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‌حسابداری‌‌پژوهش
 0331،‌زمستان3شماره

  

 ي افشا با اوداسٌ شزکت یتشفاف یهرابطٍ ب

 * یسحوبً یدکتش ػل
 َُٞاىاٍ٘ٚبٜ  ٤بٍإشبى 

 داد لِ یبػل
 ٤هوبٍٙٙبٓ اٍٙي َٙوز اٚ

   ُکیذچ
إز ٚ  ٣َٙوش ٢ٍاٞجَ ٣إبٕ ٢ٚ افٚب اُ اػِا ٥زٙفبف ٤ى٣ اُ اِِأبر وبٍا٣٤ ثبُاٍ َٕٔب٤ٝ إز. ٙفبفٚػٛى ا٥لا٭بر 

. اُ آٖ ػب وٝ وٙي ٣ٔفَاٞٓ  ٤ٙفٮبًٖ ٢ٍا ىٍ هٞٛٛ ٘لٜٛ اىاٍٜ َٙوز ثَا ٥ٚش٢َثٟشَ، ا٥لا٭بر ث ٢ثبلاسَ ٚ افٚب ٥زٙفبف

ا٥لا٭بر افٚب ٙيٜ، ٕٞٛاٍٜ وٕشَ اُ ا٥لا٭بس٣ إز وٝ ٚالٮبً ، وٙٙي ٣ٔ ج٤ُِٞٙٝ افٚب٢ ا٥لا٭بر ٍا سم ٢ٚاكيٞب٢ الشٞبى

فب٤يٜ ثب٤ي  -ٔليٚى٤ز ٤ِٞٙٝ ٥ِافٚب ٘ ٢ا٥لا٭بر، ٭يْ ا٥ٕ٥ٙبٖ وٕش٢َ ثٝ َٕٞاٜ ىاٍى ٥ِىٗ ثَا ٥ٚشَٚػٛى ىاٍ٘ي. افٚب٢ ث

 ِلب٧ ٙٛى.

 ٤هاُ  ٤َٕٝٔب ٤ٙٝثَ ِٞ ٥زٙفبف ٥َسأط ٥ُثٝ ىِ ٥ٗٙيٜ إز. ٕٞـٙ ٣ٚ افٚب ثب ا٘ياُٜ ثٍَٕ ٥زٙفبف ٥ٍٗاث٦ٝ ث ٥كسلم ٤ٗا ىٍ

 ٤ٗثٛى،إشفبىٜ ٙيٜ إز ٚ ٍاث٦ٝ ا ٥ئٍٛى سبو ٣لجّ ٥مبر، وٝ ىٍ سلمٞب َٙوزثٝ ٘بْ اٍُٗ ثبُاٍ ثٝ اٍُٗ ىفش٢َ  ٤ٍِ٤ٗػب

 ٤يٜاُ ٔيَ ٕٖٔٛٝ إشب٘ياٍى ا٘ي دٍُٛ إشفبىٜ ٌَى ٞب َٙوز ٢ٚ افٚب ٥ز٦ٕق ٙفبف ٥٥ٗسٮ ٢ٙيٜ إز.  ثَا ٣ثٍَٕ ٥ِىٚ ٘

ٚ  ٣ٔبِ ٥زٌٌاٍاٖ، ٙفبف ٤ٝٚ كمٛق َٕٔب ٥ش٣ٍا ىٍ ٕٝ ثو٘ ٕبهشبٍ ٔبِى ٞب َٙوز ٢ٚ افٚب ٥زٔيَ ٦ٕق ٙفبف ٤ٗإز. ا

 70ثٝ سٮياى  ٢ٙبُٔ ٕ٘ٛ٘ٝ ا ٥كٗ سلم٤. اوٙي ٣ٔ ٢َ٥ا٘ياُٜ ٌ ٤َٜٔي ٥ئزٞٚ  ٤َ٤زٚ ٕبهشبٍ ٔي ٤ٙيٞبفَاا٥لا٭بر ٚ  ٢افٚب

 إشفبىٜ ٙيٜ إز. ٞب َٙوز 1387 ٣اُ ا٥لا٭بر ٕبَ ٔبِ ٤غ،٘شب ٤بث٣اٍُ ٢َٙوز ثٛىٜ ٚ ثَا

إز.  ٥ٓٚ افٚب ثب ا٘ياُٜ َٙوز ٍاث٦ٝ ٔٮٙبىاٍ ٚػٛى ىاٙشٝ ٚ ػٟز ٍاث٦ٝ ٖٔشم ٥زٙفبف ٥ٗ٘ٚبٖ ىاى وٝ ث ٥كسلم ٤ٗا ٘شب٤غ

ٖجز اٍُٗ ثبُاٍ ثٝ ٚ افٚب ثب ٘ ٥زٙفبف ٥ٗٔٚوٜ ٙي ث ٥ٗىٍٝي ٍا ىاٍى. ٕٞـٙ 17 ٥ِاٖٚ افٚب ثٝ ٔ ٥زٙفبف ٥٥ٗا٘ياُٜ سٛاٖ سج

 ٚػٛى ٘ياٍى. ٢ٍاث٦ٝ ٔٮٙبىاٍ ٕز،ا ٤َٕٝٔب ٤ٙٝوٝ ٔٮَف ِٞ ٢اٍُٗ ىفشَ

 ٥زَٔث٣ٛ ثٛىٖ، لبثّ ٢،ٚ افٚب، ا٘ياُٜ َٙوز، ٖ٘جز اٍُٗ ثبُاٍ ثٝ اٍُٗ ىفشَ ٥زٙفبف  :ّبی کلیذی ٍاطُ

 اسىب
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 همذهِ
ٔٙشَٚ  ٞب َٙوزا٥لا٭بر ٔب٤ٝ ك٥بر ثبُاٍ إز ٚ َٕٔب٤ٝ ٌٌاٍاٖ ثٝ ا٥لا٭بس٣ وٝ اُ ٥َف 

وٝ ثٝ ٍاكش٣ لبثُ  ٢ٞب لبِتثٝ ا٥لا٭بر ٔٮشجَ، ثٝ ٔٛل٬ ٚ لبثُ فٟٓ، ىٍ  ٞب آٖ. وٙٙي ٣ٔسى٥ٝ  ٙٛى ٣ٔ

ٌاٍاٖ سؼ٤ِٝ ٚ سل٥ُّ ثبٙي ٥٘بُ ىاٍ٘ي. ثَا٢ وبٍوَى ٝل٥ق ثبُاٍٞب٢ َٕٔب٤ٝ، لاُْ إز َٕٔب٤ٝ ٌ

 ٍا ٝل٥ق، وبُٔ، لبثُ ا٥ٕ٥ٙبٖ ٚ ثٝ ٔٛل٬ ثيا٘ٙي. ٞب َٙوزا٥لا٭بر 

 ثٝ ٭ٙٛاٖ ٤ى٣ اُ اثِاٍٞب٢ ا٤فب٢ ٖٔئ٥ِٛز دبٕو٣٤ٍٛ ٔي٤َاٖ سٛاٖ ٣ٔا٥لا٭بر ٙفبف ٍا 

ثب افِا٤٘ ٔلشٛا٢ ا٥لا٭بس٣ ٌِاٍٙبر ٔب٣ِ وٝ ٙبُٔ ا٥لا٭بر ٔىُٕ ىٍ لبِت  ىاٖ٘ز.

ثياٖ ٥ّٕٚٝ ٤ِٔز ٍلبثش٣  سٛا٘ٙي ٣ٔٔب٣ِ إز، ٘ٝ سٟٙب كٖبثياٍاٖ  ٢ٞب ٍٝٛرد٥ٕٛز  ٞب٢ ٤بىىاٙز

هٛى ٍا كف٨ وٙٙي، ثّىٝ اُ ٤َ٥ك وبٞ٘ ىاىٖ اطَار ٔٮىٛٓ ا٥لا٭بر ٔلَٔب٘ٝ، ثَ ٍفبٜ اػشٕب٭٣ 

 ث٥فِا٤ٙي.

 ىٕش٣َٕ ٕٞٝ ٔٚبٍوز وٙٙيٌبٖ ثبُاٍ ثٝ ا٥لا٭بر ٙفبف إز. ،٤ى٣ اُ اِِأبر ٍلبثز ٕبِٓ

ثٝ ٞٓ هٍٛىٖ سٮبىَ ث٥ٗ ٤ٍٖه ٚ ثبُى٣ٞ إز.  ،٭يْ ٙفبف٥زٚ ٤ب وب٢ٍ  ٢َٔار الشٞبى٢ دٟٙبٖ

ثب ٤ٍٖه ث٥ٚشَ ثبُى٣ٞ وٕش٢َ  ٥ٌَٚبُٜ٘ٔب٣٘ وٝ ا٥لا٭بر ٙفبف ىٍ ىٕشَٓ ٍٕٞبٖ ٘جبٙي افَاى 

هٛاٞٙي ىاٙز ٚ ثَ٭ىٔ، وٝ ٘ش٥ؼٝ آٖ ػبثؼب٣٤ طَٚر ث٥ٗ ٭يٜ ا٢ ا٘ين إز ٚ ٭ٕلاً طَٚر 

٭يْ ٙفبف٥ز فٖبى إز وٝ ثَ َٕٔب٤ٝ ٌٌا٢ٍ ٚ ٍٙي الشٞبى٢ . ثبٍُس٤َٗ ٤ُبٖ ٙٛى ٣ٕ٘س٥ِٛي 

 اطَار ٔٙف٣ ىاٍى.

