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 چکيده

 يافشا تيفيک ريتاثلذا اين پژوهش هبود کيفيت افشاء يکي از عوامل موثر براي دستيابي به بازار کاراي سرمايه است. ب
شرکت پذيرفته شده در بورس  739را بررسي کرده است. بدين منظور از داده هاي  شرکت يواقع عملکرد بر يمال ياطلاعات

 تيفيکو رويکرد داده هاي ترکيبي استفاده شده است. نتايج نشان مي دهد که  7333-7379ر بازه زماني اوراق بهادار تهران د
ي و مولفه هاي آن )بهنگامي و قابليت اتکاي افشاء اطلاعات( تاثير مثبت و معناداري بر عملکرد واقعي مال ياطلاعات يافشا

 شرکت دارند.

 .يعملکرد واقع عات، قابليت اتکاء اطلاعات،کيفيت افشاء، بهنگامي اطلا: واژه های کليدی

 

 دمهمق
موضوعات حوزه مالي و  نيتر مهمگيري با توجه به توسعه و اهميت نقش بازار سرمايه از  سنجش عملکرد در فرآيند تصميم

آيد. از  يها يک ضرورت به شماره م اقتصادي است؛ بنابراين کارکرد معيارهاي مالي و اقتصادي جهت ارزيابي عملکرد بنگاه
مدت است. اين مهم با  مدت و افزايش ثروت اقتصادي مالکان در بلند هاي اقتصادي کسب سود در کوتاه ترين اهداف بنگاه مهم

شود. اتخاذ تصميمات منطقي رابطه مستقيم با ارزيابي عملکرد  مي ريپذ امکانگذاري  اتخاذ تصميم منطقي در فرآيند سرمايه
ها است که در دو مجموعه  ها و شاخص هاي اقتصادي نيز نيازمند شناخت معيار يابي عملکرد بنگاهبنگاه اقتصادي دارد و ارز

هايي نظير  هاي مالي سنجش عملکرد به دليل برخورداري از ويژگي شوند. معيار بندي مي ي طبقهرماليغهاي مالي و  شاخص
ي ارجحيت دارد )انواري رستمي و رماليغي کمي بودن، عملي بودن، عيني بودن و ملموس بودن آن نسبت به معيارها

(. هدف اصلي شرکت به حداکثر رساندن حقوق صاحبان سهام است. مديريت جهت نيل به اين هدف، همواره 7333همکاران، 
در افزايش ارزش حقوق صاحبان نقش  تبع بههايي است که در افزايش ارزش بازار سهام و  ها و محرک در جستجوي متغير
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هاي مالي به عهده مديريت واحد تجاري است؛  تهيه صورت تيمسئول که ازآنجا(. 7777، 7مربرو)هال و   کنند ميمؤثري ايفا 
 (. 7333ي و همتي، دريحپورممکن است به دلايل مختلف سود را مديريت کند )

عملکرد  يابيارز يراب توان يممالي، از سود   بيانيه شماره يک، حسابداري هيئت تدوين استاندارهاي حسابداري بر اساس
به آن  ياعتبار ده اي يدر بنگاه اقتصاد يگذارهيو برآورد مخاطرات سرما اه اقتصاديبنگ يآوردسو انتو يابيارز ت،يريمد

ها به صحت  آيد و بدون شک، کيفيت تصميم شمار مي هاي اقتصادي به  گير . امروزه اطلاعات ابزار مهم در تصميماستفاده کرد
گذاران در دستيابي  سرمايه ژهيو بهي سازمان برونترين منبع اشخاص  هاي مالي مهم وجود بستگي دارد. صورتو دقت اطلاعات م

هاي تجاري،  ، صورت سود و زيان با ارائه اطلاعات مفيد درباره توان سودآوري واحدنيب  نيدرااست.  ازين مورداطلاعات  به 
هاي مالي،  ده است. از طرفي اعمال قضاوت توسط مديران در تهيه صورتگذاران را به خود جلب نمو توجه بسياري از سرمايه

ي نهيدرزمسود حسابداري ايجاد کرده است. چنانچه مديران از طريق اعمال اختيارات خود  اتکاهايي را در مورد قابليت  نگراني
هاي مالي داشته باشند،  ن صورتکنندگا هايي براي گمراه کردن استفاده هاي حسابداري در گزارشگري مالي انگيزه گزينش
وجود دو شيوه اصلي  دهنده نشاني مديريت سود، نهيزم در شده  انجامي يا مديريت سود وجود دارد. مطالعات کار دستاحتمال 

هاي  ي فعاليتکار دستچنين  ي اقلام تعهدي و همکار دستتوانند از طريق  ها مي براي مديريت سود است. مديران شرکت
 ديتأک(. اغلب ادبيات مديريت سود، بر مديريت سود مبتني بر اقلام تعهدي 7777، 2را مديريت کنند )هلي و واهلن واقعي، سود

 تاکنوني مديريت سود واقعي و تأثير آن بر عملکرد واحد تجاري صورت گرفته است. نهيدرزممطالعات کمي  که يدرحال. دارند
يي قادر به تنها بهاز اين معيارها  کي  چيهاست. اما  شده  ارائهاي تجاري هاي متعددي براي ارزيابي عملکرد واحده معيار
با توجه به اهميت موضوعات مطرح شده و  بر همين اساس(. 2477، 3)ماهوني ستينهاي تجاري   بيني عملکرد مالي واحد پيش

تدا به بيان مساله، ضرورت انجام موضوع ابنقش اطلاعات و کيفيت افشاء آن بر عملکرد شرکتها در ادامه براي شفاف سازي 
 . پرداخته مي شودپژوهش قلمرو فرضيات و تحقيق، 

 

 مبانی نظری و پيشينه پژوهش
ها دچار نوسانات زيادي  شرايط اقتصادي باعث شده است عملکرد شرکت  گذاري شدت گرفتن رقابت در عرصه صنايع و تأثير

و  است قرارگرفته ديترد مورداز عملکرد خوبي برخوردار بودند  درگذشته هايي که اطمينان به موفقيت، شرکت که يطور بهشود. 
کنند. از ديدگاه کلان نيز  ها، هزينه اقتصادي و اجتماعي سنگيني را بر جامعه تحميل مي عملکرد نامطلوب شرکت که ييآنجا از

