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 یر و تشکرتقد

ست؛ ست زه که پروردگار ما، خود، از همه آفریدگانش برتر است.ستایش مخصوص خدا  ایشی برتر از هر ستایش دیگر؛ به همان اندا

ر وجودشان است؛ و نفرین پيوسته بر دشمنان ایشان تا روز رستاخي وو سلام و در ن پاك او، طاهران معصوم، هم آنان که وجودمان وامدا  .زد بر محمّد و خاندا

رم جز آنچه تو بخشیده ای. تویی که یاریم رساندی، پناهم دادی و راهم نمودی. تو را سپاس.آنچه تو فرموده ای و هیچ بهره پروردگارا مرا هیچ نیست جز  ی نیکی ندا

یا   شامل حالم بوده و هست. لطف بی دریغت ، که از سر مهربانی وسیع و گسترده ات ام خوب می دانم نه از سر شایستگیخدا

را شاکرم به  کار ،خاطر  دا خدا به پاس ایثار و از خود گذشتگی شان ، به پاس تمام لحظاتی که برایم زحمت کشیدند، پدر و مادری  که وجودم وابسته وجود آن  شتن پدر و مادری فدا

 . باشد که این خردترین، بخشی از زحمات آنان را سپاس گویدها نیست.  ای از محبت آنام جبران ذرهدو است و تقدیم تمام هستی

که همواره یار و بودنشان در کنارم. آنان هایم شادند و با اندوهم نگران. خدا را شاکرم به پاس ا را شاکرم  به پاس داشتن خواهر و برادری عزیزتر از جان  که  با شادیخد

تحصیل به ویژه تهیه این رساله استواری بخشیدند مشوقم بود
 ند.و گام هایم را در پیمودن راه 

وندا به من   م.نمای بر خود را به شایستگی ادا کنم و محبت های بی دریغشان را جبران    حق پدر، مادر، خواهر و برادرم  توفیقی عطا کن تاخدا

و قدردانی را داشته به خاطر همراهی و راهنمایی های بی دریغشان کمال تشکر   « جناب آقای دکتر  سید کاظم ابراهیمی»  بر خود لازم می دانم  از استاد راهنمای شایسسته خود

تحصیلم. آموخته های علمی ام همه مدی 
ون مهرورزی ، راهنمایی و باشم، اما می دانم هر چه بگویم زبانم قاصر است برای   تشکر از لطف های بی دریغ ایشان در دوران 

همچنین پشتیبا این اهتمام
وند را سپاس استاد گرانمایه ام است که در شکوفایی مفاهیم و دریافت معانی علمی و  هییشگی ام بودند. خدا

نی منووی از این قیير ، یاری رسان 

تحصیلم طلوع کرده و هر
گز رووب نووادد کرد، می گویم که درك حضور این استاد شایسته و بزرگوار را نصیبم کرد. برای ایشان که آفتاب مهرشان بر برگ برگ دوران 

 و عزت در نزد بندگان شایسته اش دارم. آرزوی سرافرازی و سربلندی به درگاه باری تعالی

همچنین  «سرکار   خانم فاطمه جلالی»استاد مشاور گرامی ام خدمت  مراتب سپاس و تشکر قلبیم را همراه با ارادت 
ددیه می کنم که  هییشه دلسوزانه راهنما و مشوق من بودند. 

تحصیلم که با سعه صدر خویش مرا یاری دریغ ای ی بی برای راهنمایی ها« جناب آقای علی بهرامی نسب»از  استاد ارجمندم 
کمال تشکر و نمودند می شان در تمامی دوران 

همچنینسپاس 
ری را دارم.  کابادی شفیعی محسنزارعی  و    دکتر  ... کتر عظیم اجناب آقایان د» گرامی  از اساتید  گذا متقبل  نيز  که زحمت داوری  « نی

