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 چکيده 
برند، مدیران را به بهبود کیفیت عملکرد شرکت از طریق فعالیت دستکاری  گذاری سود می هایی که از نتایج سرمایه شرکت

بلندمدت را برای سرمایه  همچنین حاکمیت شرکتی خوب می تواند عملکرد و ارزش اقتصادی   .کنندسود شرکت تشویق می 
  مدیریت   و   اطلاعاتی  تقارن  گذاران و سهامداران بهبود بخشد. بر همین اساس هدف تحقیق حاضر بررسی رابطه بین عدم

تحقیقات    نوع  روش ازلحاظ  از    حاضر از لحاظ هدف کاربردی بوده و  تحقیق  .د بر ابعاد حاکمیت شرکتی می باشد سود با تاکی 
از  استفاده    با  و   بودهبورس اوراق بهادار تهران    ، شرکتهای پذیرفته شده درتحقیق )پس رویدادی( است. جامعه آماری    ی علّ

بین سالهای  انتخاب شدند. فاصله زمانی تحقیق    تحقیقشرکت به عنوان نمونه    149  گیری حذف سیستماتیکروش نمونه 
استفاده    چند متغیره با کمک نرم افزار ایویوز  از رگرسیون خطی  تحقیقهای  برای آزمون فرضیه  بوده است.   1401الی    1394

همچنین    وجود دارد بین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود رابطه مثبت معنی داری  که    داد نشان    تحقیق نتایج    شده است. 
بر رابطه بین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود    و درصد مالیکت اعصای هیات مدیره درصد مالکیت سهامداران نهادی  

 تاثیر معنی داری نشان داد.   

تقارن    کليدی:  اژگانو عدم  سود،  مدیریت  شرکتی،  حاکمیت  مدیره،  هیات  اعضای  مالکیت  درصد  نهادی،  سهامداران  مالکیت  درصد 

 . اطلاعاتی

 

 مقدمه
توسط اشخاص داخلی به اشخاص خارجی ارائه شده  صورتهای مالی وسیله ارتباطی برای ارائه اطلاعات مالی است که  

های  های مالی شرکت ارائه شده به منافع عمومی، ارائه اطلاعات به طرف هدف از صورت   (. 2019  و همکاران،   1)کیسو  است
نیازمند در رابطه با وضعیت مالی شرکت، عملکرد یک شرکت و جریان نقدی یک واحد تجاری است که بتواند منافعی را  

)لیندا و    همچنین در مورد صورت های مالی به دست آمده تصمیم اقتصادی بگیرد  .برای کسانی که نیاز دارند فراهم کند
برند، مدیران را به بهبود کیفیت عملکرد شرکت از طریق  گذاری سود می هایی که از نتایج سرمایه شرکت  (.2018  ،2آگوستینا 

تشویق می  مدیریت سود می فعالیت .  کنندفعالیت دستکاری سود شرکت  اعمال سیاستهای  با  مدیران  توسط  های  تواند 

 
1 Kies 
2 Linda  & Agustina 

دار
ساب

 ح
داز

م ان
چش

 ی
مد

و 
یری

 ت
ره 

دو
(

شم
ش

)
 

ره
ما

ش
  

83 / 
ان

ست
تاب

14
02

 
جلد

(
 

وم
س

ص
ص

 /)
14

4
 -

16
2

 

 

سود با تاکيد بر ابعاد حاکميت   مدیریت  و اطلاعاتی تقارن بررسی رابطه بين عدم 
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حسابداری مبتنی بر تعهدی به مدیران این امکان را می دهد   .حسابداری تعهدی برای دستیابی به اهداف شرکت انجام شود
این اقدام، گردآوری معاملات برای تغییر صورت   .تا روش های حسابداری را بر اساس استانداردهای مجاز انتخاب کنند

های مالی است به طوری که نتایج ارقام موجود در صورت های مالی شرکت به نام مدیریت سود را تحت تأثیر قرار می  
شود که  اولین گزارشگری مالی با مدیریت سود از طریق ارزیابی انجام می  .مدیریت سود شامل چندین جنبه است .دهد

های ثابت  ارایی های مالی نشان داد، یعنی ارزش دتوان از طریق صورت تعداد زیادی از رویدادهای اقتصادی آتی را که می 
مطالبات و کاهش   .های ناشی از مالیات معوق را تخمین زد مانده، عمر اقتصادی تخمینی، بدهی بازنشستگی، زیان باقی

علاوه بر این، مدیران شرکت می توانند روش های حسابداری را در قالب روش های استهلاک و روش های   .ارزش دارایی 
دوم، وجود مدیریت سود در یک شرکت می تواند سرمایه گذاران را در مورد عملکرد اقتصادی   .بهای تمام شده انتخاب کنند

مدیریت سود را می توان با افزایش یا  .  یک شرکت گمراه کند، به طوری که سرمایه گذاران تصمیمات نادرست بگیرند 
مدیریت سود می تواند به این دلیل اتفاق بیفتد که شرکت ها در انتخاب روش های حسابداری   .کاهش سود شرکت انجام داد 

دو نوع تشویق در    (. 2016 و همکاران،  1)بارتو  و برآوردهای حسابداری که در صورت های مالی ارائه می شود، آزادی دارند
تشویق اول،   .ترغیب مدیران شرکت به انجام مدیریت سود وجود دارد که عبارتند از اجتناب از ضرر و اجتناب از کاهش سود 

اجتناب از زیان در صورتی انجام می شود که شرکت متحمل زیان شود تا بتواند بر قیمت سهام، از بین رفتن اعتماد سرمایه  
تشویق دوم، اجتناب از کاهش در سود شرکتی است که   .گذاران، تشویق به انجام ممیزی مالیاتی توسط دولت تأثیر بگذارد

این کار به گونه ای انجام می شود که سود ارائه شده دچار نوسانات نشود، تاثیری را که برای طرف های خارجی خوب  
ساختار و   .حاکمیت شرکتی یکی از عوامل موثر بر مدیریت سود است (. 2016 ،2)سانتانا و ویرکوزاما  نیست کاهش می دهد 

باید   باشد مکانیسم حاکمیت شرکتی  اجرا  قابل  قوانین، مقررات و اخلاقیات  با  تواند   .مطابق  حاکمیت شرکتی خوب می 
عملکرد و ارزش اقتصادی بلندمدت را برای سرمایه گذاران و سهامداران بهبود بخشد. حاکمیت شرکتی به همسو کردن  

نقش حاکمیت شرکتی کاهش مشکل   .منافع مدیران با منافع سهامداران و افزایش اعتبار اطلاعات حسابداری کمک می کند 
هایی با حاکمیت شرکتی  نمایندگی و کاهش هزینه های نمایندگی برای به حداکثر رساندن ثروت سهامداران است. شرکت

خوب عملکرد بهتری دارند. حاکمیت شرکتی قوی عدم تقارن اطلاعاتی بین افراد داخلی )مثلاً مدیران( و افراد خارجی )به  
بنابراین، شفافیت اطلاعات شرکت را افزایش   .ه گذاران( و همچنین بین افراد خارجی را کاهش می دهدعنوان مثال، سرمای

وکار شرکت  های کسب از آنجایی که مدیران تمایل به داشتن اطلاعات خصوصی و تجربه خاص شرکت در تمام جنبه  دهید.
می  شدیدی  اخلاقی  مشکلات  شود دارند،  ایجاد  خارجی  و  داخلی  افراد  بین  اطلاعاتی  تقارن  عدم  از   3ویدیانگیش.  تواند 

بیان می کند که شرکت هایی که مالکیت خانوادگی دارند می توانند تأثیر قابل توجهی بر مدیریت سود داشته   (2017)
بیان می کند که حاکمیت شرکتی تأثیر منفی و معناداری بر    ( 2017)  4تحقیقات انجام شده توسط ایندراچیا و فایسول  .باشند

مدیریت سود دارد، عوامل متعددی وجود دارد که می تواند مدیریت سود را راه اندازی کند که یکی از آنها اطلاعات نامتقارن  
عدم تقارن اطلاعاتی مفهومی است که تشخیص می دهد چندین طرف در معاملات تجاری وجود دارند که در مقایسه   .است

با سایر طرف ها از مزیت اطلاعاتی برخوردارند. عدم تقارن اطلاعاتی در شرکت باعث ایجاد شیوه های مدیریت سود می  
عدم تقارن اطلاعات موجود در یک شرکت می تواند مدیر شرکت را تشویق کند تا در مورد فعالیت های مدیریت سود   .شود

به منظور کاهش وجود فعالیت   .در صورتی که اطلاعاتی که باید منتقل شود به عملکرد خود مدیر مربوط باشد اقدام کند 
های مدیریت سود در داخل شرکت، می توان کیفیت اطلاعاتی را که در اختیار اشخاص خارجی )سرمایه گذاران( قرار می  
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داد ارتقا  فرصت  . گیرد،  باشد،  زیاد  شرکت  اطلاعات  تقارن  عدم  که  می زمانی  ایجاد  شرکت  مدیران  برای  تا  هایی  شود 
های مدیریت سود را انجام دهند که در آن افراد خارجی به اطلاعات بیشتری در مورد وضعیت شرکت دسترسی  فعالیت

