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Abstract 

In accordance with the risk and return proportion theories and literature, 

investors rate the risk that they give to accounting information, according 

to their assessment of the information environment's features. The lower 

uncertainty and higher reliability of accounting environment they 

encounter, the lower risk of information they apply. Thus, they require less 

return and the firm incurs less capital costs. The risk of accounting 

information is also affected by two factors of information quality and 

information distribution (information literacy) and the existence of 

competition for obtaining this information affects these two factors. This 

research reviews three characteristics of accounting information: 

information asymmetry, quality and competitiveness, as well as their 

effects on cost of capital. The results of testing questions show that degree 

of competitiveness affects the pricing of information asymmetry and 

quality. 
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 تیفیکو ینگیناقر یگذار متیدر ق یرینقش رقابت پذ

 ی اطلاعات حسابدار

 ***یمحسن نظر، **یکاوه مهران، * یمیابراه میابراه
 : تاریخ دریافت 03 / 05 / 97

 : تاریخ پذیرش 17 / 09 / 97 
 چکیده 

را که به  یساااکير یدرجه گذارانهيسااارما، و بازده ساااکيتناساااب ر یهایو تئور اتیمطابق با ادب

 دي مورد تجد  یاطلاعات  یطیمح یها یژگيخود از و یابي با توجه به ارز   ، دهند یم یاطلاعات حساااابدار  

، باشد  اشته وجود د یبالاتر نانیبا ابهام کمتر و اطم یاطلاعات حسابدار  طیهر چه مح. دهندینظر قرار م

 جه یو درنت کنند یرا طلب م  یبازده کمتر ، ساااکيو با کاهش ر   دهند یاطلاعات را کاهش م   ساااکير

 تیفیمتأخر از دو عامل ک زین یاطلاعات حسابدار سکير. خواهد بود ترنيیشرکت پا یبرا هيسرما نهيهز

 نيا، اطلاعات نيااست که وجود رقابت بر سر کسب    ( اطلاعات ینگيناقر) اطلاعات عياطلاعات و توز

 یعني، یحساااابدار   یاطلاعات  طیمح یژگيساااه و قیتحق نيدر ا. دهند یقرار م تأخیر دو عامل را تحت    

  جينتا . قرار گرفت یموردبررسااا هي سااارما نهياطلاعات و اخر آن بر هز یريپذو رقابت تی فیک، ینگيناقر

 تی فیاطلاعات و ک  ینگيناقر  یگذار مت یبر ق، یرقابت  تی وضاااع زانیآزمون ساااؤالات نشاااان داد که م  

 تأخیر را تحت   ها مت یدر ق تی فیو ک ینگيناقر  ریانعکاس دو متغ  زانیاطلاعات اخرگذار اسااات و رقابت م    

 . دهدیقرار م

 1. رقابت، اطلاعات تیفیک، اطلاعات ینگيناقر: کلیدی هایواژه
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 مقدمه

 ساااکير زانیم، یاطلاعات طیمح یهایژگيخود از و یهایابيبا توجه به ارز گذارانهيسااارما

شد   اطلاعات مطلوب طیهرچه مح. دهندیقرار م دنظرياطلاعات را مورد تجد ساعدتر با ، تر و م

و  کنندیرا طلب م یها بازده کمترآن، سک يبا کاهش ر. دهندیاطلاعات را کاهش م سک ير

 . خواهد بود ترنيیشرکت پا یبرا هيسرما نهيهز جهیدرنت

، یتجرب یمورداساااتفاده در کارها     یو نماگرها   ینظر یها در مدل  یاطلاعات  یساااازه نبود

رو کرده  بهرو یمتفاوت یاطلاعات را با سؤالات تجرب  سک ياخر ر یموجود درباره اتیادب ریتفس 

منبع  نيترعنوان مهمبه یاطلاعات حسااابدار، اساات جيرا باًيتقر، قاتیتحق انیاما آنچه م. اساات

 فيتعر ینانیانتقال اطلاعات و کاهش نا اطم یسااامانه کيعنوان اساات که به یلاعاتاط طیمح

 . است یبه حسابدار یاطلاعات کرديهمان رو نيکه ا شودیم

اطلاعات و  نيا تیفیک: مطرح اسااات یاصااال یژگيدو و، یدر رابطه با اطلاعات حساااابدار 

 یرابطه، مبهم یاطلاعات حساابدار ( 2001) تیبوشامن و اسام   به اعتقاد(. ینگيناقر) آن عيتوز

سابدار  صاد  اتیو واقع یارقام ح ضع  یاقت  یاطلاعات ینگيناقر شيموجب افزا جهیو درنت فیرا ت

نابر . شاااودیم عات  طیمح کي وجود  نياب بدار  یاطلا جب افزا ، یمطلوب حسااااا توان  شيمو

کت و از طرف د      یمال  یها گزارش عات شااار قال اطلا جب توز ، گريدر انت  نيبرابرتر ا عيمو

سالت   نيبنابرا. شود یفعالان بازار م انیاطلاعات م سابدار  یمطلوب اطلاعات طیمح کير ، یح

اطلاعات  سکير زین( 2012) گرانيو د ايبتچر. است مابها شتریو رفع هر چه ب ینانیکاهش نا اطم

 . دهندینسبت م ینگيو ناقر تیفیدو عامل ک نیرا به هم

 هامتیدر ق یاطلاعات حساااابدار یطیمح یژگيدو و نياز ا کيانعکاس هر ، قیتحق نيا در

 طیدو عامل مح تواندیسهم م  یرقابت اطلاعات تیوضع ، نيعلاوه بر ا. قرار گرفت یموردبررس 

اطلاعات را  یسودمند  یابيارز جهیو درنت تيرا هدا، اطلاعات عيو توز تیفیک یعني، یاطلاعات

ضوع ن  نيا قیتحق نيدر ا رونيازا. دهد رقرا تأخیرتحت  س  زیمو  زانیقرار گرفت که م یموردبرر

 . دارد یتأخیرچه  یاطلاعات حسابدار طیمح یاجزا یگذارمتیبر ق یرقابت اطلاعات

شاف که برگر قیتحق یابتدا منطق نظر، مقاله نيادامه ا در ضوع   اتیادب یفته از مطالعات اکت مو

چارچوب  ، در بخش دوم مقاله  . ابد ي یادامه م  یو با ارائه مدل مفهوم    گرددیم حيتشااار، اسااات
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س شده  ارائه یلیتحل ست       ا سؤالات ا سؤالات و روش آزمون  شتمل بر طرح  در بخش . ت که م

 . گرددیارائه م یریگجهیو نت قیسؤالات تحق یج آزمون تجربينتا زین یانيپا

 قیتحق نهیشیو پ ینظر یمبان

 یاطلاعات  طیمح یها یژگيو یاقتصااااد یابي ارز، یحساااابدار  اتی در ادب یمتعدد  قات یتحق

و  اي بتچر، اطلاعات  عيتوز نه یطور نمونه در زم به . اند کرده یها را بررسااا شااارکت  یحساااابدار 

که با  يیهاشااارکت در، گران مطلعمعامله  یاطلاعات تي اند که مزکردهاشااااره( 2011) گرانيد

( 1992) و اوهارا یساااليا. خواهد بود شاااتریب، کنندیم تیفعال فیضاااع بتاًنسااا یاطلاعات طیمح

ند ي در بد ي  شيافزا یاطلاعات  ینگيناقر  یوقت افت باارزشااا     یارزش ذات، ا که   یساااهم شااارکت 

و  یسااليا. متفاوت خواهد بود، آن سااهم حاضاار به معامله هسااتند یدر بازار برا گذارانهيساارما

و اطلاعات  یاطلاعات خصاااوصااا  نیاطلاعات ب بیترکموجود در  یهاتفاوت( 2004) اوهارا

ند یها عنوان م آن. کردند  لی وتحلهي را تجز یعموم  صیگران کمتر مطلع تشاااخکه معامله     کن

 ینگهدار یکمتر یهايیدارا جهیقرار دارند و درنت یبد اطلاعات تیوضاااع کيکه در  دهندیم

