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Abstract 

Purpose: Investors seek private information in order to cover the risks of lack 

of transparency of information. The purpose of this paper is to examine the role 

of audit quality in adjusting the distribution of information and limiting the 

availability of latent information.  

Methods: The subject of the study was based on the regression model of the 

combined data. During the period of 2009 to 2018, the data of the companies 

accepted in the Tehran Stock Exchange were collected and used to test the 

research hypotheses. 

Results: The results of the research indicate confirmation of the first and fourth 

hypotheses of the research. In other words, the research results indicate that the 

quality of accounting information leads to a change in the pricing of information 

asymmetry, but audit quality does not change the price of information 

asymmetry. The third hypothesis of the research also suggests the 

ineffectiveness of audit quality on the fluctuation of the returns from private 

information. Also, the results of the fourth hypothesis indicate that, when 

changing the level of information quality of accounting information, the 

fluctuation in the return on private information is also changed so that with the 

change in the quality of accruals, the return on the investor also fluctuates and 

changes. 

Conclusions: According to the results of the research, it can be stated that even 

in the presence of high information asymmetry, information quality can be an 

effective measure to reduce the costs of information asymmetry. In other words, 

increasing the quality of information leads to more optimal pricing and lower 

cost of capital. 

Contribution: Changes in the value of information asymmetry lead to a 

recognition of the risks and opportunities associated with changes in the 

behavioral factors of the investors and the opportunity to improve performance, 

reduce risk or delay the negative outcomes of investment (due to weaknesses in 

the information quality). 
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 فصلنامه علمی دانش حسابداری مالی
 187-167صفحه 1398،  پاییز 22( ، پیاپی 3شماره) -6دوره  

گذاری عدم ر قیمتنقش کیفیت حسابرسی و کیفیت اطلاعات حسابداری در تغیی
 تقارن اطلاعاتی

 محسن رشیدی باغی
 Rashidi.m@lu.ac.ir. دانشگاه لرستان، خرم آباد، ایراناستادیار ، حسابداری، دانشکده علوم اقتصادی و اداری  

 چکیده
گذاران به منظور پوشش ریسک ناشی از عدم شفافیت اطلاعات، اقدام به کسب اطلاعات سرمایه هدف:

تعدیل  درکیفیت حسابرسی و کیفیت اطلاعات حسابداری  نقشایند. در این مقاله، هدف بررسی نمخصوصی می
 توزیع اطلاعات و ایجاد محدودیت برای دسترسی به اطلاعات نهانی است.

 1396تا  1388های ترکیبی بوده و در دوره زمانی موضوع مورد مطالعه بر مبنای الگوی رگرسیونی داده روش:
های پژوهش آوری و برای آزمون فرضیههای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران جمعهای شرکتداده

 استفاده شده است.
تقارن اطلاعاتی دهد که کیفیت اطلاعات حسابداری منجر به تغییر بازدهی ناشی از عدمنتایج نشان می ها:یافته 

کند. فرضیه سوم تحقیق نیز ن اطلاعاتی ایجاد نمیتقارگذاری عدمشود ولی کیفیت حسابرسی تغییری در قیمتمی
بیانگر عدم تاثیر کیفیت حسابرسی بر بازده غیرعادی ناشی از اطلاعات خصوصی است. همچنین، نتایج فرضیه 
چهارم بیانگر این است که در هنگام تغییر سطح کیفیت اطلاعات حسابداری، بازده غیرعادی ناشی از اطلاعات 

 کند.خصوصی نیز تغییر می
توان بیان کرد که حتی در شرایط وجود عدم تقارن اطلاعاتی بالا، بر اساس نتایج پژوهش می: گیرینتیجه

های ناشی از عدم تقارن اطلاعاتی باشد. به عبارتی، تواند اقدامی موثر در جهت کاهش هزینهکیفیت اطلاعات می
 شود.ش هزینه سرمایه میتر و کاهگذاری بهینهافزایش کیفیت اطلاعات منجر به قیمت

های مرتبط با تغییرات تقارن اطلاعاتی منجر به شناخت ریسک و فرصتتغییرات در ارزش عدم دانش افزایی:
گذاران شده و فرصتی برای بهبود عملکرد، کاهش ریسک و یا به تاخیر انداختن در عوامل رفتاری سرمایه

 آورد. فیت اطلاعات( فراهم میگذاری )ناشی از ضعف در کیپیامدهای منفی سرمایه
 

 عدم تقارن اطلاعاتی، کیفیت اطلاعات حسابداری، کیفیت حسابرسیو نوسان بازدهی کلیدی: واژگان
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 مقدمه -1

اطلاعات حسابداری از دو جنبه قیمت گذاری )بواسطه تاثیرگذاری بر هزینه سرمایه و قیمت 
گذاری و کنترلی( قابل بررسی است )بیارد و هسهام( و راهبری )تاثیرگذاری بر تصمیمات سرمای

(. با افزایش کیفیت اطلاعات حسابداری هزینه سرمایه در نتیجه تسهیل 12؛ 2016، 1وانگ
( زیرا به واسطه مخابره 4؛ 2004، 2یابد )ایسلی و اهاراتامین مالی برون سازمانی کاهش می

هش یافته و رفتارهای فرصت اطلاعات شفاف، عدم تقارن اطلاعاتی بین اشخاص ذینفع کا
(. در این شرایط، با افزایش کیفیت و 3؛ 1998، 3سازد )سنگوپتاطلبانه مدیران را محدود می

گذاری اثربخش افزایش یافته و قابلیت اتکای اطلاعات امکان تصمیم گیری بهینه و سرمایه
 گردد.گذاران میمنجر به رفع نقص قراردادهای بین مالک و سرمایه

های مالی منجر به کاهش عدم تقارن اطلاعاتی سی بواسطه بهبود قابلیت اتکا صورتحسابر
-شود. در همین راستا، کیفیت بالاتر حسابرسی، اعتماد سرمایهگذاران و مدیران میبین سرمایه

دهد. مطابق با ادبیات مالی، بهبود قابلیت اتکای های مالی را افزایش میگذاران به صورت
گردد. اعتماد بالاتر نسبت به گذاران میهای متفاوت سرمایهمنجر به واکنش های مالیصورت

اطلاعات مالی منجر به کاهش خالص مزایای ناشی از جمع آوری اطلاعات خصوصی شده و 
دهد که بیانگر اثر محدودکننده است. آوری اطلاعات خصوصی را کاهش میدر نتیجه جمع

بلیت اتکای اطلاعات مالی منجر به افزایش شفافیت و همچنین، کیفیت بالاتر حسابرسی و قا
 (.24؛ 2007، 4گردد )فریرا و لائوکسآوری اطلاعات خصوصی میکاهش هزینه جمع

های گذاران به منظور دستیابی به بازده مورد انتظار از اطلاعات عمومی )شامل صورتسرمایه
یین باشد از اطلاعات خصوصی )از مالی( بهره گرفته و در شرایطی که شفافیت مالی نسبتاً پا

 5کنند. راجگوپال و ونکاتاچالامجمله اطلاعات مربوط به تعدیل سود در آینده( استفاده می
کنند که افزایش کیفیت اقلام تعهدی منجر به کاهش دستیابی به اطلاعات ( عنوان می2؛ 2011)

