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سًد  محتًای اطلاعاتيبزرسي تاثيز سطًح محافظٍ کاری گشارضُای مالي بز

ضزکتُای پذیزفتٍ ضدٌ در بًرس ايراق بُادار تُزان حسابداری  

 

 

  مقدمٍ 
اكضایؾ آگبّی ًؼجت ثِ ًوؾ ٍ تأثیش سٍیِ ّبی حؼبثذاسی ثش سٍیذادّبی هبلی ٍ اًلاػبت 

حؼبثذاسی هَخت ؿذُ اػت تب تلاؽ ّبی خذّی تشی خْت تـخیق ػَاهل هشثَى ٍ ًحَُ ی 

 .تأثیش آى ّب ثش اًلاػبت هبلی ٍ ثبصاس ػشهبیِ ثِ ػول آیذ

ًیلی اًلاػبت حؼبثذاسی ػبثوِ ای دیشیٌِ دس هحبكظِ ًبسی ثِ ػٌَاى یٌی اص ٍیظگی ّبی 

ٍ حذاهل اص اثتذای هشى ثیؼتن تبًٌَى، ًیلیتی چـوگیش ٍ ؿبلت  حؼبثذاسی داسد ًِ ثِ ًظش ٍاتض

تَخِ پیَػتِ ٍ هؼتوش ثِ هلَْم هضثَس ٍ . دس ػشكِ حؼبثذاسی ٍ گضاسؿگشی هبلی ثَدُ اػت

هی تَاًذ ًـبى دٌّذُ آى ثبؿذ ًِ اّویت دادى ثِ آى دس تذٍیي اػتبًذاسدّبی حؼبثذاسی، 

. ثٌبسگیشی ٍ اػوبل سٍیِ ّبی هحبكظِ ًبساًِ اص ٍیظگی كضًٍی هٌبكغ ثش هخبسج ثشخَسداس اػت

هی ؿَد،  ٍ هذت ّبػت ًِ ثش ًوّی ًشدى ٍیظگی ّبی ًیلی اًلاػبت حؼبثذاسی تأًیذ ؿذُ

كظِ ًبسی اًدبم اهب تبًٌَى ًَؿؾ چٌذاًی ثشای ثشسػی هٌبكغ ٍ هوبس حبكل اص اػوبل هحب

 [.5]ًگشدیذُ اػت
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هؼوَلاً ّشچِ ًیلیت . هیضاى دهت اًلاػبت هی تَاًذ ثش تلوین گیشی ٍ پیؾ ثیٌی تأثیش گزاسد

ػلاٍُ ثش ایي . پیؾ ثیٌی ٍ تلوین گیشی ّب، ثْتش اًدبم هی گیشد ٍ دهت اًلاػبت ثبلا ثبؿذ،

ـتش ثیي هذیشاى ٍ ػشهبیِ ًیلیت ثبلای اًلاػبت ٍ هتوبسى ثَدى اًلاػبت هَخت ّوبٌّگی ثی

ّشچِ ػذم توبسى اًلاػبتی ثیي . تلویوبت ػشهبیِ گزاسی هی ؿَد گزاساى دس خلَف

ػشهبیِ گزاساى اًتظبس ثبصدُ ثیـتشی اص ػشهبیِ گزاسی  ،هذیشاى ٍ ػشهبیِ گزاساى ثیـتش ثبؿذ

ًِ ایي هذس ػَد ثِ ػٌَاى ًتیدِ ًْبیی كشآیٌذ حؼبثذاسی ٍ اكلی تشیي هٌجغ اًلاػبتی، . داسًذ

تأثیش سٍیِ  هوٌي اػت تحت هَسد تَخِ ٍ تأًیذ اػتلبدُ ًٌٌذگبى اًلاػبت حؼبثذاسی اػت،

 .ّبی حؼبثذاسی، اًتخبثی هذیشیت اًذاصُ گیشی ؿَد

دسحبلیٌِ اًثش حؼبثذاساى ٍخَد هحبكظِ ًبسی سا هجَل داسًذ ٍلی تبًٌَى تؼشیق خبهؼی اص 

  ؼشیق دس ادثیبت حؼبثذاسی ثشای هحبكظِ ًبسیدًٍَع ت. هحبكظِ ًبسی اسائِ ًگشدیذُ اػت

اٍلی، ٍخَد خبًجذاسی دس اسائِ ًوتش اص ٍاهغ اسصؽ دكتشی ػْبم ًؼجت ثِ اسصؽ . هٌشح اػت

هیلادی ػٌَاى ؿذ ًِ هؼشف هحبكظِ ًبسی  5991ثبصاس آى ًِ تَػي كلتؼبم ٍاٍلؼَى دس ػبل 

) اسصؽ دكتشی هؼیبس ًؼجت اسصؽ ثبصاس ثِ اص دیذگبُ تشاصًبهِ ای ثَدُ ٍ
 

 
ًیض ثشگشكتِ (   

توبیل ثِ ػشػت ثخـیذى دسؿٌبػبیی صیبى ّب ٍ ثِ تؼَین اًذاختي  اصّویي تؼشیق اػت ٍدٍهی،

ؿٌبػبیی ػَدّب ًِ هؼشف هحبكظِ ًبسی اص دیذگبُ ػَد صیبًی اػت ٍ ثش ّویي اػبع ثبػَدس 

 [.4]سا هؼشكی ًوَدهیلادی هؼیبس ػذم توبسى صهبًی 5991ػبل 

ًلی  ثب تَخِ ثِ هلَْم هحبكظِ ًبسی، حؼبثذاسی ثبیذ اص یي ػَ ًوتشیي اسصؽ هوٌي  ثِ ًَس

سا ثشای داسائی ّب ٍ دسآهذّب ٍ اص ػَی دیگش ثیـتشیي اسصؽ هوٌي سا ثشای ثذّی ّب ٍ ّضیٌِ ّب 

گضاسؽ ًٌذ ّوچٌیي ّضیٌِ ّب سا دس صٍدتشیي صهبى هوٌي ٍ دسآهذّب سا دس دیشتشیي صهبى 

دس حؼبة ّب هٌظَس ًوبیذ ثِ ایي تشتیت خبلق داسائی ّب ًوتش اص هیوت  هوٌي ؿٌبػبیی ٍ

خبسی اسصؽ گزاسی ٍ هٌدشثِ اًتخبة ًوتشیي هجلؾ هوٌي اص هیبى هجبلؾ هَخَد هی گشدد اص 

ایي سٍ، تؼجیش ٍ تلؼیش اًلاػبت گضاسؽ ّبی هبلی هجتٌی ثش سٍیِ ّبی هحبكظِ ًبساًِ ثشای آگبُ 
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ًٍبسی هؤثش  دس ٍاهغ ٍاتضهحبكظِ ًبسی سا ػبص. هـٌل خَاّذ ثَدًٌٌذگبى ّن  تشیي اػتلبدُ

