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تاثیر کیفیت گزارشگري مالی بر بیش اعتمادي مدیران در شرکتهاي پذیرفته 
  شده در بورس اوراق بهادار تهران

   
    2بهزاد قربانی،   1اعظم عزیزي

  چکیده 
اعتمادي مدیران در در این پژوهش به دنبال بررسی تاثیر کیفیت گزارشگري مالی بر بیش 

براي سنجش بیش اعتمادي مدیران  ازسه .شرکتهاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران هستیم
ی،مخارج سرمایه اي و سرمایه گذاري بیش از شده هر سهم با سود واقع ینیب شیاختلاف سود پ معیار

ز که به عنوان متغیر مستقل همچنین  کیفیت گزارشگري مالی نی. حد در داراییها استفاده شده است
استفاده )1999(پژوهش می باشد، براي محاسبه آن از شاخص کیفیت سود بر اساس مدل کازنیک 

  .شده است

                                                
  دانشجوي کارشناسی ارشددانشگاه ازادتاکستان-اعظم عزیزي.1
  .)نویسنده مسئول(بهزاد قربانی عضو هیات علمی رشته حسابداري دانشگاه آزاد اسلامی واحد قیدار .2
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 طی شرکت 100 شامل بهادارتهران اوراق دربورس شده پذیرفته شرکتهاي ازبین آماري ي نمونه

 درپژوهش شده مطرح هاي ضیهفر آزمون جهت آماري مورداستفاده روش.باشد می 92 تا 86 سالهاي
کیفیت گزارشگري مالی بر  دهد که می نشان پژوهش این نتایج کلی طور به. است"تلفیقی " هاي داده

لین و (بیش اعتمادي مدیران بر اساس مدل اختلاف سود پیش بینی شده هر سهم و واقعی
مدیران بر اساس مدل همچنین کیفیت گزارشگري مالی بر بیش اعتمادي .تاثیر دارد) 2005همکاران،

  .تاثیر دارد)2005مالمندیر و تیت،(میانه مخارج سرمایه اي
  

  .مالکیت نهادي،اندازه شرکت، بیش اعتمادي مدیران،کیفیت گزارشگري مالی :کلمات کلیدي
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   مقدمه
جریان درست اطلاعات در .داردبازار سرمایه به عنوان موتور محرکه اقتصاد بر محور اطلاعات قرار 

کنندگان می شود و در نهایت، کت سوي مشار این بازار منجر به اتخاذ تصمیمات صحیح و منطقی از
گزارشهاي مالی از مهمترین منابع . اجتماعی را به ارمغان می آورد توسعه اقتصادي و بهبود رفاه

 باشد ومی گیریهاي اقتصادي  م یکه هدف آن فراهم کردن اطلاعات لازم براي تصم اطلاعاتی است
پایانی قرن بیستم  متأسفانه در سالهاي. کند میبخش اعظمی از نیاز اطلاعاتی بازار سرمایه را تأمین 

شرکتهاي عظیم نظیر انرون، وردکام،  میلادي و در آستانه ورود به قرن بیست و یکم، ورشکستگی
ورشکستگی . لی را با بحران مواجه کردگزارشگري ما آدلفی، سیسکو، لیوسنت و زیراکس، سیستم

 به طوري رفتن انگشت اتهام به سوي حسابداري و گزارشگري مالی شد،  چنین شرکتهایی باعث نشانه
نبود، بلکه  اما این خاتمه کار. موارد متعدد از این وقایع به عنوان رسوایی حسابداري یاد شد که در

جلب اعتماد عمومی با  اعتبار آن، همواره درسیستم گزارشگري مالی به دلیل خدشه دار شدن 
بزرگ در هم  يکه با ورشکستگی شرکتهاتقلبها  افزایش شمار).  1386بولو، (بحرانهایی مواجه شد 

حرفه حسابداري و حسابرسی . گزارشهاي مالی به همراه داشت آمیخته بود، نگرانیهایی را درباره کیفیت
 تغییر رویکرد تدوین. دبیر راهکارهایی همت گمارددر این خصوص به ت جویی هدر راستاي چار

بر اصول ، تأکید بر  استانداردهاي حسابداري از استانداردهاي مبتنی بر قواعد  به استانداردهاي مبتنی
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سهامداران جزء و تنظیم مقررات  استقلال حسابرسان و حاکمیت شرکتی  براي حمایت از منافع

از سوي . تدابیر اتخاذ شده براي جلب اعتماد عمومی بود ز جملهانتظامی حرفه حسابداري و حسابرسی ا
 اندیشمندان دانشگاهی نیز به سهم خود، سمت و سوي تحقیقات تجربی را به دیگر، صاحبنظران و

این خصوص نقش  کیفیت گزارشگري مالی و اثرات آن بر بازار سرمایه سوق دادند تا بلکه بتوانند در
ش اعتمادي مدیران ،نیز یکی از موضوع هاي بحث برانگیز مالی است که در بی . مفیدي را ایفا نمایند

ري، گرایش به بیش اعتمادي و خوش ظدر مبانی ن.سالهاي اخیر مورد توجه محققان قرار گرفته است
براي بررسی هاي تحلیلی، بیش اعتمادي و خوش .بینی بطور کلی با هم مورد بررسی قرار گرفته است

