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Abstract 
Objective: Accounting information in financial markets is as a basis for deciding on the 

optimal allocation of limited financial resources. Also it is performance appraisal and the 

perspective of cash flows of investments or loans granted by the organization. Economic 

decisions of depositors and borrowers in the banking industry are made based on the quantity 

and quality of their information. The information of these banks, including earnings, must 

have the necessary quality characteristics in order to distribute financial resources among the 

members of the society in the best way along the decisions of information users. This can 

lead to an improvement in the economy and the growth of the banking system. Therefore, the 

purpose of this study is to investigate the interaction between earning quality and information 

asymmetry in the banking industry. 
 

Method: To achieve the purpose of the research, data of 11 banks listed on the Tehran Stock 

Exchange (TSE) and Iran of OTC during a period of 11 years for the years 2007-2018 using 

the Rah Avard Novin, financial statements and the official site of the Tehran Stock Exchange 

was collected and analyzed using the structural equation method (SEM) and the two-way 

Granger causality test.  
 

Results: The findings showed that information asymmetry in the banking industry is high 

and their earning quality is low. Information asymmetry has a negative effect on earning 

quality. On the other hand, if the quality of earning is low, it will increase information 

asymmetry. As a result, earnings quality also has a negative effect on information asymmetry. 

Finally, bilaterally, these two variables are the cause and effect of each other and have 

interaction.  

The most important risk of the banking industry is their credit risk, which is due to the 

increase in debt to banks' capital. Another point is that most of the assets of banks are 

receivables from the provision of facilities, but depending on the steps through which the 

repayment of receivables, policies and regulatory tools can be repaid can lead to instability of 

banks. 
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Abstract 

 

Conclusion: In the banking industry, the information gap is high, so the manager can present 

the amount of declared earning in the financial statements differently from the actual earning. 

In this case, the quality of earning decreases and leads depositors and borrowers to incorrect 

financial decisions. Wrong economic decisions lead to incorrect distribution of financial 

resources among members of society. In order not to reflect the instability of banks, managers 

may manage their profits, which implies low profit quality, and as a result, other people 

active in the capital market will be deprived of complete and transparent information within 

the organization. These conditions increase the information asymmetry surrounding the 

banking industry. 
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از  استفاده با بانکداری صنعت در اطلاعاتی عدم تقارن و سود کیفیت متقابل تأثیر بررسی

 زمان هم معادلات سیستم
 

 −آباد شاپوری لیلا واثق

 −−امین ناظمی

 −−−نویدرضا نمازی

 چکیده

 اتخاذ ها آن اطلاعات کیفیت و کمیت مبنای بر بانکداری، صنعت در تسهیلات گیرندگان و گذاران سپرده اقتصادی تصمیمات هدف:

 کننددگان  اسدتفاده  تصدمیمات  امتدداد  در تا باشد داشته را لازم کیفی های یژگیو باید سود جمله از ها بانک این اطلاعات. شود یم

 .شدود  بانکدداری  نظدام رشد  و اقتصاد بهبود به منجرتا  گیرد صورت شکل بهترین به جامعه افراد بین مالی منابع توزیع اطلاعات،

 .تاس بانکداری صنعت در اطلاعاتی عدم تقارن و سود کیفیت متقابل تأثیر بررسی پژوهش اینهدف بنابراین، 
 

 11 زمانی بازهطی  فرابورس ایرانو  اوراق بهادار تهران بورسپذیرفته شده در  بانک 11های  داده، هدف پژوهش در راستای روش:

های مالی و سایت رسمی بورس اوراق بهادار تهران  نوین، صورت آورد رهافزار  از نرمبا استفاده  1179-1179 یها سالساله برای 

  شد.تحلیل گرنجری،  دوطرفه علیت معادلات ساختاری و آزمونروش  کمک بهآوری و  جمع
 

 پدایین اسدت.   هدا  آنسطح کیفیت سود  کداری سطح بالایی دارد واطلاعاتی در صنعت بانعدم تقارن  نشان داد که ها یافته :ها یافته

عدم تقارن اطلاعاتی بر کیفیت سود تأثیر منفی دارد. از طرفی اگر کیفیت سود پایین باشد باعث افدزایش عددم تقدارن اطلاعداتی     

این دو متغیر علت و معلدول   دوطرفهدر نهایت به شکل  . در نتیجه کیفیت سود بر عدم تقارن اطلاعاتی نیز تأثیر منفی دارد.شود یم

 هم دارند. ثیر متقابلیگرند و تأیکد
 

مدالی را   یهدا  صورتمبلغ سود اظهاری در  تواند یمبالا است، در نتیجه مدیر در صنعت بانکداری شکاف اطلاعاتی  :گیری یجهنت

و  گدذاران  سدپرده  ناصدحیح  تصدمیمات مدالی  و منجر به  آمدهمتفاوت از سود واقعی ارائه دهد. در این صورت کیفیت سود پایین 

 .گردد یم. تصمیمات نادرست اقتصادی موجب توزیع نادرست منابع مالی بین افراد جامعه شود یمگیرندگان تسهیلات 
 

 .زمان همسود، معادلات  تیفیک ،یعدم تقارن اطلاعات ،یصنعت بانکدار :یدیکل یها واژه
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 .پژوهشی :مقاله نوع

 عددم تقدارن   و سود کیفیت متقابل تأثیر بررسی(. 1055) نویدرضا.، نمازی؛ امین ناظمی، لیلا؛ آباد شاپوری، واثق استناد:

 .07-67(، 1)11 مجله دانش حسابداری،. زمان هم معادلات از سیستم استفاده با بانکداری صنعت در اطلاعاتی

 مقدمه

و  یمنابع محدود مال نهیبه صیدرمورد تخص گیری یمتصم یبرا ییمبنا عنوان به یمال یبازارها در یحسابدار اطلاعات

 ،3و همکااران  سیفرانسا ) اسات  ساازمان  ییاعطا یها وام ای ها گذاری یهسرما ینقد های یانجر ینماعملکرد، دور  یابیارز

 و گاذاران  قاانون  ران،یماد  ،گاذاران  یهسارما  توجاه  ماورد  ،یحسابدار اطلاعات تیفیک یامدهایپ و آثار جه،ینت در. (3116

 یهاا  دادهاطلاعاات را   (3112) 3فلاوردی و وون سالم  (. 3133 ،3همکاران و ایباتاچار) است استانداردها کنندگان ینتدو

تصامیمات   ،و بر مبنای همین آگاهی آید یمکه با تفسیر این اطلاعات آگاهی به وجود  کند یمخام پردازش شده تعریف 

 یهاا  صاورت  نفعاان یذ به سود مفهوم قالب در یحسابدار اطلاعات از یبخش. شود یمآن مشخص  اقتصادیاتخاذ و نتایج 

کیفت سود حادی از صاداقت تعریاف شاده اسات کاه        ،(3113) 6و هوانگ باربریسطبق تعریف  .شود یم گ ارش یالم

 ارائاه  نفعاان یذ باه  و هیا ته شافا   یشاکل  باه  سود جمله از اطلاعات که یطیشرا در. دهد یمعایدات گ ارش شده را نشان 

 کاه امکاان   ییجاا  آنو از  شده جادیا یشکاف شود یم گ ارش یمال یها صورت در که یمبلغ و سود یواقع رقم نیب نشود،

معیاار   تواناد  ینما همیشه  سود ابرازی ،بنابراین .باشدمتفاوت  سود واقعی با تواند یمدارد سود توسط مدیر دستکاری شود، 

و رضاایی،   ینمااز علاوه بر کمیت سود بایاد باه کیفیات آن نیا  توجاه کارد )       ،از این رو باشد. گیری یمتصمخوبی برای 

3343). 

با اطلاعاات خصوصای، تعریفای از حادود عادم       گذار یهسرمایک سفارش خرید یا فروش خاص ناشی از وجود یک 

که توزیع اطلاعات نامتقارن اسات، فروشانده    ای یهسرما(. در بازارهای 3133 ،همکاران و ایباتاچارتقارن اطلاعاتی است )

کاه ایان فاصاله قیمات      دهاد  یما بارای ساهام پیشانهاد     را قیمت بااتتری  ،به دلیل داشتن برتری اطلاعاتی نسبت به خریدار

جهات   ن،یبناابرا (. 3116فرانسایس و همکااران،   )پیشنهادی خریدار و فروشنده نمایانگر سطح عدم تقارن اطلاعاتی اسات  

 عدم تقارن اطلاعاتی را کاهش دهاد.  ، اطلاعات حسابداری باید تضاد منافع وگذاران یهسرما یلهوس بهاتخاذ تصمیم صحیح 

مطار    پرسشحال این . گردد یماقتصادی نی  محقق  گیران یمتصمو اطمینان  یابد یمدر این صورت کارایی بازار اف ایش 

شاکا  اطلاعااتی باین     ،کیفیات ساود باات باشاد    و  که اگر فاصله بین سود واقعی و سود گ ارش شده کمتر باشد شود یم

 ؟یابد یممدیر و مالک یا عدم تقارن اطلاعاتی نی  کاهش 

و  یآور جماع . می ان و نحوه دهد یمدر بازار سرمایه کاهش  را عدم تقارن اطلاعاتی ،کیفیت باتی اطلاعات افشا شده

به این صورت کاه مادیر باه دلیال      ،افشای اطلاعات توسط مدیریت در عدم تقارن اطلاعاتی بین مالک و مدیر نقش دارد

مالی را دارد و در جهت انتقال مناابع و م ایاا    یها صورتامکان دستکاری بیشتر  گذاری یهسرمارشد و  یها فرصتوجود 

