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چکیده 
سرمایههاي تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود را در صندوقدر این تحقیق ، رابطه بین عدم

گذاري پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران مورد بررسی قرار دادیم. تحقیق مورد 
از لحاظ نوع طرح تحقیق به جهت تکیه بر جهت هدف، یک تحقیق کاربردي است.نظر از

اطلاعات تاریخی، پس رویدادي است و روش استنتاج آن استقرایی و از نوع همبستگی می
باشد.

باشد.جامعه مطالعاتی مل یک فرضیه اصلی و چهار فرضیه فرعی میتحقیق حاضر شا
در گذاري پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران هاي سرمایهپژوهش حاضر صندوق

باشد.در نهایت با توجه به ) می1388_1392هاي یک دوره پنج ساله (سالطی 
گردید و سپس با آوريشرکت جمع79هاي تحقیق اطلاعات مربوط به محدودیت

گیري تصادفی ساده انتخاب شرکت به روش نمونه60استفاده از جدول مورگان تعداد 
گردید.



هاي نهایی، محقق با ارائه راه حلسازي نتایج تجزیه و تحلیل آماري و جهت مستند
تحلیل سوالات و فرضیات نموده واقدام به تجزیهEviewsو SPSSنرم افزارهاي استفاده از

است. 
عبارتند از :هاي تحقیق فرضیه

گذاري هاي مشترك سرمایهبین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود صندوق-1
بزرگ رابطه مستقیم وجود دارد.

گذاري هاي مشترك سرمایهبین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود صندوق-2
کوچک رابطه معکوس وجود دارد.

گذاري با هاي مشترك سرمایهتقارن اطلاعاتی و مدیریت سود صندوقعدمبین -3
اهرم مالی بالا رابطه مستقیم وجود دارد.

گذاري با هاي مشترك سرمایهبین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود صندوق-4
اهرم مالی پایین رابطه معکوس وجود دارد.

لاعاتی،اهرم تقارن اطعدمگذاري مشترك،صندوق سرمایه:هاي کلیديواژه
مدیریت سودمالی،اندازه شرکت،

مقدمه :1-1
هاي برون هاي مالی، اطلاعات مربوط و با ارزشی را براي گروهبا توجه به اینکه صورت

هاي کند، اتکاي شدید بر اعداد حسابداري و به ویژه سود، انگیزهسازمانی فراهم 
را به نفع خودشان دستکاري کنند.کند تا سود قدرتمندي را براي مدیران فراهم می

هاي مالی، ارائه اطلاعاتی درباره وضعیت، عملکرد و انعطاف پذیري مالی هدف صورت
هاي مالی در اتخاذ تصمیمات اقتصادي، مفید واقع است که براي استفاده کنندگان صورت

هاي مالی، به هدف و فلسفهتوان گفت در صورت دستکاري صورتشود. بنابراین می
شود. به علاوه وجود بسترهایی چون تضاد منافع هاي مالی خدشه وارد میوجودي صورت

هاي مالی از تقارن اطلاعاتی بین مالکیت و مدیریت از یک طرف و بروز رسواییو عدم
اند. براي جلوگیري و کنترل مدیریت طرف دیگر، بر اهمیت موضوع مدیریت سود افزوده

.ها و اهداف اعمال مدیریت سود کسب نمودنگیزهسود، باید شناختی عمیق از ا



هاي سیستم حسابداري است که از اهداف گزارشگري مالی یکی از مهمترین فرآورده
عمده آن فراهم آوردن اطلاعات لازم براي تصمیم گیري اقتصادي استفاده کنندگان در 

شرط لازم براي ]14[خصوص ارزیابی عملکرد و توانایی سودآوري بنگاه اقتصادي است
دستیابی به این هدف، اندازه گیري و ارائه اطلاعات، به نحوي است که ارزیابی عملکرد 

هاي آتی بنگاه گذشته را ممکن سازد و در سنجش توان سودآوري و پیش بینی فعالیت
هاي مالی به نوعی آگاهی و . به بیان دیگر تعدد و فراوانی گزارشصادي موثر افتداقت

یکی .دهدامداران خرد که دسترسی کمتري به اطلاعات را دارند، افزایش میاطلاعات سه
ها،اطلاعات مناسب و از مهمترین عوامل در تصمیم گیري صحیح سهامداران شرکت

گذاري است که اگر به گذاري یا عدم سرمایهمرتبط با موضوع تصمیم در مورد سرمایه
فرد یا نهاد تصمیم گیرنده خواهد داشت درستی فراهم و پردازش نشوند اثرات منفی براي

