
 

 سبسٍکبرّبی راّجزی ضزکتی ٍ ٍاکٌص ثبسار سزهبیِ ثِ کيفيت حسبثزسی
 

  3ْ/ ١ًٍان كؼبُ 2/  ئيا ډؼشُيُاىٌ 1ُاىٌ لأٍؼبوٓا٭٪ڈ يڅٓ

 چكيذُ

ځٌاٍان وٖجز  َيٳ اُ اوؼبڇ أه سلٺٕٸ، ثٍَٕٓ سأطَٕ ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ثَ ياٽى٘ َٕډبٍٔ

ثبٙي. ثٍ أه ډى٪ًٍ، اثشيا ٍاث٦ٍ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ي ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ  ثٍ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ډٓ

َ ٍاث٦ٍ َٙٽشٓ ثب ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ ډًٍى آُډًن ٹَاٍ ځَٵز. ٕذٔ، سأطَٕ ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ث

 ثٕه ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ي ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ ثٍَٕٓ ٙي. 

َبْ  َبْ دٌَٔٵشٍ ٙيٌ ىٍ ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ سَُان ٥ٓ ٕبڃ ػبډٮٍ آډبٍْ أه سلٺٕٸ َٙٽز

ىاٍ ثٕه ډٮٕبٍَبْ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ  ثبٙي. وشبٔغ سلٺٕٸ كبٽٓ اُ يػًى ٍاث٦ٍ ډٮىٓ ډٓ 1390سب  1383

( ي ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ )ثٍ إشظىبْ ىٍٝي ا٭٢بْ )ثٍ إشظىبْ اوياٌُ ډؤٍٕٖ كٖبثَٕٓ

ډئٌَ( ثب ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ إز. َمـىٕه وشبٔغ وٚبن ىاى ٽٍ ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ  ٱَٕډ٩ًٴ َٕئز

 ىاٍْ وياٍى. َٙٽشٓ ثَ ٍاث٦ٍ ثٕه ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ي ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ، سأطَٕ ډٮىٓ

 

 .َْ َٙٽشٓ، ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ، ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَج ٍاصگبى کليذی:

 G34,G14, M14: ثٌذی هَضَػیطجمِ
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 همذهِ 

، سٺب١ب ثَاْ كٖبثَٕٓ ىٍ ٵَأىي ځِاٍٙڂَْ 1بثٕبوٍٕ ډٶبَٕڈ ثىٕبىْ كٖبثَٕٓ اوؼمه كٖبثياٍْ اډَٔپ

َبْ اٹشٞبىْ ي ٭يڇ  ٍا، ثٍ ىڅٕڄ َٙا٤ٔ س٢بى ډىبٵ٬، دٕبډيَبْ اٹشٞبىْ ثباَمٕز، دٕـٕيځٓ ٵٮبڅٕز

اٵِأي ډَث٣ً ثٍ  ؿٍ كٖبثَٕٓ ثٍ ٵَأىي ځِاٍٙڂَْ ډبڅٓ ډٓ ىاوي. آن ىٕشَٕٓ ډٖشٺٕڈ،  ٹبثڄ سًػٍٕ ډٓ

ثبٙي. ثٍ ٭جبٍر  ٽىىيځبن ثٍ أٍُبثٓ ٽٕٶٕز ا٥لا٭بر ډٓ ٶبىٌٙيٌ ي وٕبُ إش ٽٕٶٕز ا٥لا٭بر ځِاٍٗ

َبْ اٍسجب٥ٓ ثٕه  ىٔڂَ، اٵِيىن ٵٮبڅٕز كٖبثَٕٓ سٲَْٕٕ ىٍ دبٍٔ ي إبٓ ٵَأىي ځِاٍٙڂَْ ي كچٺٍ

آيٍى؛ ثچپٍ وٺ٘ كٖبثَٕٓ، ډپمڄ أه ٵَأىي إز ي  ٽىىيٌ ا٥لا٭بر ثٍ يػًى ومٓ ٽىىيٌ ي إشٶبىٌ سٍُٕ

 .(AAA, 1973)ٽىي  ٙيٌ ٍا ٵَاَڈ ډٓ  ز ا٥لا٭بر ځِاٍُٗډٕىٍ أٍُبثٓ ٽٕٶٕ

َبْ ډبڅٓ اهَٕ، وٺ٘ كٕبسٓ ي ډُڈ ځِاٍٙڂَْ ډبڅٓ ډٮشجَ ي ثب ٽٕٶٕز ٍا دٍَوڀ ومًىٌ  يٹ٫ً ثلَان

ىٍ اٍسٺبْ ځِاٍٙڂَْ ډبڅٓ ىاٍى  "ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ"َب، ١َيٍر سًػٍ ثٍ وٺٚٓ ٽٍ   إز. أه ثلَان

ٕشٓ ٭مڄ ََ اوي. ىٕشٕبثٓ ثٍ ٽٕٶٕز ثبلاْ ځِاٍٙڂَْ ډبڅٓ، ثٖشڂٓ ثٍ ىٍ ٍا ثٕ٘ اُ دٕ٘ ومبٔبن ومًىٌ

َبْ أه  ٭ىًان ٔپٓ اُ كچٺٍ َبْ ُوؼٌَٕ ٭١ٍَ ځِاٍٙڂَْ ډبڅٓ ىاٍى. كٖبثَٕٓ ډٖشٺڄ ثٍ ٔټ اُ كچٺٍ

 .(IASB, 2011)ٽىي  ُوؼٌَٕ، وٺ٘ ٹبثڄ سًػُٓ ىٍ كٶ٨ ي سٺًٔز ٽٕٶٕز ځِاٍٙڂَْ ډبڅٓ أٶب ډٓ

پلار َمـىٕه، هيډبر كٖبثَٕٓ وٺ٘ ثباَمٕشٓ ىٍ ٽبَ٘ ٭يڇ سٺبٍن ا٥لا٭بسٓ ي ٽبَ٘ ډٚ

ومبٔىيځٓ ثٕه ډئَان ي ُٕبډياٍان ي ډٚپلار ومبٔىيځٓ ثٕه ُٕبډياٍان ي ا٭شجبٍىَىيځبن ىاٍى ٽٍ 

 .(Al-Ajami, 2009)َب ثٖشڂٓ ثٍ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ىاٍى  أٶبْ أه وٺ٘

ٔپٓ اُ ٭ًاډڄ اٝچٓ ٽٍ ډًػت اٍسٺبْ ٽٕٶٕز ا٥لا٭بر ي ٽبَ٘ ٍٖٔټ ا٥لا٭بسٓ 

ثبٙي.  ًٙى، اٍائٍ هيډبر كٖبثَٕٓ ثب ٽٕٶٕز ثبلاسَ ډٓ ډَٓب  َبْ ډىشٌَٚ اُ ًْٕ َٙٽز ځِاٍٗ

اوي ٽٍ كٖبثَٕٓ ثب ٽٕٶٕز ثبلاسَ، ا٭شجبٍ ا٥لا٭بر سٍُٕ ٙيٌ ٍا ثُجًى  سلٺٕٺبر اوؼبڇ ٙيٌ وٚبن ىاىٌ

ىَي ثب ا٭شمبى ثٕٚشَْ ي١ٮٕز  ځٌاٍان ٵَٝز ډٓ ٽىىيځبن ثٍ هًٞٛ َٕډبٍٔ ثوٚي ي ثٍ إشٶبىٌ ډٓ

(. 1391ٔڂبوٍ ي َمپبٍان،  ٍا ډًٍى سؼٍِٔ ي سلچٕڄ ٹَاٍ ىَىي )كٖبٓ ډبڅٓ ي وشبٔغ ٭مچپَى َٙٽز

ځَْٕ  اوي ٽٍ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ آطبٍ ثباَمٕشٓ ثَ ثبُاٍ ُٕبڇ ي سٞمٕڈ ډ٦بڅٮبر اوؼبڇ ٙيٌ وٚبن ىاىٌ

 .(Bugeja, 2011)ُٕبډياٍان ىاٍى 

ځَٵشٍ إز. ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ي ٭ًاډڄ ډؤطَ ثَ آن اُ ىَٔثبُ ډًٍى سًػٍ ډلٺٺٕه ثٖٕبٍْ ٹَاٍ 

ٔپٓ اُ ٭ًاډڄ سأطَٕځٌاٍ ثَ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ، ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ إز.  ٍاَجَْ َٙٽشٓ ثب 

أؼبى ٍياث٤ ډىبٕت ي و٪بٍر اطَثو٘ ثَ ٭مچپَى َٙٽز، سلٺٸ اَياٳ ٍاَجَىْ آن ٍا ىٍ ٍإشبْ 
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ٍ َٙٽز ٽٍ ٕبُى. يػًى ٔټ ٙجپٍ ٍاَجَْ ٹًْ ى وٶٮبن ډَٕٖ ډٓ كٶ٨ كٺًٷ ُٕبډياٍان ي ٕبَٔ ًْ

ٽبٍځَْٕ كٖبثَٕٓ  ثَ دبٍٔ اًٝڅٓ ډبوىي اوٞبٳ، ٭ياڅز، ٙٶبٵٕز ي دبٕوڂًٔٓ إشًاٍ إز، ډًػت ثٍ

ٍي، َيٳ أه سلٺٕٸ ثٍَٕٓ سأطَٕ  اُ أه  .(CBA, 2010)ثبٙي  ډٖشٺڄ اطَثو٘ ي ثبٽٕٶٕز ډٓ

. ثَاْ أه ثبٙي ځٌاٍان وٖجز ثٍ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ډٓ ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ثَ ياٽى٘ َٕډبٍٔ

ډى٪ًٍ، اثشيا ٍاث٦ٍ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ي ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ثب ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ ډًٍى ثٍَٕٓ 

ٹَاٍ ځَٵز. ٕذٔ، سأطَٕ ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ثَ ٍاث٦ٍ ثٕه ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ي ثبُىٌ آسٓ 

 ُٕبڇ آُډًن ٙي. 

