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 مجله مهندسي مالي و مديريت اوراق بهادار
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 تهران بهادار اوراق بورس در مالی استرس و سود کیفیت بین رابطه بررسی
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 چكیده

با تغییر معیار های تصمیم گیری و رقابتی تر شدن بازار های سرمایه، استرس و فشار های 

ناشی از سرمایه گذاری برای سهامداران و سرمایه گذاران بسیار افزایش یافته است و این موضوع 

لزوم توجه به مکانیزم های نظارتی قوتی تر برای ارتقای سطح کیفی اقلام صورت های مالی 

سود و ود را مورد توجه قرار می دهد.  لذا  در این پژوهش به بررسی رابطه کیفیتهمچون س

 و توصیفی از نوع تحقیق حاضر روش مالی، در قالب یک فرضیه، پرداخته شده است.استرس

باشد. در ادامه به ترکیبی می هایداده مطالعه روش ها براساسداده وتحلیل تجزیه و است همبستگی

های پذیرفته شده در بورس پژوهش با استفاده از اطلاعات مربوط به شرکت فرضیهمنظور آزمون 

 -مشاهده شرکت 466شرکت )در قالب  46گیری حذفی، اوراق بهادار تهران، از طریق روش نمونه

سال( به عنوان نمونه نهایی انتخاب شدند. در نهایت نتایج پژوهش حاضر با تایید فرضیه تحقیق 

سود و استرس مالی در بازار سرمایه ایران رابطه منفی معنادار وجود بین کیفیتدهند، نشان می
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 مقدمه -1
باشد، طور مستقیم قابل رویت نمیمالی بهدهند، اگر چه استرسهای مالی اخیر نشان میبحران

شده و با سرایت از یک بازار به بازار دیگر، در بسیاری از متغیرهای بازار مالی منعکستواند ولی می

های رو به افزایش در (. لذا استرس2664، 1سبب ایجاد اختلال در سیستم مالی شود )ایلینگ و لیو

 باشند )پارک و مرکادو جیبینی برخوردار میبازارهای مالی، از اهمیت زیادی برای تحلیل و پیش

 (. 2611، 2612، 3؛ روی2616، 2آر

مالی عبارت است از شرایطی که در آن بازارهای مالی و اقتصاد به احتمال زیاد با استرس

عنوان اختلال در عملکرد  (. از استرس مالی به2664باشند )ایلینگ و لیو، آشفتگی مالی مواجه می

، 4؛ هاکیو و کیتن2613، 5و والدیس؛ لوزیس 2613، 6اکینکیشود )نرمال بازارهای مالی یاد می

باشد. لذا هر چه شکنندگی پذیر میها و ساختار مالی آسیب(. استرس مالی ناشی از شوک2660

ها به بازار و مالی )ضعف درشرایط و ساختار مالی( بیشتر باشد نه تنها خود بلکه با تاثیر ورود شوک

-)افزایش در احتمال زیان مورد انتظار( و عدم مالی، ریسکتکثیر و تقویت آن از طریق افزایش زیان

؛ لوزیس و والدیس، 2616، 1داویچنکو و اراساطمینان در بازار، موجب افزایش استرس شده )

اطمینان ( و با افزایش هزینه اعتبار و ایجاد عدم2665، 8؛ نلسن و پرلی2664؛ ایلینگ و لیو، 2613

؛ 2616، 0زتیشود )د روند نزولی در اقتصاد میگذاران، موجب ایجامالی و سرمایهدر موسسات

 (.2660؛ هاکیو و کیتن، 2613، 16سویک و همکاران

های هنگفتی را برای سهامداران، ن تواند زیامالی، میمالی و در نهایت بحرانافزایش استرس

تریان در پی کنندگان مواد اولیه و مش بالقوه، اعتباردهندگان، مدیران، کارکنان، عرضهگذاران سرمایه

های مالی دارند. یکی های متعدد سیستمهای مالی اخیر جهانی، حکایت از ضعفداشته باشد. بحران

های مالی ابزار لازم گیران سیستمها این است که ناظران و تصمیمهای این بحرانترین درساز مهم

 گیری به موقع آن در اختیار ندارند. مالی و اندازهرا جهت شناسایی فرآیند افزایش استرس

گذاران و مالی در جلب اعتماد سرمایهپژوهش، حسابداری و اعتبار گزارشگریمطابق با ادبیات

گذاری از اهمیت بالایی برخوردار بوده و قادر است به سرمایهاعتباردهندگان جهت اتخاذ تصمیمات

مالی کمک نماید. کننده استرسایجاد و تقویت عنوان عواملاطمینان در بازار بهکاهش ریسک و عدم

باشد که از های مالی میترین اطلاعات حسابداری گزارش شده در صورتدر این بین سود از مهم

بینی، ارزش گذاران برای سود به عنوان ابزار پیششود. سرمایهجهات مختلف سودمند محسوب می

گذاری خود به رقم سود بیش از در تصمیمات سرمایه( و 1306ای قائل بوده )بولو و میرزایی، ویژه

کنند نقدی( اتکا میسایر اطلاعات ارائه شده از عملکرد شرکت )همچون سودتقسیمی و جریانات

ترین منبع اطلاعاتی، عنوان مهم(. در عین حال ممکن است سود به2613، 11)فرزانه و اوستا
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. چراکه به دلیل قابلیت انعطاف ذاتی کننده عملکرد واقعی شرکت و مدیریت نباشدمنعکس

های حسابداری در بسیاری از موارد تابع قضاوت استانداردهای حسابداری و تفسیر و بکارگیری روش

نظر مدیران باشد. به همین علت لازم است علاوه بر کمیت سود به کیفیت آن نیز توجه و اعمال

 (. 1301شود )دستگیر و همکاران، 

شده، افزایش نوسانات مقطعی سود و افزایش های گزارشبا افزایش زیانهای اخیر در سال 

، 12است )اسکینر و سولتستردیدها در مورد کیفیت سود، اهمیت مفهوم کیفیت سود بیشتر شده

های با اهمیت ارزیابی سلامت مالی (. کیفیت سود از جنبه2663، 13؛ شیپر و وینسنت2611

های کنندگان صورتاران، اعتباردهندگان و سایر استفادهگذهاست که مورد توجه سرمایهشرکت

ها، توجه روزافزونی های مالی در شرکتخصوص در نتیجه وقوع رسواییاست و بهمالی قرار گرفته

 (.2664، 16است )هرمانزمعطوف موضوع کیفیت سود شده

-می بازار متفاوت هایواکنش موجب سود، اطلاعات به نسبت گذارانسرمایه متفاوت هایواکنش

تا نسبت به قابل  کند مالی کمک میهایکنندگان صورتگردد. ارزیابی کیفیت سود به استفاده

