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 چكیذه

بضب ثشای خذٔبت حسبثشسي دس ثبصاسٞبی آصاد ٔغشح ٞبيي وٝ دس تٛخیٝ تم يىي اص فشضیٝ

ٌزاساٖ ٚ فؼبلاٖ التػبدی ٕٞٛاسٜ ثٝ د٘جبَ  ثٙبثشايٗ سشٔبيٝ. ثبضذ فشضیٝ اعلاػبت است ٔي

ثبضٙذ تب ثتٛا٘ٙذ اص ٔضايبی حبغُ اص داد ٚ  دستیبثي ثٝ اعلاػبت ٔؼتجش ٚ حسبثشسي ضذٜ ٔي

 عّجب٘ٝ ٔذيش سا ٔحذٚد ٔي سفتبس فشغت وبسی، ٔحبفظٝ .ٔٙذ ٌشد٘ذ ستذ اٚساق ثٟبداس ثٟشٜ

٘ظش  چٙیٗ ثٝ. دٞذ ٞبی ٔذيشيتي سا وبٞص ٔي ٕ٘بيذ ٚ اص عشيك تبيیذپزيشی ٘بٔتمبسٖ، سٛيٝ

ثٙبثشايٗ، ٞذف . ثبضذ وبسی يه ٔىب٘یضْ ٌضاسضٍشی ٔبِي وبسا ٔي سسذ وٝ ٔحبفظٝ ٔي

شفتٝ ضذٜ دس ٞبی پزيضشوت وبسی ٔحبفظٝثش  ویفیت حسبثشسيايٗ پژٚٞص ثشسسي تأثیش 

دٚسٜ ، ا٘ذاصٜ حسبثشسٔؼیبسٞبی ثشای تحمك ايٗ ٞذف . ثٛسس اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ است

دس  حسبثشسيویفیت  ػٙٛاٖ ٔؼیبسٞبی ثٝ تخػع حسبثشس دس غٙؼتٚ  تػذی حسبثشس

وبسی خبٖ ٚ ٚاتس  اص ٔذَ ٔحبفظٝ ٘یضوبسی  ٔحبفظٌٝیشی  ثشای ا٘ذاصٜ. ا٘ذ٘ظش ٌشفتٝ ضذٜ

فشضیٝ عشاحي ضذ وٝ ساثغٝ ثیٗ ویفیت  سٝثشای ا٘دبْ ايٗ پژٚٞص، . ضٛد ٔي استفبدٜ [18 ]

. ٕ٘بيذ ٞب ٚ دس عي دٚسٜ ٔٛسد ٘ظش ثشسسي ٔيسا دس ثیٗ ضشوت وبسی حسبثشسي ٚ ٔحبفظٝ

ٌشفتٝ ضذٜ  ثىبس "ّفیميٞبی تدادٜ"ٞبی پژٚٞص سٚش آٔبسی ثٙبثشايٗ، ثشای آصٖٔٛ فشضیٝ



   
 

تب  1385ٞبی سبَ ٞبی پژٚٞص، ٞش يه اص فشضیٝ دٚسٜ صٔب٘ي ٔٛسد ٔغبِؼٝ ثشای. است

 .ضشوت است 84ٚ ٕ٘ٛ٘ٝ ا٘تخبثي ضبُٔ  1390

ا٘ذاصٜ ٞبی ايٗ پژٚٞص حبوي اص ايٗ است وٝ غشف ٘ظش اص ٘تبيح حبغُ اص آصٖٔٛ فشضیٝ

ا٘ذاصٜ ، ثیٗ شی سٟبْاسصش ثبصاس ثٝ اسصش دفتٚ ٘سجت  سٛدآٚسی، ٘سجت ثذٞي، ضشوت

 ٔؼٙئثجت ٚ ضشوت ساثغٝ  وبسی ٔحبفظٝ حسبثشس ٚ تخػع حسبثشس دس غٙؼت ثب

 .وبسی، ٔٙفي است ثیٗ دٚسٜ تػذی حسبثشس ٚ ٔحبفظٝ أب ساثغٝ داسدداسی ٚخٛد 

 یها داده. 3، کاری محافظه.  2،حساتزسیکیفیت . 1 :های کلیذی واصه

 .تورط اوراق تهادار تهزان. 4 ،تلفیمی



   
 

 ممذمه. 1

ٞبيي وٝ دس ٞش ٔشحّٝ اص فشآيٙذی وٝ  ویفیت اعلاػبت دس ثبصاسٞبی سشٔبيٝ ثشای آٖ

ٌیشد،  اعلاػبت تِٛیذ، ٔٙتطش ٚ ثشای ٔمبغذ تخػیع سشٔبيٝ ٔٛسد استفبدٜ لشاس ٔي

تخػیع سشٔبيٝ سا دس حبِت وّي ثٝ غٛست ٞشٌٛ٘ٝ تخػیع . ٔطبسوت داس٘ذ ٟٔٓ است

ویفیت اعلاػبت ٕٞچٙیٗ ثشای . ٕ٘بيٙذ تفسیش ٔي( ٌزاسی يٝتػٕیٓ سشٔب)ٔٙبثغ دس آيٙذٜ 

 .[17 ]، ٘یض ٟٔٓ است (اٞذاف لشاسدادی، ضبُٔ پبداش ٔشتجظ ثب ٘تبيح)اسصيبثي ٘تبيح ٌزضتٝ 

 ٌزاساٖ خبسج اص ضشوت ثبػث ايدبد ػذْ تمبسٖ اعلاػبتي افشاد داخُ ضشوت ٚ سشٔبيٝ

وبسی اٍ٘یضٜ ٚ تٛا٘بيي ٔذيشاٖ سا دس  ضٛد؛ صيشا ٔحبفظٝ وبسی ٔي تمبضب ثشای ٔحبفظٝ

دٞذ ٚ اص ايٗ سٚ ثبػث وبٞص ػذْ تمبسٖ اعلاػبتي  دستىبسی اػذاد حسبثذاسی وبٞص ٔي

عّجب٘ٝ ٔذيش سا ٔحذٚد  غتوبسی، سفتبس فش ٔحبفظٝ[. 5 ] ضٛد ٞبی ٘بضي اص آٖ ٔي ٚ صيبٖ

 چٙیٗ ثٝ. دٞذ ٞبی ٔذيشيتي سا وبٞص ٔي ٕ٘بيذ ٚ اص عشيك تبيیذپزيشی ٘بٔتمبسٖ، سٛيٝ ٔي

وبسی يه ٔىب٘یضْ ٌضاسضٍشی ٔبِي  سسذ وٝ دس غٛست ٘جٛد لشاسداد ٘یض ٔحبفظٝ ٘ظش ٔي

ٜ ثش دٞٙذ وٝ ػلاٚ ضٛ٘ذ ٘طبٖ ٔي وبسی ٔي سبيش تفسیشٞبيي وٝ اص ٔحبفظٝ. ثبضذ وبسا ٔي

ٞبيي وٝ دسٌیش  وبسی دس وبٞص سٛيٝ ٔذيشيتي دس ٌضاسضٍشی ٔبِي، ٌشٜٚ ٘مص ٔحبفظٝ

 ٞبی فشغت ػٙٛاٖ ٔحذٚديتي وٝ پشداخت وبسی ثٝ دس لشاسدادٞب ٘یستٙذ ٘یض ثشای ٔحبفظٝ

. ٕ٘بيذ، اسصش لبيُ ٞستٙذ ٞبی عشف لشاسداد سا ٔحذٚد ٔي عّجب٘ٝ ثٝ ٔذيشاٖ ٚ سبيش ٌشٜٚ

ٞب احتٕبلا اص اخضای ٟٔٓ  وبسی ٚ سٛيٝ ٔشثٛط ثٝ خبِع داسايي اص ايٗ سٚ، ٔحبفظٝ

دٞٙذٜ خذٔت  حسبثشسبٖ اسايٝ [.18 ]ٞستٙذ  "خٛة"ثبضٙذ وٝ  ٌضاسضٍشی ٔبِي وبسا ٔي

ثٙبثشايٗ، ویفیت [. 15 ] ضٛد ٌزاساٖ تمبضب ٔي ٚسیّٝ سشٔبيٝ سٛدٔٙذی ٞستٙذ وٝ ثٝ

ٞبی ٔبِي ثٝ ٕٞشاٜ داضتٝ  تشی سا ثشای غٛست پزيشی ثیص ثبيست ثبٚس حسبثشسي ثبلاتش ٔي

ویفیت ب يضٛد وٝ آ يٗ ٔسئّٝ پشداختٝ ٔيا يٗ ٔمبِٝ ثٝ ثشسسي، دس ااص ايٗ سٚ [.17 ] ثبضذ

