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 چکیذُ
ٚ  یحؼبثشػ یوٙٙذٜ لذست اػتب٘ذاسدٞب ُیثب اثش تؼذ شػبختیص تیفیٚ و ییساثٌٝ پِٛـٛ یثشسػٞذف پظٚٞؾ حبهش 

ٔی ثبؿذ. ایٗ پظٚٞؾ اص ٘ظش ٔبٞیت ٚ سٚؽ تٛكیفی ٚ اص ٘ظش ٞذف، یه پظٚٞؾ وبسثشدی ثٛدٜ ٚ اص آ٘جبیی  یٌضاسؿٍش
وٝ دس پظٚٞؾ حبهش ٚهؼیت ٔٛجٛد ٔتغیشٞب ثب اػتفبدٜ اص جٕغ آٚسی اًلاػبت، اص ًشیك اًلاػبت ٌزؿتٝ ٔٛسد تجضیٝ ٚ 

ٝ اػت، دس سدیف ٌٔبِؼبت تٛكیفی ٚ اص ٘ٛع پغ سٚیذادی ٌٙجب٘ذٜ ٔی ؿٛد. دس ٔؼیش ا٘جبْ ایٗ پظٚٞؾ، تحّیُ لشاس ٌشفت
 1394ػبِٝ ثیٗ ػبَ  8ٌیشی ثٝ سٚؽ حزف ػیؼتٕبتیه ثشای دٚسٜ صٔب٘ی ؿشوت اص ًشیك ٕ٘ٛ٘ٝ 122فشهیٝ تذٚیٗ ٚ  3

افضاس آٚسی دس ٘شْ افضاس اوؼُ ثب اػتفبدٜ اص ٘شْٞبی ٔشثٛى ثٝ ٔتغیشٞبی پظٚٞؾ ثؼذ اص ٌشدا٘تخبة ؿذٜ ٚ دادٜ 1401تب 
 تیفیٚ و ییپِٛـٛ ٗیث آٔبسی ایٛیٛص ٔٛسد تجضیٝ ٚ تحّیُ لشاس ٌشفتٙذ. ٘تبیج حبكُ اص آصٖٔٛ فشهیبت ٘ـبٖ داد

 یوٙٙذٜ لذست اػتب٘ذاسدٞب ُیثب اثش تؼذ شػبختیص تیفیٚ و ییپِٛـٛ ٗیٚجٛد داسد. ٚ ث یٔؼٙبداس ٓیساثٌٝ ٔؼتم شػبختیص
 یٔؼٙبداس ٓیساثٌٝ ٔؼتم یوٙٙذٜ ٌضاسؿٍش ُیثب اثش تؼذ شػبختیص تیفیٚ و ییپِٛـٛ ٗیساثٌٝ ٚجٛد داسد. ٚ ث یحؼبثشػ

 ٚجٛد داسد.

 ی.ٌضاسؿٍشی، حؼبثشػ یلذست اػتب٘ذاسدٞب، شػبختیص تیفیویی، پِٛـٛ ٍاصگاى کلیذی:

 

 هقذهِ
(، ٕٔىٗ 271، ف 2020، 1ٚ ٕٞىبساٖ یٛاسی)ت "فیوث یظبٞش ٔـشٚع ثٝ پَٛ ٞب"ػُٕ  هیثٝ ػٙٛاٖ  ییپَٛ ؿٛ ذٜیپذ

داؿتٝ ثبؿذ. فشاس  یثش تٛػؼٝ التلبد یػٌح( اثشات ٘بٌّٔٛث ؾی)افضا یبتیٔبِ یاص دػت دادٖ دسآٔذٞب كیاػت اص ًش
ٚ  یپِٛ یثجبت یثبػث ث ییوٙذ وٝ پِٛـٛ یٔ ـٟٙبدیپ ٗیٕٞچٙ ،(2002) تٖٛیدسا(. 2020ٚ ٕٞىبساٖ،  یٛاسی( )تیبتیٔبِ

 یلجّ یتجشث مبتیوٙذ. تحم یٔ جبدیسا ا شیپز تیآػ یٔبِ ؼتٓیػ هیؿٛد ٚ  یٔ یٚ ا٘حشافبت التلبد یالتلبد-یاجتٕبػ
ٚ  یٛاسیا٘جبْ ؿذٜ تٛػي ت شیاخ بتیادث یثشسػ ٚ ،(2018 ف،ی)آٔبسا ٚ خّ ییپِٛـٛ یالتلبد یبٔذٞبیپ یدس ٔٛسد ثشسػ

 ٗیوـٛس ٔؼ هیٚ فؼبد سا دس  ٝیالتلبد ػب ،یبتیٕٔىٗ اػت ػٌح فشاس ٔبِ ییدٞذ وٝ پِٛـٛ ی٘ـبٖ ٔ ،(2020ٕٞىبساٖ )
٘ىشدٜ اػت. ثب تٛجٝ  یسا ثشسػ شػبختیص تیفیٚ و ییپِٛـٛ ٗیث ٓیساثٌٝ ٔؼتم یٌٔبِؼٝ ا چیٚجٛد، ٞ ٗیدٞذ. ثب ا ؾیافضا
پَٛ  شایاػت ص یهشٚس شػبختیص تیفیثش و ییپِٛـٛ شیتأث یثشسػ ،یالتلبد-یاجتٕبػ یثجبت یٔوش آٖ ثش ث شیتأث ثٝ

                                                           
1
 Tiwari 

 یکٌٌذُ قذرت اعتاًذاردّا لیبا اثز تعذ زعاختیس تیفیٍ ک ییرابطِ پَلؾَ

 ی در ؽزکتْای پذیزفتِ ؽذُ در بَرط اٍراق بْادار تْزاىٍ گشارؽگز یحغابزع

 
 هزتضی علی سادُ
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( سا یٔجشٔب٘ٝ )ٔب٘ٙذ ولاٞجشداس یٞب تیٚ فؼبِ ٝیٕٔىٗ اػت ػٌح فؼبد، التلبد ػب یجشْ ٔبِ هیثٝ ػٙٛاٖ  ییؿٛ
وٙٙذٜ ثٝ  ُی(. ا٘تخبة لذست اػتب٘ذاسدٞبی حؼبثشػی ٚ ٌضاسؿٍشی ثٝ ػٙٛاٖ تؼذ2017ٚ ٌشٚاَ، ی تیدٞذ )ٞٙذس ؾیافضا

ٌزاسد  یٔ شیتأث شػبختیص تیفیٌزاسد ٚ ثٝ ًٛس ٔثجت ثش و یٔ یٔٙف شیتأث ییـٛثش پِٛ شیٔتغ ٗیاػت وٝ ا ُیدِ ٗیا
وٝ ثب لذست  ییوـٛسٞب یثشا یاستجبى ٔٙف ٗیٌضاسؽ ؿذٜ اػت. ا یجشثت مبتیتحم یتٛػي ثشخ شاًیٕٞبٌ٘ٛس وٝ اخ

ثب لذست  ییوـٛسٞب یوٝ ثشا یدس حبِ ٔب٘ذ، یثبثت ٔ ؿٛ٘ذ، یٔـخق ٔ ٗییاػتب٘ذاسدٞبی حؼبثشػی ٚ ٌضاسؿٍشی پب
ثش  شایٟٔٓ ٞؼتٙذ، ص ٌزاساٖ بػتیػ یثشا ٞب بفتٝی ٗی. اؿٛد یاػتب٘ذاسدٞبی حؼبثشػی ٚ ٌضاسؿٍشی ثبلا وٕتش ٔـخق ٔ

ٚ  یحؼبثشػ یچٍٛ٘ٝ اػتب٘ذاسدٞب ٙىٝیٚ ا وٙٙذ یٔ ذیتبو شػبختیص تیفیثش و یٔبِ ٓیٚ جشا ییاثش ٘بٌّٔٛة پِٛـٛ
وبٞؾ دٞذ.  شیسا ثش ٕٞبٖ ٔتغ ییپِٛـٛ یسا ثٟجٛد ثخـذ ٚ اثش ٔٙف شػبختیص تیفیٕٔىٗ اػت و تحىٓٔؼ یدٞ ٌضاسؽ

سا  شػبختیص تیفیوـٛس ٕٔىٗ اػت و هیدس  یٚ ٌضاسؿٍش یحؼبثشػ یٔشثٛى ثٝ اػتب٘ذاسدٞب ٗیلٛا٘ تیتمٛ ٗ،یثٙبثشا
 .ٚ اثشات ٘بٌّٔٛة آٖ ٔجبسصٜ وٙذ ییثٟجٛد ثخـذ ٚ ثب پِٛـٛ

 

 بیاى هغالِ
 بیوشدٖ  یٔخف یالذاْ ثشا بیػجبست اػت اص ٞش ٘ٛع ػُٕ  ییپَٛ ؿٛ یفشیو غیپّ یإِّّ ٗیػبصٔبٖ ث فیثشاػبع تؼش

اص .  ػشچـٕٝ ٌشفتٝ اػت یلب٘ٛ٘ یتٟبیاص ٔٙبثغ ٚ فؼبِ ذیػٛا ٗیوٝ ٚإ٘ٛد ؿٛد ا ی٘بٔـشٚع ثٝ ًٛس ذیػٛا تیٞٛ شییتغ
ثب ٞذف  ٗیٚ ٕبٖیپ فیٔٛجٛد دس تؼش یٞبی صدٚدٖ وبػت ییپَٛ ؿٛ فیؿذٜ ثٝ تؼش بدیافضٚدٖ ٔٛاسد  ُیدلا ٗیٟٕٔتش
 یثشا یالذاْ ٔبِ یثٛد. ٌشٜٚ وبس ییٔمبكذ پِٛـٛ یتٛػي ٔجشٔبٖ ثشا یٔتخللبٖ ٔبِ بی ُیاص اػتخذاْ ٚو یشیجٌّٛ

 یٍٟ٘ذاس تّٕه، ،ُیتحل وشدٜ اػت، حیٌٛ٘ٝ تـش ٗیسا ا ییسفتبس پِٛـٛ بیػُٕ ٚ  ٙذیفشآ یدس ٌضاسؿ ییٔجبسصٜ ثب پَٛ ؿٛ
استىبة جشْ ثٝ دػت  جٝیدس ٘ت ٓیشٔؼتمیغ بی ٓیثٝ ًٛس ٔؼتم ٙىٝیحبكُ اص جشْ ثب ػّٓ ثٝ ا ذیاػتفبدٜ اص ػٛا بیتلشف 

ثٝ ًٛس  ٙىٝیآٖ ثب ػّٓ ثٝ ا یشلب٘ٛ٘یحبكُ اص جشْ ثٝ ٔٙظٛس پٟٙبٖ وشدٖ ٔٙـأ غ ذیا٘تمبَ ػٛا بیٔجبدِٝ  ُیتجذ آٔذٜ ثبؿذ،
استىبة ی وٝ ٔـَٕٛ آثبس ٚ تجؼبت لب٘ٛ٘ یوٕه ثٝ ٔشتىت ثٝ ٘حٛ بیاستىبة جشْ ثبؿذ  اص ی٘بؿ ٓیٔؼتم شیغ بی ٓیٔؼتم

 جشْ ٘ـٛد. 
 هیفؼبد دس  ؾیافضا ،یاجتٕبػ یٚ التلبد یٔـىلات پِٛ جبدیثب ا ییوٙذ وٝ پَٛ ؿٛ یٔ ـٟٙبدیپ ،(2002) 1تٖٛیدسا
ًشف،  هی(. اص 2001 ،2غیٌزاسد )ٔه داَٚ ٚ ٘ٛ یٔ یٔٙف شیثش التلبد تأث ش،یپز تیآػ یٔبِ ؼتٓیػ هی جبدیٚ ا يیٔح

