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  مالی گسارشگری تر شرکتی حاکمیت ساختار تاثیر تررسی
   ٘ژاز سٕیؼی ٘فیسٝ ،پٛضحیسضی أیس

 چکیده
   ٝ ی   زض ایننٗ پننژٚٞص، رننبخیط سننبذیبض حبوٕینن  ضننطویی ثننط ٌعاضضننٍطی ٔننبِی ٔیمّجب٘نن

ی پصیطفیٝ ضسٜ زض ثٛضس اٚضاق ثٟبزاض رٟطاٖ ثطضسی ضسٜ اس . حبوٕی  ضطویی   ٞب ضطو 
ی، ا٘ساظٜ ٞینب  ٔنسیطٜ، زضغنس رٕطونع ٔبِىین ، زٌٚنبٍ٘ی ٚ یفنٝ          ٞب زٜ اظ ٚیژٌیثب اسیفب

ٜ   ٜ  ٔسیطػبُٔ، ٚ اسیملاَ ٞیب  ٔسیطٜ ا٘ساظ ٌینطی رمّنت ثنب اسنیفبزٜ اظ      ٌینطی ضنسٜ، ٚ ا٘نساظ
( غنٛض  ٌطفینٝ اسن . ٕ٘ٛ٘نٝ ٔنٛضز ٔكبِؼنٝ،       1986( ٚ آِیٕٗ )1999ازغبْ زٚ ٔسَ ثٙیص )

َ     13اظ  ضطو ( ن ٔطبٞسٜ )سبَ 1100ضبُٔ  1392رنب   1383ی   ٞنب  غنٙؼ  ٔریّنط قنی سنب
ثٛزٜ اس . ٘یبیح ٔكبِؼٝ ٘طبٖ زاز ونٝ، ثنیٗ ا٘نساظٜ ٞینب  ٔنسیطٜ، زضغنس رٕطونع ٔبِىین ،         
زٌٚبٍ٘ی ٚ یفٝ ٔسیطػبُٔ، ٚ اسیملاَ ٞینب  ٔنسیطٜ ثنب ٌعاضضنٍطی ٔنبِی ٔیمّجب٘نٝ اضرجنبـ        

ٔنسیطی ، رنبخیطی ثنط    ٔؼٙبزاضی ٚخٛز ٘نساضز. زض ٚالنغ، ویفین  حبوٕین  ضنطویی اظ ثؼنس       
   ٞنب  رٛا٘س حبوی اظ وٓ رنٛخٟی ٔنسیطاٖ ضنطو     ٔی ٌعاضضٍطی ٔبِی ٔیمّجب٘ٝ ٘ساضز، وٝ ایٗ

 ٌعاضضٍطی ٔبِی ٔیمّجب٘ٝ زض ٔحیف الیػبزی ایطاٖ ثبضس.ی ٝ ٘سج  ثٝ ٔمِٛ

حبوٕی  ضنطویی، سنبذیبض حبوٕین  ضنطویی، ٌعاضضنٍطی ٔنبِی        های کلیدی: واشه

 ض رٟطاٖ.ٔیمّجب٘ٝ، ثٛضس اٚضاق ثٟبزا
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 مقدمه

ُ  ی  ٞنب  پیططف  اذیط ی  ٞب سبَ زض ٝ  لبثن ْ  اسنیمطاض  زضای  ٔلاحظن اظ  1ضنطویی  ضاٞجنطی  ٘ظنب
ٝ  رٛسؼٝ وطٛضٞبی زض   ٞب ضطو  زاٚقّجب٘ٝ السأب  ٘یع ٚ ٘ظبض ، ٌصاضی، لبٖ٘ٛ قطیك  ٚ یبفین

 زض ٔنٛضز  ثیطنیطی  آٌنبٞی  سٟبٔساضاٖ ٚ ٌصاضاٖ سطٔبیٝ .اس  ٌطفیٝ غٛض  رٛسؼٝ زض حبَ
ٝ  ٘سنج   ٚ ا٘نس  یبفیٝ ضطویی حبوٕی  ٚ إٞی  ؾطٚض  ٗ  اسنیمطاض  ٌینطی  پنی  ثن ْ  این  زض ٘ظنب
ٓ  ضنطویی،  ضاٞجنطی  وّنی  ثیبٖ زض یه .ا٘س ٔٙس ضسٜ  ػلالٝ   ٞب ضطو  َ  سیسنی  ٞنسای   ٚ وٙینط
ٖ  ٚ ثنیٗ ضنطو    اضرجبـ وٝ سیسیٕی .اس  ضطو   ٞنسای   ٚ وٙینطَ،  رؼینیٗ،  ضا آٖ شیٙفؼنب

 .ٕ٘بیس ٔی
 اظ افنطاز  آٌنبٞی  سكح ضضس زٞٙسٜ ٘طبٖ اذیط، ی  ٞب سبَ زض رمّت ّٝٔسئ ثٝ رٛخٝ افعایص

ٝ  ضنطو ،  سبذیبضی ی  ٞب ٔطرػٝ ثط ػلاٜٚ. اس  رمّت ظیبٖ ثبض اخطا  ٝ  رٛا٘ٙنس  ٔنی  ون  ظٔیٙن
 ٔنسیطی   ٚ ٔبِىین   ثیٗ اقلاػبری رمبضٖ ػسْ ٚ ٔٙبفغ رؿبز زٞٙس، افعایص ضا رمّت اضرىبة

 ٚ ٘ب ط ػٙٛاٖ ثٝ ٔسیطٜ ٞیب  ٘مص إٞی  ضطایكی، یٗچٙ زض. ٞسیٙس ٔبِی فسبز سبظ ظٔیٙٝ ٘یع
 ضنطویی  حبوٕین   وٝ آ٘دب اظ ٚ. اس  ٚاؾح وبٔلا اخطایی ٔسیطاٖ ػّٕىطز ی وٙٙسٜ وٙیطَ

 ضنطویی  حبوٕی  اسیمطاض ثٙبثطایٗ، س ،  ٞب ضطو  ٔیٗ زض ٔیمّجب٘ٝ ضفیبض اغّی ٔٙجغ ؾؼیط،
 .ثبضس ٔی ضفیبضٞب ٌٛ٘ٝ ٗای وبٞص ٚ ٕٔب٘ؼ  ثطای اثعاضٞب ٔٛخطرطیٗ اظ یىی لٛی

ً  3، ا٘ط2ٖٚآسب ٔب٘ٙس ٚضِسوبْ ٞبی غَٛ  سمٛـ چطٍٕیط ضطو  ٘ینع    4ٚ ٌّٛثبَ وطاسنیٙ
ثٝ ػّ  ٚلٛع رمّت زض غٛضرٟبی ٔنبِی ثنٛزٜ اسن  ٚ اینٗ ٔنٛاضز رمّنت، اػیٕنبز ٘سنج  ثنٝ          

ٜ ی حسبثساضی ضا زض سطاسط خٟبٖ اظ ثیٗ ثنطز   ثبظاضٞبی ٔبِی، اقلاػب  ٔبِی ٚ ٕٞچٙیٗ حطفٝ
ٞبی ٔنبِی    ٞب، زض شٞٗ سٟبٔساضاٖ ٔریّط ٘سج  ثٝ اػیجبض ٌعاضش  اس . ضىس  ایٗ ضطو 

رنٛاٖ اسنیس َ ونطز ونٝ       ٚ لبثّی  اقٕیٙبٖ آٟ٘ب ضه ٚ رطزیس ایدبز وطزٜ اس . ثٙبثطایٗ ٔی
 ْ ٜ     ٞنب  ٔىنب٘یع ٚ  5)آسننیىیٗ ی وننبفی ثبظزاض٘نسٜ ٘یسننیٙس   ی فؼّننی حبوٕین  ضننطویی ثنٝ ا٘نساظ

 رٛا٘نس  ٔنی  لنٛی  ضنطویی  حبوٕین   سبذیبض وٝ، ضٛز ٔی اسیس َ ثٙبثطایٗ(. 2014ٕٞىبضاٖ، 
 .ثبضس زاضیٝ یی  ٞب رمّت چٙیٗ ثطٚظ وبٞص زض ٔثجیی رأخیط

ضٛز ٚ ٌعاضضٍطی ٔبِی ٔیمّجب٘نٝ    ثب ایٗ حبَ، رمّت خطٔی اس  وٝ ثٝ ٘سض  ٔطبٞسٜ ٔی
ٖ اػیٕننبز ٘ننٛػی اظ رمّننت ثننب اخننطا  ٔٙفننی لبثننُ رٛخننٝ اسنن ، اخطارننی ٔثننُ: اظ زسنن  زاز   

