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 گذاری ًادرستی بیي کیفیت افشا ٍ لیوتبزرسی رابطِ

 اللام تعْدی ٍ جزیاى ًمدی

 دکتز غلاهزضا کزدستاًی

 (سٜ)دا٘طٍبٜ ثیٗ إِّّی أبْ خٕیٙی  -دا٘طیبس ٌشٜٚ حسبثذاسی

 تْویٌِ ابزاّیوی

 اسلأی لضٚیٗ آصاددا٘طٍبٜ  -وبسضٙبس اسضذ حسبثذاسی

 چکیدُ
دٞٙذ، پبیذاسی اللاْ تؼٟذی ٞب ضىُ ٔیٌزاساٖ ا٘تظبس خٛد سا اص سٛدٞبی آتی ضشوتصٔب٘ی وٝ سشٔبیٝ     

افطبی اعلاػبت ثٝ . ضٛدٌزاسی ٔیثیٙی وشدٜ ٚ ثٝ تجغ آٖ سٟبْ ثٝ اضتجبٜ لیٕتاص خشیبٖ ٘مذی پیص وٕتشسا 

ثٙبثشایٗ افطبی ثب . دٞذٞب سا افضایص ٔیثیٙی آٖثخطذ ٚ دلت پیصٌزاساٖ آٌبٞی ٔیٌشاٖ ٚ سشٔبیٝتحّیُ

ثش سٚد وٙذ ٚ ا٘تظبس ٔیویفیت ثبلاتش ثٝ دسن وبُٔ اعلاػبت اللاْ تؼٟذی ٚ خشیبٖ ٘مذی وٕه ٔی

ٌزاسی ی ثیٗ ویفیت افطب ٚ لیٕتثشسسی ساثغٝ .ٌزاسی ٘بدسست اخضای سٛد تأثیشٌزاس ثبضذلیٕت

ٌزاساٖ، ثشای ٘بدسست اللاْ تؼٟذی ٚ خشیبٖ ٘مذی ٟٔٓ است، صیشا ٘مص ویفیت افطب دس وٕه ثٝ سشٔبیٝ

فیت افطب ٚ سبصد؛ دس ٘تیدٝ ثیٗ ویٞب سا ثشخستٝ ٔیدسن دسست اعلاػبت حسبثذاسی ٘سجت ثٝ لیٕت

ٞبی ثب ویفیت افطبی ضٛد لیٕت سٟبْ ضشوتثیٙی ٔیاص ایٗ سٚ پیص .ٌیشدای ضىُ ٔیوبسایی ثبصاس ساثغٝ

سا ثب دلت ثیطتشی ٔٙؼىس ( خشیبٖ ٘مذی)تش، پبیذاسی اللاْ تؼٟذی ثبلاتش دس ٔمبیسٝ ثب ویفیت افطبی پبییٗ

شوت پزیشفتٝ ضذٜ دس ثٛسس اٚساق ثٟبداس ض 82ثشای ثشسسی ٞذف ایٗ تحمیك، اعلاػبت ٔشثٛط ثٝ . وٙذ

سٚش سٌشسیٖٛ چٙذٌب٘ٝ ثب  ثىبسٌیشی. لشاس ٌشفت تدضیٝ ٚ تحّیُٔٛسد  1388تب  1383ٞبی عی سبَ

ٚ پبیذاسی سا وٕتش اص ٚالغ ٌزاساٖ پبیذاسی اللاْ تؼٟذی سشٔبیٝ دٞذ٘طبٖ ٔیٞبی تبثّٛیی استفبدٜ اص دادٜ

ضٛد، سٟبْ ثٝ اضتجبٜ ٌزاساٖ سجت ٔیایٗ سفتبس سشٔبیٝ. وٙٙذاسی ٔیٌزخشیبٖ ٘مذی سا ثیص اص ٚالغ اسصش

ٞبی داسای ویفیت افطبی ثبلاتش، ٌزاسی ٘بدسست اخضای سٛد دس ضشوتثٙبثشایٗ، لیٕت. ٌزاسی ضٛدلیٕت

 .یبثذوبٞص ٔی
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 :ٍاصگاى کلیدی

 خشیبٖ ٘مذی  ٌزاسی ٘بدسستٌزاسی ٘بدسست، اللاْ تؼٟذی خلاف لبػذٜ، لیٕتویفیت افطب، لیٕت

 همدهِ -1

اللاْ تؼٟذی ٚ  1ٌزاسی ٘بدسستی ثیٗ ویفیت افطب ٚ لیٕتٞذف ایٗ تحمیك، ثشسسی ساثغٝ     

ٌزاساٖ دس دسن وبُٔ اعلاػبت اللاْ تؼٟذی افطبی ثب ویفیت ثبلاتش ثٝ سشٔبیٝ. خشیبٖ ٘مذی است

ٞبی ٌضاسش ضذٜ ٚ ٌزاساٖ اص عشیك سٛدسشٔبیٝ. وٙذٚ خشیبٖ ٘مذی ثشای سٛدٞبی آتی وٕه ٔی

ٞب سا ٞبی آتی سٟبْ ضشوت، ثبصدٜ(اللاْ تؼٟذی ٚ خشیبٖ ٘مذی ػّٕیبتی)ثشسسی اخضای سٛد 

ای ٞستٙذ وٝ ػٛأُ تأثیشٌزاس دس تدشثٌٝزاساٖ ثیسشٔبیٝ ثیٙیدس ایٗ پیص. وٙٙذثیٙی ٔیپیص

٘ذادٜ، یب ثشآٚسد ثیٙی غحیح ثبصدٜ آتی اص خّٕٝ ٘مص پبیذاسی اللاْ تؼٟذی سا ٔذ٘ظش لشاس پیص

ثٙبثشایٗ، ٚلتی ویفیت افطب . ٞب سا ثٝ د٘جبَ داسداضتجبٞی اص آٖ داس٘ذ وٝ ٚاوٙص ٘بدسست آٖ

 .ٌزاسی وٙٙذتٛا٘ٙذ خشیبٖ ٘مذی سا اسصشٌزاساٖ ثب دلت ثیطتشی ٔیثبلاست، سشٔبیٝ

-ثٙذی خشیبٖٖی ٔجّغ ٚ صٔبٌزاساٖ دسثبسٌٜشاٖ ٚ سشٔبیٝٞذف اغّی افطب، آٌبٜ وشدٖ تحّیُ     

داضتٝ سٛدٞبی آتی ثٟتشی اص ثیٙی ٌزاساٖ پیصٚ سشٔبیٝٔبِی ٌشاٖ تحّیُ تبٞبی ٘مذی آتی است 

. وٙذثٙبثشایٗ ضفبفیت ٚ افطبی ثٟتش ثشای سٟبٔذاساٖ، اعلاع دٞٙذٌی ثٟتشی ایدبد ٔی. ذثبضٙ

ثیٙی لت پیصدٞذ وٝ یه افطبی خٛة، دتحمیمبتی وٝ دس ایٗ صٔیٙٝ غٛست ٌشفتٝ است، ٘طبٖ ٔی

ثبلا افطبی ٞبی ثب سغح ثٝ ایٗ ٔؼٙی وٝ ضشوت. ثخطذی سا ثٟجٛد ٔیآتٞبی سبَ ٌشاٖ اص سٛدتحّیُ

. [9]سٛدٞبی آتی داس٘ذ ی لٛی تشی ثب ثبصدٜ سٟبْثغٝسغح افطبی پبییٗ، سا ثبٞبی ٘سجت ثٝ ضشوت

بی ٔختّف ثٝ ٌٞشٜٚی ٞبی غحیح ٚ آٌبٞبٌ٘ٝیشیفطبی اعلاػبت، ٘مص اسبسی دس تػٕیٓا

أب ٚاحذٞبی التػبدی ثذٖٚ فطبسٞبی خبسج سبصٔبٖ ٚ اِضأبت . ٌزاساٖ داسدخػٛظ سشٔبیٝ

سٚد وٝ ػذْ تٕبیُ ثٝ احتٕبَ ٔی. تٕبیّی ثٝ افطبی وبفی اعلاػبت ٔبِی ٘ذاس٘ذ ای،لب٘ٛ٘ی ٚ حشفٝ

. ثبضذتجظ ٔش( اللاْ تؼٟذی ٚ خشیبٖ ٚخٝ ٘مذ) ٌزاسی ٘بدسست اخضای سٛدلیٕتافطبی وبفی ثب 

ای ٔٙبست وٙذ وٝ اعلاػبت ٔشثٛط، ثٝ ٌٛ٘ٝٞبی حسبثذاسی ٚ ٌضاسضٍشی ٔبِی ایدبة ٔیٞذف
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، (1996) 2ٔغبثك ثب ٘ظش اسّٖٛ. [4]افطب ضٛد ٚ دستشسی ثٝ ایٗ اعلاػبت ثشای ٕٞٝ ٕٔىٗ ثبضذ

ش اٌ. ٌزاساٖ دس دسن ٔحتٛای اعلاػبت التػبدی اللاْ تؼٟذی وٙذ ػُٕ وٙٙذٕٔىٗ است سشٔبیٝ

