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   چكيده

گزارشگری مالی و نوسانات خاص بازده سهام است.   کاری حسابرس بر رابطه میان خوانایی  پژوهش حاضر در پی ردیابی تاثیر محافظه 

با کمک الگوی    1401-1392های  شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در طول سال   131ای مشتمل بر  در این راستا نمونه

 یی آزمون شد. برایهای تابلوحذف سیستماتیک انتخاب و در نهایت فرضیه پژوهش با کمک رگرسیون خطی چندگانه مبتنی بر داده 

کاری حسابرس  برای سنجش محافظه  استفاده شد و  از مدل انحراف معیار مدل سه عاملی فاما و فرنچ  نوسانات خاص بازده سهام  سنجش

خوانایی گزارشگری  برای ارزیابی    ( است، استفاده شده و نهایتا  1997کاری باسو)( که بسط مدل محافظه2003از مدل چونگ و همکاران)

های پژوهش نشان داد که میان خوانایی گزارشگری مالی و نوسانات خاص بازده  نتایج آزمون فرضیه  از شاخص فوگ استفاده شد.  مالی

تواند این رابطه را به طور معکوس تشدید  کاری حسابرس شرکت نیز میسهام رابطه معکوس و معناداری وجود دارد و همچنین محافظه

گیری بهتر از سازوکارهای   کند که با بهره ندی برای مدیران شرکت ها و عوامل بازار سرمایه  فراهم می نماید. پژوهش حاضر مدارک سودم

 نمایند. توان نوسانات قیمت و بازده سهام را کنترل نمود و جامعه حسابرسان در این رابطه نقش مهمی را ایفا میافشای اطلاعات مالی می

 کاری حسابرس، نوسانات خاص بازده سهام. ی، محافظهخوانایی گزارشگری مال  کليدی: هایه واژ
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 مقدمه -1

ارزیابی   در  حیاتی  نقش  بازار سهام  اقتصاد کشورها همواره  در 

معنای   به  سهام  بازار  بهبود  و  داشته  کشور  اقتصادی  شرایط 

بالاتر شرکت اقتصادی  سودآوری  رشد  آن  دنبال  به  و  است.  ها 

تواند  بنابراین شناخت عوامل تاثیرگذار بر نوسانات بازده سهام می

گذاران بازار سرمایه  گذاران و سیاستهای سرمایهبه بهبود تصمیم

(. همواره یکی از با  1394صالحی و حمیدیان،  منجر شود )عرب

تصمیماهمیت برای  اطلاعاتی  منابع  مشارکتترین  -گیری 

ها است )فرامرز  های سالانه شرکتارش کنندگان بازار سرمایه، گز 

گذاران  گیری سرمایه (. به نوعی اساس تصمیم1402و همکاران، 

ها  و فعالان بازار سرمایه همان اطلاعاتی است که توسط شرکت

مندی کامل از  شود و بهره های مالی منتشر می در قالب صورت 

ع،  پذیر است که این اطلاعات به موقاین اطلاعات زمانی امکان 

برای سرمایه  گذاران قابل درک باشدکامل، دقیق و به راحتی 

از طرفی اگر این اطلاعات به صورت  (.2022،  1)یین و همکاران

تواند به نتایج متفاوتی منجر  ناعادلانه و نامتقارن توزیع شود، می 

گذران و نهایتا بازده سهام را تحت  و بازار سرمایه و سرمایه گردد

بنابراین هرگونه عدم شفافیت در این اطلاعات  تاثیر قرار دهد.  

گیری سهامداران و تحلیلگران در بازار سرمایه را  تواند تصمیممی

گذاران  با اختلال روبرو سازد و منجر به اختلاف نظر بین سرمایه

 (.  2016،  2پنگ و همکاران )گردد  

شرکت موجب  مدیران  است  ممکن  ناآگاهانه  و  آگاهانه  ها 

تشدید عدم شفافیت و پیچیدگی اطلاعات صادره به بازار شوند  

ی  گذاران با ارزش بالاتر سرمایهتوسط  سهام  و در چنین حالتی  

 سطح بالاتر  یکزمان در  هم  صورت  به ین  بنابراشود،  ی میداری  خر

م را  گذاری شده و همین امر نوسانات خاص در قیمت سها ارزش 

از عوامل    یکی(.  2021،  3)سیلوا و سرکوئرا  به دنبال خواهد داشت 

عدم   بحث  سهام،  بازده  )خاص(  ویژه  نوسانات  بر  تأثیرگذار 

پیچیدگی صورت و  اطلاعات  است.شفافیت  مالی  خوانایی    های 

گزارشگری مالی به احتمال موفقیت خواننده در خواندن در یک 

اطلاعات مالی نیز به عنوان    خوانایی متن یا نوشته اشاره دارد.

وضوح متن و موفقیت در قابل فهم بودن اطلاعات مالی تعریف  

ارقام مندرج در صورت می و  اعداد  به درک  مالی  شود که  های 

می استکمک  برخوردار  بالایی  اهمیت  از  و  و  )سیف  کند  زاده 

(.  خوانایی یک ویژگی اطلاعاتی است که به 2021،  4همکاران

ان کیفی  میدازهصورت  )مددی گیری  همکاران،  شود  و  زاده 

ها خوانایی  های مالی ارائه شده توسط شرکت (. اگر صورت1401

 
1 Yin et al. 
2 Peng et al. 
3 Silva, Serqueira. 
4 Seifzadeh et al. 

سرمایه  باشد،  داشته  نمیپایینی  را  گذاران  آن  راحتی  به  توانند 

(. همین عامل  1397ارزیابی کنند )باقری ازغندی و همکاران،  

 ه باشد.  تواند نوسانات را در بازده سهام به دنبال داشتمی

  ر ی کلان فراگ  ریمتغ  کیسهام    بازده  (ژهیخاص )و  نوسانات  

سهام را در    متیدرصد از کل نوسانات ق  80از    شیاست که ب

وجود دارد و بازده سهام    هی در بازار سرما  دهی پد  نی. اگیردیبرم

تغییر پذیری در بازده کل اوراق بهادار   کندیم ینیبشیرا پ یآت

کل   پذیری  تغییر  به  نوسانات که  باشد،  نداشته  ارتباطی    بازار 

از تغییر    خاص)غیر سیستماتیک( بیانگر آن قسمت  و  نام دارد 

تحولات   به  که  است  سهام  کل  بازده  در  ی  هاتیفعالپذیری 

نوسانات خاص    (.1400عمومی اقتصاد بستگی ندارد )ایزدی نیا،  

نوع  سهام واقع  غ  یدر  می   یرعاد یبازده  منعکس  که   کندرا 

امدل  قیمتهای  به نمی  ییدارا  گذاری ستاندارد  را  آن   توانند 

تب هنگامی  ندینما  نییدرستی  ک.    ی مال  یگزارشگر   تیفیکه 

یافته و   افزایش   یتر از حد مقبول است، عدم تقارن اطلاعاتپایین 

اطلاعات خصوص  شتریب  ستیبایمگران  لیتحل تک  یبر    هیخود 

بازده سهام خواهد  باعث نوسانات خاص در  امر    همین کنند که  

بنابراین این سوال در ذهن نقش   .(2021سیلوا و سرکوئرا،  )  شد

بندد که آیا خوانایی گزارشگری مالی تاثیری بر نوسانات خاص  می

 بازده سهام دارد؟  

بهبود   برای  مؤثر  نظارتی  سازوکارهای  از  یکی  حسابرسی 

افشای گزارشگری مالی است که به کاهش هزینه های  کیفیت 

مینماین کمک  حفظ  دگی  منظور  به  مستقل  حسابرسان  کند. 

