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 چکیذُ

 ا٘دبْ ثشای. دشداصد ٔي ٌزاسی ػشٔبيٝ سيؼه ثش ٍ٘ش آيٙذٜ اًلآبر افـب ٚ ػشٔبيٝ ػبخشبس ػٛدآٚسی، سأثيش ثٝ سحميك ايٗ
 ايٗ دس. ٌشديذ ا٘شخبة سٟشاٖ ثٟبداس اٚساق ثٛسع دس ؿذٜ دزيشفشٝ ؿشوشٟبی اص ؿشوز 101 اص ای ٕ٘ٛ٘ٝ سحميك ايٗ

 اِي 1398 دٚسٜ ثشای  ٌزاسی ػشٔبيٝ سيؼه ثش ٍ٘ش آيٙذٜ اًلآبر افـب ٚ ػشٔبيٝ شبسػبخ ػٛدآٚسی، سأثيش دظٚٞؾ،
 سحميك ايٗ دس اػشفبدٜ ٔٛسد آٔبسی سٚؽ. ثبؿذ ٔي ٔٛخٛد سحميك ثشای ٔـبٞذٜ 606 ٔدّٕٛ دس وٝ ٌشفز كٛسر 1403
 ػٛدآٚسی، ثيٗ وٝ ؿذثب ٔي ٌّٔت ايٗ دٞٙذٜ ٘ـبٖ سحميك فشهيبر اص حبكُ ٘شبيح. اػز ديشب دبُ٘ سٌشػيٖٛ سٚؽ

 .داسد ٚخٛد ٔؼشميٓ كٛسر ثٝ داسی ٔٔٙي ساثٌٝ ٌزاسی ػشٔبيٝ سيؼه ثب ٍ٘ش آيٙذٜ اًلآبر افـبی ٚ ػشٔبيٝ ػبخشبس
 .ٌزاسی ػشٔبيٝ سيؼه ٍ٘ش، آيٙذٜ اًلآبر افـبی ػشٔبيٝ، ػبخشبس ػٛدآٚسی، ٍاصگاى کلیذی:

 

 هقذهِ
ٌزاساٖ ٚ فٔبلاٖ ثبصاسٞبی ٔبِي ٌٔشح ثٛدٜ  ٞبی اكّي ػشٔبيٝ ٌٝزاسی ٕٞٛاسٜ ثٝ ٓٙٛاٖ يىي اص دغذغ سيؼه ػشٔبيٝ

ٞبػز، سحز سأثيش ٓٛأُ ٔشٔذد دسٚ٘ي  اػز. ايٗ سيؼه، وٝ ٘بؿي اص ٓذْ إًيٙبٖ ٘ؼجز ثٝ ثبصدٞي آسي ػشٔبيٝ ٌزاسی
ثٝ ٓٙٛاٖ  ٜ ٍ٘شافـبی اًلآبر آيٙذ ، ٚػبخشبس ػشٔبيٝ ،ػٛدآٚسی ٚ ثيشٚ٘ي ؿشوشٟب لشاس ٔيٍيشد. دس ايٗ ٔيبٖ، ػٝ ٓبُٔ

سٛا٘ٙذ دسن ػشٔبيٝ ٌزاساٖ اص سيؼه سا ؿىُ دادٜ ٚ ثش سلٕيٕبر ٔبِي آٟ٘ب  ؿٛ٘ذ وٝ ٔي ٔشغيشٞبی وّيذی ؿٙبخشٝ ٔي
سش ساثٌٝ آٟ٘ب ثب سيؼه  سأثيش ثٍزاس٘ذ. ثب ايٗ حبَ، ٔبٞيز ديچيذٜ ٚ چٙذثُٔذی سٔبُٔ ايٗ ٓٛأُ، ِضْٚ ثشسػي ٕٓيك

 (.2021 ،1خشيىٛ ٚ ٕٞىبساٖ) ػبصد ػشٔبيٝ ٌزاسی سا آؿىبس ٔي

ای دس اسصيبثي سيؼه ايفب  ٞبی ٘مذی، ٘مؾ دٌٚب٘ٝ ػٛدآٚسی، ثٝ ٓٙٛاٖ ٔٔيبسی اص وبسايي ٔبِي ٚ سٛا٘بيي ايدبد خشيبٖ
 ٞبی وٓ ٔيىٙذ. اص يه ػٛ، ؿشوشٟبی دش ػٛد ٕٔٔٛلاً ثٝ دِيُ ثجبر دسآٔذی ٚ أىبٖ سأٔيٗ ٔٙبثْ داخّي، ثٝ ٓٙٛاٖ ٌضيٙٝ

ٞبی  ؿٛ٘ذ. ايٗ ؿشوشٟب ٔي سٛا٘ٙذ ثذٖٚ اسىب ثٝ ٔٙبثْ خبسخي )ٔب٘ٙذ ٚاْ يب ا٘شـبس ػٟبْ(، دشٚطٜ ٔيسش ؿٙبخشٝ  سيؼه
ٞبی سأٔيٗ ٔبِي سا وبٞؾ ٔيذٞذ. اص ػٛی ديٍش،  سٛػٟٔبی سا سأٔيٗ ٔبِي وٙٙذ وٝ ايٗ أش ٘ٛػب٘بر ٘بؿي اص ٞضيٙٝ
دشسيؼه يب وبٞؾ رخبيش ٘مذی افضايؾ دٞذ، ٞبی  ػٛدآٚسی ثبلا ٕٔىٗ اػز اٍ٘يضٜ ٔذيشاٖ سا ثشای دزيشؽ دشٚطٜ

ٌيشی  ثٟٛيظٜ صٔب٘ي وٝ فـبس ثشای حفَ سؿذ ػٛدآٚسی دس ثّٙذٔذر ٚخٛد داسد. ايٗ سٙبلن، دشػـٟبيي سا دسثبسٜ خٟز
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 Jerıco, M. I. J., & Utamı, 

ذاس
ؼبث

 ح
ذاص

ٓ ا٘
چـ

 ی
ٔذ

 ٚ
يشي

 ز
سٜ 

دٚ
(

شٓ
ٞـ

)
 

سٜ
ٕب

ؿ
 

10
5

 / 
 ٖ

ؼشب
سبث

14
04

 
ّذ

)خ
 

ْٛ
ػ

ق
ك

 /)
 

28
6

-
31

0
 

 

     گذاری سزهایِ ریسک بز ًگز آیٌذُ اطلاعات افطا ٍ سزهایِ ساختار سَدآٍری، تأثیز

 
 دکتز علی اکبز رجبی
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دٞٙذٜ وبٞؾ سيؼه اػز؟  ٚالٔي ساثٌٝ ػٛدآٚسی ٚ سيؼه ػشٔبيٝ ٌزاسی ٌٔشح ٔيىٙذ: آيب ػٛدآٚسی ثبلا ٕٞٛاسٜ ٘ـبٖ
)آوبيي ٚ  خبكي )ٔب٘ٙذ ػبخشبس ػشٔبيٝ ٘بٔٙبػت يب افـبی ٘بوبفي اًلآبر(، ايٗ ساثٌٝ ٔٔىٛع ٔيـٛد؟يب سحز ؿشايي 

 (1،2023ٕٞىبساٖ

ٞب ٚ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ، ٘يض ثٝ ًٛس ٔؼشميٓ ثش سيؼه ػشٔبيٝ ٌزاسی سأثيش  ػبخشبس ػشٔبيٝ، ثٝ ٓٙٛاٖ سشويجي اص ثذٞي
ٞبی ػشٔبيٝ  شچٝ ٔيشٛا٘ذ ثبصدٞي ػٟبٔذاساٖ سا اص ًشيك وبٞؾ ٞضيٙٝٔيٍزاسد. اػشفبدٜ اص اٞشْ ٔبِي )اػشمشام( اٌ

ثشد. ؿشوشٟبيي ثب ٘ؼجز ثذٞي ثبلا، دس  افضايؾ دٞذ، أب سيؼه ٚسؿىؼشٍي ٚ ٘بسٛا٘ي دس دشداخز سٟٔذار سا ٘يض ثبلا ٔي
ٔيـٛ٘ذ وٝ ايٗ أش ٞبی ثٟشٜ ٚ فـبس ٘مذيٍٙي ٔٛاخٝ  ؿشايي سوٛد الشلبدی يب وبٞؾ ػٛدآٚسی، ثب خٌش افضايؾ ٞضيٙٝ

وبسا٘ٝ )ثب سأويذ ثش حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ(  ٘ٛػب٘بر ليٕز ػٟبْ آٟ٘ب سا سـذيذ ٔيىٙذ. اص ًشفي، ػبخشبس ػشٔبيٝ ٔحبفِٝ
ٕٔىٗ اػز ٞضيٙٝ فشكز ػشٔبيٝ سا افضايؾ دادٜ ٚ ثبصدٞي ٔٛسد ا٘شِبس ػشٔبيٝ ٌزاساٖ سا وبٞؾ دٞذ. ايٗ سٔبُٔ ديچيذٜ 

بيٝ ٘يض ٘يبصٔٙذ سحّيُ دليمشش اػز: آيب ؿشوشٟبی دش ػٛد ثب اػشفبدٜ ثٟيٙٝ اص اٞشْ ٔبِي ٔي ثيٗ ػٛدآٚسی ٚ ػبخشبس ػشٔ
سٛا٘ٙذ سيؼه سا وبٞؾ دٞٙذ؟ يب افضايؾ ثذٞي دس چٙيٗ ؿشوشٟبيي ثٝ دِيُ ا٘شِبسار ثبلاسش ػٟبٔذاساٖ، سيؼه 

 .(2023 ،2)ِي ٚ ٕٞىبساٖ ػيؼشٕبسيه سا افضايؾ ٔيذٞذ؟

ش، ثٝ ٓٙٛاٖ يىي اص اثضاسٞبی وبٞؾ ٓذْ سمبسٖ اًلآبسي ثيٗ ٔذيشيز ٚ ػشٔبيٝ ٌزاساٖ، ٘مؾ افـبی اًلآبر آيٙذٜ ٍ٘
ای، يب  ٞبی سٛػٔٝ ثيٙي ػٛد، ثش٘بٔٝ ؿذٜ داسد. ؿشوشٟب ثب ا٘شـبس اًلآبسي ٔب٘ٙذ ديؾ حيبسي دس سٔذيُ سيؼه ادسان

سشی اص چـٓ ا٘ذاص آسي ؿشوز سشػيٓ  ثيٙب٘ٝ ْٞبی احشٕبِي، ثٝ ػشٔبيٝ ٌزاساٖ وٕه ٔيىٙٙذ سب سلٛيش ٚال ؿٙبػبيي سيؼه
وٙٙذ. ؿفبفيز اًلآبسي ٘ٝ سٟٙب ٓذْ إًيٙبٖ سا وبٞؾ ٔيذٞذ، ثّىٝ آشٕبد ػشٔبيٝ ٌزاساٖ سا خّت وشدٜ ٚ اص ٘ٛػب٘بر 
غيشهشٚسی ليٕز ػٟبْ خٌّٛيشی ٔيىٙذ. ثب ايٗ حبَ، ويفيز ٚ وٕيز افـبی اًلآبر آيٙذٜ ٍ٘ش ٕٞٛاسٜ يه چبِؾ 

ثيٙب٘ٝ ثذٖٚ دـشٛا٘ٝ ٚالٔي( ٕٔىٗ اػز ثٝ خبی  ٞبی خٛؽ ثيٙي ی ثيؾ اص حذ يب غيشدليك )ٔب٘ٙذ ديؾاػز. افـب
ٞبی ليٕشي يب ثيبٓشٕبدی دس ثّٙذٔذر ٔٙدش ؿٛد. ٕٞچٙيٗ، دس ثبصاسٞبيي ثب هٔف لٛا٘يٗ  وبٞؾ سيؼه، ثٝ ايدبد حجبة

وٙٙذٜ، سيؼه ػشٔبيٝ ٌزاسی سا  ـبس اًلآبر ٌٕشاٜٚيظٜ ثبصاسٞبی ُٟ٘ٛٛس(، ؿشوشٟبی وٓ ػٛد ٕٔىٗ اػز ثب ا٘ش افـب )ثٝ
ٞبی وّيذی سا ايدبد ٔيىٙذ: آيب افضايؾ  ايٗ ٔؼئّٝ دشػؾ .(3،2022)يبً٘ ٚ ٕٞىبساٖ ثٝ ًٛس ٔلٙٛٓي دبييٗ ٘ـبٖ دٞٙذ

بيٝ وٕيّ افـبی اًلآبر آيٙذٜ ٍ٘ش ٕٞٛاسٜ ثب وبٞؾ سيؼه ٕٞشاٜ اػز؟ يب سأثيش آٖ ثٝ سٔبُٔ ثب ػٛدآٚسی ٚ ػبخشبس ػشٔ
 ٚاثؼشٝ اػز؟

٘بدزيش اػز، صيشا سأثيش آٟ٘ب  ٚ افـبی اًلآبر( هشٚسسي اخشٙبة ػٝ ٓبُٔ )ػٛدآٚسی، ػبخشبس ػشٔبيٝثشسػي ٕٞضٔبٖ ايٗ 
ثش سيؼه ػشٔبيٝ ٌزاسی ٕٔىٗ اػز دس سٔبُٔ ثب يىذيٍش سمٛيز يب خٙثي ؿٛد. ثشای ٔثبَ، ؿشوشي ثب ػٛدآٚسی ثبلا ٚ 

ٞبی وبٞؾ ثذٞي، ٕٔىٗ اػز سيؼه وٕششی ٘ؼجز ثٝ  دس كٛسر افـبی دليك ثش٘بٔٝػبخشبس ػشٔبيٝ ٔجشٙي ثش ثذٞي، 
 ثيٙي ؿشوشي ثب ٕٞبٖ ػٌح ػٛدآٚسی أب افـبی ٔجٟٓ داؿشٝ ثبؿذ. اص ًشف ديٍش، ؿشوشٟبی وٓ ػٛد وٝ اص افـبی ديؾ

شٔبيٝ دشسيؼه خٛد سا سٔذيُ وٙٙذٜ دليك اػشفبدٜ ٔيىٙٙذ، ٔي سٛا٘ٙذ ثب خّت آشٕبد ػشٔبيٝ ٌزاساٖ، اثشار ٔٙفي ػبخشبس ػ
ٞب ٘ـبٖ ٔيذٞذ وٝ سحّيُ خذاٌب٘ٝ ٞش ٔشغيش، سلٛيش ٘بللي اص ٚالٔيز اسائٝ ٔيىٙذ ٚ سٟٙب سٚيىشد  وٙٙذ. ايٗ ديچيذٌي

 (.4،2018)وّيه ٚ ٕٞىبساٖ يىذبسچٝ ٔيشٛا٘ذ اٍِٛٞبی دٟٙبٖ سأثيشٌزاسی سا آؿىبس ػبصد

ٔذيُ ايٗ سٚاثي ٘مؾ داسد. دس ثبصاسٞبی ُٟ٘ٛٛس، وٝ ثب ٘ٛػب٘بر ثبلاسش، ٓلاٜٚ ثش ايٗ، ثؼشش الشلبدی ٚ لب٘ٛ٘ي ٘يض دس س
لٛا٘يٗ افـبی هٔيفشش، ٚ ػبخشبسٞبی ٔبِىيشي ٔشٕشوضسش ٕٞشاٜ ٞؼشٙذ، سأثيش ػٛدآٚسی ٚ افـبی اًلآبر ثش سيؼه 
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ِ٘بسسي لٛی، ػٛدآٚسی ٞبی  يبفشٝ ثبؿذ. ثشای ٕ٘ٛ٘ٝ، دس غيبة ٔىب٘يضْ ٕٔىٗ اػز ؿذيذسش يب ٔشفبٚر اص ثبصاسٞبی سٛػٔٝ
ٞبی حؼبثذاسی ثبؿذ وٝ خٛد سيؼه ػشٔبيٝ ٌزاسی سا  ثبلا ٕٔىٗ اػز ثٝ خبی ا٘ٔىبع ّٕٓىشد ٚالٔي، ٘شيدٝ دػشىبسی

سٟٙب ثٝ دسن ثٟشش ساثٌٝ ثيٗ ٔشغيشٞبی ٔزوٛس وٕه ٔيىٙذ، ثّىٝ  افضايؾ ٔيذٞذ. اص ايٗ سٚ، سٕشوض ثش چٙيٗ ثبصاسٞبيي ٘ٝ
 ذ.افـب ٚ ثٟجٛد ؿفبفيز اسائٝ ٔيذٞ ثشای سِٙيٓ ٔمشسار ساٞىبسٞبی ػيبػشي وبسثشدی

دس ٟ٘بيز، ايٗ دظٚٞؾ دس دي دبػخٍٛيي ثٝ ايٗ دشػؾ اػبػي اػز وٝ چٍٛ٘ٝ ػٛدآٚسی، ػبخشبس ػشٔبيٝ، ٚ افـبی 
 ؿشايي دس سأثيشار ايٗ آيب ٚ ٔيٍزاس٘ذ سأثيش ػشٔبيٝ ٌزاسی سيؼه ثش –خٕٔي ٚ فشدی كٛسر ثٝ –اًلآبر آيٙذٜ ٍ٘ش

 دس ػشٔبيٝ ٌزاساٖ ثٝ ٞٓ ٕٓيك، دسن ايٗ ثٝ دػشيبثي اػز؟ ٔشفبٚر( كٙٔز ّ٘ٛ يب ثبصاس سٛػٔٝ ػٌح ٔب٘ٙذ) ّفٔخش
ػبصی ػبخشبس ٔبِي ٚ ثٟجٛد ويفيز  ثٝ ؿشوشٟب أىبٖ ٔيذٞذ ثب ثٟيٙٝ ٞٓ ٚ ٔيىٙذ وٕه دشسفٛی سيؼه دليمشش اسصيبثي

ٞبی ايٗ ٌٔبِٔٝ ثشای سمٛيز  ذٌبٖ ثبصاس ٔي سٛا٘ٙذ اص يبفشٝوٙٙ افـبٌشی، ٞضيٙٝ ػشٔبيٝ سا وبٞؾ دٞٙذ. ٕٞچٙيٗ، سِٙيٓ
 .دس ثبصاسٞبی ٔبِي ثٟشٜ ثٍيش٘ذ ػشٔبيٝ ٌزاسیٞبی ِ٘بسسي ٔشسجي ثب ؿفبفيز اًلآبسي ٚ سٔذيُ سيؼه  چبسچٛة

 زاسیسأثيش ػٛدآٚسی، ػبخشبس ػشٔبيٝ ٚ افـب اًلآبر آيٙذٜ ٍ٘ش ثش سيؼه ػشٔبيٝ ٌثٙبثشايٗ دس ايٗ سحميك ثٝ ثشسػي 
 دزيشفشٝ ؿذٜ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس سٟشاٖ دشداخشٝ ؿذٜ اػز.

