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Abstract 

The current study aimed at investigating the impact of disclosure quality and 

voluntary disclosure on Information asymmetry of the companies listed in 

Tehran Stock Exchange. Accordingly, statistical sample including 84 

companies listed in Tehran Stock Exchange were studied in a time period of 

2006 to early 2016 using Panel regression. In this study, the relationship 

between voluntary disclosure and Information asymmetry criteria including the 

domain of difference of bid and offer prices, cash stock and the error of 

predicting interest as well as the relationship between the rate of disclosure 

quality and Information asymmetry were examined. In order to examine the 

normality of data, Kolmogorov-Smirnov Test was used. Significance level of 

the test for the variables of the domain of difference of bid and offer prices, the 

error of predicting interest, growth, return on assets and financial leverage was 

normalized using Johnson Method. Finally, the model was estimated and the 

results of the study showed a meaningful relationship between voluntary 

disclosure of information and the rate of disclosure quality with cash stock, but 

there was not a meaningful relationship between voluntary disclosure of 

information and the rate of disclosure quality with two other criteria. Based on 

the results obtained, the released information from companies should be 

presented orally so that investors could have more tendencies to invest in Stock 

Exchange. Therefore, the role of Stock Exchange in compelling companies to 

present clear information gets more and more important 
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Introduction 

The availability of appropriate information is one of the factors influencing the 

decision making process. The distribution of required information 

asymmetrically among individuals can produce different results. Therefore, 

although information can be important to the decision maker, however, we need 

to carefully assess the quality of information distribution (Diamond and 

Verechia, 1991). Hence, the information asymmetry leads to various adverse 

consequences such as increased transaction costs, market weakness, low 

liquidity, and, in general, a reduction in the profits from transactions in the 

capital market. These undesirable outcomes can be modulated by disclosing and 

clarifying the financial information to reduce the information asymmetry. With 

regard to the information disclosure process, investors (traders) face the 

problem of information asymmetry. This problem arises when one of the parties 

to the transaction has more information than the other party (Davani and Moini, 

2007). The improper information issues result from information asymmetry and 

conflicting incentives for the investors and managers. This will bring about 

chaos to the capital market performance. Some of the measures taken to reduce 

these issues are as follows: 

o First, optimal contracts between companies and investors increase the 

incentive for managers to fully disclose information and leads to a 

reduction in the misleading evaluations. 

o Secondly, establishing the regulations to bind the managers to fully 

disclose information will reduce the problem of information asymmetry. 

o Thirdly, these unfavorable issues may be diminished through effective 

intermediary information such as the views of analysts and the institutions 

determining the credit rating of the companies (Izadinia and Soroush Yar, 

2009). 

Case study 

The study statistical population included all the companies listed in Tehran 

Stock Exchange. 

� Materials & Methods 

This research was an applied and correlational study. The research project was a 

quasi-experimental one, which was conducted by using a retrospective approach 

(through previous information). In this research, we used Tehran Stock 

Exchange databases, audited financial statements and Rahavard Novin software 

to collect data and information. Data analysis and testing the research 

hypotheses along with their results were done according to the outputs obtained 

from the Eviews software Ver. 9. 

Discussion and Results 

This research was aimed to answer the following question: 

o What is the effect the quality of information disclosed by companies on the 

information asymmetry in Tehran Stock Exchange Companies? 
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In this regard, six sub-hypotheses were developed by using the voluntary 

disclosure criterion and the quality rating of information disclosure to answer 

the research questions. The summary of the results is as follows: 

The first sub-hypothesis of this study examined the relationship between the 

score of voluntary disclosure of information and the range of the proposed price 

difference for the purchase and sale of shares. According to the regression 

results, the significance of the coefficient related to the independent variable of 

information disclosure was 0.7877, suggesting a lack of significant relationship 

between these two variables. As a result, the first sub-hypothesis is not verified, 

which is consistent with the results of Khajavi and Alizadeh Talatapeh research 

(2014) and contradicts the results of Gao and Zhou (2015) study. 

The second sub-hypothesis evaluated the relationship between the score of 

voluntary disclosure of information and the liquidity of the stock shares with the 

criterion of frequency of transactions. The coefficient of the independent 

variable of disclosure rating in this test was negative and significant (equal to 

0.000). As a result, the second sub-hypothesis was accepted. It should be noted 

that the initial assumption about the relationship between the disclosure of 

information and liquidity of shares was the presence of a positive relationship 

between these two variables, while the test results proved the opposite. One of 

the possible reasons for this issue may be the inefficiency even at a weak level 

of the Tehran Stock Exchange. The studies conducted in relation to the 

efficiency of the Tehran Stock Exchange market confirm its ineffectiveness. 

The third sub-hypothesis of the study was to investigate the relationship 

between the score of voluntary information disclosure and the earnings forecast 

error. Regarding the regression test and the significance of the coefficients, this 

hypothesis was not accepted and no significant relationship was found between 

the score of voluntary information disclosure and the earnings forecast error. 

The fourth sub-hypothesis of this study examined the relationship between the 

score of voluntary information disclosure and the range of the proposed price 

difference for the purchase and sale of shares. Based on the results of 

regression, the significance of the coefficient of the independent variable of 

disclosure of information was equal to 0.003, suggesting the lack of significant 

relationship between these two variables. As a result, the fourth sub-hypothesis 

was not confirmed. 

The fifth sub-hypothesis of the study was to investigate the relationship 

between the score of voluntary information disclosure and the stock liquidity. 

The independent variable coefficient of disclosure rank in this test was negative 

and significant (equal to 0.000). Accordingly, the fourth sub-hypothesis was 

accepted. This result was similar to that of the second sub-hypothesis. 

Finally, the sixth sub-hypothesis of the research investigated the relationship 

between the score of voluntary information disclosure and the earnings forecast 

error. Due to the regression test and the significance of the coefficients, this 

hypothesis was not also accepted and no significant relationship was seen 
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between the information disclosure rate and the earnings forecast error. Since 

no similar studies have been done on the relationship between disclosure quality 

and information asymmetry by the above computational approach, 

consequently, no comparison can be made with other studies. 

Comparing the results of the two variables of voluntary disclosure score and the 

rating of information disclosure quality revealed that these two variables have 

had the same effects on the three dependent variables in this study. The effect of 

both variables on the stock liquidity is inverse and significant, while their effect 

on the earnings forecast error is positive and insignificant. The effect of these 

two variables on the difference range of the proposed price is positive but not 

significant. According to the obtained results, the information provided by the 

companies should be presented in a transparent manner so that the investors will 

be more willing to invest in the securities. Hence, the role of the Stock 

Exchange Organization becomes increasingly important in requiring the 

companies to provide transparent information. In addition, more serious laws 

should be established by the government to bind the companies for providing 

early and more accurate information. Along with regarding the financial 

statements and internal information of the companies, the investors should also 

pay further attention to the outsourcing information and consider such 

information in their analyses. 
 

Key Words:  voluntary disclosure, disclosure quality, Information asymmetry, 

Tehran Stock Exchange. 
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بر عدم  اطلاعات داوطلبانه کیفیت افشا و افشایبررسی تاثیر 

 تقارى اطلاعاتی در بورس اوراق بهادار تهراى

 
.زهره دروهی – ���هسعود کاشی–– ��هسلن هرادزاده- �تابلی دکتر حوید ��� –      

  �����سید وحید حسینی طباطبایی

 

 چكیدُ
 عدم تمارى اطلاعاتی فطای داٍطلباًِ اطلاعات بزأثیز کیفیت افطا ٍ اّدف پژٍّص حاضز، بزرسی ت      

باضد. بِ هٌظَر دستیابی بِ ایي ّدف، با در ًظز هی بَرس اٍراق بْادار تْزاى ّای پذیزفتِ ضدُ در ضزکت

فزضیِ فزعی  6، هَرد بزرسی لزار گزفت ٍ 1395تا  1385ضزکت در باسُ سهاًی  84گزفتي ضزایطی، 

ص جْت هحاسبِ عدم تمارى بِ طَر ّن سهاى اس سِ هعیار داهٌِ تفاٍت طزاحی ٍ آسهَى ضد. در ایي پژٍّ

یافتِ ّای پژٍّص . لیوت پیطٌْادی خزید ٍ فزٍش، ًمدضًَدگی سْام ٍ خطای پیص بیٌی استفادُ گزدید

باضد، اها حاکی اس ٍجَد رابطِ هعٌادار بیي کیفیت افطا ٍ افطای داٍطلباًِ اطلاعات با ًمدضًَدگی سْام هی

تَجِ بِ  فیت افطا ٍ افطای داٍطلباًِ اطلاعات با دٍ هعیار دیگز رابطِ هعٌاداری هطاّدُ ًگزدید. بابیي کی

بِ صَرت ضفافی ارائِ گزدًد تا اس  ّا ضزکتگزدد کِ اطلاعات هٌتطزُ اس طزف  ًتایج حاصلِ پیطٌْاد هی

ِ باضٌد. بدیي جْت ًمص ی در اٍراق بْادار داضتگذارِ یسزهاهیل بیطتزی بِ  گذاراىِ یسزهاایي طزیك 

 کٌد.ّا بزای ارائِ اطلاعات ضفاف بیص اس پیص اّویت پیدا هیساسهاى بَرس در هلشم کزدى ضزکت
 

 کیفیت افطا، افطای داٍطلباًِ، عدم تمارى اطلاعاتی، بَرس اٍراق بْادار تْزاى های کلیدی:واژه
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 همدهِ

ٌبػت اػت. دس كَستی وِ ٍخَد اعلاػبت ه ،گیشیػَاهل هؤثش دس تلوین یىی اص

تَاًذ ًتبیح هتفبٍتی سا ػجت هی ،اعلاػبت هَسد ًیبص ثِ كَستی ًبهتمبسى ثیي افشاد تَصیغ ؿَد

اهب ایي ویفیت  ،گیشًذُ هْن ثبؿذتَاًذ ثشای فشد تلوینؿَد. ثٌبثشایي اگشچِ اعلاػبت هی

 Diamond andاػت وِ ثبیذ ثِ كَست دلیك هَسد اسصیبثی لشاس گیشد )تَصیغ اعلاػبت 

Verrecchia, 1991 .) اص  یًبهغلَة هتفبٍت یبهذّبیپ یداسا یػذم تمبسى اعلاػبتثٌبثشایي

