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شرکت های پذیرفته در تقارن اطلاعات عدمبر عامل شرکت  ریمد رییتغ بررسی اثر

 بورس اوراق بهادار تهران صنعت خودروشده 

 

 طاهر حسنوند 

 بروجرد،ایرانگروه مدیریت مالی، واحد بروجرد،دانشگاه آزاد اسلامی، 

 یصفت دیفردکتر

 گروه حسابداری، واحد بروجرد،دانشگاه آزاد اسلامی، بروجرد،ایران

 اثوندیغ رضایدکتر عل

 گروه حسابداری، واحد بروجرد،دانشگاه آزاد اسلامی، بروجرد،ایران

 

 

 چکیده

 به بستگی نيز تصميمات شك،كيفيتبدون  و آیدشمارمی به اقتصادی گيریهایدر تصميم ابزارمهمی و وسيله اطلاعات مروزها

 بررسی اثرهدف این مطالعه گيرد.قرارمی افراد اختيار گيری درتصميم زمان در كه دارد اطلاعاتی بودن و به هنگام صحت،دقت

های تركيبی به روش داده 3131-3131در صنعت خودرو طی دوره زمانی  تقارن اطلاعات عدمبر عامل شركت  ریمد رييتغ

(Panel Data) های فعال در صنعت خودرو شركت  طی دوره های مربوط به شركتبود. برای پاسخ به سوال تحقيق از داده

داری بر عدم تقارن اطلاعاتی داشته استفاده شد. نتایج نشان داد كه تغييرات مدیرعامل اثر مثبت و معنی 3131-3131زمانی 

 داشته است.گرليتحل ینيب شيپ یخطاهاداری بر تغييرات مدیرعامل اثر مثبت و معنیهمچنين است. 

 پانل دیتا. ،، صنعت خودروتقارن اطلاعات عدم، عامل ریمد رييتغواژگان کلیدی:
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 بیان مساله

باشند؛ پس سازی ثروت خود میشود همه افراد به دنبال حداكثردر علم اقتصاد با فرض منطقی بودن رفتار افراد فرض می

هان های حسابداری، خوا. حال مدیران با توجه به آزادی عمل خود در استفاده از رویهاین قاعده مستثنی نيستندمدیران نيز از 

های حسابداری بر ثروت خود خواهند بود تا با به كارگيری آنها در جهت آگاهی از چگونگی تاثير عوامل مذكور از جمله رویه

ها از تواند همراه با كاهش ثروت سایر گروه. افزایش ثروت مدیران مییش دهندخود را تا حد ممکن افزا منافع خود، ثروت

این امکان بالقوه را برای مدیران به وجود آورده های سهامی، (. تفکيك مالکيت از مدیریت در شركت31جمله سهامداران باشد)

.زیرا اولًا مدیران به اطلاعاتی دسترسی كنند سازمانی را به سمت خود منتقلهای دروناست تا حداقل بخشی از ثروت گروه

دارند كه سایر افراد حداقل به بخشی از آن دسترسی نخواهند داشت و ثانياً به دليل تهيه و ارسال بخشی از اطلاعاتاز جمله 

ر را تغيير دهند. اطلاعات مالی توسط مدیران، این امکان برای آنها به وجود آمده تا بتوانند در جهت منافع خود اطلاعات مذكو

ها است كه موجب شود، تغيير مدیریت )مدیران ارشد( شركتهای مدیریت سود مییکی از عواملی كه سبب تشدید انگيزه

. این موضوع بيشتر توسط محققان در خارج از ایران مورد شودهای تغيير و پيرامون آن میهویدا شدن این پدیده در دوره

های ایرانی در مورد پدیده مدیریت سود را ز این رو تحقيق حاضر در نظر دارد رفتار مدیریت شركتپژوهش قرار گرفته است. ا

نظر ( نشان داد كه تغيير مدیر عامل )صرف3331) 3(. ویسباچ31در دوره تغيير مدیریت و پيرامون آن مورد بررسی قرار دهد )

را اصلاح  عامل سابق ریمد یخطاها دیعامل جد ریمدكه چه اختياری و چه اجباری( بر روی عملکرد شركت مهم است؛ از این

خودمانند  یها تيها و قابلدگاهیكه منعکس كنندهد دیجد یها استيس جادیا یبرا نيهمچن دیعامل جد ری. مدكندمی

 .كندمی تلاشی كل یها یو استراتژ كت،شعار شر ،یابیبازار یها كيو تکن یانتخاب در مورد كسب و كار اصل

طی  )صنعت خودرو(در بورس اوراق بهادار تهران تقارن اطلاعات عدمبر عامل شركت  ریمد رييتغ بررسی اثرهدف این مطالعه 

 است. (Panel Dataهای تركيبی )به روش داده 3131-3131دوره زمانی 

 پیشینه تحقیق

سرمایه  و رانیمد نيمتضاد ب یهازهيو انگ یاز عدم تقارن اطلاعات ی( ناش3311دسته دوم  )اكرلوف ، یكالا ای یمسئله اطلاعات

