
 

 

 

ثیٌی سَد تجییي عَاهل هَثز ثز عذم تقبرى اطلاعبتی سَد ثَدجِ ضذُ ثب پیص

 ّبی عصجی فبسیحبصل اس ضجکِ
 

 

 سبسبى هْزاًی

 داًـیبس گشٍُ حؼبثذاسی داًـکذُ هذیشیت داًـکبُ تْشاى

 هْذی حیذری

 داًـدَی هقغغ دکتشی سؿتِ حؼبثذاسی داًـگبُ تْشاى

 

 

 هقذهِ
ػذم ٍخَد هؼیبسی هٌبػت ثشای اًذاصُ گیشی ػذم تقبسى اعلاػبتی ثیي هذیشاًی کِ اقذام ثِ 

پیؾ ثیٌی ػَد هی ًوبیٌذ ٍ تحلیل گشاى  آهبسی کِ اص عشیق سٍؽ ّبی آهبسی اقذام ثِ پیؾ 

ذم ّذف اص تجییي ػَاهل هَثش ثش ػ.ثیٌی ػَد هی ًوبیٌذ،هؼبلِ اكلی تحقیق حبضش هی ثبؿذ

ؿٌبػبیی هیضاى  ،هذیشاى ثب ػبیش سٍؽ ّبی پیؾ ثیٌی ػَدعلاػبتی ػَد ثَدخِ ؿذُ تقبسى ا

هجٌبی ًظشی . ػذم تقبسى اعلاػبتی ثیي افشاد دسٍى ػبصهبًی ٍ افشاد ثشٍى ػبصهبًی هی ثبؿذ

ثشاػبع . ػذم تقبسى اعلاػبتی هشتجظ هی ثبؿذًوبیٌذگی ٍ تئَسی تحقیق حبضش ثِ تئَسی 

تی،هذیشاى ؿشکت ّب، هضیت اعلاػبت ًْبًی اص دسٍى ؿشکت تئَسی ػذم تقبسى اعلاػب

تحقیق حبضش ثب اقتجبع اص ّویي هجٌبی ًظشی،قلذ داسد اص عشیق ؿٌبػبیی ػَاهل  >20=.داسًذ

ثشتشی كحت ًؼجی پیؾ ثیٌی ػَد هذیشیت ثش ػبیش سٍؽ ّبی پیؾ ثیٌی ػَد اػن اص سٍؽ 

اصُ گیشی ػذم تقبسى اعلاػبتی ثیي هذیشاى ّبی  آهبسی ٍ ًَیي اقذام ثِ اسائِ هؼیبسی ثشای اًذ



 

 

کوک تحقیق حبضش ثِ ادثیبت تحقیقبت  .ُ ػَد ٍ تحلیل گشاى آهبسی ًوبیذپیؾ ثیٌی کٌٌذ

هؼیي ؿذى ؿشایظ ٍ هَقؼیت ّبیی سا کِ ثیـتشیي هضیت اعلاػبتی (1 :پیؾ ثیٌی ػَد ػجبتٌذ اص

ى اعلاػبت ًْبًی ٍ افـبی ثشای هذیشاى داسد یب ؿشایغی کِ ًتبیح ٍ آثبسی ثشای داسًذگب

اختیبسی داسد، ثشای ػشهبیِ گزاساى،تحلیل گشاى ٍ ریٌفؼبى ثشٍى ػبصهبًی ثب ؿٌبخت ػَاهل 

ػٌدؾ هیضاى كحت ٍ دقت پیؾ ثیٌی ّبی ػَد (2هَثش ثش  ػذم تقبسى اعلاػبتی ػَد 

هذیشیت دس هقبیؼِ ثب كحت پیؾ ثیٌی ػَد ثشاػبع سٍؽ پیؾ ثیٌی آهبسی  خغی ٍ غیشخغی 

هؼیبسی ثشای  اًذاصُ گیشی ػذم تقبسى اسائِ (3( افشاد ثشٍى ػبصهبًی)َػظ ػشهبیِ گزاساىت

اسائِ چٌیي هؼیبسی ثشای اًذاصُ گیشی ػذم  .اعلاػبتی ثیي افشاد دسٍى ػبصهبًی ٍ ثشٍى ػبصهبًی 

تقبسى ثیي دٍ دػتِ افشاد هزکَس ثِ دلیل ثْتش ؿذى سٍؽ ّبی تدشثی پیؾ ثیٌی ػَد داسای 

 .ی ثبؿذاّویت ه

 پیطیٌِ تحقیق

ًـاابًگش ثشتااشی هااذط غیشخغاای ػلااجی فاابصی    ( 2010)خٌااذقی ٍ ّوکاابساى ًتاابیح تحقیااق   

ِ  تَاًابیی ًؼجت ثاِ هاذط خغای کلاػایک ثاَدُ ٍ ثٌاب ثاِ اقْابس هحققابى هازکَس،           -ّابیی ؿاجک

ًتاابیح تحقیااق     >18= .ًوبیااذٌاای قیواات ػااْبم سا تبئیااذ هاای   ثیّاابی ػلااجی فاابصی دس پاایؾ  

ّااابیی کاااِ داسای ؿاااشکت(1:ًـااابى داد( 2007)چٌاااو ٍاًاااو کَآًاااو ٍَّاًاااو ٍ صٍ

دسكااذ صیاابدی اص ّیئاات هااذیشُ هؼااتقل ثبؿااٌذ، احتواابط اًتـاابس ػااَد ثَدخااِ ؿااذُ دس آًْااب     

کااِ -خَؿااجیٌی ػااَد ثَدخااِ ؿااذُ ّااب،ثااب افااضایؾ هبلکیاات ًْاابدی ؿااشکت (2. کوتااش اػاات



 

 

ػاابٍ چااَ ای یاات ٍ ػاابًو   ًتاابیح تحقیااق    >22=.یبثااذکاابّؾ هاای  -ثبؿااذخبًجذاساًااِ هاای 

بلِ ػااذم تقاابسى  ًـاابى داد افااشاد دسٍى ػاابصهبًی ٍ سقبثاات كااٌؼتی هَخاات هؼاا    ( 2009)ایاان

سحیویاابى ٍ   >1= ٍ  >15= .ذًااداس داسثااب ثاابصدُ ػااْبم ساثغااِ هٌفاای هؼٌاای ؿااًَذ ٍ اعلاػاابتی هاای

ساثغااِ هیاابى ثشخاای ػاابص ٍ کبسّاابی حبکویاات      »دس تحقیقاای ثااب ػٌااَاى  ( 1388)ّوکاابساى

ّاابی پزیشفتااِ ؿااذُ دس ثااَسع اٍسا  ثْاابداس   ی دس ؿااشکتؿااشکتی ٍ ػااذم تقاابسى اعلاػاابت  

هیاابى ٍاحااذ حؼبثشػاای داخلاای ٍ ًؼااجت هااذیشاى   اًااذ کااِدػاات یبفتااًِتاابیح  ایااي ثااِ « تْااشاى

غیشهَقااه ّیئااات هاااذیشُ ٍ هؼیبسّاابی ػاااذم تقااابسى اعلاػاابتی ساثغاااِ هؼٌااابداسی ٍخاااَد    

ػاابیی ؿٌب ،دس خلااَف(2010)ًتاابیح تحقیااق هیااَ خًَااو چااَ ٍ ّوکاابساى         >5=.ًااذاسد

ػَاهاال تؼیاایي کٌٌااذُ ثشتااشی كااحت ًؼااجی پاایؾ ثیٌاای ػااَد هااذیشیت ثااش پاایؾ ثیٌاای ػااَد    

صهاابًی کااِ کیفیاات ػااَد افااضایؾ یبثااذ،ثشتشی كااحت     .1: تَػااظ تحلیاال گااشاى ػجبتٌااذ اص  

. ًؼجی پایؾ ثیٌای ػاَد هاذیشیت ثاش پایؾ ثیٌای ػاَد تَػاظ تحلیال گاشاى کابّؾ های یبثاذ              

بؿااذ،ثشتشی كااحت پاایؾ ثیٌاای ػااَد   صهاابًی کااِ پاایؾ ثیٌاای ػااَد ثااب دؿااَاسی ّوااشاُ ث    .2