وبّؾ ػَد  یٍ ثغَس ول يییًمذؿًَذگی پب هؼبهلات، ضؼف ثبصاس، یّبٌِیّض ؾیافضا لیلج

تَاى ثب افـب ٍ یًبهغلَة سا ه یبهذّبیپ يی؛ اثبؿذهی ِیحبكل اص هؼبهلات دس ثبصاس ػشهب

 ٌذیتَخِ ثِ فشآ ثب. ًوَد لیتؼذ اعلاػبتثِ هٌظَس وبّؾ ػذم تمبسى  یاعلاػبت هبل تیفؿفب

سٍثشٍ ّؼتٌذ.  یگشاى( ثب هـىل ػذم تمبسى اعلاػبتگزاساى )هؼبهلِِیػشهب اعلاػبت، یافـب

 یداسا گش،یهؼبهلِ ًؼجت ثِ عشف د يیاص عشف یىیوِ  ذیآیثِ ٍخَد ه یهـىل صهبً يیا

هؼبئل ًبهغلَة اعلاػبتی اص ػذم  (.Davani and Moini, 2007) بؿذثتشی ؾیاعلاػبت ث

گزاساى ٍ هذیشاى ًبؿی هی ؿَد. ایي اهش ثِ ّن ّبی هتضبد ػشهبیِتمبسى اعلاػبت ٍ اًگیضُ

سیختگی ػولىشد ثبصاس ػشهبیِ سا ثِ ّوشاُ خَاّذ داؿت. ثشخی اص تذاثیشی وِ خْت وبّؾ 

ّب ٍ ت: اٍلاً، لشاسدادّبی ثْیٌِ ثیي ؿشوتایي هؼبئل اًذیـیذُ ؿذُ ثذیي ؿشح اػ

وبهل اعلاػبت افضایؾ دادُ ٍ هٌدش ثِ وبّؾ  یگزاساى اًگیضُ هذیشاى سا ثشای افـب ػشهبیِ

وٌٌذُ هی ؿَد. ثبًیبً، ٍضغ همشساتی دس خْت الضام هذیشاى ثِ افـبی وبهل ّبی گوشاُاسصیبثی

ثبلثبً، ایي هؼبئل ًبهغلَة هوىي  اعلاػبت، هـىل ػذم تمبسى اعلاػبت سا وبّؾ هی دّذ.

 تؼییي هؤػؼبت ٍ تحلیلگشاى ًظشات ًمغِ ّوچَى هؤثش ای¬اػت اص عشیك اعلاػبت ٍاػغِ

 .)Izadinia and Soroush yar, 2009( یبثذ تملیل ّبؿشوت اػتجبسی ستجِ وٌٌذُ

اس ؿَد وِ ػذم تمبسى اعلاػبت دس ثَسع اٍساق ثْبداّویت ایي پظٍّؾ اص ایٌدب ًبؿی هی

ًبگْبًی صیبدی ثشای ثشخی اص ػْبهذاساى ؿذُ اػت ٍ ایي  ّبیثبػث وؼت ػَد ٍ صیبى

سیؼه ثبػث ؿذُ اػت وِ ثِ دلیل ٍخَد ایي ػذم تمبسى اعلاػبتی ٍ ػذم ٍخَد هؼیبسی 

ّبی هختلف گیشی هیضاى اًذاصُ سیؼه ػذم تمبسى اعلاػبت دس ؿشوتػلوی ثشای اًذاصُ

 تش گشدد.تْشاى، اػتمجبل ػشهبیِ گزاساى اص ثبصاس ػشهبیِ ونهَخَد دس ثَسع اٍساق ثْبداس 

 ثبصاس ثش آى ػضای ثِ تأثیش ٍ افـب ویفیت اّویت ٍ ؿذُ ثیبى هغبلت ثِ تَخِ ثب

 افـبی ػغح هَضَع آیب وِ ًوبئین ثشسػی تب ثشآًین حبضش پظٍّؾ  دس ػشهبیِ،
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 ی ثبصُ دس تْشاى ثْبداس اٍساق ٍ ثَسع ثبصاس دس اعلاػبتی تمبسى ػذم هیضاى ثش اعلاػبت

 خیش. یب اػت گزاس تأثیش 1395 تب 1385 صهبًی
 

 ادبیات پژٍّص

 اطلاعات حسابداری

دس ادثیبت حؼبثذاسی، دس هَاسد ثؼیبسی، تبویذ ؿذُ اػت وِ اسائِ اعلاػبت حؼبثذاسی 

گزاساى ٍ ػْبهذاساى دس تلویوبت هبلی ثب ویفیت ثبلا ثؼیبس هْن اػت، صیشا ػشهبیِ

ٍسی ول گیشی ٍ تخلیق هٌبثغ ثِ هٌظَس ثبلا ثشدى ثْشُگزاسی اػتجبسدّی، تلوین ػشهبیِ

(. Norwani et al., 2011گیشًذ. گضاسؿىشی هبلی ثبیذ وبهل ثبؿذ )ثبصاس تحت تأثیش لشاس هی

ّبی ویفیت اعلاػبت حؼبثذاسی دس هشثَط ثَدى اعلاػبت حؼبثذاسی ثِ ػٌَاى یىی اص خٌجِ

وٌٌذ ّب، صهبًی ویفیت ثبلای حؼبثذاسی سا اسائِ هیب ایي حبل ؿشوتؿَد. ثًظش گشفتِ هی

وبسی دس حؼبثذاسی، هشثَط ثَدى اعلاػبت حؼبثذاسی وِ آًْب هذیشیت ػَد ووتش ، هحبفظِ

(. دس چْبس دِّ گزؿتِ ًیض Bahri salles et al., 2013سا ثیـتش هذًظش لشاس دٌّذ )

تَخِ ثَدُ ٍ تَخِ ثِ آى دس حبل افضایؾ  ػَدهٌذی اعلاػبت حؼبثذاسی یه هَضَع خبلت

ثَدُ اػت. تَاًبیی هتغیشّبی حؼبثذاسی ٍ هبلی ثشای تَضیح اسصؽ ثبصاس ػْبم )ثبصدُ ٍ یب 

تَاى لیوت(، اص صهبى پظٍّؾ ثیَس ٍ ثبل ٍ ثشاٍى هَسد تحمیك ٍ ثشسػی لشاس گشفتِ اػت. هی

بى ٍ دس ًْبیت افضایؾ ٍ یب وٌٌذگّبی حؼبثذاسی ًیض دس تغییشات اػتفبدُگفت وِ دادُ

وبّؾ لیوت ثبصاس ػْبم ًمؾ داسًذ. هشثَط ثَدى اعلاػبت حؼبثذاسی ثشای خلاكِ وشدى 

ثبؿذ. ثٌبثشایي هشثَعِ ثَدى ثب یه ساثغِ آهبسی اعلاػبتی وِ ثشای لیوت ػْبم ّؼتٌذ، هی

 (.Alkdai and Hanefah, 2012ؿَد )ثیي اعلاػبت هبلی ٍ لیوت ٍ ثبصدُ ًـبى دادُ هی

 هفَْم عدم تمارى اطلاعاتی

ّب ّبی هبلی ثب آگبّی وبهل ثش ٍضؼیت هبلی ؿشوتهذیشاى ثِ ػٌَاى هؼئَل تْیِ كَست

ّبی هبلی، ثِ عَس وٌٌذگبى كَستٍ ثب ثشخَسداسی اص ػغح آگبّی ثیـتش ًؼجت ثِ اػتفبدُ

اػت ثبلمَُ ػؼی داسًذ وِ تلَیش ٍاحذ تدبسی سا هغلَة خلَُ دٌّذ. ّوچٌیي هوىي 

ّب ٍ ػشهبیِ ٍاحذ تدبسی ثیـتش اص هیضاى ٍالؼی گضاسؽ گشدد. ًتیدِ ولی ایي داسایی

ػولیبت چٌیي خَاّذ ثَد وِ تلَیش ٍاحذ تدبسی ثْتش اص ٍضؼیت ٍالؼی ثِ ًظش سػذ ٍ 

گزاسی افشاد ثشٍى ػبصهبًی دس ٍاحذ تدبسی افضایؾ یبثذ. دس ایي كَست ؿىبف اًگیضُ ػشهبیِ
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آیذ وِ ثِ اكغلاح آى سا ػذم وٌٌذگبى داخلی ٍ خبسخی ثِ ٍخَد هیبدُاػتفاعلاػبتی ثیي 

 (.Khaleqi, 2010ًبهٌذ )تمبسى اعلاػبتی هی

 افطا ٍ عدم تمارى اطلاعاتی

گیرشی  گیشی اعلاػبت هٌبػت ٍ هشثَط ثِ هَضَع تلوینیىی اص ػَاهل هَثش دس تلوین

هشدم تَصیغ ؿذُ ثبؿذ دس ًتیدِ ثِ  ًبهتمبسى دس هیبى اػت. اگش اعلاػبت هَسد ًیبص ثِ كَست

ؿَد. ثٌبثشایي لجرل اص ایري   تلویوبت هتفبٍت ًؼجت ثِ ّوبى هَضَع دس ثیي افشاد هٌدش هی

گیشًذُ هْن ثبؿذ ویفیت ٍ چگًَگی تَصیغ اعلاػبت ثشای وِ خَد اعلاػبت ثشای فشد تلوین

 ٍی هْن ٍ هَسد تَخِ اػت.

ِ   ؿشوتوٌذ وِ هفَْم ػذم تمبسى اعلاػبت ثیبى هی ای اص وٌٌرذگبى دس ثربصاس اص هدوَػر

ِ   ثشًذ. ثِ ػجبست دیگش ثیبى هیًبثشاثشی اعلاػبتی سًح هی گرزاساى  وٌذ، ورِ تؼرذادی اص ػرشهبی

ترش ّؼرتٌذ.   گزاساى آگبُهغوئي دس ساثغِ ثب اهَس ٍ الذاهبت هشثَط ثِ ؿشوت اص دیگش ػشهبیِ

ّبی پزیشفترِ ؿرذُ ثرِ عرَس     وتدّذ وِ خذایی هبلىیت ٍ وٌتشل دس ؿشهغبلؼبت ًـبى هی

ُ   ولی ثِ ػذم تمبسى اعلاػبتی هٌدش هی وٌٌرذُ ٍ دس  ؿَد. فمذاى اعلاػبت یرب اعلاػربت گورشا

ًتیدِ تلویوبت ًبدسػت التلبدی ػجت اص دػت دادى هٌربثغ التلربدی، اخرتلال دس ثربصاس     

هبلی، فمش التلبدی ٍ وبّؾ ػغح سفبُ ػوَهی دس خبهؼِ ثرِ دلیرل ػرذم تخلریق ثْیٌرِ      

 هٌبثغ وویبة اػت.

