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Abstract:
Since the tone of the managers influences the decision-making of the users of 

financial reports, the existence of independent and specialized committees in the 
company such as the audit committee can be effective as one of the pillars of corporate 
governance to monitor such actions of managers. Therefore, The main purpose of 
this study is to investigate the effect of the financial expertise of the audit committee 
on the abnormal tone of the management review and analysis report (management 
interpretive report) in companies listed on the Tehran Stock Exchange. To test the 
research hypothesis, the financial information of companies listed on the Tehran Stock 
Exchange in the period between 1396 to 1397 has been used, so that after applying the 
restrictions in this study, the final sample consisting of 168 companies was selected. 
After measuring the research variables, multivariate linear regression analysis was 
used to test the research hypothesis. The hypothesis was also tested using Eviews 
econometric software and statistical techniques of integrated data. The results of the 
statistical tests of the research show that the financial expertise of the audit committee 
leads to a reduction in the unusual tone of the management interpretative report.
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چکیده
کمیته های  وجود  است  مؤثر  مالی  گزارش های  استفاده کنندگان  تصمیم گیری  بر  مدیران  لحن  که  جایی  آن  از 
مستقل و دارای تخصص در شرکت همانند کمیته ی حسابرسی می تواند به عنوان یکی از ارکان حاکمیت شرکتی، 
اقدام مدیران مؤثر باشد. هدف اصلی این پژوهش بررسی تأثیر تخصص مالی کمیته ی حسابرسی  برای نظارت بر 
در  پذیرفته شده  شرکت های  در  مدیریت(  تفسیری  )گزارش  مدیریت  تحلیل  و  بررسی  گزارش  غیرعادی  لحن  بر 
بورس اوراق بهادار تهران است. برای آزمون فرضیه ی  پژوهش از اطلاعات مالی شرکت های پذیرفته شده در بورس 
اوراق بهادار تهران در فاصله ی زمانی بین سال های 1396 تا 1397 استفاده شده است، به طوری که پس از اعمال 
محدودیت های موردنظر در این پژوهش، نمونه ی نهایی متشکل از 168 شرکت انتخاب گردید. پس از اندازه گیری 
متغیرهای پژوهش از تجزیه و تحلیل رگرسیون خطی چند متغیره، برای آزمون فرضیه پژوهش استفاده  شد. آزمون 
فرضیه  نیز با استفاده از نرم افزار اقتصادسنجی Eviews و تکنیک های آماری داده های تلفیقی با کنترل اثرات سال 
و صنعت صورت پذیرفته است. نتایج حاصل از آزمون های آماری پژوهش نشان می دهد که تخصص مالی کمیته ی 

حسابرسی منجر به کاهش لحن غیرعادی گزارش تفسیری مدیریت می گردد.

واژه‌های‌کلیدی: تخصص مالی کمیته ی حسابرسی، لحن غیرعادی، گزارش بررسی و تحلیل مدیریت، گزارش 
تفسیری مدیریت.
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1-‌مقدمه
غالب  که  شد  مشخص  آمده  عمل  به  بررسی های  طی  سود،  پیش بینی  گزارش  درخصوص 
کشورها، نه تنها الزامی برای پیش بینی سود ندارند بلکه حتی در برخی، ارائه ی سود پیش بینی 
شده منع شده است. در کنار مطالعات بین الملل، انحراف سود پیش بینی شده در ابتدای سال مالی 
با سود محقق شده و همچنین تعدیل مکرر پیش بینی سود از جانب شرکت ها، سازمان را به این 
نتیجه رساند که نه تنها گزارش پیش بینی سود ابزاری جهت تحلیل شرکت نیست بلکه ممکن 
است به عنوان ابزاری برای دستکاری بازار نیز مورد سوء استفاده قرار گیرد. نتایج این مطالعات 
ایشان درباره ی حذف گزارش  قرار گرفت و نظرات  بررسی  نیز مورد  بازار  با فعالان  در نشستی 
دستورالعمل   16 ماده ی  پیشنهاد حذف   95 آذر  اواخر  در  نهایت  در  شد.  اخذ  سود  پیش بینی 
دستورالعمل   11 ماده ی   2 بند  و  تهران  بهادار  اوراق  بورس  در  معاملات  انجام  نحوه ی  اجرایی 
اجرایی نحوه ی انجام معاملات اوراق بهادار در فرابورس ایران  همراه با تغییرات اساسی مصادیق 
اطلاعات با اهمیت و نحوه ی گزارش گری آن به هیأت مدیره ی سازمان ارائه شد. با در نظر گرفتن 
برای  دیگری  مطالعات  شد  مقرر  است،  بازار  توجه  مورد  سود  پیش بینی  گزارش  که  نکته  این 
دستیابی به جایگزین های این گزارش نیز صورت گیرد. بررسی های گسترده ای در میان کشورهای 
بازار  مشابه  بازاری حدوداً  یافته، در حال توسعه و کشورهایی که  از کشورهای توسعه  مختلف، 
کشور داشتند، برای یافتن جایگزینی برای گزارش پیش بینی سود صورت گرفت. در میان این 
بررسی ها، مشخص شد تمامی ناشران پذیرفته شده در غالب کشورها، همراه با صورت های مالی 
گزارشی ارائه می کنند که مدیریت شرکت از طریق این گزارش تلاش می کند تا سهامداران فعلی 
و سرمایه گذاران را نسبت به وضعیت گذشته، جاری و آینده ی شرکت مطلع سازند. در کشورهای 
آمریکایی )مانند ایالات متحده و کانادا( از این گزارش به عنوان گزارش بحث و تجزیه و تحلیل 
گزارش  به  آن  از  انگلیس  کشور  در  مدیریت2،  تفسیر  به عنوان  اروپایی  کشورهای  غالب  مدیر1، 
بررسی وضعیت مالی و عملیاتی3 و در آلمان با عنوان گزارش مدیران4 یاد می شود. بررسی های 
غالب  رویه های  جمع بندی  با  حسابداری5   بین المللی  استانداردهای  هیأت  که  داد  نشان  بیشتر 
کشورهایی که از این گزارش استفاده می کردند ذیل یک گزارش واحد، از آن به عنوان گزارش 
تفسیری مدیریت یاد کرده است. مطالعات بیشتر سازمان ها را به این نتیجه رساند که گزارش 
به منظور جلوگیری  لذا  را دارد.  با گزارش پیش بینی سود  قابلیت جایگزینی  تفسیری مدیریت 
در  می شود،  ارائه  مالی  صورت های  همراه  که  مدیریت  تفسیری  گزارش  اطلاعاتی،  خلأ  بروز  از 

