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 چکیذُ
 وٙٙسُٜ یثط اضظـ قطوت، ثب زض ٘ظط ٌطفتٗ ٘مف تؼس یا٘ساظٜ قطوت ٚ ػّٕىطز ٔبِ طیتأث یپػٚٞف، ثطضؾ ٗیٞسف ا

اؾت ٚ اظ  یوبضثطز-یفیتٛن یقٙبؾ ضٚـ ثیٚ اظ ح یاظ ٘ظط ٞسف وبضثطز كیتحم ٗیاعلاػبت اؾت. ا یفٙبٚض ی٘ٛآٚض
زض ثٛضؼ  قسٜ طفتٝیپص یٞب قطوت ٝیپػٚٞف قبُٔ وّ یبض. خبٔؼٝ آٔثطز یطٜ ٔٞب ثٟ زازٜ ُیتحّ یثطا یسازیضٚ پؽ ىطزیضٚ

لاظْ، قبُٔ  یّتطٞبیپؽ اظ اػٕبَ ف یاؾت. ٕ٘ٛ٘ٝ آٔبض 1402تب  1396ؾبِٝ اظ ؾبَ  7زٚضٜ  هیاٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ زض 
چٙسٌب٘ٝ ثب  ٖٛیٌطؾٞب اظ ٔسَ ض زازٜ ُیٚ تحّ ٝیتدع یقطوت( ا٘تربة قسٜ اؾت. ثطا-ٔكبٞسٜ ؾبَ 875قطوت ) 125

لطاض  سییٔٛضز تأ كیتحم یانّ ٝیوٝ ٞط چٟبض فطض زٞس یپػٚٞف ٘كبٖ ٔ حی٘تب پبُ٘ اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. یٞب زازٜ ٚـض
 ی( ػّٕىطز ٔب2ِثط اضظـ قطوت زاضز؛ ) یٔثجت ٚ ٔؼٙبزاض طی( ا٘ساظٜ قطوت تأث1اظ آٖ اؾت وٝ: ) یحبو ٞب بفتٝیٌطفتٙس. 

ا٘ساظٜ قطوت ٚ اضظـ قطوت  ٗیثاعلاػبت، ضاثغٝ ٔثجت  یفٙبٚض ی( ٘ٛآٚض3ضظـ قطوت زاضز؛ )ثط ا یٔثجت ٚ ٔؼٙبزاض طیتأث
ػّٕىطز  ٗیاعلاػبت، ضاثغٝ ٔثجت ث یفٙبٚض ی( ٘ٛآٚض4) س؛یٕ٘ب یٔ تیضاثغٝ ضا تمٛ ٗیٚ ا وٙس یٔ ُیتؼس یضا ثٝ عٛض ٔؼٙبزاض

وٝ  زٞس ی٘كبٖ ٔ حی٘تب ٗیا .زٞس یٔ فیضا افعا آٖ یوطزٜ ٚ اثطثرك ُیتؼس یثٝ عٛض ٔؼٙبزاض عیٚ اضظـ قطوت ضا ٘ یٔبِ
 فبیٞب ا اضظـ قطوت فیزض افعا یبتی٘مف ح ه،یػبُٔ اؾتطاتػ هیاعلاػبت ثٝ ػٙٛاٖ  یأطٚظ، فٙبٚض یضلبثت یبیزض ز٘

 .لطاض زٞٙس تیزض اِٚٛ یاضظـ ؾبظٔب٘ فیثٟجٛز ػّٕىطز ٚ افعا یحٛظٜ ضا ثطا ٗیزض ا یٌصاضٝ یؾطٔب سیثب طاٖیٚ ٔس وٙس یٔ

 .ا٘ساظٜ قطوت، ػّٕىطز ٔبِی، اضظـ قطوت، ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت :یذیکل ٍاصگاى

 

 هقذهِ
ٞب قٛ٘س. اضظـ  تٛا٘ٙس ثبػث افعایف اضظـ آٖ ٞب ثٝ ز٘جبَ ػٛأّی ٞؿتٙس وٝ ٔی ٚوبض، قطوت أطٚظٜ زض ز٘یبی ضلبثتی وؿت

ٞب ا٘ساظٜ قطوت ٚ ػّٕىطز ٔبِی اؾت. ا٘ساظٜ  تطیٗ آٖ ٞب تحت تأثیط ػٛأُ ٔرتّفی لطاض زاضز وٝ یىی اظ ٟٔٓ قطوت
ٞبی ٔبِی ٚ ا٘ؿب٘ی قطوت اؾت ٚ ػّٕىطز ٔبِی ثٝ ٔیعاٖ ؾٛزآٚضی ٚ  ٞب، ٔٙبثغ ٚ تٛا٘بیی قطوت ثٝ ٔؼٙبی ٔمیبؼ فؼبِیت

وبضایی قطوت زض اؾتفبزٜ اظ ٔٙبثغ ٔبِی ذٛز اقبضٜ زاضز. ایٗ زٚ ػبُٔ ثٝ عٛض ٔؿتمیٓ ثط ضٚی اضظـ قطوت تبثیط 
تٛا٘س ٘مف ٟٕٔی زض ثٟجٛز  ثٝ ػٙٛاٖ یه ػبُٔ اؾتطاتػیه، ٔی IT زض ایٗ ٔیبٖ، ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت .ض٘سٌصا ٔی

ٞب ایفب وٙس. فٙبٚضی اعلاػبت ثب اضائٝ اثعاضٞبی خسیس ثطای ٔسیطیت ٚ ٕٞبٍٞٙی  ٞب ٚ افعایف اضظـ آٖ ػّٕىطز قطوت
تٛا٘س ثٝ افعایف  ؾبظی ػّٕیبت، ٔی لات ثب ٔكتطیبٖ ٚ ثٟیٙٝٞب، ثٟجٛز اضتجبعبت ٚ تؼبٔ فطآیٙسٞبی زاذّی، تحّیُ زازٜ

 .ٞب وٕه وٙس پصیطی ٚ وبٞف ٞعیٙٝ ضلبثت
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ٌصاضاٖ اظ یه قطوت اؾت وٝ ٔؼٕٛلاً ثب لیٕت  (، ٕ٘بیبٍ٘ط ازضاوبت ؾطٔبی2019ٝ) 1اضظـ قطوت، عجك تؼطیف ٞیطزیٙیؽ
وطزٖ ثطٚت یب اضظـ ذٛز اؾت. اضظـ  ؾٟبْ آٖ ٔطتجظ اؾت. ٞسف انّی یه قطوت، عجك ٘ظطیٝ قطوتی، حساوثط

، یِٛیب٘ساضی ٚ 2023ٚ ٕٞىبضاٖ،  3، غٙی2023ٚ ٕٞىبضاٖ،  2)احٕس Tobin's Q تٛا٘س ثب اؾتفبزٜ اظ قبذم قطوت ٔی
ٌیطی قٛز وٝ ٕ٘بیبٍ٘ط ازضان ثبظاض اظ پتب٘ؿیُ زضآٔسی حبَ ٚ آیٙسٜ یه قطوت اؾت. ایٗ ٔؼیبض  ا٘ساظٜ ،(2024، 4٘ٛضأبزا٘ی

قسٖ ٚ ثبظاضٞبی آظاز  زض ظٔیٙٝ التهبز زض حبَ تحَٛ ا٘سٚ٘عی وٝ تحت تأثیط ضلبثت قسیس زض زٚضاٖ خٟب٘یٚیػٜ  ثٝ

 .(2024ٚ ٕٞىبضاٖ،  6، ؾىٛزیٙی2024ٚ ٕٞىبضاٖ،  5وٙس )ؾبؾٛ٘ٛ ای پیسا ٔی إِّّی لطاض زاضز، إٞیت ٚیػٜ ثیٗ

تطیٗ اٞساف اؾتطاتػیه ثٝ قٕبض  ی یىی اظ ٟٔٓٞب حفظ ٚ افعایف اضظـ ؾبظٔب٘ زض ز٘یبی ضلبثتی أطٚظ، ثطای قطوت
ٞب ا٘ساظٜ قطوت ٚ ػّٕىطز ٔبِی اؾت.  تطیٗ آٖ ضٚز. ػٛأُ ٔتؼسزی ثط اضظـ قطوت تأثیطٌصاض ٞؿتٙس وٝ اظ خّٕٝ ٟٔٓ ٔی

ٙبثغ ٚ ٞبی ٔرتّف ٔب٘ٙس زضآٔس، تؼساز وبضوٙبٖ، ٔ تٛا٘س اظ خٙجٝ ا٘ساظٜ قطوت ثٝ اثؼبز فیعیىی ٚ ٔبِی آٖ اقبضٜ زاضز ٚ ٔی
ٔمیبؼ ػّٕیبت تؼطیف قٛز. زض حبِی وٝ ػّٕىطز ٔبِی ثٝ تٛا٘بیی قطوت زض ایدبز ؾٛز ٚ ثبظزٜ اظ ٔٙبثغ ذٛز اقبضٜ زاضز وٝ 

(. اظ ؾٛی زیٍط، فٙبٚضی اعلاػبت ثٝ ػٙٛاٖ یىی 2011، 7)ثطیّی، ٔبیطظ ٚ آِٗ ٕٞٛاضٜ تأثیط ٔؿتمیٕی ثط اضظـ قطوت زاضز
ٞب ایٗ أىبٖ ضا  ضٚز. ٘ٛآٚضی زض فٙبٚضی اعلاػبت ثٝ ؾبظٔبٖ ٚوبض ثٝ قٕبض ٔی یبی وؿتتطیٗ ػٛأُ تغییط زض ز٘ اظ ٟٔٓ

ٞبی ثیكتطی ضا تحّیُ وٙٙس ٚ ثٝ تهٕیٕبت ٔسیطیتی  زٞس وٝ فطآیٙسٞبی ذٛز ضا ثٟجٛز ثركٙس، اعلاػبت ٚ زازٜ ٔی
ی ایدبز ٔعیت ضلبثتی ٚ افعایف ٞٛقٕٙستطی زؾت یبثٙس. فٙبٚضی اعلاػبت، ثٝ ٚیػٜ زض ز٘یبی زیدیتبَ أطٚظ، تٛا٘بی

ػٙٛاٖ یه ػبُٔ  تٛا٘س ثٝ وٙس. ثط اؾبؼ تحمیمبت ٔٛخٛز، فٙبٚضی اعلاػبت ٔی ٞب ضا فطاٞٓ ٔی ػّٕىطز ٔبِی قطوت
، 8)ٔیتبؼ، تفتی ٚ ٔیچُ وٙٙسٜ تأثیطاتی ٔب٘ٙس اضتجبط ثیٗ ا٘ساظٜ قطوت، ػّٕىطز ٔبِی ٚ اضظـ قطوت ضا تغییط زٞس تؼسیُ
2013.) 

ٞبی فٙبٚضی اعلاػبت، ٔغبِؼبت ثؿیبضی ثط تأثیط ػٛأُ ٔرتّفی ٔب٘ٙس ا٘ساظٜ  ٝ تحٛلات التهبزی ٚ پیكطفتثب تٛخٝ ث
ٞب یىی اظ ٔفبٞیٓ  ا٘س. اضظـ قطوت ٞب تأویس وطزٜ ٞبی فٙبٚضی اعلاػبت ثط اضظـ قطوت قطوت، ػّٕىطز ٔبِی ٚ ٘ٛآٚضی

ٞب ثؿتٍی  ٌصاضی ٚ اضظیبثی ػّٕىطز قطوت هٕیٕبت ؾطٔبیٝحیبتی زض التهبز ٚ ٔسیطیت ٔبِی اؾت وٝ ثٝ عٛض ٔؿتمیٓ ثٝ ت
(. زض ایٗ ضاؾتب، ا٘ساظٜ قطوت ٚ ػّٕىطز ٔبِی ثٝ ػٙٛاٖ ػٛأُ انّی تأثیطٌصاض ثط اضظـ قطوت 2019زاضز )ٞیط زیٙیؽ، 

ی ٘ٛآٚضا٘ٝ ذٛز، ٞب تط ٔؼٕٛلاً ثٝ زِیُ زؾتطؾی ثیكتط ثٝ ٔٙبثغ، ٔعایبی ٔمیبؼ، ٚ تٛا٘بیی ٞبی ثعضي ا٘س. قطوت قٙبذتٝ قسٜ
زٞٙسٜ  تٛا٘س ٘كبٖ (. ٕٞچٙیٗ، ػّٕىطز ٔبِی ٔغّٛة ٘یع ٔی2024ٚ ٕٞىبضاٖ،  9ؾٍٛضا-اضظـ ثیكتطی زض ثبظاض زاض٘س )آثبز

ا٘دبٔس )احٕس ٚ  تٛا٘بیی قطوت زض ٔسیطیت ٔٙبثغ ٚ ایدبز زضآٔسٞبی پبیساض ثبقس، وٝ ذٛز ثٝ اضظـ ثبلاتط قطوت ٔی

 .(2023، ؛ غٙی ٚ ٕٞىبضا2023ٖٕٞىبضاٖ، 

ٞب ثٝ عٛض  ٞب ٚ افعایف اضظـ آٖ ثب ایٗ حبَ، زض ز٘یبی أطٚظ، ٘مف ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت زض ثٟجٛز ػّٕىطز قطوت
، ٞٛـ (IoT) ٞبی ٘ٛیٗ ٔب٘ٙس ایٙتط٘ت اقیبء (. اؾتفبزٜ اظ فٙبٚضی2024ٚ ٕٞىبضاٖ،  10ای ٟٔٓ قسٜ اؾت )فٛوٛیبٔب فعایٙسٜ

ٞب زض اضتمبی وبضایی  تٛا٘س ثٝ قطوت زیدیتبَ، ثٝ ٚیػٜ زض ثرف ثب٘ىساضی، ٔیٞبی پطزاذت  ، ٚ ؾیؿتٓ(AI) ٔهٙٛػی
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(. 2023ٚ ٕٞىبضاٖ،  1ػّٕیبتی ٚ افعایف ضضبیت ٔكتطیبٖ وٕه وٙس ٚ زض ٘تیدٝ اضظـ قطوت ضا ثٟجٛز ثركس )ٍ٘ٛیٗ
ب ثپطزاظز، ٚ ٘مف ٞ ثٙبثطایٗ، ایٗ ٔغبِؼٝ لهس زاضز ثٝ ثطضؾی تأثیط ا٘ساظٜ قطوت ٚ ػّٕىطز ٔبِی ثط اضظـ قطوت

 .وٙٙسٜ ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت ضا زض ایٗ ضٚاثظ ٔٛضز ثطضؾی لطاض زٞس تؼسیُ

ٞب ٚخٛز زاقتٝ اؾت  زض تحمیمبت پیكیٗ، تٕطوع ظیبزی ثط تأثیطات ٔؿتمیٓ ا٘ساظٜ قطوت ٚ ػّٕىطز ٔبِی ثط اضظـ قطوت
ٙسٜ ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت ثٝ ػٙٛاٖ یه ػبُٔ وٙ (، ثب ایٗ حبَ، تأثیط تؼسی2014ُ، 3؛ تبوٛض2019، 2خٙؿٗ ٚ ٔىّیًٙ

ذبضخی ٚ ٔتغیط ٟٔٓ زض ایٗ ضاثغٝ، وٕتط ٔٛضز تٛخٝ لطاض ٌطفتٝ اؾت. ایٗ قىبف زض ازثیبت تحمیمبتی ٔٛخت قسٜ اؾت 
ٚیػٜ  ٞب ثپطزاظز، ثٝ ٞبی اضظـ قطوت وٝ ایٗ ٔغبِؼٝ ثٝ ثطضؾی ٚ تحّیُ ٘مف ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت زض تغییط زیٙبٔیه

ای زض تؼییٗ ٔٛفمیت ٚ اضظـ  عٛض فعایٙسٜ ٞب فٙبٚضی اعلاػبت ثٝ ض قطایظ التهبزی پٛیب ٚ ثبظاضٞبی ضلبثتی وٝ زض آٖز
ػٙٛاٖ ٟ٘بزٞبی وّیسی زض التهبز خٟب٘ی ٚ  ٞب ثٝ (. اظ آ٘دب وٝ قطوت2024ٚ ٕٞىبضاٖ،  4ٞب تأثیطٌصاض اؾت )غاً٘ قطوت

