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 چکيده
های گیرندگان بر تصمیمپذیری تصمیمبینی و ریسکهدف پژوهش بررسی تأثیر سطح خوش

ی کارگیری استانداردهاگذاری با تأکید بر حسابداری ارزش منصفانه است. الزام بهسرمایهفروش 

المللی گزارشگری مالی و اختیارهای ناشی از سطح سوم ارزش منصفانه، بررسی رفتار بین

های فروش ها را بر تصمیمپذیری آنبینی و ریسکگیرندگان در خصوص تأثیر سطح خوشتصمیم

 کاربردی، هدف نظر از نماید. روش پژوهشمبتنی بر ارزش منصفانه ضروری میگذاری سرمایه

است.  ها، پیمایشیلحاظ روش گردآوری داده از شبه تجربی و تحلیلی از نوع ماهیت لحاظ از

گران مالی فعال در تحلیلکلیه گیرندگان، ، جامعه آماری تصمیم7931قلمرو زمانی پژوهش سال 

ها از پرسشنامه مبتنی گر مالی است. جهت گردآوری دادهتحلیل 862بازار سرمایه و نمونه آماری 

 پذیریبینی و ریسکشده است. نتایج پژوهش نشان داد که سطح خوشبر سناریو استفاده

 کاریح محافظهها تأثیر ندارد. سطگذاری آنهای فروش سرمایهگیرندگان بر تصمیمتصمیم

گذاری تأثیر دارد ولی سطح های فروش سرمایهشده در ارزیابی ارزش منصفانه بر تصمیماعمال

بینی و ، سطح خوشنیبر اهای یادشده تأثیر ندارد. علاوه نوسان ارزش منصفانه بر تصمیم
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نه اکاری و سطح نوسان ارزش منصفگیرندگان، بر رابطه بین سطح محافظهپذیری تصمیمریسک

 گذاری تأثیر ندارد.های فروش سرمایهگذاری با تصمیمسرمایه

 ینیبخوش ،یگذارهیفروش سرما یهامیارزش منصفانه، تصم یحسابدار های کليدی:واژه

 .رندگانیگمیتصم یریپذسکیر رندگان،یگمیتصم

 همقدم -9
عنوان معیاری المللی گزارشگری مالی، ارزش منصفانه را بههای اخیر، استانداردهای بیندر دهه

ها حاکی از این است که ارزش منصفانه گیری مطرح نموده است. نتیجه پژوهشجهت اندازه

ر د کنندگان ارائه نماید و بنابراین، استفاده از آنتواند اطلاعات مربوط و سودمندی به استفادهمی

(. بر اساس 8172، 7)زامورا رامیرز و مورالیس دیاز استتدوین استانداردهای حسابداری ضروری 

، ارزش منصفانه معیاری مبتنی بر بازار است که 79المللی گزارشگری مالی شماره استاندارد بین

ین هی بای متعارف برای فروش دارایی یا انتقال بدبا هدف برآورد قیمتی که بر اساس آن معامله

گردد. در گیری میگیری طبق شرایط جاری بازار انجام شود، اندازهفعالان بازار در تاریخ اندازه

استاندارد مذکور، برای ارزش منصفانه سه سطح تعیین گردیده است. در سطوح اول و دوم، 

به مشاهده است ولی در سطح سوم، گیری ارزش منصفانه قابلنیاز جهت اندازه های موردداده

مشاهده نیست های ورودی قابلعنوان معیار ارزیابی، دادهای بهدلیل عدم وجود اقلام مقایسه

(. این موضوع موجب شده است که تعیین 8178، 8المللی حسابداری)هیئت استانداردهای بین

های ورودی گیرندگان در مورد دادهارزش منصفانه در سطح سوم، مستلزم اعمال قضاوت تصمیم

 باشد.

، اعمال قضاوت حاصل از سطح سوم ارزش 4اندازو چشم 9های انگیزشبر اساس تئوری

وسان رسد سطح ناساس، به نظر می نیبر اتواند آثار رفتاری به دنبال داشته باشد. منصفانه، می

از ارزش  هاتواند بر قضاوت و ارزیابی آن، میگیرندگانتصمیمکاری ارزش منصفانه و سطح محافظه

های سطح سوم ارزش منصفانه، ها و بدهی(؛ بنابراین، دارایی8175، 5منصفانه اثر بگذارد )گرین

گیرد و تعیین ارزش منصفانه گیرندگان مورد ارزیابی قرار میبر اساس مفروضات ذهنی تصمیم

 (.8175گرین، ؛ 8179، 6مستلزم استفاده از قضاوت ذهنی است )زیلا

                                                 
1 Zamora-Ramirez & Morales-Diaz 

2 International Accounting Standards Board (IASB) 

3 Motivated Reasoning Theory 

4 Prospect Theory 

5 Green 

6 Zyla 
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 99/ بهار 54شماره / دوازدهمفصلنامه حسابداري مالي/ سال 

ها، ریـگیپذیری در تصمیمبینی و ریسکمل شناختی از قبیل خوشهای اخیر بر نقش عوادر دهه

( 7325) 7یر و کارورشده است. شیای در این حوزه انجامهای گستردهتأکید زیادی شده و پژوهش

کنند. شناختی ایفا میبینی سازگاری روانبینی و بدبینی نقش مهمی در پیشمعتقدند که خوش

افزاید، ولی بدبینی ای فرد میهای مقابلهتوانمندی و مهارتبینی و مثبت اندیشی بر خوش

در تئوری نمایندگی، با استفاده از مفروضات بنیادی رفتار انسان،  رفتارهای اجتنابی به دنبال دارد.

های شود که مدیران ریسک گریز هستند و مدیران و سهامداران ممکن است گرایشمطرح می

( دریافتند 7321) 9(. مارچ و شاپیرا7323، 8اشند )ایسنهارتمتفاوتی نسبت به ریسک داشته ب

گیری پذیری یکی از عوامل اساسی و کلیدی موفقیت در تصمیمکه مدیران معتقدند که ریسک

 .است

و  بینیهای شخصیتی از قبیل خوشهای گذشته تأثیر عوامل شناختی و تفاوتدر پژوهش

 های فروشاز سطح سوم ارزش منصفانه و تصمیمها و اختیارهای ناشی پذیری بر قضاوتریسک

کلیه ناشران بزرگ از طرف دیگر،  .(8175گذاری، کمتر موردتوجه قرارگرفته است )گرین، سرمایه

ملزم به  7935شده در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ایران، از سال اوراق بهادار پذیرفته

مللی النه حسابرسی شده بر اساس استانداردهای بینهای مالی سالاتهیه و ارائه دو مجموعه صورت

اند )سازمان بورس و اوراق بهادار، گزارشگری مالی و استانداردهای حسابداری ایران گردیده

ذیری پبینی و ریسک(؛ بنابراین، سؤال اساسی پژوهش حاضر این است که آیا سطح خوش7935

ری سطح سوم ارزش منصفانه تأثیر دارد؟ و آیا گذاهای فروش سرمایهگیرندگان، بر تصمیمتصمیم

کاری و نوسان ارزش منصفانه را بر پذیری مذکور، اثر سطح محافظهبینی و ریسکسطح خوش

 نماید؟های یادشده تعدیل میتصمیم

 مبانی نظری پژوهش -2

 گذاریهای فروش سرمايهارزش منصفانه و تصميم -2-9
گیرند گیری یک نقطه مرجع را تعیین و بکار میهنگام تصمیمانداز، افراد بر اساس تئوری چشم

گذاری در اوراق های فروش سرمایه(. مبانی نظری مرتبط با تصمیم7313، 4)کانمن و تورسکی

بهادار بر اساس ارزش منصفانه، حاکی از این است که نقاط مرجع، یعنی ارزش درک شده از 

گیری، (. در یک فرآیند تصمیم8175گذارد )گرین، ر میگیری تأثیدارایی یا بدهی، بر روند تصمیم

                                                 
1 Scheier & Carver 

2 Eisenhardt 

3 March & Shapira 

4 Kahneman & Tversky 
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وزن را به خود  ترینبزرگدهنده یک نقطه مرجع، جدیدترین اطلاعات در دسترس تشکیل

گیرد، اهمیت اطلاعات که اطلاعات جدیدتر در دسترس قرار میدهند و هنگامیاختصاص می

رود هنگام اتخاذ راین، از مدیران انتظار می(؛ بناب8177، 7یابد )باسلز، وبر و ولفنزقبلی کاهش می

 شدههای فروش در سطح سوم ارزش منصفانه، از جدیدترین ارزش منصفانه شناساییتصمیم

شده در تعیین ارزش منصفانه نیز بر تصمیم کاری اعمالاستفاده کنند. همچنین، سطح محافظه

 (.8175گذارد )گرین، یمدیران در خصوص فروش یا عدم فروش دارایی یا بدهی تأثیر م

انداز اشاره دارد که در شرایط وجود سود نسبت به شرایط وجود زیان، افراد تمایل تئوری چشم

اساس، معمولاً افراد هنگام  بر این(. 7313، کانمن و تورسکی)بیشتری به ریسک گریزی دارند 

در حال کاهش  گیری، زمانی که ثروت در حال افزایش است نسبت به زمانی که ثروتتصمیم

که به مدیران قیمت (. بنابراین، هنگامی8112، 8شوند )بازرمن و موراست، ریسک گریزتر می

به  شده زیان به دنبال دارد، تمایلیفروشی پیشنهاد گردد که نسبت به ارزش منصفانه شناسایی

رد؛ اپذیرش پیشنهادهای مرتبط با فروش یک دارایی یا بدهی در سطح سوم ارزش منصفانه ند

زیرا بر اساس گرایش رفتاری، افراد تمایل دارند اطلاعات را به طریقی تحریف نمایند که از نتیجه 

 (.7331، 9ها پشتیبانی کند )کاندانظر آن مورد

شده در ارزش منصفانه کاری )بالا یا پائین( اعمالدر محیطی که مدیران از سطح محافظه

 دهنده ارزش بنیادیدقت نشانه ارزش انتخاب شده بهشده آگاه هستند، تمایل دارند کشناسایی

گیری در خصوص فروش یک دارایی یا بدهی واقعی دارایی یا بدهی باشد؛ بنابراین، هنگام تصمیم