در يک واحد اقتصادي با عملکرد نامطلوب،  شده  تلف؛ زيرا منابع رديگ يم قرار توجه موردبيني عملکرد واحدهاي انتفاعي  پيش
(. سنجش عملکرد در فرايند 7371 )ساراني و همکاران، هاي سودآوري ديگري اختصاص يابد توانست به فرصت مي

ي اقتصادي مالي است؛ پس کارکرد معيارهاي ترين موضوعات حوزه گيري با توجه به اهميت نقش بازار سرمايه از مهم تصميم
(. وجوه ارزيابي عملکرد يکي از 7337ها ضروري است )ايزدي نيا و رسائيان،  ارزيابي عملکرد شرکت منظور بهي مالي و اقتصاد

سيستمي  عنوان بهتواند  گيري عملکرد مي (. اندازه2441 ،0و همکاران وظايف اصلي هر سازمان و مديريت عملکرد است )چن
يابد يا خير؟ عملکرد شرکت عامل مهمي در تغيير  اهدافش دست ميکه آيا به  ابدي يدرمتعريف شود که توسط آن سازمان 
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هاي مختلفي از جهات متفاوت براي ارزيابي عملکرد وجود دارد  ، تغيير ثروت سهامداران است. روشجهيدرنتارزش بازار سهام و 
 (.7333)انواري رستمي و همکاران،  است بعد مالي است مدنظرتر  ولي آنچه بيش
ارزيابي  واقع درشود  گذاري مديران بيان مي ريزي و هدف يکي از اقدامات اساسي و ضروري در امر برنامه ارزيابي عملکرد

دهد که چگونه استراتژي و ساختار مالي بر  کند، بلکه نشان مي در انتخاب استراتژي و ساختار مالي به مديران کمک مي تنها نه
اخذ  منظور بهها، ارزيابي کلي از وضعيت مالي و نتايج عمليات  شرکت گذارد. لذا سنجش عملکرد ارزش بازار سهام اثر مي

بخش اطلاعاتي در يک ارزيابي عملکرد  نيتر مهم(. اطلاعات حسابداري 7373 نژاد، )اسعدي و کياني هستتصميمات منطقي 
 و  هيتجز، ها ليتحل و  هيتجزع ناپذير است. يکي از انوا آيد و در تمامي معيارها و مباني يک اصل اساسي و انکار مي حساب به

هاي مالي بستگي  کامل به صورت طور و بنيان آن به هستهاي مالي است که خود نوعي معيار ارزيابي عملکرد  نسبت ليتحل
که استفاده از معيارهاي مالي براي سنجش عملکرد و ارزيابي مديران،  دارند اعتقاد(. برخي محققان 7391)عبدالهي نژاد،  دارد

کند. همچنين هيچ  آيد؛ زيرا عملکرد مديران را بعد از دوره مالي ارزيابي مي يي کافي نيست و معيار ضعيفي به شمار مينهات به
ابزاري براي غلبه بر  عنوان بهي رماليغرهنمودي براي عملکرد آتي ندارد. ادبيات نوين حسابداري با استفاده از معيارهاي 

ي استفاده شود. ارزيابي رماليغدارد و معتقد است که معيارهاي مالي بايد در کنار معيارهاي  هاي مالي تأکيد هاي معيار نارسايي
توان گفت  ي ميطورکل بهي است. رماليغهاي مالي و  ها با استفاده از معيار گيري عملکرد سازمان متوازن، روش جديد براي اندازه
 (. 7331متوازن، به رديابي آثار عملکردي بپردازد )ثقفي و مرادي،  ي رويکرد ارزيابيها دگاهيدکه يک سازمان  با استفاده از 

ي خريد، فروش، ارزيابي عملکرد مديران و ديگر نهيدرزمگيري  ها، براي تصميم هاي مالي شرکت کنندگان از گزارش استفاده
ن زماني در يک واحد اقتصادي گذارا ي، سرمايهطورکل بهنياز دارند.  تيفيک باهاي اقتصادي مهم، به اطلاعات مالي  تصميم
. از طرفي با کننددوم به اين اطلاعات اطمينان  و کنند که نخست، درباره آن اطلاعات کافي داشته باشند گذاري مي سرمايه

کند، اتکاي شديد بر اعداد  ي فراهم ميسازمان برونهاي  ي را براي گروهارزش باهاي مالي، اطلاعات  توجه به اينکه صورت
ي سود کار دستکند تا به نفع خودشان اقدام به  هاي قدرتمندي را براي مديران فراهم مي سود، انگيزه ژهيو بهو  حسابداري

 هاي نادرستي اتخاذ کنند کنندگان به اطلاعات غلطي دست يابند و بر اساس آن، تصميم شود، استفاده کنند. اين امر موجب مي
برند  ها براي ارتباط با سهامداران بکار مي ترين ابزاري هستند که شرکت ت مهم(. گزارشگري و افشاي اطلاعا2449، 7الجفيري)

کنندگان  اقتصادي استفاده ماتيبر تصم نظر مورد(. مربوط بودن اطلاعات مالي بدين معني است که اطلاعات 2،7773)اسواسنا
هاي  ها مؤثر واقع شود )کميته تدوين استاندار آنهاي گذشته  هاي گذشته و حال و نيز تأييد يا تصحيح ارزيابي در ارزيابي رويداد

 (. 7331حسابداري، 
هاي  بودن اطلاعات حسابداري را جزء ويژگي موقع به، ويژگي 2استاندارهاي حسابداري آمريکا بر اساس بيانيه شماره  ئتيه

جهت  تينها درباشند، مربوط نبوده و ن موقع بهو چنين بيان نمود که اطلاعات اگر  قراردادمربوط بودن  رگروهيزکيفي اوليه در 
کاهد اما  بودن اطلاعات مي موقع بهاز درجه اهميت  اگرچه، 3در بيانيه مفهومي شماره  ئتيهباشند. اين  گيري مفيد نمي تصميم

، هشد ليتعددهد. عملکرد مالي  قرار مي مدنظرگيري اطلاعات  هاي کيفي ثانويه براي تصميم ويژگي عنوان بههمچنان آن را 
شود، ارتباط بين  مديريت سود است و زماني که اثر احتمالي مديريت سود از برآوردهاي عملکرد حذف مي براثرعملکرد مالي 

