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بد حسابداری بر روی رفتار سهامداران است. انتظار پژوهش حاضر درصدد تبیین تأثیر اخبار خوب و 

شوند، به دلیل وجود بار های مالی منتشر میرود اخبار خوب و بد حسابداری که توسط گزارشمی

توان در نوسانات حجم اطلاعاتی، بر روی رفتار سهامداران اثر بگذارند. رفتاری که آثار ناشی از آن را می

های مشابه، به جای انتشار شگر دید. در این پژوهش برخلاف پژوهشمعاملات سهام واحدهای گزار

نمونه مطالعه  پرسشنامه، با نظارت بر حجم معاملات، رفتار سهامداران را مورد ارزیابی قرار گرفته است.

آورد ها از طریق پایگاه اطلاعاتی رهپژوهش حاضر، واحدهای فعالِ بورس اوراق بهادار تهران هستند که داده

 124وین، سایت سازمان بورس و سامانه کدال استخراج شد. بر اساس غربالگری صورت گرفته، ن

زیر نظر  13۹5تا  13۹0واحدگزارشگر انتخاب شدند که در بازه زمانی  64۹واحدگزارشگر فعال از بین 

سهامداران  این سازمان مشغول به فعالیت بودند. بر اساس نتایج، اخبار خوب و بد حسابداری بر روی رفتار

های رفتاری گذاران دارای تورشگذارند. این در حالی است که سهامداران و سرمایهگذاران اثر میو سرمایه

 کنند.هستند و از الگوئی منطقی تبعیت نمی

.حسابداری، اخبار خوب، اخبار بد، رفتار سهامداران کلیدی: هایواژه
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 مقدمه

 اثر کنندگاناستفاده تصمیمات روی بر رو این از و هستند محتوائی بار دارای حسابداری اطلاعات

 انگیزه ایجاد در توانندمی روانی نظر نقطه از باشند، مثبت پیامدهای دارای اطلاعات این چنانچه گذارند.می

 هستند مثبت پیامد دارای که اطلاعات این به باشند؛ مثمرثمر گذارانسرمایه تمایلات نمودن بالفعل و

 و درآمد افزایش به توانمی حسابداری در مثبت اخبار پیامدهای مهمترین جمله از گویند.می خوب اخبار

 افزایش تواندمی امر این نمود. اشاره شودمی آنها مطلوبیت و رفاه افزایش به منجر که سهامداران ثروت

 دارای که اخباری مقابل، نقطه در باشد. داشته بر در است تقاضاء افزایش از ناشی که را شرکت ارزش

 سوء اثر سهامداران روحیه و انگیزه در خلل ایجاد در روانی، نظر از توانندمی هستند، منفی پیامدهای

 پیامدهای مهمترین جمله از گویند.می بد اخبار هستند، منفی پیامد دارای که اطلاعات این به بگذارند؛

 مطلوبیت و رفاه کاهش به منجر که سهامداران ثروت و درآمد کاهش به توانمی حسابداری، در بد اخبار

 داشته بر در نیز را شرکت سهام ارزش کاهش مانند منفی تبعات تواندمی امر این نمود؛ اشاره شودمی آنان

 محتوائی بار دارای حسابداری اطلاعات اینکه قبول با بنابراین بود. خواهد تقاضاء کاهش از ناشی که باشد

 و خوب)مثبت( اخبار بنابراین بگذارند؛ اثر سهامداران تصمیمات روی بر توانندمی اخبار این و هستند

 شوند.می تلقی مهم نیز بد)منفی(

 تا 13۹0 هایسال زمانی بازه در تهران بهادار اوراق و بورس بازار سهامداران حاضر، پژوهش هدف جامعه

 بودن دسترس در بازار، رگ به تازه خونی تزریق زمانی، دوره این انتخاب علت باشند.می 13۹5 سال

 است.بوده متغیرها کردن عملیاتی نحوه و هاداده

 پژوهش نظری مبانی

 بد و خوب اخبار

 اعتقاد به طوریکه به شود؛می بیان کاریمحافظه تعریف وسیله به حسابداری ادبیات در بد و خوب اخبار

 شواهد به بد)زیان(، اخبار مستندات میزان با مقایسه در خوب)سود(، اخبار شناسائی برای (،1۹۹7باسو)

 بیشتری مدارک باید زیان به نسبت سود شناسائی برای عبارتی به است؛ احتیاج بیشتری تأئیدپذیر

 بازده یا سود همان حسابداری در خوب اخبار شود،می مشخص که همانطور بنابراین .]2[نمود گردآوری

 بد، اخبار به و مثبت تکانه خوب اخبار به همچنین باشند.می بازدهی عدم یا زیان همان منفی اخبار و