.اهمیت استاز سوي دیگر نوع و چگونگی دستیابی به اطلاعات نیز حائز
در کشور 1868گذاري،براي اولین بار در سال هاي سرمایهطرح و ایده تشکیل شرکت

گیري تراست خارجی و مستعمراتی دولت، به وجود آمد. هدف از انگلستان به دنبال شکل
گذاران مبتدي و ها، فراهم آوردن امکانات و ابزارهایی براي سرمایهتشکیل این شرکت

گذاري، بتوانند موجبات کاهش ریسک را بخشی به سرمایهمعمولی بود تا از طریق تنوع
فراهم آورند.

ها عدمگذاري مشترك و شرایط خاص حاکم بر آنهاي سرمایهویژگی خاص صندوق
رود اختلاف قیمت پیشنهادي دهد لذا انتظار میها را کاهش میتقارن اطلاعات در آن

هاي گذاري مشترك، ناشی از هزینههاي سرمایهخرید و فروش سهام صندوق
ها بسیار اندك باشد.نادرست،در آن

پیشینه تحقیقمروري بر 1-2
) به نتایج زیر در تحقیقات خود دست یافتند: در صورتی 1384(قایمی و وطن پرست 

تواند نتایج متفاوتی را اطلاعات مورد نیاز به صورتی نامتقارن بین افراد توزیع شود، میکه 
.نسبت به موضوعی واحد سبب شود



کاري درمحافظهواطلاعاتیتقارنعدمبینرابطه) 1387(آزادوزادهرضا
دنبالبه کهاستآنکنندهبیاننتایج.دادندقراربررسیموردرامالیگزارشگري

در کاريمحافظهاعمالبهتقاضاگذاران،سرمایهبیناطلاعاتیتقارنعدمافزایش
یکیعنوانبهکاريمحافظهسودمنديترتیب،بدینویابدمیافزایشمالیگزارشگري

.گیردمیقرارتأییدموردمالیهايصورتکیفیاز خصوصیات
رابطه میان برخی سازوکارهاي حاکمیت شرکتی "درتحقیقی به بررسی)،1388سالکی (

.پرداخت"هاي پذیرفته شده دربورس اوراق بهادار تهرانتقارن اطلاعاتی درشرکتوعدم
دهد میان واحد حسابرسی داخلی و نسبت مدیران غیرموظف هیئت نتایج حاصل نشان می
تقارن اطلاعاتی رابطه معنی داري وجود ندارد.مدیره ومعیارهاي عدم

ت سود در بررسی رابطه بین سازوکارهاي راهبري شرکت و مدیری"به )1389زمانی(
دهد که وجود حسابرس . نتایج حاصل از پژوهش نشان میپرداختند"بازار سرمایه ایران

داخلی، درصد مالکیت سهامداران عمده و نسبت حضور اعضاي غیرموظف در ترکیب 
و معناداري با مدیریت سود دارند.هیئت مدیره رابطه معکوس

در پژوهش خود بیان کرده اند که نتایج حاصل از بررسیهاي )1389پناهیان و صادقی (
به عمل آمده نشان میدهد که بهبود شفافیت اطلاعات مالی در بورس تهران میتواند موجب 

افزایش اعتماد عمومی و افزایش فعالیت سرمایه گذاران شود.

به ارزیابی رابطه بین هموارسازي سود و عدم )1390کریمی (سی ، حجازي ، قیطا
بین هموارسازي سود و اطمینان اطلاعاتی پرداخته اند. نتایج این تحقیق نشان می دهد که 

درصد رابطه معنادار و منفی 95اطمینان اطلاعاتی واحدتجاري در سطح اطمینان عدم
اطمینان نسبت به اطلاعات ارائه شده توسط وجود دارد. بنابراین هموارسازي سود، عدم

.دهدواحدتجاري را کاهش می

در این پژوهش عدم تقارن اطلاعاتی را زمانی تعریف ) 1391کاشانی پور و مومنی (
میکنند که نمایندگان  (افراد درون سازمانی )در یک سوي بازار از اطلاعات بهتر و بهنگام 



سبت به سایر گروهها  (افراد برون سازمانی)در تري (مزیت اطلاعاتی) در مورد شرکت ن
سوي دیگر بازار برخوردار باشند.

