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  اقلام تعهدي اختياريل مالي طبق مدي شگراركيفيت گزبررسي 

  مسهارف غير متعازده بان بر نوسا 

 

 ٣. دكتر فريد صفتي٢. خه بات كريم فر١حديث گودرزي

 اسلامي، بروجرد، ايران آزاد بروجرد، دانشگاه گروه مديريت مالي، واحد .١

 اسلامي، بروجرد، ايران آزاد بروجرد، دانشگاه ، واحدمديريت مالي. گروه ٢

 اسلامي، بروجرد، ايران آزاد بروجرد، دانشگاه . گروه حسابداري، واحد٣

   

  چكيده 
 غير زدهبا ننوسا بر اختياري تعهدي اقلام لمد طبق مالي يشگرارگز كيفيتتأثير اين پژوهش هدف از 

از جمله تحقيقات ، روش اين تحقيق از حيث هدف تحقيق سيربر نـيدر ا. م مي باشدسها رفمتعا

در اين تحقيق از  همچنين. استتحقيقات همبستگي  روش از نوع يبر مبنا يطبقه بند بر حسب و كاربردي

 هاي تابلوييرگرسيون دادهبا استفاده از روش  ١٣٩٥الي  ١٣٨٩شركت فعال در بازه زماني  ١١٢اطلاعات 

، به تفكيك صنعت در صنايع كاني هاي فلزي و غير فلزي در اين پژوهش فرضيه ها، استفاده گرديده است

شيميايي و دارويي و ، كاشي و سراميك، لاستيك وپلاستيك، خودرو و قطعات، مواد غذايي، پتروشيمي

گيري كيفيت گزارشگري مالي از مدل اقلام تعهدي جهت اندازه. ساير صنايع مورد آزمون قرار گرفته است

اختياري بهره گرفت شد و تاثير اين متغيرها در هريك از صنايع به صورت جداگانه بر نوسانات بازده غير 

 كيفيت تاثير بر مبني اول يج حاصل از آزمون فرضيه فرعيكه نتا، متعارف سهام سنجيده شده است

دهد كه نشان مي سهام متعارف غير بازده نوسانات بر اختياري تعهدي اقلام مدل اساس بر مالي گزارشگري

 و لاستيك، فلزي هاي كاني صنايع در و بوده مثبت تاثير سراميك كاشي و فلزي غير هاي كاني صنايع در

 قبيل از صنايع ساير در و، بوده است و معني دار منفي صنايع ساير و دارويي و شيميايي، وشيشه پلاستيك

  . نشده است مشاهده معنادار رابطه قطعات و خوردرو و غذايي مواد، پتروشيمي

  اختياري.  تعهدي اقلام سهام، مدل متعارف غير بازده مالي، نوسان گزارشگري كيفيت كليدي:هايواژه
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  مقدمه

 ست ولياو رويه هاي حسابداري طي قرون متمادي دستخوش تغييرات قابل ملاحظه اي بوده عملكرد 

مات گان خدهدف نهايي حسابداري كه همان نيازهاي اطلاعاتي استفاده كنند، درجريان اين تغييرات

 . بدون تغيير مانده است، حسابداري است

غالبا ، دارند تجاري واحد مناسبات متفاوتي كه باگروههاي مختلف استفاده كننده از اطلاعات مالي به دليل 

بزارهاي اساير  هاي مالي است وگزارشگري مالي فراتر از صورت. نبازمند انواع متفاوت اطلاعات هستند

. شوديم شامل اطلاع رساني اينترنتي را گزارشهاي ادواري و، اطلاع رساني مانند گزارش هيات مديره

امل كه عو چند جزء است بلكه فرآيندي متشكل از، نهايي نيست گزارشگري مالي فقط يك محصول

ختلفي از مبرعوامل  گزارشگري مالي نيز همچنين، زيادي بركيفيت گزارشگري مالي تاثير گذارهستند

  ست.متعارف بازده سهام تاثير گذارا جمله نوسانات بازده غير

  

  پيشينه تحقيق
  الف) پيشينه خارجي

 به دنبال نقدشوندگي) و متعارف غير بازده نوسان( با عنوان پژوهشي در )٢٠١٢( ١ناياك و كاليميپالي

 اوراق انتشار بر نقدشوندگي و پذيري نوسان تأثير گذاران نگران سرمايه كه هستند اي گستره تعيين

 با اهميتي تأثير شوندگي نقد و پذيري نوسان كه دهد مي نشان پژوهش اين نتايج د.هستن شركتها قرضه

  . دارد هاشركت قرضه اوراق انتشار ميزان بر

كيفيت گزارشگري مالي و كارايي سرمايه گذاري شركتهاي  "طي تحقيق تحت عنوان  )٢٠١٠( ٢فنگ چن

) در شركتهاي FRQبه بررسي نقش كيفيت گزارشگري مالي ( "خصوصي در بازارهاي نوظهور

وي با استفاده از داده هاي . پرداخت گذاريخصوصي در بازارهاي نوظهور و ارتباط آن با كارايي سرمايه 

الي بصورت مثبت با كارايي رسيد كه كيفيت گزارشگري م به اين نتيجه بانك جهاني در مورد شركت ها

همچنين وي دريافت كه تامين مالي از طريق بانك در حال افزايش است و . گذاري در ارتباط استسرمايه

اين چنين ارتباطي بين . مد براي مقاصد مالياتي در حال كاهش استانگيزه هاي براي به حداقل رساندن درآ

. اظهار شده است، غالبا در تاريخچه تحقيقات، انگيزه ها براي دادن ماليات كمتر و نقش اطلاعاتي درآمد

يكي از جنبه هاي مهم . تسهيل اختصاص كارآمد سرمايه است، يكي از اهداف كيفيت گزارشگري مالي

نتايج تحقيق وي حاكي از تاييد فرضيه وي مبني بر . تصميمات سرمايه گذاري شركتهاستبهبود ، اين نقش

اين كه افزايش شفافيت مالي اين پتانسيل را دارد كه مشكلات هم سرمايه گذاري كمتر از حد و هم سرمايه 

                                                
1. Kalymypaly and Nayak  
2. Feng Chen  
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هاي بزرگ اين يافته ها اغلب محدود به شركت، با اين وجود. باشدمي، گذاري بيشتر از حد را كاهش دهد

  . عام در ايالات متحده آمريكا است

هايي با كيفيت بالا در يقي به اين نتيجه رسيدند كه شركتطي تحق ٣ )٢٠٠٩(همچنين بيدل و هيلاري 

  . كارايي سرمايه گذاري بالا و حساسيت وجه نقد سرمايه گذاري پاييني را دارند گزارشگري مالي

  

  ب) پيشينه داخلي
كيفيت  ) به پژوهشي با عنوان بررسي عوامل تعيين كننده انتخاب سطح١٣٩٠كردستاني و رحيمي (

د يك ت بر وجودلال گزارشگري مالي و اثرات اقتصادي آن در بازار سرمايه پرداخته اند. نتايج اين پژوهش

ه ش، سرمايد فرورابطه مثبت و معني دار بين مالكيت نهادي و سطح كيفيت گزارشگري مالي دارد. بين رش

داشته جود نگذاري در دارايي هاي ثابت و اهرم مالي و سطح كيفيت گزارشگري رابطه و معني داري و

طه عاتي راباطلا است. همچنين بين سطح كيفيت گزارشگري مالي با هزينه سرمايه سهام عادي و عدم تقارن

  و معني داري مشاهده نشده است. 