بینی نمایند. کیفیت بالای سود، موجب اطمینان بودن سودجاری قضاوت کنند و آینده را پیش

الی مطمئن گذاران نسبت به فرآیند گزارشگری مشود. وقتی که سرمایهگسترش بازار سرمایه می

شود. شوند که این امر مانع رشد و گسترش بازار سرمایه میگذاری منصرف مینیستند، از سرمایه

شود زیرا کیفیت بالای سود افزایش همچنین کیفیت بالای سود، موجب رشد اقتصادی بیشتر می

اقتصادی ارتباط دارد. مالی مستقیماً با توسعه دنبال دارد و اعتبار اطلاعاتاعتبار اطلاعات مالی را به

دهد. با افزایش ابهامات در مورد سود، هزینه سرمایه را کاهش میعلاوه، کیفیت بالای سود هزینهبه

یابد. کیفیت بالای سود، موجب تخصیص سرمایه افزایش یافته و مبادلات در بازار سهام کاهش می

 گیریتصمیمارزش واقعی دارند بهای که شود زیرا با فرآهم کردن اطلاعات مالیبهینه منابع می

در  کنند.تخصیص منابع مالی و انسانی برای توسعه اقتصادی کمک می گذاران در نحوهسیاست

دهد و در پایداری دهندگان کاهش مینهایت کیفیت بالای سود ریسک را برای سهامداران و اعتبار

 (. 2613، 15مالی و رشد اقتصادی نقشی موثر دارد )باتاکاریا و همکاران

تا با اطمینان بیشتری نسبت به  کند مالی کمک میهایکنندگان صورتکیفیت سود به استفاده

 یابد، اطلاعاتمی افزایش سود کیفیت که میزانی گیری نمایند. لذا بهآینده بازار و شرکت تصمیم

 با (. سود2661، 14یابد )لامبرت و همکارانمی کاهش سهام بتای و شودمی تردقیق شرکت خاص

شود  سهام منعکسقیمت در بیشتر شرکت خاص اطلاعات شودمی باعث شرکت در بالا کیفیت

 را بیشتری ریسک گذارانشد، سرمایه خواهد باعث کیفیتبی (. سود2612، 11همکاران و )چنگ

 سودآوریشود، می باعث شرکت کیفیت با سود اما رودمی بالا هاآن زیان و احتمال نمایند تحمل
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شود )خدامی پور و همکاران، می کمتر نیز شرکت سود کاهش احتمال و باشد پایین با ریسک شرکت

1303.) 

 اقتصادی، کلان اخبار سود، مانند وسیعی اطلاعات کنندةسهام منعکس که، قیمتآنبا توجه به 

انعکاس  به که است عواملی از یکی حسابداری است. سود مالیسایر اطلاعات و گرانتحلیل بینیپیش

به  تواندمی خود، کیفیت به بسته و کندمی کمک سهام قیمت در هاشرکت خاص اطلاعات بیشتر

-جوانی کردلر و دهد )ابراهیمی ارائه هاشرکت واقعی ارزش دربارة بیشتری اطلاعات گذارانسرمایه

 اطلاعات اتکایقابل منبع عنوانبهرا آنبه گذارانسرمایه اطمینان کیفیت، با (. سود1305قلندری، 

و  شود )سومی سهام قیمت دهندگیافزایش آگاهی موجب و دهدمی افزایش شرکت، خاص

-تواند ضمن کاهش احتمال زیان سرمایهرسد کیفیت سود مینظر می(. لذا به2615 ، 18همکاران

که افت د و از آنجاییویژه افت شدید قیمت سهام شوگذاران، مانع از تغییرات شدید قیمتی و به

-(، لذا می2660هاکیو و کیتن، مالی همراه خواهد بود )های سهام با افزایش استرسشدید قیمت

 مالی در بازار سرمایه ایران گردد.توان انتظار داشت، کیفیت سود باعث کاهش استرس

رسد ظر مینکیفیت سود انجام شده است، ولی به های متعددی در حوزهکه پژوهشرغم آنعلی

با فقدان مطالعات کاربردی درخصوص رابطه کیفیت سود و استرس مالی در بازارهای مالی 

باشیم. بر این اساس پژوهش طور خاص مواجه میطور عام و در ایران بهکشورهای درحال توسعه به

بپردازد. حاضر در نظر دارد به بررسی رابطه بین کیفیت سود و استرس مالی در بازار سرمایه ایران 

های پژوهش حاضر ضمن پر کردن شکاف موجود در ادبیات پژوهش کشور، ابزار مناسبی را در یافته

گیران بازار سرمایه قرار خواهد داد. در ادامه، به بیان ادبیات اختیار سایر پژوهشگران و تصمیم

آماری و تحقیق، جامعهشناسی تحقیق شامل روشاست. در قسمت بعد روشپژوهش پرداخته شده

است. سپس، تجزیه و ها و مدل تحقیق آورده شدهگیری آناندازهگیری، متغیرها و نحوه روش نمونه

 است.گیری بیان شدهاست. در پایان نیز بحث و نتیجهها و آزمون فرضیه ارائه شدهتحلیل داده

 

 پیشینه پژوهشمروري بر مبانی نظري و  -2

 استرس مالی -1 -2
مالی تعریف عنوان استرستوان بهمالی را می بازار نرمال عملکرد در کلی اختلالدر یک مفهوم 

مالی ( که حد نهایی آن بحران2663ایلینگ و لیو،  ؛2613؛ لوزیس و والدیس، 2613اکینکی، کرد )

 و مالی بازارهای آن در که شرایطی از است عبارت مالی(. استرس2660هاکیو و کیتن، باشد )می

 مالی استرس(. 2664ایلینگ و لیو، ) باشندمی مواجه مالیآشفتگی با زیاد احتمال به اقتصاد

-مالی توصیفشکنندگی. باشدمی مالیسیستم بر وارده هایشوک و پذیرآسیب ساختارهای محصول
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 مالی شرایط که زمانی هاشوک و باشدمی مالی ساختار یا شرایط در موجود هایضعف کننده

 ریسک گریزی ها،ترازنامه شدن اهرمی نقدی، هایجریان سریع کاهش قبیل )از مناسب نیست

-داده از زیادی حجم با کامپیوتری هایسیستم مالی،سیستم ضعیف گذاران، ساختارسرمایه بیشتر

. شوندمی منجر مالیاسترس به بیشتری احتمال با غیره( و تقارن اطلاعاتیعدم شده،انباشته های

، 2664)ایلینگ و لیو،  کرد خواهد تعیین را استرس مالی، سطحشکنندگی و شوک ازهاند بنابراین

2663.) 

