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متغیر فرصت رشد در   بودن سود با عدم تقارن اطلاعاتی و تعدیل موقع بهرابطه 

 بازار سرمایه ایران

 

 2یقاسم نینسر ،1رحمت اله محمدی پور

 پردیس علوم و تحقیقات ایلام دانشگاه آزاد اسلامیهیئت علمی   1

 مپردیس علوم و تحقیقات ایلا دانشگاه آزاد اسلامی حسابداری کارشناسی ارشد 2

 

 چکیده

 ارائه صورت در و گردد می بازده شدن یواقع موجب ،سود بودن موقع به .ردیقرارگ دسترس در موقع به دیبا یاثربخش یبرا سود

 مالی اطلاعات کیفی هایویژگی ترین مهم از یكی بودن موقع به .گردد می یاطلاعات سکیر کاهش موجب ،مدت کوتاه فواصل در

 اطلاعات تقارن عدم ،باشد داشته دیگر طرف به نسبت بیشتری اطلاعات طرف یک بالقوه معامله یک در اگر .شودمی محسوب

 عدم با سود بودن موقع به نیب رابطه پژوهش نیا در .شودمی سهام بازار در اطلاعاتی تقارن عدم به منجر امر این .دارد وجود

 1931تا1988 یزمان دوره یط شرکت 88ی هاداده براساس ،نرایا هیسرما بازار در رشد فرصت ریمتغ لیتعد و یاطلاعات تقارن

 از پژوهش نیا .استشده استفاده پژوهش یها داده لیتحل یبرا یپنل ونیرگرس روش Eviews افزار نرم از .استشده یبررس

 عدم با سود بودن موقع به ،اول هیفرض از آمده بدست جینتا به توجه با .باشدیم یهمبستگ نوع از ،یکاربرد یقیتحق ،هدف لحاظ

 بر رشد فرصت گر لیتعد ریمتغ ،دوم هیفرض آزمون از حاصله جینتا طبق .باشدیم معنادار و مثبت رابطه یدارا یاطلاعات تقارن

 . است رگذاریتاث یاطلاعات تقارن عدم با بودن موقع به نیب روابط

 

 .م تقارن اطلاعاتیدع ،سود حسابداری  ،بودن موقع به ،خصوصیات کیفیهای كلیدی:  واژه
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 مقدمه -1

1پاسخگویی
 در مدیران .است مطرح تجاری های بنگاه و ملی مختلف سطوح در ،هاست انسان حقوق به احترام آن خاستگاه که 

 ،اعتماد قابل و شفاف ،موقع به اطلاعات ارائه طریق از اند موظف ،ذینفع اشخاص سایر و اعتباردهندگان ،گذاران سرمایه مقابل

 قضاوت و گیری تصمیم امكان و داده قرار تجاری واحد عملیات نتایج و اقتصادی منابع کارگیری به نحوه جریان در را آنها

 سوی به کمیاب و محدود منابع بهینه تخصیص و اقتصادی معقول تصمیمات اتخاذ .سازند فراهم آنها برای را منطقی

 که است مفهوم این به 2بودن موقع به .ستین پذیر امكان ،اتكا قابل و معتبر ،موقع به اطلاعات وجود بدون برتر های فعالیت

 زمانی فاصله چه هر .قرارگیرد کنندگان استفاده دسترس در ممكن شكل ترین سریع به و زمان ترین کوتاه در باید اطلاعات

 هایصورت از حاصل سودمندی و منافع ،باشد تر کوتاه تجاری واحدهای 9مالی هایصورت انتشار تاریخ و مالی سال پایان بین

صورت انتشار تاریخ و مالی سال پایان بین زمانی فاصله افزایش .ابدییم افزایش تجاری واحدهای سالانه شده حسابرسی مالی

 . دهدمی افزایش را سایرین زیان به و کنندگان استفاده از گروهی نفع به اطلاعات شدن فاش احتمال ،مالی های

ویژه جایگاه از گیریتصمیم برای ابزاری بعنوان همچنین و آن کیفی بحث به توجه با مالی و حسابداری ثاحمب در سود مقوله

 این ،اطلاعاتی دیدگاه از اما است مواجه انتقادهایی با بنیادی ابزار یک عنوان به سود تعهدی مفهوم چه اگر .. است برخوردار ای

 همچنین و 5«کارا بازار» فرضیات اساس بر .میباشد مالی و حسابداری گاهدید از شرکت یک فعالیت نتیجه بیانگر مفهوم

 معیاری بعنوان حسابداری سود محاسبه .دارد اطلاعاتی محتوای و بار حسابداری سود که شودمی مشاهده شده انجام تحقیقات

 و گرانتحلیل و ایحرفه نداراحساب توسط ،شودمی لحاظ آن محاسبه در که اطلاعاتی یا و هاشرکت عملكرد ارزیابی برای

 از کیفیتی و صفت از است عبارت حسابداری اطلاعات کیفی هایویژگی .است داشته قرار تاکید مورد همواره مالی مفسران

 اطلاعات که هستند خصوصیاتی کیفی هایویژگی واقع در .دهدمی افزایش را آن بخشیاثر و بودن مفید که حسابداری اطلاعات

 بودن مربوط کیفی هایویژگی اصلی بعد دو از یكی .سازندمی استفاده قابل کنندگاناستفاده برای را گزارشات و شده فراهم را

 مربوط کنندگاناستفاده گیریتصمیم نیازهای به باید باشند استفاده قابل که این برای اطلاعات که مفهوم این به ،باشدمی

 رویدادهای ارزیابی در کنندگاناستفاده به کمک طریق از بتوانند که هستند بودن بوطرم کیفیت دارای گاهآن اطلاعات و باشند

 فربهرام) دهند قرار تأثیر تحت را آنان اقتصادی تصمیمات ،آنها گذشته ارزیابی اصلاح یا تأیید طریق از یا ،آینده و حال ،گذشته

 گردد می بازده شدن یواقع موجب ،سود بودن موقع به .ردیگارقر دسترس در موقع به دیبا یاثربخش یبرا سود .(1988 ،رسولی و

 از یكی بودن موقع به. .  (1983 ،نصرالهی) گردد می 4یاطلاعات سکیر کاهش موجب ،مدت کوتاه فواصل در ارائه صورت در و

