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  مقدمه
 به مندسود اقتصادي هايتصمیم اتخاذ در مالی گزارشگري کنندگان،استفاده نیازهاي دیدگاه از

 ارنتق عدم کاهش و مالی هايصورت کنندگاناستفاده براي مربوط اطلاعات کردنفراهم وسیله
هیلی و ( کندمی ایفا مهمی بسیار نقش بالقوه، و بالفعل گذارانسرمایه و مدیریت بین اطلاعاتی
 سایر و سهامداران منافع حفظ منظور به بنابراین،). 2009 آن، و ؛2003 ؛ کوهن،1999 همکاران،

اسحس( است اهمیت جنبه حائز سه از و ضرورت یافته کیفیت با اطلاعات افشاي نفع،ذي افراد
 اهمیت با حقایق که اطلاعاتی و کنندهگمراه مالی هايصورت نخست،): 1385 قمی،نادي و یگانه

 کارآیی فرض با دوم، درجه در. گرفت نخواهد قرار گذارانسرمایه اختیار در است، شده حذف آن
 کلیه بیانگر که بهادار اوراق منصفانه قیمت طریق از خرد گذارانسرمایه قوي، نیمه حالت در بازار

 کیفیت با و عمومی افشاي همچنین،. گیرندمی قرار حمایت مورد است، شده افشا عمومی اطلاعات
 صورت در ١اقتصادي نظریه اساس کند. برمی فراهم را عملکرد بر عالی نظارت شرایط اطلاعات،

 اتیاطلاع تقارن عدم کاهش باعث مالی اطلاعات کیفیت در افزایش شرایط، کلیه بودن ثابت
 ترینمهم اتکا قابلیت و بودن مربوط). 2001 اسمیت، و و باشمن ؛1991 ورکچیا، و دیاموند( شودمی

 اطلاعات تکايا قابلیت بودن پایین رسدمی نظر به ترتیب، اینبه. است اطلاعات کیفی هايویژگی
 عدم اهشک یعنی گزارشگري، هايهدف تریناساسی از یکی به دستیابی براي مانعی شدهگزارش
 تباراع و صداقت درباره را گذارانسرمایه نظر مالی هايصورت تجدید ارائه. باشد اطلاعاتی تقارن

 تاس آن از حاکی ارائه، تجدید موارد بودن زیاد که چرا. دهدمی تحت تأثیر قرار مالی گزارشگري
 تکاا غیرقابل و شده ارائه نادرست به طور قبل هايدوره یا دوره شده منتشر مالی هايصورت که

 انمیزبه هاشرکت به وسیلۀ مالی هايصورت مجدد ارائه تعداد اخیر، هايسال در که آنجا از. است
 آرانی،قدیریان و ، خواجوي1392زاده، یگانه و تقیحساس( است یافته افزایش ايملاحظه قابل

 هايشرکت براي آیا که شودمی مطرح پرسش این ،)1394 ، خواجوي و همکاران،1393
 از اينشانه به عنوان مالی هايصورت ارائه تجدید بین تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته

 ارد؟د وجود داريمعنی رابطه اطلاعاتی تقارن عدم و مالی هايگزارش اتکاي قابلیت بودن پایین
 تقارن عدم با مالی هايصورت ارائۀ تجدید رابطۀ بررسی حاضر، پژوهش اصلی هدف نتیجه در

 اخلاقی، خطر که آنجا از. است تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته هايشرکت اطلاعاتی
 ام،سه نقدشوندگی کاهش معاملاتی، هايهزینه افزایش بازار، کارآیی کاهش نادرست، انتخاب
  رد اندازهاپس بهینه تخصیص عدم ثروت، ناعادلانه انتقال ها،شرکت سرمایه هزینه افزایش

                                                            
1. Economic theory 
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 نامطلوب پیامدهاي از اقتصادي سیستم کل در ثروت ایجاد کاهش و گذاريسرمایه هايفرصت
   .ددار فراوانی اهمیت شده مطرح پرسش به گوییپاسخ است اطلاعاتی تقارن عدم کلان و خرد

  
  مبانی نظري پژوهش

  اطلاعاتی تقارن عدم
 از کیی که آیدمی وجود به هنگامی نمایندگی، مشکلات از یکی عنوان به اطلاعاتی تقارن عدم

 یک که زمانی همچنین،). 1384 نمازي،( باشد مقابل طرف از بیش اطلاعاتی داراي قرارداد طرفین
 دمع باشند، داشته اختیار در را شرکت ارزش به مربوط خصوصی اطلاعات گذار،سرمایه چند یا

 رازی. شودمی نادرست انتخاب مسأله به منجر اطلاعاتی، تقارن عدم. دارد وجود اطلاعاتی تقارن
 توازن دمع صورت به مبادلات این. کنندمی مبادله خصوصی اطلاعات مبناي بر آگاه، گذارانسرمایه

 بین اطلاعاتی تقارن عدم حدود بنابراین، شود؛می منعکس هاسفارش جریان در معمول غیر
 زا ناشی خاص، فروش یا خرید سفارش یک که این احتمال عنوان به توانمی را گذارانسرمایه

