بررسی رابطه نوع گزارش و بندهای گزارش حسابرس با عدم تقارن اطلاعاتی در بازار سهام

چکیده: 
هدف از انجام این پژوهش بررسي رابطه بین نوع اظهارنظر حسابرس و انواع بندهای گزارش حسابرسی با عدم تقارن اطلاعاتی در بازار سهام است. بر این اساس سطح عدم تقارن اطلاعاتی در گزارش‌های حسابرسی تعدیل نشده با تعدیل شده، گزارش‌های مشروط با تعدیل شده غیر مشروط (عدم اظهارنظر و مردود)، مشروط با بند تحریف با مشروط با بند محدودیت، عدم اظهار نظر با بند محدودیت اساسی با عدم اظهارنظر با بند ابهام اساسی و مشروط با بند کمی و غیر کمی مورد تجزیه و تحلیل و مقایسه قرار گرفته است. روش انجام این نوشتار توصیفی–همبستگی بوده و بر اساس اطلاعات منتشره از سوی شرکت‌های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، در بازه زمانی سال‌های 1391 تا 1395 با نمونه انتخابی شامل 122 شرکت (مجموعاً 610 سال-شرکت) انجام پذیرفته است. روش مورد استفاده برای آزمون فرضیه‌ها رگرسیون خطی با استفاده از داده‌های پانلی می‌باشد. نتایج حاصل از آزمون فرضیه‌های پژوهش حاکی از آن است که سطح عدم تقارن اطلاعاتی اندازه گیری شده با استفاده از شاخص ترکیبی (متشکل از 5 سنجه) در گزارش‌های حسابرسی تعدیل شده نسبت به تعدیل نشده، گزارش‌های تعدیل شده غیر مشروط (عدم اظهارنظر و مردود) نسبت به مشروط، گزارش‌های عدم اظهار نظر با بند ابهام اساسی با عدم اظهارنظر نسبت به بند محدودیت اساسی و گزارش‌های مشروط با بند غیرکمی نسبت به کمی، بیشتر است. 
واژگان کلیدی: عدم تقارن اطلاعاتی، گزارش تعدیل نشده، بند تحریف، بند محدودیت، بند ابهام، بندهای کمی و غیر کمی. 
1- مقدمه
تئوری نمایندگی، سهامداران، مدیران شرکت و حسابرسان را سه ضلع اصلی یک مثلث می داند. شک و تردید و نیاز سهامداران به کسب اطمینان از صحت اطلاعات مندرج در صورت های مالی باعث به وجود آمدن چالش بین سهامداران و مدیران می شود. علت اصلی دعوت از حسابرسان توسط سهامداران و تشکیل کمیته حسابرسی، ایجاد ابهام و شک و تردید است، لذا برای رفع آن و اطمینان بخشی به صورت های مالی است که حسابرسان در مقابل اداره کنندگان شرکت صاحبکار قرار گرفته و بازی که توسط سهامداران شروع شده بود به یک بازیه دو سویه بین سهامداران و حسابرسان تبدیل می شود. با توجه به وجود چنین شکاف اطلاعاتی بین سهامداران و مدیران (عدم تقارن اطلاعات) می بایست بر رابطه این شکاف و انواع مختلف اظهارنظرهای حسابرس توجه ویژه ای نمود. یکی از نکات مهم در مورد بورس های اوراق بهادار، بحث کارایی بازار است که بر طبق آن تمام اطلاعات موجود در بازار، اثر خود را بر روی قیمت سهام منعکس می کنند. شاید بتوان از دیدگاه فرضیه بازار کارا، دلیل وجود حسابداری را عدم تقارن اطلاعاتی بیان کرد که در آن یکی از طرفین مبادله، اطلاعات بیشتری را نسبت به طرف مقابل در اختیار دارد. این امر به علت وجود معاملات و اطلاعات درون گروهی به وجود می آید. تقارن اطلاعاتی در صورتی وجود دارد که مدیران و بازار اطلاعات یکسانی درباره شرکت دارند. بنابراین مدیران و بازار، عدم اطمینان درباره شرکت را یکسان تحمل می کنند. اما در صورت وجود عدم تقارن اطلاعاتی، مدیران به دلیل دارا بودن اطلاعات خصوصی و محرمانه درباره شرکت، اطلاعات بهتر و بیشتری نسبت به بازار در اختیار دارند. یعنی به اطلاعات شرکت قبل از اطلاع بازار دسترسی دارند و از آن جا که یک اظهارنظر تعدیل شده حسابرسی می تواند نگرانی ها را درباره قابلیت اطمینان اطلاعات مالی شرکت افزایش دهد، بنابراین اختلال در ارزیابی صورت های مالی را نیز نشان خواهد داد.
حسابرسی صورت های مالی باعث افزایش شفافیت و کیفیت افشای صورت های مالی و در نتیجه موجب کاهش عدم تقارن اطلاعاتی می شود. نوع اظهارنظر حسابرس تاثیر زیادی بر روی شفافیت و کیفیت افشای صورت های مالی و در نهایت عدم تقارن اطلاعاتی دارد. هدف از حسابرسی صورت های مالی این است که حسابرس درباره درستی تهیه و ارائه صورت های مالی از کلیه جنبه های با اهمیت در انطباق با اصول متداول حسابداری، اظهارنظر کند. اظهارنظر حسابرس با این نوع اطمینان در شکل غیرمطلق، اعتبار صورت های مالی را افزایش می دهد. اما عواملی چون قضاوت، استفاده از نمونه گیری در رسیدگی، محدودیت های ذاتی سیستم های حسابداری و کنترل های داخلی موجب این است که دستیابی به اطمینان مطلق در حسابرسی ممکن نشود. تقارن اطلاعاتی در صورتی وجود دارد که مدیران و بازار اطلاعات یکسانی درباره شرکت دارند، بنابراین عدم اطمینان درباره شرکت را یکسان تحمل می کنند. اما در صورت وجود عدم تقارن اطلاعاتی، مدیران به دلیل دارا بودن اطلاعات خصوصی و محرمانه درباره شرکت، اطلاعات بیشتر و بهتری نسبت به بازار در اختیار دارند (احمدپور و عجم، 1389). از طرفی، یکی از اطلاعات افشا کننده در خصوص وضعیت مالی شرکت، گزارشات حسابرسان می باشد.
تاکنون پژوهش های زیادی در زمینه عدم تقارن اطلاعاتی و نوع گزارش حسابرسی با تأکید بر شواهد تجربی برگرفته از بازار سرمایه ایران به چاپ رسیده است لیکن در هیچ یک رابطه بین نوع بند حسابرسی بر عدم تقارن اطلاعاتی، مورد توجه قرار نگرفته است، از این رو در این تحقیق، به دنبال بررسی تاثیر نوع بند گزارش حسابرسی بر عدم تقارن اطلاعاتی هستیم.
2- مباني نظري و پیشینه تحقیق
2-1- عدم تقارن اطلاعاتی
از تئوری عدم تقارن اطلاعاتی به عنوان یکی از مهمترین و بحث انگیزترین تئوری های حوزه ادبیات مالی یاد می شود. مبنای این تئوری توسط سه دانشمند اقتصادی به نام آکرولوف
 ، اسپنس
، استیگلیتز
 در سال 1970 تدوین گردید. آکرولوف در مقاله ای که در سال 1970 تحت عنوان "بازار نابسامان" منتشر کرد، نشان داد که اطلاعات نامتقارن می تواند احتمال انتخاب نادرست را افزایش دهد. وی در مقاله خود نوعی از بازار کالا را ارائه می دهد که در آن فروشنده اطلاعات بیشتری در اختیار دارد. وی نشان داد که مشکلات اطلاعاتی می تواند کل بازار را به سوی توقف کامل سوق دهد و یا این که بازار را به انتخاب نادرست محصولات کم کیفیت رهنمون سازد. از طرفی اسپنس نشان داد افراد مطلع حاضر در بازار می توانند با انتقال اطلاعات خودشان به سایر افراد، مشکل انتخاب نادرست را تا حدودی مرتفع سازند. استیگلیتز نیز در سال 1980 فرضیه بازار کارا را مورد بررسی قرار داد که نشان داد اگر بازاری به لحاظ اطلاعاتی کارا باشد و تمام اطلاعات مربوط در قیمت کالاها منعکس شده باشد، هیچ فردی نیاز به کسب اطلاعات در مورد این که قیمت ها بر چه اساسی بنا شده اند را ندارد. بر اساس فرضیه بازار کارا، وجود اطلاعات به میزان کافی در بازار و انعکاس سریع و به موقع آن در قیمت ها، نشانه کارایی بازار است. در نتیجه بازار کارا، بازاری است که نسبت به اطلاعات جدید حساس بوده و هرگونه اطلاعات جدید در مورد شرکت ها به اطلاع عموم رسیده و قیمت سهام با توجه به اطلاعات جدید تغییر می نماید.
عدم تقارن اطلاعاتی بین شرکت ها و سرمایه گذاران سبب می شود که هزینه های تامین مالی داخلی و خارجی متفاوت باشد. به طوری که تامین مالی خارجی هزینه بیشتری برای شرکت به همراه خواهد داشت، به عبارت دیگر عدم تقارن اطلاعاتی تامین منابع مالی خارجی را مشکل تر می سازد، زیرا افراد خارج از شرکت می خواهند مطمئن باشند که شرکت بیش از اندازه قیمت گذاری نشده باشد (اپلر
 و همکاران ، 1999). آن چه در بازارهای سرمایه باید مورد توجه قرار گیرد این است که بسیاری از افرادی که اقدام به سرمایه گذاری می کنند مردم عادی هستند که تنها راه دسترسی آن ها به اطلاعات مهم اطلاعیه هایی است که از جانب شرکت منتشر می شود. حال اگر در بین سرمایه گذارانی که در بازارهای سرمایه مشغول فعالیت هستند افرادی از نظر اطلاعاتی نسبت به سایرین در موقعیت بهتری قرار داشته باشند قادر به تاثیرگذاری بر عرضه و تقاضای بازار بوده و به اصطلاح منجر به بروز شکاف قیمت ها می شوند. دلیل اصلی آن نیز عدم تقارن اطلاعاتی در بازار سرمایه است که افراد مطلع از سود را نسبت به سایرین در موقعیت تصمیم گیری مناسب تری قرار می دهد (شمس و همکاران، 1392). طبق تئوری علامت دهی شرکت ها هنگامی که با عدم تقارن اطلاعات مواجه هستند ترجیح می دهند تا سود پرداختی خود را به عنوان نشانه ای از کیفیت و سودآوری شرکت افزایش دهند (اهرونی و سوآری
، 1980). شرکتی که دارای وابستگی مالی خارجی زیاد باشد این سود پرداختی به نفعش نیست چون همواره هزینه تامین مالی از خارج شرکت بیشتر از هزینه تامین مالی از داخل شرکت است. بنابراین شرکت ها ترجیح می دهند تا به جای استفاده از منابع خارجی سود کمتری بین سهامداران توزیع نمایند.
طبق تئوری نمایندگی شرکت ها هنگامی که با عدم تقارن اطلاعاتی روبرو می شوند برای کاهش تضاد نماینده و مالک اقدام به افزایش سود پرداختنی می نمایند. افزایش سود پرداختی از یک سو می تواند باعث افزایش بازدهی شرکت ها شود ولی از سوی دیگر، باعث کاهش منابع مالی داخلی شرکت می شود. کاهش در منابع مالی موجب می شود تا مدیریت شرکت برای تامین منابع مورد نیاز شرکت به بازار سرمایه رجوع کند (خدامی پور و دلدار، 1392).
بر طبق این تئوری، شرکت ها هرگاه با مشکل عدم تقارن اطلاعاتی مواجه می شوند سود پرداختی به سهامداران را کاهش می دهند.علت این رفتار شرکت ها، اجتناب از تامین منابع مورد نیاز خود از بازار سرمایه به خاطر کاهش اطمینان اعتباردهندگان و افزایش هزینه های تامین مالی است. کاهش سود پرداختی بر بازده آتی سهام شرکت و کاهش اطمینان اعتباردهندگان بر بازده و ارزش آتی شرکت تاثیر دارد. در نتیجه می توان این گونه پیش بینی کرد که با افزایش عدم تقارن اطلاعاتی در بازار، شرکت سود پرداختی خود را کاهش خواهد داد. این کاهش نشانه خوبی درباره شرکت به بازار منتقل نمی کند و استقبال عمومی به سهام شرکت کاهش یافته و این کاهش اثر منفی بر بازده آتی شرکت خواهد داشت (خدامی پور و دلدار، 1392).
اطلاعات محرمانه مبادله گر آگاه، تفاوت بین ارزش بازار و ارزش آتی شرکت را آشکار می سازد. مبادله گر آگاه، با انجام مبادله بر خلاف جریان مبادلات بازار گردان ها و مبادله گران ناآگاه به سود دست می یابند (کردستانی و موسویان خلیل آباد، 1392). به طور معمول افراد آگاه به دفعات و در مقادیر به نسبت کوچک اقدام به معامله می نمایندتا هم به حداکثر سود موردنظر دست یابند و هم معاملات خود را پنهان نمایند. به این ترتیب به تدریج اطلاعات محرمانه موجود در قیمت ها منعکس شده و ارزش سهام به ارزش ذاتی آن میل می نماید. افزایش افراد آگاه در بازار باعث افزایش رقابت در بازار می گردد که نتیجه آن انعکاس سریع تر اطلاعات محرمانه در قیمت هاست. در چنین وضعیتی محتوی اطلاعاتی قیمت ها افزایش یافته و نیاز کمتری به بازارگردان ها خواهد بود. هرچه رقابت اطلاعاتی بیشتری وجود داشته باشد میزان سوءاستفاده از اطلاعات محرمانه توسط افراد آگاه کاهش می یابد. در نتیجه سرمایه گذاران در این وضعیت به طور متوسط بازده کمتری برای این سطح از عدم تقارن اطلاعاتی تقاضا می کنند و این به معنی قیمت گذاری کمتر عدم تقارن اطلاعاتی است (اکینس و وردی
، 2012).
2-2- کیفیت اطلاعات و گزارشگری مالی و تاثیر آن بر عدم تقارن اطلاعاتی
نقش اساسی حسابداری و گزارشگری مالی، فراهم آوردن اطلاعات موثر برای گروه های مختلف ذینفع در جهت کمک به آن ها در زمان اخذ تصمیمات اقتصادی است. این نوع اطلاعات باعث ایجاد شرایط بهینه تخصیص منابع محدود به طرح های اقتصادی و عملکرد بهتر بازار سرمایه می شود. ارائه اطلاعات فوق ابهامات مرتبط با بازار سرمایه را کاهش داده و تصویر بهتری از عملکرد مدیران شرکت های حاضر در بورس اوراق بهادار را برای سرمایه گذاران، اعتباردهندگان، وام دهندگان و دیگر ذینفعان شامل کارکنان و دولت فراهم می آورد. این نحو اطلاع رسانی باعث می شود که برآیند گزارش ها و اطلاعات ارائه شده، در قیمت مبادله سهام آشکار شود و شرایط به سمت کارا شدن بازار مبادله میل نماید.
از طرفی، به دلیل رایگان بودن اطلاعات حسابداری و کافی نبودن مقررات، بازار از تامین آن مقدار اطلاعات که برای کارایی و ارزش گذاری درست اوراق بهادار مشارکت کنندگان در این بازار لازم است، ناتوان مانده و این امر با ایجاد عدم تقارن اطلاعاتی گسترده موجبات شکست بازار را فراهم می آورد (وکیلی فرد و رستمی، 1389). کیفیت سود به معنی توانایی سود در نشان دادن عایدات آتی مرتبط با شرکت است. هرچه کیفیت سود در شرکت ها کاهش یابد، عدم تقارن اطلاعاتی افزایش خواهد یافت. با توجه به تئوری عدم تقارن اطلاعات، افزایش عدم تقارن اطلاعاتی سبب افزایش انتخاب نادرست در بازار شده و واسطه های مطلع می توانند با انتقال اطلاعات محرمانه خود به واسطه های کم اطلاع درآمد خوبی کسب کنند (رحیمیان و همکاران، 1391).
3- پیشینه پژوهش 
یاسار و همکاران(2015) در پژوهشی به بررسی 12 نسبت مالی بر پیش بینی اظهارنظر حسابرس در 110 شرکت بورسی اوراق بهادار ترکیه با استفاده از درخت تصمیم، رگرسیون لوجیت و تحلیل تشخیصی طی سال های 2010 تا 2013 پرداختند. نتایج پژوهش آن ها نشان داد که از بین نسبت ها سود انباشته بر جمع دارایی و درخت تصمیم نیز از میان مدل ها بهترین عملکرد را داشتند.
اسپوریدو و همکاران (2014) در پژوهش خود با استفاده از نمونه ای شامل 1479 سال-شرکت طی سال های 2005 تا 2011 در بورس اوراق بهادار آتن به بررسی رابطه بین اظهارنظر حسابرس و مدیریت سود پرداختند. آنان گزارش غیرمقبول را به غیرمقبول درباره تداوم فعالیت و به دلایلی دیگر تقسیم کردند. نتایج پژوهش آنان نشان داد که بین گزارش حسابرسی و مدیریت سود ارتباطی وجود ندارد. متغیرهای مالی از قبیل سودآوری و اندازه شرکت تعیین کننده گزارش حسابرس تداوم فعالیت و نوع گزارش حسابرسی سال قبل، دیگر دلایل غیرمقبول بودن گزارشات را تایید می کند.
سزرنی و همکاران (2013)، رابطه ی بندهای پس از اظهارنظر و ریسک تحریف صورت های مالی را در گزارش های با اظهارنظر تعدیل نشده، بررسی کرده و به این نتیجه رسیده اند که تجدید ارائه صورت های مالی در شرکت های دارای بند تاکید بر مطلب خاص با موضوع تداوم فعالیت در گزارش حسابرس، نسبت به سایر شرکت ها بیشتر بوده است. افزون بر این، بین حساب هایی که در بندهای پس از اظهارنظر به آن ها اشاره شده و حساب های تجدید ارائه شده در دوره یعد، رابطه مثبت و معنادار وجود دارد. بنابراین، بندهای پس از اظهارنظر حسابرس بخشی از ریسک تحریف صورت های مالی را نشان می دهد.
کالینان و همکاران (2012)، در پژوهشی اثر بهبود اظهارنظر حسابرسی را بر به موقع بودن ارائه صورت های مالی بررسی نمودند. آن ها به این نتیجه رسیدند که در شرکت هایی که اظهارنظر حسابرس مطلوب تر از گذشته است، صورت های مالی به موقع به بازار ارسال می شود.