اعتبار حرفه، اجتناب از دعاوی حقوقی علیه خویش و نیز اعتبار  

های مالی  به دنبال افزایش کیفیت حسابرسی  بخشی به صورت

و همکاران،   )رستمی  بالاتر  1402هستند  (. کیفیت حسابرسی 

اهد شد.  کاری بالاتر در گزارشات مالی خومنجر به سطح محافظه

محافظه  عملکرد  میزان  به  بستگی  حسابرسی،  موسسات  کاری 

دارداقتصادی شرکت موسسه حسابرسی  نوع  و   های صاحبکار 

و  2022،  5)الشافی باسو  مانند  پژوهشگران  ویژه  طور  به   .)

کنند که ( ادعا می2000)7( و نیز بال و همکاران 2002)6همکاران

بزرگ   موسسات  از  که  به  مشتریانی  رسیدگی  در  حسابرسی 

کنند، نسبت  سیستم حسابداری و گزارشگری مالی استفاده می

کنند. به  تر عمل میکارانهبه سایر موسسات حسابرسی، محافظه

انگیزه است  ممکن  ترتیب، همواره حسابرسان  داشته  این  هایی 

ارزیابی صورت در  که  محافظه باشند  مشتریان  مالی  کارانه  های 

کار، به صلاحدید  رف دیگر، حسابرسان محافظه عمل کنند و از ط 

5 Elshafie. 
6 Basu et al. 
7 Ball et al. 
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)قربانی و همکاران،   کنندافزایش درآمد را در سود محدود می

همکاران 1401 و  چانگ  عنوان  2002)1(.  با  پژوهشی  در   )

کاری حسابرس و کیفیت گزارشگری مالی این گونه بیان  محافظه 

کاری  مفهوم اساسی حسابداری مالی است.  کردند که محافظه 

محافظه حس تحمیل ابرسان  مشتری  های  شرکت  بر  را  کاری  

کاری  به عملکرد اقتصادی شرکت و  کنند و میزان محافظهمی

به طور خاص، مشتریان   نوع موسسه حسابرسی بستگی دارد.  

حسابداری   از  حسابرسی  بزرگ  موسسات  حسابرسی 

کوچک  کارانهمحافظه  حسابرسان  با  مشتریان  به  نسبت  تری 

ند، که همین امر در قیمت سهام در بازار منعکس  کناستفاده می

هوپمی و  )چای  چنگ2021،  2شود  و  آنی  در  2021)3(.   )

پژوهشی این گونه بیان کردند که نتایج حاکی از تأثیر مثبت و  

کاری  حسابرسی بر کیفیت سود است، به این  معنادار محافظه 

انگیزه برای محافظه ترتیب، حسابرسان ممکن است  ی  کارهایی 

های مالی مشتری در کار خود داشته باشند و در  ارزیابی صورت 

ها راجع به شهرت حسابرس و دعاوی حقوقی  صورتی که نگرانی

تواند حسابرسان را بیش  تر( باشد، میدر سطح حرفه بالاتر)پایین

کاری پایین سوق دهد.  کار یا بلعکس به محافظهاز حد محافظه

باعث ارتقای کیفیت سود ارائه  کاری حسابرس  بنابراین، محافظه 

  (.1402یاری،  شده به بازار خواهد شد )احمدی فارسانی و الله

با توجه به مطالب بیان شده هدف کلی پژوهش پاسخ به  

کاری حسابرس تاثیری بر رابطه  این سوال است که آیا محافظه

بازده   )خاص(  ویژه  نوسانات  و  مالی  گزارشگری  خوانایی  میان 

های قطعی در رابطه با تاثیر  توجه به نبود یافته  با  سهام دارد؟

گزارشمحافظه خوانایی  رابطه  در  حسابرس  و  کاری  مالی  های 

نوسانات ویژه بازده سهام در بازار سهام و ایجاد شکاف پژوهشی  

در این رابطه، پژوهش حاضر شکل گرفته است که با ترکیب نقش 

های بازار  سانهای مالی با نوحسابرسان خارجی و تعامل گزارش

نبودن آن و مجزا  عوامل  این  تنیدگی  نوعی در هم  از  سهام  ها 

( راجع  1997یکدیگر را به نمایش گذاشته و با بسط مدل باسو )

کاری حسابرس، مدلی بدیع را ایجاد نموده است که  به محافظه

ساختار   ادامه  در  است.   شده  پرداخته  آن  به  کشور  در  کمتر 

ن مبانی  بسط  ابتدا  فرضیهپژوهش  تجربی ظری،  مبانی  و  ها 

روش  ادامه  در  و  ارائه  عملیاتی  پژوهش  تعاریف  و  شناسی 

گیری پژوهش ارائه  ها و نتیجهمتغیرهای پژوهش و نهایتاً یافته

 شده است. 

 

 

 
1 Chung et al. 
2 Chy, Hope. 
3 Ani, Cheng. 

 های پژوهش مبانی نظری، تجربی و بسط فرضيه

  بازده  نوسانات کنندهمنعکس   سهام  خاص یا ویژه بازدهنوسانات  

های شرکت حاصل  فعالیت   از   عمده  طور  به   که  است  شرکت  خاص

خاص  نوسانات  .  ازار سرمایه استبشود و مستقل از نوسانات  می

  یی دارا  گذاری قیمت   یهابازار کارآ و مدل   هیسهام با فرض  بازده

اصل  کندی هستند، مخالفت م  ی مال  یاصل  انیجر  یکه دو رکن 

  خوانایی گزارشگری مالی   نی (. ارتباط ب2021سیلوا و سیلکوئرا،  )

  ی مربوط به افشا  اتیسهام با ادب  بازده  (ژهیوو نوسانات خاص ) 

مال آت  ،یاطلاعات  قیمت  یبازده  سهام،  گذاری  سهام،  نادرست 

کبدهی   دی سررس و  بازار  نواقص  و  شرکت    ن ییپا  تیفیهای 

اخگر    .(2016پنگ و همکاران،  مطابقت دارد )  یمال  یگزارشگر 

پژوهشی  1398)  ییرزایمو   در  نمودند  (  عمر  بیان  چرخه  که 

.  ها داردشرکت تأثیر معناداری بر نوسانات ویژه بازده سهام شرکت 

( در پژوهشی بیان نمودند که  1400هاشمی دهچی و همکاران)

های مالی بر نوسانات ویژۀ بازده سهام تأثیر  قابلیت مقایسۀ صورت 

ادند که خوانایی  . مطالعات گذشته نشان دمنفی و معناداری دارد

تواند استخراج محتوای اطلاعاتی مورد  های مالی میپایین صورت

سرمایه  برای  را  کندنیاز  دشوارتر  نوروزی،   گذاران  و  )داداشی 

همکاران) 1399 و  ازغندی  باقری  بیان  1397(.  پژوهشی  در   )

که   خوانایی  بیکردند  حساسیت  های  تصورن  و  مالی 

از اط گذارانسرمایه استفاده  رابطه معنادار    لاعات حسابداریبه 

( در پژوهشی با عنوان سرمایه سازمانی  2023)4پانتا و پانتا   است.

هایی شرکت  و خوانایی گزارشگری مالی این گونه بیان کردند که

با سرمایه سازمانی بالاتر از خوانایی بالاتردر گزارشگری مالی خود  

ترین مفهوم خود در بسیاری از متون  خوانایی در عامبرخوردارند.  

به معنای شاخصی برای بررسی میزان سادگی یک متن نوشتاری  

گیری و رشد این حوزه پژوهش  به کار رفته است، آنچه به شکل

توان  اور پژوهشگران به این بوده است که میکمک کرده است، ب

های مشخص  در واقع درجه دشواری یک متن را از طریق شاخص

و با استفاده از متغیرهای مستخرج از متن مورد بررسی محاسبه  

های مالی  (. خوانایی پایین صورت1398نمود )سروی و همکاران،  

می  سرمایه باعث  که  اشود  غیرقابل  را  اطلاعات  عتماد  گذاران 

نتایج مطالعات   بدانند و در نتیجه کمتر به آن واکنش نشان دهند.