و  قرباانی بار دارد )  نماینادگی را در  های ینهه مدیریت از ارزش شرکت کاسته و  های یتفعالبه خود در تلاش است. این 

این است که آیا عدم تقارن اطلاعاتی بار کیفیات ساود     شود یمپژوهش که مطر   یها پرسش(. از دیگر 3343، همکاران

رابطاه دو طرفاه باین     رساد  یما با توجه به دو پرسش مهمی مطر  شاده، باه ن ار     گ ارش شده توسط مدیریت تأثیر دارد؟



 01 /06پیاپی / 1مجله دانش حسابداری/ دورۀ دوازدهم/ ش 

 

ایان رابطاه باه صاورت     باه دنباال بررسای     حاضار  پژوهش ،بنابراین داشته باشد.کیفیت سود و عدم تقارن اطلاعاتی وجود 

 است.   زمان هممتقابل و 

عادم تقاارن    دهیا باا پد  لات،یتساه  افات یدر انیو متقاضا  گاذاران  ساررده  انیم یواسط وجوه مال کیبه عنوان  ها بانک

 در هاا  باناک  ،نیبنابرا. ندارند خود لاتیتسه انیمتقاض از یاصول و یکاف شناخت ها آناغلب  رایروبرو هستند، ز یاطلاعات

 به اعتبارات که یمعن نیا به ،شوند یم مشکل دچار است، یعموم یها سررده محل از لاتیتسه ارائه که خود تیفعال انجام

 باا  یباانک  شابکه  (.24 ،3343 ،یو محبا  انیا مک) یاباد  یما  شیاف ا بانک یاعتبار سکیر جهینت در و صیتخص ناکارا شکل

 درآماد  رشاد  تیا نها در و گاذاری  یهسرما رشد باعث ،گذاران یهسرما اریاخت در آن دادن قرار و پراکنده منابع یآور جمع

 بات مصر  به لیم و نییپا سرانه درآمد  انیم رانیا جمله از توسعه درحال یکشورها در. شود یم جامعه رفاه بهبود و یمل

 یپاول  مؤسساات  و ها بانک ،لذا. است پراکنده و اندک ها گذاری یهسرما یبرا یمال منابع و انداز پس  انیم جهینت در. است

 (.3113 ،زاده حسن ومجتهد ) کنند یم فایا آن مطلوب صیتخص و منابع  یتجه یبرا را یتر مهم نقش

تأثیر کیفیت سود و عدم تقاارن اطلاعااتی باا وجاود رابطاه       که وجود دارد این است که در صنعت بانکداری یا مسئله

آن باه صاورت دقیاق     یزماان  هام و  هاا  آن متقابل مورد بررسی قرار نگرفته است و در نتیجه چگونگی تأثیر، ها آنعلی بین 

 زا بارون  یرهایر متقابل متغیتأثن، ین نشده است. اف ون بر اییتاکنون تعهر بعد  یبرا زا درونن، ابعاد یهمچنمشخص نیست. 

ایان مطالعاه باه دنباال رفاع نیااز ذینفعاان و        ن، یقارار نگرفتاه اسات. بناابرا     یدرونا ا ماورد بررسا    یرهاا یمتغر یبا لحاظ تاأث 

و در اقتصااد کشاور    هاا  باناک اهمیات  با توجه باه  جهت اخذ اطلاعات حسابداری باکیفیت است. حوزه این  گیران یمتصم

 و ساود  کیفیات  متقابال  تاأثیر  هد  پژوهش بررسیکیفیت سود و عدم تقارن اطلاعاتی در این صنعت خاص،  یها سنجه

 .  شود یماستفاده  زمان هماز سیستم معادتت  تر یقدقاست. به من ور بررسی  بانکداری صنعت در اطلاعاتی عدم تقارن

باا   کاه  یحاال کیفیت سود و عدم تقارن اطلاعاتی، در ن ر گرفته شده است در بین  طرفه یکپیشین، رابطه در مطالعات 

این رابطاه دو طرفاه ماورد آزماون قارار       زمان همتوجه به مطالب ذکر شده در بات، این رابطه دو طرفه است و باید به شیوه 

 یرهاا یر متغیتاأث  کاه  یطاور ، باه  ساازد  یما مشخص  زا برونهر سنجه  یرا برا زا درونمناسب  یرهاین پژوهش متغیاگیرد. 

، نحاوه  ساازد  یما   ین متمایشین مطالعه را به طور کامل از مطالعات پیکه ا یمورد گری. دان سازدیرا نما زا برونبر  زا درون

ن رابطاه ماورد   یبر ا زمان همرا  زا درون یرهایر متغیاست که تأث یت سود و عدم تقارن اطلاعاتیفیک یرهایر متغیتأث یبررس

عدم تقارن اطلاعاتی و کیفیت ساود باا    زمان هممتقابل و  تأثیراین پژوهش در صدد بررسی بنابراین، . دهد یمسنجش قرار 

تا شکافی که در مطالعات پیشین است را برطر  نماید و تأثیر ایان  نکداری است در صنعت با زمان هماستفاده از معادتت 

مورد واکاوی قرار گیرد. اف ون بر این، این پاژوهش تااکنون در صانعت بانکاداری انجاام نشاده        تر یقدقدو عامل به گونه 

این پژوهش بنابراین، این پژوهش بدیع است و به دنبال بسط دانش حسابداری در خصوص صنعت بانکداری است. است. 

 باه شاکل   گاذارد  یما کیفیت سود تاأثیر  آیا در شرایطی که عدم تقارن اطلاعاتی بر  که هاست پرسشبه دنبال پاسخ به این 

هد  این پاژوهش پاساخ    ؟چگونه استتأثیر دوطرفه  جهتکیفیت سود نی  بر عدم تقارن اطلاعاتی تأثیر دارد؟  متقابل و

 مطر  شده است.  یها پرسشبه 
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. شاود  یما مطار   به من ور نیل به اهدا  پژوهش، در ابتدا مبانی ن ری مربوط به عدم تقارن اطلاعاتی و کیفیت ساود  

، آماار  . پاس از تشاریح متغیرهاا   شود یم، جامعه و نمونه آماری پژوهش ارائه یشناس روشمطالعه، الگو،  پس از بیان پیشینه

 .شود یمو پیشنهادهای پژوهش بیان  گیری یجهنت، بحث و ها یهفرضتوصیفی، نتایج آزمون 

 مبانی نظری
 عدم تقارن اطلاعاتی

 اقتصااد  شرفتیپ و توسعه یبرا یاریمع جامعه افراد نیب محدود یمال منابع عادتنه و متناسب عیتوز و نیتأم ،یگردآور

 دار عهاده  را یماال  یگر واسطه پررنگ نقش و مهم گاهیجا امور نیا در ها بانک همچون یمال مؤسسات. است یشورک هر

در ایان راساتا، عادم تقاارن      اسات.  جامعاه بسایار حاائ  اهمیات    اطلاعات ایان صانعت در   شفافیت از این رو نقش . هستند

یک سافارش خریاد یاا    حدود عدم تقارن اطلاعاتی را  (3133) ،همکاران و ایباتاچاراطلاعاتی یکی از مباحث مهم است. 

 .با اطلاعات خصوصی تعریف کردند گذار یهسرمایک فروش خاص ناشی از وجود 

 گاروه  دو نیبا  افاراد  نیا اکاه   طباق ایان تئاوری،    .دانست یبازارگردان تئوریمتأثر از  توان یمرا عدم تقارن اطلاعاتی 

 باازارگردان  به نسبت یشتریب اطلاعات که است گذارانی یهسرما شامل اول گروه. گیرند یم قرار هیسرما بازار در گر معامله

 وارد او باا  یماوارد  در تنهاا  آگاه گذار یهسرما که چرا شود یم متضرر بازارگردان دهد، رخ آنان نیب یا معامله اگر و دارد

 کام  اصاطلا   باه  گذاران یهسرما دوم گروه. باشد مطلوب آنان اطلاعات به نسبت شده اعلام های یمتق که شود یم معامله

 با معامله از یناش انیز افراد، نگونهیا با معامله در بازارگردان. دارند ینگینقد به دیشد ازین ای بات ینگینقد که هستند اطلاع

 ذکار  انیا ز و ساود  نیبا  تاوازن  تیا درنها. کند یم جبران شتریب اطلاعات داشتن از یناش سود کسب لهیوس به را اول گروه

 .کند یم جادیا را فروش و دیخر بازار شده،

 مناافع  تضاد از ناشی یپیامدها از یکی، گیرد یمکه از تئوری نمایندگی نشأت  (3113) 5و اوبریان اسکات طبق مطالعه

عدم تقارن اطلاعاتی ناشی از تضااد مناافع باین مادیر و مالاک در      است.  اطلاعاتی تقارن عدم مدیران، و میان سهامداران

 یکی ،(3424)، 4جنسن و مکلینگ الگوی بر اساس(. 3382و خیرالهی،  یگانه حساس) شود یمبستر ن ریه نمایندگی ایجاد 

ناتوانی سهامدار در پیگیری روزانه اقدامات مدیر است. بنابراین، سهامدار اطلاعاات تزم درماورد    ،از مشکلات نمایندگی

این معنی که اطلاعات اضافی مادیر کاه    به ،عملیات مدیر را ندارد و این حالت عدم تقارن اطلاعات نامگذاری شده است

