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 زابا استفاده  دازد.پراین مطالعه به بررسی تأثیر قابلیت مقایسه صورت مالی بر ریسک سقوط مورد انتظار می

ورد انتظار با (، دریافتیم که ریسک سقوط م2001)فرانکو، کوثاری و وردی معیارهای قابلیت مقایسه دی

ه در آن است ک هایی شدیدتریابد و این رابطه منفی در محیطافزایش قابلیت مقایسه صورت مالی کاهش می

هد دشان میکه ن کنیممدیران بیشتر به دنبال مخفی کردن اخبار منفی هستند. همچنین شواهدی را ارائه می

های یافته دهد. طبقبکاهش  تواند واکنش نامتقارن بازار به افشای اخبار منفی و اخبار مثبت راقابلیت مقایسه می

موضوع  . ایندهدما قابلیت مقایسه صورت مالی تمایل مدیران برای مخفی کردن اخبار منفی را کاهش می

 شود.گذاران میباعث کاهش میزان ریسک سقوط آتی بنگاه از دیدگاه سرمایه

 فیسازی اخبار منقابلیت مقایسه صورت مالی؛ ریسک سقوط مورد انتظار؛ مخفی ها:کلیدواژه
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 ( مقدمه  1

-ش میا افزایرفرد اطلاعات مالی است که سودمندی آن های کیفی منحصربهقابلیت مقایسه یکی از مشخصه

ت اطمینان( که بر )قابلی ارتباطمفهوم  خلاف(. بر FASB ،2010دهد )هیئت استانداردهای حسابداری مالی یا 

ایسه به معنای قابلیت مق FASBبینی )تأییدی( اطلاعات حسابداری تمرکز دارد، طبق تعریف روی جنبه پیش

ها را ی بنگاهعملکرد مال یهاها و تفاوتدهد تا شباهتکیفیت اطلاعاتی است که به کاربران امکان می

یرا هم است زسیار مبگذاران در بازار سرمایه و بدهی یت مقایسه برای سرمایهشناسایی کنند. بنابراین قابل

دون بین است و های جایگزها یا پروژهها مبتنی بر ارزیابی فرصتدهی آنگذاری و وامتصمیمات سرمایه

 (. FASB ،1980اذ کرد )توان این تصمیمات را اتخایسه نمیوجود این اطلاعات قابل مق

ده است انجام ش اره آنگذاران بر اهمیت قابلیت مقایسه، مطالعات تجربی نسبتاً کمی دربسیاست با وجود تأکید

مرکز بر دقت ت( با 2011(. دی فرانکو و همکاران )2003آن اندک است )شیپر،  مربوط به اهمیتو شواهد 

. اندکرده رسیبینی تحلیلگران، پوشش و پراکندگی، مزایای قابلیت مقایسه را به صورت تجربی برپیش

اران، یم و همکاه )کمطالعات بعدی تأثیر قابلیت مقایسه را بر ارزیابی فعالان بازار از ریسک اعتباری بنگ

ود )گونگ و سهای بینی(، و تمایل مدیران به انتشار پیش2014(، تصمیمات خرید )چن و همکاران، 2013

دهی شلمللی گزارابر پذیرش استانداردهای بین اند. مطالعات دیگر با تمرکز( بررسی کرده2013همکاران، 

فوند و همکاران، ؛ دی2010ند )از جمله لانگ و همکاران، به بررسی قابلیت مقایسه پرداخته (IFRSمالی )

 (. 2014؛ وانگ، 2012؛ ییپ و یانگ، 2013، 2012؛ بارت و همکاران، 2013، 2011

های مربوط به قابلیت مقایسه اطلاعات تأثیر قابلیت مقایسه صورت مالی را بر این مطالعه به دلیل کمبود پژوهش

گذاران از ریسک سقوط قیمت سهام در کننده ارزیابی ذهنی سرمایهکند که بیانبررسی میآتی ریسک سقوط 

زایش ( در حال اف2008آینده است. توجه به ارزیابی سهامداران از ریسک )خصوصاً از زمان بحران مالی سال 

ها در دوران پیدایش بحران جزء ها از کاهش بیشتر قیمتگذاران و ترس آنعدم اطمینان سرمایهبوده است. 

