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Abstract 
 

Objective: This study examines the effect of inter-industry bankruptcy contagion on 
earnings informativeness of surviving firms between 2011 – 2015. 

Methods: In this regard, we test the informativeness of 123 companies listed in the 
Tehran stock Exchange among 19 industries by abnormal return – unexpected earning 
regression. 

Results: Statistical results demonstrate that a firm probability of bankruptcy is negatively 
associated with informativeness of good news earnings, whereas it has no negative effect 
on in formativeness of bad news earning. Furthermore, until one bankrupt company 
exists, earnings in formativeness reduction of good news is more than when a number of 
bankrupt companies exist. 

Conclusion: The result shows that bankruptcy contagion through inter-industry reduces 
the earnings informativeness of surviving firms. Based on conservatism and Asymmetric 
profit sustainability, in these companies earning response coefficient is asymmetric for 
good news compared to bad news. 
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  چكيده
 يها سود در سال ياطلاعات يآن بر محتوا ريصنعت و تأث كيها در  شركت انيم يانتقال ورشكستگ يدر اين پژوهش به بررس :هدف
  .شده است  پرداخته 1390 -1394
و سـود   يرعـاد يرا بـا اسـتفاده از رابطـه بـازده غ     يركت بورس ـش ـ 123صـنعت و   19اطلاعات مربوط بـه   پژوهش حاضر، در :روش

نسـبت   ،شركت ورشكسته هستند كيحداقل  يكه دارا يعيفعال در صنا يها نمونه سهيمسئله با مقا نيا. است شدهآزمون  رمنتظرهيغ
  .ستا رفتهيصورت پذ ،كنند يم تيكاملاً سالم فعال عيكه در صنا آنهاييبه 

واكـنش   بيو بـر كـاهش ضـر    دهش ـاخبـار خـوب    يحاو يسودها ياطلاعات يصنعت سبب كاهش محتوادر  يورشكستگ :ها يافته
 كي ـاز  شيبي با عينسبت به صنا اند، داشتهشركت ورشكسته  كيكه تنها  يعيصنا ،بر آن علاوه. است ريتأث ياخبار بد ب يحاو يسودها
  .است تر يقوخوب اخبار  يدارا يسودها ياطلاعات يكاهش محتوا زانيم ،هورشكستنمونة 
پديـد  را  سـود  ياطلاعـات  يو كاهش محتوا منتقل شدهصنعت  هم يها شركت انيم يورشكستگ دهد يشواهد نشان م :گيري نتيجه

اخبار خوب نسـبت بـه اخبـار بـد      يواكنش سود برا بيها ضر شركت نينامتقارن سود، در ا يداريو پا يكار بر اساس محافظه. آورد مي
  .استنامتقارن 

  
  

  .نامتقارن واكنش حسابداري، سود اطلاعاتي محتواي ورشكستگي، انتقال خوب، اخبار بد، اخبار :ها دواژهكلي
  
  
  

  
 .هـا  شـركت  سـود  اطلاعـاتي  محتـواي  بـر  صـنعت  در ورشكستگي انتقال تأثير ).1398( احمدي امين، الهه؛ تحريري، آرش  :استناد
  .18 -1 ،)1(26 حسابرسي، و حسابداري هاي بررسي فصلنامه

-------------------------------------------------------------------------------------  
  18 -1 .صص ،1 شماره ،26 هردو ،1398 ،حسابرسي و حسابداري هاي بررسي فصلنامه
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  مقدمه
 اين و شوند  مواجه آن با حاضر رقابتي عصر در ها شركت رود مي احتمال كه است معضلاتي ترين مهم از ورشكستگي

 جمله از آينده در فعاليت تداوم بيني پيش ).1393 صحت،( است ارتباط در تداوم يعني شركت هدف ترين اصلي با موضوع
 و هستند رو روبه فراواني هاي چالش با بقا براي ها شركت ).1389 سليماني،( است گذاري سرمايه ريگي تصميم مهم عناصر
 عموزاد و شهسواري پور، احمد( دارد بستگي صنعت در ها شركت ساير فعاليت به خود، عملكرد بر علاوه آنها مالي سلامت
 ساير و اقتصاد بر كه مخربي اثر دليل به ها شركت يمال ورشكستگي از قانوني نهادهاي و گذاران قانون ).1395 خليلي،
  ).2009 ،1هلوگ( اند پذيرفته را انتقال اثر نيز آنان زيرا ؛كنند مي دوري دارد، ها شركت
 ،وضعيت اين به آنها سريع واكنش اما ؛كنند مي فعاليت رقابتي و متغير محيطي در اقتصادي هاي بنگاه حاضر حال در

 ها، شركت عملكرد بر مهم بسيار مؤثر عوامل از يكي ).1389 كوپايي، و پورحيدري( دارد ييبسزا نقش موقعيتشان در
 و راماكريشنان ميرزايي، ؛1393 اسماعيلي، و سلطاني خليفه( شوند مي وارد آن در كه است صنعتي و اقتصادي محيط
 عوامل در توان مي خود، هاي فعاليت هادار در شركت ناتواني بر علاوه را ورشكستگي دلايل رو، اين از ).2016 ،2بكري
 اميري، و خواجوي( دانست صنعت در آن انتقال و تجاري هاي نوسان رقابت، اقتصادي، سيستم مانند سازماني برون

1392.(  
 شده بيان انتقال اثر در .كردند بررسي رقابت و انتقال اثر اساس بر را صنعت در ورشكستگي )1992( 3استالز و لانگ

 سهام قيمت بر موضوع اين و يابد مي افزايش ها شركت ساير به آن بروز احتمال شركت، ورشكستگي صورت در كه است
   صنعت در ها شركت ساير به ورشكستگي سرايت احتمال از است عبارت انتقال، .گذارد مي تأثير آنها اطلاعات ساير و

 .برند مي سر به كامل مالي سلامت در آن يها شركت تمامي كه صنايعي به نسبت ،ورشكسته شركت حاوي حداقل يك
 توزيع و ثروت انتقال دليل به ،ها شركت ساير ارزش شود مي موجب مسئله اين كه كند مي تأكيد رقابت اثر كه  حالي در

 موضوع رب ،ورشكستگي زمينه در موجود مطالعات اغلب .)2017 ،4اونس( يابد افزايش ورشكسته هاي شركت از آن مجدد
   .اند كرده تأكيد صنعت در تقالان پديده

 بازار واكنش بر موضوع اين .است بوده محققان توجهدر كانون  حسابداري سود اطلاعات محتواي بررسي ديرباز از
 ،5آلاويه و بين زكريا،( شود مي داده نشان سود واكنش ضريب وسيله به كه دارد دلالت سود اعلان اخبار غيرمنتظره جزء  به

 سود توانايي و جاري سال شده گزارش سود از استفاده با آتي سودهاي بيني پيش در گذاران سرمايه ناييتوا بر و )2013
 ،6لطفي و مشايخي؛ 1392 ذاكري، و نهندي بادآور زاده، حسن برادران( دارد دلالت سهام قيمت تبيين در حسابداري

 شده ارائه اطلاعات مفيدبودن هب حسابداري ارقام عاتياطلا محتواي ،ايران 1 شماره حسابداري استاندارد ديدگاه از ).2016
 ).1390 مرادلو، و دارابي(كند  مي اشاره آتي سود اطلاعاتي بار و ها گيري تصميم در مالي هاي صورت در

