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 دکتز هحسي دستگیز

 آظاز ٚاحس ػّْٛ ٚ تحمیمبت اغفٟبٖاستبز زا٘طٍبٜ 

 سیذ احساى حسیٌی

 زوتطی زا٘طٍبٜ اغفٟبٖزا٘طدٛی 

 چکیذُ

ت، ػّٕىطز ٚ ا٘ؼكبف پصیطی ٔبِی است ٔبِی، اضائٝ اقلاػبتی زضثبضٜ ٚؾؼی ٞبی غٛضتٞسف 

. ٔبِی زض اتربش تػٕیٕبت التػبزی، ٔفیس ٚالغ ضٛز ٞبی غٛضتوٝ ثطای استفبزٜ وٙٙسٌبٖ 

ٔبِی، ثٝ ٞسف ٚ فّسفٝ ٚخٛزی  ٞبی غٛضتٌفت زض غٛضت زستىبضی  تٛاٖ ٔیثٙبثطایٗ 

ٚ ػسْ تمبضٖ ٚخٛز ثستطٞبیی چٖٛ تؿبز ٔٙبفغ ثٝ ػلاٜٚ . ضٛز ٔیٔبِی ذسضٝ ٚاضز  ٞبی غٛضت

ٔبِی اظ قطف زیٍط، ثط  ٞبی ضسٛایی ٔبِىیت ٚ ٔسیطیت اظ یه قطف ٚ ثطٚظثیٗ اقلاػبتی 

ثطای خٌّٛیطی ٚ وٙتطَ ٔسیطیت سٛز، ثبیس ضٙبذتی . ا٘س افعٚزٜإٞیت ٔٛؾٛع ٔسیطیت سٛز 

ِصا ضبٞس ا٘دبْ تحمیمبت ظیبزی زض . ٞب ٚ اٞساف اػٕبَ ٔسیطیت سٛز وست ٕ٘ٛز ػٕیك اظ اٍ٘یعٜ

زض ایٗ ٔمبِٝ تلاش ٌطزیسٜ است تب ٔطٚضی . ٞستیٓ ٞبی ٔسیطیت سٛز ٛظٜ فطؾیٝ ٞب ٚ اٍ٘یعٜح

ثسیٗ . اضائٝ ٌطزز ثب تبویس ثط تحمیمبت زاذّی ٚ ذبضخی ا٘دبْ ٌطفتٝ، ٔٛؾٛعایٗ خبٔغ ثط 

 ٔسیطیت سٛز یٞب اٍ٘یعٜٚ  ٞب فطؾیٝثٝ ثطضسی پس اظ اضائٝ تؼطیفی اظ ٔسیطیت سٛز، ٔٙظٛض 

 .ٜ استضسپطزاذتٝ 
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اقلام تؼْذی اختیاری، هذیزیت هذیزیت سَد،  ّای اًگیشُ: ّای کلیذی  ٍاصُ

 .، ّوَارساسی سَدسَد

 هقذهِ -1

ساضی ایطاٖ، اضائٝ ٔفبٞیٓ ٘ظطی استب٘ساضزٞبی حسبث 1-1ٔبِی ٔكبثك ثب ثٙس  ٞبی غٛضتٞسف      

ٔبِی پصیطی  ٚ ا٘ؼكبفٚ قجمٝ ثٙسی ضسٜ زضثبضٜ ٚؾؼیت ٔبِی، ػّٕىطز ٔبِی  اقلاػبتی ترّیع

ٞبی ٔبِی زض اتربش  وٙٙسٌبٖ غٛضت ٚاحس تدبضی است وٝ ثطای قیفی ٌستطزٜ اظ استفبزٜ

ٞبی ٔبِی  ضلٓ سٛز ٘یع یىی اظ اخعای اقلاػبت غٛضت. تػٕیٕبت التػبزی ٔفیس ٚالغ ضٛز

اظ قطیك )ٌصاضی  خٟت ثطآٚضز اضظش سطٔبیٝ سبظٔب٘یثطٖٚ ٌیطی اضربظ  است وٝ زض تػٕیٓ

، اضظیبثی ػّٕىطز ضطوت، اضظیبثی ٘مص حسبثسٞی (ٚضز ٚخٜٛ ٘مس آتی زضیبفتی ضطوتثطآ

خبست آیب أىبٖ زاضز ایٗ اقلاػبت ثٝ غٛضت غحیح  حبَ سٛاَ ایٗ. ٔسیطاٖ ٚ غیطٜ ٔٛثط است

ٔبِىیت ٚ  ثیٗ ٚ ػسْ تمبضٖ اقلاػبتیچٖٛ تؿبز ٔٙبفغ یی ٔسّٕب ثب ػٙبیت ثٝ ثستطٞب ؟٘طٛ٘ساضائٝ 

ػلاٜٚ زض ػُٕ  ثٝ. زاضزوبضی اقلاػبت تٛسف ٔسیطیت ٚخٛز  ٖ تحطیف ٚ زستأىب ،ٔسیطیت

ٞبیی  ٞب ٘ظیط ٚضضىستٍی ضطوت ثبض آٖ ٔبِی خٟب٘ی ٚ ٘تبیح اسف ٞبیتحطیف ٞب ٚ ضسٛایی ٘یع 

ٞبی  ٞب ٚ زستىبضی أىبٖ ٚ ٚخٛز چٙیٗ تحطیف. ثیٙیٓ چٖٛ ا٘طٖٚ ٚ ٚضِسوبْ ضا ٘یع ثٝ چطٓ ٔی

ٞبی  ٕٞچٙیٗ ػٛالت چٙیٗ وبضی ٔب٘ٙس ٚضضىستٍی، ایدبز ظیبٖ ٞبی ٔبِی ٚ سٛز زض غٛضت

ٞبی حسبثساضی ثط إٞیت  ثعضي ثطای اختٕبع ٚ سّت اػتٕبز ػْٕٛ ٔطزْ اظ غحت ضٚیٝ

 .افعایس ٔٛؾٛع ٔسیطیت سٛز ٔی

زض زٚ زٞٝ اذیط ٔٛؾٛع ٔسیطیت سٛز ثرص لبثُ تٛخٟی اظ ازثیبت تحمیمبت زض حٛظٜ      

ضا ٔسیطیت سٛز زض حٛظٜ تحمیمبت ا٘دبْ ٌطفتٝ . تػبظ زازٜ استحسبثساضی ضا ثٝ ذٛز اذ

ٞبی  ٞبی ٔحسٚزوٙٙسٜ ٚ ٔسَ ٞب، اٍِٛٞب، اثعاضٞب، ضٚش ٞب، اٍ٘یعٜ یٝفطؾضص ثرص ثٝ تٛاٖ  ٔی
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 یٞب اٍ٘یعٜ ٚ ٞب یٝفطؾثط خبٔغ ٞسف ٔمبِٝ حبؾط، اضائٝ ٔطٚضی  .تفىیه ٕ٘ٛز ٌیطی ا٘ساظٜ