ران مدی انداز اشاره دارد که اگر معامله زیان به دنبال دارد،سطح سوم ارزش منصفانه، تئوری چشم

د از توانیا بدهی داشته باشند ولی در شرایطی که مدیر میباید تمایل به نگهداری آن دارایی 

(. 8175گردد دارایی یا بدهی موردنظر فروخته شود )گرین، فروش، سود کسب نماید، توصیه می

 کنند، تئوریانداز حاکی از این است که مدیران از زیان اجتناب میعلیرغم اینکه تئوری چشم

یر ها در تفسمدیران از وقوع سود یا زیان، به توانایی آن اندازکند که چشمانگیزش استدلال می

کند که افراد بر اساس توانایی خود در منطقی اطلاعات بستگی دارد. تئوری انگیزش مطرح می

رود رو، انتظار می این (. از7331توانند به نتیجه مطلوب خود دست یابند )کاندا، توجیه نتایج، می

ی خود، ارزش منصفانه را تحریف نمایند تا بیانگر ارزش بنیادی هامدیران جهت توجیه تصمیم

(. 8179، 4های سطح سوم ارزش منصفانه باشد )میشرا، میشرا، ریکسام و چاترجیها و بدهیدارایی

                                                 
1 Baucells, Weber & Welfens 

2 Bazerman & Moore 

3 Kunda 

4 Mishra, Mishra, Rixom & Chatterjee 
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در این راستا، زمانی که مدیر تمایل به فروش اوراق بهادار دارد، باید انتخاب ارزش منصفانه 

عنوان یک معیار دقیقی از ارزش بنیادی واقعی ی بالا یا پائین را بهکارشده با محافظهشناسایی

 (.8175)گرین،  دارایی یا بدهی توجیه کند

 گذاریهای فروش سرمايهکاری و تصميمبينی، محافظهخوش -2-2
 ها،دشواری با رویارویی در بینخوش افراد کنند کهمی ( استدلال7334) 7بریگز و یر، کارورشی

های حالت و خود مؤثر، آمدن کنار کارگیری راهبردهایبه را دنبال و با خود ارزش با اهداف

 راهبردهای از بدبین افراد برسند، ولی های خودهدف به بتوانند تا کنندمی تنظیم را خود شخصی

بینی و بدبینی نسبت به رسد خوشرو به نظر می این از کنند.می استفاده آمدن اجتنابی کنار

( 7325یر و کارور )( و شی8114) 8های پترسونگیری افراد تأثیر دارد. پژوهشدر تصمیمامور، 

ای افراد ایفا کند. بینی قادر است سهم چشمگیری در فرآیندهای مقابلهدهد که خوشنشان می

بینی دهد که خوش( نشان می8117) 4( و لفکورت8117) 9های هنریکحال، یافته این با

بین به دلیل افراد خوش .نهایی مقابله مؤثر با مشکلات زندگی را تضمین کندتتواند بهنمی

های گیری به خود دارند، با پذیرش ریسک بیشتر، اقدام به انتخاباعتمادی که در هنگام تصمیم

 به رفتاری اقتصاددانان و (. روانشناسان7935، ، حصارزاده و کارداننمایند )عارفیحسابداری می

 هایموقعیت در افراد هایانتخاب هدایت در بینیخوش و ترس شادی، همچون احساساتی نقش

، 1گیبسون و ، هاگکاگت؛ 8119، 6لرنر و ، لونستن7335، 5دارند )فورگاس تأکید پذیرریسک

8177.) 

 غم، شادی، مانند هیجانی هایدهد که وضعیتشناختی نشان میروان برخی از مطالعات

 اثرگذار حسابداری در متهورانه و کارانهمحافظه هایانتخاب در عصبانیت و ترس بینی،خوش

 شناختی ارتباطروان علوم و حسابداری که است آن مؤید هاپژوهش این (.8177، 2برگ)برن است

 از و حسابرسان حسابداران مدیران، گذاران،سرمایه ویژهبه و افراد رفتار دارند. یکدیگر با نزدیک

 هاآن گیریفرآیند تصمیم بر و گیردمی سرچشمه آنان احساس و ادراک جمله از مختلفی عوامل

 اعتقاد عقلایی اقتصاددانان، رفتار هاینظریه برخلاف روانشناسان (.7929گذارد )خشنود، می تأثیر

                                                 
1 Scheier, Carver & Bridges 

2 Peterson 

3 Henrick 

4 Lefcort 

5 Forgas 

6 Loewenstein & Lerner 

7 Coget, Haag & Gibson 

8 Birnberg 
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 باعث تمایلات این .کندمی محدود را عقلانیت که دارند ایگیرانهوس تمایلات افراد که دارند

 گیریتصمیم افراد در احساسات نتیجه، در شود.می عقلایی رفتار بروز در افراد توانایی کاهش

 تواندمی مثبت، ایاحساسات ریشه عنوانبه بینیخوش و فردی شادی رو، این از است. دخیل آنان

 متهورانه و کارانههای محافظهانتخاب جهت در افراد گیریتصمیم در ایکنندهتعیین نقش

 .باشد داشته حسابداری

 از خوب بیشتر چیزهای آینده در معتقدند که شودمی اطلاق پندارهایی به بینی،خوش

 طبیعی طوربه مدیران، و حسابداران خاص طوربه و (. افراد8114، 7افتد )کارمی اتفاق بد چیزهای

 همراه شادی و بینیخوش باشند. بینخوش اندازه از بیش تجاری واحد به نسبت دارند گرایش

 از دارد وجود ذهن در که را شکست خودکار هایمکانیسم شادی، و بینیخوش .هستند یکدیگر

 به توانندمی چگونه و خواهندمی چه که فکر کنند این به افراد شوندمی و باعث اندازندمی کار

 حسابداری، مختلف هایروش بین از (؛ بنابراین،7935هریس،  خود برسند )اسدی هایخواسته

 توضیح ترینرایج نماید. ایجاد هاآن برای را مطلوبیت حداکثر که نمایندمی را انتخاب هاییروش

 هایانگیزه واقع، در (.8171، 8والتر و است )بیور، کوهن، لایز مالی هایانگیزه چنین رفتاری، برای

 هرچند کنند، ارزیابی آن هزینه از بیشتر را بینانهخوش گزارش مزایای شودمی باعث افراد، مالی

 ممکن است. اگرچه اثرگذار بینانهخوش رفتار بروز در شدتبه نیز افراد فطرت یا ذات بدون شک،

برانگیز چالش فطری و ذاتی بینیخوش از مالی هایانگیزه از ناشی بینیخوش است جدا کردن

 هاینتخابا پیرامون گیریتصمیم بر بینیخوش تأثیرگذاری چگونگی تشخیص باشد، ولی

 است مهم حسابداری

های کمتر تواند به تخمینبین باشند که این مسئله میمدیران ممکن است خوش

( معتقد است که گرایش 8111) 9(. پنمن8113کارانه منتهی گردد )کدیا و فیلیپون، محافظه

 بنابراین بینی، ممکن است برآوردهای ارزش منصفانه را تحت تأثیر قرار دهد؛مدیران به خوش

بین باشند، اطلاعات حسابداری حاصل از ازحد خوشاگر مدیران بدون هیچ مبنای واقعی، بیش

( نشان داد که سطح 8175گرین ) .برآوردهای ارزش منصفانه، ممکن است سوگیرانه باشد

ر گذاری مبتنی بهای فروش سرمایهکاری و تصمیمبینی مدیران رابطه بین سطح محافظهخوش

 کند.های مذکور را تعدیل نمیصفانه و رابطه بین سطح نوسان ارزش منصفانه و تصمیمارزش من

                                                 
1 Car 

2 Beyer, Cohen, Lys & Walther 

3 Penman 
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و  8114، 8، هیرست، هاپکینز و والن8178، 7های پیشین )کادوس، کوانس و تایرنتایج پژوهش

( حاکی از این است که حسابداری ارزش منصفانه در طی فرایند 8179، 9چن، تان و وانگ

های گذارد. مدیران ممکن است انگیزه داشته باشند ارزشگذاران تأثیر میگیری بر سرمایهتصمیم

دهد های پیشین نشان میکاری تعیین نمایند. پژوهشمنصفانه را در سطوح مختلفی از محافظه

( و به دلیل 8171، 4سود )دچو، مایرز و شکسپیر کاریدستکه مدیران ممکن است جهت 

گیری ارزش های ناشی از اندازه(، از اختیارها و قضاوت8113، 5بینی بالا )کدیا و فیلیپونخوش

 کاری تعیین نمایند. از طرفهای منصفانه را در سطح پائینی از محافظهمنصفانه استفاده و ارزش

دیگر، مدیران ممکن است در راستای فرهنگ ملی متمایل به گزارش برآوردهای حسابداری 

تر حسابرس (، اجتناب از حسابرسی عمیق8111، 6نکارانه )بال، کوتاری و رابیمحافظه

های ناشی از تصویب قانون ها و الزام( ترس از تعقیب قانونی و دادخواهی8178، 1)میلبرادت

های منصفانه (، به سمت احتیاط تمایل یافته و ارزش8116، 3( )لوبو و زوو8118) 2ساربینز اکسلی

 ای ازرو، هنگام انتخاب یک ارزش منصفانه در محدودهتری را گزارش نمایند. ازاینکارانهمحافظه

 .تواند بر قضاوت و اختیار مدیران تأثیر بگذاردهای مذکور میها، هر یک از انگیزهارزش

 گذاریهای فروش سرمايهپذيری، نوسان ارزش منصفانه و تصميمريسک -2-0
ها ر آنکننده نوع رفتاتعیینهای شخصیتی خاص و نحوه نگرش مدیران به ریسک، یکی از ویژگی

(. تئوری نمایندگی با استفاده از مفروضات 8177، 71است )فلاح شمس، قالیباف اصل و نوبخت

کند که مدیران ریسک گریز هستند و مدیران و سهامداران ممکن بنیادی رفتار انسان، مطرح می

. مارچ و شاپیرا (7323های متفاوتی نسبت به ریسک داشته باشند )ایسنهارت، است گرایش

طور طبیعی، مدیران ریسک گریز هستند و مدیران معتقدند که ( نیز دریافتند که به7321)