( اقتصاددان ارشد صندوق 2009بلانچارد )ها شناخته شده است. ساز کاهش شدید قیمتاشتباهات متعدد زمینه

گذاران باید پس سیاست»کند خیر بیان می( در زمان بحران در واکنش به بحران مالی اIMFالمللی پول )بین

های دنباله و برداشت افراد از چه کار کنند؟ اول از همه باید عدم قطعیت را کاهش بدهند. با حذف ریسک
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گذاران از ریسک بنابراین شناخت عوامل مؤثر بر ارزیابی سرمایه« های دنباله این کار قابل انجام است.ریسک

 ژوهش ما است.کننده پسقوط قیمت توجیه

ن وی مدیرااز س مطالعات قبلی درباره ریسک سقوط معمولاً سقوط قیمت سهام را به مدیریت تعمدی اطلاعات

ب؛ کیم و 2011الف، 2011؛ کیم و همکاران، 2009؛ هاتن و همکاران، 2007اند )بلک و لیو، نسبت داده

طلاعات این نظریه مبنای ا منفیردن اخبار ها برای مخفی کهای مدیران و توانایی آنانگیزه (.2015ژانگ، 

و  هش عظیمو باعث کا رسد به یکباره آشکار خواهد شدبه سطح خاصی می منفیاست. وقتی میزان اخبار 

 شود.ناگهانی قیمت سهام )یعنی سقوط قیمت سهام( می

های زینهتواند هگاه میدهد که قابلیت مقایسه گزارش مالی یک بنمطالعات اخیر درباره قابلیت مقایسه نشان می

انکو و فردیکاربران برای اکتساب و پردازش را کاهش بدهد و کیفیت اطلاعات مالی را افزایش بدهد )

؛ چن و 2013؛ کیم و همکاران، 2012؛ بارت و همکاران، 2011فوند و همکاران، ؛ دی2011همکاران، 

ایسه امکان های مالی قابل مقکه صورت ( معتقدند2013(. برای مثال کیم و همکاران )2014همکاران، 

لکرد قایسه عممر هنگام ها دکند زیرا آنتر میگذاران سادهشناسایی و ارزیابی عملکرد بنگاه را برای سرمایه

کنند. یماز پیدا ری نییک بنگاه با عملکرد همتایان آن به اصلاحات و محاسبات ارزیابی کمتر با ارقام حسابدا

ه کمک های مشابنگاه( معتقدند که قابلیت مقایسه به انتقال اطلاعات در میان ب2011ان )فرانکو و همکاردی

ا به هدی بنگاههای اقتصاها و تفاوتتری درباره شباهتگذاران نتایج مشخصکند به طوری که سرمایهمی

 آورند.دست می

ها برای مخفی کردن اخبار و توانایی آنبه اعتقاد ما این نوع مزایای قابلیت مقایسه باعث کاهش انگیزه مدیران 

و امکان شناسایی اطلاعات  مشابههای گذاران با دسترسی به اطلاعات مربوط به بنگاهزیرا سرمایهشود. می منفی

درباره آن را از طریق  منفیتوانند شناخت بهتری از عملکرد بنگاه داشته باشند بلکه بخشی از اخبار نه تنها می

از آنجایی  1کنند )حتی در صورت عدم افشا(.استنتاج بر اساس عملکرد و یا افشای همتایان مشابه آن کسب می

                   

های مفهوم استفاده از اطلاعات همتایان مشابه بنگاه برای ارزیابی عملکرد بنگاه مبنای محکمی در منابع دارد. تقریباً تمام کتاب 1

اند )از جمله همتایان مشابه یک بنگاه برای ارزیابی عملکرد بنگاه تأکیده کردهدرسی حسابداری بر ضرورت استفاده از اطلاعات 

(، در 2013(. مطالعات اخیر کاربرد اطلاعات همتایان در تعیین پاداش مدیران )مثل آلبوکرکه و همکاران، 2009لیبی و همکاران، 

فرانکو و ؛ دی2011فرانکو و همکاران، ؛ دی2009مکاران، بینی سود تحلیلگران و ارائه پیشنهاد درباره سهام )مثل بردشاو و هپیش
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افشانشده درباره بنگاه  منفیهای مشابه همتا از قبل بخشی از اخبار گذاران ممکن است با تحلیل بنگاهسرمایه که

های برای مدیران احتمالاً کمتر خواهد بود و هزینه منفیی کردن اخبار را به دست آورده باشند مزایای مخف

-بنابراین افزایش قابلیت مقایسه انگیزه مدیران را برای انجام رفتارهای مخفیمربوطه احتمالاً بیشتر خواهد بود. 