ٞننبی ثننبِمٜٛ، الننسأب  خٙننبیی، وننبٞص لبثّینن     ٌننصاضاٖ، آسننیت ضننٟط ، خطیٕننٝ  سننطٔبیٝ
 ٖ ٞنبی ٘بضنی اظ ػنسْ اقٕیٙنبٖ ثبظاضٞنب ونٝ ٍٕٞنی ٌٛینبی           سٛزآٚضی آری، ٚ ٕٞچٙیٗ ظینب
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ً  ؾطٚض  ٔجبضظٜ ثب ایٗ ٔسبِٝ ٞسیٙس زض ٌنعاضش سنبَ   (. ٕٞچٙنیٗ،  2009، 6)اض٘س  ٚ یب٘ن
2012 ACFE رطیٗ ٌٛ٘نٝ رمّنت اسن ع یؼٙنی      ٞبی ٔبِی ٌطاٖ ّت غٛض آٔسٜ اس  وٝ رم

 .وٙس ثیطیطیٗ ظیبٖ ضا رحٕیُ ٔی
ٝ  ی  ٞنب  ضطو  رؼساز افعایص ثٝ رٛخٝ ضسس وٝ ثب ٔی ثٝ ٘ظط ٜ  پصیطفین  اٚضاق ثنٛضس  زض ضنس
َ  ثیٙنی  پیص رٛاٖ ...ٔبِی، ضضس سطٔبیٝ ٚ ی  ٞب غٛض  ػٕٛٔی ا٘یطبض ؾطٚض  ثٟبزاض،  احیٕنب
أب ػّنی   ؾطٚض  ثبضس، یه یبفیٝ، ا٘یطبض ٔبِی اقلاػب  زض ٔبِی ی  ٞب غٛض  رمّت اضرىبة

ضغٓ رحمیمب  ٔیؼسز ذبضخی وٝ زض ایٗ ظٔیٙٝ ا٘دبْ ضسٜ، زض وطنٛض ٔنب وٕینط ٔنٛضز رٛخنٝ      
ٖ  زض ٔنبِی  ٌعاضضنب   زض رمّنت ی ٝ ٔسبِ ٚالغ ضسٜ اس ، ثٙبثطایٗ  إٞین   اظ رٛا٘نس  ٔنی  اینطا

 .ثبضس ثطذٛضزاض ای ٚیژٜ
ِٝ لػس زاضز رب رأخیط سنبذیبض حبوٕین  ضنطویی ضا ثنٝ ػٙنٛاٖ اثنعاضی زض       ثٙبثطایٗ ایٗ ٔمب

ی پصیطفینٝ ضنسٜ     ٞب زض ضطو  7ٞبی ٌعاضضٍطی ٔبِی ٔیمّجب٘ٝ  خٌّٛیطی ٚ پیطٍیطی اظ ضیٜٛ
 زض ثٛضس اٚضاق ثٟبزاض رٟطاٖ ٔٛضز ثطضسی لطاض زٞس.

 

  نظری مثانی
فطیجىبضا٘نٝ ثنٝ ٔٙظنٛض ٔحنطْٚ     ثٝ ػٙٛاٖ یه ٔفْٟٛ لب٘ٛ٘ی ػبْ، ثنٝ ٞطٌٛ٘نٝ النساْ     رمّت

اسنیب٘ساضز   4ضٛز. قجك ثٙس  ٔی وطزٖ فطز یب ٌطٚٞی اظ افطاز، اظ أٛاَ یب حمٛق آٟ٘ب، رؼطیط
، رمّت ػجبض  اس  اظ ٞطٌٛ٘ٝ الساْ ػٕسی یب فطیجىبضا٘ٝ یه یب چٙس ٘فنط اظ  240حسبثطسی 

غیطلنب٘ٛ٘ی.   ٔسیطاٖ، وبضوٙبٖ یب اضربظ خبِث، ثنطای ثطذنٛضزاضی اظ ینه ٔعین  ٘نبضٚا ینب      
 ٞٛضننیبضا٘ٝ زسننیىبضی ٕٞننبٖ رمّننت، وننٝ وٙٙننس ٔننی ػٙننٛاٖ( 1980) 8ٚیّیٍٟٙننبْ ٚ اِیننٛ 
ٖ  اػیجبض ٚ ٌصاضاٖ سطٔبیٝ ٌٕطاٞی ثبػث وٝ اس  ٔسیطی  رٛسف ٔبِی ی  ٞب غٛض   زٞٙنسٌب

ٝ  ضنسٜ  قطاحنی  پنیص  اظ ی  ٞنب  ثط٘بٔٝ رمّت،( 1995) 9ٚا س ٘ظط اظ. ضٛز ٔی  فطینت  ٔٙظنٛض  ثن
ٖ . ٌیطز غٛض  سبذیٍی ٔساضن ٚ اسٙبز اضائٝ قطیك اظ رٛا٘س یٔ وٝ اس  زیٍطاٖ  فسضاسنیٛ

ٜ  ثیب٘یٝ زض( 1982) 10حسبثساضاٖ إِّّی ثیٗ ٜ  ٚ رمّنت  ذنٛز  11 ضنٕبض ٓ  اظ ضا اضنیجب ٚ  ٞن  خنسا، 
ٝ  ٚ ثبضنس  ٔنی  ٘ین   ٚ لػنس  اضنیجبٜ،  اظ رمّت ٔیٕبیعوٙٙسٜ ٚیژٌی رٟٙب وٝ وٙس ٔی ػٙٛاٖ  ایٙىن

 ٘ینع  11أطیىنب  ضسٕی حسبثساضاٖ ا٘دٕٗ. اس ( سٟٛی)سی غیطػٕ اػٕبَ اظ ٘بضی اضیجبٞب ،
ٕ٘نٛزٜ   ٔؼطفنی  ػٕنس  اظ ٘بضی ضا رمّت ٔٙیططضس، 1997 سبَ زض وٝ ذٛز، 82 ضٕبضٜ ثیب٘یٝ زض

ٝ  ضنٛز  ٔنی  ٔلاحظٝ ٔكبِت ایٗ ثٝ رٛخٝ ثب. اس   ونبض  ٔنبِی  غنٛضرٟبی  زض رمّنت  وطنط  ون
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 ٘ینع  ٔیفبٚری ی  ٞب ضیٜٛ ثٝ ٗؾٕ زض ٚ اس  ٔیؼسزی ػٛأُ ٔؼَّٛ رمّت، ظیطا ٘یس ،ای  سبزٜ
 (. 1389 غفطظازٜ،)اس   اػٕبَ لبثُ

  ی  ٞنب  غنٛض   اظ افطنب  ٔٛاضز یب  ٔجبِغ ػٕسی  حصف یب  رحطیط ،ٔیمّجب٘ٝ ٔبِی ٌعاضضٍطی
ٝ  اسن   ٔنبِی   ی  ٞنب   غنٛض    وٙٙسٌبٖ اسیفبزٜ   فطیت ثطای  ٔبِی ُ  ون  ٔنبِی  اػنساز  ثنبظی  ضنبٔ
زٌطٌنٖٛ   ثنطای  سنبذیٍی  حسنبثساضی  ٞنبی  ضٚش طیونبضٌی  ثنٝ   ٔبِی، اػساز ثبظی. ضٛز ٔی
ٖ  اسنیفبزٜ   ثطزاضن   سبظی  . اسن   ضنطو   ردنبضی  ػّٕىنطز  اظ ٔنبِی  ی  ٞنب  غنٛض   وٙٙنسٌب

 اػنساز  ثنب  ثنبظی  ثنطای  ضٚش چٙنس  ینب  یه وبضٌیطی ثٝ  یؼٙی سبذیٍی حسبثساضی ٞبی ضٚش
ٝ  وبضٌیطی ثٝ  ٚ ا٘یربة ضبُٔ ٔبِی ٝ  ثنٝ   حسنبثساضی  ٞنبی  ضٚین ٝ  ٚ ٔیٟٛضا٘نٝ،  ای ٌٛ٘ن  ٞطٌٛ٘ن

 سٛز. ٕٞٛاضسبظی یب ٔسیطی  ثطای السأی
ی پیطنٍیطا٘ٝ اظ    ٞنب  ثی اخط ثٛزٖ ٔىب٘یسٓ  ٜ ٘طبٖ زٞٙس   ٞب افعایص ضٚ ثٝ ضضس رمّت ضطو 

