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از  سهام قبل و بعد متیق یرسان  و توسعه و اطلاع قیتحق یگذار هیسرما سهیمقا

 IFRSاستاندارد 
 

 روشنک رومی

 ایران ،تهران ،دانشگاه غیر انتفاعی ارشاد دماوند -کارشناس ارشد حسابداری  

 

 چکیده

 یآنها برا ییاز شرکت ها و توانا یاریبس یرقابت تیموقع یبرا یدیمهم و کل یو توسعه از نظر اقتصاد قیتحق یگذار هیسرما

سهام  متیق یرسان و توسعه و اطلاع قیتحق یگذار هیسرما سهیمقاپژوهش حاضر با هدف  .است یآت ینقد یها انیجر نیتضم

 سهام متیق یرسان و توسعه و اطلاع قیتحق یگذار هیسرماتاثیر  ،برای ارزیابی این هدف .انجام شد IFRS قبل و بعد از استاندارد

شرکت بورس اوراق بهادار تهران  11های ترکیبی برای و تعامل این دو بر بازده بازار حقوق صاحبان سهام توسط رگرسیون داده

کلیه  .همچنین خطای پیش بینی نیز توسط رگرسیون پروبیت سنجیده شده و در مدل قرار داده شد .مورد بررسی قرار گرفت

 .( انجام شد1911تا  1915) IFRS و بعد از استاندارد(1914تا  1914) IFRS نداردقبل از استاردها به تفکیک دو دوره برآو

نشان داد که اطلاع رسانی قیمت سهام و سرمایه گذاری تحقیق و توسعه به  IFRS ستانداردنتایج تخمین مدل برای قبل از ا

بر بازده بازار  ،همچنین تعامل این دو متغیر .ار حقوق صاحبان سهام تاثیر دارندبر بازده باز 45/4و  114/4ترتیب به میزان 

اطلاع رسانی قیمت سهام و سرمایه گذاری  ،IFRS ستاندارددر بعد از ا .تاثیر مثبت دارد 195/4حقوق صاحبان سهام به میزان 

مل این دو همچنین تعا .حقوق صاحبان سهام تاثیر دارندبر بازده بازار  440/4و  4445/4تحقیق و توسعه به ترتیب به میزان 

 IFRS تانداردهای قبل و بعد از اسلذا مقایسه دوره .تاثیر مثبت دارد 494/4بر بازده بازار حقوق صاحبان سهام به میزان  ،متغیر

 IFRSسبت به دوره قبل از ن IFRSدر دوره بعد از  سهام متیق یرسان و توسعه و اطلاع قیتحق یگذار هیسرمادهد که نشان می

 . کاهش یافته است

 

 .IFRSاستاندارد  ،سهام متیق یرسان اطلاع ،و توسعه قیتحق یگذار هیسرماهای كلیدی:  واژه
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 مقدمه -1

 جادیبه ا ازین ،یتیچندمل یهاو رشد شرکت ،هیمصرف کننده و سرما یجهان یتوسعه بازارها ،دیشدن تول یجهانامروزه با 

( با IASB) یاستاندارد حسابدار یالملل نیبهیأت  .است آمدهبه وجود  یمال یدهگزارش یاز استانداردها یمجموعه واحد

گزارش  یاز استانداردها یامجموعه نیچن هیدر حال ته یحسابدار یاستانداردها نهیمدر ز یالملل نیهدف کاهش اختلافات ب

نوان مثال به ه ع( بIFRS) 1یمال گریگزارش یالملل نیب یاستانداردها هیته .است یاستفاده در سطح جهان یبرا یمال یده

 اسیق شیافزا یمهم برا یابزار یحسابدار یجهان یواحد از استانداردها یاانجام شده است که مجموعه هیفرض نیپشتوانه ا

استفاده  یدر طول چند سال گذشته تعداد کشورها .است یمال یهاصورت یآماده ساز نهیو کاهش هز یمال یهاصورت یریپذ

کشور  124از  شیدر ب یمال گریبه منظور گزارش IFRSکه استفاده از  یاست به طور افتهی شیبه شدت افزا IFRSکننده از 

در حال  یو کشورها ایلتایآلمان و ا ،ایتانیبر رینظ یصنعت یدر کشورها IFRS .اجازه استفاده از آن وجود دارد ایاست  یالزام

به استفاده  یمال یدر گزارش ده یریپذ اسیبه ق یابیدست .شده است رفتهیپذ یویقزاقستان و بول ،بنگلادش ریتوسعه نظ

 . (2410 ،و همکاران 2)پودل دارد یدر کشورها بستگ IFRSو هماهنگ  کسانی

 محیطی شرایط با مطابق باید و کرده راهنمایی کارشان اجرای در را حسابداران که هستند الاجراییم لاز مقررات ،استانداردها

 و شده طلبانه فرصت رفتارهای بروز از مانع ،حسابداری استانداردهای با منطبق مالی یتهاصور تهیه .شوند تدوین هر کشور

 در را حسابداران که هستند کاربردی قوانینی ،استانداردها .دهد می قرار کنندگان استفاده اختیار در را اطلاعات سودمندی

در تعدادی از  ،IFRSبا توجه به پذیرش های اخیر  .کنندمی یاری ،است مالی گزارشگری اصلی بخش مالی که صورتهای تهیه

در حقیقت  .بسیاری به بررسی رابطه بین استانداردهای حسابداری و کیفیت حسابداری پرداخته اند ،مناطق مختلف جهان

ی و این استاندارد سبب افزایش درک سهامداران از نتایج مال .ایداری بر کیفیت حسابداری داشته استتاثیر پ IFRSپذیرش 

 . (2410 ،)پودل و همکاران کیفیت حسابداری شده است

-( مطابقت میR&Dبرای تحقیق و توسعه ) SSAP13ها باید با بیانیه استاندارد حسابداری شرکت ،IFRSقبل از پذیرش 

 .(2419 ،9ارائه شده است )نوبسیک گزینه آشکار برای سرمایه گذاری با هزینه کردن مخارج توسعه  SSAP13 .داشتند

