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  چكیده

های مالی ناشی از حسابرسی، منجر به افزایش قابلیت مقایسه  دهد، افزایش کیفیت اطلاعات صورت بررسی متون پیشین نشان می

تواند ریسک سقوط قیمت سهام را کاهش  شود. از طرف دیگر، افزایش قابلیت مقایسه نیز می های همتا می این اطلاعات بین شرکت

نقش کیفیت حسابرسی بر رابطه بین قابلیت مقایسه اطلاعات حسابداری و ریسک سقوط یین دهد. هدف از انجام پژوهش حاضر، تب

و  7331تا  7311های  شده در بورس اوراق بهادار تهران برای سال شرکت پذیرفته 731های مالی  است. با استفاده از داده قیمت سهام

پژوهش نشان داد، بدیل مدیریت سود برای کیفیت حسابرسی،  های پژوهش پرداخته شد. نتایج رگرسیون چند متغیره به برازش مدل

دهد. این موضوع  را کاهش می مقایسه اطلاعات حسابداری و ریسک سقوط قیمت سهام قابلیتشدت رابطه منفی و معنادار بین 

های متنوع  روشهم از جنبه نظری و هم از لحاظ بکارگیری تواند ناشی از مدیریت سود رو به بالا باشد. پژوهش حاضر،  می

 .افزایی است اقتصادسنجی برای استحکام بیشتر نتایج، دارای دانش

 

 .مدیریت سود و کیفیت حسابرسی، قابلیت مقایسه اطلاعات حسابداری ،ریسک سقوط قیمت سهام كلیدي: هاي هواژ
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 مقدمه -1

از  یکهای مالی ی اطلاعات صورت سهیمقا تیقابل

 دیاست که مف یمنحصر به فرد اطلاعات مال یفیک یها یژگیو

 یحسابدار یاستانداردها أتی)ه دهد یم شیبود آن را افزا

 یاتکاء که تمرکز بر رو تی(. برخلاف مفهوم قابل۰070 ،یمال

 سهیمقا تیاست، قابل یاطلاعات مال یریدپذییتأ ای ینیب شیپ

ها  شباهتآورد تا  ین امکان را فراهم میکنندگان ا استفاده رایب

 ،نیکنند. بنابرا ییها را شناسا شرکت یعملکرد مال یها و تفاوت
گذاران و  هیسرما یبرا های مالی، اطلاعات صورت سهیمقا تیقابل

 یها میتصم رایز ؛است تیاهم زیاعتباردهندگان حا

 ایها  فرصت یابیارز بر یمبتن اعتباردهیو  یگذار هیسرما

 ،سهیاست و بدون وجود اطلاعات قابل مقا نیگزیجا یها پروژه

 (.۰07۲و همکاران،  میکرد )ک گیری نتیجهتوان  ینم

بکر و باربو،  ؛7330و پارکر،  ی)مانند تا یمتعدد یها پژوهش

اطلاعات  قابلیت مقایسه( درباره ۰003 فوند، یو د ۰001

 یمال یها گزارش یورود سهیبر مقا یمبتن یمالهای  صورت

و  یحسابدار یاستانداردها یعنی( یبر ورود یمبتن کردی)رو

 نیبا ا .انجام گرفته است یمال یگزارشگر یها انتخاب روش

 یها یخروج قابلیت مقایسهبر  شتریب ریاخ یها حال، پژوهش

( متمرکز یبر خروج یمبتن کردی)رو یمال یگزارشگر ندیفرا

فرانکو و همکاران،  ؛ دی۰070)کاسیکانو و گاسن، اند  بوده
؛ کیم و ۰07۰؛ بارث و همکاران، ۰07۰؛ ایپ و یانگ، ۰077

(. در ۰071و لوبو و همکاران،  ۰07۲؛ نام، ۰072همکاران، 

 یها یبر خروج یمبتن یها از پژوهش یرویپژوهش حاضر با پ

های  صورتاطلاعات  قابلیت مقایسه ،یمال یگزارشگر ندیفرا

ریسک سقوط قیمت سهام که و رابطه آن با  یریگ اندازه یالم

 متیق زشیگذاران از ر هیسرما یو رفتار یذهنی ابیگر ارزانیب

و سپس نقش تعدیلگر کیفیت حسابرسی  است آینده در سهام

  شده است.بر این رابطه بررسی 

خطر سقوط انجام گرفته در زمینه  نیشیپ یها پژوهش

 یعمد تیریسهام را به مد متیسقوط ق سهام، معمولاً متیق

 ؛۰001، یل اند )بلک و نسبت داده رانیمد یاطلاعات از سو

و  میک و ۰07۰ و همکاران،  میک ؛۰003هاتن و همکاران، 

 یبرا لازم هزیو انگ لیتما رانیکه مد ی(. طور۰072ژانگ، 
 نیآنها را دارند. ا یو عدم افشا یپنهان کردن اخبار منف

به حد  دنی. بعد از رسابدی یادامه م ینیتا حد مع یکار پنهان

و  میآشکار خواهد شد و منجر به سقوط عظ کبارهیبه  نیمع

. این (۰07۲و همکاران،  میشود )ک یسهام م متیق یناگهان

و  زهیمنجر به کاهش انگ سهیمقا تیکه قابل وجود دارد اعتقاد

 رایز ؛شود یم یاخبار منف یکار پنهان یبرا رانیمد ییتوانا

به اطلاعات و  یگذاران و اعتباردهندگان با دسترس هیسرما

مشابه و امکان شناخت اطلاعات  یها شرکت یمال یها صورت

از عملکرد شرکت داشته باشند،  یتوانند درک بهتر یم تنهانه 

در صورت عدم  یآن را حت بارهدر یاز اخبار منف یبلکه بخش

 انیهمتا یافشا ایاستنتاج بر اساس عملکرد و  قیشا از طرفا

گذاران ممکن است با  هیکه سرما ییجا آورند. از آن آنها بدست 

افشا نشده را  یاز اخبار منف یبخشمشابه،  یها شرکت لیتحل

بنابراین، احتمالاً پنهان کردن  کنند. لیشرکت تحص بارهدر

 از اینرو،تواند برای مدیران هزینه داشته باشد.  اطلاعات می

 هیدر ته هیبر ثبات رو یگذار مبن استیس یو الزام نهادها دیتأک

 جهیو درنت یکامل اطلاعات مال یشاو اف یمال یها صورت

 ییانجام رفتارها یرا برا رانیمد هزیانگ سه،یمقا تیقابل شیافزا

)کیم و همکاران،  دهد یبر پنهان کردن اخبار بد کاهش م یمبن
۰07۲.) 

 یگزارشگر تیفیاز ک تیدر حما یا نقش عمده حسابرسی

 و یبخش عموم هیبازار سرما نهیدر زم ایدر سرتاسر دن یمال

 یبخش مهم نظارت و بازرسو  کند یم فایا یبخش خصوص

 یومبر منافع عم یمهم مبتن تیفعال کیو  یسازمان ییربنایز

 یها بخشد اطلاعات موجود در گزارش یم نانیاست که اطم

)جیری و  ارائه شده است حیبه طور منصفانه و صح یمال

موضوع  نیا ،یندگینما یتئور دگاهیاز د (.۰072همکاران، 

و کاستن مسائل  یرا در کاهش عدم تقارن اطلاعات ینقش مهم

سهامداران  نیو همچن نیو مالک تیریمد نیب یندگینما

 .(731۲نگ،ی) جنسن و مکل ندک یم یباز تیو اقل تیاکثر

بنابراین، هدف اصلی پژوهش حاضر، تبیین رابطه بین قابلیت 

های مالی و ریسک سقوط قیمت سهام با درنظر  مقایسه صورت
 گرفتن نقش تعدیلی کیفیت حسابرسی است. 

در ادامه این پژوهش، ابتدا به مبانی نظری، پیشینه و 

شود، سپس روش  های پژوهش پرداخته می تبیین فرضیه

ها  گیری حاصل از یافته در نهایت نتیجه ها و پژوهش، یافته

 شود.   تشریح می

 

 مبانی نظري، پیشینه پژوهش و تدوین فرضیه

 قابلیت مقایسه اطلاعات حسابداري

استانداردهای  هیأتمشترک بر اساس چارچوب مفهومی 

المللی  استانداردهای حسابداری بین حسابداری مالی و هیأت

یکی از »شود؛  تعریف میگونه  ( قابلیت مقایسه این۰070)

کنندگان را قادر  کیفی اطلاعات است که استفاده های ویژگی

های بین دو مجموعه از  ها و تفاوت به شناسایی شباهت

. در (733۲گرایلی،  )کیا و صفری.« کند های اقتصادی می پدیده
، هیأت استانداردهای حسابداری مالی 1بیانیه مفهومی شماره 

یل نیاز به استانداردهای گزارشگری مالی، ترین دلا یکی از مهم
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شده  بیان های مالی صورتاطلاعات  قابلیت مقایسهافزایش 

( نیز 733۰است و در مفاهیم نظری گزارشگری مالی ایران )

شده است که اگر اطلاعات مربوط و قابل اتکا باشد،  مطرح

مفید بودن آن در صورت قابل مقایسه نبودن و قابل فهم 

 .(7332)مهرورز و مرفوع،  محدودیت خواهد بودنبودن دچار 

اطلاق ویژگی ی، به مالهای  صورتاطلاعات  قابلیت مقایسه

ها  کنندگان در شناسایی و درک شباهت که به استفاده شود می

هزینه کسب و پردازش اطلاعات را  کند؛ ها کمک می و تفاوت

باره کاهش و کمیت و کیفیت کلی اطلاعات موجود در

(. ۰077فرانکو و همکاران،  )دی دهد را افزایش میها  شرکت

موجب  ی،مالهای  صورتاطلاعات  همچنین، قابلیت مقایسه

. از (۰07۲)چن و همکاران،  شود سرمایه می بهینهتخصیص 

توان افزایش کیفیت اطلاعات  ، میقابلیت مقایسهدیگر مزایای 

در دسترس و در نتیجه آن افزایش پوشش تحلیلگران و دقت 
 (. ۰073اشاره کرد )هورتون و همکاران، بینی آنان  شپی

قیمت  نزدیکی ه مفهومب پژوهش حاضر قابلیت مقایسهدر 

های  های نقدی حاصل از فعالیت سهام، بازده سهام و جریان

قواعد و شده به علت همسانی استفاده از  گزارش عملیاتی

 قابلیت مقایسهشود.  تعریف می ی همتاها در شرکتمقررات 

همتا محسوب هایی که  برای شرکتی، مالهای  صورتلاعات اط

و ساختار  (کنند فعالیت می مشترکدر یک صنعت شوند ) می

 استهایی  د، بیشتر از شرکتنسرمایه آنها شباهت بیشتری دار

 . کنند که در صنایع مختلف فعالیت می

ی برای مالهای  صورتاطلاعات  مفهوم قابلیت مقایسه

( و بعد از آن تای 733۰و  7311درتاس ) اولین بار توسط وان

های تجربی  ( وارد حوزه پژوهش۰002( و علی )7330و پارکر )

