
 

 

بررسی رابطه ی سطح افشاء و بازده سهام شرکت های پذیرفته شده در 
  بورس اوراق بهادار تهران

  
  *دکتر زهرا لشگری 
   **شیرزاد نادری 

  
  18/04/1388: تاریخ پذیرش   20/02/1388: تاریخ دریافت

  

  چکیده
گیـری گروههـای ذینفـع در          برای تصمیم  اهمیت و میزان اتکا پذیری اطلاعات مالی      

 نکتۀ حـائز اهمیـت ایـن اسـت کـه نیازهـای              .دنیای امروزی برای همگان روشن است     
 ارائـه اطلاعـات از طریـق        .اطلاعاتی استفاده کنندگان از صورتهای مالی متفاوت اسـت        

 تـداوم   ،افشای مناسب در صورتهای مالی تا جایی کـه امکـان پـیش بینـی رونـد سـود                  
 در فرآینـد تـصمیم گیـری اسـتفاده          ،عملکرد مدیریت و غیره را فـرآهم آورد        ،سوددهی

  .کنندگان سودمند واقع خواهد شد
 .در این پژوهش رابطه بین سطح افشاء و بازده سهام مورد بررسی قرار گرفته اسـت               

جامعه آماری این پژوهش از شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق تهران تشکیل شده              
 شرکت بوده است و جمعیت نمونه شـامل         439،  1381آنها تا پایان سال     است که تعداد    

                                                 
  . عضو هیئت علمی حسابداری  دانشگاه آزاد اسلامی واحد تهران مرکزی، نویسنده اصلی و مسئول مکاتبات* 

  .  عضو هیئت علمی حسابداری دانشگاه آزاد اسلامی واحد مهاباد** 
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گیری تصادفی طبقه بندی شده از بین جامعه آماری انتخاب             شرکت به روش نمونه    104
  .شده است

 برای محاسبه متغیرهای فرضـیه از  .این پژوهش شامل یک سؤال و یک فرضیه است  
هـران اسـتفاده شـد و بـرای آزمـون           اطلاعات موجود در سازمان بورس اوراق بهـادار ت        

 با توجـه بـه داده هـای بدسـت     .فرضیه از ضریب همبستگی پیرسون استفاده شده است   
ایـن  % 95سـطح اطمینـان     ده شده و با آزمون فرضـیه در         آمده به سوال پژوهش پاسخ دا     

   .داری وجود ندارد نتیجه حاصل شد که بین سطح افشاء و بازده سهام رابطه معنی
  

 ، شاخص جنـسن ، اندازه گیری سطح افشاء    ،  بازده سهام  ،  سطح افشاء  :کلیدیهای    واژه
 تصمیم گیری های اقتصادی
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  مقدمه -1
هـای اقتـصادی و تخـصیص         گذاری در سطح بنگـاه      گیری درست برای سرمایه     تصمیم

 . مستلزم وجود اطلاعات مالی شفاف و قابـل مقایـسه اسـت            ،بهینه منابع کمیاب در جامعه    
گیـری    مالی شفاف و قابل مقایـسه رکـن اساسـی پاسـخگویی و تـصمیم              وجود اطلاعات   

بدیل توسعه و رشد اقتـصادی در بخـش خـصوصی و              اقتصادی آگاهانه و از ملزومات بی     
 باعـث عقـب مانـدگی و فقـر          ، نبود اطلاعات یا وجود اطلاعات گمراه کننده       .دولتی است 

 بـالاخص   ،ز اطلاعـات مـالی    گـان ا     استفاده کننده  .شود  اقتصادی و کاهش رفاه عمومی می     
 ارزیابی عملکرد مـدیران  ،گیری در زمینه خرید و فروش سهام       برای تصمیم  ،گذاران  سرمایه

