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ارسیابی عولکزد  تَبیي در Q ًسبت بزرسی رابطِ بیي عدم تمارى اطلاعاتی ٍ

 تْزاى بَرط اٍراق بْادار ضزکتْای پذیزفتِ در
 

 3عبدالکزین همدم،  2سید حسي صالح ًضاد،  1فاطوِ هصدق

 ثْكْط زاًكگبُ پیبم ًَض کبضقٌبؼ اضقس حؿبثساضی؛ 1
 ثْكْطػضَ ّیئت ػلوی زاًكگبُ پیبم ًَض  زکتطای حؿبثساضی؛ 2
 ػضَ ّیئت ػلوی زاًكگبُ پیبم ًَض تْطاى زکتطای حؿبثساضی؛ 3

 

 چکیدُ

اًدبم زاز. ّب  ٍ زض ًْبیت اضظـ آىّب  ثِ هٌظَض افعایف ثبظزُ ٍ کبّف ضیؿک ثبیؿتی اضظیبثی نحیح ٍ ػلوی اظ ػولکطز قطکت

کی اظ قبذم ّبی یثِ ػٌَاًی  ثبقس هیتَثیي کِ ًوبیكگط اضظـ ثبظاض ثِ اضظـ زفتطی ّط قطکت  Qزض ایي هیبى هسل 

دبضی هغطح اؾت. زض ثبظاض ؾطهبیِ اضظـ ثبظاض ؾْبم ٍ ثِ تالتهبزی هٌؼکؽ کٌٌسُ زاهٌِ کبضایی ٍ ػولکطز هغلَة ٍاحسّبی 

ضؾس ثِ ًَثِ ذَز تحت تبثیط ًحَُ تَظیغ  هیتجغ آى ثطٍت ؾْبهساضاى ضاثغِ هؿتمیوی ثب ثبظزُ ؾْبهساضاى زاقتِ کِ ثِ ًظط 

گیطز. ثط ّویي  هیطهجٌبی ایي اعلاػبت اظ زٍضًوبی ؾَزآٍضی ٍاحس تدبضی لطاض ثض ایي ثبظاض ٍ ثطآیٌس ثطزاقت ثبظاض اعلاػبت ز

تَثیي ٍ ػسم تمبضى اعلاػبتی، اضظـ ؾْبم قطکت  Qکٌس تب ثب ثطضؾی ضاثغِ ٍ ّوجؿتگی هیبى  هیاؾبؼ پػٍّف خبضی تلاـ 

ثطای اًدبم آظهَى  تَثیي ثطای ّط کسام ضا هَضز ثطضؾی خبهغ لطاض زّس. Qٍ ثِ تجغ آى همساض  ّبی پصیطفتِ قسُ زض ثَضؼ

 Qثیي ؾغح تمبضى اعلاػبتی ٍ ًؿجت ، ًتبیح تحمیك ًكبى زاز.  ّوجؿتگی پیطؾَى اؾتفبزُ ًوَزُ این تدطثی فطضیِ اظضطیت

ثیي ضاثغِ هؼٌی  تَ Q ًؿجتثب  EPS  ٍPEPSّوچٌیي ًتبیح تحمیك ًكبى زاز ثیي .  تَثیي ضاثغِ ی هؼٌی زاضی ٍخَز ًساضز

 زاضی ٍخَز زاضز.

 

 .ؾْبم اضظـ ثبظاض تَثیي، ػسم تمبضى اعلاػبتی، Qًؿجت  ؾطهبیِ، ثبظاضّای کلیدی:  ٍاصُ
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 همدهِ -1

اهطٍظ زض ثبظاضّبی ؾطهبیِ ّط فطز هكبضکت کٌٌسُ زض ایي ثبظاض ٍ ؾطهبیِ گصاض ثب توبهی ؾطهبیِ گصاضاى ثبلمَُ ثطای ثِ حساکثط 

هْوتطیي اثعاض خْت اتربش تهویبت زضؾت ٍ ثْتط .  آیٌسُ ضا پیف ثیٌی کٌٌس، ى ؾَز ٍ ثبظاض ًیبظ ثِ اثعاضی زاضًس کِ ثتَاًٌسضؾبًس

 زؾتطؾی ثِ اعلاػبت زضؾت ٍ ثِ هَلغ ٍ تحلیل ٍالغ ثیٌبًِ ٍ ػلوی آى هی ثبقس. ، ٍ کؿت ثبظزُ هَضز اًتظبض ٍ هغلَة

ثبظاض ، ثب ؾِ لطى ؾبثمِ زض خْبى، اظ ثبظاض ؾطهبیِ ٍ قبذم اظ تَؾؼِ التهبزی یک کكَضثَضؼ اٍضاق ثْبزاض ثؼٌَاى ثرف اؾبؾی 

هتكکل ٍ ضؾوی ؾطهبیِ ثطای ذطیس ٍ فطٍـ ؾْبم یب اٍضاق لطضِ ثب ضَاثظ ٍ همطضات ذبنی هی ثبقس ؾطهبیِ گصاضی زض چٌیي 

ب ٍ هطثَط ثطای تهوین گیطی زض هَضز ذطیس یب ثبظاضی هؿتلعم اهٌیت ؾطهبیِ اقربل اؾت ایي اهٌیت ّوبى اعویٌبى لبثل اتک

ٍ ّط گًَِ اًتكبض خسیس اعلاػبت ثلافبنِ .  توبهی اعلاػبت زض لیوت ؾْبم اًؼکبؼ زاضز، اگط ثبظاض کبضا ثبقس.  فطٍـ ؾْبم زاضًس

یس ثلافبنلِ زض لیوت افكبی اعلاػبت خس، لیوت ؾْبم ضا انلاح ٍ تؼسیل ذَاّس ًوَز.اهب اگط ثبظاض کبضایی لاظم ضا ًساقتِ ثبقس

زض چٌیي حبلتی ثطذی افطاز کِ زاضای هَلؼیت ثْتطی اظ ًظط زؾتطؾی ثِ اعلاػبت ًؿجت ثِ ؾبیطیي ، ؾْبم هٌؼکؽ ًوی قَز

.  ّؿتٌس لجل اظ اػلام ضؾوی، اظ اعلاػبت اؾتفبزُ کطزُ ٍ یب ػطضِ تمبضبی غیط ػبزی ؾْبم زض لیوت ؾْبم تغییط ایدبز هی کٌٌس

 ػسم تمبضى اعلاػبتی هی گَیٌس..  کِ اعلاػبت ثغَض هتَاظى ٍ ثطاثط تَظیغ ًوی گطززثِ چٌیي حبلتی 

ٍخَزػسم تمبضى اعلاػبتی زض ثبظاض ثبػث هی قَز ؾطهبیِ گصاضاى ثطای خجطاى ضیؿک ؾطهبیِ گصاضی تمبضبی ثبظزُ ثبلاتط کٌٌس، 

چِ زاهٌِ ایي اذتلاف ثیكتط ثبقس هیعاى ػسم زض ًتیدِ ثیي لیوت پیكٌْبزی ذطیس ٍ فطٍـ ؾْبم اذتلاف ایدبز قسُ ٍ ّط 

تمبضى اعلاػبتی قطکت ًیع ثیكتط ذَاّس ثَز ٍ ایي اهط ػسم اعویٌبى ؾطهبیِ گصاضاى اظ زضیبفت ثبظزُ هٌبؾت ًبقی اظ ؾطهبیِ 

 گصاضی ضا افعایف ذَاّس زاز.

ٍ زض ًْبیت تؼییي اضظـ آًْب اًدبم زاز.  ثوٌظَض افعایف ثبظزُ ٍ کبّف ضؾیک ثبیؿتی اضظیبثی نحیح ٍ ػلوی اظ ػولکطز قطکتْب

کِ ًوبیكگط اضظـ ثبظاض ثِ اضـ زفتطی ّط قطکت هی ثبقس ثؼٌَاى یکی اظ قبذهْبی التهبزی  تَثیي Qزض ایي هیبى هسل 

هٌؼکؽ کٌٌسُ زاهٌِ کبضایی ٍ ػولکطز هغلَة ٍاحسّبی تدبضی هغطح اؾت. زض ثبظاض ؾطهبیِ اضظـ ثبظاض ؾْبم ٍ ثِ تجغ آى 

ؾْبهساضاى ضاثغِ هؿتمیوی ثب ثبظزُ ؾْبهساضاى زاقتِ کِ ثٌظط هی ضؾس ثِ ًَثِ ذَز تحت تبثیط ًحَُ تَظیغ اعلاػبت زض  ثطٍت

 ایي ثبظاض ٍ ثطآیٌس ثطزاقت ثبظاض ثط هجٌبی ایي اعلاػبت اظ زٍضًوبی ؾَز آٍضی ٍاحس تدبضی لطاض هی گیطز.