 ترین کوتاه در یداب اطلاعات که است مفهوم این به بودن موقع به .شود می محسوب مالی اطلاعات کیفی هایویژگی ترین مهم

 تاریخ و مالی سال پایان بین زمانی فاصله چه هر .قرارگیرد کنندگان استفاده دسترس در ممكن شكل ترین سریع به و زمان

 واحدهای سالانه شده حسابرسی مالی هایصورت از حاصل سودمندی ،باشد تر کوتاه تجاری واحدهای 4مالی هایصورت انتشار

 اطلاعات شدن فاش احتمال ،مالی هایصورت انتشار تاریخ و مالی سال پایان بین زمانی فاصله افزایش ابدییم افزایش تجاری

 . دهدمی افزایش را سایرین زیان به و کنندگان استفاده از گروهی نفع به

                                                           
1 - Accountability 

2- Timeliness 

3- Financial Statements 

4- Efficient Market Hypothesis 

5- Information risk 

6- Financial Statement 
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 بازار در گذارانسرمایه که ارزشی با آن ذاتی ارزش یابد افزایش شرکت یک سهام با رابطه در 8اطلاعاتی تقارن عدم که یزمان

 انتظار مورد ارزش با هاشرکت سهام واقعی ارزش نتیجه در.  بود خواهد متفاوت شوندمی قائل نظر مورد سهام برای 8سرمایه

 . (44: 1331، ورچیا و دیاموند) داشت خواهد تفاوت سهامداران

 این .دارد وجود اطلاعات تقارن عدم ،شداب داشته دیگر طرف به نسبت بیشتری اطلاعات طرف یک بالقوه معامله یک در اگر

 از بیرون سهامداران به نسبت شرکت ارزش درباره سهامی هایشرکت مدیران .باشد می هم حسابداری اطلاعات شامل مشكل

 . (39: 1985، نوروش) شودمی سهام بازار در اطلاعاتی تقارن عدم به منجر امر این .دارند بیشتری اطلاعات شرکت

 از استفاده و یاطلاعات تقارن عدم با سود بودن موقع به نیب رابطه یبررس درصدد حاضر پژوهش شده گفته مطالب به توجه با

 است موضوع نیا نییتع ،قیتحق نیا از هدف گرید عبارت به .است رانیا هیسرما بازار در گر لیتعد ریمتغ عنوان به 3رشد فرصت

 موقع به نیب رابطههدف این مقاله . دارد؟ یاطلاعات تقارن عدم بر یمعنادار و مهم اثر رشد فرصت و سود بودن موقع به ایآ که

 . است رانیا هیسرما بازار در رشد فرصت ریمتغ لیتعد و یاطلاعات تقارن عدم با سود بودن

 

 مبانی نظری

 سود

تصمیمگیری از جایگاه ویژه مقوله سود در مباحث حسابداری و مالی با توجه به بحث کیفی آن و همچنین بعنوان ابزاری برای

 ،اییابیم که کمتر مفهوم یا پدیدهدانش حسابداری در میای برخوردار است همچنین با مروری بر تاریخچه و ادبیات کهن 

ها و متفكران حسابداری و طبقات مختلف حرفه حسابداری و مالی قرار همانند سود مورد بحث و منازعه فراگیر بین تئوریسین

این مفهوم  ،دگاه اطلاعاتیاگر چه مفهوم تعهدی سود به عنوان یک ابزار بنیادی با انتقادهایی مواجه است اما از دی .گرفته است

و همچنین تحقیقات  14«بازار کارا»بر اساس فرضیات  .باشدبیانگر نتیجه فعالیت یک شرکت از دیدگاه حسابداری و مالی می

محاسبه سود حسابداری بعنوان معیاری برای  .ی داردبار و محتوای اطلاعاتشود که سود حسابداری انجام شده مشاهده می

گران و مفسران ای و تحلیلتوسط حسابداران حرفه ،شودها و یا اطلاعاتی که در محاسبه آن لحاظ میشرکت ارزیابی عملكرد

 . مالی همواره مورد تاکید قرار داشته است

 

 11یف(مفهوم سود در سطح ساختار )قواعد و تعار

دانند اما معمولاً اصول و قواعد واقعی)سود اقتصادی( میحسابداران سود حسابداری را معیاری برای تفسیر رویدادهای دنیای 

پس سود گزارش  .های دنیای واقعی یا با آثار رفتاری مرتبط نباشداند که ممكن است با پدیدهحسابداری بر مفروضاتی بنا شده

های شرکت میعالیتباشد که بیانگر نتیجه فهای متفاوت حسابداری میده از روشهایی استفاها محصول نشده توسط شرکت

کنندگان از گزارش سود بایست توجه داشته باشند که تنها در صورتی اند که استفادهبرخی از پژوهشگران بر این عقیده .باشد

 . تی مربوط به آن نیز روشن باشداعد عملیاگیری و قوسود حسابداری قابل درك و استفاده است که نحوه اندازه

                                                           
7- Information asymmetry 

8- Capital market 8 

9-Growth opportunities 9 
10 - Efficient Market Hypothesis 
11 - Syntactical level 
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 12رتباط با واقعیت های اقتصادی (مفهوم سود در سطح معانی ) ا

تقاضا برای محصول  ،سود یكی از مفاهیم اقتصادی است که حداکثر کردن آن تحت شرایط معین ساختار بازار ،طبق این سطح

عملیات  .شوددر این جا سود به عنوان معیار کارایی در نظر گرفته می .گیردو اقلام بهای تمام شده ورودی مورد بحث قرار می

کارآمد واحد انتفاعی بر جریان جاری سود سهام و همچنین بر به کارگیری سرمایه برای تامین جریان آتی سود سهام اثر می

گیری کارایی واحد هدف اندازه .باشندیمند مبنابراین تمام سهامداران به ویژه سهامداران عادی به کارایی مدیریت علاقه .گذارد

گزارشگری مالی باید »اره یک هیئت استانداردهای حسابداری مالی به شرح زیر انعكاس یافته است: انتفاعی در بیانیه شم

ف توان یكی از مفاهیم تفسیر شده از واژه کارایی معر .«اطلاعاتی را درباره عملكرد مالی واحد انتفاعی طی دوره مالی ارائه کند

مصرف مقدار معینی از منابع و یا تحصیل مقدار معینی محصول از داکثر محصول از نسبی واحد انتفاعی در به دست آوردن ح