دس هشاسدادّبی ثیي ؿشًت ٍ اػتجبس دٌّذگبى ٍ ػْبهذاساى هی داًذ ًِ اص اػتجبسدٌّذگبى ٍ 

سیـِ هحبكظِ ( 3002)ٍاتض .ػْبهذاساى دس هوبثل كشكت ًلجی ّبی هذیشیت هحبكظت هی ًٌذ

تجییي ػجبست  چْبسی ػٌَاى هی ًٌذ ًِ دس هبلت دلایل اهتلبد ًبسی سا دس گضاسؿْبی هبلی،

-2تلؼیش دػبٍی هوبیی هحبكظِ ًبسی – 3 تلؼیش هشاسدادی هحبكظِ ًبسی - 5 :اػت اص

تلؼیش هبلیبتی هحبكظِ ًبسی ؛ ٍ ثیـتشیي ًیبص ثشای  -4تلؼیشهبًًَگزاسی هحبكظِ ًبسی 

 [.53]حؼبثذاسی هحبكظِ ًبساًِ اص ًوؾ هشاسدادی حؼبثذاسی ػشچـوِ هی گیشد

ػٌَح هحبكظِ ًبسی تأثیش : ًِ اػتحبهشدس پی پبػخگَیی ثِ ایي ػؤال  پظٍّؾپغ دس

 ؟چگًَِ اػتگضاسؽ ّبی هبلی ثش هحتَای اًلاػبتی ػَد حؼبثذاسی 

 پژيَص پيطيىٍ ی

ثب ثشسػی تأثیش هحبكظِ ًبسی ثش ًیلیت ػَد ٍ ثبصدُ ػْبم دس ؿشًت ( 5231)هْذی ػذیذی 

ثِ ایي ًتیدِ سػیذ  5234الی5213ّبی پزیشكتِ ؿذُ دس ثَسع اٍسام ثْبداس تْشاى ًی ػبلْبی

ًِ ثذٍى تـییش دس ثشآٍسدّب ٍسٍؽ ّب هی تَاى ثب تـییش ػشهبیِ گزاسی دس داسایی ّب ٍ ثب 

ثٌبسگیشی سٍیِ ّبی هحبكظِ ًبساًِ یٌٌَاخت ثشای ثجت ٍ گضاسؽ داسایی ّب، ػَد سا تـییش داد 

ٍایي تـییش ًبپبیذاس اػت هگش ایٌٌِ تـییش ػشهبیِ گزاسی دس دٍسُ ّبی ثؼذی دس حذ هٌبػجی 

 .[2]اًدبم گیشد ًِ اثش هتوبثل سٍیِ ّبی هحبكظِ ًبساًِ سا خٌثی ًٌذ

آًْب ثِ . ثِ ثشسػی تأثیش هحبكظِ ًبسی ثش پبیذاسی ػَد پشداختٌذ( 5233)ٍ ّوٌبساى هـبیخثیتب 

ایي ًتیدِ سػیذًذ ًِ ثب اكضایؾ هحبكظِ ًبسی حؼبثذاسی دس ؿشًت ّبی پزیشكتِ ؿذُ دس 

هحون ًؼجت ثِ  پظٍّؾدسایي  ٍ.ثَسع اٍسام ثْبداس تْشاى، تَصیغ ػَد ػْبم ًبّؾ هی یبثذ

د ّوضهبى ثب اكضایؾ هیضاى هحبكظِ ًبسی حؼبثذاسی سد یب پزیشؽ ایي كشهیِ ًِ پبیذاسی ػَ

 .[5]ًبّؾ خَاّذ یبكت، اظْبسًظشی ًٌوَدُ اػت
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ثِ ثشسػی هحبكظِ ًبسی دس ػَد حؼبثذاسی ٍ ساثٌِ آى ثب اهلام ( 5233)ٌبساىهْشاًی ٍ ّو

هشتجِ ًؼجت ثِ ثبصدُ هٌلی ػْبم  2633ًِ ػَد حؼبثذاسی حذٍد دسیبكتٌذ تؼْذی پشداختٌذ ٍ 

دسكذ اص ػذم توبسى صهبًی دس ػَد حؼبثذاسی  13ش اص ثبصدُ هثجت ػْبم اػت ٍ حذٍد حؼبع ت

 .[3]تَػي اهلام تؼْذی تَهیح دادُ هی ؿَد

تبثیش هحبكظِ ًبسی ثش هحتَای اًلاػبتی ػبیذات حؼبثذاسی دس گضاسؿگشی ( 5239)خبًلاسی

ثشسػی  5231الی  5230هبلی ؿشًت ّبی پزیشكتِ دس ثَسع اٍسام ثْبداس تْشاى ثیي ػبل ّبی 

 ٍ هحتَای اًلاػبتی ػبیذات( 5991)هحبكظِ ًبسی ثب اػتلبدُ اص هذل ثبػَ پظٍّؾدس ایي . ًوَد

ثیبًگش ٍخَد  پظٍّؾًتبیح . هحبػجِ ؿذُ اػت( 5995)حؼبثذاسی ثِ سٍؽ ایؼتَى ٍ ّشیغ

.[3]ساثٌِ ؿیشخٌی ثیي هحتَای اًلاػبتی ػبیذات حؼبثذاسی ٍ هحبكظِ ًبسی هی ثبؿذ

خارجي ُایپژيَط

هشثَى )ثِ ثشسػی ساثٌِ ثیي هحبكظِ ًبسی ٍ هحتَای اًلاػبتی (  3003) ثلچٌشداى ٍ هٌْشام

آًْب هحبكظِ ًبسی سا ثِ كَست خبًجذاسی سٍ ثِ پبئیي دس اسصؽ ّبی . پشداختٌذ(ثَدى اًلاػبت 

ٍ ( 3003)گ دكتشی ٍ ػذم توبسى صهبًی ػَدّب ثب اػتلبدُ اص سٍیٌشد ثؼي دادُ ؿذُ پٌوي ٍ طاً

ًِ ًؼجت دادى هحتَای اًلاػبتی كؼَدی ثش  دسیبكتٌذآًْب . اًذاصُ گیشی ًشدًذ( 5991)ثبػَ