ي ثبظاضّب ظهیٌِ ثطٍظ ٍ تكسیس زاهٌِ ػسم تمبضى اعلاػبتی ثیي عطفْبی هجبزلِ ثبعجغ ثب افعایف زاهٌِ ًبثطاثطی تَظیغ اعلاػبت زضای

ًتیدِ ثب افعایف ضؾیک ظهیٌِ کبّف اضظـ ؾْبم ٍ ثبظزّی ضا فطاّن هی آٍضز کِ ًوَز  زض کٌٌسُ زض ایي ثبظاضّب ضا فطاّن کطزُ ٍ

 تَثیي قطکتْب هٌؼکؽ هی قَز. Qآى زض همساض پبییي تط هسل التهبزی 

تَثیي ٍ ػسم تمبضى اعلاػبتی ٍخَز زاضز ٍ  Q آیب ضاثغِ ٍ ّوجؿتگی هیبى، اؾبؼ زض پػٍّف خبضی هؿئلِ انلی ایي اؾتثطایي 

یب ذیط ٍ زض پی یبفتي پبؾری ثطای ؾئَال ظیط هی ثبقین آیب ثب افعایف ؾغح ػسم تمبضى اعلاػبتی قطکتْب اضظـ ؾْبم آًْب ٍ ثِ 

 یبفت؟تَثیي قبى کبّف ذَاّس  Qتجغ آى همساض 

 

 پیطیٌِ تحمیك -2

ؾبل پیف شّي ًظطیِ پطزاظاى حؿبثساضی ٍ  40ثحث هْن تَظیغ ثطاثط اعلاػبت زض ثبظاضّبی ؾطهبیِ هَضَػی اؾت کِ اظ حسٍز 

هٌدط ثِ تلاقْبی هتؼسز زاًكگبّی ٍ حطفِ  ، هبلی ضا زضگیط کطزُ ٍ پیبهسّبی هٌفی آى ثط کبّف ًؿجی زاهٌِ ی کبضایی ثبظاضّب

تي ؾغح ػسم تمبضى اعلاػبتی ٍ گؿتطـ قفبفیت ثبظاضّب ثب تدَیع ضٍیِ ّبی زلیك افكبی اعلاػبت تَؾظ قطکتْب ای خْت کبؾ

ًظطیِ ای  3ٍ خَظف اؾتیلیع 2، خَضج اکطلَف1ؾِ زاًكوٌس ثِ ًبهِ ّبی هبیکل اؾپٌؽ 1970قسُ اؾت. ثِ ًحَی کِ زض ؾبل 

ایكبى ثب اًدبم تحمیمبت تدطثی ًكبى زازًس کِ ٍخَز ؾغحی .  ضی کطزًسزض ایي ثبة ثؼٌَاى ًظطیِ ػسم تمبضى اعلاػبتی پبیِ گصا
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اظ ػسم تمبضى اعلاػبتی هی تَاًس هَخت افعایف زاهٌِ گعیٌف ظیبى ثبض افطاز زض ثبظاض قسُ ٍ ثِ تجغ آى زاهٌِ کبضایی ًؿجی 

ثب اضائِ  4ضخیب کین ٍ 1994هی آیس. زض ؾبل  ٍ ایي اهط ػوَهبً لجل اظ ٍلَع هؼبهلِ ثطای افطاز ثَخَز.  ثبظاضّب کبّف ذَاّس یبفت

هسلی زض ایي ثبضُ ًكبى زاز کِ ثطذی افطاز هغلغ زض ثبظاض هبًٌس ؾْبهساضاى ػوسُ ًؿجت ثِ ؾبیط افطاز ثسلیل ثطتطی ّبی ًبقی اظ 

. اظ ًظط آًبى زؾتطؾی ثِ اعلاػبت هحطهبًِ لبزضًس اضظیبثی ثْتطی ًؿجت ثِ ػولکطز هَؾؿِ اظ عطیك اػلاى ؾَز زاقتِ ثبقٌس

 اػلاى ؾَز ثبػث افعایف حدن هجبزلِ ٍ گؿتطـ ػسم تمبضى اعلاػبتی هی قَز.

( زض پػٍّف ّبی ذَز پی ثطزًس ٌّگبهی کِ ػسم تمبضى اعلاػبتی افعایف هی یبثس 1994) 6ایعلی ٍ اٍّبضٍ، ( 1985) 5کبیل

تحمیك ذَز زضیبفتٌس، ظهبًی کِ ػسم تمبضى اعلاػبتی  ( ًیع زض1991) 7زیبهًَس ٍٍضخیب.  قبّس افعایف حدن هجبزلات ذَاّین ثَز

زض ضاثغِ ثب ؾْبم یک قطکت افعایف هی یبثس اضظـ شاتی آى ثب اضظـ کِ ؾطهبیِ گصاضاى زض ثبظاض ؾطهبیِ ثطای ؾْبم هَضز ًظط 

ثَز. زض تحمیمی کِ  لبیل هی قًَس هتفبٍت ذَاّس ثَز ٍ زض ًتیدِ اضظـ ٍالؼی ثب اضظـ هَضز اًتظبض ؾْبهساضاى هتفبٍت ذَاّس

( اًدبم قسُ ٍیػگی افكب ضا زضهَضز ؾطهبیِ ّبی اًؿبًی ٍ خبهؼِ ٍ ػسم تمبضى اعلاػبتی ثیي هسیطاى 2009) 8تَؾظ کطهط ٍ آیطتع

زضپػٍّكی اضتجبط ثیي لبًًَْبی حفبظتی ازاضُ اهَض قطکتْب ٍػسم تمبضى  9هَضز ثطضؾی لطاض زازًس. گبل ٍکبی، ٍ ؾطهبیِ گصاضاى

ًتبیح تحمیك ًكبى هی زّس اعلاػبت قطکتْب زضکكَضّبیی کِ زاضای حفبظتْبی .  ی زضثبظاضّبی هبلی ضا ثطضؾی کطزًساعلاػبت

لبًًَی لَی تطٍاخطای ثْتط لَاًیي ثَزًس ًؿجت ثِ قطکتْبی هكبثِ زضؾبیطقطکتْب زاضای ػسم تمبضى اعلاػبتی کوتط 

 اعلاػبتی کوتطاؾت.ّؿتٌس.ٍّوچٌیي زضثبظاضّبی تَؾؼِ یبفتِ تط ػسم تمبضى 

( ثَؾیلِ همطضات افكبی اعلاػبت اضظـ ثبظاض ًْبزّب ٍهَؾؿبت ضا هلعم ثِ secکویؿیَى ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض)2000اکتجط 23زض

 10اضائِ قفبف تط اعلاػبت ٍ اػوبل قیَُ ّبی افكبی زاٍعلجبًِ قطکتْبی ػوَهی )زٍلتی (ًوَز.زضپػٍّكی کِ تَؾظ اؾتطاؾط

ِ ثیي همطضات افكبی هٌهفبًِ ٍ ػسم تمبضى اعلاػبتی ثطضؾی قس.ثطاؾبؼ تئَضی ّبی التهبزی هَخَز ( اًدبم قس ضاثغ2002)

افعایف همساضٍکیفیت افكب ثبیس ػسم تمبضى اعلاػبتی قطکتْب ضاکبّف زّس.ًتبیح تحمیك ًكبى هی زّس کِ افعایف 

  قَز. همساضاعلاػبت زضزؾتطؼ ػوَم عجك همطضات ثبػث کبّف ػسم تمبضى اعلاػبتی هی

( زضتحمیمی ثِ چگًَگی تبثیط کیفیت افكب ثط ؾغح ػسم تمبضى اعلاػبتی پطزاذتٌس.ًتبیح تحمیك 2004) 11ثطاٍى ٍّلگیؿت

ًكبى زازکِ اضتجبط هؼکَؾی ثیي کیفیت افكب ٍػسم تمبضى اعلاػبتی ٍخَز زاضزاهب ثیي کیفیت افكبی گعاضقبت هیبى زٍضُ ای 

 ززاضز.ٍػسم تمبضى اعلاػبتی ضاثغِ هثجت ٍخَ

ٍػسم تمبضى اعلاػبتی زضثبظاض ؾطهبیِ ضاعی یک ّب  ( زضتحمیك ذَز ضاثغِ ثیي کیفیت ازاضُ اهَضقطکت2007)12کبًبگبضتٌن ٍلاثَ

لیوت پیكٌْبزی ذطیس زضظهبى اػلاى  ًتبیح تحمیك ًكبى هی زّس کِ تغییط زض.  زٍضُ اػلاى ؾَز هیبى زٍضُ ای ثطضؾی کطزًس

فؼبلیت ّبی ّیبت هسیطُ ٍ زضنس ؾْبم هتؼلك ثِ کبضکٌبى ٍّیبت هسیطُ ، بّیبت هسیطُ هؿتملؾَز ثغَض هكرم ضاثغِ هٌفی ث

 زاضز.ّوچٌیي ًكبى زازًس کِ ػوك تغییطات ثغَض هكرم ثب ؾبذتبضػَاهل شکط قسُ ضاثغِ هثجت زاضز.