اطلاعات  معمولاً تواند باعث به وجود آمدن نواقصی در عملکرد بازار سرمایه گردد.مدیران شركت یمباشد. این مسئله یمگذاران 

 مورد انتظار سرمایه بيشتری نسبت به افراد برون سازمانی درباره سودآوری
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شود تا در یمهای آتی و جاری شركت دارند. عدم تقارن اطلاعاتی برای فراهم كنندگان سرمایه برون سازمانی باعث یگذار 

گردد كه افراد یترمبغرنجی سرمایه گذاری شركت دچار مشکلاتی شوند. این مسئله زمانی هافرصتارزیابی سودآوری آتی 

درون سازمانی انگيزه دارند تا سودآوری آتی شركت را به طور اغراق آميز نمایش دهند. در نتيجه اگر فراهم كنندگان سرمایه 

 نتوانند سودآوری شركت را ارزیابی نمایند، 

ی با سودآوری پایين را بيشتر از حد هاشركتی با سودآوری بالا را كمتر از ارزش واقعی ارزیابی نموده و هاهاشركتآن

(. چندین راه حل برای مسئله اطلاعاتی وجود 3331گردد)بير و همکاران، یمكارایی بازار ا نمایند كه منجر به نیمارزشيابی 

نابراین آورد، بیمای برای افشا كامل اطلاعات محرمانه به وجود يزهانگدارد. قراردادهای كارا بين مدیریت و سرمایه گذاران 

(. یك راه حل بالقوه دیگر برای مسئله عدم تقارن اطلاعاتی، 3331دهد)هيلی و پالپو، یممسئله ارزشيابی نادرست را كاهش 

باشد. در نهایت، به دليل مسئله عدم تقارن اطلاعاتی تقاضا برای یمایجاد مقررات در الزام مدیریت به افشا اطلاعات محرمانه 

پردازند، وجود دارد. یمچون، تحليلگران مالی و نهادهای رتبه گذار كه به توليد اطلاعات محرمانه ی اطلاعاتی همهاواسطه

درباره اوراق بهادار پس از دریافت  1ميزان صحت در باور سرمایه گذاران بيزین"( كيفيت افشا را 3333) 3دیاموند و وركچيا

باشد كه برای سرمایه گذاران یمبداری از كيفيت بالاتر برخوردار تعریف نمودند.به عبارت دیگر افشا حسا "اطلاعات افشا شده

( كيفيت افشا را 3331)1تری از احتمالات پسين برای یك مجموعه احتمالات پيشين ایجاد نماید. هاپکينزيوستهپتوزیع 

( كيفيت افشا را 1111)4ی مالی توسط سرمایه گذاران تعریف نموده است. براون و هليجستهاصورتسهولت مطالعه و تفسير 

( به واسطه 3331)1. بوتوساناندنمودهبودن و دقت آن تعریف  به موقعبه ميزان آگاهی دهندگی كلی افشا شركتی، حجم افشا، 

مشکل بودن ارزیابی مستقيم كيفيت افشا، حجم و مقدار اطلاعات افشا شده را نشان دهنده كيفيت افشا دانست. او فرض نمود 

( مطرح نمود كه كيفيت افشا 1113)1( به نقل از لوبو و ژو3131افشا با یکدیگر رابطه دارد. حسينی)كه مقدار و كيفيت 

توان با ارزیابی ميزان آگاهی دهندگی آن سنجيد. این آگاهی دهندگی تا حد زیادی به جزئيات، به موقع بودن و یمشركتی را 

تواند به یمی تحليلگران هاپرسشریت جهت پاسخگویی به شفافيت افشا شركتی بستگی دارد. همچنين در دسترس بودن مدی

 ارتقای كيفيت افشا بينجامد. 
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( این مسئله را بررسی و اثبات نمودند كه سياست وسيع افشا شركتی ساز و كاری است كه عدم 1111و همکاران ) 3فرانسيس

بر كيفيت سود گزارش شده به عنوان  هاپژوهشی برد. در برخیمتقارن اطلاعاتی بين مدیران و سرمایه گذاران را از بين 

(. در برخی تحقيقات 1111تفسيری از كيفيت اطلاعات و افشا شركتی اشاره شده است)فرانسيس و همکاران به نقل از كوهن، 

( سنجيده شده و تاثير 1131و همکاران،1رابطه بين كيفيت سود و افشا به عنوان دو معيار اصلی از عدم تقارن اطلاعاتی)موسلی

( بين تغييرات مدیر عامل و كيفيت 1131بر روی هزینه سرمایه سنجيده شده است. در تحقيق موسلی و همکاران) هازمانآنهم

( رابطه مکملی ميان تغييرات مدیرعامل و 1131افشای اطلاعات رابطه منفی یافته شد. در تحقيق فرانسيس و همکاران)

فشای اطلاعات یافت شد. هرچه احتمال اطلاعات محرمانه افزایش یابد،  به دنبال آن احتمال  افشا باكيفيت تر و یشتر كيفيت ا