بعد  ،در مقابل .دهندهای توسعه را ترویج میهزینه SSAP13کنند که ( بیان می2448) 5( و استارک1114) 4کوپرز و لیبراند

-های نامشهود کنترل میدارایی IAS38ط استاندارد حسابداری بین المللی گزارش تحقیق و توسعه توس ،IFRSاز پذیرش 

هایی را سرمایه چنین هزینه ،خواهد که در صورت تحقق این معیارهاها میاز شرکت این استاندارد صراحتاً ،با این حال .شود

( نشان دادند که سرمایه گذاری تحقیق و توسعه منجر به 2440) 0نیاسوالد و زاروو .(2411 ،و همکاران 6)مازی گذاری کنند

-ه از تحقیق و توسعه سرمایه گذاری میی کهایهای فعلی شرکتبه این معنا که قیمت .های اطلاعاتی بیشتر سهام شدقیمت

بنابراین  .نندکهایی است که هزینه را انتخاب میمنعکس کننده اطلاعات درآمدهای آتی بیشتری نسبت به شرکت ،کنند

 ،8شود )هلمنهای توسعه سرمایه گذاری شده میاحتمالا منجر به کاهش قابلیت اطمینان مقادیر هزینه IFRSپذیرش 
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های منجر به قیمت IFRSآید که آیا سرمایه گذاری تحقیق و توسعه پس از پذیرش این پرسش به وجود می راینبناب .(2448

 . خیرشود یا اطلاعاتی بیشتر سهام می

 .سرمایه گذاران اطلاعات قابل اعتماد کمتری دریافت خواهند کرد ،IFRSپس از پذیرش  ،(2448بر اساس نظر استارک )

منتقل  IFRSهای تحقیق و توسعه در مورد سودهای آتی به رمایه گذاری هزینهاتی را که از طریق سسرمایه گذاران اطلاع

شود که رابطه بین بازده بنابراین فرض می .کننداطمینان بیشتری مشاهده میبا عدم  IFRSنسبت به دوره قبل از  ،شودمی

-در مقایسه با آنهایی که هزینه می ،کنندرمایه گذاری میهای توسعه را سهایی که هزینهفعلی و درآمدهای آتی برای شرکت

 . (2421 ،و همکاران 1تر است )دارگنیدوضعیف IFRSنسبت به دوره قبل از  IFRSدر دوره پس از  ،کنند

سهام قبل و  متیق یرسان و توسعه و اطلاع قیتحق یگذار هیسرما سهیمقاپژوهش حاضر با هدف  ،بر اساس توضیحات ارائه شده

ی و ها و نتیجه گیریافته ،روش شناسی پژوهش ،ادبیات و پیشینه پژوهش ،در ادامه .انجام شده است د از استانداردبع

 . است پیشنهادات ارائه گردیده

 

 ادبیات و پیشینه پژوهش

 یآنها برا ییاز شرکت ها و توانا یاریبس یرقابت تیموقع یبرا یدیمهم و کل یو توسعه از نظر اقتصاد قیتحق یگذار هیسرما

افزایش  ،به طور متوسطدر ایالات متحده ( دریافت که 1114) 11سیانیسوگ .(2441 ،14)لو است یآت ینقد یها انیجر نیتضم

های تحقیق و توسعه با سود و سرمایه گذاری ،به طور مداوم .شودتحقیق و توسعه منجر به افزایش دو برابری در سود میدر 

 .(2444 ،و همکاران 14؛ ابرهارت2415 ،و همکاران 19؛ دوکی2441 ،و همکاران 12ط است )چانبازده غیر عادی مثبت آتی مرتب

این امر با عدم قطعیت فنی و تجاری قابل توجهی همراه است  ،و توسعه های تحقیقعلی رغم نقش ایجاد ارزش هزینه

ورد مزایای آتی سرمایه گذاری تحقیق این امر منجر به ریسک و عدم اطمینان قابل توجهی در م .(2416 ،15)سیفتسی و داروق

  .(2442 ،و همکاران 10؛ کوتاری2440 ،و همکاران 16شود )امیرو توسعه می

که افراد کنند استدلال می( 2444) 18آبودی و لو .شودبا عدم تقارن اطلاعاتی مشخص میمخارج تحقیق و توسعه  ،علاوه بر این

ها استنباط های تحقیق و توسعه در سایر شرکتپروژهبا مشاهده بهره وری  توانند به راحتی اطلاعات مربوطه راخارجی نمی

های توانند پیوندهای میان پروژهزیرا آنها می ،مدیریت در موقعیتی سودمند قرار دارددهند که ( نشان می2448) 11وایات .کنند

  .دتحقیق و توسعه و ایجاد ارزش را در مقایسه با افراد خارجی بهتر مشاهده نماین

 ،تحقیق و توسعهتوانند برای کاهش عدم تقارن اطلاعات مربوط به ها میشرکت ،اگر استانداردهای حسابداری اجازه دهند

مدیریت در معرض هزینه  ،در صورت عدم موفقیت تحقیق و توسعه .سرمایه گذاری مناسبی در تحقیق و توسعه انجام دهند

تحقیق و توسعه را منتقل کند که های تواند انتظارات مربوط به موفقیت هزینهانتخاب سرمایه گذاری می .گیردحذف قرار می
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-( و درآمد ناشی از هزینه2445 ،24نتظارات سرمایه گذاران در مورد بازده آتی تحقیق و توسعه )موهدتواند بر ابه نوبه خود می

  .(2442 ،و همکاران 21های توسعه موفق تاثیر بگذارد )هیلی

های تحقیق و توسعه خاص های استرالیایی که مجاز به سرمایه گذاری در هزینه( با استفاده از شرکت2446) 22احمد و فالک

گیرند آنها همچنین نتیجه می .ای به طور مثبت با درآمدهای آتی مرتبط استدهند که تحقیق و توسعه سرمایهبودند نشان می

ن سرمایه گذاری ناموفق تحقیق گذاری موفق تحقیق و توسعه یا هزینه کردتوانند اطلاعات برتر خود را با سرمایه که مدیران می

کنند که ارائه برخی ( است که پیشنهاد می2441و همکاران ) 29مطابق با نتیجه مطالعه داماش ،این نتیجه .و توسعه نشان دهند

