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A r t i c l e  I n f o  A B S T R A C T  

Article Type: 
Research Article. 

Objective: The present study aimed to trace the effect of financial reporting's readability 

on the relationship between managers' opportunistic behaviors, including overconfidence, 

smoothing and earnings management in the divergence of investors' opinions. 
 

Method: To achieve the study's objectives, a sample of 124 listed firms in the stock 

exchange was selected according to a systematic exclusion pattern, and it was collected for 

10 years from 2013 to 2022. A linear multiple regression model was used to test the research 

hypotheses. To measure the divergence of investors' opinions, Silva and Serqueira's (2021) 

model and Jones adjusted model and earnings smoothing with the  LCLE index and 

overconfidence of managers with overinvestment model and Fog index were used to 

measure the readability of financial reporting. 
 

Results: The results of hypothesis testing indicated that earnings smoothing, earnings 

management and managers' overconfidence increase the divergence of investors' beliefs in 

the market. Moreover, the readability of financial reporting affects these relationships. 
 

Conclusion: By improving the readability of financial reports, the result can be said that 

artificial earnings management will be reduced as necessary and the divergence of beliefs 

will be reduced. Also, by providing less complex financial statements, managers will have 

to disclose all their opinions, thereby increasing the transparency of the information sent to 

the market. In fact, by increasing the quality of information readability, financial reporting 

can help to bridge the relationship between earnings management, profit smoothing and 

overconfidence of managers with the investor confidence is impactful. 
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Introduction 

Investors' thoughts and beliefs about the future of the capital market can effectively affect the 

price trend and the volume of market transactions. Investors' thoughts and beliefs refer to their 

views about the future situation of the capital market. In classical economics, there is a belief that 

human behavior is formed based on rational expectations. The concept of rational and rational 

expectations is based on the assumption that different individuals and groups intelligently consider 

and use all the available information that affects the outcome of their decisions. The basis of 

decision-making by investors and capital market participants is the information published by 

companies in the form of financial statements, and it is possible to fully benefit from this 

information when it is timely, complete, accurate, and understandable to investors. On the other 

hand, if this information is distributed unfairly, unequally, or in scientific terms, asymmetrically, 

it can lead to different results and affect the capital market and investors. Therefore, any lack of 

transparency in this information can disrupt the decision-making of shareholders and analysts in 

the capital market and lead to a divergence of opinions between capitals Passed. Divergence of 

opinions is a type of heterogeneity related to the investor in which investors' estimates of the asset's 

value vary; in fact, a divergence of opinions deals with the investors' disagreement in the market 

about the stocks of companies. The difference of opinion, which has been created due to the lack 

of transparency in the information, will cause a difference in the level of investors' predictions of 

the expected future returns. When the heterogeneity of investors' beliefs about the value of stocks 

increases, stocks are bought by investors with a higher value, and this causes the stock price to 

move away from the fundamental value, leading to the dispersion of opinions and opinions. 

Among the opportunistic behaviors of managers include overtrust and smoothing and managing 

earnings in the divergence of investors' opinions. 

Method 

In order to achieve the objectives of the research, a sample of 124 companies listed on the 

Tehran Stock Exchange that were selected according to the systematic elimination model was 

collected for 10 years between  2013 and 2022. A linear multiple regression model was used to 

test the research hypotheses, which were tested using Eviews software version 12. To measure the 

divergence of investors' beliefs following Salehi et al. (2023), the model of Silva and Cerquera 
(2021) has been used to manage earnings, the adjusted Jones model, the smoothing of earnings 

with the Eckel index, and the overconfidence of managers with the overinvestment model, as well 

as the Fogg index, has been used to measure the readability of financial reporting. 

Results 

The results indicate that earnings smoothing, earnings management, and managers' 

overconfidence increase the divergence of investors' opinions in the market. In addition, the 

readability of financial reporting affects these relationships. 

Conclusions 

With the expansion of the capital market and the tendency to have companies that have the 

conditions for admission to the stock exchange, and sometimes the emergence of factors whose 

origin and manner of formation cannot be explained by using the logic, foundations and theories 

available in the market, the study of behavioral financial sciences has been one of the necessities 

of research in the field of the financial group. Among the important cases that can be In behavioral 

financial sciences, it is referred to as the new issue of disagreements and opinions among investors 

in the capital market and the issues that can intensify or reduce this factor. The opportunistic 
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behavior of managers in managing and smoothing profits and their overconfidence can increase 

the divergence of investors' opinions, and the readability of financial reporting also affects this 

relationship. Divergence of ideas between capitals Investors refer to the desires, feelings, 

optimism, and pessimism, and in fact, the investor's opinions and opinions about the final value of 

an asset and the amount of return it can have in the future. In the behavioral financial literature, it 

has been pointed out that the lack of information transparency exacerbates disagreements about 

the value and return of a stock in the capital market, and the transparency of the reports issued by 

the company is questioned. Agha will invest in the market by relying on his analysis thoughts and 

beliefs. In the meantime, the thoughts and tendencies of the managers, which can be expressed in 

various ways when presenting financial statements to the market, will intensify the disagreement 

among investors about the company's value. The issue of readability of financial reports, which 

has been discussed in the financial communities in recent years, is one of the critical issues in 

investment decisions. It is the people in the market and analysts that if the text of the statements 

presented to the market is less complex, investors will have a better analysis of these statements, 

and it has sometimes been said that managers prefer complexity in these statements to hide the 

facts. By improving the readability of financial reports, it can be said that artificial earnings 

management will be reduced as necessary. The divergence of opinions will be reduced, and also 

by presenting financial statements with less complexity, managers will be forced to disclose all 

their opinions. This way, the information sent to the market will increase transparency. In fact, by 

improving the quality of the information, the readability of financial reporting can pave the way 

for earnings management. The divergence of investors' opinions affects managers' profits and 

overconfidence. The current study provided evidence that the dishonesty of managers in 

manipulating the profit figure and overconfidence in investments can exacerbate the differences 

of beliefs and beliefs in the capital market, and in this regard, relying on the readability of financial 

statements can be a problem. 
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 ده ـــ ـچکی  مقاله   اطلاعات 

مدیران شامل    طلبانهفرصت خوانایی گزارشگری مالی بر رابطه میان رفتارهای    تأثیرپژوهش حاضر در پی ردیابی    هدف: .پژوهشی مقاله  نوع مقاله: 
 گذاران است. بیش اعتمادی و هموارسازی و مدیریت سود در واگرایی عقاید سرمایه 

 

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق    124ای مرکب از  در راستای حصول به اهداف پژوهش اطلاعات نمونه   روش: 
  الی   1392های  سال ساله بین    10بهادار که طبق الگوی حذف سیستماتیک انتخاب شده بودند برای یک دوره زمانی  

 استفاده شده است.  (2021سرکوئرا ) سیلوا و  گذاران از مدل گردآوری شد. جهت سنجش واگرایی عقاید سرمایه  1401
 

ها حاکی از آن است که هموار سازی سود، مدیریت سود و بیش اعتمادی مدیران، واگرایی  نتایج آزمون فرضیه   ها:یافته 
 گذار است. تأثیردهند. ضمن اینکه خوانایی گزارشگری مالی بر این روابط گذاران در بازار را افزایش میعقاید سرمایه 

 

توان گفت مدیریت سود تصنعی به صورت لازم و ملزوم  های مالی در نتیجه می با ارتقای خوانایی گزارش   گیری:نتیجه 
ی مالی با پیچیدگی کمتر مدیران  هاصورتاین امر کاهش یافته و واگرایی عقاید کاهش خواهد یافت و همچنین با ارائه  

مجبور به افشای کلیه نظرات خود بوده و بدین طریق شفافیت اطلاعات ارسالی به بازار افزایش خواهد یافت و در واقع  
تواند بر پل ارتباطی میان مدیریت سود، هموارسازی سود  با افزایش سطح کیفی اطلاعات خوانایی گزارشگری مالی می

 گذار باشد.تأثیرگذاران و بیش اعتمادی مدیران با واگرایی عقاید سرمایه 

 
 : ها تاریخ 

 20/9/1402 تاریخ دریافت:

 21/3/1403 تاریخ بازنگری: 

 30/3/1403 تاریخ پذیرش: 

 10/10/1403 تاریخ انتشار برخط: 

 
 های کلیدی: واژه 

 گذاران،سرمایه عقاید  واگرایی
 سود، مدیریت
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 مقدمه   - 1

ی مالی  ها صورت ها در قالب  گذاران و فعالان بازار سرمایه همان اطلاعاتی است که توسط شرکت گیری سرمایه اساس تصمیم 

گذاران به موقع، کامل، دقیق و قابل  پذیر است که این اطلاعات برای سرمایه مندی کامل از این اطلاعات زمانی امکان منتشر و بهره 

از طرفی اگر این اطلاعات به صورت ناعادلانه، نابرابر و   (. 2022،  3الیلی و    2023،  2آویانتارا   ؛ 2022،  1یین و همکاران درک باشد ) 

  2017،  5بردام   ؛ 2021،  4بارنا و همکاران تواند به نتایج متفاوتی منجر گردد ) یا در اصطلاح علمی به صورت نامتقارن توزیع شود، می 

بنابراین هرگونه عدم شفافیت در این  قرار دهد.    تأثیر گذران را تحت  و بازار سرمایه و سرمایه  (؛ 2021،  6دامایانتی و پارایوگا و  

ی سهامداران و تحلیلگران در بازار سرمایه را با اختلال روبرو سازد و منجر به واگرایی عقاید بین  ر ی گ م ی تصم   تواند ی م اطلاعات  

واگرایی عقاید نوعی عدم  (.  2023،  9پورتر و شروود و    2016،  8پنگ و همکاران   ؛ 2021،  7سیلوا و سرکوئرا گردد )   گذاران ه ی سرما 

، درواقع واگرایی عقاید  است ها در مورد ارزش دارایی متفاوت  گذار سرمایه است که در آن برآورد    گذار سرمایه تجانس مربوط به  

درواقع اختلاف عقاید به    (. 1400زاده و همکاران،  تقی )   پردازد ی م   ها شرکت در بازار راجع به سهام    گذاران سرمایه به اختلاف نظر  

از بازده آتی    گذاران ه ی سرما بینی  عدم شفافیت در اطلاعات ایجاد شده است، موجبات تفاوت سطح پیش   واسطه وجود آمده که به  

  راجع به گذاران  اعتقادات سرمایه   که ناهمگونی ی زمان (.  2022،  11شو و تان و    2023،  10ایکدا مورد انتظار را فراهم خواهد آورد ) 

قیمت سهام    شود ی م شود و همین امر باعث  ی م یداری  خر ی  گذاران با ارزش بالاتر سرمایه توسط  سهام  یابد،  ی م   یش ارزش سهام افزا 

،  13محمود و همکاران   ؛ 2016،  12پنگ و همکاران ) موجب پراکندگی عقاید و نظرات خواهد شد    و   از ارزش بنیادی فاصله بگیرد 

آگاهانه و ناآگاهانه ممکن است موجب تشدید    ها شرکت (. مدیران  2012،  15چاترج و همکاران و    2023،  14البدا و همکاران   ؛ 2021

(. مدیران با اقداماتی همچون هموارسازی سود، مدیریت سود و  2021،  16نورالنابی عدم شفافیت اطلاعات صادره به بازار شوند ) 

آسییک    ؛ 1401ثقفی و همکاران،  باعث تشدید عدم شفافیت اطلاعات در بازار گردند )   توانند ی م حتی بیش اطمینانی بیش از حد  

اگر منابع   های خود هستند. گذاری گذاران به دنبال ثبات در سرمایه سرمایه   (. 2023،  18الدیاستی و همکاران و    2023،  17و همکاران 

گذاری خود در  گذار ممکن است به دلیل ریسک و عدم اطمینان از سرمایه مالی یک شرکت سودهای ناپایدار نشان دهد، سرمایه 

 (. 2017،  22اوزیلی و    2021،  21پائولون و همکاران   ؛ 2005،  20کوه   ؛ 2023،  19گومز و همکاران نظر کند ) شرکت صرف 