را به  یاز اطلاعات خصاااوصااا يیبالا یاوراق بهادار با درجه متیخود ق ینوبهبه نيا. کنندیم

. ابديیم شيها افزاشاارکت نيا یبرا یاطلاعات ینگيناقر رونيازا، کندیم تيهدا نيیساامت پا

 نهيهز، مطلع در اقتصاااد  گذارانهيدرصااد ساارما   شيکه افزا افتيدر( 1993) وانگ، در مقابل

به اخر مشااترک هر  نتسااابقابل ا جينتا نيکه ا کندیوانگ اشاااره م. هددیرا کاهش م هيساارما

نشاااان داد که    زین( 1985) یادمات . دقت اطلاعات اسااات    نیانگی و م یاطلاعات  ینگيناقر  یدو

ص    نیانگیم صو مربوط و اخرگذار ، هيسرما  نهيهز نییتع یبرا، گذارانهيسرما  یدقت اطلاعات خ

 . است

تا  زین یداخل قات یتحق نه یزم در ناقر   ( 1384) پرساااتو وطن یقائم  جين  ینگينشاااان داد که 

از  شتر یمراتب بقبل از اعلام سود به  یهاامر دوره نيوجود دارد و ا گذارانهيسرما  نیب یاطلاعات

که بعد از اعلام    دی رسااا جه ینت نيبه ا ( 1388) پورمیرح. پس از اعلام ساااود اسااات  یها دوره

 یاطلاعات یمحتوا یها حاواعلام نيو ا ابديیکاهش نم یاطلاعات ینگيناقر، یفصاال یسااودها

 ینگينشاااان دادند که ناقر   ( 1389) احمد پور و عجم . ساااتین یاطلاعات  ینگيکاهش ناقر   یبرا

سود  تیفیکه ک دیرس جهینت نيبه ا( 1389) یخوبان. ابديیم شيپس از اعلام سود افزا یاطلاعات

نشاااان ( 1388) انی و رساااائ ای ن یزديشاااواهد ا . ندارد  یاطلاعات  ینگيناقر  زانیبر م یتأخیر  چیه
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. شااودیداده م حیسااود توضاا تیفیدر ک رییتوسااط تغ، در دامنک راتییتغ %27که تنها  دهدیم

 یاطلاعات  ینگيساااود و ناقر  تی فیک زانیم نینشاااان داد که ب ( 1391) گرانيو د انی میرح جينتا 

نادار    باط مع به افزا   تی فیک کاهش وجود دارد و  یارت عات  ینگيناقر  شيساااود منجر   یاطلا

 .  گرددیم

 یحسااابدار یاطلاعات طیمح یاقتصاااد یامدهایدر باب پ دهدینشااان م اتیکه ادب طورهمان

 یریگمیو تصاام ینیبشیپ لیصااورت گرفته اساات که عمدتاً باهدف تسااه   یاديز یهاقیتحق

 نيطور واضااح به ابه اتیهنوز ادب. و کاهش ابهام بوده اساات نانیاطم شيافزا، گذارانهيساارما

 یهاسااکيشاارکت تا چه حد ر یاطلاعات طیمح اي یحسااابدار اطلاعاتکه  انددهیپاسااخ نرساا

چالش  نيبنابرا. دهندیاوراق بهادار متنوع را کاهش م یدر اقتصاااد دارا یمتنوع ساااز رقابلیغ

اطلاعات  طیمح یهایگژيو چگونه و اياسااات که مشاااخص کنند آ  نيا یمحققان حساااابدار 

بازتاب ، یمتنوع ساز  یروهاین رغمیعل، امدهایپ گريد اي، هيسرما  نهيهز، هامتیدر ق یحسابدار 

و  تیفیک یهایژگيو یگذارمتیق نيبر ا زیمحصاااول ن یوضاااعت رقابت، انیم نيدر ا. ابنديیم

نگ ؛ 2015، ای لمبرت و ورچ؛ 2012، گرانيلمبرت و د) اخرگذار اسااات   ینگيناقر  ، آرمساااترا

 (. 2012، گرانيو د نزیآک؛ 2011

 یاطلاعات طیرقابت بر مح اثر

ضع  داردیعنوان م( 2012) ایورچ سرما  یهاتیکه و ست ملاحظات   هيمتفاوت بازار  ممکن ا

، رقابت کامل درست باشد یتیآنچه ممکن است در وضع. افشا داشته باشد یبرا یمتفاوت یاسیس

رقابت ، رونيازا. رقابت ناقص نداشته باشد و برعکس تیدر وضع یريربط پذ چیممکن است ه

مدنظر قرار  قاتیدر تحق ديمؤخر است و با  یاطلاعات طیمح یمتیاخر ق یبررس سهام در   یاطلاعات

 . ردیگ

 یدرجه، یاطلاعات ینگياز ناقر ینیسطح مع یکه برا دهدینشان م هایتئور، حوزه رقابت در

 کمتر اساات، گران مطلع در حالت رقابت بالامعامله توسااط یاز اطلاعات خصااوصاا یریگبهره

به آن  نيا(. 2017، یو لو ریام، 1993، سااوناتنيفاسااتر و و؛ 1994، 1992، انیهلدن و سااابرمان)

با  هامتیدر ق یکه اطلاعات خصااوصاا  شااودیمنجر به آن م تاًيدهد که رقابت نهایعلت رخ م



  1399، بهار  35نهم، شماره ال، سی تجربی حسابداریهاپژوهش
  183  

 

 

عت ب   کاس   یشاااتریسااار ند ي انع بارت  ) اب باره ارزش بن  ها مت یق، یبه ع نده  یادی در تر اطلاع ده

 (. شوندیم

کامل  یبازار رقابت یوقت یاطلاعات ینگيناقر سااازندیخاطرنشااان م( 2007) گرانيو د لمبرت

بازارها  یوقت نيبنابرا. ست یچنان مسئله ن آن، گذارانهيسرما  یبعد از کنترل متوسط آگاه ، است 

باور اسااات که  نيبر ا گذارهيهر سااارما رايندارد ز ینقشااا چیه ینگيناقر، کامل هساااتند یرقابت

، شااود یاجرا م متیاو به آن ق یکه تقاضااا  یمتیبر ق یاخر چیه، يیدارا کي یاو برا یتقاضااا 

 . ندارد

بالا که معمولاً  یبا درجه نقد شوندگ  یکه در بازارها کنندیاشاره م ( 2015) ایو ورچ لمبرت

قرار  تأخیربازار را تحت  ینقد شوندگ تواندیو رقابت م یاطلاعات ینگيناقر، ستندیکامل ن یرقابت

نابرا  جب تغ  نيداده و ب ما   نه يهز رییمو عات    نیانگی اگر م یحت شاااودیم هي سااار قت اطلا  ید

 یارهایاز مع، یکنترل دقت اطلاعات یبرا( 2012) گرانيو د نزیآک. گذاران کنترل شااودهيساارما

استفاده کردند   یاطلاعات ینگيناقر یبرا یاخص عنوان ش اطلاعات به تیفیک یبر حسابدار  یمبتن

اطلاعات با رقابت کاهش  تیفیک یگذارمتیق دهدیکه نشااان م افتنديدساات  یو به شااواهد

 . ابديیم

 یاطلاعات ینگيناقر نیب یرابطه ینشان دادند که بهنگام بررس  ( 2011) گرانيو د آرمسترانگ 

 یجهینت کي قتیدر حق. مهم اساات یشاارط ریمتغ کيرقابت بازار  یدرجه، هيساارما نهيو هز

 یهانهيهز رايز، دهند حیرا ترج یاطلاعات ینگيها ممکن است ناقر است که شرکت   نيا یتعادل

سب کاهش هز  شتر یب یاطلاعات ینگيرناق نيکاهش ا ست  هيسرما  نهياز منافع آن برح  نيالبته ا. ا

شور ن  قیتحق سط خان  زیدر داخل ک شان داد که  آن جينتا. شد  انجام( 1391) و قجاوند یتو ها ن

 نه يبا هز  یارتباط معنادار   یاطلاعات  ینگيناقر  یریگاندازه  ینماگرها  ، در ساااطح رقابت کامل     