کند سطح بهينه افشا کمتر از حداکثر است. با افشاي اطلاعات خصوصي و بهبود  شود که اشاره مي ي ميرخطيغعملکرد و افشا 
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تقارن اطلاعاتي و هزينه مبادله اوراق بهادار و بدين ترتيب هزينه سرمايه را کاهش و  توانند عدم ها مي کيفيت افشا، شرکت
هود  )آمي  گذار باشد تأثير ها آنها بر عملکرد  رود کيفيت افشاي شرکت عملکرد خود را بهبود بخشند بنابراين، انتظار مي جهيدرنت
هاي خصوصيات کيفي  بودن اطلاعات جز محدوديت وقعم به(. چارچوب نظري ايران با قرار دادن 7731  ،7مندل سونو 

بودن  موقع بهنمايد. با توجه به درجه اهميت  کنندگان اطلاعات را به اهميت اين موضوع جلب مي اطلاعات، توجه تهيه
کنندگان از اطلاعات نخواهد  گيري استفاده گردد که اطلاعات تاريخ گذشته نقشي در تصميم اطلاعات، چنين برداشت مي

گيرند.  ، تعاملات خود را در نظر مينفوذ اعمالگيري و  بالاترين مقام اجرايي، در هنگام تصميم عنوان بهها  داشت. مديران شرکت
ي عملکرد رسان اطلاعافشاي اطلاعات براي  سازوکارايجاد  منظور بهها، از اختيارات خود  مديران در رابطه با افشاي شرکت

 اثربخش(. نقش اصلي در گزارشگري مالي، انتقال 2471 و همکاران، بذرافشانکنند ) تفاده ميهاي شرکت اس مديريت و فعاليت
هاي تجاري  توانند از آگاهي خود درباره فعاليت است. مديران مي موقع  بهي به روشي معتبر و سازمان بروناطلاعات به افراد 
دهندگان بالقوه،  گذاران و اعتبار انتقال اطلاعات به سرمايه ابزاري براي عنوان بههاي مالي،  ي صورتاثربخششرکت براي بهبود 

(. با توجه به مباحث ارائه شده و نقش کيفيت افشاء بر عملکرد واحد اقتصادي که 7333استفاده نمايند )نوروش و حسيني، 
 عملکرد بر يمال ياطلاعات يافشا تيفيک ريتاثمنجر به آگاه شدن سرمايه گذاران از اخبار مي شود، اين تحقيق به دنبال بررسي 

 مي باشد. شرکت يواقع

 

 فرضيه های پژوهش
 ياقتصاد طيمح نموده و در فايها اسازمان تيدر گردش فعال يمهم ارينقش بس يحسابدار ياطلاعات يهاستميامروزه س

ها اتخاذ ستميس نيا بر اساس اطلاعات حاصل از ياقتصاد ماتياز تصم ياريبرعهده دارند. بس تياهم با يافهيکشورها، وظ
به نوبه  زيها اختصاص دارد که آن ن و فروش سهام شرکت دياوراق بهادار به خر تاز مبادلا ياسهم عمده ،چنين شوند. هميم

 فيبر ط ياطلاعات حسابدار ينحوه اثرگذار نهيدر زم به طور کليباشد.  ياطلاعات حسابدارو  تواند تحت تأثير ارقاميخود م
ها کمک بهتر آن ياطلاعات و ضرورت افشا نيو نقش ا يها، به درک بهتر از چگونگ در شرکت نفعيذ رندگانيگميتصم عيوس

 . لذا، اين پژوهش بر اساس عنوان مطرح شده به دنبال آزمون فرضيات زير است:کنديم
 .يابد يم يششرکت افزا يعملکرد واقع ي،مال ياطلاعات يافشا يفيتک يش. با افزااول يهفرض

 .يابد يم يششرکت افزا يعملکرد واقع ي،مال ياطلاعات يافشا يبهنگام يش. با افزادوم ضيهفر
 .يابد يم يششرکت افزا يعملکرد واقع ي،مال ياطلاعات ياتکا يتقابل يش. با افزاسوم فرضيه

 

 روش شناسی و مدل های پژوهش 
شوند. تحقيقات بر مبناي  بندي مي ها، طبقه داده کليه پژوهش هاي علمي، بر اساس دو مبناي هدف و ماهيت و روش گردآوري

توان در  ي تحقيقات بنيادي، کاربردي و عملي قرار گرفته و بر مبناي ماهيت و روش، تحقيقات علمي را مي هدف در سه دسته
مبستگي و خواني( قرار داد. اين تحقيق از جهت ه پنج گروه تاريخي، توصيفي، عليّ )پس رويدادي( و تجربي و همبستگي )هم

اطلاعات واقعي صورت مي  روش شناسي از نوع شبه تجربي و پس رويدادي و در حوزه تحقيقات اثباتي حسابداري است که با

                                                           
1
 Amihud & Mendelsun   
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معناي  است. بدين استقرائي -قياسي استدلالات قالب در پژوهش گيرد. از لحاظ ماهيت و اهداف از نوع کاربردي است. انجام
 فرضيه رد يا تاييد اطلاعات براي آوري وجمع قياسي صورت به مقالات کتابخانه، راه زا پژوهش پيشينه و نظري چارچوب که

پژوهش از مدل رگرسيون هاي  براي آزمون فرضيه( 2471) 7سون بر اساس پژوهشدر ادامه  .باشدمي استقرائي صورت به ها
 شود.پايه زير استفاده مي

 مدل آزمون فرضيات:

              (                    )  ∑   (7)رابطه                      
              (            )  ∑  (              2)رابطه                      

             (             )  ∑  (                            3)رابطه                      

 
معادل امتيازات کلي کيفيت افشاء است،                     پيش از اين تعريف شده است، TruePکه در آنها، 
∑امتيازات مربوط به قابليت اتکا است. نماد             امتيازات بهنگامي افشاء اطلاعات و                             

اندازه  ( در مدل ها استفاده شده و شامل2471به متغيرهاي کنترلي اشاره دارد که مطابق پژوهش بذرافشان و همکاران )
)نسبت ارزش بازار سهام به ارزش  MTB itهاي رشد شرکت  ها در مبناي ده(، فرصت )لگاريتم کل دارايي SIZE itشرکت 

)نسبت مجموع  QTOBIN itنسبت کيوتوبين ها(،  ها بر کل دارايي )نسبت کل بدهي LEV itدفتري سهام(، نسبت اهرمي 
 TANG itهاي ثابت مشهود  ها(، نسبت دارايي بر ارزش دفتري کل داراييها  ارزش بازار سهام و ارزش دفتري کل بدهي