 ییشثٙبیص یٞب دس ػبخت پشٚطٜ شیدسٌ یلشاسداد یبٞ ٕٔىٗ اػت ثبػث ػذْ اػتٕبد ًشف یالتلبد-یٔـىلات اجتٕبػ
اػبع، ٕٔىٗ اػت  ٗیػذْ پشداخت دِٚت ٔٛاجٝ ؿٛ٘ذ. ثش ا یحت بیدس پشداخت  شیٕٔىٗ اػت ثب ٔـىُ تبخ شایؿٛد، ص
پشداخت س٘ج  شیاص تأخ ی٘بؿ یِاص ٔـىلات ٔب شای)ٔب٘ٙذ ساٜ، پُ( ؿٛ٘ذ، ص یلشاسداد ّٔضْ ثٝ تشن پشٚطٜ ػبختٕب٘ یٞب ًشف

 یٞب ٙٝیثب وبٞؾ ٞض ییشثٙبیص یٞب پشٚطٜ ُیتىٕ یثشا ٗیٍضیجب یٞب لشاسداد ٕٔىٗ اػت اص سٚؽ یٞب ًشف شی. ػبثش٘ذ یٔ
ثٝ ًٛس  ٗی. اتیفیو یاػتب٘ذاسدٞب تیػذْ سػب بی تشٗ ییپب تیفیٔٛاد خبْ ثب و ذیخش كیپشٚطٜ اػتفبدٜ وٙٙذ، ٔثلاً اص ًش

 تیػذْ ؿفبف یثشا یٔؼبػذ يیفؼبد ٕٔىٗ اػت ٔح ٍش،ید یؿٛد. اص ػٛ یٔ شػبختیص تیفیوبٞؾ و ثٝخٛدوبس ٔٙجش 
. اص ؿٛد یٔ ٞب شػبختیص تیفیوٙذ وٝ ٔٙجش ثٝ وبٞؾ و جبدیا یٔبِ یٞب تشاوٙؾ بی ییشثٙبیص یٞب پشٚطٜ یاص ٘ظش وٙتشَ فٙ

حُٕ  یٞب شػبختیص تیفیٔتحذٜ ثب و بلاتیادٞذ وٝ ػٌح فؼبد دس  ی٘ـبٖ ٔ ،(2022) 3چٗ ٚ ٕٞىبساٖ ،یتجشث ذٌبٜید
 یدٞٙذ وٝ ػٌح فؼبد ثٝ ًٛس ٔٙف یاسائٝ ٔ یؿٛاٞذ ،(2019) 4داسد. ثٝ ًٛس ٔـبثٝ، ویشیبوٛ ٚ ٔٛئیّٙٛ یٚ ٘مُ استجبى ٔٙف
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ٕٔىٗ  شیپز تیآػ یٔبِ ؼتٓیػ هی ت،یٌزاسد. دس ٟ٘ب یٔ شیحُٕ ٚ ٘مُ دس ػٌح وـٛس تأث یٞب شػبختیص تیفیثش و
دس پشداخت دػتٕضدٞب ٚ  شیثٍزاسد وٝ ٔٙجش ثٝ تأخ شیتأث یشػبختیدس پشٚطٜ ص شیدسٌ ٗیوبسآفش هیثٝ ٔٛلغ  ختاػت ثش پشدا

 یپشٚطٜ ٞب ُیٔـىُ دس تىٕ جبدیٕٔىٗ اػت ثبػث ا ٗیپشٚطٜ دس صٔبٖ ٔمشس ؿٛد. ا ُیتىٕ یوبسوٙبٖ ثشا ضٜیػذْ اٍ٘
 ،(2017) 1ٚ ٌشٚاَ یتیؿٛد. ٞٙذس یٔ شػبختیص تیفیؿٛد وٝ ثٝ ٘ٛثٝ خٛد ٔٙجش ثٝ وبٞؾ و ـشفتیدس حبَ پ ییشثٙبیص

 ٗیسا اص ث یٕٔىٗ اػت التلبد سػٕ ٗیؿٛد. ا یٔ ٝیٞب دس التلبد ػب تیفؼبِ ؾیٔٙجش ثٝ افضا ییدٞٙذ وٝ پِٛـٛ ی٘ـبٖ ٔ
 یتٕبْ ٔؼبٔلات ثب پَٛ ٘مذ ا٘جبْ ٔ شایاسص وبٞؾ دٞذ ص یاص حذ ثشا ؾیث یتمبهب ُیآٖ سا ثٝ دِ یثجشد ٚ ٘شخ سؿذ سػٕ

 یوبس دس ثخؾ ٞب یشٚیؿٛد، ثخؾ ػٕذٜ ٘ یٔ ُیالتلبد تجذ هیغبِت دس  یظٌیٚ هیثٝ  ٝیوٝ التلبد ػب یؿٛد. ٍٞٙبٔ
 یسػٕ یٞب أش ٘ؼجت ٔـبسوت دس ثبصاس وبس ٚ ٘شخ ػبػبت وبس سا دس ثخؾ ٗیاػبع، ا ٗیوٙذ. ثش ا یٔ تیفؼبِ یشسػٕیغ

س٘ج  يیوـٛس اص وٕجٛد وبسٌشاٖ ٚاجذ ؿشا هیدس  ییشثٙبیص یٞب ٔتخلق دس پشٚطٜ یٞب ؿشوت ٗ،ی. ثٙبثشادٞذ یوبٞؾ ٔ
 ُیٔتٕب ؿٛد، یٔ يیٔح هیدس  تشٗ ییپب شػبختیص تیفیوٝ ٔٙجش ثٝ و يیوبسٌشاٖ وٕتش ٚاجذ ؿشا شؽیٚ ثٝ پز ثش٘ذ یٔ

 خٛاٞٙذ ؿذ.
 فیهؼ یخٛة، اجشا یسا ثب فمذاٖ حىٕشا٘ يیتٛا٘ذ ؿشا یٔ ییپِٛـٛ"ٔؼتمذ٘ذ وٝ  ،(71، ف. 2017ٚ ٌشٚاَ ) یتیٞٙذس

 شیتأث ییاػبع، ػبسع ٕٔىٗ اػت ثش پِٛـٛ ٗی. ثش ا"وٙذ ذیدٞذ، تـذ یسخ ٔ ییپِٛـٛ یاكّ ٓیوٝ جشا ییلبٖ٘ٛ ٚ جبٞب
 یػٙذ ،(2020) 2ًشف، آٔبسا ٚ ٕٞىبساٖ هیثخـذ. اص  جٛدثٟ يیٔح هیسا دس  شػبختیص تیفیو ٗیثٍزاسد ٚ ٕٞچٙ یٔٙف

وٝ  ییوـٛسٞب"ثبٚس٘ذ وٝ  ٗیداسد. آٟ٘ب ثش ا یاستجبى ٔٙف یوـٛس ٗیث مبتیدس تحم ییدٞذ وٝ ػبسع ثب پِٛـٛ یسا ٘ـبٖ ٔ
اص  یحبو وٝ ییپِٛـٛ ٓیداس٘ذ ٕٔىٗ اػت ٘مؾ حؼبثشػبٖ سا دس ٔجبسصٜ ثب جشا یلٛ یٚ حؼبثذاس یحؼبثشػ شػبختیص

 یٞب دس وٙتشَ پشٚطٜ یحؼبثشػبٖ ٕٔىٗ اػت ٘مؾ ٟٕٔ ٍش،ید یػٛ اص ."وٙٙذ تیاػت، تمٛ ییپِٛـٛ ٗییػٌٛح پب
 ییشثٙبیص یٞب پشٚطٜ ُیدس تحٛ شیٔشتجي ثب تأخ یٞب ی٘ظٕ یث یوـف ٚ آؿىبسػبص یثشا یٚ ٔبِ یفٙ یٞب اص جٙجٝ یشػبختیص
وٝ تحت لذست اػتب٘ذاسدٞبی  یاػبع، حؼبثشػب٘ ٗیٞب داؿتٝ ثبؿٙذ. ثش ا ثٝ آٖ بفتٝی قیاص ٔٙبثغ تخل یاػتفبدٜ ٘بوبف بی

 یشػبختیص یٞب ٔجبسصٜ ثب فؼبد ٚ تخّفبت دس پشٚطٜ یثشا یـتشیث یٞب ضٜیاٍ٘ وٙٙذ، یحؼبثشػی ٚ ٌضاسؿٍشی ثبلا وبس ٔ
 ،(2022) 3ٚ ٕٞىبساٖ ُی. ثٝ ػٙٛاٖ ٔثبَ، خّؿٛد یٔ يیٔح هیدس  ٞب شػبختیص تیفیٝ ثٟجٛد وخٛاٞٙذ داؿت وٝ ٔٙجش ث

 شػبختیص تیفیدٞذ لذست اػتب٘ذاسدٞبی حؼبثشػی ٚ ٌضاسؿٍشی ثٝ ًٛس ٔثجت ثب و یدٞذ وٝ ٘ـبٖ ٔ یاسائٝ ٔ یؿٛاٞذ
 ٔشتجي اػت. مبیآفش ٕبتیدس تٙظ

ثب  شػبختیص تیفیٚ و ییپِٛـٛ پبػخٍٛیی ثٝ ایٗ ػٛاَ ٔی ثبؿذ وٝ ثیٗثب تجىیٝ ثش ٌٔبِت فٛق پظٚٞؾ حبهش دسكذد 
ؿذٜ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ چٝ  شفتٝیپز یدس ؿشوتٟب یٚ ٌضاسؿٍش یحؼبثشػ یوٙٙذٜ لذست اػتب٘ذاسدٞب ُیاثش تؼذ
 ٚجٛد داسد؟ یساثٌٝ ا

 

 پیؾیٌِ ّای پضٍّؼ
 ٔیىٙذ بٖیث اٚٔمبِٝ،  ٗیدس ا اسائٝ داد.« ٟٔٓ ٞؼتٙذ؟ یحؼبثشػ یاػتب٘ذاسدٞب بیآ»ٔمبِٝ ای ثب ػٙٛاٖ  ،(1402ٔیشصاجب٘ی )

ٔـٛق  فیهؼ یحؼبثشػ یحؼبثشع ٕٔىٗ اػت ثشا هیسا داس٘ذ وٝ  تیإٞ ٗیـتشیث یصٔب٘ یحؼبثشػ یوٝ اػتب٘ذاسدٞب
وٝ تحت آٖ اػتب٘ذاسدٞب ٕٔىٗ  یٌی٘جبؿذ، أب ؿشا شوٙٙذٜیٕٔىٗ اػت غبفٍّ یشیٌ جٝی٘ت ٗیوٝ ا یداؿتٝ ثبؿذ. دس حبِ

 ٘ٝ وٕتش آؿىبس ٞؼتٙذ.  بیثبؿٙذ  یحؼبثشػ تیفیو یٚاثش ٌّٔٛة ثش س یاػت داسا
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اكُ چُٟ ٚ٘ٝ لبٖ٘ٛ  ،یی( لبٖ٘ٛ ٔجبسصٜ ثب پِٛـ2ٛ٘ـبٖ داد وٝ ٔبدٜ ) جیتب یی سا ثشسػی وشد.جشْ پِٛـٛ ،(1402خٛؿٙبْ )
 ییٔشتجي ثب جشْ پِٛـٛ ٗیلٛا٘ ٗیٟٔٓ تش 1369وـٛس ٔلٛة  یٚ لبٖ٘ٛ ٔجبصات اخلاَ ٌشاٖ دس ٘ظبْ التلبد یاػبػ

 ٞؼتٙذ.
ی پشداختٙذ. ٔبِ یٌضاسؿٍش یفیو یٞب یظٌیٚ یثش ٔجٙب ییاسائٝ ٔذَ احتٕبَ ٚلٛع پِٛـٛثٝ  ،(1402ِه ٚ ٕٞىبساٖ )

ٚلٛع ٔٛجت وبٞؾ احتٕبَ  یٔبِ یٌضاسؿٍش تیفیو ؾی٘ـبٖ دادوٝ افضا ٞبٝ یفشه یثشسػ جیپظٚٞؾ: ٘تب یٞب بفتٝی
 ذیؿبُٔ اسائٝ ٔف یٔبِ یٌضاسؿٍش تیفیو یٞب یظٌی٘ـبٖ داد وٝ ٚ ٗیپظٚٞؾ ٕٞچٙ ٗیا جی. ٘تبؿٛد یٔ ییپِٛـٛ