سٛدٞبی آتی ثٟتش دسن ثیٙی پیصثشای سٛد سا ٘مذی  ضءِتؼٟذی ٚ خ ٔشتجظ ثب خضءِٞب اعلاػبت آٖ

 . ٌزاسی خٛاٞٙذ وشدوٙٙذ، ثٝ ٕٞبٖ ٘سجت اٚساق ثٟبداس سا ثٝ ا٘ذاصٜ لیٕت

 گذاری ًادرستلیوت -2

سن د ثش اسبسٌزاساٖ اص دیذٌبٜ تئٛسی، ٔدٕٛع ػشضٝ ٚ تمبضبی ایدبد ضذٜ تٛسظ سشٔبیٝ     

ضٛد ، تؼییٗ وٙٙذٜ لیٕت سٟبْ یه ضشوت دس ثبصاس است ٚ فشؼ ٔیٌزاسیسشٔبیٝ آ٘بٖ اص ثبصدٜ

أب دس ػُٕ، ٌبٞی اٚلبت ثبصاس دس ٔٛاخٟٝ ثب . ٌزاساٖ دس ثبصاس، ٔٙغمی استٔیبٍ٘یٗ سفتبس سشٔبیٝ

بٚت وٙذ وٝ ثٝ تجغ آٖ، اسصش راتی ثب لیٕت ثبصاس سٟبْ تفاعلاػبت ٔٛخٛد، ٔٙغمی ػُٕ ٕ٘ی

وٙذ؛ دس غٛستی وٝ ثیبٖ ٔی( 1998)، ثٝ ٘مُ اص فشا٘ىُ ٚ ٕٞىبساٖ (1390)ثمفی. خٛاٞذ داضت

، ثسیبس ثبلا یب پبییٗ ثبضذ، اسصیبثی آٖ اٚساق ی٘سجت اسصش راتی ثٝ لیٕت ثشای اٚساق ثٟبداس خبغ

 اسبسیٗ ش اث. ثٟبداس تٛسظ ثبصاس ثٝ عٛس غحیح ا٘دبْ ٘طذٜ ٚ لیٕت آٖ ثیطتش یب وٕتش اص ٚالغ است

 .استٌزاسی ثبلا یب پبییٗ سٟبْ ثٛدٖ ٘سجت اسصش راتی ثٝ لیٕت، ٘طبٍ٘ش ٚیژٌی لیٕت( ثبلا)پبییٗ 

 گذاری ًادرست اللام تعْدیلیوت 1-2

 ٚخٛدػّت  ٚی. ی ٔٙفی ٔطبٞذٜ ٕ٘ٛدثیٗ اللاْ تؼٟذی ٚ ثبصدٜ آتی سٟبْ ساثغٝ( 1996)اسّٖٛ      

صٔب٘ی وٝ  اظٟبس داضتتدشثٝ دس ثبصاس ػٙٛاٖ وشد ٚ ثیساٖ ٌزاای سا ٚخٛد سشٔبیٝچٙیٗ ساثغٝ

دٞٙذ، تٕبیُ داس٘ذ تب پبیذاسی اللاْ ضىُ ٔیسا ٞب اص سٛد ضشوت خٛد ا٘تظبسات ٌزاساٖسشٔبیٝ

ٞبی ٘مذی سا وٕتش اص ٚالغ اسصیبثی وٙٙذ ٚ دس ٚالغ تؼٟذی سا ثیص اص ٚالغ ٚ پبیذاسی خشیبٖ

ضٛد سٟبْ ثٝ وٙٙذ ٚ ایٗ سجت ٔیثیٙی ٔیخشیبٖ ٘مذی ثیطتش پیص پبیذاسی اللاْ تؼٟذی سا ٘سجت ثٝ

ٌزاساٖ ٘سجت ای، ٘طبٖ اص ٚاوٙص ٘بدسست سشٔبیٝچٙیٗ ساثغٝ ٚخٛد .[2] ٌزاسی ضٛداضتجبٜ لیٕت

ی ػٛأُ ٔٛثش ثش ایٗ ٚاوٙص ٘بدسست، اٍ٘یضٜ ٚثٝ تغییشات اللاْ تؼٟذی داسد وٝ ثشسسی ػُّ 

اص ایٗ سٚ، پژٚٞطٍشاٖ صیبدی دس سبَ . ژٚٞطٍشاٖ فشاٞٓ ٕ٘ٛدٜ استی سا ثشای پٞبی صیبدپژٚٞص

ثخص تؼٟذی ی ٔحبسجٝوٝ اسّٖٛ دسیبفت . ٞبی ثؼذ ثٝ ثشسسی اللاْ تؼٟذی خلاف لبػذٜ پشداختٙذ
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-، پبیذاسی وٕتشی دس ٔمبیسٝ ثب پبیذاسی خشیبٖسبَ ثؼذسٛدٞبی خبسی ثب تٛخٝ ثٝ سٛدٞبی یه 

سا ٘بضی اص اختلاف دس لبثّیت اتىبی ٔشثٛط ثٝ اللاْ تؼٟذی ٚ خشیبٖ اٚ ایٗ ٘تبیح . داسدٞبی ٘مذی 

ٚ اللاْ تؼٟذی ثب پبیذاسی پبییٗ سا ثٝ اللاْ تؼٟذی ثب لبثّیت اتىبی  دا٘ذٔیٞبی ٘مذی ٌضاسش ضذٜ 

٘ظش ثب اسّٖٛ، ٘مص پبیذاسی اللاْ تؼٟذی سا ػبُٔ ایدبد ای ٞٓػذٜ. دٞذ ٚ ثشػىسپبییٗ ٘سجت ٔی

-وٙذ وٝ سشٔبیٝاسّٖٛ ٕٞچٙیٗ ایٗ ٌٛ٘ٝ استذلاَ ٔی .دا٘ٙذٌزاساٖ ٔیسشٔبیٝ ٚاوٙص ٘بدسست

. وٙٙذاللاْ تؼٟذی، وٙذ ػُٕ ٔی اعلاػبت ٌزاساٖ ثٝ عٛس ٔتٛسظ دس دسن ٔحتٛای التػبدی

ٌزاسی اللاْ تؼٟذی، حبوی اص ایٗ است وٝ ضشیت ٔشثٛط ثٝ لیٕت( 2001) 3ٞبی صی٘تبیح ثشسسی

ثٝ ػجبست دیٍش . ی اص ضشیت ٔشثٛط ثٝ پیص ثیٙی اللاْ تؼٟذی ثیطتش استاثٝ عٛس لبثُ ٔلاحظٝ

ٞبی تحمیك ٚی ٘طبٖ یبفتٝ. وٙذٌزاسی ٔیثبصاس، اللاْ تؼٟذی سا ثیص اص اسصش ٚالؼی آٖ لیٕت

 .افتذٌزاسی ثیص اص ٚالغ، ػٕذتبً ثشای اللاْ تؼٟذی غیشػبدی اتفبق ٔیلیٕت دٞذ، ایٗٔی

 جزیاى ًمدیلیوت گذاری ًادرست  2-2

وٙذ وٝ سشٔبیٝ ٌزاساٖ، پبیذاسی اللاْ تؼٟذی سا ثیص اص ضٛاٞذی فشاٞٓ ٔی( 1996)اسّٖٛ      

اغٛلاً ثش تخٕیٗ ثیص اص  اٚادثیبت . وٙٙذثشآٚسد ٔی ٚالغٚ پبیذاسی خشیبٖ ٘مذی سا وٕتش اص  ٚالغ

ٕشوض تحمیك ثش وٙذ وٝ تٞشچٙذ، تحمیمبت اخیش پیطٟٙبد ٔی. ضٛدی ثشٚت ٔتٕشوض ٔیا٘ذاصٜ

ٌزاسی ٘بدسست خشیبٖ ٘مذی ٘بلع است ثذٖٚ ثشسسی لیٕت ٌزاسی ٘بدسست اللاْ تؼٟذی،لیٕت

ثشسسی ی دلیك اللاْ تؼٟذی ٚ خشیبٖ ٘مذی ، ٘مص ویفیت افطب دس اسصیبثتحمیكدس ایٗ . [5] [17[ ]9]

ٔشتجظ ثب خضءِ ٌزاساٖ اعلاػبت ٔسأِٝ اغّی تحمیك ایٗ است؛ اٌش سشٔبیٝ ععٛس ٔطخثٝ . ضٛدٔی

ٞبی ثب ویفیت افطبی ثبلاتش، ثٟتش دسن وٙٙذ، اٚساق تؼٟذی ٚ ٘مذی سٛدٞبی آتی سا ثشای ضشوت

تش دستشسی پبییٗوٙٙذ وٝ ثٝ اعلاػبت ثب ویفیت افطبی ٌزاسی ٔیثٟبداس سا ثٝ ٕٞبٖ ا٘ذاصٜ لیٕت

 .داضتٝ ثبضٙذ

 گذاری ًادرست اللام تعْدی ٍ جزیاى ًمدیی لیوتپیاهدّا 3-2

ی اعلاػبت ٘ذاس٘ذ؛ ٍٔش آٖ وٝ دِٚت ٞب تٕبیّی ثٝ اسائٝبٖ ثش ایٗ ثبٚس٘ذ وٝ ضشوتثشخی ٔحمم     