گزاساى هغورئي ٍ ٍام دٌّرذگبى ثرِ    ّبی اػبػی ثشای خزة ػشهبیِیىی اص پیؾ ؿشط

ّبی التلبدی هفیذ ٍ دس ًْبیت تَػؼِ التلبدی، ٍخرَد اعلاػربت هربلی    هٌظَس اًدبم فؼبلیت

گیشی دس هَسد خشیذ، ًگْذاسی، فشٍؽ ػْبم ٍ اسصیبثی هذیشاى اػت. صهربًی ورِ   ثشای تلوین

ِ  ّب دس ثبصاس هٌتـش هیخذیذ اص ٍضؼیت ؿشوتاعلاػبت  -ؿًَذ، ایي اعلاػبت تَػرظ ػرشهبی
گشاى ٍ افشاد دیگش هَسد تدضیِ ٍ تحلیل، ٍ ثِ ػٌرَاى هجٌربی خشیرذ ٍ فرشٍؽ     گزاساى، تحلیل

ّربی اكرلی اعلاػربت    دٌّذ. ثبتچشیب ٍ ّوىبساى ًـبى دادًذ ورِ یىری اص ًمرؾ   خَد لشاس هی

ّرب  ّربی هربلی اػرت. آى   ی تخلیق وربسایی ػرشهبیِ دس ثربصاس   حؼبثذاسی، اسائِ اعلاػبت ثشا

ّوچٌیي اػتذلال وشدًذ ثب تَخِ ثِ ایي ٍالؼیت ثیربى ؿرذُ، تلرویوبت ٍ ػَالرت ًبؿری اص      

-ویفیت افـبی اعلاػبت حؼبثذاسی هضایبی اكلی آى ثشای ػشهبیِ گزاساى، هذیشاى ٍ ترذٍیي 
ب ثرِ دلیرل ػرذم تمربسى ٍ اثرش      وٌٌذگبى اػتبًذاسد اػت. گرضاسؽ ٍ افـربی اعلاػربت ػورذت    

 (.Ghanbari et al., 2016ثبؿذ )ًوبیٌذگی ثیي كبحجبى ػشهبیِ ٍ هذیشاى هی
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 پیطیٌِ پژٍّص

دس اداهِ ثِ ثشخی اص هْوتشیي هغبلؼبت داخلی ٍ خبسخی وِ ثِ ثشسػی سیؼه اعلاػبت     

 گشدد.اًذ، اؿبسُ هیدس ثبصاس ػشهبیِ پشداختِ

 ثَسع دس اعلاػبتی تمبسى ػذم ٍ تؼْذی اللام ساثغِ (2010) لذیشی ٍ پَسخذاهی

 ػذم گیشیاًذاصُ ثشای هغبلؼِ ایي دس دادًذ. لشاس ثشسػی هَسد سا تْشاى ثْبداس اٍساق

 پیـٌْبدی لیوت تفبٍت داهٌِ اص تشتیت ثِ تؼْذی، اللام اخضای ٍ اعلاػبتی تمبسى

 تحلیل اص حبكل تبیحً گشدیذ. اػتفبدُ خًَض ؿذُ تؼذیل هذل ٍ ػْبم فشٍؽ ٍ خشیذ

 ٍ هثجت ساثغِ اعلاػبتی تمبسى ػذم ٍ تؼْذی اللام هیبى وِ ثَد آى اص حبوی ّبدادُ

 داسد. ٍخَد هؼٌبداسی

ثشسػی تأثیش ػذم تمبسى اعلاػبت ٍ »( دس پظٍّـی ثب ػٌَاى 2014ّب ٍ هشادیبى ) حبخی

ساثغِ هؼتمین ثیي ثِ ثشسػی « گزاسی دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى اسصؽ ؿشوت ثش ػشهبیِ

گزاسی ٍ ػپغ اثش هتمبثل ػذم تمبسى اعلاػبت ٍ اسصؽ ؿشوت ثش  اسصؽ ؿشوت ٍ ػشهبیِ

ّب ثیبى داؿتٌذ وِ ػذم تمبسى اعلاػبت، هَخت وبّؾ تأثیش  اًذ. آىگزاسی پشداختِ ػشهبیِ

 ؿَد. گزاسی هی اسصؽ ؿشوت ثش ػشهبیِ

ح افـبی داٍعلجبًِ ثش ػذم ( ثِ ثشسػی اثشات ػغ2014خَاخَی ٍ ػلیضادُ علاتپِ )

ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى پشداختٌذ. آًبى ثذیي تمبسى اعلاػبتی ؿشوت

هؼبهلات ػْبم سا ثِ ػٌَاى هتغیشّبی  هٌظَس تأثیش اًذاصُ ؿشوت، اّشم هبلی، لیوت ٍ حدن

-تفبدُ اص دادُوٌتشل دس ًظش گشفتٌذ. خْت آصهَى فشضیِ ًیض اص سگشػیَى چٌذهتغیشُ ثب اػ
 1390تب  1382ؿشوت دس دٍسُ صهبًی  122ّبی ثشسػی ّبی تشویجی اػتفبدُ ًوَدًذ. یبفتِ

ّبی پزیشفتِ ثیبًگش آى ثَد وِ ثیي ػغح افـبی داٍعلجبًِ ٍ ػذم تمبسى اعلاػبتی ؿشوت

 داسی ٍخَد ًذاسد.ی هؼٌیؿذُ دس ثبصاس ثَسع تْشاى ساثغِ

 اسائِ گشدیذُ اػت .  1ّبی خبسخی اًدبم ؿذُ دس خذٍل ای اص پظٍّؾدس اداهِ ًیض خلاكِ
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 : پژٍّص ّای خارجی1جدٍل 

 ًتیجِ عٌَاى سال هحمماى ردیف
ًمؾ ػذم تمبسى  2014 1َّن  .1

اعلاػبت ٍ هخبعشُ 

اخلالی دس ػشضِ اٍلیِ 

 ػوَهی ػْبم

دس ػشضِ گزاسی پبییي ػْبم  ػذم تمبسى اعلاػبت ػبهلی هحشن دس لیوت

 اٍلیِ ػوَهی اػت. 

 

ػذم تمبسى اعلاػبتی ٍ  2015 2گبئَ ٍ طٍ  .2

ػبختبس ػشهبیِ دس 

 ػشتبػش خْبى

ای هؼتمین ّب ساثغِسیؼه ػذم تمبسى اعلاػبتی ثب اّشم ؿشوت �

 داسد

ّبی ثب ػغَح سیؼه ػذم تمبسى اعلاػبتی ثبلا ووتش اص ؿشوت −

لٌذهذت ثِ وٌٌذ صیشا ّضیٌِ ثذّی ثثذّی ثلٌذهذت اػتفبدُ هی

 ثبؿذ.تش هیهحیظ اعلاػبتی حؼبع

 استجبط هؼتمین ٍ هثجت ثیي ػذم تمبسى اعلاػبتی ٍ اّشم ثبصاس  �

پبپبسیضٍع ٍ   .3

 3ّوىبساى

پَیبیی فشوبًغ ثبلا ثیي  2016

ػذم تمبسى اعلاػبت ٍ 

 ًَػبًبت اٍساق ثْبداس

 داس ثیي هیضاى ػذم تمبسى اعلاػبت ٍ ًَػبًبت ساثغِ آهبسی هثجت ٍ هؼٌی

 هذت ػبیذی ػْبم وَتبُ

تَساًی ساد ٍ   .4

 4ّوىبساى

آیب ػشضِ اٍلیِ ػوَهی  2016

خبسخی ٍالؼب خبسخی 

ٍسی لیوت ٍ اػت؟ثْشُ

ػذم تمبسى اعلاػبتی دس 

ػشضِ اٍلیِ ػوَهی 

 خبسخی دس چیي

ّبیی وِ ویفیت افـربی اعلاػربت ثربلا ٍ لرَاًیي ػرفت ٍ      ؿشوت •

 ٌذػختی داسًذ داسای سیؼه اعلاػبتی پبییٌی ّؼت

ّب اّویت حدرن هؼربهلات ثؼریبس    گزاسی ؿشوتثِ هٌظَس لیوت  •

 ثیـتش اص حَصُ تدبست آى ؿشوت اػت

 تفبٍت هؼٌی داس ثیي ػشضِ اٍلیِ خبسخی چیٌی ّب ٍ ٌّگ وٌگ �

ثبصاسػبصی ثب سیؼه ػذم  2016 5لیَ ٍ ٍاًگ  .5

تمبسى اعلاػبتی ٍ 

 هَخَدی

اعلاػبتی ٍ  فشٍؽ هَسد اًتظبس ثب سیؼه-ّبی پیـٌْبد خشیذوبّؾ گپ

فشٍؽ ٍ حدن -ثؼتگی هثجت ثیي گپ پیـٌْبد خشیذٍخَد ضشیت ّن

 هؼبهلات

ساثغِ ثیي ػذم تمبسى  2017 6لیي ٍ ّوىبساى  .6

اعلاػبتی، ػیبػت 

تمؼین ػَد ٍ ػبختبس 

 هبلىیت

تشی پشداخت هی ّبی ثب ػذم تمبسى اعلاػبتی ثبلا ػَد ونؿشوت �

 وٌٌذ.

ش تؼذیلی هثجتی ثش ساثغِ اكلاح ػبختبس دٍ ثخـی وشدى ػْبم، اث �

 ثیي ػذم تمبسى اعلاػبتی ٍ ػیبػت تمؼین ػَد داسد.