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Helwege 
2. Mirzaei, Ramakrishnan & Bekri 
3. Lang & Stulz 
4. Owens 
5. Zakaria, Bin & Alawiyah 
6. Mashayekhi & Lotfi 
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 ميزان و سالم و درمانده هاي شركت در سود كيفيت هاي شاخص تأثير بررسي به )1396( غيور و كاميابي مهراني،

 با مقايسه در درمانده هاي شركت دهد مي نشان نتايج .پرداختند مالي درماندگي بيني پيش هاي مدل قدرت بر آنها تأثير
 بر مبتني اوليه مدل به سود كيفيت هاي شاخص افزايش با همچنين .دارندكمتري  سود كيفيت ،سالم هاي شركت
 بررسي به نيز )1395( ممشلي و نسب بهرامي ،ابراهيمي .يابد مي افزايش آن كنندگي بيني پيش قدرت مالي، هاي شاخص

 بر و دارد سود پايداري بر معناداري و منفي اثر مالي بحران دهد مي نشان نتايج .پرداختند سود كيفيت بر مالي بحران تأثير
 در سود يتكيف بر مالي بحران و درماندگي اثر مشابه هاي تحقيق در .گذارد مي معناداري و مثبت اثر سود بيني پيش قابليت
 و ها شركت ساير بر آن تأثير و صنعت يك در ورشكستگي اثر به تحقيق اين در .است شده بررسي ناسالم هاي شركت
  .توجه شده است آنها سود اعلان به واكنش

 ورشكسته شركت يكدست كم  كه صنعتي در چگونه بازار كه است اين ،شود مي مطرح پژوهش اين در كه پرسشي
 و) 2017( اونس توسط گرفته صورت تحقيقات .دهد مي نشان واكنش ها شركت ساير سود اطلاعاتي محتواي به ،دارد

 شود مي سبب انتقال اثر ،شود مي ورشكسته صنعت يك در شركتي كه  هنگامي دهد مي نشان )1996( 1وايلد و سوبرامانيام
 واكنش و سود اطلاعاتي محتواي و آتي شده تنزيل سودهاي فعلي ارزش وشود   بيني پيش محدود ها شركت ساير عمر

 محتواي كاهش با وجود شود مي بيني پيش آن، بر علاوه .يابد كاهش ،غيرمنتظره سود از معيني مبلغ به گذاران سرمايه
 اين .ي نداشته باشدتأثير بد اخبار حاوي سودهاي به نسبت واكنش بر انتقال اثر خوب، اخبار حاوي سودهاي اطلاعاتي

 بر تنها بد اخبار تمام تأثير به كاري محافظه الزام و آتي و جاري دوره سودهاي در خوب اخبار پايداري دگاهدي از مسئله
   .شود مي بررسي جاري دوره سود

 سبب انتقال اثر ،يابد افزايش صنعت يك در ورشكسته هاي شركت تعداد چنانچه شود مي بيني پيش تحقيق اين در
كاهش  اند، ورشكسته شركت يك داراي تنها كه صنايعي به نسبت ها شركت يرسا سود اطلاعاتي محتوايشود كه 

 در ورشكستگي تعداد افزايش با زمان هم بازار در فعالان آگاهي افزايش تأثير علت به بيني پيش اين .بيشتري داشته باشد
 تلقي تر مربوط را سويهت هاي ارزش آنها ،يابد افزايش صنعت در ورشكستگي ميزان چه هرشود  مي تصور واست  صنعت
  .شوند تر مطمئن ها شركت ساير ورشكستگي وقوع به نسبت وكنند 

 به ؛ندارد بستگي شركت خاص عوامل به تنها و است صنعتي درون موضوع يك ورشكستگي دهد مي نشان نتايج 
 شركت يك فعلي وضعيت و،از اين ر .كند مي منتقل ها شركت ساير بر را خود تأثير شركت، در دادن رخ هنگام كه  نحوي 

 به مربوط اطلاعات بر علاوه گذاران سرمايه واست  گذارتأثير نيز خود صنعت ي همها شركت ساير آتي عملكرد بر
 مديران چنانچه .دهند مي قراردر كانون توجه  را ها شركت ساير فعاليت تداوم و اعتباري وضعيت مالي، هاي صورت
 داشتهرا  سود مديريت طريق از خوب اخبار ارائهة انگيز شده، ارزيابي آنها زياد در يورشكستگ بروز احتمال كه هايي شركت
 هاي انگيزه و اطلاعاتي تقارن عدم اين مقابل در خود از سود محتواي به منفي واكنش با ،بازار در كنندگان مشاركت باشند،

 تأمين .كند مي تهديد را ها شركت ساير تفعالي تداوم فرضيه صنعت در ورشكستگي انتقال اثر .كنند مي حمايت شخصي
 احتمال اين ،دارند ورشكسته  شركت كه صنايعي در بستگي دارد؛ از اين رو ها بانكبه  حدي تا ايران هاي شركت در مالي 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Subramanyam & Wild 



 4  ها شركت سود اطلاعاتي محتواي بر صنعت در ورشكستگيانتقالتأثير

 
 بلندمدت هاي وام اعطاي از بدهي، پرداخت توانينا در مشابه هاي شركت از خوشايندنا تجربه دليل به ها بانك دارد وجود

 شود موجب مي ،ها شركت اين از ها بانك نكردن حمايت  .دهند ارائه مدت كوتاه تسهيلاتفقط به آنها  وكرده  خودداري
 و بالقوه گذاران سرمايه به تواند مي موضوع اين .شود ناتوان خود هايتعهد پرداخت در شركتو  يابدافزايش  ها هزينه
 احتمال ي برايهشدار ،وجود دارد ناسالم  شركت يكدست كم  آنها صنعت در كه هايي شركت اعتباردهندگان و بالفعل
  .باشد ورشكستگي بروز

  نظري مباني
 يها شركت ساير بلكه ،شود نمي ورشكسته شركت گير گريبان تنها آن منفي آثار كه است آن در ورشكستگي اهميت

 توجهدر كانون  اي گسترده صورت به كستگيورشمسئله  اخير هاي سال در .شوند مي متضرر پديده اين از نيز آن صنعت هم
 در ي بودند كهپيشگاممحققان  از )1968( آلتمن و )1968 و 1966( بيور ).2005 ،1فايفر و نيل( است گرفته قرار محققان
 و ابراهيمي؛ 1391 حسيني، سيد و كرمي ؛2004 ،2لانستد و كرام كيتينگ، هايلجيست،( تحقيق كردند ورشكستگي زمينه

 مالي، حسابداري تجربي هاي پژوهش ترين مهم از يكي ديگر سوي از .)2017 ،3وانگ و نيكل بيور، ؛1393 محمدي،
 و قوهستاني مهدوي،؛ 1390 كراني، و مازار عرب( است سود اطلاعات به بازار مختلف هاي واكنش توضيح و شناخت
 محتواي شركت، يك ورشكستگي با زمان هم )1996( وايلد و سوبرامانيام تحقيقات نتيجة اساس بر .)1393 نيا، حسيني

 ميان رابطه هاآن .دشو مي تضعيف سالم، كاملاً صنايع در فعال هاي شركت به نسبت ها شركت ساير در سود اطلاعاتي
  . بررسي كرده است 1رابطة  در قالب را سود واكنش ضريب و ورشكستگي

=+−∞  )1 رابطه ERCERCERC n )1( ϕϕ 
∞< ERCERCn 

0)( <−= ∞ERCERC
d

dERC n

ϕ
 

ϕ در ورشكستگي احتمال n و بعد دورهnERC محدود زماني دوره در سود واكنش ضريب n بررسي با .است 
گرفت توان نتيجه  مي آن از گرفتن مشتق و نامحدود و محدود زماني دوره در سود واكنش ضريب بر ورشكستگي احتمال