)نسبت ماليات پرداختني بر سود قبل از ماليات(،  TAXR itها(، نرخ مؤثر مالياتي  هاي ثابت مشهود بر کل دارايي )نسبت دارايي
 هاي جاري( است. هاي جاري بر بدهي )نسبت دارايي LIQ itها  نقدشوندگي دارايي

 

 (6002شرکت بر اساس بذرافشان و همکاران ) یعملکرد واقع نحوه محاسبه
 محاسبه گردد: 0، رابطه (2442ابتدا لازم است معيار سنجش مديريت سود با استفاده از مدل کوتاري و همکاران )

           (       ⁄ )    (             )                               
 (0)رابطه 

تفاضل تغييرات درآمد               کل اقلام تعهدي )سود منهاي جريان وجوه نقد عملياتي(،        که در آن، 
هاي ابتداي دوره همگن مي  کل دارايي       اموال، ماشين آلات و تجهيزات هستند که با       فروش و بدهکاران، 

بازده دارايي ها است. پس از برآورد مدل، مقدار باقيمانده هاي آن که بيانگر اقلام تعهدي اختياري )و معياري       شوند و 
وهش از معيار از مديريت سود( است استخراج شده و براي محاسبه معيارهاي واقعي عملکرد شرکت به کار مي روند. در اين پژ

ها که معادل نسبت سود خالص گزارش شده  )نسبت سود قبل از اعمال مديريت سود بر کل دارايي TruePبازده واقعي داراييها 
 ها( به عنوان معيار عملکرد واقعي شرکت استفاده شده است. منهاي اقلام تعهدي اختياري بر کل دارايي

 

 

                                                           
1 Sohn 
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 یافته های پژوهش

 ی نتایج آمار توصيف
 آمار توصيفي متغيرهاي تحقيق به شرح زير ارائه مي گردد:

 : نتایج تحليل توصيفی متغيرهای پژوهش(0جدول )
 انحراف معيار حداقل حداکثر ميانه ميانگين متغيرها نمادها

TrueP 73/4 -30/4 33/4 71/4 77/4 عملکرد واقعي 

Ln(Disclosure Quality) 09/4 12/2 20/0 22/0 47/0 کيفيت افشا 

Ln(Timeliness) 07/4 94/2 27/0 21/0 72/0 بهنگامي افشا 

Ln(Reliability) 23/4 22/2 29/0 79/0 77/3 قابليت اتکا 

SIZE 03/7 97/74 94/71 23/73 12/73 اندازه شرکت 

MTB 23/2 13/4 40/74 27/2 77/2 رشد يها فرصت 

LEV 73/4 73/4 74/4 17/4 23/4 نسبت اهرمي 

QTOBIN 33/4 33/4 72/0 09/7 92/7 بت کيوتوبيننس 

TANG 
هاي ثابت  نسبت دارايي

 مشهود
20/4 24/4 97/4 47/4 79/4 

TAXR 49/4 44/4 22/4 72/4 70/4 نرخ مؤثر ماليات 

LIQ 13/4 39/4 37/3 23/7 39/7 نسبت جاري 

TACC 73/4 23/4 34/4 44/4 42/4 کل اقلام تعهدي 

ΔREV_ΔREC 
مد و تفاضل تغييرات درآ

 بستانکاران
42/4- 47/4- 24/4 23/4- 21/4 

PPE 
اموال، ماشين الات و 

 تجهيزات
27/4 20/4 33/4 47/4 24/4 

ROA 73/4 -72/4 02/4 72/4 73/4 ها بازده دارايي 

در شرکت  739برابر با مشاهده  2422 اساس داده هاي ترکيبي متوازن، برشرکت  -مشاهدات سال تعداد( 7) جدولبا توجه به 
را به شاخص هاي مرکزي، پراکندگي و ساير شاخص  توصيفي، مي توان شاخص هاي بالا به آماره بوده است. با توجهسال  72

عبارت از شاخص انحراف  ها تقسيم نمود، که شاخص هاي مرکزي عبارت از شاخص ميانگين و ميانه، شاخص هاي پراکندگي
متغير اهرم مالي نشان  به طور خلاصه کمينه، چولگي و کشيدگي مي باشد.معيار و ساير شاخص ها عبارت از شاخص بيشينه، 

درصد مي باشد لذا مي توان گفت که شرکتهاي جامعه آماري براي تامين ساختار سرمايه خود  17مي دهد که ميانگين نمونه 
د. در مورد ضريب چولگي منفي برخي بيشتر از بدهي استفاده مي کنند لذا از لحاظ تامين اعتبار در جايگاه خوبي برخوردار هستن

 کوچکتر است، به مقادير اين متغيرها تمايل و راست به که اين موضوع حاکي از وجود چوله از متغيرها نيز ميتوان گفت

 ميانگين ها حول داده و بلندتر بوده نرمال از توزيع که دارد مطلب از اين حکايت کشيدگي، ضرايب بودن مثبت همچنين

 است. شده  متمرکز
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 هابررسی نحوه توزیع دادهنتایج 
استفاده  k-zاز آزمون  نرمال بودنبراي لذا اولين مرحله جهت آغاز فرآيند آزمون فرضيه ها، بررسي نرمال بودن داده ها است. 

 ( ارائه شده است.2در جدول )آن شده است که نتايج 
 نرماليته(: نتایج آزمون 6جدول )

 متغير

 )نرماليته( KSنتايج آزمون 

 ميانگين 
انحراف 
 معيار 

 k-zآماره  منفي مثبت
سطح معني 

 داري

 771/4 731/4 330/4 304/4- 903/3 444/4  (TrueP) يعملکرد واقع

 42/4به بالاتر از ي براي متغير عملکرد واقع KSآزمون  Zسطح معني داري آماره  نرماليته، از آزمون بعد، با توجه به اينکه
متغير داراي  که اين آن است گوياي و شود پذيرفته مياين متغير  نرمال بودن توزيع مبني بر H0 فرضيه بنابراين هيافت افزايش

 توزيع نرمال مي باشد بر همين اساس براي آزمون فرضيات از روش هاي آماري پارامتريک استفاده مي گردد. 

