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 116تا  91 فحهص از  ،1393بهار ويكم، بيست شماره ،ششم سال حسابرسي، و مالي حسابداري هايپژوهش

 

 

  سهام  متيق ليو سرعت تعد يمال يگزارشگر تيفيك نيب ارتباط

**يقمر منا  *يپورزمان زهرا دكتر
  

  07/12/1392: تاريخ پذيرش        05/10/1392: تاريخ دريافت

 دهيچك

 در سهام يمتق تعديل سرعت و مالي گزارشگري كيفيت ميان رابطه بررسي مطالعه اين از هدف

 به نسبت سهام قيمت تعديل فرآيند رفتاري الگوي تحقيق اين در همچنين. است بهادار اوراق بورس

  .است گرفته قرار آزمون مورد نيز جديد اخبار

و  1387 يها سالبوده و بازه زماني آن  همبستگي و كاربردي، توصيفي تحقيقات نوع از تحقيق اين

 روش از استفاده آن با شركت بوده و فرضيات 68 شامل تحقيق ماريآ نمونه .شود يمرا شامل  1388

 كه دهد يمنشان  ها هيفرضآزمون  نتايج. است گرفته قرار آزمون مورد t آزمون و مقطعي خطي رگرسيون

 نبوده دار يمعن قيمت تعديل سرعت و مالي گزارشگري كيفيت تغييرات ميان رابطه ايران سرمايه بازار در

. دهد ينم نشان خود از يدار يمعن تغيير سهام قيمت تعديل مالي، سرعت گزارشگري يفيتك بهبود با و

 به نسبت سهام قيمت تعديل سرعت ايران بورس اوراق بهادار در كه دهد يم نشان ها افتهي همچنين

 تعديل سرعت ميانگين در يدار يمعن اختلاف و بوده متقارن رفتاري الگوي داراي بد و خوب اخبار

 رابطه به توان يم تحقيق يها افتهي ديگر از. ندارد وجود بد اخبار و خوب اخبار به نسبت سهام قيمت

 سطح در هم سهام قيمت تعديل سرعت با شركت تأخيري معاملات حجم و اندازه دار يمعن و مثبت

  . كرد اشاره بد اخبار سطح در هم و خوب اخبار

 متقـارن  بازار، رفتـار  سهام، كارايي قيمت تعديل مالي، سرعت گزارشگري كيفيت :هاي كليدي واژه

  .سهام قيمت تعديل

                                                 
  .نويسنده اصلي و مسئول مكاتبات ،استاديار، دانشگاه آزاد اسلامي، واحد تهران مركزي*

  zpoorzamani@yahoo. com 
 . كارشناس ارشد رشته حسابداري، دانشگاه آزاد اسلامي، واحد تهران مركزي**
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  92 . . . . . . . . .. . . . . . . . .. . .ت گزارشگري مالي و سرعت تعديل قيمت سهامكيفي ارتباط بين

 

  مقدمه -1

 مـي  شمار به سرمايه بازار در انتظارات از يكي شفاف گزارشگري و اطلاعات كيفيت

اين اعتقاد به صورت گسترده وجود دارد كه كيفيت گزارشگري مالي مسـتقيماً بـر   . رود

 تقـارن  عـدم  بـر  مسـتقيمي  اثر اطلاعات يفيتكهمچنين . بازارهاي سرمايه اثرگذار است

كـارايي  . كند يم ايفا سرمايه هزينه تعيين در را مهمي نقش طريق اين از و دارد اطلاعاتي

 اين قدر هر كه بطوري است اطلاعات شفافيت و كيفيت به منوط سرمايه بازار اطلاعاتي

افتـه و امكـان دسـتكاري    ي افـزايش  نيز سرمايه بازار يابد، كارايي ارتقا شفافيت و كيفيت

مزاياي گزارشـگري مـالي بـا كيفيـت و افشـاي       ديگراز  .قيمت سهام نيز از بين مي رود

مناسب در بازار اوراق بهادار كشف صحيح قيمت در بازارهاي اوليـه و ثانويـه، كـاهش    

هزينه سرمايه، كاهش مديريت سـود، افـزايش نقـد شـوندگي سـهام و كـاهش ريسـك        

كيفيـت افشـا و گزارشـگري     ريتـأث موفقيت بازار سرمايه تحـت   .است كنندگان مشاركت

هـا مبتنـي بـر     بطـوري كـه هرچـه گزارشـگري مـالي و افشـاي شـركت        باشـد  يممالي 

كننـدگان   گذاران و سـاير مشـاركت   استانداردها و مقررات با كيفيت باشد، اعتماد سرمايه

فـوق كـه    مـوارد  بـه  وجهت با. بازار به قابليت اتكاي اطلاعات مالي افزايش خواهد يافت

 دادن قـرار  نظر با مد و همگي گوياي اهميت موضوع كيفيت گزارشگري مالي مي باشد

 بـر  مالي گزارشگري كيفيت تأثير با ارتباط در تحقيقي تاكنون ايران مالي ادبيات در اينكه

 رابطه تا است آن پي در حاضر است، تحقيق نگرفته صورت سهام قيمت تعديل سرعت

 عنـوان  به و كرده شناسايي را سهام قيمت تعديل سرعت و مالي گزارشگري كيفيت بين

  . دهد ارائه يريگ ميتصم در مناسب معيار يك

   ينظر چارچوب -2

انعكـاس   در مـالي  گزارشـگري  دقـت  ميـزان  تـوان  يم ـ را مـالي  گزارشگري كيفيت

: 2010لـي،  (نمـود   تعريف انتفاعي واحد نقدي جريانات و عمليات به مربوط اطلاعات
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 نيازهـاي  رويكرد: دارد وجود كلي رويكرد دو مالي گزارشگري كيفيت ارزيابي در .)53

 نيازهـاي  رويكـرد  در. سهامداران و گذاران هيسرما از حمايت رويكرد و كنندگان استفاده

 مربـوط ( مـالي  اطلاعـات  سـودمندي  مبنـاي  بر مالي گزارشگري كيفيت كنندگان استفاده

 از حمايــت رويكــرد امــا در. شــود يمــ تعريــف و تعيــين) بــودن اتكــا قابــل و بــودن

 كامـل  افشاي« حسب بر عمده بطور مالي گزارشگري كيفيت سهامداران و گذاران هيسرما

 مـالي  گزارشـگري  كيفيـت  زمينـه  ايـن  در. شـود  مي تعريف سهامداران براي» منصفانه و

 بـراي  بهـام ا ايجـاد  يـا  گمراهـي  مـانع  كه شفاف و كامل مالي اطلاعات از است عبارت

 اقـلام  كيفيـت  مـالي  تحقيقـات  اكثـر  در .)57: 1381رحمـاني،  ( شود يم كنندگان استفاده

 كيفيـت  يري ـگ انـدازه  بـراي  معيـاري  عنـوان  بـه  سـود  كيفيت تر كلي طور به و تعهدي