 .[1]هحبكظِ ًبسی كؼَدی دس حؼبثذاسی هؼوَلاًِ ًیؼت

ی سا دس ثَسع اٍسام ثْبداس آتي ثشای دٍسُ پظٍّـ(3009)غدیویتشیَع، آًؼتیغ ٍ ًیگبًی

خْت ثشسػی اثشات هحبكظِ ًبسی گضاسؿْبی هبلی ثش هحتَای اًلاػبتی ػَد  3002–5939

آًبى ًـبى داد ًِ یي ساثٌِ ؿیش  ْبیپظٍّـًتبیح . حؼبثذاسی ؿشًتْبی یًَبى اًدبم دادًذ

  .[50]خٌی هیبى هحبكظِ ًبسی ٍ هحتَای اًلاػبتی ػَد حؼبثذاسی ٍخَد داسد

ًوهؾ هحبكظهِ ًهبسی حؼهبثذاسی دس هشثهَى      ی ثهِ ثشسػهی   پظٍّـدس ( 3009) ثٌذی ٍ ّوٌبساى

آًْب ػلاٍُ ثش هٌبثوت ثب ثیبًیِ  پظٍّؾًتبیح . ثَدى ٍ هبثل اػتوبد ثَدى ػَدّبی خبسی، پشداختٌذ
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ثیبًگش ایي ثَد ًِ هحبكظِ ًهبسی دس حؼهبثذاسی هبثهل اػتوهبد ثهَدى ػهَد        SFAC 3ی ؿوبسُ 

 .[3]خبسی سا كذای هشثَى ثَدى آى هی ًٌذ

   پژيَصفزضيٍ َای  
 :ػجبستٌذ اص  پظٍّؾكشهیِ ّبی ایي      

 .هحتَای اًلاػبتی ػَدحؼبثذاسی تأثیشداسدػٌَح هحبكظِ ًبسی گضاسؽ ّبی هبلی ثش (5

 .ػٌَح هحبكظِ ًبسی گضاسؽ ّبی هبلی  ثش هیوت ػْبم تأثیش داسد (3

 پژيَصريش ضىاسي 
 ایي پظٍّؾ دس پی ثشسػی اثش ػٌَح هحبكظِ ًبسی گضاسؽ ّبی هبلی ثش هحتَای اًلاػبتی  

ثِ دلیل  پظٍّؾثٌبثشایي ایي . ؿشًت ّبی پزیشكتِ ؿذُ دس ثَسع اٍسام ثْبداس تْشاى هی ثبؿذ

ٍ اص ایٌٌِ ًتبیح آى ثِ حل یي هـٌل یب هَهَع خبف هی پشداصد اص لحبٍ ّذف ًبسثشدی 

ػلّی پغ  اًدبم ًبس ی هؼتول یب ػلت هبثل دػتٌبسی ًوی ثبؿٌذ اص لحبٍ سٍؽهتـیشّب آًدبئیٌِ

 . اص ٍهَع هی ثبؿذ

 پژيَصريش گزدآيری اطلاعات ي دادٌ َای  .5
ثِ هٌظَس گشدآٍسی اًلاػبت اص سٍؽ ًتبثخبًِ ای اص ًَع اػٌبدی اػتلبدُ  پظٍّؾدس ایي 

ًی ًظشی آى اص ًشین ٍ هجب ؾپظٍّخْت ادثیبت ي گًَِ ًِ اًلاػبت  هَسد ًیبص ثذی. گشدیذ

ًیبص  هدلات ٍ هوبلات هؼتجش ٍ پبیبى ًبهِ ّب ٍ اًلاػبت ٍ دادُ ّبی آهبسی هَسدًتبثخبًِ ّب، 

ؿذُ ًشین هٌبثغ ػبصهبى ثَسع اٍسام ثْبداس تْشاى گشدآٍسی خْت آصهَى كشهیِ ّب ًیض اص

 .اػت

  جامعٍ ي ومًوٍ آماری .3
پزیشكتِ دس ثَسع اٍسام ثْبداس تْشاى اػت، ًِ خبهؼِ آهبسی ایي پظٍّؾ، ًلیِ ؿشًت ّبی 

 :اًتخبة ًوًَِ ّب ثب تَخِ ثِ هؼیبسّبی صیش ثَدُ اػت 

 .دس ثَسع حوَس داؿتِ ثبؿٌذ 5233الی  5231اص ػبل  (5
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 .اػلٌذ ختن ؿَد 39ػبل هبلی ؿشًت ثِ   (3

 .تـییش ػبل هبلی ًذادُ ثبؿذ 5233الی  5231ؿشًت ثیي ػبلْبی  (2

 .ٍهلِ ػولیبتی ًذاؿتِ ثبؿذ 5233الی  5231ؿشًت ثیي ػبل ّبی  (4

 .هبُ ٍهلِ هؼبهلاتی ثِ ًَس هتَالی ًذاؿتِ ثبؿذ 4ؿشًت ثیؾ اص  (1

ؿشًت ّبی ػشهبیِ گزاسی، ٍاػٌِ گشی هبلی، ؿشًت ّبی ّلذیٌگ، ثبًي ّبٍ  (3

                     .لیضیٌگ ّب ثِ ػجت هبّیت خبف كؼبلیت ؿبى حزف ؿذُ اًذ

ثشتشاصًبهِ، كَستحؼبة ػَد ٍ صیبى ٍ كَست خشیبى ٍخِ ًوذ ًِ گضاسؿْبی هبلی هـتول 

گضاسؿْبیی ًِ ثٌَس  تَػي ؿشًت ثِ ثَسع اسائِ گشدیذُ هَسد ًظش ثَدُ اػت، ثٌبثشایي

 90ثش اػبع هؼیبسّبی كَم ًوًَِ آهبسی پظٍّؾ ) ًبهق اسػبل ؿذُ هلاى هشاس ًوی گیشد

 (.ؿشًت سا دس ثش هی گیشد

 : پژيَصمتغيزَای  تبييه

 ػٌَح هحبكظِ ًبسی گضاسؽ ّبی هبلی:  متغيز مستقل

 هحتَای اًلاػبتی ػَد حؼبثذاسی، هیوت ػْبم :  متغيزَای يابستٍ

 اًذاصُ ؿشًت، سیؼي ػیؼتوبتیي:  متغيزَای کىتزلي

ٍاًٌـی اػت احتیبى آهیض ًِ دس ؿشایي ًجَد اًویٌبى ثٌبسگشكتِ هی ؿَد ٍ :  محافظٍ کاری