این پژوهش به بررسی ارتباط بین کیفیت )1391سلیمانی فرد (رحیمیان ، همتی ، 
سود و عدم تقارن اطلاعاتی می پردازد. نتایج پژوهش نشان می دهد که بین میزان کیفیت 
سود و عدم تقارن اطلاعاتی ارتباط معناداري وجود دارد و کاهش کیفیت سود منجر به 

.افزایش عدم تقارن اطلاعاتی می گردد
تقارن اطلاعاتی بر روي ی به بررسی تاثیر عدمدر تحقیق)1392ستایش و همکاران(

هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتایج هزینه سرمایه شرکت
هاي با استفاده از داده1390- 1383شرکت در طی دوره زمانی 94حاصل از بررسی 

سرمایه یعنی هزینه تقارن اطلاعاتی و دو معیار هزینهترکیبی حاکی از آن بود که بین عدم
تقارن اطلاعاتی و سرمایه سهام عادي و هزینه بدهی رابطه معنادار وجود دارد اما بین عدم

دو معیار دیگر هزینه سرمایه یعنی هزینه سرمایه سود انباشته و میانگین موزون هزینه سرمایه 
.رابطه معناداري وجود ندارد

تقارن اطلاعاتی و تغییرات عدمابطه بین ردر تحقیقی ، به ارزیابی )1393حبشی مشایی(
ها نشان پرداخت. نتایج حاصل از آزمون فرضیهدر بورس اوراق بهادار تهرانتقسیم سود

تقارن اطلاعاتی و سیاست تقسیم سود رابطه معناداري وجود دارد.داد که بین عدم

اطلاعاتی در پژوهش خود بیان می دارند که عدم تقارن ) 1393سجادي و همکاران (
پدیده اي منفی است که منجر به تصمیم گیریهاي نامناسب اقتصادي توسط سرمایه گذاران 

میشود.

کهصورتیدر:کنندمیبیانصورتدوبهراسوداثرات اعلان)1994(ورچیاوکیم
اطلاعاتیتقارنعدمسودهاياعلامیهبگیرد،بازار قرارفعالاناختیار تمامیدراطلاعات
.دادخواهدرا کاهش



حساسیتواطلاعاتیتقارنعدمرابطهپژوهشیدر)2008(همکارانوآسکیوگلو
هاتحلیل. نتایج دادندقراربررسیموردرانقديهايجریانبهنسبتگذاريسرمایه

تجاريسودآوريکهزمانیدرداردوجوداطلاعاتیتقارنعدمکهدهد زمانیمینشان
سرمایهحساسیتوبودهترکوچکمیانگینبهنسبتگذاريسرمایهمخارجبالاست

.باشدمیبزرگترمیانگینبهنسبتنقديهايجریانبهگذاري نسبت
درپژوهشی با عنوان مدیریت سود با استفاده ازتغییردرقانون سرقفلی، بیان )2008هامان (

با عنوان استانداردهاي حسابداري استرالیا هیئت 3کند که به کارگیري بیانیه شماره می
هاي ما نشان میحسابداري سرقفلی را تغییرداد. یافته2005ترکیب تجاري از اول ژانویه 

هاي داراي سرقفلی، سود را به صورت صعودي مدیریت میشرکتدهد که مدیران اکثر
ت زیان کاهش ارزش اقلام تعهدي بلندمدت و یا عدم ثببه ویژه ازکنند و براي این کار

کنند. استفاده میسرقفلی
تقارن با انجام پژوهشی رابطه بین کیفیت سود و عدم)2012بهاتاچاراي و همکاران (

هاي پذیرفته شده بورس اوراق بهادار نیویورك را مورد مطالعه قرار اطلاعاتی در شرکت
یابد. از طرفی افزایش میتقارن اطلاعاتی داد. و دریافتند که با کاهش کیفیت سود، عدم

باشند، در هنگام اعلان هایی که داراي کیفیت سود ضعیف میآنها دریافتند که شرکت
نمایند. تقارن اطلاعاتی بالاتري را تجربه میسود، عدم

وي در تحقیق "تقارن اطلاعاتی و سیاست تقسیم سودرابطه بین عدم"،)2012سیندي ( 
سیاست تقسیم سود منتج به ارائه صادقانه تري از سود خود به این نتیجه دست یافت که

تقارن اطلاعاتی رابطهشود،به طور کلی بین سیاست تقسیم سود و عدمتوسط مدیریت می
داري یافت شد.ي منفی معنا

هاي مالی، اطلاعات فراوانی گزارش"در پژوهشی تحت عنوان )2014فیو و همکاران (
ها نشان بررسی رابطه بین سه متغیر پرداختند. نتایج تحقیق آنبه "نامتقارن و هزینه سرمایه
هاي مالی بیشتر باعث کاهش اطلاعات نامتقارن و هزینه سرمایه داد که فراوانی گزارش

خواهد شد و با گذشت زمان تاثیر آن بر کاهش اطلاعات نامتقارن و هزینه سرمایه بیشتر 
خواهد شد. 