عدم افشا اطلاعات را به عنوان خبر بد تلقی  احتمالاًتوان بدین صورت ابراز كرد كه بازار یمیابد. دليل این امر را یمگسترش 

به منظور كاهش عدم تقارن اطلاعاتی و هزینه سرمایه خود، انگيزه  هاشركتدهد. یماهش نموده و در نتيجه ارزش شركت را ك

از: تسهيم ریسك، د های افشا اطلاعات عبارتنینههزدارند تا بالاترین سطح افشا را انجام دهند و این در شرایطی است كه 

ه سرمایه ناشی از افشا اطلاعات را از بين برده و در ها مزیت كاهش هزینینههزهای مالکانه. این ینههزی نمایندگی و هزینه

 زمانهمدر تحقيق خود یافتند كه در صورت وجود  هاآنگردد. همچنين یهامشركتنتيجه موجب عدم افشا كامل توسط 

ناداری خود بر روی هزینه سرمایه، متغير كيفيت افشا مع هازمانآنهممعيارهای كيفيت افشا و كيفيت سود در یك مدل و تاثير 

باشد. یك بخش یمرا از دست داده و در نتيجه كيفيت سود به عنوان متغير اصلی و موثر تاثير گذار بر روی هزینه سرمایه 

دهد كه افشا داوطلبانه و با كيفيت در واكنش به عدم یمبسيار مهم از ادبيات در مورد افشا، این مسئله را مورد بررسی قرار 

دریافتند  هاآن( بررسی گردید. 1134) 4ی گيتزمان و ترومبتايلهوسافشا داوطلبانه به  1دارد. درون زاییتقارن اطلاعاتی وجود 

های حسابداری، اطلاعاتی را در مورد وضعيت خود به بازار ياستستوسط افشا داوطلبانه با كيفيت و انتخاب  هاشركتكه 

ی سرمایه ینههز، بر روی 1های حسابداری متهورانهياستسیی با هاتشركنمایند. در نتيجه افشا داوطلبانه، برای یممخابره 
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ی مربوطه بدون توجه به جهت رابطه بين كيفيت افشا و كيفيت سود، افشا داوطلبانه و با كيفيت هامدلگذارد. یمشركت تاثير 

 .اندگرفتهبالا را در واكنش به  ميزان كيفيت اطلاعاتی مالی در نظر 

شركتهایکی از جنبه های اساسی تجارت شده و توجه به آن روز به روز در حال افزایش است.  راهبری اصولدر دو دهه اخير، 

( اصولراهبریشركتهانقش مهمی را 3)1و همکاران (، گامپرس33) 1( ، كلاپر و لاو1) 3های محققانی همچون بلكبر اساس یافته

شركتهاو عملکرد شركت در بازارهای مالی توسعه  راهبری بين اصولدر بهبود عملکرد شركت ایفا می كند و ارتباط مستقيمی 

یافته و در حال توسعه وجود دارد. نتایج بسياری از تحقيقات تجربی صورت گرفته در سایر كشورها نيز نشان می دهد كه 

 باشد كتها میشركتهاخوب منجر به عملکرد بهتر شركت می شود. یکی از عناصری كه مرتبط با عملکرد شر راهبری اصول

های شركت را هدایت كند و هرچه این امر بهتر انجام چنانچه مدیریت بتواند به خوبی سياست مبحث مدیریت  شركت است.

شود، عملکرد بهتری را برای مدیریت شركت در پی خواهد داشت، زیرا منجر به افزایش سود خالص پس از ماليات و همچنين 

بر اساس تئوری نمایندگی ممکن است تصميمات مدیران لزوماً درراستای (.31واهد شد )كاهش جریان های نقدی خروجی خ

به حداكثررساندن ثروت سهامداران نباشد. بایستی ساز وكارهای كنترلی كافی برای محافظت از سرمایه سهامداران و افزایش 

كيفيت افشای اطلاعات ارائه شده در آن،  ثروت آنان در مقابل تضاد منافع ایجاد گردد. موضوع شفافيت صورت های مالی و

 (.1131، 1)مينيك و نوگابعنوان یك راهکار عملی مورد تاكيد بوده و است

 هاروش تجریه و تحلیل داده

در  ستكها ندمشتركیرو دجوو ليلد ینبهادارد و  دوـجو تـمجهـتهـیشبهحركاگردیقتصاا مانیز یسریغلبمتغيرهادر ا

از  ابعیـت(  انسـیو وار مثلميانگين)هاآن  ریماآ تكهخصوصيادیقتصاا ییمتغيرهاـكلروـهطـب.  دوـیشـمهاهدـنهامشآ غالب

آن  مینامندبهذبكانگرسيوررا  اـنامانیاـمتغيرهاز  دهتفاـسا اـبنيوـگرسر لدـينمـتخم. دـینامنـنامانامیمتغيرها،باشدناـمز

از  باـجتنا ایبرراه  یك. شد هداخو منجرای هكنند اهگمر نتایج به مدلی چنين نتایج به دستناا ليلكهد