گذاری  گذاران در شرکتی سرمایهمشابه نشان می دهد که سرمایه 

 های مالی آن شفاف، خوانا و دقیق تر استکنند که صورتمی

در پژوهشی با   (1395فاتحی )(. 2021، 5)سیف زاده و همکاران 

ک  یبررسعنوان   بازده    یمال  یگزارشگر   ت یفیتأثیر  نوسانات  بر 

تأثیر  یمال یگزارشگر تیف یکبیان نمودند که سهام  رمتعارفیغ

4 Panta, Panta. 
5 Seifzadeh et al. 
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از    .سهام دارد  رمتعارفیبر نوسانات بازده غ  داری معکوس و معن

به    فرضیه اول پژوهششده،    انیرو با توجه به مطالب ب  نیهم

 صورت زیر ارایه شده است: 

نوسانات    و  خوانایی گزارشگری مالی  بین  پژوهش:  فرضيه اول

 ؟ رابطه معکوس و معناداری وجود داردسهام    بازده  (ژهیخاص )و

کنندگان، اطلاعاتی  ای امروز، از دید استفادهدر جوامع حرفه

می تلقی  اتکا  فرآیند  قابل  بر  مستقل  سازمان  یک  که  شوند 

های  ها و مرکز ثقل این فرآیند، یعنی صورتگزارشگری شرکت 

از این  (. نمونه 1402)حاجیها و چناری،   نظارت نمایدمالی   ای 

سازمان  مستقل،  گونه  می   مؤسساتهای  باشند.  حسابرسی 

جمع  جهت  سیستماتیک  و  منظم  فرآیندی  و  حسابرسی  آوری 

ها و وقایع اقتصادی به  طرفانه شواهد مربوط به فعالیتارزیابی بی

از    ادعاهامنظور تعیین درجه انطباق   پیش تعیین با معیارهای 

است. حسابرسان نیز به    نفعیذشده و گزارشگری نتایج به افراد  

دار نشدن شهرت خود  واسطه کم کردن دعاوی حقوقی و خدشه

(.  2022)الشافی،   کاری بالاتری استفاده کنندممکن از محافظه 

کاری حسابداری  ( در پژوهشی بیان کرد که محافظه 2022)1یو

  ی زمان های مالی تأثیر بگذارد. صورت تواند بر اطلاعات کمی  می

قطع عدم  منابع  افشا   تیکه  اطلاعات(    ی)مانند  باعث  محدود 

  امر نوسانات خاص  نی، اشودگذاران میاختلاف نظر بین سرمایه

سهام قیمت  همراه    یبالاتر  در  به  داشترا  و  )  خواهد  سیلوا 

همکاران).  (2021سرکوئرا،   و  این  1401قربانی  پژوهشی  در   )

کاری حسابرسان منجر به افزایش  محافظه ان کردند که  گونه بی

سیاست قطعیت  عدم  و  سود  به  کیفیت  منجر  اقتصادی  های 

کیفیت سود شرکت  مکاهش  واقعکاری  محافظه   .شودیها   در 

تایید بالاتری  درجه  الزام  به  حسابداری گرایش   برای پذیری  از 

 پذیری  تأیید میزان با مقایسه  سود در یا خوب  اخبار شناسایی

اند. بنابر مبانی  کرده  تعریف زیان یا اخبار بد شناسایی برای لازم

کاری میزانی از مراقبت است که برای برآوردها یا  نظری محافظه

ها کمتر از  ها و بدهیها بیشتر از مقدار حقیقی آن هزینهدارایی

آن همکاران،  واقع  و  نشود)اسدی  گزارش  و  1401ها  لیائو   .)

( در پژوهشی بیان کردند که افزایش مسئولیت  2020کریشنان)

می وادار  را  حسابرس  حسابرس،  تلاشقانونی  تا  های  کند 

نظری   مفاهیم تری را انتخاب کند. درکارانه تر و محافظه آگاهانه 

 و احتیاط واژه قالب کاری درمحافظه  نیز ایران  مالی گزارشگری

 صورتبدین  بودن اتکاقابل کیفی ویژگی اجزای از  یکی  عنوان به

احتیاط  شده تعریف   از  ای درجه  کاربرد   از است عبارت است. 

اعمال که مراقبت   در  حسابداری برآوردهای برای  قضاوت در 

 
1 Yu. 
2 Hal et al. 
3 Lennox, Kausar. 

است ابهام شرایط  هادارایی  یا درآمدها که ایگونه به  موردنیاز 

واقع  بیشتر  نشود ارائه  واقع از  کمتر هابدهی  یا هاهزینه و  از 

همکاران،   و  همکاران 1399)فروغی  و  هال  در  2023)2(.   )

محافظه کاری حسابرس، کیفیت حسابرسی و  پژوهشی با عنوان  

که  نمودند  بیان  گونه  این  مشتریان  برای  واقعی  پیامدهای 

دعاوی   خطرات  با  که  مواقعی  در  خود  ممیزی  در  حسابرسان 

محافظه شوند،  می  مواجه  بیشتری  مکارانهقضایی  رفتار  -یتر 

محافظه کنند.   این  آیا  که  نیست  مشخص  حال،  این  کاری  با 

حسابرسانی   تواند بیش از حد باشد.  همیشه مطلوب است یا می

کنند، برای  که ورشکستگی صاحبکار را در پرتفوی خود تجربه می

محافظه بازمانده  نشان  مشتریان  یافته  این  شوند.  می  کارتر 

ت یک مشتری خاص  دهد که پاسخ اولیه حسابرسان به شکس می

کار کند.  های بعد وی را بیش از حد محافظهممکن است در دوره

به طور کلی، در برخی شرایط، حسابرسان ممکن است بیش از  

کاری بیش از حد  حد واکنش نشان دهند، که منجر به محافظه

خواهد شد، که به نوبه خود پیامدهای نامطلوبی برای مشتریان  

کوثر  دارد.   و  تخمین  2017)3لنوکس  عنوان  با  پژوهشی  در   )

محافظه و  که  ریسک  کردند  بیان  گونه  این  حسابرس  کاری 

محافظه  احتمالا  بالاتر  ریسک  با  مواجهه  در  کارتر  حسابرسان 

-گریز هستند. دانشور و برادران حسنشوند، زیرا آنها ریسکمی

کاری   افزایش محافظه ( در پژوهشی بیان کردند که  1398زاده)

نداردحسابرس   شرکت  ارزش  افزایش  در  واقعنقشی  در   . 

توان کاری محافظه  می   هرگاه  و دانست  ابهام محصول  را 

می شوند،  روبرو ابهام  با  حسابداران استفاده  و   کنند از  )قربانی 

فافاتاس 1401همکاران،   کردند  2010)4(.  بیان  پژوهشی  در   )

حسابرسان دخیل در رویدادهای شکست حسابرسی انتخاب های  

اعمال  بداری محافظه حسا رویداد  از  بعد  را در سال  کارانه تری 

همکاران می و  چانگ  عنوان  2002)5کنند.  با  پژوهشی  در   )

کاری  حسابرس و کیفیت گزارشگری مالی این گونه بیان محافظه 

محافظه  حسابرس  که  شرکتکردند  بر  را  مشتری  کاری   های 

می محافظه تحمیل  میزان  و  اکند  عملکرد  به  قتصادی  کاری  

استانداردهای این   شرکت و نوع موسسه حسابرسی بستگی دارد.