این رساله را 

 سپاسگزارم.شدند، 

گاری و سلامت وارد کنی شت خود  ما را به سرای رست به امید آنکه توفیق یابم جز . پروردگارا از تو می خواهم به من، خانواده، استادان و دوستانم منت نهی و با گرامیدا

 «اللهم صل علی محمد و آل محمد و عجل فرجهم»       .نکوشم تو، در راه  تو  و آل  تو خدمت به خلق 



 

 

 

  چکيده

و سیط  ورشکسیتگی بیر محتیوای  داراییی هیای نامشیهوداثر درماندگی مالی،  ر این تحقیقد

اطلاعاتی اقلام تعهدی اختیاری، اقلام تعهدی غیر اختیاری و جریان هیای نقیدی عملییاتی در تبییین 

شرکت درمانده مالی و  46 از اطلاعات منظور این به. ه استقیمت و بازده سهام مورد بررسی قرار گرفت

اسیتفاده  7831تیا  7831 هیای سالطی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران شرکت سالم  46

داده های تلفیقیی در رابطه با تبیین قیمت سهام از روش جهت آزمون فرضیه های تحقیق . شده است

نتیای  . ه اسیتبا اثرات تصادفی و در رابطه با تبیین بازده سهام از روش داده های ترکیبی استفاده شد

ی اجیاا تمیامیمحتوای اطلاعاتی معناداری در درماندگی مالی باعث کاهش که  می دهدنشان تحقیق 

، ربطیی بیه محتوای اطلاعاتیدر تبیین قیمت و بازده سهام شده است. این کاهش در  سود حسابداری

هیم بیرای میاان دارایی های نامشهود ندارد و هم برای شرکت های با عیدم تقیارن اطلاعیاتی زییاد و 

شرکت های با عدم تقارن اطلاعیاتی کیم، شیدت ایین کیاهش یکسیان اسیت. همننیین بیین سیط  

ورشکستگی و محتوای اطلاعاتی اقلام تعهدی اختیاری و جریان های نقدی عملیاتی در تبیین قیمیت 

 تمیامیسهام رابطه معناداری وجود دارد، در حالی که بین سیط  ورشکسیتگی و محتیوای اطلاعیاتی 

 سود حسابداری در تبیین بازده سهام رابطه معناداری وجود ندارد. اجاای

 

 محتییوای اطلاعییاتی، اقییلام تعهییدی اختیییاری، اقییلام تعهییدی غیییر اختیییاری، کلماااک کليااد  

 .سط  ورشکستگی و جریان های نقدی عملیاتی، درماندگی مالی، عدم تقارن اطلاعاتی 
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 Generalized Least Squares GLS حداقل مربعات تعمیم یافته

 Ordinary Least Square OLS حداقل مربعات معمولی

 Accounts Receivables AR حساب های دریافتنی

 Intangible INTA دارایی نامشهود

 Revenue Rev درآمد عملیاتی

 Bankruptcy Level BL کستگیسط  ورش

 Dividend D سود تقسیمی

 Income Before Extraordinary Items Earn سود قبل از اقلام غیر مترقبه

 Failure Firms FF شرکت های درمانده مالی

 Sound Firms SF شرکت های سالم

 Price P قیمت سهام

 Property, Plant, and Equipment PPE ماشین آلات و تجهیاات

 Total Assets TA مجموع دارایی ها

 Return of Assets ROA نرخ بازده دارایی ها
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 مقدمه -1-1

امروزه درماندگی مالی شرکت های بارگ، رسوایی های مالی اخییر و افیاایش شیمار تقلیب در 

گیذاران بیه اطلاعیات حسیابداری و گاارشگری مالی باعث شده است که اطمینیان و اعتمیاد سیرمایه 

سیستم گاارشگری مالی از بین برود و تعیین کیفیت گاارشگری مالی و نتای  حاصل از آن مورد علاقه 

بسیاری از سرمایه گذاران، مدیران، قانون گذاران و تدوین کنندگان استانداردها قیرار گییرد. از طرفیی 

