغير(اثر مستقيم  :اثر وجود دارد براي يك متغير مستقل دو نوع ،هاي ميانجي در تحليل
ضرب اثر مسير متغيـر مسـتقل بـه متغيـر     از شود و  ه متغير ميانجي حاصل ميطواس و اثر غيرمستقيم كه به) متغير وابسته

رمستقيم متغيرهاي مستقيم و غي تأثيرات 6در جدول  .شود محاسبه ميميانجي در اثر مسير متغير ميانجي به متغير وابسته 
تـأثيرات  داري  ابراي بررسي معن ـ ،در گام بعد. مستقيم متغيرهاي ميانجي به تفكيك مشخص شده است تأثيراتمستقل و 
  .نتايج آزمون سوبل گزارش شده است ،غيرمستقيم
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 )آزمون سوبل براي بررسي معناداري اثر غيرمستقيم( اول و دوم هاي نتايج آزمون فرضيه .9 جدول

 p -مقدار  خطاي معيار  آماره آزمون  )غيراستاندارد(اثر غير مستقيم   انجياثر مي

 0/0069 0/2064 2/7012 0/557  درك كل بين خوانايي و قضاوت
 0/0199 0/1160 2/3267 0/269  درك كل بين اثر تعاملي و قضاوت

-154/0  تسلط پردازش بين خوانايي و قضاوت  7742/1-  0/0869 0/0460 
 0/0892 0/0846 1/6995 0/143  ين اثر تعاملي و قضاوتتسلط پردازش ب

  
هـاي مسـتقل بـر قضـاوت      متغيـر  تـأثير ميـانجي   ،درك كل و تسلط پـردازش كه دهد  نتايج آزمون سوبل نشان مي

 گذاران كمتر خبره در مواجهه با اطلاعيه اعلان سود نتايج بيانگر اين موضوع است كه سرمايه. اند خبره گذاران كمتر سرمايه
در نتيجـه متوجـه كـاهش     ،نيسـتند قادر به درك و پردازش صـحيح اطلاعـات    ،با احساس زباني مثبت و خوانايي ضعيف

 تـأثير هاي آنها  شوند و اين عدم درك صحيح بر قضاوت هاي ارزيابي عملكرد نسبت به دوره مشابه سال قبل نمي شاخص
  . كند گذاشته و آنها را گمراه مي

  آزمون فرضيه سوم پژوهش
تـر از   گـذاران خبـره   كه آيا برداشت سرمايه شده استبررسي  ،براي آزمون فرضيه سوم پژوهش با استفاده از تحليل مسير

) خوانايي، احساس زباني و اثر تعاملي احساس زباني و خوانـايي (ميانجي اثر متغيرهاي مستقل  ،اعتبار اطلاعيه اعلان سود
براي آزمون فرضـيه سـوم پـژوهش، احسـاس     . بود يا خير  آتي شركت خواهند تر از سود گذاران خبره بيني سرمايه بر پيش

عنـوان متغيـر    تر از اعتبار اطلاعيه اعلان سود به گذاران خبره عنوان متغيرهاي مستقل، برداشت سرمايه زباني و خوانايي به
  .در نظر گرفته شده استه عنوان متغير وابست تر از عملكرد آتي شركت به گذاران خبره بيني سرمايه ميانجي و پيش

 )تر گذاران خبره تحليل مسير براي سرمايه( نتايج آزمون فرضيه سوم .10 جدول
  برآورد استاندارد p -مقدار  آماره آزمون خطاي معيار استانداردبرآورد غير  مسير

 087/0 536/0 618/0 342/0 212/0  مسير خوانايي به اعتبار اطلاعيه 

 365/0 001/0 -184/3 371/0 -180/1  ار اطلاعيهمسير اثرتعاملي به اعتب

 -115/0 643/0 -464/0 329/0 -153/0 مسير احساس زباني به اعتبار اطلاعيه

 -020/0 039/0 -069/2 214/0 -443/0  مسير احساس زباني به قضاوت

 -779/0 719/0 -360/0 223/0 -080/0  مسير خوانايي به قضاوت

 144/0 >001/0 -557/12 269/0 -373/3  مسير اثر تعاملي به قضاوت

 73/0 013/0 472/2 063/0 155/0  مسير اعتبار اطلاعيه به قضاوت

  
تر از اعتبـار   گذاران خبره مسير اثر تعاملي به برداشت سرمايه ،دهد طور كه نتايج آزمون تحليل مسير نشان مي همان