هی ًَؿذ ًـبى دّذ ًِ ًجَد اًویٌبى ٍ سیؼي راتی دس ٍهؼیت ؿشًت ثوذس ًبكی هٌشح 

 :ؿبخق هحبكظِ ًبسی ثش اػبع هذل گیَلی ٍ ّبیي ثشاثش اػت ثب .ؿذُ اػت
  
ؿبخق هحبكظِ ًبسی           

  اػتْلاى ػَد خبلق هجل اص اهلام ؿیش هتشهجِ  خشیبى ّبی ًوذی حبكل اص ػولیبت

خوغ داسایی ّب دس اٍل دٍسُ
 

خْت تؼییي ( 3000)پغ اص اًذاصُ گیشی ؿبخق هحبكظِ ًبسی ثب اػتلبدُ اص هذل گیَلی ٍّبیي

خق پغ اص هشتت ًوَدى هـبّذات هشثَى ثِ  ؿب( پبییي، هتَػي ٍ ثبلا)ػٌَح هحبكظِ ًبسی 

هحبكظِ ًبسی ثلَست كؼَدی، دس هشحلِ اٍل ثذلیل پشت ثَدى هوبدیش هَخَد دس اثتذا ٍ 
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اص ایي هـبّذات حزف گشدیذُ اػت ٍ ػپغ خْت سػبیت كَاكل ثیي % 561اًتْبی هـبّذات 

حزف ٍ ( هٌبًن خبًؼتشی)اص هـبّذات هشثَى ثِ ثیي كَاكل هحبكظِ ًبسی % 3ػٌَح 

دسكذی توؼین گشدیذُ ًِ  25هحبكظِ ًبسی ثِ ػِ ػٌح دسًْبیت هـبّذات ثشاػبع ػٌَح 

هحبكظِ ًبسی پبییي، هتَػي ٍ ثبلا سا تـٌیل هی : دسكذی اٍل، دٍم ٍ ػَم ثتشتیت  25هوبدیش

ؿبخق هحبكظِ ًبسی ثیبى ًٌٌذُ هوذاس هحبكظِ ًبسی هی ثبؿذ ٍ هوبٍت هیضاى هحبكظِ .دّذ

 . ًدبم گشكتِ اػتًبسی ثشاػبع هوبدیش ؿبخق هحبكظِ ًبسی ثذػت آهذُ ا

هٌظَس اص هحتَای اًلاػبتی ػَد  پظٍّؾدس ایي : محتًای اطلاعاتي سًد حسابداری

 : حؼبثذاسی ػجبست اػت اص

 .ثشای پیؾ ثیٌی ػَدّبی آتی ثب اػتلبدُ اص ػَد گضاسؽ ؿذُ ػبل خبسیتَاًبیی ػشهبیِ گزاس(5  

 .تَاًبیی ػَد حؼبثذاسی ثشای تجییي هیوت ػْبم (5

( 5994ًبلیٌض، )ثبصدُ ( 5ثب تَخِ ثِ دٍ هلَْم هحتَای اًلاػبتی ػَد اص دٍ هذل پظٍّؾدس ایي 

 :خْت اًذاصُ گیشی هحتَای اًلاػبتی اػتلبدُ گشدیذُ اػت( 5991اٍلؼَى، )هذل هیوت (3ٍ 

ػَد، استجبى هیبى ثبصدُ ّبی خبسی ػْبم ٍ ػَدّبی  –ساثٌِ ثبصدُ: (5994)مدل کاليىش (5

 : اسائِ هی ًٌذ صیشآتی سا ثِ كَست هذل 

   Reti,t= α + b0Ei,t-1 + b1Ei,t + b2Ei,t+1 + b3Reti,t+1 + Ui,t 

Reti,t  :ثبصدُ ػْبم ؿشًتi دس ػبل  t  (500ؿشًت  هتَػي هدوَع ثبصدُ هبّبًِ ًی ػبلi 

    ( tدس ػبل 

 
آخرین قیمت ماه دًره   ا     قیمت ابتدای ماه دًره      درصد تغییرات سيام 

قیمت ابتدای ماه دًره  
 بازده ماىانو شرکت  برای دًره   

  Ei,t-1  : ُكؼبلیت  ػَد پیؾ ثیٌی ؿذُ هٌذسج دس گضاسؽ ػبلاًِ) تلبٍت ػَد پیؾ ثیٌی ؿذ

 ؿشًت( هٌذسج دس كَست ػَدٍ صیبى)ّشػْن  ٍ ٍاهؼی( هدوغ ػوَهی ػبدیّیئت هذیشُ ثِ 
i ُثشای دٍس t-1. 
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     پیش بینی شده شرکت   دًره            ًاقعی شرکت   دًره      

    پیش بینی شده شرکت   دًره    
             

 Ei,t  :تلبٍت ػَد پیؾ ثیٌی ؿذُ ٍ ٍاهؼی ّشػْن ؿشًت i ُثشای دٍس t. 

     پیش بینی شده شرکت   دوره          واقعی شرکت   دوره    

    پیش بینی شده شرکت   دوره   
           

Ei,t+1  :تلبٍت ػَد پیؾ ثیٌی ؿذُ ٍ ٍاهؼی ّشػْن ؿشًت i ُثشای دٍس t+1. 

     پیش بینی شده شرکت   دوره            واقعی شرکت   دوره      

    پیش بینی شده شرکت   دوره    
             

Reti,t+1  :ثبصدُ ػْبم ؿشًت i ُثشای دٍس t+1. 
آخرین قیمت ماه دًره     ا     قیمت ابتدای ماه دًره        درصد تغییرات سيام 

قیمت ابتدای ماه دًره    
 بازده ماىانو دًره     

Reti,t+1  :500هتَػي هدوَع ثبصدُ هبّبًِ ًی ػبل ؿشًت i ُثشای دٍس t+1.     

ًبلیٌضاص تـییشات ػَدّب ثِ ػٌَاى هتـیش هؼتول اػتلبدُ ًشدُ ٍ ثشای ساحتی كشم هی ًٌذ ًِ 

 .ػَدّبی ػبلاًِ اص هبػذُ حشًت تلبدكی پیشٍی هی ًٌٌذ

 ّش ػْن ثِ ایي هذل ًِ تَػي اٍلؼَى اسایِ ؿذُ اػت، هیوت : (5991)مدل ايلسًن( 2

.كَست تبثؼی اص ػَد ّشػْن ٍ اسصؽ دكتشی ثیبى هی ؿَد

Pi,t = α0 + α1EPSi,t + α2BVi.,t + εi,t 

 Pi,t  :هیوت ّش ػْن ؿشًت i ُثشای دٍس t 

EPSi,t  :ػَدهجل اص اهلام ؿیشػبدی ّش ػْن ؿشًت i ُثشای دٍس t 

BVi.,t  : دكتشی ّش ػْن ؿشًتاسصؽ i ُثشای دٍس t 

هتَػي ػبلاًِ آخشیي هیوت هبُ ػْبم اػت ًِ دس تبثلَ ثَسع تْشاى هٌؼٌغ ٍ : قيمت سُام 

 .هَسد اػتلبدُ خشیذاساى ٍ كشٍؿٌذگبى هشاس هی گیشد

ثشای هحبػجِ هتـیش اًذاصُ ؿشًت اص لگبسیتن ًجیؼی اسصؽ اػوی ػشهبیِ :  اوداسٌ ضزکت

 . اػتلبدُ هی ؿَد
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یؼي ػیؼتوبتیي هشثَى ثِ ػْبم اػت ًِ دس ثتب ٍاحذ اًذاصُ گیشی س:  ریسک سيستماتيک