داً د مدت سهام جديتحقيقي با عنوان شناسايي عوامل مؤثر بر بازده بلندر  )١٣٩٠عبده تبريزي و دموري (

ر بورس دين بار هايي را بررسي كردند كه براي نخستشركت، پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

ا ت ١٣٨١اي هي سالهاي تازه وارد به بازار طدر اين تحقيق شركت. اوراق بهادار تهران عرضه شده بودند

ورد مور خاص ها به طاند و عوامل مؤثر بر بازده بلند مدت اين شركتمورد بررسي قرار گرفته ١٣٨٨

كوتاه  بازده واندازه شركت ، اين عوامل عبارت از حجم معاملات سالانه سهام. آزمون قرار گرفته است

ده ود بازجنتايج اين تحقيق نشان دهنده و. هاي مربوط استمدت حاصل از خريد و فروش سهام شركت

 راين آنانبناب. هاي جديدالورود به بازار نسبت به شاخص بازار بوده استكوتاه مدت بيشتر سهام شركت

اي ر كشورههاي جديدالورود به بورس را مشابه بازارهاي سرمايه دگذاري سهام شركتعملكرد قيمت

  . )٢٧ص ، ١٣٩٠، اند (عبده تبريزي و دموريمختلف دانسته

هاي ركتشي آتي سهام در مقاله اي به بررسي تأثير متغيرهاي حسابداري بر بازده غير عاد )١٣٨٨(بهرام فر 

ز اين تحقيق نشان نتايج حاصل ا. پرداخت ٨٨ـ  ٨٠هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طي سال

ن قوق صاحباحي به نسبت بده، ارزش بازار شركت، اقلام تعهدي، درجه اهرم مالي دهد كه متغيرهايمي

لي كه درحا. ندبا بازده غير متعارف سهام رابطه معكوس دار، توزيع سود نقدي، هزينه استقراض، سهام

ازده بقيمي با ابطه مستر، تغيير در وجوه نقد عملياتي، رشد دارايي ثابت، گذاريمتغيرهاي نرخ بازده سرمايه

 . غير متعارف دارند

  

  

                                                
1. Biddle,G. ,Hillary  
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  بيان مسأله

 ايبر كتشرعملياتي  و مالي ضعيتو ردمو در مناسب تطلاعاا ي ئهارا مالي يها رتصو صليهدف ا

 فهد ينا مالي يها صورت كه مانيز. ستا نهندگاردعتباا و ارانگذ سرمايه توسط ستدر تصميم ذتخاا

  . ٤)٢٠٠٥، هوگسدي و بود. (ابو هنداخو رداربرخو مناسبي كيفيت از كنند تأمين را

 به امقدا انمدير كه دشومي باعث نمالكا و انمدير بين ٦طلاعاتيا رنتقا معد و٥منافع دتضا عامل دو ليو

 فطر يك از ايرز. ٧)٢٠١١، ينكتچالمو و لجگوپا(رانمايند  مالي يها رتصو در رجمند تطلاعاا تحريف

 ليلد به يگرد فطر از و كند نمي تجربه را دخو تتصميما ديقتصار اثاآ و نيست شركت مالك دخو مدير

 دشو مي ذتخاا نمالكا منافع فبرخلا انمدير تتصميما از برخين، مالكا و انمدير منافع دننبو همسو

 ارانسهامد كه دشومي موجب طلاعاتيا رنتقا معد دجو، وينا بر وهعلا. ٨)٢٠٠٩ران، همكا و امتر(آر

س، لا(وا نمايند تعيين نشادعملكر يمبنا بر را ها آن داشپا و شناسايي را انمدير دعملكر ستيدر به نندانتو

٩)٢٠٠٣ .  

 رنتظاا ردمو دسو و ؛ميكنند دسو مديريت به امقدا دخو يياامز و قحقو يشافزا ايبر انمدير، ينابنابر

 باعث نهايت در دسو مديريت لعماا. حفظ نمايند نيز را دخو شغلي منيتا تا ميكنند ارشگز را ارانسهامد

 ينا از دهستفاا با اننتو و نكند ءفشاا مناسبي رطو به را شركت قعيوا ضعيتو مالي يهارتصو دميشو

 و (حبيب مييابد ماليكاهش يشگرارگز كيفيت نتيجه در. دنمو ذتخاا ستيدر تصميم ها بحسا رتصو

 ضعيف مهنگا در انمدير ريجا يها لسا در كه ستا داده ننشا گذشته يها هشوپژ. ١٠)٢٠١١ران، همكا

 ١٢يتعهد مقلاا كل و ١١ريختياا يتعهد مقلاا از دسو مديريت لعماا ايبر شركت تعمليا نتايج دنبو

  . ١٣)١٩٨٧، كنند (موسيمي دهستفاا

 با ننداتو مي ؛باشند شتهدا را شركت دسو در ديياز يها ننوسا عقوو رنتظاا دوره يك طي انمدير چنانچه

 يهادسو ارههمو ها وشفر ينا شناسايي نماز تغيير همچنين و نسيه يها وشفر سقف يا كاهش و يشافزا

 و ريختياا يتعهد مقلاا بين رود مي رنتظابنابراين ا. ١٤)٢٠٠٩ن، لسواو و ش(گا كنند ارشگز را يكساني

  ). ٢٠١١، ينكتچالمو و لجگوپا(راباشد.  شتهدا دجوو مثبتي ي بطهرا سهام بازده متعارف غير نوسانات

 نقد هجوو از بيش مبلغي به را اريحسابد دسو انمدير قتيو كه ستا ينا يتعهد مقلاا از عمومي تعبير

 داريمعنا رطو به انمدير گر). ا١٣٨٥ن، گازاد(محمد  دميشو ديجاا يتعهد مقلا، اكنند شناسايي حاصل

                                                
1. Aboody & Hughes  
2. Conflict of Interest  
3. Information asymmetry  
4. Rajgopal & Venkatachalam  
5. Artram & el 
6. Wallace  
7. Habib & el  
8. Discretionary Accruals  
9. Total Accruals  
10. Moses  
11. Gosh &Olsen  
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 تيآ نقد يها نجريا، هادسو ينا از دهستفاا با انتو مي، نكنند هشد ارشگز يهادسو زيساارهمو به امقدا

  . ١٥)٢٠٠٥ران، همكا و ري(كوتا دكر بيني پيش را شركت

  :است سوال ذيللذا اين پژوهش به دنبال يافتن پاسخ براي 

ت هاي ف سهام شركبر نوسان بازده غير متعار اختياري تعهدي اقلام لمد طبقآيا كيفيت گزارشگري مالي  

  پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تأثير دارد؟

  

  روش پژوهش
تحقيق  هدف. تحقيق از نوع تحقيقات كاربردي استبندي تحقيق بر مبناي هدف اين از لحاظ طبقه

ه سمت به عبارت ديگر تحقيق كاربردي ب. كاربردي توسعه دانش كاربردي در يك زمينه خاص است

حقيقات تاز نوع ، بندي برحسب روشتحقيق حاضر از لحاظ طبقه. شودكاربرد عملي دانش هدايت مي

يط يا ها توصيف كردن شرايي است كه هدف آنهاتحقيق توصيفي شامل مجموعه روش. توصيفي است

  باشد. يمويدادي از بين تحقيقات توصيفي اين تحقيق از نوع تحقيقات پس ر. هاي مورد بررسي استپديده

ستقرايي از نوع لحاظ استدلال ااز ديگر سو اين تحقيق از لحاظ تئوريك از نوع تحقيقات اثباتي و از 

در . باشدتجربي در حوزه تحقيقات حسابداري مالي ميع تحقيقات شبههمچنين اين تحقيق ازنو. باشدمي

كار به در مواردي، تجربي به منظور نزديك ساختن تحقيق به شرايط تجربيات حقيقيواقع تحقيقات شبه

، يقاتدر اين نوع از تحق. كارگيري تمام متغيرهاي مربوط وجود نداردشود كه امكان كنترل يا بهگرفته مي

قات ور به تحقيكليه تحقيقات مشه. رساندها به انجام بايد پژوهش خود را با توجه به همه محدوديتمحقق ب

ي ه طور نسببتر تحقيق كاربردي كه كنترل متغيرها تحقيقات عملي و اجرايي و نيز اشكال پيچيده، ميداني

