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  چكيده
و ميـزان محافظـه     بين سـرمايه گـذاران      مقاله تعيين رابطة بين عدم تقارن اطلاعاتي        هدف اصلي اين    

ارن اطلاعاتي بين سـرمايه گـذاران    عدم تق ما،استدلالبنا به زيرا  . مالي استگزارشگريكاري در 
 نوبة خـود    كاري هم به  محافظه  . شود  مي اليگزارشگري م موجب اعمال محافظه كاري بيشتري در       

ي هـا    تقليـل و بـدين ترتيـب هزينـه         ،انگيزه و توان مـديران را در دسـتكاري اطلاعـات حـسابداري            
زه گيري عدم تقارن اطلاعاتي     راي اندا ب. دهد  مي نمايندگي ناشي از عدم تقارن اطلاعاتي را كاهش       

ي تفاوت قيمت پيشنهادي خريـد و فـروش سـهام و معيـار باسـو                از دامنه و محافظه كاري به ترتيب      
از اي  نمونــهمربــوط بــه  اطلاعــات تجربــي بــا اســتفاده از هــاي نتــايج آزمــون. شــده اســتاســتفاده 
حـاكي از وجـود      1385ا   ت ـ 1381 طي دورة پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران        ي  ها  شركت
محافظـه كـاري    سـطح   دار ميان عدم تقارن اطلاعاتي بـين سـرمايه گـذاران و             ي مثبت و معني   رابطه

ي بين ـ پـيش  طبق    كه دهدنشان مي علاوه بر اين، نتايج تحقيق      . هاي مالي است  در صورت اعمال شده   
. شـود حافظـه كـاري مـي     مسطح  در    تغيير عدم تقارن اطلاعاتي بين سرمايه گذاران موجب تغيير         ،ما

، تقاضا به   عدم تقارن اطلاعاتي بين سرمايه گذاران     به دنبال افزايش    بيانگر اين است كه     نتايج مزبور   
سـودمندي محافظـه    ،بـدين ترتيـب  و يابـد     مـي  افـزايش مـالي   گزارشگري  در  اعمال محافظه كاري    

  .گيرديمقرار ييد أتمورد هاي مالي كاري به عنوان يكي از خصوصيات كيفي صورت
  

  حافظه كاري، اخبار خوب، اخبار بدمعدم تقارن اطلاعاتي،  :هاي كليديواژه
  

  Email: javad_rezazad@yahoo.com                         : نويسنده مسئول∗
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  مقدمه
 ،]9[بلـيس از  بـه نقـل      ]19[واتـز . اي طولاني دارد  سابقهدر حسابداري،   مفهوم محافظه كاري    

را هـيچ سـودي   «:  اسـت تعريف كرده  گونهايندر بيان امري به حسابداران        را محافظه كاري 
به صـورت  را المثل   اين ضرب  ]7[باسو. »يدبيني كن ها را پيش  ي زيان ، اما همه  يدبيني نكن پيش

يـا  ر خـوب    ي بالاتري از تاييدپذيري براي شناسايي اخبـا       گرايش حسابداري به الزام درجه    «
. ده است كرتفسير  » زيانيا  اسايي اخبار بد    در مقايسه با ميزان تأييدپذيري لازم براي شن       سود  
در مفاهيم نظري گزارشگري مالي، محافظه كاري  ] 4[ايراني فني سازمان حسابرسي كميته

به جاي  ، اما    است نظر گرفته  را به عنوان يكي از اجزاي خصوصيت كيفي قابل اتكا بودن در           
  : ي احتياط استفاده نموده استي محافظه كاري از واژهاژهو

   بــراي  قــضاوت  در اعمــال  كــه  از مراقبــت اي  از كــاربرد درجــه اســت   عبــارت احتيــاط«
هـا   درآمدها يـا دارايـي       كه  اي  گونه   به   مورد نياز است     ابهام  شرايط در   هاي حسابداري براورد

  .» نشود  ارائه ا كمتر از واقعهها يا بدهي  هزينهو  بيشتر از واقع
ست و هرگـاه حـسابداران بـا ابهـام     دان ـمحصول ابهـام    توان    مي را محافظه كاري    در واقع 
ي هـا   اعمال محافظه كاري در تنظيم صـورت      . برند محافظه كاري را به كار مي      ،روبرو شوند 

 هـاي مـالي در قراردادهـاي اسـتقراض و مزايـاي جبـران خـدمات               مالي بـه كـاربرد صـورت      
در همة موارد ياد شده، محافظه كـاري       . قابل انتساب است   مديران، دعاوي حقوقي و ماليات    

 زيان طرفين قرارداد، دعـاوي حقـوقي و ماليـات           از عدم تقارن اطلاعاتي و عدم تقارن توابع       
علاوه بر موارد بالا، عـدم تقـارن اطلاعـاتي بـين            . ]14[شوددهنده و ماليات گيرنده ناشي مي     

 كه موضوع تحقيـق حاضـر را        شودران نيز موجب تقاضا براي محافظه كاري مي       سرمايه گذا 
  . دهد  ميتشكيل

  
  ي تحقيق  بيان مساله

گـران آنهـا و     شـامل افـراد درون سـازماني ماننـد مـديران، تحليـل            سرمايه گـذاران    بعضي از   
  دسترســياخبــار محرمانــهبــه كننــد هــايي كــه از ايــن افــراد اطلاعــات دريافــت مــيموســسه

هاي پيشنهادي خريـد    ي تفاوت قيمت  رچه اطلاعات محرمانه بيشتر باشد، دامنه     ه. ]10[رنددا
ي كـه بـه     يابد و در نتيجه بازده سرمايه گذاران      افزايش مي بين سرمايه گذاران    و فروش سهام    

ايـن قـضيه بـا نتـايج تحقيقـات          . ]14[يابـد كـاهش مـي    ،دسترسي ندارند اطلاعات  اين گونه   
ضمن اشاره به سابقة مفصل موضوع       ]3[قائمي و وطن پرست   .  است تجربي زيادي هماهنگ  
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افزايش عدم تقارن اطلاعـاتي  ند در بورس اوراق بهادار تهران هم نشان داده ا در سطح دنيا،      
   .كندتر ميي قيمت پيشنهادي خريد و فروش سهام را وسيعبين معامله گران، دامنه

 سهام ريشه در جريان عرضه و تقاضاي        اما قضية تفاوت قيمت پيشنهادي خريد و فروش       
ي وجود اطلاعـات محرمانـه بـه وجـود          عرضه و تقاضاي غيرعادي در نتيجه     . غيرعادي دارد 