های واقعی، سود را مدیریت کنند. در  کاری فعالیت کاری اقلام تعهدی و دست توانند از طریق دست ها می مدیران شرکت 

های اقتصادی اساسی شرکت، بلکه در پایان سال از طریق  مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی، مدیریت نه از طریق تغییر فعالیت 

  و   2023،  24المقرابی و دیاب ،  2012،  23لین و رونگ کند ) کاری می اقلام تعهدی اختیاری، سود را در جهت اهداف خویش دست 

کند که  گذارانی را جذب می شرکتی که بتواند سال به سال بازده ثابتی را نشان دهد، احتمالًا سرمایه  (. 2023،  25افندی و همکاران 
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بنابراین هموارسازی سود به جهت پایداری سود    .کنند تر، احساس اطمینان بیشتری می با دیدن بازدهی ثابت در مدت زمان طولانی 

  ی موارد همگ   ن ی ا   (. 2011منش،  صالحی و بشیری و    2019اوزیلی،    ؛ 1399حاجیها و آزادزاده،  ممکن است در بازار صورت پذیرد ) 

تر از حد مقبول است، عدم تقارن  پایین   ی مال   اطلاعات   ت ی ف ی هنگامی که ک   را ی ز   است، گذار  تأثیر گذاران  سرمایه   عقاید   ی بر پراکندگ 

باعث  امر    همین   . ( 2015پنگ و همکاران،  )   کنند   ه ی خود تک   ی بر اطلاعات خصوص   شتر ی ب   ست ی با ی م گران  ل ی و تحل   ش ی افزا   ی اطلاعات 

   . ( 2021سیلوا و سرکوئرا،  و    2015،  1و و همکاران ژ ) و عقاید آنها راجع به یک سهام خواهد شد    ها بینی در پیش   ی پراکندگ افزایش  

  در بازار سرمایه   گذاران و نظرات سرمایه   گران ل ی تحل   د ی از باورها و عقا   ی بازتاب   ، ها بینی پیش بیان نمود    توان ی م گونه  این   در واقع 

  نان ی امر عدم اطم  ن ی ا   را ی ز ، مرتبط است   لگران ی تحل  ی ن ی ب ش ی در پ   د ی عقا  شتر ی ب   ی ها با پراکندگ اطلاعات شرکت  ی افشا   زان ی م است.  

در    ( 2022)   10شن و همکاران   . دهد ی م   ش ی خود بدهند، افزا   ی شخص   ی ها ی گذار به ارزش   ست ی با ی گذاران م را که سرمایه   ی و وزن 

پنگ و همکاران  رابطه معناداری دارد.    ها شرکت های سود  یه اطلاع گذاران با  پژوهشی بیان نمودند که واگرایی عقاید سرمایه 

گذاری نادرست سهام  یمت ق تواند اختلاف عقاید در بازار را افزایش دهد و  ی م بیان داشتند دستکاری سود توسط مدیران    ( 2016) 

گذاران و  سرمایه   د ی محدود اطلاعات( اختلاف نظرها در عقا   ی )مانند افشا   ت ی منابع عدم قطع   ، بنابراین   را در ادامه تشدید نماید. 

شود  در ذهن پدیدار می   سؤال با توجه به مطالب بیان شده این   ، (. بنابراین 2021سرکوئرا،  سیلوا و  ) د  ده می   ش ی را افزا  گران ل ی تحل 

 دارد؟   گذاران ه ی سرما ی بر واگرایی و اختلاف نظر  تأثیر ی مدیران در افشای نادرست اطلاعات،  صداقت ی ب که آیا  

تواند در به دست آوردن، ارزیابی و سنجش محتوای اطلاعاتی آن  ی مالی می ها صورت دهد ساختار  مطالعات گذشته نشان می 

محتوای اطلاعاتی مورد نیاز را برای  تواند استخراج  ی مالی می ها صورت خوانایی کم  (.  2021،  2زاده و همکاران سیف مؤثر باشد ) 

(.  2021،  4دالاوی و همکاران و    2023سعیدی و همکاران،    ؛ 2023،  3دگوا و    1399داداشی و نوروزی،  گذاران دشوارتر کند ) سرمایه 

گذاران اطلاعات را غیرقابل اعتماد بدانند و در نتیجه کمتر به آن واکنش  شود که سرمایه ی مالی باعث می ها صورت خوانایی پایین  

گذاری  گذاران در شرکتی سرمایه دهد که سرمایه نتایج مطالعات مشابه نشان می  (. 1397صفری گرایلی و همکاران،  نشان دهند ) 

دالوای  و    3202پور و ساهور،  آرین ؛  2021،  5زاده و همکاران سیف تر است ) ی مالی آن شفاف، خوانا و دقیق ها صورت کنند که  می 

ها خوانایی کمی  شرکت ی مالی ارائه شده توسط ها صورت بیان نمودند که اگر  ( 2021)  6حسن و همکاران (. 1202و همکاران، 

شود که به دنبال اطلاعات  ها ایجاد می توانند به راحتی آن را ارزیابی کنند و این تمایل در آن گذاران نمی داشته باشد، سرمایه 

ها در استفاده از اطلاعات حسابداری شرکت  رود حساسیت آن با این توصیف انتظار می  دیگری باشند و در نتیجه بر آن تکیه کنند. 

باقری ازغندی و همکاران،  گیری او را مختل سازد ) گذار را سردرگم کند و فرآیند تصمیم کاهش یابد و ممکن است سرمایه 

گذاران در مورد اطلاعات غیرحسابداری در  قضاوت سرمایه   ، بنابراین  (. 2021،  8حسن و همکاران و    2020،  7و و همکاران ژ   ؛ 1397

سایر اطلاعات محیطی بر قضاوت آنها معنادار بوده و کمتر از اطلاعات حسابداری شرکت    تأثیر یعنی   شود. تر می این شرایط حساس 

که خوانایی گزارشگری    (. از آنجا 2016،  و همکاران   پنگ و    2021سیلوا و سرکوئرا،    ؛ 2018،  9یونگ و همکاران خواهد بود ) 

ی مالی است و موضوع اصلی پژوهش بررسی رابطه میان انحرافات توسط مدیران  ها صورت مالی نمودی از کیفیت اطلاعات در  

بنابراین ها صورت در   است،   مالی  آیا خوانایی    ، ی  که  خواهد شد  ایجاد  ذهن  در  دیگری  سؤال  شده  بیان  مطالب  به  توجه  با 

 

1 Xu  
2 Seifzadeh  
3 Ndegwa 
4 Dalawi  
5 Seifzadeh  

6 Hssan  
7 Xu  
8 Hssan  
9 Yong  



   عقاید...   واگرایی  در   سود   مدیریت   و   هموارسازی   و   اعتمادی   بیش   شامل  مدیران   طلبانه   فرصت  رفتارهای   میان   رابطه   بر  مالی   گزارشگری   خوانایی   تأثیر  / 86
 

 

با مدیریت سود، هموارسازی سود و بیش اطمینانی مدیران در  تأثیر گزارشگری مالی   بر رابطه میان عدم صداقت مدیریت  ی 

 گذاران دارد؟ واگرایی عقاید سرمایه 

ی مالی توسط مدیران هاصورتهای مالی و عدم انکار دستکاری  ها با بحرانبا توجه به مشکلات و درگیری شرکت

های اخیر و ضرروزیان هنگفت  ها هستند و همچنین بازار آشفته سرمایه در سالگیری در شرکتکه رکن اصلی تصمیم

تواند باعث بروز اختلاف نظر و های اخیر و عواملی که میگذاران و نوسانات شدید قیمت سهام در سالگروهی از سرمایه

صداقتی مدیران بر واگرایی عقاید گذاری بیتأثیرهای قطعی راجع به گذارن گردد و با توجه به نبود یافتهعقیده بین سرمایه

گذاران در بازار سرمایه و اثرات آن بر کل اقتصاد کشور و ایجاد شکاف پژوهشی در این زمینه، ضمن نوآوری در  سرمایه

حسابداری، ضرورت پرداختن به این امر را بیش    گذاران به حوزهترکیبی نوین از موضوع و ورود واگرایی عقاید سرمایه

گذاران بازار از یک  تواند برای عوامل بازار سرمایه، تحلیلگران و سرمایهسازد. نتایج پژوهش حاضر میاز پیش نمایان می

ی  ها صورتی مالی از نظر دقت بالاتر در کشف تحریفات با اهمیت در  ها صورتها و حسابرسان  سو و برای مدیران شرکت

ها و مبانی تجربی پژوهش ارائه  مالی از سوی دیگر کاربردی باشد. در ادامه ساختار پژوهش ابتدا بسط مبانی نظری، فرضیه

 گیری پژوهش ارائه شده است. ها و نتیجهو در ادامه روش شناسی و تعاریف عملیاتی متغیرهای پژوهش و نهایتاً یافته

 پژوهش   های یه فرض مبانی نظری، تجربی و بسط    - 2

ت بازار داشته  لا تواند نقشی مؤثر بر روند قیمت و حجم معام در خصوص آینده بازار سرمایه می   گذاران سرمایه افکار و عقاید  

در   (. 2021سیلوا و سرکوئرا، )  به دیدگاه آنان پیرامون وضعیت آینده بازار سرمایه اشاره دارد  گذاران سرمایه باشد. افکار و عقاید 

ی و منطقی  لای گیرد. مفهوم انتظارات عق ی شکل می لای سیک این اعتقاد وجود دارد رفتار انسان بر اساس انتظارات عق لا اقتصاد ک 

ای  گونه های آنان مؤثر است، به تصمیم عات موجود را که بر پیامد  لا های مختلف، تمام اط بر این فرض استوار است که افراد و گروه 

با بررسی فروش کوتاه مدت و واگرایی    ( 2023)   2نگ و همکاران و د (.  5201،  1چن دهند ) هوشمندانه مورد توجه و استفاده قرار می 

در رابطه با اختلاف    نوسانات و    طور مثبت با نوسانات، فعالیت معاملاتی و رابطه حجم به   مدت فعالیت فروش کوتاه   دریافتند در عقاید  

توانند بر اساس  می   گذاران سرمایه وجود و  م عات به صورت کامل در بازار سهام  لا بر اساس فرضیه بازار کارا اط   . مرتبط است   نظرها 

یکم جریان جدیدی از ادبیات مالی به عرصه ظهور    گیری منطقی نمایند؛ اما در اوایل قرن بیست و عات اقدام به تصمیم لا این اط 

رو رویکرد مالی رفتاری به عنوان    ین گیرد. از ا عوامل رفتاری و روانشناسی قرار می   تأثیر تحت    بازار سرمایه موجب آن    رسید که به 

   . ( 1401آقابابایی و علیان،  قیمت سهام تبدیل شد )   در بازار و   ها در زمینه فهم تغییرات رویکرد رایج برای طراحی و تدوین مدل 

تواند نقش موثری بر روند قیمت و حجم معاملات بازار داشته  گذاران در مورد آینده بازار سرمایه می افکار و نظرات سرمایه 

 ( سرکوئرا،  باشد  و  و  تقی (.  2021سیلوا  مشارکت    ( 1400) همکاران  زاده  و  توجه  تعدیلی  اثر  و  نظرات  واگرایی  بررسی  با 

بر رابطه بین    معکوس   تأثیر دارای    گذاران سرمایه   و نظرات گوناگون   در مجموع توجه گونه بیان نمودند که    ن ی ا گذاران  سرمایه 

گذاران به  افکار و عقاید سرمایه   . است دارای عرضه اولیه عمومی سهام    گذاران سرمایه های  بازده اولیه سهام و تفاوت دیدگاه 

گذاران،  از سوی دیگر، سرمایه  (. 2021،  3محمود و همکاران ها در مورد وضعیت آینده بازار سرمایه اشاره دارد ) دیدگاه آن 

گذاری اوراق بهادار  باورهای متفاوت و ناهمگونی در مورد ارزش یک شرکت دارند و اینکه چگونه این ناهمگونی بر ارزش 