 .]10[گویندمی نیز منفی تکانه

 سهامداران رفتار

 فعالیت)رفتار( این به آن، با هماهنگی و محیط با شدن روبرو برای انسان که است نهادی پدیده یک رفتار"

 برد پی زنده موجود رفتار به تواننمی هدف، وجود بدون و دارد نظر مد را هدفی رفتاری هر زند.می دست

 مالی هایگزارش اساس بر را خود تصمیمات سرمایه صاحبان طبیعتاً .]5["نمود تحلیل و تجزیه را آن و

 و کنندمی اتخاذ کنندمی دریافت شده( حسابرسی موثق)گزارشهای اطلاعاتی منابع از که شده منتشر

 مبادلاتی حجم تغییرات در توانمی را اثر این که بگذارد اثر سهامداران رفتار بر اطلاعات، که رودمی انتظار
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 که گزارشگری واحدهای سهام فروش و خرید حجم چنانچه عبارتی به دید؛ گزارشگر واحدهای سهام

 صاحبان رفتار که شودمی استدلال چنین این کند، تجربه را بیشتری نوسان دارند، خوبی افشای کیفیت

 بعدها که (1۹65)]فرنچ و[فاما یوجین مطالعات به توجه با دارد. قرار افشاء کیفیت تأثیر تحت سرمایه،

 نسبت سهامداران واکنش و رفتار به غیرمستقیم بطور شد، پرداخته آن به نیز (1۹68براون) و بال توسط

 ادعا بر گواهی که داد ارجاع نمود بیان سهام قیمت تغییرات در توانمی را آن نمود که مالی اطلاعات به

 استدلال این بر ادعا این است. مالی هایگزارش در اطلاعاتی محتوای وجود امر این علت" .]18[است فوق

 مالی، هاینسبت کمک به یا و شوند؛می تعدیل هاقیمت سود، با مرتبط اطلاعات وسیله به که است استوار

 از یکی در واحدگزارشگر حضور مرحله یا واحدگزارشگر ورشکستگی یا مالی درماندگی وضعیت توانمی

 کاریمحافظه بحث در باسو مدل به رجوع با همچنین نمود. مشخص را آن عمر چرخه چهارگانه مراحل

 در ریشه که "دارد وجود تفاوت منفی( و مثبت بازده بد)یعنی اخبار و خوب اخبار میان میکند: اشاره که

 اشاره حسابداری اطلاعات محتوای و ارزش به توانمی بود، بلیس توسط شده ارائه کاریمحافظه مفهوم

 نمود و است اهمیت حائز اطلاعات، محتوائی بار وجود دلیل به حسابداری هایگزارش بنابراین .]2[کرد

 دهد،می نشان مبادلات حجم در را خود که هایشانتصمیم در توانمی را سهامداران رفتار تأثیرپذیری

 داد. تعمیم

 سهامداران رفتار با حسابداری بد و اخبارخوب بین ارتباط

 اطلاعات دلیل همین به و است محتوائی بار دارای حسابداری اطلاعات گذشت، نظر از که همانطور

 اطلاعاتی خوراک تابع افراد تصمیم بنابراین است. اهمیت حائز مالی هایگزارش مخاطبان برای حسابداری

 عنوان به خوب اخبار (،13۹0فر) بلندی از نقل به (13۹1راد) سلیمانی و رضائی اعتقاد به است. هاآن

 عملکرد ارزیابی معیار مهمترین طوریکه به است؛ سهامداران برای انگیزه ایجاد برای محرکی نیروی

 به معیار این که کنندمی بیان هاآن .]4[است گزارشگر واحدهای بازده قالب در خوب اخبار نیز مؤسسات

 نیست خوب واحدگزارشگر عملکرد یعنی یابد، کاهش معیار این که زمانی و است محتوائی بار دارای تنهائی

 منبع(. کنند)همانمی درک آنرا سهامداران و منعکس بازار به خوبی به سیگنال این و

 واحدگزارشگر توسط که مالی هایگزارش اطلاعاتی بار به توجه با و گذشت نظر از که توضیحاتی به توجه با

 امر این که بگذارد اثر سهامداران رفتار بر مستقیم طور به رسمی منبع این رودمی انتظار شود،می منتشر

 دهد.می نشان سهام معاملات حجم تغییر در را خود اثر گیری،تصمیم بر اثرگذاری با

 پژوهش پیشینه

 تعهدی اقلام که داد نشان و نمود تقسیم تعهدی و نقدی جزء دو به را حسابداری سود (1۹۹6اسلوان)"

 نشان که نمود ارائه را شواهدی و دارند کمتری پایداری آتی، سودهای بینیپیش برای نقدی سود به نسبت