های نامشهود در دارایی .دهد ری را کاهشتواند سوگیهای نامشهود میاختیارات به مدیران در رابطه با رفتار حسابداری دارایی

این منجر هب کاهش عدم تقارن اطلاعاتی میان  .یابداطمینان آنها بهبود میدر نتیجه قابلیت  ،شودهای مالی گزارش میصورت

که به طور موثر عدم اطمینان در مورد منابع اقتصادی آتی  ،(2441 ،24شود )گادفری و کوهمدیریت و سرمایه گذاری می

  .دهدای را کاهش میهای سرمایهدارایی

مخارج  یو ارتباط ارزش یمال یگزارشگر یالملل نیب یاستانداردهاوان در مطالعه خود تحت عن( 2419و همکاران ) 25شاه

نشان دادند که ارزش تحقیق و توسعه سرمایه گذاری شده از دوره قبل  IFRSقبل و بعد از  لیو تحل هیو توسعه: تجز قیتحق

 IFRSکه تصمیمات مناسب تحقیق و توسعه قبل از پذیرش  ( دریافت2448) 26اسوالد .یابدکاهش می IFRSوره پس از به د

اطلاعات در مورد برای انتقال  SSAP13گیرد که مدیران از صلاحدید مجاز تحت وی همچنین نتیجه می .اتخاذ شده است

کند که ( بیان می2414) 20آناگنوستوپولو ،علاوه بر این .نداینمهای تحقیق و توسعه استفاده میموفقیت احتمالی هزینه

کنند هایی که از تحقیق و توسعه سرمایه گذاری میکنند در مقایسه با شرکتهایی که هزینه تحقیق و توسعه میشرکت

ذاری نسبت به ( نشان دادند که سرمایه گ2440اسوالد و زارووین )همچنین  .کنندبیشتری را تجربه میخطاهای پیش بینی 

  .شودهای جاری اطلاعات سود آتی بیشتر نسبت به مخارج میمنجر به ترکیب قیمت SSAP13مخارج تحت 

رود مدیران از یک سو انتظار می .است های مدیریتی قابل توجهیهای تحقیق و توسعه مستلزم قضاوتسرمایه گذاری در هزینه

توانند از اختیار خود مدیران می ،از سوی دیگر .ت مرتبط و مفید استفاده کننداز اختیارات حسابداری خود برای ارائه اطلاعا

ور به ط .برای مخدوش کردن عملکرد شرکت استفاده کنند و بنابراین بر سودمندی اطلاعات گزارش شده تاثیر منفی بگذارند

ک کرده است تا سرمایه گذاران کمبه تحلیلگران و  SSAP13تحت  ،های توسعه نسبت به مخارجسرمایه گذاری هزینه ،کلی

  .انتظارات درآمدهای آتی را شکل دهند

های تحقیق و توسعه با احتمال بالای نتیجه موفقیت آمیز مدیران مایل بودند فقط از هزینه ،SSAP13بنابراین تحت استاندارد 

( 2419ه توسعه از شاه و همکاران )اولین مطالعه در مورد تغییر نقش دارایی هزین .(2448 ،سرمایه گذاری کنند )استارک

براین بر اساس بنا .یابددر انگلستان کاهش می IFRSارزش آن در دوره قبل تا پس از دهد ارتباط که نشان می برآمده است

شود که توانایی بازار سهام در پیش بینی بهتر ( پیش بینی می2421دارگنیدو و همکاران )( و 2440مطالعه اسوالد و زارووین )
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 IFRSهایی که در دوره قبل از نسبت به شرکت کنندهزینه می IFRSهایی که در دوره بعد از سودهای آتی برای شرکت

  .تر استضعیف ،کنندهزینه می

و  قیتحق یاریاخت یگذار هیدر مقابل سرما یاریاخت ریغ یگذار هیسرماای تحت عنوان ( در مطالعه2422) 28دینه و اسچولتز

و  قیکنند و از اطلاعات مربوط به تحق یم یرا خنث یواقع هیفعالان بازار سرمانشان دادند که  در آلمان IFRSتوسعه تحت 

( در 2421دارگنیدو و همکاران ) .کنند یو توسعه استفاده م قیخود از ارزش تحق یتوسعه برآوردها یشده برا نهیتوسعه هز

نشان دادند که  IFRSسهام: شواهد قبل و بعد از  متیق یرسان لاعو توسعه و اط قیتحق یگذار هیسرماتحقیق خود تحت عنوان 

 نیو همچن ،IFRSفقط در دوره پس از  یسود آت یریرپذییشده و تغ یگذار هیو توسعه سرما قیتحق نیارتباط مثبت ب کی

وجود داردو همجنین  IFRSفقط در دوره قبل از  کنندگان نهینسبت به هز گذاران هیسرما یمدت برا مثبت کوتاه یرعادیبازده غ

  .تر استضعیف IFRSاز دوره قبل از  IFRSتوانایی بازار سهام در پیش بینی سود در دوره پس از 

بر الزامات  دیبا تأک یحرفه حسابرس یپژوه ندهیآ ( در پژوهشی تحت عنوان 1444بهرامیان و همکاران ) ،های داخلیدر پژوهش

IFRS یحرفه حسابرس یپژوهش ندهیعامل موثر بر آ 66پژوهش  یها افتهیبر اساس ی انجام دادند که تجار یها و چرخه 

 ندهیرا در آ یاکننده نیینقش تع یتجار یو چرخه ها IFRSالزامات  ،ییشدند که بر اساس مدل نها یبند تیو اولو ییشناسا

 یمال یگزارشگر یالملل نیب یاردهااستاندای تحت عنوان ( در مطالعه1911رحمانی و همکاران ) .کنند یم فایا یحرفه حسابرس

(IFRSو ک )موجب  یمال یگزارشگر یالملل نیب یاستانداردها یریکارگی به این نتیجه رسیدند که به مال یگزارشگر تیفی

و  یمال یها صورت یاجزا یارائه و افشا تیفیک شیافزا ،ها یو بده ها ییدارا ،معاملات یریگ و اندازه ییشناسا ندیبهبود فرا