حسابداری شده است. این مطالعات عمدتاً بر اساس معیارهای 
های سیستم حسابداری )استاندارها و  مبتنی بر ورودی

اند. کاسیکانو و گاسن  های حسابداری( انجام گرفته رویه

 ( قابلیت مقایسه۰077فرانکو و همکاران ) ( و دی۰070)

ی را بر اساس معیارهای مبتنی بر مالهای  صورتاطلاعات 

خروجی سیستم حسابداری مورد بررسی قرار دادند. به دنبال 

های متعددی بر اساس  (، پژوهش۰077فرانکو و همکاران ) دی

معیارهای مبتنی بر خروجی سیستم حسابداری انجام شده 

؛ چن و ۰07۰؛ بارث و همکاران، ۰07۰یانگ، است )ایپ و 

و   ۰071؛ لوبو و همکاران، ۰07۲؛ ساهن، ۰07۲همکاران، 

ها، قابلیت  (. بسیاری از این پژوهش۰073چوی و همکاران، 

ی را بر اساس یک معیار مالهای  صورتاطلاعات  مقایسه

 سهیمقا تیقابل( ۰073اند. بارث و همکاران ) محاسبه کرده

های نقدی حاصل  از طریق جریان ی رامال یها تاطلاعات صور
اند.  های عملیاتی، بازده و قیمت سهام محاسبه کرده از فعالیت

( و لوبو و ۰073در این پژوهش، با پیروی از بارث و همکاران )

ی از مالهای  صورتاطلاعات  ( قابلیت مقایسه۰071همکاران )

 شود.  طریق دو معیار محاسبه می

اطلاعات  زیادی موضوع قابلیت مقایسه های داخلی پژوهش

اند؛ از جمله این  ی را مورد بررسی قرار دادهمالهای  صورت

با  یمال یها صورت سهیمقا تیقابلتوان به رابطه  ها می پژوهش

کیفیت حسابرسی و مدیریت سود )مانند رهنمای رودپشتی و 

و رحمانی و  733۲گرایلی،  ؛ کیا و صفری7332همکاران، 

( آگاهی بخشی قیمت سهام و همزمانی قیمت 733۲قشقایی، 

و مهرورز و مرفوع،  7332زاد،  سهام )مانند فروغی و قاسم

 ( اشاره کرد. 7331و حاجیها و چناری بوکت،  7332

 

 ریسک سقوط قیمت سهام

ای را به  توجه ویژهسقوط سهام  سکیرهای اخیر،  در سال

دارند تا از انتشار اخبار بد  زهیانگ رانیمد خود جلب کرده است.

اخبار به  نیکه ا یکنند. زمان یریگذاران جلوگ هیسرما یبرا

شود و سقوط  یدر بازار منتشر م کبارهی رسید، یسطح مشخص

(. تعریف سقوط ۰07۲و همکاران،  یدهد )ل یسهام رخ م متیق

 متیسقوط ق :7؛ مشخص است یژگیسه و یسهام دارا متیق

سهام است  متیدر قعادی ریبزرگ و غ رایبس رییتغ کیسهام، 
 نیا :۰دهد؛  یرخ م یمهم اقتصاد رویدادکه بدون وقوع 

سقوط : 3هستند؛  یبه صورت منفو بزرگ  اریبس راتییتغ

 نیدر سطح بازار است. بد رداریواگ دهیپد کیسهام،  متیق

سهام خاص منحصر  کیسهام تنها به  متیکه کاهش ق یمعن

 شود یانواع سهام موجود در بازار را شامل مشود، بلکه تمام  ینم

است که بر  این ،مسأله قابل توجه .(۰007)چن و همکاران، 

 یتجار یواحدها رانیهمواره مد یحسابدار های پژوهشاساس 

در انتشار اخبار بد و  ریتأخ» استیقادر خواهند بود در انجام س

 ینیحجم مع« انباشته ساختن آن به صورت اطلاعات محرمانه

 رینظ یعوامل لی، که به دلکننداز اخبار بد را در شرکت انباشته 

 تیریمد ییعدم توانا یطور کل به ا، یاستیس نیبودن ا نهیپرهز

( در یواحد تجار تیریمد ریین اقدام )نظیر تغیادامه ا یبرا

انباشته شده به آن مقدار  یحجم اطلاعات منف دنیبا رس تینها

اخبار به  نیقادر نخواهند بود از انتشار ا رانیمد گرید ،یینها

اخبار در  نی. با انتشار اکنند یریگذاران جلوگ هیبازار و سرما

 یبدست آمده در باورها دیجد لاعاتگذاران با اط هیبازار، سرما

سهام شرکت بوده  یجار متیق یخود که مبنا نیشیپ

 انیبن دیکرده و انتظار خود را بر اساس اطلاعات جد دنظریتجد

 متیق یامر موجب تعدیل یکباره و منف نیگذارند، که ا یم

 زشیآن ر به یمال اتیسهام شرکت خواهد شد، که در ادب
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)هاتن،  شود گفته میسهام  متیق سقوطا یسهام  متیق

۰003 .) 

 قیاز حقا یا در مجموعه شهیفوق، ر های ویژگیاز  کیهر

 ت،یخصوص نیدارند. در رابطه با اول یادیمستدل و بن ،یتجرب

 راتییاز تغ یاربسی که کنند یم انی( ب۰003) نیهانگ و است

رخ داده است  S&Pدر شاخص  یکه بعد از جنگ جهان یبزرگ

اخبار  یافشا لی، به دل7311سقوط بازار در اکتبر  ژهیو به و

 یا مهم و قابل توجه نبوده است. به گونه دادیرو کیمربوط به 

از  یاریکنند که در بس یم دی( تأک731۲مشابه فرنچ و رول )

اطلاعات  یافشا قیسهام از طر متیق راتییتغ نییموارد تب

 نیدشوار است. دوم اریرخداد خاص، بس کیمربوط به 

و  یعدم تقارن تجرب کیاز  یفوق ناش فیتعر تیخصوص
 راتییکه تغ یمعن نیبازده بازار است. بد راتییتوجه در تغ قابل

به صورت کاهش و کمتر به صورت  شتریب متیق بزرگ در

در معرض  شتریبازده بازار ب گر،یبوده است. به عبارت د شیافزا

عدم تقارن به  نیبوده است. ا شیکاهش و کمتر در معرض افزا

 میمشاهده مستق قیقابل اثبات است. نخست از طر قیدو طر

تقارن  معد نیتوان ا یمربوط به بازده بازار، م یخیتار یها داده

 دهد یمزبور نشان م یها داده یه وضوح ملاحظه کرد. بررسرا ب

 S&Pدر شاخص  7321بزرگ که بعد از سال  رییتغ 70که از 

بخش  یطور کل بوده است. به یآنها کاهش یتا 3رخ داده، 

آن است که بازده  انگریاز متون مربوط به بازار سهام، ب یعیوس

 ایبازده سهام  یمنف یچولگ هندهسهام در طول زمان نشان د

)حاجیها و چناری بوکت، سهام است  ازدهبوسان نامتقارن در ن

 (. ۰007به نقل از چن و همکاران،  7331
است که  نیسهام ا متیسقوط ق فیتعر یژگیو نیسوم

 نیبد رد؛گی یاست که تمام بازار را در بر م یا دهیسقوط، پد

 تیبه تمام انواع سهام موجود در بازار سرا دهیپد نیکه ا یمعن

 نیا لیکنند دل یم انیب (۰003) نیکند. هانگ و است یم

انواع سهام موجود در  نیب یهمبستگ افتنی شیموضوع، افزا

سقوط است. آنها اثبات کردند  دهیبازار، در زمان وقوع پد

بازار اوراق  متیمربوط به ق یخیتار یها روند داده یبررس

 متیکه شاخص ق یدهد در موارد یسهام نشان م دیخر اریاخت

 نیب یبوده است، همبستگ هسهام با کاهش مواج دیخر اریاخت

 ت.   اس افتهی شیافزا دیخر اریانواع مختلف اوراق اخت

های همتا،  های مالی بین شرکت قابلیت مقایسه صورت

تواند بر روند کاهشی و افزایشی قیمت سهام تأثیرگذار باشد.  می
 ریتأث یبه بررس ی( در پژوهش۰07۲و همکاران ) میکاز جمله، 

سقوط مورد انتظار  سکیبر ر یصورت مال سهیمقا تیقابل

 سکیاست ر نیگر ا انیحاصل از پژوهش ب یها افتهی پرداختند.

 یصورت مال سهیمقا تیقابل شیسقوط مورد انتظار با افزا

 دتریشد ییها طیارتباط معکوس در مح نیو ا ابدی یکاهش م

به دنبال پنهان کردن اخبار  شتریب رانیاست که در آن مد

 یدر پژوهش (۰073بارث و همکاران ) همچنین، هستند. یمنف

 یگزارشگر یاستانداردهای اریاخت یریبکارگ ریبه مطالعه تأث

در  هیبازار سرما یو سودمند سهیمقا تیبر قابل یالملل نیب یمال

از  یحاصل از پژوهش حاک یها افتهیمتحده پرداختند.  الاتیا

ی این استانداردها اریاخت رشیآن است که بعد از پذ

 تیکنند، قابل یاستانداردها استفاده م نیکه از ا ییها شرکت

منجر به  سهیمقا تیقابل شیو افزا تهبا هم داش یشتریب سهیمقا

 ینقدشوندگ شیها، افزا اطلاعات در سطح خاص شرکت شیافزا

 ،نی. همچنشود میحجم معاملات سهام  شیو افزا هیبازار سرما

 الاتیبورس و اوراق بهادار ا ونیسیها منطبق با نظر کم افتهی
 هیمادر بازار سر سهیمقا تیقابل یبر سودمند یمتحده مبتن

به مطالعه  ی( در پژوهش۰077فرانکو و همکاران ) یاست. د

و  لیبر سطح تحل یمال یها صورت سهیمقا تیقابل ریتأث

 انگریبها  آنحاصل از پژوهش  یها افتهیپرداختند.  ینیب شیپ

به  یمنته یمال یها صورت سهیمقا تیقابل شیآن است که افزا

شود و از  یم ینیب شیها و بهبود دقت پ سطح تحلیل شیافزا

( 7332کاهد. مهرورز و مرفوع ) یها م ینیب شیپ پراکنش زانیم

 یبخش یبا آگاه یمال یها صورت سهیمقا تیقابل نیرابطه ب

 یمورد مطالعه و بررس را یآت یسهام در خصوص سودها متیق

 نیب یارتباط مثبت ها، آن پژوهش جیقرار دادند. بر اساس نتا

سهام  متیق یبخش یو آگاه یمال یها صورت سهیمقا تیقابل

به انعکاس  یمال یها صورت سهیمقا تیوجود ندارد و قابل

مربوط به صنعت و انعکاس اطلاعات  یآت یاطلاعات سودها
کمک  یجار هدورسهام  متیخاص شرکت در ق یآت یسودها