 کاهش باعث که است عنوان شرایطیمالی به( استرس2663از نظر ایلینگ و لیو )ایلینگ و لیو، 

 حقیقی بخش بر معنادار اثر معکوس و شودمی مالیسیستم به اطمینانعدم یا اقتصادی ارزش

 قابل مشاهده مستقیم طوربه مالی استرس گوید، اگرچه( می2611، 2612دارد. روی )روی،  اقتصاد

 را خود تواندمی مالیشود. استرس منعکس مالی بازار متغیرهای از بسیاری در تواندمی ولی نیست

 سایر بازارها به را بازار یک در اختلال و کرده نمایان مالی سیستم یک در مختلف هایروش به

 (.2664بکشاند )ایلینگ و لیو، 

 

 كیفیت سود -2-2

 گیریتصمیم هنگام در که شودمی محسوب مهمی اطلاعات جمله از آن اجزای و حسابداری سود

 برای عاملی مالیات، محاسبه برای مبنایی عنوانبه سود معمولاً .شودمی نظر گرفته در افراد توسط

 شماربه بینیپیش و گیریتصمیم گذاری،سرمایه برای راهنمایی و سودتقسیم هایسیاست تدوین

 عنوانبه دیگری هر معیار از بیش سودبه گذارانسرمایه اند،داده نشان نیز پیشین هایپژوهشآید. می

 (.1305قلندری،  جوانی کردلر و کنند )ابراهیمیمی تکیه عملکرد، سنجش معیار

 سایر بستانکاران و گذاران،سرمایه که است اطلاعاتی آوردن فراهم مالی،گزارشگری از هدف

 نظری در مفاهیم این بر رساند. علاوه یاری اقتصادی هایتصمیم اتخاذ در را کنندگاناستفاده

-اند )بزرگشده تعریف اطلاعات مالی تهیه اصلی محور عنوانبه که گذارانسرمایه مالی،گزارشگری

 (. محاسبه1380کنند )مومنی،  می جستجو سود اطلاعات در را خود (، منافع1385اصل، 

 امکان لحاظ بدین است، حسابداری برآوردهای و هاروش از متاثر اقتصادی بنگاه سودخالص

 منافع تضاد از ناشی سود تخریب برای مناسب زمینه دارد. وجود وجود مدیریت توسط دستکاری سود

 فرآیند در موجود نارسایی جمله از حسابداری ذاتی هایاز محدودیت ایپاره علت به همچنین و

 موجب ها،بنگاه توسط حسابداری متعدد هایروش از استفاده امکان و آتی هایبینیپیش و برآوردها

 جایی آن از و باشد مالی متفاوت هایصورت در شده گزارش سود از بنگاه واقعی سود که است شده

-تلقی می اقتصادی هایبنگاه ارزش کنندهتعیین و عملکرد ارزیابی معیارهای ترینمهم از سود که
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 گذاریسرمایه مدیریت و حسابداریحرفه اندرکاراندست محققان، توجه مورد کیفیت، موضوع گردد،

  .(1306؛ رستمیان و همکاران، 1305پوریان و رزاقی، است )تقیگرفته قرار

گذاران و های بزرگ و تضعیف اعتماد سرمایهمالی در شرکت هایویژه در پی رسواییبه

عنوان یک عامل مهم و اصلی در سود بهمالی، مفهوم کیفیتاعتباردهندگان به سیستم گزارشگری

منظور (. 2663رود )شیپر و وینسنت، تعیین اعتبار و قابلیت اعتماد سود گزارش شده به شمار می

، 10است )کاتسوهای نقدی آتی حتمال تحقق جریانسود، زمینه بالقوه رشد سود و میزان ااز کیفیت

سودهای منتشره را از طریق نسبت سودتقسیمی قابل توانند کیفیتمی گذاران(. سرمایه2668

-توانند سودنقدی را بهها میعلاوه، آنوسیله تغییرات مثبت سود نقدی حدس بزنند. بهتوزیع و یا به

ستکاری سود توسط مدیران استفاده نمایند )فرینها و عنوان یک منبع اطلاعاتی درباره احتمال د

 (. 2661، 26مورایرا

توان به موارد دهنده کیفیت آن است میهای مطرح در خصوص سود که نشاناز جمله مشخصه

ای و با ثبات بودن سود که (. الف( تداوم، تکرارپذیری، دوره2613کرد )دیچو و همکاران، ذیل اشاره

بلندمدت بوده و با قابلیت اعتماد بالا، احتمال بیشتری برای گزارش شدن  منعکس کننده روندهای

شوند، بار واقع میهای آتی دارد. ب( سود باکیفیت، از محل شرایط و عواملی که تنها یکدر دوره

شود. این سود از محل عواملی از قبیل ذخائر، تعدیلات ارزش منصفانه، نوسانات بازار، حاصل نمی

طور دقیق واقعیت وط به نرخ موثر مالیات و تعدیلات ارز خارجی نمی باشد. ج( بهنوسانات مرب

شود. با توجه نقدی حمایت میواقتصادی و نتیجه عملیات بنگاه را گزارش کرده و از محل جریانات

کار و درحال شود. د( شفاف، محافظهبه کاربرد دقیق اصول پذیرفته شده حسابداری محاسبه می

 د.باشرشد می
 

 مالی و كیفیت سوداسترس -2-3

 به خاص مشکلات بدون موسسات کنند،می کار درست بازارها مالی، سیستم یک باثبات

 چنین. ندارد دارمعنی فاصله آنها بنیادین ارزش از هادارایی قیمت و دهندمی خود ادامه عملیات

. است حیاتی برسد، پایین تورم و پایدار رشد اهداف به خواهدکه می اقتصاد یک برای شرایطی

 که را هادارایی قیمت در طبیعی نوسانات تا است و قادر بوده انعطاف پذیر باثبات، سیستم بنابراین

نلسن و پرلی، نماید ) تحمل باشد،می عدم اطمینان افزایش و تقاضا و عرضه پویای شرایط از ناشی

2665.) 

