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 مطالعه مقایسه ای تاثیر سود حسابرسی شده و حسابرسی نشده بر ارزش سهام 

 با در نظر گرفتن ویژگی عدم تقارن اطلاعاتی
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  چكيده

ای محتوای اطلاعاتی سود حسابرسی شده و حسابرسی نشده در هدف تحقیق حاضر، در گام اول مطالعه مقایسه

باشد. در گام دوم این تحقیق به آزمون تاثیر پذیری محتوای اطلاعاتی سود ارتباط با تغییرات ارزش سهام می

های پذیرفته پردازد. جامعه آماری این تحقیق شرکتتقارن اطلاعاتی میحسابرسی شده و حسابرسی نشده از عدم 

شرکت طی  412شده در بورس اوراق بهادار تهران است. بر اساس شرایط در نظرگرفته شده برای انتخاب نمونه، 

تحلیل وای و برای تجزیهآوری اطلاعات از روش کتابخانهانتخاب گردید. برای جمع 1934 - 1931ساله  4دوره 

تحلیل رگرسیونی استفاده گردید. نتایج بدست آمده حاکی از آنست که سود حسابرسی نشده و وها از تجزیهداده

سود حسابرسی شده تاثیر مثبت و معنی داری بر ارزش سهام داشته است همچنین یافته ها بیانگر آنست که سود 

برسی نشده است. دیگر شواهد بدست آمده نیز حسابرسی شده دارای محتوای اطلاعاتی بیشتری نسبت سود حسا

هر سهم حسابرسی نشده  و ی بین سود کنندگی بر رابطهعدم تقارن اطلاعاتی دارای نقش تعدیلنشان می دهد که 

 .حسابرسی شده با تغییرات ارزش سهام است
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 مقدمه -1

-های مالی بررای تمرمیم  کنندگان صورتاستفاده

هرای  های اقتمادی خود، آگراهی از کلیره جنبره   گیری

عملكرد مالی واحد تجاری را امرری اجتنراب ناپرذیر    

کننردگان  کنند. یكری از اقلامری کره اسرتفاده    تلقی می

آن دارنرد، سرود   های مالی توجه ویرهه ای بره   صورت

باشد. در بیانیه شماره گزارش شده واحد اقتمادی می

های حسابداری مالی، فرض شده یک هیات استاندارد

که سود حسابداری معیار خوبی برای ارزیابی عملكرد 

بینی گرردش  تواند برای پیشواحد انتفاعی است و می

-کنندگان صورتآتی مورد استفاده قرار گیرد، استفاده

لی علاوه بر اینكه اهمیت زیادی بر کمیت سود های ما

های سود دارند. اند، بلكه توجه خاصی بر ویهگیقایل

طبق فمرل دوم از مفراهیم نظرری گزارشرگری مرالی      

هررای حسررابداری ایررران سررود در پیوسررت اسررتاندارد

بودن حائز کیفیت لازم بودن و قابل اتكاصورت مربوط

 خواهد بود.

 اطلاعات مورد از منبعی عنوان به حسابداری سود

 و گرذاران  سررمایه  از بسیاری توسط و قرار دارد توجه

 قررار  اسرتفاده  مرالی مرورد   بازارهرای  در تحلیلگرران 

 عملكرد از تموری دهد می اجازه ها آن به زیرا گیرد؛ می

 ها آن گذاری ارزش به و آورند دست شرکت به واقعی

ارزش  تعهردی  حسرابداری  مبنرای  برر  .کنرد  کمرک 

 سود با که است، ها آن آتی عملكرد از تابعی ها شرکت

نزدیكری دارد )بنیایرد و    رابطره  یافته تحقق حسابداری

 (.4002، 1اباود

 برودن  جزئری  دلیرل  به شرکت حقیقی سهامداران

 عردم  دلیل به همچنین ها،آن تملک تحت سهام میزان

 مردیران  عملكررد  برر  نظارت اعمال جهت کافی توان

 و کررافی ای حرفرره تجربرره و آگرراهی عرردم، شرررکت

 مدیران، کنترل جهت کافی انگیزه وجود عدم همچنین

 دنبرال  مسرتمر  طرور  بره  را انرمدی اقدامات تواند نمی

 برین  «اطلاعرات  تقرارن  عردم » باعر   موارد این کنند،

 اطمینران  عردم  و سهامداران سایر و نهادی سهامداران

 مررالی وضررعیت و عملكرررد چگررونگی از سررهامداران

 (.4002 نجار، و تیلور)  گردد می شرکت

های سرمایه باید مرورد توجره قررار    آنچه در بازار

گیرد این است که بسریاری از افررادی کره اقردام بره      

کنند، افراد عرادی هسرتند کره تنهرا     گذاری میسرمایه

هرایی اسرت،   ها به اطلاعات مهم، اطلاعیهدسترسی آن

شرود. حرال اگرر در    که از جانب شرکت ها منتشر می

هرای سررمایه مشرغول    گذارانی که در بازاربین سرمایه

فعالیت بوده، افرادی باشند که از نظر اطلاعاتی نسبت 

به سایرین در موقعیت بهتری قرار داشته باشرند و بره   

هایی که قرار اسرت دربراره سرود    عنوان مثال از اعلان

قادر خواهنرد برود ترا برر      ،صورت پذیرد مطلع باشند

ر تأثیر گذاشرته و بره اصرطلا ،    عرضه و تقاضای بازا

ها شوند. دلیرل اصرلی آن   منجر به بروز شكاف قیمت

نیز وجود عدم تقارن اطلاعاتی در بازار سرمایه اسرت  

که بر طبق آن افراد مطلع از اعلان سود )و هر خبر برا  

اهمیررت دیگررر(، را نسرربت برره سررایرین در موقعیررت 

)جررد و   دهرد گیرری مناسرب ترری قررار مری     تممیم

  (.4،4002رانهمكا

هرای مرالی و سرایر اطلاعرات     حسابرسی صورت

ترین ابزارهای حمول اطمینان از شفافیت مالی از مهم

رود. حسابرسران  اطلاعات شرکت هرا بره شرمار مری    

دهی به صرورت هرای مرالی و    مستقل از طریق اعتبار

سررایر اطلاعررات مررورد رسرریدگی آلررودگی هررا را از  

فافیت اطلاعاتی اطلاعات مالی می زدایند و موجب ش

ها می شروند. برر همرین اسراس، حسابرسری      شرکت

صورت های مالی توسط حسابرسان مستقل به عنروان  

یكی از الزامات اصلی بورس هرای مختلرد دنیرا بره     

 (.1923شمار می رود )بولو، مهام، گودرزی، 

یكی از اهداف گزارشرگری مرالی، تهیره و ارایره     

گیری تممیم کردن مبنایی برایاطلاعات، جهت فراهم

گذاران و اعتبار دهندگان می باشرد. در  منطقی سرمایه
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این راستا اطلاعات باید مفید و مربروط بروده و تروان    