 شده تنزيل سودهاي فعلي ارزش و سود اطلاعاتي محتواياز اين رو،  است؛ ورشكستگي از كاهنده تابعي ضريب اين كه
  ).1393 محمدي، و ابراهيمي( يافت خواهد كاهش ها شركت اين در آتي

  تجربي پيشينه
 بيور تحقيق انجام از پس و دش انجام پاتريك فيتز توسط 1930 سال در ورشكستگي بيني پيش حوزه در پژوهش نخستين

 بود، ها شركت وضعيت بيني پيش با مرتبط مالي هاي نسبت مجموعه تحليل دربارة وي تحقيق نخستين كه 1966 در

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Neill & Pfeiffer 
2. Hillegeist, Keating, Cram, & Lundstedt 
3. Beaver, McNichol & Wang 
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 كه 70 دهه در سانتومر و ويلكوكس همچون اول گروه :گرفت شكل گروه سه در ورشكستگي زمينه در زيادي تحقيقات

 80 دهه در بارتزاك و كيسي منسا، همچون دوم گروه .كردند كار ورشكستگي ازيپرد نظريه روي بودند، معدود بسيار
 همچون سوم گروه .تحقيق كردند ورشكستگي بيني پيش به مربوط متغيرهاي ترين مناسب صورت تجربي در زمينه به

 و يك گروه تحقيقات از .ندبود ورشكستگي بيني پيش براي تجربي روش مؤثرترين يافتندر پي  نيز اهلسون آلتمن، بيور،
 روش همچون جديدي هاي روش سوم، گروهتحقيقات  دردست نيامده است؛ اما  به جديدي نتيجه اخير هاي سال در دو،

 مطرح ورشكستگي بيني پيشبراي  لوجيت تحليلي روش ،آن از پس و 60 دهه در روش نخستين عنوان به مميزي تحليل
  )1388 ه،نصيرزاد و غلامپور و مقدم قديري( است دهش

 .كرد استفاده لجستيك رگرسيون مدل از ورشكستگي بيني پيش حوزه در كه بود كسي نخستين )1980( اهلسون
 مدل .بود زمان آن تا پژوهش ترين جامع ،انجام شد سالم شركت 2085 و ورشكسته شركت 105 پژوهش وي كه روي

درصد و 6/87درصد، 1/85 دقت با ترتيب به سوم تا اول هاي سال براي را ها شركت ورشكستگياهلسون توانست 
 هاي نسبت بهترين ،ها دارايي مجموع به خالص سود نسبت و دارايي به بدهي نسبت متغيرهاي .كند بيني پيشدرصد 6/82

  ).1391 بندري، پور فرج و خواجوي( بودند وي مدل در كننده تفكيك
 آن انتقال و شركت ورشكستگي از پس را ها شركت سهام پرتفوي ارزش توجه شايان  كاهش )1992( استالز و لانگ

 با مسئله اين وشود  مي نكول ريسك افزايش سبب ورشكستگي دريافتند )2007( 1ژانگ و نريجو .دادند نشان صنعت، در
 دارد، ورشكستگي احتمال كه شركتينشان دادند محتواي  )1996( وايلد و سابرامانيام .است تطابق در ورشكستگي انتقال
 بازار به مهمي ناپذير بيني پيش  اطلاعات ورشكستگي وقوعكردند كه  بيان )1983( 2وينستين و كلارك .يابد مي كاهش
 به )2012( 3لين و لي ).2017 اونس،( گذارد مي تأثير ها شركت ساير ورشكستگي احتمال بر اطلاعات اين كه دهد مي ارائه

 يك در مالي ورشكستگي و بحران وجود هنگامداد  نشان آنها يقتحق .پرداختند صنايع ميان ورشكستگي انتقال بررسي
  .يابد مي افزايشها  شركت شكست احتمال صنعت،

 احتمال افزايش با ندداد نشان كردند و بررسي را شركت ارزش بر ورشكستگي ريسك اثر )2005( فايفر و نيل
 هاي ارزش به بيشتر و شده كمتر جاري ودس به گذاران سرمايه اتكاي و يابد مي كاهش شركت سود ضريب ورشكستگي،

  .كنند توجه مي دفتري
 بينـي  پـيش  در حسـابداري  متغيرهـاي  به نسبت بازار متغيرهاي اطلاعاتي محتواي بررسي به )2009( پيت و مارتبن
يـن  ا .كردنـد  استفاده 2007 - 1999 هاي سال در استراليايي شركتـ   سال 1197 اطلاعات از آنها .پرداختند ورشكستگي

 الگـوي  از تركيبـي  الگوي و بازار متغيرهاي آزمون براي و آلتمن الگوي از حسابداري متغيرهاي آزمون دو پژوهشگر براي
 تركيبـي  الگـو  و 09/0 بـازار  الگـوي  ،07/0 حسـابداري  الگـوي  تعيين ضريب ،بر اساس نتايج .بهره بردند 2001 وي شام
را نشـان   ورشكسـتگي  بيني پيش در حسابداري اطلاعات به نسبت زاربا اطلاعات بيشتر سودمندي كه دست آمد به 125/0
  ).1391 حسيني، سيدو  كرمي(دهد  مي

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Jorion & Zhang 
2. Clark & Weinstein 
3. Lee & Lin 
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 ،پژوهش اين نتايج .پرداختند سود واكنش ضريب و نكول ريسك بين رابطه بررسي به )2013( و همكاران زكريا

كردند كه  بيان )2016( و همكاران ميرزايي و )2014( 1يانگ و لي فن، .نشان داد متغيرها ميان يمعنادار و منفي رابطه
 ساير در مقايسه با ،اند شده مالي بحران دچار كه ضعيفي و وارد تازه صنايع در سودها اطلاعاتي محتواي و حسابداري ارقام

  .كمتر است تر يافته توسعه صنايع در ها شركت
 گذاران سرمايه توسط شركت گذاري ارزش ورشكستگي، احتمال بيني پيش با زمان هم معتقد است كه )2017( اونس 
 اين و گيرند مي نظر در تر مربوط آتي، اقتصادي سودهاي به نسبت را انحلال و تسويه هاي ارزش آنها زيرا ؛يابد مي كاهش
  .است سود اطلاعاتي محتواي كاهش دهنده نشان

 اخبار به نفعان ذي واكنش تعيين رمنظو به را سود واكنش ضريب بر مالي اهرم تأثير )1387( جوشقاني و طينت خوش
به  و كردند بررسي آن بودن اهرمي ميزان و شركت سرمايه ساختار به حسابداري اطلاعات انتشار از ناشي بد و خوب
 محمدي و ابراهيمي .)1390 كراني، و مازار عرب( دست يافتند سود واكنش ضريب و مالي اهرم ميان منفي اي رابطه

 شاخص و اهرم نسبت مقياس دو از استفاده با را نكول ريسك و سود واكنش ضريب ميان عنادارم و منفي رابطه )1393(
  .دادند نشان فالمر

 شركت 95 در سود واكنش ضريب و سود افزايش استراتژي ميان رابطه بررسي به )1390( كراني و يزدي مازار عرب
 هزينه، كاهش استراتژي با هاي شركت به نسبت درآمد، افزايش استراتژي با هاي شركتداد  نشان نتايج .پرداختند بورسي
   .دارند تري بزرگ سود واكنش ضريب

