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در  شده پذیرفته های شرکتکیفیت سود بر ریسک سقوط قیمت سهام در  تأثیر

 بورس اوراق بهادار تهران
 

 زاده قاضی علیرضا

 شرق تهران اسلامی آزاد دانشگاه حسابداری، رشته کارشناسی، دانشجوی

 

 چکیده

ار تهران است. برای این منظور کیفیت سود بر ریسک سقوط قیمت سهام در بورس اوراق بهاد تأثیرهدف اصلی پژوهش بررسی 

ها از رگرسیون  گردآوری شده است. برای آزمون فرضیه 6314-6311زمانی   شرکت در دوره 631های مالی اطلاعات صورت

کیفیت سود  -دهد: الفپژوهش نشان می های فرضیههای تابلویی استفاده شده است. نتایج حاصل از آزمون  متغیره با داده چند

کیفیت سود بر معیار دوم ریسک  -ست ریسک سقوط قیمت سهام  )نوسان پایین به بالا( تأثیرگذار نیست؛ ببر معیار نخ

 سقوط قیمت سهام  )سیگمای حداکثری( تأثیرگذار است.

 

 حداکثری سیگمای سهام، قیمت سقوط ریسک سود، کیفیتهای کلیدی:  واژه
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 مقدمه

ه هدف اصلی آن فراهم آوردن اطلاعات لازم برای ارزیابی عملکرد و توانایی باشد ک سود مهمترین محصول سامانه حسابداری می

نماید،  های حسابداری که مدیریت انتخاب می رویه تأثیرهای نقدی آتی است. سود در سیستم تعهدی و تحت  پیش بینی جریان

سرمایه گذاران مفید واقع شود. بنابراین  های گیری تواند در تصمیم گردد. اگر سود کیفیت لازم را نداشته باشد، نمی محاسبه می

گذاری خود بر  گردد. سرمایه گذاران برای تصمیمات سرمایه ها محسوب می گیری کیفیت سود از معیارهای با اهمیت در تصمیم

 کنند. اصولاً سرمایه گذاران های مالی واحدهای اقتصادی خصوصاً سود گزارش شده اتکا می اطلاعات مالی مندرج در صورت

کند. هم چنین  معتقدند که سود یکنواخت در مقایسه با سود دارای نوسان، پرداخت سود تقسیمی بالاتری را تضمین می

گردد و واحدهای تجاری با سود هموارتر دارای ریسک  های سود به عنوان معیار مهم ریسک کلی شرکت قلمداد می نوسان

د هموارتری هستند، بیشتر مورد علاقه سرمایه گذاران هستند کمتری هستند. بنابراین واحدهای تجاری که دارای سو

های مختلفی مانند تسریع و تاخیر  شود برخی مدیران با روش شوند. این موضوع باعث می گذاری مناسبتری محسوب می سرمایه

و ... اقدام به  در ارسال کالا و صدور صورت حساب، افزایش و کاهش موجودی در پایان دوره، تغییر روش محاسبه استهلاك

 (.9111هموارسازی سود نمایند )چنی، 

 

 اهمیت و ضرورت انجام پژوهش

های شرکت به لحاظ اتخاذ  ها و نقش مدیران در سیاست با توجه به اهمیت سطح سودهای گزارش شده توسط شرکت

یت سود و ریسک سقوط قیمت های شرکتی و هم چنین احتمال مدیریت سود و با توجه به این که بررسی ارتباط کیف استراتژی

سهام از اهمیت به سزایی برخوردار است، این پژوهش سعی دارد با مطالعه فوق به توسعه ادبیات نظری و تجربی این موضوع 

 کمک کند.

 

 اهداف پژوهش

ران در بورس اوراق بهادار ته شده پذیرفتههای  کیفیت سود بر ریسک سقوط قیمت سهام در شرکت تأثیرهدف اصلی بررسی 

 است.