حطهبًِ ثبثطضؾی ( زضهَضز ًمف لَاًیي تدبضی زاذلی زضخلَگیطی اظتدبضت اعلاػبت ه2007) 13تحمیمی زضًَ ًٍبیي زض

کكَضخْبى اًدبم زازًس.اًْب زضیبفتٌس ثغَض هتَؾظ ٍخَز ٍلطضات ؾفت ٍؾرت زاذلی ثبػث کبّف تدبضت  21 قطکت اظ2189

اعلاػبت هحطهبًِ هی قَز.اهب ثطای قطکتْبیی ثب ّعیٌِ ًوبیٌسگی ثبلاهحسٍزیت تدبضی زاذلی زضخلَگیطی اظتدبضت اعلاػبت 

 هحطهبًِ کبضایی کوتطی زاضز.
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( زضتحمیك ذَز ًكبى زازًس ػسم تمبضى اعلاػبتی ًمف هْوی زضاًتربة ًَع اٍضاق ثْبزاضزضثبظاضّبی 2008) 14یلیپؽ ٍگَهعف

 زاضز.تحمیك، ػوَهی ٍذهَنی ٍ ّوچٌیي زضاًتربة ثبظاضی کِ زضآى ایي اٍضاق هٌتكط هی قَز

ػبت افكبقسُ ضا ًكبى زاز. ثغَض کلی افكبی ًتبیح ایي تحمیك چگًَگی ػکؽ الؼول ثبظاض ؾْبم ثِ ؾغَح هرتلف اظ زلت اعلا

 تَثیي قطکتْب هی قَز. Qکوی اعلاػبت ثبػث کبّف ًَؾبًبت لیوت ؾْبم ٍ افعایف ًؿجت 

عی تحمیمی ثِ ثطضؾی ًمف اعلاػبت حؿبثساضی زض کبّف ػسم تمبضى اعلاػبتی زض ثَضؼ تْطاى  15ٍعي پطؾت 1384زض ؾبل 

ی زٍضُ هَضز هغبلؼِ ثیي ؾطهبیِ گصاضاى ػسم تمبضى اعلاػبتی ٍخَز زاقتِ ٍ ایي اهط زض پطزاذتٌس. ًتبیح تحمیك ًكبى زاز کِ ع

 زٍضُ ّبی لجل اظ اػلاى ؾَز ثِ هطاتت ثیكتط اظ زٍضُ ّبی ثؼس اظ اػلاى ؾَز اؾت.

قطکتْب ؾطهبیِ گصاضاى زض قطایظ ػسم تمبضى اعلاػبت چگًَِ ػولکطز قطکتْب ضا اضظیبثی هی کٌٌس؟ ثطای اضظیبثی ػولکطز 

کِ اعلاػبت هَضز ًیبظ ثطای هحبؾجِ .  تلفیمی، التهبزی، هسیطیت هبلی، ضٍیکطزّبی هرتلفی ٍخَز زاضز هبًٌس: ضٍیکطز حؿبثساضی

خوغ آٍضی ، ًؿجتْبی ضٍیکطز حؿبثساضی ٍ هسیطیت هبلی تَؾظ نَضتْبی هبلی اؾبؾی کِ هَؾؿبت هطثَعِ گعاضـ هی کٌٌس

ز تلفیمی، التهبزی ػلاٍُ ثط اعلاػبت نَضتْبی هبلی اؾبؾی اظ اعلاػبت ثبظاض )ثطٍى هی قَز)زضٍى ؾبظهبًی(. اهب ضٍیکط

ًؿجت ثِ ضٍیکطز حؿبثساضی ٍ هسیطیت هبلی هٌبؾت تط هی ثبقٌس ظیطا اهکبى تحطیف ّب  ایي ضٍیکطز.  ظهبًی(ًیعاؾتفبزُ هی قَز

 اعلاػبت زض آًْب کوتط اؾت. ضٍیکطز تلفیمی قبهل ضٍقْبی ظیط اؾت: 

تَثیي Q زض ایي ثطضؾی هب اظ ًؿجت .  ثبقس هی ٍ... تَثیي Qًؿجت اضظـ ثبظاض ثِ زفتطی ّط ؾْن ٍ ًؿجت ، ت لیوت ثِ ؾَزًؿج

تَثیي ثؼٌَاى هؼیبض اضظیبثی ػولکطز  Qتحمیمبتی کِ زض ظهیٌِ کبضثطز ًؿجت .  ًوَزُ این ثطای اضظیبثی ػولکطز قطکتْب اؾتفبزُ

 اًدبم قسُ اؾت ثِ قطح شیل اؾت:

16تَثیي یک التهبز زاى ثٌبم خیوع 1969ض ؾبل ز
ثوٌظَض اضظیبثی پطٍغُ ّبی ؾطهبیِ گصاضی اظ ًؿجت اضظـ ثبظاض ثِ اضظـ  

زض  17ؾیٌتیب ٍ آلبیبى ثطگط 1988زض ؾبل  تَثیي قْطت یبفت. Qزفتطی ؾطهبیِ گصاضی اؾتفبزُ ًوَز کِ ایي ًؿجت ثِ قبذم 

طز قطکتْب ایي هؼیبض ضا هَضز ثطضؾی لطاض زازًس ٍ اؾتفبزُ اظ آى ضا ثطای تَثیي ٍ اّویت ثحث ػولک Qتحمیمی تحت ػٌَاى 

تَثیي  Qاًدبم قسُ اظ  18ٍاکیٌگ زض تحمیمی کِ تَؾظ لاًگ، اؾتَلع ٍ 1989زض ؾبل  اضظیبثی ػولکطز قطکتْب هفیس زاًؿتٌس.

 1990زض ؾبل  بلهِ ثْطُ گطفتٌس.ثؼٌَاى قبذهی ثطای اضتجبط ثیي ػولکطز هسیطیتی ٍ هٌبثغ حبنل اظ هكبضکت قطکت زض هٌ

20تَثیي اؾتفبزُ ًوَزًس. اؾتَلعٍلاًگ Qثوٌظَض ثطضؾی ضاثغِ ثیي اًَاع هبلکیت ٍ اضظـ قطکتْب اظ 19 هک کبًل ٍ ؾطٍیع
 

ثطضؾی کطزًس عجك ًتبیح تحمیك قطکت ّبی زاضای تٌَع  ضا1980تَثیي ٍتٌَع ثركی قطکت عی زّی  Qضاثغِ ًیي  (1994)

تَثیي Q پبییي تطٍ ػولکطز ضؼیف تط ثطذَضزاضثَزُ اًس.زضهمبیؿِ ثب هتَؾظ نٌؼت ذَز ایي قطکتْب زاضای تَثیي  Qثركی اظ 

 .  اضظقوٌس ثطای قطکتْب یبفت ًكسُ اؾت ایي تحمیك قَاّسی اظتٌَع ثركی ٍایدبز زاضایی ًبهكَْز زض پبییي ًجَزُ اًس.

هؼکَؾی  حجبى ؾْبم ثِ یک ضاثغْی ذغی هٌحٌی قکل ٍٍؾبذتبض هبلیت حمَق نب Qزضثطضؾی ضاثغِ 1995 21کبًل ٍؾطٍیع

ثؼجبضتی ثب افعایف زضنس هبلکیت ؾْبم اػضبی ّیبت هسیطُ اًس  تَثیي پی ثطزُ Qثیي زضنس هبلکیت ؾْبم اػضبی ّیبت هسیطُ ٍ 

 .  قَز هیکٌس ٍػولکطز قطکت تضؼیف  هیکٌتطل اظ ؾْبهساضاى ذبضخی ثِ هسیطاى ٍهبلکبى تغییط پیسا 

22بٍضّبضًی ٍت
ثِ پیف ثیٌی ثبظزُ حمَق نبحجبى ؾْبم پطزاذتٌس  P\Eًؿجت  ٍ Qزضیک ثطضؾی ثباؾتفبزُ اظًؿجت  2003 

 تَثیي لبثلیت اتکب ٍلسضت پیف ثیٌی کٌٌسگی ثیكتطی زاضز. Qًتبیح ایي هغبلؼِ حبکی اظ آى ثَزکِ ًؿجت 
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اٍضاق ثْبزاضتْطاى ثِ  ؼبل زضثبظاضثَضؼزضتحمیمی تحت ػٌَاى ؾبذتبض هبلکیت ٍکبضایی قطکتْبی ف1384هْسٍی ٍحیسضی 

 اؾتفبزُ ًوَزُ اًس.  Q هٌظَض آظهَى فطضیِ هتوطکع ٍکبضایی اظ

 

 رٍش تحمیك -3

اًتربة ضٍـ تحمیك ثؿتگی ثِ ّسفْب ٍهبّیت پػٍّف ٍاهکبًبت اخطایی آى زاضز.ثؼجبضتی ّسف آى اؾت کِ هحمك هكرم 

ؾطیؼتط زضزؾتیبثی ثِ پبؾری ثطای پطؾف ذَز  آؾبًتط ٍ چِ زلیك تط ٍ ّط ضا اٍ تب اًتربة ًوبیس ضاای  قیَُ ًوبیسچِ ضٍـ ٍ

هتغیط کوی ثب همیبؼ فبنلِ  ثیبى قسُ، تهوین ثِ آظهَى آهبضی زٍّب  ضٌّوَى ؾبظز. زض ایي تحمیك اظ آًدبئیکِ زض ّوِ فطضیِ

ثیي هتغیطّبی انلی تحمیك اؾتفبزُ  لصا اظ آظهَى ضطیت ّوجؿتگی پیطؾَى ٍاؾپیطهي خْت تؼییي ضاثغِ هؼٌب زاضی، ای زاضین

ثِ اخطا گصاقتِ ٍ پؽ  SPSS ثب کوک ًطم افعاض EXCELٍ تٌظین آى زض ّب  قسُ اؾت. ایي آظهَى ضا پؽ اظ خوغ آٍضی زازُ

 ذطٍخی ّبی ثسؾت آهسُ ضا هَضز تدعثِ ٍ تحلیل لطاض زازُ این.

اٍضاق ثْبزاض تْطاى تكکیل هی زّس. ثطای تؼییي ًوًَِ خبهؼِ آهبضی تحمیك حبضط ضا کلیِ قطکتْبی پصیطفتِ قسُ زض ثَضؼ 

اؾفٌس هبُ ثَزُ ٍ لجل اظ ؾبل  29کِ پبیبى ؾبل هبلی آًْب اًس  قطکت ّبیی اظ خبهؼِ آهبضی یبز قسُ اًتربة قسُ، هَضز هغبلؼِ

ت ؾْبم آًْب زض زؾتطؼ آذطیي لیو.  زض ثَضؼ پصیطفتِ قسُ ٍ عی للوطٍ ظهبًی تحمیك ؾبل هبلی ذَز ضا تغییط ًساز. ثبقٌس 82

اظ ًوًَِ ّبی اًس  ثبقس ٍ ّوچٌیي قطکتْبیی کِ زض نٌؼت ؾطهبیِ گصاضی ٍ تبهیي هبلی )ثبًک ٍ هَؾؿبت هبلی( فؼبل ثَزُ

 اًتربثی حصف قسُ اًس.