تر از اعتبار اطلاعيه اعلان سود بـه   گذاران خبره اشت سرمايهبا توجه به اينكه مسير برد. معنادار است ،اطلاعيه اعلان سود
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 ،تر از اعتبار اطلاعيـه اعـلان سـود    گذاران خبره توان نتيجه گرفت كه برداشت سرمايه مي آمده، دست بهقضاوت نيز معنادار 

   .استتر  گذاران خبره ميانجي اثر تعاملي بر قضاوت سرمايه

 مستقيم رمستقيم و غي هايتفكيك اثر. 11 جدول

 متغيرهاي مستقل  متغير ميانجي
  )استاندارد(نوع اثر 

 كل غيرمستقيم مستقيم

  اعتبار اطلاعيه اعلان سود

 -020/0 - -020/0  احساس زباني

 -779/0 - -779/0  خوانايي

 404/0 26/0 144/0  اثر تعاملي احساس زباني و خوانايي

 73/0  - 73/0  اعتبار اطلاعيه اعلان سود

  
 مستقيم متغير ميانجي به تفكيك مشخص شده اثرمستقيم و غيرمستقيم متغيرهاي مستقل و  اثرهاي 11جدول در 

  .نتايج آزمون سوبل گزارش شده است ،غيرمستقيم تأثيراتداري  ادر گام بعد براي بررسي معن. است

 آزمون سوبل براي بررسي معناداري اثر غيرمستقيم .12 جدول

اثر غير مستقيم  اثر ميانجي
 p-مقدار  خطاي معيار  آماره آزمون  )غيراستاندارد(

اعتبار اطلاعيه اعلان سود بين اثر تعاملي و 
 0416/0  0939/0  -9460/1  -182/0  قضاوت

  
در  ،اطلاعيـه اعـلان سـود    تر از اعتبار گذاران خبره اثر ميانجي برداشت سرمايه كه دهد مي نتايج آزمون سوبل نشان

تر پس از مشاهده اطلاعيه اعلان سـود بـا احسـاس زبـاني      گذاران خبره سرمايه بنابراين، .استمعنادار  05/0سطح خطاي 
دچار ترديـد   ،كند و همچنين خوانايي ضعيف اعتبار اطلاعيه اعلان سود شركت از آن حمايت نميكمي مثبت كه عملكرد 

  . دهند از سود آتي شركت ارائه مي كمتريشده و قضاوت 

  گيري جهبحث و نتي
گـذاران   گذار بر رابطه احساس زباني، خوانايي، خبرگـي و قضـاوت سـرمايه    تأثيراين پژوهش به بررسي متغيرهاي ميانجي 

خبره در مواجهه با احساس زباني مثبت و خوانايي  گذاران كمتر اند كه سرمايه پيشين نشان داده هاي پژوهش. است  پرداخته
تر در مواجهه با احسـاس   گذاران خبره سرمايه ،عكس دهند و بر آتي شركت ارائه مي ري از سوديشتهاي ب بيني پيش ،ضعيف

اما متغيرهاي ميـانجي كـه سـبب     .دهند از سود آتي شركت ارائه مي كمتريهاي  بيني پيش ،زباني مثبت و خوانايي ضعيف
پيشين نشـان   هاي پژوهش. نيستمشخص  ،تر متفاوت از يكديگر باشند خبره و خبره گذاران كمتر شوند قضاوت سرمايه مي
گـذاران را   تواند درك سـرمايه  اند كه در صورت وجود معيارهاي ارزيابي عملكرد ناسازگار و متناقض، خوانايي قوي مي داده

همچنين در غياب معيارهاي ارزيابي عملكرد ناسازگار  .گذار باشد تأثير ،عملكرد آتي شركت ازو بر قضاوت آنها دهد بهبود 
گـذاران بـه افشـاهاي     بر اعتمـاد و اتكـاي سـرمايه    ،جاي درك تسلط پردازش به ،و سازگاري پيام مخابره شده و متناقض
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همچـون احسـاس زبـاني و     ،گـذار بـر قضـاوت    متغيرهاي اثر سايرمشخص نيست كه در حضور اما  است؛گذار  خواناتر اثر

