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 (2نمونه سوالات تئوری حسابداری )

مهمترین تغییراتی که در تئوری پردازی حسابداری در عصر تجربه گرایی نوین صورت پذیرفت را تشریح نمایید؟ به نظر شما این تغییرات -1

یا)تاثیر تغییرات محیط حسابداری در نیمه دوم قرن بیستم را بر جریان تئوری پردازی تشریح همگام با سایر شاخه های دانش بوده است؟ 

 کنید؟(

اهمیت اطلاعات در سیستم های اقتصادی دولت محور و بازار محور چگونه است؟ از نظر شما در کدامیک اهمیت اطلاعات بیشتر است  -2

 و به چه علت؟

 حور، اطلاعات نزد تمامی افراد جامعه است؟ توضیح دهید؟آیا در سیستم های اقتصادی بازار م -3

 روند گام تصادفی در تغییر قیمت ها را تشریح کنید؟ -4

 فرضیه بازار کارا به همراه پیش فرض های آن را تشریح نمایید؟ -5

 سطوح مختلف کارایی را برشمرده و بیان نمایید که در هر سطح، به چه سوالی پاسخ داده می شود؟ -6

 به نظر شما آیا روند گام تصادفی در تمامی سطوح کارایی کاربرد و مصداق دارد؟ تشریح نمایید؟ -7

 ارتباط میان قیمت سهام و اطلاعات را در مدل های سود سهام گوردون و بیور تشریح نمایید؟ -8

 تاثیر تعداد اوراق بهادار بر ریسک پرتفوی را تشریح نمایید؟ -9

 ح نموده و بیان نمایید که آیا امکان صفر شدن ریسک در سرمایه گذاری وجود دارد؟انواع ریسک را تشری -10

 پرتفوی بازار، خط بازار سرمایه، بتا و خط اوراق بهادار را توضیح دهید؟ -11

 مدل قیمت گذاری دارایی های سرمایه ای و مدل بازار را تشریح نمایید؟ -12

تشریح نموده و بیان نمایید که پیامدها یا سودمندی وجود این عدم اطمینان برای  مفهوم عدم اطمینان در محیط اقتصادی را -13

 حسابداری چیست؟

 اقتصاد اطلاعات را تعریف و توضیح دهید که چگونه مفهوم اقتصاد اطلاعات با عدم اطمینان موجود در اقتصاد درهم تنیده است؟ -14

هامی عام و همچنین بازارهای سرمایه، چه تاثیری بر عدم تقارن اطلاعاتی بین به نظر شما انقلاب صنعتی و شکل گیری شرکتهای س -15

 افراد مختلف داشته است؟ توضیح دهید؟

 عدم تقارن اطلاعاتی را تعریف و دو مورد از مهمترین پیامدهای آن را تشریح نمایید؟ -16

 این حالت کدامیک از صورتهای مالی اهمیت دارد؟ چرا؟ویژگی های شرایط ایده آل در حالت اطمینان کامل را بیان نمایید؟ در  -17

 ویژگی های شرایط ایده آل در حالت عدم اطمینان را بیان نمایید؟ در این حالت کدامیک از صورتهای مالی اهمیت دارد؟ چرا؟ -18

بل اعمال در حسابداری است؟ رویکرد سودمندی در تصمیم را تعریف و بیان نمایید که رویکرد سودمندی در تصمیم از چه طرقی قا -19

 برخورد نهادهای استانداردگذار در قبال این رویکرد چگونه است؟

 رویکرد سودمندی از نظر تاریخی به چه دلایلی در بین نهادهای استانداردگذار مطرح گردید؟ -20

 تئوری تصمیم گیری انفرادی را تشریح نمایید؟ -21
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 ( پیرامون ارزیابی آگاهی بخشی سیستم های اطلاعات را توضیح دهید؟1989تحقیقات ایستون و زمیژوسکی در سال ) -22

 رویکردهای سودمندی تصمیم در گزارشگری مالی را نام برده و هر یک را تشریح نمایید؟ -23

بود؟ تشریح مهمترین تغییراتی که در عصر تجربه گرایی نوین، در تحقیقات حوزه حسابداری اتفاق افتاد از لحاظ روش شناسی، چه  -24

 نمایید؟

 رویکرد اطلاعاتی سودمندی در تصمیم را تشریح نمایید و رابطه آن با فرضیه بازار کارا را توضیح دهید؟ -25

 رویکرد اندازه گیری سودمندی در تصمیم را تشریح نمایید و رابطه آن با فرضیه بازار کارا را توضیح دهید؟ -26

 ی از مدل های سری های زمانی می باشند؟ هر یک را با رسم شکل تشریح نمایید؟الگوهای جبری و الگوهای گام تصادف -27

 تفاوت مطالعات رویدادی با مطالعات ارتباطی در چیست؟ توضیح دهید؟ -28

روش تحقیق بال و براون جهت سنجش محتوی اطلاعاتی اطلاعات حسابداری)سود خالص( و نحوه سنجش هریک از متغیرها را توضیح  -29

 دهید؟

 انتظارات موجود در خصوص تحقیقات بازار سرمایه چیست؟ توضیح دهید؟ -30

 ضریب واکنش سود را تعریف و عوامل اثرگذار بر آن را توضیح دهید؟ -31

 مهمترین کاربرد فرضیه بازار کارا از نگاه بیور در حسابداری را بیان نمایید؟ -32

 بازار کارا را توضیح دهید؟ ضمن تعریف ارزش بنیادی، نقش گزارشگری مالی در -33

 بنیان های مالی رفتاری را تشریح کرده و برخی از سویه های رفتاری را برشمارید؟ -34

 تئوری چشم انداز و فرضیه بازار انطباق پذیر را تعریف کنید؟ -35

سرمایه می شوند. هر یک را ))حباب های بازار سهام(( و ))فرضیه افشای ناقص(( عواملی هستند که موجب عدم کارایی بازار  -36

 تشریح نمایید؟

 ناسازگاری های بازار کارا در ارتباط با گزارشگری مالی را نام برده و هر یک را تشریح نمایید؟ -37

جریان تدریجی بعد از اعلان عایدات را تعریف، و بیان نمایید این رویداد چه پیامی برای سرمایه گذاران جهت کسب بازده در بازار  -38