 سود واكنش ضريب و غيرمشروط و مشروط كاري محافظه بين رابطه بررسي به )1393( و همكاران مهدوي
 نشان واكنش يرمنتظرهغ سود به نسبت بازار يعنيبود،  سود واكنش ضريب بودن مثبت دهنده نشان تحقيق نتايج .پرداختند

   .گذارد رو به كاهش مي سود واكنش ضريب كاري، محافظه نوع دو هر اعمال با اما ؛دهد مي
 به بدهي كل نسبت و ها شركت ورشكستگي عامل ترين مهم را بازاراز  نداشتن شناخت )1392( اميري و خواجوي

 گوياي گرفته صورت تحقيقات .معرفي كردند گيورشكست كليدي عواملرا يكي ديگر از  مديران خصوصيت و دارايي كل
 اطلاعاتي محتواي بر ورشكستگي اثر خارجي، تحقيقات از بسياري در .است سود واكنش ضريب بر مختلف عوامل تأثير
  .كاهش سود را نشان داده است آنها تمام نتايج و شده  بررسي سود

  پژوهش فرضيه
 همراه به بيشتري ريسك بازده، اين هرچه و دانند مي شركت آتي انتظار مورد بازده از معياري را جاري سود گذاران سرمايه
 گذاران سرمايه شود مي سبب ريسك افزايش .شد خواهد كمتر غيرمنتظره سود از يمشخص مبلغ به بازار واكنش ،باشد داشته
 درنتيجه و غيرمنتظره سود از ناشي نقدي هاي جريان فعلي ارزش كاهش كنند كه به طلب را بيشتري انتظار مورد بازده

 يكي نيز صنعت يك در آن انتقال و ورشكستگي .)2013 ،و همكاران زكريا( شود منجر مي سود به واكنش ضريب كاهش
 اين بر .كاهش يابد سودها اطلاعاتي محتواي شود مي  سبب كه  نحوي  بهاست؛  موضوع اين بر گذارتأثير هاي ريسك از

  :شود مي بيني پيشزير  شرح به تحقيق اول فرضيه )1996( وايلد و سوبرامانيام مشابه اساس،
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Fan, Guan, Li & Yang 



 1، شماره26، دوره1398هاي حسابداري و حسابرسي، فصلنامه بررسي  7

 
 نسبت ،دارد وجود ورشكسته شركت يك حداقل آنها صنعت در كه هايي شركت سود اخبار به بازار پاسخ :اول فرضيه

  .است تر ضعيف ،برند مي سر به سالم صنايع در كه هايي شركت ساير به
 را سبب بد و خوب اخبار حاوي سودهاي نامتقارن پايداري كاري حافظهم ،)1997( 1باسو و )2017( اونسبه گفتة 

 اما ؛دنشو مي منعكس آتي سودهاي در هم و جاري سودهاي در هم ند؛ زيراپايدارتر خوب اخبار حاوي سودهاي .شود مي
از اين رو،  .كند مي ملزم  جاري سود در بد اخبار و پذير بيني پيش هاي زيان تمام شناسايي به را ها شركت كاري محافظه
 اطلاعاتي محتواي و باشد داشته سودها اطلاعاتي محتواي بر نامتقارني تأثير ،ورشكستگي انتقال اثر رود ميانتظار 

 ةدور درهمه  كه بد اخبار حاوي سودهاي اطلاعاتي محتواي كاهش بر اما را كاهش دهد؛ خوب اخبار حاوي سودهاي
  :شود زير مطرح مي صورت به تحقيق دوم فرضيهاز اين رو  .باشد تأثير ، بياند شده منعكس جاري

 اطلاعاتي محتواي واكنش ،دارد وجود ورشكسته شركت يك حداقل آنها صنعت در كه هايي شركت در :2 فرضيه
  .است نامتقارن بد اخبار حاوي سودهاي به نسبت خوب اخبار داراي سودهاي

 تعدادشود كه  مي بيني پيش ،)2017( اونس و )2012( 2سرآفي و هرتزل )1992( استالز و لانگ تحقيق مشابه
 اثر و گذار باشدتأثير خوب اخبار حاوي سودهاي اطلاعاتي محتواي كاهش بزرگي بر صنعت در ورشكسته هاي شركت
 از بيش تسويه هاي ارزش از و برده پي ورشكستگي انتقال تأثير به بازار در كنندگان مشاركت زيراكند؛  تشديد را انتقال

  :مطرح شده است زير شرح به تحقيق سوم فرضاز اين رو،  .كنند مي استفاده حسابداري سودهاي
 در كاهش ميزان ،شود مي مشاهده ورشكسته شركت يك از بيش آنها صنعت در كه هايي شركت در :3 فرضيه

 شركت يك تنها آن رد كه است صنايعي از بيش سالم، صنايع به نسبت خوب اخبار حاوي سودهاي اطلاعاتي محتواي
  .دارد وجود ورشكسته

  پژوهش شناسي روش
  آماري نمونه
 1394تا  1390 هاي سالدر  تهران بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته هاي شركت شامل ،بررسي اين در آماري نمونه
 استخراج هسال 5 اطلاعات از آماري نمونه ،ورشكستگي يا سود واكنش ضريب بررسيبراي  نيز مشابه تحقيقات در .است

 و همكاران مهدوي ؛)1395( و همكاران احمدپور ؛)2013( و همكاران زكريا تحقيقات به توان مي نمونه براي .است دهش
  .دكر اشاره )1390( مرادلو و دارابي و )1392( و همكاران زاده حسن برادران؛ )1393( محمدي و ابراهيمي؛ )1393(

 در شركت 123 اطلاعات ازرابطه  اين در .است شده  گردآوري نوين آورد ره افزار نرم ازلازم براي پژوهش  هاي داده
  :شدند انتخاب بررسيبراي  سال ـ شركت 555 زير هاي محدوديت اعمال با مجموع در و شد  استفاده صنعت 19

 هـا  شـركت  شده، حسابرسي اطلاعات بودن دسترس در و بورسي هاي شركت ميان تحقيق فرضيه آزمون براي .1
 .باشند تهران بهادار اوراق بورس عضو 1394تا  1390 هاي سال بين در بايستي

 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Basu 
2. Hertzel & Officer 



 8  ها شركت سود اطلاعاتي محتواي بر صنعت در ورشكستگيانتقالتأثير

 
 مـالي  هـاي  صـورت  ،1394تا  1390 هاي سال تمام درها  شركت اطلاعات، تكميل و بودن دسترس در منظور به .2

 .باشند داده تحويل بهادار اوراق بورس به را خود

 .باشد  اسفند پايان به منتهي آنها مالي سال پايان اطلاعات، مقايسه قابليت امكان براي .3

 .نباشند مالي گري واسطه هاي شركت نوع از صنعت، در تفاوت علت به .4

  تحقيق مدل
 ضريب معمولي مربعات حداقل روش از ،)سودها اطلاعاتي محتواي بر ورشكستگي انتقال اثر( اول فرضيه بررسي منظور به

  .)2017 اونس،و  2013 و همكاران، زكريا( است شده  استفاده سهام غيرعادي بازده بر غيرمنتظره سود اثر و سود واكنش
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 تعيين را سود اطلاعاتي محتواي بر صنعت يك در ورشكستگي انتقال اثرشده كه  بررسي 6β ضريب رابطه اين در
 براي. شود تأييد مي سود اطلاعاتي محتواي و ورشكستگي انتقال ميان منفي ارتباط ،باشد 6β> 0 چنانچه .كند مي