کارانه کرده  حرفه حسابداری را با تنظیم قوانین و مقررات محافظه 

است. با تکیه بر تئوری ارائه شده، فرضیه دوم پژوهش حاضر به  

 صورت زیر ارایه شده است: 

دوم  معکوس  محافظه   پژوهش:  فرضيه  رابطه  کاری حسابرس 

را  سهام    بازدهنوسانات خاص    و  خوانایی گزارشگری مالی  میان

 کند.تشدید می

4 Fafatas. 
5 Chang et al. 
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 روش شناسی پژوهش 

وع  از ن  ، همبستگیشناسیو از بعد روش   پژوهش حاضر کاربردی

رویدادی(   )پس  این    است.علی  در  موردبررسی  آماری  جامعه 

شرکت  کلیه  پذیرفته پژوهش،  بهادار  های  اوراق  بورس  در  شده 

  باشد. می  1401تا    1392هایبررسی نیز سال  مورد  تهران و دوره

شده در بورس اوراق بهادار تهران که دارای  های پذیرفته شرکت 

انتخاب شده است، به شرایط زیر هستند به  منظور  عنوان نمونه 

شرکت  مالی  سال  پایان  اطلاعات،  بودن  مقایسه  پایان  قابل  ها 

( باشد. در دوره  مالی  ساله(    10اسفند  تغییر دوره  موردبررسی 

اطلاعات مربوط به متغیرهای انتخاب شده در این    نداده باشند.

باشد. در دسترس  بانک  پژوهش  بیمهجزو  و شرکتها،  های  ها 

شرکت به عنوان نمونه نهایی    131گذاری نباشند. نهایتا  سرمایه

است. شده  انتخاب  داده   پژوهش  روش  تحلیل  از  استفاده  با  ها 

افزار  ترکیبی و با رویکرد پنل دیتا و با استفاده از نرم   هایداده 

و ابزار خطای استاندارد در آزمون فرضیه ها صورت    12  1ایویوز 

 پذیرفته است. 

 

 تعاریف عملياتی متغيرهای پژوهش

 متغير وابسته: نوسانات خاص بازده سهام 

سرکوئرا) و  سیلوا  پژوهش  از  تبعیت  و  2021به  اخگر   ،)

  خاص بازده نوسانات  (  1401و زمانی و همکاران)(  1398میرزایی)

انحراف معیار باقیمانده از مدل سه عاملی  "عنوان    به  سهام شرکت

 زیر است.  از بازده ماهانه در یک سال به شرح رابطه  2فاما و فرنچ 

 (1  رابطه 

𝑅𝑖𝑡 − 𝑟𝑓 =∝ 𝑖 + 𝛽𝑖(𝑅𝑚𝑡 − 𝑟𝑓) + 𝛾𝑖𝑆𝑀𝐵𝑡 + 𝜑𝑖𝐻𝑀𝐿𝑡
+ 𝑢𝑖𝑡 

 که در آن: 

 fR–iR:  ریسک   بدون بازده و بازده سهام   تفاضل از  عبارت است

 )نرخ سود سپرده( 

fR-mR صرف ریسک بازار : 

 شود: صورت محاسبه می  باشد و به بازده بازار می  mRکه در آن  

 (2  رابطه 

Rmt =
TEDPIXt − TEDPIXt−1

TEDPIXt−1
 

 

 باشد. می  کل بورسشاخص     tTEDPIXکه در آن  

SMB:  اندازه   عامل 

HML:   ارزش  عامل 

به   کوچک مقادیر از اندازه و ارزش متغیرهای اول باید مرحلۀ در

 شوند:  مرتب بزرگ

 
1 Eviews 

Size  :ارزش بازار سهام. عبارت است از لگاریتم  شرکت که    اندازه 

Value:  بازار  به ارزش   عبارت است از نسبت ارزش دفتـری   ارزش

 . سهام شرکت

 و  Sکوچک   گروه به دو اندازه متغیر بر اساس هاسپس شرکت

شوند.  می  یبندطبقه  گروه  سه  به ارزش عامل بر اساس  وB بزرگ  

  ).(Hبالا  ارزش   با هایشرکت  عنوان  به  آن، بالای درصد مقادیر  30

 (M) متوسط، ارزش با یهاشرکت  عنوان  به  آن، وسط درصد  40

 کم ) ارزش با هایشرکت  عنوان  به  آن، پایین مقادیر  درصد 30 و

(L  شوند. می  تعریف 

 :شودمی  زیر محاسبه صورت  به  پژوهش متغیرهای دوم، مرحلۀ در

 SMBعامل اندازه:-الف

 (3  رابطه 

SMB = (

S
L

+
S
M

+
S
H

3
) − (

B
L

+
B
M

+
B
H

3
) 

 (HML) :ارزش عامل ب:

 (4  رابطه 

HML = (

S
H

+
B
H

2
) − (

S
L

+
B
L

2
) 

 ها:که در آن

: S/L   نسبت و  هستند  کوچک  اندازه نظر  از  که  است  هاییشرکت 

 .است پایین هاآن  بازار ارزش به  دفتری ارزش

: S/M  نسبت و هستند کوچک  اندازه نظر از که است هاییشرکت 

 .است متوسط هاآن  بازار ارزش به  دفتری ارزش

: S/H  نسبت و هستند کوچک اندازه نظر  از که است هاییشرکت 

 .است ها بالاآن  بازار ارزش به  دفتری ارزش

: B/L  نسبت  و هستند بزرگ اندازه نظر از که است هاییشرکت 

 .است پایین هاآن  بازار ارزش به  دفتری ارزش

B/M نسبت و هستند اندازه بزرگ نظر از که است هایی: شرکت 

 .است ها متوسطآن  بازار ارزش به  دفتری ارزش

: B/H   نسبت  و هستند بزرگ اندازه نظر از که است هاییشرکت 

 .است ها بالاآن  بازار ارزش به  دفتری ارزش

 

 ( Read): خوانایی گزارشگری مالیمستقلمتغير 

باشد که به متغیر مستقل پژوهش، خوانایی گزارشگری مالی می 

از پژوهش صفری گرایلی و همکاران) ( به منظور  1396تبعیت 

گیری آن از شاخص فوگ وسط استفاده شده است. سطح  اندازه 

دو   از  تابعی  فوگ،  طریق شاخص  از  مالی  گزارشگری  خوانایی 

متغیر طول جمله بر حسب تعداد کلمات آن و پیچیدگی کلمات  

2 Fama, French. 
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شود(  )به صورت تعداد کلمات سه هجایی یا بیشتر تعریف می

 گیری شده است: است که ازطریق رابطۀ زیر اندازه 

/ مجموع شاخص فوگ در نمونۀ صد کلمه ای ابتدا، وسط و    3)

 انتهای گزارش( = خوانایی گزارشگری مالی 

 

ای و محاسبۀ شاخص فوگ در هر یک  گیری صد کلمه برای نمونه 

 شود: ها به ترتیب زیر عمل میاز این نمونه 

ای از ابتدا، وسط و انتهای  انتخاب یک نمونۀ صد کلمه (1

 . گزارش به صورت تصادفی

 ها.شمارش تعداد جملات در هر یک از نمونه  (2

تعداد   (3 بر حسب  مشخص کردن متوسط طول جملات 

تعداد   به  کلمات  تعداد  تقسیم  طریق  از  آن  کلمات 

 ای. جملات کامل هر نمونۀ یک صد کلمه

عنوان   (4 به  بیشتر  یا  هجایی  سه  کلمات  تعداد  شمارش 

از متون یک صد   شاخص کلمات پیچیده در هر کدام 

 ای. کلمه

و   (5 جمله  هر  در  کلمات  تعداد  میانگین  که  آن  از  پس 

برای   درصد کلمات پیچیده حاصل شد، شاخص فوگ 

نمونه  از  یک  کلمههر  صد  یک  و  های  وسط  ابتدا،  ای 

می  محاسبه  زیر  رابطۀ  طریق  از  گزارش  شود  انتهای 

 (. 1396)صفری گرایلی و همکاران،  

کلمات  )میانگین طول جمله بر حسب تعداد کلمات آن + درصد  

 = شاخص فوگ   4/0پیچیده(  

مقادیر بالا و پایین شاخص فوگ، به ترتیب میزان خوانایی کمتر  

دهد. به منظور حصول معیار  و بیشتر گزارشگری مالی را نشان می

مستقیمی از شاخص فوگ با خوانایی گزارشگری مالی، مقادیر  

 ( ضرب شده اند. -1این شاخص در عدد منفی یک )