   >20=. هذیشیت ثش پیؾ ثیٌی ػَد تَػظ تحلیل گشاى کبّؾ هی یبثذ

 تحقیقضٌبسی رٍش 

یک تحقیق اػتٌجبعی اػت،صیشا ثِ دًجبط تؼشیه ٍ ثِ دػت آٍسدى ،تحقیق حبضش اص ثؼذ ّذف

هل ػَا–ثَدُ ٍ سٍاثظ ثیي هتغیشّب  -ػذم تقبسى اعلاػبتی-اعلاػبت اص یک هَضَع هـخق

 . ًوبیذسا ثشسػی هی-هَثش ثش ػذم ًقبسى اعلاػبتی



 

 

 هحبسجِ قذر هطلق خطبی سَد ثَدجِ ضذُ هذیزیت

دس تحقیق حبضش ثشای هحبػجِ قذس هغلق خغبی ػَد ثَدخِ ؿذُ هذیشیت ثِ ؿشح ریل ػول 

 :ؿَدهی

 هذیزیتسَد ّز سْن ثَدجِ ضذُ -سَد ّز سْن ٍاقعی;خطبی سَد ّز سْن ثَدجِ ضذُ هذیزیتقذر هطلق 

خغبی هحبػجِ  (1:هَضَع سػبیت گشدیذ ػِدس خلَف هحبػجِ خغبی ػَد ّش ػْن ثَدخِ ؿذُ  

ػَد ّش ػْن ثَدخِ ؿذُ ٍ ػَد ّش ػْن ٍاقؼی ّش تؼذیل  (2ػَد ثَدخِ ؿذُ ثشای کل ػبط هبلی 

قذس هغلق خغبّب ػَد ثَدخِ ؿذُ ثش قیوت ػْبم ّش ؿشکت تقؼین  (3افضایؾ ػشهبیِ اص ثبثت ؿشکت 

 خْت خٌثی ًوَدى اثش اًذاصُ ؿشکت  دس اثتذای ػبط 

 ثیٌی آهبری سَدهحبسجِ قذر هطلق خطبی کن خطبتزیي رٍش پیص

 :رٍش رگزسیَى خطی چٌذگبًِ(الف

ّبی ػولیبتی ثِ ػٌَاى هذلی دس تحقیق حبضش اص هذط اقلام تؼْذی ٍ ٍخِ ًقذ حبكل اص فؼبلیت

: ػجبستٌذ اص  ػَدثیٌی اػتفبدُ ؿذُ ثشای پیؾّبی هتغیش .ًوبیذثیٌی ػَد اػتفبدُ هیثشای پیؾ

ّضیٌِ ّبی ػولیبتی،خشیبًبت ًقذی حبكل اص فؼبلیتاقلام تؼْذی ػشهبیِ دس گشدؽ،

 .ّبی غیشػولیبتیّضیٌِ هبلیبت ٍ خبلق دسآهذّب  ٍ ّضیٌِاػتْلاک،

 (:آریوب)رٍش سزی سهبًی اتَرگزسیَ(ة

 :ؿَدػَد ّش ػْن اػتفبدُ هیثیٌی ریل ثشای پیؾ ذط دس ایي سٍؽ اص ه

 >2= (1388ثقفی ٍ ثَلَ،)

 :کِ دس آى

       +          +     



 

 

ثشاثش ثب ػَد ّش ػْن ٍاقؼی ػبط        ٍ ثیٌی ؿذُ ػبط خبسیثشاثش ثب ػَد ّش ػْن پیؾ     

 قجل

 ضجکِ عصجی هصٌَعی(ح

ثب سٍؽ پغ ثیٌی ػَد  دس سٍؽ سگشػیَى خغی چٌذگبًِ اػتفبدُ ؿذُ ثشای پیؾهتغیشّبی 

ثِ ثشاصؽ خظ سگشػیَى ٍ تؼییي ضشیت تؼییي ٍ هیبًگیي هشثغ خغبّب ٍ  اًتـبس خغب  اقذام

 . ؿَدسادیبى هذط هی

 ضجکِ عصجی فبسی( ت

ثیٌی ػَد ّش ػْن اص ػیؼتن اػتٌتبج فبصی ّبی ػلجی فبصی دس پیؾثشای عشاحی هذط ؿجکِ

شثؼبت ٍ ثیٌی اص هذط حذاقل هثشای یبدگیشی هذط پیؾ >18=ٍ >1=ؿَدػَگٌَ کبًو اػتفبدُ هی

فبصی ثشاػبع  یاًتخبة هذط ثْیٌِ ؿجکِ ػلج.ؿَدػتفبدُ هیهذط گشدیٌت پغ اًتـبس خغب ا

آًگبُ دس هشحلِ اًتخبة هذط -ثب اػتفبدُ اص قَاػذ اگش. هدزٍس هیبًگیي هشثغ خغبّب خَاّذ ثَد

تبثغ ٍسٍدی حبكل . ؿَدثیٌی ػَد ّش ػْن دس دادُ ّبی آصهَى اقذام هیثْیٌِ، ثشای پیؾ

ٍت دٍ تبثغ ػیگوَئیذ ٍ ثشای تبثغ خشٍخی ٍ ثشای غیشفبصی ًوَدى اص تبثغ یب هذط هیبًگیي تفب

 . گشددهتحشک اػتفبدُ هی

 

 

 



 

 

 ثیٌی آهبری ّبی پیصهعیبرّبی ارسیبثی رٍش

ثیٌی ػَد ّش ػْن هَسد اؿبسُ اص هؼیبسّبی ّبی هختله پیؾثشای اسصیبثی كحت هذط

ثیٌیشثغ خغبّب ٍ ضشیت تؼییي هذط پیؾهیبًگیي هشثغ خغبّب، هدزٍس هیبًگیي ه اػتفبدُ  

>1= خَاّذ گشدیذ  

ثیٌی ضذًُحَُ هحبسجِ خطبی سَد ّز سْن پیص  

ثیٌی ؿذُ ثب ػَد ّش خغبتشیي سٍؽ، ػَد ّش ػْن پیؾثیٌی ػَد ّش ػْن ثب کنپغ اص پیؾ

ثِ ؿَد تب خغبی حبكل ثِ دػت آیذ، ػپغ ػْن تحقق یبفتِ ثشای ػبط هَسد ًظش هقبیؼِ هی

ثیٌی ؿذُ ثش قیوت ػْبم قذس هغلق خغبی ػَد ّش ػْن پیؾهٌظَس خٌثی ًوَدى اًذاصُ ؿشکت،

.ؿَدؿشکت دس اثتذای ػبط هَسد ًظش تقؼین هی  

 ضٌبسبیی عَاهل هَثز ثز عذم تقبرى اطلاعبتی

قجلی ٍ ثب سٍیکشد  تحقیقبتّبی ثب هلبحجِ ٍ ثشاػبع یبفتِػَاهل هَثش ثش ػذم تقبسى اعلاػبتی 

.ؿٌبػبیی گشدیذ ظشیِ ثشخبػتِ اص دادُ ّبً  

 فزضیِ ّبی تحقیق 

ّبی ثیٌی حبصل اس هذل ضجکِّبی عصجی فبسی کوتز اس خطبی پیصثیٌی حبصل اس هذل ضجکِخطبی پیص:1فزضیِ 

 .عصجی هصٌَعی،هذل آریوب ٍ هذل رگزسیَى خطی چٌذگبًِ است

هیبًگیي خطبی حبصل اس کن خطبتزیي رٍش پیص ثیٌی  ثیي هیبًگیي خطبی سَد ثَدجِ ضذُ هذیزیت  ثب : 2فزضیِ 

 . تفبٍت هعٌب داری ٍجَد دارد  سَد

 

ثیي ّزیک اس عَاهل هَثز ثز عذم تقبرى اطلاعبتی ثب تفبٍت قذر هطلق خطبی سَد ثَدجِ ضذُ هذیزیت ٍ :3فزضیِ

 .دار ٍجَد داردراثطِ هعٌی( عذم تقبرى اطلاعبتی)ثیٌی ثِ رٍش کن خطبتزیي رٍشخطبی سَد حبصل اس پیص

 



 

 

ثِ هٌظَس تذٍیي هذلی خْت تجییي ػَاهل هَثش ثش ػذم تقبسى اعلاػبتی ّشیک اص ػَاهلی کِ ثب 

اعلاػبت  داس داؿتٌذ،هتغیش ٍاثؼتِ كحت ًؼجی خغب یب ػذم تقبسى اعلاػبتی ساثغِ هؼٌی

ثبلاتش اص ّش هتغیش ثِ دٍ دػتِ اػذاد هتغیشّبی هؼتقل  هیبًگیيهتغیشّبی هؼتقل ثشاػبع ػذد 