ٔشثٛى ثٛدٖ ٚ  شٔجٕٛػٝیثٛدٖ اًلاػبت ثب دٚ ص ذیثٛدٖ ٚ ٔف ؼٝیلبثُ فٟٓ ثٛدٖ ٚ لبثُ ٔمب شٔجٕٛػٝیاًلاػبت ثب دٚ ص
 .ٙذیٕ٘ب یسا فشاٞٓ ٔ ییٔٛججبت وبٞؾ احتٕبَ ٚلٛع پِٛـٛ یلبثُ اتىب ثٛدٖ ٍٕٞ

 یٞب یپغ اص ثشسػ پشداخت. إُِّ ٗیٚ ث شاٖیاص ٔٙظش حمٛق ا یدس ٘ظبْ ثب٘ى ییپِٛـٛ یثشسػثٝ  ،(1402ػیؼی آثبدی )
دس  یٌزاس ٝیثٝ ػشٔب ُیٚ تٕب ـٛدیٔ ٓیجشا ـتشیث ٛعیٔٛجت ؿ ییؿذ وٝ ػذْ ٔجبسصٜ ثب پِٛـٛ جٝیكٛست ٌشفتٝ ٘ت

 یهشٚس ُیدِ ٗی. ثٝ ٕٞأٚسدیوـٛس سا فشاٞٓ ٔ یالتلبد یٞب بٖیثٙ فیتوؼ ٙٝیٚ صٔ ذٞذیِٔٛذ سا وبٞؾ ٔ یٞب تیفؼبِ
 الذاْ ؿٛد. فیوث یپِٟٛب شیٔجبسصٜ ثب تٌٟ یٔٙبػت ثشا شیتذاث تخبرثب ا ؾیاص پ ؾیٚ ث ؼتشیاػت وٝ ٞش چٝ ػش

ؿذٜ  شفتٝیپز یؿشوت ٞب یبتیثش فشاس ٔبِ یحؼبثشػ یٚ اػتب٘ذاسدٞب یسفتبس اخلال ٗیساثٌٝ ث یثشسػثٝ  ،(1400ٌّچیٙی )
. وٝ ثب ثبؿذ یدسثٛسع ٔ ؿذٜ شفتٝیپز یٞب پظٚٞؾ حبهش ؿشوت یجبٔؼٝ آٔبس پشداخت. دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ

٘ـبٖ  كیتحم یٞبٝ یآصٖٔٛ فشه جیا٘تخبة ؿذ٘ذ. ٘تب یػٙٛاٖ ٕ٘ٛ٘ٝ آٔبس ٘فش ثٝ 400وٛوشاٖ، تؼذاد  یشیٌ اػتفبدٜ اص ٕ٘ٛ٘ٝ
ساثٌٝ  یبتیٚ فشاس ٔبِ یحؼبثشػ یاػتب٘ذاسدٞب ٗیٚجٛد داسد. ث یساثٌٝ ٔؼٙبداس یبتیٚ فشاس ٔبِ یسفتبس اخلال ٗیداد، ث

 ٚجٛد داسد. یٔؼٙبداس
 ُیٚ تحّ ٝیپغ اص تجض ی سا ثشسػی وشد.ٔؼبٔلات حؼبثذاس هیاػتشاتظ تیشیٔذ كیاص ًش ییپِٛـٛ ،(1400أیٗ ػـبیشی )

٘ؼجت ثٝ ؿشوت  یوٕتش یثٛدٖ ؿشوت، ٘ؼجت ػٛدآٚس ییبیلجُ اص ٔبف ،یٚسؿىؼتٝ ثٛسػ یٔـخق ؿذ وٝ ؿشوت ٞب
 یوٕتش یٍٙیثٛدٖ ؿشوت، ٘ؼجت ٘مذ ییبیلجُ اص ٔبف یٚسؿىؼتٝ ثٛسػ یؿشوت ٞب ٗیٚسؿىؼتٝ داس٘ذ. ٕٞچٙ شیغ یٞب

ثٛدٖ ؿشوت، اٞشْ  ییبیلجُ اص ٔبف یٚسؿىؼتٝ ثٛسػ یؿشوت ٞب ٗیداس٘ذ. ػلاٜٚ ثش ا شٚسؿىؼتٝیغ ی٘ؼجت ثٝ ؿشوت ٞب
ثٛدٖ  ییبیلجُ اص ٔبف یٚسؿىؼتٝ ثٛسػ یؿشوت ٞب تیداس٘ذ. دس ٟ٘ب شٚسؿىؼتٝیغ ی٘ؼجت ثٝ ؿشوت ٞب یثبلاتش یٔبِ

 .داس٘ذ شٚسؿىؼتٝیغ ی٘ؼجت ثٝ ؿشوت ٞب یتش ٗییپب ییپِٛـٛ ضاٖیؿشوت، ٔ
ی سا ٚ ٌضاسؿٍش یحؼبثشػ یوٙٙذٜ لذست اػتب٘ذاسدٞب ُی: اثش تؼذشػبختیص تیفیٚ و ییپِٛـٛ ،(2023) 1آٔبسا ٚ ٕٞىبساٖ

 ییوـٛسٞب یثشا یاستجبى ٔٙف ٗیداسد. ا یساثٌٝ ٔٙف شػبختیص تیفیثب و ییدٞذ وٝ پِٛـٛ ی٘ـبٖ ٔ جی٘تب ثشسػی وشد٘ذ.
ثب  ییوـٛسٞب یوٝ ثشا یدس حبِ ٔب٘ذ، یثبثت ٔ ؿٛ٘ذ، یٔـخق ٔ ٗییپبی ٚ ٌضاسؿٍش یحؼبثشػ یوٝ ثب لذست اػتب٘ذاسدٞب

 وٙٙذُٜ یتؼذ شیتأث یثشا یاهبف یٞب ؾی. آصٔبؿٛد یثبلا وٕتش ٔـخق ٔی ٚ ٌضاسؿٍش یحؼبثشػ یلذست اػتب٘ذاسدٞب
لذست  یػبختٍ شیٚ ٔتغ ییؿٛ پَٛ ٗیث یتؼبّٔ ٌلاح، ثب اػتفبدٜ اص اكیٚ ٌضاسؿٍش یحؼبثشػ یلذست اػتب٘ذاسدٞب

٘بٌّٔٛة  شیثبلا تأثی ٚ ٌضاسؿٍش یحؼبثشػ یوٝ لذست اػتب٘ذاسدٞب وٙذ یٔ ذیی، تأیٚ ٌضاسؿٍش یحؼبثشػ یاػتب٘ذاسدٞب
 .دٞذ یسا وبٞؾ ٔ شػبختیص تیفیثش و ییپِٛـٛ
ٚ  ٝیتجض اسائٝ داد.« ٝیجشیاص ٘ ٙؾیاػت؟ ث یىپبسچٍیٔؼئّٝ  هی ییٔجبسصٜ ثب پِٛـٛ بیآ»ٔمبِٝ ای ثب ػٙٛاٖ  ،(2023) 2ػٕش
لاصْ اػت. آٟ٘ب  یىپبسچٍی ییٔجبسصٜ ثب پِٛـٛ یلبٖ٘ٛ ٔؼتمذ٘ذ وٝ ثشا اجشای ثبصسػبٖ اص ٪93٘ـبٖ داد وٝ  ُیتحّ

 اػت. بصیافؼشاٖ آٟ٘ب ٔٛسد ٘ بیٟ٘بدٞب ٚ پشػُٙ  ،یبػیػ يیٔح یثشا یىپبسچٍیٔـبٞذٜ وشد٘ذ وٝ  ٗیٕٞچٙ
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وٝ دس  ذ٘ذیسػ جٝی٘ت ٗیثٝ ا ؼٙذٌبٖی٘ٛ یی پشداختٙذ.پِٛـٛ ؼهیوٙٙذٜ س ٗییػٛأُ تؼ یثشسػثٝ  ،(2023) 1یغلاْ ٚ صلا
ػٛأُ اتخبر ؿذٜ اص ٌضاسؽ ثبصَ  شی٘ؼجت ثٝ ػب ییپِٛـٛ ؼهیثش س یشٌزاسیدس تأث یولاٖ التلبد یٞب ٔجٕٛع، ؿبخق

دس وٙبس  یٚ چٙذجّٕٝ ا یػفبسؿ ٖٛیسٌشػ ُیٚجٛد، حجٓ كبدسات ٚ ٘شخ اسص دس ٞش دٚ تحّ ٗیوٕتش ٔشتجي ٞؼتٙذ. ثب ا
ٚ حجٓ كبدسات  ـتشیوٝ ٔحشٔب٘ٝ ثٛدٖ ث یثٛد. دس حبِ یلٛ یؿشوت تیٚ ؿفبف یحؼبثشػ یػتب٘ذاسدٞبا ،یٔبِ یساصداس

وٝ  ش٘ذیٌ یٔ جٝی٘ت ـتشیث ؼٙذٌبٖیسا ٘ـبٖ داد٘ذ. ٘ٛ یساثٌٝ ٔٙف شٞبیٔتغ شیدٞذ، ػب یٔ ؾیسا افضا ؼهیس ٗیا ـتشیث
 ؼهیوـٛس پشخٌش سا ثٝ س هی جیثٝ تذس تٛا٘ذ یثٟتش اػت وٝ ٔ یٚ حؼبثشػ ـتشیث تیوٕتش، ؿفبف یوبس ػٕذتبً پٟٙبٖ
 وٙذ. ُیٔتٛػي تجذ

اثٌٝ ثٝ ثشسػی ساثٌٝ « پشداختٝ اػت ییثٝ ٔٛهٛع پِٛـٛ یإِّّٗ یث یداٚس تجبس»دس ٔمبِٝ ای ثب ػٙٛاٖ  ،(2022) 2وٛلاسٚ
 یلب٘ٛ٘ یوٝ داٚساٖ دس حبَ حبهش ٔجٙب شدیٌ یٔ جٝیٔمبِٝ ٘ت ٗیا ی پشداخت.حؼبثشػ یلذست اػتب٘ذاسدٞب ییپِٛـٛ
 الذاْ وٙٙذ. ییپِٛـٛ ٝی٘ذاس٘ذ وٝ ثٝ آٟ٘ب اجبصٜ دٞذ تب ػّ یٔحىٕ

اص سٚؽ  كیتحم ٙذیدس فشآ سا  ثشسػی وشد٘ذ. ٔذسٖ تیجشْ ٚ جٙب ؼتٓیدس ػ ییپِٛـٛ ،(2021) 3ٗیسٚػب٘ٛف ٚ پٛدٚٚچى
 ٝیتجض ؛ییافشاد ثٝ جشْ پِٛـٛ تیدس ٔٛسد ٔحىٛٔ ٝیسٚػ ٖٛیفذساػ یؿٛد: ٌٔبِؼٝ احىبْ دادٌبٜ ٞب یاػتفبدٜ ٔ شیص یٞب

وبسؿٙبع )افؼشاٖ  96اص  ی. ٘ظشػٙجییٔشتجي ثب پِٛـٛ یإِّّ ٗیث یٚ آٔبس ػبصٔبٖ ٞب یّٔ ییلوب یآٔبسٞب ُیٚ تحّ
 یٞب تیآٟ٘ب ؿبُٔ فؼبِ بساتیوٝ اخت یٔمبٔبت دِٚت ،ییدس ٌٔبِؼٝ ٔجبسصٜ ثب پِٛـٛ تخلقلبٖ٘ٛ، دا٘ـٕٙذاٖ ٔ یٔجش

 .اػت( ؼٓیتشٚس یٔبِ ٗیٚ تبٔ ییٔجبسصٜ ثب پِٛـٛ
 

 فزضیِ ّای پضٍّؼ
 ٗساثٌٝ ٔؼٙبداسی ٚجٛد داسد. شػبختیص تیفیٚ و ییپِٛـٛ ثی 
 ٗٚجٛد داسد. یساثٌٝ ٔؼٙبداس یحؼبثشػ یوٙٙذٜ لذست اػتب٘ذاسدٞب ُیثب اثش تؼذ شػبختیص تیفیٚ و ییپِٛـٛ ثی 
 ٗٚجٛد داسد. یساثٌٝ ٔؼٙبداس یوٙٙذٜ ٌضاسؿٍش ُیثب اثش تؼذ شػبختیص تیفیٚ و ییپِٛـٛ ثی 