 دست از و تعهداتشان انجام در مالی موسسات ناتوانی به منجر که است شرایطی مالی استرس

 مالی استرس همچنین (.2660، 21کاردارلی و همکارانشود )می مالی منابع توانایی تخصیص دادن

http://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0161893812000865
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 رفاه و اقتصادی رشد به مالی، سیستم عملکرد در اختلال با و شده ثباتی، مالیبی گسترش به منجر

؛ نلسن و 2611، 22؛ دوکا و پلتنن2613؛ سویک و همکاران، 2616رساند )زتی، می آسیب اجتماعی

 لذا کند،می عمل یکنواخت به صورت مالی بازار است، پایین مالی استرس که زمانی. (2665پرلی، 

 از را اقتصادی رشد اقتصادی، معاملات هایچرخ کاریروغن عنوان به تواندمی پایین مالی استرس

 در کهحالی در. نماید تسهیل گیرندگان قرض به انداز کنندگاناز پس وجوه کارآمد انتقال طریق

-مشکل بسیار دهندگانقرض از وجوه تهیه و جذب مالی پراسترس، شرایط و نزولی با روند بازارهای

 ها،بنگاه در گذاریسرمایه جهت دهندگانانتظار قرض مورد بازده افزایش به توجه با و شده تر

 (.2616و هاکیو،  23کند )دیوینگمی تحمیل هاشرکت بر را بیشتری هایهزینه

های هنگفتی را برای سهامداران، ن تواند زیامالی، میمالی و در نهایت بحرانافزایش استرس

کنندگان مواد اولیه و مشتریان در  ، عرضهگذاران بالقوه، اعتباردهندگان، مدیران، کارکنان سرمایه

مالی در جلب اعتماد پژوهش، حسابداری و اعتبار گزارشگریداشته باشد. مطابق با ادبیاتپی

گذاری از اهمیت بالایی برخوردار بوده سرمایهگذاران و اعتباردهندگان جهت اتخاذ تصمیماتسرمایه

-کننده استرسبازار به عنوان عوامل ایجاد و تقویتاطمینان در و قادر است به کاهش ریسک و عدم

های ترین اطلاعات حسابداری گزارش شده در صورتمالی کمک نماید. در این بین سود از مهم

-شود. در عین حال ممکن است سود بهباشد که از جهات مختلف سودمند محسوب میمالی می

واقعی شرکت و مدیریت نباشد )دستگیر و کننده عملکرد ترین منبع اطلاعاتی، منعکسعنوان مهم

تواند در نتیجه عواملی از قبیل افزایش اقلام کاهنده سود، افزایش (. که این امر می1301همکاران، 

(. همچنین 2611تمرکز سود و افزایش چولگی منفی در توزیع سود باشد )اسکینر و سولتس، 

-روش اعمال و بینیو پیش برآورد تطابق، و تحقق اصول از استفاده در مدیران عمل آزادی و اختیار

 کردنتلقی ایسرمایه یا جاریهزینه سرقفلی،استهلاک کالا،موجودی ارزیابی روش تغییر نظیر هایی

 که هستند مواردی جمله از الوصولمشکوک مطالبات تعیین هزینه و توسعه و تحقیق هایهزینه

 .(1306بگذارند )دستگیر و همکاران،  تأثیر سود بر ها،آن اعمال از طریق توانندمی مدیران

-هاست که مورد توجه سرمایههای با اهمیت ارزیابی سلامت مالی شرکتکیفیت سود از جنبه

خصوص در است و بههای مالی قرار گرفتهکنندگان صورتگذاران، اعتباردهندگان و سایر استفاده

است وزافزونی معطوف موضوع کیفیت سود شدهها، توجه رهای مالی در شرکتنتیجه وقوع رسوایی

تا نسبت به  کند مالی کمک میهایکنندگان صورت(. ارزیابی کیفیت سود به استفاده2664)هرمانز، 

بینی نمایند. کیفیت بالای سود، ضمن قابل اطمینان بودن سودجاری قضاوت کنند و آینده را پیش

شود. چراکه کیفیت بالای سود، ی بیشتر میکمک به گسترش بازار سرمایه، موجب رشد اقتصاد

مالی مستقیماً با توسعه اقتصادی دنبال داشته و اعتبار اطلاعاتافزایش اعتبار اطلاعات مالی را به
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دهد و موجب تخصیص بهینه سرمایه را کاهش میعلاوه، کیفیت بالای سود هزینهارتباط دارد. به

-دهندگان کاهش مییسک را برای سهامداران و اعتبارشود. همچنین کیفیت بالای سود رمنابع می

 (. 2613دهد و در پایداری مالی نقشی موثر دارد )باتاکاریا و همکاران، 

تا با اطمینان بیشتری نسبت به  کند مالی کمک میهایکنندگان صورتکیفیت سود به استفاده

 تر کردن اطلاعاتضمن دقیقسود  کیفیت گیری نمایند. لذا افزایشآینده بازار و شرکت تصمیم

 اطلاعات ( و با انعکاس بیشتر2661شده )لامبرت و همکاران، سهام بتای کاهش شرکت، باعث خاص

-گذاران میسرمایه(، موجب کاهش ریسک2612همکاران،  و سهام )چنگقیمت در شرکت خاص

 د، سودآوریشومی باعث شرکت کیفیت با سود (. همچنین 1303شود )خدامی پور و همکاران، 

شود )خدامی پور و همکاران، می کمتر نیز شرکت سود کاهش احتمال و باشد پایین با ریسک شرکت

1303 .) 

 اقتصادی، کلان اخبار سود، مانند وسیعی اطلاعات کنندةسهام منعکس که، قیمتآنبا توجه به

انعکاس  به که است عواملی از یکی حسابداری است. سود مالیو سایر اطلاعات گرانتحلیل بینیپیش

به  تواندمی خود، کیفیت به بسته و کندمی کمک قیمت سهام در هاشرکت خاص اطلاعات بیشتر

 جوانی کردلر و داده )ابراهیمی ها ارائهشرکت واقعی ارزش دربارة بیشتری اطلاعات گذارانسرمایه

-(. لذا به2615و همکاران،  شود )سو سهام قیمت دهندگیافزایش آگاهی ( و موجب1305قلندری، 

گذاران، مانع از تغییرات شدید تواند ضمن کاهش احتمال زیان سرمایهرسد، کیفیت سود مینظر می

های سهام با افزایش که افت شدید قیمتویژه افت شدید قیمت سهام شود و از آنجاییقیمتی و به

سود باعث توان انتظار داشت، کیفیت(، لذا می2660هاکیو و کیتن، مالی همراه خواهد بود )استرس

 مالی در بازار سرمایه ایران گردد. کاهش استرس

 

 پیشینه پژوهش -2-4

( در پژوهشی با عنوان اثر استرس مالی بر اقتصاد بازارهای در 2616پارک و مرکادو جی آر )

تواند موجب ایجاد استرس شدید مالی در مالی در اقتصاد پیشرفته میحال ظهور بیان کردند، بحران

 بازارهای در حال ظهور شود. 