 صوـخصدر  اتیـطلاعا هـيچگونـدلیهـينمـچناما .ستا لمددر  تفاضلمتغيرهااز  دهتفاـسو ا یرـلگيـتفاضذب،اـكنيوـگرسر

 بهرا  نظرردمولمدو متوسل شد تگی ـنباشا مـهیاـهروش هـبانمیتو،یطیاتحتچنينشر. نمیكندارا  متغيرهاتهبلندمدـبطرا

های مختلفی برای شود باید آزمونهای پانلی استفاده مید. وقتی از دادهرـكآوردسطحمتغيرهابرسساا بردنبوذبكادور از 

است. آزمون چاو برای  3و آزمون هاسمن 3ترین آزمون در این زمينه آزمون چاوتشخيص روش تخمين  مناسب انجام داد. رایج

 صورت زیر است:رود. مفروضات این مدل بهكار میمدل آثار ثابت بهو  3آزمون بين روش حداقل مربعات معمولی

𝐻0 =  𝜇1 =  𝜇2 = ⋯ =  𝜇𝑛−1 = 0 

𝐻1 =  𝑁𝑜𝑡 
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𝜇ضریب متغير مجازی در مدل آثار ثابت است. در این آزمون، فرضيه صفر بيانگر یکسان بودن ضرایب و عرض از مبدأ در داده-

های پانلی و عدم رد فرضيه صفر بيانگر استفاده از روش مبين استفاده از داده های مورد مطالعه است. از این رو، رد فرضيه صفر

ها در توان برای تمام مقاطع یا زمانتشخيص داده شود كه میچاو زمونآاگر در حداقل مربعات معمولی ادغام شده است. 

اثرات تصادفی گروهی یا زمانی  با  تخمين آزمون انتخاب بين باید به گاهدر نظر گرفت، آن عرض از مبداء های جداگانه ،مطالعه

در  تواند با متغيرهای توضيحی همبسته باشدفرض اصلی در الگوی اثرات ثابت این است كه جزء خطا می. دینيز مبادرت ورز

زمون آ ارد.شود كه همبستگی بين جزء خطاء با متغيرهای توضيحی وجود ندتصادفی فرض می در الگوی اثراتحالی كه 

 /.31ی  در سطح معنی دار ،باشد ./.1 زمون بيش ازآماره آاحتمال  كند در صورتی كهدو استفاده می-از معيار كای نيز هاسمن

 

 

)زراءنژاد و انواری،  شوددر غير این صورت اثرات ثابت انتخاب می اد؛وان اثرات تصادفی را به اثرات ثابت ترجيح دتدرصد می 

3134.) 

 مدل و متغیرهای تحقیقمعرفی 

 است: ریبه صورت ز ردگيیمطالعه مورد استفاده قرار م نیكه در ا یمدل

 ( اقتباس شده است و به صورت زیر است:1134) 3گيرد از مطالعه سوهنمدلی كه در این مطالعه مورد بررسی قرار می

 

𝐴𝐸𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑐𝐸𝑂 − 𝐶ℎ𝑛𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝛽2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛽3𝐿𝑒𝑣𝑖𝑡 + 𝛽4𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖𝑡 + 𝛽5𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + 𝛽6𝑀𝐵𝑖𝑡 +

𝛽7𝑉𝑜𝑙𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡      (3) 

𝑈𝑛𝑖𝑓𝑖𝑡ℎ = 𝛽0 + 𝛽1𝑐𝐸𝑂 − 𝐶ℎ𝑛𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝛽2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛽3𝐿𝑒𝑣𝑖𝑡 + 𝛽4𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖𝑡 + 𝛽5𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + 𝛽6𝑀𝐵𝑖𝑡 +

𝛽7𝑉𝑜𝑙𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡      (1) 

 متغیرهای مستقل

 يق به صورت زیر است:قگيری متغيرهای تحنحوه اندازه

 :SIZE)) اندازه شرکت

                                                 
1Sohn 

Archive of SID

www.SID.ir

http://www.sid.ir


 

1301 

 

 اندازه شركت به طرق مختلفی از جمله ارزش روز یا دفتری مجموع دارایی های شركت، ارزش بازار و یا دفتری

 

 تمیلگار گردد.در این  اندازه شركت از طریق سهام عادی، ارزش بازار و یا دفتری حقوق صاحبان سهام و ... تعيين می

 يدارایيها محاسبه می شود.عيطب

 (:LEVاهرم )

 آید:های شركت كه از طریق رابطه زیر به دست میبدهی 

 

 

LEV=   كل دارایی/  مجموع بدهی  

 (:GROWTH) رشد شرکت

( استدلال می كند كه فرصت های رشد بالای شركت اشاره به 31رشد شركت از دیدگاه بازار سرمایه متغيرمهمی است . وانگ)

این دارد كه شركت دارایی های نامشهود بيشتری دارد و قصد دارد كه فرصت های سرمایه گذاری سود آوری بيشتری داشته 

برای پروژه های باشد. سرمایه گذاران نيز انتشار سام توسط شركت های دارای فرصت های رشد بيشتر را به عنوان تامين وجوه 

