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Abstract 
The relevance and usefulness of accounting information can be measured by 
the simultaneous relationship between accounting information, and returns, 
or stock market prices. The comparability of accounting information, as a 
qualitative feature of information, increases the value relevance of 
accounting information. Also, opacity in financial reporting through the 
corporate financial system increases stock volatility and, as a result, 
increases investment risk and investor distrust. Accordingly, the purpose of 
this study is to examine the effect of comparability of financial statements 
and opacity in financial reporting on the value relevance between earnings 
and book value per share. Accordingly, a sample of 137 companies was 
selected from the companies listed in the Tehran Stock Exchange during the 
years 2013 to 2019. To test the hypotheses, a multivariate regression model 
using the panel data method was used. The results show that earnings and 
book value per share have a value relevance and the comparability of 
financial statements increases the value relevance of earnings per share. 
However, contrary to the literature, comparability reduces the value 
relevance of book value per share. On the other hand, the opacity of financial 
reporting reduces the value relevance of book value per share due to 
comparability of financial statements, but does not affect the value relevance 
of earnings per share due to comparability. 

Keywords: Value Relevance, Comparability of Financial Statements, 
Opacity in Financial Reporting, Earnings Per Share. 
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 يو ابهام گزارشگر یمال يهاصورت سهیمقا تیقابل ریتأث یبررس
 هر سهم يدفترسود و ارزش یبر ارتباط ارزش یمال

.رانیدانشگاه اصفهان، اصفهان، ا ،يگروه حسابدار ار،یاستاد    انیدینرگس حم

.رانیدانشگاه اصفهان، اصفهان، ا ،يکارشناس ارشد، حسابدار  یگلناز اسحق

 چکیده
 بین اطلاعات حسابداري، زمانهمتواند از طریق ارتباط بودن و سودمند بودن اطلاعات حسابداري میمربوط

یک ویژگی کیفی  عنوانبهاطلاعات حسابداري،  قابلیت مقایسهگیري شود. بازده یا قیمت بازار سهام اندازه
دهد. همچنین ابهام در گزارشگري مالی از طریق اطلاعات حسابداري را افزایش می ارتباط ارزشیاطلاعات، 

اعتمادي گذاري و بیها باعث افزایش نوسان بازده سهام شده و افزایش ریسک سرمایهسیستم مالی شرکت
هاي مالی و ابهام در صورت قابلیت مقایسه تأثیردارد. هدف پژوهش حاضر بررسی گذاران را در پییهسرما

شرکت  137است. نمونه پژوهش شامل  هر سهم ارزش دفتريسود و  ارتباط ارزشیگزارشگري مالی بر 
ها از مون فرضیهبوده و براي آز 1398لغایت  1387هاي در بورس اوراق بهادار تهران طی سال شدهرفتهیپذ

ارزش هاي ترکیبی استفاده شده است. نتایج نشان داد که سود و مدل رگرسیونی چند متغیره به روش داده
سود هر سهم را  ارتباط ارزشیهاي مالی، صورت قابلیت مقایسهبوده و  ارتباط ارزشیهر سهم داراي  دفتري

سهم را کاهش  هر يارزش دفتر ارتباط ارزشی ،قابلیت مقایسهمبانی نظري،  برخلافدهد. ولی افزایش می
 قابلیت مقایسههر سهم ناشی از  دفتريارزش ارتباط ارزشیابهام گزارشگري مالی، دهد. از سوي دیگر می

 ي ندارد.تأثیر قابلیت مقایسهسود هر سهم ناشی از  ارتباط ارزشیهاي مالی را کاهش داده، ولی بر صورت

سود  ،یمال يابهام در گزارشگر ،یمال يهاصورت سهیمقا تیقابل ،یارتباط ارزش :هاواژهکلید
  هر سهم.

  :نویسنده مسئولn.hamidian@ase.ui.ac.ir
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 مقدمه
هاي مالی براي تأیید یا تغییر انتظارات هاي مالی، توان صورتارتباط ارزشی صورت

تواند از طریق توان ارقام می ارزشیارتباط گذاران از ارزش شرکت است. سرمایه
 براي مثال،هاي مالی، معیارهاي بازار سرمایه را توضیح دهد. حسابداري مندرج در صورت

طور که به هستندارتباط ارزشی داراي هاي مالی مانند سود هر سهم، در صورتی داده
ارتباط . )Titilaoye, O, 2011(ارتباط داشته باشند م بازده سها یابا قیمت  یتوجهقابل

و مربوط بودن را  ءاتکاکیفی اعم از قابلیتهايارزشی معیاري ترکیبی است که ویژگی
 .)Barth et al., 2001(بردارد در

 گیريدر حوزه تصمیم کنندگانبراي استفاده در صورتیهاي مالی صورت اطلاعات
، هاي کیفیویژگی. یکی از این باشند هاي کیفی برخوردارمفید هستند که از ویژگی

و بدین مفهوم است که براي رویدادهاي اقتصادي  قابلیت مقایسه اطلاعات حسابداري است
اطلاعات حسابداري  .)Chen et al, 2020( هاي حسابداري یکسان بکار رودمشابه، رویه

باید بتواند براي تعیین قیمت اوراق بهادار مناسب باشد و موجب تصمیمات کارآمدتري 
 همین دلیل باید یک ارتباط ارزشی بین اطلاعات به. ها شودمالی شرکتبراي تأمین 

 آوري وجمعهاي مالی، هزینه با افزایش قابلیت مقایسه صورت. فراهم گردد حسابداري
گذاران براي سرمایه تريیفیتکشود اطلاعات بامی سببو  افتهیپردازش اطلاعات کاهش

 ;De Franco et al., 2011(شود میتر تر و دقیقهاي بهبینیپیش که منجر به فراهم شود

Peterson et al., 2015(همین ترتیب قابلیت مقایسه ارتباط بین بازده سهام فعلی و . به
شود می سببو  )Choi et al., 2019(کند عملکرد آینده شرکت را تقویت می

بهتر ارزیابی  اهاي مالی، عملکرد واقعی شرکت رسازمانی صورتکنندگان بروناستفاده
هاي مالی، ارتباط ارزشی اطلاعات رود قابلیت مقایسه صورتبنابراین انتظار میکنند؛ 

 حسابداري را افزایش دهد.
توانند به مقایسه و گذاران بهتر میتر، سرمایهاز طرفی در محیط اطلاعاتی شفاف

ابهام در گزارشگري مالی از  .)Chen et al, 2020(بپردازند ها تر شرکتارزیابی دقیق
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و در نتیجه،  شدهبازده سهام  قیمت و ها باعث افزایش نوسانتم مالی شرکتسطریق سی
گذاران را در پی دارد و این سرمایه ياعتمادیو ب يگذارهیافزایش ریسک سرما

 (شعري و سمواتی، شوداعتمادي منجر به رکود بازار سرمایه و افزایش هزینه سرمایه میبی
1390(. 

ژوهش حاضر درصدد پاسخ به این سؤال است که آیا بر اساس آنچه گفته شد پ
هاي مالی و ابهام در گزارشگري مالی بر ارتباط ارزشی سود و ارزش قابلیت مقایسه صورت

مطالعات داخلی محدودي از نقش قابلیت با توجه به اینکه  گذار است؟تأثیرهر سهم  دفتري
به پژوهش حاضر  نتایج ،وجود دارد گذاريسرمایهدر تصمیمات هاي مالی مقایسه صورت

، شدهانیبکند. در ادامه ابتدا مبانی نظري و پیشینه پژوهش غناي ادبیات این حوزه کمک می
 گیري ارائه شده است.ها و نتیجهها و روش پژوهش و در انتها یافتهسپس فرضیه

 مبانی نظري پژوهش
اطلاعات داراي ارتباط ارزشی  عنوانبهدر ادبیات حسابداري، ارقام حسابداري زمانی 

 ,.Barth et al(باشند بینی با ارزش بازار سهام شوند که داراي ارتباط قابل پیشمحسوب می

هستند که اثر هاي حسابداري معیار خوبی براي عملکرد شرکت . در صورتی داده)2001
هام مشاهده شود؛ در این حالت این ارقام مربوط بوده و استفاده از بر روي قیمت س هاآن

 .)Bepari, 2012(کند تواند اطلاعات مربوطی پیرامون ارتباط ارزشی فراهم ها میاین داده
هستند و مطالعاتی  گذاران مطالعات مربوط به ارتباط ارزشی) پایه1968( 1نابال و برو

ارتباط ارزشی یعنی بتوان از طریق  ام دادند.جام انسود حسابداري و بازده سه حوزهدر 
بینی کرد و یا آنکه بتوان تغییرات اطلاعات حسابداري، ارزش بازار سهام شرکت را پیش
) چهار تفسیر متفاوت از 1999( 2مقطعی در قیمت سهام را تبیین کرد. فرانسیس و شیپر

هاي هاي مالی، ارزشاطلاعات صورتاز ر، اولین تفسیدهند: طبق ارائه میارتباط ارزشی را 
توان به دست آورد. تفسیر را میکه در قیمت سهام منعکس نشده است اساسی شرکت 

1. Ball et al. 
2. Francis et al. 
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شده در یک مدل ارزیابی باشد یا به دوم، اطلاعات مالی اگر حاوي متغیرهاي استفاده
ارتباط شود. تفسیر سوم، عنوان ارزش در نظر گرفته میبه ،بینی آن متغیرها کمک کندپیش

تفسیر چهارم،  شود.ها نشان داده میارزشی با ارتباط آماري بین اطلاعات مالی و قیمت
هاي مالی براي خلاصه کردن اطلاعاتی که بر ارتباط ارزشی با توانایی اطلاعات صورت