اما گرایش به خوش ، 1)2013،سرپیل توماك(اند عات با هم مورد بحث قرار گرفتهبینی در برخی مطال
. 2)2006 ،بن دیوید و همکاران(گرفته است بینی در برخی مطالعات بطور جداگانه مورد بحث قرار

گرایش خوش بینی یا خوش بینی بیش از حد بعنوان تمایل افراد به احتمال وقوع حوادث مثبت و 
برآورد بیش از  کاعتمادي بعنوان ی بیش. احتمال وقوع حوادث منفی تعریف شده استتخمین کمتر 

جالبترین یافته ها که مربوط به بیش   یکی از. پیش بینی تعریف شده است کحد دقیق و درست و یا ی
  ).2013 ،سرپیل توماك(آسان می باشد –اعتمادي اثر سخت 

 اعتمادي منجر می شود که مردم خطرات را نادیدهیافته هاي فیزولوژیکی نشان می دهد که بیش 
 نسبت به دانش خود -کنترل واهی –گرفته و با دست بالا گرفتن توانایی هاي خود براي کنترل وقایع 

بسیار بیش اعتماد باشند، در این وضعیت مردم از ریسک بالایی برخوردارند و در نتیجه در معرض 
مدیران بیش اعتماد علاقمند هستند که عملکرد و دانش خود را . بالاتري از زیان قرار می گیرند سطح

سرپیل . (واقع نشان دهند ولی بهاي بحران هاي مالی را کمتر از واقع نشان می دهند  بیش از
لذا، با توجه مطالب گفته شده درباره اهمیت کیفیت گزارشگري مالی  و بیش اعتمادي ). 2013ك،توما

کیفیت گزارشگري مالی بر بیش اعتمادي مدیران مورد بررسی مدیران،در پژوهش حاضر تأثیر 
  .قرارگرفته است

 بیان مساله

 و صنعت ، تجارت عرصه در شدیدي رقابت به منجر اقتصادي، روابط سریع دگرگونی و رشد
 سرمایه انجام به نیاز خود، هاي فعالیت گسترش و بقا براي ها لذا شرکت .است شده گذاري سرمایه
 براي که نماید فراهم اطلاعاتی باید ها مالی شرکت هاي گزارش.دارند موقع به و مناسب هاي گذاري

                                                
1.  Serpil  Tomak  
2 . Ben David et al 
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 منطقی، هاي سرمایه گذاري در کنندگان، استفاده سایر و بستانکاران بالفعل، و بالقوه گذاران سرمایه
ارزیابی  براي لازم اطلاعات بایستی مالی هاي گزارش.باشد سودمند مشابه تصمیمات و اعتبار اعطاي

 و مالی تامین چگونگی ارزیابی سودآوري، توان و عملکرد ارزیابی بنگاه، اقتصادي بنیه و مالی وضعیت
 فراهم و قانونی تکالیف انجام و مدیریت مباشرت مسئولیت ایفاي ارزیابی چگونگی نقد، وجوه مصرف
 فراهم را آتی وضعیت بینی پیش و شده مالی ارائه اطلاعات بهتر درك براي مکمل اطلاعات کردن
 آنها کیفیت و افزایش دارند شده یاد اهداف تحقق در بسزایی اهمیت ها گزارش این نتیجه در .نماید

 و خدایی .(گردد آنها منابع توسعه و حفظ و ها شرکت گذاري سرمایه بودن کاراتر موجب تواند می
 ).1389یحیایی،

 که است واضح بنابراین .شود می مالی اطلاعات سودمندي ارتقاي سبب مالی گزارشگري کیفیت
 زیرا هستند عقیده هم بیشتر، باکیفیت مالی گزارشگري داشتن براي سرمایه گذاران و گذاران قانون
 است اثرگذار سرمایه بازارهاي روي مستقیم طور مالی به گزارشگري کیفیت که است این نهایی اعتقاد

. 
 می دارد سرمایه بازارهاي بر اهمیتی با تأثیر مالی گزارشگري کیفیت که این به توجه با بنابراین

 و سجادي .(است اقتصادي اثرات داراي مالی گزارشگري کیفیت سطح کلان، در که گرفت نتیجه توان
  ).1391 همکاران،

 بر اهمیتی با پژوهش هاي انجام شده نشان می دهد که خصوصیات فردي مدیران نیز تأثیر
 نشان می دهددر سال هاي اخیر مطالعات زیادي در این زمینه انجام پذیرفته که . ددار سرمایه بازارهاي

تحت تاثیر اعتمادبه نفس بیش از حد و خوشبینی و مدیران همواره به صورت کاملا عقلایی رفتار نکرده
  هاي مفرط ممکن است تصمیماتی غیر عقلایی اتخاذ کنندکه تاثیري مهم برفعالیت هاي مالی شرکت

اعتماد بیش از حد مدیر نوعی از تشخیص پیش از وقوع است که جایگاه گزارش مالی . داشته باشد
علاوه بر این چون مدیر بیش اعتماد . نادرست را توجیه می کند که می تواند منجر به ارائه مجدد شود

بیش از ممکن است از تعصب خود آگاه نباشد، در ذهن خود به صورت نا خواسته صورت هاي مالی را 
  ). 1،2013پرسلی وآبوت.(حد خوش بینانه، غلط و غیر واقعی ترجیح دهد