اسماعیل و همکاران (2012)، نشان دادند بین ارائه به موقع صورت های مالی حسابرسی شده و اظهارنظر مقبول حسابرس، استقلال کمیته حسابرسی، عضو متخصص مالی کمیته حسابرسی و تعداد جلسه هیئت مدیره رابطه معنی دار وجود دارد. اما نوع حسابرس تاثیری بر ارائه به موقع صورت های مالی حسابرسی شده ندارد. همچنین نتایج پژوهش آن ها نشان داد که تفاوت در ویژگی های کمیته حسابرسی تاثیری بر ارائه به موقع صورت های مالی حسابرسی شده ندارد.
محمد نور و همکاران (2010) با بررسی تاخیر در ارائه گزارش حسابرسی در 628 شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار مالزی در سال 2002 به این نتیجه دست یافتند که کمیته حسابرسی فعال و بزرگ، باعث کوتاه تر شدن تاخیر در ارائه گزارش حسابرسی می شود؛ اما تخصص و استقلال کمیته حسابرسی بر به موقع بودن گزارش حسابرسی رابطه معناداری ندارد.
کری و همکاران (2009)، در استرالیا دریافتند میان تغییر حسابرس و صدور گزارش حسابرسی غیر مقبول درباره تداوم فعالیت رابطه ای مستقیم وجود دارد. همچنین آن ها در پزوهش خود نشان دادند موسسات حسابرسی بعد از صدور گزارش غیر مقبول، یا از طریق ورشکستگی صاحبکار و یا به واسطه یتغییر حسابرس توسط صاحبکار، درآمد موسسات حسابرسی کاهش می یابد. اما موسسات حسابرسی که برای صاحبکاران با وضعیت مالی نامناسب چنین گزارش هایی را صادر نمی کنند، تغییر نمی یابند و درآمد آن ها کاهش نمی یابد.
گاگانیس و همکاران (2007)، با استفاده از شبکه های عصبی احتمالی، اقدام به ارزیابی خصوصیات واحدهای تجاری در خصوص رابطه آن ها با نوع اظهارنظر حسابرسان کردند. آن ها به این نتیجه رسیدند که سود ناخالص، اندازه، سودآوری، نسبت جاری، بهره وری گردش دارایی ها، صنعت و موسسه حسابرسی مهمترین عوامل در تعیین نوع اظهارنظر حسابرس بودند.