 رمایه بااستفاده از اطلاعات حسابداری، دارد؟س

 علل عدم اصلاح قیمت ها هنگام بروز ناکارایی بازاری که سرمایه گذاران آگاه نیز وجود دارند، چیست؟ تشریح نمایید؟   -39

 مدل های ارزش گذاری و پیش بینی ارزش شرکت را نام برده و هر یک را تشریح نمایید؟ -40

 ن محدودیت را تعریف و علت وجودی آن را بیان کنید؟تئوری مازاد بدو -41

مقصود از تئوری های رقیب چیست؟ در حسابداری دو فرضیه، بعنوان فرضیات رقیب شناخته می شود، آنها را نام برده و هر یک را  -42

 تشریح نمایید؟

 یک جمع بندی کلی از رویکرد سودمندی در تصمیم ارائه نمایید؟ -43

 ی حسابداری را تعریف و وجه تمایز آن با تئوری های دستوری را بیان نمایید؟تئوری اثبات -44
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 رابطه بین تئوری اثباتی حسابداری با تئوری نمایندگی)قراردادها( را تشریح نمایید؟ -45

 فرضیه طرح های پاداش را از بعد قراردادهای کارا و رفتار فرصت طلبانه، توضیح دهید؟ -46

 بدهی را از بعد قراردادهای کارا و رفتار فرصت طلبانه، توضیح دهید؟ فرضیه قراردادهای -47

 فرضیه هزینه های سیاسی را از بعد قراردادهای کارا و رفتار فرصت طلبانه، توضیح دهید؟        -48

 ید؟ضمن تعریف قراردادهای کارا، از نظر شما، محافظه کاری چه تاثیری بر کارایی قراردادها دارد؟ توضیح ده -49

 مدل جونز، برای تفکیک اقلام تعهدی اختیاری از غیراختیاری را با ذکر توجیه مدل، و تعریف هریک از متغیرها توضیح دهید؟ -50

 تئوری بازی ها را تعریف، و همچنین مدل های تئوری بازی ها را نام برده و هر یک را تشریح کنید؟ -51

 چیست؟وجه تمایز قضیه فولک و تعادل نش در  -52

 چگونگی تبدیل بازی های غیرمشارکتی به مشارکتی را در بستر تئوری نمایندگی شرح دهید؟ -53

با توجه به اینکه امکان نظارت مستقیم مالک بر عملکرد مدیر وجود ندارد، بهترین روش های کنترل تضاد در روابط نمایندگی کدام  -54

 است؟ چرا؟

 مل برای ارزیابی عملکرد مدیر باشد؟چرا سود خالص نمی تواند شاخصی کا -55

 مدیریت سود را تعریف و الگوهای مدیریت سود را نام برده و هر یک را تشریح نمایید؟ -56

 مهمترین انگیزه های مدیریت سود را برشمارید؟ -57

 ( پیرامون))تاثیر طرح های پاداش بر تصمیمات حسابداری(( را تشریح نمایید؟1985تحقیق هیلی) -58

 آیا افق زمانی مدیریت سود بر انتخاب نوع مدیریت)با استفاده از اقلام تعهدی یا متغیرهای واقعی( و میزان آن تاثیر دارد؟ -59

آیا فراهم کردن فرصت مدیریت سود برای مدیر در بستر قراردادهای سازمان، به همسوسازی منافع مدیر و مالک منجر می شود یا  -60

 به خطر می اندازد؟منافع شرکت را بیش از پیش 

 شما چه راهکارهایی برای افزایش مدیریت سود خوب و کاهش همزمان مدیریت سود بد پیشنهاد می دهید؟ -61

یک شاخص ارزیابی عملکرد، باید چه ویژگی هایی داشته باشد توضیح داده و آیا سود خالص می تواند بعنوان یک شاخص ارزیابی  -62

 عملکرد باشد؟ 

وان شاخص ارزیابی عملکردی داشت که بطور توام نسبت به تلاش های مدیر حساس بوده و دقت اندازه گیری بالایی چگونه می ت -63

 داشته باشد؟

 ماهیت و اهمیت تحقیقات رفتاری حسابداری را تشریح نمایید؟ -64

 سه مکتب تحقیقات رفتاری، بازار سرمایه و تئوری نمایندگی را با یکدیگر مقایسه کنید؟ -65

 یافته های تحقیقات رفتاری در حسابداری، چگونه به افراد این حرفه یاری می رساند؟ -66

 سه رویکرد اصلی انجام تحقیقات رفتاری در حسابداری را نام برده و هر یک را تشریح نمایید؟ -67

 مدل عدسی)لنز( برونزویک  چگونه می تواند به بهبود تصمیم گیری ها کمک کند؟ -68



478 
 

 های تحقیقات رفتاری حسابداری را برشمارید؟محدودیت  -69

 ارتباط میان گزارشگری مسئولیت اجتماعی و فرض شخصیت حسابداری را شرح دهید؟ -70

 عواملی که شرکت ها را به سوی گزارشگری مسئولیت اجتماعی سوق می دهند، برشمارید؟ -71

 تشریح کنید؟ در چارچوب نظری مسئولیت اجتماعی، مفهوم قرارداد اجتماعی را -72

 دو تئوری مشروعیت سازمانی و اقتصاد سیاسی را تعریف کرده و شباهت ها و تفاوت های میان آنها را ذکر کنید؟ -73

 گزارشگری پایندگی و گزارشگری سه جانبه را تشریح نمایید؟ -74

 چرا تجزیه و تحلیل چرخه عمر در گزارشگری مسئولیت اجتماعی اهمیت می یابد؟ -75

 دلال های موافق و مخالف پیرامون ارزشیابی طبیعت را تشریح نمایید؟است -76

 مبانی فلسفی روش تحقیق در علوم اجتماعی را توضیح دهید؟ -77

 پیش فرض های سه روش شناسی اثباتی، تفسیری و انتقادی را با یکدیگر مقایسه کنید؟ -78

 چارچوب فکری بارل و مورگان تشریح کنید؟ مبانی روش شناسی تحقیق در حسابداری را با بهره گیری از -79

 دو رویکرد ))کارکرد گرایی در حسابداری(( و ))تفسیر گرایی در حسابداری(( را تشریح نمایید؟ -80

 دو رویکرد ))انسان گرایی افراطی در حسابداری(( و ))ساختار گرایی افراطی در حسابداری(( را تشریح نمایید؟ -81