قبل و بعد از به  یگزارش مال تیفیک( در مطالعه خود تحت عنوان 1918علی آقایی ) .شود یم یمال یگزارشگر یکل تیفیک

 شیرا افزا یگزارش مال تیفیک IFRSروش ی نشان داد که فیمشخصات ک قیدق یریبا استفاده از اندازه گ IFRS یریکارگ

  .دهد یم

 

 روش شناسی پژوهش

جامعه آماری در این  .توصیفی از نوع همبستگی است ،هاگردآوری دادهربردی؛ و از نظر نحوه اک ،پژوهش حاضر از حیث هدف

روش نمونه گیری حذف سیستماتیک است؛ بدین  .باشندمیهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران شرکت ،مطالعه

توسعه یا دارایی  هایی که هزینه تحقیق وو شرکت ،گریهای مالی و واسطهشرکت ،های موجودترتیب که از میان شرکت

را در دوره زمانی مورد مطالعه اتخاذ نکرده  IFRSهایی که همچنین شرکت .کنند حذف شدندتحقیق و توسعه را گزارش نمی

مونه از فیلترهای زیر برای انتخاب ن ،های باقیماندهشرکت .(2421 ،دارگنیدو و همکاران) است نیز از نمونه آماری حذف شدند

 شدند:نهایی رد 

 ( دارای اطلاعات در دسترس در دوره زمانی مورد مطالعه؛1

 . اسفند باشد 21( سال مالی آنها منتهی به 2

 . ( در دوره مورد مطالعه تغییر سال مالی را تجربه نکرده باشند9

همچنین دوره زمانی  .نتخاب شدندعنوان نمونه آماری ا شرکت در دوره زمانی گفته شده به 11تعداد  ،فوق هایبر اساس روش

ماه  دی 22براساس ابلاغیه مورخ  .تقسیم شده است IFRSو بعد از پذیرش  IFRSمورد مطالعه به دو بخش قبل از پذیرش 

                                                           
28 Dinh & Schultze 
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سی مجمع عمومی سالانه سازمان حسابر 20/46/1914سازمان بورس و اوراق بهادار و به منظور اجرای مصوبه مورخ  1912

و  41/41/1912شده نزد سازمان بورس و اوراق بهادار در تهیه صورتهای مالی که از تاریخ  هادهای مالی ثبتها و نکلیه شرکت»

« . باشندمی IFRS مالی گزارشگری المللی بین استانداردهای بر مبتنی مالی صورتهای تهیه به مجاز ،شود بعد از آن شروع می

ر تهران ملزم به تهیه صورتهای مالی مبتنی بر در بورس اوراق بهادای بزرگ پذیرفته شده شرکتها 1915و همچنین از سال 

دوره زمانی قبل از پذیرش  ،بنابراین .(1910 ،)بینشیان و همکاران هستند IFRSاستانـداردهای بیـن المللی گـزارشگری مالی 

IFRS و دوره زمانی بعد از پذیرش  1914تا  1914های سالIFRS باشندمی 1911تا  1915های سال.  

رویکرد روش شناختی برای پیش بینی سود مبتنی بر این فرض است که بازده در طول یک سال به دلیل تغییرات در انتظارات 

این  .(1114 ،و همکاران 21نزیکال) در مورد سودهای آتی و به دلیل بخش غیرمنتظره تحقق سود در سال جاری است 

 ،بازده فعلی را به عنوان تابعی از سطوح سود گذشته ،د استفاده قرار گرفته استمدل که به طور گسترده در ادبیات پژوهش مور

 گیرد:( در نظر می1فعلی و آتی به شرح معادله )

Ri,t = α + β1Ei,t+1 + β2Ei,t + β3Ei,t-1 + β4Ri,t+1 + εi,t      (1)  

 tدر سال  iدهنده بازده بازار سهام شرکت ان نش Ri,t .به ترتیب نشان دهنده شرکت و زمان هستند tو  i ،که در معادله فوق

با پیروی از کالینز و  .نیز جزء خطای تخمین است εاست و  tدر سال  i نشان دهنده سود حسابداری شرکت Ei,t .است

 به دلیل انحراف سود ،زیرا استفاده از سود واقعی آتی ،به عنوان یک متغیر کنترلی است Ri,t+1مدل شامل  ،(1114همکاران )

 . تواند خطای اندازه گیری را ایجاد کندمی ،انتظار آتی واقعی از سود مورد

شود؛ اما در ر به اطلاعات مربوط به درآمدهای آتی است که به صورت مثبت پیش بینی مینشان دهنده پاسخ بازا β1ضریب 

FERCاین ضریب به عنوان ضریب پاسخ سود آتی ) .شودسودهای فعلی و گذشته ثبت نمی
نشان دهنده شود و شناخته می( 94

نشان دهنده واکنش بازار به بخش غیرمنتظره سود جاری  β2ضریب  .دهنده پیش بینی سودهای آتی در قیمت سهام است

ERCاین ضریب در ادبیات به عنوان ضریب پاسخ سود همزمان ) .است
شود که مثبت شود و پیش بینی می( شناخته می91

شود که منفی باشد )لاندهولم و دهد و پیش بینی مینشان میآمدهای جاری را بخش پیش بینی شده در β3ضریب  .باشد

افزایش  t+1دوره قیمت سهام باید بر این اساس در  ،اگر سود تحقق یافته بیشتر )کمتر( از حد انتظار باشد .(2442 ،92میرز

شود که پیش بینی می ،این اساسبر  .(2446 ،99شود )توکر و زارووینمی Ri,t+1این نتیجه منجر به بار منفی در  .)کاهش( یابد

β4 منفی باشد . 