ثِ ّوبى سٍؽ پٌل دیتب هَسد آصهَى  ٍ تفکیک  اص هیبًگیيتش ٍ اػذاد هتغیشّبی پبئیيهیبًگیي 

 . قشاس گشفتٌذ

 ّبیی کِ کیفیت سَد آًْب ثبلا است،تزی ثزخَردارًذ در  هقبیسِ ثب ضزکتّبیی کِ اس کیفیت سَد پبئیيضزکت: 14-فزضیِ

(   ثیٌی ضذُ ثِ رٍش ضجکِ عصجی فبسیسَد ثَدجِ ضذُ ثز صحت سَد پیصیب ثزتزی صحت )اس عذم تقبرى اطلاعبتی

 . ثبلاتزی ثزخَردارًذ

ّبیی کِ درصذ هبلکیت ًْبدی آًْب پبئیي ّبیی کِ درصذ هبلکیت ًْبدی آًْب ثبلاتز است در هقبیسِ ثب ضزکتضزکت: 1-2-4

(   ثیٌی ضذُ ثِ رٍش ضجکِ عصجی فبسیَد پیصیب ثزتزی صحت سَد ثَدجِ ضذُ ثز صحت س)اس عذم تقبرى اطلاعبتی است،

 .ثبلاتزی ثزخَردارًذ

ّبیی کِ توزکش هبلکیت ًْبدی آًْب پبئیي ّبیی کِ توزکش هبلکیت ًْبدی آًْب ثبلاتز است در هقبیسِ ثب ضزکتضزکت: 2-4 -2

 .اس عذم تقبرى اطلاعبتی ثبلاتزی ثزخَردارًذ است،

ّبیی کِ درصذ هبلکیت هذیزُ آًْب ثبلاتز است در هقبیسِ ثب ضزکتضبی ّیئتّبیی کِ درصذ هبلکیت اعضزکت: 2-4 -3

 .اس عذم تقبرى اطلاعبتی ثبلاتزی ثزخَردارًذ هذیزُ آًْب پبئیي است،اعضبی ّیئت

تز ّبیی کِ کیفیت افطب ی آًْب هٌبستتزی ثزخَردارًذ در  هقبیسِ ثب ضزکتّبیی کِ اس کیفیت افطبی پبئیيضزکت: 3-4

 .اس عذم تقبرى اطلاعبتی ثبلاتزی  ثزخَردارًذ ،است

ّبیی کِ حسبثزس آًْب  تزی ثزخَردارًذ در  هقبیسِ ثب ضزکتّبیی کِ حسبثزس آًْب  اس تخصص پبئیيضزکت: 4-4فزضیِ 

 .اس عذم تقبرى اطلاعبتی ثبلاتزی  ثزخَردارًذ دارای تخصص ثبلاتزی است،

ّبیی کِ ًسجت کیَ تَثیي آًْب َتَثیي ثبلاتزی ثزخَردارًذ در  هقبیسِ ثب ضزکتّبیی کِ اس ًسجت کیضزکت: 4-5فزضیِ 

 .اس عذم تقبرى اطلاعبتی ثبلاتزی  ثزخَردارًذ تز  است،پبئیي

 تز  است،ّبیی کِ اّزم هبلی آًْب پبئیيّبیی کِ اس اّزم هبلی ثبلاتزی ثزخَردارًذ در  هقبیسِ ثب ضزکتضزکت: 4-6فزضیِ 

 .قبرى اطلاعبتی ثبلاتزی  ثزخَردارًذاس عذم ت

-ثیٌی سَد آًْب دارد، در  هقبیسِ ثب ضزکتّبیی کِ اس ضزایط عذم اطویٌبى اقتصبدی تبثیز ثیطتزی ثز پیصضزکت: 4-7فزضیِ 

اس عذم تقبرى اطلاعبتی ثبلاتزی   ثیٌی سَد آًْب دارد،ّبیی کِ ضزایط عذم اطویٌبى اقتصبدی تبثیز کوتزی ثز پیص

 .ردارًذثزخَ

ّبیی کِ ریسک سیستوبتیک آًْب ّبیی کِ اس ریسک سیستوبتیک ثبلاتزی ثزخَردارًذ در  هقبیسِ ثب ضزکتضزکت: 4-8فزضیِ 

 .اس عذم تقبرى اطلاعبتی ثبلاتزی  ثزخَردارًذ تز است،پبئیي

ّبیی کِ ًقذضًَذگی ب ضزکتّبیی کِ سْبم آًْب اس ًقذضًَذگی ثبلاتزی ثزخَردار است  در  هقبیسِ ثضزکت: 4-9فزضیِ 

 .اس عذم تقبرى اطلاعبتی ثبلاتزی  ثزخَردارًذ تز  است،سْبم آًْب پبئیي

-ًوبیٌذ در  هقبیسِ ثب ضزکتتز ثزخَرد هیکبراًِثیٌی سَد ّز سْن هحبفظِّبیی کِ هذیزاى آًْب  در پیصضزکت: 1-11-4

اس عذم تقبرى اطلاعبتی ثبلاتزی   ًوبیٌذ ،کبری کوتزی هیثیٌی سَد ّز سْن هحبفظِّبیی کِ هذیزاى آًْب  در پیص

 .ثزخَردارًذ

ّبیی کِ ثیٌی سَد ّز سْن جبًجذاری ثیطتزی دارًذ در  هقبیسِ ثب ضزکتّبیی کِ هذیزاى آًْب  در پیصضزکت: 2-11-4

 .عبتی ثبلاتزی  ثزخَردارًذاس عذم تقبرى اطلا ًوبیٌذ ،ثیٌی سَد ّز سْن جبًجذاری کوتزی هیهذیزاى آًْب  در پیص



 

 

ّبی غیزعولیبتی ثِ سَد خبلص ثبلاتزی ثزخَردارًذ در  ّبیی کِ اس ًسجت خبلص درآهذّب ٍ ّشیٌِضزکت: 4-11فزضیِ 

اس عذم تقبرى  تز  است،ّبی غیزعولیبتی ثِ سَد خبلص آًْب پبئیيّبیی کِ ًسجت خبلص درآهذّب ٍ ّشیٌِهقبیسِ ثب ضزکت

 .ی  ثزخَردارًذاطلاعبتی ثبلاتز

پذیزی ّبیی کِ هیشاى رقبثتپذیزی صٌعتی در آًْب کوتز است در هقبیسِ ثب ضزکتّبیی کِ هیشاى رقبثتضزکت: 1-12-4

 .اس عذم تقبرى اطلاعبتی ثبلاتزی  ثزخَردارًذ ثیطتزی دارًذ،

ّبیی کِ توزکش تجبری یب صٌعتی تّبیی کِ توزکش تجبری یب صٌعتی در آًْب ثیطتز است در هقبیسِ ثب ضزکضزکت: 2-12-4

 .اس عذم تقبرى اطلاعبتی ثبلاتزی  ثزخَردارًذ آًْب کوتز ثبضذ،

 : ثبضذثٌذی عَاهل هَثز ثز عذم تقبرى اطلاعبتی هیفزضیِ آخز در هَرد آسهَى تبثیزگذاری ٍ ثِ ًَعی رتجِ

عَاهل هزتجط ثب ثبسار سزهبیِ، عَاهل رفتبری  ٍ اعن اس )ّبی ضزکت ًسجت ثِ عَاهل دیگزعَاهل هزتجط ثب ٍیژگی( 5فزضیِ 

 .راثطِ ثیطتزی ثب عذم تقبرى اطلاعبتی دارًذ( سبیز عَاهل

 ٍ ًحَُ گزدآٍری دادُ ّب ًوًَِ ّب ٍ جبهعِ آهبری تحقیق

ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍسا  ثْبداس قجل خبهؼِ آهبسی تحقیق حبضش هشثَط ثِ کلیِ ؿشکت

گیشی ثِ سٍؽ حزفی ثب اػوبط ؿشایظ ریل اًدبم گشدیذُ ًوًَِ. ؿذثبهی 1380اص ػبط هبلی 

 :خَاّذ ثَد 1388تب  1380ّبی ؿشکت ثشای ػبط 158اػت کِ ثشایي اػبع ؿبهل 

ؿشکت دس دٍسُ تحقیق تغییش (ة .پبیبى ػبط هبلی ؿشکت هٌتْی ثِ پبیبى اػفٌذ هبُ ثبؿذ(اله