 (.3386نمازی، ، در اختیار مالک نیست )شود یماطلاعات خصوصی تعریف 

 نیب یقرارداد یط امور، بهتر اداره یبرا ،شود یم تر گسترده یاقتصاد یها بنگاه تیفعال که یزمانطبق ن ریه نمایندگی 

 نیا ااگار در  طباق ایان ن ریاه،    . (3424جنسان و مکلیناگ،   ) شاود  یما  ضیتفو ریمد به مالک از اراتیاخت مالک، و ریمد

 درون اطلاعاات  از اساتفاده  باا  و خاود  اطلاعات با توانند یم رانیمد ،قرارداد، به تمام جوانب و منافع دو طر  توجه نشود

 یهاا  گا ارش  ریساا  و یماال  یهاا  صاورت  یدساتکار  باا  سات، ین اعتباردهندگان و گذاران یهسرما دسترس در که یسازمان

 هاای  یدساتکار اطلاعااتی   ندر ن ر داشت که در شرایط عدم تقار توان یمپس  .ندنک گمراه را کنندگان استفاده ،یرمالیغ

ه اول باه شار    یشده، فرضان یبا توجه به مطالب ب مالی توسط مدیر، کیفیت سود نی  از این شرایط متأثر شود. یها گ ارش

 :شود یمر ارائه یز
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 دارد. معنادار یمنف ریتأث سود تیفیک بر یاطلاعات تقارن عدم: اول هیفرض
 کیفیت سود

 گرفتاه  قرار کننده استفاده مختلف یها گروه توجه مورد همواره که است یحسابدار اطلاعات نیمهمتر زمره در سود

 شاود  یما  انجام ییاعطا یها وام ای ها گذاری یهسرما ینقد های یانجر یدورنما یابیارز سود واحد تجاری، واسطه به. است

 ایا  اصاول  ،جملاه  از یاریا اخت اقالام  از اساتفاده  در رانیماد  ییتواناا  به سود تیفیک عبارت (.3116 ،و همکاران سیفرانس)

 دارد اشااره  ساود  یگ ارشاگر  و یاری گ انادازه  در معااملات  یبناد  زماان  و بارآورد  یهاا  روش، یحسابدار یاستانداردها

 (.3342، همکارانو  امیری یمانیسل)

 یرماد  یرا بارا  یو اعتباردهندگان فرصات  گذاران یهسرمار ین  یت و افراد برون سازمانیریان مدیعدم تقارن اطلاعات م

 یاداد رو یان ساود متاأثر از ا   یفیات شود و ک یرقم سود دستکار یاری،اخت یاقلام تعهد مانند ییکه با اب ارها کند یمفراهم 

سود گ ارش شاده از شارایط ماالی واقعای واحاد اقتصاادی فاصاله گرفتاه و کیفیات          (. 3133 ،همکاران و ایباتاچارباشد )

 ساود  طباق ان و رقباا  ی، مشترگذاران قانون، اعتباردهندگان، گذاران یهسرما یجهدر نت گیرد یممحتوای سود تحت تأثیر قرار 

با توجاه باه مطالاب     (.3382رضازاده و آزاد، ند )یاتخاذ نما یمات نادرستیممکن است تصم پایین، کیفیت با شده گ ارش

 :شود یمر ارائه یه دوم به شر  زیان شده، فرضیب

 .دارد معنادار یمنف ریتأث یعدم تقارن اطلاعات برسود  تیفیدوم: ک هیفرض

کیفیات   ران،یا شده در بورس اوراق بهادار تهران و فراباورس ا  رفتهیپذ یها بانکدر با توجه به مبانی ن ری ارائه شده، 

با توجاه باه   تأثیر دارد. همچنین، عدم تقارن اطلاعاتی نی ، بر کیفیت سود تأثیر دارد. بنابراین، سود بر عدم تقارن اطلاعاتی 

و متقابال کیفیات ساود و عادم تقاارن       زماان  هام بررسای تاأثیر   به دنبال  این دو متغیر بر یکدیگر، این پژوهشتأثیر متقابل 

و تاأثیر ایان    است تا شکافی که در مطالعات پیشین است را برطر  نمایاد  زمان همبا استفاده از سیستم معادتت اطلاعاتی 

نکاداری انجاام نشاده    کنون در صانعت با اف ون بر این، این پاژوهش تاا   .مورد واکاوی قرار گیرد تر یقدقدو عامل به گونه 

ان یا با توجاه باه مطالاب ب    ست.حائ  اهمیت ابنابراین، مطالعه این تأثیر با توجه به اهمیت سیستم بانکی در هر کشور،  .است

 :شود یمر ارائه یبه شر  ز سومه یشده، فرض

   د.ندار زمان هممتقابل و  ریرهم تأثب یسود و عدم تقارن اطلاعات تیفیسوم: ک هیفرض

 پیشینه پژوهش

دو متغیر عدم تقارن اطلاعاتی و کیفیت سود در صنعت بانکاداری انادک اسات، ساایر      رابطهپیشینه مطالعاتی درمورد 

در اداماه مطار     اوراق بهادار تهرانبورس  پذیرفته شده در یها شرکتمرتبط با ارزیابی متغیرهای پژوهش در  های یشینهپ

آناان  پاژوهش   یج. نتاا کردناد  بررسی را یسود و عدم تقارن اطلاعات یفیتکرابطه  (3131) 2و همکاران یااتاچارب .شود یم

 8و همکااران  کاورمیر  .شاود  یما  یماال  یدر بازارهاا  یعدم تقارن اطلاعاات  یشاف ا موجبسود  پایین یفیتکه ک داد نشان

 هاای  یافتاه پرداختناد.   یسود و عدم تقارن اطلاعات یفیتک ینبر رابطه ب یاریاخت یافشا تأثیر یبه بررس یدرپژوهش (3133)

 .شود یمی هردو باعث کاهش عدم تقارن اطلاعات یاریاخت یسود و افشاباتی  یفیتکه ک دادنشان  ها آن
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 شارط  کیا  ساهامداران  و ساود  تیریمد نیب یاطلاعات تقارن عدم وجود که داد نشان یلیتحل صورتبه  (3132) 4ید

ساهامداران   .دارد وجاود  یهمروشاان  ساهامداران  یگروههاا  نیبا  کاه  کارد  فار   یو. اسات  ساود  تیریمد یبرا یاساس

 مشاخص  اسات یس کیا  از دارانیا خر گروه به مناسب ریتصو کی یالقا من ور به که دهند یم اجازه تیریمد به فروشنده

 عدم جهینت در. است برخوردار سهامداران به نسبت یاطلاعات تیم  کی از ریمد ،الگو نیا در. دینما یرویپ سود تیریمد

 نیبا  رابطاه  یبه بررسا  (3134) 31و همکاران ترن .است تیوضع نیا در سود تیریمد یبرا یضرور شرط یاطلاعات تقارن

مثبات و   رابطه وجود آنان بیانگر پژوهش جهینت .پرداختند 3113-3135در بازه زمانی  یسود و تنوع عملکرد بانک تیریمد

 را یعاات لااط تقاارن  عادم  ،هاا  بانک عملکرد بودن متفاوت نیهمچن. بود ها بانکسود و تنوع عملکرد  تیریمد نیمعنادار ب

 (3131) 33هوسااین و هوسااین   سود کمتر است. تیریبر مد یدر دوران بحران یتنوع عملکرد بانک ریثأو ت دهد یم شیاف ا

مورد بررسی قارار دادناد. آناان     3115-3135فرانسوی طی بازه زمانی  یها شرکتتأثیر کیفیت سود را بر ه ینه بدهی در 

 .دارد بدهیکیفیت سود تأثیر منفی معنادار بر ه ینه دریافتند که 

 دادنشان  پژوهشج یکردند. نتا یت سود را بررسیریو مد ین عدم تقارن اطلاعاتیرابطه ب (3343) همکارانباباجانی و 

 یباه بررسا   (3345) و همکاران ثقفی دارد. یر مثبت و معناداریت سود تأثیری ان مدیبر م یشاخص عدم تقارن اطلاعات که

 آناان شاده در باورس اوراق بهاادار تهاران پرداختناد.       یرفتاه پذ یهاا  در شرکت یسود و عدم تقارن اطلاعات یفیترابطه ک

در دوره  یعدم تقاارن اطلاعاات   یول ندارد، رابطه سود کیفیت کاهش یا اف ایش با اطلاعاتی تقارن عدم سطح که دریافتند

اساتراتژی مادیریت،   باا مطالعاه    (3342) همکااران مشاکی و   .یابد یم اف ایش نپس از اعلام سود نسبت به قبل از آ یزمان

استراتژی مدیریت بر کیفیت ساود تاأثیر دارد.   به این نتیجه رسیدند که  3384-3346را در بازه  سود کیفیترقابت بازار و 

 می ان این گرایش نی  بسیار بااهمیت است.

 در یاطلاعاات  تقاارن  عادم  بار  دیا تأک باا  ساود  یاطلاعاات  یمحتاوا  بار  یواقع سود تیریمد یپژوهش در (3348) یقوس

ساود بار    یاطلاعاات  یپاژوهش محتاوا   جیکردند. طبق نتا یشده در بورس اوراق بهادار تهران را بررس رفتهیپذ یها شرکت

 دار یمعنا  ریتاأث  ساود  یاطلاعات یمحتوا بر یاطلاعات تقارن عدم نیهمچن. دارد دار یمعنو  یمنف ریتأث یسود واقع تیریمد

 (3344داداشی و نوروزی ) .ندارد یریتاث سود یاطلاعات یمحتوا بر یاطلاعات تقارن عدم با یواقع سود تیریمد یول دارد

رابطاه   متغیرنشان داد که بین این دو  ها آنسود و ه ینه سرمایه را مورد بررسی قرار دادند. نتایج پژوهش  کیفیترابطه بین 

 معنادار وجود دارد.