هَػی ٍ   .7

  7ّوىبساى

ٍاوٌؾ ثبصدُ ػْبم ٍ  2017

ًَػبًبت آى ثِ ػشضِ ٍ 

 تمبضبی اعلاػبت

ّب ًـبى داد وِ اعلاػبت ػوَهی اٍلیِ تحت  ؿَاّذ تدشثی آى �

ش اعلاػبت تأثیش ثبصدُ ػْبم ّؼتٌذ. دس ًْبیت ثیبى داؿتٌذ وِ تأثی

. افـبی 1ػوَهی ثش ثبصدُ ػْبم ٍ ًَػبًبت تَػظ دٍ ػبهل اػت: 

وٌٌذگبى دس ثبصاس، تفبػیش  . ٍیظگی ؿشوت2اخجبس ؿشوت ٍ ثبصاس 

 اخجبس دلیك ٍ سیؼه گشیضی اػت.

 

 

                                                 
1- Hoque 

2- Gao and Zhu 

3- Paparizos et al. 

4 -Tourani-Rad et al 

5 -Liu and Wang 

6 -Liu et al 

7 - Moussa et al 
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 پژٍّص رٍش

 عشح اػت. ّوجؼتگی ّبیپظٍّؾ ًَع اص ٍ وبسثشدی پظٍّـی پظٍّؾ، ایي

 عشیك )اص سٍیذادی پغ سٍیىشد اص اػتفبدُ ثب ٍ تدشثی  ؿجِ ًَع اص آى پظٍّؾ

  پزیشفتِ ّبیؿشوت ولیِ ؿبهل پظٍّؾ ایي آهبسی  یخبهؼِ .اػت گزؿتِ( اعلاػبت

 حزف سٍؽ ثِ آهبسی ًوًَِ همبلِ ایي دس ثبؿذ.هی تْشاى ثْبداس اٍساق ثَسع دس  ؿذُ

 :اػت گشدیذُ اًتخبة صیش هؼیبسّبی اػبع ثش ٍ ػیؼتوبتیه

 .ثبؿٌذ داؿتِ حضَس ثَسع دس 1395 تب 1385 ػبل اص 

 .ثبؿذ ؿذُ ختن اػفٌذ پبیبى ثِ ّبآى هبلی ػبل 

 ثبؿذ. ًذادُ هبلی ػبل تغییش 1395 تب 1385ّبی ػبل ثیي ؿشوت 

 .ثبؿذ ًذاؿتِ ػولیبتی ٍلفِ 1395 تب 1385 ّبیػبل ثیي ؿشوت 

 ؿًَذهی حزف فؼبلیت خبف هبّیت دلیل ثِ هبلی گشی ٍاػغِ ّبی ؿشوت 

 یِ اعلاػبت هَسد ًیبص آًْب دس دػتشع ثبؿذ.ول 

ّب خْت اًدبم تدضیِ ٍ تحلیل هحذٍدیت اٍل، ػَم ٍ چْبسم ثذیي دلیل دٍسُ صهبًی دادُ

اػفٌذ ثِ ػٌَاى پبیبى ػبل هبلی ثذیي دلیل كَست گشفتِ اػت وِ  29اػت. اًتخبة 

اسی ثذیي ّبی هبلی ٍ ػشهبیِ گزحزف ؿشوت ّبی ًوًَِ ثِ كَست ّوگي ثبؿٌذ.ؿشوت

ّبی حبضش ّب هتفبٍت اص ػبیش ؿشوتدلیل كَست پزیشفتِ اػت وِ ًَع فؼبلیت ایي ؿشوت

 دس ثَسع اٍساق ثْبداس اػت. 

 ػبصهبى اعلاػبتی ّبیثبًه اص اعلاػبت، ٍ ّبدادُ آٍسیخوغ ثشای پظٍّؾ ایي دس

 سدآٍ سُ افضاس ًشم ٍ ؿذُ حؼبثشػی هبلی ّبی  كَست تْشاى، ثْبداس اٍساق ثَسع

 افضاسًشم ثب پظٍّؾ ایي هتغیشّبی وِ اػت روش ثِ لاصم اػت. ؿذُ اػتفبدًَُیي

EXCEL ِپظٍّؾ، ّبیفشضیِ آصهَى ٍ تحلیل ٍ تدضیِ ػپغ ٍ هحبػجِ 2016 ًؼخ 

 EVIEWS  افضاسًشم اص آهذُ دػت ثِ ّبی    خشٍخی ثِ تَخِ ثب ًیض آى ًتبیح ّوشاُ ثِ

 ثش توشوض دیگش، ّبیپظٍّؾ ثب حبضش ّؾپظٍ تفبٍت .اػت گشدیذُ اًدبم 9 ًؼخِ

 ٍ ًمذؿًَذگی هؼیبسّبی اص اػتفبدُ ٍ اعلاػبت داٍعلجبًِ افـبی وٌبس دس افـب ویفیت

 ثبؿذ.هی اعلاػبتی تمبسى ػذم اص دیگشی هؼیبسّبی ػٌَاى ثِ ػَد ثیٌیپیؾ خغبی

 اػت: صیش كَست ثِ ًیض فشضیِ آصهَى ثشای چٌذهتغیشُ سگشػیَى هذل
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 ثشای اعلاػبتی تمبسى ػذم ; INFORMATION ASYMMETRYثبلا، ساثغِ دس وِ

 (هؼتوش افـبی ٍ داٍعلجبًِ افـبی) اعلاػبت افـب ; DISCLOSE ؛T ػبل دس I ؿشوت

 ; GROWTH ؛T ػبل دس I ؿشوت ؿشوت اًذاصُ ; SIZE ؛T ػبل دس I ؿشوت

 I ؿشوت ;ػَدآٍسی ROA ؛T ػبل دس I ؿشوت ػْبم سٍصاًِ هؼبهلات حدن هیبًگیي

 I ؿشوت ًْبدی هبلىیت ; PIH ٍ ؛T ػبل دس I ؿشوت هبلی اّشم; LEV ؛T ػبل دس

 .اػت T ػبل دس

. اًذ اص ویفیت افـب ٍ افـبی داٍعلجبًِ اعلاػبتّبی هؼتمل دس ایي پظٍّؾ ػجبستهتغیش 

سغن اعلاػبت هثجت ٍ هٌفی خذیذ ٍ دس عَل صهبى ثش اػبع هؼیبسّبی افـب ثبیذ ػلی

 (. Poikolainen, 1996: 18-19عَس هؼتوش اسائِ ؿَد )هـبثْی ثِ 
 اعلاػبت: افـبی ویفیت �

 ّش ثِ ؿذُ دادُ اختلبف اهتیبصّبی اص اعلاػبتی ؿفبفیت گیشی اًذاصُ هٌظَس ثِ

 ػبصهبى تَػظ وِ «هٌبػت سػبًیاعلاع ٍ افـب ویفیت ستجِ» اعلاػیِ دس ؿشوت

  اػت. ؿذُ اػتفبدُ ؿَد، هی هٌتـش ثْبداس اٍساق ٍ ثَسع

 اػت: ریل ؿشح ثِ افـب ویفیت ػٌدؾ هؼیبس ایي اص اػتفبدُ دلایل ٍ هضایب

 ثْبداس اٍساق ٍ ثَسع ػبصهبى تَػظ ّبؿشوت افـبی ویفیت اهتیبصّبی .1

 اعلاػبت اسائِ صهبى لجیل اص ػیٌی ٍ دلیك ّبیؿبخق اػبع ثش ٍ تْشاى

 ثٌبثشایي، اػت. ؿذُ هحبػجِ ٍالؼی ًتبیح ثب ّبثیٌیپیؾ تفبٍت ٍ هشثَط

 اػت. ثشخَسداس وبفی اتىبی لبثلیت ٍ ػیٌیت اص اػتفبدُ هَسد هؼیبس

 اٍساق ثَسع دس افـب ویفیت صهیٌِ دس ؿذُ اًدبم ّبیپظٍّؾ خلاف ثش .2

 هَلغ ثِ ثلىِ وٌذ،ًوی تَخِ افـب وویت ثِ فمظ هزوَس هؼیبس تْشاى، ثْبداس

 دّذهی لشاس ًظش هذ ًیض سا ؿذُ افـب اعلاػبت اتىبی لبثلیت ٍ ثَدى

(Setayesh et al., 2011.) 

 داٍعلجبًِ افـبی ػغح �
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 هَسد (1997) 1ثَتَػبى لیؼت چه داٍعلجبًِ، افـبی ػغح گیشیاًذاصُ ثشای

 هذل دس ؿَد.هی تؼذیل ایشاًی ّبیؿشوت ؿشایظ ثِ ثٌب ٍ گیشدهی لشاس اػتفبدُ

 ًیض ٍ تیؿشو حبوویت ّبیگضاسؽ عشیك اص اػتفبدُ هَسد ّبیؿبخق ثَتَػبى،

 اص پغ ّبؿبخق اػت. ؿذُ اػتخشاج هتحذُ ایبلت ّبیؿشوت ثٌذیستجِ اسلبم

 ؿؾ دس لبًًَی یب حؼبثذاسی اػتبًذاسدّبی هغبثك ًجَدى، الضاهی ًظش اص ثشسػی

  ؿذًذ: تؼییي ریل ؿشح ثِ ولی ثخؾ

-ثخؾّبی ولیذی غیشهبلی، اعلاػبت ی ًتبیح تبسیخی هْن، آهبسُپیـیٌِ اعلاػبتی، خلاكِ
 .((Nazemi and Nasiri, 2014ثیٌی، ثحث ٍ تحلیل هذیشیت ّب، اعلاػبت پیؾ

 گضاسؿبت اص ّبؿشوت داٍعلجبًِ افـبی ػغح ثشسػی هٌظَس ثِ حبضش پظٍّؾ دس

 اص داٍعلجبًِ افـبی اهتیبص گشدد. هی اػتفبدُ ّبؿشوت تَػظ ؿذُ اسائِ ػبلاًِ

 آهذُ دػت ثِ دسیبفت لبثل یبصاهت ول ثش ثخؾ 6 اص حبكلِ اهتیبص هدوَع تمؼین

 اػت.