دهد. به کاهش می خصوصی شده و در نتیجه نوسانات بازده ناشی از اطلاعات خصوصی را
عبارتی، با افزایش کیفیت حسابرسی، تلاش برای دستیابی به اطلاعات خصوصی کاهش یافته 

(. این نتیجه ناشی از این 16؛ 2006، 6کند )جین و مایرزو نوسانات در بازدهی را تعدیل می
در برابر است که حسابرسان با کیفیت کار بالاتر به احتمال بیشتری اشتباهات را کشف کرده و 

کند. همچنین، در حالتی که اصرار مدیریت مبنی بر تعدیل گزارش استقلال خود را حفظ می
حسابرس از اعتبار و کیفیت بالایی برخوردار باشد، مدیران به منظور حفظ منافع خود و جلب 

 های مناسب حسابداری،دیدگاه مالکان )قبل از ارایه گزارش حسابرسی( اقدام به استقرار رویه
؛ 2017، 7کنند )چن و همکارانبهبود اقلام تعهدی و در نتیجه کیفیت سود و اطلاعات مالی می

(. با افزایش کیفیت اطلاعات مربوط به جریانات نقد آتی، نرخ تنزیل شرکت کاهش یافته و 6
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شود )فرانسیس و در نتیجه منجر به کاهش نوسانات بازده غیرعادی سهام در آینده می
 (.22؛ 2005، 8همکاران

-در صورت بکارگیری حسابرسان متخصص و با کیفیت کار بالا، تقاضا برای استقرار سیستم

های کارآمد کنترل داخلی و راهبری شرکتی به منظور شفافیت اطلاعات مالی افشا شده افزایش 
(.با بهبود کیفیت اطلاعات منتشر شده، عدم 33؛ 2018، 9یابد )لگوریا، ریچلت و سویلیومی

یابد. عدم تقارن اطلاعاتی با افزایش ریسک گزینش نادرست اطلاعاتی نیز کاهش می تقارن
گذاران به منظور اجتناب از گردد. در این شرایط سرمایهمنجر به کاهش نقدشوندگی سهم می

رکود منابع و کاهش هزینه سرمایه، اقدام به خروج از سهام با بازدهی کمتر نموده و نوسان 
، 10رفال، کادال و وولدهند )بنروش با اطلاعات ناقص را افزایش میناشی از خرید و ف

 (.7؛ 2015

در رابطه با اطلاعات حسابداری، دو ویژگی اصلی مطرح است: کیفیت این اطلاعات و توزیع 
توان در قالب محیط بازار سرمایه به دو جزء  آن. در حقیقتریسک اطلاعات حسابداری را می

وط به ابهام درباره دقت این اطلاعات است و جزئی که مربوط به تفکیک کرد: جزئی که مرب
ی ارقام حسابداری و واقعیات  باشد. اطلاعات حسابداری مبهم، رابطه توزیع این اطلاعات می

شود. بنابراین وجود  اقتصادی را تضعیف و در نتیجه موجب افزایش عدم تقارن اطلاعاتی می
های مالی در انتقال  وجب افزایش توان گزارشیک محیط اطلاعاتی مطلوب حسابداری، م

اطلاعات شرکت و از طرف دیگر، موجب توزیع برابرتر این اطلاعات میان فعالان بازار 
شود. بنابراین، در این پژوهش با بررسی اثر محیط اطلاعاتی حسابداری و توزیع اطلاعات  می

گیرد.  ا مورد بررسی قرار میه بر تغییرات بازدهی، انعکاس ویژگی توزیع اطلاعات در قیمت
بررسی موضوع مورد مطالعه مبتنی بر ادبیات حسابداری و مالی شرکتی بوده و تغییرات رفتاری 

تواند برای دهد که میدر اطلاعات و اثر آن بر بازدهی هزینه سرمایه را مورد آزمون قرار می
کاربرد داشته باشد. در  سرمایه گذاران، مدیران، کمیته استاندارد گذاری و قانون گذاران

( به 1394( و کردستانی و رحیم خانی )2011) 11تحقیقات پیشین از جمله باتچریا و همکاران
بررسی عدم تقارن اطلاعاتی و توزیع اطلاعات با رویکرد شفافیت اطلاعاتی پرداخته و تاکید 

پیشین کیفیت  بر اثر مستقیم عدم تقارن اطلاعاتی بر کیفیت اطلاعات شده است.در تحقیقات
های مالی و بازار سرمایه مورد بررسی قرار گرفته است. در این اطلاعات از دوجنبه صورت

-آوری اطلاعات و قیمتهای جمعتحقیق برآن است تا با بررسی عدم تقارن اطلاعاتی از جنبه

کارایی گذاری آن، تاثیر گذاری کیفیت حسابرسی را تشریح کنیم. از طرفی، با توجه به ابهام در 
های مالی مورد بررسی قرار گرفته است. در بازار، کیفیت اطلاعات حسابداری از جنبه صورت

این بخش به دنبال دستیابی به پاسخ این سوالات هستیم که آیا کیفیت بالاتر حسابرسی منجر 
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شود؟ به نحوی که نوسانات ناشی از آوری اطلاعات خصوصی میبه محدود ساختن جمع
 حدود سازد.بازدهی را م

ها و سپس، ی پژوهش های انجام شده، فرضیهدر ادامه پژوهش ابتدا، مبانی نظری و پیشینه
 شود.گیری و پیشنهادها ارایه میهای پژوهش و در نهایت نتیجهها و روشمدل

 مبانی نظری -2

 کیفیت حسابرسی، عدم تقارن اطلاعاتی و کیفیت اطلاعات حسابداری.2-1

دهی نسبت به بکارگیری استانداردهای حسابداری توسط مدیران طمینانحسابرسان مسئول ا
هستند. با این حال، حتی در صورت رعایت استانداردهای حسابداری، مدیران امکان انتخاب 

های جاری از ها یا تفکیک هزینهگذاری موجودیهای حسابداری )از جمله روش قیمترویه
-ی که بر گزارشگری مالی اثر گذار است )از جمله اجارههای عملیاتای( و انتخاب رویهسرمایه

(. از طرفی، استانداردهای 8؛ 2017ای(  را دارند )چن و همکاران، های عملیاتی یا سرمایه
حسابداری در انجام برآوردهای حسابداری از جمله ذخیره مطالبات مشکوک الوصول، ضمانت 

تیار عمل را به مدیران واگذار کرده های نامشهود اخپس از فروش و کاهش ارزش دارایی
 است.