 در). 2007 هایلجیست، و براون( کرد توصیف باشد، خصوصی اطلاعات با گذارسرمایه یک وجود
 گذارانسرمایه با مبادله نگران ،١اطلاعکم یا ناآگاه گذارانسرمایه اطلاعاتی، تقارن عدم شرایط
 گرانن ناآگاه گذارسرمایه یک کلی طور به. هستند تربیش اطلاعات یا خصوصی اطلاعات داراي

 این هب فقط بپردازد؛ بهادار اوراق) خرید( فروش به است ممکن آگاه، گذارسرمایه یک که است این
. است) پایین بسیار( بالا بسیار آگاه، گرمبادله اختیار در اطلاعات به نسبت جاري، قیمت که دلیل

 اصیخ بهادار اوراق) فروش( خرید به متمایل که میزانی به را قیمت ناآگاه، گذارسرمایه نتیجه، در
 تعدیل. بماند مصون آگاه گذارسرمایه با مبادله هايزیان برابر در تا دهدمی) افزایش( کاهش است

 منعکس را آگاه گرمبادله یک بالقوه اطلاعاتی مزیت و آگاه گذارسرمایه یک با مبادله احتمال قیمت،
 فاختلا ایجاد باعث سهام، فروش یا خرید زمان در قیمت حمایت به مربوط کار و ساز این. کندمی

 و اطلاعاتی تقارن عدم همچنین،. است سهام ثانویه بازارهاي در ٢فروش و خرید پیشنهادي قیمت
 کاهش را هستند هاآن مبادله به متمایل ناآگاه گذارانسرمایه که سهامی تعداد نادرست، انتخاب

 ویسوکی، و لئوز( دهدمی کاهش را سهام بازارهاي نقدشوندگی اثر، دو هر که است واضح. دهدمی
2006.(    

  
  

                                                            
1. Uninformed 
2. Bid-ask spread 
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  مالی هايصورت ارائه تجدید
 اطلاعات سودمندي به منجر که هستند کیفی هايویژگی تریناصلی بودن، مربوط و اتکا قابلیت
 از مالی هايصورت نبودن اتکا قابل. )1393شود (خواجوي و همکاران، می کنندگاناستفاده براي

 باید دنباشن درست اطلاعات اگر نخست،. شودمی هاآن از کنندگاناستفاده زیان به منجر طریق دو
 ذارگسرمایه که محاسباتی بر شودمی باعث وضعی چنین کرد، نظر تجدید هاآن در مدتی از پس
 ارائه و تهیه در مدیر اگر دوم،. بگذارد معکوس اثر دهدمی انجام کنونی تصمیم اتخاذ براي

 اثر زنی گذارانسرمایه هايتصمیم بر اطلاعات این کند ارائه ساختگی اطلاعات مالی هايصورت
 اتکاي قابلیت از اينشانه مالی هايصورت ارائه تجدید). 2003 اسکات،( گذاشت خواهد معکوس

 ادبیات است. در قبل هايدوره یا دوره شده منتشر مالی هايصورت در خطا وجود یا و پایین
 صولا نکردن رعایت دلیل به مالی هايصورت در اصلاحاتی انجام عنوان به ارائه تجدید حسابداري

 هاآن در اشتباه وجود ،)2007افندي و همکاران،  و ؛2000 شولز، و پالمرز( حسابداري شدهپذیرفته
 حسابداري استاندارد 39 بند اساس بر. است شده تعریف) 2012هرلی، ( ١مقررات نکردن رعایت یا و

 شود،می اصلاح مالی هايصورت در اقلام بنديطبقه یا ارائه نحوه که مواردي در ایران، 1 شماره
 بنديبقهط تجدید باید ايمقایسه مبلغ مالی، هايصورت اقلام مقایسه قابلیت از اطمینان به منظور

 افشا دبای بنديطبقه تجدید دلیل و مبلغ ماهیت، همچنین،. نباشد ممکن امر این کهاین مگر شود
 استاندارد الزامات طبق این، بر افزون). 1388 حسابداري، استانداردهاي تدوین کمیته( شود

 صورت تغییري حسابداري رویه در چهچنان مالی، عملکرد گزارش عنوان با 6 شماره حسابداري
 تدوین کمیته( شود مجدد ارائه جدید رویه مبناي بر باید قبل) هاي(دوره ايمقایسه ارقام پذیرد

 به توانمی آن، دلایل اساس بر را مالی هايصورت ارائه تجدید). 1388 حسابداري، استانداردهاي
 تجدید ):1394 ؛ خواجوي و همکاران،1393 آرانی،قدیریان و خواجوي( کرد تقسیم کلی دسته سه

 به مربوط مسائل از ناشی ارائه ها؛ تجدیدهزینه و درآمدها شناسایی به مربوط مسائل از ناشی ارائه
 اقلام بنديطبقه به مربوط مسائل از ناشی ارائه و تجدید ذخایر و هابدهی ها،دارایی شناسایی

  مالی. هايصورت
 خست،ن گروه: شودمی تقسیم دسته سه به نیز مالی هايصورت هدفمند ارائه تجدید هايانگیزه