یىی اص ( 1992) ثشداٖٚ ٖ ٚٛی ٞٙذسیىسثٝ ػمیذٜ. ی حسبثذاسی آٖ سا اِضاْ آٚس ٕ٘بیذیب حشفٝ
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ٞب ٚ ذ سٚیٝتٛإ٘ٙ٘یٌزاساٖ ٞب دس افطبی اعلاػبت ایٗ است وٝ چٖٛ سشٔبیٝٔیّی ضشوتدلایُ ثی

. ٞبی حسبثذاسی سا دسن وٙٙذ، افطبی اعلاػبت ثیطتش ٔٛخت ٌٕشاٞی آ٘بٖ خٛاٞذ ضذسیبست

ی ٌشاٖ دس صٔیٙٝای لٛی ٘یست، صیشا ٔذیشاٖ ٔبِی ٚ تحّیُایٗ دیذٌبٜ ٞٓ داسای پطتٛا٘ٝ

فبدٜ تٛا٘ٙذ اص دیذٌبٜ تخػػی آ٘بٖ استا٘ذ ٚ سٟبٔذاساٖ ٔیٞبی تىٕیّی دیذٜحسبثذاسی، آٔٛصش

-ثٟتش دسن ٔی ٞب ثبلاست ساویفیت افطبی آٖٞبیی وٝ سٛد ضشوتٌزاساٖ، ثٙبثشایٗ سشٔبیٝ. وٙٙذ

اٌش . ضٛدٞب ٔطبٞذٜ ٔیسٛد ایٗ ضشوتٌزاسی ٘بدسست وٕتشی دس اخضای وٙٙذ ٚ دس ٘تیدٝ لیٕت

 یذاسیٌزاساٖ ثشای اسصیبثی پبٌزاسی ٘بدسست اللاْ تؼٟذی ثٝ ػّت تٛا٘بیی ٔحذٚد سشٔبیٝلیٕت

ٌزاساٖ ثب ٟٔبست ثبلا علاػبت حسبثذاسی ٞبیی وٝ سشٔبیٝسٚد ضشوتاللاْ ثبضذ، ا٘تظبس ٔی ایٗ

 .[7]ٌزاسی ٘بدسست وٕتشی دس اللاْ تؼٟذی تدشثٝ ٕ٘بیٙذ وٙٙذ، لیٕتٞب سا تفسیش ٔیآٖ

 اللام تعْدی خلاف لاعدُ -3

ی اٚ ایٗ ساثغٝ. ٙفی ٔطبٞذٜ ٕ٘ٛدی ٔثیٗ اللاْ تؼٟذی ٚ ثبصدٜ آتی سٟبْ ساثغٝ( 1996)اسّٖٛ     

ٚ ثسیبسی اص ٔغبِؼبت ثؼذی، ( 1996)اسّٖٛ ی دس ٔغبِؼٝ. ٔٙفی سا اللاْ تؼٟذی خلاف لبػذٜ ٘بٔیذ

د وٝ سشٔبیٝ ٌزاساٖ، تٕبیُ داس٘ذ تب پبیذاسی اللاْ تؼٟذی سا ثیص اص ٚالغ ٚ ضٛاستذلاَ ٔی

دس ٘تیدٝ ثب وٕتشیٗ ػذْ تمبسٖ، دس . وٙٙذپبیذاسی دس خشیبٖ ٞبی ٘مذی سا وٕتش اص ٚالغ اسصیبثی 

ٞبی ٔٛسد ا٘تظبس است ٞبی ٚالؼی وٕتش اص ثبصدٜاللاْ تؼٟذی ثبلایی داس٘ذ، ثبصدٜٞبیی وٝ ضشوت

 .[2] دا٘ٙذٌزاساٖ ثی تدشثٝ سا ػّت ایدبد اللاْ تؼٟذی خلاف لبػذٜ ٔیٚخٛد سشٔبیٝٞب آٖ

، ِٚی ٞٙٛص وٙذسا تأییذ ٔیٚ ٔغبِؼبت ثؼذ اص آٖ ٞبی اسّٖٛ ای یبفتٝاٌش چٝ ضٛاٞذ ٌستشدٜ     

ی فشضیٝ. ضٛدوبٔلاً ٔطخع ٘یست وٝ چٝ ػٛأّی ثبػث ایدبد اللاْ تؼٟذی خلاف لبػذٜ ٔی

ٌزاسی ٘بدسست ثش ایٗ اسبس ثٛد وٝ اللاْ تؼٟذی خلاف لبػذٜ ٘بضی اص لیٕت( 1996)اسّٖٛ 

دسن پبیذاسی  اصا ثبثت فشؼ وشدٜ ٚ ٌزاساٖ، سٛدٞبی ٌضاسش ضذٜ سثٝ عٛسی وٝ سشٔبیٝ. است

ی تؼػت ٘سجت ثٝ اللاْ تؼٟذی دٚ ٘تیدٝ سا ثٝ د٘جبَ ایٗ فشضیٝ. ٙذ٘بتٛاٖ ٞستپبییٗ اللاْ تؼٟذی 

 :داسد

ثٛدٖ ثشای ضشوت ( ٘ضِٚی)ٌزاساٖ اص سٛدٞبی آتی تٕبیُ ثٝ غؼٛدی ا٘تظبسات سشٔبیٝ (1

 .داسد (ثبلا)ٞبیی ثب اللاْ تؼٟذی پبییٗ 
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ٙی سٛدٞبی آتی اص عشیك اللاْ تؼٟذی ثب ٔیضاٖ پبیذاسی اللاْ تؼٟذی ثیلبثّیت پیص (2

 . وبٞص ٔی یبثذ

ثذیٗ تشتیت وٝ ثشای . ذوٙحٕبیت ٔیثٝ غٛست تدشثی اص ٔفْٟٛ اَٚ ( 1996)ٞبی اسّٖٛ یبفتٝ     

 . داسد( ٔٙفی)ثبصدٜ سٟبْ لبثّیت اتىبی ٔثجت ( ثبلا)ٞبیی ثب اللاْ تؼٟذی پبییٗ ضشوت

حٕبیت ( 2006) 4ٚ ٕٞىبساٖ ٚ سیچبسدسٖٛ( 2001)ْ دْٚ ثٝ غٛست تدشثی تٛسظ صی ٔفٟٛ     

ثٝ ایٗ ٘تیدٝ سسیذ وٝ ثبصدٜ غیشػبدی دس اللاْ تؼٟذی اختیبسی ثبلاتش است؛ ( 2001)صی . ضذٜ است

-ی لیٕتوٙذ، ٔجٙی ثش ایٙىٝ اللاْ تؼٟذی خلاف لبػذٜ ثٝ ٚسیّٝاٚ ٕٞچٙیٗ ضٛاٞذی فشاٞٓ ٔی

ثب ( 2006)ٚ ٕٞىبساٖ سیچبسدسٖٛ . ضٛداللاْ تؼٟذی غیشػبدی تحشیه ٔی ٌزاسی ٘بدسست

تشی وٝ لبثّیت اتىبی پبییٗ اخضای اللاْ تؼٟذی استجبط لٛی دسیبفتاخضای اللاْ تؼٟذی ی ٔغبِؼٝ

 [.13] ٞبی غیشػبدی آتی سٟبْ داسدثب ثبصدٜ

  گذاری ًادرست اللام تعْدی ٍ جزیاى ًمدیکیفیت افشا ٍ لیوت -4

سا اص حذالُ ثشخی ٘بثٟٙدبسی ٞبی ثبصاس  تٛا٘ذتدشثی ٔی ضٛاٞذ فشاٞٓ وشدٖ٘تبیح ایٗ تحمیك ثب     

ٌزاساٖ ضٛاٞذی ثشای سیبست تٛا٘ذٔیثؼلاٜٚ ایٗ تحمیك، . ذوبٞص دٞافطبی ویفیت ثبلا  عشیك

 .[8] سا ثسٙدٙذ ی اعلاػبتی افطبٞضیٙٝ ٚ فبیذٜ ضشٚست تٛسؼٝ ٞبحسبثذاسی فشاٞٓ سبصد تب آٖ

تؼٟذی سٛد ثٝ  خضءِثشسسی وشد٘ذ وٝ آیب افطب ٘ىشدٖ اعلاػبت ( 2007) 5ِٛئیس ٚ ٕٞىبساٖ    

-اص لیٕتضٛاٞذی ٞب ؟ آٖوٙذٌزاسی ٘بدسست ثخص اختیبسی اللاْ تؼٟذی وٕه ٔیلیٕت

سا افطب سٛد تؼٟذی  خضءِٞبیی وٝ اعلاػبت ت اللاْ تؼٟذی غیشػبدی ثشای ضشوتٌزاسی ٘بدسس

ی ٔثجتی ثب ، افطب ساثغٝ(2007)ٔغبثك ٘تبیح تحمیك ِٛئیس ٚ ٕٞىبساٖ . ٘ذش ٘ىشدٌضاسوٙٙذ، ٔی

