
 

               
 1404تابستان   99سال بیست و پنجم  شماره                     

62 

 

Predicting managers' disclosure tone inconsistency using a 

decision tree  

 Azam Pouryousof 1 

 Farzaneh Nassirzadeh 2 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                                                                                     
1Assistant Professor of Accounting, PNU University, Tehran, Iran. 

Email: pouryousof@pnu.ac.ir 

2 Associate Professor Accounting, Ferdowsi University of Mashhad, Mashhad, Iran. 

Email: nasirzadeh@um.ac.ir 

 

The purpose of this research is to predict the contradiction of managers' tone using 

the decision tree algorithm. Therefore, a comprehensive review of the factors 

affecting the contradiction of managers' disclosure tone based on three perspectives 

including manager's opportunistic motivations (agency theory), manager's rational 

decision-making motivation with the aim of market awareness (signaling theory) 

and manager's characteristics (behavioral theory) was conducted. became the 

inconsistency of the managers' disclosure tone in the report of the activities of the 

board of directors was calculated. Research tests were conducted on 1411 reports 

during the years 2012 to 2014. To predict the contradiction of the managers' tone 

based on the opportunistic perspective, profit management, bonus, leverage, 

capital increase and conservatism were used, and in the signaling perspective, 

future return on assets, future return on capital, deviation of future return on assets 

and deviation were used. The future return on capital was investigated. Also, based 

on the behavioral point of view, the CEO's characteristics including gender, tenure, 

dual duty, ability, myopia, narcissism and overconfidence of the CEO were 

considered. The estimation results of the decision tree model show 8 rules 

(branches) for predicting tone contradiction and all the aforementioned variables 

are observed in the decision tree. The shortest branch shows that if the CEO is 

narcissistic, overconfident and a member of the board of directors (duality of duty), 

the contradiction of the disclosure tone is high, in other words, in this situation, the 

contradiction of the tone reaches the maximum. 

 

Key words: written tone, tone contradiction, manager's opportunistic motivations, 

manager's rational decision-making motivation, manager's characteristics. 
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 درخت تصمیم الگوریتم با استفاده از   پیش بینی تناقض لحن مدیران
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 چکیده:

 

 

هدف پژوهش حاضر، پیش بینی تناقض لحن مدیران با استفاده از الگوریتم درخت تصمیم گیری است. از این رو 

ی فرصت طلبانه هازهیانگسه دیدگاه شامل  بر تناقض لحن افشای مدیران بر اساس مؤثرعوامل بررسی جامعی از 

های ویژگیبا هدف آگاهی بازار)تئوری علامت دهی( و  ریمد یمنطق یریگمیتصم زهیانگی(، ندگینمامدیر )تئوری 

. محاسبه گردید مدیرهگزارش فعالیتهای هیئت  لحن افشای مدیران درتناقض انجام گردید.  ی(رفتار) تئوری مدیر

انجام شد. برای پیش بینی تناقض لحن  1401تا  1392گزارش طی سالهای  1411ی پژوهش بر رویهاآزمون

مدیران بر اساس دیدگاه فرصت طلبانه، از مدیریت سود، پاداش، اهرم، افزایش سرمایه و محافظه کاری استفاده شد 

ا، بازده آتی سرمایه، انحراف بازده آتی دارایی ها و انحراف بازده آتی و در دیدگاه علامت دهی، از بازده آتی دارایی ه

سرمایه بررسی گردید. همچنین بر اساس دیدگاه رفتاری، ویژگیهای مدیرعامل شامل جنسیت، مدت تصدی، 

مدل دوگانگی وظیفه، توانایی، نزدیک بینی، خودشیفتگی و بیش اعتمادی مدیرعامل در نظر گرفته شد. نتایج برآورد 

قاعده)شاخه( برای پیش بینی تناقض لحن است و تمام متغیرهای فوق الذکر در  هشت درخت تصمیم نشان دهنده

ترین شاخه نشان می دهد اگر مدیرعامل خودشیفته، بیش اعتماد و عضو درخت تصمیم مشاهده می شوند. کوتاه

ارتی در این شرایط تناقض لحن به حداکثر هیات مدیره)دوگانگی وظیفه( باشد، تناقض لحن افشا زیاد است، به عب

 می رسد.

ی فرصت طلبانه مدیر، انگیزه تصمیم گیری منطقی مدیر، هازهیانگلحن نوشتاری، تناقض لحن،  واژگان کلیدی:

 .ی مدیرهایژگیو
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 مقدمه .1

های کیفی ساخت گزارش صراحت وخوانایی، لحن، در حوزه تاثیر  متعددیهای پژوهشاخیراً  
اطلاعات ی محتوانشان میدهد لحن و  هااین پژوهش. شده استانجام تصمیمات بازار سرمایه  برشرکت ها 

در از آنجایی که مقررات و استاندارد کمی  اثر گذارد. تصمیمات مشارکت کنندگان بازارتواند بر حسابداری می
به کارگیری لحن این گزارشها، و در رکتها وجود دارد، مدیران ی شفیک یافشاها یمحتوا اچارچوب یمورد 

 .ی دارندقابل توجه یرپذی انعطاف رانیمد

تعداد  تفاضل قیدر متن افشا اشاره دارد و معمولاً از طر یکلمات مثبت و منف یریبه کارگ زانیلحن، به م 
است که  رانیمد یاز لحن افشا یبخش ی. لحن عادشودیم یریگ از تعداد کلمات مثبت اندازه یکلمات منف

لحن بخشی که قابل توضیح نیست، است و  حیو توض نییشرکت، قابل تب یفعل یابیارز یبا اخبار و مبان
لئو و  رانیمد یحاضر تناقض لحن افشاپژوهش در نامیده می شود.  "ماندهیلحن باق" ای یرعادیغ

 .شودیم یریاندازه گ ماندهیلحن باق قی( از طر2020)انینگ

برخی مطالعات   وجود دارد. یمتفاوت یهادگاهید ،"لحن ضتناق" ایلحن  تیریمد لیدر خصوص دلا    
در و  شودیم یبه بازار، موجب کاهش عدم تقارن اطلاعات یدهعلامت یدر راستا ریلحن مد نشان میدهند

 زین ی مطالعات. برخاستدر انتخاب لحن بررسی شده  مدیر فرصت طلبانه یرفتارهای دیگر از مطالعات، برخ
اده  و بر ویژگیهای فردی و رفتاری مدیران در انتخاب را مورد توجه قرار د ریمد یبودن لحن افشاها یارادریغ

 لحن تاکید دارند.

دوران و ( 2011دونالد)لوگران و مک (2010)2فلدمن و همکاران  ( 2010) 1مرس و وگایدتحقیقات 
 (2016)6( لاتریدیس2016)5، لوگران و مک دونالدیآئود (2012)4و همکاران  سیویدو ( 2012) 3همکاران

لحن افشاهای مدیر بر ادراک ( نشان میدهد، 2019)9( آئو2019)8لی و پارک ( 2018)7بوون و همکاران
باربیز و سهامداران و تصمیمات آنها در مورد معاملات سهام تاثیرگذار است و طبق مطالعات  

                                                                                                                     
1 Demers and  Vega 
2 Feldman, Govindaraj, Livnat & Segal 
3 Doran, Peterson and Price 
4 Davis, Jeremy, and Sedor 
5 Audit, Loughranand McDonald  
6 Latridis 
7 Bowen, Dutta, Tang and Zhu 
8 Lee, Park 
9 Ao 
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(،  2005( و باتالئو و مندنهال )2002)4لیبی و همکاران (،2001)3( باتاچاریا1992) 2یل (،1988)1همکاران
 )7و بلنکسپور و همکاران (2012) 6کوماریشانت (2007)5و همکاران لیخائیم( 2007 )و همکاران باتاچاریا

سهامداران احتمال گمراه شدن ( 2022و پوریوسف و همکاران)  (2018و همکاران) یسکیگنیب (2017
سهامدارن نقش  تیتوجه به اهم خرد به واسطه لحن مغرضانه مدیران بیشتر از سهامداران عمده است. لذا با

ریاست سابق 8تیجو وا یمرپیش بینی تناقض لحن مدیران حائز اهمیت است.  ه،یخرد در عملکرد بازار سرما
از  تیحماشامل  یسه بخش تیمأمور کیداشت که انیب( SECکمیسیون ارز و اوراق بهادار امریکا)