 تريشبی تمایل هاشرکت این. دارند نقدینگی و سودآوري مشکل که است هاییشرکت انگیزه
. بخشند ودبهب را خود مالی نتایج عمدي، اشتباهات شدن مرتکب و متقلبانه اقدامات انجام با تا دارند
 و اراتانتظ عمدي، اشتباهات و تقلب انجام با دارند تمایل که است هاییشرکت انگیزه دوم، گروه
 قراردادهاي. قراردادهاست برخی از ناشی انگیزه سوم، گروه. سازند برآورده را بازار هايبینیپیش

                                                            
1. Irregularities 
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 شولز، و پالمرز( است قراردادها این از اينمونه شرکت عملکرد و سهام ارزش به وابسته پاداش
2004.(   
  

  قابلیت اتکاي اطلاعات و عدم تقارن اطلاعاتی 
 ینب همچنین و بازار در کنندهشرکت افراد و خود بین اطلاعاتی تقارن عدم تواندمی شرکت یک

 در گذارانسرمایه به کمک براي اطلاعات کردن فراهم طریق از را ناآگاه و آگاه گذارانسرمایه
نیازهاي تصحیح اطلاعات یکی از پیش بالاي کیفیت). 2003 کوهن،( دهد کاهش گیري،تصمیم

مشکلات نمایندگی است (اباد و  و اطلاعاتی تقارن اي براي کاهش عدمعملکرد بازار و وسیله
 چیا،ورک( دهد افزایش را نقدشوندگی و کاهش را نادرست انتخاب تواند مسأله) و می2017همکاران، 

 مومع اختیار در تربیش اطلاعات وجود نخست،. گیردمی صورت دلیل چند به اثري چنین). 2001
 نتیجه، رد. سازدمی ترپرهزینه و ترمشکل را خصوصی و محرمانه اطلاعات به گرانمبادله دستیابی

 گذارانسرمایه با مبادله احتمال خصوصی، اطلاعات به گذارانسرمایه دستیابی احتمال کاهش با
 عدم کاهش طریق از اطلاعات، بالاتر کیفیت که،این دوم. شودمی ترکم بهتر اطلاعات از برخوردار
 این. هددمی کاهش را آگاه گذارسرمایه یک بالقوه اطلاعاتی مزیت شرکت ارزش به مربوط قطعیت

 و شکاه را دارند مصونیت و حمایت به نیاز هاقیمت در غیرآگاه گذارانسرمایه که میزانی اثر، دو
 انگیزه دادن تغییر). 2006 ویسوکی، و لئوز( شودمی بازار نقدشوندگی افزایش به منجر ترتیب این به

 معد آن طریق از اطلاعات ارائه کیفیت که است راهی سومین شخصی، اطلاعات براي جستجو
 این بر). 2007 هایلجیست، و براون و ؛1985 دیاموند،( دهدمی قرار تأثیر تحت را اطلاعاتی تقارن

 است شخصی اطلاعات براي کاملی جایگزین شرکت، وسیله به شده افشا عمومی اطلاعات اساس،
 کیفیت شافزای با بر،هزینه شخصی اطلاعات تحصیل به گذارانسرمایه تمایل میزان کلی به طور و

 ١گذارهسرمای شناخت فرضیه اساس بر همچنین،. یابدمی کاهش شرکت شده افشا عمومی اطلاعات
 از طلاعاتا کیفیت که است هاییراه از دیگر یکی ناآگاه گذارانسرمایه مبادلاتی رفتار دادن تغییر

 مبادله با بهتر افشاي کیفیت اساس این بر. شودمی اطلاعاتی تقارن عدم کاهش به منجر آن طریق
 دهدیم کاهش را اطلاعاتی تقارن عدم خود، نوبه به نیز آن که است مرتبط ترکم نسبی آگاهانه

 منجر شدهارائه مالی اطلاعات کیفیت بهبود که رودمی ). بنابراین، انتظار2004 براون و همکاران،(
   .شود اطلاعاتی تقارن عدم و خصوصی اطلاعات کاهش به
  

                                                            
1. Investor recognition hypothesis  
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  پیشینۀ پژوهش
   پیشینۀ داخلی

 اطلاعاتی تقارن عدم غیرعادي، تعهدي اقلام افزایش با که دادند نشان) 1389( قدیري و پورخدامی
 و مثبت هرابط سهام بازده تغییرپذیري و اطلاعاتی تقارن عدم بین همچنین،. یابدمی افزایش نیز

  دارد. وجود داريمعنی
 تأثیر تعهدي اقلام کیفیت که داد نشان) 1389( عجم و احمدپورکاسگري پژوهش نتایج

  ندارد. اطلاعاتی تقارن عدم میزان بر داريمعنی
 شافزای به منجر سود کیفیت کاهش که به این نتیجه رسیدند) 1391(رحیمیان و همکاران 

  شود.می اطلاعاتی تقارن عدم
 افشاي سطح بین که رسیدند نتیجه این به پژوهشی در) 1393( طلاتپهعلیزاده و خواجوي

 داريمعنی رابطه تهران، بورس بازار در شدهپذیرفته هايشرکت اطلاعاتی تقارن عدم و داوطلبانه
  ندارد. وجود

