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We examine changes in stock price informativeness following the European Union's Transparency 
Directive (TPD). The TPD, implemented by country between 2007 and 2009, enhanced corporate 
transparency through mandating regular firm financial disclosures and facilitating the dissemination of 
financial reports. Using stock return synchronicity as a proxy for stock price informativeness, we find that 
price informativeness improved following implementation of the TPD. This improvement was more 
pronounced in countries with strong regulatory environments than those with weak regulatory 
environments. We additionally examine a later amendment to the TPD that eliminated the requirement of 
quarterly financial disclosures and document an increase in stock return synchronicity following the 
amendment. Our findings support prior research suggesting that transparency regulations improve 
financial information. 
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����b̀b~ĵb
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�=� AB&���� ��CDEFGHFIE� JKB� LMNOPQ� LMNPO��� LRNPO�� LQNRS�TTT�UVWEXYZFD[� J� ONRQR� MON\��TTT� ONMPP� ]NMO�TTT�D̂X_̀ EXaŶbFcde� J� ONRM\� R\NR]�TTT� ONO\f� \NMQ�TTT�gbGDVaFG� J� ONRQR� QMN]O�TTT� ONMfR� RRNMP�TTT�hFGijD[Yk̂XjD[Fl� J� LONO�O� LONS]��� MNQ\R� MONfO�TTT�mDŶnWEW� J� ONO�P� fNfO�TTT� ONOPP� ]NQ]�TTT�mDŶnWEWX[bZZn� JKB� ONOQS� MN\S�T� ONOSQ� RNfO�TTT�moF� J� ONOOS� PNQM�TTT� ONOOR� ON]M���pFaFGYoFcde� JKB� ONRRQ� QN���TTT� ONQOR� QNQP�TTT�_gqcde� B� LONOOP� LQNOM�TTT� LONOO]� LRNSQ�TTT�rst� J� ONOMP� ONS���� LONOPQ� LMNSR�T�rFWj[bŶWXaYG� B� LONMOQ� L\N\f�TTT� LON]]]� LM�NPO�TTT�ubGEVWjW� B� ONOQ\� MN]��T� ONRO�� RNOR�TT�v̀FwDFWW� B� LONOR�� L�Nf��TTT� LONOOP� LONS����xbZXijGZXWEYEF� B� ONOOM� MNSM�T� ONOOO� ONS]���xbZXijGZXjD[bWEGn� JKB� �� �� �� ONOO�� SN\O�TTT�pDXyzU� B� LON\QQ� L�N]\�TTT� LONP]P� LPN\��TTT�yzUXoGVwEk� B� LONOOQ� LON\Q��� LONOOP� LON\����CDîYEjVD� JKB� ONO\\� \N]S�TTT� ONORS� QNOS�TTT�tbGV� JKB� LONMMR� LMN\M��� ONM]O� MN�S����� �� �� �� �� �� �� ��{|}N�rR� �� ONRM� �� �� ONQ�� �� ��~� �� PM�]Q\� �� �� PM�]Q\� �� ����|����������|��������� �� ���� �� �� ���� �� �������������������|��������� �� ~�� �� �� ~�� �� ��������������|��������� �� ���� �� �� ���� �� �������������������Q�ROO�� �� ���� �� �� ���� �� ��TTT��TT����|�T�|��������������������������M���������|�MO�������������������|���������������N��U����������������|���������������|��|����������������|������������������N�vnDHk���������������������������������������|���������������������������rR������������������������|������������������������������N�vnDHk���������������������������������������|���������������������������rR������������������������|�������������������������|����|���|��������|���������N�UVWEXYZFD[������|�|����������������ROMP����ROM����� ���������������ROMR����ROMQN�{�����������������|�����|����{����|���{N����


	Transparency Regulation and Stock Price Informativeness: Evidence from the European Union's Transparency Directive
	Recommended Citation

	Transparency Regulation and Stock Price Informativeness: Evidence from the European Union's Transparency Directive
	Abstract
	Keywords
	Disciplines
	Comments

	GetFileAttachment