 .استگیری پذیری یکی از عوامل اساسی و کلیدی موفقیت در تصمیمریسک

                                                 
1 Kadous, Koonce & Thayer 

2 Hirst, Hopkins & Wahlen 

3 Chen, Tan & Wang 

4 Dechow, Myers & Shakespear 

5 Kedia & Philippon 

6 Ball, Kothari & Robin 

7 Milbradt 

8 Sarbanes–Oxley 

9 Lobo & Zhou 

10 Fallah Shams, GhalibafAsl & Nobakht   
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(. 7325، 7و عدم اطمینان با هم پیوند دارد )بارجیوس اطلاعات مربوط به نوسان ارزش منصفانه

ها از این موضوع که الگوی نوسان تاریخی بالاتر ارزش منصفانه، موجب عدم پژوهش طور خاص،به

شود، حمایت اطمینان مدیران نسبت به ارزش منصفانه آتی مورد انتظار دارایی یا بدهی می

اشی از نیافته نکه مدیران با سود تحققکند که هنگامیانداز استدلال مینمایند. تئوری چشممی

ه مواجه هستند، بر اساس نقطه اتکا خود، در نمایش سود ریسک گریز و در نمایش ارزش منصفان

کند که زمانی ( مطرح می8175) نی(. گر7335، 8پذیر خواهند بود )سولیوان و کیدازیان ریسک

نیافته شده تاریخی است و شرکت با سود تحققشده بیش از بهای تمامکه ارزش منصفانه شناسایی

وص گیری در خصناشی از تجدید ارزیابی مواجه باشد، به علت محتوای سود، مدیران هنگام تصمیم

منظور اساس، به بر ایناشند. بها به ارزش منصفانه، ریسک گریز میها و بدهیفروش دارایی

تنها تمایلی به فروش اوراق بهادار با نوسان شود که مدیران نهبینی میاجتناب از ریسک، پیش

قیمت  ها را بهقیمت بالا به بهایی بیشتر از اوراق بهادار با نوسان قیمت پائین ندارند، بلکه آن

 تر نیز به فروش خواهند رساند.پایین

 تواند نوسان تاریخیحاکی از این است که ارزش منصفانه اوراق بهادار می های پیشینپژوهش

(. مفروضات مبتنی بر نوسان بالا، نسبت به مفروضات 7335، 9داشته باشد )بارث، لاندزمن و والن

 های منصفانه متفاوتیمبتنی بر نوسان پائین ارزش منصفانه، ممکن است به شناسایی ارزش

گذاری های مرتبط با سرمایهو ریسک بر تصمیم (7325)(. بارجیوس 8175منتهی گردد )گرین، 

( 8175(. گرین )7334، 4گذارد )دیگزیت و پیندایکگذاری تأثیر میمانند حفظ یا فروش سرمایه

د و گردهای منصفانه آینده میکند که افزایش نوسان، باعث عدم اطمینان در ارزشنیز مطرح می

انداز، مدیران ریسک گریز نباید تمایلی به حفظ این گی و چشمهای نمایندبر اساس تئوری

های با الگوی نوسان پایین ارزش ها و بدهیها داشته باشند. در مقابل، داراییها و بدهیدارایی

 گردند.گیری میمنصفانه، احتمالاً منجر به عدم اطمینان کمتر و کاهش ریسک در فرآیند تصمیم

 پيشينه پژوهش -0

 شينه خارجیپي-0-9
( سودمندی برآوردهای ارزش منصفانه را در گزارشگری مالی 8171) 5ساپکاوزکین و اورلوسکیج

خصوص در سطح سوم ارزش منصفانه، بررسی و به این نتیجه رسیدند که برآوردهای مذکور، به

                                                 
1 Bourgeois 

2 Sullivan & Kida 

3 Barth, Landsman & Wahlen 

4 Dixit & Pindyck 

5 Sapkauskiene & Orlovskij 
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گیری مالی مورداستفاده قرارگرفته و اطلاعات سودمندی فراهم تواند در فرآیندهای تصمیممی

 نماید.

های ( تأثیر محیط سازمانی را بر میزان مربوط بودن ارزش8171) 7فیچتر و ناواتنی فارکاس

های سازمانی بین کشورها از قبیل محیط منصفانه بررسی و به این نتیجه رسیدند که تفاوت

گذاران در پردازش و لحاظ نمودن اطلاعات ارزش اطلاعاتی یا پیچیدگی بازار، بر توانایی سرمایه

 گذارد.ثیر میها تأگذاری آنمنصفانه در ارزش

گیری ارزش منصفانه را بر محیط اطلاعاتی ( تأثیر اندازه8176) 8بارون، چانگ و یانگ

وم ارزش گیری سطح سگران مالی بررسی و به این نتیجه رسیدند که افشاء مرتبط با اندازهتحلیل

از  ناشی نیافتهدهد و سود یا زیان تحققگران مالی را کاهش میمنصفانه، عدم اطمینان تحلیل

 دار دارد.ارزیابی ارزش منصفانه، با عملکرد شرکت رابطه مثبت و معنی

( آثار اختیارهای ناشی از سطح سوم ارزش منصفانه را در ارتباط سطح 8175گرین )

ها آنگذاری مدیران بررسی نمودند. های فروش سرمایهکاری و نوسان قیمت بر تصمیممحافظه

های میمتصشده در ارزیابی ارزش منصفانه، بر کاری اعمالمحافظه به این نتیجه رسیدند که سطح

های تأثیرگذار است، اما نوسان تاریخی ارزش منصفانه بر تصمیم گذاری مدیرانفروش سرمایه

پذیری بینی و ریسکها نشان داد که سطح خوشهمچنین، نتایج پژوهش آن .مذکور تأثیر ندارد

های فروش کاری و نوسان ارزش منصفانه با تصمیمظهمدیران، بر رابطه بین سطح محاف

 گذاری، تأثیری ندارد.سرمایه

( رابطه بین انتظارات بازار سهام و ریسک گریزی 8175) 9مرکالووا-لی، راسنتهال، ولد و ولد

گذاران انفرادی را بررسی و به این نتیجه رسیدند که سطوح ریسک گریزی تأثیر منفی و سرمایه

 انتظارات بازار سهام دارد. داری برمعنی

ها (، تأثیر تحصیل و کاربرد اطلاعات مرتبط باارزش منصفانه بدهی8177) 4لاچمن، وارمن و وامپنر

 ها به ارزشگذاران بررسی و به این نتیجه رسیدند که زمانی که بدهیهای سرمایهرا بر قضاوت

ای تمایل کمی به تحصیل اطلاعات مرتبط گذاران غیرحرفهشود، سرمایهگیری نمیمنصفانه اندازه

گیری ارزش منصفانه تا حدی برای اعتباری دارند، ضمن اینکه اندازهبا تغییرات ریسک 

 .ای، غیرممکن استگذاران غیرحرفهسرمایه

                                                 
1 Fiechter & Novotny-Farkas 

2 Barron, Chung & Yong 

3 Lee, Rosenthal, Veld & Veld-Merkoulova 

4 Lachmann, Wöhrmann  & Wömpener 
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های ریسک و ارزش را بررسی و ( آثار ارزیابی منصفانه بر قضاوت8114)و همکاران  هیرست

همه  گیرند ویها همه معیارهای ارزش منصفانه را بکار مبه این نتیجه رسیدند که زمانی که بانک

کنند، نسبت به زمانی که بخشی از معیارهای تعدیلات مرتبط باارزش منصفانه را در سود لحاظ می

ارزش منصفانه را در نظر گرفته و بخشی از تعدیلات مرتبط باارزش منصفانه را در سود شناسایی 

ند توانگران بهتر میلنمایند، تحلیهای مالی افشا میهای همراه صورتو مابقی آن را در یادداشت

ریسک سیستماتیک را از ریسک غیر سیستماتیک متمایز نمایند. همچنین به دلیل اینکه در 

طور مناسب ریسک را تفکیک گران بهبندی ارزش منصفانه، تحلیلموارد استفاده از روش بخش

همه اطلاعات  هاباشد. چون آنها مبتنی بر مفهوم کارایی بازار نمیهای آنکنند، قضاوتنمی

 کنند.عمومی در دسترس را تعدیل نمی

 پيشينه داخلی -0-2
کارگیری ارزش منصفانه در گزارشگری مالی های فنی به( چالش7931گل محمدی و رحمانی )

ایران را بررسی و به این نتیجه رسیدند که دیدگاه خبرگان حرفه در ایران نسبت به الگوی ارزش 

گیری و افشای ارزش شده در خصوص اندازههای فنی شناساییچالشمنصفانه مثبت است، ولی 

کارگیری گسترده آن در عمل شود که پذیرش الگوی ارزش منصفانه و بهمنصفانه، موجب می

 انگیز شود.چالش

گذاری و بینی مدیریت بر رابطه بین سرمایه( تأثیر خوش7931نقیبی اصفهانی و عبدلی )

رابطه را بررسی و به این  بر ایناثر تعدیل گر محدودیت مالی  جریان نقدی شرکت و همچنین

ر گذاری و جریان نقدی، تأثیتواند بر رابطه سرمایهبینی مدیریت نمینتیجه رسیدند که خوش

بینی معناداری داشته باشد، ولی محدودیت مالی موجب تقویت و معنادار شدن تأثیر خوش

 گردد.ریان نقدی میگذاری و جمدیریت بر رابطه بین سرمایه

بینی مدیریتی و هموارسازی سود را ( رابطه بین خوش7936و نادری )یحیی زاده فر، شمس 

بین، بیش از مدیران منطقی، به هموارسازی بررسی و به این نتیجه رسیدند که مدیران خوش

ن یبهایی که توسط مدیران خوشهای مالی شرکتدیگر، صورتعبارتکنند؛ بهسود توجه می

 .دهدشوند، سودهای هموار بیشتری را نشان میاداره می

 بر گذاران رابینانه و بدبینانه سرمایه( تأثیر باورهای خوش7936درخشنده و علی احمدی )

 سرمایه بررسی و به این نتیجه رسیدند که باورهای بازار معاملات و حجم قیمت گیریجهت

گذاران شود سرمایهدارد و باعث می مثبت تأثیر بازار تمعاملا بر روند گذارانسرمایه بینانهخوش