 تقارن عدم میان دارمعنی و مثبت رابطه وجود بیانگر) 1393( القارحسنی و بولو پژوهش نتایج
 و اطلاعاتی تقارن عدم میان دارمعنی و منفی رابطه و سهام، صاحبان حقوق هزینه و اطلاعاتی

 دارينیمع رابطه سهام صاحبان حقوق هزینه و سود کیفیت میان وجود این با. است سود کیفیت
  ندارد. وجود

 هاي با کیفیت سود پایینعدم تقارن اطلاعاتی شرکت) نشان دادند که 1394ثقفی و همکاران (
سطح عدم تقارن  همچنین،دار نیست. هاي با کیفیت سود بالا، داراي تفاوت معنیو شرکت

  .ن، افزایش یافته استاطلاعاتی در دوره پس از اعلام سود نسبت به دوره قبل از آ
 نتقار عدم و سود کیفیت رابطه بین که داد ) نشان1395پژوهش ابراهیمی و همکاران ( شواهد
  .دار نیستاین رابطه معنی افول و بلوغ مثبت است ولی در مرحله رشد، مرحله در اطلاعاتی

  
   پیشینۀ خارجی

 تقارن عدم شرکت، ارزش بر ارائه تجدید تأثیر بررسی به پژوهشی در) 2002( یان و اندرسون
 داد نشان هاآن پژوهش نتایج. پرداختند شدهگزارش سودهاي به گزاران سرمایه اعتماد و اطلاعاتی

  یابد.می کاهش شرکت ارزش و سود واکنش ضریب ارائه، تجدید دنبالبه که
 یاطلاعات تقارن عدم بین داريمعنی و منفی رابطه که داد نشان) 2008( ژائو و لی پژوهش نتایج

  دارد. وجود هاشرکت سود تقسیم سیاست و
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 دمع و سود کیفیت بین که رسیدند نتیجه این به پژوهشی در )2012باتاچاریا و همکاران (
. است رقرارب داريمعنی و منفی رابطه سرمایه هزینه و سود کیفیت بین همچنین و اطلاعاتی تقارن
  .دارد وجود سرمایه هزینه و اطلاعاتی تقارن عدم بین داريمعنی و مثبت رابطه این، بر افزون

 ار انتظار مورد بازده اطلاعاتی تقارن عدم که رسیدند نتیجه این به) 2012( وانگ و وایانوس
  دهد. کاهش را انتظار مورد بازده تواندمی رقابت مقابل در دهد، می افزایش

 منجر ودس پایین کیفیت که رسیدند نتیجه این به پژوهشی انجام با )2013باتاچاریا و همکاران (
 تحت اطلاعاتی تقارن عدم و سود کیفیت رابطه همچنین،. شودمی اطلاعاتی تقارن عدم افزایش به

  گیرد.می قرار شرکت اطلاعاتی محیط تأثیر
 گینقدین و اطلاعاتی تقارن عدم ارائه، تجدید" عنوان تحت پژوهشی انجام با) 2014( کیم و کو

 با ارائه دتجدی اعلان دنبال به هاشرکت اکسلی -ساربنز قانون وضع از پیش که دادند نشان "بازار
 تقارن عدم قانون این وضع از پس شدند امامی مواجه ١تريگیرانهسخت نقدینگی پیامدهاي
  است. شده ساز مسئله ترکم اطلاعاتی
 مربوط دورنماهاي ارائه تجدید اعلان خبر که داد نشان) 2014( پوري و نجون پژوهش نتایج

  .کندمی کمک فزاینده اطلاعاتی تقارن عدم و اطمینان عدم به و دهدمی کاهش را شرکت به
) به این نتیجه رسیدند که کیفیت افشا بر عدم تقارن 2017یوسف و همکاران (مصطفی

  اطلاعاتی و هزینه سرمایه تأثیرگذار است.
  

  هاي پژوهشفرضیه
 اطلاعات کیفیت بهبود که رودمی بخش مبانی نظري و پیشینه انتظار در شده ذکر مطالب اساس بر

 هاي مالی حاکیاز طرفی، تجدید ارائه صورت. را کاهش دهد اطلاعاتی تقارن عدم شدهارائه مالی
 و شدهارائه نادرست به طور قبل هايدوره یا دوره شده منتشر مالی هايصورت که است آن از

 و پایین اياتک قابلیت از اينشانه مالی هايصورت ارائه به بیان دیگر، تجدید .است اتکا غیرقابل
است به طوري که تجدید ارائه  قبل هايدوره یا دوره شده منتشر مالی هايصورت در خطا وجود یا

 هاي مالی به عنوان یکی از معیارهاي کیفیت اطلاعات حسابداري مورد استفاده قرار گرفتهصورت
 تربیش اما ندارد وجود مستقل ارائه تجدید ایران در اگر چه ).2010است (دیچاو و همکاران، 

 رائها تجدید اقدام به پیوسته ايگونهبه تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته هايشرکت
). 1393 آرانی،قدیریان و ؛ و خواجوي1392زاده، یگانه و تقیحساس( کنندمی خود مالی هايصورت

 به عنوان ارائه تجدید شدت و اهمیت با ارائه تجدید رخداد رابطه حاضر پژوهش در نتیجه، در
                                                            