حسابرسانی که از اعتبار بالایی برخوردار بوده و ریسک از دست دادن اعتبار آنها در بازار بالا 
-های حسابداری محافظهباشد، به منظور کاهش این ریسک مدیران را ملزم به انتخاب رویه

؛ 2003، 12کنند )مایرز، مایرز و عمرمی کارانه و استفاده حداکثری از استانداردهای حسابداری
(. آنها همچنین در هنگام ارائه گزارش حسابرسی از استقلال بالایی برخوردار هستند زیرا 13

از بعد اقتصادی وابستگی محدودی به هر یک از صاحبکاران دارند. در نتیجه، حسابرسان 
ستانداردهای حسابداری و بهبود انگیزه و توانایی تغییر دیدگاه مدیران به منظور بکارگیری ا

بینی نمود که توان پیشبرآوردها در جهت کاهش ریسک حسابرسی را دارند. در این شرایط می
های مالی ارائه شده به حسابرسان است و تلاش مدیران در جهت بهبود دقت ارقام صورت

های صورتسایر اشتباهات و خطاهای احتمالی توسط حسابرسان کشف شده و قبل از ارائه 
گردد. حسابرسی با کیفیت بالا منجر به بهبود کیفیت گذاران، اصلاح میمالی نهایی به سرمایه

گزارشگری مالی بواسطه ایجاد انگیزه در مدیران و ملزم سازی آنها به کشف اشتباهات و موارد 
که  ( نشان داد1397(. رشیدی باغی )5؛ 2018، 13گردد )گان و میکاسخلاف قاعده می

عدم تقارن اطلاعاتی مبتنی بر کیفیت گزارشگری مالی )قابلیت مقایسه( و پایداری  گذارییمتق
 بازار سرمایه است. 

کند که حسابرسان بزرگتر در صورت قصور در انجام ( عنوان می30؛ 1980) 14سیمونیک
استا، حسابرسی، با ریسک اقامه دعوا و از دست دادن اعتبار بیشتری مواجه هستند. در همین ر
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حسابرسانی که سهم بالاتری از بازار یک صنعت خاص را در اختیار دارند )حسابرسان 
ای از متخصص در صنعت(، در صورت قصور و عدم کشف اشتباهات بااهمیت، بخش عمده

گردند. بنابراین، تیم حسابرسی ای مواجه میصاحبکاران خود را از دست داده و با زیان عمده
ک مربوطه در سطحی قابل قبول، منابع بیشتری به کار تخصیص داده و به منظور کنترل ریس

دهند. با افزایش کیفیت حسابرسی، کیفیت ریزی حسابرسی را با دقت بالاتری انجام میبرنامه
اطلاعات ارائه شده به سرمایه گذاران افزایش یافته و بازده غیرعادی ناشی از کیفیت 

بارتی، امکان دستیابی به اطلاعات شفاف و با کیفیت یابد. به عگزارشگری ضعیف، کاهش می
های مختلف گذاران افزایش یافته و عدم تقارن اطلاعاتی بین گروهافشای مناسب توسط سرمایه

(.چن و همکاران 3؛ 2014، 15یابد)اوری و چوها و اطلاعات مالی کاهش میمتقاضی صورت
های بینیتقارن اطلاعاتی بالاتر، پیشهای با عدم( به این نتیجه رسیدند که شرکت2017)

دهند که دارای انحراف نسبتا بالایی از واقعیت هستند. تر و محدودتری ارائه میمدیریتی ضعیف
 یابد.های آتی افزایش میبه همین علت احتمال تجدید ارزیابی اطلاعات در دوره

 صوصیکیفیت حسابداری و حسابرسی و نوسان بازده ناشی از اطلاعات خ.2-2

کیفیت اطلاعات مالی و کیفیت حسابرسی دارای مفاهیم متفاوتی هستند به نحوی که کیفیت 
های مالی بیانگر وضعیت اقتصادی شود که در آن صورتای را شامل میاطلاعات مالی دامنه

کند که حسابرس شواهد کافی و شرکت است و کیفیت حسابرسی سطح اطمینانی را فراهم می
های مالی مهمترین  های مالی را کسب کرده باشد. صورتارائه منصفانه صورتمناسب نسبت به 

منبع اطلاعاتی برای افراد خارج ازسازمان است. بسیاری از تحقیقات به اهمیت اساسی 
اطلاعات حسابداری مالی با کیفیت بالا برای تقویت بازار سرمایه اثربخش اشاره داشته اند. 

تواند  ( اثبات کردند که کیفیت اطلاعات حسابداری می30؛ 2012) 16لمبرت، لیوز و ورچیا
های  هزینه سرمایه را هم مستقیم و هم غیرمستقیم تحت تاثیر قرار دهد. آنها  گزارش

های نقد آتی در نظر گرفتند، که به  حسابداری شرکت را به عنوان اطلاعاتی درباره جریان
نیا زاده لاریجانی و بهبهانیهمین راستا، ولیدهد. در  خوبی رفتار واقعی گزارشگری را نشان می

ی نشان ریگ میمختلفاثرگذاربرتصمیها  جنبهو عواملمؤثربربازدهسهامیتجرب( با بررسی 1397)
متغیرهای دوره تصدی حسابرس و تخصص حسابرس )از گروه کیفیت حسابرسی(، دادند که 

های  ت ی )از گروه صورهای نقد عملیاتی، سود تقسیمی و اقلام تعهد سود خالص، جریان
 .بینی آن به نحوی بااهمیت اثرگذارند داری دارند و در پیش مالی(با بازده آتی سهام ارتباط معنی

گذاران پایداری در  های مالی که شامل اطلاعات تعهدی است، سرمایه با کاهش کیفیت گزارش
شود  نادرست سهام می گذاری کنند و در نتیجه منجر به قیمت اقلام تعهدی را کمتر برآورد می

گذاران در پردازش اطلاعات  (. بنابراین، اگر سرمایه20؛ 2011، 17)آرمسترانگ و همکاران
تواند تغییر اطلاعات  مربوط به گزارشگری مالی با محدودیت مواجه شوند، کیفیت پایین می
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کنند می( عنوان 3؛ 2013خصوصی میان اشخاص را تحت تاثیر قرار دهد. باتچریا و همکاران )
که کیفیت گزارشگری مالی ضعیف، با عدم تقارن اطلاعاتی بالاتر در بازارهای سرمایه ارتباط 

گذاران  سرمایه یانناقص م تهایی همچون رقاب مشخصه یتمالاً داراحها ا شرکت ینادارد. 
نسبت به  یشتریب یاطلاعات یترود مز گذاران خبره احتمال می هستند که در آن سرمایه

( در این حوزه 16؛ 2018)18گال و همکاران باشند. گینقد شوند ی گیزهان یگران دارا معامله
ی بین کیفیت گزارشگری مالی و دستیابی به اطلاعات خصوصی، با  دهند که رابطه نشان می

تر پر  های کوچک محیط اطلاعاتی شرکت مرتبط است و کیفیت ضعیف بویژه برای شرکت
تر است زیرا ریسک گزینش نادرست  لاعات حسابداری، پرهزینهتر است. کیفیت پایین اط هزینه

را برای سرمایه گذاران افزایش و نقدشوندگی را کاهش داده و منجر به ایجاد نوسان در 
 گردد.بازدهی سهام می

نوسان در بازدهی سهام نشان دهنده معاملات با پشتوانه اطلاعات است و با محتوای اطلاعاتی 
( ابراز داشتند که نوسان ناشی از 2؛ 1986) 19ستقیمی دارد. فرنچ و رولقیمت سهام ارتباط م

کند. ها نمود پیدا میاطلاعات خصوصی است که در نتیجه معاملات توسط افراد مطلع، در قیمت
( نشان داد که پراکندگی کمتر در اطلاعات 2006تحقیقات صورت گرفته توسط جین و مایرز )

ذاران برون سازمانی شده و نوسان بازدهی ناشی از اطلاعات گمنجر به کاهش ریسک سرمایه
 20کند. مطابق با تحقیقات صورت گرفته از جمله چن، هوانگ و جیهاخصوصی را تعدیل می