 .سٛد داسد ٌزاسی اخضایٌزاساٖ ثشای لیٕتتٛا٘بیی سشٔبیٝ

 ی تحمیكپیشیٌِ -5

 ی خارجیپیشیٌِ 1-5

                                                   
4 - Richardson et al. 
5 - Louis et al. 
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ی اعلاػبت آیب لیٕت سٟبْ ثٝ عٛس وبُٔ ٔٙؼىس وٙٙذٜثشسسی وشد وٝ ، (1996)اسلَى      

ثٝ ٔٙظٛس ٘طبٖ دادٖ ایٗ ساثغٝ، سٛد  ی سٛدٞبی آتی است؟ ٚی٘مذی دسثبسٜ اخضای تؼٟذی ٚ

وٝ پبیذاسی سٛد خبسی ثب  ٌشفتٚ ٘تیدٝ  ٝ دٚ ثخص ٘مذی ٚ تؼٟذی تفىیه وشدخبسی سا ث

اسّٖٛ ػّت ایٗ . یبثذافضایص خضء ٘مذی سٛد، افضایص ٔیافضایص خضء تؼٟذی سٛد، وبٞص ٚ ثب 

 .ػٙٛاٖ وشدلاْ تؼٟذی وبٞص سا دس ٚیژٌی رٞٙی ثٛدٖ ال

اٚ ثٝ ایٗ . دی ثیٗ سغح افطب ٚ ٞضیٙٝ سشٔبیٝ سا ٔٛسد ثشسسی لشاس دا، ساثغٝ(1997) 6بَتَساى     

تشی ی پبییٗی سشٔبیٝوٙٙذ، ٞضیٌٙٝشاٖ ٔبِی تجؼیت ٕ٘یٞبیی وٝ اص تحّیُ٘تیدٝ سسیذ وٝ ضشوت

ی ضشوت سا ٘یض ثٝ ػٙٛاٖ ثبصاس ٚ ا٘ذاصٜ اٚ دس ایٗ تحمیك ثتبی. سا ثب افضایص دس افطب تدشثٝ وشد٘ذ

ی ٔٙفی ثیٗ سغح افطب ٚ ٞضیٙٝ ٔتغیشٞبی وٙتشِی دس ٘ظش ٌشفت ٚ ثٝ ایٗ ٘تیدٝ سسیذ وٝ ٚخٛد ساثغٝ

 .وٙذی ضشوت، وبٞص پیذا ٔیسشٔبیٝ ثب ٚخٛد ثتبی ثبصاس، افضایص ٚ ثب دس ٘ظش ٌشفتٗ ا٘ذاصٜ

ٚی ثشسسی  .پشداخت اللاْ تؼٟذی غیشػبدی اسی ٘بدسستٌزلیٕتثٝ ثشسسی ، (2001)سی      

ثیٙی یه سبَ سٛد سا اص ایٗ اللاْ تؼٟذی آیب لیٕت سٟبْ ثٝ عٛس ٔٙغمی پیبٔذٞبی پیصوشد وٝ 

ٌزاسی اللاْ ص ایٗ است وٝ ضشیت ٔشثٛط ثٝ اسصش٘تبیح ثشسسی ٞبی اٚ حبوی ا وٙذ؟ٔٙؼىس ٔی

ثٝ ػجبست . ثیٙی اللاْ تؼٟذی، ثیطتش استای اص ضشیت ٔشثٛط ثٝ پیصتؼٟذی، ثٝ عٛس لبثُ ٔلاحظٝ

ٌزاساٖ، وٙذ؛ صیشا سشٔبیٌٝزاسی ٔیدیٍش، ثبصاس، اللاْ تؼٟذی سا ثیص اص اسصش ٚالؼی آٖ لیٕت

وٙٙذ ٚ اللاْ تؼٟذی غیشػبدی ٘سجت ثٝ اللاْ تؼٟذی ثجبت اللاْ تؼٟذی سا ثیص اص حذ ثشآٚسد ٔی

ثٝ ػلاٜٚ، . داس٘ذ بی ٘مذی ػّٕیبتی، ثجبت وٕتشیػبدی ٚ ٘یض اللاْ تؼٟذی ػبدی ٘سجت ثٝ خشیبٖ ٞ

تؼٟذی وٙذ؛ ثٙبثشایٗ ٞٓ اللاْ تؼٟذی ػبدی ٚ ٞٓ اللاْ ٞب سا ثیص اص حذ ثشآٚسد ٔیثبصاس ثجبت آٖ

ٌزاسی دٞذ ایٗ اسصشٞبی تحمیك ٚی ٘طبٖ ٔییبفتٝ. وٙذٌزاسی ٔیغیشػبدی سا ثیص اص حذ لیٕت

 .افتذذی غیشػبدی اتفبق ٔیثیص اص ٚالغ، ػٕذتبً ثشای اللاْ تؼٟ

ٌزاسی ٘بدسست اللاْ ، تأثیش ٔیضاٖ ٔبِىیت ٟ٘بدی ثش لیٕت(2003)کالیٌش ٍ ّوکاراًص      

٘تبیح تحمیك حبوی اص ایٗ ثٛد وٝ ٔبِىیت ٟ٘بدی ثب سغح پبییٗ  .ذی سا ٔٛسد ثشسسی لشاس داد٘ذتؼٟ

 .سدداس داای ٔثجت ٚ ٔؼٙیٌزاسی ٘بدسست اللاْ تؼٟذی، ساثغٝلیٕت

                                                   
6 - Botosan 
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پبیذاسی سٛد  ی ثیٗ لبثّیت اتىبی اللاْ تؼٟذی ٚ، ساثغٝ(2006)ریچاردسَى ٍ ّوکاراى      

ٞب ٘تیدٝ ٌشفتٙذ وٝ اللاْ تؼٟذی ثب لبثّیت اتىبی وٕتش، ٔٙدش ثٝ پبیذاسی وٕتش آٖ. سا ثشسسی وشد٘ذ

ٞب ٜٚ ثش ایٗ، آٖػلا. ثیٙی وٙٙذتٛا٘ٙذ پبیذاسی وٕتش سٛد سا پیصٌزاساٖ ٔیضٛ٘ذ ٚ سشٔبیٝسٛد ٔی

ی ثیٗ پبیذاسی اللاْ تؼٟذی ٞبیی ثب خغبٞبی ٔتفبٚت تمسیٓ وشدٜ ٚ ساثغٝاللاْ تؼٟذی سا ثٝ ٌشٜٚ

اللاْ تؼٟذی ثب ثیطتشیٗ  ،دٞذٞب ٘طبٖ ٔیضٛاٞذ آٖ. ٘ذی ثشآٚسد اللاْ تؼٟذی سا ثشسسی وشدٚ خغب

 .وٙذخغبی ثبِمٜٛ وٕتشیٗ پبیذاسی سا ایدبد ٔی

ای اص استجبط ثیٗ افطبی اللاْ ، ثٝ تدضیٝ ٚ تحّیُ یىپبسچٝ(2007)وکاراى لَئیس ٍ ّ     

ٞب ثشسسی وشد٘ذ وٝ آیب ػذْ افطبی اعلاػبت آٖ. تؼٟذی ٚ اللاْ تؼٟذی خلاف لبػذٜ پشداختٙذ

ٞب  آٖ. ػذٜ ٔٙدش ضٛداللاْ تؼٟذی دس سٛدٞبی اػلاْ ضذٜ ٕٔىٗ است ثٝ اللاْ تؼٟذی خلاف لب

اللاْ وٙٙذ، ٞبیی وٝ اعلاػبت اللاْ تؼٟذی سا ٍٞٙبْ اػلاٖ سٛد افطب ٕ٘یتضشو دس٘تیدٝ ٌشفتٙذ 

ٞب اعلاػبت اللاْ تؼٟذی سا دس صٔبٖ ثٝ ػجبست دیٍش، اٌش ضشوت. تؼٟذی خلاف لبػذٜ ٚخٛد داسد

 .ضٛدٌزاسی ٘بدسست اللاْ تؼٟذی خٌّٛیشی ٔیاػلاٖ سٛد افطب وٙٙذ، اص لیٕت

 ی داخلیپیشیٌِ 2-5

ٌزاساٖ سا ٘سجت ثٝ تغییشات اللاْ تؼٟذی ، ٚاوٙص سشٔبیٝ(1389)ٍ ایزاًشاّی حمیمت      

٘تبیح ثٝ دست آٔذٜ، . ٞب دس اثتذا، ثٝ ثشسسی ٔیضاٖ پبیذاسی اخضای سٛد پشداختٙذآٖ. ثشسسی وشد٘ذ

 خٛد ٌزاساٖ صٔب٘ی وٝ ا٘تظبساتٌزاساٖ است ٚ سشٔبیٝحبوی اص ٚاوٙص ٘بدسست اص سٛی سشٔبیٝ

دٞٙذ، تٕبیُ داس٘ذ پبیذاسی اللاْ تؼٟذی سا ثیص اص ٚالغ ٚ پبیذاسی ٞب ضىُ ٔیضشوتسا اص سٛد 

ی ٔٙفی دس ٘تیدٝ، ایٗ ٔٛضٛع سجت ایدبد ساثغٝ. خشیبٖ ٞبی ٘مذی سا وٕتش اص ٚالغ اسصیبثی وٙٙذ