که سرمایه گذاران  CAPi,tشود و یک متغیر دوگانه ( پیروی می2440از مطالعه اسوالد و زارووین ) ،برای ارزیابی هدف پژوهش

معادله بنابراین  .مستقل است دارای تعاملات با سایر متغیرهای ،این متغیر .شودکند معرفی میرا از هزینه کنندگان متمایز می

 شود:( به صورت زیر نوشته می2)

Ri,t = α + β1Ei,t+1 + β2Ei,t + β3Ei,t-1 + β4Ri,t+1 + β5CAPi,t *Ei,t+1 + β6CAPi,t *Ei,t + β7CAPi,t *Ei,t-1 + 

β8CAPi,t *Ri,t+1 + β9CAPi,t + β10IMRi,t + εi,t      (2)  

                                                           
29 Collins 
30 future earnings response coefficient 
31 earnings response coefficient 
32 Lundholm & Myers 
33 Tucker & Zarowin 
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94س نرخ خطر نسبت معکو IMRi,t ،که در معادله فوق
Mills  برای شرکتi  در سالt زایی گنجانده است و برای کنترل درون

از  ،(2421دارگنیدو و همکاران )( و 2445و همکاران ) 95اترج ،(2411با پیروی از مطالعات دارگنیدو و همکاران ) .شده است

های سرمایه گذاری شرکت کنندگان نه با رویهاستفاده از سود سالا .شودیکساله برای اندازه گیری این متغیر استفاده می سود

و  90؛ ایمام2414 ،و همکاران 96سازگار است )دمیراکوس ،کنندهای یکساله تکیه میبینیدر بازار که به طور گسترده بر پیش

 .واهد شدشود که در ادامه شرح داده خدر این مطالعه توسط مدل پروبیت اندازه گیری می Millsاما متغیر  .(2448 ،همکاران

  .سایر متغیرها نیز در بالا شرح داده شدند

های ترکیبی برای ارزیابی تاثیر سرمایه گذاری بر رابطه بین بازده ( به عنوان یک رگرسیون داده2ابتدا معادله ) ،در این پژوهش

سرمایه  CAPi,tیمت سهام و اطلاع رسانی ق Ei,t+1زیرا  .است β5و  β1در اینجا تمرکز روی  .فعلی و سود آتی برآورد شده است

 ،تاکید داریم IFRSبا توجه به آن که در این مطالعه به پیامدهای ناشی از پذیرش  .دهندگذاری تحقیق و توسعه را نشان می

برآورد شده و مقادیر بدست آمده مقایسه  IFRSهای قبل و بعد از پذیرش ( به طور جداگانه برای دوره2معادله ) ،پس از آن

 ،دهدرا نشان میسهام  متیق یرسان و توسعه و اطلاع قیتحق یگذار هیسرماکه تعامل  β5رود که ضریب انتظار می .ستگردیده ا

را  IFRSبرای دوره بعد از پذیرش  β5همچنین انتظار کاهش مقدار ضریب  .باشدمثبت  IFRSبرای دوره قبل از پذیرش 

هزینه کنندگان نسبت به  ،ای پیش بینی بهتر سودهای آتی سرمایه گذاراناین نشان دهنده کاهش توانایی بازار سهام بر .داریم

  .بیننداست؛ زیرا سرمایه گذاران سرمایه گذاری را با عدم اطمینان بیشتری می

-های مرتبط با تحقیق و توسعه را بر اساس عواملی که بر رابطه سودها ممکن است برخی از هزینهبا توجه به این که شرکت

 ،شود )اسوالد و زارووینجاد مشکلات درونزایی بالقوه در مدل میاین امر منجر به ای ،گذارند سرمایه گذاری کنندثیر میبازده تا

نرخ خطر شود که نسبت معکوس ( استفاده می1101) 91( و لی1101) 98از روش تخمین هکمن ،برای کنترل این امر .(2440

Mills جزء خطای تخمین به عنوان شاخص  ،در نهایت .شودمل میتخمین زده شده از یک مدل پروبیت را شاMills  در نظر

به صورت  Millsبرای بدست آوردن شاخص  IFRSبعد از  وهای قبل بنابراین مدل پروبیت برای دوره .گرفته شده است

 ( تخمین زده شده است: 9معادله )

CAPRDi,t = α + β1 PAST-BEATi,t + β2ZERO-BEAT i,t + β3BETA i,t + β4SIZE i,t + β5BM i,t + 

β6CV-RD i,t + β7RDINT i,t + β8CV-EARN i,t + β9LEV i,t + β10ROA i,t + β11CAPEX i,t + β12RD-

VALUE i,t + εi,t          
  (9)  

ه دازان ( شرح متغیرها و روش1جدول )در  ،توضیحات طولانی بودنبرای جلوگیری از  ،(9به علت زیاد بودن متغیرها در مدل )

  .آنها نشان داده شده استگیری 

 شرح متغیرها و روش اندازه گیری آنها :(1جدول )

 شرح و روش اندازه گیری متغیر
نوع 

 متغیر

كاربرد 

 در مدل

                                                           
34 نرخ خطر   Mills شود. این مفهوم از جان پی میلز برگرفته شده است. عی مکمل و مربوط به احتمال وقوع خطر است که تابع بقا نیز نامیده مییک تابع توزیع تجم   
35 Ettredge 
36 Demirakos 
37 Imam 
38 Heckman 
39 Lee 
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R 
تا سه ماه  tسال  انیماه قبل از پا 1از  ؛ کهساله حقوق صاحبان سهام کیبازده بازار 

 . شود یم یریاندازه گ tسال  انیپس از پا
 (2مدل ) ستهواب

CAP 
های تحقیق و در صورتی که دارایی تحقیق و توسعه یا هزینه ،شاخص تحقیق و توسعه

  .برابر یک و در غیر اینصورت برابر صفر است ،های مالی گزارش شودتوسعه در صورت
 (2مدل ) مستقل

E (2مدل ) مستقل درآمد خالص بر اساس ارزش بازار شرکت 

IMR نسبت معکوس نرخ خطر Mills(2مدل ) مستقل  .شود؛ که توسط مدل پروبیت اندازه گیری می 

CAPRD هیو توسعه را در طول سال سرما قیتحق نهیشرکت هز کیکه  یدر صورت ،مجازی ریمتغ 

 . صورت صفر است نیا ریو در غ کیکند برابر با  یگذار
 (9مدل ) وابسته

PAST-

BEAT 

بیشتر از درآمد  t-1درآمد در سال  ،و توسعه ( با فرض مخارج کامل هزینه تحقیق1اگر )