پژوهشفرضیات 1-3

فرضیه اصلی :
گذاري در قلمرو هاي مشترك سرمایهبین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود صندوق

تحقیق رابطه مستقیم وجود دارد.
فرضیات فرعی:

گذاري هاي مشترك سرمایهبین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود صندوق.1
بزرگ رابطه مستقیم وجود دارد.

گذاري ي مشترك سرمایههابین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود صندوق.2
کوچک رابطه معکوس وجود دارد.

گذاري با هاي مشترك سرمایهبین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود صندوق.3
اهرم مالی بالا رابطه مستقیم وجود دارد.

گذاري با هاي مشترك سرمایهبین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود صندوق.4
.دارداهرم مالی پایین رابطه معکوس وجود

تحقیقروش 1-4
این تحقیق از جهت هدف، یک تحقیق کاربردي است. از لحاظ نوع طرح تحقیق به جهت 
تکیه بر اطلاعات تاریخی، پس رویدادي است و روش استنتاج آن استقرایی و از نوع 

باشد.همبستگی می

، نمونه و نمونه گیريجامعهالف ) 
گذاري پذیرفته شده در بورس اوراق هاي سرمایهجامعه آماري در این تحقیق صندوق

اسفند ماه 29ها منتهی به نبه لحاظ افزایش قابلیت مقایسه، دوره مالی آبهادار تهران که:
اطلاعات مورد ) تغییر سال مالی نداشته باشد، 1392-1388در طی دوره مورد بررسی (باشد، 

نیاز در بخش تعریف متغیرها در دسترس باشد.
باشد که با استفاده از شرکت می60ورگان، تعداد نمونه مورد نظر با توجه به جدول م

روش نمونه گیري در این تحقیق ایم.تحقیق را بدست آوردهروش تصادفی ساده، نمونه



79هاي مورد نظر در جامعه آماري(باشد.بدین صورت که صندوقتصادفی ساده می
ی نمونه مورد نظر را بدست صندوق) را کد گذاري کرده سپس با استفاده از قرعه کش

صندوق)60ایم(آورده
تجزیه و تحلیل داده هاب ) روش هاي

هاي آماري:روش
هاي تحلیل روش هاي آماري مورد استفاده در این تحقیق عبارتند از:آمار توصیفی،روش

براي تحلیل روابط بین متغیرها از روش رگرسیون خطی تک متغیره استفاده ها، پیش فرض
ي موردنظر در مدل و جهت تعیین روابط از براي تعمیم پارامترها به جامعهشده است، 

استفاده شده است.Fو آماره tآماره 
مدل تحقیقج )

مدل مفهومی تحقیق

یافته هاي تحقیق 1-5
.باشداین بخش شامل  بخش هاي مقدمه ، توصیف یافته ها و تحلیل یافته ها می 

مقدمه 1-5-1
هاي آماري مناسب و در این قسمت به بررسی روابط بین متغیرها با استفاده از فنون و روش

شده است. در مرحله تجزیه و ها پرداختهتجزیه و تحلیل نتایج حاصل از این آزمون
هاي ناشی از تحلیل روابط بین متغیرها، به قضاوت درباره تحلیل، محقق بر اساس یافته

اهرم مالی

(متغیر کنترل)

اندازه شرکت

(متغیر کنترل)

مدیریت سود

(متغیر وابسته)

تقارن اطلاعاتیعدم

(متغیر مستقل)



ها می پردازد و از این طریق تصمیم گیري در مورد پذیرش یا عدم پذیرش روابط بین آن
به سوالات تحقیق پاسخ می گوید.

توصیف یافته ها1-5-2

تحقیقمتغیرهايبهمربوطتوصیفیآمارهايشاخص):  اندازه4-1جدول (

هاي تلفیقی و متغیرهاي اصلی حسابداري ) نشان دهنده تحلیل توصیفی داده4- 1جدول(
مقادیر میانگین و میانه، کمینه و بیشینه، انحراف معیار استفاده شده در این مطالعه می باشد. 

