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 چکیده
-بینی جریانگــذاری و پیشهای سرمایهتوانند از سودهای شرکت برای تصمیمدیگر کاربـران زمانی میگذاران و سرمایه

های نقدی و سودهای آینده به طور صحیح بهره بگیرند که سودهای شرکت بر مبنای عملکرد مالی واقعی شرکت و نه 
. بر همین اساس هدف تحقیق حاضر باشد دههای حسابداری، گزارش شبر اساس اعمال نظر مدیریت در استفاده از روش

حاضر از لحاظ هدف  شرکتی می باشد.. تحقیقسود با تاکید بر حاکمیت  مدیریت و اطلاعاتی تقارن بررسی تاثیر عدم
 ، شرکتهای پذیرفته شده درتحقیق)پس رویدادی( است. جامعه آماری  ینوع  تحقیقات علّ روش ازلحاظ از  کاربردی و

در  فاصله بازده شرکت  848گیری حذف سیستماتیک   استفاده از روش نمونه با ومی باشد بورس اوراق بهادار تهران 
چند متغیره با نرم  رگرسیون خطی با کمک تحقیقهای  آزمون فرضیه بوده است. 8408الی  8931 بین سالهایزمانی 

طلاعاتی و مدیریت سود تاثیر مثبت معنی داری وجود دارد  عدم تقارن اکه داد نتایج نشان  انجام شد. افزار ایویوز
بر رابطه بین عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود تاثیر  هیأت مدیره استقلالگذاران نهادی و  مالکیت سرمایههمچنین 

 .  معنی داری نشان داد

 .، حاکمیت شرکتیهیأت مدیره استقلال ،گذاران نهادی رمایهمالکیت س مدیریت سود، عدم تقارن اطلاعاتی، کلیدی: واژگان

 

 مقدمه
وکارها بر اساس معیارهایی  در امور مالی مدرن، کسب .تصمیم سرمایه گذاری یک شرکت برای موفقیت آن ضروری است

در یک بازار بزرگ، همانطور که توسط  .گیرند که جریان نقدی یک پروژه از هزینه نقدی آن بیشتر باشد تصمیم می
( به تصویر کشیده شده است، اگر نرخ سود بازده یا سود بازار به حداکثر برسد، یک شرکت باید 8311میلر )مودیلیانی و 

دهد که از نظر تئوری و  با این حال، ادبیات موجود نشان می .تصمیم بگیرد که آیا گزینه سرمایه گذاری را بپذیرد یا خیر
های  که به اصطکاک و اعوجاج معروف هستند، از سیاستها  ها به دلیل انواع مقاومت تجربی، بسیاری از شرکت

منبع اصلی تعارض شامل مشکلات بازنمایی و عدم تقارن اطلاعاتی، به ویژه در  .شوند گذاری مطلوب منحرف می سرمایه
یژه ادبیات اخیر نشان داده است که ارتباطات سیاسی اصطکاک را به و. (3009کشورهایی با بازارهای بالغ است )استاین، 

این اصطکاک ها با ذکر گزینه . (3081؛ کول و همکاران، 3082در بازارهای نوظهور افزایش می دهد )چن و همکاران، 
چنین انتخاب کمتر واضحی به معنای بازده سرمایه گذاری  .های سرمایه گذاری مطلوب مانع رشد شرکت ها می شود

دار
ساب

 ح
داز

م ان
چش

 ی
مد

و 
یری

 ت
ره 

دو
(

شم
ش

)
 

ره
ما

ش
 

14 / 
یز

پای
84

03
 

لد
)ج

 
ول

ا
ص

ص
 /)

 
80

1
-

83
8

 

 
 اطلاعاتی تقارن بررسی تاثیر استقلال هیات مدیره و مالکیت نهادی بر رابطه بین عدم

 سود مدیریت و
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( بیان 3081و همکاران ) 8لیتا.سرمایه گذاری منعکس می شودپایین است که در هزینه کمتر سرمایه گذاری برای فرصت 
کردند عدم تقارن اطلاعاتی تأثیر مثبتی بر درآمد مدیریت دارد. شکست های حاکمیت داخلی انرون منجر به سوء استفاده 

 انچن و همکار .مدیران از خلاءهای حسابداری برای دستکاری درآمد و پنهان کردن زیان های سنگین آن می شود
بر نقش محوری حاکمیت شرکتی در تحریک شفافیت و کارایی، حفاظت از ثروت سهامداران اقلیت، اطمینان از  (3002)

های  مکانیسم .رفتار عادلانه با همه سهامداران، و تسهیل افشای به موقع و دقیق همه موضوعات مهم تاکید می کند
تواند به سوء رفتار  که می س و عدم تقارن اطلاعاتی شودهای آژان ناقص حاکمیت شرکتی ممکن است منجر به هزینه

( پیشنهاد می کنند که حاکمیت شرکتی به همسو کردن 3003بالستا ) -مکا و سانچز -گارسیا .مدیریت نسبت داده شود
ولین قابل توجه است که بائو و ل .منافع مدیران با منافع سهامداران و افزایش اعتبار اطلاعات حسابداری کمک می کند

( در مطالعات اخیر چند کشوری خود دریافتند که شرکت ها در بازارهای نوظهور درآمد را تا سطح 3083( و لل )3082)
  .بسیار بالاتری دستکاری می کنند، زیرا اجرای قانونی آنها در مقایسه با بازارهای توسعه یافته سختگیرانه تر است

ه در بریتانیا را بررسی کردند و به این نتیجه رسیدند که مدیران زن شرکت های فهرست شد (.3081) آرون و همکاران
دریافتند که شرکت های ( 3001) در همین راستا، دیویدسون و همکاران .مستقل از دستکاری درآمد جلوگیری می کنند

نند مدیریت سود را پذیرفته شده در بورس استرالیا با اکثریت مدیران غیرموظف در هیئت مدیره و کمیته حسابرسی می توا
محدود کنند، در حالی که انتخاب حسابرس و تشکیل یک واحد حسابرسی داخلی بر سطح اقلام تعهدی اختیاری تأثیر 