 ٢ٞب ٔلَنثبُاٍٞب٢ ٔب٣ِ ٚ ٍاٞج٢َ َٙوش٣ اُ ػّٕٝ ، ]9[ ٚا٘بص ٚ وبفٕٗ ٢ٚثٝ ا٭شمبى 

ا٥ٕٞز ىٕش٣َٕ ثٝ ا٥لا٭بر ثٛىٜ ٚ  سٕٛٮٝ ٚ افِا٤٘ ٍفبٜ ػٛا٬ٔ  ،ٚاثٖشٝ ثٝ ٞٓ ثَا٢ ٌٖشَٗ

ػٟز اسوبً س٥ٕٕٞبر ٦ٙٔم٣ ٚ ٝل٥ق ثٝ كي٢ إز وٝ ٙفبف٥ز ا٥لا٭بر ٚ أىبٖ ىٕش٣َٕ ثٝ 

 .٥ٌَ٘ي ٣ٔآٖ ٍا ىٍ ٕٙبٍ كمٛق ثَٚ ىٍ ٘٪َ 

ٚ ٤ب اُ ٔمياٍ ا٥لا٭بس٣  وٙٙي ٣ٔا٥لا٭بر وبف٣ اٍائٝ  ٞب َٙوز٤ٗ إز وٝ آ٤ب ا٦َٔف  ٕؤاَ

شَ إز؟ ٙب٤ي ىٚ ى٥ُِ ٭ٕيٜ ثَا٢ ؿ٥ٙٗ وب٢ٍ ٚػٛى ىاٙشٝ ثبٙي وٝ ثب٤ي افٚب وٙٙي ث٥ٚشَ ٚ ٤ب وٕ

سب  آ٤ٙي ٣ٔاُ ٤َ٥ك افٚب٢ ا٥لا٭بر ىٍٖٚ ٕبُٔب٣٘ ٔشٮّك ثٝ آ٤ٙيٜ ىٍ ٝيى ثَ  ٞب َٙوز٤ى٣ آ٘ىٝ 

ثَ َٕٔب٤ٝ ٌٌاٍاٖ هٛى ٚ كش٣ ٔٚش٤َبٖ اطَ ٔظجز ثٌٍاٍ٘ي ٚ ىٍ ٟ٘ب٤ز ثَ ا٭شٕبى ى٤ٍَاٖ ثٝ َٙوز 

ٔب٣ِ  ٢ٞب ٍٝٛر٥ش٣ إز وٝ َٙوز ٭لاٜٚ ثَ ٔلشٛا٢ ا٥لا٭بس٣ اِِا٣ٔ ث٥فِا٤ٙي. ا٤ٗ ٕٞبٖ ٚالٮ
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. ىْٚ آ٘ىٝ ُ٘ي ٣ٔ، ىٕز ثٝ افٚب٢ ا٥لا٭بر ٌٖشَىٜ سَ ٙٛى ٣ٔوٝ ٔٛػت افِا٤٘ ا٭شٕبى ى٤ٍَاٖ 

ٚ ٙٙبٕب٘يٖ هٛى ثٝ  ٞب ٥زفٮبِٙب٤ي ٤ه َٙوز وٝ هٛاٞبٖ ػٌة َٕٔب٤ٝ ٞب٢ ػي٤ي ٚ ٌٖشَٗ 

 ٢ٞب َٙوزى٤ٍَ ٚ ثٝ هٞٛٛ  ٢ٞب َٙوزىٍ ٔمب٤ٖٝ ثب  ٍلجب ٚ ػبٔٮٝ إز، اكٖبٓ وٙي وٝ

ثٍِي ثب٤ي ا٥لا٭بر ث٥ٚش٢َ ٍا ىٍثبٍٜ هٛىٗ افٚب وٙي، ث٥٘ اُ آ٘ـٝ ٍٕب٘ٝ ٞب٢ ٍٕٞب٣٘ ٚ ٕب٤َ 

ثٝ ٍٝٛر ٥ج٥ٮ٣ ث٥ٚشَ ثٛىٜ ٚ  سَ ثٍِي ٢ٞب َٙوز. ٕٞـ٥ٙٗ ٙب٤ي ا٘ش٪بٍ اُ ٕ٘ب٤ٙي ٣ٔٔٙبث٬ ا٭لاْ 

 ٖٞشٙي.  ٞب آٖثٝ ٔٛل٬ اُ ٥َف  ٤ًٙفٮبٖ ٔٙش٪َ افٚب٢ ا٥لا٭بر وبُٔ ٚ

 ٢ٞب َٙوزسلم٥ك سلاٗ ٙيٜ إز سب ٭لاٜٚ ثَ ا٤ٍُبث٣ ٦ٕق ٙفبف٥ز ٚ افٚب٢  ٤ٗىٍ ا

د٤ٌَفشٝ ٙيٜ ىٍ ثٍٛٓ اٍٚاق ثٟبىاٍ سَٟاٖ، ٍاث٦ٝ ٦ٕق ٙفبف٥ز ٚ افٚب ثب ا٘ياُٜ َٙوز ٚ ٖ٘جز 

 اٍُٗ ثبُاٍ ثٝ اٍُٗ ىفش٢َ ٥ِ٘ ٍٔٛى ث٣ٍَٕ لَاٍ ٥ٌَى.

 

 اسصیبثی ؿفبفیت ٍ افـب یّب هذل

 ا٤ٍُبث٣ ٙفبف٥ز ثٝ اهشٞبٍ ىٍ ٤َُ ث٣ٍَٕ ٙيٜ إز:  ٢ٞب ٔيَ ٤ٗسَ ٟٔٓثَه٣ اُ 

 هذل هَػؼِ اػتبًذاسد اًذ پَسص:

٥جك ٍٚٗ ٙٙب٣ٕ ٕٖٔٛٝ إشب٘ياٍى ا٘ي دٍُٛ، وٝ ىٍ ا٤ٗ سلم٥ك ٥ِ٘ اُ ا٤ٗ ٔيَ إشفبىٜ ٙيٜ 

ٙفبف٥ز ٚ افٚب سٮ٥٥ٗ ٙيٜ  ىٍ ٍٔٛى ٕؤاَ 98ثٝ وٕه  ٞب َٙوزإز، ٦ٕق ٙفبف٥ز ٚ افٚب٢ 

ٔب٣ِ،  ٢ٞب ٍٝٛرىٍ ٤ى٣ اُ  ٕؤالارإز. ثٝ ا٤ٗ ٍٝٛر وٝ ىٍ ٍٝٛر دبٕن ثٝ َٞ ٤ه اُ 

ٔي٤َٜ ثٝ ٔؼ٬ٕ، أش٥بُ ٤ه ٚ ىٍ غ٥َ ا٤ٗ ٍٝٛر أش٥بُ  ٥ئزَٕٞٞاٜ ٚ ٤ب ٌِاٍٗ  ٞب٢ ٤بىىاٙز

٤َٗ أش٥بُ ٍا وٖت ٕ٘ب٤ي ٚ ثٝ سج٬ آٖ، َٙوش٣ وٝ ث٥ٚش ٙٛى ٣ٔىٍ ٘٪َ ٌَفشٝ  ٕؤاَٝفَ ثَا٢ آٖ 

ٚ ٔٛاٍى ٙفبف٥ز ٚ افٚب دبٕن ىاىٜ ثبٙي(، ىاٍا٢ ٦ٕق ٙفبف٥ز ٚ افٚب٢ ثبلاس٢َ  ٕؤالار)ثٝ ث٥ٚشَ 

 :ا٘ي ٙئَٜث٣ٛ ثٝ ٙفبف٥ز ٚ افٚب ىٍ ٕٝ ٌَٜٚ ٤َُ ٦َٔف  ٕؤالار٥ِ٘ هٛاٞي ثٛى. ىٍ ا٤ٗ ٔيَ 

 ٕبهشبٍ ٔبِى٥ش٣ ٚ كمٛق َٕٔب٤ٝ ٌٌاٍاٖ •

 ا٥لا٭برٙفبف٥ز ٔب٣ِ ٚ افٚب٢  •

 ٔي٤َٜ ٥ئزٞفَآ٤ٙي ٚ ٕبهشبٍ  •
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 تَػبى ثَهذل 

 :ثبٙي ٣ٔىٍ دٙغ ثو٘ ثٝ َٙف ٤َُ  ٕؤاَ 63ا٤ٗ ٔيَ ٙبُٔ 

 ا٥لا٭بر د٥ٚ٥ٙٝ َٙوز •

 هلاٝٝ ا٢ اُ ٘شب٤غ سب٤ٍو٣ •

 ا٥لا٭بر آٔب٢ٍ غ٥َ ٔب٣ِ و٥ّي٢ •

 ا٥لا٭بر ثٛىػٝ ا٢ •

 ٔي٤َ٤ش٣ ٞب٢ ٥ُسلّٔجبكض ٚ  •

ىٍ ٘٪َ  ٞب ٕؤاَأش٥بُ ثَا٢  127ىٜ ٚ ىٍ ٔؼ٫ٕٛ ىاٍا٢ اُٚاٖ ٔوشّف ثٛ ٕؤالارىٍ ا٤ٗ ٔيَ  

 ىاٍا٢ أش٥بُ ث٥ٚشَ ىاٍا٢ ٦ٕق ٙفبف٥ز ٚ افٚب٢ ثبلاس٢َ ٖٞشٙي. ٢ٞب َٙوزٌَفشٝ ٙيٜ إز. 