 

 ّبی تحميك چبرچَة ًظزی ٍ فزضيِ

 کيفيت حسبثزسی
َبْ  سًاوىي ثٍ ا٥لا٭بر ډبڅٓ ډىٮپٔ ٙيٌ ىٍ ًٍٝر َبْ ډبڅٓ َىڂبډٓ ډٓ يځبن ًٍٝرٽىى إشٶبىٌ

٥َٳ وٖجز ثٍ ډِٕان ا٭شجبٍ أه ا٥لا٭بر و٪َ  ىاٍ ي ثٓ ډبڅٓ اسپب ٽىىي ٽٍ ٙوٞٓ ډٖشٺڄ، ٝلاكٕز

اٹشٞبىْ ٽىًوٓ، ي٩ٕٶٍ ا٩ُبٍو٪َ وٖجز ثٍ -َبْ اػشمب٭ٓ  ثبٙي. ىٍ و٪بڇ  اْ اٍائٍ ٽَىٌ كَٵٍ

ٵٞڄ ايڃ ډٶبَٕڈ و٪َْ ځِاٍٙڂَْ ډبڅٓ  1-5بڅٓ ثٍ كٖبثَٕبن ياځٌاٍ ٙيٌ إز )ثىي َبْ ډ ًٍٝر

 (.1388أَان، 

هيډبر كٖبثَٕٓ وٺ٘ ثباَمٕشٓ ىٍ ٽبَ٘ ٭يڇ سٺبٍن ا٥لا٭بسٓ ي ٽبَ٘ ډٚپلار ومبٔىيځٓ 

ثٕه ډئَان ي ُٕبډياٍان ي ډٚپلار ومبٔىيځٓ ثٕه ُٕبډياٍان ي ا٭شجبٍىَىيځبن ىاٍى ٽٍ أٶبْ أه 

ثٍ ٥ًٍ ٽچٓ، ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ثٍ ډٮىٓ  .(Al-Ajami, 2009)ى َب ثٖشڂٓ ثٍ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ىاٍ وٺ٘

اْ  َبْ ډبڅٓ إز. ىٍ أه ٍاث٦ٍ، سلٺٕٺبر ډوشچٴ ًٙاَي ځٖشَىٌ ٽٚٴ ي ځِاٍٗ ه٦بَبْ ًٍٝر

اوي  َبْ ډبڅٓ ډىلَٳ ٵَاَڈ ٽَىٌ ډجشىٓ ثَ وٺ٘ ډؤطَ كٖبثَٕٓ ثب ٽٕٶٕز ىٍ ډلييى ٽَىن ځِاٍٗ
(Gul, et al., 2010). 

ٔبثي، سٺب١بْ اوؼبڇ كٖبثَٕٓ ثب ٽٕٶٕز وِٕ ثبلا  َبْ ومبٔىيځٓ اٵِأ٘ ډٓ َىڂبډٓ ٽٍ َِٔىٍ

ٍيى؛ َُٔا، كٖبثَٕٓ وٺ٘ ثباَمٕشٓ ىٍ ٽبَ٘ ٭يڇ سٺبٍن ا٥لا٭بسٓ ثٕه اٵَاى ىٍين ٕبُډبوٓ ي  ډٓ

ًٙى. اُ  َبْ ډبڅٓ ډٓ ًٍٝرٽىي ي ډًػت ثُجًى ٽٕٶٕز ا٥لا٭بر  ٕبُډبوٓ أٶب ډٓ ځٌاٍان ثَين َٕډبٍٔ

ثَوي، ا٥لا٭بر  َبٔٓ ٽٍ اُ هيډبر كٖبثَٕبن ثبٽٕٶٕز ثٌَُ ډٓ ٍيى َٙٽز ٍي، اوش٪بٍ ډٓ أه

 .(Gul, et al., 2010)ځٌاٍان ًٙوي  اسپبسَْ ٍا ٵَاَڈ ٽىىي ي ډًػت كمبٔز ثٕٚشَ اُ َٕډبٍٔ ٹبثڄ
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ډبڅٓ ٽٍ س٤ًٕ ٝبكجپبٍ َبْ  ػب ٽٍ و٪َ كٖبثَٓ ثَاْ ځًآَ ي ا٭شجبٍثوٚٓ ثٍ ًٍٝر اُ آن

ځَىى، إشٺلاڃ كٖبثَٓ ثٍ ٭ىًان ډٮٕبٍ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ، ٔټ ډٶًُڇ  سٍُٕ ٙيٌ إز، اٍائٍ ډٓ

ٍٕي. اځَ كٖبثَٓ، ډٖشٺڄ اُ ډئَٔز ٝبكجپبٍ وجبٙي، ا٩ُبٍو٪َ اي، ثٍ ا٭شجبٍ  ١َيٍْ ثٍ و٪َ ډٓ

ٍ كيْ إز ٽٍ ثَاْ اطجبر اٵِأي. اَمٕز ډٶًُڇ إشٺلاڃ ىٍ كٖبثَٕٓ ډٖشٺڄ، ث َبْ ډبڅٓ ومٓ ًٍٝر

َبْ ثئُٓ و٪ٍَٔ كٖبثَٕٓ سًػٍٕ اويٽٓ لاُڇ إز. كٖبثَٕٓ ډٖشٺڄ  آن ثٍ ٭ىًان ٔپٓ اُ ٵ١ٍَٕ

ثبٙي. كٖبثَٓ اُ ًْٕ  َبْ ډبڅٓ ډٓ ډجىبْ ډٮٺًڅٓ ثَاْ أٍُبثٓ ٝبىٹبوٍ ٽٕٶٕز ا٥لا٭بر ًٍٝر

ٽىي ي ډِٕان اكشمبڃ  ر ډَٓبْ كٖبثياٍْ ډئَٔز ٝبكجپبٍ و٪بٍ ًٔىٶٮبن ي ُٕبډياٍان ثَ ٵٮبڅٕز

ٽٚٴ ډًاٍى ٱَٕ٭بىْ كٖبثياٍْ أؼبى ٙيٌ س٤ًٕ ډئَٔز ثٍ ٙبٖٔشڂٓ ي إشٺلاڃ كٖبثَٓ ثٖشڂٓ 

ٍيى ٽٍ كٖبثَٕبن ثب ٙبٖٔشڂٓ ي ىٍٕشپبٍْ ىٍ  (. ىٍ أه ٍإشب، اوش٪بٍ ډ1384ٓٔڂبوٍ،  ىاٍى )كٖبٓ

وٶ٬ إشٶبىٌ ٽىىي ي اػبٌُ ويَىي  َب ي ىاو٘ هًى ىٍ ػُز ډىبٵ٬ اٵَاى ًْ كَٵٍ هًى ٭مڄ ي اُ ډُبٍر

 Watts, et)َب سلز وٶًً ي سأطَٕ ډئَٔز ٝبكجپبٍ ٹَاٍ ځَٕى  َبْ آن ځَْٕ َب ي سٞمٕڈ ٽٍ ٹ٢بير

al., 1986) 
دٔ اُ ٙپٖز اوَين ي آٙپبٍ ٙين ٕبَٔ ٵٖبىَبْ ثٍِٿ كٖبثياٍْ، ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ي 

ځَْٕ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ثب إشٶبىٌ اُ  ٌَُب ډًٍى سًػٍ هبٛ ٹَاٍ ځَٵز. اډب اويا اطَثوٚٓ كٖبثَٕٓ

َبْ ډبڅٓ ډلًٞڃ ډٚشَٽٓ اُ اى٭بَب ي ا٩ُبٍار ډئَان ي  َبْ ډبڅٓ ډٚپڄ إز؛ َُٔا ًٍٝر ًٍٝر

َبْ كٖبثَٓ اُ  ثبٙي ي ػياٽَىن ئْځٓ ثوٚٓ كٖبثَٕبن ىٍ هًٞٛ آن اى٭بَب ډٓ ا٥مٕىبن

 .(Gunny, et al., 2007)َبْ ثٖٕبٍْ ډًاػٍ إز  َبْ ٝبكجپبٍ ثب ؿبڅ٘ ئْځٓ

اځَؿٍ ډٖئًڅٕز كٖبثَٕبن ىٍ ثَاثَ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ثٍ ٭ىًان ٔپٓ اُ ډٶَي١بر ٍٵشبٍْ 

ځَٕى؛ اډب سبٽىًن ٽمشَ سٮَٔٶٓ ػبډ٬ ي ٍيٙه اُ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ٽٍ  كٖبثَٕٓ ډًٍى دٌَٔٗ ٹَاٍ ډٓ

ٽٍ ډٖئًڅٕز   ډًٍى ٹجًڃ َمڂبن ثبٙي اٍائٍ ٙيٌ إز. ٙبٔي ثشًان ؿىٕه ي١ٮٕشٓ ٍا ثب سًػٍ ثٍ أه

كٖبثَٕبن ىٍ ََ ډٺ٦ٮٓ اُ ُډبن ىٍ ؿبٍؿًثٓ اُ اوش٪بٍار ٭مًډٓ ٹبثڄ سٶَٖٕ إز، ي وِٕ ثب سًػٍ ثٍ 

سًان آن ٍا ثٍ ًٍٝر ډٖشٺٕڈ ډًٍى ډٚبَيٌ  أه ٽٍ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ٔټ أيٌ ډٶًُډٓ إز ٽٍ ومٓ

 .(Lee and Lin, 2020)ٹَاٍ ىاى، سًػٍٕ ومًى 

اوي ٽٍ ثٍ ٙپڄ ٱَٕډٖشٺٕڈ وٚبوڂَ ٽٕٶٕز  َبٔٓ دَىاهشٍ ثٍ اٍائٍ ٙبهٍٜي، ثٕٚشَ ٝبكجى٪َان  اُ أه

ثبٙىي. ىٍ أه ٍإشب اٱچت دْيَٚڂَان ىٔيځبَٓ َىؼبٍْ ٍا ىٍ دٕ٘  كٖبثَٕٓ ٔب سأطَٕځٌاٍ ثَ آن ډٓ

اْ، َٕدَٕشٓ ډىبٕت ي سَىٔي  اْ، ٝلاكٕز كَٵٍ ځَٵشٍ ي ٭ًاډچٓ ؿًن إشٺلاڃ، ډَاٹجز كَٵٍ

ٔڂبوٍ ي َمپبٍان،   اوي )كٖبٓ ًاډڄ ثُجًىىَىيٌ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ثَٙمَىٌاْ ٍا اُ ػمچٍ ٭ كَٵٍ

ثَهٓ اُ ډلٺٺٕه وِٕ ثب اً٭بن ثٍ أه ٽٍ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ثٍ ًٍٝر ډٖشٺٕڈ ٹبثڄ ډٚبَيٌ  .(1391
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َبٔٓ ؿًن َُٙر كٖبثَٓ، اوياٌُ ډؤٍٕٖ كٖبثَٕٓ ي سوٜٞ كٖبثَٓ ىٍ ٔټ  وٕٖز اُ ٙبهٜ

. ٕبُډبن (Singh, et al., 2012; Gunny, et al., 2007)اوي  شٶبىٌ ٽَىٌځَْٕ آن إ  ٝىٮز ثَاْ اوياٌُ

ثىيْ ډؤٕٖبر كٖبثَٕٓ ي اٙوبٛ ډ٫ً١ً ډبىٌ  ثًٍٓ ي ايٍاٷ ثُبىاٍ وِٕ ثَإبٓ ىٕشًٍاڅٮمڄ ٥جٺٍ

ىٕشًٍاڅٮمڄ ډؤٕٖبر كٖبثَٕٓ ډٮشمي ٕبُډبن ثًٍٓ ي ايٍاٷ ثُبىاٍ، ډؤٕٖبر كٖبثَٕٓ ٍا ثَاْ  10

ثىيْ ومًىٌ إز )ٕبډبوٍ ٍٕمٓ  َبْ دٌَٔٵشٍ ٙيٌ ىٍ ثًٍٓ، ٥جٺٍ ډٖشٺڄ َٙٽز اوؼبڇ اډًٍ كٖبثَٕٓ

 .(1391ٕبُډبن ثًٍٓ ي ايٍاٷ ثُبىاٍ، 

 َبْ سلٺٕٸ ثٍ َٙف َُٔ ډ٦َف ٙيٌ إز: ٍي، ځَيٌ ايڃ ٵ١ٍَٕ اُ أه

 ىاٍ ىاٍى. اوياٌُ ډؤٍٕٖ كٖبثَٕٓ ثب ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ َٙٽز ٝبكجپبٍ، ٍاث٦ٍ ډٮىٓ -1