در پژوهشی با عنوان    ( 3202)   4البدا و همکاران   گذارد، در ادبیات مالی مورد مطالعه قرار گرفته است. می   تأثیر یک شرکت  
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در    ( 2022)   1ن ا شن و همکار مستقیم بر بازده اولیه سهام دارد.    تأثیر ابراز داشتند که واگرایی عقاید  واگرایی عقاید و بازده اولیه  

های  های سود این گونه بیان نمودند که واگرایی عقاید با اطلاعیه ها در اختلاف عقاید نسبت به اعلامیه پاسخ پژوهشی با عنوان  

تواند با ایجاد تغییراتی در فضای بازار  گذاران می باورها و تمایلات هیجانی سرمایه ها رابطه معناداری دارد. سود سه ماهه شرکت 

بر جهت  بازار  سرمایه  در  سهام  قیمت  و  معاملات  )   تأثیر گیری حجم  همکاران،  بگذارد  و  ک (.  2016پنگ  که    ت ی ف ی هنگامی 

تقارن اطلاعات پایین   ی مال   ی گزارشگر  مقبول است، عدم  بر اطلاعات    شتر ی ب   ست ی با ی م   گران ل ی تحل   یافته و   ش ی افزا   ی تر از حد 

از    ی ها بازتاب بینی دهد. در واقع پیش می   ش ی را افزا   لگران ی تحل   ی ها ی ن ی ب ش ی در پ   ی امر پراکندگ   ن ی که ا نمایند    ه ی خود تک   ی خصوص 

 .  ( 2021سیلوا و سرکوئرا،  گذاران است ) و نظرات سرمایه   لگران ی تحل   د ی باورها و عقا 

  را ی ز ، مرتبط است  در بازار سرمایه  گذاران ه ی سرما  ی ها ی ن ی ب ش ی در پ  د ی عقا  شتر ی ب  ی ها با پراکندگ اطلاعات شرکت  ی افشا  زان ی م 

صالحی و همکاران،  در بازار خواهد شد ) خود    ی شخص   ی ها ی گذار ارزش   و   گذاران سرمایه   نان ی عدم اطم   باعث افزایش   امر   ن ی ا 

  ش ی گذاران را افزا سرمایه   د ی اطلاعات( اختلاف نظرها در عقا   و غیر شفاف   محدود   ی )مانند افشا   ت ی منابع عدم قطع   ، بنابراین   (. 1402

گذاران،  کنندگان مانند سرمایه گیری بسیاری از استفاده یعنی سود( مبنای مناسبی برای تصمیم )   ی مالی ها صورت سطر آخر    . دهد می 

منظور ارزیابی عملکرد  ها به شود و یکی از بهترین شاخص کنندگان مالی در نظر گرفته می تحلیلگران، اعتباردهندگان و تأمین 

های واقعی مانند فروش،  توانند زمان و مقیاس فعالیت طور خاص، مدیران می (. به 2015،  2چن و همکاران ) رود  مدیران به شمار می 

گذاری را در طول دوره حسابداری تغییر دهند تا یک هدف درآمد خاص محقق شود یا از ابزار تعهدی برای این  تولید و سرمایه 

توانند جهت تعدیل سود در جهت  کار استفاده کنند. مدیران از ابزارهایی مانند هموارسازی سود، مدیریت سود واقعی و تعهدی می 

 کسب منافع استفاده نمایند. 

( و در  1399بهمنش و همکاران،  مدیریت سود تعهدی و واقعی دو ابزار اصلی در دسترس مدیران برای دستکاری سود است ) 

مورد انتخاب بین این دو ابزار، از آنجایی که فضای دستکاری سود تعهدی به دلیل نظارت نهادهای نظارتی و اینکه یک مداخله  

(؛ که هدف آن دستیابی به منافع شخصی است کمی محدود  2023، 3افندی خارجی هدفمند در فرآیند گزارشگری مالی است ) 

افتد  مدیریت سود در واقع زمانی اتفاق می  (. 2020،  4لی و همکاران اند ) مدیران به تدریج به مدیریت سود واقعی روی آورده  شده و 

(  2023،  5المغربی و دیاب که مدیران از قضاوت در گزارشگری مالی و ساختار معاملات برای تغییر گزارشگری مالی استفاده کنند ) 

  .قراردادهایی است که به اعداد حسابداری بستگی دارد   تأثیر و این اقدام یا به دلیل گمراه کردن سهامداران است و یا به دلیل  

نتایج    . دهد ی م محتوای اطلاعاتی سود را در بازار کاهش    تاًی نها این گونه بیان کردند که مدیریت سود    ( 1391)   دی و همکاران اعتما 

  ، . در این میان شود ی کاسته م  ب ویژگی سود از مقادیر مطلو ن اقلام تعهدی اختیاری  که با افزایش میزا   داد به دست آمده نشان  

ر اقلام تعهدی  افزایش در مقادی   ، . همچنین گیرد ی قرار م  مدیریت سود   تأثیر تحت    ، ها ی ژگ ی کیفیت اقلام تعهدی بیش از سایر و 

حمایت   ن مدیریت سود بود   طلبانه فرصت ها در ارتباط است. این نتایج از نظریه  شرکت  ز کیفیت سود با کاهش در امتیا اختیاری  

 .کند ی بر محتوای اطلاعاتی حسابداری خدشه وارد م  ه مدیریت سود ک دهد  نشان می   و   کرده 

های واقعی، پیامدهای منفی شدیدتری نسبت به مدیریت سود تعهدی  نکته اساسی این است که مدیریت سود ناشی از فعالیت 

بیان نمودند که مدیریت سود اقلام تعهدی    ( 1395) ابراهیمی و همکاران  (.  1395پور،  ین حس مشایخی و  ) بر جای خواهد گذاشت  
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و همکاران    زاده شاه ولی این عامل قرار دارد.    تأثیر گذار است وشفافیت اطلاعات تحت  تأثیر بر کلیه تصمیات در بازار سرمایه  

گذاران  یه سرما نشان دادند دستکاری اقلام تعهدی و مدیریت آن کیفیت اطلاعات و مربوط بودن آن را در تصمیات    ( 1398) 

داد.   خواهد  بنابراین کاهش  شد.  سرمایه خواهد  بازار  به  ارائه شده  اطلاعات  شفافیت  عدم  تشدید  موجب  شده  ذکر    ، موارد 

های مالی و افزایش  گذاران به گزارش صداقتی مدیریت در ارائه ارقام منصفانه و غیرمتصبانه از سود با کاهش اعتماد سرمایه بی 

ایشان موجبات گسترش واگرایی عقاید سرمایه  میان  ارزش ذاتی سهام  نابرابری اطلاعاتی  تعیین رقم صحیح  باب  گذاران در 

 رت زیر ارائه شده است: شود.  با توجه به مطالب بیان شده فرضیه اول پژوهش به صو گذاری می ها برای سرمایه شرکت 

رقم    گذاران درباره تعیینقاید سرمایهمدیران با مدیربت تصنعی اقلام تعهدی سود  بر واگرایی ع   صداقتیفرضیه اول: بی

 معنادار مثبت دارد.  تأثیرگذاری سرمایهح ارزش ذاتی سهام حین اخذ تصمیم صحی 

دیگر   نمود  می از  مدیران  توسط  اطلاعات  از  دستکاری  استفاده  سود  هموارسازی  کرد.  اشاره  سود  هموارسازی  به  توان 

این   (. 1394اخگر و جلوزان،  های حسابداری برای کاهش نوسانات درآمد خالص از یک دوره به دوره دیگر است ) تکنیک 

های  توانند حساب حسابداران با استعداد می  اقدام در صورتی که از اصول پذیرفته شده حسابداری پیروی کند غیرقانونی نیست. 

اما متاسفانه بسیاری از اوقات   العاده تنظیم کنند تا اطمینان حاصل شود که هموارسازی سود قانونی است. ای فوق مالی را به شیوه 

روش  با  سود  می هموارسازی  انجام  متقلبانه  ) های  همکاران،  شود  و  همکاران    (. 1394فخاری  و  دادند  ن   ( 1390) دموری  شان 

ها کمترین  گذاران برای اطلاعات این گونه شرکت هموارسازی سود کیفیت سود شرکت را کاهش داده و در نتیجه سرمایه 

اطلاعات حسابداری باکیفیت، یکی از منابع مهم اطلاعاتی  این گونه بیان نمودند    ( 1399)   راد وقفی و کامران ارزش را قائل هستند.  

. کیفیـت اطلاعات حسابداری، معمولًا، حاکی از این  گذارد می مهمی    تأثیر آنها    بهینه های  گذاران است که بر تصمیم برای سرمایه 

مهرانی  اند. المللی در حسابداری یا حسابرسی تولید شده شده استانداردهای بین است که اطلاعات، بر اساس اصول کلی پذیرفته 

  دار ه ش خد هموارسازی سود شرکت قرار دارد و اطلاعات و محتوای آن را    تأثیر نشان دادند کیفیت سود تحت    ( 1392) و همکاران  

ضریب همبستگی بین شاخص هموارسازی سود و ریسک سهام نشان از وجود رابطه مثبت و معنادار بین  نماید و همچنین  ی م 

،  نمایند ی که سودهای با کیفیت خود را هموار م  یی ها همچنین ریسک شرکت   شاخص هموارسازی سود و ریسک سهام است. 

 کنند. ی م یی است که سود بی کیفیت خود را هموار  ها شرکت بیش از ریسک  

هموارسازی سود به معنای   فرآیند هموارسازی سود شامل انتقال درآمد و هزینه از یک دوره حسابداری به دوره دیگر است. 

های بعد است، به طوری که شرکت برای  ها و درآمدها یا انتقال درآمد و هزینه به سال پیشروی و تأخیر در ثبت حسابداری هزینه 

 ( دارد  ثابتی  تقریباً  سود  متوالی  سال  همکاران    (. 2019و    2017اوزیلی،  چندین  و  نمودند    ( 1390) حجازی  بیان  گونه  این 

دارای ارزش اقتصادی  گذاران  سرمایه به رقم سود توجه خاصی دارند، لذا تغییرپذیری پیش بینی مدیران، از دیدگاه  گذاران  سرمایه 

  چه چنان .  است هموارسازی سود، کاهش میزان خطای پیش بینی سود در دوره آتی در مقایسه با دوره جاری  های  انگیزه است. از  

بین هموارسازی سود    داد . نتایج نشان  دهد می مدیران در رابطه با سود تحقق نیابد، با استفاده از ابزارهایی سود را هموار  بینی  پیش 

هموارسازی سود،   ، درصد رابطه معنادار و منفی وجود دارد. بنابراین   95و عدم اطمینان اطلاعاتی واحدتجاری در سطح اطمینان  

دهد. هدف از هموارسازی سود در واقع کاهش  می عدم اطمینان نسبت به اطلاعات ارائه شده توسط واحدتجاری را کاهش  

های  ای که دوره به گونه  ای است که گویی شرکت دارای درآمد ثابتی است. نوسانات سود از یک دوره به دوره دیگر به گونه 

شوند. در واقع  های کم هزینه هموار می الا با دوره های ب های با هزینه شوند یا دوره های کم درآمد مقایسه می درآمد بالا با دوره 



 89/   1404، 1ش    / شانزدهم مجله دانش حسابداری/ دوره  

 

 

بیان داشتند    ( 2016)   پنگ و همکاران (.  2023گومز و همکاران،  )  گذاران فریب اطلاعاتی را متحمل خواهند شد سرمایه  نیز 

با توجه به مطالب بیان شده فوق فرضیه    بنابراین   تواند اختلاف عقاید را در بازار افزایش دهد. دستکاری سود توسط مدیران می 

 دوم پژوهش به صورت زیر بیان شده است: 

گذاران درباره تعیین رقم صحیح ارزش  صداقتی مدیران با هموارسازی سود بر واگرایی عقاید سرمایهبیفرضیه دوم:  