گردد به (، کیفیت اقلام تعهدی منجر به تغییر کیفیت اطلاعات و نوسان در بازدهی می2012)
ن بازدهی ناشی از اطلاعات خصوصی کاهش نحوی که با افزایش کیفیت اقلام تعهدی، نوسا

 یابد.می
ها در نتیجه کاربرد بیش از اندازه اقلام در شرایطی که کیفیت اطلاعات ارائه شده توسط شرکت

تعهدی در بازارهای معاملاتی ضعیف باشد، ریسک افزایش هزینه سرمایه و گزینش نادرست 
از بین رفتن اعتبار موسسات  شود که در مقابل ریسک عدم کشف حسابرسی ومحتمل می

یابد.در این شرایط حسابرس به منظور ایجاد صرف ریسک و کاهش حسابرسی افزایش می
ها و تغییر سطح ریسک در خطرات ناشی از دعاوی حقوقی اقدام به افزایش دامنه رسیدگی

ظور ها به من(.با تغییر کیفیت حسابرسی، شرکت9؛ 2017کند )چن و همکاران، سطح حساب می
های تامین مالی اقدام به افزایش افشا کرده که در گذاران و حذف محدودیتجذب سرمایه

یابد )پورحیدری، های تامین مالی، هزینه سرمایه نیز کاهش مینتیجه آن و به دلیل کاهش هزینه
(. همچنن، افزایش کیفیت اطلاعات حسابداری 1396ی، لندیبیمعصومیوسف زاده، اعظمی و 

المللی شده که در نتیجه آن تغییر در هبود وضعیت رقابتی شرکت در بازارهای بینمنجر به ب
 (. 2019، 21شود)بالاکریشتا، واویشتا و ورچیاتر میگذاری عدم تقارن اطلاعاتی محسوسقیمت
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شود به نحوی که در های خاصی مواجه میدر این شرایط عملیات حسابرسی با پیچیدگی
های جدید، حجم کار تردگی عملیات و ورود مدیریت به حوزهشرایط مطلوب، به علت گس

یابد و در شرایط نامساعد به علت پنهان سازی و تعویق اخبار بد به حسابرسی افزایش می
یابد که در هر دو حالت، منجر به تغییر های آتی، ریسک عدم کشف حسابرسی افزایش میدوره

های مربوطه و دستیابی ترل و کاهش ریسکگردد. حسابرس به منظور کنکیفیت حسابرسی می
کند به قابلیت اطمینان اطلاعات بررسی شده، اقدام به افزایش کیفیت کار و دامنه رسیدگی می

گذاران که خروجی آن محدود شدن برآوردهای مدیریت و کاهش اقلام تعهدی است. سرمایه
کنند. ه جمع آوری اطلاعات میگذاری اقدام بهای سرمایهترین فرصتبه منظور شناسایی بهینه

های مالی، تمایل به کسب در صورت عدم اطمینان نسبت به اطلاعات عمومی از جمله صورت
یابد. دستیابی به اطلاعات خصوصی منجر به افزایش عدم اطلاعات خصوصی افزایش می

و لائوکس (. به نحوی که فرریا 7؛ 2018، 22گردد )لیلتقارن اطلاعاتی و نوسان در بازدهی می
ها، تمایل به ( نشان دادند که با افزایش محدودیت در اطلاعات ارائه شده توسط شرکت2007)

-یابد که منجر به ایجاد نوسان در بازدهی میجمع آوری اطلاعات خصوصی افزایش می

گردد.حسابرسی با کیفیت بالا با افزایش شفافیت اطلاعات عمومی، تمایل به کسب اطلاعات 
های منظم سود گذاران به اعلامیهاهش داده و منجر به افزایش اتکای سرمایهخصوصی را ک

های ناشی از اطلاعات خصوصی در گردد و خروجی نهایی آن، جلوگیری از ایجاد نوسانمی
 قیمت و بازدهی سهام است.

 گاهدید به بسته که است های مرتبط با آنریسک و تامین مالی نرخ به وابسته بازده مورد انتظار
متغیراست. نتایج  الی،م هایصورت در ریسک بینی درباره پیش گذاران و سهامدارانسرمایه

تواند کارانه است که میگری مالی محافظههای پیشین حاکی از آن است که گزارشپژوهش
های انگیزه و اختیارات مدیران را برای دستکاری اطلاعات حسابداری و پنهان کردن هزینه

تقارن در توزیع اطلاعات، کاهش دهد. نتایج حاکی از آن است که با توجه به  ناشی از عدم
-های بالقوه ناشی از عدم افشای به موقع اخبار بد، محافظهرفتارهای مدیران در بازار و ریسک

بینی تبدیل شده گذاران به منظور پیشکاری به سازوکاری محتوایی برای سهامداران و سرمایه
گذاری و اعتباردهی در بازار سرمایه تابعی از وضعیت مالی و عملکرد ایهاست. تصمیمات سرم

باشند. زیان شرکت به همراه نوسانات محیطی و با تاثیری که بر تامین مالی برون شرکت می
-گذاری غیرکارا و تغییر در بازدهی مورد انتظار میسازمانی دارند، به سادگی منجر به سرمایه

و پیشینه تحقیقات صورت گرفته و با توجه به هدف این تحقیق مبنی بر  شود.با توجه به ادبیات
-بررسی محدودیت دستیابی به اطلاعات خصوصیدر نتیجه افزایش کیفیت حسابرسی، فرضیه

 های تحقیق به شرح زیر ارائه شده است:



 175/رشیدی باغی

 1398 پاییز،  22( ، پیاپی 3شماره) -6دوره فصلنامه علمی دانش حسابداری مالی، 

فرضیه اول: کیفیت حسابرسی تاثیر منفی و معناداری بر قیمت گذاری عدم تقارن اطلاعاتی 
 ارد.د

فرضیه دوم: کیفیت اطلاعات حسابداری تاثیر منفی و معناداری بر قیمت گذاری عدم تقارن 
 اطلاعاتی دارد.

فرضیه سوم: کیفیت حسابرسی تاثیر منفی و معناداری بر نوسان بازدهی ناشی از اطلاعات 
 خصوصی دارد.

ن بازدهی ناشی از فرضیه چهارم: کیفیت اطلاعات حسابداری تاثیر منفی و معناداری بر نوسا
 اطلاعات خصوصی دارد.