 ىاٍ ىاٍى. كٖبثَٕٓ ثب ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ َٙٽز ٝبكجپبٍ، ٍاث٦ٍ ډٮى٥ٓجٺٍ ډؤٍٕٖ  -2

 ىاٍ ىاٍى. ىيٌٍ سٞيْ كٖبثَٓ ىٍ َٙٽز ٝبكجپبٍ ثب ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ آن، ٍاث٦ٍ ډٮىٓ -3

 ىاٍ ىاٍى. سوٜٞ كٖبثَٓ ثب ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ َٙٽز ٝبكجپبٍ، ٍاث٦ٍ ډٮىٓ -4

 

 سبسٍکبرّبی راّجزی ضزکتی 
َبْ اٝچٓ ي دًٔبْ سؼبٍر ډلًٖة ٙيٌ ي ډًٍى سًػٍ  ٓ اُ ػىجٍَبْ اهَٕ، ٍاَجَْ َٙٽش ىٍ ٕبڃ

َب ډئَٔز ي  ثٖٕبٍ ٹَاٍ ځَٵشٍ إز. و٪بڇ ٍاَجَْ َٙٽشٓ، ٕبُيٽبٍْ إز ٽٍ سلز آن، َٙٽز

ًٙوي. ٍاَجَْ َٙٽشٓ ؿبٍؿًثٓ اُ ٹًاوٕه، ٕبهشبٍَب ي ٵَأىيَبْ ٽىشَڅٓ ىٍ ياكيَبْ  ٽىشَڃ ډٓ

ڃ اَياٳ َٙٽز، ؿڂًوڂٓ أٍُبثٓ ي و٪بٍر ثَ ٍٖٔټ ي سؼبٍْ إز ي ثَ ؿڂًوڂٓ سيئه ي كًٞ

َبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ډؤطَ ډىؼَ ثٍ  ؿڂًوڂٓ ثُٕىٍ ٽَىن ٭مچپَى َٙٽز اطَځٌاٍ إز. و٪بڇ

َبْ  ځًٔٓ، هچٸ اٍُٗ اُ ٥َٔٸ ٽبٍآٵَٔىٓ، هلاٹٕز، سًٕٮٍ ي سلٺٕٸ ي ٵَاَڈ ٽَىن ٕبهشبٍ دبٕن

يٳ اُ ثَٹَاٍْ و٪بڇ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ٵَاَڈ َ. (ASX, 2010)ًٙى  َب ډٓ ٽىشَڅٓ ډشىبٕت ثب ٍٖٔټ

اْ إز ٽٍ ثشًاوي ډىؼَ ثٍ ډًٵٺٕز ثچىيډير َٙٽز  ځًوٍ ٽَىن ډل٤ٕ ډئَٔشٓ ٽبٍآٵَٔه ي ډؤطَ ثٍ

َبْ سلز ډئَٔز  ډٖئًڃ ثَٹَاٍْ ي اػَاْ ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽز 1ډئٌَ ًٙى. ا٭٢بْ َٕئز

ز، اوشوبة ډئَان ٽبٍآډي ػُز سلٺٸ َب ډ٩ًٴ ثٍ سٮٕٕه اَياٳ ٍاَجَىْ َٙٽ هًى َٖشىي. آن

ثبٙىي. ىٍ َمٕه  اطَثو٘ آن اَياٳ، و٪بٍر ثَ ډئَٔز ياكي سؼبٍْ ي ځِاٍٗ ثٍ ُٕبډياٍان ډٓ

ًٙى. ىٍ أه ډٕبن وٺ٘  ډئٌَ ثٍ ډؼم٬ ٭مًډٓ ُٕبډياٍان اٍائٍ ډٓ ٍإشب، ځِاٍٗ ٵٮبڅٕز ا٭٢بْ َٕئز

                                                 
1. Board of Directors 
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اْ إز ٽٍ ډىؼَ ثٍ أؼبى ٔټ  ځًوٍ  ن ثٍډئٌَ ي كٖبثَٕب ُٕبډياٍان َٙٽز، اوشٞبة ا٭٢بْ َٕئز

 .(FRC, 2010)ٕبهشبٍ ٍاَجَْ ډىبٕت ځَىى 

(، سٮبٍٔٴ ډًػًى ډَسج٤ ثب ٍاَجَْ َٙٽشٓ ىٍ ٔټ 1961) 1َبْ ډبسِ ي َٙٳ ډ٦بثٸ ثب ثٍَٕٓ

َبْ ځٖشَىٌ ىٍ ًْٕ  َبْ ډلييى ىٍ ٔټ ًٕ ي ىٔيځبٌ اْ ٽٍ ىٔيځبٌ ځًوٍ ځَٕوي؛ ثٍ ٥ٕٴ ٹَاٍ ډٓ

َبْ ډلييى ٍاَجَْ َٙٽشٓ ثٍ ٍاث٦ٍ ډئَ ي ُٕبډياٍان ډلييى ٙيٌ  ځبٌ ىٔڂَ ٥ٕٴ ٹَاٍ ىاٍى. ىٔي

سًان ثٍ  ًٙى. ىٍ آن ًْٕ ٥ٕٴ، ٍاَجَْ َٙٽشٓ ٍا ډٓ بن ډٓث2ٕ"و٪ٍَٔ ومبٔىيځٓ"إز ي ىٍ ٹبڅت 

وٶٮبن ثٖٕبٍْ  ًٍٝر ٔټ ٙجپٍ اُ ٍياث٤ ىٔي ٽٍ وٍ سىُب ثٕه ډئَ ي ُٕبډياٍان، ثچپٍ ثٕه ډئَ ي ًْ

 ثٕبن ٙيٌ إز.3"وٶٮبن و٪ٍَٔ ًْ"ډبوىي ٽبٍٽىبن ي ډٚشَٔبن يػًى ىاٍى. ؿىٕه ىٔيځبَٓ ىٍ ٹبڅت 

بڅپٕز اُ ډئَٔز اٙبٌٍ ىاٍى ٽٍ ډىؼَ ثٍ ٔټ ډٚپڄ ٕبُډبوٓ ثٍ وبڇ و٪ٍَٔ ومبٔىيځٓ ثٍ ػيأٓ ډ

ًٙى. ډلٺٺٕه ثٖٕبٍْ، أه ډ٫ً١ً ٍا اُ ُيأبْ ډوشچٴ ډًٍى ثٍَٕٓ ٹَاٍ ىاىٌ  ډ4ٓ"ډٚپڄ ومبٔىيځٓ"

ي ُٕبډياٍان ٍا ثٍ  "ومبٔىيٌ"ٍا ثٍ ٭ىًان   َب ډئَ َٙٽز اوي. آن ي ډجبوٓ و٪ٍَٔ ومبٔىيځٓ ٍا ډ٦َف ٽَىٌ

ځَْٕ ٍيُډٌَ َٙٽز، ثٍ ډئَان ٽٍ ومبٔىيځبن ُٕبډياٍان  اوي. سٞمٕڈ سٮَٔٴ ومًىٌ "بڅټډ"٭ىًان 

ًٙى، آن إز ٽٍ ډئَان څِيډبً ثٍ وٶ٬  َٖشىي، سٶ٠ًٔ ٙيٌ إز. ډٚپچٓ ٽٍ ىٍ أه ٍاث٦ٍ ډ٦َف ډٓ

ثب َبْ اٝچٓ و٪ٍَٔ ومبٔىيځٓ، ډئَان ي ډبڅپبن  ٽىىي. ثَإبٓ ٔپٓ اُ ٵ١ٍَٕ ځَْٕ ومٓ ډبڅپبن سٞمٕڈ

َبْ ډبڅٓ ٔټ ٵَٟ إبٕٓ أه إز ٽٍ َيٳ  ٔپئڂَ س٢بى ډىبٵ٬ ىاٍوي. ثٍ ٭جبٍر ىٔڂَ، ىٍ و٪ٍَٔ

ځًوٍ وٕٖز ي أه اكشمبڃ  ٽٍ ىٍ ٭مڄ أه َب اٵِأ٘ طَير ُٕبډياٍان إز؛ ىٍ كبڅٓ ايڅٍٕ َٙٽز

ٙوٞٓ  يػًى ىاٍى ٽٍ ډئَان سَػٕق ىَىي ډىبٵ٬ هًى ٍا سٮٺٕت ٽىىي ي اكشمبلاً ثٍ اٵِأ٘ ډىٶٮز

َبْ ٽىشَڅٓ ډىبٕجٓ ىٍ  سمبٔڄ ىاٍوي. ثٍ ډى٪ًٍ ٽبَ٘ س٢بى ډىبٵ٬ ثٕه ډئَان ي ُٕبډياٍان، ثبٔي ٍيٗ

َب ي  كچٓ ثَاْ ٽبَ٘ سٮبٍٟ َب ٥َاكٓ ي اػَا ًٙى. ٕبهشبٍ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ثٍ ٭ىًان ٍاٌ َٙٽز

. ثٍ ا٭شٺبى (Dey, 2008)ځَْٕ ٍياث٤ ومبٔىيځٓ ډًٍى سًػٍ ٹَاٍ ځَٵشٍ إز  َبْ وبٙٓ اُ ٙپڄ َِٔىٍ

َبْ  ، ٍاَجَْ َٙٽشٓ ٙبډڄ ٵَأىيَبٔٓ ثَاْ ٍاَجَْ سلاٗ(Hasan, et al., 2009) َمپبٍانكٖه ي 

                                                 
َبْ ډبڅٓ ي ٭مچٕبسٓ  ىٍ أه سلٺٕٸ، ډى٪ًٍ اُ ډبڅپٕز َٙٽز ىٍ اهشٕبٍ ىاٙشه ٽىشَڃ َٙٽز ٔب ثٍ ٭جبٍر ىٔڂَ، ٍاَجَْ ٕٕبٕز. 1

َبْ ډبڅٓ سچٶٕٺٓ ي  ًٍٝر"ثب ٭ىًان  18إشبوياٍى كٖبثياٍْ ٙمبٌٍ  4ثبٙي )ثىي  َبْ آن ډٓ َٙٽز ثٍ ډى٪ًٍ ٽٖت ډىبٵ٬ اُ ٵٮبڅٕز

 (."كيَبْ سؼبٍْ ٵَ٭ٓځٌاٍْ ىٍ يا كٖبثياٍْ َٕډبٍٔ

2. Agency Theory 
 
3.Shareholder Theory  
4 Agency Problem 
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َٙٽز ػُز أؼبى اٍُٗ ثَاْ ُٕبډياٍان إز ي ثٍ ٭ىًان ٵچٖٶٍ ي ٕبُيٽبٍْ ىٍ ػُز كمبٔز اُ 

 .(Hasan, et al., 2009)ًٙى  وٶٮبن َٙٽز ډلًٖة ډٓ ډىبٵ٬ ٵَىْ ي ځَيَٓ سمبڇ ډي٭ٕبن ي ًْ