 .)33: 1385اسماعيلي، (است  گرفته قرار نظر مد مالي گزارشگري

 سـهام  قيمـت  تعـديلات  در تقيممس ـ صـورت  به اطلاعات به گذاران هيسرما واكنش

 در اطلاعـات  انعكـاس  قيمـت، فرآينـد   تعديل .)216: 2008چيانگ، ( گردد يم منعكس

 واقعـي  ارزش بـه  سهام معاملاتي ، قيمتشود يم موجب كه فرآيندي. است سهام قيمت

 سـرعت  از منظـور  .)42: 1987آميهـود،  (گـردد   مسـاوي  آن بـا  نهايت در و نزديك آن

 سـهام  قيمـت  در اطلاعـات  تـا  كشـد  يم ـ طول كه است زماني مدت سهام قيمت تعديل

 بـازار  هـاي  قيمـت . برسد خود واقعي ارزش به سهام معاملاتي قيمت و گرديده منعكس

 ـا بـه  اسـت؛  هـا  شـركت  داخـل  به وجوه افتني انيجر براي حقيقت، راهنما در سهام  ني

 كمتـري  ريسـك  و بيشـتر  سـوددهي  كه هايي شركت به سمتبيشتر،  وجوه كه صورت

 هـا  قيمـت  كـه  است اين كار اين لازمة). 1تخصيصي كارايي نظريه( يابد مي دارند، جريان

 قيمـت  برابـري  يعنـي  2گـذاري  قيمت بنابراين، كارايي كنند؛ منعكس را سهم ذاتي ارزش

 بـين  تسـاوي . آيـد  مي به شمار تخصيصي كارايي براي لازم شرط آن ذاتي باارزش سهام

 داشته وجود 3اطلاعاتي كارايي كه آيد مي پديد هنگامي نيز آن ذاتي ارزش و سهام قيمت

                                                 
1
. Allocatinal Efficiency. 

2
. Pricing Efficiency. 

3
. Informational Efficiency. 
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 و انتشـار  در اي وقفـه  هيچ كه است معنا بدين اطلاعاتي كارايي .)113: 2002عبيداالله، (باشد 

 ديگر ، شرط1عملياتي كارايي .)47: 2001ساندرز، (باشد  نداشته وجود اطلاعات به دستيابي

 بـا  بايـد  عمليـاتي، معـاملات   كـارايي  نظريـه  طبق. آيد مي به شمار گذاري قيمت كارايي

 دقيـق  و سـريع  تعـديل  از مـانع  معـاملات  بالاي هزينه. شود انجام ممكن هزينه كمترين

   .شود مي قيمت

 شناسـايي  زمـان  مـورد  در مديران حسابداري شده رفتهيپذ اصول براساس كه آنجا از

 تعهـدي  اقـلام  كه معتقدند خيبرخوردارند، بر نسبي عمل آزادي از ها نهيهزو  درآمدها

 و رويــدادها گــزارش و شناســايي، ثبــت در مــديريت اعمــال متهورانــه حاصــل

 معتقدنـد  محققـان  از بسـياري  .اسـت  مـالي  يهـا  صورتتحريف  در مديران هيما دست

 از كننـدگان  اسـتفاده  .اسـت  وابسـته  سـود  تعهـدي  و اجزاي نقدي ميزان به سود كيفيت

 ترديـد  ديـده  بـه  تعهـدي  اقلام بودن مفيد و بودن اتكا بلقا به همواره مالي يها صورت

 شـكل  بـه  حسابداري مختلف يها روش يريكارگ به با قادرند مديران كه چرا ؛نگرند يم

 تغيير خوش دست را شركت حسابداري سود شده رفتهيپذ اصول چارچوب در و قانوني

 فرآينـد  درك راينبناب )154: 1986واتس، (سازند  خود شخصي تمايلات با راستا هم و

 گذاران هيسرما براي است تأثيرگذار كيفيت سود بر كه تعهدي اقلام از دسته آن شناسايي

 ـازا. شـود  يم آنان توسط شركت سود كيفيت دقيق تشخيص از مانع و بوده دشوار  رو ني

 بـالايي  كيفيـت  از كـه  يا شـده  گـزارش  سـودهاي  مبناي بر آنان تصميمات است ممكن

 مـالي  ادبيـات  در همچنـين  .)357: 2001ژي، ( گيرد صورت كندي به نيست برخوردار

 به منجر و بوده هزينه پر اقتصادي لحاظ از اطلاعات پايين كيفيت كه است اين بر اعتقاد

 مـي  انتظار لذا .)336: 1985جنينگز، ( گردد يم سهام قيمت تعديل فرآيند انداختن تأخير

 منجـر  شركت اطلاعاتي ريسك و ها نهيهز كاهش طريق از مالي گزارشگري كيفيت رود

 مطـرح  سـؤال  ايـن  فوق مطالب به توجه با. گردد سهام قيمت تعديل سرعت افزايش به

 سـرعت  و فرآينـد  بـر  مـالي  گزارشگري كيفيت نيز ايران سرمايه بازار در آيا كه شود يم

                                                 
1
. Operational Efficiency. 
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  خير؟ يا باشد يم مؤثر سهام قيمت تعديل

يك الگوي خود توضـيحي و يـا از يـك     مدل تعديل قيمت، بازده سهام ازبر اساس 

مـرتبط بـا اصـطكاك بـازار      يهـا  نـه يهزو  كند يمروند مبتني بر ميانگين متحرك تبعيت 

كـه پايـداري    يبـه طـور   باشـند  يم ـبصورت متقـارن و متعـادل   ) مانند هزينه معاملات(

) اخبـار بـد  (منفـي گذشـته    يهـا  بازدهبا پايداري ) اخبار خوب(مثبت گذشته  يها بازده

ج مطالعات تجربي حاكي از اين است كه قيمـت و نوسـان پـذيري    ياما نتا. كسان استي

نتايج ايـن  . دهند يمنامتقارني از خود نشان  يها واكنشسهام نسبت به اطلاعات گذشته 

بيانگر اين است كه واريانس شرطي يك تابع نامتقارن از اطلاعات گذشـته بـوده    ها افتهي

بطوري كـه مقـادير    باشد يمگذشته  يها بازدهنامتقارن از و ميانگين شرطي نيز يك تابع 

موارد فـوق  . باشند يمهاي منفي گذشته  مثبت گذشته پايدارتر از بازده يها بازدهيكسان، 

طبـق ايـن مـدل اخبـاري كـه بيـانگر       . باشـد  يم ـبا مدل تعديل قيمت نامتقارن سـازگار  

سريع تر از اخباري كـه بيـانگر   ) منفي يها بازده(بيش از واقع سهام هستند  يگذار متيق

جـاري بـازار    يهـا  مـت يقدر ) مثبت يها بازده(كمتر از واقع سهام هستند  يگذار متيق

اساسي اين پژوهش تقـارن يـا عـدم     سؤالدومين با توجه به موارد فوق . شوند يملحاظ 

تقارن رفتاري سرعت تعديل قيمت سهام نسبت به اخبار خوب و بـد در بـازار سـرمايه    

  . باشد يم ايران

  نه پژوهشيشيپ -3

. اسـت  گرفتـه  صـورت  متعـددي  مطالعـات  سهام قيمت تعديل سرعت با ارتباط در

بـر   آنـان . كردنـد  ارائـه  قيمت يجزئ تعديل مدل نام به مدلي )1987( مندلسون و آميهود

