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  چكيده

ميـان اقـلام تعهـدي و عـدم تقـارن       ي    هدف اين تحقيق، بررسي رابطه    

در ايـن   .  اسـت   در بورس اوراق بهادار تهـران      ،اطلاعاتي بين سرمايه گذاران   

 بـه  ، اقـلام تعهـدي  ي و اجـزا  براي اندازه گيري عدم تقارن اطلاعاتي  ،مطالعه

فاوت قيمت پيشنهادي خريد و فروش سهام و مدل تعـديل           تي    ترتيب از دامنه  

فرضـيات  .  استفاده شده اسـت ،جونز با رويكرد مبتني بر خطاي برآورد  ي    شده

 7ي   شركت براي يك دوره101آماري متشكل از ي   تحقيق بر مبناي يك نمونه    

هاي رگرسيون سـاده و چنـد     با استفاده از مدل    و   1388  تا 1382ز سال   ا ،ساله

نتـايج حاصـل از   .  است  مورد آزمون قرار گرفته،هاي پانل ه و روش داده   متغير

 حاكي از اين است كه ميان اقلام تعهدي غيرعادي و عدم تقارن            ها  تحليل داده 

طوري كـه بـا افـزايش       ه  ي وجود دارد، ب   دار  معنيمثبت و   ي     رابطه ،اطلاعاتي

 ـ. يابد يش ميميزان اقلام تعهدي غيرعادي، عدم تقارن اطلاعاتي نيز افزا         ن با اي

ي را ميان قدرمطلق كل اقـلام تعهـدي و          دار  معنيي     رابطه ،، نتايج تحقيق  حال

گر وجـود   هاي تحقيق بيان همچنين يافته . دهد   نشان نمي  ،عدم تقارن اطلاعاتي  

شركت و نسبت ي   ميان نقدشوندگي سهام، اندازه   دار  معنيمنفي و   ي    يك رابطه 

در ارتباط با تغييرپـذيري بـازده       . عاتي است مالكيت نهادي با عدم تقارن اطلا     

                                                        

 استاديار گروه حسابداري  *

 ابداريكارشناس ارشد حس** 

Archive of SID

www.SID.ir

www.SID.ir
www.SID.ir


   2  رازيدانشـگاه شهاي حسابداري  مجله پيشرفت

دار ميـان عـدم      مثبت و معني  ي    وجود يك رابطه  ي    سهام نيز نتايج نشان دهنده    

  .  استتقارن اطلاعاتي و تغييرپذيري بازده سهام

  

د و فروش  تفاوت قيمت پيشنهادي خريي ه دامن.2 عدم تقارن اطلاعاتي.1 :هاي كليدي   واژه
  . اقلام تعهدي غيرعادي.4  اقلام تعهدي.3 سهام

  
 مقدمه. 1

از   اطلاعاتي است كـه ،اوراق بهادار كنندگان در بازارهاي ري مشاركتيگ تصميمي مبنا
ايـن   فعـال در  هـاي  اوراق بهادار پذيرفته شده در بـورس و واسـطه    ناشران،ها  بورسيسو

يـري صـحيح در   گ  تـصميم ،اين اطلاعات و به عبارتي گيري از  بهره.شود  منتشر مي،بازارها
به موقع، مربوط، با اهميت و  اد شدهي پذير است كه اطلاعات اوراق بهادار زماني امكان بازار

 ـ،از سوي ديگر. فهم باشد نيز كامل و قابل ز يز حـا  نوع و چگونگي دستيابي به اطلاعات ني
رت  بين افراد صو،در صورتي كه انتقال اطلاعات به صورت نابرابر و نامتقارن. اهميت است

 موضـوع بازارهـاي  . تواند نتايج متفاوتي را نسبت به يك موضوع واحد سبب شود      گيرد مي 
 ،بسيار مهم است كه با پيچيده شدن كالاها و خدمات و از طـرف ديگـر              اي    لهانامتقارن، مس 

 و تر نياز به توجه بيش و  بر اهميت آن افزوده شده    پيچيده شدن مكانيزم مبادله، روز به روز        
، خريـداران،  هـا   يعنـي فروشـنده  ،بـازيگران بـازار  ي  را از سوكارهاي جديدتريراهي   ارائه
عـدم تقـارن اطلاعـات       .طلبـد   مـي  ، دولت اًتو نهاي ان، اعتباردهندگان   هاي قانوني، مدير    نهاد

معـاملاتي،  هـاي     افزايش هزينـه  كاهش كارايي بازار،     از قبيل     را ب مختلفي پيامدهاي نامطلو 
كاهش سود حاصل از معاملات در بازارهاي  ،طور كليه ن و بيي پانقدشوندگيضعف بازار، 

گر اهميت موضوع عدم تقارن اطلاعاتي       تواند بيان   مطالب ياد شده مي   .  در پي دارد   ،سرمايه
 به منظـور    ،ما در اين مطالعه   .  باشد ،هاي اقتصادي   گيري  تصميم رقابل انكار آن بر   و تأثير غي  
ميـان  ي   به بررسي رابطه،عدم تقارن اطلاعاتيي  ديده پ برميزان تأثير اقلام تعهدي   شناسايي

  .ايم  در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته، عدم تقارن اطلاعاتين اقلام بااي
 

  هاي تحقيق مباني نظري و فرضيه. 2
 به طوري كـه قيمـت       گردد؛  تلقي مي  ،اوليه معاملات ي     پايه ،اطلاعات در بازار سرمايه   
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  3  ...بررسي رابطه ميان اقلام تعهدي و عدم تقارن اطلاعاتي در 

 1970ي    در دهـه  . ستقيم با اطلاعات در اختيار سرمايه گذاران دارد       ماي     رابطه ،اوراق بهادار 
در  3 و جـوزف اسـتيليتز  2، جـورج آكرلـوف  1هاي مايكل اسپنس  سه دانشمند به نام  ،ميلادي

عـدم تقـارن   ي  گـذاري كردنـد كـه بـه نظريـه        را پايـه  اي    اقتصاد اطلاعات، نظريـه   ي    زمينه
 از  يكـي ،شود كـه در آن   وضعيتي اطلاق مي  عدم تقارن اطلاعاتي به   .  موسوم شد  ،اطلاعاتي
اين امر .  در اختيار داشته باشد،ي را نسبت به طرف مقابلتر  اطلاعات بيش ، مبادله دو طرف 

 ـ.پيونـد   به وقـوع مـي  ،به علل مختلف از جمله وجود معاملات و اطلاعات محرمانه      ام  ويلي
تي را مزيـت اطلاعـاتي    عدم تقارن اطلاعـا ، حسابداري مالي خود  كيتالياسكات در كتاب ا   

. كنـد   در يك داد و ستد بازرگاني تعريـف مـي        گرانيمعامله نسبت به د   هاي    برخي از طرف  
، تحقيقي بـا اهميـت در ادبيـات اقتـصاد     »4بازار نابسامان«با عنوان ) 1970(آكرلوف ي    مقاله

ي  لهاهاي مختلف اقتصادي را به مس حوزهنظران  توجه صاحبشود و  اطلاعات محسوب مي
مذكور بر اين   ي    نظريهي     ريشه و پايه   .ه است  جلب نمود  ،و تبعات آن  ي  عدم تقارن اطلاعات  

 از شرايط واقعي كالاهـاي  دو طرف،چه يكي از  اصل استوار است كه در يك معامله، چنان 
در چنـين  . ي حاصل نمايـد تر تواند سود بيش  آگاهي نداشته باشد، طرف دوم مي      ،مورد نظر 

نبود اطمينان و عدم قطعيت بر فضاي معامله حاكم خواهد بود كـه در              اي از     شرايطي، گونه 
، ماتسيـشي (انجامـد    شكـست بـازار مـي   ، به تضعيف جريان بازار يا به عبارت ديگر ،نهايت
1378.(  

 ، در ايـن حالـت  ،زماني كه معامله گران از وجود افراد غير مطلع در بازار آگـاه شـوند      
تفاوت قيمت پيشنهادي خريد ي  ريق گسترش دامنهافزايش سطح عدم تقارن اطلاعاتي از ط    

 ،تفاوت قيمت پيشنهادي خريد و فروش سـهام       ي    دامنه. شود   نشان داده مي   5و فروش سهام  
قيمت پيشنهادي «و » قيمت پيشنهادي خريد سهام«ميزان شكاف موجود ميان ي   نشان دهنده 
شود كه سرمايه گذار يا  قيمت پيشنهادي خريد سهام، به قيمتي گفته مي.  است»فروش سهام

قيمت پيشنهادي فروش سهام نيز به . كند  پيشنهاد مي، خاصي براي خريد سهام   6بازارگردان
 پيـشنهاد  ،سهام يا بازارگردان براي فروش آن سـهام ي  شود كه يك فروشنده  قيمتي گفته مي  

ه بخش  از س،تفاوت قيمت پيشنهادي خريد و فروش سهامي  در ادبيات مالي، دامنه. كند  مي
ي   و هزينـه 8داري موجـودي   نگـه ي    ، هزينـه  7پـردازش سـفارش   ي    هزينـه : شود  تشكيل مي 

هاي دفتري و     مبلغي است كه براي جبران هزينه      ،هزينه پردازش سفارش  . 9انتخاب نادرست 
 ،معـاملات ي   هزينـه ،از طرفـي ). 1972، 10تينيك(شود    پرداخت مي  ،ها   انجام سفارش  اداري
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   4  رازيدانشـگاه شهاي حسابداري  مجله پيشرفت

هـاي    بتوانند هزينـه   ،كند تا از اين طريق      داري پرتفوي متنوع مي    ه نگه بازارسازها را مجبور ب   
داري  نگهي   تحت عنوان هزينه،ها در ادبيات مالي اين بخش از هزينه. خود را پوشش دهند   

انتخـاب  ي   مربوط به هزينه،ها بخش سوم از هزينه ). 2004،  11بولن(شود     بيان مي  ،موجودي
 مطرح) 1985( 13ميلگرام و گلستن و )1983 (12 گالاي كوپلند وي است كه از سونادرست