گـذاران زمـانی در       یـه   و دیگر تصمیمات اقتصادی مهم به اطلاعات مالی نیاز دارند و سرما           
   .شند آن اطلاعات کافی داشته با  که درباره،کنند گذاری می یک واحد اقتصادی سرمایه

 ،گذارن در خصوص خرید     گیری سرمایه   ترین عامل جهت تصمیم     از سوی دیگر مهم   
 معیار بازده   .باشد   سودآوری و بازدهی شرکت مورد نظر می       ،فروش و یا نگهداری سهام    

های مهم در ارزیابی عملکرد مالی هر شرکت مورد توجه قرار             به عنوان یکی از شاخص    
وت سـهامداران بـه عنـوان هـدف اصـلی واحـدهای              از آنجایی که افزایش ثـر      .گیرد  می

 که با کسب بـازده  ،ای عمل کند  لذا هر شرکت باید به گونه   ،تجاری مطرح گردیده است   
 مناسب ثروت سهامداران را افزایش دهد و افزایش ثروت سـهامداران بـه معنـی کـسب                

  . مالی تعریف گردیده است سهام عادی در هر دوره» بازده مثبت«

  ضوعادبیات مو -2
اصل افشاء یکی از اصول حسابداری است که بر کلیه جوانب گزارشگری مالی تأثیر              

 که کلیه واقعیتهای بـا اهمیـت مربـوط بـه رویـدادها و               ،کند  اصل افشاء ایجاب می   . دارد
 بـر اسـاس ایـن       .های مالی واحد تجاری به شکل مناسب و کامل گزارش شـود             فعالیت
 مربوط و بـه موقـع       ، تمامی اطلاعات با اهمیت     صورتهای مالی اساسی باید حاوی     ،اصل
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الامکان کامل ارائه شود تـا امکـان          ای قابل فهم و حتی      باشد و این نوع اطلاعات به گونه      
 ، از سـوی   دیگـر       .اتخاذ تصمیمات آگاهانـه بـرای اسـتفاده کننـدگان را فـراهم سـازد              

ای باشد که موجبـات    نباید از لحاظ کمیت و کیفیت به گونه   ،اطلاعاتی که ارائه می شود    
  .)23،ص 1381عالی ور،(سر درگمی استفاده کنندگان صورتهای مالی را فراهم سازد 

ریزی و تهیه شـوند کـه         ای طرح   کند که صورتهای مالی به گونه       افشاء کامل ایجاب می   
تر از رویدادهای اقتـصادی کـه بـرای یـک دوره بـر واحـد اقتـصادی اثـر                      تصویری دقیق 

گـذاری    شود و نیز در برگیرنده اطلاعاتی باشـند کـه بـرای یـک سـرمایه                ارائه   ،اند  گذاشته
 به طور آشکارتر اصل افشای      .معمولی مفید واقع شوند و موجب گمراهی خواننده نگردند        

گـذار    کامل بدین معنی است که هیچ اطلاعات مهمی که مورد علاقه و توجه یک سـرمایه               
  .)262 ص :1381 ، ترجمه پارسائیان،بلکوئی( نباید حذف یا پنهان گردد ،عادی باشد

 اما حـسابداران اغلـب      ،، کلمه افشاء به معنی انتشار اطلاعات است       1در سطح معنایی  
 ،تمایل به استفاده محدود از این واژه به معنای انتشار اطلاعات صرفاً مالی واحد تجاری              

داف  تعیـین مقـدار اطلاعـات قابـل ارائـه بـستگی بـه اه ـ               .در گزارشهای سالانه دارنـد    
 هدف از گزارشگری مالی ارائـه اطلاعـاتی بـرای           .گزارشگری مالی و اهمیت اقلام دارد     

 به نحوی که اطلاعات     ،گذاران بالقوه و بستانکاران و سایر استفاده کنندگان است          سرمایه
هـای مـشابه مفیـد واقـع           اعتباردهی و تـصمیم    ،گذاری  گیریهای منطقی سرمایه    درتصمیم