 مقـداري  و ذاتي تغيير خاطر به قيمت تغيير از مقداري كه نمودند ادعا مذكور مدل يمبنا

 دامـوداران  )533: 1987آميهـود،  (بـود   خواهـد  يگـذار  مـت يق خطاهـاي  خاطر هب آن از

 بـازده  در تـأخيري  بصـورت  سـهام  قيمت تعديل فرآيند كه رسيد نتيجه اين به) 1993(

 بـا  و كمتـر  آن سرعت كوچك يها شركت در و كند يم پيدا نمود ها شركت مدت كوتاه

www.sid.ir


www.SID.ir

Arc
hive

 of
 S

ID

  96 . . . . . . . . .. . . . . . . . .. . .ت گزارشگري مالي و سرعت تعديل قيمت سهامكيفي ارتباط بين

 

) 1999( كوتمـوس  يهـا  افتـه ي .)48: 1993دامـوداران،  (اسـت   همـراه  بيشتري نوسانات

 بـه  نسـبت  را خـود  ظهـور  نـو  يهـا  بازار در سهام بازده اين است كه شاخص از حاكي

 شـرطي  واريانس هم و شرطي ميانگين هم كه يبه طور كند يم تعديل گذشته اطلاعات

 كوتمـوس . دهنـد  يم ـ نشـان  خود از را نامتقارني هاي واكنش گذشته اطلاعات به نسبت

 هسـتند  سـهام  واقـع  از بيش يگذار متيق بيانگر كه اخباري كه كرد گيري نتيجه گونه نيا

 اخبـار ( هستند سهام واقع از كمتر يگذار متيق بيانگر كه اخباري از تر سريع) بد اخبار(

 تحقيـق  نتايج .)83: 1999كوتموس، (شوند  مي لحاظ بازار جاري يها متيق در) خوب

 هنگ بورس در سهام قيمت تعديل سرعت هك بوده موضوع اين دهنده نشان) 2002( چان

 يهـا  بخـش  قيمت تعديل سرعت در و باشد يم نيويورك و توكيو بورسهاي همانند كنگ

1ماريسـتي  يهـا  افتهي .)28: 2002چان، ( ندارد وجود يمعنادار مختلف، تفاوت
 )2002 (

خسـت،  ن روزهاي در بازار به جديد اطلاعات ورود به ها قيمت ازاندازه شيب واكنش مؤيد

 رابطـه  وجـود  ديگر، عـدم  شركت به شركت يك از قيمت تعديل ضرايب بودن متفاوت

 اطلاعـات  بـا  هـا  متيق كامل تعديل و قيمت تعديل ضريب و شركت اندازه بين دار معني

) 2009( 2همكـارانش  و كـالن  .)161: 2002ماريسـتي،  ( باشـد  يم نوزدهم روز تا جديد

 رابطـه  سـهام  قيمـت  تعـديل  در تأخير و بداريحسا اطلاعات كيفيت بين كه دادن نشان

 از حاكي) 2010( 3همكارانش و نتايج مطالعات لي .)87: 2009كالن، (دارد  وجود منفي

 نامتقـارن  رفتـار  يـك  از تـايوان  بـورس  بازار در سهام قيمت تعديل سرعت كه بود اين

 سـرعت  از تـر  سريع خوب اخبار به نسبت سهام قيمت تعديل سرعت و بوده برخوردار

 و خـاني  در ايران نيـز  .)143: 2010لي، ( باشد يم بد اخبار به نسبت سهام قيمت تعديل

 قيمـت  تعديل ضريب از استفاده با را تهران بهادار اوراق بورس كارايي) 1387( فراهاني

 در جديـد  اطلاعـات  كنُـد  انعكـاس  دهنـده  نشان تحقيق نتايج .اند داده قرار ارزيابي مورد

خـاني،  (باشـد  مـي  تهـران  بهـادار  اوراق بـورس  در شده رفتهيپذ يها شركت سهام قيمت

                                                 
1
. Marisetty. 

2
. Callen et al. 

3
. Lee et al. 
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 كـه  اسـت  ايـن  بيانگر) 1387( طالبيان و يزدي مازار عرب تحقيق يها افتهي .)55: 1387

 اقـلام  كيفيـت  بـا  يها شركت) سهم صاحبان حقوق هزينه و بدهي هزينه( سرمايه هزينه

. اسـت  بـالا، بيشـتر   تعهـدي  قـلام ا كيفيـت  با يها شركت سرمايه هزينه از پايين تعهدي

 سـرمايه  هزينـه  بر اختياري تعهدي اقلام كيفيت تأثير تحقيق اين هاي يافته طبق همچنين

 باشـد  يم ـ هـا  شـركت  سـرمايه  هزينه بر يارياخت ريغ تعهدي اقلام كيفيت تأثير از بيشتر

) 1388( فخاري و توسط تقوي شده ارائه تجربي شواهد .)13: 1387، عرب مازاريزدي(

 هـاي  معادل و وجه نقد با يدار يمعن و منفي رابطه مالي گزارشگري كيفيت دهد مي نشان

 نشـان ) 1388( همكـارانش  و سـجادي مطالعات  نتايج .)69: 1388فخاري، (دارد  نقدي

 مالكيت ساختار و معنادار مثبت رابطه صنعت نوع و شركت شركت، عمر اندازه دهد يم

 كيفيـت  بـا  حسابرسي موسسه نوع رابطه اما دارد مالي گزارشگري كيفيت با منفي رابطه

  .)51: 1388سجادي، ( باشد ينم معنادار آماري لحاظ از مالي گزارشگري

  قيتحق يها هيفرض -4

 دو قالب ، درشده مطرح سؤالات و نظري مباني به توجه با حاضر تحقيق يها هيفرض

  : است شده تدوين زير اصلي فرضيه

مـالي رابطـه    گزارشـگري  كيفيـت  و سـهام  قيمت ديلتع سرعت بين: اول فرضيه -

  .دارد وجود مثبتي

 رفتـار  داراي بـد  و خوب اخبار به نسبت سهام قيمت تعديل سرعت: دوم فرضيه -

  .باشد يم نامتقارن

  ينمونه آمار وجامعه  -5

 اوراق بـورس  در شـده  رفتـه يپذ يهـا  شركت كليه شامل حاضر تحقيق آماري جامعه

 1388 الـي  1387 يهـا  سـال  بـين  ساله دو زماني فاصله يك در كه باشد يم تهران بهادار

 مناسـب  نماينده يك تحقيق آماري نمونه اينكه براي همچنين. اند قرارگرفته آزمون مورد
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 شـده  اسـتفاده ) حـذفي ( غربـالگري  روش از يريگ نمونه باشد، براي موردنظر جامعه از