زٞی ثٝ  ٞب ٘مكی اؾبؾی زض قىُ ػبت لطاض زاض٘س ٚ ایٗ فٙبٚضیثبظاضٞبی ثٛضؼ، ثٝ قست تحت تأثیط فٙبٚضی اعلا
ٞب،  وٙٙس، ایٗ تحمیك ثٝ ثطضؾی تأثیط ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت ثط اضظـ قطوت فطآیٙسٞبی تدبضی ٚ اؾتطاتػیه ایفب ٔی

 (.2024قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ، پطزاذتٝ اؾت )ؾبؾٛ٘ٛ ٚ ٕٞىبضاٖ،  ٞبی پصیطفتٝ ٚیػٜ زض قطوت ثٝ

تط ضٚاثظ ٔیبٖ ا٘ساظٜ قطوت، ػّٕىطز ٔبِی، ٘ٛآٚضی فٙبٚضی  زض ایٗ ضاؾتب، ایٗ ٔغبِؼٝ لهس زاضز وٝ اظ عطیك ثطضؾی زلیك
ای ضا ثطای ثٟجٛز ػّٕىطز ٚ  ٞبی ثٟیٙٝ ٌصاضاٖ وٕه وٙس تب اؾتطاتػی اعلاػبت ٚ اضظـ قطوت، ثٝ ٔسیطاٖ ٚ ؾطٔبیٝ

تبَ تسٚیٗ وٙٙس ثب ایٗ حبَ، ضاثغٝ ثیٗ ا٘ساظٜ قطوت، ػّٕىطز ٔبِی ٚ اضظـ ٞب زض زٚضاٖ تحَٛ زیدی افعایف اضظـ قطوت
وٙٙسٜ ثبقس وٝ ثتٛا٘س ایٗ ضٚاثظ ضا تحت تأثیط لطاض زٞس.  قطوت ثٝ تٟٙبیی ٕٔىٗ اؾت پیچیسٜ ثبقس ٚ ٘یبظٔٙس ػٛأُ تؼسیُ
عٛض غیطٔؿتمیٓ تأثیط ا٘ساظٜ قطوت ٚ ٝ تٛا٘س ث وٙٙسٜ ٔی زض ایٗ ضاؾتب، ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت ثٝ ػٙٛاٖ یه ػبُٔ تؼسیُ

ثب تٛخٝ ثٝ ٔغبِت اضائٝ قسٜ ؾٛاَ انّی ایٗ پػٚٞف ایٗ اؾت آیب ا٘ساظٜ  .ػّٕىطز ٔبِی ضا ثط اضظـ قطوت تغییط زٞس
 قطوت ٚ ػّٕىطز ٔبِی ثط اضظـ قطوت ثب ٘مف تؼسیٍّط ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت تبثیط ٔؼٙبزاضی زاضز؟

 

 هباًی ًظزی

 اًذاسُ ؽزکت

  ا٘س. ا٘ساظٜ ثٛزٜ  ٞب ٔٛضزتٛخٝ قطوت  ؾٟبْ  اثطٌصاض ثط ثبظزٜ  زٚ ػبُٔ  ػٙٛاٖ ثٝ  قطوت  ٚ اضظـ  اذیط اثط ا٘ساظٜ  ض چٙس زٞٝز
،  قطوت  تٛا٘س ٕ٘بیبٍ٘ط اٞطْ ٔی  قطوت  ؛ ا٘ساظٜ اؾت  قسٜ  اقبضٜ  آٖ  ثٝ  تحمیمبت  زض اغّت  وٝ  اؾت  ػٛأّی  اظخّٕٝ  قطوت

  ثبقس. ػبُٔ  قطوت  ٚ اضظـ  وّی  ٕ٘بیبٍ٘ط ضیؿه  ٚ زض ٟ٘بیت  اعلاػبت  ، وبضایی ٔسیطیت  ، تٛا٘بیی طوتق  ثطتطی ضلبثتی
  تٛؾظ  ٔتغیط وٝ  یه  ػٙٛاٖ ثٝ  قطوت  . ا٘ساظٜ اؾت  قطوت  اثط ثٍصاضز، ا٘ساظٜ  قطوت  ثط اضظـ  اؾت  ٕٔىٗ  ای وٝ وٙٙسٜ تؼییٗ
، ٚضٚز  یب ذیط؛ ٕٞچٙیٗ  اؾت  وطزٜ  ضا تدطثٝ  ضقس ذٛثی  وٝ  اؾت  ایٗ  زٞٙسٜ ٘كبٖ قٛز، ٔی  ٔحبؾجٝ  قطوت  ٞبی یه زاضایی

اظ   زؾتٝ  ضا ثطای ایٗ  ٞبی ٔثجتی ؾیٍٙبَ  ٌصاضاٖ ظیطا ؾطٔبیٝ  تط اؾت آؾبٖ  ثعضي  ثب ا٘ساظٜ  ٞبیی قطوت  ثبظاض ؾطٔبیٝ  ثٝ
(. 2017، 5قٛز )ِٛٔبپٛ ٚ تٛٔیٛا ٔی  قطوت  اضظـ  افعایف  ثبػث  ٌصاضی آ٘بٖ ؾطٔبیٝ  عٛضی وٝ آٚض٘س ثٝ ٔی  زؾت  ٞب ثٝ قطوت
پیسا وٙس ٚ   قٛ٘س تب ؾٛزآٚضی اظ افعایف ٔی  ٞبی ولاٖ ٞعیٙٝ  وبٞف  ثبػث  ثعضي  ٞب ثب ا٘ساظٜ (. قطوت2017

ثب  ٝ پصیطی زض ٔمبیؿ ، ا٘ؼغبف ؛ ٕٞچٙیٗ ٌصاض اؾت ٞط ؾطٔبیٝ  ذٛاؾتٝ  وٙٙس؛ چیعی وٝ  ٞبی وٕتطی ضا تدطثٝ ٚضقىؿتٍی
ؾطاظیط   قٛ٘س ٚ ثبػث ٔی  ٔبِی  وٙٙسٜ تبٔیٗ  ٚ ؾبیط ٔٙبثغ  زٞٙسٌبٖ ٚاْ  تٛخٝ  خّت  ثبػث  وٝ  ثیكتط اؾت  ٞبی وٛچه قطوت
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(. 2019، 1قٛز )ٔطفٛآ ٚ ٘ٛضِیلا ٚاحس تدبضی ٔی  اٞساف  ٘یُ  ثٝ  ٚاحس تدبضی ثطای ضؾیسٖ  زضٖٚ  ٘مس ثٝ  ٚ ٚخٝ  ؾطٔبیٝ  قسٖ
  وٙس تب ٔیعاٖ ٔی  ٞب ضا تطغیت قطوت  ، ثٙبثطایٗ اؾت  ٞبی وٛچه وٕتط اظ قطوت  ٞبی ثعضي قطوتٞبی  ٔؼٕٛلاً ثسٞی

  خٟت  ذٛز ٔجٙبیی  ایٗ  وٝ  ٘یع تبثیطٌصاض اؾت  ثط ؾبذتبض ؾطٔبیٝ  قطوت  ا٘ساظٜ  ضا ثیكتط وٙٙس، پؽ  اظ ثسٞی  اؾتفبزٜ
 (.2017ٛٔبپٛ ٚ تٛٔیٛا، ضٚز )ِ قٕبض ٔی  ثٝ  ٌصاضاٖ ؾطٔبیٝ  ٌیطیٟبی ٔبِی تهٕیٓ

ٌیطی ٚ  ا٘ساظٜ قطوت یىی اظ ٔتغیطٞبی وّیسی زض ٔسیطیت ٚ التهبز اؾت وٝ تأثیطات لبثُ تٛخٟی ثط ػّٕىطز، تهٕیٓ
ٞب زاضز. ا٘ساظٜ قطوت ٔؼٕٛلاً ثط اؾبؼ ٔؼیبضٞبی ٔرتّفی ٔب٘ٙس تؼساز وبضوٙبٖ، زضآٔس،  ضفتبضٞبی اؾتطاتػیه قطوت

 .قٛز ؼییٗ ٔیٞب یب اضظـ ثبظاض ت زاضایی
 

 ػولکزد هالی
  یبفتٝ  اؾبؾی  ٚوبض تغییطاتی ضقس ز٘یبی وؿت  زض حبَ  ثطذٛضز ثب تحٛلات  ٞب زض چٍٍٛ٘ی ، ضٚیىطز قطوت ٌصقتٝ  زض زٞٝ

 ٞبی وبضٌیطی ایسٜ ، ٘یبظٔٙس ثٝ ٚ ؾٟبٔساضاٖ  اظ ٔكتطیبٖ  ٚ پكتیجب٘ی  ثٟتط ٚ حفظ  ٔٙظٛض ضلبثت ٞب ثٝ ٞب ٚ قطوت . ؾبظٔبٖ اؾت
ٞبی اذیط(،  زض ؾبَ  ٚیػٜ )ثٝ  ٔبِی  فطز ذٛز ٞؿتٙس. زض ثرف ػّٕىطز ٔٙحهطثٝ  ٚ حفظ  ، ؾٙدف ضاٞجطزی ثطای ٞسایت

  تٛخٝ  زِیُ  ، ثٝ ثط اضظـ  ٔجتٙی  اظ ٔؼیبضٞبی ٔبِی  ٚ اؾتفبزٜ  اؾت  ثؿیبضی ثطذٛضزاض قسٜ  اظ إٞیت  ػّٕىطز ٔبِی  ؾٙدف
ٚ   ضاٞجطزی ؾبظٔب٘ی  ٞب ٚ تهٕیٕبت ضاٞجطزٞب، پطٚغٜ  ثطای اضظیبثی  اثعاضی ضایح  ثٝ  ؾٟبٔساضاٖ  اظ ٍ٘بٜ  افعایی  اضظـ  ثیكتط ثٝ
 (.2012، 2)ثبیطاوساضٌّٛ ٚ یبِكٗ  اؾت  قسٜ  تجسیُ  قطوتی
  وؿت  بوٝ. اظآ٘د ٞبؾت آٖ  ٔبِی  ، خٙجٝ اؾت  لطاض زاقتٝ  ، ثؿیبض ٔٛضزتٛخٝ عٛض ؾٙتی ثٝ  ٞب وٝ ٞبی ػّٕىطزی ؾبظٔبٖ اظ خٙجٝ

ثؿیبض ظیبزی ثطذٛضزاض   اظ إٞیت  ٌیطی آٖ ٚ ا٘ساظٜ  قٛز، ػّٕىطز ٔبِی ٞب لّٕساز ٔی ثؿیبضی اظ ؾبظٔبٖ  انّی  ؾٛز، ٞسف
  ٞب ضٚی ػّٕىطز ؾبظٔبٖ ٚ تأثیط آٖ  ٞبی ٔبِی ؾٙدٝ  ثیٗ  ضٚاثظ  ثط تؼییٗ  ػّٕىطز ٔبِی  ثٝ  ٔطثٛط  زض ٔغبِؼبت  اؾت اغّت
ٞب  ؾٙدٝ  اظ ایٗ  اثطٌصاضی ٞط یه  ٔیعاٖ  زازٖ  ٘كبٖ  خٟت  ٞبی ضٌطؾیٛ٘ی ضاؾتب ٘یع ثیكتط اظ ٔسَ  یٗٚ زض ا  تأویس قسٜ

 (.2012، 3 ٚ ٕٞىبضاٖ  )یبِىیٗ  اؾت  قسٜ ٌطفتٝ  ضٚی ػّٕىطز ثٟطٜ

ضي ٔب٘ٙس ٞبی ثع ٞبی ثعضي ٔؿتّعْ ؾبذت تیغٝ ظٟٛض ٚ تساْٚ ا٘ملاة نٙؼتی زض اضٚپب زض لطٖ ٘ٛظزٞٓ ٚ ایدبز وبضذب٘ٝ
ٌصاض ٚ حتی زِٚت زض  آٞٗ ثٛز وٝ ثطای تحمك ایٗ أط ثٝ ٔجبِغ ٍٞٙفتی ٘یبظ ثٛز. ٔٙبثغ ٔبِی یه یب چٙس ؾطٔبیٝ ؾبذت ضاٜ

ٌیطی اظ زٚ پیبٔس ثعضي ٚ ؾٛزٔٙس ا٘ملاة نٙؼتی یؼٙی ٕٞیٗ  آٖ ظٔبٖ فطاتط اظ حس ا٘تظبض ثٛز. اظ ایٗ ضٚ ثب ثٟطٜ
ٞب ٔحسٚز ثٝ ٔیعاٖ  ٞبی ؾٟبٔی تكىیُ قس وٝ ٔؿئِٛیت ؾٟبٔساضاٖ آٖ زٞی ٚ ٕٞىبضی، اِٚیٗ قطوت ؾبظٔبٖ
ٞب ثٛز. ایٗ عطح خسیس ٚ ٘ٛظٟٛض ضاٜ ذٛثی ثطای افعایف ؾطٔبیٝ ٚ ٌؿتطـ ضیؿه تدبضی ثٛز. اظ آٖ  ٌصاضی آٖ ؾطٔبیٝ

بی ثیطٚ٘ی ثٝ ٚیػٜ ٞ ٞب ثب ٌطٜٚ ٞب زض زؾت ٔسیطا٘ی اؾت وٝ ٔٙبفغ آٖ ٌیطی زض قطوت ظٔبٖ، زض اغّت ٔٛاضز، لسضت تهٕیٓ
ٞبی  ؾٟبٔساضاٖ زض تضبز اؾت. ایٗ تضبز ٔٙبفغ ٘بقی اظ خسایی ٔبِىیت اظ ٔسیطیت، تٛخٝ ثؿیبضی اظ افطاز ضا اظ ٌصقتٝ

ثؿیبض زٚض ثٝ ذٛز خّت وطزٜ اؾت. ٔغبِؼبت ٔرتّفی ثطای قٙبؾبیی ٔكىلات ٘بقی اظ تفىیه ٔبِىیت اظ ٔسیطیت 
ا٘س. ثٝ ٔٙظٛض وبٞف تضبز  ٞبی تضبز ٔٙبفغ ثیٗ ٔسیطاٖ ٚ ؾٟبٔساضاٖ ثٛزٜ فتٗ ضیكٝقسٜ اؾت ٚ ٔحممبٖ ثٝ ز٘جبَ یب ا٘دبْ

ای ثطای تؼییٗ ٔیعاٖ  ٔٙبفغ، ٔؼیبضٞب ٚ ٔؼیبضٞبیی ثطای اضظیبثی ػّٕىطز ٔسیطاٖ وكف ٚ ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٌطفت ٚ ظٔیٙٝ
 (.1390احسیبٖ پٛض،) ٞب فطاٞٓ قس ٞب ثب تٛخٝ ثٝ ٘تبیح ایٗ اضظیبثی ٞبی تكٛیمی ثٝ آٖ پطزاذت

خؿتدٛٞبی اِٚیٝ ثطای ٔؼیبضٞبی اضظیبثی ػّٕىطز ٔٙدط ثٝ اؾتفبزٜ اظ اضلبْ حؿبثساضی زض ایٗ ظٔیٙٝ قس. اوثط ٔؼیبضٞبی 
قٛز. ثب  ٞبی حؿبثساضی؛ ثٝ عٛض ذبل، ٔسَ ؾٛز یب ؾٛز ٞط ؾٟٓ حؿبثساضی ٌعاضـ ٔی اضظیبثی ػّٕىطز، ثط اؾبؼ ٕ٘ٛ٘ٝ
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ٞب ثٝ ٔسیطیت ؾٛز ٔتٛؾُ  ف ٚ تغییط اػساز حؿبثساضی ثطای ٔحبفظت، ثٟجٛز ٚ ثٟجٛز پبزاـٌصقت ظٔبٖ، ٔسیطاٖ ثب تحطی
ٞب اظ ٘ظط اػساز ٚ اضلبْ حؿبثساضی ٚ ٔؼیبضٞبی اضظیبثی ػّٕىطز ثط اؾبؼ  ا٘س. زض٘تیدٝ ػّیطغٓ ایٙىٝ ثطذی اظ قطوت قسٜ