 روش تحقیق -3

تحقیق حاضر بر اساس هدف، از نوع توصیفی و بر اساس ماهیت و روش از نوع همبستگی 
گذاران مورد استفاده گیری سرمایهتواند در فرآیند تصمیماین تحقیق می با توجه به اینکه. است

 و هادادهی آوری گردبرا پژوهش نیا در شود.قرار گیرد، نوع تحقیق کاربردی محسوب می
های پژوهش . سپس، برای گردآوری دادهاست شده استفادهی اکتابخانه روش از ابتدا اطلاعات،

های فشرده آرشیو تصویری و آماری سازمان بورس اوراق بهادار تهران، سایت حاضر از لوح
ده شده است. استفاترنتی مرتبط، های اینرسمی شرکت بورس اوراق بهادار تهران و دیگر پایگاه

 تحلیل و تجزیه باشند. مرحلهرویدادی میپس و نگرگذشته نوع آوری شده ازهای جمعداده

ناهمسانی واریانس،  آزمون شامل مختلف آماری هایآزمون بوسیله ها،آزمون فرضیه و هاداده
است. در نهایت، به همخطی، استقلال خطاها و همبستگی بین متغیرهای تحقیق انجام شده 

 هایمدل برآورد برای واستفاده شده  Stataو  Eviewsافزارهای ها از نرممنظور تحلیل داده
 ترکیبی استفاده شده است. هایداده با رگرسیون تحلیل از پژوهش،

 های انتخاب شرکتی آماری و نحوهجامعه .3-1

سترس برای متغیرهای پژوهش، کلیه های در دی آماری مورد مطالعه با توجه به دادهجامعه
است.  1396تا  1388های های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران بین سالشرکت

هایی که واجد هر یک از شرایط های موجود، شرکتی شرکتبرای انتخاب نمونه، از بین کلیه
اند. آزمون انتخاب شدههای باقی مانده برای انجام اند، حذف شده و در نهایت شرکتزیر نبوده

 1388ها قبل از سال های مورد بررسی، شرکتی آماری در سالبه منظور همگن شدن نمونه
در بورس اوراق بهادار پذیرفته شده باشند و به منظور افزایش مقایسه پذیری، پایان سال مالی 

گذاری و های سرمایههای مورد مطالعه اسفند ماه است. نمونه آماری شامل شرکتشرکت
ها و عملیات آنها به علت ماهیت متفاوت داراییها ها و بیمهگری مالی، واسپاری، بانکواسطه

ها تغییر ماهیت نداشته و یا دوره مالی خود را شود و طی دوره زمانی این پژوهش شرکتنمی
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-شرکتدر نهایت ها در دسترس باشد. های مورد نظر شرکتتغییر نداده باشند. در نهایت داده

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار  120های مورد بررسی در این پژوهش، شامل 
شرکت به علت عدم تطابق  159های بورسی تهران بوده است. به ترتیبی که از بین کلیه شرکت

 144شرکت به علت فعالیت در صنعت واسطه گری و سرمایه گذاری و  63پایان سال مالی، 
 عدم دسترسی به اطلاعات کامل طی دوره زمانی پژوهش حذف گردید.شرکت نیز به علت 

 مدل و متغیرهای پژوهش .3-2

 مدل تحقیق
کیفیت حسابرسی و کیفیت حسابداری در قیمت گذاری عدم نقشاین تحقیق به دنبال بررسی 

( و آکینز، 2017های تعدیل شده چن و همکاران ). بدین منظور از مدلاستتقارن اطلاعاتی 
 ها استفاده شده است:( برای بررسی فرضیه2012) 24و وردی انجی

 ( آزمون فرضیه اول و دوم1مدل )
𝑅𝑒𝑡𝑖𝑡 =  𝛽0 +  𝛽1𝐼𝐴𝑖𝑡 + 𝛽2𝐴_𝑄𝑢𝑎𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖𝑡 + 𝛽3𝐴𝑢𝑑𝑖𝑡_𝑄𝑖𝑡 + 𝛽4𝐼𝐴 ∗
𝐴_𝑄𝑢𝑎𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖𝑡 + 𝛽5𝐼𝐴 ∗ 𝐴𝑢𝑑𝑖𝑡_𝑄𝑖𝑡 + 𝛽6𝑃𝑒𝑟𝑓𝑜𝑟𝑚𝑎𝑛𝑐𝑒𝑖𝑡 + 𝛽7𝐶𝑜𝑛𝑠𝑒𝑟𝑖𝑡 +
 𝛽8𝑉𝐼𝑋𝑖𝑡 +  𝛽9𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 +  𝛽10𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖𝑡 +  𝛽11𝐿𝑒𝑣𝑖𝑡 +  𝜀  

 ( آزمون فرضیه سوم و چهارم2مدل )
𝐼𝑅𝑉𝑖𝑡 =  𝛽0 + 𝛽1𝐴_𝑄𝑢𝑎𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖𝑡 + 𝛽2𝐴𝑢𝑑𝑖𝑡_𝑄𝑖𝑡 +  𝛽3𝑃𝑒𝑟𝑓𝑜𝑟𝑚𝑎𝑛𝑐𝑒𝑖𝑡 +
 𝛽4𝐶𝑜𝑛𝑠𝑒𝑟𝑖𝑡 +  𝛽5𝑉𝐼𝑋𝑖𝑡 +  𝛽6𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 +  𝛽7𝑙𝑜𝑠𝑠𝑖𝑡 +  𝛽8𝐿𝑒𝑣𝑖𝑡 + 𝜀  

 :2و  1های در مدل
 Ret بازده سهام؛IRV نوسان در بازده ناشی از اطلاعات خصوصی؛IA ن اطلاعاتی؛عدم تقار 

A_Quality کیفیت اطلاعات حسابداری؛Audit_Q  کیفیت حسابرسی؛Performance  عملکرد
 اندازه شرکت؛ Size عدم اطمینان محیطی؛  VIXمحافظه کاری در حسابداری؛ Conserآتی؛

LEV  اهرم مالیوLOSS دهد.زیان شرکت را نشان می 
 متغیرهای وابسته

ماهه بر اساس تغییرات در قیمت و سود نقدی  12طی دوره  iبازده سهم (: Retبازده سهام )
 است.

برای محاسبه عدم تقارن اطلاعاتی از جنبه  (:IRVنوسان بازده ناشی از اطلاعات خصوصی )
گذاری از واریانس باقیمانده خطای مدل سه قیمت گذاری اطلاعات جهت تصمیمات سرمایه

اندازه است و بر اساس تحقیقات چن و همکاران  عاملی فاما و فرنچ که مبتنی بر عوامل بازار و
 شود: ( استفاده می2017)

RHt = aH   + β1(RM -RF) + β2 SMB + β3 HML + εt 

RHباشد. برای محاسبه عوامل مدل، به شرح ذیل عمل  ، بازده مربوط به پرتفوی پوششی می
 شود: می
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شود و با توجه به  میهای جامعه مفروض بر اساس ارزش بازار رتبه بندی  الف( کل شرکت
(، و Bهای بزرگ ) شوند: شرکت ی میانی ارزش بازار، به دو گروه دسته بندی می نقطه

 (.Sهای کوچک ) شرکت
ها بر حسب نسبت ارزش دفتری به بازار  ب( همزمان و به صورت مستقل از گام قبلی، شرکت

(B/Mرتبه بندی و به سه دسته تقسیم بندی می )  :های  % شرکت30شوند( با نسبت بالاH ،)
 (. L% شرکتهای با نسبت پایین )30( و M% میانی شرکت ها )40

ی مستقل، مجموعا شش پرتفوی به شرح جدول  بندی صورت گرفته ج( با توجه به دو دسته
 شود: ذیل ساخته می

 شرح
 بر حسب اندازه

 (Bبزرگ ) (Sکوچک )

نسبت ارزش دفتری 
 (B/Mبه بازار)

 S/H B/H (Hبالا )
 S/M B/M (Mمیانی )
 S/L B/L (Lپایین )

 

، سهامی قرار دارند که اندازه S/Lشود. به طور نمونه در پرتفوی  شش پرتفوی ساخته می
 کوچک و در گروه نسبت به ارزش دفتری به بازار پایین نیز قرار دارند.