درآمد  ،های تحقیق و توسعه( با فرض سرمایه گذاری کامل هزینه2و ) ،باشد tدر سال 

در غیر اینصورت برابر صفر  .برابر یک است ،باشد t-1بیشتر از درآمد در سال  tدر سال 

  .است

 (9مدل ) مستقل

ZERO-

BEAT 

با فرض ( 2سود کمتر از صفر باشد و ) ،و توسعه قیل تحقکام یها نهیبا فرض هز( 1اگر )

سود بیشتر از صفر باشد؛ برابر یک  ،و توسعه قیتحق یها نهیکامل هز یگذار هیسرما

 . صفر است در غیر اینصورت برابر .است

 (9مدل ) مستقل

BETA 

تا پایان سال  بتای حقوق صاحبان سهام از طریق مدل بازار؛ که با استفاده از بازده ماهانه

t ماه بازده  64ماه بازده نیاز داریم و حداکثر از  12لذا به حداقل  .برآورد شده است

 . شوداستفاده می

 (9مدل ) کنترلی

SIZE (9مدل ) کنترلی . شودهای کل شرکت محاسبه میاندازه شرکت؛ که برابر است با لگاریتم طبیعی دارایی 

BM (9مدل ) کنترلی امنسبت ارزش دفتری به بازار سه 

CV-RD 

ضریب تغییرات در هزینه تحقیق و توسعه؛ که انحراف استاندارد هزینه تحقیق و توسعه 

این متغیر  .است که با میانگین ارزش هزینه تحقیق و توسعه مقیاس بندی شده است

 . به طور جداگانه محاسبه شده است IFRSهای قبل و بعد از برای دوره

 (9مدل ) کنترلی

RDINT 
ها تحقیق و توسعه؛ که به صورت هزینه تحقیق و توسعه تقسیم بر کل داراییشدت 

  .شوداندازه گیری می
 (9مدل ) کنترلی

CV-

EARN 

ضریب تغییرات در سود؛ که انحراف استاندارد سود است که با میانگین ارزش سود 

به طور جداگانه  IFRSهای قبل و بعد از این متغیر برای دوره .مقیاس بندی شده است

 . محاسبه شده است

 (9مدل ) کنترلی

LEV  (9مدل ) کنترلی  .شودنسبت بدهی کل به دارایی کل محاسبه میاهرم مالی؛ که توسط 

ROA (9مدل ) کنترلی  .آیدها؛ که از تقسیم سود خالص به دارایی کل بدست میبازده دارایی 

CAPEX 
ها در پایان ای به ارزش دفتری داراییایهسرمایه؛ که توسط نسبت مخارج سرمهزینه 

 . شودسال اندازه گیری می
 (9مدل ) کنترلی
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RD-

VALUE 

ارزش بازار حقوق صاحبان سهام و  نیبه عنوان تفاوت ب ؛ کهو توسعه قیارزش تحق

 قیتحق یها نهیبر مجموع هز میتقس ،tسال  انیحقوق صاحبان سهام در پا یارزش دفتر

 کی یو توسعه برا قیمخارج تحق .شود یم یریگ اندازه tو  t-1 یها و توسعه در سال

 یگذار هیو توسعه سرما قیو توسعه در آن سال به اضافه مبلغ تحق قیتحق نهیسال هز

 . شده در آن سال است

 (9مدل ) کنترلی

 (2421دارگنیدو و همکاران )ماخذ: 

 

 هایافته

به ترتیب  IFRSقبل و بعد از بیشینه و کمینه  ،انحراف معیار ،مل میانگینپارامترهای توصیفی متغیرهای ذکر شده شا ،در ابتدا

 ،R، CAP، CAPRD، PAST-BEATمیانگین متغیرهای  ،بر اساس نتایج .ارائه شده است( 9( و )2های )در جدول

ZERO-BEAT، BETA، CV-RD، RDINT، CV-EARN  در دوره قبل ازIFRS  بیشتر از دوره بعد ازIFRS 

  .بیشتر است IFRSمیانگین دوره بعد از  ،سایر متغیرهادر  .است

 IFRSآمار توصیفی متغیرها قبل از  :(2جدول )

 كمینه بیشینه انحراف معیار میانگین متغیر

R 296/4 618/4 124/4 169/4- 

CAP 514/4 961/4 44/1 44/4 

E 4411/4- 941/4 980/4 811/4- 

CAPRD 418/4 191/4 44/1 44/4 

PAST-BEAT 296/4 444/4 44/1 44/4 

ZERO-BEAT 192/4 911/4 44/1 44/4 

BETA 142/1 881/4 618/5 521/4- 

SIZE 124/12 992/9 921/24 221/6 

BM 612/4 926/1 962/4 441/4 

CV-RD 614/4 921/4 421/2 196/4 

RDINT 416/4 192/4 891/4 44/4 

CV-EARN 141/4 992/9 968/96 925/15- 

LEV 085/1 921/9 921/48 44924/4 

ROA 4461/4- 914/4 915/4 962/9- 

CAPEX 465/4 622/4 611/4 44/4 

RD-VALUE 691/94 948/219 11/1191 941/999- 

 های پژوهشماخذ: یافته
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 IFRSآمار توصیفی متغیرها بعد از  :(3جدول )

 كمینه بیشینه انحراف معیار میانگین متغیر

R 151/4 692/4 429/9 421/1- 

CAP 461/4 921/4 44/1 44/4 

E 421/4 294/4 594/4 942/1- 

CAPRD 451/4 142/4 44/1 44/4 

PAST-BEAT 181/4 951/4 44/1 44/4 

ZERO-BEAT 418/4 291/4 44/1 44/4 

BETA 812/4 568/4 164/4 624/4- 

SIZE 124/19 185/9 24/29 692/4 

BM 614/4 614/4 161/6 4454/4 

CV-RD 652/4 214/4 114/1 524/4 

RDINT 411/4 159/4 124/1 44/4 

CV-EARN 414/4- 921/5 441/12 942/26- 

LEV 151/1 219/9 912/94 429/4 

ROA 4241/4- 942/4 269/4 164/1- 

CAPEX 466/4 692/4 041/4 44/4 

RD-VALUE 241/45 924/5/116 82/2419 962/412- 

 های پژوهشماخذ: یافته

 