 یعامل مؤخر در رابطه کيعنوان نشان داد که بازار رقابت ناقص به جينتا نیهمچن. ندارد هيسرما

 . است یسهام عاد هيسرما نهيو هز یاطلاعات ینگيناقر نیب

 یاطلاعات طیمح یهایژگيو یابيبر نقش رقابت بر ارز قاتیتحق، که ملاحظه شااد طورهمان

با . شاااودیم فيچگونه تعر یاسااات که رقابت اطلاعات نيا یدیاما ساااؤال کل. اخرگذار اسااات

  فيتعر تواندیم زیرقابت در بازار ساااهم ن، یاقتصااااد یهاهياز مفهوم رقابت در نظر یریگبهره

 چیاو ه یباور اساات که تقاضااا نيبر ا گذارهيهر ساارما، رقابت کامل سااهام یدر بازارها. شااود
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ستند   ريپذمتیق گذارانهيسرما ؛ ندارد متیبر ق یاخر صاد  ايه ضا  یمنحن"، یبه عبارت اقت  یتقا

فرض که  نيا ساااازندیخاطرنشاااان م اتیاز ادب یبرخ(. 1986، فریاشااال) "اسااات یساااهام افق

گران که تعداد معامله کندیم هیفرض تک نيبه ا یطور ضمنبه، ندندار متیبر ق یگران اخرمعامله

س  ستند ( شمار یب) اديز اریب سرما . ه  یاو و نه معامله یکه نه معامله کندیم ینیبشیپ گذارهيهر 

شاره بر آن دارد که      یهایفرض منحن نيا. نخواهد داشت  متیبر ق یاخر گرانيد صاف تقاضا ا

دادوساااتد  ، ها مت یبر ق یاخر چیبدون ه ، خواهند یقدر که م  آن توانند یمطلع م گذاران هي سااارما 

نقد  ، قیاسااات که عم  يیرقابت کامل مطابق با بازارها        (. 2011، گرانيآرمساااترانگ و د ) کنند 

ها نوع بازارها که در آن نيا(. 2012، ایورچ) است گذارانهيسرما یعمده یشونده و جذاب برا

کاف     هادار  یبرا یبه حد  عادل  مت یبه ق  دوفروشي خر حجم، اوراق ب  یبازارها  ، وجود دارد یت

 زیآن ن ساااکيحجم معاملات بالاتر و ر  ، قیروان و عم یدر بازارها  . شاااوند یم دهی نام  زیروان ن

بوده و  یتعادل متیبه ق کيبازارساااز نزد دوفروشيخر یشاانهادیپ متیق جهیدرنت، کمتر اساات

ته یپ اغلب  يیبازارها   نیدر چن مت یق راتییتغ. دامنک کم اسااات   هادار دارا  وسااا  یو اوراق ب

 (. 1384، پرستو وطن یقائم) خواهد بود اديز یريبرگشت پذ

که  یمتیاو بر ق یباور است که تقاضا   نيبر ا گذارهيهر سرما ، رقابت ناقص سهم  یبازارها در

ت اس يیرقابت ناقص مطابق با بازارها. اخرگذار است، انجام خواهد شد متیاو در آن ق یتقاضا

، ایورچ) جذاب است  ینسبتاً اندک  گذارانهيسرما  ینقد شونده است و برا   ریغ، ستند ین قیکه عم

ست که خودباور     نيرقابت ناقص عموماً با ا(. 2012 صه ا شخ سرما  یم ست که   نيا گذارهيهر  ا

سهام شرکت رو به رو    یبرا یصعود  بیبا ش  متیق یمنحن اي ینزول بیش  یتقاضا  یاو با منحن

که تعداد  دهدیرخ م یوقت ويساانار نيو ا(، 2012، ایلمبرت و ورچ، 1989، یلیمانند ک) اساات

 یاخر گذارهيهر سرما ، است  یگران متناهتعداد معامله یوقت. است ) یمتناه) دگران محدومعامله

با تقاضااا  یبه طور صااعود متیق یهایمنحن نيو بنابرا، کندیم يیدارد شااناسااا متیرا که بر ق

 یبرا یمنحن، روند یم شیبا تقاضاااا پ   یبه طور صاااعود  مت یق یها یمنحن یوقت. روند یم شیپ

 یبرا ینسااابت به منحن   یتندتر  بی شااا ادي به احتمال ز  ، هساااتند  ترکه مطلع  یگذاران هي سااارما 

که معاملات    شاااودیم یناشااا  قت یموضاااوع از آن حق نيا. کمتر مطلع دارد گذاران هي سااارما 

 یوقت. اخر دارد مت یبر ق گذاران هي سااارما  نيا یآگاه  یبرتر لی به دل ، ترمطلع گذاران هي سااارما 

 نيا، رو به رو هستند  یمتفاوت یمتیق یهاینحنبا م یسطوح متفاوت آگاه  یدارا گذارانهيسرما 
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ناقر   رودیاحتمال م  بازتاب   ) یاطلاعات  ینگيکه  در ( متفاوت  یساااطوح آگاه  نياز ا یبه عنوان 

 گرانيو د زیفرانس (، 2002) گرانيو د یسل يا، مشاهدات  نيمطابق با ا ديشا . آشکار شوند   متیق

 نیب یقو یروابط منف نيريساااا انی م در( 2006) وزیو ل لی و ه( 2000) ای و ورچ وزیل(، 2005)

 . را مستندکردند هيسرما نهيهز یهااطلاعات و شاخص تیفیک یهاشاخص

 فیضع یرو به بازارها نياز ا، و فروشندگان کمتر است دارانيتعداد خر، ناقص یبازارها در

و  یبه صااورت جهشاا متیق راتییبازارها کم عمق هسااتند و در آن تغ نيا. معروف هسااتند زین

 نيبنابرا. اساات قیعم یاز بازارها شااتریکم عمق ب یدر بازارها هامتیق رییتغ. اساات وسااتهیناپ

سا  سک ير ست  قیعم یاز بازارها شتر یکم عمق ب یدر بازارها زهابازار ست و وطن یقائم) ا ، پر

1384 .) 

رقابت    یها یاقتصااااد اطلاعات و تئور  نیب ینظر یارتباط  توانیم یبه لحاظ مفهوم   نيبنابرا 

اقتصااااد  یها یبرگرفته از تئور ) کالا  کي با در نظر گرفتن اطلاعات به عنوان    . برقرار سااااخت 

هر چند . شااودیم شااتریمنجر به رقابت ب گذارانهيساارما انیبرابرتر اطلاعات م عيتوز(، اطلاعات

 یهامحصااول که بنگاه یلکن مطابق با بازارها، سااتیقابل مشاااهده ن ماًیاطلاعات مسااتق عيتوز

سهام   یدارا گذارانهيسرما  شود یفرض م، دارند یبالاتر یزنبزرگتر قدرت چانه تملک بالاتر 

 . دارند یشتریب یشرکت احتمالاً اطلاعات خصوص کي

 یحسابدار یاطلاعات طیمح یگذار متیق

حاظ  مان سااااه و  ل نا يز یطیمح یژگينمودن همز بدار    يیرب عات حسااااا ندرت در    یاطلا به 

صورت اخر متقابل د  یژگيسه و  نيا یدر مطالعات. شود یم دهيد قاتیتحق با  اياند و شده  دهيبه 

 گرانيلمبرت و د، به طور نمونه. شاده اسات   یبررسا  گريد یهایژگياخر و، یژگيو کيکنترل 

س  یبرا( 2012) رقابت کامل  یعني گريد ریدو متغ، هيسرما  نهيبر هز یاطلاعات ینگياخر ناقر یبرر

شان داد وقت آن یلیمدل تحل. را وارد مدل کردند( تیفیک) و دقت اطلاعات سرما  یها ن ، هيبازار 

 یاطلاعات ینگيناقر، عمل کنند ريپذمتیبه عنوان ق گذارانهياز نوع رقابت کامل باشااد و ساارما

 تأخیرتحت  گذارانهيدقت اطلاعات ساارما نیانگیاخر بر م قيرا تنها از طر هياساارم نهيهز تواندیم