 . کند ینم

 

 قابلیت مقایسه و ریسک سقوط قیمت سهام

اطلاعات مالی کاری  همانطور که قبلاً بحث شد، پنهان
وجود آمدن عدم تقارن  شرکت توسط مدیران، منجر به به

، از اثرات وجود اطلاعات نامتقارن یکشود. ی اطلاعاتی می

کاهش  یها از راه یکی. استخلال در عملکرد درست بازارها اِ

 یافشا ،هیبازار سرما ییکارا شیعدم تقارن اطلاعات و افزا

از  یکی (.7331، )ظفری و همکاران است یاطلاعات مال

گذاران،  هیمورد استفاده سرما یاطلاعات مال نیتر مهم

 یها صورتاطلاعات  تیفیک ینرو،است. از ا یمال یها صورت

اطلاعات  تیفیبرخوردار است. ک یخاص یتیاز اهم یمال

 یعد به درستبُ نیاست. اول یعد قابل بررساز دو بُ یحسابدار

 یدادهایو مطابقت آن با رو یارقام حسابدار یریگ اندازه

 یذات تیفیعد کبُ نیا به مرتبط است، که ییربنایز یاقتصاد
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مشابه  اطلاعاتبه ارائه  گریعد دبُ .شود یم گفته یحسابدار

پردازد که  یمهای همتا  بین شرکت کسانی یدادهایرو رامونیپ

 شود یم دهینامهای مالی  صورت سهیمقا تیقابل اصطلاحاً

 یها استفاده از روش لی(. به دل۰07۰همکاران، )فانگ و 

 گریکدیها با  شرکت یاطلاعات مال سهیمقا ،مختلف یحسابدار

 یابیارز ،یحسابدار یها تفاوت در روش نیاغلب دشوار است، ا

کنندگان  استفاده یرا برا نیگزیجا یگذار هیاسرم یها فرصت

 .(7331)ظفری و همکاران،  سازد یدشوار م

اطلاعاتی که قابلیت مقایسه بالایی با هم دارند،  ،نیبنابرا

از کیفیت بالایی  رایز ؛است دتریکنندگان مف استفاده یبرا

آوری و تفسیر  کمتری برای جمع نهیهز ها برخوردار بوده و آن

پردازند. همچنین، قابلیت مقایسه اطلاعات،  این اطلاعات می

ه تبع آن ها و ب منجر به افزایش کیفیت اطلاعات مالی شرکت

کاهش  و سود ینیب شیو دقت پ لگرانیپوشش تحل شیافزا
 معاملاتحجم  وی نگینقد شیسود، افزا ینیب شیپ یپراکندگ

شرکت در بازده دوره  خاصاطلاعات  شتریسهام و انعکاس ب

(. از طرف ۰073دهد )چن و همکاران،  ی را افزایش میجار

 سهیمقا تیجنبه مهم از قابل کی یثبات رویه حسابداردیگر، 

 یعدم تقارن اطلاعات زانیبر م است که یحسابداراطلاعات 

گذارد )بارث و همکاران،  تأثیر میگذاران  هیو سرما رانیمد نیب

 زهیکه انگ کند می انی( ب7312) اموندی. د(۰073

تر  با اثربخش یجهت کسب اطلاعات خصوص نندگانک معامله

. انتظار ابدی یو در دسترس کاهش م یکردن اطلاعات عموم

تر  تیکه منجر به بااهم سهیکه وجود اطلاعات قابل مقا رودیم

بر عدم تقارن  ،شود یو در دسترس م یکردن اطلاعات عموم

 .(۰07۲ ،میل و می)ک گذاران اثرگذار باشد هیسرما نیاطلاعات ب

دسترسی به اطلاعات با کیفیت در هر شرکت، بر تخصیص 
عبارت دیگر، بررسی رابطه  گذارد. به کارآمد سرمایه تأثیر می

های حسابداری شرکت و تصمیمات مربوط به  ویژگی

کند که اطلاعات با  گذاری در همان شرکت، بیان می سرمایه

کیفیت از طریق کاهش عدم تقارن اطلاعاتی بین مدیران و 

شود  گذاری می سهامداران منجر به افزایش کارایی سرمایه

( به ۰001همکاران )و  یتیب(. 7331زاده،  )آقایی و حسن

در کاهش عدم  یاطلاعات حسابدار تیفینقش ک یبررس

 یوجود اطلاعات اختصاص طیدر شرا یگذار هیسرما ییکارا

اطلاعات  تیفیک شیها انتظار داشتند با افزا پرداختند. آن

 جینتا یابد. می شیرا افزا یگذار هیسرما ییکارا یسابدارح

که کیفیت اطلاعات حسابداری، کارایی از آن بود  یحاک ها آن

که اطلاعات با  دهد. از آنجایی گذاری را افزایش می سرمایه

توان گفت اطلاعات  کیفیت قابلیت مقایسه بیشتری دارند، می
گذاری تأثیر  قابل مقایسه باکیفیت بوده و بر کارایی سرمایه

( در ۰003بیدل و همکاران )مستقیمی دارند. همچنین، 

بررسی کارایی  وکیفیت گزارشگری مالی  بطه بینرا پژوهشی

که کیفیت بالاتر گزارشگری  ها نشان داد های آن کردند. یافته

ای را بر اثر کاهش  گذاری در اقلام سرمایه کارایی سرمایه ،مالی

تقارن اطلاعاتی و در نتیجه عواملی همچون گزینش  عدم

گذاری  نادرست یا خطر اخلاقی افزایش داده به کاهش سرمایه

 .گردد بیشتر و کمتر از حد منجر می

 متیسقوط مورد انتظار ق سکیر نیشیپ یها پژوهش

در رابطه با اخبار بد  رانیمد یکار از پنهان یسهام را اغلب ناش

و هاتن و همکاران،  ۰001 و،یاند )بلک و ل کرده انیدر شرکت ب

 نی( اعتقاد بر ا۰00۲) رزیو ما نیچ ی(. طبق مدل نظر۰003

 یدادهایرو یرکا هر چقدر هم اقدام به پنهان رانیاست که مد

و حفظ  شتریپاداش ب افتینامطلوب به خاطر حفظ شغل، در

و اخبار بد  دادهایرو نیاعتبار و سمت خود در شرکت کنند، ا
بد منتشر  یاخبارها تیو بالاخره در نها شوند یم عیتجم

 متیط قمنجر به سقو ییاخبارها نیخواهند شد. انتشار چن

 لیگذاران و عدم تما هیاطلاع سهامداران و سرما لیسهام به دل

که  نیسهام خواهد شد. باتوجه به ا شتریب یگذار متیآنها به ق

اقلام  یاز دستکار یسود عمدتاً ناش تیریو مد یدستکار

 نیبه ا ی( در پژوهش۰003است، هاتن و همکاران ) یتعهد

 متیو سقوط ق یاریاخت یاقلام تعهد نیکه ب دندیرس جهینت

ها  آن انیب نیوجود دارد. همچن یرسهام، رابطه مثبت و معنادا

را قادر  رانیمد ،یحسابداراطلاعات کردند که وجود ابهام در 

 یسازمان کنندگان برون استفاده دیکه اخبار بد را از د سازد یم

 گذاران هیاند که سرما کرده انیب ریاخ یها پنهان کنند. پژوهش

 یمال یها صورت تیعوامل مربوط به شفاف ییشناسااقدام به 

 متیق یمربوط به سقوط آت یعوامل را در بررس نیاند و ا کرده
حاصل از پژوهش برادشاو و  یها افتهی. کنند یسهام لحاظ م

 یاست، ابهام در اطلاعات مال نیاز ا ی( حاک۰070همکاران )

از سقوط  گذاران هیسرما ینیب شیو پ یابیشرکت، قدرت ارز

( ۰072و ژانگ ) میک ن،ی. همچندهد یسهام را کاهش م متیق

ارتباط مثبت و  ،یمال یکه ابهام در گزارشگر افتندیدر

 بوکت یو چنار هایسهام دارد. حاج متیبا سقوط ق یمعنادار

 یها صورت سهیمقا تیقابل نیرابطه ب ی( در پژوهش7331)

قرار دادند.  یسهام را مورد بررس متیسقوط ق سکیو ر یمال

 تیقابل نیب یو معنادار یها نشان داد که رابطه منف پژوهش آن

سهام وجود  متیسقوط ق سکیو ر یمال یها صورت سهیمقا

 ،یمال یها صورت سهیمقا تیبلقا شیبا افزا یدارد. به عبارت

و ترس آنها از  گذاران هینادرست سرما لیتحل نان،یعدم اطم

 .ابدی یبحران کاهش م شیدایدر دوران پ متهایق شتریکاهش ب
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به صورت  اول پژوهش هیرضف ،با توجه به مباحث مطرح شده

 شود؛ زیر تدوین می

های مالی و ریسک  بین قابلیت مقایسه صورت فرضیه اول:

 سقوط قیمت سهام، رابطه منفی و معناداری وجود دارد.  

 

نقش كیفیت حسابرسی بر رابطه بین قابلیت مقایسه و 

 قیمت سهامریسک سقوط 

 یکه تحت استانداردها یمتعدد یها باتوجه به انتخاب

 یاساس یمجاز شمرده شده است، حسابرسان نقش یحسابدار

اطلاعات  هیته یمنسجم استانداردها برا یریو بکارگ ریدر تفس
طور  (. حسابرسان به۰00۲دارند )بال،  سهیقابل مقا یمال

 عیوقا در انعکاس یحسابدار ستمیبر عملکرد س میمستق

که از  ییها شرکت جه،یهستند. در نت رگذاریتأث یاقتصاد

 یاقتصاد عیوقا یکنند، برا یاستفاده م یتر تیفیبا ک یحسابرس

 ،کنندگزارش  یتر سهیقابل مقا یاطلاعات حسابدار دیبا کسانی

 اریاز مع ،یحسابرس تیفیسنجش ک یپژوهش برا نیدر ا

انتظار  یصورت منطق به. استفاده شده است مدیریت سود

 ریتأث ها(، مدیریت سود کمتر )کیفیت بالاتر گزارشرود که  یم

افزایش و به تبع آن  یاطلاعات حسابدار تیفیبر ک یمثبت

 نیشیپ یها اطلاعات داشته باشد. پژوهش نیا سهیمقا تیقابل

 ،یو اخگر و خانقل 7332و همکاران،  یرودپشت ی)مانند رهنما

نشان دادند که کیفیت حسابرسی، تأثیر مثبت و ( 7332

 دارد.  یمالهای  صورت سهیمقا تیقابلمعناداری بر 

جهت گمراه ساختن سهامداران  یمال یها گزارشدر  رییتغ

که وابسته  یقرارداد یامدهایپ شرکت، یدرباره عملکرد اساس

 قرار ریتحت تأث هستند راگزارش شده  یبه ارقام حسابدار

 اطلاعات تیفیشفاف و باک انیجر (.7333 ،یلی)ه دهد می

 یکردهایاز رو یکی .شودیم یکاهش عدم تقارن اطلاعات موجب

توجه به مفهوم حسابداری،  اطلاعات تیفیک شیمهم جهت افزا

اساس  بر(. ۰002)کارامانو و وافیس،  است یحسابرس تیفیک

کیفیت  بالاتر تیفیبا ک یشده، حسابرس انجاممطالعات 

 کنندگان هو به استفاد بخشد  یرا بهبود م یحسابداراطلاعات 

 یشتریبا اعتماد ب دهدیفرصت م (گذارانهیبخصوص سرما)