ٞبی ٔبِی ٔب٘ٙس وٕجٛز ٘مسیٍٙی ٞؿتٙس.  اٖٞبی حؿبثساضی اظ ٚضؼیت ٔبِی ذٛثی ثطذٛضزاض٘س، ٕٞچٙبٖ زچبض ثحط ٕ٘ٛ٘ٝ
تٛا٘س ثطای  ٞب ٕ٘ی ٞبی پبزاـ ٔجتٙی ثط آٖ ثٙبثطایٗ، ٔؼیبضٞبی اضظیبثی ػّٕىطز ثط اؾبؼ اٍِٛٞبی حؿبثساضی ٚ عطح

 (.1396)ثكىٜٛ ٚ ٕٞىبضاٖ،  ٞبی ذبضخی ثطای وبٞف تضبز ایٗ ٔعایب ثٝ ذٛثی وبض وٙس ؾٟبٔساضاٖ ٚ ؾبیط ٌطٜٚ
آیس، اظ اعلاػبت حؿبثساضی ثٝ ٚخٛز ٔیٞب ٚ ٘ٛالم اٍِٛٞبی اضظیبثی ػّٕىطز وٝ ثٝ زِیُ اؾتفبزٜ ئیثطای ضفغ ٘بضؾب

ٚ ٕٞىبضاٖ  4ٚ ثبـ ،(1997ٚ ٕٞىبضاٖ ) 3(، ثبؾیسٚض1991) 2(، اؾتٛاضت1954) 1ٚ ٔحممب٘ی ٔب٘ٙس ؾٛخب٘ٗ پػٚٞكٍطاٖ
ٞبی ؾٛز التهبزی یب ؾٛز  ا٘س. ثب ظٟٛض ٘ظطیٝوبٔلأ خسیس ثطای ؾٙدف ػّٕىطز ثٛزٜ(، زضپی اضائٝ ٔؼیبضی 2003)

ٞب، ؾٛز ذبِم ػّٕیبتی پؽ اظ وؿط ٔبِیبت  ٞبیی ثطای ٔحبؾجٝ ؾٛز التهبزی اضائٝ قسٜ اؾت. زض ایٗ ٔسَ ثبلیٕب٘سٜ، ٔسَ
ٞب حفظ ثطٚت  قٛز. یىی اظ اٞساف انّی قطوت ػٙٛاٖ ؾٛز التهبزی یب ؾٛز ثبلیٕب٘سٜ تؼطیف ٔی ای ثٝ ٚ ٔربضج ؾطٔبیٝ

ٞب تٟٙب ضاٜ زؾتیبثی ثٝ ایٗ ٟٔٓ اؾت. ثٙبثطایٗ ایدبز  ٞبؾت ٚ ذّك اضظـ ثطای قطوت ؾٟبٔساضاٖ ٚ اِجتٝ افعایف ثطٚت آٖ
تٛا٘س  قٛز، ٔی ؾٛز یب اضظـ افعٚزٜ التهبزی وٝ ثبػث افعایف اضظـ ؾٟبْ زض ثبظاض ٚ زض٘تیدٝ ثٟجٛز ثطٚت ؾٟبٔساضاٖ ٔی

 (.2020، 5٘ظط ٌطفتٝ قٛز)أیٙٛ ٚ حؿٗٞب زض  ػٙٛاٖ ػبُٔ اضظـ آفطیٙی قطوت ثٝ
 

  ارسػ باسار ؽزکت

عٛض وّی ثٝ ٔیعاٖ تٛا٘بیی قطوت زض تِٛیس ؾٛز ٚ ایدبز خطیبٖ ٘مسی ٔثجت زض آیٙسٜ اقبضٜ زاضز. ایٗ  اضظـ قطوت ثٝ
ٞبی  ب٘ؿیُٞب، ؾٛزآٚضی، ضقس ٚ پت ٞب، ثسٞی اضظـ ٔؼٕٛلاً ثط اؾبؼ تحّیُ ٔبِی ٚ التهبزی قطوت، قبُٔ اضظیبثی زاضایی

ٞبی اضظیبثی ٔجتٙی ثط خطیبٖ ٘مسی  ٞبی اضظیبثی اضظـ قطوت، ٔسَ تطیٗ ضٚـ قٛز. یىی اظ ضایح آیٙسٜ آٖ ٔحبؾجٝ ٔی
ثٙسی  ٞبی ٘مسی آتی قطوت ثب تٛخٝ ثٝ ٘طخ تٙعیُ ٔٙبؾت ٔحبؾجٝ ٚ خٕغ اؾت وٝ زض آٖ خطیبٖ (DCF) قسٜ تٙعیُ

آیس، یىی زیٍط اظ  زؾت ٔی ساز ؾٟبْ زض لیٕت ٞط ؾٟٓ ثٝقٛز. ٕٞچٙیٗ، اضظـ ثبظاض قطوت وٝ اظ ضطة تؼ ٔی
ٞبی ٔبِی  تٛا٘ٙس قبُٔ نٛضت ٞبی ضایح ثطای ؾٙدف اضظـ یه قطوت اؾت. ٔٙبثغ ٔرتّف ثطای ایٗ تحّیُ ٔی قبذم

 (.2016، 6ٞبی ثبظاض ثبقٙس )آضوبٖ ٞبی التهبزی ٚ تحّیّی، ٚ زازٜ قطوت، ٌعاضـ

زٞٙسٜ تٛا٘بیی قطوت زض ایدبز ؾٛز ٚ  قٛز وٝ ٘كبٖ میت ٚ ػّٕىطز آٖ تؼطیف ٔیاضظـ قطوت ثٝ ػٙٛاٖ ٔؼیبضی ثطای ٔٛف
، ثبظزٜ 7ٞبیی ٔب٘ٙس ٘ؿجت لیٕت ثٝ اضظـ زفتطی ثبظزٞی ثطای ؾٟبٔساضاٖ اؾت. ایٗ ٔفْٟٛ ٔؼٕٛلاً اظ عطیك قبذم

تؼسزی ثط اضظـ قطوت تأثیط (. ػٛأُ 2023ٔ، 10قٛز )فدطیب٘تی ٚ اؾتب٘تی ٌیطی ٔی ا٘ساظٜ 9، ٚ ؾبذتبض ؾطٔبی8ٝٞب زاضایی
ٌصاضی  ٞبی ؾطٔبیٝ ٌصاض٘س، اظ خّٕٝ ویفیت حؿبثطؾی، افكبی زاٚعّجب٘ٝ اعلاػبت، ؾٛزآٚضی، ا٘ساظٜ قطوت، ٚ فطنت ٔی

( CSRٞبی قطوتی ٔب٘ٙس ٔؿئِٛیت اختٕبػی ) (. ٕٞچٙیٗ، ؾیبؾت2024، 12؛ اٚتبٔی ٚ پبضأیتب2024، 11)ؾبپٛتطا ٚ وٛ٘تبزی
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ٞبی اضظیبثی اضظـ قطوت  (. ضٚـ2019، 2ٟٕٔی زض افعایف اضظـ قطوت زاض٘س )زأبیب٘تی٘مف  1ٚ حبوٕیت قطوتی
تط  ٞبی ٘ٛپب ٚ فٙبٚضی ٔٙبؾت ٞبی ٚالؼی اؾت وٝ ثطای قطوت ٞبی ٔجتٙی ثط ٌعیٙٝ ٚ ٔسَ 3قسٜ قبُٔ خطیبٖ ٘مسی تٙعیُ

ٌصاضی  هٕیٕبت ثٟتطی زض ٔٛضز ؾطٔبیٝوٙس تب ت ٌصاضاٖ وٕه ٔی ٞب ثٝ ؾطٔبیٝ (. ایٗ اضظیبثی2024، 4ٞؿتٙس )یی ٚ ِغیف
 ثٍیط٘س.
  حساوثط ضؾب٘سٖ  ٞب ثٝ قطوت  انّی  وٙٙس ٞسف ٔی  ثیبٖ ،(1999) 5ٚ ثطٚٔط  اظ ٞبَ  ٘مُ  ثٝ ،(1389ٚ ٔحٕسپٛض )  پیطایف
زض   وٝ  ٞب اؾت زض خؿتدٛی ٔتغیطٞب ٚ ٔحطن  ٕٞٛاضٜ  ٞسف  ایٗ  ثٝ  ٘یُ  خٟت  . ٔسیطیت اؾت  ؾٟبْ  نبحجبٖ  حمٛق

  وٙٙس. ٔحٛض لطاض ٌطفتٗ ٔٛثطی ایفب ٔی  ٘مف  ؾٟبْ  نبحجبٖ  حمٛق  اضظـ  زض افعایف  تجغ  ٚ ثٝ  ثبظاض ؾٟبْ  اضظـ  افعایف
خسیس التهبزی ثتٛا٘ٙس اؾتطاتػیٟبی   ذٛاٞسوطز تب زض قطایظ  ٞبی التهبزی وٕه ثٍٙبٜ  ثٝ" آفطیٙی ٚ اضظـ  اضظـ"  ٔفْٟٛ
  زض لبِت "  ثط اضظـ  ٔجتٙی  ٔسیطیت  ثط اضظـ  ٔجتٙی  پبیساض اتربش وٙٙس. ٔسیطیت  ٚ تٛؾؼٝ  ضلبثتی  ٔعیت  ضا ثطای حفظ  ٔٙبؾت

  اضظـ  افعایف  ؾٕت  ٞب ضا ثٝ آٖ  زض ٔسیطاٖ  تأویس زاضز ٚ ثب ایدبز اٍ٘یعٜ  قطوت  ؾغٛح  ٌیطی ثٟتط زض تٕبْ ثط تهٕیٓ "
تٟٙب   ثبقس ٘ٝ  ، ٔٛفك زض ایدبز اضظـ  (. اٌط قطوت1389آثبزی،   ػّیٚ افتربضی   زٞس )ضٕٞٙبی ضٚزپكتی ٔی  ؾٛق  قطوت
ػّٕىطز   ٔٙس ذٛاٞس قس. ؾٙدف ثٟطٜ  اظ ایدبز اضظـ  تط، خبٔؼٝ ٚؾیغ  زض ؾغح  ٞب، ثّىٝ قطوت  ٚ افطاز زاذّی  ٌصاضاٖ ؾطٔبیٝ

وبضوطز   ، پؽ اؾت  التهبز ٔبِی  حٛظٜ  ضٛػبتٔٛ  تطیٗ اظ ٟٔٓ  ثبظاض ؾطٔبیٝ  ٘مف  إٞیت  ثٝ  ٌیطی ثب تٛخٝ زض فطآیٙس تهٕیٓ
 (.1389،  ٘یب ٚ ضؾبئیبٖ)ایعزی ٞب ضطٚضی ٞؿت  ػّٕىطز قطوت  ٔٙظٛض اضظیبثی ٚ التهبزی ثٝ  ٔؼیبضٞبی ٔبِی

 

 ًَآٍری فٌاٍری اطلاػات ٍ ارتباطات

ٞبی ٘ٛیٗ زض حٛظٜ فٙبٚضی  یٞب ٚ تىِٙٛٛغ ٚ اضتجبعبت ثٝ وبضٌیطی ٚ تٛؾؼٝ اثعاضٞب، ؾیؿتٓ 6٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت
زٞس تب ثتٛا٘ٙس اعلاػبت ضا ثٝ عٛض ٔؤثطتط ٚ ثب وبضایی ثبلاتط  ٞب ٚ افطاز ایٗ أىبٖ ضا ٔی اعلاػبت اؾت وٝ ثٝ ؾبظٔبٖ

افعاضٞب،  ٞب، ٘طْ ٞبی خسیس زض ضایب٘ٝ ٞب قبُٔ پیكطفت ؾبظی ٚ ا٘تمبَ زٞٙس. ایٗ ٘ٛآٚضی آٚضی، پطزاظـ، شذیطٜ خٕغ
ٞبی زیدیتبَ اؾت وٝ ٔٛخت تؿٟیُ فطآیٙسٞبی وبضی،  ٞبی ٞٛقٕٙس ٚ زیٍط فٙبٚضی بعی، ایٙتط٘ت، تّفٗٞبی اضتج قجىٝ

قٛز. ٘ٛآٚضی زض فٙبٚضی اعلاػبت، ثٝ عٛض ذبل، ثٝ ٔؼطفی ٚ اؾتفبزٜ  ٞب ٚ اضتمبء ویفیت اضتجبعبت ٔی تؿطیغ زض ا٘تمبَ زازٜ
(، ٔحبؾجبت اثطی ٚ ثلاوچیٗ اقبضٜ Big Dataبی ثعضي )ٞ ٞبی ٘ٛظٟٛض ٔب٘ٙس ٞٛـ ٔهٙٛػی، تحّیُ زازٜ اظ تىِٙٛٛغی

زٞس تب تؼبٔلات ذٛز ضا ثٝ قىّی ٔؤثطتط ٔسیطیت وطزٜ ٚ ثٝ  ٞب ٚ افطاز ایٗ أىبٖ ضا ٔی زاضز وٝ ثٝ ؾبظٔبٖ
ٚ ٞب  ٞب ٘ٝ تٟٙب ٔٛخت ثٟجٛز وبضایی ٚ افعایف ؾطػت زض ا٘دبْ فؼبِیت تطی زؾت یبثٙس. ایٗ ٘ٛآٚضی ٞبی زلیك ٌیطی تهٕیٓ

ٌیطی زض ؾغٛح ٔرتّف ؾبظٔب٘ی ٚ ٔسیطیتی ٘یع ٘مكی  قٛ٘س، ثّىٝ زض ظٔیٙٝ اضتمبء ویفیت تهٕیٓ فطآیٙسٞبی ضٚظٔطٜ ٔی
ٞبی وبضی، ٔسیطیت  ٞبی فٙبٚضی اعلاػبت ؾجت تغییطات ثٙیبزیٗ زض قیٜٛ وٙٙس. ػلاٜٚ ثط ایٗ، ٘ٛآٚضی وّیسی ایفب ٔی

ٞب ٚ اضتجبعبت  ٞبی ٘ٛیٗ زض زؾتطؾی ثٝ زازٜ قسٜ اؾت. اظ عطیك لبثّیتٞب  اعلاػبت ٚ ٘حٜٛ تؼبٔلات اختٕبػی زض ؾبظٔبٖ
 ا٘س ثٝ تحَٛ اؾبؾی زض ؾبذتبضٞبی وبضی ٚ تؼبٔلات تدبضی ٚ اختٕبػی زأٗ ثع٘ٙس ٞب تٛا٘ؿتٝ اظ ضاٜ زٚض، ایٗ فٙبٚضی

 (.1402)ٔٛؾٛی خٟطٔی ٚ ٕٞىبضاٖ، 
ٞبی اعلاػبتی  بضٞبی فٙبٚضا٘ٝ خسیس ٚ ذلالب٘ٝ زض حٛظٜ ؾیؿتٓ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت ثٝ فطآیٙس تٛؾؼٝ ٚ ثىبضٌیطی ضاٞى

ٚوبض، اضتمبی ذسٔبت ثٝ ٔكتطیبٖ ٚ ایدبز ٔعیت ضلبثتی قٛز  تٛا٘س ٔٙدط ثٝ ثٟجٛز فطآیٙسٞبی وؿت اقبضٜ زاضز وٝ ٔی
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یٙتط٘ت ٞبی ٞٛـ ٔهٙٛػی، ا ٞب اظ خّٕٝ ؾیؿتٓ (. ایٗ ٔفْٟٛ قبُٔ عیف ٚؾیؼی اظ فٙبٚضی2023ٚ ٕٞىبضاٖ،  1)ٚاً٘
ای ثٝ  ٞبی ٘ٛآٚضا٘ٝ ؾبظز تب ثٝ قیٜٛ ٞب ضا لبزض ٔی قٛز وٝ ؾبظٔبٖ زازٜ ٔی اقیب، ٔحبؾجبت اثطی، ثلاوچیٗ ٚ تحّیُ ولاٖ

 (.2024ٚ ٕٞىبضاٖ،  2ٚوبض پبؾد زٞٙس )ِی ٞبی وؿت چبِف
ظٔب٘ی زاقتٝ ثبقس. ثط تٛا٘س تأثیطات لبثُ تٛخٟی ثط ػّٕىطز ؾب زٞٙس وٝ ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت ٔی ٔغبِؼبت ٘كبٖ ٔی