 تحقیقات انجام شده در حسابداری را نام برده و هر یک را تشریح نمایید؟جهت گیری های  -82

 با توجه به ماهیت دستوری رویکرد مدل تصمیم، درباره علمی یا غیرعلمی بودن این رویکرد توضیح دهید؟ -83

 تشریح کنید؟ تفاوت دیدگاه مبتنی بر ائتلاف چمبرز و دیدگاه زیربنایی تئوری نمایندگی درباره ماهیت شرکت را -84

 اقتصاد اطلاعات چگونه با تئوری نمایندگی پیوند می خورد؟ -85

 تمایز اصلی حسابداری انتقادی با سایر رویکردهای تحقیقاتی در چیست؟ -86

 مسیر شکل گیری یک پارادایم جدید را شرح دهید؟ -87

 داری را طبقه بندی کنید؟چهار مشخصه هر پارادایم را شرح داده و با توجه به آنها تحقیقات حساب -88

 قیاسی(( را تشریح نمایید؟ –استقرایی(( و ))سود حقیقی  –پارادایم های ))انسان شناسی  -89

 رفتار بازار(( را تشریح نمایید؟ –تصمیم گیرندگان  –مدل تصمیم(( و ))سودمندی در تصمیم  –پارادایم های ))سودمندی در تصمیم  -90

 استفاده کننده فردی(( و ))اقتصاد اطلاعات(( را تشریح نمایید؟ –تصمیم گیرندگان  –پارادایم های))سودمندی در تصمیم  -91

 با توجه به مفاهیم علم و شبه علم، درباره علم بودن حسابداری توضیح دهید؟ -92

 

 

 



479 
 

 

 

ر تحولات قابل توجهی شد بطوری که اگر بخواهیم در تاریخ تئوری حسابداری به دنبال یک نقطه میلادی دچا 1970مسیر تئوری پردازی حسابداری در دهه 
ت تاثیر آن قرار عطف باشیم؛ نمی توان این دوران را نادیده گرفت. تغییر در سایر حوزه های دانش در نیمه دوم قرن بیستم به حدی بود که حسابداری نیز تح

صاد، مالی، فلسفه علم و... باعث شد تا حسابداران که تا پیش از این در محیطی بسته تئوری پردازی می کردند به ناچار مسیر گرفت. تغییرات پدید آمده در اقت

عصر ، این دوران را توسعه دانش خود را تغییر داده و جریانات جدیدی را در حسابداری پدید آورند. تغییرات پدید آمده در این دوران در حدی بود که گافی کین

در حسابداری نام گذاری کرده است. عصر تجربه گرایی نوین واجد ویژگی هایی است که در آن محیط اقتصادی حسابداری نقش مهمی  تجربه گرایی نوین

هیم داشت بلکه را ایفا می کند. در عصر تجربه گرایی نوین به گرایشاتی همچون سود حقیقی، رویکرد معاملاتی، رویکرد مبتنی بر ارزش و... توجهی نخوا
وین تاکید حسابداری را به عنوان یک پدیده در واکنش به تغییرات محیط، به خصوص محیط اقتصادی مورد بررسی قرار خواهیم داد. در عصر تجربه گرایی ن

ولات محیط حسابداری توسعه یافته ویژه ای بر بازارهای اوراق بهادار و بررسی نقش اطلاعات حسابداری در آن می شود. عصر تجربه گرایی نوین بر پایه تح
مچون فرضیه است، تحولاتی همچون بسط رویکرد اثباتی در اقتصاد، تئوری تصمیم انفرادی در اقتصاد نئوکلاسیک، ایجاد فرضیات و تئوری های نوین مالی ه

زی در حسابداری تاثیر گذاشته اند که می توان به راحتی بازار کارا، تئوری مدرن پرتفوی و... تمامی این تحولات به نحوی بر جریان تحقیقات و تئوری پردا
 نشانه های آن را در ادبیات حسابداری جستجو کرد.

 

 

بع اقتصادی و تخصیص در نظام های سوسیالیستی)دولت محور(، دولت بعنوان یک برنامه ریز مرکزی و با هدف توزیع عادلانه منابع، اقدام به در اختیار گرفتن منا
ر می گیرند توسط یک نهاد در جهت ایجاد بیش ترین و البته عادلانه ترین نتایج، می نماید. در این نظام اقتصادی اطلاعاتی که ملاک تخصیص منابع قرا

است که از طریق مرکزی تعیین شده و تابعی از عرضه و تقاضای بازیگران عرصه اقتصادی نمی باشد. در حالیکه در نظام های اقتصادی بازار محور، این بازار 
اطلاعات در سیستم های اقتصادی دولت محور  تجمیع اطلاعات در قیمت ها، امکان تعیین مسیر تخصیص بهینه منابع اقتصادی را فراهم می آورد. اهمیت

یعت نظام های بیشتراز سیستم های اقتصادی بازار محور است چون نظام های اقتصادی بازار محور گاها نتایجی ناعادلانه فراهم می آورد که این مهم در طب
 اقتصادی آزاد نهفته است. 

 

 

ر، گاها نتایجی ناعادلانه فراهم می آورند که این مهم در طبیعت نظام های اقتصادی آزاد نهفته است. موفقیت روز افزون خیر، زیرا نظام های اقتصادی بازار محو
ست خورده تلقی نظام های اقتصادی آزاد در اروپای غربی و آمریکا باعث شد تا در قرن بیستم، اقتصاد سوسیالیستی)دولت محور( بعنوان یک نظام اقتصادی شک

محققین و زمان با این موفقیت، بازارهای اوراق بهادار در آمریکا توسعه یافت و باعث شد تخصیص منابع اقتصادی از طریق بازار صورت پذیرد و توجه شود. هم
ران آن پرداختند. رشد متفکرین را نیز به خود جلب کرد بطوری که حوزه های اقتصادی مالی و مالی بطور سیستماتیک به مطالعه مکانیزم بازارها و رفتار بازیگ
ای پدید آیند. بازارهای  روز افزون بازارهای اوراق بهادار باعث شد تا طبقات مختلفی از بازارهای مالی همچون بازارهای پولی، بازار اوراق بدهی و بازار سرمایه

رتباط میان اعتباردهندگان و اعتبارگیرندگان را فراهم می آورند. اوراق بهادار و بطور خاص بازارهای سرمایه یک نظام ساختار یافته می باشند که امکان ایجاد ا
 در بازارهای سرمایه آنچه از اهمیت ویژه ای برخوردار است، امکان ارزیابی ریسک و بازده در افق های زمانی مختلف می باشد.