 پژوهشو الگوی مفهومی  یشناس روش

 ،یفیتوصا  یهاا  ژوهشپژوهش حاضار از دساته پا    ن،یچن است. هم یپژوهش کاربرد کیهد   ثیپژوهش از ح نیا

 یهاا  طار  و  هاا  یهفرضا و بر اسااس   کند یماستفاده  یساخت و اثبات تجرب یاست که از روش علم یدادیرو پسو  یکمّ

 یکمّا  ها داده یریگ اندازه اریکه مع شود یماستفاده  یزمان ها پژوهشن دسته ی. از اشود یمشده انجام  نییپژوهش از قبل تع

پاژوهش از   اتیا متون و ادب نیتدو ی(. برا3383 ،ینماز) شود یماستفاده  یآمار یها فناز  ها یجهنتاستخراج  یاست و برا

و  یسا یو انگل یفارسا  یتخصصا  اتیو نشار  هاا،  ناماه  انیا کتاب، پا  رناده یکاه در برگ  شاود  یاستفاده م یا مطالعات کتابخانه

 یماال  یهاا  صاورت پاژوهش از   نیا انجام ا یبرا ازیموردن یها داده یگردآور یبرا است. یکیالکترون یها گاهیپا نیچن هم
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و  نیناو  آورد ره افا ار  نرم، کدال تیموجود در سا، و فرابورس ایران بهادار تهراناوراق پذیرفته شده در بورس  یها بانک

 .شد استفاده هاآن مسهابازار  تطلاعااز ا همچنین، و ها بانک ترازنامهاز  نیهمچن

 ییایا پا یبررسا  ی،فیبدسات آماده از آماار توصا     یهاا  پاژوهش براسااس داده   یهفرضا آزمون  یحاضر برا هشپژودر 

کنناده باا اساتفاده از     ییاد تأ یهاا  و آزماون  یاستنباط یها مورد مطالعه، آزمون یرهایاثرات متغ یپژوهش، بررس یرهایمتغ

برای مدل  3نسخه  Smart PLSو  گرنجری دوطرفه برای آمار توصیفی و آزمون نرمال بودن و علیت ایویوز یاف ارها نرم

 .شده استانجام یابی معادتت ساختاری و تحلیل مسیر و برازش مدل 

 الگوی مفهومی پژوهش

، الگوی مفهومی پژوهش را نشاان  3شکل  .تدوین شده استپژوهش  یمفهوم یپژوهش، الگو ین ر مبانی با توجه به

 پژوهش نشان داده شده است. یزا برونو همچنین  زا دروندر این الگو چگونگی تأثیر متقابل متغیرهای  .دهد یم

 
 پژوهش یرهایمتغو تأثیر  رابطهنحوه  .1 شکل

پانج  ترکیاب  از باا اساتفاده   ، (3343و همکاران ) یباباجان، با استفاده از تئوری بازارگردانی، طبق پژوهش 3 طبق شکل

شاخصای  و عمار شارکت    یمعاملات ی(، تعداد روزهاP/Eبه سود ) متیسهام، نسبت ق متیسنجه حجم معاملات، نوسان ق

شاخص دستکاری ذخیره مطالباات   . کیفیت سود نی  مطابق باشود یمعدم تقارن اطلاعاتی در ن ر گرفته  یریگ اندازهبرای 

، با استفاده از دو شاخص اجتناب از گ ارشگری (3138) 33لئوو  الدین ینز الگوی( و 33LLP) تسهیلات الوصول مشکوک

 .شود یمغیرعادی ارزیابی  الوصول مشکوکزیان و ذخیره مطالبات 

 ،یسود و عادم تقاارن اطلاعاات    تیفیک یرهایمتقابل متغ و تأثیر رابطهوجود الگو، با فر   نیذکر است که در ا انیشا

باه   ها آنمستقل و وابسته )که نقش  یرهایبر متغ زمان همبه طور بانکی است،  سرردهو  ها بانکی که اندازه کنترل یرهایمتغ

، یعنی در حالت اول عدم تقارن اطلاعاتی متغیر وابسته و کیفیت سود متغیار مساتقل و   شوند یمجا به جا  متقابل تیعل لیدل

 .گذارند یم تأثیر( در حالت دوم عدم تقارن اطلاعاتی متغیر مستقل و کیفیت سود متغیر وابسته است

 کیفیت سود

 حجم معاملات

 نسبت قیمت به سود

 نوسانات قیمت سهام

 عمر شرکت

 عدم تقارن اطلاعاتی

 تعداد روزهای معاملاتی

ذخیره مطالبات مشکوک 

 الوصول غیر عادی

 اجتناب از گ ارشگری زیان
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 متغیرهای پژوهش یریگ اندازه

تأثیر متقابل کیفیت سود بر عدم تقارن اطلاعاتی در صانعت بانکاداری باا اساتفاده از معاادتت       به بررسی این پژوهش

، کیفیت سود به عنوان متغیر مستقل و عدم تقارن اطلاعاتی به عنوان متغیر وابساته  زمان هم. در معادتت پردازد یم زمان هم

. هر کدام از این دو متغیر باا  شود یمیر مستقل درن رگرفته و بار دیگر کیفیت سود متغیر وابسته و عدم تقارن اطلاعاتی متغ

کیفیت ساود و عادم   ) زا درون یرهایمتغهر کدام از  یریگ اندازه. در ادامه نحوه شوند یمارزیابی  زا برونکمک متغیرهای 

 .شود یمبیان  حاضر پژوهش در زا برون یرهایمتغو  (تقارن اطلاعاتی
 عدم تقارن اطلاعاتی

ساهام، نسابت    مات یاز پنج سانجه حجام معااملات، نوساان ق     (3343و همکاران ) یباباجانپژوهش طبق مطالعه  نیدر ا

. شاود  یما اساتفاده   یعادم تقاارن اطلاعاات    یریگ اندازه یو عمر شرکت برا یمعاملات ی(، تعداد روزهاP/Eبه سود ) متیق

 .شود یممحاسبه  36یشاخص کل کیپنج سنجه  نیا بیسرس با ترک

 یطاور  باه  ،شاود  یما گانه محاسبه  پنج یها سنجهتمام  یبرا ها بانک یابتدا رتبه چارک ،یبیساخت شاخص ترک من ور به

در  هاا  آناز  کیا مربوط باه هر  یها رتبه. سرس باشد یدرجه باتتر عدم تقارن اطلاعات یبه معنسنجه،  هردر که رتبه باتتر 

 عادد باشاد کاه هار چاه ایان       35تا  5از  تواند یمارزش هر شاخص می ان  ن،ی. بنابراشود یمجمع  گریکدیبا  کی مورد هر

 می ان عدم تقارن اطلاعاتی بیشتر خواهد بود.  ب رگتر باشد، 

 الگاوی طباق  . شاود  یما اطالاق   نیمعا  یدوره زماان  یاک در  باناک ل ساهام مبادلاه شاده    ک مجموعبه  :معاملات حجم

امار   نیا کاه ا  دارناد سهام خود  یدر بازده یشترینوسان بمعاملات باتتر،  حجم یدارا یها بانک، (3138) لئوو  الدین ینز

 .شود یم شتریب یمنجر به عدم تقارن اطلاعات تیدر نها

طباق مطالعاات    .شاود  یما ، اطالاق  یساال ماورد بررسا    یروزانه سهام طا  یدر بازده یندگکبه پرا :سهام متیق نوسان

 رود یما انت اار   ،بناابراین  ،دارناد  معکاوس رابطه  نوسانات قیمت سهام و عدم تقارن اطلاعاتی (3133) و همکاران رمیروک

ق باازده ساهام   یا ردقیغ ینا یب شیمواجاه باشاند، احتماال پا     یاز عدم تقارن اطلاعات یبا سطح باتتر گذاران هیهرچقدر سرما

  .باشدشتر یها ب توسط آن

اسات. انت اار    باناک رشاد   یها فرصت انگریمت سهام به سود هر سهم و بیم قیحاصل تقس :(P/Eبه سود ) متیق نسبت

 .داشته باشند یباتتر یسطح عدم تقارن اطلاعات شتر،یها با فرصت رشد ب بانک رود یم

سطح عدم تقاارن   رود یانت ار مامله شده است. مع ها بانکتعداد روزهایی که در سال، سهام  :یمعاملات یروزها تعداد

 .ابدیکاهش  ،ها آنو اف ایش حجم معاملات  ها بانکتوقف نماد  یها با کاهش تعداد روزها بانک یاطلاعات

از زمان حضور در باازار   یشتریب یها هرچه سال رود ی. انت ار مشود یدر بورس اطلاق م رشیبه زمان پذ :عمر شرکت

باا عادم تقاارن     باناک  گفات عمار   تاوان  یرو ما  نیاز ا ،داشته باشد وجود از بانک یشتریگذشته باشد، اطلاعات ب هیسرما

 .)3138، لئوو ) رابطه معکوس دارد یاطلاعات
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 کیفیت سود

 طباق  یصانعت بانکادار   دربارآورد آن   یهاا  روش سات، ین یاری گ انادازه  قابل میمستق طور به سود کیفیتآنجا که  از

. مفهاوم  اسات  تساهیلات  الوصاول  مشاکوک مفهوم دستکاری ذخیره مطالبات با تمرک  بر  (3134)و همکاران  ترنه لعمطا