ند یاطلاعات در دساااترس عموم م  تی فیک شيافزا تی وضاااع نيدر ا. قرار دهد    ینگيناقر  توا

و  اي بتچر. را کاهش دهد   هي سااارما  نه يهز جه یرا کاهش و در نت  گذاران هي سااارما  نیب یاطلاعات 
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کردند که احتمال ارتباط      ریگونه تفسااا  نيرا ا( 2012) گرانيلمبرت و دکار  ( 2012) گرانيد

 یاطلاعات ینگيناقر یحقوق صاااحبان سااهام که به واسااطه نهيسااود به هز تیفیاز ک میرمسااتقیغ

سرما ، شود یم یگر یانجیم ست وجود دارد  یکه کمتر رقابت یاهيدر بازار   گرانيو د ايبتچر. ا

خاص شاارکت منطقاً همراه با دو بعد  طلاعاتا اتیکه در آن خصااوصاا يیهامدل نیب( 2012)

 یدقت یها با تمرکز بر مقدار ب   آن. شاااوند یقائل م   زيتما ، شاااوند یم یگذار مت یمرتبط با هم ق 

 نهيهز ماًیمساااتق یاطلاعات یدقت یب یبرا یساااود به عنوان شااااخصااا تیفیک افتنديدر، اطلاعات

 . دهدیقرار م تأخیررا تحت  هيسرما

 تیفیبر ک( 2012) گرانيو د ايبتچر. اساات میمسااتق ریسااود غ تیفیاخر ک، اطلاعات عيتمرکز بر توز با

 ینگيناقر قيتمرکز کردند که از طر یمنبع ریبه عنوان متغ، سااود تیفیو به طور خاص بر ک، یحسااابدار

 یطرف به عنوان سااانجه   یو ب یعیطب یگزاره کي آن  نکه يا لی هم به دل ، شاااودیواساااطه م  یاطلاعات 

 شیپ گذارهيهدف نفع ساارما، ینقد یهاانيآن با جر میارتباط مسااتق لیاطلاعات دارد و به دل سااکير

و ، یاتیعمل طیمح، مدل کسااب و کار واحد گزارشااگر قيسااود از طر تیفیاز آنجا که ک. فرض اساات

 . ستین هيبازار سرما یمشخصهخودش ، ریمتغ نيا، شودیم نییمصوب تع یحسابدار یرهنمودها یاجرا

بت بر دو و     قیتحق نيا در ناقر  تی فیک یزگياخر همزمان رقا مدل  . مورد آزمون قرار گرفت  ینگيو 

 : باشدمی ريبه شرح ز قیتحق ینظر

 

 قیتحق یمدل نظر (:1) نمودار

 

 اطلاعات کیفیت

 رقابت اطلاعات

 ناقرینگی اطلاعات

 )بازده( قیمت اطلاعات
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 قیتحق روش

شان م    یهایتئور زیو ن یقبل اتیبا ادب مطابق شتوانه که ن سطح مع  دهندیپ  ینگياز ناقر ینیدر 

بالا        یریگبهره یدرجه ، یاطلاعات  مانند هلدن و    ) کمتر اسااات، از اطلاعات در حالت رقابت 

، ای لمبرت و ورچ؛ 2007، گرانيلمبرت و د؛ 2004، و اٌهارا  یساااليا؛ 1994، 1992، انی ساااابرمان 

 : گرددیم انیب ريسؤال اول به شرح ز( 2012 گرانيو د نزیآک؛ 2012

 یبا بازده   یاطلاعات  ینگيناقر  نیب یبر رابطه  یاطلاعات چه اخر   یريپذ رقابت  : اول ساااؤال

 دارد؟

 شيافزا زیاطلاعات ن تیفیک، گذارانهيسرما  انیم یرقابت اطلاعات شيکه با افزا شود یم ادعا

با رقابت کامل         شاااودیخود موجب م  نيو ا( 2012، و همکاران  نزیآک) ابد ي یم بازار  ، که در 

رقابت  یهاتیدر وضااع راينباشااد ز گذارانهيساارما یبرا یاطلاعات مساائله چندان مهم تیفیک

مشااخص به جمع  گذارانهيساارما یبرخ لياز عدم تما یناشاا ینقد شااوندگ کاهشاخر ، کامل

ص    یآور صو سهام      یاطلاعات خ ستد  شارکت در داد و  و قابل  زیشرکت احتمالاً ناچ  کيو م

 ريبه شرح ز، سؤال دوم نيبنابرا. است قیبازار قبلاً فرض شده بود که عم راياست ز یچشم پوش

 : گرددیم انیب

 دهد؟یقرار م تأخیراطلاعات را تحت  تیفیک یگذارمتیق یريپذرقابت ايآ: دوم سؤال

 تواندیاطلاعات در دسااترس عموم م تیفیک شينشااان دادند افزا( 2012) گرانيلمبرت و د 

اما . را کاهش دهد هيساارما نهيهز جهیرا کاهش و در نت گذارانهيساارما نیب یاطلاعات ینگيناقر

، یاطلاعات عموم تی فیک شيکه افزا دهدیرخ م لی دل نيصااارفاً به ا هي سااارما نهياخر بر هز نيا

سرما  قتد نیانگیم سه ناقر  یکه ف لیدل نينه به ا، دهدیم شيرا افزا گذارانهياطلاعات   ینگينف

نابرا . دهد یرا کاهش م  یاطلاعات  ندازه   نيب  ینگيناقر  ترفیاطلاعات ضاااع  تی فیکه ک  یاتا ا

تر با رقابت آگاهانه       دي اطلاعات با   تی فیک یگذار مت یق، دهد  یبالاتر را در خود جا   یاطلاعات 

 . ابديکاهش  زین
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 رهایمتغ یاتیعمل فیتعر

 یرهایمتغ، ساخت مدل یبرا ازیمورد ن یرهایاستخراج متغ زیو ن قیآزمون سوالات تحق یبرا 

 . شوندیم فيتعر ريبه شرح ز قیتحق

بلکه از  شود ینم یریگاندازه ماًیدر واقع خود مستق ، یاطلاعات ینگيناقر -اطلاعات  ینگيناقر

 یریگاندازه  دهند یرا نشاااان م ینگيناقر  نيآشاااکار ا  یامدها  ی پ یکه به نوع   يینماگرها   قيطر

( 2011) گرانيو د ايبتچر. از نماگر دامنک مؤخر اسااتفاده شااده اساات  قیتحق نيدر ا. شااوندیم

 : دهندیم شنهادیپ ريز قيدامنک مؤخر را به طر

  
2Dit (Priceit-Midit)  

Percentage effective spread= 
Midit100 

 

 یها مت یق یانی م ینقطه  Midit؛ tدر لحظه   iساااهم  یمعامله برا   مت یق Priceitدر آن  که 

 دي دوگانه اسااات که اگر سااافارش خر      ریمتغ کي  Ditو  tو فروش قبل از زمان    یدي مظنه خر 

 کیجهت معامله هم از آزمون ت نییتع یبرا. اساات -1، و اگر ساافارش فروش باشااد  1، باشااد

آن با  متیق سه يمقا قياست که جهت معامله را از طر  یکیتکن، کیآزمون ت. استفاده شده است   

 یمعامله قبل   مت یبالاتر از ق ، معامله   مت یق یوقت، آزمون نيدر ا. کند یمعامله مشاااخص م   مت یق

 یمعامله قبل   مت یمعامله کمتر از ق   مت یو اگر ق( آغازگر  داري خر) دي معامله از نوع خر  ، باشاااد 

 . شودیم یطبقه بند( آغازگر ندهفروش) معامله از نوع فروش، باشد

است که با   یاقلام تعهد تیفیک، قیتحق نياطلاعات در ا تیفیشاخص ک  -اطلاعات  تیفیک

انحراف اساااتاندارد    یعني. برآورد شاااده اسااات ( 2005) گرانيو د زیاساااتفاده از کار فرانسااا   

که  (، 2002) چاو يو د چويد یاز مدل اقلام تعهد   t-1تا   t-5 یها دوره یمدل ط  یها مانده  یباق 

 : است ليمدل به شرح ذ نيا. شده است ليتعد( 2002) کولزیتوسط مک ن

 ( 1) مدل

 j,t  ε j,tPPE5   j,tREV∆4  α j,t+1CFO3  α j,tCFO2  α 1-j,tCFO1  α 0  αj,tTCA 

 که در آن:

TCAj,t : کل اقلام تعهدی در سااالt  که از طريق سااود قبل از اسااتهلاک منهای جريان نقد

 ؛ عملیاتی محاسبه شده است
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CFO :جريان نقد عملیاتی 

REV∆ : تغییر درآمد عمیلاتی بین سالt-1  و سالt 

PPE :ماشین آلات و تجهیزات در سال ، ناخالص اموالt است . 