 افـرادي  معاملـه بـا   ريسك پذيرش يبرا گران معامله براي جبراني امر يك گر شد و نمايان

پور و احمـد (باشـند   داشـته  اختيـار  دراي  محرمانـه  و مهـم  اطلاعات دارد احتمال كه است
 ).1385رسائيان، 

 و درآمـدهاي حاصـل شـده در يـك           هـا   هزينهاقلام تعهدي حسابداري با تطابق دادن       
مالي، جريانات نقدي را بدون در نظر گرفتن زمان وقوع، بـه سـود خـالص تبـديل             ي    دوره
 از ايـن   دهنـد؛   نشان مي  ، از رويدادهاي احتمالي آتي     را  انتظارات مديران  ،اين اقلام . كنند  مي
 بر اين، اقلام تعهدي ممكن علاوه.  هستند احتمالاً داراي مقاديري از خطاي اندازه گيري،رو

هـاي   و يـا اعمـال ديـدگاه   ) مديريت سود(مديريت ي  هاي آگاهانه  خاطر دستكاري ه  است ب 
 دستيابي بـه    يلازم است برا   سرمايه گذاران    ن رو، ياز ا . ي نيز داراي انحرافاتي باشند    شخص

زش قابـل تـوجهي بـراي پـردا     ي     متحمل هزينه  ،درك كاملي از معناي ارزشي اقلام تعهدي      
 كنُـد   ،سرمايه گذاراني كه در فهميدن ارزش اقتصادي واقعي اقلام تعهدي         .  شوند ،اطلاعات
 ،14اسـلون (نخواهنـد داشـت     را از ايـن اقـلام   ارزش درستي،كنند، در سال جاري    عمل مي 

توان به اقلام تعهـدي       گذاري نادرست اقلام تعهدي را مي      قسمت اعظم اين ارزش   ). 1996
گـر ايـن      بيـان  ،گذاري نادرست اقلام تعهـدي     ارزش). 2001،  15يژ( نسبت داد    ،غيرعادي

طور ميانگين، قادر به درك اطلاعات موجود در اقـلام          ه  گذاران، ب  واقعيت است كه سرمايه   
 ،در نتيجه، گروه خاصي از سرمايه گذاران آگاه ماننـد افـراد درون سـازماني    . تعهدي نيستند 

هـاي    ارزش گذاري نادرست اقلام تعهدي، فعاليت     گيري از اين     قادر خواهند بود تا با بهره     
توان انتظار داشت كـه    مي،با توجه به موارد فوق. تجاري خود را به سمت سود سوق دهند      

رمايه ، برتـري اطلاعـاتي س ـ     د ناهمساني اطلاعـاتي در بـازار شـود        اقلام تعهدي باعث ايجا   
  طبـق ،از طرفي. ازار گردد و منجربه عدم تقارن اطلاعاتي در بگذاران آگاه را افزايش دهد

 ،)1985 (ميلگـرام  و و گلـستن ) 1983(وگـالاي   كوپلنـد  اطلاعـاتي  تقـارن  عـدم  مـدل 
شوند و اين زيان   از انجام معامله با افراد مطلع دچار زيان مي،گذاران  و سرمايهها بازارگردان

. كننـد   جبران مي،تفاوت قيمت پيشنهادي خريد و فروش سهامي  را از طريق گسترش دامنه  
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  5  ...بررسي رابطه ميان اقلام تعهدي و عدم تقارن اطلاعاتي در 

 هـاي  تفـاوت قيمـت  ي   منجـر بـه افـزايش دامنـه    ، عدم تقارن اطلاعاتي در بـازار    ن رو ياز ا 
ي   دامنـه ،رود با افـزايش ميـزان اقـلام تعهـدي         انتظار مي  ل،ين دل يبه هم . شود  پيشنهادي مي 

اين موضـوع در ارتبـاط بـا        . تفاوت قيمت پيشنهادي خريد و فروش سهام نيز افزايش يابد         
اول و دوم ايـن  ي   فرضـيه ،بر اين اسـاس . كند   نمود پيدا مي   تر   بيش ،رعادياقلام تعهدي غي  

  : قابل بيان است،صورت زيره تحقيق ب
تفاوت قيمت پيشنهادي خريد و فروش سهام و قدر مطلـق  ي   بين دامنه:اولي   فرضيه

 . وجود دارددار معنيمثبت و اي   رابطه،كل اقلام تعهدي

 قيمت پيشنهادي خريد و فروش سهام و قدر مطلق         تفاوتي     بين دامنه  :دومي    فرضيه
  . وجود دارددار معنيمثبت و اي   رابطه،اقلام تعهدي غيرعادي

ي   عواملي همچون ميزان نقدشوندگي سهام، انـدازه ،بر اساس تحقيقات صورت گرفته    
تفـاوت قيمـت   ي  شركت، ميزان مالكيت نهادي و تغييرپـذيري بـازده سـهام نيـز بـر دامنـه       

تفاوت قيمت پيشنهادي خريد ي  افزايش دامنه.  هستند  تأثير گذار  ،خريد و فروش  پيشنهادي  
توسط نگهداشت سهام در پرتفوي  م،تواند منجر به اين شود كه سرمايه گذاران    و فروش مي  

 ،در نتيجـه ). 1998، 16نيل و وتلي( افزايش دهند    ، را بدون تأثير اساسي بر قيمت سهام       خود
 به كاهش حجم معاملات و ميـزان نقدشـوندگي   تر اوت قيمتي بيشتفي  رود دامنه انتظار مي 

 تفاوت قيمت پيشنهادي خريد و فـروش و ي  ي بين دامنهتر  تعامل پيچيده .  شود ، منجر سهام
 شـفافيت  ، بـراي سـرمايه گـذاران بيرونـي      ، كوچـك  هاي  شركت. اندازه شركت وجود دارد   

 هاي  شركت،در مقابل.  است زيادها  در آن،تري دارند و معامله بر اساس اطلاعات نهاني       كم
، تحليل گران زيادي را به سمت خـود جلـب      هستند ها   معرض ديد رسانه    در تر  بزرگ بيش 

 ،در نتيجـه ). 1991،  17هـازبوروك  ( هستند كنند و داراي يك محيط اطلاعاتي دردسترس        مي
.  باشـد تر م ك ، بزرگ هاي  رود عدم تقارن اطلاعاتي ميان سرمايه گذاران در شركت          انتظار مي 

 و به اطلاعات داخليِ  آوري اطلاعات هستندداران نهادي داراي مزيت نسبي در جمع سهام
بنابراين، .  دسترسي دارند،هاي تجاري چشم اندازهاي شركت و استراتژيي   با ارزش درباره  

 فراهم نمودن مكانيسمي معتبر براي انتقـال        ،داران نهادي بزرگ   يك نقش بالقوه براي سهام    
 انتظار  ،از اين رو  . ، است داران  به ساير سهام   ،عات به بازارهاي مالي يا به عبارت ديگر       اطلا
.  كاهش يابـد ، عدم تقارن اطلاعاتي در بازار سرمايه   ،رود با افزايش ميزان مالكيت نهادي       مي

. آورد  امكان تغييرات ناگهاني قيمت را فراهم مـي  ،همچنين معامله بر اساس اطلاعات نهاني     
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   6  رازيدانشـگاه شهاي حسابداري  مجله پيشرفت

كننـد تـا       سـعي مـي    ، از طريق افزايش شكاف قيمتـي      ، معامله گران ريسك گريز    ،واز اين ر  
مـورس و   (هرگونه زيان ناشي از افزايش تغييرپـذيري در قيمـت سـهام را پوشـش دهنـد                  

توان انتظار داشت با افزايش تغييرپـذيري بـازده سـهام، تفـاوت               پس مي ). 1983،  18اوشمن
 و اد شدهيبا توجه به موارد   . ايش يابد  نيز افز  قيمت پيشنهادي خريد و فروش سهام     ي    دامنه

شـركت، نـسبت   ي  با در نظر گرفتن اثرات متغيرهـاي كنترلـي نقدشـوندگي سـهام، انـدازه             
هاي سوم و چهارم اين تحقيق به صـورت         مالكيت نهادي و تغييرپذيري بازده سهام، فرضيه      

  : هستند قابل بيان،زير
يشنهادي خريد و فروش سهام و قدر مطلق تفاوت قيمت پي   بين دامنه  :سومي    فرضيه

ي  كل اقلام تعهدي با در نظر گرفتن اثرات متغيرهـاي كنترلـي نقدشـوندگي سـهام، انـدازه                
 وجـود  دار معنـي مثبت و اي   رابطه،شركت، نسبت مالكيت نهادي و تغييرپذيري بازده سهام      

  .دارد
ش سـهام و قـدر   تفاوت قيمت پيشنهادي خريـد و فـرو  ي   بين دامنه  :چهارمي    فرضيه

مطلق اقلام تعهدي غيرعادي با در نظر گرفتن اثرات متغيرهاي كنترلي نقدشـوندگي سـهام،      
 دار معنيمثبت و اي    رابطه ،شركت، نسبت مالكيت نهادي و تغييرپذيري بازده سهام       ي    اندازه

  .وجود دارد
  

 تحقيقي  پيشينه. 3

تي بر اختلاف قيمت پيشنهادي مباني تئوريك ادبيات مربوط به تأثير عدم تقارن اطلاعا    
وي در  . مطـرح گرديـده اسـت     ) 1968( دمـستز    ين بـار از سـو      براي اولي  ،خريد و فروش  

ي  بـا اسـتفاده از دامنـه    بين اطلاعات مالي و عدم تقارن اطلاعـاتي را ي   رابطه،خودي    مقاله
يجـه   مورد بررسي قرار داد و به اين نت     ،تفاوت قيمت پيشنهادي خريد و فروش مطلق سهام       

تفاوت قيمت پيشنهادي خريد و فروش مطلـق سـهام بـا لگـاريتم تعـداد               ي    رسيد كه دامنه  
اي   و با قيمت هر سهم رابطـه    دار  معني منفي و    ،داران رابطه   و لگاريتم تعداد سهام    تمعاملا