 تیحمادارد و تاکید اصلی باید بر  هیسرما لیتشک لیتسه وعادلانه و کارآمد  یاز بازارها نانیسهامداران، اطم
کمیسیون ارز و معنا است که  نیخرد، به ا اناز سهامدار تیهرگونه عدم حما رایزخرد باشد.  از سهامداران
 فعلی تیبا عملکرد و وضع ران،یمد یلحن افشا حال چنانچه خود را انجام نداده است. سالتر ،اوراق بهادار

و با سوء  نشدهها مغرضانه بودن گزارشمتوجه  سهامداران خردممکن است شرکت تناقض داشته باشد؛ 
 یامدهایپ تواندیم جهینت نی. اابدیانجام داده و ثروت آنها کاهش  نامناسبی معاملات ،هاگزارش نیپردازش ا

 یهاکنندگان و ناظران بازار داشته باشد. بورس میمعاملات سهامداران خرد و تنظ ،یتیریدر ارتباطات مد یمهم
که ممکن است  ی. در حالرندینگ یجد راها شرکت ی اختیاریاوراق بهادار ممکن است مغرضانه بودن افشاها

. رندیسهام بگ دیبه خر میکه تصم شود ریتفس یتوسط سهامداران خرد، به نحو رانیمد یلحن مغرضانة افشا
سهامداران  مت،یق یبعد یهابا کاهش تیدر نها یرا به دنبال دارد؛ ول هامتیق شیخالص، افزا دیخر شیافزا

از این رو به منظور حمایت از سهامداران مخصوصاً . خارج شوندبازار  از است ممکنخرد متضرر شده و 
 ی به نظر می رسد.ضرور رای پیش بینی تناقض لحن مدیران،ارائه مدلی ب سهامداران خرد،

در پژوهش حاضر برای پیش بینی تناقض لحن از مدل درخت تصمیم استفاده شده است. درخت      
های استقرایی  روشهای نمایش دانش بوسیله یادگیرندهبینی و یکی از ابزارهای قوی در پیشیکی از تصمیم 

با بررسی پارامترها از جزء به کل، به این مدل باشد که طی بیست سـال گذشـته مـورد توجـه بوده است. می
تواند رویکردی میدرخت تصمیم  .یابدهای آماری  دست میبین داده روابطتولید قانون میپردازد و نهایتاً به 

نمایی از روابط علت و معلولی د و باشاز سوگیری  عاریهای گیریاصولی و مبتنی بر حقایق برای تصمیم
روابط  توانراحتی میدرخت تصمیم بهبا دهد. تواند تصویری ساده از فرایندهای پیچیده ارائه است که می

مدل درخت تصمیم بر خلاف  د. رحل ارائه کغیرخطی را ترسیم کرده و برای مسائل گسسته و رگرسیونی راه

                                                                                                                     
1 Barberis, Shleifer & Vishny 
2 Lee 
3 Bhattacharya  
4 Libby, Bloomfield & Nelson 
5 Mikhail, Walther & Willis 
6 Shanthikumar 
7 Blankespoor, deHaan, Wertz & Zhu  
8 Mery Jo White  [
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میپردازد. پیش بینی به دست آمده در قالب یک سری قواعد و  ن مدل شبکه عصبی مصنوعی به تولید قانو
همچنین در درخت تصمیم بر خلاف شبکه عصبی مصنوعی، ضرورتی وجود ندارد که داده ها ً لزوما به 

. همچنین مسائل با چندین خروجی را مدلسازی می کند و نسبت به سایر روشهای صورت عددی باشند
 (.2002ورودی ، به پیش پردازش کمتری نیاز دارد)متر و همکاران، مدلسازی داده، برای داده های

ی هابرنامهدر راستای دیدگاه فرصت طلبانه، مدیران از مدیریت سود، پاداش مدیران، سطح اهرم،      
افزایش سرمایه و محافظه کاری حسابداری و در راستای دیدگاه علامت دهی از بازده آتی دارایی ها، بازده 

یه، انحراف بازده آتی دارایی ها، انحراف بازده آتی سرمایه به عنوان متغیرهای پیش بینی کننده آتی سرما
استفاده شده است و در خصوص دیدگاه رفتاری نیز جنسیت، مدت تصدی، دوگانگی وظیفه، توانایی، نزدیک 

نی تناقض لحن با بینی، خودشیفتگی و بیش اعتمادی مورد بررسی قرار گرفت. نهایتاً مدلی برای پیش بی
 (.2استفاده از درخت تصمیم ارائه گردید)نمودار

 نوآوری پژوهش حاضر شامل موارد زیر است: اولاً برای اولین بار مدل نسبتاً کاملی برای پیش بینی
این مدل بر اساس سه دیدگاه . ارائه شده است گزارش فعالیتهای هیئت مدیرهافشای مدیران در لحن  تناقض

(در پژوهش خود اعلام کردند که 2019لو و زو)ی و رفتاری برآورد شده است. دوماً دهعلامتفرصت طلبانه، 
 شودیم یریگبالقوه اندازه یخطاها موجب بکارگیری واژه های مثبت و منفی و عدم استفاده از ترکیب کلمات

لذا در پژوهش حاضر برای رفع این   یبات کلمات نیز استفاده گردد.و پیشنهاد نمودند در تحقیقات آتی از ترک
محدودیت، برای اندازه گیری لحن افشای مدیران علاوه بر کلمات مثبت و منفی از ترکیب کلمات مثبت و 

ترکیب مثبت و منفی به لغت نامه تخصصی واژگان هیئت مدیره  100منفی نیز استفاده شده است و بیش از 
  ی موجود تا حدی برطرف شده است.هانامهودیت لغت اضافه و محد

 پژوهش پیشینهمبانی نظری و  .2

با بررســی مطالعات مرتبط با لحن افشــای مدیران، ســه دیدگاه کلی در خصــوص منشــاء تناقض لحن  

 مدیران در متون مرتبط قابل ردیابی است که در ادامه ارائه می گردد:

صت انگیزه های  - ساس تئوری  طلبانهفر ست لحن )بر ا شا  نمایندگی(: ممکن ا عمداً به  مدیران یاف
و به قصــد اهداف مختلف از جمله مدیریت ســود،  بازار انتظاراتبر  یرگذاریتأث یبرا کیســتماتیســ یاگونه

لحن   یتریمد. طبق این دیدگاه، ارائه شود  مالی، منافع شخصی مدیر، پاداش و...   نیتأمافزایش قیمت سهام،  
 . شودیم هیسرمابهینه  صیمنجر به عدم تخص انداخته وبه خطر را  یمال یگزارشگر تیفیک تواندیم
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( نشان  2016)1و همکاران نیدیایا-ارسلان (، 2014گ، تئو و ژانگ )انه (،2012) تییسو -و تاما سیوید

ست حاوی     شاگری ممکن ا صت  یرفتارهادادند اف ستفاده   و  طلبانهفر شد. در این حالت    مدیران سوءا با

ــیســتماتیک اطلاعات   ــتکاری اطلاعات، ســعی در افشــای س با هدف درک مدیر از طریق کنترل و دس

سرمایه دارد. مطلوب  سترا یهوگ و تاثیرگذاری بر بازار  ستکاری اطلاعات را   (2000) م  تیریمداین کنترل و د

شی   مدیرانو سهامداران   نیب یعدم تقارن اطلاعاتاز  که نامدیم بازار2انتظارات همکاران  و بوون  .شود یمنا

شان دادند مدیریت انتظارات بازار   (2005) از . مثبت دارد ریتأث پاداش مدیریت سهام و  متیقبر به نوبه خود ن

و نوشتاری در افشای     گفتاری یهایژگیو یارو دستک  ییخوانا( ضعف  2007و برنان ) سیوید-مرکلدیدگاه 

شاگر  فیتحر موجب تواندیممدیران،  شگر کیفیت  تواندیمشده و این امر   یاف اندازد به خطر  ی رامال یگزار

 .شودیم هیسرمابهینه  صیمنجر به عدم تخص و

 ریآبراهامســون و امی(: تحقیقات دهعلامتانگیزه تصــمیم گیری منطقی مدیر)بر اســاس تئوری  -
تاس ی (،1996) کاران ) و  و ــدور ) گری، پسیوید (،2002هم پدر  یپاتل  (،2012و سـ یان و   2014) ینیو  ( و 

یان کردند که          2021همکاران )  ــا( جنبه مثبت مدیریت لحن را مطرح کردند و ب ی اطلاعات کیفی و   افشـ
سهامداران   رانیمد نیب یکاهش عدم تقارن اطلاعات موجب شفاهی  محتوای اطلاعاتی را افزایش و  شده و 