  : است شده گرفته نظر در زير معيار 5 منظور اين براي. است

 تـا  و شـده  رفتهيپذ تهران بهادار اوراق بورس در 1387 سال از قبل بايد شركت .1

  . باشد فعال بورس در 1388 سال پايان

 مـالي  سال و باشد نداده مالي سال تغيير 1388 تا 1387 يها سال طي شركت .2

 . شود منتهي اسفندماه پايان به آن

 شـركت  و باشـد  نداشته وجود شركت معاملات انجام در وقفه ماه 6 از بيش .3

 . باشد معاملاتي روز 100 داراي حداقل سال طول در

  .نباشد مالي يها يگر واسطه يا يگذار هيسرما يها شركت گروه در شركت  .4

  .باشد دسترس در شركت ازيموردن اطلاعات  .5

 جامعـه  عنـوان  بـه  شـركت  68 بـالا، تعـداد   معيارهـاي  كليه دادن قرار مدنظر از بعد

. انـد  شـده  انتخـاب  تحقيـق  نمونه عنوان به ها آن تمامي كه است اقيماندهب شده غربالگري

 17 قالـب  در مشاهدات اين كه است رسيده شركت - سال 136 به ما مشاهدات بنابراين

  . باشد يم مختلف صنعت

  قيتحق يرهايمتغ -6

 بـه  نسـبت  سـهام  قيمت تعديل سرعت تغييرات متغير هفت را تحقيق اين متغيرهاي

 كيفيـت  بـد، تغييـرات   اخبار به نسبت سهام قيمت تعديل سرعت ، تغييراتخوب اخبار

 بـازده  پـذيري  نوسـان  و سـهام  شركت، قيمت معاملات، اندازه مالي، حجم گزارشگري

مسـتقل،   متغيـر  مـالي  گزارشـگري  كيفيـت  تغييـرات  متغيـر  ، كـه دهند يم تشكيل سهام

 سـرعت  راتييتغ و خوب اخبار به نسبت سهام قيمت تعديل سرعت راتييتغ متغيرهاي

معـاملات،   حجـم  متغيرهـاي  و وابسـته  متغيرهاي بد اخبار به نسبت سهام قيمت تعديل

 در. باشـند  يم ـ كنترلـي  متغيرهاي سهام بازده پذيري نوسان و سهام شركت، قيمت اندازه

  .شود يم بيان متغيرها اين از يك هر يريگ اندازه نحوه ادامه
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  )g∆+( خوب اخبار به نسبت امسه قيمت تعديل سرعت تغييرات-6-1

در اين تحقيق براي محاسبه تغييرات سرعت تعديل قيمـت سـهام نسـبت بـه اخبـار      

بـدين  . اسـتفاده خواهـد شـد   ) 1999(توسط كوتمـوس   شده ارائهاز مدل ) g∆+( خوب

 نمـايي GARCHبا اسـتفاده از مـدل   g+ضريب) 1مدل (صورت كه در مدل كوتموس 

)EGARCH (ب در يتخمين زده شده و اختلاف ايـن ضـرا   1388و  1387هاي  طي سال

فوق به عنوان تغييرات سرعت تعديل قيمـت سـهام نسـبت بـه اخبـار خـوب        يها سال

)+∆g ( شود يمبراي هر شركت محاسبه .  

در مدل فوق براي تفكيك اخبار خوب و بد كه با استفاده از مقايسه بازدهي روزانـه  

بهره گرفته شده است بطوريكـه اگـر    Max , Minشده است، از توابع  يريگ اندازهسهام 

ز مقدار عبارت برابر بـا صـفر و بـا اسـتفاده ا     Maxبازدهي منفي باشد با استفاده از تابع 

مقدار عبارت برابر با بازدهي منفي خواهد بود همـين موضـوع در ارتبـاط بـا      Minتابع 

 يهـا  داده Max , Minبه اين ترتيب با استفاده از توابع  باشد يمبازدهي مثبت نيز صادق 

  .شوند يممربوط به اخبار خوب و بد از هم تفكيك 

در ايــن مــدل
tR ــازده لگــاريتمي ســهام ــر  باشــد يمــ tدر روز  ب كــه بصــورت زي

  : باشد مي محاسبه قابل

در رابطه فوق 
tP سهام در روز  پاياني قيمتt  1و−tP سـهام در روز   پايـاني  قيمت

1−t مي باشد.  

  

  )g∆−( بد اخبار به نسبت سهام قيمت تعديل سرعت تغييرات -6-2

از نيـز  ) g∆−( براي محاسبه تغييرات سرعت تعديل قيمت سهام نسبت به اخبار بـد 

)1(  
tttt RMingRMaxgR εµ +++= −

−

−

+ ),0(),0( 11  

)2(  )ln(
1−

=
t

t

t
P

P
R  
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−ضريب )1(بدين صورت كه در مدل . استفاده خواهد شد) 1999(مدل كوتموس 
g   بـا

تخمـين   1388و  1387 يهـا  سـال طـي   )EGARCH( نمـايي GARCHاستفاده از مـدل 

فـوق بـه عنـوان تغييـرات سـرعت تعـديل        يها سالو اختلاف اين ضرايب در  شده زده

   .شود يمبراي هر شركت محاسبه ) g∆−(قيمت سهام نسبت به اخبار بد 

  )∆DACC( مالي گزارشگري كيفيت تغييرات -6-3

 نظـر  در مـالي  گزارشگري كل كيفيت از معياري عنوان به سود كيفيت تحقيق اين در

 بـا ) DACC( اختيـاري  تعهـدي  اقـلام  ميـزان  يريگ اندازه طريق از كه است شده گرفته

  : گرفت خواهد قرار موردمحاسبه زير صورتبه  جونز شده ليتعد مدل از استفاده

  :آن در كه

tTA =سال پايان در تعهدي اقلام مجموعt از قبـل  خـالص  سـود  تفـاوت  از كه 

  .گردد يم محاسبه عملياتي يها تيفعال از ناشي نقدي جريانات و غيرمترقبه اقلام

 
1−tA   .tسال ابتداي در يها ييدارا كل = 

tREV∆ =1سال بين درآمد خالص در تغيير−t سال وt  

tREC∆ =1سال بين دريافتني يها حساب در تغيير−t سال وt  

tPPE =شـركت  بـراي  تجهيـزات  و آلات نيماشاموال،  خالص ميزانi پايـان  در 

  .tسال

(پس از تخمين پارامترهـاي مـدل فـوق    
1λ ،2λ  3وλ (   از طريـق روش رگرسـيون

اقـلام تعهـدي اختيـاري    سـري زمـاني هـر شـركت،      يهـا  دادهمعمولي و با اسـتفاده از  

)DACC ( شود يمبه صورت زير محاسبه  1388و  1387 يها سالبراي هر يك از :  

)3(  
t

t
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و  1387 يهـا  سـال ري هـر شـركت طـي    اقلام تعهدي اختيا نكهيازا پسو در نهايت 

محاسبه گرديد، اختلاف اين اقلام به عنوان تغييرات كيفيـت   4با استفاده از رابطه  1388

  .در نظر گرفته خواهد شد) ∆DACC(گزارشگري مالي 

( معاملات حجم -6-4
1−tNT(  

 سـرعت  ميـان  يدار يمعن و مثبت طهراب رود مي انتظار موجود نظري مباني اساس بر

 تعداد ميانگين از تحقيق اين در. باشد داشته وجود معاملات حجم و سهام قيمت تعديل

بـه   كـه  شـود  يم ـ اسـتفاده  معاملات حجم براي معياري عنوان به سهام روزانه معاملات