دستورالعمل اجرایی افشای اطلاعات شرکت های ثبت شده نزد سازمان، الزامی شد.
ادبیات موجود بیان می کنند اطلاعات کیفي و در واقع اطلاعات به غیر از صورت های مالی در 
مورد شرکت ها، باعث بهبود محیط اطلاعات مي شود. این مطالعات معتقدند که اطلاعات کیفی، 
اطلاعات مالی را تکمیل کرده و افزایش محتوای اطلاعات را برای سرمایه گذاران فراهم می کند. از 
طرف دیگر برخی از مطالعات ادعا می کنند که افشای کیفی به دلیل سطحی بودن یا پیچیدگی 
زبان، فاقد اطلاع رسانی است )تاوکار، 1998(. مطالعات اخیر همچنین نشان می دهد که مدیران 
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شرکت ها اطلاعات کیفی را برای منافع شخصی خود دستکاری می کنند. به عنوان مثال، مدیران 
ممکن است سعی کنند با دستکاری لحن زبانی که در افشای کیفی مورد استفاده قرار می گیرد، 
واکنش های مطلوب بازار را القا کنند )دیویس و تاما- سوئیت، 2012؛ هوانگ و همکاران، 2014(. 
از آن جایی که نحوه ی لحن مدیران بر تصمیم گیری استفاده کنندگان گزارش های مالی مؤثر است 
وجود کمیته ای مستقل در شرکت همانند کمیته ی حسابرسی می تواند به عنوان یکی از ارکان 
حاکمیت شرکتی، برای نظارت چنین اقدام مدیران مؤثر باشد )ذاکری، فیلسرایی، 1399(. این 
باید نگرش جست و جو گران های برگزیند و قضاوت های  کمیته، جهت حفظ منافع سهامداران 
مدیریت را مورد سؤال قرار دهد )تاری وردی، قادری، 1396(. کیمته ی حسابرسی به عنوان یکی 
بر  نظارت  و  بازبینی  مسئولیت  هیأت مدیره،  کمیته ی  مجموعه ی  زیر  و  عملیاتی  کمیته های  از 

گزارش های مالی و افشا را دارد )همان(.
 تحقیقات قبلی نشان می دهد که توانایی متخصصان مالی برای نظارت بر مدیران شرکت ها 
نقش نظارتی کمیته های حسابرسی را تقویت می کند )باغومیان، محمدی، 1397؛ تاری وردی، 
قادری، 13696؛ ابوت و همکاران، 2004(. با توجه به نقش کمیته حسابرسی در بررسی و بحث 
در مورد محتوای بخش بررسی و تحلیل ریسک مدیریت )کارسلو و نیل، 2003؛ کینات، والو، 
2008( این احتمال وجود دارد که متخصصان مالی کمیته های حسابرسی با کاهش مدیریت لحن 
فرصت طلبانه، کیفیت گزارش گری در بخش بررسی و تحلیل ریسک مدیریت را بهبود بخشند. 
انتظار می رود متخصصان مالی استانداردهای بالاتری را نسبت به افراد بدون تخصص داشته باشند. 
چرا که آن ها نگرانی بیشتری در مورد شهرت و ریسک دادخواهی دارند )کریشنان، ویسواناتان، 
2008(. اعضای کمیته ی حسابرسی با تخصص مالی انگیزه هایی را برای محدود کردن مدیریت 
لحن مثبت به منظور تأمین اعتبار خود و کاهش خطر دادخواهی دارند و تخصص مالی کمیته ی 
حسابرسی مدیریت لحن مثبت را در بخش بررسی و تحلیل ریسک مدیریت کاهش می دهد و 
رابطه ی منفی بین تخصص مالی کمیته ی حسابرسی و لحن غیرعادی بررسی و تحلیل ریسک 
کمیته ی  مالی  تخصص  که  می رود  انتظار  بنابراین   .)2018 پارک،  و  )لی  دارد  وجود  مدیریت 
حسابرسی موجب کاهش لحن غیرعادی گزارش بررسی و تحلیل ریسک مدیریت گردد. با این 
حال در عمده مطالعات داخلی صورت گرفته این موضوع نادیده انگاشته شده و یک فضای خالی 
در ادبیات حسابداری و حسابرسی برای تحقیق در این باره وجود دارد که انجام مطالعه ی تجربی، 
برای درک بهتر نقش تخصص مالی کمیته حسابرسی شرکت ها بر لحن غیرعادی گزارش بررسی 
و تحلیل ریسک مدیریت آن ها ضروری است. در پژوهش حاضر سعی بر آن است که رابطه ی بین 
تخصص مالی کمیته ی حسابرسی با لحن غیرعادی گزارش بررسی و تحلیل ریسک مدیریت مورد 