ــ" عنوان( به این دیدگاه، به     2007برنان ) داویز و  -می دهد. مرکل   ــیاطلاعات افزا  هی فرضـ ــاره 3"یشـ  اشـ
. طبق این دیدگاه، مدیریت لحن افشا یا به عبارتی تناقض لحن افشای مدیر ممکن است در راستای     کنندیم

صورتهای مالی ممکن            شای اطلاعات در  صاً اگر اف صو شد، مخ شاگری و علامت دهی مدیران به بازار با اف
ی  در مورد عملکرد مال بخشیآگاه یمنبع ان،ریمدافشــای لحن ، یدهعلامتنباشــد. از این رو طبق تئوری 

شرکت  ست. مطالعه   فعلی و آتی  شان  2020) دیکاا شای مدیران  دهدیم( ن سود هاهیدر اعلام لحن اف با  ی 
سهامداران را کاهش   رانیمد نیب یعدم تقارن اطلاعات تواندیمو   ارتباط مثبت دارد شرکت  ندهیعملکرد آ و 

ــان دادند  (2020همکاران ) دهد. همچنین وو و   ــگزارش فعالیتهای هیئت مدیره،      که لحن  نشـ  ی ازگنال یسـ
 . دارد پایداری ریو بر بازار تأثاست شرکت آینده  در مورد رانیانتظارات مد

صوص امکان غیرارادی بودن لحن مدیران،     - ساس تئوری های رفتاری(: در خ ویژگیهای مدیر)بر ا
تار  دگاه ی د( 2011)4نان و بر سیوید-مرکل  ــط      رف خاب لحن  توسـ یدگاه انت ند. طبق این د ی را مطرح کرد

ست  سته  یهایریسوگ  جهینت مدیران، ممکن ا شد که که   یاناخوا ی فردی مدیر عامل )مثل هایژگیواز با
شناختی )نظیر  هایژگیو نظیر تجربه یا توانایی( و یا) یشغل ی هایژگیو( یا تیجنس سن،   ،  تیشخص  ی روان 

                                                                                                                     
1 Arslan-Ayaydin, Boudt & Thewissen 
2 Impression management 
3 incremental information hypothesis 
4 Merkl-Davies, Doris, and Niamh M. Brennan 
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ــبیش اعتمادی،   ــود. مطالعات پاتلی و      نیبکی نزدی و نیبخوشی، فتگیخودشـ (، 2014) ینیپدر ی( ایجاد  شـ
ــکید ــونی و  2020) انی نگو  لئو(، 2019) یبوسـ باسـ کاران ) (،  یدین و    -(، ارســـلان2018هم یا آ

ی فردی و شــغلی مدیر با لحن افشــای هایژگیوارتباط  دهندةنشــان( 2020ازات )(، 2020)1همکاران
ــد  یم ها آن عات    باشـ طال کاران ) و م کاران ) ، کپس و (2015داویس و هم  انی نگو  لئو( و 2015هم

ــونی و  2018همکاران ) (، بوخولزو و 2020) ــان( نیز 2018همکاران ) ( و باسـ ی  ها یژگیوارتباط   دهندة نشـ
  .باشدیم هاآنی مدیر با لحن افشای شناختروان

محافظت از ارزش   یبرا یمنطق یریگمیتصملحن،  تیریمد ( در خصوص دلایل 2021)2و همکارانیان 

رفتار فرصت   بررسی قرار دادند.   موردی مدیر را اعتمادبیش  حفظ شهرت و  یطلبانه برارفتار فرصت  ،شرکت 

نه برا   با ــهرت یطل های   حفظ شـ ــ کاران )  اه در پژوهشـ پارک )  یل (،2014نگ و هم چنگ و   ( و 2019و 

ــهای     ریتأث نیز مورد تاکید قرار گرفته و    ( 2020)3همکاران  (،  2017)4میکبیش اعتمادی مدیر نیز در پژوهشـ

سی و    (2020) انیلئو و نگ( و 2020)6پارک و همکاران(، 2018)5عطاالله و همکاران طبق  اند. شده  دییتأبرر

صمیمات   اگر این مطالعات،  ستای دیدگاه ت صد آگاهی بازار  ریمد یمنطق مدیریت لحن در را شد  و به ق با  ،با

تای                  ــ یت لحن در راسـ مدیر بد. ولی اگر  یا کاهش می  یت لحن  مدیر مدت،  ند تار   کاهش عملکرد بل رف

ــد،اعتمادبیش ای ریطلبانه مدفرصـــت ــتمر ی مدیر باشـ  افزایش مدیریت لحنعملکرد،  با وجود کاهش مسـ

  . ابدییم

 متغیرهای پیش بینی کننده تناقض لحن
مبانی نظری و پیشینه، متغیرهای مهمی که بر تناقض لحن موثرهستند و به عنوان با توجه به 

 متغیرهای پیش بینی کننده در مدل پژوهش استفاده شده اند در ادامه ارائه می گردد.

 الف( انگیزه های فرصت طلبانه مدیر بر اساس تئوری نمایندگی 

 مدیریت سود
. طبق نظریه چشم انداز ای داشته باشند فرصت طلبانه یهازهیانگ در انتخاب لحن، مکن استم مدیران

(PT)  و تقلبّ  یستکارد یهازهی، انگداشته باشدعملکرد هدف  عملکرد شرکت تفاوت قابل توجهی با، اگر

                                                                                                                     
1 Arslan-Ayaydin, Thewissen & Torsin 
2 Yan, Hwang, Wan and Jung 
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(، ژول و 2015)2کورنیلی(، پوردا و اسک2015)1از جمله  فانک یقاتی. در تحقردیگیشکل ممدیران در ذهن 

(، میرزایی و 1398و همچنین کیانی و همکاران)( 2011)4و همکاران سیو هامفر( 2012)3یگانگل

 مدیریت قیاز طر( شواهدی از وجود انگیزه های متقلبانه، 1397( و غلامی و همکاران)1397همکاران)

 یباعث تناقض لحن افشا رانیدر مدمدیریت سود  زةیانگ ممکن استرو  نیاز ا ارائه شده است.لحن افشا 

 شود.  یحیتوض یهاگزارش درها آن

 پاداش
شان دهنده  2003)6( و باکر و همکاران2010همکاران )(، فلدمن و 1999) 5یافته های هیلی و والن    ( ن

و  تیوضع  مطلوب نشان دادن  یبرا رانیمد ارتباط بین لحن مدیران و انگیزه آنها برای افزایش پاداش است. 

ممکن است اقدام به  سود،   تیریعلاوه بر مد، و عملکرد نامطلوب شرکت  تیوضع توجیه  ایعملکرد شرکت و  

شا منجر   لحن نمایند، که تیریدم مدیریت لحن توسط مدیران با انگیزه افزایش  شود.  می به تناقض لحن اف

( و 2020) یم( نیز مورد اشـاره قرار گرفته اسـت. در مطالعات   2007برنان )پاداش در پژوهش مرکل داویز و 

 رانیمد یقیتشو  یهاروش و رانیمد یافشا  ییلحن و خوانا نیبرابطه قوی و معنی داری   نیز (2003)7نیش 

ها آن رانیکه مد ییهاشــرکتممکن اســت تناقض لحن در رو  نی. از اشــده اســتاز جمله پاداش، گزارش 

 باشد. شتریب ،اندداشته یشتربی پاداش

 اهرم مالی
ست با    سطح اهرم  شرکت ممکن ا شا  مالی  شد    رانیمد یلحن اف شته با   مالمندیر و همکاران. ارتباط دا

ــان (، 2008)8هکبارث  و (2011) را  یمرتبط با بده   یمال  بحران یها نه یهز نیبخوشمدیران   دهند یمنشـ

ست  شرکتها د. ندهمی حیسهام ترج  ی از طریقمال نیرا بر تأم یبده گرفته وکم د سبت   یشتر یب یبده این  ن

دارند. از این رو مدیران خوش بین که لحن مثبتی در افشا دارند، سطح اهرم بالاتری  خود  یمنطق انیبه همتا

 نیبخوش رانیکه مد دهندیمنشان   (2018عطالله و همکاران )و  (2016) 9و همکاران دارند.  از طرفی هربر

ــتریوجه نقد ب  تمایل دارند     ــارها  و برای  کنند  ینگهدار  یشـ ی  اتی مال  یای اعتباردهندگان از مزا    یکاهش فشـ

                                                                                                                     
1 Fung 
2 Purda & Skillicorn 
3 Goel & Gangolly 
4 Humphreys, Moffit, Burns,Burgoon & Felix 
5 Healy & Wahlen 
6 baker 
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ش    بدهی شم پو صوص بدهی، و  نموده یچ ست یس  به طور کلی در خ در  رو  نیاز اای دارند. کارانه محافظه ا

 شرکتهایی با مدیران خوش بین که  لحن مثبتی در افشا دارند، سطح اهرم پایین تر است.  