قطکت ثهَضت تهبزفی اظ ثیي خبهؼِ آهبضی  182کِ تؼساز اًس  قطکت زض ثَضؼ فؼبلیت زاقتِ N;400تؼساز  81زض ؾبل 

ضٍـ ًوًَِ گیطی تهبزفی ؾبزُ اؾت. ثطای لبثل تؼین ثَزى ًتیدِ آظهَى فطضیبت ثِ کل خبهؼِ ثبیس تؼساز ًوًَِ .  بة قسًساًتر

 اظ همساض اؾتبًساضز آى کِ اظ فطهَل ظیط هحبؾجِ هی قَز حسالل هؿبٍی یب ثعضگتط ثبقس.

 

 

 

ؾطٍ کبض زاضز. ثطای فطاّن کطزى اعلاػبت قطکت ّبی  ضٍـ اًدبم تحمیك ثِ نَضت هیساًی ثَزُ ٍ ثب زازُ ّبی ٍالؼی قطکتْب

ٍ لیوت ؾْبم زض ثبظاض ّب  پصیطفتِ ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى ثب تَخِ ثِ هتغیطّبی تحمیك ثیكتط آًْب زض نَضتْبی هبلی قطکت

ٍ ؾبیت هطکع ّب  قطکتتسثیط پطزاظ، نَضتْبی هبلی  اظ هٌبثغ هرتلفی اظ خولِ ؾیؿتن اعلاػبتی ضُ آٍضز ٍ،، ثَضؼ ثسؾت هی آیس

 اؾتفبزُ قسُ اؾت. EXCEL  ٍSPSSهغبلؼبت اؾلاهی ثَضؼ اؾتفبزُ قس اؾت. ثطای پطزاظـ اعلاػبت اظ ًطم افعاض 

هی ثبقس ٍ قبهل توبهی قطکتْبی پصیطفتِ زض ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض  1385الی 1381زٍضُ ظهبًی هَضز ثطضؾی فبنلِ ظهبًی ؾبل 

 ٌس:تْطاى کِ زاضای قطایظ ظیط ثبق

 ؾَز آٍض ثَزُ اًس 81-85زض ؾبلْبی  .1

 پبیبى ؾبل هبلی آًْب آذط اؾفٌس ّط ؾبل ثَزُ ٍ زضزٍضُ فَق الصکط تغییطی زض ؾبل هبلی ًسازُ ثبقٌس. .2

زض ؾبل هبلی حسالل یکجبض ؾْبم آًْب هؼبهلِ قسُ ثبقس تب لیوت ثبظاض آًْب زضزؾتطؼ  ، زض ّوِ قطکتْبی هَضز ثطضؾی .3

 ثبقٌس

 ُ ّبی آًْب زض ثَضؼ هَخَز ثبقس.قطکتْبیی کِ زاز .4

 

 هتغیزّای تحمیك  -3-1

ػسم تمبضى اعلاػبتی ثِ تَظیغ ًبثطاثط اعلاػبت خسیس زض ثبظاضّبی ؾطهبیِ گصاضی زض قطایغی کِ ثبظاض اظ کبضایی لاظم ثطذَضزاض 

ـ اٍل کِ تَؾظ ٍ ًکبتكی ٍ ضٍ.  ثطای اًساظُ گیطی هیعاى ػسم تمبضى اعلاػبتی زٍ ضٍـ هدعا ٍخَز زاضز، ًیؿت گفتِ هی قَز

 چیبًگ اضائِ قسُ ثِ قطح ظیط هی ثبقس:
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 زٍضُ ظهبًی هَضز ثطضؾی Tقطکت هَضز ثطضؾی ٍ  Iکِ زض ایي فطهَل:

ASk PRICE :لیوت پیكٌْبزای ذطیس 

BID PRICEلیوت پیكٌْبزی فطٍـ : 

ػٌَاى ًوبز ػسم تمبضى اعلاػبتی هی ًگطز کِ اٍلیِ زٍم ثِ تفبٍت هیبى ؾَز پیف ثیٌی قسُ ّط ؾْبم ٍ ؾَز ٍالؼی ّط ؾْن ثِ 

 ضٍیِ هحبؾجبتیف ثكطح ظیط هی ثبقس:

 زض تحمیك خبضی اظ ضاثغِ اذیط اؾتفبزُ ذَاّس قس.

 

 

 

 

ایي ًؿجت یک قبذم التهبزی اؾت زض حؿبثساضی ًیع ثطای اظضیبثی قطکتْب ٍ هیعاى هغلَة ثَزى ػولکطز : تَثیي Qًؿجت 

زض ، تَثیي زض حبلت ًطهبل ثبیس یک ثبقس Qًؿجت .  ًؿجت اضظـ ثبظاض ثِ اضظـ خبیگعیٌی: ؿت اظآًبى اؾتفبزُ هی قَزٍ ػجبضت

.  تَثیي ثیف اظ یک ثبقس ًكبى زٌّسُ ی فطنتْبی ضقس ٍ ؾطهبیِ گصاضی ثطای قطکت هَضز ًظط هی ثبقس Qنَضتیکِ ًؿجت 

تَثیي قطکت ّبی  Qاظ السام ثِ ؾطهبیِ گصاضی  زضًتیدِ ثطای ؾطهبیِ گصاضی هغلَة اؾت.)اظ آًدبئکِ ؾطهبیِ گصاضاى لجل

تَثیي ٍ ػسم تمبضى اعلاػبتی زض قطکت ّبؾت ٍ پبؾد  Qّسف ایي تحمیك ثطضؾی ضاثغِ ی ثیي .  هَضز ًظط ضا ثطضؾی هی کٌٌس

 ًس.زض اتربش تهوین ثْتط یبضی هی ضؾب ثِ ایي ؾَال کِ ثیي ایي زٍ چِ ضاثغِ ای ٍخَز زاضز ٍ چگًَِ ثِ ؾطهبیِ گصاضاى

 ٍ زٍهیي ّسف تَؾؼِ هجبحث هطثَط ثِ اضظیبثی ػولکطز قطکتْب زض قطایظ ػسم تمبضى اعلاػبتی اؾت.

 

 

 

 فزضیِ تحمیك: -3-2

 فطضیِ تحمیك ثِ قطح ظیط اضائِ هی قَز:، ثب تَخِ ثِ هغبلت گفتِ قسُ ٍ اّساف تحمیك

 فطضیِ انلی:

 ٍخَز زاضز. تَثیي ضاثغِ زاضی Qثیي ؾغح ػسم تمبضى اعلاػبتی ٍ ًؿجت 

 فطضیِ فطػی: 

 تَثیي ضاثغِ هؼٌی زاضی ٍخَز زاضز. Q( ٍ ًؿجت PEPSفطضیِ اٍل: ثیي ؾَز پیف ثیٌی ّط ؾْن )

 تَثیي ضاثغِ هؼٌی زاضی ٍخَز زاضز. Q( ٍ ًؿجت EPSفطضیِ زٍم: ثیي ؾَز ٍالؼی ّط ؾْن )

 

 ّا:  تجشیِ ٍ تحلیل دادُ -4

آٍضی قسُ اظ خبهؼِ هَضز ثطضؾی، یکی اظ  ّبی خوغ یساًی، تدعیِ ٍ تحلیل زازُزضتحمیمبت ػلوی، ثرهَل تحمیمبت تدطثی ٍ ه

قَز. اگط چِ فطآیٌس ّبی تدعیِ ٍتحلیل ثب تَخِ ثِ ًَع تحمیك، هؿبلِ تحمیك،  هْوتطیي ثرف ّبی پػٍّكی هحؿَة هی

تٌس. اهب ایي ثرف اظ تحمیك، آٍضی اعلاػبت هتفبٍت ّؿ ٍ اثعاض ثِ کبض ضفتِ ثطای خوغ ؾبظیهبّیت فطضیِ ّب، ًَع ًظطیِ

 .  فؼبلیت تحمیمی پػٍّكگط ٍ خعءلایٌفک ّط پػٍّكی اؾتتطیي  انلی

100
BP/2AP

BP-AP
ITSPED

speشده پيش بيني

شده پيش بينيeps -speواقعي
اطلاعاتي تقارن عدم ميزان 

شركت هايي دارايي دفتري ارزش

پايان در شركت سهام بازار ارزششركت هاي بدهي تسويه ارزش
Qساده توبين
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قًَس ٍ تکٌیکْبی گًَبگَى آهبضی ًمف ّب ّن اظ لحبػ هفَْهی ٍ ّن اظ خٌجِ تدطثی پبلایف هیزض فطآیٌس تدعیِ ٍتحلیل، زازُ

زض ایي ثرف اظ پػٍّف اؾت کِ هحمك ثب اؾتفبزُ اظ آهبض تَنیفی ٍ  زض ٍالغ.  ّب ثِ ػْسُ زاضًستؼوین ّب ٍثؿعایی زض اؾتٌتبج