 .استٔسیطیت سٛز 

 سَدتؼزیف هذیزیت  -2

تؼبضیف ٔرتّفی زض ٔٛضز ٔسیطیت سٛز تٛسف ٔحممیٗ اضائٝ ضسٜ زض ازثیبت حسبثساضی      

اضائٝ تؼطیفی ٔٙبست اظ ٔسیطیت سٛز ٔستّعْ ضٙبذت ٞسف ٚ اٍ٘یعٜ اظ ٔسیطیت سٛز ٚ . است

سیبست ٛاٖ اذتیبض ضطوت زض ا٘تربة ثٝ ٔسیطیت سٛز ثٝ ػٙ( 0222) 1اسىبت. وبضثطز آٖ است

حبَ پطسص ایٗ است . ٍ٘طز یبثی ثٝ ثطذی اٞساف ذبظ ٔسیط، ٔی ثطای زستحسبثساضی  ٞبی

ٔسیطیت سٛز ضا ثٝ ( 1991)ٚ ٕٞىبضاٖ  0فطٖ. اظ ٔسیطیت سٛز چیست« اٞساف ذبظ ٔسیط»وٝ 

 ٞبی زاٚضی پیصیبثی ثٝ لسٕتی اظ  وبضی سٛز تٛسف ٔسیطیت ثٝ ٔٙظٛض زست ػٙٛاٖ زست

ٔسیطیت سٛز ضا ثٝ ( 1999)ىبضاٖ ٕٚ ٞ  خٛضج زی .وٙس ٔطثٛـ ثٝ سٛز ٔٛضز ا٘تظبض تؼطیف ٔی

ػٙٛاٖ ٘ٛػی زستىبضی ٔػٙٛػی سٛز تٛسف ٔسیطیت خٟت حػَٛ ثٝ سكح ٔٛضز ا٘تظبض سٛز 

ٌطاٖ ٚ یب ثطآٚضز ضٚ٘س سٛزٞبی  ثیٙی تحّیُ اظ خّٕٝ حػَٛ پیص)ثطای ثطذی ٔمبغس ذبظ 

سیطیت ٔؼتمس٘س ٔ( 1999) 1ّٞی ٚ ٚاِٗ. ا٘سوطزٜ تؼطیف ( ثیٙی سٛزٞبی آتی پیصلجّی ثطای 

ٌطی ٔبِی  ٞبی ضرػی ذٛز زض ٌعاضش وٝ ٔسیطاٖ اظ لؿبٚت زٞسٔی سٛز ٍٞٙبٔی ضخ 

ایٗ . ٕ٘بیٙس وبضی ٔی ٌطی ٔبِی زست استفبزٜ وٙٙس ٚ سبذتبض ٔؼبٔلات ضا خٟت تغییط ٌعاضش

ٞسف یب ثٝ لػس ٌٕطاٜ ٕ٘ٛزٖ ثطذی اظ غبحجبٖ سٟبْ زض ذػٛظ ػّٕىطز التػبزی ضطوت 

یبثی  ٞب ٔٙٛـ ثٝ زست ٌیطز، یب ثٝ ٔٙظٛض تبثیط ثط ٘تبیح لطاضزازٞبیی است وٝ ا٘ؼمبز آٖ غٛضت ٔی

ٞب ٚ وبضثطزٞبی  زض تؼبضیف فٛق ثطای ٔسیطیت سٛز اٞساف، اٍ٘یعٜ. ثبضس ثٝ سٛز ٔطرػی ٔی

                                                           
1 . Scott 

2 . Fern 

3. Degeorge 

4 . Healy and Wahlen 
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ٞبی ٔسیطیت سٛز  ٞب ٚ اٍ٘یعٜ زض ازأٝ ثٝ غٛضت تفػیّی ثٝ فطؾیٝ. ذبغی ٔطرع ضسٜ است

 .ضٛز پطزاذتٝ ٔی

 

 هَرد هذیزیت سَدرهختلف د ّای فزضیِ -3

 ٚ ٔسیطاٖ تٛسف سٛز ٔسیطیت  تٛؾیح ثطای ٔتفبٚتی ٞبی  ٘ظطیٝ ٚ ٞب  فطؾیٝ ٔٛخٛز، زضازثیبت    

 ٚ  وبضا ثبظاض فطؾیٝ ، فطؾیٝ ٔىب٘یىی: اظ ػجبضتٙس وٝ ٌطفتٝ لطاض استفبزٜ ٔٛضز آٖ پیبٔسٞبی

 . اثجبتی ٘ظطیٝ

اقلاػبت وٝ  است آٖ ثیبٍ٘ط ٌطزیس، ٔكطح 2 19 زٞٝ زض ٝایٗ فطؾیٝ و: فزضیِ هکاًیکی

ٞبی  حسبثساضی ٔٙجغ ا٘حػبضی اقلاػبت ٞستٙس ٚ ٞیچ خبیٍعیٗ زیٍطی ثطای ٌعاضش

 ثٙبثطایٗ]12ٚ 0[ضٛز  حسبثساضی ٚخٛز ٘ساضز؛ ٚ اٌط ٞٓ ٚخٛز زاضتٝ ثبضس، استفبزٜ ٕ٘ی

ٚ  ٕ٘بیٙس ٔی استفبزٜ ٞب ضطوت ٔبِی ٞبی ٌعاضش اظ مفف ٔبِی، ٞبی غٛضت وٙٙسٌبٖ  استفبزٜ

ٞب  ضطوت ٔبِی اقلاػبت زض ٔٙؼىس ظبٞطی ٞبی اضظش اسبس ثط غطفب ٌصاضاٖ  سطٔبیٝ

 ٚسیّٝ ثٝ قٛض سیستٕبتیه ثٝ تٛا٘ٙس ٔی ٌصاضاٖ  سطٔبیٝ فطؾیٝ، ایٗ قجك. وٙٙس ٔی ٌیطی تػٕیٓ

وبضایی ثبظاض  ػسْت ثٙبی ایٗ فطؾیٝ ثط زض حمیم .ضٛ٘س ٌٕطاٜ حسبثساضی ٞبی ضٚش ٚ ٞب  ٌعیٙٝ

 ]1ٚ02 [ٟ٘بزٜ ضسٜ است 

 زٞٝ زض حسبثساضی ٔبِی تحمیمبت ثط حبوٓ پبضازایٓ) ثبظاض وبضآ، فطؾیٝ :کارا باسار فزضیِ

 ٔٙؼىس وبُٔ ثٝ قٛض ضا زستطس زض اقلاػبت تٕبْ ثبظاض ٞبی لیٕت وٝ است آٖ ثیبٍ٘ط  (2 19

 تغییطات اثط تٛا٘س ٔی ثبظاض وٝ ضٛز ٔی ٌفتٝ وبضآ ثبظاض فطؾیٝ لٛی ٘یٕٝ زضضىُ  ]10[ ٕ٘بیٙس ٔی

                                                           
5 . Mechanistic Hypothesis 

6 . Efficient market Hypothesis 

7 . Positive Theory 
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 ٘ٛع ایٗ ثب تٛا٘س ٕ٘ی ٔسیطیت ِصا زٞس،  تطریع ضا (ٔسیطیت سٛز)ٔػٙٛػی  حسبثساضی

 ٞب آٖ زض وٝ زاضز ٚخٛز ظیبزی ٔكبِؼبت .]02[ٌٕطاٜ ٕ٘بیس ضا ثبظاض سیستٕبتیه قٛض ثٝ تغییطات

 ٞطیه ٞبی ثیٙی پیص یستبی زض ٔحممیٗ ضسٜ، ِیىٗ استفبزٜ وبضآ ثبظاض ٚ ٔىب٘یىی ٞبی فطؾیٝ اظ

 ثٝ وبضآ ثبظاض فطؾیٝ ٞٓ ٚ ٔىب٘یىی فطؾیٝ ٞٓ ثط ایٗ، ػلاٜٚ] 01ٚ1[ا٘س   ضسٜ ٔٛاخٝ ضىست ثب