هبُ هتَالی تَقه  6دٍسُ تحقیق ثیؾ اص ّبی ػْبم ؿشکت دس ػبط (ح. ػبط هبلی ًذادُ ثبؿذ

دادُ ّبی هَسد ًیبص ثشای هحبػجِ هتغیشّب دس دػتشع ٍ هَخَد (ت .هؼبهلات ػْبم ًذاؿتِ ثبؿذ

ّب ثِ ػلت داؿتي ػبختبسی هتفبٍت ثب ػبختبس گزاسی ٍ ثبًکّبی ػشهبیِؿشکت(ث .ثبؿذ

 .گشددّب حزف هیّب اص ثشسػیػبیش ؿشکت

اص ثبًک اعلاػبت ػبصهبى ثَسع ٍ اٍسا  ثْبداس،ؿشکت ثَسع اٍسا   یبصهَسد ًّبی کلیِ دادُ

 . ثْبداس تْشاى  ٍ ًشم افضاسّبی تذثیشپشداص ثِ دػت آهذُ اػت

 حَُ اًذاسُ گیزی هتغیز ّبی تحقیقً

هؼیبس »ػذم تقبسى اعلاػبتی اص عشیق  .ثبؿذػذم تقبسى اعلاػبتی ثِ ػٌَاى هتغیش ٍاثؼتِ هی

 :گشددیل اًذاصُ گیشی هیثِ ؿشح ر« ًؼجی كحت



 

 

خغبتشیي سٍؽ تقؼین ثش ثیٌی ؿذُ ثب کنهبثِ التفبٍت كحت ػَد ّش ػْن ثَدخِ ؿذُ هذیشیت ثب كحت ػَد ّش ػْن یپؾ; ػذم تقبسى اعلاػبتی

 قیوت ػْبم دس اثتذای ػبط 

 ػْن ٍاقؼی   قذس هغلق هبثِ التفبٍت ػَد ّش ػْن ثَدخِ ؿذُ هذیشیت ثب ػَد ّش;كحت ػَد ثَدخِ ؿذُ هذیشیت

   ثیٌی ؿذُ ثب کن خغبتشیي سٍؽ ثب ػَد ّش ػْن ٍاقؼیقذس هغلق هبثِ التفبٍت ػَد ّش ػْن پیؾ;خغبتشیي سٍؽثیٌی ؿذُ ثب کنكحت ػَد پیؾ

 :ًحَُ اًذاصُ گیشی هتغیشّبی هؼتقل

 :ػَاهل هشتجظ ثب ثبصاس ػشهبیِ

 ین ثش تؼذاد ػْبم هٌتـشُ ؿشکتتؼذاد ػْبم هؼبهلِ ؿذُ تقؼ:گشدؽ ػْبم کل1-1:گشدؽ ػْبم( 1

 تؼذاد ػْبم هؼبهلِ ؿذُ تقؼین ثش تؼذاد ػْبم ؿٌبٍس :گشدؽ ػْبم ؿٌبٍس 2-1

 >4=اسصؽ هؼبهلات تقؼین ثش قذس هغلق تغییشات قیوت :هغبثق هذط آهیَػت:ًؼجت ًقذ ؿًَذگی ػْبم ( 2

 :ّبی ؿشکتػَاهل هشتجظ ثبٍیظگی

 :حبکویت ؿشکت( 3

دسكذهبلکیت ًْبدی، هغبثق تؼشیه . ؿَدتوشکض هبلکیت ًْبدی اًذاصُ گیشی هی(دسكذ هبلکیت ًْبدی ة(یش هبلکیت ًْبدی دس دٍ كَست الههتغ:هبلکیت ًْبدی( 1-3

-ّبی ػشهبیِّب،ؿشکتّب،ّلذیٌوّب ٍ ثیوِهدوَع ػْبم دس اختیبس ثبًک: ؿَدثذیي كَست اًذاصُ گیشی هی(2009)ٍکَئتَ(2007)اسائِ ؿذُ تَػظ سٍثیي

ّبی دٍلتی تقؼین ثش کل ػْبم هٌتـشُ ّب ٍ ًْبدّبی دٍلتی ٍ ؿشکتگزاسی،ػبصهبىّبی ػشهبیِّبی تبهیي ػشهبیِ ٍ كٌذٍ  ّبی ثبصًـؼتگی،ؿشکتسی،كٌذٍ گزا

. ثبصاس اػتفبدُ ًوَدُ اًذ ّشیـوي ثشای ػٌدؾ هیضاى اًحلبس دس-تحقیقبت قجلی اص  ؿبخق ّشفیٌذاط:گشددتوشکض هبلکیت ًْبدی ًیض ثذیي كَست هحبػجِ هی  .ؿشکت

 .تش ثبؿذ،توشکض ثیـتش اػتؿًَذ ٍ حبكل ثیي كفشٍ یک ٍ ّشچِ ثِ یک ًضدیکتشتیت کِ دسكذ ػْبم ّشیک اص هبلکبى ًْبدی ثِ تَاى دٍ سػیذُ ٍ ثب ّن خوغ هیثذیي

یب اص عشیق ًشم افضاسّبی تذثیش /ّب کشد ػبلاًِ هٌتـشُ ؿشکتدسكذ اػضبی ّیئت هذیشُ غیشهَقه اص عشیق گضاسؿبت ػول: دسكذ اػضبی ّیئت هذیشُ غیشهَقه( 2-3

 .ؿَداگش ػذد هزکَس سا ًتَاى ثِ دػت آٍسد ػذد كفش قشاس دادُ هی. ؿَدپشداص گشدآٍسی هی

ٍ هبّبًِ هٌتـشُ ؿشکت دسكذ ػْبم اػضبی ّیئت هذیشُ ثِ کل ػْبم هٌتـشُ ؿشکت ایي ػذد اص گضاسؿبت آهبسی ػبلاًِ :دسكذ هبلکیت اػضبی ّیئت هذیشُ( 3-3

 .ثَسع اٍسا  ثْبداس تْشاى قبثل اػتخشاج اػت

 .ؿَدكَست ػذد كفش قشاس دادُ هیاگش ؿشکت داسای ٍاحذ حؼبثشػی داخلی ثبؿذ،ػذد یک دس غیش ایي:ٍخَد حؼبثشػی داخلی( 4-3

 .ؿَدكَست ػذد كفش قشاس دادُ هیدس غیش ایيػذد یک , اگش هذیشػبهل ؿشکت ثِ ػٌَاى سئیغ ّیئت هذیشُ ؿشکت ثبؿذ: دٍگبًگی ٍقیفِ( 5-3

 :کیفیت ػَد (4

ثشای اًذاصُ گیشی . گزاساى هغلَة اػتّب اص دیذگبُ ػشهبیِػَدّبی ثب دٍام ٍ ثبثجبت ثِ دلیل اػتوشاس آى. ایي ٍیظگی ثیبًگش ثجبت ٍ دٍام ػَد اػت:پبیذاسی ػَد( 1-4

 :گشددهتغیش اػتفبدُ هی 3پبیذاسی ػَد اص 

پبیذاسی ػَد ثشحؼت ضشیت صاٍیِ ثشآٍسدی اص هذط اتَسگشػیَى هشتجِ اٍط ػَد خبلق ثِ ؿشح ریل اػتخشاج >18= (1388)ػبع تحقیقبت قجلی ًظیش ثقفی ٍ ثَلَثشا(1

 :ؿَدهی

 

هَقتی ٍ گزسا )یذاسی تش ثبؿذ،ثیبًگش ًبپبثِ كفش ًضدیکّشچِ هیضاى .دّذسا ًـبى هی( -1)ًؼجت تغییشات ػَد ػبط ثِ تغییشات ػَد ػبط ضشیت

لزا . تش اػتایي اهش ثیبًگش ًتبیح ًبهغلَة, تش ثبؿذّبی ػَد ثضسگدػت آهذُ ثشای ّشیک اص ٍیظگیدس ایي تحقیق فشم ثش ایي اػت کِ ّشچِ هقذاس ثِ.ػَد اػت(ثَدى

 ,  اػتفبدُ ؿذُ اػت؛یؼٌی 1ط هٌفی اص پبساهتش اتَ سگشػیَى هشتجِ اٍ, کشدى هقذاس ایي هتغیش ثب ًحَُ کبس ایي تحقیقثشای ّوبٌّو