 آى گیشیاًذاصُ ثشای وِ اػت اعلاػبتی تمبسى ػذم پظٍّؾ ایي دس ٍاثؼتِ هتغیش

 ػْبم، ًؼجی ػْبم فشٍؽ ٍ خشیذ پیـٌْبدی لیوت تفبٍت داهٌِ هؼیبس ػِ اص

  اػت. ؿذُ اػتفبدُ ػَد ثیٌی پیؾ خغبی ٍ ػْبم ًمذؿًَذگی

2ٍ چیبًگٍویٌتبؽ  تَػظ هذل ایي .1
پیـٌْبدی  لیوت داهٌِ تؼییي ثشای 1986ػبل  دس 

( 2006دس ایشاى ًیض احوذپَس ٍ سػبئیبى ) .لشاس گشفت اػتفبدُ هَسد ػْبم فشٍؽ ٍ خشیذ

گیشی ػذم تمبسى اعلاػبتی ( اص ایي سٍؽ ثشای اًذاص2010ُپَس ٍ لذیشی )ٍ خذاهی

 Khadamipour and ثبؿذ )هی ؿشح صیش هزوَس ثِ اًذ. هذلاػتفبدُ وشدُ

Ghadiri, 2010:) 

�
� �

�
��

itD

d idid

idid

it

it
BIDASK

BIDASK

D
ASKBID

1 2/)(

)(1
 

; داهٌِ لیوت پیـٌْبدی خشیذ ٍ فشٍؽ ػْبم ثشای  BID-ASKit دس ساثغِ ثبلا؛

; ثْتشیي )ووتشیي( لیوت پیـٌْبدی فشٍؽ ػْبم سٍصاًِ ASKid ؛tدس ػبل  iؿشوت 

؛ i; ثْتشیي )ثیـتشیي( لیوت پیـٌْبدی خشیذ ػْبم سٍصاًِ ؿشوت BIDid ؛iؿشوت 

ٍDit  تؼذاد سٍصّبیی اص ػبل ;t  وِ دس آى ثْتشیي لیوت پیـٌْبدی فشٍؽ ٍ ثْتشیي

                                                 
1 - Botosan  

2-Vkyntash and Chpang  
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سًٍذ هحبػجِ داهٌِ تفبٍت لیوت  هَخَد ثبؿذ. iلیوت پیـٌْبدی خشیذ ثشای ؿشوت 

ّبی سٍصاًِ هشثَط پیـٌْبدی خشیذ ٍ فشٍؽ ػْبم ثذیي كَست اػت وِ اثتذا دادُ

ّبی ًوًَِ دس عَل ّش یه اص ؿشوت ّبی پیـٌْبدی خشیذ ٍ فشٍؽ ػْبم ثشای ّشلیوت

ثیـتشیي »ػبل اػتخشاج ٍ ػپغ ثشای سٍصّبیی اص ػبل وِ هؼیبسّبی صیش كبدق ثبؿٌذ، 

ووتشیي »ٍ « ثْتشیي لیوت پیـٌْبدی خشیذ ػْبم»ثِ ػٌَاى « لیوت پیـٌْبدی خشیذ

آى سٍص « ثْتشیي لیوت پیـٌْبدی فشٍؽ ػْبم»ثِ ػٌَاى « لیوت پیـٌْبدی فشٍؽ

 گشدد. ایي هؼیبسّب ػجبستٌذ اص:تؼییي هی

. ّش دٍ لیوت پیـٌْبدی خشیذ ٍ فشٍؽ ػْبم دس سٍص هَسد ًظش ثشای ؿشوت 1

ّبی پیـٌْبدی خشیذ ٍ فشٍؽ ػْبم دس ثبصُ صهبًی لیوت. 2 هشثَط هَخَد ثبؿذ.

تفبضل ثیـتشیي لیوت فشٍؽ ٍ ووتشیي . 3 خلؼِ سػوی هؼبهلاتی ثَسع ثبؿٌذ.

 هَسد ًظش هٌفی ًجبؿذ.لیوت خشیذ ػْبم دس سٍص 

-ػپغ ثش اػبع هذل، هیبًگیي اسلبم هحبػجِ ؿذُ ثشای سٍصّبی هختلف ّش یه اص ػبل
ّبی ًوًَِ، ثِ ػٌَاى داهٌِ تفبٍت لیوت پیـٌْبدی خشیذ ٍ ؿشوتّبی تحت ثشسػی 

  ؿَد.فشٍؽ ػْبم آى ؿشوت عی آى ػبل، دس ًظش گشفتِ هی

ذاد دفؼبت هؼبهلِ ػْبم تمؼین ثش هدوَع ًمذؿًَذگی ػْبم: ػجبست اػت اص هیبًگیي تؼ .2

  ػْبم هٌتـشُ.

دٌّذُ ػغح ػذم تمبسى اعلاػبتی اػت ٍ ثِ ایي دلیل هؼیبس هغلَثی ًمذؿًَذگی ًـبى

گزاساى ًْبدی وِ هؼبهلات ثب حدن ثبلا گشاى اص خولِ ػشهبیِاػت وِ ثبػث خزة هؼبهلِ

;Kim &  Hanni,2010هی ؿَد )وبّؾ دٌّذ،  سا تَاًٌذ ّضیٌِ ػْبمدٌّذ ٍ هیاًدبم هی

  , 1994Verrecchia.) 

( اًدشاف اػتبًذاسد خغبّبی ػَدّبی 2008) 1لی ٍ طاَّ :خغبی پیؾ ثیٌی ػَد .3

ثشآٍسدی سا ثِ ػٌَاى هؼیبس ػذم تمبسى اعلاػبتی هؼشفی ًوَدًذ وِ اص عشیك هؼبدلِ ریل 

 هحبػجِ هی گشدد:

ASY= 

آٍسدی ثیؾ تش ثبؿذ، ػذم تمبسى اعلاػبتی ًیض افضایؾ ّشچِ همذاس اختلاف ػَدّبی ثش

 خَاّذ یبفت ٍ ثبلؼىغ.

                                                 
1- Li and Zhao 
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 ,Hanniثبؿذ )دٌّذُ ػغح ػذم تمبسى اعلاػبتی هیثیٌی ػَد ًیض ًـبىخغبی پیؾ

ًوبیٌذ، اص عشیك ثْجَد وبسایی ثبصاس ثِ ّب سا اسائِ هی(. تحلیلگشاًی وِ ایي پیؾ ثیٌی2010

( 1996) 1(. لاًگ ٍ لاًذَّلنHealy & Palepu, 2001ذ )افضایٌثبصاس ػشهبیِ اسصؽ هی

ثیٌی سا هَسد ثشسػی لشاس دادًذ ٍ ثِ ایي ًتیدِ ی ثیي افـبی اعلاػبتی ٍ خغبی پیؾساثغِ

ای ٍخَد داسد. ی هٌفی لَیثیٌی ٍ افـبی اعلاػبت ساثغِدػت یبفتٌذ وِ ثیي خغبی پیؾ

ػبت لبدس خَاٌّذ ثَد تب ػذم تمبسى اعلاػبتی ّب ثب افـبی اعلاداسًذ وِ ؿشوتّب ثیبى هیآى

 سا وبّؾ دٌّذ.

ی ػذم تمبسى اعلاػبتی، هتغیشّبی ثِ هٌظَس وٌتشل ػبیش ػَاهل هؤثش ثش هتغیش ٍاثؼتِ

 (:Khadamipour and Ghadiri, 2010اًذ )صیش هَسد وٌتشل لشاس گشفتِ

ص لگبسیتن عجیؼی پظٍّؾ اًذاصُ ؿشوت ػجبست اػت ا (: دس ایيSIZE. اًذاصُ ؿشوت )1

 اسصؽ ثبصاس ؿشوت دس اٍل دٍسُ.

(: تغییش دس هیضاى فشٍؽ ػبل خبسی ًؼجت ثِ ػبل لجل، تمؼین GROWTH. سؿذ )2

 ثش فشٍؽ ػبل لجل.

 .ROA. ػَدآٍسی: ؿبخق 3

 ّبی ثلٌذهذت تمؼین ثش ول داساییْب.(:  ثذّیLEV. اّشم هبلی )4

ًْبدی، هیضاى هبلىیت ػْبم یه  (: هٌظَس اص هبلىیتPIH. ًؼجت هبلىیت ًْبدی )5

ّب ٍ ًْبدّبی ػوَهی ٍ ػبیش گزاسی، ػبصهبىّبی ػشهبیِؿشوت اص ػَی ؿشوت

ّب اػت. دس ایي پظٍّؾ، ایي هتغیش اص تمؼین تؼذاد ػْبم ؿشوت وِ ثِ ٍػیلِ  ؿشوت

داسی ّب ًگِوَهی ٍ ػبیش ؿشوتّب ٍ ًْبدّبی ػگزاسی، ػبصهبىّبی ػشهبیِؿشوت

 ل ػْبم هٌتـش ؿذُ ٍ دس دػت ػْبهذاساى هحبػجِ ؿذُ اػت.ؿَد، ثِ و هی

 پژٍّص ّای یافتِ

 هَسد هتغیشّبی تَكیفی ّبی آهبسُ ّب، دادُ اٍلیِ تحلیل ٍ تدضیِ ٍ ثشسػی هٌظَس ثِ

  . اػت ؿذُ اسائِ 2 خذٍل دس ٍ هحبػجِ هغبلؼِ

                                                 
1- Lang & Lundholm 
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 پژٍّص هتغیزّای تَصیفی آهار :2 جدٍل

 

 ًام هتغیز علاهت
تعداد 

 هطاّدات
 حدالل حداکثز هیاًِ یاًگیيه

اًحزاف 

 هعیار

Dis 

Rank 
 9.00 97.00 62.5000 60.5440 84 ستجِ ویفیت افـب

21.9144

0 

VDis 
اهتیبص افـبی 

 داٍعلجبًِ
84 45.7080 46.000 70.00 17.00 

13.7270

7 

Bid-Ask 

داهٌِ تفبٍت 

لیوت پیـٌْبدی 

خشیذ ٍ فشٍؽ 

 ػْبم

84 0.1160 0.0800 1.00 00.0 0.12843 

Liq 
ًمذؿًَذگی 

 ػْبم
84 0.6667 0.44 5.14 0.02 0.74071 

Error 
خغبی پیؾ 

 ثیٌی ػَد
84 0.4355 0.21 2.69 0.00 0.61347 

SIZE 1.48414 9.35 16.83 12.7450 12.9074 84 اًذاصُ ؿشوت 

GROW

TH 
 0.28620 -0.40 1.40 0.1450 0.1778 84 سؿذ ؿشوت

ROA 0.13729 -0.17 0.73 0.13 0.1609 84 ّبثبصدُ داسایی 

LEV 0.09917 0.01 0.57 0.050 0.0885 84 اّشم هبلی 

PIH 0.00 99.80 66.2350 54.2949 84 هبلىیت ًْبدی 
30.3247

0 

 هٌجغ: یبفتِ ّبی پظٍّؾ

ستجِ  ثِ ، ثیـتشیي همذاس هیبًگیي هشثَطؿَدهـبّذُ هی 2ّوبًگًَِ وِ دس خذٍل 

هتغیش اّشم هبلی اػت. ّوچٌیي هبلىیت ًْبدی،  ٍ ووتشیي آى هشثَط ثِ ویفیت افـبء

اًذ.  ثبلاتشیي اًحشاف هؼیبس ٍ هتغیش اّشم هبلی ووتشیي اًحشاف هؼیبس سا ثِ خَد اختلبف دادُ