 ]10[ا٘س   ٌطفتٝ لطاض ا٘تمبز ٔٛضز ستٙس،استٛاض ٞ ٞب آٖ ثط وٝ ٔجب٘ی ثٛزٖ سبزٜ زِیُ

 ثطای ضا سطٔبیٝ ثبظاض ثب ٔطتجف ٞبی  اٍ٘یعٜ اظ غیط ثٝ ٞبیی  اثجبتی اٍ٘یعٜ ٘ظطیٝ :اثباتی ًظزیِ

 لجّی ٞبی  فطؾیٝ اثجبتی ٘ظطیٝ ثسیٗ ٔٙظٛض،. ٕ٘بیس ٔی ٔكطح ٔسیطاٖ  تٛسف سٛز ٔسیطیت تٛؾیح

 ثط حسبثساضی، ٔتفبٚت ٞبی ٌعیٙٝ ثىبضٌیطی ثطای آٖ، خبی ثٝ وٙس، ثّىٝ ٕ٘ی ٘مؽ ضا

 اثجبتی ٘ظطیٝ ٔكبثك. وٙس ٔی تبویس 0ٚ ٘ظطیٝ ٕ٘بیٙسٌی ضطوت لطاضزازی زاذّی ٞبی  اٍ٘یعٜ

 ثٝ ٔطثٛـ ٌیطی تػٕیٓ ثطای ضا ٔجٙبیی ٔتغیطٞبی حسبثساضی آٖ خبیی وٝ اظ حسبثساضی،

 وٙٙس، ٔی فطاٞٓ ثسٞی لطاضزازٞبی ٘مؽ اظ اختٙبة ٔسیطیت ٚ ذسٔبت خجطاٖ ٔٙبثغ، ترػیع

 ثط ٚ ٕ٘ٛزٜ ٔسیطیت ضا سٛز حسبثساضی ٞبی  ضٚیٝ ٚ ٌعیٙص ثطآٚضزٞب قطیك اظ تٛا٘س ٔی ٔسیطیت

 تحمیمبت سٛی ٚ سٕت اثجبتی ٘ظطیٝ ثٙبثطایٗ، ]0 [ ٌصاضز ٞب تأثیطتػٕیٓ ایٗ پیبٔسٞبی ٚ ٘تبیح

 زاذّی لطاضزازی زلایُ قطف ثٝ سطٔبیٝ ثبظاض ثط ٔجتٙی ٞبی  یعٜآظٖٔٛ اٍ٘ اظ ضا سٛز ٔسیطیت

 .]10[زاز  سٛق ٔسیطیت سٛز ثطای ضطوت ٚ ٘ظطیٝ ٕ٘بیٙسٌی

 ثٝ اثجبتی ٘ظطیٝ ضا اظ ذٛز تبویس ٔدسزاً سٛز ٔسیطیت زضثبضٜ اذیط ٔكبِؼبتلاظْ ثٝ شوط است      

ػّت ایٗ ثبظٌطت ایٗ ثٛز وٝ زض اثتسای ٔكطح  .ا٘س  زازٜط تغیی ای سطٔبیٝ  ثبظاض ٞبی  اٍ٘یعٜ سٕت

حسالُ سكح ٘یٕٝ لٛی زض ثبظاض سطٔبیٝ ٚخٛز زاضز ٚ ِصا  ضس ٔیضسٖ ٘ظطیٝ ثبظاض وبضا تػٛض 

ضٛاٞس ظیبزی  1992أب زض زٞٝ . ثبیس ػّت ا٘دبْ ٔسیطیت سٛز ضا زض خبی زیٍطی خستدٛ وطز

ػُّ ٔسیطیت سٛز زض  اظ خّٕٝ. (0222، 9چٛ ٚ اسىیٙطز) ٔجٙی ثط ػسْ وبضایی ثبظاض یبفت ٌطزیس

                                                           
8. Agency Theory 

9. Dechow and Skinner 
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 ٞبی  زازٖ ػطؾٝ لطاض تأثیط تحت ثطای ٔسیطاٖ ٞبیوٛضص زضثبضٜ ٔكبِؼٝ ثٝ تٛاٖ ٔیایٗ زٚضٜ 

 لطاضزازٖ تأثیط تحت ٚ ، افعایص پبزاش ٔسیطاٖسٛز زازٖ ٘طبٖ ٚالغ اظ ثیص قطیك اظ سٟبْ

 ا٘تظبضات ثٝ ثرطیسٖ تحمك ٞسف ثب ٚ سٛز ٔسیطیت قطیك اظ سٟبْ ٔست  ػّٕىطز وٛتبٜ

لاظْ ثٝ شوط است زض ٔٛضز ٘ظطیٝ ٞبی پیطأٖٛ ٔسیطیت  ]  1ٚ [وطز  اضبضٜ ٔبِی ٌطاٖ تحّیُ

 ] [سٛز، تمسیٓ ثٙسی ٞبی زیٍطی ٘یع اضائٝ ضسٜ است 

 ّای هذیزیت سَد اًگیشُ -4

ٔربقطاتی . ٞب وبضی ذبِی اظ ٔربقطٜ ٘یستئّٝ ٔسیطیت سٛز ثطای ضطوتزضٌیط ضسٖ ثب ٔس     

ایٗ ٔٛضز ) ٞبآٖ ٞب ٚ ٔسیطاٖ ػبُٔ ٚ ذكط زازذٛاٞی اظ چٖٛ ٔرسٚش ضسٖ اػتجبض ضطوت

تٟٙب ٍٞٙبٔی  وٙس ٔٙكك حىٓ ٔیثٙبثطایٗ . اظ ایٗ لجیُ است (زٞسٔی ثیطتط زض ٔٛضز تمّت ضٚی 

ٔٙبفغ ایٗ وبض اظ عٜ وبفی ثطای آٖ ٚخٛز زاضتٝ ثبضس ٚ اٍ٘یوٝ  ضٛزالساْ ثٝ ٔسیطیت سٛز 

تٛاٖ زض زٚ زستٝ وّی  ٞبی ٔسیطیت سٛز ضا ٔی  اٍ٘یعٜ .ٞب ٚ ٔربقطات آٖ ثیطتط ثبضسٞعیٙٝ

 .ثٙسی وطز  قجمٝ

 ضزکتهٌافغ ّای هزبَط بِ  اًگیشُ -4-1

ثٝ ػجبضت . ثبضس ٔیاست، ذٛز ضطوت  ٚ اِٚٛیت ٞب زاضای إٞیت چٝ زض ایٗ ٘ٛع اٍ٘یعٜ آٖ     

ٞب ػجبضت است اظ ثمبی ضطوت،  زض ایٗ ٘ٛع اٍ٘یعٜ ٔسیطیت سٛزاغّی ٞسف ٔحطن ٚ زیٍط 

ٞبی وٕتط ٚ زض یه ولاْ  ، تحُٕ ٞعیٙٝضطوت تط ٔٙبستایدبز ٚؾؼیت ٘مسیٍٙی ٚ اػتجبضی 

 .ٌطزز ٞب تططیح ٔی ا٘ٛاع ٔرتّف ایٗ اٍ٘یعٜزض ازأٝ . ثٟجٛز ٚؾؼیت ضطوت

٘تبیح ثسیبضی اظ تحمیمبت حبوی اظ اثجبت ایٗ اٍ٘یعٜ ثطای  :ُ سْامباسد افشایص -4-1-1

تٛا٘ٙس اَٚ خٟت ایدبز یه خطیبٖ ثب ثجبت سٛز، ثٝ ٔٙظٛض  ٞب ٔی ضطوت. ٔسیطیت سٛز است

تأثیطٌصاضی ٔسبػس ثط ثبظزٜ سٟبْ ٚ وبٞص ضیسه ضطوت؛ ٚ زْٚ تٛا٘بیی ٔمبثّٝ ثب ٔبٞیت 
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تٕبِی ٕٞجستٍی ثبظزٜ ٔٛضز ا٘تظبض ضطوت ثب ثبظزٜ ازٚاضی ثٛزٖ سٛز ٚ خٌّٛیطی اظ وبٞص اح