مطالعاتی از قبیل فرث (1984)، داد و همکاران (1984) و پاچتا و همکاران (2004) نشان می دهند که اظهارنظرهای تعدیل شده، سرمایه گذاران را با اطلاعات جدید روبرو نمی کنند. به ویژه به این دلیل که آن ها می توانند دستکاری شوند. از طرف دیگر مطالعات دوپاچ و همکاران (1986)، چن و همکاران (2000) و سلطانی (2000)، در گزارش قیمت منفی با اهمیت تجدید ارائه شده در گزارشات تعدیل شده، دریافتند که اظهارنظر تعدیل شده حسابرسی، اطلاعات نامساعد را به بازار منتقل می کند.
لویتان و همکاران (1985)، در تحقیقات خود به این نتیجه رسیدند که با تجزیه و تحلیل نسبت های مالی می توان صدور گزارش تعدیل شده به دلیل عدم تداوم فعالیت شرکت را پیش بینی کرد. در این پژوهش، گزارش های حسابرسی شرکت های ورشکسته بررسی و مشخص شد که همه آن ها گزارش حسابرسی مشروط دریافت کرده بودند.
چاو و رایس (1982) در پژوهش خود به این نتیجه رسیدند که بندهای توضیحی گزارش حسابرس بر روی قیمت سهام اثر منفی و اظهارنظر حسابرس و بندهای توضیحی بر تغییر حسابرس اثر مثبت دارد.
مهدوی و حسینی نیا (1394) اثربخشی کیفیت حسابرسی بر کاهش تاخیر در ارائه گزارش حسابرسی را بررسی نمودند. نتایج پژوهش آن ها نشان داد که بین تغییر حسابرس و تخصص حسابرس در صنعت با تاخیر در ارائه گزارش حسابرسی رابطه معنادا آماری وجود ندارد.
آقایی و بابایی (1393)، در بررسی های خود درباره رابطه بین تعدیل اظهارنظر حسابرس و زمان بندی افشای اطلاعات، به این نتیجه دست یافتند که نتایج پژوهش نشان می دهد شرکت هایی که افول در اظهارنظر حسابرسی را تجربه کرده اند، گزارش های مالی خود را دیرتر از سال قبل منتشر می کنند و این رابطه به اندازه تغییر در اظهارنظر حسابرسی ارتباط دارد. اما شواهدی مبنی بر تاثیر بهبود در اظهارنظر حسابرسی بر به موقع بودن سود یافت نشد. به طور کلی، یافته ها به بخشی از این ادعا دست یافت که "خبرهای خوب زودتر و خبرهای بد دیرتر منتشر می شود."
باقرپور و همکاران (1392) به منظور پیش بینی گزارش حسابرس مستقل از روش شبکه عصبی مصنوعی و درخت تصمیم بهره بردند. آنان از 29 نسبت مالی و غیرمالی بین سال های 1382 تا 1388 استفاده کردند که نتایج نشان دهنده دقت 64/88 درصد تکنیک درخت تصمیم نسبت به شبکه عصبی مصنوعی می باشد.
نامنی و پور بهرامی (1391)، در مطالعه ای به بررسی علل صدور گزارشات غیرمقبول در سازمان حسابرسی پرداختند. نتایج تحقیق حاکی از آن است که علت عمده صدور گزارشات مشروط در شرکت های بورسی، وجود بندهای انحراف از استانداردهای حسابداری و در شرکت های متعلق به بخش عمومی، وجود بندهای محدودیت در دامنه رسیدگی و در مورد کل شرکت های مورد بررسی نیز به علت وجود فراوانی بندهای محدودیت در دامنه رسیدگی، می باشد. علت عمده صدور گزارشات عدم اظهارنظر، وجود بندهای محدودیت در دامنه رسیدگی می باشد. علت عمده صدور گزارشات مردود، از لحاظ تعدادی مربوط به وجود بندهای انحراف از استانداردهای حسابداری می باشد.
شورورزی و همکاران (1390) به مقایسه اظهارنظر حسابرسان مستقل و متغیرهای مالی در پیش بینی ورشکستگی پرداختند و به این نتیجه رسیدند که اظهارنظر حسابرس مستقل در شرایط ابهام در تداوم فعالیت و گزارش تعدیل شده می تواند ورشکستگی در دوره های مالی را بهتر از متغیرهای مالی به صورت توام پیش بینی کند.

دارابی و جعفری (1390)، در مطالعه ای به بررسی تاثیر بندهای گزارش حسابرس مستقل بر شفافیت گزارش های مالی پرداختند. نتایج پژوهش حاکی از آن است که بندهای گزارش حسابرسان مستقل باعث شفافیت گزارش های مالی در گروه شرکت های خودرو و ساخت قطعات پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می شود.

ابد و همکاران (2015)، در پژوهشی تحت عنوان "اظهارنظر حسابرس و عدم تقارن اطلاعاتی" در شرکت های پذیرفته شده در بورس اسپانیا رابطه بین اظهارنظر حسابرس و عدم تقارن اطلاعاتی را مورد بررسی قرار دادند. نتایج آن ها نشان داد که شرکت هایی با گزارش های حسابرسی تعدیل شده، عدم تقارن اطلاعات بالاتری در بازار سهام را نسبت به شرکت هایی با اظهارنظر مقبول نشان می دهند. همچنین شرکت های با بند حسابرسی غیر کمی، عدم تقارن اطلاعات بالاتری در بازار سهام را نسبت به شرکت های با بند حسابرسی کمی نشان می دهند و شرکت های با بندهای حسابرسی غیر کمی درباره تداوم فعالیت، دارای عدم تقارن اطلاعاتی بیشتری نسبت به شرکت های که بندهای حسابرسی غیر کمی ابهام و محدودیت در رسیدگی دارند، هستند.
ابد و همکاران (2013)، در پزوهشی تحت عنوان "تاثیر اظهارنظر حسابرس بر عدم تقارن اطلاعاتی" در شرکت های پذیرفته شده در بورس اسپانیا به این نتیجه رسیدند که گزارش حسابرسی مشروط در مقایسه با گزارش حسابرسی مقبول به علت تحلیل های متفاوتی که در بین استفاده کنندگان اطلاعات حسابداری ایجاد می نماید از عدم تقارن اطلاعاتی بیشتری برخوردارند.
کامیابی و طباطبایی (1394)، در پژوهشی به بررسی تاثیر اظهارنظر حسابرس بر عدم تقارن اطلاعاتی پرداختند. نتایج مطالعات آن ها نشان داد شرکت هایی با گزارش های حسابرسی تعدیل شده، عدم تقارن اطلاعاتی بالاتری در بازار سهام را نسبت به شرکت هایی با اظهارنظر مقبول نشان می دهند. همچنین شرکت هایی با بندهای حسابرسی غیر کمی درباره تداوم فعالیت، دارای عدم تقارن اطلاعاتی بیشتری نسبت به شرکت هایی که بندهای حسابرسی غیرکمی ابهام ومحدودیت در رسیدگی دارند، هستند. در نهایت شرکت های با بند حسابرسی غیر کمی، عدم تقارن اطلاعاتی بالاتری در بازار سهام را نسبت به شرکت های با بند حسابرسی کمی نشان نمی دهند.
4-  فرضیه‌‌های تحقیق
بر اساس مبانی نظری و بنیادی مطرح شده در فصل دوم این پژوهش و زیر ساخت‌های موجود در تئوری‌های حسابداری در ارتباط با متغیرهای این تحقیق، فرضیه های‌ ذیل برای پاسخگویی به سؤال‌های اصلی تحقیق تبیین گردیده است: 

فرضيه اول: شرکت‌های دارای گزارش حسابرسی تعدیل شده نسبت به شرکت‌های دارای گزارش حسابرسی تعدیل نشده (مقبول) دارای عدم تقارن اطلاعاتی بالاتری هستند.
فرضيه دوم: شرکت‌های دارای گزارش حسابرسی مردود یا عدم اظهارنظر نسبت به شرکت‌های دارای گزارش حسابرسی مشروط دارای عدم تقارن اطلاعاتی بالاتری هستند.
فرضيه سوم: شرکت‌هایی که در گزارش حسابرسی آن‌ها بند محدودیت در رسیدگی با اهمیت غیر اساسی وجود دارد نسبت به شرکت‌هایی که در گزارش حسابرسی آن‌ها بند تحریف با اهمیت غیر اساسی وجود دارد، عدم تقارن اطلاعاتی بیشتری را در بازار نشان می‌دهند. 
فرضيه چهارم: شرکت‌هایی که در گزارش حسابرسی آن‌ها بند ابهام اساسی وجود دارد نسبت به شرکت‌هایی که در گزارش حسابرسی بند محدودیت در رسیدگی اساسی وجود دارد، عدم تقارن اطلاعاتی بیشتری را در بازار نشان می‌دهند. 
فرضيه پنجم: شرکت‌هایی که در گزارش حسابرسی آن‌ها بند شرط غیر کمی وجود دارد نسبت به شرکت‌هایی که در گزارش حسابرسی آن‌ها شرط کمی وجود دارد، عدم تقارن اطلاعاتی بیشتری را در بازار نشان می‌دهند. 
5-  روش تحقیق

این پژوهش از نظر هدف، پژوهشی کاربردی محسوب می‌شود. هدف از پژوهش‌های کاربردی، توسعه دانش کاربردی در یک زمینه خاص است و بیشتر بر مؤثرترین اقدام تأکید دارند و علت‌ها را کمتر مورد توجه قرار می‌دهند. روش انجام پژوهش توصیفی–همبستگی است می‌باشد. در مطالعه توصیفی بدون توجه به علل قضایا در رویدادها، فقط چگونه بودن و کیفیت آن‌ها را بررسی و بیان می‌نمایند و در مطالعه همبستگی هدف آن است که مشخص شود آیا رابطه‌ای بین دو یا چند متغیر وجود دارد و اگر وجود دارد اندازه و حد آن چقدر است؟ پژوهش حاضر به دلیل این‌که در فاصله زمانی در طی یک دوره 5 ساله انجام می‌شود، از نظر افق زمانی طولی می‌باشد و بدليل اينكه داده‌هاي مورد استفاده، اطلاعات واقعي و تاريخي است مي‌توان آن را از نوع پس رويدادي طبقه‌بندي كرد. 

جامعه آماری این پژوهش شرکت‌های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و از همه صنایع طی سال‌های 1391 الی 1395 می‌باشد که دارای این شرایط باشند: 

1. شرکت در گروه شرکت های واسطه گری مالی، بانک ها ، موسسات اعتباری و خدماتی و بیمه ها نباشد. علت این امر از این جهت است که چنین شرکت هایی از نظر ماهیت فعالیت و طبقه بندی اقلام صورت های مالی، با دیگر شرکت ها دارای تفاوت هایی می باشند و همچنین مرز بین فعالیت های عملیاتی و تأمین مالی در شرکت های مالی، از شفافیت کافی برخوردار نیست، به همین دلیل حذف می شوند.
2. اطلاعات مورد نیاز برای متغیرهای تحقیق حداقل برای یک سال از دوره مورد بررسی موجود باشد.
3. سهام شرکت از سال 1391 تا سال 1395 (دوره 5 ساله) در بورس اوراق بهادار تهران معامله شده باشد. وقفه معاملاتی بیش از 6 ماه نباشد.
با در نظر گرفتن شرایط فوق، تعداد 98 شرکت باقی ماند که در حقیقت نشان دهنده جامعه آماری واقعی مورد رسیدگی می‌باشد.
5-1- معرفی مدل و متغیرهای تحقیق
برای بررسی ارتباط بین اظهارنظر حسابرس و شاخص‌های متفاوت عدم تقارن اطلاعاتی، مدل رگرسیونی زیر برازش می‌شود:

رابطه 1 : 
ASYi,t = β0 + β1 QAOi,t-1 + β2 Sizei,t + β3 Turnoveri,t + β4 Volati,t + β5 Audit_Sizei,t 

+ β6 Zscorei,t + ∑ βj Ind + Ԑi,t

AI_INDEX i,t = β0 + β1 QAOi,t-1 + β2 Sizei,t + β3 Turnoveri,t + β4 Volati,t 
+ β5 Audit_Sizei,t + β6 Zscorei,t + ∑ βj Ind + Ԑi,t

در این مدل، ASY و AI_INDEX دو شاخصی است که برای عدم تقارن اطلاعاتی در نظر گرفته شده است و QAO مطابق با یکی از انواع اظهارنظر حسابرسی و بندهای حسابرسی متفاوت می‌باشد. هر دو متغیر به طور مفصل در بخش‌های بعدی مورد بحث قرار می‌گیرد. QAO نسبت به ASY یک سال عقب‌تر در نظر گرفته می‌شود، چرا که گزارش حسابرسی صادرشده در هر سال، برای صورت‌های مالی سال پیش در نظر گرفته می‌شود. 