گیرری اقتمرادی افرراد را داشرته     اثرگذاری بر تممیم

گیری شرود. از سروی   باشد و منجر به بهترین تممیم

-دیگر برای مفید واقع شدن اطلاعات مالی در تممیم

هرای حسرابداری و   هرای مزبرور، هردف   گیری گرروه 

کند که اطلاعرات مربروط   گزارشگری مالی ایجاب می

ای مناسب افشا و دسترسی به ایرن اطلاعرات   به گونه

 برای همگان ممكن باشد.

بودن در انطبراق برا بیانیره مفهرومی      مفهوم مربوط

بودن اطلاعرات حسرابداری کره در چرارچوب     مربوط

-ی آمده است، مینظری حسابداری و گزارشگری مال

بودن ارقام را از دو منظر (. مربوطIASB ،1323باشد )

ترروان مررورد بررسرری قرررار داد. یكرری از دیرردگاه  مرری

. جنبره  2گیرری و دیگری از دیدگاه اندازه 9دهیعلامت

دهی میزان واکنش به اعرلان و گرزارش سرود    علامت

(، از 1339سنجد. امیرر و همكراران)  حسابداری را می

بودن  رویكرد برای سنجش و ارزیابی دامنه مربوط این

اصول پذیرفته شده ایالات متحده در مقایسه با اصول 

 پذیرفته شده سایر کشورها استفاده کردند.

 توان نتیجه گرفت که با توجه به مطالب فوق می

بودن ارزش اطلاعات عدم تقارن اطلاعاتی مربوط

قبول اگرچه، قابل دهد. حسابداری را کاهش می

سود حسابرسی شده دارای  است که فرض کنیم

محتوای اطلاعاتی و توان اثرگذاری بیشتری بر 

باشد،  با توجه به اختلاف زمانی قیمت سهام می

که بین گزارش حسابرسی نشده و گزارش 

حسابرسی شده وجود دارد، به دنبال پاسخ به این 

 موضوع هستیم که:

 اطلاعاتی  آیا سود حسابرسی نشده دارای محتوای

 است؟

 های بینیآیا میزان صداقت مدیریت در ارایه پیش

سود در گذشته بر میزان اثرگذاری سود حسابرسی 

 نشده تأثیر دارد؟

  آیا پس از گزارش سود حسابرسی نشده، سود

حسابرسی شده نیز توان ایجاد تغییر در قیمت 

 سهام را دارند؟

 ای هبینیآیا میزان صداقت مدیریت در ارایه پیش

سود در گذشته بر میزان اثرگذاری سود حسابرسی 

 شده تأثیر دارد؟

  توان اثر گذاری سود حسابرسی شده برای ایجاد

تغییر در قیمت سهام بیشتر است یا سود 

 حسابرسی نشده؟

بودن سرود حسابرسری    در این تحقیق ابتدا مربوط

شده با در نظرگرفتن ویهگی عدم تقارن اطلاعراتی در  

گیررد.  مت سهام مرورد بررسری قررار مری    ارتباط با قی

بودن سود حسابرسی نشده در ارتباط با  سپس مربوط

شررود و در نهایررت میررزان قیمررت سررهام بررسرری مرری

بودن سرود حسابرسری شرده و نشرده برا هرم       مربوط

 شود.مقایسه می

 
 

 مبانی نظري و مروري بر پيشينه پژوهش -2

 اطلاعرات  ارایه حسابداری، فرایند نهایی محمول

 کننردگان  از اسرتفاده  اعرم  مختلرد،  کنندگان استفاده به

 قالرب  در شررکت،  از خارج کنندگان استفاده و داخلی

 های گزارش از گروه آن. است های حسابداری گزارش

اطلاعراتی   نیازهرای  ترأمین  هردف  برا  کره  حسابداری

 در شود، ارایه و تهیه شرکت از خارج کنندگان استفاده

 نهرایی  محمرول  .گیرد می قرار مالی حسابداری حیطه

 بره  اصرطلاحا  که است هاییش گزار مالی حسابداری

 هرای  صرورت . شرود  مری  مالی اطلاق های ش گزار آن

 تشركیل  مرالی را  گری فرآیندگزارش اصلی هسته مالی

 هرای  صرورت  کامل مجموعه حاضر حال در .دهد می

 ترازنامه، صورت) اصلی مالی های صورت شامل مالی

 صرورت  و جرامع  زیران  و سود صورت زیان، و سود
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 توضرریحی هررای و یادداشررت( نقررد وجرروه جریانررات

 (.1922باشد )کرمی،  می

هرای  با توجه به فاصله زمانی برین تهیره صرورت   

مررالی و حسابرسرری صررورت هررای مررالی توسررط     

حسابرسان، ممكن صورت های مالی حسابرسی شده 

ن و دویهگی های کیفی اطلاعات از قبیل به موقرع برو  

بینری خرود را از دسرت بدهرد از اینررو      قابلیت پیش 

 مربوط بودن این اطلاعات نیز کاهش یابرد، از طررف  

دیگر صرورت هرای مرالی حسابرسری نشرده توسرط       

بسیاری از شرکت ها برای عموم استفاده کننردگان در  

افررادی از قبیرل مردیریت و     نیز ودسترس نمی باشد 

ن و ای ارنددکارکنان سازمان که به اطلاعات دسترسی 

موضوع می تواند موجب عدم تقرارن اطلاعراتی برین    

افرادی که به این اطلاعات دسترسی داشرته و افررادی   

از ایرن   .گردد ،اند که به این اطلاعات دسترسی نداشته

رو ما در این پهوهش در شرکت های پذیرفته شده در 

بورس اوراق بهادار تهران به دنبال این موضوع هستیم 

ه می تواند از کیفیت برالاتری  که سود حسابرسی نشد

نسبت به سود حسابرسی شده داشرته باشرد و اینكره    

سود حسابرسی نشده می تواند موجرب عردم تقرارن    

 اطلاعاتی بین استفاده کنندگان از این اطلاعات گردد.