1. More severe liquidity consequences 
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 رارق بررسی مورد اطلاعاتی تقارن عدم با مالی، اطلاعات اتکاي قابلیت از معکوس هاییسنجه
  :است شده تدوین و طراحی زیر شرح به پژوهش هايفرضیه بنابراین،. گیردمی

 منفی رابطه اطلاعاتی تقارن عدم و مالی هايصورت بااهمیت ارائه تجدید رخداد بین: 1 فرضیه
  دارد. وجود

 وجود منفی رابطه اطلاعاتی تقارن عدم و مالی هايصورت ارائه تجدید شدت بین: 2 فرضیه
  .دارد

  
  پژوهش شناسیروش

 استفاده تجربی اثبات و ساخت علمی روش از که است کمی هايپژوهش نوع از پژوهش این
 وعوق از پس لازم هايبررسی که چرا است رویداديپس پژوهشی حاضر پژوهش همچنین،. کندمی

 مورد اطلاعات و هاداده. ندارد وجود مستقل متغیرهاي دستکاري امکان و گرفته انجام رویدادها
 هايصورت تهران، بهادار اوراق و بورس سازمان اطلاعاتی هايبانک طریق از عمده به طور نیاز

 ريگردآو هايداده. اندشده گردآوري تدبیرپرداز و نوین آوردره افزارهاينرم و هاشرکت سالانه مالی
  .است گرفته قرار تحلیل و تجزیه مورد EViews 8 افزارنرم از استفاده با شده

  
  پژوهش آماري نمونه و جامعه
 تشکیل را حاضر پژوهش آماري جامعه تهران، بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته هايشرکت

 خابانت زیر شرایط اساس بر نمونه جامعه، اعضاي میان هاناهماهنگی برخی وجود علت به. دهندمی
  :است شده

 تا 1387 هايسال طی باشد؛ شرکت سال هر ماه اسفند پایان به منتهی شرکت مالی سال
 پذیرفته تهران بهادار اوراق بورس در1386 مالی سال پایان باشد؛ تا نداده مالی سال تغییر ،1395

 باشد؛ جزء دسترس در نیاز مورد هايداده استخراج منظور به نیاز مورد مالی باشد؛ اطلاعات شده
 بازه هب محدود پژوهش این زمانی قلمرو اگر چه است ذکر به نباشد. لازم مالی مؤسسات و هابانک
 از ،1394 سال ارائه تجدید به مربوط هايداده به دستیابی براي اما است 1394-1387 زمانی

 مطرح بالا صورتبه  دوم محدودیت رو،این از. است شده استفاده 1395 سال مالی هايصورت
 تا 1387 زمانی دوره در شرکت 87 شده، یاد هايمحدودیت اعمال و شرایط به توجه با. است شده

  .شد انتخاب بررسی براي 1394
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   پژوهش متغیرهاي
  مستقل متغیرهاي

 اب ارائه تجدید رخداد از عبارتند پژوهش مستقل متغیرهاي شده، مطرح هايفرضیه به توجه با
 و لیوانت هايپژوهش همچون حاضر پژوهش در. مالی هايصورت ارائه تجدید شدت و اهمیت

 خواجوي و همکاران و) 1394( آرانیقدیریان و خواجوي ،)2012( هیرشی و همکاران ،)2004( تان
 ها محاسبهتقسیم بر کل دارایی خالص سود ارائه تجدید میزان به وسیلۀ ارائه، تجدید شدت) 1394(

 آن انمیز که است شده گرفته نظر در بااهمیت ارائه تجدید صورتی در پژوهش، این در. است شده
  .باشد خالص سود درصد 5 از تربیش

  
  وابسته متغیر
فو و ( پیشین هايپژوهش از بسیاري در. است اطلاعاتی تقارن عدم حاضر پژوهش وابسته متغیر

 دامنه از) 1393 طلاتپه،علیزاده و و خواجوي ؛1389 عجم، و احمدپورکاسگري ؛2012 همکاران،
 استفاده اطلاعاتی تقارن عدم از ايسنجه به عنوان سهام فروش و خرید پیشنهادي قیمت تفاوت

) 1986( چیانگ و ونکاتش وسیلۀ به شده طراحی الگوي اساس بر نیز پژوهش این در. است شده
  :است لذی شرح به الگو این. شودمی استفاده اطلاعاتی تقارن عدم گیرياندازه براي سنجه این از
)1(  SPREADi,t =  (୅୔ି୔୆)×ଵ଴଴

(୅୔ା୔୆)÷ଶ
 

SPREADسهام، فروش و خرید پیشنهادي قیمت تفاوت : دامنه AP (Ask Price) :
 خرید پیشنهادي قیمت : میانگین BP (Bid Price)سهام، فروش پیشنهادي قیمت میانگین

  .سهام
 قارنت عدم باشد، تربزرگ سهام فروش و خرید پیشنهادي قیمت تفاوت دامنه هرچه الگو این در

  .شودمی استفاده الگو این از حاصل عدد مطلق از قدر ها،فرضیه آزمون در. است تربیش اطلاعاتی
  

  کنترلی متغیرهاي
 بین اطلاعاتی تقارن عدم رودمی انتظار و کنندمی افشا را تريبیش اطلاعات تربزرگ هايشرکت
 بسیاري در همچنین،). 2003 اسکات، و ؛2003کایرنی، ( یابد کاهش هاآن مورد در گذارانسرمایه