یبثی ثٝ  ٕٞچٙیٗ زض ثطذی تحمیمبت، اظ زست ]19[سٛز وٙٙس  ٔسیطیتٔدٕٛػٝ ثبظاض، الساْ ثٝ 

اظ ثبظزٜ سٟبْ ثبلاتط، ثٝ ػٙٛاٖ اٍ٘یعٜ ٔسیطیت سٛز یبز  ٔٙسی ثٟطٌٜطاٖ ثطای  ا٘تظبضات تحّیُ

، ٞبضطوت  ثبظزٜ ٚ ٕٞٛاضسبظی سٛز ثیٗ ضاثكٝ زض ایطاٖ ٘یع زض ثطضسی .]1 ٚ 11ٚ1[ضسٜ است 

ٚ ثطذی زیٍط ثٝ ػسْ ٚخٛز ضاثكٝ ( 00 1، سٕبئی)ثطذی اظ تحمیمبت ثٝ ٚخٛز ضاثكٝ ٔؼٙبزاض 

 ]12ٚ11[ٔٙتح ٌطزیسٜ است 

ٚ  ثطای ٘طبٖ زازٖ تػٛیطی ثٟیٙٝ تٛا٘ٙس ٞب ٔی ضطوت: ضزایط تاهیي هالی بْتز -4-1-2

ثٝ ٔسیطیت سٛز الساْ ، تأٔیٗ ٔبِیثٝ ثبظاض سطٔبیٝ ثطای  ٔطاخؼٝاظ آیٙسٜ ضطوت، لجُ اظ  ثٟتط

ذٛاٞٙس تٛا٘ست ضیسه سطٔبیٝ  ٞبضطوت ثب ٔسیطیت سٛز افعایٙسٜ ٚ ٕٞٛاضسبظی سٛز . وٙٙس

. ٝ ٌصاضاٖ ضا وبٞص زازٜ ٚ ِصا سطٔبیٝ ٌصاضاٖ ثٝ ثبظزٜ وٕتطی لب٘غ ذٛاٞٙس ثٛزٌصاضی سطٔبی

ثٝ ػلاٜٚ ثب ٔسیطیت سٛز، تمبؾب ثطای . ضطوت وبٞص ذٛاٞس یبفت سطٔبیٝثٙبثطایٗ ٞعیٙٝ 

فتٝ سطٔبیٝ ٌصاضی زض ضطوت افعایص یبفتٝ ٚ اظ یه قطف لیٕت سٟبْ یب اٚضاق ثسٞی افعایص یب

تحمیمبت پیطیٗ . یبثسٔی وبٞص  تجّیغبت ٚ غیطٜ ثطای تبٔیٗ ٔبِی ا٘تطبض،ٚ اظ قطف زیٍط ٞعیٙٝ 

ٔسیطیت سٛز ٔبِی، ثیطتط احتٕبَ زاضز وٝ الساْ ثٝ  تأٔیٗٞبی ثب ٘یبظ زٞس وٝ ضطوت٘طبٖ ٔی

 ]9 1ٚ 09ٚ[وٙٙس 

لیٕت سٟبٔی وٝ ثطای ٘رستیٗ ثبض  :ػزضِ ًخستیي سْامافشایص قیوت در  -4-1-3

 ٔیخبست وٝ چٍٛ٘ٝ اضظش ایٗ سٟبْ تؼییٗ  حبَ پطسص ایٗ. ضٛز، ٔطرع ٘یست ػطؾٝ ٔی

پبسد احتٕبِی ٔیعاٖ تمبؾب ثطای سٟبْ ٔصوٛض زض ثبظاض است ٚ ایٗ تمبؾب ٘یع ثستٍی ثٝ . ٌطزز

زض تؼییٗ ( ٌصاضاٖ سطٔبیٝ)بتی ثٝ ثبظاض أب چٝ اقلاػ. ثطزاضت ثبظاض اظ ٚؾؼیت آتی ضطوت زاضز

ثب تدعیٝ ٚ تحّیّی ثبثت وطز اقلاػبتی (  190) 12؟ ٞیٛظوٙس ٔیٚؾؼیت آتی ضطوت وٕه 

                                                           
10. Hughes 
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زض تؼییٗ اضظش ضطوت  ٌصاضاٖ سطٔبیٝتٛا٘س ٘طب٘ٝ ٚ ػلأت ذٛثی ثطای  ٔب٘ٙس سٛز ذبِع ٔی

تٛا٘ٙس سٛز  ٔی ٞب ضطوتوٝ  سبظز ٔیٌٛ٘ٝ ٘تبیح، ایٗ احتٕبَ ضا ثٝ شٞٗ ٔتجبزض  ایٗ. ثبضس

٘ٛع ٔسیطیت ایٗ اػٕبَ زض ػُٕ ٘یع . سٟبْ ضا ٔسیطیت ٕ٘بیٙس ٘ٛیسی پصیطٌٜعاضش ضسٜ زض ثطٌٝ 

 ]0 ٚ  1ٚ[زض تحمیمبت ٔرتّف ثٝ اثجبت ضسیسٜ است  سٛز

ٔؼٕٛلا اػتجبضزٞٙسٌبٖ زض ٔٛضز ثبظپطزاذت  :بذّیػذم تخلف اس قزاردادّای  -4-1-4

ػٕٛٔب . ، زاضای ضیسه ٞستٙسزٞٙس ٔیلطاض  ٞب ضطوتضسٖ اغُ ٚ سٛز ٔٙبثؼی وٝ زض اذتیبض 

ثطای وٙتطَ چٙیٗ ضیسىی، اػتجبضزٞٙسٌبٖ زض لطاضزاز فیٕبثیٗ ثب ضطوت ذٛاٞبٖ ٚؾغ ٔفبزی 

ی ضطوت ٘جبیس اظ حس ٔؼیٙی وٕتط ثٝ ػٙٛاٖ ٔثبَ سطٔبیٝ زض ٌطزش یب ٘سجت خبض. ٌطز٘س ٔی

ضٛز ٚ یب ٘سجت ثسٞی ثٝ حمٛق غبحجبٖ سٟبْ ٘جبیس اظ حس ٔطرػی فطاتط ضٚز؛ زض غیط 

اذتیبض ضطوت زض پطزاذت ذٛاٞس ٌطزیس؛ ثٝ ػٙٛاٖ ٔثبَ  ٞبییٞعیٙٝ وت ٔتحُٕ ضطغٛضت  ایٗ

ٛز اظ یه ض قٛض وٝ ٔلاحظٝ ٔی ٕٞبٖ. ٌطزز ٔیزاضاٖ وبٞص یبفتٝ ٚ یب ٔرتُ  سٛز ثٝ سٟبْ

قطف ٔجٙبی ضػبیت یب ػسْ ضػبیت ٔفبز لطاضزازٞبی ثسٞی، اػساز حسبثساضی است ٚ اظ قطف 

سٍٙیٙی ثٝ ثبض آٚضز ٚ اذتیبضات  ٞبی ٞعیٙٝتٛا٘س ثطای ضطوت  زیٍط ٘مؽ ایٗ لطاضزازٞب ٔی