)داس و  کنند لیرا تحل شرکت عملکرد جیو نتا یمال تیوضع

( استدلال ۰001(. همچنین، چمبرز و پاین )۰070پاندیت، 

کردند که حسابرسی عدم تقارن اطلاعاتی را کاهش و به تبع 
طور که در  دهد. همان آن کیفیت گزارشگری مالی را افزایش می

های مالی ناشی  بالا بحث شد، افزایش کیفیت اطلاعات صورت

قایسه این اطلاعات بین از حسابرسی، منجر به افزایش قابلیت م

شود. از طرف دیگر، افزایش قابلیت مقایسه  های همتا می شرکت

با توجه به شود.  باعث کاهش ریسک سقوط قیمت سهام می

به صورت زیر تدوین  دوم پژوهش هیرضف ،مباحث مطرح شده

 شود؛ می

کیفیت حسابرسی، رابطه منفی بین قابلیت  فرضیه دوم:

ریسک سقوط قیمت سهام را تعدیل های مالی و  مقایسه صورت

 کند. می

های  مدل مفهومی پژوهش مبتنی بر مبانی نظری و فرضیه

 آمده است.  7پژوهش در نمودار 
 

 

 

 

 

 

 

 

 
 . مدل مفهومی پژوهش1نمودار 

 

 روش پژوهش

های  پژوهش حاضر، بر اساس هدف، از نوع پژوهش

از نظر بررسی رابطه متغیرها، از نوع همبستگی کاربردی، و 

ها، از نوع  آوری داده بندی برای جمع از لحاظ طبقه است.

باشد؛ زیرا، برای آزمون فرضیه پژوهش،  تحقیق آرشیوی می

های مالی  های مورد نیاز از منابع موجود، یعنی صورت داده
های  های بورس اوراق بهادار تهران )صورت ها، گزارش رکتش

مالی حسابرسی و منتشر شده از طریق سازمان بورس( و 

شود. نمونه پژوهش شامل  افزار رهاورد نوین گردآوری می نرم

باشد. البته  می 7331تا  7311شرکت در دوره زمانی  731

ی، برای محاسبه قابلیت مقایسه پنج ساله اطلاعات حسابدار

اند. پژوهش حاضر، در  آوری شده جمع 7331تا  7312های  داده

گیرد. زیرا، برای اجرای آن،  های کمی قرار می زمره پژوهش

های  آوری و از طریق روش ها جمع های سالانه شرکت داده

های پژوهش، از  شوند. داده وتحلیل می آماری آزمون و تجزیه

ون چندمتغیره های ترکیبی و روش رگرسی طریق تحلیل داده

به این ترتیب که ابتدا شود.  وتحلیل می ترکیبی، آزمون و تجزیه

افزار آوری شده و سپس از طریق نرمهای اولیه جمعداده

EXCEL افزار مقادیر نهایی متغیرها برای انتقال به نرم

STATA وتحلیل شوند.   تجزیهشوند تا آماده می 

 

H2 

قابلیت 

مقایسه 

اطلاعات 

 حسابداري

ریسک سقوط 

 قیمت سهام

كیفیت 

 حسابرسی

H1 
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 جامعه آماري و نمونه پژوهش
های پذیرفته شده  ری این پژوهش شامل شرکتجامعه آما

است. نمونه  7331در بورس اوراق بهادار تهران تا پایان 

 7331تا  7311شرکت در دوره زمانی  731پژوهش شامل 

گیری را نشان  ، جامعه آماری و نحوه نمونه7شود. جدول  می

 دهد.  می
 . جامعه آماري و نمونه پژوهش1جدول 

 شرایط
تعداد 

 ها شركت

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار  تعداد شرکت

 7331تهران تا پایان سال 
22۰ 

اسفند  ۰3ها منطبق با  هایی که سال مالی آن شرکت
 باشند. نمی

(7۰3) 

 (773) ها  ها و بیمه گذاری، بانک های سرمایه شرکت

 (21) هایی که وقفه معاملاتی بیش از سه ماه داشتند. شرکت

 1ها در صنعت کمتر از  که تعداد آنهایی  شرکت

 شرکت است.
(22) 

 (27) اطلاعات مربوطه به شرکت در دسترس نباشد.

 731 تعداد نمونه انتخاب شده

 

 ها و متغیرها مدل

از ( ۰07۲و همکاران ) میاز پژوهش ک یرویپا پژوهش ب نیدر ا
ها  برای آزمون فرضیهمدل رگرسیون خطی چندگانه زیر 

 شود.    استفاده می

 ( 7مدل )
                                               

                                
                          
                       
                               

 

 متغیر وابسته

Crash_risk: از سهام قیمت سقوط ریسک گیری اندازه برای 

 شده استفاده (۰007) و همکاران چن چولگی منفی ضریب مدل

 بیشتر سهام ماهانة چولگی منفی ضریب مقدار هرچه .است

 قرار بیشتری سهام قیمت سقوط معرض در شرکت آن باشد،

 خاص ماهانة بازده مبنای بر چولگی منفی ضریب معیار .دارد

 :شود می محاسبه (7) رابطة از استفاده با و شرکت

, (1 )j t jtW Ln    

 (7رابطه )

در رابطه مذکور، 
,j tW  بازده ماهانه برای شرکتj  در ماهt 

در  jبازده باقیمانده سهام شرکت  jtطی سال مالی است. و 

 :۰و عبارت است از باقیمانده مدل در رابطه  tماه 

, 0 1 , 2 2 , 1 3 ,

4 , 1 5 , 2

j t j m t j m t j m t

j m t j m t jt

r r r r

r r

   

  

 

 

   

  
 

 (۰مدل )

,j tr  بازده سهام شرکتj  در ماهt  طی سال مالی و,m tr 

 بازار، ماهانة بازده محاسبةاست. برای برای  tبازده بازار در ماه 

 بر حاصل و شده کسر ماه پایان شاخص از ماه ابتدای کل شاخص

 سقوطریسک  محاسبة برای .شود می تقسیم ماه ابتدای شاخص

 از سهام هماهان بازده منفی چولگی معیار طریق از سهام قیمت

 :است شده استفاده زیر شرح به ۰ رابطة

 (۰رابطه )

         
 (   )

 
 ∑(       ̅  )

 

(   )(   )[∑(       ̅  )]
 
 

 

 

 متغیر مستقل

COMP (i,t)ی بر مبنای مال های صورت : قابلیت مقایسه

است )این پژوهش،  COMPPRCو  COMPCFOمعیارهای، 

صرفاً رابطه و شباهت عملکرد شرکتی که پاداش پرداخت 

شود(. هرگاه دو  کند و همتایان آن در صنعت بررسی می می
شرکت مقادیر حسابداری مشابهی را گزارش کنند و تجربه 

اقتصادی مشابهی داشته باشند، دارای قابلیت مقایسه بیشتری 

پژوهش حاضر، به پیروی (. در ۰07۰هستند )بارث و همکاران، 

( ۰071( و لوبو و همکاران )۰07۰از استدلال بارث و همکاران )

نقدی  های  از دو معیار مبتنی بر اطلاعات مالی و بازار )جریان

 شود.  های عملیاتی و قیمت سهام( استفاده می حاصل از فعالیت

نقدی  های  رابطه سود خالص سال جاری و جریان معیار اول:

های عملیاتی سال بعد است که با استفاده از  عالیتحاصل از ف

 شود.  محاسبه می 3مدل 
                         

 (                                                                                                                      3مدل )

 که در آن:

CFO (i,t) :های عملیاتی،  های نقدی حاصل از فعالیت جریان

 های اول دوره؛ تقسیم بر مجموع دارایی

NI (i,t): سود خالص پس از کسر مالیات در سال جاری، تقسیم  

 های اول دوره؛ بر مجموع دارایی

و  3شرکت با استفاده از مدل  ـ در گام اول، برای هر سال

شود. ضرایب  ه میمحاسب (1βو  0β)سال، ضرایب  72های  داده

برای هر شرکت در هر سال، نشان دهندۀ ویژگی سیستم 

باشد. در گام بعدی، ضرایب بدست  حسابداری آن شرکت می

نقدی حاصل از  های  جریان گیرند و  قرار می 3آمده در رابطه 

برای همان سال  iهای عملیاتی مورد انتظار شرکت  فعالیت
ودن سیستم حسابداری دو گردد. اگر فرض بر مشابه ب برآورد می
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نقدی حاصل از  های  باشد، باید در تخمین جریان jو  iشرکت 

با استفاده از ضرایب  iهای عملیاتی مورد انتظار شرکت  فعالیت

 (.3نیز خروجی )عدد( مشابهی را نشان دهد )رابطه  jشرکت 

بر  iهای نقدی آتی برای شرکت  بینی جریان ( پیش3رابطه )

 iاساس ضرایب شرکت 
 (   )         ̂     ̂         

 

بر  iهای نقدی آتی برای شرکت  بینی جریان ( پیش2رابطه )

 jاساس ضرایب شرکت 
 (   )         ̂     ̂         

 

هرچه سیستم حسابداری دو شرکت با یکدیگر قابلیت 

مقایسه بیشتری داشته باشند، تفاوت کمتری بین جریان 

های عملیاتی مورد انتظار دو شرکت  نقدی حاصل از فعالیت 

همتا مشاهده خواهد شد. باتوجه به مطالب گفته شده، قابلیت 

بر اساس معیار  jو  iهای  های مالی بین شرکت مقایسه صورت

 شود.  اول به شرح زیر محاسبه می

 (  2رابطه )
              

 

 
 ∑ | (   )         (   )       |

 
         

                                                                          

برای تمام زوج  یمال یها صورت سهیمقا تیقابل

های  موجود در نمونه هر صنعت، برای سال jو  iهای  شرکت

شود؛ به این معنا که با توجه به رابطه  مورد بررسی محاسبه می

های عملیاتی مورد انتظار  نقدی حاصل از فعالیت های  جریان 2

 jبر اساس معادله این شرکت و معادله شرکت  iبرای شرکت 

شود و اختلاف  گردد، برآورد می که همتای آن محسوب می

های عملیاتی هر شرکت با  نقدی حاصل از فعالیت های  ریانج

شرکت محاسبه  ـ های همتای خود، برای هر سال تمام شرکت

های بدست آمده برای  شود. بعد از مرتب کردن تمام ترکیب می

از طریق میانگین اعداد بدست آمده  COMP، متغیر iشرکت 

شود. به این ترتیب عدد  محاسبه می COMPi,j,tبرای 
 آید. شرکت بدست می ـ پذیری برای هر سال مقایسه