ي   شواهدي در مـورد رابطـه  ،)1983(نتايج تحقيق مورس و اوشمن      .  دارد دار  معنيمثبت و   
هـاي پيـشنهادي خريـد و     تفـاوت قيمـت  ي  ات مالي و تغييرات در دامنـه    بين افشاي اطلاع  

 نـشان   ،با اسـتفاده از اطلاعـات روزانـه       ) 1993(لي و همكارانش    .  ارائه كرده است   ،فروش
 كـم و زيـاد   ،هـاي سـود    با توجه به انتظارات مربوط به اطلاعيـه ها دادند كه اختلاف قيمت   
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  7  ...بررسي رابطه ميان اقلام تعهدي و عدم تقارن اطلاعاتي در 

 در ،متوسـط  طـور ه  ب گذاران هيسرما كه كند  مي استدلال گونه نيا )1996 (اسلون. شوند  مي
 يژهـاي     يبررس ـ جينتـا  .كنند  مي عمل كند ،يتعهد اقلام ياقتصاد اطلاعات يمحتوا درك

 قابـل  طوره  ب ،يتعهد اقلام يگذار ارزش به مربوط بيضر كه است نيا از يحاك )2001(
 ـ. اسـت  تر  شيب ،يتعهد اقلام ينيب شيپ به مربوط بيضر ازاي    ملاحظه  ،گـر يد عبـارت  هب

 يو قي ـتحقهاي    افتهي. كند  مي يگذار متيق آن يواقع ارزش از شيب را يتعهد اقلام ،بازار
 اتفـاق  ،يرعـاد يغ يتعهـد  اقلام يبرا عمدتاً واقع، از شيب يگذار ارزش نيا دهد  مي نشان

گذاري نادرسـت    تأثير ميزان مالكيت نهادي بر ارزش     ) 2003(كولينز و همكارانش     .افتد مي
نتايج تحقيق حاكي از اين بود كه ميـزان مالكيـت           . لام تعهدي را مورد بررسي قرار دادند      اق

.  دارددار معنـي مثبت و اي   رابطه ،گذاري نادرست اقلام تعهدي    نهادي با سطح پايين ارزش    
ميان اقـلام تعهـدي و عـدم تقـارن     ي    به بررسي رابطه   ،خودي    در مطالعه ) 2008 (19باچتيار

اي   رابطه،تحقيق وي حاكي از اين است كه اقلام تعهديهاي  يافته. ته است پرداخ،اطلاعاتي
ي  همچنين نتايج ايـن تحقيـق نـشان دهنـده    .  دارد، با عدم تقارن اطلاعاتي  دار  معنيمثبت و   
و عـدم تقـارن     ) غيرعادي( ميان اقلام تعهدي اختياري      دار  معنيمثبت و   ي    يك رابطه وجود  
ميـان  ي   بـه بررسـي رابطـه   ،در تحقيقـي ) 2010(همكارانش و  باهاتاچاريا. ي استاطلاعات

گونـه    ايـن ،هاي خود  با توجه به يافتهها آن. اند  كيفيت سود و عدم تقارن اطلاعاتي پرداخته      
 منجر به افزايش عدم تقارن اطلاعاتي در بازارهاي ،گيري كردند كه كيفيت پايين سود نتيجه

ميان اقلام تعهدي و    ي     به بررسي رابطه   ،لعه اي در مطا ) 2010(واسان و بون    . گردد  مالي مي 
تفـاوت قيمـت پيـشنهادي    ي   ميان دامنـه ها در تحقيق آن. ، پرداخته اند  عدم تقارن اطلاعاتي  

 ـ     دار  معنياي     رابطه ،خريد و فروش سهام و اقلام تعهدي       طـوري كـه    ه   مـشاهده نگرديـد، ب
ت پيشنهادي خريد و فـروش  تفاوت قيمي  ميان قدرمطلق كل اقلام تعهدي و دامنه     ي    رابطه
تفـاوت  ي  ميان قدرمطلق اقلام تعهدي غيرعادي و دامنـه ي   و رابطه  ، منفي و بي معني    سهام

  .است مثبت و بي معني ،قيمت پيشنهادي خريد و فروش سهام
 دري  حـسابدار  اطلاعـات  نقـش ي  بررس ـ بـه  )1384( پرست وطن وي  قائم ،در ايران 

 ـا از حاصـل  جينتا .پرداختند ،تهران بهادار راقاو بورس دري  اطلاعات تقارن عدم كاهش  ني
 اوراق بورس دري  اطلاعات تقارن عدم مطالعه، موردي    دورهي  ط در كه دهد  مي نشان قيتحق

 بـه  ،سود اعلان از قبلهاي    دوره در امر نيا و داشته وجود گذاران هيسرما نيب تهران بهادار
در بـازار   كـه  نتايج نـشان داد   نيهمچن .است سود اعلان از پسهاي    دوره از تر  شيب مراتب
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   8  رازيدانشـگاه شهاي حسابداري  مجله پيشرفت

 به  است؛ گذار ريتأث ،سهام متيق و معاملات حجم بري  اطلاعات تقارن عدم ،ايراني    سرمايه
 سـهام  مـت يق و ابـد ي يم ـ شيافزا معاملات حجم سود، اعلان از قبلي    دوره در كه يطور

 بـه  ،يا طالعـه م در) 1384( كردلـر ي  م ـيابراه و نـورش  .شود  مي نوسان دچار زين ها  شركت
ي ارهـا يمعي  سـودمند  و اطلاعـات  تقـارن  بـا  داران سـهام  بيتركي    رابطه نييتب وي  بررس

 شيافزاي  نهاد تيمالك يزانيم هر به داد نشان قيتحق جينتا .اند  پرداخته ،عملكردي  حسابدار
 و ابـد ي يم ـ شيافزا ،بازار در مرتبط افراد به شركت رانيمد ياز سو  اطلاعاتي    ارائه ابد،ي
ي   رابطـه ي  بررس با) 1385( انيرسائ و احمدپور. افت ي خواهد كاهش ،اطلاعات تقارن دمع
ي ارهايمعدريافتند   ،سهام فروش و ديخري  شنهاديپ متيق اختلاف و سكيري  ارهايمع نيب
 ـ ،يحـسابدار  سكي ـر و بـازار  سكير  ـتغ درصـد 68 از شيب  مـت يق اخـتلاف  در  را راتيي
در ) 1386(خوش طينـت و يوسـفي       . كند ي مي ريگ اندازه ،سهام فروش و ديخري  شنهاديپ

بـين تقـارن و عـدم تقـارن اطلاعـاتي بـا محافظـه كـاري در             ارتباط   به بررسي    ،مطالعه اي 
 حاكي از اين بود كه عدم تقارن اطلاعـاتي  ها نتايج تحقيق آن . اند  پرداخته ،هاي مالي   صورت

 آزاد و رضازادههمچنين  . شود  مابين سرمايه گذاران آگاه و ناآگاه منجر به محافظه كاري مي          
ي بـرا  تقاضا گذاران، هيسرما نيبي  اطلاعات تقارن عدم شيافزا دنبال به  نشان دادند  )1387(

 ،معنادار و مثبتي     و يك رابطه   ابدي   مي شيافزا ،يمالي  گر گزارش دري  كار محافظه اعمال
قابـل   ،يمـال هـاي    صـورت  در شده اعمالي  كار محافظه سطح وي  اطلاعات تقارن عدم انيم

 اني ـمي    رابطهي  بررس به ،يقيتحق در )1388 (يسالك و نژاد صالح ان،يميرح.  است مشاهده
 نـشان  جينتـا  .انـد  پرداختـه  ،ياطلاعـات  تقارن عدم وي شركت تيحاكمي  كارها و سازي  برخ
 عـدم ي  ارهـا يمع و رهيمـد  أتيه رمؤظفيغ رانيمد نسبت وي  حسابرس واحد انيم دهد، مي

 ـم اما ؛ندارد وجود ،معناداري    رابطه ،ياطلاعات تقارن  ـمالك درصـد  اني  گـذاران  هيسـرما  تي
قـائمي و رحـيم پـور     .دارد وجـود ي دار  معنيي  منفي    رابطه ،ياطلاعات تقارن عدم وي  نهاد

 كه دريافتند ،تقارن اطلاعاتي  سود فصلي در كاهش عدم    هاي     بررسي نقش اعلان   با) 1388(
 حـاوي  هـا  يابد و اين اعلان ارن اطلاعاتي كاهش نمي تق  عدم ،سود فصلي هاي    بعد از اعلان  

در ) 1389( كاظمي و خوبـاني  . نيستند،تقارن اطلاعاتي محتواي اطلاعاتي براي كاهش عدم 
 كيفيـت سـود   به اين نتيجه رسيدند كه ، عدم تقارن اطلاعاتيباكيفيت سود  ي    بررسي رابطه 

يچ تاثيري بر ميـزان عـدم تقـارن         هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، ه          شركت
  .اطلاعاتي ندارد
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  ها آزمون فرضيهي  روش تحقيق و نحوه. 4
. ي اسـت  از نـوع شـبه تجربـي و همبـستگ    ،روش مورد نظر براي انجـام ايـن تحقيـق    

هاي علمي و  و پايگاهاي    از منابع كتابخانه   ،اطلاعات مربوط به ادبيات تحقيق و مباني نظري       
 هـاي از بانـك  ،تحقيـق هـاي   داده همچنين .شده استاستخراج  ،مقالات داخلي و خارجي

ديده و پس  گردآوري گرها هاي مالي شركت و صورتآورد نوين  و ره تدبير پردازاطلاعاتي
 Eviews ،SPSSنرم افزارهـاي  ي  لهي، به وسهاي اوليه در نرم افزار اكسل       از انجام پردازش  

 از مـدل   هـا   براي آزمون فرضيه   .فته است  مورد تجزيه و تحليل آماري قرار گر       MiniTab و
روش آماري مورد استفاده در   . استفاده شده است  رگرسيون خطي تك متغيره و چند متغيره        

 ابتـدا بـا اسـتفاده از آزمـون        ها  هبراي آزمون فرضي  .  است 20هاي پانل    روش داده  ،اين تحقيق 
 21،سـمن ها آزمون  نتايج مورد آزمون قرار گرفته و سپس بر اساسها چاو، درستي ادغام داده  