 

 ٍاصگاى کلیذی ٍ اغطلاحات 

ٞبی  ای اص اًلآبر اػز وٝ ؿبُٔ ثش٘بٔٝ : افـبی آسي ًجمٍٝ٘ش ٙذٜيافـبی اًلآبر آ افطای اطلاعات آیٌذُ ًگز:

ؿشوز  ٙذٜيّٕٓىشد ٔبِي آ بثييا لبدس ثٝ اسصوٙٙذٌبٖ س اػشفبدٜ شيٌزاساٖ ٚ ػب ٝيػشٔب اػز وٝ ٙذٜيثيٙي آ فّٔي ٚ ديؾ
٘مذ ديـجيٙي ؿذٜ  ثبصدٜ ٔٛسد ا٘شِبس ٚ ٌشدؽ ٚخٜٛ ٙذٜ،ئبِي اص لجيُ دسآٔذ ػبَ آ ثيٙي ؿبُٔ ديؾ يئيىٙذ. چٙيٗ افـب

 اًلآبر آسي ؿىّي اص افـبی اخشيبسی اػز ٍش،يثبؿذ. ثٝ ٓجبسسي د غيش ٔبِي ٘يض ٔي اًلآبر ٔيجبؿذ. افـبی آسي ؿبُٔ
دس ػيؼشٓ ٌضاسؿٍشی ٔبِي ٔٛخٛد ثٛدٜ اػز.  ٗيفشاسش اص ٔحذٚدٞبی اػز وٝ ثيؾ اص ا اًلآبسي وٝ ثٝ ٔٔٙبی سٛهيح

اؿىبَ اًلآبر ٔشست ثب  شيػب بيٚ اسائٝ اًلآبر الشلبدی آٓ اص ٔبِي ٚ غيشٔبِي، وٕي  ا٘شمبَ ػبدٜ افـب، فيسٔش
ٔٙجْ ٔمشساسي ٚ ٚهْ وٙٙذٜ لٛا٘يٗ اِضأي  هيوٝ ثٝ ٚاػٌٝ افـب دس كٛسسي  ٗياػز. ا ؿشوز ٚهٔيز ٚ ّٕٓىشد ٔبِي

ٔيـٛد ٚ دس كٛسسي وٝ افـبی اًلاار سحز سأثيش لٛا٘يٗ خبكي ٘جبؿذ، افـبی اخشيبسی  ٌفشٝ ؿذٜ ثبؿذ، افـبی اخجبسی
ثشٛاٖ حذالّي اص اًلآبر دس ٌضاسؿٟبی ؿشوز اػز ثٝ ٘حٛی وٝ  ٝيثٌٛس هٕٙي ثيبٍ٘ش اسا افـب سّمي ٔيـٛد. ٕٞچٙيٗ،

صٔيٙٝ  ٗيٞب ٚ اسصؽ ٘ؼجي ؿشوز ثٝ ُٕٓ آٚسد ٚ وبسثشاٖ اًلآبر سا دس ا ؼهيلبثُ لجِٛي اص س بثيياسص ثٝ ٚػيّٝ آٖ
 .(2023ٖ، )ِي ٚ ٕٞىبسا ذيٕ٘ب بسیي

 كياص ًش ؿٛد وٝ ٕٔٔٛلاً ٞبيؾ اًلاق ٔي ػٛدآٚسی ثٝ سٛا٘بيي يه ؿشوز دس ايدبد دسآٔذ ٔبصاد ثش ٞضيٙٝ سَدآٍری:

دٞٙذٜ وبسايي  ؿٛد. ايٗ ٔفْٟٛ ٘ـبٖ ٌيشی ٔي ا٘ذاصٜ ٚ ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ ٞب ٔب٘ٙذ ثبصدٜ داسايي ٞبيي ؿبخق
 .ٔذيشيز دس اػشفبدٜ اص ٔٙبثْ ثشای سِٛيذ ػٛد ٚ ايدبد ثشٚر ثشای ػٟبٔذاساٖ اػز

ٚ حمٛق كبحجبٖ  يثّٙذٔذر ٔٛسد اػشفبدٜ ؿشوز ؿبُٔ ثذٞ ئٙبثْ ٔبِ تيثٝ سشو ٝيػبخشبس ػشٔب ساختار سزهایِ:

 ٚ ثبصدٜ ؿشوز داسد. ؼهيثش س يٕئؼشم شيٚ سأث ٞب ييداسا ئبِ ٗيسأٔ ٜٛيدٞٙذٜ ؿ ػبخشبس ٘ـبٖ ٗيػٟبْ اؿبسٜ داسد. ا

اص ثبصدٜ ٔٛسد ا٘شِبس  یٌزاسٝ يػشٔب يثٝ احشٕبَ ا٘حشاف ثبصدٜ ٚالٔ یٌزاسٝ يػشٔب ؼهيس ریسک سزهایِ گذاری:

 وٕشش اص حذ ٔٛسد ا٘شِبس اػز. يوؼت ثبصدٞ بيٚ  ٝيوبٞؾ اسصؽ اكُ ػشٔبؿبُٔ أىبٖ  ؼهيس ٗي. اؿٛد ياًلاق ٔ

 

 پضٍّص پیطیٌِ
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 یٌزاس ٝيػشٔب ٕبريٚ سلٕ بٖيٍ٘ش ٔـشش ٙذٜيآ یدس افـب ياًلآبر صثب٘ زيفيوثٝ ثشسػي  (2025) 1چٗ ٚ ٕٞىبساٖ
( ييؿذٜ ثب خٛا٘ب یشيٌ )ا٘ذاصٜ يصثب٘اًلآبر  زيفيٚ چٍٛ٘ٝ و بيوٝ آ وٙذ ئ ئٌبِٔٝ ثشسػ ٗيادشداخشٙذ.  وٙٙذٌبٖ ٗيسبٔ

 یشيٌ وٙٙذٜ )ا٘ذاصٜ ٓشهٝ یٞب ؿشوز یٌزاسٝ يػشٔب زيفيثش و یٔـشش یٞب ؿشوز زيشيػٛد ٔذ يٙيث ؾيد یٞب ٌضاسؽ
ثٝ ًٛس  وٙٙذٜٗ يسبٔ یٌزاسٝ يػشٔب ييوٝ وبسا دٞذ ئب ٘ـبٖ ٔ یٞبُ ي. سحٌّزاسد ئ شي( سأثیٌزاسٝ يػشٔب ييؿذٜ ثب وبسا
ٔشسجي اػز، ٚ اسسجبى ٔثجز  بٖئـشش يلجّ زيشيدسآٔذ ٔذ يٙيث ؾيد یٞب ٌضاسؽ ياًلآبر صثب٘ زيفيو ٗيبٍ٘ئثجز ثب ٔ

دس  یاًلآبر ٓذد زيفيو یٔـشش زيشيػٛد ٔذ يٙيث ؾيد یٞب ٚ ٌضاسؽ وٙٙذٜٗ يسبٔ یٌزاسٝ يػشٔب ييوبسا ٗيث
ٔب  یٞبُ ياػز. سحّ سش یسش لٛ خٛا٘ذٖ لبثُ یٔـشش زيشيػٛد ٔذ يٙيث ؾيد یٞب ثب ٌضاسؽ وٙٙذٜٗ ئسب یٞب ؿشوز
ِ٘بسر ثش  ،یٔـشش زيشيدسآٔذ ٔذ يٙيث ؾيد یٞب ثبلاسش ٌضاسؽ ياًلآبر صثب٘ زيفيوٝ و دٞذ ي٘ـبٖ ٔ ٗيٕٞچٙ

ٚ  ثخـذ يثٟجٛد ٔ ،ئبِ ٌشاُٖ يٚ سحّ یٟبد٘ ٌزاساٖٝ يٞب، ٔب٘ٙذ ػشٔب آٖ يخبسخ ٙفٔبٖيوٙٙذٜ سا سٛػي ر ٓشهٝ یٞب ؿشوز
وٝ  دٞذ ئب ٘ـبٖ ٔ حي. ٘شبثخـذ يآٟ٘ب سا ثٟجٛد ٔ یٌزاسٝ يػشٔب ييثش وبسا یثٝ ٔـشش وٙٙذٌبٖٗ يسأٔ يثؼشٍٚا ئٙف شيسأث
ثبلاسش سٛػي  زيفيثب و یٞب یٌزاسٝ يثب ػشٔب یؿشوز ٔـشش هي ٍ٘ش ٙذٜيآ یٞب یافـبٌش ـششيث ياًلآبر صثب٘ زيفيو
 ٔشسجي اػز. ٗيسبٔ شٜيآٖ دس ًَٛ ص٘د وٙٙذٌبٖٗ يبٔس

ؿذٜ ثب  زيشئذ یٌزاس ٝيػشٔب یٞب یاػششاسظ یٍ٘ش ثشا ٙذٜيثشآٚسد ٘ٛػب٘بر آثٝ ثشسػي  (2024) 2يٛ ٚ ٕٞىبساٖدی دشػ
 هيوٝ اص  يدس حبِ ٍ٘ش ٙذٜيآ یاػششاسظ هي كيوٝ اص ًش ذدٞ يـبٖ ٔدشداخشٙذ. ٘شبيح ٘ 19-ذيدس ًَٛ ثحشاٖ وٛٚ ؼهيس
 هيدس  یٌزاسٝ يػشٔب هي یثشا دٝي٘ش ٗيبٍ٘ئ ٓ،يوٙ يبدٜ ٔاػشف یثٝ ٓٙٛاٖ ٚسٚد ٗئبؿ یشيبدٌيثش  ئجشٙ يٙيث ؾيد

 یوبسآٔذ ثشا ؼهيحُ وٙششَ س ساٜ هيدٞٙذٜ  وٝ ٘ـبٖ ياػز دس حبِ ذاسسشيدب یٌزاسٝ يًشح وبٞؾ ػشٔب
 اػز. يدٚسٜ ًٛلا٘ یٞب یٌزاسٝ يػشٔب

٘ـبٖ  ٞب بفشٝدشداخشٙذ. ي ؿشوشٟب يآس یٍ٘ش ثش ػٛدآٚس ٙذٜياًلآبر آ یاثشار افـبثٝ ثشسػي  (2023) 3آوبيي ٚ ٕٞىبساٖ
 یٞب ساثٌٝ ٔٔٙبداس ؿشوز يآس یثب ػٛدآٚس ٍ٘ش ٙذٜياًلآبر آ یٚ ِحٗ افـب ٍ٘ش ٙذٜياًلآبر آ یػٌح افـب ٗيداد وٝ ث

 ٚخٛد ٘ذاسد.
 یذاسيٍ٘ش ثش ّٕٓىشد دب ٙذٜيٚ آ يخيسبس ئبِ شيداًّٚجب٘ٝ اًلآبر غ یاثش افـبثٝ ثشسػي  (1402)ٕٞبيٖٛ ٚ ٕٞىبساٖ 

ثش ثٟجٛد  يخيسبس يشٔبِيداًّٚجب٘ٝ اًلآبر غ یٔٛهّٛ اػز وٝ افـب ٗيا بٍ٘شيٞب ث بفشٝدشداخشٙذ. ي ؿشوز ٞب ئبِ شيغ
 ٙذٜيآ يشٔبِيداًّٚجب٘ٝ اًلآبر غ یوٝ افـب يداسد دسكٛسس یداس يؿشوز ٞب اثش ٔثجز ٚ ٔٔٙ يشٔبِيغ یذاسيّٕٓىشد دب

 ؿشوز ٞب ٘ذاسد. يشٔبِيغ یذاسيثش ّٕٓىشد دب یٍ٘ش اثش ٔٔٙبداس
 حي٘شبدشداخشٙذ.  ٍ٘ش ٙذٜياًلآبر آ یؿشوز ٚ افـب یٞب يظٌيٚ ٗيساثٌٝ ثثٝ ثشسػي  (1401)دبوذلاٖ ٚ ٕٞىبساٖ 

ساثٌٝ  یداسا شٜ،ئذ ئزياػشملاَ ٞ ،یٟ٘بد زي، ٔبِى يحؼبثشػ زيفيو ،ی٘ـبٖ داد وٝ ا٘ذاصٜ ؿشوز ، ػٛدآٚس كيسحم
داس ثب  يٚ ٔٔٙ يساثٌٝ ٔٙف یٚ ٕٓش ؿشوز داسا ياٞشْ ٔبِ ٗيٍ٘ش ثٛدٜ ٚ ٕٞچٙ ٙذٜياًلآبر آ یداس ثب افـب ئثجز ٚ ٔٔٙ

 ثبؿذ. يٍ٘ش ٔ ٙذٜياًلآبر آ یافـب
حبكُ اص  یٞب بفشٝدشداخشٙذ. ي ٍ٘ش ٙذٜياًلآبر آ یافـب یاٍِٛ یٔمِٛٝ ٞب شيسبث يبثياسص( ثٝ 1400سفشيبٖ ٚ ٕٞىبساٖ )

ٚ ٔذاخّٝ  یا ٙٝيصٔ ،يّٓ ييكٛسر وٝ ؿشا ٗيثبؿذ ثذ ياٍِٛ ٔ يبخشبس ٓبّٔاسسجبى ٌّٔٛة دس ػ بٍ٘شيث یٔٔبدلار ػبخشبس
 ز،يداسد. دس ٟ٘ب یثش ساٞجشدٞب اسسجبى ٔٔٙبداس یٔمِٛٝ ٔحٛس ٗيداسد. ٕٞچٙ یاسسجبى ٔٔٙبداس یٔمِٛٝ ٔحٛس ذٜيٌش ثش دذ

 یافـب یاٍِٛ زي: دس ٟ٘بیشيٌ­دٝيداسد. ٘ش بٔذٞبيثش د یٔمِٛٝ ٔحٛس ٗيثش سٚاثي ث یٔٔٙبداسٚ  يب٘ديساٞجشدٞب اثش ٔ
اًلآبر  یسٛاٖ اص آٖ ثٝ ٓٙٛاٖ ٓٛأُ ٔٛثش ثش افـب يثبلا ثشخٛسداس ثٛدٜ ٚ ٔ يٙيث ؾيد زيٍ٘ش اص لبثّ ٙذٜياًلآبر آ
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ٍ٘شٔٙدش ثٝ ثٟجٛد  ٙذٜياًلآبر آ یافـب بريدظٚٞؾ ٓلاٜٚ ثش سٛػٔٝ ادث ٗي:اافضايي­ٍ٘ش ثٟشٜ ٌشفز. دا٘ؾ ٙذٜيآ
 .ذيٕ٘ب ي٘فٔبٖ ٔـخق ٔ یر یثشا ضياٍِٛ سا ٘ یٔمِٛٝ ٞب زيٚ إٞ ـذٜيٌضاسؿٍش

 

 تحقیقرٍش 
 خْٕ ايٙشش٘ز ٚ ٔمبِٝ وشبثخب٘ٝ، ساٜ اص دظٚٞؾ ديـيٙٝ ٚ ِ٘شی ٔجب٘ي آٖ دس وٝ اػز اػشمشايي كٛسر ثٝ سحميك سٚؽ

 سٕٔيٓ دس ايياػشمش اػشذلاَ اص ٔٙبػت، آٔبسی سٚؿٟبی ثىبسٌيشی ثب دظٚٞؾ ٞبی فشهيٝ اثجبر يب سد دس ٚ ؿذٜ آٚسی
 ٍ٘ش آيٙذٜ اًلآبر افـب ٚ ػشٔبيٝ ػبخشبس ػٛدآٚسی، سأثيش سحّيُ ٚ ثشسػي دظٚٞؾ ٞذف چٖٛ. اػز ؿذٜ اػشفبدٜ ٘شبيح

 ساثٌٝ ؿٛد ٔي ػٔي آٟ٘ب دس وٝ اػز سحميمبسي وّيٝ ؿبُٔ ٕٞجؼشٍي سحميمبر ٚ ثبؿذ ٔي ٌزاسی ػشٔبيٝ سيؼه ثش
 وٝ اػز، دليمي ؿبخق سٔييٗ هشيت ثٙبثشايٗ. ؿٛد سٔييٗ ٚ وـف يٕٞجؼشٍ هشيت اص اػشفبدٜ ثب ٔخشّف ٔشغيشٞبی

 .اػز ٚاثؼشٝ ديٍشی ٔشغيش ثٝ ای ا٘ذاصٜ چٝ سب ٔشغيش سغييشار وٙذ ٔي ثيبٖ
 

  تحقیق ِ ّایفزضی
 :اػز يبفشٝ سجييٗ صيش ٞبی فشهيٝ ،ٔشغيشٞبی سحميك ثٝ سٛخٝ ثب

 داسد. ٚخٛد یداس يساثٌٝ ٔٔٙ یٌزاس ٝيػشٔب ؼهيثب س یػٛدآٚس ٗيث .1
 ٚخٛد داسد. یداس يساثٌٝ ٔٔٙ یٌزاس ٝيػشٔب ؼهيثب س ٝيػبخشبس ػشٔب ٗيث .2
 ٚخٛد داسد.  یداس يساثٌٝ ٔٔٙ یٌزاس ٝيػشٔب ؼهيٍ٘ش ثب س ٙذٜياًلآبر آ یافـب ٗيث .3

 

 ٍ ضیَُ هحاسبِ آًْا  تحقیقهتغیز ّای 

 هتغیز ٍابستِ
IRاػشفبدٜ اص ٔذَ ٔٛسد اػشفبدٜ دس سحميك خشيىٛ ٚ  : سيؼه ػشٔبيٝ ٌزاسی )دس ايٗ سحميك سيؼه ػشٔبيٝ ٌزاسی ثب

 ا٘ذاصٜ ٌيشی ؿذٜ اػز، وٝ ثٝ كٛسر صيش ٔي ثبؿذ(. 2021ٕٞىبساٖ 
ٌزاسی  ٌيشی سيؼه وُ يه ػشٔبيٝ وُ سيؼه ػشٔبيٝ ٌزاسی دس ثبصاس ػشٔبيٝ ثب ا٘حشاف ٔٔيبس ٘ـبٖ دادٜ ٔي ؿٛد. ا٘ذاصٜ

ٞبی دسآٔذی سا  يب ا٘حشاف ٔٔيبس دسآٔذ ػٟبْ ا٘دبْ ؿٛد وٝ ا٘حشاف اسصؽ سٛا٘ذ ثب ٔحبػجٝ ٚاسيب٘غ ٔٙفشد، ئٙي ػٟبْ، ٔي
وٙذ. ٞش چٝ ا٘حشاف ٔٔيبس ثيـشش ثبؿذ، سيؼه ػشٔبيٝ ٌزاسی دس  ٌيشی ٔي وٝ ثب دسآٔذ ٔٛسد ا٘شِبس سخ دادٜ اػز، ا٘ذاصٜ

ٔبيٝ ٌزاسی دس ػٟبْ ػٟبْ يه ؿشوز ثيـشش اػز، اص ًشف ديٍش، ا٘حشاف ٔٔيبس دبييٗ ٘ـبٖ دٞٙذٜ سيؼه دبييٗ ػش
(. ا٘ذاصٜ ٌيشی ايٗ 2013اػز. ا٘ذاصٜ سيؼه سه سه ػٟبْ ثب ٚاسيب٘غ يب ا٘حشاف ٔٔيبس ا٘ذاصٜ ٌيشی ٔي ؿٛد )ػٛدا٘ب، 

 (:2014سيؼه وُ سا ٔي سٛاٖ ثب اػشفبدٜ اص فشَٔٛ صيش ا٘ذاصٜ ٌيشی وشد )خٌٛيب٘شٛ، 

Q = √
∑(Rij − E(Ri))2

n − 1
 

R_ij ٞي ػٟبْ ; ٔيضاٖ ثبصدi  دس دٚسٜ صٔب٘يj  : اػز ٚ اص ساثٌٝ صيش ٔحبػجٝ ٔي ؿٛد 

Ri,t =
(Pt+1 − Pt) + D +M + N

Pt
 

Pt+1; ليٕز دس سٚص دغ اص  tْا 
Ptليٕز دس سٚص ; t  ْا 
D ػٛد ٘مذی ; 



www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فػلٌاهِ چطن اًذاس حسابذاری ٍ هذیزیت

     (                                                                                                                            )جلذ سَم 5404، تابستاى 505، ضوارُ 8دٍرُ 
 

291 

 

M;  ْٔضايبی حك سمذ 
N;  ٔضايبی ػٛد ػٟٕي 

E(R_i )ػجٝ ٔيجبؿذ :; ٘شخ ػٛد ٔٛسد ا٘شِبس وٝ اص ساثٌٝ صيش لبثُ ٔحب  

Rm, t =
TEDPIXt+1 − TEDPIXt

TEDPIXt
 

 ؿبخق وُ دس ثٛسع سٟشاٖ اػز . TEDPIXوٝ دس آٖ 
N دٚسٜ صٔب٘ي ٔٛسد ثشسػي ; 
 

 هستقل ّایهتغیز
PROFIT ػٛد خبِق سمؼيٓ ثش وُ داساييٟب ; ػٛدآٚسی() 

DAR ٝػبخشبس ػشٔبي ; 

DAR =
TOTAL DEBT

TOTAL ASSETS
 

TOTAL DEBT ُثذٞي ٞب ; و 
TOTAL ASSETS وُ داساييٟب ; 

FID  افـبی اًلآبر آيٙذٜ ٍ٘ش ; 

ثٝ ثش٘بٔٝ ٞبی خبسی ٚ ديؾ ثيٙي ٞبی آيٙذٜ اؿبسٜ داسد وٝ ػشٔبيٝ ٌزاساٖ ٚ ػبيش وبسثشاٖ سا لبدس ٔيؼبصد ّٕٓىشد ٔبِي 
ي اػز. دس ايٗ دظٚٞؾ ثٝ ديشٚی آيٙذٜ ؿشوز سا اسصيبثي وٙٙذ. افـبی اًلآبر آيٙذٜ ٍ٘ش ؿبُٔ اًلآبر ٔبِي ٚ غيش ٔبِ

ثب اػشفبدٜ اص ده ِيؼشي ؿبُٔ اًلآبر ٔبِي خبف ثٝ ؿشح  2021؛ خشيىٛ ٚ ٕٞىبساٖ  2023 اص دظٚٞؾ ِي ٚ ٕٞىبساٖ،
خذَٚ صيش ٔٛسد اػشفبدٜ لشاس ٔيٍيشد. وٝ دس كٛسر ٚخٛد آٖ اًلآبر دس ٌضاسؽ ٞيئز ٔذيشٜ ثٝ ٔدْٕ، ٓذد يه ٚ دس 

 دس ِ٘ش ٌشفشٝ ٔيـٛد. ػذغ ٔدّٕٛ أشيبصار ثٝ دػز آٔذٜ سا ثش سٔذاد اًلآبر ٔبِيغيش ايٗ كٛسر ٓذد كفش 
سمؼٓ ٕ٘ٛدٜ ٚ ٓذد ثٝ دػز آٔذٜ ثيبٍ٘ش افـبی اًلآبر آيٙذٜ ٍ٘ش ٔي ثبؿذ. سٔذادی اص ٌٔبِٔبر ٘ـبٖ دادٜ ا٘ذ وٝ افـبی 

 ٔبيٝ ٌزاساٖ اػز.اًلآبر آيٙذٜ ٍ٘شا٘ٝ اص ٔبٞيز ٔبِي ٚ ثٝ ٚيظٜ دس ٔٛسد ػٛد، ٔٛسد سٛخٝ ػش
 اطلاعات هالی خاظ افطای اطلاعات آیٌذُ ًگز (:5) جذٍل

 ٔحبػجبر أشيبص ؿشوز ؿشح سديف

افـبی اًلآبر آيٙذٜ ٍ٘ش ;   سأثيش احشٕبِي اػششاسظی وؼت ٚوبس سٚی ٍّٕٓشد آيٙذٜ 1
  ٔحلٛلار خذيذ / سٛػٔٝ خذٔبر 2 8أشيبص وؼت ؿذٜ ؿشوز /

  ٝ سيضی ؿذٜٞضيٙٝ ٞبی ػشٔبيٝ ثش٘بٔ 3

  سحميمبر ثش٘بٔٝ سيضی ؿذٜ ٚ ٞضيٙٝ ٞبی سٛػٔٝ 4

  سجّيغبر ثش٘بٔٝ سيضی ؿذٜ ٚ ٞضيٙٝ سجّيغبر 5

  ديؾ ثيٙي ػٛد ٞش ػٟٓ 6

  ديؾ ثيٙي دسآٔذ فشٚؽ 7

  ديؾ ثيٙي ػٛد 8

 

FID 𝑖,𝑡 = 
𝑊𝑜𝑟𝑑𝑖𝑡
𝐴𝐿𝑊𝑟𝑑𝑖𝑡

 