بازار  قیمت بر روند تأثیری اما را افزایش دهند، خود معاملات حجم جهت دستیابی به بازده،
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دارد و  منفی بازار تأثیر معاملات روند بر گذاران،سرمایه بدبینانه از طرف دیگر باورهای .ندارد

 .ندارد بازار قیمت روند شود ولی تأثیری برمی معاملات بازار روند کاهش موجب

های ( تأثیر کاربرد ارزش منصفانه در گزارش7936)الدین و حیرانی حاجی کرمانی، معین

مالی بر بهبود ارتباط ارزشی اطلاعات حسابداری را بررسی و به این نتیجه رسیدند که ارتباط 

سود هر سهم عادی و ارزش دفتری، در  زمانارزشی سود هر سهم عادی و نیز ارتباط ارزشی هم

 هایی است که از نظام بهایاند، بیشتر از شرکتهایی که از ارزش منصفانه استفاده نمودهشرکت

 اند.شده استفاده نمودهتمام

 مدیران پذیریریسک در وارتوده رفتار تأثیر( 7936) ار، محمد نژاد و جوادیان لنگرودیدوست

 وارتوده رفتار و پذیریبین ریسکرا بررسی و به این نتیجه رسیدند که  گذاریسرمایه هایشرکت

 .دارد وجود رابطه معکوس گذاری،سرمایه هایشرکت مدیران

انتخاب  با بینیخوش و فردی بین شادی ( رابطه7935) عارفی، حصارزاده و کاردان

 هایانتخاب که حسابداری را بررسی و به این نتیجه رسیدند متهورانه و کارانهمحافظه

باشند، نمی بینیخوش و فردی شادی تأثیر داری تحتمعنی صورتبه متهورانه و کارانهمحافظه

 هایانتخاب در نتیجه باشد.می حسابداری سود به مزایا و حقوق بودن وابسته تابع شدت،به بلکه

 بعضاً و لایینگرش عق بر مبتنی بیشتر و است عواطف و احساسات تأثیر تحت کمتر حسابداری

 .باشدمی منافع کسب جهت در

 را و به این نتیجه رسید که کارکنان پذیریریسک و مالی هوش بین رابطه (7935جزینی )

نتایج  است. معنادار کارکنان پذیریریسک آن با هایمؤلفه و مالی هوش بین همبستگی ضریب

 تحلیل، ابزارهای ارتباطات، شامل آن هایمؤلفه و هوش مالی داده است که نشان پژوهش

 .باشدمی کارکنان مؤثر پذیریریسک بر اثربخش، گیریتصمیم و دهی های گزارشسیستم

( عوامل مؤثر بر ادراک ریسک 7934) نژادگلستان و یعقوبرودپشتی، ناطقرهنمای

شخصیتی بر و  فرهنگی زمان، رفتاری، عواملگذاران را بررسی و به این نتیجه رسیدند که سرمایه

 ها تأثیریباشد ولی عوامل جمعیت شناختی بر ادراک ریسک آنگذاران اثرگذار میسرمایه ریسک ادراک

 و بیشترین ترتیب به زمان، و رفتاری ادراک، عوامل گیریشکل فراگرد اساس ندارد. ضمن اینکه بر

 .تاس بوده دارا گذارانریسک سرمایه ادراک ذهنی الگوی را در تأثیر کمترین
( نقش هیجانات مثبت و 7938) یآباد، دانشفر و بهادری خسروشاهبیرامی، هاشمی نصرت

 شناختی دانشجویانپردازش اطلاعات در سازگاری روان یهابینی و بدبینی و سبکمنفی، خوش

بینی، هیجانات مثبت، سبک عقلایی و سبک تجربی را بررسی و به این نتیجه رسیدند که خوش
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بینی نموده و روند سازگاری شناختی را پیشپردازش اطلاعات، قادر هستند سازگاری روان

 هند.الشعاع خود قرار دشناختی دانشجویان را تحتروان

ها در پذیری مدیران با عملکرد سازمان( رابطه بین ریسک7926) مظلومی، لطیفی و آسایی

را بررسی و به این نتیجه رسیدند که در  شده در بورس اوراق بهادار تهرانهای پذیرفتهشرکت

 اهیپذیری مدیران عامل و بازده مجموع دارائهای ریسکی همراه با سود، بین میزان ریسکموقعیت

های پر ریسک همراه با زیان، بین سن دار و مستقیم وجود دارد. همچنین در موقعیترابطه معنی

 دار مستقیم وجود دارد.پذیری رابطه معنیو تجربه مدیریتی مدیران عامل با ریسک

 پژوهش یهاهيفرض -4

 شود:پژوهش به شرح زیر بیان می یهاهیبر اساس مبانی نظری و پیشینه پژوهش، فرض

ح سوم گذاری سطهای فروش سرمایهگیرندگان، بر تصمیمبینی تصمیمسطح خوش -فرضيه اول

 ارزش منصفانه تأثیر دارد.

های میمکاری و تصگیرندگان، بر رابطه بین سطح محافظهبینی تصمیمسطح خوش -فرضيه دوم

 گذاری سطح سوم ارزش منصفانه تأثیر دارد.فروش سرمایه

گیرندگان، بر رابطه بین سطح نوسان تاریخی ارزش بینی تصمیمخوشسطح  -فرضيه سوم

 گذاری سطح سوم ارزش منصفانه تأثیر دارد.های فروش سرمایهمنصفانه و تصمیم

کاری با گیرندگان، بر رابطه بین تعامل سطح محافظهبینی تصمیمسطح خوش -فرضيه چهارم

گذاری سطح سوم ارزش منصفانه ش سرمایههای فروسطح نوسان تاریخی ارزش منصفانه و تصمیم

 تأثیر دارد.

ذاری سطح گهای فروش سرمایهگیرندگان، بر تصمیمپذیری تصمیمطح ریسکس -فرضيه پنجم

 سوم ارزش منصفانه تأثیر دارد.

ی و کارگیرندگان، بر رابطه بین سطح محافظهپذیری تصمیمسطح ریسک -فرضيه ششم

 سطح سوم ارزش منصفانه تأثیر دارد.گذاری های فروش سرمایهتصمیم

گیرندگان، بر رابطه بین سطح نوسان تاریخی ارزش پذیری تصمیمسطح ریسک -فرضيه هفتم

 گذاری سطح سوم ارزش منصفانه تأثیر دارد.های فروش سرمایهمنصفانه و تصمیم

اری کگیرندگان، بر رابطه بین تعامل سطح محافظهپذیری تصمیمسطح ریسک -فرضيه هشتم

گذاری سطح سوم ارزش های فروش سرمایهبا سطح نوسان تاریخی ارزش منصفانه و تصمیم

 منصفانه تأثیر دارد.
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 روش پژوهش -5

 شبه تجربی و پژوهش تحلیلی از نوع یک ماهیت ازلحاظ کاربردی، هدف ازنظر این پژوهش

گران مالی بازار تحلیلاست. جامعه آماری پژوهش کلیه  ها، پیمایشیازلحاظ روش گردآوری داده

گران مالی بازار سرمایه ها پرسشنامه است. علت انتخاب تحلیلسرمایه و ابزار گردآوری داده

گذاری است. های فروش سرمایهها با تصمیمعنوان جامعه آماری پژوهش، ارتباط نزدیک آنبه

 هایگذارهیورد فروش سرماگیری در مافراد خود رأساً اقدام به تصمیم گونهنیهرچند ا کهیطوربه

 هامیصمت گونهنیگیرندگان، در اتخاذ امالی و مشاوره به تصمیم یهالیکنند، ولی با ارائه تحلنمی

کنند. جهت محاسبه حجم نمونه، از جداول حجم نمونه کوهن، مانیون و نقش کلیدی ایفا می

 درصد، 5خطای  سطح نبا در نظر گرفت ( استفاده گردید. در این خصوص،8111) 7موریسون

درصد، حجم نمونه برای هر یک از  81اندازه اثر  درصد، تعداد چهار گروه و 21آزمون  توان

خ ها پاسنفر تعیین گردید. با توجه به اینکه معمولاً تعدادی از پرسشنامه 62پژوهش  یهاگروه

هدفمند  یریگنفری به روش نمونه 711پرسشنامه در چهار گروه  411شود، تعداد داده نمی

پرسشنامه پاسخ داده شد که  835گران مالی توزیع گردید. تعداد صورت حضوری بین تحلیلبه

د تعدا تیهر گروه، درنها یهاتعداد پرسشنامه یسازکسانیناقص و  یهاپس از حذف پرسشنامه

 عنوان نمونه پژوهش استفاده گردید.نفری به 61پرسشنامه شامل چهار گروه  862

( 8175گذاری، از پرسشنامه گرین )های فروش سرمایهپژوهش جهت ارزیابی تصمیم این در

 شده است. این پرسشنامه در قالبکه منطبق با محیط بازار سرمایه ایران تعدیل گردید، استفاده

کاری )بالا و پائین( و سطح نوسان مبتنی بر دو موضوع سطح محافظه 8×8یک طرح آزمایشی 

گذاری در اوراق و پائین(، در چهار سناریو برای یک شرکت فرضی سرمایه ارزش منصفانه )بالا

است که شرکت موردنظر سه سال قبل یک است. در این سناریو، فرض شده  شدهنیبهادار، تدو

 که به دلیل قرار گرفتنهای غیر بورسی و غیر فرا بورسی داشته گذاری در سهام شرکتسرمایه

صفانه، هنگام انجام تعدیلات مرتبط باارزش منصفانه در آن در طبقه سطح سوم ارزش من

در اختیار ندارد و  هایمترهنمودی از بازار سهام برای مقایسه ق گونهیچهای مالی، هصورت

کاری بالا یا تواند با محافظهدر تعیین ارزش منصفانه می گیرندهیمبنابراین، قضاوت و اختیار تصم

، روند تاریخی ارزش منصفانه اوراق بهادار سطح سوم که توسط اینبر علاوه  پایین همراه باشد.