 ،تعيين گرديده و با توجـه بـه نـوع روش   ) اثرات ثابت يا اثرات تصادفي (نوع روش آزمون    
 و F از آمـاره  ، بودن كل مـدل دار معني بررسي  يبرا. به برآورد مدل اقدام شده است     نسبت  

ه و  استفاده شـد   t بودن ضريب متغيرهاي مستقل در هر مدل از آماره           دار  معنيبراي بررسي   
.  صورت گرفته است، تصميم گيريها  هنسبت به پذيرش يا رد فرضي     % 95در سطح اطمينان    

 و  هـا   ، همسان بـودن واريـانس باقيمانـده       ها  همچنين به منظور بررسي نرمال بودن باقيمانده      
اسميرونوف ، آزمون ضريب لاگرانژ و - به ترتيب از آزمون كلموگروف ،ها  استقلال باقيمانده 

  .  واتسون استفاده شده است-ن دوربيdآماره 
  

  آماريي  و نمونهجامعه . 5
هاي پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق           شركتي    كليهشامل  آماري اين تحقيق    ي    جامعه
در نظـر   بـا   . انـد    در بورس فعال بـوده     ،1388 تا 1382 كه از ابتداي سال      است بهادار تهران 

زمـاني  ي  دوره ،هـا   بـودن آن گرفتن اطلاعات نزديك به زمان انجام تحقيـق و در دسـترس           
مورد مطالعـه نيـز   ي  تعداد نمونه.  تعيين شده است،1388  تا1382 ساله و از سال    7ق  تحقي

روش  بـوده اسـت، بـا اسـتفاده از       صنعت مختلف  21در قالب    شركت   101كه در مجموع    
  : انتخاب شده است ،هاي زيرمعيارو با توجه به  )حذفي (22گري غربال

 پذيرفتـه شـده و تـا    اوراق بهادار تهران در بورس  1382ل از سال    شركت بايد قب   .1
 . باشدفعال در بورس  ،1388 پايان سال
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  . نباشد ،ماليهاي  هاي سرمايه گذاري يا واسطه گري شركت در گروه شركت .2
آن سال مـالي  و   تغيير سال مالي نداده باشد،1388 تا 1382هاي  شركت طي سال   .3

  . منتهي شود ، پايان اسفند ماهبه
  .  ماه وقفه در انجام معاملات شركت وجود نداشته باشد6 بيش از .4
 . در دسترس باشد،مورد نياز شركتاطلاعات  .5

  
  هاي تحقيق و تعريف عملياتي متغيرها مدل. 6

تحقيق به ترتيب با استفاده از چهـار مـدل رگرسـيون     ي     چهار فرضيه  ،در اين پژوهش  
تفـاوت قيمـت پيـشنهادي      ي    متغيرهاي تحقيق شامل دامنـه    . اند  زير مورد آزمون قرار گرفته    

 به عنوان متغير وابسته، قدر مطلق كل اقلام تعهدي و قدر مطلق اقلام ،خريد و فروش سهام
ي   به عنوان متغيرهـاي مـستقل و متغيرهـاي نقدشـوندگي سـهام، انـدازه            ،تعهدي غيرعادي 

  .ي است به عنوان متغيرهاي كنترل،امشركت، نسبت مالكيت نهادي و تغييرپذيري بازده سه
  

  :1مدل شماره 

ititit ACCTOTASKBID εαα ++= )_(ln)_ln( 21  
  :2مدل شماره 

ititit ACCABASKBID εαα ++= )_(ln)_ln( 21  
  :3مدل شماره 
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  :4مدل شماره 
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. شود مي تشريح ،ها هر يك از اين متغيري    محاسبهي     تعريف عملياتي و نحوه    ،در ادامه 
 براي مدنظر قراردادن روابط غيرخطي احتمـالي و  ،ها لازم به توضيح است در آزمون فرضيه 

  . استفاده شده استها  از ارزش لگاريتمي آن، با توجه به تحقيقات پيشين،متغيرهاي  بالقوه
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  11  ...بررسي رابطه ميان اقلام تعهدي و عدم تقارن اطلاعاتي در 

  : متغير وابسته

(تفاوت قيمت پيشنهادي خريد و فروش سهام ي  دامنه  •
it

ASKBID _ :( 

تفاوت قيمـت   ي     از مدل دامنه   ، براي اندازه گيري عدم تقارن اطلاعاتي      ،در اين تحقيق  
تفـاوت قيمـت   ي    مـدل دامنـه   .  استفاده شـده اسـت     ،پيشنهادي خريد و فروش نسبي سهام     

مطرح  ، در تحقيق وينكاتش و چيانگ،1986پيشنهادي خريد و فروش نسبي سهام در سال         
، يوانـگ و    )1997( و همكـارانش     23 متعـددي ماننـد آبيانكـار       محققان ،ها  پس از آن   .گرديد
از ايـن روش بـراي انـدازه         )2008 (25 جايارامان و) 2010(، واسان و بون     )2000 (24استول

، )1384(در ايـران نيـز قـائمي و وطـن پرسـت      . اند  بهره گرفته،گيري عدم تقارن اطلاعاتي   
از ايـن  ) 1388(و رحيمان و سـالكي  ) 1387(، رضازاده و آزاد )1385(احمدپور و رسائيان    

اين مـدل  ي  محاسبهي  نحوه .اند  استفاده كرده،گيري عدم تقارن اطلاعاتي    روش براي اندازه  
  :  استصورت زيره ب

∑
=

+

−
=

itD

d idid

idid

it

it
BIDASK

BIDASK

D
ASKBID

1 2/)(

)(1
_  

  : در اين مدل داريم

it
ASKBID تفـاوت قيمـت پيـشنهادي خريـد و فـروش سـهام بـراي               ي    دامنه = _

 .t در سالiتشرك

id
ASK = شركتي  قيمت پيشنهادي فروش سهام روزانه) ينتر كم(بهترينi؛  

id
BID = شركتي  قيمت پيشنهادي خريد سهام روزانه) ينتر بيش(بهترينi؛  

it
D =   تعداد روزهايي از سالt   بهترين قيمت پيشنهادي فـروش و بهتـرين         ، كه در آن 

  . موجود باشدi براي شركت،قيمت پيشنهادي خريد
 ت بـدين صـور  ،تفاوت قيمت پيشنهادي خريد و فروش سهامي  دامنهي    روند محاسبه 

هاي پيشنهادي خريد و فروش سهام بـراي   مربوط به قيمتي  هاي روزانه  كه ابتدا داده   است
 در طول هر سال استخراج و سپس براي روزهايي از سال كه       ،هاي نمونه   هر يك از شركت   

بهتـرين قيمـت   «بـه عنـوان   » ين قيمت پيشنهادي خريدتر بيش «،معيارهاي زير صادق باشند  
بهتـرين قيمـت   «بـه عنـوان   » ين قيمـت پيـشنهادي فـروش    تر  كم «و» پيشنهادي خريد سهام  

  .  تعيين گرديده است،آن روز» پيشنهادي فروش
هر دو قيمت پيشنهادي خريد سهام و قيمت پيشنهادي فروش سهام در روز مـورد                . 1
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   12  رازيدانشـگاه شهاي حسابداري  مجله پيشرفت

  . موجود باشد شركت مربوط براي،نظر
معاملاتي سمي  ري    هاي پيشنهادي خريد و فروش سهام در بازه زماني جلسه           قيمت . 2
  . باشند) 12:00  تا9:00ساعت (بورس 
ين قيمت خريـد سـهام در روز مـورد    تر ين قيمت فروش سهام و كم   تر  تفاضل بيش  . 3

 .  منفي نباشد،نظر

سپس بر اساس مدل، ميانگين ارقام محاسبه شده براي روزهـاي مختلـف هـر يـك از      
مت پيشنهادي خريد و تفاوت قيي  هاي نمونه، به عنوان دامنه هاي تحت بررسي شركت سال

  .  در نظر گرفته شده است،آن شركت طي آن سال فروش سهام
  : متغيرهاي مستقل

itACCTOT(قدرمطلق كل اقلام تعهدي  • _:(  
ميان سود حسابداري وجريان وجوه نقد حاصـل        ي    فاصلهي    اقلام تعهدي نشان دهنده   

. اقلام تعهدي پيشنهاد شده استي  سبه دو مدل براي محا،در ادبيات مالي  .  است از عمليات 
 دراي  كه استفاده از رويكـرد ترازنامـه    با توجه به اين   . زياني و مدل سود و   اي    مدل ترازنامه 

، در اين )1999، 26كولينز و هريبار(گردد  نتايجي با كيفيت پايين ميي  شرايطي منجر به ارائه   
اين مدل بـه  . ياني استفاده شده است از مدل سود و ز،اقلام تعهدي ي     براي محاسبه  ،تحقيق

  :  استصورت زير قابل تعريف

ititit OCFOEARNACCTOT −=_  
  :كه در آن

 itACCTOT   ؛t در سالiقدرمطلق كل اقلام تعهدي شركت =_
it

OEARN =  سود عملياتي شركتi  در سال t      كه به صورت مستقيم از صورت سود 
   استخراج شده است؛ها ان شركتو زي

it
OCF =هاي عملياتي شركت جريانات نقدي ناشي از فعاليتiدر سال t .ه اين رقم ب
ي   استخراج شده است و نـشان دهنـده  ها   جريان وجوه نقد شركت     از صورت  ،طور مستقيم 

 .  استهاي نقدي حاصل از درآمدهاي مستمر و مولد عمليات شركت جريان

itACCAB(قدر مطلق اقلام تعهدي غيرعادي  • _ :(  
، واسـان  2001ژي، ( مطابق با تحقيقات پيشين ،اقلام تعهدي غيرعاديي   براي محاسبه 

مبتني بر عملكرد و رشد جونز بـا رويكـرد مبتنـي بـر      ي    از مدل تعديل شده   ) 2010 و بون، 
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  13  ...بررسي رابطه ميان اقلام تعهدي و عدم تقارن اطلاعاتي در 