سا ثشسسی ٌزاساٖ ٚاوٙص ٘بغحیح سشٔبیٝٞب ػّت آٖ. ضٛدثیٗ اللاْ تؼٟذی ٚ ثبصدٜ آتی سٟبْ ٔی

-ا٘ذ، ٘بآٌبٞی سشٔبیٝادٜٞبی خٛد ٘طبٖ دثش اسبس آ٘چٝ اسّٖٛ ٚ ٔحممبٖ دیٍش دس پژٚٞص. ٘ذوشد

 .ٞب ضذٜ استٌزاساٖ اص پبیذاسی اللاْ تؼٟذی، سجت ٚاوٙص ٘بدسست آٖ

، س ٍٕٞشایی لیٕت ٚ اسصش راتی سٟبْ٘مص ٌضاسضٍشی ٔبِی د ثب ثشسسی، (1390)ثمفی      

، ثسیبس ثبلا یب پبییٗ یخبغ ثشای اٚساق ثٟبداس سصش راتی ثٝ لیٕت٘سجت اداسد وٝ چٙب٘چٝ اظٟبس ٔی

ثبضذ، اسصیبثی آٖ اٚساق ثٟبداس تٛسظ ثبصاس ثٝ عٛس غحیح ا٘دبْ ٘طذٜ ٚ لیٕت آٖ ثیطتش یب وٕتش اص 
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-ثٙبثشایٗ، پبییٗ ثٛدٖ ٔیبٍ٘یٗ ٘سجت اسصش راتی ثٝ لیٕت سٟبْ، ضبٞذی داَ ثش لیٕت. ٚالغ است

ثشسسی ایٙىٝ افطبی ثب ویفیت ثبلاتش ثٝ دسن ثیطتش اعلاػبت . استثٟبداس  ٌزاسی ٘بدسست اٚساق

ٌزاسد، ٞذف ایٗ ٌزاسی ٘بدسست تأثیش ٔیخضءِ تؼٟذی ٚ ٘مذی سٛد وٕه وشدٜ ٚ ثش لیٕت

 .تحمیك است

 فزضیِ ّای تحمیك -6

 :تحمیك فشضیٝ ٞبیی ثٝ غٛست صیش عشاحی ضذٜ است تؼمیت اٞذافثٝ ٔٙظٛس 

 . سی خضء تؼٟذی سٛد، وٕتش اص خضء ٘مذی آٖ استپبیذا :ی اٍلفزضیِ

ٞبی ثب ویفیت افطبی ثبلا، ثیطتش اص خضء پبیذاسی خضء تؼٟذی سٛد دس ضشوت: ی دٍمفزضیِ

 .٘مذی سٛد است

 .وٙٙذٌزاسی ٔیٌزاساٖ، پبیذاسی اللاْ تؼٟذی سا ثیطتش اص ٚالغ اسصشسشٔبیٝ: ی سَمفزضیِ

 .وٙٙذٌزاسی ٔییذاسی خشیبٖ ٘مذی سا وٕتش اص ٚالغ اسصشٌزاساٖ، پبسشٔبیٝ: ی چْارمفزضیِ

ٌزاسی ٘بدسست اخضای سٛد، دس ضشوت ٞبیی وٝ ویفیت افطبی ثبلایی لیٕت: ی پٌجنفزضیِ

 .یبثذداس٘ذ، وبٞص ٔی

 رٍش تحمیك -7

ٌزاسی ٘بدسست اص آ٘دب وٝ ٞذف ایٗ تحمیك یبفتٗ ٕٞجستٍی احتٕبِی ثیٗ ویفیت افطب ٚ لیٕت     

سٚیذادی ؼٟذی ٚ خشیبٖ ٘مذی است، تحمیك اص ٘ٛع ٕٞجستٍی ٚ ثب استفبدٜ اص سٚیىشد پساللاْ ت

تدضیٝ ٚ تحّیُ ی ضشوت ٞبی پزیشفتٝ ضذٜ دس ثٛسس اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ ٌزضتٝ یٞبدادٜ ٚ است

 . استضذٜ 

 جاهعِ آهاری ٍ ًوًَِ آهاری 1-7

تحمیك ثب اػٕبَ ی تٟشاٖ ٕ٘ٛ٘ٝ دس ثٛسس اٚساق ثٟبداس پزیشفتٝ ضذٜٞبی ضشوتاص ثیٗ      

 : ضذٜ است ٞبی صیش ا٘تخبةٔحذٚدیت



11 

 

ٞبی ٔبِی ٔتفبٚت تفسیش ٘تبیح تحمیك ٞب ثب سبَٞبی ضشوتاص آ٘دبیی وٝ استفبدٜ اص دادٜ -1

ٞب ا٘ذ وٝ سبَ ٔبِی آٖٞبیی دس ٕ٘ٛ٘ٝ ٔٙظٛس ٌشدیذٜسا ٔطىُ خٛاٞذ وشد، تٟٙب ضشوت

 .اسفٙذ ٞش سبَ ثبضذ 29ٔٙتٟی ثٝ 

2- ٝ ِیضیًٙ،  ٞبی ثیٕٝ،ضشوت: ٞب ٔب٘ٙذُ ٔبٞیت خبظ فؼبِیت ثؼضی اص ضشوتدِی ث

ٌزاسی، ٟ٘بدٞبی پِٛی ثب٘ىی ٚ ّٞذیًٙ ٚ تفبٚت لبثُ ٌشی ٔبِی، سشٔبیٝٚاسغٝ

ی آٔبسی ٞب اص ٕ٘ٛ٘ٝٞبی تِٛیذی ٚ ثبصسٌب٘ی، ایٗ ضشوتٞب ثب ضشوتی آٖٔلاحظٝ

 .ا٘ذتحمیك وٙبس ٌزاضتٝ ضذٜ

 .ٔبٜ ٘ذاضتٝ ثبضٙذ 4ٔؼبٔلاتی ثیص اص  یضشوت ٞب ٚلفٝ -3

 .دٞٙذتحمیك سا تطىیُ ٔیٕ٘ٛ٘ٝ  ،حبئض ضشایظ فٛق ثٛد٘ذوٝ ضشوت  82ثش ایٗ اسبس تؼذاد 

 یافتِ ّای تحمیك -8

ٚ ( ٔیبٍ٘یٗ، ٔیب٘ٝ، ٔبوضیٕٓ ٚ ٔیٙیٕٓ)آٔبس تٛغیفی اص دٚ ثخص ٟٔٓ پبسأتشٞبی ٔشوضی      

. تطىیُ ضذٜ است( یت چٍِٛی ٚ ضشیت وطیذٌیا٘حشاف ٔؼیبس، ضش)پبسأتشٞبی پشاوٙذٌی 

 .دٞذٞبی ٔٛسد ٔغبِؼٝ سا ٘طبٖ ٔیآٔبس تٛغیفی دادٜ( 1)ی ضٕبسٜ ٍ٘بسٜ

 آٔبس تٛغیفی ٔتغیشٞبی تحمیك(: 1)ٍ٘بسٜ 

 ٔیب٘ٝ ٔیبٍ٘یٗ تؼذاد ٔتغیش
ا٘حشاف 

 ٔؼیبس
 ٔیٙیٕٓ ٔبوضیٕٓ

وطیذٌ

 ی
 چٍِٛی

 002/1 228/6- 325/0 153/1 1548/0 2025/0 2286/0 492 سٛد ػّٕیبتی

 334/1 041/12- 678/0 331/1 167/0 153/0 171/0 492 خشیبٖ ٚخٝ ٘مذ

- 437/0 585/10- 079/1 016/1 170/0 045/0 057/0 492 اللاْ تؼٟذی

 275/5 395/51- 0817/1 411/8 7514/0 0514/0 1248/0 492 ثبصدٜ غیشػبدی

ثش . ٖٛ ٘شٔبَ ثٛدٖ خٕلات پسٕب٘ذ استفبدٜ ضذٜ استٞب اص آصٔ٘شٔبَ ثٛدٖ دادٜ ثشسسیثٝ ٔٙظٛس      

ثبضذ، فشؼ غفش ٔجٙی ثش % 5ایٗ ٔجٙب دس غٛستی وٝ ٘تبیح حبغُ دس لسٕت احتٕبَ، ثضسي تش اص 
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ٞب دلاِت ضٛد وٝ ثش ٘شٔبَ ثٛدٖ تٛصیغ دادٜپزیشفتٝ ٔی Jarque-Beraی تٛصیغ ٘شٔبَ عجك آٔبسٜ

 .ضٛددسغذ پزیشفتٝ ٔی 99َ ثٛدٖ دادٜ ٞب دس سغح اعٕیٙبٖ ٘شٔب( 2)ثب تٛخٝ ثٝ ٘تبیح ٍ٘بسٜ . داسد

 آصٖٔٛ ٘شٔبَ ثٛدٖ دادٜ ٞب(: 2)ٍ٘بسٜ 

 ثبصدٜ غیشػبدی ویفیت افطب اللاْ تؼٟذی ٘مذخشیبٖ ٚخٝ سٛد ػّٕیبتی ٔتغیش

Jarque-Bera 34/345 37/2125 53/1394 66/95 58678 

prob 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 

 