گذاری ماهه( برای این سرمایهگیرندگان در سه سال گذشته )شش دوره مالی ششتصمیم

شده، نیز به دو وضعیت با نوسان پائین و با نوسان بالا در سناریوها گزارش شد. به پیروی مشخص

                                                 
1 Cohen, Manion & Morrison 
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گذاری در اوراق بهادار، در هر سطح نوسان ارزش سرمایهبرجسته نمودن (، جهت 8175از گرین )

یک از سناریوهای چهارگانه، متناسب با شرایط سناریو یک نمودار و یک جدول نیز ارائه شد تا 

روند نوسان ارزش منصفانه بهتر آشکار گردد. در نمودارها، تغییرات ارزش منصفانه و در جداول، 

نیافته آن ماهه همراه با سود و زیان تحققوره مالی ششگذاری طی شش دارزیابی مجدد سرمایه

کنندگان در پژوهش گفته شد که اوراق گزارش شد. در هر یک از سناریوهای چهارگانه، به شرکت

. اندشدهیابیکاری بالا یا پائین و در سطح بالا یا پائینی از نوسان قیمت، ارزبهادار یادشده با محافظه

ا گذاری جدیدی رگفته شد که شرکت قصد دارد سرمایه رندهیگمیصمهمچنین در سناریو به ت

تواند اوراق بهادار می رندهیگمیرو، تصمانجام دهد و بنابراین نیازمند نقدینگی است. ازاین

در سه سال قبل را به فروش رساند یا وجوه موردنیاز را از محل فروش سایر  شدهیداریخر

، با ذکر این نکته که تیدرنهاگذاری جدید را انجام دهد. و سرمایه نیتأم هایگذارهیسرما

گذاری گران مالی و مشاوران سرمایهگیرندگان در ارزیابی ارزش منصفانه از مشاوره تحلیلتصمیم

 رندهیگمیشده که خود را در جایگاه تصمکنندگان در پژوهش خواستهاند، از شرکتاستفاده کرده

 .گیری نمایدداده و تصمیم گذاری فرضی قرارشرکت سرمایه

کنندگان در پژوهش نیز، به پذیری مشارکتبینی و سطح ریسکجهت ارزیابی سطح خوش

( و 7334)و همکاران  یرشی 7شده دنظریگیری زندگی تجدترتیب از پرسشنامه آزمون جهت

( استفاده گردید. پرسشنامه ارزیابی 8117) 8پذیری گرابل و لایتونپرسشنامه ارزیابی ریسک

آن  یگذارتدوین و نمره لیکرت یانهیپنج گز بینی حاوی ده گویه بوده که در قالب طیفخوش

دهنده نمره بالاتر نشان کهیطوردارد. به موافقم( چهار )کاملاً  تا مخالفم( صفر )کاملاً از یادامنه

پرسشنامه ارزیابی ریسک،  .هنده بدبینی بیشتر استدتر نشانبینی بیشتر و نمره پایینخوش

پذیری دهنده امتیاز بالاتری کسب نماید، بیانگر ریسکحاوی سیزده سؤال بوده که هر چه پاسخ

سناریوها و  نهایی، توزیع از قبل ها،سناریو و پرسشنامه روایی از اطمینان باشد. جهتبالاتر می

نفر از کارشناسان جامعه آماری  5و  حسابداری از استاداننفر  5توسط  شدهنیتدو یهاپرسشنامه

 اعمال شد. هاآن نظرات و بررسی

، شده استپژوهش، از چهار متغیر وابسته استفاده یهاهیاینکه در هر یک از فرض با توجه به

استفاده  9از تحلیل واریانس چند متغیره )مانوا( هاهیها و آزمون فرضداده لیوتحلهیجهت تجز

همگونی ماتریس ، بیانگر 117/1از  4داری آماره آزمون باکسبالاتر بودن سطح معنیدید. گر

                                                 
1 Revised Life Orientation Test (RLOT) 

2 Grable & Lytton 

3 Multivariate Analysis of Variance (MANOVA) 

4 Box Test 
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 99/ بهار 54شماره / دوازدهمفصلنامه حسابداري مالي/ سال 

حاکی از وجود  7دار بودن آماره آزمون بارتلت( و معنی7934کواریانس )پلنت، -واریانس

منظور باشد. همچنین، بههمبستگی کافی بین متغیرهای وابسته جهت استفاده از آزمون مانوا می

متغیرهای مستقل بر هر یک از متغیرهای وابسته از تحلیل واریانس تک متغیره  تعیین تأثیر

، بیانگر همگونی 15/1از  9آزمون لوینداری آماره سطح معنی استفاده گردید. بالاتر بودن 8)آنوا(

پژوهش  یهاهیآزمون فرض یها(. مدل7931ها است )طلوعی اشلقی و همکاران، واریانس گروه

 به شرح زیر است:

 اول تا چهارم از مدل زیر استفاده گردید. یهاهیجهت آزمون فرض (:9مدل )
𝐷𝑆𝑖 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝑂𝑁𝑆𝑖 + 𝛽2𝑉𝑂𝐿𝑖 + 𝛽3𝑂𝑃𝑇𝑖 + 𝛽4𝐶𝑂𝑁𝑆𝑖 × 𝑉𝑂𝐿𝑖 +
𝛽5𝐶𝑂𝑁𝑆𝑖 × 𝑂𝑃𝑇𝑖 +  𝛽6𝑉𝑂𝐿𝑖 × 𝑂𝑃𝑇𝑖 + 𝛽7𝐶𝑂𝑁𝑆𝑖 × 𝑉𝑂𝐿𝑖 ×  𝑂𝑃𝑇𝑖 + ε𝑖  

 جهت آزمون فرضیه های پنجم تا هشتم از مدل زیر استفاده شد. (:2مدل )
𝐷𝑆𝑖 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝑂𝑁𝑆𝑖 + 𝛽2𝑉𝑂𝐿𝑖 + 𝛽3𝑅𝐼𝑆𝐾𝑖 + 𝛽4𝐶𝑂𝑁𝑆𝑖 × 𝑉𝑂𝐿𝑖

+      𝛽5𝐶𝑂𝑁𝑆𝑖 ×  𝑅𝐼𝑆𝐾𝑖 + 𝛽6𝑉𝑂𝐿𝑖 × 𝑅𝐼𝑆𝐾𝑖 + 𝛽7𝐶𝑂𝑁𝑆𝑖

× 𝑉𝑂𝐿𝑖 × 𝑅𝐼𝑆𝐾𝑖 + ε𝑖 
 در مدل های بالا: 

iDS: قیمت فروش گذاری )متغیر وابسته( است که از چهار متغیر: های فروش سرمایهتصمیم

گذاری (، احتمال فروش سرمایهLOW) یرشپذقیمت قابل ترینیین(، پاASKپیشنهادی )

(SELL( و احتمال پذیرش قیمت پیشنهادی کمتر از ارزش منصفانه جاری )LOW_FV )

( در قالب طیف قیمت فروش 8175ده از پرسشنامه گرین )گردد. این متغیرها با استفاتشکیل می

 شوند.گیری میو طیف احتمال فروش اندازه

CONS :صورت یک متغیر کاری مورداستفاده در ارزیابی ارزش منصفانه بهسطح محافظه

کاری بالا باشد عدد یک و اگر پائین باشد، عدد صفر است. اگر در سناریو، سطح محافظه یدووجه

 یابد.ختصاص میبه آن ا

VOLاست. اگر در سناریو،  یصورت یک متغیر دووجه: سطح نوسان تاریخی ارزش منصفانه به

 یابد.سطح نوسان بالا باشد عدد یک و اگر پائین باشد، عدد صفر به آن اختصاص می

OPT: انه بینی از میاست. اگر سطح خوش یصورت یک متغیر دووجهبینی مدیران بهسطح خوش

 یابد.عدد صفر به آن اختصاص میتر باشد، اگر پایینبالاتر باشد عدد یک و 

RISKری پذیاست. اگر سطح ریسک یصورت یک متغیر دووجهپذیری مدیران به: سطح ریسک

 .یابدعدد صفر به آن اختصاص می تر باشد،اگر پاییناز میانه بالاتر باشد، عدد یک و 
                                                 
1 Bartlett 

2 Analysis of Variance (ANOVA) 

3 Levin 
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 پژوهش یهاافتهي -6

 توصيفی پژوهش یهاافتهي -6-9
ازلحاظ جنسیت، سن، تحصیلات، تجربه و سمت  در پژوهش کنندگانمشارکت توصیفی آمار نتایج

 است. شده( ارائه8و ) (7) یهاجدول درگری مالی، ها در حوزه تحلیلآن
 کنندگانمشارکت(: نتايج آمار توصيفی جنسيت، سطح تحصيلات و سمت 9جدول )

 گریسمت در حوزه تحليل سطح تحصيلات جنسيت

 درصد تعداد طبقه درصد تعداد طبقه درصد تعداد طبقه

 ٪54 945 کارشناس ٪09 80 ليسانس ٪23 30 زن

 ٪24 65 کارشناس ارشد ٪55 946 ليسانسفوق ٪30 915 مرد

 ٪22 58 مدير ٪94 01 دکتری   

 ٪933 268 جمع ٪933 268 جمع ٪933 268 جمع

کنندگان در پژوهش از جنس مرد، دارای دهد، بیشترین مشارکت( نشان می7چنانچه جدول )

 باشند.گری مالی میتحصیلات کارشناسی ارشد و سمت کارشناس در حوزه تحلیل
 کنندگانمشارکت یا(: نتايج آمار توصيفی سن و تجربه حرفه2جدول )

 یاسابقه تجربه حرفه سن

 درصد تعداد طبقه درصد تعداد طبقه

 ٪08 930 سال 93کمتر از  ٪03 18 سال 05کمتر از 

 ٪43 933 سال 23تا  93 ٪43 938 سال 45تا  05

 ٪22 58 سال 23بالاتر از  ٪20 62 سال 45بالاتر از 

 ٪933 268 جمع ٪933 268 جمع

 95محدوده سنی کنندگان در پژوهش در دهد، بیشترین مشارکت( نشان می8چنانچه جدول )

 باشد.سال می 81تا  71ها آن یاسال بوده و سابقه تجربه حرفه 45تا 

 پژوهش یهاهينتايج آزمون فرض -6-2

 اول تا چهارم یهاهينتايج آزمون فرض -6-2-9
ارائه ( 9) اول تا چهارم پژوهش، در جدول یهاهیزمون فرضآنتایج تحلیل واریانس چند متغیره 