 سهیمقا تیقابلدر این معیار برای محاسبه  معیار دوم:

ی، از ارتباط سود خالص به ازای هر سهم و مال یها صورت

ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام به ازای هر سهم با قیمت 

شود، که با استفاده  استفاده میپایانی هر سهم در سال جاری 

 شود.  محاسبه می 2از مدل 

 ( 2مدل )
                                     

 

 که در آن:
Price (i,t) قیمت پایانی هر سهم شرکت :i در سال جاری؛ 

NIPS (i,t) سود خالص پس از کسر مالیات به ازای هر سهم :

 در سال جاری؛   iشرکت 

BVPS (i,t) ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام به ازای هر سهم :

 . iدر پایان دوره برای شرکت 

از طریق معیار  یمال یها صورت سهیمقا تیقابلبرای محاسبه 

( نیز برای این معیار 2و  3سوم، فرایند انجام شده در رابطه )

ی از اطلاعات مال یریپذ سهیمقاگیرد. بدین صورت  انجام می

 شود.    محاسبه می 1طریق معیار سوم، با استفاده از رابطه 

 (  ۲رابطه )
                 

 

 
 ∑ | (     )      

 
    

 (     )     |  
 

 متغیر تعدیلگر

AQ در این پژوهش، کیفیت حسابرسی نقش متغیر تعدیلگر را :

برای محاسبه کیفیت حسابرسی، از معیار مدیریت کند.  ایفا می

شود. برای محاسبه مدیریت سود )اقلام  سود استفاده می

 لارکر و ریچاردسون،تعهدی( از مدل جونز تعدیل شده )

 استفاده شده است. ۲( طبق مدل ۰002

 (2مدل )

,
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PPE CFO
BM

ASSET ASSET

  

   

    
        

   

   
         

   

 

 

TA: ( بدست می3کل اقلام تعهدی که از رابطه ) .آید 

 (    1رابطه )
TA(i,t)=CFO(i,t) - NI(i,t)                                                            

 

 ASSETها در پایان سال؛ : جمع کل دارایی 

REVΔتغییرات درآمد نسبت به سال قبل؛ : 

RECΔه سال قبل؛: تغییرات حساب دریافتنی نسبت ب 

PPE: آلات و تجهیزات؛ اموال، ماشین 

BM: ها؛ بر ارزش بازار آن ها تقسیم ارزش دفتری خالص دارایی 

CFO: های نقدی عملیاتی شرکت در پایان سال؛ جریان 

NI:  .سود خالص شرکت در پایان سال 
 

 متغیرهاي كنترلی

Firm_size اندازه شرکت، که برابر است با لگاریتم طبیعی :

 ؛ iهای پایان دوره شرکت  مجموع دارایی

Levدوره  های پایان : اهرم مالی، که برابر است با مجموع بدهی

 ؛iهای پایان دوره شرکت  تقسیم بر مجموع دارایی
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MB نسبت ارزش بازار حقوق صاحبان سهام، به ارزش دفتری :

 ؛iکت حقوق صاحبان سهام شر

Cfo_vol :ِهای  ی حاصل از فعالیتنقد های  جریان  انحراف معیار

ا در اول دوره ه دارایی مجموعتقسیم بر  عملیاتی سال جاری،

ی نقد های  ؛ برای محاسبه انحراف معیار جریانiبرای شرکت 

، از انحراف معیار سه iهای عملیاتی شرکت  حاصل از فعالیت

های عملیاتی استفاده  فعالیت ی حاصل ازنقد های  ساله جریان

 شده است.

Roa_vol :ِی شرکت ها بازده دارایی انحراف معیارi ؛ برای

، از انحراف iی شرکت ها بازده داراییمحاسبه انحراف معیار 

 استفاده شده است. ها بازده داراییمعیار سه ساله 

Rev_vol :ِهای اول  درآمد فروش تقسیم بر دارایی انحراف معیار

 ، که از انحراف معیار سه ساله استفاده شده است. iرکت دوره ش

Betaیریگ (: روش معمول اندازها)بت : ریسک سیستماتیک 
 یگذار متیشرکت، استفاده از مدل ق کیستماتیس ریسک

 نتنری( و ل73۲2مدل توسط شارپ ) نیاست. ا ای هیسرما ییدارا

  ( مطرح شد.732۰) تزیمدل مارکو بر اساس( و 73۲2)

ا ریسک غیر قابل تنوع بیانگر آن یریسک سیستماتیک 

ناپذیر  پذیری در بازده کل سهام است که اجتناب بخش از تغییر

گذار و ایجاد تنوع در سهام  ، زیرا به نحوه عملکرد سرمایهاست

عنوان  به بتاامروزه در مباحث بازارهای مالی از د. ارتباطی ندار

های  شود. مدل ده میمعیار و شاخص ریسک سیستماتیک استفا

های  گذاری دارایی مدل قیمت ،چند شاخصی وتک شاخصی 

های  ازجمله مدلژ، گذاری آربیترا ای و تئوری قیمت سرمایه

ها برای محاسبه ضریب بتا  توان از آن دیگری هستند که می

ها با روش  استفاده کرد. تنها تفاوت محاسبه این روش

ست، به این صورت که در ا ها رگرسیونی در محاسبه زمانی بازده
ها بیشتر از نرخ بازده مورد انتظار سهامداران در  این مدل

شود و بنای بدست آمده بیانگر  ها استفاده می محاسبه بازده

های فوق بیشتر  روش ،همچنین است.تخمینی از بناهای آینده 

سازی و استخراج پرتفوهای بهینه مورد  برای تصمیمات تنوع

برای محاسبه بتا از  پژوهشگیرند. در این  استفاده قرار می

زیر  صورتکواریانس نرخ بازده اجزای بازار و نرخ بازده بازار به 

و پیری و همکاران،  7333استفاده شده است )فاف و بروکس، 

733۰) : 

 (1رابطه )

β  
   (         )

   (    )
 

 

در زمان  i بازده سهم  Ri,t؛tن بازده بازار در زما  Rm,tکه در آن، 

t ؛β  شرکت معیار ریسک سیستماتیکi  است. نرخ بازده هر

سال و نرخ  70سهم به صورت ماهانه برای هر سهم شرکت طی 

 بازده بازار برای هر ماه جداگانه محاسبه شده است. 

Stock_ret : بازده سالانه سهام شرکتi  در سال جاری که از

 آید؛ رابطه زیر بدست می

 (                                                                      3رابطه )

     
(       )     

(     )    
  

       
 

    
 

 

 که در آن: 

Ptدوره سهم؛ : قیمت پایان 

Pt-1قیمت سهم در ابتدای دوره )انتهای دوره قبل(؛ : 

Pnارزش اسمی هر سهم؛ : 

Dtسود نقدی ناخالص هر سهم؛ : 

Neتعداد سهام افزایش یافته از طریق اندوخته یا سود انباشته؛ : 

Ncتعداد سهام افزایش یافته از طریق آورده نقدی؛ : 

N.تعداد سهام قبل از افزایش سرمایه : 

HHIجمع توان  از حاصل هریشمن است، که ـ : شاخص هرفیندال

در صنعت با استفاده از فعال  یها دوم سهم بازار تمام شرکت

 آید. ( بدست می77) رابطه

 ( 70رابطه )

    ∑   
 

 

   
 

 

 k های فعال در صنعت و  تعداد شرکتSi  سهم بازار شرکتi ام

 آید. بدست می 7۰است که از رابطه 

 ( 77رابطه )

   
  

∑   
 
   

                                                             
                           

 که در آن:

Xjدهنده فروش شرکت  : نشانj دهنده نوع صنعت  نشان 7ام و

 باشد.  می

 

 ها یافته

 آمار توصیفی
نشان داده  ۰آمار توصیفی متغیرهای پژوهش، در جدول 

است.  ۲۲3/0شده است. میانگین ریسک سقوط قیمت سهام 

بزرگتر این عدد بیانگر میزان اثر اخبار بد بر قیمت سهام است. 

کمتر(  ی)منف قابلیت مقایسه اطلاعات حسابداریبودن عدد 

 یه بررس. باتوجه بباشد یبالاتر م قابلیت مقایسهدهنده  نشان

گفت که  توان یم ،قابلیت مقایسه اطلاعات حسابداری یارهایمع

را  یعدد بزرگتر ،ینقد یها انیجر قیاز طرقابلیت مقایسه 

 ینقد یها انیگفت که جر توان یم ن،ی. بنابرادهد ینشان م
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قابلیت مقایسه همتا،  یها شرکت یاتیعمل یها تیاز فعال لحاص

( نشان ۲۰7/0میانگین اهرم مالی )با هم دارند.  یشتریب

های عضو  دهد که بیش از نصف ساختار سرمایه شرکت می

دهند. بزرگ بودن ریسک  ها تشکیل می نمونه را بدهی

های  ( همبستگی بالای بازده سهام شرکت2۰1/0سیستماتیک )

 دهد.   نمونه با بازده بازار را نشان می

  

 
 . آمار توصیفی متغیرهاي پژوهش2جدول 

 حداكثر حداقل میانه میانگین نماد نام متغیرها
انحراف 

 معیار

 Crash_risk ۲۲3/0 7۰۲/0 3۰1/0- 23۲/7 3۰7/0 ریسک سقوط قیمت سهام

 Comp_cfo 0۲3/0- 023/0- ۰22/0- 0۰2/0- 032/0 یاتینقد عمل وجه انیجر قیاز طر سهیمقا تیقابل

قابلیت مقایسه اطلاعات حسابداری از طریق قیمت سهام 

 در پایان دوره
Comp_price 337/2۰۰3- 33۲/3۲32- 32/33132- 1۲0/2۰2- 317/2177 

 Firm_size 702/72 301/73 037/70 312/73 221/7 اندازه شرکت

 AQ 000/0 002/0- 137/۰- 31۰/7 712/0 کیفیت حسابرسی

 Lev ۲۰7/0 ۲70/0 0۰1/0 023/3 3۰7/0 اهرم مالی

 MB 121/7 03۲/7 03۰/2- ۲۰7/2 311/3 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

های  های نقدی حاصل از فعالیت انحراف معیار جریان

 عملیاتی
Cfo_vol 013/0 021/0 00۰/0 277/0 022/0 

 Roa_vol 027/0 031/0 0003/0 222/0 021/0 ها داراییانحراف معیار بازده 

 Rev_vol 327/0 702/0 02۲/0 1۰3/0 ۰۲1/0 انحراف معیار درآمد فروش

 Beta 2۰1/0 23۰/0 3۲0/۰- 131/3 ۲1۰/0 ریسک سیستماتیک

 Stock_ret 222/0 731/0 1۲۰/0- 273/2 121/0 بازده سهام

 HHI ۰73/0 ۰22/0 021/0 21۰/0 7۰1/0 هیرشمن ـ شاخص هرفیندال

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 آزمون ریشه واحد

ها، مانایی متغیرهای  وتحلیل و آزمون فرضیه قبل از تجزیه

پژوهش مورد بررسی قرار گرفته است. مانایی متغیرهای 
پژوهش به این معنی است که میانگین و واریانس متغیرهای 