 به) 2002 جنینگز و همکاران، و ؛2000 شاو، و هفلین ؛1995 لاوکس، و کوتري( هاپژوهش از
 از یاريبس در این، بر افزون. است شده اشاره اطلاعاتی تقارن عدم و سهام قیمت بین منفی رابطه

و  ؛1393 طلاتپه،علیزاده و خواجوي ؛2011 جیانگ و همکاران، ؛1995 ولکر،( پیشین هايپژوهش
. است شده کنترل اطلاعاتی، تقارن عدم بر سهام معاملات حجم اثر) 1393 القار،حسنی و بولو
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 هامس معاملات حجم و سهام قیمت شرکت، اندازه متغیرهاي احتمالی اثر پژوهش این در بنابراین،
 سالانه، فروش عیطبی لگاریتم وسیلۀ به ترتیب به متغیر سه این. شد کنترل اطلاعاتی تقارن عدم بر

  .شد گیرياندازه سود اعلان روز در معامله حجم طبیعی لگاریتم و سال پایان در سهام قیمت
  

  هاهاي آزمون فرضیهالگو
هاي تجزیه و تحلیل موجود، براي آزمون فرضیهها و روشدر پژوهش حاضر، با توجه به نوع داده

  تخمین زده شده است. زیر رگرسیونی هاي پژوهش الگوهاي

)2(  IAS i,t = β0 + β1 IRES i,t + β2 SIZ i,t + β3 PRIC i,t + β4 TVOL i,t+ 
εi, t    

)3(  IAS i,t = β0 + β1 RESM i,t + β2 SIZ i,t + β3 PRIC i,t + β4 TVOL i,t+ 
εi, t  

IAS : عدم تقارن اطلاعاتی؛IRESتجدید  شدت ی که، یک در صورتبا اهمیت : رخداد تجدید ارائه
 : شدت تجدید ارائه؛RESM ؛صفردر غیر این صورت  درصد سود خالص باشد و 5تر از بیشارائه 
SIZ اندازه شرکت؛ :PRICسهام؛  : قیمتTVOLسهام. معاملات : حجم   

  

  هاي پژوهشیافته
 شده ارائه 1 جدول در مطالعه مورد متغیرهاي توصیفی هايآماره ها،داده اولیه بررسی منظور به

 تجدید را خود مالی هايصورت بررسی مورد هايشرکت مشاهدات، 87 حدود در اگر چه. است
 انجام شده اهمیت با ارائه ها تجدیدشرکت -سال درصد 21تنها در  وجود، این با اند،کرده ارائه
است.  موضوع این بیانگر این 1 جدول در اهمیت با ارائه تجدید رخداد به مربوط میانگین. است

اي مستقل بین متغیرههمچنین، مقایسه انحراف استاندارد متغیرهاي مستقل بیانگر این است که از 
پراکندگی  ترین میزانترین و بیشو کنترلی، شدت تجدید ارائه و حجم معاملات سهام به ترتیب کم

  اند.را داشته
  

  آمار توصیفی متغیرهاي اصلی پژوهش :1جدول 
  انحراف استاندارد  میانگین  حداکثر  حداقل  متغیر

  2840/0  3149/0  7810/1  0000/0  عدم تقارن اطلاعاتی
  4345/0  2183/0  0000/1  0000/0  رخداد تجدید ارائه با اهمیت

  0165/0  0060/0  1837/0  0000/0  شدت تجدید ارائه
  3009/1  7751/12  1624/17  1554/9  اندازه شرکت

  8973/0  2067/8  9753/10  7037/5  لگاریتم قیمت سهام
  4525/2  4860/9  6540/15  6094/1  لگاریتم حجم معاملات سهام



 107                                          ...  بورس از اطلاعاتی: شواهدي تقارن عدم و مالی اطلاعات اتکاي قابلیت

 استفاده هاسمن و چاو هايآزمون از مشترك و تصادفی ثابت، اثرات روش بین از انتخاب براي
 هايفرضیه از هریک برازش براي مناسب الگوي نوع و هاآزمون این از آمده دست به نتایج. شد

با توجه به نتایج آزمون چاو و هاسمن، الگوي اثرات تصادفی  .است شده ارائه 2 جدول در پژوهش
  براي آزمون هر دو فرضیه پژوهش انتخاب شد.