ذیرد. در همین راستا بازیگران بازار همواره در پی جمع آوری مکانیزم بازارهای آزاد به نحوی است که در آن تخصیص منابع بر مبنای اطلاعات صورت می پ
نماید. بازیگران بازار به هر اطلاعاتی هستند که بتوانند با بهره گیری از آن، منابع خود را در دارایی هایی سرمایه گذاری کنند که انتظارات درآمدی آنها را تامین 

راهم آورد، رجوع می کنند. وب سایت های شرکتها، کنفرانس های خبری مدیران شرکت، نشست های مدیران منبع اطلاعاتی که بتواند این مهم را برای آنها ف
 . شرکت، کانال های چند رسانه ای در کانون توجه قرار می گیرد. رقابتی شدن کسب اطلاعات در بازار از پیامدهای فرضیه بازار کارا می باشد
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رفتار قیمت سهام را در طول زمان مورد بررسی قرار داد و دریافت که نمی توان به یک الگوی تکرار پذیر از رفتار سهام دست  1953ال موریس کندال در س◄
. وجود نداردیافت، زیرا قیمت ها بصورت تصادفی تغییر پیدا می کنند. کندال در نگاه اول اینگونه فرض کرد که هیچ منطقی در پس این تغییرات در قیمت 

هنده کارایی بازار دیری نپاید که مطالعات بیشتر نشان داد این تغییرات قیمت علاوه بر این که نشانی از نبود منطق در تغییرات قیمت سهام است بلکه نشان د
 سرمایه می باشد. 

رفتار قیمت سهام را در طول زمان مورد بررسی قرار داد. بررسی های وی حاکی از آن بود که قیمت در طول زمان رفتاری کاملا  1965یوجین فاما در سال ◄
ه قیمت در بازار اوراق تصادفی داشته و در کوتاه مدت و بلند مدت قابل پیش بینی نیست، و قیمت ها از الگوی گام تصادفی پیروی می کنند. فاما معتقد بود ک
نتیجه این پژوهش این  بهادار تابعی از اطلاعات است به نحوی که تغییرات قیمت تنها با ورود اطلاعات جدید به بازار و تغییر انتظارات سرمایه گذاران رخ دهد.

فاما با این پژوهش زمینه های طرح فرضیه ای را بنا نهاد بود که قیمت از اطلاعات تبعیت کرده و رفتار قیمت کاملا تصادفی و غیرقابل پیش بینی می باشد. 

 نام گرفت و زیر بنای بسیاری از تئوری های مالی شد.  فرضیه بازار کاراکه بعدها 

 

 

دهد. تعریف کلاسیک فرضیه بازار کارا به میزان سرعتی اشاره دارد که اوراق بهادار موجود در بازار سرمایه نسبت به علنی شدن اطلاعات جدید واکنش نشان می 
بت به اطلاعات جدید واکنش نشان در نتیجه، قیمت اوراق بهادار بلافاصله نس -2بازار، اطلاعات موجود را کاملا منعکس می کند  -1کارایی بازار این است که؛ 

سرمایه در حسابداری می دهد. فرضیه بازار کارا به عنوان شرحی برای رفتار قیمت سهام بر مبنای الگوی گام تصادفی، زیر بنای اصلی بسیاری از تحقیقات بازار 
آنها به سرعت و به صورت کامل بر روی قیمت ها منعکس می است. براساس فرضیه بازار کارا، در صورتی که اطلاعات دارای محتوی اطلاعاتی باشند، اثر 

بازار کارا، منطقی  شود. اساس فرضیه بازار کارا، انتقال فوری، بی هزینه و بدون تعصب اطلاعات به معامله گران بازار است. یکی از مفروضات مستتر در فرضیه
در جهت حداکثر کردن منافع خود،واکنشی منطقی نسبت به اطلاعات نشان می دهند. بودن سرمایه گذاران است. براساس این فرض سرمایه گذاران همواره 

کدیگر همبستگی براساس این فرضیه حتی اگر تعداد محدودی از سرمایه گذاران در بازار سرمایه رفتاری غیرعقلایی داشته باشند، این واکنش ها به حدی با ی
ر رسیدن به قیمت کارا منحرف سازند. از آنجا که اساس این فرضیه دسترسی به اطلاعات بدون هزینه درنظر ندارند تا بتوانند قیمت سهام را از حرکت در مسی

د تحلیل قرار داده گرفته می شود، اینگونه فرض می شود که حتی اگر تعداد بسیار محدودی از تحلیل گران مالی در بازار وجود داشته باشند که اطلاعات را مور

، ضعیفکنند، آنگاه اطلاعات با سرعت قابل توجهی در اوراق بهادار منعکس خواهد شد. سطوح کارایی درفرضیه بازار کارا، به سه شکل  و براساس آن معامله

 می باشد.  قویو  نیمه قوی

 

 

 سطح ضعیف کارایی:

بنابراین با استفاده از اطلاعات تاریخی و تحلیل آنها نمی توان به بازده که در آن فرض می شود تمامی اطلاعات تاریخی بر روی قیمت ها منعکس شده اند. 
ا تاخیر غیرعادی دست یافت زیرا تمامی اطلاعات پیش تر در قیمت ها منعکس شده اند. بازارهایی که در شکل کارایی ضعیف فعالیت می کنند، همواره ب

رسی به اطلاعات حال و عمومی یا اطلاعات محرمانه می تواند در این بازار، برای فرد، بازده اطلاعات را، در قیمت منعکس می نمایند. بنابراین تنها دست
بازار با سود  غیرعادی در پی داشته باشد. برای آزمون در سطح ضعیف می توان از همبستگی سریالی استفاده کرد. تحلیل تکنیکی در هیچ یک از سطوح کارایی

 خواهد بود. کسب بازده با استفاده از تحلیل بنیادی، تنها در یک بازار کارای ضعیف امکان پذیر است.اقتصادی یا بازده غیرعادی همراه ن

 سطح نیمه قوی کارایی:

مومی که فرض می شود اطلاعات عمومی منتشر شده در حال حاضر، به سرعت و بصورت کامل برروی قیمت ها منعکس شده و فرد با استفاده از اطلاعات ع
این ذشته و حال( نمی تواند به بازده غیرعادی دست یابد و تنها با استفاده از اطلاعات محرمانه)که تعریف آن بسیار مشکل است( می تواند به منتشر شده )گ

 مهم دست یابد. برای آزمون کارایی در سطح نیمه قوی می توان از مدل های ارزش ذاتی و تحلیل بنیادی بهره گرفت.
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 سطح قوی کارایی:

تئوریک و ایده آل است و فرض می شود تمامی اطلاعات اعم از عمومی، گذشته و حال و محرمانه)خصوصی( در قیمت ها منعکس شده و امکان که صورت 

گفته می شود. یکی از مشکلات که در سطح قوی  ارزش بنیادی سهامکسب بازده غیرعادی به هیچ عنوان وجود ندارد. در اصطلاح به این سطح از قیمت، 

کار بسیار دشوار ی وجود دارد، آزمون کارایی بازار است. برای آزمون کارایی در سطح قوی باید در ابتدا اطلاعات عمومی را از محرمانه تفکیک کرد که این کارای
بورس ایران در سطح قوی است از طرفی این اطلاعات نباید در دسترس همگان قرار گیرد، بنابراین مشاهده و تحقیق پیرامون آنها بسیار مشکل است. بازار 

 کارایی قرار دارد. 

 

 

وجود  خیر، وجود همبستگی سریالی در سطح ضعیف کارایی حاکی از نبود الگوی گام تصادفی در قیمت سهام است. اگر همبستگی سریالی میان قیمت سهام
 نیکی براین باورند که تغییرات قیمت سهام دارای روند بوده و این روندها نیز قابلداشته باشد، آنگاه نوعی روند در قیمت سهام شکل می گیرد. تحلیل گران تک

رض، با امکان شناسایی می باشند. بنابراین تحلیل گران تکنیکی با فرضیه بازار کارا و الگوی گام تصادفی بطور کامل مخالف می باشند زیرا پذیرش این ف
 استخراج روند در قیمت سهام در تضاد است. 

 

 

 مدل سود سهام گوردون:☻

ن نقدی ایجاد براساس این مدل ارزش بازار شرکت برای سهامداران برابر با ارزش فعلی سودهای سهام مورد انتظار آتی است. بطور کلی هر سهم دو نوع جریا
بطور منظم پرداخت می گردد و دوم قیمت فروش سهام در تاریخ واگذاری. بنابراین قیمت سهام برابر با ارزش فعلی جریانات نقد می کند، اول سود سهام که 

بل توجهی مورد انتظار ناشی از نگهداشت و فروش سهم می باشد. زمانیکه سهم برای یک دوره طولانی نگهداری می شود، ارزش فعلی قیمت پایانی بطور قا
یابد بطوری که می توان از ارزش آن چشم پوشی کرد. بنابراین، قیمت سهم در زمان صفر برابر با ارزش فعلی سودهای تقسیمی برای یک دوره کاهش می 

نامحدود می باشد. اگر بخواهیم ارزش سهم را در یک افق زمانی نامحدود محاسبه کنیم از فرمول  زیر استفاده می کنیم:

       

 اگر سودهای تقسیمی با نرخ ثابتی رشد کنند آنگاه می توان از فرمول زیر استفاده کرد: حال

 

 

            

 )نرخ بازده مورد انتظار سرمایه گذاران(.نرخ تنزیلو  تقسیمیسودهای در تمامی معادلات فوق دو فاکتور مورد توجه قرار می گیرد؛ 

مامی نرخ تنزیل بطور مستقیم تابعی از عوامل کلان اقتصادی می باشد اما سودهای تقسیمی بطور مشخص به شرکت مربوط می شوند به این مفهوم که ت
در قیمت سهام منعکس خواهد شد. به نحوی که با فرض ثابت بودن نرخ تنزیل  عوامل تاثیر گذار بر عملکرد شرکت و تغییر در جریان سود از طریق این عامل

 تنها عامل تاثیر گذار بر قیمت سهم، سود تقسیمی می باشد، که خود تابعی از سود خالص حسابداری است.

 مدل سود سهام بیور:☻

باشد، همچنین سود مورد انتظار آتی سهام نتیجه سودهای حسابداری آتی هستند. در نگاه بیور قیمت جاری اوراق بهادار تابعی از سود مورد انتظار آتی سهام می 
ود حسابداری از طرفی سود حسابداری جاری عاملی سودمند در پیش بینی سود حسابداری آتی تلقی می شود. بنابراین سود جاری به دلیل توانایی پیش بینی س

عاتی خواهد بود. در چنین ساختاری، سود حسابداری بطور غیرمستقیم از طریق نقش خود در ارزیابی آتی، و نهایتا سودهای سهام عادی، دارای محتوای اطلا
ات حسابداری سودهای سهام مورد انتظار آتی دارای ارزش خواهد بود. این ارزش، ارزش پیش بینی است که یکی از مهمترین الزامات برای مربوط بودن اطلاع

 می باشد.
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با تشکیل می که بازده اوراق بهادار با یکدیگر همبستگی کامل نداشته باشند، ریسک پرتفوی با افزودن اوراق بیشتر کاهش می یابد. علت این است که مادا
اد سهم شرکتهای پرتفوی، اگر یک سهم بازده اندکی ایجاد کند، همیشه این احتمال وجود دارد که سهم دیگری بازده بالا به همراه داشته باشد. هرچه تعد

های مرتبط با متفاوت در پرتفوی بیشتر باشد، این اثر بیشتر عمل می کند و در نتیجه، از میزان ریسک کل پرتفوی کاسته می شود. با این حال وجود ریسک 
 نشان می دهد: عوامل کلان اقتصادی موجب می شود ریسک پرتفوی صفر نشود. شکل زیر تاثیر تعداد اوراق بهادار بر ریسک پرتفوی را

 

  

 

    

 

 

 

مشخصی از ریسک و بازده دو عامل اساسی در مدل تصمیم گیری و تابع مطلوبیت افراد است و افراد در زمان تصمیم گیری به دنبال آن هستند که در سطح 
 نجیده تعریف می شود. بازده، کمترین ریسک را تحمل نمایند. ریسک، برابر است با نوسانات بازده در طی زمان و با دو عامل واریانس و انحراف معیار بازده س

 دو نوع ریسک در بازار وجود دارد:

که کل بازار را تحت تاثیر قرار می دهد و با تنوع بخشی و ایجاد پرتفوی قابلیت حذف  ریسک سیستماتیک)ریسک بازار یا غیرقابل تنوع بخشی(:

 گویند و این ریسک بعنوان ریسک مربوط نیز شناخته می شود. ندارد، مانند: ریسک نرخ بهره یا تورم. باقیمانده ریسک پرتفوی را ریسک سیستماتیک

که با ایجاد پرتفوی و افزودن دارایی های مختلف به آن، قابلیت حذف دارند و  ریسک غیرسیستماتیک)ریسک خاص یا قابل تنوع بخشی(:

 مخصوص هر شرکت است. 