 .]11["شوندمی غلط دهی وزن دچار و نداشته را سود مختلف سطوح درک توانائی گذارانسرمایه دادمی

 حسابداری اطلاعات از چین سهام بازار در داخلی گذارانسرمایه آیا آنکه درک برای (2001سو) و گول چن،

 پرداختند چین بازار در حسابداری اطلاعات تأثیر بررسی به خیر، یا کنندمی استفاده سهام گذاریارزش در

 .]15[هستند ارتباط در چین بازارهای در سهام ارزش با حسابداری اطلاعات که دریافتند و
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 سودهای گزارش میان در گذارانسرمایه که داد نشان (2005تسه) و سوپاتراکول آتیاس، پژوهش نتایج

 این .]12[دهندمی نشان بیشتری واکنش جاری دوره سودهای به آتی، شده بینیپیش سودهای و جاری

 برای و هستند مدت کوتاه هایافق دارای پژوهش، این در بررسی مورد سهامداران که بود این از حاکی

 گیرد.می قرار توجه مورد آتی نقدی جریانات از بیش و است اولویت در فعلی نقدی جریانات آنان

 گذاریارزش و حسابداری اطلاعات میان رابطه بررسی به مصر در پژوهشی در نیز (2006عمران) و رگاب

 بر مصر بازارهای در حسابداری اطلاعات که دریافتند و پرداختند حسابداری استانداردهای اساس بر سهام

 است؛ اطلاعات اطلاعاتی بار وجود از نشان امر این .]17[گذارندمی اثر گزارشگر واحدهای سهام قیمت

 مورد اطلاعات کنندگان تهیه توسط شده منتشر مالی هایگزارش که دهدمی نشان نتیجه این همچنین

 خود تأثیر تحت را سهام بازار رفتار طوریکه به شوند؛می واقع مفید هاگیریتصمیم در و شده واقع توجه

  داد. ارجاع مصر بازار در سهام قیمت تغییرات به توانمی را واکنش این اثر و دهدمی قرار

 مقایسه در بد اخبار به سهام قیمت منفی واکنش که دریافتند پژوهشی در (200۹وایسوکی) و شو کوتاری،

 تخریب قدرت که است این از حاکی نتیجه این .]16[است شدیدتر مراتب به خوب، اخبار به بازار واکنش با

 سهامداران رفتار بر منفی اخبار تشدید علت است. خوب اخبار مثبت تأثیر از بیشتر مراتب به منفی اخبار

 دهد.می نشان را خود شدیدتر نیز کار محافظه افراد در که است بد اخبار منفی روانی بار دلیل به

 اطلاعاتی محتوای باشد، بد اخبار با توأم سود گزارش که هنگامی داد نشان (2013همکاران) و باسو پژوهش

 اما ندارد؛ معنادار تفاوتی آنها برای و است برابر ارزشی دارای هاگزارش مخاطبان برای منابع سایر و سود

 از بیشتر مراتب به مخاطبان، برای سود اطلاعاتی محتوای باشد، خوب اخبار حاوی سود گزارش چنانچه

 سود)خبر گزارش سرمایه، بازار در که دریافتند همچنین هاآن باشد.می منابع سایر اطلاعاتی محتوای

 .]14[باشدمی اطلاعات افشای در منبع ترینمهم آن، اطلاعاتی محتوای وجود دلیل به خوب(

 سهم هر برآوردی سود اعلان به سهام بازار واکنش" عنوان تحت پژوهشی در (1382صفاریان) و جهانخانی

 از نشان این و دهدمی نشان واکنش برآوردی سودهای به بازار که دریافتند "تهران بهادار اوراق بورس در

 .]3[شودمی محسوب خوب اخبار عنوان به سود اطلاعاتی محتوای وجود

 بازدهی نوسانات در بد و خوب اخبار نقش" عنوان تحت پژوهشی طی عبدلی و آرا مهر (1385) سال در

 در پرداختند؛ تهران بهادار اوراق بورس در سهام بازده بر بد( و خبر)خوب نوع بررسی به "ایران در سهام

 نوسانات تقارن عدم فرضیه و شرطی نوسانات و سهام قیمت با بازدهی هایتکه بین رابطه پژوهش این

 بهادار اوراق بورس نوسان هایمدل کارگیری به از حاصل تجربی شواهد که شد گرفته قرار آزمون مورد

 متفاوت آماری لحاظ به قیمت آتی نوسانات بر مثبت و منفی قیمتی هایتکه تأثیر که داد نشان تهران

 کند تهران، بهادار اوراق بورس بودن جوان به توانمی را مذکور نتیجه احتمالی دلایل مهمترین نیست.