بررسی قرار گیرد. 
نتایج پژوهش حاضر می تواند دستاوردها و ارزش افزوده علمی به همراه داشته باشد: اول این که 
نقطه ی متمایز این پژوهش آن است که قوانین و ساختار محیطي ایران نسبت به سایر کشورها کاملًا 
متفاوت است و با توجه به این که ارائه ی گزارش بررسی و تحلیل ریسک مدیریت یا گزارش تفسیری 
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مدیریت در اواخر آذر 1395 برای شرکت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران الزامی شد، 
نتایج پژوهش مي تواند موجب گسترش مباني نظري در مورد گزارش بررسی و تحلیل ریسک مدیریت 
یا گزارش تفسیری مدیریت شرکت ها در کشورهاي در حال توسعه نظیر بازار سرمایه ی ایران شود. 
دوم این که پژوهش حاضر از این حیث دارای اهمیت است که در زمره نخستین تحقیقات داخلی 
است که به بررسی لحن پرداخته است. سوم این که پژوهش حاضر به بررسی رابطه ی تخصص مالی 
کمیته حسابرسی با لحن غیرعادی گزارش بررسی و تحلیل ریسک مدیریت پرداخته که این موضوع 
به عنوان یک دستاورد علمی می تواند اطلاعات سودمندی را در اختیار سرمایه گذاران، قانون گذاران 
بازار سرمایه، تدوین کنندگان استانداردهای حسابداری و حسابرسی و سایر استفاده کنندگان اطلاعات 
حسابداری قرار دهد. درنهایت، نتایج پژوهش می تواند ایده های جدیدی را برای انجام پژوهش های 

آتی در حوزه ی لحن غیرعادی و گزارش بررسی و تحلیل ریسک مدیریت پیشنهاد نماید.

٢-‌چارچوب‌نظری
1-٢-‌لحن‌زبان‌در‌گزارش‌بررسی‌و‌تحلیل‌ریسک‌مدیریت

بخش نوشته شده توسط مدیران، بخش بررسی و تحلیل ریسک مدیریت از گزارش های مالی 
شرکت ها، مروری بر عملکرد گذشته شرکت ها و چشم انداز آینده دارد و در مورد جنبه های مختلف 
تحلیل  و  بررسی  اطلاعات بخش  با مطالعه ی محتوای  قبلی  ادبیات  کار بحث می کند.  و  کسب 
ریسک مدیریت دریافتند که لحن زبانی آن اطلاعات مفیدی را به سرمایه گذاران ارائه می دهد. 
لی )2010( نشان می دهد که لحن اظهارات آینده نگر در بخش بررسی و تحلیل ریسک مدیریت 
قدرت توضیح در پیش بینی سود آینده شرکت را دارد. فلدمن و همکاران )2010(  رابطه ی مثبتی 
بین تغییر لحن در بخش بررسی و تحلیل ریسک مدیریت و بازده اضافی بازار پیدا کردند. آن ها 
استدلال می کنند که لحن بررسی و تحلیل ریسک مدیریت منعکس کننده چشم انداز مدیران 
برای عملکرد شرکت در آینده است و اطلاعاتی را ارائه می دهد که در صورت های مالی به طور 

کامل در دسترس نیست.
و  بررسی  بخش  لحن  می دهد  نشان  که  می دهد  ارائه  شواهدی  اخیر  مطالعات  حال  این  با 
تحلیل ریسک مدیریت ممکن است مربوط به رفتار فرصت طلبانه ی مدیران با هدف گمراه کننده 
بخش  لحن  مدیران  که  می دهند  نشان   )2012( سوئیت  تاما-  و  دیویس  باشد.  سرمایه گذاران 
واکنش  کسب  برای  و  طور  استراتژیک  به  سود  پیش بینی  و  مدیریت  ریسک  تحلیل  و  بررسی 
مطلوب از سمت بازار مدیریت می کنند. به طور خاص، مدیران از کلمات خوش بینانه تر و کلمات 
بدبینانه ی کمتری در گزارش پیش بینی سود نسبت به بخش بررسی و تحلیل ریسک مدیریت 
انتشار گزارش پیش بینی  بازار در مقابل  انتظار واکنش های بزرگی از سمت  استفاده می کنند و 
سود دارند. همچنین هوانگ و همکاران )2014( با بررسی گزارش های پیش بینی سود شواهدی 
ارائه می دهد مبنی بر این که مدیران به طور فرصت طلبانه لحن مورد استفاده را مدیریت می کنند. 
آن ها نشان می دهند که مدیران وقتی انگیزه ای برای افزایش قیمت سهام، تأثیرگذاری بر پیش 
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بینی های تحلیلگران و یا مخفی کردن عملکرد عملیاتی ضعیف دارند، احتمالاً تمایل به مدیریت 
لحن به سمت مثبت دارند. علاوه بر این نتایج پژوهش آن ها نشان می دهد که سرمایه گذاران با 
مدیریت استراتژیک لحن گمراه می شوند. به طور خلاصه لحنی که در بخش بررسی و تحلیل 
ریسک مدیریت استفاده می شود، حاوی اطلاعات مهمی است که بر محیط اطلاعات شرکت تأثیر 
برای مدیریت لحن بخش بررسی و تحلیل ریسک  انگیزه هایی  می گذارد. در عین حال مدیران 
بازار  مطلوب  واکنش های  القای  و  گمراهی سرمایه گذاران  برای  فرصت طلبانه  به صورت  مدیریت 

دارند.

تحلیل‌ و‌ بررسی‌ گزارش‌ غیرعادی‌ لحن‌ و‌ کمیته‌ی‌حسابرسی‌ مالی‌ ٢-٢-‌تخصص‌
مدیریت