 

 رٍػ ؽٌاعی پضٍّؼ
ٞذف ایٗ پظٚٞؾ وبسثشدی ٔی ثبؿذ ٚ دس پی حُ یه ٔـىُ خبف اػت یؼٙی ٘تبیج ایٗ پظٚٞؾ ٔی تٛا٘ذ ثشای ٌشٜٚ 
ٞبی ٔختّفی ٕٞچٖٛ ػشٔبیٝ ٌزاساٖ دس ثبصاسٞبی ٔبِی، ٔؼئٛلاٖ ثٛسع اٚساق ثٟبداس، ٔذیشاٖ پشتفٛی، وبسٌضاساٖ، 

ٚ پظٚٞـٍشاٖ ثبصاس ػشٔبیٝ ثٝ ٔٙظٛس فشاٞٓ ٕ٘ٛدٖ فوبی ؿفبف اًلاػبتی، ثٟیٙٝ ػبصی ًشاحی ػجذ  تحّیٍّشاٖ ٔبِی
ػٟبْ، وٕه ثٝ تلٕیٓ ٌیشی ٞبی ثٟیٙٝ ػشٔبیٝ ٌزاسی دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس ٚ فشاٞٓ ٕ٘ٛدٖ افك ٞبی جذیذ ٌٔبِؼبتی 

 ثبؿذ.جٟت تجضیٝ ٚ تحّیُ ٌّٔٛة تش دیٍش ٔتغیشٞبی ٔبِی، ٔلذاق ػّٕی داؿتٝ 

أىبٖ  یدس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ اػت. ػّت ا٘تخبة جبٔؼٝ آٔبس ؿذٜ شفتٝیپز یٞب پظٚٞؾ، ؿشوت ٗیا یجبٔؼٝ آٔبس
پظٚٞؾ  ٗیدس ثٛسع اٚساق ثٟبداس اػت. دس ا ؿذٜ شفتٝیپز یٞب ؿشوت یٔبِ یٞب ٔٛجٛد دس كٛست یٞب ثٝ دادٜ یدػتشػ

 یوٝ ٕ٘ٛ٘ٝ آٔبس تیتشت  ٗیا ا٘تخبة خٛاٞذ ؿذ، ثٝ  یآٔبس ٔؼٝاص جب هیؼتٕبتیػ یسٚؽ حزف كیٌٔبِؼٝ اص ًش ٕ٘ٛ٘ٝ ٔٛسد
 ثبؿٙذ: شیص یبسٞبیاػت وٝ حبئض ٔؼ یٔٛجٛد دس جبٔؼٝ آٔبس یٞب ؿشوت ٝیٔتـىُ اص وّ

 اػفٙذ ثبؿذ. 29ثٝ  یٞب ٔٙتٟ ؿشوت یػبَ ٔبِ بٖیثٛدٖ اًلاػبت، پب ؼٝی. ثٝ ٔٙظٛس لبثُ ٔمب1
 ٘ذادٜ ثبؿٙذ. یدٚسٜ ٔبِ شییتغ یػبِٝ( ٔٛسد ثشسػ 8. دس دٚسٜ )2

                                                           
1
 Ghulam and Szalay 

2
 Kolarov 

3
 Rusanov and Pudovochkin 



www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلٌاهِ چؾن اًذاس حغابذاری ٍ هذیزیت

     (                                                                                                                            )جلذ دٍم1414، سهغتاى 111، ؽوارُ 8دٍرُ 
 

137 

 پظٚٞؾ دس دػتشع ثبؿذ. ٗیا٘تخبة ؿذٜ دس ا یشٞبی. اًلاػبت ٔشثٛى ثٝ ٔتغ3
 ٞب دس ثبصاس ٔؼبّٔٝ ؿذٜ ثبؿذ. . ػٟبْ آ4ٖ
 . جضء ٔٛػؼبت ٔبِی، ثب٘ه، ػشٔبیٝ ٌزاسی ٚ ِیضیًٙ ٘جبؿذ.5

دس ثٛسع  1401تب  1394ثیٗ ػبَ ٞبی  ػبِٝ 8ؿشوت پزیشفتٝ ؿذٜ دس دٚسٜ صٔب٘ی  122ثب اػٕبَ ٔحذٚدیت ٞبی فٛق 
 ٕ٘ٛ٘ٝ ایٗ پظٚٞؾ ا٘تخبة ؿذٜ اػت. اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ ثؼٙٛاٖ

 

 هذل ٍ هتغیزّای پضٍّؼ
 جٟت آصٖٔٛ فشهیبت پظٚٞؾ حبظش ثـشح صیش ٔی ثبؿذ:  سٌشػیٛ٘یٔذَ 

 هذل رگزعیًَی فزضیِ اٍل

Infrastructure quality i,t = α + β1 money laundering i,t + β2 Size i,t + β3LEV i,t + β4 ROA i,t + β5 

ROA i,t + β6 CFO i,t + ε i,t  

 هذل رگزعیًَی فزضیِ دٍم
Infrastructure quality i,t = α + β1 money laundering i,t + β2 Auditing standards i,t + β3 (money 

laundering * Auditing standards) + β4 Size i,t + β5LEV i,t + β6 ROA i,t + β7 ROA i,t + β8 CFO i,t + 

ε i,t  

 هذل رگزعیًَی فزضیِ عَم
Infrastructure quality i,t = α + β1 money laundering i,t + β2 reporting i,t + β3 (money laundering * 

reporting) + β4 Size i,t + β5LEV i,t + β6 ROA i,t + β7 ROA i,t + β8 CFO i,t + ε i,t 

 

 هتغیز ٍابغتِ

 (Infrastructure quality) زعاختیس تیفیک
ای اص سٚاثتتي ثتتیٗ ٔتتذیشیت ؿتتشوت، ػتتٟبٔذاساٖ، ٞیئتتت ٔتتذیشٜ ٚ ریٙفؼتتبٖ دیٍتتش اػتتت  ٔجٕٛػتتٝصیشػتتبخت ویفیتتت 

ٝ     وٝ ثش اػبع آٖ ػبختبسٞبیی ثٝ ٚجٛد ٔتی  ٝ     ی آیتذ وتٝ ثتٝ ٚاػتٌ ٞتبی دػتتیبثی ثتٝ     آٖ اٞتذاف یته ؿتشوت، ٚػتیّ
ثتب ٔؼیبسٞتبی صیتش     یؿتشوت  تیت حبوٕ دس تحمیتك حبهتش   .ؿتٛد  آٖ ٚ ٘حٜٛ ٘ظبست ثتش ػّٕىتشد ؿتشوت ٔـتخق ٔتی     

 (:2015)طٚ ٚ ًٞٛ٘،  ٔٛسد ػٙجؾ لشاس ٔی ٌیشد

CG1    ی: اٌش دسكذ ػٟبْ تحتت تّٕته ػتٟبٔذاساٖ ٟ٘تبد    ٔ  یثشسػت دس ٕ٘ٛ٘تٝ ٔتٛسد    ٗیبٍ٘یت ؿتشوت ثضسٌتتش اص ٔمتذاس 
 ثشاثش كفش خٛاٞذ ثٛد. كٛستٗ یشایٚ دس غ هیثبؿذ، ثشاثش 

CG2       دسكتذ ػتٟبْ ؿتشوت( ثضسٌتتش      5اص  ؾی: اٌش دسكذ ػٟبْ تحتت تّٕته ػتٟبٔذاساٖ ػٕتذٜ ؿتشوت )ٔبِىتبٖ ثت
 ثشاثش كفش خٛاٞذ ثٛد. كٛستٗ یشایٚ دس غ هیثبؿذ، ثشاثش  یدس ٕ٘ٛ٘ٝ ٔٛسد ثشسػ ٗیبٍ٘یاص ٔمذاس ٔ

CG3بیت  ـتتش یؿتشوت ث  شٜیٔذ أتیٞ ی: اٌش تؼذاد اػوب  ٚ  كتٛست ٗ یت ا شیت ٚ دس غ هیت ٞفتت ٘فتش ثبؿتذ، ثشاثتش      یٔؼتب
 ثشاثش كفش خٛاٞذ ثٛد.

CG4شٜیٔتذ  أتیت ٞ یثتٝ وتُ اػوتب    شٜیٔتذ  أتیٞ شٔٛظفیغ ی: اٌش ٘ؼجت اػوب    ٔ  ٗیبٍ٘یت ؿتشوت ثضسٌتتش اص ٔمتذاس 
 ثشاثش كفش لشاس دادٜ خٛاٞذ ؿذ. كٛستٗ یا شیٚ دس غ هیثبؿذ، ثشاثش  یدس ٕ٘ٛ٘ٝ ٔٛسد ثشسػ

CG5ثشاثتتش  كتتٛستٗ یتتا شیتتٚ دس غ هیتتثبؿتتذ، ثشاثتتش  یوٙٙتتذٜ ؿتتشوت، ػتتبصٔبٖ حؼبثشػتت ی: اٌتتش ٔٛػؼتتٝ حؼبثشػتت
 كفش خٛاٞذ ثٛد.

آٖ ویفیتتت صیشػتتبخت ٞتتش ؿتتشوت دس ٞتتش ػتتبَ، ٘ـتتبٍ٘ش  یثتتشا -كتتفش تتتب پتتٙج  ٗیثتت -فتتٛق  شیٔمتتبد جٕتتغ حبكتتُ
 .خٛاٞذ ثٛد
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 هتغیز هغتقل

 (money launderingیی )پَلؾَ
ٝ  ؿتشوتٟبیی  ٔتبِی  ٌضاسؿتٍشی  ٔتمّجب٘تٝ،  ٔتبِی  ٌضاسؿتٍشی  تؼشیتف  ؿىُ ٘خؼتیٗ دس دس  آٟ٘تب  ٔتبِی  كتٛستٟبی  وت

ٝ  تجذیتذ  آتتی  دٚسٜ ٞبی ٝ  ؿتذٜ اػتت،   اسائت ٝ  ٘ظتش  دس ٔتمّجب٘ت ٗ   ٌشفتت  ٔتبِی  ٌضاسؿتٍشی  تؼشیتف  ٘حتٜٛ  ٔیـتٛد. ایت

ٝ  اػتت  ثب تحمیمتبتی  ٍٕٞبْ ٔتمّجب٘ٝ ٝ  تجذیتذ  وت ٝ  سا ٔتبِی  كتٛستٟبی  اسائت ٖ  ثت  دس ٔتبِی  ٌضاسؿتٍشی  ویفیتت  ػٙتٛا

ٗ  ٌشفتٝ ا٘تذ. دس  ٘ظش ٝ  ٔتبِی  ٌضاسؿتٍشی  ٘حتٜٛ تؼشیتف   ایت ٖ  ٞتیچ  ثت ٝ  ػٙتٛا ٝ  تجذیتذ  اٍ٘یتضٜ ٞتبی   ثت  كتٛستٟبی  اسائت
ٗ  ٞتذف . ٕ٘یـٛد تٛجٝ ٔبِی ٝ  ٌضاسؿتٍشی  ٘تٛع تؼشیتف   اص ایت ٝ  ٔتمّجب٘ت ُ  ٚ ٔمبیؼت  ػتبیش  ثشاثتش  دس تحمیتك  ٘تتبیج  تحّیت

ٝ  ثتٝ ایتٗ كتٛست تؼشیتف ٔتی ؿتٛد: دسكتٛستی        اػتبع  ایٗ ثش. اػت داخّی پظٚٞـٟبی  ٔتبِی  كتٛستٟبی  ؿتشوت  وت
ٝ   آتی دٚسٜ دس سا خٛد ٗ  غیتش  دس ٚ وتشد  خٛاٞتذ  اختیتبس  سا 1 ثبؿتذ ٔمتذاس   وتشدٜ  تجذیتذ اسائت  ؿتشوت  )یؼٙتی  كتٛست  ایت