 .]8[داد ارجاع سازمانی و نهادی هایمحدودیت و اطلاعات جریان بودن

 هر شده بینیپیش عایدی تغییرات بین رابطه بررسی به که پژوهشی در (1387تنها) نظری و مجتهدزاده

 و سهم هر شده بینیپیش عایدی تغییرات بین که دریافتند پرداختند، سهام قیمت تغییرات با سهم

 .]۹[دارد وجود معناداری و مثبت رابطه سهام، قیمت تغییرات
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 خوب اخبار اثرات به نسبت بازار واکنش که است این از حاکی (13۹3افلاطونی) و نیکبخت پژوهش نتایج

 باعث که عاملی عنوان به را بد و خوب اخبار بازار عبارتی به باشد؛می سود اجزای پایداری روی بر بد و

 .]11[شودمی نمائی بیش دچار برآورد، این در و گیردمی نظر در شودمی سود پایداری افزایش

 سهم هر سود اعلام زمان به سهام بازار واکنش بررسی" به که نیز (13۹3آیسک) مهرداد و فروغی نتایج

 تأخیر با اخبار چنانچه اما است؛ منفی بد، اخبار به بازار واکنش که دریافتند پرداختند، "شده بینیپیش

 یا و زودهنگام ارائه که دریافتند همچنین هاآن کند.می ایجاد بازار در مثبت واکنشی شوند، منتشر

 اثری دیرهنگام، خوب اخبار ارائه که است درحالی این ندارد؛ تأثیری مخاطبان افکار در بد، اخبار دیرهنگام

 .]7[گذاردمی بازار بر مثبت

 بینیپیش از بیشتر ایدوره میان سودهای اتکای قابلیت که داد نشان (13۹6فروغی) و زاده آقابیک پژوهش

 .]1[است برخوردار کمتری بودن مربوط قدرت از هرچند است؛ سالانه سودهای

 افشای بین یرابطه بر بد و خوب اخبار تأثیر" عنوان تحت پژوهشی در (13۹6) همکاران و کامیابی

 که دریافتند تهران بهادار اوراق بورس در "بازار واکنش و وابسته اشخاص با معاملات به مربوط اطلاعات

 خوب اخبار ولی دارد؛ وجود معناداری و مثبت رابطه سرمایه بازار واکنش و وابسته اشخاص با معاملات بین

 .]8[ندارد تأثیری وابسته اشخاص با معاملات افشای به نسبت سرمایه بازار واکنش رابطه بر بد و

 سود انعکاس به واکنش در تهران بورس بازار کارائی بررسی به افلاطونی و زاده علی مشابه، پژوهشی در

 استفاده میشکین آزمون رویکرد از پژوهش این انجام برای آنها پرداختند. سهام قیمت در حسابداری

 کارا حسابداری، سود اطلاعات انعکاس در تهران بهادار اوراق بازار که داد نشان آنها پژوهش نتایج نمودند.

 اجزای و حسابداری سود از  استفاده با سهام گذاریقیمت بودن غیرعقلائی از حاکی امر این و باشدنمی

 .]6[باشدمی آن تعهدی و نقدی

 پژوهش هایفرضیه

 شوند:می تبیین زیر شرح به پژوهش فرضیه شد، مطرح که آنچه اساس بر

 دارد. مثبت تأثیر سهامداران رفتار روی بر خوب اخبار (:1) فرضیه

 دارد. منفی تأثیر سهامداران رفتار روی بر منفی اخبار (:2) فرضیه

 پژوهش متغیرهای و شناسی روش

 مالکم تعبیر به هاداده آوریجمع برای پژوهش روش است. همبستگی نوع از هدف، نظر از پژوهش این

 منابع از نیاز مورد هایداده است لازم هافرضیه آزمون برای زیرا است؛ آرشیوی نوع از (،2003اسمیت)

 هایفرضیه آزمون شوند.می گردآوری بهادار اوراق بورس سایت و هاشرکت مالی هایصورت یعنی موجود

 و هاداده بندیجمع گردید. برآورد ترکیبی هایداده با متغیره چند رگرسیون مدل از استفاده با پژوهش

 Eviews افزارنرم کمک به نهایی تحلیل و تجزیه و اجراء اکسل گسترده صفحه در نیاز مورد محاسبات

 شد. انجام نه نسخه
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 پژوهش آماری نمونه و جامعه

 13۹0 زمانی بازه در که هستند تهران بهادار اوراق بورس در فعال واحدهای حاضر، پژوهش آماری جامعه

 افزایش جهت به گزارشگر واحدهای گزینش برای همچنین داشتند. فعال و مستمر حضوری 13۹5 الی