و ، S/H ،S/Mبازده ماهانه سه پرتفوی کوچک)  )اندازه(: تفاوت میانگین سادهSMBد( عامل 
S/L(با میانگین ساده بازده ماهانه سه پرتفوی بزرگ )B/H ،B/M  وS/L است. بنابراین این )

های کوچک و بزرگ است که نسبت ارزش دفتری به  عامل، به نوعی تفاوت بین بازده پرتفوی
 بازار تقریباً مشابهی دارند.

ه ماهانه دو پرتفوی با نسبت )نسبت ارزش دفتری به بازار(: تفاوت میانگین بازدHMLه( عامل 
( و میانگین بازده ماهانه دو پرتفوی با نسبت ارزش S/Hو  B/Hارزش دفتری به بازار بالا )

 ( است. بنابراین در اینجا اندازه کنترل شده است.S/Lو  B/Lدفتری به بازار پایین )
 بدون ریسک است.  ( برابر است با تفاوت بین نرخ بازده بازار با نرخ بازدهRM -RFو( عامل )

 متغیرهای مستقل
درپژوهشحاضر،به منظور محاسبه عدم تقارن اطلاعاتی با تاکید بر :(IA)عدم تقارن اطلاعاتی

جنبه جمع آوری اطلاعاتاز معیار توزیع موثر بر مبنای پژوهش آرمسترانگ و همکاران 
 گردد:( و به شرح زیر استفاده می2011)

2Dit(Priceit-Midit)  ثرتوزیع مو = 
Midit100 

های مظنه  ی میانی قیمت نقطه Mid؛ tدر لحظه  iقیمت معامله برای سهم   Priceکه در آن 
و  1یک متغیر دوگانه است که اگر سفارش خرید باشد،  Dو  tخریدی و فروش قبل از زمان 

 است.  -1اگر سفارش فروش باشد، 



 178/یعدم تقارن اطلاعات گذاریمتیق رییدر تغ یحسابدار اطلاعات تیفیو ک یحسابرس تیفینقش ک

 1398 پاییز،  22( ، پیاپی 3شماره) -6دوره فصلنامه علمی دانش حسابداری مالی، 

ی کیفیت اطلاعات حسابداری از ابیارزبرای  قینتحقیادر (:AIQکیفیت اطلاعات حسابداری )
 ه است:شد (، به شرح زیر استفاده 2005و همکاران ) سیفرانسمدل 

TCAj,t= α0 + α1CFOj,t-1 + α2CFOj,t + α3CFOj,t+1 + α4∆REVj,t + α5PPEj,t + εj,t 
وجه نقد حاصل از  انیجر OFC؛  tدر سال  j ی شرکتتعهدکل اقلام TCA که در آن، 

آلات و تجهیزات اموال، ماشین PEE در درآمد فروش شرکت و رییتغشرکت؛ اتیعمل
ساله جز خطا به عنوان  3است. مدل فوق برای هر سال برآورد و معکوس انحراف استاندارد 

 شود.متغیر کیفیت اطلاعات حسابداری در نظر گرفته می
ه در این تحقیق معیار کیفیت حسابرسی، اندازه موسس: (Audit_Q) حسابرسی کیفیت

حسابرسی در نظر گرفته شده است به نحوی که اگر حسابرس شرکت سازمان حسابرسی باشد 
 پذیرد.عدد یک و در غیر این صورت صفر می

 متغیرهای کنترلی
 باشد.های شرکت میبرابر با لگاریتم طبیعی مجموع دارایی(:Sizeاندازه شرکت )

ی محاسبه محافظه کاری در در این تحقیق برا (:CONSERمحافظه کاری در حسابداری )
( از مدل زیر استفاده شده است. در این 2010) 25حسابداری به پیروی از کالن، سگال و هوپ

( به علت ایجاد همخطی سریالی بین اثر تعاملی بازده، اعتماد به 1997) 26تحقیق از مدل باسو
نحراف در اندازه نفس بیش از اندازه، عدم اطمینان محیطی و محدودیت تامین مالی و نیز ا

 ( استفاده نشده است.2016، 27گیری )پاتاتوکاس و توماس
𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛𝑖𝑡 = 𝑙𝑜𝑔𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛𝑖𝑡 + log (1 + 𝑅𝑜𝑒)𝑖𝑡 + log (

𝐵

𝑀
)𝑖𝑡 + ε𝑖𝑡  

بیانگر نسبت  B/Mبازده حقوق صاحبان سهام و  Roeبازده سهام،  Returnدر الگوی مذکور 
 به ارزش بازار حقوق صاحبان سهام واحد تجاری است.ارزش دفتری 
: در این پژوهش برای بررسی عملکرد از میانگین نسبت جریان (Performanceعملکرد آتی)

های مستخرج از صورت جریان وجوه نقد به مجموع دارایی t+2و t+1 نقد عملیاتی سال 
دستکاری سود از نسبت  ابتدای دوره استفاده شده است. به منظور کاهش خطای ناشی از

 ؛ (.2017، 28مذکور استفاده شده است )هسو، نووسلوف و وانگ
برای سنجش عدم اطمینان محیطی از انحراف معیار تغییرات  (:VIXعدم اطمینان محیطی )

-شود. استفده از انحراف استاندارد برای اندازهساله استفاده می 3درآمد فروش طی یک دوره 

(، دیچو و 2002) 29یطی توسط محققانی از جمله کوتاری، لاگور و لئونگیری عدم اطمینان مح
 ( مطرح و بکار گرفته شده است.1394( و انواری رستمی و کیانی )2009) 30تانگ

متغیر موهومی است که اگر شرکت در سال جاری، سال قبل و یا در دو سال (: LOSSزیان )
 باشد.صفر می قبل زیان داشته باشد عدد یک و در غیر این صورت

REV
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های شرکت های بلندمدت به مجموع داراییبرابر با نسبت مجموع بدهی(:LEVاهرم مالی )
 باشد.می

 هایافته -4

 آمار توصیفی.4-1

زیر برخی از  نگارهی یک نمای کلی از خصوصیات مهم متغیرهای محاسبه شده، در برای ارایه
نه، انحراف معیار، حداقل و اکثر مشاهدات آمارهای توصیفی این متغیرها، شامل میانگین، میا

 ارائه شده است.
 (: آمار توصیفی متغیرهای تحقیق1) نگاره

 انحراف میانه میانگین متغیرها
 معیار 

 کشیدگی چولگی حداقل حداکثر

 4204/3 2201/0 -7952/0 9004/0 2849/0 1230/0 1280/0 بازده سهام
نوسان بازده ناشی از اطلاعات 

 خصوصی
1765/0 1895/0 0602/0 2785/0 0862/0 2731/0 9350/1 

 0039/3 1504/0 0100/0 2684/2 1018/0 0430/0 0566/0 عدم تقارن اطلاعاتی
 4390/6 6928/0 0098/0 1956/1 9226/0 2109/0 4123/0 کیفیت اطلاعات حسابداری

 2839/4 1141/0 0405/0 7403/1 2099/0 6436/0 6330/0 اهرم مالی
 1402/4 6426/0 2912/4 5200/8 6185/0 8833/5 9437/5 کتاندازه شر