ها در بازار، از شود. براي ارزیابی شرکتگیري میگذارد، اندازهارزش سهام تأثیر می
 شود. این ارزیابی بر مبناي عملکرد مورد انتظار آتیهاي مالی استفاده میاطلاعات صورت

همین دلیل از سود حسابداري و ارزش به .شودکه معمولاً از عملکرد گذشته ناشی می است
 مطالعاتبیشتر  .شودمیعنوان معیاري براي ارزیابی واحد تجاري استفاده دفتري شرکت به

و زیانی  عنوان معیار سودهاي مالی بر سود حسابداري بهتمربوط به ارتباط ارزشی صور
سهم یعنی سود هر سهم داراي محتواي اطلاعاتی بوده و  دارند. مربوط بودن سود هر دیتأک

 .)Barth et al., 2001(اندازه آن بر قیمت سهام و تصمیمات کاربران مؤثر باشد 
خوبی از سودهاي آتی  خصشازمانی که سودهاي فعلی  دهدمطالعات پیشین نشان می

ارزش دفتري از اهمیت زیادي در تعیین ارزش شرکت برخوردار کند، شرکت فراهم نمی
عنوان یکی از از اندازه شرکت به ادبیات موجود. بر مبناي )Collins et al., 1997(است 

دهندگی سود و ارزش دفتري با نوسان قدرت توضیح تواندمیکه  شودیاد می عواملی
هاي ) نشان داد که شرکت1995( 1. هاینرا توضیح دهدارزش شرکت در طول زمان 

و  کنندتر احتمال بیشتري دارند که زیان گزارش هاي بزرگنسبت به شرکت ،ترکوچک
که اقتصاد دچار زمانی است.هاي بزرگ هاي شرکتدلیل این موضوع تنوع بیشتر فعالیت

ین ابنابر ؛ندینمایتر در مقابل زیان، بهتر خود را حفظ مهاي بزرگود، شرکتتزلزل ش
تر کمتر است که این هاي بزرگتر در مقابل شرکتهاي کوچکثبات سود شرکت

شود. موضوع در ارزیابی شرکت باعث افزایش اهمیت ارزش دفتري نسبت به سود می
عنوان نماینده ارزش تصفیه یا ري بهگذاران ممکن است براي ارزش دفتسرمایه رونیازا

مطالعات . بیشتري قائل شوند اهمیتتر، هاي کوچکهنگام ارزیابی شرکتتوقف به

1. Hayn, C. 
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      



 1401 بهار | 73شماره | نوزدهم سال | یمال يحسابدار یمطالعات تجرب | 90

اضافه کرد؛ به دلیل آنکه  هاپژوهشجدیدي به این  بُعد) 1995( 1نوشده توسط اولسانجام
عنوان براي بررسی ارتباط ارزشی علاوه بر سود، ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام را به

عنوان متغیر وابسته در نظر گرفت. استفاده از ارزش دفتري بهرا مت سهام یمتغیر مستقل و ق
ي سود مورد اول اینکه ارزش دفتري شاخصی برا قابل توجیه است:به دو دلیل در این الگو 

دهنده ارزش واگذاري یا ارزش نقدي انتظار آتی و از طرف دیگر ارزش دفتري سهام نشان
 .)Burgstahler & Dichev, 1997(شرکت است 

اطلاعات  سهیمقا تیقابلي اعتقاد دارند حسابدار ياستانداردها کنندگاننیتدو
ارزیابی  همچنیندهد و حسابداري، ارتباط بین اطلاعات حسابداري را افزایش می

 Financial(کند گذاري را تسهیل میهاي جایگزین سرمایهگذاران از فرصتسرمایه

Accounting Standard Board, 2010(تواند بر ارتباط . قابلیت مقایسه به سه طریق می
اطلاعات موجود براي  قدارمبگذارد: اول اینکه،  تأثیرارزشی ارقام حسابداري 

هاي مالی قابل زیرا صورتدهد؛ را افزایش می موردنظرورد شرکت گذاران در مسرمایه
بازار صنعت و تري از اطلاعات دسترسی به بخش وسیعامکان گذاران به سرمایه تر،مقایسه
اطلاعات  تهاي مالی کیفیقابلیت مقایسه صورتدوم،  .)Fang et al., 2019( دهدرا می

تواند طور خاص قابلیت مقایسه میدهد. بهمیهاي مالی را افزایش شده در صورتارائه
گذاران در ارزیابی خشد و به سرمایهبهاي مالی را بهبود بدقت اطلاعات مندرج در صورت

هاي شرکت لیوتحلهیتوانند از طریق تجزگذاران میبهتر شرکت کمک کند. چون سرمایه
زه و توانایی مدیران را براي مقایسه بیشتر، انگی .اخبار بد را به دست آورند ،سهیمقاقابل

کند موقع ترغیب میدهد و مدیران را به افشاي داوطلبانه بهاخبار بد کاهش می سازيپنهان
)Chen et al., 2020( ،آوري و حسابداري، هزینه جمعاطلاعات قابلیت مقایسه . سوم

سه به قابلیت مقای. )Kim et al, 2013(دهد پردازش اطلاعات خاص شرکت را کاهش می
استخراج و درك  یراحتکند تا اطلاعات خاص شرکت را بهگذاران کمک میسرمایه

عنوان یک معیار در تفسیر به مشابههاي توانند از اطلاعات شرکتها میکنند؛ زیرا آن

1. Ohlson, J. 
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با توجه به موارد  .)Choi et al., 2019(استفاده کنند  موردنظرهاي مالی شرکت صورت
رود قابلیت مقایسه، ارتباط ارزشی ارقام حسابداري نظیر سود و ارزش می، انتظار شدهانیب

 دفتري هر سهم را افزایش دهد.
همواره به دنبال کاهش ریسک و افزایش اطمینان ، کنندگان از اطلاعات مالیاستفاده

شود؛ بلکه این شفافیت اطلاعات یا به هستند؛ اما اطلاعات زیاد باعث افزایش اطمینان نمی
یا  عدم ابهام دهد.را کاهش می نانیارتی عدم ابهام در گزارشگري است که عدم اطمعب

صورت زمینه کارایی  شود که در اینگزارشگري منجر به تخصیص بهینه منابع می شفافیت
تر منجر به کاهش عدم تقارن . ارائه اطلاعات شفافکندو رشد اقتصادي را فراهم می

ابهام در  .)Kim et al, 2014(شود خطر سقوط سهام می باعث کاهش تیاطلاعاتی و درنها
ارتباط ارزشی و قابلیت مقایسه  بین رابطه برکننده به دو دلیل نقش تعدیل يگزارشگر

اطلاعات ارائه تا از  سازدیگزارشگري مدیران را قادر مدر حسابداري دارد: اول، ابهام 
هاي هاي اقتصادي در صورتی فعالیتنامطلوب خودداري کنند و در مورد میزان ارائه واقع

 لیوتحلهیگذاران با تجزاگرچه ممکن است سرمایه .کندایجاد می ، نگرانیمالی
 زهنوابهام برخی از اخبار ناشناخته منتشرشده را استنباط کنند، اما  ،هم صنعت هايشرکت
را به خطر  ناشی از قابلیت مقایسه هاي مالیارتباط ارزشی صورت افزایش دتوانهم می
دهد که ارتباط . دوم، ابهام در گزارشگري مالی، خطر سقوط سهام را افزایش میبیندازد

 Jin & Myers, 2006; Hutton et(بین قابلیت مقایسه و ارزیابی شرکت را تضعیف کند

al, 2009; Kim & Zhang, 2014(که ابهام گزارشگري، اثر  ودشبینی می؛ بنابراین پیش
کاهش را قابلیت مقایسه حسابداري بر ارتباط ارزشی سود و ارزش دفتري  شدهینیبشیپ

 دهد.می

 پیشینه پژوهش
پذیري حسابداري بر مقایسه تأثیربررسی  به) در پژوهشی 1400دهچی و همکاران (هاشمی

هاي داخلی بر عدم شفافیت گزارشگري مالی و ضعف کنترل دیتأکارتباط ارزشی سود با 
پذیري حسابداري و ارتباط ارزشی سود دهد بین مقایسهنشان می هاآنهاي پرداختند. یافته



 1401 بهار | 73شماره | نوزدهم سال | یمال يحسابدار یمطالعات تجرب | 92

که عدم شفافیت گزارشگري مالی زیاد هر سهم رابطه مثبت و معنادار وجود دارد و زمانی
به بررسی ) در پژوهشی 1399همکاران (و  پوریابد. مهرباناست، رابطه مذکور کاهش می
هاي این یافته مالی و نگهداشت وجه نقد پرداختند. هايارتباط قابلیت مقایسه صورت

چشمگیري  طوربههاي مالی دهد، با افزایش قابلیت مقایسه صورتپژوهش نشان می
) در 1398همکاران (و  کیااسماعیلییابد. ها کاهش مینگهداشت وجه نقد شرکت

مورد بررسی کاري شرطی و ارتباط ارزشی گزارشگري مالی را پژوهشی رابطه بین محافظه
اطلاعات و  ءکاري منجر به ارتقاي قابلیت اتکاافزایش محافظه نشان دادها قرار دادند. یافته

کاري شرطی و علاوه براین محافظه ی شده است.لافزایش ارتباط ارزشی گزارشگري ما
اند. ی روندي افزایشی داشتهموردبررسارتباط ارزشی گزارشگري مالی در طول دوره 

 هیثبات روقابلیت مقایسه و  تأثیر) در پژوهشی به بررسی 1398اران (همکظفري و 
مثبت  تأثیرنشان داد قابلیت مقایسه  هاآنحسابداري بر کیفیت سود پرداختند. نتایج مطالعه 