 

 اهداف کاربردی

 کیفیت سود بر معیار نخست ریسک سقوط قیمت سهام )سیگمای حداکثری( تأثیرتبیین 

 کیفیت سود بر معیار دوم ریسک سقوط قیمت سهام )نوسان پایین به بالا( تأثیرتبیین 

 

 های پژوهش فرضیه

 معناداری دارد. تأثیراکثری( : کیفیت سود بر معیار نخست ریسک سقوط قیمت سهام )سیگمای حدفرضیه اول

 معناداری دارد. تأثیر: کیفیت سود بر معیار دوم ریسک سقوط قیمت سهام )نوسان پایین به بالا( فرضیه دوم

 

 قلمرو پژوهش

 کیفیت سود بر ریسک سقوط قیمت سهام  تأثیرقلمرو موضوع: بررسی  -الف
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 باشد؛ می 6314-6311های  قلمرو زمانی: با توجه به اهمیت موضوع قلمرو زمانی سال -ب

 . باشد ، قلمرو مکانی بورس اوراق بهادار تهران می قلمرو مکانی: در این تحقیق -ج

 

 وش پژوهشر

. انجام پژوهش در چارچوب  باشد این پژوهش از نظر ماهیت و محتوایی از نوع همبستگی و از نظر هدف کاربردی می

و   ، مجلات ای ی پژوهش از راه کتابخانه بدین معنی که مبانی نظری و پیشینه ، پذیرد استقرایی صورت می -های قیاسی استدلال

 .  پذیرد ها از راه استقرایی صورت می ها برای تأیید و رد فرضیه های معتبر در قالب قیاسی، و گردآوری داده سایر سایت

 

 عوامل تاثیرگذار بر کیفیت سود

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 وظیفه   آن   ها
 کشف   و   حذف   خطاها

 گزارش   خطاها

  
 مدیره
  

 شرکت هیئت

 فرآیندو  

  
 کنترل

  

 های

  

 روش
 داخلی

  
 توسط

  
 سهام
  

 مدیران مالکیت

 مدیران پاداش   مدیران  ،
  

 تغییر

 عملکرد   شرکت

هیسرما   گذاری  رشد   و   

 بدهی   شرکت

 اندازه   شرکت

های شرکت .ویژگی1  

گری مالی .شیوه گزارش2  

.حکمیت و کنترل شرکت و تایید آن 3

 بر کیفیت سود

. کیفیت حسابرسی و تایید آن4  
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 پیشینه پژوهش مطالعات انجام شده داخل کشور

در بورس اوراق  شده پذیرفتههای  ( به بررسی ارتباط بین مراودات سیاسی و کیفیت سود در شرکت6311مرام ) سعادت و پاك

باشد که پس از  می  در بورس اوراق بهادار تهران شده پذیرفتههای  بهادار تهران پرداختند. جامعه آماری این پژوهش کلیه شرکت

مورد بررسی قرار گرفتند.  6316-6311شرکت به عنوان نمونه آماری انتخاب گردیدند که در بازه زمان  14حذف سیستماتیک 

فرضیه پژوهش با استفاده از روش رگرسیون چندگانه مورد آزمون قرار گرفته است. نتایج آزمون نشان داد که مراودات سیاسی 

داری دارد در حالی که مراودات سیاسی با قابلیت پیش بینی سود و هموار سازی سود هیچ  طه منفی و معنیبا پایداری سود راب

 نوع رابطه ای ندارد.

در بورس اوراق بهادار  شده پذیرفته( به بررسی اثر تعدیلات حسابرسی بر کیفیت سود در شرکتهای 6311جعفری و همکاران )

ساله مورد  1شرکت از بین جامعه آماری که اطلاعات مورد نیازبرای دوره  641، تعداد تهران پرداختند. در راستای این هدف

( در خصوص آنها قابل دسترسی بود، انتخاب گردید.از آنجایی که تعداد مشاهدات زیاد 6311-6311های ) پژوهش طی سال

های ترکیبی برای تجزیه و تحلیل استفاده  ادهتوان از سری زمانی یا مقطعی جداگانه استفاده نمود، از د بوده، به طوری که نمی