( هیچ شواهدی مبنی بر اینکه مدیران عادی خارجی نقش مهمی در 3004از سوی دیگر، پارک و شین ) .نمی گذارد
به بررسی ارتباط بین  (3082) و همکاران کانادا دارند، پیدا نکردند. ایسا نظارت بر فعالیت های مدیریت سود مدیریتی در

تنها یک ویژگی  .شناختی است های آن مشمول محدودیت روش حاکمیت شرکتی و مدیریت سود در ویتنام، که یافته
ساختار حاکمیت یک  حاکمیتی، یعنی اندازه هیئت مدیره، در این مطالعه استفاده شده است که ممکن است معیار جامعی از

علاوه بر این، سوگیری انتخاب نمونه و مسائل درون زایی بدون توجه ممکن است به تخمین های  .شرکت ارائه نکند
نقش حاکمیت شرکتی کاهش مشکل . (3083؛ وینتوکی و همکاران، 3081بالقوه مغرضانه منجر شود )علی و همکاران، 

دهد  برای به حداکثر رساندن ثروت سهامداران است. مطالعات قبلی نشان مینمایندگی و کاهش هزینه های نمایندگی 
(. به طور خاص، حاکمیت شرکتی 3082هایی با حاکمیت شرکتی خوب عملکرد بهتری دارند )علی و همکاران،  که شرکت

ه گذاران( و همچنین بین قوی عدم تقارن اطلاعاتی بین افراد داخلی )مثلاً مدیران( و افراد خارجی )به عنوان مثال، سرمای
ز آنجایی که مدیران تمایل به داشتن اطلاعات خصوصی و تجربه خاص شرکت در تمام  .افراد خارجی را کاهش می دهد

تواند از عدم تقارن اطلاعاتی بین افراد داخلی و خارجی  وکار شرکت دارند، مشکلات اخلاقی شدیدی می های کسب جنبه
( مزایای مکانیسم های حاکمیت 3003و کلاین )( 3001) ، دیویدسون و همکاران(3084)ان بادولاتو و همکار .ایجاد شود

داخلی، مانند کمیته حسابرسی و ویژگی های هیئت مدیره را در کاهش هزینه های آژانس و عدم تقارن اطلاعاتی، که 
بیشتر از مدیران داخلی در  مدیران بیرونی .منجر به محدود کردن فرصت برای تحریف سود می شود، مستند کرده اند

( زیرا آنها تمایل بیشتری به 8322جلوگیری از رفتارها و اقدامات منفعت طلبانه مدیران موثر هستند )جنسن و مکلینگ، 
دهد، که به  حاکمیت شرکتی بهتر عملکردهای نظارت و مشاوره هیئت مدیره را افزایش می نظارت بر شرکت ها دارند.

تری را به  دهد و در نتیجه سطح مدیریت سود پایین مایندگی و عدم تقارن اطلاعات را کاهش میهای ن نوبه خود هزینه
 .همراه دارد

 

 

                                                           
1
 Lit 

http://www.jamv.ir/


www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلنامه چشم انداز حسابداری و مدیریت

     (                                                                                                                            )جلد اول2841پاییز  ،48، شماره 6دوره 
 

880 

 وهشروش پژ
  های انجام پژوهش در چارچوب استدلال .این پژوهش از نظر ماهیت و محتوایی از نوع علیّ و از نظر هدف کاربردی است

و سایر   ، مجلات ای معنی که مبانی نظری و پیشینۀ پژوهش از راه کتابخانه؛ بدین  پذیرد استقرایی صورت می -قیاسی
دلیل نوع  . به شود ها از راه استقرایی انجام می ها برای تأیید و رد فرضیه های معتبر در قالب قیاسی، و گردآوری داده سایت

های تابلویی برای برآورد ضرایب  ای دادههای مقطعی و طولی از روش الگوه همزمان داده  های مورد مطالعه، مقایسۀ داده
 .ها استفاده شده است و آزمون فرضیه

 

 مدل و متغیرها

 عدم تقارن اطلاعات : متغیر  مستقل
برای اندازه گیری عدم تقارن اطلاعاتی از دامنه اختلاف قیمت پیشنهادی خرید و فروش استفاده می شود. برای اندازه 

طبق تحقیقات شینگ یانگ و  (8312ی خرید و فروش از مدل چیانگ و وینکاش )گیری دامنه اختلاف قیمت پیشنهاد
 ( استفاده می شود.برای این منظور:3082) همکاران

 از قیمت پیشنهادی فروش در همین لحظه کسر می شود. tقیمت پیشنهادی خرید مربوط به لحظه  -8

بر میانگین قیمت پیشنهادی  iبه منظور قابلیت مقایسه شرکتها، لازم است که مقدار به دست آمده برای شرکت  -3
 تقسیم گردد. tخرید و فروش سهام در لحظه 

در نهایت به منظور محاسبه دامنه پیشنهادی خرید و فروش نسبی روزانه سهام لازم است از دامنه قیمت پیشنهادی  -9
 ی مربوط به لحظات مختلف یک روز میانگین گرفته شود.خرید و فروش نسب

         
 

 
∑

         
         

 

 

 
 می باشد. tدر دوره  iدامنه تفاوت قیمت پیشنهادی خرید و فروش سهام شرکت  SPREDAکه در آن 

N .تعداد لحظات معاملاتی در یک روز کاری بورس می باشد 
 (ASK PRICE)APit میانگین قیمت فروش پیشنهادی سهام شرکت :i  در دورهt. 

BAit(BID PRICE) میانگین قیمت پیشنهادی خرید سهام شرکت :i  در دورهt. 
AP(Ask Price) میانگین قیمت فروش پیشنهادی سهام شرکت :i  در دورهt. 

پس از به دست آوردن اختلاف قیمت پیشنهادی خرید و فروش روزانه سهام از طریق رابطه فوق، میانگین سالانه اختلاف 
قیمت پیشنهادی خرید و فروش سالانه محاسبه می گردد. طبق مدل هر چه دامنه تفاوت قیمت پیشنهادی خرید و فروش 

یشتر است در آزمون فرضیه ها قدر مطلق عدد حاصل از این سهام عدد بزرگتری باشد حاکی از عدم تقارن اطلاعاتی ب
 مدل مورد استفاده قرار می گیرد. 