 اشاره زیر موارد به توانمی آن جمله از که گردید اعمال فیلترهائی ها،داده شدن همگن و مدل در دقت

 نمود:

 باشند؛ داشته را سال هر 2۹/12 بر منطبق مالی سال گزارشگر واحدهای •

 باشند؛ نداشته مالی سال تغییر •

 باشند؛ نداشته ماه سه از بیش معاملاتی وقفه •

 و باشند تولیدی فعال واحدهای جزو •

 باشند. مثبت مالکانه حقوق دارای •

 است: شده ارائه یک جدول صورت به غربالگری جدول شده، انجام فیلتر به توجه با و اساس این بر

 : غربالگری 1جدول 

 64۹ ۹5 اسفند پایان تا شده پذیرفته واحدهای تعداد

  زیر: هایمحدودیت ترتیب به گرددمی کسر

 16۹ اندشده خارج بورس از که واحدهایی

 ۹3 اندشده پذیرفته بورس در ۹5 لغایت ۹0 هایسال طی که هاییواحد

 105 باشدمی تولیدی از غیر هاآن فعالیت زمینۀ که هاییواحد

 62 باشدمی اسفند 2۹ از غیر هاآن مالی سال پایان که هاییواحد

 34 اندداشته ماهه سه معاملاتی وقفۀ که هاییواحد

 62 است نبوده دسترس در هاآن نیاز مورد اطلاعات که هاییواحد

 (525) هامحدودیت جمع

 124 پژوهش آماری نمونۀ

 در آماری نمونۀ عنوان به شرکت 124 فوق شرایط اعمال با شود،می مشاهده (1) جدول در که گونههمان

 نوین، آوردره اطلاعاتی پایگاه طریق از بهادار اوراق بورس هایشرکت نیاز مورد اطلاعات شد. گرفته نظر

 همانطور است. شده گردآوری کدال رسانی اطلاع سامانۀ همچنین و تهران بهادار اوراق بورس رسمی سایت

 سهامداران رفتار روی بر بد و خوب اخبار بررسی صدد در حاضر پژوهش گذشت، نظر از نیز پیشتر که

 شود:می تبیین زیر شرح به پژوهش فرضیه آزمون برای رگرسیونی الگوی بنابراین است؛

 (1) مدل

SBit = β0 + β1GBNit + β2AGEit + β3SIZEit + β4AQit 
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 از: عبارتند یک شماره مدل عناصر

SB: سهامداران؛ رفتار 

GBN: بد؛ و خوب اخبار 

AGE: شرکت؛ عمر 

SIZE: و شرکت اندازه 

AQ: ی.حسابرس کیفیت 

 پژوهش متغیرهای گیریاندازه نحوه

 سهامداران رفتار

 سالانه مبادلات حجم میانگین طبیعی لگاریتم از سهامداران رفتار گیریاندازه برای حاضر، پژوهش در

 نظر در آتی( سال ماه تیر 31یکسال) مدت به و آغاز است مالی دوره از بعد سال مرداد یکم از که سهام

 متعلق شده حسابرسی واحدگزارشگر سهام سالانه فروش حجم بعبارتی آید.می دست به شود،می گرفته

 پژوهش در است. گیریاندازه قابل (+2tیکسال) مدت به (+1tبعد) سال مرداد یکم تاریخ از ،t دوره به

 به معلول پژوهش، این در رفتار زیرا شود؛می گرفته نظر در وابسته متغیر بعنوان سهامداران رفتار حاضر،

 منتشر سال هر تیرماه 31 تاریخ تا نهایتاً شده حسابرسی هایگزارش که استدلال این با است. دیگر علتی

 نمایان شده منتشر هایگزارش آثار معاملات، شدن باز و هاگزارش انتشار از پس رودمی انتظار شوند؛می

 شود.

 مستقل متغیر

 حسابداری بد و اخبارخوب

 مورد در و یک صفر( یا منفی سهام بازده بد)نرخ اخبار مورد در که است مجازی متغیر یک متغیر این 

 .]8[گیردمی صفر سهام( مثبت بازده خوب)نرخ اخبار

 کننده تعدیل متغیر

 استفاده واحدگزارشگر عمر و سایز حسابرسی، کیفیت تعدیلیِ  متغیر سه از مدل، اتکای قابلیت افزایش برای

 را پژوهش رگرسیونی مدل سپس و پرداخته متغیر سه این عملیاتی و مفهومی تعریف به ادامه در گردید.