آزمون گردید. Eviews های پژوهش با استفاده از رگرسیون خطی چندگانه و به روش پانل دیتا و نرم افزار گردید. فرضیه

ی در دوره صورت گرفت. نتایج نشان داد که کیفیت سود، بطور معنادارF و t های آزمون معنادار بودن الگوها با استفاده از آماره

بعد از سال تجدید ارایه نسبت به دوره تحریف یا دوره قبل از تجدید ارایه بهبود یافته است. همچنین علایم ضرایب متغیرها با 

های نقدی عملیاتی، افزایش نرخ  نتایج موردانتظار تحقیق مطابقت داشته، بطوری که با افزایش اندازه شرکت، افزایش جریان

معیار پسماند رگرسیونی کاهش یافته و در نتیجه کیفیت سود نسبت به دوره قبل از تجدیدارایه، افزایش بازده داخلی انحراف 

 یابد. می

( به بررسی اثر تعدیلی ساختار مالکیت بر رابطه بین کیفیت سود و افشا داوطلبانه شرکت پرداخت. محقق با 9161کراجه )

لزی به این نتیجه دست یافت که شرکتهایی که کیفیت سود بالاتری را در بورس ما شده پذیرفتهشرکت  311تحلیل داده های 

کنند. همچنین شواهد نشان داد که مالکیت  دارند، اطلاعات بیشتری را برای کمک به سهامداران به صورت داوطلبانه افشا می

ا داوطلبانه و کیفیت سود دارا نهادی و مالکیت مدیریتی نقش اصلی در تعدیل متغیرهای موثر بر انگیزه های مدیریت جهت افش

 باشد. می

( به بررسی رابطه کیفیت سود، اعتبار سازمانی و اثربخشی مالی پرداختند. نمونه پژوهش شامل شرکتهای 9161گوئن و هوین )

 نتایج. گرفت قرار تحلیل مورد مشاهده شرکت–سال  951باشد. در مجموع  می 9161الی  9164در دوره زمانی  برتر ویتنامی 

 . است تاثیرگذار مالی اثربخشی و سازمان فعلی اعتبار رابطه بر گذشته سود کیفیت که است این از حاکی

 

 جامعه و نمونه پژوهش

زمانی پژوهش از   در بورس اوراق بهادار تهران است. دوره شده پذیرفتههای  شرکت  کلیه  آماری این پژوهش در برگیرنده  جامعه

شرکت بر اساس معیارهای زیر   631ای به حجم   گرفته شده است. همچنین در این پژوهش نمونهدر نظر  6311تا  6314سال 

 در بورس اوراق بهادار تهران انتخاب شد: شده پذیرفتههای  آماری شرکت  از جامعه

ار در بورس اوراق بهاد 6314(، شرکت قبل از سال 6314-6311زمانی دسترسی به اطلاعات )  الف( با توجه به دوره

 های یاد شده حذف نشده باشد؛ از فهرست شرکت 6311باشد و نام آن تا پایان سال  شده پذیرفته
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ها باید به پایان اسفند ماه هر  های انتخابی، سال مالی شرکت سازی شرایط شرکت ب( برای افزایش توان همسنجی و همسان 

 سال منتهی شود؛

گذاری و  های سرمایه های مالی )شرکت ای عملیاتی و تأمین مالی شرکته دلیل شفاف نبودن مرزبندی بین فعالیت  پ( به 

 اند؛ ها از نمونه حذف شده ها و ...(، این شرکت ها، نهادهای مالی و بیمه گری مالی، بانک واسطه

 

 متغیرهای پژوهش

 اشد:ب گیری آنها به شرح زیر میمتغیرهای اصلی مورد استفاده در این پژوهش، مدل ها و نحوه اندازه

متغیر مستقل: در این پژوهش کیفیت سود متغیر مستقل است. برای محاسبه از مدل جونز تعدیل شده به شرح زیر استفاده 