را می توان برای تبيين فرصت های M/B و P/Eمحتمل آینده تفسير می كنند. اگر چه معيارهای متفاوتی ، مانند نسبت های 

 رشد بکار برد

آید::نرخ بازده دارایی ها كه از طریق رابطه زیر به دست می  (ROA)نرخ بازده دارایی ها 

ROA=مجموع دارایی ها /سودخالص 

 (:VOLبازده )انحراف 

 شود.محاسبه می سهام ساليانهانحراف استاندارد بازده به صورت 

)VOL) بازده واقعی ساليانه سهام : –انحرافبازده پيش بينی شده ساليانه سهام   

 شود:به صورت زیر محاسبه می ( :MBارزش بازاری سهام به ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام )

MB=  سهم/ ارزش بازاری سهامارزش دفتری حقوق صاحبان  
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 متغیرهای وابسته

(: مفهوم افشاء اطلاعات حسابداری در متن و همراه با صورت های مالی اساسی،  Unfaithful Disclosureمتغير افشا ناقص )

 شامل روش های بکار گرفته شده در تهيه صورت های مالی می باشد. جهت برآورد سطح كيفيت 

 

(، استفاده شده است. در صورتی كه شركت در سال 1111از معيارهای ارائه شده توسط جنسن ) افشاء شركت ها، نمونه آماری

 گيرد.( می1( و در صورتی كه افشا نداشته است )3مالی افشا داشته است )

قيمت سهام در  /( │واقعی EPS–اسفند  13مهر تا  3از  EPSمجموع │به صورت ): (AE1) خطای پیش بینی تحلیل گر

 ابتدای سال

 

 

  یجامعه آمار

با توجه است.  3131تا  3131   یدوره زمان یط در صنعت خودرو شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ  یشركت ها هيكل

 انتخاب شده است: نمونه آماری به شرایط و معيارهای زیر

 در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده باشد و سال مالی آن منتهی به پایان اسفند ماه باشد. 3131تا پایان اسفندماه  -3

 شركت نبایستی سال مالی خود را در طی دوره های مورد نظر تغيير داده باشد.  -1

زش دفتری حقوق شركت مورد نظر طی دوره تحقيق فعاليت مستمر داشته و سهام آن مورد معامله قرار گرفته باشد و ار -1

 صاحبان سهام در هيچ سال منفی نباشد. 

جزء شركت  و به طور كامل ارائه كرده باشد 3131الی  3131اطلاعات مالی مورد نياز برای انجام این تحقيق را در دوره زمانی  

 .مالی نباشدیا های سرمایه گذاری 

 آزمون ایستایی متغیرها

مبتنی بر فرض ایستا بودن متغيرها است. بنابراین برای جلوگيری از رخ دادن  ی سنتی در اقتصادسنجیهاروشی ريكارگبه

 طورهمانی رگرسيون كاذب در هنگام برآورد الگو، ابتدا لازم است كه ایستایی متغيرها مورد بررسی و آزمون قرار گيرد؛پدیده

ها های خاص این نوع از دادهلویی از آزمونهای تابكه در فصل روش تحقيق بيان شد، برای بررسی پایایی متغيرها در داده
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های ، ایم كه كاربرد بيشتری در بررسی ایستایی متغيرها در داده(LL)جا از آزمون لين و لوین توان استفاده كرد. در اینمی

در سطح پنج  Probداری بر اساس و از طریق معنی Eviews9افزار ها از طریق نرمشود. بررسی آزمونتركيبی دارد استفاده می

 ی واحد برای هر متغير است، چنانچه ی وجود ریشهدهندهآزمون نشان 0Hیگردد. با توجه به اینکه فرضيهدرصد تعيين می

P-Value محاسبه شده كمتر از پنج درصد 

 

 ان داده شده است.( نش3شود. نتایج آزمون ایستایی متغيرها در جدول )ی وجود ریشه واحد برای آن متغير رد میباشد، فرضيه

 (: نتایج آزمون ایستایی متغيرها به روش لين و لوین )سطح(3جدول )

 ایستایی /  ناایستایی احتمال آماره لين و لوین متغير

CEO-Change 41/1- 111/0 ایستا 

Size 33/31- 111/0 ایستا 

Lev 41/ 111/0 ایستا 

Growth 131/ 111/0 ایستا 

ROA 11/1- 111/0 ایستا 

BIG 33/1- 111/0 ایستا 

VOL 13/ 111/0 ایستا 

MB 31/1- 111/0 ایستا 

AE 33/1- 113/0 ایستا 

 منبع: نتایج تحقيق                        

توان رگرسيونی بدون ترس از كاذب بودن ضرایب بر اساس نتایج آزمون ریشه واحد متغيرهای مدل ایستا هستند. بنابراین می

 آورد.به دست 

 1های تشخیصینتایج آزمون

های مقطعی است، در بسياری از مطالعات های به كار گرفته شده كه شامل اطلاعات سری زمانی و دادهبا توجه به ویژگی داده

های پانل شده برای بررسی استفاده گردیده است. استفاده از این رهيافت ی اقتصاد از مجموعه دادهانجام شده در زمينه