 خٛاٞذ ثٛد. 0ٔمذاس  ثبؿذ( ٘ىشدٜ تجذیذ اسائٝ سا خٛد ٔبِی كٛستٟبی

 هتغیز تعذیل گز

 (Auditing standards) یحغابزع یقذرت اعتاًذاردّا
اؿتبسٜ داسد، اػتتذلاَ ثتش ایتٗ اػتت حؼبثشػتبٖ داسای ویفیتت         ا٘تذاصٜ حؼتبثشع  ثتٝ   یحؼبثشػت  یلذست اػتتب٘ذاسدٞب 

 ٗیتت: ثتتٝ اختتذٔبت حؼبثشػتتی اص اػتتتب٘ذاسدٞبی حؼبثشػتتی ٘ؼتتجت ثتتٝ ػتتبیش ٔٛػؼتتبت حؼبثشػتتی تجؼییتتت ٔتتی وٙٙتتذ
 یٔت  0كتٛست ٔمتذاس    ٗیت ا شیت ٚ دس غ 1 ٔمتذاس  ثبؿتذ  یؿٛد وٝ اٌتش حؼتبثشع ػتبصٔبٖ حؼبثشػت     یٔ ذٜیكٛست ػٙج

 .شدیپز

 (reporting) یگشارؽگز

یه ٔؼیبس ٔجتٙی ثش حؼبثذاسی وٝ ثب اػتفبدٜ اص ٔیتضاٖ التلاْ تؼٟتذی ٔحبػتجٝ ٔتی ؿتٛد. ثتب اػتتفبدٜ اص ٔتذَ تؼتذیُ           
)ػبَ ثتٝ ػتبَ( التلاْ تؼٟتذی اختیتبسی سا ا٘تذاصٜ ٌیتشی وتشدٜ ٚ ثتٝ ػٙتٛاٖ ؿتبخق             ٔمٌؼیؿذٜ جٛ٘ض ٚ ثٝ كٛست 

 ویفیت اًلاػبت ٔبِی ثٝ وبس ثشدٜ ٔی ؿٛد.
1) TA it / A it-1= a1 (1/Ait-1) + a2 (ΔREVit- ΔARit)/Ait-1 + a3 (PPEit/Ait-1) + ϵ it 

2) NDA it =1= a1 (1/Ait-1) + a2 (ΔREVit- ΔARit)/Ait-1 + a3 (PPEit/Ait-1)  

3) DA it =1= (TAit/ ARit-1) - NDAit 
REV it تغییشات دس دسآٔذ حبكُ اص فشٚؽ ؿشوت :i  ثیٗ ػبِٟبیt  ٚt-1. 

AR it تغییشات دس حؼبثٟبی دسیبفتٙی ؿشوت :i  ثیٗ ػبِٟبیt  ٚt-1. 
PPE it اسصؽ ٘بخبِق أٛاَ، ٔبؿیٗ آلات ٚ تجٟیضات )داسایی ثبثت( ؿشوت :i  َدس ػبt. 
TA it .ٔؼشف ٔجٕٛع اللاْ تؼٟذی :A it.ٔجٕٛع داسایی ٞب : 

NDA it .اللاْ تؼٟذی غیشاختیبسی :DA it.اللاْ تؼٟذی اختیبسی : 
 : پبسأتشٞبی ثشآٚس٘ذ وٙٙذٜ ٔختق ؿشوت.

 هتغیز کٌتزلی
حتزف   بیت  یٚاثؼتتٝ تٛػتي پظٚٞـتٍش خٙثت     شیت ٞتب ثتش ٔتغ  آٖ شیوتٝ تتأث   ی ؿتٛد اًلاق ٔت  یوٙتشَ ثٝ ػٛأّ یشٞبیٔتغ

 وٙذ.یٚاثؼتٝ وٙتشَ ٔ شیؿشوت سا ثش ٔتغ یٞبیظٌیٚ یاثش ثؼو یوٙتشِ یٞبشیٔتغ یؿٛد ثٝ ًٛس وّیٔ
SIZE ٍِبسیتٓ ًجیؼی اسصؽ ثبصاس حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ(.): ا٘ذاصٜ ؿشوت 
LEVٞب(. ٞبی ثّٙذ ٔذت ثٝ جٕغ وُ ثذٞی : اٞشْ ٔبِی )٘ؼجت ثذٞی 
ROA ٞبی اثتذای دٚسٜ(. )لجُ اص ثٟشٜ ٚ ٔبِیبت( ثٝ جٕغ وُ داسایی ِق٘ؼجت ػٛد صیبٖ خب): ثبصدٜ داسایی ٞب 
CFO ٞب( ٞبی ٘مذ ػّٕیبتی ثٝ جٕغ وُ داسایی ٘ؼجت جشیبٖ): جشیبٖ ٞبی ٘مذ ػّٕیبتی . 
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 یافتِ ّای پضٍّؼ

 ّای تَصیفی  یافتِ
ٞبی آٔبسی، تجضیٝ ٚ تحّیُ دادٜثٝ ٔٙظٛس ؿٙبخت ثٟتش جبٔؼٝ ٔٛسد پظٚٞؾ ٚ آؿٙبیی ثیـتش ثب ٔتغیشٞبی پظٚٞؾ، لجُ اص 

ٔٛسد اػتفبدٜ دس  ٔتغیشٞبیٞبی تحمیك، آٔبس تٛكیفی ٞب تٛكیف ؿٛ٘ذ. ثٙبثشایٗ پیؾ اص آصٖٔٛ فشهیٝلاصْ اػت ایٗ دادٜ
ی ٔشوض ثمُ جبٔؼٝ ثٛدٜ ٚ ثٝ تحمیك ٔٛسد ثشسػی لشاس ٌشفت. ٔیبٍ٘یٗ ثٝ ػٙٛاٖ یىی اص پبسأتشٞبی ٔشوضی، ٘ـبٖ دٞٙذٜ

یٗ ایٗ أش اػت وٝ اٌش ثٝ جبی تٕبٔی ٔـبٞذات جبٔؼٝ ٔیبٍ٘یٗ آٖ لشاس دادٜ ؿٛد ٞیچ تغییشی دس جٕغ وُ ػجبستی ٔج
ٌشدد. ٕٞچٙیٗ ثیـیٙٝ، ثیـتشیٗ ػذد ٔتغیش دس جبٔؼٝ آٔبسی ٚ وٕیٙٝ وٕتشیٗ ػذد ٔتغیش دس ٞبی جبٔؼٝ ایجبد ٕ٘یدادٜ

 دٞذ. ی آٔبسی سا ٘ـبٖ ٔیجبٔؼٝ
 پضٍّؼ هتغیزّای تَصیفی آهار (:1) جذٍل
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 0.126 0.157 0.119 14.359 0.013 0.126 0.211 2.809 ٔیبٍ٘یٗ

 0.130 0.139 0.121 1.598 0.020 0.332 0.408 0.793 ا٘حشاف ٔؼیبس

 0.016 0.019 0.014 2.556 0.000 0.110 0.166 0.630 ٚاسیب٘غ

 0.760 0.600 1.798 0.727 5.512 2.253 1.416 -0.213 چٍِٛی

 4.153 3.577 6.587 3.448 54.122 6.079 3.005 2.552 وـیذٌی

 -0.283 -0.326 0 10.352 0.000 0 0 1 وٕتشیٗ

 0.642 0.639 0.729 19.774 0.265 1 1 4 ثیـتشیٗ

 کیفی هتغیزّای تَصیفی آهار(: 1-1) جذٍل
 تٛصیغ فشاٚا٘ی ویفی پِٛـٛیی

 دسكذ فشاٚا٘ی فشاٚا٘ی ػٙٛاٖ

 78.89 770 ییپِٛـٛؿشوت ٞبی ثذٖٚ 

 21.11 206 ییپِٛـٛؿشوت ٞبی داسای 

 100 976 ٔجٕٛع

 یحؼبثشػ یلذست اػتب٘ذاسدٞبتٛصیغ فشاٚا٘ی 

 دسكذ فشاٚا٘ی فشاٚا٘ی ػٙٛاٖ

 87.40 853 یحؼبثشػ یلذست اػتب٘ذاسدٞبؿشوت ٞبی ثذٖٚ 

 12.60 123 یحؼبثشػ یلذست اػتب٘ذاسدٞبؿشوت ٞبی داسای 

 100 976 ٔجٕٛع

 ثشای خٛثی ؿبخق ٚ اػت تٛصیغ ثمُ ٔشوض ٚ تؼبدَ ٘مٌٝ دٞٙذٜ ٘ـبٖ وٝ اػت ٔیبٍ٘یٗ ٔشوضی، ؿبخق تشیٗ اكّی
 دٞذ ٔی ٘ـبٖ وٝ ثبؿذ ٔی (14.359) ثب ثشاثش ا٘ذاصٜ ؿشوت ثشای ٔیبٍ٘یٗ ٔمذاس ٔثبَ ثشای. ٞبػت دادٜ ٔشوضیت دادٖ ٘ـبٖ
 اص پشاوٙذٌی ٔیضاٖ تؼییٗ ثشای ٔؼیبسی پشاوٙذٌی، پبسأتشٞبی ًٛسوّی ثٝ .ا٘ذ یبفتٝ تٕشوض ٘مٌٝ ایٗ حَٛ ٞب دادٜ ثیـتش

 ٔمذاس. اػت ٔؼیبس ا٘حشاف پشاوٙذٌی، پبسأتشٞبی تشیٗ ٟٔٓ اص. اػت ٔیبٍ٘یٗ ثٝ ٘ؼجت ٞب آٖ ٌیپشاوٙذ ٔیضاٖ یب یىذیٍش
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 وٝ ثبؿذ ٔی 0.020 ثب اػت ی ثشاثشٌضاسؿٍش ثشای ٚ 1.598 ثب ثشاثش ا٘ذاصٜ ؿشوت ثشای وّی، تٛكیفی آٔبس دس پبسأتش ایٗ
 . ٞؼتٙذ ٔؼیبس ا٘حشاف وٕتشیٗ ٚ ثیـتشیٗ داسای تشتیت ثٝ ٔتغیش دٚ ایٗ دٞذ ٔی ٘ـبٖ

 ضزیب ّوبغتگی
هشیت ٕٞجؼتٍی، ؿذت ساثٌٝ  یىی اص ٔؼیبسٞبی ٔٛسد اػتفبدٜ دس تؼییٗ ٕٞجؼتٍی دٚ ٔتغیش ٔی ثبؿذ. ٕٞجؼتٍیهشیت 

ٔفْٟٛ ٔؼٙی داسی دس ٕٞجؼتٍی ایٗ اػت وٝ آیب ٕٞجؼتٍی ثذػت  سا ٘ـبٖ ٔی دٞذ. )ٔؼتمیٓ یب ٔؼىٛع(٘ٛع ساثٌٝ٘یض ٚ 
 ٘ـبٖ ٔی دٞذ ثیٗ دٚ ٔتغیش ٕٞجؼتٍی ٚجٛد داسد.  ؼبًتٛاٖ ؿب٘ؼی ٚ تلبدفی دا٘ؼت یب ٚال آٔذٜ ثیٗ دٚ ٔتغیش سا ٔی

 ضزیب ّوبغتگی (:2)جذٍل 
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Infrastruc~y 1        

Laundering 
0.035 
0.266 

1       

Ifrs 
0.017 
0.589 

0.060- 
0.060 

1      

Frq 
0.014 
0.655 

0.007 
0.826 

0.019- 
0.541 

1     

Size 
0.007 
0.824 

0.027 
0.393 

0.001 
0.965 

0.140- 
0.000 

1    

Lev 
0.029 
0.354 

0.054 
0.086 

0.023 
0.456 

0.042- 
0.182 

0.027 
0.388 

1   

Roa 
0.006 
0.838 

0.038 
0.232 

0.014- 
0.648 

0.094- 
0.003 

0.137 
0.000 

0.086- 
0.007 

1  

cfo 
0.009- 
0.765 

0.061 
0.054 

0.036- 
0.249 

0.080- 
0.011 

0.075 
0.017 

0.044 
0.166 

0.605 
0.000 

1 

 اص یه ٞیچ وٝ ؿٛد ٔی ٔـبٞذٜ. ؿٛد ٔی اػتفبدٜ ػبدٜ خٌی ٞٓ وـف ثشای ٕٞجؼتٍی هشیت جذَٚ اص ٔؼٕٛلاً
 ٔتغیشٞبی ثیٗ ؿذیذ ٕٞجؼتٍی ٚجٛد ػذْ ثیبٍ٘ش ٔٛسد ایٗ ٚ ٘یؼت دسكذ 80 اص ثیؾ ٔؼتمُ ٔتغیشٞبی ثیٗ هشایت
 وٝ ؿذٜ اػتفبدٜ ٚاسیب٘غ تٛسْ آصٖٔٛ اص چٙذٌب٘ٝ خٌی ٞٓ ثشسػی ثشای ٘ذاسد ٚ ٚجٛد ػبدٜ خٌی ٞٓ ٚ اػت ٔؼتمُ