  . گيرندامكان دارد جزء تحقيقات شبه تجربي قرار مي

 
  فرضيه ها 

  اول: صلي افرضيه 
  . داردتاثير م سهارف غير متعازده بان مالي بر نوساي شگراركيفيت گز

  

  فرعي اول: فرضيه
  . داردثر م ااسهرف غير متعازده بان بر نوسا اقلام تعهدي اختياريل مالي طبق مدي شگراركيفيت گز 

  

  

  

                                                
1. Kothari & el  
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  متغيرهاي پژوهش 

  متغير مستقل:
  اختياري تعهدي اقلامكيفيت گزارشگري مالي بر اساس مدل 

كيفيت  وترين مدل براي توصيف قوي) ١٩٩١(مدل تعديل شده جونز ، براساس مطالعات انجام شده 

  . باشدمي گزارشگري مالي

در . ستاشده  استفاده بر اين اساس در تحقيق حاضر از مدل مذكور براي محاسبه اقلام تعهدي اختياري

  گردد:شرح زير محاسبه ميمدل تعديل شده جونز ابتدا كل اقلام تعهدي به 

  

itititititit DEPSTDCASHCLCATA ,,,,,,   

TA كل اقلام تعهدي شركت :i  در سالt  

itCA ,هاي جاري شركت : تغيير در داراييi  بين سالt  وt-1  

i,tCL هاي جاري شركت بدهي: تغيير درi  بين سالt  وt-1  

i,tCASH
  t-1و  tبين سال  i: تغيير در وجه نقد شركت 

i,tSTDهاي بلندمدت شركت : تغيير در حصه جاري بدهيi  بين سالt  وt-1  

i,tDEP هزينه استهلاك شركت :i  در سالt  

123پارامترهاي ، اقلام تعهديپس از محاسبه كل  ,,  از ، به منظور تعيين اقلام تعهدي غير اختياري

  . شوندطريق فرمول زير برآورد مي

  

ittiittititititi APPEAREVAATA    )/()/()/1(/ 1,31,,21,11,,  
  كه داريم:

t,iTA كل اقلام تعهدي شركت :i  در سالt  

t,iREV تغيير در درآمد فروش شركت :i  بين سالt  وt-1  

itPPEآلات و تجهيزات شركت ماشين، : ناخالص اموالi  در سالt  

1, tiAهاي شركت : كل ارزش دفتري داراييi  در سالt-1  

itاثرات نامشخص عوامل تصادفي :  
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  ٢٣٧ / بررسي كيفيت گزارشگري مالي طبق مدل اقلام تعهدي اختياري بر نوسان بازده غير متعارف سهام 

 

123 ,, پارامترهاي برآورده شده شركت : 

123پس از محاسبه پارامترهاي  ,,   از طريق روش حداقل مربعات طبق فرمول ذيل اقلام تعهدي

  غير اختياري به شرح زير تعيين مي شود:

  

)A/PPE(]A/)RECREV[)A/1(NDA 1t,it,i31t,it,i21t,i1t,i  
 

  كه در آن:

t,iNDA
  tدر سال  i: اقلام تعهدي غير اختياري شركت 

t,iREV
  t-1و  tبين سال  i: تغيير در درآمد فروش شركت 

RECهاي دريافتني شركت : تغيير در حسابi  بين سالt  وt-1  

itPPEآلات و تجهيزات شركت ماشين، : ناخالص اموالi  در سالt  

1, tiA هاي شركت ارزش دفتري دارايي: كلi  در سالt-1  

  :به صورت زير محاسبه مي شود NDAپس از تعيين  (DA)و در نهايت اقلام تعهدي اختياري 

t,i1t,it,it,i NDA)A/TA(DA    
  

  متغير وابسته 
  سهام بازده متعارف غير نوسانات

، ١٣٨٥، يانپارساي(شود محاسبه مياز تفاوت بازده واقعي سهام و بازده مورد انتظار يا بازده كل بازار 

  . )٢٢٧ص

  

  نحوه اندازه گيري بازده سهام شركت (بازده عادي)
صل منافع حا گذاري در سهام عادي، در يك دوره معين، با توجه به قيمت اول و آخر دوره وبازده سرمايه

 باشد به زار كردهآيد. منافع حاصل از مالكيت در دوره هايي كه شركت، مجمع برگاز مالكيت، بدست مي

اهد ا صفر خوبرابر بسهامداران تعلق مي گيرد و در دوره هايي كه مجمع برگزار نشده باشد منافع مالكيت؛ 

  گذاري در سهام، با استفاده از رابطه زير قابل محاسبه است:بود. بازده سرمايه

𝑹𝒊𝒕 =  
( 𝑷𝒕ି𝑷𝒕ష𝟏)ା 𝑫𝒕

𝑷𝒕ష𝟏
 * 𝟏𝟎𝟎 

  كه در آن:

: 𝐑𝐢𝐭  بازده سهام شركتi  درسالt .  

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 jn

ra
im

s.
ir

 o
n 

20
25

-0
6-

07
 ]

 

                             7 / 24

https://jnraims.ir/article-1-97-fa.html
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: 𝐏𝐭  قيمت سهام در پايان سالt .  

: 𝐏𝐭ି𝟏 قيمت سهام در ابتداي سالt.   

: 𝐃𝐭  .(سود سهام پرداختني) منافع مالكيت  

ين آنها ده ترمنافع حاصل از مالكيت ممكن است به شكل هاي مختلفي به سهامداران پرداخت شود كه عم

ات و حل مطالبمه از زايش سرمايه از محل اندوخته (سهام جايزه)، افزايش سرمايعبارتند از: سود نقدي، اف

  ). ١٣٨٣آورده هاي نقدي، تجزيه سهام و تجميع سهام (راعي، 

 سودسهام پرداختني در نظر گرفته شده است.  𝑫𝒕در اين تحقيق منافع حاصل از مالكيت 

  

  نحوه اندازه گيري بازده بازار سهام 
  ام از فرمول زير محاسبه نمودند:بازده بازار سه

𝑹𝑴𝒊𝒕 =  
𝑻𝑬𝑫𝑷𝑰𝑿𝒕 −  𝑻𝑬𝑫𝑷𝑰𝑿𝒕ି𝟏

𝑻𝑬𝑫𝑷𝑰𝑿𝒕ି𝟏
∗ 𝟏𝟎𝟎 

𝑹𝑴𝒊𝒕 بازده بازار سهام شركت :i  در سالt .  

𝑻𝑬𝑫𝑷𝑰𝑿𝒕 بازده قيمت و سود نقدي سهام درسال :t .  

𝑻𝑬𝑫𝑷𝑰𝑿𝒕ି𝟏  بازده قيمت و سود نقدي سهام در سال :t – 1 .  

  

  نحوه اندازه گيري بازده غير متعارف سهام 
 است گرفته استفاده قرار مورد سهام بازده بر مبتني هايپژوهش برخي در كه مدل اين از استفاده با

 آن بازده غيرعادي را حاصله تفاضل و مقايسه را شركت واقعي سهام بازده با بازار بازده تفاضل توانمي

  ):٢٠٠٤ ،١٦كرد (زيوبرسكي تلقي شركت

𝐀𝐑𝐢 =  𝐑𝐢𝐭  −  𝐑𝐌𝐢𝐭 
  كه در آن:

𝑨𝑹𝒊  بازده غير متعارف سهام شركت :i .  

𝑹𝒊𝒕  بازده سهام شركت :i  براي سالt .  

𝑹𝑴𝒊𝒕 بازده بازار سهام شركت :i  براي سالt .  