می تواند منجر به فعالیت   . های انجام شده توسط مدیر نظارت کنند نداشته باشند به طوری که افراد خارجی نتوانند بر فعالیت
مدیریتی شود. بودیاسیه   های  و  )پرامستی  در شرکت  )   2لیتا .  ( 2017،  1درآمد  همکاران  تقارن  2018و  کردند عدم  بیان   )

( اظهار داشتند که عدم تقارن اطلاعاتی تأثیر قابل  2019و همکاران )  3اطلاعاتی تأثیر مثبتی بر درآمد مدیریت دارد. یولیوس 
با افزایش سطح عدم تقارن اطلاعاتی، رفتار فرصت  ( نشان داد  1402)  خضیری و همکاران .توجهی بر مدیریت سود ندارد 

بین عدم تقارن اطلاعاتی و سیاست  ( نشان دادند  1399توفیق و شریفی ).  در شرکت ها افزایش می یابد  مدیریت سودطلبانه  
تقسیم سود شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران رابطه معناداری وجود دارد و همبستگی بین آنها مثبت  

واحد در نسبت    0.136است به این معنا که به ازای هر واحد افزایش در عدم تقارن اطلاعاتی، شرکتها با افزایشی معادل  
خود روبرو خواهند شد. همچنین نتایج پژوهش بیانگر این است که متغیرهای فرصتهای سرمایه گذاری و  پرداخت سود  

تمرکز مالکیت بر سیاست تقسیم سود تاثیری معناداری دارد اما تاثیر متغیرهای نقدینگی، گردش سهام، اندازه شرکت، حجم  
از طرفی اندازه دارایی های متعلق به  .  دار نمی باشد معاملات، ارزش معاملات و نقدشوندگی بر سیاست تقسیم سود معنا 

توانند بیشتر  های بزرگ می شرکت   شرکت می تواند نشان دهد که سرمایه به دست آمده از سرمایه گذاران نیز زیاد است. 
 گذاران، دولت و طلبکاران قرار بگیرند. های خارجی مانند سرمایه مورد توجه طرف 

 

 مبانی نظری  
تئوری نمایندگی، رابطه نمایندگی را توصیف می کند، و قراردادی است که در آن یک یا چند مدیر در قالب سهامداران به  
عنوان شخصی که حکم به انجام یک خدمت از طرف اصلی می دهد و با اجازه دادن به مدیریت )نماینده( برای ارائه بهترین  

مدیران و سرمایه گذارانی که منافع متفاوتی دارند نیز تصمیمات متفاوتی می گیرند که در نهایت    )اصلی( سهامداران   .تصمیم
مدیریت یک طرف قرارداد اصلی  .  (2022  و همکاران،   4منجر به تضاد منافع بین مدیران و سرمایه گذاران می شود )نورانون 

است که برای منافع سهامداران کار می کند، بنابراین مدیریت باید بتواند کارهایی را که به سهامداران انجام می دهد حساب  
اگر مدیریت )نماینده( وظایف محول شده توسط سرمایه گذار )معاون اصلی( را اولویت بندی نکند، می تواند باعث   .کند

اگر مدیریت در شرکت    (. 2017  ، و همکاران  5)آلیجانا  تضاد نمایندگی شود و در نهایت باعث ایجاد هزینه های نمایندگی شود
وجود داشته باشد هزینه های نمایندگی را کاهش می دهد، زیرا نمایندگان و مدیران هدف یکسانی در به حداکثر رساندن  
تئوری   غلبه کرد.  نمایندگی  تئوری  با  توان  را می  ایجاد می شود  مدیر  و  نماینده  بین  دارند. مشکلی که  کیفیت شرکت 

با   نزدیکی  ارتباط  آن سیگنال سیگنالینگ  در  دارد که  اطلاعاتی  تقارن  و  عدم  )نماینده(  مدیریت  بین  درون شرکت  های 
این مهم است و باید مورد توجه قرار گیرد تا شرکت بتواند با موفقیت سرمایه خود را از   .شودگذار )اصول( افشا می سرمایه 

این تئوری سیگنالینگ را می توان به عنوان توضیحی در مورد اینکه چرا یک شرکت   .سرمایه گذاران حفظ و به دست آورد
تمایل   .تمایل دارد اطلاعات مربوط به صورت های مالی را به طرف های خارجی )سرمایه گذاران( ارائه دهد، استفاده شود 

شرکت به ارائه اطلاعات مربوط به صورت های مالی به افراد خارجی این است که عدم تقارن اطلاعاتی بین مدیریت و  
خارجی )سرمایه گذاران( وجود داشته باشد که در آن مدیریت نسبت به افراد خارجی )بستانکاران، سرمایه گذاران(   اشخاص 
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برای افراد خارجی که اطلاعات بیشتری در مورد شرایط شرکت ندارند، با دادن   .از وضعیت شرکت آگاهی بیشتری دارد
افزایش ارزش در شرکت را می توان با کاهش عدم تقارن اطلاعاتی   .قیمت کمتر به شرکت، از خود محافظت می کنند 

دادن سیگنال به افراد خارجی در قالب اطلاعات مربوط به صورت های مالی شرکت حسابرسی شده راهی است   .انجام داد
تئوری حسابداری    (. 2018)کورنیوانسا و همکاران؛    که شرکت ها می توانند برای کاهش عدم تقارن اطلاعاتی انجام دهند 

مواجهه  های حسابداری که در  ای است که برای توضیح فرآیندی با استفاده از توانایی، درک و سیاست نظریه  (PAT)  مثبت
 وجود سه فرضیه از.  (2020و همکاران،    1شود )ریچارد ترین هستند، استفاده می با شرایط و شرایط خاص در آینده مناسب

PAT   است: فرضیه های طرح پاداش، شرکت روش حسابداری مناسب را برای انتقال درآمدهای آتی به دوره  به شرح زیر
ها این فرضیه را با گزارش  در فرضیه قرارداد بدهی، شرکت  .جاری با هدف دریافت پاداش توسط شرکت انتخاب خواهد کرد

کنند، در صورتی که شرکت اصول حسابداری مبتنی بر قرارداد بدهی را نقض  تغییرات سود در دوره آتی به حال انتخاب می 
های حسابداری را برای کاهش سود با منحرف کردن درآمد فعلی به آینده  ها روش در فرضیه قرارداد بدهی، شرکت .کند

( که حاکمیت  2018)  2ویملدا و چاندرا .  (2022  )نورانون و همکاران،  کنند تا از سیاست مالیاتی دولت اجتناب کنند انتخاب می 
شرکتی را به عنوان مجموعه ای از روابط بین مدیریت شرکت، هیئت مدیره شرکت، سهامداران و سایر سهامداران مرتبط  

حاکمیت شرکتی همچنین دارایی های شرکت را تضمین می کند و ارزش سرمایه گذاری های بلند مدت   .تعریف می کند
هیئت مدیره، سهامداران و ذینفعان مدیریت را برای کاهش احتمال تضاد منافع بین نمایندگان و مدیران   .را افزایش می دهد

ها را در مدیریت سود کاهش دهد .نظارت خواهند کرد تواند شرکت  ویملدا و چاندرا   .شیوه های حاکمیت شرکتی می 
( مکانیسم های حاکمیت شرکتی را می توان به دو صورت تقسیم کرد، یعنی مکانیزم های حاکمیت شرکتی داخلی  2018)

بنابراین، حاکمیت شرکتی را می توان به عنوان یک سیستم و ساختار پیاده سازی   .و مکانیزم های حاکمیت شرکتی خارجی
ط شرکت نتیجه گرفت تا شرکت بتواند با در نظر گرفتن منافع ذینفعان، ارزش سرمایه گذاری بلندمدت را افزایش  شده توس

مفهومی است که تشخیص می دهد چندین طرف در معاملات تجاری وجود دارند که در مقایسه  عدم تقارن اطلاعاتی   .دهد
( اظهار داشتند عدم تقارن اطلاعاتی در شرکت باعث  2015)  و همکاران   3با سایر طرف ها از مزیت اطلاعاتی برخوردارندزارا 

  های مدیریت سود وجود دارد. رابطه نزدیکی بین عدم تقارن اطلاعات و سطح شیوه  .ایجاد شیوه های مدیریت سود می شود
عدم تقارن اطلاعات موجود در یک شرکت می تواند مدیر شرکت را تشویق کند تا در مورد فعالیت های مدیریت سود در  

به منظور کاهش وجود فعالیت های   .صورتی که اطلاعاتی که باید منتقل شود به عملکرد خود مدیر مربوط باشد اقدام کند 
مدیریت سود در داخل شرکت، می توان کیفیت اطلاعاتی را که در اختیار اشخاص خارجی )سرمایه گذاران( قرار می گیرد،  