هم مقیاس  tو  t-1ی سااال گیری شااده در طهای اندازهی متغیرها با میانگین جمع دارايیهمه

 . شوندمی

 : شدرقابت استفاده  یریگاندازه یبرا ريز یهاشاخص - رقابت

. سااال اساات  انيپا خيمنظور تعداد سااهامداران خبت شااده در تار : تعداد سااهامداران( الف) 

 . استفاده کرده اند اریمع نياز ا( 2011) گرانيآرمسترانگ د

 یدر بازارها یرقابت اطلاعات یهایبا عطف به تئور یبرخ. ینهاد گذارانهيتعداد سرما( ب) 

صاد مدع  یو تئور هيسرما  شخص م  یاند که درجه یاقت از  کنندیرقابت را معامله گران مطلع م

سرما    نيا ستفاده از تعداد  ص  گذارانهيرو ا ؛ 1988 درریو فل یمانند آدمات) کنندیم هیمطلع را تو

، گرانيو د نزیآک؛ 2004و اٌهارا  یسااليا؛ 1993 سااوناتنير و وفاساات؛ 1992 انیو سااابرامان ولدنه

2012 .) 

 انیم یاطلاعات خصوص   عيتوز، مطلع گذارانهيعلاوه بر تعداد سرما . ندالیشاخص هرف ( ج) 

. قرار دهد  تأخیر ها را تحت   ساااود آن جه یو در نت یرفتار معاملات   تواند یمطلع م گذاران هي سااارما 

 انیم شااتریب یآن اساات که به علت رقابت معاملات یبه معنا یبرابرتر اطلاعات خصااوصاا عيتوز

 (. 1994 وسوناتنيفاستر و و) شوندیمنعکس م متیدر ق ترعياطلاعات سر، مطلع گذارانهيسرما

( یاطلاعات خصوص   عيتوز یبرا یبه عنوان شاخص  ) ینهاد تیمالک عياستفاده از توز  نينابرا 

قدرت بازار  عيبرآورد توز یفروش برا اياندازه  عيبه اسااتفاده از توز هیبهادار شاابدر بازار اوراق 

ست    یدر بازارها صول ا شاخص هرف    نيا یریگاندازه یبرا. مح شد    ندالیشاخص از  ستفاده  . ا

شاارکت خاص  کي یرا برا ینهاد یگذارهيتعداد و نساابت تملک سااهام هر ساارما ، اریمع نيا

 : است ريز قيشاخص به طر نيمحاسبه ا. کندیمحاسبه م

𝐻𝑒𝑟𝑓𝐼𝑛𝑠𝑡                                                   (2) مدل
𝑖

=  ∑  (
𝑖𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑜𝑟𝑖,𝑗

𝑖𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑜𝑟𝑖
) 

2
𝑁
𝑗=1 

 ، در آن که
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investori,j گذار نهادی = تعداد سهام تحت تملک سرمايهj  در سهمi است . 

Investorsi گذاران نهادی سهم = کل سهام تحت تملک تمام سرمايهi است . 

N  کل تعداد سهامدار نهادی در سهم =i 

ضرب  -1اين شاخص در ، کندبا توجه به اينکه شاخص هرفیندال تمرکز را اندازه گیری می 

 iبه معنی رقابت بیشااتر در معاملات سااهام   HerfInstبنابراين ارزش بالاتر شاااخص ، شااودمی

 . تاس

 قیتحق یو جامعه آمار دامنه

 رفته يپذ یهاشااارکت قیتحق نيا یجامعه آمار . اسااات 1393 یال 1385 قیتحق یزمان قلمرو

ست که از بعد از     جامعه . شده اند  رفتهيدر بورس پذ 1383شده در بورس اوراق بهادار تهران ا

انجام   یمشاااخص برا یانقطاع زمان   یاکه آن هم به واساااطه    يیها  تي با اعمال محدود    یآمار 

 . محدود شد، ها استمتیآزمون و استخراج ق

 قیروش آزمون سوالات تحق

بت   قیتحق ساااوالات قا  تی فیو ک ینگيناقر  یگذار مت یبر ق یريپذ در واقع آزمون نقش ر

سابدار  ست  یاطلاعات ح سال      نيآزمون ا. ا سطح هر  شد    -سوالات در   نيبد. شرکت انجام 

س  شد که در آن متغ  یونیمنظور مدل رگر سته  ریبرازش  صل    یرهایبازده و متغ، واب ستقل ا آن  یم

 ریمتغ، رابطه  نياخر رقابت بر ا   یبررسااا یبرا. باشاااد یم طلاعات ا ینگياطلاعات و ناقر   تی فیک

شد  زیرقابت ن ست  رندهیرقابت خود چون دربرگ، نجايدر ا. وارد مدل  ستق ، عوامل بازار ا و  میم

با   یاخرتعامل ، میمساااتق ریمنظور از غ. اساااتبر بازده مؤخر   میمساااتق ریغ  یرها یاز متغ یکيآن 

 : برازش شد ليذ ونیمنظور دو مدل رگرس نيدب. اطلاعات است تیفیک اي ینگيناقر

 : اطلاعات ینگيناقر یگذارمتیمدل ق :( 3) مدل

Ri,t+1ααα0 ααα1 βi,t ααα2Sizei,t ααα3BTMi,t λλλ1IAi,t λλλ2Compi,t λλλ3 IAi,t × 

Compi,t εεεi,t+1 

 : اطلاعات تیفیک یگذارمتیق :( 4) مدل

Ri,t+1θθθ0 θθθ1βi,t θθθ2Sizei,t θθθ3BTMi,t φφφ1AQi,t φφφ2Compi,t φφφ3 AQi,t × 

Compi,t εεεi,t+1 



  1399، بهار  35نهم، شماره ال، سی تجربی حسابداریهاپژوهش
  191  

 

 

Rt+1 :  بازده ماهانه سهمi ماهه 12دوره  یط 

βi,t : سهم سال  یاست و برابر با بتا یاز عوامل کنترل یکيt است . 

Sizei,t :سال  انيارزش بازار شرکت درپا یعیطب تميبرابر با لگارt است . 

BTMi,t :انيبه ارزش بازار سااهم در پا یاساات و برابر با نساابت ارزش دفتر یاز عوامل کنترل یکي 

 است tسال  یسال مال

IA :سهم  یاطلاعات ینگيناقر ریمتغi سال  یبراt است . 

AQ :سهم  یاطلاعات تیفیک ریمتغi سال  یبراt است یاقلام تعهد تیفیک ریمتغ نيا. است . 