 هذل جٌؼي

 :ثبٙي ٣ٔىٍ دٙغ ثو٘ ثٝ َٙف ٤َُ  ٕؤاَ 62ا٤ٗ ٔيَ ٙبُٔ 

 ٦ٕق افٚب٢ إشَاس٤ْه •

 ؿٚٓ ا٘ياُ ٚ ىٍٕٚ٘ب٢ ٍلبثش٣ •

 ػِئ٥بر س٥ِٛي •

 ثبُا٤ٍبث٣ ٚ فَٚٗ •

 َٕٔب٤ٝ اٖ٘ب٣٘ •

ىٍ ٘٪َ  ٞب ٕؤاَأش٥بُ ثَا٢  62ىاٍا٢ اُٚاٖ ٖٔب٢ٚ ثٛىٜ ٚ ىٍ ٔؼ٫ٕٛ  ٕؤالارىٍ ا٤ٗ ٔيَ 

 ىاٍا٢ أش٥بُ ث٥ٚشَ ىاٍا٢ ٦ٕق ٙفبف٥ز ٚ افٚب٢ ثبلاس٢َ ٖٞشٙي. ٢ٞب َٙوزٌَفشٝ ٙيٜ إز. 

 (2003ثَؿوي، پیَتشٍػکی ٍ اػویت )هذل 

ثٝ ٕٝ ٥جمٝ سم٥ٖٓ  وٙٙي ٣ٔا٥لا٭بس٣ وٝ ثٝ ٙفبف٥ز َٙوز وٕه  ٞب٢ ٥ٖشٕٓىٍ ا٤ٗ ٔيَ 

 :ٙٛ٘ي ٣ٔ

 ٞب َٙوزٌِا٢ٍٍَٙ ٦ّٔٛة اُ ٢ٕٛ  •

 ىٕش٣َٕ ٤ىٖبٖ ٍٕٞبٖ ثٝ ا٥لا٭بر •

 ٞب َٙوزوٖت ا٥لا٭بر ٔلَٔب٘ٝ  •
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ٍٔٛى ا٤ٍُبث٣ لَاٍ  ٞب َٙوزىٍ ا٤ٗ ٔيَ ثب سٛػٝ ثٝ ٔٮ٥بٍٞب٢ فٛق، ٦ٕق ٙفبف٥ز ٚ افٚب٢ 

 .٥ٌَى ٣ٔ

 (AIMR)میمبت ٍ هذیشیت ػشهبیِ گزاسی هذل هَػؼِ تح

ٚ ٦ٔبِت  ٞب ٥ب٥٘ٝث، ٌِاٍٙبر ف٣ّٞ ٚ  10K ٢ٞب فَْا٤ٗ ٔيَ ثٝ وٕه ٌِاٍٙبر ٕبلا٘ٝ، 

 .دَىاُى ٣ٔ ٞب َٙوزؿبح ٙيٜ س٤ٕٛ سل٥ُّ ٌَاٖ ثٝ ا٤ٍُبث٣ ٦ٕق ٙفبف٥ز ٚ افٚب٢ 

 تحمیك پیـیٌِ

سمبٍٖ ا٥لا٭بر ٤ب افِا٤٘  ٘٪٢َ ٚ ٙٛاٞي سؼَث٣ ث٥بٍَ٘ ا٤ٗ إز وٝ افِا٤٘ ٭يْ ٞب٢ ٥ُسلّ

٘مي ٘بثَاث٢َ ثب وبٞ٘ سٮياى َٕٔب٤ٝ ٌٌاٍاٖ، افِا٤٘ ٤ِٞٙٝ ٞب٢ ىاى ٚ ٕشي، دب٥٤ٗ آٔيٖ ليٍر 

اٍٚاق ثٟبىاٍ، وٓ ٙيٖ كؼٓ ٔٮبّٔٝ ٚ ثٝ ٥ٍٛ و٣ّ وبٞ٘ ٕٛى اػشٕب٭٣ اُ ٔلُ ا٤ٗ ىاى  ٣ٙٛ٘يٌ

ا٣ّٝ ٘بثَاث٢َ اُ ث٥ٗ ثَٚى ٚ  ٔٙٚأوٝ  ٙٛى ٣ٔاٍسجب٣ ٖٔشم٥ٓ ىاٍى. ى٤يٌبٜ ثَاث٢َ ٔٛػت  ٕشيٞبٚ 

اطَ ٞب٢ ٤ُبٖ  ٌَىى ٥ٕٞٔ٣ٗ أَ ثَا٢ َٕٔب٤ٝ ٌٌاٍاٖ آٌبٜ ٤ه ٤ِٔز ا٥لا٭بس٣ إز ٚ ٔٛػت 

، وبٞ٘ ٤بثي ٚ ىٍ ٟ٘ب٤ز آ٤ي ٣ٔىفب٭٣ وٝ ٔٮٕٛلاً ثٝ ٥ّٕٚٝ افَاى ٘بآٌبٜ ثٝ ٭ُٕ  ٢ٞب الياْثبٍ 

 ٔٛػت افِا٤٘ ٍفبٜ ٭٣ٕٔٛ هٛاٞي ٙي. 

بر ا٘ؼبْ ٙيٜ َٔسج٤ ثب ٫ٛ١ٛٔ ا٤ٗ سلم٥ك ثٝ ا٤ٗ َٙف إز: ٕٖٔٛٝ سلم٥م ٤ٗسَ ٟٔٓثَه٣ اُ 

سلم٥م٣ ٍا ٔٙشَٚ ٕبهشٝ إز وٝ ٤ٍٚٝ ٞب٢ ٙفبف٥ز ٚ افٚب٢  ]7[إشب٘ياٍى ا٘ي دٍُٛ 

. ا٤ٗ سلم٥ك ٤ه ا٤ٍُبث٣ اهشٞب٣ٝ اُ وٙي ٣ٔثٍِي ىٍ َٕإَ ػٟبٖ ٍا ث٣ٍَٕ  ٢ٞب َٙوز

ٕز. ٘شب٤غ ثٝ ىٕز آٔيٜ ٘ٚبٖ ىاى وٝ َٙوز ا 1500اٍِٛٞب٢ افٚب٢ َٙوش٣ ثَا٢ ث٥٘ اُ 

، ٖ٘جز اٍُٗ ثبُاٍ سَ ٥٤ٗدبىاٍا٢ ٍسجٝ ثبلاسَ ٙفبف٥ز ٚ افٚب، ىاٍا٢ ٤ٍٖه ثبُاٍ  ٢ٞب َٙوز

ثٝ اٍُٗ ىفش٢َ ثبلاسَ )٤ب ٤ِٞٙٝ َٕٔب٤ٝ وٕشَ( ٚ اٍُٗ ٕٟبْ ثبلاس٢َ ٖٞشٙي. ٕٞـ٥ٙٗ ٔٚوٜ 

اُٜ َٙوز ٚ ٖ٘جز اٍُٗ ، افٚب٢ وٕش٢َ ىاٍ٘ي. ىٍ ٚال٬ ا٘يسَ وٛؿه ٢ٞب َٙوزٌَى٤ي 

ثَا٢ َٞ ٤ه اُ ٥ِ٘  ،]8[ثبُاٍ ثٝ اٍُٗ ىفش٢َ ثب أش٥بُ ٙفبف٥ز، ٍاث٦ٝ ٖٔشم٥ٓ ىاٍ٘ي. ىٍ سَو٥ٝ 

َٙوز سَو٥ٝ ا٢  52، سلم٥م٣ ىٍ ٍٔٛى و٥ف٥ز ٙفبف٥ز ٚ افٚب٢ 2007سب  2005 ٢ٞب ٕبَ

ٍٝٛر ٌَفز وٝ ثَا٢ ا٤ٍُبث٣ ٙفبف٥ز اُ ٔيَ ٕٖٔٛٝ إشب٘ياٍى ا٘ي دٍُٛ إشفبىٜ ٙيٜ ثٛى. 

٘شب٤غ ٘ٚبٖ ىاى ث٥ٗ ٦ٕق ٙفبف٥ز ٚ افٚب ثب ا٘ياُٜ ٚ ٖ٘جز اٍُٗ ثبُاٍ ثٝ اٍُٗ ىفش٢َ ٍاث٦ٝ 
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اُ ٍسجٝ ثٙي٢ افٚب٢ س٥ٟٝ ٙيٜ س٤ٕٛ سل٥ُّ ٌَاٖ  ]2[بٖثٛ سٕٛٔٮٙبىاٍ ٚ ٖٔشم٥ٓ ٚػٛى ىاٍى. 

ٍسجٝ ثٙي٢ اٍائٝ ٙيٜ إشفبىٜ ٕ٘ٛى.  (AIMR)ٕٖٔٛٝ سلم٥مبر ٚ ٔي٤َ٤ز َٕٔب٤ٝ ٌٌا٢ٍ 

ٚ ٦ٔبِت  ٞب ث٥ب٥٘ٝ، ٌِاٍٙبر ف٣ّٞ، 10K ٞب٢ فَْس٤ٕٛ ا٤ٗ ٕٖٔٛٝ ثَ دب٤ٝ ٌِاٍٙبر ٕبلا٘ٝ، 

ي٭٣ ٙي وٝ ٤ِٞٙٝ َٕٔب٤ٝ ىٍ ٦ٕق ٔ ثٛ سٕٛبٖ ؿبح ٙيٜ س٤ٕٛ سل٥ُّ ٌَاٖ لَاٍ ىاٍى.