بولو و یابد. بر کیفیت سود دارد و با افزایش ثبات رویه، کیفیت سود افزایش می
هاي مالی بر سطح ) در پژوهشی به بررسی اثر قابلیت مقایسه صورت1397( وایدزادهحسن

هاي قابلیت مقایسه صورتدهد نشان میها آني هایافتهد. پرداختننقد را نگهداشت وجه
) 1395مرفوع (مهرورز و  داري دارد.مالی بر سطح نگهداشت وجه نقد اثر معکوس و معنی

بخشی قیمت سهام در خصوص لیت مقایسه با آگاهیدر پژوهشی به بررسی رابطه بین قاب
بخشی هاي مالی و آگاهیسودهاي آتی پرداختند. نتایج نشان داد بین قابلیت مقایسه صورت

قیمت سهام رابطه مثبت وجود ندارد و قابلیت مقایسه به انعکاس اطلاعات سودهاي آتی 
ی ) در پژوهش1392اران (همکو  نیاایزديکند. مربوط به صنعت در قیمت سهام کمک نمی

به بررسی ارتباط ارزشی اطلاعات حسابداري پرداختند. در این پژوهش ارتباط ارزشی 
اطلاعات حسابداري با استفاده از الگوهاي مبتنی بر قیمت و الگوهاي مبتنی بر بازده مورد 

سود هر اي مثبت میان اطلاعات رابطه ،دهد در مدل بازدهنتایج نشان میتحلیل قرار گرفت. 
 کند.می دییسهم با انواع بازده سهام وجود دارد و ارتباط ارزشی اطلاعات حسابداري را تأ
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 بررسی ارتباط بین عملکرد مسئولیت اجتماعی شرکت ) با2020( 1ونگ و همکاران
2(CSR) هایی با عملکردشرکت دریافتندهاي مالی و قابلیت مقایسه صورتCSR  ترمثبت، 

کند که از این مفهوم حمایت می ؛دهندهاي مالی بالاتري را نشان میتقابلیت مقایسه صور
ی با یهاهاي اخلاقی براي مشارکت سهامداران دارند. در مقابل، شرکتکه مدیران نگرانی

. چن و دارندتري هاي مالی بسیار پایینقابلیت مقایسه صورت ،نامطلوب CSRعملکرد 
بر ارتباط ارزشی  و ابهام أثیر قابلیت مقایسه) در پژوهشی به بررسی ت2020همکاران (

قابلیت مقایسه حسابداري، ارتباط ارزشی سود را افزایش  دهدنشان می هاپرداختند. یافته
ابهام در  افزایش با همچنین .تأثیري نداردارزش دفتري  بر ارتباط ارزشی ولی ،دهدمی

. چوي و یابدمقایسه کاهش میارتباط ارزشی فزاینده ناشی از قابلیت گزارشگري مالی، 
به بررسی قابلیت مقایسه حسابداري بر توانایی بازده براي  ) در پژوهشی2019همکاران (

دهد قابلیت مقایسه حسابداري، توانایی بازده دوره پرداختند. نتایج نشان می سودهاي آتی
تواند می همچنین قابلیت مقایسه دهد.افزایش می را سودهاي آتی بینیپیشجاري براي 

و  ناتجسآوري و پردازش اطلاعات خاص شرکت را کاهش دهد. هاي جمعهزینه
کاري شرطی و ارتباط ارزشی محافظهرابطه بین ) در پژوهشی به بررسی 2016( 3همکاران

هاي این پژوهش به این صورت است: نخست آنکه رابطه گزارشگري مالی پرداختند. یافته
کاري و ارتباط ارزشی از طریق اقلام تعهدي وجود دارد. محافظه بیناي ملاحظهمثبت و قابل

موقع زیان و ارتباط ارزشی وجود شناسایی به بیناي ملاحظهنتیجه دوم، رابطه منفی و قابل
استانداردهاي حسابداري قادر به ارائه توضیحی در این خصوص نیستند.  ،دارد. نتیجه سوم

قابلیت مقایسه بر سطح تحلیل و  تأثیرشی به بررسی ) در پژوه2011همکاران (فرانکو و دي
بینی دهد که بین قابلیت مقایسه و دقت پیشگران پرداختند. نتایج نشان میبینی تحلیلپیش

را کاهش  شدهانجامهاي بینیرابطه مثبت وجود دارد و قابلیت مقایسه، پراکندگی پیش

1. Wang et al. 

2. Corporate Social Responsibility 

3. Thijssena et al. 
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نه کسب اطلاعات را کاهش داده و هاي مالی، هزیدهد. همچنین قابلیت مقایسه صورتمی
دهد و آنان را قادر گران را افزایش میکیفیت و کمیت اطلاعات موجود براي تحلیل

 ها را بهتر تفسیر کنند.سازد تا عمکرد تاریخی شرکتمی

 هاي پژوهشفرضیه
هاي مالی و ابهام بر اساس آنچه در مبانی نظري پژوهش بیان شد، قابلیت مقایسه صورت

 از: اندعبارتپژوهش  هايفرضیه رونیازادارند.  تأثیرگزارشگري مالی بر ارتباط ارزشی 
 : سود هر سهم، داراي ارتباط ارزشی است.1 فرضیه
 : ارزش دفتري هر سهم، داراي ارتباط ارزشی است.2 فرضیه

هاي مالی، ارتباط ارزشی سود هر سهم را افزایش : قابلیت مقایسه صورت3 هیفرض
 دهد.می

هاي مالی، ارتباط ارزشی ارزش دفتري هر سهم را : قابلیت مقایسه صورت4فرضیه 
 دهد.افزایش می
: ابهام گزارشگري مالی، ارتباط ارزشی سود هر سهم ناشی از قابلیت مقایسه 5 هیفرض

 دهد.مالی را کاهش میهاي صورت
: ابهام گزارشگري مالی، ارتباط ارزشی ارزش دفتري هر سهم ناشی از 6 هیفرض

 دهد.هاي مالی را کاهش میقابلیت مقایسه صورت

 روش پژوهش
نگر است که رویدادي و گذشتههاي پسمطالعه حاضر، پژوهشی توصیفی از نوع پژوهش

نتایج این پژوهش  کهییازآنجایه شده است. هاي مالی تهبر اساس اطلاعات واقعی صورت
قرار گیرد، این مطالعه در دسته  مورداستفادهگذاران گیري سرمایهتواند در تصمیممی

هاي ترکیبی و ها از دادهشود. براي آزمون فرضیهبندي میهاي کاربردي دستهپژوهش
 Stata15و  Eviews10ي افزارهانرمها معادلات رگرسیونی چند متغیره و براي تخمین مدل

 قرار گرفته است. مورداستفاده
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در بازه زمانی  در بورس اوراق بهادار تهران شدهرفتهیهاي پذجامعه آماري شرکت
نمونه آماري  عنوانبههایی که داراي شرایط زیر باشند، شرکت .است 1398تا  1387

 اند:انتخاب شده
به پایان منتهی  اهسال مالی شرکت ،و همگن شدن نمونه مقایسه بودنبراي قابل -1

 د.ناسفندماه باش

 د.نسال مالی خود را طی بازه زمانی پژوهش تغییر نداده باش -2

 در دسترس باشد. یهاي موردبررسپژوهش براي شرکت ازیهاي موردنکلیه داده-3

گري هاي واسطهها ماهیت متفاوتی دارد نظیر شرکتهایی که عملیات آنشرکت -4
 ها جزء نمونه انتخابی نباشند.گذاري و بانکسرمایهمالی، 

بندي گر (قابلیت مقایسه) از طریق صنعته محاسبه متغیر تعدیلکبا توجه به آن -5
حداقل چهار مورد  هاآنهاي د که تعداد شرکتاب شدنخانجام شده است، صنایعی انت

 باشد.
انتخاب  1398تا  1387 هايشرکت طی سال 137هاي مذکور تعداد با توجه به ویژگی

 اطلاعات مالی و شدهاستفاده 1398تا  1392 یزماناز بازه  هاشدند. براي آزمون فرضیه
و قابلیت مقایسه  گزارشگري مالی ابهام متغیر محاسبه براي 1391 تا 1387هاي سال

ها و نحوه محاسبه متغیرها در ادامه ابتدا مدل .شده استآوري جمع هاي مالیصورت
 توضیح داده شده است.

 هاي پژوهشمدل
) و چن و 1995اولسون (ها برگرفته از پژوهش براي آزمون فرضیه شدهاستفادههاي مدل

) استفاده 1( یونیرگرسهاي اول و دوم از مدل ) است. براي آزمون فرضیه2020همکاران (
 شده است.

𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1𝑃𝑃𝑃𝑃𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽2𝐵𝐵𝐵𝐵𝑃𝑃𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝐿𝐿𝑃𝑃𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝐸𝐸𝑃𝑃𝑆𝑆𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝑀𝑀𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖           
 )1مدل (
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: EPS، در تاریخ چهار ماه پس از سال مالیقیمت سهام شرکت  :Priceدر الگوي فوق: 
: MB: اندازه شرکت، Size: اهرم مالی، Lev: ارزش دفتري هر سهم، BVPSسود هر سهم، 

 : باقیمانده مدل. 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام و
استفاده شده است.  β 2 بیضرو فرضیه دوم از  1βبراي آزمون فرضیه اول از ضریب 

مثبت و معنادار باشند، فرضیه اول و دوم  %95این ضرایب در سطح اطمینان  کهیدرصورت
 رد نخواهد شد.