   مسها رفمتعا غير زدهبا ننوسانحوه 

𝑉𝐴𝑅it = 𝜎2𝑨𝑹𝒊  
𝑉𝐴𝑅it = 𝜎2𝑨𝑹𝒊  

𝑉𝐴𝑅it :شركت مسها رفمتعا غير زدهبا ننوسا i لسا در t  

𝜎2𝑨𝑹𝒊  :بازده غير متعارف ساليانه يانسوار  

                                                
1. Ziobrowski, A.  
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  ٢٣٩ / بررسي كيفيت گزارشگري مالي طبق مدل اقلام تعهدي اختياري بر نوسان بازده غير متعارف سهام 

 
  متغيرهاي كنترلي

  اندازه شركت 
زه اندا ت تاثير مي گذاردها كه بر ساختار مالي و سودآوري شركيكي از فاكتورهاي دروني شركت

مكاران، ه و تاكياشود: (ها محاسبه مياريتم طبيعي داراييباشد كه دراين پژوهش از طريق لگشركت مي

٢٠١٢ .(  

𝐥𝐨𝐠 (𝐚𝐬𝐬𝐞𝐭) 
  اهرم مالي

به جاي  قراض)(است اهرم مالي بيانگر آن است كه شركت تا چه حد به تامين مالي از طريق ايجاد بدهي

ت اني) شركناتو( قصور افزايش سرمايه متكي است. نسبت هاي اهرمي، ابزارهايي جهت تعيين ميزان احتمال

 و ياتاكگردد: (اين نسبت به صورت زير محاسبه ميباشند. هايش مياي تعهدات مربوط به بدهيدر ايف

  . )٢٠١٢همكاران، 

𝐋𝐄𝐕 =
𝐥𝐢𝐚𝐛𝐢𝐥𝐢𝐭𝐲 𝐢,𝐭

𝐚𝐬𝐬𝐞𝐭 𝐢,𝐭
  

  ها بازده دارايي
ه گيري به صورت زير انداز شدكهباها ميي سودآوري بازده داراييرايج ترين شاخص جهت محاسبه

  ). ٢٠١٢همكاران،  و تاكياشود: (مي

𝐏𝐫𝐨𝐟𝐢𝐭(𝐑𝐎𝐀) =
𝐍𝐞𝐭 𝐢𝐧𝐜𝐨𝐦𝐞 𝐚𝐟𝐭𝐞𝐫 𝐓𝐚𝐱

𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐚𝐬𝐬𝐞𝐭 𝐢,𝐭
 

  جامعه آماري 
 ١٣٩٥ا پايانت ١٣٨٩ جامعه آماري اين تحقيق دربرگيرنده شركت هاي منتخبي خواهد بود كه طي سال هاي

  اهند شد:خاب خوهاي منتخب بورسي با ويژگي هاي زيرانتاوراق بهادار فعاليت داشته اند شركتدر بورس 

ني در قلمرو زما ودر بورس اوراق بهادار تهران پذيرفته شده باشند  ١٣٨٩شركت هايي كه از ابتداي سال 

 پژوهش فعال باشند. 

 هايي كه سال مالي آنها به پايان اسفند ماه ختم شود. شركت

فاوت در تجه به (باتو ها، بيمه ها و بانك هاسرمايه گذاريشركت هايي كه عضو صنايع واسطه گري مالي، 

 ماهيت فعاليت) نباشند. 

 تغيير در سال مالي داشته باشند.  ١٣٩٥الي  ١٣٨٩شركت ها نبايد طي بازه زماني 

 ماه نداشته باشند.  ٦شركت ها وقفه معاملاتي بيش از 

  ن ها حسابرسي شده باشد. صورت هاي مالي آ
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 انتخاب جامعه آماري ١جدول 

  

  

ار راق بهادرس اودر نهايت با توجه به محدوديت هاي ذكر شده ازبين كليه شركت هاي پذيرفته شده در بو

بوط به شركت به صورت حذف سيستماتيك به عنوان جامعه انتخاب گرديد و اطلاعات مر ١١٢تهران 

راي بسال  ٧٨٤بنابراين اطلاعات پژوهش مربوط به ، شركت جمع آوري گرديد ١١٢متغيرهاي اين 

  . باشدها ميشركت

  

  آمار توصيفي
، راف معيارانح، يندهد كه شامل اطلاعات مربوط به ميانگمتغيرهاي مدل را نشان مي آمار توصيفي ٢جدول 

  . باشدضريب كشيدگي و ضريب چولگي مي، ميانه

  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  هاتعداد شركت  شرح

  شركت ٥١٤  در بورس حضور داشته اند ١٣٨٩تعداد شركت هاي كه در سال 

  شركت ٦٨١  در بورس حضور داشته اند ١٣٩٥تعداد شركت هاي كه در سال 

  شركت ٣١٨  داشته انددر بورس حضور  ١٣٩٥الي  ١٣٨٩تعداد شركت هاي كه در سال هاي 

ه تغير در كمنتهي نمي باشد و شركت هايي  ٢٩/١٢شركت هايي كه پايان سال مالي آنها 

  .سال مالي داشته اند
  ) شركت١٧٢(

  شركت )٣٤(  . . .بيمه و بانك ها، واسطه گر مالي، شركت هاي هلدينگ

  شركت ١١٢  تعداد شركت هايي كه داده هاي آنها جمع آوري شده است (نمونه نهايي)
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  تحقيق آمار توصيفي متغيرهاي ٢جدول 

  

  

اخص ست و شميانگين است كه نشان دهنده نقطه تعادل و مركز ثقل توزيع ا، اصلي ترين شاخص مركزي

عارف ه غير متن بازدبراي مثال مقدار ميانگين براي متغير نوسا. خوبي براي نشان دادن مركزيت داده هاست

همچنين . اندتهها حول اين نقطه تمركز يافدهد بيشتر دادهباشد كه نشان ميمي ٥٧٧٧٧٥. ٠ برابر با

به  نها نسبتندگي آمعياري براي تعيين ميزان پراكندگي از يكديگر يا ميزان پراك، پارامترهاي پراكندگي

 كيفيت ي تحقيقهادر بين متغير. انحراف معيار است، از مهم ترين پارامترهاي پراكندگي. ميانگين است

متعارف  غير بازده نوسانداراي بيشترين و اختياري  تعهدي اقلام لمد مربع لمد طبق مالي يشگرارگز

  . باشندكمترين ميزان پراكندگي را دارا مي

 
  آزمون ديكي فولر تعميم يافته جهت مانايي متغيرها

 
  آزمون مانايي متغيرها ٣جدول

  

  

  

  

  

  

  

 شاخص هاي توزيع
شاخص 

 پراكندگي
 شاخص هاي مركزي

تعداد 

  مشاهدات
 متغيرها نماد

نوع 

ضريب  متغير

 كشيدگي

ضريب 

 چولگي

انحراف 

 معيار
 ميانگين ميانه

5. 204098 -0. 867447 0. 141402 0. 592532 0. 577775 ٧٨٤ N وابسته نوسان بازده غير متعارف 

543. 4900 -23. 28611 8. 52E+11 -1. 27E+08 -3. 80E+10 ٧٨٤ DA 
 لمدمالي طبق ي شگراركيفيت گز

 اختياري تعهدي اقلام
 مستقل

 

3. 424412 0. 557435 0. 802285 5. 893661 5. 952068 ٧٨٤ SIZE اندازه شركت 

 اهرم مالي Lev ٧٨٤ 746237 .0 654592 .0 512155 .0 913649 .2 74498 .14 كنترلي

81. 74416 8. 018647 11. 03561 0. 037673 2. 108139 ٧٨٤ ROA بازده دارايي ها 

 Statistic  p-value متغير

N -٠٠٠٠. ٠ ٥٧٩٥. ٢٦ 

DA -٠٠١٤. ٠ ٩٩٢٣٦. ٢ 

SIZE -٠٠٠٠. ٠ ٣٧٢٩. ١٣ 

Lev -٠٠٠٥. ٠ ٢٧٤٠٩. ٣ 

ROA -٠٠٠٠. ٠ ٤٣٢٦. ١٧ 
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-pباشد كه اگر مقدار ر معادل، عدم مانايي متغير ها ميفرض صفر در اين آزمون وجود ريشه واحد يا بطو

value باشد فرض صفر رد مي شود و متغيرها مانا هستند.  ٠٥. ٠كمتر از  

  

  بررسي ناهمساني واريانس
  نتايج آزمون ناهمساني وايت ٤جدول

  

رض ناهمساني واريانس درصد و معني دار نيست، بنابراين ف ٥با توجه به اينكه آماره اين آزمون ها در سطح 

  رد شده و همساني واريانس جملات اخلال پذيرفته مي شود. 