شفتٝ ضذٜ دس ثٛسس اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ يپز یٞب ضشوت وبسی ٔحبفظٝثش  یشیتبث سيحسبثش

 داسد؟



   
 

 مثانی نظزی. 2

ثبلاتش ٔٛسد ٘یبص ثشای ضٙبسبيي ( تبيیذپزيشی)ػٙٛاٖ لبثّیت سسیذٌي  وبسی ثٝ ٔحبفظٝ

وبسی ثٝ ايٗ  تشيٗ تؼشيف ٔحبفظٝ ٔتذاَٚ. ٞب تؼشيف ضذٜ است سٛدٞب ٘سجت ثٝ صيبٖ

. [10 ] ثیٙي ٕ٘بيیذ ٞب سا پیص ثیٙي ٘ىٙیذ أب ٕٞٝ صيبٖ ٞیچٍٛ٘ٝ سٛدی سا پیص: غٛست است

ايٗ دٚ . ا٘ذ وبسی سا ٔؼشفي وشدٜ ٞبی تدشثي ثب ثسظ ايٗ تؼشيف، دٚ ٘ٛع ٔحبفظٝ پژٚٞص

 حبفظٝٔ -2وبسی ٔطشٚط يب پیص اص سٚيذاد ٚ  ٔحبفظٝ -1: وبسی ػجبستٙذ اص ٘ٛع اص ٔحبفظٝ

وبسی ايٗ است وٝ  تفبٚت اِٚیٝ ثیٗ دٚ ٘ٛع اص ٔحبفظٝ. وبسی ٘بٔطشٚط يب پس اص سٚيذاد

وبسی  وبسی ٔطشٚط ثٝ سخذادٞبی التػبدی ثستٍي داسد دس حبِي وٝ ٔحبفظٝ ٔحبفظٝ

 [.22 ]٘بٔطشٚط ثٝ سخذادٞبی التػبدی ثستٍي ٘ذاسد 

دٞذ وٝ سیستٓ حسبثذاسی اخجبس التػبدی ٔٙفي سا  وبسی ٔطشٚط صٔب٘ي سخ ٔي ٔحبفظٝ

 ثٝ ثیبٖ ديٍش، ٔحبفظٝ. تشی ٘سجت اخجبس التػبدی ٔثجت، ضٙبسبيي ٕ٘بيذ ٔٛلغ ثش ٔجٙبی ثٝ

ثستٍي داسد ٚ اص عشيك ( اخجبس التػبدی ٔثجت يب ٔٙفي)وبسی ٔطشٚط ثٝ سخذادٞب يب 

وبسی  ٞبيي اص ٔحبفظٝ ٔثبَ. ٌشدد ٔتمبسٖ ٔتٕبيض ٔياستب٘ذاسدٞبی ٔشثٛط ثٝ ضٙبسبيي ٘ب

ٞبی احتٕبِي ٚ حسبثذاسی  ٔطشٚط ػجبستٙذ اص حسبثذاسی ٘بٔتمبسٖ ثشای سٛد ٚ صيبٖ

وبسی ٘بٔطشٚط  ٔحبفظٝ [.25 ]ٞب ثب استفبدٜ اص لبػذٜ الُ ثٟبی تٕبْ ضذٜ يب ثبصاس  ٔٛخٛدی

 ٞبی حسبثذاسی سخ ٔي تش اص ٚالغ خبِع داسايي اص سٚيذاد، اص عشيك ضٙبسبيي وٓ يب پس

. وبسی ٘بٔطشٚط ثٝ سخذادٞب ثستٍي ٘ذاسد وبسی ٔطشٚط، ٔحبفظٝ ثشخلاف ٔحبفظٝ. دٞذ

وبسی ٘بٔطشٚط ػجبستٙذ اص ٞضيٙٝ ٕ٘ٛدٖ ثلادسً٘ ٔخبسج تحمیك ٚ  ٞبيي اص ٔحبفظٝ ٔثبَ

 .تٛسؼٝ ٚ استٟلان تسشيؼي

 ٞبی ٔبِي اص ٔٙبثغ ٔتؼذدی ٘طبت ٔي وبسی حسبثذاسی دس غٛست ثشای ٔحبفظٝتمبضب 

 وبسی دس ٌضاسضٍشی ٔبِي ثش ٔي چٟبس ٔٙجغ تمبضب سا ثشای ٔحبفظٝ [22 ]ٚاتس . ٌیشد

اد وٝ ٞبی ٔختّف عشف لشاسد سسیذٌي ثٝ ٔطىلات ٕ٘بيٙذٌي فیٕبثیٗ ٌشٜٚ( 1: ضٕبسد

( 2، (لشاسدادٞب)ٞبی صٔب٘ي ٔتفبٚتي ٞستٙذ  داسای ثبصدٜ ٘بٔتمبسٖ، ٔسئِٛیت ٔحذٚد يب افك

وبٞص ( 3( البٔٝ دػبٚی حمٛلي)حذالُ وشدٖ عشح دػبٚی حمٛلي اص خب٘ت سٟبٔذاساٖ 



   
 

ٌزاساٖ  ٞبی ػذْ تمبسٖ اعلاػبتي لبٖ٘ٛ وبٞص ٞضيٙٝ( 4ٚ ( ٔبِیبت)ٞبی پشداختي  ٔبِیبت

 .(ٌزاساٖ لبٖ٘ٛ)

ٞبی خبسج اص آٖ دس ساثغٝ ثب ػّٕىشد ٚالؼي ضشوت، ػذْ  ثیٗ ٔذيشاٖ ضشوت ٚ ٌشٜٚ

 ٌزاساٖ سا ثب سيسه ٚ يب ٞضيٙٝ ثیص تٛا٘ذ سشٔبيٝ تمبسٖ اعلاػبتي ٚخٛد داسد ٚ ايٗ أش ٔي

سیستٓ ٌضاسضٍشی ٔبِي ثشای ثٟجٛد ٔخبثشٜ اعلاػبت ٔشثٛط ثٝ ػّٕىشد . تشی سٚثشٚ ٕ٘بيذ

ٞبی ٔبِي ايدبد ضذٜ است ٚ اثشات  وٙٙذٌبٖ اص ٌضاسش ٝ استفبدٜضشوت تٛسظ ٔذيشاٖ ث

تٛا٘ذ ثشای  اعلاػبت حسبثذاسی ٔي. دٞذ ثبس ػذْ تمبسٖ اعلاػبتي سا وبٞص ٔي صيبٖ

چٙیٗ ثشای اٞذاف لشاسدادٞبی اٍ٘یضش خٟت دستیبثي ثٝ ٔجبضشت  اٞذاف اسصضیبثي ٚ ٞٓ

 [.24 ]سشٔبيٝ لشاس ٌیشد ٌزاساٖ دس ثبصاسٞبی  اثشثخص، ٔٛسد استفبدٜ سشٔبيٝ

ٞبی ادثیبت ٔبِي، التػبدی ٚ حسبثشسي دس استجبط ثب ٔٙبفغ حبغُ اص اعلاػبت، دس حٛصٜ

ثٟجٛد  -2، (سيسه)وبٞص ٔخبعشٜ  -1: ثٝ عٛس ٔطتشن ثٝ سٝ ٔٛسد صيش اضبسٜ ٔي وٙذ

ٚخٛد . بصدٜ ٘بضي اص داد ٚ ستذ اٚساق ثٟبداسدستیبثي ثٝ ث -3ٌیشی ٚ ویفیت تػٕیٓ

آٚسد ه اص ايٗ ٔٙبفغ سا فشاٞٓ ٔيغٛستٟبی ٔبِي حسبثشسي ضذٜ أىبٖ دستیبثي ثٝ ٞش ي

تش ٔیضاٖ دستیبثي ثٝ ايٗ ٔٙبفغ سا افضايص خٛاٞذ داد؛ چشا وٝ حسبثشسي ثب ویفیت. [12 ]

تمُ ثبيذ اسلبْ حسبثذاسی سا ثٝ ػٙٛاٖ يىي اص ٔٙبثغ ٟٔٓ اعلاػبت دس دستشس حسبثشس ٔس

ٌزاساٖ ثذٖٚ دستشسي ثٝ غٛستٟبی ٔبِي لبثُ ػْٕٛ، ٔٛسد ثشسسي لشاس دٞذ؛ صيشا سشٔبيٝ

تٛا٘ٙذ تػٕیٕبت ػملايي اتىب وٝ تٛسظ حسبثشسبٖ ٔستمُ  حسبثشسي ضذٜ ثبضٙذ، ٕ٘ي

 .[19 ] اتخبر ٕ٘بيٙذ 

 