 افزایش سرمایه
ــرکت     (2018ان )( و عطالله و همکار  2018لوگران )مطالعه    ــامن میدهند اگر شـ  شیافزا به منظور  نشـ

تا  رندیگبه کار  یخود لحن مثبت یهاینیب شیدر پممکن است مدیران  ؛ باشد  ، به دنبال انتشار سهام  هیسرما 

ضع  یانتظارات مثبت شرکت در بازار ا  تیاز و از  یشواهد نیز ( 2010) 1و هوبرگ یهانل. کنند جادیو عملکرد 

احســاســات و   جادیا یبرا شــیآموز یمحتوا دیتول قیاز طر عرضــه اولیه یهاشــرکت مدیریت لحن توســط

لحن   دهد،یمنیز نشــان  (2014هوانگ و همکاران )، ارائه نموده اند. مطالعه گذارانهیبالاتر ســرما یتقاضــا

 باشد.انتشار سهام در زمان  ، با هدف جذب سهامدارانکیاستراتژ میتصم کی مکن استممدیران  نانهیخوشب

شرکت  نیاز ا صد افزا  ،یآت یکه در دوره مال ییهارو  ض  یهادارند؛ احتمالاً در گزارش هیسرما  شیق   یحیتو

 .را استفاده کنند ییامغرضانه ایاز حد مثبت  شیلحن ب یدوره جار

 محافظه کاری

و   ریسک حسابرسی   کاهش  برای ،دارند سک یپرر سهامداران  یی کهها( نشان داد شرکت  2018تنگ )   

شاها  یتریسهامداران معتبر خود، لحن منف  حفظ سان بزرگ یا      دارند.  رانیمد یدر اف سابر شرکت ح وقتی 

ــرفته یپ یفناور  متعدد و یا   لگرانیتحل ــکی دارند،   شـ ــت. لحن بارزتر   کارانه  محافظه   تی ریمد و پرریسـ اسـ

ــی خود دریافت که2018تنگ)  خاطر  و به  نیســـتعلامت دهی به بازار  خاطر به یلحن منف نیا ( در بررسـ

ست.   رمدیکارانه محافظه دگاهید شان می دهد،  زی( ن2016) سیدیلاترمطالعه ا ضعیت و   که  ییهاشرکت  ن و

ــرکت  نیا دارند.  کیفی یها گزارشدر  یترنانه  یبدب  لحن د،دارن  یمطلوب یعملکرد مال  لحن منفی به   ها با  شـ

سطح انتظارات  دنبال ستند تا  کنترل  شارها  بازار ه سطح بازار را سهام   متیو قرا کاهش سهامداران   یف  در 

ــت که واکنش     ( 2012و همکاران )  وسید کنند. این یافته با نتایج      کنترل ــهام به    مت یقهماهنگ اسـ سـ

ــت. نانه،  یکلمات بدب   یحاو  تِاطلاعا  ــا  محافظه   تی ریمد  کمتر اسـ و   یلوردر   رانیمد  یکارانة لحن افشـ

 نیز تایید شده است.( 2014)4لوگران و همکاران ( و2012)3و هوبرگ ی(، هانل2002)2شو
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 ب( انگیزه های منطقی مدیر برای آگاهی بازار طبق تئوری علامت دهی

ــ ران،یمد  غیرعادی لحن  یدهعلامت  تئوری طبق ــت سـ از  رانیاز انتظارات مد   یگنال یممکن اسـ

ــا  یآت وضــعیت و عملکرد ــد که افش ــرکت باش ــتین ریامکان پذ یمال یهاآن در گزارش یش ان و ی. س

شان دادند که لحن 2021همکاران ) و  شرکت را دارد   ندهیسال آ  کیعملکرد قابلیت پیش بینی  مدیران، ( ن

، (2008و همکاران )  سیداومطالعه   . ابد ی یم شیافزا ،یعدم تقارن اطلاعات    شیلحن با افزا  ینیبشیپ تی قابل 

ارتباط نشان دهنده   ( نیز1397همکاران) ( و محسنی و 1397(، میرعلی و همکاران)1398کاشانی و همکاران) 

ــا نیمثبت ب ــت یآت یهابازده وها با ارزش رانیمد یلحن افش ــکیعملکرد و راگر مدیران رو  نی. از ااس  س

لحن مثبتی در گزارشهای کیفی به  اطلاعات به بازار،  نیا یافشا  برای؛ بدانند مطلوب شرکت در سال آتی را  

ــت منجر به   ــود. در این پژوهش بازده آتی دارایی ها و بازده آتی لحن  ضتناقکار میگیرند، که ممکن اس ش

سرمایه به     سرمایه به عنوان متغیرهای عملکرد مالی آتی و انحراف بازده آتی دارایی ها و انحراف بازده آتی 

 اده شده است.عنوان متغیرهای ریسک مالی آتی استف

 ج( ویژگیهای فردی و روانشناختی مدیر طبق تئوری رفتاری

 ویژگیهای فردی و شغلی

شا  ضتناق ،یرفتار دگاهید از ست به   رانیمد یلحن اف شد     ممکن ا سته ایی با سوگیری های ناخوا خاطر 

(  2014) ینیو پدر یپاتلمطالعه . عامل ایجاد می شود  رانیمد یشناخت روان ای یشغل  ،یفرد یهایژگیو که از

. ارتباط داردها آن یو تجربه شغل  تیسن، جنس   اب کنفرانس های شرکت در  رانیلحن مثبت مد دهدینشان م 

ــان میدهد      عامل   رانیزن و مد  عامل   رانی( در مد نانه  یباز حد خوش  شی)لحن ب یلحن تورم این مطالعه نشـ

  یو دوگانگ شتریب یمدت تصدعاملی که  رانیمد دهدیگزارش م زین (2019) یبوسکی. داست کمترتر جوان

ند  فه یوظ عاد ی، لحن غدار ند. لئو و نگ  یمثبت یر ــان (2020) انی دار مد    نشـ که  ند  مل   انریداد   زن لحن عا

عامل مســن، زن و متخصــص   رانیگزارش نمودند مد زی( ن2018و همکاران ) یباســون دارند. یترطرفانهیب

سلان  یلحن مثبت کمتر یمال شان د نیز ( 2020) نو همکارا نیدیایآ -دارند. ار   ،ترعامل جوان رانیمد ادندن

از بین پراکســی نشــان داد  زی( ن2020. ازات )لحن مثبت تری هســتند ، دارایکمتر و تجربه کمتر ییتوانا با

دارد. از  یاست که با لحن افشا ارتباط معنادار  ی ریعامل، تنها متغ ریمد یمدت تصد های قدرت مدیرعامل، 

بر شامل جنسیت، مدت تصدی، توانایی و مدت تصدی ممکن است       ریمد یو شغل  یفرد یهایژگیو ور نیا

 شود.تناقض لحن  منجر به و موثر باشدها آن یلحن افشا
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 بیش اعتمادی مدیرعامل

 یو کلمات منف شتر یاعتماد کلمات مثبت ب شیعامل ب رانیدهند مد ی( نشان م 2020)انیو نگ ویل

شهای  در  یکمتر سبت به توانا  شیعامل ب رانیمد  رای. زبرندیبه کار م مدیرگزار خود و  ییاعتماد،  ن

  یورس. کلارندیگیشرکت را دست کم م  یرو خطرها نیدارند و از ا یاز حد مثبت شیب دیچشم انداز شرکت، د

دارند.  یرمنطقیغ یریاعتماد، سوگ شیب رانی( معتقدند که مد2011( و ماتسوموتو و همکاران )2003و جونز )

شرکت را  نت    نیبه ا ش    جهیصورت که  عملکرد خوب  شرکت نا   یرونیب طیاز مح یتلاش خود و عملکرد بد 

ــت  عملکرد بد فعل   شیب رانیرو  مد  نیدانند. از ا  یم بدانند و آن را    یموقت امد ی پ کی را  یاعتماد ممکن اسـ

شا نکنند   شا   ایاف شا   نی. اندازندیب ریآن را به تاخ یاف شا، تناقض لحن را به دنبال دارد.   ریتاخ ایعدم اف در اف