صندوق 60چولگی و کشیدگی براي متغیرهاي مستقل ومتغیرهاي وابسته مربوط به و 
تا پایان سال 1388شرکت ) ازابتداي سال –مشاهده ( سال 300گذاري نمونه و سرمایه
محاسبه شده است. Spssبا استفاده از نرم افزار 1392

تحلیل یافته ها1-5-3
هاي استفاده از مدل پیش فرض-2ها ضتحلیل پیش فر-1ها در سه  بخش  تحلیل یافته

تحلیل روابط بین متغیرها  انجام پذیرفته است.- 3تابلویی
تحلیل پیش فرض ها1-5-3-1

به بررسی نرمال مربوطهايفرض،فروض کلاسیک رگرسیون خطیترینمهمجملهاز
مدل ،نرمال بودن جملات خطا، و عدم اخلالاجزاءبینخودهمبستگیعدمبودن متغیرها،

باشد. ها میناهمسانی واریانس

متغیر
علامت
اختصار

ي
انحراف کمینهبیشینهمیانهمیانگین

معیار
چول
گی

کشید
گی

تعداد
مشاهدا

ت

تعدا
د 
شر

کت

وابستهالف : متغیر 

مدیریت 
/DA20سود

4666
89/

2937 -
52128

77
1101130

7-
03/

827206
731/6
 -

994/
11130060

مستقلب : متغیر 

تقارن عدم
ABS4652/24023/2095/1240000/007153/0566/2935/730060اطلاعاتی



بررسی نرمال بودن متغیرهاالف)
ها آزمون شده است. با استفاده از آزمون کولموگورف، اسمیرنف نرمال بودن داده

هـا توزیـع داده H:سـت هـا نرمـال نی  توزیع داده:وضات آماري این آزمون عبارتست ازمفر
1H:ستال انرم

):  بررسی فرض نرمال بودن متغیرها4-2جدول(

از آنجایی که کلیه spssهاي ) وطبق خروجی4-2بر اساس مقادیر ارائه شده جدول (
است ، بنابراین فرض یک یعنی نرمال بودن %5مقادیر سطح معناداري، در مدل کمتر از 

ها رد می شود.متغیر
-استفاده میمدیریت سود هاي مربوط به لگاریتم قدر مطلق دادهبراي حل این مشکل از 

زیر استفاده نمودیم.تقارن اطلاعاتی از  توابع تبدیلی به علاوه براي متغیر عدمکنیم
):  بررسی فرض نرمال بودن متغیرهاي تبدیلی4-3جدول(

معناداري، در مدل ) از آنجایی که مقادیر سطح 4- 3بر اساس مقادیر ارائه شده جدول (
شود.ها پذیرفته میاست ، بنابراین فرض یک یعنی نرمال بودن  متغیر%5بیشتر از 

بررسی فرض نرمال بودن توزیع خطاهاب )
نمودارهاي زیر به بررسی نرمال بودن خطاها به عنوان یکی دیگـر از مفروضـات رگرسـیون    

پردازد.خطی می

-Kي آمارهمتغیرها
S

درجه 
آزادي

سطح معنا
داري

317/0300000/0مدیریت سود
206/0300000/0اطلاعاتیتقارنعدم

K-Sي آمارهمتغیرها
درجه 
آزادي

سطح معنا
داري

047/03002/0لگاریتم مدیریت سود
099/0300069/0اطلاعاتیتقارنلگاریتم عدم



تقارن اطلاعاتی و مدیریت ارتباط بین عدم):بررسی نرمال بودن خطاهاي 4-1نمودار(
سود

تقارن اطلاعاتی ): بررسی نرمال بودن خطاهاي ارتباط بین مدیریت سود و عدم4-2نمودار(
گذاري بزرگهاي سرمایهدر صندوق

تقارن اطلاعاتی عدمبین مدیریت سود و بررسی نرمال بودن خطاهاي ارتباط ): 4-3نمودار(
گذاري کوچکهاي سرمایهدر صندوق

تقارن ): بررسی نرمال بودن خطاهاي ارتباط بین مدیریت سود و عدم4-4نمودار(
گذاري با اهرم بالاهاي سرمایهاطلاعاتی در صندوق



تقارن بین مدیریت سود و عدمبررسی نرمال بودن خطاهاي ارتباط ): 4-5نمودار(
گذاري با اهرم پایینهاي سرمایهدر صندوقاطلاعاتی

باید خطاهاي معادله رگرسیون داراي توزیع نرمال با میانگین صفر و طبق این فرض می
.انحراف معیار یک باشند که کلیه نمودارهاي بالا نشان از نرمال بودن توزیع خطاها دارند