 هرای  صورت در مندرج اقلام از یكی خالص سود

 صورت کنندگانگیری استفاده تممیم در است که مالی

 را زیرادی  توجره  و دارد سرزایی  بره  ترأثیر  یمرال  هرای 

 مطرر   سروال  این همواره. است خود ساخته معطوف

توضرری   توانررایی حسررابداری سررود آیررا کرره برروده

 تحقیقررات خیررر؟ یررا دارد را اقتمررادی هررای واقعیررت

 محتروای اطلاعراتی   با ارتباط در قوی شواهد تجربی،

 نترایج  ایرن  کسب البته. اند نموده ارایه حسابداری سود

 حسابداری سود که بدیهی است و ندارد تعجب جای

 در گرذاران  سررمایه  اسرتفاده  مورد اطلاعات از بخشی

 هرای  یافتره  حرال، این با. باشد بازده و ارزیابی ریسک

برا   را حسرابداری  اطلاعرات  اینكره  دلیرل  بره  حاصله

 این سودمندی با رو این از و گذاری سرمایه تممیمات

 مهرم  کننرد،  مری  مرتبط گذاران  سرمایه برای اطلاعات

 (.1922هستند )کرمی، 

( در مقاله ای تحت 1921خوش طینت و رضایی )

عنوان نقش سود و ارزش دفترری در ارزیرابی قیمرت    

سهام و تعیین رابطة آن با سرود پریش بینری شرده بره      

بررسی میزان مربوط بودن ایرن دو معیرار حسرابداری    

تحقیرق سرعی شرده     با قیمت سهام پرداختند. در ایرن 

است استمرار سود به عنوان عامل اساسی و تاثیرگذار 

بر امر تممیم گیری و قیمت سهام مد نظر قرار گیرد. 

نتایج تحقیق نشان می دهد که با افزایش انحرراف در  

پیش بینی سود از میرزان همبسرتگی سرود برا قیمرت      

کاسته می شود. یعنی در شرایطی کره انحرراف سرود    

اشد، بازار سود را بره عنروان شراخص    پیش بینی کم ب

مناسبی برای سودهای آتی تلقی می کند و لرذا سرود   

 برای توجیه قیمت سهام توان بیشتری دارد.

( برا بررسری تراثیر    1922خواجوی و اله یراری )  

متغیرهای حسرابداری سرود، سرود تقسریمی و ارزش     

دفتری بر قیمت سرهام و قردرت پریش بینری قیمرت      

ز ایرن متغیرهرا در شررکت هرای     سهام، برا اسرتفاده ا  

پذیرفته شده در برورس اوراق بهرادار تهرران در طری     

به این نتیجه رسریدند کره    1922تا  1921دوره زمانی 

سود هرر سرهم در همرة سرال هرای مرورد بررسری،        

بیشترین و ارزش دفتری هر سهم، کمتررین محتروای   

اطلاعرراتی را دارد و در مرردل ترکیبرری سررود و ارزش 

در مدل ترکیبی سود تقسیمی و ارزش دفتری، سود و 

دفتری، سود تقسیمی نسبت به ارزش دفترری، عامرل   

عمده در قدرت توضری  دهنردگی مردل اسرت. آنهرا      

نشان دادند که سود هر سهم در تمامی سال های مورد 

بررسی، بیشترین و ارزش دفتری هرر سرهم، کمتررین    

 قدرت پیش بینی سهام را دارد.

 نوسانات بودن مربوط ( به بررسی1923ولی پور )

سرهام پرداختره    بازده بینی پیش برای نقدی هایجریان
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است. هدف این تحقیق، بررسری محتروای اطلاعراتی    

نقردی اسرت.    هایجریان بلند و مدت کوتاه نوسانات

 کوتراه  نوسرانات  کره  آن است، از حاکی تحقیق نتایج

 برای مربوطی عملیاتی اطلاعات نقد هایجریان مدت

 نوسانات که حالی در است، بوده سهام بازده بینی پیش

 داری معنری  تاثیر عملیاتی، نقد های مدت جریان بلند

 .ندارد سهام بازده روی بر

( در تحقیقی به بررسی 1939پور و همكاران )ولی

ارزش  برودن  تاثیر سط  افشای اختیراری برر مربروط   

های پذیرفته شرده در  اطلاعات حسابداری در شرکت

تهرران پرداختنرد. نترایج تحقیرق      بورس اوراق بهرادار 

 و ارزش دفترری سود هر سرهم  که  حاکی از آن است

هرای  گذاری شرکتدر ارزش مؤثرعوامل  هر سهم از

مرورد  موجود در بورس اوراق بهرادار تهرران در دوره   

سایر نتایج حراکی از آن اسرت کره برا      هستند. مطالعه

افزایش سط  افشای اختیاری، مربوط بودن و محتوای 

عاتی ارزش دفتری هر سهم افرزایش یافتره ولری    اطلا

محتوای اطلاعاتی سرود هرر سرهم در تمرام سرطو       

 افشای اختیاری اطلاعات یكسان بوده است.

( در زمره اولین کسانی برودن  1312) 2بال و برون

که ارتباط میان قیمت های سهام و اطلاعات افشا شده 

 در صورت های مالی را تایید کردند. ریشه تحقیقرات 

تجربی در رابطه با ارزش مربوط برودن در چرارچوب   

نظری مدل های ارزشیابی حقوق صاحبان سهام قررار  

 دارد.