ٍاهغ دسخِ حؼبػیت پزیشی ثبصدُ ػْبم سا ًؼجت ثِ تـییشپزیشی ثبصدُ ثبصاس اًذاصُ گیشی هی 

 : ٍ خْت هحبػجِ آى اص كشهَل صیش اػتلبدُ هی گشدد. ًٌذ
      δ

2
m,t(/COV(Ri,t , Rm,t  =i,tβ  

COV(Ri,t , Rm,t )=  t δ2   ، کوواریانس بازده سهام و بازده بازار   دوره
m =   واریانس بازده بازار                     

 :  اص ساثٌِ صیش اػتلبدُ هی ؿَد t ثشای دٍسُ (Rm,t)ثشای هحبػجِ ثبصدُ ثبصاس

     
آخریه شاخص ماه جاری دوره    آخریه شاخص ماه قبل دوره    

  آخریه شاخص ماه قبل دوره  
      

 یافتٍ َای پژيَص

خشیبى ّبی ًوذی حبكل اص ػولیبت، اػتْلاى، : ًِ ؿبهل پظٍّؾآهبس تَكیلی هتـیشّبی 

ػَد خبلق هجل اص اهلام ؿیشهتشهجِ، داسائیْبی اٍل دٍسُ، هیوت ػْبم، ػَد ّش ػْن، اسصؽ 

  (پیؾ ثیٌی ٍ ٍاهؼی)ػَد ّش ػْن ، تـییشات (ثتب)ثبصاس دكتشی ّش ػْن، اًذاصُ ؿشًت، سیؼي

 .ٍثبصدُ ػْبم هی ثبؿذ

 

 آمار تًصيفي متغيزَای پژيَص: 1 وگارٌ

 هتـیش
تؼذاد 

 هـبّذات
 هیبًگیي

      هیبًِ

Median 

  اًحشاف هؼیبس

Std.d 

       حذاهل

Min 

     حذاًثش

Max 

OFCi,t 230 2456011 356543 5،544،334 9236231-  50،152،333 

DEPi,t 230 4،439 155 30،135 0 339،053 

NIi,t 230 334،110 13،335 339،591 335،933-  1،215،334 

Asseti,t-1 230 3،335،433 415،140 3025324 54،011 31،931،531 

Pi,t 230 1531 2233 1300631 353 15،250 

EPSi,t 230 333631 33361 50336303 2395-  1،543 
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هذل اٍلؼَى –آهبس تَكیلی هتـیشّب : 3 ًگبسُ  

 
 هتـیش

تؼذاد 

 هـبّذات
 هیبًگیي

     هیبًِ

Median 

  اًحشاف هؼیبس

Std.d 

     حذاهل 

Min 

     حذاًثش

Max 

Con - 
low 

Pi,t 553 13116195 42356322 49106333 3136353 203036303 

EPSi,t 553 55536591 33361 3316209 22-  1143 

BVi,t 553 3331611 3013 3919 5694 39530 

Betai,t 553 06492 06320 56119 16555-  36552 

SIZEi,t 553 16045 16059 06129 4 36341 

Con - 
Average 

Pi,t 553 45236322 34126531 42046390 3336110 303356322 

EPSi,t 553 3296243 133 1916324 355-  2254 

BVi,t 553 3231 5311690 3335 56151 32433 

BVi,t 230 32156194 59536953 34156442 311165-  39،530 

SIZEi,t 230 16013 1 06191 26953 160510 

Betai,t 230 06141 063123 36324 3632-  506532 

Ei,t-1 230 50643-  2695-  31692 503161-  299623 

Ei,t 230 23-  3641-  333635 4239-  342621 

Ei,t+1 230 33633-  2613-  133623 9331-  919 

Reti,t 230 506335 069003 33615 516033-  5316903 

Reti,t+1 230 506933 56152 336594 516033-  5316900 
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Betai,t 553 06321 06315 36121 16332-  36041 

SIZEi,t 553 16551 16023 06323 4 16051 

Con - 
High 

Pi,t 553 4393 2401 4120 353 30352 

EPSi,t 553 1256430 131 55206321 2395-  3933 

BVi,t 553 3513633 5333 3543639 3111-  51353613 

Betai,t 553 06313 06225 36153 16333-  506532 

SIZEi,t 553 16034 46911 06321 26953 16051 

 

 بيه متغيزَای پژيَص آسمًن َمبستگي

 :دس آصهَى ّوجؼتگی كشم كلش ٍ كشم هوبثل ثِ كَست صیش اػت 

   ρ :H0=0 (ثیي دٍ هتـیش هَسد ثشسػی استجبى ٍخَد ًذاسد)                          

 ρ   :H1≠0  (استجبى ٍخَد داسدثیي دٍ هتـیش هَسد ثشسػی )                          

ثب تَخِ ثِ ًشهبل ثَدى هتـیشّبی هشثَى ثِ ػٌح پبییي ٍ ثبلای هحبكظِ ًبسی ثشای هذل ًبلیٌض اص 

هتـیشّبی ػٌح ثبلای هحبكظِ ًبسی هذل  ٍ ثذلیل ؿیشًشهبل ثَدىآصهَى ّوجؼتگی پیشػَى 

ًبلیٌض ٍ هتـیشّبی هشثَى ثِ توبهی ػٌَح هذل اٍلؼَى اص ّوجؼتگی اػپیشهي اػتلبدُ گشدیذُ ٍ 

 . اسائِ گشدیذُ اػت 1الی  4ًتبیح آصهًَْبی كَم دس خذاٍل 
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 مدل کاليىش -ماتزیس َمبستگي پيزسًن متغيزَا :  4وگارٌ

Con - Low 

  
Reti,t Ei,t-1 Ei,t Ei,t+1 Reti,t+1 Betai,t SIZEi,t 

Reti,t 
Pearson 5       

sig 
      

Ei,t-1 
Pearson 06033 

5      
sig 06139 

     

Ei,t 
Pearson 06120- 06591- 

5     
sig 06442 06021 

    

Ei,t+1 
Pearson 06035- 06034- 06511 

5    
sig 06333 06301 06503 

   