 زّس. هیپطزاظز ٍ زض ًْبیت ثِ فطضیبت اٍلیِ ذَز پبؾد  هیاًدبم آظهَى ّبی آهبضی ثِ ثطضؾی فطضیبت ذَز 

 ّای تَصیفی پضٍّصُآهار -4-1

اًی ٍ ًؿجت ّبی تَظیغ، اًساظُ ّبی گطایف ثِ فطاٍ ّیؿتَگطام خساٍل فطاٍاًی،تَنیفی ضا ثغَض ػوسُ هفبّیوی اظ لجیل  ُآهبض

ثطای تؼییي ٍضؼیت پسیسُ یب هؿبلِ یب هَضَع ّب زازُتَنیفی تجییي زّس.  هیهطکع، اًساظُ ّبی پطاکٌسگی ٍ ًظبیط آى تكکیل 

تَنیف  گیطز یب زض ٍالغ ٍیػگی ّبی هَضَع هَضز هغبلؼِ ثِ ظثبى آهبض تهَیطؾبظی ٍ هیهَضز هغبلؼِ هَضز اؾتفبزُ لطاض 

 گطزًس.ّبی گطزآٍضی قسُ تحمیك تكطیح هیّبی تَنیفی هتغیطّب ٍ زازُ. زض ازاهِ آهبضُگطزز هی

 QTOBINتجشیِ ٍ تحلیل تَسیع آهاری  -4-2

ّبی تَنیفی ایي زض خسٍل آهبضُ ثبقس. هیتَثیي  Qاٍلیي ًؿجتی کِ زض ایي تحمیك هَضز اؾتفبزُ لطاض گطفتِ اؾت، ًؿجت 

 نِ گطزیسُ اؾت.ذلا (1)قوبضُ 

 

 تَ بیي Qآهارُ ّای تَصیفی ًسبت : 1جدٍل 

Q2BIN 
N Range Mean 

Std. 

Deviation 
Variance Skewness Kurtosis 

Statistic Statistic Statistic Std. Error Statistic Statistic Statistic Std. Error Statistic Std. Error 

Q2BIN81 182 25299.05 3400.25 335.9 4532.2 2.054E7 2.736 .180 8.25 .358 

Q2BIN82 182 27700.13 2909.71 294.8 3978. 1.582E7 3.155 .180 12.58 .358 

Q2BIN83 182 31001.21 1930.69 226.7 3058.5 9354990.582 5.728 .180 46.98 .358 

Q2BIN84 182 73346.59 2268.01 433.9 5854.8 3.428E7 10.194 .180 121.74 .358 

Valid N 182          

 

ّبی قطکت هَضز ثطضؾی زض ایي تحمیك زض عَل ؾبل 182تَثیي ثطای  Qّوبًگًَِ کِ زض خسٍل فَق هكبّسُ هیگطزز، ًؿجت 

ٍ کوتطیي آى ثطای  73346ثب همساض  1384ثسؾت آهسُ اؾت. ثیكتطیي زاهٌِ تغییطات ایي ًؿجت زض ؾبل  1384الی  1381

ؾبل  4زض عَل  (Skewness) عطف زیگط توبهی همبزیط ضطیت چَلگیثَزُ اؾت. اظ  25299ثب همساضی ثطاثط ثب  1381ؾبل 

هثجت ثَزُ اؾت. ٍ ایي ثیبًگط تَظیغ هثجت ٍ چَلِ ثِ ضاؾت ایي ًؿجت زض همبیؿِ ثب تَظیغ ًطهبل اؾت. ػلاٍُ ثط آى تَظیغ آهبضی 

ثبقس. کِ ایي ثیبًگط  هی ًیع هثجت (Kurtosis)ؾبل اظ ًظط ضطیت کكیسگی  4ّب زض عَل تَ ثیي ثطای ّوِ قطکت Qًؿجت 

-تَ ثیي ثطای قطکت Qضا هبًٌس هیبًِ ٍ ٍاضیبًؽ ًؿجت ّب  ثبقس. ؾبیط آهبضُ هیثلٌستط ثَزى ایي تَظیغ زض همبیؿِ ثب تَظیغ ًطهبل 

تَ  Qتَاى اظ خسٍل فَق اؾترطاج ًوَز.چَلِ ثِ ضاؾت ثَزى ٍ کكیسگی هثجت تَظیغ آهبضی ًؿجت ّبی هَضز ثطضؾی ًیع هی

ًیعثِ ٍضَح هكبّسُ ًوَز. زض ّط کسام اظ ایي ًوَزاضّب ػلاٍُ ثط ّیؿتَگطام فطاٍاًی ( 4-1)تَاى زض ًوَزاضّبی قوبضُ هیثیي ضا 

 ّب تطؾین قسُ اؾت. تَ ثیي، تَظیغ ًطهبل ًیع خْت همبیؿِ چَلگی ٍ کكیسگی تَظیغ زازُ Qّبی هطثَط ثِ ًؿجت زازُ
 

 
 1381در سال  QTOBINی ًسبت ّیستَگزام فزاٍاً: 1ًوَدار 
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 1382در سال  QTOBINّیستَگزام فزاٍاًی ًسبت : 2ًوَدار 

 

 
 1383درسال  Qtobin:ّیستَگزام فزاٍاًی ًسبت 3ًوَدار 

 

 
 

 1384در سال  QTOBINّیستَگزام فزاٍاًی ًسبت : 4ًوَدار 

 

 تجشیِ ٍ تحلیل تَسیع آهاری عدم تمارى اطلاعاتی -4-3

  ( ذلانِ گطزیسُ اؾت.2ّبی هَضز ثطضؾی زض خسٍل قوبضُ )ّبی تَنیفی ػسم تمبضى اعلاػبتی ثطای قطکتُآهبض

 

 ّای هَرد بزرسی: آهارُ ّای تَصیفی عدم تمارى اطلاعاتی بزای ضزکت2جدٍل 

INFORM. 

N Range Mean 
Std. 

Deviation 
Variance Skewness Kurtosis 

Statistic Statistic Statistic 
Std. 

Error 
Statistic Statistic Statistic 

Std. 

Error 
Statistic 

Std. 

Error 

inform81 182 14.23 -.3896 .13391 1.80 3.264 -2.802 .180 10.817 .358 

inform82 182 13.70 -.1496 .11689 1.57 2.487 -3.394 .180 17.344 .358 

inform83 182 85.94 -.7853 .46933 6.33 40.090 -11.717 .180 148.117 .358 

inform84 182 48.06 -.3957 .27436 3.70 13.700 -10.929 .180 135.482 .358 

Valid N 182          
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حبکی اظ آى ّؿتٌس کِ ثیكتطیي زاهٌِ  1384الی  1381ّبی ّبی هحبؾجِ قسُ ثطای ػسم تمبضى اعلاػبتی زض عَل ؾبلآهبضُ

ثَزُ اؾت. کِ ایي آهبضُ زض کوتطیي همساض ذَز ثِ  86ثب همساضی ثطاثط ثب  1383تغییطات ػسم تمبضى اعلاػبتی هطثَط ثِ ؾبل 

تَاى اشػبى زاقت کِ ثیكتطیي ٍ کوتطیي هیعاى پطاکٌسگی ی ثِ همساض ٍاضیبًؽ هیضؾیسُ اؾت. ثب ًگبّ 1382زض ؾبل  7/13

تَثیي، ضطیت  Qثَزُ اؾت. اظ عطفی زیگط ثط ذلاف ًؿجت  1382ٍ  1383ّبی ػسم تمبضى اعلاػبتی ًیع ثِ تطتیت ثطای ؾبل

هَضَع ثیبًگط ایي اؾت کِ تَظیغ آهبضی ثبقٌس. کِ ایي ّبی هطثَط ثِ ػسم تمبضى اعلاػبتی، ّوگی هٌفی هیچَلگی ثطای زازُ

ثبقس. اظ ًظط کكیسگی ایي تَظیغ ثب تَخِ ثِ هثجت ثَزى ضطیت ػسم تمبضى اعلاػبتی ًؿجت ثِ تَظیغ ًطهبل چَلِ ثِ چپ هی

 ثبقس.کكیسگی زض عَل چْبض ؾبل هَضز هغبلؼِ، لصا زاضای تَظیغ ثلٌستطی زض همبیؿِ ثب تَظیغ ًطهبل هی

اًس. زض ایي ًوَزاضّب تطؾین قسُ (8-5)ٍاًی ػسم تمبضى اعلاػتی ّوطاُ ثب هٌحٌی تَظیغ ًطهبل زض ًوَزاضّبی ّبی فطاّیؿتَگطام

 تَاى ثَضَح هكبّسُ ًوَز.ّبی ػسم تمبضى اعلاػبتی ضا هیچَلگی هٌفی ٍ ثلٌسی تَظیغ آهبضی زازُ

 

 
 1381عاتی ضزکتْای هَرد بزرسی در سال : ّیستَگزام عدم تمارى اطلا5ًوَدار

 

 
 1382: ّیستَگزام عدم تمارى اطلاعاتی ضزکتْای هَرد بزرسی در سال 6ًوَدار

 

 
 1383: ّیستَگزام عدم تمارى اطلاعاتی ضزکتْای هَرد بزرسی در سال 7ًوَدار
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 1384ر سال : ّیستَگزام عدم تمارى اطلاعاتی ضزکتْای هَرد بزرسی د8ًوَدار

 

 PEPS  ٍEPSتجشیِ ٍ تحلیل تَسیع آهاری  -4-4

اًس، ػجبضتٌس اظ ؾَز پیف ثیٌی قسُ ّط ؾْن ٍ ؾَز اظ خولِ هتغیطّبی هْن زیگطی کِ زض ایي تحمیك هَضز ثطضؾی لطاض گطفتِ

 اًس.ّبی هطثَط ثِ ایي زٍ هتغیط ذلانِ گطزیسُ( آهبض3ٍُالؼی ّط ؾْن. زض خسٍل قوبضُ )

 

 PEPS  ٍEPSّای هزبَط بِ ّای تَصیفی دادُآهارُ: 3جدٍل 

PEPS 

EPS 

N Range Mean Std. Deviation Variance Skewness Kurtosis 

Statistic Statistic Statistic Statistic Statistic Statistic Std. Error Statistic 
Std. 