  :  است قابل تعريف،خطاي برآورد استفاده شده است كه به صورت زير

( ) ( ) ititit

it

it

it

it

itit

it MBROA
TA

PPE

TA

REV

TATA

TAC
ελλλλλ +++








+






 ∆

+







=

−

−−−

5143

1

2

1

1

1

1

 
  :كه در آن

it
TCA =   مجموع اقلام تعهدي شركتi   در پايان سال t       كه از تفاوت سود عملياتي و 

  ده است؛هاي عملياتي محاسبه گردي جريانات نقدي ناشي از فعاليت
 1−it

TA = هاي شركت كل داراييiدر ابتداي دوره t؛  
it

REV∆ = 1بين سالتغيير در خالص درآمد−tو سال tبراي شركت i؛  

it
PPE =             ميزان خالص امـوال، ماشـين آلات و تجهيـزات بـراي شـركتi    در پايـان 

  ؛tسال
1−it

ROA =هاي شـركت    ت بازده دارايي  نسبi    در ابتـداي دوره t     كـه از تقـسيم سـود 
  د؛آي دست ميه  ب،ها خالص بر جمع دارايي

it
MB =نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار هر سهم شركتiدر پايان سال t؛  

it
ε =شركتيميزان خطا iدر سال t  

اقلام تعهدي غيرعادي بعد از برآورد پارامترهاي مدل، ميزان قدر مطلق ي  براي محاسبه
(هر شركت در هر سـال  ي  خطاي محاسبه شده  

it
ε(،   قـدرمطلق اقـلام تعهـدي     بـه عنـوان

 مطابق با تحقيق پاودا و ،در برآورد پارمترهاي مدل فوق. غيرعادي در نظر گرفته شده است   
 مقيد Fهاي  و بر اساس نتايج آزمون) مقطعي-سري زماني(هاي پانل  از داده) 2005(پاستور 

) LSDV( 28و مدل حداقل مربعات متغير مجازي 27طرفه سمن از روش اثرات ثابت يكها و
  . استفاده شده است

  : متغيرهاي كنترلي

(نقدشوندگي سهام  •
it

VOL :( 

 از حجم معاملات به عنوان معياري براي نقدشـوندگي سـهام اسـتفاده              ،در اين تحقيق  
  :  است قابل محاسبه،صورت زيره شده كه ب

∑=

itD

i

it

it volume
D

Vol
1

1
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   14  رازيدانشـگاه شهاي حسابداري  مجله پيشرفت

  : كه در آن

it
Vol = سهام شركتي  ميانگين حجم معاملات روزانهiدر سال t؛   

it
D =تعداد روزهايي از سالtسهام شركت، كه در آن iمورد معامله واقع شده است؛   

i
volume  = حجم معاملات شركتiصورت روزانهه  ب.  

it−1(شركت ي  اندازه •
SIZE:( 

 ، از متغيـر ارزش بـازار شـركت در اول دوره           ،شركت گيريدر اين تحقيق براي اندازه    
داران  ه و در دست سـهام  شد حاصل ضرب تعداد سهام منتشر     ،استفاده شده است و منظور    

  .  است سهام در اولين روز از سالدر قيمت
(نسبت مالكيت نهادي  •

it
PIH :(  

 ـ      ،منظور از مالكيت نهادي    هـاي     شـركت  يك شـركت از سـو      ميزان مالكيـت سـهام ي
در .  استها هاي دولتي و ساير شركت  و نهادهاي عمومي، سازمانها گذاري، سازمان سرمايه

هـاي    شـركت ي    لهي بـه وس ـ   داد سـهام شـركت كـه       ايـن متغيـر از تقـسيم تع ـ        ،اين تحقيـق  
  نگـه هـا   هاي دولتي و سـاير شـركت         و نهادهاي عمومي، سازمان    ها  گذاري، سازمان  سرمايه

  .  محاسبه شده است،داران  به كل سهام منتشر شده و در دست سهام،شود داري مي
(تغييرپذيري بازده سهام  •

it
STDRET:(  

عـدم اطمينـان نـسبت بـه     ي   ابزاري براي نـشان دادن درجـه  ،متغيير پذيري بازده سها   
نوسان پـذيري افـزايش يابـد،    ي    طوري كه هر گاه درجه    ه   ب  است؛ تغييرات آتي بازده سهام   

 از انحراف معيـار     ،در اين تحقيق  . يابد  احتمال كاهش يا افزايش قيمت سهام نيز افزايش مي        
 استفاده شده و به صورت ،براي تغييرپذيري بازده سهام بازده روزانه سهام به عنوان معياري   

  :  استزير قابل محاسبه

∑ −

−

=

itD

i

it

it RR
D

STDRET
1

2)(
1

1

  
  :كه در آن

itSTDRET = بازده سهام شركت) انحراف معيار(تغييرپذيريiدر سال t؛  

iR=  سهام شركتي  ده روزانهبازi،طوري كه اگر ه  ب استtP قيمت پاياني روز t ام
  : داريم،باشد
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  15  ...بررسي رابطه ميان اقلام تعهدي و عدم تقارن اطلاعاتي در 

1

1

−

−
−

=

t

tt
i

P

PP
R

  
itD = تعداد روزهايي از سالtسهام شـركت ي   روزانه بازدهها  كه براي آنi  محاسـبه 

  .شده است
  

  هاي پژوهش يافته.7

  قهاي تحقي آمار توصيفي متغير. 1-7

آماري و متغيرهـاي مـورد مطالعـه،    ي  جامعهي   درباره تر  به منظور كسب شناخت بيش    
   . ارائه شده است1  شمارهجدول در ،وضعيت آمار توصيفي متغيرهاي تحقيقي  خلاصه
  
   آمار توصيفي متغيرهاي تحقيق :1 جدول

 ميانه ميانگين  متغير
انحراف 

 معيار

  ضريب
 چولگي

  ضريب
  كشيدگي

ين تر كم
 مقدار

ترين  بيش
 مقدار

)_( ASKBIDLn 798/2-  801/2- 9053/0  0931/0- 9418/0 984/6- 7052/0- 

)_( ACCTOTLn 48/10 45/10 671/1 1076/0 392/0 617/5 761/15 

)_( ACCABLn 745/2- 698/2- 103/1 169/1- 257/3 370/9- 1573/0- 

)(VOLLn 009/11 988/10 581/1 1204/0 281/0- 489/5 946/14 

)(SIZELn 836/12 803/12 483/1 291/0 501/0- 128/9 833/16 

)(PIHLn 571/0- 388/0- 743/0 524/3- 674/19 908/6- 009/0- 

)(STDRETLn  576/3- 566/3- 652/0 055/0- 112/0- 724/5- 788/1- 

متغيرها بجـز متغيـر   ي  همهدهد   نشان ميمتغيرهاي تحقيق ي    ميانگين و ميانه  ي    مقايسه
  از آزمـون ،جـايگزين  بـه عنـوان روشـي    . هستند  داراي توزيع نرمال   ،نسبت مالكيت نهادي  

نيز براي بررسي نرمال بودن متغيرهاي تحقيق استفاده شده است كه  اسميرنف-كولموگروف
  بجز متغير نـسبت مالكيـت نهـادي        ،متغيرهاي تحقيق ي    حاكي از نرمال بودن همه     نتايج آن 

 از روش ،تحقيق بـه منظـور تخمـين پارامترهـاي مـدل         كه در انجام اين      جايي از آن . است
روش بـر ايـن فـرض اسـتوار اسـت كـه       ايـن  گـردد و    استفاده ميمربعات معموليحداقل  

نـسبت مالكيـت    ( غيرنرمـال تحقيـق      متغيرتنها    تحقيق داراي توزيع نرمال باشند،     متغيرهاي
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   16  رازيدانشـگاه شهاي حسابداري  مجله پيشرفت

نرمـال    ، MiniTab در نرم افـزار      29 با استفاده از تابع انتقال جانسون      ،قبل از تحليل  ) نهادي
 .شده است

  هاي تحقيق راي مدلانتخاب الگو ب. 2-7

هاي پانل در برآورد مدل  براي اين كه بتوان مشخص نمود كه آيا استفاده از روش داده        
 مقيد Fكنيم كه به آزمون چاو يا    را آزمون مي  اي     كارآمد خواهد بود يا نه، فرضيه      ،مورد نظر 

  :  استمعروف است و بصورت زير





≠

=

αα

αα

i

i

H

H

:

:

1

0  

  : شود صورت زير استفاده ميه  بF از آماره ،ورمذكي  براي آزمون فرضيه

)/(

)1/()(
),1(

KNNTURSS

NURSSRRSS
KNNTNF

−−

−−
=−−−  

 تعـداد  K مـورد نظـر؛  ي   طـول دوره T ؛ برابر با تعداد واحدهاي مقطعـي Nكه در آن    
 ـ             RRSS ؛متغيرهاي توضيحي  ه  مجذور پـسماندهاي حاصـل از بـرآورد مقيـد رگرسـيون ب

مجـذور پـسماندهاي حاصـل از بـرآورد      URSSمجـازي و   صورت حداقل مربعات متغير     
 0Hي   فرضـيه ،در ايـن آزمـون  . ي استصورت حداقل مربعات معمول ه  نامقيد رگرسيون ب  

يعنـي ناهمـساني عـرض از    ، 1Hي   در مقابل فرضيهها سان بودن عرض از مبداء     يعني يك 
شـود و     پذيرفتـه مـي    ،هاي پانل    روش داده  0H در صورت رد فرضيه    .گيرد   قرار مي  ها  مبداء

هـاي   نتايج حاصل از آزمون چاو بـراي فرضـيه  . هاي پانل استفاده كرد توان از روش داده  مي
  .  ارائه شده است2  شمارهجدول در ،تحقيق

  