 
 .ثبؿذتش هؼیبس پبیذاسی ثیبًگش پبیذاسی ػَد پبئیي ٍ ثبلؼکغ هقبدیش کَچکتش هؼیبس پبیذاسی ػَد ثبلا هیهقبدیش ثضسگ

-ّبیی کِ ػَد ّش ػْن داؿتِاًذ؛ػذد یک ٍ ؿشکتّبیی کِ دس یک ػبط هؼیي صیبى داؿتِثشای ؿشکت اص هتغیش هدبصی (2

 .ؿَدد كفش قشاس دادُ هیاًذ؛ػذ

 . ّبی ػَد دُ دس ثبلاتش اص چبسک ػَم قشاس گیشدّبیی کِ ػذد ػَد ّش ػْن آًْب دس ثیي ؿشکتؿشکت اص هتغیش هدبصی (3

 .سًذهَقتی ّؼتٌذ یب پبیذاّبیی کِ صیبى گضاسؽ ًوَدُ اًذ؛کِ آیب ػَدّبی ثبلاتش ٍ ؿشکتالزکش ثِ هٌظَس ثشسػی ایيهتغیشّبی هدبصی فَ 

       

        



 

 

اقلام تؼْذی اختیبسی هؼبدط تفبٍت ثیي هدوَع اقلام .ثشای هحبػجِ خوغ اقلام تؼْذی اص سٍؽ خشیبى ٍخَُ ًقذ اػتفبدُ گشدیذدس ایي تحقیق، :کیفیت اقلام تؼْذی( 2-4

 .اػتفبدُ ؿذ هذط تؼذیل ؿذُ خًَض اص, ثِ هٌظَس ثشآٍسد اقلام تؼْذی غیشاختیبسی. ثبؿذتؼْذی ٍ اقلام تؼْذی غیشاختیبسی هی

اص خشیبًبت ًقذی ثِ ػٌَاى هؼیبسی ثشای اسصیبثی ػَدّبی غیشّوَاس اػتفبدُ ؿذُ اػت ٍ ( 1388)دس ایي تحقیق، ثِ پیشٍی اص تحقیق ثقفی ٍ ثَلَ: ّوَاسػبصی ػَد( 3-4

اػتبًذاسد )ثِ اًحشاف هؼیبس خشیبًبت ًقذی ػولیبتی( ى دٍسُ قجلّب دس پبیباػتبًذاسد ؿذُ ثشاػبع خوغ داسایی)هؼیبس ّوَاس ثَدى اص عشیق ًؼجت اًحشاف هؼیبس ػَد خبلق

-هقبدیش ثضسگ.گشددهحبػجِ هی( ػبط 2)اًحشاف هؼیبسّب ثب اػتفبدُ اص دادُ ّبی ػبط خبسی ٍ ػبط قجل.هحبػجِ ؿذُ اػت( ّب دس پبیبى دٍسُ قجلؿذُ ثشاػبع خوغ داسایی

کی اص ّوَاس ثَدى ثیـتش ػَد خشیبًبت ًقذی ػولیبتی حبکی اص ّوَاس ػبصی کوتش ٍ ثبلؼکغ هقبدیش کَچکتش حبتش  ًؼجت اًحشاف هؼیبس ػَد خبلق ثِ اًحشاف هؼیبس 

 .اػت

 :کیفیت افـب( 5

ى اعلاػبتی،ساثغِ سٍد ثیي کیفیت افـب ٍ ػذم تقبسلذا،اًتظبس هی. ثٌذی افـبی اعلاػبتجش ػذم تقبسى اعلاػبتی تبثیش هْوی داسدهغبثق تحقیقبت گزؿتِ، هیضاى،ًَع ٍ صهبى

تحت ػٌَاى،ثشسػی ساثغِ ثیي کیفیت افـب ٍ هذیشیت ػَد، اص اهتیبصّبی ػبلاًِ کیفیت >8= (1388)ّوبًٌذ تحقیق ًَسٍؽ ٍ حؼیٌی. هٌفی هؼٌبداسی ٍخَد داؿتِ ثبؿذ

 . دؿَّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍسا  ثْبداس تْشاى هحبػجِ گشدیذُ اػتفبدُ هیافـبی ؿشکتی کِ ثشای ؿشکت

 :ّبی ًبهـَْد تغییشات دس داسایی( 6

 ّب ثذٍى ػشقفلیّبی ًبهـَْد ٍ ػشقفلی ثِ خوغ داساییًؼجت داسایی

 :کیفیت حؼبثشػی ( 7

تخلق (2اگش حؼبثشع ؿشکت ػبصهبى حؼبثشػی ثبؿذ، دس ایي كَست، ػذد یک دس غیش ایي كَست ػذد كفش  1388تب  1380دس عَط دٍسُ صهبًی اص (1:هؼیبس 2اص 

 ّش كٌؼت ّش هَػؼِ حؼبثشػی اص (ّبی كٌؼتّبی یک هَػؼِ حؼبثشػی تقؼین خوغ داسایی ّبی ؿشکتّبی ؿشکتخوغ داسایی)ًؼجت ػْن ثبصاس : حؼبثشع

 :گشدداص دٍ هؼیبس ریل اػتفبدُ هی ّب ثش كحت ًؼجی خغب،ّبی سؿذ ؿشکتثشای اًذاصُ گیشی تبثیش فشكت: ّبی سؿذفشكت( 8

 ًؼجت اسصؽ دفتشی حقَ  كبحجبى ػْبم ثِ اضبفِ اسصؽ دفتشی ثذّی تقؼین ثش اسصؽ ثبصاس ػْبم : تَثیي-هؼیبس کیَ(1

 ًؼجت ػَد ّشػْن ثِ قیوت ػْبم( 2

 :سیؼک ػیؼتوبتیک( 9

ثبؿذ، ػذم ّبیی کِ سیؼک ػیؼتوبتیک ثبلا  سٍد ثتب یب سیؼک ػیؼتوبتیک ؿشکت ثب ػذم تقبسى اعلاػبتی ساثغِ هثجت داؿتِ ثبؿذ،  ثِ ػجبست دیگش؛دس ؿشکتاًتظبس هی 

 .تقبسى  اعلاػبتی آًْب ثبلاتش ثبؿذ

 

 :گشددص دٍ ؿبخق ریل اػتفبدُ هیثشای اًذاصُ گیشی ًبتَاًی هبلی ا: ًبتَاًی هبلی( 10

 :دس تحقیق ًیض اػتفبدُ گشدیذُ اػت>3=( 2007)کِ تَػظ دػتگیش ٍ ّوکبساى( 2002)ٍ اٍتب( 1999)هؼیبس ثتکش(1

     
       

         
 

 
                                                                                                
            

Si:کِ دس آى ze;ّبلگبسیتن خوغ داسایی،TLTA;ّبّب تقؼین ثش خوغ داساییخوغ ثذّی،WCTA; ّبداساییػشهبیِ دس گشدؽ تقؼین ثش خوغ، 

،ّبی خبسیّبی خبسی تقؼین ثش داساییثذّی =CLCA 

ّبػَد تقؼین خوغ داسایی =NI TA 

ّبخشیبى ًقذی ػولیبتی تقؼین ثش خوغ ثذّی =FULT 

=I NTWOكَست،ػذد كفشدُ ثبؿذ؛ػذد ثک دس غیش ایياگش دٍسُ ّبی خبسی ؿشکت صیبى 

كَست،ػذ كفشؿذ؛ػذد یک دس غیشایيّبی ؿشکت ثبّبی ؿشکت ثیـتش اص خوغ داساییاگش خوغ ثذّی =OENEG 

     
       

           
 

 ًؼجت خوغ ثذّی ثِ خوغ داسایی: اّش هبلی(2

 :گشددثیٌی ػَد ّش ػْن اص هتغیشّبی ریل اػتفبدُ هیثشای اًذاصُ گیشی دؿَاسی پیؾ:ثیٌی ػَد ّش ػْندؿَاسی پیؾ( 11

 :گشدداص دٍ هتغیش اػتفبدُ هی ثشای اًذاصُ گیشی ایي هتغیش: ثیٌی ػَدػذم اعویٌبى اقتلبدی دس پیؾ (1