  : است محاسبه قابل زير صورت

 فوق رابطه در
1, −tiD 1 سال از روزهايي تعداد−t شركت سهام آن در كه باشد يمi 

است و منظـور از   شده واقع معامله مورد
ivolume      تعـداد معـاملات روزانـه شـركتi 

  . است

  )tMV−1( شركت ازهاند -6-5

تحقيقات پيشين انتظار مي رود سرعت تعديل قيمت سهام داراي  يها افتهيبر اساس 

-بـراي انـدازه  در اين تحقيق . با اندازه شركت داشته باشد يدار يمعنيك رابطه مثبت و 

گيري اندازه شركت از متغير ارزش بازار شـركت در اول دوره اسـتفاده خواهـد شـد و     

تعداد سهام منتشره و در دست سهامداران در قيمت  ضرب لحاصمنظور لگاريتم طبيعي 

  .باشد يمسهام در اولين روز از سال 

( سهام قيمت -6-6
1−tP(  

به عنوان متغير قيمت سـهام   t−1ميانگين قيمت سهام در طول سال در اين تحقيق 

)1−tP (هد شد و به صورت زير قابل محاسبه استدر نظر گرفته خوا:  

)5(  ∑
−

−

− =
1,

11,

1,

1 tiD

i

ti

ti volume
D

NT  

www.sid.ir


www.SID.ir

Arc
hive

 of
 S

ID

  102 . . . . . . . . .. . . . . . . . .. . .ت گزارشگري مالي و سرعت تعديل قيمت سهامكيفي ارتباط بين

 

 فوق رابطه در
1, −tiD 1 سال از روزهايي تعداد−t  شـركت  سـهام  نمـاد  آن در كـهi 

است و  بوده معامله قابل
iicePr ي روزانه سهام شركت قيمت پايان برابر باi باشد يم .  

( سهام بازده پذيري نوسان -6-7
1−tσ(  

 تغييرپذيري براي معياري عنوان به سهام روزانه بازده معيار انحراف از تحقيق اين در

  : باشد يم محاسبه قابل زير صورت به كه شد خواهد استفاده سهام بازده

 قيمـت  tP اگـر  كـه  بطوري باشد يم iشركت سهام روزانه بازده iR فوق رابطه در

  :داريم باشد ام t روز پاياني

1, −tiD سال از روزهايي عدادنيز تt سـهام  روزانـه  بـازده  هـا  آن بـراي  كـه  باشـد  يم ـ 

  .باشد يم محاسبه قابل iشركت

  ها هيفرض آزمون و ليتحل و هيتجز نحوه و قيتحق روش -7

 از و بـوده  كـاربردي  نـوع  از هدف اساس بر پژوهش اين انجام براي موردنظر روش

. ديآ يم شمار به همبستگي - توصيفي تحقيق يك اجرا و اطلاعات گردآوري نحوه منظر

بصـورت   رهي ـچنـد متغ در اين تحقيق براي آزمون فرضيه اول از روش رگرسيون خطي 

بـا اسـتفاده از مـدل    بدين صورت كه فرضيه اول تحقيـق  . مقطعي بهره گرفته شده است

=∆+(ر خوب به صورت مقطعي يكبار نسبت به انتشار اخبازير  gY (  و يكبار نسبت بـه

=∆−(انتشار اخبار بد  gY( آزمون شده است .  

)6(  ∑
−

−

− =
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  : داريم مدل اين در

Y  =بد،  اخبار و خوب اخبار به نسبت سهام قيمت تعديل سرعت تغيير  

DACC∆ =مالي،  گزارشگري كيفيت تغييرات  

1−tMV =دوره،  ابتداي در شركت اندازه  

1−tNT =1 دوره طول در معاملات حجم−t ،  

1−tσ =1 دوره طول در سهام بازده پذيري نوسان−t ،  

1−tP =1 دوره طول در سهام قيمت−t.  

در مدل فوق در صـورتي كـه ضـريب    
1α    باشـد   دار يمعن ـ% 95در سـطح اطمينـان

بيانگر وجود رابطه مثبت ميان كيفيت گزارشگري مالي و سرعت و  دشدهييتأفرضيه اول 

جفـت   tمين فرضيه تحقيق نيز از آزمون براي آزمون دو. تعديل قيمت سهام خواهد بود

 tاستفاده خواهد شد و در صورتي كه بر اساس نتايج آزمون مقدار احتمـال آمـاره    نمونه

فرضيه دوم مورد تأييد قرار خواهـد گرفـت و بيـانگر وجـود رفتـار       باشد 05/0كمتر از 

  . باشد يمنامتقارن در سرعت تعديل قيمت سهام نسبت به اخبار خوب و بد 

  

  قيتحق يها افتهي ليتحل و هيتجز -8

  تحقيق متغيرهاي و هاداده توصيفي آمار نتايج -8-1

 قيمـت، حجـم   جمله از نمونه يها شركت سهام يها يژگيو به مربوط توصيفي آمار

 و 1387 يهـا  سـال  براي تفكيك به شركت اندازه و سهام بازده پذيري معاملات، نوسان

  .ارائه شده است 1در جدول  1388
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  نمونه يها شركت سهام به مربوط يها داده توصيفي آمار -) 1( جدول

 انهيم نيانگيم داده سال
 نيكمتر

 مقدار

 نيتر شيب

 مقدار

1387 

 13395 481 2843 4248 )ريال(سهام قيمت

 3845882 3024 55409 299693 )تعداد(معاملات روزانه حجم

 97/16 09/1 82/2 61/3 )درصد( روزانه پذيري نوسان

 16900000 25320 394209 1229188 )ريال ميليون(شركت اندازه

1388 

 15452 672 2273 3521 )ريال(سهام قيمت

 5342124 3439 81921 351436 )تعداد(معاملات روزانه حجم

 64/22 09/1 96/2 05/4 )درصد(روزانه پذيري نوسان

 16047200 20800 554055 1473242 )ريال ميليون(شركت اندازه

  پژوهشگر يها افتهي:منبع* 

 88 و 87 يهـا  سـال  در نمونه يها شركت سهام قيمت ، ميانگين1 جدول به توجه با

 88 سـال  در هـا  مـت يق كاهشي روند دهنده نشان كه است ريال 3521 و 4248 ترتيب به

 حجـم  نمونـه، ميـانگين   يهـا  شركت سهام روزانه معاملات حجم با ارتباط در. باشد يم

 روز در سـهم  هـزار  351 و هـزار  300 با برابر ترتيب به 88 و 87 يها سال رد معاملات

 87 بـه  نسـبت  88 سـال  در معـاملات  حجـم  متوسـط  افـزايش  از حـاكي  كه است بوده

 87 سـال  بـه  نسـبت  88 سـال  در نيز سهام روزانه بازده پذيري نوسان ميانگين. باشد يم