Reti,t+1 
Pearson 06005 06032-  0605 06533-  

5   
sig 06933 06232 06953 0653 

  

Betai,t 
Pearson 06211 06553-  06012 06014 06541 

5  
sig 06000 06354 06444 06113 06531 

 

SIZEi,t 
Pearson 06501-  06023 06099-  06045 06514 06504-  

5 
sig 06333 06121 06391 06331 06504 060311 

Con -Average 

Reti,t 
Pearson 5       

sig 
      

Ei,t-1 
Pearson 62226 

5      
sig 06053 

     
Ei,t Pearson 06093-  06301-  5 
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sig 06201 0602 
    

Ei,t+1 
Pearson 06011-  06014 06349-  

5    
sig 06133 0644 06003 

   

Reti,t+1 
Pearson 06021 06023 06033 06502-  

5   
sig 06100 06104 06153 06333 

  

Betai,t 
Pearson 62354 06053-  06331-  06052-  06004 

5  
sig 06000 06313 06003 0639 06933 

 

SIZEi,t 
Pearson 06311-  06031-  06095 06514 06031 06059-  

5 
sig 06003 06234 06245 06501 06111 06341 

Con -High 

Reti,t 
Pearson 5       

sig 
      

Ei,t-1 
Pearson 06053 

5      
sig 06334 

     

Ei,t 
Pearson 06023-  06219 

5     
sig 06143 06000 

    

Ei,t+1 
Pearson 06531 06512 06539 

5    
sig 0659 06033 06041 

   

Reti,t+1 
Pearson 0654-  06303 06532 06035-  

5   
sig 06543 06039 06591 06131 

  

Betai,t 
Pearson 0651 06543-  06011 06033 06591-  

5  
sig 06551 06521 06131 06039 06040 
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SIZEi,t 
Pearson 06039-  06023-  06505 06043-  06043 06322 

5 
sig 06212 06392 06331 06210 06325 06322 

 

 

 مدل ايلسًن -ماتزیس َمبستگي اسپيزمه متغيزَا :  5وگارٌ 

Con - Low 

 
Pi,t BVi,t EPSi,t Betai,t SIZEi,t 

Pi,t 
Spearman,s 5     

sig 
    

BVi,t 
Spearman,s 0603- 

5    
sig 06323 

   

EPSi,t 
Spearman,s 06033 06349 

5   
sig 06133 *06000 

  

Betai,t 
Spearman,s 06041 06001- 065 

5  
sig 0633 06929 06391 

 

SIZEi,t 
Spearman,s 06039 06014 06003 06094- 

5 
sig 06433 06113 06913 06234 

Con -Average 

Pi,t 
Spearman,s 5     

sig 
    

BVi,t 
Spearman,s 06542- 

5    
sig 06525 

   
EPSi,t Spearman,s 0 06333 5 
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sig 06993 *06000 
  

Betai,t 

Spearman,s 06515 06539- 06531- 

5 
 

sig 06015** 

**

06011 

06013*

*  

SIZEi,t 
Spearman,s 06023 06051- 06051- 06041- 

5 
sig 06102 06313 06313 0633 

Con -High 

Pi,t 
Spearman,s 5     

sig 
    

BVi,t 
Spearman,s 06091- 

5    
sig 0625 

   

EPSi,t 
Spearman,s 06524- 06113 

5   
sig 06519 *06000 

  

Betai,t 
Spearman,s 06531 06031 06003- 

5  
sig 06032** 0619 06922 

 

SIZEi,t 
Spearman,s 06034 06031- 06503- 06029- 

5 
sig 061 0623 06331 06333 

 اطمینان% 59و دارای همبستگی با  اطمینان% 59با دارای همبستگی بترتیب  ،**،*   
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 آسمًن فزضيٍ َا

 آسمًن فزضيٍ ايل

ػَد حؼبثذاسی ؿشًت ّبی  دسایي كشهیِ تبثیش ػِ ػٌح هحبكظِ ًبسی ثشهحتَای اًلاػبتی

 ؿذُ دس ثَسع اٍسام ثْبداس تْشاى هَسد ثشسػی هشاس هی گیشدپزیشكتِ 

 محافظٍ کاری پایيه، متًسط ي بالاوتایج مدل کاليىش بزای پزتفًی : 6وگارٌ 

Reti,t= α +b0Ei,t-1 +b1Ei,t + b2Ei,t+1 +b3Reti,t+1+b4Betai,t+b5SIZEi,t+εi,t 

  Con- Low Con - Average Con - High 

 Bi t Sig Bi t Sig Bi t Sig هتـیشّبی تَهیحی

α   06102- 06353   36119 06055   56433- 0654 

b0Ei,t-1 06054 06543 06334 06533 3653 06023 06021- 06243- 06133 

b1Ei,t 06095 06925 06214 06514 56141 06032 06523- 56231- 06533 

b2Ei,t+1 06052- 06522- 06394 06023- 06212- 0615 06035 063 06431 

b3Rt+1 06049- 06120- 06191 06013 06351 0614 06095- 06935 06219 

b4Betai,t 06295 46333 0 06243 2693 0 06553 56531 06343 

b5SIZEi,t 06033- 06130- 06412 06322- 36135- 06003 06012- 06139- 06444 

R2 06511 06319 06032 

R2 adjusted 06509 06351 06009 

D-W 36539 56101 56933 

F 26332 36533 56512 

Sig 06003 0 06233 
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ٍاتؼَى ًـبى دٌّذُ ػذم ٍخهَد خهَد    _آهبسُ دٍسثیي،ؿَد هـبّذُ هی 3 ًگبسُّوبًٌَس ًِ دس 

R .ّوجؼتگی ثیي خٌبّب ثشای ّشػِ ػٌح هی ثبؿذ
ًهِ ػهٌح    ًـبى هی دّذتؼذیل ؿذُ هذل  2

هتَػي هحبكظِ ًبسی هحتَای اًلاػبتی ثبلاتشی ًؼجت ثِ  ػٌَح دیگش داسد ٍ ثب اكضایؾ ػٌح 

ثب تَخِ ثهِ  .یبثذ  هحتَای اًلاػبتی ػَد حؼبثذاسی ًبّؾ هی( ثیـتش اص هتَػي)هحبكظِ ًبسی 

هؼٌی داسی ًل سگشػیَى ٍ كشم خٌهی ثهَدى ههذل دس     Fثذػت آهذُ دس آهبسُ   Sigهوذاس  

  Sigدٍ ػٌح پبییي ٍ هتَػي هحبكظِ ًبسی تبییذ هی گهشدد ٍ هوهذاس    ثشای % 90ػٌح اًویٌبى 