بررسی ناهمسانی واریانسج ) 
استفاده White)(براي بررسی وجود ناهمسانی واریانس جملات اخلال، از آزمون وایت 

همسانی H0 :ها به صورت زیر تعریف می شوند:در این آزمون فرضیهشده است. 
و با استفاده از نرم نتایج آزمون ناهمسانی واریانس وایت، .: ناهمسانی واریانس H1واریانس 

باشد:زیر میبه شرح جدول Eviewsافزار
):  نتایج آزمون ناهمسانی وایت4-4جدول (

احتمالمقدار آمارهشرحارتباط دو به دوي متغیرها

تقارن اطلاعاتی و مدیریت سودعدم
F-statistic781/0458/0 Obs*R-squared57/1456/0

تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود در عدم
هاي با اندازه کوچکصندوق

F-statistic79/4009/0 Obs*R-squared17/90102/0

تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود در عدم
ي بزرگهاي با اندازهصندوق

F-statistic367/0693/0 Obs*R-squared746/06885/0

تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود در عدم
هاي با اهرم مالی پایینصندوق

F-statistic453/06361/0 Obs*R-squared92/06311/0

تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود در عدم
هاي با اهرم مالی بالاصندوق

F-statistic419/12452/0 Obs*R-squared841/22416/0



باشد، درصد معنادار نمی5) در سطح 2با توجه به اینکه آماره این آزمون تنها در مدل (
ها فرض  گردد و در سایر مدلواریانس تنها در مدل دوم تایید نمیبنابراین فرض همسانی 

شود.همسانی واریانس جملات اخلال پذیرفته می
بررسی فرض استقلال خطاهاد)

): بررسی فرض همبسته نبودن خطاها4-5جدول ( 

)خود همبستگی بین متغیرها وجود ندارد.بنابراین فرض 4-5بق نتایج حاصل از جدول ( ط
.گرددل خطاها ،به عنوان یکی از پیش فرضهاي استفاده از رگرسیون تایید میاستقلا

تحلیل پیش فرضهاي استفاده از مدل تابلویی1-5-4
آزمون هاسمن می باشد.ولیمرFدو قسمت آزمون این بخش شامل 

هاي مقاطع )لیمر( بررسی همسانی عرض از مبدأFالف)آزمون 
هاي مقاطع)لیمر(همسانی عرض از مبدأF): نتایج آزمون 4-6جدول (

نتیجه آزمونp-valueدرجه آزاديFآمارهارتباط دو به دو متغیرها
تقارن ارتباط بین عدم

اطلاعاتی و مدیریت سود
242/1)238،60(1321/0

هاي روش داده
تلفیقی

تقارن ارتباط بین عدم
اطلاعاتی و مدیریت سود در 

هاي با اندازه صندوق
کوچک

02/2)119،30(0044/0
هاي روش داده

تابلویی

تقارن ارتباط بین عدم
اطلاعاتی و مدیریت سود در 

ي هاي با اندازهصندوق
بزرگ

459/1)119،30(0816/0
هاي روش داده
تلفیقی

تقارن ارتباط بین عدم
اطلاعاتی و مدیریت سود در 

هاي با اهرم مالی صندوق
پایین

207/1)119،30(2381/0

هاي روش داده
تلفیقی



تقارن ارتباط بین عدم
اطلاعاتی و مدیریت سود در 

هاي با اهرم مالی صندوق
بالا

436/1)119،30(0885/0

هاي روش داده
تلفیقی

ارتباط دو به دوي متغیرها

آماره  ي 
دوربین 
واتسن

82/1ارتباط بین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود
تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود در صندوق هاي با اندازه ي ارتباط بین عدم 

کوچک
2

ارتباط بین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود در صندوق هاي با اندازه  ي 
بزرگ

8/1

ارتباط بین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود در صندوق هاي با اهرم مالی 
پایین

11/2

مدیریت سود در صندوق هاي با اهرم مالی ارتباط بین عدم تقارن اطلاعاتی و 
بالا

93/1

ارتباط دو به دوي متغیرها

آماره  ي 
دوربین 
واتسن

82/1ارتباط بین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود
ارتباط بین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود در صندوق هاي با اندازه ي 

کوچک
2

مدیریت سود در صندوق هاي با اندازه  ي ارتباط بین عدم تقارن اطلاعاتی و 
بزرگ

8/1

11/2ارتباط بین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود در صندوق هاي با اهرم مالی 