 پیطینه پضوهص. 3

 های خارجی پضوهص. 1. 3

 وبسا٘ٝ ٌضاسش سٛدٞبی ٔحبفظٝٚ  ، ساثغٝ ثیٗ دٚسٜ تػذی حسبثشس[20 ] خٙىیٙض ٚ ٚيّشی

، 1980-2004 ٞبی ، عي سبَ(ضشوت-سبَ)ٔطبٞذٜ  86914ای ٔتطىُ اص  سا ثشای ٕ٘ٛ٘ٝ

 وٝ ثیٗ ٌضاسش سٛدٞبی ٔحبفظٝ٘تبيح پژٚٞص حبوي اص ايٗ ثٛد . ٔٛسد ثشسسي لشاس داد٘ذ

 .وبسا٘ٝ ٚ دٚسٜ تػذی حسبثشس، ساثغٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙبداسی ٚخٛد داسد



   
 

ای ٔتطىُ اص  ص ٕ٘ٛ٘ٝسا ثب استفبدٜ ا وبسی دٚسٜ تػذی حسبثشس ثش ٔحبفظٝ، اثش [23 ] ِي

٘تبيح . ، ٔٛسد ثشسسي لشاس داد1980-2004ٞبی  عي سبَ( ضشوت-سبَ)ٔطبٞذٜ  82663

وبسی تٟٙب دس  ساثغٝ ثیٗ دٚسٜ تػذی حسبثشس ٚ ٔحبفظٝتحمیك حبوي اص ايٗ ثٛد وٝ 

 ٞبيي وٝ تحت ٘ظبست ضذيذ حسبثشسبٖ ٞستٙذ، ٔثجت ٔي ٞبی ثضسي ٚ ضشوت ضشوت

 ٞبيي وٝ ٘ظبست حسبثشسبٖ دس آٖ ٞبی وٛچه ٚ يب ضشوت شوتثبضذ ٚ ايٗ ساثغٝ دس ض

 .ٞب ضؼیف است،  ٔٙفي ٚ ٔؼٙبداس خٛاٞذ ثٛد

ای  ، ساثغٝ ثیٗ تخػع حسبثشس دس غٙؼت ٚ ویفیت افطب سا ثشای ٕ٘ٛ٘ٝ[16 ]داٖ ٚ ٔیٟیٛ 

٘تبيح پژٚٞص حبوي اص . ي لشاس داد٘ذٔٛسد ثشسس 2001ضشوت دس سبَ  3501ٔتطىُ اص 

ايٗ ثٛد وٝ خذٔبت حسبثشسبٖ ٔتخػع دس غٙؼت، دس غٙبيغ آصاد ثشای غبحجىبساٖ 

ثخطذ ٚ ثٙبثشايٗ ا٘تخبة حسبثشسبٖ  داسای اسصش افضٚدٜ است صيشا ویفیت افطب سا ثٟجٛد ٔي

ٙیٗ ٘تبيح ايٗ پژٚٞص ٕٞچ. ٔتخػع دس غٙؼت، ػلأتي ثشای ویفیت افطبی ثبلاتش است

داد وٝ دس غٙبيغ تحت ٘ظبست، حسبثشسبٖ ٔتخػع دس غٙؼت ٞیچٍٛ٘ٝ تبثیشی  ٘طبٖ ٔي

ٌزاس، ػذْ تمبسٖ  ثش ویفیت افطب ٘خٛاٞٙذ ٌزاضت صيشا دس ايٗ غٙبيغ ثٝ دِیُ ٘ظبست لبٖ٘ٛ

تشی ثشای ثٟجٛد ویفیت  تشی ٚخٛد داسد ٚ غبحجىبساٖ اٍ٘یضٜ ٚ فشغت وٓ اعلاػبتي وٓ

 .افطب خٛاٞٙذ داضت

دٚسٜ تػذی حسبثشس ٚ ٌضاسضٍشی ٔبِي ٔتمّجب٘ٝ سا ثشای ، ساثغٝ ثیٗ [14 ] سّٛ ٚ ٘بخيوبس

، ٔٛسد 1990-2001ٞبی  عي سبَ( ضشوت-سبَ)ٔطبٞذٜ  68342ای ٔتطىُ اص  ٕ٘ٛ٘ٝ

ٔبِي ٔتمّجب٘ٝ ثشای ٘تبيح پژٚٞص حبوي اص ايٗ ثٛد وٝ احتٕبَ ٌضاسضٍشی . ذ٘ثشسسي لشاس دا

ايٗ ٘تبيح ثیبٍ٘ش ايٗ است وٝ چشخص  .تش است سٝ سبَ ٘خست تػذی حسبثشس ثیص

 .تٛا٘ذ اثشات ٘بٔسبػذی ثش ویفیت حسبثشسي داضتٝ ثبضذ اخجبسی حسبثشس ٔي

اسضٍشی ٔبِي سا ثب اثش دٚسٜ تػذی حسبثشس ثش ویفیت ٌض، [21 ] خب٘سٖٛ ٚ ٕٞىبساٖ

، 1986-1995ٞبی  عي سبَ( ضشوت-سبَ)ٔطبٞذٜ  11148ای ٔتطىُ اص  استفبدٜ اص ٕ٘ٛ٘ٝ

داد چٙب٘چٝ دٚسٜ تػذی حسبثشس وٛتبٜ  ٘تبيح ايٗ تحمیك ٘طبٖ ٔي. ٔٛسد ثشسسي لشاس دا٘ذ

 .تش خٛاٞذ تش ٚ پبيذاسی اللاْ تؼٟذی وٓ ثبضذ، سغح اللاْ تؼٟذی غیشٔٙتظشٜ ثیص



   
 

 های داخلی وهصپض. 2. 3

. ا٘دبْ ضذٜ است وبسی ٔحبفظٝٚ  ویفیت حسبثشسيداخّي ا٘ذوي دس صٔیٙٝ  ٞبیپژٚٞص

 .ضٛد اضبسٜ ٔيحسبثشسي ٞبی ا٘دبْ ضذٜ دسثبسٜ ویفیت  دس ادأٝ ثٝ ثشخي اص پژٚٞص

-1385ٞبی  ضشوت، عي سبَ 51تطىُ اص ای ٔ فبدٜ اص ٕ٘ٛ٘ٝ، ثب است[8 ] وشٔي ٚ ثزسافطبٖ

وبسا٘ٝ  ثٝ ثشسسي ساثغٝ ثیٗ دٚسٜ تػذی حسبثشس ٚ ٌضاسضٍشی سٛدٞبی ٔحبفظٝ، 1381

داد وٝ ثیٗ دٚسٜ تػذی  ٘تبيح ايٗ پژٚٞص ٘طبٖ ٔي. دس ثٛسس اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ پشداختٙذ

فضايص دٚسٜ ثٙبثشايٗ ثب ا. وبسی ساثغٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙبداسی ٚخٛد داسد حسبثشس ٚ ٔحبفظٝ

وبسی  يبثذ ٚ دس دٚسٜ تػذی وٛتبٜ ٔحبفظٝ وبسی افضايص ٔي تػذی حسبثشس، ٔحبفظٝ

 . تش است وٓ

ٞبی  ضشوت، عي سبَ 117ای ٔتطىُ اص  ، ثب استفبدٜ اص ٕ٘ٛ٘ٝ[2 ]اػتٕبدی ٚ ٕٞىبساٖ 

ٞبی  ت حسبثشس ٚ ویفیت سٛد ضشوت، ثٝ ثشسسي ساثغٝ ثیٗ تخػع غٙؼ1386-1381

داد  ٘تبيح ايٗ پژٚٞص ٘طبٖ ٔي. پزيشفتٝ ضذٜ دس ثٛسس اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ پشداختٙذ

ٞب ٔتخػع غٙؼت است، داسای سغح اللاْ تؼٟذی  ٞبيي وٝ حسبثشس آٖ ضشوت

ٞب  ٞبيي وٝ حسبثشس آٖ تش ٚ ضشيت ٚاوٙص سٛد ثبلاتشی ٘سجت ثٝ ضشوت اختیبسی وٓ

ٞبی  ثٝ ثیبٖ ديٍش، حسبثشسبٖ ٔتخػع غٙؼت، حسبثشسي. یست، ٞستٙذٔتخػع غٙؼت ٘

  .وٙٙذ تشی ثٝ غبحجىبساٖ خٛد اسايٝ ٔي ثب ویفیت

ٞبی  ضشوت، عي سبَ 52ای ٔتطىُ اص  ، ثب استفبدٜ اص ٕ٘ٛ٘ٝ[8 ] ٔٙص ػّٛی عجشی ٚ ػبسف

ٞبی  ثیٗ تخػع غٙؼت حسبثشس ٚ تبخیش دس اسائٝ ٌضاسشساثغٝ ، ثٝ ثشسسي 1389-1381

حسبثشسبٖ  .ٞبی پزيشفتٝ ضذٜ دس ثٛسس اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ پشداختٙذ حسبثذاسی دس ضشوت