دو ابزار وجود دارد که به وسیله آن ها بیش اعتمادي  مدیر به گزارشی نادرست منجر می شود     
اول اینکه بیش اعتمادي مدیرمی تواند منجر به گزارش نادرست . و در نهایت مستلزم ارائه مجدد است

زیرا مدیر بیش اعتماد به درستی تخمین هاي غیر واقعی و خوش بینانه یا مفروضات . شود ناخواسته
توجیه این امر این است که آن ها در ارزیابی شرایط مالی . اساسی رفتار حسابداري جاري را باور دارد

                                                
1. Presley & Abbott   
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ري آگاه دوم این که مدیر از گزارش نادرست دوره جا). 1،2011هریبار و یانگ(بهتر از میانگین هستند

است اما آن را منطقی جلوه می دهد زیرا مدیر معتقد است که آینده عملکرد شرکت وي قادر خواهد 
رضایی و نعمتی، (، )2013پرسلی و آبوت،(بود تا گزارش هاي غلط را پوشش داده یا جبران کند

ژوهش حاضر بنابراین با توجه به اهمیت کیفیت گزارشگري مالی  و بیش اعتمادي مدیران،در پ).1393
  .تأثیر کیفیت گزارشگري مالی بر بیش اعتمادي مدیران مورد بررسی قرار گرفته است

  فرضیه هاي تحقیق
این پژوهش به دنبال یافتن پاسخی براي این سوال است که آیا کیفیت گزارشگري بر بیش 

  .اعتمادي مدیران تاثیر دارد که به این منظور در سه فرضیه در قالب زیر طرح می شود
کیفیت گزارشگري مالی بر بیش اعتمادي مدیران بر اساس مدل اختلاف سود پیش بینی -1فرضیه

  .تاثیر دارد) 2005لین و همکاران،(شده و واقعی 
کیفیت گزارشگري مالی بر بیش اعتمادي مدیران بر اساس مدل میانه مخارج سرمایه اي -2فرضیه

  .تاثیر دارد) 2005مالمندیر و تیت، (
ت گزارشگري مالی بر بیش اعتمادي مدیران بر اساس سرمایه گذاري بیش از حد در کیفی-3فرضیه
  .تاثیر دارد) 2011اسچراند و زخمن ،(دارایی ها 

  متغیرهاي پژوهش
کیفیت گزارشگري مالی، متغیر مستقل این پژوهش می باشد که براي محاسبه  :متغیر مستقل- الف

  .. استفاده شده است)1999(کازنیک مدل اساس بر سود شاخص کیفیت آن از
  
  )1رابطه(

  
TACC୧,୲ TA୧,୲ିଵ⁄ = αଵ൫1 TA୧,୲ିଵ⁄ ൯ + αଶ ( (∆REV୧,୲ − ∆REC୧,୲) TA୧,୲ିଵ⁄ )

+ αଷ൫PPE୧,୲ TA୧,୲ିଵ⁄ ൯ + αସ൫∆CFO୧,୲ TA୧,୲ିଵ⁄ ൯ + ε୧,୲ 
= TACC୧,୲  مجموع اقلام تعهدي شرکتi  در سالt.  
=TA୧,୲ିଵ   مجموع داراییهاي شرکتi  در سالt-1.  

 =∆REV୧,୲ تغییر در فروش خالص شرکتi 1-از سال t تا سالt.  

                                                
1. Hribar& yang    
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 =∆REC୧,୲ تغییر در حسابهاي دریافتنی شرکتi از سالt-1 تا سالt.  
=PPE୧,୲  ناخالص اموال ،ماشین آلات و تجهیزات شرکت i در سالt.  

 =∆CFO୧,୲ تغییر در جریانات نقدي عملیاتی شرکتi  از سالt-1 تا سالt.  
به اینکه با افزایش پسماند کیفیت  با توجه)2-3(که پس از بدست آوردن باقیمانده رابطه 

گزارشگري مالی کاهش می یابد از معکوس قدر مطلق پسماند آن به عنوان کیفیت گزارشگري مالی 
  .استفاده می شود

  )2رابطه(
EQ = -|ε| 

  
  .باشد می وابسته این تحقیق نیز بیش اعتمادي مدیران  متغیر: وابسته متغیر -ب

  : که از سه معیار زیر براي اندازه گیري آن استفاده می کنیم
شده از سود  ینیب شیچنانچه سود پ:یشده هر سهم با سود واقع ینیب شیاختلاف سود پ .1     

 ریشود و در غ یاعتماد خوانده م شیب ریصورت مد نیخواهد گرفت که در ا1باشد عدد  شتریب یواقع
محسوب  ياعتماد شیفاقد ب ریصورت مد نیرا به خود اختصاص خواهد داد که در ا 0صورت عدد نیا
اعتماد به  يریشده جهت اندازه گ ینیب شیپ يسودها يارهایاز مع).2005 ،و همکاران نیل.(شود یم

و تانگ  یل،)2011(از جمله هوانگ و همکاران يگرید يدر پژوهش ها رانیاز حد مد شینفس ب
استفاده خواهد )2007(و همکاران  دیویبن د،)2009(و همکاران انگیو ج)2009( میپارك کو )2010(

  .شد
 
اي یک متغیر مجازي است و در صورتی که مخارج سرمایهمیانه  معیار: ايمخارج سرمایهمیانه . 2