های مدیریت سود در شرکت  دهنده سطح وسیع شیوه تواند نشان شده می های مالی ارائهکیفیت اطلاعات صورت .ارتقا داد 
باشد، فرصتزمانی که ع .باشد زیاد  تقارن اطلاعات شرکت  ایجاد می دم  برای مدیران شرکت  فعالیت هایی  تا  های  شود 

مدیریت سود را انجام دهند که در آن افراد خارجی به اطلاعات بیشتری در مورد وضعیت شرکت دسترسی ندارند، به طوری  
به سود فعالیت های مدیریت   .تواند منجر شودشده توسط مدیر نظارت کنند، می های انجام که افراد خارجی نتوانند بر فعالیت 

وجود عدم تقارن اطلاعاتی در شرکت می تواند فرصتی را برای مدیران فراهم کند تا با دادن سیگنالی به سرمایه   .در شرکت
لی از  افشای اطلاعات در حسابداری شک  .گذاران در خصوص شرایط موجود در شرکت، ارزش شرکت را به حداکثر برسانند

( عدم تقارن  2015)  به گفته زارا و همکاران   (. 2016  ،4)منگو   سیگنال است که می تواند توسط مدیران شرکت داده شود 
اطلاعات در یک شرکت به دو نوع تقسیم می شود، یعنی: اولاً، انتخاب نامطلوب نوعی عدم تقارن اطلاعاتی است که در  
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شرکت نسبت به   .آن یک طرف یا بیشتر مانند یک مدیر یا طرف دیگر اطلاعات بیشتری در مورد شرایط کسب می کنند
دوم، خطر اخلاقی نوعی عدم تقارن اطلاعاتی است که توسط یک طرف یا بیشتر   .اشخاص خارجی مانند سرمایه گذاران 

با آن مدیر   .شبیه یک مدیر شرکت انجام می شود که در آن اقداماتی که باید انجام شود برای سرمایه گذاران ناشناخته است
 .می تواند کارهایی را انجام دهد که خلاف اخلاق و قراردادهایی است که نباید بدون اطلاع طرف های خارجی انجام شود 

ده مقدار  توان آن را با مشاههای کوچک است که می های بزرگ و شرکتاندازه شرکت مقیاسی برای مقایسه بین شرکت 
بازار طبقه دارایی  ارزش  اندازه گزارش، میزان فروش و  برای فروش   .بندی کردها،  را  شرکت های بزرگ سهام جدیدی 

اندازه یک شرکت به   .گسترده منتشر می کنند تا رشد فروش در شرکت را در مقایسه با شرکت های کوچک افزایش دهند
تری نیاز  های بزرگ های بزرگ به سرمایه شرکت  .طور فزاینده بزرگ احتمالاً به تأمین مالی از طرف های خارجی نیاز دارد

از راه  یا بدهی استدارند و یکی  های بزرگ در  توان گفت که شرکتمی  .های جایگزین برای دریافت وجوه، دادن وام 
  ایگزین خواهند داشت گذاری جعنوان یک سرمایه های کوچک، احتمال بیشتری برای استفاده از بدهی به مقایسه با شرکت

انجام شده توسط  افزایش مقدار وجوهی که    (. 2019،  و همکاران   1)واهینو  فعالیت های مدیریت سود  آید،  باید به دست 
علاوه بر این اندازه بزرگ یک شرکت نشان دهنده گردش مالی بهتر و تعداد دارایی های تحت   .شرکت را تشویق می کند 

های مدیریت  تواند فعالیتهمچنین می  .مالکیت به طوری که سرمایه گذاران را برای سرمایه گذاری سرمایه خود جذب کند
کند که اندازه شرکت تأثیر  (بیان می 2019)  و همکاران   3نلرسون   (. 2019  ،2)آیسیرو و هارتونو   سود را در شرکت آغاز کند 

دهنده انطباق با نظریه نمایندگی است که در آن عدم تقارن  مثبت و معناداری بر مدیریت سود دارد. وجود این رابطه نشان 
با هدف کسب سود   .های مدیریت سود به نفع خود تشویق کندتواند مدیران را به انجام فعالیت اطلاعات در شرکت می 

ای برای مدیران شرکت وجود  دهد که در آن انگیزه علاوه بر این، رابطه اندازه شرکت مطابقت با تئوری سیگنال را نشان می 
های مالی حسابرسی شده به افراد خارجی ارائه  هایی را در قالب شرایط شرکت و اطلاعات مربوط به صورت دارد که سیگنال 

( نشان داد کیفیت حاکمیت شرکتی، مدیریت سود را محدود  2024)  و همکاران   5(. کوینه 2019  ،4)آیسیرو و هارتونو   کنند
به ویژه، ارتباط منفی   .شودگیری می کند، که با اقلام تعهدی اختیاری مطلق و امضا شده و مدیریت سود واقعی اندازه می

هایی با مالکیت  های دولتی(، شرکتهای خصوصی )غیر شرکتبین کیفیت حاکمیت شرکتی و مدیریت سود در شرکت 
نتایج آزمون نوانون   .تر استهای با رشد بالا در مقایسه با همتایان خود عمیق خارجی بالا و مالکیت متمرکز پایین، و شرکت

( متغیر حاکمیت شرکتی و عدم تقارن اطلاعاتی را با نتایجی که تأثیر معناداری بر مدیریت سود نشان  2022)  و همکاران
از آنجا  .  دهدد نشان می دهد در حالی که متغیر اندازه شرکت رابطه مثبت و معناداری را با مدیریت سودهد توضیح می نمی 
مدیران برای افزایش منافع شخصی خود، در استفاده از معیارهای حسابداری، که مبنای اطلاع رسانی برای سرمایه  که  

  نداشته   وجود  نماید،  محدود  را  مدیر  طلبانه  فرصت  رفتار  این  که   هایی  محدودیت  اگر.  کنند  گذاران است، جانبدارانه عمل می
بداری موجود در گزارشهای مالی جانبدارانه تهیه و ارائه خواهد شد که این امر به نوبه خود  حسا  ارقام   صورت   درآن   باشد

مدیران برای افزایش منافع شخصی  .  افزایش انتظارات سهامداران و بالا رفتن هزینه سرمایه سهام عادی می گردد منجر به  

  اگر.  کنند  خود، در استفاده از معیارهای حسابداری، که مبنای اطلاع رسانی برای سرمایه گذاران است، جانبدارانه عمل می
بداری موجود  حسا ارقام صورت درآن باشد نداشته وجود نماید، محدود را مدیر طلبانه فرصت رفتار این  که هایی  محدودیت

در گزارشهای مالی جانبدارانه تهیه و ارائه خواهد شد که این امر به نوبه خود منجر به افزایش انتظارات سهامداران و بالا  
کیفیت بالای افشا و تقارن اطلاعاتی موجب هماهنگی بیشتر مدیران و سرمایه   رفتن هزینه سرمایه سهام عادی می گردد. 
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گذاران در رابطه با تصمیم های سرمایه گذاری می شود. یرعکس، هر چه کیفیت افشای اطلاعات پایین تر و عدم تقارن  
اطلاعاتی بین مدیران و سرمایه گذاران بیشتر باشد، سرمایه گذاران به جهت پذیرش ریسک بیشتر، هزینه سرمایه بالاتری  

طلاعاتی ناشی از کیفیت افشای پایین، مسئله انتخاب نادرست را در پی  را مطالبه می کنند. افزون بر این، عدم تقارن ا
خواهد داشت. اوراق بهادار مواجه با این مشکل، از نقدشوندگی کمتری برخوردارند و هزینه داد و ستد آن ها در زمان خرید  

ان برای اضافه هزینه معاملاتی  و فروش بیشتر است. بنابراین، خریداران تمایل کمتری به خرید آن ها دارند. سرمایه گذار
پرداخت شده، پاداش بیشتری مطالبه می کنند. با افشای اطلاعات خصوصی و بهبود کیفیت افشا، شرکت ها می توانند عدم  
تقارن اطلاعاتی و هزینه مبادله اوراق بهادار و بدین ترتیب هزینه سرمایه را کاهش و در نتیجه بازده خود را بهبود بخشند.  

سود با تاکید بر ابعاد حاکمیت    مدیریت   و   اطلاعاتی   تقارن   اساس هدف اصلی تحقیق حاضر بررسی رابطه بین عدم  بر همین 
 شرکتی می باشد.  

 

 وهش روش پژ
ها به بررسی موضوع  این تحقیق از منظرهدف از نوع تحقیقات کاربردی استاز آنجا که پژوهش حاضر پس از وقوع رویداد 

باشد. پژوهش حاضر از نظر شیوه اجرا در زمره پژوهش های  های همبستگی، پس رویدادی می پردازد، در زمره پژوهش می
های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار از سال  میدانی می باشد. در این پژوهش، جامعه آماری مورد نظر شامل شرکت 

داده های مورد نیاز  شرکت به عنوان نمونه انتخاب شد.   149باشد. که به رو حذف سیستماتیک تعداد می   1401الی    1394
می     ع آوریرکتهایی عضو نمونه از منابع زیر جممالی ش  پژوهش از صورتهای مالی حسابرسی شده و سایر گزارشات   این

 شود: 

 . نوین ره آورد   اطلاعاتیبانک   •

بهادار تهران، از طریق سایت اینترنتی سازمان بورس   اوراق  بورس در شده پذیرفته های اطلاعاتی جامع شرکتبانک   •
 اوراق بهادار تهران. 