ستفاده م  رانیمد اعتمادی شیسنجش ب  یبرا ری( از لحن مد2017) میک (  2018. عطاالله و همکاران )کندیا

س    ر،یمد یاعتماد شیب شواهد 2020. پارک و همکاران )دهد یم شیرا افزا یبده دیسرر دهند  یارائه م ی( 

ــئول های تیعالاعتماد، ف شیعامل ب رانیکه مد ــرکت یاجتماع تیمسـ  شبی ارتباط. دهند یرا کاهش م یشـ

ماد  ها در   رانیمد  یاعت کانرو 2015و همکاران)  سیوی(، د2021و همکاران )  انی بر لحن آن ( و  2014) ی(، 

ست شده   دییتا زی( ن2011)برنانو  سیوید-مرکل و  یفعل عیاز وقا ریمد یابیبر ارزی، اعتماد شیببنابراین  .ا

ــاگر فیتحر باعث و در نتیجه گذاردیم ریآن تأث یامدهایپ ــهای  یرعادیلحن غ افزایش و یافشـ در گزارشـ

 . کیفی می شود

 خودشیفتگی مدیرعامل
خود شیفتگی یک اختلال شخصیتی است  که فرد را دچار اغراق، غرور، خودبینی و میل به تحسین شدن 

 خلاقیت، هوش، همچون ابعاد از ای مجموعه در (. خودشیفتگان2011می نماید)کمپبل و همکاران، 

 اعمال دادن نشان به گرایش میدهند و خود به حد( از بالاتر بالایی)بسیار امتیاز رهبری، قدرت و شایستگی

باشد.  مرتبط خودشیفتگی از ناشی متورم نفس عزت با تواند می دیگران حقوق به توجهی بی و پرخاشگرانه

احتمال  یا و نظر می رسد به غیرممکن مردم دید از که است اقداماتی ممکن بالاحتی خودشیفتگی با مدیرانی

 اقدامات این دیگران توجه جلب منظور وبه گرفته نظر در بینانه خوش صورت به را نمیرود ها آن موفقیت

( نشان 2018و همکاران ) یون( و باس2018بوخولزو و همکاران )(. مطالعات 2010انجام دهند)چن،  را جسورانه

است.  شتریب فتهیخودش ریعامل غ رانیبا مد سهیدر مقا فتهیعامل خودش رانیمددر  1تورم لحنیکه  دهدیم

بنابراین مدیران خودشیفته در افشاهای شرکت، لحن بسیار مثبتی به کار می گیرند تا حدی که ممکن است 

 به لحن مغرضانه منجر شود.

                                                                                                                     
1 Swollen tone  [
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 نزدیک بینی مدیرعامل
ــعیت مالی   بر عملکرد افق زمانی کوتاه مدتی دارند و     نیبکی نزد رانیمد  کوتاه   یآت یها دوره و وضـ

 رینظ یشواهد تجرب طرفی از دارند. یکمتر توجهبلندمدت،  یهادوره یعملکرد آت همدت تمرکز دارند و ب

سک یب شان م 2018و همکاران ) یگن شکار م    دهدی( ن ضانه در بلندمدت آ در بلندمدت  زیرا ،شود یلحن مغر

 تیمطلوب نشــان دادن وضــع یبرا ممکن اســت ن،یبکینزد رانیمداین رو از  .بازار را گمراه نمود توانینم

ــع هی توج ای و  یدوره آت مالی  عملکرد ــاها  بیش از حد مثبتی  لحن ،یفعل فیعملکرد ضـ خود به   یدر افشـ

 می شود.تناقض لحن باعث که  دنریکارگ

 روش شناسی .3

گرا اثبات ای یکم زیپژوهش ن کردیاست. رو یاصالت تجرب ای ییگراعتیبر اساس فلسفه طبپژوهش حاضر، 

 -یاز نظر هدف اجرا، پژوهش ؛یاجرا، کاربرد جهیاز نظر نت ؛یها(، کماجرا )نوع داده ندیاست و از نظر فرآ

 .است یدادیروپس ،یو از نظر زمان ییاستقرا -یاسیاز نظر منطق اجرا، ق ؛یلیتحل

تا  1392 یهاشده در بورس اوراق بهادار تهران در بازة سال رفتهیپذ یهاپژوهش، شرکت یآمار جامعه

 یمستمر داشته و وقفه معاملات تیدوره پژوهش فعال یکه ط ییهاها، شرکتشرکت نیا انی. از مباشدیم 1401

ها و بانک مه،یب ،یگذارهیسرما یهاشرکت نیاز شش ماه نداشته باشند در نظر گرفته شدند. همچن شتریب

به  ماندهیباق یهاحذف شدند. شرکت ت،یخاص فعال تیبه سبب ماه نگیزیو ل نگیهلد ،یمؤسسات اعتبار

 .عنوان نمونه پژوهش در نظر گرفته شدند

به مجمع صاحبان سهام، با استفاده از نرم افزار  ریسالانه مد یهاگزارش یپژوهش لحن افشا نیدر ا 

است. سپس تناقض  ریمد یهادگاهیو د هاینیبشیها شامل پگزارش نیشده است. ا یریگاندازه  ودایمکس ک

( 2014هانگ و همکاران) دلشرکت با استفاده از م یفعل یابیارزش یو مبان یمال یهاآن با اطلاعات صورت

مستقل پژوهش به روش  ریمتغ 16مربوط به  یهاباشد. داده یوابسته پژوهش م ریشد که  متغ یریگاندازه

 رفتهیپذ یهاشده شرکت یحسابرس یمال یهاو مطالعه صورت نینرم افزار رهآورد نو قیو از طر یسندکاو

  و نرم افزار C5.0 تمیبا استفاده از الگور میشد. مدل درخت تصم یآورشده در بورس اوراق بهادار تهران جمع

Spss Modeler برازش شده است. 
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نویسندگان(مدل پژوهش)ساخت  -1نمودار  

 متغیرهای پژوهش

(، لحن ساده افشا بر اساس فهرست 2016)1در پژوهش حاضر به پیروی از هنری و لیوان متغیر وابسته:

 شود: واژگان تخصصی، به این صورت اندازه گیری می

                                                                                                                     
1 Henry, Leone 

 منشاء تناقض لحن مدیران

شخصیانگیزه های   

(تئوری نمایندگی)  

 انگیزه های منطقی 

 )تئوری علامت دهی(

های مدیران ویژگی  

 )تئوری رفتاری(

 مدیریت سود

 پاداش

 اهرم

 افزایش سرمایه

کاریمحافظه  

های فردی ویژگی ریسک مالی آتی عملکرد مالی آتی

 و 

های ویژگی

 رفتاری 

بازده آتی 

هادارایی  

بازده آتی 

 سرمایه

انحراف 
استاندارد بازده 

 آتی دارایی

انحراف 
استاندارد بازده 

 آتی سرمایه

 جنسیت

 مدت تصدی

 دوگانگی وظیفه

 توانایی

بینینزدیک  

 خودشیفتگی

اعتمادیبیش  
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 (1رابطه )

Tone=
𝑝𝑤−𝑛𝑤

𝑝𝑤+𝑛𝑤
 

، تعداد کلمات منفی در متن گزارش می nw، تعداد کلمات مثبت و pw، لحن افشا ؛ Toneکه در آن 

منفی باشد، لحن افشا  Toneبینانه( و اگر ، مثبت باشد، لحن افشا مثبت)خوش Toneباشد. اگر 

 منفی)بدبینانه( است. 

( استفاده شده است و همچنین 1400هیئت مدیره)پله و همکاران،لغتنامه تخصصی در پژوهش حاضر از 

    ( استفاده شده است.1402و پوریوسف)از ترکیب کلمات طبق نصیرزاده 

شود. به پیروی در نهایت، قدر مطلق لحن غیرعادی)باقیمانده( به عنوان تناقض لحن در نظرگرفته می 

که  ییرهایمجموعه متغ ر اساسرا ب لحن افشا، ماندهیلحن باق ییشناسا یبرا( 2014)هانگ و همکاراناز 

 ماندهیباق لحن غیرعادی یا. برازش شده است، دهندیمپوشش و بازده مورد انتظار شرکت را  سکیر

(RSD_Toneخطای رابطه ،)است: ریز ی 

 (2رابطه)
𝑇𝑜𝑛𝑒𝑖𝑡 = 𝛽0+𝛽1𝐸𝐴𝑅𝑁𝑖𝑡 + 𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝛽3𝐵𝑇𝑀𝑖𝑡 +

𝛽4𝑅𝐸𝑇𝑖𝑡+𝛽4𝑆𝑇𝐷_𝐸𝐴𝑅𝑁𝑖𝑡+𝛽4𝑆𝑇𝐷_𝑅𝐸𝑇𝑖𝑡+𝛽4𝐿𝑂𝑆𝑆𝑖𝑡+𝛽4𝐴𝐺𝐸𝑖𝑡+𝛽4𝛥𝐸𝐴𝑅𝑁𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡

           

𝐸𝐴𝑅𝑁ها تقسیم دارایی مجموع سازی بر، سود گزارش شده شرکت در دوره جاری است و برای همگن

، اندازه شرکت که از لگاریتم طبیعی ارزش بازار مجموع دارایی های شرکت استفاده می 𝑆𝐼𝑍𝐸 می شود.