بهبود  در  اهمیتی  با  بسیار  نقش  که  تجاری  واحد  راهبری  نظام  مهم  بسیار  اجزای  از  یکی 
جمله  از  مختلف  گروه های  منافع  حفظ  و  هیأت مدیره  فعالیت های  و  گزارش ها  اعتباردهی 
شرکت، سهامداران، اعتباردهندگان و دولت دارد وجود کمیته ی حسابرسی به منظور اثربخشی 
فعالیت های هیأت مدیره در شرکت ها است )فخاری، رضائی پیتهنوئی، 1397(. براساس منشور 
کمیته ی  حسابرسی مصوبه ی 1391/11/23 سازمان بورس اوراق بهادار تهران، اعضای هیأت مدیره 
در  خود  عزم  منظور  به  حسابرسی  کمیته ی  در  صلاحیت  دارای  اعضای  انتصاب  و  انتخاب  با 
استقرار نظام راهبردی شرکتی مصمم تر تشکیل می شود )باغوبیان و محمدی، 1397؛ فخاری، 
رضائی پیتهنوئی، 1397؛ جامعی، رستمیان، 1394(. از آن جایی که اثربخشی فعالیت کمیته ی 
به  وابسته  اول  وهله ی  در  عام  سهامی  شرکت های  حسابداری  هیأت  نظر  با  مطابق  حسابرسی 
تخصص اعضای کمیته ی حسابرسی در حوزه ی حسابداری و گزارش دهی مالی است )عباس زاده 
ویژگی  برجسته ترین  از  یکی  عنوان  به  کمیته ی  حسابرسی  مالی  تخصص   )1396 همکاران،  و 
کمیته ی حسابرسی که ارتباط تنگاتنگی با اثربخشی کمیته ی حسابرسی دارد در سال های اخیر 
توجه تنظیم کنندگان را به خود جلب کرده است )باغومیان، محمدی، 1397(. مطابق ماده ی 1 
منشور کمیته ی  حسابرسی، سازمان بورس و اوراق بهادار تهران )1391( تخصص مالی اعضای 
کمیته ی حسابرسی را داشتن مدرک دانشگاهی یا مدرک حرفه ای داخلی یا معتبر بین المللی در 
مسائل مالی )حسابداری،  حسابرسی، مدیریت مالی، اقتصاد، سایر رشته های مدیریت یا گرایش های 
مالی یا اقتصاد( همراه با توانایی تجزیه و تحلیل صورت ها و گزارش گری مالی و کنترل های داخلی 

حاکم بر گزارش گری مالی تعریف کرده است.
داخلی،  نظارت  از سیستم  مهمی  بخش  عنوان  به  کمیته ی حسابرسی  اعضای  مالی  تخصص 
قدرت کمیته ی حسابرسی را تقویت کرده که می تواند باعث افزایش کیفیت و شفافیت گزارشات 
هیأت مدیره شود )صالح و همکاران، 2017(. شواهد زیادی وجود دارد که نشان می دهد کمیته های 
حسابرسی به طور فعال در بررسی بخش های بررسی و تحلیل ریسک مدیریت مشارکت می کنند. 
مالی  تخصص  آن ها  حسابرسی  کمیته ی  اعضای  که  شرکت هایی  می کنند  بیان   )2009( گوه 
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دارند، هیأت مدیره گزارش مالی شفاف و قابل فهم برای ذی نفعان مختلف ارائه و افشاء می نمایند. 
ارائه  نیز  نوشتاری  اطلاعات کمی، شرح  بر  علاوه  مدیره  هیأت  گزارش های  در  که  جایی  آن  از 
در  موجود  نوشته هاي  شرح  از  استفاده  با  مدیران   )1398 همکاران،  و  پور  )کاشانی  می شود 
روش هاي  از  یکي  می کنند.  تمرکز  متقاعدکنندگي  جنبه ی  بر  مي توانند  مدیریتی  گزارش هاي 
مهم متقاعدکنندگي این است که بر انعکاس و تکرار واژه هاي خاصي از اطلاعات در متن تأکید 
شود. این روش از متقاعدکنندگي، بر لحن افشاي اطلاعات تأکید دارد که یکي از عوامل مهم 
مؤثر بر سبک بیان و نحوه ی افشاي اطلاعات کیفي در گزارش هاي مدیریتي است )کاشانی پور و 
همکاران، 1398(. در واقع یکی از ویژگی های بسیار مهم افشای اطلاعات نوشتاری در گزارش های 
وجود  که  است  مختلف  ذی نفعان  به  پیام  انتقال  در  مدیران  توسط  لحن  کاربرد  هیأت مدیره، 
کمیته ی حسابرسی می تواند بر نحوه ی لحن گزارش گری مالی تأثیرگذار باشد. هانگ و همکاران 
بیان نموده و  بنیادی  برای مخفی کردن اطلاعات  ابزاری  به عنوان  از مدیریت نوشتار   )2014(
اطلاعات  با  غیرهمسان  لحنی  یعنی سطح  نوشتار،  غیرعادی  لحن  عنوان  به  را  نوشتار  مدیریت 
بنیادی شرکت می دانند. لحن غیرعادی نوشتاری می تواند به صورت فرصت طلبانه ای برای بهبود 
فهم گزارش های مالی و در نتیجه گمراه کردن سرمایه گذاران با استفاده از کلمات مثبت برای 
مخفی کردن عملکرد ضعیف شرکت به کار گرفته شود. این موضوع می تواند یک وضعیت دشوار 
ایجاد کند. زیرا استفاده کنندگان از گزارش های سالانه ادراک کمتر دقیقی درباره ی شرکت دارند 
)رهنمای رودپشتی، محسنی، 1395(. کردیت سوئیس6 مشخص می کند کمیته ی حسابرسی خود 
باید وضوح و قوام افشاگری ها و توضیحات موجود در صورت های مالی و بررسی و تحلیل ریسک 
مدیریت را ارزیابی کند. به عنوان مثال مک مولن و راغونندان )1996( گزارش دادند که بعید 
است شرکت هایی که دارای مشکلات مالی هستند اعضای کمیته ی حسابرسی با تخصص مالی 
داشته باشند. شواهد مطرح   شده حاکی از آن است که تخصص مالی اعضای کمیته ی حسابرسی 
ممکن است روند بررسی را تقویت کند. این نکته به نوبه ی خود، بر کیفیت بخش بررسی و تحلیل 