ی   ٞنب  ضٛز. زض ثسیبضی اظ ررّفنب  اذینط ضنطو     ٔی اسیفبزٜ   ٞب رمّت اس  وٝ رٛسف سبظٔبٖ
ضنسٜ اسن ، ونٝ ذنٛز یىنی اظ      ثعضي، ضىس  سبذیبض حبوٕی  ضطویی ػّ  اغّی ثینبٖ  

(. ثٙبثطایٗ 2014ٍیطی اظ ٌعاضضٍطی ٔبِی ٔیمّجب٘ٝ اس  )آسیىیٗ ٚ ٕٞىبضاٖ، پیطاثعاضٞبی 
رٛا٘س رنأخیط ٔثجینی زض ونبٞص ثنطٚظ      ٔی ضٛز وٝ، سبذیبض حبوٕی  ضطویی لٛی ٔی اسیس َ

 (.2012، 12یی زاضیٝ ثبضس )   ٞب چٙیٗ رمّت

ٝ  ٔی ٔكبِؼب  ػّٕی ٘یع ٘طبٖ ٔینبٖ حبوٕین  ضنطویی ؾنؼیط ٚ ویفین  ٘نبظَ        زٞٙس ون
      َ ی   ٞنب  ٌعاضضٍطی ٔبِی، رحطیط سٛز، ٚخنٛز رمّنت زض غنٛضرٟبی ٔنبِی، ٚ ؾنؼط وٙینط

 زاذّی ضاثكٝ ٚخٛز زاضز.
ضسس وٝ ثبیس اظ قطیك السأبری اظ لجیُ ا٘دبْ اغنلاحبری   ٔی ثب رٛخٝ ثٝ ٘یبیح ٔعثٛض ثٝ ٘ظط

ضرمنبی سنكح ٔسنئِٛی  پبسند ٌنٛیی ٞینب        ثٝ ٔٙظٛض افعایص اخطثرطی وٕییٝ حسبثطسی، ا
ی ٔبِی )وٕیسنیٖٛ    ٞب ٌعاضشی ٝ غبزلب٘ی ٝ ٔسیطٜ ٚ ٔسیطاٖ ضطو  ثٝ ٔٙظٛض اقٕیٙبٖ اظ اضائ

ی ا٘دنبْ ضنسٜ زض ظٔیٙنٝ حبوٕین        ٞنب  (، ٚ ٌسنیطش پنژٚٞص  13،2002ثٛضس ٚ اٚضاق ثٟبزاض
   ٌ عاضضنٍطی ٔنبِی   ضطویی، ربویس ثیطیطی زض ظٔیٙٝ ثٟجٛز آخبض حبوٕی  ضنطویی ثنط فطایٙنس 

 (.1384غٛض  ٌیطز )حسبس یٍب٘ٝ ٚ ثبغٛٔیبٖ، 

 حاکمیت شرکتی و تقلة
 َ ی اذینط ضضنس لبثنُ رنٛخٟی زاضنیٝ        ٞنب  رمّت زض ٌعاضضٍطی ٚ حسبثساضی ٔبِی زض سنب

َ  ایی ٕٞچٖٛ   ٞب اس . ثب ثطٚظ ثحطاٖ ٔبِی زض ضطو  وطاسنیًٙ ٚ ٚضِنسوبْ،    ٘نطٖٚ، ٌّٛثنب
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ٖ     ٔسئّٝ رمّت زض ٌعاضضٍطی ٔبِی ٚاضز  ػطغٝ سیبس  ٘یع ضسٜ اسن . أنطٚظٜ ٔدنبٔغ لنب٘ٛ
ٜ  ی  ٞب  ٚ ٔسیطی  ثٝ ػّ ،ٌصاض، حطفٝ حسبثساضی ٞنبی ٔٛخنٛز ثنٝ ٔٙظنٛض      ایدبز رمّنت ٚ ضا

   ٜ )غنفطظازٜ،   ا٘نس  خٌّٛیطی اظ ٚلٛع ضفیبض ٔیمّجب٘ٝ زض ٌعاضضٍطی ٔبِی رٛخنٝ ذبغنی ونطز
1389.) 

ٜ آٟ٘ب اظ قطیك اضائٝ ثنیص  زٞٙس زسیىبضی ػٙبغط رطىیُ ،رحطیط غٛضرٟبی ٔبِی ضبُٔ
اظ ٚالغ زاضایی، فطٚش ٚ سٛز یب اضائٝ وٕیط اظ ٚالغ ثسٞی، ٞعیٙنٝ ٚ ظینبٖ اسن . زض ٔنٛالؼی     

ُ   ٌٛ٘ٝ وٝ غٛضرٟبی ٔبِی حبٚی رحطیفی ثبإٞی  اس  ثٝ زٞٙنسٜ آٖ   ای وٝ ػٙبغنط رطنىی
زٜ، غنفطظا ) غٛض  ٌطفیٝ اس   ضٛز وٝ رمّت ٔیغٛض  ٔبِی ثیبٍ٘ط ٚالؼی  ٘جبضس، ٌفیٝ 

1389 .) 

  مالی گسارشگری در تقلة ارتکاب
 ٔنٛاضز  ثیطنیط  ا٘س، ضسٜ ٔبِی ٌعاضضٍطی زض رمّت ٔطرىت افطاز، اظ ثسیبضی وٝ حبِی زض
ٜ  ٞیب  اػؿبی ػبُٔ، ٔسیط وٝ اس   آٖ اظ حبوی ضسٜ ٔكبِؼٝ ٖ  ٚ ٔنسیط  ٘منص  ٔنبِی  ٔنسیطا
  رمّت وٙٙسٌبٖ ثطضسی ذجطٜ ا٘دٕٗ رٛسف وٝ رحمیمی زض. ا٘س زاضیٝ رمّت ایدبز زض ثیطیطی

ٝ  ضس ٔطرع ٌطف ، غٛض  2004 سبَ زض  ضنسٜ،  ثطضسنی  رمّنت  ٔنٛاضز  اظ زضغنس  83 ون
 .اس  ٌطفیٝ ا٘دبْ ضطو  اخطایی ٔسیطاٖ رٛسف

 زض رمّننت ٔطرىننت وننٝ افننطازی ٘ػننط اظ ثننیص وننٝ زضیبفیٙننس( 2003) یب٘ننً ٚ اض٘سن  
ٜ  اظ ضٛ٘س ٔی ٔبِی ٌعاضضٍطی ٝ . ٞسنیٙس  ضنطو   ٔنسیطی   ٌنطٚ ٖ  وٕیین  حنبٔی  ی  ٞنب  سنبظٔب
ٖ  رحن   ٌعاضضنی  زض رطزٚی وٕیسیٖٛ ٝ  ،"ٔنبِی  ٌعاضضنٍطی  زض رمّنت " ػٙنٛا َ  زض ون  سنب
ُ  ٔسیط رٛسف ثطضسی ٔٛضز رمّت ٔٛاضز اظ زضغس 72 وٝ وطز ػٙٛاٖ ضس ٔٙیطط 1999  ٚ ػبٔن
 .اس  ٌطفیٝ غٛض  ٔبِی ٔسیط رٛسف زضغس 42

 سازوکارهای حاکمیت شرکتی مرتثط تا هیات مدیره
ٔبِی ضیطٝ زض سٛاثك ازثنی رئننٛضی    ی  ٞب یٗ حبوٕین  ضنطویی ٚ ثحطاٖضاثكٝ رئٛضیه ثن

الساْ ثنٝ ريیینط    سنبظٔبٟ٘ب اغّنت ظٔنب٘ی ،ضٛز وٝ ٔیآٖ چٙیٗ اسیٙجبـ  ونٝ اظ ،سنبظٔب٘ی زاضز
وٙٙس وٝ ضٚ٘س ٘عِٚی زاض٘س ٚ یب ثب ثحنطاٖ ٔنبِی    ٔی حبوٕی  ضطویی ٚ سبذیبض ٞیأ  ٔنسیطٜ

اس  وٝ ٞینأ  ٔنسیطٜ ٘منص ػٕنسٜ ای زض حبوٕیننن  ضنننطویی       ثبٚض ثط ایٗ  ٔٛاخٝ ٞسیٙس.
 (.1386)پٛضظٔب٘ی،  ثننٛیژٜ زض ٘ظننبض  ثننط ػّٕىننطز ٔسیطی  سكٛح ثب  زاضز