با توجه به  اینکه سطح معنادار یررسی شده )4- 6با توجه به نتایج به دست آمده از جدول(
تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود در صندوقارتباط بین عدمبراي کلیه موارد به استثناي

روش داده( 0Hفرضکلیه مواردباشد لذا در% می5ب ،بیشتر از هاي با اندازه کوچک
، ناهمسانی عرض از مبدأها (روش H1فرضیه مخالف یعنی و .تایید می شودهاي تلفیقی )

.شودهاي تابلویی) رد میداده
ب)آزمون هاسمن ( انتخاب بین اثرات ثابت و تصادفی )  

) : نتایج آزمون هاسمن(انتخاب بین اثرات ثابت و تصادفی)4-7جدول (

آماره ارتباط دو به دو متغیرها
دو-کاي

درجه 
آزموننتیجه احتمالآزادي

تقارن اطلاعاتی و ارتباط بین عدم
هاي با مدیریت سود در صندوق

اندازه کوچک
69/310547/0

روش اثرات 
تصادفی

تقارن اطلاعاتی و مقدار این آماره براي ارتباط بین عدمنشان می دهد ) 4-7جدول (نتایج 
توجه به سطح هاي با اندازه کوچک معنی دار نمی باشد و با مدیریت سود در صندوق

95در سطح اطمینان H1و رد فرضH0معناداري مورد گزارش بیانگر تایید فرضیه
هاي با اندازه تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود در صندوقدرصد براي ارتباط بین عدم

و بر استفاده از روش اثرات تصادفی دلالت دارد.کوچک بوده 

پایین
ارتباط بین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود در صندوق هاي با اهرم مالی 

بالا
93/1



تحلیل روابط بین متغیرها1-5-5

تقارن اطلاعاتی و مدیریت سودرابطه بین عدم1-5-5-1

تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود): برآورد رگرسیونی براي رابطه بین عدم4-8جدول (

گردد:تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود به صورت زیر بیان میرابطه بین عدم LNDA it = 0013/0+739/0 LNABS it
توان نیز ضریب تعیین تعدیل شده مناسب میوهاي محاسبه شدهtبا توجه به مقدار

خطیرابطهگذاري هاي سرمایهصندوقاطلاعاتی ومدیریت سود درتقارنعدمبین گفت،
داري وجود دارد.معناومستقیم

هاي  تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود در سطح صندوقرابطه بین عدم1-5-5-2
ي بزرگ و کوچکبا اندازه

ي با اندازهگ وري بزي با اندازهها را به دو دستهبا استفاده از خاصیت میانه صندوق
تقارن مدیریت سود و عدمکنیم و سپس به برآورد رگرسیونی بین کوچک تقسیم می

ایم.ي کوچک پرداختهي بزرگ و با اندازههاي با اندازهدر دو سطح صندوقاطلاعاتی 

تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود ): برآورد رگرسیونی ارتباط بین عدم4- 9جدول (
ي کوچک)اندازه بزرگ و با اندازههاي با (در صندوق

تعداد 
مشاهدات

Fآماره

(F ي(معنادار
-دوربین
واتسن

R2

تعدیل 
شده

احتمال
p-

value
tآماره ضریب علامت

اختصاري متغیر

300
26/8

0041/0
82/1 284/0

0000/0 471/138 739/0 β0 ضریب ثابت

0041/0 874/2 0013/0 ABS تقارن عدم
اطلاعاتی

هاي  با اندازه بزرگصندوق



عدمبین هاي محاسبه شده  و نیز ضریب تعیین به دست آمده tمقدار باتوجه به بنابراین 
داري وجود ندارد.ي معنارابطهتقارن اطلاعاتی و مدیریت سود در هر دو سطح 

تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود در سطح صندوقرابطه بین عدم1-5-5-3
هاي  با اهرم مالی بالا و پایین

ي با اهرم مالی بالا و با اهرم ها را به دو دستهاستفاده از خاصیت میانه صندوقبا 
تقارن مدیریت سود و عدمکنیم و سپس به برآورد رگرسیونی بین مالی پایین تقسیم می

پردازیم.هاي با اهرم مالی بالا و با اهرم مالی پایین میدر دو سطح صندوقاطلاعاتی 
تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود(در رگرسیونی ارتباط بین عدم): برآورد 4-10جدول (