 ثیٌی ػَد ػبط آتیثجبتی یب ػذم اعویٌبى اقتلبدی دس پیؾتبثیش ثی 1-1

 ثجبتی یب ػذم اعویٌبى اقتلبدی دس ػذم تحقق ػَد ػبط خبسیتبثیش ثی 2-1

 . اػتفبدُ گشدیذ 1388تب  1379ّبی َسع ثشای ػبطثیٌی ؿبخق کل ثگبسذ پیؾ-ثجبتی یب ػذم اعویٌبى اقتلبدی اص ٍاسیبًغ خغبّبی هذط آسذثشای هحبػجِ ثی

 :ؿَاستض ٍ حٌبى کَئیک –اًتخبة ثش اػبع هؼیبسّبی آکبئیک هذط 

 گبسذ-هذط تخویي آسذ



 

 

GARCH = 522168.19681 + 1.18114293361*GARCH(-1) 

گبسذ دس خغبی ػَد ثَدخِ ؿذُ -ل اص ٍاسیبًغ خغبّبی هذط آسذػذد حبكثیٌی ػَد ػبط آتی،ثجبتی یب ػذم اعویٌبى اقتلبدی دس پیؾثِ هٌظَس هحبػجِ تبثیش ثی

گبسذ دس ًؼجت تغییشات ػَد -ػذد اكل اص ٍاسیبًغ خغبّبی هذط آسذثجبتی یب ػذم اعویٌبى اقتلبدی دس ػذم تحقق ػَد ػبط خبسی،هذیشیت ٍ ثشای هحبػجِ تبثیش ثی

ear) تحقق یبفتِ ػبط خبسی ni ngs sur pr i se )گشددضشة هی. 

ear)یشات ػَدتغی (1 ni ngs sur pr i se:)ِیبفتِ ػبط خبسی ثب ػَد تحقق یبفتِ ػبط قجل تقؼین ثش قیوت ػْبم دس اثتذای ػبط التفبٍت ػَد تحققاص هبث

 اص هتغیش هدبصی (3 سٍص پغ اص اًتـبس ػَد ّش ػْن 45سٍص قجل ٍ  45هیبًگیي ؿکبف قیوت ػشضِ ٍ قیوت تقبضبی ػْبم دس (2.آیذهی ثِ دػت

 .ؿَدػذد كفش قشاس دادُ هیكَست،ؿَد دس غیشایيثیٌی صیبى ًوبیذ؛ػذد یک قشاس دادُ هیّبیی کِ ؿشکت ثشای ػبط آتی خَد پیؾػبطثشای 

 : ثیٌی ػَد ؿشکتسفتبس هذیشیت دس پیؾ (12

 ؼی  تقؼین ثش قذس هغلق ػَد ّش ػْن ثَدخِ ؿذُتفبضل ثیي خغبی ػَد ّش ػْن ثَدخِ ؿذُ هذیشیت ثب ػَد ّش ػْن ٍاق: ثیٌی ػَد  ؿشکتخبًجذاسی دس پیؾ( 1

 ( :2000)هغبثق هذط تذٍیي یبفتِ تَػظ گیَلی ٍ ّیي:هحبفظِ کبسی ؿشکت گضاسؿگشی هبلی( 2

 (-1)ّب ضشثذس خوغ داسایی(/خشیبى ًقذی حبكل اص ػولیبت-ّبی غیشًقذیّضیٌِ+ػَد ػولیبتی)

 :ثَسع ّبی پزیشفتِ ؿذُ دسهیضاى هؼبهلات ٍاثؼتِ ؿشکت( 13

 گزاسی ثِ سٍؽ اسصؽ ٍیظُ ثِ ػَد خبلقًؼجت ػَد حبكل اص ػشهبیِ

 :ؿَدپزیشی ؿشکت اص دٍ خٌجِ ٍ دٍ هؼیبس اػتفبدُ هیثشای اًذاصُ گیشی سقبثت:پزیشی ؿشکتسقبثت( 14

 :ؿَدپزیشی ؿشکت ثذیي كَست هحبػجِ هیهیضاى سقبثت( 2007)عجق هؼیبس کبسًٍب(1

ػذد حبكل اص هحبػجِ هؼیبس هزکَس ًـبى ( ػْن ثبصاس ؿشکت× ّبی ثبثت هـَْد كٌؼتٌؼت  تقؼین ثش لگبسیتن عجیؼی کل ًبخبلق داساییلگبسیتن عجیؼی کل فشٍؽ ك

 .پزیشًوبیذ یب سقبثتدّذ ؿشکت دس یک كٌؼت اًحلبسی فؼبلیت هیهی

َاى دٍ سػیذُ تب توشکض تدبسی یب كٌؼت ؿشکت حبكل ؿَد کِ آیب ؿشکت پزیشی ؿشکت عجق هؼیبس اٍط ثِ تػذد حبكل اص هیضاى سقبثت: توشکض تدبسی یب كٌؼت(2

 .پزیشاًحلبسگشاػت یب سقبثت

 ّبًحَُ آسهَى فزضیِ

پٌل دیتب  ٍ سٍیکشدثیٌی سگشػیَى خغی چٌذگبًِ سٍؽ پیؾاص (1 آصهَى فشضیِ اٍطثشای 

-ؼتقل ٍ ٍاثؼتِ هیقجل اص اخشای سگشػیَى،اقذام ثِ هحبػجِ پبیبیی ّش هتغیش ه.ؿَداػتفبدُ هی

تشکیجی،اثشات ثبثت صهبًی یب اثشات )کِ کذام هذط سگشػیَى هٌبػت اػتدس تؼییي ایي. ؿَد

اسصیبثی پبیبیی هذط (2 .گشددّبی چبٍ ٍ ّبػوي اػتفبدُ هیاص آصهَى( تلبدفی صهبًی

س د. ؿَدسگشػیَى خغی چٌذگبًِ اص عشیق آصهَى ّن اًجبؿتگی اقذام ثِ آصهَى اػتجبس هذط هی

هذط . ؿَداسصیبثی هیاص عشیق آصهَى دیکی فَلش ثیٌی آسیوب ًیض اثتذا پبیبیی هتغیش هذط پیؾ

ّبی هختله ثشای هشتجِ اٍط یب دٍم اتَسگشػیَ هٌبػت اتَسگشػیَ اص عشیق ثشسػی حبلت

داسی تفبٍت اقذام ثِ ثشسػی هؼٌیهیبًگیي سٍؽ آصهَى  فشضیِ دٍم ثشاػبع .ؿَداًتخبة هی

-کنی ػَد ّش ػْن ثَدخِ ؿذُ هذیشیت ٍ خغبی ػَد ّش ػْن ثَدخِ ؿذُ ثب ثیي دٍ خغب

PredLoss 



 

 

فشضیِ ػَم ثشاػبع هذط سگشػیَى خغی اقذام ثِ . ؿَدآصهَى هی ثیٌیخغبتشیي سٍؽ پیؾ

ى اعلاػبتی اًذاصُ ثشسػی  هیضاى ّوجؼتگی ٍ ساثغِ ثیي ػبهل ؿٌبػبیی ؿذُ ثب هؼیبس ػذم تقبس

ع هذط سگشػیَى خغی چٌذگبًِ اقذام ثِ ثشسػی هیضاى فشضیِ چْبسم ثشاػب. ؿَدگیشی هی

پشداصد ٍ اص آهبسُ فیـش دس هَسد اػتجبس ّش هذط دس دٌّذگی ٍ قذست تجییي ّش هذط هیتَضیح

ّب اص آصهَى دسكذ اعویٌبى ٍ ثشای آصهَى ػذم ٍخَد ّوجؼتگی ثیي خغبّبی هذط 95ػغح 

سگشػیَى خغی ثب پٌل دیتب ٍ ثب اص پٌدن فشضیِ آصهَى ثشای  .ؿَدٍاتؼَى  اػتفبدُ هی-دٍسثیي

 .ؿَدآهبسُ ضشیت تؼییي تؼذیل یبفتِ اقذام ثِ اقْبس ًظش دسثبسُ تبثیش ػَاهل هی

 تحلیل یبفتِ ّب

-ًـبى هیآهبس تَكیفی قذس هغلق خغبی ػَد ثَدخِ ؿذُ هذیشیت ثشای قلوشٍ صهبًی تحقیق 

. پغ تَصیغ تقشیجب ًشهبط اػتقذس هغلق ضشیت چَلگی ثیي یک دّن ٍ پٌح دّن اػت؛(1دّذ 

قذس هغلق  ضشیت کـیذگی ثیي یک دّن ٍ پٌح دّن اػت؛پغ تَصیغ ًؼجتب ثلٌذتش اص تَصیغ (2

 .ًشهبط اػت

 فشضیِ اٍط ثشاػبع هؼیبسّبی اسصیبثی ّبی هشثَط ثِیبفتِ
هدزٍس هیبًگیي هشثغ خغبّب ٍ ضشیت تؼییي اعلاػبت آهبسی هیبًگیي هشثغ خغبّب،:یکخذٍط   