ٔتخػع غٙؼت لبدس ثٝ وست دا٘ص ٚ تدشثٝ ٔخػٛظ غٙؼت ٚ آضٙبيي سشيغ ثب ٔحیظ 

سبثشسي ٘سجت ثٝ ثٙبثشايٗ، احتٕبَ تىٕیُ سشيغ فشآيٙذ ح. ثبضٙذ تدبسی غبحجىبس ٔي

عٛس وّي، ٘تبيح ايٗ تحمیك حبوي اص  ثٝ. حسبثشسبٖ غیشٔتخػع غٙؼت سا خٛاٞٙذ داضت

ٞبيي وٝ تٛسظ ٔتخػع  ٞبی حسبثشسي دس ضشوت ايٗ ثٛد وٝ تبخیش دس اسايٝ ٌضاسش

 .تش است غٙؼت حسبثشسي ضذٜ است وٛتبٜ

 



   
 

 روش پضوهص. 4

 پسثب استفبدٜ اص سٚيىشد تدشثي ٚ  عشح آٖ اص ٘ٛع ضجٝايٗ پژٚٞص وبسثشدی ٚ 

سٚد وٝ  يثٝ وبس ٔ ييٞب ا٘دبْ پژٚٞص یٗ سٚش ثشايٍش، ايبٖ دیثٝ ث. است سٚيذادی

است وٝ دس ٌزضتٝ سخ دادٜ ٚ  يٙیب ػُّ سٚاثظ ٔؼيػّت  یٌش دس خست ٚ خٛ پژٚٞص

 .[6 ] ثشخٛسداس است ييثبلا يشٚ٘یث ييٗ ٘ٛع عشح پژٚٞص اص سٚايٗ، ايثٙبثشا. تٕبْ ضذٜ است

 های پضوهص فزضیه. 1. 4

 :ثٝ ضشح صيش تذٚيٗ ضذ يٞبي ثب تٛخٝ ثٝ ٔجب٘ي ٘ظشی ٚ پیطیٙٝ پژٚٞص، فشضیٝ

 .داسی ٚخٛد داسدساثغٝ ٔؼٙي وبسی ا٘ذاصٜ حسبثشس ٚ ٔحبفظٝثیٗ  -1

 .اسدداسی ٚخٛد دساثغٝ ٔؼٙيوبسی  دٚسٜ تػذی حسبثشس ٚ ٔحبفظٝثیٗ  -2

 .داسی ٚخٛد داسدساثغٝ ٔؼٙي وبسی تخػع حسبثشس دس غٙؼت ٚ ٔحبفظٝثیٗ  -3

 تعزیف متغیزهای پضوهص. 2. 4

 .ضٛد دس ايٗ پژٚٞص، اص سٝ دستٝ ٔتغیشٞبی ٔستمُ، ٚاثستٝ ٚ وٙتشِي استفبدٜ ٔي

 متغیزهای مستمل. 1. 2. 4

ايٗ پژٚٞص،  دس. است ویفیت حسبثشسئؼیبسٞبی دس ايٗ پژٚٞص،  ٔستمُ ٞبیٔتغیش

ػّٛی عجشی ٚ ، [2 ] اػتٕبدی ٚ ٕٞىبساٖ ،[9 ] ثزسافطبٖوشٔي ٚ  ٞبی ٔغبثك ثب پژٚٞص

ٚ ػّٛی عجشی ٚ  [1 ] اثشاٞیٕي وشدِش ٚ سحٕتي ،[26 ] ٚ ٕٞىبساٖ سٛصاٚ  [8 ] ٔٙص ػبسف

دٚسٜ ، ا٘ذاصٜ حسبثشسٔؼیبسٞبی اص  ویفیت حسبثشسيٌیشی  ثشای ا٘ذاصٜ [7 ]ٕٞىبساٖ 

 .استفبدٜ ضذٜ است تخػع حسبثشس دس غٙؼت تػذی حسبثشس ٚ

ػٙٛاٖ يه ٔؼیبس ثشای  ٞبيي وٝ دس ايشاٖ اص ا٘ذاصٜ حسبثشس ثٝ پژٚٞص :انذاسه حساتزط

ػٙٛاٖ حسبثشس  عٛس ٔؼَٕٛ سبصٔبٖ حسبثشسي سا ثٝ وٙٙذ، ثٝ ویفیت حسبثشسي استفبدٜ ٔي

ػٙٛاٖ حسبثشس وٛچه  ي ػضٛ خبٔؼٝ حسبثذاساٖ سسٕي سا ثٝثضسي ٚ ٔٛسسبت حسبثشس

ثٙبثشايٗ، ا٘ذاصٜ حسبثشس يه ٔتغیش ٔٛٞٛٔي خٛاٞذ ثٛد وٝ اٌش . ٌیش٘ذ دس ٘ظش ٔي

ايٗ غٛست غفش حسبثشس ضشوت سبصٔبٖ حسبثشسي ثبضذ، ٔمذاس آٖ يه ٚ دس غیش 

 .[.Error! Reference source not found]خٛاٞذ ثٛد 



   
 

ٞبی پیبپي وٝ حسبثشس دس استخذاْ يه ضشوت  تؼذاد سبَ :ه تصذی حساتزطدور

ٌیشی غحیح دٚسٜ تػذی  ثٙبثشايٗ، ا٘ذاصٜ. ضٛد است، دٚسٜ تػذی حسبثشس ٘بٔیذٜ ٔي

حسبثشس ٔستّضْ تؼییٗ دلیك ٘خستیٗ سبَ استخذاْ حسبثشس دس ضشوت غبحجىبس است وٝ 

ػٙٛاٖ سبَ پبيٝ دس  ثٝ 1380ٗ سٚ، سبَ اص اي .عٛس ٔؼَٕٛ دس دستشس ٘یست اعلاػبت آٖ ثٝ

 .[8 ]ضٛد  ٘ظش ٌشفتٝ ٔي

ٞبی  تخػع حسبثشس دس غٙؼت ضبُٔ خّك ايذٜ :تخصص حساتزط در صنعت

 ثٝ غبحجىبساٖ، ٕٞچٙیٗ فشآٞٓ ٕ٘ٛدٖ ديذٌبٜ( ايدبد اسصش افضٚدٜ)سبص٘ذٜ خٟت وٕه 

ٞبيي است وٝ غبحجىبساٖ دس غٙبيغ ٔشثٛط  ی تبصٜ ثشای ثشخي اص ٔٛضٛعوبسٞب ٞب ٚ يب ساٜ

خب وٝ حبلات ٔختّف تخػع حسبثشس دس غٙؼت  اص آٖ. ضٛ٘ذ ثٝ خٛد ثب آٖ ٔٛاخٝ ٔي

 ا٘ذاصٜٞبی ٔختّفي سا ثشای  عٛس ٔستمیٓ لبثُ ٔطبٞذٜ ٘یست، تحمیمبت ٌزضتٝ ضبخع ثٝ

ٚيىشدٞبی سٟٓ ثبصاس ٚ سٟٓ س. ا٘ذ وبس ٌشفتٝ ٌیشی تخػع حسبثشس دس غٙؼت ثٝ

 وبس ٌشفتٝ ٔي ٞبيي ثشای تخػع حسبثشس دس غٙؼت ثٝ ػٙٛاٖ ضبخع پشتفٛی غبِجب ثٝ

 دس ايٗ پژٚٞص، تخػع حسبثشس دس غٙؼت ثب استفبدٜ اص سٚيىشد سٟٓ ثبصاس ا٘ذاصٜ. ضٛ٘ذ

 ثٙبثشايٗ؛. ٌیشی ضذٜ است
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ٌش  ثیبٖ kٞبی غبحجىبس،  ٌش ضشوت ثیبٖ jدٞٙذٜ حسبثشسبٖ،  ٘طبٖ iدس ايٗ ساثغٝ، وٝ 