َب  َبْ ٕبُډبوٓ ي اػشمب٭ٓ إز. ثَإبٓ أه و٪ٍَٔ، َٙٽز وٶٮبن، سَٽٕجٓ اُ و٪ٍَٔ و٪ٍَٔ ًْ 

َبْ  ؿىبن ٭مٕٸ إز ٽٍ ثبٔي ثٍ ػِ ُٕبډياٍان، ثٍ ثو٘ َب ثَ ػبډٮٍ آن اوي ي سأطَٕ آن ثٖٕبٍ ثٍِٿ ٙيٌ

ُٕبډياٍان، ٽبٍٽىبن، ٵَيٙىيځبن، وٶٮبن ٙبډڄ  ثٖٕبٍ ثٕٚشَْ اُ ػبډٮٍ سًػٍ ٽىىي ي دبٕوڂً ثبٙىي. ًْ

ډئٌَ ثبٔي  ډ٦بثٸ ثب أه و٪ٍَٔ، َٕئز .(1384ٔڂبوٍ،  ثبٙىي )كٖبٓ ډٚشَٔبن، ثٖشبوپبٍان ي ٭مًڇ ډَىڇ ډٓ

ځَْٕ ډًٍى سًػٍ ٹَاٍ ىَي. َمـىٕه َٙٽز  وٶٮبن ٍا ىٍ ُډبن سٞمٕڈ ًْ ډىبٵ٬ ي اوش٪بٍار ډَٚي٫ ٽچٍٕ 

 .(CBA, 2010)وٶٮبن ٥َاكٓ ي اػَا ومبٔي  ًَْبْ ډٚوٞٓ ثَاْ كٶ٨ كٺًٷ  ډٚٓ ثبٔي ه٤

ځٌاٍان اُ  اوي ٽٍ ثَٹَاٍْ و٪بڇ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ثَاْ َٕډبٍٔ سلٺٕٺبر اوؼبڇ ٙيٌ وٚبن ىاىٌ

. (Lee and Lin, 2010)ًٙى  اْ ثَهًٍىاٍ إز ي ډًػت اٵِأ٘ اٍُٗ ُٕبڇ َٙٽز ډٓ اَمٕز ئٌْ

وٶٮبن ٍا ٵَاَڈ  َِٔىٍ َٕډبٍٔ ي ٭مچپَى ثُشَ ًْ سَ ثٍ ډىبث٬ ډبڅٓ، ٽبَ٘ أه و٪بڇ ثٖشَ ىٕشَٕٓ إٓبن

اوي ٽٍ ثُجًى و٪بڇ ٍاَجَْ  ثَهٓ سلٺٕٺبر وٚبن ىاىٌ .(Claessens and Yurtoglu, 2012)ٽىي  ډٓ

. أه وشٕؼٍ ثٍ ئٌْ ىٍ (Morey etal, 2009)ًٙى  ډىؼَ ثٍ اٵِأ٘ ثباَمٕز اٍُٗ َٙٽز ډٓ

 ,Black etal)آٔي كمبٔز ٹبوًوٓ ٽبٵٓ ثٍ ٭مڄ ومٓځٌاٍان  ٽًٍَٚبٔٓ ډًُٚىسَ إز، ٽٍ اُ َٕډبٍٔ

2011). 

ډئٌَ، ا٭٢بْ  اُ ػمچٍ ٕبُيٽبٍَبْ ډؤطَ ٍاَجَْ َٙٽشٓ يػًى ا٭٢بْ ٱَٕډ٩ًٴ َٕئز

ځٌاٍان وُبىْ،  ډئٌَ، ٽمٕشٍ كٖبثَٕٓ، ٽمٕشٍ اوشٞبثبر، ٽمٕشٍ ٍٖٔټ، َٕډبٍٔ ډٖشٺڄ َٕئز

هبوًاىځٓ  1ان ىٍ ٽىشَڃ َٙٽز، ډبڅپٕزىَٓ ُٕبډياٍ كٺًٷ ٍأْ، (FRC, 2010)ُٕبډياٍان ٭ميٌ 

(Lee, et al., 2010) ٓډبڅپٕز ٭مًډٓ ٱَٕىيڅشٓ ي ډبڅپٕز ىيڅش ،(Claessens, et al., 2012) 

 ثبٙي. ډٓ

 َبْ سلٺٕٸ ثٍ َٙف َُٔ ډ٦َف ٙيٌ إز: ٍي، ځَيٌ ىيڇ ٵ١ٍَٕ اُ أه

 ىاٍ ىاٍى. ډٮىٓډئٌَ ثب ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ َٙٽز، ٍاث٦ٍ  ىٍٝي ا٭٢بْ ٱَٕډ٩ًٴ َٕئز -1

 ىاٍ ىاٍى. ىٍٝي ډبڅپٕز ُٕبډياٍان وُبىْ ثب ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ َٙٽز، ٍاث٦ٍ ډٮىٓ -2

 ىاٍ ىاٍى. ډبڅپٕز هبوًاىځٓ ثب ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ َٙٽز، ٍاث٦ٍ ډٮىٓ -3

 ىاٍ ىاٍى. ډبڅپٕز ٭مًډٓ ٱَٕىيڅشٓ ثب ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ َٙٽز، ٍاث٦ٍ ډٮىٓ -4

 ىاٍ ىاٍى. ٦ٍ ډٮىٓډبڅپٕز ىيڅشٓ ثب ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ َٙٽز، ٍاث -5
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 کيفيت حسبثزسی ّوزاُ ثب سبسٍکبرّبی راّجزی ضزکتی

(، ىٍ ٔټ وڂبٌ ٽچٓ، ٍاَجَْ َٙٽشٓ ٙبډڄ 2004) 1ثَإبٓ اًٝڃ ٕبُډبن َمپبٍْ ي سًٕٮٍ اٹشٞبىْ

َب  ًٙى ٽٍ ٕمز ي ًْٕ كَٽز ي ٭مچپَى َٙٽز ٕبهشبٍَبْ ٽىشَڅٓ، كٺًٹٓ، ٵََىڂٓ ي وُبىْ ډٓ

ٽىي. ٭ىبَْٝ ٽٍ ىٍ أه ٝلىٍ ك٢ًٍ ىاٍوي ٭جبٍر اُ ُٕبډياٍان ي ٕبهشبٍ ډبڅپٕز  ٍا سٮٕٕه ډٓ

وٶٮبن  ٽىي ي ٕبَٔ ًْ َٽز ٽٍ آن ٍا َيأز ډٓډئٌَ ي سَٽٕجبسٚبن، ډئَٔز ٙ أٚبن، ا٭٢بْ َٕئز

ثبٙي. اُ ىٔيځبٌ أه ٕبُډبن، َيٳ اُ ا٭مبڃ  ٽٍ اډپبن اطَځٌاٍْ ثَ كَٽز َٙٽز ٍا ىاٍوي، ډٓ

ٍاَجَْ َٙٽشٓ، ا٥مٕىبن ٔبٵشه اُ يػًى ؿبٍؿًثٓ إز ٽٍ سٮبىڃ ډىبٕجٓ ثٕه آُاىْ ٭مڄ ډئَٔز، 

اَڈ ٽىي. ٔپٓ اُ ٭ىبَٝ اٝچٓ ىٍ ثُجًى ٽبٍأٓ وٶٮبن ډوشچٴ َٙٽز ٍا ٵَ ځًٔٓ ي ډىبٵ٬ ًْ دبٕن

وٶٮبن  اٹشٞبىْ َٙٽز، ٍاَجَْ َٙٽشٓ إز ٽٍ وب٩َ ثَ ٍياث٤ ډٕبن ډئَان، ُٕبډياٍان ي ٕبَٔ ًْ

ًٙى  ٽىي ٽٍ اُ ٥َٔٸ آن اَياٳ َٙٽز سى٪ٕڈ ډٓ َٙٽز إز. ٍاَجَْ َٙٽشٓ ٕبُيٽبٍْ ٵَاَڈ ډٓ

ځَىى. اُ ډى٪َ  چپَى َٙٽز سٮٕٕه ډَٓبْ ىٕشٕبثٓ ثٍ آن اَياٳ ي و٪بٍر ثَ ٭م ي ٍيٗ

ځٌاٍان، يػًى ٕبُيٽبٍ اطَثو٘ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ٽٍ ثَ اًٝڅٓ ؿًن دبٕوڂًٔٓ ډجشىٓ إز،  َٕډبٍٔ

 ًٙى. ډًػت ثپبٍځَْٕ اثِاٍَبْ و٪بٍسٓ ډىبٕت ډبوىي كٖبثَٕٓ ډٖشٺڄ ثبٽٕٶٕز ډٓ

 ٍي، ٵ١ٍَٕ ًٕڇ سلٺٕٸ ثٍ َٙف َُٔ ډ٦َف ٙيٌ إز: اُ أه

َْ َٙٽشٓ ثَ ٍاث٦ٍ ثٕه ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ي ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ َٙٽز، ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَج -

 ىاٍ ىاٍى. سأطَٕ ډٮىٓ
 

 تحميك پيطيٌِ

 کيفيت حسبثزسی

(، ٍاث٦ٍ ثٕه سوٜٞ ٝىٮز كٖبثَٓ )ثٍ ٭ىًان ٙبهٜ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ( ي 2012ٕٕىٸ ي ٕٕىٸ )

َبْ دٌَٔٵشٍ ٙيٌ ىٍ ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ  ىٍ َٙٽز 2َبْ ٭مًډٓ ايڅٍٕ أٍُبثٓ ٹٕمز دبٕٔه ىٍ ٭١ٍَ

ٍا ثٍَٕٓ ٽَىوي. وشبٔغ وٚبن ىاى ٽٍ ٍاث٦ٍ ثباَمٕشٓ ثٕه سوٜٞ  2009سب  2007َبْ  إشَاڅٕب ٥ٓ ٕبڃ

 َبْ ٭مًډٓ ايڅٍٕ يػًى وياٍى.  ځٌاٍْ دبٕٔه ىٍ ٭١ٍَ ٝىٮز كٖبثَٓ ي ٹٕمز

َب  هَٔياٍان ىٍ ُډبن سٞبكت َٙٽزَبٔٓ ٽٍ  (، ثٍ ثٍَٕٓ ٍاث٦ٍ ثٕه ا١بٵٍ ٹٕمز2011ثًځؼب )

َب دَىاهز. ػبډٮٍ آډبٍْ ډًٍى ثٍَٕٓ يْ،  دَىاُوي ي هًٙىبډٓ ي إشٺلاڃ كٖبثَٓ آن ډٓ

ثًىٌ إز. وشبٔغ  2006سب  1996َبْ  ٥ٓ ٕبڃ 3َبْ دٌَٔٵشٍ ٙيٌ ىٍ ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ إشَاڅٕب َٙٽز

                                                 
1. Organization for Economic Cooperation and Development (OECD) 
2. Initial Public Offerings (IPOs) 
1. Australia 
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َب يػًى ىاٍى؛ اډب ثٕه إشٺلاڃ  ١بٵٍ ٹٕمزوٚبن ىاى، ٍاث٦ٍ ډظجز ي ثباَمٕشٓ ثٕه هًٙىبډٓ كٖبثَٓ ي ا

 كٖبثَٓ ي ا١بٵٍ ٹٕمز ٍاث٦ٍ ثباَمٕشٓ ډٚبَيٌ وٚي.