در هر یک از حالت‌های مورد بررسی برای انواع اظهارنظر حسابرسی و انواع بندهای گزارش حسابرس، در صورتی‌که در مدل فوق، β1  مثبت و معنادار باشد، عرض از مبدأ مدل برابر β1+ β0 و فرضیه‌های پژوهش تأیید خواهد شد، لیکن در صورت معناداری این پارامتر و منفی بودن رابطه، عکس فرضیه مورد تأیید خواهد بود و رابطه معکوس است. 
جهت اندازه گیری متغیر عدم تقارن اطلاعاتی در این پژوهش از 2 شاخص استفاده شده است. شاخص اول شاخص ترکیبی از 5 متغیر تأثیرگذار بر عدم تقارن اطلاعاتی بوده و شاخص دوم واکنش بازار بوده که در قالب بازده غیرعادی سهام ارائه شده می باشد. در ادامه نحوه اندازه گیری این دو شاخص ارائه گردیده است. 
جهت اندازه گیری شاخص ترکیبی عدم تقارن اطلاعاتی، از پنج سنجه مناسب برای شرایط بورس اوراق بهادار تهران، استفاده گردیده است، که سنجه‌های مذکور براساس ادبیات موجود معنادار شناخته شده‌اند (لیری و روبرتس
، 2008؛ باباجانی و همکاران، 1393). این پنج سنجه عبارتند از: 
الف) حجم معاملات: محققين زيادي از حجم معاملات به عنوان معياري براي عدم تقارن اطلاعاتي استفاده كرده‌اند (بارتو و بودنار
، 1996؛ ریچاردسون
، 2000؛ باباجانی و همکاران، 1393). معمولاً در بازارهاي مالي اطلاعات بيش‌تري پيرامون شركت‌هاي پرمعامله در دسترس است و بنابراين رابطه معكوسي بين حجم معاملات و عدم تقارن اطلاعاتي وجود دارد. از اين رو، در اين تحقيق از معيار حجم معاملات هم مقياس شده استفاده گرديده كه از طريق نسبت كل حجم معاملات (بر حسب سهام) بر سهام منتشر شده محاسبه مي شود. اين معيار، آثار تفاوت در كل سهام منتشره شركت‌ها را كنترل مي‌كند. 
ب) نوسان قيمت سهام شركت: به هر میزان که سرمايه‌گذاران با سطح بالاتري از عدم تقارن اطلاعاتي مواجه باشند، احتمال پيش‌بيني غيردقيق بازده سهام توسط آن‌ها بيش‌تر است و بنابراين انتظار بر اين است كه شركت‌هاي با عدم تقارن اطلاعاتي بيشتر، نوسان بيشتري در بازدهي سهام خود داشته باشند (بلك ول
 و همکاران،1990؛ لیری و روبرتس
، 2008؛ باباجانی و همکاران، 1393). بنابراین، در اين تحقيق از نوسان قيمت سهام، به عنوان شاخص عدم تقارن اطلاعاتي استفاده شده و براساس انحراف معیار بازده ماهانه سهام طي سال مورد بررسي، اندازه‌گيري مي‌شود. 
ج) نسبت قيمت به سود (P/E): نسبت قيمت به سود يكي از شاخص‌هاي اندازه گيري فرصت‌هاي رشد شركت است كه در تحقيقات مختلف بارها به عنوان نمادي از عدم تقارن اطلاعاتي بكار رفته است. محققان معتقدند كه شركت‌هاي با فرصت‌هاي رشد بيش‌تر، سطح عدم تقارن اطلاعاتي بالاتري دارند زيرا مديران این شركت‌ها، دانش بيشتري درباره فرصت‌هاي سرمايه‌گذاري و جريان‌هاي نقدي شركت دارند(جاويد و احمد
، 2009؛  اسميت و واتس
، 1992). به همين جهت انتظار مي‌رود هر چه اين نسبت در شركتي بيش‌تر باشد، سطح عدم تقارن اطلاعاتي آن شركت در آن سال بيش‌تر باشد. 
د) تعداد روزهاي معاملاتي: معمولا زماني كه رويداد خاصي در شركت‌ها واقع مي‌شود (مانند تعدیل EPS، برگزاري مجمع، افزايش سرمايه و ...) تا زمان شفاف شدن آن و اعلام رسمي آن از سوي سازمان بورس، نماد شركت متوقف مي‌شود، تا سهام‌داران با اطلاع مناسب از آن رويداد، تصميم‌گيري كنند. از سوي ديگر، عدم ارائه اطلاعات ضروري يا ارائه ناقص اطلاعات از طرف شركت‌ها به بورس اوراق بهادار نيز يكي ديگر از دلايل توقف نماد معاملاتي شركت‌ها است. تمامي دلايل بسته شدن نماد معاملاتي شركت‌ها، بر احتمال وجود عدم‌تقارن اطلاعاتي بين افراد درون سازماني و سرمايه‌گذاران تاكيد دارد (باباجانی و همکاران، 1393). از اين رو، در اين تحقيق از اين شاخص به عنوان يك متغير مهم براي ارزيابي ميزان عدم تقارن اطلاعاتي بين افراد درون سازماني و برون سازماني استفاده شده است. 
هـ) عمر شركت: فرض بر اين است كه عدم تقارن اطلاعاتي كم‌تري در مورد شركت‌هاي با عمر بيش‌تر وجود دارد (لیری و روبرتس، 2008؛ کراسکر
،1986). عمر شركت معادل زمان پذيرش در بورس تعريف مي‌گردد. بديهي است هر چه شركت بزرگ‌تر باشد يا تعداد سال‌هاي بيشتري در بازار سرمايه حضور داشته باشد، اطلاعات بيش‌تري در مورد آن وجود دارد و براي فعالان بازار در دسترس است. بنابراين، اين متغير با عدم تقارن اطلاعاتي رابطه معكوس دارد. 
برای محاسبه درجه عدم تقارن اطلاعاتی (AI_INDEX) شرکت‌های نمونه، اقدام به ترکیب پنج سنجه معرفی شده در فوق می‌شود. برای این منظور، ابتدا رتبه چاركي شركت‌ها براي تمامي سنجه‌هاي مذكور محاسبه شده، به طوري‌كه يك رتبه بالاتر به معني درجه بالاتر عدم تقارن اطلاعاتي است. سپس رتبه‌هاي مربوط به هريك از پنج سنجه مذكور در مورد هر شركت با يكديگر جمع می‌شود. با این احتساب بزرگترین (کوچکترین) ارزش متغیر AI_INDEX می‌تواند برای شرکت‌های با بیشترین (کمترین) میزان عدم تقارن اطلاعاتی باشد (دروبز
 و همکاران، 2009 ؛ باباجانی و همکاران، 1393). 
به منظـور محاسـبه بـازده غيرعـادي (تعـديل شـده) انباشـته سـهام شـركت در دوره‌ي زمـاني پژوهش در هر سال مالي از مدل تعديل شده بازار استفاده شده اسـت. در ايـن مـدل فـرض شده است، بازده بازار نتيجه فرآيند مورد انتظار بازده سهام شركت‌ها در هر دوره زماني بـه شمار مي‌رود. بنابراين تفاضل بازده واقعـي شـركت i در دورهي زمـاني t بـا بـازده بـازار در همان دوره نشانگر بازده غيرعـادي سـهام شـركت i در دوره t اسـت. بـراي محاسـبه بـازده بلندمدت (24ماهه) تعديل شده تجمعي از روابط 1 تا 5 استفاده شده است.
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که در این روابط متغیرها به شرح ذیل می‌باشند: 
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به منظور آزمون فرضیه‌ برای ارتباط بین اظهارنظرهای حسابرسی و عدم تقارن اطلاعاتی در بازار سهام، چند متغیر مجازی (شاخص) برای طبقات مختلف گزارش حسابرسی ایجاد شده است. با توجه به استانداردهای حسابرسی، گزارش‌های حسابرسی به دو دسته کلی زیر تقسیم می‌شود: 

1. گزارش حسابرسی تعدیل نشده (اظهارنظر مقبول)
2. گزارش حسابرسی تعدیل شده (اظهار نظرهای مشروط، مردود و عدم اظهار نظر)
جهت تعیین نوع اظهار نظرها حسابرس، بندهای گزارش حسابرسی به شرح جدول ذیل تعیین می‌گردد: 
	نوع بند گزارش
	تعیین نوع گزارش حسابرس