 2 مدلاز  استفاده با سود نامتقارن پايداري و كاري محافظه اساس بر صنعت يك درون ورشكستگي انتقال تأثير بررسي
  داده بسط شكل 2دل مگفتني است . است شده بررسي بد و خوب اخبار حاوي سودهاي اطلاعاتي محتواي تقارن عدم
  .است بد اخبار ضريب تأثير با اول مدل شده
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 ؛باشد نامتقارن بد اخبار به نسبت خوب اخبار حاوي سودهاي به واكنش ميزان رود مي انتظار دوم، فرضيه بررسي در
 كه  حالي در .شوند مي منعكس آتي دوره يسودها در هم و جاري دوره سودهاي در هم و پايدارند خوب اخبار زيرا

 حاوي شده تنزيل سودهاي فعلي ارزش شود مي بيني پيشكنند،  منعكس جاري دوره در را بد اخبار تمام اند ملزم ها شركت
 فعلي  ارزش از را تسويه هاي ارزش بازار .يابد كاهش ورشكستگي بيني پيش فرض با محدود زماني دوره در خوب اخبار

 يابد؛ مي كاهش حسابداري سودهاي اطلاعاتي محتواي ،خوب اخبار ازاي به داند؛ از اين رو مي تر مربوط تنزيلي سودهاي
 اخبار تمامي كه كند مي ملزم را ها شركت كاري محافظه زيرا ؛يافت نخواهد كاهش اطلاعاتي محتواي ،بد اخبار ازاي به اما
و  زكريا؛ 2017 اونس،( گذارد نمي تأثير آتي تنزيلي سودهاي فعلي زشار بركار  اين وكنند  منعكس جاري دوره در را بد

   .شود توجه 2مدل  در7β و 6β ضرايب علامت به ؛ از اين رو بايد)2013 ،همكاران
6β7 و وبخ اخبار اطلاعاتي محتواي و ورشكستگي انتقال ميان منفي ارتباطβ محتواي بر ورشكستگي انتقال اثر 

ثابت  سود اطلاعاتي محتواي به نامتقارن واكنش ،باشد 7β < 0 و 6β> 0 چنانچه .كند مي ارزيابي را بد اخبار اطلاعاتي
  .شود مي
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 شركت ورشكسته هستند يك داراي كه صنايعي در موضوع اين ،2مدل  اساس بر تحقيق سوم فرضيه بررسي براي

 يك در ورشكستگي ميزان چه هر رود مي انتظار و است شدهمقايسه  جداگانه دارند، ورشكسته شركت چند صنايعي كه و
 الانتق اثر به كنندگان مشاركت زيرا ؛يابد  كاهش بيشتر خوب اخبار حاوي سودهاي اطلاعاتي محتواي ،شود بيشتر صنعت

 در 6β ضريب ميزان شود مي بيني پيش منظور بدين .كنند مي ارزيابي بيشتر را شركت ورشكستگي احتمال و برند مي پي
  .باشد ورشكستگي يك حاوي صنايع در ضريب اين ميزان از تر بزرگ ،ورشكسته شركت چند حاوي صنايع

  متغيرها عملياتي تعريف
  :شوند مي تعريفزير  شرح بهبيان شده  روابط در پژوهش اصلي متغيرهاي
AR دست به انتظار مورد بازده و واقعي بازده تفاوت از و است شركت سهام انباشته غيرعادي بازده و وابسته متغير 

 )1963( شارپ مدل كمك به انتظار مورد بازده .انباشته غيرعادي بازده با است برابر سال يك طي آن مجموع و آيد مي
  .است شده تعيين 3 رابطه طبق بازار واقعي بازده و 2 رابطه طبق

  )2 رابطه
mtiiit rrE βα +=)(  

)( itrE؛ سهم انتظار مورد بازدهα وβ و شده برآورد پارامترهاي mtr است بازار واقعي بازده.  

itmtiiit  )3 رابطه RR εβα ++=

itRشركت بازده i دوره در t وmtRاست بازار بازده.  
UE سال به نسبت جاري سال در سهم هر سود ميان تفاوت از طريق كه است غيرمنتظره سود و مستقل متغير 

  .شود محاسبه مي دوره اول سهام قيمت بر  تقسيم گذشته
BAD سودهاي اطلاعاتي محتواي بر ورشكستگي انتقال پديده تأثير دليل به كه است بد اخبار شناسايي متغير 

 كه  هنگامي .است شده اعمال )2017( اونس پژوهش همانند تحقيق دوم فرضيه بررسيبراي  ،بد و خوب اخبار حاوي
 شود صفر چنانچه و است بد اخبار دهنده نشان و در نظر گرفته شده 1 باشد صفر مساوي يا كمتر غيرمنتظره سود
  .است خوب اخبار دهنده نشان

BW است شده بررسي غيرعادي بازده و غيرمنتظره سود ميان رابطه بر آن تأثير كه است ورشكستگي متغير. 
   .شود در نظر گرفته مي 1 ضريب اين ،باشد داشته وجود صنعت در ورشكسته شركت يك حداقل كه  هنگامي

 بررسيكه براي  است ذكر شايان .است ايران تجارت قانون 141 ماده موضوع پژوهش اين در ستگيورشك ملاك
 ورشكسته شركت يك از بيش آنها صنعت در كه هايي شركت ازاي به بار يك جداگانه متغير اين ،تحقيق سوم فرضيه
  .گيرد مي قرار 1 معادل است، ورشكسته شركت يك تنها  آن صنعت در كه هايي شركت براي ديگر بار و دارد وجود

k
tiX   .است شركت فرصت و اهرم اثر ها، شركت اندازه اثر كنترلبراي  كنترلي متغير سه شامل,
، كربهري و چنگ و آريف بيدهني، ، همانند سود واكنش ضريب به مربوط مطالعات از بسياري در ها مقياس اين 



 10  ها شركت سود اطلاعاتي محتواي بر صنعت در ورشكستگيانتقالتأثير

 
 عوامل بررسي براي )1390( مرادلو و دارابي و) 1393( محمدي و ابراهيمي ،)2013( و همكاران زكريا ،)2017( 1عبداله
  .است شده استفاده غيرعادي، بازده و غيرمنتظره سود رابطه بر گذارتأثير

SIZE  اندازه اثر كنترلشود و براي  محاسبه مي عادي سهام صاحبان حقوق بازار ارزش طبيعي لگاريتماز طريق 
  .است

LEV است اهرم اثر كنترل دست آمده و براي به سهام صاحبان حقوق دفتري ارزش بر ها بدهي متقسي از.  
MB است رشد فرصت كنترلشود و براي  محاسبه مي سهام صاحبان حقوق دفتري به بازار ارزش تقسيم از طريق.  