هاي مالی بر ارتباط قابلیت مقایسه صورت تأثیرهاي سوم و چهارم به بررسی فرضیه
ها از پردازد. براي آزمون این فرضیهسهم می هر يارزش دفترارزشی سود حسابداري و 

 ) استفاده شده است.2( یونیرگرسمدل 

𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1𝑃𝑃𝑃𝑃𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽2𝐵𝐵𝐵𝐵𝑃𝑃𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽3𝑃𝑃𝐶𝐶𝑀𝑀𝑃𝑃𝐶𝐶𝑃𝑃𝑃𝑃𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖−1 + 𝛽𝛽4𝑃𝑃𝑃𝑃𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖
× 𝑃𝑃𝐶𝐶𝑀𝑀𝑃𝑃𝐶𝐶𝑃𝑃𝑃𝑃𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖−1 + 𝛽𝛽5𝐵𝐵𝐵𝐵𝑃𝑃𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 × 𝑃𝑃𝐶𝐶𝑀𝑀𝑃𝑃𝐶𝐶𝑃𝑃𝑃𝑃𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖−1 + 𝐿𝐿𝑃𝑃𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖
+ 𝐸𝐸𝑃𝑃𝑆𝑆𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝑀𝑀𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖  

 )2مدل (

هاي مالی و مابقی متغیرها مشابه : قابلیت مقایسه صورتCOMPACCTدر الگوي بالا، 
 5βو فرضیه چهارم از ضریب  4β) است. براي آزمون فرضیه سوم از ضریب 1رابطه (

مثبت و معنادار باشند،  %95این ضرایب در سطح اطمینان  کهیدرصورتاستفاده شده است. 
 ها رد نخواهد شد.این فرضیه

هاي پنجم و ششم به بررسی اثر تعدیلی متغیر ابهام در گزارشگري مالی بر در فرضیه
دو هاي مالی و ارتباط ارزشی پرداخته شده است. این رابطه بین قابلیت مقایسه صورت

 اند.) مورد آزمون قرار گرفته3( یونیرگرسفرضیه از طریق مدل 
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𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖=𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1𝑃𝑃𝑃𝑃𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽2𝐵𝐵𝐵𝐵𝑃𝑃𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽3𝑃𝑃𝐶𝐶𝑀𝑀𝑃𝑃𝐶𝐶𝑃𝑃𝑃𝑃𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖−1
+ 𝛽𝛽4𝐶𝐶𝑃𝑃𝐶𝐶𝑂𝑂𝑂𝑂𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖−1 + 𝛽𝛽5𝑃𝑃𝑃𝑃𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 × 𝑃𝑃𝐶𝐶𝑀𝑀𝑃𝑃𝐶𝐶𝑃𝑃𝑃𝑃𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖−1
× 𝐶𝐶𝑃𝑃𝐶𝐶𝑂𝑂𝑂𝑂𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖−1 + 𝛽𝛽6𝐵𝐵𝐵𝐵𝑃𝑃𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 × 𝑃𝑃𝐶𝐶𝑀𝑀𝑃𝑃𝐶𝐶𝑃𝑃𝑃𝑃𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖−1
× 𝐶𝐶𝑃𝑃𝐶𝐶𝑂𝑂𝑂𝑂𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖−1 + 𝐿𝐿𝑃𝑃𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝐸𝐸𝑃𝑃𝑆𝑆𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝑀𝑀𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖 

 )3مدل (

) 2: ابهام در گزارشگري مالی و مابقی متغیرها مشابه رابطه (OPAQUEدر الگوي بالا، 
 شدهاستفاده 6βو فرضیه ششم از ضریب  5βاست. براي آزمون فرضیه پنجم از ضریب 

منفی و معنادار باشند، فرضیه پنجم  %95این ضرایب در سطح اطمینان  کهیدرصورتاست. 
 و ششم رد نخواهد شد.

 نحوه محاسبه متغیرهاي پژوهش
گر و کنترلی هستند که متغیرهاي پژوهش حاضر شامل متغیرهاي وابسته، مستقل، تعدیل

 ها به شرح زیر است.نحوه محاسبه آن

 متغیر وابسته
 کهییازآنجامتغیر وابسته استفاده شده است.  عنوانبهدر این پژوهش از قیمت سهام 

در بورس اوراق بهادار حداکثر چهار ماه پس از پایان سال مالی  شدهرفتهیپذهاي شرکت
هاي مالی را منتشر کنند، از قیمت سهام چهار ماه پس از پایان سال فرصت دارند صورت

 مالی استفاده شده است.

 متغیر مستقل
 است: هر سهمارزش دفتري  و سود شامل مستقل متغیرهاي

از طریق تقسیم سود خالص بر تعداد سهام پایان سال مالی  الف) سود هر سهم:
 است. شدهمحاسبه
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از طریق تقسیم جمع ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام  سهم: هر يارزش دفترب) 
 است. شدهمحاسبهبر تعداد سهام پایان سال مالی 

 گرمتغیر تعدیل
گر این پژوهش متغیرهاي تعدیل هاي مالی و ابهام گزارشگري مالیقابلیت مقایسه صورت

 .است شده بیان هاآن گیرياندازه هستند که در ادامه نحوه
 شدهارائهگیري این متغیر از معیار براي اندازه هاي مالی:الف) قابلیت مقایسه صورت

 ) به شرح زیر استفاده شده است.2011همکاران (توسط دي فرانکو و 
فصل، مدل  –هر شرکت  بندي شده و سپس در هر صنعت برايها صنعتابتدا شرکت

فصل) اخیر،  12ساله ( 3هاي فصلی در یک دوره ) با استفاده از داده4رگرسیونی (
شرکت در هر  ) براي4، مدل (گریدعبارت؛ بهسري زمانی تخمین زده شده است صورتبه

 هر فصل جداگانه تخمین زده شده است.

𝑃𝑃𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛼𝛼𝑖𝑖 + 𝛽𝛽𝑖𝑖𝑃𝑃𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖 )                         4مدل (   

: سود خالص فصلی که از طریق تقسیم بر ارزش بازار حقوق صاحبان Earningsکه در آن، 
 : باقیمانده مدل. 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖ه فصلی سهام و: بازدReturnشده است، زدایی سهام ابتداي دوره مقیاس

دهد. را نشان می 𝐸𝐸تابع حسابداري شرکت  𝐸𝐸βو  i𝛼𝛼)، ضرایب برآورد شده 4مدل (در 
نزدیک بودن توابع حسابداري بین دو شرکت، قابلیت مقایسه بین این دو شرکت را نشان 

هر (براي 𝑗𝑗و 𝐸𝐸هاي گیري فاصله بین توابع حسابداري برآوردي شرکتدهد. براي اندازهمی
دو شرکت با استفاده  شدهینیبشیپدر صنعت مربوط) سود  𝑗𝑗و 𝐸𝐸هاي ترکیب ممکن شرکت

  شوند:) برآورد می6) و (5هاي رگرسیونی (از مدل

𝑃𝑃(𝑃𝑃𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸)𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛼𝛼𝑖𝑖 + 𝛽𝛽𝑖𝑖𝑃𝑃𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖                         )        5مدل ( 
𝑃𝑃(𝑃𝑃𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸)𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖)6مدل (  = 𝛼𝛼𝑖𝑖 + 𝛽𝛽𝑖𝑖𝑃𝑃𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖                                                                                                                                       
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iit (Earning):  شرکت  شدهینیبشیپسود𝐸𝐸  با استفاده از تابع حسابداري شرکت𝐸𝐸  و بازده
 .𝐸𝐸 شرکت

ijt (Earning):  شرکت  شدهینیبشیپسود𝐸𝐸  شرکت با استفاده از تابع حسابداريj  و بازده
 .𝐸𝐸شرکت

با استفاده از  tدر سال  𝑗𝑗و 𝐸𝐸 هاي مالی بین دو شرکتسپس قابلیت مقایسه صورت
است. علت ضرب معادله در عدد منفی، این است که تفاوت  شدهمحاسبه) 7رابطه (

دهنده تفاوت در تابع حسابداري دو شرکت بوده و قرینه آن نشان شدهینیبشیپسودهاي 
 دهنده شباهت و قابلیت مقایسه دو شرکت است.نشان

𝑃𝑃𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖 = − 1
12
∗ ∑ 𝑅𝑅 − 11 |𝑃𝑃(𝑃𝑃𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖) − 𝑃𝑃(𝑃𝑃𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖)|  

 )7رابطه ( 

ijtCompAcct :هاي مالی بین دو شرکتقابلیت مقایسه بین صورت 𝐸𝐸 وj   است و مقدار
هر  و براي هرسالهمین صورت براي  دهنده قابلیت مقایسه بیشتر است. بهبیشتر آن نشان
و با  شدهمحاسبه ijtCompAcctعضو یک صنعت معیار  𝑗𝑗هاي با شرکت 𝐸𝐸جفت شرکت 

هاي موجود در صنعت منهاي یک، متغیر به تعداد شرکت iهر شرکت  توجه به اینکه براي
 tدر سال  𝐸𝐸براي شرکت  شدهمحاسبهشود، در انتها میانه مقادیر قابلیت مقایسه محاسبه می

  معیار قابلیت مقایسه خاص شرکت انتخاب شده است. عنوانبه
-ي ابهام گزارشگري مالی طبق پژوهشریگزهاندابراي  ب) ابهام گزارشگري مالی:

جونز طبق  شدهلیتعد) از مدل 2020همکاران () و چن و 2009همکاران (هاتن و هاي 
 ) استفاده شده است.8مدل (

𝐶𝐶𝐶𝐶𝑃𝑃𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛼𝛼0 + 𝛼𝛼1(∆𝑃𝑃𝑃𝑃𝐵𝐵𝑖𝑖𝑖𝑖 − ∆𝐶𝐶𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖) + 𝛼𝛼2𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖                  ) 8مدل ( 