وٌذگی سا داؿتِ اػت. دّذ وِ هتغیش هبلىیت ًْبدی ثیـتشیي هیضاى پشا ایي اهش ًـبى هی

 . اعلاػبت هشثَط ثِ هیبًِ، حذاوثش ٍ حذالل هتغیشّب ًیض دس ایي خذٍل اسائِ ؿذُ اػت

 –وَلوَگَسٍف "ّب، آصهَى لجل اص آصهَى سگشػیَى، ثشای ثشسػی ًشهبل ثَدى دادُ

همذاس هؼٌبداسی آصهَى ثشای هتغیشّبی داهٌِ  .( هَسد اػتفبدُ لشاس گشفتK-S)1 "اػویشًَف

ّب بٍت لیوت پیـٌْبدی خشیذ ٍ فشٍؽ ػْبم، خغبی پیؾ ثیٌی ػَد، سؿذ، ثبصدُ داساییتف

                                                 
1- Kolmogorov–Smirnov test  
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دسكذ ٍ حبوی اص ًشهبل  5 ، ثیؾ اصگشدیذٍ اّشم هبلی وِ ثب اػتفبدُ اص سٍؽ خبًؼَى ًشهبل 

 ثَدى آًْب اػت.
 

 پس اس ًزهال ساسی  k-s: ًتایج حاصل اس آسهَى 3جدٍل

پیطٌْادی 

خزید ٍ 

فزٍش 

 سْام

دگی ًمدضًَ

 سْام

خطای 

پیص 

بیٌی 

 سَد

اًداسُ 

 ضزکت

رضد 

 ضزکت

باسدُ 

-دارایی
 ّا

اّزم 

 هالی

 

تؼذاد  84 84 84 84 84 84 84

 هـبّذات
پبساهتشّبی   0.2949 0.077 0.1501 -0.0152 -0.1158 -0.3621 -0.0330

 هیبًگیي
ًشهبل اًحشاف  1.32470 1.02128 0.9759 0.9256 0.96109 0.41025 0.98124

 سهؼیب
 همذاس هغلك 0.034 0.061 0.049 0.031 0.031 0.066 0.043
ثیـتشیي                0.035 0.061 0.029 0.031 0.031 0.040 0.022

 هثجت
اختلاف ّبی  -0.169 -0.043 -0.049 -0.26 -0.031 -0.066 -0.043

 هٌفی
آهبسُ  2.673 0.958 0.769 0.483 0.494 1.039 0.674

 –وَلوَگَسٍف 

 یشًَفاػو
 ػغح هؼٌبداسی 0.148 0.318 0.595 0.974 0.967 0.231 0.753

 ّبی پظٍّؾهٌجغ: یبفتِ
 

 ّای پژٍّصآسهَى فزضیِ

 فشضیِ اكلی پظٍّؾ ػجبست اػت اص:

ٍ ػذم تمبسى ٍ افـبی داٍعلجبًِ اعلاػبت  ثیي ویفیت افـبء هٌفی استجبط هؼٌبداسی»

 «.اعلاػبتی ٍخَد داسد

شضیِ، ثش اػبع هؼیبسّبی ػذم تمبسى اعلاػبتی ٍ ویفیت افـبء دس ایي ثِ هٌظَس آصهَى ایي ف

ّب ثب اػتفبدُ اص پظٍّؾ، ؿؾ فشضیِ فشػی هغشح گشدیذ وِ دس اداهِ ّش وذام اص ایي فشضیِ

 ؿذُ اًذ.هذل سگشػیَى آصهَى 

 آسهَى فزضیِ فزعی اٍل

 فشضیِ فشػی اٍل پظٍّؾ ثذیي كَست اػت:
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ت ٍ داهٌِ تفبٍت لیوت پیـٌْبدی خشیذ ٍ فشٍؽ ػْبم ثیي افـبی داٍعلجبًِ اعلاػب»

 «ٍخَد داسد. هؼٌبداس هٌفیساثغِ 

ثب اػتفبدُ اص هذل سگشػیَى خغی ایي فشضیِ هَسد آصهَى لشاس گشفت وِ ًتبیح آى دس 

 .اسائِ ؿذُ اػت 4خذٍل 
 لًتایج حاصل اس آسهَى فزضیِ فزعی اٍ :4جدٍل

 اداریهعٌ tآهارُ  خطای استاًدارد ضزایب هتغیز

 .7877 .269596 .004861 .001310 افـبی داٍعلجبًِ

 .0122 2.523848 .049364 .124586 اًذاصُ ؿشوت

 ..8921 .135771 .068519 .009303 سؿذ

 .3448 -.944669 .065174 -.061685 ّبثبصدُ داسایی

 .0757 -1.784120 .056090 -.100072 اّشم هبلی

 .4531 -.751500 .002309 -.001735 هبلىیت ًْبدی

 .0131 -2.500429 .635738 -1.589618 همذاس ثبثت

 .F:224259هؼٌبداسی آهبسُ  F  :1.377421آهبسُ 

ضشیت تؼییي: 

032892. 

 1.81287ٍاتؼَى:  -دٍسثیي .009013ؿذُ:  ضشیت تؼییي تؼذیل

 ّبی پظٍّؾهٌجغ: یبفتِ

هؼٌبداسی آى ثشاثش  ؿَد، ضشیت هتغیش هؼتمل ٍهـبّذُ هی 4ّوبًغَس وِ خذٍل 

ثبؿذ وِ حبوی اص ػذم تأثیش هؼٌبداس اهتیبص افـبی داٍعلجبًِ ثش داهٌِ  هی 7877/0ٍ  001/0

تفبٍت لیوت پیـٌْبدی خشیذ ٍ فشٍؽ ػْبم اػت. دس ًتیدِ فشضیِ فشػی اٍل پظٍّؾ سا 

 تَاى پزیشفت. ًوی

اػت وِ،  224/0 ٍ 37/1ٍ ػغح هؼٌبداسی هشثَط ثِ ایي آهبسُ ثشاثش  Fهمذاس آهبسُ 

وِ ّوبى غیشهؼٌبداس ثَدى ول هذل )كفش ثَدى توبم  0Hثیبًگش ایي اػت وِ فشضیِ

ثبؿذ. تَاى سد وشد ٍ هذل سگشػیَى ثشآٍسد ؿذُ، دسول هؼٌبداس ًویضشایت( اػت، سا ًوی

Rضشیت تؼییي )
 2/3اػت وِ ًـبى دٌّذُ ایي اػت وِ 032/0( دس ایي هذل ثشاثش ثب 2

هتغیش ٍاثؼتِ تَػظ هتغیشّبی هؼتمل ٍ وٌتشلی لبثل تَضیح اػت وِ  دسكذ اص تغییشات

 همذاس ون ٍ غیش لبثل لجَلی اػت. 

 آسهَى فزضیِ فزعی دٍم

 فشضیِ فشػی دٍم پظٍّؾ ثذیي كَست اػت:

 «ٍخَد داسد. هثجت ثیي افـبی داٍعلجبًِ اعلاػبت ٍ ًمذؿًَذگی ػْبم ساثغِ هؼٌبداس»
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ایي فشضیِ هَسد آصهَى لشاس گشفت وِ ًتبیح آى دس  ثب اػتفبدُ اص هذل سگشػیَى خغی

 اسائِ ؿذُ اػت. 5خذٍل 
 ًتایج حاصل اس آسهَى فزضیِ فزعی دٍم :5جدٍل

 هعٌاداری tآهارُ  خطای استاًدارد ضزایب هتغیز

 .0000 -4.552944 .001590 -.007240 افـبی داٍعلجبًِ

 .0167 -2.410132 .020832 -.050207 اًذاصُ ؿشوت

 .2848 1.072037 .027970 .029985 سؿذ

 .2329 1.195852 .032028 .038300 ّبثبصدُ داسایی

 .7908 .265595 025256 .006708 اّشم هبلی

 .0403 2.062132 .000983 .002028 هبلىیت ًْبدی

 .0617 1.877136 .266909 .501025 همذاس ثبثت

 .F:001630هؼٌبداسی آهبسُ  F  :3.676228آهبسُ 

ت تؼییي: ضشی

083217. 