 ،اسات  یعاات لاعدم تقاارن اط  دهنده و نشان است ها بانک در یتعهد ماقلا میمفاه ینتر مهماز  لصوالو مشکوک مطالبات

از باین الگوهاای ارزیاابی کیفیات ساود در صانعت        .(3136 ،35ائویا ل و یتا یب) دارد یبساتگ  رانیماد  یبه قضاوت ذهن رایز

در ایان الگاو عالاوه بار      .شاود  یما در این پژوهش اساتفاده   (3138) لئوو  الدین ینزبانکداری، الگوی استفاده شده توسط 

و باا اساتفاده    شاود  یم ارشگری زیان نی  استفاده از مفهوم اجتناب از گ الوصول مشکوکتمرک  بر مفهوم ذخیره مطالبات 

 .شود یماز این دو شاخص کیفیت سود ارزیابی 

اسات   یاول شامل اقلام تعهاد  دسته شوند؛ یم میبه دو دسته تقس یسود، اقلام تعهد تیفیسنجش ک ی، برااین الگو در

دوم شاامل   دساته سود اساتفاده نماود.    تیفیک یها برا از آن توان یعمل است و م اریاخت یها دارا نسبت به آن تیریکه مد

در اکثار مواقاع    ،داریها است. در صنعت بانکا  آن تیدخل و تصر  در وضع اریفاقد اخت تیریاست که مد یاقلام تعهد

ساود انجاام    تیا فیک یموشاکاف  یبارا  یباانک  لاتیاز تسه یبا توجه به مطالبات مشکوک الوصول ناش یا دو مرحله لیتحل

 کنتارل از بخاش خاارج از    یتعهاد  یهاا  ( حسااب یاطینخست، بخش تحت کنترل )احت مرحلهروش، در  نی. در اشود یم

 یهاا  و ارزش شاود  یما  یالگوسااز  الوصاول  مشاکوک  مطالباات  یرهذخنخست، بخش  مرحلهدر  قتی. در حقشود یجدا م

دوم باه عناوان    مرحلاه در  شاوند،  یما  یتحت کنتارل تلقا   ای یاطیمرحله که معادل با بخش احت نیشده در ا جادیا یماندهباق

 تیا فیک دهیا پد رایا ز دارد، وجاود ساود   تیا فیسنجش ک یبرا اریدو مع لعهمطا نی. در اشوند یموابسته در ن ر گرفته  ریمتغ

. ردیا گ یآن را در برنما  یتمام ابعاد احتمال به طور مناسب و جامع اریمع کیاست و استفاده از  یسنجه چند بعد کیسود 

در اداماه   (.3138، لئاو  و نیالد نیزاند ) مطمئن و معتبر نشان داده شده یارهایعنوان مع دو سنجه در مطالعات گذشته به نیا

 .شوند یماین دو سنجه تشریح 

 داریمشکوک الوصول در صنعت بانکا  مطالباتقابل توجه بودن  لیبه دل :یرعادیغ الوصول مشکوکمطالبات  یرهذخ

( نحاوه  3رابطاه )  در. شاود  یساود اساتفاده ما    تیا فیک یارهایاز مع یکیعنوان  بهآن  یریگ در اندازه رانیعمل مد اریو اخت

 .شود یم داده نشان ریمتغ نیا یریگ اندازه

(3)                                                  

ALLPit :سال  یها برا بانک یعاد ریمطالبات مشکوک الوصول غ یرهذخt، 

LCOit :سال  در شده سوخت یها وام خالصt، 

LLAit : 3سال  انیها در پا مطالبات مشکوک الوصول بانک یرهذخ ایمقدار مجاز-t، 

ΔNPLit: ها در سال  گذشته بانک دیسررس یها در وام راتییتغt  3نسبت به سال-t، 

EBITPit :سال  یها برا مطالبات مشکوک الوصول بانک یرهذخو  اتیسود قبل از مالt. 

رابطاه جا      نیا در ا ن،ی. همچنا شاوند  یما  اسیا دوره هام مق  یابتادا  یهاا  ییرابطه برحسب دارا نیدر ا رهایمتغ یتمام

 .شود یسود در ن ر گرفته م تیفیسنجش ک اریعنوان مع به ونیرگرس مانده یباق
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بار کال    میتقسا  اتیا شده )ساود قبال از مال   یاسمق هماز سود  یابتدا نمودار ریمتغ نیدر ا :انیز یاز گ ارشگر اجتناب

نماودار   نیا کاه ا  رود یما ساود، انت اار    تیریعادم ماد   طی. در شراشود یم یدامنه نوسان آن بررس  انیو م هی( تهها ییدارا

 الادین  یان ز پژوهشداشته باشند. طبق  یسود باتتر تیفیک گرید انیب هداشته باشد و ب یشترینرمال بودن و تقارن ب یژگیو

صورت  نیا ریدر غو  کیعدد  ،در هر دوره باشد 35/1و  صفر نیب شده یاسمق همسود  که رقم یدر صورت (3138) لئوو 

عدد یک به معنی کیفیت ساود کمتار و    .شود یمدر ن ر گرفته  برای هر بانک به عنوان شاخصی از کیفیت سودعدد صفر 

 عدد صفر به معنی کیفیت سود بیشتر است.
 متغیرهای کنترلی

در ن ار   یکنترلا  یرهاا یعناوان متغ  باه  یاندازه و ساررده باانک   (3345همکاران )و  یثقف هپژوهش حاضر براساس مطالع

 :است ریو نحوه محاسبات آنها به صورت ز شدهگرفته 

 مجموع درآمدها، یعیطب تمیلگار بانک: اندازه

 .اول دوره های ییدارابه کل  ها سرردهجمع کل  میحاصل تقس :یبانک سررده

 .دهد یممتغیرهای پژوهش را نشان  یریگ اندازه، تعریف و 3جدول 

 متغیرهای پژوهش یریگ اندازه. تعریف و 1جدول 

 تعریف عملیاتی نماد انگلیسی نام متغیر

 (ASSEMETRYعدم تقارن اطلاعاتی ) یریگ اندازهپنج شاخص برای 

 نیمع یدوره زمان یکدر بانک ل سهام مبادله شده کجمع  Turnover حجم معاملات

 یسال مورد بررس یروزانه سهام ط یدر بازده یندگکپرا Stock price fluctuations نوسان قیمت سهام

 مت سهام به سود هر سهمیم قیحاصل تقس P/E نسبت قیمت به سود

 Trading day تعداد روزهای معاملاتی
 یتعداد روزهاکل روزهای فعالیت در بورس و فرابورس منهای 

 ها بانکتوقف نماد 

 فرابورس و بورسدر بانک  رشیزمان پذمدت  Bank life عمر بانک

 (EQUALITYکیفیت سود ) یریگ اندازهدو شاخص برای 

 ریمطالبات مشکوک الوصول غ یرهذخ

 tسال  یها برا بانک یعاد
ALLP  3به شر  رابطه شماره 

 ARL اجتناب از گ ارشگری زیان
 ،در هر دوره باشد 35/1و  صفر نیب شده یاسمق همسود  که رقم یدر صورت

 .شود یمقرار داده  صورت عدد صفر نیا ریدر غو  کیعدد 

 ALLPمتغیرهای مربوط به محاسبه 

 می ان وام سوخت شده در هر سال t LCOسال  در شده سوخت یها وام خالص

مطالبات مشکوک  یرهذخ ایمقدار مجاز 

 t-1سال  انیها در پا الوصول بانک
LLA 

ماه از  38از  یشاست که ب یلاتیتسهبرای  الوصول مشکوکذخیره مطالبات 

 گذشته است. ها آن یدسررس

گذشته  دیسررس یها در وام راتییتغ

 t-1نسبت به سال  tها در سال  بانک
NPL استماه گذشته  4 تا 3ینآن ب یداست که از سررس یلاتیتسه. 

مطالبات  یرهذخو  اتیسود قبل از مال

 .tسال  یها برا بانک الوصول مشکوک
EBITP  الوصول مشکوکسود خالص به علاوه مالیات و ذخیره مطالبات 

 متغیرهای کنترلی

 مجموع درآمدها یعیطب تمیلگار Size بانک اندازه

 اول دوره های ییدارابه کل  ها سرردهجمع کل  میحاصل تقس Depo یبانک سررده
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 جامعه و نمونه آماری پژوهش

 یدر دوره زمان رانیشده در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ا رفتهیپذبانک  33پژوهش شامل  نیا یآمار جامعه

 پاژوهش  هاای  یهفرضا  آزماون  یبارا  باناک  33 تعاداد  ،ریا ز طیشارا  به باتوجهاست.  3382-3342 یها سالساله شامل  33

 :ندشد انتخاب

 در بورس ها آنسهام  3382پذیرفته شده باشند و از ابتدای سال و فرابورس در بورس  3382باید قبل از سال  ها بانک .3

 .شود معامله و فرابورس

 .باشد هما سفندا نپایا به منتهی ها آن مالی لسا نپایا باید ها بانک ،مقایسه قابلیت یشاف ا ظلحا به .3

 تغییر سال مالی یا تغییر فعالیت نداده باشند. 3342تا  3382باید در فاصله زمانی  .3

 .باشند شتهاند قابل توجه معامله توقف سیربر ردمودر دوره  .6

 .باشند شتهدا دجوو مالی یهارتصو به زمت سترسید .5

 پژوهش های یهفرضرگرسیونی  یها معادله

 فرضایه اول  رگرسایونی  معادله، (3382و خیرالهی، ) یگانه حساسو  (3113) و اوبریان اسکات یها پژوهشبه  با توجه