 سهام صاحبان حقوق دفتری ارزش تقسیم از که است، ارزش دفتری شرکت به ارزش بازار آن 𝐵𝑇𝑀 شود.

است و از میانگین  سهام سالانه بازده𝑅𝐸𝑇، شود.سهام اندازه گیری می صاحبان حقوق بازار ارزش بر

دوره جاری نسبت به ، انحراف استاندارد سود 𝑆𝑇𝐷_𝐸𝐴𝑅𝑁 شود.های ماهانه دوره جاری استفاده میبازده

باشد. انحراف استاندارد بازده سالانه سهام دوره جاری نسبت به دوره قبل می 𝑆𝑇𝐷_𝑅𝐸𝑇، باشد.میدوره قبل 

،𝐿𝑂𝑆𝑆  زیان دهی شرکت است و یک متغیر ساختگی است به این صورت که اگر شرکت در دوره جاری

الهای عمر لگاریتم طبیعی س ،𝐴𝐺𝐸یابد. سود داشته، عدد یک و در غیر این صورت عدد صفر اختصاص می

 تغییرات سود دوره جاری نسبت به دوره قبل است. ،𝛥𝐸𝐴𝑅𝑁 شرکت و

 ارائه شده است.  1: متغیرهای مستقل و روش اندازه گیری آنها در جدول شمارهمتغیرهای مستقل
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 هاآنی ریگاندازه نحوةمتغیرهای پیش بین و  .1جدول

 نحوه اندازه گیری عنوان نماد

EM اقلام تعهدی اختیاری طبق مدل جونز تعدیل شده مدیریت سود 

CEO-COMP پاداش مدیر 
ی صنعت بیشتر باشد، یک و در غیر این هاشرکتاگر پاداش مدیر از میانه پاداش 

 صورت صفر

LEVRAGE جمع بدهی تقسیم بر جمع دارایی سطح اهرم 

CAP-INC طرح افزایش سرمایه 
سرمایه داشته عدد یک و در غیر این صورت عدد  اگر شرکت در سال آتی افزایش

 صفر

CONSV 
محافظه کاری 

 حسابداری
 ساله 3در یک بازه  1طبق مدل گیولی و هاین

FUTROA  جاری پایان دورة در هاییدارا جمع بر تقسیم آتی دوره شدة گزارش خالص سود هاییدارابازده آتی 

FUTROE 
بازده آتی حقوق 

 صاحبان سهام

 سهام صاحبان حقوق جمع بر تقسیم آتی دورة شدة گزارش خالص سود

 جاری دورة درپایان

FSTD − ROA 
انحراف استاندارد 

ROA 
 دوسال آتی ROA استانداردانحراف 

FSTD − ROE 
انحراف استاندارد 

ROE 
 دوسال آتی ROE استانداردانحراف 

CEO_FE مدیر عامل مرد عدد یک و مدیر عامل زن عدد صفر جنسیت مدیر 

CEO- TENU مدت تصدی مدیر 
مدت تصدی مدیر عامل از میانه نمونه کمتر باشد عدد یک و در غیر این صورت 

 عددصفر

CEO- DUL دوگانگی وظیفه 
اگر مدیرعامل، عضو هیئت مدیره نیز باشد عدد یک و در غیر این صورت 

 عددصفر

CEO_ABI (2012) 2همکارانطبق مدل دمرجیان و  توانایی مدیر 

                                                                                                                     
1 Givoly & Hayn (2000) 
2 Demerjian, Lev, McVay 
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CEO_MY نزدیک بینی مدیر 
(، مدیر نزدیک بین عدد یک و در غیر این 1982) 1ویهساطبق مدل آندرسون و 

 صورت صفر

CEO_NAR خودشیفتگی مدیر 

 و پاداش بر کل حقوق و دستمزدتقسیم پاداش نقدی بر اساس دو پراکسی شامل 

خودشیفته باشند امضای مدیر عامل.مدیرانی که طبق حداقل یکی از این دو پراکسی  و

 عدد یک و در غیر این صورت صفر

CEO_OVRECONF (2005همکاران )مدل لین و  بیش اعتمادی مدیر 

  

تناقض لحن مدیران ممکن است تحت تاثیر متغیرهایی مانند اندازه شرکت، فرصتهای رشد، سابقه  
تناقض لحن و حاکمیت شرکتی باشد. از این رو این متغیرها به عنوان متغیر مستقل وارد مدل شدند تا تاثیر 

یم نباشند. این متغیرها آنها بر تناقض لحن مدیران کنترل شود؛ ولی به نحوی که در قواعد خروجی درخت تصم
 ارائه شده است. 2در جدول شماره

متغیرهای کنترلی .2جدول  

 ارزش بازار شرکت در پایان دوره اندازه شرکت SIZE هانداز

 ارزش بازار به ارزش دفتری M/B فرصت رشد
ارزش بازار حقوق صاحبان سهام به ارزش دفتری 

 حقوق صاحبان سهام

 تناقض

 تاریخی
HRSD − TONE سال گذشته 3لحن باقیمانده افشای مدیران طی  تناقض تاریخی لحن  

لحن  ضتناق

 صنعت
IRSD − TONE 

تناقض لحن افشاهای 

 صنعت مشابه
ی صنعتهاشرکتلحن باقیمانده افشاهای   

GENDER_DIV رهیمد ئتیدرصد زنان در ه تنوع جنسیتی هیئت مدیره  

TASK_DIV  وظیفهتنوع  درصد مدیران غیر اجرایی 

                                                                                                                     
1 Anderson and Hsiao  
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مکانیزم های 

حاکمیت 

 شرکتی

AUDGUL کیفیت حسابرسی 

موسسات بزرگ  هاآنی که حسابرس هاشرکت

است عدد یک و در غیر این صورت عدد  حسابرسی

 صفر

CON_ OWN درصد مالکیت سهامداران عمده  تمرکز مالکیت 

INS_ OWN هامداران نهادی سدرصد مالکیت  مالکیت نهادی  

 

 اهافتهی لیتحل .4

مدیران  درصد 2ارائه شده است. طبق توزیع فراوانی، کمتر از  3جدول آمار توصیفی متغیرهای پژوهش در 
درصد  86هستند؛ حدود نیبکینزددرصد مشاهدات، مدیران  73زن و مابقی مرد هستند؛ همچنین بیش از 

 هاشرکتدرصد  80یش از و ب اندداشتهافزایش سرمایه  هاشرکتدرصد  70بیش از  مدیران، خودشیفته هستند؛
، حسابرسی مؤسساترا موسسات بزرگ حسابرسی کرده و کیفیت حسابرسی بهتر بوده و مابقی توسط سایر 

 . بقیه مشاهدات از توزیع نرمالی برخوردارند.اندشده
 

 آمار توصیفی متغیرها. 3جدول 
کمترین  دتعدا  متغیر

 مقدار
بیشترین  

 مقدار
حراف نا میانگین

 معیار
ضریب 
 چولگی

0001/0 1411  تناقض لحن   879/0  082/0  074/0  255/2  

-082/2 1411  مدیریت سود   018/3  0003/0-  215/0  457/2  

047/0 1411  سطح اهرم   30/6  65/0  328/0  24/5  

-63/14 1411  محافظه کاری   38/14  098/0  76/0  9/3-  

-61/0 1411  توانایی   94/0  03/0  32/0  65/0  

35/10 1411  اندازه   23/20  14/45  5/1  85/0  

-96/59 1411  ارزش دفتری به بازار   2607 67/6  21/70  08/36  

-46/5 1411  بازده آتی داراییها   67/5  189/0  428/0  11/3  

بازده  آتی حقوق 
 صاحبان سهام

 1411 002/3-   63/42  58/0  48/1  86/20  
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انحراف استاندارد بازده 
 آتی داراییها