Comp :   شاااخص رقابت سااهمi  تعداد سااهامداران ، تعداد سااهامداران، از طرق یکياساات که به

 . شودیمحاسبه م( ندالیشاخص هرف) یسهامداران نهاد انیاطلاعات م عيو توز، ینهاد

 

 ینگيناقر یگذارمتیآزمون نقش رقابت در ق یبرا، مورد نظر بيضااار، بالا ونیرگرسااا در

ست   3λ یعني (,IA) یاطلاعات ینگيو ناقر (Comp) رقابت نیب یاخر تعامل بيضر ، یاطلاعات ا

رقابت و  نیب یاخر تعامل بيضاار، اطلاعات تیفیک یگذارمتیآزمون نقش رقابت در ق یو برا

و  (φ1) تیفیک، (λ1) ینگيناقر یرهایخود متغ بيضرا. باشدیم φ3 یعني یاقلام تعهد تیفیک

، یاخر تعامل بيو ضاارا دهدیرا نشااان م ریسااه متغ نيا یدر واقع اخرات مجزا (φ2و  λ2) رقابت

سااوالات و  یبر مبنا. دهدیمازاد بر عوامل مجزا را نشااان م یاضاااف یگذارمتیدر واقع جزء ق

له تحق   یطرح نظر در رقابت   ، اطلاعات  تی فیو ک یاطلاعات  ینگيناقر  یگذار مت یق، قیمساااا

 یمنف بيضاار قتیدر حق. باشااد یمنف φ3و  3λ بيرود ضاارامی انتظار نيبنابرا، ابديیکاهش م

شان دهنده  یاخر تعامل نيدر ا سطح ق    ین ست که رقابت با   تیفیو ک ینگيناقر یگذارمتیآن ا

 . اطلاعات مرتبط است

 قیتحق یفیتوص آمار

و  -0025/0 نیانگی م یدارا یاطلاعات  ینگيساااازه ناقر  ینماگر دامنک برا  ( 1) نگاره  مطابق 

شان م   یدامنک منف نکهيا. باشد یم -0119/0 انهیم  یشنهاد یپ متیطور متوسط ق به دهدیاست ن

سط ق  ترنيیپا (ask) فروش ست  (bid) ديخر یشنهاد یپ متیاز متو شان م  نيا. ا به طور  دهدین

ضا   سط تقا سبت به خر  یهامتو ست  ديفروش ن دامنک مؤخر که  ریالبته در مورد متغ. بالاتر بوده ا
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ست مظنه یانیم متیق ست و به  جهینت، ها را در خود لحاظ کرده ا دامنک  نیانگیطور ممتفاوت ا

ست  0309/0مؤخر حدود  ستاندارد   یدارا یاقلام تعهد تیفیک ریمتغ عيتوز. ا  0364/0انحراف ا

برآورد در نگاشاات اقلام  یخطا، شاادهمحاساابه ریچون متغ. اساات 0263/0 نیانگیدر محدوده م

بهتر اقلام  تیفیک یدهندهتر نشاااانارزش کوچک، کندیرا خبت م ینقد یهاانيبه جر یتعهد

 356/1و  5806/0برابر با  زین یبتا و نساابت ارزش بازار به دفتر یرهایمتغ نیانگیم. اساات یتعهد

نامربوط بودن اطلاعات  انگریب تواندیمبه ارزش بازار  یبودن نسااابت ارزش دفتر نيیپا. اسااات

شد  هاشرکت  کارانهمحافظه کرديرو زیترازنامه و ن صد . با شرکت  نهادی سهامداران  در  هایدر 

 3 حدود هاشرکت  انیدر م یسهامداران نهاد  نيطور متوسط تعداد ا به نیهمچن. نمونه بالا است 

 ادي ز یلیاحتمال خ به ، خرد گذاران هي برخلاف سااارما ، یدنها  گذاران هي سااارما . باشاااد  می نفر

، گرانيبارتو و د؛ 1997، و استارکز  اسیس ؛ 1983، و استربل  ليآر) مطلع هستند  گذارانهيسرما 

بالو ي ژ؛ 2000 حدود   انی ب یبرا را مطلع گرانتعداد معامله     نکه يبا فرض ا (. 2002، گرانيو د ام

 کهیدرحال. است  شتر یرقابت ب، باشد  شتر یگران مطلع ب ملههر چه تعداد معا، میرقابت استفاده کن 

 نيیپا یدهد که رقابت اطلاعاتمی نمونه نشااان هایدر شاارکت یسااهامداران نهاد نيیتعداد پا

 . است

 قیتحق یهاافتهی

 نیل، نيمتغیرها با اسااتفاده از دو آزمون لو يیايچگونگی پا، مدل یاز برآورد پارامترها پیش 

س  -پسیلیو چو و ف ست  شده یپرون برر شان داد   قیتحق هایریمتغ يیايآزمون پا ینتايج کم. ا ن

سطح اطم  قیتحق یرهایکه متغ صد پا  95 نانیدر  ستند  ايدر پارامترها را بدون  توانیم نيبنابرا؛ ه

 . ها برآورد کرداز کاذب بودن آن ینگران
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 قیتحق یفتوصی آمار (:1) نگاره

 هاحاصل از برآورد مدل یکم جینتا یبررس

 هااایدر چااارچوب داده 1393 -1383 یزمااان یدوره یساااؤالات ط یبرآورد الگو یبرا

 یهااسااتفاده از مدل یکنندهنییآزمون تع نيا. اسااتفاده شااد  دیابتدا از آزمون چاو مق، یبیترک

 . مدل اخرات خابت است اي یبیترک

 

 

 حداقل حداکثر انحراف معیار میانه میانگین متغیرها

 نماگرهای ناقرينگی اطلاعاتی

 -0407/0 0612/0 0119/0 -0019/0 -0025/0 دامنک

 0000/0 1353/0 0178/0 0285/0 0309/0 دامنک مؤخر

 نماگرهای کیفیت اطلاعات

 0001/0 2067/0 0364/0 0093/0 0243/0 کیفیت اقلام تعهدی

 0003/0 0780/1 1877/0 0178/0 1052/0 انحراف معیار جريان نقد

 های محیطی اطلاعات حسابداریبر ويژگی مؤخرمتغیرهای 

 465/4 0057/8 6124/0 85/5 92/5 اندازه شرکت

 -6900/1 0000/2 3958/2 1700/0 5806/0 بتا

 -699/5 69/48 1877/0 1735/1 356/1 نسبت ارزش بازار به دفتری

 40000/0 8333/0 1243/0 6000/0 6523/0 هیات مديره رموظفیغنسبت اعضای 

 0214/0 5644/0 1224/0 1858/0 202/0 درصد سهام شناوری

 854. 1 5601194 68864 58609 233242 میانگین حجم معاملات روزانه

 65 186 76 118 116 تعداد روزهای معامله

 -098/0 145/1 2465/0 376/0 393/0 بازده

 رقابت اطلاعاتی

 9 184285 19369 3070 8299 تعداد سهامداران

 1 12 524/1 96/2 3 تعداد سهامداران نهادی

 0412/0 9961/0 2992/0 6111/0 6423/0 درصد سهامداران نهادی

 00410/0 1 2591/0 5546/0 6584/0 ( تمرکز سهامداران) ندالیهرفشاخص 
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 قیتحق یالگوها یبرا مریل Fآزمون  جینتا (:٢) نگاره

 
 نماگر اطلاعات

 معیار رقابت
 آماره

سطح 

 معناداری
 شدهرفتهيپذروش 

ناقرينگی 

ت
اطلاعا

 الگوی اخرات خابت 0001/0 6802/1 تعداد سهامداران دامنک مؤخر 

 Pooled 3704/0 0454/1 گذاران نهادیتعداد سرمايه دامنک مؤخر

 Pooled 1897/0 1272/1 شاخص هرفیندال دامنک مؤخر

ت
ت اطلاعا

کیفی
 

 الگوی اخرات خابت 0000/0 7593/1 تعداد سهامداران کیفیت اقلام تعهدی

 Pooled 3482/0 0550/1 گذاران نهادیتعداد سرمايه کیفیت اقلام تعهدی

 Pooled 0681/0 2280/1 شاخص هرفیندال کیفیت اقلام تعهدی

 یبرخ یدرصد برا  5 یدر سطح خطا  F یآماره، شود یکه در نگاره بالا مشاهده م  طورهمان

مشااابه بودن ، آزمون چاو، نيبنابرا، الگوها معنادار نشااده اساات ريسااا یو برا داریاز الگوها معن

الگوها رد   ريساااا یرد و برا یطور قواز الگوها به   یبرخ برای را ها عرض از مبدأ در تمام دوره  

 یدر مرحله. شود یم رفتهيپذ یبیآزمون روش اخرات خابت و ترک نيدر ا، رونيازا. است  کردهن

صادف روش اخرات خابت در ، بعد کار از آزمون  نيا یبرا. شود یآزمون م یمقابل روش اخرات ت