 

 فرضيات مدل آوردربو  استنباطی نتایج آمار

 ج برآورد مدل مربوط به محاسبه اقلام تعهدی اختيارینتای
اقلام تعهدي اختياري که در سنجش عملکرد واقعي شرکت نقش دارد، مدل زير با رويکرد داده هاي ترکيبي  به منظور محاسبه

 ( ارائه شده است. 3برآورد شده و نتايج آن در جدول )
 برآورد مدل اقلام تعهدي اختياري (: نتايج3جدول )

           (       ⁄ )    (             )                      
 VIF معناداري تي استيودنت ضريب متغير

 --- 44/4 -99/1 -43/4 عرض از مبدا

       ⁄  79/243 79/4 33/4 42/7 

              40/4- 73/0- 44/4 47/7 

      77/4- 73/7- 44/4 44/7 

      27/4 73/22 44/4 43/7 

 (44/4) 09/3 آماره ليمر )معناداري(  32/4 ضريب تعيين تعديل شده

 آماره هاسمن )معناداري(  (44/4) 32/723 آماره فيشر )معناداري(
44/70 

(47/4) 

 الگوي اثرات ثابت  23/7 آماره دوربين واتسون

 

بيانگر ارجحيت الگوي اثرات ثابت بر الگوي اثرات مشترک )مقيد( است. به علاوه، معنادار بودن  (09/03معناداري آماره ليمر )
ارجحيت دارد. نتايج  دهد که بکارگيري الگوي اثرات ثابت بر استفاده از الگوي اثرات تصادفي، ( نشان مي44/70آماره هاسمن )

(، اموال، -40/4( و ضريب متغيرهاي تفاضل تغييرات درآمد فروش و بستانکاران )-43/4نشان مي دهد که عرض از مبدا )
درصد، معنادارند. مقدار شاخص عامل تورم  7( همگي در سطح 27/4ها ) ( و بازده دارايي-77/4ماشين آلات و تجهيزات )
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. معناداري آماره فيشر 2( با هم مشکل همخطي شديد ندارند0که متغيرهاي مستقل مدل رابطه ) دهد نيز نشان مي 7واريانس
% حاکي از معناداري کلي مدل برآورد شده است. براي پرهيز از مشکل ناهمساني واريانس، مدل رابطه 7( در سطح 32/723)
( حاکي از عدم وجود 23/7مقدار آماره دوربين واتسون )( با بکارگيري رويکرد حداقل مربعات تعميم يافته، برآورد شده است. 0)

دهد  . ضريب تعيين تعديل شده نيز نشان مي3مشکل خودهمبستگي سريالي مرتبه اول در اجزاي اخلال مدل برآورد شده است
(، 0طه )راب س از برآوردنمايند. پ درصد از تغييرات متغير وابسته را تبيين مي 32که متغيرهاي مستقل در مجموع حدود 

ها، ميزان عملکرد واقعي شرکت )با حذف اثر اختيارات مديريتي(  شده و با کسر نمودن از بازده دارايياستخراج  ها ماندهيباق
 شود. حاصل مي

 

 نتایج برآورد مدل فرضيه اول پژوهش
 شده ارائه( 0) جدول در آن جينتا و شده برآورد يبيترک يها داده کرديرو با (7رابطه ) ،براي آزمون فرضيه نخست پژوهش

( بيانگر ارجحيت الگوي اثرات ثابت بر الگوي اثرات مشترک )مقيد( است. به علاوه، 09/03سطح معناداري آماره ليمر ) .است
دهد که بکارگيري الگوي اثرات ثابت بر استفاده از الگوي اثرات تصادفي،  ( نشان مي44/70معنادار بودن آماره هاسمن )

(، اندازه 42/4( و ضريب متغيرهاي کيفيت افشا )-32/4رد. نتايج ارائه شده بيانگر آن است که عرض از مبدأ )ارجحيت دا
 مقداردرصد معنادارند.  7( در سطح 20/4( و نرخ مؤثر مالياتي )47/4(، نسبت کيوتوبين )-30/4(، نسبت اهرمي )42/4شرکت )
. ندارند ديشد يهمخط مشکل هم بافرضيه اول  مدل مستقلي رهايمتغ که دهد يم نشان زين  انسيوار تورم عامل شاخص
 .است شده برآورد مدل يکل يمعنادار از يحاک 7% سطح در( 02/19) شريف آماره يمعنادار

 نتایج برآورد مدل فرضيه اول پژوهش (:4جدول )

              (                    )  ∑   
 
                 

 VIF معناداري تي استيودنت ضريب متغير

 --- 44/4 -23/0 -32/4 عرض از مبدا

  (                    ) 42/4 32/2 44/4 71/7 

SIZE 42/4 13/0 44/4 72/7 

MTB 47/4 22/7 73/4 32/2 

LEV 30/4- 77/9- 44/4 79/2 

QTOBIN 47/4 12/1 44/4 37/2 

TANG 42/4- 03/4- 19/4 29/7 

TAXR 20/4 39/3 44/4 23/7 

LIQ 47/4 29/4 97/4 32/2 

                                                           
1 Variance Inflation Factor (VIF) 

نیز ذکر شده است( باشد، شواهدی از وجود همخطی چندگانه بین متغیرهای مستقل  01)در برخی دیگر از منابع عدد  5کمتر از  VIFزمانی که مقدار آماره  -2

 (.2112مدل وجود ندارد )کاتنر، 

قرار دارد، هیچ گونه شواهدی از وجود مشکل خودهمبستگی سریالی بین اجزای اخلال وجود ندارد  5/2 و 5/0واتسون بین  -زمانی که مقدار آماره دوربین -3

 (0332)افلاطونی، 

http://www.jamv.ir/


www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلنامه چشم انداز حسابداری و مدیریت

)جلد سوم(                                              0400 ، بهار40 ، شماره4دوره   

 

742 
 
 

  07/4 ضريب تعيين تعديل شده
آماره ليمر 
 )معناداري(

92/27 (44/4) 

  (44/4) 02/19 آماره فيشر )معناداري(
آماره هاسمن 

 )معناداري(
07/703 (44/4) 

 الگوي اثرات ثابت  91/7 آماره دوربين واتسون

 