وبرنبِیعٚض ٟٕٔنی زض    وٙٙس وٝ ٞیب  ٔسیطٜ ٔی (، ٘یع اسیس 2012َ) 14سلأ  ٚ آِعٚثی
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ب  ٔنسیطٜ زض ثطاثنط رؼینیٗ    ٔؼیمس٘نس ونٝ، اػؿنبی ٞین       ٞنب  س . آٖ  ٞب رؿٕیٗ ٔٛفمی  سبظٔبٖ
ثب ٔٙفؼ  سٟبٔساضاٖ ٔسئِٛی  زاض٘نس، ٚ     ٞب ی سبظٔب٘ی، ٚ ٕٞبٍٞٙی آٖ  ٞب اٞساف ٚ اسیطارژی

َ  ی ٔبِی ٘  ٞب ٔسئَٛ ضفبفی  ٚ اػیجبض غٛض    ٞب ٕٞچٙیٗ، آٖ ، یع ٞسیٙس. ٔكبثك ثب اینٗ اسنیس 
لننسض  ٟ٘ننبیی زض ای ٞیننب  ٔننسیطٜ ثننٝ ػٙننٛاٖ ثننب رطیٗ سننكح اظ وٙیننطَ زض سننبظٔبٖ، زاض   

ٖ     ،اذطاج وبضوٙبٖ اذییبض اسنیرساْ ٚ ٔب٘ٙس ٌیطی اس ، رػٕیٓ  رؼینیٗ ٔینعاٖ حمنٛق ٔننسیطا
 .سٟبٔساضاٖ ٚ ٔطرفغ سبذیٗ رؿنبز ٔٙنبفغ ٔینبٖ ٔنسیطاٖ ٚ ،ضزٜ ثب 

  ْ ی حبوٕین  ضنطویی، اظ قطینك      ٞنب  ثٟجٛز سبذیبض ٞیب  ٔسیطٜ ثٝ ػٙٛاٖ یىنی اظ ٔىنب٘یع
ٜ ٖ ٚ سٟبٔساضاٖ، ثٝ سطٔبیٝ ٌصاضاٖ وٕه ٕٞسٛ ٕ٘ٛزٖ ٔٙبفغ ٔسیطا ٚ لبثّین  ارىنبی    ٕ٘نٛز

 (.1392ٕ٘بیس )غسیمی،  ٔی ٚ ٍٕٞطایی فطایٙس ٌعاضضٍطی ٔبِی ضا رمٛی  ،اقلاػب  ٔبِی
رئٛضی ٕ٘بیٙنسٌی ٘ینع، ثنطای افنعایص اسنیملاَ ٞینب  ٔنسیطٜ اظ ٔنسیطی ، اینٗ اینسٜ ضا           

سیطاٖ ثیطٚ٘ی ثبضس. غبحجٙظطاٖ زض لبِنت  ٔی ٜ وٙس وٝ ٞیب  ٔسیطٜ ثبیس زض چٙجط ٔی پطییجب٘ی
ثبیسن  رٛسنف ٔنسیطاٖ غینط اخطاینی       ٔی ی ٔسیط  ایٗ رئٛضی ٔؼیمس٘س وٝ ضفیبض فطغ  قّجب٘ٝ

 رح  ٘ظبض  ٚ وٙیطَ لطاض ٌیطز.
ٌعاضش وسثطی رٛغیٝ وطزٜ اس  وٝ ٞیب  ٔسیطٜ ثبینس حنسالُ زاضای سنٝ ػؿنٛ غینط      

ثط رػٕیٕب  ٞیب  ٔسیطٜ ضا زاضنیٝ ثبضنٙس.    ٔٛ ط ثبضس رب اػؿبی ٔعثٛض، رٛاٖ رأخیط ٌصاضی
ٕٞچٙیٗ زض ٌعاضش ٔصوٛض ثیبٖ ضسٜ اس  وٝ ٔسیطاٖ غیط ٔٛ ط، ثبیس زاضای زینسٌبٟٞبی  
ٔسیمّی زض ظٔیٙٝ ضاٞجطز، ػّٕىطز ٔٙبثغ، ا٘یربثب  ٚ اسیب٘ساضزٞبی اخنطای ػّٕینب  ضنطو     

 ٝ ٚ حنك   ٚ پنبزاش حنك حؿنٛض   ثنب ضنطو  ) ثنٝ غینط اظ زضیبفن       ای  ثبضٙس ٚ ٞیچ ٌٛ٘ٝ ضاثكن
سٟبٔساض ثٛزٖ ( ٘ساضیٝ ثبضٙس وٝ اسیملاَ آ٘بٖ ضا ثب ٔربقطٜ ضٚثطٚ سنبظز. ٕٞچٙنیٗ رػنطیح    

وٓ زٚ ػؿٛ اظ حسالُ سٝ ػؿٛ غیطٔٛ ط )غیطاخطایی( ٞیئ  ٔنسیطٜ،   ضسٜ اس  وٝ زس 
 ( .1386ثبیس ٔسیمُ ثبضٙس )ضخجی، 

 تعداد اعضا )اندازه( هیات مدیره
رمّنت  وٝ ٕٔىٗ اس  ثط  ،ٖ یىی اظ ػٙبغط حبوٕی  ضطوییا٘ساظٜ ٞیأ  ٔسیطٜ ثٝ ػٙٛا

. رؼساز ثٟیٙٝ اػؿنبی ٞینأ    ٌیطز ٔی رأخیط زاضیٝ ثبضس، ٔٛضز ثطضسی لطاض ٔبِی ٟبیزض ٌعاضض
ثبیسن  قنٛضی رؼینیٗ ضنٛز رنب اظ اینٗ ٔٛؾنٛع ونٝ رؼنساز اػؿنبی ونبفی ثنطای              ٔنی  ٔسیطٜ

ضننٛز. ٘یننبیح ثطذننی پبسننرٍٛیی ٚ ا٘دننبْ ٚ ننبیط ٔریّننط ٚخننٛز زاضز، اقٕیٙننبٖ حبغننُ  
ی ثیطنیطی ثنط     ٞنب  رنط، لبثّین  ٘ظنبض     ی ثنعضي   ٞب رحمیمب  ٘طبٖ زازٜ اس  وٝ ٞیأ  ٔسیطٜ
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زض حمیمنن  رؼننساز اػؿننبی ٞیننأ  ٔننسیطٜ ثیطننیط، ثننب    .ی ٔننسیطاٖ اضضننس زاض٘ننس   ٞننب فؼبِینن 
ٜ    ضا رٛا٘س ٘ظبض  ثیطیطی ٔی ی ٌٛ٘بٌٖٛ  ٞب ررػع ثنطای ونبٞص اٍ٘ینعٜ     ،ثنط ٞینأ  ٔنسیط

  برؼنساز ٚ رطوینت اػؿنبی ٞین    (. ثٝ ٞنط حنبَ،   1392ثٛخٛز آٚضز )غسیمی، ٔسیطی  سٛز
ضطو  ضا ثطای   ب ٌٛ٘ٝ ای ثبضس وٝ رحّیُ ٚ ثطضسی ٚخٜٛ ٔریّط ٔٛؾٛػ ٔسیطٜ ثبیس  ثٝ

)پیص ٘ٛیس آییٗ ٘بٔنٝ اغنَٛ ضاٞجنطی ضنطو  زض      پصیط سبظز رػٕیٓ ٌیطی ٔٙكمی أىب ٖ
 (.1385ض،ی پصیطفیٝ ضسٜ زض ثٛضس اٚضاق ثٟبزا  ٞب ضطو 

ا٘ساظٜ ٞیأ  ٔسیطٜ ثنط اسنیملاَ آٖ    ازثیب  رئٛضینه زٚ زینسٌبٜ ٔیؿنبز پیطأنٖٛ ٘منص
ٛخنٛز  ث زاضز وٝ ٞیأ  ٔنسیطٜ ثننب رؼننساز اػؿننبی ظیننبز ثبػننث       ٔی زیسٌبٜ اَٚ ثینبٖ زاضز.