ٌصاضی  ٞبیی وٝ ثٝ عٛض فؼبَ زض ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت ؾطٔبیٝ (، ؾبظٔب2023ٖٚ ٕٞىبضاٖ ) 3اؾبؼ پػٚٞف غاً٘
ٞب ٚ افعایف ضضبیت ٔكتطیبٖ ٞؿتٙس. ایٗ تأثیطات ثٝ ٚیػٜ  وٙٙس، ٔؼٕٛلاً قبٞس ثٟجٛز زض وبضایی ػّٕیبتی، وبٞف ٞعیٙٝ ٔی

 (. 2024ٚ ٕٞىبضاٖ،  4ٔبتی ٔب٘ٙس ثب٘ىساضی، ثیٕٝ ٚ ؾلأت اِىتطٚ٘یه ثیكتط ٔكٟٛز اؾت )چٗثٙیبٖ ٚ ذس زض نٙبیغ زا٘ف
ؾبظی ٔٛفك ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت ٔؿتّعْ تٛخٝ ثٝ چٙسیٗ ػبُٔ وّیسی اؾت. اٚلاً، ٚخٛز فطًٞٙ ؾبظٔب٘ی  پیبزٜ

ٚ  5ٞب زاضز )ِیٛ ٔٛفمیت ایٗ ٘ٛآٚضی وٙس، ٘مف حیبتی زض پصیطی ٚ یبزٌیطی ٔؿتٕط ضا تكٛیك ٔی وٙٙسٜ وٝ ضیؿه حٕبیت
ٞبی خسیس ٕٞبًٞٙ قٛز وٝ ایٗ أط ٘یبظٔٙس  ٞبی فٙی ٚ ٔسیطیتی وبضوٙبٖ ثبیس ثب فٙبٚضی (. ثب٘یبً، ٟٔبضت2023ٕٞىبضاٖ، 

ثبِثبً، ٕٞؿٛیی ضاٞجطزٞبی فٙبٚضی اعلاػبت ثب اٞساف وّی  (.2024ٚ ٕٞىبضاٖ،  6ضیعی آٔٛظقی ٔساْٚ اؾت )ٚٚ ثط٘بٔٝ
 (.2023ٚ ٕٞىبضاٖ،  7ضثظ خٌّٛیطی قٛز )غٚ بض ضطٚضی اؾت تب اظ ایدبز ضاٞىبضٞبی فٙبٚضا٘ٝ ایعِٚٝ ٚ ثیٚو وؿت
ٌصاضی اِٚیٝ، ٔمبٚٔت وبضوٙبٖ  ٞبی ثبلای ؾطٔبیٝ ٞبی ٔتؼسزی زض ٔؿیط ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت ٚخٛز زاضز. ٞعیٙٝ چبِف

ٞب اظ خّٕٝ ٔٛا٘غ انّی زض ایٗ  بظ ثٝ ثطٚظضؾب٘ی ٔؿتٕط ظیطؾبذتٞب، ٚ ٘ی زض ثطاثط تغییط، ٔؿبئُ أٙیتی ٚ حفبظت اظ زازٜ
ٞب ضا ثٝ ذٛثی ٔسیطیت وٙٙس،  ا٘س ایٗ چبِف ٞبیی وٝ تٛا٘ؿتٝ (. ثب ایٗ حبَ، ؾبظٔب2024ٖٚ ٕٞىبضاٖ،  8ٔؿیط ٞؿتٙس )ویٓ

 یبثٙس. ٔؼٕٛلاً ثٝ ٔعایبی لبثُ تٛخٟی زض ثّٙسٔست زؾت ٔی
 پػٚٞف ثٝ قطح ظیط اؾت: ثب تٛخٝ ثٝ ٔغبِت اضائٝ قسٜ فطضیبت

 تأثیط ٔؼٙبزاضی زاضز.  ا٘ساظٜ قطوت ثط اضظـ قطوت -1

 تأثیط ٔؼٙبزاضی زاضز.  ػّٕىطز ٔبِی ثط اضظـ قطوت -2
 ثب ٘مف تؼسیٍّط ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت تأثیط ٔؼٙبزاضی زاضز.  ا٘ساظٜ قطوت ثط اضظـ قطوت -3
 آٚضی فٙبٚضی اعلاػبت تأثیط ٔؼٙبزاضی زاضز.ثب ٘مف تؼسیٍّط ٘ٛ  ػّٕىطز ٔبِی ثط اضظـ قطوت -4
 

 پیؾیٌِ پضٍّؼ

 پیؾیٌِ داخلی
زض پػٚٞكی ثٝ ثطضؾی ضاثغٝ ثیٗ فٙبٚضی اعلاػبت، ؾطٔبیٝ ا٘ؿب٘ی ٚ لبثّیت ٘ٛآٚضی ثب  ،(1403ػطة ٚ حبخی ػیس )

حدٓ خبٔؼٝ آٔبضی ٔٛفمیت حؿبثطؾی، ویفیت حؿبثطؾی ٚ ٔسیطیت ػّٕىطز پطزاذتٙس. زض تحمیك حبضط ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ 
٘فط )ٕ٘ٛ٘ٝ خبٔؼٝ ٘بٔؼیٗ( ٚ ضٚـ ٕ٘ٛ٘ٝ ٌیطی غیط تهبزفی ٚ زض زؾتطؼ ذٛاٞس  384٘بٔؼیٗ ٔی ثبقس؛ حدٓ ٕ٘ٛ٘ٝ تؼساز 

ثٛز. ثٝ ٔٙظٛض ٌطزآٚضی زازٜ ٞب اظ پطؾكٙبٔٝ اؾتفبزٜ قس. ٔحمك؛ زازٜ ٞبی ثٝ زؾت آٔسٜ اظ پطؾف ٘بٔٝ ضا پؽ اظ 
ٚ آظٖٔٛ ضطیت ٕٞجؿتٍی پیطؾٖٛ ٔٛضز تدعیٝ تحّیُ لطاض زازٜ اؾت.  SPSSافعاض  اؾترطاج ٚ عجمٝ ثٙسی اظ عطیك ٘طْ

٘تبیح تدعیٝ ٚتحّیُ زازٜ ٞب ٘كبٖ زاز ثیٗ فٙبٚضی اعلاػبت ٚ ٔٛفمیت حؿبثطؾی اضتجبط ٔؼٙبزاضی ٚخٛز زاضز. ثیٗ فٙبٚضی 
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میت حؿبثطؾی اضتجبط ٔؼٙبزاضی ٚخٛز اعلاػبت ٚ ٔسیطیت ػّٕىطز اضتجبط ٔؼٙبزاضی ٚخٛز زاضز. ثیٗ ؾطٔبیٝ ا٘ؿب٘ی ٚ ٔٛف
زاضز. ثیٗ ؾطٔبیٝ ا٘ؿب٘ی ٚ ٔسیطیت ػّٕىطز اضتجبط ٔؼٙبزاضی ٚخٛز زاضز. ثیٗ لبثّیت ٘ٛآٚضی ٚ ٔٛفمیت حؿبثطؾی اضتجبط 
ٔؼٙبزاضی ٚخٛز زاضز. ثیٗ لبثّیت ٘ٛآٚضی ٚ ٔسیطیت ػّٕىطز اضتجبط ٔؼٙبزاضی ٚخٛز زاضز. ثیٗ ٔٛفمیت حؿبثطؾی ٚ ویفیت 

 ی اضتجبط ٔؼٙبزاضی ٚخٛز زاضز. ثیٗ ویفیت حؿبثطؾی ٚ ٔسیطیت ػّٕىطز اضتجبط ٔؼٙبزاضی ٚخٛز زاضز.حؿبثطؾ

زض پػٚٞكی ثٝ تأثیط فٙبٚضی اعلاػبت ثط ػّٕىطز ؾبظٔب٘ی ثب ٘مف ٔیب٘دی ػّٕىطز ٘ٛآٚضی  ،(1402ثطٚٔٙس ٚ پٙبٞی )
بضثطزی اؾت. خبٔؼۀ آٔبضی پػٚٞف ٔسیطاٖ پطزاذتٙس. ضٚـ پػٚٞف تٛنیفی پیٕبیكی اظ ٘ٛع ٕٞجؿتٍی ٚ اظ٘ظط ٞسف و

ثبقٙس. اثعاض  ٞبی ظیطٔدٕٛػۀ آٖ ٔی ذیع خٙٛة ٚ قطوت ٚ ضٚؾبی ٚاحسٞبی ؾتبزی ٚ ػّٕیبتی قطوت ّٔی ٔٙبعك ٘فت
اؼ ٚ ثطای تحّیُ  اؼ پی افعاض اؼ ٞبی پػٚٞف پطؾكٙبٔۀ اؾتب٘ساضز اؾت. خٟت تحّیُ تٛنیفی اظ ٘طْ ٌیطی زازٜ ا٘ساظٜ

زٞس ثب ثٟجٛز فٙبٚضی اعلاػبت، ػّٕىطز  اؼ اؾتفبزٜ قس. ٘تبیح ٘كبٖ ٔی اَ افعاض اؾٕبضت پی اؾتٙجبعی اظ ٘طْ فطضیبت ٚ آٔبض
قٛز وٝ خبثدبیی  یبثس. اؾتفبزٜ اظ فٙبٚضی اعلاػبت زض قطوت ٔٛخت ٔی ؾبظٔب٘ی ٚ ػّٕىطز ٘ٛآٚضی زض ؾبظٔبٖ افعایف ٔی

قٛز وٝ ظٔیٙٝ ثطای ٘ٛآٚضی زض ؾبظٔبٖ ٚ وبضوٙبٖ افعایف  ت ٔیذٛثی اخطا قٛز ٚ ٕٞیٗ أط ٔٛخ ٚ زؾتطؾی اعلاػبت ثٝ
 یبثس.

زض پػٚٞكی ثٝ ثطضؾی تبثیط لبثّیت ٞبی فٙبٚضی اعلاػبت ثط ػّٕىطز ٔبِی اظ عطیك ٘ٛآٚضی  ،(1402احٕسی ٚ ٔطازی )
ػٚٞف ٔسیطاٖ ذسٔبت )ٔٛضز ٔغبِؼٝ: قطوت ٞبی اضائٝ زٞٙسٜ ذسٔبت ایٙتط٘تی( پطزاذتٙس. خبٔؼٝ ٔٛضز ٔغبِؼٝ ایٗ پ

ٌیطی ایٗ پػٚٞف اظ ضٚـ غیطتهبزفی  ثبقس. ٕ٘ٛ٘ٝ ٘فط ٔی 400ٞبی اضایٝ زٞٙسٜ ذسٔبت ایٙتط٘تی ثٝ تؼساز  قطوت
ٞب زض  ثبقس. اثعاض ٌطزآٚضی زازٜ ٘فط ٔی 197زضزؾتطؼ اؾت. حسالُ حدٓ ٕ٘ٛ٘ٝ ٔٛضز ٘یبظ ثب تٛخٝ ثٝ فطَٔٛ وٛوطاٖ ثطاثط 

ثٛزٜ وٝ پبیبیی آٖ لجُ اظ تٛظیغ ثب اؾتفبزٜ اظ قبذم آِفبی وطٚ٘جبخ ٔٛضز تبییس لطاض ٞبی اؾتب٘ساضز  ایٗ پػٚٞف پطؾكٙبٔٝ
ٔٛضز تحّیُ لطاض ٌطفتٙس ٚ ثب وٕه ٔسِؿبظی  spss  ٚSmart-PLSٞبی ٌطزآٚضی قسٜ اظ عطیك ٘طْ افعاض  ٌطفت. زازٜ

ٝ ٘ٛآٚضی ثٙیبزی ٚ تسضیدی ثط ٞبی تحمیك ثطضؾی قس٘س. ٘تبیح حبنُ اظ تحمیك ٘كبٖ زاز و ٔؼبزلات ؾبذتبضی فطضیٝ
ػّٕىطز ٔبِی تبثیط ٔثجت زاضز. اوتكبف فٙبٚضی اعلاػبت ٚ ثٟطٜ ثطزاضی اظ فٙبٚضی اعلاػبت ثط ٘ٛآٚضی ثٙیبزی ٚ تسضیدی 

 تبثیط ٔثجت ٚ ٔؼٙی زاض زاضز.
 

 پیؾیٌِ خارجی
: اثطات تؼسیُ وٙٙسٜ COVID-19زض پػٚٞكی ثٝ ػّٕىطز پبیساضی ٚ ٘بضاحتی ٔبِی زض عَٛ  ،(2025ٚ ٕٞىبضاٖ ) 1ثیٙف

ٚ ٔطوع تحمیمبت زض لیٕت ٞبی  ESG ،Compustat٘ٛآٚضی ٚ قست ؾطٔبیٝ پطزاذتٙس. پبیٍبٜ زازٜ تبٔؿٖٛ ضٚیتطظ 
تب  2003ٔكبٞسات ؾبلا٘ٝ قطوت اظ ؾبَ  11618قطوت ٚ  1572( ثطای اؾترطاج حدٓ ٕ٘ٛ٘ٝ ٟ٘بیی CRSPأٙیتی )

زٞس ٔكرم قس ازٜ ٞب اظ ضٌطؾیٖٛ اثطات ثبثت اؾتفبزٜ قس. یبفتٝ ٞب ٘كبٖ ٔیاؾتفبزٜ قس. ثطای تدعیٝ ٚ تحّیُ ز 2022
قٛز، ٚ ایٗ تأثیط زض عَٛ زٚضٜ  )یؼٙی ٘بضاحتی ٔبِی وٕتط( ٔی Zٔٙدط ثٝ افعایف أتیبظ  ESGوٝ افعایف ٔكبضوت 

COVID-19 زٚضٜ تط ثٛز. ثب ایٗ حبَ، زض ع ٞب افعایف یبفت، ػٕیك ٚ ٕٞچٙیٗ ظٔب٘ی وٝ ٘ٛآٚضی قطوت َٛCOVID-

 وٙس. ثط ٔكىلات ٔبِی ضا تضؼیف ٔی ESGای اثط ٔثجت  ٞبی ؾطٔبیٝ ، افعایف ٞعی19ٝٙ

زض پػٚٞكی ثٝ تأثیط لیٕت ٌصاضی ا٘تمبَ ٚ ا٘ساظٜ قطوت ثط ػّٕىطز ٔبِی ثب ٘مسیٍٙی ثٝ ػٙٛاٖ  ،(2025ٚ ٕٞىبضاٖ ) 2آض
( پطزاذتٙس. ایٗ تحمیك IDXؼ اٚضاق ثٟبزاض ا٘سٚ٘عی )یه ٔتغیط تؼسیُ وٙٙسٜ زض قطوت ٞبی تِٛیسی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛض

اؾتفبزٜ ٔی وٙس. ضٚـ تدعیٝ ٚ تحّیُ ثٝ وبض ٌطفتٝ قسٜ،  2023-2021اظ زازٜ ٞبی ثب٘ٛیٝ نٛضت ٞبی ٔبِی ثطای زٚضٜ 
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زٞس  ( ثطای اضظیبثی اثطات ٔؿتمیٓ ٚ تؼبُٔ ٔتغیط تؼسیُ وٙٙسٜ اؾت. ٘تبیح ٘كبٖ ٔیMRAآ٘بِیع ضٌطؾیٖٛ تؼسیُ قسٜ )
ٌصاضی ا٘تمبِی تأثیط ٔثجت ٚ ٔؼٙبزاضی ثط ػّٕىطز ٔبِی زاضز، زض حبِی وٝ ا٘ساظٜ قطوت تأثیط ٔؼٙبزاضی ثط آٖ ٘ساضز.  وٝ لیٕت

ػلاٜٚ ثط ایٗ، ٘مسیٍٙی ضاثغٝ ثیٗ ٔتغیطٞبی ٔؿتمُ ٚ ػّٕىطز ٔبِی ضا تؼسیُ ٕ٘ی وٙس. ایٗ ٔغبِؼٝ إٞیت لیٕت ٌصاضی 
 ػی وبضایی ٔبِی ثسٖٚ اتىب ثٝ ٘مسیٍٙی ثٝ ػٙٛاٖ یه ػبُٔ تؼسیُ وٙٙسٜ ثطخؿتٝ ٔی وٙس.ا٘تمبِی ضا ثٝ ػٙٛاٖ یه اؾتطات