  . گذاران را توضيح دهد مايههاي سر تواند تغيير قضاوت يك از متغيرهاي ميانجي مي كدام ،خبرگي
گـذار بـر قضـاوت     عنـوان متغيرهـاي ميـانجي اثـر     بـه  ،هاي اين پژوهش نشان داد كه درك و تسلط پـردازش  يافته

گذاران كمتر خبره در مواجهه با اطلاعيه اعـلان سـود بـا احسـاس      سرمايه. كنند خبره ايفاي نقش مي گذاران كمتر سرمايه
هـاي   در نتيجـه متوجـه كـاهش شـاخص     ،نيستنددر به درك و پردازش صحيح اطلاعات زباني مثبت و خوانايي ضعيف قا

 تـأثير هـاي آنهـا    ارزيابي عملكرد دوره جاري نسبت به دوره مشابه سال گذشته نشده و اين عدم درك صحيح بر قضاوت
  . كند گذاشته و آنها را گمراه مي

 عنـوان  بـه  ،تر از اعتبار اطلاعيه اعـلان سـود   ذاران خبرهگ نشان داد كه برداشت سرمايه پژوهشنتايج  ،علاوه بر اين
پـس از مشـاهده اطلاعيـه     ،تـر  گذاران خبـره  سرمايه. كند تر عمل مي گذاران خبره گذار بر قضاوت سرمايه متغير ميانجي اثر

بـار  كنـد و همچنـين خوانـايي ضـعيف اعت     شركت از آن حمايت نميكمي اعلان سود با احساس زباني مثبت كه عملكرد 
دليل  به ،تر گذاران خبره سرمايه. دهند از سود آتي شركت ارائه مي كمتريبيني  دچار ترديد شده و پيش ،اطلاعيه اعلان سود

هاي اعـلان سـود    هاي مالي و اطلاعيه مواجهه مكرر با صورت ،دانش مالي و حسابداري و تجربه كاري بيشتر و همچنين
هـاي   و با مشـاهده كـاهش شـاخص    كننددرك و پردازش  درستي اطلاعات را بهند كه قادر ،حتي با وجود خوانايي ضعيف

حامي آن شركت كمي احساس زباني مثبت كه عملكرد  از ارزيابي عملكرد دوره جاري نسبت به دوره مشابه سال گذشته،
برند  ميپي  ،و همچنين خوانايي ضعيف به نيت استراتژيك پشت پرده مدير در مخفي كردن عملكرد ضعيف شركت نيست

 . دهند از سود آتي ارائه مي كمتري بيني در نتيجه برداشت آنها از اعتبار اطلاعيه اعلان سود مخدوش شده و پيش و

در غياب معيارهاي ارزيابي عملكرد به اين نتيجه رسيد كه خود  پژوهشدر ) 2012(رنكمپ  ،طور كه بيان شد همان
خوانـاتر را   اطلاعيه اعلان سـود گذاران به  اعتماد و اتكاي بيشتر سرمايه ،كجاي در تسلط پردازش بهناسازگار و متناقض، 

عملكـرد  ارزيـابي  دهـد كـه در حضـور معيارهـاي      مـي  نشاننيز  )2015( و همكارانش تن پژوهشنتايج  .دهد توضيح مي
عملكرد آتـي   ازاران گذ خود بر قضاوت سرمايهاين موضوع، بخشد كه  مي خوانايي قوي درك را بهبود ،متناقض و ناسازگار

تسلط  تأثيركمتر تحت  ،عملكرد آتي شركت ازگذاران  قضاوت سرمايه ،تر آنكه در چنين حالتي مهم .گذارد مي تأثيرشركت 
ايـن  ) 2015( و همكـارانش  و تـن ) 2012(رنكمپ  پژوهشيك توضيح محتمل براي چرايي نتايج  .گيرد مي پردازش قرار