  . )857 ص :1992،داهندریکسن و ون بر(شوند 
 اغلـب آنـان بـا دو        .انـد   گیری میزان افشاء داشته     ان بسیاری سعی در اندازه      پژوهشگر

 معیار موزون سطح افشاء و معیـار بـدون وزن           .اند  گیری کرده   معیار سطح افشاء را اندازه    
  . )124 ص :1383 ،براتی( سطح افشاء 

 بـدین ترتیـب کـه       .شود  اده می برای تهیه معیار موزون سطح افشاء از پرسشنامه استف        
کنندگان صورتهای مالی قرار      ای حاوی اقلام با اهمیت افشاء در اختیار استفاده          پرسشنامه

 وزنـی   ،گیرد و برای هر یک از اقلام با توجه به اهمیت تعیین شده بـرای هـر کـدام                    می

                                                 
1 Semantical  Level 
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م خواهند که اهمیت افشای هر یک از اقلا         یابد سپس از پاسخ دهندگان می       اختصاص می 
  .را تعیین کنند

 بلکه از  یـک برگـه        ،شود    نامه استفاده نمی    در معیار بدون وزن سطح افشاء از پرسش       
بندی شاخص افشاء که توسط محققین طراحـی شـده و بـر اسـاس یـک معیـار از                      رتبه
 بیان می دارنـد بـا مقایـسه آن بـا            ،تعیین شده اهمیت اقلامی را که باید افشاء شوند          پیش

 یک نمونه آن که .گیرد  میزان افشاء مورد سنجش قرار می     ،الانه شرکتها صورتهای مالی س  
صورت گرفته و مبنای محاسبه سطح افشاء پژوهش حاضـر نیـز            ) 2002(توسط جنسن   

  .باشد در پیوست ارائه شده است می
 بیان  ،اند  مطالعاتی که دستاوردهای اقتصادی افشای اختیاری را مورد آزمون قرار داده          

شرکتها با افشای اختیاری گسترده موجب بهبود نقـدینگی سـهام خـود در              می دارند که    
  . )405 -440 ص :2001 ،هیلی و پالپو(شوند   می بازار سرمایه
 عدم ،معتقدند که افشای اختیاری) 1994 (2و ورچیا و کیم) 1992 (1و ورچیا دیاموند

 در  ، در نتیجـه   .دهـد   گـذاران آگـاه و ناآگـاه را کـاهش مـی             تقارن اطلاعات بین سـرمایه    
توانند نسبتاً مطمئن باشند که هـر گونـه           گذاران می    سرمایه ،شرکتهای با سطح افشای بالا    

 لـذا نقـدینگی سـهام شـرکت         ،گیـرد    انجام می  3مبادلات سهام تحت یک قیمت عادلانه     
کنند که افشای گـسترده و نقـدینگی           به علاوه این مطالعات استدلال می      .یابد  افزایش می 
  . همراه است4ایش مالکیت نهادیسهام با افز

 .انـد  همچنین مقالات مختلفی شواهد موجـود را بـرای ایـن فرضـیات فـراهم آورده               
 افـزایش   ،انـد   دریافتند که شرکتهایی که افشاء را بسط داده       ) 1999( و همکارانش    5هیلی

 که متناسب با عملکرد     ،اند  هم زمان مؤثری در قیمت سهام در دست خود را تجربه کرده           

                                                 
1  Diamond and verrechia 
2  Kim and verrechia 
3  Fair price  
4  Institutional ownership 
5  Healy 
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دریافتنـد کـه در شـرکتهایی بـا         ) 2000 (2 گلب و زاروین   . نبوده است  1های جاری سود
 قیمت سهام ارتباط قوی تری با ،میزان افشاء بالا نسبت به شرکتهای با میزان افشاء پایین         