هاي  با اهرم مالی بالا و اهرم مالی پایین)صندوق

تعداد 
مشاهدات

Fآماره

(F ي(معنادار
-دوربین
واتسن

R2

تعدیل 
شده

احتمال
p-

value
tآماره ضریب علامت

اختصاري متغیر

150
07/2

15/0
8/1 0014/0

0000/0 76/66 740/0 β0 ضریب ثابت

15/0 44/1 0013/0 ABS تقارن عدم
اطلاعاتی

هاي  با اندازه کوچکصندوق

تعداد 
مشاهدات

Fآماره

(F ي(معنادار
-دوربین
واتسن

R2

تعدیل 
شده

احتمال
p-

value
tآماره ضریب علامت

اختصاري متغیر

150
98/2

086/0
2 0132/0

0000/0 94/44 752/0 β0 ضریب ثابت

0830/0 74/1 0029/0 ABS تقارن عدم
اطلاعاتی

اهرم مالی بالابا هايصندوق

تعداد 
مشاهدات

Fآماره

(F ي(معنادار
-دوربین
واتسن

R2

تعدیل 
شده

احتمال
p-

value
tآماره ضریب علامت

اختصاري متغیر



عدمبین هاي محاسبه شده  و نیز ضریب تعیین به دست آمده tمقدار باتوجه به 
ي خطی  هاي با اهرم مالی بالا رابطهصندوقتقارن اطلاعاتی و مدیریت سود در سطح 

تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود در سطح داري وجود دارد.ولی بین عدمو معنامستقیم
داري یافت نشد.ي خطی معناهاي با اهرم مالی پایین رابطهصندوق

جمع بندي1-5-6
هاي حاصل از بررسی ارتباط بین متغیرهاي پژوهش):خلاصه یافته4-11جدول (

هاي آماريمؤلفه

آزمون روابط بین متغیرها

ب 
ضری

ین
دادتعی

تع

ن 
ربی

دو
ره 

آما
سن

وات

طا
 خ

طح
س

ی  
خط

ط 
رتبا

ا
رها

تغی
ن م

بی

پذیرش284/03001,8205/0تقارن اطلاعاتی و مدیریت سودارتباط بین عدم
تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود در ارتباط بین عدم

هاي با اندازه کوچکصندوق
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نتیجه گیري 1-6
، تقارن اطلاعاتی و مدیریت سودعدمهدف از انجام پژوهش حاضر بررسی رابطه میان 

بوده است. پس از 1392الی 1388گذاري در فاصله زمانی هاي سرمایهدر صندوق
طراحی و آزمون فرضیات پژوهش که به تفکیک هر فرضیه صورت گرفت، این نتیجه 

ي خطی  مستقیم  و معنارابطهتقارن اطلاعاتی و مدیریت سودعدمحاصل شد که میان
م در هیچ یک از سطوح اهرتقارن اطلاعاتی و مدیریت سودداري وجود دارد.و بین عدم

داري یافت نشد.ي معناکت به جز سطح اهرم مالی بالا،رابطهمالی و اندازه شر
مدل نهایی تحقیق در سطح کلی و در سطح شرکتهاي با اهرم مالی بالا به ترتیب عبارت 

LNDAاست از: it = 739/0 + 0013/0 LNABS it
هاي با  اهرم مالی بالا)(در صندوق LNDA it = 342/15 + 127/6 LNABS it
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The Relationship between Information Asymmetry and
Earnings Management in Mutual Funds

Abstract:In this research, the relation between information asymmetryand earnings management within the accepted mutual funds byTehran stock exchange was examined. This is an appliedresearch in terms of objective and since it relies on relevanthistorical information of the past so is considered retrospectiveand the study concludes inductively as a correlated research.The present study contains one main hypothesis and four Sub –hypothesis. The present case study consists of accepted mutualfunds in Tehran stock exchange during five-year	period	(1388	–heexisted	 limitations,	 then	 60	 companies	 were	 chosen	 in	 simple	random sampling method.Several software including SPSS and Eviews was made use of toanalyze questions and hypotheses For documentation of dataanalysis and to present ultimate solution.Research hypothesis are:1. there is a direct relation between information asymmetry andearnings management of great mutual funds.2. there is a reverse relation between information asymmetry andearnings management of small mutual funds.3. there is a direct relation between information asymmetry andearnings management of mutual funds having a high financialleverage.



4. There's a reverse relation between information asymmetry andearnings management of mutual funds having a low financialleverage.Key terms : mutual funds, information symmetry, financialleverage, size of the company, and earnings management