	
	زیر سطح اهمیت
	بالای سطح اهمیت
	اساسی

	تحریف نسبت به استانداردهای حسابداری
	مقبول
	مشروط
	مردود

	محدودیت در رسیدگی
	مقبول
	مشروط
	عدم اظهارنظر

	ابهام نسبت به نتایج رویدادها
	مقبول
	مقبول
	عدم اظهارنظر


برای اولین فرضیه‌ی تحقیق درباره‌ی گزارش‌های تعدیل نشده حسابرسی (مقبول) که سبب عدم تقارن اطلاعاتی پایین‌تر نسبت به گزارش‌های تعدیل شده می‌شود، متغیر QAO به عنوان متغیر مجازی تعریف شده است که در مورد اظهار نظر تعدیل شده (اعم از مشروط، مردود و عدم اظهارنظر) مقدار یک را اتخاذ می‌کند و در مورد اظهارنظر تعدیل نشده (مقبول) مقدار صفر را می‌گیرد. همانطور که پیش‌بینی می‌شود، گزارشات حسابرسی تعدیل شده، عدم تقارن اطلاعاتی بیش‌تر را سبب می‌شوند که انتظار می‌رود در رابطه 1، β1>0  باشد. 
در دومین فرضیه‌ی تحقیق درباره‌ی گزارش‌های مردود و عدم اظهارنظر که سبب عدم تقارن اطلاعاتی بالاتری نسبت به گزارش‌های مشروط می‌شود، متغیر QAO به عنوان متغیر مجازی تعریف شده است که در مورد اظهار نظر مردود و عدم اظهارنظر مقدار یک را اتخاذ می‌کند و در مورد اظهارنظر مشروط مقدار صفر را می‌گیرد، لذا انتظار می‌رود در رابطه 1، β1>0  باشد. 
برای فرضیه‌ی سوم تحقیق که به بررسی عدم تقارن در بین شرکت‌های دارای گزارش حسابرسی مشروط می‌پردازد، متغیر QAO به عنوان متغیر مجازی تعریف شده است که در مورد اظهارنظر مشروط با بند محدودیت در رسیدگی مقدار یک را اتخاذ می‌کند و در مورد اظهارنظر مشروط با بند تحریف مقدار صفر را می‌گیرد، لذا انتظار می‌رود در رابطه 1، β1>0  باشد. 
در فرضیه‌ی چهارم تحقیق نیز که به بررسی عدم تقارن در بین شرکت‌های دارای گزارش حسابرسی عدم اظهار نظر می‌پردازد، متغیر QAO به عنوان متغیر مجازی تعریف شده است که در مورد گزارش عدم اظهارنظر بر مبنای بند ابهام اساسی مقدار یک را اتخاذ می‌کند و در مورد گزارش عدم اظهارنظر بر مبنای بند محدودیت اساسی در رسیدگی صفر را می‌گیرد، لذا انتظار می‌رود در رابطه 1، β1>0  باشد. 
پنجمین فرضیه، درباره‌ی ارتباط بین عدم تقارن اطلاعاتی و نوع اطلاعات مشمول در بندهای شرط گزارش حسابرسی می‌باشد که از رویکرد میلوماد و زیو (1997) و پاچتامارتینز و همکاران (2004) و شناسایی دو نوع از اظهارنظر مشروط، استفاده شده است: نوع کمی و نوع غیر کمی. در مورد بندهای شرط کمی، حسابرسان نه تنها گزارش حسابرسی مشروط صادر می‌کنند بلکه میزان بیش ازحد نشان دادن دارایی‌ها و یا بدهی‌های شناسایی‌نشده یا افشا نشده را که سبب بند شرط می‌شوند، با کمی‌سازی نشان می‌دهند. این بندهای شرط به طور کلی ناشی از خطاهای با اهمیت یا نمونه‌هایی از عدم رعایت استانداردهای حسابداری هستند یا از تغییرات با اهمیت در اصول حسابداری و استاندارهای بکارگرفته‌شده توسط شرکت ناشی می‌شوند. بندهای شرط غیرکمی‌سازی‌شده شامل آن‌هایی هستند که برای آیندۀ مالی، فرض تداوم فعالیت، محدودیت در دامنه‌ی رسیدگی و عدم اطمینان نوشته می‌شوند که به طور عینی نمی‌توان آن‌ها را کمی‌سازی نمود. در این موارد، حسابرسان نمی‌توانند تاثیر بندهای شرط را روی صورت‌های مالی برآورد نمایند. طبق این دسته‌بندی از بندهای شرط حسابرسی، متغیر QAO به عنوان متغیر مجازی تعریف شده است که در مورد شرکت‌های دارای بند شرط غیرکمی شده مقدار یک را اتخاذ می‌کند و در مورد شرکت‌های دارای بند شرط کمی مقدار صفر را می‌گیرد.  
با شاخص‌های کمی‌ و غیرکمی ، به بررسی این موضوع پرداخته شد که آیا سطح عدم تقارن اطلاعاتی در بازار سهام به اطلاعات مشروط موجود در گزارش حسابرسی بستگی دارد یا خیر. در این منظر، انتظار می‌رود سطح عدم تقارن اطلاعاتی در بازار سهام برای آن شرکت‌هایی بالاتر باشد که گزارش حسابرسی غیرکمی دارند. گزارشات غیرکمی می‌توانند با عینیت کم‌تری در نظر گرفته شوند و یا شامل اطلاعات مبهم بیش‌تری باشند که ممکن است منجر به سردرگمی استفاده‌کنندگان از صورت‌های مالی و بنابراین افزایش عدم تقارن اطلاعاتی شوند.

5-1-1- متغیرهای كنترلي
نوسان قیمت سهام، حداکثر يا حداقل تغییر قیمت مجاز سهام در يک روز است به شکلی که انجام معامله در خارج از دامنه تعیین شده در هر روز غیرممکن باشد ( اسکندری، 1383). معمولا بورس‌های کوچک‌تر، حد نوسان کوچک‌تری استفاده می‌کنند که دلیل آن عدم وجود سیستم مديريت ريسک مناسب در بازارها و عدم نقد شوندگی مناسب می‌باشد و بورس‌های بزرگتر و توسعه‌يافته‎تر، حد نوسان بزرگتری را به کار می‌گیرند که از دلايل آن وجود بازار گردان، ثبات بیشتر، افزايش سطح تحلیل‌گری مالی و شفافیت اطلاعاتی می‌باشد. همچنین در کشورهايی که آشفتگی، و عدم ثبات بیش‌تراست کیفیت اطلاع‌رسانی پایین می‌آید و دستکاری قیمت نیز وجود دارد، معمولاً حد نوسان کمتری نیز استفاده می‌شود (الخدوری و ديگران، 2007؛ چن و ديگران، 2005؛ لی وديگران1993).  علاوه بر این میزان ( حجم) معاملات نیز از دیگر شاخص‎هایی است برای اندازه‌گیری عدم تقارن اطلاعاتی از آن استفاده می‌شود. بدین صورت که هر چه میزان عدم تقارن اطلاعاتی افزایش یابد میزان عدم تقارن کاهش پیدا می‌کند. در این خصوص لین، یو و هانگ (2012) در پژوهش خود به این نتیجه رسیدند که عدم تقارن اطلاعاتی باحجم معاملات رابطه عکس دارد. بنابراین ادبیات تحقیق حاکی از آن است که اندازه‌ی شرکت، میزان معاملات و نوسان قیمت سهام از عوامل مهم تعیین‌کنندۀ نقدینگی سهام و سطح عدم تقارن اطلاعاتی است به ویژه، مطالعات قبلی شواهدی تجربی فراهم می‌آورند، مبنی بر این که بزرگی، تعدد معاملات و کاهش نوسانات شرکت‌ها با نقدینگی بیش‌تر و زیان کم‌تر از عدم تقارن اطلاعاتی ارتباط دارند (ایزلی و همکاران، 1996؛ استول، 2000).
SIZE = با استفاده از لگاریتم طبیعی مجموع فروش​ها در پایان سال مالی اندازه‌گیری می‌شود.
TURNOVER = حجم مقداری معاملات سهام تقسیم بر تعداد سهام شرکت در پایان سال مالی است.
VOLAT = شاخصی برای نوسان بازده سهام است که به عنوان انحراف معیار بازده‌های ماهانه شرکت تعریف می‌شود. 
Audit_Size = اندازه موسسه حسابرسی و شاخصی برای کیفیت حسابرسی است و در صورتی مقدار یک را اتخاذ می‌کند که شرکت توسط سازمان حسابرسی کل کشور، حسابرسی شده باشد و در غیر این صورت مقدار صفر را می‌گیرد. 
ZSCORE = نشان از قدرت مالی شرکت است که با اندازه‌گیری آلتمن ارائه‌ شده توسط بیگلی و همکاران (1996) بدست می‌آید:
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در این مدل، EBIT  سود عملیاتی، ، RE سود انباشته و WC  سرمایه در گردش است. تحقیق قبلی نشان داد که آشفتگی مالی با احتمال صدور گزارش مشروط ارتباط دارد (هودیب و کوک، 2005). این امر به خصوص درباره‌ی فرض تداوم فعالیت و بند شرط مربوط به آن مشهود است، چرا که این نوع از بند شرط برای شرکت‌هایی صادر می‌شود که در معرض ورشکستگی قرار دارند یا نشانه‌ی فزاینده‌ای از آشفتگی مالی را دارند (بلای و همکاران، 2011).
IND = متغیر مجازی صنعت، طبقه بندی صنایع در این تحقیق بر اساس طبقه بندی صورت گرفته توسط بورس اوراق بهادار تهران می باشد.
6- یافته های پژوهش
6-1- آمار توصیفی
اولین مرحله تحلیل داده‌ها، توصیف یا تلخیص آن‌ها با استفاده از آمار توصیفی است. آمار توصیفی مجموعه‌ روش‌هایی است که به خلاصه کردن، طبقه‌بندی،  توصیف و تفسیر داده‌ها می‌پردازد. تحلیل توصیفی داده‌‌ها، صرفاً برای بررسی وضع یک گروه یا یک موقعیت بکار می‌روند، مواردی همچون وضعیت، نوع، توصیف داده‌ها و .. . اما تحلیل روابط و تغییرات بین متغیرها و تحلیل مجموعه متغیرها برای تبیین علت از عهده آمار توصیفی خارج است و از مجموعه روش‌هایی که معمولاً برای بیان رابطه بین دو یا چند متغیر و تعمیم ویژگی‌های نمونه آماری به جامعه آماری تحت عنوان آمار استنباطی استفاده می‌شود. يافته‌هاي توصيفي حاصل از این پژوهش شامل ميانگين، ميانه، انحراف معيار، كمترين مشاهده و بيشترين مشاهده طي جداول ذیل ارائه مي‌شود. لازم به ذکر است که تعداد شرکت​های مورد مطالعه 122 شرکت می​باشند که اطلاعات آنها برای 5 سال متوالی جمع​آوری شده است.
جدول 1- شاخص‌های آمار توصیفی متغیرهای پژوهش
	متغیر
	میانگین
	میانه
	انحراف معیار
	کمترین مقدار
	بیشترین مقدار

	شاخص اول عدم تقارن (بازده غیر عادی)
	036/0-
	035/0-
	269/0
	595/0-
	557/0

	شاخص دوم عدم تقارن (شاخص ترکیبی)
	141/12
	000/12
	420/2
	000/6
	000/19

	اندازه شرکت
	030/14
	939/13
	307/1
	329/10
	368/19

	نسبت حجم معاملات به تعداد سهام منتشره
	450/63
	202/25
	507/99
	003/0
	67/650

	نوسانات بازده (انحراف معیار بازده ماهانه)
	024/0
	024/0
	004/0
	012/0
	040/0

	قدرت مالی شرکت (شاخص آلتمن)
	218/0
	193/0
	235/0
	306/0-
	492/3


همانگونه که در جدول فوق مشاهده می‌شود، بازده غیر عادی شرکت‌ها در بازه زمانی انتشار گزارش حسابرسی به طور میانگین برابر 036/0- می‌باشد که نشان دهنده واکنش بازار به انتشار صورت‌های مالی حسابرسی شده شرکت‌ها می‌باشد. از سوی دیگر، معیار ترکیبی محاسبه شده برای عدم تقارن اطلاعاتی در این جدول، دارای میانگینی معادل 141/12 می‌باشد. با توجه به اینکه رتبه عدم تقارن براساس مدل 5 سنجه‌ای معرفی شده، می‌تواند عددی بین 5 تا 20 را اختیار نماید، می‌توان ادعا نمود که توزیع سنجه‌های معرفی شده برای این مدل، بین شرکت‌های نمونه تا حدود زیادی بدون چولگی می‌باشد. 
متغیر مستقل این پژوهش مربوط به اظهار نظر حسابرسی و نوع بند های گزارش حسابرس می‌باشد. با توجه به این‌که این متغیر از نوع متغیرهای مجازی (دارای دو مقدار صفر و یک) بوده و افشای آمار توصیفی برای آن متفاوت است، لیکن جدول فراوانی مربوط به این متغیر در ذیل ارائه گردیده است. 