های مختلف ثابت بوده است. در نتیجه،  پژوهش بین سال

سیون وجود آمدن رگر استفاده از این متغیرها در مدل، باعث به

استفاده  هاشم و پسرانشود. بدین منظور از آزمون  کاذب نمی

نشان داده شده است.  3جدول شده است که نتایج آن در 

درصد است.  2سطح خطای همه متغیرهای پژوهش کمتر از 

 . بنابراین، متغیرهای پژوهش، مانا هستند

 

 بررسی مانایی متغیرهاي پژوهش براي شم و پسرانها. نتایج آزمون 3جدول 

 نتیجه آزمون t P-valueآماره  نماد نام متغیر

 متغیر مانا است Crash_risk 1۰1/3۰1- 000/0 ریسک سقوط قیمت سهام

 متغیر مانا است Comp_cfo -2۲3/2 000/0 یاتینقد عمل وجه انیجر قیاز طر سهیمقا تیقابل

حسابداری از طریق قیمت سهام در قابلیت مقایسه اطلاعات 

 پایان دوره
Comp_price -223/۲7 000/0 متغیر مانا است 

 متغیر مانا است Firm_size 177/۲- 000/0 اندازه شرکت

 متغیر مانا است AQ ۲۲7/۰1- 000/0 کیفیت حسابرسی

 متغیر مانا است Lev 703/۲- 000/0 اهرم مالی

 متغیر مانا است MB 22۲/1- 000/0 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

 متغیر مانا است Cfo_vol 7۲1/2- 000/0 های عملیاتی های نقدی حاصل از فعالیت انحراف معیار جریان
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 نتیجه آزمون t P-valueآماره  نماد نام متغیر

 متغیر مانا است Roa_vol ۲17/3- 000/0 ها انحراف معیار بازده دارایی

 متغیر مانا است Rev_vol 772/1- 000/0 انحراف معیار درآمد فروش

 متغیر مانا است Beta ۰۲۰/7۰- 000/0 سیستماتیکریسک 

 متغیر مانا است Stock_ret 22۰/71- 000/0 بازده سهام

 متغیر مانا است HHI 20۲/7۰- 000/0 هیرشمن ـ شاخص هرفیندال

 های پژوهشگر : یافتهمنبع

 

آمده  1و  ۲، 2، 2های پژوهش در جدول   نتایج آزمون فرضیه ها نتایج آزمون فرضیه

 است. 

 
 . مدل نهایی پژوهش4جدول 

 نماد متغیرها
مدل اثرات 

 ثابت

مدل اثرات 

 تصادفی

 (MLFمدل اثرات تصادفی )

 مقید غیرمقید

 Comp_cfo یاتینقد عمل وجه انیجر قیاز طر سهیمقا تیقابل
*210/0- 

(372/0) 

*222/7- 

(137/0) 

033/0- 

(0۰3/0) 

**۰73/3- 

(201/7) 

 AQ کیفیت حسابرسی
**212/۰- 
(۰۲2/7) 

*222/0- 
(۰2۲/0) 

**27۰/0 
(۰01/0) 

171/0 
(2۰2/0) 

 AQ* Comp_cfo تعامل کیفیت حسابرسی و قابلیت مقایسه
***3۲7/7 

(۲72/0) 

**2۰7/7 

(131/0) 

*131/3 

(333/7) 
 

 Firm_size اندازه شرکت
***1۰7/0 

(731/0) 

**3۲2/0 
(713/0) 

**223/0 
(713/0) 

**23۰/0 
(711/0) 

 Lev اهرم مالی
302/0- 

(۰۰3/0) 

7۰۰/0 

(013/0) 

711/0 

(733/0) 

31۲/0 

(۰20/0) 

 MB نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری
0۰2/۰ 

(733/۰) 

713/7 

(۰۲2/۰) 

713/۰ 

(۲۲3/۰) 

1۰1/3 

(312/3) 

های  های نقدی حاصل از فعالیت معیار جریان انحراف

 عملیاتی
Cfo_vol 

**231/2- 

(2۲3/۰) 

*131/۰- 

(232/7) 

*۰۲3/3- 

(۲۲2/7) 

**۰31/3- 

(1۰3/7) 

 Roa_vol ها انحراف معیار بازده دارایی
**323/0 

(3۲0/0) 

*۰22/۰ 

(۰32/7) 

*۰۲3/۰ 

(۰23/7) 

*211/۰ 

(۰32/7) 

 Rev_vol انحراف معیار درآمد فروش
0۲۰/۰ 

(013/۰) 
711/7 

(72۰/۰) 
113/7 

(731/۰) 
13۲/۰ 

(112/۰) 

 Beta ریسک سیستماتیک
*۲31/0- 

(273/0) 

***7۰2/0- 

(070/0) 

***720/0- 

(00۲/0) 

***223/0- 

(722/0) 

 Stock_ret بازده سهام
**311/0 
(713/0) 

*1۰3/0 
(217/0) 

*003/0 
(007/0) 

*331/0 
(22۰/0) 

 HHI هیرشمن ـ شاخص هرفیندال
*17۲/0 

(271/0) 

*۰۲2/۰ 

(370/7) 

*۰۲3/۰ 

(۰23/7) 

*011/۰ 

(۰23/7) 

Model goodness-of-fittest (F) ***23/3    

Model goodness-of-fittest(Wald   )  
***2۰/33   

Model goodness-of-fittest(LR   )   ***71/37 ***۲۰/۰1 

   71/0 7۲/0   

F-test ***17/2    
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 نماد متغیرها
مدل اثرات 

 ثابت

مدل اثرات 

 تصادفی

 (MLFمدل اثرات تصادفی )

 مقید غیرمقید

Hausman test  ***۰2/۲1   

Joint test (  )  **۲1/3 ***20/71  

LR test-Nested model (  )    **۰3/1 

AIC   11۰ 1۲2 
 07/0: معناداری در سطح ***
 02/0: معناداری در سطح **
 70/0: معناداری در سطح *

 های پژوهشگر : یافتهمنبع

 

را نشان  GLS 7نتایج مدل اثرات تصادفی  2جدول 

ی اتینقد عمل وجه انیجر قیاز طر سهیمقا تیدهد. قابل می

بدین  ( دارد.> p 70/0و  -210/0ضریب منفی و معنادار )

معنی که افزایش قابلیت مقایسه، ریسک سقوط قیمت سهام را 

 سهیمقا تیقابلمتغیر  یمنف بیضردهد. با مشاهده  کاهش می

های نقدی حاصل از  اطلاعات حسابداری )معیار جریان

 تیفیک شیکه افزاتوان نتیجه گرفت  های عملیاتی( می فعالیت

منجر اطلاعات حسابداری  سهیمقا تیاطلاعات و به تبع آن قابل

 یکاهش پراکندگ و گران و دقت لیپوشش تحل شیبه افزا

و حجم معاملات و کاهش  ینقدشوندگ شیافزا ،ها آن ینیب شیپ
همچنین، باتوجه به این  شود. یسهام م متیسقوط ق ریسک

اطلاعات  سهیمقا تیقابل شیبا افزاتوان گفت که  ها می یافته

گذاران و  هینادرست سرما لیتحل نان،یعدم اطمحسابداری، 

 شیدایدر دوران پ سهام متیق شتریها از کاهش ب ترس آن

 ولی اثر تعاملی .ابدی یکاهش م ،در بازار سهام بحرانرکود و 

کیفیت حسابرسی با قابلیت مقایسه، این رابطه را تعدیل 

 توان نتیجه گرفت که می ،بنابراین. (>07/0pو  3۲7/7)کند  می

قابلیت مقایسه اطلاعات  بر رابطه بینکیفیت حسابرسی 

حسابداری و ریسک سقوط قیمت سهام، اثرگذار است. یعنی 

اینکه رابطه منفی بین قابلیت مقایسه اطلاعات حسابداری و 

دهد. اثر مثبت کیفیت  ریسک سقوط قیمت سهام را کاهش می

حسابرسی با بدیل مدیریت سود، بر رابطه منفی بین قابلیت 

ریسک سقوط قیمت سهام، نشان  مقایسه اطلاعات حسابداری و

های خود،  هد که مدیران برای رسیدن به اهداف و انگیزه می

اند که باعث کاهش  اقدام به مدیریت سود رو به بالا کرده

کیفیت اطلاعات و به تبع آن کاهش قابلیت مقایسه اطلاعات 

شود؛ این پدیده نیز بر ریسک سقوط سهام، تأثیر  حسابداری می

شت. به عبارت دیگر، کیفیت حسابرسی با بدیل مثبت خواهد دا

مدیریت سود در نمونه مورد بررسی، قابلیت مقایسه اطلاعات 

حسابداری را کاهش و درنتیجه، منجر به افزایش ریسک قیمت 

ها، مدل  به منظور بررسی پایداری این یافتهشود.  سهام می

( هم ارزیابی شد MLE) ۰اثرات تصادفی با بیشترین احتمال

 MLEنمایش داده شده است(. رویکرد  2تایج در جدول )ن

های مشاهده  تری برای مؤلفهشامل مفروضات گسترده قوی

نشده است )از جمله عدم تجانس یا اثر انفرادی( )بالتاگی، 

 GLSهای مدل اثرات تصادفی  یافته MLEنتایج مدل  (.7332

قابلیت مقایسه  کند که اثر کند و بیان می را حمایت می

لاعات حسابداری بر ریسک سقوط قیمت سهام تحت تأثیر اط

نتایج مذکور،  آزمون قوتبرای گیرد.  کیفیت حسابرسی قرار می

پژوهش به صورت مقید و غیرمقید مورد برازش  MLFمدل 
کیفیت قرار گرفت. به این صورت که در مدل مقید اثر تعاملی 

مراجعه شود(. سپس  2حذف گردید )به جدول حسابرسی 

( برای تعیین آینکه آیا مدل مقید LR) 3ون نسبت احتمالآزم

دو  یا غیرمقید مطلوب است مورد استفاده قرار گرفت. آماره خی

است. و نشانگر آن  33/0و سطح معناداری  ۲۰/۰1مدل مقید 

تواند روابط بین متغیرهای پژوهش را  است که مدل مقید می

کیفیت گر  لهبهتر تبیین کند. یعنی اینکه با حذف عامل مداخ

، نتایج برازش مدل بهبود یافته است. همچنین حسابرسی

( برای AIC) 2مستندات لازم از طریق محاسبه معیار آکائیک

نیز موارد مذکور را تأیید  MLFهای مقید و غیرمقید  مدل

برای مدل غیرمقید(. از  11۰برای مدل مقید و  1۲2کند ) می

عملکرد بهتر مدل است آنجا که مقدار کمتر این معیار بیانگر 

دهد که مدل مقید بر مدل  ( این نتایج نشان می۰003)گرین، 

 ارجح است. MLFغیرمقید 
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 . مدل نهایی پژوهش5جدول 