شـود و قيمـت پيـشنهادي    زيـاد مـي  سـهام   ةي بد، عرض ـاخبار محرمانههنگام وجود   آيد؛  مي
زيـاد  ي خـوب، تقاضـا      هنگـام وجـود اخبـار محرمانـه       بر عكس،   . يابدفروش نيز كاهش مي   

چنانچـه اطلاعـات محرمانـه وجـود       . يابـد شود و قيمت پيشنهادي خريد نيـز افـزايش مـي           مي
 نداشته باشد، آثار اطلاعات عمـومي موجـود توسـط بازارسـازها در قيمـت سـهام مـنعكس                  

يعني بازارسازها در هنگام دريافت اطلاعات، قيمت را به سـطحي مناسـب هـدايت               . شود مي
  .گيرد فروش غيرعادي هم صورت نميكنند و در نتيجه خريد و مي

 بين عدم تقـارن اطلاعـاتي و محافظـه كـاري، لازم اسـت ريـشة عـدم                   ة براي تبيين رابط  
ي ا عمدهبخش  منشأ  . تقارن اطلاعاتي بين سرمايه گذاران مورد كند وكاو بيشتري قرار گيرد          

ي از آن   بخـش   است و  ها  شركتو رشد    هاي سرمايه گذاري   فرصت ،عدم تقارن اطلاعاتي  از  
عـدم تقـارن    .  دارد آوري وگزارش اطلاعـات توسـط مـديريت       جمعي  ها  ريشه در روش  نيز  

بيـشتري بـراي   امكـان   گـذاري بـه مـديريت        و سـرمايه   هـاي رشـد   اطلاعاتي ِ ناشي از فرصت    
و همچنـين افـزودن     دهد تا بتواند به وسيله مبادلات خـودي         هاي مالي مي  دستكاري صورت 

هـايي هزينـه برنـد؛ چـرا؟        چنين تلاش . را به خود منتقل كند    نابع  مبر مزاياي جبران خدمات،     
و باعـث ايجـاد   كند   ميهاي مديريت را از بيشينه سازي ارزش شركت منحرف    چون فعاليت 

  . شودهاي نمايندگي ميهزينه
 سـهام را زيـر نظـر    هاي نمايندگي و كـاهش قيمـت   هزينهدقتبازارهاي اوراق بهادار به    

در سـهامداران و مـديران ايـن    كـاهش قيمـت سـهام    كنند كه   ميتز اذعانلافوند و وا  . دارند
هـاي نماينـدگي ناشـي از آن را    عـدم تقـارن اطلاعـاتي و هزينـه    كـه  كند   مي را ايجاد  انگيزه

  .]14[آورند  ميانه رويمحافظه كاربدين منظور به گزارشگري . كاهش دهند
كـار   و ي دو سـاز   كارانـه بـه وسـيله     حسابداريِ محافظـه    ،  ]14[بنا به اذعان لافوند و واتز     

نخست، حسابداري محافظه  : بردبالقوه عدم تقارن اطلاعاتي بين سرمايه گذاران را از بين مي          
ي ي ممكن از اطلاعات قطعي به غير از قيمت سهام را درباره      تواند بهترين خلاصه    مي كارانه

ي ظرگـرفتن انگيـزه   بـا درن  . بـراي سـرمايه گـذاران فـراهم سـازد          هـا   شركتعملكرد جاري   
نمايي سود، احتمالا سودهاي تاييدپذير تنها اطلاعات قطعي قابل عرضـه           مديريت براي بيش  
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ميـل  هـا بـي   از سوي ديگر، معمولا مـديران نـسبت بـه گـزارش زيـان             . ي سودها است  درباره
-ي م ـ ،هـا وجود استانداردهايي مبني بر الزام به تاييدپذيريِ كمتر براي شناسايي زيان          . هستند

رو،  از ايـن  . تواند موجب شود اطلاعاتي را كه مديران تمايلي به افشاي آن ندارند، افشا شود             
ي خالص حسابداري محافظه كارانه عبارت اسـت از فـراهم سـاختن اطلاعـات بيـشتر                 نتيجه

شناخت  براي ي را تاييدپذيري مشابهحسابداري، استانداردهاي ي كه در آن يت وضعنسبت به
  . داند  ميلازمها هدرآمدها و هزين

 بـا اسـتفاده از آن حتـي       كنـد كـه      معياري را فـراهم مـي      ، اطلاعات قطعي   اينكه ديگر دو
كـسب  ي سـودهاي تاييدناپـذير      دربـاره ي را   اطلاعـات معتبـر    توان از منابع غيرقطعي هم     مي
. آوردبـه نظـم در مـي      هـم   هاي مـالي، سـاير منـابع اطلاعـات را           صورتبه همين دليل     .كرد

ي نتايج  ييدپذير، شواهد معتبري را درباره    أهاي ت هاي نقدي و خالص دارايي    ي جريان شناساي
ن شـواهد بـه عنـوان معيـاري         اي ـ. كنـد هاي رشد پيشين فراهم مي    ها و فرصت  سرمايه گذاري 

سـرمايه گـذاران    بـدين ترتيـب     . رودقطعـي بـه كـار مـي       غيـر   منـابع اطلاعـات     ارزيابي  براي  
در قطعـي كـه سـرانجام    اطلاعـات   منـابع مختلـف را بـا    ي بـر متك ـهـاي   بينـي توانند پـيش   مي

سازد كـه   اين امر آنها را قادر مي     . شود، مقايسه نمايند  مي گزارش   ها  صورتهاي مالي شركت  
  .قابليت اعتماد منابع رقيب را ارزيابي نمايند

 هر چه عدم تقارن اطلاعاتي بين) 1بيني كرد كه توان پيشبا توجه به آنچه گفته شد، مي
بيـشتري   ، محافظـه كـاري  هـا  هـاي مـالي شـركت   صورت در تهية سرمايه گذاران بيشتر باشد 

تغيير عدم تقارن اطلاعاتي بين سـرمايه گـذاران منجـر بـه تغييـر ميـزان                 ) 2؛ و   شود  مي اعمال
 ي تحقيـق حاضـر را شـكل       ها   در واقع اساس فرضيه    ها   اين پيش بيني   .شودمحافظه كاري مي  