های افـشای      که استراتژی  ،دهد  ها نشان می     این یافته  .سودهای فصلی و آتی شرکت دارد     
  .گذارند   تأثیر می،شوند عات تبدیل به قیمت میشرکتها بر روی سرعتی که اطلا

  فرضیه پژوهش -3
  . فرضیه پژوهش و بیان آماری آن به شرح زیر است، با توجه به موارد بالا

  .داری وجود دارد  بین سطح افشاء و بازده سهام در شرکتها رابطه معنی:1فرضیه 
   = o    H0:ρ         .ای وجود ندارد بین سطح افشاء و بازده سهام هیچ گونه رابطه

  H1:ρ ≠ o            .داری وجود دارد  معنی بین سطح افشاء و بازده سهام رابطه

  تعاریف عملیاتی متغیرها
گذاری   حاصل از سرمایه  ) زیان( بازده عبارتست از نسبت کل سود        :)R(بازده سهام   

ود مـصرف شـده   ای که برای بدست آوردن این س ـ        ی اولیه    معین به سرمایه    در یک دوره  
  : متأثر از دو عامل است،شود سودی که در یک سال برای صاحب سهم ایجاد می. است
  سود نقدی پرداخت شده) 2افزایش قیمت هر سهم ) 1

بنابراین در این پژوهش بازدهی سهم با توجه به اثـرات افـزایش سـرمایه از طریـق                  
                              : محاسبه شده است)1(فرمول 

  
) 1(  

   :که در این فرمول
R :       بازده سهام شرکت   
 P1:         قیمت بازار سهام شرکت در پایان سال   

                                                 
1  Current Earnings Performance 
2  Gelb and zarowin 

(1 + α1 + α2 ) P1 + D – P٠ - α1( 1000 )  
R=                                                                             

P0 + α 1( 1000 ) 
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 P0: قیمت بازار سهام شرکت در ابتدای سال   
  D: سود نقدی تعلق گرفته به هر سهم شرکت   
1α = درصد افزایش سرمایه از محل مطالبات و آورده های نقدی  
α2 = سرمایه از محل اندوخته ها     در صد افزایش  

 عبارت است از میزان اطلاعاتی که توسط شرکتها درمتن صورتهای مالی            :سطح افشاء 
در . شـود   گیری ارائه می    اساسی و یا در یادداشتهای توضیحی جهت کمک به بهبود تصمیم          

)  2002(این پژوهش سطح افشاء با توجه به شاخص به کار گرفتـه شـده توسـط جنـسن                   
  :گیری سطح افشاء به صورت زیر است  اندازه گیری شده است و نحوه هانداز

)2                                 (
j

it
it Dis

Dis
DSCOR =  

                                                                                      :که در آن
DSCORit

   t در سال iسطح افشاء شرکت  =  1
Disit =  مجموع افشای شرکتi در سال tبر اساس مدل جنسن   
Disj =  امتیاز62ـ ) افشاء کامل ( مجموع امتیازات در شاخص جنسن    

  روش پژوهش -4
های مورد نیاز برای آزمون        داده .این پژوهش از نوع همبستگی و پس رویدادی است        

 تهـران و بانکهـای      فرضیه، از محل اطلاعات موجـود در سـازمان بـورس اوراق بهـادار             
 اسـتخراج گردیـده   ، سازمان در رابطه با صورتهای مالی شرکتها    ناطلاعاتی موجود در ای   

 از آنجایی که مقادیر سطح افشاء و بازده سهام شرکتها در مقیاس نـسبی سـنجیده                 .است
هـای مرکـزی و پراکنـدگی همـراه بـا              بنابراین برای توصیف آنها از شـاخص       ،شده بود 

 برای بررسی همبستگی بین سطح افشاء و بازده سهام از           .ام استفاده شد  نمودار هیستوگر 
   .ضریب همبستگی پیرسون استفاده شده است