( نیز جزء اولرین کسرانی برود کره     1332) 1برنارد

ارزش مربوط بودن اطلاعات حسابداری را با مقیراس  

عددی سنجید. او قدرت توضی  دهندگی مدلی را که 

و سرود برود را برا    قیمت سهام تابعی از ارزش دفتری 

قدرت توضی  دهندگی مدلی دیگر کره قیمرت سرهام    

فقط تابعی از سود تقسیمی بود، مقایسره کررد. نترایج    

تحقیق وی آشكار ساخت کره متغیرهرای حسرابداری    

نسبت به سود تقسیمی ارجحتر بوده و قابلیت توضی  

دهندگی برالایی دارنرد. ایرن موضروع بره سرودمندی       

داری و ارزش شرکت تعبیر ارتباط بین اطلاعات حساب

 شد.

( مربروط برودن سرود    4001) 2رافیک و عزالردین 

را برای ارزشریابی شررکت در   حسابداری و اجزای آن

هررا بررورس اوراق بهررادار تررونس مطالعرره نمودنررد. آن

شواهدی بدست آوردند کره حراکی از مربروط برودن     

سود عملیاتی، سود قبل از مالیرات، اقرلام اسرتثنایی و    

رآمد برای ارزشیابی شرکت می باشد و از مالیات بر د

سوی دیگر جریان نقد حاصل از فعالیت های عملیاتی 

 و اقلام تعهدی اطلاعات مربوطی نمی باشد.

( به بررسی مربوط برودن  4002) 2کیم و همكاران

هرا پرداختنرد.   سود منتشر شده و ارزش سهام شرکت

ها با تمرکرز برر روی تغییررات سرود ابتردا دلائرل       آن

ها را از این تغییرات سود را مشخص نموده و شرکت

جهت دسته بندی کردند و پس از آن بره ایرن نتیجره    

رسیدند، که تغییر در سود چنانچه در نتیجره تغییرر در   

برای سررمایه گرذاران  اطلاعرات     ،میزان فروش باشد

مربوطی است و چنانچه به دلائل دیگر سرود شررکت   

قضاوت سرمایه گذاران تغییر کند، آن تغییر تاثیری در 

 در مورد ارزش شرکت ندارد.

( نشران دادنرد، کره    4003) 3ابا ابراهیم و همكاران

سرررود حسرررابداری و ارزش دفترررری در برگیرنرررده  

اطلاعات زیرادی هسرتند، کره در ارزشریابی شررکت      

مربوط می باشند. به طور کلی برآوردهای حسابداری 

از ارزش شررررکت انحرررراف نررراچیزی نسررربت بررره 

برآوردهای بازار دارند. بنابراین ارقام حسابداری نقش 

 مهمی در ارزشیابی شرکت های مالزیایی ایفا می کند.

( در تحقیق به بررسی 4011و همكاران ) 10جانگ

هرای نقردی طری    مربوط بودن اقلام تعهدی و جریران 

بحران مالی آسیا پرداختند. این مطالعه، به دنبال پاسخ 

رزش اطلاعات گرزارش شرده   این سوال است که آیا ا

و  1332های آن تحت تاثیر بحران مرالی  سود و مولفه
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دهد کره تراثیر   قرار گرفته است. نتایج نشان می 1332

کاهشی با اهمیتی بر مربوط بودن ارقام حسرابداری و  

های نقدی داشته است. محققین، یكری از  ارقام جریان

دلایل عمده این کاهش را عردم تقرارن اطلاعراتی بره     

 اند.وجود آمده طی دوران بحران مالی عنوان کرده

 

 فرضيه هاي پژوهش -3

 فرضیه های مطر  شده در این تحقیق عبارتند از:

اثرگررذاری سررود حسابرسرری نشررده در  فرضییيه او :

هایی که در دوره گذشته عدم تقارن اطلاعراتی  شرکت

هایی که  عدم تقارن اند، نسبت به شرکتکمتری داشته

 اند، بیشتر بوده است.ی داشتهاطلاعاتی بیشتر

اثرگررذاری سررود حسابرسرری شررده در   فرضییيه دو :

هایی که در دوره گذشته عدم تقارن اطلاعراتی  شرکت

هایی که  عدم تقارن اند، نسبت به شرکتکمتری داشته

 اند، بیشتر بوده است.اطلاعاتی بیشتری داشته

 

 روش شناسی پژوهش -4

از منظرر  پهوهش حاضر از نظر هردف کراربردی و    

ماهیت از نوع تحقیقات همبستگی است. مبانی نظرری و  

هرا برا   ای و سرایر داده پیشینه پهوهش، به روش کتابخانره 

-استفاده از نرم افزارهای ره آورد نوین و تدبیرپرداز جمع

هرای  آوری شده است. قلمرو مكانی این پهوهش شرکت

 1931پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی دوره 

برای انتخراب نمونره از روش   باشد. . می 1934لغایت 

حجرم   تعیین حذف سیستماتیک استفاده گردید. برای

مطالعه، ابتدا باید بررسی شود که اطلاعات  مورد نمونه

این شرکت تا چه حد در دسترس می باشرد. پرس از   

بررسی های بعمل آمده در مرورد انتخراب نمونره، در    

 412(، 1934یک ساله )بهترین شرایط برای یک دوره 

شرکت به عنوان نمونه انتخراب گردیرد. شررط اولیره     

موجرود برودن اطلاعررات    ،هرا  بررای انتخراب شررکت   

صورت های مالی قرار داده شده است. در مرحله بعد 

 شرایط زیر اعمال گردیده است:

  صورتهای مالی حسابرسی شده و صورتهای مالی

 حسابرسی نشده منتشر شده باشد،

 باشد، اسفند ماه 43 آنها مالی سال پایان  

 داشته حضور در بورس ، 1934 تا 1931سال از 

  باشند،

 ،جز شرکت های سرمایه گذاری نباشد 

  در دوره مورد مطالعه تغییر دوره مالی نداشته

 باشد،

  شرکت مورد نظر طی دوره تحقیق فعالیت مستمر

داشته و سهام آن مورد معامله قرار گرفته باشد و 

 معاملاتی نداشته باشد،وقفه 

  مورد معامله قرار گرفتن سهام در دوره چهار ماهه

 پس از پایان سال.