 

 متغیر وابسته: مدیریت سود 
های واقعی سه معیار در نظر گرفته و برآورد شد که شامل  سطح هموارسازی فعالیت  منظور مطالعۀ در پژوهش حاضر نیز به

های اختیاری و سطح غیرعادی  های عملیاتی، سطح غیرعادی هزینه الیتسطح غیرعادی جریان وجوه نقد ناشی از فع
نیز شواهدی  (3003)لین و همکاران  (،3002)چودهاری   گرفته بعد از روی های صورت های تولید است. در پژوهش هزینه
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و تأثیر آنها بر سه متغیر  شرح زیر اند. پژوهش حاضر بر سه روش هموارسازی به  در حمایت از اعتبار این معیارها ارائه کرده
 مذکور تمرکز کرده است:

 .تر بندی فروش از طریق اعطای تخفیف بیشتر یا شرایط اعتباری آسان تسریع در زمان -الف
کارها به احتمال زیاد  اما این راه دهد؛ طور موقت، مقادیر فروش را افزایش می چنین تخفیفات و شرایط اعتباری آسانی به

فروش مثبت باشد، فروش اضافی   گردد. با فرض اینکه حاشیۀ های قبلی خود باز می ندارد و شرکت به قیمتدوام چندانی 
منجر به افزایش سود دورۀ جاری خواهد شد؛ اگرچه هم تخفیفات و هم شرایط اعتباری آسان، کاهش در جریان وجوه نقد 

 جاری در پی خواهد داشت.  را در دورۀ
 .رفته از طریق افزایش تولید کالای فروش  شدۀ کاهش بهای تمام -ب

که  توانند تولید را به میزانی بیش از حد نیاز افزایش دهند و از این طریق منجر به افزایش سود شوند. زمانی مدیران می
 های سربار ثابت را بر روی تعداد بیشتری از واحدهای کنند، قادرند هزینه مدیران تعداد واحدهای بیشتری را تولید می

های ثابت  که کاهش در هزینه های ثابت هر واحد کاهش یابد. مادامی تولیدی سرشکن کنند و در نتیجه باعث شوند هزینه
یابد. این  وسیلۀ هیچگونه افزایش در هزینۀ نهایی هر واحد خنثی نشود، کل هزینه به ازای هر واحد کاهش می هر واحد به

کند. اگرچه  حاشیۀ عملیاتی بالاتری را گزارش می  شود و شرکت رفته می وشکالای فر  شدۀ امر منجر به کاهش بهای تمام
های تولید  شود که منجر به افزایش نسبت هزینه های نگهداری دیگری را متحمل می شرکت باز هم تولیدات و هزینه

 شود. شده می ارائههای عملیاتی در مقایسه با سطح فروش  سالیانه به فروش و کاهش جریان وجوه نقد ناشی از فعالیت
 .های اداری، عمومی و فروش تبلیغات، پژوهش و توسعه و هزینه  های اختیاری مانند هزینۀ کاهش در هزینه -پ

طور   هایی را به هایی، سود دورۀ جاری را افزایش خواهد داد. همچنین، اگر شرکت عموماً چنین هزینه کاهش چنین هزینه
جاری در پی   ریان وجوه نقد را با ریسک جریان وجوه نقد آتی کمتر نیز در دورۀنقد پرداخت کند، این روش افزایش ج

 ها، جریان وجوه نقد آتی شرکت نیز دچار کاهش شود. دارد. به این معنی که ممکن است بر اثر کاهش این هزینه
های تولید  ختیاری و هزینههای ا های عملیاتی، هزینه در این پژوهش ابتدا سطوح عادی جریان وجوه نقدی ناشی از فعالیت

( انجام 3002چودهاری )  ( محاسبه شد، مشابه آنچه در پژوهش روی8331دچو و همکاران )  یافتۀ با استفاده از مدل توسعه
های عملیاتی، تابعی خطی از فروش و تغییرات آن تعریف  شده است. در پژوهش فوق، جریان وجوه نقد ناشی از فعالیت

 :شد گرفته کار به شرکت  – ( برای سال8این مدل، رگرسیون مقطعی زیر به شرح رابطۀ ) شود. برای برآورد می
 (:8رابطه )

CFOit/Ait-1 = K0 + K1(1/Ait-1) + K2(Saleit/Ait-1) + K3(ΔSaleit/Ait-1) + ɛit                                
 

های عملیاتی  است با جریان وجوه نقد ناشی از فعالیتهای عملیاتی برابر  جریان غیرعادی وجوه نقد ناشی از فعالیت
 شود. ( محاسبه می8منهای سطح عادی جریان وجوه نقد عملیاتی که با استفاده از ضرایب رابطۀ )

رفته و تغییر در موجودی مواد و کالا طی سال تعریف  شدۀ کالای فروش عنوان مجموع بهای تمام های تولید به هزینه
 رفته تابعی خطی از فروش همان دوره در نظر گرفته شد. شدۀ کالای فروش پژوهش بهای تمامشود. در این  می

 (:3رابطه )
COGSit/Ait-1 = K0 + K1(1/Ait-1) + K2(Saleit/Ait-1) + ɛit 

 
همچنین، در پژوهش حاضر رشد موجودی مواد و کالا، تابعی خطی از تغییرات همزمان و همچنین، تغییرات با تأخیر 

  ( در نظر گرفته شد.9شرح رابطۀ ) فروش به
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 :(9رابطۀ )

ΔINV/Ait-1 = K0 + K1(1/Ait-1) + K2(ΔSaleit/Ait-1) + K2(ΔSaleit-1/Ait-1) + ɛit 
 

 ( برآورد شد:4صورت رابطۀ ) های تولید به ( سطح عادی هزینه9( و )3های ) با استفاده از رابطه
 :(4رابطۀ )

Prod Costit/Ait-1 = K0 + K1(1/Ait-1) + K2(Saleit/Ait-1) + K2(ΔSaleit/Ait-1) + K2(ΔSaleit-1/Ait-1) 

+ ɛit 
 

 ( در نظر گرفته شد:1صورت رابطۀ ) صورت یک تابع خطی از فروش به های اختیاری نیز به سطح عادی هزینه
 :(1رابطۀ )

Disc Expit/Ait-1 = K0 + K1(1/Ait-1) + K2(Saleit-1/Ait-1) + K2(ΔSaleit/Ait-1) + K2(ΔSaleit-1/Ait-1) 