 رسـيده  88 سـال  در% 05/4 بـه  87 سـال  در% 61/3 ميـزان  از كه يبه طور افتهي شيافزا

 يهـا  سال طي سهام قيمت تعديل سرعت به مربوط توصيفي آمار نيز 2 جدول در. است

  :است شده ارائه آن تغييرات و 88 و 87
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  سهام متيق ليتعد سرعت به مربوط يها داده يفيآمار توص –) 2( جدول

 يدگيكش يچولگ انهيم نيانگيم داده سال

1387 

 سهام متيق ليتعد سرعت

 خوب اخبار به نسبت
4325/0 3385/0 1240/0 - 1693/4 

 سهام متيق ليتعد سرعت

 بد اخبار به نسبت
4429/0 3221/0 2490/1 4475/4 

 متيق ليتعد سرعت راتييتغ

 سهام
0103/- 0276/0 0251/0 - 8492/0 

1388 

 سهام متيق ليتعد سرعت

 خوب اخبار به نسبت
6041/0 6145/0 8665/0 6805/1 

 سهام متيق ليتعد سرعت

 بد اخبار به نسبت
6018/0 6591/0 1605/0 2476/0 - 

 متيق ليتعد سرعت راتييتغ

 سهام
0023/0 0654/0 - 6304/0 7402/0 

 به نسبت سهام متيق ليتعد سرعت راتييتغ

 خوب اخبار
1716/0 1868/0 0938/0 - 6521/0 

 به نسبت سهام متيق ليتعد سرعت راتييتغ

 بد اخبار
1590/0 2205/0 9290/0 - 6439/3 

  پژوهشگر يها افتهي:منبع* 

 بـه  نسـبت  سـهام  قيمت تعديل سرعت ميانگين 1387 سال ، در2 جدول به توجه با

 طـي  آن تغييرات ميانگين و بوده 4429/0 و 4325/0 با برابر ترتيب به بد و خوب اخبار

 سـهام  قيمـت  ديلتع ـ سرعت ميانگين نيز 1388 سال در. باشد يم -0103/0 معادل سال

 ميـانگين  و بـوده  6018/0 و 6041/0 بـا  برابـر  ترتيـب  بـه  بـد  و خـوب  اخبار به نسبت

  . باشد يم 0023/0 معادل سال طي آن تغييرات
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  تحقيق اول فرضيه آزمون نتايج -8-1-1

 و سـهام  قيمـت  تعديل سرعت بين رابطه بررسي تحقيق اول فرضيه آزمون از هدف

  :باشد يم انيب قابل زير صورت به آن آماري فرضيه و بوده مالي گزارشگري كيفيت

0H :بين سرعت تعديل قيمـت سـهام و كيفيـت گزارشـگري مـالي      ي رابطه مثبت

  .وجود ندارد

1H :بين سرعت تعديل قيمـت سـهام و كيفيـت گزارشـگري مـالي      ي رابطه مثبت

  .وجود دارد

 سـرعت  و خوب اخبار به نسبت سهام قيمت تعديل سرعت سطح دو در فرضيه اين

 زيـر  هـاي  مـدل  از استفاده با و جداگانه بصورت بد اخبار به نسبت سهام قيمت تعديل

  : رديگ يم قرار آزمون مورد

  .است شده ارائه 3 جدول در فوق هاي مدل آزمون از حاصل نتايج
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  قيتحق اول هيفرض آزمون جينتا –) 3( جدول

 رابطه t P-Valueآماره بيضر رمستقليمتغ روابستهيمتغ

+∆g 

C 589/0- 228/2- 020/0 - 

DACC∆ 834/0 785/1 079/0 + 

1−tMV 057/0 753/2 025/0 + 

1−tNT 019/0 005/3 018/0 + 

1−tσ 164/0 645/0 521/0 + 

1−tP 234/0- 224/1- 225/0 - 

 157/0 نييتع بيضر

F )P-Value( 755/2 )048/0( 

−∆g 

C 
291/1 937/1 045/0 + 

DACC∆ 528/1 138/1 259/0 + 

1−tMV 118/0 351/2 0315/0 + 

1−tNT 099/0 593/2 020/0 + 

1−tσ 195/0 791/0 431/0 + 

1−tP 281/0- 509/1- 114/0 - 

 088/0 نييتع بيضر

)P-Value( F 208/2 )035/0( 

  پژوهشگر يها افتهي:منبع*

 F آمـاره  احتمـال  مقدار كه اين به توجه با) 1-9( اول مدل بودن دار يمعن بررسي در

 ـتأ مـدل  كـل  بـودن  دار يمعن ـ% 95 اطمينـان  بـا ) 048/0( باشد مي كوچكتر 05/0 از  ديي

 گزارشـگري  كيفيـت  تغييرات متغير ضريب احتمال كه آنجايي وجود، از اين با. شود مي

 ـ رابطـه  وجـود  ، لـذا )079/0( باشـد  مي 05/0 از بيشتر) ∆DACC( مالي  بـين  يدار يمعن

 سـطح  در مـالي  گزارشـگري  كيفيت و خوب اخبار به نسبت سهام قيمت تعديل سرعت

 قبـل  سـال  معـاملات  حجـم  و نتايج، اندازه اساس بر همچنين. شود يم رد% 95 اطمينان

 اخبـار  بـه  نسـبت  سـهام  قيمت تعديل سرعت با يدار يمعن و مثبت رابطه ايدار شركت

www.sid.ir


www.SID.ir

Arc
hive

 of
 S

ID

  108 . . . . . . . . .. . . . . . . . .. . .ت گزارشگري مالي و سرعت تعديل قيمت سهامكيفي ارتباط بين

 

 قيمـت  تعديل سرعت با سهام قبل سال قيمت و بازده پذيري نوسان رابطه و بوده خوب

 تنهـا  نيـز  مدل تعيين ضريب با ارتباط در. باشد ينم دار يمعن خوب اخبار به نسبت سهام

 متغيرهـاي  توسـط  خـوب  اخبار به سبتن سهام قيمت تعديل سرعت تغييرات از% 7/15

 نيز) 2-9( دوم مدل بودن دار يمعن بررسي در. گردد يم تبيين مدل در شده وارده مستقل

 اطمينـان  با) 035/0( باشد مي كوچكتر 05/0 از F آماره احتمال مقدار كه اين به توجه با

 احتمـال  كـه  آنجـايي  نيـز، از  مـدل  ايـن  در. شـود  يم دييتأ مدل كل بودن دار يمعن% 95

 باشـد  مـي  05/0 از بيشـتر ) ∆DACC( مـالي  گزارشـگري  كيفيت تغييرات متغير ضريب

 و بـد  اخبار به نسبت سهام قيمت تعديل سرعت بين دار يمعن رابطه وجود ، لذا)259/0(

نتـايج،   اساس بر همچنين. شود ينم تأييد% 95 اطمينان سطح در مالي گزارشگري كيفيت

 ـ و مثبـت  رابطـه  داراي شركت قبل سال معاملات حجم و اندازه  سـرعت  بـا  يدار يمعن