وٙٙسٜ ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت ثط تؼبُٔ ثیٗ ا٘ساظٜ  زض پػٚٞكی ثٝ اضظیبثی تأثیط تؼسیُ ،(2024ٚ ٕٞىبضاٖ ) 1آٔیٕىٕٛض
قسٜ  فٟطؾت 4ٞبی تدبضی زؾتٝ  ٞبی ثب٘ه زٜقطوت، ػّٕىطز ٔبِی ٚ اضظـ قطوت پطزاذتٙس. ایٗ ٔغبِؼٝ ثب اؾتفبزٜ اظ زا

وٙس وٝ تٛؾظ  ( اؾتفبزٜ ٔیPLS، اظ ضٚـ حسالُ ٔطثؼبت خعئی )2022تب  2016زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض ا٘سٚ٘عی اظ ؾبَ 
ثطای تدعیٝ ٚ تحّیُ ایٗ ضٚاثظ تؿٟیُ قسٜ اؾت. ٘تبیح ٘كبٖ ٔی زٞس وٝ ٞط زٚ ا٘ساظٜ قطوت ثٝ  WarpPLSثؿتٝ 

ػّٕىطز ٔبِی ٚ اضظـ قطوت ضا افعایف ٔی زٞس. ػلاٜٚ ثط ایٗ، ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت ثٝ عٛض  عٛض لبثُ تٛخٟی
وٙس. ثٝ عٛض ذبل، ٘ٛآٚضی فٙبٚضی  وٙس ٚ تأثیطات ٔثجت ضا ثط اضظـ قطوت تمٛیت ٔی تٛخٟی ایٗ اثطات ضا تؼسیُ ٔی لبثُ

مف حیبتی آٖ ضا زض ػّٕیبت ثب٘ىساضی ٔسضٖ وٙس ٚ ٘ اعلاػبت، ضاثغٝ ثیٗ ػّٕىطز ٔبِی ٚ اضظـ قطوت ضا تمٛیت ٔی
وٙس. ایٗ تحمیك قٛاٞس تدطثی زض ٔٛضز إٞیت اؾتطاتػیه ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت زض افعایف ػٛأُ تؼییٗ  ٔٙؼىؽ ٔی

وٙٙسٜ ٔبِی اضائٝ ٔی زٞس ٚ تٛنیٝ ٞبیی ضا ثطای ازغبْ پیكطفت ٞبی فٙبٚضی زض اؾتطاتػی ٞبی ثب٘ىی ثطای ثٟجٛز ػّٕىطز 
ظـ وّی اضائٝ ٔی زٞس. ایٗ یبفتٝ ٞب ثط پتب٘ؿیُ تحَٛ آفطیٗ ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت زض ثرف ٔبِی، ثٝ ٚیػٜ زض ٚ اض

ٞبیی ثطای تحمیمبت آتی قبُٔ ثطضؾی تأثیطات ثّٙسٔست ٘ٛآٚضی  ثبظاضٞبی ٘ٛظٟٛض ٔب٘ٙس ا٘سٚ٘عی تبویس ٔی وٙس. تٛنیٝ
 تط آٖ اؾت. ی ٌؿتطزٜفٙبٚضی اعلاػبت ثط ػّٕىطز ثب٘ىی ٚ پیبٔسٞبی التهبز

 

 رٍػ ؽٌاعی
 وٙٙسُٜ یثط اضظـ قطوت، ثب زض ٘ظط ٌطفتٗ ٘مف تؼس یا٘ساظٜ قطوت ٚ ػّٕىطز ٔبِ طیتأث یثب ٞسف ثطضؾ كیتحم ٗای

 ٗیضٚاثظ ث یپػٚٞف ثٝ ثطضؾ ٗیوٝ ا ییآ٘دب اظ .ثطز یثٟطٜ ٔ یوبضثطز-یفیتٛن ىطزیضٚ هیاعلاػبت، اظ  یفٙبٚض ی٘ٛآٚض
زض ثرف  كیتحم ی. ضٚـ وّطزیٌ یلطاض ٔ یسازیضٚ پؽ مبتیزض زؾتٝ تحم پطزاظز، یٔ یریتبض یٞب زٜثط اؾبؼ زا طٞبیٔتغ

 یثطضؾ یاؾت. ثطا ییاؾتمطا بی یّیتحّ ،یثٝ خبٔؼٝ آٔبض ٞب بفتٝی ٓیٚ زض ثرف اؾتٙتبج ٚ تؼٕ یفیٞب تٛن زازٜ یٌطزآٚض
 بٖیضٚاثظ ٔٛخٛز ٔ ُیٚ تحّ ییف آٖ قٙبؾباؾتفبزٜ قسٜ اؾت وٝ ٞس یٕٞجؿتٍ ىطزیاظ ضٚ عی٘ طٞبیٔتغ ٗیث ٚاثظض

 ٞبؾت. آٖ
ٕ٘ٛ٘ٝ، اظ ضٚـ  ٗییتؼ یزض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ٞؿتٙس. ثطا قسٜ طفتٝیپص یٞب قطوت ٝیپػٚٞف وّ ٗیا یآٔبض خبٔؼٝ
، 1396فؼبَ ثٛزٖ قطوت زض ثٛضؼ لجُ اظ ؾبَ  طی٘ظ ییّتطٞبیاؾتفبزٜ قسٜ ٚ ثب اػٕبَ ف هیؿتٕبتیؾ یحصف یطیٌ ٕ٘ٛ٘ٝ

ا٘تربة  ییقطوت ثٝ ػٙٛاٖ ٕ٘ٛ٘ٝ ٟ٘ب 125 تیزض ٟ٘ب ،یٔبِ یٌط ٚاؾغٝ یٞب ٚ حصف قطوت یٕٞؿبٖ ثٛزٖ ؾبَ ٔبِ
لطاض  یقطوت )ٔكبٞسٜ( ٔٛضز ثطضؾ-ؾبَ 875(، زض ٔدٕٛع 1402تب  1396ؾبِٝ ) 7 یقس٘س. ثب تٛخٝ ثٝ زٚضٜ ظٔب٘

(، ٔطاخؼٝ ثٝ كیتحم ٙٝیكیٚ پ ی٘ظط یٔجب٘ ی)ثطا یا ب٘ٝوتبثر یٞب ٞب قبُٔ ضٚـ زازٜ یٌطزآٚض یانّ یا٘س. اثعاضٞب ٌطفتٝ
ٚ  ٗیآٚضز ٘ٛ افعاض ضٜ ثٛضؼ )٘طْ یاعلاػبت یٞب ٍبٜی( ٚ اؾتفبزٜ اظ پبیتیطیٚ ٔس یٔبِ یٞب ٌعاضـ یاؾٙبز ٚ ٔساضن )ثطا

 وساَ( ثٛزٜ اؾت. تیؾب
اضظـ  كیٚاثؿتٝ تحم طیت. ٔتغاؾتفبزٜ قسٜ اؾ ٞبٝ یآظٖٔٛ فطض یچٙسٌب٘ٝ ثطا ٖٛیٔسَ ضٌطؾ هیاظ  ك،یتحم ٗیا زض

اعلاػبت  یفٙبٚض ی٘ٛآٚض وٙٙسٜ،ُ یتؼس طیٚ ٔتغ یٔؿتمُ قبُٔ ا٘ساظٜ قطوت ٚ ػّٕىطز ٔبِ یطٞبی(، ٔتغٗیتٛث ٛیقطوت )و
ثٝ ٔسَ  یوٙتطَ اثطات ذبضخ یثطا یقطوت ٚ اٞطْ ٔبِ ٗقبُٔ ٘طخ ضقس فطٚـ، ؾ یوٙتطِ یطٞبیٔتغ ٗیاؾت. ٕٞچٙ
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قبُٔ ٘طٔبَ ثٛزٖ  ٖٛیضٌطؾ یٞب فطو فیپ ح،یاظ اػتجبض ٚ نحت ٘تب ٙبٖیاعٕ یثطا ٞب،ُ یبْ تحّا٘س. لجُ اظ ا٘د اضبفٝ قسٜ
 ب٘ؽیٚاض تٛضْٚ ػبُٔ  یٕٞجؿتٍ ؽیٔؿتمُ )ثب ٔبتط یطٞبیٔتغ ٗیث یذغ ثطا(، ػسْ ٞٓ-ٞب )ثب اؾتفبزٜ اظ آظٖٔٛ خبضٌٛ زازٜ

VIFٍا٘س. زض  لطاض ٌطفتٝ ی( ٔٛضز ثطضؾیٌبزفط-ٚ ثطٚـٚاتؿٖٛ -ٗی)ثب آظٖٔٛ زٚضث ٞب ٔب٘سٜ یثبل ی(، ٚ ػسْ ذٛزٕٞجؿت
 Fixed(، اثطات ثبثت )Pooling) یمیتّف یٞب زازٜ ٗیٔسَ اظ ث ٗیتط چبٚ ٚ ٞبؾٕٗ، ٔٙبؾت یٞب ثب اؾتفبزٜ اظ آظٖٔٛ ت،یٟ٘ب

Effects )یاثطات تهبزف بی (Random Effectsثطا )یافعاضٞب ا٘تربة ٚ ثب اؾتفبزٜ اظ ٘طْ ییٟ٘ب ُیتحّ ی EViews  ٚ
Excel ّا٘س. ا٘دبْ قسٜ ٞبُ یتح 

 

 یافتِ ّای پضٍّؼ

 آهار تَصیفی هتغیزّای پضٍّؼ

 قبُٔ ٞب، زازٜ تٛنیف ٞبی قبذم قٛز. ٔی اضائٝ ضٌطؾیٖٛ ٔسَ ٔتغیطٞبی ثطای تٛنیفی آٔبضٞبی اثتسا حبضط پػٚٞف زض

 قىُ ٞبی قبذم ٔؼیبض( ٚ ا٘حطاف ٚ ٞبی پطاوٙسٌی )ٔب٘ٙس ٚاضیب٘ؽ قبذم ٔیب٘ٝ(، ٚ ٔیبٍ٘یٗ ٞبی ٔطوعی )ٔب٘ٙس قبذم

 اظ وّی قٕبی ٞبآٔبضٜ قس. ایٗ ٔحبؾجٝ ذٛاٞس پػٚٞف ته ٔتغیطٞبی ته ثطای وكیسٌی( ٚ چٍِٛی قبذم تٛظیغ )ٔب٘ٙس

 زٞس. ٔی ثٝ زؾت ٔسَ ٔتغیطٞبی ته ته
 ٞبیزٚضٜ طاٖ، عیتٟ ثٟبزاض اٚضاق ثٛضؼ زض فؼبَ قطوت 125 ٞبیزازٜ اظ اؾتفبزٜ ثب وٝ پػٚٞف ٔتغیطٞبی تٛنیفی آٔبض

 حساوثط، حسالُ، ٔؼیبض، ٔیبٍ٘یٗ، ا٘حطاف ٔكبٞسات، تؼساز قبُٔ ا٘س، قسٜ ٌیطیا٘ساظٜ 1402 تب 1396 ٞبی ؾبَ ثیٗ ظٔب٘ی

 قسٜ اؾت. ظیط اضائٝ خسَٚ زض وٝ اؾت وكیسٌی ضطیت ٚ چٍِٛی ضطیت
 آهار تَصیفی هتغیزّای پضٍّؼ (:4جذٍل )

 ٔتغیطٞبی پیٛؾتٝ -پُٙ اِف

ا٘حطاف  چٍِٛی وكیسٌی
 ٔؼیبض

تؼساز  ٔیبٍ٘یٗ ٔیب٘ٝ حساوثط حسالُ
 ٔكبٞسات

 ٘بْ ٔتغیط ٕ٘بز

6.3463 1.9920 1.5061 0.6978 15.1936 1.7325 2.2398 875 Q-Tobin اضظـ قطوت 

4.3053 0.8252 1.5095 10.4925 19.7739 14.1553 14.3359 875 SIZE ا٘ساظٜ قطوت 

4.0237 0.4133 0.1383 0.3269- 0.6234 0.1137 0.1338 875 ROA ػّٕىطز ٔبِی 

1.0009 0.0297 0.5002 0.0000 1.0000 0.0000 0.4926 875 IT ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت 

5.5324 1.2968 0.6052 0.9310- 7.8155 0.1734 0.2629 875 Growth ٘طخ ضقس فطٚـ 

2.7152 0.7849- 0.3368 2.6391 4.2047 3.7612 3.6579 875 AGE  ٗقطوتؾ 

3.4000 0.0169- 0.2249 0.0127 1.5656 0.5891 0.5754 875 LEV اٞطْ ٔبِی 

 ٔتغیطٞبی زٚ اضظقی -پُٙ ة

 ٘بْ ٔتغیط ٕ٘بز ٘ٛع عجمٝ فطاٚا٘ی زضنس فطاٚا٘ی

1/50 % 466 1 IT ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت 

5/49 % 465 0 

یبٍ٘یٗ، ٔیب٘ٝ، حسالُ ٔكبٞسات، حساوثط ٔكبٞسات، ا٘حطاف ، ثطذی اظ ٔفبٞیٓ آٔبض تٛنیفی ٔتغیطٞب قبُٔ ٔزض خسَٚ فٛق
ی یه وٙٙسٜای اظ پبضأتطٞبی تٛنیف قسٜ اؾت. زض ایٗ ٔیبٖ، پبضأتطٞبی ٔطوعی، زؾتٝ ٔؼیبض، چٍِٛی ٚ وكیسٌی اضائٝ
بزَ ٚ ٔطوع ثمُ ػٙٛاٖ ٘مغٝ تؼ وٙٙس. ٔیبٍ٘یٗ ثٝ ٞب ضا ٘ؿجت ثٝ ٔطوع تٛظیغ ثیبٖ ٔی زازٜ تٛظیغ آٔبضی ٞؿتٙس وٝ ٚیػٌی

زض خسَٚ فٛق تؼساز  ٞبؾت.ٞبی ٔطوعی ٔٙبؾت ثطای ٘كبٖ زازٖ ٔطوعیت زازٜ یه تٛظیغ آٔبضی، یىی اظ قبذم
قٛز وٝ ٔیبٍ٘یٗ  ؾبَ( اؾت. ٕٞچٙیٗ ٔكبٞسٜ ٔی 5قطوت زض   125) 875ٞبی ٔٛضزٔغبِؼٝ  ٔكبٞسات ٔطثٛط ثٝ قطوت
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 ± 0.138، ػّٕىطز ٔبِی: 14.336 ± 1.509، ا٘ساظٜ قطوت: 2.240 ± 1.506ٚ ا٘حطاف ٔؼیبض ٔتغیطٞبی، اضظـ قطوت: 
ٚ  3.658 ± 0.337، ؾٗ قطوت: 0.263 ± 0.605، ٘طخ ضقس فطٚـ: 0.493 ± 0.500، ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت: 0.134

 ثبقس. ، ٔی0.575 ± 0.225اٞطْ ٔبِی: 
سٌی ٞؿتٙس. پبضأتطٞبی پطاوٙسٌی، ٔؼیبضی ثطای ی خبٔؼٝ، پبضأتطٞبی پطاوٙوٙٙسٜ ای زیٍط اظ پبضأتطٞبی تٛنیفزؾتٝ

تطیٗ پبضأتطٞبی  ٞب ٘ؿجت ثٝ ٔیبٍ٘یٗ اؾت. اظخّٕٝ ٟٔٓ ٞب اظ یىسیٍط یب ٔیعاٖ پطاوٙسٌی آٖ تؼییٗ ٔیعاٖ پطاوٙسٌی زازٜ
وٝ ایٗ  ی ایٗ اؾتزٞٙسٜپطاوٙسٌی، ا٘حطاف ٔؼیبض اؾت. ٞطچمسض ٔیعاٖ ا٘حطاف ٔؼیبض یه تٛظیغ آٔبضی ثیكتط ثبقس، ٘كبٖ

ٞبی ایٗ پػٚٞف ا٘ساظٜ قطوت ثیكتطیٗ پطاوٙسٌی ػّٕىطز ٔبِی  ٞب، زاضای پطاوٙسٌی ثیكتطی ٞؿتٙس. زض ٔیبٖ ٔتغیط زازٜ
ای وٝ ثبیس ثٝ آٖ تٛخٝ زاقت ػسْ یىؿبٖ ثٛزٖ ٚاحس ؾٙدف ایٗ زٚ ٔتغیط اؾت ٚ ِصا وٕتطیٗ پطاوٙسٌی ضا زاضز؛ أب ٘ىتٝ