دهد تا اثر متغيرهای حذف شده را كه در طول زمان تداوم دارند در های متعددی دارد. این تکنيك به ما امکان میمزیت

ی ناهمگن را از رگرسيون حذف توان اثرات غيرقابل مشاهدههای پانل شده میرگرسيون وارد كنيم. در چارچوب روش داده

آن پاسخ داده شود نوع مدل انتخاب شده است. برای آزمون صحت و قوت  ی كه بر اساس این روش باید بهسؤالاتكرد. یکی از 

                                                 
1. Diagnostic Test 
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افزار های چاو و هاسمن است. در نرمها، آزمونترین این آزمونشود. رایجهای متعددی استفاده میهای مختلف از آزمونمدل

Eviews8 حداقل مربعات تجميع شده و های چاو و هاسمن تعبيه شده است. از آزمون چاو برای انتخاب ميان روش آزمون

ی استفاده از روش حداقل مربعات تجميع شده است و دهندهنشان 0Hیشود. در این آزمون فرضيهروش پانل استفاده می

 1Hیفرضيه

 

از یرفتنی است كه تفاوت ميان مقاطع را بتوان با جملات عرض پذی رویکرد اثر ثابت است. رویکرد اثر ثابت زمانی دهندهنشان 

 كند. در صورت رد توضيح داد. اما روش حداقل مربعات تجميع شده از حالت وجود عرض از مبدأهای مشابه استفاده می مبدأ

 

 

ی وجود یا عدم وجود شود. اساس آزمون هاسمن بر پایهاز آزمون هاسمن برای انتخاب مدل مناسب استفاده می ،0Hیفرضيه

تغيرهای مستقل مدل، شکل گرفته است. اگر این ارتباط وجود داشته باشد مدل ارتباط خطای رگرسيون تخمين زده شده و م

ی نشاندهنده 0Hیاثر ثابت و اگر این ارتباط وجود نداشته باشد، مدل اثر تصادفی كاربرد خواهد داشت. در این آزمون فرضيه

ها از ط است. البته چنانچه تعداد دورهی وجود ارتبادهندهنشان 1Hیعدم ارتباط متغيرهای مستقل و خطای تخمين و فرضيه

های توان استفاده كرد. در این مطالعه در هر مرحله آزمونتعداد ضرایب برآوردی در مدل كمتر باشد، از مدل اثر تصادفی نمی

ر های آماری برخی متغيرها دها انتخاب گردید. همچنين نبود دادهتشخيصی انجام شد و مدل مناسب بر طبق نتایج آزمون

 كند.يری روش نامتوازن را گریزناپذیر میكارگبهها، برخی دوره

 نتایج تخمین مدل

شود. برای آزمون چاو، ابتدا مدل های تشخيصی )چاو و هاسمن( نوع مدل انتخاب میبرای برآورد مدل ابتدا با استفاده از آزمون

 است.اثر ثابت زمانی تخمين زده شده 

خلاصه  به صورتنتایج آزمون های تلفيقی رد خواهد شد. ليمر استفاده از داده Fبر اساس آماره سپس آزمون چاو را انجام داده 

 است.( آمده 1در جدول )

 تلفيقی ای یبيتركی هادادهی صالگويتشخی آزمونچاوبرا(:2جدول )

 نتیجه F P-Valueی مقدار محاسبه شده آزمون اثرات ثابت )چاو(

 0Hرد  1111/1 13/314 مدل اول

 : نتایج تحقيقمنبع       
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. نتایج آزمون شودبرای انجام آزمون هاسمن ابتدا مدل را به صورت اثر تصادفی تخمين زده و سپس آزمون هاسمن انجام می

 حاكی از استفاده از تائيد اثرات ثابت در برابر اثرات تصادفی در هر سه مدل تحقيق است.  است كه ( آمده1در جدول ) هاسمن

 

 ی اثرات ثابت یا تصادفیالگو صيتشخی براهاسمن  آزمون(: 3)جدول 

 نتیجه F P-Valueی مقدار محاسبه شده آزمون هاسمن

 0Hرد  111/1 31/14 مدل اول

 : نتایج تحقيقمنبع       

 ( ارائه شده است.4( به روش پروبيت در جدول )1( به روش اثرات ثابت و مدل )3نتایج برآورد مدل )

 

 

 نتایج برآورد مدل (:4جدول )

 پروبیت (2مدل ) اثرات ثابت (1مدل ) متغیر توضیحی

C 
43/11 

(134/1) 

311/3 

(33/3) 

CEO-Change 
311/1 

(41/4) 

113/1 

(31/3) 

Size 
331/1- 

(13/3-) 

113/1- 

(13/3-) 

Lev 
344/1 

(33/3) 

111/1 

(33/1) 

Growth 
43/1 

(11/1) 

1111/1 

(33/3) 

ROA 
311/1- 

(33/1-) 

131/1- 

(31/3-) 

BIG 
331/1- 

(11/1-) 

113/1- 

(11/1-) 