 نماد متغیرها
مدل اثرات 

 ثابت

مدل اثرات 

 تصادفی

مدل اثرات تصادفی 

(MLF) 

 مقید غیرمقید

 -Comp_price ***322/0 قیمت سهام قیاز طر سهیمقا تیقابل

(072/0) 

**311/0- 

(721/0) 

*013/0- 

(02۲/0) 

**121/0- 

(230/0) 

 -AQ ***232/0 کیفیت حسابرسی
(۰31/0) 

**۰22/7- 
(۲32/0) 

*011/0- 
(023/0) 

*037/0- 
(023/0) 

 AQ*Comp_price **211/0 تعامل کیفیت حسابرسی و قابلیت مقایسه

(۰2۲/0) 

**030/0 

(031/0) 

**002/0 

(00۰/0) 

 

 Firm_size *127/0 اندازه شرکت
(2۰2/0) 

331/0 
(211/0) 

*۲12/0 
(313/0) 

213/0 
(203/0) 

 -Lev 0۲3/0 اهرم مالی

(01۰/0) 

713/0 

(712/0) 

701/0 

(727/0) 

۰۲7/0 

(321/0) 

 MB 10۰/۰ نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

(127/۰) 

312/۰ 

(11۰/۰) 

333/7 

(7۰2/۰) 

2۰1/۰ 

(721/3) 

های  های نقدی حاصل از فعالیت انحراف معیار جریان

 عملیاتی

Cfo_vol *213/0- 

(372/0) 

*2۰3/0- 

(۰23/0) 

**0۲0/0- 

(023/0) 

**337/0- 

(203/0) 

 Roa_vol 002/0 ها انحراف معیار بازده دارایی

(077/0) 

003/0 

(700/0) 

003/0 

(001/0) 

00۰/0 

(001/0) 

 Rev_vol *002/0 معیار درآمد فروشانحراف 
(00۰/0) 

0۰0/0 
(027/0) 

772/0 
(773/0) 

702/0 
(71۲/0) 

 -Beta *002/0 ریسک سیستماتیک

(00۰/0) 

**730/7- 

(2۲1/0) 

*071/0- 

(070/0) 

*011/0- 

(021/0) 

 Stock_ret *00۰/0 بازده سهام

(007/0) 

003/0 

(00۰/0) 

*072/0 

(001/0) 

033/0 

(017/0) 

 HHI 032/0 هیرشمن ـ هرفیندالشاخص 

(031/0) 

*0۰0/0 

(077/0) 

**072/0 

(00۲/0) 

۲71/0 

(1۲۰/0) 
Model goodness-of-fittest (F) ***21/3    

Model goodness-of-fittest(Wald   )  ***7۲/37   
Model goodness-of-fittest(LR   )   ***72/33 ***۰7/۰۲ 

   71/0 7۲/0   
F-test ***71/3    

Hausman test  ***۰7/13   
Joint test (  )  **۰۲/1 ***20/77  

LR test-Nested model (  )    **10/1 
AIC   11۲ 11۰ 

 07/0: معناداری در سطح ***
 02/0: معناداری در سطح **
 70/0: معناداری در سطح *

 های پژوهشگر منبع: یافته

 



   انجمن حسابداري مديريت ايران  –حسابرسي مديريت دانش حسابداري و  علمي پژوهشي فصلنامه

 9611وششم/ زمستان  سال نهم / شماره سي 911

دهد.  را نشان می GLSنتایج مدل اثرات تصادفی  2جدول 

ضریب منفی و معنادار قیمت سهام  قیاز طر سهیمقا تیقابل

بدین معنی که افزایش قابلیت  ( دارد.> p 07/0و  -322/0)

 بیضردهد.  مقایسه، ریسک سقوط قیمت سهام را کاهش می

اطلاعات حسابداری )معیار قیمت  سهیمقا تیقابلمتغیر  یمنف

اطلاعات و به تبع  تیفیک شیافزادهد که  سهام( نیز نشان می

پوشش  شیمنجر به افزااطلاعات حسابداری  سهیمقا تیآن قابل

 شیافزا ،ها آن ینیب شیپ یکاهش پراکندگ و گران و دقت لیتحل

 متیسقوط ق ریسکو حجم معاملات و کاهش  ینقدشوندگ

اطلاعات  سهیمقا تیقابل شیبا افزاهمچنین،  شود. یسهام م

گذاران و  هینادرست سرما لیتحل نان،یعدم اطمحسابداری، 

 شیدایدر دوران پ سهام متیق شتریها از کاهش ب ترس آن
 ولی اثر تعاملی .ابدی یکاهش م در بازار سهام، بحرانرکود و 

 کیفیت حسابرسی با قابلیت مقایسه، این رابطه را تعدیل

 توان نتیجه گرفت که بنابراین می. (>02/0pو  211/0)کند  می

قابلیت مقایسه اطلاعات  بر رابطه بینکیفیت حسابرسی 

حسابداری و ریسک سقوط قیمت سهام، اثرگذار است. یعنی 

اینکه رابطه منفی بین قابلیت مقایسه اطلاعات حسابداری و 

توان  دهد. بنابراین، می ریسک سقوط قیمت سهام را کاهش می

گفت که اثر مثبت کیفیت حسابرسی با بدیل مدیریت سود، بر 

مقایسه اطلاعات حسابداری و ریسک رابطه منفی بین قابلیت 

هد که مدیران برای رسیدن به  سقوط قیمت سهام، نشان می

های خود، اقدام به مدیریت سود رو به بالا  اهداف و انگیزه

اند که باعث کاهش کیفیت اطلاعات و به تبع آن کاهش  کرده

شود؛ این پدیده نیز بر  قابلیت مقایسه اطلاعات حسابداری می
سهام، تأثیر مثبت خواهد داشت. به عبارت دیگر، ریسک سقوط 

کیفیت حسابرسی با بدیل مدیریت سود در نمونه مورد بررسی، 

قابلیت مقایسه اطلاعات حسابداری را کاهش و درنتیجه، منجر 

به منظور بررسی  شود. به افزایش ریسک قیمت سهام می

ل ها، مدل اثرات تصادفی با بیشترین احتما پایداری این یافته

(MLE نمایش داده شده  2( هم ارزیابی شد )نتایج در جدول

تری برای شامل مفروضات گسترده قوی MLEاست(. رویکرد 

های مشاهده نشده است )از جمله عدم تجانس یا اثر  مؤلفه

های مدل  یافته MLEنتایج مدل  (.7332انفرادی( )بالتاگی، 

 که اثر کند کند و بیان می را حمایت می GLSاثرات تصادفی 

قابلیت مقایسه اطلاعات حسابداری بر ریسک سقوط قیمت 

آزمون برای گیرد.  سهام تحت تأثیر کیفیت حسابرسی قرار می

پژوهش به صورت مقید و  MLFنتایج مذکور، مدل  قوت
غیرمقید مورد برازش قرار گرفت. به این صورت که در مدل 

 ۲ل حذف گردید )به جدوکیفیت حسابرسی مقید اثر تعاملی 

( برای تعیین LRمراجعه شود(. سپس آزمون نسبت احتمال )

آینکه آیا مدل مقید یا غیرمقید مطلوب است مورد استفاده قرار 

 33/0و سطح معناداری  ۰7/۰۲دو مدل مقید  گرفت. آماره خی

تواند روابط بین  است. و نشانگر آن است که مدل مقید می

اینکه با حذف  متغیرهای پژوهش را بهتر تبیین کند. یعنی

، نتایج برازش مدل بهبود کیفیت حسابرسیگر  عامل مداخله

همچنین مستندات لازم از طریق محاسبه معیار  یافته است.

نیز موارد  MLFهای مقید و غیرمقید  ( برای مدلAICآکائیک )

برای مدل  11۲برای مدل مقید و  11۰کند ) ور را تأیید میذکم

کمتر این معیار بیانگر عملکرد بهتر غیرمقید(. از آنجا که مقدار 

دهد که مدل  ( این نتایج نشان می۰003مدل است )گرین، 
 ارجح است. MLFمقید بر مدل غیرمقید 

 

 GMMبرآورد مدل نهایی پژوهش از طریق . 6جدول 

 نتیجه برازش نماد متغیرها نتیجه برازش نماد متغیرها

نقد  وجه انیجر قیاز طر سهیمقا تیقابل

 یاتیعمل
Comp_cfo 

**7۲1/0- 

(013/0) 

های نقدی حاصل  انحراف معیار جریان

 های عملیاتی از فعالیت
Cfo_vol 

071/0 

(0۰3/0) 

 AQ کیفیت حسابرسی
***21۰/0- 

(771/0) 
 Roa_vol ها انحراف معیار بازده دارایی

***023/0 

(07۰/0) 

قابلیت تعامل کیفیت حسابرسی و 

 مقایسه
AQ*Comp_cfo 

**۲71/0 

(۰1۰/0) 
 Rev_vol انحراف معیار درآمد فروش

*70۰/0 

(023/0) 

 Firm_size اندازه شرکت
0۰0/0- 

(033/0) 
 Beta ریسک سیستماتیک

0۲2/0- 

(70۲/0) 

 Lev اهرم مالی

*013/0 

(023/0) 
 Stock_ret بازده سهام

070/0 
(031/0) 

 MB دفترینسبت ارزش بازار به ارزش 
073/0- 

(072/0) 
 HHI هیرشمن ـ شاخص هرفیندال

07۲/0 

0۲۰/0 

AR (1)                                                                            ***2۰2/3- 



 يفتاح نیاسي و مهدي مران جوري ،يائيدر يعباسعل... /  متیسقوط ق سکيو ر ياطلاعات حسابدار سهيمقا تیقابل نیبر رابطه ب يحسابرس تیفینقش ک

 

 9611وششم/ زمستان  سال نهم / شماره سي  911

 نتیجه برازش نماد متغیرها نتیجه برازش نماد متغیرها

AR (2)                                                                              ۰2/7- 

Sargan                                                                                                01/3 
 07/0: معناداری در سطح ***
 02/0: معناداری در سطح **
 70/0: معناداری در سطح *

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

برای بکارگیری اثرات پویا در مدل یک راه ساده که 

های ترکیبی برای تعیین اثر تداخلی متغیر وابسته با وقفه  داده

که در مطالعات مالی و حسابداری بسیار مرسوم است، 

 قوتعنوان  ( بهGMMیافته ) های مدل گشتاور تعمیم زن تخمین

؛ ماچین و ون 7331باشد )گروسکی و ماچین،  می 2آزمون

(. که در این پژوهش نیز مورد توجه قرار گرفت. 7333رینن، 

، آزمون سارگان معنادار ۲طبق نتایج گزارش شده در جدول 

(. این یافته دلالت بر عدم رد  < 70/0pو  01/3دو  نیست )خی

فرضیه صفر )پذیرش فرضیه صفر( و معتبر بودن متغیرهای 

بزاری تعریف شده در مدل داشته و متغیرهای ابزاری تعریف ا

 شده در برآورد مدل از اعتبار مناسب برخوردار است. 