 ه است.شد

داری آن کمتر از و سطح معنی 197/7آزمون باکس  Fدهد، آماره نشان می دولجاطلاعات 

. کواریانس رعایت نشده است-است؛ بنابراین در مدل پیشنهادی همگونی ماتریس واریانس 117/1

وعی شده است )طلمتغیره از معیار پیلای استفاده داری اثر چندبه همین دلیل جهت ارزیابی معنی

دار است که و معنی 411/861(. همچنین، آماره خی دو آزمون بارتلت 7931اشلقی و همکاران، 
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 99/ بهار 54شماره / دوازدهمفصلنامه حسابداري مالي/ سال 

حاکی از وجود همبستگی کافی بین متغیرهای وابسته جهت استفاده از تحلیل واریانس چند 

 باشد.میمتغیره 
 اول تا چهارم هایيه(: نتايج آزمون تحليل واريانس چند متغيره فرض0جدول )

𝑫𝑺𝒊 = 𝜷𝟎 + 𝜷𝟏𝑪𝑶𝑵𝑺𝒊 + 𝜷𝟐𝑽𝑶𝑳𝒊 + 𝜷𝟑𝑶𝑷𝑻𝒊 + 𝜷𝟒𝑪𝑶𝑵𝑺𝒊 ×  𝑽𝑶𝑳𝒊 +  𝜷𝟓𝑪𝑶𝑵𝑺𝒊 ×  𝑶𝑷𝑻𝒊

+ 𝜷𝟔𝑽𝑶𝑳𝒊 × 𝑶𝑷𝑻𝒊 + 𝜷𝟕𝑪𝑶𝑵𝑺𝒊 × 𝑽𝑶𝑳𝒊 × 𝑶𝑷𝑻𝒊 + 𝛆𝒊 

 تأثير
 مقدار

 شاخص پيلای

درجه 

 آزادی
 Fآماره 

 سطح

 داریمعنی

مجذور اتای 

 تفکيکی

 115/3 333/3 250/92300 4 115/3 عرض از مبدأ

 039/3 333/3 615/23 4 039/3 کاریمحافظه

 323/3 902/3 385/9 4 323/3 نوسان

 331/3 683/3 563/3 4 331/3 خوش بيتی

 343/3 300/3 632/2 4 343/3 کاری *نوسانمحافظه

 332/3 151/3 951/3 4 332/3 بينیکاری *خوشمحافظه

 326/3 944/3 321/9 4 326/3 بينینوسان *خوش

 322/3 220/3 400/9 4 322/3 بينیکاری *نوسان*خوشمحافظه

 433/263 آماره خی دو آزمون بارتلت 309/9 آزمون باکس Fآماره 

 333/3 داریسطح معنی 333/3 داریسطح معنی

داری آن کمتر و سطح معنی 197/7آزمون باکس  Fدهد، آماره چنانچه جدول فوق نشان می

کواریانس رعایت نشده -است؛ بنابراین در مدل پیشنهادی همگونی ماتریس واریانس 117/1از 

ت شده اسمتغیره از معیار پیلای استفاده داری اثر چنداست. به همین دلیل جهت ارزیابی معنی

دار و معنی 411/861(. همچنین، آماره خی دو آزمون بارتلت 7931)طلوعی اشلقی و همکاران، 

است که حاکی از وجود همبستگی کافی بین متغیرهای وابسته جهت استفاده از تحلیل واریانس 

 باشد.چند متغیره )مانوا( می

، 561/1بینی متغیر سطح خوش Fدهد، آماره ( نشان می9ول )چنانچه نتایج مذکور در جد

متغیر تعامل نوسان ارزش  F، آماره 753/1بینی کاری با خوشمتغیر تعامل محافظه Fآماره 

کاری، نوسان ارزش منصفانه و متغیر تعامل محافظه Fو آماره  183/7بینی منصفانه با خوش

دار نیستند؛ معنی 15/1در سطح خطای  کدامچیاست که ه 499/7گیرندگان بینی تصمیمخوش

نی بیتنها سطح خوشدیگر، نهعبارتگردد؛ بهاول تا چهارم پژوهش رد می یهاهیبنابراین، فرض

أثیر ها تگذاری آنهای فروش سرمایهگیری ارزش منصفانه، بر تصمیمگیرندگان در اندازهتصمیم

های فروش کاری با تصمیمسطح محافظه ها رابطه بینبینی آنندارد، بلکه سطح خوش

ابطه گذاری و رهای فروش سرمایهگذاری، رابطه بین سطح نوسان ارزش منصفانه با تصمیمسرمایه

گذاری های فروش سرمایهکاری و سطح نوسان ارزش منصفانه با تصمیمبین تعامل سطح محافظه

دار است که معنی 125/7زش منصفانه متغیر نوسان ار Fنماید. همچنین آماره را نیز تعدیل نمی
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اشد بگذاری میهای فروش سرمایهنبوده و حاکی از عدم تأثیر نوسان ارزش منصفانه بر تصمیم

کاری و نوسان ارزش متغیر تعامل محافظه Fو آماره  635/81کاری متغیر محافظه Fولی آماره 

دار سطح کی از تأثیر معنیدار است و حامعنی 15/1است که در سطح خطای  618/8منصفانه 

 گذاری است.های فروش سرمایهکاری و تعامل آن با نوسان ارزش منصفانه بر تصمیممحافظه

 پنجم تا هشتم یهاهينتايج آزمون فرض -6-2-2
ارائه ( 4) پنجم تا هشتم پژوهش، در جدول یهاهیآزمون فرضنتایج تحلیل واریانس چند متغیره 

 ه است.شد
 پنجم تا هشتم هایيه(: نتايج آزمون تحليل واريانس چند متغيره فرض4) جدول

𝑫𝑺𝒊 = 𝜷𝟎 + 𝜷𝟏𝑪𝑶𝑵𝑺𝒊 + 𝜷𝟐𝑽𝑶𝑳𝒊 + 𝜷𝟑𝑹𝑰𝑺𝑲𝒊 + 𝜷𝟒𝑪𝑶𝑵𝑺𝒊 × 𝑽𝑶𝑳𝒊 + 𝜷𝟓𝑪𝑶𝑵𝑺𝒊 × 𝑹𝑰𝑺𝑲𝒊

+ 𝜷𝟔𝑽𝑶𝑳𝒊 × 𝑹𝑰𝑺𝑲𝒊 + 𝜷𝟕𝑪𝑶𝑵𝑺𝒊 × 𝑽𝑶𝑳𝒊 × 𝑹𝑰𝑺𝑲𝒊 + 𝛆𝒊 

 تأثير
 شاخصمقدار 

 لامدای ويلک

درجه 

 آزادی
 Fآماره 

 سطح

 داریمعنی

 مجذور اتای

 تفکيکی

 115/3 333/3 508/92560 4 335/3 عرض از مبدأ

 023/3 333/3 259/03 4 683/3 کاریمحافظه

 302/3 338/3 926/2 4 168/3 نوسان

 329/3 201/3 083/9 4 131/3 پذيریريسک

 306/3 352/3 089/2 4 164/3 کاری *نوسانمحافظه

 396/3 439/3 394/9 4 184/3 پذيریکاری *ريسکمحافظه

 321/3 990/3 813/9 4 139/3 پذيرینوسان * ريسک

 398/3 091/3 982/9 4 182/3 پذيریکاری *نوسان* ريسکمحافظه

 303/254 آماره خی دو آزمون بارتلت 522/9 آزمون باکس Fآماره 

 333/3 داریمعنیسطح  330/3 داریسطح معنی

داری آن بیشتر و سطح معنی 558/7آزمون باکس  Fدهد، آماره چنانچه جدول فوق نشان می

کواریانس رعایت شده -است؛ بنابراین در مدل پیشنهادی همگونی ماتریس واریانس 117/1از 

شده استفادهداری اثر چند متغیره از معیار لامدای ویلک است. به همین دلیل جهت ارزیابی معنی

و  191/854(. همچنین، آماره خی دو آزمون بارتلت 7931است )طلوعی اشلقی و همکاران، 

دار است که حاکی از وجود همبستگی کافی بین متغیرهای وابسته جهت استفاده از تحلیل معنی

 Fره دهد، آما( نشان می4چنانچه نتایج مذکور در جدول ) باشد.واریانس چند متغیره )مانوا( می

، 174/7پذیری کاری و ریسکمتغیر تعامل محافظه F، آماره 921/7پذیری متغیر سطح ریسک

متغیر تعامل  Fو آماره  231/7پذیری متغیر تعامل نوسان ارزش منصفانه و ریسک Fآماره 

است که در سطح  728/7گیرندگان پذیری تصمیمکاری، نوسان ارزش منصفانه و ریسکمحافظه

پنجم الی هشتم پژوهش رد  یهاهیدار نیستند؛ بنابراین، فرضمعنی کدامچیه 15/1خطای 

 گیری ارزشگیرندگان در اندازهپذیری تصمیمتنها سطح ریسکدیگر، نهعبارتگردد؛ بهمی
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 99/ بهار 54شماره / دوازدهمفصلنامه حسابداري مالي/ سال 

ها نپذیری آها تأثیر ندارد، بلکه سطح ریسکگذاری آنهای فروش سرمایهمنصفانه، بر تصمیم

گذاری، رابطه بین سطح نوسان ارزش های فروش سرمایهکاری با تصمیمرابطه بین سطح محافظه

وسان کاری و سطح نگذاری و رابطه بین تعامل سطح محافظههای فروش سرمایهمنصفانه با تصمیم

 نماید.گذاری را نیز تعدیل نمیهای فروش سرمایهارزش منصفانه با تصمیم

 تحليل حساسيت نتايج -6-2-0

 از متغیرهای وابسته، تحت کیر بودن اثر چند متغیره، جهت تعیین اینکه کدامدادر صورت معنی

ه استفاده برای هر متغیر وابست اند، از تحلیل واریانس تک متغیرهتأثیر متغیرهای مستقل قرارگرفته

(، فقط 4( و )9(. با توجه به اینکه بر اساس جداول )7931شود )طلوعی اشلقی و همکاران، می