( در پژوهشی با عنوان شاخص استرس مالی برای سوئد به بررسی 2613) 26سندال و همکاران

مالی در کشور سوئد پرداختند. چهار شاخص ایجادکننده استرس در این عوامل ایجاد کننده استرس

طور مستقیم بازار اعتبار،  بازار اوراق قرضه و بازار ارز که بهپژوهش عبارتند از بازار سهام، 

 باشند.های مالی حاکم در بازارهای مالی مربوط مییاغیرمستقیم به هزینه
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اطمینان در هایی از قبیل عدم( در مطالعات خود نشان داد، مشخصه2611( و )2612روی )

های اطلاعاتی، کاهش تمایل به نگهداری داراییتقارن ها، افزایش عدمخصوص ارزش بنیادین دارایی

مالی محسوب های استرسعنوان مشخصههای غیرنقد بهریسکی و کاهش تمایل به نگهداری دارایی

 شوند.می

 سیستم مالی مالی برایاسترس ( در پژوهشی با عنوان شاخص نظام گسترده2612) 25هلو

های مالی دانست. وی های متعدد سیستمز ضعفهای مالی اخیر جهانی را ناشی امجارستان، بحران

-گیران سیستماین است که ناظران و تصمیم هاهای این بحرانترین درسمعتقد است، یکی از مهم

موقع آن در اختیار گیری بههای مالی ابزار لازم را جهت شناسایی فرآیند افزایش استرس و اندازه

گیری آن آگاه هستند، ابزاری که از فرآیند شکلندارند. مشکل دیگرآن است که حتی وقتی که 

 اجازه مداخله سریع را به آنها بدهد در اختیار ندارند.

های اقتصادی و مالی پویا: انتقال بحران، ( در پژوهشی با عنوان استرس2612) 24هابریچ و تتلو

ت شاخص استرس مالی را معرفی کردند و همچنین شاخصی واقعی را که توسط کارکنان هیئ

مدیره فدرال رزرو برای نظارت بر بحران مورد استفاده قرار گرفت را تبیین نمودند. آنها در این 

-ای که استرس واریانس ضرایب مدل را تحت تاثیر قرار میمطالعه پدیده استرس، زمان آن و دوره

-غییر میکه چگونه استرس، پویایی اقتصاد کلان را تدهد را تعریف کرده و همچنین به بررسی این

 دهد، پرداختند.

مالی آینده ( در پژوهش خود با عنوان نوسانات کلان مالی و استرس2611دوکا و پلتونن )

مالی در سه بینی بحرانبینی حوادث سیستماتیک( به پیشهای سیستماتیک و پیش)ارزیابی ریسک

ستم مالی یک کشور مرحله پرداختند. آنها در ابتدا با شناسایی حوادث سیستماتیک گذشته در سی

گیری سطح تنش سیستماتیک با استفاده از یک شاخص ترکیبی پرداختند.  سپس با توجه به اندازه

المللی پرداخته و در پایان به بررسی گیری نوسانات داخلی و بینبه حوادث شناسایی شده به اندازه

 خلی پرداختند.نقش تعامل بین عوامل داخلی و اثرات متقابل توسعه جهانی و شرایط دا

های پولی و استرس مالی: ( در پژوهشی با عنوان سیاست2611) 21باکسا، هاروث و واشیچک

های مرکزی اغلب با تغییر گذاران پولی مهم است؟ نشان دادند، بانکثباتی مالی برای سیاستآیا بی

های این ن یافتهدهند. همچنیها و اساساً کاهش آنها در مواجه با استرس مالی بالا پاسخ مینرخ

های مرکزی بیشتر به استرس در بازار مالی بانکپژوهش نشان داد، در بین اشکال مختلف استرس

توان شواهدی را از که تنها در کشورهای با اقتصاد باز میداند. درحالیسهام و پول واکنش نشان می

 پاسخ بانک مرکزی به استرس در بازار ارز مشاهده کرد.
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( در پژوشی با بررسی تاثیر استرس مالی بر فعالیت اقتصادی نشان 2616و )دیوینگ و هاکی

مالی پایین و فعالیت اقتصادی بالا دادند، اقتصاد آمریکا بین یک وضعیت نرمال که در آن استرس

است و یک موقعیت غیرنرمال  که در آن استرس مالی بالا و فعالیت اقتصادی پایین است، با نوسان 

هایی را اتخاذ گذاران باید سیاسترود، سیاستکه استرس مالی بالا میت. لذا زمانیروبرو بوده اس

 کنند که منجر به کاهش آن شود. 

مالی، رکود و بهبود، به بررسی برخی ( در پژوهشی با عنوان استرس2660کاردارلی و همکاران )

. آنها در پژوهش خود به شود، پرداختندمالی که منجر به رکود اقتصادی میهای استرساز قسمت

مالی پرداختند و یک شناسایی حملات ناشی از آشفتگی مالی با استفاده از یک شاخص تنش

های مالی در بانکداری خاص در اقتصاد واقعی پیشنهاد چارچوب تحلیلی برای ارزیابی تاثیر استرس

شود و به احتمال زیاد یکردند. آنها به این نتیجه رسیدند، بحران مالی با مشکلات بانکی مشخص م

 با رکود شدید و طولانی در بازار اوراق بهادار و یا بازارهای ارز همراه است. 

شود و گیری می( در پژوهشی با عنوان استرس مالی چیست، چطور اندازه2660هاکیو و کیتن )

ط کردن کنند، استرس مالی قادر است با افزایش هزینه اعتبارات و محتاچرا مهم است بیان می

 ها، خانوارها و موسسات مالی منجر به کاهش رشد اقتصادی شود. بیش از حد بنگاه

مالی در یک کشور توسعه یافته، گیری استرس( در پژوهشی با عنوان اندازه2664ایلینگ و لیو )

ای است که باعث کاهش ارزش اقتصادی یا مالی حادثهمطالعه موردی کانادا نشان دادند، بحران

 شود و اثر معکوس معنادار بر بخش حقیقی اقتصاد دارد.اطمینان به سیستم مالی میعدم

های استرس مالی در بازار سرمایه ایران ( در پژوهشی با عنوان تبین مشخصه1303معطوفی )

های مالی، عدم گذاران به ارزش بنیادین دارایینشان داد، عواملی از قبیل عدم اطمینان سرمایه

های ریسکی و عدم تمایل سرمایه گذاران به نگهداری داراییتی، عدم تمایل سرمایهاطلاعاتقارن

-مالی در بازار سرمایه ایران میهای استرسعنوان مشخصههای غیرنقد بهگذاران به نگهداری دارایی

 باشند. 