مندرج ها گذاريهاي ثابت و سایر سرمایهخالص وجوه پرداختی براي خرید دارایی(گذاري نسبت سرمایه
تر از متوسط هاي سال قبل در یک شرکت و در آن سال بیشبر کل دارایی) در صورت گردش وجوه نقد

نسبت مذکور در صنعت مربوط به آن شرکت باشد، مقدار آن متغیر در آن سال و براي آن شرکت خاص 
دیوید –ي بن این معیار اندازه گیري بر اساس یافته ها.شودفرض می 0و در غیر این صورت  1برابر 

  :که از طریق فرمول زیر محاسبه می شود.می باشد) 2005(و مالمندیر و تیت )2010(
  ): 3رابطه(

  

مخارج   سرمایه اي سالݐ =
ቀtخرید دارایی ثابت سال − tفروش دارایی ثابت سالቁ − ቀt − خرید دارایی سال1 − t − ቁفروش دارایی ثابت سال1

t − خالص دارایی ثابت سال1
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 مقدار)2011(که بر اساس پژوهش اسچراند و زخمن :هاحد در داراییگذاري بیش از سرمایه. 3
ها بر رشد فروش بر هاي مدل رگرسیونی رشد داراییها از باقیماندهدر دارایی مازاد گذاري سرمایه

محاسبه می شود بدست می آید بدین معنا که بیش سرمایه گذاري یا سرمایه صنعت -مبناي سال
باشد ودر  0هد بود اگر مازاد حاصل از رگرسیون  سرمایه گذاري مازاد بیشتر از خوا 1گذاري مازاد برابر 

  .خواهد گرفت  0غیر این صورت عدد 
  

)4رابطه(  
Newinvest = β଴ାβଵ    Grow୧ + βଶ    Lev୧ + βଷCash୧ + βସAge୧ + βହSize୧

+ β଺Return୧β଻Squnewint୧ + ෍ βଵ୧

ଵଽ

୧ୀଵ

Industry

+ ෍ βଶ୨ 

଻

୷ୀଵ

Year୨ + ε 

  )2011(،هوانگ )2006(ریچاردسون
= newinvest :به معناي سرمایه گذاري مازاد یک شرکت در سال که با معادله زیر حاصل می شود  

newinvest = مخارج سرمایه اي + خرید یا تحصیل ثابت مشهود + فروش دارایی ثابت مشهود −  استهلاك انباشته
: Grow  رشد یک شرکت که توسط رشد درآمد از طریق درآمد حاصل از فروش خدمات حاصل

  .شودمی
  

Lev: عبارتست از اهرم مالی که میزان استفاده از بدهی براي تامین مالی دارایی ها را نشان می
به پیروي از .(که از طریق جمع کل بدهی به جمع کل دارایی ها حاصل می شود.دهد 

  )2006ریچاردسون،
  

Cash:قد و وجه نقد نگهداري شده توسط شرکت که عبارتست از لگاریتم طبیعی جمع وجه ن
  .سرمایه گداري در اوراق شبه نقد کوتاه مدت 

  
Age:سن شرکت یعنی تعداد سالهایی که شرکت وارد بورس شده است.  
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Size:که .در مطالعات پیشین از روشهاي متفاوتی به منظور تعیین اندازه شرکت استفاده شده است
  :مهمترین انها عبارتند از

  .کل فروش خالص شرکت -
  .انات آتی شرکتارزش فعلی کل جری-
  .کل دارایی ها-
  )قیمت بازار سهام ضرب در تعداد سهام(ارزش بازار شرکت-

اندازه شرکت از طریق محاسبه لگاریتم ) 2011(در این پژوهش به پیروي از هوانگ و همکاران 
  .طبیعی کل دارایی ها محاسبه شده است

Return:قبل مد نظر است عملکرد سالانه سهام است که در این پژوهش بازدهی سال.  
منظور از بازده سالانه ،تغییرات قیمت اول دوره و اخر دوره سهام به علاوه سایر عوائد ناشی از  

  )1389ایزدي نیا و رسائیان،.(خرید سهام مانند مزایاي ناشی از حق تقدم،سهام جایزه و سود نقدي است
Squnewinvt:نظر می باشد که از سرمایه  منظور از این متغیر ،سرمایه گذاري در سال قبل مد

  .گذاري کوتاه مدت استفاده می شود
  Indestry و year   متغیرهاي ظاهري سال صنعت می باشند.  

خطاي باقیمانده این مدل به عنوان معیار بیش اعتمادي محسوب می شود که اگر مثبت باشد برابر 
  .با یک و در غیر این صورت برابر صفر خواهد بود

،اهرم مالی،نسبت  شرکت،نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار شامل اندازه: کنترلی متغیرهاي- پ
  .سهام تحت تملک سرمایه گذاران عمده و عمر شرکت می باشد

Size:پایان سال مالی درازار شرکت بکه برابر است با لگاریتم طبیعی ارزش  اندازه شرکت.  
BM:دفتري حقوق صاحبان سهام به  در قالب نسبت ارزش نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار

  .ارزش بازار شرکت در پایان هر سال
LEV  : که در قالب نسبت ارزش دفتري بدهی هاي بلندمدت به ارزش دفتري جمع  اهرم مالی

  .داراییها در پایان هر سال
  

MAJ: برابر است با نسبت سهام تحت تملک  نسبت سهام تحت تملک سهامداران عمده شرکت
طبق قانون بازار اوراق بهادار هر سهامدار که .به کل سهامداران شرکت در پایان سال عمدهسهامداران 