 سـال  قيمـت  و بـازده  پذيري نوسان رابطه و بوده بد اخبار به نسبت سهام قيمت تعديل

 ارتبـاط  در. باشد ينم دار يمعن بد اخبار به نسبت سهام قيمت تعديل سرعت با سهام قبل

 بـه  نسـبت  سـهام  قيمـت  تعديل سرعت راتتغيي از% 8/8 فقط نيز مدل تعيين ضريب با

 نتـايج  بـه  توجـه  با. گردد يم تبيين مدل در شده وارده مستقل متغيرهاي توسط بد اخبار

 هسـي  و ليـو، چنـگ   تحقيقـات  نتـايج  با اخير يافته. شود يم رد تحقيق اول فرضيه فوق

  .باشد مي همسو) 2010(

 ارائـه  خطـي  رگرسـيون  مدل مفروضات به مربوط يها آزمون نتايج نيز 4جدول  در

  .است شده
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  يخط ونيرگرس مدل مفروضات به مربوط يها آزمون جينتا –) 4( جدول

 2 مدل 1 مدل آزمون

 برا - ويجارك آماره
W 038/4 572/0 

ValueP − 132/0 751/0 

 لاگرانژ بيضرا آماره

2χ 560/1 243/1 

ValueP − 051/0 061/0 

 D 967/1 193/2 واتسن نيدورب آماره

 10 كمتراز 10 كمتراز VIF انسيوار تورم عامل

  پژوهشگر يها افتهي:منبع* 

 هـاي  مـدل  از حاصـل  باقيمانـده  كـه  اسـت  اين از حاكي 1برا -جاركيو آزموننتايج 

 كـه  ريبطـو  هسـتند  برخـوردار  نرمـال  توزيع از همگي% 95 اطمينان سطح در پژوهش

همچنـين بـا    .باشـد  مـي  05/0 از بزرگتر مدل دو هر براي آزمون اين به مربوط احتمال

محاسبه شده براي تمامي متغيرها كـوچكتر از  ) VIF(توجه به اينكه عامل تورم واريانس 

. مي باشد لذا وجود همخطي شديد بين متغيرهاي همه مدلهاي تحقيق رد مـي شـود   10

واتسـن در تمـامي    -نيـز، مقـدار آمـاره دوربـين     ها ماندهيباقل در ارتباط با آزمون استقلا

 هـا  باقيمانـده  اسـتقلال  رو ايـن  از باشد مي 2 عدد به نزديك) راست يا چپ از(ها لمد

 از نيـز  هـا  ماندهيباق ميان ها واريانس ناهمساني وجود عدم آزمون براي .شود مي پذيرفته

 آزمـون، فرضـيه   ايـن  نتـايج  بـه  توجه با. است شده استفاده) LM( لاگرانژ ضريب آماره

0H قرار تأييد مورد پژوهش مدل دو هر در ها ماندهيباق ميان واريانس همساني بر مبني 

  .است گرفته

  

  

  

                                                 
1
. Jarque – Bera.  
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  قيتحق دوم هيفرض آزمون جينتا -8-1-2

 تعـديل  سرعت رفتار تقارن عدم يا تقارن بررسي تحقيق دوم فرضيه آزمون از هدف

 انيب قابل زير صورت به آن آماري فرضيه و بوده بد و خوب اخبار به نسبت سهام قيمت

  :باشد يم

0H :         سرعت تعديل قيمـت سـهام نسـبت بـه اخبـار خـوب و بـد داراي رفتـار

  .باشد ينمنامتقارن 

1H :تار نامتقارن سرعت تعديل قيمت سهام نسبت به اخبار خوب و بد داراي رف

  .مي باشد

 قيمـت  تعـديل  سـرعت  بـه  مربوط يها داده بودن نرمال ابتدا فرضيه اين آزمون براي

ــك هــر در ســهام ــرات و 1388 و 1387 يهــا ســال از ي ــا آن تغيي ــاره از اســتفاده ب  آم

 احتمال مقدار اگر آزمون اين در. است گرفته قرار آزمون مورد 1اسميرنف-كولموگروف

)P-Value (دييتأ مورد متغيرها توزيع بودن نرمال% 95 اطمينان باشد، با 05/0 از بزرگتر 

  .رديگ يم قرار

 سـرعت  متغيرهاي تمامي توزيع بودن ، نرمال)5 جدول( آزمون اين نتايج به توجه با

 بد اخبار به نسبت سهام قيمت تعديل خوب، سرعت اخبار به نسبت سهام قيمت تعديل

 تأييـد  مـورد  1388 و 1387 سـال  از يـك  هر در مسها قيمت تعديل سرعت تغييرات و

  .رديگ يم قرار

  

  

  

  

  

                                                 
1
 Kolmogorov-Smirnov 
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  سهام متيق ليتعد سرعت يها داده يبرا رنفياسم-كولموگروف آزمون جينتا –) 5( جدول

 Z P-Value ريمتغ سال

1387 

( خوب اخبار به نسبت سهام قيمت تعديل سرعت
+

g( 034/1 236/0 

( بد اخبار به نسبت سهام قيمت تعديل سرعت
−

g( 130/1 156/0 

 g∆( 548/0 925/0( سهام قيمت تعديل سرعت تغييرات

1388 

( خوب اخبار به نسبت سهام قيمت تعديل سرعت
+

g( 685/0 736/0 

( بد اخبار به نسبت سهام قيمت تعديل سرعت
−

g( 537/0 935/0 

 g∆( 962/0 313/0( سهام قيمت تعديل سرعت تغييرات

  پژوهشگر يها افتهي:منبع* 

 از تحقيـق  دوم فرضـيه  آزمـون  متغيرها، براي توزيع بودن نرمال به توجه بنابراين، با

 6 جـدول  شـرح  بـه  نتـايج  كـه  اسـت  شـده  گرفته بهره نمونه جفت t پارامتريك آزمون

  :باشد مي

  قيتحق دوم هيفرض آزمون جينتا –) 6( جدول

  پژوهشگر يها افتهي:منبع* 

 بـه  نسبت سهام قيمت تعديل سرعت ميانگين در دار يمعن نتايج، اختلاف به توجه با

 و شـده  رد 1388 و 1387 سـال  دو هـر  در% 95 اطمينـان  سـطح  در بـد  و خوب اخبار

 رفتـار  داراي بـد  و خـوب  اخبـار  بـه  نسـبت  سـهام  قيمت تعديل سرعت گفت توان يم

  .باشد نمي سازگار) 2010( هسي و ليو، چنگ يها افتهي با فوق نتايج. باشد ينم نامتقارن

  

 P-Value يآزاد درجه tآماره آزمون سال

 g -+g 086/0- 67 932/0−نمونه جفت آزمون 1387

 g -+g 021/0 67 983/0−نمونه جفت آزمون 1388
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  يريگ جهينت و بحث -9

كيفيـت   تغييـرات  ميان مثبت رابطه وجود رغم يعلكه  دهد يم نشان مطالعه اين نتايج

 حـال  ايـن  بد، با و خوب اخبار به نسبت سهام قيمت تعديل سرعت و مالي گزارشگري

 قيمـت  تعديل ايران، سرعت سرمايه بازار ديگر، در بيان به. باشد ينم دار يمعن رابطه اين