+ ɛit 
 

نهایی میزان اعمال مدیریت سود واقعی از طریق مقادیر خطای هر   معیار سنجش مدیریت سود واقعی با توجه به اندازۀ
 ممکن است مثبت و یا منفی باشند. شود. مقادیر خطا  شده محاسبه می های یاد یک از مدل

 

 حاکمیت شرکتی  متغیر میانجی: ابعاد
 . شود می گرفته نظر حاکمیت شرکتی در ابعاد عنوان زیر به متغیر سه تحقیق این در

 

 استقلال هیات مدیره  
اعضای هیات مدیره که بصورت غیر موظف هستند و مسئولیت اجرایی در شرکت ندارند، بطور موثرتری به وظایف 

( به بررسی نقش 3001) 8نمایند. ارگان و همکارانلازم استفاده میپردازند و از ابزارهای  کنترلی و نظارتی خود می
گیری پرداختند و به این نتیجه رسیدند که از دیدگاه مدیران مالی، اعضای غیرموظف اعضای غیرموظف در فرآیند تصمیم

غیرموظف هیات نشان دهنده نسبت اعضای  کنند. استقلال هیات مدیرهدر حاکمیت شرکتی خوب، نقش مهمی را ایفا می
باشد. طبق دیدگاه تئوری نمایندگی، مدیران غیرموظف وظیفه نظارت بر سایر مدیره به کل اعضای هیات مدیره می

 3ها در جلسات پرداخت خواهد شد)بنجامیناعضای هیات مدیره را بر عهده دارند و حقوق آنان بر اساس ساعات حضور آن
 (.9،3003و اهیکیو

 

 نهادی مالکیت
، منابع  قابل  ملاحظه  ای را  برای کنترل شرکت تخصیص می دهند ی  بخاطر تواناییهای فنی و مالیان  نهادسهامدار

 نهادی مالکیت که دهدیم نشان( 8331) بوش و از نظرات کارشناسان خبره مالی برای اداره شرکت استفاده می کنند.

 رینظ بزرگ گذارانهیسرما ،ینهاد گذارانهیسرما. است یشرکت تیحاکم بر موثر یرونیب کنترل یوکارها ساز از یکی
 ماتیتصم ارزیابی و اطلاعات آوریجمع قیطر از که هستند ... و گذاری هیسرما هایشرکت مه،یب هایشرکت ها،بانک
 نشان( 8331) مگ. ی کنندم نظارت شرکت بر ،حیصر طور به شرکت عمل نحوه اداره قیطر از و یضمن بطور تیریمد

                                                           
1
 Oregan & et al 

2
 Benjamin 

3
 Ehikioya 
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 و شرکت عملکرد بر شتریب دیتاک به وادار را رانیمد ی تواندم ینهاد گذاران هیسرما توسط شرکت بر نظارت که داد
گذارن قانون بازار اوراق بهادار ایران سرمایه 8ماده  38طبق بند  . کند طلبانه شتنیخو ای طلبانه فرصت رفتار کاهش

سرمایه و گذاری، صندوق بازنشستگی، شرکت تامینهای سرمایهها، شرکتها، هلدینگها و بیمهنهادی عبارتند از: بانک
  .(8931 )مستانه و پاک مرام، ده نزد سازمان بورس اوراق بهادارگذاری ثبت شهای سرمایهصندوق

 

 متغیر های کنترلی

 اندازه شرکت
 اندازه با استفاده از لگاریتم طبیعی مجموع دارایی اندازه گیری می شود.

 اهرم مالی
 می شود. مالی استفاده شاخص اهرم عنوان به دارایی کل به بدهی کل نسبت تحقیق، از این در

 

 یافته ها
تحلیل آماری متغیرهای پژوهش به عنوان بخشی از متدلوژی برای اهداف توصیف شواهد تجربی درباره موضوع مورد 

های  های توصیفی ویژگی رود. مشخصه میهای پژوهش بکار  پژوهش و تفسیر نتایج توصیفی به منظور ارزشیابی فرضیه
های این  کند که استنباط آماری براساس شاخص پدیده مورد پژوهش را در گروه مطالعه به صورت دقیق بیان می

های آماری گرایش مرکزی و پراکندگی  پذیرد. متغیرهای تحقیق با استفاده از شاخص متغیرهای مشاهده شده انجام می
آوری شده را پردازش توان اطلاعات جمعها میوسیله آنهایی را که بهطور کلی، روشبه .توصیف و تحلیل شده است

ها، تعداد سازی دادههای پرت و مرتبنامند. لازم به ذکر است که پس از حذف دادهکرده و خلاصه نمود، آمار توصیفی می
 های متغیرهای پژوهش با اندکی کاهش مواجه شده است.سال -شرکت
های مستقل، وابسته و کنترل  آمار توصیفی بیانگر مقدار میانگین، انحراف معیار، حداقل و حداکثر هریک از متغیرجدول 

دهنده نقطه تعادل و مرکز ثقل توزیع است و  ترین شاخص مرکزی، میانگین است که نشان باشد. در این جدول، اصلی می
 باشد.  ها می دادن مرکز داده شاخص خوبی برای نشان

 متغیرهای مورد مطالعه های توصیفی شاخص (:2)جدول 

 متغیر نماد تعداد میانگین معیار انحراف حداقل حداکثر

8 0 03993 03941 321 AUDIND استقلال هیات مدیره 

83410 03283- 03829 03002 321 SPREAD عدم تقارن اطلاعاتی 

031 03083 03802 03021 321 EA مدیریت سود 

0331 0 03834 03238 321 NAHADI سهامداران نهادی 

833802 33323 83131 843013 321 SIZE اندازه شرکت 

03124 03024 03942 03231 321 LEV اهرم مالی 

طور کلی، معیارهای به است. 03021برابر  مدیریت سودشود، میانگین مشاهده می 8همانطور که در جدول شماره 
ترین نمایند. یکی از مهم پراکندگی مشاهدات را حول میانگین بررسی و مقایسه میپراکندگی، معیارهایی هستند که 

 باشد.  معیارهای پراکندگی، انحراف معیار می
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 های پانلآزمون ریشه واحد داده
اگر  شود.های مورد استفاده در مدل اطمینان حاصل میمانایی دادهقبل از برآورد و بررسی مدل، ابتدا نسبت به مانایی و نا