 1411 000/0   79/3  098/0  257/0  6/7  

انحراف استاندارد بازده 
آتی حقوق صاحبان 

 سهام

 1411 000/0   47/29  17/0  013/1  14/22  

000/0 1411  تناقض تاریخی لحن   74/0  072/0  059/0  25/3  

000/0 1411  لحن صنعت ضتناق   48/0  08/0  033/0  45/2  

000/0 1411  تنوع جنسیتی   2/0  019/0  059/0  67/2  

000/0 1411  تنوع وظیفه   8 715/0  28/0  99/11  

000/0 1411  تمرکز مالکیت   94/94  42/49  82/21  2/0-  

000/0 1411  مالکیت نهادی   677 2/38  53/35  45/4  

 توزیع فراوانی  

 یک  صفر 

دتعدا  درصد تعداد   ددرص 

07/60 853 پاداش   567 93/39  

10/70 1038 افزایش سرمایه   382 9/20  

27/1 18 رجنسیت مدی   1402 73/98  

18/67 954 یمدت تصد   466 82/32  

69/61 876 دوگانگی وظیفه   544 31/38  

31/73 1041 نزدیک بینی   379 69/26  

66/13 194 خودشیفتگی   1226 34/86  

42/35 503 بیش اعتمادی   917 68/58  

07/80 1137 کیفیت حسابرسی   283 93/19  

  

 ارائه مدل درخت تصمیم 

که در دو دهه اخیر توسعه  دیآیمی به شمار کـاودادهی هـاکیتکنی از نسل جدید ریگمیتصمدرخت    

و هم برای ایجاد  دادهبرای کشف و استخراج دانش از یک پایگاه  توانیمزیادی یافته است. از این فن 
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ی نیبشیپی و بنددستهیکی از ابزارهای قوی و متداول برای  میتصمی استفاده نمود. درخـت نیبشیپی هامدل

و می تواند روابط موجود در یک مجموعه داده را به صورت قابل درک ارائه نماید. این ساختار  باشدیم

به شکل مدلهای ریاضی و محاسباتی که بـه توصـیف دسـته بنـدی و  تواندیمی ریگمیتصم

 (.2009، 1چیه و ونشوند )نیز معرفی  کنندیمی از داده، کمک امجموعهی سـازعـام

مرحله  -1ی، پیدایش هـر درخـت از دو مرحله تشکیل شده است:ریگمیتصمدر روش مبتنی بر درخت  

ی هاتمیالگوری. تمامی نیبشیپمرحله هرس درخت باهدف حداقل کردن خطای  -2ایجاد و رشد درخت؛ 

ی متفاوتی برای ایجاد درخت وجود دارد. درخت از هاروش. شوندیمایجاد درخت، با نگرش بالا به پایین اجرا 

محتوای اطلاعات( و مقدار آنتروپی و شاخص جینی جهت انتخاب بهترین متغیر و شروع اطلاعات )نظریه 

آزمایش یا تصمیم را نشان . هر رأس درخت به عنوان یک کالس یا قاعده، یک کندیمپیمایش استفاده 

را به  هادادهپیشامدها،  ی حاصل از آزمایش روی رأس است.هااحتمالی هر رأس، متناظر با هاشاخه. دهدیم

. درخت برخلاف سایر فنون شودیمی این درخت شناخته هابرگکه توسط  کندیمچندین زیرمجموعه افراز 

ی نیبشیپ، درحالیکه در سایر فنون دهدیمدر قالب قوانین توضیح ی خود را نیبشیپو  پردازدیمبه تولید قانون 

درخت، باعث بهبود  ترفیضعی هاشاخه. گاهی مواقع بریدن برخی شودیمنهایی بدون چگونگی اجرا بیان 

 .ندیگویمکه به این کار هرس درختان  شودیمی درخت هاشاخهی در دیگر نیبشیپقدرت 

 ،C5.0 رینظی متعددی، هاتمیالگوری تجربی با استفاده از درخت تصمیم، هامدلبرای برآورد  

QUEST، CHAID  وR&C  در تحقیق حاضر از الگوریتمشودیماستفاده . C5.0  شودیماستفاده .

است و الگوریتم آن اختصاصی   RuleQuest Researchتحت امتیاز شرکت  C5.0الگوریتم درخت 

ی تک متغیره است. این الگوریتم ابتدا درختی با شاخه های ریگمیتصماست. این الگوریتم یک نوع درخت 

به  هادادهی را با تقسیم کردن بنددستهو استراتژی هرس آن متفاوت است. این الگوریتم  کندیممتعدد ایجاد 

. در این الگوریتم تقسیم دهدیماز والد خود هستند انجام  ترهمگنیی که شامل رکوردهای هارمجموعهیز

. در این الگوریتم برای ردیگیمبر اساس فیلدی که بیشترین محتوای اطلاعاتی را دارد صورت  هانمونهکردن 

ی ناشی از نویز یا جزئیات متعدد را کاهش بندطبقههرس کردن درخت از روشی استفاده می شود که خطای 

که بدان وسیله درصد یا میزان خطا  دهدیممی دهد. هرس کردن با جایگزینی گره داخلی با گره برگ رخ 

 .ابدییمکاهش 

استفاده شده است. همه متغیرها بر اساس میانگین  Spss Modelerبرای بزارش درخت تصمیم از     
وارد شدند. نتایج بعد از هرس نشان  یم شده و به صورت زیاد و کم به نرم افزاربه سطح زیاد و سطح کم تقس
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کوتاه ترین شاخه درخت نشان میدهد که مدیران  قاعده برای تناقض زیاد لحن مدیران است.هشت دهنده، 
عاملی که خودشیفته و بیش اعتماد هستند و دوگانگی وظیفه دارند، احتمالا تناقض لحن بالایی دارند. 
بلندترین شاخه نیز نشان میدهد که اگر مدیر عامل خود شیفته نباشد ولی نزدیک بین باشد، انحراف بازده 
آتی دارایی ها، اهرم شرکت و امتیاز مدیریت سود کم باشد و شرکت در دوره آتی افزایش سرمایه نداشته 

قواعد استفاده شده برای هرس  باشد، احتمالا تناقض لحن مدیرعامل زیاد باشد. البته این نتایج بستگی به
 درخت تصمیم نیز دارد.
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 مدیرعامل خودشیفته است

 خیر

 خیر

 بله

 بله خیر بله

 بله
 بله خیر خیر بله بله

 بله بله بله خیر خیر
 خیر

امتیاز مدیریت 
سود شرکت زیاد 

 است

مدیرعامل دوگانگی 
 وظیفه دارد

-مدیرعامل بیش اهرم زیاد است

 اعتماد است
پاداش مدیر بالا  افزایش سرمایه 

 است

تصدی 
 بالا

مدیرعامل 
 زن

FROA زیاد 

 

مدیر 
بین نزدیک
است

FROA 

 زیاد 

مدیر 
بین نزدیک

است

تناقض 
لحن 
زیاد 
است

مدیر توانا 
 است

FROE زیاد
 است

-محافظه

کاری پایین 
است

افزایش  تصدی بالا 
سرمایه 

N,VI 

تناقض  اهرم زیاد 
لحن 
زیاد 
 است

 بله

 بله بله بله بله بله خیر

تناقض 
 زیاد لحن

تناقض 
 زیاد لحن

تناقض 
 زیاد لحن

تناقض 
 زیاد لحن

تناقض 
 زیاد لحن

تناقض 
 زیاد لحن

خروجی درخت تصمیم -2نمودار   [
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 آزمونهای تکمیلی

برای بررسی استحکام نتایج درخت تصمیم، متغیرهایی که در کوتاه ترین شاخه، بر سطح زیاد تناقض 

ترتیب با استفاده از مدل رگرسیون، تاثیر همزمان بیش لحن تاثیر داشتند، مجدد آزمون شدند. به این 

 اعتمادی، خودشیفتگی و دوگانگی وظیفه مدیرعامل بر تناقض لحن بررسی شد.