                                                 
1 Disclosure Index Score 
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 آماری این پژوهش شرکتهای پذیرفته شده در بـورس اوراق بهـادار تهـران و                 جامعه
 شرکتهایی که حائز    ، آماری   جهت انتخاب نمونه   .باشد   می 1385 تا   1381قلمرو آن سال    

  : زیر نبودند از جامعه آماری حذف گردیدندشرایط
بهـادار تهـران      های بورس اوراق     در فهرست نرخ   1381ـ نام آنها تا پایان سال مالی        1

  .درج گردیده باشد
های اولیه مورد نیاز این پژوهش بـه بـورس             سال متوالی اطلاعات و داده     5ـ برای   2
  . بهادار ارائه شده باشد اوراق
  . نوسانات فصلی دوره مالی آنها به پایان اسفند ماه ختم شودـ به لحاظ حذف آثار3
  . فعالیت آنها تولیدی باشد،ـ به منظور افزایش قابلیت مقایسه4

 شرکت عـضو بـورس      439الذکر از بین       جامعه آماری با توجه به محدودیتهای فوق      
  . شرکت شد222 انتخاب گردیدند که تعداد آنها بالغ بر 1381در سال 

  :ین حجم نمونه از فرمول زیر استفاده گردیدبرای تعی
  
)3(  
  

  :که در آن
n = نمونه         حجم یا ندازه   P =                   برآورد صفت مورد نظر در جامعه  
N =جامعه آماری      حجم یا اندازه α =   میزان خطا  ε =گیری خطای نمونه  

 می باشد و همچـنن      222رابر با    آماری موجود که ب      شامل جامعه  Nدر این پژوهش    
 میـزان خطـای     . فرض شده اسـت    7/0گیری     یعنی خطای نمونه   ε و   5/0  برابر    Pمقدار  

  :است یعنی% 5مورد نظر این پژوهش 
)4(  
  

 شـرکت اسـت کـه بـه روش تـصادفی      104حجم نمونه انتخـابی در ایـن پـژوهش         
  .باشد  می1  اند که توزیع آن به شرح جدول شماره بندی شده انتخاب شده طبقه

N Z 2 α/2  P ( 1 – P ) 

ε 2 ( N – 1 ) + Z 2 α/2  p ( 1 – P ) 
n = 

)5/0)(5/0(2)96/1(222 
)5/0)(5/0(2)96/1) + (1- 222 (2)7/0( 

104= n = 
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   توزیع واحدهای آماری نمونه پژوهشی-1جدول

  

تعداد   نوع صنعت  ردیف
  شرکت

(%) درصد 
Fh 

  تعداد نمونه
 )n ×Fh(  

  1  %1  2  استخراج کانی های فلزی  1
  1  %1  2  استخراج سایر کانی ها سایر معادن  2
  16  %15  34  انواع فرآورده های غذایی و آشامیدنی  3
  8  %8  18  ساخت منسوجات  4
  1  %1  2  کاغذ و محصولات کاغذی  5
  1  %1  2  فرآورده های نفتی، کک و سوخت هسته ای  6
  19  %18  40  مواد و محصولات شیمیایی  7
  4  %4  8  لاستیک و پلاستیک  8
  13  %12  26  سایر محصولات کانی های غیر فلزی  9
  7  %7  15  فلزات اساسی  10
  6  %6  13  ساخت محصولات فلزی  11
  11  %11  24   تجهیزاتماشین آلات و  12
  3  %3  6  ماشین آلات و دستگاههای برقی  13

ساخت رادیو، تلویزیون، دستگاههای وسایل   14
  2  %2  5  ارتباطی

  10  %10  22  خودرو و ساخت قطعات  15
  1  %1  2  سایر وسایل حمل و نقل  16
  104  %100  222    جمع
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  های پژوهش یافته -5
 کـه  ، ضریب همبستگی پیرسون است،ضیهروش آماری مورد استفاده برای آزمون فر     