 است:  (3)به شر  رابطه 

                                                   (3رابطه )

 است:  (3)به شر  رابطه فرضیه دوم پژوهش، رگرسیونی معادله ، (3116س و همکاران )یفرانسپژوهش  طبق

                                                   (3رابطه )

فرضایه ساوم مطالعاه مبنای بار       اول و دوم پژوهش، های یهفرض رد عدمپس از  پیشینه پژوهش، و با توجه به مبانی ن ری

. جهات آزماون   شاود  یما انجاام   زمان همبه گونه متغیرهای کیفیت سود و عدم تقارن اطلاعاتی، تبیین رابطه و تأثیر متقابل 

 گرنجری استفاده شده است. دوطرفه علیت از آزمونفرضیه سوم، 

 انسیاروکو سیماتر و یفیتوص آمار

 قبل پژوهش، متغیرهای با تر بیش آشنایی و شود یمقرار  مطالعهکه در پژوهش،  یا جامعه یتشناخت بهتر ماه من ور به

 یبارا  یفیآمار توصا  3 جدول. شود از ن ر آمار توصیفی بررسی ها داده این است تزم آماری، یها داده تحلیل و تج یه از

 .دهد یم نشان را پژوهش متغیرهای همه
 پژوهش یرهایمتغ یفیتوص یها آماره .2 جدول

 کمینه بیشینه معیار انحرا  میانه میانگین ریمتغ/ آماره

 111/5 111/33 218/3 111/36 234/33 اطلاعاتی تقارن عدم شاخص

 -425/3 333/1 344/1 -134/1 -183/1 یرعادیمطالبات مشکوک الوصول غ یرهذخ شاخص

 111/1 111/3 633/1 111/3 243/1 یانز یاجتناب از گ ارشگر

 133/4 133/8 544/1 114/2 118/2 شرکت اندازه

 338/1 843/1 315/1 256/1 483/1 بانکیسررده  نسبت

 میاانگین  کاه  شاود  می مشاهده ی،مربوط به شاخص عدم تقارن اطلاعات یفیاعداد آمار توص یسهبا مقا جدولاین  طبق

 یان هاا اسات. در ا   باناک  یانبه نسبت بات در م یامر بازگوکننده عدم تقارن اطلاعات یناست که ا 234/33 مذکور شاخص
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با شااخص عادم    یانز یاجتناب از گ ارشگرو  یرعادیمطالبات مشکوک الوصول غ یرهذخشاخص راستا، اعداد مرتبط با 

 آن دهناده  توضایح  483/1 عادد  نماایش  باا  ینسبت ساررده باانک   یانگینم یگر،د ییدارد. از سو یهمخوان یتقارن اطلاعات

 .است ها بانک های دارایی کل مجموع از درصد 3/48 حدود در بانکی های سررده مجموع میانگین طور به که است

 3استفاده شاده اسات. جادول     رگرسیون تحلیل در چندگانه یخط هم شدت برای ارزیابی( VIF) واریانس تورم عامل

 .دهد یماین نتایج را نشان 
 VIF . عامل تورم واریانس3جدول 
 VIFآماره  ریمتغ

 112/3 اطلاعاتی تقارن عدم شاخص

 162/3 یرعادیمطالبات مشکوک الوصول غ یرهذخ شاخص

 134/3 یانز یاجتناب از گ ارشگر

 132/3 شرکت اندازه

 133/3 بانکیسررده  نسبت

در جادول   VIFآماره  ین،ب یناست. در ا یخط همباشد نشان دهنده عدم وجود  یکن د یکبه VIF آزمون آماره اگر

 مورد آزمون است. یالگو یندر ب یخط همدهنده عدم وجود  نشان 3

 من ور به. است( کنترلی و )مستقل توضیحی متغیرهای بین همبستگی نبود رگرسیونی، های الگو مفروضات از یکی

 رابطاه،  نباود  صاورت  در. اسات  شده استفاده کوواریانس مفهوم از حاضر پژوهش در فرضی، چنین رعایت از اطمینان

 باه  )تزم شاود  مای  گفتاه  مستقل متغیر دو آن به اصطلا  به و است به صفر( یکن د یا)صفر با برابر کوواریانس مقدار

 (.  است متغیر واریانس همان خودش، با متغیر یک کوواریانس که است ذکر
 پژوهش یرهایمتغ یانسکووار یسماتر .0جدول 

 ینسبت سررده بانک اندازه شرکت سود یفیتشاخص ک یشاخص عدم تقارن اطلاعات متغیر

 - - - 433/33 یشاخص عدم تقارن اطلاعات

 - - 348/1 -131/1 سود کیفیت شاخص

 - 333/1 138/1 115/1 شرکت اندازه

 163/1 134/1 113/1 114/1  بانکیسررده  نسبت

 ای ملاح اه  قابال  همبستگی جدول، این به توجه با. دهد می ارائه را کواریانس متغیرهای پژوهش ماتریس 6 جدول

 .نشد مشاهده کند، تغییراتی دستخوش را ها الگو اجرای نتایج بتواند که

 یاستنباط آمار
 پژوهش یرهایمتغ ییستایا ای ییایپا

و باا   5 شاماره  جادول . مطابق با شود یمورد استفاده در الگو بررس یرهای( متغیستایی)ا پایایی یدقبل از برآورد الگو با

 در یساطح معناادار   یو کنترلا  یلیمساتقل، وابساته، تعاد    یرهاا یه متغیا ( در کلLLC)34 و چو ینل ین،استفاده از آزمون لو

 .هستند ایییپا پژوهش رهاییمتغ تمامی هک است نیا دهنده نشان( باشد 15/1 از تر کوچک یدشه واحد )که بایر آزمون
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 پژوهش متغیرهای پایایی بررسی .0 جدول

 متغیر
 LLCنتیجه آزمون  و چو ینن، لیلو آزمون

 پایایی متغیرهای پژوهش معناداری سطح آزمون آماره

 پایا 111/1 -612/5 یشاخص عدم تقارن اطلاعات

 پایا 111/1 -128/32 سود کیفیت شاخص

 پایا 111/1 -215/6 شرکت اندازه

 پایا 111/1 -831/3 بانکیسررده  نسبت

 متغیرهای عدم تقارن اطلاعاتی و کیفیت سود ییزا دروناثبات 

هار کادام از    سیساتم اسات.   یزا درونبودن متغیرهای  زا دروناثبات  زمان همسیستم معادتت شرط تزم برای برآورد 

 یزا بارون متغیرهاای   هماه اساتفاده از   سیساتم باا   یزا درونعناوان متغیار   عدم تقارن اطلاعاتی و کیفیت سود باه   یرهایمتغ

. سارس معادلاه   شود یم( درن ر گرفته RESایویوز برآورد و مقادیر باقی مانده به عنوان متغیر جداگانه ) اف ار نرممربوطه با 

 .شود یمبرآورد  RESو متغیر جدید  زا برونسیستم را با کمک تمام متغیرهای  یزا درونربوط به هرکدام از متغیرهای م

، متغیر کیفیت سود در معادله عدم تقاارن  RESبه دلیل معنادار بودن ضرایب متغیر جدید  ب،-4الف و -4 طبق جدول

 ییاد تأاست. پس رابطه متقابل این دو متغیر  زا درونلاعاتی در معادله کیفیت سود اطلاعاتی و برعکس متغیر عدم تقارن اط

 .شود یم
 بودن متغیر کیفیت سود زا درونآزمون  .الف-6 جدول

 سطح معناداری ضریب نام متغیر

RES 31336/63  1111/1 
 

 بودن متغیر عدم تقارن اطلاعاتی زا درونآزمون  .ب-6جدول 

 سطح معناداری ضریب نام متغیر

RES 18363/63 1111/1 

 آزمون علیت دوطرفه گرنجری

ابتدا آزماون   ی،سود و عدم تقارن اطلاعات یفیتک یردو متغ یندوطرفه ب تأثیربر  یمبن یشتردست آوردن شواهد ب به یبرا

 یساتم شاد، آنگااه از س   ییاد تأ یا  ن یباه روش تجربا   یار دو متغ ینب یو چنانچه وجود رابطه علّ رود یکار م به 32گرنجر یتعل

 ،زمان استفاده از معادتت هم أییدت یبرا 2 جدول در مندرج آزمون یجراستا، نتا ین. در اشود یزمان استفاده م معادتت هم

باه دسات    یرآزماون و مقااد   یان صفر ا های یهبا توجه به فرض ی،کرده است. به عبارت ییدل وم استفاده از روش مذکور را تأ

 یااد  متغیار  دو باین  دوطرفه علّی رابطه بنابراین، و شوند می رد صفر یهفرض که است این بیانگر نتیجه ،سطح معناداریآمده 

 .است برقرار شده
 گرنجریدو طرفه  علیت آزمون نتایج .7 جدول

 گرنجری دو طرفه علیت آزمون نتیجه گرنجری دو طرفه علیت آزمون

P-value آماره F رد فرضیه صفر صفر فرضیه 

 .است یعدم تقارن اطلاعات یگرنجر دو طرفه یتسود، عل کیفیت .نیست یعدم تقارن اطلاعات یگرنجر دو طرفه یتسود، عل کیفیت 354/5 112/1

 .است سود کیفیت گرنجری دو طرفه علیت ی،عدم تقارن اطلاعات .نیست سود کیفیت گرنجری دو طرفه علیت ی،عدم تقارن اطلاعات 348/4 111/1
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 پژوهش یزا برونمتغیرهای  ریمس لیتحل
 نشان داده شده است.   8، در جدول 3 الگوی اب مرتبط آشکار و پنهان متغیرهای بین رابطه آزمون یجنتا