سرمایه گذاری، ریسک خاص شرکت تمایل به حذف شدن دارد اما وجود عوامل امکان صفر شدن ریسک در سرمایه گذاری وجود ندارد چون با تشکیل سبد 
سک سیستماتیک گستره بازار موجب می شود تا حتی در زمان نگهداری پرتفوی بازار، کل ریسک پرتفوی صفر نگردد. اگرچه با نگهداری پرتفوی بازار، تنها ری

ایه گذاری بهینه برای تمام سرمایه گذاران محسوب نمی شود، چون درجه ریسک گریزی افراد و در اوراق باقی می ماند اما این سرمایه گذاری الزاما یک سرم
 نتیجه تابع مطلوبیت آنها با یکدیگر متفاوت است. 

 

 

 پرتفوی بازار:◄

بازار وجود دارد. سرمایه گذار می تواند با توجه به ریسک پذیر بودن یا ریسک  تمامی دارایی هایپرتفوی بازار مهمترین و کاراترین پرتفوی است که در آن از 
انتظار یک  گریز بودن خود، آن را تغییر دهد و با توجه به تابع مطلوبیت خود، هنوز هم بهترین پرتفوی در سطح ریسک مشخص را داشته باشد. ارزش مورد

 وراق بهادار موجود در پرتفوی می باشد که از رابطه زیر بدست می آید:پرتفوی بیانگر میانگین موزون بازده مورد انتظار ا

                

                   

      

 9پاسخ سوال 

 10پاسخ سوال 

 11پاسخ سوال 

 در کل پرتفوی nسهم ارزش ریالی ورقه بهادار  pبازده مورد انتظار پرتفوی 

 پ

 nبازده مورد انتظار ورقه بهادار 
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 بتا:◄

سهم نسبت به تغییرات بازار را نشان می دهد و شاخص استانداردی است که با استفاده از آن می توان، دو سهم در دو بازار  عاملی است که تغییرات قیمت یک
 مختلف را از لحاظ ریسک در بازار خود، با یکدیگر مقایسه نمود. بتا از رابطه زیر بدست می آید:

       

 

بتای هرسهم نشان دهنده ریسک سیستماتیک . ر از یک و بتای سهام های غیرریسکی کوچکتر از یک استبتای بازار برابر یک، بتای سهام های ریسکی بزرگت
 آن سهم است.

وراق تحت تاثیر واریانس هرپرتفوی نه تنها به واریانس تک تک اوراق بهادار موجود در پرتفوی وابسته است، بلکه در صورت وجود همبستگی میان بازده این ا
ار موجب ها نیز خواهد بود. در صورتیکه بازده دو ورقه بهادار از یکدیگر مستقل باشد، کوواریانس آنها صفر خواهد بود اما وجود عوامل گستره بازکوواریانس بین آن

 از رابطه زیر بدست می آید: Bو  Aهمبستگی بین بازده اوراق می شود. کوواریانس و واریانس دو ورقه بهادار 

       

 

           

    

       

        

 

 (:CMLخط بازار سرمایه)◄

تشکیل شده بر خط بازار سرمایه، نشان دهنده رابطه بین ریسک و بازده در بهترین و کاراترین پرتفوی های بازار است، به گونه ای که تمامی پرتفوی های 
 روی این خط، کارا و بهترین هستند و تنها ریسک هر یک متفاوت است. 

بیشترین متنوع سازی صورت گرفته و ریسک غیرسیستماتیک  Mشکل زیر انتخاب تئوریکی پرتفوی ها برای دو دارایی ریسک دار را نشان می دهد و در نقطه 
 الگویی از بازده مورد انتظار ارائه شده است که تنها تابعی از ریسک سیستماتیک است. Mبطور کامل حذف شده و در نقطه 

                 

 

 

 

 

دربردارنده  Mبر مجموعه ممکن مماس می شود. چنانچه پرتفوی  Mدر نقطه  CML( نامیده می شود. CMLخط مستقیم در شکل فوق، خط بازار سرمایه)
ون ریسک را و دارایی بد Mنسبت های مختلفی از سرمایه گذاری در  CMLتمام دارایی های ریسک دار باشد، همان پرتفوی بازار خواهد بود. نقاط روی 

و محور عمودی، نرخ بهره بدون ریسک را نشان می دهد. در این نقطه انحراف معیار برابر با صفر است، زیرا پرتفوی تنها  CMLنشان می دهد. محل تقاطع 
ی کند. خط بازار سرمایه تنها بالاترین صرف ریسک را به ازای هر واحد انحراف معیار بازده فراهم م M ،CMLمتشکل از دارایی بدون ریسک است. در نقطه 

 د.تحت شرایط محدود کننده، خطی است اما صرفنظر از خطی یا غیرخطی بودن آن، بین سطح ریسک و بازده مورد انتظار یک رابطه مستقیم وجود دار

 

 

 کاملعدم همبستگی 

 همبستگی کامل
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 (:SMLخط بازار ورقه بهادار)◄

بیانگر و بازده مورد انتظار برای یک سهم، از طریق خط اوراق بهادار و مدل قیمت گذاری دارایی های سرمایه ای، نشان داده می شود. معادله زیر  رابطه بین بتا
 خط بازار و ورقه بهادار است:

 

       

 

 

عادله فوق، خط بازار ورقه بهادار نشان دهنده ترکیبات مختلف بازده مورد انتظار یک سهم است که در حالت های مختلف برای یک سهم پدید می آید. در م
 سهم از صرف ریسک بازار برای یک ورقه بهادار، پاداش تحمل ریسک از سوی سرمایه گذار است. 