زض ػُٕ ٘یع  ]0 [ ٌطزز ٔیثٙبثطایٗ، اٍ٘یعٜ اػٕبَ ٔسیطیت سٛز فطاٞٓ . ٔسیط ضا وبٞص زٞس

 ]  2ٚ ٚ 1ٚ1[ٚخٛز ایٗ اٍ٘یعٜ زض تحمیمبت ٔتؼسز تبییس ضسٜ است 

اظ زیسٌبٜ سیبسی زض ٔؼطؼ زیس ثیطتطی لطاض  ٞب ضطوتثطذی اظ : اًگیشُ سیاسی -4-1-5

زستٝ اَٚ . ٌطز٘س ٔیثٝ سٝ زستٝ تمسیٓ  ٞب تٛخٝػّت خّت اظ ٔٙظط  ٞب ضطوتایٗ . زاض٘س

ٞب  ایٗ است وٝ فؼبِیت آٖ ٞب ضطوتػّت خّت تٛخٝ ثٝ ایٗ . ثسیبض ثعضي ٞستٙس ٞبی ضطوت

ٞستٙس وٝ زض غٙبیغ استطاتژیه  ٞبیی ضطوتزستٝ زْٚ . ٌصاضز ٔیثط ػسٜ ظیبزی اظ افطاز اثط 

ٞستٙس وٝ  ٞبیی ضطوتزض ٟ٘بیت زستٝ سْٛ  .٘فت ٚ ٌبظ ٞبی ضطوت؛ ٔب٘ٙس وٙٙس ٔیفؼبِیت 

 .حبِت ا٘حػبضی یب ضجٝ ا٘حػبضی زاض٘س



9 
 

ضا زض ٔؼطؼ زیس  ٞب آٖفٛق ذٛاستبض ٘ٛػی ٔسیطیت سٛز ٞستٙس وٝ وٕتط  ٞبی ضطوت     

ثعضي ثٝ ایٗ  ٞبی ضطوتاظ  ای ٕ٘ٛ٘ٝزض تحمیمی ثط ضٚی ( 1991) 11خٛ٘ع. ٔطزْ لطاض زٞس

ی وبٞص زازٖ سٛز ثٝ ٔیعاٖ ظیبزی اظ اللاْ تؼٟسی استفبزٜ ثطا ٞب ضطوت٘تیدٝ ضسیس وٝ ایٗ 

وٝ ثٝ ضٚش  ٞب ضطوتاظ  ای ٕ٘ٛ٘ٝزض تحمیك ثط ضٚی ( 1990) 10ٕٞچٙیٗ وبٞبٖ. وٙٙس ٔی

ثطای وبٞص زازٖ سٛز ثٝ ٔمساض  ٞب ضطوتثٝ ایٗ ٘تیدٝ ضسیس وٝ ایٗ  وطز٘س ٔیا٘حػبضی ػُٕ 

 ٞبی ضطوتثط ضٚی ( 1990)  1ٞبٖ ٚ ٚاً٘تحمیك  .وٙٙس ٔیظیبزی اظ اللاْ تؼٟسی استفبزٜ 

سیبسی ٚ ٔمطضات  ٞبی ٞعیٙٝخٟت اختٙبة اظ  ٞب ضطوت٘فتی زض قی خًٙ ذّیح ٘طبٖ زاز 

 . ٔسیطیت اللاْ حسبثساضی وبٞص زاز٘س ٚسیّٝ ثٝزِٚت، سٛز ضا 

ثسیبض ٔكّٛة  ٞب ضطوتٔسّٕب وبٞص زازٖ ٔیعاٖ ٔبِیبت ثطای  :کاّص هالیات -4-1-6

ثٝ [ وبٞٙسٜ]اٍ٘یعٜ ظیبزی زاض٘س وٝ اظ ٞط ضاٜ ٕٔىٗ اظ خّٕٝ ٔسیطیت سٛز  ٞب ضطوتثٛزٜ ٚ 

سیستٓ ٚ اػساز  ،أب ثبیس تٛخٝ زاضت وٝ ثستط اػٕبَ ٔسیطیت سٛز. ایٗ ٞسف زست یبثٙس

تٛا٘س زض ٔیعاٖ پطزاذت ٔبِیبت ٔٛثط  ثٝ ػجبضت زیٍط ٍٞٙبٔی ٔسیطیت سٛز ٔی. حسبثساضی است

أب اٌط . اظ اػساز ثیطٖٚ آٔسٜ اظ سیستٓ حسبثساضی استفبزٜ ضٛز ،ثبضس وٝ ثطای ٔحبسجٝ ٔبِیبت

 ایٗ لٛا٘یٗ ٔبِیبتی اذتیبضاتی ثٝ ٔسیط ثطای حسبثساضی ٔبِیبتی ٘سٞس، وبضایی ٔسیطیت سٛز زض

استٟلان ٚ  ثٝ ػٙٛاٖ ٔثبَ اٌط لٛا٘یٗ ٔبِیبتی تٟٙب استفبزٜ اظ یه ضٚش .یبثس ٔیحٛظٜ وبٞص 

بلا ٔدبظ ثسا٘س، ٔسیطیت لبزض ٘یست ثٝ ٚسیّٝ تغییط ضٚیٝ زض ایٗ یه ضٚش اضظضیبثی ٔٛخٛزی و

ثٙبثطایٗ ٔیعاٖ وبضایی ٔسیطیت سٛز زض وبٞص ٔبِیبت . حسبثساضی ٔسیطیت سٛز وٙس ٞبی ضٚش

 .ثستٍی ثٝ ٔیعاٖ تبثیطپصیطی ٔحبسجٝ ٔبِیبت اظ اػساز حسبثساضی زاضز

                                                           
11. Jones 

12. Cahan 

13 . Han and Wong 
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ی اضظضیبثی ٔٛخٛزی وبلا ثطای وبٞص ٞب زض ثطذی اظ تحمیمبت ضٛاٞسی اظ استفبزٜ اظ ضٚش     

( 0221) 11ثیتی ٚ ٞطیس یٌّٝطٚٞی ثٝ ٚسا٘تمبَ سٛز زضٖٕٚٞچٙیٗ  ]  ٚ  [ٔبِیبت یبفت ضس 

ٞب ضٛاٞسی یبفتٙس ٔجٙی ثط ا٘تمبَ زضآٔس اظ یه ضطوت ٚاثستٝ  آٖ. اثجبت ضس( 0221)  1ٚ وطَٚ

ثٟیٙٝ وطزٖ ٔیعاٖ ٔبِیبت ٚ سٛز ٌعاضش ضسٜ ٚ ٕٞچٙیٗ ایدبز ثٝ ضطوت ٚاثستٝ زیٍط ثطای 

 .ٌصاضی ٔدسز ٚ زائٕی سٛزٔٙفؼت ثیطتط ٚ سطٔبیٝ

ٌصاضی زض  الجبَ ػٕٛٔی ٘سجت ثٝ سطٔبیٝ :گذاراى رساًی بِ سزهایِ اطلاع -4-1-7

ثٝ ػلاٜٚ . ضطوتی ذبظ ثستٍی ثٝ ثطزاضت ػْٕٛ اظ ػّٕىطز آیٙسٜ آٖ ضطوت زاضز

ثب استفبزٜ اظ سٛز زٚضٜ خبضی زض احتٕبلاتی وٝ ثطای ػّٕىطز آیٙسٜ زض ٘ظط  ٌصاضاٖ سطٔبیٝ