مصرف حداقل منابع و یا ترکیب بهینه منابع در قبال تقاضا و قیمت معین برای محصولات به نحوی است که موجب تحصیل 

 . ضمناً کارایی به هدف واحد انتفاعی نیز بستگی دارد .دباشمی ،حداکثر بازده برای مالكان شود

 

 سود در سطح عمل )نحوه استفاده از آن توسط استفاده كنندگان( مفهوم

واکنش قیمت اوراق بهادار در بازار  ،گذاران و اعتباردهندگانگیری سرمایهمفاهیم سود در سطح عمل به فرآیندهای تصمیم

بداران نسبت به سود ای و واکنش مدیریت و حساتصمیمات مدیریت درباره مخارج سرمایه ،سرمایه نسبت به سود گزارش شده

در بیانیه شماره یک هیئت استانداردهای  .شودبینی استفاده میای جهت پیشبدین ترتیب از سود به عنوان وسیله .مربوط است

ه خالص جریان ورود وجه فاده کنندگان علاقمندند کاعتباردهندگان و سایر است ،گذاراناست که سرمایهحسابداری مالی آمده

بینی پیش ،اما غالباً سود را برای ارزیابی توان سودآوری ،های آتی مورد ارزیابی قرار دهندواحد انتفاعی را در دورهنقد به 

بنابراین  .دهندقرار میگذاری یا اعطای وام و اعتبار به واحد انتفاعی مورد استفاده سودهای آتی و یا ارزیابی ریسک سرمایه

 .وجود دارد ،شامل توزیع وجه نقد در بین سهامداران ،سود گزارش شده و گردش وجوه نقدفرض بر این است که ارتباطی بین 

در  ،های تاریخیدهد سودهای گذشته محاسبه شده بر اساس ارزشاست که نشان میتحقیقاتی در این زمینه انجام شده

ضمناً  .تر استهای آتی مناسبارزش بینیبه منظور پیش ،های جاریشه محاسبه شده بر اساس ارزمقایسه با سودهای گذشت

نسبت به سودهای محاسبه شده بر مبنای ارقام تعدیل شده به واسطه تغییر سطح  ،سودهای محاسبه شده به دو روش بالا

 . باشدها مرجح میقیمت

 

 گزارشگری

 مفید تصمیمات اتخاذ به منجر شده ارائه اطلاعات که ایستگونه به مالی گزارشگری ،یحسابدار هدف ،مفهومی چارچوب طبق

شده یاد کیفی هایویژگی تحت هاآن از که باشند هاییویژگی دارای شدهارائه اطلاعات بایستی .شود کنندگاناستفاده سوی از

 حسابداری اهداف کهآن از پس (FASB) مالی اریحسابد استانداردهای هیأت توسط باراولین برای19کیفی هایویژگی است؛

 شماره مالی حسابداری مفاهیم بیانیه ،شد ارائه 15( SFAC 2) 2 شماره مالی حسابداری مفاهیم بیانیه در داد بسط و شرح را

 ممفاهی هایبیانیه سایر دیگر طرف در و طرف یک از مالی گزارشگری اهداف به مربوط 1 شماره SFAC میان است پلی 2

                                                           
12 - Semantical level 
18 - Qualitative Charactersistics 
19 - Statement Financial Accounting Conceptual 
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تصمیم جهت را ترکیفیت با و بهتر اطلاعات توانمی هاآن مدد به که اولیه کیفی ویژگی دو .مفهومی چارچوب مالی حسابداری

 این از نیز مالی گزارشگری مهم اطلاعات از یكی عنوان به سود و بودن اتكا قابل و بودن مربوط از عبارتند داد تشخیص گیری

 .نیست مستثنی قاعده

  

 مالی 14اطلاعاتكیفیتخصوصیا

استفادهبرای  مالی های صورت در شدهارائه گردد اطلاعات می موجبشود که می اطلاقخصوصیاتی بهکیفی  خصوصیات

ت خصوصیا برخی .شود مفید واقعواحد تجاری مالی پذیری و انعطاف عملكرد مالی ،مالیوضعیت ارزیابی  در راستای کنندگان

 . شودمیمربوط  اطلاعاتاین ارائـه  چگونگی دیگر بهو برخیمالی در صورتهای  مندرجاطلاعات محتوای به کیفی 

و مربوط  مالی اطلاعاتهرگاه .است 18«اتكابودنقابل»و  14«بودنمربوط» ،اطلاعات با محتوایمرتبط اصلیکیفی  خصوصیات

در ارزیابی  کنندگاناستفاده اقتصادیبر تصمیمات  شود کهمی تلقی مربوط اطلاعاتی .نخواهد بود یدمف ،اتكا نباشد قابل

 . شودمؤثر واقع آنها گذشته های ارزیابی یا تائید یا تصحیحیا آینده  حال ،گذشتهرویدادهای

 

 یعدم تقارن اطلاعات

دسترسی  ،ران به اطلاعات محرمانه ای که مدیران شرکت در اختیار دارندمداسهاشود که عدم تقارن اطلاعات زمانی ایجاد می

وجود اطلاعات کافی در بازار و انعكاس بموقع و سریع اطلاعات بر روی قیمت اوراق بهادار ارتباط تنگاتنگی با  .نداشته باشند

قیمت  ،در چنین بازاری .قیمت تاثیر می گذارد بر رعتشود به ساطلاعاتی که در بازار پخش می ،در بازار کارا .کارایی بازار دارد

 ،به عبارت دیگر ویژگی مهم بازار کارا این است که قیمت تعیین شده در بازار .اوراق بهادار به ارزش ذاتی آن نزدیک است

ت تازه ای به عااطلااگر  .بازار کارا باید نسبت به اطلاعات جدید حساس باشد .شاخص مناسبی از ارزش واقعی اوراق بهادار است

اگر بازار نسبت به  .قیمت سهام عادی شرکت متناسب با جهت اطلاعات یاد شده تغییر خواهد کرد ،رسداطلاعات عموم می

یعنی تحلیل کننده ای در بازار برای ارزیابی و بررسی اثر  ،اطلاعات جدید بی تفاوت باشد و عكس العمل لازم را نشان ندهد

 . (1982 ،طبعاً آن بازار کارایی نخواهد داشت )جهانخانی و عبده تبریزی ،اشدنب اطلاعات جدید برقیمت