  

  ليمر و آزمون هاسمن Fآزمون 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

 نتيجه P-VALE احتمال مقدار آماره شرح فرضيه ها

ي اول
صل

ضيه ا
فر

 

 ١فرضيه فرعي 
F-statistic 0. 235326 0. 9984 

P ≥همساني واريانس ٠٥. ٠ 

Obs*R-squared 3. 366746 0. 9982 
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  ٢٤٣ / بررسي كيفيت گزارشگري مالي طبق مدل اقلام تعهدي اختياري بر نوسان بازده غير متعارف سهام 

 
  هاسمنليمر و آزمون  F آزمون ٥جدول 

  

-pبا توجه به اينكه مقدار صنعت كاني فلزي و كاني غير فلزي و ساير صنايع  –فرضيه فرعي اول در 

value به دست آمده از آزمونF   ٠٥. ٠ليمر برابر با صفر مي باشد، فرض صفر رد شدهp-value <  و

به دست آمده از آزمون  p-valueشود. همچنين با توجه به مقدار هاي تابلويي پذيرفته ميروش داده

ات تصادفي مي باشد، فرض صفر آزمون هاسمن تاييد شده و روش اثر ٠٥. ٠هاسمن كه بزرگتر تر از 

نفت و پتروشيمي و خودرو و قطعات و لاستيك و  –فرضيه فرعي اول در همچنين پذيرفته مي شود. 

ليمر   Fبه دست آمده از آزمون p-valueبا توجه به اينكه مقدار پلاستيك و شيشه و شيميايي و دارويي 

شود. تابلويي پذيرفته ميهاي و روش داده > ٠٥p-value. ٠برابر با صفر مي باشد، فرض صفر رد شده 

مي باشد، فرض  ٠٥. ٠تر از كوچكبه دست آمده از آزمون هاسمن كه  p-valueهمچنين با توجه به مقدار 

  پذيرفته مي شود.  ثابتشده و روش اثرات  ردصفر آزمون هاسمن 

  

  تجزيه و تحليل فرضيه ها
  اصلي:فرضيه 

  . داردتاثير م اسهرف غير متعازده بان مالي بر نوساي شگراركيفيت گز

  اين فرضيه طبق فرضيه ها ذيل مورد آزمون قرار مي گيرد. 

  
 فرضيه ها

 Fآماره 

 ليمر
-p احتمال

value 
 نتيجه

آماره 

 هاسمن
-p احتمال

value 
 نتيجه

ي 
ضيه فرع

فر
١  

 اثرات تصادفي ٠٥. ٠≤P  ٠٦٩٥. ٠ ٦٨٤٣٣٢. ٨ داده هاي تابلويي ٠٥. ٠>P ٠٠٠٠. ٠ ٦٢٠٨٠٨. ١٥ كاني هاي فلزي

كاني هاي غير 

 فلزي
17. 

061242 
٠٠٠٠٠. ٠  P<٨٥٧٩. ٠ 320450 .1 تابلوييداده هاي  ٠٥. ٠  P≥اثرات تصادفي ٠٥. ٠ 

 .8 نفت و پتروشيمي
175141 0. 0002 P<٠٠٠٠٠. ٠ 700564 .32 داده هاي تابلويي ٠٥. ٠  P<ثابتاثرات  ٠٥. ٠ 

 .1 مواد غذايي
490915 0. 0708 P≥تلفيقيداده هاي  ٠٥. ٠ - - - - 

 .20 خودرو و قطعات
834309 0. 0000 P<٠٠٨٣. ٠ 705784 .13 هاي تابلويي داده ٠٥. ٠ P<ثابتاثرات  ٠٥. ٠ 

لاستيك و 

 پلاستيك و شيشه
4. 

276026 
0. 0086 P<٠٠١٨. ٠ 104103 .17 داده هاي تابلويي ٠٥. ٠  P<ثابتاثرات  ٠٥. ٠ 

كاشي و 

 سراميك
2. 

332931 
0. 1048 P≥تلفيقيداده هاي  ٠٥. ٠ - - - - 

شيميايي و 

 دارويي
5. 

050863 0. 0007 P<٠٢٥٣. ٠ 116938 .11 داده هاي تابلويي ٠٥. ٠  P<ثابتاثرات  ٠٥. ٠ 

 .10 ساير صنايع
976449 

0. 0000 P<١٨٦٢. ٠ 179233 .6 داده هاي تابلويي ٠٥. ٠  P≥اثرات تصادفي ٠٥. ٠ 
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  فرضيه فرعي اول:

  . دارد ثرا مسها رفمتعا غير زدهبا ننوسا بر اختياري تعهدي اقلام لمد طبق مالي يشگرارگز كيفيت

,𝑯𝟏فرضيه هاي آماري  𝑯𝒐  :را در رابطه با اين فرضيه بصورت زير مي توان بيان نمود 

൜
𝑯𝒐: 𝒂𝟏 = 𝟎
𝑯𝟏: 𝒂𝟏 ≠ 𝟎

 

 𝑯𝒐 :ندارد ثرا مسها رفمتعا غير زدهبا ننوسا بر اختياري تعهدي اقلام لمد طبق مالي يشگرارگز كيفيت .  

𝑯𝟏 :دارد ثرا مسها رفمتعا غير زدهبا ننوسا بر اختياري تعهدي اقلام لمد طبق مالي يشگرارگز كيفيت .  

  

  اول فرعي جهت آزمون فرضيهها نتايج تجزيه و تحليل داده ٥جدول 

 (VAR) نوسان بازده غير متعارف سهام متغير وابسته 

ي
ي فلز

ي ها
كان

 

 

 t p-valueآماره  انحراف استاندارد ضريب  متغير

C 0. 431223 0. 041447 10. 40417 0. 0000 

DA -2. 07E-12 8. 65E-13 -2. 394242 0. 0200 

SIZE 0. 008040 0. 005839 1. 376853 0. 1740 

LEV 0. 004883 0. 004459 1. 095008 0. 2782 
ROA 0. 000277 0. 000338 0. 819339 0. 4161 

 Adjusted R-squared 546165 .1 آماره دوربين واتسون

Prob(F-statistic) 0. 0000 0. 890189 
Estimation Command: 

========================= 
LS(CX=F,WGT=CXDIAG,COV=CXWHITE,NODF) N C DA SIZE LEV ROA 

 
Estimation Equation: 

========================= 
N = C(1) + C(2)*DA + C(3)*SIZE + C(4)*LEV + C(5)*ROA + [CX=F] 

 
Substituted Coefficients: 

========================= 
N = 0. 431223226272 - 2. 0704989602e-12*DA + 0. 00804002614868*SIZE + 0. 0048827026268*LEV + 0. 

000276689943306*ROA + [CX=F]  
  

ي
ي غير فلز

ي ها
كان

 

 

 t p-valueآماره  انحراف استاندارد ضريب متغير

C 0. 601038 0. 012811 46. 91587 0. 0000 
DA 2. 46E-12 9. 80E-14 25. 13821 0. 0000 

SIZE 0. 004930 0. 001632 3. 021557 0. 0033 
LEV -0. 010280 0. 007546 -1. 362392 0. 1764 
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ROA -0. 000130 0. 000194 -0. 667003 0. 5064 

 Adjusted R-squared 539103 .1 آماره دوربين واتسون

Prob(F-statistic) 0. 0000 0. 942360 
Estimation Command: 

========================= 
LS(CX=F,WGT=CXDIAG,COV=CXWHITE,NODF) N C DA SIZE LEV ROA 

 
Estimation Equation: 

========================= 
N = C(1) + C(2)*DA + C(3)*SIZE + C(4)*LEV + C(5)*ROA + [CX=F] 

 
Substituted Coefficients: 

========================= 
N = 0. 601037796682 + 2. 46324700339e-12*DA + 0. 00492978321295*SIZE - 0. 0102803242898*LEV - 0. 