 شود: می

 گردد: ( محاسبه می6در مدل تعدیل شده جونز ابتدا اقلام تعهدی را رابطه )

                     (6رابطه )

TA  = اقلام تعهدی شرکتi ر سال دt 

 t-1و  tبین سال  iهاری جاری شرکت  تغییر در دارایی=  

 t-1و  tبین سال  iهای جاری شرکت  تغییر در بدهی=  

 t-1و  tبین سال  iتغییر در وجه نقد شرکت =  

 t-1و  t بین سال iهای بلندمدت شرکت  تغییر در حصه جاری بدهی=  

 tدر سال  iهزینه استهلاك شرکت =  

( 9به منظور تعیین اقلام تعهدی غیر اختیاری، از طریق رابطه ) پس از محاسبه کل اقلام تعهدی، پارامترهای

 شوند. برآورد می

 ( 9رابطه )

 

 که داریم:

 tدر سال  iکل اقلام تعهدی شرکت =  

 t-1و  tبین سال  iتغییر در درآمد فروش شرکت =  

 t-1و  tبین سال  iهای دریافتنی شرکت  تغییر در حساب=  

 tدر سال  i= ناخالص اموال، ماشین آلات و تجهیزات شرکت  

 t-1در سال  iهای شرکت  کل ارزش دفتری دارایی=  

 اثرات نامشخص عوامل تصادفی=  

 iپارامترهای برآورد شده شرکت =  

از طریق روش حداقل مربعات طبق فرمول ذیل اقلام تعهدی غیر اختیاری  پس از محاسبه پارامترهای

(NDA) ( تعیین می3از طریق رابطه ) :شود 

 (3رابطه )
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 شود: ( محاسبه می4از طریق رابطه ) NDAپس از تعیین  (DA)ری و در نهایت اقلام تعهدی اختیا

           ( 4رابطه )

گیری این متغیر از دو معیار سیگمای حداکثری،  در این پژوهش متغیر وابسته مخاطره ریزش قیمت سهام است. برای اندازه

( بازده ماهانه 5سقوط قیمت سهام، ابتدا با استفاده از رابطه ) گیری ریسک شود. برای اندازه نوسان پایین به بالا استفاده می

 شود: خاص شرکت محاسبه می

(1 ), ,W Lnj j    
 

 در رابطه فوق داریم:

Wj, بازده ماهانه خاص شرکت :j  در ماه 

j,مانده سهام شرکت  : بازده باقیj  در ماه 

  مانده یا پسماند عبارت است از باقی

1 , 2 2 , 1 3 , 4 , 1 5 , 2r r r r r rjt j j m t j m t j m t j m t j m t jt               
 

 (1رابطه )

 در رابطه فوق داریم:

rjt بازده سهام شرکت :j  در ماه طی سال مالی 

rm, بازده بازار در ماه :  است. برای محاسبه بازده ماهانه بازار، شاخص ابتدای ماه از شاخص پایان ماه کسر شده و حاصل بر

 شود. شاخص ابتدای ماه تقسیم می

( بیان کردند که نوسان پایین به بالا، نوسانات نامتقارن بازده را کنترل 9116و همکاران )معیار نوسان پایین به بالا: چن 

( 7چنین میزان بالاتر این معیار مطابق با توزیع دارای چولگی چپ بیشتر است. برای محاسبه این متغیر از رابطه ) کند. هم می

 شود: استفاده می

 
2

2

1

( 1)

jt

jt

r
nu DOWNDUVOL LNjt

r
nd UP

 
 
 
  

  
  




 

 در رابطه فوق داریم:

nu  وndهای بالا و پایین طی سال مالی  : تعداد ماهt 

( بیان کردند سیگمای حداکثری برای ایجاد مقیاسی کمّی و 9161دومین معیار سیگمای حداکثری است. برادشو و همکاران )

 های پرت با توجه به عنوان بازده چنین سیگمای حداکثری به پیوسته در راستای مخاطره ریزش قیمت سهام است. هم