 ،دهندهای دیگر تشكیل میهایی که سهامداران آنها را نهادها و شرکتبیان داشتند که در شرکت ،2444، جیانگ و کیم

از طریق ارتباط  ،اری آنتج هایاستراتژیاطلاعات داخلی با ارزش درباره چشم اندازهای تجاری آتی شرکت و همچنین 

این انتقال اطلاعات اغلب از  .های مالک عمده سهام به طور انحصاری در اختیار قرار می گیردمستقیم بین مدیران و شرکت

تهای سهامدار قرار می گیرد و از این طریق اکثر شرکطریق کانال هایی همانند اعضای مشترك هیات مدیره در اختیار شرکت

تواند نقش های دیگر میها توسط شرکتلذا رواج مالكیت شرکت .کنندین اطلاعات دسترسی پیدا میگذار به ا های سرمایه

گذاران برون شرکتی و در نتیجه کارایی بازار سرمایه در مورد اساسی در کاهش میزان عدم تقارن اطلاعات بین مدیران و سرمایه

دارند: افراد مطلع در بازار وجود در مورد ویژگی بازارکارا بیان می ،(1982، یزیتبر عبده و یجهانخاناطلاعات آنها داشته باشد)

اما آنها نمیتوانند از اطلاعات و دانش افزونشان نتایج بهتر و  .رساننددارند و این افراد با اطلاعاتی که دارند بازار را به کارایی می

                                                           
15-Qualitative characteristics of information 
16-Relevance 
17-Reliability 
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د عامی سود بیشتری نمی برد و افراد ناوارد در بازار اه تر از فرخصص تر و آگدر این محیط فرد مت .سود بیشتری بدست آورند

 . شود که منعكس کننده تمام اطلاعات خوب و بد استقیمت بازار طوری تعیین می .شوندکارا مغبون نمی

زیابی و ریافت و ارلاعات را ددر این بازار افراد زیادی حضور دارند که اط .ها به سرعت انجام می شودتعدیل قیمت ،در بازار کارا

شود که اطلاعات موجود دقیقاً اقدام فوری آنها باعث می .کنندکنند و به فوریت اقدام به خرید و فروش میارزش آن را پیدا می

 . ها انعكاس یابدو به سرعت روی قیمت

 

 و فرصت رشد بودن سود با عدم تقارن اطلاعاتی موقع بهبیان تئوریک رابطه 

 از ارییبس .ردیپذ صورت اطلاعات هدهند انتقال ابزارهای ریسا ای یمال هایصورت قالب در است كنمم یمال گزارشگری

 از خارج اطلاعات .است ندهیآ اتیعمل خصوص در ینیب شیپ ی بردارنده در یمال گزارشگری ی لهیبوس شده ارائه اطلاعات

صورت اطلاعات ،یمال هایصورت از خارج شده افشا اطلاعات بر علاوه .گردند یم ارائه منظور نیهم به عمدتاً یمال هایصورت

 تیریمد برآوردهای و ها ینیب شیپ ی هیپا بر ای گسترده صورت به گردند یم منعكس یمال هایصورت اقلام در که یمال های

 قیطر از شده افشا عاتلااط ،ها شرکت تجاری ندهیآ از رانیمد ناقص برآوردهای لیدل به که رودیم انتظار نیبنابرا .دارند قرار

 شیپ یمال هایصورت از خارج شده افشا اطلاعات از یكی .باشند یمشترک خطاهای بردارنده در آن از خارج و یمال هایصورت

 یبرا سود اطلاعات .است یآت انداز چشم درباره تیریمد ینیب شیپ کننده منعكس که است تیریمد توسط موقع به سود ینیب

 باید اطلاعات ،دیگر عبارت به .ردیگ قرار کنندگان استفاده دسترس در و منتشر بازار در سرعت به باید ،باشد مربوط اینكه

 به اشاره سود بودن موقع به .باشدیم مربوط یجار اطلاعات انتقال در یجار سود یتوانای به ،سود بودن موقع به .باشد موقع به

 یفیک و دیمف اطلاعات یحاو سودها اقلام ،رو این از ،کند منتقل رامدتراک شكل به را اطلاعات است قادر سود که دارد این

 . شد خواهد گذارانسرمایه و مدیران نیب یاطلاعات تقارن عدم کاهش باعث و هستند یسازمان برون گذارانسرمایه یبرا شتریب

 متفاوت سرمایه بازار در متیق با نآ یذات ارزش ،یابد یم افزایش شرکت یک سهام با رابطه در یاطلاعات تقارن عدم یوقت

 .اندازد یم مخاطره به ،بازار این در را یعاد افراد سرمایه ،سرمایه بازار در یاطلاعات تقارن عدم وجود ،بنابراین .بود خواهد

 بازده شدن یواقع جهینت در و یاطلاعات تقارن عدم کاهش به منجر ،باشند موقع به سود به مربوط اطلاعات اگر نیهمچن

 . گردد می گذارانسرمایه موردانتظار

 بر که است اندازه از شیب یگذار هیسرما ،رشدی هافرصت و یاطلاعات تقارن عدم رابطه راه سر بر مربوط مشكلات گرید از

 پروژه باشند مجبور گرچه کنند بزرگ را شرکت اندازه دارند لیتما رانیمد .ردیگ یم شكل سهامداران و رانیمد تضاد اساس

 در رانیمد ییتوانا ،نباشد دست در مازاد ینقد یها انیجر اگر .دهند کاهش را سهامداران ثروت و رفتهیپذ را فیضع یها

 ریمد ،آن متعاقب .شود برطرف یبده قیطر از یمال نیتام با تواندیم تیمحدود نیا یول ،شده محدود هدف نیا به دنیرس

 رو نیا از .شوند گرفته کار به فیضع یها پروژه در بود قرار که کند پرداخت ینقد وجه با را ها یبده نیا بهره و اصل دیبا

 و یاطلاعات تقارن عدم انیم یمنف ارتباط و رود یم شمار به اندازه از شیب یگذار هیسرما مساله بر غلبه یبرا یسمیمكان اهرم

 . دارند یکمتر رشد یفرصتها که کند یم هیتوج ییهاشرکت در را رشد فرصت
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 نه تحقیقشیپی

در مطالعه خود نقش عدم تقارن اطلاعاتی و کیفیت گزارشگری مالی را در معاملات بدهی بررسی  ،(2002) مورمان در سال