زض قطف ٔمبثُ ٔٙكمی است وٝ ثپصیطیٓ ٔسیط ضطوت زضثبضٜ . وٙٙس ٔیا٘س، تدسیس ٘ظط  ٌطفتٝ

ٞب ایٗ اٍ٘یعٜ ضا زاض٘س وٝ  ٔسّٕب ضطوت. سٛزٞبی ذبِع آیٙسٜ ضطوت اقلاػبتی ٔحطٔب٘ٝ زاضز

؛  (اِجتٝ زض غٛضت ذٛة ثٛزٖ ذجطٞب)خبضی ایٗ اقلاػبت ضا افطب وٙٙس ثب ٔسیطیت ثط سٛز زٚضٜ 

تٛا٘س ثب ٔسیطیت سٛز، ثٝ ٘ٛػی تٛاٖ تساْٚ سٛز ٚ یب ضضس سٛز ضا  ثٝ ػٙٛاٖ ٔثبَ ٔسیط ٔی

 ]  9ٚ 19ٚ[زٞی وٙس ػلأت

ثؼؿی ضَٕٛ یب ػسْ ضَٕٛ  خٟتٕٔىٗ است ٞب طوتض :قَاًیي ٍ هقزرات -4-1-8

ای زض وطٛض ثب ا٘دبْ ٔكبِؼٝ(  022) ٕٞىبضاٖٚ   1ٞبٚ. الساْ ثٝ ٔسیطیت سٛز وٙٙس لٛا٘یٗ زِٚتی

ٞبیی وٝ ذٛاٞبٖ ا٘تطبض اٚضاق لطؾٝ ضطوت زاضت یٔثیبٖ چیٗ زضیبفتٙس زض پبسد ثٝ لب٘ٛ٘ی وٝ 

، ٔسیطیت سٛز بیٝ، ثبظزٜ سبِیب٘ٝ وست وٙٙسسطٔ% 12ٚ سٟبْ ٞستٙس ثبیس حسالُ ثٝ ا٘ساظٜ 

٘تیدٝ تحمیمبت زیٍط ٘یع ٔٛیس ٚخٛز ایٗ اٍ٘یعٜ ثطای  .ٌطزیس یٔاػٕبَ  ٞب ضطوتافعایٙسٜ تٛسف 

 ] 0ٚ  [ ثبضس یٔٔسیطیت سٛز 

                                                           
14. Beatty and Harris 
15. Krull 
16. Haw 
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 ّای هزبَط بِ هٌافغ ضخصی اًگیشُ -4-2

ثبضس ٚ ٘ٝ  ٞب زاضای إٞیت است، ٔٙبفغ افطازی زضٖٚ ضطوت ٔی عٜچٝ زض ایٗ ٘ٛع اٍ٘ی آٖ       

ٞب ػجبضت است اظ وست  ثٝ ػجبضت زیٍط ٞسف ٔسیطیت سٛز زض ایٗ ٘ٛع اٍ٘یعٜ. ذٛز ضطوت

 ٘ظطیٝٔجبحث . پبزاش، اػتجبض، أٙیت ضغّی ٚ زض یه ولاْ وست ٔٙبفغ اضربغی زض ضطوت

تجییٗ ٞب  ٘ٛاع ٔرتّف ایٗ اٍ٘یعٜازض ازأٝ . ٙسو ٞب ذٛزٕ٘بیی ٔی ٕ٘بیٙسٌی زض ایٗ ٘ٛع اٍ٘یعٜ

 .ٌطزز ٔی

زض تئٛضی ٕ٘بیٙسٌی ثطای غّجٝ ثط ٔطىُ تؿبز ٔٙبفغ ثیٗ ٔبِه ٚ  :افشایص پاداش -4-2-1

ٞبی پیطٟٙبزی خٟت ٕٞسٛ وطزٖ ٔٙبفغ، ٚؾغ پبزاش است؛ ثسیٗ تطتیت وٝ  ٔسیط، یىی اظ ضاٜ

تلاش وٙس، پبزاش ثیطتطی زضیبفت  (سٛزآٚضی)ٞطچٝ ٔسیط ثیطتط زض خٟت اٞساف ضطوت 

ضطوت، سٛز  ٌیطی تلاش ٔسیط زض خٟت اٞساف ی ا٘ساظٜٞبٔجٙباظ  یىی ػلاٜٚ ثٝ. ذٛاٞس وطز

حسبثساضی است، ٔسیط اٍ٘یعٜ ثطآٔسٜ اظ سیستٓ اظ اػساز  ،خبیی وٝ سٛز ضطوت است ٚ اظ آٖ

ٟبْ ثبضس ٚ ثبظاض اٌط ٔجٙبی پبزاش ٔسیط، لیٕت س .وبفی ثطای ٔسیطیت سٛز ضا ذٛاٞس زاضت

ٚ ثٝ ٔسیطیت سٛز ٚاوٙص  (فطؾیٝ ٔىب٘یىی)تٛا٘بیی تطریع ٔسیطیت سٛز ضا ٘ساضتٝ ثبضس 

 .اٍ٘یعٜ ثطای ٔسیطیت سٛز ٚخٛز ذٛاٞس زاضت، ثبظ ٞٓ ٔثجت زض لیٕت ٘طبٖ زٞس

ثٝ  «پبزاش ثط تػٕیٕبت حسبثساضی ٞبیقطح اثط »ثب ػٙٛاٖ  ایٔكبِؼٝ زض   190ّٞی زض سبَ     

زض . تب ثٝ پبزاش زست یبثٙس وٙٙسٔی وٝ ٔسیطاٖ ثط سٛز ذبِع ٔسیطیت یدٝ ضسیس ایٗ ٘ت

 ]  ٚ 0ٚ1ٚ [زاذّی ٚ ذبضخی ٘یع ٕٞیٗ ٘تیدٝ ٌعاضش ضسٜ است تحمیمبت زیٍط 

ض وبض زاذّی ٚ ذبضخی ثبظا: سزهایِ اًساًی ٍ اهٌیت ضغلی هذیزاػتبار،  -4-2-2

بض، ٔسیطیت، ثستٝ ثٝ ثطزاضتص اظ ٔٛفمیت یب ػسْ ٔٛفمیت ٔسیط زض ضطوت است وٝ ٔیعاٖ اػتج

ٔستمیٓ ْ حسبثساضی ثٝ قٛض ٔستمیٓ یب غیطاظ قطفی، اضلب. وٙسٔی حمٛق ٚ پبزاش ٚی ضا تؼییٗ 
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ٕٞچٙیٗ اضلبْ  .طٌصاض است، اثزض ثطزاضت ثبظاض وبض اظ ٔٛفمیت یب ػسْ ٔٛفمیت ٔسیط زض ضطوت

زاضاٖ ٚ ٞیأت ٔسیطٜ  تٛا٘ٙس ثٝ غٛضت ٔستمیٓ یب غیط ٔستمیٓ ثط تػٕیٕبت سٟبْ حسبثساضی ٔی