 خیرد و کیلان ابعیاد در شیدید میالی ان هیایبحر رخ دادن و سهامی روز افاون شرکت های گسترش

دولتیی بیه  مؤسسیات و اعتباردهنیدگان مدیران، سرمایه گذاران، مالکان، اقتصادی باعث شده است که

 مصیون مناسب برای سپری و منظور جلوگیری از هاینه های زیاد ورشکستگی به دنبال ایجاد پوشش

 باشند.  این نوع تهدیدات مقابل در خود نگه داشتن

 و تلخییص اطلاعیات مالی، ارائه صورت های از هدف ایران، مالی گاارشگری نظری مفاهیم بقط

 طیف برای که است تجاری پذیری واحد انعطاف و مالی عملکرد مالی، وضعیت درباره شده طبقه بندی

گردد. بیا  واقع مفید اقتصادی اتخاذ تصمیمات مالی جهت صورت های استفاده کنندگان از گسترده ای

را در اختیار استفاده کننیدگان قیرار  که گاارشگری مالی باید اطلاعات مربوط و قابل اتکا وجه به اینت

دهد تا در مدل های تصمیم گیری آن ها مورد استفاده واقع شود، حسابداری ساختگی میی توانید بیه 

ییاراتی کیه در زمینیه مدیریت با اسیتفاده از اخت در واقع تصویر گمراه کننده ای از بازار بینجامد.ارائه 

 معیاملات ساختار و مالی گاارشگری در را خود شخصی گاینش های حسابداری دارد می تواند قضاوت

  .اعمال نماید به منظور گمراه کردن ذی نفعان

در استفاده از این  انهنگامی که یک شرکت از وضعیت مالی خوبی برخوردار نباشد، انگیاه مدیر

برای پنهان کیردن و و گاینش های حسابداری مدیران از این اختیارات  واقع . دراختیارات بالا می رود

که این امر ممکن اسیت از مییاان مربیوط  می کنند یا خوب نشان دادن وضعیت مالی شرکت استفاده

به تناسب سط  عدم تقارن اطلاعاتی نیا ممکن است میاان همننین بودن اطلاعات حسابداری بکاهد. 
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در محیطی با عدم تقارن اطلاعاتی بیالا، انگییاه هیای زییادی تیارات متفاوت باشد و ده از این اخاستفا

در ایین تحقییق اثیر درمانیدگی میالی و عیدم تقیارن ایجاد شود.  کنندگاناستفاده  گمراه کردنبرای 

سود حسابداری در رابطه با قیمت و بیازده سیهام تشکیل دهنده اجاای محتوای اطلاعاتی اطلاعاتی بر 

 د.شوموضوعات مهم در تحقیقات مالی هستند بررسی می که از 

 بيان مسئله -1-2

 بهیادار اوراق بیورس در شیده پذیرفتیه تولیدی های شرکت جمع در جمله از و کشور سط  در

 های صورت مشاهده با توان می را امر ین. اهستند مالی درمانده که شوند می دیده هایی شرکت تهران،

  ایین از برخیی مثیال عنیوان بیه .شید متوجیه قیانونی بازرسان و حسابرسان های گاارش و ها آن مالی

 های هاینه پوشش برای لازم بازدهی هستند، مواجه مشکل با خود های بدهی بازپرداخت در ها شرکت

 این شدن درگیر بیانگر لئمسا این واقع در .هستند تجارت قانون 767ماده  مشمول نیا و ندارند را خود

 انحیلال و ورشکسیتگی بیه منجیر نهاییت در است ممکن امر این که است مالی ماندگیدر با ها شرکت

شواهد نشان می دهد شرکت هایی که درمانیدگی میالی را تجربیه میی کننید، بیا درجیه . شود ها آن 

مدیران شیرکت هیای درمانیده میالی (. 1178، کاماچوبالاتری از مدیریت سود مواجه هستند )کامپا و 