طور مثبت با عدم تقارن اطلاعاتی مربوط دهد تفاوت دامنه پیشنهادی خرید و فروش در معاملات وام به نتایج نشان می .کردند

 . مرتبط است به شرکت و وام

های پژوهش حاکی از این  یافته .های چینی بررسی کردهای رشد را برای شرکترابطه بین اهرم مالی و فرصت ،(2002سانگ )

گتر نسبت به شرکتهای بزرهمچنین شرکت .که رشد بیشتری دارند نسبت های اهرمی کمتری دارند یهایاست که شرکت

 . شوند حمل میهای کوچكتر بدهی بیشتری را برای سرمایه گذاری مت

 با آنها .اند پرداخته یاطلاعات تقارن عدم و سود تیفیک انیم رابطه یبررس به یقیتحق در ،(2010) همکارانش و ایباهاتاچار

 یبازارها در یاطلاعات تقارن عدم شیافزا به منجر ،سود نییپا تیفیک که کردند یریگ جهینت گونه نیا ،خود یها افتهی توجه

 . گردد می یمال

در تحقیقی رابطه بین عدم تقارن زمانی سود و نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری سهام بعنوان دو  ،تانی و امیر بیگیدسكر

 و سود زمانی تقارن عدم بین منفی رابطه یک وجود بر دلالت تحقیق نتایج .معیار سنجش محافظه کاری را بررسی نمودند

 تقارن عدم معیار برآورد دوره چه هر .است معنی دار آماری نظر از که د( دارMTBنسبت ارزش بازار به ارزش دفتری سهام)

 . (1988 ،)کردستانی و امیر بیگی میشود منفی تر نیز رابطه این ،شود طولانی تر سود زمانی

 ،تهران بهادار اوراق بورس در یاطلاعات تقارن عدم کاهش در یحسابدار اطلاعات نقش یبررس به ،قائمی و وطن پرست

 بهادار اوراق بورس در یاطلاعات تقارن عدم، مطالعه مورد دوره یط در که دهدیم نشان قیتحق نیا از حاصل جینتا .نداختپرد

 سود اعلان از پس یها دوره از شتریب مراتب به ،سود اعلان از قبل یها دوره در امر نیا و داشته وجود گذارانهیسرما نیب تهران

 گذار ریتاث ،سهام متیق و معاملات حجم بر یاطلاعات تقارن عدم ،رانیای  هیسرما بازار در هک داد نشان جینتا نیهمچن .است

یم نوسان دچار زین هاشرکت سهام متیق و ابدییم شیافزا معاملات حجم ،سود اعلان از قبلی  دوره در که یطور به. است

 . (1985قائمی و وطن پرست ) .شود

 تهران بهادار اوراق بورس در یاطلاعات تقارن عدم و یتعهد اقلام نیب رابطه یبررس به که پژوهش در ،یریقد و پور یخدام

 تقارن عدم با ینهاد تیمالك نسبت و شرکت اندازه ،سهام ینقدشوندگ انیم نیب دار یمعن و یمنف رابطه کی وجود به پرداختند

 در ،ینهاد سهامداران ینسب تیمز و ییتوانا گرانیب موضوع نیا نیهمچن. بردند یپ سهام بازده یریپذ رییتغ و یاطلاعات

 یبازارها به اطلاعات انتقال یبرا معتبر یسمیمكان نمودن فراهم در را ها آن بالقوه نقش و است اطلاعات پردازش و یدسترس

 . (1983 ،یریقد . پور یخدام)دهدیم قرار دییتا مورد ، سهامداران ریسا و یمال

 از و شیافزا را نادرست انتخاب یها نهیهز ،بازار در یاطلاعات تقارن عدم که کند یم اشاره خود قیتحق در ،انیرسائ و یمهران

 . (1988 ،انیرسائ و یمهران) دهدیم قرار ریتاث تحت را سهام فروش و دیخر یشنهادیپ متیق شكاف ،قیطر نیا

 

 روش تحقیق

استقرائی است و از نظر  –هش در قالب استدلالات قیاسی انجام پژو .از لحاظ روش و ماهیت از نوع همبستگی است مقالهاین 

روش  ،ها و اطلاعات مربوط به ادبیات تحقیق و فرضیهآوری دادهدر این پژوهش روش جمع. هدف پژوهش فوق کاربردی است

نشریات تخصصی  ،هاپایان نامه ،مقالات ،بدین صورت که با استفاده از مطالعه کتب .باشدای و مراجعه به آرشیوها میکتابخانه
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 ،های توضیحییادداشت ،های نمونههای مالی حسابرسی شده شرکتاینترنت و همچنین مطالعه صورت ،فارسی و لاتین

تی سازمان بورس اوراق بهادار تهران )این مورد توسط سازمان بورس اوراق بهادار سایت اینترن ،گزارشات هیات مدیره به مجمع

ابزار گردآوری  ،بنابراین .آورد نوین انجام گرفته استافزارهای تدبیرپرداز و رهو نیز استفاده از نرمتهران منتشر گردیده است( 

های همراه و یاداشت ،های مالینیاز از طریق مطالعه صورت های موردداده .باشدهای اطلاعاتی میاسنادکاوی و بانک ،اطلاعات

آوری و در صحفه آرشیوهای الكترنیكی و اینترنتی جمع ،زارهای اطلاعاتیافنرم ،های مورد مطالعههای مالی شرکتگزارش

مورد تجزیه و تحلیل  Eviewsافزار سازماندهی و محاسبه شده تا در نهایت اطلاعات حاصل با استفاده از نرم 18گسترده اکسل

 . قرار گیرد

 

 مدل آماری تحقیق

 :شودیم استفاده ریز یونیرگرس مدل از اول هیفرض آزمون یبرا

 = α 0 + α 1  +  

 : که در آن

Information Asymmtry  :متغیر وابسته( عدم تقارن اطلاعاتی ( 

Rep_lag  :بودن ) متغیر مستقل( موقع به 

 شود :برای آزمون فرضیه دوم از مدل رگرسیونی زیر استفاده می

 = α 0 + α 1  + α 2 GROWOP it +    

 که در آن :

GROWOP it  :فرصت رشد شرکت )متغیر تعدیل گر( است . 