  .سهام شرکت را داشته باشد به عنوان سهامداران عمده محسوب می شود% 5بالاي 
AGE : عمر شرکت سالهاي سپري شده از زمان تاسیس شرکت.  
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ادي مدیران  از یک مدل در نهایت جهت بررسی تاپیر کیفیت گزارشگري مالی بر بیش اعتم

 : مدل به شکل ذیل می باشد.رگرسیونی استفاده شده است 
  

  ):1(مدل
oc୧,୲ = α଴ + αଵEQ୧,୲ + αଶSIZE୧,୲ + αଷBM୧,୲ + αସLEV୧,୲ + αହMAJ୧,୲ 

+α଺AGE୧,୲+ε୧,୲  
   

  :که در آن 
EQ  :کیفیت گزارشگري مالی  
  iبراي شرکت  tمدیر در پایان دوره مالی  اعتماديشاخص بیش :ܜ۱ܑ۽
Size:اندازه شرکت  
BM:نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار  

LEV  :اهرم مالی  
MAJ: نسبت سهام تحت تملک سهامداران عمده شرکت  
AGE :عمر شرکت  

  جامعه مطالعاتی و نمونه آماري
جهانی یا (جامعه آماري عبارت است از کلیه عناصر و افراد که در یک مقیاس جغرافیاي مشخص

   ).1386حافظ نیا،) (چند صفت مشترك باشندمنطقه اي داراي یک یا 
جامعه آماري این پژوهش شامل کلیه ي شرکتهاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی 

  .می باشد 1392تا  1386دوره زمانی 
نمونه ي آماري از بین کلیه ي شرکتهاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ، که شرایط 

  :اشد می باشدزیر را داشته ب
در بورس اوراق بهادار پذیرفته وتا پایان دوره ) 1386(شرکتهاي نمونه قبل از آغاز دوره تحقیق -1

  .تحقیق در بورس فعال باشند
  .سال مالی شرکتها طی دوره تحقیق بدون تغییر باشد -2
  .هر سال باشد 29/12سال مالی شرکتها نمونه منتهی به  -3
  .گذاري ،بانکها ونهادهاي مالی نباشندشرکتهاي نمونه جزء شرکتهاي سرمایه  -4
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  .ودر نهایت شرکتها در طی دوره تحقیق داراي اطلاعات مورد نیاز این پژوهش را داشته باشند -5
  .در شش ماه پایان سال وقفه معاملاتی نداشته باشد - 6

  .شرکت جهت آزمون مورد استفاده قرار خواهد گرفت 100پس از اعمال محدودیتها تعداد 

  قلمرو تحقیق
قلمرو تحقیق چهارچوبی را فراهم می نماید تا مطالعات و آزمون محقق در طی آن قلمرو خاص 

 .انجام پذیرد و داراي اعتبار بیشتر باشد
  

  قلمرو مکانی تحقیق - الف
اطلاعات مورد نیاز این پژوهش مربوط به شرکتهاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار است و به 

 .سی به بورس اوراق بهادار قلمرو مکانی این تحقیق تهران می باشددلیل جامعیت و سهولت دستر
 

  قلمرو زمانی تحقیق - ب
شرکتهاي  1392تا  1386، اطلاعات مربوط به عملکرد مالی سالهاي دوره زمانی این پژوهش 

  .پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می باشد
 
  قلمرو موضوعی تحقیق- ج

و همچنین تاثیر متغیر  بیش اعتمادي مدیران برکیفیت گزارشگري مالی  تاثیردر این پژوهش ، 
،اهرم مالی،نسبت سهام تحت تملک  شرکت،نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار کنترلی شامل اندازههاي 

 بیش اعتمادي مدیران بر روابط میان کیفیت گزارشگري مالی و سرمایه گذاران عمده و عمر شرکت 
  .مورد کنکاش قرار می گیرد 

  نتایج فرضیه ها
کیفیت گزارش گري مالی بر بیش اعتمادي بر اساس مدل لین و :آزمون فرضیه اول

  .تاثیر دارد) 2005(همکاران
 H0: کیفیت گزارش گري مالی بر بیش اعتمادي بر اساس مدل لین و همکاران  تاثیر ندارد. 
H1: دي بر اساس مدل لین و همکاران  تاثیر داردکیفیت گزارش گري مالی بر بیش اعتما.  
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  ضرایب رگرسیون براي فرضیه اول 1جدول 

 میزان خطا -z آزمون خطاي معیار ضرایب متغیرها  متغیر مستقل

EQ 069/0 021/0 25/3 0012/0 

SIZE 115/0 116/0 992/0 321/0 

BM 0062/0 - 024/0 258/0 - 795/0 

LEV 146/0 056/0 6/2 0093/0 

MAJ 0619/0 053/0 16/1 243/0 

AGE 051/0 - 0215/0 36/2 - 0183/0 

C 305/0 451/0 677/0 498/0 

  136/0  ضریب تعیین مک فادن
  LR 4/4آزمون 

  LR 00/0سطح معنی داري 
  65/1  آزمون دوربین واتسون

OC1it=a+β1EQit+ β2SIZEit + β3BMit + β4LEVit + β5MAJit + β6AGEit+ εit  
  

تاثیر کیفیت گزارش گري  این جدولدر . ارایه شده است جدول فوقدر  اول   فرضیه نتایج آزمون
به دلیل این که متغیر . مالی بر بیش اعتمادي مدیران بر اساس مدل لین و همکاران سنجیده شده است