 2.560143ٍاتؼَى:  -دٍسثیي .06060581ؿذُ:  ضشیت تؼییي تؼذیل

 ّبی پظٍّؾهٌجغ: یبفتِ

هشثَط ثِ هتغیش هؼتمل اهتیبص  P-Value، ؿَدهلاحظِ هی 5خذٍل دس وِ  گًَِّوبى

ثیي . ثِ ثیبى دیگش، اػتاػت وِ هؼٌبداس  000/0ٍ ثشاثش  0.05اص  ووتشافـبی داٍعلجبًِ 

. هؼٌبداسی ٍخَد داسد هٌفی ی داٍعلجبًِ اعلاػبت ٍ ًمذؿًَذگی ػْبم ساثغِ هؼٌبداسافـب

ّوچٌیي  .ثبؿذٍ ثیبًگش هؼٌبداس ثَدى هذل ولی سگشػیَى هی 001/0دس هذل ثشاثش  Fآهبسُ 

دسكذ اص تغییشات هتغیش ٍاثؼتِ  3/8اػت، یؼٌی  083/0دس ایي هذل ضشیت تؼییي ثشاثش 

 دس هذل لبثل تَضیح اػت.  تَػظ هتغیشّبی ٍاسد ؿذُ

ٍاتؼَى هشثَط ثِ آصهَى خَدّوجؼتگی دس سگشػیَى ًیض ثب تَخِ ثِ خذٍل  -ضشیت دٍسثیي

ٍ حبوی اص ػذم ٍخَد هـىل خَد ّوجؼتگی اػت. ًشهبل ثَدى تَصیغ  56/2ثشاثش  5

ثشا ثشسػی ؿذ وِ ثیبًگش ًشهبل ثَدى  -ّبی هذل ًیض ثب اػتفبدُ اص آهبسُ خبسانثبلیوبًذُ

 ( اػت.241/0ّبی هذل )هؼٌبداسی تَصیغ ثبلیوبًذُ

 آسهَى فزضیِ فزعی سَم

 فشضیِ فشػی ػَم پظٍّؾ ثذیي كَست اػت:

ٍخَد  هٌفی ثیي افـبی داٍعلجبًِ اعلاػبت ٍ خغبی پیؾ ثیٌی ػَد ساثغِ هؼٌبداس»

 «داسد.
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دس ثب اػتفبدُ اص هذل سگشػیَى خغی ایي فشضیِ هَسد آصهَى لشاس گشفت وِ ًتبیح آى 

 اسائِ ؿذُ اػت.  6خذٍل 
 ًتایج حاصل اس آسهَى فزضیِ فزعی سَم :6جدٍل

 هعٌاداری tآهارُ  خطای استاًدارد ضزایب هتغیز

 .6596 .440981 .004764 .002101 افـبی داٍعلجبًِ

 .7098 -.372550 047827 -.017818 اًذاصُ ؿشوت

 .5889 -.541222 .061782 -.033438 سؿذ

 .0007 -3.427255 .078272 -.268258 ّبثبصدُ داسایی

 .0474 1.992608 .062437 .124412 اّشم هبلی

 . 5087 -. 661899 .002166 -.001433 هبلىیت ًْبدی

 ..8497 . 189690 . 665306 .126202 همذاس ثبثت

 . F:000060 هؼٌبداسی آهبسُ  F  :5.092426آهبسُ 

ضشیت تؼییي: 

111695. 

  2.037403ٍاتؼَى:  -دٍسثیي .089761ُ: ؿذ ضشیت تؼییي تؼذیل

 ّبی پظٍّؾهٌجغ: یبفتِ
 

هشثَط ثِ هتغیش هؼتمل اهتیبص  P-Valueؿَد، ، هلاحظِ هی 6خذٍل دس وِ  گًَِّوبى

ثیي ثبؿذ. ثٌبثشایي اػت وِ هؼٌبداس ًوی 6596/0ٍ ثشاثش   0.05افـبی داٍعلجبًِ ثیؾ اص 

هؼٌبداسی  ٌی ػَد ساثغِ هؼٌبداسی ٍخَد ًذاسد.ثیافـبی داٍعلجبًِ اعلاػبت ٍ خغبی پیؾ

ثبؿذ. ٍ ثیبًگش هؼٌبداس ثَدى هذل ولی سگشػیَى هی 00006/0دس هذل ثشاثش  Fآهبسُ 

دسكذ اص تغییشات هتغیش  1/11اػت، یؼٌی  111/0ّوچٌیي دس ایي هذل ضشیت تؼییي ثشاثش 

  .ٍاثؼتِ تَػظ هتغیشّبی ٍاسد ؿذُ دس هذل لبثل تَضیح اػت

 فزضیِ فزعی چْارم آسهَى

 فشضیِ فشػی چْبسم پظٍّؾ ثذیي كَست اػت:

ثیي ستجِ ویفیت افـبء اعلاػبت ٍ داهٌِ تفبٍت لیوت پیـٌْبدی خشیذ ٍ فشٍؽ ػْبم »

 «ٍخَد داسد. هٌفی ساثغِ هؼٌبداس

ثب اػتفبدُ اص هذل سگشػیَى خغی ایي فشضیِ هَسد آصهَى لشاس گشفت وِ ًتبیح آى دس 

 ت.ػاسائِ ؿذُ ا 7خذٍل 
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 ًتایج حاصل اس آسهَى فزضیِ فزعی چْارم :7جدٍل

 هعٌاداری tآهارُ  خطای استاًدارد ضزایب هتغیز

 . 8524 . 186310 . 003152 . 000587 ستجِ ویفیت افـبء

 .0126 2.514792 . 049345 .124092 اًذاصُ ؿشوت

 .8942 .133077 .068549 .009122 سؿذ

 .3596 -.917805 .065329 -.059959 ّبثبصدُ داسایی

 .0755 -1.784841 .056204 -.100316 اّشم هبلی

 .4524 -.752675 .002309 -.001738 هبلىیت ًْبدی

 .0135 -2.487612 . 626709 -1.559008 همذاس ثبثت

 .F:226913هؼٌبداسی آهبسُ   F :1.370951آهبسُ 

ضشیت تؼییي: 

032742. 

 1.813135ٍاتؼَى:  -یيدٍسث .008859ؿذُ:  ضشیت تؼییي تؼذیل

 ّبی پظٍّؾهٌجغ: یبفتِ
 

ؿَد، ضشیت هتغیش هؼتمل ٍ هؼٌبداسی آى ثشاثش هـبّذُ هی 7ّوبًغَس وِ خذٍل 

ثبؿذ وِ حبوی اص ػذم تأثیش هؼٌبداس ستجِ ویفیت افـبء اعلاػبت ثش  هی 852/0ٍ  0005/0

ِ فشػی چْبسم داهٌِ تفبٍت لیوت پیـٌْبدی خشیذ ٍ فشٍؽ ػْبم اػت. دس ًتیدِ فشضی

-دسكذ هی 5ٍ ثیؾ اص  226/0ثشاثش  Fتَاى پزیشفت. همذاس هؼٌبداسی آهبسُ پظٍّؾ سا ًوی
  .سگشػیَى اػت ى هذل ولیثبؿذ وِ حبوی اص هؼٌبداس ًجَد

 آسهَى فزضیِ فزعی پٌجن

 فشضیِ فشػی پٌدن پظٍّؾ ثذیي كَست اػت:

 «ٍخَد داسد. هٌفی هؼٌبداس ثیي ستجِ ویفیت افـبء اعلاػبت ٍ ًمذؿًَذگی ػْبم ساثغِ»

ثب اػتفبدُ اص هذل سگشػیَى خغی ایي فشضیِ هَسد آصهَى لشاس گشفت وِ ًتبیح آى دس 

 ت.اسائِ ؿذُ اػ 8 خذٍل
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 پٌجنًتایج حاصل اس آسهَى فزضیِ فزعی  :8جدٍل

 هعٌاداری tآهارُ  خطای استاًدارد ضزایب هتغیز

 .0000 -4.792890 .001045 -.005010 ستجِ ویفیت افـبء

 .0139 -2.477277 .020864 -.051687 اًذاصُ ؿشوت

 .2865 1.068201 .027803 .029699 سؿذ

 .1855 1.327906 .032270 .042852 ّبثبصدُ داسایی

 ..8029 .249906 .025176 .006292 اّشم هبلی

 .0333 2.141198 .000978 .002049 هبلىیت ًْبدی

 .0635 1.864476 .261878 .488266 همذاس ثبثت

 .F:000450هؼٌبداسی آهبسُ   F :4.232232آهبسُ 

ضشیت تؼییي: 

094613. 

 2.580924ٍاتؼَى:  -دٍسثیي . 072257ؿذُ: ضشیت تؼییي تؼذیل

 ّبی پظٍّؾهٌجغ: یبفتِ
 

هشثَط ثِ هتغیش هؼتمل ستجِ  P-Valueؿَد، ، هلاحظِ هی 8خذٍل دس وِ  گًَِّوبى

ٍ هؼٌبداس اػت. ثٌبثشایي فشضیِ فشػی  000/0ٍ ثشاثش  0.005ص ویفیت افـبء اعلاػبت ووتش ا

ٍ ًمذؿًَذگی ستجِ ویفیت افـبء اعلاػبت ثیي . ثِ ثیبى دیگش، سا ًوی تَاى سد ًوَدپٌدن 

ٍ ثیبًگش هؼٌبداس  0004/0ًیض ثشاثش  F. هؼٌبداسی آهبسُ ٍخَد داسد هٌفی ػْبم ساثغِ هؼٌبداس

اػت،  094/0چٌیي دس ایي هذل ضشیت تؼییي ثشاثش ثبؿذ. ّوثَدى هذل ولی سگشػیَى هی

دسكذ اص تغییشات هتغیش ٍاثؼتِ تَػظ هتغیشّبی ٍاسد ؿذُ دس هذل لبثل تَضیح  9.4یؼٌی 

 اػت. 

ٍاتؼَى هشثَط ثِ آصهَى خَدّوجؼتگی دس سگشػیَى ًیض ثب تَخِ ثِ  -ضشیت دٍسثیي

 ػت.ٍ حبوی اص ػذم ٍخَد هـىل خَد ّوجؼتگی ا 58/2ثشاثش  8خذٍل 

 آسهَى فزضیِ فزعی ضطن

 فشضیِ فشػی ؿـن پظٍّؾ ثذیي كَست اػت:

ٍخَد  هٌفی ثیي ستجِ ویفیت افـبء اعلاػبت ٍ خغبی پیؾ ثیٌی ػَد ساثغِ هؼٌبداس»

 «داسد.

ثب اػتفبدُ اص هذل سگشػیَى خغی ایي فشضیِ هَسد آصهَى لشاس گشفت وِ ًتبیح آى دس 

 ت.اسائِ ؿذُ اػ 9خذٍل 
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 صل اس آسهَى فزضیِ فزعی ضطنًتایج حا :9جدٍل

 هعٌاداری tآهارُ  خطای استاًدارد ضزایب هتغیز

 .3978 . 847078 .003010 .002550 ستجِ ویفیت افـبء

 .7571 -.309650 .04771 -.01477 اًذاصُ ؿشوت

 .5992 -.526254 .061866 -.032558 سؿذ

 .0005 -3.529276 .078862 -.278327 ّبثبصدُ داسایی

 .0453 2.012611 .062420 .125628 هبلیاّشم 

 .4925 -.687379 .002161 -.001485 هبلىیت ًْبدی

 .9596 .050698 .647326 .032818 همذاس ثبثت

 .F:000046هؼٌبداسی آهبسُ  F  :5.207282آهبسُ 

ضشیت تؼییي: 

113927. 