  هاي تحقيق  نتايج آزمون چاو براي مدل:2 جدول

 مدل
  مقدار
 F آماره

  نتيجه P-Value  درجه آزادي
  روش

  تأييد شده
  هاي پانل روش داده  0Hرد   000/0  )100 ، 605(  73/1  1مدل شماره 
  هاي پانل روش داده  0Hرد   000/0  )100 ، 605(  21/2  2مدل شماره 
  هاي پانل روش داده  0Hرد   013/0  )100 ، 601(  39/1  3مدل شماره 
  هاي پانل روش داده  0Hرد   010/0  )100 ، 601(  41/1  4مدل شماره 
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  17  ...بررسي رابطه ميان اقلام تعهدي و عدم تقارن اطلاعاتي در 

هاي مختلفـي همچـون روش اثـرات           روش ،هاي پانل   براي برآورد مدل بر اساس داده     
 در . وجود دارد كه بر حسب مورد، كاربرد خواهند داشت31، و روش اثرات تصادفي    30ثابت

ثابت هستند  ) ها  شيب( فرض بر اين است كه ضرايب مربوط به متغيرها           ،روش اثرات ثابت  
اما در روش .  نشان دادتوان به صورت تفاوت عرض از مبدا، و اختلافات بين واحدها را مي

 به صـورت  ،اثرات تصادفي فرض بر اين است كه جزء ثابت مشخص كننده مقاطع مختلف     
كـه مـشخص گـردد كـدام      به منظور اين.  توزيع شده است   ،قاطع بين واحدها و م    ،تصادفي
تـشخيص ثابـت يـا      ( است   ��   مناسب ، برآورد يبرا) اثرات ثابت و يا اثرات تصادفي     (روش  

اگـر . شـود   سمن استفاده مي  ها   از آزمون  ،)هاي واحدهاي مقطعي    تصادفي بودن تفاوت  
RE

β 
تخمين كننده روش اثرات تصادفي و     

FE
β  ي   آماره،روش اثرات ثابت باشد  ي     تخمين كننده

، دو با درجه آزادي برابر با تعداد متغيرهاي مـستقل اسـت  -اين آزمون كه داراي توزيع كاي   
  :  استصورت زير قابل تعريفبه 

[ ] [ ] )()var(
1

FEREFERE

T

FERE
W ββββββ −−−=

−  
  :  به صورت زير خواهد بود،سمنها صفر در آزموني  فرضيه







≠

=

0)|(:

0)|(:

1

0

itit

itit

XuEH

XuEH
  

 اخـلال مربـوط بـه عـرض از مبـدأ و      ن جـزو  بي  است كه  صفر به اين معني   ي    فرضيه
در حـالي كـه   .  از يكديگر مستقل هـستند    ها   وجود ندارد و آن    ي، ارتباط متغيرهاي توضيحي 

 ، اخلال مـورد نظـر و متغيرهـاي توضـيحي          جزومقابل به اين معني است كه بين        ي    فرضيه
 اخـلال و متغيـر   ين اجـزا  هنگام وجود همبستگي بي كهجايي از آن . دهمبستگي وجود دار  

 بهتر اسـت در صـورت پذيرفتـه      م،شوي   با مشكل تورش و ناسازگاري مواجه مي       ،توضيحي
 اخـلال و    ين اجـزا  هنگامي كه بـي   .  از روش اثرات ثابت استفاده كنيم      ،)0Hرد (1Hشدن  
، هـر دو روش اثـرات ثابـت و    )0Hقبـول (  همبستگي وجود نداشته باشد      ،توضيحيمتغير  

 از روش اثرات د و باي، ناكارآ هستند ولي روش اثرات ثابت    ؛ سازگار هستند  ،اثرات تصادفي 
سـمن بـراي    ها  نتايج حاصل از آزمـون    ). 2005،  32جانسون و دينارو  ( استفاده شود    ،تصادفي
  . ارائه شده است3  شمارهجدول تحقيق در هاي فرضيه
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   18  رازيدانشـگاه شهاي حسابداري  مجله پيشرفت

  هاي تحقيق سمن براي مدلها  نتايج آزمون:3 جدول

 مدل
  مقدار

2آماره 
χ 

  درجه
  نتيجه P-Value  آزادي

  روش
  تأييد شده

  روش اثرات ثابت  0Hرد   004/0  1  36/7  1 مدل شماره
  روش اثرات ثابت  0Hرد   039/0  1  17/5  2 مدل شماره
  روش اثرات ثابت  0Hرد   012/0  5  06/17  3 مدل شماره
  روش اثرات ثابت  0Hرد   0461/0  5  54/13  4 مدل شماره

  

  ها هنتايج حاصل از آزمون فرضي

ي   به بررسي رابطه،1اده از مدل شماره  با استف ،اول تحقيق ي     در فرضيه  :اولي    فرضيه
 پرداختـه شـده   ،تفاوت قيمت پيشنهادي خريد و فروش سهام و اقلام تعهـدي  ي    ميان دامنه 

  . است
 :1مدل شماره 

ititit ACCTOTASKBID εαα ++= )_(ln)_ln( 21  
 از روش ،سـمن ها هاي چـاو و  براي برآورد اين مدل با توجه به نتايج حاصل از آزمون    

نتـايج حاصـل از ايـن        .طرفه استفاده شده اسـت     رات ثابت يك  صورت اث ه  هاي پانل ب    داده
 با توجه بـه     ، بودن اين مدل   دار  معنيدر بررسي   .  ارائه شده است   4  شماره جدولآزمون در   

 دار  معنـي % 95نـان   با اطمي ،  )000/0 ( است تر   كوچك 05/0از   Fاين كه مقدار احتمال آماره      
 ـ . شود   مي  تاييد ،تحقيقي     بررسي فرضيه  يبودن كل مدل برا     از آن جـايي كـه   ن حـال، با اي

ACCTOT براي   tاحتمال آماره    ، در نتيجـه متغيـر      )389/0 ( اسـت  تـر    بزرگ 05/0 از   _
 ،اول تحقيقي   و فرضيه ستي ن دار  معني ،مستقل قدر مطلق كل اقلام تعهدي از لحاظ آماري        

تفـاوت قيمـت پيـشنهادي خريـد و     ي   بين دامنه،به عبارت ديگر. گيرد  مورد تأييد قرار نمي   
نتـايج  . ي وجود ندارددار معنيمثبت و ي   رابطه،فروش سهام و قدر مطلق كل اقلام تعهدي     

هـاي تحقيقـات     همسو بوده ولي بـا يافتـه      ) 2010(اين فرضيه با نتايج تحقيق واسان و بون         
 بـر  ونـد، يپ ايـن  در.  سازگاري نـدارد ،)2008(و باچتيار ) 2010(باهاتاچاريا و همكارانش 

 كـه  تعهـدي  اقـلام  نادرست گذاري ارزش از اعظمي  قسمت،)2001(ژي  استدلال اساس

 غيرعـادي  تعهـدي  اقـلام  بـه  مربوط گردد،  ميدر بازار اطلاعاتي تقارن عدم تشديد به منجر
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  19  ...بررسي رابطه ميان اقلام تعهدي و عدم تقارن اطلاعاتي در 

تـوان نتيجـه گرفـت در بـازار         مـي  ، با توجه به نتايج حاصل از اين فرضيه        ن رو ياست؛ از ا  
. ي بر تشديد عدم تقارن اطلاعاتي نـدارد دار معني تأثير ،يز كل اقلام تعهديايران ني    سرمايه

 ، عدم تقارن اطلاعاتي در سطح اقلام تعهدي غيرعـادي ،دوم تحقيقي    در فرضيه  ،از اين رو  
  .گيرد مورد بررسي قرار مي

  

  اول تحقيقي   نتايج حاصل از آزمون فرضيه:4 جدول

-t Pآماره   ضريب  متغير
Value 

R
2

 

R
2   

تعديل 
 شده

-F Pآماره
Value 

C  574/3-  281/7-  000/0  
ACCTOT _  033/0-  814/0-  389/0  

317/0  142/0  087/2  000/0  

  

ي   بـه بررسـي رابطـه      ،2دوم تحقيق با استفاده از مدل شماره        ي     فرضيه :دومي    فرضيه
يد و فـروش سـهام و قـدر مطلـق اقـلام تعهـدي           تفاوت قيمت پيشنهادي خر   ي    ميان دامنه 

  . پردازد غيرعادي مي
 :2مدل شماره 

ititit ACCABASKBID εαα ++= )_(ln)_ln( 21  
   

 از روش ،سـمن ها هاي چاو و  با توجه به نتايج حاصل از آزمون      ،براي برآورد اين مدل   
 همچنين با توجه به اين    . طرفه استفاده شده است    صورت اثرات ثابت يك   ه  هاي پانل ب    داده
 وجـود ناهمـساني واريـانس ميـان     ،)8 جـدول (بر اساس نتايج آزمون ضـريب لاگرانـژ    كه  

 تأييد شده است، براي رفع ايـن مـشكل، بـرآورد بـا اسـتفاده از روش حـداقل                    ها  باقيمانده
   جـدول  بـه شـرح      ،بـرآورد ي    نتيجـه .  صـورت گرفتـه اسـت      ،)GLS(مربعات تعميم يافته    

   . است5 شماره
  

  دوم تحقيقي  آزمون فرضيه نتايج حاصل از :5 جدول

-t Pآماره   ضريب  متغير
Value 

2
R 

2
R تعديل

 شده
-F Pآماره

Value 

C  384/2-  805/24-  000/0  
ACCAB _  067/0  849/2  005/0  

653/0  512/0  298/6  000/0  
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   20  رازيدانشـگاه شهاي حسابداري  مجله پيشرفت

 05/0از   F با توجه به اين كه مقدار احتمال آمـاره           ، بودن اين مدل   ارد  معنيدر بررسي   
ي    بررسـي فرضـيه    ي بودن كل مدل بـرا     دار  معني% 95نان  با اطمي  ،)000/0 ( است تر  كوچك
ACCAB براي tهمچنين از آن جايي كه احتمال آماره    . شود   تاييد مي  ،تحقيق  05/0 از _

 از لحـاظ  ،ريب متغير مستقل قدر مطلق اقلام تعهدي غيرعادي ض ،)005/0( است   تر  كوچك
تفـاوت قيمـت   ي  دامنـه   ميـان ،مثبـت ي   يك رابطـه وجودي    و نشان دهنده   دار  معنيآماري  