 معنادار مثبت دارد. تأثیرگذاری ذاتی سهام حین اخذ تصمیم  سرمایه

توانایی  توانیم بیش اعتمادی را   باور بی اساس در مورد  ها و استدلال شهودی  های شناختی، قضاوتبه عنوان یک 

در واقع افراد با این خصوصیت فکری هم توانایی خود برای   (.2021، 2ماندی و همکارانو  2021، 1کیم و ناتعریف کرد )

مدیران با اعتماد به نفس بیش از حد، در نتیجه این   کنند.پیش بینی و هم دقت اطلاعات خود را بیش از حد ارزیابی می

های نقدی آتی واحد تجاری  باور که اطلاعات خاصی دارند و دیگران ندارند، صحت اطلاعات و در نتیجه سود و جریان

، 5و لی  لئوو    2019،  4پان و همکاران  ؛2019،  3لیانگ و همکاران کنند )خود و چشم انداز مثبت را بیش از حد برآورد می

بیش اعتمادی مدیران بر مدیریت سود واقعی این گونه بیان داشتند    تأثیردر پژوهشی با بررسی    ( 1395)  ابراهیمی(.  2021

برخورداری از ویژگی اعتماد بیش   .شوندیمکه مدیرانی که بیش اطمینانی بیشتری دارند بیشتر درگیر مدیریت سود واقعی  

نحوه شناسایی سود و زیان و ارزش دفتری   بر  به مدیران  بدهی  هاییدارااز حد  اطمینان   گذارد.می  تأثیرها  و  با  مدیران 

پروژه بازده  سرمایبیشتری  میههای  برآورد  را  شرکت  زی  ، بنابراین  کنند.گذاری  شناسایی  است  به  ناممکن  را   ر ی تأخ ها 

 (. 1394بولو و حسنی القار،  های جاری یا بلندمدت برآوردهای خوش بینانه داشته باشند )بیندازند و در تعیین ارزش دارایی

مالی و سرمایه شرکت در پروژهمدیریت در درگیر کردن بی  طلبانه فرصترفتارهای   منابع  با نرخ احتمال  مورد  های 

کم در    نرخ بازده داخلی و نرخ بازگشت سرمایههای پیشنهادی با نرخ سودآوری و  بازگشت سرمایه کم و پذیرش طرح

شود ولی  صورتی که نتیجه اجرای طرح منتج به سودآوری شود مدیریت نیز با افزایش پاداش خود در نتایج آن سهیم می

دهند و خطری متوجه  دهی ناشی از اجرای طرح این تنها سهامداران هستند که سرمایه خود را از دست میدرصورت زیان

گذاران به معقول بودن تصمیمات مدیران و پنهان کاری مدیر نسبت به این موضوع با کاعش اعتماد سرمایه  نیستمدیران  

(. با 2020لیانگ و همکاران،  شود )اید ایشان در باب تعیین رقم صحیح ارزش ذاتی سهام شرکت میموجب واگرایی عق 

 توجه به مطالب بیان شده فرضیه سوم پژوهش به صورت زیر ارائه شده است: 

گذاران درباره تعیین رقم  فرصت طلبی مدیران با بیش اطمینانی در تصمیمات بر واگرایی عقاید سرمایه  فرضیه سوم:

 معنادار مثبت دارد.   تأثیرگذاری صحیح ارزش ذاتی سهام حین اخذ تصمیم  سرمایه

خوانایی گزارشگری  خوانایی گزارشگری مالی به احتمال موفقیت خواننده در خواندن در یک متن یا نوشته اشاره دارد.

شود که به درک اعداد و ارقام مندرج مالی نیز به عنوان وضوح متن و موفقیت در قابل فهم بودن اطلاعات مالی تعریف می 

مهدوی و (.  2021زاده و همکاران،  سیف از اهمیت بالایی برخوردار است )   ،کند و بنابراین ی مالی کمک می ها صورت در  

خوانایی گزارش مالی بر اعتبار تجاری با توجه به نقش توانایی مدیران   تأثیردر پژوهشی با عنوان بررسی    ( 1401)   همکاران

نمودند که   بیان  ارتباط  این گونه  برای  ابزاری مهم  استفاده کنندگان اطلاعات شرکت شرکت   مؤثر خوانایی گزارش  با  ها 

 

1 Kim, NA 
2 Mundai  
3 Liang 

4 Pan 
5 Liu, Lee 



   عقاید...   واگرایی  در   سود   مدیریت   و   هموارسازی   و   اعتمادی   بیش   شامل  مدیران   طلبانه   فرصت  رفتارهای   میان   رابطه   بر  مالی   گزارشگری   خوانایی  تأثیر   / 90
 

 

 کنند.کنندگان دریافت می ن ی تأمهای مالی خواناتری دارند اعتبار تجاری بیشتری از  هایی که گزارش شود. شرکت محسوب می 

ی مالی را به صورت پیچیده در ها صورت کند که مدیران انگیزه دارند اطلاعات  از سوی دیگر، تئوری ابهام مدیریتی بیان می 

 (. 1397ی و صفری گرایلی،  ئ رضایی پیته نو کمتری را در افشا نشان دهند )شرایط بد ارائه کنند یا از نظر استراتژیک شفافیت 

ی مالی نشان دادند که  هاصورتهای مدیران و خوانایی  در پژوهشی با بررسی ویژگی  (2021)  زاده و همکاران سیف

بینی مدیران، بین سوگیری مدیریتی و مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی رابطه منفی و بین مدیریت سود واقعی، نزدیک

در پژوهشی با   (2022) 1یو ی مالی رابطه مثبت وجود دارد. هاصورتخودشیفتگی و اعتماد بیش از حد مدیران و خوانایی 

تواند کاری حسابداری میی مالی و محافظه کاری حسابداری این گونه بیان کردند که محافظهها صورتعنوان خوانایی  

مالی  هاصورتبر اطلاعات کمی   از آن است که محافظه کاری حسابداری می بگذارد.  تأثیری  نتیجه حاکی  تواند  این 

های  فرصت طلبی مدیریتی را در محیط افشای کیفی کاهش دهد. مدیران برای پنهان کردن عملکرد ضعیف خود، گزارش

  (.2023سعیدی و همکاران، و  2021دالوای و همکاران، کنند )مالی پیچیده و کمتر قابل خواندن را منتشر می

مدیران و    طلبانه فرصت های مالی، از رفتار  تواند با افزایش شفافیت و قابل فهم بودن گزارش ی مالی می ها صورت خوانایی  

  تأثیر کند که  در هنگام خواندن هر متنی، خواننده احساس پیچیدگی یا سادگی متن را پیدا می  احتمال گزارشگری متقلبانه بکاهد. 

شواهد تجربی موجود نشان داده   (. 1399داداشی و نوروزی،  این در واقع سطح خوانایی متن است )  بسزایی در درک مطلب دارد، 

بر  است که سرمایه  بیشتر  باقری  کنند.  تر اتخاذ می کنند و تصمیمات خود را راحت ی مالی خواناتر تکیه می ها صورت گذاران 

گذاران به استفاده از اطلاعات  ی مالی و حساسیت سرمایه ها صورت در پژوهشی با عنوان خوانایی    ( 1397ازغندی و همکاران) 

مالی  ی  ها صورت ن خوانایی  تجربی پژوهش حاکی از وجود رابطه معنادار و معکوس بی های  یافته حسابداری این گونه بیان کردند  

ی مالی با خوانایی پایین ممکن است  ها صورت از سوی دیگر،   . است به استفاده از اطلاعات حسابداری   گذاران سرمایه و حساسیت  

گذاران و سایر ذینفعان ادعاهای مدیریت را قابل اتکا نبینند  شود که سرمایه ای از عملکرد ضعیف مدیریت باشد و باعث می نشانه 

باقری ازغندی و همکاران،  جستجوی سایر منابع اطلاعاتی )غیر حسابداری( برای تأیید صحت مدیریت بپردازند ) و در نتیجه به  

و ساهور،  آرین و    1397 و خوانایی    ( 2023)   2رحمان و همکاران (.  2023پور  بازار محصول  در  رقابت  بررسی  با  پژوهشی  در 

های سالانه خود را کاهش  ها خوانایی گزارش ی مالی این گونه بیان نمودند که با افزایش رقابت در یک صنعت، شرکت ها صورت 

های مالی سالانه، کارایی اطلاعات و نقدینگی سهام  خوانایی گزارش در پژوهشی با عنوان    ( 2023)   3الدوساری و ملجی دهند.  می 

های سالانه، علاوه بر تجزیه و تحلیل عوامل مؤثر بر آن و الزامات افشای داوطلبانه، به  عنوان نمودند که بهبود خوانایی گزارش 

 گیری ضروری است.  ی مالی برای درک موضوع اطلاعات و تسهیل در تصمیم ها صورت منظور کمک به استفاده کنندگان از  

در پژوهشی با عنوان اثر علی بهبود خوانایی گزارشگری مالی بر کاهش قیمت سهام در بازار این    ( 2022)   یین و همکاران 

در    ( 1202)   4حسن و همکاران شود.  های مالی مبهم منجر به افزایش ریسک سقوط قیمت سهام می گونه بیان کردند که گزارش 

های سالانه آسان )سخت( به طور قابل  پژوهشی با عنوان لحن، خوانایی و ریسک مالی این گونه بیان نمودند که خواندن گزارش 

های سالانه با خوانایی پایین منتشر  های مالی بالاتر، گزارش هایی با ریسک توجهی با لحن مثبت )منفی( مرتبط است و بانک 

عنوان مدل   ( 1400)   نوروزی و همکاران کنند.  می  با  پژوهشی  بین خوانایی  در  رابطه  بر  نقش تعدیلی حاکمیت شرکتی  بندی 

گزارشگری مالی موجب کاهش هزینه نمایندگی در    خوانایی گزارشگری مالی و هزینه نمایندگی این گونه بیان نمودند که  
 

1 Yu 
2 Rahman  

3 Aldosery & Melegy 
4 Hasan  



 91/   1404، 1ش    / شانزدهم مجله دانش حسابداری/ دوره  

 

 

.  کند تشدید می   را گزارشگری مالی و هزینه نمایندگی    خوانایی شرکتی رابطه منفی    حاکمیت بر این،  . علاوه شود می شرکت  

توان  در پژوهشی با عنوان مدیریت سود واقعی و خوانایی گزارشگری مالی این گونه دارد. این گونه می   ( 1397)   احمدی و قائمی 

گذاران و  ی مالی با درجه خوانایی بیشتر با کاستن دامنه نابرابری و عدم تقارن اطلاعاتی میان سرمایه ها صورت بیان نمود با ارائه  

مشارکت  برداشت سایر  واگرایی  حجم  تقلیل  موجبات  شفافیت،  افزایش  دلیل  به  سرمایه  بازارهای  در  عقاید  کنندگان  و  ها 

با توجه به  گذاری خواهد شد.  گذاران درباره تعیین رقم ارزش ذاتی سهام برای اخذ تصمیمات نهایی مرتبط با سرمایه سرمایه 

 های چهارم تا ششم پژوهش به ترتیب زیر ارائه شده است: مطالب بیان شده فرضیه 

گزارش بالای  خوانایی  چهارم:  مالی  فرضیه  بی  تأثیرهای  بر  مستقیم  سود  تصنعی  اقلام  مدیریت  با  مدیریت  صداقتی 

 دهد.گذاران درباره تعیین رقم صحیح ارزش ذاتی سهام را تقلیل میواگرایی عقاید سرمایه

صداقتی مدیریت با هموارسازی سود بر واگرایی عقاید مستقیم بی  تأثیرهای مالی  فرضیه پنجم: خوانایی بالای گزارش

 دهد.گذاران درباره تعیین رقم صحیح ارزش ذاتی سهام را تقلیل میسرمایه

صداقتی مدیریت با رفتار بیش اطمینانه بر واگرایی عقاید مستقیم بی  تأثیرهای مالی بالای گزارش  فرضیه ششم: خوانایی