 (1 الگویپنهان و آشکار ) یرهایمتغ ینب رابطهآزمون  یجخلاصه نتا .8جدول 

 نتیجه t آماره ضریب متغیر

 عدم رد 483/3 332/1 یحجم معاملات و عدم تقارن اطلاعات

 رد 358/1 336/1 یبه سود و عدم تقارن اطلاعات یمتنسبت ق

 عدم رد 331/3 153/1 یسهام و عدم تقارن اطلاعات یمتنوسانات ق

 عدم رد 488/3 334/1 یعمر شرکت و عدم تقارن اطلاعات

 عدم رد 524/3 333/1 یعدم تقارن اطلاعات و یمعاملات یتعداد روزها

 عدم رد 831/3 328/1 سود یفیتو ک یرعادیمطالبات مشکوک الوصول غ یرهذخ

 عدم رد 154/3 342/1 سود یفیتو ک یانز یاجتناب از گ ارشگر

، یمات حجم معاملات، نوسانات ق یرهایمتغآمده  دست به یجبر اساس نتا ،شود یمجدول ملاح ه این که در  طور همان

 و مساتقیم  رابطاه  دهناده  توضایح  هاای  شااخص  عناوان  باه  یبا عدم تقارن اطلاعاات  یمعاملات یعمر شرکت و تعداد روزها

و اجتنااب از   یرعاادی مطالباات مشاکوک الوصاول غ    یاره ذخ یرهاای متغ کاه  شاود  یمشاهده ما  یی،از سو .دارند معناداری

 دارند. یو معنادار یمرابطه مستق دهنده یحتوض یها سود به عنوان شاخص یفیتبا ک یانز یگ ارشگر

)خلاصاه نتاایج آزماون     4، در جادول  3 الگاوی  باه  مارتبط  آشکار و پنهان متغیرهای بین رابطه آزمون یجنتا همچنین،

 یجبار اسااس نتاا    شاود  یما ملاح اه   4که در جادول   طور هماننشان داده شده است. بین متغیرهای پنهان و آشکار(  رابطه

باا عادم تقاارن    ی معااملات  یسهام، عمار شارکت و تعاداد روزهاا     یمتحجم معاملات، نوسانات ق یرهایمتغ آمده دست به

 یرهاای متغ کاه  شاود  یمشااهده ما   یی،از سو .دارند معناداری و مستقیم رابطه دهنده توضیح های شاخص عنوان به یاطلاعات

 یهاا  ساود باه عناوان شااخص     یفیات باا ک  یاان ز یو اجتنااب از گ ارشاگر   یرعاادی مطالبات مشاکوک الوصاول غ   یرهذخ

 دارند. یو معنادار یمرابطه مستق دهنده یحتوض
 (2 الگویپنهان و آشکار ) یرهایمتغ ینب رابطهآزمون  یجخلاصه نتا .9جدول 

 نتیجه t آماره ضرائب متغیر

 عدم رد 214/3 316/1 یحجم معاملات و عدم تقارن اطلاعات

 رد 618/1 342/1 یبه سود و عدم تقارن اطلاعات یمتنسبت ق

 عدم رد 333/3 332/1 یسهام و عدم تقارن اطلاعات یمتنوسانات ق

 عدم رد 423/3 343/1 یعمر شرکت و عدم تقارن اطلاعات

 عدم رد 134/3 338/1 یعدم تقارن اطلاعات و یمعاملات یتعداد روزها

 عدم رد 243/3 335/1 سود یفیتو ک یرعادیمطالبات مشکوک الوصول غ یرهذخ

 عدم رد 156/3 354/1 سود یفیتو ک یانز یاجتناب از گ ارشگر

 پژوهش یزا درونمتغیرهای  ریمس لیتحل
 tکه آمااره   شود ی، مشاهده مالف -31پژوهش( و جدول  یینها الگوی) 4و جدول  8جدول راستا، با توجه به  ینا در

و  یعادم تقاارن اطلاعاات    ینرابطاه با  و همچناین   یسود و عدم تقاارن اطلاعاات   یفیتک ینرابطه بمد ن ر ) یرهر دو مس یبرا

 رگرسایونی  ضارایب  کلیاه  درصاد  44 اطمیناان  ساطح  در هاا  آمااره  ایان . است -853/3 و -433/3 ترتیب به(، دسو یفیتک
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 یاار مع یان است. ا یمعادتت ساختار یمربوط به بخش کل 38GOF یاررو، مع یناست. از ا معنادار 31 جدول مطابق مسیرها

 یاز بارازش کلا   یتباشد، حکا تر یکن د یکاست و هرچقدر به  یکصفر تا  ینب یعدد ،شود یمنشان داده  GOFکه با 

 312/1 و 315/1 مقادار  باا  ترتیاب  باه  3 الگاوی و  3 الگاوی ماورد اساتفاده در    الگوی یبرا GOF آمارهدارد.  الگوباتتر 

 .است پژوهش کلی الگوی قبول قابل برازش گویای
 اول و دوم پژوهش های یهفرضمربوط به  یها الگوبرازش  .الف-11جدول 

 نتیجه t GOF آماره ضرائب متغیر

 پذیرش 315/1 -433/3 -338/1 یسود و عدم تقارن اطلاعات یفیتک

 پذیرش 312/1 -853/3 -363/1 سود یفیتو ک یعدم تقارن اطلاعات

 پژوهش الگوی با مرتبط های آماره خلاصه .ب-11جدول 

 Q2 CR AVE متغیر

 584/1 216/1 343/1 یشاخص عدم تقارن اطلاعات

 512/1 234/1 543/1 سود کیفیت شاخص

 111/3 111/3 111/3 شرکت اندازه

 111/3 111/3 111/3 بانکیسررده  نسبت

 اب ارهای مناسب اعتبار بیانگر نی ،( AVE) شده استخراج واریانس شاخص مقدار، ب -31 جدول مشاهده با سرانجام،

 یهاا  سازه 34اعتبار مرکب یتشاخص قابل یی،داشته باشد(. از سو 5/1از  یشب یمقدار یدشاخص با ین)ا است گیری اندازه

 2/1از  یشبا  یمقدار یدشاخص با ین)ا است یرهامتغ ینمناسب ا یبیدهنده اعتبار ترک پژوهش، نشان یرهایمتغ یریگ اندازه

 یسااختار  یمناساب الگاو   یفیات ، نشانگر کها رابطه یتمام یاعداد مثبت برا یشبا نما Q2شاخص  ین،داشته باشد(. همچن

 است. ی پژوهش ن یرهایمس یتمام یبرا

 پژوهش های یهفرضآزمون 

-33 یهاا  جادول  .دهاد  یما نشان با استفاده از معادتت ساختاری را پژوهش  یهحاصل از آزمون فرض یجنتا 33جدول 

 . نماید یمب این نتایج را برای هر فرضیه ارائه -33و  الف

 در الگاو  است، 333/3 و 846/6 با برابر ترتیب به که ،ها بانک یهدر سطح کل Fمقدار آماره  بات، یها جدول به توجه با

 815/3 و 843/3 باا  برابار  ترتیاب  به که واتسون دوربین آماره مقدار به توجه با ین،برا . اف وناست معنادار درصد 45 سطح

و  342/1برابار باا    یاب باه ترت  R2adj. مقادار  شود یم رد رگرسیون اخلال اج ای در درپی یپ همبستگی خود وجود است،

)عادم تقاارن    وابساته  متغیار  تغییارات  از درصاد  2/34 اول، الگاوی  در توان یمقدار م ینبا توجه به ا ین،است. بنابرا 313/1

 از. کارد  بینای  یش( پا ی)اندازه شرکت و نسبت سررده بانک یسود( و کنترل یفیت)ک مستقل متغیرهای یلهوس به را( یاطلاعات

)عادم   مساتقل  متغیرهاای  یلهوسا  باه  راساود(   یفیات )ک وابسته متغیر تغییرات از درصد 3/31 دوم، یالگو به توجه با سویی،

 .کرد بینی یش( پی)اندازه شرکت و نسبت سررده بانک ی( و کنترلیتقارن اطلاعات

فرضیه اول پژوهش مبنی بر اینکه کیفیت ساود بار عادم تقاارن اطلاعااتی تاأثیر دارد،       ، الف-33طبق جدول  یجه،نت در

 یعدم تقارن اطلاعات برسود  یفیتدهنده آن است که ک سود نشان یفیتک یرمربوط به متغ یسطح معنادارشود.  یمپذیرفته 

ب، فرضیه دوم پژوهش مبنای بار اینکاه عادم تقاارن اطلاعااتی بار        -33طبق جدول  ین،دارد. همچن یو معنادار یمنف تأثیر
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دهناده آن اسات کاه     نشاان  یعدم تقاارن اطلاعاات   یرمربوط به متغ معناداریسطح  شود. یمکیفیت سود تأثیر دارد، پذیرفته 

   دارد. یو معنادار یمنف تأثیرسود  یفیتکبر  یعدم تقارن اطلاعات
 پژوهش یهفرضآزمون  یجخلاصه نتا .11 جدول