ا برای تنه دار است، نتایج آزمون تحلیل واریانس تک متغیرهکاری معنیر چند متغیره محافظهاث

 شده است.این متغیر در جدول زیر ارائه

کاری مربوط به هر چهار متغیر متغیر محافظه Fدهد، آماره ( نشان می5چنانچه جدول )

این است که هر چهار متغیر وابسته دار است که حاکی از معنی 15/1وابسته در سطح خطای 

کاری قرارگرفته است. این نتیجه بدین مفهوم است که سطح تحت تأثیر سطح محافظه

اینکه بر احتمال فروش  کاری مورداستفاده در ارزیابی ارزش منصفانه، علاوه برمحافظه

ت، بر قیمت گذاری زیر ارزش منصفانه جاری اثرگذار اسگذاری و احتمال فروش سرمایهسرمایه

 گذاری نیز تأثیر دارد.سرمایه رشیپذقیمت قابل نیترنییفروش پیشنهادی و پا
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 کاری(: نتايج آزمون تحليل واريانس تک متغيره سطح محافظه5جدول )

 

 

 

 منبع

 متغيرهای وابسته

 (LOWپذيرش )ترين قيمت قابلپايين (ASKقيمت فروش پيشنهادی )
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ور 
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 919/3 333/3 358/8 3 698/9 096/3 333/3 968/93 3 918/2 مدل

 9 496/611 عرض از مبدأ
003/0820

1 
333/3 

110/

3 

336/54

9 
9 

541/2352

2 
333/3 

183/

3 

 931/3 333/3 303/56 9 418/9 216/3 333/3 023/931 9 333/2 کاریمحافظه

 919/3 ضريب تعين مدل 096/3 ضريب تعين مدل

 961/3 شده مدلضريب تعين تعديل 218/3 شده مدلضريب تعين تعديل

 230/9 آزمون لوين Fآماره  806/9 آزمون لوين Fآماره 

 264/3 داریسطح معنی 389/3 داریسطح معنی

 

 

 منبع

 متغيرهای وابسته

 (LO-FVاحتمال فروش زير ارزش منصفانه جاری ) (SELLگذاری )احتمال فروش سرمايه
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 362/3 398/3 433/2 3 805/3 339/3 338/3 898/2 3 643/3 مدل

 334/3 333/3 328/691 9 105/21 135/3 333/3 003/2488 9 682/83 عرض از مبدأ

 306/3 332/3 340/1 9 439/3 306/3 332/3 328/1 9 095/3 کاریمحافظه

 362/3 ضريب تعين مدل 339/3 ضريب تعين مدل

 303/3 شده مدلضريب تعين تعديل 345/3 شده مدلضريب تعين تعديل

 226/9 آزمون لوين Fآماره  394/2 آزمون لوين Fآماره 

 355/3 داریسطح معنی 393/3 داریسطح معنی

دهندگان نیز حاکی از این های جمعیت شناختی پاسخاضافی در خصوص ویژگی یهالیتحل

توجه گذاری تفاوت قابلسرمایهتنها بین دیدگاه زنان و مردان در خصوص احتمال فروش است که 

 ریتأثیگذاری بهای مرتبط با فروش سرمایهدهندگان بر سایر تصمیموجود دارد و جنسیت پاسخ

و  ، سن، تحصیلاتیااست. ضمن اینکه سایر متغیرهای جمعیت شناختی نیز شامل تجربه حرفه

 گذاری، قیمتسرمایهها در خصوص احتمال فروش گران، بر دیدگاه آنگری تحلیلسمت تحلیل

گذاری زیر ارزش و احتمال فروش سرمایه رشیپذقیمت قابل نیترنییفروش پیشنهادی، پا

 داری ندارد.منصفانه جاری، تأثیر معنی
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 99/ بهار 54شماره / دوازدهمفصلنامه حسابداري مالي/ سال 

 یريگجهيبحث و نت -3
ادبیات موجود حاکی از این است که ارزش منصفانه، اطلاعات مربوطی در سطح گزارشگری فراهم 

منظور افزایش سودمندی اطلاعات حسابداری، استاندارد گزارشگری مالی راستا، بهکند. در این می

کارگیری ارزش منصفانه را در گزارشگری مالی الزامی نموده است. غیر ، به79المللی شماره بین

شود در ارزیابی ارزش های ورودی در سطح سوم ارزش منصفانه، باعث میمشاهده بودن دادهقابل

 بینی وکاری، خوشگیرندگان فراهم گردد. سطح محافظهتیارهایی برای تصمیممنصفانه، اخ

گیرندگان و سطح نوسان ارزش منصفانه، ازجمله مواردی است که در حوزه پذیری تصمیمریسک

گیرندگان گذاری تصمیمهای فروش سرمایهتواند بر تصمیمشده مذکور، میاختیارهای فراهم

ر گیرندگان بپذیری تصمیمبینی و ریسکهش، تأثیر سطح خوشاثرگذار باشد. در این پژو

کاری و نوسان ارزش ها در تعدیل تأثیر سطح محافظهگذاری و اثر آنهای فروش سرمایهتصمیم

 قرار گرفت. یهای یادشده موردبررسمنصفانه بر تصمیم

فانه، بر شده در ارزیابی ارزش منصکاری اعمالنتایج پژوهش نشان داد که سطح محافظه

گیرندگان تأثیرگذار است. تحلیل حساسیت این نتیجه گذاری تصمیمهای فروش سرمایهتصمیم

گذاری، قیمت فروش کاری یادشده، بر احتمال فروش سرمایهحاکی از این است که سطح محافظه

گذاری زیر ارزش منصفانه و احتمال فروش سرمایه رشیپذقیمت قابل نیترنییپیشنهادی، پا

ی، تأثیر دارد. همچنین، نتایج پژوهش نشان داد که سطح نوسان ارزش منصفانه، سطح جار

ها نگذاری آهای فروش سرمایهگیرندگان، بر تصمیمپذیری تصمیمبینی و سطح ریسکخوش

بینی و سطح پژوهش نشان داد که سطح خوش یهاافتهی، بر اینعلاوه  .داری نداردتأثیر معنی

کاری و سطح نوسان ارزش منصفانه را بر یرندگان، اثر سطح محافظهگپذیری تصمیمریسک

نماید. نتایج پژوهش در این خصوص با نتایج پژوهش گذاری تعدیل نمیهای فروش سرمایهتصمیم

 باشد.( همسو می8175گرین )

کارانه های مختلفی از قبیل مدیریت سود، پیروی از جو محافظهانگیزهبر اساس نتایج فوق، 

تر، فرهنگ ملی، سیستم م بر جامعه، ترس از دادرسی، اجتناب از حسابرسی عمیقحاک

، ممکن است هانیشرکت، ریسک حسابرسی و امثال ا یسازشفاف یهااستی، سیگذارقانون

های منصفانه سوق دهد کاری بالا یا پائین در برآورد ارزشگیرندگان را به اعمال محافظهتصمیم

های متفاوتی اتخاذ نمایند. اعمال چنین شده، تصمیماری اعمالکو برحسب سطح محافظه

در برآوردهای ارزش منصفانه، ممکن است باعث شود که اطلاعات حسابداری  ییهایکارمحافظه

 حاصل از برآوردهای ارزش منصفانه سوگیرانه باشند.
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گذاری سطح سوم ارزش های فروش سرمایهعدم تأثیر سطح نوسان ارزش منصفانه بر تصمیم

منصفانه احتمالاً ناشی از ابهام حاصل از عدم وجود یک مدل فرموله شده در برآورد ارزش منصفانه 

گردد، عدم اطمینان شدیدی بر برآوردهای نوسان ارزش منصفانه تلفیق میباشد که وقتی با می

نماید. در چنین شرایطی، اطلاعات مبتنی بر برآوردهای سطح سوم ارزش حاکم می یادشده

تواند حاکی از ارائه صادقانه باشد و نسبت به سایر سطوح ارزش منصفانه کمتر مربوط منصفانه نمی

، سانگ، توماس و 8175، 7باشند. البته مطالعات پژوهشگران ازجمله چانگ، گاه، نگ و یانگمی

، نشان داده است که در سطح سوم ارزش منصفانه، 8175، 9گاه، لای، نگ و یانگ و 8171، 8وو

گذاران در تشخیص سطوح اثربخشی افشای اختیاری اطلاعات اضافی، توانایی بالای سرمایه

تواند ، میهانیحاکمیتی، سلامت مالی بالا، نسبت بالای کفایت سرمایه و امثال ا یهاستمیس

 .یزان مربوط بودن اطلاعات حاصل از ارزیابی منصفانه ایجاد نمایددر م یتوجهبهبود قابل

های میمگیرندگان بر تصپذیری تصمیمبینی و ریسکشاید بتوان علت عدم تأثیر سطح خوش

کاری و نوسان ارزش منصفانه بر گذاری و عدم تعدیل تأثیر سطح محافظهفروش سرمایه

رفتار عقلایی اقتصاددانان  یهاهیاز نظر هایآزمودنگذاری را در پیروی های فروش سرمایهتصمیم

شناختی حاکی از این است که حسابداری با جستجو کرد. علیرغم اینکه برخی از مطالعات روان

 گیرندگان،تصمیم گذاران،سرمایه ویژهبه و افراد شناختی ارتباط نزدیک دارد و رفتارعلوم روان

 و گیردمی سرچشمه آنان احساس و ادراک ازجمله فیمختل عوامل از و حسابرسان حسابداران

 شودمی سنتی، فرض مالی اقتصاد هاینظریه گذارد، درمی تأثیر هاآن گیریفرآیند تصمیم بر

 مورد کردن مطلوبیت بیشینه دنبال به همیشه و کرده عمل عقلایی کاملاً  گیرندگانتصمیم که

گذاری در حوزه های فروش سرمایهاینکه تصمیمخود هستند؛ بنابراین، با توجه به  انتظار

یری گصورت عقلایی تصمیمگیرندگان بهرسد تصمیمهای مالی قرار دارند، به نظر میتصمیم

ن، است؛ بنابرای ریتأثیها بهای آنگیرندگان بر تصمیمکنند و عواطف و احساسات تصمیممی

نگرش  بر مبتنی بیشتر و است طفعوا و احساسات تأثیر تحت کمتر حسابداری هایانتخاب

 .باشدمی منافع کسب جهت در بعضاً  و عقلایی

گیرندگان هنگام نتایج فوق حاکی از این است که در سطح سوم ارزش منصفانه، تصمیم

ش کنند، بلکه نوسان ارزپذیری را لحاظ نمیبینی و ریسکتنها خوشارزیابی ارزش منصفانه، نه

کاری و تعامل آن با سطح دهند ولی به سطح محافظهدخالت نمی خودیخودمنصفانه را نیز به

                                                 
1 Chung, Goh, Ng & Yong 

2 Song, Thomas & Yi 

3 Goh, Li, Ng & Yong 
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 99/ بهار 54شماره / دوازدهمفصلنامه حسابداري مالي/ سال 

های فروش دارند؛ بنابراین هنگام اتخاذ تصمیم یاملاحظهنوسان ارزش منصفانه، توجه قابل

ندگان، گیرهای شخصیتی تصمیمیا عدم اطمینان و ویژگی هامتیگذاری، نوسان پذیری قسرمایه

است. عدم توجه به این عامل،  یترکاری، عامل مهمافظهباشد ولی سطح محعامل مهمی نمی

دهنده ارزش بازار اوراق بهادار نباشد طور دقیق نشانممکن است باعث گردد که ارزش منصفانه به

 و به تصمیمات فروش نامناسبی منتهی گردد.