  .دهد مي
  

 قيقهاي تح فرضيه
  :يي به شرح زير طرح شده استها ي فوق، فرضيهها طبق پيش بيني

 هرچه عدم تقارن اطلاعاتي بين سرمايه گذاران بيشتر باشـد، محافظـه كـاري               :ي اول فرضيه
  . هاي مالي بيشتر استدر صورت

  : شوددر سه بخش به شرح زير آزمون ميفرضيه اين 
ه گذاران بيشتر باشد، درآمدهاي كمتري هرچه عدم تقارن اطلاعاتي بين سرماي :  الف -1

  . شودهاي مالي منعكس ميدر صورت
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هـاي بيـشتري    هرچه عدم تقارن اطلاعاتي بين سرمايه گذاران بيشتر باشد، هزينـه          :  ب -1
  .شود  ميهاي مالي منعكسدر صورت

هرچه عدم تقارن اطلاعاتي بين سرمايه گذاران بيشتر باشد، عدم تقارنِ شناسـايي             :  ج -1
  .ي جاري بيشتر استهاي مالي دورهها در صورترآمدها و هزينهد

  
تغيير عدم تقارن اطلاعاتي بين سـرمايه گـذاران موجـب تغييـر در ميـزان                : ي دوم فرضيه

  . شود  ميهاي ماليمحافظه كاري صورت
  : شوداين فرضيه نيز در سه بخش به شرح زير آزمون مي

 ســرمايه گــذاران موجــب تغييــر در ميــزان تغييــر عــدم تقــارن اطلاعــاتي بــين:  الــف-2
ي جـاري مـنعكس   هـاي مـالي دوره  شود كـه بايـد در صـورت        مي درآمدهايي

  .  شود
 هاييتغيير عدم تقارن اطلاعاتي بين سرمايه گذاران موجب تغيير در ميزان هزينه           :  ب -2

  .  ي جاري منعكس شودهاي مالي دورهشود كه بايد در صورت مي
قارن اطلاعاتي بين سرمايه گذاران موجـب تغييـر ميـزان عـدم تقـارنِ               تغيير عدم ت  :  ج -2

ي هـاي مـالي دوره    شود كه بايد در صورت    هايي مي شناسايي درآمدها و هزينه   
  .جاري منعكس شود

  
  ي سنجش محافظه كاري نحوه

 يا با نسبت ارزش بازار بـه ارزش دفتـري          توان با استفاده از ضريب باسو     محافظه كاري را مي   
 سودها  ضريب باسو، معياري است از تاييدپذيري نامتقارن      . گيري كرد اندازه ها  شركت سهام

 از  طراحـي كـرده اسـت     براي اندازه گيري محافظه كاري      ] 7[باسو ي كه   مدل .]14[هاو زيان 
، بـال   ]8[، بيكس و همكاران   ]5[انتوسط محققان از جمله احمد و همكار      ي مختلفي   ها  جنبه

، لافونـــد و ]14[، لافونـــد و واتـــز]15[، لـــيم]11[و همكـــارانگيـــولي  ،]6[و شـــيواكومار
بررسي قـرار گرفتـه و اعتبـار آن بـه اثبـات       مورد ]3[ و اميربيگي  ]16[، پاي ]13[رويچوداري

ه استفاده شـد  به شرح زير     ]7[ باسو مدلسنجش محافظه كاري از     بنابراين براي    .ه است يدرس
  :است

(1) NI = α + β1DR + β2RET + β3RET*DR + ε  

بـدين شـرح    هاي شركت و زمان حذف شده اسـت و متغيرهـاي آن              بالا انديس  مدلدر  
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سود خالص قبل از اقلام غيرمترقبه تقسيم بر ارزش بازار حقوق صاحبان سهام در              : NI :است
بـراي  اسـت و    مجـازي   متغيـر   : DR؛ و    سهام شركت  يبازده سالانه : RET ي مالي، اول دوره 
در نظـر    صـفر    ،صـورت برابر با يك و در غير اين      دارند  نفي   م (RET)  بازده هايي كه شركت
   .شود  ميگرفته

. است ي اخبار بد    نماينده ،و بازده  منفي    اخبار خوب   ي  نماينده ،مدل بازده مثبت  اين  در  
هـا، محافظـه كـاري       باسو با اعمال حساسيت متفاوت براي سود خالص نسبت بـه بـازده             مدل

چنانچه بازده سهام مثبت  .گيردها را اندازه ميهزينهها و ددرآمناشي از تاييدپذيري متفاوت 
 حـساسيت واكـنش    β2آيـد كـه در آن   به دست مي  NI = α +  β2RET + εي رابطه؛باشد

 + NI = αي  رابطـه ؛ چنانچه بازده سهام منفي باشد .سنجدسود را نسبت به اخبار خوب مي

β1 + ( β2 + β3) RET + εآن  آيد كه در  به دست مي β2 + β3  حساسيت واكنش سـود را 
تـر از   به نظر باسو، واكنش سود نـسبت بـه اخبـار بـد بـه هنگـام                 .سنجدنسبت به اخبار بد مي    

و در β2   β2 + β3 <هـاي بـالا   واكنش سود نسبت به اخبار خوب است و با توجـه بـه رابطـه   
ي نـشان دهنـده  سـود ناميـد كـه     را ضريب عـدم تقـارن زمـاني    β3وي . است β3   0 <نتيجه 

ي محافظه كـاري بـا      گير  نشان دادند كه اندازه   ] 17[رويچوداري و واتز   .محافظه كاري است  
) بـيش از يـك سـال      (تـر   هـاي زمـاني طـولاني     استفاده از ضريب باسو هنگامي كه در فاصله       
گيري اين متغير با استفاده از نسبت ارزش بـازار          برآورد شود، خطاي كمتري نسبت به اندازه      

 ةبا استفاده از سود و بازده انباشت      صاحبان سرمايه به ارزش دفتري دارد و بدين ترتيب          حقوق  
گيـري محافظـه    در اين پژوهش نيز براي اندازه     . اي، ضريب باسو را تعديل كردند     چند دوره 

شـده  ي دو سـاله و سـه سـاله اسـتفاده     هـا  هكاري و تاثير عدم تقارن اطلاعاتي بـر آن، از دور          
  . است
  
  عدم تقارن اطلاعاتينجش ي سنحوه
 ]18[ ونكاتش و چيانگ   ي را كه   مدل ،قارن اطلاعاتي بين سرمايه گذاران    عدم ت سنجش  براي  

. طراحي كرده اند به كار برده ايـم       ي قيمت پيشنهادي خريد و فروش سهام        براي تعيين دامنه  
 و  ]3[ستدر ايران نيز قائمي و وطن پر      . شده است استفاده  متعددي   تحقيقات   دراز اين مدل    