 

 راّجزی ضزکتی

(، سأطَٕ ٕبُيٽبٍَبْ ٹًْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ٍا ثَ ٕٺ٣ً Andreou, et al., 2012اويٍي ي َمپبٍان )

ثٍَٕٓ  2009سب  2002َبْ  َبْ دٌَٔٵشٍ ٙيٌ ىٍ ثًٍٓ اډَٔپب ٥ٓ ٕبڃ آسٓ ُٕبڇ ىٍ َٙٽز  َبْ ٹٕمز

َب ٭جبٍر اُ ٕبهشبٍ ډبڅپٕز، ٙٶبٵٕز ا٥لا٭بر كٖبثياٍْ ي  ٽَىوي. ٕبُيٽبٍَبْ ډًٍى ثٍَٕٓ آن

ډئٌَ  إز. وشبٔغ وٚبن ىاى ٽٍ ثپبٍځَْٕ ٕبُيٽبٍَبْ ٹًْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ اُ ٽبَ٘  ٕبهشبٍ َٕئز

 ٽىي.  َبْ آسٓ ُٕبڇ دٕٚڂَْٕ ډٓ  ٹٕمز

  (، ٍاث٦ٍ ثَهٓ اُ ٕبُيٽبٍَبْ و٪بڇ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ثب ٽبٍا1391ٓٔ)ٕچ٦بوٓ ي َمپبٍان  هچٕٶٍ

 1389سب  1385َبْ  َبْ دٌَٔٵشٍ ٙيٌ ىٍ ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ سَُان ٥ٓ ٕبڃ َب ٍا ىٍ َٙٽز َٙٽز

َب ٙبډڄ ىٍٝي ډبڅپٕز وُبىَبْ ٭مًډٓ  ثٍَٕٓ ٽَىوي. ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ډًٍى ثٍَٕٓ آن

ثبٙي. وشبٔغ وٚبن ىاى ٽٍ ثٕه ىٍٝي  يڅز ي ىيځبوڂٓ ي٩ٕٶٍ ډئَ٭بډڄ ډٓٱَٕىيڅشٓ، ىٍٝي ډبڅپٕز ى

ىاٍ يػًى ىاٍى. اډب  َب ٍاث٦ٍ ډظجز ډٮىٓ ډبڅپٕز ىيڅز ي وُبىَبْ ٭مًډٓ ٱَٕىيڅشٓ ثب ٽبٍأٓ َٙٽز

 ىاٍْ يػًى وياٍى. َب ٍاث٦ٍ ډٮىٓ ثٕه ىيځبوڂٓ ي٩ٕٶٍ ډئَ٭بډڄ ثب ٽبٍأٓ َٙٽز
 

 تحميك ضٌبسی رٍش

 ّب گيزی ٍ رٍش تدشیِ ٍتحليل دادُ تحميك، رٍش ًوًَِ خبهؼِ آهبری

ثبٙي، ٽٍ  ٙيٌ ىٍ ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ سَُان ډٓ َبْ دٌَٔٵشٍ ػبډٮٍ آډبٍْ سلٺٕٸ ٙبډڄ َٙٽز

َبْ  اُ ثٕه َٙٽز  ډًٍى ثٍَٕٓ ٹَاٍ ځَٵز. اوشوبة ومًوٍ 1390سب  1384ا٥لا٭بسٚبن ثَاْ ىيٌٍ 

 سَُان ثب إشٶبىٌ اُ ډٮٕبٍَبْ َُٔ اوؼبڇ دٌَٔٵز:دٌَٔٵشٍ ٙيٌ ىٍ ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ 

 ىٍ ٵَُٕز ثًٍٓ ىٍع ٙيٌ ثبٙي. 1383وبڇ َٙٽز سب دبٔبن ٕبڃ  -1

1َبْ ډبڅٓ ٵٮبڅٕز وياٙشٍ ثبٙي ځَْ َٙٽز ىٍ ثو٘ يا٦ٍٕ -2
 

 دبٔبن ٕبڃ ډبڅٓ َٙٽز ډىشُٓ ثٍ دبٔبن إٶىيډبٌ ثبٙي. -3

 َٙٽز ىٍ ىيٌٍ ډًٍى ډ٦بڅٮٍ سٲَٕٕ ٕبڃ ډبڅٓ وياىٌ ثبٙي. -4

                                                 
 هالٖ شسکت اصلٖ آى استفادُ شد. ّإ دز صَزتٖ کِ شسکت عضَ ًوًَِ آهازٕ، شسکت ّلدٌٗگ باشد، اش صَزت. 2
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اٝلاكٍٕ ٹبوًن  141ىٌ ي َمـىٕه ډٚمًڃ ډٶبى ډبىٌ  َٽز ٥ٓ ىيٌٍ ډًٍى ډ٦بڅٮٍ ُٔبنٙ -5

 سؼبٍر وٚيٌ ثبٙي.

َبْ ډًٍى ډ٦بڅٮٍ ٵٮبڃ ي كياٹڄ ٔټ ثبٍ ىٍ ٕبڃ ډٮبډچٍ ٙيٌ  ومبى ډٮبډلاسٓ َٙٽز ٥ٓ ٕبڃ -6

 ثبٙي.

ومبى ډٮبډلاسٓ َٙٽز ثٍ سبثچًْ ٱٍَٕٕمٓ ثًٍٓ ډىشٺڄ وٚيٌ ثبٙي ي ٔب َٙٽز اُ ثًٍٓ  -7

 َاع وٚيٌ ثبٙي.اه

 ا٥لا٭بر َٙٽز ىٍ ىيٌٍ ډًٍى ډ٦بڅٮٍ ىٍ ىٕشَٓ ثبٙي. -8

َٙٽز ثٍ ٭ىًان ومًوٍ آډبٍْ اوشوبة ي ډًٍى ثٍَٕٓ ٹَاٍ ځَٵز.  86ثب سًػٍ ثٍ َٙا٤ٔ ٵًٷ، سٮياى 

ٽبٍځَْٕ  اٵِاٍ اٽٖڄ ډلبٕجبر اوؼبڇ، ٕذٔ ثب ثٍ َب، اثشيا ثب إشٶبىٌ اُ وَڇ ثَاْ سؼٍِٔ ي سلچٕڄ ىاىٌ

 ثٍ سلچٕڄ وشبٔغ دَىاهشٍ ٙي. Eviews اٵِاٍ وَڇ

 

 ّبی آهبری تحميك هذل

اثشيا ثٍ ډى٪ًٍ ثٍَٕٓ ٍاث٦ٍ ثٕه  سلٺٕٸ، أه ىٍ. ٙي اػَا َمجٖشڂٓ سلٺٕٸ ٥َف اُثب إشٶبىٌ  أه سلٺٕٸ

َبْ ځَيٌ ايڃ ي ىيڇ  ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ي ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ثب ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ، ٵ١ٍَٕ

آُډًن ٙي. ٕذٔ، ثٍ ډى٪ًٍ سأطَٕ ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ثَ ٍاث٦ٍ ثٕه ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ي ثبُىٌ 

 ًٕڇ ډًٍى ثٍَٕٓ ٹَاٍ ځَٵز.   آسٓ ُٕبڇ، ٵ١ٍَٕ

 :ٙيإشٶبىٌ  َُٔ َْب اُ ډيڃ َب ًٍٕن ٵ١َآُډ ثَاْ

 

ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ: ثَاْ ثٍَٕٓ ٍاث٦ٍ ثٕه ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ي ثبُىٌ ُٕبڇ، ډٮٕبٍَبْ اوياٌُ ډؤٍٕٖ 

٥جٺٍ ډؤٍٕٖ كٖبثَٕٓ )ٕبډبوٍ ٍٕمٓ ٕبُډبن ثًٍٓ ي ايٍاٷ ثُبىاٍ، ، (Bugeja, 2011)كٖبثَٕٓ 

ىٍ و٪َ  (Carson, 2009)سوٜٞ كٖبثَٓ ي  (Chi, et al., 2009)(، ىيٌٍ سٞيْ كٖبثَٓ 1391

 ,Singh, et al., 2012; Baker, et al., 2011; Bugeja)آُډًن ٙي  4ځَٵشٍ ي ډيڃ َمجٖشڂٓ ٙمبٌٍ 

2011;  . 

 : ٍاث٦ٍ ثٕه ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ي ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ1ډيڃ ٙمبٌٍ 
RETit+1 = α0 + α1AUDSIZEit + α2AUDCLASSit + α3TENUit + α4SPECit + α5SIZEit 
+α6BMit + α7ERANQit + α8Dit/Eit + α9ROEit + εit 
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AUDSIZEitٓثبٙي. ىٍ أه سلٺٕٸ ډؤٕٖبر كٖبثَٕٓ ثٍ  : أه ډشٲَٕ ثٕبوڂَ اوياٌُ ډؤٍٕٖ كٖبثَٕٓ ډ

ىي ىٕشٍ ثٍِٿ ي ٽًؿټ سٺٖٕڈ ٙيوي. ٕبُډبن كٖبثَٕٓ ي ډؤٕٖبر كٖبثَٕٓ ډٮشمي ٕبُډبن ثًٍٓ 

ىاٍوي، ثٍ ٭ىًان ډؤٕٖبر كٖبثَٕٓ ثٍِٿ سچٺٓ ٙيٌ ي ٕبَٔ َٙٔټ  4ي ايٍاٷ ثُبىاٍ ٽٍ ثٕ٘ اُ 

ډؤٕٖبر ثٍ ٭ىًان ډؤٕٖبر كٖبثَٕٓ ٽًؿټ ىٍ و٪َ ځَٵشٍ ٙيوي. أه ډشٲَٕ ثَاْ ډؤٕٖبر 

 ثبٙي. كٖبثَٕٓ ثٍِٿ، ٔټ ي ثَاْ ٕبَٔ ډؤٕٖبر كٖبثَٕٓ، ٝٶَ ډٓ

AUDCLASSitٓثىيْ  ٕشًٍاڅٮمڄ ٥جٺٍثبٙي. ثب سًػٍ ثٍ ى : أه ډشٲَٕ ثٕبوڂَ ٥جٺٍ ډؤٍٕٖ كٖبثَٕٓ ډ

ىٕشًٍاڅٮمڄ ډؤٕٖبر كٖبثَٕٓ ډٮشمي ډًٞة  10ډؤٕٖبر كٖبثَٕٓ ي اٙوبٛ ډ٫ً١ً ډبىٌ 

ثىيْ  ٕبُډبن ثًٍٓ ي ايٍاٷ ثُبىاٍ، ډؤٕٖبر كٖبثَٕٓ ډٮشمي ثٍ ؿُبٍ ځَيٌ، ٥جٺٍ 28/11/1391

ثَاْ ډؤٕٖبر ثبٙي. أه ډشٲَٕ  اوي ٽٍ وشبٔغ آن ىٍ ٕبډبوٍ ٍٕمٓ ٕبُډبن ثًٍٓ ٹبثڄ ډٚبَيٌ ډٓ ٙيٌ

 كٖبثَٕٓ ٥جٺٍ ايڃ، ٔټ ي ثَاْ ٕبَٔ ډؤٕٖبر كٖبثَٕٓ، ٝٶَ ىٍ و٪َ ځَٵشٍ ٙي.