اس  رؼسازی اظ اػؿنبی ٞینأ  ٔنسیطٜ ثنٝ      ظیطا ٕٔىنٗ ضنٛز. ٔیآٔسٖ ٔطىلا  ٕ٘بیٙسٌی 
ٔسیطػبُٔ ثػنٛض    ٚ ٕٞچٙنیٗ وٙینطَ ٚ ٘ظنبض  ثنط ٔٙفؼ  ػُٕ ٕ٘بیٙنس، ثنی ػٙٛاٖ افنطاز

ٔننسیطٜ ونننٛچىیط   زاضز ونٝ ٞینأ  ٔیاظ سٛی زیٍط زیسٌبٜ زْٚ ثیبٖ  وبضا غٛض  ٍ٘یطز.
ٜ      ٚ ٔٙننبفغ ٘ظننطا  ٚ   ٞب اظ ٔعینن   پیطٟٙبزٞبی ررػػننی ٚ ٔیٙننٛع وننٝ زض ٞیننأ  ٔننسیط

رؼنساز اػؿنبی ونٓ ٕٔىنٗ اسن        س . ینه ٞینأ  ٔنسیطٜ ثنبٔحطْٚ ا ثعضٌیط ٚخٛز زاضز،
ٞینأ    وٝ ٘فٛش ٚ سیكطٜ ٔسیطػبُٔ ثط ینه وٙیطَ ضٛز زض حبِی رط آسنبٖ رٛسف ٔسیطػبُٔ

 (.1390  )ٔىطٔی، ٔسیطٜ ثب رؼساز اػؿبی ثیطیط زضٛاضرط اس

ضنس،  ثٙبثطایٗ، اسیملاَ ٞیب  ٔسیطٜ ثسیٍی ثٝ ا٘ساظٜ آٖ زاضز، ظینطا ٕٞنب٘كٛض ونٝ ٌفینٝ     
یه ٞیب  ٔسیطٜ ثب رؼساز اػؿبی وٓ ٕٔىٗ اس  رٛسف ثب رطیٗ ٔمبْ اخطایی ٚ ثنط اسنبس   
ظٔیٙٝ ا٘سدبْ اخیٕبػی آسب٘یط وٙیطَ ضٛز، زض حبِی وٝ ٘فٛش ٚ سیكطٜ ثب رطیٗ ٔمبْ اخطاینی  

 ثط یه ٞیب  ٔسیطٜ ثب رؼساز اػؿبی ثیطیط، زضٛاضرط اس .

 دوگانگی وظیفه مدیرعامل(تفکیک وظایف رئیس هیات مدیره و مدیرعامل)
ٔسیط ػبُٔ زض ضطو  زاضای ٘مص اخطایی اس  ٚ ضییس ٞینب  ٔنسیطٜ ثنط اخنطای اینٗ      

وٙس. ػسْ رفىیه ایٗ زٚ سٕ  ٚ ٘جٛز رؿبز ٔٙبفغ ثیٗ ضییس ٞیب  ٔنسیطٜ   ٔی ٘مص ٘ظبض 
)حسننبس یٍب٘ننٝ ٚ  ضننٛز ٔننی ٚ ٔننسیط ػبٔننُ ٔٙدننط ثننٝ وننبٞص ػّٕىننطز ٘ظننبضری سننٟبٔساضاٖ

زٞس وٝ ٔنسیط   ٔی ثٙبثطایٗ، زٌٚب٘ٝ ثٛزٖ ٔسئِٛی  ٔسیطػبُٔ ٍٞٙبٔی ضخ (.1387ٕٞىبضاٖ، 
 اس  ٕٔىٗ أط ایٗ .ضٛز ا٘یربة ٞٓ ٔسیطٜ ٞیب  ضئیس ػٙٛاٖ ثٝ  ،ضطو(CEO) ػبُٔ

ٚلیی وٝ ٔسیطػبُٔ زض رطوینت ٞینب     .ٌطزز ٔٙدط اسیملاَ ضفیٗ زس  اظ ٚ ٔٙبفغ رؿبز ثٝ
رٟسیس وٕیطی ثنطای اظ زسن  زازٖ ونبض آٖ    ٔسیطػبُٔ(  ٔسیطٜ ٘یع ثبضس )زٌٚبٍ٘ی ٚ بیط
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ثٟجنٛز   ضٛز وٝ ٔنسیط اٍ٘ینعٜ وٕینطی ثنطای      ٔی ٚخٛز زاضز، ٚ ایٗ زٌٚبٍ٘ی ٚ بیط ثبػث
 (. 2010، 15ٌصاضز )ٔیٙیه ٚ ٌ٘ٛب  ػّٕىطز زاضیٝ ثبضس ٚ اخط ٔٙفی ثط ػّٕىطز ضطو  ٔی

ٛ     ٔی زض ٌعاضش وسثطی رٛغیٝ خنٛز  ا ٚضٛز وٝ ثیٗ اػؿبی ٞیب  ٔنسیطٜ ثبینس رنٛاظٖ لن
وٙیطَ ثی لیس ٚ ضطـ فطایٙس رػنٕیٓ ٌینطی ضنطو  ٘جبضنس.     زاضیٝ ثبضس رب ٞیچىس لبزض ثٝ 
زض سكح ػبِی ضطو  ثبیس ثٝ ضٚضٙی ٔطرع ضسٜ ثبضس رب    ٞب ػلاٜٚ ثط ایٗ، رمسیٓ ٔسئِٛی 

اظ رٛاظٖ لٛا ٚ حسٚز اذییبضا  اػؿبی ٞینب  ٔنسیطٜ اقٕیٙنبٖ ونبفی حبغنُ ضنٛز. پنس اظ        
٘یع، ثط إٞین  رفىینه ٚ نبیط ضئنیس      2003زض سبَ 16ٌعاضش ٞیٍعٌعاضش وسثطی، زض 

 ی اٍّ٘یسی ربویس ضس.  ٞب ٞیب  ٔسیطٜ ٚ ٔسیطػبُٔ زض ضطو 

ضیبس  ٞیأ  ٔسیطٜ ثبینس ونبٔلا     ی ٔسیطی  ػبٔنُ ٚ  ٞب پس  ،٘یع رئٛضی ٕ٘بیٙسٌی قجك
افنعایص   وٙیطَ ٔسیمُ ٚ ٚ بیط ٘ظبضری ٞیأ  ٔنسیطٜ زض ضنطو    خسا اظ یىسیٍط ثبضنس رنب

رفٛیؽ پس  ضیبس  ٞینأ  ٔنسیطٜ ٚ ٔننسیطی  ػبٔننُ ثنٝ زٚ ضنرع ٔدنعا ٔٛخنت          یبثس.
 ٚ افنعایص رٛا٘نبیی ٞیننأ  ٔننسیطٜ زض اخننطای      ،وبٞص لسض   ٔنسیطػبُٔ زض وُ ٔدٕٛػٝ

ٞیأ  ٔسیطٜ زض ثطضسی ٚ اضظیبثی  جنبضریٝ ػضنٛز.  ث ٔیٚ بیط ٘ظبضری ذٛز ثٝ ٘حٛ ٔكّٛة 
٘ییدنٝ آٖ   ض  ثط ػّٕىطز ضطو  آظازی ػُٕ ذٛاٞس زاض  ونٝ٘ظب ػّٕىنطز ٔنسیطػبُٔ ٚ

 (.1390)ٔىطٔی،  ثبضس ٔیرأخیط ٔثج  ثط ػّٕىطز ضطو  
ثط ایٗ ثبٚض٘س وٝ ظٔب٘ی ونٝ ضینیس ٞینأ  ٔنسیطٜ ٔسنیمُ اظ ٔنسیط ػبٔنُ         ٘یع سٟبٔساضاٖ

یط یبثس. ثٙبثطایٗ، ٔسئِٛی  زٌٚب٘ٝ ٔس ٔی اس ،  طفی  ٘ظبض  ثٝ ٚسیّٝ ٞیأ  ٔسیطٜ افعایص
ی ٔنسیط ػبٔنُ ٚخنٛز زاضنیٝ       ٞنب  وٙیطَ وٕیطی ثط ضفیبض ٚ فؼبِی وٝ ػبُٔ ثبػث ذٛاٞس ضس 

 (.1392)غسیمی،  ثبضس

 مالکیت متمرکس
یه ٔىب٘یعْ حبوٕی  ضطویی ثنطای خّنٌٛیطی اظ ا٘حنطاف ٔنسیطاٖ اظ ٔٙنبفغ ٔبِىنبٖ،       

وٙینطَ  ٌصاضاٖ ثنعضي ثنطای ثسسن  آٚضزٖ اقلاػنب ،       ٔبِىی  ٔیٕطوع اس . ظیطا سطٔبیٝ
ٔسیطاٖ، ٚ اػٕبَ حبوٕی  ضطویی ثط رػٕیٕب  ٔنسیطی  اٍ٘ینعٜ ونبفی زاض٘نس. زض ؾنٕٗ،      