  پژوهش هاي يافته
 نيـز  رگرسـيون  كلاسـيك  مفروضـات  و دهش ـ  اسـتفاده  مربعات حداقل رگرسيون روش از تحقيق هاي فرضيه براي آزمون

  .است 1 جدول شرح به تحقيق متغيرهاي توصيفي آمار .است شده بررسي

  پژوهش متغيرهاي توصيفي آمار. 1 جدول

 انحراف  ميانه ميانگين حداكثر حداقل متغيرها
 معيار

 كشيدگي چولگي

AR  0/74 1/11 0/36 0/10 0/17 1/51 (0/59) غيرعادي بازده 

UE  3/87 0/75 0/20 (0/01) 0/01 0/85 (0/78) نتظرهغيرم سود 

SIZE  0/31 0/53 1/63 27/70 27/92 32/35 23/84  اندازه لگاريتم 

MB  
 حقوق دفتري به بازار ارزش

 42,789 0/50 2,133,632 9,826,9922,691,8792,266,702(7,221,292)  سهام صاحبان

LEV  3/17 0/55 2/03 1/26 1/65 9/40 (6/49) اهرم 

  
 و 17/0 غيرعادي بازده ميانگين .هستند ميانگين مركزي پارامتر حول متغيرها دهد مي نشان 1 جدول اطلاعات

 و 11/1 ترتيب بهنيز  وابسته متغير براي كشيدگي و چولگي مقادير .محاسبه شده است 01/0 غيرمنتظره سود ميانگين
براي  اسميرنف لموگروفوك آزمون بررسي نتايج .است نرمال توزيع شبيه متغير اين توزيع بنابراين دست آمده، به 74/0

 فرض بنابراين .است 05/0 از بيش و 141/0 وابسته متغير احتمال مقداركه  دهد مي نشان وابسته متغير بودن نرمال تعيين
  .است نرمال وابسته متغير توزيع و شود نمي رد صفر

  وابسته متغير بودن نرمال بررسي .2 جدول
 احتمال مقدار اسميرنف - كولموگروف Z مقدار معيار انحراف ميانگين ابستهو متغير

AR 0/17 0/36 1/15 0/141 

  
  

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Baidhani, Ariff, Cheng, Karbhari & Abdullah 
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 نشـان  اين آزمـون را  نتايج 3 جدول .استشده  اجرا  چاو آزمون ،تحقيق بررسي جهت مناسب مدل انتخاب منظور به

 .دهد مي

  مناسب مدل انتخاب .3 جدول
 نتيجه احتمال مقدار ديآزا درجه F مقدار  مناسب آزمون

 هااثر بدون مدل 0/608 110,434 0/95  ها داده كل بررسي

 هااثر بدون مدل 0/356 86,338 1/06 صنعت در ورشكستگي يك حاوي يها داده بررسي

 هااثر بدون مدل 0/962 87,342 0/73 صنعت در ورشكستگي يك از بيش حاوي يها داده

 
 دسـت آمـده   بـه  05/0 از بـيش  و 962/0 و 356/0 ،608/0 معادل مفروضات سيبرر براي چاو آزمون احتمال مقدار

 ؛ از اين رواست مناسب اثر بدون مدل و ندارد ها شركت براي  اي جداگانه هاياثر شود استفاده بايد ي كهمدل بنابراين ،است
  .دهد مي نشان را تحقيق اول فرضيه نتايج 4 جدول .نيستنيازي  هاسمن آزمونبه اجراي 

  تحقيق اول فرضيه نتايج .4 دولج
 واريانس تورم احتمال مقدار t آماره ضرايب مقدار  متغيرها

0β 0/684 0/41 0/099 ثابت مقدار - 
UE 1/32 0/000 11/37 0/909 غيرمنتظره سود 
BW 1/08 0/789 0/27- 0/008- ورشكستگي ضريب 

BW×UE 1/33 0/000 10/04- 0/962- كستگيورش ضريب در غيرمنتظره سود 
SIZE 1/12 0/852 0/19 0/002 اندازه لگاريتم 
LEV 1/26 0/887 0/14 0/001  اهرم 
MB 1/38 0/624 0/49 0/000 سهام صاحبان حقوق دفتري به بازار ارزش 

 F 0/000 احتمال مقدار F  26/32 مقدار 
 2/34 واتسون دوربين 0/22 تعيين ضريب

 
 1 حدود واريانس تورم و 34/2 معادل واتسون دوربين آماره مقادير .است معنادار درصد 95 اطمينان طحس در F آماره

 در غيرمنتظـره  سـود  ضـريب  مقـدار  .دهـد  توضـيح  را وابسـته  متغيـر  تغييـرات  از درصد 22 تواند مي مستقل متغير .است
 سـود  اطلاعاتي محتواي كاهش بر مبني تحقيق اول فرض نتيجه رد .است معنادار و -962/0 معادل 6β يا ورشكستگي

  .است شده ارائه 5 جدول در تحقيق دوم فرضيه بررسي نتايج .شود مي تأييد انتقال اثردليل  به ها شركت در
 متغيرهـاي  ميـان  خطي رابطه برقرار نبودن بر مبني صفر فرض و است معنادار درصد 95 اطمينان سطح در F آماره

 متغيـر  ،آن بـر  عـلاوه  .دارد وجـود  معنـادار  رابطه كلي صورت به مدل متغيرهاي بين بنابراين شود؛ مي رد وابسته و مستقل
نشـان   كـه دست آمـده   به 21/2 واتسون دوربين آماره مقدار .دهد مي توضيح را وابسته متغير تغييرات از درصد 36 مستقل



 12  ها شركت سود اطلاعاتي محتواي بر صنعت در ورشكستگيانتقالتأثير

 
 بررسـي بـراي   .وجود نـدارد  متغيرها ميان خطي همنيز،  و واريانس تورم مقدار و ها مانده باقي ميان خودهمبستگيدهد  مي

 سـود  ضـريب  و صـفر  از تـر  كوچـك  )خوب اخبار اثر( 6β يعني ،ورشكستگي در غيرمنتظره سود ضريب بايد دوم فرضيه
 اطلاعـاتي  محتواي نامتقارن واكنش تا باشد صفر از تر بزرگ )بد اخبار اثر(7β يعني بد اخبار و ورشكستگي در غيرمنتظره

  .شود تأييد بد و خوب اخبار حاوي سودهاي به
 انتقـال  منفـي  تـأثير  )6β= -874/0( ورشكسـتگي  در غيرمنتظـره  سـود  ضـريب  احتمـال  بودن معنادار به توجه با

بـا مقـدار مثبـت     7β ضريب ديگر، سوي از .شود مي تأييد حسابداري سود خوب اخبار اطلاعاتي محتواي بر ورشكستگي
 تحقيـق  دوم فرضـيه از ايـن رو،   .دهد مي نشان را بد اخبار اطلاعاتي محتواي بر ورشكستگي انتقال بودن تأثير بي 241/1
  .شود مي تأييد اخبار به سودها اطلاعاتي محتواي نامتقارن واكنش بر مبني

  تحقيق دوم فرضيه نتايج .5 جدول
 واريانس تورم احتمال t آماره يباضر مقدار متغيرها

0β  0/658 0/44- 0/101-  ثابت مقدار - 
BD 2/41 0/152 1/44- 0/055-  بد اخبار 
UE 2/91 0/000 10/57 1/146  غيرمنتظره سود 

BD×UE 2/86 0/000 8/40- 1/723-  بد اخبار در غيرمنتظره سود 
BW 2/44 0/292 1/05 0/041  ورشكستگي ضريب 

BD×BW 3/35 0/287 1/07- 0/059-  بد اخبار در ورشكستگي ضريب 
BW×UE 1/58 0/000 9/20- 0/874-  ورشكستگي ضريب در غيرمنتظره سود 

BD×BW×UE 1/50 0/000 8/00 1/241  بد اخبار در ورشكستگي ضريب در رمنتظرهيغ سود 
SIZE 1/10 0/426 0/80 0/006 اندازه لگاريتم 
LEV 1/37 0/923 0/10 0/001 اهرم 
MB 1/52 0/134 1/50 0/000 سهام نصاحبا حقوق دفتري به بازار ارزش 

F  29/99 F مقدار احتمال مقدار   0/000 
 2/21 واتسون دوربين 0/36 تعيين ضريب

  
 اطلاعاتي محتواي ابتدا .است شده زمونآ حالت دو در جداگانه صورت به 2مدل  تحقيق سوم فرضيه بررسيبراي 