 

 ( AC) کاری حسابرسمحافظهمتغير تعدیلگر:  

محافظه  سنجش  پژوهش  جهت  از  تبعیت  به  حسابرس  کاری 

پورطاهر  رودپشتی)قربانی،  رهنمای  و  رستمی،  1401اقدام   ،)

(  1402یاری )( و احمدی فارسانی و الله1402محمدی و کارگر )

( بهره گرفته شد، که در ادامه  2003از الگوی چونگ و همکاران )

است.    شده  سنجش  ارائه  جهت  در  نوین  مدلی  زیر  الگوی 

کاری حسابرس است که در کشور کمتر به آن پرداخته  محافظه

( و بسط  1997شده است و این الگو با بکارگیری الگوی باسو )

کاری حسابرس را مورد سنجش قرار  آن به ترتیب زیر محافظه

 دهد: می

 (5  رابطه 

E/P =  β0  +  β1D + β2 R  + β3R. RANK + β4R. D
+ β5 R. D. RANK + β6R. DPB
+ β7 R. DRHO + β8 R. DSD
+ β9 R. DSIZE + β10 R. D. DBP
+ β11 R. D. DHRO + β12 R. D. DSD
+ β13 R. D. DSIZE +  εit 

 که در مدل فوق: 

E/P .نسبت سود به قیمت هر سهم : 

D  متغیر مجازی است که اگر شرکت دارای بازدهی منفی باشد :

 برابر کد یک وگرنه صفر است. 

R  بازده سهام شرکت در سال :t 

RANK  دارای شرکت  حسابرسی  موسسه  اگر  مجازی،  متغیر   :

رتبه یک باشد عدد یک و در غیر این صورت عدد صفر است)در  

اساسنامه جامعه حسابداران رسمی ایران،    31اجرای مفاد ماده  

سالانه نتایج کنترل کیفیت در سطح موسسه و کار حسابرسی  

تیازی بر اساس آن به موسسات حسابرسی  انجام شده بررسی و ام

داده می شود که بین چهار گرید)الف، ب، ج و د ( می باشد. رده   

امتیاز. رده  ب)1000تا    801الف) امتیاز. رده   800تا    651(   )

 ( امتیاز(. 500تا0( امتیاز. رده  د)650تا501ج)

DPB  دفتری ارزش  به  بازار  ارزش  نسبت  اگر  مجازی،  متغیر   :

های نمونه باشد عدد یک  تر از متوسط ارزش شرکتشرکت بالا

 گیرد.و در غیر اینصورت عدد صفر تعلق می

DHRO  سودهای خودهمبستگی  ضریب  اگر  مجازی،  متغیر   :

ضریب   متوسط  از  بالاتر  سال  طول  در  شرکت  فصلی 

های نمونه باشد عدد یک و در غیر  خودهمبستگی سود شرکت

 گیرد. اینصورت عدد صفر تعلق می

DSD:    متغیر مجازی، اگر انحراف معیار سودهای فصلی شرکت

معیار سود شرکت انحراف  متوسط  از  بالاتر  سال  های  در طول 

 گیرد.نمونه باشد عدد یک و در غیر اینصورت عدد صفر تعلق می

DSIZE  متغیر مجازی، اگر اندازه شرکت در پایان سال، بالاتر از :

اندازه شرکت یمتوسط  عدد  باشد  نمونه  این  های  غیر  در  و  ک 

 صورت صفر خواهد بود.  

کاری  در مدل فوق نشانگر محافظه    β 5لازم به ذکر است که ضریب

 حسابرس است. 

 

 متغيرهای کنترلی پژوهش 

های تجربی پیشین مانند رستمی و همکاران  به تبعیت از پژوهش

( متغیرهای زیر جهت کنترل عوامل ناخواسته به عنوان  1402)

 کنترلی در مدل پژوهش ارائه شده است: متغیرهای  

 ها.(: لگاریتم طبیعی کل داراییSIZE)  اندازه شرکت

مدیران غیرموظف  Boardind)  استقلال  اعضای  نسبت   :)

 کل اعضا. مدیره به هیئت
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  ( شرکت  بودن  ده  که LOSSزیان  ارزشی  دو  کیفی  متغیر   :)

 ( است. 0( وگرنه)1اگرسود خالص شرکت منفی باشد کد)

رش )فرصت  تقسیم BTMratioد  از  متغیر  این  محاسبه  برای   :)

ارزش بازار بر ارزش دفتری سرمایه در پایان سال مالی استفاده  

 شده است. 

ها،  گذارانی مانند بانکبه سرمایه(:  INST)  گذاران نهادیسرمایه

هایی که گذاری و اشخاص و شرکت های سرمایه ها و شرکت بیمه

از   د  5بیش  را  شرکت  سهام  اختیار  درصد  باشند،  ر  داشته 

سهامداران نهادی گویند که از درصد سهام در اختیار این گروه  

 گذاران نهادی استفاده شده است. به عنوان سرمایه 

 ها.کل دارایی(: نسبت وجه نقد عملیاتی بهCash)  نقدینگی

لگاریتم طبیعی سال تاسیس شرکت  (:  AGE)  عمر شرکت

 از سال مورد نظر. 

مالی نسبت  LEV)   اهرم  بدهی(:  کل  کل  بر  تقسیم  ها 

 ها. دارایی

 

 مدل رگرسيونی پژوهش 

 (6  رابطه 
IVOLit =  β0  +  β1Readit + β2ACit +  β3(Read × AC)

+  β4SIZEit + β5  Board Indit 

+ β6LOSSit  + β7BTMratioit  
+ β8 Instit + β9 Cashit + β10 Ageit

+ β11 LEVit + εit 
 

 های پژوهش یافته 

 متغيرهای پژوهش آماره توصيفی 

های پژوهش شامل آمار توصیفی و آمار استنباطی است که  یافته

   ( آمار توصیفی ارائه شده است. 1ابتدا در جدول)
آمار توصیفی متغیرهای پژوهش را  1جدول ) دهد.  می   نشان(، 

شود که میانگین اهرم مالی شرکت  همان طور که مشاهده می

نشان می55/0) است که  اکثر  (  نقطه  دادهدهد  ها حول همین 

سرمایه به  مربوط  معیار  انحراف  بالاترین  گذاران  است. 

( و کمترین مربوط به نوسانات خاص بازده سهام  04/30نهادی)

( است. بیشینه و کمینه نیز، میزان بیشترین و کمترین  066/0)

 دهد. ها نشان میمقدار را در داده

 

 های پيش فروض کلاسيک رگرسيون آزمون 

داری  دهد که سطح معنینشان می(،  2)نتایج حاصل در جدول  

باشد و بیانگر  درصد می 5پژوهش کمتر از  آزمون وایت در مدل

می  اخلال  جملات  در  واریانس  ناهمسانی  در وجود  که  باشد 

افزار  تخمین نهایی مدل با استفاده از ابزار خطای استاندارد در نرم

است. همچنین سطح معناداری  ( مرتفع شده  glsایویوز و دستور ) 

درصد بوده و    5از  پژوهش بیشتر    آزمون براش گادفری در مدل 

باشد. سطح  بیانگر عدم وجود خودهمبستگی سریالی در مدل می 

درصد تایید   5معناداری آزمون چاو و هاسمن با معناداری زیر  

 های تابلویی با اثرات ثابت عرض از مبدا است. الگوی داده

 

 ی متغيرهاآزمون مانای

شود که  ( مشاهده می 3آمده در جدول )دستبا توجه به نتایج به 

درصد بوده    5داری متغیرها در آزمون مانایی کمتر از  سطح معنی

 و بیانگر مانا بودن متغیرها است. 