 ٘ذاسد. ٚجٛد ٔؼتمُ ٔتغیشٞبی ثیٗ ٘یض چٙذٌب٘ٝ خٌی ٞٓ داد ٘ـبٖ ٘تبیج
 آسهَى هاًایی هتغیزّا 

 ثبیؼتی وبرة سٌشػیٖٛ اص جٌّٛیشی ثشای. ٌیشد ٔی ا٘جبْ وبرة ٞبی سٌشػیٖٛ اص جٌّٛیشی ٔٙظٛس ثٝ ػٕذتبً ٔب٘بیی آصٖٔٛ
 یه ٘بٔب٘بیی یب ٔب٘بیی. ٕ٘ٛد اػتفبدٜ ٞؼتٙذ، ٔب٘ب ٔؼٕٛلاً وٝ ٔتغیشٞب تفبهُ اص ثبیؼتی ایٙلٛست غیش دس. ثبؿٙذ ٔب٘ب ٔتغیشٞب

ثبؿٙذ  ٘بپبیب ٔذَ، ثشآٚسد دس اػتفبدٜ ٔٛسد ٔتغیشٞبی اٌش. ثبؿذ داؿتٝ آٖ خٛاف ٚ سفتبس ثش جذی تأثیش تٛا٘ذ ٔی صٔب٘ی ػشی
 ثٝ تؼییٗ هشیت ثبؿذ ٘ذاؿتٝ ٚجٛد ٚاثؼتٝ ٚ ٔؼتمُ ٔتغیشٞبی ثیٗ ٌٔٙمی ساثٌٝ ٞیچ اػت ٕٔىٗ وٝ حبِی ػیٗ دس

 ٔتغیشٞب ثیٗ استجبى ٔیضاٖ ٔٛسد دس ٘بدسػتی ٞبیاػتٙجبى ٔحمك تب ؿٛد ثبػث ٚ ثبؿذ ثبلا ثؼیبس تٛا٘ذٔی آٖ آٔذٜ دػت
 .ؿٛد وبرة ٞبی سٌشػیٖٛ ثٝ ٔٙجش تٛا٘ذ ٔی ٘بٔب٘ب ٞبیدادٜ اص اػتفبدٜ ثٙبثشایٗ دٞذ ا٘جبْ
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 پضٍّؼ هتغیزّای بزای( ّادری) هاًایی آسهَى (:3) جذٍل
 ٘تیجٝ ػٌح ٔؼٙبداسی آٔبسٜ آصٖٔٛ ٘بْ ٔتغیش

 ٔب٘ب اػت 0.000 -24.616 شػبختیص تیفیو

 ٔب٘ب اػت 0.000 -23.301 ییپِٛـٛ

 ٔب٘ب اػت 0.000 -27.220 یحؼبثشػ یلذست اػتب٘ذاسدٞب

 ٔب٘ب اػت 0.000 -9.459 یٌضاسؿٍش

 ٔب٘ب ٘یؼت 0.843 1.008 ا٘ذاصٜ ؿشوت

 ٔب٘ب اػت 0.000 -11.273 یاٞشْ ٔبِ

 ٔب٘ب اػت 0.000 -10.450 ٞب ییثبصدٜ داسا

 ٔب٘ب اػت 0.000 -21.357 یبتی٘مذ ػّٕ یٞب بٖیجش

 آصٖٔٛ ٞٓ  جٕؼی

 ػٌح ٔؼٙبداسی آٔبسٜ 

 0.000 -18.166 ٔذَ اَٚ

 0.000 -22.832 ٔذَ دْٚ

 0.000 -17.196 ٔذَ ػْٛ

دسكذ ثٛدٜ ٚ ثیبٍ٘ش ٔب٘ب ثٛدٖ ٔتغیشٞبػت.  5( وٕتش اص ا٘ذاصٜ ؿشوتؿٛد ػٌح ٔؼٙبداسی ٕٞٝ ٔتغیشٞب )ثٝ جض  ٔـبٞذٜ ٔی
ٔب٘ب ثٛدٖ آصٖٔٛ  دسكذ اػت ٚ ثیبٍ٘ش 5ٞب وٕتش اص  ٕٞچٙیٗ دس ثشسػی ٔذَ خٌبٞب ٔـبٞذٜ ٔیـٛد ػٌح ٔؼٙبداسی ٔذَ

 ٞب ٔیجبؿذ.

 

 آسهَى تؾخیص تَسیع ًزهال
ثشا اػت. اٌش ٔمبدیش -دٞذ آصٖٔٛ جبسن سا ٔٛسد آصٖٔٛ لشاس ٔیٔتغیشٞبی ٔٛسد اػتفبدٜ ٞبیی وٝ ٘شٔبَ ثٛدٖ  یىی اص آصٖٔٛ

پؼٕب٘ذ سد  جٕلاتدٚ ثضسٌتش ٘جبؿذ، ٘شٔبَ ثٛدٖ تٛصیغ  ( اص ٔمذاس ثحشا٘ی جذَٚ وبیJ-Bثشا )-ٔحبػجبتی آٔبسٜ جبسن
أب صٔب٘ی وٝ ا٘ذاصٜ ٕ٘ٛ٘ٝ ثٝ ٔیضاٖ وبفی ثضسي ثبؿذ ٚ ػبیش فشٚم ولاػیه ٘یض ثشلشاس ثبؿٙذ، ا٘حشاف اص فشم  ؿٛد. ٕ٘ی

 .إٞیت ٚ پیبٔذٞبی آٖ ٘بچیض اػت ٘شٔبَ ثٛدٖ ٔؼٕٛلا ثی
 ًتایج آسهَى تَسیع ًزهال (:4جذٍل )

 ٘تیجٝ ػٌح ٔؼٙبداسی آٔبسٜ آصٖٔٛ ٘بْ ٔتغیش

 تٛصیغ ٘شٔبَ داسد 0.677 -0.462 شػبختیص تیفیو

 تٛصیغ ٘شٔبَ ٘ذاسد 0.000 3.234 ییپِٛـٛ

 تٛصیغ ٘شٔبَ ٘ذاسد 0.000 5.218 یحؼبثشػ یلذست اػتب٘ذاسدٞب

 تٛصیغ ٘شٔبَ ٘ذاسد 0.000 13.898 یٌضاسؿٍش

 تٛصیغ ٘شٔبَ ٘ذاسد 0.000 7.694 ا٘ذاصٜ ؿشوت

 ٘شٔبَ ٘ذاسدتٛصیغ  0.000 11.776 یاٞشْ ٔبِ

 تٛصیغ ٘شٔبَ ٘ذاسد 0.000 7.372 ٞب ییثبصدٜ داسا

 تٛصیغ ٘شٔبَ ٘ذاسد 0.000 7.699 یبتی٘مذ ػّٕ یٞب بٖیجش

 آصٖٔٛ ٘شٔبِیتٝ خٌب

 ػٌح ٔؼٙبداسی آٔبسٜ 

 0.166 8.923 ٔذَ اَٚ 

 0.38 8.654 ٔذَ دْٚ
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 0.964 9.508 ٔذَ ػْٛ

دسكذ ٔی ثبؿذ ِزا  5( وٕتش اص شػبختیص تیفیوًجك ٘تبیج آصٖٔٛ ٔـبٞذٜ ٔی ؿٛد وٝ ػٌح ٔؼٙبداسی ٔتغیشٞب )ثٝ جض 
 5اص  ثیـتشتٛصیغ ٘شٔبَ ٕ٘ی ثبؿٙذ. ٕٞچٙیٗ دس ثشسػی ٔذَ ٞبی خٌب ٔـبٞذٜ ٔیـٛد وٝ ػٌح ٕٞٝ ی آصٖٔٛ ٞب  داسای

 داسای تٛصیغ ٘شٔبَ ٔی ثبؿٙذ. دسكذ ثٛدٜ ٚ

 

 لیوز)چاٍ( ٍ آسهَى ّاعوي  Fسهَى آ
 ثٝ. ثبؿذ ٔی ٔمٌؼی ٞٓ ٚ صٔب٘ی ػشی ٞبی دادٜ دسثشٌیش٘ذٜ ٞٓ ٞؼتیٓ سٚثشٚ ٞب آٖ ثب ٔب وٝ ٞبیی دادٜ اٚلبت ٌبٞی
 حبِت دٚ ثب دیتب پبُ٘ ٔذَ ثشآٚسد دس.اػت ؿذٜ ؿٙبختٝ دیتب پبُ٘ یب ٞب دادٜ اص پبّ٘ی ػٕٛٔبً ٞب دادٜ اص ای ٔجٕٛػٝ چٙیٗ
 . ٞؼتیٓ سٚثشٚ وّی

 )چاٍ(  ًتایج آسهَى اف لیوز (:5)جذٍل 
 ٘تیجٝ ػٌح ٔؼٙبداسی  آصٖٔٛ آٔبسٜ ٘بْ ٔذَ 

  ییتبثّٛ یدادٜ ٞب 0.000 2.90 ٔذَ اَٚ 

  ییتبثّٛ یدادٜ ٞب 0.000 2.89 ٔذَ دْٚ

  ییتبثّٛ یدادٜ ٞب 0.000 2.89 ٔذَ ػْٛ

 پبُ٘) تبثّٛیی ٞبی دادٜ سٚیىشد دسكذ اػت، اص ایٗ سٚ 5چٖٛ ػٌح ٔؼٙبداسی آصٖٔٛ اف ِیٕش دس ٞش ػٝ ٔذَ وٕتش اص 
 ٔٛسد پزیشؽ لشاس ٔی ٌیش٘ذ. (پَٛ) تّفیمی ٞبی دادٜ دس ٔمبثُ سٚیىشد (دیتب

 ًتایج آسهَى ّاعوي (:6)جذٍل 
 ٘تیجٝ ػٌح ٔؼٙبداسی  آصٖٔٛ آٔبسٜ ٘بْ ٔذَ 

  یاثشات تلبدف 0.000 54.65 ٔذَ اَٚ 

  یتلبدفاثشات  0.000 54.55 ٔذَ دْٚ

  یاثشات تلبدف 0.000 54.36 ٔذَ ػْٛ

 ثبثتتلبدفی دس ٔمبثُ سٚیىشد اثشات اثشات  دسكذ اػت، اص ایٗ سٚ سٚیىشد 5چٖٛ ػٌح ٔؼٙبداسی دس ٞش ػٝ ٔذَ وٕتش اص 
 ػشم اص ٔجذا ٔٛسد پزیشؽ لشاس ٔی ٌیش٘ذ. 