 كاملاً صنايع در فعال هاي شركت با هستند خود صنعت در ورشكسته شركت يك تنها داراي كه هايي شركت در سود
 ،دارد وجود ورشكسته شركت يك از بيش آنها صنايع در كه هايي شركت براي موضوع اين سپس شده، محاسبه سالم
 در ورشكستگي ميزان چه هر رود مي انتظار .شوند مي مقايسه يكديگر باآمده  دست به تايجن نهايت در و شود مي تعيين
  .شود تشديد انتقال اثر وبيشتري نشان دهد  كاهش بد اخبار حاوي سودهاي اطلاعاتي محتواي يابد، افزايش صنعت

 را صـنعت  در تگيورشكس ـ يـك  از بـيش  و ورشكسته شركت يك حاوي هاي نمونه بررسي نتايج 7و  6هاي  جدول
  .دهند مي نمايش
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 صنعت در ورشكستگي يك حاوي هاي شركت براي سوم فرضيه نتايج .6 جدول

 واريانس تورم احتمال t آماره ضرايب متغيرها

0β  0/736 0/34 0/094 ثابت مقدار - 
BD 2/44 0/265 1/12- 0/050- بد اخبار 
UE 2/61 0/000 9/09 1/377 غيرمنتظره سود 

BD×UE 2/35 0/000 6/52- 2/259- بد اخبار در غيرمنتظره سود 
BW 2/38 0/087 1/71 0/085 ورشكستگي ضريب 

BD×BW 2/97 0/792 0/26 0/019 بد اخبار در ورشكستگي ضريب 
BW×UE 1/19 0/000 6/48- 1/097- ورشكستگي ضريب در غيرمنتظره سود 

BD×BW×UE 1/50 0/000 5/16 2/011بد اخبار در ورشكستگي ريبض در غيرمنتظره سود 
SIZE 1/20 0/862 0/17- 0/002- اندازه لگاريتم 
LEV 1/23 0/845 0/20- 0/002- اهرم 
MB 1/34 0/091 1/70 0/000 سهام صاحبان حقوق دفتري به بازار ارزش 

 F 0/000 احتمال مقدار F 19/63 مقدار
 2/26 واتسون دوربين 0/32 تعيين ضريب

  
 آماره مقدار و درصد 32 با برابر مدل اين در تعيين ضريب ميزان .است معنادار درصد 95 اطمينان سطح در F آماره

  .است دست آمده به -097/1 حالت اين در 6β ضريب .است 3 از كمتر واريانس تورم مقادير و 26/2 واتسون دوربين

 صنعت در ورشكستگي يك از بيش هاي شركت ايبر سوم فرضيه نتايج .7 جدول

 واريانس تورم احتمال t آماره ضرايب متغيرها

0β  0/787 0/27- 0/071-ثابت مقدار - 
BD 2/79 0/221 1/23- 0/060-بد اخبار 
UE 4/50 0/000 6/41 1/186 غيرمنتظره سود 

BD×UE 4/88 0/000 4/78- 1/906- بد اخبار در غيرمنتظره سود 
BW 4/35 0/764 0/30 0/021 ورشكستگي ضريب 

BD×BW 5/32 0/980 0/03 0/002  بد اخبار در ورشكستگي ضريب 
BW×UE 5/31 0/029 2/20- 0/647- ورشكستگي ضريب در غيرمنتظره سود 

BD×BW×UE 6/55 0/041 2/05 1/125 بد اخبار در ورشكستگي ضريب در غيرمنتظره سود 
SIZE 1/10 0/565 0/58 0/005 اندازه لگاريتم 
LEV 1/23 0/932 0/09- 0/001- اهرم 
MB 1/41 0/308 1/02 0/000 سهام صاحبان حقوق دفتري به بازار ارزش 

 F 0/000مقدار احتمال  F 7/78مقدار 
 2/33 دوربين واتسون 0/15 ضريب تعيين
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 واتسـون  دوربـين  آمـاره  و درصـد  15 حالت اين در تعيين ضريب .است معنادار درصد 95 اطمينان سطح در F آماره

 مقايسـه  امكـان  بررسـي  به آماري آزمون از استفاده با .است -647/0 برابر با حالت اين در 6β.محاسبه شده است 33/2
 تصـادفي  متغيـر  دو يسـه مقا بـراي  اسـت،  نرمـال  ضرايب توزيع اينكه به توجه با .است شده پرداخته نمونه دو در ضرايب
 دست آمـده، از ايـن رو   به معنادار ضريب دو ميان تفاوت ،8 جدولبر اساس نتايج  .است شده تعريف نرمال Z آماره ،نرمال
  .است پذير امكان يكديگر با نمونه دو در ضرايب مقايسه

 نمونه دو ضرايب مقايسه امكان بررسي. 8 جدول

 نتيجه Z آماره ضريب  ضرايب مقدار

6β 1/097- ورشكستگي يك تنها حاوي هاي نمونه در 
77/27-  

 آماره مقدار زيرا ،است معنادار ضرايب ميان تفاوت
  .است 96/1 تا -96/1 محدوده از خارج

6β0/647- ورشكستگي يك از بيش حاوي هاي نمونه در 
  

6β647/0 ورشكسـتگي  يـك  از بـيش  صـنايع  بـراي و  -097/1 ورشكسـته  شركت يك تنها حاوي صنايع براي- 
 بـا  زمـان  هـم  ،رفـت  مـي  انتظـار  آنچـه برخلاف  .است حالت دو هر در اطلاعاتي محتواي كاهشگوياي  كه دست آمده به

 ايـن  وشود  اهده نميمش حسابداري سودهاي اطلاعاتي محتواي بيشتر كاهش ،صنعت يك در ورشكستگي ميزان افزايش
 سـاير  شـود،  مي ورشكستگي دچار شركت يك تنها كه  هنگامي .نيست ورشكسته هاي شركت بيشتر تعداد از متأثر موضوع
 ارزشـيابي  در را تسـويه  هاي ارزش و دهند مينشان  بيشتري منفي واكنش ،سودها اطلاعاتي محتواي كاهش به ها شركت
 رد تحقيـق  سـوم  فـرض  ؛ از ايـن رو شود مي كاسته آن شدت از ورشكستگي افزايش با زمان هم و كنند مي تلقي تر مربوط

  .شود مي

  پيشنهادها و گيري نتيجه
 اثر بررسي به پژوهش اين در .اند بيشتري كرده توجه ها شركت مالي ورشكستگي موضوع بهمحققان  ،اخيرهاي  طي سال

 تحقيق اين نتايج .است شده  پرداخته ها شركت ساير يحسابدار سود اطلاعاتي محتواي بر صنعت در ورشكستگي انتقال
 و) 1996( وايلد و سابرامانيام ؛)2007( 1ژانگ و جورين ؛)1992( استالز و لانگ توسط گرفته صورت هاي پژوهش همانند

 كهكاهش يابد  هايي شركت در سود اطلاعاتي محتواي شود مي سبب ورشكستگي انتقال دهد مي نشان ،)2012( لين و لي
 سودهاي نامتقارن پايداري و كاري محافظه اساس بر خود بيني پيش توسعه براي .اند ورشكسته شركت حاوي صنعت در

 ي كهتحقيق همانند نتايج .است شده بررسي سود اطلاعاتي محتواي بر ورشكستگي انتقال اثر بد، و خوب اخبار حاوي
 بد و خوب اخبار حاوي سودهاي اطلاعاتي محتواي بر تگيورشكس انتقال دهد مي نشانانجام داد،  2017 سال در اونس