ٞب ثطای  قٛز، زِیّی ثط ػسْ ٔٙبؾت ثٛزٖ زازٜ تطیٗ ا٘حطاف ٔؼیبض ٔتغیطٞب ٔكبٞسٜ ٔیاذتلافی وٝ زض ٔیعاٖ ثیكتطیٗ ٚ وٕ
ثطآٚضز ٘یؿت. چٍِٛی ثیبٍ٘ط ػسْ تمبضٖ ٔٙحٙی فطاٚا٘ی اؾت. اٌط ضطیت چٍِٛی نفط ثبقس خبٔؼٝ وبٔلاً ٔتمبضٖ اؾت ٚ 

 چٍِٛی ضطیت ٌطفتٗ ٘ظط زض ضز. ثبچٙب٘چٝ ضطیت ٔثجت ثبقس، چٍِٛی ثٝ ضاؾت ٚ اٌط ٔٙفی ثبقس، چٍِٛی ثٝ چپ ٚخٛز زا

 ثٝ چٍِٛی اظ عٛضوّی ثٝ خعء ؾٗ قطوت ٚ اٞطْ ٔبِی ثٝ ٔتغیطٞبی پػٚٞف تٛظیغ وٝ قٛز ٔی ٔكرم ٔتغیطٞب، ا٘ٛاع

 ؾٕت ثٝ وكیسٌی ثب ٘بٔتمبضٖ تٛظیغ خبٔؼٝ، تٛظیغ وٝ ٔؼٙبؾت ثساٖ ایٗ اؾت؛ ثطذٛضزاض )چٍِٛی ٔثجت( ضاؾت ؾٕت

 اؾت. ثٛزٜ ٔمبزیط ثبلاتط
 ٚ اؾت ٘مغٝ ٔبوعیٕٓ ٔٙحٙی زض ثّٙسی اظ ٔؼیبضی وكیسٌی زیٍط ػجبضت ثٝ اؾت. تٛظیغ یه اضتفبع زٞٙسٜ ٘كبٖ كیسٌیو

 وكیسٌی ٚ ثبلاتط ٘طٔبَ تٛظیغ اظ ٔٛضز٘ظط لّٝ تٛظیغ یؼٙی ٔثجت وكیسٌی اؾت. 3 ثطاثط ٘طٔبَ تٛظیغ ثطای وكیسٌی ٔمساض

 اؾت. ٔثجت پػٚٞف ٔتغیطٞبی اوثط وكیسٌی ایٙدب اؾت؛ وٝ زض ٘طٔبَ تٛظیغ اظ لّٝ ثٛزٖ تطپبییٗ ٘كب٘ٝ ٔٙفی

 

 ّا تحلیل دادُ

 ٞبی تطویجی )پُٙ زیتب( ثٝ ثطآٚضز ٔسَ ظیط ثپطزاظیٓ.زض ایٗ ثرف لهس زاضیٓ وٝ ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ زازٜ
 (:1ٔسَ پػٚٞف )

                                                               
                                

 اؾت. 1402تب  1396ثیبٍ٘ط زٚضٜ ظٔب٘ی  tٞب ٚ  تؼساز قطوت iوٝ 
 قٛز. ٞبی ظیط پطزاذتٝ ٔیفطوٞبی فٛق ثٝ ثطضؾی پیف لجُ اظ ترٕیٗ )ثطآٚضز( ٔسَ

 

 ّا( تگی جولِ خطا )باقیواًذُػذم ٍجَد خَدّوبغ

زاضز وٝ ثیٗ خٕلات ثبلیٕب٘سٜ ضٌطؾیٖٛ، ٕٞجؿتٍی ٚخٛز ٘ساقتٝ ثبقس.  ایٗ فطو ٔسَ ولاؾیه ضٌطؾیٖٛ ذغی ثیبٖ ٔی
ٞبی آٖ  قسٜ اؾت وٝ فطضیٝ اؾتفبزٜ 1ٌبزفطی-ٞب اظ آظٖٔٛ ذٛزٕٞجؿتٍی ؾطیبِی ثطٚـ ثطای ثطضؾی اؾتملاَ ثبلیٕب٘سٜ

 ثٝ قطح ظیط اؾت:
 ػسْ ٚخٛز ذٛزٕٞجؿتٍی خّٕٝ ذغب :  
 ٚخٛز ذٛزٕٞجؿتٍی خّٕٝ ذغب:   

                                                           
1
 Breusch-Godfrey 
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% 95زٞس وٝ ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ زض ؾغح اعٕیٙبٖ  ٌبزفطی ٘كبٖ ٔی-٘تبیح حبنُ اظ آظٖٔٛ ذٛزٕٞجؿتٍی ؾطیبِی ثطٚـ
تٛاٖ  ِصا ٔیتٛاٖ فطو نفط ضا زض ٔسَ ضز وطز  ثبقس ثٙبثطایٗ ٔی % ٔی5، زض ٔسَ پػٚٞف وٕتط Fٔمساض احتٕبَ آٔبضٜ 

 ٌفت وٝ فطو ٚخٛز ذٛزٕٞجؿتٍی خعء ذغب زض ٔسَ پػٚٞف ثطلطاض اؾت.
 LMّوبغتگی عزیالی  آسهَى (:3جذٍل )

 ؾغح ٔؼٙبزاضی احتٕبَ آٔبضٜ ٘ٛع آٔبضٜ ٘بْ ٔتغیط

F(2,864) 4671/12 ٔسَ پػٚٞف  0000/0  

 غب ٚخٛز زاضز.قٛز ٔسَ پػٚٞف ٔكىُ ٚخٛز ٕٞجؿتٍی خّٕٝ ذ ثب تٛخٝ ثٝ خسَٚ فٛق ٔكبٞسٜ ٔی

 

 ّا(خطا )باقیواًذُ جولِ ٍاریاًظ بَدى ثابت
 ٞب.فطو نفط: ٚخٛز ٕٞؿب٘ی ٚاضیب٘ؽ ثبلیٕب٘سٜ

 ٞب.فطو ٔمبثُ: ٚخٛز ٘بٕٞؿب٘ی ٚاضیب٘ؽ ثبلیٕب٘سٜ

 گَدفزی-پاگاى-بزٍػ آسهَى (:1ٍل )جذ
 ٘تیدٝ ؾغح ٔؼٙبزاضی احتٕبَ آٔبضٜ ٘ٛع آٔبضٜ ٘بْ ٔتغیط

 ٘بٕٞؿب٘ی F(8,866) 5462/9 0000/0 ٔسَ پػٚٞف

پػٚٞف   ٔؼٙبزاض ٘جٛزٖ ٔسَ ٚ فٛق خسَٚ ثٝ تٛخٝ ثب وٝ اؾت ٞبثبلیٕب٘سٜ ٚاضیب٘ؽ ٘بٕٞؿب٘ی ثط فطو آظٖٔٛ ایٗ زض
ثبقس ٚ قٛز، اٍِٛٞب زاضای ٘بٕٞؿب٘ی ٚاضیب٘ؽ ٔی پصیطفتٝ ٔی ٔسَ پػٚٞف زض ٚاضیب٘ؽ ٘بٕٞؿب٘ی ٚخٛز ثط ٔجٙی ٔب فطضیٝ

 ( اؾت.GLSیبفتٝ ) اؾتفبزٜ ٕ٘ٛز ٚ ٘یبظ ثٝ اؾتفبزٜ اظ ضٚـ حسالُ ٔطثؼبت تؼٕیٓ تٛاٖ اظ ضٌطؾیٖٛ ذغی ٕ٘ی
 

 خطی بیي جولات تَضیحیػذم ٍجَد ّن
 ذغی، ٞٓ ٚخٛز زض نٛضت اؾت. ٔسَ زض ٔٛخٛز وٙتطِی ٚ ٔؿتمُ ٔتغیطٞبی ثیٗ قسیس ضاثغٝ ٚخٛز ٔؼٙبی ثٝ ذغیٞٓ

-ٔؼٙی ٔتغیطٞبی وٝ تؼساز قٛز ٔی ثبػث ایٗ ٔؿأِٝ زض٘تیدٝ ٚ ثٛز ذٛاٞس ثبلایی ٔؼیبض ذغبی زاضای اٍِٛ ثطآٚضزی ضطایت

 ( اؾتفبزVIFٜٚاضیب٘ؽ ) تٛضْ ػبُٔ ٔؼیبض اظ ذغی ٞٓ ػسْ ٚخٛز ثطضؾی ثطای ٔؼبزِٝ ایٗ زض یبثس. وبٞف ٔؼبزِٝ زض زاض

 آظٖٔٛ ایٗ اظ حبنُ ٘تبیح اؾت. ذغی ٞٓ ٚخٛز ػسْ زٞٙسٜ ٘كبٖ ثبقس، 10 وٕتط اظ ٚاضیب٘ؽ تٛضْ قبذم وٝ ٚلتی قس.

ٔكىّی  ثبثت ایٗ اظ ِصا ٚ زاقتٝ لطاض ذٛز ٔدبظ حس زض وٙتطِی ٚ ٔؿتمُ ٔتغیطٞبی ٚاضیب٘ؽ تٛضْ زٞس؛ وٝ ٔیعاٖ ٔی ٘كبٖ
 ٘ساضز. ٚخٛز

 پضٍّؼ هذل در تَضیحی جولات بیي خطی ّن ٍجَد ػذم آسهَى اس حاصل ًتایج (:6جذٍل )

 

 ّا تحلیل یافتِ

 ػبُٔ تٛضْ ٚاضیب٘ؽ ٚاضیب٘ؽ ضطیت ٕ٘بز ٔتغیط

 SIZE 0.448511 2.229601 ساظٜ قطوتا٘

 ROA 0.409777 2.440349 ػّٕىطز ٔبِی

 IT 0.310323 3.871178 ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت

 SIZE*IT 0.310391 3.232855 ا٘ساظٜ قطوت * ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت

 ROA*IT 0.502788 1.988910 ػّٕىطز ٔبِی * ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت

 Growth 0.930957 1.074164 ٘طخ ضقس فطٚـ

 AGE 0.983418 1.016862 ؾٗ قطوت

 LEV 0.724885 1.379529 اٞطْ ٔبِی



www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلٌاهِ چؾن اًذاس حغابذاری ٍ هذیزیت

     (                                                                                                                            )جلذ دٍم4101، تابغتاى 401، ؽوارُ 8دٍرُ 
 

351 

 هذل )آسهَى چاٍ( تؾخیص آسهَى
 ( ٔٙبؾت اؾت.Poolingٞبی تّفیمی )فطو نفط: ضٚـ زازٜ

 ( ٔٙبؾت اؾت.Panelٞبی تبثّٛیی )فطو ٔمبثُ: ضٚـ زازٜ
 وز بزای هذل پضٍّؼلی Fًتایج آسهَى  (:8جذٍل )

 ٘تیدٝ pٔمساض  زضخٝ آظازی آٔبضٜ آظٖٔٛ

 ٞبی تبثّٛییزازٜ اظ اؾتفبزٜ 000/0 (124،742) 3096/3

ٞب زض ٔٛضز ٔسَ  قٛز فطو نفط ٔجٙی ثط ثطاثطی ٕٞٝ اثطات ذبل قطوت ٌٛ٘ٝ وٝ زض خسَٚ فٛق ٔكبٞسٜ ٔی ٕٞبٖ

ٞبی ٔطثٛط ثٝ ٞٓ ضیرتٗ زازٜ ٛاٖ ٔسَ پػٚٞف ضا ثب ضٚیت(. ایٗ ثساٖ ٔؼٙی اؾت وٝ ٕ٘ی>05/0pقٛز ) پػٚٞف ضز ٔی
ٞبی پبُ٘ اؾتفبزٜ وطز. ثٝ ػجبضتی ترٕیٗ ظز ثّىٝ ثبیس اظ ضٚـ زازٜ Poolingٞبی ٔٛضزٔغبِؼٝ ٚ ثٝ ضٚـ  قطوت

 قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ قطوت پصیطفتٝ 125ٞبی پبُ٘ ثطای وبضآٔسی ثطآٚضز ٔسَ پػٚٞف ثب اؾتفبزٜ اظ زازٜ
 قٛز. ٔكرم ٔی

 

 ّاعوي( هذل )آسهَى  تؾخیص ًَع آسهَى
 فطو نفط: ٔسَ اثطات تهبزفی ٔٙبؾت اؾت.

 فطو ٔمبثُ: ٔسَ اثطات ثبثت ٔٙبؾت اؾت.
 ّاعوي بزای هذل پضٍّؼ  ًتایج آسهَى (:9جذٍل )

 ٘تیدٝ pٔمساض  زضخٝ آظازی آٔبضٜ آظٖٔٛ

 اثطات ثبثت ٔسَ اظ اؾتفبزٜ 0000/0 8 8476/174

ٞبی ٔٛضزٔغبِؼٝ  قٛز فطو نفط وبضاتط ثٛزٖ ٔسَ اثطات تهبزفی ثطای قطوت ٌٛ٘ٝ وٝ زض خسَٚ فٛق ٔكبٞسٜ ٔی ٕٞبٖ

(. ثٝ ػجبضتی ٘تبیح ثیبٍ٘ط تبئیس اثطات ثبثت زض ثطاثط اثطات تهبزفی اؾت ثٙبثطایٗ ٔسَ پػٚٞف ثطای >05/0pقٛز )ضز ٔی
 نٛضت اثطات ثبثت ترٕیٗ ظزٜ قٛز. یس ثٝقسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ثب قطوت پصیطفتٝ 125

 

 فزضیات پضٍّؼ
 ٞبی حبوٕیتی قطوتی ثط اضظـ قطوت ثب ٘مف تؼسیٍّط ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت تأثیط ٔؼٙبزاضی زاضز. ٔىب٘یؿٓ

 

 هذل پضٍّؼ

 تأثیط ٔؼٙبزاضی زاضز.  ا٘ساظٜ قطوت ثط اضظـ قطوت -1
 ز.تأثیط ٔؼٙبزاضی زاض  ػّٕىطز ٔبِی ثط اضظـ قطوت -2
 ثب ٘مف تؼسیٍّط ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت تأثیط ٔؼٙبزاضی زاضز.  ا٘ساظٜ قطوت ثط اضظـ قطوت -3
 ثب ٘مف تؼسیٍّط ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت تأثیط ٔؼٙبزاضی زاضز.  ػّٕىطز ٔبِی ثط اضظـ قطوت -4

 ذلجشئی )هذل پضٍّؼ( با رٍػ ثابت با تَجِ بِ ًاّوغاًی ه ضزایب بزرعی ًتایج(: 40جذٍل )
 875، تؼساز تطویت ٔٛظٖٚ: 125، تؼساز تمبعغ: 7ٔتغیط ٚاثؿتٝ: اضظـ قطوت، تؼساز زٚضٜ: 

                                                               
                                

ذغبی  ضطایت ٕ٘بز ٔتغیطٞب
 اؾتب٘ساضز

 ٘تیدٝ احتٕبَ tآٔبضٜ 
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 ٔؼٙبزاض C 1.6139- 0.4840 3.3344- 0.0009 ضطیت تهبزفی

 ٔؼٙبزاض SIZE 0.2838 0.1152 2.4629 0.0140 ا٘ساظٜ قطوت

 ٔؼٙبزاض ROA 4.0450 0.6280 6.4413 0.0000 ػّٕىطز ٔبِی

 ٔؼٙبزاض IT 0.2598 0.0563 4.6190 0.0000 ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت

 ٔؼٙبزاض SIZE*IT 0.2449 0.0494 4.9596 0.0000 ا٘ساظٜ قطوت * ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت

 ٔؼٙبزاض ROA*IT 1.4973 0.6738 2.2221 0.0266 ػّٕىطز ٔبِی * ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت

 ٔؼٙبزاض Growth 0.1108 0.0451 2.4582 0.0142 ٘طخ ضقس فطٚـ

 ٔؼٙبزاض AGE 1.0830 0.2603 4.1603 0.0000 تؾٗ قطو

 ٔؼٙبزاض LEV 1.0159- 0.3041 3.3411- 0.0009 اٞطْ ٔبِی

 ٔؼٙبزاض AR(1) 0.8438 0.0548 15.4037 0.0000 ٚلفٝ ٔسَ پػٚٞف

 R-squared 6783/0 ضطیت تؼییٗ

 Adjusted R-squared 6089/0 قسٜ ضطیت تؼییٗ تؼسیُ

 F F-statistic 0153/61آٔبضٜ 

 Prob(F-statistic) 0000/0 (Fاحتٕبَ )آٔبضٜ 

 Durbin-Watson stat 9354/1 ٚاتؿٖٛ -آٔبضٜ زٚضثیٗ

 ٞبی پػٚٞكٍطٔٙجغ: یبفتٝ

 