وابسته با صفر و یک اندازه گیري  شده است لذا براي آزمون این فرضیه از مدل لاجیت استفاده می 
به دست آمده نشان می دهد بین متغیرهاي مستقل مشکل همخطی وجود  vifنتایج آزمون .شود 

ابراین نتیجه گیري از معادله بن.می باشد 5ندارد زیرا مقدار محاسبه شده براي کلیه متغیرها کمتر از 
هم چنین آزمون ارچ براي این فرضیه نشان می دهد که مشکل . رگرسیون ممکن بوده و مانعی ندارد
نتایج آزمون لیمر براي این فرضیه نشان می دهد که برآورد مدل از .ناهمسانی براي فرضیه وجود ندارد 

می باشد  136/0تعیین مک فادن برابر با  در این جدول می بینیم که مقدار ضریب.روش تلفیقی است
درصد توجیح شده است از طرفی  6/13که نشان می دهد مدل توسط متغیرهاي مستقل به مقدار 

درصد کمتر است که این نشان می دهد که مدل رگرسیون از اعتبار  5از  LRسطح معنی داري آزمون 
که سطح معنی داري آن براي متغیر  نشان می د هد zهم چنین نتایج آزمون .لازم برخوردار است
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درصد است لذا متغیر وابسته تحت تاثیر کیفیت گزارش گري مالی  5کیفیت گزارش گري مالی کمتر از 
تایید  می شود در نتیجه می توان گفت کیفیت H1 رد و فرض H0 قرار گرفته است بنابراین فرض

پیش بینی شده هر سهم با سود واقعی گزارش گري مالی بر بیش اعتمادي بر اساس مدل اختلاف سود 
نتایج جدول فوق نشان می دهد اهرم مالی و سن شرکت بر بیش اعتمادي مدیران تاثیر .تاثیر دارد 
  .داشته است

کیفیت گزارش گري مالی بر بیش اعتمادي بر اساس مدل مالمندیر و تیت  :آزمون فرضیه دوم 
  .تاثیر دارد) 2005(

 H0: بر بیش اعتمادي بر اساس مدل مالمندیر و تیت تاثیر ندارد کیفیت گزارش گري مالی.  
H1: کیفیت گزارش گري مالی بر بیش اعتمادي بر اساس مدل مالمندیر و تیت تاثیر دارد.  

  ضرایب رگرسیون براي فرضیه دوم 2جدول 
 میزان خطا -z آزمون خطاي معیار ضرایب متغیرها  متغیر مستقل

EQ 272/0 033/0 039/8 00/0 

SIZE 0177/0 184/0 095/0 923/0 

BM 072/0 038/0 89/1 058/0 

LEV 150/0 089/0 68/1 093/0 

MAJ 068/0- 084/0 810/0 - 417/0 

AGE 060/0 034/0 74/1 080/0 

C 508/0 719/0 706/0 48/0 

  196/0  ضریب تعیین مک فادن
  LR  37/12آزمون 

  LR  00/0سطح معنی داري 
  92/1 آزمون دوربین واتسون

OC1it=a+β1EQit+ β2SIZEit + β3BMit + β4LEVit + β5MAJit + β6AGEit + εit  
  

تاثیر کیفیت گزارش گري  این جدولدر . ارایه شده است جدول فوقدر  دوم   نتایج آزمون فرضیه
به دلیل این که متغیر . مالی بر بیش اعتمادي مدیران بر اساس مدل مالمندیر وتیت سنجیده شده است
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وابسته با صفر و یک اندازه گیري  شده است لذا براي آزمون این فرضیه از مدل لاجیت استفاده می 

به دست آمده نشان می دهد بین متغیرهاي مستقل مشکل همخطی وجود  vifنتایج آزمون .شود 
معادله بنابراین نتیجه گیري از .می باشد 5ندارد زیرا مقدار محاسبه شده براي کلیه متغیرها کمتر از 

هم چنین آزمون ارچ براي این فرضیه نیز مثل فرضیه دوم نشان . رگرسیون ممکن بوده و مانعی ندارد
و نتایج آزمون لیمر براي این فرضیه نشان می . میدهد که مشکل ناهمسانی براي فرضیه وجود ندارد 

تعیین مک فادن  در این جدول می بینیم که مقدار ضریب. دهد که برآورد مدل از روش تلفیقی است
درصد توجیح  6/19می باشد که نشان می دهد مدل توسط متغیرهاي مستقل به مقدار  196/0برابر با 

درصد کمتر است که این نشان می دهد که  5از  LRشده است از طرفی سطح معنی داري آزمون 
که سطح معنی  نشان می د هد zهم چنین نتایج آزمون .مدل رگرسیون از اعتبار لازم برخوردار است

درصد است لذا متغیر وابسته تحت تاثیر  5داري آن براي متغیر کیفیت گزارش گري مالی کمتر از 
تایید  می شود در نتیجه H1 رد و فرض H0 کیفیت گزارش گري مالی قرار گرفته است بنابراین فرض

یت تاثیر دارد می توان گفت کیفیت گزارش گري مالی بر بیش اعتمادي بر اساس مدل مالمندیر وت
نتایج جدول فوق نشان می دهد هیچ یک از متغیرهاي کنترلی بر بیش اعتمادي مدیران تاثیر نداشته .