ناخالص : PPEتغییرات درآمد فروش، : ∆REVمجموع اقلام تعهدي،  :TACCکه در آن:  
باقیمانده مدل : 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖هاي دریافتنی وتغییرات حساب :∆ARتجهیزات،  آلاتنیماشاموال، 
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هاي اول دوره مقیاس زدایی است. همه متغیرهاي این مدل از طریق تقسیم بر جمع دارایی
بیانگر اقلام تعهدي اختیاري  itε و شود مقطعی تخمین زده می صورتبهاند. این مدل شده

از قدر مطلق اقلام  سالهسهاست. براي محاسبه ابهام گزارشگري مالی، میانگین متحرك 
 ) محاسبه شده است:9تعهدي اختیاري استفاده شده است. اقلام تعهدي نیز از طریق رابطه (

𝐶𝐶𝐶𝐶𝑃𝑃𝑃𝑃 = ∆𝑃𝑃𝐶𝐶 − ∆𝑃𝑃𝐿𝐿 − ∆𝑃𝑃𝐶𝐶𝐸𝐸𝐶𝐶 + ∆𝐸𝐸𝐶𝐶𝑆𝑆𝑃𝑃𝐵𝐵𝐶𝐶 − 𝑆𝑆𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃 )             9رابطه (   

: تغییرات 𝑃𝑃𝐶𝐶𝐸𝐸𝐶𝐶∆: تغییرات بدهی جاري، 𝑃𝑃𝐿𝐿∆: تغییرات دارایی جاري، 𝑃𝑃𝐶𝐶∆که در آن: 
 استهلاك: هزینه 𝑆𝑆𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃: تغییرات در حصه جاري بدهی بلندمدت، 𝐸𝐸𝐶𝐶𝑆𝑆𝑃𝑃𝐵𝐵𝐶𝐶∆وجه نقد، 

 متغیرهاي کنترلی
از: اندازه، اهرم مالی و نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري  اندعبارتمتغیرهاي کنترلی 

 ,.Choi et al., 2019; Chen et al :نظیر( یمختلفهاي حقوق صاحبان سهام. نتایج پژوهش

2020; and Boubaker et al., 2014(  حاکی از آن است که ارتباط ارزشی ارقام
متغیرهایی مانند اندازه شرکت، اهرم مالی و نسبت ارزش  رتأثیتواند تحت حسابداري می

هاي بازار به ارزش دفتري حقوق صاحبان سهام باشد؛ به همین دلیل اثر این متغیرها در مدل
 پژوهش کنترل شده است.

در پایان سال ها ییدارا بر ارزش دفتري هابدهی تقسیم مجموع از: اهرم مالی
 است. شدهمحاسبه

 .در پایان سال هاییداراارزش دفتري جمع  تمیلگار :اندازه شرکت
از تقسیم ارزش بازار به ارزش دفتري حقوق صاحبان نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري: 

 آید.سهام در پایان سال به دست می

 هاي پژوهشیافته
ها ها و محاسبه متغیرها، در این بخش نتایج مربوط به آزمون فرضیهآوري دادهپس از جمع

 ) ارائه شده است.1هاي توصیفی متغیرها در جدول (ارائه شده است. آماره
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 هاي توصیفی متغیرها. آماره1جدول 
 انحراف معیار حداقل حداکثر میانه میانگین نماد نام متغیر

 PRICE 092/6418 000/4179 00/49620 705 825/6548 قیمت سهام
 EPS 564/804 930/408 160/7194 06/1868- 689/1172 سود هر سهم

 BVPS 974/2256 440/1796 05/12765 04/2889- 330/1853 سهم هر يارزش دفتر
 COMPACCT 036/0 027/0 338/0 0070/0 033/0 قابلیت مقایسه

 OPAQUE 112/0 093/0 588/0 006/0 073/0 ابهام گزارشگري مالی
 SIZE 339/12 228/12 847/14 712/10 683/0 اندازه شرکت

 LEV 565/0 564/0 565/1 012/0 206/0 اهرم مالی
 MB 247/4 584/2 114/68 504/31- 763/6 نسبت ارزش بازار به دفتري

 هاي پژوهشمنبع: یافته 

 و بوده توزیع ثقل مرکز و تعادل بیانگر نقطه که است میانگین مرکزي، شاخص تریناصلی
 متغیر براي میانگین مقدار براي مثالاست.  هاداده مرکزیت دادن نشان براي شاخص خوبی

 نقطه این ها حولداده بیشتر دهدمی نشان که ریال است 092/6418با  قیمت سهام برابر
نشان  را جامعه وضعیت که است مرکزي هايشاخص از دیگر یکی میانه .اندیافته تمرکز

ریال  930/408 با برابر سود هر سهم متغیر میانه دهدمی نشان نتایج کهطور . هماندهدمی
 مقدار از بیشتر دیگر نیمی و مقدار این از کمتر هاداده از نیمی که است این که بیانگر است

ی بیانگر میزان نوعبهتواند هستند. پارامترهاي حداقل و حداکثر هر متغیر نیز می مزبور
است.  05/12765پراکندگی مشاهدات باشد. حداکثر مقدار ارزش دفتري هر سهم برابر با 

مقدار حداقل براي متغیر نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري، منفی است که علت آن وجود 
هاي نمونه بوده که منجر به منفی شدن ارزش دفتري زیان انباشته عمده در برخی شرکت

حقوق صاحبان سهام شده است. باید توجه داشت که اعداد حداقل و حداکثر بعضی از 
هاي پرت متغیرهاي داده رونیازابا میانگین خود اختلاف زیادي داشتند،  متغیرهاي پژوهش



 1401 بهار | 73شماره | نوزدهم سال | یمال يحسابدار یمطالعات تجرب | 102

سهم، سود هر سهم و نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري تا  هر يارزش دفترقیمت سهام، 
 .1حد ممکن حذف شده است

خطی از روش همبستگی پیرسون استفاده شده است. طبق نتایج براي بررسی هم
خطی توضیحی همبستگی ضعیفی وجود دارد که بیانگر عدم هم)، بین متغیرهاي 2جدول (

 بین متغیرها است.

 . ماتریس همبستگی2جدول 

BM LEV SIZE OPAQUE COMPACCT BVPS EPS Price  
       000/1  PRICE 
      000/1  592/0  EPS 
     000/1  725/0  596/0  BVPS 
    000/1  197/0-  152/0-  148/0-  COMPACCT 
   000/1  138/0  030/0  064/0  166/0  OPAQUE 
  000/1  027/0-  161/0-  234/0  304/0  220/0  SIZE 
 000/1  231/0-  048/0-  198/0  309/0-  194/0-  068/0-  LEV 

000/1  099/0  221/0  029/0  047/0-  002/0  115/0  243/0  MB 
 هاي پژوهشمنبع: یافته

لیمر و  Fهاي ترکیبی انجام شده است. آزمون هاي پژوهش از طریق دادهآزمون فرضیه
لیمر و هاسمن براي  Fهاسمن براي انتخاب روش تخمین استفاده شده است. احتمال آماره 

ها به روش تابلویی با اثرات مدل جهیدرنتدرصد بود  5هر سه مدل کمتر از سطح خطاي 
 10نسخه  Eviewsدر  LRشدند. براي بررسی همسانی واریانس از آزمون  ثابت تخمین زده

ها داراي ناهمسانی واریانس هستند. همچنین استفاده شد و نتایج این آزمون نشان داد مدل
ها، تابلویی با اثرات ثابت است براي بررسی با توجه به اینکه روش تخمین مدل

توصیفی ممکن است اینگونه بنظر برسد که مشاهدات پرت در بین متغیرها وجود دارد. باید . با توجه به جدول آمار 1
اند و امکان حذف بیشتر وجود نداشته است. براي مثال حداکثر هاي پرت تا حد ممکن حذف شدهاشاره کرد داده

د دارد و این اعداد ماهیت ریال است که اعداد زیادي در همین محدوده در متغیر قیمت سهام وجو 49،620قیمت سهام 
 داده پرت را ندارند.
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استفاده گردید. نتایج آزمون ولدریج  15نسخه  Stataولدریج در  خودهمبستگی از آزمون
) مشکل خودهمبستگی دارد. براي تخفیف اثر ناهمسانی واریانس و 3) و (1اد مدل (نشان د

(رگرسیون نیرومند) استفاده شده است.  whiteخودهمبستگی بر نتایج تخمین، از تصحیح 
خطی بین متغیرهاي توضیحی علاوه بر روش همبستگی، از طریق آزمون عامل تورم هم

براي همه  VIF) نیز بررسی شده است. نتایج حاصله نشان داد مقدار VIFواریانس (
 .1خطی بین متغیرهاي توضیحی استاست که بیانگر نبود هم 10متغیرهاي پژوهش کمتر از 

 هاي اول و دومنتایج آزمون فرضیه
بر اساس فرضیه اول و دوم، سود و ارزش دفتري هر سهم داراي ارتباط ارزشی هستند. براي 

 ) است.3که نتایج تخمین آن به شرح جدول ( شدهاستفاده) 1این دو فرضیه از مدل ( آزمون

 )1. نتایج تخمین مدل (3جدول 
𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝒊𝒊𝒊𝒊 = 𝜷𝜷𝟎𝟎 + 𝜷𝜷𝟏𝟏𝑷𝑷𝑷𝑷𝑬𝑬𝒊𝒊𝒊𝒊 + 𝜷𝜷𝟐𝟐𝑩𝑩𝑩𝑩𝑷𝑷𝑬𝑬𝒊𝒊𝒊𝒊 + 𝑳𝑳𝑷𝑷𝑩𝑩𝒊𝒊𝒊𝒊 + 𝑬𝑬𝑷𝑷𝑺𝑺𝑷𝑷𝒊𝒊𝒊𝒊 + 𝑴𝑴𝑩𝑩𝒊𝒊𝒊𝒊 + 𝜺𝜺𝒊𝒊𝒊𝒊 