 

 های پژوهش  آزمون فرضيه

دهد که خوانایی گزارشگری مالی با  ( نشان می 4نتایج جدول )

(  008/0درصد )   5( و سطح معناداری زیر  -002/0ضریب منفی)

دارد  بازده سهام  نوسانات خاص  با  معناداری  و  ؛  رابطه معکوس 

خطای   سطح  در  پژوهش  اول  فرضیه  رد   5بنابراین  درصد 

محافظهنمی و  مالی  گزارشگری  خوانایی  تعامل  اری  کشود. 

منفی با ضریب  زیر  -006/0)  حسابرس  معناداری  و سطح   )5 

؛  ( تاثیر معکوس بر نوسانات خاص بازده سهام دارد 038/0درصد )

خطای   سطح  در  پژوهش  دوم  فرضیه  رد   5بنابراین  درصد 

خوانایی  نمی تعاملی  ضریب  مطلق  قدر  که  آنجایی  از  شود. 

ر از قدر  ( بزرگت006/0کاری حسابرس )اطلاعات مالی و محافظه

مالی) اطلاعات  خوانایی  ضریب  بنابراین  002/0مطلق  است،   )

بر رابطه میان خوایی اطلاعات مالی و  محافظه کاری حسابرس 

دارد.   افزایشی  تعدیلگری  نقش  سهام  بازده  خاص  نوسانات 

سرمایه شرکت،  رشد  در  همچنین  مالی  اهرم  و  نهادی  گذاران 

ار هستند. ضریب  درصد بر متغیر وابسته تاثیرگذ  5سطح خطای  

با   برابر  مدل  می  38/0تعیین  میدرصد  نشان  که  دهد  باشد 

  38/0اند  متغیرهای مستقل و کنترلی موجود در مدل توانسته

های  درصد از تغییرات متغیر وابسته را توضیح دهند که در داده

باشد. همچنین مقدار دوربین  ای میترکیبی مقدار قابل ملاحظه 

عدد   برابر  عدد  می  29/2واتسون  بین  ما  رو که  این  از  و  باشد 

دهد که بین جملات اخلال مدل  باشد، نشان می می  50/2تا50/1

خطی کمتر از عدد  خودهمبستگی شدیدی وجود ندارد. آماره هم 

نشان می می  5 متغیرهای  باشد که  بین  دهد همبستگی شدید 

آماره آزمون) با سطح معناداری زیر  Fپژوهش وجود ندارد.   )5  

دهد که مدل پژوهش از برازش مناسبی برخوردار  نشان میدرصد  

 است.  
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 (. آمار توصيفی متغيرهای پژوهش1جدول )

 کشيدگی  چولگی انحراف معيار  کمينه  بيشينه ميانگين  نماد متغير

 IVOL 11/0 39/0 010/0 066/0 25/1 86/4 بازده   خاصنوسانات 

 AC 19/0 - 67/0 95/0 - 31/0 59/0 - 02/4 کاری حسابرس محافظه

 Read 01/18 - 06/13 - 3/23 - 44/1 15/0 34/3 مالی  گزارشگریخوانایی 

 CASH 12/0 55/0 26/0 - 14/0 52/0 55/3 نقدینگی 

 INST 58/0 98/0 0000/0 04/31 81/0 - 31/2 گذاران نهادی سرمایه

 LEV 55/0 99/0 10/0 20/0 069/0 - 49/2 مالی اهرم 

 SIZE 75/14 92/19 35/11 66/1 81/0 69/3 اندازه شرکت 

 Board ind 66/0 00/1 20/0 18/0 13/0 - 84/2 استقلال هیات مدیره 

 BTMratio 34/4 8/15 00/1 86/3 72/1 22/5 رشد شرکت 

 AGE 60/3 24/4 30/2 37/0 56/0 - 55/2 عمر شرکت 

 LOSS 094/0 00/1 000/0 29/0 76/2 66/8 ده بودن زیان

 

 های پيش فروض کلاسيک رگرسيون (: نتایج آزمون2جدول ) 

 نتایج آزمون  سطح معناداری آماره آزمون مدل آزمون 

 وجود ناهمسانی واریانس  0000/0 51/118 ناهمسانی واریانس 

 سریالی عدم وجود خود همبستگی  91/0 18/0 خودهمبستگی سریالی 

 های تابلوییپذیرش الگوی داده 006/0 36/1 آزمون )چاو( 

 پذیرش اثرات ثابت عرض از مبدا  0000/0 59/59 آزمون )هاسمن( 

 

 پژوهش ی کمی رهايمتغ ییآزمون مانا(، 3جدول )

 نتيجه سطح معناداری  آماره آزمون نماد نام متغير

 مانا است  IVOL 1613/17 - 0000/0 نوسانات خاص بازده سهام 

 مانا است  AC 3296/54 - 0000/0 کاری حسابرس محافظه

 مانا است  Read 9899/15 - 0000/0 خوانایی گزارشگری مالی 

 مانا است  CASH 2746/18 - 0000/0 نقدینگی 

 مانا است  INST 34588/5 - 0000/0 گذاران نهادی سرمایه

 مانا است  LEV 5415/14 - 0000/0 اهرم مالی 

 مانا است  SIZE 1836/13 - 0000/0 اندازه شرکت 

 مانا است  Board ind 26450/3 - 0000/0 استقلال هیات مدیره 

 مانا است  BTMratio 3110/14 - 0000/0 رشد شرکت 

 مانا است  AGE 8086/82 - 0000/0 عمر شرکت 

 

 های پژوهش(، آزمون فرضيه4جدول ) 

 VIF معناداری  tآماره  خطای استاندارد  ضرایب نماد متغيرها

 Read 002/0 - 001/0 63/2 - 008/0 00/1 خوانایی گزارشگری مالی 

 AC 081/0 052/0 54/1 12/0 10/1 کاری حسابرس محافظه

 AC×Read 006/0 - 002/0 07/2 - 038/0 10/1 کاری حسابرس تعامل خوانایی و محافظه

 SIZE 001/0 - 003/0 051/0 - 60/0 22/1 اندازه شرکت 

 Board ind 007/0 010/0 69/0 48/0 11/1 استقلال هیات مدیره 

 LOSS 004/0 005/0 75/0 44/0 18/1 ده بودن زیان

 BTMratio 006/0 0004/0 98/14 0000/0 17/1 رشد شرکت 
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 VIF معناداری  tآماره  خطای استاندارد  ضرایب نماد متغيرها

 Inst 0007/0 - 0001/0 87/3 - 0001/0 26/1 گذاران نهادی سرمایه

 CASH 0004/0 - 012/0 037/0 - 97/0 15/1 نقدینگی 

 AGE 034/0 - 027/0 26/1 - 20/0 11/1 عمر شرکت 

 LEV 050/0 - 011/0 23/4 - 0000/0 41/1 اهرم مالی 

 - 0000/0 26/4 080/0 34/0 عرض از مبدأ 

 38/0 ضریب تعیین 

 29/2 دوربین واتسون 

 F 1710/5آماره 

 0000/0 سطح معناداری 

 