 تأثير بي بد اخبار به نسبت اماشد؛  مشاهده خوب اخبار ازاي به سود واكنش ضريب كاهش كه  نحوي  به ؛دارد نامتقارني اثر
 هاي شركت تعداد از خوب اخبار حاوي سودهاي اطلاعاتي محتواي كاهش بزرگي رفت، مي انتظار آنچهبرخلاف  .بود

 يك تنها كه زماني در حسابداري سودهاي اطلاعاتي محتواي به بازار فعالان واكنش كاهش وپذيرد  تأثير نمي ورشكسته
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Jorion & Zhang 
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 به و دهند مي نشان بيشتري واكنش ورشكسته شركت اولين مشاهده با افراد .است بيشتر دارد، وجود ورشكسته شركت

  .شود مي كاسته آنها واكنش در كاهش ميزاناز  ،ورشكستگي تعداد افزايش موازات 
 درون يموضـوع  ورشكستگي .دهد مي نشان تهران بهادار اوراق بازار در را ورشكستگي انتقال اثر پژوهش اين نتايج

 يـك  فعلي وضعيت كند؛ از اين رو مي منتقل ها شركت ساير بر را خود تأثير شركت يك در دادن رخ هنگام و است صنعتي
 اطلاعـات  بـر  عـلاوه  گـذاران  سرمايه واست  گذارتأثير نيز صنعت يك در ها شركت ساير آتي عملكرد بر صنعت در شركت
 .دهنـد  مـي  قـرار  توجـه  در كـانون  را ها شركت ساير فعاليت تداوم و اعتباري وضعيت ،شركت مالي هاي صورت به مربوط
 طريـق  از خـوب  اخبـار  ارائـه  ةنگيـز ا شـده،   ارزيابيزياد   آن در ورشكستگي بروز احتمال كه هايي شركت مديران چنانچه
 عدم اين مقابل در خود از ،سود محتواي به نسبت منفي واكنش با بازار در كنندگان مشاركت باشند، داشتهرا  سود مديريت
 يديگـر  متغيرهـاي  اثـر  آتـي  هـاي  پـژوهش  شود در مي پيشنهاد .كنند مي حمايت شخصي هاي انگيزه و اطلاعاتي تقارن

 انتظـار،  مورد سود گيري اندازه براي وشود  برازش غيرمنتظره سود و غيرعادي بازده رگرسيون بر شركتي راهبري همچون
  .كار رود به مديريت شده بيني پيش سود

  منابع
 و حسـابداري  هـاي  بررسـي  .سـود  كيفيـت  بـر  مـالي  بحـران  تأثير ).1395( ضار ممشلي، ؛ليع نسب، بهرامي ؛كاظم يدس ابراهيمي،

 .434-415، )4(23 ،حسابرسي

 و حسابداري هاي بررسي .سود واكنش ضريب و نكول ريسك بين رابطه بررسي ).1393( هرهز ،شاد محمدي ؛ليع ر،لكرد ابراهيمي
  .18-1 ،)1(21 ،حسابرسي

 .اه ـ شـركت  مالي ورشكستگي ريسك بر مؤثر عوامل بررسي ).1395( عليرضا ،خليلي زاد عمو ؛عصومهم شهسواري، ؛حمدا پور، احمد
 .26-1 ،)51(13 ،مالي حسابداري تجربي مطالعات

 بـر  مـالي  هـاي  گـزارش  كـاري  محافظه سطوح تأثير بررسي ).1392( غراص ،ذاكري ؛ونسي نهندي، بادآور ؛سولر زاده، حسن برادران
 ،حسابرسي و حسابداري تحقيقات .تهران بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته هاي شركت حسابداري سود اطلاعاتي محتواي

4)19(، 106-121. 

 .خطـي  تفكيكـي  تـابع  بر مبتني مدل از استفاده با ها شركت مالي بحران بيني پيش ).1389( هديم حاجي، كوپائي ؛ميدا حيدري،پور
 .46-33 ،)3(2 ،مالي حسابداري هاي پژوهش

 هـاي  پژوهش .ورشكستگي بيني پيش هاي مدل ريپايدا بر تجاري چرخه تأثير ).1393( اطمهف ،اسماعيلي ؛حمداسيد  سلطاني، خليفه
 .22-1 ،)13(4 ،حسابداري تجربي

-TOPSIS از اسـتفاده  با شركت ورشكستگي در مؤثر عوامل ترين مهم شناسايي ).1392( اطمه الساداتف اميري، ؛كرالهش خواجوي،

AHP. 90-69 ،)38(11 ،مالي حسابداري تجربي مطالعات فصلنامه. 

 و آلـتمن  ورشكسـتگي  بينـي  پـيش  هـاي  مـدل  بر مديره هيئت هاي ويژگي تأثير ).1391( رهنگف بندري، پور فرج ؛كرالهش خواجوي،
 .132-107 ،)1(1 ،مالي گزارشگري در كاربردي هاي پژوهش .اهلسون
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 علمـي  نامهفصـل  .حسـابداري  سـود  اطلاعـاتي  محتـواي  و اطلاعات شفافيت بين رابطه بررسي ).1390( سينح مرادلو، ؛ويار دارابي،

 .51-41 ،)11(4 ،مديريت حسابداري پژوهشي

-139 ،)2(1 ،حسابداري دانش .ايراني هاي شركت براي مالي بحران بيني پيش الگوهاي كارايي ارزيابي ).1389( لامرضاغ سليماني،
160. 

 پوششـي  تحليـل  افزايشـي  مـدل  دو مبناي بر غذايي مواد هاي شركت ورشكستگي اي مقايسه وتحليل تجزيه ).1393( عيدس صحت،
 .184-153 ،)43(11 ،مالي حسابداري تجربي مطالعات فصلنامه .ها داده پوششي تحليل تشخيص و ها داده

 هـاي  بررسـي  .سـود  واكـنش  ضـريب  و سـود  افزايش استراتژي بين رابطه بررسي ).1390( امبيزك كراني، ؛حمدم يزدي، مازار عرب
 .128-113 ،)64(18 ،حسابرسي و حسابداري

 آلـتمن  ورشكستگي بيني پيش هاي مدل توان بررسي ).1388( رزانهف نصيرزاده، ؛محمد مسعود فرد، غلامپور ؛بوالفضلا مقدم، قديري
-193 ،)28(16 ،توسعه و دانش مجله .بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته هاي شركت ورشكستگي بيني پيش در اهلسون و

220. 

 بينـي  پـيش  در بـازار  اطلاعـات  بـه  نسـبت  حسـابداري  اطلاعـات  دمنديسو ).1391( صطفيمسيد  حسيني، سيد ؛لامرضاغ كرمي،
 .116-93 ،)10(3 ،حسابداري دانش .ورشكستگي

 واكـنش  ضـريب  و حسـابداري  كاري محافظه بين رابطه بررسي ).1393( ميهس نيا، حسيني ؛مانهس قوهستاني، ؛لامحسينغ مهدوي،
 .80-61 ،)4(1 ،حسابداري هاي بررسي .تهران بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته هاي شركت در سود

 بينـي  پـيش  هـاي  مـدل  قـدرت  بـر  سـود  كيفيـت  هـاي  شاخص تأثير بررسي ).1396( .رزادف غيور، ؛حييي كاميابي، ؛اسانس مهراني،
 .126-103 ،)1(24 سابرسي،ح وهاي حسابداري  بررسي. مالي درماندگي
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