ریسک مدیریت گزارش های مالی تأثیر می گذارد.
غیرعادی  لحن  بر  منفی  به طور  کمیته ی حسابرسی  مالی  تخصص  می رود  انتظار  دلیل  دو  به 
تأثیرگذار باشد: اول( متخصصان مالی دانش و مهارت های گسترده ای در زمینه ی حسابداری و امور 
مالی دارند. این امر آن ها را قادر می سازد تا ارزیابی کنند که آیا بررسی و تحلیل ریسک مدیریت 
اطلاعات مناسب را مطابق با وضعیت مالی شرکت ارائه می دهد. با توجه به این که مدیران انگیزه هایی 
برای مدیریت لحن بخش بررسی و تحلیل ریسک مدیریت به سمت مثبت دارند )دیویس، تاما-

سوئیت، 2012؛ هوانگ و همکاران، 2014(، متخصصان مالی می توانند کمیته ی حسابرسی را در 
تعیین این که آیا توضیحات بخش بررسی و تحلیل ریسک مدیریت بسیار خوش بینانه هستند یا 
خیر کمک کنند. علاوه بر این نظارت مؤثر متخصصان مالی کمیته ی حسابرسی همچنین می تواند با 
جلوگیری از تلاش های مدیریتی برای مدیریت لحن به سمت مثبت، به عنوان یک اقدام پیشگیرانه 
عمل کند. دوم( مدیریت لحن بررسی و تحلیل ریسک مدیریت مربوط به فرصت طلبی مدیریتی 
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است و این باعث افزایش نگرانی در مورد خطر شهرت و دادخواهی برای اعضای کمیته ی حسابرسی 
به  مربوط  دعاوی  نتیجه  در  که  دریافتند   )2007( شیووداسانی  و  فیچ  مثال:  عنوان  به  می شود. 
گزارش گری مالی متقلبانه مانند تحریف عمدی، منجر به کاهش به کار گیری چنین مدیرانی در 
سایر شرکت ها می گردد. مطالعات قبلی تأیید می کنند که چنین نگرانی هایی از نظر متخصصان مالی 
بسیار بیشتر است. زیرا آن ها به خاطر توانایی برتر برای نظارت مؤثر بر شرکت ها ، شهرت کسب 
می کنند و انتظار می رود استانداردهای بالاتری را نسبت به سایر مدیران غیرمتخصص داشته باشند 
)کریشنان، ویسواناتان، 2008(. نگرانی های اعضای کمیته ی حسابرسی در مورد اعتبار آن ها و خطر 
احتمالی دادخواست، انگیزه ای برای کاهش مدیریت لحن مثبت در بخش بررسی و تحلیل ریسک 
مدیریت ایجاد می کند که این انگیزه برای اعضای دارای تخصص مالی برجسته تر است و تخصص 
مالی کمیته ی حسابرسی مدیریت لحن به سمت مثبت را محدود می کند و در نتیجه منجر به بازتاب 
بهتر وضعیت مالی شرکت در بخش بررسی و تحلیل ریسک مدیریت. می گردد )لی و پارک، 2018(. 

بنابراین فرضیه ی پژوهش به صورت زیر بیان می شود:
تحلیل  و  بررسی  گزارش  غیرعادی  لحن  کاهش  به  منجر  کمیته ی حسابرسی  مالی  تخصص 

مدیریت می گردد.

3-‌روش‌شناسی‌تحقیق
1-3-‌انتخاب‌نمونه‌و‌منابع‌گردآوری‌داده

با توجه به این که گزارش بررسی و تحلیل ریسک مدیریت یا گزارش تفسیری مدیریت در اواخر 
آذر 1395 برای شرکت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران الزامی شد و شرکت ها از 
سال 1396 اقدام به ارائه ی این گزارش کردند، جامعه ی آماری تحقیق شامل کلیه ی شرکت های 
پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی دوره ی زمانی 1396 تا 1397 است. نمونه آماری 

تحقیق شامل شرکت هایی است که حائز شرایط زیر باشند:
1- شرکت هایی که تاریخ پذیرش آن ها در سازمان بورس اوراق بهادار قبل از سال 1396 بوده 

و تا پایان سال 1397 نیز در فهرست شرکت های بورسی باشند. 
2- به منظور افزایش قابلیت مقایسه، سال مالی آن ها منتهی به پایان اسفندماه باشد.

3- طی دوره ی مورد نظر، تغییر فعالیت و یا تغییر سال مالی نداده باشد.
4- جزء شرکت های سرمایه گذاری و واسطه گری مالی نباشند )شرکت های سرمایه گذاری، به 

علت تفاوت ماهیت فعالیت با بقیه ی شرکت ها، در جامعه ی آماری منظور نشده اند(. 
نمونه ی  به عنوان  تعداد 168 شرکت )طبق جدول 1(  یادشده،  اعمال محدودیت های  از  پس 
یادداشت های  و  مالی  به صورت های  مراجعه  با  تحقیق  داده های  انتخاب شدند.  پژوهش  آماری 
در  موجود  بهادار  اوراق  بورس  در  پذیرفته شده  شرکت های  مالی  صورت های  همراه  توضیحی 
سامانه ی کدال، پایگاه اینترنتی بورس اوراق بهادار، و نرم افزار ره آورد نوین استخراج شد. جهت 

تجزیه و تحلیل نهایی داده ها نیز از نرم افزار اقتصادسنجی Eviews استفاده شده است.
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جدول‌)1(‌انتخاب‌نمونه‌و‌توزیع‌صنعت
پنل اول: روند انتخاب نمونة آماری

682مشاهدات اولیه )341 شرکت اصلی بورس در سال 1397، ضرب در عدد2( 
)134(کسر می شود: از ابتدای سال 1396 در بورس پذیرفته نشده باشد.

)50(کسر می شود: سال مالی آن  منتهی به پایان اسفند نباشد.

)38(کسر می شود: تغییر فعالیت یا تغییر سال مالی داده باشد.
)124(کسر می شود: جزء شرکت های سرمایه گذاری و واسطه گری مالی باشد.