 

 ًاّوغاًی ٍاریاًظ در هقادیز خطا
صٔب٘ی، تب حذ صیبدی ٔـىلات ٔشثٛى ثٝ ٘بٕٞؼب٘ی ٚاسیب٘غ ٚ خٛد ٕٞجؼتٍی ػشیبِی دس تشویت دادٜ ٞبی ٔمٌؼی ٚ ػشی 

سا سفغ ٔی وٙذ. ثٝ ٞش حبَ، صٔب٘ی وٝ دادٜ ٞبی پظٚٞؾ اص ٘ٛع تشویجی اػت ٚ للذ ثشسػی فشٚم ولاػیه ٚجٛد داؿتٝ 
 تبییذ لشاس ٔی ٌیشد.ثبؿذ، اص ثیٗ فشٚم ٔزوٛس كشفب فشم ٞبی ٘بٕٞؼب٘ی ٚاسیب٘غ ٚ خٛد ٕٞجؼتٍی ػشیبِی ٔٛسد 

 گَدفزی( -پاگاى  -ًتایج آسهَى ًاّوغاًی ٍاریاًظ )بزیَػ (:7جذٍل )
 ٘تیجٝ ػٌح ٔؼٙبداسی  آصٖٔٛ آٔبسٜ ٔذَ ٞبی پظٚٞؾ 

  ب٘غیٚاس یٚجٛد ٘بٕٞؼب٘ 0.000 4944.53 ٔذَ اَٚ 

  ب٘غیٚاس یٚجٛد ٘بٕٞؼب٘ 0.000 4497.60 ٔذَ دْٚ

  ب٘غیٚاس ی٘بٕٞؼب٘ٚجٛد  0.000 4504.64 ٔذَ ػْٛ

ٔی ثبؿذ ٚ ثیبٍ٘ش ٚجٛد ٘بٕٞؼب٘ی ٚاسیب٘غ دس جٕلات دسكذ  5ػٌح ٔؼٙی داسی آصٖٔٛ دس ٔذَ ٞبی فٛق وٕتش اص 
اخلاَ ٔی ثبؿذ. لاصْ ثٝ تٛهیح اػت وٝ ایٗ ٔـىُ دس تخٕیٗ ٟ٘بیی ٔذَ ٞب سفغ ٌشدیذٜ )ثب سٚؽ ٚصٖ دٞی ثٝ دادٜ ٞب 

 ( اػت.glsاص ًشیك دػتٛس 
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 خطا هقادیز ّوبغتگی خَد
ٞبی صٔب٘ی لشاس داس٘ذ، فشم ػذْ خٛد ٕٞجؼتٍی ػشیبِی ثیٗ جٕلات پؼٕب٘ذ  دس ٌٔبِؼبت التلبدػٙجی وٝ ثشٔجٙبی ػشی

وٝ اص فشٚم ٟٔٓ ٔذَ ولاػیه اػت، اغّت ٘من ٔی ؿٛ٘ذ، ثٙبثشایٗ لاصْ ٔی ثبؿذ وٝ لجُ اص تفؼیش ٘تبیج حبكُ، ثٝ 
یٗ جٕلات پؼٕب٘ذ پشداختٝ ؿٛد؛ صیشا دس كٛست ٚجٛد خٛدٕٞجؼتٍی ػشیبِی ثیٗ ثشسػی پذیذٜ خٛد ٕٞجؼتٍی ػشیبِی ث

غ ٚاسیب٘ حذالُ داسای یؼٙی ٘یؼتٙذ وبسا تٛسؽ، ثذٖٚ ٞب صٖ تخٕیٗ تٕبْ ثیٗ دس دیٍش OLS ٞبی صٖ اجضاء اخلاَ، تخٕیٗ
 ؿٛد. ٞبی ػشی صٔب٘ی دیذٜ ٔی ثبؿٙذ ٚ دس ٘تیجٝ اػتٙجبى آٔبسی، لبثُ اػتٕبد ٘خٛاٞذ ثٛدایٗ ٔـىُ ثیـتش دس دادٜ ٕ٘ی

 گَدفزی(-ًتایج آسهَى خَدّوبغتگی عزیالی )بزیَػ (:8)جذٍل 
 ٘تیجٝ ػٌح ٔؼٙبداسی آصٖٔٛ آٔبسٜ ٔذَ ٞبی پظٚٞؾ

 یبِیػش یٚجٛد خٛدٕٞجؼتٍ 0.000 54.514 ٔذَ اَٚ

 یبِیػش یٚجٛد خٛدٕٞجؼتٍ 0.000 54.632 ٔذَ دْٚ

 یبِیػش یٚجٛد خٛدٕٞجؼتٍ 0.000 54.110 ٔذَ ػْٛ

دسكذ ٔی ثبؿذ ٚ ثیبٍ٘ش ٚجٛد خٛدٕٞجؼتٍی ػشیبِی اػت. وٝ ثب اػتفبدٜ اص  5ػٌح ٔؼٙبداسی آصٖٔٛ دس ػٝ ٔذَ وٕتش اص 
 دس ٘شْ افضاس ، ایٗ ٔـىُ سفغ ؿذٜ اػت.  وٝ ٕٞبٖ خٛدسٌشػیٛ ٔشتجٝ اَٚ ٔی ثبؿذ وٝ AR(1)دػتٛس 

 فزضیِ اٍل 
 ٚجٛد داسد. ٔؼٙبداسی ساثٌٝ شػبختیص تیفیٚ و ییپِٛـٛ ٗیث

 تخویي ًْایی هذل رگزعیًَی اٍل (:9)جذٍل 

 ػٌح ٔؼٙبداسی tآٔبسٜ  ا٘حشاف اػتب٘ذاسد هشایت هشایت ٔتغیشٞب

 0.000 21.25 0.003 0.067 ییپِٛـٛ

 0.000 3.57 0.000 0.002 ا٘ذاصٜ ؿشوت

 0.000 19.07 0.010 0.204 یاٞشْ ٔبِ

 0.000 11.65 0.011 0.136 ٞب ییثبصدٜ داسا

 0.000 -13.69 0.012 -0.171 یبتی٘مذ ػّٕ یٞب بٖیجش

 0.000 2332.49 0.011 2.729 ػشم اص ٔجذا

 ػبیش آٔبسٜ ٞبی اًلاػبتی

 2.18 دٚسثیٗ ٚاتؼٖٛ دسكذ 50 هشیت تؼییٗ تؼذیُ ؿذٜ

 0.000 ػٌح ٔؼٙبداسی آٔبسٜ فیـش 0.51 آٔبسٜ فیـش

دسكذ ٔی ثبؿذ اص ایٗ سٚ ٔی تٛاٖ  5یی داسای هشیت ٔثجت ٚ ػٌح ٔؼٙبداسی وٕتش اص پِٛـٛٔـبٞذٜ ٔی ؿٛد وٝ ٔتغیش 
  ٚجٛد داسد. یٔؼٙبداسٔثجت ساثٌٝ  شػبختیص تیفیٚ و ییپِٛـٛ ٗیثٌفت وٝ 

 فزضیِ دٍم
 ٚجٛد داسد. یساثٌٝ ٔؼٙبداس یحؼبثشػ یوٙٙذٜ لذست اػتب٘ذاسدٞب ُیثب اثش تؼذ شػبختیص تیفیٚ و ییپِٛـٛ ٗیث

 تخویي ًْایی هذل رگزعیًَی دٍم (:11)جذٍل 

 ػٌح ٔؼٙبداسی tآٔبسٜ  ا٘حشاف اػتب٘ذاسد هشایت هشایت ٔتغیشٞب

 0.000 45.42 0.001 0.066 ییپِٛـٛ

 0.000 11.67 0.232 2.714 یحؼبثشػ یلذست اػتب٘ذاسدٞب

 0.005 2.83 0.423 1.198 یحؼبثشػ یاػتب٘ذاسدٞب لذستیی * پِٛـٛ

 0.000 8.05 0.000 0.002 ا٘ذاصٜ ؿشوت

 0.000 43.05 0.004 0.204 یاٞشْ ٔبِ

 0.000 26.31 0.005 0.136 ٞب ییثبصدٜ داسا
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 0.000 -30.91 0.005 -0.171 یبتی٘مذ ػّٕ یٞب بٖیجش

 0.000 524.58 0.005 2.729 ػشم اص ٔجذا

 ػبیش آٔبسٜ ٞبی اًلاػبتی

 2.11 دٚسثیٗ ٚاتؼٖٛ دسكذ 84 هشیت تؼییٗ تؼذیُ ؿذٜ

 0.000 ػٌح ٔؼٙبداسی آٔبسٜ فیـش 0.72 آٔبسٜ فیـش

 5ی داسای هشیت ٔثجت ٚ ػٌح ٔؼٙبداسی وٕتش اص حؼبثشػ ی* لذست اػتب٘ذاسدٞب ییپِٛـٛٔـبٞذٜ ٔی ؿٛد وٝ ٔتغیش 
 یوٙٙذٜ لذست اػتب٘ذاسدٞب ُیثب اثش تؼذ شػبختیص تیفیٚ و ییپِٛـٛ ٗیثدسكذ ٔی ثبؿذ اص ایٗ سٚ ٔی تٛاٖ ٌفت وٝ 

  ٚجٛد داسد. یساثٌٝ ٔؼٙبداس یحؼبثشػ

 فزضیِ عَم
 ٚجٛد داسد. یساثٌٝ ٔؼٙبداس یوٙٙذٜ ٌضاسؿٍش ُیثب اثش تؼذ شػبختیص تیفیٚ و ییپِٛـٛ ٗیث

 تخویي ًْایی هذل رگزعیًَی عَم (:11)جذٍل 

 ػٌح ٔؼٙبداسی tآٔبسٜ  ا٘حشاف اػتب٘ذاسد هشایت هشایت ٔتغیشٞب

 0.000 16.81 0.003 0.064 ییپِٛـٛ

 0.000 33.65 0.106 14.288 یٌضاسؿٍش

 0.000 -3.51 2.756 -9.674 یٌضاسؿٍشیی * پِٛـٛ

 0.000 3.61 0.000 0.002 ا٘ذاصٜ ؿشوت

 0.000 19.05 0.010 0.204 یاٞشْ ٔبِ

 0.000 11.64 0.011 0.136 ٞب ییثبصدٜ داسا

 0.000 -13.72 0.012 -0.171 یبتی٘مذ ػّٕ یٞب بٖیجش

 0.000 226.88 0.012 2.728 ػشم اص ٔجذا

 ػبیش آٔبسٜ ٞبی اًلاػبتی

 2.12 دٚسثیٗ ٚاتؼٖٛ دسكذ 50 هشیت تؼییٗ تؼذیُ ؿذٜ

 0.000 ػٌح ٔؼٙبداسی آٔبسٜ فیـش 0.43 آٔبسٜ فیـش

دسكذ ٔی ثبؿذ اص ایٗ  5ی داسای هشیت ٔٙفی ٚ ػٌح ٔؼٙبداسی وٕتش اص * ٌضاسؿٍش ییپِٛـٛٔـبٞذٜ ٔی ؿٛد وٝ ٔتغیش 
  ٚجٛد داسد. یساثٌٝ ٔؼٙبداس یوٙٙذٜ ٌضاسؿٍش ُیثب اثش تؼذ شػبختیص تیفیٚ و ییپِٛـٛ ٗیثسٚ ٔی تٛاٖ ٌفت وٝ 

 

 ًتیجِ گیزی ٍ پیؾٌْادات
ٚ  یحؼبثشػ یوٙٙذٜ لذست اػتب٘ذاسدٞب ُیثب اثش تؼذ شػبختیص تیفیٚ و ییساثٌٝ پِٛـٛ یثشسػتحمیك پیؾ سٚ ثٝ 

 اػت. پشداختٝ  یٌضاسؿٍش

 ٚجٛد داسد. یساثٌٝ ٔؼٙبداس شػبختیص تیفیٚ و ییپِٛـٛ ٗیث فزضیِ اٍل:

 یدسكذ ٔ 5وٕتش اص  یٔثجت ٚ ػٌح ٔؼٙبداس تیهش یداسا ییپِٛـٛ شی: ٔتغٝیجذَٚ حبكُ اص آصٖٔٛ فشه جیًجك ٘تب
اػتذلاَ ثش ایٗ اػت  ٚجٛد داسد. یساثٌٝ ٔثجت ٔؼٙبداس شػبختیص تیفیٚ و ییپِٛـٛ ٗیتٛاٖ ٌفت وٝ ث یسٚ ٔ ٗیثبؿذ اص ا

 وٝ دس ؿشوت ٞبی وٝ پِٛـٛیی ٚ لتّت دس ٌضاسؿٍشی ٔبِی سخ ٔی دٞذ اص ویفیت صیشػبخت وٕتشی ثشخٛسداس٘ذ.