 2903/3 4460/0 -0057/0 0328/0 0035/0 -0005/0 -0003/0 محافظه کاری حسابداری
 6050/7 7422/0 0100/0 3595/2 2495/0 0073/0 0830/0 عملکرد آتی

انحراف  میانه میانگین متغیرهای مجازی
 معیار

 کشیدگی چولگی فراوانی

 6176/1 -7859/0 573 4656/0 0000/1 6828/0 اطمینان محیطیعدم 
 6000/2 1264/0 195 4228/0 0000/0 2327/0 کیفیت حسابرسی

 4106/2 4806/0 116 1921/0 0000/0 1383/0 زیان شرکت

 
و  12/0میانگین متغیرهای بازده سهام و نوسان بازده ناشی از اطلاعات خصوصی به ترتیب 

بیانگر تغییر انتظارات سهامداران نسبت به بازده ایجاد شده است. میانگین باشد که می 17/0
 0566/0و  4123/0کیفیت اطلاعات حسابداری و عدم تقارن اطلاعاتی به ترتیب برابر با 

های قبل است. میانگین است که بیانگر نوسان بالا در جریانات نقد ایجاد شده در طی سال
وده که بیانگر محدود بودن میزان نقدینگی نگهداری شده توسط ب 0830/0عملکرد آتی برابر با 

درصدی قابل توجیه  12های مورد مطالعه است که با توجه به نرخ بازدهی مورد انتظار شرکت
بوده که نشان دهنده اعمال  -0003/0است. میانگین متغیر محافظه کاری حسابداری برابر با 

درصدی عدم  68رد بررسی است. میانگین های مومحدود محافظه کاری در بین شرکت
های بورس اوراق بهادار است. اطمینان محیطی بیانگر عدم ثبات در روند فروش شرکت

دهد بخش عمده ای از مصارف باشد که نشان میمی 6330/0میانگین اهرم مالی برابر با 
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توان گفت غیرها میها تامین مالی شده است. با مقایسه میانگین و میانه متشرکت از محل بدهی
ها به استثنای نوسان بازده ناشی از اطلاعات خصوصی و اهرم مالی، ی میانگینکه ارزش همه

باشد )ژو، هر متغیر می ی انحراف منطقی در توزیعدهندهباشد که نشانها میبزرگتر از میانه
 (. 12؛ 2013، 31ونگ و هان

 های داده روش از استفاده بررسی منظور به مرلی Fآزمون  تا است لازم هامدل برازش از قبل
 حاصل نتایج. شود انجام بالا مدل برای ترکیبی های داده روش در مقابل ثابت اثرات با تابلویی

  ( نشان داده شده است.2) گاره نلیمر برای مدل تحقیق در  Fاز آزمون 
 لیمر برای مدلهای تحقیق F: نتایج آزمون 2 گارهن

 روش پذیرفته شده سطح خطا رهآما مدل تحقیق

 مدل تلفیقی 8943/0 8282/0 1مدل 
 مدل اثرات ثابت 0000/0 2497/5 2مدل 

 
تحقیق، لازم  2برای مدل H0 ی لیمر و رد فرضیهF با توجه به آماره و سطح خطای آزمون  

با اثرات های تابلویی های تابلویی با اثرات ثابت یا دادهاست برای انتخاب از بین مدل داده
( نشان 3) گارهنتصادفی، آزمون هاسمن نیز انجام شود. نتایج مربوط به آزمون هاسمن نیز در 

 داده شده است.
 های تحقیق: نتایج آزمون هاسمن برای مدل3 گاره ن

 روش پذیرفته شده سطح خطا آماره مدل تحقیق

 مدل اثرات ثابت 0000/0 5914/54 2مدل 
 

برای مدل H0ی ل مشاهده است، نتایج حاکی از رد نشدن فرضیه( قاب3) گارهنهمانطور که در 
های تابلویی با اثرات ثابت ارجح است. بنابراین، برای تخمین تحقیق بوده، در نتیجه مدل داده

 های تابلویی با اثرات ثابت استفاده شده است. مدل تحقیق از روش داده
بستگی مدل استفاده شده است. در پژوهش حاضر، از آزمون وولدریج جهت تشخیص خود هم

-ی خطای مدل میدرصد بوده و استقلال جمله 5ی آزمون در هر دو مدل بزگتر از مقدار آماره

تواند پذیرفته شود. علاوه بر این، از آزمون فیشر جهت بررسی معناداری کل مدل استفاده شده 
 هد.دهای تحقیق را نشان می( نتایج حاصل از برآورد مدل4) گارهناست. 
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 های تحقیق: نتایج حاصل از برآورد مدل4 گارهن

 متغیر
 2مدل  1مدل 

 t VIFآماره   ضریب t VIFآماره   ضریب
 - - - 2423/0 8931/3* 08/1 (Aعدم تقارن اطلاعاتی )

 0325/0 7433/2* 10/1 0051/0- 9841/1-** 10/1 (B)کیفیت اطلاعات حسابداری 
A*B 1054/0- 3751/5-* 21/1 - - - 

 0280/0 0058/1 13/1 0198/0 5415/2** 13/1 (Cکیفیت حسابرسی )
A*C 2154/0- 6787/0- 25/1 - - - 

 03/1 8769/0 0077/0 03/1 3394/0 0184/0 عملکرد آتی
 02/1 1783/0 0776/0 02/1 *-8026/2 -4781/25 محافظه کاری حسابداری

 09/1 *1504/4 0180/0 09/1 5562/0 0118/0 عدم اطمینان محیطی
 08/1 0989/0 0016/0 08/1 *-4939/3 -1533/0 اهرم مالی

 04/1 -1804/0 -0016/0 04/1 *-4921/3 -1005/0 زیان شرکت

 24/1 *-5093/11 -1523/0 24/1 -2682/0 -0060/0 اندازه شرکت

 - *0203/13 0390/1 - ***9460/1 2150/0 جز ثابت

 5849/0 1397/0 ضریب تعیین
 4930/0 1274/0 عدیل شدهضریب تعیین ت

 4144/2 1540/2 واتسون -ی دوربینآماره
 (5428/0) 3419/0 (4690/0) 5280/0 آماره وولدریج

 (3197/0) 6031/0 (2110/0) 8717/0 آزمون والد
 F 3702/11 2252/6آماره 

 F 0000/0 0000/0احتمال آماره 

 
کیفیت حسابرسی تاثیر معناداری بر (، فرضیه اول تحقیق مبنی بر این که 1بر اساس مدل )

 tدرصد )آماره  5قیمت گذاری عدم تقارن اطلاعاتی دارد، با توجه به اینکه کوچکتر از 
 باشد رد شده است. ( می0058/1

فرضیه دوم تحقیق مبنی بر این که کیفیت اطلاعات حسابداری تاثیر معناداری بر قیمت گذاری 
 4 رهگانشود و بر اساس است. همان طور که مشاهده میعدم تقارن اطلاعاتی دارد، رد نشده 

-درصد می 5است که بیانگر تایید شدن فرضیه دوم در سطح خطای  -3751/5برابر  tی اماره

 باشد.
(، فرضیه سوم تحقیق مبنی بر این که کیفیت حسابرسی تاثیر معناداری بر 2بر اساس مدل )

شود د نشده است. همان طور که مشاهده مینوسان بازدهی ناشی از اطلاعات خصوصی دارد، ر
است که بیانگر تایید شدن فرضیه سوم در سطح  5415/2برابر  tی اماره 4 گارهنو بر اساس 