Error 

PEPS 728 6703.00 700.1297 592.49831 351054.247 2.734 .091 15.376 .181 

EPS 728 11737 648.27 902.191 813948.431 1.053 .091 8.665 .181 

Valid N 728         

 

ّبی هْوی ّؿتٌس کِ ثطای ضطیت چَلگی ٍ ضطیت کكیسگی اظ خولِ آهبضُ، ٍاضیبًؽ، اًحطاف هؼیبض، هیبًِ، زاهٌِ تغییطات

PEPS  ٍEPS ُقطکت زض عَل چْبض ؾبل هَضز هغبلؼِ  182ّبی ایي زٍهتغیط ثطای زازُ اًس.زض ایي تحمیك ثسؾت آهس

هثجت ثَزى ّط زٍ ضطیت چَلگی ٍ کكیسگی حبکی اظ چَلِ ثِ ضاؾت .  زازُ ذَاّین زاقت( 728اًس )ثٌبثط ایي هحبؾجِ گطزیسُ

 9َضَع ثرَثی زض ًوَزاضّبی قوبضُ ّب زض همبیؿِ ثب تَظیغ ًطهبل زاضز. ایي هثَزى ٍ کكیسگی ثلٌس تط تَظیغ آهبضی ایي زازُ

 ًكبى زازُ قسُ اؾت. 10ٍ

 

 
 در طَل چْار سال ص بیٌی ضدُ ّز سْنیسَد پ: ّیستَگزام فزاٍاًی 9ًوَدار 
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 در طَل چْار سال ّز سْنٍالعی  سَد: ّیستَگزام فزاٍاًی 10ًوَدار 

 

 ّای تحمیكتَسیع آهاری سایز دادُ -4-5

ّب، ؾطهبیِ ٍ اضظـ ثبظاض هدوَع ثسّی، ّبّبی گطزآٍضی قسُ زض ایي تحمیك هبًٌس هدوَع زاضاییطثَط ثِ ؾبیط زازُّبی هآهبضُ

 اًس.( ذلانِ گطزیس4ُ) ّبی هَضز ثطضؾی زض عَل چْبض ؾبل هَضز ًظط ًیع زض خسٍل قوبضُثطای قطکت

 

 یكّای گزدآٍری ضدُ تحمّای تَصیفی سایز دادُآهارُ: 4جدٍل 

Title 

N Range Mean Std. Deviation Variance Skewness Kurtosis 

Statisti

c 
Statistic Statistic Std. Error Statistic Statistic Statistic 

Std. 

Error 
Statistic 

Std. 

Error 

Total 

Asset 
728 56591551 958326.27 138011.587 3723756.206 1.387E13 10.526 .091 133.045 .181 

Total 

Debt 
728 47327518 686850.50 111655.490 3012629.813 9.076E12 11.785 .091 160.728 .181 

capital 728 6997000 204600.23 21207.170 572200.742 3.274E11 6.621 .091 54.125 .181 

market 

value 
728 23112210000 1.08E9 9.968E7 2.690E9 7.234E18 4.709 .091 25.447 .181 

Valid N 728          

 

 ّای تحمیكآسهَى آهاری فزضیِ -4-6

 زّین. ّبی پػٍّكی ضا هَضز آظهَى لطاض هیفطضیِ SPSSزض ایي ثرف ثب اؾتفبزُ اظ تحلیل آهبضی ٍ ثب کوک ًطم افعاض 

 

 آسهَى فزضیِ اصلی: 4-6-1

  "تَثیي ضاثغِ هؼٌی زاضی ٍخَز زاضز.  Q ًؿجتٍ  ثیي ؾغح ػسم تمبضى اعلاػبتی "فطضیِ انلی پػٍّف ػجبضتؿت اظ 

 ثِ ػجبضت زیگط:

 H0:   ساضزًتَثیي ضاثغِ هؼٌی زاضی ٍخَز  Q ًؿجتثیي ؾغح ػسم تمبضى اعلاػبتی ٍ 

  H1:  تَثیي ضاثغِ هؼٌی زاضی ٍخَز زاضز Q ًؿجتثیي ؾغح ػسم تمبضى اعلاػبتی ٍ 

ّب زاضی آىثبقٌس لصا خْت ثطضؾی ضاثغِ هؼٌی هیتَثیي کوی  Qٍ ًؿجت  اظ آًدبییکِ ّط زٍ هتغیط ؾغح ػسم تمبضى اعلاػبتی

 گطزز.( هكبّسُ هی5) ثبیؿتی اظ آظهَى ّوجؿتگی اؾتفبزُ ًوبیین. ذلانِ ًتبیح ایي آظهَى زض خسٍلهی

 

 : ًتایج آسهَى فزضیِ اصلی پضٍّص5جدٍل ضوارُ 

 INFORMASYM Q2BIN 

INFORMASY

M 

Pearson Correlation 1 .001 

Sig. (2-tailed)  .988 

N 728 728 
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Q2BIN 

Pearson Correlation .001 1 

Sig. (2-tailed) .988  

N 728 728 

 

ثیي تَاى ازػب ًوَز کِ تأییس گطزیسُ ٍ هی H0ثبقس لصا فطو هی 05/0ثعضگتط اظ  Sigثط اؾبؼ ذطٍخی فَق اظ آًدبییکِ همساض 

. اظ عطف زیگط همساض ّوجؿتگی ثؿیبض ضؼیف ساضزًتَثیي ضاثغِ هؼٌی زاضی ٍخَز  Q ؿجتًؾغح ػسم تمبضى اعلاػبتی ٍ 

ثبقس. ثِ ػجبضت زیگط فطضیِ زٍ هتغیط هی ( ثیبًگط ػسم اضتجبط هؼٌبزاضی ثیي آى001/0ثسؾت آهسُ ثیي ایي زٍ هتغیط ًیع )

 گطزز. ( ضز هیH1انلی تحمیك )

 

 آسهَى فزضیِ فزعی اٍل تحمیك 4-6-2

 ِ فطػی اٍل تحمیك ثهَضت ظیط تؼطیف گطزیسُ اؾت:فطضی

 ".ٍخَز زاضزهؼٌی زاضی تَثیي ضاثغِ  Q ٍ ًؿجت (PEPS) ثیي ؾَز پیف ثیٌی قسُ ّط ؾْن"

 ّبی نفط ٍ فطضیِ پػٍّكی ضا ثهَضت ظیط تؼطیف ًوَز:تَاى فطضیِثِ ػجبضت زیگط هی

 

 H0:   ساضزًٍخَز هؼٌی زاضی  تَثیي ضاثغِ Q ٍ ًؿجت( PEPS) ثیي ؾَز پیف ثیٌی قسُ ّط ؾْن

  H1:  ٍخَز زاضزهؼٌی زاضی تَثیي ضاثغِ  Q ٍ ًؿجت (PEPS) ثیي ؾَز پیف ثیٌی قسُ ّط ؾْن

 

ثطای آظهَى ایي فطضیِ ًیع  ثبقٌس،کوی هی تَثیي Q ٍ ًؿجت( PEPS) ؾَز پیف ثیٌی قسُ ّط ؾْن اظ آًدبییکِ ّط زٍ هتغیط

ذطٍخی آى ثهَضت ، SPSSافعاض وَز. پؽ اظ اًدبم آظهَى هَضز ًظط ثب اؾتفبزُ اظ ًطمثبیؿتی اظ آظهَى ّوجؿتگی اؾتفبزُ ًهی

 ثَزُ اؾت.  7ٍ  6خساٍل قوبضُ 

 

 ًتاج آسهَى فزضیِ دٍم تحمیك با استفادُ اس ضزیب ّوبستگی پیزسَى: 6جدٍل
 Q2BIN PEPS 

Q2BIN 

Pearson Correlation 1 .318
**

 

Sig. (2-tailed)  .000 

N 728 728 

PEPS 

Pearson Correlation .318
**

 1 

Sig. (2-tailed) .000  

N 728 728 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

 

 ًتاج آسهَى فزضیِ دٍم تحمیك با استفادُ اس ضزیب ّوبستگی اسپیزهي: 7جدٍل
 Q2BIN PEPS 

Spearman's rho 

Q2BIN 

Correlation Coefficient 1.000 .418
**

 

Sig. (2-tailed) . .000 

N 728 728 

PEPS 

Correlation Coefficient .418
**

 1.000 

Sig. (2-tailed) .000 . 