شواهدی قوی برای کاربرد  GMMدر حقیقت نتایج مدل 
دهد  دهد. که این نشان می های مطالعه حاضر بدست می فرضیه

سقوط قیمت  سال قبل بر ریسک ریسک سقوط قیمت سهام

توان  باتوجه به این یافته میجاری تأثیرگذار است.  سال سهام

نتیجه گرفت که امکان دارد بین روندهای تاریخی قیمت سهام، 

همبستگی وجود دارد. به بیانی، بازده و قیمت سهام در سال 

قبل، نه تنها بر ریسک سقوط قیمت سهام در همان سال، بلکه 

و  ه است.بر ریسک سقوط سهام سال جاری نیز تأثیرگذار بود

و  منفیتأثیر  قابلیت مقایسه اطلاعات حسابداری،همچنین 

سال جاری دارد. این  سقوط قیمت سهام معنادار بر ریسک

عنوان متغیر  بهکیفیت حسابرسی درحالی است که وجود 

قابلیت مقایسه اطلاعات تعدیلگر، اثر مستقیمی روی رابطه بین 

موضوع تأیید  . اینحسابداری و ریسک سقوط قیمت سهام دارد

 MLEو  GLSهای  ای بر نتایج مدل با استفاده از روش دوباره
  مراجعه کنید(.  ۲)به جدول  است

 

 GMMبرآورد مدل نهایی پژوهش از طریق . 7جدول 

 نتیجه برازش نماد متغیرها نتیجه برازش نماد متغیرها

 Comp_price قیمت سهام قیاز طر سهیمقا تیقابل
*۰03/0- 

(703/0) 
های نقدی حاصل  انحراف معیار جریان

 های عملیاتی از فعالیت
Cfo_vol 

03۰/0 
(031/0) 

 AQ کیفیت حسابرسی
**0۰1/7- 

(3۲۰/0) 
 Roa_vol ها انحراف معیار بازده دارایی

**70۰/0 

(02۰/0) 

تعامل کیفیت حسابرسی و قابلیت 

 مقایسه
AQ*Comp_price 

*0۰1/0 

(07۲/0) 
 Rev_vol انحراف معیار درآمد فروش

01۲/0 

(013/0) 

 Firm_size اندازه شرکت
073/0- 

(071/0) 
 Beta ریسک سیستماتیک

0۰۰/0- 

(0۰0/0) 

 Lev اهرم مالی

**0313/0 

(073/0) 
 Stock_ret بازده سهام

01۲/0 

(72۰/0) 

 MB نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری
07۰/0- 

(030/0) 
 HHI هیرشمن ـ هرفیندالشاخص 

072/0 
0۰۲/0 

AR (1)                                                                            ***33/۲- 

AR (2)                                                                              01/7- 

Sargan                                                                                                **۲3/701 
 07/0: معناداری در سطح ***
 02/0: معناداری در سطح **
 70/0: معناداری در سطح *

 های پژوهشگر منبع: یافته



   انجمن حسابداري مديريت ايران  –حسابرسي مديريت دانش حسابداري و  علمي پژوهشي فصلنامه

 9611وششم/ زمستان  سال نهم / شماره سي 911

برای معیار دوم قابلیت مقایسه  GMMمدل تخمین نتایج 

ریسک دهد  نشان میاطلاعات حسابداری )قیمت سهام(، 

 سقوط قیمت سهام سال قبل بر ریسک سقوط قیمت سهام

قابلیت مقایسه اطلاعات سال جاری تأثیرگذار است. و همچنین 

 سقوط قیمت سهام و معنادار بر ریسک منفیتأثیر  حسابداری،

توان گفت این امکان وجود دارد  بنابراین، میسال جاری دارد. 

که بین روندهای تاریخی قیمت سهام، همبستگی وجود دارد. 

به بیانی، بازده و قیمت سهام در سال قبل، نه تنها بر ریسک 

سقوط قیمت سهام در همان سال، بلکه بر ریسک سقوط سهام 

کیفیت وجود  سال جاری نیز تأثیرگذار بوده است. همچنین،

عنوان متغیر تعدیلگر، اثر مستقیمی روی رابطه  بهبرسی حسا

قابلیت مقایسه اطلاعات حسابداری و ریسک سقوط قیمت بین 
ای بر نتایج مدل با استفاده  . این موضوع تأیید دوبارهسهام دارد

مراجعه کنید(.  1)به جدول  است MLEو  GLSهای  از روش

پژوهش تأیید  و دوم ها فرضیه اول بنابراین، باتوجه به این یافته

 د.نشو می

 

 گیري بحث و نتیجه
ارتقاء ویژگی کیفی قابلیت مقایسه در صورت های مالی، 

های  ها و تفاوت سازد تا شباهت کنندگان را قادر می استفاده

های مختلف در  های اقتصادی در بین شرکت مربوط به فعالیت

خود  طول زمان را بهتر ارزیابی کرده و بتوانند تخصیص منابع

با افزایش قابلیت مقایسه اطلاعات  .را به شکل بهینه انجام دهند

 توسط سود  مدیریت حسابداری به دلیل احتمال بیشتر کشف 

 روش این بکارگیری در مدیران قانونی، نهادهای  و حسابرسان 

بنابراین، . گردند می مواجه  زیادی ریسک با سود مدیریت 

پایین به عنوان یکی از  رود مدیریت سود رو به انتظار می

های کیفیت گزارشگری مالی و کیفیت حسابرسی بتواند  بدیل

و ریسک  قابلیت مقایسه اطلاعات حسابداری اثر معکوس بین

سقوط قیمت سهام را تقویت کند. پژوهش حاضر که مبتنی بر 
قابلیت مقایسه اطلاعات دو فرضیه برای تبیین رابطه بین 

کنندگی  سهام و نقش تعدیل و ریسک سقوط قیمت حسابداری

کیفیت حسابرسی با بدیل مدیریت سود بود نشان داد که با 

توان انتظار  افزایش قابلیت مقایسه اطلاعات حسابداری می

داشت عدم تقارن اطلاعاتی کاهش یافته و به تبع آن عوامل 

ریسک قیمت سهام تعدیل شده و در عمل کاهش ریسک سهام 

 فانگ و همکارانهای  طابق با یافتهرا باعث شود. این یافته م

( بوده است. در ادامه بررسی ۰073( و چن و همکاران )۰07۰)

کنندگی کیفیت حسابرسی با بدیل مدیریت سود  اثر تعدیل

قابلیت مقایسه نشان داد که کیفیت حسابرسی رابطه منفی بین 

و ریسک سقوط قیمت سهام را کاهش  اطلاعات حسابداری

دهد، مدیریت سود در نمونه مورد  نشان میها  دهد. بررسی می

بررسی از نوع مدیریت سود رو به بالا بوده است به این معنا که 

های متفاوت مانند دوره تصدی مدیریت،  مدیران با انگیزه

اند.  هموارسازی سود و ... اقدام به مدیریت سود رو بالا نموده

و چمبرز ( ۰070داس و پاندیت )های  این یافته بر خلاف یافته

که توانست اثر  ( بوده است. نتایج پژوهش از این۰001و پاین )

قابلیت مقایسه کنندگی کیفیت حسابرسی بر رابطه بین  تعدیل

و ریسک سقوط قیمت سهام را با استفاده  اطلاعات حسابداری

های اقتصادسنجی مختلف مورد آزمون قرار دهد؛  از روش

های  اظ بکارگیری روشتواند هم از جنبه نظری و هم از لح می

متنوع اقتصادسنجی برای استحکام بیشتر نتایج دارای 

افزایی باشد. محدودیت اصلی پژوهش حاضر استفاده از دو  دانش
است که در  قابلیت مقایسه اطلاعات حسابداریبدیل برای 

های دیگر ممکن است نتایج  یا بدیل  صورت استفاده از بدیل

 پژوهش تحت تأثیر قرار گیرد. 

 

 منابعفهرست 
 (. بررسی رابطه 7332) .مولود ،اخگر، محمد امید و خانقلی

فصلنامه  سود و زیان، نوع حسابرس و قابلیت مقایسه اقلام

 .12-700،(37)1 ،حسابداری مالی

 ( .733۰پیری، پرویز؛ حیدری، حسن و سمیرا، رئوف .)

رابطه بین ریسک سیستماتیک و ارزش افزوده اقتصادی در 

های اقتصادی،  ها و سیاست ، فصلنامه پژوهشایران

۰7(۲۲ ،)7۲3-71۲ . 

 (. 7331بهروز. ) ،حسن زاده و محمد علی، آقایی

پذیری حسابداری و تاثیر آن بر کارایی   مقایسه

ی، پژوهشی دانش حسابدار-مجله علمی، گذاری  سرمایه

3(۰ :)1-32 . 

 ( .7331حاجیها، زهره و چناری بوکت، حسن .)تیقابل 

 متیانتظار ق مورد و خطر سقوط یمال یها صورت سهیمقا
دانش مالی تحلیل اوراق  پژوهشی ـ علمیفصلنامه ، سهام

 .21-31(: 33)77، بهادار

 تیقابله (. رابط733۲فاطمه. ) یی،قشقا ی وعل ی،رحمان 

 ی،و تعهد یسود واقع تیریبا مد یحسابدار هسیمقا

 .220-2۰1 :(2)۰2ی، و حسابرس یحسابدار یها  یبررس

 حمیدرضا و  فرد، رودپشتی؛ فریدون و وکیلی رهنمای

 قابلیت و (. سبک حسابرس7332محسنی، عبدالرضا. )

 پژوهشی ـ علمی مهفصلنامالی،  های صورت مقایسه

 .21-۰3(: ۰2)1 حسابداری مدیریت،

 نیغلامحس ی،انیک و وشیدار ی،فروغ ؛سبحان ی،ظفر .

بر  یحسابدار هیو ثبات رو سهیمقا تیقابل ری(. تاث7331)
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 یحسابدار ی،کاو متن کردی: رویعدم تقارن اطلاعات

 .720-733 ،(27)7۰ ،تیریمد

 تأثیر قابلیت  (.7332. )یمانزاد، پقاسم داریوش وروغی، ف

های مالی بر همزمانی قیمت مقایسة صورت

 .22 -33(، 7)1های حسابداری مالی، پژوهش ،سهام

 (. قابلیت مقایسه 733۲مهدی. )گرایلی،  کیا، علی و صفری

های مالی، مدیریت سود واقی و تعهدی، مجله  صورت

 .731-772(، ۰)2پژوهشی دانش حسابداری مالی،  ـ علمی

 (. رابطه بین 7332محمد. ) ،مرفوع و فاطمه ،مهرورز

آگاهی بخشی قیمت  های مالی با قابلیت مقایسه صورت
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