 

 فرضیه پژوهش -3

 شود.با توجه به ادبیات تحقیق فرضیه ذیل بیان می

 .دارد وجود معنادار رابطه بهادار تهران اوراق بورس در مالی رساست و سودکیفیت بین
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 روش شناسی پژوهش -4
-پس نوع، کاربردی و با توجه بههدف نگر، از لحاظاز نظر توجه به زمان گذشته حاضرتحقیق

 میان رابطه بررسی و برای است و همبستگی توصیفی از نوع تحقیق حاضر باشد. روشمی رویدادی

 همچنین تجزیه .شودمی استفاده متغیره چند آماری رگرسیونروش از وابسته و مستقلمتغیر 

 باشد.ترکیبی می هایداده مطالعه روش ها براساسداده وتحلیل

آماری تحقیق را تشکیل خواهند های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران جامعهشرکت

 روش گیری،باشد. روش نمونهتحلیل پژوهش حاضر میداد. لذا بنگاه به عنوان سطح تجزیه و 

 جزء بوده زیر دارای شرایط که آماری جامعه عضو هایشرکت کلیه که ترتیب است، بدین بوده حذفی

 حذف آماری، از نمونه اندنداشته را شرایط این که هاییشرکت از دسته آن و شده لحاظ آماری نمونه

 .باشدمی سال16 مدت به 1306 تا 1385 سال از تحقیق این در مطالعه مورد دوره .اندگردیده

 :باشند می زیر شرح به نمونه انتخاب برای شرایط

 در شرکت، نیاز مورد . اطلاعات2باشند؛  داشته حضور بورس در 1306 تا 1385 سال . از1

-شرکت .6باشد؛  نکرده تجربه را مالی سال تغییر بررسی مورد دوره طی در . شرکت3باشد؛  دسترس

 ها. شرکت5نباشند؛  لیزینگ و هلدینگ هایشرکت مالی، گریواسطه و هابانک جزو نظر مورد های

 ماه اسفند پایان به منتهی هاآن مالی . سال4باشند؛  داشته فعالیت توقف تحقیق دوره طی در نباید

-محدودیت اعمال با .باشد کمتر سال در مرتبه 166 از نباید شرکت معاملات دفعات تعداد . 1باشد؛ 

 .گردیده است انتخاب شرکت 46 به مربوط سال -شرکت 466 شامل اینمونه فوق، های

 

 پژوهش متغیرهاي محاسبه نحوه و مدل -5

 متغیر وابسته -1 -5

 استرس مالی 
-مالی در بازار سرمایه به عنوان کاهش شدید در شاخص کل بازار شناخته میطورکل استرسبه

، لذا (2660باشد )هاکیو و کیتن، که حد نهایی آن بحران مالی می( 2663شود )ایلینگ و لیو،  

آورد.  مالی فراهمتواند اطلاعات مفیدی را در خصوص استرسسهام میبررسی تغییرات شاخص

ای (. این متغیر از تفاوت شاخص ابتدا و انتهای ماه تقسیم بر ابتد2660، 28)بالاکریشنان و همکاران

های ماهانه شاخص، آید. سپس براساس میانگین تفاوتماه طی دوره مورد بررسی بدست می

 شود.نشان داده می FEشاخص سالانه محاسبه گردید. این متغیر با نماد 
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 متغیر مستقل -2 -5

 كیفیت سود

 و جلیلیاند )کردهاستفاده سودکیفیت عنوان شاخصبه اختیاریتعهدی اقلام از متعددیتحقیقات

-سود استفاده شدهکیفیت سنجش برای اختیاریتعهدی اقلام از نیز تحقیق این در (.1303، قیصری

منظور کنترل تاثیر است. همچنین بهگردیده استفاده جونز شدهتعدیل مدل از منظور همینبه است.

 متغیر عنوانبه هادارایی بازده نرخ متغیر اختیاری تعهدی اقلام سودآوری و عملکرد شرکت بر روی

 سودکیفیت عنوان شاخصبه اختیاری تعهدی اقلام مطلق قدر است. ازگردیده مدل وارد کنترل

 .استشده استفاده
 

      

       
     [

 

       
]      [

               

       
]      [

      

       
]      [

       
       

]       

 

 که در این رابطه:

TAها در ابتدا سال.: مجموع کل دارایی 

TACآید.دست می: مجموع اقلام تعهدی که از تفاوت بین وجوه نقد عملیاتی و سودخالص به 

REV  تغییرات در درآمد حاصل از فروش بین سال :t  وt-1. 

REC های دریافتنی بین سال : تغییرات در حسابt  وt-1. 

PPEآلات و تجهیزات در پایان سال.: ارزش دفتری اموال، ماشین 

IBXI.سود خالص شرکت : 

 

 متغیرهاي كنترل -5-3

 جریان وجه نقد آزاد شركت

FCFشود(.( استفاده می1080) 20: )برای محاسبه این متغیر از مدل لن و پلسن 
                                                

 که در این رابطه:

INC سود عملیاتی قبل از استهلاک شرکت :i  در سالt؛ 

TAX کل مالیات پرداختی شرکت :i  در سالt؛ 

INTEPبهره پرداختی شرکت  : هزینهi  در سالt؛ 

PSDIV سود پرداختی به سهامداران ممتاز شرکت :i  در سالt؛ 

CSDIV سود پرداختی به سهامداران عادی شرکت :i  در زمانt. 
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 شركت رشديها فرصت

Q( :یبازار حقوق صاحبان سهام بر ارزش دفترو ارزش ها یکل بده یدفترنسبت مجموع ارزش 

 (؛شرکت یها ییدارا

 اندازه شركت
SIZE( :؛شرکت ارزش بازار حقوق صاحبان سهام یعیطب متیلگار) 

 اهرم مالی 
Levها(.ها به کل داراییکل بدهی : )نسبت 

 

؛ معطوفی، 2660زیر استفاده خواهد شد )هاکیو و کیتن،  برای آزمون فرضیه پژوهش از مدل

1303:) 
                                                  

 

 هادادهتجزیه و تحلیل  -6
و تحلیل دقیق  تجزیه منظور بررسی مشخصات عمومی متغیرها، همچنین برآورد مدل و  به

ها، آشنایی با آمار توصیفی مربوط به متغیرها لازم است. آمار توصیفی به محاسبه پارامترهای  آن

آمار  1باشد. در جدول های مرکزی و پراکندگی جامعه میپردازد و شامل شاخصجامعه می

 ار آورده شده است. توصیفی متغیرهای پژوهش شامل میانگین، میانه، بیشینه، کمینه، انحراف معی

 

 آمار توصیفی متغیرها -1جدول 

 

 كشیدگی چولگی انحراف معیار حداكثر حداقل میانه میانگین متغیر

FS 615/6 662/6 610/6- 642/6 626/6 361/1 012/4 

EQ 161/6 131/6 6664/6 04/1 153/6 622/2 116/0 

FCF 604/6 680/6 854/6 251/8 858/6 668/6 642/6 

Q 532/1 363/1 452/6 661/6 445/6 623/4 135/5 

Size 025/5 486/5 226/6 668/8 640/6 118/6 025/6 

Lev 451/6 464/6 186/6 085/6 500/6 003/6 651/16 

FS : در زمان  استرس مالیt ،      : شرکت کیفیت سودi  در زمانt ،       : شرکت جریان وجه نقد آزادi  در زمان
t ،     : شرکت  فرصت رشدi  در زمانt ،        اندازه شرکت :i  در زمانt ،       : شرکت اهرم مالیi  در زمانt می-