 طریق سایت کدال.    شده از پذیرفته های شده شرکت صورتهای مالی حسابرسی •

کتابخانه • از  برای  استفاده  معتبر  های  سایت  و  حسابداری  رشته  در  معتبر  موضوع  های  به  مربوط  اطلاعات  دریافت 
 پژوهش. 

در این تحقیق از روش های موجود در آمار توصیفی )جداول توزیع فراوانی، میانگین، انحراف معیار( و آمار استنباطی جهت  
های تابلویی یا ترکیبی  باشند در این مطالعه از دادههای تحقیق استفاده که به شرح زیر می بررسی و تجزیه و تحلیل داده 

  . هستند   نرمال   توزیع   دارای  آزمون   مورد   های داده  که   است  این   آماری   آزمونهای   اغلب   شود. فرض شرکت( استفاده می  /)سال
  استفاده   بودن   نرمال   آزمون   از   خیر،   یا   هستند  نرمال   توزیع   دارای تحقیق،   در  استفاده   مورد   هایداده  توزیع   اینکه   تعیین   برای
  و   گرافیکی   روشهای   ها، داده  توزیع  بودن  نرمال   تست   برای  مختلفی   های   روش  حسابداری از در تحقیقات تجربی  .  شود می

  برای .  شود می  استفاده   پراکندگی،   و  مرکزی   توصیفی،  های شاخص   از   ها داده   وتحلیل   تجزیه   برای   . شود  می   استفاده   آماری، 
  روش   از  زیر   مراحل  طی   با  ها  فرضیه  آزمون  برای   و  شده  استفاده  همبستگی  های  آزمون   از  متغیرها   میان   روابط  بررسی

 تابلویی   های  داده  در   واحد  ریشه  آزمونهای  از   استفاده  با  مدل  های   متغیر  پایایی  تعیین :  شودمی  استفاده  متغیره   چند   رگرسیون 
 :  ها  روش  این از یکی  انتخاب  یعنی   ، Fآزمون  انجام با  رگرسیون، مدل برای  مناسب الگوی  انتخاب

 . شده تجمیع معمولی  مربعات  حداقل رگرسیون  -الف
  در   شود،  می  استفاده  شده  تجمیع  معمولی  مربعات  حداقل  رگرسیون  از  مقاطع  بودن  همگن  ثابت: درصورت   اثرات  روش  -ب

  کاربرد  هاسمن   آزمون انجام با ثابت، اثرات روش  از استفاده صورت در .شود  می استفاده ثابت  اثرات روش از اینصورت غیر
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با توجه به نوع آزمون مورد استفاده، برای تست اعتبار نتایج    . کنیم  می   بررسی   را  تصادفی   اثرات  الگوی  یا   ثابت  اثرات  الگوی 
آزمون از آزمونهای تشخیص مرتبط با آن استفاده خواهد شد. نرم افزار آماری مورد استفاده در این تحقیق نیز نرم افزار  

 باشد. می  1ایویوز 

 

 متغيرهامدل و 

 متغير وابسته: مدیریت سود  
در این تحقیق برای اندازه گیری متغیر وابسته  از مدیریت سود واقعی استفاده شد. برای شناسایی شرکتهایی که به مدیریت  

انهای نقدی عملیاتی برای  سود واقعی تمایل دارند، سطح غیر عادی سه معیار هزینه های تولید، هزینه های اختیاری و جری
 سال مورد نیاز است. بدین ترتیب از مدل های زیر استفاده خواهد شد:  -هر شرکت

 

 مدل برآورد سطح عادی هزینه های توليد:  الف( 
( در این تحقیق سطح  2010)  ( و کوهن و زاروین 2008)  (، کوهن و همکاران 2006)   با پیروی از تحقیقات روی چودری

 معادله زیر براورد می شود: عادی هزینه های تولید با بکارگیری 
-I, t∆𝑅𝑒𝑣𝑖 ,𝑡/𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡*3+K1-i , t/ Asseti,t*Rev2+ K1-i , t*Asset1=K1-t/ Asseti,tProdcost

I,t𝜀+∆𝑅𝑒𝑣𝑖 ,𝑡/𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡*4+K1 

 
 که در آن: 

i,tProdcost( بهای تمام شده کالای فروش رفته =i,tCOGS  اختلاف موجودی اول و پایان + ) ( دوره∆lnvi,t). 

1-i , tAsset  1= کل دارایی های شرکت در پایان دوره-t . 

i,tRev )فروش خالص)درآمد = . 

= ∆Revi ,t  فروش سال هایt  منهای فروش سالt-1 . 

 

 ب( مدل برآورد سطح عادی هزینه های اختياری
های فروش، عمومی و اداری تمرکز شده  به منظور اندازه گیری دستکاری هزینه های اختیاری توسط مدیریت روی هزینه  

زیرا در برگیرنده بسیاری از هزینه های اختیاری از جمله هزینه های تحقیق و توسعه، هزینه تبلیغات، هزینه های بازاریابی،  
( در این تحقیق سطح  2006) هزینه اجاره، کمیسیون ها و هزینه های مهندسی می باشد. با پیروی از الگوی روی چوداری 

 عادی هزینه های فروش، عمومی و اداری به کار گیری معادله زیر برآورد می شود: 
DisExpi,t/َ AAsseti,t−1 =I,t ε+Asseti,t−1/ Revi,t−1*2+K َ AAsseti,t−1*1K 

 
 که در آن: 

DisExpi,t= هزینه های فروش، عمومی و اداری . 
1-i , tAsset  1= کل دارایی های شرکت در پایان دوره-t . 

Revi,t−1=   فروش های سالt-1 . 
 

 
1 Eviews 
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 ج( مدل برآورد سطح عادی جریانهای نقدی عملياتی 
( در این تحقیق سطح  2010)  3( و کوهن و زاروین 2008)   و همکاران  2(، کوهن 2006)  1با پیروی از تحقیقات روی چودری
 بکارگیری معادله زیر براورد می شود: عادی جریانهای نقدی عملیاتی با 

-I, t∆Revi ,t/Asset*3+K1-i , t/ Asseti,t*Rev2+ K1-i , t*1/Asset1=K1-t/ Asseti,tCFO

I,tε+∆Revi ,t/Asset*4+K1 

 
 که در آن: 

i,tCFO جریانهای نقدی عملیاتی در سال =t . 

1-i , tAsset  1= کل دارایی های شرکت در پایان دوره-t . 

i,tRev درآمد( در سال  = فروش خالص(t . 

=∆Revi ,t  فروش سال هایt  منهای فروشهای سالt-1 . 
برای مشخص شدن دستکاری فعالیتهای واقعی سطوح غیر عادی آنها منظور می شود. به این صورت که در مدلهای بالا  

صنعت یک رگرسیون تشکیل داده می شود و ضرایب رگرسیونی حاصل را در همان مدل قرار داده و   -ابتدا برای هر سال
را برای هر سال هر صنعت نشان می دهد سپس در انتها از  رگرسیون براورد می شود. که این مقدار براوردی سطح عادی  

)سطح عادی( سطح غیر عادی به دست می آید که قدر مطلق نتیجه حاصل    مابه التفاوت مقدار واقعی و مقدار براوردی 
: مطابق مدل های کوهن و  (، کوهن و  2008)   همکاران  مدیریت واقعی سود را نشان می دهدمدل جامع مدیریت سود 

ه محاسبه آن به  ( از یک معیار جامع برای مدیریت سود استفاده شده است که نحو2010) ( و ژائو و همکاران 2010)زاروین
 صورت زیر می باشد: 

REMi,t = −AbnCFOi,t + AbnProdCosti,t − AbnDisExpi,t 
 

عملیاتی،  :  AbnCFOi,tکه   نقد  جریان  عادی  غیر  و  :  AbnProdCosti,tسطح  تولید  های  هزینه  عادی  غیر  سطح 
AbnDisExpi,t :سطح غیر عادی هزینه های اختیاری می باشد . 

 

 عدم تقارن اطلاعات  : مستقلمتغير 
اطلاعاتی از دامنه اختلاف قیمت پیشنهادی خرید و فروش استفاده می شود. برای اندازه  برای اندازه گیری عدم تقارن  

طبق تحقیقات شینگ یانگ و    ( 1986گیری دامنه اختلاف قیمت پیشنهادی خرید و فروش از مدل چیانگ و وینکاش )
 برای این منظور:  ( استفاده می شود. 2016) همکاران 

 از قیمت پیشنهادی فروش در همین لحظه کسر می شود.  tقیمت پیشنهادی خرید مربوط به لحظه   •

بر میانگین قیمت پیشنهادی خرید    iبه منظور قابلیت مقایسه شرکتها، لازم است که مقدار به دست آمده برای شرکت   •
 تقسیم گردد.  tو فروش سهام در لحظه 

در نهایت به منظور محاسبه دامنه پیشنهادی خرید و فروش نسبی روزانه سهام لازم است از دامنه قیمت پیشنهادی   •
 خرید و فروش نسبی مربوط به لحظات مختلف یک روز میانگین گرفته شود. 