. انـد  براي اندازه گيري عدم تقارن اطلاعاتي از اين مدل بهره گرفتـه            ]1 [احمدپور و رساييان  
  :مدل ياد شده به شرح زير است

(2) SPREADit = (AP – BP) × 100 
    (AP + BP)÷2 
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 سـال   :t ،ي تفاوت قيمت پيـشنهادي خريـد و فـروش سـهام            دامنه :SPREADكه در آن    
 i ميانگين قيمت پيشنهادي فروش سهام شـركت         :AP، مورد بررسي  تشرك: i،  مورد بررسي 

  . است tي  در دورهiميانگين قيمت پيشنهادي خريد سهام شركت BP:  و ،tي در دوره
عـدد  ي تفـاوت قيمـت پيـشنهادي خريـد و فـروش سـهام               دامنـه چـه     هـر  ،بالاطبق مدل   

قـدر مطلـق    ها،  آزمون فرضيه در   .عدم تقارن اطلاعاتي بيشتر است    حاكي از    باشد،   يبزرگتر
  .گيردمورد استفاده قرار ميحاصل از اين مدل عدد 
  
  ها آزمون فرضيههاي مدل

زيـر بـراي   چنـد متغيـره ي   رگرسـيون   مـدل  ب از    -1 الـف و     -1هـاي   براي آزمـون فرضـيه    
  :شود مثبت و منفي به طور جداگانه استفاده ميهاي با بازده نمونه

(4) NI = α + β1RET + β2SPREAD + β3SPREAD*RET + ε 
. هاي شركت و زمان حذف و متغيرهـا نيـز قـبلا تعريـف شـده اسـت        ل بالا انديس  مددر  

با افزودن شاخص  ] 14[است كه لافوند و واتز    ] 7[مدل بالا، همان مدل ارائه شده توسط باسو       
ة هم ـبـراي آزمـون      تحقيـق در اين   . صورت ارائه نمودند  اين   آن را به     ،عدم تقارن اطلاعاتي  

بكـار گرفتـه شـده    ] 14[ لافوند و واتـز   طراحي شده يا تعديل شده توسط      يها  ، مدل هافرضيه
  .است

طلاعـاتي بيـشتر بـين سـرمايه        دارند كه عدم تقارن ا     ب بيان مي   -1 الف و    -1هاي  فرضيه
 شـود؛ در  هاي مالي مي  ي بيشتري در صورت   ، موجب شناسايي درآمد كمتر و هزينه      گذاران
 NIي تفاوت قيمـت پيـشنهادي خريـد و فـروش سـهام،              با افزايش دامنه  رود  انتظار مي  نتيجه

، منفـي و    ) الـف  -1ي  فرضيه(ي داراي بازده مثبت      براي نمونه  β3  بالا مدل در و   يابدكاهش  
  . ، مثبت و معني دار باشد) ب-1ي فرضيه(ي داراي بازده منفي معني دار و براي نمونه

  :زير استفاده شده استچند متغيره ي رسيون  ج از مدل رگ-1براي آزمون فرضيه 
(5) NI = α + β1DR + β2 RET + β3 RET * DR + β4 SPREAD + β5 SPREAD * 
DR + β6 SPREAD*RET + β7 SPREAD * RET * DR + ε 

ي متغيرها نيـز قـبلا تعريـف شـده          هاي شركت و زمان، حذف و بقيه      در مدل بالا انديس   
  . است

بيني  ج پيش  -1ي   ب، فرضيه  – 1 الف و    –1هاي  وط به فرضيه  با توجه به توضيحات مرب    
اين امر حاكي از آن است كـه افـزايش سـطح عـدم              . ، مثبت و معني دار باشد     β7 كند كه مي
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تقارن اطلاعاتي بين سرمايه گذاران موجـب افـزايش عـدم تقـارن در شناسـايي درآمـدها و                   
  1. شوديهاي مالي هر دوره مدر صورت) محافظه كاري(ها هزينه

ي سه ساله، سود براي دوره. شودي زماني سه ساله آزمون ميبراي يك دوره فرضيهاين  
سـپس  . شـود محاسـبه مـي  ) ي دو سـال قبـل  سـال مربـوط بعـلاوه   (ي سه سـال    و بازده انباشته  
 حساب شده است، مـورد      1385 و   1384،  1383هاي  ي متغيرها كه براي سال    ميانگين انباشته 
  .گيردياستفاده قرار م

زيـر بـراي    رگرسـيون چنـد متغيـره ي         مـدل  ب   -2 الـف و     -2هـاي   براي آزمون فرضيه  
  :رود  ميمنفي به طور جداگانه به كار مثبت و  بازدهدارايي نمونه

(6)  NIt = α + β1RETt + β2∆SPREADt+x + β3∆SPREADt+x*RETt + 
β4SPREADt-1+x + β5SPREADt-1+x*RETt + ε 

  .شركت حذف شده است بالا انديس مدلدر 
   =∆SPREAD ي ي تفاوت قيمت پيشنهادي خريد و فروش سهام طي دوره         تغيير دامنه
t+x   كه x    1 برابر با-، o   و   1 و t  براي مثال . سال مورد بررسي استبيانگر∆SPREAD  سـال 

 مدلي ي  متغيرهابقيه و SPREAD82 = SPREAD82 - SPREAD81∆ : برابر است با1382
  . شده اندقبلا تعريف

 ب اين است كه چنانچه تغيير عدم تقارن اطلاعاتي بـين            -2الف و   -2هاي  مفهوم فرضيه 
ــه ∆SPREADســرمايه گــذاران يعنــي   ــر و هزين ــشتري در  مثبــت باشــد، درآمــد كمت ي بي

عدم تقـارن   ؛ و چنانچه تغييريابد  مي كاهشNIشود، در نتيجه  هاي مالي منعكس مي    صورت
ي  منفـي باشـد، درآمـد بيـشتر و هزينـه           ∆SPREADاران يعنـي    اطلاعاتي بـين سـرمايه گـذ      

با توجه به اين    .  يابد  مي  افزايش NIشود، در نتيجه    هاي مالي منعكس مي   كمتري در صورت  
، منفي و   )الف-2ي  فرضيه(ي با بازده مثبت      براي نمونه  β3 شود كه بيني مي توضيحات، پيش 