 

 هاروش تجزیه و تحلیل داده

که به مرحله تجزیه و تحلیل داده ،بندی کرد باید مرحله بعدی فرآیند پژوهشها را گردآوری و طبقهپس از آنكه پژوهشگر داده

ها و زحمات فراوان گذشته دارد زیرا نشان دهنده تلاشاین مرحله در پژوهش اهمیت زیادی  .را آغاز کند ،است ها معروف

در مرحله  .دهدها را در جهت آزمون فرضیه و ارزیابی آن مورد بررسی قرار میپژوهشگر اطلاعات و داده ،در این مرحله .است

آن چه  ،ه و تحلیلدر مرحله تجزی .دهدو ارزیابی آن مورد بررسی قرار میآن چه را در جهت آزمون فرضیه  ،تجزیه و تحلیل

گویی به سوالات پژوهش و نیز ارزیابی پاسخ ،ها را در مسیر هدف پژوهشمهم است این است که پژوهشگر باید اطلاعات و داده

نخستین گام  ،آوری اطلاعاتجمعپس از  .(291: 1984 ،مورد تجزیه و تحلیل قرار دهد)حافظ نیا ،های پژوهش خودفرضیه

انحراف استاندارد و سایر  ،میانه ،ها شامل میانگیناین آماره .باشدفی از متغیرهای مورد استفاده میهای توصیمحاسبه آماره

های آماری از ضریب همبستگی پیرسون و جهت انجام آزمون ،های توصیفیپس از بررسی آماره .اطلاعات مورد استفاده است

در  .استباشند استفاده شدههای آماری میقایسه با سایر روشیون و تحلیل واریانس که دارای خطای معیار کمتری در مرگرس

 . گردد میادامه به موارد ذکر شده اشاره 

 

                                                           
18  -  Excel 
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 نتایج اماری فرضیات

 فرضیه اول

 «. ددر بازار سرمایه ایران رابطه وجود دار بودن با عدم تقارن اطلاعاتی موقع بهبین »  -1

 مدل آماری:

 = α 0 + α 1  +  

 : آن در که

Information Asymmtry : عدم تقارن اطلاعاتی   ) متغیر وابسته( 

Rep_lag بودن ) متغیر مستقل( موقع به:    

 

 : گردد میفرضیه آماری به صورت زیر ارائه 

H0 ندارد: وجودی داریمعن رابطه رانیا هیسرما بازار در یعاتاطلا تقارن باعدم بودن موقع به نیب 

H1: دارد وجودی داریمعن رابطه رانیا هیسرما بازار در یاطلاعات تقارن باعدم بودن موقع به نیب 

H0 :معنادار نیست توضیحیضریب رگرسیون متغیر 

H1:  معناداراست وضیحیضریب رگرسیون متغیر 

H0 : 0i 

H1: 0i 

 نتایج رگرسیون اثرات تصادفی مقطعی .1جدول 

 = 33/937 + 0/9992*  

 tاحتمال آزمون  tآماره آزمون  خطای استاندارد ضریب برآوردی متغیرها

REPLAG 0/3332710 0/. 010660 1/384204 0/4597 

C 33/93783 1/664129 20/39375 0/4000 

 7/751580 معیار آكائیک 0/545232 ضریب تعیین

 9/033392 آماره شوارتز 0/287816 ضریب تعیین تعدیل شده

 8/267472 معیار حنان كوئیک 118095/ .2 آماره F لیمر

 2/566815 معیار دوربین واتسون 0/000018 لیمر Fاحتمال 

 

پس ،  (P- value < 44/4) باشد درصد می 4کمتر از  Fداری آماره ح معنیشود مقدارسطملاحظه می 1با توجه به جدول 

 . حاکی از معنادار بودن رگرسیون استشودوفرض مخالف صفر بودن حداقل یكی از ضرایب رگرسیون تایید می
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دست شده به با توجه به ضریب تعیین تعدیل . دهدنتایج تخمین ضریب تعیین وضریب تعیین تعدیل شده را نشان می 1جدول

 . شوددرصد از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل موجود در مدل توجیه می28/78 آمده از خروجی آزمون

 .ست )همبستگیپیاپی(اها داده یرـس ینـب تگیـهمبس دوـخیصخـتشایهابرنموآزترین رمشهواز نیز نتسووابین ن دورموآز

تخمین  ییراکا باشداش  نیابحر انمیز با وتمتفا نهان آتسووابین دوران میزو ده همبستگیبو دوـخ راـچده ـاییکـهلدـمدر 

 . دمیشوماـنجار ـین زموآزها  دادههمبستگی  دخو دجوم وعد سیربر جهت رمنظو بدین .رودمی ألسو یرز هدـننز

 5و  4آزمون در دامنه ره این مقدار آما .شودواتسون استفاده می_به منظور بررسی استقلال خطاها از یكدیگر از آزمون دوربین

شود و در غیر قرار گیرد آزمون عدم همبستگی بین خطاها پذیرفته می 4/2یا  4/1قرار دارد و چنانچه این آماره در بازه 

 . اینصورت همبستگی بین خطاها وجود دارد

 . خطاها وجود دارد استقلال باشد که در بازه قابل قبول برای تائیدمی 567/2آماره دوربین واتسون برای این آزمون 

است ودر صورتیكه مقدار در ستون مربوط به ضرایب رگرسیون ضریب رگرسیون هر متغیر توضیحی محاسبه شده 1جدولدر 

با توجه . معنی خواهد شدباشد آن ضریب رگرسیونی بی 44. 4داری برای هر کدام از ضرایب رگرسیونی کوچكتر از سطح معنی

 . باشدباشد خط رگرسیونی دارای عرض از مبداء می می 444. 4<44. 4قدار ثابت داری برای مبه اینكه سطح معنی

 موقع به متغیر برای tآماره ن ووـمجدول فوق سطح معناداری آزهـهبـباتوج، دمیشوهکهمشاهدرطونهما ،اولفرضیه  ردمواما در 

0497.0,9992710.0برابر) بودن  P) به لحاظ  بودن موقع به معناداری متغیرکه  باشد واین به معنای انستمی

 رانیا هیسرما بازار در یاطلاعات تقارن عدم با بودن موقع به نیبتوان گفت درصدی می 34با اطمینان  شود وآماری تایید می

 . دارد وجود رابطه

 

 فرضیه دوم

 « .بودن با عدم تقارن اطلاعاتی تاثیر گذار است موقع بهفرصت رشد بر روابط بین »

 مدل آماری:

 = α 0 + α 1  + α 2 GROWOP it +  

 : آن در که

GROWOP it  :است( گر لیتعد ریمتغ) شرکت رشد فرصت 

 

 : گردد میفرضیه آماری به صورت زیر ارائه 

H0 باشد:ینمگذار ریتاث یاطلاعات تقارن عدم با بودن موقع به نیب روابط بر رشد فرصت 

H1: باشدمی گذار ریتاث یاطلاعات تقارن عدم با بودن موقع به نیب روابط بر رشد فرصت 

 

 

H0 :معنادار نیست توضیحیضریب رگرسیون متغیر 

H1:  معنادار است توضیحیضریب رگرسیون متغیر 
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 نتایج رگرسیون اثرات تصادفی مقطعی .2جدول 

 = 33/02684 + 0/006644  + 1/384322 GROWOP it 

 tاحتمال آزمون  tآماره آزمون  خطای استاندارد برآوردیضریب  متغیرها

REPLAG 0/006644 0/010702 0/620843 0/5356 

GROWOp 1/384322 0/225760 2/702345 0/0907 

C 33/02684 1/667755 19/80318 0/0000 

 7/717092 معیار آكائیک 0/555824 ضریب تعیین

 9/016713 آماره شوارتز 0/298371 ضریب تعیین تعدیل شده

 8/240211 معیار حنان كوئیک 2/158935 آماره F لیمر

 2/592013 معیار دوربین واتسون 0/000012 احتمال F لیمر

 

پس ،  (P- value < 44/4) . باشددرصد می 4کمتر از  Fداری آماره شود مقدارسطح معنیملاحظه می 2با توجه به جدول 

 . حاکی از معنادار بودن رگرسیون است شود وفرض مخالف صفر بودن حداقل یكی از ضرایب رگرسیون یا شیب خط تایید می

با توجه به ضریب تعیین تعدیل شده به دست . دهدنتایج تخمین ضریب تعیین وضریب تعیین تعدیل شده را نشان می 2جدول

 . . شودمتغیر وابسته توسط متغیرهای مستقل موجود در مدل توجیه می از تغییراتدرصد 29 /83آمده از خروجی آزمون 

 . باشد که در بازه قابل قبول برای تائید استقلال خطاها وجود داردمی2 /592آماره دوربین واتسون برای این آزمون 

فرصت  متغیر برای tآمارهن و وـمآز جدول فوق سطح معناداریه ـبه ـباتوج ،دمیشوهمشاهد کهر طونهما ،دومفرضیهرد مودر 

0307.0,384322.1برابر )رشد   P و آماره )t 5356.0,006644.0برابر )بودن  موقع به متغیر برای  P )

بودن به  موقع بهشود اما حضور متغیر فرصت رشد به لحاظ آماری تایید می باشد واین به معنای انست که معناداری متغیرمی

 موقع بهگیرد در صورتیكه در مدل مربوط به فرضیه اول متغیر مورد تائید قرار نمی 44/4معناداری بیش از سطح دلیل داشتن 

معنی گردید در نتیجه با اطمینان بودن دارای تاثیر معنادار بر متغیر وابسته بود که با وارد شدن متغیر فرصت رشد این تاثیر بی

 . است گذار ریتاث یاطلاعات تقارن عدم با بودن موقع به نیب بطروا بر رشد فرصت توان گفتدرصدی می 34

 

 ه هایج حاصل از آزمون فرضیح نتایو تشر یابیارز

 آزمون ،مریل F آزمون ،ها شرکت شده یآور جمعی هاداده از استفاده با .استشده آزمون یاصل هیفرض دو ،قالب در پژوهش نیا

 ،بیضرا نیا از کی هر یمعنادار ،واتسون – نیدورب ریمقاد ،نییتع بیضر ،یهمبستگ بیضر ،واحد شهیر آزمون ،هاسمن

 جهینت به سپس و نموده اشاره هیفرض نیتخم از حاصل جینتا به ادامه در .استشده لیتحل و یبررس ،مدل کل بودن معنادار

 . میپرداز یم پژوهش نیا یها افتهی خصوص در یکل یریگ
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 اول هیفرض آزمون یریگ جهینت

 : است بوده ریز شرح به قیتحق نیا اول هیفرض

 . دارد وجود رابطه رانیا هیسرما بازار در یاطلاعات تقارن عدم با بودن موقع به نیب

 احتمال ،داد نشان نتایج ، تحقیق از آمده بدست های یافته و 1931 تا 1988 زمانی بازه در شده انجام مطالعات به باتوجه

 یا و فردی اثرات ،یعنی .نگردید تائید تلفیقی مدل فرض بنابراین شد% 4 از کوچكتر حقیقت اول مدل برای لیمر F آزمون

 برای ،هاسمن آزمون احتمال همچنین .شد استفاده ها مدل برآورد برای تابلویی های داده روش از و نداشت وجود گروهی

. ردیگ یم قرار دیتائ مورد ثابت اثرات بنابراین .شد% 4 از کمتر ،تصادفی اثرات مقابل در ثابت اثرات مدل از استفاده تعیین

 احتمال اولاً .گرفت قرار آزمون مورد رگرسیونی مدل اساس بر آمده دست به های تخمین مبنای بر تحقیق اول فرضیه سپس

 لمد در شده بكارگرفته بودن موقع به ریمتغ ضریب ،لذا است% 14 از کوچكتر بودن موقع به متغیرمستقل برای t آزمون

 . باشد می دار معنی رگرسیونی

 وابسته متغیر تشریح منظور به مدل دهندگی توضیح توان دهنده نشان ،مدل شده تعدیل تعیین ضریب مقدار بررسی ثانیاً

 متغیر ،دهدمی نشان مدل شده تعدیل تعیین ضریب شاخص از شده حاصل نتایج لذا .باشد می یاطلاعات تقارن عدم یعنی

 به توجه با همچنین .دهدمی توضیح را یاطلاعات تقارن عدم از ناشی نوسانات از درصد 88/28 تقریباً ودنب موقع به توضیحی

 باشد می دار معنی آماری لحاظ از مدل کل که اینكه یعنی شد% 14 از کوچكتر F آماره احتمال اینكه

 ،استشده داده نشان مثبت صورت به 4-5 جدول در که بودن موقع به توضیحی متغیر ضریب علامت اساس بر آن بر افزون