 

 
1 Roychowdhury 
2 Cohen  
3 Cohen & Zarowin 
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Spredait =
1

n
∑

APit − BAit

APit + BAit

2

 

 
 می باشد.  tدر دوره    iدامنه تفاوت قیمت پیشنهادی خرید و فروش سهام شرکت    SPREDAکه در آن  

N  .تعداد لحظات معاملاتی در یک روز کاری بورس می باشد 
 it(ASK PRICE)AP  میانگین قیمت فروش پیشنهادی سهام شرکت :i    در دورهt . 

itBA(BID PRICE) میانگین قیمت پیشنهادی خرید سهام شرکت :i   در دورهt . 
AP(Ask Price) میانگین قیمت فروش پیشنهادی سهام شرکت :i  در دورهt . 

پس از به دست آوردن اختلاف قیمت پیشنهادی خرید و فروش روزانه سهام از طریق رابطه فوق، میانگین سالانه اختلاف  
قیمت پیشنهادی خرید و فروش سالانه محاسبه می گردد. طبق مدل هر چه دامنه تفاوت قیمت پیشنهادی خرید و فروش  

یشتر است در آزمون فرضیه ها قدر مطلق عدد حاصل از این مدل  سهام عدد بزرگتری باشد حاکی از عدم تقارن اطلاعاتی ب
 مورد استفاده قرار می گیرد.  

 

 حاکميت شرکتی   متغير ميانجی: ابعاد 
  درصد مالکیت سهامداران نهادی .  شود  می   گرفته   نظر   حاکمیت شرکتی در  ابعاد   عنوان  زیر به   متغیر  سه  تحقیق   این   در
(itINS)  بیانگر درصد سهامداران نهادی شرکت :i    در سالt  نکها، بیمه، صندوق  می باشد. برای این منظور درصد مالکیت با

شرکت های سرمایه گذاری و شرکت هایی که فعالیت اصلی و تخصص آنها سرمایه گذاری می باشد،    ،های بازنشستگی 
 در پایان سال محاسبه و منظور خواهد شد.  

و در غیر    1  : اگر مدیر عامل در شرکت رئیس یا نایب رئیس هیات مدیره باشد عدد(Dogane)  دوگانگی نقش مدیر عامل
 میگیرد.  0اینصورت عدد  

در سال    i(: بیانگر درصد اعضای غیر موظف هیئت مدیره شرکت  itIndependent)  درصد اعضای غیر موظف هیئت مدیره
t (.  1394  )قدرتی و فیضی، می باشد که مبین میزان استقلال هیئت مدیره می باشد 

 

 متغير های کنترلی
 گیری می شود. اندازه با استفاده از لگاریتم طبیعی مجموع دارایی اندازه : اندازه شرکت

 می شود.  مالی استفاده شاخص اهرم عنوان به دارایی کل به بدهی کل نسبت تحقیق، از این در: اهرم مالی

 . برابر است با تغییرات فروش امسال نسبت به سال قبل: شرکت رشد
 . تقسیم بر کل دارایی ها  برابر با سود خالص : (ROA) نرخ بازده دارایی ها

 

 یافته ها
های مرکزی و  های توصیفی تلاش بر آن است تا با ارائه جدول و استفاده از ابزارهای آمار توصیفی نظیر شاخصدر روش

های تحقیق پرداخته شود، تا این امر به شفافیت موضوع کمک کند. آمار توصیفی متغیرهای  پراکندگی، به توصیف داده
 ( آمده است. 1شرکت در جدول ) 149تحقیق برای  
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 آمار توصيفی متغيرهای تحقيق در شرکت های نمونه (:1)جدول 

های پژوهش است که گزارش  های تحقیق در بخش تجزیه و تحلیل داده توصیف اطلاعات گردآوری شده یکی از فرآیند 
بندی شده است.  با استفاده از منابع اطلاعاتی دست دوم گردآوری و دسته های پژوهش  آنها در پژوهش، مهم است. داده

گردد. بنابراین در این بخش در مورد  گیری انتخاب می های اندازههای آماری با توجه به مقیاس توصیف اطلاعات و داده 
های مالی اعضای نمونه آماری بحث و بررسی صورت گرفته است  های مربوط به صورت های نمونه آماری و شاخصویژگی 

های پانل برای آزمون  با توجه به اینکه از روش ترکیب داده  که در ادامه به آنها در دو بخش جداگانه پرداخته شده است.
مشاهده بوده    1043های ترکیبی متوازن،  شرکت بر اساس داده  - کنیم، تعداد مشاهدات سالهای تحقیق استفاده میفرضیه
 است.

 

 های پانل آزمون ریشه واحد داده
های  پایایی متغیرهای پژوهش به این معنا است که میانگین و واریانس متغیرها در طول زمان و کواریانس متغیرها بین سال

 شود.  وجود آمدن رگرسیون کاذب نمینتیجه، استفاده از این متغیرها در مدل، باعث بهمختلف ثابت بوده است. در 

 . 1فیشر -فیشر با استفاده از آزمون دیکی فولر تعمیم یافته •

 .2فیشر -فیشر با استفاده از آزمون فیلیپس پرون  •

 .3آزمون هادری  •
H0: )وجود ریشه واحد )نامانا . 

H1: )عدم  وجود ریشه واحد )مانا . 
)متغیرهای   متغیر مورد بررسی  Yitشود که در آن  برای متغیر در نظر گرفته می AR(1)الگوی  ها، آزمون این تشریح برای

عرض از    Xit  تعداد مشاهدات سری زمانی در هر کشور،  t=1,2,…,Tiمعرف شرکتها،    i=1,2,…,Nوابسته و مستقل(  

 
1�Fisher – ADF 
2 Fisher – PP 
3 Hadri 

 انحراف معیار کمترین مقدار  بیشترین مقدار میانگین علامت  متغیر

 INDEPEND  0.69 1.000 0.000 0.189 درصد اعضای غیر موظف هیئت مدیره

 INS 0.719 0.99 0.000 0.184 درصد مالکیت سهامداران نهادی 

 REM 0.016 0.910 0.900 0.192 مدیریت سود

 sperda 0.297 0.984 0.359 0.316 عدم تقارن اطلاعاتی 

 ROA 0.113 0.930 0.913- 0.159 بازده دارایی

 lev 0.660 0.793 0.130 0.249 اهرم مالی

 size 13.979 19.066 10.504 1.374 اندازه شرکت 

 G 1.579 6.527 0.634 0.674 رشد شرکت 

 doganeghi 0.233 1.000 0.000 0.423 دوگانگی نقش مدیر عامل 

 obs 1008 1008 1008 1008 تعداد مشاهدات

 درصد فراوانی  فراوانی  doganeghi دوگانگی نقش مدیر عامل 

 49/2 31 1 دارای نقش دوگانه 

 51/97 1014 0 بدون نقش دوگانه 
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از هم  جمله اخلال بوده که فرض می  εiضریب خود همبستگی و    δiمبداو روند،   شود در بین شرکتها مختلف مستقل 
|ρi|هستند. اگر   < |ρi|در این صورت متغیر مورد نظر مانا و چنانچه   1 =  شود. دارای ریشه واحد و نامانا می Yi ، باشد 1

 دو فيشر بر اساس آزمون کای نتایج آزمون ریشه واحد تابلویی (:2) جدول
 جه ینت یدار یسطح معن شریآزمون ف علامت  متغیر

 مانا INDEPEND  39.262- 0.000 درصد اعضای غیر موظف هیئت مدیره

 مانا INS 30.491- 0.000 درصد مالکیت سهامداران نهادی 

 مانا REM 45.001- 0.000 مدیریت سود

 مانا sperda 29.882- 0.000 تقارن اطلاعاتی عدم 

 مانا ROA 09/369 - 0.000 بازده دارایی

 مانا lev 37/387 - 0.000 اهرم مالی

 مانا size 44.465- 0.000 اندازه شرکت 

 مانا G 21.531- 0.000 رشد شرکت 

 مانا doganeghi 2.752- 0.000 دوگانگی نقش مدیر عامل 

  و   های لوین لیندرصد تمام متغیرها در آزمون  95(، در سطح اطمینان  2آزمون مانایی در جدول )براساس نتایج حاصل از  
پرون فیشر در سطح مانا هستند. این نتایج با توجه به    -ی فیشر و فیلیپسیافتهو شین، دیکی فولر تعمیمچو، ایم پسران  

اند. به عنوان نمونه  ها استخراج شدهچو و همچنین سطح احتمال مربوط به این آماره  و   های لوین، لینمقدار عددی آماره 
( شده است و اینکه  -29.882چو معادل )  و   لوین لین   آزمون  برای متغیر عدم تقارن اطلاعاتی با توجه به اینکه میزان آماره

(، در  prob <0.05است( و همچنین سطح احتمال برای این متغیر معادل صفر شده است )  - 2و    2)سطح بحرانی بین  
نتیجه این متغیر در سطح مانا است و نیاز به تفاضلگیری ندارد. همین تحلیل برای سایر متغیرها نیز برقرار است. و بنابراین،  

 همگی متغیرهای پژوهش در دوره مورد بررسی در سطح پایا هستند.  