براساس اطلاعات مندرج در این جدول، از بین 610 مشاهده این پژوهش (122 شرکت برای 5 سال) تعداد 276 سال-شرکت دارای گزارش حسابرسی تعدیل نشده (مقبول) بوده که معادل 3/45 درصد از کل مشاهدات را تشکیل می‌دهد. همچنین تعداد 19 سال-شرکت دارای گزارش حسابرسی از نوع عدم اظهارنظر یا مردود بوده که معادل 1/3 درصد کل مشاهدات است. 

جدول 2- فراوانی متغیرهای مستقل پژوهش
	متغیر
	فراوانی 
	درصد فراوانی

	اظهارنظر تعدیل نشده (مقبول)
	276
	453/0

	اظهار نظر مشروط
	315
	6/51

	عدم اظهار نظر و اظهار نظر مردود
	19
	031/0

	بند محدودیت با اهمیت غیر فراگیر
 (در بین گزارشات مشروط)
	160
	508/0    (=315÷160)

	بند های غیر کمی در گزارش‌های مشروط
	49
	156/0      (=315÷49)

	بند ابهام اساسی در گزارش‌های عدم اظهار نظر
	10
	526/0        (=19÷10)


از سوی دیگر، تعداد 315 مشاهده در نمونه انتخابی دارای گزارش مشروط می‌باشند که تشکیل دهنده 6/51 درصد از کل نمونه می‌باشد. از این بین تعداد 160 گزارش دارای بند محدودیت با اهمیت غیرفراگیر بوده که معادل8/50 درصد از کل گزارش‌های مشروط است. همچنین در بین گزار‌های مشروط صادره تعداد 49 گزارش دارای بند غیر کمی هستند که 6/15 درصد از کل گزارش‌های مشروط است.  
6-2- برازش مدل مربوط به آزمون فرضیه‌ اول پژوهش
در مدل آزمون فرضیه اول، ASY و AI_INDEX دو شاخصی است که برای عدم تقارن اطلاعاتی در نظر گرفته شده است و QAO با توجه به فرضیه اول متغیری مجازی و برابر یک است اگر گزارش حسابرس تعدیل شده (مشروط، مردود یا عدم اظهارنظر) باشد. این مدل برای کلیه مشاهدات پژوهش (610 مشاهده) برازش می‌گردد. 
جدول 3 : نتایج آزمون F لیمر (چاو) برای مدل مربوط به آزمون فرضیه‌ اول پژوهش
	متغیر وابسته مدل
	آماره F
	P - Value
	نتیجه آزمون

	ASY
	873/9
	000/0
	رد  H0 : روش پانل مناسب است

	AI_INDEX
	925/24
	000/0
	رد  H0 : روش پانل مناسب است


با توجه به جدول فوق، مقدار P – Value آزمون F در هر دو حالت برابر 0.000 می‌باشد که حاکی از رد فرضیه H0 یعنی برتری روش پانلی با اثرات ثابت نسبت به روش OLS می‌باشد. 
جدول 4- نتایج آزمون بروش پاگان برای مدل مربوط به آزمون فرضیه‌ اول پژوهش
	متغیر وابسته مدل
	آماره آزمون
	مقدار احتمال
	نتیجه آزمون

	ASY
	96/105
	000/0
	رد H0 : روش پانلی با اثرات تصادفی ارجح است

	AI_INDEX
	03/683
	000/0
	رد H0 : روش پانلی با اثرات تصادفی ارجح است


با توجه به مقادیر آماره‌های کای-دو حاصل از آزمون ضریب لاگرانژ بروش پاگان طبق جدول فوق، می‌توان نتیجه گرفت که روش پانلی با اثرات تصادفی برای برازش مدل با هر دو متغیر وابسته مناسب‌تر از روش OLS می‌باشد. 
جدول 5- نتایج آزمون هاسمن برای مدل مربوط به آزمون فرضیه‌ اول پژوهش
	متغیر وابسته مدل
	آماره کای-دو
	مقدار احتمال
	نتیجه آزمون

	ASY
	026/32
	0000/0
	رد H0 : روش پانلی با اثرات ثابت مناسب‌تر است

	AI_INDEX
	349/31
	0001/0
	رد H0 : روش پانلی با اثرات ثابت مناسب‌تر است


نتایج جدول فوق حاکی از آن است که مقدار P – Value آزمون هاسمن برابر 0.000 می‌باشد، لذا روش پانلی با اثرات ثابت نسبت به روش پانلی با اثرات تصادفی برای مدل با هر دو متغیر وابسته ارجحیت دارد. 
جدول 6- نتایج برازش مدل مربوط به آزمون فرضیه‌ اول پژوهش
	متغیرها
	نماد
	متغیر وابسته : ASY
	متغیر وابسته : AI_INDEX

	
	
	ضرایب
	آماره t
	P-Value
	ضرایب
	آماره t
	P-Value

	مقدار ثابت مدل
	α0
	482/0-
	010/3-
	003/0
	425/0
	098/4
	000/0

	گزارش تعدیل شده
	QAO1
	011/0-
	496/0-
	619/0
	371/0
	455/3
	0006/0

	اندازه شرکت
	SIZE
	023/0
	496/2
	012/0
	502/0
	950/5
	000/0

	حجم معاملات
	TURNOVER
	0001/0
	578/1
	115/0
	004/0-
	983/3-
	0001/0

	نوسانات بازده
	VOLAT
	923/1
	736/0
	461/0
	809/18
	142/4
	000/0

	قدرت مالی شرکت
	ZSCORE
	171/0
	644/3
	0003/0
	768/0-
	462/2-
	0005/0

	اندازه حسابرس
	AUDIT_SIZE
	039/0
	482/1
	138/0
	814/0-
	462/2-
	014/0

	متغیر صنعت
	Industry
	کنترل شد
	کنترل شد

	ضریب تعیین
	132/0
	336/0

	ضریب تعیین تعدیل شده
	125/0
	317/0

	آماره F مدل
	005/5
	50/105

	احتمال آماره F مدل
	000/0
	000/0


همانطور که از نتایج جدول فوق مشخص است، با توجه به آماره t در سطح معنی داری ضرایب و علامت ضریب رگرسیون هر یک از متغیرها می‌توان نتیجه گرفت در مدل با متغیر وابسته ASY متغیر گزارش تعدیل نشده در مدل معنادار نمی‌باشد، لیکن فرضیه اول با براساس شاخص اول عدم تقارن اطلاعاتی (بازده غیر عادی) رد خواهد شد.  از طرف دیگر، متغیر گزارش تعدیل شده در مدل با متغیر وابسته AI_INDEX  دارای ضریب و سطح معناداری معادل 371/0 و 0006/0 می باشد، که حاکی از رابطه مثبت و معنادار این متغیر در مدل بوده، لذا فرضیه اول این پژوهش براساس شاخص دوم عدم تقارن اطلاعاتی (شاخص ترکیبی) تایید خواهد شد. بنابراین، شرکت‌هایی که دارای گزارش تعدیل شده هستند نسبت به شرکت‌هایی که دارای گزارش تعدیل نشده (مقبول) هستد، از سطح عدم تقارن اطلاعاتی بالاتری برخوردار می‌باشند. 
6-3- برازش مدل مربوط به آزمون فرضیه‌ دوم پژوهش
در مدل آزمون این فرضیه، ASY و AI_INDEX دو شاخصی است که برای عدم تقارن اطلاعاتی در نظر گرفته شده است و QAO با توجه به فرضیه دوم متغیری مجازی و برابر یک است اگر گزارش حسابرس مردود یا عدم اظهارنظر باشد. این مدل برای سال-شرکت‌های دارای گزارش تعدیل شده اعم از مشروط، مردود و عدم اظهارنظر (334 مشاهده) برازش می‌گردد. 
جدول 7 : نتایج آزمون F لیمر (چاو) برای مدل مربوط به آزمون فرضیه‌ دوم پژوهش
	متغیر وابسته مدل
	آماره F
	P - Value
	نتیجه آزمون

	ASY
	299/5
	0004/0
	رد  H0 : روش پانل مناسب است

	AI_INDEX
	459/9
	000/0
	رد  H0 : روش پانل مناسب است


با توجه به جدول فوق، مقدار P – Value آزمون F در هر دو حالت برابر 0.000 می‌باشد که حاکی از رد فرضیه H0 یعنی برتری روش پانلی با اثرات ثابت نسبت به روش OLS می‌باشد. 
جدول 8- نتایج آزمون بروش پاگان برای مدل مربوط به آزمون فرضیه‌ دوم پژوهش
	متغیر وابسته مدل
	آماره آزمون
	مقدار احتمال
	نتیجه آزمون

	ASY
	831/24
	000/0
	رد H0 : روش پانلی با اثرات تصادفی ارجح است

	AI_INDEX
	95/110
	000/0
	رد H0 : روش پانلی با اثرات تصادفی ارجح است


با توجه به مقادیر آماره‌های کای-دو حاصل از آزمون ضریب لاگرانژ بروش پاگان طبق جدول فوق، می‌توان نتیجه گرفت که روش پانلی با اثرات تصادفی برای برازش مدل با هر دو متغیر وابسته مناسب‌تر از روش OLS می‌باشد. 
جدول 9- نتایج آزمون هاسمن برای مدل مربوط به آزمون فرضیه‌ دوم پژوهش
	متغیر وابسته مدل
	آماره کای-دو
	مقدار احتمال
	نتیجه آزمون

	ASY
	320/12
	090/0
	عدم رد H0 : روش پانلی با اثرات تصادفی مناسب‌تر است

	AI_INDEX
	080/19
	0079/0
	رد H0 : روش پانلی با اثرات ثابت مناسب‌تر است


نتایج جدول فوق حاکی از آن است که مقدار P – Value آزمون هاسمن برای مدل با متغیر وابسته ASY برابر 0.090 بوده، لذا برای این مدل روش پانلی با اثرات تصادفی نسبت به روش پانلی با اثرات ثابت ارجحیت دارد. از طرف دیگر، برای مدل با متغیر وابسته AI_INDEX با توجه به سطح معناداری آزمون هاسمن، روش پانلی با اثرات ثابت مناسب تر است. 
جدول 10- نتایج برازش مدل مربوط به آزمون فرضیه‌ دوم پژوهش
	متغیرها
	نماد
	متغیر وابسته : ASY
	متغیر وابسته : AI_INDEX

	
	