ستفاده    سمن ا ست   ها سبات  یاگر آماره. شده ا سطح خطا  یمحا صد معن  5 یدر  شد  داریدر ، با

انتخاب  یمنظور بررس به. شود یم رفتهيو مدل اخرات خابت پذ شود یرد م یتصادف اخرات  هیفرض 

 . شده استارائه 3آزمون هاسمن در نگاره  جينتا، روش برآورد

 قیتحق یالگوها یآزمون هاسمن برا جینتا (:3) نگاره

 شدهرفتهيروش پذ معناداریسطح  آماره معیار رقابت معیار ناقرينگی

 گذاری ناقرینگی اطلاعاتمدل قیمت

 الگوی اخرات تصادفی 9593/0 0397/1 تعداد سهامداران دامنک مؤخر

 - - - گذاران نهادیتعداد سرمايه دامنک مؤخر

 - - - شاخص هرفیندال دامنک مؤخر

 الگوی اخرات تصادفی 9364/0 2859/1 تعداد سهامداران کیفیت اقلام تعهدی

 - - - گذاران نهادیتعداد سرمايه کیفیت اقلام تعهدی

 - - - شاخص هرفیندال کیفیت اقلام تعهدی

شده   دارمعنی هامدل یدرصد در تمام  5 یآزمون هاسمن در سطح خطا   یمحاسبات  یآماره ن

مدل رد شااده  نيدر ا یحیتوضاا یرهایو متغ یاخرات فرد نیعدم وجود رابطه بن، ياساات، بنابرا

 استفاده شد.  تصادفی اخرات روش از هابرآورد مدل یبرارو، نياست. ازا
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 قیآزمون سؤالات تحق جینتا

 اطلاعات ینگیناقر یگذارمتیق: اول سؤال

اطلاعات را نشاااان  ینگيناقر یگذارمتیمدل ق یحاصااال از برآورد پارامترها جينتا 4 نگاره

در  جهیدرنت. درصد کمتر است   5از  حيجهت تصر  F یمقدار احتمال مربوط به آماره. دهد-یم

 ینگيناقر ، 4مطابق نگاره   . شاااودیم رفته يبودن مدل پذ   داریمعن، درصاااد 95 نان یساااطح اطم

 یگذارمتیطور متوسط ق به، شده است   یریگاطلاعات که برحسب نماگر دامنک مؤخر اندازه 

و  (=t 8278/2) که از تعداد سااهامداران یدر حالت (λ1) اطلاعات ینگيناقر بيضاار. شااودیم

است   داریمثبت و معن، شده است  رقابت استفاده  اریعنوان معبه (=t 6273/1) ندالیشاخص هرف 

شده است به لحاظ آن استفاده یریگاندازه یبرا یکه از تعداد سهامداران نهاد یحالت اما تنها در

ستثنا الگوها به یدر تمام زین (λ2) یريپذرقابت بيضر . ست ین داریمعن یآمار که از  یحالت یا

دار -یمعن یبه لحاظ آمار شااودیآن اسااتفاده م یرگیاندازه یبرا ینهاد گذارانهيتعداد ساارما

که از تعداد    یزمان ، گريد یبه ساااخن . متفاوت اسااات   ها آن دارییهرچند جهت معن  اسااات 

رابطه %10 یدر سطح خطا ، رقابت و بازده نیب شود یرقابت استفاده م  اریعنوان معسهامداران به 

 ندالیکه از شاخص هرف یزمان گريو از طرف د (=t 6263/1) وجود دارد یداریمثبت و معن ی

-5779/2) ابديیرقابت بازده مازاد کاهش م شيافزا اب، شااودیرقابت اسااتفاده م اریعنوان معبه

t=). عامل  بي ضااار ناقر       یاخرت با  بت  قا بت     (λ3 یعني) ینگير قا بر  یريپذ که آزمون نقش ر

البته در نماگر تعداد . اساات داریدر هر سااه الگو معن، اطلاعات اساات ینگيناقر یگذارمتیق

 دهدیاست و نشان م یمنف گريد ماگرمثبت و در دو ن بيضر نيا ،سازه رقابت یسهامداران برا 

بت      قا عامل  قياز طر یرپذي که ر ناقر    یاخر ت با  عات  ینگيخود  کاهش ساااطح      یاطلا جب  مو

  5567/2و  -4985/3) را به همراه دارد یشده و کاهش بازده  یاطلاعات ینگيناقر یگذارمتیق

(t=-.  

کاهش  شااتریاطلاعات با رقابت ب ینگيناقر یگذارمتی)ق قیتحق ینیبشیمطابق با پ جهینت نيا

 گرانيو د نزی(، آک2004و اوهارا ) یسااليهمچون ا یمحققان ريمطالعات سااا جهینت زی( و نابديیم

 ( است. 2015؛ 2012ا، ی( و لمبرت و ورچ2011) گراني(، و آرمسترانگ و د2012)
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 ینگی اطلاعاتگذاری ناقرنتایج حاصل از برآورد مدل قیمت :( 4نگاره )

 اطلاعات تیفیک یگذارمتیدوم: ق سؤال

اطلاعات اخرگذار است؟   تیفیک یگذارمتیبر ق یريپذرقابت ايبود آ نيا قیدوم تحق سؤال 

نشااان  یاقلام تعهد تیفیمربوط به ک بي. ضااراباشاادیم 5برازش مدل به شاارح نگاره  یخروج

 نياشااود، یرقابت اسااتفاده م یریگاندازه یاز شاااخص تعداد سااهامداران برا یکه وقت دهدیم

ست )  مثبتو  داریمعن بيضر  سطح   یداریمعن -( 0331/0ا ست  %90آن در  از دو  یو وقت -ا

 تیفیک بيضر شود،  یاستفاده م  ندالیو شاخص هرف  یتعداد سهامدار نهاد  یعني گريشاخص د 

دو شاااخص، متناسااب با   نيا یبرا بيضاار نيا جهیاساات. نت داریمعن ریو غ یمنف یاقلام تعهد

ست که در 2012) گرانيو د نزی( و آک2008) گرانيکور و د قیتحق جينتا اقلام  تیفیک افتندي( ا

,,, 111= α0 + α1 ,,,   + α2Seee,,  + α3TTM,,  + λ1AA,,  + λ2oo mp,,t + λ3 AA,,  × oo mp,,t 
+ ε,,111 

 (: دامنک مؤخرIAمعیار ناقرينگی )

 (Compمعیار رقابت )

 شاخص هرفیندال متغیر
گذاران تعداد سرمايه

 نهادی
 تعداد سهامداران

 ضريب tآماره  ضريب tآماره  ضريب tآماره 

 (Sizeشرکت )اندازه  0050/0 6033/1 0164/0 5216/1 0281/0 **1338/2

0358/3* 1212/0 8118/3 1392/0 0434/1 0293/0 
ارزش دفتری به ارزش 

 (BTMبازار )

 (IAناقرينگی ) 1681/0 **8278/2 -0661/0 -2044/0 1543/0 ***6237/1

 (Compرقابت ) 0009/0 ***6263/1 0009/0 1227/0 -0015/0 **-5779/2

4985/3-* 0079/0- 5567/2-** 0638/0- 0858/2** 0002/0 IA × Comp 

 جز خابت -0276/0 -4197/1 -0947/0 -5039/1 -1593/0 **-0667/2

 ضريب تعیین 0177/0 0293/0 0463/0

 شدهليتعدضريب تعیین  0111/0 0209/0 0376/0

 واتسون _دوربینآماره  0077/2 9412/1 5083/1

 Fآماره  7004/2 5174/3 3167/5

 Fاحتمال آماره  019/0 003/0 000/0

 باشند.درصد می 10و  5، 1*،**،*** به ترتیب بیانگر معناداری در سطوح خطای 
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سط ق هب یتعهد و رقابت،  تیفیک یمربوط به اخر تعامل في. در ردشود ینم یگذارمتیطور متو

مساائله  یسااؤالات و طرح نظر یشااده اساات. بر مبنامشااخص قیآزمون سااؤال سااوم تحق جهینت