 

 آزمون نرمال بودن متغيرها
 زیر است:   3افزار ایویوز برای این متغیر به شرح نگاره خروجی آزمون آزمون جاک برا در نرم 

فرض صفر در این آزمون همگون بودن توزیع مشاهدات با توزیع نظری مشخص )با پارامتری معین( است که با حدس آن  
   : متغیر استرا تعیین کرده ایم و فرض مخالف مناسب نبودن توزیع مورد نظر برای 

0H  :داده ها از توزیع نرمال پیروی می کنند .                                                                                                        

1H  : داده ها از توزیع نرمال پیروی نمی کنند . 

 

 نحوه داوری 
ده شده با توزیع نظری مربوط  باشد نشان دهنده آن است که توزیع  مشاه  05/0( بزرگ تر از  Sigچنانچه سطح معنی داری )

 .  می کنند نمی شود، یعنی داده ها از توزیع نرمال پیروی  رد  0Hو فرض  پذیرش    1Hفرض در تحقیق  است.
 نرمال بودن با چارک برا نتایج آزمون  (:3) جدول

 یدار یسطح معن شریآزمون ف علامت  متغیر

 INDEPEND  29.284 0.000 اعضای غیر موظف هیئت مدیرهدرصد 

 INS 816.825 0.000 درصد مالکیت سهامداران نهادی 

 REM 613.357 0.000 مدیریت سود

 sperda 87.548 0.000 عدم تقارن اطلاعاتی 
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 ROA 936.958 0.000 بازده دارایی

 lev 4158.936 0.000 اهرم مالی

 size 175.594 0.000 اندازه شرکت 

 G 2902.878 0.000 رشد شرکت 

 doganeghi 273.842 0.000 دوگانگی نقش مدیر عامل 

از پیش بودن متغیر وابسته یکی  احتمال  های مدل فرض نرمال  اگر میزان  های رگرسیونی حداقل مربعات معمولی است. 
رد شده و ادعای نرمال بودن توزیع داده ها پذیرفته می شود. همانطور که در جدول     1Hباشد فرض    %5چارک برا بیشتر از  

درصد می باشد که در این شرایط نرمال    5( مشاهده می شود احتمال چارک برا برای متغیرهای وابسته و مستقل کمتر از  3)
مشاهده باشد، توزیع جملات    30نمی باشد. ولی زمانی که سایر فروض کلاسیک برقرار باشد و نمونه آماری نیز بزرگتر از 

حالت حتی اگر جملات اخلال دارای توزیع نرمال نباشند، ضرایب مدل  اخلال به توزیع نرمال نزدیک می شود. در این  
ند و همین دو ویژگی برای تصمیم گیری در خصوص فرضیه هایی که با استفاده از ضرایب  حداقل واریانس بوده و کارا هست

 مدل آزمون می شوند کافی است.  

 

 بررسی نبود خود همبستگی 
آماره دوربین  از  رگرسیونی  نتایج مدل  در  نبود خودهمبستگی  بررسی  است.    - برای  استفاده شده  دوربین  واتسون  آزمون 

 : نمایدهای رگرسیون را بر مبنای فرض صفر آماری زیر آزمون می   سریالی بین باقیمانده )خطا(واتسون همبستگی 

0H:  .بین خطاها خود همبستگی وجود ندارد 

1H .بین خطاها خود همبستگی وجود دارد : 
شود و در  آزمون )عدم همبستگی بین خطاها( پذیرفته می   0H قرار گیرد، فرضیه  2/ 5و    5/1واتسون بین    -اگر آماره دوربین 

 ( قید شده است. 4)  واتسون فرضیه های پژوهش در جدول  - تایید می شود. نتایج مربوط به آماره دوربین  1Hصورت  غیر این 
 آزمون استقلال خطاها(: 4) جدول

 نتیجه  آماره  نوع آزمون  فرضیه ها

 عدم وجود خودهمبستگی 2.101 واتسون -دوربین فرضیه اول 

 عدم وجود خودهمبستگی 2.098 واتسون -دوربین فرضیه دوم

 عدم وجود خودهمبستگی 2.100 واتسون -دوربین فرضیه سوم 

 عدم وجود خودهمبستگی 1.593 واتسون -دوربین فرضیه چهارم 

و    5/1واتسن برای مدل های مقادیر آماره دوربین واتسون در داخل فاصله   -با توجه به جدول مزبور مقدار آماره دوربین 
 شود.مبنی بر عدم وجود خود همبستگی بین خطاها تایید نمی 0Hقرار ندارد. بنابراین فرض   5/2

 

 تعيين نوع آزمون و روش تجزیه و تحليل 
باشد مدل اثرات ثابت در    0.05بدست آمده کوچکتر از    probآزمون هاسمن را انجام دهیم و    Eviewsچنانچه در نرم افزار  

باشد، در این صورت مدل اثرات تصادفی پذیرفته می    0.05درصد پذیرفته می شود، اما اگر بزرگتر از    95سطح اطمینان  
 شود. 

 مقاطع چاو، جهت تشخيص همگن یا ناهمگن بودن  نتایج آزمون (:5) جدول
 نتیجه آزمون چاو  Fاحتمال آماره  F الگوی مورد بررسی 

 شود فرضیه صفر رد می 0.943 0.288 مدل اول پژوهش
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 شود فرضیه صفر رد می 0.959 0.249 مدل دوم پژوهش

 شود فرضیه صفر رد می 0.934 0.305 مدل سوم پژوهش

 شود فرضیه صفر تایید می 0.930 0.313 مدل چهارم پژوهش 

در   F  آماره برای  آمده  دستبه   که احتمال  دهدمی   نشان   چاو،  آزمون نتیجه  شود، می   دیده   5شماره   جدول  در  که  گونههمان 
ها به صورت تابلویی  ها در تمام مدل بنابراین برای آزمون این فرضیه، داده   است،  درصد   5  از  مدل پژوهش پژوهش کمتر

ها در تمام  بنابراین برای آزمون این فرضیه، داده درصد بوده،    5بیشنر از    مدل دوم. اما برای  گیرند مورد استفاده قرار می 
 . گیرند ها به صورت پولی مورد استفاده قرار میمدل

 

 آزمون هاسمن 
  فرض   بود،   بیشتر   جدول   مقدار   از   آمده   بدست  دوچی   اگر  شود می   استفاده  آزادی  درجه    K  با  دوچی   آماره  از   آزمون   این   در 

 . شودمی  پذیرفته  ثابت آثار  فرض  و شودمی  رد   بودن تصادفی  بر مبنی  صفر 
 

 های پژوهش نتایج آزمون فرضيه 
- 1394های تابلویی است. این روش ترکیبی از اطلاعات سری زمانی )در مطالعه حاضر روش برآورد مدل براساس داده

باشد. تمامی ارقام محاسبه شده برای هر  بهادار( میشرکت پذیرفته شده در بورس اوراق    149های مقطعی  ( و داده1401
 یرافزانرم برنامه ق، یتحق نی ا در استفاده موردی رافزا نرمی برنامه باشد. یک از متغیرهای مدل بر حسب میلیون ریال می

رگرسیون چند متغیره ارائه  های  های ارائه شده به صورت مدل های برآورد شده با توجه به فرضیه. مدل باشدیم  9  ایویوز
 اند.  شده

 

 نتایج آزمون فرضيه اول و مدل مورد استفاده 

   آزمون فرضيه اول

 فرضیه اول بیان می دارد: بین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود رابطه وجود دارد. 