ثٙبثطایٗ، ٔسیط اٍ٘یعٜ وبفی ثطای . ثطای تدسیس یب ذبتٕٝ ٔسیطیت ٔسیطػبُٔ اثط ٌصاض ثبضس

 ]9 ٚ  ٚ 1[ زاضز ٔسیطیت سٛز ضا

اٌط ضطایف وبضی افطازی زض زضٖٚ ضطوت ٔتأثط اظ : ضزکتی درٍىّای  اًگیشُ -4-2-3

زض یه ثٝ ػٙٛاٖ ٔثبَ . ٌطزز اػساز حسبثساضی ثبضس، اٍ٘یعٜ وبفی ثطای ٔسیطیت سٛز فطاٞٓ ٔی

ثٝ استب٘ساضزٞبی  یبثی زستضطوت ٕٔىٗ است ثٝ ٔٙظٛض خٌّٛیطی اظ ا٘حطاف ثٛزخٝ ٚ 

 ]1 ٚ  [ ضٛز وبضی زست ٞبی ٔبِیشٌعاضٔٛضز ٘ظط، ػّٕىطز 

زض سبَ آذط حؿٛض ٔسیطػبُٔ زض ضطوت، احتٕبلا  :تغییز هذیزاى اجزایی ارضذ -4-2-4

ذٛاٞس ثب ٌعاضش ٕ٘ٛزٖ  اٍ٘یعٜ ٔسیطیت سٛز افعایٙسٜ ٚخٛز زاضز؛ ظیطا اظ قطفی ٔسیطػبُٔ ٔی

ثب ایٗ ٚ اظ قطف زیٍط ٔسیط ]  1ٚ 00ٚ[سٛز ثیطتط اظ ٚالغ، پبزاش ذٛز ضا ثٝ حساوثط ثطسب٘س 

ٌیطی اظ سٕت  احتٕبَ وست خبیٍبٞی زض ٞیئت ٔسیطٜ ضا پس اظ وٙبضٜ ذٛاٞسٔی وبض 

ٔسیط زض حبَ   1«ٔست افك زیس وٛتبٜ»ثٝ ػلاٜٚ قجك فطؾیٝ  ]00[ٔسیطػبّٔی افعایص زٞس 

ثطوٙبضی ایٗ اٍ٘یعٜ ضا زاضز تب ثب افعایص سٛز ٌعاضش ضسٜ زض سبَ پبیب٘ی حؿٛض ذٛز زض 

ایٗ زض . ]  [ثٝ پبزاش ثیطتطی زست یبفتٝ ٚ ضٟطت ٚ اػتجبض ذٛز ضا ٘یع افعایص زٞس ضطوت، 

حبِی است وٝ اٌط ٔسیط افك زیس ثّٙسٔست زاضتٝ ثبضس، اثط ثّٙسٔست اللاْ تؼٟسی اذتیبضی ثط 

، ضٛز ٔیكغ ثطوٙبضی ٘عزیه أب ٚلتی ٔسیطػبُٔ ثٝ ٔم]10[سٛز ٘عزیه غفط ذٛاٞس ثٛز 

زض  .ٌطزز ٔیاثطٌصاضی ٔؼىٛس اللاْ تؼٟسی اذتیبضی ثٝ زٚضاٖ ٔسیطػبُٔ ثؼسی ٔٙتمُ 

تحمیمبت ظیبزی ٚخٛز ٔسیطیت سٛز افعایٙسٜ زض سبَ آذط حؿٛض ٔسیطػبُٔ زض ضطوت، 

 ]  0ٚ 1ٚ 0ٚ[ٌعاضش ٌطزیسٜ است 

                                                           
17. short horizon 
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زض خبیٍبٜ ٔسیطیت لطاض  خسیس ثٝ ػلاٜٚ زض سبَ تغییط ٔسیطػبُٔ، ٍٞٙبٔی وٝ ٔسیطػبُٔ         

ٌیطز، احتٕبلا تٕبیُ زاضز زض سبَ اَٚ حؿٛض ذٛز زض ضطوت، ٔسیطیت سٛز وبٞٙسٜ ا٘دبْ ٔی

 زازٜ ذٛاٞس ٘طبٖ زٞس ٔسیطػبُٔ لجّی، ضطوت ضا زض ٚؾؼیت ثسی ثٝ اٚ تحٛیُزٞس؛ ظیطا ٔی

ضا ؾؼیف خّٜٛ زازٜ ٚ ثبثت ػّٕىطز ( ٔسیطػبُٔ لجّی)ٕٞچٙیٗ افطاز ٔٛضز ٔمبیسٝ ثب ذٛز . است

ىطز سبَ ػّٕ وٝ آ٘دبئیثٝ ػلاٜٚ اظ  ]1ٚ11 1ٚ 0ٚ [ثس سبَ تغییط، ٚی ضا ٔمػط خّٜٛ زٞس 

ٞبی ثؼس، ٔسیطاٖ تٕبیُ زاض٘س ػّٕىطز سبَ اَٚ ضا اَٚ ٔجٙبیی است ثطای پبزاش ٔسیط زض سبَ

ٔسیطیت تٛخٝ ثٝ ٔبٞیت ثطٌطت پصیطی اللاْ تؼٟسی، ثب ؾٕٙب ثب  ]11ٚ01[ؾؼیف ٘طبٖ زٞٙس 

ٔی ثؼس فطاٞٓ  ٞبیسبَ ٛز ٔثجت زض سٛز وبٞٙسٜ زض سبَ تغییط ٔسیطػبُٔ، ظٔیٙٝ ثطای ٔسیطیت س

زض تحمیمبت ظیبزی ٚخٛز ٔسیطیت سٛز وبٞٙسٜ زض سبَ تغییط  (.0212ٚیّسٖٛ ٚ ٚاً٘، ) ٌطزز

 ]0 ٚ 01ٚ0ٚ [ٔسیطػبُٔ زض ضطوت، ٌعاضش ٌطزیسٜ است 

 ًتیجِ گیزی -5

ٞبی ٔبِی وٝ ٕٞب٘ب  ٔٛؾٛع ٔسیطیت سٛز، فّسفٝ ٚخٛزی غٛضت زض غٛضت ػسْ تٛخٝ ثٝ      

 ػلاٜٚثٝ . ٌطززٔی ص تػٕیٕبت التػبزی است، ٔرسٚش اضائٝ اقلاػبتی ٔؼتجط خٟت اذ

الجی ٔب٘ٙس ػٛ ٚ ٕٞچٙیٗ ٞبآٖ ثبض  ٔبِی خٟب٘ی ٚ ٘تبیح اسف ٞبیضسٛایی ٚ  ٞبتحطیف 

ضٚیٝ ٕبز ػْٕٛ ٔطزْ اظ غحت ثعضي ثطای اختٕبع ٚ سّت اػت ٞبیظیبٖ ٚضضىستٍی، ایدبز 

خٟت خٌّٛیطی . وٙسٔی ط ثط ٔٛؾٛع ٔسیطیت سٛز ضا قّت حسبثساضی، تٛخٝ ٞطچٝ ثیطت ٞبی

زضٖٚ ضطوتی، حسبثطسی ٔستمُ ثب ویفجت ٞبی ٘ظبضت چٖٛ  ، اثعاضٞبییٚ وٙتطَ ٔسیطیت سٛز

ایٗ  ثطای اثطثرطی ٞطچٝ ثیطتط .ٚ ٚؾغ استب٘ساضزٞبی حسبثساضی ٔٙبست پیطٟٙبز ضسٜ است

ِصا   .ٚ اٞساف ا٘دبْ ٔسیطیت سٛز ضا ثٝ ذٛثی ثطٙبسیٓ ٞبٔحطن ٞب،  ثعاضٞب لاظْ است اٍ٘یعٜا