 الف. تأثیر کیفیت سود بر عدم تقارن اطلاعاتی.-11

                                                   :3مدل 

 معناداری سطح t آماره استاندارد خطای ضرائب متغیر

 111/1 -434/3 233/1 -454/3 سود کیفیت

 213/1 385/1 514/1 344/1 شرکت اندازه

 434/1 315/1 638/3 351/1 بانکیسررده  نسبت

 111/1 443/3 538/3 431/33 ثابت مقدار

 تعیینریب ض

323/1 

 شده تعدیل تعیینریب ض

342/1 

 واتسن دوربین آماره

843/3 

 F آماره

846/6 

 معناداری سطح

111/1 
 

 ب. تأثیر عدم تقارن اطلاعاتی بر کیفیت سود.-11

                                                  : 3مدل 

 معناداری سطح t آماره استاندارد خطای ضرائب متغیر

 113/1 -134/3 118/1 -133/1 یعدم تقارن اطلاعات

 314/1 323/3 134/1 164/1 شرکت اندازه

 333/1 533/3 313/1 355/1 بانکیسررده  نسبت

 131/1 433/3 323/1 235/1 ثابت مقدار

 تعیینریب ض

388/1 

 شده تعدیل تعیینریب ض

313/1 

 واتسن دوربین آماره

815/3 

 F آماره

333/3 

 معناداری سطح

111/1 

متغیرهاای کیفیات ساود و عادم تقاارن       زماان  هام تأثیر دو طرفاه و  با توجه به آزمون علیت دو طرفه گرنجری مبنی بر 

که متغیرهای کیفیت  شود یممبنی بر تأثیر هر یک از این دو متغیر بر یکدیگر، نتیجه  ها یهفرضاطلاعاتی و همچنین آزمون 

 . گردد یمدارند. در نتیجه فرضیه سوم پژوهش نی  پذیرفته  زمان همیکدیگر، تأثیر متقابل و سود و عدم تقارن اطلاعاتی بر 

 گیری یجهنتبحث و 

 یدر صانعت بانکادار   یعدم تقاارن اطلاعاات   برسود  یفیتک ینمتقابل و هم زمان ب تأثیر یپژوهش، بررس یناز ا هد 

 پیشاینه  و ن اری  مباانی  طباق  .اناد  کارده ایان دو متغیار را بررسای     طرفاه  یاک  رابطاه پیشاین تنهاا    یهاا  پاژوهش اغلب  .بود

 یان ساود مساتند شاده اسات، حاال در ا      یفیات ک بار  یاطلاعاات  تقاارن  عدم بین معنادار تأثیر خارجی و داخلی یها پژوهش

 ی، در جامعاه آماار  زماان  هام  متقابال و  باه شاکل   متغیر دو این تأثیر خارجی و داخلی یها پژوهش یربرخلا  سا پژوهش

 نمود. بررسی یصنعت بانکدار

 ساارمایه بااه نساابت باادهی افاا ایش از ناشاای کااه اساات آنااان اعتباااری ریسااک بانکااداری صاانعت ریسااک ینتاار مهاام

 اینکاه  باه  بساته  حاال  اسات،  تساهیلات  اعطای از ناشی مطالبات ها بانک دارایی اع م بخش اینکه دیگر نکته. هاست بانک

. شاود  ها بانک ثباتی یب به منجر تواند یم شود بازپرداخت ن ارتی اب ارهای و سیاست مراحل، چه طی مطالبات بازپرداخت

 آناان  اقادام  ایان  کاه  کنند سود مدیریت به اقدام است ممکن ها بانک ثبات عدم شرایط نکردن منعکس جهت در مدیران
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 ساازمانی  درون شافا   و کامال  اطلاعاات  از سرمایه بازار در فعال افراد سایر آن دنبال به و دربردارد را پایین سود کیفیت

 .دهد یم اف ایش بانکداری صنعت پیرامون را اطلاعاتی تقارن عدم منجر به شرایط این. شد خواهند محروم

نشاان  فرضایه اول،   هاای  یافته زمان همدر سیستم معادتت  ها یهفرضحاصل از آزمون  یها داده یلتحل باپژوهش  یندر ا

 و ثقفای  یها پژوهش یجنتا مشابهپژوهش  ینا یجنتامعنادار دارد. منفی و داد که کیفیت سود بر عدم تقارن اطلاعاتی تأثیر 

این پژوهشگران به این نتیجه رسایدند  است.  (3133) همکاران و کورمیر ؛(3131) همکاران و باتاچاریا ؛(3345) همکاران

طبق یافته فرضیه دوم، عدم تقارن اطلاعااتی بار کیفیات     .تأثیر منفی و معنادار دارد یعدم تقارن اطلاعاتکه کیفیت سود بر 

 یفیت، ک(3344و همکاران ) ییآقاو  (3343و همکاران ) یباباجانمطالعات  نتایج برخلا  معنادار دارد.منفی و سود تأثیر 

عادم تقاارن    کاه شاد  ایان نتیجاه حاصال    طبق یافتاه فرضایه ساوم،    . دارد یعدم تقارن اطلاعات برو معنادار  منفی تأثیر سود

به بیاان دیگار    بر هم تأثیر منفی و معناداری دارند. زمان هممتقابل و اطلاعاتی و کیفیت سود در صنعت بانکداری به شکل 

، همچنین اگر عدم تقاارن اطلاعااتی در   شود یمدر هر بانک اگر کیفیت سود بات باشد باعث کاهش عدم تقارن اطلاعاتی 

  .یابد یمکاهش  معکوسنی  در جهت  هر بانک اف ایش یابد، کیفیت سود

 پژوهش هایشنهادیپ
 کاربردی پژوهشپیشنهادهای 

بر عادم تقاارن اطلاعااتی    کیفیت سود در صنعت بانکداری، با توجه به نتیجه آزمون فرضیه اول پژوهش مبنی بر اینکه 

به مفهوم کیفیت سود به عنوان یاک مفهاوم مهام حاصال از      شود یمو اعتباردهندگان توصیه  گذاران یهسرما، به تأثیر دارد

از سطح عادم تقاارن اطلاعااتی     توانند یممالی توجه داشته باشند، زیرا با ارزیابی کیفیت سود بانکی  یها صورتاطلاعات 

أثیرگاذار  و یا اخاذ تساهیلات باانکی ت    گذاری یهسرمابین خود و افراد درون سازمانی مطلع شوند که این امر بر تصمیمات 

 است.

از طرفی به دلیل نتیجه آزمون فرضیه دوم پژوهش مبنی بر تأثیر منفی عدم تقارن اطلاعااتی بار کیفیات ساود، پیشانهاد      

مادیریتی عالاوه بار     هاای  یال تحلبارای انتشاار اطلاعااتی مثال      ها بانکبر  یافته سازمانکه کنترل و ن ارت دقیق و  شود یم

الی، اجرا شود، تا در این راستا شکا  اطلاعاتی باین افاراد درون ساازمانی و بارون     م یها صورتاطلاعات منتشر شده در 

مالی بر اساس اطلاعات گ ارش شده به شاکل شافا  و قابال اتکاا،      یها صورت کنندگان استفادهسازمانی کاهش یابد و 

 کنند که یکی از اقلام گ ارش شده سود با کیفیت بات است. گیری یمتصم
 آتی یها پژوهشی برا پیشنهادهایی

 :شود یممطر   زیر شر  به آتی یها پژوهشپیشنهاداتی برای ، راستا این در

بررسی نقش تعدیلی متغیرهایی مانند: کیفیت افشا، کیفیات حسابرسای، ریساک نقدشاوندگی، ریساک باازار، نسابت        

 .یدر صنعت بانکدار اطلاعاتی تقارن عدم و سود کیفیت بین بدهی، ساختار سرمایه بر رابطه

 .یدر صنعت بانکدار یدر دوره رکود و تورم اقتصاد اطلاعاتی تقارن عدم و سود کیفیترابطه متقابل  بررسی

 .یدر صنعت بانکدار اطلاعاتی تقارن عدم و سود کیفیت بین رابطه بر یرانمد کارانه محاف ه یارفتار جسورانه  یبررس
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 پژوهش های یتمحدود

 :است یردر پژوهش حاضر به شر  ز ها یتمحدود یناز ا یبرخ

 برخای  اسات،  شاده  یکساان ساازی   اماروز  به تا 3382 سال از ها بانک مالی یها صورتشکل ظاهری  اینکه به توجه با

 منتشار  3382 ساال  از قبال  ماالی  یهاا  گ ارش در شده سوخت یا گذشته سررسید مطالبات ذخیره ج ئیات مانند اطلاعات

و در اداماه در الگاوی ارزیاابی     3382قبال از   یهاا  ساال این امر در ارزیابی ذخیره مطالبات سررسید گذشته در  .بود نشده

 باناک  خااص  شارایط  و رکاود  عامال  چاون  هام  اقتصاادی  کالان  عوامال  همچنین برخی .داشتکیفیت سود بانکی تأثیر 

 .نبود کنترل قابل پژوهش انجام روند در مرک ی

 تقدیر و تشکر

 شود. قدر که با دقت ن ر خود باعث ارتقای مقاله شدند، صمیمانه قدردانی می گراناز داوران 

 ها یادداشت
1. Francis, Lafond, Olsson and Schipper    2. Bhattacharya, Ecker, Olsson and Schipper 

3. Flowerday and Von Solms      4. Barberis and Huang 

5. Scott          6. Jensen and Meckling 

7. Bhattacharya, Desai and Venkataraman   8. Cormier, Houle and Ledoux 

9. Dye          10. Tran, Hassan, and Houston 

11. Houcine and Houcine      12. Loan Less Provience (LLP) 

13. Zainuldin and Liu       14. All-Inclusive Index 

15. Beatty and Liao        16. Levin, Lin and Chui 

17. Granger Causality       18.     √              
  

19. Composite Reliability 
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