 باشد.
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 نرمال بودن توزیع اجزاي اخلال -6-1
شده  برا جهت بررسی نرمال بودن توزیع اجزای اخلال استفاده -در این پژوهش از آماره جارک

درصد معنادار باشد، اجزای اخلال مدل از  5که آماره این آزمون در سطح خطای  است. درصورتی

شود، بررسی مقدار این آماره  ملاحظه می 2گونه که در جدول  کنند. همان توزیع نرمال پیروی می

 یای آن است که فرض نرمال بودن جزء اخلال برقرار است.گو

 
 اخلال اجزاي توزیع بودن نرمال آزمون نتایج -2جدول 

 
 

 لیمر Fآزمون -2 -6
ه لیمر استفاده شد Fتلفیقی، از آزمون  های دادهتابلویی و  های داده های روشبرای انتخاب بین 

تلفیقی( در مقابل  های داده) مبدأهایکسان بودن عرض از  H0لیمر، فرضیه  Fدر آزمون  است.

طور که . همانگیرد میتابلویی( قرار  های دادهناهمسانی عرض از مبدأها )روش  H1فرضیه مخالف 

)مدل % است؛ بنابراین 5از  تر برای مدل پژوهش کوچک لیمر F، احتمال آزمون دهد مینتایج نشان 

شود. به بیان دیگر، اثرات فردی و یا گروهی وجود دارد و باید  نمیتلفیقی( برای مدل پژوهش تائید 

 (.3ها استفاده شود )جدول های تابلویی برای برآورد مدل از روش داده
 

 پژوهش مدل لیمر  Fنتایج آزمون  -3جدول 
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Series: Standardized Residuals

Sample 1 640

Observations 640

Mean       2.42e-17

Median   0.000560

Maximum  0.186378

Minimum -0.175247

Std. Dev.   0.071261

Skewness  -0.032635

Kurtosis   2.721214

Jarque-Bera  1.298047

Probability  0.522556

 نتیجه آزمون سطح معناداري F آماره 

 H0رد  666/6 655/3 مدل
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 آزمون هاسمن -3 -6
 است لازم باشد، تابلویی هاییداده روش ها به مدل برآورد لیمر، Fآزمون نتیجه کهصورتی در

از  منظور این برای که تصادفی، اثرات روشبه یا شود برآورد ثابت اثرات روش به مدل که شود تعیین

 6، به شرح جدول مدل پژوهش برای خلاصه نتایج آزمون هاسمنشود. می استفاده هاسمن آزمون

هاسمن احتمال آزمون  دهد، با توجه به مدل پژوهش میطور که نتایج نشان همان .ارائه شده است

ترین روش برای برآورد پارامترها و آزمون فرضیه مدل اثرات ثابت  %  است. لذا مناسب5کمتر از 

 باشد.می

 

 نتایج آزمون هاسمن براي انتخاب بین اثرات ثابت واثرات تصادفی -4جدول 

 

 

 

 آزمون ناهمسانی واریانس -4 -6
کوک  /پاگان  -در پژوهش حاضر برای بررسی وجود مشکل ناهمسانی واریانس از آزمون بروش

رگرسیون  ، در مدل5استفاده شده است. مطابق با جدول   Stataویسبرگ با استفاده از نرم افزار -

 پژوهش، ناهمسانی واریانس وجود ندارد.

 
 ویسبرگ براي كشف ناهمسانی واریانس -كوک  /پاگان-نتایج آزمون آزمون بروش -5جدول 

 
 2آماره 

 ویسبرگ -كوک  /پاگان  -بروش
P-value نتیجه آزمون 

 شودتأیید می H0 2611/6 20/6 مدل

 

 هیفرضآزمون  -5 -6
 رابطه بهادار تهران اوراق بورس در مالی استرس و کیفیت سود کند، بینفرضیه پژوهش بیان می

 ارائه شده است. 4نتایج حاصل از آزمون فرضیه فوق، در جدول  .دارد وجود معناداری

 

 

 
 

 روش تایید شده نتیجه سطح معناداري    ه آمار 

 اثرات ثابت H0رد  666/6 068/32 مدل
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 نتیجه آزمون فرضیه تحقیق -6جدول 

 سطح معناداري tآماره  انحراف معیار ضریب متغیر

C 534/16 412/6 286/2 6236/6 

EQ 803/6 661612/6 225/2 6248/6 

FCF 581/6 144/6 531/3 6666/6 

Q 386/6 160/6 555/2 6268/6 

Size 681/1 133/6 611/2 6465/6 

Lev 652/1- 211/6 106/3- 6666/6 

F 021/36 Rآماره
 412/6 تعدیل شده2

 851/1 آماره دوربین واتسن F 666/6معناداری 

 

دهنده معناداری کلی مدل رگرسیونی برازش شده در سطح نشان 4در جدول  Fمقدار آماره 

 41تعدیل شده مدل بیانگر آن است که حدود  (R2)درصد است. مقدار ضریب تعیین  5خطای 

شود. همچنین، درصد از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل مدل توضیح داده می

توان دریافت، این آماره در بوده که می 85/1واتسن نیز برابر با  مقدار محاسبه شده آماره دوربین

ار مشکل خود همبستگی میان اجزای اخلال ناحیه عدم وجود خود همبستگی قرار دارد و مدل دچ

مربوط به متغیر  tشود، ضریب برآوردی و آماره مشاهده می 4گونه که در جدول نیست. همان

رد شده و H0 درصد معنادار بوده که بر این اساس، فرضیه  5( و در سطح خطای EQکیفیت سود )

 گردد. فرضیه تحقیق تایید می

 

 بحث گیري و نتیجه -7
-های مالی دارند. یکی از مهمهای متعدد سیستمهای مالی اخیر جهانی، حکایت از ضعفبحران

های مالی ابزار لازم را گیران سیستمها این است که ناظران و تصمیمهای این بحرانترین درس

آن گیری به موقع آن در اختیار ندارند. مشکل دیگر جهت شناسایی فرآیند افزایش استرس و اندازه

گیری آن آگاه هستند، ابزاری که اجازه مداخله سریع را به که از فرآیند شکلاست که حتی وقتی

مالی این است که (. بنابراین نگرانی اصلی در مورد استرس2612آنها بدهد، در اختیار ندارند )هلو، 

توانند نه میگیرد و سیاستگذاران چگوهای اقتصادی چطور توسط آنها تحت تاثیر قرار میفعالیت

پیامدهای اقتصادی ناشی از آن را کاهش داده و از وقوع حوادث مشابه در آینده جلوگیری کنند 