336تعداد مشاهده ی نمونه ی آماری انتخاب شده

جدول‌)٢(‌توزیع‌نمونه‌با‌توجه‌به‌صنعت
جمعلحن غیرعادی مثبتلحن غیرعادی منفیصنعت

86876خودرو و قطعات، ماشین آلات
184462فلزات اساسی و کانه ها

153752فرآورده های نفتی و شیمیایی
403676دارویی و غذایی

34346ساختمانی
91524سایر
93243336جمع

٢-3-‌مدل‌و‌متغیر‌مورد‌استفاده
به منظور آزمون فرضیه ی تحقیق مدل  تعدیل شده ی زیر بر مبنای مطالعه لی و پارک )2018( 

مورد استفاده قرار مي گیرد:
AbTonei،t = β0 + β1ACFEXPTi،t + β2Sizei،t + β3Earni،t + β4Lossi،t + β5SaleGrwthi،t 
+ β6Levi،t + β7BTMi،t +β8StdSalei،t + β9StdCashi،t + β10BDSizei،t + β11BDIndi،t 

+∑IND + ∑YEAR + εi،t           (1مدل  
در مدل  فوق:

لحن غیرعادی گزارش تحلیل و بررسی ریسک مدیریت )AbTone(: متغیر لحن از دو بخش 
به خود  را  زبان مدیران  انتخاب  از  از آن ها ویژگی های مختلفی  تشکیل شده است که هر یک 
اختصاص می دهد. بخش اول، لحن عادی، صرفاً منعکس کننده ی اصول شرکت است و تصویري 
بی طرف از عملکرد و ریسک فعلی و پیش بیني شده ی شرکت را ارائه مي دهد. بخش دیگر، لحن 
غیرعادی، لحن زبانی است که با وضعیت مالی شرکت مطابقت ندارد و منعکس کننده ی میزان 
اساس  بر  لحن غیرعادی  برای محاسبه ی  است.  اطلاعات کمی  انتخاب  و  اختیار مدیران  اعمال 
رگرسیون  مدل  از  پارک، 2018(  لی،  لی، 2010؛  همکاران، 2014؛  و  )هوانگ  قبلی  مطالعات 
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استفاده می شود. در رگرسیون ذکر شده بعضی از متغیرها مربوط به تحلیلگران مالی به دلیل عدم 
وجود داده  از مدل حذف شدند و مدل زیر با توجه به شرایط محیطی ایران تعدیل شده است:

Tonet = β0 + β1 Earnt + β2 ChgEarnt + β3 Losst + β4 Rett + β5S StdEarnt + β6 St-
dRett + β7BTMt +β8 Sizet + β9 Age i،t +∑IND + ∑YEAR + εt     (2مدل

در مدل فوق:
Tone، با استفاده از رویکرد شمارش کلمه و از طبقه بندی کلمات ایجاد شده توسط لوفران و 
مک دونالد7 )2011( برای طبقه بندی مثبت یا منفی بودن کلمات استفاده می کنیم. سپس تعداد 
کلمات مثبت را از تعداد کلمات منفی کم می کنیم و سپس تقسیم بر تعداد کل کلمات موجود در 
گزارش تحلیل و بررسی مدیریت می کنیم. مقادیر به دست آمده بالاتر نشان دهنده ی لحن مثبت 

بیشتر در گزارش تحلیل و بررسی مدیریت است.
Earn، برابر با نسبت سود قبل از کسر مالیات به مجموع دارایی ابتدای سال شرکت 

ChgEarn، برابر با تغییر نسبت سود قبل از کسر مالیات به مجموع دارایی ابتدای سال شرکت 
Loss، درصورتی که در سال مورد نظر شرکت زیان داشته باشد برابر عدد یک و درغیر این 

صورت برابر عدد صفر 
Ret، بازده سالانه سهام

به  مالیات  از کسر  قبل  نسبت سود  قبل  و 4 سال  استاندارد سال جاری  انحراف   ،StdEarn
مجموع دارایی ابتدای سال شرکت

StdRet، انحراف استاندارد بازده ماهانه طی 12 ماه منتهی به تاریخ پایان سال مالی،
BTM، نسبت ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام به ارزش بازار آن،

Size، از لگاریتم طبیعی فروش خالص شرکت،
Age، برابر است با فاصله ی زمانی بین تاریخ پذیرش در بورس تا پایان دوره زمانی پژوهش،

IND، بیانگر نوع صنعت و
YEAR، بیانگر سال است.

پس از محاسبه ی مدل رگرسیونی فوق برای هر صنعت-سال به طور جداگانه، مقادیر جمله 
خطای مدل فوق نشان دهنده لحن غیرعادی است.

1-٢-3-‌متغیر‌مستقل
تخصص‌مالی‌کمیته‌ی‌حسابرسی‌)ACFEXPT(: مطابق با پژوهش فخاری و رضائی پیته 
نوئی )1396( برابر با نسبت تعداد اعضای دارای مدرک مالی)حسابداری، حسابرسی، مدیریت مالی 

و اقتصاد( عضو کمیته ی حسابرسی به کل اعضای کمیته ی حسابرسی شرکت است.

٢-٢-3-‌متغیرهای‌کنترلی‌
برای اطمینان از این که نتایج تحقیق تحت تأثیر عوامل دیگری که با روش های افشای شرکت ها 
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در ارتباط هستند، قرار نمی گیرند، از متغیرهای کنترل مختلفی که در مطالعات قبلی )دیچو و 
دیچف، 2002؛ دالیول و همکاران، 2010؛ لی، پارک، 2018( مورد استفاده قرار گرفتند، استفاده 
شده شامل ویژگی های مالی شرکت مانند اندازه ی شرکت، عملکرد عملیاتی )سود شرکت، زیان 
شرکت و رشد فروش(، ریسک مالی )اهرم مالی(، پتانسیل رشد )نسبت ارزش دفتری به ارزش 
اندازه و  بازار( و نوسانات عملیاتی )نوسانات فروش و وجه نقد( و ویژگی های هیأت مدیره نظیر 

استقلال هیأت مدیره می باشند که در ادامه به معرفی آن ها می پردازیم.
اندازه ی شرکت )Size(: برای سنجش اندازه ی شرکت از لگاریتم طبیعی فروش خالص شرکت 

استفاده  شده است.
سود شرکت )Earn(: برابر با نسبت سود قبل از کسر مالیات به مجموع دارایی ابتدای سال شرکت است.