باشد. ولی با توجه به ضریب متغیر، جهت تایید با مبانی نظری و انتظارات، درصد می 5خطای 
 باشد.جهت نمیهم

یت اطلاعات حسابداری تاثیر معناداری بر نوسان فرضیه چهارم تحقیق مبنی بر این که کیف
شود اماره بازدهی ناشی از اطلاعات خصوصی دارد، رد نشده است. همان طور که مشاهده می

t  باشد.درصد می 5است که بیانگر تایید شدن فرضیه چهارم در سطح خطای  -9841/1برابر 
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های تحقیق معنادار است. در نتیجه، لتوان نتیجه گرفت که مدها، میبر اساس نتایج تخمین مدل
شود. همچنین، با توجه به مقدار درصد معنادار بودن مدل پذیرفته می 95در سطح اطمینان 

 های پژوهش مشکل خود همبستگی ندارد. توان نتیجه گرفت که مدلی وولدریج میآماره

 و پیشنهادها گیرینتیجه -5

ی، مورد خصوص اطلاعات به یابیدست کردن محدود در یحسابرس تیفیک نقشدر این تحقیق، 
مطالعه قرار گرفته است. فرضیه اول تحقیق رد شده است. نتایج حاصل از این فرضیه مشابه 

باشد. به علت بالا بودن عدم اطمینان ( می2012) 32نتایج تحقیق کلینچا، استوکسب و ژو
-ی عدم تقارن اطلاعاتی نمیگذارمحیطی، بکارگیری حسابرسان بزرگ منجر به کاهش قیمت

 گردد.
دهد که کیفیت اطلاعات حسابداری تاثیر نتایج حاصل از بررسی فرضیه دوم تحقیق نشان می

معناداری بر قیمت گذاری عدم تقارن اطلاعاتی دارد. نتایج حاصل از این فرضیه با تحقیقات 
بالا، میزان دستکاری  یت( تطابق دارد. در شرایط ارایه اطلاعات با کیف1991) 33کیم و ورچیا

شوند اطلاعات مالی کاهش یافته و از اقلام تعهدی و برآوردها به میزان کمتری بهره گرفته می
گذاران  به نحوی که پیامدهای مالی دارای حداقل فاصله از انتظارات فعالان بازار است. سرمایه

تواند  رو کیفیت سود میتوانایی متفاوت در پردازش اطلاعات مربوط به سود دارند، از این 
گذاران غیرمطلع در تحلیل اطلاعات و در نتیجه  منجر به ایجاد شرایط مناسب برای سرمایه

 کاهش قیمت گذاری عدم تقارن اطلاعاتی )کسب بازده غیرعادی( در بازارهای مالی شود. 
ی از در ارتباط با فرضیه سوم تحقیق، کیفیت حسابرسی منجر به افزایش نوسان بازدهی ناش

اطلاعات خصوصی شده است که بیانگر عدم تاییداین فرضیه است. انتظار بر این بود که با 
گذاران  های سرمایه گزینش حسابرسان بزرگ، کیفیت افشا نیز بهبود یابد. کیفیت افشا انگیزه

برای جستجوی اطلاعات خصوصی را از طریق کاهش منافع مورد انتظار از کسب اطلاعات 
تواند ناشی از ضعف در دهد. یکی از دلایل عدم تایید این فرضیه می یخصوصی کاهش م

( 1389کیفیت افشا باشد. نتایج حاصل از این فرضیه با تحقیق حساس یگانه و آذین فر )
 همخوانی دارد.

مطابق با نتایج فرضیه چهارم تحقیق، کیفیت اطلاعات حسابداری تاثیر معناداری بر نوسان 
-ابهام کلی را کاهش می عات خصوصی دارد. کیفیت اطلاعات حسابداریبازدهی ناشی از اطلا

گذاران مشخصی از کسب اطلاعات خصوصی درباره شرکت  دهد و بنابراین نفعی که سرمایه
یابد. در حالت کیفیت اطلاعات حسابداری نسبتاْ کامل، ریسک  آورند، کاهش می بدست می

در یک شرکت ناچیز و قابل  ینگی اطلاعاتیناشی از عدم ارایه اطلاعات کامل و وجود ناقر
تواند  چشم پوشی است. با این حال، در وضعیت کیفیت گزارشگری مالی ضعیف، این اثر می

معنادار و قابل اندازه گیری باشد، بویژه برای مواردی که مستلزم ریسک منحصر به فرد شرکت 
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( 2001) 34تحقیقات ورچیاو نه عوامل در سطح بازار است. نتایج حاصل از این فرضیه با 
 همخوانی دارد.

که حتی در شرایط وجود ناقرینگی اطلاعاتی بالا،  کرد بیان توانمی پژوهش نتایج براساس
ناشی از ناقرینگی اطلاعاتی  هایهزینه کاهش اقدامی موثر درجهت توانداطلاعات می کیفیت
ایط برای ارایه اطلاعات تکمیلی و شود با تغییر رویکردهای اطلاعاتی، شرلذا پیشنهاد می باشد.

-قابل اتکا فراهم شود. با توجه به نتایج به دست آمده، افزایش کیفیت اطلاعات منجر به قیمت

شود به منظور کاهش هزینه شود بنابراین، پیشنهاد میتر و کاهش هزینه سرمایه میگذاری بهینه
، اقدام به افزایش افشای اختیاری گذارانگذار و تغییر دیدگاه سرمایهناشی از جذب سرمایه

بایستی نسبت به کنترل کیفیت ها میهای پژوهش، هیات مدیرهنمایند. با توجه به یافته
های اطلاعات حسابداری توجه بیشتری را داشته باشند زیرا، در صورت عدم اجرای رویه

گردند.  کنترلی مربوط به آن مدت زمان زیادی لازم است که پیامدهای عملکردی مشخص
های مرتبط با تغییرات در عوامل رفتاری بایستی نسبت به ریسک و فرصتهیات مدیره می

گذاران آگاهی داشته باشند زیرا، ممکن است فرصتی برای بهبود عملکرد، کاهش سرمایه
ریسک و یا به تاخیر انداختن پیامدهای منفی سرمایه گذاری فراهم شود. به عبارتی، 

با کیفیت نوسانات در رفتار ناشی از ضعف در کیفیت اطلاعات را کاهش  بکارگیری حسابرسان
 دهد.می

شود در آینده به بررسی اثر تعاملی ساختار به منظور تکمیل نتایج این پژوهش پیشنهاد می
مالکیت و اعتماد به نفس بیش از اندازه مدیران بر بازده مورد انتظار پرداخته شود و به منظور 

های ناشی از کیفیت عملکردی مدیران در بلند مدت به بررسی تفاوت شناخت رفتارهای
 های مالی پرداخته شود.اطلاعاتی صورت

هایی از جمله روش اندازه گیری کیفیت حسابرسی و عدم تقارن در پژوهش حاضر محدودیت
اطلاعاتی حاکم است. با توجه به اینکه کیفیت حسابرسی جز خصوصیات درون سازمانی 

سابرسی بوده و به صورت مستقیم قابلیت مشاهده و اندازه گیری ندارد، لازم است موسسات ح
 در تعمیم نتایج دقت لازم صورت پذیرد.
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