غبحجىبساٖ حسبثشسي ضذٜ  k ،ikJتؼذاد حسبثشسبٖ غٙؼت  kIغٙبيغ حسبثشسي ضذٜ ٚ 

، حسبثشسي ضذٜ j، دسآٔذ فشٚش غبحجىبس k  ٚijkSalesدس غٙؼت  iتٛسظ حسبثشس 

ثٙذی  ػٙٛاٖ  ٔتخػع غٙؼت عجمٝ ي حسبثشس ثٝدس غٛست. ثبضذ ٔي iتٛسظ حسبثشس 

سا داضتٝ ثبضذ ٚ آٖ سٟٓ اص دٚٔیٗ سٟٓ ثبصاس  kضٛد وٝ ثبلاتشيٗ سٟٓ ثبصاس دس غٙؼت  ٔي

ػٙٛاٖ  چٙب٘چٝ عجك سٚش سٟٓ ثبصاس حسبثشس ثٝ. تش ثبضذ ثیص%  10حسبثشس حذالُ 

ٚ دس غیش ايٗ غٛست ثشاثش  1ثشاثش  ٔتخػع ضٙبسبيي ضٛد، تخػع حسبثشس دس غٙؼت

 .[8 ]غفش خٛاٞذ ثٛد 



   
 

 متغیزهای واتسته. 2. 2. 4

 ثبضذ وٝ ثب استفبدٜ اص ٔذَ ٔحبفظٝ وبسی ٔي ٔتغیش ٚاثستٝ دس ايٗ پژٚٞص، ٔحبفظٝ

ثشای ثشآٚسد يه ٔؼیبس  [22 ]خبٖ ٚ ٚاتس . ضٛد ٔحبسجٝ ٔي [22 ]وبسی خبٖ ٚ ٚاتس 

 استفبدٜ ٔي( 1997)ضشوت اص ٔؼیبس ػذْ تمبسٖ صٔب٘ي ثبسٛ  ˚وبسی سبَ  سٙدص ٔحبفظٝ

اخجبسٞبی  وبسی ثش ايٗ ٘ىتٝ وٝ سٛد دس ػّٕیبتي ٕ٘ٛدٖ ٔفْٟٛ ٔحبفظٝ( 1997)ثبسٛ . وٙٙذ

ثبسٛ، اِٚیٗ فشدی ثٛد . وٙذ ٕ٘بيذ، تبویذ ٔي تش اص اخجبسٞبی خٛة ٔٙؼىس ٔي ثذ سا سشيغ

ثش عجك ٔذَ . وبسی دس حسبثذاسی ٔشتجظ سبخت وٝ ػذْ تمبسٖ صٔب٘ي سا ثب ٔحبفظٝ

وبسی دس ضشوت  تش ثبضذ، دسخٝ ٔحبفظٝ پیطٟٙبدی ثبسٛ، ٞشچٝ وٝ ػذْ تمبسٖ صٔب٘ي ثیص

 : ثٝ غٛست صيش است( 1997)سٌشسیٖٛ ٔمغؼي ثبسٛ . ثٛد تش خٛاٞذ ٘یض ثیص

(1) iiiiii RDRDX εββββ ++++= 4321 

 : وٝ دس ايٗ ساثغٝ

i :ٖدٞٙذٜ ضشوت ٘طب 

X : ٜتمسیٓ ثش اسصش ثبصاس سٟبْ دس ( سٛد خبِع لجُ اص اللاْ غیشٔتشلجٝ)سٛد ٌضاسش ضذ

 اثتذای سبَ ٔبِي 

R :ثبصدٜ سٟبْ دس عي سبَ ٔبِي 

D : ٝ0يه ٔتغیش ٔػٙٛػي است وٝ دس غٛستي و<R  دس غیش ايٗ  1ثبضذ، ثشاثش ثب ٚ

 . غٛست، ثشاثش ثب غفش است

3β :4. ٔؼیبس سٙدص ثٝ ٔٛلغ ثٛدٖ اخجبس خٛة يب ضٙبسبيي سٛد استβ  ٝٔؼیبس سٙدص ث

43است ٚ ( وبسی يب ٔحبفظٝ)ٔٛلغ ثٛدٖ اضبفي اخجبس ثذ ٘سجت ثٝ اخجبس خٛة  ββ ثشاثش  +

ثشای ثشآٚسد ثٝ ٔٛلغ ثٛدٖ اخجبس  [22 ]خبٖ ٚ ٚاتس . است ثب وُ ثٝ ٔٛلغ ثٛدٖ اخجبس ثذ

وٙٙذ وٝ ثٝ ٔٛلغ ثٛدٖ اخجبس  سبَ ارػبٖ ٔي ˚وبسی دس سغح ضشوت  خٛة ٚ ٔحبفظٝ

SCOREG)خٛة  SCOREC)دس ٞش سبَ ٚ ثٝ ٔٛلغ ثٛدٖ اضبفي اخجبس ثذ ( _ دس ٞش ( _

 : ٞبی خبظ ضشوت دس ٞش سبَ ٞستٙذ سبَ تٛاثؼي خغي اص ٚيژٌي

(2) iii LevBMSizeSCOREG 43213 µµµµβ +++== /_ 

(3) iii LevBMSizeSCOREC 43214 λλλλβ +++== /_ 



   
 

ٞب ثبثت ٞستٙذ أب دس عي صٔبٖ  دس ثیٗ ضشوتiµ  ٚiλ (4  to1=i )ثشآٚسدٌشٞبی تدشثي 

. ضٛ٘ذ ٞبی ٔمغؼي سبلا٘ٝ ثشآٚسد ٔي ٞب ثب استفبدٜ اص سٌشسیٖٛ وٙٙذ؛ صيشا آٖ تغییش ٔي

 خبيٍضيٗ ٔي( 1)ٞب دس ٔؼبدِٝ  ثّىٝ آٖ. ٞبی سٌشسیٛ٘ي ٘یستٙذ ٔذَ( 3)ٚ ( 2)ٔؼبدلات 

 . ِٝ صيش ثٝ دست آيذضٛ٘ذ تب ٔؼبد

 
iiiiiiiiiiii LevBMSizeRDLevBMSizeRDX ελλλλµµµµββ ++++++++++= )/()/( 4321432121

(4) 

ٚ  3βضٛد تب  لشاس دادٜ ٔي( 3)ٚ ( 2)دس ٔؼبدِٝ ( 4)آٖ ٌبٜ ثشآٚسدٞبی حبغُ اص ٔؼبدِٝ 

4β ثٙبثشايٗ، ثٝ ٔٛلغ ثٛدٖ اضبفي اخجبس ثذ . ثشای ٞش ضشوت ثٝ دست آيذ(SCOREC _ )

 .ٔتغیش ٔستمُ پژٚٞص خٛاٞذ ثٛد

 های کنتزلمتغیز .3. 2. 4

ا٘ذ وٝ ٕٔىٗ است  چٙذيٗ ػبُٔ سا ثش ضٕشدٜ ،وبسی فظٝٔحبپیطیٗ پیشأٖٛ  یٞب پژٚٞص

اص ايٗ سٚ، دس ايٗ پژٚٞص تبثیش ايٗ ػٛأُ . تبثیش ثٍزاس٘ذ ٞب ضشوت وبسی ٔحبفظٝثش 

 :ا٘ذ اص ٔتغیشٞبی وٙتشِي ػجبست. ذ٘ضٛ وٙتشَ ٔي

سٚد وٝ  وبسی ا٘تظبس ٔي عجك تمبضبی لشاسدادی، ٔبِیبتي ٚ لب٘ٛ٘ي ثشای ٔحبفظٝ: انذاسه

وبسی ٚخٛد داضتٝ ثبضذ أب عجك تمبضبی البٔٝ دػبٚی  ٝ ٔٙفي ثیٗ ا٘ذاصٜ ثب ٔحبفظٝساثغ

دس ايٗ پژٚٞص اص . وبسی ا٘تظبس ثش ايٗ است وٝ ايٗ ساثغٝ ٔثجت ثبضذ حمٛلي ثشای ٔحبفظٝ

تبثیش ا٘ذاصٜ . ٞبی ضشوت ثٝ ػٙٛاٖ ٔؼیبس ا٘ذاصٜ استفبدٜ ضذٜ است ٍِبسيتٓ عجیؼي وُ داسايي

٘یض وٙتشَ  [26 ] ٚ سٛصا ٚ ٕٞىبساٖ [22 ] ٞبی خبٖ ٚ ٚاتس دس پژٚٞص وبسی ثش ٔحبفظٝ

 .ضذٜ است

ثشای  ٚ لب٘ٛ٘ي البٔٝ دػبٚی حمٛلي ،عجك تمبضبی لشاسدادی، ٔبِیبتي :نسثت تذهی

اٞشْ . وبسی ٚخٛد داضتٝ ثبضذ ثب ٔحبفظٝ سٚد ساثغٝ ٔثجتي ثیٗ اٞشْ يوبسی ا٘تظبس ٔ ٔحبفظٝ