تحمیمبت زاذّی ٚ ذبضخی  ثب تبویس ثطٔسیطیت سٛز  ٞبی ٞب ٚ اٍ٘یعٜ فطؾیٝزض ٔمبِٝ حبؾط ثٝ 

 ٞبی اٍ٘یعٜزض ٔٛضز ٚخٛز یب ػسْ ٚخٛز ثطذی اظ . ا٘دبْ  ضسٜ زض ایٗ حٛظٜ پطزاذتٝ ضس
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اٍ٘یعٜ »ثٝ  تٛاٖ ٔیثٝ ػٙٛاٖ ٔثبَ . تحمیمبت تدطثی وٕی ا٘دبْ ضسٜ استزض ایطاٖ یطیت سٛز، ٔس

زضٖٚ  ٞبی اٍ٘یعٜ»ٚ « لٛا٘یٗ ٚ ٔمطضات»، «ٌصاضاٖ اقلاع ضسب٘ی ثٝ سطٔبیٝ»، «وبٞص ٔبِیبت

 .اضبضٜ ٕ٘ٛز« ضطوتی

 هٌابغ

ٔسیطیت سٛز زض ظٔبٖ  ثطضسی» .( 0 1) .حسٙی آشض زاضیب٘ی اِٟبْٚ  وطزِط، ػّیاثطاٞیٕی. 1

ی بزرس، «پصیطفتٝ ضسٜ زض ثٛضس اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ یٞب ضطوتػطؾٝ اِٚیٝ سٟبْ ثٝ ػْٕٛ زض 

 . - 0، غع  1، ضٕبضٜ حسابذاری ٍ حسابزسی یّا

تغییط ٔسیطیت ثط ٔسیطیت  طیثطضسی تأث» .(92 1) .ٔٙتی ٔٙدك تپٝ ٚحیس ٚ اسسی، غلأحسیٗ. 0

 . 9-111ع، غ1، ضٕبضٜ یی ٍ حسابذارت هالچطن اًذاس هذیزی، «سٛز

ثطضسی ٘ٛع ٔسیطیت سٛز زض ضطوت ٞبی پصیطفتٝ » (.09 1) .وٛٞی ػّی ٚ ٟٔسی ،ثٟبضٔمسْ.  

  . 0- 9، غع 0، ضٕبضٜ داًص حسابذاری، «ضسٜ زض ثٛضس اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ

َسؼِ هجلِ ت، «ٔؤثط ثط ٔسیطیت سٛز یٞب ٔحطن» .( 0 1) .ثٟبضٔمسْ ٟٔسی ٚ ثمفی، ػّی. 1

 . 12- 10ع، غ0، ضٕبضٜ ٍ سزهایِ

حسابذاری ٍ تحقیقات ، «ٔسیطیت سٛز ٘ظطیٝ» .(09 1) .پٛضیب٘ستأیط  ٚ ثمفی، ػّی.  

  .1 -   ، غع  ، ضٕبضٜ حسابزسی

ٌعاضش  سٛز یزض ٕٞٛاضسبظ ٔسیطیت یٞب عٜیٍ٘ا پیطأٖٛ تحمیك» .(   1). تمی ٚ٘س، حبخی.  

 .تٟطاٖ زا٘طٍبٜ ،ارضذ کارضٌاسی ی ًاهِپایاى  ،«ضسٜ

http://www.ensani.ir/fa/22036/magazine.aspx
http://www.ensani.ir/fa/22036/magazine.aspx
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  پایاى ًاهِ، «ٚ ٔسیطیت سٛزیت ثطضسی ضاثكٝ ثیٗ تغییط ٔسیط» .(91 1) .حسیٙی، سیس احسبٖ.  

 .زا٘طٍبٜ فطزٚسی ٔطٟس ،ارضذ کارضٌاسی

 یا ٔكبِؼٝ: طیت سٛز ٚ پبزاش ٔسیطأٖسی» .(00 1) .ذب٘یػجساِٝ  ٚ قیٙت، ٔحسٗ ذٛش. 0

 . 10-  1غع ،  ، ضٕبضٜ هطالؼات حسابذاری، «خٟت ضفبف سبظی اقلاػبت ٔبِی

  ،«اسبس ضیسه ثط ضسٜ تؼسیُ ثبظزٜ ٚ سٛز ٕٞٛاضسبظی ثیٗ ضاثكٝ» .(00 1) .حسیٗ سٕبئی،. 9

 .قجبقجبئی ػلأٝ زا٘طٍبٜ ،ارضذ کارضٌاسی ًاهِ پایاى

سٛز  تبثیطٕٞٛاضسبظی». (00 1) .تٛخىیٔحٕٛز  ٚ ٔحٕٛز، لیكبسٛ٘س ؛ٔحٕسحسیٗ  لبئٕی،. 12

ٍ  حسابذاری بزرسی ّای ،«ٖتٟطا ثٟبزاض اٚضاق ثٛضس زض ضسٜ یطفتٝصپ ٞبی ضطوت ثبظزٜ ثط

 .1 1-2 1، غع  ، ضٕبضٜحسابزسی

 زض پصیطفتٝ ضسٜ ٞبی ضطوت ثبظزٜ ثط سٛز ٕٞٛاضسبظی تبثیط». (00 1). حسیٗ ٘ٛضا٘ی،. 11

 .ضیطاظ زا٘طٍبٜ ،ارضذ کارضٌاسی پایاى ًاهِ ی ،«تٟطاٖ ثٟبزاض ضاقثٛضس اٚ

 ثٝ ٚاتىب  لبثّیت) افطبء ویفیت ثیٗ ضاثكٝ ثطضسی» .(00 1) .٘ٛضٚش، ایطج؛ حسیٙی، سیسػّی. 10

غع ،   ، ضٕبضٜ حسابذاری ٍ حسابزسی یّای بزرس، «سٛز ٔسیطیت ٚ( ثٛزٖ ٔٛلغ

1 1-11 . 

سٛز زض  تیطیٔسثطضسی » (.01 1) .٘یىجرتٔحٕسضؾب  ٚ ٘ٛضٚش، ایطج؛ سپبسی، سحط.  1

هجلِ ػلَم اجتواػی ٍ اًساًی داًطگاُ ، «پصیطفتٝ ضسٜ زض ثٛضس تٟطاٖ ٞبی ضطوت
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Comprehensive review of earnings management (part I) 

Mohsen Dastgir 

Seied Ehsan Hosseini 

Abstract 

The objective of financial statements is to provide information about the 

financial position, performance and changes in financial position of an 

enterprise that is useful in making economic decisions. So If the financial 

statements are manipulated, their purpose and philosophy is damaged. In 

addition, factors like information asymmetry and conflict of interests 

between ownership and management and financial scandals have 

heightened the importance of earnings management issue. To control it, a 

deep understanding of the incentives and objectives of earnings 

management is necessary. Hence much research has been done on the 

hypotheses and incentives of earnings management. In this paper we have 

done a comprehensive review of the subject with emphasis on research 

conducted in Iran and Foreign Countries. Therefore, after defining earnings 

management, we investigate hypotheses and incentives of earnings 

management. 

Key words: Earnings management incentives, Discretionary accruals, 

earnings management, Income smoothing. 

 