	ضرایب
	آماره t
	P-Value
	ضرایب
	آماره t
	P-Value

	مقدار ثابت مدل
	α0
	562/0-
	542/2-
	011/0
	280/0
	263/7
	000/0

	گزارش مردود یا عدم اظهارنظر
	QAO2
	043/0-
	644/0-
	520/0
	211/0
	863/2
	0046/0

	اندازه شرکت
	SIZE
	023/0
	841/1
	066/0
	385/0
	450/12
	000/0

	حجم معاملات
	TURNOVER
	0003/0
	331/2
	020/0
	002/0-
	668/4-
	000/0

	نوسانات بازده
	VOLAT
	106/3
	865/0
	387/0
	68/246
	060/16
	000/0

	قدرت مالی شرکت
	ZSCORE
	322/0
	418/2
	016/0
	461/0-
	401/0-
	688/0

	اندازه حسابرس
	AUDIT_SIZE
	025/0-
	583/0-
	560/0
	985/0-
	518/4-
	000/0

	متغیر صنعت
	Industry
	کنترل شد
	کنترل شد

	ضریب تعیین
	078/0
	860/0

	ضریب تعیین تعدیل شده
	073/0
	851/0

	آماره F مدل
	938/1
	241/76

	احتمال آماره F مدل
	022/0
	000/0


همانطور که از نتایج جدول فوق مشخص است، با توجه به آماره t در سطح معنی داری ضرایب و علامت ضریب رگرسیون هر یک از متغیرها می‌توان نتیجه گرفت در مدل با متغیر وابسته ASY متغیر گزارش مردود و عدم اظهارنظر در مدل معنادار نمی‌باشد، لیکن فرضیه دوم با براساس شاخص اول عدم تقارن اطلاعاتی (بازده غیر عادی) رد خواهد شد.  از طرف دیگر، متغیر گزارش مردود و عدم اظهارنظر در مدل با متغیر وابسته AI_INDEX  دارای ضریب و سطح معناداری معادل 211/0 و 0046/0 می باشد، که حاکی از رابطه مثبت و معنادار این متغیر در مدل بوده، لذا فرضیه دوم این پژوهش براساس شاخص دوم عدم تقارن اطلاعاتی (شاخص ترکیبی) تایید خواهد شد. بنابراین، شرکت‌هایی که دارای گزارش مردود یا عدم اظهارنظر هستند نسبت به شرکت‌هایی که دارای گزارش مشروط هستد، از سطح عدم تقارن اطلاعاتی بالاتری برخوردار می‌باشند. 
6-4- برازش مدل مربوط به آزمون فرضیه‌ سوم پژوهش
در مدل آزمون این فرضیه، ASY و AI_INDEX دو شاخصی است که برای عدم تقارن اطلاعاتی در نظر گرفته شده است و QAO با توجه به فرضیه سوم متغیری مجازی و برابر یک است اگر گزارش حسابرس مشروط و دارای بند محدودیت بااهمیت و غیز اساسی باشد. این مدل برای کلیه مشاهدات با گزارش مشروط (315 مشاهده) برازش می‌گردد. 
جدول 11 : نتایج آزمون F لیمر (چاو) برای مدل مربوط به آزمون فرضیه‌ سوم پژوهش
	متغیر وابسته مدل
	آماره F
	P - Value
	نتیجه آزمون

	ASY
	459/4
	0016/0
	رد  H0 : روش پانل مناسب است

	AI_INDEX
	458/9
	000/0
	رد  H0 : روش پانل مناسب است


با توجه به جدول فوق، مقدار P – Value آزمون F در هر دو حالت کمتر از 05/0 می‌باشد که حاکی از رد فرضیه H0 یعنی برتری روش پانلی با اثرات ثابت نسبت به روش OLS می‌باشد. 
جدول 12- نتایج آزمون بروش پاگان برای مدل مربوط به آزمون فرضیه‌ سوم پژوهش
	متغیر وابسته مدل
	آماره آزمون
	مقدار احتمال
	نتیجه آزمون

	ASY
	097/16
	000/0
	رد H0 : روش پانلی با اثرات تصادفی ارجح است

	AI_INDEX
	28/102
	000/0
	رد H0 : روش پانلی با اثرات تصادفی ارجح است


با توجه به مقادیر آماره‌های کای-دو حاصل از آزمون ضریب لاگرانژ بروش پاگان طبق جدول فوق، می‌توان نتیجه گرفت که روش پانلی با اثرات تصادفی برای برازش مدل با هر دو متغیر وابسته مناسب‌تر از روش OLS می‌باشد. 
جدول 13- نتایج آزمون هاسمن برای مدل مربوط به آزمون فرضیه‌ سوم پژوهش
	متغیر وابسته مدل
	آماره کای-دو
	مقدار احتمال
	نتیجه آزمون

	ASY
	602/14
	024/0
	رد H0 : روش پانلی با اثرات ثابت مناسب‌تر است

	AI_INDEX
	912/13
	031/0
	رد H0 : روش پانلی با اثرات ثابت مناسب‌تر است


نتایج جدول فوق حاکی از آن است که مقدار P – Value آزمون هاسمن کمتر از 05/0 می‌باشد، لذا روش پانلی با اثرات ثابت نسبت به روش پانلی با اثرات تصادفی برای مدل با هر دو متغیر وابسته ارجحیت دارد. 
جدول 14- نتایج برازش مدل مربوط به آزمون فرضیه‌ سوم پژوهش
	متغیرها
	نماد
	متغیر وابسته : ASY
	متغیر وابسته : AI_INDEX

	
	ضرایب
	آماره t
	P-Value
	ضرایب
	آماره t
	P-Value

	مقدار ثابت مدل
	α0
	581/0-
	638/0-
	009/0
	093/8
	463/8
	000/0

	گزارش مشروط با بند محدودیت
	QAO3
	004/0
	125/0
	901/0
	127/0-
	193/1-
	233/0

	اندازه شرکت
	SIZE
	022/0
	771/1
	077/0
	015/0
	401/0
	688/0

	حجم معاملات
	TURNOVER
	0003/0
	657/2
	0083/0
	003/0-
	141/6-
	000/0

	نوسانات بازده
	VOLAT
	944/2
	826/0
	409/0
	79/154
	974/7
	000/0

	قدرت مالی شرکت
	ZSCORE
	424/0
	994/2
	003/0
	053/0
	332/0
	739/0

	اندازه حسابرس
	AUDIT_SIZE
	019/0-
	455/0-
	658/0
	814/0-
	100/8-
	000/0

	متغیر صنعت
	Industry
	کنترل شد
	کنترل شد

	ضریب تعیین
	137/0
	669/0

	ضریب تعیین تعدیل شده
	124/0
	654/0

	آماره F مدل
	616/2
	340/43

	احتمال آماره F مدل
	0004/0
	000/0


همانطور که از نتایج جدول فوق مشخص است، با توجه به آماره t در سطح معنی داری ضرایب و علامت ضریب رگرسیون هر یک از متغیرها می‌توان نتیجه گرفت در مدل با متغیر وابسته ASY متغیر گزارش مشروط با بند محدودیت در مدل معنادار نمی‌باشد، لیکن فرضیه سوم با براساس شاخص اول عدم تقارن اطلاعاتی (بازده غیر عادی) رد خواهد شد.  از طرف دیگر، متغیر گزارش مشروط با بند محدودیت در مدل با متغیر وابسته AI_INDEX  نیز معنادار نبوده، لذا فرضیه سوم این پژوهش براساس شاخص دوم عدم تقارن اطلاعاتی (شاخص ترکیبی) نیز رد خواهد شد. بنابراین، شرکت‌هایی که دارای گزارش مشروط با بند محدودیت هستند نسبت به شرکت‌هایی که دارای گزارش مشروط با بند تحریف هستد، از سطح عدم تقارن اطلاعاتی یکسانی برخوردار می‌باشند. 
6-6- برازش مدل مربوط به آزمون فرضیه‌ چهارم پژوهش
در مدل آزمون این فرضیه، ASY و AI_INDEX دو شاخصی است که برای عدم تقارن اطلاعاتی در نظر گرفته شده است و QAO با توجه به فرضیه چهارم متغیری مجازی و برابر یک است اگر گزارش حسابرس عدم اظهار نظر با بند ابهام اساسی باشد. این مدل برای گزارش‌های عدم اظهارنظر (19 مشاهده) برازش می‌گردد. 
جدول 15 : نتایج آزمون F لیمر (چاو) برای مدل مربوط به آزمون فرضیه‌ چهارم پژوهش
	متغیر وابسته مدل
	آماره F
	P - Value
	نتیجه آزمون

	ASY
	724/0
	599/0
	عدم رد  H0 : روش OLS مناسب است

	AI_INDEX
	270/0
	889/0
	عدم رد  H0 : روش OLS مناسب است


با توجه به جدول فوق، مقدار P – Value آزمون F در هر دو حالت بیشتر از 05/0 می‌باشد که حاکی از عدم رد فرضیه H0 یعنی برتری روش OLS نسبت به روش پانلی با اثرات ثابت می‌باشد، لیکن آزمون‌های هاسمن و بروش پاگان ضرورتی نخواهد داشت. 
جدول 16- نتایج برازش مدل مربوط به آزمون فرضیه‌ چهارم پژوهش
	متغیرها
	نماد
	متغیر وابسته : ASY
	متغیر وابسته : AI_INDEX

	
	
	ضرایب
	آماره t
	P-Value
	ضرایب
	آماره t
	P-Value

	گزارش عدم اظهارنظر بابند ابهام اساسی
	QAO4
	106/0
	646/0
	531/0
	848/1
	064/9
	000/0

	اندازه شرکت
	SIZE
	018/0
	285/0
	780/0
	057/0-
	598/0-
	559/0

	حجم معاملات
	TURNOVER
	001/0-
	444/1-
	174/0
	009/0-
	109/20-
	000/0

	نوسانات بازده
	VOLAT
	026/9-
	280/0-
	783/0
	39/596
	166/13
	000/0

	قدرت مالی شرکت
	ZSCORE
	117/0
	242/0
	812/0
	360/0
	146/0
	886/0

	اندازه حسابرس
	AUDIT_SIZE
	309/0-
	569/0-
	579/0
	676/3
	400/4
	0007/0

	ضریب تعیین
	203/0
	942/0

	ضریب تعیین تعدیل شده
	195/0
	920/0

	آماره F مدل
	881/1
	169/19

	احتمال آماره F مدل
	031/0
	000/0


همانطور که از نتایج جدول فوق مشخص است، با توجه به آماره t در سطح معنی داری ضرایب و علامت ضریب رگرسیون هر یک از متغیرها می‌توان نتیجه گرفت در مدل با متغیر وابسته ASY متغیر گزارش عدم اظهارنظر بابند ابهام اساسی در مدل معنادار نمی‌باشد، لیکن فرضیه چهارم با براساس شاخص اول عدم تقارن اطلاعاتی (بازده غیر عادی) رد خواهد شد.  از طرف دیگر، متغیر گزارش عدم اظهارنظر بابند ابهام اساسی در مدل با متغیر وابسته AI_INDEX  دارای ضریب و سطح معناداری معادل 848/1 و 000/0 می باشد، که حاکی از رابطه مثبت و معنادار این متغیر در مدل بوده، لذا فرضیه چهارم این پژوهش براساس شاخص دوم عدم تقارن اطلاعاتی (شاخص ترکیبی) تایید خواهد شد. بنابراین، شرکت‌هایی که دارای گزارش عدم اظهارنظر بابند ابهام اساسی هستند نسبت به شرکت‌هایی که دارای گزارش عدم اظهارنظر بابند محدودیت اساسی هستد، از سطح عدم تقارن اطلاعاتی بالاتری برخوردار می‌باشند. 
6-6- برازش مدل مربوط به آزمون فرضیه‌ پنجم پژوهش
در این مدل، ASY و AI_INDEX دو شاخصی است که برای عدم تقارن اطلاعاتی در نظر گرفته شده است و QAO با توجه به فرضیه اول متغیری مجازی و برابر یک است اگر گزارش حسابرس دارای بند شرط غیر کمی باشد. این مدل برای مشاهدات با گزارش مشروط (315 مشاهده) برازش می‌گردد. 
جدول 17 : نتایج آزمون F لیمر (چاو) برای مدل مربوط به آزمون فرضیه‌ پنجم پژوهش
	متغیر وابسته مدل
	آماره F
	P - Value
	نتیجه آزمون