 حال اين با است مالي گزارشگري كيفيت با مثبت رابطه كي داراي اخبار به نسبت سهام

 از يا ملاحظـه  قابـل  افزايش سهام قيمت تعديل سرعت مالي گزارشگري كيفيت بهبود با

 ـ و ثبـت م رابطـه  ها افتهيهمچنين . دهد نمي نشان خود  حجـم  و انـدازه  ميـان  يدار يمعن

 هـم  و خوب اخبار سطح در هم سهام قيمت تعديل سرعت با شركت تأخيري معاملات

 بـه  توجـه  بـا  ايـران  سـرمايه  بازار در رسد يم نظر به. دهد يمرا نشان  بد اخبار سطح در

 ـ را زيـادي  گـران  بوده، تحليل ها رسانه ديد معرض در بيشتر بزرگ يها شركت اينكه  هب

 ، ازباشـند  يم ـ در دسـترس  اطلاعـاتي  محـيط  يـك  داراي و كننـد  يم جلب خود سمت

 راحتـي  بـه  سـرمايه  بـازار  در هـا  آن اطلاعات افشاي و بوده برخوردار بيشتري شفافيت

 كمتـري  شـفافيت  بيروني گذاران هيسرما براي كوچك يها شركت ولي رديپذ يم صورت

 تعـديل  سرعت نتيجه در. باشد يم زياد ها نآ در نهاني اطلاعات اساس بر معامله و داشته

. شـود  يم متأثر ها آن معاملات حجم و اندازه از مستقيم به صورت ها شركت سهام قيمت

 ـ اخـتلاف  ايـران  سـرمايه  بـازار  دركـه   دهـد  يمعلاوه بر اين، نتايج نشان   در يدار يمعن

 و نداشـته  وجـود  بـد  اخبار و خوب اخبار به نسبت سهام قيمت تعديل سرعت ميانگين

 متقـارن  رفتـاري  الگـوي  داراي بـد  و خـوب  اخبار به نسبت سهام قيمت تعديل سرعت

 بـازده  كـه  اسـت  ايـن  بيـانگر  و بوده قيمت تعديل مدل بر منطبق موضوع اين. باشد مي

 متحـرك  ميانگين بر مبتني روند يك از يا و توضيحي خود الگوي يك از ايران در سهام

 بـه صـورت  ) معاملات هزينه مانند( بازار اصطكاك با تبطمر يها نهيهز و كند يم تبعيت

 با) خوب اخبار( گذشته مثبت يها بازده پايداري كه يبه طور باشند يم متعادل و متقارن

  .است يكسان) بد اخبار( گذشته منفي يها بازده پايداري
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 گزارشـگري  كيفيـت  از سـهام  قيمـت  تعـديل  سرعت مستقيم تأثيرپذيري به توجه با

 ييكـارا  ميـزان  افزايش آن تبع به و سرعت اين بردن بالا راستاي در شود يم شنهادپي مالي

 كيفيـت  بـه  بيشـتري  توجـه  سـرمايه  بـازار  در فعـال  يهـا  شـركت ايـران،   سـرمايه  بازار

 شــود يمــ پيشــنهاد زمينــه ايــن در همچنــين. دارنــد معطــوف خــود مــالي گزارشــگري

 در و داده قـرار  نظـر  مـد  را وضـوع م ايـن  نيـز  حسابداري استانداردهاي كنندگان نيتدو

 همچنــين بــه. نماينــد لحــاظ را مــالي گزارشــگري كيفيــت حســابداري اســتانداردهاي

 حجـم  ميـزان  بـودن  بـالا  و شـركت  انـدازه  بـودن  بزرگ شود يم پيشنهاد گذاران هيسرما

تحقيـق،   نتايج اساس بر كه چرا نمايند لحاظ خود يها يگذار هيسرما در را آن معاملات

 داشته مستقيمي اثر سهام قيمت تعديل سرعت فرآيند بر شركت معاملات حجم و اندازه

 نزديك خود ذاتي ارزش به سهام ارزش بالا معاملات حجم با و بزرگ يها شركت در و

 صـورت  بـه  مـالي  گزارشـگري  حاضر حال در كه آنجايي علاوه بر اين، از. باشد مي تر

 سه دوره طول در اهميت با تغييرات نهگو هر وقوع صورت در شود، لذا مي ارائه فصلي

 آگـاه  هـا  آن از تغييـرات  گونـه  نيا پيوستن وقوع به از پس ماه سه كنندگان استفادهماهه، 

 نـاظران  شود يم پيشنهاد راستا اين در. شد خواهند تعديل ماه سه از بعد ها متيق و شده

 سرمايه، مكانيسـمي  ازارب بر حاكم افشاي الزامات بررسي با سرمايه بازار گذاران قانون و

 آوري فـن  بـه  توجـه  بـا  اهميـت  با تغييرات از گذاران هيسرما موقع به يرسان اطلاع براي

 توجه لزوم بر علاوه شود يم پيشنهاد همچنين. نمايند تدوين و طراحي امروزه اطلاعات

بـه   گيرد قرار نظر مد نيز اطلاعات گونه نيا اثربخشي و اطلاعات، كارايي سريع انتقال بر

 اختيـار  در كارآمـدتر  و مـؤثرتر  بـه صـورت   و بـوده  تـر  فهـم  قبـل  اطلاعات كه يطور

  . گيرد قرار كنندگان استفاده

 ـرابطـه م  رانيا هياست كه در بازار سرما نياز ا يمطالعه حاك نيحاصل از ا جينتا  اني

 يهـا  افتهيا ب كه باشد ينم دار يمعن يمال يگزارشگر تيفيسهام و ك متيق ليسرعت تعد

 جيهمسو بـا نتـا   يبوده ول ريمغ) 2009(كالن و همكارانش  قاتيتحق جيبا نتا قيتحق نيا

را در ادامه ذكر  قيتحق يها تيمحدودبرخي  .باشد يم) 2010(و همكارانش  يل قيتحق
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  .كنيممي

 يمحقق وجود داشته باشد كـه بـرا   يبرا ييهاتيممكن است محدود قيهر تحق در

نسـبت   حيمفروضات صـح  ميبه تنظ ازين حيصح يريگ جهينتراه كار و  نيبه بهتر دنيرس

تـوان مربـوط    يرا م قيتحق تيمحدو نيمهم تر زين قيتحق نياست در ا قيبه انجام تحق

 مـت يق ليتعـد  نـد يسهام دانست كه فرآ متيدر دامنه حد نوسان روزانه ق تيبه محدود

تواننـد   يالاً م ـكـه احتم ـ  قيتحق گريد تيمحدود. سازد يهمراه م تيسهام را با محدود

از  يقرار دهنـد مربـوط بـه عـدم كنتـرل برخ ـ      ريحاصل را تحت تأث جينتا يريپذ ميتعم

 طيشـرا ، يچـون عوامـل اقتصـاد    ييرهايمتغ ريپژوهش از جمله تأث جيعوامل مؤثر بر نتا

 .باشد يم... و ، ياسيس
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