VOL 
311/1 

(11/3) 

314/1 

(33/1) 

MB 
331/1- 

(13/1-) 

133/1- 

(13/1-) 

 
31/1=2R  

111/1          Prob (F-statistic) =  
M.F R^2 = 0.602 
Probe(LR)= 0.000 

 است. Tمقادیر داخل پرانتز آماره توجه: ***: نتایج تحقيق منبع
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بيانگر  Fهای آماری در وضعيت مناسبی قرار دارد. آماره ( برآوری از نظر شاخص3دهد كه مدل )( نشان می4نتایج جدول )

شود و كل توانند صفر باشند رد میمعناداری كل رگرسيون است. به عبارتی این فرضيه كه ضرایب متغيرهای مستقل مدل می

 های آماری در وضعيتيز از نظر شاخص( ن1در مورد مدل ) دار است.رگرسيون معنی

Rو LRمناسبی قرار دارد. آماره  2
دار بودن كلی ضرایب هستند. لازم به ذكر است كه گر مناسب بودن و معنیبيان 3فادنمك 

بيانگر معناداری كل رگرسيون است. در هر دو  H0در رگرسيون معمولی را دارد و رد فرضيه  Fهمان نقش آماره  LRآماره 

 دار است.توان گفت كه كل رگرسيون معنیرد شده است بنابراین می LRآزمون  H0مدل تحقيق فرضيه 

 T( مثبت و قدر مطلق آمار CEO-Change( ضریب متغير تغييرات مدیرعامل)3با توجه به سایر نتایج این مطالعه در مدل )

 درصد اطمينان بيشتر است. به عبارتی تغييرات  31در سطح  Tه است كه از مقادیر بحرانی آماره بود 41/4برآورد شده 

-تحقيق نير می دوم  داشته است. كه به معنای تائيد فرضيه گرليتحل ینيب شيپ یخطاهاداری برمدیرعامل اثر مثبت و معنی

 :باشد. بنابراین

 وجود دارد. مثبت رابطهگرليتحل ینيب شيپ یخطاهابا بين تغييرات مدیر عامل شركت

 T( مثبت و قدر مطلق آمار CEO-Change( ضریب متغير تغييرات مدیرعامل)1با توجه به سایر نتایج این مطالعه در مدل )

درصد اطمينان بيشتر است. به عبارتی تغييرات  31در سطح  Tبوده است كه از مقادیر بحرانی آماره  31/3برآورد شده 

باشد. تحقيق نير می اول داشته است. كه به معنای تائيد فرضيه عدم تقارن اطلاعاتیداری بر مدیرعامل اثر مثبت و معنی

 :بنابراین

 وجود دارد. مثبت رابطهعدم تقارن اطلاعاتعامل شركت با  ریمد اترييتغبين 

 (:3سایر نتایج این مطالعه در مدل  )همچنين براساس 

 13/3برآورد شده  T( منفی و قدر مطلق آمار size( ضریب متغير اندازه شركت )3با توجه به سایر نتایج این مطالعه در مدل )

داری بر درصد اطمينان كمتر است. به عبارتی اندازه شركت اثر معنی 31در سطح  Tبوده است كه از مقادیر بحرانی آماره 

 نداشته است.  يش بينی تحليل گرپخطاهای 

برآورد شده از  T( مثبت و قدر مطلق آمار Lev( ضریب متغير بدهی )3همچنين با توجه به سایر نتایج این مطالعه در مدل )

خطاهای داری بر درصد اطمينان بيشتر است. به عبارتی بدهی شركت اثر مثبت و معنی 31در سطح  Tمقادیر بحرانی آماره 

 ( 1نداشته است. همچنين با توجه به سایر نتایج این مطالعه در مدل ) پيش بينی تحليل گر

                                                 
1.McFadden R-squared 
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درصد اطمينان بيشتر است. به  31در سطح  Tاز مقادیر بحرانی آماره  T( مثبت و قدر مطلق آمار Levضریب متغير بدهی )

 نداشته است. داری بر عدم تقارن اطلاعاتی عبارتی بدهی شركت اثر مثبت و معنی

 گیری و پیشنهاداتنتیجه

 های زیادی برای منتفع شدن شركت یا مدیریت آن از مجرایبا بررسی پژوهش های انجام شده می توان مشاهده نمود كه راه

(، اثر متقابل بين 1114بهبود افشا وجود دارد. به علاوه، در حاليکه افشای اطلاعات مورد خواسته جامعه می باشد )فرلو، 

ها و منافع حاصل از آن می تواند به صرف نظر از افشای برخی از موارد منجر شود و در چنين شرایطی این سوال مطرح هزینه

 می شود كه آیا افشا باید اختياری باشد یا اجباری. در ادبيات حسابداری و اقتصاد، از جنبه عدم تقارن اطلاعاتی، از این دیدگاه 

اطلاعات محرمانه باعث افزایش كارایی اقتصادی می شود و اندازه كارایی مزبور و تاثير نهایی بر حمایت شده است كه افشای 

شرایط مالی به ميزان قابل توجهی بر محتوای اطلاعاتی مطالب افشا شده، روش افشا و نحوه استفاده از آن بستگی دارد. 