 2.041624ٍاتؼَى:  -دٍسثیي .092048ؿذُ:  ضشیت تؼییي تؼذیل

 ّبی پظٍّؾِهٌجغ: یبفت
 

هشثَط ثِ هتغیش هؼتمل ستجِ  P-Valueؿَد، ، هلاحظِ هی 9خذٍل دس وِ  گًَِّوبى

ثبؿذ. ثٌبثشایي  اػت وِ هؼٌبداس ًوی 3978/0شاثش  ٍ ث 0.05ویفیت افـبء اعلاػبت ثیؾ اص 

ثیي افـبی داٍعلجبًِ اعلاػبت ٍ خغبی ؿَد. ثِ ثیبى دیگش، فشضیِ فشػی ؿـن پزیشفتِ ًوی

ٍ  00004/0دس هذل ثشاثش  Fهؼٌبداسی آهبسُ  ٌی ػَد ساثغِ هؼٌبداسی ٍخَد ًذاسد.ثیپیؾ

ثبؿذ. ّوچٌیي دس ایي هذل ضشیت تؼییي ثیبًگش هؼٌبداس ثَدى هذل ولی سگشػیَى هی

دسكذ اص تغییشات هتغیش ٍاثؼتِ تَػظ هتغیشّبی ٍاسد ؿذُ  3/11اػت، یؼٌی  113/0ثشاثش

 دس هذل لبثل تَضیح اػت. 

ٍاتؼَى هشثَط ثِ آصهَى خَدّوجؼتگی دس سگشػیَى ًیض ثب تَخِ ثِ  -ٍسثیيضشیت د

 ٍ حبوی اص ػذم ٍخَد هـىل خَد ّوجؼتگی اػت 04/2ثشاثش  9خذٍل 
 

 ٍ ًتیجِ گیزی بحث

 افـب ّبؿشوت وِ اعلاػبتی ویفیت وِ ثَد پشػؾ ایي ثِ پبػخ پظٍّؾ ایي ّذف

 ثْبداس اٍساق ثَسع ّبیشوتؿ دس اعلاػبتی تمبسى ػذم ثش تأثیشی چِ وٌٌذ،هی

 هؼیبس اص اػتفبدُ ثب ،پظٍّؾ ّبیػؤال ثِ دادى پبػخ ثشای ساػتب ایي دس داسد. تْشاى

 ؿذ تذٍیي فشػی فشضیِ ؿؾ اعلاػبت افـب ویفیت ستجِ ٍ اعلاػبت داٍعلجبًِ افـبی

 اػت: ریل ؿشح ثِ ًتبیح خلاكِ
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ص افـبی داٍعلجبًِ اعلاػبت ٍ داهٌِ فشضیِ فشػی اٍل ایي پظٍّؾ ثِ ثشسػی ساثغِ ثیي اهتیب

تفبٍت لیوت پیـٌْبدی خشیذ ٍ فشٍؽ ػْبم اختلبف داؿت. ثب تَخِ ثِ ًتبیح سگشػیَى، 

ثَد وِ حبوی اص ػذم  7877/0هؼٌبداسی ضشیت هشثَط ثِ هتغیش هؼتمل افـب اعلاػبت ثشاثش 

 گیشدتأییذ لشاس ًویاستجبط هؼٌبداس ثیي ایي دٍ هتغیش اػت. دس ًتیدِ فشضیِ فشػی اٍل هَسد 

( ّوشاػتب اػت ٍ ثب ًتبیح گبئَ ٍ 2010ی پظٍّؾ خَاخَی ٍ ػلیضادُ علاتپِ )وِ ثب ًتیدِ

 ( هغبیشت داسد.2015طٍ )

ٍ اهتیبص افـبی داٍعلجبًِ اعلاػبت فشضیِ فشػی دٍم پظٍّؾ ثِ ثشسػی ساثغِ ثیي 

یت هتغیش هؼتمل اختلبف داؿت. ضشًمذؿًَذگی ػْبم ثب هؼیبس تؼذاد دفؼبت هؼبهلات 

( ثَد. دس ًتیدِ فشضیِ فشػی دٍم 000/0اهتیبص افـب دس ایي آصهَى هٌفی ٍ هؼٌبداس )ثشاثش 

ؿَد. لاصم ثِ روش اػت پیؾ فشم اٍلیِ دسثبسُ ساثغِ افـب اعلاػبت ٍ هَسد لجَل ٍالغ هی

ف ثبؿذ وِ ًتبیح آصهَى خلاًمذؿًَذگی ػْبم، ٍخَد یه ساثغِ هثجت ثیي ایي دٍ هتغیش هی

تَاًذ ًبوبسایی حتی دس ػغح ایي اهش سا ثبثت وشد. یىی اص دلایل احتوبلی ایي هؼألِ هی

ّبیی وِ دس ساثغِ ثب وبسایی ثبصاس ثَسع ضؼیف ثبصاس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى ثبؿذ. پظٍّؾ

 وٌذ.، ًبوبسایی آى سا تأییذ هیاػتاٍساق ثْبداس تْشاى اًدبم گشفتِ 

ٍ اهتیبص افـبی داٍعلجبًِ اعلاػبت ِ ثشسػی ساثغِ ثیي فشضیِ فشػی ػَم پظٍّؾ ث

اختلبف داؿت. ثب تَخِ ثِ آصهَى سگشػیَى ٍ هؼٌبداسی ضشایت، خغبی پیؾ ثیٌی ػَد 

ٍ خغبی ایي فشضیِ پزیشفتِ ًـذُ ٍ ساثغِ هؼٌبداسی ثیي اهتیبص افـبی داٍعلجبًِ اعلاػبت 

 پیؾ ثیٌی ػَد هـبّذُ ًـذ.

ّؾ ثِ ثشسػی ساثغِ ثیي ستجِ افـبی داٍعلجبًِ اعلاػبت ٍ فشضیِ فشػی چْبسم ایي پظٍ

داهٌِ تفبٍت لیوت پیـٌْبدی خشیذ ٍ فشٍؽ ػْبم اختلبف داؿت. ثب تَخِ ثِ ًتبیح 

ثَد وِ  003/0هؼٌبداسی ضشیت هشثَط ثِ هتغیش هؼتمل افـب اعلاػبت ثشاثش سگشػیَى، 

یدِ فشضیِ فشػی چْبسم هَسد حبوی اص ػذم استجبط هؼٌبداس ثیي ایي دٍ هتغیش اػت. دس ًت

 گیشد.تأییذ لشاس ًوی

ٍ ًمذؿًَذگی ػْبم ستجِ افـب اعلاػبت فشضیِ فشػی پٌدن پظٍّؾ ثِ ثشسػی ساثغِ ثیي 

اختلبف داؿت. ضشیت هتغیش هؼتمل  ستجِ افـب دس ایي آصهَى هٌفی ٍ هؼٌبداس )ثشاثش 

َد. ایي ًتیدِ هـبثِ ثب ؿ( ثَد. دس ًتیدِ فشضیِ فشػی چْبسم هَسد لجَل ٍالغ هی000/0

 ًتیدِ فشضیِ فشػی دٍم ثَد.



 

 

 

 

 

 
   ... بزرسی تأثیز کیفیت افطا ٍ افطای داٍطلباًِ اطلاعات بز      

 
 

225 

ٍ خغبی ستجِ افـب اعلاػبت دس ًْبیت فشضیِ فشػی ؿـن پظٍّؾ ثِ ثشسػی ساثغِ ثیي 

اختلبف داؿت. ثب تَخِ ثِ آصهَى سگشػیَى ٍ هؼٌبداسی ضشایت، ایي پیؾ ثیٌی ػَد 

ٍ خغبی پیؾ ثیٌی ػَد ت فشضیِ ًیض پزیشفتِ ًـذُ ٍ ساثغِ هؼٌبداسی ثیي ستجِ افـب اعلاػب

. اص آى خب وِ دس ساثغِ ثیي ویفیت افـب ٍ ػذم تمبسى اعلاػبتی ثب ؿیَُ ی ًگشدیذ هـبّذُ

هحبػجبتی فَق هغبلؼبت هـبثْی كَست ًگشفتِ اػت، دس ًتیدِ همبیؼِ ی ثب ػبیش پظٍّؾ 

 ّب اهىبى پزیش ًیؼت.

ستجِ ویفیت افـب اعلاػبت ًـبى اهتیبص افـبی داٍعلجبًِ ٍ همبیؼِ ًتبیح حبكل اص دٍ هتغیش 

اًذ. اثش ّش ش ٍاثؼتِ دس ایي پظٍّؾ داؿتِیدّذ، ایي دٍ هتغیش تأثیشات یىؼبًی ثش ػِ هتغهی

ثیٌی ػَد هثجت خغبی پیؾدٍ هتغیش ثش ًمذؿًَذگی ػْبم هؼىَع ٍ هؼٌبداس ٍ اثش آًْب ثش 

دی خشیذ ٍ فشٍؽ هثجت اػت. اثش ایي دٍ هتغیش ثش داهٌِ تفبٍت لیوت پیـٌْب ٍ غیشهؼٌبداس

ثِ  ّب ؿشوتثب تَخِ ثِ ًتبیح حبكلِ، ثبیذ اعلاػبت هٌتـشُ اص عشف . اهب غیش هؼٌبداس اػت

ی دس گزاسِ یػشهبهیل ثیـتشی ثِ  گزاساىِ یػشهبكَست ؿفبفی اسائِ گشدًذ تب اص ایي عشیك 

ثشای  ّباٍساق ثْبداس داؿتِ ثبؿٌذ. ثذیي خْت ًمؾ ػبصهبى ثَسع دس هلضم وشدى ؿشوت

تش اص ػَی وٌذ. ّن چٌیي لَاًیٌی خذیاسائِ اعلاػبت ؿفبف ثیؾ اص پیؾ اّویت پیذا هی

گزاساى ًیض ثبیذ دس ّب ایدبد گشدد. ػشهبیِتش ؿشوتتش ٍ دلیكسػبًی ػشیغدٍلت خْت اعلاع

داخلی ؿشوت ثِ اعلاػبت خبسج اص ؿشوت  ّبی هبلی ٍ اعلاػبتوٌبس اّویت دادى ثِ كَست

 ّبی خَد هذًظش لشاس دٌّذ.ت فشاٍاًی لبئل ثبؿٌذ ٍ ایي اعلاػبت سا دس تحلیلًیض اّوی
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