N 728 728 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
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ّب ضا ٍ تؼساز زازُ Sig( ضعیت ّوجؿتگی پیطؾَى، 6ثبقس. ذطٍخی اٍل )خسٍل ق هیًتیدِ ایي آظهَى قبهل زٍ ذطٍخی فَ

گطزز. ٍ ضاثغِ ضز هی H0ثبقس لصا فطو هی 05/0کَچکتط اظ  Sigزّس. ثط اؾبؼ ایي ذطٍخی اظ آًدبییکِ همساض ًكبى هی

( ضطیت 7خسٍل اؾت. ذطٍخی زٍم ) 318/0زازُ ثطاثط ثب  728هؼٌبزاض ثیي زٍ هتغیط ٍخَز زاضز. ضطیت ّوجؿتگی ثطای 

اؾپیطهي هكبثِ ًتبیح ضٍـ پیطؾَى اؾت ثب ایي تفبٍت  زّس. ًتبیح ضٍـّب ضا ًكبى هیٍ تؼساز زازُ Sigّوجؿتگی اؾپیطهي، 

% هؼٌی زاض 1ثبقس. ضٍقي اؾت کِ ّط زٍ ضطیت ّوجؿتگی زض ؾغح ذغبی هی 418/0کِ ضطیت ّوجؿتگی ایي ضٍـ ثطاثط ثب 

ثیي ؾَز پیف ثیٌی قسُ ّط تَاى پصیطفت کِ قَز. ثِ ػجبضت زیگط هیثٌبثط ایي فطضیِ فطػی اٍل تحمیك پصیطفتِ هی ثبقٌس.هی

 .  ٍخَز زاضزهؼٌی زاضی تَثیي ضاثغِ  Q ٍ ًؿجت (PEPS) ؾْن

 

 آسهَى فزضیِ فزعی دٍم تحمیك 4-6-3

 فطضیِ فطػی زٍم تحمیك ثهَضت ظیط تؼطیف گطزیسُ اؾت:

 "ٍخَز زاضز.هؼٌی زاضی تَثیي ضاثغِ  Q ( ًٍؿجت EPS) ّط ؾْن ثیي ؾَز ٍالؼی "

 ّبی نفط ٍ فطضیِ پػٍّكی ضا ثهَضت ظیط تؼطیف ًوَز:تَاى فطضیِثِ ػجبضت زیگط هی

 

 H0:  ساضزًٍخَز هؼٌی زاضی تَثیي ضاثغِ  Q ( ًٍؿجت EPS) ّط ؾْن ثیي ؾَز ٍالؼی

  H1:  زاضز ٍخَزهؼٌی زاضی تَثیي ضاثغِ  Q ( ًٍؿجت EPS) ّط ؾْن ثیي ؾَز ٍالؼی

ثطای آظهَى ایي  ثبقٌس،ای هیکوی ثب همیبؼ فبنلِ تَثیي Q ٍ ًؿجت( EPS) ّط ؾْن ٍالؼیؾَز  اظ آًدبییکِ ّط زٍ هتغیط

ذطٍخی ، SPSSافعاض ثبیؿتی اظ آظهَى ّوجؿتگی اؾتفبزُ ًوَز. پؽ اظ اًدبم آظهَى هَضز ًظط ثب اؾتفبزُ اظ ًطمفطضیِ ًیع هی

 ثَزُ اؾت. 9ٍ  8ت خساٍل قوبضُ آى ثهَض

 ًتایج آسهَى فزضیِ دٍم تحمیك با استفادُ اس ضزیب ّوبستگی پیزسَى: 8جدٍل
 Q2BIN EPS 

Q2BIN 

Pearson 

Correlation 
1 .254

**
 

Sig. (2-tailed)  .000 

N 728 728 

EPS 

Pearson 

Correlation 
.254

**
 1 

Sig. (2-tailed) .000  

N 728 728 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

 

 ًتایج آسهَى فزضیِ دٍم تحمیك با استفادُ اس ضزیب ّوبستگی اسپیزهي: 9 جدٍل
 Q2BIN EPS 

Spearman's rho 

Q2BIN 

Correlation Coefficient 1.000 .540
**

 

Sig. (2-tailed) . .000 

N 728 728 

EPS 

Correlation Coefficient .540
**

 1.000 

Sig. (2-tailed) .000 . 

N 728 728 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
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ّب ضا ٍ تؼساز زازُ Sig( ضعیت ّوجؿتگی پیطؾَى، 8ثبقس. ذطٍخی اٍل )خسٍل ًتیدِ ایي آظهَى قبهل زٍ ذطٍخی فَق هی

گطزز. ٍ ضاثغِ ضز هی H0ثبقس لصا فطو هی 05/0کَچکتط اظ  Sigزّس. ثط اؾبؼ ایي ذطٍخی اظ آًدبییکِ همساض ى هیًكب

هی 254/0زازُ ثطاثط ثب  728ثطای ٍخَز زاضز. ضطیت ّوجؿتگی تَثیي  Q( ًٍؿجت  EPS) ؾَز ٍالؼی ّط ؾْنهؼٌبزاض ثیي 

زّس. ًتبیح ضٍـ اؾپیطهي هكبثِ ّب ضا ًكبى هیٍ تؼساز زازُ Sigي، ( ضطیت ّوجؿتگی اؾپیطه9خسٍل ثبقس. ذطٍخی زٍم )

ثبقس. ضٍقي اؾت کِ ّط زٍ ضطایت هی 54/0ًتبیح ضٍـ پیطؾَى اؾت ثب ایي تفبٍت کِ ضطیت ّوجؿتگی ایي ضٍـ ثطاثط ثب 

قَز. ثِ ك پصیطفتِ هیثٌبثط ایي فطضیِ فطػی زٍم تحمی ثبقٌس.زاض هی% هؼٌی1ّوجؿتگی پیطؾَى ٍ اؾپیطهي زض ؾغح ذغبی 

 .  ٍخَز زاضزهؼٌی زاضی تَثیي ضاثغِ  Q ( ًٍؿجت EPS) ّط ؾْن ثیي ؾَز ٍالؼیتَاى پصیطفت کِ ػجبضت زیگط هی

تَاى ّوجؿتگی ثیي هتغیطّبی هْن ّبی پػٍّكی، ّوچٌیي هیّبی تحمیك ٍ آظهَى آهبضی فطضیِػلاٍُ ثط تَنیف آهبضی زازُ

ؾَز ، تَثیي، ػسم تمبضى اعلاػبتی Qلطاض زاز. اظ آًدبییکِ هتغیطّبی هْن تحمیك قبهل ًؿجت  تحمیك ضا هَضز ثطضؾی ٍ تحلیل

 Qتَاى تحلیل ّوجؿتگی ضا ثطای ًؿجت ػٌَاى هثبل هیِ گطزًس؛ لصا ثّب هیپیف ثیٌی قسُ ؾْبم ٍ ؾَز ٍالؼی ؾْبم قطکت

تَثیي  Q( ضطایت ّوجؿتگی ثیي ًؿجت 10ل قوبضُ )ػسم تمبضى اعلاػبتی زض عَل چْبض ؾبل هغبلؼِ اًدبم زاز. خسٍ، تَثیي

 1384الی  1382ّبی ( ضطایت ّوجؿتگی ػسم تمبضى اعلاػبتی ضا ثطای ؾبل11ٍ خسٍل قوبضُ ) 1384الی  1381ّبی ؾبل

 زٌّسًكبى هی

 

 ّای هَرد بزرسیتَبیي بزای ضزکت Qتحلیل ّوبستگی ًسبت : 10جدٍل
 Q2BIN81 Q2BIN82 Q2BIN83 Q2BIN84 

Q2BIN81 

Pearson Correlation 1 .684** .370** .115 

Sig. (2-tailed)  .000 .000 .124 

N 182 182 182 182 

Q2BIN82 

Pearson Correlation .684** 1 .399** .155* 

Sig. (2-tailed) .000  .000 .037 

N 182 182 182 182 

Q2BIN83 

Pearson Correlation .370** .399** 1 .856** 

Sig. (2-tailed) .000 .000  .000 

N 182 182 182 182 

Q2BIN84 

Pearson Correlation .115 .155* .856** 1 

Sig. (2-tailed) .124 .037 .000  

N 182 182 182 182 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

 

ّبی هَضز ثطضؾی زض عَل تَثیي قطکت Qگطزز، کلیِ ضطایت ّوجؿتگی ثطای ًؿجت ّوبًگًَِ کِ زض ذطٍخی فَق هكبّسُ هی

 01/0ؾبیط ضطایت زض ؾغح ذغبی  1384ٍ  1381ّبی چْبض ؾبل هثجت )ّوجؿتگی هؿتمین( ثَزُ ٍ ثدع ّوجؿتگی ثیي ؾبل

تطیي ٍ ضؼیف 856/0ثب همساضی ثطاثط ثب  1384ٍ  1383ّبی تطیي ّوجؿتگی ثطای ؾبلثبقٌس. لَیزاض هیؼٌیه 05/0ٍ یب 

 ثَزُ اؾت.  115/0ثب همساضی ثطاثط ثب  1384ٍ  1381ّبی ّوجؿتگی ثطای ؾبل

 

 ّای هَرد بزرسیبزای ضزکت تحلیل ّوبستگی عدم تمارى اطلاعاتی: 11جدٍل
 inform81 inform82 inform83 inform84 

inform81 

Pearson Correlation 1 .350
**

 -.057 -.044 

Sig. (2-tailed)  .000 .443 .555 

N 182 182 182 182 

inform82 

Pearson Correlation .350
**

 1 .124 .115 

Sig. (2-tailed) .000  .096 .122 

N 182 182 182 182 

inform83 Pearson Correlation -.057 .124 1 .929
**
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Sig. (2-tailed) .443 .096  .000 