افشای اطلاعات باشند و به طور طبيعی در قبال دریافت منافع  رود كه شركت ها به طور داوطلبانه مایل بهبنابراین، انتظار می

(. با وجود این مساله، افشای اختياری 1111های مستقيم و غير مستقيم ناشی از افشا گردند )فرگوسن، حاصل، متحمل هزینه

ين شرایطی در اكثر های بورس اوراق بهادار تهران، به طور مرتب و قابل انتظار انجام نمی شود و چناطلاعات در شركت

از جنبه های اساسی تجارت شده و توجه  هك شركتهای راهبری كشوهای خاورميانه قابل مشاهده است. در دو دهه اخير، اصول

نقش مهمی را در بهبود عملکرد  هاشركت راهبری های محققان اصولبر اساس یافتهبه آن روز به روز در حال افزایش است. 

و عملکرد شركت در بازارهای مالی توسعه یافته و در حال  شركتها راهبری ارتباط مستقيمی بين اصولشركت ایفا می كند و 

 راهبری توسعه وجود دارد. نتایج بسياری از تحقيقات تجربی صورت گرفته در سایر كشورها نيز نشان می دهد كه اصول

باشد مبحث مدیریت  تبط با عملکرد شركتها میشركتهاخوب منجر به عملکرد بهتر شركت می شود. یکی از عناصری كه مر

های شركت را هدایت كند و هرچه این امر بهتر انجام شود، عملکرد چنانچه مدیریت بتواند به خوبی سياست شركت است.

بهتری را برای مدیریت شركت در پی خواهد داشت، زیرا منجر به افزایش سود خالص پس از ماليات و همچنين كاهش جریان 

در صنعت خودرو  تقارن اطلاعات عدمبر عامل شركت  ریمد رييتغ بررسی اثرنقدی خروجی خواهد شد.هدف این مطالعه  های

های مربوط به از داده برای بررسی فرضيات . بود(Panel Dataهای تركيبی )به روش داده 3131-3131طی دوره زمانی 

استفاده شد. در ابتدا تعریف متغيرهای تحقيق بيان  3131-3131های فعال در صنعت خودرو شركت  طی دوره زمانی شركت

نگر نبود های ریشه واحد انجام شد. نتایج آزمون ریشه واحد بياشد. در ادامه برای جلوگيری از بروز رگرسيون كاذب، آزمون

 گر وجود یك رابطه بلند مدت بين متغير وابسته وریشه واحد در متغيرهای تحقيق بود كه بيان

گر تائيد های تركيبی انجام شد. نتایج آزمون چاو بيانهای تشخيص در دادهمتغيرهای مستقل تحقيق بود. در ادامه آزمون 

گر تائيد اثرات ثابت های تلفيقی در هر دو مدل تحقيق بود. همچنين نتایج آزمون هاسمن بيانهای تركيبی در برابر دادهداده

ورد بررسی بود. بنابراین با توجه به نتایج آزمون هاسمن، مدل تحقيق با استفاده از اثرات ثابت م در برابر اثرات تصادفی در مدل
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برآورد شده  T( مثبت و قدر مطلق آمار CEO-Changeبرآورد شد.  نتایج نشان داد كه ضریب متغير تغييرات مدیرعامل)

ن بيشتر است. به عبارتی تغييرات مدیرعامل اثر مثبت درصد اطمينا 31در سطح  Tبوده است كه از مقادیر بحرانی آماره  41/4

بود. همچنين، ضریب  زتحقيق ني دومداشته است. كه به معنای تائيد فرضيه  خطاهای پيش بينی تحليل گرداری بر و معنی

انی آماره بوده است كه از مقادیر بحر 31/3برآورد شده  T( مثبت و قدر مطلق آمار CEO-Changeمتغير تغييرات مدیرعامل )

T  داشته  عدم تقارن اطلاعاتداری بر درصد اطمينان بيشتر است. به عبارتی تغييرات مدیرعامل اثر مثبت و معنی 31در سطح

شود سازمان بورس اوراق بهادار و سازمان حسابرسی مقررات و با توجه به مبانی نظری و نتایج تحقيق، پيشنهاد میاست.

 های متعدد حسابداری و مقررات دولتی كه میروشهادرانتخابشركت چه بهتر رفتار مدیریتاستانداردهایی برای كنترل هر 

ی غير واقعی سود شود، تدوین كنند. در فرآیند تدوین استانداردهای حسابداری در ایران كاری و ارائهتواند منجر به دست

نشده است. همچنين، به حسابرسان مستقل و سازمان توسط سازمان حسابرسی، ادبيات و تعریف شفافی از مدیریت سود ارائه 

 تو مدیران عامل ی افشای اطلاعات مالی و غير مالیشود كه تدابير بيشتری در خصوص ميزان و نحوهحسابرسی پيشنهاد می

 ها كه خود عاملی جهت كاهش عدم تقارن اطلاعاتی است، بياندیشندشركت
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