ػهٌح ثهبلای   هؼٌی داسی ًل سگشػیَى ٍ كشم خٌی ثَدى هذل ثشای  Fثذػت آهذُ دس آهبسُ 

ًـبى هی  Ei,tثشای t ثذػت آهذُ دس آهبسُ   Sigثب تَخِ ثِ هوذاس  . ًبسی سد هی گشدد هحبكظِ

ًجَدُ ٍ ثشای ػٌح هتَػهي   دّذ ایي هشیت ثشای ػٌَح پبییي ٍ ثبلای هحبكظِ ًبسی هؼٌی داس

ثبصدُ دسكَست ثٌبسگیشی  –استجبى هیبى ػَد ثٌبثشایي . هؼٌی داس هی ثبؿذ% 90ثب ػٌح اًویٌبى 

ٍ تَاًبیی ػشهبیِ گزاس ثشای پیؾ ثیٌهی  . ح هختلق هحبكظِ ًبسی تحت تأثیش هشاس هی گیشدػٌَ

. ػَدّب ثش هجٌبی ػَد گضاسؽ ؿذُ خبسی، تحت تأثیش سٍیِ ّبی هحبكظِ ًبساًِ ههشاس ههی گیهشد   

 .، هی ثبؿذ(3009) بىدی ي َمکارانًتبیح ایي كشهیِ هتٌبهن ثب ًتبیح 

 مدل ايلسًن –آسمًن فزضيٍ ايل 

دس ّیچ یي اص ػٌَح  EPSi,tهوذاس هشیت  1ًگبسُدس tثب تَخِ ثِ هوبدیش هشایت ٍ آهبسُ 

هحبكظِ ًبسی هؼٌی داس ًوی ثبؿذ دس ًتیدِ ایي كشهیِ سد هی ؿَد ٍ ًوی تَاى گلت ػٌَح 

 . هحبكظِ ًبسی گضاسؽ ّبی هبلی ثش هحتَای اًلاػبتی ػَد حؼبثذاسی تأثیش داسد

ٍ ثشای ػٌح ثبلای  BVi,tثشای پشتلَی هتَػي هشیت  هشایت سگشػیَى ٍ هوذاس ثبثت

دسكذ هی ثبؿذ دس ًتیدِ كشم تؼبٍی هشایت 50ًوتشاص   Betai,t هحبكظِ ًبسی هشیت

اًویٌبى سد هی گشدد ٍ % 90سگشػیَى ٍ هوذاس ثبثت ثب هوذاس كلش ثشای ایي ػٌَح ٍ هتـیشّب ثب 

دسكذ ثَدُ دس ًتیدِ  1، ثبلاتش اص ػٌَحثشای هشایت ثویِ هتـیشّب دس هذل اٍلؼَى دس توبهی 

 .كشم تؼبٍی هشایت سگشػیَى ٍ هوذاس ثبثت ثب هوذاس كلش سد ًگشدیذُ اػت
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ي دیميتزیررًس، آوسررتيس ي ( 2666)بلچىررزدام ي مُىررزامًتههبیح ایههي كشهههیِ ثههب ًتههبیح 

، ساثٌهِ ؿیهش خٌهی هیهبى هحبكظهِ ًهبسی گهضاسؽ ّهبی ههبلی ٍ هحتهَای           (2662)ويگاکيس 

 . اًلاػبتی ػَد هتٌبهن هی ثبؿذ

 آسمًن فزضيٍ ديم 

دس ایي كشهیِ تبثیش ّشیي اص ػِ پشتلَی هحبكظِ ًبسی ثش هیوت ػْبم ؿشًت ّبی پزیشكتِ 

 .ؿذُ دس ثَسع اٍسام ثْبداس تْشاى هَسد ثشسػی هشاس هی گیشد

 :ثِ ؿشح صیش هی ثبؿذ ( H1)ٍ كشم هوبثل ( H0)لَست كشم كلشكشهیِ ّبی آهبسی ث

H0  :ثیي هیبًگیي هیوت ػْبم ّشیي اصپشتلَی ّبی هحبكظِ ًبسی تلبٍت ٍخَد ًذاسد. 

H1  :ثیي هیبًگیي هیوت ػْبم ّشیي اص پشتلَی ّبی هحبكظِ ًبسی تلبٍت ٍخَد داسد . 

ٍ پشاًٌذگی هـبّذات ( 1ًگبسُ هٌبثن )دس ایي كشهیِ ثذلیل ؿیش ًشهبل ثَدى هتـیش هیوت ػْبم 

ثِ خبی هتـیش هیوت ( CV)هشثَى ثِ ایي هتـیش، خْت تؼذیل پشاًٌذگی اص هشیت پشاًٌذگی 

                                  .ػْبم اػتلبدُ گشدیذُ اػت

    
δ 

  

 

اًٌذگی خْت تؼذیل پشاًٌذگی هشثَى ثِ هـبّذات، ًتبیح آصهَى پغ اص اػتلبدُ اص هشیت پش

خْت ثشسػی ًشهبل ثَدى ثشای هتـیش هیوت ػْبم، ( K-S )اػویشًَف  –ًَلوَگَسٍف 

( Con-High)ٍ ػٌح ثبلای هحبكظِ ًبسی ( Con-Low)دسػٌح پبییي هحبكظِ ًبسی 

ثذلیل ؿیش ًشهبل . ؿیش ًشهبل هی ثبؿذ( Con-average)ًشهبل ٍ ػٌح هتَػي هحبكظِ ًبسی 

اػتلبدُ گشدیذُ  ٍالیغ خْت آصهَى كشهیِ دٍم –ثَدى ػٌح هتَػي اص آصهَى ًشٍػٌبل 

 .اػت

 

 

 



19 
 

 (هذل اٍلؼَى)ًتبیح ثشای ّشیي اص ػِ پشتلَی هحبكظِ ًبسی پبییي، هتَػي، ثبلا :  50 ًگبسُ 

  Pi,t Betai,t SIZEi,t 

 N هتـیشّبی تَهیحی
Mean 
Rank 

N 
Mean 
Rank 

N 
Mean 
Rank 

Con- Low 553 533643 553 5346090 553 5346940 

Con - 
Average 

553 5306130 553 5396510 553 5116950 

Con - High 553 5136230 553 5136340 553 5346310 

Chi-Square 56903 06403 06919 

df 3 3 3 

Sig 06231 06353 06352 

 

د آصههَى ٍ تحلیهل   ههَس ( پهبییي، هتَػهي، ثهبلا   )تأثیش ػِ ػٌح هحبكظِ ًبسی گضاسؽ ّبی هبلی 