Word ّيذٚاطٜ ٞبی اًلآبسي آيٙذٜ ٍ٘ش ثشای ؿشوز اػز; ٔدّٕٛ فشاٚا٘ي وّٕبر يب و 
ALWrd سٔذاد وُ وّٕبر افـب ؿذٜ دس ثيب٘يٝ ٞبی ؿشوز اػز ; 
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 هتغیزّای کٌتزلی
Size ا٘ذاصٜ ؿشوز ثشاثش ثب ٍِبسيشٓ وُ داساييٟبی ؿشوز ; 
MB اسصؽ ثبصاس سمؼيٓ ثش اسصؽ دفششی ؿشوز ; 

CAPITAL شوز سمؼيٓ ثش وُ داساييٟب(; ٔخبسج ػشٔبيٝ ای )ٔخبسج ػشٔبيٝ ای ؿ 
 

 جاهعِ آهاری
 1403 ِغبيز 1398 صٔب٘ي ثبصٜ دس ٚ سٟشاٖ ثٟبداس اٚساق ثٛسع دس ؿذٜ دزيشفشٝ ؿشوشٟبی ٔيبٖ اص سحميك آٔبسی خبٔٔٝ

 .اػز ؿذٜ ا٘شخبة
 ثٝ الذاْ يُر ٔـخلبر ثب ٚ ٞذفٕٙذ سٚؽ ثب ٚ سٟشاٖ ثٟبداس اٚساق ثٛسع دس ؿذٜ دزيشفشٝ ؿشوشٟبی ٔيبٖ اص آٔبسی ٕ٘ٛ٘ٝ

 :اػز ؿذٜ آٔبسی ٞبی ٕ٘ٛ٘ٝ ا٘شخبة

 (: ًوًَِ آهاری2جذٍل )

 سٔذاد ديؾ فشم سديف

 686 1403سٔذاد ؿشوز ٞبی دزيشفشٝ ؿذٜ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس سٟشاٖ دس دبيبٖ ػبَ  1

 (198) سٔذاد ؿشوز ٞبيي وٝ دس لّٕشٚ صٔب٘ي ثشٖٚ سفز اص ثٛسع داؿشٝ ا٘ذ  2

 (108) ٝ دس لّٕشٚ صٔب٘ي دظٚٞؾ ٚاسد ثٛسع ؿذٜ ا٘ذسٔذاد ؿشوز ٞبيي و  3

 (166) سٔذادؿشوز ٞبيي وٝ ػشٔبيٝ ٌزاسی ٚ ٚاػٌٝ ٌشی ٔبِي ّٞذيًٙ ٚخذٔبسي ثٛدٜ ا٘ذ  4

 (59) خشٓ ٕ٘ي ؿٛد29/12سٔذاد ؿشوز ٞبيي وٝ ػبَ ٔبِي آٟ٘ب ثٝ  5

 (43)               سٔذاد ؿشوز ٞبيي وٝ دس لّٕشٚ صٔب٘ي دظٚٞؾ ٚلفٝ ٔٔبٔلاسي داؿشٝ ا٘ذ 6

 (11) سٔذاد ؿشوز ٞبيي وٝ اًلآبر ٔٛسد ٘يبص ثشای ا٘دبْ ايٗ سحميك سا ٘ذاؿشٝ ا٘ذ               7

 101 (1خْٕ ٕ٘ٛ٘ٝ ٔٛسد ٌٔبِٔٝ )ديٛػز ؿٕبسٜ   7

 ؿشوز ٌشديذ. 101ثب سٛخٝ ثٝ ٔحذٚديز ٞبی دس ِ٘ش ٌشفشٝ ؿذٜ سٔذاد ٕ٘ٛ٘ٝ آٔبسی 

 

 ّا گزدآٍری دادُ

 اًلآبر اص ٕٞچٙيٗ ٚ ٔبِي كٛسسٟبی ديٛػز ٞبی يبدداؿز ٚ ٔبِي كٛسسٟبی اص دظٚٞؾ ايٗ دس اػشفبدٜ ٔٛسد ٓبراًلا
 EViews افضاس ٘شْ اص ٞب دادٜ سحّيُ ٚ سدضيٝ ثشای ٚ( ٘ٛيٗ آٚسد سٜ افضاس ٘شْ دس ؿذٜ ٌشدآٚسی) ثٛسع سبثّٛی اِٚيٝ

 .اػز ؿذ اػشفبدٜ
 

 ضاخع ّای تَغیفی هتغیزّا
ثٙذی ٚ سٛكيف حمبيك ٓذدی ثٝ وبس ٞبيي اػز وٝ ثشای خْٕ آٚسی، سّخيق، ًجمٝؿبُٔ ٔدٕٛٓٝ سٚؽ فيآٔبس سٛكي

ٞب سا ثشای اػشفبدٜ وٙذ ٚ ًشح يب اٍِٛی وّي اص دادٜٞب ٚ اًلآبر دظٚٞؾ سا سٛكيف ٔيسٚد. دس ٚالْ ايٗ آٔبس، دادٜٔي
ٞبی يه دػشٝ سٛاٖ ٚيظٌيشفبدٜ ٔٙبػت اص آٔبس سٛكيفي ٔيثٙذی ثب اػدٞذ. دس يه خْٕػشيْ ٚ ثٟشش اص آٟ٘ب ثٝ دػز ٔي

سٚ٘ذ. وبسوشدٞبی ايٗ ٔٔيبسٞب ايٗ اص اًلآبر سا ثيبٖ وشد. دبسأششٞبی ٔشوضی ٚ دشاوٙذٌي ثٝ ٕٞيٗ ِٔٙٛس ثٝ وبس ٔي
ثش آٖ وٝ  ٞب سا ثٝ كٛسر يه ٓذد ثيبٖ وٙٙذ ٚ ثذيٗ سشسيت افضٖٚای اص دادٜسٛاٖ خلٛكيبر اكّي ٔدٕٛٓٝاػز وٝ ٔي

­ٞب ٚ ٔـبٞذار ديٍش ٘يض سؼٟيُ ٔيوٙٙذ، ٔمبيؼٝ ٘شبيح آٖ آصٖٔٛ سا ثب آصٖٔٛثٝ فٟٓ ثٟشش ٘شبيح يه آصٖٔٛ وٕه ٔي

 ٕ٘بيذ. آٔبس سٛكيفي ٔشغيشٞبی دظٚٞـؾ دس خذاَٚ صيش اسائٝ ؿذٜ اػز.
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 آهار تَغیفی هتغیزّای پضٍّص (:3)جذٍل 

  FID CAPITAL MB IR PROFIT SIZE DAR 
 0.622487  13.54946  0.301325 0.622487  4.129542 0.124884 0.089593 ٍيٗٔيب٘

 0.634511  13.37635  0.267495 0.634511  4.10187 0.10805 0.135965 ٔيب٘ٝ

 0.837754  18.43763  0.806868 0.837754  9.701602 0.288984 0.174038 ٔبوؼيٕٓ دادٜ

 0.229128  9.821464  0.301021- 0.229128  2.282718 0.049438 0.015957 ٔيٙيٕٓ دادٜ

 0.179718  1.419795  0.225673 0.179718  0.143711 0.468404 0.096038 ا٘حشاف ٔٔيبس

 0.573795  0.656533  1.515543 0.573795  1.280677 0.69186 1.019937 چٍِٛى

 1.099449  1.9114 2.700557 1.099449  2.519311 1.438927 2.240019 وـيذٌي

 6.215605  58.12150  14.71205 2.215605  8.663535 2.321027 2.071304 خبن ثشا

 0.000000  0.000000  0.000000 0.084271  0.000000 0.821347 0.095241 احشٕبَ خبن ثشا

خٛثي ثـشای   اكّي سشيٗ ؿبخق ٔشوضی، ٔيبٍ٘يٗ اػز وٝ ٘ـبٖ دٞٙذٜ ٘مٌٝ سٔبدَ ٚ ٔشوض ثمُ سٛصيْ اػز ٚ ؿبخق
ٔي ثبؿذ وٝ ٘ـبٖ  13.549ثشاثش ثب )ا٘ذاصٜ ؿشوشٟب( ٘ـبٖ دادٖ ٔشوضيز دادٜ ٞبػز. ثشای ٔثبَ ٔمذاس ٔيبٍ٘يٗ ثشای ٔشغيش

ثبؿذ وٝ ٚهٔيز خبٔٔٝ ٞبی ٔشوضی ٔييبفشٝ ا٘ذ. ٔيب٘ٝ يىي ديٍش اص ؿبخق ٔي دٞذ ثيـشش دادٜ ٞب حَٛ ايٗ ٘مٌٝ سٕشوض
دٞذ وٝ ٘يٕي ثبؿذ وٝ ٘ـبٖ ٔي ٔي 13.376ؿٛد ٔيب٘ٝ ٔشغيش ا٘ذاصٜ ؿشوشٟب ٘يض ـبٞذٜ ٔيدٞذ. ٕٞبٌ٘ٛس وٝ ٔسا ٘ـبٖ ٔي

ثٛدٖ  ٔمذاس ٔيبٍ٘يٗ ٚ  ٔيب٘ٝ ثشای   ٘ضديهاص دادٜ ٞب وٕشش اص ايٗ ٔمذاس ٚ ٘يٕي ديٍش ثيـشش اص ايٗ ٔمذاس ٞؼشٙذ . ٕٞچٙيٗ 
. ثٝ ًٛس وّي دبسأششٞبی دشاوٙذٌي، ٔٔيبسی ثشای سٔييٗ ٔشغيش ا٘ذاصٜ ؿشوشٟب ٘ـبٖ دٞٙذٜ ٘شٔبَ ثٛدٖ ايٗ ٔشغيش ٔي ثبؿذ

ٔيضاٖ دشاوٙذٌي اص يىذيٍش يب ٔيضاٖ دشاوٙذٌي آٟ٘ب ٘ؼجز ثٝ ٔيبٍ٘يٗ اػز. اص ٟٔٓ سشيٗ دبسأششٞبی دشاوٙذٌي، ا٘حـشاف  
ٔشغيشٞـبی سحميـك    دٞذ دس ثيٗاػز وٝ ٘ـبٖ ٔي 1.419 ٔٔيبس اػز. ٔمذاس ايٗ دبسأشش ثشای ٔشغيش ا٘ذاصٜ ؿشوشٟب ثشاثش ثب 

ثبؿذ. ٔيـضاٖ ٓـذْ سمـبسٖ ٔٙحٙـي فشاٚا٘ـي سا      داسای وٕششيٗ ٔيضاٖ دشاوٙذٌي ٔي يىي اص ٔشغيشٞبی ٔشغيش ا٘ذاصٜ ؿشوشٟب
٘بٔٙذ. اٌش هشيت چٍِٛي كفش ثبؿذ، خبٔٔٝ وبٔلاً ٔشمبسٖ اػز ٚ چٙب٘چٝ ايٗ هشيت ٔثجز ثبؿذ، چـٍِٛي ثـٝ   چٍِٛي ٔي

ٔي ثبؿذ،  0.656ثشاثش   ثٝ چخ داسد. ٔثلاً هشيت چٍِٛي ثشای ٔشغيش ا٘ذاصٜ ؿشوشٟب ساػز ٚ اٌشهشيت ٔٙفي ثبؿذ چٍِٛي 
ٔشوض سمبسٖ ا٘حـشاف داسد. دـبسأشش وــيذٌي يـب دخـي       اص 0.656داسد ٚ ثٝ ا٘ذاصٜ  ساػزئٙي ايٗ ٔشغيش سمشيجب چٍِٛي ثٝ 

ٙذ. اٌش وـيذٌي حذٚد كفش ثبؿذ، ئٙـي  ٘بٔٔٙحٙي فشاٚا٘ي ٘ؼجز ثٝ ٔٙحٙي ٘شٔبَ اػشب٘ذاسد سا ثشخؼشٍي يب وـيذٌي ٔي
ٔٙحٙي فشاٚا٘ي اص ِحبٍ وـيذٌي ٚهْ ٔشٔبدَ ٚ ٘شٔبِي داسد، اٌش ايٗ ٔمذاس ٔثجز ثبؿذ ٔٙحٙي ثشخؼشٝ ٚ اٌش ٔٙفي ثبؿذ 

 ثبؿذ. ٔٙحٙي دٟٗ ٔي
 

 آسهَى هاًایی هتغیزّای پضٍّص
س ثٍيشد. يه ٔشغيش، ٚلشي ٔب٘بػز وٝ ٔيبٍ٘يٗ، لاصْ اػز ٔب٘بيي )دبيبئي( ٔشغيشٞب ٔٛسد ثشسػي لشا لجُ اص سخٕيٗ ٔذَ

ٕٞجؼشٍي آٖ دس ًَٛ صٔبٖ ثبثز ثبلي ثٕب٘ذ. ثٝ ًٛس وّي اٌش ٔجذا صٔب٘ي يه ٔشغيش، سغييش وٙذ ٚ  ٚاسيب٘غ ٚ هشايت خٛد
ذ ٔيبٍ٘يٗ ٚ ٚاسيب٘غ ٚ وٛاسيب٘غ آٖ سغييشی ٘ىٙذ، دس آٖ كٛسر ٔشغيش ٔب٘بػز ٚ دس غيش ايٗ كٛسر ٔشغيش، ٘بٔب٘ب خٛاٞ

 ثٛد. دس دظٚٞؾ حبهش ثشای سـخيق ٔب٘بيي اص آصٖٔٛ فيـش اػشفبدٜ ؿذٜ اػز. 
 ٞبی ٔشثٛى ثٝ ٔب٘بيي ٔشغيشٞب ثٝ كٛسر صيش ٔي ثبؿذ: فشهيٝ
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ٔٛسد ِ٘ش ٘بٔب٘ب اػز شيٚاحذ ٚخٛد داسد ٚ ٔشغ ـٝيس :    

 1 : ٔٛسد ِ٘ش ٔب٘ب اػز شيٚاحذ ٚخٛد ٘ذاسد ٚ ٔشغ ـٝيس  

سٛا٘ذ ثشسػي ؿٛد. ٔشغيشٞبيي وٝ ٔي "سٚی سفبهُ دْٚ"ٚ  "سٚی سفبهُ اَٚ"، "دس ػٌح"دس ػٝ حبِز  ٔب٘بيي ٔشغيشٞب
ثبؿذ فشهيٝ كفش دس ٔٛسد آٖ سد ؿذٜ ٚ آٖ ٔشغيش دس ػٌح، % ٔي5وٕشش اص   "دس ػٌح"احشٕبَ حبكُ اص آصٖٔٛ آٟ٘ب 

ز ٔب٘بيي آٖ سٚی اِٚيٗ سفبهُ ٔٛسد ثشسػي لشاس % ثبؿذ، ٔشغيش ٘بٔب٘ب اػز. دس ايٗ حب5ِوٝ ثيـشش اص ٔب٘بػز. دسكٛسسي
( 4َٚ )ؿٛد. ٘شبيح آصٖٔٛ ٔب٘بيي دس خذيٌيشد ٚ اٌش دس حبِز ٔضثٛس ٞٓ ٘بٔب٘ب ثٛد، ٔب٘بيي آٖ سٚی سفبهُ دْٚ ثشسػي ٔٔي

 دسج ٌشديذٜ اػز. 
 ًتایج آسهَى هاًایی هتغیزّای پضٍّص(: 4)جذٍل 

 احشٕبَ آٔبسٜ ٓلأز اخشلبسی

IR 295.384 0.000 

PROFIT 656.652 0.000 

CAPITAL 265.365 0.000 

MB 259.835 0.000 

SIZE 362.012 0.000 

DAR 276.557 0.000 

FID   265.616 0.000 

سش  دس آصٖٔٛ سيـٝ ٚاحذ وٛچه P-Value  ٚ سٔذيُ ؿٛد دس وّيٝ ٔشغيشٞبی ٔؼشمُ ٚ ٚاثؼشٝ ًٛس وٝ ٔلاحِٝ ٔي ٕٞبٖ
ٜ ايٗ اػز وٝ ٔشغيشٞب ٔب٘ب ٞؼشٙذ. ايٗ ثذاٖ ٔٔٙي اػز وٝ ٔيبٍ٘يٗ ٚ ٚاسيب٘غ ٔشغيشٞب دس دٞٙذ اػز وٝ ٘ـبٖ 05/0اص 

ٞبی ٔخشّف ثبثز ثٛدٜ اػز. دس ٘شيدٝ اػشفبدٜ اص ايٗ ٔشغيشٞب دس ٔذَ ثبٓث ثٝ  ًَٛ صٔبٖ ٚ وٛٚاسيب٘غ ٔشغيشٞب ثيٗ ػبَ
 ؿٛد. ٚخٛد آٔذٖ سٌشػيٖٛ وبرة ٕ٘ي

 

 بزرسی ّن خطی 
ؿٛد. اٌش ايٗ ٔمذاس ثشای  )ٓبُٔ افضايؾ ٚاسيب٘غ( اػشفبدٜ ٔي VIFی ثشسػي ٞٓ خٌي اص ٔمذاس دس ايٗ دظٚٞؾ ثشا

آٔذٜ ٔٔشجش اػز. ٕٞبٌ٘ٛس وٝ دس  دػز ثبؿذ، ئٙي ٞٓ خٌي ثيٗ ٔشغيشٞب وٓ اػز ٚ سٌشػيٖٛ ثٝ 10ٔشغيشٞب وٕشش اص 
ٞؼشٙذ ثٙبثشايٗ ٞٓ خٌي ثيٗ  10ٔذٜ صيش ٘شبيح اسائٝ ؿذٜ اػز ثشای ٔذَ ٞبی اَٚ ٚ دْٚ وّيٝ ٔمبديش ثذػز آ 5خذَٚ 

 آٔذٜ ٔٔشجش اػز.  دػز ٔشغيشٞب ٚخٛد ٘ذاسد ٚ سخٕيٗ سٌشػيٖٛ ثٝ
 هقادیز عاهل افشایص ٍاریاًس (:5)جذٍل 

 (3)ٔذَ  (2)ٔذَ  (1)ٔذَ 

 VIFٔمذاس  ٕ٘بد ٔشغيش VIFٔمذاس  ٕ٘بد ٔشغيش VIFٔمذاس  ٕ٘بد ٔشغيش

PROFIT  1.010078 DAR 1.139286 FID 2.152917 

SIZE  1.100465 SIZE  1.253149 SIZE 1.103134 

MB  1.083824 MB  1.083873 MB 1.084110 

CAPITAL  1.025240 CAPITAL  1.034386 CAPITAL 1.025318 

  
 

 تزکیبی ّای دادُ در تطخیػی ّای آسهَى
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 سٔييٗ ثشای چبٚ آصٖٔٛ اػز ؿذٜ ػشفبدٜا ٞبػٕٗ ٚ چبٚ آصٖٔٛ اص سشويجي ٞبی دادٜ دس اػشفبدٜ ٔٛسد ٔذَ سٔييٗ ثشای
 : ثلٛسر صيش اػز آٖ ٞبی فشهيٝ ٚ ٌشفشٝ ا٘دبْ ٞب دادٜ وُ سّفيك ٔمبثُ دس ثبثز اثشار ٔذَ ثىبسٌيشی
 اص ػبخشبس  ٗيٕٞٝ ٓشم اص ٔجذا ٞب دس دس ٔذَ ثب ٞٓ ثشاثش٘ذ ثٙبثشاpool ٔ ٜـٛدياػشفبد:  H0   
  ُاص ػبخشبس  ٗيبٚر اػز ثٙبثشأشف ٝياص ٓشم اص ٔجذا ٞب ثب ثم يىيحذالpanelٔ ٜؿٛد ياػشفبد:  H1   
 داسد لشاس ٌشٚٞي ٚ فشدی اثشار ٚخٛد دبيٝ ثش H1فشم  ٚ اػز ٌشٚٞي ٚ فشدی اثشار ٚخٛد ٓذْ دبيٝ ثش H0 فشم 
 دبيٝ ثش ٞبػٕٗ آصٖٔٛ.  ؿٛد ٔي ا٘دبْ سلبدفي اثش ٔمبثُ دس ثبثز اثشار ٔذَ اص اػشفبدٜ سٔييٗ ثشای ٘يض ٞبػٕٗ آصٖٔٛ
 چٙيٗ اٌش.  اػز ٌشفشٝ ؿىُ ٔذَ ٔؼشمُ ٔشغيشٞبی ٚ ؿذٜ صدٜ سخٕيٗ سٌشػيٖٛ خٌبی ثيٗ اسسجبى ٚخٛد ٓذْ يب ٚخٛد

 خٛاٞذ وبسثشد سلبدفي اثش ٔذَ ثبؿذ ٘ذاؿشٝ ٚخٛد اسسجبى ايٗ اٌش ٚ ثبثز اثش ٔذَ ، ثبؿذ داؿشٝ ٚخٛد اسسجبًي
 ٚخٛد دٞٙذٜ ٘ـبٖ H1 ی فشهيٝ ٚ سخٕيٗ خٌبی ٚ ٔؼشمُ ٔشغيشٞبی اسسجبى ٓذْ ی دٞٙذٜ ٘ـبٖ H0 ی فشهيٝ.داؿز
 .اػز اسسجبى

ٔذَ اثشار سلبدفي  H0         

H1    ٔذَ اثشار ثبثز 
 :ٔي ثبؿذ صيش ؿشح ثٝ آصٖٔٛ ٘شبيح. اػز ؿذٜ ا٘دبْ  چٟبس ٔذَ ثشای ٞبػٕٗ ٚ ِيٕش افِ آصٖٔٛ سخٕيٗ، سٚؽ سٔييٗ ثشای

 

 ّوساًی عزؼ اس هبذأ ّای هقاطع()بزرسی تحقیق  بزای هذل ّای لیوز Fآسهَى
 F دس آصٖٔٛ  ٜ اػز .اػشفبدٜ ؿذ ِيٕش Fثشای ا٘شخبة ثيٗ سٚؽ ٞبی دادٜ ٞبی سبثّٛيي ٚ دادٜ ٞبی سّفيمي ، اص آصٖٔٛ 

، ٘بٕٞؼب٘ي ٓشم اص H1يىؼبٖ ثٛدٖ ٓشم اص ٔجذأ ٞب )دادٜ ٞبی سّفيمي( دس ٔمبثُ فشهيٝ ٔخبِف  H0ِيٕش ، فشهيٝ 
 اسائٝ ؿذٜ اػز: 6ِيٕش ،ثٝ ؿشح ريُ دس خذَٚ  Fبی سبثّٛيي( لشاس ٔي ٌيشد. خلاكٝ ٘شبيح آصٖٔٛ ٔجذأٞب )سٚؽ دادٜ ٞ

 لیوز Fًتایج آسهَى  (:6)جذٍل 

 ٘شيدٝ آصٖٔٛ احشٕبَ آٔبسٜ اِف ِيٕش ٔذَ ٞبی سحميك  (H0فشهيٝ كفش )

دادٜ ٞبی سّفيمي )ٓشم اص ٔجذأ ٞبی  
 (سٕبٔي ٔمبًْ  ثب ٞٓ يىؼبٖ ٔي ثبؿٙذ.