 7(OLS)شآٚسد اٍِٛٞبی سٌشسیٖٛ خغی ٔؼٕٛلاً اص سٚش حذالُ ٔشثؼبت ٔؼِٕٛی ثشای ث     

أب ثشای سفغ ٔطىلاتی ٕٞچٖٛ ٘بٕٞسب٘ی ٚاسیب٘س اص سٚش وٕتشیٗ ٔدزٚسات . دضٛاستفبدٜ ٔی

الذاْ ثٝ ٔٛصٖٚ ٕ٘ٛدٖ ٔتغیشٞبی اٍِٛی ٔذَ  GLSسٚش . ضٛداستفبدٜ ٔی GLS8تؼٕیٓ یبفتٝ، یؼٙی 

( OLS)ٞب، تّفیمی ٚ ثب استفبدٜ اص سٌشسیٖٛ حذالُ ٔشثؼبت ٚش ثشسسی دادٜس. ٕ٘بیذسٌشسیٖٛ ٔی

. سٚداست وٝ ثشای دادٜ ٞبی تشویجی ثٝ وبس ٔی( GLS)ٚ سٌشسیٖٛ حذالُ ٔشثؼبت تؼٕیٓ یبفتٝ 

ثیٙی ٚ داسی اختلاف ثیٗ ضشایت پیصثشای ٔؼٙی 9ٕٞچٙیٗ دس ایٗ تحمیك، اص آصٖٔٛ ٔیطىیٗ

-٘یض ثشای ٔؼٙی 10آصٖٔٛ ٚاِذ. ضٛدٔذَ ثػٛست ٕٞضٔبٖ، استفبدٜ ٔیٌزاسی دس دٚ ضشایت اسصش

 .داسی اختلاف ضشایت دس یه ٔذَ ثىبس ٌشفتٝ ٔی ضٛد

 فزضیِ اٍل 1-8

ی ضشیت ٌیشی ثش اسبس ٔمبیسٝٚ ٘تیدٝ ثشآٚسد ضذٜ( 1)ی اَٚ، ٔذَ آصٖٔٛ فشضیٝثشای      

ACCR  ٚCFO ضشیت  ذیثشای تأییذ ایٗ فشضیٝ، ثب. غٛست ٌشفتٝ استACCR  اص ضشیتCFO 

 .وٕتش ثبضذ

                                                                     (  1) ٔذَ

                                                   
7  - Ordinar Least Squares

 

8   - Generalized Least Squares Method
 

9  - Mishkin Test 
10  - Wald Test 
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ٔذَ پیص ثیٙی است ٚ ثشای ا٘ذاصٜ ٌیشی پبیذاسی اخضای تؼٟذی ٚ ٘مذی سٛدٞبی ( 1)ٔذَ      

ٚصٖ ٞبی  سا ثشای پبیذاسی        ایٗ ٔذَ ٕٞچٙیٗ ضشایت پیص ثیٙی . سٚدثىبس ٔیخبسی 

 .٘سجت دادٜ ضذٜ ثٝ اللاْ تؼٟذی ٚ خشیبٖ ٘مذی ٍٞٙبْ پیص ثیٙی سٛدٞبی آتی ثشآٚسد ٔی وٙذ

 (1)٘تبیح حبغُ اص ثشآٚسد ٔذَ (: 3)ٍ٘بسٜ                 EARNt+1 :هتغیز ٍابستِ

 ٘تیدٝ t sigآٔبسٜ  ضشیت ٔتغیش تٛضیحی

ACCRt 577/0 527/14 000/0 داس استٔؼٙی 

CFOt 609/0 352/14 000/0 داس استٔؼٙی 

R2 ٜآٔبسٜ  336/0:    تؼذیُ ضذF     :22/125 

 sig         :000/0 127/2:   ٚاتسٖٛ -دٚسثیٗ

 F :832/0آٔبسٜ :              آصٖٔٛ ٚاِذ

                                     Sig :362/0 

، حبوی اص ایٗ است وٝ ضشیت اللاْ تؼٟذی (3)دس ٍ٘بسٜ ضٛاٞذ تدشثی ٔٙؼىس ضذٜ      

ثٙبثشایٗ، پبیذاسی . است( 609/0)تش اص ضشیت خشیبٖ ٘مذی وٛچه داسیثغٛس ٔؼٙی ،(577/0)

 ختلاف ایٗ ضشایت، آصٖٔٛ ٚاِذثشای ٔؼٙی داسی ا .خضءِ تؼٟذی سٛد وٕتش اص خضءِ ٘مذی آٖ است

. ضٛدٞبی دٚ عشفٝ ا٘دبْ ٚ اسائٝ ٔیٚیٛص، ٘تبیح ثشای آصٖٔٛ -دس ٘شْ افضاس ای. ا٘دبْ ضذٜ است

. داسی تمسیٓ ثش دٚ ضٛدی ٔؼٙیٞبی یه سٛیٝ وبفی است آٔبسٜثشای استٙجبط اص ٘تبیح ثشای آصٖٔٛ

ی اَٚ تحمیك سد ٚ ایٗ ثذاٖ ٔؼٙبست وٝ فشضیٝداس ٘یست ٔؼٙی( 83/0)ثب ایٗ حبَ، ٘تبیح آٔبسٜ ٚاِذ 

  .ضٛدٔی

 فزضیِ دٍم 2-8

ثب  HACCRی ضشیت ثش اسبس ٔمبیسٝ ثشآٚسد ضذٜ ٚ( 2)ٔذَ  ی دْٚثشای آصٖٔٛ فشضیٝ     

HCFO ٝضشیت  سٚدا٘تظبس ٔی. است ٌیشی ضذٜ٘تیدHACCR  اص ضشیتHCFO ثیطتش ثبضذ. 
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 (2)٘تبیح حبغُ اص ثشآٚسد ٔذَ (: 4)ٍ٘بسٜ               EARNt+1: ٔتغیش ٚاثستٝ

 ٘تیدٝ t Sigسٜ آٔب ضشیت ٔتغیش تٛضیحی

ACCRt 41/0 758/8 000/0 ٔؼٙی داس است 

HACCRt 257/0 404/4 000/ ٔؼٙی داس است 

CFOt 478/0 018/10 000/0 ٔؼٙی داس است 

HCFOt 157/0 667/3 0003/0 داس استٔؼٙی 

 F     :21/39آٔبسٜ  411/0:    تؼذیُ ضذٜ   

 sig     :    000/0 046/2:     ٚاتسٖٛ -دٚسثیٗ

 F :3809/2آٔبسٜ :              آصٖٔٛ ٚاِذ

                                     Sig  :1235/0 

EARNt+1 : َسٛد ػّٕیبتی دس سبt+1   .ACCRt   : َاللاْ تؼٟذی دس سبt   .CFOt : خشیبٖ ٚخٝ ٘مذ ػّٕیبتی دس

ضشة ضذٜ  tوٝ دس اللاْ تؼٟذی سبَ  tدس سبَ ( ثػٛست غفش ٚیه)ضبخع ویفیت افطب : t .  HACCRtسبَ 

ضشة  tوٝ دس خشیبٖ ٚخٝ ٘مذ ػّٕیبتی سبَ  tدس سبَ ( ثػٛست غفش ٚیه)ضبخع ویفیت افطب :  HCFOt  .است

 .ضذٜ است

ٞبی ثب بسی دس ضشوتی اخضای تؼٟذی ٚ ٘مذی سٛدٞبی خٌیشی پبیذاسثشای ا٘ذاصٜ( 2)ٔذَ      

 HCFOثب ضشیت  HACCی دْٚ، ضشیت ثشای آصٖٔٛ فشضیٝ. ذٜ استضویفیت افطبی ثبلا استفبدٜ 

 سٚد ، ا٘تظبس ٔی(1996)جؼیت اص اسّٖٛ ثٝ ت. ا٘ذٜضذٔمبیسٝ 
 
  

 
دٞذ ضٛاٞذ ٘طبٖ ٔی. ثبضذ 

تش اص ضشیت خشیبٖ ، ثضسي(257/0)ویفیت افطبی ثبلا  ٞبی ثبضشیت اللاْ تؼٟذی دس ضشوت

ٞبی ثب ویفیت افطبی ثبلا، پبیذاسی خضءِ تؼٟذی سٛد دس ضشوت ثٙبثشایٗ،. است( 157/0)٘مذی 

داس ٔؼٙی% 10دس سغح خغبی ، (38/2)ی ٚاِذ ٘تبیح آٔبسٜ. طتش اص پبیذاسی خضءِ ٘مذی آٖ استثی

 .ضٛدتحمیك تأییذ ٔی دْٚفشضیٝ است ٚ ایٗ ثذاٖ ٔؼٙی است وٝ 

 فزضیِ سَم ٍ چْارم 3-8

    ٌزاسیضشایت اسصش ،ایٗ ٔذَ. ٌزاسی استٔذَ اسصش( 3)ٔذَ           
    

اص پبیذاسی    

. وٙذٔی ثشآٚسد سا دٞٙذٔی ٌزاساٖ ثٝ اللاْ تؼٟذی ٚ خشیبٖ ٘مذی ٘سجتٞبیی وٝ سشٔبیٝٚصٖ