 کنیم.می معرفی

 حسابرسی کیفیت

 کیفیت آنجلودی دارد؛ وجود متعددی تعاریف حسابرسی افشای کیفیت مورد در موضوعی، ادبیات اساس بر

 وندا .]2[کندمی بیان اهمیت با هایتحریف کشف در حسابرس توانائی احتمال را حسابرسی

 کند)همانمی تعریف حسابداری اطلاعات شفافیت میزان بهبود را حسابرسی کیفیت (،1۹87والاس)

 گزارش انتشار عدم احتمال را حسابرسی کیفیت حسابرسی، کیفیت تبیین در نیز همکاران و لی منبع(.

 و فاند دی .منبع( )همانکنندمی تعریف اساسی اشتباهات حاوی مالی هایصورت برای مقبول
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 ملموس حسابرسی، اعتباربخشی میزان زیرا است؛ مشکل حسابرسی کیفیت گیریاندازه (،2014ژانگ)

 منبع(. نیست)همان

 بر مبتنی هایشاخص دسته دو به را حسابرسی کیفیت گیریاندازه معیارهای (2014ژانگ) و فاند دی

 کیفیت گیریاندازه برای منابع(. کنند)همانمی بندیطبقه خروجی بر مبتنی هایشاخص و ورودی

 کیفیت گیریاندازه ورودی معیارهای از (،2014ژانگ) و فاند دی از تبعیت به حاضر پژوهش در حسابرسی

 متغیر این بریم.می بهره حسابرسی مؤسسه اندازه شاخص از کار این برای کنیم.می استفاده حسابرسی

 چنانچه و شودمی شناخته یک و صفر صورت به که است شده گرفته نظر در موهومی متغیر یک

 غیر در و یک؛ عدد کند، تجربه را خود حسابرسی فرآیند حسابرسی سازمان توسط بورسی واحدگزارشگر

 حسابرسی فرآیند چنانچه که شودمی استدلال زیرا دهد.می اختصاص خود به را صفر عدد صورت این

 اختیار در بالا، کاری تنوع بالا، کاری تجربه قبیل از دلایلی به بنا بگیرد، انجام حسابرسی سازمان توسط

 بر رویکرد این باشد.می حسابرسی واحدهای سایر از بالاتر کیفیتی دارای غیره، و مناسب امکانات داشتن

 منابع(. است)همان گرفته شکل آنجلودی اعتقاد اساس

 سایز

 از که است شده معرفی گزارشگر واحد سایز گیریاندازه برای گوناگونی مبانی پژوهشی، ادبیات اساس بر

 سایز پرسنل، تعداد گزارشگر، واحد فروش طبیعی لگاریتم ها،دارائی طبیعی لگاریتم به توانمی آن جمله

 اثرگذاری به توجه با موضوع، نوع اساس بر حاضر پژوهش در نمود. اشاره غیره و واحدگزارشگر محیطی

 رودمی انتظار است. شده استفاده سایز گیریاندازه برای معیار این از سهامداران، رفتار روی بر فروش حجم

 باشد. مناسبی و معقول معیار معیار این افراد، رفتار روی بر فروش حجم اثرگذاری به توجه با که

-می بهره دو رابطه اساس بر فروش طبیعی لگاریتم از ها،داده سازی همگن برای و منظور این برای
 منبع(: بریم)همان

                     (:2رابطه)
Size = Ln Sale 

 واحدگزارشگر عمر

 چرخه اساس بر گذرد.می واحدگزارشگر فعالیت شروع از که است زمانی مدت واحدگزارشگر، عمر از منظور

 فعالیت، تداوم فرض به توجه با و طرفی از است. شده تعریف افول و بلوغ رشد، معرفی، مرحله چهار عمر،

 است این بر فرض بنابراین نیست؛ مشخص آن زمان اما دارد، وجود واحدگزارشگر عمر برای پایانی آنکه با

 واحدگزارشگر عمر بنابراین شود(. ثابت آن خلاف برند)مگرمی سر به خود بلوغ تا رشد دوره در واحدها که

 شناخت جمله از دلایلی شود. واقع مفید گذارانسرمایه تصمیم روی بر تواندمی که است عواملی جمله از

 جمله از غیره و بازار از خروج عدم از نسبی اطمینان سودآوری، روند بینی پیش واحدگزارشگر، شهرت و

 نظر قدیمی، واحدهای به سهامدان شودمی باعث و بوده واحدگزارشگر عمر تأثیر تحت که ندادلایلی

 طبیعی لگاریتم محاسبه از پژوهش این در واحدگزارشگر عمر سنجش برای باشند. داشته مساعدتری

 شد. استفاده بهادار اوراق بورس در فعال واحدهای فعالیت هایسال
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 پژوهش هاییافته

 شده داده نشان دو شماره جدول در پژوهش توصیفی آمار ها،داده اولیۀ تحلیل و تجزیه و بررسی منظور به

 است.