تبثیش ايٗ ٘سجت دس . ضٛد ٌیشی ٔي ٞب ا٘ذاصٜ اص عشيك ٘سجت وُ ثذٞي ثٝ وُ داسايي

 .٘یض وٙتشَ ضذٜ است [26 ] ٚ سٛصا ٚ ٕٞىبساٖ [22 ] ٞبی خبٖ ٚ ٚاتس پژٚٞص



   
 

 عجك تمبضبی لشاسدادی، ٔبِیبتي، البٔٝ دػبٚی حمٛلي ٚ لب٘ٛ٘ي ثشای ٔحبفظٝ :سودآوری

دس ايٗ . وبسی ٚخٛد داضتٝ ثبضذ سٚد ساثغٝ ٔثجتي ثیٗ سٛدآٚسی ثب ٔحبفظٝ وبسی ا٘تظبس ٔي

ثشای ٔحبسجٝ . ضٛد ٔي ٞب ثٝ ػٙٛاٖ ضبخع سٛدآٚسی استفبدٜ پژٚٞص اص ثبصدٜ داسايي

تبثیش ايٗ ٘سجت دس . ضٛد  ٔي ٞب تمسیٓ  ٞب، سٛد ػّٕیبتي ثش وُ داسايي ثبصدٜ داسايي

 .٘یض وٙتشَ ضذٜ است [26 ] پژٚٞص سٛصا ٚ ٕٞىبساٖ

ثشای تمبضبی دػبٚی حمٛلي ٚ ٔمشساتي  :ارسش تاسار ته ارسش دفتزی سهامنسثت 

وبسی ثب ٘سجت اسصش ثبصاس ثٝ دفتشی  وبسی ثیبٍ٘ش ٚخٛد ساثغٝ ٔثجت ثیٗ ٔحبفظٝ ٔحبفظٝ

 [22 ] تبثیش ٘سجت اسصش ثبصاس ثٝ اسصش دفتشی دس پژٚٞص خبٖ ٚ ٚاتس .پبيبٖ دٚسٜ است

 .٘یض وٙتشَ ضذٜ است

 اه هیآسمون فزض یها مذل. 4. 2. 4

 :ٗ صدٜ ضذ٘ذیپژٚٞص تخٕ یٞب ٝیآصٖٔٛ فشض یش ثشايص یٞب ٔذَ
_ 1 ٝیفشض 0 1 2 3 4 5C SCORE AUDSIZE LTA LEV ROA MBVit it it it it it itβ β β β β β ε= + + + + + +

 
_ 2فضضیٝ  0 1 2 3 4 5C SCORE TENURE LTA LEV ROA MBVit it it it it it itβ β β β β β ε= + + + + + +

 

_ 3 ٝیفشض 0 1 2 3 4 5C SCORE AUDEXP LTA LEV ROA MBVit it it it it it itβ β β β β β ε= + + + + + +

 

_ itC SCORE :ٝوبسی ٔحبفظ 

itAUDSIZE :ا٘ذاصٜ حسبثشس 

itTENURE :دٚسٜ تػذی حسبثشس 

itAUDEXP :تخػع حسبثشس دس غٙؼت 

itLTA :ٞب ٍِبسيتٓ وُ داسايي 

itLEV :٘سجت ثذٞي 

itROA :ٞب ثبصدٜ داسايي 

itMBV :بصاس ثٝ اسصش دفتشی سٟبْ٘سجت اسصش ث 

 



   
 

 گیزی و محذوده سمانی جامعه آماری، روش نمونه. 3. 4

ٞبی پزيشفتٝ ضذٜ دس ثٛسس اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ  خبٔؼٝ آٔبسی ايٗ تحمیك، وّیٝ ضشوت

 :ضذ خٛاٞذ دس ا٘تخبة ٕ٘ٛ٘ٝ ٔٛاسد صيش دس ٘ظش ٌشفتٝ. است

ٔٛسد ٘ظش سبَ ٔبِي خٛد  دٚسٜٞب دس عي  ضشوت اسفٙذ ثبضذ، 29ٞب  پبيبٖ سبَ ٔبِي ضشوت

ٞبی ٕٞشاٜ  ٞبی ٔبِي ٚ يبدداضت غٛستتٛلف فؼبِیت ٘یض ٘ذاضتٝ ثبضٙذ، ٚ سا تغییش ٘ذادٜ 

ثٝ ٌٛ٘ٝ وبُٔ دس سبيت ثٛسس اٚساق ثٟبداس  1390اِي  1384دس دٚسٜ صٔب٘ي  ٞب ضشوت

ضذ ٔٙفي ٘جبٞب عي دٚسٜ ٔٛسد ثشسسي  آٖٔٛخٛد ثبضذ، اسصش دفتشی حمٛق غبحجبٖ سٟبْ 

ثب . ثیٕٝ ٘جبضذ یٞب ٞب ٚ ٔٛسسٝ ٌزاسی، ثب٘ه ٞبی سشٔبيٝ ٚ ضشوت ا٘تخبثي خضء ضشوت

ٌشفت ٚ ٞیچ خٛاٞذ ٞب ٔٛسد ثشسسي لشاس  ٞبی فٛق، وُ ايٗ ضشوت تٛخٝ ثٝ ٔحذٚديت

 پژٚٞصٞبی  فشضیٝوّیٝ دٚسٜ صٔب٘ي ٔٛسد ٔغبِؼٝ ثشای  .ذآي يٌٕیشی ثٝ ػُٕ ٘ ٌٛ٘ٝ ٕ٘ٛ٘ٝ

 .ستا 1390تب  1385ٞبی سبَ

 

 ها روش گزدآوری داده. 4. 4

. ضٛد ٞب ٚ اعلاػبت، اص سٚش آسضیٛی استفبدٜ ٔي آٚسی دادٜ دس ايٗ پژٚٞص ثشای خٕغ

ٗ ٚ ي٘شْ افضاس سٞبٚسد ٘ٛ یٞب ٞب ٚ اعلاػبت ٔبِي ٔٛسد ٘یبص اثتذا دادٜ دادٜ ثشای ٌشدآٚسی

اص آ٘دب وٝ . ضذ٘ذ ييسبش ضٙبيش پشداص دس وٙبس ٞٓ لشاس دادٜ ضذٜ ٚ اللاْ ٔغبی٘شْ افضاس تذث

ٞبی ٔبِي  ٗ اسلبْ دٚ ٘شْ افضاس ٚخٛد داضت، ثب استفبدٜ اص غٛستیث ياختلاف لبثُ تٛخٟ

 یٞب تيٚ اعلاػبت سب (www.rdis.ir)ٔٛخٛد دس سبيت سبصٔبٖ ثٛسس اٚساق ثٟبداس 

(www.irportfolio.com)  ٚ(www.fipiran.org) ثٝ ػُٕ آٔذ یشیٌ شتئغب. 
 

 ها و تحلیل داده روش تجشیه. 5. 4

ٞب، اص يه سٛ، دس ٔیبٖ  ضشوت وبسی ویفیت حسبثشسي ٚ ٔحبفظٝدس ايٗ پژٚٞص، ساثغٝ 

. ضٛد ٔي يثشسس 1390-1385ٞبی ٔختّف ٚ اص سٛی ديٍش، دس دٚسٜ صٔب٘ي  ضشوت

[. 18 ] استفبدٜ خٛاٞذ ضذ "ٞبی تشویجي دادٜ"ثٙبثشايٗ، دس ايٗ ثشسسي، اص تدضيٝ ٚ تحّیُ 

. دس اثتذا ثٝ ثشسسي ايستبيي يب پبيبيي ٔتغیشٞبی ٚاثستٝ ٚ وٙتشَ پژٚٞص پشداختٝ ضذ



   
 

ٔشثٛط ثٝ ٔتغیشٞبی ٞش ٔذَ اػٓ اص ٔستمُ ٚ ٚاثستٝ ثبيذ دس عَٛ ( ٌطتبٚسٞبی)پبسأتشٞبی 

ٗ ايستبيي صٔبٖ دس يه ٔذَ سٌشسیٛ٘ي اص ٘ٛع سشی صٔب٘ي ثبثت ثبضٙذ وٝ ثشای تؼیی

ثش . [5 ] ضٛد استفبدٜ ٔي ِٛيٗ، ِیٗ ٚ چٛٔتغیشٞبی ٔذَ اص آصٖٔٛ سيطٝ ٚاحذ ( پبيبيي)