  .است
  

کیفیت گزارش گري مالی بر بیش اعتمادي بر اساس مدل اسچراند و  : آزمون فرضیه سوم
  .تاثیر  دارد)2011(زخمن 

 H0: س مدل اسچراند و زخمن تاثیر نداردکیفیت گزارش گري مالی بر بیش اعتمادي بر اسا. 
H1: کیفیت گزارش گري مالی بر بیش اعتمادي بر اساس مدل اسچراند و زخمن تاثیر دارد.  
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  ضرایب رگرسیون براي فرضیه سوم  3جدول 
  

  میران خطا -z آزمون خطاي معیار ضریب تعیین  متغیر مستقل

EQ 00074/0 0331/0 0233/0 981/0 

SIZE 396/0 180/0 19/2 028/0 

BM 0012/0- 0376/0 0302/0- 974/0 

LEV 0328/0 087/0 375/0 707/0 

MAJ 0811/0 0826/0 981/0 326/0 

AGE 021/0 - 0335/0 631/0- 528/0 

C 985/0 - 703/0 4/1 - 161/0 

  009/0 ضریب تعیین مک فادن
  LR  97/7 آزمون

  LR 239/0سطح معنی داري 
  96/1  ازمون دوربین واتسون

OC1it=a+β1EQit+ β2SIZEit + β3BMit + β4LEVit + β5MAJit + β6AGEit + εit  
  

تاثیر کیفیت گزارشگري  این جدولدر . ارایه شده است جدول فوقدر  سوم   نتایج آزمون فرضیه
به دلیل این که . مالی بر بیش اعتمادي مدیران بر اساس مدل اسچراند و زخمن سنجیده شده است

متغیر وابسته با صفر و یک اندازه گیري  شده است لذا براي آزمون این فرضیه نیز مثل فرضیه دوم  از 
به دست آمده نشان می دهد بین متغیرهاي مستقل  vifنتایج آزمون .مدل لاجیت استفاده می شود 

بنابراین .می باشد  5متر از مشکل همخطی وجود ندارد زیرا مقدار محاسبه شده براي کلیه متغیرها ک
هم چنین آزمون ارچ براي این فرضیه نشان . نتیجه گیري از معادله رگرسیون ممکن بوده و مانعی ندارد

نتایج آزمون لیمر براي این فرضیه نیز حاکی از .می دهد که مشکل ناهمسانی براي فرضیه وجود ندارد 
جدول می بینیم که مقدار ضریب تعیین مک در این .آن است که برآورد مدل به روش تلفیقی است

می باشد که نشان می دهد مدل توسط متغیرهاي مستقل توجیح نشده است از  009/0فادن برابر با 
درصد بیشتر است که این نشان میدهد که مدل رگرسیون از  5از  LRطرفی سطح معنی داري آزمون 

نیز براي کیفیت گزارش گري مالی  Zمون هم چنین سطح معنی داري آز.اعتبار لازم برخوردار نیست
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رد  می شود پس باید گفت که کیفیت H1 تایید و فرض H0 درصد است در نتیجه فرض 5بیش از 

در .گزارش گري مالی بر بیش اعتمادي بر اساس مدل سرمایه گذاري بیش از حد در دارییها تاثیر ندارد
  .بوده است این فرضیه متغیر کنترلی اندازه بر بیش اعتمادي موثر

            :   نتیجه گیري کلی  
می باشد از مدل  1و 0براي آزمون فرضیه اول به دلیل این که متغیر وابسته داراي بار ارزش 

نتایج این فرضیه نشان می دهد که میزان دقت مدل که .لاجیت براي برآورد  آن استفاده شده است
رصد است بنابراین می توان گفت دقت مدل در د 13توسط مک فادن اندازه گیري شده است بیش از 

درصد که این  5نشان می دهد که کمتر از  LRحد قابل قبولی است از طرفی سطح معنی داري آزمون 
قرار گرفته است  5/2تا  5/1هم چنین مقدار دوربین واتسون بین .نشان از معنی دار بودن مدل است

  .بنابراین استقلال خطاها  پذیرفته شده است
راي آزمون فرضیه دوم می گوید کیفیت گزارش گري مالی بر بیش اعتمادي بر اساس مدل میانه ب

می باشد از مدل لاجیت  1و 0مخارج سرمایه تاثیر دارد ، به دلیل این که متغیر وابسته داراي بار ارزش 
توسط مک نتایج این فرضیه نشان میدهد که میزان دقت مدل که .براي برآورد  آن استفاده شده است
درصد است بنابراین می توان گفت دقت مدل در حد قابل قبولی  19فادن اندازه گیر شده است بیش از 

درصد که این نشان از معنی  5نشان می دهد که کمتر از  LRاست از طرفی سطح معنی داري آزمون 
بنابراین استقلال  قرار گرفته است 5/2تا  5/1هم چنین مقدار دوربین واتسون بین .دار بودن مدل است

نتیجه این فرضیه نشان داد که کیفیت گزارش گري مالی تاثیر معنی داري .خطاها  پذیرفته شده است
بر بیش اعتمادي مدیران بر اساس مدل میانه مخارج سرمایه دارد به طوري که آن را افزایش می دهد 