های جمع آوری شده ایرن تحقیرق، برا اسرتفاده     داده

 Eviewsاز مرردل مطررر  شررده برره کمررک نرررم افررزار   

 .مررورد تجزیرره و تحلیررل قرررار گرفترره اسررت  2نسررخه 

دوریررین واتسررون و   هررای آمرراری بررا آزمررون  تحلیررل

برررای بررسرری رگرسرریون  tو  Fهررای معنرراداری آزمررون

اسررتفاده شررده اسررت. همچنررین از آزمررون والررد جهررت 

تشخیص برابری ضرائب مردل اسرتفاده شرده اسرت. در     

%  تعیرین شرده   2این تحقیق سط  خطرای مرورد نظرر     

% خواهرد  32است که در ایرن صرورت سرط  اطمینران     

 بود.

 

 آن مد  پژوهش و متغيرهاي -5

های تحقیقهای مورد استفاده برای آزمون فرضیهمدل  

مربوط بودن رقم سود حسابداری بر اساس رابطه 

هایی در بازار سررمایه  بین سود حسابداری و شاخص

نظیر تغییرات قیمت سهام و و بازده سهام شكل گرفته 

است و در تحقیق حاضر نیز بر اساس همین تفكرر و  
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هرای زیرر توسرط    سن مدلای اوهلبا توسعه مدل پایه

 محققین طراحی و مورد استفاده قرار گرفته است. 

در ایررن پررهوهش برررای سررنجش مربرروط بررودن    

ارزش اطلاعررات گررزارش شررده از مرردل ارائرره شررده    

( موسوم بره مردل قیمرت اسرتفاده     1332توسط اولسن )

ارزش بررازاری یررک . ایررن مرردل کرره [41]شررده اسررت

یرردات، شرررکت را برره عنرروان یررک تررابع خطرری از عا  

های دفترری و دیگرر اطلاعرات مررتبط برا ارزش       ارزش

 به شر  زیر می باشد: کنندبیان می

 
𝑃𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1 𝐸𝑃𝑆𝑖𝑡 + 𝛽2 𝐵𝑉𝑆𝑖𝑡 + 𝜀𝑖,         (1)  

 

در  𝑖ارزش برازار هرر سرهم از شررکت     𝑃𝑖𝑡که در آن: 

در پایران   𝑖سود هرسهم شرکت  𝑡 ،𝐸𝑃𝑆𝑖𝑡پایان دورة 

در  𝑖ارزش دفتری هر سهم شررکت   𝐵𝑉𝑆𝑖𝑡و  𝑡دورة 

 است. 𝑡پایان دورة 

اول تحقیق از مدل رگرسیونی زیر  برای آزمون فرضیه

 شود:استفاده می

(4) 
+ εt ΔPt = 0 + 1 NAEt + 2 (DUMHtNAEt) + 3 

(DUMLtNAEt) +  4 LSIZEit 

 

زیرر اسرتفاده   برای آزمون فرضیه دوم تحقیق از مردل  

 گردد:می

(9) 
ΔPT = 0 + 1 AEt + 2 (DUMHtAEt) + 3 

(DUMLtAEt) + +  4 LSIZEit+ ε 
 

 ها:که در این مدل

ΔP   تفاوت قیمت سهام قبل از ارائه گرزارش نسربت :

 باشد.به قیمت سهام بعد از ارائه گزارش می 

NAE   سود هر سهم گزارش شده حسابرسری نشرده  :

 باشد.می

AE :    سود هر سهم گزارش شرده و حسابرسری شرده

 باشد.می

DUMHهای با بیشترین میرزان  : متغیر مجازی شرکت

باشرد اگرر   عدم تقارن اطلاعاتی در دوره گذشرته مری  

شرکت از نظر عدم تقارن اطلاعاتی در چارک بالا قرار 

 شود.و در غیر این صورت عدد صفر می1گیرد عدد 

DUMLکمتررین میرزان   های با : متغیر مجازی شرکت

باشرد، اگرر   عدم تقارن اطلاعاتی در دوره گذشته مری 

شرکت از نظر عدم تقارن اطلاعاتی در چرارک پرایین   

و در غیر این صورت عدد صفر می  1قرار گیرد عدد 

 شود.

LSIZE   اندازه شرکت ها که برابر با لگراریتم طبیعری :

 ها است.مجموع دارایی

 

اطلاعاتی از  همچنین برای اندازه گیری عدم تقارن

. عدم [14]( استفاده شده است4001مدل آتور و  کواس )

تقارن اطلاعاتی بر اساس این شاخص از طریق فرمول 

 شود:زیر محاسبه می

 
    𝑃𝐸𝑃𝑆  𝐸𝑃𝑆  𝐸𝑃𝑆

پیش بینی سود هر سهم   

  سود هر سهم    سود هرسهم  
 

 :آن در که

 = t بررسی مورد زمانی دوره 

= i مورد بررسی  نمونه 

= SPREAD فروش و خرید پیشنهادی قیمت تفاوت دامنه 

  سهام

   = (ASK PRICE) APپیشنهادی فروش  میانگین قیمت

 tدر دوره  i سهام شرکت  

(BID PRICE) BP خرید پیشنهادی قیمت = میانگین 

 tدر دوره  iسهام شرکت 
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 يافته هاي پژوهش -6

های پهوهش حاضرر در دو بخرش توصریفی و    یافته

استنباطی مدنظر قرار گرفت که نتایج توصیفی تحقیق در 

و نتایج استنباطی یعنی آزمون فرضریات   1جدول شماره 

-ارائه شده و تحلیل مری  2و  2،  9،  4در جدول شماره 

 گردد. 