TENUitثبٙي. َبٔٓ ٽٍ ٔټ ډؤٍٕٖ كٖبثَٕٓ، كٖبثَٓ ډٖشٺڄ َٙٽز ٝبكجپبٍ ډٓ : سٮياى ٕبڃ 

SPECitٓثبٙي. ُٕڈ ثبُاٍ ډؤٍٕٖ كٖبثَٕٓ ثٍ ٭ىًان ٙبهٞٓ  : أه ډشٲَٕ ثٕبوڂَ سوٜٞ كٖبثَٓ ډ

ًٙى؛ َُٔا ايڅًٔز ىٍ ٝىٮز كٖبثَٓ ٍا وٖجز ثٍ ٕبَٔ  كٖبثَٓ ىٍ ٝىٮز سچٺٓ ډٓثَاْ سوٜٞ 

ىَي. ََؿٍ ُٕڈ ثبُاٍ كٖبثَٓ ثٕٚشَ ثبٙي، سوٜٞ ىٍ ٝىٮز ي سؼَثٍ  ډؤٕٖبر كٖبثَٕٓ وٚبن ډٓ

َبْ  كٖبثَٓ وٖجز ثٍ ٕبَٔ ٍٹٕجبن ثٕٚشَ إز. ُٕڈ ثبُاٍ كٖبثَٓ ثٍ ًٍٝر وٖجز ډؼم٫ً ىاٍأٓ

َبْ سمبڇ ٝبكجپبٍان ىٍ أه  ډؤٍٕٖ كٖبثَٕٓ ىٍ ٝىٮز هبٛ ثٍ ډؼم٫ً ىاٍأٓ سمبڇ ٝبكجپبٍان ََ

( ي Yu, 2008ٝىٮز ىٍ دبٔبن ٕبڃ، ډلبٕجٍ ځَىٔي. ىٍ دبٔبن، ډ٦بثٸ ثب سلٺٕٺبر اوؼبڇ ٙيٌ س٤ًٕ ًٔ )

(، ډؤٕٖبسٓ ثٍ ٭ىًان ډشوٜٞ ٝىٮز ىٍ و٪َ ځَٵشٍ ٙيوي ٽٍ ُٕڈ Palmrose, 1986دبڅمَيُ )

أه ډشٲَٕ ثَاْ ډؤٕٖبر  ثبٙي.  )] 1÷سٮياى كٖبثَٕبن ىٍ ٔټ ٝىٮز ( ×1.2 [ثبُاٍٙبن ثٕ٘ اُ  

 ثبٙي. كٖبثَٕٓ ډشوٜٞ ٔټ ي ثَاْ ٕبَٔ ډؤٕٖبر كٖبثَٕٓ،  ٝٶَ ډٓ

BMit ډبڅٓ : وٖجز كٺًٷ ٝبكجبن ُٕبڇ ډىيٍع ىٍ سَاُوبډٍ َٙٽز ثٍ اٍُٗ ثبُاٍ َٙٽز ىٍ دبٔبن ٕبڃ

ثبٙي. اٍُٗ ثبُاٍ َٙٽز، ثٍ ًٍٝر كبٝچ٢َة سٮياى ُٕبڇ ډىشَٚ ٙيٌ َٙٽز ىٍ ٹٕمز ُٕبڇ ىٍ  ډٓ

 ډبڅٓ ډلبٕجٍ ٙي )ډشٲَٕ ٽىشَڅٓ(.  دبٔبن ٕبڃ

EARNQitَبْ وٺي كبٝڄ اُ ٭مچٕبر ثٍ ًٕى  : ثٍ ډٮىبْ ډبويځبٍْ ًٕى إز ٽٍ اُ سٺٖٕڈ ػَٔبن

 ٽىشَڅٓ(. ًٙى )ډشٲَٕ هبڅٜ ىٍ دبٔبن ٕبڃ ډبڅٓ، كبٝڄ ډٓ

ROEitډبڅٓ، كبٝڄ   : اُ سٺٖٕڈ ًٕى هبڅٜ ثٍ اٍُٗ ىٵشَْ كٺًٷ ٝبكجبن ُٕبڇ ىٍ دبٔبن ٕبڃ

 ًٙى )ډشٲَٕ ٽىشَڅٓ(. ډٓ
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ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ: ثَاْ ثٍَٕٓ ٍاث٦ٍ ثٕه ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ي ثبُىٌ ُٕبڇ، 

ډبڅپٕز  ، (FRC, 2010)وُبىْ ىٍٝي ُٕبډياٍان ، (FRC, 2010)ډٮٕبٍَبْ ىٍٝي ډئَان ٱَٕډ٩ًٴ 

 ,.Claessens, et al)ډبڅپٕز ٭مًډٓ ٱَٕىيڅشٓ ي ډبڅپٕز ىيڅشٓ  (Lee, et al., 2010)هبوًاىځٓ 

 ;Rezaei, et al., 2012; Ezzine, 2011)آُډًن ٙي  2ىٍ و٪َ ځَٵشٍ ي ډيڃ َمجٖشڂٓ ٙمبٌٍ  (2012

Uchida, et al., 2011) . 

 ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ي ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ: ٍاث٦ٍ ثٕه 2ډيڃ ٙمبٌٍ 
RETit+1 = α0 + α1NERit + α2INSRit + + α3FOit + α4POit + α5SOit + α6LEVit+ 
α7SIZEit + εit 

 

:NERit ډئٌَ ٽٍ ا٥لا٭بر ډَث٣ً ثٍ آن  ډئٌَ ثٍ ٽڄ ا٭٢بْ َٕئز ىٍٝي ا٭٢بْ ٱَٕډ٩ًٴ َٕئز

ًٙى. ډئَان ٱَٕډ٩ًٴ ا٭٢بْ  څٓ َٙٽز ىٍع ډٓډئٌَ ىٍ دبٔبن ٕبڃ ډب ىٍ ځِاٍٗ ٵٮبڅٕز َٕئز

ثبٙىي ٽٍ ىٍ َٙٽز ٽبٍ اػَأٓ وياٍوي ي كٺًٷ طبثز ډبَبوٍ ٔب ٕبلاوٍ  ډئٌَ ډٓ دبٌٍ يٹز َٕئز

 ٽىىي. ىٍٔبٵز ومٓ

INSRitځٌاٍْ ي  َبْ َٕډبٍٔ : ىٍٝي ُٕبډياٍان وُبىْ ٽٍ ىٍٝي ُٕبڇ َٙٽز ىٍ اهشٕبٍ َٙٽز

َبْ سأډٕه  ځٌاٍْ، َٙٽز َبْ َٕډبٍٔ َبْ ثبُوٖٚشڂٓ، ٝىييٷ َبْ ثٕمٍ، ٝىييٷ َچئىڀ، َٙٽز

ىٍٝي ُٕبڇ،  5َب ي اٙوبٛ كٺٕٺٓ ي كٺًٹٓ ىاٍاْ ډبڅپٕز ثٕ٘ اُ  َٕډبٍٔ، ډؤٕٖبر ډبڅٓ، ثبوټ

 ثبٙي.  ډٓ

FOitٌثبٙي. ىٍ ًٍٝسٓ ٽٍ ٔټ َٙٽز سلز ٽىشَڃ  َبْ هبوًاىځٓ ډٓ : ٽىشَڃ َٙٽز س٤ًٕ ځَي

 َبْ هبوًاىځٓ ثبٙي، أه ډشٲَٕ ٔټ ي ىٍ ٱَٕ أه ًٍٝر، ٝٶَ ىٍ و٪َ ځَٵشٍ ٙي. ځَيٌ

POitٓثبٙي. ىٍ ًٍٝسٓ ٽٍ ٔټ َٙٽز سلز  : ٽىشَڃ َٙٽز س٤ًٕ وُبىَبْ ٭مًډٓ ٱَٕىيڅشٓ ډ

 شٓ ثبٙي، أه ډشٲَٕ ٔټ ي ىٍ ٱَٕ أه ًٍٝر، ٝٶَ ىٍ و٪َ ځَٵشٍ ٙي.ٽىشَڃ وُبىَبْ ٭مًډٓ ٱَٕىيڅ

SOitٓثبٙي. ىٍ ًٍٝسٓ ٽٍ ٔټ َٙٽز سلز ٽىشَڃ  : ٽىشَڃ َٙٽز س٤ًٕ ىيڅز ي وُبىَبْ ىيڅشٓ ډ

 ىيڅز ٔب وُبىَبْ ىيڅشٓ ثبٙي، أه ډشٲَٕ ٔټ ي ىٍ ٱَٕ أه ًٍٝر، ٝٶَ ىٍ و٪َ ځَٵشٍ ٙي.

LEVitٍَبْ َٙٽز ثٍ اٍُٗ ىٵشَْ ػم٬  ُٗ ىٵشَْ ػم٬ ثيَٓ: وٖجز ثيَٓ ٽٍ اُ سٺٖٕڈ ا

 َبْ آن ىٍ دبٔبن ٕبڃ ډبڅٓ، ډلبٕجٍ ٙي )ډشٲَٕ ٽىشَڅٓ(. ىاٍأٓ

SIZEit :ٍُٗىٍ َٙٽز ٙيٌ ډىشَٚ ُٕبڇ سٮياى كبٝچ٢َة ًٍٝر ثٍ ٽٍ َٙٽز ثبُاٍ څڂبٍٔشڈ ا 

 (.ٓٽىشَڅ َٕ)ډشٲ ٙي ډلبٕجٍ ډبڅٓ  ٕبڃ دبٔبن ىٍ ُٕبڇ ٹٕمز



 153 ساسيکارَای راَبزی شزکتی ي ياکىش باسار سزمایٍ بٍ کیفیت حسابزسی 

سأطَٕ ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ثَ ٍاث٦ٍ ثٕه ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ي ثبُىٌ ُٕبڇ: ثَاْ أه ډى٪ًٍ، اثشيا 

ٍسجٍ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ي ٍسجٍ ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ثَإبٓ ډٮٕبٍَبٔٓ ثٍ َٙف َُٔ ډلبٕجٍ ي 

ٌ سأطَٕ ىَىي وٚبنAUDTit* GOVit آُډًن ٙي. ىٍ أه ډيڃ، ١َٔت ډشٲَٕ  3ډيڃ َمجٖشڂٓ ٙمبٌٍ 

 ثبٙي ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ثَ ٍاث٦ٍ ثٕه ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ي ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ ډٓ

 (Krishnan, et al., 2012). 