 سد ٔي ؿٛد H0 0.000 19.412 (1ٔذَ )

 سد ٔي ؿٛد H0 0.000 16.625 (2ٔذَ )

 سد ٔي ؿٛد H0 0.000 21.512 (3ٔذَ )

فشم % اػز؛ ثٙبثشايٗ 5وٛچىشش اص ثشای سٕبْ ٔذَ ٞبی سحميك  ِيٕش Fدٞذ، احشٕبَ آصٖٔٛ ٕٞبٌ٘ٛس وٝ ٘شبيح ٘ـبٖ ٔي

0 H٘ ٕي ؿٛد ثٝ ثيبٖ ديٍش، اثشار فشدی ٚ يب ٌشٚٞي ٚخٛد داسد ٚ ثبيذ اص )ٔذَ سّفيمي( ثشای ٞيچ يه ٔذَ ٞب سبئيذ
 سٚؽ دادٜ ٞبی سبثّٛيي ثشای ثشآٚسد ٔذَ ٞب اػشفبدٜ ؿٛد .

 

 (  آسهَى ّاسوي )اًتخاب بیي اثزات ثابت ٍ تػادفی
اسای آٔبسٜ آصٖٔٛ ٞبػٕٗ وٝ ثشای سـخيق ثبثز يب سلبدفي ثٛدٖ سفبٚر ٞبی ٚاحذٞبی ٔمٌٔي ٔحبػجٝ ٔي ؿٛد د

ٞبی سحميك  ٔذَ ثشای اػز. خلاكٝ ٘شبيح آصٖٔٛ ٞبػٕٗٔؼشمُ  دٚ ثب دسخٝ آصادی ثشاثش ثب سٔذاد ٔشغيشٞبی -سٛصيْ وبی
 اسائٝ ؿذٜ اػز: 7، ثٝ ؿشح ريُ دس خذَٚ 

 ًتایج آسهَى ّاسوي (:7)جذٍل 

 ٘شيدٝ آصٖٔٛ احشٕبَ آٔبسٜ ٔذَ ٞبی سحميك (H0فشهيٝ كفش ) 

 دزيشفشٝ ٔي ؿٛد H0 0.2489 4.415 (1ٔذَ ) ٔذَ اثشار سلبدفي
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 دزيشفشٝ ٔي ؿٛد H0  0.1824 6.254 (2ٔذَ )

 دزيشفشٝ ٔي ؿٛد H0   0.3412 3.698 (3ٔذَ )

ٞبػٕٗ ، ثشای سٔييٗ اػشفبدٜ اص ٔذَ اثشار ، احشٕبَ آصٖٔٛ ثب سٛخٝ ثٝ ٔذَ ٞبی سحميك دٞذٕٞبٌ٘ٛس وٝ ٘شبيح ٘ـبٖ ٔي
)ٔذَ اثشار ثبثز( سد ٔي ؿٛد ايٗ ٔٛهّٛ ثٝ  H1 %  اػز. ثٙبثشايٗ فشهيٝ 5ثيـشش اص ثبثز دس ٔمبثُ اثشار سلبدفي ، 

ٔٔٙي ٓذْ ٚخٛد اسسجبى ثيٗ خٌبی سٌشػيٖٛ سخٕيٗ صدٜ ؿذٜ ٚ ٔشغيشٞبی ٔؼشمُ اػز ثب سٛخٝ ثٝ ٘شبيح آصٖٔٛ چبٚ ٚ 
 اػز.ٞبػٕٗ ٔٙبػت سشيٗ سٚؽ ثشای ثشآٚسد دبسأششٞب ٚ آصٖٔٛ فشهيٝ ٞب ٔذَ اثشار سلبدفي 

 

 آسهَى ًاّوساًی ٍاریاًس
دس ادأٝ خٟز دشٞيض اص ٘بديذٜ ٌشفشٗ ٘من فشم ٕٞؼب٘ي ٚاسيب٘غ ٚ سخذاد ٘شبيح وبرة ٕٔىٗ دس سٚ٘ذ سخٕيٗ، لاصْ 
اػز وٝ اص سٚؽ ٔٙبػت ثشای سـخيق ٚخٛد يب ٓذْ ٚخٛد ٘بٕٞؼب٘ي ٚاسيب٘غ ثب آصٔٛ٘ي ٔٔشجش اػشفبدٜ ؿٛد. ثشای ايٗ 

 ٌبٖ ثب فشم كفش ٔجٙي ثش ٓذْ ٚخٛد ٘بٕٞؼب٘ي ٚاسيب٘غ خٕلار ثبلي ٔب٘ذٜ اػشفبدٜ ؿذ. دب-ِٔٙٛس اص آصٖٔٛ ثشاؽ

 
ٔٙٔىغ ؿذٜ حبوي اص سبييذ فشم كفش ٔجٙي ثش ٕٞؼب٘ي ٚاسيب٘غ ٞب  8٘شبيح ثٝ دػز آٔذٜ اص ايٗ آصٖٔٛ وٝ دس خذَٚ 

 . (p>0.05)ثشای ٔذَ اػز، ِزا دس ٔذَ ٔـىُ ٘بٕٞؼب٘ي ٚاسيب٘غ ٚخٛد ٘ذاسد 
 ّا ًتایج آسهَى ًاّوساًی ٍاریاًس (:8) جذٍل

 دٝي٘ش p-value ٔمذاس آٔبسٜ ٔذَ

 ب٘غيٚاس يٓذْ ٚخٛد ٘بٕٞؼب٘ 0.3426 1.368 1ٔذَ 

 ب٘غيٚاس يٓذْ ٚخٛد ٘بٕٞؼب٘ 0.7864 0.485 2ٔذَ 

 ب٘غيٚاس يٓذْ ٚخٛد ٘بٕٞؼب٘ 0.3420 1.362 3ٔذَ 

 

 خلاغِ تجشیِ ٍ تحلیل ّا بِ تفکیک ّز فزضیِ
ٔذَ ٞب سخٕيٗ صدٜ ٔي ؿٛد. ، ٗ سٚؽ سخٕيٗ )سبثّٛيي يب سّفيمي(ِيٕش ٚ ٞبػٕٗ، ٚ سٔيي F٘دبْ آصٖٔٛ ٞبی دغ اص ا

 ٘شبيح حبكُ اص سخٕيٗ ٔذَ ٞبی ٔٛسد اػشفبدٜ دس دظٚٞؾ دس ادأٝ اسائٝ ٚ سـشيح ؿذٜ اػز.
 

 آسهَى فزضیِ اٍل
 اص ِحبٍ آٔبسی ثلٛسر صيش سذٚيٗ ٔي ؿٛد: اَٚفشهيٝ 

H0ذاسد.٘ٚخٛد  یداس يسی ٚ سيؼه ػشٔبيٝ ٌزاسی ساثٌٝ ٔٔٙػٛدآٚ ٗي.: ث 
 H1ٚخٛد داسد. یداس يػٛدآٚسی ٚ سيؼه ػشٔبيٝ ٌزاسی ساثٌٝ ٔٔٙ ٗي:  ث 

 اسائٝ ؿذٜ اػز. 9( دس خذَٚ 1٘شبيح حبكُ اص سخٕيٗ ٔذَ )
 (5)هذل  تخویي ًتایج (:9) جذٍل

IR it =   +  1PROFITit +  2S   it +  3MBit +  4CAPITALit +  it 
 tاحشٕبَ آصٖٔٛ  tآٔبسٜ آصٖٔٛ  خٌبی اػشب٘ذاسد هشيت ثشآٚسدی ٔشغيشٞب 

PROFIT 0.061048 0.003096 19.71834 0.000 

SIZE 0.01391 0.00642 2.166529 0.0307 
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MB 0.027488 0.030685 0.895821 0.3707 

CAPITAL 0.039306 0.009156 4.292777 0.000 

C 0.051723 0.027926 1.852127 0.0645 

 0.680772  هشيت سٔييٗ

 1.94801 ٔٔيبس دٚسثيٗ ٚاسؼٖٛ
 0.661747 هشيت سٔييٗ سٔذيُ ؿذٜ

 98.1501  آٔبسٜ F فيـش

 0.000 احشٕبَ F فيـش

% اػز ِزا؛ 5وٛچىشش اص  وٙششِيثشای ٔشغيشٞبی ٔؼشمُ ٚ  tدٞذ وٝ احشٕبَ آصٖٔٛ  ٘شبيح حبكُ اص سخٕيٗ ٘ـبٖ ٔي
دس  يفٛق ٓٛأُ ٟٕٔ یشٞبيثذاٖ ٔٔٙبػز وٝ ٔشغ ٗيثبؿذ. ا داس ٔي هشيت ثشآٚسدی ٔشغيشٞبی فٛق اص ِحبٍ آٔبسی ٔٔٙي

ثيٗ ٔشغيش  ٔؼشميٓػٛدآٚسی  ثيبٍ٘ش ٚخٛد اسسجبى  سدا يٚ ٔٔٙ ٔثجز ثبؿٙذ. اسسجبى  يسيؼه ػشٔبيٝ ٌزاسی ٔ بسئٔ ٗييسٔ
ٔي ؿٛد  ذييسب وٙششِي یشٞبي% فشهيٝ اَٚ ثب ٚخٛد ٔشغ95ذ ٚ ثٙبثشايٗ ثب إًيٙبٖ فٛق ثب سيؼه ػشٔبيٝ ٌزاسی ٔي ثبؿ

ٚخٛد داسد .هشيت سٔييٗ لذسر سٛهيح دٞٙذٌي ٔشغيشٞبی  یداس يسيؼه ػشٔبيٝ ٌزاسی ثب ػٛدآٚسی ساثٌٝ ٔٔٙ ئٙي
ثيبٍ٘ش ايٗ  F. احشٕبَ آٔبسٜ % سغييشار ٔشغيش ٚاثؼشٝ سا سٛهيح دٞٙذ68.07وٝ لبدسا٘ذ ثٝ ٔيضاٖ  دٞذٔؼشمُ سا ٘ـبٖ ٔي 

% اػز(. اص آ٘دب وٝ دٚسثيٗ ٚاسؼٖٛ ثيٗ 5وٕشش اص  Fثبؿذ )چٖٛ احشٕبَ  اػز وٝ وُ ٔذَ اص ِحبٍ آٔبسی ٔٔٙي داس ٔي
 .اسدثبؿذ ِزا؛ ٞيچ ٌٛ٘ٝ خٛد ٕٞجؼشٍي دس ٔذَ ٚخٛد ٘ذ ٔي 5/2ٚ  5/1

 ٔٔبدِٝ سٌشػيٛ٘ي ثٝ كٛسر صيش ٔي ثبؿذ.
   𝑖𝑡 =     1          𝑖𝑡 +    1  1      𝑖𝑡 +           𝐴   𝐴𝐿𝑖𝑡  

يىي اص ٔٔيبسٞبی ػبدٜ خٟز ؿٙبػبيي ٕٞخٌي اػشفبدٜ اص هشايت ٕٞجؼشٍي ثيٗ ٔشغيشٞبی سٛهيحي اػز. اٌش هشايت 
ش هشايت ٕٞجؼشٍي ثضسي ثبؿذ ثيبٍ٘ش ٕٞخٌي ٘ؼجشب ؿذيذ اػز. أب اٌ ٕٞجؼشٍي ثيٗ ٔشغيشٞبی سٛهيحي، ٘ؼجشبً

 وٛچه ثبؿٙذ ثذيٗ ٔٔٙي اػز وٝ ٕٞخٌي ٚخٛد ٘ذاسد.
 5هذل  ّوخطی ًتایج (:50) جذٍل

  IR PROFIT SIZE MB CAPITAL 

IR 1         

PROFIT 0.01262 1       

SIZE 0.07029 -0.07172 1     

MB 0.06239 -0.02963 0.273148 1   

CAPITAL 0.182533 -0.05808 -0.13137 -0.08592 1 

ٔي ثبؿذ وٝ ٘ـبٖ ٔي  5/0، هشيت ٕٞجؼشٍي ثيٗ ٔشغيشٞب وٕشش اص ٔلاحِٝ ٔي ؿٛد 10ٕٞبٖ ًٛس وٝ دس خذَٚ ؿٕبسٜ 
 دٞذ دس چٙيٗ حبِشي ٕٞخٌي لبثُ اغٕبم اػز.

 

 ًتیجِ گیزی
آٖ سا  مبًيلاص ٔٛهٛٓبر ٔٛهٛٓبر ٔشسجي اػز وٝ د یٌزاسٝ يٚ ػشٔب یػٛدآٚس ٗيساثٌٝ ث ،یٚ الشلبد ئبِ بريدس ادث

وٝ  يي. ثش خلاف سلٛس اثشذادٞذ يلشاس ٔ ئٛسد ثشسػ یٌزاسٝ يػشٔب یٞب یشيٌٓ يٚ سلٕ ٝيدسن سفشبس ثبصاس ػشٔب یثشا
اص  یبسيدٞذ وٝ دس ثؼ ي٘ـبٖ ٔ هيٚ سئٛس يؿٛاٞذ دظٚٞـ ثذا٘ذ،ٕٞشاٜ  ٗييثب دب ـٝيثبلا سا ٕٞ یٕٔىٗ اػز ػٛدآٚس
 ؾيثٝ افضا سٛا٘ذ ئ یػٛدآٚس ؾيافضا یثٝ ٔٔٙب ٗيٚخٛد داسد. ا شييدٚ سغ ٗيا ٗيث یٚ ٔٔٙبداس ٓئٛاسد، ساثٌٝ ٔؼشم

 .ٌزاسد ئ شيسأث یٔشٔذد ٌشُ يٚ سٔذ شٌزاسيساثٌٝ ثش ٓٛأُ سأث ٗئٙدش ؿٛد، ٞش چٙذ ا یٌزاسٝ يػشٔب
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ثبلا غبِجبً  یآٚسثب ػٛد یداد. ؿشوشٟب حيػٛد سٛه زيشيٚ ٔذ یسفشبس یسٛا٘ٓ ثب سئٛس يساثٌٝ سا ٔ ٗيا ه،ئِٙش سئٛس اص
ػٛق  سش ؼهيدشس ٕبريسا ثٝ سلٕ شاٖئذ سٛا٘ذ يفـبس ٔ ٗيسٚ٘ذ ٞؼشٙذ. ا ٗيحفَ ا یسحز فـبس ثبصاس ٚ ػٟبٔذاساٖ ثشا

ٚ ػٟبٔذاساٖ  شاٖئذ ٗئٕىٗ اػز ث ،يٙذٌيٕ٘ب یًجك سئٛس ٗ،يٕچٙسا دس ػٌح ثبلا ٍ٘ٝ داس٘ذ. ٞ یدٞذ سب ػٛدآٚس
 ئذر فشاٞٓ ؿٛد، حش وٛسبٜ یثب ٞذف ٌضاسؽ ػٛدٞب ؼهيدشس یٞب دشٚطٜ شؽيسٔبسم ٚخٛد داؿشٝ ثبؿذ وٝ أىبٖ دز

 دٞذ. ؾيأش احشٕبَ ثّٙذٔذر ؿشوز سا افضا ٗياٌش ا
 بديص ؼهيػٛد ثبلا أب س ٝئحلٛلار ثب حبؿ بيثبصاس دش٘ٛػبٖ  یثبلا ٕٔىٗ اػز اص سٚ یػٛدآٚس ،يبسيّٕٓ یخٙجٝ ٞب اص

ػٟبْ سا  ذيؿذ ٕزيثبلا أب ٕٞشاٜ ثب ٘ٛػب٘بر ل یػٛدآٚس ٗي٘ٛ یٞب یصٜ فٙبٚسفٔبَ دس حٛ یٞب ٔثبَ، ؿشوز یثبؿذ. ثشا
 شارييسغ بي ذيخذ یثبؿذ وٝ ثب ٚسٚد سلجب ئٛلش یٞب اص سلبثز ئىبػا٘ سٛا٘ذ ئ یػٛدآٚس ٗ،ي. ٕٞچٙوٙٙذ يسدشثٝ ٔ

 .دٞذ ئ ؾيافضا یٌزاسٝ يػشٔب ٗيٚ ثٙبثشا سٚد ئ ٗيثٝ ػشٓز ث یفٙبٚس
ؿذٜ دس ثٛسع  یٌزاسٝ يدب یٞب ؿشوز یوٝ ثشا ي. ٌٔبِٔبسوٙٙذ ئ زيحٕب ٓيساثٌٝ ٔؼشم ٗياص ٚخٛد ا ضي٘ يسدشث ؿٛاٞذ

اص  سٛا٘ذ ئ شارييسغ ٗيا دٞذ، ئثجز ثش اسصؽ ؿشوز سا ٘ـبٖ ٔ یػٛدآٚس سغٓ يوٝ ّٓ دٞذ ي٘ـبٖ ٔ ؿٛد، يا٘دبْ ٔ
ٚ  هيؼشٕبسيػ شؽيدز ؼه،يدشس یٞب دس دشٚطٜ یزاسٌٝ يػشٔب بي يبِٔ یٞب اٞشْ ؾئب٘ٙذ افضا ياحشٕبِ یٞب ضْئىب٘ كيًش
 یػٛدآٚس یٞب سٟٙب ثٝ ؿبخق سٛاٖ يٕ٘ یٌزاسٝ يػشٔب یٞبُ يدس سحّ ٗ،يدٞذ. ثٙبثشا ؾيؿشوز سا افضا هيؼشٕبسيشػيغ

 سا ا٘دبْ داد. بصئشسجي ثب آٖ ٘ یٞب يبثياوشفب وشد ٚ اسص
ثٝ ساثٌٝ  ذياػز، أب ثب یٌزاسٝ يسٛخٝ ثٝ ػشٔب ئبِّٕٓىشد  یذيؿبخق وّ هيثٝ ٓٙٛاٖ  یاٌشچٝ ػٛدآٚس دٝ،ي٘ش دس

 يبثيخبْٔ دس اسص يّيسحّ یٞب يثشسػ زيثش إٞ یٚ چٙذثٔذ ذٜيچيساثٌٝ د ٗيسٛخٝ ؿٛد. ا یٌزاسٝ يآٖ ثب ػشٔب ٓئؼشم
 .وٙذ ئ ذيسأو یٌزاسٝ يػشٔب یشيٌٓ يسلٕ ٙذيدس فشآ یشيٌٓ يٚ سلٕ یػٛدآٚس یبسٞبئٔ يبثيثٝ اسص بصيٞب ٚ ٘ ؿشوز

 

 آسهَى فزضیِ دٍم
 اص ِحبٍ آٔبسی ثلٛسر صيش سذٚيٗ ٔي ؿٛد: دْٚفشهيٝ 

H0ذاسد.٘ٚخٛد  یداس يساثٌٝ ٔٔٙ یٌزاس ٝيػشٔب ؼهيثب س ٝيػبخشبس ػشٔب ٗي.: ث 
 H1ٚخٛد داسد. یداس يساثٌٝ ٔٔٙ یٌزاس ٝيػشٔب ؼهيثب س ٝيػبخشبس ػشٔب ٗي:  ث 

 ؿذٜ اػز.اسائٝ  11( دس خذَٚ 2٘شبيح حبكُ اص سخٕيٗ ٔذَ )
 (2)هذل  تخویي ًتایج(: 55) جذٍل

IR it =   +  1DARit +  2S   it +  3MBit +  4CAPITALit +  it  
  

 tاحشٕبَ آصٖٔٛ  tآٔبسٜ آصٖٔٛ  خٌبی اػشب٘ذاسد هشيت ثشآٚسدی ٔشغيشٞب

DAR 0.569406 0.034419 16.54353 0.000 

SIZE 0.512532 0.033796 15.16545 0.000 

MB 0.026843 0.03046 0.881246 0.3785 

CAPITAL 0.04201 0.00913 4.6015 0.000 

c 0.051518 0.027722 1.858427 0.0636 

 0.773495  هشيت سٔييٗ

 1.568849 ٔٔيبس دٚسثيٗ ٚاسؼٖٛ
 0.7651 هشيت سٔييٗ سٔذيُ ؿذٜ

 104.4883  آٔبسٜ F فيـش

 0.000 احشٕبَ F فيـش



www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فػلٌاهِ چطن اًذاس حسابذاری ٍ هذیزیت

     (                                                                                                                            )جلذ سَم 5404، تابستاى 505، ضوارُ 8دٍرُ 
 

299 

 

% اػز ِزا؛ 5وٛچىشش اص  وٙششِيثشای ٔشغيشٞبی ٔؼشمُ ٚ  tدٞذ وٝ احشٕبَ آصٖٔٛ  ٘شبيح حبكُ اص سخٕيٗ ٘ـبٖ ٔي
دس  يفٛق ٓٛأُ ٟٕٔ یشٞبيثذاٖ ٔٔٙبػز وٝ ٔشغ ٗيثبؿذ. ا داس ٔي هشيت ثشآٚسدی ٔشغيشٞبی فٛق اص ِحبٍ آٔبسی ٔٔٙي