 به شده انجام های آزمون نتیجه لذا دارد یاطلاعات تقارن عدم بر افزایشی آثار ،متغیر این در افزایش که شودمی استنباط چنین

 .دارد وجود انتهر سرمایه بازار در یاطلاعات تقارن عدم با بودن موقع به بین همبستگی و ارتباط یعنی .انجامید اول فرضیه تأیید

  

 دوم هیفرض آزمون یریگ جهینت

 : است بوده ریز شرح به قیتحق نیا دوم هیفرض

 . است گذار ریتاث یاطلاعات تقارن عدم با بودن موقع به نیب روابط بر رشد فرصت

 احتمال ،داد ننشا نتایج ، تحقیق از آمده بدست های یافته و 1931 تا 1988 زمانی بازه در شده انجام مطالعات به باتوجه

 یا و فردی اثرات ،یعنی .نگردید تائید تلفیقی مدل فرض بنابراین شد% 4 از کوچكتر تحقیق اول مدل برای لیمر F آزمون

 برای ،هاسمن آزمون احتمال همچنین .شد استفاده ها مدل برآورد برای تابلویی های داده روش از و نداشت وجود گروهی

 یم قرار دیتائ مورد یتصادف اثرات مدل بنابراین .شد% 4 از شتریب ،تصادفی اثرات مقابل در ابتث اثرات مدل از استفاده تعیین

 تخمین .گرفت قرار آزمون مورد رگرسیونی مدل اساس بر آمده دست به های تخمین مبنای بر تحقیق دوم فرضیه سپس. ردیگ

% 14 از کوچكتر رشد فرصت متغیر برای t آزمون تمالاح اولاً که داد نشان ، گرفته انجام های آزمون و آمده دست به های

 . باشد می دار معنی رگرسیونی مدل در شده بكارگرفته رشد فرصت ریمتغ ضریب لذا ،است

 وابسته متغیر تشریح منظور به مدل دهندگی توضیح توان دهنده نشان ،مدل شده تعدیل تعیین ضریب مقدار بررسی ثانیاً

 متغیر ، دهدمی نشان مدل شده تعدیل تعیین ضریب شاخص از شده حاصل نتایج لذا .باشد یم یاطلاعات تقارن عدم یعنی

 . دهدمی توضیح را یاطلاعات تقارن عدم از ناشی نوسانات از درصد 89/23 تقریباً رشد فرصت یلیتعد
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 ، استشده داده نشان مثبت صورت به 4-5 جدول در که رشد فرصت توضیحی متغیر ضریب علامت اساس بر آن بر افزون

 .  است گذار ریتاث یاطلاعات تقارن عدم با بودن موقع به نیب روابط بر کاملا رشد فرصت که شودمی استنباط چنین

 

 پیشنهادها

 پژوهش یها افتهی یراستا در ییشنهادهایپ

 :گردد میر ارائه پیشنهاداتی در دو بخش جداگانه به شرح زی ،های حاصل از تحقیقیافتهدر این مرحله با توجه به 

 پیشنهاد به سازمان حسابرسی و حسابداران رسمی

سود می نمایند این موضوع می بایست از دو منظر مد  موقع بهها اقدام به ارایه دهد شرکتهمانطور که نتایج تحقیق نشان می

های مالی با استفاده از به خطر تحریف صورت ،جهت صدور گزارش ،هااول آنكه به هنگام حسابرسی شرکت ،نظر قرار گیرد

هنگام تدوین استانداردهای حسابداری توسط سازمان  ،و دوم آنكه ،ابزارهای هموارسازی سود توجه ویژه داشته باشند

 . ود به کار گیرنداقدامات لازم را جهت به حداقل رساندن ابزارهای تحریف س ،حسابرسی

 

 پژوهش نتایج بر مبنی هاییپیشنهاد

 که یمال اطلاعات بودن موقع به یگژیو بهبود گفت توانیم مجموع در اول یاصل هیفرض آزمون از آمده بدست جینتا به توجه با

 . باشد گذار اثر گذارانهیسرمای هایریگمیتصم یبرا عملكرد یابیارز در تواندیم ،گردد می اطلاعات تقارن عدم شیافزا به منجر

 ،. است گذار ریتاث یاطلاعات تقارن عدم با بودن موقع به نیب روابط بر رشد فرصت بر یمبن دوم هیفرض آزمون جینتا به توجه با

 که کرد شنهادیپ را مدل نیا ،هستند بهادار اوراق بورس در یگذار هیسرما دنبال به که یمال رانیمد و گذارانهیسرما به توانیم

 . ابندی دست یبالاتر بازده به خودی ریگمیتصم مدل در رشدی هافرصت از استفاده با توانندیم

 گرفته نظر در موفق یها بورس از یكی عنوان به رانیا بورس 2443 تا 2445 یها سال نیب در که نیا به توجه با نیهمچن

 تقارن عدم یریگ دیگراندازه یها مدل از یاقتصاد مختلف طیشرا تحت بینش و فراز پر بازار نیا در که شودیم شنهادیپ ،شد

 گذارانهیسرما ندهیموردانتظارآ بازده با یشتریب قیتطب تواندیم قیتحق یها افتهی به توجه با رایز .گردد فادهاست یاطلاعات

 . باشد داشته

 در ، هاشرکت یگذار ارزش مباحث در گردد می شنهادیپ ،یاطلاعات تقارن عدم با بودن موقع به انیم معنادار رابطه به توجه با

 را خود یمال یصورتها مناسب زمان در یبورسی هاشرکت که یصورت در و شود پرداخته زین یژگیو نیا به ،عوامل ریسا کنار

شده یساز شفاف و ارائه آنها اطلاعات که ندینما اقدام ییهاشرکت سهام انتخاب به نسبت توانندیم گذارانهیسرما ،ندینما افشا

 داشته موضوع نیا یرو بر یشتریب دیتاک دیبا گذارانهیسرما رسد یم نظر به فوق هیفرض دییتا به توجه با نیهمچن .است
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موضوعات  . گردد میشود و لزوم انجام پژوهش های بیشتری احساس راه به سوی پژوهش های آتی باز می ،با انجام هر پژوهش 

 :گردد میزیر برای انجام پژوهش توسط سایر پژوهشگران پیشنهاد 

 سود یهموارساز به توجه با رشدی هافرصت با یمال نیتام یها روش نیب ارتباط یبررس -1
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