ٚ  ٚالغپبیذاسی اللاْ تؼٟذی سا ثیص اص  ،ٌزاساٖٝ سشٔبیٝو سٚدٔی، ا٘تظبس (1996)اسّٖٛ  ٔغبثك ٘ظش

  ٔثُ )ٌزاسی وٙٙذ اسصش ٚالغپبیذاسی خشیبٖ ٘مذی سا وٕتش اص 
      ٚ     

ثشای  (.    
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ضٛد ٚ ثشآٚسد ٔی( ثب ٞٓ 3ٚ  1ٞبی ٔذَ)سیستٓ ٔؼبدلات ٕٞضٔبٖ  ی سْٛ ٚ چٟبسْ،آصٖٔٛ فشضیٝ

سیستٓ ٞب دس حبِت ثشآٚسد ی ضشایت ٔذَای ٔمبیسٝثب استفبدٜ اص ٘تبیح آٖ، آصٖٔٛ ٔیطىیٗ ثش

یت ای ضشی سْٛ ثش اسبس ٔمبیسٝفشضیٝدس ٔٛسد ٌیشی ٘تیدٝ .ضٛدٕٞضٔبٖ ا٘دبْ ٔیٔؼبدلات 

ACCR  َضشیت  سٚدا٘تظبس ٔی. است( 1)ثب ٔذَ ( 3)اص ٔذACCR  َداسی ثغٛس ٔؼٙی( 3)اص ٔذ

ٞبی دٚسٛیٝ اسائٝ ٔیطىیٗ ٘یض ثشای آصٖٔٛ٘تبیح آصٖٔٛ  .ثبضذ( 1)ٔذَ  ACCRثیطتش اص ضشیت 

٘تبیح ٘طبٖ . داسی حبغّٝ ٘ػف ضٛدی سْٛ ثبیذ ٔؼٙیضٛد ٚ ثشای استٙجبط دس خػٛظ فشضیٝٔی

ثضسٌتش ( 1)اص ٕٞبٖ ضشیت دس ٔذَ ( 3)دس ٔذَ  acc، ضشیت %10دٞذ وٝ دس سغح خغبی ٔی

ی چٟبسْ ثش اسبس فشضیٝ یشیٌ٘تیدٝ. ی سْٛ تحمیك استاست ٚ ایٗ ثٝ ٔؼٙبی ػذْ سد فشضیٝ

اص  CFOضشیت  سٚدا٘تظبس ٔی. است( 1)ٔذَ  CFOثب ضشیت ( 3)ٔذَ  CFOی ضشیت ٔمبیسٝ

   .ثبضذ( 1)ٔذَ  CFOوٕتش اص ضشیت داسی ثغٛس ٔؼٙی( 3)ٔذَ 

 ٚ آصٖٔٛ ٔیطىیٗ( 3ٚ  1)٘تبیح ثشآٚسد سیستٓ ٔؼبدلات ٕٞضٔبٖ (: 5)ٍ٘بسٜ 

 ABR -ٌزاسیٔذَ اسصش EARN-ثیٙیٔذَ پیص

 z Sigآٔبسٜ  ضشیت ٔتغیش z Sigآٔبسٜ  ضشیت ٔتغیش

ACCR 583/0 618/14 000/0 EARN 377/2 295/9 000/0 

CFO 
613/0 557/14 000/0 ACCR 434/0 490/4 000/0 

CFO 652/0 486/6 000/0 

   342/0    158/0 

 sig         CFO  :718/0:      آصٖٔٛ ٔیطىیٗ

                                          ACCR   :151/0 

ABRt+1 : ٜغیشػبدی سٟبْ ٔشثٛط ثٝ سبَ ثبصدt+1 .EARNt+1          : َسٛد ػّٕیبتی دس سبt+1 . 

ACCRt      : َاللاْ تؼٟذی دس سبt  .CFOt             : َخشیبٖ ٚخٝ ٘مذ ػّٕیبتی دس سبt. 

 

عٛس ٝ ٌزاساٖ ثوٝ سشٔبیٝوٙذ اضبسٜ ٔیثٝ ایٗ  (5)ٍ٘بسٜ ، ٘تبیح (1996)اسّٖٛ ٘ظش  فثشخلا     

٘تبیح آصٖٔٛ ٔیطىیٗ وٙٙذ؛ ٌزاسی ٔیاسصش ٚالغاص  وٕتشداسی پبیذاسی خضء تؼٟذی سٛد سا ٔؼٙی

ٚخٛد،  ثب ایٗ. ٚخٛد داسد( 3)ٚ ( 1)دس ٔذَ  ACCRداسی ثیٗ ضشیت دٞذ، تفبٚت ٔؼٙی٘طبٖ ٔی

   ثشای اللاْ تؼٟذی  گذاریارسش زیبض چٖٛ
 بیٌیپیصضزیب اص  تشوٕ         
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ٌزاساٖ پبیذاسی ثٙبثشایٗ ایٗ فشضیٝ وٝ سشٔبیٝ ،است(         )ثشای اللاْ تؼٟذی ( 5ٍ٘بسٜ )

 . ضٛدٕی٘وٙٙذ، پزیشفتٝ ٔی ٌزاسیاسصشاللاْ تؼٟذی سا ثیص اص ٚالغ 

   ٘مذی  ٌزاسی ثشای خشیبٖاسصشضشیت      
ٔٙؼىس )ثیٙی پیصثیطتش اص ضشیت          

، (1996)ٕٞچٙیٗ ثشخلاف اسّٖٛ  .است (        )ثشای خشیبٖ ٘مذی ( 5ضذٜ دس ٍ٘بسٜ 

ٌزاساٖ، پبیذاسی خضء خشیبٖ ٘مذی سٛد دٞذ وٝ سشٔبیٝ٘تبیح حبغُ اص ثشآٚسد ایٗ ٔذَ ٘طبٖ ٔی

داس ٘جٛدٖ آٔبسٜ ٔیطىیٗ دس خػٛظ اختلاف ٔؼٙی. وٙٙذٌزاسی ٔیسا ٘یض ثیص اص ٚالغ اسصش

ثیٙی آٖ، ٌزاسی خشیبٖ ٘مذی اص ضشیت پیصٚ ثیطتش ثٛدٖ ضشیت اسصشدٚ ٔذَ  CFOضشایت 

 .تحمیك استچٟبسْ فشضیٝ  ثٝ ٔؼٙبی سد

 فزضیِ پٌجن 4-8

 ستثشآٚسد ضذٜ ا( ثب ٞٓ 4ٚ  2ٞبی ٔذَ)سیستٓ ٔؼبدلات ٕٞضٔبٖ  ،ی پٙدٓثشای آصٖٔٛ فشضیٝ     

 ٕٞضٔبٖ ثشآٚسد حبِت دس ٞب ٔذَ ضشایت ٔمبیسٝ ثشای ٔیطىیٗ آصٖٔٛ آٖ، ٘تبیح اص استفبدٜ ثب ٚ

 دٚ دس HACCR  ٚHCFO ضشیت وٝ داسیٓ ا٘تظبس تحمیك پٙدٓ فشضیٝ عجك. ضٛد ٔی ا٘دبْ

 سشٔبیٝ ثبصاس ضٛد ٔی ٔٛخت ثیطتش افطبی وٝ چشا) ثبضٙذ ٘ذاضتٝ ٞٓ ثب ٔؼٙبداسی تفبٚت ٔؼبدِٝ

                                             (. ثبضذ داضتٝ سٛد اخضای پبیذاسی ٔیضاٖ اص تشی غحیح ثشداضت

    

                      
         

          
        

        

                   ٔذَ                                                                                                                                                           
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 ٚ آصٖٔٛ ٔیطىیٗ( 4ٚ  2)٘تبیح ثشآٚسد سیستٓ ٔؼبدلات ٕٞضٔبٖ (: 6)ٍ٘بسٜ 

 ABR -ٌزاسیصشٔذَ اس EARN-ثیٙیٔذَ پیص

 z Sigآٔبسٜ  ضشیت ٔتغیش z Sigآٔبسٜ  ضشیت ٔتغیش

ACCR 452/0 235/9 000/0 EARN 499/2 624/9 000/0 

HACCR 225/0 766/3 0002/0 ACCR 274/0 403/2 016/0 

CFO 504/0 115/10 000/0 HACCR 319/0 312/2 021/0 

HCFO 154/0 275/3 0011/0 
CFO 545/0 740/4 000/0 

HCFO 131/0 207/1 227/0 

   369/0    168/0 

 sig         CFO  :745/0                    HCFO :845/0:      آصٖٔٛ ٔیطىیٗ

                                          ACCR   :153/0               HACCR :531/0 

 

ABRt+1    : َثبصدٜ غیشػبدی سٟبْ ٔشثٛط ثٝ سبt+1 

EARNt+1   : َسٛد ػّٕیبتی دس سبt+1. 

ACCRt  : َاللاْ تؼٟذی دس سبt. 