 گيری و پيشنهادها نتيجه

تاثیر   بررسی  حاضر  پژوهش  گردید هدف  بیان  که  گونه  همان 

کاری حسابرس بر رابطه میان خوانایی گزارشگری مالی  محافظه 

و نوسانات خاص بازده سهام است. پژوهش حاضر این مورد را  

تصمیم اصلی  رکن  که  آنجا  از  واقع  در  که  نمود  گیری بیان 

ها به  های مالی ارسال شده شرکتاطلاعات صورتگذاران  سرمایه

این اطلاعات پیچیدگی کمتری در   بنابراین هر چه  بازار است، 

می باشد،  داشته  ذینفعان  خواندن  از  هنگام  قسمت  آن  تواند 

باشد  های معمولی قابل توضیح نمینوسانات بازده را که با مدل

کاری  هرا کاهش دهد و همچنین عامل کیفی دیگری بنام محافظ

تواند  حسابرس از طریق پل ارتباطی خوانایی گزارشگری مالی می

که  زمانی  دهد.  قرار  تاثیر  را تحت  سهام  ویژه)خاص(  نوسانات 

مدیران به جهت دستیابی به بیشترین منافع و گاها مخفی نمودن  

می اطلاعات  کردن  مخفی  به  اقدام  شرکت  در  نماید،  بحران 

گاها و  کاهش  را  اطلاعات  در    شفافیت  اطلاعات  پیچیدگی  از 

های مالی در جهت مخفی کردن اطلاعات منفی استفاده  صورت

تواند نوساناتی در قیمت و بازده سهام  کنند. همین عامل میمی

سرمایهشرکت واکنش  واسطه  به  به  ها  اطلاعات  این  به  گذاران 

انتظارات سرمایهوجود آورد.   گذاران  زمانی که در بازار سرمایه، 

ها  ها در اختیار آناطلاعاتی که در مورد سهام شرکت  واسطهبه

می عامل  همین  باشد،  متفاوت  است  گرفته  موجب  قرار  تواند 

خاص سهام در بازار سرمایه گردد، زیرا زمانی که   نوسانات بازده 

سرمایه به  انتظارات  گروهی  باشد،  ناهمگون  یکدیگر  با  گذاران 

مدت و حتی   کوتاه   نگهداری بلند مدت و گروهی به نوسان گیری

و همین تناقض در عرضه و تقاضا باعث ایجاد    شندیاندی مروزانه  

گونه    خواهد شد. در واقع این  شدهکسب  نوسانات شدید در بازده  

گذاران  توان بیان کرد که با ثبات اطلاعات در دسترس سرمایه می

توان از نوسانات شدید در بازده سهام  ها میراجع به سهام شرکت 

 ر راستای ثبات بخشیدن به این امر کمک نمود.  و د

های اخیر در  های مالی که در سالمبحث خوانایی گزارش

در   مهم  موضوعات  از  است،  شده  پرداخته  آن  به  مالی  جوامع 

گذاری افراد در بازار و تحلیلگران است که اگر  تصمیمات سرمایه

وردار  های ارائه شده به بازار از پیچیدگی کمتری برخ متن صورت

سرمایه صورتباشد،  این  از  بهتری  تحلیل  خواهند  گذاران  ها 

این   در  را  پیچیدگی  مدیران  است  عنوان شده  گاها  داشت که 

میصورت ترجیح  حقایق  داشتن  نگه  مخفی  برای  با  ها  دهند. 

توان گفت که عدم  های مالی در نتیجه میارتقای خوانایی گزارش

ملزوم این امر کاهش یافته و  شفافیت اطلاعات به صورت لازم و  

صورت ارایه  با  مدیران  همچنین  کمتر  پیچیدگی  با  مالی  های 

با   امر  واقعیات در شرکت بوده و همین  افشای کلیه  مجبور به 

سرمایه دسترس  در  اطلاعات  میافزایش  کاهش  گذاران  تواند 

نوسانات ویژه بازده سهام را در پی داشته باشد. با بررسی آزمون  

دوم محافظه  فرضیه  تعامل  که  شد  حسابرسمشخص  و    کاری 

مالی   اطلاعات  بازده  خوانایی  خاص  نوسانات  بر  معکوس  تاثیر 

-گذارن میسهام دارد. حسابرسان از افراد مورد اعتماد سرمایه

-باشند که در جهت منافع ذینفعان اقدام به رسیدگی به صورت

را در های مالی  های مالی داشته و انحرافات با اهمیت در صورت

نماید و در واقع کیفیت  جهت منافع ذینفعان گوشزد و اصلاح می

بالای حسابرسی در متون گذشته اشاره شده است که کیفیت 

به   داشت. حسابرسان  خواهد  پی  در  را  مالی  گزارشگری  بالای 

ها و خطرات ذاتی در حرفه حسابرسی ممکن است  واسطه ویژگی

اتهام قرار گرفته و شهرت حرفه ها تحت تاثیر قرار آن  ایمورد 

ارایه   در  کمی  کرد  خواهند  سعی  راستا  این  در  بنابراین  گیرد 

تر برخورد کرده و استانداردهای  کارانهنظرات به صورت محافظه

کاری حسابداری در جهت احتیاط در میان تایید اخبار  محافظه

ای  ها خدچه خوب و بد را رعایت نمایند که نهایتا به اعتبار آن

نی و  وارد  باشد  متعادل  مالی  گزارش  خوانایی  که  زمانی  اید. 

گذار قادر به درک آن باشد و همچنین حسابرس نیز نوعی  سرمایه

ارسال صورتمحافظه در  را  باشد  کاری  بسته  کار  به  مالی  های 



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

 1405 تابستان /58/ شماره پیاپي  15دوره  34

گذاران به وجود خواهد آمد و  مطمئنا ثباتی در عملکرد سرمایه

هد آمد که همین  نوعی کاهش عدم تقارن اطلاعاتی به وجود خوا

سرمایه بین  نظرات  و  عقاید  واگرایی  کاهش  باعث  گذاران  امر 

خواهد شد و نهایتا این امر نوسانات خاص بازده سهام را کاهش  

مکمل   نوعی  به  حاصله  نتایج  مقایسه  مقام  در  داد.  خواهد 

(، رستمی و  2016(، پنگ)2021های سیلوا و سرکوئرا)  پژوهش

( و  1402همکاران  قربانی  و  پیشنهاد  1401همکاران)(  است.   )

-گردد به جهت مشخص شدن کلیه جوانب پژوهشگران علاقهمی

مند به بررسی موضوع در صنایع گوناگون پرداخته و نتایج را با  

 نتایج پژوهش حاضر مقایسه نمایند. 

 

 پيشنهادات پژوهش 

گردد سازمان بورس برای خوانایی و میزان پیچیدگی  پیشنهاد می

هایی که  مالی امتیازات خاصی را در نظر گرفته و شرکتاطلاعات  

آن امتیازات  گزارش  با  را  است  برخوردار  بالاتری  خوانایی  از  ها 

ای اهتمام ویژه جهت تقویت  خاصی معرفی نمایند و مراجع حرفه 

های مالی داشته باشند. مدیران  راهکارهای ارتقای خوانایی صورت

توانند میزان نوسانات در  می  های مالیبا ارتقای خوانایی گزارش

بازده و قیمت را کاهش دهند. جامعه حسابرسی کشور با التزام  

کاری طبق استانداردهای حسابداری قادرند در  به میزان محافظه

جهت ارتقای شفافیت اطلاعات مالی و نهایتا جلوگیری از عدم  

اساسی را   بازده سهام گامی  تقارن اطلاعاتی و کاهش نوسانات 

 گشا باشند.  ته و در این زمینه گرهبرداش

 

 های پژوهش محدودیت

پژوهشگران در پژوهش حاضر با محدودیت خاصی مواجه نشده  

می تنها  به  است.  انتخاب  اعمال   یها ت یمحدودتوان  برای  شده 

 پژوهش نتایج تعمیم نمونه آماری از بین اعضای جامعه آماری، 

 بهادار  اوراق  بورس در  شدهپذیرفته  هایشرکت  از  گروه  آن به

  هستند  موردنظر نمونه با متفاوتی  یهاویژگی  دارای که تهران

را دشوار    ها(و بانک   یگذارهی مالی، سرما  یها)شامل شرکت   اشاره

بسیاری از شرایط سیاسی، اقتصادی و اجتماعی ایران    .سازدیم

تهیه  )به عدم  و  کشور  تورمی  شرایط  مالی    هایصورتویژه 

از    هاآن  ی پژوهش مؤثر است که کنترلهاافتهشده( بر یتعدیل

 حیطه توان پژوهشگر خارج بوده است.