ا٤ٗ ٤ِٞٙٝ ثب ٌِاٍٙبر ثٝ ٍٞٙبْ سَ  وٝ ٣كبِىٍ  ٤بثي ٣ٔافٚب٢ ٌِاٍٙبر ٕبلا٘ٝ وبٞ٘ 

ٙٛاٞي ؿٙي٢ ثَا٢ ف٥١َٝ ٞب٢ ٤ِٞٙٝ َٕٔب٤ٝ  ثٛ سٕٛبٖ. ٕٞـ٥ٙٗ ٤بثي ٣ٔافِا٤٘ �ٔبٞٝ،ٕ�ٝ

ثب سل٥ُّ ٌَاٖ ٔب٣ِ وٓ، ٤ه ٍاث٦ٝ ٔٙف٣  ٢ٞب َٙوزفَاٞٓ آٍٚىٜ إز. اٚ ى٤ٍبفز وٝ ىٍ 

ثَ لَاٍ إز ٚ ىٍ ٟ٘ب٤ز ثٝ  ٞب آٖث٥ٗ ٤ِٞٙٝ كمٛق ٝبكجبٖ ٕٟبْ ٚ ٥ِٔاٖ افٚب٢ اهش٥ب٢ٍ 

٭ٙٛاٖ ٤ه د٥ٟٚٙبى ٦َٔف ٕ٘ٛى وٝ ا٘ٛا٫ ٔوشّف افٚب ٚ كؼٓ ٤ُبى آٖ ٔٙؼَ ثٝ اُ ث٥ٗ ٍفشٗ 

ثٙي٢ ٙفبف٥ز ٚ افٚب٢ ٍاث٦ٝ ٔٮٙبىا٢ٍ ث٥ٗ ٍسجٝ  ]6[دشُ ٚ ىالآ  .ٙٛى ٣ٔا٥لا٭بر 

آ٤َٔىب٣٤ ٚ ٤ٍٖه ثبُاٍ، ا٘ياُٜ ٚ ٖ٘جز اٍُٗ ثبُاٍ ثٝ اٍُٗ ىفش٢َ ٌِاٍٗ  ٢ٞب َٙوز

٥ٕبٕز افٚب٢ ٬٥ٕٚ، ٕبُ ٚ وب٢ٍ إز وٝ ٭يْ سمبٍٖ  ]4[ ٥جك ٤بفشٝ ٞب٢ فَا٥ٖٕ٘ٔ٘ٛى٘ي. 

 ]3[ى٤بٔٛ٘ي ٚ ٍٚؿ٥ب . ىٞي ٣ٔا٥لا٭بس٣ ث٥ٗ ٔي٤َاٖ ٚ َٕٔب٤ٝ ٌٌاٍاٖ ث٣َ٘ٚ٥ ٍا وبٞ٘ 

ٔٮشمي٘ي وٝ افٚب٢ اهش٥ب٢ٍ، ٭يْ سمبٍٖ ا٥لا٭بر ث٥ٗ َٕٔب٤ٝ ٌٌاٍاٖ آٌبٜ ٚ ٘بآٌبٜ ٍا وبٞ٘ 

ٖ٘جشبً ٦ٕٔئٗ  سٛا٘ٙي ٣ٔثب ٦ٕق افٚب٢ ثبلا، َٕٔب٤ٝ ٌٌاٍاٖ  ٢ٞب َٙوز. ىٍ ٘ش٥ؼٝ ىٍ ىٞي ٣ٔ

. لاً٘ ٚ لا٘يّٞٓ ٥ٌَى ٣ٔثبٙٙي وٝ َٞ ٌٛ٘ٝ ٔجبىلار ٕٟبْ سلز ٤ه ل٥ٕز ٔٙٞفب٘ٝ ا٘ؼبْ 

مي٘ي وٝ اٌَ ا٥لا٭بر ه٣ٝٛٞ ٔي٤َ٤ش٣ ثٝ ٥ٍٛ وبُٔ اُ ٤َ٥ك افٚب٢ اػجب٢ٍ ٔٮش ]5[

آٙىبٍ ٘ٚٛى، افٚب٢ اهش٥ب٢ٍ ٤ِٞٙٝ ىٕش٥بث٣ ثٝ ا٥لا٭بر ثَا٢ سل٥ُّ ٌَاٖ ٔب٣ِ ٍا وبٞ٘ 

اُ ٤َ٥ك ٤ه د٥ٕب٤٘ ثٝ  ]1[٘ٛثوز  .ىٞي ٣ٍٔا افِا٤٘  ٞب آٖٔٙبث٬ ا٥لا٭بس٣  ٤ٗثٙبثَاىاىٜ ٚ 

ىٍ ثٍٛٓ اٍٚاق ثٟبىاٍ سَٟاٖ دَىاهز. ٢ٚ اُ ٔيَ اٍائٝ  ٞب َٙوزا٤ٍُبث٣ ٙفبف٥ز ا٥لا٭بر 

ٙيٜ س٤ٕٛ ثٕٛٙٗ، د٥ٛسَٕٚى٣ ٚ ا٥ٕٕز إشفبىٜ ٕ٘ٛى. ا٤ٗ ٔيَ ثب سم٥ٖٓ ٭ٛأُ سٚى٥ُ 

، ٞب َٙوزثٝ ٕٝ ٥جمٝ ٙبُٔ ٌِا٢ٍٍَٙ ٦ّٔٛة اُ ٢ٕٛ  ٞب َٙوزىٞٙيٜ ٙفبف٥ز ا٥لا٭بر 

، ٥ِٔاٖ ٞب َٙوز٬ ٦ّٔٛة ا٥لا٭بر ٚ س٤ُٛ ٞب َٙوزىٕش٣َٕ ٤ىٖبٖ ٍٕٞبٖ ثٝ ا٥لا٭بر 

ٍا  ٞب َٙوز% ٕٟبٔياٍاٖ ٌِا٢ٍٍَٙ 90/90. ٘شب٤غ ٘ٚبٖ ىاى وٙي ٣ٔٙفبف٥ز ٍا ا٘ياُٜ ٢َ٥ٌ 

س٬٤ُٛ  ٞب آٖ% 96/96% أىبٖ ىٕش٣َٕ ٤ىٖبٖ ٍٕٞب٣٘ ٍا ثٝ ا٥لا٭بر وٓ ٚ 98/48٘ب ٦ّٔٛة، 

 .ىا٘ٙي ٣ٍٔا ٘ب٦ّٔٛة  ٞب َٙوزا٥لا٭بر 
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 با اودازٌ شرکت ي افشا یتشفاف یهرابطٍ ب

 

 ٍ فشضیِ ّبی تحمیك ػؤالات

 ٞب َٙوزٚػٛى ىاٍى. ثَه٣  ٞب٢ ٣ٍَ٘ا٘ىٍ اٍسجب٣ ثب ٥ِٔاٖ ٙفبف٥ز ٚ افٚب٢ ا٥لا٭بر ٕٞٛاٍٜ 

ٚ ثَه٣ ى٤ٍَ فَاسَ ٍفشٝ  ٕ٘ب٤ٙي ٣َٔٝفبً ىٍ كي ٔٛاٍى لب٣٘ٛ٘ ٚ كش٣ وٕشَ اُ آٖ، ا٥لا٭بر ٍا افٚب 

 ٢ٞب َٙوز٤َُ ٦َٔف إز: آ٤ب  ٕؤالارٚ ٭لالٕٙي ثٝ افٚب٢ ث٥ٚشَ ٖٞشٙي. ىٍ ا٤ٗ هٞٛٛ 

ىٍ ػٌة ٔٙبث٬، ٙٙبٕب٘يٖ َٞ ؿٝ ثٟشَ هٛى  ٞب َٙوزثَا٢ ٍلبثز َٞ ؿٝ ث٥ٚشَ ثب ٕب٤َ  سَ وٛؿه

ثبلاسَ ٖٞشٙي؟ آ٤ب  ٥زٚ ٙفبفثٝ ثبُاٍ ٚ افِا٤٘ ٕٟٓ هٛى ىٍ ثبُاٍ، ىٍٝيى افٚب٢ ا٥لا٭بر ث٥ٚشَ 

جبٍر ثب ٦ٕق ٙفبف٥ز ٚ افٚب٢ ث٥ٚشَ، ثبلاسَ إز؟ ثٝ ٭ ٢ٞب َٙوزاٍُٗ ثبُاٍ ثٝ اٍُٗ ىفش٢َ ىٍ 

٤ٝ ٙٛى، ٖ٘جز اٍُٗ ثبُاٍ ثٝ ى٤ٍَ اٌَ افٚب ٚ ٙفبف٥ز ث٥ٚشَ ٔٙؼَ ثٝ وبٞ٘ ٤ِٞٙٝ َٕٔب

ث٣ٍَٕ ٍاث٦ٝ ث٥ٗ ٙفبف٥ز  ٍٕي ٣ٔ٘٪َ �ثٝ�ثبٙي.�ىاٙشٝ�افٚب�٦ٕٛف�ثب�ٔظجش٣�ٍاث٦ٝ�ثب٤ي�ىفش٢َ�اٍُٗ

ي٢ ٍا ٚ افٚب٢ ا٥لا٭بر ثب ا٘ياُٜ َٙوز ٚ ٖ٘جز اٍُٗ ثبُاٍ ثٝ اٍُٗ ىفش٢َ، ثشٛا٘ي ا٥لا٭بر ٔف٥

فٛق، ف٥١َبر سلم٥ك ثٝ َٙف ٤َُ  ٕؤالارفٛق ىٍ اهش٥بٍ لَاٍ ىٞي. ثَ إبٓ  ٕؤالارىٍ هٞٛٛ 

 :ٙٛى ٣ٔسي٤ٚٗ 

 ث٥ٗ ٙفبف٥ز ٚ افٚب ثب ا٘ياُٜ َٙوز ٍاث٦ٝ ٔٮٙبىا٢ٍ ٚػٛى ىاٍى. .1

ث٥ٗ ٙفبف٥ز ٚ افٚب ثب ٖ٘جز ل٥ٕز ثٝ اٍُٗ ىفش٢َ َٙوز ٍاث٦ٝ ٔٮٙبىا٢ٍ ٚػٛى  .2

 ىاٍى.