HACCRt  : دس سبَ ( ثػٛست غفش ٚیه)ضبخع ویفیت افطبt  َوٝ دس اللاْ تؼٟذی سبt 

 .ضشة ضذٜ است

CFOt : َخشیبٖ ٚخٝ ٘مذ ػّٕیبتی دس سبt. 

HCFOt  : دس سبَ ( ثػٛست غفش ٚیه)ضبخع ویفیت افطبt  وٝ دس خشیبٖ ٚخٝ ٘مذ

 .ضشة ضذٜ است tتی سبَ ػّٕیب
 

٘طبٖ ٔی دٞذ وٝ دس ( HACCRثشای  HCFO  ٚ53/0 ثشای 85/0) ٔیطىیٗ آصٖٔٛ ٘تبیح     

 ٔٛضٛع ایٗ. وٙذٔی ثشآٚسد دسستی سا ثٝ CFO  ٚACCRضشوتٟبی ثب افطبی ثیطتش، ثبصاس پبیذاسی 

 ٌزاسی ٘بدسست اخضای سٛد ثشایدس ٘تیدٝ، لیٕت .است تحمیك پٙدٓ فشضیٝ تأییذ اص حبوی

 .یبثذضشوت ٞبی ثب ویفیت ثبلای افطب وبٞص ٔی
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 گیزیًتیجِ -9

ی ثیٗ ویفیت افطب ٚ لیٕت ٌزاسی ٘بدسست اخضای سٛد پشداختٝ ایٗ تحمیك ثٝ ثشسسی ساثغٝ     

ٞبی ٔختّف ٌشٜٚی ٞبی غحیح ٚ آٌبٞبٌ٘ٝیشیفطبی اعلاػبت، ٘مص اسبسی دس تػٕیٓا. است

ٞبی التػبدی ثذٖٚ فطبسٞبی خبسج سبصٔبٖ ٚ اِضأبت أب ٚاحذ. ٌزاساٖ داسدثٝ خػٛظ سشٔبیٝ

سٚد وٝ ػذْ تٕبیُ ثٝ احتٕبَ ٔی. تٕبیّی ثٝ افطبی وبفی اعلاػبت ٔبِی ٘ذاس٘ذ ای،لب٘ٛ٘ی ٚ حشفٝ

ثٙبثشایٗ افطبی ثب ویفیت ثبلاتش ثٝ . ثبضذٔشتجظ  ٌزاسی ٘بدسست اخضای سٛدلیٕتافطبی وبفی ثب 

ٌزاسی سٚد ثش لیٕتوٙذ ٚ ا٘تظبس ٔیخشیبٖ ٘مذی وٕه ٔیدسن وبُٔ اعلاػبت اللاْ تؼٟذی ٚ 

ٌزاسی ٘بدسست ی ثیٗ ویفیت افطب ٚ لیٕتثشسسی ساثغٝ. ٘بدسست اخضای سٛد تأثیشٌزاس ثبضذ

ٌزاساٖ، ثشای اللاْ تؼٟذی ٚ خشیبٖ ٘مذی ٟٔٓ است، صیشا ٘مص ویفیت افطب دس وٕه ثٝ سشٔبیٝ

سبصد؛ دس ٘تیدٝ ثیٗ ویفیت افطب ٞب سا ثشخستٝ ٔیدسن دسست اعلاػبت حسبثذاسی ٘سجت ثٝ لیٕت

ٞبی ثب ضٛد لیٕت سٟبْ ضشوتثیٙی ٔیاص ایٗ سٚ پیص. ٌیشدای ضىُ ٔیٚ وبسایی ثبصاس ساثغٝ

سا ثب ( خشیبٖ ٘مذی)تش، پبیذاسی اللاْ تؼٟذی ویفیت افطبی ثبلاتش دس ٔمبیسٝ ثب ویفیت افطبی پبییٗ

 .دلت ثیطتشی ٔٙؼىس وٙذ

وٙٙذ ٚ چٖٛ سٛد اص دٚ خضءِ تؼٟذی ٚ ٘مذی ثیٙی ٔیٌزاساٖ سٛدٞبی آتی سا پیصیٝسشٔب     

ٌزاساٖ تأثیش ثیٙی ٞبی سشٔبیٝضٛد، پبیذاسی اخضای تؼٟذی ٚ ٘مذی سٛد ثش دلت پیصتطىیُ ٔی

ثش . وٙٙذٞب پبیذاسی اللاْ تؼٟذی سا ثیص اص ٚالغ اسصیبثی ٔیدٞذ آٖضٛاٞذ ٘طبٖ ٔی. ٌزاسدٔی

ضٛد ٚ چٙب٘چٝ پبیذاسی ثیٙی سٛدٞبی آتی لیٕت سٟبْ تؼییٗ ٔیبس دس ٚاوٙص ثٝ پیصٕٞیٗ اس

-دسستی ثشآٚسد ٘طٛد، سٟبْ ضشوت ثیص اص ٚالغ یب وٕتش اص ٚالغ اسصش ٌزاسی ٔیاخضای سٛد ثٝ 

دس غٛستی وٝ افطبی ثب ویفیت ثبلاتش ثتٛا٘ذ دسن . ٌزاسی ٘بدسست ٌٛیٙذضٛد وٝ ثٝ آٖ لیٕت

-ٌزاسی ٘بدسست اخضای سٛد سا وبٞص ٔیاص اخضای سٛد سا افضایص دٞذ، لیٕتٌزاساٖ سشٔبیٝ

 .دس ایٗ تحمیك ضٛاٞذی دس ایٗ صٔیٙٝ فشاٞٓ ضذٜ است. دٞذ

(. فشضیٝ اَٚ) ٘یستاص خضءِ ٘مذی سٛد  وٕتشپبیذاسی خضءِ تؼٟذی سٛد دٞذ وٝ ٘طبٖ ٔی ٞبیبفتٝ     

ویفیت افطبی ثبلاتش ثیطتش اص پبیذاسی خضءِ  ٞبی ثبٕٞچٙیٗ پبیذاسی خضءِ تؼٟذی سٛد دس ضشوت

اص  وٕتشا٘تظبس، پبیذاسی اللاْ تؼٟذی سا  ثشخلافٌزاساٖ ٘یض سشٔبیٝ (.فشضیٝ دْٚ)٘مذی سٛد است 

(. فشضیٝ سْٛ ٚ چٟبسْ)وٙٙذ ٌزاسی ٔیثیص اص ٚالغ اسصش ٞٓ ٚالغ ٚ پبیذاسی خشیبٖ ٘مذی سا
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-ثبلاتش وبٞص ٔیٞبی ثب ویفیت افطبی دس ضشوت ٌزاسی ٘بدسست اخضای سٛدػلاٜٚ ثش ایٗ لیٕت

ٌزاسی سٟبْ تأثیش ثٙبثشایٗ، افطبی ثٝ ٔٛلغ ٚ لبثُ اتىبی اعلاػبت حسبثذاسی ثش فشآیٙذ اسصش. یبثذ

اص ایٗ سٚ افطبی اعلاػبت ثب ویفیت، . دٞذٌزاسی ٘بدسست اخضای سٛد سا وبٞص ٔیاست ٚ لیٕت

ٔبیٝ است وٝ ثبیذ ٔٛسد تٛخٝ تذٚیٗ وٙٙذٌبٖ ٞبی افضایص وبسایی ثبصاس سشیىی اص سٚش

 . استب٘ذاسدٞبی حسبثذاسی لشاس ٌیشد

ٌزاسی ٘بدسست ی ثیٗ ثٝ ٔٛلغ ثٛدٖ اعلاػبت ٚ لیٕتتٛا٘ٙذ دس آیٙذٜ ساثغٍٝشاٖ ٔیپژٚٞط     

ٌزاسی ٘بدسست اخضای سٛد سا ی ثیٗ لبثُ اتىبء ثٛدٖ اعلاػبت ٚ لیٕتاخضای سٛد ٚ ٘یض ساثغٝ

 .ك لشاس دٞٙذٔٛسد تحمی
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Disclosure Quality and Mispricing of Accruals and 
Cash Flows 

Gholamreza Kordestani 

Tahmine Ebrahimi 

Abstract 

 

     When investors expect future profits you're the corporate form,  

the accruals more persistence cash flow forecasts, and consequently the 

stock price will incorrectly. Disclosure of information to analysts and 

investors and will increase the accuracy of its predictions. Thus helps to 

fully understand information Disclosure with higher quality accruals 

and cash flow and the expected impact on earnings components 

mispricing. Investigate the relationship between disclosure quality and 

incorrect pricing of accruals and cash flow is important because the 

quality of disclosure to help investors understand the true highlight for 

the accounting information relative to prices; Therefore between 

disclosure quality and market performance relationship is formed. Thus 

is expected the stock price higher disclosure quality firms in 

comparison with lower disclosure quality, persistence accruals (cash 

flow) to reflect more with accuracy. For the purpose of this study was to 

investigate, about 82 companies listed securities during the years 1382 

to 1388 analyses was used. For application multiple regression 

methods using panel data indicate that investors underestimate the 

persistence of accruals and overestimate the persistence of cash flow. 

The behavior of investors causing shares to be priced incorrectly. 

Therefore, incorrect pricing of earnings components reduced in firms 

with higher disclosure quality. 
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