هیبًگیي هزثع  ثیٌیپیصرٍش 

 خطبّب 

 

هجذٍر هیبًگیي 

 هزثع خطبّب 

 

ضزیت تعییي 

 تعذیل یبفتِ

 

ثب رٍش پٌل -رٍش رگزسیَى خطی چٌذگبًِ

 دیتب

7.4 2.72 0.7646  

  0.789 1.21 1.46 رٍش آریوب

  84. 1.098 1.206 رٍش ضجکِ عصجی هصٌَعی

  894. 0.37 0.136964 رٍش ضجکِ عصجی فبسی



 

 

 3ثیٌی ؿجکِ ػلجی فبصی دس هقبیؼِ ثب خغب ثَدى سٍؽ پیؾفشضیِ اٍط هجٌی ثش کن،ثٌبثشایي 

ّبی ػلجی هلٌَػی سٍؽ آسیوب  ٍ سٍؽ ؿجکِپٌل دیتب،-سٍؽ سگشػیَى خغی چٌذگبًِ

ّوچٌیي،سٍؽ سگشػیَى خغی چٌذگبًِ ثیـتشیي هیبًگیي ٍ هدزٍس هیبًگیي . گشددتبئیذ هی

  .هشثغ خغبّب سا داسد

 هشثَط ثِ فشضیِ دٍم ّبییبفتِ

اعلاػبت هیبًگیي،اًحشاف هؼیبس ٍ ٍاسیبًغ خغبی ػَد ّش ػْن ثِ سٍؽ ؿجکِ : دٍخذٍط 

 ػلجی فبصی
 اطلاعبت آهبری هیبًگیي اًحزاف هعیبر ٍاریبًس

 خطبی سَد ّز سْن ثَدجِ ضذُ هذیزیت 66.74 319.202 101890

ب رٍش ضجکِ عصجی ثیٌی ضذُ ثخطبی سَد ّز سْن پیص 87.762 5 .402 107800

 فبسی

ثب تَخِ ثِ فشم ػذم تؼبٍی ٍاسیبًغ دٍ خبهؼِ آهبسی هزکَس، هقذاس آهبسُ آصهَى تی 

0,2196-  

158:هقذاس دسخِ آصادی  

فشضیِ دٍم تحقیق هجٌی ثش هؼٌبداس ثَدى تفبٍت هیبًگیي خغبی ػَد ثَدخِ ؿذُ ثٌبثشایي،

جی فبصی ٍ کَچکتش ثَدى هیبًگیي ثیٌی ؿذُ ثب ؿجکِ ػلهذیشیت ٍ خغبی ػَد ّش ػْن پیؾ

ثیٌی ؿذُ ثب خغبی ػَد ثَدخِ ؿذُ هذیشیت دس هقبیؼِ ثب هیبًگیي خغبی ػَد ّش ػْن پیؾ

 .گشددؿجکِ ػلجی فبصی تبئیذ هی

-ًتبیح ًـبى هی:فشضیِ ػَم-ػَاهل هَثش ثش ػذم تقبسى اعلاػبتیآصهَى ّبی هشثَط ثِ یبفتِ

داس ت ًؼجی خغب یب ػذم تقبسى اعلاػبتی ساثغِ هؼٌیّبی کیفیت ػَد ثب كحدّذ توبهی هَلفِ

0

,95.0158,95.0

645.12196. RH
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دّذ کِ كحت ًؼجی خغب یب ػذم تقبسى اعلاػبتی ثب کیفیت ػَد ساثغِ داسًذ ٍ ًتبیح ًـبى هی

ٍخَد غیش اص دسكذ اػضبی ّیئت هذیشُ غیشهَقه،. هٌفی داسد ٍ فشضیِ تبئیذ گشدیذ

ّبی هشتجظ ؿشکتی ثِ ٍیظُ هَلفِ ّبی حبکویتحؼبثشػی داخلی ٍ دٍگبًگی ٍقیفِ ػبیش هَلفِ

ثب هبلکیت ًْبدی ٍ توشکض هبلکیت ًْبدی ثب كحت ًؼجی خغب یب ػذم تقبسى اعلاػبتی ساثغِ 

ثیي هتغیش هؼتقل کیفیت افـب ثب كحت ًؼجی خغب یب ػذم تقبسى اعلاػبتی ساثغِ . داس داسًذهؼٌی

لیکي داسی ًذاسد،ثغِ هؼٌیاػتجبس حؼبثشع ثب كحت ًؼجی خغب سا. هٌفی هؼٌبداسی ٍخَد داسد

ّبی سؿذ ؿشکت کِ ثیي فشكت . داس داسدتخلق حؼبثشع ثب كحت ًؼجی خغب ساثغِ هؼٌی

داس هثجتی ٍخَد ثب هتغیش ًؼجت کیَتَثیي اًذاصُ گیشی ؿذُ اػت ثب كحت ًؼجی خغب ساثغِ هؼٌی

ّشم هبلی ثب ثیي ا. ؿَدداسی دیذُ ًویثیي ػَدآٍسی ٍ كحت ًؼجی خغب ساثغِ هؼٌی. داسد

ثیي ًبتَاًی هبلی ثب كحت ًؼجی خغب کِ،دس حبلی. داس ٍخَد داسدكحت ًؼجی خغب ساثغِ هؼٌی

ثیٌی ػَد ػبط آتی ٍ ؿکبف ػذم اعویٌبى اقتلبدی ثش پیؾ. گشددداسی تبئیذ ًویساثغِ هؼٌی

ِ ؿذُ سٍص پغ اص اًتـبس ػَد ّش ػْن ثَدخ 45سٍص قجل ٍ  45قیوت ػشضِ ٍ قیوت تقبضب ثشای 

ّبیی کِ اص سیؼک ػیؼتوبتیک ؿشکت. داس داسًذهذیشیت ثب كحت ًؼجی خغب ساثغِ هؼٌی

ثیي .ثبؿذهیكحت ًؼجی خغب یب ػذم تقبسى اعلاػبتی دس آًْب ثبلا ثبلایی ثشخَسداس ثبؿٌذ؛

داسی ٍخَد هؼٌی گشدؽ ػْبم ؿٌبٍس آصاد ثب كحت ًؼجی خغب یب ػذم تقبسى اعلاػبتی ساثغِ

ّب ثب كحت ًؼجی خغب یب ػذم تقبسى اعلاػبتی ساثغِ ًقذ ؿًَذگی ػْبم ؿشکت ثیي. ًذاسد

ثیٌی ػَد ّش ػْن ٍ سفتبس کبسی هذیشیت دس پیؾثیي سفتبس هحبفظِ .داسی ٍخَد داسدهؼٌی

داسی ٍخَد ثیٌی ػَد ّش ػْن ثب كحت ًؼجی خغب ساثغِ هثجت هؼٌیخبًجذاساًِ ٍی دس پیؾ

ثِ کبساًِ داؿتِ ثبؿذ،فظِثیٌی ػَد ّش ػْن ثشخَسد هحبدس پیؾ کِ هذیشیت ؿشکتصهبًی. داسد

-ّوچٌیي،. هضیت اعلاػبتی دس هقبیؼِ ثب افشاد ثشٍى ػبصهبًی اػتٍخَد کٌٌذُ تذاػی ًَػی

ثیٌی ػَد ّش ػْن ًـبًگش داؿتي هضیت اعلاػبتی هذیشیت ؿشکت ثشخَسد خبًجذاساًِ دس پیؾ

ّبی گزاسی دس ؿشکتد یب صیبى حبكل اص ػشهبیِػَ.  ًؼجت ثِ افشاد ثشٍى ػبصهبًی اػت

ثب ؿَد،اكلی ؿٌبػبیی هی ّبی هبلی ؿشکتٍاثؼتِ کِ اص عشیق سٍؽ اسصؽ ٍیظُ دس كَست

پزیشی ثیي هیضاى سقبثت.  داس داسدكحت ًؼجی خغب یب ػذم تقبسى اعلاػبتی ساثغِ هٌفی هؼٌی