 

 تحمیك اجشای سٍؽ

ىٍ ثبُاٍ اٍٚاق  ٥َٞبٔشغا٤ٗ سلم٥ك اُ ٘٪َ ٞيف، سلم٥م٣ وبٍثَى٢ إز ٤َُا ثٝ ث٣ٍَٕ ٍٚاث٤ 

. ثبٙي ٣ٔثبُاٍ  ٣٤وبٍاػٟز اٍسمب٢  ٥ٟٚٙبىٞبدثٟبىاٍ دَىاهشٝ ٚ ثٝ ى٘جبَ سج٥٥ٗ ٍٚاث٤ ٚ اٍائٝ 

، ٤ٮ٣ٙ ٚػٛى ٍاث٦ٝ ٚ ٕٞجٖش٣ٍ ث٥ٗ ٔشغ٥َ ٞب٢ ٖٔشمُ ثبٙي ٣ٕٔٞـ٥ٙٗ ٍٚٗ سلم٥ك ٕٞجٖش٣ٍ 

َٙوز ٚ ٖ٘جز اٍُٗ ثبُاٍ ثٝ اٍُٗ ىفش٢َ( ثب ٔشغ٥َ ٚاثٖشٝ )٦ٕق ٙفبف٥ز ٚ افٚب( اُ  ياُٜا٘)

. ٍٚٗ ٙٙب٣ٕ ٥ِ٘ اُ ٫ٛ٘ دٔ ٤ٍٚياى٢ )ثب إشفبىٜ اُ ا٥لا٭بر ٙٛى ٤َ٥ٔ٣ك ٥ٌٍَٕٖٛ ث٣ٍَٕ 

 .ثبٙي ٣ٌٌٔٙشٝ( 
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 جبهؼِ ٍ ًوًَِ آهبسی

ىٍ ثبُاٍ اَٚ ثٍٛٓ اٍٚاق ٞب٢ د٤ٌَفشٝ ٙيٜ  ػبٔٮٝ آٔب٢ٍ ا٤ٗ سلم٥ك ىٍ ث٥ٌََ٘يٜ َٙوز

ثبٙي. ٚػٛى ا٥لا٭بر ٚ ٘٪بٍر ث٥ٚشَ، ٔٮبٔلار ث٥ٚشَ ٕٟبْ، ٘مي ٙٛ٘ي٣ٌ ثبلاسَ  ثٟبىاٍ سَٟاٖ ٣ٔ

د٤ٌَفشٝ ٙيٜ ىٍ ثبُاٍ اَٚ ثٍٛٓ اٍٚاق ثٟبىاٍ ٕجت ٙي سب  ٢ٞب َٙوزٕٟبْ ٚ ىٍٚاٖ سٛلف وٛسبٜ 

٭ٙٛاٖ ػبٔٮٝ آٔب٢ٍ ا٘شوبة ٚ  ٍا ثٝ ٞب َٙوزثَا٢ ا٤ٍُبث٣ ٦ٕق ٙفبف٥ز ٚ افٚب٢ ا٥لا٭بر، ا٤ٗ 

إشفبىٜ ٕ٘ب٥٤ٓ. سٮياى  ٞب آٖٔي٤َٜ ثٝ ٔؼ٬ٕ ٭٣ٕٔٛ  ٥ئزٞٔب٣ِ ٚ ٌِاٍٗ  ٢ٞب ٍٝٛراُ 

. اُ ٥ٔبٖ ا٤ٗ ثبٙي ٣َٔٙوز  102ثبِغ ثَ  1387د٤ٌَفشٝ ٙيٜ ىٍ ثبُاٍ اَٚ، ثَا٢ ٕبَ  ٢ٞب َٙوز

 .٘يا ٙيَٜٙوز ثٝ ٭ٙٛاٖ ٕ٘ٛ٘ٝ ا٘شوبة  70، ثٝ ٍٚٗ سٞبىف٣ ٕبىٜ ٞب َٙوز

 

 

 ّب آىهتغیشّبی تحمیك ٍ ًحَُ اًذاصُ گیشی 

 .ثبٙي ٣ٔاِف: ٔشغ٥َ ٚاثٖشٝ: ٭جبٍر اُ ٦ٕق ٙفبف٥ز ٚ افٚب٢ َٙوز 

 ة: ٔشغ٥َٞب٢ ٖٔشمُ: ٙبُٔ ىٚ ٔشغ٥َ ا٘ياُٜ ٚ ٖ٘جز اٍُٗ ثبُاٍ ثٝ اٍُٗ ىفش٢َ َٙوز إز.

 ٘لٜٛ ا٘ياُٜ ٢َ٥ٌ َٞ ٤ه اُ ٔشغ٥َٞب ثٝ َٙف ٤َُ إز:

اُ ٔيَ ٕٖٔٛٝ  ٞب َٙوزثَا٢ ا٘ياُٜ ٢َ٥ٌ ٦ٕق ٙفبف٥ز ٚ افٚب٢  :ٍ افـبؿفبفیت 

ٙفبف٥ز ٚ افٚب س٥١ٛق ىاىٜ ٙيٜ  ٢ٞب ٔيَإشب٘ياٍى ا٘ي دٍُٛ إشفبىٜ ٙي وٝ ىٍ لٖٕز ٔٮَف٣ 

 إز.

اُ ىٚ ٔشغ٥َ ػياٌب٘ٝ ٚ اِجشٝ ٔىُٕ ثَا٢ ا٘ياُٜ َٙوز ثٝ َٙف ٤َُ إشفبىٜ اًذاصُ ؿشکت: 

 ٙيٜ إز:

َٙوز، ثَ ٔجٙب٢ اٍلبْ كٖبث٣َٕ ٙيٜ دب٤بٖ ٕبَ  ٞب٢ ٣٤ىاٍااٍُٗ ىفش٢َ وُ  .1

 ٔلبٕجٝ ٙي. 1387
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 با اودازٌ شرکت ي افشا یتشفاف یهرابطٍ ب

ل٥ٕز ثبُاٍ َٙوز، ثَ ٔجٙب٢ ل٥ٕز دب٤ب٣٘ ٕٟبْ ىٍ سٮياى ٕٟبْ ثٝ ٭لاٜٚ اٍُٗ  .2

 ٞب ٣ثيٞٔلبٕجٝ ٙي. فَٟ ٙيٜ إز اٍُٗ ىفش٢َ ٚ ل٥ٕز ثبُاٍ  ٞب ٣ثيٞىفش٢َ 

 سفبٚر ثب ا٥ٕٞش٣ ٘ياٍى. 

٭ٛا٣ّٔ ؿٖٛ  ٥َارسأطَٙوز ثَا٢ ا٘ياُٜ ٢َ٥ٌ ا٘ياُٜ ، كٌف ٭ّز إشفبىٜ اُ ل٥ٕز ثبُاٍ 

( ٞب َٙوزطبثز ٖ٘جز ثٝ اٍُٗ وُ ىاٍا٣٤  ٞب٢ ٣٤ىاٍا٭َٕ ٚ ٕبهشبٍ َٕٔب٤ٝ ث٢َ )٥ِٔاٖ ىفش٢َ 

 ٥َسأطٔوشّف  ٢ٞب َٙوز٭ٛأُ ث٣َ٘ٚ٥ إز وٝ ثَ  ٥َسأطثٛىٜ إز، َٞ ؿٙي ل٥ٕز ثبُاٍ ٥ِ٘ سلز 

 ٤ىٖب٣٘ ٘ياٍى.