000129549218733*ROA + [CX=F] 
  

ي
ت و پتروشيم

نف
 

 

 t p-valueآماره  انحراف استاندارد ضريب متغير

C 0. 476858 0. 057227 8. 332702 0. 0000 
DA -1. 55E-13 5. 36E-13 -0. 289653 0. 7744 

SIZE 0. 021247 0. 007356 2. 888382 0. 0077 
LEV 0. 011751 0. 020029 0. 586710 0. 5625 
ROA -0. 001363 0. 000263 -5. 183344 0. 0000 

 Adjusted R-squared 255175 .2 آماره دوربين واتسون

Prob(F-statistic) 0. 0000 0. 738688 
Estimation Command: 

========================= 
LS(CX=F,WGT=CXDIAG,COV=CXWHITE,NODF) N C DA SIZE LEV ROA 

 
Estimation Equation: 

========================= 
N = C(1) + C(2)*DA + C(3)*SIZE + C(4)*LEV + C(5)*ROA + [CX=F] 

 
Substituted Coefficients: 

========================= 
N = 0. 476857857792 - 1. 55298725141e-13*DA + 0. 021247217448*SIZE + 0. 0117509972413*LEV - 0. 

00136319224341*ROA + [CX=F] 
  

  

 
ي

مواد غذاي
 

 

 t p-valueآماره  انحراف استاندارد ضريب متغير

C 0. 671407 0. 079916 8. 401362 0. 0000 
DA -2. 94E-13 2. 47E-13 -1. 192105 0. 2472 

SIZE -0. 021221 0. 012734 -1. 666408 0. 1112 
LEV -0. 052406 0. 028052 -1. 868126 0. 0765 
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ROA -0. 000199 0. 000237 -0. 838521 0. 4116 

 Adjusted R-squared 010884 .2 آماره دوربين واتسون

Prob(F-statistic) 0. 0000 0. 779797 
Estimation Command: 

========================= 
LS(CX=F,WGT=CXDIAG,COV=CXWHITE) N C DA SIZE LEV ROA 

 
Estimation Equation: 

========================= 
N = C(1) + C(2)*DA + C(3)*SIZE + C(4)*LEV + C(5)*ROA + [CX=F] 

 
Substituted Coefficients: 

========================= 
N = 0. 671407420478 - 2. 94170832987e-13*DA - 0. 0212207832644*SIZE - 0. 052405598897*LEV - 0. 

000198946886702*ROA + [CX=F] 
 
 
 
  

ت
خودرو و قطعا

 

 

 t p-valueآماره  انحراف استاندارد ضريب متغير

C 0. 529770 0. 017508 30. 25958 0. 0000 
DA 3. 88E-14 1. 23E-13 0. 315345 0. 7537 

SIZE -0. 003242 0. 002361 -1. 372878 0. 1753 
LEV -0. 007373 0. 005837 -1. 263198 0. 2118 
ROA 0. 000124 5. 13E-05 2. 421226 0. 0187 

 Adjusted R-squared 526858 .1 آماره دوربين واتسون

Prob(F-statistic) 0. 0000 0. 957795 
Estimation Command: 

========================= 
LS(CX=F,WGT=CXDIAG,COV=CXWHITE,NODF) N C DA SIZE LEV ROA 

 
Estimation Equation: 

========================= 
N = C(1) + C(2)*DA + C(3)*SIZE + C(4)*LEV + C(5)*ROA + [CX=F] 

 
Substituted Coefficients: 

========================= 
N = 0. 52977024196 + 3. 87523625746e-14*DA - 0. 00324172187202*SIZE - 0. 00737323581369*LEV + 0. 

000124107532904*ROA + [CX=F] 
  

ك و 
لاستي

ك و 
لاستي

پ

شيشه
 t p-valueآماره  انحراف استاندارد ضريب متغير 

C 0. 584063 0. 027256 21. 42884 0. 0000 
DA -2. 92E-11 1. 09E-11 -2. 685038 0. 0125 
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SIZE 0. 008566 0. 004616 1. 855813 0. 0748 
LEV -0. 005246 0. 002590 -2. 025371 0. 0532 
ROA 0. 000785 0. 000735 1. 068186 0. 2953 

 Adjusted R-squared 727715 .1 آماره دوربين واتسون

Prob(F-statistic) 0. 0000 0. 726388 
Estimation Command: 

========================= 
LS(CX=F,WGT=CXDIAG,COV=CXWHITE,NODF) N C DA SIZE LEV ROA 

 
Estimation Equation: 

========================= 
N = C(1) + C(2)*DA + C(3)*SIZE + C(4)*LEV + C(5)*ROA + [CX=F] 

 
Substituted Coefficients: 

========================= 
N = 0. 584062895947 - 2. 92351338979e-11*DA + 0. 00856625635437*SIZE - 0. 00524613642921*LEV + 0. 

000784787748951*ROA + [CX=F] 
  

ك
ي و سرامي

كاش
 

 

 t p-valueآماره  انحراف استاندارد ضريب متغير

C 0. 453267 0. 088027 5. 149200 0. 0000 
DA 5. 09E-12 2. 08E-12 2. 451169 0. 0236 

SIZE 0. 024008 0. 014682 1. 635126 0. 1177 
LEV -0. 015899 0. 013119 -1. 211929 0. 2397 
ROA 0. 047791 0. 005941 8. 044646 0. 0000 

 Adjusted R-squared 796408 .1 آماره دوربين واتسون

Prob(F-statistic) 0. 0000 0. 381166 
Estimation Command: 

========================= 
LS(CX=F,WGT=CXDIAG,COV=CXWHITE,NODF) N C DA SIZE LEV ROA 

 
Estimation Equation: 

========================= 
N = C(1) + C(2)*DA + C(3)*SIZE + C(4)*LEV + C(5)*ROA + [CX=F] 

 
Substituted Coefficients: 

========================= 
N = 0. 453267355267 + 5. 08674053707e-12*DA + 0. 0240075252843*SIZE - 0. 0158990649628*LEV + 0. 

0477906383552*ROA + [CX=F]  
  

ي
ي و داروي

شيمياي
 

 t p-valueآماره  انحراف استاندارد ضريب متغير

C 0. 598466 0. 018871 31. 71358 0. 0000 
DA -2. 38E-13 1. 17E-13 -2. 031576 0. 0492 

SIZE 0. 002569 0. 003073 0. 835986 0. 4084 
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-Pمقدار  شود كهسيون به شرح جدول فوق، مشاهده ميبا توجه به نتايج حاصل از آزمون مدل رگر

Value  مربوط به آمارهF (prob (F-statistic))  كه بيانگر معني دار بودن كل رگرسيون است، برابر

باشد. ضريب تعيين درصد و معني دار مي ٩٥ح اطمينان آن است كه مدل درسط بوده و حاكي از ٠٠٠. ٠

LEV -0. 016720 0. 007821 -2. 137845 0. 0390 
ROA -0. 012437 0. 009890 -1. 257483 0. 2163 

 Adjusted R-squared 571236 .1 آماره دوربين واتسون

Prob(F-statistic) 0. 0000 0. 785945 
Estimation Command: 

========================= 
LS(CX=F,WGT=CXDIAG,COV=CXWHITE,NODF) N C DA SIZE LEV ROA 

 
Estimation Equation: 

========================= 
N = C(1) + C(2)*DA + C(3)*SIZE + C(4)*LEV + C(5)*ROA + [CX=F] 

 
Substituted Coefficients: 

========================= 
N = 0. 598465944136 - 2. 3786796759e-13*DA + 0. 0025686964019*SIZE - 0. 0167199136251*LEV - 0. 