 مقدار. است شده برآورد افته،ي ميتعم مربعات حداقل کرديرو يريبکارگ بابالا  مدل انس،يوار يناهمسان مشکل از زيپره يبرا
 شده رآوردب مدل اخلال ياجزا در اول مرتبه ياليسر يخودهمبستگ مشکل وجود عدم از يحاک( 91/7) واتسون نيدورب آماره
 را وابسته ريمتغ راتييتغ از درصد 07 حدود مجموع در مستقل يرهايمتغ که دهد يم نشان زين شده ليتعد نييتع بيضر. است

 ياطلاعات يافشا تيفيک شيافزا با( بيانگر آن است که 42/4مثبت و معنادار بودن ضريب متغير کيفيت افشا ) .ندينما يم نييتب
 است.  دهد که فرضيه اول پژوهش رد نشده . اين موضوع نشان ميابدي يم شيافزا نيز شرکت يواقع عملکرد ،يمال

 

 نتایج برآورد مدل فرضيه دوم پژوهش
 .است شده ارائه( 2) جدول در آن جينتا و شده برآورد يبيترک يها داده کرديرو با( 2رابطه ) ،براي آزمون فرضيه دوم پژوهش

بيانگر ارجحيت الگوي اثرات ثابت بر الگوي اثرات مشترک )مقيد( است. به علاوه، معنادار بودن  (24/37معناداري آماره ليمر )
دهد که بکارگيري الگوي اثرات ثابت بر استفاده از الگوي اثرات تصادفي، ارجحيت دارد.  ( نشان مي03/773آماره هاسمن )

(، 42/4(، اندازه شرکت )42/4متغيرهاي بهنگامي افشا ) ( و ضريب-32/4نتايج ارائه شده بيانگر آن است که عرض از مبدأ )
 عامل شاخص مقداردرصد معنادارند.  7( در سطح 22/4( و نرخ مؤثر مالياتي )47/4(، نسبت کيوتوبين )-30/4نسبت اهرمي )

 شريف آماره يرمعنادا. ندارند ديشد يهمخط مشکل هم با (2رابطه ) مدل مستقل يرهايمتغ که دهد يم نشان زين انسيوار تورم
  .است شده برآورد مدل يکل يمعنادار از يحاک 7% سطح در( 22/19)

 نتایج برآورد مدل فرضيه دوم پژوهش (:5جدول )

              (            )  ∑   
 
                 

 VIF اداريمعن تي استيودنت ضريب متغير

 --- 44/4 -21/0 -32/4 عرض از مبدا

  (            ) 42/4 37/2 44/4 71/7 

SIZE 42/4 19/0 44/4 72/7 

MTB 47/4 94/7 47/4 33/2 

LEV 30/4- 77/9- 44/4 71/2 

QTOBIN 47/4 23/1 44/4 23/2 

TANG 42/4- 03/4- 13/4 29/7 

TAXR 22/4 07/3 44/4 20/7 

LIQ 47/4 20/4 37/4 32/2 

 (44/4) 24/37 آماره ليمر )معناداري(  07/4 ضريب تعيين تعديل شده
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 (44/4) 03/773 آماره هاسمن )معناداري(  (44/4) 22/19 آماره فيشر )معناداري(

 الگوي اثرات ثابت  90/7 آماره دوربين واتسون

 

 مقدار. است شده برآورد افته،ي ميتعم مربعات حداقل کرديرو يريبکارگ با( 2رابطه ) انس،يوار يناهمسان مشکل از زيپره يبرا
 شده برآورد مدل اخلال ياجزا در اول مرتبه ياليسر يخودهمبستگ مشکل وجود عدم از يحاک( 90/7) واتسون نيدورب آماره
 را وابسته ريمتغ راتييتغ از صددر 07 حدود مجموع در مستقل يرهايمتغ که دهد يم نشان زين شده ليتعد نييتع بيضر. است

 يافشا ميزان بهنگامي شيافزا با( بيانگر آن است که 42/4مثبت و معنادار بودن ضريب متغير بهنگامي افشا ) .ندينما يم نييتب
 است. دهد که فرضيه دوم پژوهش رد نشده . اين موضوع نشان ميابدي يم شيافزا نيز شرکت يواقع عملکرد ،يمال ياطلاعات

 

 نتایج برآورد مدل فرضيه سوم پژوهش
 .است شده ارائه( 1) نگاره در آن جينتا و شده برآورد يبيترک يها داده کرديرو با( 3رابطه ) ،براي آزمون فرضيه سوم پژوهش

عنادار ( بيانگر ارجحيت الگوي اثرات ثابت بر الگوي اثرات مشترک )مقيد( است. افزون بر آن، م39/79معناداري آماره ليمر )
 دهد که بکارگيري الگوي اثرات ثابت بر استفاده از الگوي اثرات تصادفي، ارجحيت دارد.  ( نشان مي33/99بودن آماره هاسمن )

 نتایج برآورد مدل فرضيه سوم پژوهش (:2جدول )

              (             )  ∑   
 
                 

 VIF معناداري تي استيودنت ضريب متغير

 --- 47/4 -93/2 -22/4 عرض از مبدا

  (             ) 43/4 37/3 44/4 43/7 

SIZE 42/4 72/0 44/4 74/7 

MTB 47/4 92/7 47/4 01/3 

LEV 31/4- 17/3- 44/4 73/2 

QTOBIN 74/4 92/1 44/4 37/3 

TANG 47/4 77/4 77/4 29/7 

TAXR 22/4 01/3 44/4 23/7 

LIQ 47/4 07/4 13/4 32/2 

 (44/4) 39/79 آماره ليمر )معناداري(  02/4 ضريب تعيين تعديل شده

 (44/4) 33/99 آماره هاسمن )معناداري(  (44/4) 47/10 آماره فيشر )معناداري(

 الگوي اثرات ثابت  97/7 آماره دوربين واتسون

 

(، 42/4(، اندازه شرکت )43/4( و ضريب متغيرهاي قابليت اتکا )-22/4نتايج ارائه شده بيانگر آن است که عرض از مبدأ )
 عامل شاخص مقداردرصد معنادارند.  7( در سطح 22/4( و نرخ مؤثر مالياتي )74/4(، نسبت کيوتوبين )-31/4نسبت اهرمي )