٭جبٍر إز اُ كبُٝ ١َة سٮياى ٕٟبْ ىٍ ل٥ٕز دب٤ب٣٘ ؽ دفتشی: اسصؽ ثبصاس ثِ اسص

َٞ ٕٟٓ ىٍ دب٤بٖ ٕبَ ٔب٣ِ َٙوز، سم٥ٖٓ ثَ ػ٬ٕ كمٛق ٝبكجبٖ ٕٟبْ َٙوز. ا٤ٗ ٖ٘جز ثٝ 

٤ِٞٙٝ  وٝ ٣ٍٝٛس٭ٙٛاٖ ػب٣ٙ٤ٍِ٤ اُ ٤ِٞٙٝ َٕٔب٤ٝ ىٍ ثَه٣ اُ سلم٥مبر إشفبىٜ ٙيٜ إز. ىٍ 

ٖ٘جز اٍُٗ ثبُاٍ ثٝ اٍُٗ ىفش٢َ ٥ِ٘ افِا٤٘  ٤ٗثٙبثَاٚ َٕٔب٤ٝ وبٞ٘ ٤بثي، ل٥ٕز ٕٟبْ افِا٤٘ 

 ٥َسأطوٝ ثَ ل٥ٕز ٕٟبْ  ثبٙي ٣ٔاُ ٭ٛأُ ى٢ٍَ٤ ٥ِ٘  ٔشأطَهٛاٞي ٤بفز. ثٝ َٞ كبَ ا٤ٗ ل٥ٕز 

 ىاٍ٘ي.

  ّب یبفتٍِ اسصیبثی  ًتبیج تجضیِ ٍ تحلیل

ثو٘ سبثّٛ ا٣ّٝ، سبثّٛ فَ٭٣ ٚ  3ىٍ  ٞب َٙوز٥ٔب٥ٍ٘ٗ أش٥بُ وٖت ٙيٜ  (1ٍ٘بٍٜ ٕٙبٍٜ )ىٍ 

ثو٘ و٣ّ، ٕبهشبٍ ٔبِى٥ش٣ ٚ كمٛق َٕٔب٤ٝ ٌٌاٍاٖ  4وُ ثبُاٍ اَٚ ثَا٢ ٦ٕق ٙفبف٥ز ٚ افٚب ىٍ 

( 3ٔي٤َٜ )ٌَٜٚ  ٥ئزٞ( ٚ فَآ٤ٙي ٚ ٕبهشبٍ 2(، ٙفبف٥ز ٔب٣ِ ٚ افٚب٢ ا٥لا٭بر )ٌَٜٚ 1)ٌَٜٚ 

 ٍٕٓ ٙيٜ إز.
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ّب تؿشک( : ًوشات ؿفبفیت 1دس ًگبسُ ؿوبسُ )

 

 

 

 داسد. ٍجَد هؼٌبداسی ساثطِ ؿشکت اًذاصُ ٍ افـب ثب ؿفبفیت فشضیِ اٍل: ثیي

ٍ٘بٍٜ ٕٙبٍٜ ) ٞب ٣٤ىاٍاا٘ياُٜ َٙوز ؿٝ ثَ كٖت ٍِب٤ٍشٓ ٥ج٥ٮ٣  ىٞي ٣ٔ٘شب٤غ سلم٥ك ٘ٚبٖ 

( ، ثب ٦ٕق ٙفبف٥ز ٚ افٚب 3ٍ٘بٍٜ ٕٙبٍٜ )ٞب َٙوزٚ ؿٝ ثَ كٖت ٍِب٤ٍشٓ ٥ج٥ٮ٣ اٍُٗ ثبُاٍ (1

ثبٙي ٙفبف٥ز  سَ ثٍِيىٍ اٍسجب٣ ثٛىٜ ٚ ا٤ٗ اٍسجب٣ ٥ِ٘ ٖٔشم٥ٓ إز. ٤ٮ٣ٙ َٞ ؿٝ ا٘ياُٜ َٙوز 

َٙوز ٥ِ٘ ث٥ٚشَ هٛاٞي ثٛى ٚ ثبِٮىٔ. ا٤ٗ ٘ش٥ؼٝ ثب ٘شب٤غ ثٝ ىٕز آٔيٜ ىٍ ٦ٔبِٮٝ ٕٖٔٛٝ 

 2007سب  2005 ٢ٞب ٕبََٙوز سَو٥ٝ ا٢ ٣٥  52إشب٘ياٍى ا٘ي دٍُٛ ٚ ٕٞـ٥ٙٗ ٦ٔبِٮٝ ثَ ٢ٍٚ 

 .ثبٙي ٣ٕٔبٌُبٍ ثٛىٜ ٚ ٘شب٤غ ٔٚبثٝ 
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 با اودازٌ شرکت ي افشا یتشفاف یهرابطٍ ب

 

 

 ّب ییداسا(: ساثطِ ثیي ؿفبفیت ٍ افـب ثب لگبسیتن 2ًگبسُ ؿوبسُ )

 

سٮياى وُ 

 ٔٚبٞيار
69 

Rسٛاٖ سج٥٥ٗ ٔيَ)
سٮي٤ُ  2

 ٙيٜ(
098/0 

٥٘ى٣٤ٛ ثَاُٗ 

 (F)ٔيَ 
 334/0 ٤َ١ت ٕٞجٖش٣ٍ 406/8

٦ٕق ٔٮٙبىا٢ٍ 

F 
005/0  

٥ٔب٥ٍ٘ٗ َٕٜ٘ 

 ٙفبف٥ز
 865/28 ٞب ٣٤ىاٍا٥ٔب٥ٍ٘ٗ ٍِب٤ٍشٓ  589/50

ا٘لَاف ٔٮ٥بٍ 

 َٕٜ٘ ٙفبف٥ز
012/17 

ا٘لَاف ٔٮ٥بٍ ٍِب٤ٍشٓ 

 ٞب ٣٤ىاٍا
399/2 

 ١َا٤ت

 tآٔبٍٜ  ٔمياٍ َٙف
٦ٕق 

 ٔٮٙبىا٢ٍ

 003/0 082/3 001/26 اُ ٔجيأ٭َٟ 

ٍِب٤ٍشٓ 

 ٞب ٣٤ىاٍا
846/0 899/2 005/0 
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 ٍاث٦ٝ ث٥ٗ ٙفبف٥ز ٚ افٚب ثب ٍِب٤ٍشٓ اٍُٗ ثبُاٍ - (3) ٍ٘بٍٜ ٕٙبٍٜ

 157/0 سٛاٖ سج٥٥ٗ ٔيَ 69 سٮياى وُ ٔٚبٞيار

 412/0 ٤َ١ت ٕٞجٖش٣ٍ 710/13 (F)٥٘ى٣٤ٛ ثَاُٗ ٔيَ 

  ٦ٕF 000/0ق ٔٮٙبىا٢ٍ 

 006/28 ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ٍِب٤ٍشٓ اٍُٗ ثبُاٍ 589/50 ٥ٔب٥ٍ٘ٗ َٕٜ٘ ٙفبف٥ز

 267/2 ا٘لَاف ٔٮ٥بٍ اٍُٗ ثبُاٍ  012/17 ا٘لَاف ٔٮ٥بٍ َٕٜ٘ ٙفبف٥ز

 ١َا٤ت

 ٦ٕق ٔٮٙبىا٢ٍ tآٔبٍٜ  ٔمياٍ  َٙف

 015/0 498/2 334/20 اُ ٔجيأ٭َٟ 

 000/0 703/3 075/1 ٍِب٤ٍشٓ  اٍُٗ ثبُاٍ

 

ىٍ ا٤ٗ سلم٥ك ٭لاٜٚ ثَ ث٣ٍَٕ ٍاث٦ٝ ث٥ٗ ا٘ياُٜ َٙوز ٚ ٥ِٔاٖ ٙفبف٥ز ٚ افٚب ىٍ ٦ٕق و٣ّ، 

ٍاث٦ٝ ث٥ٗ ا٘ياُٜ َٙوز ٚ ٥ِٔاٖ ٙفبف٥ز ٚ افٚب ىٍ َٞ ٤ه اُ ٕٝ ٌَٜٚ ٕدبهشبٍ ٔدبِى٥ش٣ ٚ كمدٛق    

 ٔي٤َٜ ٥ِ٘ ٔدٍٛى ثٍَٕد٣   ٥ئزَٕٞٔب٤ٝ ٌٌاٍاٖ، ٙفبف٥ز ٔب٣ِ ٚ افٚب٢ ا٥لا٭بر ٚ فَآ٤ٙي ٚ ٕبهشبٍ 

لَاٍ ٌَفز. ٘شب٤غ ىٍ ا٤ٗ ثو٘ كبو٣ اُ آٖ ثدٛى ودٝ فمد٤ ٍاث٦دٝ ثد٥ٗ ٙدفبف٥ز ٚ افٚدب ىٍ ٌدَٜٚ         

 ٞب ٣٤ىاٍاىٚ ٍٔٛى ٍِب٤ٍشٓ ٥ج٥ٮ٣  ىٍ َٕٞبهشبٍ ٔبِى٥ش٣ ٚ كمٛق َٕٔب٤ٝ ٌٌاٍاٖ ثب ا٘ياُٜ َٙوز )

ٍ ٚ ٘د٫ٛ  ثبُاٍ( ٔٮٙبىاٍ ٘جٛىٜ إز. أب ىٍ ىٚ ٌَٜٚ ى٤ٍَ ا٤دٗ ٍاث٦دٝ ٔٮٙدبىا    اٍُٗ ٥ٮ٥٣جٚ ٍِب٤ٍشٓ 

اٍسجب٣ َٔث٣ٛ ثدٝ ٌدَٜٚ فَآ٤ٙدي ٚ ٕدبهشبٍ      س٤َٗ ٢لٛ. لاُْ ثٝ ًوَ إز ثبٙي ٣ٔاٍسجب٣ ٥ِ٘ ٖٔشم٥ٓ 

ىٍ ا٤دٗ ٌدَٜٚ ٔٚدبثٝ     ٞب َٙوز، ٕٞـ٥ٙٗ َٕ٘ار وٖت ٙيٜ ثبٙي ٣ٔٔي٤َٜ ثب ا٘ياُٜ َٙوز  ٥ئزٞ

ٚ افٚدب٢   . ٙب٤ي ى٥ُِ ا٣ّٝ ٚػٛى ا٤ٗ اٍسجب٣ ل٢ٛ، اِِأبر لب٣٘ٛ٘ ٔٛػدٛى ثدَا٢ ٙدفبف٥ز   ثبٙي ٣ٔ

 ا٥لا٭بر َٔث٣ٛ ثٝ ا٤ٗ ٌَٜٚ ثبٙي. 