 ارزش احتمال tآماره  انحراف معیار ضرایب نماد متغیر
 0β 747/3041- 746/5532 549/0- 5826/0 مبدأعرض از 

 EPS 6518/1 4466/0 698/3 0002/0 سود هر سهم

 BVPS 3848/1 2076/0 669/6 0000/0 ارزش دفتري هر سهم
 LEV 371/3148 408/629 002/5 0000/0 اهرم مالی

نسبت ارزش بازار به ارزش 
 دفتري

MB 7039/183 695/35 146/5 0000/0 

 SIZE 1230/200 271/447 4474/0 6547/0 اندازه

 0000/0 9347/83 فیشر Fآماره  4935/0 شدهلیتعد نییتعضریب 

 هاي پژوهشمنبع: یافته 

است که در سطح  %5، کمتر از سطح خطاي F) سطح معناداري آماره 3جدول (طبق 
 4935/0برابر با  شدهلیتعدمعنادار بوده و اعتبار بالایی دارد. ضریب تعیین  %95اطمینان 

 ها خودداري شد.. به دلیل محدودیت در حجم صفحات، از ارائه نتایج کامل آزمون1
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درصد از تغییرات در قیمت سهام توسط متغیرها توضیح  50 باًیتقردهد است که نشان می
 داده شده است.

) مقدار 3جدول (استفاده شده است. طبق  1βبراي آزمون فرضیه اول از ضریب 
 0002/0براي این ضریب برابر با  tو مثبت بوده و احتمال آماره  6518/1برابر با  1βضریب 

بنابراین سود ؛ معنادار است %95درصد بوده و در سطح اطمینان  5است که کمتر از خطاي 
 جهیدرنتهر سهم بر قیمت سهام اثر مثبت و معنادار دارد و داراي ارتباط ارزشی است. 

انجام شده  2βشود. آزمون فرضیه دوم از طریق ضریب فرضیه اول این پژوهش رد نمی
و مثبت بوده و احتمال آماره  3848/1برابر با  2βضریب برآورد شده ) 3است. طبق جدول (

t  درصد بوده و در سطح اطمینان  5است که کمتر از خطاي  000/0براي این ضریب برابر
معنادار است. پس ارزش دفتري هر سهم بر قیمت سهام اثر مثبت و معنادار دارد و  95%

 شود.ژوهش رد نمیداراي ارتباط ارزشی است و فرضیه دوم نیز پ

 هاي سوم و چهارمنتایج آزمون فرضیه
طبق فرضیه سوم و چهارم، قابلیت مقایسه ارتباط ارزشی سود و ارزش دفتري هر سهم را 

که نتایج تخمین  شدهاستفاده) 2براي آزمون فرضیه سوم و چهارم از مدل (دهد. افزایش می
 ) است.4جدول (آن به شرح 

 )2نتایج تخمین مدل ( .4جدول 
𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝒊𝒊𝒊𝒊 = 𝜷𝜷𝟎𝟎 + 𝜷𝜷𝟏𝟏𝑷𝑷𝑷𝑷𝑬𝑬𝒊𝒊𝒊𝒊 + 𝜷𝜷𝟐𝟐𝑩𝑩𝑩𝑩𝑷𝑷𝑬𝑬𝒊𝒊𝒊𝒊 + 𝜷𝜷𝟑𝟑𝑷𝑷𝑪𝑪𝑴𝑴𝑷𝑷𝑪𝑪𝑷𝑷𝑷𝑷𝑪𝑪𝒊𝒊𝒊𝒊−𝟏𝟏 + 𝜷𝜷𝟒𝟒𝑷𝑷𝑷𝑷𝑬𝑬𝒊𝒊𝒊𝒊

× 𝑷𝑷𝑪𝑪𝑴𝑴𝑷𝑷𝑪𝑪𝑷𝑷𝑷𝑷𝑪𝑪𝒊𝒊𝒊𝒊−𝟏𝟏 + 𝜷𝜷𝟓𝟓𝑩𝑩𝑩𝑩𝑷𝑷𝑬𝑬𝒊𝒊𝒊𝒊 × 𝑷𝑷𝑪𝑪𝑴𝑴𝑷𝑷𝑪𝑪𝑷𝑷𝑷𝑷𝑪𝑪𝒊𝒊𝒊𝒊−𝟏𝟏 + 𝑳𝑳𝑷𝑷𝑩𝑩𝒊𝒊𝒊𝒊
+ 𝑬𝑬𝑷𝑷𝑺𝑺𝑷𝑷𝒊𝒊𝒊𝒊 + 𝑴𝑴𝑩𝑩𝒊𝒊𝒊𝒊 + 𝜺𝜺𝒊𝒊𝒊𝒊 

 tآماره  انحراف معیار ضرایب نماد متغیر
ارزش 
 احتمال

 0β 228/2697- 847/4390 614/0- 539/0 مبدأعرض از 
 BVPS 970/1 332/0 925/5 000/0 ارزش دفتري هر سهم

 EPS 048/1 518/0 023/2 043/0 سود هر سهم
 COMPACCT 633/1070- 484/5495 194/0- 845/0 قابلیت مقایسه

 *COMPACCTقابلیت مقایسه * ارزش 
BVPS 

188/13- 237/2 892/5- 000/0 
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𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝒊𝒊𝒊𝒊 = 𝜷𝜷𝟎𝟎 + 𝜷𝜷𝟏𝟏𝑷𝑷𝑷𝑷𝑬𝑬𝒊𝒊𝒊𝒊 + 𝜷𝜷𝟐𝟐𝑩𝑩𝑩𝑩𝑷𝑷𝑬𝑬𝒊𝒊𝒊𝒊 + 𝜷𝜷𝟑𝟑𝑷𝑷𝑪𝑪𝑴𝑴𝑷𝑷𝑪𝑪𝑷𝑷𝑷𝑷𝑪𝑪𝒊𝒊𝒊𝒊−𝟏𝟏 + 𝜷𝜷𝟒𝟒𝑷𝑷𝑷𝑷𝑬𝑬𝒊𝒊𝒊𝒊
× 𝑷𝑷𝑪𝑪𝑴𝑴𝑷𝑷𝑪𝑪𝑷𝑷𝑷𝑷𝑪𝑪𝒊𝒊𝒊𝒊−𝟏𝟏 + 𝜷𝜷𝟓𝟓𝑩𝑩𝑩𝑩𝑷𝑷𝑬𝑬𝒊𝒊𝒊𝒊 × 𝑷𝑷𝑪𝑪𝑴𝑴𝑷𝑷𝑪𝑪𝑷𝑷𝑷𝑷𝑪𝑪𝒊𝒊𝒊𝒊−𝟏𝟏 + 𝑳𝑳𝑷𝑷𝑩𝑩𝒊𝒊𝒊𝒊
+ 𝑬𝑬𝑷𝑷𝑺𝑺𝑷𝑷𝒊𝒊𝒊𝒊 + 𝑴𝑴𝑩𝑩𝒊𝒊𝒊𝒊 + 𝜺𝜺𝒊𝒊𝒊𝒊 

 tآماره  انحراف معیار ضرایب نماد متغیر
ارزش 
 احتمال

 دفتري هر سهم

قابلیت مقایسه*سود هر 
 COMPACCT* EPS 542/9 229/4 256/2 024/0 سهم

 LEV 968/3031 370/660 591/4 000/0 اهرم مالی
نسبت ارزش بازار به ارزش 

 دفتري
MB 448/181 033/35 179/5 000/0 

 SIZE 075/171 988/366 466/0 641/0 اندازه

 000/0 514/69 فیشر Fآماره  506/0 شدهلیتعد نییتعضریب 

 هاي پژوهشمنبع: یافته

است که در سطح  %5، کمتر از سطح خطاي Fسطح معناداري آماره  )4جدول (طبق 
است  506/0برابر با  شدهلیتعدمعنادار بوده و اعتبار بالایی دارد. ضریب تعیین  %95اطمینان 

درصد از تغییرات در قیمت سهام توسط متغیرها توضیح داده شده  50دهد که نشان می
 است.