انتظار  نيبنابراابد، يیساااطح رقابت کاهش م شياطلاعات، با افزا تیفیک یگذارمتیقق، یتحق

 باشد.  یمنف φ3 بيضر رودیم

 اطلاعات تیفیحاصل از برآورد مدل ک جینتا (:5) نگاره

AQi,t × Compi,t +  3oo mp,,  + φ2A,,,   + φ1TT" ,,  + φ3Seee,,  + θ2,,, t + θ1+ θ 0,,, 111= θ
u,,111 

  کیفیت اقلام تعهدی(: AQ) معیار کیفیت اطلاعات

 ( COMP) معیار رقابت

 شاخص هرفیندال متغیر
گذاران سرمايهتعداد 

 نهادی
 تعداد سهامداران

 ضريب tآماره  ضريب tآماره  ضريب tآماره 

 ( Size) شرکتاندازه  0026/0 7572/0 0141/0 *6603/3 0295/0 **1675/2

0623/2** 1332/0 0748/3* 0751/0 0541/1 0284/0 
 ارزش دفتری به ارزش بازار

(BTM ) 

 ( AQ) کیفیت اطلاعات 0331/0 ***8144/1 -0040/0 -0719/0 -0263/0 -3067/0

 ( Comp) رقابت 0004/0 *6807/5 0025/0 5268/0 -0016/0 **-4876/2

6630/2-** 0078/0- 6661/0- 0178/0- 8529/2-** 0004/0- AQ × Comp 

 جز خابت -1568/0 -1568/0 -0730/0 *-9269/2 -1605/0 **-9784/1

 شدهليتعدضريب تعیین  0077/0 0206/0 1644/0

 واتسون _آماره دوربین 0065/2 8908/1 8598/1

 Fآماره  1093/1 3759/3 8879/1

 Fاحتمال آماره  003/0 005/0 000/0

 . باشنددرصد می 5و  1به ترتیب بیانگر معناداری در سطح خطای  * و **

 قیمربوط به ساااؤال ساااوم تحق   داریی، ساااطح معن5شاااده در نگاره  ارائه  جيتوجه به نتا    با 

 نانیدر سطح اطم نيدرصد بوده و بنابرا 5( کمتر از ینهاد گذارانهيتعداد سرما اریمع یاستثنا)به

. شاااودیم رفته يپذ  یاقلام تعهد  تی فیک یگذار مت یق یمربوط به الگو  یارها ی درصاااد مع 95

شده  اخص رقابت استفاده عنوان ش اول که از تعداد سهامداران به  یالگو یبرا یاملاخر تع بيضر 

عنوان شاخص  به ندالیسوم که از شاخص هرف   یالگو یاست و برا  داریو معن -0004/0است،  

 است.  فیاول ضع یالگو یبرا جي. البته نتاباشدیم -0078/0شده است، رقابت استفاده
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 یریگجهینت

به   اني جر بازار را تحت        طیکنش گرا در مح کي عنوان اطلاعات،  تار فعالان   تأخیر بازار، رف

 طیاسااات: مفهوم اول مح اني جر نيدارد، دو مفهوم از ا تی اهم شیازپشی. آنچه ب دهد یقرار م

 نيا یابيارز زانیم، یگريو د کندیم تیاسااات که شااارکت در آن فعال یحساااابدار یاطلاعات

 است.  میدر تصم یآن از منظر سودمند یهایژگيو یگذارمتیو ق طیمح

ستفاده   سابدار  یاز اطلاعات مال ا منجر به ، و بازده سک ير نیتوازن ب یمنظور برقراربه یو ح

صم  صم  رايز؛ شود یم گذارانهيسرما  یریگمیبهبود ت  نانیدر حالت عدم اطم یمال ماتیاغلب ت

خاذ م  عات در ا  شاااودیات نه نيو اطلا عدم اطم   ینقش مهم، موارد گو کاهش  هد   نان یدر  خوا

 یعني، یحسااابدار یاطلاعات طینشااان داد که سااه بعد مح  قیتحق نيا ؤالاتساا جينتا .داشاات

اخرات  شاااودیم میتفاوت در تصااام  جاد ياطلاعات منجر به ا   یريپذ و رقابت   تی فیک، ینگيناقر 

 زانینشاااان داد که رقابت م     جيو نتا  یابي در ساااؤالات ارز گريکد يبر  یژگيساااه و نيا یتعامل 

، گريدعبارت به . دهد یقرار م تأخیر را تحت   ها مت یدر ق تی فیو ک ینگيناقر  ریانعکاس دو متغ 

، بوده اسااات یقبل یتجرب قاتیتحق یبر مبنا یتئور یهاینیبشیبر پ یکه مبتن قیساااؤالات تحق

 . قرار گرفت دیمورد تائ

، یبا بازده یاطلاعات ینگيناقر نیب یبر رابطه یريپذبراخر رقابت یمبن قیسؤال اول تحق  جينتا

(، 2012) و همکاران نزیآک قاتیسؤال اول با تحق  یها-افتهيحاصل از   جينتا. معنادار شده است  

و  ايبتچر قاتیبا تحق یداشااته ول یهماهنگ( 2007) گرانيو لمبرت و د( 2004) و اوهارا سااليا

عدم   شيها اعتقاد دارند که با افزا     آن رايتطابق ندارد ز  ( 1991) ای و ورچ میو ک( 2011) گرانيد

با  یکه حت شود یفراهم م گذارانهيسرما  یبرخ یامکان کسب بازده بالاتر برا ، یتقارن اطلاعات

 . را برقرار نمود یتعادل اطلاعات توانینم زیوجود رقابت ن

 تیفیک یگذارمتیق یريپذرقابت، طور که گفته شااادهمان قیارتباط با ساااؤال دوم تحق در

صورت  را به یبازده تواندیم یاطلاعات حسابدار  تیفیک. دهدیقرار م تأخیراطلاعات را تحت 

 متیتنها ق اطلاعات نه تیفیبهبود ک. قرار دهد تأخیرتحت  میرمسااتقیصااورت غو هم به میمسااتق

از طرف . شود یم زیشرکت ن  هيسرما  نهيبلکه در کل موجب کاهش هز بردیم لاشرکت را با 

 سک يرقابت ر، نیهمچن. دهدیم شيرا افزا تیفیباک یاستفاده از گزارشگر   زانیرقابت م گريد

که   یمعاملات گروه  رايز، دهد ینامطلع را کاهش م   گذاران هي سااارما  یبرا یاطلاعات  ینگيناقر 
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سرما    سط  در  تریتیفیکه اطلاعات باک شود یمنجر به آن م، شود یم انجاممطلع  گذارانهيتو

صل از ا  جينتا. ابنديانعکاس  یتعادل متیق و ( 2012) گرانيلمبرت و د قاتیال با تحقسؤ  نيحا

و ( 2007) یبوتاسااان و فلام  قات یبا تحق  یدارد ول یهمخوان( 2012) گرانيآرمساااترانگ و د 

دقت  یبالقوه یاخر دوگانه لیممکن اساات به دل رايزمطابقت ندارد ( 2004) گرانيبوتاساان و د

 قیتحق یهاافتهيطور خلاصه مطابق با  به نيبنابرا؛ شود  جاديا یمتفاوت جينتا یاطلاعات خصوص  

مؤخر  یاطلاعات حساااابدار    طیمح یاجزا یگذار مت یبر ملاحظات ق ، یرقابت اطلاعات    زانیم

 . است

 یسااازه برا نيبر انتخاب بهتر یآت قاتیدر تحق شااودیم شاانهادیپ قیتحق نيا جيتوجه به نتا با

نماگر را از  نيتمرکز و بهتر ینگيناقر لیاز قب یحسااابدار یاطلاعات طیمح یژگيو کي فيتعر

ما  یمعرف یآزمون تجرب قيطر خاب متغ  نیهمچن. ند ين عات  ینگيناقر  ریدر انت از  یبیترک، یاطلا

 میتصم  امدیپ، یو دامنک را مورداستفاده قرار دهند که به لحاظ مفهوم  ینقد شوندگ  یهاسازه 

 . را انعکاس دهد ینگياز ناقر ینادرست ناش

 منابع
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