 

 هريك از متغيرها (: آمار توصيفی مربوط به1جدو )

 معيارانحراف  حداكثر حداقل ميانه ميانگين نماد متغير متغيرهاي تحقيق

 ΔP 122/0- 1/0 21/0- 43/2 22221/0 تغییرات قیمت سهام

 NAE 1234/0 1/0 32/0- 03/4 42413/0 سود هر سهم حسابرسی نشده

 AE 1124/0 12/0 1/4- 02/4 92242/0 سود هر سهم حسابرسی شده

 LSIZE 1419/1 092/1 21/2 12/2 1123/0 اندازه شرکت

 AI 1029/0- 422/0- 02/44- 12/42 14191/9 عدم تقارن اطلاعاتی

 DUML 42/0 00/0 0 1 29204/0 های با کمترین میزان عدم تقارن اطلاعاتیشرکت

 DUMH 42/0 00/0 0 1 29204/0 های با بیشترین میزان عدم تقارن اطلاعاتیشرکت

 

 هاي پژوهشنتايج آزمون فرضيه -6-1

 فرضيه او  -6-1-1

( نتررایج آمرراری فرضرریه دوم پررهوهش 4در جردول ) 

ارائه شده است. با توجره بره سرطو  معنراداری بدسرت      

توان نتیجه گرفرت کره همره ضررایب از لحرا       آمده می

 آماری معنادار هستند. 

 

 حاصل از آزمون فرضيه او  تحقيق(: نتايج 2جدو )

 متغیر وابسته: تغیییرات قیمت سهام

 tآماره  ضريب نا  متغير
سطح 

 معناداري

NAE 122/0 912/2 000/0 

DUML-NAE 322/0 221/9 000/0 

DUMH-NAE 222/0 021/2 000/ 

LSIZE 443/0 211/9 000/0 

 49/0 ضریب تعیین 31/1 آماره دوربین واتسون

سط  معناداری 

 Fآزمون 
 F 22/12آماره  00/0

 

 

 

 بررسی مفروضات رگرسيون خطی

بدست آمده و سط  معناداری آن  Fبا توجه به آماره 

% مردل  32توان نتیجه گرفت کره در سرط  اطمینران    می

رگرسیون خطی از لحا  آمراری معنرادار اسرت. مقردار     

 12باشد، بدین معنی کره  می 49/0ضریب  تعیین برابر با 

درصد تغییرات قیمت هر سهم به وسیله متغیرهای مستقل 

شود. همچنین با توجه به اینكه مقدار آماره توضی  داده می

باشد، اجزای خطا  مستقل می 31/1واتسون برابر  -دوربین

 کنند. از یكدیگر بوده و مدل را دچار اختلال نمی

حال پس از بررسی اولیه و اینكره معنراداری کرل    

مورد قبول واقع شرد، بررای    Fستفاده از آماره مدل با ا

بررسری اینكره کردامیک از دو    بررسی فرضریه دوم و  

، از  (DUMHtNAEt)و   (DUMLtNAEt)متغیرررر

محتوای اطلاعاتی بیشتری برخوردار است، از آزمرون  

 شود.والد استفاده می
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 (: آزمون والد فرضيه او 3جدو  )

 000/0 ضريب معناداري خی دو

 ارزش ضريب متغير
درجه 

 آزادي

سطح معنی 

 داري

DUML-NAE 322/0 234/10 411/1 000/0 

DUMH-NAE 222/0 234/10 1 000/0 

DUML-NAE  –  DUMH-NAE 201/0 

 

با توجه به اینكه ضریب معناداری خری دو کمترر   

است، بنابراین محتروای اطلاعراتی دو متغیرر     02/0از 

توان نتیجه گرفرت  می باشد.بنابراینتقریباً یكسان نمی

هایی که که اثرگذاری سود حسابرسی نشده در شرکت

اند، در دوره گذشته عدم تقارن اطلاعاتی کمتری داشته

هایی که عدم تقارن اطلاعاتی بیشتری نسبت به شرکت

انرد، بیشرتر بروده اسرت. بنرابراین، فرضریه اول       داشته

 شود. %، پذیرفته می32تحقیق، در سط  اطمینان 

 

 فرضيه دو  -6-1-2

( نتررایج آمرراری فرضرریه دوم پررهوهش 2در جردول ) 

ارائه شده است. با توجره بره سرطو  معنراداری بدسرت      

توان نتیجه گرفرت کره همره ضررایب از لحرا       آمده می

 آماری معنادار هستند. 

 

 (: نتايج حاصل از آزمون فرضيه دو  تحقيق4جدو )

 متغير وابسته: تغيييرات قيمت سها 

 tآماره  ضريب متغيرنا  
سطح 

 معناداري

AE 992/0 122/2 000/0 

DUML-AE 101/0 239/9 000/0 

DUMH-AE 424/0 432/9 000/0 

LSIZE 402/0 212/2 000/0 

 12/0 ضریب تعیین 33/1 آماره دوربین واتسون

سط  معناداری 

 Fآزمون 
 F 20/19آماره  00/0

 

 بررسی مفروضات رگرسيون خطی

بدست آمده و سط  معناداری آن  Fبا توجه به آماره 

% مردل  32توان نتیجه گرفت کره در سرط  اطمینران    می

رگرسیون خطی از لحا  آمراری معنرادار اسرت. مقردار     

 12باشد، بدین معنی کره  می 12/0ضریب  تعیین برابر با 

درصد تغییرات قیمت هر سهم به وسیله متغیرهای مستقل 

همچنین با توجه به اینكه مقدار آماره شود. توضی  داده می

باشرد،  می (2/4و  2/1)بین   33/1واتسون برابر  -دوربین

اجزای خطا  مستقل از یكردیگر بروده و مردل را دچرار     

 کنند. اختلال نمی

حال پس از بررسی اولیه و اینكره معنراداری کرل    

مورد قبول واقع شرد، بررای    Fمدل با استفاده از آماره 

بررسری اینكره کردامیک از دو    بررسی فرضریه اول و  

، از  (DUMHtAEt)و   (DUMLtAEt)متغیرررر

محتوای اطلاعاتی بیشتری برخوردار است، از آزمرون  

 شود.والد استفاده می

 

 (: آزمون والد فرضيه دو 5جدو  )

 003/0 ضريب معناداري خی دو

 ارزش ضريب متغير
درجه 

 آزادي

سطح معنی 

 داري

DUML-AE 101/0 419/2 411/1 009/0 

DUMH-AE 424/0 419/2 1 009/0 

DUML-AE  –  DUMH-AE 942/0 

 