ها در طول زمان دارای واریانس و های نامانا استفاده گردد، به دلیل اینکه دادهدر تخمین معادلات اقتصادسنجی از داده
باشند و با دار و غیرقابل استفاده می معتبر نیستند و مدل تخمین زده شده تورشF و tهای میانگین ثابت نیستند، لذا آماره

داری ها، در عین حال که ممکن است هیچ رابطه معنی واهیم شد. در اینگونه رگرسیونمسأله رگرسیون کاذب مواجه خ
بین متغیرهای الگو وجود نداشته باشد، ضریب تعیین به دست آمده آن ممکن است بسیار بالا باشد و موجب شود که 

 های غلطی در مورد میزان ارتباط بین متغیرها کشانیده شود.محقق به استنباط
 چندانی اعتبار از کنند،می تلفیقی استفاده هایداده از که الگوهایی در زمانیسری هایداده واحد ریشه یهاآزمون

 های زیر استفاده نمود:از آزمون بایستی ترکیبی هاینیستند، به همین دلیل برای بررسی مانایی داده برخوردار
 .8. آزمون لوین لین و چو8
 .3. آزمون بریتونگ3
 .9ایم، پسران و شین. آزمون 9

-پایایی متغیرهای پژوهش به این معنا است که میانگین و واریانس متغیرها در طول زمان و کواریانس متغیرها بین سال

 شود. وجود آمدن رگرسیون کاذب نمیهای مختلف ثابت بوده است. در نتیجه، استفاده از این متغیرها در مدل، باعث به
 .4فیشر-آزمون دیکی فولر تعمیم یافته. فیشر با استفاده از 4
 .1فیشر-. فیشر با استفاده از آزمون فیلیپس پرون1
 .2. آزمون هادری2
 .وجود ریشه واحد )نامانا(:   

 .عدم وجود ریشه واحد )مانا(:   
پرون فیشر  -فیلیپسی فیشر و آزمون و شین، آزمون دیکی فولر تعمیم یافتهچو، ایم، پسران  و های لوین، لینالبته آزمون

اند. در تمام این باشد که در این مطالعه مورد بررسی قرار گرفتههای پانل میهای ریشه واحد در دادهترین آزموناز مهم
باشد. لازم بذکر است که در آزمون مانایی این قابلیت وجود دارد که در ها فرضیه صفر مبنی بر وجود ریشه واحد میآزمون

ها بررسی شود و گیری، مانایی دادهدر سطح مانا نباشند، با یک مرتبه و در نهایت با دو مرتبه تفاضلها صورتی داده
باشند. ها جهت تخمین و برآورد مدلها قابل استناد و معتبر میها در این سه سطح تأئید شوند، دادهچنانچه مانایی داده

 برای تمامی متغیرها ارائه شده است. ( برای حالت با عرض از مبدأ3ها در جدول )نتایج آزمون
 نتایج آزمون ریشه واحد متغیرها (:1)جدول 

 های مانایی آزمون

 LLC Prob IPS prob ADF-Fisher Prob pp-Fisher Prob آزمونها    متغیرها

 000/0 3223121 000/0 2233181 000/0 -883120 000/0 -413089 اندازه شرکت

 در سطح در سطح سطحدر  در سطح مرتبه مانایی

عدم تقارن 
 اطلاعاتی

433488- 000/0 803041- 000/0 2083913 000/0 1183121 000/0 

                                                           
1
 Levin, Lin and Chu (LLC) 

2
 Breitung 

3
 Im, Pesaran and Shin (IPS) 

4
 Fisher – ADF 

5
 Fisher – PP 

6
 Hadri 
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 در سطح در سطح در سطح در سطح مرتبه مانایی

استقلال هیات 
 مدیره

343483- 000/0 93931- 000/0 3013849 000/0 3483020 000/0 

 در سطح در سطح در سطح در سطح مرتبه مانایی

 000/0 3033139 000/0 2223103 -803433 000/0 -123301 اهرم مالی

 در سطح در سطح در سطح در سطح مرتبه مانایی

 000/0 2893282 000/0 2043284 000/0 -23432 000/0 -403402 سهامدار نهادی

 در سطح در سطح در سطح در سطح مرتبه مانایی

 000/0 2843423 000/0 1843212 000/0 -303033 000/0 -8123833 مدیریت سود

 در سطح در سطح در سطح در سطح مرتبه مانایی

 و های لوین لیندرصد تمام متغیرها در آزمون 31(، در سطح اطمینان 9براساس نتایج حاصل از آزمون مانایی در جدول )
سطح مانا هستند. این نتایج با توجه به پرون فیشر در  -ی فیشر و فیلیپسیافتهو شین، دیکی فولر تعمیمچو، ایم پسران 

پرون فیشر و -ی فیشر و فیلیپسیافتهو شین، دیکی فولر تعمیمچو، ایم پسران  و های لوین، لینمقدار عددی آماره
اند. به عنوان نمونه برای متغیر عدم تقارن اطلاعاتی با توجه ها استخراج شدههمچنین سطح احتمال مربوط به این آماره

است( و  -3و  3( شده است و اینکه )سطح بحرانی بین -488/43چو معادل ) و لوین لین آزمون ه اینکه میزان آمارهب
(، در نتیجه این متغیر در سطح مانا است و prob <0.05همچنین سطح احتمال برای این متغیر معادل صفر شده است )

 غیرها نیز برقرار است. نیاز به تفاضلگیری ندارد. همین تحلیل برای سایر مت
درصد است و  1برای متغیرها، مقدار سطح معناداری کمتر از  آزمون ایم، پسران و شین، مقادیر 3با توجه به جدول شماره 

 بنابراین، همگی متغیرهای پژوهش در دوره مورد بررسی در سطح پایا هستند. 