	ASY
	513/4
	001/0
	رد  H0 : روش پانل مناسب است

	AI_INDEX
	604/9
	000/0
	رد  H0 : روش پانل مناسب است


با توجه به جدول فوق، مقدار P – Value آزمون F در هر دو حالت کمتر از 05/0 می‌باشد که حاکی از رد فرضیه H0 یعنی برتری روش پانلی با اثرات ثابت نسبت به روش OLS می‌باشد. 
جدول 18- نتایج آزمون بروش پاگان برای مدل مربوط به آزمون فرضیه‌ پنجم پژوهش
	متغیر وابسته مدل
	آماره آزمون
	مقدار احتمال
	نتیجه آزمون

	ASY
	349/16
	000/0
	رد H0 : روش پانلی با اثرات تصادفی ارجح است

	AI_INDEX
	353/105
	000/0
	رد H0 : روش پانلی با اثرات تصادفی ارجح است


با توجه به مقادیر آماره‌های کای-دو حاصل از آزمون ضریب لاگرانژ بروش پاگان طبق جدول فوق، می‌توان نتیجه گرفت که روش پانلی با اثرات تصادفی برای برازش مدل با هر دو متغیر وابسته مناسب‌تر از روش OLS می‌باشد. 
جدول 19- نتایج آزمون هاسمن برای مدل مربوط به آزمون فرضیه‌ پنجم پژوهش
	متغیر وابسته مدل
	آماره کای-دو
	مقدار احتمال
	نتیجه آزمون

	ASY
	264/14
	027/0
	رد H0 : روش پانلی با اثرات ثابت مناسب‌تر است

	AI_INDEX
	219/13
	039/0
	رد H0 : روش پانلی با اثرات ثابت مناسب‌تر است


نتایج جدول فوق حاکی از آن است که مقدار P – Value آزمون هاسمن کمتر از 05/0 می‌باشد، لذا روش پانلی با اثرات ثابت نسبت به روش پانلی با اثرات تصادفی برای مدل با هر دو متغیر وابسته ارجحیت دارد. 
جدول 20- نتایج برازش مدل مربوط به آزمون فرضیه‌ پنجم پژوهش
	متغیرها
	نماد
	متغیر وابسته : ASY
	متغیر وابسته : AI_INDEX

	
	ضرایب
	آماره t
	P-Value
	ضرایب
	آماره t
	P-Value

	مقدار ثابت مدل
	α0
	587/0-
	668/2-
	008/0
	314/8
	077/8
	000/0

	گزارش مشروط با بند غیر کمی
	QAO5
	041/0-
	002/1-
	317/0
	254/0
	496/3
	0005/0

	اندازه شرکت
	SIZE
	023/0
	822/1
	069/0
	004/0
	113/0
	909/0

	حجم معاملات
	TURNOVER
	0003/0
	667/2
	0081/0
	003/0-
	264/6-
	000/0

	نوسانات بازده
	VOLAT
	182/3
	895/0
	371/0
	28/145
	649/6
	000/0

	قدرت مالی شرکت
	ZSCORE
	441/0
	100/3
	0021/0
	173/0
	469/0
	639/0

	اندازه حسابرس
	AUDIT_SIZE
	021/0-
	479/0
	631/0
	779/0-
	675/6-
	000/0

	متغیر صنعت
	Industry
	کنترل شد
	کنترل شد

	ضریب تعیین
	140/0
	676/0

	ضریب تعیین تعدیل شده
	137/0
	661/0

	آماره F مدل
	679/2
	775/44

	احتمال آماره F مدل
	000/0
	000/0


همانطور که از نتایج جدول فوق مشخص است، با توجه به آماره t در سطح معنی داری ضرایب و علامت ضریب رگرسیون هر یک از متغیرها می‌توان نتیجه گرفت در مدل با متغیر وابسته ASY متغیر گزارش مشروط با بند غیر کمی در مدل معنادار نمی‌باشد، لیکن فرضیه پنجم با براساس شاخص اول عدم تقارن اطلاعاتی (بازده غیر عادی) رد خواهد شد.  از طرف دیگر، متغیر گزارش مشروط با بند غیر کمی در مدل با متغیر وابسته AI_INDEX  دارای ضریب و سطح معناداری معادل 254/0 و 0005/0 می باشد، که حاکی از رابطه مثبت و معنادار این متغیر در مدل بوده، لذا فرضیه پنجم این پژوهش براساس شاخص دوم عدم تقارن اطلاعاتی (شاخص ترکیبی) تایید خواهد شد. بنابراین، شرکت‌هایی که دارای گزارش مشروط با بند غیر کمی هستند نسبت به شرکت‌هایی که دارای گزارش مشروط با بند کمی هستد، از سطح عدم تقارن اطلاعاتی بالاتری برخوردار می‌باشند. 
7- بحث و نتیجه گیری
نتایج حاصل از آزمون فرضیه‌های پژوهش حاکی از آن است که سطح عدم تقارن اطلاعاتی اندازه گیری شده با استفاده از شاخص ترکیبی (متشکل از 5 سنجه) در گزارش‌های حسابرسی تعدیل شده نسبت به تعدیل نشده، گزارش‌های تعدیل شده غیر مشروط (عدم اظهارنظر و مردود) نسبت به مشروط، گزارش‌های عدم اظهار نظر با بند ابهام اساسی با عدم اظهارنظر نسبت به بند محدودیت اساسی و گزارش‌های مشروط با بند غیرکمی نسبت به کمی، بیشتر است. رابطه بین گزارش‌های تعدیل شده و سطح عدم تقارن اطلاعاتی به طور مشابه در پژوهش‌های برون و هلیگیست (2007)، بلای و همکاران(2011)، نیمی و سوندگرن (2012)، چن و همکاران (2014) و عبد و همکاران(2015) نیز مشاده گردیده است. همچنین، مقایسه سطح عدم تقارن اطلاعاتی در گزارش های مشروط و سایر گزارش‌های تعدیل شده (مردود و عدم اظهار نظر) به طور مشابه در پژوهش‌های برون و هلیگیست (2007)، نیمی و سوندگرن (2012)، چن و همکاران (2014) و عبد و همکاران(2015) نیز مشاده گردیده است. رابطه بین گزارش‌های عدم اظهارنظر و سطح عدم تقارن اطلاعاتی به طور مشابه در پژوهش‌های برون و هلیگیست (2007)، نیمی و سوندگرن (2012)، چن و همکاران (2014) و عبد و همکاران(2015) نیز مشاده گردیده است. مقایسه سطح عدم تقارن اطلاعاتی در گزارش های مشروط کمی و غیر کمی به طور مشابه در پژوهش‌های میلوماد و زیو (1997) و پاچتامارتینز و همکاران (2004) نیز مشاده گردیده است. 
8- پیشنهادهای پژوهش 
در طی انجام پژوهش با توجه به مرور ادبیات پژوهش، بررسی منابع اطلاعاتی در ارتباط با موضوع، نتایج حاصله و دستاوردهای پژوهش حاضر، پیشنهادهایی به شرح ذیل به مدیران شرکت‌ها، سازمان بورس اوراق بهادار تهران ارائه گردیده است: 
1. تجزیه و تحليل صورت گرفته در این پژوهش بيان می‌کند که نوع گزارش حسابرسی رابطه تنگاتنگی با عدم تقارن اطلاعاتی در بازار دارد، لیکن به سرمایه‌گذاران پیشنهاد می‌شود در هنگام سرمایه گذاری صورت‌های مالی را از این بعد نیز مورد توجه قرار دهند. 
2. دستاورد اصلی این پژوهش در این است که به شکل تجربی به مدیران، سرمایه گذاران و تصمیم گیرندگان نشان می دهد که ساختار نوع گزارش حسابرسی و ساختار آن برای شرکت‌هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، بر میزان افشای اطلاعات آن تاثیر دارد، یعنی اگر مدیران در شرکت های مختلف در افشای اطلاعات به صورت معقول به استفاده کنندگان کواهی کنند، خللی در گزارشگری صورت‌های مالی ایجاد شده و تأثیر آن در نوع گزارش حسابرس جلوه خواهد یافت. 
3. پیشنهاد می‌شود در تحقیقات آتی رابطه نوع گزارش حسابرسی بر دیگر شاخص‌های بازار از جمله ریسک سقوط قیمت سهام مورد بررسی قرار دهند.
4. پیشنهاد می‌شود متغیر کیفیت حسابرسی نیز به عنوان یک عامل در تعیین نوع گزارش حسابرس، به عنوان یک عامل کنترلی در پژوهشی مشابه این تحقیق لحاظ گردد. 
9- محدودیت‌های پژوهش‌ 
در فرآیند انجام یک پژوهش علمی، شرایط و مواردی وجود دارد که چندان در کنترل پژوهش گر نمی​باشند.از جمله محدودیت​های حاکم بر تحقیق حاضر می​توان به موارد زیر اشاره کرد:
1. از آنجایی که اطلاعات پژوهش، از صورتهای مالی ارائه شده توسط شرکت‌ها شده‌اند، چنانچه این شرکت‌ها در ارائه این اطلاعات اصل صداقت و درستی را رعایت نکرده باشند، باعث می‌شود داده‌های مورد استفاده در پژوهش مورد شک و تردید قرار گیرد، که خود می‌تواند نتایج حاصله را نیز مورد شک قرار دهد.
2. از آن‌جا که این پژوهش برای شرکت‌های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران برای سال‌های 1391 تا 1395 انجام شده‌است؛ بنابراین، استفاده‌کنندگان از نتایج این پژوهش باید در تعمیم این نتایج به سایر شرکت‌ها و زمان‌ها محتاطانه عمل نمایند. 
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