  .، مثبت و معني دار باشد) ب-2ي يهفرض(ي با بازده منفي دار و براي نمونهمعني
  : شود ج از مدل رگرسيون زير استفاده مي-2ي براي آزمون فرضيه

  
                                                      

 يك بار بدون در نظر گرفتن اندازه ي شركت و بار.  ج به دو صورت مورد آزمون قرار گرفته است– 2 ج و -1واقعيت اين است كه فرضيه ي  .1
اما چون محدوديت . ي شركت يكي از عواملي است كه ممكن است بر متغير وابسته تأثير بگذاردزيرا اندازه. ديگر با در نظر گرفتن اندازه ي شركت

ي شركت  را گزارش كنيم، تنها به گزارش نتيجه ي تجزيه تحليل بدون در نظر گرفتن اندازه ها حجم مقاله اجازه نمي داد تا تمامي تجزيه و تحليل
يعني حتي با كنترل تأثير اندازه ي . ي اضافي با نتايج گزارش شده يكسان استها كنيم كه نتايج تجزيه و تحليل  ميهمين جا يادآوري. اكتفا كرديم

دل رگرسيون نكته ديگي اين كه م.  رابطه مثبت داردها شركت، عدم تقارن اطلاعاتي با ميزان محافظه كاري اعمال شده در گزارشگري مالي شركت
  .طراحي شده است] 14[ هم حاصل يك برنامه اقتصاد سنجي است كه توسط لافوند و واتز ها مورد استفاده براي  آزمون فرضيه
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 (7)  NIt = α + β1DRt + β2RETt + β3RETt*DRt + β4∆SPREADt+x + 
β5∆SPREADt+x*DRt + β6∆SPREADt+x*RETt + β7SPREADt+x*RETt*DRt + 
β8SPREADt-1+x + β9SPREADt-1+x*DR t + β10SPREADt-1+x*RETt   + 
β11SPREADt-1+x* RETt*DRt+ εt         

مفهـوم فرضـيه    .  حذف و متغيرها نيز قبلا تعريف شده است        ،در مدل بالا انديس شركت    
ــين ســرمايه گــذاران يعنــي     -2 ــر عــدم تقــارن اطلاعــاتي ب  ج ايــن اســت كــه چنانچــه تغيي

SPREAD∆     هاي مالي  ي بيشتري در صورت   ها با محافظه كار    مثبت باشد، درآمدها و هزينه
يابـد و چنانچـه تغييـر عـدم تقـارن اطلاعـاتي بـين          مي كاهش NIشود؛ در نتيجه    منعكس مي 

  . شود  مي منفي باشد، نتيجه برعكس∆SPREADسرمايه گذاران يعني 
) t -1(با توجه به توضيحات بالا چنانچه تغيير عدم تقارن اطلاعاتي نـسبت بـه دوره قبـل    

رود كـه ضـريب     هاي مـالي شـود؛ انتظـار مـي        در ميزان محافظه كاري صورت    منجر به تغيير    
اگر تغيير عدم تقـارن  . دار باشد مثبت و معنيβ7  يعنيSPREADt-1*RETt* DRt∆عبارت  

 + tيعني دوره ي (   هاي مالي باشداطلاعاتي همزمان با تغيير در ميزان محافظه كاري صورت

 مثبــت و β7   يعنــيSPREADt*RETt* DRt∆رود كــه ضــريب عبــارت  ؛ انتظــار مــي)0
  . دار باشد معني

ي دو  بـراي دوره  . شـوند ي زمـاني دو سـاله آزمـون مـي          ج براي يك دوره    -2ي    فرضيه
سپس . شودمحاسبه مي ) ي سال قبل  سال مربوط بعلاوه  (ي دو ساله    ساله، سود و بازده انباشته    

 حساب شده است، مورد اسـتفاده  1384 و 1383هاي ي متغيرها كه براي سال  ميانگين انباشته 
  .گيردقرار مي

  
   جامعة آماري و نمونة تحقيق

هـاي پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق          ي شـركت  شـامل كليـه   تحقيق حاضر   ي آماري   جامعه
علـت  . باشـد  مـي  1385 تـا پايـان سـال        1381بهادار تهران و قلمرو زماني آن از ابتداي سـال           

هـاي پيـشنهادي خريـد و فـروش         ي زماني آن است كه دسترسي به قيمـت        انتخاب اين دوره  
ي عدم تقارن اطلاعاتي اسـت، بـراي قبـل از سـال       هاي مورد نياز براي محاسبه    سهام كه داده  

هاي پيشنهادي  هاي بورسي ثبت قيمت   مهمترين دليل استفاده از شركت    .  مقدور نيست  1381
در بـورس اوراق بهـادار تهـران توسـط          هـاي  پذيرفتـه شـده        خريد و فـروش سـهام شـركت       

ي مـورد   يي قابل مطالعـه هـستند كـه سـهام آنهـا در طـول دوره               ها  شركت. كارگزاران است 
بنابراين . ي طولاني نشده باشدبررسي در بورس معامله شده باشد و معاملات آنها دچار وقفه   
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كنـار گذاشـته     يي معاملاتي داشتند از جامعة آمار     كم شش ماه وقفه   هايي كه دست  شركت
ي انتخـابي صـنايع مختلـف را        هـاي نمونـه   شدند؛ سعي شد تا آنجا كه ممكن است شـركت         

مانـد    مـي  بـاقي  شـركت    81تنها    و به شيوة خذفي    پوشش دهند؛ با در نظر گرفتن اين شرايط       
 اطلاعات مورد نيـاز از منـابع اطلاعـات موجـود     .دهد  ميكه نمونة مورد مطالعة ما را تشكيل 

از قبيل اطلاعات عرضه شده توسط مؤسسة تدبير        اق بهادار تهران و ساير منابع       در بورس اور  
  . و با كمك نرم افزارهاي آماري موجود، تجزيه و تحليل گرديدگردآوري شدپرداز، 

  
  ي اولنتايج آزمون فرضيه

ي فرعي اسـت كـه در ادامـه نتـايج آزمـون هـر يـك از ايـن                    ي اول داراي سه فرضيه    فرضيه
ي  ، بـراي نمونـه  4 يل شـماره مـد   الـف -1ي براي آزمـون فرضـيه   .گرددان ميها بيفرضيه

 مـشاهده   1ي  ي شـماره  همـانطور كـه در نگـاره      . داراي بازده مثبت به كار بـرده شـده اسـت          
در .  اسـت 038/0آن سطح معنـي داري  و   -t،  113/2ي ، آماره-481/0 برابر با  β3شود،   مي