داسی سى اعلاػبتی ساثغِ هؼٌیؿشکت ٍ توشکض تدبسی ؿشکت ثب كحت ًؼجی خغب یب ػذم تقب

 . ٍخَد داسد



 

 

غیش اص تخلق حؼبثشع ٍ اّشم هبلی ػبیش  داد ًتبیح ًـبى:ّبی هشثَط ثِ فشضیِ چْبسمیبفتِ

-ؿَد کِ ػَاهل توشکض هبلکیت ًْبدی،هـخق هیّب ثب تَخِ ثِ یبفتِ. فشضیبت تبئیذ ؿذًذ

ض تدبسی یب كٌؼتی ٍ کیفیت هذیشُ ٍ دسكذ هبلکیت ًْبدی،توشکدسكذ هبلکیت اػضبی ّیئت

هؼتقل ثیي هتغیشّبی دّذ ًـبى هیػذد دٍسثیي ٍاتؼَى . ػَد ثیـتشیي ضشیت تؼییي سا داسًذ

  .ّوجؼتگی ٍخَد ًذاؿت-ّن خَد

ثیي هتغیشّبی هؼتقل ّن دّذ ًـبى هیػذد دٍسثیي ٍاتؼَى  :ّبی هشثَط ثِ فشضیِ پٌدنیبفتِ

ّبی ؿشکت دس دّذ تبثیش ػَاهل هشتجظ ثب ٍیظگییًتبیح ًـبى ه. ّوجؼتگی ٍخَد ًذاؿت خَد

هقبیؼِ ثب ػبیش ػَاهل اػن اص سفتبسی ٍ ػَاهل ػذم اعویٌبى اقتلبدی ٍ تخلق حؼبثشع ثش 

دس سدیه ثؼذی ػَاهل ػذم اعویٌبى . كحت ًؼجی خغب یب ػذم تقبسى اعلاػبتی ثیـتش اػت

ثیٌی ػَد ّش ػْن ٍ دس پیؾ ػَاهل سفتبسی هَثش ثشاقتلبدی ٍ تخلق حؼبثشع ٍ پغ اص آى،

 .ًْبیت ػَاهل ًبؿی اص ثبصاس ػشهبیِ ثش ػذم تقبسى اعلاػبتی تبثیشگزاسًذ

 ًتیجِ گیزی ٍ ارائِ پیطٌْبدّب

ّبی ػلجی  ّبی  ؿجکِثیٌی سٍؽتحقیق حبضش ثِ ثبلا ثَدى دقت  كحت پیؾٍلیي ًتیدِ ا

ّبی ػبیش ثب یبفتِ ًتیدِ حبضش. ؿَدهشثَط هی ثیٌیپیؾّبی فبصی دس هقبیؼِ ثب ػبیش سٍؽ

ٍ  2009)گیٌو خبئَ ٍ هبسک پشی ٍ(2010)ٍ خٌذقی ٍ تْشاًی ( 1385)آرس ٍ افؼشتحقیقبت 

کِ -یکی اص اّذاف تحقیق حبضشثب تبئیذ فشضیِ دٍم، .هغبثقت داسد(2009)طاًو ٍ دیگشاى

ثیٌی ػَد ّب دس پیؾّوبًب تذٍیي ؿبخلی ثشای اًذاصُ گیشی هضیت اعلاػبتی هذیشاى ؿشکت

آصهَى فشضیِ چْبسم  ًتبیح حبكل اص .ؿَدهحقق هی -هقبیؼِ ثب ػبیش افشاد ثشٍى ػبصهبًی دس

داسای ثیٌی ػَد دس پیؾّبیی کِ اص کیفیت ػَد ثبلایی ثشخَسداسًذ،ؿشکت( اله:ًـبى داد

ًتیدِ حبضش ثب ًتیدِ تحقیق هیَخبًو، ػَیبًو ٍٍى ٍ پبٍط . هضیت صیبد اعلاػبتی ًیؼتٌذ

ّبیی کِ دّذ ؿشکتػبختبس حبکویت ؿشکتی ًـبى هی(ة .هغبثقت داسد( 2010)ٍیي صاس



 

 

هضیت اعلاػبتی هذیشاى آًْب اػضبی ّیئت هذیشُ آى اص هبلکیت ػْبم ثیـتشی ثشخَسداسًذ،

ًتیدِ حبضش ثب ًتیدِ . ؿَدثیٌی ػَد  ّش ػْن هیهَخت ایدبد ػذم تقبسى اعلاػبتی دس پیؾ

ٍخَد توشکض هبلکیت ًْبدی دس اثش دس (ح .هغبثقت داسد( 1389)تحقیق سحیویبى ٍ ّوکبساى

ؿجِ گزاسی دٍلتی،ّبی ػشهبیِاختیبس داؿتي ثخؾ ػوذُ ای اص ػْبم ؿشکت دس دػت ؿشکت

ّبی دٍلتی ًیض یکی دیگش اص ػَاهل اكلی ٍخَد هضیت ّب ٍ ؿشکتّب ٍ ثبًکثیوِدٍلتی،

ًتیدِ حبضش ثب ًتیدِ .ؿَداعلاػبتی هحؼَة هیثیٌی ػَد ٍ ایدبد ػذم تقبسى اعلاػبتی دس پیؾ

ّبیی کِ اص توشکض تدبسی یب ؿشکت(ت .هغبثقت داسد( 2010)یت چَ ٍ ػبٍ ػبًو تحقیق ای

-پزی ػیش هیّبیی کِ ثیـتش ثِ ػوت سقبثتدس هقبیؼِ ثب ؿشکتكٌؼتی صیبدی ثشخَسداسًذ؛

تیدِ حبضش ثب ًتیدِ تحقیق ً. داسًذثیٌی ػَد ثشخَساص هضیت اعلاػبتی ثیـتشی دس پیؾًوبیٌذ،

ثیٌی ػَد دس اثش ػذم اعویٌبى دؿَاسی پیؾ (ث .هغبثقت داسد( 2010)یت چَ ٍ ػبٍ ػبًو ای

ًتیدِ . گشدداقتلبدی یکی دیگش اص ػَاهل اكلی ایدبد ػذم تقبسى اعلاػبتی هحؼَة هی

  .بثقت داسدهغ( 2010)هیَخبًو، ػَیبًو ٍٍى ٍ پبٍط صاسٍیي  حبضش ثب ًتیدِ تحقیق

ػبصی ثش ػذم تقبسى اعلاػبتی ثیي افشاد ثشٍى تبثیش خلَكی( 1:اًدبم تحقیقبتی ثب ػٌبٍیي

توشکض تدبسی ثش ػذم تقبسى تجییي تبثیش توشکض هبلکیت ًْبدی ٍ ( 2ػبصهبًی ٍ دسٍى ػبصهبًی 

اعلاػبتی دس ؿشایظ ػذم اعویٌبى اقتلبدی ٍ هقبیؼِ آى ثب ؿشایظ سًٍق اقتلبدی ثشای 

 .گشددتحقیقبت آتی پیـٌْبد هی

 :فْزست هٌبثع
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Abstract 
The goal of explaining effective factors on information 

asymmetry of management earnings forecast with other earnings 

forecast methods is to recognize information asymmetry degree 

among in and out organizational individuals. The research 

methodology is an inferential from the goal dimension and an 

induction from the logical dimension. The statics population 

includes accepted companies in stock exchange that 158 samples 

have been selected during 1380-1388 by elimination sampling. 

Firstly, the forecasting power comparison and superiority 

determining of each of the statistical forecasting methods with 

management earnings forecast were done. Based on grounded 

theory, the effective factor on management earnings forecast 

information asymmetry with the least- error earnings forecast 

method was recognized. Then, the relationship between each of 

recognized effective factors on profit information asymmetry was 

tested. The results showed at first the accuracy of fuzzy neural 

networks forecast is more than other linear and non-linear 

forecasting methods. This superiority isn’t conformed in 

comparison with management earnings forecast that is resulted 



 

 

from error mean test. So existence of informational advantage in 

management earnings forecast was accepted. Secondly industry 

concentration, institutional ownership, earnings quality, 

disclosure quality, economic uncertainty, management’s support 

and conservatism in earnings forecast have relationship with 

information asymmetry. 

Key words: information asymmetry, management 

earnings forecast, fuzzy neural network, grounded theory, 

institutional ownership, earnings quality, disclosure quality, 

industry concentration                            

 