ثٛدٜ است % 5وٕتش اص  P-Valueچٖٛ ٔمذاس  ِیٗ ٚ چٛ، ،ِٛيٗاسبس آصٖٔٛ سيطٝ ٚاحذ 

 .ا٘ذ ي دٚسٜ پژٚٞص دس سغح پبيب ثٛدٜٚاثستٝ ٚ وٙتشَ پژٚٞص دس ع ٔستمُ، ٔتغیشٞبی یٝوّ

وٛٚاسيب٘س ٔتغیشٞب ثیٗ ٚ  ٚاسيب٘س ٔتغیشٞب دس عَٛ صٔبٖٚ  ايٗ ثذاٖ ٔؼٙي است وٝ ٔیبٍ٘یٗ

دس ٘تیدٝ استفبدٜ اص ايٗ ٔتغیشٞب دس ٔذَ ثبػث ثٝ ٚخٛد . ٜ استٞبی ٔختّف ثبثت ثٛد سبَ

 سْٛتب فشضیٝ اَٚ  ثشای 1دس خذَٚ ايٗ آصٖٔٛ ٘تبيح  .ضٛد آٔذٖ سٌشسیٖٛ وبرة ٕ٘ي

 .پژٚٞص اسايٝ ضذٜ است

 

 پضوهصپایایی متغیزهای آسمون : 1 جذول

 

ٞذف اص ا٘دبْ ايٗ آصٖٔٛ تؼییٗ . ا٘دبْ ضذ( 1980)دس ٔشحّٝ ثؼذ آصٖٔٛ ثشٚش پبٌبٖ 

٘تبيح حبغُ اص ايٗ آصٖٔٛ وٝ دس . [13 ] ٞب است ٛد اثش تػبدفي دس دادٜخب ػذْ ٚيٚخٛد 

سٚش اثشات سد فشؼ غفش ٚ ِضْٚ استفبدٜ اص  آٚسدٜ ضذٜ است حبوي اص 2خذَٚ ضٕبسٜ 

 . ثبضذ ٔي 3تب  1 یٞب ٝیفشض ه اصيٞش  ثشای تػبدفي

 سغح ٜآٔبس ٔتغیش

 ٔؼٙبداسی

 سغح ٜآٔبس ٔتغیش

 ٔؼٙبداسی

_ itC SCORE 0756/21- 0000/0 itLTA 1417/19- 0000/0 

itAUDSIZE 92624/1- 0270/0 itLEV 7504/16- 0000/0 

itTENURE 7769/11- 0000/0 itROA 8835/13- 0000/0 

itAUDEXP 2719/25- 0000/0 
itMBV 6676/25- 0000/0 



   
 

 نتایج آسمون تزوش پاگان: 2جذول

 ٔؼٙبداسی سغح آٔبسٜ فشضیٝ

1 46/34 0000/0 

2 87/35 0000/0 

3 02/34 0000/0 
 

 

ٞبی تّفیمي ٚ سٚش اثشات  ثٝ ٔٙظٛس ا٘تخبة اص ثیٗ سٚش دادٜ( 1960)سپس، آصٖٔٛ چبٚ 

 3تب  1ثشای فشضیبت  3دس خذَٚ ٘تبيح حبغُ اص ايٗ آصٖٔٛ . [13 ] ثبثت ا٘دبْ ضذٜ است

ثشای  ٞبی تّفیمي دادٜسٚش فشضیٝ غفش ٚ ِضْٚ استفبدٜ اص  لجَٛآٚسدٜ ضذٜ است ثیبٍ٘ش 

 . ثبضذ ٔيپژٚٞص  یٞب ٝیفشض يتٕبٔ

 نتایج آسمون چاو: 3جذول

 یٔؼٙبداس سغح Fآٔبسٜ ٝیفشض

1 432470/1 8456/0 

2 942401/0 9412/0 

3 921216/0 9264/0 
 
 

 دادٜپژٚٞص سا ثٝ سٚش  3ٚ  2، 1 یٞب فشضیٝ سد ٔذَ٘تبيح ثشآٚ 4ٗ، خذَٚ ضٕبسٜ يثٙبثشا

 .دٞذ ي٘طبٖ ٔ ٞبی تّفیمي



   
 

 نتایج تزآورد الگو: 4جذول

  1فشضیٝ  2فشضیٝ  3فشضیٝ 

372486/6- 

(0000/0) 

186400/7-  

(0000/0) 

734940/6-  

(0000/0) C 

  228451/0 

(0156/0) itAUDSIZE 

 019785/0- 

(1635/0) 

 
itTENURE 

480388/0 

(0018/0) 

  
itAUDEXP 

029315/0 

(3908/0) 

4164/10  

(0030/0) 

057389/0  

(0812/0) itLTA 

317312/7 

(0001/0) 

363564/7 

(0000/0) 

368056/7 

(0000/0) itLEV 

577460/3  

(0000/0) 

511454/3  

(0000/0) 

564018/3 

(0000/0) itROA 

37838/0  

(0000/0) 

34343/0 (0013/0) 036617/0 

(0003/0) itMBV 

65/15% 50/15% 58/15% 2R 
 ٞب تؼذاد ضشوت 84 84 84

 تؼذاد ٔطبٞذات 504 504 504

0861/160 

(0000/0) 

1178/123 

(0000/0) 

5965/141 

(0000/0) 
 Fآٔبسٜ

406514/2 401706/2 404136/2 
.. WD − 

 معناداری ضزایة است اعذاد داخل پزانتش نماینگز سطح •



   
 

 

٘طبٖ دٞٙذٜ ايٗ است وٝ پژٚٞص  سْٛ ٞبی اَٚ ٚذست آٔذٜ اص تخٕیٗ فشضیٝ٘تبيح ث

، اسصش ثبصاس ثٝ اسصش دفتشی سٟبْٚ ٘سجت سٛدآٚسی ، اٞشْ، ا٘ذاصٜ ضشوتغشف ٘ظش اص 

ٞبی ضشوت وبسی تخػع حسبثشس دس غٙؼت ثب ٔحبفظٝٚ  ا٘ذاصٜ حسبثشسساثغٝ ثیٗ 

پژٚٞص ٘طبٖ دٞٙذٜ  دْٚ حبغُ اص تخٕیٗ فشضیٝ٘تبيح . ٚ ٔؼٙبداس استٔثجت  ٔٛسد ثشسسي

ا٘ذاصٜ ضشوت، اٞشْ، سٛدآٚسی ٚ ٘سجت اسصش ثبصاس ثٝ اسصش ايٗ است وٝ غشف ٘ظش اص 

ٞبی ٔٛسد ضشوتوبسی  ٔحبفظٝٚ  دٚسٜ تػذی حسبثشسساثغٝ ٔؼٙبداسی ثیٗ  دفتشی سٟبْ،

ٔذت ثیٗ غبحجىبس ٚ  سٚاثظ عٛلا٘يٝ دِیُ احتٕبِي ايٗ است ويه . ثشسسي ٚخٛد ٘ذاسد

وٙذ ٚ ثٙبثشايٗ ثش ویفیت حسبثشسي ا٘دبْ  حسبثشس، ثٝ استملاَ حسبثشس ِغٕٝ ٚاسد ٔي

 .ضذٜ ٚ دس ٘تیدٝ ثش ویفیت اعلاػبت حسبثذاسی ٌضاسش ضذٜ تبثیش ٔٙفي داسد

 سٛصاٞبی ٞبی ايٗ پژٚٞص ثب ٘تبيح پژٚٞصثٝ ٌٛ٘ٝ وّي، ٘تبيح حبغُ اص آصٖٔٛ فشضیٝ

وشٔي ٚ ٚ ثب ٘تبيح پژٚٞص سبصٌبس ، [16 ] ٔیٟٛٚ  داٖ ٚ [23 ]ي ِ، [26 ]ٕٞىبساٖ  ٚ

 .استسبصٌبس ٘ب [20 ]خٙىیٙض ٚ ٚيّشی  ٚ [9 ] ثزسافطبٖ

ا٘ذاصٜ ضشوت، اٞشْ، سٛدآٚسی ٚ ٘سجت دس ٔٛسد ٔتغیشٞبی وٙتشِي ٘یض ثبيذ ٌفت وٝ 

تبثیش  وبسی، حسبثشسي ٚ ٔحبفظٝثش ساثغٝ ثیٗ ویفیت اسصش ثبصاس ثٝ اسصش دفتشی سٟبْ 

، ايٗ ساثغٝ دس تٕبٔي وبسی ٔحبفظٝٚ  ا٘ذاصٜ ضشوتٝ ثیٗ ٔتغیش دس خػٛظ ساثغ. ا٘ذ داضتٝ