رٛا٘ٙنس ٕ٘بیٙنسٌبٖ ذنٛز ضا زض ٞینب  ٔنسیطٜ ا٘یرنبة وٙٙنس ٚ ٔنب٘غ اظ          ٔی سٟبٔساضاٖ ثعضي
وٙیطَ ٔسیطی  ثط ٞیب  ٔسیطٜ ضٛ٘س. ٕٞچٙیٗ، سٟبٔساضاٖ ثعضي زض اػٕبَ حنك ضای ذنٛز   

 (.1387وٛچه ٘یع، ٔٛخطرط ذٛاٞٙس ثٛز )ثطازضاٖ ذسطٚضبٞی،  ٌصاضاٖ  ٘سج  ثٝ سطٔبیٝ
ٔعی  ػٕسٜ رٕطوع ٔبِىی ، ٘ظنبض  ثنط ػّٕىنطز ٔنسیطاٖ اسن . أنب اینٗ ٔبِىین  زض         
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ٞب ٔطىلا  ونبٞص ٘منسیٍٙی ٚ افنعایص ضیسنه ضا ثنٝ ٕٞنطاٜ زاضز، زض حنبِی ونٝ           ضطو 
زض پنی ذٛاٞنس زاضن .    رٛظیغ ٔبِىی ، ا٘جبض  ٘مسیٍٙی ثیطیط ٚ ررػیع وبضآیی ٔٙبثغ ضا 

ضٛز ایٗ أىبٖ ثطای ٔنسیطی    ٔی ظٔب٘ی وٝ سطٔبیٝ یه ضطو  ثیٗ سٟبٔساضاٖ ذطز رٛظیغ
ٌطزز وٝ زض ذلاف خٟ  ٔٙبفغ سٟبٔساضاٖ ػُٕ ٕ٘بینس. زض چٙنیٗ ضنطایكی حینی      ٔی فطاٞٓ

لطاضزاز ٔٙؼمس ضسٜ ثیٗ سٟبٔساضاٖ ٚ ٔسیط، زض غیبة ٔطبٞسٜ ٔسنیمیٓ ضفینبض ٔنسیطاٖ رٛسنف     
ٝ   سٟبٔسا ظا رٛسنف ٔنسیطاٖ ٌنطزز. زض چنبضچٛة       ضاٖ ٕ٘ی رٛا٘س ٔب٘غ اظ ا٘دنبْ ػّٕینب  ٞعیٙن

ٔلاحظب  اذلالی، لسض  ٔبِىی  ثبیس ثیٛا٘س ٔسیطاٖ ضا ٚازاض ثٝ ا٘دبْ أٛضی ٕ٘بینس ونٝ زض   
رٛا٘نس    ، ٔنی   خٟ  ٔٙبفغ سٟبٔساضاٖ غٛض  پصیطز. اظ سنٛی زیٍنط الینساض ٘بضنی اظ ٔبِىین      

ء اقلاػب  ٔحطٔب٘ٝ پیطأنٖٛ رٛا٘نبیی ایدنبز خطیب٘نب  ٘منسی ّٔنعْ       ٔسیطاٖ ضا زض خٟ  افطب
 (.1385ٕ٘بیس )احسی سطوب٘ی، 

 

   پیشینه
َ      (، 1982ٚ ٕٞىنبضاٖ ) 17زض رحمیك زاِیٛاَ ی   ٞنب  خٟن  ثطضسنی رنأخیط ٔبِىین  ثنط وٙینط

سؼی ضسٜ اس  ٔسِی ثطای پیص ثیٙی رمّت رسٚیٗ ضٛز. ٘ینبیح ٘بضنی اظ رفىینه    ٔسیطی ، 
زٞس ونٝ زض    ضطو  غیط ٔیمّت اظ قطیك ضٌطسیٖٛ  خی  ٘طبٖ ٔی 75ٚ  ضطو  ٔیمّت 75

ی غیط ٔیمّت، رطویت ٞیب  ٔنسیطٜ غیطٔٛ نط اظ زضغنس ثنب رطی زض ٔمبیسنٝ ثنب         ٞب ضطو 
 ی ٔیمّت ثطذٛضزاض ثٛزٜ اس .  ٞب ضطو 

آ٘نبِیع ردطثنی اضرجنبـ ثنیٗ رطوینت اػؿنبی ٞینب         "(، زض رحمیمی ثب ػٙٛا1996ٖثیعِی )
ٔینبٖ رطوینت اػؿنبی ٞینب  ٔنسیطٜ ٚ      ی ٝ ثٝ ثطضسی ضاثك "ی ٔبِی  ٞب رمّت غٛض ٔسیطٜ ٚ 

ی ٔبِی ٚ ٕٞچٙیٗ ضاثكٝ ٔینبٖ ٚخنٛز وٕیینٝ حسبثطسنی ٚ       ٞب احیٕبَ ٚخٛز رمّت زض غٛض 
ٞبی ٚی ثیبٍ٘ط آٖ اس  وٝ احیٕبَ ٚخٛز رمّت، ثط اخط   وبٞص احیٕبَ رمّت پطزاذ . یبفیٝ

رؼنساز ٔنسیطاٖ غینط ٔٛ نط ٚ ثبردطثنٝ ثنٛزٖ اػؿنبی ٞینب          ػٛأّی ٔب٘ٙس، ثب  ثٛزٖ ٘سج  
ٔسیطٜ، وبٞص، ٚ زض غٛض  ٚخٛز ػٛأّی ٔثنُ، ثنب  ثنٛزٖ زضغنس ٔبِىین  ٔنسیطاٖ غینط        

ٌیطی وطز وٝ ٚخٛز    یبثس. خبِت رٛخٝ ایٙىٝ، ٚی ٘ییدٝ   ٔی ٔٛ ط زض سٟبْ ضطو  افعایص
 وٙس.  ی ٔبِی ایفب ٕ٘ی  ٞب وٕییٝ حسبثطسی ٘مطی زض وبٞص احیٕبَ ٚخٛز رمّت زض غٛض 

سنبذیبض ٔبِىین ، حبوٕین  ضنطویی ٚ     "ثب ػٙنٛاٖ  ای  (، زض ٔمب2006ِٝچٗ ٚ ٕٞىبضاٖ )
ی ٞینب     ٞنب  ثٝ ثطضسی ایٙىٝ آیب سبذیبض ٔبِىی  ٚ ٚیژٌی "رمّت: ٔساضن ٚ ضٛاٞس اظ چیٗ
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ٝ         ٞب ٔسیطٜ ثط رمّت ٔبِی ضطو  ٚ  زض چیٗ اخطٌصاض اس  ینب ذینط پطزاذینٝ ا٘نس. ٘ینبیح ردعین
ی حبوٕی  ضنطویی، ٞنط     ٞب زٞٙس وٝ، سبذیبض ٔبِىی  ٚ ٚیژٌی ٔی رحّیُ ره ٔیيیطٜ ٘طبٖ

زٞس وٝ، سنبذیبض   ٔی زٚ زض رٛؾیح رمّت ٟٔٓ ٞسیٙس، أب، ٘یبیح ٔسَ احیٕبِی زٚٔیيیطٜ ٘طبٖ
ٔبِىی  اضرجبـ وٕیطی ثب رمّنت زاضز. ثنٝ قنٛض ذنبظ، ٘سنج  ٔنسیطاٖ غیطٔٛ نط، رؼنساز         

 س  ظٔبٖ رػسی ضیبس  ثب ثطٚظ رمّت زض اضرجبـ ا٘س.خّسب  ٞیب  ٔسیطٜ، ٔ
ٖ  2012سلأ  ٚ ٕٞىبضاٖ ) اخنط ٔىنب٘یعْ حبوٕین  ضنطویی زض     "(، زض رحمیمی ثنب ػٙنٛا

یه چبضچٛة ٔفٟٛٔی خٟ  ثطضسی ٘منص ٞینب  ٔنسیطٜ ٚ    ی ٝ ثٝ ز٘جبَ رٟی "ٔسیطی  سٛز
ینی ثنب     ٞنب  ضنطو  وٕییٝ حسبثطسی زض ٔسیطی  سٛز ثٛز٘س، آٟ٘ب ثٝ ایٗ ٘ییدٝ ضسیس٘س وٝ زض 

ٞبی ٔٛخط ٞیب  ٔسیطٜ ٚ وٕییٝ حسبثطسی، ٔسیطی  سنٛز ثنب احیٕنبَ وٕینطی ارفنبق        ٚیژٌی
یی وٝ اظ ٘ظط ا٘ساظٜ وٛچىیط٘نس، ٔنسیطاٖ ٔسنیمُ رنط ٚ ردطثنٝ ٔنبِی         ٞب   افیس. ٞیب  ٔسیطٜ  ٔی