ثيٗ  ٔؼشميٓػبخشبس ػشٔبيٝ ثيبٍ٘ش ٚخٛد اسسجبى  سدا يٚ ٔٔٙ  ٔثجزثبؿٙذ. اسسجبى  يسيؼه ػشٔبيٝ ٌزاسی ٔ بسئٔ ٗييسٔ
ٔي  ذييسب وٙششِي یشٞبيثب ٚخٛد ٔشغ دْٚ% فشهيٝ 95ٔشغيش فٛق ثب سيؼه ػشٔبيٝ ٌزاسی ٔي ثبؿذ ٚ ثٙبثشايٗ ثب إًيٙبٖ 

ح دٞٙذٌي ٚخٛد داسد .هشيت سٔييٗ لذسر سٛهي یداس يسيؼه ػشٔبيٝ ٌزاسی ثب ػبخشبس ػشٔبيٝ ساثٌٝ ٔٔٙ ئٙيؿٛد 
 F% سغييشار ٔشغيش ٚاثؼشٝ سا سٛهيح دٞٙذ. احشٕبَ آٔبسٜ 77.34وٝ لبدسا٘ذ ثٝ ٔيضاٖ  دٞذٔشغيشٞبی ٔؼشمُ سا ٘ـبٖ ٔي 

% اػز(. اص آ٘دب وٝ دٚسثيٗ 5وٕشش اص  Fثبؿذ )چٖٛ احشٕبَ  ثيبٍ٘ش ايٗ اػز وٝ وُ ٔذَ اص ِحبٍ آٔبسی ٔٔٙي داس ٔي
  .اسدٞيچ ٌٛ٘ٝ خٛد ٕٞجؼشٍي دس ٔذَ ٚخٛد ٘ذثبؿذ ِزا؛  ٔي 5/2ٚ  5/1ٚاسؼٖٛ ثيٗ 

   𝑖𝑡 =           𝐴 𝑖𝑡 +    1         𝑖𝑡 +       1   𝐴   𝐴𝐿𝑖𝑡  

يىي اص ٔٔيبسٞبی ػبدٜ خٟز ؿٙبػبيي ٕٞخٌي اػشفبدٜ اص هشايت ٕٞجؼشٍي ثيٗ ٔشغيشٞبی سٛهيحي اػز. اٌش هشايت 
هيحي، ٘ؼجشب ثضسي ثبؿذ ثيبٍ٘ش ٕٞخٌي ٘ؼجشب ؿذيذ اػز . أب اٌش هشايت ٕٞجؼشٍي ٕٞجؼشٍي ثيٗ ٔشغيشٞبی سٛ

 وٛچه ثبؿٙذ ثذيٗ ٔٔٙي اػز وٝ ٕٞخٌي ٚخٛد ٘ذاسد.
 2هذل  ّوخطی ًتایج(: 52) جذٍل

  IR DAR SIZE MB CAPITAL 

IR 1         

DAR 0.01262 1       

SIZE 0.07029 -0.07172 1     

MB 0.06239 -0.02963 0.273148 1   

CAPITAL 0.182533 -0.05808 -0.13137 -0.08592 1 

ٔي ثبؿذ وٝ ٘ـبٖ ٔي  5/0، هشيت ٕٞجؼشٍي ثيٗ ٔشغيشٞب وٕشش اص ٔلاحِٝ ٔي ؿٛد 12ٕٞبٖ ًٛس وٝ دس خذَٚ ؿٕبسٜ 
 دٞذ دس چٙيٗ حبِشي ٕٞخٌي لبثُ اغٕبم اػز.

 

 ًتیجِ گیزی
ٌزاسی ساثٌٝ ٔؼشميٓ ٚ ٔٔٙبداسی  ثش اػبع ٌٔبِٔبر سدشثي ٚ ِ٘شی دس حٛصٜ ٔبِي، ثيٗ ػبخشبس ػشٔبيٝ ٚ سيؼه ػشٔبيٝ

ٚخٛد داسد. ػبخشبس ػشٔبيٝ وٝ ثٝ سشويت ثذٞي ٚ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ دس سأٔيٗ ٔبِي ؿشوز اؿبسٜ داسد، سأثيش ثؼضايي ثش 
ٞب ثب سٔييٗ ػٌح ثٟيٙٝ ثذٞي، ثيٗ ٔضايبی  ٛسی سٛاصی ايؼشب، ؿشوزٌزاسد. ثش ٔجٙبی سئ ٌزاسی ٔي ػٌح سيؼه ػشٔبيٝ

وٙٙذ. ٞشچٝ ػٌح ثذٞي دس  ٞبی ٚسؿىؼشٍي ٘بؿي اص اٞشْ ٔبِي صيبد سٛاصٖ ثشلشاس ٔي ٔبِيبسي ٘بؿي اص ثذٞي ٚ ٞضيٙٝ
ٚ ثبصدشداخز اكُ  يبثذ، صيشا ؿشوز ثب سٟٔذار ثبثز ثٟشٜ ػبخشبس ػشٔبيٝ افضايؾ يبثذ، سيؼه ٔبِي ؿشوز ٘يض افضايؾ ٔي

سٛا٘ذ ٔٙدش ثٝ ٔـىلار ٘مذيٍٙي ٚ حشي  ؿٛد وٝ دس دٚساٖ سوٛد الشلبدی يب وبٞؾ ػٛدآٚسی، ٔي ثذٞي ٔٛاخٝ ٔي
 .ٚسؿىؼشٍي ؿٛد

ٌزاسی سأثيش ثٍزاسد.  سٛا٘ذ ثش سفشبس ٔذيشيز ٚ دس ٘شيدٝ ثش سيؼه ػشٔبيٝ اص ِٔٙش سئٛسی ٕ٘بيٙذٌي، ػبخشبس ػشٔبيٝ ٔي
سشی سا ا٘شخبة  ٞبی دشسيؼه اٞشْ ٔبِي ثبلا ٕٔىٗ اػز ثشای سحمك سٟٔذار ثذٞي خٛد، دشٚطٜ ٞبی ثب ٔذيشاٖ ؿشوز

ٞب  ؿٛد. ٕٞچٙيٗ، ًجك سئٛسی ػّؼّٝ ٔشاست ٔبِي، ؿشوز ٌزاسی ٔي وٙٙذ وٝ ايٗ خٛد ثبٓث افضايؾ سيؼه ػشٔبيٝ
ذيذ ثشای سأٔيٗ ٔبِي اػشفبدٜ وٙٙذ. ايٗ دٞٙذ اثشذا اص ٔٙبثْ داخّي، ػذغ اص ثذٞي ٚ دس ٟ٘بيز اص ا٘شـبس ػٟبْ خ سشخيح ٔي
 .ٌزاسی سا افضايؾ دٞذ سٛا٘ذ ٔٙدش ثٝ ا٘حشاف اص ػبخشبس ػشٔبيٝ ثٟيٙٝ ؿذٜ ٚ سيؼه ػشٔبيٝ سشخيح ٔي
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وٙذ.  ٌزاسی سا سأييذ ٔي ؿٛاٞذ سدشثي اص ثبصاس ػشٔبيٝ ايشاٖ ٘يض ٚخٛد ساثٌٝ ٔؼشميٓ ثيٗ ػبخشبس ػشٔبيٝ ٚ سيؼه ػشٔبيٝ
دٞٙذ وٝ ا٘حشاف اص ػبخشبس ػشٔبيٝ ثٟيٙٝ سأثيش ٔٙفي ٚ ٔٔٙبداسی ثش ّٕٓىشد ؿشوز داؿشٝ ٚ ٔٙدش ثٝ  ٌٔبِٔبر ٘ـبٖ ٔي

ای ٚ  ٞبی ٚثيمٝ ؿٛد. ٕٞچٙيٗ، ٓٛأُ خبف ؿشوشي ٔب٘ٙذ ا٘ذاصٜ ؿشوز، داسايي ٌزاسی ٔي افضايؾ سيؼه ػشٔبيٝ
ٞبی ثضسي ثب  اس٘ذ. ثشای ٔثبَ، ؿشوزٌز ٌزاسی سأثيش ٔي ػٛدآٚسی ثش ساثٌٝ ثيٗ ػبخشبس ػشٔبيٝ ٚ سيؼه ػشٔبيٝ

ٌزاسی ثٝ ًٛس  ای ثيـشش ٕٔٔٛلاً سٛا٘بيي سحُٕ ػٌح ثبلاسشی اص ثذٞي سا داس٘ذ ثذٖٚ ايٙىٝ سيؼه ػشٔبيٝ ٞبی ٚثيمٝ داسايي
 .لبثُ سٛخٟي افضايؾ يبثذ

ٔٙبداسی ٚخٛد داسد ٚ ٌزاسی ساثٌٝ ٔؼشميٓ ٚ ٔ سٛاٖ ٘شيدٝ ٌشفز وٝ ثيٗ ػبخشبس ػشٔبيٝ ٚ سيؼه ػشٔبيٝ دس ٔدّٕٛ، ٔي
ٞب  ٌزاسی ٚ افضايؾ اسصؽ ؿشوز ٔٙدش ؿٛد. ايٗ يبفشٝ سٛا٘ذ ثٝ وبٞؾ سيؼه ػشٔبيٝ ٔذيشيز ثٟيٙٝ ػبخشبس ػشٔبيٝ ٔي

ٞبی سأٔيٗ ٔبِي سا  ٌيشی ٞبی سيؼه ٚ ثبصدٜ دس سلٕيٓ إٞيز ٔذيشيز فٔبَ ػبخشبس ػشٔبيٝ ٚ سٛخٝ ٕٞضٔبٖ ثٝ خٙجٝ
 .دٞذ ٘ـبٖ ٔي

 

 آسهَى فزضیِ سَم
 اص ِحبٍ آٔبسی ثلٛسر صيش سذٚيٗ ٔي ؿٛد: ػْٛفشهيٝ 

H0ذاسد.٘ٚخٛد  یداس يساثٌٝ ٔٔٙ یٌزاس ٝيػشٔب ؼهيٍ٘ش ثب س ٙذٜياًلآبر آ یافـب ٗي.: ث 
 H1ٚخٛد داسد. یداس يساثٌٝ ٔٔٙ یٌزاس ٝيػشٔب ؼهيٍ٘ش ثب س ٙذٜياًلآبر آ یافـب ٗي:  ث 

 ٝ ؿذٜ اػز.اسائ 13( دس خذَٚ 3٘شبيح حبكُ اص سخٕيٗ ٔذَ )
 (3)هذل  تخویي ًتایج: (53) جذٍل

IR it =   +  1FIDit +  2S   it +  3MBit +  4CAPITALit +  it  
  

 tاحشٕبَ آصٖٔٛ  tآٔبسٜ آصٖٔٛ  خٌبی اػشب٘ذاسد هشيت ثشآٚسدی ٔشغيشٞب

FID 0.211087 0.023465 8.996022 0.000 

SIZE 0.079964 0.024914 3.209633 0.0014 

MB 0.02782 0.030703 0.90609 0.3653 

CAPITAL 0.039253 0.009161 4.284838 0.000 

c 0.052122 0.027946 1.865099 0.0627 

 0.837528  هشيت سٔييٗ

 1.719794 ٔٔيبس دٚسثيٗ ٚاسؼٖٛ
 0.829508 هشيت سٔييٗ سٔذيُ ؿذٜ

 97.79007  آٔبسٜ F فيـش

 0.000 احشٕبَ F فيـش

 
% اػز ِزا؛ 5وٛچىشش اص  وٙششِيثشای ٔشغيشٞبی ٔؼشمُ ٚ  tدٞذ وٝ احشٕبَ آصٖٔٛ  ٘شبيح حبكُ اص سخٕيٗ ٘ـبٖ ٔي

دس  يفٛق ٓٛأُ ٟٕٔ یشٞبيثذاٖ ٔٔٙبػز وٝ ٔشغ ٗيثبؿذ. ا داس ٔي هشيت ثشآٚسدی ٔشغيشٞبی فٛق اص ِحبٍ آٔبسی ٔٔٙي
افـبی اًلآبر آيٙذٜ ٍ٘ش ثيبٍ٘ش ٚخٛد اسسجبى  سدا يٚ ٔٔٙ ٔثجز سجبى ثبؿٙذ. اس يسيؼه ػشٔبيٝ ٌزاسی ٔ بسئٔ ٗييسٔ

 یشٞبيثب ٚخٛد ٔشغ ػْٛ% فشهيٝ 95ثيٗ ٔشغيش فٛق ثب سيؼه ػشٔبيٝ ٌزاسی ٔي ثبؿذ ٚ ثٙبثشايٗ ثب إًيٙبٖ  ٔؼشميٓ
ٛد داسد .هشيت ٚخ یداس يسيؼه ػشٔبيٝ ٌزاسی ثب افـبی اًلآبر آيٙذٜ ٍ٘ش ساثٌٝ ٔٔٙ ئٙئي ؿٛد  ذييسب وٙششِي

% سغييشار ٔشغيش ٚاثؼشٝ سا 83.75وٝ لبدسا٘ذ ثٝ ٔيضاٖ  دٞذسٔييٗ لذسر سٛهيح دٞٙذٌي ٔشغيشٞبی ٔؼشمُ سا ٘ـبٖ ٔي 
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وٕشش اص  Fثبؿذ )چٖٛ احشٕبَ  ثيبٍ٘ش ايٗ اػز وٝ وُ ٔذَ اص ِحبٍ آٔبسی ٔٔٙي داس ٔي Fسٛهيح دٞٙذ. احشٕبَ آٔبسٜ 
  .اسدثبؿذ ِزا؛ ٞيچ ٌٛ٘ٝ خٛد ٕٞجؼشٍي دس ٔذَ ٚخٛد ٘ذ ٔي 5/2ٚ  5/1ٖ ثيٗ % اػز(. اص آ٘دب وٝ دٚسثيٗ ٚاسؼ5ٛ

   𝑖𝑡 =    11       𝑖𝑡 +              𝑖𝑡 +           𝐴   𝐴𝐿𝑖𝑡  

هشايت يىي اص ٔٔيبسٞبی ػبدٜ خٟز ؿٙبػبيي ٕٞخٌي اػشفبدٜ اص هشايت ٕٞجؼشٍي ثيٗ ٔشغيشٞبی سٛهيحي اػز. اٌش 
. أب اٌش هشايت ٕٞجؼشٍي بؿذ ثيبٍ٘ش ٕٞخٌي ٘ؼجشب ؿذيذ اػزثضسي ث ٕٞجؼشٍي ثيٗ ٔشغيشٞبی سٛهيحي، ٘ؼجشبً

 وٛچه ثبؿٙذ ثذيٗ ٔٔٙي اػز وٝ ٕٞخٌي ٚخٛد ٘ذاسد.
 3هذل  ّوخطی ًتایج(: 54) جذٍل

  IR FID SIZE MB CAPITAL 

IR 1         

FID 0.01262 1       

SIZE 0.07029 -0.07172 1     

MB 0.06239 -0.02963 0.273148 1   

CAPITAL 0.182533 -0.05808 -0.13137 -0.08592 1 

ٔي ثبؿذ وٝ ٘ـبٖ ٔي  5/0، هشيت ٕٞجؼشٍي ثيٗ ٔشغيشٞب وٕشش اص ٔلاحِٝ ٔي ؿٛد 14ٕٞبٖ ًٛس وٝ دس خذَٚ ؿٕبسٜ 
 دٞذ دس چٙيٗ حبِشي ٕٞخٌي لبثُ اغٕبم اػز.

 

 ًتیجِ گیزی
ای دس وبٞؾ ٓذْ  وٙٙذٜ ٍ٘ش ثٝ ٓٙٛاٖ يىي اص اخضای وّيذی دس ٌضاسؿٍشی ٔبِي ٔذسٖ، ٘مؾ سٔييٗ بر آيٙذٜافـبی اًلآ

ٞب، ثشآٚسدٞب ٚ  ثيٙي وٙذ. ايٗ ّ٘ٛ افـب وٝ ؿبُٔ ديؾ ٌزاسی ايفب ٔي ٞبی ػشٔبيٝ ٌيشی سمبسٖ اًلآبسي ٚ ثٟجٛد سلٕيٓ
ٌزاسی وٕه ؿبيب٘ي  ساٖ دس اسصيبثي ثٟشش سيؼه ٚ ثبصدٜ ػشٔبيٌٝزا سٛا٘ذ ثٝ ػشٔبيٝ ؿٛد، ٔي ا٘ذاصٞبی آسي ؿشوز ٔي چـٓ

ٌزاسی يه ساثٌٝ ديچيذٜ ٚ  ٍ٘ش ٚ سيؼه ػشٔبيٝ ٞبی ٔشٔذد، ساثٌٝ ثيٗ افـبی اًلآبر آيٙذٜ ٕ٘بيذ. ثش اػبع دظٚٞؾ
 .ٌيشد چٙذثٔذی اػز وٝ سحز سأثيش ٓٛأُ ٔخشّفي لشاس ٔي

 ٌزاسی ثش سيؼه ػشٔبيٍٝ٘ش  ٞبی سأثيش افـبی اًلآبر آيٙذٜ ٔىب٘يضْ 
ٌزاسد. اٚلاً، ايٗ افـب  ٌزاسی سأثيش ٔي ٍ٘ش اص ًشيك چٙذيٗ ٔىب٘يضْ ٔخشّف ثش سيؼه ػشٔبيٝ افـبی اًلآبر آيٙذٜ

ٞب اًلآبسي  ؿٛد. صٔب٘ي وٝ ؿشوز ٌزاساٖ خبسخي ٔي بيٝػشٔ ٚ ؿشوز ٔذيشيز ثيٗ وبٞؾ ٓذْ سمبسٖ اًلآبسي ثبٓث
ٌزاساٖ  وٙٙذ، ػشٔبيٝ سٚ سا افـب ٔي ٞبی ديؾ ٞبی ثبِمٜٛ ٚ فشكز ٞبی سٛػٔٝ، سيؼه بٔٝٞبی آسي، ثش٘ دس ٔٛسد اػششاسظی

سشی اص اسصؽ راسي ؿشوز داؿشٝ ثبؿٙذ. ايٗ وبٞؾ ٓذْ سمبسٖ اًلآبسي ٔٙدش ثٝ وبٞؾ سيؼه  سٛا٘ٙذ اسصيبثي دليك ٔي
ذ وٝ ويفيز افـبی اًلآبر ٔبِي دٞٙ ٞب ٘ـبٖ ٔي ؿٛد. دظٚٞؾ ٌزاسی ٘بؿي اص اًلآبر ٘بلق يب ٘بدسػز ٔي ػشٔبيٝ

ٌزاسی  ٌزاسی سا افضايؾ دٞذ ٚ اص ًشيك وبٞؾ ٓذْ سمبسٖ اًلآبسي، ٔبْ٘ اص ٘بوبسايي ػشٔبيٝ سٛا٘ذ وبسايي ػشٔبيٝ ٔي
 . ؿٛد

 آيٙذٜ ثٝ ٘ؼجز ٌزاساٖ ػشٔبيٝ وٝ صٔب٘ي. دٞذ وبٞؾ سا ؿشوز ٞضيٙٝ ػشٔبيٝ سٛا٘ذ ٍ٘ش ٔي ثب٘يبً، افـبی اًلآبر آيٙذٜ
 ايٗ. داؿز خٛاٞٙذ وٕششی ثبصدٜ سمبهبی ؿشوز ػٟبْ دس ٌزاسی ػشٔبيٝ ثشای ثبؿٙذ، داؿشٝ ثيـششی إًيٙبٖ زؿشو

ٞبيي وٝ اػششاسظی  ز. ؿشوزاػ إٞيز حبئض ٞؼشٙذ، ٚاثؼشٝ خبسخي ٔبِي سأٔيٗ ثٝ وٝ ٞبيي ؿشوز ثشای ٚيظٜ ثٝ ٔٛهّٛ
ب٘ٝ اًلآبر داس٘ذ صيشا اٍ٘يضٜ ثيـششی ثشای وبٞؾ ٓذْ سمبسٖ وٙٙذ، سٕبيُ ثيـششی ثشای افـبی داًّٚج ٍ٘ش اسخبر ٔي آيٙذٜ

 . اًلآبسي داس٘ذ ٚ ثيـشش ثٝ سأٔيٗ ٔبِي خبسخي ٔشىي ٞؼشٙذ
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 ػٟبْ ليٕز غيشٓبدی ٘ٛػب٘بر وبٞؾ ثبٓث ٚ دادٜ افضايؾ سا ؿفبفيز اًلآبسي سٛا٘ذ ٍ٘ش ٔي ثبِثبً، افـبی اًلآبر آيٙذٜ
 ٌزاساٖ ػشٔبيٝ وٙٙذ، ٔي افـب سا آسي ٞبی سيؼه ثٝ ٔشثٛى اًلآبر وبفي ا٘ذاصٜ ٝث ٚ ٔٛلْ ثٝ ٞب ؿشوز وٝ صٔب٘ي. ؿٛد
وٙذ.  وٕه ٔي ؿشوز ٚيظٜ سيؼه وبٞؾ ثٝ أش ايٗ. دٞٙذ ٘ـبٖ آسي سٚيذادٞبی ٚ اخجبس ثٝ سشی ٌٔٙمي ٚاوٙؾ سٛا٘ٙذ ٔي

س ٔحيي اًلآبسي ٚ ايٗ ساثٌٝ د ثيٙي ٔذيشيشي ساثٌٝ ٔثجشي ثب سيؼه ٚيظٜ داسد دٞٙذ وٝ خٌبی ديؾ ٞب ٘ـبٖ ٔي دظٚٞؾ
 .زسش اػ خٛة، هٔيف

 

 گذاری ًگز ٍ ریسک سزهایِ عَاهل هؤثز بز رابطِ بیي افطای اطلاعات آیٌذُ
ٌيشد. يىي اص ايٗ  ٌزاسی سحز سأثيش ٓٛأُ ٔخشّفي لشاس ٔي ٍ٘ش ٚ سيؼه ػشٔبيٝ ساثٌٝ ثيٗ افـبی اًلآبر آيٙذٜ