دهد. طبق طبق فرضیه سوم، قابلیت مقایسه ارتباط ارزشی سود هر سهم را افزایش می
 tاست و احتمال آماره  542/9برابر با  compacct*Eps) ضریب متغیر تعاملی 4جدول (

درصد بوده و در سطح اطمینان  5از خطاي که کمتر بوده  024/0براي این ضریب برابر با 
توان نتیجه گرفت با توجه به مثبت بودن علامت ضریب متغیر تعاملی، می معنادار است. 95%

بنابراین فرضیه سوم رد ؛ دهدکه قابلیت مقایسه، ارتباط ارزشی سود هر سهم را افزایش می
ی ارزش دفتري هر سهم را شود. بر اساس فرضیه چهارم قابلیت مقایسه، ارتباط ارزشنمی

و احتمال آماره  -188/13برابر با  Compacct*Bvpsدهد. ضریب متغیر تعاملی افزایش می
t  درصد بوده و در سطح اطمینان  5که کمتر از خطاي بوده  000/0براي این ضریب برابر با

قابلیت توان نتیجه گرفت ولی با توجه به منفی بودن ضریب مذکور، می معنادار است. 95%



 1401 بهار | 73شماره | نوزدهم سال | یمال يحسابدار یمطالعات تجرب | 106

بنابراین فرضیه چهارم رد ؛ دهدهر سهم را کاهش میمقایسه، ارتباط ارزشی ارزش دفتري 
 شود.می

 هاي پنجم و ششمنتایج آزمون فرضیه
و ارزش دفتري هر گزارشگري مالی، ارتباط ارزشی سود  ابهامطبق فرضیه پنجم و ششم، 

 .دهدهاي مالی را کاهش میناشی از قابلیت مقایسه صورت سهم
که نتایج تخمین آن به شرح  شدهاستفاده) 3براي آزمون فرضیه پنجم و ششم از مدل (

 ) است.5جدول (

 )3. نتایج تخمین مدل (5جدول 
𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝒊𝒊𝒊𝒊=𝜷𝜷𝟎𝟎 + 𝜷𝜷𝟏𝟏𝑷𝑷𝑷𝑷𝑬𝑬𝒊𝒊𝒊𝒊 + 𝜷𝜷𝟐𝟐𝑩𝑩𝑩𝑩𝑷𝑷𝑬𝑬𝒊𝒊𝒊𝒊 + 𝜷𝜷𝟑𝟑𝑷𝑷𝑪𝑪𝑴𝑴𝑷𝑷𝑪𝑪𝑷𝑷𝑷𝑷𝑪𝑪𝒊𝒊𝒊𝒊−𝟏𝟏 + 𝜷𝜷𝟒𝟒𝑪𝑪𝑷𝑷𝑪𝑪𝑶𝑶𝑶𝑶𝑷𝑷𝒊𝒊𝒊𝒊−𝟏𝟏

+ 𝜷𝜷𝟓𝟓𝑷𝑷𝑷𝑷𝑬𝑬𝒊𝒊𝒊𝒊 × 𝑷𝑷𝑪𝑪𝑴𝑴𝑷𝑷𝑪𝑪𝑷𝑷𝑷𝑷𝑪𝑪𝒊𝒊𝒊𝒊−𝟏𝟏 × 𝑪𝑪𝑷𝑷𝑪𝑪𝑶𝑶𝑶𝑶𝑷𝑷𝒊𝒊𝒊𝒊−𝟏𝟏 + 𝜷𝜷𝟔𝟔𝑩𝑩𝑩𝑩𝑷𝑷𝑬𝑬𝒊𝒊𝒊𝒊
× 𝑷𝑷𝑪𝑪𝑴𝑴𝑷𝑷𝑪𝑪𝑷𝑷𝑷𝑷𝑪𝑪𝒊𝒊𝒊𝒊−𝟏𝟏 × 𝑪𝑪𝑷𝑷𝑪𝑪𝑶𝑶𝑶𝑶𝑷𝑷𝒊𝒊𝒊𝒊−𝟏𝟏 + 𝑳𝑳𝑷𝑷𝑩𝑩𝒊𝒊𝒊𝒊 + 𝑬𝑬𝑷𝑷𝑺𝑺𝑷𝑷𝒊𝒊𝒊𝒊 + 𝑴𝑴𝑩𝑩𝒊𝒊𝒊𝒊
+ 𝜺𝜺𝒊𝒊𝒊𝒊 

 ارزش احتمال tآماره  انحراف معیار ضرایب نماد متغیر
 0β 937/5944- 179/4048 468/1- 142/0 عرض از مبدأ

 BVPS 785/1 313/0 688/5 000/0 هر سهمارزش دفتري 

 EPS 023/1 4057/0 523/2 011/0 سود هر سهم
 COMPACCT 374/9680- 316/5704 697/1- 090/0 قابلیت مقایسه

 OPAQUE 47/14821 452/4533 269/3 001/0 ابهام گزارشگري مالی
قابلیت مقایسه*سود هر 

 سهم* ابهام
COMPACCT* EPS * 

OPAQUE 
307/56 676/36 535/1 125/0 

قابلیت مقایسه*ارزش 
 دفتري هر سهم* ابهام

COMPACCT* BVPS 
* OPAQUE 

353/54- 515/8 382/6- 000/0 

 LEV 142/3718 088/413 000/9 000/0 اهرم مالی
نسبت ارزش بازار به 

 ارزش دفتري
MB 614/163 966/37 309/4 000/0 

 SIZE 805/298 727/353 844/0 398/0 اندازه

ضریب تعیین 
 شدهتعدیل

 000/0 518/68 فیشر Fآماره  520/0

 هاي پژوهشمنبع: یافته
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معنادار بوده و اعتبار بالایی  %95، در سطح اطمینان Fسطح معناداري آماره  )5جدول (طبق 
درصد از تغییرات  52دهد است که نشان می 520/0برابر با  شدهلیتعددارد. ضریب تعیین 

 در قیمت سهام توسط متغیرها توضیح داده شده است.
ناشی از قابلیت  هر سهمگزارشگري مالی، ارتباط ارزشی سود  ابهامطبق فرضیه پنجم، 

) ضـــریب متغیـــر 5. طبـــق جـــدول (دهـــدهـــاي مـــالی را کـــاهش مـــیمقایســـه صـــورت
Compacct*Eps*Opaque  و احتمال آماره  307/56برابر باt 125/0ضـریب برابـر بـا  این 

تـوان نتیجـه گرفـت معنادار نیسـت. پـس می درصد است و 5که بیشتر از سطح خطاي بوده 
هاي مالی و ارتبـاط ارزشـی متغیر ابهام گزارشگري مالی بر رابطه بین قابلیت مقایسه صورت

م شود. طبق فرضیه ششرد می %95فرضیه پنجم در سطح اطمینان  ندارد و تأثیرسود هر سهم 
ناشـی از قابلیـت مقایسـه  ارزش دفتـري هـر سـهمگزارشـگري مـالی، ارتبـاط ارزشـی  ابهام

برابـر بـا  Compacct*Bvps*Opaque. ضـریب متغیـر دهدهاي مالی را کاهش میصورت
 5بـوده کـه کمتـر از سـطح خطـاي  000/0این ضریب برابـر بـا  tو احتمال آماره  -353/54

تــوان گفــت ابهــام درصــد و معنــادار اســت. بــا توجــه بــه منفــی بــودن علامــت ضــریب مــی
ارزش هاي مـالی و ارتبـاط ارزشـی گزارشگري مالی بر رابطه بـین قابلیـت مقایسـه صـورت

 تـأثیردر گزارشـگري مـالی،  ابهـام گریدعبارت؛ بهمعنادار و منفی دارد تأثیرسهم  هر يدفتر
؛ دهـدیمسهم را کاهش  هر يارزش دفترهاي مالی بر ارتباط ارزشی قابلیت مقایسه صورت

 شود.بنابراین فرضیه ششم رد نمی

 گیريبحث و نتیجه
در پژوهش حاضر به بررسی ارتباط ارزشی سود هر سهم و ارزش دفتري هر سهم و تأثیر 

شد.  ابهام گزارشگري مالی بر این ارتباط ارزشی پرداختههاي مالی و قابلیت مقایسه صورت
در فرضیه اول و دوم، ابتدا ارتباط ارزشی سود هر سهم و ارزش دفتري هر سهم مورد 

مثبت  تأثیرآزمون قرار گرفت. نتایج نشان داد سود و ارزش دفتري هر سهم بر قیمت سهام 
د. طبق مبانی نظري، ارتباط ارزشی داراي ارتباط ارزشی هستن جهیدرنتو معنادار دارند. 

هاي مالی، نظیر سود هر سهم و تواند از طریق توان ارقام حسابداري مندرج در صورتمی
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ارزش دفتري هر سهم، قیمت و بازده سهام را توضیح دهد. نتایج آزمون فرضیه اول و دوم 
تومو و )، آندریان2016( 1)، مونگلی و همکاران2020همکاران (هاي چن و با پژوهش

 ) مطابقت دارد.1392همکاران () و ایزدي نیا و 2013( 2یودیانتی
هاي مالی بر ارتباط ارزشی سود قابلیت مقایسه صورت تأثیردر فرضیه سوم، 

حسابداري مورد آزمون قرار گرفت. نتایج نشان داد قابلیت مقایسه بر ارتباط ارزشی سود 
هاي مثبت و معنادار دارد. طبق مبانی نظري با افزایش قابلیت مقایسه صورت تأثیرهر سهم 

شود ارتباط بین بازده سهام یابد که سبب میسود کاهش میي کاردستهاي مالی، انگیزه
سازمانی، عملکرد واقعی کنندگان برونو استفاده شدهتیتقوفعلی و عملکرد آینده شرکت 
هاي مالی بیشتر باشد، همچنین هرچه قابلیت مقایسه صورت شرکت را بهتر ارزیابی کنند.