تر بررسـي   خبره و خبره گذاران كمتر طور جداگانه بر سرمايه ي درك و تسلط پردازش را بهاست كه آنها اثر متغيرهاي ميانج
دهد كه در حضور معيارهـاي ارزيـابي عملكـرد ناسـازگار و متنـاقض، دسـتكاري        حاضر نشان مي پژوهشنتايج . اند نكرده

هاي ميانجي ناهمگوني سبب  سازوكار،  تر و كمتر خبره گذاران به دو گروه خبره احساس زباني و همچنين جداسازي سرمايه
گـذاران   در سـرمايه . طور متفاوت قضاوت كنند را به عملكرد آتي شركت ،تر خبره و خبره گذاران كمتر سرمايه خواهد شد كه

بر رابطه بين احساس زباني، خوانايي، خبرگـي و قضـاوت    ،ميانجي سازوكارعنوان دو  خبره، درك و تسلط پردازش به كمتر
كه  در حالي ،هاي بالاتر از سود آتي شركت خواهند شد بيني گذارند و سبب پيش تأثيرعملكرد آتي شركت  ازگذاران  سرمايه

ميانجي اثرگذار بر رابطه  سازوكارعنوان  به ،گذاران از اعتبار اطلاعيه اعلان سود تر، برداشت سرمايه گذاران خبره در سرمايه
هـاي   بيني پيش باعثكند و  عملكرد آتي شركت عمل مي ازگذاران  ضاوت سرمايهبين احساس زباني، خوانايي، خبرگي و ق

  . از سود آتي شركت خواهد شد كمتر
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العمل بيش از حـد   برداري از عكس هاي استراتژيك براي بهره ممكن است مديران با انگيزه بر اساس نتايج پژوهش،

امـا ايـن    ؛هاي تجاري سودآور طراحي كننـد  ضعيف، استراتژيخبره به احساس زباني مثبت و خوانايي  گذاران كمتر سرمايه
جايگاه اطلاعـات حسـابداري در    ،مدت و در بلندمشكوك شوند اعتبار افشا  بهتر  گذاران خبره سرمايه كه شود باعث مي كار

هاي مالي مستند در بازار پيش از اينبا قواعد تجربي كه  پژوهشنتايج . از بين برودگذاران  گيري سرمايه قضاوت و تصميم
عادي بـا   كه احساس زباني مثبت غير دادنشان ) 2014( شهوآنگ و همكاران پژوهشنتايج . خواني دارد هم شده است نيز

وابسـتگي و   ،بازار در يك و دو فصل متعاقب پس از اعلان سـود   بازار به اعلان سود و واكنش منفي  واكنش فوري مثبت
شـركت  كمي كه عملكرد را ادر نباشند كه نيت پشت پرده استفاده از احساس زباني مثبت گذاران ق اگر سرمايه. ارتباط دارد

، درك كنند يا اگـر قضـاوت و   استطلبي مديريت  كه به مثابه فرصترا كند و همچنين خوانايي ضعيف  از آن حمايت نمي
احساس زباني مثبت آنگاه يل نكنند، هاي استراتژيك مديريت تعد هاي نقدي آتي را براي انگيزه سود و جريان ازدرك خود 

بيني شـده   شركت پيشكمي گذار به سطحي از سود كه توسط متغيرهاي اقتصادي  سرمايه خواهد شد كه باعث ،عادي غير
در چنـين حـالتي،   . سرعت به آن واكنش مثبت نشان دهد بازار به ،و در زمان اعلام سود بين شود بيش از حد خوشاست، 

هـا و   تحليلگـران يـا در رسـانه    هـاي  گزارشدر هاي مالي دوره بعد،  هاي نقد آتي در صورت ا جريانچون اطلاعات سود ي
عادي، منفي و همراه  و واكنش به احساس زباني مثبت غير شدههاي آتي معكوس  شود، بازده در دوره مطبوعات منتشر مي

با مشاهده عملكرد واقعي شركت، بـه نيـات و اهـداف    هاي بعد  گذاران در دوره كه سرمايهتأخير خواهد شد؛ به اين معنا با 
تواند نوعي اخطار  مي پژوهشنتايج اين . شد  برده و بازده آتي سهام معكوس خواهدپي طلبانه مديران  استراتژيك و فرصت