0124367511611*ROA + [CX=F]  
  

صنايع
ساير 

 

 t p-valueآماره  انحراف استاندارد ضريب متغير

C 0. 597084 0. 014670 40. 70012 0. 0000 
DA -9. 46E-15 3. 77E-15 -2. 507085 0. 0138 

SIZE 0. 002620 0. 002430 1. 078266 0. 2836 
LEV -0. 003683 0. 003667 -1. 004392 0. 3177 
ROA 0. 000556 4. 73E-05 11. 74604 0. 0000 

 Adjusted R-squared 555901 .1 آماره دوربين واتسون

Prob(F-statistic) 0. 0000 0. 949306 
Estimation Command: 

========================= 
LS(CX=F,WGT=CXDIAG,COV=CXWHITE,NODF) N C DA SIZE LEV ROA 

 
Estimation Equation: 

========================= 
N = C(1) + C(2)*DA + C(3)*SIZE + C(4)*LEV + C(5)*ROA + [CX=F] 

 
Substituted Coefficients: 

========================= 
N = 0. 597083741398 - 9. 46410406722e-15*DA + 0. 00261999272478*SIZE - 0. 00368330599787*LEV + 0. 

000555660222881*ROA + [CX=F]  
  

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 jn

ra
im

s.
ir

 o
n 

20
25

-0
6-

07
 ]

 

                            18 / 24

https://jnraims.ir/article-1-97-fa.html
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 %٨٩بوده و بيانگر اين مطلب است كه تقريباً  ٨٩٠١٨٩. ٠برابر براي صنعت كاني هاي فلزي  2Rتعديل شده 

از تغييرات متغير وابسته با متغيرهاي مستقل مدل قابل تبيين است، كه نشان دهنده قدرت توضيح دهندگي 

 ٥. ١مي باشد، كه اين مقدار بين  ٥٤٦١٦٥. ١خوبي از اين رگرسيون است. وهمچنين آماره دوربين واتسون 

  ت، كه نشان دهنده عدم خود همبستگي بين متغيرها مي باشد. اس ٥. ٢تا 

 تعهدي اقلام لمدمالي طبق ي شگراركيفيت گزملاحظه مي شود، ضريب متغير  ٥همانگونه كه در جدول 

 (Prob)و عدد و معني داري  -٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٢٠٧. ٠برابر با  فلزي هاي كاني صنعت در DA)(اختياري 

اين متغير، نتايج نشانگر معني داري اين ضريب در  p-Valueوtمي باشد. با توجه به آماره  ٠٢٠٠. ٠آن 

تاييد مي شود  𝐇𝟏رد و فرضيه  𝐇𝐎درصد مي باشد. اين يافته ها نشان مي دهد كه فرضيه  ٥سطح خطاي 

منفي ثر ا مسها رفمتعا غير دهزبا ننوسا بر اختياري تعهدي اقلام لمد طبق مالي يشگرارگز كيفيتبنابراين 

  دارد.  و و معني داري

 تعهدي اقلام لمدمالي طبق ي شگراركيفيت گزشود، ضريب متغير ملاحظه مي ٥همانگونه كه در جدول 

و عدد و معني داري  ٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٢٤٦. ٠برابر با  غير فلزي هايكاني صنعت در DA)(اختياري 

(Prob)  باشد. با توجه به آماره مي ٠٠٠٠. ٠آنtو p-Value  اين متغير، نتايج نشانگر معني داري اين

تاييد  𝐇𝟏رد و فرضيه  𝐇𝐎دهد كه فرضيه ها نشان ميد مي باشد. اين يافتهدرص ٥ضريب در سطح خطاي 

 مسها رفمتعا غير زدهبا ننوسا بر اختياري تعهدي اقلام لمد طبق مالي يشگرارگز كيفيتمي شود بنابراين 

 دارد.  مثبت و و معني داريثر ا

 تعهدي اقلام لمدمالي طبق ي شگراركيفيت گزملاحظه مي شود، ضريب متغير  ٥همانگونه كه در جدول 

و عدد و معني داري  - ٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠١٥٥. ٠برابر با  نفت و پتروشيمي صنعت در DA)(اختياري 

(Prob)  باشد. با توجه به آماره مي ٧٧٤٤. ٠آنtوp-Value  معني داري عدم اين متغير، نتايج نشانگر

تاييد و فرضيه  𝐇𝐎درصد مي باشد. اين يافته ها نشان مي دهد كه فرضيه  ٥اين ضريب در سطح خطاي 

𝐇𝟏 غير زدهبا ننوسا بر اختياري تعهدي اقلام لمد طبق مالي يشگرارگز كيفيتشود بنابراين رد مي 

 ندارد. ثر ا مسها رفمتعا

 اقلام لمدمالي طبق ي شگراركيفيت گزشود، ضريب متغير ملاحظه مي ٤-٥ونه كه در جدول همانگ

و عدد و معني داري  -٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٢٩٤. ٠برابر با  مواد غذايي صنعت در DA)(اختياري  تعهدي

(Prob)  مي باشد. با توجه به آماره  ٢٤٧٢. ٠آنtوp-Value  معني داري عدم اين متغير، نتايج نشانگر

تاييد و فرضيه  𝐇𝐎دهد كه فرضيه ها نشان ميدرصد مي باشد. اين يافته ٥خطاي  اين ضريب در سطح

𝐇𝟏  غير زدهبا ننوسا بر اختياري تعهدي اقلام لمد طبق مالي يشگرارگز كيفيترد مي شود بنابراين 

 ندارد. ثر ا مسها رفمتعا

 اقلام لمدمالي طبق ي شگراركيفيت گزشود، ضريب متغير ملاحظه مي ٤-٥همانگونه كه در جدول 

و عدد و معني داري  ٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٣٨٨. ٠برابر با  خودرو و قطعات صنعت در DA)(اختياري  تعهدي
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(Prob)  باشد. با توجه به آماره مي ٧٥٣٧. ٠آنtو p-Value  معني داريعدم اين متغير، نتايج نشانگر 

تاييد و فرضيه  𝐇𝐎دهد كه فرضيه ميها نشان باشد. اين يافتهدرصد مي ٥اين ضريب در سطح خطاي 

𝐇𝟏 غير زدهبا ننوسا بر اختياري تعهدي اقلام لمد طبق مالي يشگرارگز كيفيتشود بنابراين رد مي 

 ندارد. ثر ا مسها رفمتعا

 تعهدي اقلام لمدمالي طبق ي شگراركيفيت گزشود، ضريب متغير ملاحظه مي ٥همانگونه كه در جدول 

و عدد و معني  -٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٢٩٢. ٠برابر با  لاستيك و پلاستيك و شيشه صنعت در DA)(اختياري 

اين متغير، نتايج نشانگر معني داري  p-Valueوtمي باشد. با توجه به آماره  ٠١٢٥. ٠آن  (Prob)داري 

رد و فرضيه  𝐇𝐎دهد كه فرضيه ها نشان ميد مي باشد. اين يافتهدرص ٥اين ضريب در سطح خطاي 

𝐇𝟏 غير زدهبا ننوسا بر اختياري تعهدي اقلام لمد طبق مالي يشگرارگز كيفيتشود بنابراين د ميتايي 

 دارد.  منفي و و معني داريثر ا مسها رفمتعا

 تعهدي اقلام لمدمالي طبق ي شگراركيفيت گزملاحظه مي شود، ضريب متغير  ٥همانگونه كه در جدول 

 (Prob)و عدد و معني داري  ٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٥٠٩. ٠برابر با  كاشي و سراميك صنعت در DA)(اختياري 

اين متغير، نتايج نشانگر معني داري اين ضريب در  p-Valueوtباشد. با توجه به آماره مي ٠٢٣٦. ٠آن 

تاييد مي شود  𝐇𝟏رد و فرضيه  𝐇𝐎درصد مي باشد. اين يافته ها نشان مي دهد كه فرضيه  ٥سطح خطاي 

مثبت ثر ا مسها رفمتعا غير زدهبا ننوسا بر اختياري تعهدي اقلام لمد طبق مالي يشگرارگز كيفيتبنابراين 