و عدم اطمینان درباره نتایج عملیات و سودآوري  افتهیشیافزادقت و صحت اطلاعات 
 دهد.بنابراین، قابلیت مقایسه، ارتباط ارزشی سود هر سهم را افزایش می؛ یابدکاهش می

 يارزش دفتری، ارتباط ارزشی هاي مالبر اساس فرضیه چهارم، قابلیت مقایسه صورت
 ریتأثمبانی نظري، قابلیت مقایسه  برخلافدهد. نتایج آزمون نشان داد سهم را افزایش می هر

تواند بدین دلیل باشد بر ارتباط ارزشی ارزش دفتري هر سهم دارد. این موضوع می کاهنده
ترازنامه منعکس  ژهیوبههاي مالی که در ایران به دلیل تورم بالا، اعدادي که در صورت

هاي شود، بر اساس ارزشهر سهم می يارزش دفترمنتج به محاسبه  تیدرنهاشود و می
هاي بین ارزش روز و ارزش دفتري اقلام صورت توجهقابلتاریخی بوده که منجر به تفاوت 

اند و قابلیت ها اقدام نکردهها، به تجدید ارزیابی داراییشود. از طرفی همه شرکتمالی می
هر سهم شده است. نتایج حاصل از مقایسه باعث کاهش محتواي اطلاعاتی ارزش دفتري 

 ) مطابقت دارد.2020همکاران (هاي سوم و چهارم با پژوهش چن و آزمون فرضیه
طبق فرضیه پنجم، ابهام گزارشگري مالی، ارتباط ارزشی سود حسابداري ناشی از 

دهد. نتایج حاصله نشان داد متغیر ابهام را کاهش می هاي مالیقابلیت مقایسه صورت

1. Mungly et al. 

2. Andriantomo & Yudianti 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      



 109 |  یاسحقو  انیدیحم...؛  بر یمال يو ابهام گزارشگر یمال يهاصورت سهیمقا تیقابل ریتأث یبررس

هاي مالی و ارتباط ارزشی سود گزارشگري مالی بر رابطه بین قابلیت مقایسه صورت
تواند ناشی از این موضوع باشد که معناداري ندارد. دلیل رد این فرضیه می تأثیرحسابداري 

ها در گزارشگري شرکت که یمانزدهند و گذاران به رقم سود اهمیت زیادي میسرمایه
ابهام وجود دارد، این احتمال وجود دارد که مدیران تلاش کنند از طریق هموارسازي سود 

سازي اخبار بد، ابهامات موجود را به نحوي گزارش یا پنهان کنند که علمیات و پنهان
ن را قادر ابهام گزارشگري، مدیرا گریدعبارت؛ بهسودآوري شرکت را با خطر مواجه نکند

، جهیدرنت ).Kim and Zhang, 2014(سازد تا اخبار بد را براي مدت طولانی پنهان کنند می
تواند تأثیري بر ارتباط ارزشی سود حسابداري ناشی از ابهام در گزارشگري مالی نمی

ي مالی داشته باشد. نتایج آزمون این فرضیه با پژوهش چن و هاصورتقابلیت مقایسه 
 ) مطابقت ندارد.2019( همکاران

هر سهم  يارزش دفترابهام گزارشگري مالی بر ارتباط ارزشی  تأثیردر فرضیه ششم 
حاصله نشان داد متغیر ابهام  ناشی از قابلیت مقایسه مورد آزمون قرار گرفت. نتایج

هر سهم ناشی از قابلیت مقایسه را کاهش  يارزش دفترگزارشگري مالی، ارتباط ارزشی 
ابهام در گزارشگري مالی وجود دارد، مدیران سعی  که یزمانادبیات موجود،  طبق .دهدمی

ممکن است ابهام در  کهينحوبهاي متفاوت دارند. سازي یا گزارش آن به شیوهدر پنهان
ها سوق دهند و با این کار سودآوري ي داراییارزش دفترگزارشگري مالی را به سمت 

گذاران به رقم سود زیرا عمده توجه سرمایه؛ قرار دهند تأثیرآتی شرکت را کمتر تحت 
ابهام در گزارشگري مالی  جهیدرنتها دارند. بوده و توجه کمتري به ارزش دفتري دارایی

هر سهم ناشی از قابلیت مقایسه را کاهش دهد. نتایج  يارزش دفترتواند ارتباط ارزشی می
 ) مطابقت ندارد.2020ان (همکارحاصل از آزمون این فرضیه با پژوهش چن و 

 هاي پژوهشپیشنهادها و محدودیت
مالی بر ارتباط هايهاي پژوهش در فرضیه سوم، قابلیت مقایسه صورتبر اساس یافته

در  مورداستفادههاي مثبتی دارد؛ ممکن است در مواردي رویه تأثیرارزشی سود حسابداري 
هاي مالی توسط یک یا چند شرکت متفاوت بوده یا دستخوش تغییر شود. بر تهیه صورت
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ها، به هاي مالی شرکتشود موقع مقایسه صورتگذاران پیشنهاد میهمین اساس به سرمایه
، توجه داشته باشند و شدهاستفادههاي مالی هاي مختلف حسابداري که در صورتروش

هاي مالی را انجام دهند. ها، مقایسه صورتشرکت وکارکسبمتناسب با شباهت وضعیت 
قابلیت مقایسه بر ارتباط ارزشی سود و ارزش دفتري سهم، به  تأثیربا توجه به 

افزایش قابلیت مقایسه  منظوربهشود کنندگان استانداردهاي حسابداري پیشنهاد میتدوین
شرایط احتمالی مختلف را هاي مالی، نحوه برخورد با رویدادهاي مشابه در صورت
ابهام گزارشگري مالی بر ارتباط ارزشی ارزش دفتري  تأثیرتر بیان کنند. با توجه به شفاف

شود در راستاي افزایش ها پیشنهاد میهر سهم (نتایج فرضیه ششم) به مدیران شرکت
 هاي مالی و کاهش ابهام اقدام نمایند.شفافیت در صورت

در هر صنعت رویدادهاي مشابه بیشتري وجود دارد و قابلیت مقایسه  کهییازآنجا
شود نتایج این پژوهش هاي آتی نیز پیشنهاد میهاي مالی بیشتر است، براي پژوهشصورت

مقایسه  باهمها انجام دهند و نتایج حاصله را را به تفکیک صنعت و در سطح کل شرکت
ي ابهام در گزارشگري مالی براي آزمون مجدد گیرهاي اندازهکنند. همچنین از سایر روش

تواند بر ارتباط ها استفاده کنند. با توجه به اینکه عدم اطمینان در بازار سرمایه میفرضیه
توان ارتباط قابلیت هاي بعدي میارزشی سود و قیمت سهام تأثیرگذار باشد، در پژوهش

رفتن عدم اطمینان در بازار سرمایه هاي مالی و ارتباط ارزشی را با در نظر گمقایسه صورت
 بررسی کرد.

آن بر تغییرات قیمت سهام، در  تأثیربا توجه به حاکم بودن شرایط تورمی در اقتصاد و 
عوامل کلان اقتصادي در نظر گرفته نشده است. همچنین به دلیل عدم  تأثیراین پژوهش 

اضر با در نظر گرفتن هاي مالی از بابت تورم، نتایج پژوهش حهاي صورتتعدیل داده
هاي نمونه، برخی از شرایط تورمی ممکن است متفاوت باشد. از طرفی در انتخاب شرکت

اند؛ شدهآماري حذف  از نمونه جهیدرنتي لازم و مورد انتظار نبوده هایژگیوصنایع داراي 
ین همچن پذیري نتایج این پژوهش به همه صنایع با محدودیت مواجه است.بنابراین تعمیم

برخی از صنایع به دلیل نبود تعداد کافی شرکت در یک صنعت براي محاسبه متغیر قابلیت 
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به مقایسه کنار گذاشته شدند که در صورت نبود این محدودیت، ممکن بود نتایج متفاوتی 
 آید. دست
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کاري شرطی و ارتباط محافظه. )1398بخشی، محمد. (و  کیا، غریبه، اوشنی، محمداسماعیلی

. در بورس اوراق بهادار تهران شدهرفتهیهاي پذارزشی گزارشگري مالی در شرکت
 .271-291، 32 ،هاي تجربی حسابداريپژوهش

بررسی ارتباط ارزشی اطلاعات  ).1392ربیعی، حامد. ( و اللهناصر، امینی، ولی ایزدي نیا،
تجربی  يهاپژوهشدر بورس اوراق بهادار تهران،  شدهرفتهیهاي پذحسابداري در شرکت

 .101-123، 8، حسابداري
ح هاي مالی بر سطتأثیر قابلیت مقایسه صورت ).1397دیوا، سیدمصطفی. (بولو، قاسم، حسن زاده

مالی و محدودیت در تأمین بر نقش کیفیت گزارشگري مالی، دینگهداشت وجه نقد با تأک
 .275-306، 13، کاربردي در گزارشگري مالی يهاپژوهش .حاکمیت شرکتی

. سهام بازده توزیع و مالی گزارشگري ابهام بررسی). 1390شعري، صابر، سمواتی، پیمان. (
 .17-34، 2 ،فصلنامه حسابداري و منافع اجتماعی

رویه قابلیت مقایسه و ثبات تأثیر). 1398ظفري، سبحان، فروغی، داریوش، کیانی، غلامحسین. (
-30، 64، ي مالیحسابدار یمطالعات تجربي. کاومتنحسابداري بر کیفیت سود: رویکرد 

1 
). نقش میانجی کیفیت گزارشگري 1399مهربان پور، محمدرضا، فرجی، امید، سجادپور، رضا. (

هاي بررسیهاي مالی و نگهداشت وجه نقد. الی در رابطه بین قابلیت مقایسه صورتم
 .132 -153)، 1(27،حسابداري و حسابرسی

بخشی هاي مالی با آگاهی). رابطه بین قابلیت مقایسه صورت1395مهرورز، فاطمه، مرفوع، محمد. (
 .83-110، 49 ،ي مالیحسابدار یمطالعات تجربقیمت سهام در خصوص سودهاي آتی. 

). تأثیر قابلیت مقایسه 1400امین. (، حاجیان نژاد، ناصر ،ایزدي نیا ،مجید ،هاشمی دهچی
هاي مالی بر ارتباط ارزشی سود با تأکید بر عدم شفافیت گزارشگري مالی و صورت

 .379 – 410)، 1(13ي، هاي حسابدارپیشرفتی. هاي داخلضعف کنترل
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