 آماره يمعنادار. ندارند ديشد يهمخط مشکل هم با (3رابطه ) مدل مستقل يرهايمتغ که دهد يم نشان زين  انسيوار تورم
( 3رابطه ) انس،يوار يناهمسان مشکل از زيپره يبرا .است شده برآورد مدل يکل يمعنادار از يحاک 7% سطح در( 47/10) شريف
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 وجود عدم از يحاک( 97/7) واتسون نيدورب آماره مقدار. است شده برآورد افته،ي ميتعم مربعات حداقل کرديرو يريبکارگ با
 دهد يم نشان زين شده ليتعد نييتع بيضر. است شده برآورد مدل اخلال ياجزا در اول مرتبه ياليسر يخودهمبستگ مشکل

مثبت و معنادار بودن ضريب  .ندينما يم نييتب را وابسته ريمتغ راتييتغ از درصد 02 حدود مجموع در مستقل يرهايمتغ که
 شيافزا شرکت يواقع عملکرد ،يمال ياطلاعات ميزان قابليت اتکاي شيافزا بادهد که  ( نشان مي43/4ر قابليت اتکا )متغي

 است. دهد که فرضيه سوم پژوهش رد نشده  . اين موضوع نشان ميابدي يم

 

 بحث و نتيجه گيری پژوهش
عي شرکت رابطه مثبت و معناداري وجود دارد. مطابق بيني شد که بين کيفيت افشا و عملکرد واق بر اساس، فرضيه اول پيش

ها در فرضيه اول، نشان داد که کيفيت افشا تأثير مثبت و معناداري بر عملکرد واقعي  داده ليتحل و  هيتجزاز  شده  حاصلنتايج 
، عملکرد واقعي شرکت دارد. اين بدان معناست که با افزايش ميزان افشاي اطلاعات، عملکرد عاري از اثرات مديريت سود

 ها آنها، تأثير مثبتي بر عملکرد  است که کيفيت افشاي بهتر شرکت نيبه ايابد لذا، فرضيه اول رد نمي شود. تصور  بهبود مي
کنند از عملکرد بالاتري برخوردارند.  بهتري افشا مي تيفيباکهايي که اطلاعات را  داشته است؛ نتايج بيانگر اين است، شرکت

اند که سودآوري و عملکرد، معياري از مديريت مناسب و شايسته است. مديريت  (، نيز بر اين عقيده7797ي )سينقاوي و دسا
ها و  اش در حداکثر کردن ثروت سهامداران و حمايت از موقعيت منظور تشريح توانايي شرکت سودآور )با عملکرد مناسب(، به

کند. در مقابل، زماني که سودآوري )عملکرد( پايين است،  رش ميبهتري گزا تيفيک باهايش، اطلاعات را تفصيلي و  پاداش
هاي  منظور پنهان کردن دلايل زيان يا کاهش سود، اطلاعات کمتري افشا کند. با بررسي پژوهش مديريت ممکن است به

  يش و کاظم(، ستا7373هاي مهدوي و همکاران ) توان دريافت که نتايج پژوهش حاضر با نتايج حاصل از پژوهش پيشين مي
و  بذرافشان(، 2442) 7(، گلب و زاروين2447(، چي )7771( لانگ و لاندهلم )7377(، ستايش و همکاران )7377نژاد )

 ( سازگار است. 2441( و جنسن و همکاران )7770هاي والاس و همکاران )  ( ناسازگار و با پژوهش2471همکاران )
امي افشا و عملکرد واقعي شرکت رابطه مثبت و معناداري وجود دارد. مطابق بيني شد که بين بهنگ بر اساس، فرضيه دوم پيش

ها در فرضيه سوم، نشان داد که بهنگامي افشا تأثير مثبت و معناداري بر عملکرد  داده ليتحل و  هيتجزاز  شده  حاصلنتايج 
عملکرد عاري از اثرات مديريت سود، يا واقعي شرکت دارد. اين بدان معناست که با افزايش ميزان بهنگامي افشاي اطلاعات، 

توان دريافت که نتايج  هاي پيشين مي يابد لذا، فرضيه دوم نيز رد نمي شود. با بررسي پژوهش همان عملکرد واقعي بهبود مي
(، ستايش و همکاران 7377نژاد )  (، ستايش و کاظم7373هاي مهدوي و همکاران ) پژوهش حاضر با نتايج حاصل از پژوهش

( ناسازگار و با 2471و همکاران ) بذرافشان(، 2442(، گلب و زاروين )2447(، چي )7771( لانگ و لاندهلم )7377)
بيني  ( سازگار است. در ادامه بر اساس، فرضيه سوم پيش2441( و جنسن و همکاران )7770هاي والاس و همکاران )  پژوهش

 هيتجزاز  شده  حاصلبطه مثبت و معناداري وجود دارد. مطابق نتايج شد که بين قابليت اتکاي افشا و عملکرد واقعي شرکت را
ها در فرضيه سوم، نشان داد که قابليت اتکاي افشا تأثير مثبت و معناداري بر عملکرد واقعي شرکت دارد. اين  داده ليتحل و 

مديريت سود يا همان عملکرد واقعي بدان معناست که با افزايش ميزان قابليت اتکاي افشاي اطلاعات، عملکرد عاري از اثرات 
توان دريافت که نتايج پژوهش حاضر با نتايج  هاي پيشين مي يابد لذا، فرضيه سوم نيز رد نمي شود. با بررسي پژوهش بهبود مي

                                                           
1 Gelb and Zarowin 
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( لانگ و لاندهلم 7377(، ستايش و همکاران )7377نژاد )  (، ستايش و کاظم7373هاي مهدوي و همکاران ) حاصل از پژوهش
هاي والاس و همکاران   ( ناسازگار و با پژوهش2471و همکاران ) بذرافشان(، 2442(، گلب و زاروين )2447(، چي )7771)
 ( سازگار است.2441( و جنسن و همکاران )7770)

 

 های حاصل از نتایج پژوهشپيشنهاد
ها، به  گذاري در سهام شرکت که قبل از سرمايهشود  دهندگان پيشنهاد مي گذاران و اعتبار با توجه به نتايج پژوهش، به سرمايه

شود  ها توجه نمايند و در اين راستا، به موضوع مديريت سود توجه نمايند. پيشنهاد مي ي شرکتواقعهاي عملکرد  معيار
 شده  رفتهيپذي ها شرکتبيني عملکرد  کنندگان از اطلاعات مالي، در ارزيابي و پيش گران و ساير استفاده گذاران، تحليل سرمايه