ايٗ يبفتٝ . ثٛدٜ استدس فشضیٝ اَٚ ٚ دْٚ ٔؼٙبداس ثیٙي ٚ  ٞبی پژٚٞص دس خٟت پیص فشضیٝ

داس  ٚ ٔؼٙي ٔثجت، ٔجٙي ثش ٚخٛد ساثغٝ [26 ] سٛصا ٚ ٕٞىبساٖٚ  [22 ] ٚاتسٚ  خبٖثب ٘ظشيٝ 

 .وبسی سبصٌبس است ٔحبفظٝٚ  ا٘ذاصٜ ضشوتثیٗ 

ٞبی  ، ايٗ ساثغٝ دس تٕبٔي فشضیٝوبسی ٔحبفظٝٚ ٘سجت ثذٞي دسثبسٜ ساثغٝ ثیٗ ٔتغیش 

ٚ  [22 ] خبٖ ٚ ٚاتسايٗ يبفتٝ ثب ٘ظشيٝ . ثیٙي ٚ ٔؼٙبداس ثٛدٜ است پژٚٞص دس خٟت پیص

وبسی ٘یض  ٔحبفظٝٚ  اٞشْداس ثیٗ  ، ٔجٙي ثش ٚخٛد ساثغٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙي[26 ] سٛصا ٚ ٕٞىبساٖ

 .سبصٌبس است



   
 

 یٝ، ايٗ ساثغٝ دس تٕبٔي فشضوبسی ٔحبفظٝٚ  سٛدآٚسیدس خػٛظ ساثغٝ ثیٗ ٔتغیش 

 سٛصا ٚ ٕٞىبساٖايٗ يبفتٝ ثب ٘ظشيٝ . ثیٙي ٚ ٔؼٙبداس ثٛدٜ است ٞبی پژٚٞص دس خٟت پیص

 .وبسی سبصٌبس است سٛدآٚسی ٚ ٔحبفظٝداس ثیٗ  ٚ ٔؼٙي ٔثجت، ٔجٙي ثش ٚخٛد ساثغٝ [26 ]

، ايٗ ساثغٝ دس تٕبٔي فتشی سٟبْ٘سجت اسصش ثبصاس ثٝ اسصش ددسثبسٜ ساثغٝ ثیٗ ٔتغیش 

خبٖ ٚ ايٗ يبفتٝ ثب ٘ظشيٝ . ثیٙي ٚ ٔؼٙبداس ثٛدٜ است ٞبی پژٚٞص دس خٟت پیص فشضیٝ

اسصش ثبصاس ثٝ اسصش دفتشی داس ثیٗ ٘سجت  ، ٔجٙي ثش ٚخٛد ساثغٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙي[22 ] ٚاتس

 .سبصٌبس استوبسی ٘یض  سٟبْ ٚ ٔحبفظٝ

 

 طنهادهایو پ یزیگ جهینت. 5

 ثٟجٛدٔٛخت  حسبثشسيویفیت ٗ است وٝ يبٍ٘ش ایش ثیاخ يىيٚ تئٛس يتدشث یٞب پژٚٞص

ٗ يا يٗ ٔمبِٝ، ثٝ ثشسسيٗ سٚ، دس اياص ا. ضٛد ئ ٞب ضشوت ویفیت اعلاػبت حسبثذاسی

شفتٝ يپز یبٞ ضشوت وبسی ٔحبفظٝثش  یشیتبث ویفیت حسبثشسيب ئسبِٝ پشداختٝ ضذ وٝ آ

ا٘ذاصٜ ٗ سٛاَ، ٘خست، يثٝ ا ييپبسخٍٛ یضذٜ دس ثٛسس اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ داسد؟ ثشا

 یبسٞبیثٝ ػٙٛاٖ ٔؼ تخػع حسبثشس دس غٙؼتٚ  دٚسٜ تػذی حسبثشس، حسبثشس

ٔذَ اص ، وبسی ٔحبفظٝ یشیٌ ا٘ذاصٜ یٚ ثشا ٘ذدس ٘ظش ٌشفتٝ ضذ حسبثشسيویفیت سٙدص 

ویفیت ٗ یشأٖٛ ساثغٝ ثیٝ پیفشض سٝسپس، . استفبدٜ ضذ [22 ]وبسی خبٖ ٚ ٚاتس  ٔحبفظٝ

 یبٍ٘ش ٚخٛد ضٛاٞذیپژٚٞص ث یٞب بفتٝي. ٔغشح ٚ آصٖٔٛ ضذ وبسی ٔحبفظٝٚ  حسبثشسي

 یٞب دس ضشوت وبسی ٔحبفظٝثب  ویفیت حسبثشسيٗ یث داس ٔؼٙيٚخٛد ساثغٝ  داَ ثش

 .ثبضذ يس ثٛسس اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ ٔشفتٝ ضذٜ ديپز

 :ٞبيي ثٝ ضشح صيش ٚخٛد داضت دس ا٘دبْ ايٗ پژٚٞص، ٔحذٚديت

ٞبی ٔبِي دس سبَ ثؼذ وٝ خٛد ٘یبصٔٙذ پژٚٞطيي دس ٔيٛسد ػّيُ    اسايٝ ٔدذد اوثش غٛست -1

داس ثٛدٖ يب ٘جٛدٖ تفبٚت ثیٗ اعلاػبت تدذيذ اسايٝ ضذٜ ٚ تدذيذ اساييٝ  آٖ ٚ ٕٞچٙیٗ ٔؼٙي

 .ثبضذٔي     ٘طذٜ 

 .ویفیت حسبثشسيٞبی سٙدص ػذْ دستشسي ثٝ اعلاػبت ٔشثٛط ثٝ وّیٝ سٚش -2



   
 

 اص ٞبضشوت ٌٛ٘ٝ ايٗ ٌزاسیسشٔبيٝ ٞبیضشوت فؼبِیت ٔتفبٚت ٔبٞیت دِیُ ثٝ -3

ٞب  ٚ ثٙبثشايٗ ٘تبيح پژٚٞص لبثُ تؼٕیٓ ثٝ تٕبٔي ضشوت ا٘ذضذٜ حزف ٔٛسد ٔغبِؼٝ خبٔؼٝ

 .٘یست

ٞب دس ثّٙذٔذت سجت ٌشديذ تب ٘تبيح  ٞب ٚ اعلاػبت ٔبِي ضشوت ٝ دادٜػذْ دستشسي ث -4

 تبيح آٖ لبثُ تؼٕیٓ ثٝ دٚسٜ٘پژٚٞص تٟٙب ٔحذٚد ثٝ دٚسٜ صٔب٘ي وٛتبٞي ثبضذ ٚ ثٙبثشايٗ 

 .ٞبی صٔب٘ي ثّٙذٔذت ٘خٛاٞذ ثٛد
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Audit Quality and Accounting Conservatism: Evidence 
from the Listed Companies on the Tehran Stock 

Exchange 
 
 
 
Abstract 
Information theory is one of the hypotheses which explain 
auditing services demands in free markets. Thus, investors 
and entrepreneurs are going to have access to audited and 
verified information to achieve securities trading advantages. 
Manager opportunistic behaviors could be confined by 
conservatism and management biases are reduced by 
asymmetric verification. Conservatism looks like an efficient 
financial reporting mechanism. So, as mentioned before the 
goal of this research is to investigate the audit quality 
influence on accounting conservatism of listed companies in 
Tehran Stock Exchange (TSE). To have access to this goal, 
audit quality indices are measured by audit firm size, audit 
firm tenure and audit firm expertise. Furthermore, firm-level 
measure of accounting conservatism developed by Khan and 
Watts (2007) is utilized to measure accounting conservatism. 
The data sample consists of 84 companies in TSE during 
1385 to 1390. In conducting this research, three main 
hypotheses are designed to examine the audit quality 
influence on accounting conservatism of the firms. 
Accordingly, the statistical technique known as the “Pool 
Data” is exerted to test the research hypotheses. 
Hypotheses testing results demonstrate that accounting 
conservatism is positively affected by audit firm size and 
audit firm expertise; on the other hand even after controlling 
potential confounding effects, the relationship between audit 
firm tenure and accounting conservatism is negative. 
Key words: Audit Quality, Accounting Conservatism, Pool 
Data, Tehran Stock Exchange. 