 ،بنـابر ايـن  . ، اسـت پيشنهادي خريد و فروش سهام و قدر مطلق اقـلام تعهـدي غيرعـادي            
ب تعيين تعديل شده نيـز گويـاي        معيار ضري . دگير  دوم تحقيق مورد تأييد قرار مي     ي    فرضيه

 ـ   تفاوت قيم ي     درصد از تغييرات در دامنه     3/50 آن است كه   د و فـروش    ت پيـشنهادي خري
دست آمـده در    ه  نتايج ب  .شود   تبيين مي  ،قدر مطلق اقلام تعهدي غيرعادي    ي    لهيسهام به وس  

و ) 2010(باهاتاچاريا و همكارانش   ي    لهينتايج تحقيقات انجام شده به وس      با   ،خصوصاين  
  . مطابقت دارد،)2008(باچتيار 

تفـاوت  ي  بـين دامنـه  ي   بررسي رابطـه ،سوم تحقيقي   هدف از فرضيه:سومي    فرضيه
قيمت پيشنهادي خريد و فروش سهام و قدر مطلق اقلام تعهدي غيرعادي با در نظر گرفتن     

و شـركت، نـسبت مالكيـت نهـادي     ي  اثرات متغيرهاي كنترلي نقدشـوندگي سـهام، انـدازه      
سـمن  ها  اين فرضيه بر اساس نتايج حاصل از آزمون چـاو و          . است ،تغييرپذيري بازده سهام  

 مـورد  ،طرفـه  صورت اثرات ثابت يـك ه  ب ،هاي پانل    تحقيق با استفاده از روش داده      3مدل  
  . آزمون قرار گرفته است

  

 :3مدل شماره 

ititit

itititit

STDRETVOL

PIHSIZEACCTOTASKBID

εαα

αααα

++

++++=
−

))(ln())(ln(

))(ln())(ln()_(ln)_ln(

54

41321  
  

 وجـود  ،)8  شـماره جـدول (ن ضريب لاگرانـژ   كه بر اساس نتايج آزمو     با توجه به اين   
 تأييد شده است، بـراي رفـع ايـن مـشكل، بـرآورد بـا                ها  ناهمساني واريانس ميان باقيمانده   

 ،حاصلي    نتيجه. صورت گرفته است  ) GLS(استفاده از روش حداقل مربعات تعميم يافته        
 تر  كوچك05/0ز  ا Fبا توجه به اين كه مقدار احتمال آماره          .است 6  شماره جدولبه شرح   

ي دار معنـي در بررسي . شود  تاييد مي   بودن كل مدل   دار  معني% 95با اطمينان   ) 000/0 (است
 بودن متغير مستقل قدرمطلق كل اقلام دار معنيضرايب متغيرهاي مستقل، با توجه به اين كه 

ACCTOT(تعهدي   پذيرفته شـده و  0Hي   فرضيه،) :129/0P-Value( شود رد مي) _
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  21  ...بررسي رابطه ميان اقلام تعهدي و عدم تقارن اطلاعاتي در 

تفاوت قيمت پيشنهادي خريد و فروش سهام و قدر مطلـق كـل            ي    توان گفت بين دامنه     مي
شـركت،  ي  اقلام تعهدي با در نظر گرفتن اثرات متغيرهاي كنترلي نقدشوندگي سهام، اندازه    

. د نـدارد ي وجـو دار معنيمثبت و   ي     رابطه ،نسبت مالكيت نهادي و تغييرپذيري بازده سهام      
 ولـي بـا نتـايج تحقيقـات     سـازگار اسـت؛  ) 2010 (اين يافته با نتيجه تحقيق واسان و بـون      

 بـر  ونـد، يپ ايـن  در.  مطابقـت نـدارد  ،)2008(و باچاتيار ) 2010(باهاتاچاريا و همكارانش 

 كـه  تعهـدي  اقـلام  نادرست گذاري ارزش از اعظمي  قسمت،)2001(ژي  استدلال اساس

 غيرعـادي  تعهـدي  اقـلام  بـه  مربوط گردد،  ميدر بازار اطلاعاتي قارنت عدم تشديد به منجر
تـوان نتيجـه گرفـت در بـازار            با توجه به نتايج حاصل از اين فرضيه مـي          ن رو، ياز ا . است

.  ندارد،ي بر تشديد عدم تقارن اطلاعاتيدار معني تأثير  ،ايران نيز كل اقلام تعهدي    ي    سرمايه
حقيق با توجه به متغيرهاي كنترلي، عدم تقارن اطلاعاتي در چهارم تي   در فرضيه،از اين رو  

  .گيرد  مورد بررسي قرار مي،سطح اقلام تعهدي غيرعادي

  
  سوم تحقيقي   نتايج حاصل از آزمون فرضيه:6 جدول

-t Pآماره   ضريب  متغير
Value 

R  رابطه
2

 

R
2
   

تعديل 
 شده

-F Pآماره
Value 

C 107/3  973/3  000/0  مثبت  

ACCTOT   معني بي  129/0  -308/1  -041/0 _

VOL 067/0-  310/2-  021/0  منفي  

SIZE  178/0-  054/3-  002/0  منفي  

PIH  491/2-  681/2-  010/0  منفي  

STDRET  299/0  880/7  000/0  مثبت  

648/0  532/0  891/7  000/0  

  
 بـه بررسـي   ،4چهارم تحقيق با استفاده از مدل شـماره       ي     در فرضيه  :چهارمي    فرضيه

تفاوت قيمت پيشنهادي خريد و فروش سهام و قدر مطلق اقلام تعهدي ي  بين دامنهي  رابطه
شـركت،  ي   ندگي سـهام، انـدازه    غيرعادي با در نظر گرفتن اثرات متغيرهاي كنترلي نقدشـو         

  .  پرداخته شده است،نسبت مالكيت نهادي و تغييرپذيري بازده سهام
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 :4مدل شماره 

ititit

itititit

STDRETVOL

PIHSIZEACCABASKBID

εαα

αααα

++

++++=
−

))(ln())(ln(

))(ln())(ln()_(ln)_ln(

54

41321

   

 از روش ،سـمن ها هاي چاو و  با توجه به نتايج حاصل از آزمون      ،براي برآورد اين مدل   
 همچنين با توجه به اين .است استفاده شده ،طرفه صورت اثرات ثابت يك ه  هاي پانل ب    داده

 وجـود ناهمـساني واريـانس ميـان     ،)8 جـدول (كه بر اساس نتايج آزمون ضـريب لاگرانـژ     
 تأييد شده است، براي رفع ايـن مـشكل، بـرآورد بـا اسـتفاده از روش حـداقل                    ها  باقيمانده

 7  شـماره جدولبرآورد به شرح ي  نتيجه. صورت گرفته است ) GLS(مربعات تعميم يافته    
   .تاس

 

   نتايج حاصل از آزمون فرضيه چهارم تحقيق:7 جدول

-t Pآماره   ضريب  متغير
Value 

R  رابطه
2 

R
2   

تعديل 
 شده

-F Pآماره
Value 

C 810/3  850/4  000/0  مثبت  
ACCAB   مثبت  031/0  149/2  049/0 _

VOL 081/0-  329/6-  000/0  منفي  

SIZE  298/0-  392/2-  018/0  منفي  

PIH  802/2-  570/4-  000/0  منفي  

STDRET  440/0  943/6  000/0  مثبت  

716/0  642/0  581/9  000/0  

  

 با اطمينان ،)000/0 ( استتر  كوچك 05/0از   Fبا توجه به اين كه مقدار احتمال آماره         
در . شـود    تاييـد مـي    ،تحقيـق ي     بررسـي فرضـيه    يكفايت آن برا   بوده و    دار  معنيمدل  % 95

 ،متغيرهاي مستقل از لحـاظ آمـاري      ي    ي ضرايب متغيرهاي مستقل نيز همه     دار  معنيبررسي  
تفـاوت  ي  توان گفت بين دامنـه     و مي   شود يم رد   0Hي     فرضيه ،بنابر اين .  هستند دار  معني

يمت پيشنهادي خريد و فروش سهام و قدر مطلق اقلام تعهدي غيرعادي با در نظر گرفتن     ق
شـركت، نـسبت مالكيـت نهـادي و     ي  اثرات متغيرهاي كنترلي نقدشـوندگي سـهام، انـدازه      

معيار ضريب تعيين تعديل    . ي وجود دارد  دار  معنيمثبت و   ي     رابطه ،تغييرپذيري بازده سهام  
ت پيـشنهادي  تفـاوت قيم ـ ي     درصد از تغييرات در دامنه     2/64شده نيز گوياي آن است كه       
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نتيجه .گردد  تبيين مي،متغيرهاي مستقل وارد شده در مدل ي    لهي، به وس  خريد و فروش سهام   
مطابقـت  ) 2008(و باچتيـار  ) 2010(اين آزمون با نتايج تحقيقات باهاتاچاريا و همكارانش      

  .دارد
   مدل رگرسيون خطيهاي هيه فرضمربوط بهاي  نتايج حاصل از آزمون. 3-7

حاصـل از  ي    اسميرنف حاكي از ايـن اسـت كـه باقيمانـده          -كولموگروفنتايج آزمون   
 همگي از توزيـع نرمـال برخـوردار         ،%95 در سطح اطمينان     ، تحقيق 4 تا   1هاي شماره     مدل

 05/0 از تـر   بـزرگ ،هـا  براي تمامي مـدل  آزمون اين به طوري كه احتمال مربوط  ه   ب ؛هستند
محاسبه شده براي تمامي متغيرها  ) CI(كه شاخص وضعيت     همچنين با توجه به اين    . است

 مورد تأييد قرار ،هاي تحقيق مدلي  همخطي بين متغيرهاي همه  است، عدم10 از تر كوچك
واتسن در تمامي   -دوربيني     مقدار آماره   نيز ها   آزمون استقلال باقيمانده    با ونديدر پ . گيرد مي