 دهد.گذاران درباره تعیین رقم صحیح ارزش ذاتی سهام را تقلیل میسرمایه

 شناسی پژوهش روش   - 3

بررسی در    آماری مورد جامعه    است. علی )پس رویدادی(  وع  از ن   ، همبستگی شناسی و از بعد روش   وهش حاضر کاربردی پژ 

  . است   1401تا    1392  های بررسی نیز سال  شده در بورس اوراق بهادار تهران و دوره مورد های پذیرفته این پژوهش، کلیه شرکت 

منظور  عنوان نمونه انتخاب شده است، به شده در بورس اوراق بهادار تهران که دارای شرایط زیر هستند به های پذیرفته شرکت 

ساله( موردبررسی تغییر دوره مالی نداده    10ها پایان اسفند باشد. در دوره ) قابل مقایسه بودن اطلاعات، پایان سال مالی شرکت 

باشد.   باشند.  دسترس  در  پژوهش  این  در  شده  انتخاب  متغیرهای  به  مربوط  بانک   اطلاعات  بیمه جزو  شرکت ها،  و  های  ها 

نباشند.  سرمایه  به عنوان   124یتاً  نها گذاری  انتخاب شده است.   شرکت  نهایی پژوهش  از روش  تحلیل داده   نمونه  استفاده  با  ها 

و ابزار نیرومند   12 1افزار ایویوز ی نمونه و با استفاده از نرم ها شرکت های ترکیبی و با در نظر گرفتن بعد زمان و مکان برای  داده 

 ها صورت پذیرفته است. یه فرض استاندارد در آزمون  
 نحوه انتخاب نمونه آماری پژوهش   . 1جدول  

 577 1401جامعه آماری در سال 

  - 193 های غیرفعال : شرکتشودی مکسر 

  - 39 یی که دارای توقف معاملاتی سهام هستند هاشرکت: شودی مکسر 

  - 75 اند هایی که تغییر دوره مالی داده : شرکتشودی مکسر 

  - 97 زمانی پژوهش وارد بورس شدند هایی که در بازه : شرکتشودی مکسر 

  - 49 ها نگ یهلد گذاری، بانک و های سرمایه: شرکتشودی مکسر 

 124 نمونه نهایی پژوهش

 متغیرهای پژوهش نحوی اندازه گیری    - 1-3
 ( ABVOL) گذاران واگرایی عقاید سرمایه   متغیر وابسته:  -1-1-3

با شاخص حجم معاملات    گذارانسرمایه  دیعقا  ییواگرا پیروی از   شود( گیری میاندازه  غیر منتظره)که  سیلوا و  به 

 گیری شده است:اندازه( 1) به شرح رابطه (1402) صالحی و همکارانو  (2021سرکوئرا )
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(1 ) ABVOLi, t = [(VOLi,t − MKTVOLt
)] − [(FIRM_AVG_VOLi − MKT_AVG_VOLt)] 

 که در آن:

VOL:  شرکتسهام  کلبه معامله شدهنسبت سهام. 

MKT_VOLسهام موجود در بازار.   کلبهدر بازار  معامله شدهسهام   حجم  : نسبت کل 

FIRM_AVG_VOL:   میانگینVOL  .در سطح شرکت 

MKT_AVG_VOL:   میانگینMKT_VOL بازار.  سطح در 
 )مدیریت سود، هموارسازی سود و بیش اطمینانی مدیران(   مدیریت   طلبانه فرصت متغیر مستقل پژوهش: رفتارهای    -2-1-3

صداقتی  ی ب ( برای نشان دادن  IS)   ( و هموارسازی سود AM)   از دو عامل مدیریت سود تصنعی   ( 2020)   لی به تبعیت از پژوهش  

 شود که به شرح زیر است: ی م ( برای نشان دادن فرصت طلبی مدیران استفاده  OCD)   مدیران و از بیش اطمینانی مدیران 
 ( AM)   مدیریت سود تصنعی   - 1-2-1-3

شود و طبق طرح زیر از اقلام تعهدی اختیاری  از مدل تعدیل شده جونز استفاده می  (2020لی )به تبعیت از پژوهش  

استفاده شده است. در این مدل ابتدا کل اقلام تعهدی از تفاضل سود خالص از وجه نقد عملیاتی به دست آمده و پس از  

 برای تعیین کل اقلام تعهدی غیر اختیاری، از مدل زیر استفاده شده است:  α 3 و  2α و 1αمحاسبه کل اقلام تعهدی، 

(2 ) TAi,t /Ai,t-1 = α1(1/Ai,t-1)+α2(ΔREVi,t - ΔRECi,t) /Ai,t-1 +α3(PPEi,t/Ai,t-1)+εi,t 

 که در آن:

TAi,t،اقلام تعهدی شرکت   کلi  در سالt؛ 

ΔREVi,t ،شرکت ییر در درآمد فروش تغi  بین سالt  وt-1؛ 

ΔRECi,t ،شرکت های دریافتنی  ییر در حسابتغi  بین سالt  وt-1؛ 

PPEi,t ، شرکت آلات و تجهیزات  ناخالص اموال، ماشینi  در سالt؛ 

Ai,t-1 ،های شرکتکل ارزش دفتری دارایی i  در سالt-1 ؛ 

εi,t ،نامشخص عوامل تصادفی شرکت  اثراتi  در سالt ؛ و 

α1 و α2  وα3  شرکت پارامترهای برآورد شدهi .است 

 ( به دست خواهد آمد:NDAاز حداقل مربعات طبق مدل زیر اقلام تعهدی غیر اختیاری )α 3و   2α و 1αپس از محاسبه 

(3 ) NDAi,t = α1(1/Ai,t-1)+α2(ΔREVi,t - ΔRECi,t) /Ai,t-1 +α3(PPEi,t/Ai,t-1)+εi,t 

 آید: طریق فرمول زیر به دست می  به NDA( پس از تعیین DAاقلام تعهدی اختیاری ) و

(4 ) DAi,t = (DAi,t /Ai,t-1) - NDAi,t 

 ( IS)   هموارسازی سود  - 2-2-1-3

 . شودمیدر پژوهش حاضر برای نشان دادن هموارسازی سود از شاخص ایکل طبق الگوی زیر استفاده 

(5 ) CY= CVΔI / CVΔS 
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مدل این  در  شرکت CVΔI که  در  تغییرات سود  پراکندگی  وi ضریب  پژوهش  زمانی  بازه  در  ضریب  CVΔS ام 

بازه زمانی پژوهش  i پراکندگی تغییرات فروش در شرکت باشد، شرکت سود خود را هموار   ≤CY 1است. اگر  ام در 

 .باشد، شرکت سود خود را هموار کرده است  CY < 1نکرده و اگر 
 ( OCD)  بیش اطمینانی مدیریت   - 3-2-1-3

گذاری یهسرمابرای محاسبه بیش اطمینانی مدیران از مازاد    (1397)  ی و همکارانئپیته نو  رضایی  یت از پژوهش به تبع 

ها با نرخ بیشتری ییدارایی که  هاشرکتشود. بدین گونه که در  یمشرکت جهت سنجش بیش اعتمادی مدیران استفاده  

کنند. برای این منظور  یمگذاری  یهسرمانسبت به فروش رشد دارند، مدیران در مقایسه با همتایان خود در شرکت بیشتر  

مدل رگرسیونی زیر اجرا و باقیمانده مدل برای هر سال استخراج شده است، سپس چنانچه باقی مانده مدل برای شرکتی  

اطمینان بیش از حد   ،گذاری شده است. بنابراین یهسرمابزرگتر از صفر باشد به این معناست که در آن شرکت بیش از حد 

از صفر باشد، برابر با   تربزرگشرکت    - ( است که اگر باقی مانده مدل مزبور برای هر سال1و0)  مدیریتی متغیری مجازی

 ( خواهد بود. 0) ( وگرنه1کد)

(6 ) ASSETgrowth,t = β0 + β1 SALEgrowth i,t + ε it 
 که در آن:

ASSETgrowth ها نسبت به سال گذشته است. ییداراهای شرکت است که حاصل میزان تغییرات ییدارا: رشد 

SALE growth .رشد فروش شرکت است که حاصل تغییرات فروش نسبت به دوره قبل است : 

 ( Read)  متغیر تعدیلگر: خوانایی گزارشگری مالی  -3-1-3

به تبعیت از پژوهش    استمتغیر تعدیلگر پژوهش، خوانایی گزارشگری مالی   و    (2018)  1بوئسلینک و همکاران که 

سوئنارو  و  اندازه  (2018)  2سوکوتجو  منظور  خوانایی  به  سطح  است.  شده  استفاده  وسط  فوگ  شاخص  از  آن  گیری 

گزارشگری مالی از طریق شاخص فوگ، تابعی از دو متغیر طول جمله بر حسب تعداد کلمات آن و پیچیدگی کلمات )به  

 گیری شده است: ( اندازه1شود( است که ازطریق رابطه )صورت تعداد کلمات سه هجایی یا بیشتر تعریف می

 ای ابتدا، وسط و انتهای گزارش( = خوانایی گزارشگری مالی / مجموع شاخص فوگ در نمونه صد کلمه3( )1رابطه )

 شود: ها به ترتیب زیر عمل میای و محاسبه شاخص فوگ در هر یک از این نمونهگیری صد کلمهبرای نمونه

 ای از ابتدا، وسط و انتهای گزارش به صورت تصادفی. ( انتخاب یک نمونه صد کلمه1

 ها.( شمارش تعداد جملات در هر یک از نمونه2

( مشخص کردن متوسط طول جملات بر حسب تعداد کلمات آن از طریق تقسیم تعداد کلمات به تعداد جملات  3

 ای.کامل هر نمونه یک صد کلمه

 ای.( شمارش تعداد کلمات سه هجایی یا بیشتر به عنوان شاخص کلمات پیچیده در هر کدام از متون یک صد کلمه4

( پس از آن که میانگین تعداد کلمات در هر جمله و درصد کلمات پیچیده حاصل شد، شاخص فوگ برای هر یک  5

 شود. ای ابتدا، وسط و انتهای گزارش از طریق رابطه زیر محاسبه میهای یک صد کلمهاز نمونه

 = شاخص فوگ 4/0( )میانگین طول جمله بر حسب تعداد کلمات آن + درصد کلمات پیچیده( 7)

 

1 Beuselinck 2 Sukotjo 



   عقاید...   واگرایی  در   سود   مدیریت   و   هموارسازی   و   اعتمادی   بیش   شامل  مدیران   طلبانه   فرصت  رفتارهای   میان   رابطه   بر  مالی   گزارشگری   خوانایی  تأثیر   / 94
 

 

دهد. به منظور  مقادیر بالا و پایین شاخص فوگ، به ترتیب میزان خوانایی کمتر و بیشتر گزارشگری مالی را نشان می

( ضرب  -1حصول معیار مستقیمی از شاخص فوگ با خوانایی گزارشگری مالی، مقادیر این شاخص در عدد منفی یک )

 شده است. 
 متغیرهای کنترلی پژوهش   - 4-1-3

از   تبعیت  مانند  هاپژوهش به  پیشین  و همکارانی  و سرکوئراو    (1402)  صالحی  جهت کنترل عوامل   ( 2021)  سیلوا 

 .اندشدهناخواسته متغیرهای زیر به عنوان متغیرهای کنترلی معرفی  

 ها. ییدارا(: لگاریتم طبیعی کل SIZE) اندازه شرکت

 کل اعضا. مدیره به(: نسبت اعضای غیرموظف هیئتBoardind) استقلال مدیران

نهادیسرمایه سرمایه(:  INST)  گذاران  بانک به  مانند  بیمهگذارانی  و شرکتها،  سرمایهها  و های  اشخاص  و  گذاری 

داشته باشند، سهامداران نهادی گویند که از درصد سهام در  درصد سهام شرکت را در اختیار    5هایی که بیش از  شرکت

 گذاران نهادی استفاده شده است.اختیار این گروه به عنوان سرمایه

 شرکت از سال مورد نظر. سی تأس لگاریتم طبیعی سال  (: AGE) عمر شرکت

 . هاییداراکل بدهی تقسیم بر کل (: LEV) اهرم مالی

لحاظ شده که اطلاعات با استفاده    (1389نمازی و محمدی )بازده سهام به تبعیت از پژوهش  (:  RET)  نرخ بازده سهام