َ  ثٍِي ٢ٞب َٙوزا٤ٗ إز وٝ ؿَا  ٙٛى ٣ٔوٝ ىٍ ا٤ٙؼب ٦َٔف  ٣ٕٛ اِ ، ٕد٦ق ٙدفبف٥ز ٚ   سد

ٖ  ٣ٔافٚب٢ ثبلاس٢َ ٥ِ٘ ىاٍ٘ي؟  َ ٔدٛاٍى ٤ُدَ ٍا ىٍ دبٕدن ثدٝ ا٤دٗ       سدٛا اٍائدٝ ودَى ودٝ اِجشدٝ ىٍ      ٕدؤا

 سلم٥مبر ثٮي٢ لبثُ ا٤ٍُبث٣ إز:
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 با اودازٌ شرکت ي افشا یتشفاف یهرابطٍ ب

ث٥ٚشَ  سَ ثٍِي ٢ٞب َٙوزا٘ش٪بٍ ٕٟبٔياٍاٖ ٚ ثٝ ٥ٍٛ و٣ّ ٤ًٙفٮبٖ ٚ ا٭شجبٍ ىٞٙيٌبٖ اُ  •

وٝ ا٤ٗ أَ ٔٙؼدَ   ٙٛ٘ي ٣ٔٔؼجٍٛ ثٝ اٍائٝ ا٥لا٭بر ث٥ٚشَ  ٞب َٙوزثٛىٜ ٚ ثٝ ٥ٕٞٗ ى٥ُِ 

 .ٙٛى ٣ٔثٝ ٦ٕق ٙفبف٥ز ٚ افٚب٢ ثبلاسَ 

ٞٓ ٌَٜٚ  ٢ٞب َٙوزٚ ثٝ هٞٛٛ  ٞب َٙوز، ا٣٤ٍِٛ ثَا٢ ٕب٤َ سَ ثٍِي ٢ٞب َٙوز •

. ٌِا ٘لٜٛ افٚب٢ ا٥لا٭بر ٚ ٕٞـ٥ٙٗ ٥ِٔاٖ آٖ ىاٍا٢ ا٥ٕٞز ثٛىٜ ثبٙٙي ٣ٔٚ ٞٓ ٝٙٮز 

ىٍ افٚب٢ ا٥لا٭بر ٚ ا٤ؼبى ٔل٤٥  ٞب َٙوزثب٭ض افِا٤٘ ا٥ٍِٜ٘  سٛا٘ي ٣ٔٚ ا٤ٗ أَ 

 ٍلبثش٣ ثَا٢ افِا٤٘ ٦ٕق ٙفبف٥ز ٚ افٚب ٙٛى.

كشٕدبلاً ث٥ٚدشَ ٔدٍٛى سٛػدٝ     ٥َ٘ٚٞب٢ ٔشوٞدٜ ٚ ودبف٣ ىاٙدشٝ ٚ ا    سَ ثٍِي ٢ٞب َٙوز •

 ٚ ٌِا ٙفبف٥ز ث٥ٚش٢َ ىاٍ٘ي. ثبٙٙي ٣ٔ

افٚدب ٚ   ٞدب٢  ٣وبٕدش ىاٍ٘دي ٚ ثدٝ    ٞدب  َٙوزٔمٍَار ٌٌاٍاٖ ٚ ثبُاٍ سٛػٝ ث٥ٚش٢َ ثٝ ا٤ٗ  •

 .ىٞٙي ٣ٔدَ َٕ ٚ ٝيا ٘ٚبٖ  ٢ٞب ٚاوٙ٘ٙفبف٥ز 

 

فشضیِ دٍم: ثیي ؿفبفیت ٍ افـب ثب ًؼجت اسصؽ ثبصاس ثِ اسصؽ دفتشی 

 هؼٌبداسی ٍجَد داسد.ؿشکت ساثطِ 

ٍاث٦ٝ ث٥ٗ ٖ٘جز اٍُٗ ثبُاٍ ثٝ اٍُٗ ىفش٢َ  ىٞي ٣ٔ٘ٚبٖ  (4ٍ٘بٍٜ ٕٙبٍٜ )٘شب٤غ سلم٥ك ىٍ 

ٚ ٦ٕق ٙفبف٥ز ٚ افٚب ٔٮٙبىاٍ ٘جٛىٜ ٚ ا٤ٗ ف٥١َٝ سب٥٤ي ٘ٚي. ا٤ٗ ٘ش٥ؼٝ ثب ٘شب٤غ ثٝ ىٕز  ٞب َٙوز

َٙوز سَو٥ٝ ا٢ ٣٥  52 آٔيٜ ىٍ ٦ٔبِٮٝ ٕٖٔٛٝ إشب٘ياٍى ا٘ي دٍُٛ ٚ ٕٞـ٥ٙٗ ٦ٔبِٮٝ ثَ ٢ٍٚ

 .ثبٙي ٣ٕٕ٘بٌُبٍ  2007سب  2005 ٢ٞب ٕبَ
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 ساثطِ ثیي ؿفبفیت ٍ افـب ثب ًؼجت اسصؽ ثبصاس ثِ اسصؽ دفتشی - (4ًگبسُ ؿوبسُ )

تعداد کل 

 مشاهدات
 015/0 توان تبییه مدل 68

ویکویی برازش 

 (F)مدل 

000/

0 
 001/0 ضریب همبستگی

سطح معىاداری 
F 

996/

0 
 

میاوگیه ومره 

 شفافیت

589/

50 

میاوگیه ارزش بازار به 

 ارزش دفتری
193/1 

اوحراف معیار 

 ومره شفافیت

012/

17 

اوحراف معیار ارزش 

 بازار به ارزش دفتری
460/0 

 ضرایب

 tآماره  مقدار  شرح
سطح 

 معىاداری

 000/0 256/56 614/50 از مبدأعرض 

 996/0 005/0 003/0 ارزش بازار به ارزش دفتری

ٚ ٥ٔدِاٖ   ٞدب  ٙدَوز ٕٞـ٥ٙٗ ٭لاٜٚ ثَ ث٣ٍَٕ ٍاث٦ٝ ث٥ٗ ٖ٘دجز اٍُٗ ثدبُاٍ ثدٝ اٍُٗ ىفشد٢َ     

ٙفبف٥ز ٚ افٚب ىٍ ٦ٕق و٣ّ، ٍاث٦ٝ ث٥ٗ ٖ٘جز اٍُٗ ثبُاٍ ثٝ اٍُٗ ىفش٢َ ٚ ٥ِٔاٖ ٙفبف٥ز ٚ افٚب 

ر ىٍ َٞ ٤ه اُ ٕٝ ٌَٜٚ ٕبهشبٍ ٔبِى٥ش٣ ٚ كمٛق َٕٔب٤ٝ ٌٌاٍاٖ، ٙفبف٥ز ٔب٣ِ ٚ افٚب٢ ا٥لا٭دب 

ٔي٤َٜ ٥ِ٘ ٍٔٛى ث٣ٍَٕ لَاٍ ٌَفز. ٘شب٤غ ىٍ ا٤ٗ ثو٘ كبو٣ اُ آٖ ثدٛى   ٥ئزٞٚ فَآ٤ٙي ٚ ٕبهشبٍ 

 .ثبٙي ٣ٕ٘)ٕٞب٘ٙي ٦ٕق و٣ّ( ا٤ٗ ٍاث٦ٝ ٔٮٙبىاٍ  ٞب ٌَٜٚوٝ ىٍ سٕب٣ٔ 

ٚ افٚب،  ثب ٦ٕق ٙفبف٥ز ٞب َٙوزكبَ ؿَا ٍاث٦ٝ ث٥ٗ ٖ٘جز اٍُٗ ثبُاٍ ثٝ اٍُٗ ىفش٢َ 

 ٥ٖ٘ز؟ ٔٮٙبىاٍ
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 با اودازٌ شرکت ي افشا یتشفاف یهرابطٍ ب

 اٍائٝ وَى: ٕؤأَٛاٍى ٤َُ ٍا ىٍ دبٕن ثٝ ا٤ٗ  سٛاٖ ٣ٔ

ثبلا ٤ب دب٥٤ٗ ثٛىٖ ٖ٘جز اٍُٗ ثبُاٍ ثٝ اٍُٗ ىفش٢َ ٘ب٣ٙ اُ ٕب٤َ ٔشغ٥َ ٞب٢ ٔٛػٛى ىٍ  •