با توجه به اینكه ضریب معناداری خی دو کمتر از 

است، بنابراین محتوای اطلاعاتی دو متغیر تقریباً  02/0

 باشد.یكسان نمی

اثرگرذاری سرود   توان نتیجه گرفت که بنابراین می

هرایی کره در دوره گذشرته    حسابرسی شده در شرکت

انرد، نسربت بره    عدم تقارن اطلاعراتی کمترری داشرته   

-هایی که عدم تقارن اطلاعاتی بیشتری داشرته شرکت

اند، بیشتر بوده است. بنابراین، فرضیه دوم تحقیق، در 

 شود. %، پذیرفته می32سط  اطمینان 
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 گيري و بحثنتيجه -7

های انجام پهوهش که در قالب فرضیه هدف اصلی از

هرای  پهوهش مطر  شده، بررسی بار اطلاعاتی صرورت 

هرای مررالی  مرالی حسابرسری شرده نسرربت بره صرورت     

های پذیرفته شده در برورس  حسابرسی نشده در شرکت

اوراق بهادار تهران است. با توجه به ایرن کره در روابرط    

ابراین، باید کند؛ بننمایندگی، اطلاعات نقش اساسی ایفا می

نقش حسابرسی اطلاعات مالی به خوبی شناسرایی و در  

روابط نمایندگی مورد توجه قرار گیرد. همچنین، با توجه 

به وضعیت سیاسی و اقتمادی ایران و متفاوت بودن آن با 

کشورهای توسعه یافته نظیر آمریكا، و همچنین با توجه به 

دید که: آیا از  عدم کارایی بورس اوراق بهادار تهران ، باید

گرذاران بالفعرل و برالقوه برین اطلاعرات      دیدگاه سررمایه 

حسابرسی شده و اطلاعرات حسابرسری نشرده تفراوتی     

وجود دارد؟ و در صورت وجود تفراوت، آیرا اطلاعرات    

حسابرسی شده نسبت به اطلاعات حسابرسی نشده از بار 

 اطلاعاتی بیشتری برخوردارند؟

ی سود هر سرهم  فرضیه اول پهوهش شدت اثر گذار

حسابرسی نشده را بر تغییرات قیمرت سرهام برا در نظرر     

گرفتن عدم تقارن اطلاعاتی مورد بررسی قرار داده است. 

عبارت دیگر، این فرضیه شدت اثرگذاری سود هر سهم به

های حسابرسی نشده را بر تغییرات قیمت سهام در شرکت

ای هر با میزان عدم تقارن اطلاعاتی زیاد نسبت به شررکت 

با میزان عدم تقارن اطلاعات کم مورد بررسری قررار داده   

ها نشان داد که اثرگذاری سود هر سهم است. نتایج آزمون

هایی که در دوره گذشته عدم حسابرسی نشده در شرکت

هایی که اند، نسبت به شرکتتقارن اطلاعاتی کمتری داشته

ت. اند، بیشتر بوده اسر عدم تقارن اطلاعاتی بیشتری داشته

توان بیان کرد که عدم تقارن اطلاعراتی دارای  بنابراین، می

کنندگی بر رابطه بین سود هر سهم حسابرسی نقش تعدیل

نشده و تغییرات قیمت سهام اسرت. میرزان عردم تقرارن     

ها به این معناست که بین میزان اطلاعاتی کمتر در شرکت

های سود هر سهم مردیریت و سرود هرر سرهم     بینیپیش

وسریله مردیریت تفراوت کمترری     زارش شده بهواقعی گ

-گذاران در خموص شرکتوجود دارد. بنابراین، سرمایه

هرای  بینیهایی که سود هر سهم واقعی را نزدیک به پیش

بینند )عدم تقارن اطلاعاتی کمتر(، به اطلاعات مدیریت می

وسیله مدیریت بیشتر اعتماد کرده و در نتیجه در منتشره به

گذاری خود ترأثیر ایرن   های قیمتا و مدلهگیریتممیم

هایی کنند. بالعكس، در شرکتاطلاعات را بیشتر لحا  می

های مدیریت در خموص سود هر بینیکه بین میزان پیش

سهم و میزان سود واقعی هر سهم تفاوت زیرادی وجرود   

ها وسیله شرکتگذاران به اطلاعات منتشره بهدارد، سرمایه

و بنابراین شدت اثرگذاری سود هر  کنندتوجه کمتری می

سهم حسابرسی نشده بر تغییرات قیمرت سرهام در ایرن    

توان فرضیه اول ها کمتر است. بر این اساس نمیشرکت

 پهوهش را با سط  اطمینان قابل قبولی رد کرد.

فرضیه دوم پهوهش شدت اثر گذاری سود هر سرهم  

حسابرسی شده را بر تغییرات قیمرت سرهام برا در نظرر     

گرفتن عدم تقارن اطلاعاتی مورد بررسی قرار داده است. 

عبارت دیگر، این فرضیه شدت اثرگذاری سود هر سهم به

های حسابرسی شده را بر تغییرات قیمت سهام در شرکت

هرای  با میزان عدم تقارن اطلاعاتی زیاد نسبت به شررکت 

با میزان عدم تقارن اطلاعات کم مورد بررسری قررار داده   

ها نشان داد که اثرگذاری سود هر سهم ایج آزموناست. نت

هایی که در دوره گذشته عردم  حسابرسی شده در شرکت

هایی که اند، نسبت به شرکتتقارن اطلاعاتی کمتری داشته

اند، بیشتر بوده اسرت.  عدم تقارن اطلاعاتی بیشتری داشته

توان بیان کرد که عدم تقارن اطلاعراتی دارای  بنابراین، می

کنندگی بر رابطه بین سود هر سهم حسابرسی تعدیلنقش 

ترر  طور که پیششده و تغییرات قیمت سهام است. همان

هایی که سود هر گذاران در خموص شرکتآمد، سرمایه

بیننرد  های مدیریت میبینیسهم واقعی را نزدیک به پیش

وسیله )عدم تقارن اطلاعاتی کمتر(، به اطلاعات منتشره به

ها گیریر اعتماد کرده و در نتیجه در تممیممدیریت بیشت

گذاری خود تأثیر این اطلاعات را بیشتر های قیمتو مدل
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هایی کره برین میرزان    کنند. بالعكس، در شرکتلحا  می

های مدیریت در خموص سود هر سهم و میزان بینیپیش

-سود واقعی هر سهم تفاوت زیادی وجود دارد، سررمایه 

هرا توجره   وسریله شررکت  تشره بره گذاران به اطلاعات من

کنند و بنابراین شدت اثرگذاری سود هر سهم کمتری می

ها حسابرسی شده بر تغییرات قیمت سهام در این شرکت

توان فرضیه دوم پهوهش را کمتر است. بر این اساس نمی

 با سط  اطمینان قابل قبولی رد کرد.