از دسته مواردي  شده ادرسد، مورد ي نظر مي به، رايزدر بورس اوراق بهادار تهران عامل کيفيت افشا را در نظر داشته باشند؛ 
شود، سازمان  ها مؤثر است. همچنين، پيشنهاد مي ها و حقوق صاحبان سهام شرکت است که بر معيارهاي واقعي بازده دارايي

ها مبادرت ورزد؛ زيرا، نتايج اين پژوهش  توسط شرکت شده  ارائهاز بيش بر بهبود کيفيت اطلاعات  بورس اوراق بهادار بيش
ي آن )بهنگامي و قابليت اتکاي افشا( بر ها مؤلفهگواه بر اهميت اين موضوع است. در اين پژوهش، تأثير کيفيت افشاء و 

شده است. با توجه به وجود رابطه مثبت بين ميزان کيفيت افشا ها و حقوق صاحبان سهام مقايسه  معيارهاي واقعي بازده دارايي
شود، به سازمان  ها مي حذف اثرات مديريت سود باعث بهبود عملکرد مالي شرکت که نياو عملکرد مالي و همچنين با توجه به 
ي افشاي کار دستبه کاهش هاي تشويقي و تنبيهي، منجر  ي سيستمريکارگ بهشود که با  بورس اوراق بهادار تهران پيشنهاد مي

گذاران  ها به سرمايه ها )کاهش مديريت سود( گرديده و از اين طريق، شرايط ارائه اطلاعات واقعي شرکت اطلاعات مالي شرکت
حذف اثرات مديريت سود باعث  که نيانمايد. با توجه به  با اين رويکرد، به رشد اقتصادي کشور کمک مي واقع دررا فراهم کند. 

گذاران نسبت به شرکت  اعتمادي در سرمايه شود و از طرف ديگر، مديريت سود موجب حس بي عملکرد مالي شرکت ميبهبود 
هاي واقعي،  ي اطلاعات مالي شرکت خود، از طريق فعاليتکار دستشود که با عدم  ها پيشنهاد مي شود، به مديريت شرکت مي

هند و از اين طريق باعث بهبود عملکرد مالي شرکت خود شوند و با گذاران را نسبت به شرکت افزايش د حس اعتماد سرمايه
تري را فراهم کنند. با توجه به اينکه حذف اثرات مديريت سود  اين رويکرد، براي خود، امنيت شغلي و حقوق و مزاياي بيش

ت، بنابراين، به دولت رشد و رونق اقتصادي کشور را در پيش خواهد داش جهيدرنتشود و  ها مي موجب بهبود عملکرد شرکت
ها در مورد افشاء و ارائه اطلاعات مالي، منجر به  ي در ميان مديران شرکتساز فرهنگشود که از طريق تبليغات و  پيشنهاد مي

 باعث رونق اقتصادي کشور گردند. جهيدرنتي اطلاعات مالي از طريق اقلام تعهدي اختياري، شده و کار دستکاهش 

 

 پيشنهادهای پژوهش 
 ات پژوهش به شرح زير مي باشد: شنهادات مبتني بر فرضيپي
 آگاهي افزايش جهت در پژوهش نتايج اين از توانند مي تهران، بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته هاي شرکت مديران (7

 همچنين مراجع مسئول تدوين استانداردهاي حسابداري که اطلاعات محدودي را نسبت به ريسک .نمايند استفاده خود
 هايشان استفاده کنند.پذيري ارائه مي نمايند، مي توانند از نتايج اين پژوهش در ارزيابي
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ها بر ريسک پذيري، نسبت توانند، با در نظر گرفتن تاثير تفاوت بازده شرکتهاي خود ميتحليلگران مالي در انجام تحليل (2
 به تخمين و برآورد بازده مورد انتظار اقدام نمايند.

ترين اطلاعات در مورد ها يکي از با اهميتاينکه در اين پژوهش مشخص گرديد که تفاوت بازده شرکت با توجه به (3
گيريهاي خود نسبت به شود در تصميمگذاران، اعتباردهندگان توصيه ميباشد بنابراين به سرمايهواحدهاي تجاري مي

کارانه در هاي حسابداري محافظهله اتخاذ شيوهگذاري، به روشهاي حسابداري شرکتها در صنايع مختلف از جمسرمايه
 گزارشگري مالي در بازار سرمايه ايران را مدنظر قرار دهند.

کنند و اين امر منجر به تاثيرپذيري آنان از مباحث کلي داخلي و خارجي ها در اقتصادي، دولت محور فعاليت ميشرکت (0
ي ساختاري و مالي شرکت ها بي تاثير نوان خصوصي سازي در بدنههايي به عگردد. در اين ميان، رشد فعاليتها ميدولت

نيست. اين عوامل و نيز تحولات درون شرکتي موجب گرديده است که اختلاف فاحشي بين مقادير مالي برآوردي و 
يريت آنان را ي ايجاد مشکل ارزيابي اعتبار دهندگان و توهم عدم کارايي مدواقعيات بازار به وجود آيد، که اين امر زمينه

فراهم مي آورد. لذا پيشنهاد مي گردد که توجه به عملکرد و فعاليت مديران شرکت ها در زمينه تحولات کلان اقتصادي و 
 تغيير پارامترهاي کلي حاکم بر فعاليت آنان و همچنين پيش بيني بازده مورد انتظار باشد. 

 

 منابع 
 ياتيسود خالص عمل ريارزش بازار شرکت با استفاده از دو متغ نييتب ييتوانا سهيمقا، (7377) ،فتحي، زهرا ،اعتمادي، حسين 

 .19-02، صص 71سال چهارم، شماره س، رحساب ي،اقتصادافزوده رزش و ا اتيپس از کسر مال

 شماره  ،يمتوازن، دانش و پژوهش حسابدار يابيارز کرديجامع و رو تيفيک تيريمد ،(7331جواد، ) ،يرادم ،يعل ،يثقف
 .07-00 صص ازدهم،ي

 ،71، شماره 2دوره  ،يمال تحقيقات ،تاثير ميزان افشا بر هزينه سهام عادي ،(7332) ،، حميدرضابزاززاده ،محسن دستگير ،
 . 743-33 صص

 ها در ايران، حسابداري مالي، سال اول، ارزيابي عملکرد شرکت رابطه توبين و ،(7333) ،رسائيان، امير ،پور، محمدکاشاني
 .701-737 ، صص3ه شمار
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