زیان  شرکت )Loss(: یک متغیر مجازی است، درصورتی که در سال مورد نظر شرکت زیان 
داشته باشد برابر عدد یک و درغیر این صورت برابر صفر است. 

بر  تقسیم  قبل  از طریق فروش سال جاری منهای فروش سال   :)SaleGrwth( رشد فروش 
فروش سال قبل محاسبه می شود.

اهرم مالی )LEV(: در این پژوهش، نسبت کل بدهي به کل دارایي ها به عنوان ابزاري براي 
اندازه گیري اهرم مالي به کار مي رود.

نسبت ارزش دفتری به ارزش بازار )BTM(: از طریق نسبت ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام 
به ارزش بازار آن محاسبه می گردد.

نوسانات فروش )StdSale(: برابر با انحراف استاندارد نسبت فروش به کل دارایی سال جاری 
و 4 سال قبل است.

نوسانات سود )StdCash(: از طریق انحراف استاندارد سال جاری و 4 سال قبل نسبت وجه نقد 
حاصل از فعالیت های عملیاتی به مجموع دارایی محاسبه می شود.

اعضای  تعداد  با  برابر  هیأت مدیره  اندازه  پژوهش  این  در   :)BDSize( هیأت مدیره  اندازه 
هیأت مدیره است. 

با تعداد اعضای غیر موظف هیأت مدیره تقسیم بر کل  استقلال هیأت مدیره )BDInd(: برابر 
اعضای هیأت مدیره است.

اثرات صنعت )IND(: بیانگر نوع صنعت می باشد که به صورت یک متغیر مجازی سنجیده شده 
است. اثرات اثرات سال )YEAR(: یک متغیر مجازی است و برای در نظر گرفتن اثرات تصادفی 

سال وارد الگوی رگرسیونی خواهد شد. 

4-‌یافته‌های‌پژوهش
1-4-‌آمار‌توصیفی

جدول 2 آمار توصیفی متغیرهای مورد آزمون که شامل برخی شاخص های مرکزی و پراکندگی 
است که برای نمونه ای متشکل از 336 شرکت - سال مشاهده در فاصله ی زمانی سال های 1396- 
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1397 نشان می دهد. همان گونه که در این جدول ملاحظه می شود میانگین متغیر تخصص مالی 
کمیته ی حسابرسی برابر با 0/649 بوده و بیانگرآن است که حدود 64 درصد اعضای کمیته ی 
حسابرسی شرکت های مورد بررسی، دارای تخصص مالی هستند. همچنین میانگین متغیر زیان 
شرکت نشان می دهد به طور میانگین 14 درصد شرکت های نمونه زیان ده هستند. میانگین متغیر 
استقراض  و  بدهی  را  بررسی  مورد  دارایی های شرکت های  نشان می دهد 56 درصد  مالی  اهرم 
تشکیل می دهد و نکته ی قابل توجه دیگر این جدول، کمتر بودن ارزش دفتری حقوق صاحبان 
بازار آن است که ملاحظه مقدار میانگین متغیر نسبت  ارزش  از  اغلب شرکت های نمونه  سهام 
بازار )0/318( گواه این مدعاست. حدود 62 درصد اعضای هیأت مدیره  ارزش دفتری به ارزش 

شرکت های مورد بررسی را اعضای غیرموظف و مستقل تشکیل می دهند.
جدول)٢(‌آمار‌توصیفی‌متغیرهای‌پژوهش

انحراف استانداردمیانهمیانگینبیشترینکمتریننمادمتغیر
لحن غیرعادی گزارش 

AbTone-0/2210/2830/0290/0110/079تفسیری مدیریت

تخصص مالی کمیته 
ACEXPT010/6490/6670/239حسابرسی

Size9/69219/93214/56814/3691/695اندازه ی شرکت
Earn-0/5410/5290/0940/0840/144سود شرکت
Loss010/14300/350زیان  شرکت
SaleGrwth-0/8261/4020/2690/2220/366رشد فروش
Lev0/0141/3430/5660/5660/227اهرم مالی

نسبت ارزش دفتری به 
BTM-0/8571/6940/3180/27460/270ارزش بازار

StdSale0/0311/8430/2180/1420/227نوسانات فروش
StdCash0/0120/2930/0840/0730/045نوسانات سود

BDSize575/11650/364اندازه هیأت  مدیره
BDInd0/20010/6210/6000/151استقلال هیأت مدیره

٢-4-‌آمار‌استنباطی
نشان می دهد که ضریب حاصل  یافته ها  نشان می دهد.  را  پژوهش  فرضیه ی  نتایج  جدول 3 
و در سطح خطای  منفی   )ACEXPT( مالی کمیته ی حسابرسی  متغیر تخصص  رگرسیون  از 
می توان  می شود.  تأیید  درصد   5 خطای  سطح  در  پژوهش  فرضیه  لذا  است.  معنادار  درصد   5
گفت تخصص مالی کمیته ی حسابرسی منجر به کاهش لحن غیرعادی گزارش بررسی و تحلیل 

مدیریت می گردد.
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جدول)3(‌خلاصه‌نتایج‌آماری‌آزمون‌مدل‌پژوهش

انحراف ضریبنمادمتغیر
VIFمعناداریآماره تیمعیار

---Β0-0/0430/083-0/5200/604عرض از مبدأ
تخصص مالی کمیته ی 

حسابرسی 
ACEXPT-0/1810/077-2/3460/0201/150

Size-0/0610/020-3/0940/0021/328اندازه ی شرکت

Earn-0/1960/039-4/9950/0001/861سود شرکت

Loss-0/0200/015-1/3400/1811/528زیان  شرکت
SaleGrwth-0/0020/012-0/1970/8441/341رشد فروش
Lev0/1040/0234/5980/0002/143اهرم مالی