 

 تعیین نوع آزمون و روش تجزیه و تحلیل
لیمر  Fها از آزمون چاو و آماره  های ترکیبی و تشخیص همگن یا ناهمگن بودن آن کارگیری دادهبرای تعیین روش به 

 های آماری این آزمون به شرح زیر است: استفاده شده است. فرضیه
 .8های تلفیقیفرض صفر: داده
 .3های تابلوییفرض یک: داده

بایست برای تخمین مدل  های پانلی شود، می ه صورت دادهها ب بر به کارگیری داده که نتایج این آزمون، مبنی در صورتی
یا اثرات تصادفی استفاده شود. برای انتخاب یکی از این دو مدل باید آزمون  های اثرات ثابت  پژوهش از یکی از مدل

 هاسمن اجرا شود.
 .9فرض صفر: اثرات تصادفی

 .4فرض یک: اثرات ثابت
 همگن یا ناهمگن بودن مقاطعچاو، جهت تشخیص  نتایج آزمون (:3) جدول

  
 

                                                           
1
 Pooled Data 

2
 Panel Data 

3
 Random Effects 

4
 Fixed Effects 

 نتیجه آزمون چاو Fاحتمال آماره  F الگوی مورد بررسی

 شود فرض صفر رد می 03000 23393 مدل اول پژوهش

 شود فرض صفر تایید می 03384 03943 مدل دوم پژوهش
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در  F آماره برای آمده دستبه که احتمال دهد می نشان چاو، آزمون نتیجه شود، می دیده 9شماره  جدول در که گونه همان
ها به صورت تابلویی  ها در تمام مدل بنابراین برای آزمون این فرضیه، داده است، درصد 1 از مدل پژوهش پژوهش کمتر

ها در تمام  بنابراین برای آزمون این فرضیه، داده درصد بوده، 1. اما برای مدل دوم  بیشنر از گیرندمیمورد استفاده قرار 
 .گیرندصورت پولی مورد استفاده قرار میها به  مدل

 

 آزمون هاسمن
 فرض بود، بیشتر جدول مقدار از آمده بدست دو چی اگر شود می استفاده آزادی درجه K با دو چی آماره از آزمون این در

 شود می پذیرفته ثابت آثار فرض و شود می رد بودن تصادفی بر مبنی صفر
 تشخیص استفاده از اثرات ثابت یا تصادفی هاسمن، جهت نتایج آزمون(: 8) جدول

 نتیجه آزمون  احتمال آماره  مقدار آماره الگوی مورد بررسی

 اثرات ثابت 03081 813291 مدل اول پژوهش

. دارد دلالت ثابت اثرات با دیتا پانل مدل بر مقابل فرضیه و تصادفی اثرات با دیتا پانل مدل بر صفر فرضیه آزمون این در
 صفر فرضیه باشد درصد 1 از کوچکتر( prob) آن احتمال آماره یا و اش بحرانی مقادیر از بزرگتر هاسمن آزمون آماره اگر
 .شود می پذیرفته ثابت اثرات مدل تایید بر مبنی یک فرضیه و رد

(شده 813291طبق نتایج حاصل از آزمون هاسمن برای مدل پژوهش با توجه به اینکه میزان آماره هاسمن برای مدل )
دهد که ( نشان میH0) شود. رد فرضیه صفراست، لذا فرضیه صفر رد می P- Value <0.05 است و از طرفی میزان 

 ثابت استفاده شود.باشد و بایستی از روش اثرات  روش اثرات تصادفی ناسازگار می

 

 های پژوهش نتایج آزمون فرضیه
 استقلال هیات مدیره بر رابطه بین عدم تقارن اطلاعات و مدیریت سود تاثیر دارد. آزمون فرضیه اول:

 ارائه گردیده است. 2و  1نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل در جدول 
 آمار معناداری مدل پژوهش(: 5) جدول

 واتسون- دوربین آماره داری سطح معنی Fآماره  شده تعیین تعدیلضریب  ضریب تعیین مدل

 83302 03000 893322 0399 0391 اول

وسیله ضریب تعیین انجام  گیری نیکویی برازش است که این کار به ای برای اندازه ترین هدف این جدول، ارائه آماره مهم
است. یعنی  99/0 باشد که مقدار آن در اینجا می yو  xبین  رابطه گردد. ضریب تعیین، معیاری برای سنجش شدت می

درصد از تغییرات متغیر وابسته )مدیریت سود( را توضیح دهد. همبستگی متوالی بین  99ضریب تعیین قادر است 
(، همبستگی 83302) 3واتسون –ی دوربین معنای اثرگذاری مشاهدات بر هم است. با توجه به مقدار آماره ها به باقیمانده

 ها وجود ندارد. توالی بین دادهم
بودن  دار مورد قبول واقع شده، به بررسی معنی Fداری کل مدل با استفاده از آماره  حال پس از بررسی اولیه و اینکه معنی

 باشد. شرح زیر می دار بودن ضرایب مدل رگرسیونی ذکر شده، به جدول معنی پردازیم. می tآمده از آزمون  دست ضرایب به
 tضرایب و مقدار آماره  (:6)جدول 

 داری معنی tآماره  انحراف معیار ضرایب متغیرها

 03232 03312 03023 03082 متغیر ثابت

 03008 93919 03032 03039 استقلال هیاات مدیره

 03212 83904 03082 03033 عدم تقارن اطلاعاتی
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 03080 03210 03811 03882 استقلال* عدم تقارن

 03000 -843100 03081 -03333 اندازه شرکت

 03000 93122 03004 03081 اهرم مالی

 

 نتیجه آزمون
درصد(  1( کمتر از سطح خطای مورد پذیرش )03000) Fداری آماره  سطح معنیپژوهش،  مدلبا توجه به نتایج آزمون 

قرار دارد بنابراین  1/3تا  1/8( در فاصله بین 83302بوده و کل مدل رگرسیونی معنی دار است. آماره دوربین واتسون )
از سطح خطای مورد پذیرش  t( آماره P-Valueبودن ) پایینبا توجه به  همبستگی بین اجزای خطای مدل وجود ندارد.