پذيرفتـه   ها باقيمانده  استقلال،، از اين رواست 2 عدد به  نزديك،) راست از چپ يا  ( ها  مدل
 نيز از آماره ضريب لاگرانژ  ها   ميان باقيمانده  ها  همساني واريانس نا براي آزمون عدم  . شود  مي

)LM (  1ي    با توجه به نتايج ايـن آزمـون، فرضـيه         . استفاده شده استH       مبنـي بـر وجـود 
 مورد تأييد ،هاي شماره دو، سه و چهار تحقيق  در مدل  ،ها  ني واريانس ميان باقيمانده   ناهمسا

 در برآورد از روش حداقل مربعات تعميم يافتـه          ،قرار گرفته است كه براي رفع اين مشكل       
)GLS(،  8  شمارهجدول در ،هاي فوق نتايج حاصل از آزموني  خلاصه.  استفاده شده است 

  .ارائه شده است
  

   مدل رگرسيون خطيهاي هيوط به فرضهاي مرب  نتايج آزمون:8 جدول
  شاخص وضعيت  DWآماره   LMآماره   K-Sآماره 

  مدل
Z  P-Value 2

χ  P-Value D  CI 

  171/2  798/0  35/94  398/0  906/0  1مدل 
 متغيرهاي  براي همه
  10از  تر كوچك

  148/2  000/0  36/149  269/0  211/1  2مدل 
متغيرها ي  براي همه
  10از  تر كوچك

  209/2  010/0  95/120  251/0  098/1  3مدل 
متغيرها ي  براي همه
  10از  تر كوچك

  192/2  000/0  87/141  302/0  001/1  4مدل 
متغيرها ي  براي همه
  10از  تر كوچك
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  شنهادهاگيري و پي نتيجه. 8
ايران، افزايش ميزان اقلام تعهدي ي     بازار سرمايه  دهد كه در    نتايج اين مطالعه نشان مي    

ايـن  . شـود  عدم تقارن اطلاعاتي بين سرمايه گذاران مـي ي     منجر به تشديد پديده    ،غيرعادي
معنـاداري ميـان قـدر مطلـق كـل اقـلام تعهـدي و عـدم تقـارن            ي    درحالي است كه رابطه   

 در  ،گذاران بـه طـور ميـانگين       رسد سرمايه   بنابراين به نظر مي   . شود   مشاهده نمي  ،اطلاعاتي
 از اين  را و ارزش درستي كنُد عمل كرده انددرك محتواي اطلاعاتي اقلام تعهدي غيرعادي

منفي و ي  توان به وجود يك رابطه هاي تحقيق مي از ديگر يافته. در سال جاري ندارند ،اقلام
بـا عـدم تقـارن    شركت و نسبت مالكيت نهـادي       ي     ميان نقدشوندگي سهام، اندازه    دار  معني

 ميان عدم تقارن اطلاعـاتي و تغييرپـذيري بـازده         دار  معنيمثبت و   ي    اطلاعاتي و يك رابطه   
 رسد در شرايط عدم تقارن، سرمايه گذاران بورس اوارق بهادار       به نظر مي  .  اشاره كرد  ،سهام

 ، باعـث  به طوري كه ريسك ناشي از اين پديده ؛شوند  با مشكل انتخاب نادرست مواجه مي     
ي  افزايش دهند كـه در نتيجـه    را در پرتفوي خويش، متوسط نگهداشت سهام  ها  شود آن   مي
ي  معكوس ميـان انـدازه  ي  وجود يك رابطه  . شود   كاسته مي  ، از ميزان نقدشوندگي سهام    ،آن

 كوچك بـراي  هاي  شركت ي حاكي از اين است كه در ايران       ،شركت و عدم تقارن اطلاعاتي    
 هـا   و معامله بر اساس اطلاعات نهـاني در آن ي دارندتر ت كم  شفافي ،سرمايه گذاران بيروني  

،  هـستند هـا   در معـرض ديـد رسـانه       تـر    بـزرگ بـيش    هـاي    شـركت  يدر مقـابل  . استزياد  
  يـك محـيط اطلاعـاتي دردسـترس        كننـد و   گران زيادي را به سمت خود جلب مي        تحليل
همچنـين در   . كنـد    مـي  ي پيدا تر   نمود كم  ها  طوري كه عدم تقارن اطلاعاتي در آن      ه  ، ب دارند

هاي با نسبت مالكيت نهـادي       ي در شركت  تر  ايران، عدم تقارن اطلاعاتي كم    ي    بازار سرمايه 
 در دسترسي ،داران نهادي گر توانايي و مزيت نسبي سهام اين موضوع بيان.  وجود دارد،بالا
ر بـراي   را در فراهم نمودن مكانيسمي معتب     ها  آني     و نقش بالقوه   پردازش اطلاعات است   و

با توجـه بـه   . دهد  مورد تأييد قرار مي،داران انتقال اطلاعات به بازارهاي مالي و ساير سهام       
  : شود  زير ارائه مييشنهادهادست آمده از تحقيق، پيه نتايج ب
عدم ي     كاهش ريسك ناشي از وجود پديده      يبراشود    به سرمايه گذاران پيشنهاد مي     .1

 ، معيارهاي مربوط به كيفيت اقـلام تعهـدي و          هاي خود    در سرمايه گذاري   تقارن اطلاعاتي 
شركت و نـسبت مالكيـت      ي     اندازه ،هاي خود    و در ارزيابي   را مد نظر قرار دهند     اجزاي آن 

  .  را نيز لحاظ كنندها نهادي سهام شركت
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با توجه به نقش عدم تقارن اطلاعاتي در كاهش نقدشوندگي و كارايي بازار سرمايه،  .2
ود سازمان بورس اوراق بهادار تهران علاوه بر ايجـاد و تقويـت راه كارهـايي          ش  پيشنهاد مي 

 اجرايي شـدن هـر      وند با ي، پ براي افزايش شفافيت اطلاعاتي و كاهش عدم تقارن اطلاعاتي        
هاي ثبت شـده       از قبيل دستورالعمل افشاي اطلاعات شركت      ،هاي موجود   چه بهتر مكانسيم  

هاي اجرايي   دهي دارندگان اطلاعات نهاني و ضمانتدر نزد سازمان و دستورالعمل گزارش
 يـك هـدف مطلـوب    ،همچنين لازم است كاهش عدم تقـارن اطلاعـاتي        .  گام بردارد  ،ها  آن

 .تدوين استانداردها باشدي  براهاي حسابداري  براي تنظيم كنندگان رويه،عمومي

ارزيـابي  شـود در پـذيرش و         به سازمان بـورس اوراق بهـادار تهـران پيـشنهاد مـي             .3
 را مد نظر ها گونه شركت هاي كوچك، بالا بودن سطح عدم تقارن اطلاعاتي در اين             شركت

 .  اعمال كندها ي را براي اين شركتتر  مناسبيقرار دهند و الزامات افشا

اطلاعـات مـالي هـستند كـه امكـان       نظر به اين كه اقلام تعهدي جـزو آن دسـته از           .4
د، و با توجه به تأثير اين اقلام در افزايش سطح عـدم  ي دارنتر  مديريت و دست كاري بيش    

تقارن اطلاعاتي در بازار سرمايه، به تـدوين كننـدگان اسـتانداردهاي حـسابداري پيـشنهاد                 
با مدنظر قراردادن كيفيت و الزامات افشاي اين اقلام در استانداردهاي حـسابداري،    شود  مي

  . ورند را فراهم آها موجبات كاهش قابليت دست كاري آن
ند تعمـيم پـذيري نتـايج حاصـل را      توا هاي تحقيق حاضر كه احتمالاً مي       از محدوديت 

 از ،توان به عدم كنترل برخي از عوامـل مـؤثر بـر نتـايج پـژوهش          مي ،در قرار ده  تحت تأثي 
جمله تأثير متغيرهايي چون عوامل اقتصادي، شرايط سياسي، عمر شركت و همچنين وجود       

 از قبيل قانون حجم مبنا و  ،عاملاتي در بورس اوراق بهادار تهران     هاي م   برخي از محدوديت  
  .  اشاره كرد،نوسان روزانه براي قيمت هر سهمي  محدوديت دامنه

  

  ندهيشنهاد براي تحقيقات آپي. 9
 ـ،راه تحقيق و گسترش ادبيات اين حوزه در ايران      ي     براي ادامه  ،در پايان   ييشنهادها پي

  : شود  ارائه مي به شرح زيرندهيقات آبراي تحقي
 آمـار   از،هاي اطلاعاتي جامع در صورت رفع شدن مشكلات مربوط به وجود بانك      •

هـاي انـدازه گيـري عـدم تقـارن             از ساير معيارهـا و مـدل       ، در تحقيقات بعدي   معاملات و 
 .  استفاده شود،صورت مقايسه ايه اطلاعاتي از قبيل احتمال وقوع معاملات آگاهانه نيز ب
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هـاي ماهيانـه و        استحكام نتايج در تحقيقات بعـدي، بررسـي        ي برا شود پيشنهاد مي  •
اي   با اسـتفاده از اطلاعـات ميـان دوره   ،عدم تقارن اطلاعاتي و اقلام تعهدي    ي    فصلي رابطه 

 .  مورد بررسي قرار گيرد،ها شركت

 نيز ها هاي خاص شركت تواند با تأكيد بر نوع صنعت و ساير ويژگي        اين تحقيق مي   •
 . انجام شود

هـاي غيرخطـي     از مـدل ،شود براي مدل سازي عـدم تقـارن اطلاعـاتي       پيشنهاد مي  •
 .هاي عصبي نيز استفاده شود همچون مدل فازي و شبكه

 ،در تحقيقات بعدي تأثير مديريت سود و هموارسازي سود بر عدم تقارن اطلاعاتي      •
 .مورد بررسي قرار گيرد

آزمون تغييرات بلندمدت در شود مطلوبيت مقررات حسابداري از طريق  پيشنهاد مي •
عدم تقارن اطلاعاتي، همچون اختلاف قيمت پيشنهادي خريـد و         ي    معيارهاي قابل مشاهده  

 . فروش قبل و بعد از تنظيم مقررات با اهميت، ارزيابي شود
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