 

 

 مدل قیمت گذاری دارایی های سرمایه ای:☻

راساس مدل مدل قیمت گذاری دارایی های سرمایه ای حالت تعمیم یافته مدل ارزش فعلی در مدل فیشر می باشد که توسط شارپ و لینتنر ارائه شده است. ب

نیز از همین  CAPMارزش فعلی، ارزش یک دارایی برابر با ارزش فعلی جریانات نقدی مورد انتظار آن می باشد. مدل قیمت گذاری دارایی های سرمایه ای 

یک سهم تنها بر مبنای ریسک سیستماتیک خود  CAPMالگو تبعیت می کند با این تفاوت که در تعیین نرخ تنزیل از الگویی خاص استفاده می کند. براساس 
ری دارایی بی تاثیر است. قیمت گذاری می شود زیرا با پذیرش فرض متنوع سازی پرتفوی، می توان استدلال کرد که ریسک غیرسیستماتیک در ارزش گذا

 مدل قیمت گذاری دارایی های سرمایه ای از معادله زیر بدست می آید:   

                

 

 

 

تغییرات شاخص بازار است و اوراقی که بتای بالاتر از یک داشته باشند ریسک در معادله فوق، بتا نشان دهنده میزان حساسیت تغییرات یک سهم نسبت به  

اری این مدل به بیشتری را به سهامداران تحمیل می کنند و در ازای این افزایش سمت چپ معادله یعنی بازده مورد انتظار نیز افزایش می یابد. علت نام گذ

می توان با بهره گیری از نرخ تنزیلی که این مدل در اختیار می گذارد جریان نقد مرتبط با نگهداشت  مدل قیمت گذاری دارایی های سرمایه ای این است که

تحت  و فروش دارایی ها را تنزیل و به ارزش اقتصادی یک دارایی سرمایه ای دست یافت. خروجی مدل قیمت گذاری دارایی های سرمایه ای، رقمی است

مل کمتر اتفاق می افتد که بازده واقعی یک دارایی دقیقا با بازده مورد انتظار آن برابر شود، زیرا این نابرابری مربوط به . در عنرخ بازده مورد انتظارعنوان 

اطلاق می  بازده غیرمنتظرهیا  بازده غیرعادیعدم قطعیت مستتر در دارایی های ریسکی است. اختلاف بین بازده مورد انتظار و بازده واقعی در اصطلاح 

بازده واقعی بیشتر  شود که این رقم در بازار کارا صفر است. بازده غیرعادی می تواند مثبت یا منفی باشد، مثبت بودن بازده غیرعادی نشان دهنده این است که

ز شرایط بازارهای واقعی دور است. از جمله از بازده مورد انتظار بوده است و بالعکس. مدل قیمت گذاری دارایی های سرمایه ای واجد شرایطی است که اندکی ا

ن سرمایه گذاران، شروط این مدل می توان به کامل بودن بازار اوراق بهادار، وجود رقابت کامل در بازار، صفر بودن هزینه معاملات، ریسک گریز و منطقی بود

 توزیع نرمال بازده های اوراق بهادار و ... اشاره داشت. 

 

 

 

 نرخ بازده بدون ریسک

 jضریب بتای ورقه بهادار  jبازده مورد انتظار ورقه بهادار 

 بازده مورد انتظار پرتفوی بازار

 نرخ بازده بدون ریسک

 12ال پاسخ سو

 بازه مورد انتظار ورقه بهادار

 نرخ بازده بدون ریسک
 بازده مورد انتظار پرتفوی بازار

 نرخ بازده بدون ریسک ضریب بتای ورقه بهادار
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 مدل بازار:☻

تابعی از بازده بازار است. در مدل بازار می توان دریافت که بازده مقادیر از شکل انتظاری خود در مدل قیمت گذاری دارایی  jطبق مدل بازار، بازدهورقه بهادار
 های سرمایه ای خارج شده و در شکل واقعی و در قالب یک معادله رگرسیونی نمود یافته اند. 

 

      

 

 

 ر آن:مدل بازار به واسطه ماهیت تجربی اش، در بسیاری از تحقیقات حسابداری به کار گرفته شده است. در این مدل، بازار کامل بازاری است که د

 هیچ نوع مالیات یا هزینه معامله وجود ندارد.-1

 اطلاعات آزادانه و بدون هزینه در اختیار همگان قرار می گیرد.-2

 دارایی ها را بصورت نامحدود به اجزای کوچکتر تقسیم کرد. می توان همه-3

 سرمایه گذاری در تمامی دارایی ها در بازار دارای بازده یکسانی است. -4

 سود اقتصادی همه فعالیت ها صفر است.-5

 سرمایه گذاری بدون ریسک است.-6

 .مبالغ و زمان بندی جریانات نقدی با قطعیت کامل برای همگان مشخص است-7

 هیچ اعتبار دهنده یا اعتبار گیرنده به این اندازه قدرت ندارد که بتواند با نرخ بهره بازار و به نوعی بر قیمت ها اثر بگذارد.-8

 کنند.  هر یک از افراد می توانند بر مبنای نرخ بهره بازار و بر مبنای نیاز و توانایی های خود می توانند اعتبار اخذ نمایند یا اعتبار اعطا-9

 

 

فک محیط اقتصادی محسوب می مقصود از عدم اطمینان احتمال وقوع یک حالت از حالات ممکنه، در یک رخداد مشخص می باشد. عدم اطمینان جزء لاین
ی عدم قطعیت و عدم شود، بنابراین باید به دنبال راهکاری بود تا بتوان با بهره گیری از آن اثرات سوء ناشی از عدم اطمینان را کاهش داد. در محیط اقتصاد

از مهمترین پیامدهای عدم اطمینان در محیط اقتصادی، اطمینان در خصوص وقوع یک رخداد خاص باعث می شود انتظارات افراد با واقعیت متفاوت باشد. یکی 
ری نیز مطرح نمی توجه به نتایج تصمیمات است. از آنجا که در شرایط اطمینان کامل، همواره نتایج با اهداف مورد انتظار کاملا منطبق است، چالش تصمیم گی

تایج تصمیمات می تواند با نتایج مورد انتظار متفاوت باشد. انحراف نتایج تصمیم شود اما در شرایط عدم اطمینان تصمیم گیری بسیار کلیدی می شود، زیرا ن
 گیری از نتایج مورد انتظار به عنوان ریسک شناخته می شود که سرمایه گذاران همواره به دنبال کاهش آن می باشند. 