 ده است. شاز قیمت سهام در تابلو و همچنین عایدات سهام به تفصیل زیر محاسبه  

بازده سهام: معادل قیمت پایان دوره یک سهم، منهای قیمت اول دوره و به اضافه هرگونه تقسیم سود نقدی و عایدات  

 (. 1389نمازی و محمدی، )حق تقدم، سهام جایزه و افزایش سرمایه( تقسیم بر قیمت اول دوره ) سهام

 های رگرسیونی پژوهش مدل   - 2-3
 های اول تا سوم پژوهش مدل رگرسیونی فرضیه   -1-2-3

ABVOLit =  β0  +  β1AMit + β2ISit + β3OCDit + β4SIZEit + β5 Board Indit  + β6 Instit +

β7 Ageit + β8 LEVit + β9 RETit + εit                                                           (8 )   

 های چهارم تا هفتم پژوهش مدل رگرسیونی فرضیه   -2-2-3

ABVOLit =  β0  +  β1AMit + β2ISit + β3OCDit + β4Readit +  β5(AM × Read) +
 β6(IS × Read) + β7(OCD × Read) +  β8SIZEit + β9  Board Indit  + β10 Instit + β11 Ageit +

β12 LEVit + β13 RETit +  εit                                                                            (9 )   

 های پژوهش یافته   - 4

 آماره توصیفی متغیرهای پژوهش   - 1-4

ابتدا در جدولهاافتهی  ( آمار توصیفی ارائه شده است. 2)  ی پژوهش شامل آمار توصیفی و آمار استنباطی است که 

های میانگین اهرم مالی شرکت   شود ی م همان طور که مشاهده  دهد.  می   نشان، آمار توصیفی متغیرهای پژوهش را  2جدول  

شرکت را با درماندگی   تواندی محول همین نقطه است، که همین امر گاها    ها داده اکثر    دهد ی م ( است که نشان  0/ 55نمونه ) 

ی ها صورت مدیران را به سمتی سوق خواهد داد که مجبور به دستکاری در    تاًینها مالی در پرداخت دیون روبرو ساخته که  

دهنده تمایل این متغیر نشان   ن یتر ن یی پا مالی جهت عادی جلوه دادن روند حرکتی شرکت خواهند شد. از طرفی رقم بالاترین و  

که   است  0/ 82به طور مثال میانگین بازده سهام حدود   به استفاده از بدهی در ترکیب ساختار سرمایه شرکت است.   هاشرکت 



 95/   1404، 1ش    / شانزدهم مجله دانش حسابداری/ دوره  

 

 

که باعث شده است میانگین بازده سهام کمی   است   هاشرکت در برخی    98این رقم بالا به علت بازده بالای سهام در سال  

ست( اما میانه بازده سهام کسب شده در هاشرکت یی مانند ختور، بکام، بسویچ و ... گروهی از این  ها شرکت افزایش یابد )

طورکلی پارامترهای پراکندگی، معیاری برای تکیه نمود. به   توانی مکه به این عدد بیشتر    است  0/ 32آمار توصیفی، حدود  

آن  پراکندگی  میزان  یا  یکدیگر  از  پراکندگی  میزان  مهم تعیین  از  است.  میانگین  به  نسبت  پراکندگی، ها  پارامترهای  ترین 

به   مربوط  معیار  انحراف  بالاترین  است.  معیار  عقاید 30/ 6نهادی)   گذارانه یسرما انحراف  واگرایی  به  مربوط  کمترین  و   )

در بازار سرمایه پراکندگی   گذاران ه ی سرما بین عقاید و نظرات    دهد ی م( است که این امر نشان  0/ 046با رقم)   گذارانه ی سرما 

 ی در بورس باشد. ا گله های رفتار  این مورد مطلوب هم نباشد و  نشانه   تواند ی م   زیادی وجود ندارد که گاهاً 
 توصیفی متغیرهای پژوهش    آمار   . 2جدول  

 کشیدگی چولگی  انحراف معیار  کمینه  بیشینه  میانگین  نماد متغیر

 ABVOL 019 /0 13/0 039 /0 - 046 /0 41/1 92/3 واگرایی عقاید 

 AM 003 /0 - 75/0 59/0 - 20/0 12/1 59/5 مدیریت سود تصنعی 

 IS 43/0 00/1 000 /0 49/0 24/0 05/1 هموارسازی سود 

 RM 0004/0 76/0 65/0 - 15/0 14/0 62/6 واقعی مدیریت سود 

 OCD 39/0 00/1 000 /0 48/0 43/0 18/1 بیش اعتمادی مدیران

 Read 98/17 - 06/13 - 3/23 - 46/1 13/0 38/3 ی مالیهاصورتخوانایی 

 INST 58/0 96/0 0000/0 6/30 81/0 - 34/2 گذاران نهادی یه سرما

 LEV 55/0 99/0 10/0 20/0 12/0 - 42/2 اهرم مالی 

 RET 82/0 87/4 49/0 - 37/1 64/1 01/5 نرخ بازده سهام 

 SIZE 72/14 55/19 30/11 52/1 77/0 81/3 اندازه شرکت

 Board ind 65/0 00/1 20/0 17/0 06/0 - 83/2 استقلال هیات مدیره

 ln Age 8/38 00/70 00/14 23/13 066 /0 - 90/1عمر شرکت قبل از 

 AGE 63/3 24/4 48/2 36/0 65/0 - 55/2 عمر شرکت

  تعداد   که  است  مورد  1240  با  برابر  موردبررسی   هایسال شرکت  جمع کل  است،   مشاهدهقابل  3  جدول  در   که  طور همان

. در واقع با بررسی این مورد مشخص  هستندها دارای مدیران بیش اعتماد  شرکت  -از سال  درصد   39/ 35معادل   مورد  488

ی آموزشی برای  هادورهرفتاری بیش اعتمادی رنج برده و این مورد لزوم بررسی و    سوگیری ، مدیران بسیاری از  شودمی

را    هاآنی رفتاری و نحوه مقابله با  هایری سوگیی در جهت شناخت  هادورهی بورسی توسط سازمان و  هاشرکتمدیران  

مورد معادل   698هموارسازی سود داشته و    هاشرکت  -سالدرصد از    71/43مورد معادل    542. همچنین تعداد  دهدیمنشان  

 اند.هموارسازی سود نداشته ها شرکت -سالدرصد از  29/56
 آمار توصیفی متغیرهای کیفی پژوهش  . 3جدول  

 درصد فراوانی  فراوانی  ارزش نماد متغیر 

 OC 1 488 35/39 بیش اعتمادی مدیران 

 OC 0 752 65/60 عدم بیش اعتمادی مدیران 

 IS 1 542 71/43 هموارسازی سود 

 IS 0 698 29/56 عدم هموارسازی سود 

 100 1240 -  -  مجموع
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 آزمون ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی سریالی   - 2-4
 نتایج آزمون ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی سریالی   . 4جدول  

 نتایج آزمون سطح معناداری  آماره آزمون مدل آزمون 

 وجود ناهمسانی واریانس  0000/0 37/378 )ناهمسانی واریانس(  مدل اول

 وجود خود همبستگی سریالی  0000/0 41/246 )خودهمبستگی سریالی(  مدل اول

 وجود ناهمسانی واریانس  0000/0 20/269 واریانس( )ناهمسانی  مدل دوم

 وجود خود همبستگی سریالی  0000/0 38/269 )خودهمبستگی سریالی( مدل دوم

  مدلداری آزمون ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی سریالی در ادهد سطح معن نشان می(، 4)نتایج حاصل در جدول 

، که در تخمین  استناهمسانی واریانس و خودهمبستگی سریالی در مدل    وجودو بیانگر    است درصد    5پژوهش کمتر از  

 ( مرتفع شده است.glsایویوز و دستور ) افزارنرمنهایی مدل با استفاده از ابزار خطای استاندارد در 
 اف لیمر )چاو( و هاسمن آزمون    - 3-4

 نتایج آزمون اف لیمر )چاو( و هاسمن   . 5جدول  

 نتایج آزمون سطح معناداری  آماره آزمون مدل آزمون 

 های تابلوییپذیرش الگوی داده 0000/0 31/2 )چاو( مدل اول

 پذیرش اثرات ثابت عرض از مبدأ  0000/0 73/43 )هاسمن(  مدل اول

 های تابلوییپذیرش الگوی داده 0000/0 47/7 )چاو( مدل دوم

 پذیرش اثرات ثابت عرض از مبدأ  0000/0 18/139 )هاسمن(  مدل دوم

سطح معناداری آزمون چاو و هاسمن با سطح معناداری  شود  یم(، مشاهده  5آمده در جدول )دستبا توجه به نتایج به

 . است مبدأی تابلویی با اثرات ثابت عرض از ها دادهالگوی  دیی تأدرصد  5زیر 
 ی اول تا سوم پژوهش ها ه ی فرض نتیجه آزمون    - 4-4

(  0/ 0000درصد )   5( و سطح معناداری کمتر از  0/ 54مدیریت سود تصنعی با ضریب مثبت )   دهدمی( نشان  6نتایج جدول ) 

پژوهش در سطح خطای    ،بنابراین ؛  مستقیم دارد   تأثیر   گذارانه یسرما بر واگرایی عقاید   اول  نمی   5فرضیه  شود. درصد رد 

مستقیم   تأثیر درصد    10( در سطح خطای  0/ 053درصد )   10( و سطح معناداری زیر  0/ 008) مثبت هموارسازی سود با ضریب  

شود. بیش اعتمادی درصد رد نمی   5فرضیه دوم پژوهش در سطح خطای    ، بنابراین ؛  دارد   گذارانه یسرما بر واگرایی عقاید  

مستقیم   تأثیر  گذاران ه ی سرما ( بر واگرایی عقاید  0/ 0002) درصد   5( و سطح معناداری کمتر از  0/ 010) مدیران با ضریب مثبت 

خطای    ، بنابراین ؛  دارد  سطح  در  پژوهش  سوم  نمی   5فرضیه  رد  شرکت، درصد  اندازه  کنترلی  متغیرهای  همچنین  شود. 

گذار هستند. ضریب تعیین مدل تأثیر درصد بر متغیر وابسته    5طح خطای  نهادی، اهرم مالی و نرخ بازده در س  گذارانه ی سرما 

درصد از تغییرات متغیر   48/0  اند توانسته دهد متغیرهای مستقل و کنترلی موجود در مدل  درصد است که نشان می   0/ 48برابر با  

  1/ 94. همچنین مقدار دوربین واتسون برابر عدد  است ی  ا ملاحظه ی ترکیبی مقدار قابل  ها داده وابسته را توضیح دهند که در  

دهد بین جملات اخلال مدل خودهمبستگی شدیدی وجود ندارد ، نشان می است  2/ 50تا 1/ 50است و از این رو که ما بین عدد  

دهد همبستگی شدید بین متغیرهای پژوهش است که نشان می   5خطی کمتر از عدد  و این مورد رفع شده است. آماره هم 

 دهد مدل پژوهش از برازش مناسبی برخوردار است.درصد نشان می   5( با سطح معناداری زیر  Fه آزمون ) وجود ندارد. آمار 

 

 



 97/   1404، 1ش    / شانزدهم مجله دانش حسابداری/ دوره  

 

 

 های اول تا سوم پژوهش نتایج آزمون فرضیه   . 6جدول  

ABVOLit =  β0  +  β1AMit + β2ISit +  β3OCDit + β4SIZEit + β5 Board Indit + β6 Instit + β7 Ageit

+ β8 LEVit + β9 RETit + εit 
 گذاران یهسرماواگرایی عقاید متغیر وابسته: 

 VIF معناداری  tآماره  خطای استاندارد  ضرایب نماد متغیرها
AM 54/0 060/0 99/8 0000/0 25/1 مدیریت سود تصنعی   