𝑅𝑆𝐷_𝑇𝑂𝑁𝐸𝑖𝑡 = 𝛽0 +𝛽1𝑁𝑂𝐷𝑖𝑡 + ∑ 𝛼𝑡 𝑦𝑒𝑎𝑟 + ∑ 𝛼𝑡  𝑖𝑛𝑑 + ∑  𝑐𝑜𝑛𝑡  +  

شرکتهایی که مدیرعامل بیش -، برای سالNOD، تناقض لحن است و RSD-TONEدر این رابطه، 

اعتماد، خودشیفته بود و دوگانگی وظیفه داشت، عدد یک و برای سایر صفر می باشد. نتایج تخمین مدل در 

 ارائه شده است. 4جدول 

 . خلاصه نتایج برازش مدل رگرسیونی و برآورد ضرایب4جدول 

 ضرایب نماد ضریب متغیرها
خطای 

 استاندارد
 tآماره 

 سطح

 معناداری
 

VIF 

-017/0  ضریب ثابت  040/0  44/0-  659/0    

خودشیفتگی، 

بیش اعتمادی و 

 دوگانگی وظیفه

NOD 

19/0  003/0  125/3  001/0  

 457/1  

SIZE -0/031 002/0 اندازه شرکت  46/0-  644/0   314/2  

ارزش بازار به 

 ارزش دفتری

M/B 

004/0  003/0  015/0  987/0  
 412/2  

ROA 01/0 بازده دارایی ها  005/0  028/0  977/0   319/2  

بازده حقوق 

 صاحبان سهام

ROE 

01/0-  07/0  172/0-  863/0  
 784/1  

انحراف 

  ROAاستاندارد

STDROA 

02/0  08/0  288/0  772/0  
 389/1  

انحراف استاندارد 

ROE 

STDROE 

01/0  01/0  159/0  872/0  
 497/1  
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 ضرایب نماد ضریب متغیرها
خطای 

 استاندارد
 tآماره 

 سطح

 معناداری
 

VIF 

تناقض تاریخی 

 لحن

HRSD 

384/0  029/0  96/12  000/0  
 354/1  

تناقض لحن 

 افشاهای صنعت

IRSD 

935/0  061/0  16/15  000/0  
 2 

تنوع جنسیتی 

 هیئت مدیره

GENDERDIV 

220/0  165/0  335/1  181/0  
 369/1  

-TASKDIV 013/0 تنوع وظیفه  005/0  377/2  017/0   102/1  

-AUDGUL 02/0 کیفیت حسابرسی  005/0  625/1  009/0   452/2  

-CON_OWN 06/0 تمرکز مالکیت  01/0  44/2-  032/0   012/2  

INS_OWN 05/0 مالکیت نهادی  08/0  67/0  5/0   1/2  

 نتایج کلی مدل

 F 317/9آماره  4526/0 ضریب تعیین تعدیل شده

 000/0 سطح معناداری 38/2 آماره دوربین واتسون

 

عامل بر تناقض ، تاثیر همزمان بیش اعتمادی، خودشیفتگی و دوگانگی وظیفه مدیر 3طبق نتایج جدول 

لحن مدیرعامل، مثبت و معنادار می باشد. همچنین از بین متغیرهای کنترل، اندازه شرکت، تنوع وظیفه هیئت 

مدیره، کیفیت حسابرسی و تمرکز مالکیت بر تناقض لحن تاثیر منفی دارند و تناقض تاریخی لحن و تناقض 

 لحن صنعت بر تناقض لحن تاثیر مثبت دارند.

 گیریبحث و نتیجه  .5

ــذانعطــاف رانیمــد ــوجه یریپ ــدر ته یقابــل ت ــقالــب  هی ــوا ای ــد؛ ز یفــیک یافشــاها یمحت ــدارن  رای
 ریمــد یرو، لحــن افشــا نیــمحتواهــا وجــود دارد. از ا نیــا هیــدر مــورد ته یاســتانداردها و مقــررات انــدک

 ـمتغ انجــام  یهــایدارد. بررس ـ یمــال یگــرگـزارش  یبــرا ییامـدها یاســت و پ هیدر بـازار ســرما  یمهمــ ری
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 یهـا بـه لحـن گـزارش    هیکـه بـازار سـرما    دهنـد یکه در متن مقاله به آنهـا اشـاره شـد، نشـان م ـ     تهگرف
 ـ. از ادهـد یهـا واکـنش نشـان م ـ   شـرکت  یمال  ـ راتیتوانـد تـاث   یرو تنـاقض لحـن م ـ   نی بـر   یمخرب

  .بر عملکرد بازار داشته باشد جهیسهامداران و در نت ماتیتصم
 ـ یبررس هدف  ـیب شیحاضر پ باشـد. در   یم ـ یبـا اسـتفاده از داده کـاو    رانیتنـاقض لحـن مـد    ین

 ،یاصـل  دگاهی ـسـه د  ران،یمـد  یمنشـاء تنـاقض لحـن افشـا     یبـه عبـارت   ایلحن  تیریمد لیخصوص دلا
 ـفرصـت طلبانـه، انگ   یهـا  زهی ـشامل انگ وجـود   یو رفتـار  یفـرد  یهـا یژگیو و یعلامـت ده ـ  یهـا  زهی
تنــاقض لحــن افشــا و  یجنبــه عمــد ،یعلامــت دهــ یهــا زهیــطلبانــه و انگ رصــتف یهــا زهیــدارد. انگ

   .دهدیتناقض لحن افشا را نشان م یرارادیجنبه غ ،یو رفتار یفرد یهایژگیو
ــرا ــ یب ــیب شیپ ــاقض لحــن مــد ین ــر اســاس د رانیتن ــب ــه، از مــد دگاهی ســود،  تیریفرصــت طلبان

 یاز بــازده آتــ ،یعلامــت دهــ دگاهیــو بــر اســاس د ؛یو محافظــه کــار هیســرما شیپــاداش، اهــرم، افــزا
 ـ  ه،یسرما یها، بازده آت ییدارا  ـ    یـی دارا یانحراف بـازده آت اسـتفاده شـد.    هیسـرما  یهـا و انحـراف بـازده آت

ــق د ــطب ــار دگاهی ــن ،یرفت ــ زی ــد  ت،یجنس ــدت تص ــانگ ،یم ــه،یوظ یدوگ ــا ف ــنزد ،ییتوان ــیب کی  ،ین
 ـمتغ 16بـا اسـتفاده از    میدر نظـر گرفتـه شـد و درخـت تصـم      رعاملیمـد  یاعتماد شیو ب یفتگیخودش  ری

 ـ ریمتغ 11مستقل و   ـ یقاعـده بـرا   هشـت نشـان دهنـده    جیبـرآورد شـد. نتـا    یکنترل  ـیب شیپ تنـاقض   ین
 ـباشـد. کل  یلحن م ـ ( وجـود  2)نمـودار یدر پـژوهش حاضـر، در قواعـد خروج    یمـورد بررس ـ  یرهـا یتغم هی

نشــان  زیــ( ن3)جدولی. آزمــون اضــافرگذارنــدیتاث رانیمــد یبــر تنــاقض لحــن افشــا جــهیداشــتند و در نت

 .باشد یبر تناقض لحن م میشاخه درخت تصم نیکوتاه تر یرهایمتغ ریدهنده تاث
 ـ یبـرا  یاست کـه مـدل   ییمطالعه ا نیحاضر اول پژوهش  ـیب شیپ  ـنما یتنـاقض لحـن ارائـه م ـ    ین . دی

 ـ یپژوهش حاضر بـرا  یبر اساس مدل خروج  ـیب شیپ گرفـت لحـن    جـه یتـوان نت  یتنـاقض لحـن، م ـ   ین
ــانگ جــهیدر نت رانیمغرضــانه مــد ــارت رانیناخودآگــاه مــد یو رفتارهــا یعمــد یهــا زهی ــه عب  یاســت. ب

 ـانگ ریتحت تـاث  رانیلحن مغرضانه مد  ـانگ ران،یفرصـت طلبانـه مـد    یهـا  زهی  رانیمـد  یمنطق ـ یهـا  زهی
مخـرب لحـن    یامـدها یاسـت. بـا توجـه بـه پ     رانیمـد  یرفتـار  یهـا یژگیبـه بـازار و و   یعلامت ده یبرا

توانـد بـه مشـارکت کننـدگان بـازار       یمـدل پـژوهش حاضـر م ـ    ه،یبر عملکرد بازار سرما رانیمغرضانه مد
از  یریشـــگیتنـــاقض لحـــن و پ صیحسابرســـان و قانونگـــذاران در تشـــخ ،گـــذاران هیشــامل ســـرما 

 ـکـه در پـژوهش حاضـر، هـر سـه د      یی. از آنجـا دیآن کمک نما یمنف یامدهایپ مـرتبط بـا انتخـاب     دگاهی
 ـجداگانـه ا  ریشـود محققـان، تـاث    یم ـ هیقـرار گرفـت، توص ـ   یمورد بررس ـ رانیلحن توسط مد  ـد نی  دگاهی

 .ندینما یررسرا ب  رانیها بر لحن مغرضانه مد
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