 : سأطَٕ ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ثَ ٍاث٦ٍ ثٕه ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ي ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ 3ډيڃ ٙمبٌٍ 
RETit+1 = α0 + α1AUDTit + α2GOVit + + α3AUDTit* GOVit + εit 

AUDTitٓډلبٕجٍ ٙي. ثٍ أه  1ثبٙي ٽٍ ثب إشٶبىٌ اُ ډشٲََٕبْ ډيڃ ٙمبٌٍ  : ٍسجٍ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ډ

سَسٕت ٽٍ اثشيا ََ ٔټ اُ ډشٲََٕبْ ډيڃ ثٍ ا٭ياى ٝٶَ ٔب ٔټ، إشبوياٍى ځَىٔي. ىٍ ًٍٝسٓ ٽٍ اوياٌُ 

سٓ ٽٍ ٥جٺٍ ډؤٍٕٖ كٖبثَٕٓ ثٍِٿ ثًى ثٍ آن ٭يى ٔټ ي ىٍ ٱَٕ أه ًٍٝر ٭يى ٝٶَ، ىٍ ًٍٝ

ډؤٍٕٖ كٖبثَٕٓ ايڃ ثًى ثٍ آن ٭يى ٔټ ي ىٍ ٱَٕ أه ًٍٝر ٭يى ٝٶَ، ىٍ ًٍٝسٓ ٽٍ ىيٌٍ 

َبْ سٞيْ كٖبثَٕبن ډٖشٺڄ( ثًى ثٍ آن ٭يى ٔټ  ٕبڃ )ډٕبوٍ ٥ٕٴ ىيٌٍ 4سٞيْ كٖبثَٓ ثٕٚشَ اُ 

ي ىٍ ٱَٕ أه ًٍٝر ٭يى ٝٶَ ي ىٍ ًٍٝسٓ ٽٍ ډؤٍٕٖ كٖبثَٕٓ ډشوٜٞ ٝىٮز ثًى ثٍ آن ٭يى 

ي ىٍ ٱَٕ أه ًٍٝر ٭يى ٝٶَ اهشٞبٛ ىاىٌ ٙي. ډؼم٫ً ا٭ياى اهشٞبٛ ٔبٵشٍ ثٍ ډشٲََٕبْ  ٔټ

 ثبٙي. ډٓ (AUDT)ډٌٽًٍ ثٕبوڂَ ٍسجٍ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ 

GOVitٓډلبٕجٍ ٙي. ثٍ أه  2ثبٙي ٽٍ ثب إشٶبىٌ اُ ډشٲََٕبْ ډيڃ ٙمبٌٍ  : ٍسجٍ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ډ

ٽٍ ىٍٝي  ياى ٝٶَ ٔب ٔټ، إشبوياٍى ځَىٔي. ىٍ ًٍٝسٓسَسٕت اثشيا ََ ٔټ اُ ډشٲََٕبْ ډيڃ ثٍ ا٭

ډئٌَ(  ىٍٝي )ډٕبوٍ ٥ٕٴ ىٍٝي ا٭٢بْ ٱَٕډ٩ًٴ َٕئز 50ډئٌَ ثبلاسَ اُ  ا٭٢بْ ٱَٕډ٩ًٴ َٕئز

ٽٍ ىٍٝي ُٕبډياٍان وُبىْ ثبلاسَ اُ  ًٍٝر ٭يى ٝٶَ، ىٍ ًٍٝسٓ ثًى ثٍ آن ٭يى ٔټ ي ىٍ ٱَٕ أه

ُبىْ( ثًى ثٍ آن ٭يى ٔټ ي ىٍ ٱَٕ أه ًٍٝر ٭يى ٝٶَ، ىٍٝي )ډٕبوٍ ٥ٕٴ ىٍٝي ُٕبډياٍان و 50

َبْ هبوًاىځٓ ثًى، ثٍ آن ٭يى ٔټ ي ىٍ ٱَٕ أه  ىٍ ًٍٝسٓ ٽٍ ٔټ َٙٽز سلز ٽىشَڃ ځَيٌ

ًٍٝر ٭يى ٝٶَ، ىٍ ًٍٝسٓ ٽٍ ٔټ َٙٽز سلز ٽىشَڃ وُبىَبْ ٭مًډٓ ٱَٕىيڅشٓ ثًى، ثٍ آن 

َٙٽز سلز ٽىشَڃ ىيڅز ي وُبىَبْ  ٭يى ٔټ ي ىٍ ٱَٕ أه ًٍٝر ٭يى ٝٶَ ي ىٍ ًٍٝسٓ ٽٍ ٔټ

ىيڅشٓ ثًى ثٍ آن ٭يى ٔټ ي ىٍ ٱَٕ أه ًٍٝر ٭يى ٝٶَ، اهشٞبٛ ىاىٌ ٙي. ډؼم٫ً ا٭ياى 

 ثبٙي. ډٓ (GOV)ٔبٵشٍ ثٍ ډشٲََٕبْ ډٌٽًٍ ثٕبوڂَ ٍسجٍ ٍاَجَْ َٙٽشٓ  اهشٞبٛ
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 ّبی تحميك یبفتِ

، ٍاث٦ٍ ډٮٕبٍَبْ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ثب 1َبْ ځَيٌ ايڃ: ثب إشٶبىٌ اُ ډيڃ ٙمبٌٍ  وشبٔغ آُډًن ٵ١ٍَٕ

ډًٍى ثٍَٕٓ ٹَاٍ  2ثب ډيڃ اطَار طبثز ُډبوٓ 1َبْ سَٽٕجٓ ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ ثٍ ٍيٗ ٍځًَٕٕن ىاىٌ

ىَي ثٕه ډشٲََٕبْ ٥جٺٍ ډؤٍٕٖ كٖبثَٕٓ، ىيٌٍ  وٚبن ډٓ 1ځَٵز ٽٍ وشبٔغ آن ىٍ ػييڃ ٙمبٌٍ 

ىاٍ يػًى ىاٍى. ىٍكبڅٓ ٽٍ  سٞيْ كٖبثَٓ ي سوٜٞ كٖبثَٓ ي ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ ٍاث٦ٍ ډظجز ډٮىٓ

٭جبٍر ىٔڂَ، ثٍ و٪َ  ىاٍْ يػًى وياٍى. ثٍ ثٕه اوياٌُ ډؤٍٕٖ كٖبثَٕٓ ي ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ ٍاث٦ٍ ډٮىٓ

ځٌاٍْ ُٕبڇ ثٍ اوياٌُ ډؤٍٕٖ كٖبثَٕٓ  ځٌاٍان ىٍ ُډبن هَٔي ي ٵَيٗ ي ٹٕمز ٍٕي َٕډبٍٔ ډٓ

 سًػُٓ وياٍوي. 
 َبْ ځَيٌ ايڃ (: وشبٔغ آُډًن ٵ1ٍٕ١َػييڃ )

 ىٍٝي  5ىاٍ ىٍ ٦ٕق ه٦بْ  *: ډٮىٓ

                                                 
1. Panel Data 
2. Time-Fixed Effect Model 

RETit+1 = �0 + �1AUDSIZEit + �2AUDCLASSit + �3TENUit + �4SPECit + 

�5SIZEit +�6BMit + �7ERANQit + �8Dit/Eit + �9ROEit + �it 

 ىاٍْ ١َٔت ډٮىٓ ١َٔت َٙف

AUDSIZE0.042- 0.236 

AUDCLASS0.070 *0.059 

TENU 0.028 *0.001 

SPEC 0.075 *0.013 

SIZE 0.025 *0.012 

BM1.603- 0.471 

ERANQ0.002 **0.087 

�8Dit/E0.036- *0.000 

ROE 0.192 *0.000 

 F 15.018آډبٌٍ 

 F *0.000ىاٍْ آډبٍ  ډٮىٓ

 0.271 ١َٔت سٮٕٕه سٮئڄ ٙيٌ

 1.942 آډبٌٍ ىيٍثٕه ياسًٖن
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، ٍاث٦ٍ ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ 2َبْ ځَيٌ ىيڇ: ثب إشٶبىٌ اُ ډيڃ ٙمبٌٍ  وشبٔغ آُډًن ٵ١ٍَٕ

َبْ سَٽٕجٓ ثب ډيڃ اطَار طبثز ُډبوٓ ډًٍى ثٍَٕٓ  َٙٽشٓ ثب ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ ثٍ ٍيٗ ٍځًَٕٕن ىاىٌ

ىَي ثٕه ىٍٝي ُٕبډياٍان وُبىْ، ډبڅپٕز  وٚبن ډٓ 2ٹَاٍ ځَٵز ٽٍ وشبٔغ آن ىٍ ػييڃ ٙمبٌٍ 

ىاٍ يػًى  هبوًاىځٓ، ډبڅپٕز ٭مًډٓ ٱَٕىيڅشٓ ي ډبڅپٕز ىيڅشٓ ثب ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ ٍاث٦ٍ ډظجز ډٮىٓ

ىاٍْ يػًى وياٍى.  ډئٌَ ي ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ ٍاث٦ٍ ډٮىٓ ىاٍى. څٕپه ثٕه ىٍٝي ا٭٢بْ ٱَٕډ٩ًٴ َٕئز

ئٌَ ياٽىٚٓ ډ ځٌاٍان وٖجز ثٍ يػًى ا٭٢بْ ٱَٕډ٩ًٴ َٕئز ٍٕي َٕډبٍٔ ثٍ ٭جبٍر ىٔڂَ، ثٍ و٪َ ډٓ

سًاوي ثٍ ىڅٕڄ ٵٮبڃ وجًىن ا٭٢بْ ٱَٕډ٩ًٴ ىٍ و٪بٍر ثَ َٙٽز ي  ىَىي ٽٍ أه اډَ ډٓ وٚبن ومٓ

 ؿڂًوڂٓ ډئَٔز آن ثبٙي. 

 
 َبْ ځَيٌ ىيڇ (: وشبٔغ آُډًن ٵ2ٍٕ١َػييڃ )

 
 ىٍٝي 10ىٍٝي ي  5ىاٍ ثٍ سَسٕت ىٍ ٦ًٕف ه٦بْ  *ي**: ډٮىٓ

 

 

RETit+1 = �0 + �1NERit + �2INSRit + + �3FOit + �4POit + �5SOit + �6LEVit+ �7SIZEit + �it 

 ىاٍْ ١َٔت ډٮىٓ ١َٔت َٙف

NER 0.126 0.148 

INSR 0.122 **0.061 

FO 0.122 *0.001 

PO 0.081 *0.024 

SO 0.128 *0.000 

LEV 0.118- 0.246 

SIZE0.023- *0.022 

 F 5.458آډبٌٍ 

 F *0.000ىاٍْ آډبٍ  ډٮىٓ

 0.052 سٮئڄ ٙيٌ ١َٔت سٮٕٕه

 2.136 آډبٌٍ ىيٍثٕه ياسًٖن
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، سأطَٕ ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ثَ ٍاث٦ٍ 3ًٕڇ: ثب إشٶبىٌ اُ ډيڃ ٙمبٌٍ   وشبٔغ آُډًن ٵ١ٍَٕ

َبْ سَٽٕجٓ ثب ډيڃ اطَار سٞبىٵٓ  ثٕه ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ي ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ ثٍ ٍيٗ ٍځًَٕٕن ىاىٌ

ًٙى. ٙبٔبن ًٽَ إز ٽٍ  ډٚبَيٌ ډٓ 3آن ىٍ ػييڃ ٙمبٌٍ  ډًٍى ثٍَٕٓ ٹَاٍ ځَٵز ٽٍ وشبٔغ1ُډبوٓ