ثبُاٍ َٕٔب٤ٝ ٔظُ ا١ٚب٫ ٥ٕب٣ٕ، َٙا٤٤ س٣ٍٔٛ، ػٛ ٍٚا٣٘ كبوٓ ثَ ٤ه َٙوز هبٛ 

 .ثبٙي ٣ٔىٍ ثبُاٍ، كجبث٣ ثٛىٖ ل٥ٕز ٕٟبْ َٙوز ٚ ٤ب ٕب٤َ ٭ٛأُ 

ىٍ ث٥ٖب٢ٍ اُ سلم٥مبر اُ ٖ٘جز اٍُٗ ثبُاٍ ثٝ اٍُٗ ىفش٢َ ثٝ ٭ٙٛاٖ ٙبهٜ ٤ِٞٙٝ  •

. ٙب٤ي ثٝ ٭ّز ٭يْ ٚػٛى ٍاث٦ٝ ث٥ٗ ا٤ٗ ٖ٘جز ٚ ٤ِٞٙٝ َٕٔب٤ٝ ىٍ ٙٛى ٣َٕٔٔب٤ٝ إشفبىٜ 

٥ِ٘ ٍاث٦ٝ  ٞب َٙوزثٍٛٓ اٍٚاق ثٟبىاٍ سَٟاٖ، ا٤ٗ ٖ٘جز ثب ٦ٕق ٙفبف٥ز ٚ افٚب٢ 

٤ِٙٝ َٕٔب٤ٝ ٚ ٖ٘جز اٍُٗ ثبُاٍ ثٝ اٍُٗ ىفش٢َ ثب ٤ىي٤ٍَ ىٍ ٘ياٙشٝ ثبٙي. ٤َُا ٞ

 اٍسجب٣ ٖٔشم٥ٓ ٖٞشٙي.

 

 پیـٌْبدّبی هجتٌی ثش ًتبیج تحمیك

ٙفبف ثدٍٛٓ   ٢ٞب َٙوزثبُاٍ اَٚ وٝ ٔٮَف  ٢ٞب َٙوز٘شب٤غ ا٤ٍُبث٣ ٙفبف٥ز ٚ افٚب  .1

ىٍٝدي إدز. ٥جدك ٌدِاٍٗ      59ٍ50 ٞب َٙوزوٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ َٕٜ٘ وُ  ىٞي ٣ٔإز،٘ٚبٖ 

 30ثب٘ه ػٟب٣٘ ىٍ ٍٔٛى ف٢ب٢ وٖت ٚ وبٍ ا٤َاٖ ٙبهٜ كٕب٤ز اُ ٕدَٔب٤ٝ ٌدٌاٍاٖ   

ىٍٝي(، ٥ِٔاٖ ٖٔئ٥ِٛز ٔي٤َاٖ  50( إز وٝ ٙبُٔ ٕٝ ٔٮ٥بٍ ٥ِٔاٖ افٚب)10اُ  3ىٍٝي )

. ٕ٘دَٜ ٙدفبف٥ز ٚ   ثبٙي ٥ٔ٣َف ى٭ب٢ٚ س٤ٕٛ ٕٟبٔياٍاٖ )ٝفَ(  ِٕٟٛزىٍٝي( ٚ  40)

٦ٔبثمدز ىاٍى، ٞدَ ؿٙدي ودٝ ٍٚٗ آٖ ثب٘ده       ]10[سلم٥ك ثب َٕٜ٘ ثب٘ه ػٟب٣٘  افٚب ا٤ٗ

٘مدب٣   سٛاٖ ٣ٔٔشفبٚر إز. ٌِا ثَ ٔجٙب٢ ٔيَ إشب٘ياٍى ا٘ي دٍُٛ ٚ ٤بفشٝ ٞب٢ ا٤ٗ سلم٥ك 

١ٮف ٍا ٙٙبٕب٣٤ ٚ آ٥ٕت ٙٙب٣ٕ وَى ٚ ثب اٝلاف آٖ ػب٤ٍبٜ وٍٚٛ ٍا ىٍ ٍسجدٝ ثٙدي٢   

 ىاى.ػٟب٣٘ ف٢ب٢ وٖت ٚ وبٍ ا٘يو٣ اٍسمب 
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ٔيَ فٮ٣ّ ٕبُٔبٖ ثٍٛٓ ٚ اٍٚاق ثٟبىاٍ سَٟاٖ ثَا٢ ا٤ٍُبث٣ ٦ٕق ٙفبف٥ز ٚ افٚب٢  .2

ؿٙياٖ ثب ٚاّٜ ٙفبف٥ز ٚ افٚب اٍسجب٣ ٘ياٙشٝ ٚ ث٥ٚشَ ثَ ثٝ ٔٛل٬ ثٛىٖ ٌِاٍٙبر  ٞب َٙوز

ٔيَ ػبٔٮ٣ ىٍ ا٤ٗ اٍسجب٣ سي٤ٚٗ ٌَىى. ىٍ ٚال٬  ثب٤ٖز ٣ٔ ٍٕي ٣ٔسبو٥ي ىاٍى. ثٝ ٘٪َ 

٥٘بُ ثَا٢ ثبلا ثَىٖ ٦ٕق و٥ف٣ ا٥لا٭بر ثبُاٍ ٚ ٚػٛى ٤ه فَٔز ػب٬ٔ  ثَا٢ 

ٞب٢ آس٣  ث٣ٙ٥ ٞب، وٝ ٙبُٔ سٕبْ ا٥لا٭بر ٔب٣ِ، غ٥َٔب٣ِ، د٥٘ ٌِا٢ٍٍَٙ ٕبلا٘ٝ َٙوز

 . ٛىٙ ٣ٔٚ ا٥لا٭بر ٍاٞج٢َ َٙوش٣ ٚ ٕب٤َ ا٥لا٭بر ٍٔٛى ٥٘بُ ثبٙي، اكٖبٓ 

ٕٞٛاٍٜ اُ افٚب٢ اهش٥ب٢ٍ ث٥ٚشَ ىٍ َٞآ ثٛىٜ ٚ اطَار  ٞب َٙوزثب سٛػٝ ثٝ ا٤ٙىٝ ثَه٣  .3

ٟ٘بى ٞب٢ َٔث٣ٛ ثب٤ي   ٍٕي ٣ٔ، ثٝ ٘٪َ وٙٙي ٣ٔٔٙف٣ آٖ ٍا ث٥ٚشَ اُ اطَار ٔظجز ا٤ٍُبث٣ 

ٍا ثٝ ٍلبثز ثَا٢ ٦ٕق ثبلاسَ ٙفبف٥ز ٚ افٚب  ٞب ٚ آٖا٤ؼبى ا٥ٍِٜ٘ ٕ٘ٛىٜ  ٞب َٙوزىٍ 

ٕب٤ٙي. َٔاػٮ٣ ؿٖٛ ٕبُٔبٖ كٖبث٣َٕ ٚ ٤ب ٕبُٔبٖ ثٍٛٓ اٍٚاق ثٟبىاٍ ثب٤ي س٤ٛٚك ٘

اهش٥بٍ  ٞب َٙوزٔٞٛة ٍا ثٝ ٭ٙٛاٖ كيالُ افٚب ا٭لاْ وٙٙي ٚ ثٝ  ٢ٞب ٌِإٍٗ٘ٛ٘ٝ ٞب٢ 

 افٚب٢ ا٥لا٭بر سى٣ّ٥ٕ ٚ ا١بف٣ ٍا ثيٞٙي.
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 پیـٌْبدات ثشای تحمیمبت آیٌذُ

د٥ٟٚٙبىار ٤َُ ٍا ثَا٢  سٛاٖ ٣ٔثب سٛػٝ ثٝ ٘شب٤غ ثٝ ىٕز آٔيٜ اُ سلم٥ك كب١َ، 

 سلم٥مبر آ٤ٙيٜ ٦َٔف ٕ٘ٛى:

ثٍٛٓ اٍٚاق ثٟبىاٍ سَٟاٖ لجُ ٚ ثٮي  ٢ٞب َٙوزث٣ٍَٕ سغ٥٥َار ٦ٕق ٙفبف٥ز ٚ افٚب٢  .1

اُ ىٕشٍٛاِٮُٕ ػي٤ي ٕبُٔبٖ ثٍٛٓ ىٍ هٞٛٛ ٘لٜٛ ٌِاٍٗ ٥ٞئز ٔي٤َٜ ثٝ ٔؼ٬ٕ 

 ٭٣ٕٔٛ ٝبكجبٖ ٕٟبْ.

سفى٥ه ٦ٕق ٙفبف٥ز ٚ افٚب ثَ إبٓ ا٥لا٭بر ٔب٣ِ ٚ غ٥َ ٔب٣ِ ٚ ث٣ٍَٕ ٍاث٦ٝ آٖ ثب  .2

 ٔشغ٥َ ٞب٢ ٟٔٓ ٔب٣ِ َٙوز.

ٙفبف٥ز ٚ افٚب ثب ٔيَ ٕبُٔبٖ ثٍٛٓ ٚ اٍٚاق ثٟبىاٍ وٝ  ا٣ِّّٕ ٥ٗث ٢ٞب ٔئَمب٤ٖٝ ٘شب٤غ  .3

 اِِا٣ٔ ٙيٜ إز. 88اُ ثٟٕٗ ٔبٜ

 ث٣ٍَٕ ٚ ٙٙبٕب٣٤ ٔٛا٘ٮ٣ وٝ ثب٭ض وبٞ٘ َٕٜ٘ ٙفبف٥ز ٚ افٚب ىٍ ا٤َاٖ ٙيٜ إز. .4
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