IS 008/0 004/0 93/1 053/0 07/1 هموارسازی سود   

OCD 010/0 002/0 72/3 0002/0 10/1 بیش اعتمادی مدیران   

SIZE 013/0 005/0 53/2 011/0 22/1 اندازه شرکت   

Board ind 003/0 - 012/0 23/0 - 81/0 07/1 استقلال هیات مدیره  

INST 0003/0 0001/0 40/2 016/0 25/1 گذاران نهادی سرمایه  

AGE 079/0 053/0 47/1 14/0 07/1 عمر شرکت  

LEV 14/0 - 019/0 55/7 - 0000/0 22/1 اهرم مالی   

RET 004 /0 001 /0 69 /2 007 /0 30/1 بازده سهام نرخ   

 -  004/0 - 85/2 15/0 - 45/0 عرض از مبدأ 

 48/0 ضریب تعیین 

 94/1 دوربین واتسون 

 F 857/6آماره 

 0000/0 سطح معناداری 

 ی چهارم تا ششم پژوهش ها ه ی فرض نتیجه آزمون    - 5-4

درصد    5ی مالی و مدیریت سود تصنعی با سطح معناداری کمتر از  ها صورت دهد تعامل خوانایی  ( نشان می 7نتایج جدول ) 

از آنجا که ضریب تعاملی کمتر از ضریب اصلی مدیریت سود تصنعی    ؛ تأثیرگذار است   گذاران ه ی سرما ( بر واگرایی عقاید  0/ 002) 

  ، بنابراین   لی نقش تعدیلگر کاهشی را دارد، گفت خوانایی گزارشگری ما   توان ی م   ، است، بنابراین   گذاران ه ی سرما بر واگرایی عقاید  

  ی مالی و هموارسازی سود با ضریب منفی ها صورت شود. تعامل خوانایی  درصد رد نمی   5فرضیه چهارم پژوهش در سطح خطای  

زیر  - 0/ 0007)  معناداری  و سطح   )5   ( واگرایی عقاید  0/ 029درصد  بر  پنجم    گذاران ه ی سرما (  فرضیه  بنابراین  است،  تأثیرگذار 

( و  - 0/ 001ی مالی و بیش اعتمادی مدیران با ضریب منفی ) ها صورت شود. تعامل خوانایی  رد نمی   % 5پژوهش در سطح خطای  

فرضیه ششم پژوهش در    ، بنابراین ؛  تأثیرگذار است   گذاران ه ی سرما ( بر واگرایی عقاید  0/ 010درصد )   5متر از  سطح معناداری ک 

نهادی، اهرم مالی و نرخ بازده در    گذاران ه ی سرما شود. همچنین متغیرهای کنترلی اندازه شرکت،  درصد رد نمی   5سطح خطای  

دهد متغیرهای  درصد است که نشان می   0/ 48ضریب تعیین مدل برابر با  گذار هستند.  درصد بر متغیر وابسته تأثیر   5سطح خطای  

ی ترکیبی مقدار  ها داده درصد از تغییرات متغیر وابسته را توضیح دهند که در    0/ 48  اند توانسته مستقل و کنترلی موجود در مدل  

، نشان  است   2/ 50تا 1/ 50است و از این رو که ما بین عدد    1/ 94. همچنین مقدار دوربین واتسون برابر عدد  است ی  ا ملاحظه قابل  

خطی کمتر از عدد  دهد که بین جملات اخلال مدل خودهمبستگی شدیدی وجود ندارد و این مورد رفع شده است. آماره هم می 

دهد همبستگی شدید بین متغیرهای پژوهش وجود ندارد. البته در مرحله اول متغیرهای مستقل دارای همخطی  است که نشان می   5

( با سطح معناداری  Fی آماری این امر مرتفع شده است. آماره آزمون ) ها روش و    ها داده با استاندارد سازی    تاً ی نها که    اند بوده دی  شدی 

 دهد مدل پژوهش از برازش مناسبی برخوردار است. درصد نشان می   5زیر  
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 های چهارم تا ششم پژوهش نتایج آزمون فرضیه   . 7جدول  

ABVOLit =  β0  +  β1AMit +  β2ISit + β3OCDit +  β4Readit + β5(AM × Read) + β6(IS × Read)
+  β7(OCD × Read) +  β8SIZEit + β9 Board Indit + β10 Instit + β11 Ageit + β12 LEVit

+ β13 RETit + εit 
 گذارانیه سرماواگرایی عقاید متغیر وابسته:  

 VIF معناداری tآماره  خطای استاندارد ضرایب نماد متغیرها 
AM 83/0 087 /0 45/9 0000/0 42/1 مدیریت سود تصنعی   

IS 001 /0 - 003 /0 29/0 - 76/0 02/1 هموارسازی سود   

OCD 003 /0 - 005 /0 58/0 - 55/0 15/1 بیش اعتمادی مدیران  

Read 001 /0 0008/0 64/1 10/0 29/2 ی مالیهاصورتخوانایی   

AM×Read 019 /0 006 /0 99/2 002 /0 07/1 تعامل خوانایی و مدیریت سود تصنعی   

IS×Read 0007/0 - 0003/0 18/2 - 029 /0 81/1 تعامل خوانایی و هموارسازی سود   

OC×Read 001 /0 - 0004/0 57/2 - 010 /0 78/1 تعامل خوانایی و بیش اعتمادی   

SIZE 011 /0 005 /0 07/2 038 /0 24/1 اندازه شرکت  

Board ind 001 /0 013 /0 12/0 89/0 07/1 استقلال هیات مدیره  

INST 0003/0 0001/0 08/2 037 /0 25/1 گذاران نهادی سرمایه   

AGE 10/0 061 /0 64/1 10/0 07/1 عمر شرکت  

LEV 14/0 - 020 /0 24/7 0000/0 49/1 اهرم مالی   

RET 004 /0 002 /0 00/2 044 /0 37/1 نرخ بازده سهام   

 - 0/ 006 - 72/2 17/0 - 47/0 عرض از مبدأ 

 48/0 ضریب تعیین 

 94/1 دوربین واتسون 

 F 579 /6آماره 

 0000/0 سطح معناداری 

 گیری بحث و نتیجه   - 5

مدیران شامل بیش اعتمادی    طلبانه فرصت خوانایی گزارشگری مالی بر رابطه میان رفتارهای    تأثیر هدف پژوهش حاضر بررسی  

هایی که  گذاران است. با گسترش بازار سرمایه و تمایل به حضور شرکت و هموارسازی و مدیریت سود در واگرایی عقاید سرمایه 

و گاها به وجود آمدن عواملی که منشأ و نحوه شکل گیری آن با استفاده از    هستند اوراق بهادار را دارا   بورس شرایط پذیرش در  

، مطالعه در زمینه علوم مالی رفتاری را از ضروریات پژوهش در حیطه  نیست های موجود در بازار قابل تبیین  منطق و مبانی و تئوری 

توان در علوم مالی رفتاری به آن اشاره داشت موضوع جدید اختلاف نظر و  گروه مالی قرار داده است. از موارد مهمی که می 

تواند این عامل را تشدید یا تقلیل نماید. همان گونه که نتایج نشان  گذاران در بازار سرمایه و مواردی است که می عقاید بین سرمایه 

تواند واگرایی عقاید  ها می مدیران در مدیریت و هموارسازی سود و همچنین بیش اعتمادی آن   طلبانه فرصت صداقتی و رفتار  داد بی 

گذاران  ید بین سرمایه گذار است. واگرایی عقا تأثیر گذاران را افزایش دهد و همچنین خوانایی گزارشگری مالی بر این رابطه  سرمایه 

گذار راجع به ارزش نهایی یک دارایی و میزان  به تمایلات و احساسات و خوش بینی و بدبینی و در واقع آراء و نظرات سرمایه 

تواند در آینده داشته باشد اشاره دارد. در متون مالی رفتاری اشاره شده است که عدم شفافیت اطلاعات موجب  بازدهی که می 

های صادره از شرکت زیر  شود و شفافیت گزارش تشدید اختلاف نظر راجع به ارزش و بازدهی یک سهام در بازار سرمایه می 

گذاری در بازار خواهد نمود. در این بین افکار  گذار آگاه با تکیه بر تحلیل و افکار و عقاید خود اقدام به سرمایه سؤال برود سرمایه 
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ی مالی به بازار نمود یابد باعث تشدید اختلاف نظر بین  ها صورت تواند در ارائه های گوناگون می و تمایلات مدیران که به شیوه 

گذاران در مورد ارزش شرکت گردد. زمانی که مدیران به جهت دستیابی به بیشترین منافع و گاها مخفی نمودن بحران در  سرمایه 

تواند شفافیت اطلاعات را کاهش و واگرایی و اختلاف  نماید همین امر می شرکت اقدام به مدیریت سود و هموارسازی آن می 

 نظرات را افزایش دهد.  

گذاران  تواند باعث تشدید واگرایی نظرات بین سرمایه کند می گذاری بروز می همچنین بیش اعتمادی مدیران که در سرمایه 

های با نرخ احتمال  مورد منابع مالی و سرمایه شرکت در پروژه مدیریت در درگیر کردن بی   طلبانه فرصت گردد زیرا رفتارهای  

اجرای طرح منتج به    در صورتی که نتیجه   نرخ بازده پایین های پیشنهادی با نرخ سودآوری و  بازگشت سرمایه کم و پذیرش طرح 

شود ولی درصورت زیان دهی ناشی از اجرای طرح این  مدیریت نیز با افزایش پاداش خود در نتایج آن سهیم می   سودآوری شود، 

و پنهان کاری مدیر نسبت به این موضوع    نیست دهند و خطری متوجه مدیران  تنها سهامداران هستند که سرمایه خود را از دست می 

گذاران به معقول بودن تصمیمات مدیران موجب واگرایی عقاید ایشان در باب تعیین رقم صحیح ارزش  با کاعش اعتماد سرمایه 

های اخیر در جوامع مالی به آن پرداخته شده است از  های مالی که در سال شود. مبحث خوانایی گزارش ذاتی سهام شرکت می 

بازار و تحلیلگران است که اگر متن  موضوعات مهم در تصمیمات سرمایه  افراد در  بازار از  ها ت صور گذاری  به  ی ارائه شده 

خواهند داشت که گاها عنوان شده است مدیران    ها صورت گذاران تحلیل بهتری از این  پیچیدگی کمتری برخوردار باشد، سرمایه 

توان  های مالی در نتیجه می دهند. با ارتقای خوانایی گزارش برای مخفی نگه داشتن حقایق ترجیح می   ها صورت پیچیدگی را در این  

گفت مدیریت سود تصنعی به صورت لازم و ملزوم این امر کاهش یافته و واگرایی عقاید کاهش خواهد یافت و همچنین با ارائه  

ی مالی با پیچیدگی کمتر مدیران مجبور به افشای کلیه نظرات خود بوده و بدین طریق شفافیت اطلاعات ارسالی به بازار  ها صورت 

تواند بر پل ارتباطی میان مدیریت  افزایش سطح کیفی اطلاعات خوانایی گزارشگری مالی می افزایش خواهد یافت و درواقع با  

 گذار باشد. تأثیر گذاران  سود، هموارسازی سود و بیش اعتمادی مدیران با واگرایی عقاید سرمایه 

پیچیدگی    شود می پیشنهاد   میزان  و  خوانایی  برای  بورس  و  ها صورت سازمان  گرفته  نظر  در  را  خاصی  امتیازات  مالی  ی 

ای  ای اهتمام ویژه هایی که گزارش آنها از خوانایی بالاتری برخوردار است را با امتیازات خاصی معرفی و مراجع حرفه شرکت 

ی مالی داشته باشند. مالکان و هیئت مدیره شرکت با نظارت بر مدیران و  ها صورت جهت تقویت راهکارهای ارتقای خوانایی  

گذاران  توانند از اختلاف عقاید سرمایه طور کاهش سوگیری بیش اعتمادی می کاهش سطح دستکاری آنها در میزان سود و همین 

ی مالی هنگام  ها صورت کنندگان  شود با توجه به نتایج حاصل از پژوهش همواره استفاده در بازار بکاهند. همچنین پیشنهاد می 

ها به متغیرهایی همچون ارزش ایجاد شده برای سهامداران مثل اطلاعات ارائه شده با  تجزیه و تحلیل برای خرید سهام شرکت 

می  پیشنهاد  پژوهش  راستای  در  باشند. همچنین،  داشته  توجه  مناسب شود  کیفیت  نظارتی  و  قانونی  بر  چارچوب  نظارت  برای  ی 

توانند با حمایت از این گروه احتمال  هستند می   ها صورت ی مالی تدوین و از آنجا که حسابرسان مرجع نهایی ناظر بر این  ها صورت 

گذاران افزایش  دستکاری مدیران را کاهش و همچنین سطح خوانایی اطلاعات مالی را در جهت کاهش واگرایی عقاید سرمایه 

است. پیشنهاد    ( 2016)   و همکاران   پنگ و    ( 2021سیلوا و سرکوئرا ) تایج  در مقام مقایسه نتایج حاصله به نوعی همسو با ن   دهند. 