ثبلاتشیي هیبًگیي ستجِ دس ػٌح هحبكظِ ًبسی پبییي، هیوت ػهْبم، دس ػهٌح   . آهبسی هشاس گشكت

. هحبكظِ ًبسی هتَػي، اًذاصُ ؿشًت ٍ دس ػٌح ثبلای هحبكظِ ًبسی ثِ هیوت ػْبم تؼلهن داسد 

3ًتبیح حبكل اص آصهَى ثشاػبع آهبسُ 
χ   ًـبى هی دّذ ًِ هوذاسsig   هشثَى ثِ ػِ هتـیهشPi,t  ، 

Betai,t  ٍSIZEi,t   اػت، ثٌبثشایي هی تَاى ًتیدِ گشكت ًِ ّش یي اص پشتلهَی   0601ثیـتش اص

سد ًـهذُ ٍ   H0ّبی هحبكظِ ًبسی اص ًظش ػِ هتـیش اخهتلاف هؼٌهی داسی ثهبّن ًذاسًهذٍ كهشم      

 .ادػبی تؼبٍی هیبًگیي هیوت ػْبم ّشیي اص پشتلَی ّبی هحبكظِ ًبسی پزیشكتِ هی ؿَد

 وتيجٍ گيزی کلي

هبلی ثش هحتَای اًلاػبتی ػَد حؼبثذاسی  دس گضاسؿگشیش هحبكظِ ًبسی تبثی پظٍّؾدس ایي 

كَست  5233 تب5231دس ؿشًت ّبی پزیشكتِ ؿذُ دس ثَسع اٍسام ثْبداس تْشاى ثیي ػبل ّبی 

ثب اػتلبدُ اص هذل اٍلؼَى ًـبًذٌّذُ ػذم تأثیش ػٌَح  پظٍّؾًتبیح آصهَى كشهیِ اٍل . پزیشكت
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ّوچٌیي ًتبیح آصهَى . هحبكظِ ًبسی گضاسؽ ّبی هبلی ثش هحتَای اًلاػبتی ػَد هی ثبؿذ

ثب اػتلبدُ اص هذل ًبلیٌض ًـبًذٌّذُ تبثیش ػٌَح هحبكظِ ًبسی گضاسؽ ّبی  پظٍّؾكشهیِ اٍل 

یؼٌی ثب تَخِ ثِ ًتبیح هی تَاى گلت دس . هبلی ثش هحتَای اًلاػبتی ػَدحؼبثذاسی هی ثبؿذ

ایشاى ثِ ًبسگیشی هحبكظِ ًبسی دس گضاسؿْبی هبلی ثش تَاًبیی ػشهبیِ گزاس ثشای پیؾ ثیٌی 

ًتبیح حبكل اص آصهَى . ػَدّبی آتی ثب اػتلبدُ اص ػَد گضاسؽ ؿذُ ػبل خبسی تأثیش داسد

بلی ثش هیوت ػْبم ؿشًت ّب كشهیِ دٍم ثیبًگش ػذم تأثیش ػٌَح هحبكظِ ًبسی گضاسؿْبی ه

یؼٌی ثب تـییش هیضاى هحبكظِ ًبسی گضاسؿْبی هبلی تـییشی دس هیوت ػْبم ؿشًت ّب . هی ثبؿذ

 .ثَخَد ًوی آیذ

 آتي ُایپژيَطپيطىُادات علمي بزای 

 .ثشسػی تأثیش هحبكظِ ًبسی ثش خٌش اكت هیوت ػْبم ؿشًت ّب (5

هحتَای اًلاػهبتی ػهَدّبی ٍاهؼهی ٍ پهیؾ     ثشسػی هوبیؼِ ای استجبى ثیي هحبكظِ ًبسی ٍ  (3

 .ثیٌی ؿذُ 

 . خشیبى ّبی ًوذی ػولیبتی ثشسػی هحتَای اًلاػبتی ًؼجی ٍ اكضایـی ػَد حؼبثذاسی ٍ (2

 .ثشسػی تأثیش هحتَای اًلاػبتی كَستْبی هبلی ثش هیوت ػْبم (4

م ثب تَخِ ثِ اّویت ًیلیت اًلاػبت حؼبثذاسی ثَیظُ ػَد حؼبثذاسی، ثِ ًظش هی سػذ اًدب

ثشسػی . هٌبلؼبت ثیـتش ٍ ثب دس ًظش گشكتي خَاًت دیگش ثِ سٍؿي ؿذى هَهَع ًوي ًوبیذ

 تي تي ػَاهل تأثیشگزاس ثش هحتَای اًلاػبتی ػَد، ثشسػی ًوؾ ٍ خبیگبُ حؼبثشػی دساسایِ 

 اًلاػبت ثب ًیلیت هی تَاًذ هَخجبت دسى ثیـتش هلَْم ٍ اّویت هحتَای اًلاػبتی ػَد سا

 :ا پیـٌْبد هی ؿَد ًِ هَاسد صیش هَسد ثشسػی هشاس گیشد لز. كشاّن آٍسد

 ثشسػی ساثٌِ ثیي هحتَای اًلاػبتی ػَد حؼبثذاسی ٍ اػتولال حؼبثشع (1

 ثشسػی ساثٌِ ثیي هحتَای اًلاػبتی ػَد ٍ ّضیٌِ ػشهبیِ (3

 ثشسػی تأثیش هحبكظِ ًبسی ثش پیؾ ثیٌی ػَد ؿشًتْب تَػي هذیشاى (1
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Surveying Effect of Reporting Conservatism Levels on the 
Information Content of Earnings in Tehran Stock Exchange 

 

Abstract 

The purpose of this study, the effect of financial reporting 

conservatism levels on the information content of earnings and 

explain their impact on stock prices of companies in Tehran 

Stock Exchange is accepted. Conservative measure of the model 

Givoly and hayne(2000) and information content of accounting 

profit of two Olson (1995) and Collins(1994)  model has been 

used. The statistical population of companies in Tehran Stock 

Exchange is accepted. Using the systematic elimination of 90 

companies during the period ¬ 2005 to 2009 has been selected. 

The research to test the hypothesis of multivariate linear 

regression and non-parametric test Kruskal - Wallis was used. 

The use of conservative approaches to explain and interpret the 

stock price does not affect accounting earnings. The first 

hypothesis test results  financial reporting conservatism levels 

are affect on information contant of accounting earnings. The 

level of conservatism in Iran country financial reports investor's 

ability to predict future earnings based on current income may 

affect. The second hypothesis test results indicate Reporting 

Conservatism levels are no effect on stock prices of companies. 

Key words: Conservatism, Information content of Accounting 

Earnings, Stock price.                                                                                                                                                  