  
  هاي پژوهشفرضیهآزمون براي  الگونتایج مربوط به انتخاب : 2 جدول

  نوع آزمون                                     
  

  برازش مناسب براي  الگوي
  فرضیه  هاسمن  چاو  

  3499/0  0013/0  داريمعنی  اول  4385/4  4286/3  آمارة آزمون  تصادفیاثرات 

  6775/0  0026/0  داريمعنی  دوم  3177/2  1673/3  آمارة آزمون  تصادفیاثرات 
  

 در بی،ترکی هايداده رگرسیون الگوي از استفاده با پژوهش اول فرضیه آزمون از حاصل نتایج
 سطح و F آمارة مقدار شود،می مشاهده جدول این در که همانطور. است شده داده نشان 3 جدول
 به توجه اب. است شده برازش رگرسیون الگوي کلی بودن دارمعنی بیانگر ،آن به مربوط داريمعنی
 نجهس عنوان به اهمیت با ارائه تجدید رخداد بین مستقل، متغیر به مربوط t آمارة داريمعنی سطح

 معیار عنوان به سهام فروش و خرید پیشنهادي قیمت دامنه و اطلاعات اتکاي قابلیت از معکوسی
 اتکاي یتقابل دیگر، بیان به. دارد وجود داريمعنی و مثبت رابطه اطلاعاتی تقارن عدم از مستقیمی

 یافته نای. هستند ارتباط در یکدیگر با منفی ايگونهبه اطلاعاتی تقارن عدم و مالی هايصورت
 هايصورت ارائه تجدید که آنجا از همچنین،. است) 2014( پوري و نجون پژوهش نتایج با راستاهم

 و خواجوي( است هاشرکت مالی گزارشگري سیستم ضعف و سود پایین کیفیت از اينشانه مالی
باتاچاریا و همکاران  هايپژوهش نتایج با مستقیم غیر به طور یافته این ،)1393 آرانی،قدیریان

 ،)1391( رحیمیان و همکاران ،)1389( قدیري و پورخدامی )،2013باتاچاریا و همکاران ( )،2012(
 و) 1389( عجم و احمدپورکاسگري هايپژوهش نتایج با ولی سازگار) 1393( القارحسنی و بولو

 کیفیت گیرياندازه براي متفاوت معیارهاي از استفاده. است مغایر) 1394( ثقفی و همکاران
  . است هامغایرت این احتمالی دلایل جمله از پژوهش هايدوره بودن متفاوت و اطلاعات
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  پژوهشاول  ۀفرضی آزموننتایج  :3 جدول
t  آمارةمقدار   داريسطح معنی  متغیر ضریب متغیر  خطاي استاندارد

 مقدار ثابت 1177/0  1371/0 8582/0 3910/0
  تجدید ارائه با اهمیترخداد  1582/0  0258/0 1121/6 000/0
  اندازه شرکت -01384/0  0088/0 -5641/0 1182/0
  قیمت سهاملگاریتم  0357/0  0119/0 0001/3 0028/0
 حجم معاملات سهاملگاریتم  0050/0  0045/0 1151/1 2652/0

  F ةداري آمارسطح معنی
000/0  

  F آمارة
2992/11 

  خطاي استاندارد
2741/0  

  دوربین واتسون
5733/1 

  شدهضریب تعیین تعدیل
0559/0 

  
 هايادهد رگرسیون الگوي از استفاده با را پژوهش فرضیه دومین آزمون از حاصل نتایج 4 جدول

 سطح و F آمارة مقدار است، مشاهده قابل جدول این در که همانطور. دهدمی نشان ترکیبی
 به توجه اب. است شده برازش رگرسیون الگوي کلی بودن دارمعنی بیانگر آن، به مربوط داريمعنی
 نوانع به مالی هايصورت ارائه تجدید شدت بین مستقل، متغیر به مربوط t آمارة داريمعنی سطح
 عنوان به سهام فروش و خرید پیشنهادي قیمت دامنه و اطلاعات اتکاي قابلیت از معکوسی سنجه
 بین دیگر، بیان به. دارد وجود داريمعنی و مثبت رابطه اطلاعاتی تقارن عدم از مستقیمی معیار

 جدیدت شدت که آنجا از. است برقرار منفی ايرابطه اطلاعاتی تقارن عدم و اطلاعات اتکاي قابلیت
 این ،)1394 آرانی،قدیریان و خواجوي( است شده گزارش سود کیفیت بودن پایین از اينشانه ارائه
باتاچاریا و  )،2012باتاچاریا و همکاران ( هايپژوهش نتایج با راستاهم غیرمستقیم طور به یافته

 القارحسنی و بولو ،)1391( رحیمیان و همکاران ،)1389( قدیري و پورخدامی )،2013همکاران (
) 1394( ثقفی و همکاران و) 1389( عجم و احمدپورکاسگري هايپژوهش نتایج با مغایر و) 1393(

 هايدوره بودن متفاوت و اطلاعات کیفیت گیرياندازه براي وتمتفا معیارهاي از استفاده. است
  . است هاناسازگاري این احتمالی دلایل جمله از پژوهش

  
  پژوهشدوم  فرضیه آزموننتایج  :4 جدول

 متغیر ضریب متغیر  خطاي استاندارد tآمارة   داريسطح معنی
 مقدار ثابت 2466/0  1341/0 -9158/1 0559/0
  شدت تجدید ارائه 2448/6  7118/0 6921/0 000/0
  اندازة شرکت -0130/0  0086/0 -5023/1 1335/0
  قیمت سهاملگاریتم  0198/0  0116/0 6981/1 0899/0
 حجم معاملات سهاملگاریتم  0038/0  0044/0 8712/0 3839/0