 : شودمی برآورد زیر رگرسیون فرضیه آزمون برای
Remit = β1 + β2spredsit + β3sizeit + β4roait + β5sizeit + β6git + εit 

 

0H .بین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود رابطه وجود ندارد : 

1H .بین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود رابطه وجود دارد : 
 ارائه گردیده است.  8و  7نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل فرضیه یک در جدول 

 آمار معناداری مدل پژوهش (: 7) جدول

 واتسون - دوربین آماره داریسطح معنی Fآماره  شدهضریب تعیین تعدیل ضریب تعیین مدل 

 2.101 0.000 72.849 0.333 0.338 اول

وسیله ضریب تعیین انجام  گیری نیکویی برازش است که این کار بهای برای اندازهترین هدف این جدول، ارائه آماره مهم
است. یعنی    337/0  باشد که مقدار آن در اینجا می   yو    xبین   رابطه گردد. ضریب تعیین، معیاری برای سنجش شدتمی

ها  درصد از تغییرات متغیر وابسته )مدیریت سود( را توضیح دهد. همبستگی متوالی بین باقیمانده   33.8ضریب تعیین قادر است  
با توجه به مقدار آمارهبه اثرگذاری مشاهدات بر هم است.  (، همبستگی متوالی بین  2.101)  9واتسون   – ی دوربینمعنای 

مورد قبول واقع شده، به    Fداری کل مدل با استفاده از آماره  حال پس از بررسی اولیه و اینکه معنی   ها وجود ندارد.داده 
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دار بودن ضرایب مدل رگرسیونی ذکر شده،  جدول معنی   پردازیم.می   tآمده از آزمون  دستبودن ضرایب به دار بررسی معنی 
 باشد. شرح زیر می به

 tضرایب و مقدار آماره (: 8)جدول 
 داری معنی tآماره  ضرایب متغیرها 

 0.012 -2.507 -0.209 متغیر ثابت

 0.000 9.475 0.430 عدم تقارن اطلاعاتی 

 0.169 1.376 0.008 اندازه شرکت 

 0.767 -0.296 -0.016 اهرم مالی

 0.288 1.062 0.015 رشد شرکت 

 0.000 7.218 0.426 بازده دارایی هانرخ 

درصد(   5( کمتر از سطح خطای مورد پذیرش )0.000) Fداری آماره سطح معنی پژوهش،  اول  مدل با توجه به نتایج آزمون 
آماره دوربین واتسون ) بنابراین    5/2تا    1/ 5( در فاصله بین  2.101بوده و کل مدل رگرسیونی معنی دار است.  قرار دارد 

از سطح خطای مورد پذیرش    t( آماره  P-Valueبودن )  پایینبا توجه به    همبستگی بین اجزای خطای مدل وجود ندارد.
 که بین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود رابطه وجود دارد. بنابراین فرضیه  دهد  نتایج آزمون نشان می   1βب  یبرای ضر

0H   دهد متغیرهای کنترلی وارد  کرد. همچنین، نتایج پژوهش نشان می درصد رد    5توان در سطح خطای  پژوهش را می
داری بر مدیریت سود دارد و مابقی متغیرها تاثیر معناداری بر  قط نرخ بازده دارایی ها در مدل رگرسیون تاثیر معنی شده ف

 مدیریت سود ندارند. 

 

 نتایج آزمون فرضيه دوم و مدل مورد استفاده 
سود تاثیر    بین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریتهیات مدیره بر رابطه    فرضیه دوم بیان می دارد: درصد اعضای غیر موظف 

   .دارد 
 : شودمی برآورد زیر رگرسیون فرضیه آزمون برای

Remit = β1 + β2spredsit + β3Borindit + β4spreda ∗ BorIndit + β5sizeit + β6git + β7levit

+ β8roait + εit 
 

0Hسود تاثیر ندارد بین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت، بر رابطه مدیرههیات   : درصد اعضای غیر موظف .   

1Hسود تاثیر دارد بین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت، بر رابطه هیات مدیره  : درصد اعضای غیر موظف .   
 ارائه گردیده است.  10و  9نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل فرضیه دوم در جدول 

 معناداری مدل پژوهش آمار  (:9) جدول

 واتسون - دوربین آماره داریسطح معنی Fآماره  شدهضریب تعیین تعدیل ضریب تعیین مدل 

 2.098 0.000 54.673 0.333 0.338 دوم

وسیله ضریب تعیین انجام  گیری نیکویی برازش است که این کار بهای برای اندازهترین هدف این جدول، ارائه آماره مهم
است. یعنی    0.338  باشد که مقدار آن در اینجامی   yو    xبین   رابطه گردد. ضریب تعیین، معیاری برای سنجش شدتمی

ها  درصد از تغییرات متغیر وابسته )مدیریت سود( را توضیح دهد. همبستگی متوالی بین باقیمانده   33.8ضریب تعیین قادر است  
ها  (، همبستگی متوالی بین داده2.09)  9واتسون  – ی دوربین  معنای اثرگذاری مشاهدات بر هم است. با توجه به مقدار آمارهبه

 وجود ندارد. 
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 tضرایب و مقدار آماره  (:10)جدول 
 داری معنی tآماره  ضرایب متغیرها 

 0.016 -2.412 0.188 متغیر ثابت

 0.889 -0.139 0.007 عدم تقارن اطلاعاتی 

 0.459 0.739 -0.028 مدیرههیات  درصد اعضای غیر موظف

 0.000 11.099 0.431 عدم تقارن* درصد مالکیت 

 0.157 1.415 0.008 اندازه شرکت 

 0.778 -0.281 -0.013 اهرم مالی

 0.201 1.279 0.015 رشد شرکت 

 0.000 8.742 0.427 نرخ بازده دارایی ها

درصد(    5( کمتر از سطح خطای مورد پذیرش )0.000) Fداری آماره سطح معنی دوم پژوهش،   مدل با توجه به نتایج آزمون 
( واتسون  آماره دوربین  است.  دار  معنی  و کل مدل رگرسیونی  بین  2.09بوده  فاصله  در  بنابراین    5/2تا    1/ 5(  دارد  قرار 

از سطح خطای مورد پذیرش    t( آماره  P-Valueبودن )  پایینبا توجه به    همبستگی بین اجزای خطای مدل وجود ندارد.
هیات مدیره ، بر رابطه بین عدم تقارن اطلاعاتی    که درصد اعضای غیر موظفدهد  نتایج آزمون نشان می   1βب  یبرای ضر 

درصد رد کرد. همچنین، نتایج    5توان در سطح خطای  پژوهش را می   0Hو مدیریت  سود تاثیر منفی  دارد بنابراین فرضیه  
داری بر مدیریت سود   دهد متغیرهای کنترلی وارد شده نرخ بازده دارایی ها در مدل رگرسیون تاثیر معنی پژوهش نشان می 

 دارد. 

 

 نتایج آزمون فرضيه سوم و مدل مورد استفاده 
   .، بر رابطه بین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت  سود تاثیر داردفرضیه سوم بیان می دارد: دوگانگی نقش مدیر عامل

 : شودمی برآورد زیر رگرسیون فرضیه آزمون برای
Remit = β1 + β2spredsit + β3diganeit + β4spreda ∗ Doganeit + β5sizeit + β6git + β7levit

+ β8roait + εit 
 

 ارائه گردیده است.   12و   11نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل فرضیه سوم در جدول 
 آمار معناداری مدل پژوهش ( 11) جدول

 واتسون - دوربین آماره داریسطح معنی Fآماره  شدهضریب تعیین تعدیل ضریب تعیین مدل 

 2.100 0.000 55.226 0.334 0.340 سوم 

وسیله ضریب تعیین انجام  گیری نیکویی برازش است که این کار بهای برای اندازهترین هدف این جدول، ارائه آماره مهم
است. یعنی    34/0  باشد که مقدار آن در اینجا می   yو    xبین   رابطه گردد. ضریب تعیین، معیاری برای سنجش شدتمی

ها  درصد از تغییرات متغیر وابسته )مدیریت سود( را توضیح دهد. همبستگی متوالی بین باقیمانده 34است  ضریب تعیین قادر  
ها  (، همبستگی متوالی بین داده 0102)  9واتسون  – ی دوربینمعنای اثرگذاری مشاهدات بر هم است. با توجه به مقدار آماره به

 وجود ندارد. 
 tضرایب و مقدار آماره  12جدول 

 داری معنی tآماره  ضرایب متغیرها 

 0.002 -2.996 -0.205 متغیر ثابت

 0.748 0.321 0.007 عدم تقارن اطلاعاتی 

 0.018 2.355 -0.037 دوگانگی 
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 0.611 0.507 0.018 عدم تقارن* دوگانگی 

 0.100 1.644 0.008 اندازه شرکت 

 0.591 -0.537 -0.028 اهرم مالی

 0.215 1.240 0.015 رشد شرکت 

 0.000 8.426 0.425 نرخ بازده دارایی ها

درصد(    5( کمتر از سطح خطای مورد پذیرش ) 0.000)  Fداری آماره  سطح معنی سوم پژوهش،    مدل با توجه به نتایج آزمون  
آماره دوربین واتسون ) بنابراین    5/2تا    1/ 5( در فاصله بین  2.100بوده و کل مدل رگرسیونی معنی دار است.  قرار دارد 

از سطح خطای مورد پذیرش    t( آماره  P-Valueبودن )  پایینبا توجه به    همبستگی بین اجزای خطای مدل وجود ندارد.
عاتی و مدیریت   ، بر رابطه بین عدم تقارن اطلاکه دوگانگی نقش مدیر عامل دهد  نتایج آزمون نشان می   1βب  یبرای ضر 