 

 

زاریابی، قیمت گذاری، فروش، مصرف و کلیه درآمدهایی که بطور مستقیم و غیرمستقیم از طریق اقتصاد اطلاعات عبارتست از مطالعه و بررسی تولید، توزیع، با

تاثیر نگی تولید، انتشار، فروش، ذخیره، پردازش و دسترسی به اطلاعات حاصل می شود. اقتصاد اطلاعات رشته ای از علم اقتصاد است که به مطالعه چگو

می پردازد. به بیان دیگر اطلاعات بعنوان یک کالای اقتصادی تلقی شده و دارای عرضه و تقاضا و به تبع آن، قیمت  اطلاعات بر تصمیمات اقتصادی

 مشخص خواهد بود. 

 جمله خطای تصادفی رگرسیون jدوره زمانی برای برآورد بتای ورقه بهادار 

 ازاربازده مورد انتظار ب مقدار ثابت رگرسیون

 13پاسخ سوال 

 14پاسخ سوال 
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است. بسیاری از کالاهای اقتصادی تنها به واسطه مزیت هایی که برای مصرف کننده  ارزش اطلاعاتیکی از موضوعات مورد بحث در اقتصاد اطلاعات، 

  د می کنند، ارزشمند بوده و تقاضا می شوند، این مزیت ها اغلب در قالب ارزش به موازات مصرف و ارزش به موازات معامله شناخته می شوند.ایجا

وم مفه اغلب به دلیل ماهیت کالای عمومی بودن اطلاعات، تعیین ارزش اقتصادی اطلاعات مشکل است. یکی از مهمترین موضوعات حوزه اقتصاد اطلاعات،

است که با گسترش شرکت ها و جدایی مالکیت از مدیریت از یک طرف و ایجاد بازارهای سرمایه از طرف دیگر، پررنگ تر شده  عدم تقارن اطلاعاتی

 است. 

بهینه تولید اطلاعات، البته موضوعات دیگری نیز در اقتصاد اطلاعات مورد بررسی قرار می گیرد که از جمله آن می توان به مفهوم و ارزش اطلاعات، میزان 
 مشکل هماهنگی، آبشارهای اطلاعاتی، اصل آشکارسازی و... اشاره کرد.

 

 

ی حسابداری پس از انقلاب صنعتی و توسعه شرکتهای سهامی، حسابداری و موضوعات پیرامون آن بطور قابل توجهی تحت تاثیر قرار گرفتند. یکی از چالش ها
ه داری با جدایی مالکیت از مدیریت پدید آمد، جایی که مالک به جدایی فیزیکی و ذهنی خود از مدیریت آگاه شد و برای اطمینان از وظایف در بافت نظام سرمای

کسب و مباشرتی مدیر راههای مختلفی را در پیش گرفت. پیدایش بازارهای سرمایه و تغییر ماهیت مالکیت سرمایه داران از کسب و کارهای خصوصی به 
بی عملکرد مدیریت کارهای مشاع و امکان تغییر سریع مالکیت از طریق بازار سرمایه، باعث شده تا علاوه بر وظایف مباشرتی، ارائه اطلاعات سودمند در ارزیا

 و تصمیم گیری به منظور نگهداشت یا فروش سهام شرکتها بیش از پیش مورد توجه قرار گیرد. 

 

 

اطلاعاتی  عدم تقارن اطلاعاتی زمانی پدید می آید که یکی از طرفین معامله نسبت به طرف مقابل اطلاعات بیشتری داشته و این اطلاعات برای وی مزیت

پیامدهای خواهد شد که در اصطلاح به آن  خطر اخلاقیو  انتخاب نامطلوبدرپی داشته باشد. عدم تقارن اطلاعاتی بطور بالقوه منجر به شکل گیری 

 انواع عدم تقارن اطلاعاتی نیز گفته می شود. 

زمانی پدید می آید که برخی از اشخاص درون سازمانی به واسطه اطلاع در مورد شرایط کنونی و چشم اندازهای آتی شرکت، نسبت  انتخاب نامطلوب◄

رن ب نوعی از عدم تقابه افراد برون سازمانی از مزیت اطلاعاتی برخوردار بوده و بتوانند به طرق مختلف از این مزیت اطلاعاتی بهره مند شوند. انتخاب نامطلو
 اطلاعاتی است که در آن یک یا چند نفر از طرفین یک قرارداد با معامله نسبت به سایر طرفین دارای مزیت اطلاعاتی می باشند. 

زمانی پدید می آید که مالک توان مشاهده تمامی فعالیت های مدیر را نداشته باشد. خطر اخلاقی بطور مستقیم به موضوع ارزیابی عملکرد  خطر اخلاقی◄

ال خود را مشاهده یر مربوط می شود. خطر اخلاقی نوعی از عدم تقارن اطلاعاتی است که در آن یک یا چند نفر از طرفین یک قرارداد با معامله می توانند اعممد
ههای کنترل خطر اخلاقی تنظیم کنند اما این امکان برای سایر طرفین فراهم نمی باشد. خطر اخلاقی می تواند اثرات مخربی بر اقتصاد داشته باشد. یکی از را

 قرارداد با مکانیزم های کارآمد می باشد. 

 

 

 در شرایط ایده آل اقتصادی و حالت اطمینان کامل ترازنامه تنها صورت مالی مربوط بوده و صورت سود و زیان نامربوط و فاقد ارزش است. ◄

 ط بوده و تاثیری بر ارزش شرکت ندارد.سیاست های تقسیم سود در شرایط ایده آل، نامربو◄

 در شرایط ایده آل، صورتهای مالی علاوه بر مربوط بودن، کاملا قابل اتکاء هستند.◄

 در شرایط ایده آل، سود مورد انتظار با سود پیش بینی شده برابر است.◄

 در شرایط ایده آل، بازده مورد انتظار با نرخ بازده بدون ریسک برابر است. ◄

 15پاسخ سوال 

 16پاسخ سوال 

 17پاسخ سوال 