 لشاس ٌزاساٖ ػشٔبيٝ دػششع دس ٔٛلْ ثٝ ٚ ثبلا ويفيز ثب اًلآبر وٝ ٌئحي دس. اػز ويفيز ٔحيي اًلآبسي ٓٛأُ
دٞٙذ وٝ  بٖ ٔي٘ـ ٞب دظٚٞؾ. ثٛد خٛاٞذ سش لٛی ٌزاسی ػشٔبيٝ سيؼه وبٞؾ ثش ٍ٘ش آيٙذٜ اًلآبر افـبی اثش ٌيشد، ٔي

 . ثيٙي ٔذيشيشي دس يه ٔحيي اًلآبسي خٛة، ساثٌٝ ٔثجز وٕششی ثب سيؼه ٚيظٜ داسد خٌبی ديؾ

 ثيـششی سٕبيُ وٙٙذ، ٔي اسخبر ٍ٘ش آيٙذٜ اػششاسظی وٝ ٞبيي ؿشوز. اػز ؿشوز ٚوبس ّ٘ٛ اػششاسظی وؼت ٓبُٔ ديٍش
ذافٔي سٕبيُ وٕششی ثٝ افـبی اًلآبر داس٘ذ. ايٗ س اػششاسظی ثب ٞبی ؿشوز وٝ حبِي دس داس٘ذ، سيؼه افـبی ثشای

اًلآبر سلبثشي ٚ خٌّٛيشی اص افـبی اًلآبر حؼبع ٞبی سذافٔي ثٝ حفَ  ٔٛهّٛ ٕٔىٗ اػز ثٝ دِيُ سٕبيُ ؿشوز
 .ٚ اػششاسظيه ثٝ سلجب ثبؿذ سب ٔضيز سلبثشي خٛد سا حفَ وٙٙذ

وٙذ. دس ؿشايي ٓذْ إًيٙبٖ الشلبدی ثبلا، افـبی  يفب ٔيا ساثٌٝ ايٗ دس ٟٕٔي ٘مؾ ٘يض ؿشايي ٓذْ إًيٙبٖ الشلبدی
دٞٙذ وٝ  ٞب ٘ـبٖ ٔي ٌزاسی داؿشٝ ثبؿذ. دظٚٞؾ ؾ سيؼه ػشٔبيٝسٛا٘ذ سأثيش ثيـششی ثش وبٞ ٍ٘ش ٔي اًلآبر آيٙذٜ

ٍ٘ش ٚ ليٕز ػٟبْ سأثيش ٔثجز ٚ ٔٔٙبداسی  ٌش ثش ساثٌٝ ثيٗ افـبی سيؼه آيٙذٜ ٘بإًيٙب٘ي الشلبدی ثٝ ٓٙٛاٖ سٔذيُ
 .ٌزاسد ٔي

 افـبی ثٝ ثيـششی سٕبيُ اػز ٕٔىٗ ػٛدآٚس ٞبی ؿشوز. اػز ساثٌٝ ايٗ ثش ٔؤثش ٓٛأُ اص يىي ٘يض ػٛدآٚسی ؿشوز
 ٘ـبٖ ٞب دظٚٞؾ ديٍش، ًشف اص. ثٍزاس٘ذ ٕ٘بيؾ ثٝ سا خٛد سلبثشي ٔضيز خٛاٞٙذ ٔي صيشا ثبؿٙذ داؿشٝ ٍ٘ش آيٙذٜ اًلآبر

 .ٌزاسد ٍ٘ش ٚ ليٕز ػٟبْ سأثيش ٔٙفي ٔٔٙبداسی ٔي افـبی سيؼه آيٙذٜ ثيٗ ساثٌٝ ثش ػٛدآٚسی وٝ دٞٙذ ٔي

 

 ًگز آیٌذُ ّای افطای اطلاعات ّا ٍ هحذٍدیت چالص
ٞبيي ٘يض ٔٛاخٝ اػز.  ٞب ٚ ٔحذٚديز سٛا٘ذ ٔضايبی صيبدی داؿشٝ ثبؿذ، أب ثب چبِؾ ٍ٘ش ٔي اٌشچٝ افـبی اًلآبر آيٙذٜ

 ٞبی ثيٙي ديؾ دٞٙذ، ٔي ٘ـبٖ ٞب دظٚٞؾ وٝ ٕٞبٌ٘ٛس. اػز ٞبی ٔذيشيشي ثيٙي دلز ديؾ ٞبی اكّي يىي اص چبِؾ
 ا٘شـبس. ؿٛ٘ذ ٌزاسی ػشٔبيٝ سيؼه افضايؾ ثٝ ٔٙدش سٛا٘ٙذ ٔي خٌبٞب ايٗ ٚ ثبؿٙذ خٌب داسای اػز ٕٔىٗ ٔذيشيشي
 سلٕيٕبر ٘شيدٝ دس ٚ ؿشوز ػٟبْ خبف سيؼه افضايؾ ثبٓث ٔذيشيز، ػٛی اص ٔذيشيشي ٞبی ثيٙي ديؾ ٘بدسػز

 .ؿٛد ٌزاساٖ ٔي ٌزاسی اص ػٛی ػشٔبيٝ ٘بدسػز ػشٔبيٝ

 ثشای ٞبيي اٍ٘يضٜ اػز ٕٔىٗ ٔذيشيز. اػز لآبراً افـبی ثشای ٞبی ٔذيشيز ٞب ٚ اٍ٘يضٜ ٔحشن چبِؾ ديٍش
 افـبی سٛا٘ذ ٔي ٔٛهّٛ ايٗ. دٞذ اسائٝ ؿشوز اص سشی ٌّٔٛة سلٛيش سب ثبؿذ داؿشٝ اًلآبر سحشيف يب دػشىبسی
 .اثش يب حشي ٔخشة وٙذ ٍ٘ش سا ثي ذٜآيٙ اًلآبر

 اًلآبر ٚيظٜ ثٝ ٍ٘ش، آيٙذٜ ٓبراًلا اص ثشخي. اػز ٟٔٓ چبِؾ يه ٘يض ٍ٘ش ػبصی اًلآبر آيٙذٜ وّٕي ٕٞچٙيٗ،
اًلآبر سا وبٞؾ دٞذ.  یػٛدٔٙذ ٚ ٔمبيؼٝ لبثّيز سٛا٘ذ ٔي ٔٛهّٛ ايٗ. ٞؼشٙذ ػبصی وٕيّ لبثُ ػخشي ثٝ غيشٔبِي،
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دٞٙذ وٝ ثشای سٔييٗ وٕيّ يب ويفي ثٛدٖ افـبی سيؼه، ٘يبص ثٝ ٚخٛد دػشٛسإِّٔي ٔلٛة ثٛدٜ ٚ دس  ٞب ٘ـبٖ ٔي دظٚٞؾ
 . ػبصی ٔٙبػت اػز وٕيّ، اػشفبدٜ اص فٖٙٛ ٔخشّف وٕيّٞبی  صٔيٙٝ سيؼه

 

 ًتایج حاغل اس آسهَى فزضیِ ّای پضٍّص

 ًتیجِ آسهَى فزضیِ اٍل 
 :فشهيٝ اَٚ ايٗ سحميك ثٝ ؿشح صيش ثٛدٜ اػز

 ٚخٛد داسد. یداس يساثٌٝ ٔٔٙ یٌزاس ٝيػشٔب ؼهيثب س یػٛدآٚس ٗيث

ساثٌٝ  یٌزاس ٝيٚ ػشٔب یػٛدآٚس ٗيوٝ ث بفزيدػز  دٝي٘ش ٗيثٝ ا اٖسٛ ئ ،يٚ ؿٛاٞذ سدشث یِ٘ش يخبْٔ ٔجب٘ يثب ثشسػ
ثٝ دػز آٔذٜ،  يذا٘يٚ ٌٔبِٔبر ٔ يالشلبدػٙد كيدل یٞبُ يوٝ ثش اػبع سحّ ٞب بفشٝي ٗيٚخٛد داسد. ا یٚ ٔٔٙبداس ٓئؼشم
: اٚلاً، شديٌ ي٘ـأر ٔ ياكّ ضْيساثٌٝ اص ٔىب٘ ٗياػز. ا ـششيث یٌزاسٝ يػشٔبثبلا، ٕٓٛٔبً ثب  یػٛدآٚس یٞب اص ؿشوز يحبو

سلبثز خٛد سا حفَ  زئض سٛا٘ٙذ يٞب ٔ ٚ ٘ٛآٚسا٘ٝ سش ؼهيدشس یٞب دس دشٚطٜ یٌزاسٝ يثٝ ػشٔب ٝيػشٔب یػٛدآٚس یٞب ؿشوز
 ي. ثبِثبً، ػبخشبس ٔبِػبصد يٚاداس ٔ سش ا٘ٝخؼٛس ٕبريسا ثٝ سلٕ شاٖئذ ،یحفَ ٘شخ سؿذ ػٛدآٚس یفـبس ثبصاس ثشا بً،يوٙٙذ. ثب٘

 .ؿٛد ئ ئبِ ؼهيس ؾيافضا یثشا ياػشفبدٜ اص اٞشْ ثبلاسش اػز وٝ خٛد ٓبّٔ یٞب غبِجبً ثشا ؿشوز ٗيا
ّٕٓىشد ثشسش، ٕٔىٗ اػز  ؾيٕ٘ب یثشا شاٖيداسد وٝ ثش اػبع آٖ ٔذ يٕٞخٛا٘ يٙذٌيٕ٘ب یثب سئٛس بفشٝي ٗيا ،یِ٘ش اص

ثٝ  يبثيوٝ ًجك آٖ، دػش وٙذ يٚ ثبصدٜ سا ٔ خٌش ٗئجبدِٝ ث یسئٛس ٗ،يسا ا٘شخبة وٙٙذ. ٕٞچٙ ؼهيدشس یدشٚطٜ ٞب
ٚ  ٌزاساٖٝ يػشٔب یٟٔٓ ثشا ٓئفبٞ یشيٌ دٝي٘ش ٗيا ،ياػز. اص خٙجٝ ّٕٓ ـششيث شؽيدز شؽيثبلا ٔؼشّضْ دز یػٛدآٚس

ثٝ  سٛا٘ذ ئشسجي ثب آٖ ٔ یٞب ثذٖٚ دس ِ٘ش ٌشفشٗ ػٌح اسصؽ یػٛدآٚس یٞب : كشفبً سٛخٝ ثٝ ؿبخقئبِ ٍّشاٖيسحّ
 ؿٛد. ُيبدسػز اص اسصؽ ؿشوز سجذ٘ يبثياسص
ا٘ذاصٜ ؿشوز ٚ ّ٘ٛ  ،يؿشوش زيحبوٕ زيفئب٘ٙذ و ٌشُ يسٔذ شارييوٝ ٘مؾ سغ ؿٛد ئ ـٟٙبديد ،يآس یٞب دظٚٞؾ یثشا

 ييؿٙبػب یثشا ـشفشٝيد يالشلبدػٙد یٞب ثب اػشفبدٜ اص سٚؽ ٗ،يلشاس دٞذ. ٕٞچٙ يساثٌٝ ٔٛسد ثشسػ ٗيكٙٔز سا دس ا
دس  یػبص ىذبسچٝيثش اػبع  ٞب بفشٝي ٗياػشفبدٜ وشد. دس ٔدّٕٛ، ا ٌٝساث ٗيثٟشش اص ا سٛاٖ ئ شار،ييسغ ٗيا ٗيث زيخٟز ّٓ

 .ش٘ذيٚ خٌش ثٝ كٛسر ٕٞضٔبٖ ٔٛسد سٛخٝ لشاس ٌ یوٝ دس آٖ ػٛدآٚس وٙذ ئشثٛى ٔ يّٕٓىشد ٔبِ يبثياسص
 

 ًتیجِ آسهَى فزضیِ دٍم 
 :ايٗ سحميك ثٝ ؿشح صيش ثٛدٜ اػز  فشهيٝ دْٚ

 ٚخٛد داسد. یداس يساثٌٝ ٔٔٙ یٌزاس ٝيػشٔب ؼهيثب س ٝيػبخشبس ػشٔب ٗيث

سٛاٖ ثٝ ايٗ ٘شيدٝ دػز يبفز وٝ ثيٗ ػبخشبس ػشٔبيٝ ٚ سيؼه  ٞبی ايٗ دظٚٞؾ ٚ ٌٔبِٔبر ديـيٗ، ٔي ثش اػبع يبفشٝ
ػشٔبيٝ ؿشوز ٌزاسی ساثٌٝ ٔؼشميٓ ٚ ٔٔٙبداسی ٚخٛد داسد. ايٗ ثذاٖ ٔٔٙبػز وٝ ٞشچٝ ػٌح ثذٞي دس ػبخشبس  ػشٔبيٝ

ٞبی ٔخشّفي  يبثذ. ايٗ ساثٌٝ اص ًشيك ٔىب٘يضْ ٌزاسی ٘يض ثٝ ًٛس لبثُ سٛخٟي افضايؾ ٔي افضايؾ يبثذ، سيؼه ػشٔبيٝ
لبثُ سجييٗ اػز. اٚلاً، افضايؾ ػٌح ثذٞي، سٟٔذار ثبثز ٔبِي ؿشوز سا افضايؾ دادٜ ٚ دس ؿشايي سوٛد الشلبدی يب 

ػبصد. ثب٘يبً، ثش اػبع سئٛسی  ٛا٘بيي دس دشداخز ثٟشٜ ٚ اكُ ثذٞي ٔٛاخٝ ٔيوبٞؾ ػٛدآٚسی، ؿشوز سا ثب خٌش ٓذْ س
سشی سا  ٞبی دشسيؼه ٞبی ثب اٞشْ ٔبِي ثبلا ٕٔىٗ اػز ثشای سحمك سٟٔذار ثذٞي، دشٚطٜ ٕ٘بيٙذٌي، ٔذيشاٖ ؿشوز

سٛا٘ذ  س ػشٔبيٝ ثٟيٙٝ ٔيؿٛد. ثبِثبً، ا٘حشاف اص ػبخشب ٌزاسی ٔي ا٘شخبة ٕ٘بيٙذ وٝ ايٗ أش ٔٛخت افضايؾ سيؼه ػشٔبيٝ
 .ٔٙدش ثٝ وبٞؾ ّٕٓىشد ٔبِي ٚ افضايؾ ٘ٛػب٘بر ثبصدٜ ػٟبْ ؿٛد
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ٞب ثيٗ ٔضايبی ٔبِيبسي ثذٞي ٚ  اص ِٔٙش ِ٘شی، ايٗ يبفشٝ ثب سئٛسی سٛاصی ايؼشب ٕٞخٛا٘ي داسد وٝ ثش اػبع آٖ ؿشوز
دٞذ  ئٛسی ػّؼّٝ ٔشاست ٔبِي ٘يض ٘ـبٖ ٔيوٙٙذ. ٕٞچٙيٗ، س ٞبی ٚسؿىؼشٍي ٘بؿي اص اٞشْ ٔبِي سٔبدَ ثشلشاس ٔي ٞضيٙٝ

سٛا٘ذ ٔٙدش ثٝ ا٘حشاف اص ػبخشبس ػشٔبيٝ ثٟيٙٝ ٚ افضايؾ  وٝ سشخيح ٔذيشاٖ ثشای اػشفبدٜ اص ٔٙبثْ سأٔيٗ ٔبِي داخّي ٔي
. ٌزاساٖ ٚ آشجبسدٞٙذٌبٖ داسد ٟٕٔي ثشای ٔذيشاٖ ؿشوشٟب، ػشٔبيٝی بٔذٞبيد ٌيشی سيؼه ؿٛد. اص خٙجٝ ّٕٓي، ايٗ ٘شيدٝ

ٚ اص اٞشْ  ذيشيٞبی سأٔيٗ ٔبِي، سأثيش ػبخشبس ػشٔبيٝ ثش سيؼه ؿشوز سا ثٝ دلشذس ِ٘ش ثٍ ٌيشی ٔذيشاٖ ثبيذ دس سلٕيٓ
ٌزاساٖ ٘يض ثبيذ دس اسصيبثي ؿشوشٟب، ٘ٝ سٟٙب ثٝ ػٛدآٚسی، ثّىٝ ثٝ ػٌح ثذٞي ٚ ػبخشبس  ٔبِي ثٟيٙٝ اػشفبدٜ ٕ٘بيٙذ. ػشٔبيٝ

 .ػشٔبيٝ ٘يض سٛخٝ داؿشٝ ثبؿٙذ

ٞبی  ٌش ٔب٘ٙذ ا٘ذاصٜ ؿشوز، ّ٘ٛ كٙٔز، داسايي ؿٛد وٝ ٘مؾ ٔشغيشٞبی سٔذيُ ٞبی آسي، ديـٟٙبد ٔي ای دظٚٞؾثش
لشاس ٌيشد.  سش كيٕٓ ٌزاسی ٔٛسد ثشسػي ای ٚ ٘ٛػب٘بر الشلبدی دس ساثٌٝ ثيٗ ػبخشبس ػشٔبيٝ ٚ سيؼه ػشٔبيٝ ٚثيمٝ

سٛا٘ذ ثٝ دسن  ٌزاسی ٔي ػبخشبس ػشٔبيٝ ثٟيٙٝ ٚ سيؼه ػشٔبيٝ ٌيشی سش ثشای ا٘ذاصٜ ٞبی ديـشفشٝ ٕٞچٙيٗ، اػشفبدٜ اص سٚؽ
ٞبی  ثٟشش ايٗ ساثٌٝ وٕه وٙذ. دس ٔدّٕٛ، ايٗ دظٚٞؾ ثش إٞيز ٔذيشيز فٔبَ ػبخشبس ػشٔبيٝ ٚ سٛخٝ ٕٞضٔبٖ ثٝ خٙجٝ

 .وٙذ ٞبی سأٔيٗ ٔبِي سأويذ ٔي ٌيشی سيؼه ٚ ثبصدٜ دس سلٕيٓ

 

 ًتیجِ آسهَى فزضیِ سَم 
 :سحميك ثٝ ؿشح صيش ثٛدٜ اػز ايٗ  فشهيٝ ػْٛ

 ٚخٛد داسد. یداس يساثٌٝ ٔٔٙ یٌزاس ٝيػشٔب ؼهيٍ٘ش ثب س ٙذٜياًلآبر آ یافـب ٗيث

ٍ٘ش ٚ  سٛاٖ ثٝ ايٗ ٘شيدٝ دػز يبفز وٝ ثيٗ افـبی اًلآبر آيٙذٜ ٞبی ايٗ دظٚٞؾ ٚ ٌٔبِٔبر ديـيٗ، ٔي ثش اػبع يبفشٝ
ٞبی ٔشٔذدی لبثُ سجييٗ اػز.  ٛد داسد. ايٗ ساثٌٝ اص ًشيك ٔىب٘يضٌْزاسی ساثٌٝ ٔؼشميٓ ٚ ٔٔٙبداسی ٚخ سيؼه ػشٔبيٝ

ؿٛد وٝ ايٗ أش ثٝ  ٌزاساٖ ٔي ٍ٘ش ٔٙدش ثٝ وبٞؾ ٓذْ سمبسٖ اًلآبسي ثيٗ ٔذيشيز ٚ ػشٔبيٝ اٚلاً، افـبی اًلآبر آيٙذٜ
اًلآبر ٔشثٛى ثٝ ٞب ثٝ كٛسر ؿفبف ٚ ثٝ ٔٛلْ  دٞذ. صٔب٘ي وٝ ؿشوز ٌزاسی سا وبٞؾ ٔي ٘ٛثٝ خٛد سيؼه ػشٔبيٝ

سٛا٘ٙذ  ٌزاساٖ ٔي وٙٙذ، ػشٔبيٝ سٚ سا افـب ٔي ٞبی ديؾ ٞبی ثبِمٜٛ ٚ فشكز ٞبی سٛػٔٝ، سيؼه ا٘ذاص آسي، ثش٘بٔٝ چـٓ
ٍ٘ش  سشی اسخبر ٕ٘بيٙذ. ثب٘يبً، افـبی اًلآبر آيٙذٜ سشی اص اسصؽ راسي ؿشوز داؿشٝ ٚ سلٕيٕبر آٌبٞب٘ٝ اسصيبثي دليك

ٞبی ثب ؿفبفيز  ٌزاسی دس ؿشوز ٌزاساٖ ثشای ػشٔبيٝ ؿشوز سا وبٞؾ دٞذ، چشا وٝ ػشٔبيٝسٛا٘ذ ٞضيٙٝ ػشٔبيٝ  ٔي
سٛا٘ذ ٔٙدش ثٝ وبٞؾ ٘ٛػب٘بر غيشٓبدی ليٕز ػٟبْ  اًلآبسي ثبلا، سمبهبی ثبصدٜ وٕششی داس٘ذ. ثبِثبً، ايٗ ّ٘ٛ افـب ٔي

 .ٝ اخجبس ٚ سٚيذادٞبی آسي ٘ـبٖ دٞٙذسشی ث سٛا٘ٙذ ٚاوٙؾ ٌٔٙمي ٌزاساٖ ثب اًلآبر وبفي ٔي ؿٛد، صيشا ػشٔبيٝ

ٚوبس  ثب ايٗ حبَ، ويفيز ايٗ ساثٌٝ سحز سأثيش ٓٛأُ ٔشٔذدی لشاس داسد. ويفيز ٔحيي اًلآبسي، ّ٘ٛ اػششاسظی وؼت
سٛا٘ٙذ ثش ساثٌٝ ثيٗ افـبی  ؿشوز، ؿشايي ٓذْ إًيٙبٖ الشلبدی ٚ ػٌح ػٛدآٚسی ؿشوز اص خّٕٝ ٓٛأّي ٞؼشٙذ وٝ ٔي