در آن سطح افشای متغیر مستقل و بازده سهام متغیر وابسته در نظر گرفته شده اسـت و                  
 ، جهـت بیـان نتـایج آن       .در نظر گرفته شده است    % 5داری    در آزمون فرضیه سطح معنی    

  جـدول و ، در هر یک از سالهای مـورد آزمـون      ،ابتدا برای هر یک از متغیرهای پژوهش      
گـردد و بـرای دیگـر      نمودار توزیع پراکندگی تهیه گردیده که یـک نمونـه آن بیـان مـی              

 سپس جـداول مربـوط   .سالهای مورد آزمون توزیع پراکندگی مشابه نمونه ارائه می شود   
  .گردد  همبستگی پیرسون به صورت سال به سال و کلی ارائه می به آزمون ضریب

  81 سال   توزیع پراکندگی بازده سهام-1نمودار 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

( ٨١سال(بازده سهام
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  تعداد
  

  میانگین
  خطای استاندارد از میانگین میانه

  انحراف معیار استاندارد
  چولگی

  
  خطای استاندارد از چولگی

  کشیدگی
  خطای استاندارد کشیدگی

  حداقل
  حداکثر

Valid                104  
Missing             0  

  
803077/32  

5125492/8  
72/14  

81131/86758/5  
237/0  
224/45  
469/0  
60-  
39/749  

   81 بازده سهام سال ماره هایآ  -2جدول 
  

  81شود که میانگین بازده سهام سال          مشاهده می  2بر اساس اطلاعات جدول شماره      
 به طوری که حـداقل      . به دست آمده است    81/86 با انحراف معیار استاندارد      8/32برابر  

باشد که بیانگر چـولگی    میSk = 75/5 ضریب چولگی . است39/749 ـ و حداکثر  60
  . در حد پایین است81 بازده سهام سال ،توان گفت  بنابراین می.مثبت است

  81 با سطح افشای سال 81  همبستگی بازده سهام سال -3جدول 
  
  
  
  
  

  81بازده سهام سال   متغیر

  81سطح افشاء سال 
051/0 =r 
607/0=P  

104=n 
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بستگی پیرسون که در جدول فوق نشان داده می         نتایج حاصل از محاسبه ضریب هم     

 و سطح افشای همان سال همبستگی       81شود حاکی از آن است که بین بازده سهام سال           
051/0= r   607داری     با سطح معنی=/p   با توجه به اینکه      . بدست آمده است p    به دسـت 

افـشاء در   شود که بین بازده سـهام و سـطح             پس نتیجه می   ،باشد  می/ 05آمده بزرگتر از    
  . رابطه وجود ندارد81سال 

  82 با سطح افشای سال 82  همبستگی بازده سهام سال -4جدول 
  
  
  
  
  

  83 با سطح افشای سال 83 همبستگی بازده سهام سال -5جدول 
  
  
  
  
  

  84 با سطح افشای سال 84 همبستگی بازده سهام سال -6جدول 

 میانگین بازده سهام  متغیر

 84سطح افشاءسال 
 r= ـ 071/0

472/0=P  
104 =n 

  82بازده سهام سال   متغیر

  82سطح افشاءسال
019/0 =r 
849/0=P  
104 =n 

  میانگین بازده سهام  متغیر

 83سطح افشاءسال 
058/0 =r 
559/0=P  

104=n 
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  85 با سطح افشای سال 85 همبستگی بازده سهام سال -7جدول 

  میانگین بازده سهام  متغیر

  85سطح افشاءسال 
 r= ـ076/0
445/0=P  
104 =n 

  

    همبستگی بین میانگین بازده سهام و میانگین سطح افشاء-8جدول 

 میانگین بازده سهام  متغیر

  میانگین سطح افشاء
037/0 =r 
707/0=P  

104=n 

  
 در هـیچ یـک از سـالها و          ،شـود    مـشاهده مـی    8 الی   3چنانچه در اطلاعات جداول     