هرای ایرن پرهوهش در    نتایج حاصل از آزمون مردل 

های پهوهش و دستیابی به اهداف آزمون فرضیهخموص 

طور کلی سازگار با مبانی نظری پهوهش توان بهآن، را می

هرایی در زمینره   دلیرل انجرام نشردن پرهوهش    دانست.  به

ها با نتایج سرایر  پهوهش، امكان مقایسه نتایج این فرضیه

 ها وجود ندارد. پهوهش

آمرده،  تر بره نترایج بدسرت    در ادامه به منظور سریع

( ارائه شده 1-2خلاصه نتایج در هر دو مدل در جدول )

 است.

 

 ( خلاصه نتايج تحقيق1-5جدو  )

 نتيجه فرضيه

هایی که در اثرگذاری سود حسابرسی نشده در شرکت

اند، دوره گذشته عدم تقارن اطلاعاتی کمتری داشته

هایی که  عدم تقارن اطلاعاتی بیشتری نسبت به شرکت

 بیشتر بوده است.اند، داشته

 گرددتایید می

هایی که در اثرگذاری سود حسابرسی شده در شرکت

اند، دوره گذشته عدم تقارن اطلاعاتی کمتری داشته

هایی که  عدم تقارن اطلاعاتی بیشتری نسبت به شرکت

 اند، بیشتر بوده است.داشته

 گرددتایید می

 

الرد(  گردد که: بر اساس نتایج مذکور پیشنهاد می

با توجه به این که تأثیرگذاری هر دوی سود هر سرهم  

حسابرسی نشده و حسابرسی شده بر تغییرات قیمرت  

هایی که میزان عدم تقرارن اطلاعراتی   سهام در شرکت

هرا  باشرد؛ بره مردیران شررکت    کمتر است، بیشتر مری 

-شود که در خموص جلب اعتماد سرمایهپیشنهاد می

رمایه ایررران، در گررذاران  و رشررد و رونررق بررازار سرر 

بینی شده دقت بیشرتری  خموص ارائه اطلاعات پیش

ای این اطلاعات را ارائه کنند. بینانهطور واقعکنند و به

همچنررین، برره مسررئولان بررورس اوراق بهررادار تهررران 

ترری در  گیرانره شرود کره قروانین سرخت    پیشنهاد مری 

بینری  های بین مبالغ پریش خموص مواردی که تفاوت

فاحش است، وضع کننرد. ب( پیشرنهاد    شده و واقعی

گیری عدم تقارن اطلاعراتی در  شود که برای اندازهمی

خموص بررسی نقش عدم تقارن اطلاعاتی بر رابطره  

بین سود هر سهم و تغییرات قیمت سهام، از معیارهرا  

هررای دیگرری، همچررون تفراوت بررین قیمررت   و مردل 

 پیشنهادی خرید و فروش استفاده کنند. ج(با توجه به

-های سرمایهها و مؤسسات مالی )شرکتاین که بانک

ها( از نمونره ایرن   گری مالی و لیزینگگذاری، واسطه

شرود پهوهشرگران در   پهوهش حذف شد، پیشنهاد می

آینررده مربرروط بررودن اطلاعررات حسابرسرری شررده و  

ها اطلاعات حسابرسی نشده را در این گروه از شرکت

بره ایرن نترایج    مورد بررسی قرار دهند. د( برا توجره   

های انجام شده نشان داده است کره  برخی از پهوهش

نوع صنعت عامل مؤثری بر مربروط برودن اطلاعرات    

شرود کره   مالی است، به سایر پهوهشگران پیشنهاد می

همین پهوهش را در سط  هرر یرک از صرنایع مرورد     

هرای پرهوهش   بررسی قرار داده و نتایج آن را با یافتره 

 .حاضر مقایسه کنند

 

 هرست منابعف

     .بولو، قاسم، مهام، کیهران و گرودرزی، اسرماعیل

تغییررر حسررابرس مسررتقل و شررفافیت (. “ 1923)

هرای پذیرفتره شرده در برورس     اطلاعاتی شررکت 

فمنامه دانرش حسرابداری.   “ . اوراق بهادار تهران 

 .1923دوره یک، شماره یک، تابستان 
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  خواجوی، شكراله و اله یاری ابهری ، حمید

بررسی قدرت توضی  دهندگی و  (. “1922)

قدرت پیش بینی اطلاعات حسابداری شرکت 

، ”های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

، 4مجله توسعه و سرمایه، دانشگاه کرمان، دوره 

 .2ش 

 (1921خوش طینت، محسن و رضایی،مهدی .)

نقش سود و ارزش دفتری در ارزیابی قیمت “

سود پیش بینی  سهام و تعیین رابطه ی آن با

. 12فملنامه مطالعات حسابداری. شماره ”.  شده

 .92-1صص 

     خروش طینررت، محسرن و فرزانرره یوسرفی اصررل

رابطه بین تقارن و عدم تقارن اطلاعاتی (. »1921)

ی مطالعرات تجربری   فمرلنامه  .«با محافظه کراری 

 23-92، صص 40، شماره حسابداری مالی

 ( .1921دستگیر، محسن.، خدادای، ولی.)  “ آزمون

-بررسی”. ساختار خطی اطلاعات در مدل اولسن

های حسرابداری و حسابرسری، دانشرگاه تهرران،     

 .21. تابستان 22شماره 

       رحیمیان، نظرام الردین؛ همتری، حسرن و ملیحره

بررسی ارتباط بین کیفیت (. »1931سلیمانی فرد )
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