سیون پروبیت بدست آمده ( و به روش رگر9توسط مدل ) ،IMRیا متغیر  Millsنسبت معکوس نرخ خطر  ،عددر مرحله ب

شود و تنها سری جزء است از تفسیر آن خودداری می IMRاز آنجا که مدل پروبیت تنها برای بدست آوردن متغیر  .است

 . شده است نمایش داده (2( و )1های )توسط شکل IFRSو بعد از  IFRSقبل از خطای تخمین در 
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 (IFRSدر رگرسیون پروبیت )قبل از ( IMR)متغیر سری جزء خطا  :(1شکل )

 

 
 (IFRSدر رگرسیون پروبیت )بعد از ( IMR)متغیر سری جزء خطا  :(2شکل )

 

 IFRSو بعد از  IFRSهای ترکیبی به تفکیک قبل از ( توسط داده2مدل رگرسیون ) ،IMRپس از بدست آوردن شاخص 

منظور به  .ها انتخاب شده استروش مناسب برای برآورد مدل ،تشخیصیهای بنابراین ابتدا توسط آزمون .برآورد شده است

همچنین در صورت  .لیمر استفاده شده است Fها از آزمون ( داده41( یا تابلویی بودن )پنل دیتا44تعیین تلفیقی بودن )پول دیتا

در  .اثرات تصادفی استفاده شده است های اثرات ثابت وبرای انتخاب یکی از روش 42سمناز آزمون ها ،هاتابلویی بودن داده

                                                           
40 Pooling Data 
41 Panel Data 
42 Hausman 
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؛ و برای بررسی 49های فروض اساسی رگرسیون برای بررسی نرمال بودن اجزاء خطا توسط آزمون جارک برانهایت آزمون

های تشخیصی در تحت عنوان آزمون های ذکر شدهنتایج آزمون .انجام شده است 44واریانس همسانی توسط آزمون بروش پاگان

  .( ارائه شده است4قالب جدول )

 IFRSو در دوره بعد از به صورت پول دیتا  IFRSاز در دو دوره قبل دهد که الگوی رگرسیون لیمر نشان می Fنتایج آزمون 

دهد آزمون هاسمن نشان مینتایج  .انجام شد IFRSبنابراین آزمون هاسمن برای مدل دوره بعد از  .استبه صورت پنل دیتا 

فرضیه صفر نرمال  است که 45/4ر از بالاتدر هر دو مدل سطح احتمال آماره جارک برا  .که مدل به صورت اثرات ثابت است

فرضیه  است که 45/4اما سطح احتمال آماره بروش پاگان در هر دو مدل کمتر از  .دهندبودن اجزاء خطا را مورد تایید قرار می

از روش  ،برای رفع این مشکل .ها دارای ناهمسانی واریانس هستندبنابراین مدل .کندواریانس اجزاء خطا را رد می صفر همسانی

GLS استفاده شده است.  

 های تشخیصینتایج آزمون :(4جدول )

 نتیجه سطح احتمال آماره آزمون نوع آزمون دوره زمانی

 IFRSقبل از 

F ل دیتا(و)پ تلفیقیهای داده 28/4 419/1 لیمر 

 - - - هاسمن

 نرمال 82/4 91/4 جارک برا

 همسانی واریانسنا 44/4 161/5412 بروش پاگان

 IFRSبعد از 

F های تابلویی )پنل دیتا(داده 410/4 458/1 لیمر 

 اثرات ثابت 44/4 420/04 هاسمن

 نرمال 18/4 98/9 جارک برا

 نسهمسانی واریانا 44/4 114/6194 بروش پاگان

 های پژوهشماخذ: یافته

 

انجام شده  (5)مطابق با جدول  IFRSو بعد از  IFRSها به تفکیک قبل از تخمین مدل ،های تشخیصیپس از انجام آزمون

درصد معنادار نیست  14یا  5در سطح احتمال  E(t-1)دهد که متغیر نشان می IFRSنتایج تخمین دوره زمانی قبل از  .است

و  E(t+1)، E(t)، R(t+1)، CAP*E(t+1)، CAP*E(t)ضریب متغیرهای  .شودحلیل خارج میو بنابراین از ت

CAP*E(t-1)، CAP*R(t+1)، CAP  وIMR  4119/4 ،484/4 ،195/4 ،140/4 ،412/4 ،114/4به ترتیب برابر، 

  .ده استبدست آم -4211/4و  4544/4 ،184/4

درصد معنادار  14یا  5در سطح احتمال  R(t+1)دهد که متغیر مینشان  IFRSنتایج تخمین دوره زمانی بعد از همچنین 

و  E(t+1)، E(t)، E(t-1)، CAP*E(t+1)، CAP*E(t)ضریب متغیرهای  .شودنیست و بنابراین از تحلیل خارج می

CAP*E(t-1)، CAP*R(t+1)، CAP  وIMR 414/4 ،4410/4 ،494/4 ،4128/4 ،4415/4 ،4445/4 به ترتیب برابر، 

  .بدست آمده است -449/4و  440/4 ،494/4

                                                           
43 Jarque-Bera 
44 Breusch-Pagan 
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مثبت هستند و در  IFRSدر دوره قبل و بعد از  ،( شرح داده شدند2که در مدل ) β5و  β1ضریب  ،بنابراین بر اساس نتایج

که با مبانی نظری مطابقت ( 494/4در مقابل  195/4)یافته است  کاهش IFRSنسبت به دوره قبل از  IFRSدوره بعد از 