بـین سـطح افـشاء و بـازده سـهام مـشاهده             داری     معنـی   همچنین میانگین متغیرها رابطه   
  .نگردید

  گیری  نتیجه -6
 فرضـیه   .در این مقاله تأثیر سطح افشاء بر بازده سـهام مـورد ارزیـابی قـرار گرفـت                 

ابتدا به صورت کلی مورد آزمون قـرار  ) 1385 تا 1381( ساله 5پژوهش برای یک دوره   
 سـپس جهـت     .م مشاهده نـشد   داری بین سطح افشاء و بازده سها         معنی   که رابطه  .گرفت

 کـه در هـیچ      ، فرضیه پژوهش به صورت سالیانه مورد آزمون قرار گرفت         ،بررسی بیشتر 
 .داری مشاهده نگردید ولی در بیشتر سالها جهت این رابطه مثبت بـود               معنی  سالی رابطه 
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  . ارائه شده است9خلاصه نتایج آزمون فرضیه در جدول شماره 

  رضیه ـ کلی و سال به سال خلاصه نتایج آزمون ف-9جدول 

متغیر مستقل مورد 
  بررسی

ضریب همبستگی 
)r(  p-valueنتیجه آزمون  

 شود  پذیرفته میH0  707/0  037/0  سطح افشاء
81  051/0  607/0  H0شود  پذیرفته می 
82  019/0  849/0  H0شود  پذیرفته می 
83  058/0  559/0  H0شود  پذیرفته می 
 شود  پذیرفته میH0  472/0  ـ071/0  84

  
 
  سال
 
 شود  پذیرفته میH0  445/0  ـ076/0  85  

  
 هماهنگ با نتایج به دست آمده بـا         ،دلیل نبود رابطه در بازار سرمایه ایران از یک سو         

باشد و از سوی دیگر دلایل احتمالی برای          پژوهشهای صورت گرفته در داخل کشور می      
 ،بودن محاسبه سطح افشاء باشد    تواند به دلیل محدودیت ناشی از ذهنی          این موضوع می  

 ا آن نیز تغییر یابد و ی ـ  اندازه ،گیری سطح افشاء    بدین معنی که با تغییرات شاخص اندازه      
 و همچنین ممکن اسـت سـرمایه گـذاران از سـایر منـابع      ،کارا نبودن بازار سرمایه ایران  

  .اطلاعاتی جهت کسب اطلاعات استفاده نمایند
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  منابع 
 ، ترجمه علی پارسائیان  ،" تئوری های حسابداری     " ،)1381 (، بلکوئی ،احمد ریاحی 

  . دفتر پژوهشهای فرهنگی: تهران،چاپ اول
 ، جلـد دوم   ،" آمار و کاربرد آن در مـدیریت         " ،)1385 (، عادل و منصور مؤمنی    ،آذر

  .انتشارات سمت
 ،" بررسی رابطه کیفیـت افـشاء شـرکت وهزینـه بـدهی              " ،)1380 (، احمد ،استکی

  . دانشگاه علامه طباطبایی،ه کارشناسی ارشدنام پایان
گـذاری و     ی تئوریـک بـازده سـرمایه         رابطـه  "  ،)1375 (، غلامرضا ،اسلامی بیدگلی 

 ،گـذاری و مـدیریت بـورس اوراق بهـادار            چهـارمین سـمینار سـرمایه      ،"هزینه سرمایه   
  .دانشکده مدیریت دانشگاه تهران

 انتشارات  ، جلد دوم  ،"ئوری و عمل     مدیریت مالی در ت    " ،)1380 (، اسداله ،افشاری
  .سروش

 پایـان  ،"ی سطح افشاء و هزینـه سـرمایه           بررسی رابطه  " ،)1383 (، عبدالعلی ،براتی
  . دانشگاه علامه طباطبایی،نامه کارشناسی ارشد