مند میزان واگرایی عقاید را در صنایع گوناگون بررسی نموده و  به جهت مشخص شدن کلیه جوانب پژوهشگران علاقه   شود می 

 نتایج را با نتایج پژوهش حاضر مقایسه نمایند. 

 گذار باشد: تأثیر های پژوهش  وجود داشته که ممکن است بر نتایج و یافته   یی ها ت ی محدود در انجام این پژوهش، 



   عقاید...   واگرایی   در   سود   مدیریت   و   هموارسازی   و   اعتمادی   بیش  شامل   مدیران   طلبانه  فرصت   رفتارهای   میان  رابطه   بر  مالی   گزارشگری   خوانایی   تأثیر  / 100
 

 

 از  گروه  آن  به  پژوهش  نتایج  تعمیم  شده برای انتخاب نمونه آماری از بین اعضای جامعه آماری، اعمال   ی ها ت ی محدود   - 

  ی ها هستند )شامل شرکت   نظر   مورد   نمونه   با   متفاوتی   ی ها ویژگی   دارای   که   تهران   بهادار   اوراق  بورس   در   شده پذیرفته   های شرکت 

 . سازد ی را دشوار م   ها( و بانک   ی گذار ه ی مالی، سرما 

شده(  مالی تعدیل   ی ها صورت و اجتماعی ایران )بویژه شرایط تورمی کشور و عدم تهیه    بسیاری از شرایط سیاسی، اقتصادی   - 

 از حیطه توان پژوهشگر خارج بوده است.   ها آن   ی پژوهش مؤثر است که کنترل ها افته بر ی 

 تقدیر و تشکر 

 ارائه پیشنهادها موجب افزایش کیفیت مقاله شدند نهایت سپاس و قدردانی را داریم. بدینوسیله از همه عزیزانی که با مطالعه و  

 منابع 
مجله دانش   .شده در بورس اوراق بهادار تهران یرفتههای پذسود بر ریسک غیر سیستماتیک شرکت ی(. بررسی اثر هموارساز1394ثریا ) ،جلوزانو  محمد امید ، اخگر

 . https://jak.uk.ac.ir/article_966.html. 14-123(، 20)6، حسابداری

واقعی    تأثیر(.  1395)  ابراهیمی، سیدکاظم بر مدیریت سود  مدیران  اطمینانی  تهران.  هاشرکتبیش  بهادار  اوراق  بورس  در  پذیرفته شده  ،  مدیریت مالی   اندازچشمی 

6(15 ،)9-23. https://jfmp.sbu.ac.ir/article_94950.html. 

محمدحسین   قائمی،  و  آمنه  مالی.  1397)احمدی،  گزارشگری  خوانایی  و  واقعی  سود  مدیریت  مالی هاپژوهش(.  گزارشگری  در  کاربردی    . 72-45(،  13)7  ، ی 

https://www.arfr.ir/article_85300.html. 

  یحسابداری  ها پژوهش؟  دهدی قرار م   تأثیررا تحت   هاسود شرکت  تیفیسود چگونه ک  تیری(. مد1391حسن )  ، یزاده دهکردمنصور و فرج  ، ی مؤمن  ؛نیحس  ، یاعتماد
 . https://far.ui.ac.ir/article_16948.html. 121-101(، 12)42 ، ی مال

  ،تحقیقات مالی گذاران بر نقدشوندگی بازار و نوسان آن در بورس اوراق بهادار تهران. یهسرمااحساسات  تأثیر (. بررسی 1401علییان، الهام ) و  آقابابایی، محمد ابراهیم

1(24 ،)61-80 .https://jfr.ut.ac.ir/article_87706.html . 

گذاران به استفاده از اطلاعات حسابداری.  یهسرمای مالی و حساسیت  هاصورت(. خوانایی  1397)  ، محمدرضازادهعباس  و  حصارزاده، رضاباقری ازغندی، ابوطالب؛  

 .https://jfmp.sbu.ac.ir/article_95537.html. 103-87(، 3)8، مدیریت مالی  انداز چشم 

  مجله   . تهران  بهادار  اوراق  بورس  در  شده  ی پذیرفته هاشرکت  در  سود   هموارسازی  بر  مدیریت  اطمینانی   بیش   تأثیر   (. بررسی 1394القار، مسعود )  قاسم؛ حسنی  بولو،
 . https://jak.uk.ac.ir/article_986.html  .56- 33(، 21)6 ،حسابداری دانش

مجله   .پیشرفته ساختاری  ی(. تبیین رفتارهای اخلاقی و غیراخلاقی مدیریت سود با استفاده از الگوها1399سیده محبوبه )  ،جعفری و  رضوان  ، حجازی  ؛ سعید  ،بهمنش
 .https://jak.uk.ac.ir/article_2757.html. 233-211(، 4)11 ،دانش حسابداری

دانش مالی  به بازار عرضه اولیه سهام.    گذارانسرمایه(. واگرایی نظرات و اثر تعدیلی توجه و مشارکت  1400)  نوراله زاده، نوروز  و   زاده، نفیسه؛ حمیدیان، محسنتقی 
 . https://www.sid.ir/paper/950833/fa .56-41(، 49)14، تحلیل اوراق بهادار

غیر عادی    الزحمهحقی سالانه و  ها گزارش(. کیفیت گزارشگری مالی، مدیریت لحن  1401)  منش، نازنینبشیری  و   اکبر، علی فرنونهال ثقفی، مهدی؛ فغانی، مهدی؛  

 . https://www.jmaak.ir/article_18514.html .175-159(، 4)11، دانش حسابداری و حسابرسی مدیریتحسابرس. 

ی  هاپژوهشمدیران.    طلبانهفرصت(. رابطه بین معاملات با اشخاص وابسته و کیفیت اطلاعات حسابداری: بررسی نقش رفتار  1399)  آزادزاده، عادله  و   یها، زهرهحاج
 .https://jera.alzahra.ac.ir/article_4736.html .212-187(، 2)10، حسابداریتجربی 

  . 15-1(،  63)18  ،های حسابداری و حسابرسی ی بررس (. هموارسازی سود و عدم اطمینان اطلاعاتی.  1390)  کریمی، محمدباقر  و  اللهروححجازی، رضوان؛ قیطاسی،  

https://www.sid.ir/paper/478640/fa . 

(، 1)11دانش حسابداری.    مجله(. بررسی اثر میانجی خوانایی گزارشگری مالی بر رابطه بین مدیریت سود و هزینه سرمایه.  1399)  نوروزی، محمد  و  داداشی، ایمان

135-157. https://jak.uk.ac.ir/article_2507.html . 

های پذیرفته شده در  (. بررسی رابطه بین هموارسازی سود، کیفیت سود و ارزش شرکت در شرکت1390خلیل )  ، عباس موصلو  ه وزهر ،منشعارف   ؛داریوش  ، دموری

 . https://far.ui.ac.ir/article_16902.html .54-39(، 1)3 ، حسابداری مالی  یها نشریه پژوهش .بورس اوراق بهادار تهران

نو پیته  یاسر و صفری گرایلی، مهدیئرضایی  متقلبانه.  1397)  ی،  احتمال گزارشگری  و  مالی  مالی هاپژوهش( خوانایی گزارشگری  . 58-43  (،4)10،  ی حسابداری 

https://far.ui.ac.ir/article_23614.html. 
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درآمدی و تعهدی در مربوط بودن اطلاعات  کاری سود از طریق اقلام (. نقش دست1398نادر ) ،رضائی و  حسن ،قالیباف اصل ؛عسگر ،مرامپاک ؛عادل ،زادهشاه ولی 

 . https://www.jmaak.ir/article_15217.html .300-285(، 32)8، دانش حسابداری و حسابرسی مدیریت .حسابداری

  ،های حسابداریپیشرفت .گذاران بر سرعت تعدیل اهرم مالی به سمت اهرم بهینهواگرایی عقاید سرمایه  تأثیر(. 1402حامد ) ،کارگر و   وهاب ،رستمی ؛  مهدی ،صالحی 
15(1 ،)209-226 .https://jaa.shirazu.ac.ir/article_7195.html. 

- 191(،  2)9  ،مجله دانش حسابداری. دهی علامت  یهتوانایی مدیریت و خوانایی گزارشگری مالی: آزمون نظر(.  1397)  یاسر،  رضائی پیته نوئی  و  مهدی  ،صفری گرایلی 

218 .https://jak.uk.ac.ir/article_2049.html . 

مطالعات تجربی  های کمیته حسابرسی بر مدیریت سود از طریق اقلام واقعی.  (. بررسی اثر ویژگی 1394)  محسن  کردی،حسن تاج  و  محمدی، جواد   حسین؛  فخاری،
 . https://qjma.atu.ac.ir/article_1679.html. 154-130(، 46)12 ، حسابداری مالی 

در بورس اوراق بهادار   های مشکوک به تقلب بررسی رابطه بین مدیریت سود واقعی و مدیریت سود تعهدی در شرکت .(1395) امیرحسین  پور، حسینبیتا و  مشایخی،

 . https://qjma.atu.ac.ir/article_4193.html. 52-29(، 49)13 ،مطالعات تجربی حسابداری مالی تهران.  

کید بر نقش توانایی مدیریت در  أخوانایی گزارش مالی بر اعتبار تجاری با ت   تأثیر(. بررسی  1401)  الهقدرتبرزگر،    و   فر، کاوه؛ داداشی، ایمانینآذمهدوی، رحمان؛  

 .https://mieaoi.ir/article-1-1199-fa.html. 220- 195(، 39)11، داری اسلامی نشریه اقتصاد و بانکی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران. هاشرکت

-115(،  42)11  ،مطالعات تجربی حسابداری مالی  .(. رابطه بین کیفیت سود، هموارسازی سود و ریسک سهام1392حمیدرضا )  ، گنجی و   قربان  ،اسدی؛  ساسان  ،مهرانی 

137. https://qjma.atu.ac.ir/article_129.html . 

های  پیشرفت. های خانوادگی و غیرخانوادگی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران(. بررسی کیفیت سود و بازده شرکت1389محمد ) ، محمد و محمدی ،نمازی
 . https://jaa.shirazu.ac.ir/article_3412.html. 194- 159(، 2)2، حسابداری

ی نقش تعدیلی حاکمیت شرکتی بر رابطه بین خوانایی گزارشگری مالی و هزینه  بندمدل  .(1400)  فر، کاوه ینآذ؛ عباسی، ابراهیم؛ داداشی، ایمان و  نوروزی، محمد

 . https://jfm.alzahra.ac.ir/article_5683.html. 223-201(، 2)9، راهبرد مدیریت مالی نمایندگی.  

رادو    مسید حسا  ، وقفی  )  ،کامران  در شرکت1399صدیقه  اطلاعات  کیفیت  مدیریت  معیارهای  تحلیل  تهرانپذیرفته  یها(.  بهادار  اوراق  بورس  در  مدیریت   .شده 
 . https://www.aimj.ir/article_134024.html. 249-226(، 2)6 ،اطلاعات
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