 زٞٙس.    ثیطیطی زاض٘س، اغّت ٘مص ٘ظبضری ذٛز ضا ثكٛض ٔٛخطرطی ا٘دبْ ٔی
ٖ ی ٝ زض ضسبِ، (1386) پٛضظٔب٘ی  ثیٙنی  پنیص  ٚ ضنطویی  حبوٕین  " زویطی ذٛز ثب ػٙنٛا
ثیٙننی ٚضضىسنیٍی ضننطویٟب   حبوٕینن  ضنطویی ٚ پنیص   ثطضسنی  ثننٝ "ضنطویٟب  ٚضضىسنیٍی 

سبذیبض ٔبِىی  ٔٛخنٛز ٚ ٘ظطینٝ حبوٕین  ضنطویی زض اینطاٖ       ٚی پطزاذیٝ اس  زض رحمیك
ضٌطسنیٖٛ ِٛخین ، ٞیچٍٛ٘نٝ    ثب اسیفبزٜ اظ آظٔنٖٛ رحّینُ    ، وٌٝیطز ٔیٔٛضز آظٖٔٛ لطاض  

ٚ  ،ٞیب  ٔسیطٜ ی  ٞب ٘ییدٝ ٔؼٙبزاض آٔبضی زض ٔٛضز اضرجبـ ٔیيیطٞبی سبذیبض ٔبِىی ، ٚیژٌی
 .ٜ اس ا ٟبض ٘ظط حسبثطس ثب احیٕبَ ٚلٛع ثحطاٖ ٔبِی حبغُ ٍ٘طزیس

ٖ      (، 1387) حسبس یٍبٝ٘ ٚ یعزا٘یبٖ رنأخیط   "زض زا٘طنٍبٜ ػلأنٝ قجبقجنبیی رحمیمنی ضا ثنب ػٙنٛا
. زض ایننٗ رحمیننك رننأخیط ثطذننی اظ  ٘ننسا٘دننبْ زاز "  ضننطویی ثننط وننبٞص ٔننسیطی  سننٛز حبوٕینن
بزی، ٚخٛز ٔنسیطاٖ غینط ٔٛ نط      ٞب ٔىب٘یعْ س ٔبِىی  سطٔبیٝ ٌصاضاٖ ٟ٘ ی حبوٕی  ضطویی ٔبٙ٘

زض رطویت ٞیأ  ٔسیطٜ، ػسْ ٚخٛز ٔسیط ػبُٔ ضطو  ثٝ ػٙنٛاٖ ضئنیس ینب ٘بینت ضئنیس ٞینأ        
ط ٔسیطی  سٛز زض ایطاٖ ٔٛضز ثطضسی لطاض ٌطف  اس . ٘ینبیح  ٔسیطٜ ٚ ٚخٛز حسبثطسبٖ زاذّی ث

ٖ      ٞب زٞس زض ضطو  ٔی رحمیك فٛق ٘طبٖ    ٞنب  یی وٝ زضغس ٔبِىین  سنطٔبیٝ ٌنصاضاٖ ٟ٘نبزی زض آ
 % اس  ٚ زض ٚالغ اظ رٕطوع ٔبِىی  ثب یی ثطذٛضزاض٘س ٔینعاٖ ٔنسیطی  سنٛز ونبٞص    51ثیص اظ 

ایطاٖ ٔكبثك ثب زینسٌبٜ رئنٛضی ٕ٘بیٙنسٌی ٘یسن  ٚ      یبثس. ٕٞچٙیٗ ٘مص ٔسیطاٖ غیط ٔٛ ط زض ٔی
جٛز ویفی  ٌعاضضٍطی ٔبِی ثٝ ٚیژٜ وبٞص ٔنسیطی  سنٛز ثسنیبض     رٛا٘بیی ایٗ اثعاض ٘ظبضری زض ثٟ
ؾؼیط اس . زض ایطاٖ ثٝ زِیُ ػسْ رفىیه ٔٙبست ٚ یفٝ ٔسیطی  ػبُٔ ٚ ضییس ٞینأ  ٔنسیطٜ   
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، ثطضسنی ضاثكنٝ ثنیٗ ػٛأنُ       ٞنب   ٚ ٕٞچٙیٗ ػسْ ٚخٛز حسبثطسنی زاذّنی زض ثسنیبضی اظ ضنطو    
 ٌطزز. ٔی ٔصوٛض ثب ٔسیطی  سٛز ثب ٔطىُ ٔٛاخٝ

ی حبوٕین     ٞب ثطضسی ضاثكٝ ثیٗ ٚیژٌی"(، زض رحمیمی ثب ػٙٛا1388ٖآلبیی ٚ چب وی )
ٖ       ٞنب  ضطویی ٚ ٔسیطی  سٛز زض ضطو  ثنٝ   "ی پصیطفینٝ ضنسٜ زض ثنٛضس اٚضاق ثٟنبزاض رٟنطا

پطزاذیٙس. زض ایٗ رحمیك حبوٕی  ضطویی ثب   1386رب  1380ی   ٞب ثطضسی ایٗ ضاثكٝ قی سبَ
ی رٕطوع ٔبِىی ، ٘فٛش ٔسیطػبُٔ، زٌٚبٍ٘ی ٚ یفٝ ٔسیط ػبُٔ، ا٘ساظٜ   ٞب اسیفبزٜ اظ ٚیژٌی

ضنٛز. خٟن     ٔنی  ٞیب  ٔسیطٜ، ٔس  ظٔبٖ رػسی ٔسیط ػبُٔ زض ٞیب  ٔسیطٜ ا٘ساظٜ ٌینطی 
یطٜ ثنٝ ضٚش حنسالُ ٔطثؼنب  ٔؼٕنِٛی ٚ     ی رحمیك ٘یع اظ ضٌطسیٖٛ چٙس ٔیي  ٞب آظٖٔٛ فطؾیٝ

ٖ   ٞب حسالُ ٔطثؼب  رؼٕیٓ یبفیٝ رطویجی اسیفبزٜ ضسٜ اس . یبفیٝ زٞٙنس ونٝ    ٔنی  ی رحمیك ٘طنب
ضاثكٝ ٔٙفی ٔؼٙی زاضی ثیٗ ٔبِىی  ٟ٘بزی ٚ ٔسیطی  سنٛز ٚ ٕٞچٙنیٗ ثنیٗ اسنیملاَ ٞینب       

  ٗ ی   ٞنب  سنبیط ٚیژٌنی   ٔسیطٜ ٚ ٔسیطی  سٛز ٚخٛز زاضز. ػلاٜٚ ثط ایٗ، ضاثكٝ ٔؼٙنی زاضی ثنی
حبوٕی  ضطویی)رٕطوع ٔبِىی ، ٘فٛش ٔنسیطػبُٔ، زٌٚنبٍ٘ی ٚ یفنٝ ٔنسیط ػبٔنُ، ا٘نساظٜ       
 ٞیب  ٔسیطٜ، ٔس  ظٔبٖ رػسی ٔسیط ػبُٔ زض ٞیب  ٔسیطٜ( ٚ ٔسیطی  سٛز ٚخٛز ٘ساضز.

وبضثطز ضٌطسیٖٛ ِدسییه زض ضٙبسنبیی  "ثب ػٙٛاٖای  (، زض ٔمب1392ِٝاػیٕبزی ٚ ظِمی )
ی   ٞنب  ی ٔبِی زض ضنطو    ٞب ثٝ ایٗ ٘ییدٝ ضسیس٘س وٝ رمّت غٛض  "ِی ٔیمّجبٌ٘ٝعاضضٍطی ٔب

ی ٔبِی ٔطرجف اس )اظ خّٕنٝ    ٞب پصیطفیٝ ضسٜ زض ثٛضس اٚضاق ثٟبزاض رٟطاٖ ثب ثطذی اظ ٘سج 
ی ٝ ، ٚ. . .(. ٕ٘ٛ٘ن   ٞنب  : ٘سج  ثسٞی ثٝ حمٛق غبحجبٖ سٟبْ، ٘سج  ثسٞی ثّٙسٔس  ثٝ زاضاینی 

ضطو  فبلنس   34ی رمّت ٚ   ٞب   ضطو  زاضای ٘طب٘ٝ 34ضطو  زض لبِت  68آٔبضی آٟ٘ب ضبُٔ 
ی رمّت اس  ٚ اظ ضٌطسیٖٛ  خی  خٟ  رسٚیٗ ٔسَ ثطای ضٙبسبیی ػٛأُ ٔطرجف   ٞب   ٘طب٘ٝ

زضغنس   8/83ا٘س. زض رحمیك آ٘بٖ زضغس غح  پنیص ثیٙنی ٔنسَ      ثٟطٜ ثطزٜ  (FFS)ثب رمّت 
 شوط ضسٜ اس .