  .یران نیز بیشتر می شودبنابراین هر چه کیفیت گزارشگري مالی افزایش یابد بیش اعتمادي مد
براي آزمون فرضیه سوم می گوید کیفیت گزارش گري مالی بر بیش اعتمادي بر اساس مدل 

 1و 0سرمایه گذاري بیش از حد در دارییها تاثیر دارد، به دلیل این که متغیر وابسته داراي بار ارزش 
فرضیه نشان می دهد که میزان  نتایج این.می باشد از مدل لاجیت براي برآورد  آن استفاده شده است

درصد است بنابراین می توان گفت  9/0دقت مدل که توسط مک فادن اندازه گیري شده است حدود از 
دقت مدل در حد قابل قبولی نیست و متغیرهاي وابسته توان تبیین مدل را نداشته اند از طرفی سطح 

ن نشان از معنی دار نبودن مدل درصد که ای 5نشان می دهد که بیش از  LRمعنی داري آزمون 
نتیجه این فرضیه نشان داد که کیفیت گزارش گري مالی تاثیر معنی داري بر بیش اعتمادي ..است
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پس می توان گفت که این فرضیه رد .مدیران بر اساس مدل سرمایه گزاري بیش از حد در دارییها ندارد
  .می شود

نسبت به صورتهاي مالی خوداز لحاظ کیفیت ارائه  ظاهرا در بورس اوراق بهادار تهران مدیرانی که 
انها مطمئن تر هستند با خوش بینی بیشتر به مسائل می اندیشند و سود پیش بینی شده خود را بالاتر 
از آنچه که در واقع اتفاق خواهد افتاد در نظر می گیرند یا میزان سرمایه گذاري آنها در دارایی هایشان 

سرمایه گذاري بیش از حد متعارف در دارایی ها می نمایند که نتیجه این بیش از سایر شرکتهاست و 
  .فرضیه ها می تواند با نتایج اسچراند و زخمن  سازگار تلقی شود

به این نتیجه رسیدند که اعتماد بیش از حد مدیریتی بر رفتار ) 2011(اسچراند و زخمن 
دیریتی داراي رابطه مثبت با درستنمایی اعتماد بیش از حد م. گزارشگري مالی رابطه مستقیم دارد

تر منجر به کاهش این تأثیر هاي حاکمیتی درونی و بیرونی قويهاي مالی بوده و مکانیزمتقلب صورت
  .شودنمی

  پیشنهادات تحقیق
  پیشنهادات برخاسته از تحقیق- الف

یکی از مهمترین . یکی از اهداف گزارشگري مالی تسهیل تخصیص بهینه سرمایه در اقتصاد است
همچنین افزایش شفافیت مالی پتانسیلی . جنبه هاي این نقش بهبود تصمیمات سرمایه گذاري است

بنابراین افزایش کیفیت گزارش گري مالی به  می شود عدم کارایی سرمایه گذاريبراي کاهش مشکل 
خودکار باعث بیش اعتمادي مدیران می شود باید توجه داشت که در صورتی که این بیش  طوري

اعتمادي منجر به تصمیمات غیر واقع بینانه نشود تا حدودي می تواند در بهبود عملکرد شرکت موثر 
باشد ولی اگر این بیش اعتمادي غیر واقع بینانه باشد ممکن است باعث بروز مشکلات براي شرکت 

  :بنابراین.باشد
به سرمایه گذاران توصیه می شود که در سرمایه گذاري کردن در این نوع شرکتها بایستی  -1

جانب احتیاط را رعایت کنند و همچنین در نحوه ارائه صورتهاي مالی و سود دقت نمایند زیرا چنین 
  .مدیرانی تمایل به گزارش سود پیش بینی شده بیشتري دارند

می شود اگر کیفیت گزارشگري مالی را مناسب می بینندو اعتماد دارند به مدیران پیشنهاد -2
  .دچار بیش اعتمادي نشوند
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همچنین سازمان بورس هم توجه داشته باشد که شرکتهاي که کیفیت گزارشگري بالاتري -3

دارند نسبت به سایر شرکتها با خوش بینی بیش از حد نسبت به آینده می نگرند و می توانیم به دست 
  .درکاران بورس پیشنهاد دهیم که شرکتها را بر اساس کیفیت گزارشگري مالی رتبه بندي کنندان

  پیشنهادات آتی- ب
  .بررسی تاثیر بیش اعتمادي مدیران  بر محافظه کاري مدیران-1
  . بررسی تاثیر بیش اعتمادي مدیران بر عدم تقارن اطلاعاتی-2
  .ندگی سهامبررسی تاثیر بیش اعتمادي مدیران  بر نقد شو-3
  .بررسی تاثیر بیش اعتمادي مدیران بر دقت پیش بینی سود-4
  .بررسی تاثیر بیش اعتمادي مدیران بر ریسک سقوط سهام.5

  محدودیت تحقیق
باید توجه داشت که براي محاسبه بیش اعتمادي از الگوهاي خارجی استفاده شده است با توجه به 

ورهاي خارجی، در ارائه الگوي مناسب بایستی تحقیقات متفاوت بودن شرایط اقتصادي کشور ما با کش
گسترده تري انجام شود و تا آن زمان نتایج این گونه تحقیقات باید با احتیاط بیان شود یا به عبارت 

  .دیگر عدم دسترسی یا یافتن پیشینه نظري راجع به بیش اعتمادي
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