هایی ته از بنگاهگذاران، آن دسکنیم که از نظر سرمایهبینی میدهد. بنابراین پیشکاهش می منفیسازی اخبار 

 تری دارند کمتر در معرض سقوط قیمت سهام هستند.های مالی قابل مقایسهکه صورت

فرانکو و بینی خود از معیارهای مختص بنگاه قابلیت مقایسه صورت مالی بر اساس مقاله دیبرای آزمون پیش

معنای شباهت نظام حسابداری دو  فرانکو قابلیت مقایسه بهکنیم. طبق تعریف دی( استفاده می2011همکاران )

بر مختص بنگاه را  آتیریسک سقوط های مالی است. بنگاه از نظر نگاشت رویدادهای اقتصادی در صورت

های در سالها که با استفاده از نمونه بزرگی از بنگاه 2کنیم.گیری میاندازه چولگی نوسان ضمنیشیب  اساس

به این نتیجه رسیدیم که قابلیت مقایسه صورت  را معامله کرده بودند اختیار خرید و فروش سهام 2014تا  1996

-بنگاه چولگی نوسانبرای مثال دریافتیم که  3دارد. چولگی نوسان ضمنیمالی ارتباط منفی و معناداری با شیب 

 4است.های دهک بالایی درصد بالاتر از بنگاه 11.90تا  9.52های دهک پایین قابلیت مقایسه به طور میانگین 

 آتیدهی مالی باعث کاهش ریسک سقوط بینی ما )مبنی بر این که قابلیت مقایسه گزارشاین نتایج با پیش

 شود( همخوانی دارد.می اختیار معاملهگذاران بازار شده سرمایهادراک

ها ط در آنکنیم که مطابق انتظار ما ارتباط بین قابلیت مقایسه و ریسک سقوهایی را بررسی میدر ادامه محیط

-نتایج نشان داد که رابطه منفی بین قابلیت مقایسه و ریسک سقوط ادراکبخشی تفاوت دارد. به صورت بین

های دارای نظارت بیرونی تر، بنگاهکیفیتهای حاضر در محیط اطلاعاتی کمگذاران برای بنگاهشده سرمایه

دهد که تأثیر تر است. این نتایج نشان میسوسهای فعال در صنایع کمتر رقابتی محتر، و برای بنگاهضعیف

                                                       

-( را بررسی کرده2013مزا، -؛ مینوتی2006های تحلیلی حسابرسی )مثل هویتاش و همکاران، ( و در اجرای رویه2015همکاران، 

 اند. 

املاً شناخته شده است )دمواس و های ریسک سقوط مورد انتظار سهامداران کمنحنی چولگی اختیار معامله به عنوان یکی از شاخص 2

 implied volatilityو  implied  volatility  smirk ،volatility  smirk(. در این مقاله از عبارات 2000؛ بیتس، 1998همکاران، 

 به جای هم استفاده شده است.
 به بعد موجود است.  1996صرفاً برای سال  OptionMetricsهای روزانه معامله اختیار خرید و فروش سهام در پایگاه داده 3
 نشان داده شده است. 2( به دست آمده است که در جدول OLSتأثیر اقتصادی بر مبنای نتایج حداقل مربعات عادی ) 4
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تر است که انگیزه مدیران و یا گذار وقتی محسوسشده سرمایهریسک سقوط ادراک قابلیت مقایسه بر سطح

  محدود نشده باشد. منفیها برای مخفی کردن اخبار توانایی آن

اخبار  خفی کردنرای مبرای تأیید فرضیه خود )مبنی بر این که قابلیت مقایسه صورت مالی انگیزه مدیران را ب

ثبت مل اخبار ر مقابد منفیدهد( تأثیر قابلیت مقایسه را بر افشای داوطلبانه سازمانی اخبار کاهش می منفی

ز شای اخبار منفی اازار سهام در مقابل اف( دریافتند که واکنش ب2009کنیم. کوثاری و همکاران )بررسی می

و  انباشته یران بدهنده گرایش عمومی مدسوی مدیران شدیدتر از واکنش بازار به اخبار مثبت است که نشان

اری و اله کوثبا استفاده از متدولوژی موجود در مقسازی اخبار منفی نسبت به اخبار مثبت است. مخفی

تشار ار به انمتقارن بازتواند واکنش ناسیدیم که قابلیت مقایسه صورت مالی می( به این نتیجه ر2009همکاران )