(. بر این اساس در این پژوهش مطابق با ادبیات پژوهش یک فرضیه 2660کاردارلی و همکاران، )

 مطرح شد.
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تهران  بهادار اوراق بورس مالی در استرس و سوددر پژوهش حاضر به بررسی ارتباط بین کیفیت

و  سوددهند، رابطه معکوس معنادار بین کیفیتهای پژوهش حاضر نشان میپرداخته شد. یافته

رود با افزایش مالی در بورس اوراق بهادار تهران وجود دارد. به عبارت دیگر، انتظار میاسترس

 ا ادبیات پژوهش کیفیتکیفیت سود، استرس مالی در بازار سرمایه ایران کاهش پیدا کند. مطابق ب

-از صورت کنندگاناستفاده تمام توجه مورد که شرکت است مالیسلامت اهمیت با هایجنبه از سود

 در سودمندی واقعی، سود انعکاس در شده گزارش سود توانایی به سود باشد. کیفیتمی مالی های

دارد  اشاره شده گزارش سود تغییرپذیری عدم و پایداری ثبات، به همچنین و آتی سود بینیپیش

 و است جدی و منطقی سودی، چنین از کنندگاناستفاده انتقاد بنابراین (.1380 وصادقی، کریمی(

 قابلیت گیریاندازه است، سازیخصوصی فرایند آغاز در که ایران اقتصادی همچون جوامع در

 حیاتی است گزارشی سود با مرتبط اساسی طوربه که هاشرکت ارزشگذاری صحیح و واقعی سودآوری

 بین منافع تضاد چون هاییواقعیت به توجه با (، اما1384برندق،  وایمانی )اعتمادی کندمی جلوه

 عناصر از برخی محاسبه در تخمین و برآورد استفاده از گذاران،سرمایه و اطلاعات کنندگانتهیه

 همچون موضوعاتی و حسابداریشده پذیرفته گوناگون هایروش از استفاده مالی، هایصورت

 که دهدمی قرار تهدید مورد گیری،تصمیم معیار عنوان را به سود کاربرد سود، مدیریت و هموارسازی

 (.1388نظرزاده،  و نیاسازد )ایزدیمی چندان دو را سودکیفیت موضوع بررسی لزوم

اطمینان بیشتری نسبت به تا با  کند مالی کمک میهایکنندگان صورتکیفیت سود به استفاده

 تر کردن اطلاعاتسود ضمن دقیق کیفیت گیری نمایند. لذا افزایشآینده بازار و شرکت تصمیم

 اطلاعات ( و با انعکاس بیشتر2661شده )لامبرت و همکاران، سهام بتای کاهش شرکت، باعث خاص

-گذاران مییهسرما(، موجب کاهش ریسک2612همکاران،  و سهام )چنگقیمت در شرکت خاص

 شود، سودآوریمی باعث شرکت کیفیت با سود (. همچنین 1303شود )خدامی پور و همکاران، 

شود )خدامی پور و همکاران، می کمتر نیز شرکت سود کاهش احتمال و باشد پایین با ریسک شرکت

1303 .) 

 قیمت در هاشرکت خاص اطلاعات انعکاس بیشتر به که است عواملی از یکی حسابداری سود

 ارزش دربارة بیشتری اطلاعات گذارانبه سرمایه تواندمی خود، کیفیت به بسته و کندمی کمک سهام

-افزایش آگاهی ( و موجب1305قلندری،  جوانی کردلر و داده )ابراهیمی ارائه هاشرکت واقعی

تواند سود میتوان ادعا کرد، کیفیت (. لذا می2615 و همکاران،  شود )سو سهام قیمت دهندگی

ویژه افت شدید قیمت گذاران، مانع از تغییرات شدید قیمتی و بهضمن کاهش احتمال زیان سرمایه

مالی همراه خواهد بود های سهام با افزایش استرسکه افت شدید قیمتسهام شود و از آنجایی
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مالی در بازار باعث کاهش استرستوان انتظار داشت، کیفیت سود (، لذا می2660هاکیو و کیتن، )

 شوند:می مطرح ذیل پیشنهادات تحقیق هاییافته به توجه سرمایه ایران گردد. در ادامه، با

 شود به مفهوم کیفیت سود گذاران بازار سرمایه پیشنهاد میگیران و سیاستالف. به تصمیم

 مالی در بازار سرمایه ایران توجه نمایند. به عنوان یکی از عوامل مرتبط با استرس

  .گذاران به سرمایه ،سودبرای تشخیص کیفیت تعهدیمبتنی بر اقلام معیاربا توجه بهب

ها مالی، علاوه بر سود و زیان شرکتهایشود در بررسی کیفیت اطلاعات صورتپیشنهاد می

 .ها نیز توجه داشته باشندبه اطلاعات ترازنامه آن

 این تکمیل جهت شد، مطرح محققین برای آن انجام طی که سوالاتی و تحقیق نتایج به هتوج با

 شود:می ارایه ذیل پیشنهادهای تحقیق این با مرتبط هایحوزه در بیشتر تحقیقات و انجام تحقیق

 به لذا شد، پرداخته آنها صنعت به توجه بدون بازار در موجود سهام بررسی به حاضر پژوهش در الف.

 مالی استرس خصوص در مفیدی اطلاعات تواندمی صنعت اساس بر موضوع بررسی رسدنظر می

 .آورد فراهم

 .46 نمونه یک در و ساله 16 زمانی بازه یک در تحقیق متغیرهای حاضر پژوهش در ب 

 نمونه با و ترطولانی زمانی بازه یک در موضوع بررسی لذا گرفتند. بررسی قرار مورد شرکتی

 .باشد مفید تواندمی تربزرگ

 .یکی از عوامل  عنوان به سودمتغیر کیفیت پژوهش ادبیات به توجه با حاضر پژوهش در ج

 شناسایی جهت بیشتر هایپژوهش انجام لذا گرفت، بررسی قرار مورد مالی استرس موثر بر

این  شناسایی در تواندمی نخبگان از بود. همچنین نظرسنجی خواهد مفید دیگر عوامل

 .باشد مفید عوامل

 ( 2663مالی از شاخص ایلینگ و لیو )گیری استرسد. در پژوهش حاضر جهت اندازه

ها از قبیل پارک های آتی از سایر شاخصشود در پژوهشاست. لذا پیشنهاد میاستفاده شده

( و 2612( و روی )2612(، هلو )2613(، سندال و همکاران )2616و مرکادو جی آر )

 ده شود.( استفا2611)

 .انجام رسد،می نظر به بررسی مورد حوزه در کاربردی هایپژوهش فقدان به توجه با ه 

 مقدار تعیین معیار و بازار در استرسی بیش و استرسی کم معیار تعیین منظوربه هاییبررسی

 .باشدمی مفید مالی استرس بحرانی
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