 : آمار توصیفی پژوهش 2جدول 

 متغیر
رفتار 

 سهامداران

خوب و  اخبار

 بد

عمر 

 واحدگزارشگر

اندازه 

 واحدگزارشگر

کیفیت 

 حسابرسی

 22/0 02/14 66/2 23/0 50/13 میانگین

 00/0 84/13 71/2 0 71/13 میانه

 1 37/1۹ 78/3 1 88/17 بیشینه

 0 5/8 0 0 ۹ کمینه

انحراف 

 معیار
161/1 42/0 48/0 45/1 41/0 

 36/1 68/0 -51/0 27/0 -15/0 چولگی

 87/2 25/4 04/5 07/1 50/3 کشیدگی

 744 744 744 744 744 مشاهدات

 از استفاده زیرا است. پژوهش متغیرهای مانایی بررسی فرضیه، آزمون از قبل ضروری هایآزمون از یکی

 اساس که متعارفی آماری هایآزمون و شده کاذب رگرسیون آمدن وجود به باعث مدل در نامانا متغیرهای

 این در گیرند.می قرار تردید مورد اند،شده بنا مشابه هایآزمون و دوخی ، اف تی، های؛آماره پایه بر هاآن

 جدول در آمده بدست نتایج و شد استفاده پژوهش متغیرهای مانایی بررسی برای هادری آزمون از پژوهش

 است. شده داده نشان سه
 : مانایی 3جدول 

 گیرینتیجه احتمال آماره متغیر

 مانا 0001/0 4724/15 سهامدارانرفتار 

 مانا 0001/0 ۹614/10 اخبار خوب و بد

 مانا 0001/0 1406/18 عمر واحدگزارشگر

 مانا 0001/0 7872/16 اندازه واحدگزارشگر

 مانا 0001/0 1305/8 کیفیت حسابرسی
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 درصد یک از کمتر خطای سطح در پژوهش متغیرهای همۀ شود،می مشاهده سه جدول در که طورهمان

 باشند.می مانا

 فرضیه آزمون

 تخمین برای توانمی متفاوتی الگوهای از ترکیبی هایداده با رگرسیون تخمین در که این به توجه با

 مشخص هاداده مناسب شکل پژوهش، مدل برازش از قبل است لازم کرد، استفاده مدل متغیرهای ضرایب

 سطح در هاسمن( و آزمون)چاو دو هر هایآماره شود،می مشاهده چهار جدول در که طورهمان شود.

 ثابت اثرات روش با باید و بوده تابلویی نوع از هاداده بنابراین هستند؛ معنادار درصد پنج از کمتر خطای

 است. شده داده نشان چهار جدول در پژوهش فرضیۀ آزمون از حاصل نتایج شوند. زده تخمین

 های تابلویی و اثرات ثابتفرضیۀ پژوهش بر اساس داده : نتایج حاصل از آزمون 4جدول

SBit = β0 + β1GBNit + β2AGEit + β3SIZEit + β4AQit 

 سطح معناداری Tآماره  ضریب متغیر

 0001/0 6612/8 8158/6 عرض از مبدا

 0001/0 -3738/4 -2601/0 اخبار خوب و بد

 0001/0 8200/3 5733/0 عمر واحدگزارشگر

 0001/0 5763/5 37۹6/0 واحدگزارشگراندازه 

 8235/0 2231/0 0304/0 کیفیت حسابرسی

 0001/0 6721/41 آزمون چاو

 0001/0 ۹155/32 آزمون هاسمن

 0001/0 ۹308/148 معناداری کلی مدل

 1211/2 واتسون -دوربین

 2118/0 ضریب تعیین

 2075/0 ضریب تعیین تعدیل شده

 معنادار درصد یک از کمتر خطای سطح در مدل که دهدمی نشان مدل فیشر F آمارۀ چهار، جدول در

 توسط سهامداران رفتار در تغییرات از درصد 21 که کندمی بیان آن شدۀ تعدیل تعیین ضریب و است

 است. شده داده توضیح مدل مستقل متغیرهای

 و مثبت رابطۀ سهامداران رفتار و خوب اخبار بین که دهدمی نشان پژوهش فرضیۀ آزمون از حاصل نتایج

 مدل تخمین از حاصل نتایج همچنین است. برقرار معناداری منفی رابطه سهامداران رفتار و بد اخبار بین
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 ولی دارد؛ معناداری و مثبت ارتباط واحدگزارشگر عمر و اندازه با سهامداران رفتار که دهدمی نشان اول