که استقلال هیات مدیره بر رابطه عدم تقارن اطلاعاتی و مدیریت سود تاثیر دهد  نتایج آزمون نشان می 8ب یبرای ضر
دهد  درصد رد کرد. همچنین، نتایج پژوهش نشان می 1توان در سطح خطای  پژوهش را می H0 یه دارد. بنابراین فرض

 داری بر مدیریت سود دارد. متغیرهای کنترلی وارد شده اندازه شرکت، اهرم مالی، در مدل رگرسیون تاثیر معنی
 فرضیه دوم بیان می دارد: 

 مدیریت سود تاثیر دارد.مالیکت نهادی بر رابطه بین عدم تقارن اطلاعاتی و 

 ارائه گردیده است. 1و  2نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل فرضیه پنجم در جدول 
 آمار معناداری مدل پژوهش (:7) جدول

 واتسون- دوربین آماره داری سطح معنی Fآماره  شده ضریب تعیین تعدیل ضریب تعیین مدل

 83208 03000 143144 0313 0319 دوم

وسیله ضریب تعیین انجام  گیری نیکویی برازش است که این کار به ای برای اندازه این جدول، ارائه آمارهترین هدف  مهم
است. یعنی  13/0 باشد که مقدار آن در اینجا می yو  xبین  رابطه گردد. ضریب تعیین، معیاری برای سنجش شدت می

ت سود( را توضیح دهد. همبستگی متوالی بین درصد از تغییرات متغیر وابسته )مدیری 13ضریب تعیین قادر است 
(، همبستگی 83208) 3واتسون –ی دوربین معنای اثرگذاری مشاهدات بر هم است. با توجه به مقدار آماره ها به باقیمانده

 ها وجود ندارد. متوالی بین داده
بودن  دار مورد قبول واقع شده، به بررسی معنی Fداری کل مدل با استفاده از آماره  حال پس از بررسی اولیه و اینکه معنی

 باشد. شرح زیر می دار بودن ضرایب مدل رگرسیونی ذکر شده، به جدول معنی پردازیم. می tآمده از آزمون  دست ضرایب به
 tضرایب و مقدار آماره  (:4)جدول 

 داری معنی tآماره  انحراف معیار ضرایب متغیرها

 03008 93811 03081 03043 متغیر ثابت

 03143 -03833 03003 -03008 مالکیت نهادی

 03222 03482 03008 030001 عدم تقارن اطلاعاتی

 03003 93084 03008 03004 مالکیت نهادی* عدم تقارن اطلاعاتی

 03292 03992 030034 030001 اندازه شرکت

 03000 33420 03001 03018 اهرم مالی

 

 ه آزموننتیج
درصد(  1( کمتر از سطح خطای مورد پذیرش )03000) Fداری آماره  سطح معنیپژوهش،  مدلبا توجه به نتایج آزمون 

قرار دارد بنابراین  1/3تا  1/8( در فاصله بین 83208بوده و کل مدل رگرسیونی معنی دار است. آماره دوربین واتسون )
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از سطح خطای مورد پذیرش  t( آماره P-Valueبودن ) پایینبه با توجه  همبستگی بین اجزای خطای مدل وجود ندارد.
که مالکیت نهادی بر رابطه بین عدم تقارن اطلاعات و مدیریت سود تاثیر دهد  نتایج آزمون نشان می 8ب یبرای ضر

پژوهش درصد رد کرد. همچنین، نتایج  1توان در سطح خطای  پژوهش را می H0 معنی داری دارد.  بنابراین فرضیه 
 داری بر مدیریت سود دارد. ، اهرم مالی، در مدل رگرسیون تاثیر معنیدهد متغیرهای کنترلی وارد شده نشان می

 

 بحث و نتیجه گیری
با توجه به اینکه مدیران شرکت ها در حال تلاش هستند تا اینکه نشان دهند که منابع نقدی شرکت در حالت مطلوب 

با توجه به نیاز . دنز اقلام تعهدی برای نشان دادن وضعیت شرکت سوء استفاده می کناست بنابراین احتمالاً مدیران ا
توسعه فعالیت های اقتصادی و انجام سرمایه گذاری های جدید، ضروری است نحوۀ تأمین منابع مالی  ،واحدهای تجاری

ظار می رود شرکت ها برای برای اجرای پروژه های سرمایه گذاری نیز مشخص شود. در یک بازار کامل سرمایه، انت
تأمین مالی به راحتی به منابع مالی خارجی دسترسی داشته و تصمیمات سرمایه گذاری منحصراً مبتنی بر سودآوری مورد 
انتظار آینده باشد و تأمین مالی داخلی تأثیری بر تصمیمات سرمایه گذاری نداشته باشد. اما در دنیای واقعی، هزینه تأمین 

ده از منابع داخلی و خارجی متفاوت است و به دلیل مسأله نمایندگی و عدم تقارن اطلاعاتی، هزینه تأمین مالی با استفا
مالی خارجی )انتشار سهام یا اوراق قرضه( بیشتر است و به همین دلیل شرکت ها تمایل به استفاده از منابع داخل شرکت 

که تأمین مالی خارجی گران کاهش یابد، حساسیت سرمایه  بنابراین در شرکت های فاقد محدودیت مالی، زمانی دارند.
گذاری به جریان نقدی افزایش می یابد، اما در شرکت های دارای محدودیت مالی هنگامی که تأمین مالی خارجی گران 

 .(8933)حقیقت و زرگر فیوجی،  کاهش یابد، استفاده از منابع داخلی به عنوان منابع سرمایه گذاری کاهش می یابد
 همین ،چنین هم .شود می ایجاد دارد، وجود سهامداران و مدیران میان که منافعی تضاد ۀنتیج در نمایندگی مشکلات

 .دارد وجود اقلیت سهامداران و (عمده سهامداران) شرکت ۀکنند کنترل سهامداران میان دیگری نحو به تضاد منافع
 که شده نمایندگی های هزینه به منجر نتیجه در و نمایندگی مشکلات و لئمسا ایجاد باعث منافعی چنین تضاد وجود

 کنترل برای مالکان های تلاش از ناشی نمایندگی های هزینه راستا همین در .شود می منتقل ذینفعان آن و شرکت به

 منافع به نسبت آنها که کنند ثابت مایلند مدیران نیز دیگر سوی از .است با اهمیت و توجه قابل اغلب مدیران،

 و مالکان) گروه دو هر بنابراین (.8312 ،8جنسن) هستند سهامداران افزایش ثروت دنبال به و بوده مسئول سهامداران
 برای کارآمد راهکاری عنوان به حسابرسی ترتیب بدین .مستقل هستند حسابرسی خدمات از استفاده به مایل (مدیران

