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 مطالعه بال و براون 
 

حسابداري سود و شركتها سهام (بازدهي ها) قيمت ميان رابطه   
گروه بد اخبار و خوب اخبار داراي شركتهاي اساس بر را خود نمونه هاي آنها  

 نمودند بندي
اخبار كه است سالهايي طي در سبدها براي انباشته عادي غير بازده بين مقايسه اي 

 .داشته اند بد و خوب
مثبتي عادي غير بازده متوسط طور به داشتند خوب اخبار كه شركتهايي (ei) 

  غير بازده متوسط طور به داشتند بدي اخبار كه شركتهايي عكس بر نمودند كسب
  . نمودند كسب منفي عادي

وجود رابطه سهام بازار واكنش و سود بين كه دادند نشان وضوح به براون و بال 
 (تجربي حيث از) .دارد

3 



 اعلان تاريخ از قبل سال يك در بد / خوب اخبار به نسبت بازار عادي غير واكنش مزبور، درنمودار•
 است شده بررسي سود

 .مي گردد پيش بيني «ساليانه اعلان از قبل» متفاوتي، طرق از بازار وسيله به سود اطلاعاتي محتواي بيشتر•
 قيمتها و است داده پايان را خود حركت بازار مي شود اعلام سود كه هنگامي كه مي دهد نشان نتايج
 .نموده اند پرش

 مي يابد تحقق ساليانه گزارشات انتشار از قبل غيرعادي بازده درصد 85 تا 80 بين•
 فراهم حسابداري داده هاي «اطلاعاتي محتواي» بررسي دربارة را تحقيقاتي انگيزه براون و بال تحقيق•

 نمود
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بازده انباشته غير عادي
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هنگامي بازار كه گرديد بيان گونه بدين (1970) فاما توسط كارا بازار فرضيه 
   .باشد موجود اطلاعات از كاملي بازتاب دارايي ها قيمت كه كاراست

كسي براي نتواند اطلاعات داشتن كه است معني بدين (واكنش) كامل بازتاب 
 .است يافته تبلور قيمتها در تماماً اطلاعات زيرا باشد، داشته همراه به را سودي

 قيمتها در همزمان و مي شوند داده نشان قيمتها در مناسب طور به اطلاعات بنابراين،
   .هستند رديابي قابل

شكل سه و است  شده بندي طبقه  مجموعه سه در اطلاعات فرضيه اين اساس بر 
 : است زير شرح به بازار كارايي  از
1- گذشته دربارة اطلاعات شامل اطلاعاتي مجموعه كارايي ضعيف شكل  

 .است بهادار اوراق
2- اعلان اطلاعات همه شامل اطلاعاتي مجموعه كارايي قوي نيمه شكل 

 .است موجود و شده
3- همچنين و اطلاعات همه شامل اطلاعاتي مجموعه كارايي قوي شكل 

 در تجربي شواهد (شركت محرمان اطلاعات حتي) . است خصوصي اطلاعات
 را كارايي قوي نيمه و ضعيف شكل گذشته دوره هاي در مالي و حسابداري ادبيات

 .نموده اند تأييد
 - Fama 

 -weakness form 

 - semi strong form 

 - strong form 



 

 

 

 

 

 

 

 

 
 شکل قوی

 
 
 
 
 

 شکل نیمه قوی

 شکل ضعیف



 با نمي توان كه است گذشته قيمتهاي از يكسري بيانگر كارايي ضعيف شكل
 كه شود فرض اگر همچنين ، نمود پيش بيني را آينده قيمتهاي آنها از استفاده

 شرايط تحت مالي بازارهاي در كنندگان استفاده طريق از اطلاعاتي مجموعه
 اطلاعات همه شامل اطلاعاتي مجموعه اين گردد استفاده كارايي قوي نيمه
 دولتي، گزارشات اساسي، مالي صورتهاي مانند شده اعلان و دسترس در

 .بود خواهد ... صنايع، گزارشات و تحليل و تجزيه
  و «گذاري سياست» جهت ويژه كاربرد دو داراي مزبور فرضيه حسابداري در 

 .بود خواهد قوي نيمه كارايي با بازار در «عايدات جريان تحليل و تجزيه»
 به منجر كه نمايد فراهم را اطلاعاتي تمام نمي تواند مالي صورتهاي اينكه اول
   .گردد تصميم گيري اخذ
 استفاده به نمي تواند كه است آن (كاربرد اهميت ترين با و) كاربرد دومين

 اطلاعات كه زيرا بگيرد تعلق معاملاتي مزيتهاي مالي صورتهاي كنندگان
  .مي يابد تبلور قيمتها در سرعت به شده منتشر

 اصلي كانون و بوده درگير بنيادي تحليلهاي و تجزيه با مستقيم طور به نكته اين
 و مي نمايند تحقيق زمينه اين در كه است كساني براي مالي تحليل و تجزيه

 مي شوند معامله نسبي ارزش زير كه هستند شركتهايي سهام دنبال به