 الگَ قذرت ٍ اػتبار بزرعی

 ٚخٛز ٔتغیطٞبی ٔؿتمُ ٚ ٚاثؿتٝ ٔتغیط ٔیبٖ ای ضاثغٝ ٞیچ چٙب٘چٝ ٔتغیطٜ، چٙس ضٌطؾیٖٛ ٔؼبزِٝ یه زض :F آسهَى

 ٔؼبزِٝ ثٛزٖ ٔؼٙبزاض ثبیس ضٚ، اظایٗ ثبقٙس. نفط ٔؿبٚی ٔؼبزِٝ، زض ٔؿتمُ ٔتغیطٞبی ضطایت تٕبٔی ثبیس قس،ثب ٘ساقتٝ

 ( ٔلاحظ12ٝ-4خسَٚ ) زض وٝ عٛض ٕٞبٖ قٛز. ا٘دبْ ٔی F آٔبضٜ اظ اؾتفبزٜ ثب وبض ایٗ ٌیطز. لطاض آظٖٔٛ ٔٛضز ضٌطؾیٖٛ

 ٔؼٙبثی ٕٞبٖ وٝ آٔبضی نفط فطضیٝ وٝ اؾت ایٗ آٔبضٜ، ثیبٍ٘ط ثٝ ایٗ ٔطثٛط ٔؼٙبزاضی ؾغح ٚ F آٔبضٜ ٔمساض قٛز، ٔی

 اؾت. ٔؼٙبزاض وُ زض قسٜ، ثطآٚضز ضٌطؾیٖٛ ٔسَ ٚ قٛز ٔی ضز تٕبْ ضطایت( اؾت، ثٛزٖ ٔسَ )نفط وُ ثٛزٖ

 ایٗ وٙس. ٔمساض تكطیح ٔی ضا ٔؿتمُ ٔتغیطٞبی ٚ ٚاثؿتٝ ٔتغیط ٔیبٖ ضاثغٝ لسضت وٝ اؾت ٔؼیبضی :R2ضزیب تؼییي 

 زازٜ تٛضیح ٔؿتمُ تٛؾظ ٔتغیطٞبی ٚاثؿتٝ ٔتغیط تغییطات اظ زضنس چٙس وٝ اؾت آٖ وٙٙسٜ ٔكرم زضٚالغ یتضط

 ٔؿتمُ ٔتغیطٞبی تٛؾظ ٚاثؿتٝ ٔتغیط تغییطات % اظ68اؾت؛ یؼٙی  678/0 ثب تؼییٗ ثطاثط ضطیت ٔسَ، ایٗ زض قٛز. ٔی

 اؾت. تٛضیح لبثُ

 ضطیت ثیٗ ٔیعاٖ تفبٚت ٚخٛز زلایُ اظ احتٕبلاً ٘یؿت، ثطاثط ییٗتؼ ضطیت ثب ضطیت ایٗ ؽذُ: تؼذیل تؼییي ضزیب

 وبشة وبٞف ٔتغیط ٚاثؿتٝ ٔٛخت ثط ٔؼٙبزاض اثط زاقتٗ ثب وٝ اؾت اضبفی ٔتغیطٞبی ٚخٛز تؼسیّی تؼییٗ ضطیت ٚ تؼییٗ

 ثبقٙس. قسٜ تؼییٗ ضطیت زض

ٌیطز  ا٘دبْ ٔی ٚاتؿٖٛ آٔبضٜ زٚضثیٗ اظ اؾتفبزٜ ثب ذغب خٕلات ذٛزٕٞجؿتٍی ثطضؾی اظ حبنُ ٘تبیح خَدّوبغتگی:

 اؾت. ٔسَ ذغبٞبی ثیٗ ٘جٛز ذٛزٕٞجؿتٍی ثیبٍ٘ط زاضز، لطاض 5/2ٚ  5/1زأٙٝ  زض آٔسٜ زؾت ثٝ آٔبضٜ وٝ ایٗ ثٝ تٛخٝ ثب وٝ

 ًتیجِ:

تٛاٖ ٘تیدٝ ٌطفت ا٘ساظٜ قطوت ثب اضظـ قطوت،  ثب تٛخٝ ثٝ ٔمساض ٔثجت ضطیت ضٌطؾیٛ٘ی ا٘ساظٜ قطوت ٔی :tآسهَى 

(. فطضیٝ اَٚ ٔٛضز >05/0pقسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ضاثغٝ ٔثجت )ٔؿتمیٓ( ٔؼٙبزاضی زاضز ) ٞبی پصیطفتٝ قطوت
 تأییس اؾت.
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ٞبی  تٛاٖ ٘تیدٝ ٌطفت ػّٕىطز ٔبِی ثب اضظـ قطوت، قطوت ثب تٛخٝ ثٝ ٔمساض ٔثجت ضطیت ضٌطؾیٛ٘ی ػّٕىطز ٔبِی ٔی
 (. فطضیٝ زْٚ ٔٛضز تأییس اؾت.>05/0pاٖ ضاثغٝ ٔثجت )ٔؿتمیٓ( ٔؼٙبزاضی زاضز )قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟط پصیطفتٝ

تٛاٖ ٘تیدٝ ٌطفت ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت ثب  ثب تٛخٝ ثٝ ٔمساض ٔثجت ضطیت ضٌطؾیٛ٘ی ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت ٔی

(. >05/0pٙبزاضی زاضز )قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ضاثغٝ ٔثجت )ٔؿتمیٓ( ٔؼ ٞبی پصیطفتٝ اضظـ قطوت، قطوت
وٙٙسٜ ٘ٛآٚضی زٞس وٝ ضطیت ٔتغیط ا٘ساظٜ قطوت ثط اضظـ قطوت ثب تٛخٝ ثٝ ٔتغیط تؼسیُ ( ٘كبٖ ٔی10٘تبیح خسَٚ )

زضنس  95(. ثٙبثطایٗ فطو نفط زض ؾغح اعٕیٙبٖ >05/0pٞبی ٔٛضزٔغبِؼٝ ٔؼٙبزاض اؾت ) فٙبٚضی اعلاػبت ثطای قطوت
تٛاٖ ٘تیدٝ ٌطفت وٝ  ت ضطیت ضٌطؾیٖٛ ا٘ساظٜ قطوت* ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت ٔیضز قسٜ ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ٔمساض ٔثج

قسٜ زض ثٛضؼ  ٞبی پصیطفتٝ وٙٙسٜ ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت زض قطوتا٘ساظٜ قطوت ثب اضظـ قطوت ثب تٛخٝ ثٝ ٔتغیط تؼسیُ
 ثبقس. ز تأییس ٔیاٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ضاثغٝ ٔثجت )ٔؿتمیٓ( ٔؼٙبزاضی زاضز. ثٙبثطایٗ فطضیٝ ؾْٛ ٔٛض

وٙٙسٜ ٘ٛآٚضی زٞس وٝ ضطیت ٔتغیط ػّٕىطز ٔبِی ثط اضظـ قطوت ثب تٛخٝ ثٝ ٔتغیط تؼسیُ (  ٘كبٖ ٔی10٘تبیح خسَٚ )
زضنس  95(. ثٙبثطایٗ فطو نفط زض ؾغح اعٕیٙبٖ >05/0pٞبی ٔٛضزٔغبِؼٝ ٔؼٙبزاض اؾت ) فٙبٚضی اعلاػبت ثطای قطوت

تٛاٖ ٘تیدٝ ٌطفت وٝ  یت ضٌطؾیٖٛ ػّٕىطز ٔبِی* ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت ٔیضز قسٜ ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ٔمساض ٔثجت ضط
قسٜ زض  ٞبی پصیطفتٝ وٙٙسٜ ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت زض قطوتػّٕىطز ٔبِی ثب اضظـ قطوت ثب تٛخٝ ثٝ ٔتغیط تؼسیُ

ثبقس. فطضیٝ چٟبضْ  ییس ٔیثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ضاثغٝ ٔثجت )ٔؿتمیٓ( ٔؼٙبزاضی زاضز. ثٙبثطایٗ فطضیٝ زْٚ ٔٛضز تأ
 ثبقس. ٔٛضز تأییس ٔی

 یؼٙی ٌیطز ٔی لطاض نفط فطو ضز ٘بحیٝ زض ٔتغیطٞب تٕبْ ثطای t ٔمبزیط %95 اعٕیٙبٖ ؾغح زض وٝ زٞس ٔی ٘كبٖ ٘تبیح

٘طخ ضقس فطٚـ ٚ ؾٗ قطوت  زٞس وٝ ٔی ٘كبٖ وٙتطِی ٔتغیطٞبی اظ حبنُ ٘تبیح ٞؿتٙس. زاضٔؼٙی ٔسَ زض ٔتغیطٞب
 ٔؼٙبزاضی ٚ ٔٙفی زٞس وٝ اٞطْ ٔبِی تأثیطاضظـ قطوت زاض٘س. ٕٞچٙیٗ ٘تبیح ٘كبٖ ٔی ثط ٔؼٙبزاضی ٚ ٔثجت ثیطقطوت تأ

 اضظـ قطوت زاضز. ثط
 

 بحث ٍ ًتیجِ گیزی
 یفٙبٚض ی٘ٛآٚض وٙٙسُٜ یثط اضظـ قطوت ثب ٘مف تؼس یا٘ساظٜ قطوت ٚ ػّٕىطز ٔبِ طیتأث یثب ٞسف ثطضؾ كیتحم ٗیا

 125 یٔبِ یٞب زازٜ ُیحبنُ اظ تحّ حیزض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ا٘دبْ قس. ٘تب قسٜ طفتٝیپص یٞب اعلاػبت زض قطوت
٘ٝ  ٞب بفتٝی ٗیلطاض ٌطفتٙس. ا سییپػٚٞف ٔٛضز تأ ٝیفطض چٟبضوٝ ٞط  زٞس ی، ٘كبٖ 1402ٔتب  1396 یٞب ؾبَ یقطوت ع
اضائٝ  ٌصاضاٖٝ یٚ ؾطٔب طاٖیٔس یضا ثطا یسیخس یوبضثطز یٞب سٌبٜیثّىٝ ز وٙٙس، یٔ سییٔٛخٛز ضا تأ ی٘ظط یتٟٙب ٔجب٘

 .ٓیپطزاظ یٕٞؿٛ ٔ یٞب پػٚٞف یٞب بفتٝیآٖ ثب  ؿٝیٚ ٔمب ٝیٞط فطض حی٘تب ٗیی. زض ازأٝ، ثٝ ثحث ٚ تجزٞٙس یٔ

 زاضز یٔؼٙبزاض طیا٘ساظٜ قطوت ثط اضظـ قطوت تأث اٍل: ِیفزض

 ٗیثٝ ا بفتٝی ٗی(. اp<0.05ثب اضظـ قطوت زاضز ) یٙبزاضپػٚٞف ٔب ٘كبٖ زاز وٝ ا٘ساظٜ قطوت ضاثغٝ ٔثجت ٚ ٔؼ حی٘تب
وٝ  قٛز یٔ یأط اظ آ٘دب ٘بق ٗیزاض٘س. ا یكتطیتط زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ، اضظـ ث ثعضي یٞب ٔؼٙبؾت وٝ قطوت

ٛزآٚض زض ؾ یٞب زض پطٚغٜ یٌصاضٝ یؾطٔب یثطا یكتطیٞؿتٙس، ٔٙبثغ ث سٔٙ ثٟطٜ بؼیٔم یبیثعضي ٔؼٕٛلاً اظ ٔعا یٞب قطوت
وٝ  ی٘ظط یثب ٔجب٘ ٞب بفتٝی ٗی. اوٙٙس یضا خّت ٔ ٌصاضاٖٝ یاػتٕبز ؾطٔب كتط،یقٟطت ٚ ثجبت ث ُیزاض٘س ٚ ثٝ زِ بضیاذت

 ییطظایٔ یٞب بفتٝیثب  ایٗ فطضیٝ حی٘تب ٕٞؿٛ اؾت. زا٘ٙس، یٔ یٚ وٕتط زض ٔؼطو ٚضقىؿتٍ ساضتطیثعضي ضا پب یٞب قطوت
ٔثجت ا٘ساظٜ قطوت ثط اضظـ آٖ ضا ٘كبٖ زاز٘س، وبٔلاً  طیوٝ تأث ،(2024ٕٞىبضاٖ )ٚ  ٕىٕٛضیٚ آٔ ،(1397ٚ ٕٞىبضاٖ )

وٝ ثط ٘مف  ،(2019ٚ ٕٞىبضاٖ ) ٛؾطایٚ  ،(2022ٚ ٕٞىبضاٖ ) یفبضیثب ٔغبِؼبت آِغ حی٘تب ٗیا ٗ،یؾبظٌبض اؾت. ٕٞچٙ
ا٘ساظٜ  طیتأث ٙٝیٔب ضا زض ظٔ حیاػتجبض ٘تب ،ییٕٞؿٛ ٗیزاضز. ا یزاض٘س، ٕٞرٛا٘ سیتأو یٌصاض زض اضظـ طوتا٘ساظٜ ق وٙٙسٜٗ ییتؼ
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ٔرتّف، اظ خّٕٝ ثبظاض  یٔبِ یضاثغٝ زض ثبظاضٞب ٗیوٝ ا زٞس یٚ ٘كبٖ ٔ وٙس یٔ تیٞب تمٛ قطوت یٌصاض قطوت ثط اضظـ
 ثطلطاض اؾت. عی٘ طاٖ،یا

 زاضز یٔؼٙبزاض طیثط اضظـ قطوت تأث یػّٕىطز ٔبِ دٍم: ِیفزض

ثب اضظـ قطوت زاضز  ی( ضاثغٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙبزاضROA - ٞب یی)ثب قبذم ثبظزٜ زاضا یٔبِوطز٘س وٝ ػّٕىطز  سییتأ ٞب بفتٝی
(p<0.05ا .)ذٛز  یٞب ییاظ زاضا یكتطیزاض٘س ٚ ثبظزٜ ث یثٟتط یوٝ ػّٕىطز ٔبِ ییٞب اظ آٖ اؾت وٝ قطوت یحبو دٝی٘ت ٗی

 ییزٞٙسٜ تٛا٘ب ٘كبٖ یلٛ یّٕىطز ٔبِ. ػقٛ٘س یٔ یبثیاضظ یثبلاتط اضظـتٛؾظ ثبظاض ثب  یؼیثٝ عٛض عج وٙٙس، یوؿت ٔ
 ٌصاضاٖٝ یؾطٔب یثطا ٞب یػٌیٚ ٗیاؾت وٝ ا ساضیپب ی٘مس بٖیخط دبزیٚ ا ٞب ییوبضآٔس زاضا تیطیؾٛز، ٔس سیقطوت زض تِٛ

ٚ ٕٞىبضاٖ  یػجبؾ یٞب بفتٝیثب  حی٘تب ٗیا .ٌطز٘س یؾٟبْ ٚ اضظـ قطوت ٔ ٕتیل فیخصاة ٞؿتٙس ٚ ٔٙدط ثٝ افعا بضیثؿ
 سییٚ اضظـ قطوت ضا تأ یػّٕىطز ٔبِ ٗیوٝ ضاثغٝ ٔثجت ث ،(2024ٚ ٕٞىبضاٖ ) ٕىٕٛضیٚ آٔ ،(2021) یجیٛ(، چ1396)

ٚ زض  یٔٙدط ثٝ ثٟجٛز ػّٕىطز ٔبِ تبَیدیوٝ ٘كبٖ زاز تحَٛ ز ،(2023) ٖٛیٔغبِؼٝ آٖ ٚ  ٗ،یوطز٘س، ٕٞؿٛ اؾت. ٕٞچٙ
ٞب  ثب٘ه یٌصاض زض اضظـ یٔبِ تیقفبف تیٝ ثط إٞو ،(2023) یٚ پػٚٞف ا٘هبض قٛز، یٞب ٔ قطوت اضظـ فیافعا دٝی٘ت