 شود: گردد. برای محاسبه این متغیر از مدل زیر استفاده می معیار یک شرکت خاص تعریف می انحراف

ˆ
( )
w w

Extra Sigma Min
w


  


 

  (1رابطه )

w-ŵمیانگین بازده ماهانه خاص شرکت : 
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ǝwانحراف استاندارد بازده ماهانه خاص شرکت : 

 متغیرهای کنترلی به شرح زیر هستند:

 اندازه شرکت:

است و از طریق لگاریتم طبیعی   ت عمدتاَ معرف وضعیت شرکت از نظر سودآوری، حجم فعالیت و ارزش شرکتاندازه شرک

 شود. ها محاسبه می ارزش دفتری کل دارایی

 = اندازه شرکت LNها(  )ارزش دفتری کل دارایی

 اهرم مالی:

 شود. ها محاسبه می ش دفتری کل داراییها به ارز نماینده ریسک مالی شرکت است و از طریق نسبت ارزش دفتری کل بدهی

 ها = اهرم مالی ها / کل بدهی کل دارایی

 نرخ بازده دارایی :

 شود. ها محاسبه می گر عملکرد شرکت است و از نسبت سود خالص به کل دارایی بیان

 ها ها / سود خالص = نرخ بازده دارایی کل دارایی

 الگوهای پژوهش

Stock Price Crash Risk it = 0 + 1 Earnings Quality it + 2 Size it + 3 Financial Leverage it 

+ 4 ROA it +  it        . 

Stock Price Crash Risk it = 0 + 1 Earnings Quality it + 2 Size it + 3 Financial Leverage it 

+ 4 ROA it +  it 

 

 آزمون معنادار بودن ضرایب

شود که ضریب رگرسیون برابر صفر است و به  دار بودن هر یک از ضرایب برآوردی رگرسیون فرض می منظور آزمون معنی به 

 گردد: صورت زیر بیان می عبارتی متغیر مستقل بر متغیر وابسته تأثیری ندارد. یعنی فرض صفر به

H0: β = 0 

 شود یعنی: ته موثر واقع میدارد که متغیر مستقل در تغییرات متغیر وابس در مقابل آن فرض رقیب بیان می

H1: βi ≠ 0 

% )خطای 15شود. اگر در سطح اطمینان  % استفاده می5استیودنت، در سطح معناداری  tبرای آزمون این فرضیات از آزمون 

5%= قدر مطلق )t  بدست آمده از آزمون، بزرگتر ازt  ،فرض صفر رد شده و بدست آمده از جدول با همان درجه آزادی باشد

دار بودن ضریب مورد نظر و عدم رد فرض صفر به  معنی معنا شود. در این آزمون، رد فرض صفر به در غیر این صورت تأیید می

 معنا بودن ضریب مورد نظر است. مفهوم بی
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 آمار توصیفی

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش -1جدول 

 کمینه بیشینه میانه میانگین نام متغیر
اف انحر

 معیار
 چولگی

معیار نخست ریسک سقوط قیمت 

 سهام )نوسان پایین به بالا(
666113/1 631176/1 596675/9 351713/9- 717465/1 145414/1 

معیار دوم ریسک سقوط قیمت 

 سهام

 )سیگمای حداکثری(

171155/6 141111/6 714141/9 1 359194/1 635137/1 

 111711/6 611641/1 -111197/6 131191/6 -163715/1 119116/1 کیفیت سود

 111911/1 419194/6 61717/66 61331/91 43171/64 17763/64 اندازه شرکت

 914971/1 919414/1 131155/1 349516/6 577176/1 577194/1 اهرم مالی

 394136/1 637165/1 -414419/1 113413/1 117156/1 615116/1 نرخ بازده دارایی
 

 آزمون پایایی

 آزمون پایایی متغیرهای پژوهش -2جدول 

 داری سطح معنی tآماره  نام متغیر نام آزمون

 آزمون پایایی

 1111/1 -14455/97 معیار نخست ریسک سقوط قیمت سهام  )نوسان پایین به بالا(

 1111/1 -17191/97 معیار دوم ریسک سقوط قیمت سهام  )سیگمای حداکثری(

 1111/1 -11114/61 کیفیت سود

 1111/1 -169153/1 ندازه شرکتا

 1111/1 -11741/63 اهرم مالی

 1111/1 -36514/65 نرخ بازده دارایی
 

توان گفت این  % است، می5داری کمتر از  که سطح معنی دلیل این ، به9حاصل از آزمون پایایی در جدول  های مطابق یافته