  Fداري آمارة سطح معنی
000/0  

  Fآمارة 
9742/20 

  خطاي استاندارد
2669/0  

  دوربین واتسون
5161/1 

  شدهضریب تعیین تعدیل
1031/0 
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  گیريبحث و نتیجه
 اقتصادي نظریه اساس بر. است مالی گزارشگري هايهدف از یکی اطلاعاتی تقارن عدم کاهش
 قابلیت و بودن مربوط. شودمی اطلاعاتی تقارن عدم کاهش باعث مالی اطلاعات کیفیت در افزایش

 شودمی نیبیپیش نظریه این اساس بر نتیجه، در. است اطلاعات کیفی هايویژگی ترینمهم اتکا
 قارنت عدم کاهش به دستیابی براي مانعی شده گزارش اطلاعات اتکاي قابلیت بودن پایین

 شدهذیرفتهپ هايشرکت بین در بینیپیش این تجربی بررسی براي حاضر پژوهش. باشد اطلاعاتی
 وانعن به مالی هايصورت ارائه تجدید بین رابطه رو،این از. شد انجام تهران بهادار اوراق بورس در

 شامل اينمونه براي اطلاعاتی تقارن عدم و مالی اطلاعات اتکاي قابلیت پایین بودن از اينشانه
  شد. بررسی 1394-1387 زمانی بازه در ایرانی شرکت 87

 شدت و اهمیت با ارائه تجدید رخداد که است آن از حاکی پژوهش هايفرضیه آزمون نتایج
 تقارن عدم با اطلاعات اتکاي قابلیت از معکوسی هايسنجه عنوان به مالی هايصورت ارائه تجدید

اطلاعات  ياتکا قابلیت افزایش دیگر، بیان به. ارتباطند در دارمعنی مثبت و ايگونهبه اطلاعاتی
 تاراسهم پژوهش این هايیافته خلاصه، به طور. شودمی اطلاعاتی تقارن عدم کاهش موجب مالی

باتاچاریا و همکاران  )،2012باتاچاریا و همکاران ( هايپژوهش نتایج و اقتصادي نظریه بینیپیش با
 بولو و) 1391( رحیمیان و همکاران ،)1389( قدیري و پورخدامی ،)2014( پوري و نجون )،2013(
ثقفی و  و) 1389( عجم و احمدپورکاسگري هايپژوهش نتایج با مغایر و) 1393( القارحسنی و

 گیرياندازه براي شده استفاده معیارهاي و پژوهش هايدوره بودن متفاوت. است) 1394( همکاران
 یانگرب پژوهش فرعی هايیافته. است هاناسازگاري این احتمالی دلایل جمله از اطلاعات کیفیت

 داريمعنی رابطه اطلاعاتی تقارن عدم با و اندازه شرکت سهام قیمت معاملات، حجم که است این
 هايپژوهش هايیافته با اطلاعاتی تقارن عدم و سهام قیمت بین دارمعنی رابطه وجود نبود. ندارد

 یکی. است مغایر) 2002( جنینگز و همکاران و) 2000( شاو و هفلین ،)1995( لاوکس و کوتري
 رسیبر هايمکان با تهران بهادار اوراق بورس کارآیی میزان تفاوت مغایرت، این احتمالی دلایل از

  . است یادشده هايپژوهش
 پیشنهاد هارکتش به اطلاعاتی، تقارن عدم بر اطلاعات اتکاي قابلیت بین منفی تأثیر به توجه با

 نین،همچ. دهند کاهش را اطلاعاتی تقارن عدم خود مالی اطلاعات اتکاي قابلیت افزایش با شودمی
 اتمقرر شودمی پیشنهاد تهران اوراق و بورس سازمان همچون مقررات کنندهتدوین هايسازمان به

 این. نندک وضع هاشرکت مالی اطلاعات اتکاي قابلیت بودن پایین پیرامون را تريگیرانهسخت
 نههزی معاملاتی، هايهزینه نادرست، انتخاب اخلاقی، خطر کاهش به تواندمی سرانجام هاتوصیه
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 و بازار یکارآی سهام، نقدشوندگی افزایش و ثروت، ناعادلانه انتقال نمایندگی، هايهزینه سرمایه،
  شود. منجر اقتصادي سیستم کل در ثروت ایجاد

 بورس در سهم هر روزانه قیمت نوسان دامنه محدوده حاضر، پژوهش محدودیت ترینمهم
 و ریدخ پیشنهادي هايقیمت بر تأثیرگذاري با است ممکن سازوکار این. است تهران بهادار اوراق

 راین،بناب. دهد قرار تأثیر تحت را پژوهش این در شده استفاده اطلاعاتی تقارن عدم معیار فروش،
 هايشپژوه براي اطلاعاتی تقارن عدم گیرياندازه الگوهاي از سایر استفاده با مطالعه حاضر انجام
 غیرمالی هايشرکت از اينمونه روي حاضر پژوهش که آنجا از همچنین، .شودمی پیشنهاد آتی

 عدم و مالی اطلاعات اتکاي قابلیت بین رابطه آتی هايپژوهش در شودپیشنهاد می شد، انجام
 الیاحتم هايتفاوت به توجه با این، بر افزون. شود بررسی مالی هايشرکت اطلاعاتی در تقارن

 ساسا بر شده تفکیک هاينمونه در حاضر پژوهش شودمی پیشنهاد صنایع مختلف هايشرکت
  .شود انجام صنعت
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