فاده از اختیاراتی که در زمینیه بکیارگیری اسیتانداردهای حسیابداری و اسیتفاده از ممکن است با است

برآورد و پیش بینی دارند، اطلاعات مالی خود را برای مخفی نمودن و یا به تعوییق انیداختن وضیعیت 

 . (1111 چاریتو و همکاران) درماندگی مالی دستکاری نمایند

که سیرمایه گیذاران و تحلیلگیران  هستندت مهمی سود حسابداری و اجاای آن از جمله اطلاعا

مورد استفاده قرار می دهند. تحلیلگران میالی عمومیاس سیود خود مالی در تصمیم های سرمایه گذاری 

 قرار میی دهنید. گاارش شده را به عنوان یک عامل برجسته در بررسی ها و قضاوت های خود مد نظر 

گذاری خود بر اطلاعات مالی مندرج در صورت های مالی  سرمایه گذاران نیا برای تصمیم های سرمایه

 (. 7831، و همکاران بنگاه های اقتصادی، به ویژه سود گاارش شده اتکا می کنند )سجادی
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با توجه به نقش سود حسابداری و اجاای آن به عنوان مبنایی برای تصمیم گیری و پیش بینی 

سیود  تشکیل دهنده اطلاعاتی اجاای محتوایکه  تاسمسئله اصلی در این تحقیق این افراد ذی نفع، 

حسابداری که در قیمت و بازده سهام منعکس شده است، در شرکت های درمانده مالی در مقایسه بیا 

محتوای  عدم تقارن اطلاعاتی با و بین سط  ورشکستی شرکت هاو  چه تفاوتی داردرکت های سالم ش

 ه رابطه ای بر قرار است.چ اطلاعاتی اجاای تشکیل دهنده سود حسابداری

 ضرورک و اهميت تحقيق -1-3

بیرای  بسییاری دلاییل افیراد، گییری تصیمیم مدل و ارزیابی مطالعه در موجود مشکلات رغم به

حسیابداری  اطلاعات کاربرد نحوه و مالی های اطلاعاتی گاارش محتوای زمینه در مطالعه انجام ضرورت

تصمیم  مدل بهسازی منظور به شده گاارش کیفیت اطلاعات افاایش آن هدف نهایت، در که دارد وجود

 کیه عیاملی تیرین مهیم و اولیین نیا بهادار بورس اوراق در گذاری سرمایه های تصمیم اتخاذ است. در

 قیمیت کیه آنجا است. از سهام قیمت روند تغییرات بررسی و بازده گیرد، می قرار گذار فراروی سرمایه

 افاایش یا کاهش باعث نوعی به عوامل از این کدام هر و می کند تغییر مختلف عوامل تأثیر سهام تحت

 محتیوای دربیاره اسیت. پیژوهش عوامل ضروریاین  از یک هر تحلیل و بررسی شوند، می قیمت سهام

 بیازده و قیمت رفتار تبیین در تواند حسابداری می اطلاعات که است نقشی مشاهده نیا برای یاطلاعات

 (.7831، و بهاادفر )هاشمی باشد بهادار داشته اوراق

( 1177با توجه به این موضوع که سود با کیفیت بالا برای ارزشگذاری منصفانه )گایو و راپوسو، 

 ( ضییروری اسییت، دسییتکاری سییود در میییان 1111، همکییارانو تصییمیمات ذی نفعییان )ایکسیییو و 

ه گذاران، اعتباردهندگان سرمایشرکت های ورشکسته یک موضوع مهم برای تحقیق به شمار می رود. 

 و سایر استفاده کنندگان صورت های مالی برای اتخاذ تصمیمات اقتصادی از اطلاعات منعکس شده در 

صورت های مالی استفاده می کنند. بنابراین فراهم کردن اطلاعات مربوط و قابل اتکا از دغدغیه هیای 

هنگیامی کیه ییک شیرکت از رود. اصلی مدیریت و سیستم های اطلاعاتی حسابداری بیه شیمار میی 