بدین معنی است که میانگین و واریانس )پراکندگی( متغیرهای پژوهش در سطح پایا بوده است. پایایی   متغیرها طی دوره

 پژوهش در طول زمان ثابت بوده است.

  

 آزمون اف لیمر

 های حاصل از آزمون اف لیمر یافته -3جدول 

 آزمون  نتیجه داری سطح معنی آزمون  آماره مدل آزمون صفر  فرض

 پذیرش 3575/1 141316/6 اول  مدل فرضیه عرض از مبدأ تمامی مقاطع با هم یکسان است.
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های  مقاطع مورد بررسی همگن و دارای تفاوت 4-1دست آمده از آزمون اف لیمر در جدول  داری به با توجه به سطح معنی

 اول پژوهش مناسب است.  های ترکیبی برای مدل فرضیه فردی بوده بنابراین استفاده از روش داده

 

 آزمون فرضیه اول

 اولآزمون فرضیه -4جدول 

 ضریب نام متغیر
انحراف 

 استاندارد
 داری سطح معنی tآماره 

آماره هم 

 خطی

 متغیر وابسته: معیار نخست ریسک سقوط قیمت سهام  )نوسان پایین به بالا(

 615143/6 9711/1 113197/6 617116/1 616111/1 کیفیت سود

 114317/6 5453/1 -115171/1 191475/1 -169311/1 اندازه شرکت

 733113/6 4416/1 751171/1 611191/1 643144/1 م مالیاهر

 161111/6 1965/1 -413114/1 919937/1 -644337/1 نرخ بازده دارایی

 - 4511/1 754194/1 911435/1 995911/1 مقدار ثابت

ضریب تعیین: 

614169/1 

ضریب تعیین تعدیل 

 616719/1شده: 

آمار آزمون: 

114115/1 

داری:  سطح معنی

515155/1 

آماره دوربین 

 151447/9واتسون: 
 

 

با توجه به  .درصد محاسبه شده است 15 چنین برای کل مدل در سطح اطمینان داری برای تک تک متغیرها و هم سطح معنی

پژوهش توسط متغیرهای  فرضیه درصد از تغییرات متغیر وابسته 40/10 توان ادعا کرد که ضریب تعیین مدل برازش شده می

 های استاندارد الگوی رگرسیون است و از آماره خودهمبستگی نقض یکی از فرض .شود کنترل توضیح داده می مستقل و

واتسون  – دوربین آماره .توان جهت تعیین بود و نبود خودهمبستگی در الگوی رگرسیون استفاده کرد واتسون می -دوربین

های اجزای  عدم وجود خودهمبستگی است و استقلال باقی ماندهگر  باشد بیان می 5/1-5/2 که بین (058/2) محاسبه شده

برای متغیر کیفیت سود از سطح  t ی داری آماره شود سطح معنی مشاهده می4 طور که در جدول همان .دهد خطا را نشان می

سک سقوط قیمت دار کیفیت سود بر معیار نخست ری معنی درصد بیشتر است، بنابراین وجود تأثیرگذاری 5 خطای قابل قبول

 شود. اول پژوهش پذیرفته نمی شود و فرضیه تأیید نمی (نوسان پایین به بالا)  سهام

 