 مدیران بینی سودپیشنفی ماخبار مثبت و در مقابل تغییر سود مثبت و واکنش بازار به  منفیداوطلبانه تغییر سود 

مدیران   رفتاری معمولاًکند که قابلیت مقایسه صورت مالها این دیدگاه را تأیید میرا کاهش بدهد. این یافته

 دهد.سازی اخبار منفی را کاهش میبرای مخفی

رت قایسه صومقابلیت  دهد. در وهله اول منابع موجود که مزایایمی گسترشدر چند زمینه منابع را مطالعه ما 

ی گذاررزشضاوت اکنند گسترش یافته است. مطالعات قبلی تأثیر قابلیت مقایسه را بر قمالی را بررسی می

شواهد ما  اند.ی کرده( بررس2013( و فعالان بازار )کیم و همکاران، 2011فرانکو و همکاران، تحلیلگران )دی

دهد. یمرا کاهش  اختیار معاملهشده فعالان بازار ادراک آتیدهد که قابلیت مقایسه ریسک سقوط نشان می

ارایی دی ارزش شدید قیمت سهام برای بازیابگذاران از کاهش غیرمنتظره و شناخت و مدیریت ترس سرمایه

مهم  ارد که بر نقش(. از این منظر نتایج ما برای استانداردگذارانی اهمیت د2009اهمیت دارد )بلانچارد، 

اق رس و اوریون بوگذار تأکید دارند )کمسقابلیت مقایسه صورت مالی در افزایش و بازیابی اعتماد سرمایه

 (.2008بهادار آمریکا، 

 وقوط سریسک دهد که قصد دارند ارتباط بین وم این که مقاله ما آن دسته از منابع در حال رشد را توسعه مید

( دریافتند که اقلام تعهدی اختیاری 2010بردشاو و همکاران )مشخص کنند. را دهی مالی شفافیت گزارش

( اثبات کردند که  2014یم و ژانگ )گذاران از ریسک سقوط آتی دارد. کارتباط معناداری با ارزیابی سرمایه

شود. تمرکز ما بر می آتیهای مالی و ضعف کنترل داخلی باعث افزایش ریسک سقوط ارائه مجدد صورت

-یعنی قابلیت مقایسه است. نکته مهم این است که طبق یافته بنگاهی بینهای حسابداری روی یکی از ویژگی
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قابلیت مقایسه بالا با کاهش  دهی یا شفافیت،لف کیفیت گزارشحتی پس از در نظر گرفتن ابعاد مخت های ما

گذارانی اهمیت دارد که نتایج ما برای استانداردگذاران و مقررات از این منظر .ارتباط دارد آتیریسک سقوط 

 تأکید دارند. آتیبر اهمیت شناسایی ریسک سقوط 

وی هیم. از سدرش میمنفی از سوی مدیران را گستمنابع مربوط به افشای نامتقارن اخبار مثبت و سوم این که 

اری و نند )کوثکخفی میمند اخبار منفی را مدهد که مدیران معمولاً به طور نظامدیگر مطالعات قبلی نشان می

(، باگینسکی 1997(، اسکینر )1995(. از سوی دیگر کازنیک و لف )2015؛ علی و همکاران، 2009همکاران، 

لزامات دهند که ریسک بالای شکایت و ا( نشان می2009کوثاری و همکاران ) ( و2002و همکاران )

ا نشان ممطالعه  واهد جدیدشتر اخبار منفی ترغیب کند. انتشار سریعتواند مدیران را برای تر افشا میسختگیرانه

تواند ( میالیمهای خاص بین بنگاهی کیفیت گزارش دهد که قابلیت مقایسه صورت مالی )یکی از ویژگیمی

 د.شوود میبع موجسازی اخبار منفی را کاهش بدهد و این مطالعه باعث غنای مناانگیزه مدیران برای مخفی

 3کند. بخش ی میمنابع مرتبط و تدوین فرضیات را بررس 2ساختار باقی این مقاله به این صورت است. بخش 

ی اصلی ارائه نتایج تجرب 5کند. در بخش نمونه را توصیف می 4دهد. بخش طرح پژوهشی ما را توضیح می

قسمت  7کند. بخش های دیگر را ارائه مینتایج آزمون 6شود. بخش های استواری انجام میشود و آزمونمی

 پایانی این مقاله است. 

 

 بر روی لینک زیر کلیک کنید WOrdله در فرمت اجهت دریافت ترجمه کامل مق

 هدانلود ترجمه کامل مقال
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