ٚجٛد  یساثٌٝ ٔؼٙبداس یحؼبثشػ یوٙٙذٜ لذست اػتب٘ذاسدٞب ُیثب اثش تؼذ شػبختیص تیفیٚ و ییپِٛـٛ ٗیث فزضیِ دٍم:

 داسد.
ٔثجت ٚ ػٌح  تیهش یداسا یحؼبثشػ ی* لذست اػتب٘ذاسدٞب ییپِٛـٛ شی: ٔتغٝیجذَٚ حبكُ اص آصٖٔٛ فشه جیًجك ٘تب
وٙٙذٜ  ُیثب اثش تؼذ شػبختیص تیفیٚ و ییپِٛـٛ ٗیتٛاٖ ٌفت وٝ ث یسٚ ٔ ٗیثبؿذ اص ا یدسكذ ٔ 5وٕتش اص  یٔؼٙبداس
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اػتذلاَ ثش ایٗ اػت وٝ اػتب٘ذاسدٞبی حؼبثشػی ساثٌٝ ثیٗ  ٚجٛد داسد. یساثٌٝ ٔؼٙبداس یحؼبثشػ یلذست اػتب٘ذاسدٞب
 توؼیف ٔی وٙذ ٚ احتٕبَ پِٛـٛیی دس ؿشوت سا وبٞؾ ٔی دٞذ. شػبختیص تیفیٚ و ییپِٛـٛ

 ٚجٛد داسد. یساثٌٝ ٔؼٙبداس یوٙٙذٜ ٌضاسؿٍش ُیثب اثش تؼذ شػبختیص تیفیٚ و ییپِٛـٛ ٗیث فزضیِ عَم:

 5وٕتش اص  یٚ ػٌح ٔؼٙبداس یٔٙف تیهش یداسا ی* ٌضاسؿٍش ییپِٛـٛ شی: ٔتغٝیجذَٚ حبكُ اص آصٖٔٛ فشه جی٘تبًجك 
ساثٌٝ  یوٙٙذٜ ٌضاسؿٍش ُیثب اثش تؼذ شػبختیص تیفیٚ و ییپِٛـٛ ٗیتٛاٖ ٌفت وٝ ث یسٚ ٔ ٗیثبؿذ اص ا یدسكذ ٔ
ی ویفیت ٌضاسؿٍشی ثبلای ٞؼتٙذ ٔیضاٖ سخذاد اػتذلاَ ثش ایٗ اػت وٝ ؿشوت ٞبی وٝ داسا ٚجٛد داسد. یٔؼٙبداس

 پِٛـٛیی دس ایٗ ؿشوت ٞب ٘ؼجت ثٝ ػبیش ؿشوت ٞب وٕتش اػت.
ٚ  یحؼبثشػ یوٙٙذٜ لذست اػتب٘ذاسدٞب ُی: اثش تؼذشػبختیص تیفیٚ و ییپِٛـٛ ،(2023آٔبسا ٚ ٕٞىبساٖ )دس ایٗ ساػتب 

 یاستجبى ٔٙف ٗیداسد. ا یساثٌٝ ٔٙف شػبختیص تیفیثب و ییدٞذ وٝ پِٛـٛ ی٘ـبٖ ٔ جیوشد٘ذ. ٘تب یسا ثشسػ یٌضاسؿٍش
وٝ  یدس حبِ ٔب٘ذ، یثبثت ٔ ؿٛ٘ذ، یٔـخق ٔ ٗییپب یٚ ٌضاسؿٍش یحؼبثشػ یوٝ ثب لذست اػتب٘ذاسدٞب ییوـٛسٞب یثشا
 یثشا یاهبف یٞب ؾی. آصٔبؿٛد یثبلا وٕتش ٔـخق ٔ یٚ ٌضاسؿٍش یحؼبثشػ یثب لذست اػتب٘ذاسدٞب ییوـٛسٞب یثشا
 شیٚ ٔتغ ییؿٛ پَٛ ٗیث یثب اػتفبدٜ اص اكٌلاح تؼبّٔ ،یٚ ٌضاسؿٍش یحؼبثشػ یلذست اػتب٘ذاسدٞب وٙٙذُٜ یتؼذ شیتأث

ثبلا  یٚ ٌضاسؿٍش یحؼبثشػ یوٝ لذست اػتب٘ذاسدٞب وٙذ یٔ ذییتأ ،یٚ ٌضاسؿٍش یحؼبثشػ یاػتب٘ذاسدٞب ستلذ یػبختٍ
 .دٞذ یسا وبٞؾ ٔ شػبختیص تیفیثش و یی٘بٌّٔٛة پِٛـٛ شیتأث

ٔمشسات اِضأبت ٚ  ٗیتب ثب تذٚ ـٛدیٔ ـٟٙبدیپ ضی٘ یحؼبثذاس یوٙٙذٌبٖ اػتب٘ذاسدٞب ٗیثٝ ػبصٔبٖ ثٛسع اٚساق ثٟبداس ٚ تذٚ
 یٔبِ یٞب ٚ كٛست یثذاسحؼب دس خلٛف اِضاْ ؿشوت ثٝ اسائٝ اًلاػبت یتش شا٘ٝیػخت ٌ یثذاسحؼب یاػتب٘ذاسدٞب

 ٔتمّجب٘ٝ سا ٔحذٚد وٙٙذ.  یٚ احتٕبَ ٌضاسؿٍش شاٖیسفتبس فشكت ًّجب٘ٝ ٔذاػٕبَ  ٙٝیٞب صٔ ؿشوت شیثب ػب ؼٝیلبثُ ٔمب
ٚ  یشیـٍیتمّت ٚ پ یٌضاسؿٍش جیثٝ ٔٙظٛس تشٚ وٝ ـٛدیٔ ـٟٙبدیٞب پ ؿشوت یحؼبثشػ تٝیٚ وٕ شٜیٔذ أتیثٝ ٕٞٞچٙیٗ 

خي  جبدیا یضؿیاٍ٘ یثٟجٛد ثش٘بٔٝ ٞب یٌضاسؿٍشی ٞب ثٟجٛد وب٘بَ یلٛ یاخلال يیٔح جبدیا ،یحؼبثذاس یٞب وـف تمّت
سا دس دػتٛس وبس خٛد لشاس  ییاص ا٘تمبْ جٛ ی٘بؿ یٞب یوبٞؾ ٍ٘شا٘ یٞب ٚ ثش٘بٔٝ یٔٙبػت ٌضاسؿٍش یٞبٝیٞب ٚ سٚ یٔـ

 .دٞٙذ
 شیتمّت ثب اػتفبدٜ اص ػب یٌضاسؿٍش ٙٝیدس صٔ یـتشیث یوبسثشد یپظٚٞـٟب ـٛدیٔ ٝیتٛك ضیثٝ پظٚٞـٍشاٖ ٘ ٗیٕٞچٙ

 .ا٘جبْ دٞٙذ جبٖیٞ ثش یٔجتٙ یٟبی٘ؼجت دادٖ ٚ تئٛس یٔب٘ٙذ تئٛس یسفتبس یٞب یتئٛس
ؿٛد ثٝ تذٚیٗ  ٞبی حؼبثذاسی ٚ حؼبثشػی پیـٟٙبد ٔی ػٙٛاٖ ٔشجغ تذٚیٗ اػتب٘ذاسد ثٝ ػبصٔبٖ حؼبثشػی ثٝ

وٝ حؼبثشػبٖ  ٞبی حؼبثشػی دس كٙبیغ اٞتٕبْ ٚسصد؛ چشا وشدٖ خذٔت ٞب، سٕٞٙٛدٞب ٚ هٛاثي تخللی دػتٛساِؼُٕ
ثٙذی  دٞٙذ ٚ ًجمٝ خلق، ػّٕیبت حؼبثشػی سا دس وٕتشیٗ صٔبٖ ٚ ثب ویفیت ثبلا ٚ وبسایی ثٟتشی ا٘جبْ ٔیٔت

 .ؿٛد ٞبی ٔبِی ٔی كٛست تخللی ٔٙجش ثٝ افضایؾ ویفیت ٚ ػٛدٔٙذی ٌضاسؽ ٞبی حؼبثشػی ثٝ خذٔت
ثٛسع دس ًَٛ  ؿذٜ دس شفتٝیپز یسا اتخبر وٙذ وٝ تب حذ أىبٖ ؿشوتٟب یٚ ٔمشسات ٗیثٛسع اٚساق ثٟبداس لٛا٘ ػبصٔبٖ

 وٙٙذ. اػتفبدٜ یٔبِ یكٛست ٞب یاص ٚجٛد حؼبثشػبٖ ٔختّف جٟت جؼبثشػ یٔتٕبد یػبِٟب
ؿذٜ دس ثٛسع اص حؼبثشػب٘ی  ٞبی پزیشفتٝ اتخبر وٙذ تب ؿشوت تذاثیشی   ؿٛد ثٝ ػبصٔبٖ ثٛسع ٚ اٚساق ثٟبداس پیـٟٙبد ٔی

 .  تخلق داؿتٝ ثبؿٙذ اػتفبدٜ وٙٙذ وٝ دس كٙؼت ٔٛسد فؼبِیت ؿشوت
 ٙٝیدس صٔ یتیحٕب ٗیوٝ لٛا٘ ـٛدیٔ ـٟٙبدیپ یٌزاس ٚ ٘ظبست لبٖ٘ٛ یٟ٘بدٞب شیػبصٔبٖ ثٛسع ٚ اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ ٚ ػب ثٝ

 .تمّت سا ثٟجٛد دٞٙذ یٌضاسؿٍش
دس دسٚع  ٞب اص تمّت ؿشوت یشیـٍیپ یٚ ساٞىبسٞب یآٔٛصؽ اخلاق حشفٝ ا یوٝ ثش٘بٔٝ ٞب ـٛدیٔ ٝیٞب تٛك ثٝ دا٘ـٍبٜ

 ؿٛد. ذٜیٌٙجب٘ یحؼبثذاس یدا٘ـٍبٞ
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تٛجٝ  ٘ٛع حؼبثشع ٔؼتمُ ؿشوتؿذٜ ثٝ  یحؼبثشػ یؿشوتٟب ُیٚ تحّ ٝیٍٞٙبْ تجض یٔبِ یاػتفبدٜ وٙٙذٌبٖ كٛستٟب
 .داؿتٝ ثبؿٙذ

 

 هٌابع
 ٔیپظٚٞـ یىشدٞبیسٚ ،یٔؼبٔلات حؼبثذاس هیاػتشاتظ تیشیٔذ كیاص ًش ییپِٛـٛ (،1400) ،آػٛ ،یشیػـب ٗیا 

 .165-138، كق 71، ؿٕبسٜ یٚ حؼبثذاس تیشیدس ٔذ ٗی٘ٛ
 ّ10، ؿٕبسٜ 4، دٚصسٜ یٚ ػّْٛ ا٘ؼب٘ تیشیدس ٔذ یوبسثشد یپظٚٞؾ ٞب ،ییجشْ پِٛـٛ (،1402) ،یخٛؿٙبْ، ػ ،

 .256-248كق 
 پظٚٞؾ دس  ،إُِّ ٗیٚ ث شاٖیاص ٔٙظش حمٛق ا یدس ٘ظبْ ثب٘ى ییپِٛـٛ یثشسػ (،1402) ،اثٛاِمبػٓ ،یآثبد یؼیػ

 .92-87، كق 2، ؿٕبسٜ 7، دٚسٜ یٚ ػّْٛ التلبد یحؼبثذاس
 یؿشوت ٞب یبتیثش فشاس ٔبِ یحؼبثشػ یٚ اػتب٘ذاسدٞب یسفتبس اخلال ٗیساثٌٝ ث یثشسػ (،1400) ،صٞشا ،یٙیٌّچ 

، كق 4، ؿٕبسٜ 7، دٚسٜ یٚ حؼبثذاس یٔبِ تیشیٌٔبِؼبت التلبد، ٔذ ،ؿذٜ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ شفتٝیپز
1-13. 
 یٞب یظٌیٚ یثش ٔجٙب ییاسائٝ ٔذَ احتٕبَ ٚلٛع پِٛـٛ (،1402) ،یٟٔذ ،یٔشاٖ جٛس ،فلاح، سهب، ذیِه، جٕـ 
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