 دارد.  و و معني داري

 تعهدي اقلام لمدمالي طبق ي شگراركيفيت گزملاحظه مي شود، ضريب متغير ٥همانگونه كه در جدول 

و عدد و معني داري  -٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٢٣٨. ٠برابر با  شيميايي و دارويي صنعت در DA)(اختياري 

(Prob)  باشد. با توجه به آماره مي ٠٤٩٢. ٠آنtوp-Value  اين  دارياين متغير، نتايج نشانگر معني

تاييد  𝐇𝟏رد و فرضيه  𝐇𝐎باشد. اين يافته ها نشان مي دهد كه فرضيه درصد مي ٥ضريب در سطح خطاي 

 مسها رفمتعا غير زدهبا ننوسا بر اختياري تعهدي اقلام لمد طبق مالي يشگرارگز كيفيتمي شود بنابراين 

 دارد.  منفي و و معني داريثر ا

 تعهدي اقلام لمدمالي طبق ي شگراركيفيت گزملاحظه مي شود، ضريب متغير  ٥همانگونه كه در جدول 

 (Prob)و عدد و معني داري  - ٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٩٤٦. ٠برابر با  ساير صنايع صنعت در DA)(اختياري 

اين متغير، نتايج نشانگر معني داري اين ضريب در  p-Valueوtمي باشد. با توجه به آماره  ٠١٣٨. ٠آن 

شود تاييد مي 𝐇𝟏رد و فرضيه  𝐇𝐎درصد مي باشد. اين يافته ها نشان مي دهد كه فرضيه  ٥سطح خطاي 

منفي ثر ا مسها رفمتعا غير زدهبا ننوسا بر اختياري تعهدي اقلام لمد طبق مالي يشگرارگز كيفيتبنابراين 

  دارد.  و و معني داري
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 گيري كلي تحقيقنتيجه

ر اين د. ي باشدمهام ساين پژوهش به دنبال يافتن تأثير كيفيت گزارشگري مالي بر نوسان بازده غير متعارف 

، ذاييغمواد ، پتروشيمي، هاي فلزي و غير فلزيبه تفكيك صنعت در صنايع كاني پژوهش فرضيه ها

ن ورد آزمومشيميايي و دارويي و ساير صنايع ، كاشي و سراميك، لاستيك وپلاستيك، خودرو و قطعات

 بع اقلامي و مرجهت اندازه گيري كيفيت گزارشگري مالي از مدل اقلام تعهدي اختيار. قرار گرفته است

ه بر داگانجتعهدي اختياري بهره گرفت شده است و تاثير اين متغيرها در هريك از صنايع به صورت 

 مبني بر عي اولكه نتايج حاصل از آزمون فرضيه فر، ه شده استنوسانات بازده غير متعارف سهام سنجيد

شان نرف سهام ر متعابر نوسانات بازده غي تاثير كيفيت گزارشگري مالي بر اساس مدل اقلام تعهدي اختياري

اني كر صنايع ه و دمي دهد كه در صنايع كاني هاي غير فلزي و كاشي سراميك تاثير مثبت و معني دار داشت

ير و در سا عني دارمشيميايي و دارويي و ساير صنايع تاثير منفي و ، لاستيك و پلاستيك وشيشه، هاي فلزي

مباني نظري  .ه استمواد غذايي و خوردرو و قطعات رابطه معني دار مشاهده نشد، صنايع از قبيل پتروشيمي

 )٢٠١٠(و ديگران  و چن )٢٠١١(راجكوپال و ونتاچاكالام . پژوهش نيز اين نتيجه گيري را تاييد مي نمايد

ارف ر متعدر پژوهش هاي خود وجود رابطه اي معكوس بين كيفيت گزارشگري مالي و نوسان بازده غي

ه از آنجا ر نمود كه تفسياز لحاظ مباحث مالي مي توان چنين نتيجه گيري را اينگون. سهام را نتيجه گرفته اند

 ه عملياتببوط ات مراهي سرمايه گذاران از اطلاعكه افزايش كيفيت گزارشگري مالي منجر به افزايش آگ

 يمت سهامت در قبا توجه به فرضيه بازار كارا انتظار بر اين است كه اين اطلاعا، گردددرون شركت مي

ن در مچنيه. منعكس گردد كه در اين صورت نوسان بازده غير متعارف سهام با كاهش مواجه خواهد شد

لبته اين ا. دارد ستقيمنه سهام بر نوسان بازده غير متعارف سهام تأثير ماين پژوهش مشخص گرديد بازده سالا

 با نوسان بازده بازده سهام وي مشاهده نمود كه عملكرد. مي باشد١٩٩٥نتيجه برخلاف نتيجه پژوهش دافي 

ه كهنگامي  مود كهناز لحاظ مباحث مالي مي توان چنين نتيجه گيري را اينگونه تفسير . رابطه منفي دارد

ه بگذاران  رمايهسبازده سالانه سهام يك شركت بالا مي رود انتظار افزايش در قيمت سهام اين شركت در 

اي سهام بازده ه ري ازوجود مي آيد و با توجه به اينكه نوسان بازده غير متعارف سهام از طريق واريانس گي

هش تأثير اين پژو ه هاياز ديگر يافت. بدبه دست مي آيد با افزايش بازده سهام اين واريانس نيزافزايش مي يا

تور ژوهش پاسق با پاين نتيجه گيري مطاب. معكوس اندازه شركت بر نوسان بازده غير متعارف سهام مي باشد

ي كنند ا تجربه مرمي باشد كه نشان دادند شركتهاي كوچكتر نوسان هاي بازده بالاتري  )٢٠٠٣(و ورونسي 

ين وان چنتظ مباحث مالي مي از لحا. نوسان بازده كمتر مي شود و هرچه اندازه شركت بزرگتر شود

هام سم مبناي كه حجگيري را اينگونه تفسير نمود كه هرچه اندازه شركت بزرگتر شود با توجه به ايننتيجه

يرا براي ز، ودشاين شركت براي معامله در بورس بالاتر مي رود نوسان قيمتي سهام اين شركت كمتر مي 

  . ي باشدكتر مر در قيمت سهام اين شركت نياز به معاملات بيشتري نسبت به شركت هاي كوچايجاد تغيي
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  هاي فرضيات پژوهشهايي مبتني بر يافتهپيشنهاد

  . شودائه ميپيشنهادهايي به شرح زير ار، بر يافته هاي فرضيه مبنيبا توجه به نتايج ارائه شده 

اهش منجر به ك اختياري تعهدي اقلام لمداول كيفيت گزارشگري مالي در فرعي با توجه به نتيجه فرضيه 

صميمات تخاذ تالذا به سرمايه گذاران پيشنهاد مي گرد در ، گرددوسانات بازده غير متعارف سهام مين

فيت ه از كيك، كنندهايي سرمايه گذاري شركت اقتصادي خود مبني بر خريد يا فروش سهام شركت ها در

و  چون نفتبه صنايعي هم هاهمچنين با توجه به رد اين فرضيه. الايي برخوردار باشندگزارشگري ب

 متر توجهنايع كمواد غذايي و خودرو و قطعات به استفاده كنندگان توصيه مي شود به اين ص، پتروشيمي

، لزيفغير  نمايند و بخش قابل ملاحظه تصميمات خود را معطوف به صنايعي همچون كاني هاي فلزي و

وان پيش تا ت. كاشي و سراميك و شيميايي و دارويي و ساير صنايع نمايند، لاستيك و پلاستيك و شيشه

  . بيني خود را با استفاده از تغييرات در كيفيت گزارشگري مالي ارزيابي نمايند

  

  پيشنهادهايي براي پژوهش هاي آتي
  . تاثير كيفيت گزارشگري مالي بر هزينه سرمايهــ 

 . كيفيت سود بر نوسانات بازده غيرمتعارف سهامتاثير ــ 

  . تاثير كيفيت گزارشگري مالي بر كيفيت سودــ 
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