 بـراي پرهيـز از تطويـل كـلام در           .شـود پذيرفته مـي  % 95نتيجه اين فرضيه در سطح اطمينان       
ي به كار گرفته شده از نظر تبيين        ها  شود كه در تمامي موارد بعدي، مدل        مي همين جا تأكيد  

 واتـسون نيـز در      –ي دوربـين     معني دار است و طبق آماره      Fي  رفتار متغير وابسته طبق آماره    
  .ي وجود نداردكلية موارد بين جزء خطاي مشاهدات، خود همبستگ

، براي نمونه ي داراي بازده منفـي بـه كـار    4ي  شمارهمدل  ب-1ي براي آزمون فرضيه
، 817/0 برابـر بـا      β3شـود،    مـشاهده مـي    2ي  ي شماره همانطور كه در نگاره   . برده شده است  

 در ســطح در نتيجــه ايــن فرضــيه.  اســت014/0آن ســطح معنــي داري  و t ،984/2ي آمــاره
  . شودپذيرفته مي% 99اطمينان 

  الف براي نمونة داراي بازده مثبت- 1ي نتايج آزمون فرضيه. 1نگاره 
 

NI = α + β1 RET + β2 SPREAD + β3 SPREAD * RET + ε 
 

 داري سطح معني tي آماره مورد انتظار ضريبعلامت   ضرايب  متغيرها

α     5.111 0.000 
RET)1β(  0.383  2.019 0.019 

β2)SPREAD( 0.017  1.01 0.981 
(β3)SPREAD*RET 0.481- 0.038 -2.113 منفي 

 F:      0.013 معني داري  F          4.121يآماره 0.290 ضريب تعيين
 1.911  واتسون-ي دوربين آماره 0.219 ضريب تعيين تعديل شده
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  ب براي نمونة داراي بازده منفي- 1ي  نتايج آزمون فرضيه.2 نگاره
 

NI = α + β1RET + β2SPREAD + β3SPREAD*RET + ε 
 

 داري سطح معني  tي آماره علامت مورد انتظار ضريب  ضرايب  متغيرها

α   0.18- 0.901 
(β1)RET  0.448-  2.12- 0.023 

(β2)SPREAD  0.312  1.761 0.065 
(β3)SPREAD*RET 0.817 0.014 2.984 مثبت 

 F :      0.029 عني داريمسطح  F      3.113يآماره 0.311 ضريب تعيين
 2.017  واتسون–ي دوربين آماره 0.217 ضريب تعيين تعديل شده

  
كـار  ي تحقيق به   براي كل نمونه   5ي  ج، مدل رگرسيون شماره   -1ي  براي آزمون فرضيه  

، 192/1 برابـر بـا      β7شـود،    مـشاهده مـي    3ي  ي شماره همانطور كه در نگاره   . برده شده است  
 در ســطح در نتيجــه ايــن فرضــيه.  اســت001/0 آن معنــي داري و ســطح t،  864/3ي آمــاره

  .شودپذيرفته مي% 99اطمينان 

  براي كل نمونه  ج- 1ي  نتايج آزمون فرضيه. 3نگاره 
NI = α + β1DR + β2RET + β3 RET*DR + β4SPREAD + β5SPREAD*DR + β6SPREAD*RET + β7 

SPREAD*RET*DR +  ε 

 ضريب متغيرها
 علامت مورد

 انتظار
  ي آماره
t 

 داري معنيسطح 

α   4.181 0.000 
(β1)DR 0.72-  2.81- 0.009 
(β2)RET 0.491  1.532 0.125 

(β3)RET*DR 1.23-  2.98- 0.004 
(β4)SPREAD 0.013  0.052 0.831 

(β5)SPREAD*DR 0.61  2.011 0.003 
(β6)SPREAD*RET 1.11-  1.91- 0.182 

(β7)SPREAD*RET*DR 1.192 0.001 3.864 مثبت 
 :Fيآمارهسطح معني داري  :Fيآماره 0.481 ضريب تعيين

 0.399 ضريب تعيين تعديل شده
 1.985  واتسون-ي دوربين آماره

4.863 0.000 
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  ي دوم تايج آزمون فرضيهن
ي فرعي اسـت كـه در ادامـه نتـايج آزمـون هـر يـك از ايـن           ي دوم داراي سه فرضيه    فرضيه
بـراي   ،6ي  شـماره رگرسـيون    مـدل  الـف    -2ي  فرضيهبراي آزمون    .گردد بيان مي  هافرضيه
 4ي  ي شـماره  همـانطور كـه در نگـاره      . ي داراي بازده مثبت به كار بـرده شـده اسـت            نمونه

، -982/0  و-66/0، -91/2 به ترتيب برابر بـا  1 و 0، -1هاي  براي دورهβ3شود، مشاهده مي
در .  است05/0و  04/0، 00/0آنها سطح معني داري  و  -18/2 و-t، 82/3- ،85/1 ي آماره

% 95و % 95، %99 به ترتيـب در سـطوح اطمينـان          1 و   0،  -1هاي  نتيجه اين فرضيه براي دوره    
  . شودپذيرفته مي

   الف براي نمونه ي داراي بازده مثبت- 2ي نتايج آزمون فرضيه. 4نگاره 
NIt = α + β1RETt + β2∆SPREADt+x + β3∆SPREAD t+x*RETt + β4SPREADt-1+x + β5SPREADt-1+x*RETt + 

ε 

X = -1 X = 0 X = 1 

  متغيرها
ت م

لام
ع

 .ا. 

يب
ضرا

 

مار
آ

 t ة

طح
س

ني
 مع

 
ري

دا
 

يب
ضرا

 

رة 
آما

t 

طح
س

ني
 مع

 
ري

دا
 

يب
ضرا

 

رة 
آما

t 

طح
س

ني
 مع

 
ري

دا
 

α   3.08 0.00  1.89 0.55  1.02 0.09 

(β1)RETt  0.41 1.98 1.01 1.94 4.81 1.11 1.04 2.28 0.21 

(β2)∆SPREADt+x  0.99 1.81 0.001 0.75 2.53 0.15 0.35 1.19 0.25 

(β3)∆SPREADt+x*RETt - 2.91-  3.82- 0.00 0.66- 1.85- 0.04 0.982- 2.18-  0.05 

(β4)SPREADt-1+x  0.04 0.19 0.91 1.82 2.21 0.07 0.89 1.33 0.16 

(β5)SPREADt-1+x *RETt  1.11- 1.52- 1.09 1.24- 2.46- 0.02 1.12- 1.99- 0.39 

 0.35 0.41 0.54 ضريب تعيين

 0.09 0.28 0.42 ضريب تعيين تعديل شده

 1.81 1.87 1.91 اتسونو-دوربين يآماره

 F 4.12 3.11 2.71ي آماره

 F  0.002 0.05 0.39 سطح معني داري آماره ي
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ي داراي بازده منفي اي نمونهبر، 6يشمارهرگرسيون  مدل  ب-2ي  فرضيهبراي آزمون
 بـراي   β3شـود،   مـشاهده مـي  5ي  ي شـماره  همـانطور كـه در نگـاره      . كار برده شده اسـت    به