ٞبی ٔذيشيشي،  ثيٙي ٞبيي ٕٞچٖٛ دلز ديؾ ٌزاسی سأثيش ثٍزاس٘ذ. ٕٞچٙيٗ، چبِؾ ٍ٘ش ٚ سيؼه ػشٔبيٜٝ اًلآبر آيٙذ
سٛا٘ٙذ اثشٌزاسی ايٗ ساثٌٝ سا سحز  ٍ٘ش ٔي ػبصی اًلآبر آيٙذٜ ٞبی ٔذيشيز ثشای افـبی اًلآبر ٚ ٔـىُ وٕيّ اٍ٘يضٜ

 .سأثيش لشاس دٞٙذ

سٛا٘ذ ثٝ وبٞؾ سوبد  ي ٕٞخٛا٘ي داسد وٝ ثش اػبع آٖ افـبی اًلآبر ٔياص ِٔٙش ِ٘شی، ايٗ يبفشٝ ثب سئٛسی ٕ٘بيٙذٌ
ٞبی ثب ويفيز ثبلا  دٞذ وٝ ؿشوز دٞي ٘يض ٘ـبٖ ٔي ٔٙبفْ ثيٗ ٔذيشيز ٚ ػٟبٔذاساٖ وٕه وٙذ. ٕٞچٙيٗ، سئٛسی ٓلأز

. اص خٙجٝ ّٕٓي، ايٗ ٞبی ثب ويفيز دبييٗ ٔشٕبيض وٙٙذ اٍ٘يضٜ ثيـششی ثشای افـبی اًلآبر داس٘ذ سب خٛد سا اص ؿشوز
ٌزاساٖ ٚ ٟ٘بدٞبی ِ٘بسسي داسد. ٔذيشاٖ ثبيذ ثٝ إٞيز افـبی  ٟٕٔي ثشای ٔذيشاٖ ؿشوشٟب، ػشٔبيٝی بٔذٞبيد ٌيشی ٘شيدٝ

ٍ٘ش دي ثشدٜ ٚ آٖ سا ثٝ ٓٙٛاٖ ثخـي اص اػششاسظی اسسجبًي خٛد ثب ثبصاس دس ِ٘ش ثٍيش٘ذ.  ثٝ ٔٛلْ ٚ ثبويفيز اًلآبر آيٙذٜ



www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فػلٌاهِ چطن اًذاس حسابذاری ٍ هذیزیت

     (                                                                                                                            )جلذ سَم 5404، تابستاى 505، ضوارُ 8دٍرُ 
 

305 

 

ٍ٘ش سا وؼت وٙٙذ سب ثشٛا٘ٙذ اص ايٗ اًلآبر دس  ٘يض ثبيذ سٛا٘بيي سحّيُ ٚ سفؼيش اًلآبر آيٙذٜ ٌزاساٖ ػشٔبيٝ
ٞبی  سٛا٘ٙذ ثب سذٚيٗ اػشب٘ذاسدٞب ٚ دػشٛسإُِٔ ٌزاسی خٛد ثٟشٜ ثجش٘ذ. ٟ٘بدٞبی ِ٘بسسي ٘يض ٔي ٞبی ػشٔبيٝ ٌيشی سلٕيٓ

 .افـب وٕه وٙٙذٍ٘ش، ثٝ ثٟجٛد ويفيز ايٗ  ٚاهح ثشای افـبی اًلآبر آيٙذٜ

ٌش ٔب٘ٙذ ويفيز حبوٕيز ؿشوشي، ػبخشبس ٔبِىيز ٚ  ؿٛد وٝ ٘مؾ ٔشغيشٞبی سٔذيُ ٞبی آسي، ديـٟٙبد ٔي ثشای دظٚٞؾ
لشاس ٌيشد.  سش كيٕٓ ٌزاسی ٔٛسد ثشسػي ٍ٘ش ٚ سيؼه ػشٔبيٝ ٞبی كٙٔز دس ساثٌٝ ثيٗ افـبی اًلآبر آيٙذٜ ٚيظٌي

سٛا٘ذ ثٝ دسن ثٟشش ايٗ  ٍ٘ش ٔي ٌيشی ويفيز افـبی اًلآبر آيٙذٜ ثشای ا٘ذاصٜ سش ٞبی ديـشفشٝ ٕٞچٙيٗ، اػشفبدٜ اص سٚؽ
ٍ٘ش ثٝ ٓٙٛاٖ يه ٔىب٘يضْ ٔؤثش ثشای وبٞؾ  ساثٌٝ وٕه وٙذ. دس ٔدّٕٛ، ايٗ دظٚٞؾ ثش إٞيز افـبی اًلآبر آيٙذٜ

 .وٙذ ٌزاسی ٚ ثٟجٛد وبسايي ثبصاس ػشٔبيٝ سأويذ ٔي سيؼه ػشٔبيٝ
 

  با پیطیٌِهقایسِ ًتایج تحقیق 
دٞٙذٜ ٚخٛد ساثٌٝ ٔؼشميٓ ٚ ٔٔٙبداس ثيٗ ػٛدآٚسی، ػبخشبس ػشٔبيٝ ٚ افـبی  ٘شبيح حبكُ اص سحميك حبهش وٝ ٘ـبٖ

ٌزاسی اػز، دس ٔمبيؼٝ ثب ديـيٙٝ سحميك داسای ٚخٜٛ اؿششان ٚ افششاق لبثُ سٛخٟي  ٍ٘ش ثب سيؼه ػشٔبيٝ اًلآبر آيٙذٜ
( وٝ ثٝ ثشسػي سأثيش ػٛدآٚسی، ػبخشبس ػشٔبيٝ ٚ اًلآبر 2021ٕٞىبساٖ ) ثبؿذ. دس ٔمبيؼٝ ثب سحميك خشيىٛ ٚ ٔي

ٍ٘ش ثش وبٞؾ سيؼه  ٞبی حبهش اص خٟز سأثيش افـبی آيٙذٜ ٌزاسی دشداخشٙذ، يبفشٝ ٍ٘ش ثش سيؼه ػشٔبيٝ آيٙذٜ
ٌزاسی،  ػشٔبيٌٝزاسی ثب ٘شبيح آٖ سحميك ٕٞؼٛ اػز، أب دس خلٛف سأثيش ػٛدآٚسی ٚ ػبخشبس ػشٔبيٝ ثش سيؼه  ػشٔبيٝ

٘شبيح ٔشفبٚسي حبكُ ؿذٜ اػز. دس حبِي وٝ خشيىٛ ٚ ٕٞىبساٖ ثٝ ٓذْ سأثيش ٔٔٙبداس ػٛدآٚسی ٚ ػبخشبس ػشٔبيٝ ثش 
 .وٙذ ٞبی حبهش ٚخٛد ساثٌٝ ٔؼشميٓ ٚ ٔٔٙبداس ثيٗ ايٗ ٔشغيشٞب سا سأييذ ٔي ا٘ذ، يبفشٝ ٌزاسی اؿبسٜ وشدٜ سيؼه ػشٔبيٝ

ٞبی  ٍ٘ش سٕشوض داؿز، يبفشٝ ( وٝ ثش ويفيز اًلآبر صثب٘ي دس افـبی آيٙذ2025ٜاٖ )دس ٔمبيؼٝ ثب سحميك چٗ ٚ ٕٞىبس
ٌزاسی سأثيش ثٍزاسد، ثب ٘شبيح آٖ سحميك  سٛا٘ذ ثش سلٕيٕبر ػشٔبيٝ ٍ٘ش ٔي حبهش اص ايٗ خٟز وٝ افـبی اًلآبر آيٙذٜ

ٍ٘ش دس ٔذيشيز  ٕيز سٚيىشد آيٙذٜ( دس صٔيٙٝ ا2024ٕٞٞؼٛ اػز. ٕٞچٙيٗ، ٕٞؼٛيي ثب سحميك دی دشػيٛ ٚ ٕٞىبساٖ )
 .ؿٛد ٌزاسی ٔـبٞذٜ ٔي سيؼه ػشٔبيٝ

( وٝ ثٝ ٓذْ ٚخٛد ساثٌٝ ٔٔٙبداس ثيٗ ػٌح افـبی اًلآبر 2023ٞبی حبهش ثب سحميك آوبيي ٚ ٕٞىبساٖ ) دس ٔمبثُ، يبفشٝ
ؿٙبػي،  اص سفبٚر دس سٚؽ ا٘ذ، دس سوبد اػز. ايٗ سفبٚر ٕٔىٗ اػز ٘بؿي ٞب اؿبسٜ وشدٜ ٍ٘ش ٚ ػٛدآٚسی آسي ؿشوز آيٙذٜ

 .خبٔٔٝ آٔبسی يب ٔشغيشٞبی وٙششَ ٔٛسد اػشفبدٜ ثبؿذ

( وٝ ثٝ ساثٌٝ ٔثجز ٚ ٔٔٙبداس ثيٗ 1401ٞبی حبهش ثب سحميك دبوذلاٖ ٚ ٕٞىبساٖ ) دس صٔيٙٝ سحميمبر داخّي، يبفشٝ
( وٝ ثٝ 1400فشی ٚ ٕٞىبساٖ )ا٘ذ، ٕٞؼٛ اػز. ٕٞچٙيٗ، ثب سحميك خٔ ٍ٘ش اؿبسٜ وشدٜ ػٛدآٚسی ٚ افـبی اًلآبر آيٙذٜ

ا٘ذ، ٕٞخٛا٘ي داسد. أب ثب سحميك  دزيشی ثبصدٜ ػٟبْ دشداخشٝ ٍ٘ش ٔبِي ٚ ٘ٛػبٖ ٚخٛد ساثٌٝ ثيٗ افـبی اًلآبر آيٙذٜ
ٍ٘ش ثش ّٕٓىشد دبيذاسی  ( وٝ ثٝ ٓذْ اثش ٔٔٙبداس افـبی داًّٚجب٘ٝ اًلآبر غيشٔبِي آيٙذ1402ٜٕٞبيٖٛ ٚ ٕٞىبساٖ )

 .ا٘ذ، دس سوبد اػز ب اؿبسٜ وشدٜٞ غيشٔبِي ؿشوز

ؿٙبػي،  سٛا٘ذ ٘بؿي اص ٓٛأُ ٔشٔذدی اص خّٕٝ سفبٚر دس دٚسٜ صٔب٘ي سحميك، خبٔٔٝ آٔبسی، سٚؽ ٞب ٔي ايٗ سفبٚر
ٔشغيشٞبی وٙششَ ٚ ٕٞچٙيٗ سفبٚر دس ثبفز الشلبدی ٚ فشٍٞٙي ثبؿذ. ٕٞچٙيٗ، ٕٔىٗ اػز سفبٚر دس سٔبسيف ّٕٓيبسي 

 .ٞب ٔٛخت ثشٚص سفبٚر دس ٘ز ؿذٜ ثبؿذ ٌيشی آٖ اصٜٞبی ا٘ذ ٔشغيشٞب ٚ سٚؽ

ٞبی حبهش ثب سأييذ ٚخٛد ساثٌٝ ٔؼشميٓ ٚ ٔٔٙبداس ثيٗ ػٛدآٚسی، ػبخشبس ػشٔبيٝ ٚ افـبی اًلآبر  ثٝ ًٛس وّي، يبفشٝ
ٞبی  ٌيشی ٌزاسی، ٌبْ ٟٕٔي دس سٛػٔٝ ادثيبر ٔٛهّٛ دس صٔيٙٝ ٔذيشيز سيؼه ٚ سلٕيٓ ٍ٘ش ثب سيؼه ػشٔبيٝ آيٙذٜ

 .سٛا٘ذ ٔجٙبيي ثشای سحميمبر آسي دس ايٗ حٛصٜ ثبؿذ ٌزاسی ثشداؿشٝ ٚ ٔي شٔبيٝػ
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 پیطٌْادّایی در راستای یافتِ ّای پضٍّص 
 ٞبی حبكُ اص سحميك، ديـٟٙبداسي دس دٚ ثخؾ خذاٌب٘ٝ ثٝ ؿشح صيش اسائٝ ٔي ٌشدد: دس ايٗ ٔشحّٝ ثب سٛخٝ ثٝ يبفشٝ

 

 ّایی هبٌی بز ًتایج تحقیق پیطٌْاد
 اَٚ ٝيحبكُ اص فشه حيثش ٘شب ئجشٙ دـٟٙبيد 

 ٌزاساٖ ٚ ػٟبٔذاساٖ: ٝيػشٔب
ػٛد  يبثيثٝ اسص ،یػٛدآٚس یٞب ثش ؿبخق ُيسفل یثٝ خب ،یـٟٙبديٚ د یآٚسٗ يث ٓيثب ٚخٛد ساثٌٝ ٔؼشم ؿٛد ئ ـٟٙبديد

 یػشفبدٜ اص اثضاسٞبٚ ا ؿذٜ شفشٝيدز یٚ ثش اػبع ػٌح ؿذٜ یػبص ٔشّٙٛ یٞب ًشح دبديٞب ثذشداصد. ا اص ؿشوز یسش خبْٔ
 زيحبوٕ زيفيسٛخٝ ثٝ و ٗ،يثبصدٜ ٚ وٕه وٙذ. ٕٞچٙ ٗئٙبػت ث سٛا٘ذ ئب٘ٙذ اسصؽ دس ٔٔشم خٌش ٔ ؼهيس زيشئذ

 ُيٚ ِ٘ش ساد یدس ساثٌٝ ػٛدآٚس سٛا٘ٙذ يٓٛأُ ٔ ٗيا شايثبلا اػز، ص یثب ػٛدآٚس یٞب اًلآبر ؿشوز زيٚ ؿفبف يؿشوش
 وٙٙذ.

 ٔشجش:ٔ یثب٘ه ٞب ٚ ٟ٘بدٞب یثشا
 یآٌب ييؿشا ٓي. سِٙؿٛد ئ ـٟٙبديد ش٘ذيٌ يٚ آشجبس سا دس ِ٘ش ٔ یوٝ ٕٞضٔبٖ ػٛدآٚس يبثياسص یٞب ٔذَ سٛػٔٝ

ٔٙدش  یآشجبس ؼهيثٝ وبٞؾ س سٛا٘ذ ئ ،يخيٞب ٚ ٘ٝ كشفبً ثش اػبع سبس ثش اػبع ٔـخلبر ثبصدٜ ؿشوز لاريسؼٟ
 یٞب ثبلا ٚ ا٘دبْ سؼز یثب ػٛدآٚس یٞب ؿشوز ؼهيسػٌٛح  دس شارييسكذ سغ یٔؼشٕش ثشا ؾيدب دبديا ٗ،يؿٛد. ٕٞچٙ

 .ؿٛد ئ یـٟٙبديد یٞب ؼشٓيػ یاػششع ِٔٙٓ ثش دشسفٛ
 ؿشوز ٞب: شاٖئذ
خبْٔ  زيشئذ دبدياػز. ا بصي٘ ؿٛ٘ذ، ئ يبثياسص زيشيٚ ٔذ یػٛدآٚس یػبص ٙٝيوٝ ٕٞضٔبٖ ثب ثٟ یٌزاسٝ يػشٔب یٞبٗ يسذٚ
 یبسٞبيوٝ ثش اػبع ٔٔ اؽ ضٜياسائٝ ٚ اٍ٘ یٞب ؼشٓيػ يٕٞبًٞٙ ثبؿذ ٚ ًشاح یوٝ ثب ٞذف ػٛدآٚس يػبصٔب٘ زيشئذ
اًلآبر ٔشثٛى ثٝ  یٚ افـب زيثٟجٛد ؿفبف ٗ،ي. ٕٞچٙؿٛد ئ ـٟٙبديد ذ،ؿذٜ ثبؿ ٗييسٔ یبسٞبيؿذٜ ثش اػبع ٔٔ ٗييسٔ

 ر وٕه وٙذ.ثٝ وبٞؾ ٓذْ سمبسٖ اًلآب سٛا٘ذ يثبلا ٔ یثب ػٛدآٚس یٞب ؿشوز ظٜيؿشوز ثٝ ٚ یٞب ٌضاسؽ
 :يِ٘بسس یػبصٔبٖ ثٛسع ٚ ٟ٘بدٞب یثشا

 دبدي. اؿٛد ئ ـٟٙبديوٙذ، د يثبلا اِضأ یثب ػٛدآٚس یٞب ؿشوز یسا ثشا ؼهياًلآبر ٔشثٛى ثٝ س یوٝ افـب يٙيلٛا٘
 یثشا يِ٘بسس یٞب ضْئىب٘ يؿذٜ ٚ ًشاح شفشٝيدز یٞب دس ؿشوز زيشئذ زيشئذ يبثياسص یثشا يِ٘بسس یٞب زيفيو

وٝ  یٌضاسؿٍش یاػشب٘ذاسدٞب ٗ،ي. ٕٞچٙؿٛد ياص حذ ٔ ؾيث ـٟٙبديثبلا أب د یثب ػٛدآٚس یٞب صٚدٍٞٙبْ ؿشوز ييبؿٙبػ
 وٕه وٙذ. زيثٝ ؿفبف سٛا٘ذ ئ ػبصد، يؿذٜ ثش اػبع اػشب٘ذاسدٞب سا ٔ فيسٔش یٞب ؿبخلٝ یٚ افـب یشيٌ ا٘ذاصٜ

 ٚ دظٚٞـٍشاٖ: بٖيدا٘ـدٛ یثشا
 ـٟٙبديد شاٖيا ٝيدس ثبصاس ػشٔب ؼهيٚ س یػٛدآٚس ٗيساثٌٝ ث كيدل یٞب ضْئىب٘ ييؿٙبػب یٌٔبِٔبر ا٘دبْ ؿذٜ ثشا ا٘دبْ

ساثٌٝ ٚ سٛػٔٝ  ٗيدس ا یٔب٘ٙذ ّ٘ٛ كٙٔز، ا٘ذاصٜ ؿشوز ٚ ػبخشبس ػبخشبس ٌشُ يدْ يكٙب یٞب ٘مؾ يؿٛد. ثشسػ ئ
وٕه وٙذ.  بريادث یثٝ ٔٛهّٛ غٙب ذسٛا٘ ئ ؿٛد، ئ يًشاح شاٖياثبصاس  یًٛس خبف ثشا اػز وٝ ثٝ يٙيث ؾيد یٞب ٔذَ

 .ؿٛد ئ ـٟٙبديد یٔٛاسد ٔـبثٝ اص ِ٘ش الشلبد شيٚ ػب شاٖيساثٌٝ دس ا ٗاي يمئٌبِٔٝ سٌج ٗ،يٕٞچٙ
 :ئبِ ٍّشاٖيٚ سحّ یٌزاس ٝئـبٚساٖ ػشٔب یثشا

 دبدي. اؿٛد ئ ٟبدـٙيٞب، د ؿشوز يبثيٚ دس اسص ؿٛد يا٘دبْ ٔ یػٛدآٚس ىذبسچٝيوٝ ثٝ كٛسر  يّيسحّ یٞب سٚؽ سٛػٔٝ
دس ِ٘ش ٌشفشٗ  زيدس ٔٛسد إٞ یٌزاسٝ يٚ آٔٛصؽ ٔؼشٕش ػشٔب ؿذُٜ يثب ثبصدٜ سٔذ یشيٌ ا٘ذاصٜ یثشا يّيسحّ یاثضاسٞب
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 یؿذٜ سا ثشا یػبص يػفبسؿ یٞب حُ ساٜ ٗ،ياػز. ٕٞچٙ یٌزاسٝ يػشٔب یٞب یشيٌ ٓيدس سلٕ یشيٌٓ يٚ سلٕ یػٛدآٚس
 .وٙذ ياسائٝ ٔ ؿٛد، ئ ـٟٙبديد یٌزاسٝ يٞش ػشٔب ٙٝيثش اػبع ػٌح ٞض یدشسفٛ زيشئذ

سا  یسش آٌبٞب٘ٝ ٕبريٚ اُٟبسِ٘ش، سلٕ یػٛدآٚس ٗيوٕه وٙذ سب ثب دسن ثٟشش ث ٙفٔبٖيثٝ ٕٞٝ ر سٛا٘ذ ئ ـٟٙبداريد ٗيا
 ثذٖٚ سٛخٝ ثٝ ٓٛأُ ٔشسجي ثب آٖ اػشفبدٜ وٙٙذ. یٔـخق وٙٙذ ٚ اص اػشفبدٜ اص ػٛدآٚس

 دْٚ ٝيحبكُ اص فشه حيثش ٘شب ئجشٙ ـٟٙبديد 
 :ٌزاساٖ ٚ ػٟبٔذاساٖ ثشای ػشٔبيٝ

ٞبيي ثب ػٌح  ٞبی اٞشٔي ٚ ػبخشبس ػشٔبيٝ سا ثٝ دلز ثشسػي ٕ٘بييذ. ؿشوز ٞب، ٘ؼجز ؿٛد دس سحّيُ ؿشوز سٛكيٝ ٔي
سٔذيُ ؿٛد اص ٔٔيبسٞبی  ثذٞي ثبلا ٕٔىٗ اػز ثبصدٞي ثيـششی اسائٝ دٞٙذ أب ٕٞشاٜ ثب سيؼه ثبلاسش ٞؼشٙذ. ديـٟٙبد ٔي

ؿذٜ ثش اػبع سيؼه ٔب٘ٙذ ؿبسح سيـٛ ثشای اسصيبثي ّٕٓىشد اػشفبدٜ وٙيذ ٚ دشسفٛی خٛد سا ثش اػبع ػٌح سحُٕ 
سٛا٘ذ  ٞبی سأٔيٗ ٔبِي ؿشوز ٚ ثجبر آٖ دس ًَٛ صٔبٖ ٔي ػبصی ٕ٘بييذ. ٕٞچٙيٗ، سٛخٝ ثٝ ػيبػز سيؼه ؿخلي ٔشّٙٛ