 

 منابع فهرست 

(. بررسی  1402احمدی فارسانی، فرشید؛ الله یاری، علی اکبر. )

کاری حسابرس در ممانعت  تجربی تاثیرگذاری محافظه 

قیمت سهام.از  نادرست  های  پیشرفت  گذاری 
 . 28-1 (.2)15حسابداری

رودپشتی  ؛صالح  ،اسدی  ؛سینا  ،خردیار  ؛فریدون  ، رهنمای 

ورشکستگی با    (. شناسایی1401فاضل )،  محمدی نوده

تحلیلی متفاوت و  ) استفاده از محافظه کاری حسابداری  

مدل حسابرسی  (.  ارایه  و  حسابداری  دانش 
 . 296-281(،  44)11مدیریت

(،  1400ایزدی نیا، ناصر؛ هاشمی دهچی، مجید؛ امیری، هادی، ) 

های مالی بر نوسانات ویژه  تأثیر قابلیت مقایسه صورت

مدیریت  بازده سهام با تأکید بر کیفیت گزارشگری مالی.  
 .18-5(، صص34)9،  ین مالیتأمدارایی و  

عباس رضا؛  حصارزاده،  ابوطالب؛  ازغندی،  زاده،  باقری 

صورت(  1397محمدرضا) و  خوانایی  مالی  های 

سرمایه اطلاعات  حساسیت  از  استفاده  به  گذاران 

 .103-87(،  8)3،  انداز مدیریت مالیچشم حسابداری.  

زهره )؛  حاجیها,  حسن.  مقایسه  1402چناری,  قابلیت  تأثیر   .)

بر   تأکید  با  مالی  گزارشگری  کیفیت  بر  حسابداری 

حسابرسی در .  کیفیت  گیری  تصمیم  و  قضاوت 
  .106-87(،  5)2,ی و حسابرسیحسابدار 

محمد) نوروزی،  ایمان؛  میانجی 1399داداشی،  اثر  بررسی   )

خوانایی گزارشگری مالی بر رابطه بین مدیریت سود و  

 .157-135(،  40)5،  دانش حسابداری هزینه سرمایه.  

حسن برادران  هادی؛  رسول)دانشور،  تاثیر  1398زاده،   )

هفمحافظه  شرکت.  ارزش  بر  حسابرس  دهمین  کاری  

ایران حسابداری  ملی  قم. همایش  پردیس  دانشگاه   .

 ایران. 

(. تاثیر  1402کارگر، حامد. ) رستمی، وهاب؛ محمدی، مهدی؛

با  محافظه  سود  اطلاعاتی  محتوای  بر  حسابرس  کاری 

 لحاظ کردن نقش قابلیت مقایسه اطلاعات حسابداری.  

  .123- 103(،  4)10.دانش حسابداری مالی

نیا  ؛اعظم  ،سروی الله   ،طالب    ، جهانشاد؛  زهرا  ،پورزمانی  ؛قدرت 

مطالعه استانداردهای حسابداری از منظر   (  1398)آزیتا

و   محتوا  تحلیل  مخاطبان:  توسط  ها  آن  فهم  قابلیت 

خوانایی حسابرسی   . سنجش  و  حسابداری  دانش 
 .50-31(،  32)8مدیریت

)  ،حمیدیان؛  مهدی  ،صالحیعرب  اثر  1393نرگس.  بررسی   .)

ذیری اقلام تعهدی و اجزای بنیادی و اختیاری  تغییرپ

دانش   . آن بر نوسان بازده متعارف و نامتعارف آتی سهام
 .158-145(،  14)4 ،حسابداری و حسابرسی مدیریت

  مالی   گزارشگری  کیفیتتأثیر    (، بررسی1395فاتحی، سامان، )

پذیرفته   یهاشرکت  سهام  غیرمتعارف بازده نوسانات بر
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  مطالعات  فصلنامهتهران،    بهادار  اوراق  بورس  در  شده
 .17-1(،  1)2  حسابداری،  و  مدیریت

)  ،رمضانی؛  یحیی  ،کامیابی   ؛جواد  ،فرامرز ارائه  1402جواد.   .)

مال گزارشگری  خوانایی  سنجش  برای  دانش   ی،مدلی 
 .20-1(،  46)12حسابداری و حسابرسی مدیریت

( تاثیر  1399فروغی، داریوش؛ فروغی ابری، میثم؛ کاظمی، ایرج)

محافظه  بر  ورشکستگی  خطر  برآورد  کاری   ریسک 

 .97-67(،  42)5.  دانش حسابداریحسابرس.  

رودپشتی،   رهنمای  فرزانه؛  اقدام،  پورطاهر  بهزاد؛  قربانی، 

کاری  حسابرس و وجود  ( تاثیر محافظه 1401فریدون)

سیاست قطعیت  اعدم  سود.  های  کیفیت  بر  قتصادی 

تصمیم و  حسابرسیقضاوت  و  حسابداری  در  .  گیری 

1(2  ،)1-25. 

زاده  نقندری  ؛ابراهیم  ،مددی    ،زینلی ن؛ امیرحسی  ،تائبی 

تأثیر استراتژی های مالیاتی جسورانه و  (  1401)حدیث

مالی گزارشگری  خوانایی  بر  دانش   .  تقلب حسابداری 
 .392-379(،  43)11حسابداری و حسابرسی مدیریت

ایزدی مجید؛  دهچی،  هادی)هاشمی  امیری،  ناصر؛  (  1400نیا، 

های مالی بر نوسانات ویژه  تاثیر قابلیت مقایسه صورت

نشریه  بازده سهام با تاکید بر کیفیت گزارشگری مالی.  
 .18-1(،3)9  مدیریت دارایی و تامین مالی.

کتاب جلد حسابرسی بر    .(1395)  .وفادار، عباس؛ دادبه، فاطمه

انتشارات   ایران،  حسابداری  استانداردهای  اساس 
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Abstract 

The current research aims to trace the impact of auditor conservatism on the relationship between the 

readability of financial reporting and the specific volatility of stock returns. In this regard, a sample consisting 

of 131 companies accepted in the Tehran Stock Exchange during the years 2012-2021 was selected with the 

help of the systematic elimination model, and finally the research hypothesis was tested with the help of 

multiple linear regression based on panel data. To measure the specific fluctuations of stock returns, the 

standard deviation model of Fama and French's three-factor model was used, and to measure the conservatism 

of the auditor, the model of Chong et al. (2003), which is an extension of the conservatism model of Basu 

(1997), was used, Fog index was used to evaluate the readability of financial reporting. The results of the 

research hypotheses showed that there is an inverse and significant relationship between the readability of 

financial reporting and specific fluctuations in stock returns, and also the conservatism of the company's 

auditor can intensify this relationship inversely. The current research provides useful evidence for company 

managers and capital market agents that by better using financial information disclosure mechanisms, stock 

price fluctuations and returns can be controlled, and the auditor community plays an important role in this 

regard.  

Key words: readability of financial reporting, conservatism of the auditor, specific volatility of stock returns. 
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