  62/3 وt، 66/2 ،32/2ي ، آمـاره 54/1 و 85/0، 54/0 به ترتيب برابر با 1 و 0، -1هاي  دوره
  هـاي   ي دوره در نتيجـه ايـن فرضـيه بـرا      . است 001/0 و 03/0،  04/0آنها  سطح معني داري    و  
  . شودپذيرفته مي% 99و % 95، %95 به ترتيب در سطوح اطمينان 1 و 0، -1

   ب براي نمونه ي داراي بازده منفي- 2ي نتايج آزمون فرضيه. 5نگاره 
NIt = α + β1RETt + β2∆SPREADt+x + β3∆SPREADt+x*RETt + β4SPREADt-1+x + β5SPREADt-1+x*RETt + ε 

X = -1 X = 0 X = 1 

 متغيرها

مت
علا

يب 
ضرا

  

مار
آ

 t ة

طح
س

ني
 مع

 
ري

دا
 

يب
ضرا

 

مار
آ

 t ة

ري
ي دا

 معن
طح

س
 

يب
ضرا

 

مار
آ

 t ة

طح
س

ني
 مع

 
ري

دا
 

α   1.86 0.05  4.11 0.01  4.81 0.04 

(β1) RETt  0.67- 2.92- 0.12 1.08 1.62 1.06 0.19 0.64 0.45  

(β2)∆SPREADt+x  0.45 2.05 0.01 0.71 2.59 0.01 0.32 0.51 0.83 

(β3)∆SPREADt+x*RETt +  0.54 2.66 0.04 0.85 2.32 0.03 1.54 3.62 0.001 

(β4) SPREADt-1+x  0.87 3.05 0.00 0.27 1.02 0.52 1.04- 1.92- 0.91 

(β5) SPREADt-1+x* RETt  0.91 2.35 0.04 0.68 1.32 0.41 1.24- 2.85- 0.00 

 0.41 0.25 0.32 ضريب تعيين

 0.26 0.12 0.21 دهضريب تعيين تعديل ش

 1.96 1.99 1.82  واتسون-ي دوربين آماره

 F 3.84 2.15 3.02ي آماره

 F 0.04 0.05 0.02سطح معني داري آماره ي  

  
. بـه كــار بـرده شــده اســت   7ي شــمارهرگرسـيون   مــدل ، ج-2ي  فرضـيه بـراي آزمــون 

 بـه ترتيـب   0 و -1اي ه ـ بـراي دوره β7شود،  مشاهده مي7ي ي شماره همانطور كه در نگاره   
 032/0 آنهـا  معني داريو سطح  428/3 و989/1 برابر با ،tي ، آماره382/1 و 497/0برابر با 

 بـه ترتيـب در سـطوح اطمينـان     0  و-1هـاي   در نتيجه اين فرضيه براي دوره. است 002/0و
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  . شودپذيرفته مي%  99و % 95
 محافظـه كـاري بـر تغييـر عـدم تقـارن             در واقع به تأثير تغيير    ) +1t(ي  در اين مدل، دوره   
از آنجا كه اين وضعيت نقطة مقابل فرضـية دوم اسـت، موضـوع در               . اطلاعاتي مربوط است  

  . اينجا مورد بحث و بررسي بيشتر قرار نمي گيرد

   ج براي كل نمونه- 2ي نتايج آزمون فرضيه. 7نگاره 
NIt = α + β1DRt + β2RETt + β3RETt*DRt + β4∆SPREADt+x + β5SPREADt+x*DRt + 

β6∆SPREADt+x*RETt + β7∆SPREADt+x*RETt*DRt + β8SPREADt-1+x + β9SPREADt-1+x*DRt + 
β10SPREADt-1+x*RETt  + β11SPREADt-1+x*RETt*DRt  + εt 

X = -1 X = 0 

ت  متغيرها
لام
ع

ظار
د انت

مور
 

 

يب
ضرا

  

اره
آم

 tي 

طح
س

ني
 مع

 
ري

دا
 

يب
ضرا

 

اره
آم

ي  t 

طح
س

ني
 مع

 
ري

دا
 

α   3.182 0  3.024 0.028 
(β1)DRt  1.06- 2.27- 0.217 0.327 1.125 0.491 
(β2)RETt  0.841 2.342 0.013 1.056 2.35 0.006 

(β3)RET t * DRt  0.64- 2.86- 0.001 0.45- 1.34- 0.051 
(β4)∆SPREAD t+x  0.991 2.001 0.023 0.325 2.192 0.048 

(β5)∆SPREADt+x*DRt  0.29- 0.85- 0.528 1.78- 3.46- 0.002 
(β6)∆SPREADt+x*RETt  0.42- 1.18- 0.21 0.87- 1.64- 0.201 

(β7)∆SPREADt+x*RETt*DRt 0.002 3.428 1.382 0.032 1.989 0.497 مثبت 
(β8)SPREADt-1+x  0.181 0.973 0.319 1.72 3.013 0.036 

(β9)SPREADt-1+x*DRt  0.352 1.321 0.108 0.65- 2.36- 0.106 
(β10)SPREADt-1+x*RETt  0.54- 1.012- 0.861 0.74- 2.14- 0.042 

(β11)SPREADt-1+x*RETt* DRt  1.171 3.221 0.045 0.563 1.987 0.062 
 0.549 0.465 ضريب تعيين

 0.438 0.351 ضريب تعيين تعديل شده
 1.997 2.012  واتسون-ي دوربين آماره

 F 3.895 4.326ي آماره
 F 0.000 0.000 داري آماره ي معنيسطح 
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  تفسير نتايج و پيشنهادها
 ميزان محافظه كاري اعمال وعدم تقارن اطلاعاتي بين سرمايه گذاران   رابطه ي   در اين مقاله    