 نیست. حاکم معناداری رابطۀ حسابرسی کیفیت و سهامداران رفتار بین

 پیشنهادها و گیرینتیجه

 اطلاعات از منظور این برای است. سهامداران رفتار بر بد و خوب اخبار تأثیر آزمون درصدد حاضر پژوهش

 هایسال طی فعال و مستمر صورت به سهامشان که تهران بهادار اوراق بورس در فعال واحدگزارشگر 124

 نتایج شد. استفاده متغیره چند رگرسیون آماری روش کمک به است، گردیده معامله 13۹5 الی 13۹0

 دهند.می نشان واکنش واحدگزارشگر بد و خوب اخبار به سهامداران که دهدمی نشان پژوهش از حاصل

 باشند(، داشته واحدگزارشگر سهام بازده بر مثبت باشند)تأثیر خوبی اخبار شده منتشر اخبار که صورتی در

 واحدها این سهام معاملات حجم و دارند هاواحد این سهام خرید برای بیشتری تمایل گذارانسرمایه

 اخبار)اخبار این به سهامداران واکنش گردد، منتشر واحدگزارشگر از بد اخبار اگر درعوض یابند.می افزایش

 در که جاییآن از یابد.می کاهش واحدها این سهام معامله به گذارانسرمایه تمایل و باشدمی منفی بد(

 گذارانقانون به دهند،می نشان واکنش بد و خوب اخبار به سهامداران که شده مشخص پژوهش این

 و سهام هیجانی خرید از بازار شایعات رساندن حداقل به و بازار بر مؤثر کنترل با تا شودمی پیشنهاد

 شودمی توصیه سهامداران به همچنین کنند. جلوگیری آن بعدی تبعات و واحدها سهام در حباب تشکیل

 بتوانند تا دهند قرار آزمایی راستی مورد را آن واحدگزارشگر، با رابطه در منتشره اخبار به واکنش از قبل تا

 کنند. اتخاذ درستی تصمیم و دهند تشخیص صدق اخبار از را کذب اخبار

 مثبتی ارتباط واحدگزارشگر عمر و اندازه با سهامداران رفتار که دهدمی نشان پژوهش هاییافته همچنین

 و بهادار اوراق بورس در زیاد فعالیت سابقه با هاواحد که کنندمی بیان کلی طور به هایافته این دارند.

 هستند. کم فروش و وارد تازه واحدهای به نسبت بیشتری معاملات حجم دارای بالا سالانه فروش

 شاید است؛ سهامداران رفتار و حسابرسی کیفیت بین رابطه وجود عدم از حاکی پژوهش نتایج همچنین

 باشد. واحدگزارشگر حسابرس به سهامداران توجه عدم یافته این دلیل

 سهامداران رفتار شودمی پیشنهاد آتی هایپژوهش برای پژوهش این از آمده دست به نتایج به توجه با

 که شود مشخص و شود تحلیل و بررسی اطلاعات بد و خوب اخبار به نسبت مجزا بصورت عمده و جزء

 توانمی دیگر پژوهشی در دهند.می نشان بیشتری حساسیت اخبار این به نسبت سهامداران از یک کدام

 درنظر سهامداران رفتار در اساسی عامل یک عنوان به را سهامداران شخصیت روانشناسی، علم کمک به

 شود. گرفته

 بورس در که است آن دارد وجود ایران در رفتاری مالیه هایپژوهش با رابطه در که هاییمحدودیت از یکی

 و عقلایی رفتار گذارانسرمایه عموماً  گذاریسرمایه با رابطه در کافی علم عدم دلیل به تهران بهادار اوراق

 کند. تغییر دستخوش را پژوهش از حاصل نتایج تواندمی عامل این و ندارند، منطقی
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The present study seeks to explain the impact of accounting good and bad news on 

stockholder behavior. It is expected that good and bad news issued by financial reports 

will affect the behavior of shareholders as a result of the information burden. The 

behavior of the resulting effects can be seen in fluctuations in the volume of stock 

exchanges of the reporter's firms. In this study, contrary to similar researches, rather 

than distributing a questionnaire, the behavior of shareholders was evaluated by 

monitoring the volume of transactions. The sample of this study is the active units of 

Tehran Stock Exchange. The data was extracted from the databases of Rahavard-e-

novin, the site of the stock exchange organization and the Codall system. Based on 

screening, 124 active reporter firms were selected from 649 reporter firms which were 

operating under the supervision of the organization from 2011 to 2016. Based on the 

results, accounting's good and bad news affects the behavior of shareholders and 

investors. This is while stockholders and investors have behavioral superstitions and 

do not follow the logical pattern. 
   

Keywords: Accounting, Good News, Bad News, Stockholder Behavior. 

                                                           
1 sinakheradyar@gmail.com © (Corresponding Author) 