 آزمون اف لیمر فرضیه دوم

 های حاصل از آزمون اف لیمر یافته -5جدول 

 آزمون  نتیجه داری سطح معنی آزمون  آماره مدل آزمون صفر  فرض

 پذیرش 1961/1 191119/1 دوم  مدل فرضیه عرض از مبدأ تمامی مقاطع با هم یکسان است.
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های  مقاطع مورد بررسی همگن و دارای تفاوت 4-1دست آمده از آزمون اف لیمر در جدول  داری به با توجه به سطح معنی

 دوم پژوهش مناسب است.  های ترکیبی برای مدل فرضیه فردی بوده بنابراین استفاده از روش داده

 آزمون فرضیه دوم -6جدول 

 ضریب نام متغیر
انحراف 

 استاندارد
 داری سطح معنی tآماره 

آماره هم 

 خطی

 متغیر وابسته: معیار دوم ریسک سقوط قیمت سهام  )سیگمای حداکثری(

 615143/6 1617/1 -419114/9 671161/1 -317155/1 کیفیت سود

 114317/6 1415/1 -454131/1 111345/1 -114941/1 اندازه شرکت

 733113/6 3519/1 -134114/1 111554/1 -111166/1 اهرم مالی

 161111/6 1141/1 -146111/9 633311/1 -371111/1 نرخ بازده دارایی

 - 1111/1 41471/63 631967/1 195111/6 مقدار ثابت

ضریب تعیین: 

667994/1 

ضریب تعیین تعدیل 

 666591/1شده: 

آمار آزمون: 

193651/3 

داری:  سطح معنی

167363/1 

اره دوربین آم

 119666/9واتسون: 
- 

 

با توجه به  .درصد محاسبه شده است 15 چنین برای کل مدل در سطح اطمینان ح معنی داری برای تک تک متغیرها و همطس

پژوهش توسط متغیرهای  فرضیه درصد از تغییرات متغیر وابسته 79/66توان ادعا کرد که  ضریب تعیین مدل برازش شده می

 های استاندارد الگوی رگرسیون است و از آماره خودهمبستگی نقض یکی از فرض .شود رل توضیح داده میمستقل و کنت

واتسون  – دوربین آماره .توان جهت تعیین بود و نبود خودهمبستگی در الگوی رگرسیون استفاده کرد واتسون می -دوربین

های اجزای  جود خودهمبستگی است و استقلال باقی ماندهگر عدم و باشد بیان می 5/1-5/2 که بین( 119/9) محاسبه شده

برای متغیر کیفیت سود از سطح  t ی داری آماره شود سطح معنی مشاهده می 1 طور که در جدول همان .دهد خطا را نشان می

قوط قیمت دار کیفیت سود بر معیار نخست ریسک س معنی درصد بیشتر است، بنابراین وجود تأثیرگذاری 5 خطای قابل قبول

 .شود دوم پژوهش پذیرفته می شود و فرضیه تأیید می سهام)سیگمای حداکثری(

 

 بحث و نتیجه گیری

ها، برای تصمیم گیری در زمینه خرید، فروش، ارزیابی عملکرد مدیران و دیگر  استفاده کنندگان از گزارش های مالی شرکت

دارند. به طور کلی سرمایه گذاران زمانی در یک واحد اقتصادی  های اقتصادی مهم به اطلاعات مالی با کیفیت نیاز تصمیم

کنند که نخست درباره آن اطلاعات کافی داشته باشند و دوم به این اطلاعات اطمینان کنند. از طریفی با  گذاری می سرمایه

ند اتکای شدید بر اعداد کن های برون سازمانی فرآهم می توجه به این که صورت های مالی اطلاعات با ارزشی را برای گروه

کند تا کیفیت سود را دستکاری کنند؛ این امر  حسابداری و به ویژه سود، انگیزه های قدرتمندی را برای مدیران فرآهم می

های نادرستی اتخاذ کنند )الجفیری،  شود استفاده کنندگان به اطلاعات غلطی دست یابند و بر اساس آن تصمیم موجب می

9117.) 
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کنند، این مطلب  گذاری رتبه بندی می ه سرمایه گذاران احتمال زیان بیشتر را به عنوان منبع اولیه خطر سرمایهاز آن جا ک