، مـورد  شـركتهاي پذيرفتـه شـده در بـورس اوراق بهـادار تهـران      ي مـالي  ها شده در صورت 
عدم تقـارن اطلاعـاتي      هر گاه    دهدشان مي نتايج تحقيق ن  . بررسي و آزمون قرار گرفته است     

 را با محافظه كـاري بيـشتري         زيان  و ودس ها  شركت ،بين سرمايه گذاران وجود دارد    بيشتري  
هـاي مـالي    هـا در صـورت    همچنين، شناسايي نامتقـارن درآمـدها و هزينـه        . كنندميگزارش  

ير تغييـرات عـدم تقـارن    در اين مقاله تأث   . كندمتناسب با سطح عدم تقارن اطلاعاتي تغيير مي       
نيز مورد بررسـي قـرار گرفتـه و نـشان           بر ميزان محافظه كاري     اطلاعاتي بين سرمايه گذاران     

داده شده است كه با تغيير ميزان عدم تقارن اطلاعاتي بين سـرمايه گـذاران، ميـزان محافظـه                   
 اعمـال  نتـايج يـاد شـده بـا تقاضـاي     . يابـد   مي نيز تغييرها كاري در گزارشگري مالي شركت 

ي هـا   محافظه كاري بيشتر در انـدازه گيـري سـودها بـه عنـوان ابـزاري بـراي كـاهش هزينـه                     
  . نمايندگي ناشي از عدم تقارن اطلاعاتي بين سرمايه گذاران، سازگار است

بعــلاوه، نتــايج تحقيــق حاضــر حــاكي از آن اســت كــه ميــزان محافظــه كــاري در تهيــة 
 رن اطلاعـاتي بـين سـرمايه گـذاران، افـزايش     ي مالي بـه دنبـال افـزايش عـدم تقـا         ها  صورت

نقش تعديل كنندة محافظه كاري در قبال كاهش ارزش سهام ناشـي از      از  اين نتيجه   . يابد مي
ي تحقيق حاضر بـا نتـايج       ها   يافته .كند  مي حمايتعدم تقارن اطلاعاتي بين سرمايه گذاران،       

  . هماهنگي دارد] 14 [تحقيق لافوند و واتز
هـاي كيفـي   سودمنديِ محافظه كاري را بـه عنـوان يكـي از ويژگـي            ر   حاض نتايج تحقيق 

عدم تقارن اطلاعاتي بين سرمايه گذاران را در اعمـال   ييد و همچنين نقش     أ ت ،اطلاعات مالي 
دهـد كـه    هـاي تحقيـق نـشان مـي       يافتـه  .نمايد تبيين مي  ي در گزارشگري مالي،   محافظه كار 

ات حسابداري محافظه كارانه ارزش قائلنـد،       هاي مالي براي اطلاع   استفاده كنندگان صورت  
عدم تقارن اطلاعاتي بين سرمايه     هاي ناشي از    گونه اطلاعات موجب كاهش هزينه    چون اين 
در اين مقاله نشان داده شده است كه با افزايش عدم تقـارن اطلاعـاتي      زيرا  . شودميگذاران  

يابـد و امـا بايـد توجـه          مـي  بين سرمايه گذاران، محافظه كاري در گزارشگري مالي افزايش        
داشت كه افزايش محافظه كاري در گزارشگري مالي هـم بـه دنبـال خـود موجـب كـاهش            

يعني با اعمال محافظـه كـاري، تنهـا سـودهاي داراي قابليـت         . شود  مي عدم تقارن اطلاعاتي    
و در مرحلـه ي بعـد عـدم تقـارن اطلاعـاتي بـين               شود و بـدين ترتيـب         مي تأييد بالا گزارش  

بنابراين، مكانيزم نظارت بر عملكرد مديريت و به بيان ديگر          . يابد  مي ه گذاران كاهش  سرماي
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بـراي تقاضـا بـه محافظـه        مهمـي    مديريت از طريق محافظه كاري، منبع  و منشأ           رفتاركنترل  
اهميت اين منبع اگر بيشتر از ساير منابع تقاضا به محافظه كاري نباشد، كمتر از               . كاري است 
اسـت، نقـش حـسابداري     زيـاد  هنگامي كه عدم تقارن اطلاعاتي سوي ديگر،    از. آنها نيست 

ي سهامداران نيست، بلكه بايد اطلاعات قابل اتكـايي فـراهم           محدود به گزارش ارزش ويژه    
از آنجـا كـه     . كند كه براي ارزيابي اطلاعات دريافت شده از منابع مختلف مفيد واقـع شـود              

ت كيفي قابليت اتكا است؛ اعمال محافظه كـاري   هاي خصوصي لفهؤمحافظه كاري يكي از م    
توانـد    مـي هـا  بنابراين، ايـن يافتـه   . دهدهاي مالي، قابليت اتكاي آن را افزايش مي       در صورت 

براي مراجع مسئول تدوين استانداردهاي حسابداري كه در تلاش هستند تـا محافظـه كـاري      
  . را كم رنگ كنند، كاربرد داشته باشد

آوري كرد كه نتايج مورد اشاره براي تحقيقاتي كه به بررسـي عوامـل        در نهايت بايد ياد   
ي تامين مالي   ي بين هزينه  رابطهبررسي   .پردازند، مفيد است    مي محافظه كاري مؤثر بر سطح    

ي بين  رابطه و محافظه كاري،     ي بين اهرم مالي   رابطهمحافظه كاري،   و  ) استقراض و سرمايه  (
از جملـه    و محافظـه كـاري      ) و تركيـب سـهامداران    سـهامي عـام و خـاص        (هـا   ركتشنوع  

 محافظـه كـاري،  مـؤثر بـر ميـزان    موضوعاتي است كه براي تكميـل دانـش خـود از عوامـل           
   .صورت پذيرد در محيط ايران دتوان مي

  
  و مĤخذمنابع 

ي بين معيارهاي ريسك و اختلاف قيمت       رابطه«،  1385  احمدپور، احمد و امير رساييان،     . 1
هـاي  ي بررسـي  نامه، فصل »و فروش سهام در بورس اوراق بهادار تهران       پيشنهادي خريد   

  .37-60، صص 46ي حسابداري و حسابرسي، شماره
، بررسي عدم تقارن زماني سود به عنوان معيار محافظه كاري در        1386ي، حبيب،   گامير بي  . 2

 گزارشگري مالي، پايان نامـه كارشناسـي ارشـد حـسابداري، دانـشگاه بـين المللـي امـام               
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