 ترجمه رضا تهرانی و عسگر      ،"گذاری     مدیریت سرمایه  " ،)1384 (، چارلز ،جونز  پی
  . انتشارات نگاه دانش،نوربخش
 ترجمـه علـی پارسـائیان و        ، جلـد دوم   ،" مدیریت مالی    " ،)1380 (، ریموند ،نوو  پی

  . انتشارات سمت،علی جهانخانی
هـای اطلاعـاتی در تئـوری و           سیـستم  " ،)1371 (، گرادنتیزکی ، ج برج و گری    ، جان

  . تهران، مرکز آموزش مدیریت دولتی، ترجمه منوچهر غیبی،"عمل 
 دانـشکده   ،" بـورس اوراق بهـادار       " ،)1375 (،ئیان علـی و علـی پارسـا       ،جهانخانی

  .مدیریت دانشگاه تهران
 رعایت اصل افشاء در تهیه صورتهای مـالی توسـط           " ،)1385 (، علیرضا ،زاده  حاجی

 ، پایـان نامـه کارشناسـی ارشـد    ،"شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهـران         

Archive of SID

www.SID.ir

www.SID.ir


  پژوهشنامه حسابداری مالی و حسابرسی.....................................................................................90

 

  .دانشگاه آزاد اسلامی واحد تهران مرکزی
 بررسی ارتباط بین ساختار سود هر سهم و بـازده           " ،)1385 (، هدی ،زاده  ولی  حاجی

نامـه     پایـان  ،"واقعی سهام در شرکتهای پذیرفتـه شـده در بـورس اوراق بهـادار تهـران                 
  . دانشگاه شهید بهشتی،کارشناسی ارشد
 راهنمـای تـدوین رسـاله و    " ،)1386 (، عباس و سید حمیدرضا قریشی ،خورشیدی

  . نشر یسطرون،" تحصیلی پایان نامه
 انتشارات  ،"گذاری پیشرفته      مدیریت سرمایه  " ،)1383 (، رضا و احمد تلنگی    ،راعی
  .سمت

 ،" بررسی کارایی شاخص بورس اوراق بهادار تهـران          " ،)1375 (، گیتی ،شاهوردیان
  . دانشگاه علامه طباطبایی،پایان نامه کارشناسی ارشد

  . سازمان حسابرسی،76 نشریه ،" مالی اساسی  صورتهای" ،)1381 (، عزیز،عالی ور
 بررسـی ثبـات عملکـرد       " ،)1380 (، محمـد اسـماعیل  و پرویـز کفچـه          ،نژاد  فدائی

  .10 شماره ، سال اول، مجله پیام مدیریت،"گذاری  شرکتهای سرمایه
 نرخ بازده مـورد انتظـار در شـرکتهای    " ،)1381 (، حسین و مجید وفاپور    ،کدخدائی

  .31 شماره ، مجله بورس،"گذاری  سرمایه
 مطالعه کاربردهـای اطلاعـات حـسابداری در ارزیـابی           " ،)1382 (، حسین ،مختاری

  دانشگاه آزاد اسلامی ، پایان نامه کارشناسی ارشد،"ریسک و بازده شرکتهای بیمه ایران      
  .واحد تهران مرکزی

 شـرکت   ، جلـد دوم   ،" مدیریت مـالی     " ،)1382 (،زاده   احمد و فرهاد عبداله    ،مدرس
  .چاپ و نشر بازرگانی

 ،" راهنمای بکارگیری اصول پذیرفته شده حـسابداری         " ،)1385 (، مارتین ای  ،میلر
  . سازمان حسابرسی89 نشریه ،ترجمه رضا شباهنگ

 ترجمـه حـسین عبـده       ،" مـدیریت مـالی      " ،)1380 (، فرد و یوجین بریگام    ،وستون
  . نشر آگه،تبریزی و پرویز مشیرزاده مؤیدی
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