نسبت ارزش دفتری به 
ارزش بازار

BTM0/0180/0171/0590/2901/349

StdSale0/0490/0202/3950/0171/146نوسانات فروش
StdCash0/1130/0971/1640/2451/101نوسانات سود

BDSize0/0040/0120/2980/7661/074اندازه ی هیأت مدیره
BDInd-0/0060/029-0/2220/8241/117استقلال هیأت مدیره

کنترل شدYEARاثرات سال
کنترل شدINDاثرات صنعت

0/360ضریب تعیین تعدیل شده3/911آماره ی F فیشر
F 2/016آماره دوربین واتسون0/000معناداری آماره ی

5-‌نتیجه‌گیری‌و‌پیشنهاد‌
بر  تأثیر تخصص مالی کمیته ی حسابرسی  بررسی  بررسی در پژوهش حاضر،  مسئله ی مورد 
اوراق  بورس  پذیرفته شده در  تحلیل مدیریت در شرکت های  و  بررسی  لحن غیرعادی گزارش 
بهادار تهران است. برای آزمون فرضیه های پژوهش از اطلاعات مالی شرکت های پذیرفته شده در 
بورس اوراق بهادار تهران در فاصله ی زمانی بین سال های 1396 تا 1397 استفاده شده است، به 
طوری که پس از اعمال محدودیت های موردنظر در این پژوهش، نمونه ی نهایی متشکل از 168 
شرکت انتخاب گردید. پس از اندازه گیری متغیرهای پژوهش از تجزیه تحلیل رگرسیون خطی 

چند متغیره برای آزمون فرضیه  پژوهش استفاده  شد.
فرضیه ی پژوهش تأثیر تخصص مالی کمیته ی حسابرسی بر لحن غیرعادی گزارش تفسیری 
مدیریت را آزمون نموده است. نتیجه ی حاصل از آزمون این فرضیه حاکي از آن است که تخصص 
می گردد.  مدیریت  تفسیری  گزارش  غیرعادی  لحن  کاهش  به  منجر  حسابرسی  کمیته ی  مالی 
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است.  مدیریت  تفسیری  گزارش  غیرعادی  لحن  و  لحن  مدیریت  دلایل  از  مدیران  فرصت طلبی 
و  داشته  مالی  امور  و  حسابداری  زمینه ی  در  گسترده ای  مهارت های  و  دانش  مالی  متخصصان 
مالی شرکت هستند  با وضعیت  مدیریت  تفسیری  گزارش  لحن  بودن  متناسب  ارزیابی  به  قادر 
می کنند.  پیشگیری  لحن  مدیریت  برای  مدیریتی  تلاش های  از  دارند  که  مؤثری  نظارت  با  و 
اعضای  برای  دادخواهی  و  مورد خطر شهرت  در  نگرانی  افزایش  باعث  لحن  مدیریت  همچنین، 
کمیته حسابرسی می گردد و انتظارات بیشتری نسبت به متخصصان مالی به دلیل توانایی برتر 
وجود دارد. لذا نگرانی های اعضای متخصص مالی کمیته حسابرسی در مورد اعتبار آن ها و خطر 
احتمالی دادخواست منجر به افزایش انگیره برای نظارت بیشتر و کاهش مدیریت لحن  گزارش 
پارک  و  یافته پژوهش لی  با  این پژوهش  آمده در  به دست  نتیجه  تفسیری مدیریت می گردد. 
)2018( مبنی بر وجود رابطه منفی بین تخصص مالی کمیته حسابرسی و لحن غیرعادی گزارش 

بررسی و تحلیل مدیریت مطابقت دارد.
با توجه به این که جدید بودن مفهوم گزارش تفسیری مدیریت و این که این گزارش در اواخر آذر 
1395 برای شرکت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران الزامی شد و شرکت ها از سال 
1396 اقدام به ارائه این گزارش کردند به سرمایه گذاران و تحلیل گران مالی پیشنهاد می گردد که 
هنگام ارزیابی شرکت ها، علاوه بر تجزیه و تحلیل صورت های مالی به گزارش تفسیری مدیریت 
که  می گردد  پیشنهاد  مالی  تحلیل گران  و  سرمایه گذاران  به  همچنین  باشند.  داشته  توجه  نیز 
هنگام ارزیابی شرکت ها، به تخصص مالی کمیته ی حسابرسی هریک از شرکت ها توجه نموده و 
به عنوان عوامل تأثیرگذار بر لحن غیرعادی گزارش تفسیری مدیریت در نظر بگیرند تا بتوانند 
هیأت مدیره شرکت ها  به  این،  بر  علاوه  نمایند.  انتخاب  سرمایه گذاری  برای  را  مناسبی  پرتفوی 
پیشنهاد می شود در انتخاب اعضای کمیته ی حسابرسی به تخصص آن ها نیز توجه داشته باشند 

و حتی الامکان از اعضای دارای تخصص مالی در این کمیته استفاده نمایند.
در فرآیند انجام پژوهش علمی، شرایطی وجود دارد که خارج از کنترل محقق است ولی به طور 
بالقوه می تواند نتایج پژوهش را تحت تأثیر قرار دهد. با توجه به این که گزارش تفسیری مدیریت از 
مباحث جدید در کشور ما می باشد، مهم ترین محدودیت  پژوهش حاضر، نبود مبانی نظری متغیر 
گزارش تفسیری مدیریت می باشد. نبود بعضی از اطلاعات مربوط به تحلیل گران مالی در صورت های 
مالی شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران باعث شد مدل لحن غیرعادی با تعدیلاتی 
ویژگی های کمیته ی  بین سایر  رابطه ی  که  توصیه می شود  نیز  آتی  پژوهشگران  به  باشد.  همراه 

حسابرسی و لحن غیرعادی گزارش تفسیری مدیریت را مورد بررسی قرار دهند. 
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