N 182 182 182 182 

inform84 

Pearson Correlation -.044 .115 .929
**

 1 

Sig. (2-tailed) .555 .122 .000  

N 182 182 182 182 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

زض عَل چْبض ؾبل هَضز ثطضؾی ًكبى  ّبی هَضز ثطضؾیػسم تمبضى اعلاػبتی قطکتحلیل ّوجؿتگی ضا ثطای ذطٍخی فَق ًیع ت

 1384ٍ  1381ّبی ٍ زض ثیي ؾبل 1383ٍ  1381ّبی زّس. ضٍقي اؾت کِ ّوجؿتگی ػسم تمبضى اعلاػبتی زض ثیي ؾبلهی

ثبقس. اظ هثجت ٍ هؿتمین هی 1382ٍ1384بی ٍّ ؾبل 1383ٍ 1382ّبی ٍ ؾبل 1382ٍ  1381ّبی هؼکَؼ ٍ ثطای ؾبل

زاض هؼٌی 01/0زض ؾغح ذغبی  1383ٍ1384ّبی ٍ ّوچٌیي ؾبل 1381ٍ1382ّبی عطف زیگط ضطیت ّوجؿتگی ثطای ؾبل

ّبی تطیي ّوجؿتگی ثطای ؾبلٍ ضؼیف 93/0ثب همساضی ثطاثط ثب  1384ٍ  1383ّبی تطیي ّوجؿتگی ثطای ؾبلثبقس. لَیهی

ثبقس ٍ هٌفی ثَزى آى فمظ ًَع ّوجؿتگی ضا ثیبى )لسض هغلك ّوجؿتگی هْن هی 044/0ثب همساضی ثطاثط ثب  1384ٍ  1381

 کٌس ٍ ًِ قست آى ضا( ثَزُ اؾت.هی

 

 ًتیجِ گیزی -5

آظهَى .  هَضز ثطضؾی لطاض گطفت Qٍخَز یب ػسم ٍخَز ضاثغِ ثیي ؾغح ػسم تمبضى اعلاػبتی ٍ ًؿجت  زض پػٍّف حبضط

اؾپیطهي ًیع ثْطُ گطفتین کِ  ٍ ثطای تبئیس ًتبیح اظ ضطیت ّوجؿتگی ثب اؾتفبزُ اظ ضٍـ ّوجؿتگی ضطیت پیطؾَىضاّب  فطضیِ

فطضیِ انلی تبئیس ًگطزیس یؼٌی ضاثغِ ی ّب،  اًدبم قس اؾت زض آظهَى فطضیِ SPSS ثِ کوک ًطم افعاضّب  توبهی ایي تحلیل

تَثیي هكبّسُ ًكس زلایل ظیط هی تَاًس ػلت ایي ػسم ضاثغِ ضا  Qًؿجت  هؼٌب زاضی ثیي تغییطات ؾغح ػسم تمبضى اعلاػبتی ٍ

 تَخیِ کٌس:

 

تَثیي اؾت زض حبلیکِ ایي هؼیبض زض تحمیمبت  Qزض ایطاى اضظـ زفتطی قطکت یکی اظ هؼیبضّبی هَثط زض هحبؾجِ  .1

طف زیگط ًبزیسُ گطفتي اضظـ زفتطی ثب لیوت ؾْبم ضاثغِ هؼٌب زاضی ضا ًكبى ًسازُ اؾت اظ ع ، اًدبم قسُ زاذلی

ػبهل تَضم ًیع هی تَاًس همساض اضظـ زفتطی هحبؾجِ قسُ ضا تحت الكؼبع لطاض زّس کِ ایي همَلِ زاضای تبثیطات ثؿیبض 

 ظیبز ٍ هؼٌب زاضی زض کكَض ثَزُ اؾت.

ثیٌی ٍ  همساض ػسم تمبضى اعلاػبتی هفَْهی کیفی زاضز ٍ ًوی تَاى آى ضا فمظ اظ عطیك هحبؾجِ تغییطات ؾَز پیف .2

اضظیبثی ًوَز. لصا ثطای زؾتیبثی ثِ هؼیبضّبی زلیك تط ؾٌدف هیعاى ػسم تمبضى اعلاػبتی ثِ تحمیمبت  ، ٍالؼی

 ثیكتطی ًیبظ زاضز.
 

( ثب EPS( ٍ ؾَز ٍالؼی )PEPSثیي ؾَز پیف ثیٌی قسُ )، فطضیِ فطػی تحمیك تَؾظ آظهَى ّبی آهبضی تبییس گطزیس 

 ضی ٍخَز زاضز.ضاثغِ ی هؼٌب زا تَثیي Qًؿجت 

یکی اظ ضٍقْبی اضظیبثی ػولکطز قطکتْب تَؾظ ؾطهبیِ گصاضاى ؾَز ّط ؾْن اؾت ثبلتجغ قطکتی کِ زاضای ؾَز ٍالؼی ثیكتط ٍ 

هٌظن تطی زضؾبل ثبقس اظ ًظط ؾطهبیِ گصاض زاضای ػولکطز ثْتطی اؾت زض ًتیدِ لیوت ؾْبم چٌیي قطکتی افعایف ذَاّس 

 تَثیي ضا افعایف ذَاّس زاز. Qًؿجت  یبفت ایي افعایف ثغَض هؿتمین

اگط هیعاى ؾَز پیف ثیٌی قسُ ثب ؾَز ّط ؾْن ٍالؼی اذتلاف کوتطی زاقتِ ثبقس ًكبى زٌّسُ ػسم ٍخَز تمبضى اعلاػبتی یب 

تَظیغ ثطاثط اعلاػبت اؾت زض ًتیدِ ؾطهبیِ گصاض ثب آؾَزگی ذبعط ثیكتط السام ثِ ذطیس ٍ فطٍـ ؾْبم قطکت هعثَض هی ًوبیس 

 .  کِ ایي ػبهل ًیع ثبػث ضًٍك ؾْبم هعثَض ٍ افعایف لیوت آى زض ثبظاض ذَاّس قس

 epsافعایف  افعایف لیوت ؾْبم  تَثیي Qافعایف ًؿجت 

 peps-eps=0  کبّف ػسم تمبضى اعلاػبتی افعایف لیوت ؾْبم تَثیي Qافعایف 
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.  تغییط ؾیبؾت تمؿین ؾَز، ًَع نٌؼت، ًطخ تَضم ٍ، هبزیزض پبیبى ثبیس اقبضُ کطز کِ ػَاهل هْن زیگطی ّوچَى ٍضؼیت الت

 صکَض ًیع هَضز ثطضؾی لطاض گیطًس... زض کبضایی ثبظاض ٍ لیوت ؾْبم هَثط هی ثبقس ٍ لاظم اؾت ػَاهل ه

 

 پیطٌْادّایی بزای پضٍّص ّای آتی -6

 پیكٌْبز هی قَز تحمیك زض هَضز نٌبیغ هرتلف ثِ تفکیک نٌؼت ذبل اًدبم قَز. .1

قَز. ثطای ایي  تَثیي زض ثبظاض ّبی کبضای زًیب اًدبم Qعلاػبت ٍ ًؿجت زض هَضز ضاثغِ ؾغح ػسم هتمبضى ا مبتیتحمی .2

اعلاػبت هَضز ًظط ضا خوغ  ، کبض هحممیي هی تَاًٌس ثب هطاخؼِ ثِ ؾبیتْبی ایٌتطًتی ثبظاض ثَضؼ زض ًمبط هرتلف زًیب

 آٍضی ٍ ثسیي ٍؾیلِ تحمیك ذَز ضا اًدبم زٌّس.

 تطی اًدبم قَز.حمیك ثطای زٍضُ ی ظهبًی عَلاًیایي ت .3

 

 هٌابع

 

 ٍ (evaباارسش افشٍدُ اقتصادي) (mva) بزرسي رابطِ تغييزات ارسش افشٍدُ باسار» ،(1335)  ؛دكتز فدايي ًژاد ؛هجتبي ،كزيوي .1
  پاياى ًاهِ كارضٌاسي ارضد، داًطگاُ ضْيد بْطتي ؛«اىضزكتْاي پذيزفتِ ضدُ دربَرس اٍراق بْادار تْز تَبيي درQ ضاخع 

 ٍ حسابداريّاي  بزرسي «اطلاعاتيعدم تقارى  كاّص در حسابداريًقص اطلاعات  بزرسي» ٍطي پزست ؛حسيي قائوي، .2
 35-103ظ ،41 ضوارُ، حسابزسي، سال دٍاسدّن

هجلِ تحقيقات .  باسار اٍراق بْادار تْزاى ي فعال درٍ كارايي ضزكتْا ساختار هالکيت ،(1334) ؛احود هيدري هْدٍي ابَالقاسن؛ .3
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Abstract  

 
In order to enhance efficiency and reduce risk, proper and academic evaluation should be done on 

performance of firms and their value. In this field, Q Tobin model showing market value to book value 

ratio of each firm is considered as one of the economic indices reflecting range of efficiency and 

efficient performance of business units. At the capital market, market value of stock and wealth of 

stockholders is in direct correlation with return on investment of stockholders and it seems that it is 

typically affected by the manner of distributing information in this market and perception of market 

based on the information from future profitability of the business unit. Accordingly, this study is aimed 

in investigating the correlation between Q Tobin and information asymmetry to analyze share value of 

firms listed in stock exchange and the value of Q Tobin for each item. To take the empirical test of 

hypothesis, Pearson correlation is used. The results obtained from the study showed that there is no 

significant correlation between information symmetry level and Q Tobin ratio. Moreover, the results 

showed that there is significant correlation between EPS and PEPS with Tobin Q ratio.  
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