 .دٞٙذٜ سٚيىشد ٔذيشيز ثٝ ٔذيشيز سيؼه ثبؿذ ٘ـبٖ

 :ٞب ٚ ٟ٘بدٞبی آشجبسدٞٙذٜ ی ثب٘هثشا

ؿٛد. آٌبی سؼٟيلار  ٌيش٘ذ، ديـٟٙبد ٔي ٞبی آشجبسػٙدي وٝ ػبخشبس ػشٔبيٝ ثٟيٙٝ ٞش كٙٔز سا دس ِ٘ش ٔي سٛػٔٝ ٔذَ
وٙٙذ، ٘يبصٔٙذ إٓبَ ٘شخ ثٟشٜ ثبلاسش ٚ ؿشايي  ٞبيي وٝ اص ػٌح ثذٞي ثبلاسش اص حذ ثٟيٙٝ كٙٔز خٛد اػشفبدٜ ٔي ثٝ ؿشوز
ٌيش٘ذٜ ٚ ا٘دبْ  ٞبی سؼٟيلار سش اػز. ٕٞچٙيٗ، دبيؾ ٔؼشٕش سغييشار دس ػبخشبس ػشٔبيٝ ؿشوز شا٘ٝيػخشٍ سوٕيٙي

 .ثبؿذ ٞبی اػششع ِٔٙٓ ثشای اسصيبثي سٛا٘بيي ثبصدشداخز دس ؿشايي الشلبدی ٔخشّف هشٚسی ٔي سؼز

 :ثشای ٔذيشاٖ ؿشوشٟب

ؿٛد. ايدبد سشاص  ٞبی كٙٔز ٚ ؿشايي الشلبدی ديـٟٙبد ٔي سذٚيٗ ػيبػز ثٟيٙٝ ػبخشبس ػشٔبيٝ ثب دس ِ٘ش ٌشفشٗ ٚيظٌي
ٌزاسی  سٛا٘ذ ثٝ وبٞؾ سيؼه ػشٔبيٝ ثيٗ ٔٙبثْ ٔبِي داخّي ٚ خبسخي ٚ خٌّٛيشی اص ا٘حشاف اص ػبخشبس ػشٔبيٝ ثٟيٙٝ ٔي

ثش ٔٙدش ؿٛد. ٕٞچٙيٗ، ايدبد ػيؼشٓ ٔذيشيز سيؼه ٔبِي يىذبسچٝ وٝ سٛا٘بيي ػٙدؾ سأثيش سلٕيٕبر سأٔيٗ ٔبِي 
ٞبی ػبخشبس ػشٔبيٝ ٚ ٔذيشيز سيؼه  ػبصی ٚ افـبی ٔٙبػت ػيبػز سيؼه ؿشوز سا داؿشٝ ثبؿذ، هشٚسی اػز. ؿفبف

 .وٙذ ٌزاساٖ وٕه ٔي ٘يض ثٝ افضايؾ آشٕبد ػشٔبيٝ

 :ثشای ػبصٔبٖ ثٛسع ٚ ٟ٘بدٞبی ِ٘بسسي

ؿٛد.  ٞبی ٔشسجي ديـٟٙبد ٔي هٞبی ؿفبف ثشای افـبی اًلآبر ٔشثٛى ثٝ ػبخشبس ػشٔبيٝ ٚ سيؼ سذٚيٗ دػشٛسإُِٔ
سٛا٘ذ ثٝ ؿفبفيز ثبصاس وٕه وٙذ.  ايدبد اِضأبر افـبی اًلآبر دسثبسٜ ا٘حشاف اص ػبخشبس ػشٔبيٝ ثٟيٙٝ ٚ دلايُ آٖ ٔي

ٞبی سيؼه ٔشسجي ثب ػبخشبس ػشٔبيٝ سا  ٌيشی ٚ افـبی ؿبخق ٕٞچٙيٗ، سٛػٔٝ اػشب٘ذاسدٞبی ٌضاسؿٍشی وٝ ا٘ذاصٜ
ٞبيي وٝ ػٌح ثذٞي غيشَٕٔٔٛ ثبلا داس٘ذ ٚ آلاْ ٞـذاسٞبی ثٝ  ػز. ِ٘بسر فٔبَ ثش ؿشوزسؼٟيُ وٙٙذ، هشٚسی ا

 .ؿٛد ٌزاساٖ ٘يض ديـٟٙبد ٔي ٔٛلْ ثٝ ػشٔبيٝ

 :ثشای دا٘ـدٛيبٖ ٚ دظٚٞـٍشاٖ

ش ؿٛد. ثشسػي سأثي دس صٔيٙٝ سٔييٗ ػبخشبس ػشٔبيٝ ثٟيٙٝ ثشای كٙبيْ ٔخشّف ايشاٖ ديـٟٙبد ٔي سش كيٕٓ ا٘دبْ ٌٔبِٔبر
ٞبی الشلبدی ثش ساثٌٝ ثيٗ ػبخشبس ػشٔبيٝ ٚ سيؼه  ٞب ٚ ػيبػز ٓٛأُ خبف ايشاٖ ٔب٘ٙذ ٘ٛػب٘بر ٘شخ اسص، سحشيٓ

ثيٙي سيؼه  ٞبی ثٛٔي ثشای ديؾ سٛا٘ذ ثٝ دسن ثٟشش ايٗ ساثٌٝ وٕه وٙذ. ٕٞچٙيٗ، سٛػٔٝ ٔذَ ٌزاسی ٔي ػشٔبيٝ
ٌش ٓٛأُ حبوٕيز ؿشوشي دس ايٗ ساثٌٝ  مؾ سٔذيُٚ آصٖٔٛ ٘ ػشٔبيٝ ٞبی ػبخشبس ٌزاسی ثش اػبع ؿبخق ػشٔبيٝ

 .ؿٛد ديـٟٙبد ٔي

 :ٌزاسی ثشای سحّيٍّشاٖ ٔبِي ٚ ٔـبٚساٖ ػشٔبيٝ
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ٌزاساٖ  ؿٛد. آٔٛصؽ ػشٔبيٝ ٞب ديـٟٙبد ٔي سٛػٔٝ اثضاسٞبی سحّيّي ثشای اسصيبثي ٕٞضٔبٖ ػبخشبس ػشٔبيٝ ٚ سيؼه ؿشوز
ثٝ ًٛس خبف  ٞب وٝ ٌزاسی داسايي ٞبی ليٕز سيؼه ٚ ًشاحي ٔذَ دسثبسٜ إٞيز سٛخٝ ثٝ ػبخشبس ػشٔبيٝ دس اسصيبثي

ٌزاسی ثٟيٙٝ وٕه وٙذ. ٕٞچٙيٗ، اسائٝ  ٞبی ػشٔبيٝ ٌيشی سٛا٘ذ ثٝ سلٕيٓ ٌيش٘ذ، ٔي ػبخشبس ػشٔبيٝ ؿشوز سا دس ِ٘ش ٔي
ی ديـٟٙبد ٌزاس ػبصی ػبخشبس ػشٔبيٝ ثب دس ِ٘ش ٌشفشٗ سيؼه ػشٔبيٝ ٞب ثشای ثٟيٙٝ ثٝ ؿشوز يػفبسؿ ٞبی ٔـبٚسٜ

 .ؿٛد ٔي

ٌزاسی،  سٛا٘ذ ثٝ سٕبٔي ريٙفٔبٖ وٕه وٙذ سب ثب دسن ثٟشش ساثٌٝ ثيٗ ػبخشبس ػشٔبيٝ ٚ سيؼه ػشٔبيٝ ايٗ ديـٟٙبدار ٔي
ٞبی ٘بؿي اص ػبخشبس ػشٔبيٝ اخشٙبة  سشی اسخبر وٙٙذ ٚ اص سٕشوض كشف ثش ثبصدٜ ثذٖٚ سٛخٝ ثٝ سيؼه سلٕيٕبر آٌبٞب٘ٝ

 .ٕ٘بيٙذ

 ػْٛ ٝيحبكُ اص فشه حي٘شب ثش ئجشٙ ـٟٙبديد 
 :ٌزاساٖ ٚ ػٟبٔذاساٖ ثشای ػشٔبيٝ

ٞبيي  ای داؿشٝ ثبؿيذ. ؿشوز ٍ٘ش سٛخٝ ٚيظٜ ٞب، ثٝ ويفيز ٚ وٕيز افـبی اًلآبر آيٙذٜ ؿٛد دس سحّيُ ؿشوز سٛكيٝ ٔي
اس٘ذ. ديـٟٙبد ٌزاسی وٕششی د وٙٙذ، ٕٔٔٛلاً سيؼه ػشٔبيٝ ٍ٘ش سا افـب ٔي وٝ ثٝ كٛسر ؿفبف ٚ ٔؼشٕش اًلآبر آيٙذٜ

ٍ٘ش اػشفبدٜ وٙيذ وٝ ؿبُٔ ثشسػي خبٔٔيز،  ٔٙذ ثشای اسصيبثي ويفيز افـبی اًلآبر آيٙذٜ ؿٛد اص چبسچٛثي ِ٘بْ ٔي
ٔشثٛى ثٛدٖ، لبثّيز اسىب ٚ ثٝ ٔٛلْ ثٛدٖ اًلآبر ثبؿذ. ٕٞچٙيٗ، سٛخٝ ثٝ ػبصٌبسی اًلآبر افـب ؿذٜ دس ًَٛ صٔبٖ ٚ 

 .ٞبی ٔذيشيز وٕه وٙذ ثيٙي سٛا٘ذ ثٝ اسصيبثي لبثّيز اسىبی ديؾ ز ٔئمبيؼٝ آٖ ثب ّٕٓىشد ٚالٔي ؿشو

 :ٞب ٚ ٟ٘بدٞبی آشجبسدٞٙذٜ ثشای ثب٘ه

ٌيش٘ذ،  ٍ٘ش سا ثٝ ٓٙٛاٖ يىي اص ٔٔيبسٞبی اكّي دس ِ٘ش ٔي ٞبی آشجبسػٙدي وٝ ويفيز افـبی اًلآبر آيٙذٜ سٛػٔٝ ٔذَ
ثيٙي  دٞٙذٜ ؿفبفيز ٔذيشيز ٚ سٛا٘بيي ؿشوز دس ديؾ سٛا٘ذ ٘ـبٖ ٔيٍ٘ش  ؿٛد. افـبی ثبويفيز اًلآبر آيٙذٜ ديـٟٙبد ٔي

ٌيش٘ذٜ وٝ ويفيز افـبی  ٞبی ٚاْ ٞبی سـٛيمي ثشای ؿشوز ٞبی آسي ثبؿذ. ٕٞچٙيٗ، ايدبد ٔىب٘يضْ ٚ ٔذيشيز سيؼه
ثٝ ثٟجٛد  سٛا٘ذ ٍ٘ش ثبلايي داس٘ذ، اص ًشيك آٌبی ٘شخ ثٟشٜ سشخيحي يب ؿشايي سؼٟيلاسي ٔٙبػت ٔي اًلآبر آيٙذٜ

 .ؿفبفيز اًلآبسي وٕه وٙذ

 :ثشای ٔذيشاٖ ؿشوشٟب

ؿٛد. ايدبد ػيؼشٓ  ٍ٘ش وٝ ثٝ كٛسر ٔؼشٕش ٚ ؿفبف اخشا ؿٛد، ديـٟٙبد ٔي سذٚيٗ ػيبػز خبْٔ افـبی اًلآبر آيٙذٜ
ٕٞيز ٚ ٍ٘ش ٚ آٔٛصؽ وبسوٙبٖ دس صٔيٙٝ ا ٞبی آيٙذٜ ثيٙي آٚسی ٚ دشداصؽ اًلآبر ثشای ثٟجٛد دلز ديؾ يىذبسچٝ خْٕ

 ٞبی ثخؾ ٙذٌبٖيٕ٘ب ای ٔشـىُ اص ٍ٘ش هشٚسی اػز. ٕٞچٙيٗ، ايدبد وٕيشٝ ٞبی افـبی ٔٙبػت اًلآبر آيٙذٜ سٚؽ
 اسىبی لبثّيز افضايؾ ثٝ سٛا٘ذ ٔي افـب اص لجُ ٍ٘ش آيٙذٜ اًلآبر كحز ٚ ويفيز ثش ِ٘بسر ثشای ؿشوز ٔخشّف

 .وٙذ وٕه اًلآبر

 :ثشای ػبصٔبٖ ثٛسع ٚ ٟ٘بدٞبی ِ٘بسسي

ٍ٘ش وٝ ؿبُٔ سٔشيف اػشب٘ذاسدٞبی وّٕي ٚ ويفي ثبؿذ،  ٞبی ؿفبف ٚ دليك ثشای افـبی اًلآبر آيٙذٜ سذٚيٗ دػشٛسإُِٔ
ٞبی دزيشفشٝ ؿذٜ ٚ  ٍ٘ش ؿشوز ؿٛد. ايدبد ػيؼشٓ ِ٘بسسي ثشای دبيؾ ٔؼشٕش ويفيز افـبی اًلآبر آيٙذٜ ديـٟٙبد ٔي

وٙٙذ، هشٚسی اػز. ٕٞچٙيٗ، اسائٝ  وٙٙذٜ يب ٘بدسػز افـب ٔي ٞبيي وٝ اًلآبر ٌٕشاٜ إٓبَ خشائٓ ثشای ؿشوز
سٛا٘ذ ثٝ  ٍ٘ش ٔي ٞبی كحيح افـبی اًلآبر آيٙذٜ ٞب دس صٔيٙٝ اكَٛ ٚ سٚؽ ٞبی سخللي ثٝ ٔذيشاٖ ؿشوز آٔٛصؽ

 .ثٟجٛد ويفيز افـب وٕه وٙذ

 :ثشای دا٘ـدٛيبٖ ٚ دظٚٞـٍشاٖ
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ؿٛد.  ٍ٘ش دس ثبصاس ػشٔبيٝ ايشاٖ ديـٟٙبد ٔي يز افـبی اًلآبر آيٙذٜسش دس صٔيٙٝ ٓٛأُ ٔؤثش ثش ويف ا٘دبْ ٌٔبِٔبر ٕٓيك
ٍ٘ش ٚ  ٞبی حبوٕيز ؿشوشي، ػبخشبس ٔبِىيز ٚ ٓٛأُ كٙٔشي ثش ساثٌٝ ثيٗ افـبی اًلآبر آيٙذٜ ثشسػي سأثيش ٚيظٌي

بی ايشا٘ي ٞ ٍ٘ش دس ؿشوز ٞبی ثٛٔي ثشای ػٙدؾ ويفيز افـبی اًلآبر آيٙذٜ ٌزاسی ٚ سٛػٔٝ ٔذَ سيؼه ػشٔبيٝ
ٍ٘ش دس ايشاٖ ثب  ٞبی افـبی اًلآبر آيٙذٜ سٛا٘ذ ثٝ غٙبی ادثيبر ٔٛهّٛ وٕه وٙذ. ٕٞچٙيٗ، ٌٔبِٔٝ سٌجيمي سٚيٝ ٔي

 .ٔمشسار ؿٛد ػبص ثٟجٛد سٛا٘ذ صٔيٙٝ وـٛسٞبی ديـشفشٝ ٔي

 :ٌزاسی ثشای سحّيٍّشاٖ ٔبِي ٚ ٔـبٚساٖ ػشٔبيٝ

ؿٛد. آٔٛصؽ  ٞب ديـٟٙبد ٔي ٍ٘ش ؿشوز ه ويفيز افـبی اًلآبر آيٙذٜسٛػٔٝ اثضاسٞبی سحّيّي ثشای اسصيبثي ػيؼشٕبسي
ٌزاسی ٚ ايدبد  ٞبی ػشٔبيٝ ٌيشی ٍ٘ش دس سلٕيٓ ٌزاساٖ دس صٔيٙٝ چٍٍٛ٘ي سفؼيش ٚ اػشفبدٜ اص اًلآبر آيٙذٜ ػشٔبيٝ
ا٘ذ ثٝ ؿفبفيز ثبصاس سٛ ٍ٘ش ٔي ٞب ثش اػبع ويفيز افـبی اًلآبر آيٙذٜ ثٙذی ؿشوز ثشای سسجٝ یثٙذ سسجٝ ٞبی ٔىب٘يضْ

ٍ٘ش ديـٟٙبد  ٞب ثشای ثٟجٛد ويفيز افـبی اًلآبر آيٙذٜ ٞبی سخللي ثٝ ؿشوز وٕه وٙذ. ٕٞچٙيٗ، اسائٝ ٔـبٚسٜ
 .ؿٛد ٔي

ٍ٘ش ٚ سيؼه  سٛا٘ذ ثٝ سٕبٔي ريٙفٔبٖ وٕه وٙذ سب ثب دسن ثٟشش ساثٌٝ ثيٗ افـبی اًلآبر آيٙذٜ ايٗ ديـٟٙبدار ٔي
ٔٙذ ؿٛ٘ذ. ثٟجٛد ويفيز  سشی اسخبر وٙٙذ ٚ اص ٔضايبی افـبی ثبويفيز اًلآبر ثٟشٜ بٞبٌ٘ٝزاسی، سلٕيٕبر آٌ ػشٔبيٝ

سٛا٘ذ ثٝ وبسايي ثيـشش ثبصاس  وٙذ، ثّىٝ ٔي ٌزاسی وٕه ٔي ٍ٘ش ٘ٝ سٟٙب ثٝ وبٞؾ سيؼه ػشٔبيٝ افـبی اًلآبر آيٙذٜ
 .ٞب ٔٙدش ؿٛد ػشٔبيٝ ٚ وبٞؾ ٞضيٙٝ سأٔيٗ ٔبِي ثشای ؿشوز

 

 زای پضٍّص ّای آتی پیطٌْادّایی ب
ثب ا٘دبْ ٞش دظٚٞؾ ، ساٜ ثٝ ػٛی دظٚٞؾ ٞبی آسي ثبص ٔي ؿٛد ٚ ِضْٚ ا٘دبْ دظٚٞؾ ٞبی ثيـششی احؼبع ٔي ٌشدد . 

 ٔٛهٛٓبر صيش ثشای ا٘دبْ دظٚٞؾ سٛػي ػبيش دظٚٞـٍشاٖ ديـٟٙبد ٔي ٌشدد:
 ذيثب سأو یٌزاسٝ يػشٔب ؼهيٚ س یػٛدآٚس ٗيدس ساثٌٝ ث يؿشوش زيحبوٕ یٞب ضْئىب٘ یٌشُ ي٘مؾ سٔذ يثشسػ 

 ُٟ٘ٛٛس یثش ثبصاسٞب

 یثب فٙبٚس ْيكٙب ی: ٌٔبِٔٝ ٔٛسدیٌزاسٝ يػشٔب ؼهيٚ س ٝيػبخشبس ػشٔب ٗيكٙٔز ثش ساثٌٝ ث یٞب يظٌيٚ شيسأث 
 يػٙش ْيثبلا ٚ كٙب

 ّىشديثب سٚ یٌزاسٝ يػشٔب ؼهيٚ س یػٛدآٚس ٗياًلآبر دس ساثٌٝ ث یافـب زيفيو يب٘دي٘مؾ ٔ ُيسح 
 یٔٔبدلار ػبخشبس یػبص ٔذَ

 یدس چبسچٛة سئٛس یٌزاسٝ يػشٔب ؼهيٚ س ٝيػبخشبس ػشٔب ٗيثش ساثٌٝ ث یػٛدآٚس یذاسيدب شيسأث يثشسػ 
 يٙذٌيٕ٘ب

 ِٝٔيشخب٘ٛادٌيٚ غ يخب٘ٛادٌ یٞب دس ؿشوز یٌزاسٝ يػشٔب ؼهيثش س ٍ٘ش ٙذٜياًلآبر آ یافـب شيسأث يميسٌج ٌٔب 
 يثش ٘مؾ فشًٞٙ ػبصٔب٘ ذيثب سأو

 ّؼهيٚ وبٞؾ س ٍ٘ش ٙذٜياًلآبر آ یافـب زيفياًلآبر دس ثٟجٛد و یٚ فٙبٚس یػبص يشبِيديؾ د٘م ُيسح 
 شبَيديدس ٓلش الشلبد د یٌزاسٝ يػشٔب
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 هٌابع
 ،ٖؿشوز ٚ  یٞب يظٌيٚ ٗيساثٌٝ ث يثشسػ ،(1401) چـٕٝ خٙه، ػبسا، یِ٘ش ،شهبيآرسثشٞبٖ، ّٓ ،ذيػٔ دبوذلا

 یٚ حؼبثذاس زيشيٞضاسٜ ػْٛ الشلبد، ٔذ یدا٘ؾ ٚ فٙبٚس يإِّّ ٗيث ؾيٕٞب ٗيؿـٕ ٍ٘ش، ٙذٜياًلآبر آ یافـب
 .سٟشاٖ شاٖ،يا

 یافـب یاٍِٛ یٔمِٛٝ ٞب شيسبث يبثياسص ،(1400) ،ٔحجٛثٝ ،يدا٘ خب٘ىٝ يفشٛح ،یٟٔذ ،ياسدوب٘ ي٘بُٕ ،اوشْ، بٖيسفش 
 . 92-65 ، كق1، ؿٕبسٜ 8دٚسٜ  ،ئبِ یدا٘ؾ حؼبثذاس ،ٍ٘ش ٙذٜياًلآبر آ

 ٗيثش ساثٌٝ ث یٟ٘بد زيؿٟشر ؿشوز ٚ ٔبِى شيسبث ،(1400) حٝ،يفبْ اكُ، ّٔ يكّح ،٘بكش ،یكحشاس ،يّٓ ،یخٔفش 
، 51، ؿٕبسٜ 4دٚسٜ:  ز،يشيٚ ٔذ یثبصدٜ ػٟبْ، فلّٙبٔٝ چـٓ ا٘ذاص حؼبثذاس یشيٍ٘ش ٚ ٘ٛػبٖ دز ٙذٜياًلآبر آ یافـب

 .16-1كق 

 شيداًّٚجب٘ٝ اًلآبر غ یاثش افـب ،(1402) لذسر الله، ب،يًبِت ٘ ،فبئك ،یاحٕذ ،ٗيس٘دجش، ٔحٕذحؼ ،يّٓ ٖٛ،يٕٞب 
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