  .دارد

 IFRSو بعد از  IFRSها به تفکیک قبل از تخمین مدل :(5)جدول 

 نام متغیر

 IFRSبعد از  IFRSقبل از 

 tآماره  ضریب
سطح 

 احتمال
 tآماره  ضریب

سطح 

 احتمال

 44/4 469/28 949/4 44/4 149/21 244/4 عرض از مبدا

E(t+1) 114/4 618/9 44/4 4445/4 910/9 44/4 

E(t) 412/4 186/9 44/4 4415/4 19/14 44/4 

E(t-1) 446/4 185/4 92/4 4128/4 211/41 44/4 

R(t+1) 140/4 145/4 44/4 458/4 268/1 24/4 

CAP*E(t+1) 195/4 518/9 44/4 494/4 210/2 44/4 

CAP*E(t) 484/4 556/2 44/4 4410/4 94/6 44/4 

CAP*E(t-1) 4119/4 141/1 450/4 414/4 20/5 44/4 

CAP*R(t+1) 184/4 182/1 448/4 494/4 445/9 44/4 

CAP 4544/4 849/1 46/4 440/4 045/1 41/4 

IMR 4211/4- 400/10- 44/4 449/4- 442/6- 44/4 

 80/4 41/4 ضریب تعیین

 44/2 11/1 دوربین واتسون

 Fآماره 

 )سطح احتمال(

52/92 

(44/4) 

58/11 

(44/4) 

 های پژوهشماخذ: یافته

 

 نتیجه گیری و پیشنهادات

 یآنها برا ییاز شرکت ها و توانا یاریبس یرقابت تیموقع یبرا یدیمهم و کل یو توسعه از نظر اقتصاد قیتحق یگذار هیرماس

سهام  متیق یرسان و توسعه و اطلاع قیتحق یگذار هیسرما سهیمقاپژوهش حاضر با هدف  .است یآت ینقد یها انیجر نیتضم

 متیق یرسان و توسعه و اطلاع قیتحق یگذار هیسرماتاثیر  ،ای ارزیابی این هدفبر .انجام شد IFRS قبل و بعد از استاندارد

شرکت بورس اوراق بهادار  11های ترکیبی برای و تعامل این دو بر بازده بازار حقوق صاحبان سهام توسط رگرسیون داده سهام

 .سنجیده شده و در مدل قرار داده شد همچنین خطای پیش بینی نیز توسط رگرسیون پروبیت .تهران مورد بررسی قرار گرفت



 حسابداری و مالی مدیریت اقتصاد، مطالعات

 484-544، صفحات 1441بهار ، 1، شماره 8دوره 

410 

 

( انجام 1911تا  1915) IFRS و بعد از استاندارد(1914تا  1914) IFRS انداردقبل از استکلیه برآوردها به تفکیک دو دوره 

 . شد

ه به نشان داد که اطلاع رسانی قیمت سهام و سرمایه گذاری تحقیق و توسع IFRS ستانداردتخمین مدل برای قبل از انتایج 

بر بازده بازار  ،همچنین تعامل این دو متغیر .تاثیر دارندبازده بازار حقوق صاحبان سهام بر  45/4و  114/4ترتیب به میزان 

اطلاع رسانی قیمت سهام و  ،IFRS دستاندارهمچنین در بعد از ا .تاثیر مثبت دارد 195/4حقوق صاحبان سهام به میزان 

همچنین  .بر بازده بازار حقوق صاحبان سهام تاثیر دارند 440/4و  4445/4ترتیب به میزان سرمایه گذاری تحقیق و توسعه به 

د از های قبل و بعلذا مقایسه دوره .تاثیر مثبت دارد 494/4بر بازده بازار حقوق صاحبان سهام به میزان  ،تعامل این دو متغیر

نسبت به  IFRSدر دوره بعد از  سهام متیق یرسان و اطلاعو توسعه  قیتحق یگذار هیسرمادهد که نشان می IFRS تاندارداس

 IFRSنسبت به دوره قبل از  IFRSهمچنبن خطای پیش بینی در دوره بعد از  .کاهش یافته است IFRSدوره قبل از 

وره بعد از سرمایه گذاری تحقیق و توسعه و اطلاع رسانی قیمت سهام و تعامل آنها با یکدیگر در دبنابراین  .افزایش یافته است

IFRS  در دوره بعد از کاهش توانایی بازار سهام برای پیش بینی بهتر سودهای آتی کاهش یافته است که نشان دهنده

برای سرمایه گذاری تحقیق و توسعه و اطلاعات قیمت  IFRSدهد که استاندارد یاین نتیجه نشان م .است IFRSاستاندارد 

برای پیش بینی سود نیز ضعیف  IFRSه است و بازارهای سهام در دوره بعد از ضعیف عمل کرد ،های مالیسهام در صورت

( و اسوالد و زارووین 2414آناگنوستوپولو ) ،(2421دارگنیدو و همکاران )های نتایج این مطالعه با نتایج پژوهش .شده است

  .( همخوانی دارد2440)

های توسعه کاربرد بسیاری دهای حسابداری به ویژه شناسایی هزینههای بدست آمده برای تحولات آتی در تنظیم استانداریافته

کاهش  IFRSدر دوره بعد از  سهام تمیق یرسان و توسعه و اطلاع قیتحق یگذار هیسرما ،زیرا بر طبق نتایج بدست آمده .دارد

تحولات ایجاد شده در  دهدیافته است و همچنین خطای پیش بینی بازده سهام افزایش یافته است که این نتایج نشان می

شود استانداردهای حسابداری توسط حسابداران همچنین پیشنهاد می .استانداردهای حسابداری چندان مطلوب نبوده است

خبره و بر اساس بررسی بازارهای بورس بااهمیت در جهان تدوین شود تا بتوان از مزایای تحقیق و توسعه در استانداردهای 

اند مزایای دوره زمانی مورد مطالعه در این تحقیق به اندازه کافی طولانی نیست تا بتو ،از سوی دیگر .حسابداری نیز بهره برد

بر قدرت توضیح  ،های زمانیشود با افزودن به دورهلذا برای تحقیقات آتی پیشنهاد می .ناشی از تحقیق و توسعه را بدست آورد

های تحقیق و توسعه را از سرمایه گذاری در تحقیق و توسعه ند هزینهتوانهمچنین محققان آتی می .دهندگی مدل بیفزایند

  .ا به تفکیک دو نوع مزایای تحقیق و توسعه انجام داده و مقایسه نمایندها رتفکیک کرده و مدل
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