درصد رد کرد. همچنین، نتایج پژوهش نشان    5توان در سطح خطای  پژوهش را می    0H. بنابراین فرضیه  سود تاثیر ندارد
 داری بر مدیریت سود دارد. دهد متغیرهای کنترلی وارد شده نرخ بازده دارایی در مدل رگرسیون تاثیر معنی می

 

 نتایج آزمون فرضيه چهارم و مدل مورد استفاده 
   . سود تاثیر دارد   بین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت، بر رابطه  درصد مالکیت سهامداران نهادیرد:  فرضیه چهارم بیان می دا

 : شودمی برآورد زیر رگرسیون فرضیه آزمون برای
Remit = β1 + β2spredsit + β3INSit + β4spreda ∗ INSit + β5sizeit + β6git + β7levit

+ β8roait + εit 

 
 ارائه گردیده است.  14و  13جدول  نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل فرضیه چهارم در 

 آمار معناداری مدل پژوهش  (:13) جدول

 واتسون - دوربین آماره داریسطح معنی Fآماره  شدهضریب تعیین تعدیل ضریب تعیین مدل 

 1.593 0.000 19.205 0.190 0.200 چهارم 

وسیله ضریب تعیین انجام  است که این کار بهگیری نیکویی برازش  ای برای اندازهترین هدف این جدول، ارائه آماره مهم
است. یعنی    200/0  باشد که مقدار آن در اینجا می   yو    xبین   رابطه گردد. ضریب تعیین، معیاری برای سنجش شدتمی

ها  درصد از تغییرات متغیر وابسته )مدیریت سود( را توضیح دهد. همبستگی متوالی بین باقیمانده   20ضریب تعیین قادر است  
با توجه به مقدار آمارهبه اثرگذاری مشاهدات بر هم است.  (، همبستگی متوالی بین  1.593)  9واتسون   – ی دوربینمعنای 

 ها وجود ندارد. داده 
 tضرایب و مقدار آماره  (:14)جدول 

 داری معنی tآماره  ضرایب متغیرها 

 0.000 -4.673 -0.234 متغیر ثابت

 0.008 -2.711 -0.078 عدم تقارن اطلاعاتی 

 0.807 -0.514 -0.013 درصد مالکیت نهادی 

 0.020 2.328 0.104 عدم تقارن* نهادی 

 0.000 3.351 0.011 اندازه شرکت 

 0.411 -0.822 -0.022 اهرم مالی

 0.244 1.164 0.010 رشد شرکت 

 0.000 2.426 0.469 نرخ بازده دارایی ها
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درصد(    5( کمتر از سطح خطای مورد پذیرش ) 0.000)  Fداری آماره  سطح معنی سوم پژوهش،    مدل با توجه به نتایج آزمون  
آماره دوربین واتسون ) بنابراین    5/2تا    1/ 5( در فاصله بین  1.593بوده و کل مدل رگرسیونی معنی دار است.  قرار دارد 

از سطح خطای مورد پذیرش    t( آماره  P-Valueبودن )  پایینبا توجه به    ندارد. همبستگی بین اجزای خطای مدل وجود  
عاتی و  ، بر رابطه بین عدم تقارن اطلاکه درصد مالکیت سهامداران نهادیدهد  نتایج آزمون نشان می   1βب  یبرای ضر

تاثیر ندارد بنابراین فرضیه  مدیریت  سود   .0H  نتایج  درصد    5توان در سطح خطای  پژوهش را می تایید کرد. همچنین، 
داری بر مدیریت سود  دهد متغیرهای کنترلی وارد شده نرخ بازده دارایی در مدل رگرسیون تاثیر معنی پژوهش نشان می 

، بر  درصد مالکیت سهامداران نهادی   که   است  آن   بیانگر   پژوهش  این   نتایج گردد،  گونه که در جدول مشاهده می دارد.همان 
گردد و از  رد می   0Hو فرض    تاثیر دارد  درصد   5  از  کمتر  خطای  سطحدر    دم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود رابطه بین ع 

 داری بر مدیریت سود دارند.  متغیرهای کنترلی وارد شده نرخ بازده دارایی در مدل رگرسیون تاثیر معنی 

 

 بحث و نتيجه گيری 
های مختلف از  گذاران، یکی از مسائل بارز در حوزه سازمانی نظیر سرمایه عدم تقارن اطلاعات میان مدیریت و افراد برون 

جمله بازار سرمایه است. عدم تقارن اطلاعاتی به بیانی ساده حاکی از آن است که همگان به طور یکسان به اطلاعات  
دسترسی ندارند و مدیریت بنا به موقعیت خود دارای اطلاعات بیشتری نسبت به دیگران است. عدم تقارن اطلاعات عامل  

توان  طور کلی سود دوره جاری را می به  (. 2019  و همکاران،  1)آمبرس سود است    اصلی در هدایت مدیران به سمت مدیریت
توانند سود را از طریق اقلام تعهدی اختیاری دستکاری نمایند. در روش  به دو روش مدیریت کرد. در روش اول، مدیران می 

های  توانند زمان و میزان فعالیت ویژه آنها می نمایند. بههای واقعی اقدام به دستکاری سود می دوم، مدیران از طریق فعالیت 
های تأمین مالی را تغییر دهند تا به هدف سود مورد نظر دست یابند. برای  گذاری و فعالیت واقعی مثل تولید، فروش، سرمایه 

های اختیاری و یا به تأخیر انداختن آنها  تواند به طور موقت از طریق تولید اضافی، حذف هزینه مثال، سود گزارش شده می 
نیز کاهش قیمت  این دستکاری  و  یابد.  افزایش  به سال جاری  آتی  انتقال فروش سال مالی  به منظور  پایان سال  ها در 

برای تبیین رابطه بین    (. 2008  و همکاران،   2)کیمهای واقعی دارد  های واقعی اشاره به مدیریت سود مبتنی بر فعالیت لیتفعا
های واقعی، ریشه عدم تقارن اطلاعاتی باید مورد بررسی بیشتری  عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود مبتنی بر فعالیت 

ها است و بخشی از آن  گذاری و رشد شرکتهای سرمایه ای از عدم تقارن اطلاعاتی، فرصت قرار گیرد. منشأ بخش عمده 
های رشد  آوری و گزارش اطلاعات توسط مدیریت دارد. عدم تقارن اطلاعاتی ناشی از فرصت های جمعنیز ریشه در روش 

دهد تا بتواند به وسیله مبادلات خودی و  های مالی می گذاری به مدیریت امکان بیشتری برای دستکاری صورتو سرمایه 
های  هایی هزینه برند؛ زیرا فعالیت همچنین افزودن بر مزایای جبران خدمات، منابع را به خود منتقل کند. البته چنین تلاش 

. نتیجه تحقیق حاضر با نتایج  شودهای نمایندگی می زش شرکت منحرف و باعث ایجاد هزینه سازی ار مدیریت را از بیشینه
( و  2022)  (، نورانو و همکاران 2024)  (، کوینه و همکاران 1399)  (، حاجی و همکاران 1402)  تحقیقات خضری و همکاران 

در بازار سرمایه، اطلاعات گرانبهاترین دارایی تلقی می شود. هر چه اطلاعات در بازار سرمایه شفاف تر    همخوانی دارد.   ... 
 نفر یک که است موردی به مربوط )کارگزاری( نمایندگی تئوری  .باشد، عدم تقارن اطلاعاتی کمتر وبازار کارآتر خواهد بود 

 شخص به مشخصی قرارداد طی خدمتی را انجام یا و اقتصادی و مالی منابع توزیع خصوص در گیریتصمیم  مسؤولیت

نامند  می  )کارگزار( نماینده اصطلاحاً دوم را شخص و )مالک( صاحبکار اصطلاح، در را اول شخص  نماید. می اگذارو دیگری
یت و مالکیت اشاره دارد. با بزرگتر شدن شرکتها،  تئوری نمایندگی عمدتاً به تضاد منافع موجود بین مدیر  (.1384)نمازی،  

 
1 Ambrose 
2 Kim 
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شود. طبق  اند. جدایی مالکیت از مدیریت، منجر به مشکلات نمایندگی می شرکت را به مدیران تفویض کرده   مالکان اداره
 دنبال به سهامدار یعنی است. مدیر و سهامدار بین منافع تضاد وجود نمایندگی به مربوط مشکل تئوری نمایندگی، اولین

 باشد؛می  خود ثروت افزایش دنبال به  اول  وهله در نیز مدیر و  است گذاریسرمایه ارزش مرحله بالاترین به رسیدن

 خارج و مدیر مالی فساد و  اختلاس ننماید. عمل سهامدار منافع راستای در مدیر، که دارد  وجود احتمال این بنابراین،

توان یکی از مهمترین دلایل  باشند. بنابراین می می منافع تضاد  این از افراطی هایینمونه  شرکت، از سهامدار منافع ساختن
 های نمایندگی دانست. بالا رفتن هزینه  حسابرسی سالانه را افزایش تضاد نمایندگی و همچنینتقاضا برای 
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