 پژوهش یهاتيو محدود شنهادهايپ -8
 باشد:میپیشنهادهای برگرفته از نتایج پژوهش به شرح زیر 

گذاری سطح سوم های فروش سرمایهکاری بر تصمیمبا توجه به تأثیر سطح محافظه .7

ط با های مرتبگیرندگان هنگام اتخاذ تصمیمشود تصمیمارزش منصفانه، پیشنهاد می

شده در ارزیابی ارزش کاری اعمالمذکور، سطح محافظه هایگذارییهفروش سرما

 .منصفانه را موردتوجه قرار دهند

گذاری های فروش سرمایهبا توجه به عدم تأثیر نوسان تاریخی ارزش منصفانه بر تصمیم .8

های کاری و سطح نوسان تاریخی ارزش منصفانه بر تصمیمو تأثیر تعامل سطح محافظه

عامل تأثیرگذاری نیست، ولی  ییتنهایادشده، هرچند سطح نوسان ارزش منصفانه به

شود رو، پیشنهاد میباشد. ازاینمی یتبااهمکاری تعامل آن با سطح محافظه

ظور من، بههاگذارییههای مرتبط با فروش سرماگیرندگان هنگام اتخاذ تصمیمتصمیم

ش منصفانه، جانب احتیاط را رعایت نموده و نوسان زکاهش پیامدهای منفی نوسان ار

 .کاری موردتوجه قرار دهندارزش منصفانه را در ارتباط با سطح محافظه

کاری و تعامل آن با سطح پژوهش مبنی بر تأثیر سطح محافظه هاییافتهبا توجه به  .9

هاد گیرندگان پیشننوسان ارزش سهام در ارزیابی سطح سوم ارزش منصفانه، به تصمیم

منظور کاهش پیامدهای منفی مرتبط با اختیارهای ناشی از سطح سوم ارزش شود بهمی

وش های فربط با ارزیابی ارزش منصفانه بر تصمیممنصفانه، به عواقب مفروضات مرت

 ارزیابی مناسبی را اتخاذ نمایند. هاییاستگذاری توجه نموده و سسرمایه

های یمگیرندگان بر تصمپذیری تصمیمبینی و ریسکبا توجه به عدم تأثیر سطح خوش .4

 استانداردهای گذارانیاستگذاری سطح سوم ارزش منصفانه، به سفروش سرمایه

شود در فرایند تدوین استانداردها این موضوع را در نظر داشته حسابداری پیشنهاد می

 باشند.

 کنندگان در پژوهش اثر گذاشتهشرکت یهاکه ممکن است بر پاسخپژوهش  یهاتیمحدود

 کند در تعمیم نتایج احتیاط گردد، به شرح زیر است:و ایجاب می
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 مبنی یاهای پرسشنامههای مبتنی بر دادهپژوهش اجتنابرقابلیمحدودیت ذاتی و غ .7

 آن. کنندگانلیبر دقت و صداقت در تکمیل پرسشنامه از سوی تکم

گذاری که ممکن های فروش سرمایهدخیل بودن احتمالی عوامل دیگری بر تصمیم .8

 است در سناریو پژوهش حاضر لحاظ نشده باشد.

شرایط واقعی ازلحاظ دسترسی  شرایط آزمایشگاهی اجرای پژوهش و تفاوت آن با .9

 گیرندگان به سایر اطلاعات و حتی مشاوران تخصصی.تصمیم

کوتاه بودن زمان پاسخگویی به پرسشنامه و شرایط آزمایشگاهی مطالعه که ممکن است  .4

کنندگان در پژوهش همانند شرایط واقعی، نسبت به شرکت و باعث شده باشد شرکت

 ننموده باشند. های اتخاذی خود احساس تعهدتصمیم

 شرایط اقتصادی متلاطم حاکم بر کشور در زمان پاسخگویی به پرسشنامه. .5

 منابع -1
 کلید موفقیت، گراییعمل و نگریآینده شفافیت، بینی،(. خوش7935هریس، اسدالله. ) اسدی

 .15: 3 ،مديريت مهندسی دوماهنامه
(. 7938. )بهادری خسرو شاهیو جعفر  دانشفرشیرین ؛ آبادهاشمی نصرتتورج  ؛بیرامی، منصور

های پردازش اطلاعات در بینی و بدبینی و سبکنقش هیجانات مثبت و منفی، خوش

  .7-2: (7)7 فصلنامه روانشناسی شناختیشناختی دانشجویان، سازگاری روان

، SPSSها با استفاده از برنامه گام برای تحليل دادهبهراهنمای گام .(7934) .پلنت، جولی

 ترجمه اکبر رضایی، چاپ دوم، تبریز: انتشارات فروزش.

 کارکنان )موردمطالعه: پذیریریسک و مالی هوش بین رابطه (. تعیین7935جزینی، علیرضا. )

 .775-782: 49 فصلنامه مديريت شهریتهران(،  شهرداری سازمان ورزش

عسگر نوربخش، تهران، نشر ، ترجمه رضا تهرانی و مديريت بازرگانی(. 7928جونز، چارلز پی. )

 نگاه دانش.

تأثیر کاربرد ارزش منصفانه  .(7936) .حیرانیفروغ و  ینالدمعینمحمود  ؛حاجی کرمانی، سمیرا

های تجربی پژوهشهای مالی در بهبود ارتباط ارزش اطلاعات حسابداری، در گزارش

 .59-17(: 86)1 حسابداری

گيری تصميم بر مؤثر هایگروه یبندرتبه و شناسايی(. 7929مهدی. ) خشنود،

 کارشناسی نامهپایان ،تهران بهادار اوراق بورس در نهادی و فردی گذارانسرمايه

 .تهران دانشگاه مالی، ارشد مدیریت
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 بر گذارانسرمایه باورهای نقش (. ارزیابی7936) .احمدیعلیسعید و  ،درخشنده، سیدهادی

 اوراق تحليل مالی دانش فصلنامهسرمایه،  بازار در معاملات و حجم قیمت گیریجهت

 .57-69: (99)71 بهادار

 وارتوده رفتار تأثیر(. بررسی 7936. )جوادیان لنگرودیمریم و  محمدنژادعلیرضا  ؛دوستار، محمد

در بورس اوراق بهادار تهران،  گذاریسرمایه هایشرکت گیرندگانتصمیم پذیریریسک در

 .783-742: (8)5 تأمين مالیفصلنامه مديريت دارايی و 

 ذهنی (. ارائه الگوی7934) .نژادیعقوباحمد ناطق گلستان و احمد  ؛رهنمای رودپشتی، فریدون

 گذاریسرمايه دانش فصلنامهتهران،  بهادار اوراق بورس گذارانسرمایه ریسک ادراک

4(79) :876-735. 

المللی گزارشگری مالی استانداردهای بینکارگیری به .(7935) .سازمان بورس و اوراق بهادار

(IFRS ،)ها و ناشران.، معاونت نظارت بر بورسسايت سازمان بورس و اوراق بهادار 

، ترجمه رضا حسینی راد و حمیدرضا نصیری زاده، اقتصاد مديريت(. 7913سالواتوره، دومینگ. )

 یزد، موسسه انتشاراتی نور کوثر.

تحليل آماری  .(7931) .ابراهیمیورپ علیرضاو  صفاکیش محمد سعید ؛طلوعی اشلقی، عباس

 چاپ اول، تهران: انتشارات دانشگاه آزاد اسلامی. چند متغيره،

 بینیخوش و فردی شادی رابطه بررسی .(7935). کاردانبهزاد و  حصارزادهرضا  ؛عارفی، فرشته

-28(: 98)2 مالی حسابداری فصلنامه، حسابداری متهورانه و کارانهانتخاب محافظه با

53. 
کارگیری ارزش منصفانه های فنی بهشناسایی چالش .(7931) .رحمانیعلی و  ،گل محمدی، مریم

گزارشگری مالی  79اره در گزارشگری مالی ایران با تأکید بر الزامات استاندارد شم

 .921-474: (9)85 های حسابداری و حسابرسیفصلنامه بررسی، المللیبین

پذیری مدیران با عملکرد (. بررسی رابطه ریسک7926. )آساییهیوا و  لطیفیفریبا  ؛مظلومی، نادر

فصلنامه مطالعات شده در بورس اوراق بهادار تهران، های پذیرفتهها در شرکتسازمان

 .17-38: (56)74 مديريت

های تأثیر تمایلات مدیران و محدودیت .(7931) .عبدلیمحمدرضا و  ،نقیبی اصفهانی، سید حامد

 .13-35(: 41)71 فصلنامه حسابداری مالی، گذاریمالی بر حساسیت سرمایه
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بینی (. بررسی رابطه خوش7936) .نادریمریم و  شمسالدین شهاب ؛فر، محمودزادهیحیی

شده در بورس اوراق بهادار تهران، های پذیرفتهمدیریتی و هموارسازی سود در شرکت
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