 است، امری ضروری مالی های صورت حسابرسی می شود. محسوب قراردادی روابط در مدیران اختیارات کردن محدود

 کند که فراهم اعتباردهندگان و گذاران سرمایه برای را اطمینان این تواند می شده حسابرسی مالی های صورت زیرا

 افزوده ارزش تواند می مالی های صورت حسابرسی بنابراین گیرد می قرار آنها اختیار در اءاتک قابل و معتبر اطلاعاتی

 مستقیم مشاهده امکان عدم و حسابرسی خدمات اهمیت گرفتن نظر در با .بیاورد وجود به شرکت یک برای اقتصادی را

  (.8930، مهد بنی) است ضروری امری حسابرسی کیفیت کنترل برای بخش اثر روشی کردن پیدا کیفیت حسابرسی،

 مجامع و محققان توجه گردید، بزرگی های شرکت فروپاشی موجب که اخیر های سال مالی گزارشگری های بحران

 فوق موارد به عنایت با .ساخت معطوف قصور، کاهش و حسابرسی های گزارش اعتماد قابلیت افزایش را به ای حرفه

 تواند می موضوع این .شود شناسایی آن ثرؤم متغیرهای و حسابرسی کیفیت نیز ایران بازار سرمایه در است ضروری

 زبان ایجاد نهایت در و شده مالی های گزارش واقعی کیفیتمالی  های صورت از استفاده کنندگان واقعی درک موجب

کمیته حسابرسی ی گیرربکاد و یجااکه از آنجا  .بود خواهد آن نهایی نتیجه کیفیت حسابرسی خصوص در مشترک

                                                           
1
 Jensen. 
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ئه و ارامالی ی شگراریند گزافرد بهبوق، خلاا ن وقانوف خلال اعمع اقوی از وپیشگیردر ه ـتوسعه یافت یهارکشودر
ی حدهادر واکمیته حسابرسی د جورود ومیر نتظا، استده ابوء مؤثر تکااقابل ف و مالی شفای شهاارگزت و طلاعاا
ته کمی، در بهبود فرآیند گزارشگری مالی و شفافیت و قابل اتکاء بودن اطلاعات مالی مؤثر باشد زنیان یردی در اقتصاا

ند اینکه بتوای اسی برکمیته حسابرد. د کرهاا خوـیفاهی ردعتبااخلأ دن کر پری در ربخش نقش کلیدـثا یحسابرس
ص تخصو نش از داکمیته حسابرسی باید ی عضااباشد. همچنین دی قتصااحد از واباید مستقل ، ثربخش عمل کندا

صادی ایران ما را به سوی پژوهش در در واحدهای اقت حاکمیت شرکتیوجود باشند. ردار برخوزم مالی لااری و حسابد
رابطه با تأثیر این کمیته در اعتباردهی واحدهای اقتصادی و اعتماد سرمایه گذاران در سرمایه گذاری و افزایش سوددهی 

 حاکمیت شرکتیاین گونه واحدها و نیز برتعداد معاملات و حجم معاملات و همچنین بازده سهام شرکت هایی که از 
 اشند سوق داده است.برخوردار می ب

 

 منابع 
 های  ی بین کیفیت حسابرسی و اندازه مؤسسه حسابرسی، بررسی (، رابطه8938) ،فر، کاوه آذین ،حساس یگانه، یحیی

 .32-19، صص 28 حسابداری و حسابرسی، دوره هفده، شماره
 (، کیفیت حسابرسی از دیدگاه نظری و تحقیقات تجربی، نشریه حسابدار 8913) ،قنبریان، رضا ،حساس یگانه، یحیی

 .93-4، صص 3و  1، شماره رسمی
  ماهنامه حسابدار، شماره یشرکت تیدر حاکم رهیمد ئتینقش ه ،(8911) ،کیراف ان،یباغوم ،ییحی گانه،یحساس .

 .20-21و  90-99 ص، ص829
 گزارش  تیفیبر ک یچرخش مؤسسات حسابرس ریتأث یبررس، (8913) ،اله یول ،یجعفر ،ییحی گانه،ی حساس

-31صص  ،3 شماره فصلنامه بورس اوراق بهادار، ،در بورس اوراق بهادار تهران شده رفتهیپذ یها شرکت یحسابرس
43. 

 یتجار یها بر چرخه دیها با تأک شرکت ۀیعوامل مؤثر بر ساختار سرما، (8932) ،مرام، عسگر پارک ،حسن ،یحسن، 
 .32-22، صص 82، شماره 1 دوره ،یمال تیریفصلنامۀ راهبرد مد

 مجموعه مقالات  ،از سهامداران تیحما ،یشرکت تیحاکم ،(8912) ،مهسا ،یخراز یرهبر ،یعل دیس ،ینیحس
 .32-19ص انتشارات شرکت بورس اوراق بهادار تهران، ص ،یشرکت یراهبر شیهما

 نسبت نیرابطه ب یبررس ،(8911) ،دیحم ،یمستوف ،فرزانه درپور،یح Q شده  شیپالا یو ارزش افزوده اقتصاد نیتوب
 .31 ص، ص8شماره  ،یمال یفصلنامه حسابدار ،شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ یها در شرکت

 تهران: نشر بازتاب، چاپ اول ،یسینامه نو انیبر پا یکردیبا رو قیروش تحق ،(8913) ،غلامرضا ،یخاک. 
 هیو ساختار سرما یحسابرس تیفیک نیرابطۀ ب یبررس، (8931) ،یعل ا،ین یچراغ، سجاد ،یسی، ویول ،یخداداد، 

 .24-41، صص 88، شماره 9 دوره ،یحسابدار یها یفصلنامۀ بررس
 8دوره  ،یمال تیریفصلنامۀ راهبرد مد ،هیساختار سرما ماتیو تصم یمال یریپذ رابطۀ انعطاف، (8933) ،ایرؤ ،یداراب ،

 .98-8، صص 8شماره 
 از بورس اوراق بهادار تهران( ی)شواهد یرعادیو بازده غ هیساختار سرما انیرابطۀ م یبررس، (8931) ،ایرؤ ،یداراب، 

 .803-22، صص 8، شماره 4 دوره ،یمال تیریفصلنامۀ راهبرد مد
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