دلالت بر این دارد که سقوط اولین عامل ایجاد کننده نگرانی برای سرمایه گذاران به شمار می آید. بنابراین شواهد مرتبط با 

د. بنابراین در شرایط نبود شفافیت کامل در گزارشگری مالی، برای مدیران پیش بینی سقوط قیمت سهام اهمیت حیاتی دار

شود تا برای حفظ شغل و اعتبار حرفه ای خود، اطلاعات منفی را در داخل شرکت پنهان کنند. از این رو  این فرصت فرآهم می

اشته به نقطه اوج خود می رسد، شود. هنگامی که توده اطلاعات منفی انب این اطلاعات منفی در داخل شرکت انباشته می

شود. در نتیجه نگهداری توده اطلاعات منفی به یکباره وارد  نگهداری آن برای مدت زمانی طولانی تر غیرممکن و پر هزینه می

 گردد. بازار شده، به سقوط قیمت سهام منجر می

در بورس اوراق بهادار  شده پذیرفته های کیفیت سود بر ریسک سقوط قیمت سهام در شرکت تأثیرهدف اصلی پژوهش بررسی 

 شود: پژوهش مورد آزمون آماری قرار گرفتند و نتایج حاصله به شرح زیر ارایه می های یهفرضتهران است. در راستای این هدف، 

کند که کیفیت سود بر معیار نخست ریسک سقوط قیمت سهام  یافته های حاصل از آزمون فرضیه اول پژوهش بیان می

 معناداری ندارد. تأثیرداکثری( )سیگمای ح

کند که کیفیت سود بر معیار دوم ریسک سقوط قیمت سهام )نوسان  یافته های حاصل از آزمون فرضیه دوم پژوهش بیان می

 معناداری دارد. تأثیرپایین به بالا( 

 

 پیشنهادهای حاصل از پژوهش

 گردد: یپژوهش پیشنهاد م های فرضیهدر راستای یافته های حاصل از آزمون 

در یک محیط گزارشگری غیرشفاف، سرمایه گذاران قادر به شناسایی و کشف پروژه های زیان ده شرکت نیستند. ناتوانی 

شود که پروژه های زیان ده ادامه  سرمایه گذاران در تمایز بین پروژه های سود ده و زیان ده در مراحل اولیه آن ها باعث می

شود و  ها افزایش یابد. بازده منفی این نوع پروژه ها در طول زمان در داخل شرکت انباشت مییابد و با گذر زمان زیان دهی آن

شود، قیمت سهام به شدت کاهش پیدا خواهد کرد، بنابراین سرمایه گذاران و  هنگامی که اطلاعات مربوط به آنها افشا می

 ادی دهند. اعتباردهندگان بایستی در خصوص میزان کیفیت سود گزارش شده اهمیت زی

ها  همچنین شفافیت اطلاعات مالی به عنوان عنصر تعیین کننده مزیت رقابتی، خواهند توانست ضمن بهبود عملکرد شرکت

ریسک سقوط قیمت سهام آن ها را نیز کاهش دهد و بدین ترتیب از پیامدهای اقتصادی، اجتماعی و سیاسی این رویداد ناگوار 

 بکاهد.

 گردد: های آتی پیشنهاد می به پژوهشگران برای پژوهش

 کیفیت سود بر ریسک سقوط قیمت سهام تأثیراستفاده از سایر معیارهای کیفیت سود در بررسی  -الف

ها با عمر متفاوت و در صنایع مختلف متفاوت باشد؛ از این رو بررسی  . با توجه به اینکه ممکن است کیفیت سود در شرکت9

 شود. وع صنعت و تفکیک نمونه مورد بررسی بر اساس عمر شرکت پیشنهاد میمجدد این موضوع با در نظر گرفتن ن

در بورس اوراق بهادار  شده پذیرفتههای  . بررسی مقایسه ای موضوع پژوهش در نمونه های تفکیک شده بر اساس اندازه شرکت3

 تهران به دو گروه کوچک و بزرگ
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