العمل  كسمدت با استفاده از ع باشد و به آنها هشدار دهد كه ممكن است بتوانند در كوتاه ها  احتياطي براي مديران شركت
 يهاي تجاري سودآور استراتژي ،عادي و خوانايي ضعيف خبره به احساس زباني مثبت غير گذاران كمتر بيش از حد سرمايه

آنهـا  كمتر هاي سود  برده، با قضاوت  طلبانه مديران پي تر به نيات فرصت گذاران خبره مدت سرمايه اما در بلند ؛طراحي كنند
تـر از اعتبـار اطلاعيـه     گـذاران خبـره   برداشت سرمايه ،علاوه برآن. ي سهام معكوس خواهد شدو بازده آتكنند  ميرا تنبيه 

دار شـده و شـركت در    احساس زباني و خوانايي افشاهاي كيفـي خدشـه   دستكارياعلان سود و ساير افشاهاي شركت با 
  .مين منابع مالي مورد نياز خود با مشكل مواجه خواهد شدأت

  آتي  هاي هشپژوبراي  هاييپيشنهاد
سازمان بورس، ناشـر پذيرفتـه    1396در آذر سال دستورالعمل اجرايي افشاي اطلاعات شركت ثبت شده  7در اجراي ماده 

. را گـزارش كنـد   سالانه ماهه و  9و  6، 3 اي دوره گزارش تفسيري مديريت در مقاطع ميان است كه شده در بورس مكلف
هاي آماري ناشـر اسـت كـه بـه فهـم و درك       داده سايرهاي مالي و  صورتگزارش تفسيري مديريت، تحليل مديريت از 

امري . داران از وضعيت مالي فعلي و آينده، تغييرات در وضعيت مالي و نتايج عمليات شركت كمك خواهد كرد بيشتر سهام
با توجه به ايـن  . اشته باشددنبال د تواند با افزايش كيفيت و شفافيت اطلاعات، تعمق هرچه بيشتر بازار سرمايه را به كه مي

توانـد بـا    ، مـديريت مـي  استموضوع كه گزارش تفسيري مديريت، تحليل مديريت از وضعيت مالي فعلي و آينده شركت 
 مـؤثر گـذاران   گيـري سـرمايه   دستكاري احساس زباني و خوانايي اين گزارش بر درك، تسلط پردازش و قضاوت و تصميم
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با استفاده از بستر گزارش تفسيري مـديريت و دسـتكاري احسـاس زبـاني و خوانـايي      توان  هاي آتي مي پژوهش در .باشد

 . كردها را بررسي  گذاران به دستكاري سرمايهواكنش  ،هاي آتي مديريت بيني عملكرد گذشته يا پيش

هـا و   عمـل ال در تهيه دسـتور  ،همچون سازمان بورس و اوراق بهادار تهران ،گذار به نهادهاي قانون پژوهشنتايج اين 
يد آن است كه استفاده از ؤم پژوهشنتايج . كند ميكمك ي كه خبرگي كمتري دارند، گذاران حمايت از سرمايه برايقوانين 

در بهبود درك و تقويت تسلط  ،شركت و همچنين افزايش خوانايي افشاهاي كيفيكمي احساس زباني متناسب با عملكرد 
هـا بـه رعايـت     توانند با الزام شركت گذار مي نهادهاي قانون. كند ميسزايي ايفا  هگذاران كمتر خبره نقش ب پردازش سرمايه

  .خبره كمك كنند گذاران كمتر به بهبود درك و تسلط پردازش سرمايه ،هاي افشا دستورالعمل

  منابع
گـذاران بـه    اسيت سـرمايه هاي مالي و حس خوانايي صورت). 1397( ، محمدرضازاده عباس ؛حصارزاده، رضا ؛باقري ازغندي، ابوطالب

 . 103-87، )23(، انداز مديريت مالي چشم. استفاده از اطلاعات حسابداري

. هـاي حسـابداري   كيـد بـر سـازه   تأگذاران با  تبيين مدلي براي حمايت از حقوق سرمايه). 1398( ، بهارهزاده شفيع ؛حسيني، سيد علي
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