ىاٍ ثٕه ډشٲََٕبْ اوياٌُ ډؤٍٕٖ  ي ٭يڇ يػًى ٍاث٦ٍ ډٮىٓ 2ي  1َبْ ٙمبٌٍ  ثب سًػٍ ثٍ وشبٔغ آُډًن

ډئٌَ ثب ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ، أه ډشٲََٕب ىٍ ډلبٕجٍ ٍسجٍ  كٖبثَٕٓ ي ىٍٝي ا٭٢بْ  ٱَٕډ٩ًٴ َٕئز

 ىٍ و٪َ ځَٵشٍ وٚيوي. (GOV)ٍاَجَْ َٙٽشٓ  يٍسجٍ (AUDT)ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ 
 ثو٘ اڅٴ -ًٕڇ  (: وشبٔغ آُډًن ٵ3ٍٕ١َػييڃ )

 *AUDTit)ىاٍْ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ىٍ ك٢ًٍ ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ  ثب سًػٍ ثٍ ډٮىٓ

GOVit) .ډِٕان سأطَٕ ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ثَ ١َٔت ډشٲَٕ ډٌٽًٍ ډًٍى ثٍَٕٓ ٹَاٍ ځَٵز ،

ىَي ٽٍ ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ٍاث٦ٍ ثٕه ٽٕٶٕز  وٚبن ډٓ 4ىٍ ػييڃ ٙمبٌٍ  2څيوشبٔغ آُډًن يا

 ىَي. ىاٍْ سلز سأطَٕ ٹَاٍ ومٓ كٖبثَٕٓ ي ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ ٍا ثٍ ًٍٝر ډٮىٓ

 
 ثو٘ ة )آُډًن ياڅي( -ًٕڇ  (: وشبٔغ آُډًن ٵ4ٍٕ١َػييڃ )

 

 

 

                                                 
1. Time-Random Effect Model 
2. Wald Test 

RETit+1 = �0 + �1AUDTit + �2GOVit + + �4AUDTit* GOVit + �it 

 ىاٍْ ١َٔت ډٮىٓ ١َٔت َٙف

AUDT 0.099 *0.005 

GOV 0.095 *0.001 

AUDT* GOV 0.038 *0.034 

 F 64.412آډبٌٍ 

 F *0.000ىاٍْ آډبٍ  ډٮىٓ

 0.283 ١َٔت سٮٕٕه سٮئڄ ٙيٌ

 1.873 آډبٌٍ ىيٍثٕه ياسًٖن

 AUDT*GOVثب ١َٔت  AUDTډٺبٍٖٔ ١َٔت 

 ىاٍْ ډٮى١َٓٔت  Fاٍُٗ آډبٌٍ 
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 گيزی ًتيدِ

ځَان ډبڅٓ  ځٌاٍان، ډئَان ي سلچٕڄ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ي ٭ًاډڄ ډؤطَ ثَ آن َمًاٌٍ ډًٍى سًػٍ َٕډبٍٔ

، اُ ٥َٔٸ ثُجًى ٹبثچٕز اسپب ي اٵِأ٘ ا٭شجبٍ ٵَأىي ځِاٍٙڂَْ ثبلا ثب ٽٕٶٕز ٓكٖبثَٕثًىٌ إز. 

ٔبثي،  َبْ ومبٔىيځٓ اٵِأ٘ ډٓ َىڂبډٓ ٽٍ َِٔىٍ. ىَي ډٍٓا اٵِأ٘ ٽبٍأٓ ثبُاٍ َٕډبٍٔ  ډبڅٓ،

ٍيى؛ َُٔا، كٖبثَٕٓ وٺ٘ ثباَمٕشٓ ىٍ ٽبَ٘ ٭يڇ سٺبٍن  سٺب١بْ اوؼبڇ كٖبثَٕٓ ثب ٽٕٶٕز وِٕ ثبلا ډٓ

ٽىي ي ډًػت ثُجًى ٽٕٶٕز  ٕبُډبوٓ أٶب ډٓ ځٌاٍان ثَين ا٥لا٭بسٓ ثٕه اٵَاى ىٍين ٕبُډبوٓ ي َٕډبٍٔ

ًٙى. ٔپٓ اُ ٭ًاډڄ ډؤطَ ثَ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ، ثَٹَاٍْ و٪بڇ ٍاَجَْ  څٓ ډَٓبْ ډب ا٥لا٭بر ًٍٝر

ٍي، ىٍ أه ډٺبڅٍ، سأطَٕ ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ثَ  ثبٙي. اُ أه َٙٽشٓ ي ٕبُيٽبٍَبْ آن ډٓ

ثَاْ اوؼبڇ أه سلٺٕٸ،  ځٌاٍان وٖجز ثٍ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ډًٍى سًػٍ ٹَاٍ ځَٵشٍ إز. ياٽى٘ َٕډبٍٔ

ٍ ثٕه ډٮٕبٍَبْ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ثب ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ ډًٍى ثٍَٕٓ ٹَاٍ ځَٵز.  وشبٔغ كبٽٓ اُ اثشيا ٍاث٦

آن إز ٽٍ ثٍ ٱَٕ اُ اوياٌُ ډؤٍٕٖ كٖبثَٕٓ، ٕبَٔ ډٮٕبٍَبْ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ثب ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ 

ُبڇ ډٲبَٔ ىاٍ ثٕه اوياٌُ ډؤٍٕٖ كٖبثَٕٓ ي ثبُىٌ آسٓ ٕ ىاٍ ىاٍوي. ٭يڇ يػًى ٍاث٦ٍ ډٮىٓ ٍاث٦ٍ ډٮىٓ

ٍٕي كًٞڃ أه وشٕؼٍ ثٍ ىڅٕڄ ډلييىٔز سلٺٕٸ ىٍ سٮَٔٴ اوياٌُ  ثب اىثٕبر سلٺٕٸ إز ٽٍ ثٍ و٪َ ډٓ

ٽبٍځَْٕ ډشٲَٕ ٥جٺٍ  ثبٙي. أه ډلييىٔز ثب ثٍ ډؤٍٕٖ كٖبثَٕٓ َٝٵبً ثب إشٶبىٌ اُ سٮياى َٙٽب ډٓ

ځَ  كٖبثَٕٓ ډياهچٍَبْ ډؤٕٖبر  ډؤٍٕٖ كٖبثَٕٓ ىٍ سلٺٕٸ ٽٍ ىٍ آن سٮياى ثٕٚشَْ اُ ئْځٓ

ثبٙي، ث٥ََٳ ٙيٌ إز. َمـىٕه ٍاث٦ٍ ثٕه ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ثب ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ ډًٍى  ډٓ

ډئٌَ، ثٕه ډٮٕبٍَبْ  ىَي ٽٍ ثٍ ٱَٕ اُ ىٍٝي ا٭٢بْ ٱَٕډ٩ًٴ َٕئز ثٍَٕٓ ٙي. وشبٔغ وٚبن ډٓ

ٱَٕىيڅشٓ ي ډبڅپٕز  ىٍٝي ُٕبډياٍان وُبىْ، ډبڅپٕز هبوًاىځٓ، ډبڅپٕز وُبىْ، ډبڅپٕز ٭مًډٓ

ىاٍ ثٕه ىٍٝي ا٭٢بْ  ىاٍ يػًى ىاٍى. ٭يڇ يػًى ٍاث٦ٍ ډٮىٓ ىيڅشٓ ثب ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ ٍاث٦ٍ ډٮىٓ

سًاوي ثٍ ىڅٕڄ ىٔيځبٌ  ٱَٕډ٩ًٴ ي ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ ډٲبَٔ ثب اىثٕبر سلٺٕٸ إز ٽٍ كًٞڃ أه وشٕؼٍ ډٓ

َب ثبٙي. ىٍ دبٔبن، اطَځٌاٍْ  ڃ ثًىن آنډئٌَ ي ٱَٕٵٮب ځٌاٍان وٖجز ثٍ ا٭٢بْ ٱَٕډ٩ًٴ َٕئز َٕډبٍٔ

ځٌاٍان وٖجز ثٍ ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ، آُډًن ٙي. وشبٔغ  ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ثَ ياٽى٘ َٕډبٍٔ

ىاٍْ ثَ ٍاث٦ٍ ثٕه ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ي ثبُىٌ آسٓ ُٕبڇ  وٚبن ىاى ٽٍ ٕبُيٽبٍَبْ ډِثًٍ سأطَٕ ډٮىٓ

ڇ إشٺَاٍ ٕبَٔ ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ډبوىي اْ،  ٭ي وياٍى. ٔپٓ اُ ىلأڄ كًٞڃ ؿىٕه وشٕؼٍ

َب ػُز أؼبى اٍسجب٣ ٹًْ ثٕه ٭ًاډڄ  سٚپٕڄ ٽمٕشٍ كٖبثَٕٓ ي ٔب ياكي كٖبثَٕٓ ىاهچٓ ىٍ  َٙٽز

 ثبٙي.  ٕبُډبوٓ ي ٽٕٶٕز كٖبثَٕٓ ډٓ ٍاَجَْ ىٍين
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يٍر َب ثب ٹ ًٙى ثَٹَاٍْ و٪بڇ ٍاَجَْ َٙٽشٓ ىٍ َٙٽز ثب سًػٍ ثٍ وشبٔغ ٵًٷ، دٕٚىُبى ډٓ

ثٕٚشَْ اُ ًْٕ وُبىَبْ وب٩َ دٕڂَْٕ ًٙى. َمـىٕه ثب ٭ىبٔز ثٍ أه ٽٍ ٕبُډبن ثًٍٓ ي ايٍاٷ ثُبىاٍ 

َبْ ىاهچٓ ي ډىًٍَٚبْ ٽمٕشٍ كٖبثَٕٓ ي  ثب سًٞٔت ي اثلاٯ ىٕشًٍاڅٮمڄ ٽىشَڃ 1391ىٍ ٕبڃ 

َبْ  ٵٮبڅٕز كٖبثَٕٓ ىاهچٓ، إشٺَاٍ ٽمٕشٍ كٖبثَٕٓ ي ياكي كٖبثَٕٓ ىاهچٓ ٍا ثَاْ َٙٽز

ًٙى ىٍ  دٌَٔٵشٍ ٙيٌ ىٍ ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ سَُان ي ٵَاثًٍٓ أَان اڅِاډٓ ومًىٌ إز، دٕٚىُبى ډٓ

ٽبٍځَْٕ ډشٲََٕبٔٓ ؿًن يػًى ٽمٕشٍ كٖبثَٕٓ ي ياكي كٖبثَٕٓ  َبْ آٔىيٌ أه سلٺٕٸ ثب ثٍ ٕبڃ

اوؼبڇ ي وشبٔغ آن  َب ثٍ ٭ىًان ٕبُيٽبٍَبْ ٍاَجَْ َٙٽشٓ، ډؼيىاً َبْ آن ىاهچٓ ي وِٕ ٽٕٶٕز ٵٮبڅٕز

 ػُز أٶبْ ي٩ٕٶٍ و٪بٍسٓ ََؿٍ ثُشَ ٕبُډبن ثًٍٓ ي ايٍاٷ ثُبىاٍ ثٍ آن ٕبُډبن اٍائٍ ًٙى.
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