ػبُٔ  هیػٙٛاٖ  ثٝ یػّٕىطز ٔبِ یبتیح تیإٞ ،یؾبظٌبض ٗی. اوٙٙس یٔ تیٔب حٕب حیاظ ٘تب ٓیطٔؿتمیعٛض غ وطز، ثٝ سیتأو
 .ؾبظز یاضظـ قطوت ضا ضٚقٗ ٔ ٗییزض تؼ یسیوّ

 ا٘ساظٜ قطوت ٚ اضظـ قطوت زاضز ٗیزض ضاثغٝ ث وٙٙسُٜ یاعلاػبت ٘مف تؼس یفٙبٚض ی٘ٛآٚض عَم: ِیفزض

 ٗیثط ضاثغٝ ث یٔثجت ٚ ٔؼٙبزاض طیتأث وٙٙسٜ،ُ یتؼس طیٔتغ هیػٙٛاٖ  اعلاػبت ثٝ یفٙبٚض ی٘كبٖ زاز وٝ ٘ٛآٚض كیتحم حی٘تب
 ییٞب ثساٖ ٔؼٙبؾت وٝ اثط ٔثجت ا٘ساظٜ قطوت ثط اضظـ آٖ، زض قطوت ٗی(. اp<0.05ا٘ساظٜ قطوت ٚ اضظـ قطوت زاضز )

 یٞب یزض فٙبٚض یٌصاضٝ یتط ثب ؾطٔب ثعضي یٞب . قطوتقٛز یٔ تیاعلاػبت زاض٘س، تمٛ یفٙبٚض ٙٝیزض ظٔ یكتطیث یوٝ ٘ٛآٚض
وٙٙس وٝ زض  دبزیا یساضیپب یضلبثت تیزٞٙس ٚ ٔع فیضا افعا یٚض وطزٜ، ثٟطٜ ٙٝیذٛز ضا ثٟ یٙسٞبیفطآ تٛا٘ٙس یٔ كطفتٝ،یپ

ثعضي، نطفبً  یٞب قطوت یوٝ ثطا زٞس ی٘كبٖ ٔ بفتٝی ٗی. اآٚضز یٔ ؾٟبٔساضاٖ ثٝ اضٔغبٖ یضا ثطا یكتطیاضظـ ث تیٟ٘ب
ثب  بفتٝی ٗیا اؾت. یبتیثٝ اضظـ، ح بؼیٔم ٗیا ُیتجس یثطا یاظ فٙبٚض یطیٌ ٚ ثٟطٜ ؿتی٘ یوبف بؼیزاقتٗ ٔم

لاػبت ضا اع یفٙبٚض ی٘ٛآٚض وٙٙسُٜ یوٝ ٘مف تؼس ،(2024ٚ ٕٞىبضاٖ ) ٕىٕٛضیٚ آٔ ،(1400ٚ ٕٞىبضاٖ ) ٗیآض یٞب پػٚٞف
 تٛا٘ٙس یثعضي ٔ یٞب وٝ ٘كبٖ زاز قطوت ،(2023ٚ ٕٞىبضاٖ ) بیٔب٘ٙس ٞٙسٚ یٔغبِؼبت ٗ،یوطز٘س، ٕٞؿٛ اؾت. ٕٞچٙ سییتأ

اضظـ  فیافعا یثطا یفٙبٚض تیوٝ ثط إٞ ،(2022) ٛاٖیٚ ؾت سایوٙٙس، ٚ فط زٜاؾتفب ییثٟجٛز وبضا یثطا یاظ فٙبٚض
 یزض فٙبٚض یوٝ ٘ٛآٚض زٞس ی٘كبٖ ٔ ییٕٞؿٛ ٗی. اوٙٙس یٔ یجب٘یب پكتٔ حیوطز٘س، اظ ٘تب سیوٛچه تأو یٞب قطوت

 اضظـ اؾت. فیا٘ساظٜ قطوت زض خٟت افعا یبیاظ ٔعا یطیٌ ثٟطٜ یثطا یسیػبُٔ وّ هیاعلاػبت 

 ٚ اضظـ قطوت زاضز یػّٕىطز ٔبِ ٗیزض ضاثغٝ ث وٙٙسُٜ یاعلاػبت ٘مف تؼس یفٙبٚض ی٘ٛآٚض چْارم: ِیفزض

ٚ اضظـ  یػّٕىطز ٔبِ ٗیث یاعلاػبت، ضاثغٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙبزاض یفٙبٚض یاظ آٖ اؾت وٝ ٘ٛآٚض یحبو ثٝ زؾت آٔسٜ حی٘تب
 ٙٝیزض ظٔ ،یلٛ یوٝ ػلاٜٚ ثط ػّٕىطز ٔبِ ییٞب وٝ قطوت وٙس یٔ سییتأ دٝی٘ت ٗی(. اp<0.05) وٙس یٔ تیقطوت ضا تمٛ

 ٗی٘ٛ یٞب یاؾت. اؾتفبزٜ اظ فٙبٚض كتطیث بضیوت ثؿثط اضظـ قط قبٖ یِػّٕىطز ٔب طی٘ٛآٚض ٞؿتٙس، تأث عیاعلاػبت ٘ یفٙبٚض
ضا  ٞب ٙٝیوٙٙس، ٞع ٙٝیذٛز ضا ثٟ یٔبِ یٙسٞبیتب فطآ زٞس یٞب أىبٖ ٔ ٞب، ثٝ قطوت زازٜ ُیٚ تحّ یٔب٘ٙس ٞٛـ ٔهٙٛػ

ض اضتمبء زازٜ ٚ ز یضا ثٝ ؾغٛح ثبلاتط یػٛأُ، ػّٕىطز ٔبِ ٗی. اط٘سیثٍ یثٟتط هیاؾتطاتػ ٕبتیوبٞف زٞٙس، ٚ تهٕ
(، 1401زٞمبٖ ٚ ٕٞىبضاٖ ) یٞب ثب پػٚٞف بفتٝی ٗیا .قٛز یزض اضظـ قطوت ٔٙدط ٔ یلبثُ تٛخٟ فیثٝ افعا دٝی٘ت

 ،(2023ٚ ٕٞىبضاٖ ) ٛیٔغبِؼٝ ٞب٘سٚ ٗ،یؾبظٌبض اؾت. ٕٞچٙ ،(2024ٚ ٕٞىبضاٖ ) ٕىٕٛضیٚ آٔ ،(1398ٚ ٕٞىبضاٖ ) یظاضػ
ٚ اضظـ قطوت تدطثٝ وطز٘س، ٚ  یػّٕىطز ٔبِ ٗیث یتط یلٛ ثبلا، ضاثغٝ IT ی٘ٛآٚض یزاضا یٞب وٝ ٘كبٖ زاز ثب٘ه

زاقتٙس، اظ  سیتأو یٌصاض زض ثٟجٛز ػّٕىطز ٚ اضظـ یوٝ ثط ٘مف فٙبٚض ،(2023) یٚ ا٘هبض ،(2023) ٖٛیآٖ ٚ  یٞب پػٚٞف
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 یّٕىطز ٔبِػ ُیتجس یاثعاض لسضتٕٙس ثطا هیاعلاػبت  یوٝ فٙبٚض زٞس ی٘كبٖ ٔ ییٕٞؿٛ ٗی. اوٙٙس یٔ یجب٘یٔب پكت حی٘تب
 اؾت. یذٛة ثٝ اضظـ ثبظاض ػبِ

تٛاٖ ثٝ ٘جٛز یه پبیٍبٜ زازٜ ٔٙظٓ ثطای  ٞب ٔی ٞبیی ٘یع ضٚثطٚ ثٛزٜ اؾت وٝ اظ خّٕٝ آٖ ایٗ تحمیك ثب ٔحسٚزیت
 (، ٚ تأثیط تٛضْ ثط اعلاػبت ٔبِی اقبضٜ وطز.1402تب  1396ٞبی  ٞبی ثٛضؾی، ٔحسٚزیت ظٔب٘ی )ؾبَ قطوت

 قٛز: ٗ تحمیك، پیكٟٙبزات ظیط ثطای تحمیمبت آتی اضائٝ ٔیٞبی ای ثط اؾبؼ یبفتٝ
تٛا٘س  ٞب: تٕطوع ثط ٘طخ ضقس اضظـ ثٝ خبی اضظـ فؼّی ٔی ثطضؾی تأثیط ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت ثط ضقس اضظـ قطوت

 زیسٌبٜ پٛیبتطی اضائٝ زٞس.
تٛا٘س ثٝ ٔسیطاٖ زض عطاحی  ٔٛضٛع ٔیٞبی ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت ثط ثٟجٛز ػّٕىطز ٔبِی: ایٗ  ثطضؾی تأثیط اؾتطاتػی

 ٞبی ذبل وٕه وٙس. اؾتطاتػی
ؾبظی، ایٗ  ٞبی ثٛضؾی: ثب تٛخٝ ثٝ إٞیت ضٚظافعٖٚ زیدیتبَ ثطضؾی تأثیط تحَٛ زیدیتبَ ثط ػّٕىطز ٚ اضظـ قطوت

 تٛا٘س ٘تبیح اضظقٕٙسی ثٝ ٕٞطاٜ زاقتٝ ثبقس. ٔٛضٛع ٔی
تٛا٘س ثب زض ٘ظط ٌطفتٗ ٔتغیطٞبی زیٍطی ٔب٘ٙس  طوت: ایٗ تحمیك ٔیثطضؾی تأثیط تغییطات ؾبذتبض ؾطٔبیٝ ثط اضظـ ق

 تطی اظ ػٛأُ ٔؤثط ثط اضظـ قطوت ٔٙدط قٛز. ؾبذتبض ؾطٔبیٝ، ثٝ زضن ػٕیك
ٞبی ثٛضؾی اضائٝ  ٌیط٘سٌبٖ زض قطوت ثط اؾبؼ ٘تبیح حبنُ اظ تحمیك، پیكٟٙبزٞبی وبضثطزی ظیط ثطای ٔسیطاٖ ٚ تهٕیٓ

 قٛز: ٔی
ٞب ثبیس ثٝ  وٙٙسٜ ٘ٛآٚضی فٙبٚضی اعلاػبت، قطوت ض ٘ٛآٚضی ٚ فٙبٚضی اعلاػبت: ثب تٛخٝ ثٝ ٘مف تؼسیٌُصاضی ز ؾطٔبیٝ

وٙٙس  ٞب ٘ٝ تٟٙب ثٝ ثٟجٛز ػّٕىطز ٔبِی وٕه ٔی ٌصاضی ٌصاضی وٙٙس. ایٗ ؾطٔبیٝ ٞبی ٘ٛیٗ ؾطٔبیٝ عٛض ٔؿتٕط زض فٙبٚضی
 ٕ٘بیٙس. ٘یع تمٛیت ٔی ثّىٝ ضاثغٝ ٔثجت ثیٗ ا٘ساظٜ ٚ ػّٕىطز قطوت ضا ثب اضظـ آٖ

ٞب ضا زض اِٚٛیت لطاض زٞٙس.  ٞبی افعایف ؾٛزآٚضی ٚ وبٞف ٞعیٙٝ تٕطوع ثط ثٟجٛز ػّٕىطز ٔبِی: ٔسیطاٖ ثبیس اؾتطاتػی
تٛا٘س ثٝ افعایف ثبظزٜ  ٞب ٚ اؾتفبزٜ اظ اثعاضٞبی ٔبِی پیكطفتٝ ٔی ٞبی ٔبِی، ٔسیطیت ثٟیٙٝ زاضایی قفبفیت زض ٌعاضـ

 زض ٘تیدٝ افعایف اضظـ قطوت وٕه وٙس. ( ROAٚٞب ) زاضایی
یبثٙس. ثٙبثطایٗ، ٔسیطیت نحیح  ٞب ٘یع افعایف ٔی ٞبی ٔبِی ٚ ػّٕیبتی: ثب افعایف ا٘ساظٜ قطوت، ضیؿه ٔسیطیت ضیؿه

 ثجبت، اظ إٞیت ثبلایی ثطذٛضزاض اؾت. ضیؿه ثٝ ٚیػٜ زض قطایظ التهبزی ثی
ٌصاضاٖ ضا خّت وطزٜ ٚ ثٝ افعایف اضظـ  تٛا٘س اػتٕبز ؾطٔبیٝ ؼتجط ٔیتمٛیت ثط٘س ٚ قٟطت قطوت: ایدبز یه ثط٘س لٛی ٚ ٔ

 ثبظاض قطوت ٔٙدط قٛز.
تٛا٘س فطآیٙسٞبی  ( ٔیERPضیعی ٔٙبثغ ؾبظٔب٘ی ) ٞبی ثط٘بٔٝ ٞبی اعلاػبتی یىپبضچٝ: اؾتفبزٜ اظ ؾیؿتٓ تٛؾؼٝ ؾیؿتٓ

 س.ٚضی وّی ضا افعایف زٞ ٔرتّف ؾبظٔبٖ ضا یىپبضچٝ وطزٜ ٚ وبضایی ٚ ثٟطٜ
 

 هٌابغ
 ٖٞبی ضقسی ٚ  ٞبی اضظیبثی ػّٕىطز ثب اضظـ ایدبز قسٜ ؾٟبٔساضاٖ زض قطوتضاثغٝ قبذم (،1390، )پٛض، ز٘یباحسیب

 .109-89، نم 12قٕبضٜ  زا٘ف ٔبِی تحّیُ اٚضاق ثٟبزاض، ،اضظقی
 هبزی ٚ ٔبِی اضظیبثی ضاثغٝ ثطذی اظ اثعاضٞبی ٘ظبضتی ضاٞجطزی قطوت ٚ ٔؼیبضٞبی الت (،1389) ٘یب، ضؾبئیبٖ، ایعزی

 .54-11، نم 1، قٕبضٜ 3زٚظٜ  ػّٕىطز، ٔدّٝ زا٘ف حؿبثساضی،
 تأثیط فٙبٚضی اعلاػبت ثط ػّٕىطز ؾبظٔب٘ی ثب ٘مف ٔیب٘دی ػّٕىطز ٘ٛآٚضی (،1402، )ػّی ،٘بزض، پٙبٞی ،ثطٚٔٙس، 

 .76-57، نم 56، قٕبضٜ 14ؼبت ضاٞجطزی زض نٙؼت ٘فت ٚ ا٘طغی، زٚضٜ ٔغبِ
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 (، ضاثغٝ تٛا٘بیی ٔسیطیت ٚ ػّٕىطز ٔبِی زض قطوت ٞبی 1396ٟٔسٚی ضاز، ٔٙب، ) ،حیسضی، ٔحٕس ،ثكىٜٛ، ٟٔسی
حؿبثساضی ٚ التهبز زا٘ف  تِٛیسی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ،ؾٛٔیٗ وٙفطا٘ؽ ثیٗ إِّّی ٔسیطیت،

 تٟطاٖ. ثٙیبٖ ثب تبویس ثط التهبز ٔمبٚٔتی،
 ،آفطیٙی زض ٔٛؾؿبت  ، تسٚیٗ اؾتطاتػی ثب ضٚیىطز اضظـ(1389) اوجط، ثبزی،آ ػّی افتربضی فطیسٖٚ، ضٕٞٙب ضٚزپكتی

 .341-321، نم 4دّٝ ٟٔٙسؾی ٔبِی ٚ ٔسیطیت پطتفٛی، قٕبضٜ ٔبِی، ٔ
 ِٝثطضؾی ضاثغٝ ثیٗ فٙبٚضی اعلاػبت، ؾطٔبیٝ ا٘ؿب٘ی ٚ لبثّیت ٘ٛآٚضی ثب (1403) حبخی ػیسی، ٔیتطا، ،ػطة، ضٚح ا ،

ٚ ٔسیطیت ػّٕىطز، ؾٛٔیٗ وٙفطا٘ؽ ّٔی ضٚیىطزٞبی ٘ٛیٗ زض حؿبثساضی،  ٔٛفمیت حؿبثطؾی، ویفیت حؿبثطؾی
 حؿبثطؾی ٚ ٔبِی، ػّی آثبز.

 ،ثطضؾی تأثیط فٙبٚضی اعلاػبت  (،1402، حیسضی ٘ؿت، ٔحؿٗ، )ؾٕب٘ٝ ،عبِؼی ٔٛؾٛی خٟطٔی، یٍب٘ٝ، ٔتمی، ؾٕیطا
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