 

   ها فرضیه
 ضٛز :  ی ظیط ٔكطح ٔی  ٞب فطؾیٝ ،ب٘ی ٘ظطی ٚ اٞساف رحمیكثط اسبس ٔج
ا٘ساظٜ ٞیب  ٔسیطٜ زاضای اضرجبـ ٔٙفی ٚ ٔؼٙنبزاضی ثنب احیٕنبَ ٌعاضضنٍطی      فرضیه اول.

 ٔبِی ٔیمّجب٘ٝ اس .
 احیٕننبَزضغننس رٕطوننع ٔبِىینن  زاضای اضرجننبـ ٔٙفننی ٚ ٔؼٙننبزاضی ثننب      فرضیییه دو .
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 اس . ٔیمّجب٘ٝ یٔبِ یٌعاضضٍط
احیٕنبَ  زٌٚبٍ٘ی ٚ یفٝ ٔنسیط ػبٔنُ زاضای اضرجنبـ ٔٙفنی ٚ ٔؼٙنبزاضی ثنب        .فرضیه سو 

 اس . ٔیمّجب٘ٝ یٔبِ یٌعاضضٍط
احیٕننبَ  اسننیملاَ ٞیننب  ٔننسیطٜ زاضای اضرجننبـ ٔٙفننی ٚ ٔؼٙننبزاضی ثننب   فرضیییه چرییار .

 اس . ٔیمّجب٘ٝ یٔبِ یٌعاضضٍط
 

 شناسیروش 
 ٘نٛع  اظ ضٚش، ٚ ین  ٔبٞ اسنبس  ثنط  ٚ رٛغنیفی  ٘نٛع  اظ ٞسف اسبس ثط ضٚ، پیص رحمیك
 رحمیمنب   ٘نٛع  اظ رحمینك  ایٗ ٌصضیٝ، اقلاػب  رحّیُ ٚ ردعیٝ  ثٝ رٛخٝ ثب. اس  ٕٞجسیٍی

 ٌیننطی  رػننٕیٓ فطایٙننس زض رٛا٘ننس ٔننی حبؾننط رحمیننك ایٙىننٝ زِیننُ ثننٝ ٚ. اسنن  ردطثننی ضننجٝ
ٗ . اس  وبضثطزی ی  ٞب رحمیك ٘ٛع اظ ٌیطز، لطاض اسیفبزٜ ٔٛضز ٌصاضاٖ  سطٔبیٝ  رحمینك  ٕٞچٙنی
 ٌصضننیٝ اقلاػننب  رحّیننُ ٚ ردعیننٝ ٔجٙننبی ثننط یؼٙننی اسنن ، ضٚیننسازی پننس ٘ننٛع اظ طحبؾنن

 ٌیطز. ٔی ا٘دبْ(   ٞب ضطو  ٔبِی ی  ٞب غٛض )
 ٌعاضضنٍطی  احیٕبَ ٔیعاٖضٚش ا٘دبْ رحمیك زض ایٗ پژٚٞص، ثٝ ایٗ غٛض  اس  وٝ، 

 ثٙیص ٔسیطی  سٛز ٔسَ ٚ(Z)  آِیٕٗ ٚضضىسیٍی ثیٙی ٔسَ پیص زٚ ازغبْ ثب ٔیمّجب٘ٝ ٔبِی

(M)وٙنیٓ رنب ثجیٙنیٓ آینب     ٔنی  ضٛز. ثٝ ػجبضری ایٗ زٚ ٔسَ ضا ثب ٞنٓ رطوینت   ا٘ساظٜ ٌیطی ٔی 
 ٘ٝ؟ یب زاضز ٚخٛز رمّت ٚلٛع اظ ای  ٘طب٘ٝ

ٝ  ٚضضىسیٍی، ذكط یب ٔبِی ثحطاٖ ذكط اظ اس ای  ٕ٘بیٙسٜ آِیٕٗ ٔسَ ٗ  ون  ذكنطا   این
 ٔٙدنط  زسیىبضی یب رمّت ثٝ وٝ ٜ،ثبِمٛ فطٚپبضی ثطای ثبضٙس ای  زٞٙسٜ ٞطساض ػلائٓ رٛا٘ٙس ٔی

ٗ  زض. ضنس  ذٛاٞس َ  اظ ٔنب  رحمینك  این ٜ  ثنٛٔی سنبظی   ٔنس  وٛپنبئی  ٚ رٛسنف پٛضحینسضی     ضنس
 : اس  ظیط ضطح ثٝ وٙیٓ، وٝ ٔی اسیفبزٜ (1389حبخی)
 

P = 20784/3  K1 + 80384/1  K2 + 61363/1  K3 + 50094/0  K4 + 

16903/0  K5 – 39709 /0  K6 – 12505/0  K7 + 33849/0  K8 + 

42363/1  K9 

P:  ثحطاٖ ٔبِی زض ضطو 
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1K ٞب  : لسض  وست سٛز زاضایی(EBIT/TA)  

2K ٜسطٔبیٝ رحػیُ ضس :(AE/TA)  

3 Kٞب  : سطٔبیٝ زض ٌطزش ثٝ زاضایی(WC/TA) 

4K ٞب  : حمٛق غبحجبٖ سٟبْ ثٝ ثسٞی(E/TL) 

5K حبضیٝ سٛز ػّٕیبری :(EBIT/S) 

6 K٘سج  خبضی :(CA/CL) 

7 Kِع: حبضیٝ سٛز ذب(NE/S)  

8K ٘سج  ثسٞی :(TL/TA) 

9K  ا٘ساظٜ ضطو :(FS) 
 15/ 8907  ; ٘مكٝ ا٘مكبع

 ثحطاٖ ٔبِی اس . زاضایثبضس، زض ایٗ غٛض  ضطو    > 15p/ 8907اٌط 
 ثحطاٖ ٔبِی اس . فبلسثبضس، زض ایٗ غٛض  ضطو    ≤ p 15/ 8907ٚ اٌط 

 
ثیٙی ٚضضىسنیٍی   ثٝ خبی پیصٔسَ ثٙیص ٘یع ضجیٝ ثٝ ٔسَ آِیٕٗ اس ، ثب ایٗ رفبٚ  وٝ 
 ٌیطز.  ٔی ضطو ، ثطای وطط زسیىبضی زض سٛز ٔٛضز اسیفبزٜ لطاض

رٛا٘یٓ احیٕبَ ٌعاضضنٍطی ٔنبِی ٔیمّجب٘نٝ ضا زض ینه       ثٙبثطایٗ، ثب رطویت ایٗ زٚ ٔسَ ٔی
ٞبیی وٝ ثنٝ قنٛض ٕٞعٔنبٖ، ٞنٓ      ٔطرع وٙیٓ، ثٝ ایٗ غٛض  وٝ، زض ٔٛضز ضطو  ضطو 

آِنیٕٗ(ٚ ٞنٓ زسنیىبضی زض سنٛز ا٘دنبْ زازٜ ثبضنٙس)قجك ٔنسَ        ٚضضىسیٝ ثبضٙس)قجك ٔنسَ  
 ٞب رمّت ضخ زازٜ اس . ٔبِی آٖ ٟبیوٙیٓ وٝ زض ٌعاضض ٌیطی ٔی ثٙیص(، ٘ییدٝ

خٟن  ٔیٙبسنت ضنسٖ ٘ینبیح رحمینك ثنب ضنطایف الیػنبزی اینطاٖ،           ظْ ثٝ شوط اس  وٝ، 
َ ثٙیص ٔٛضز رؼسیُ لطاض ٌیط٘نس. ٔطاحنُ وّنی آٖ ثنٝ اینٗ      رػٕیٓ ثطآٖ ضس وٝ ؾطایت ٔس

ٞنبی پصیطفینٝ ضنسٜ زض ثنٛضس اٚضاق      ثبضس وٝ، خبٔؼٝ آٔبضی رحمیك وٝ ضنطو   ٔی غٛض 
ا٘نس ٔنٛضز ثطضسنی     زض ثٛضس فؼبَ ثٛزٜ 1392رب  1383ٞبی   ثبضٙس ٚ قی سبَ  ثٟبزاض رٟطاٖ ٔی

ٖ  90لطاض ٌطفیٙس، سپس   51و  فبلنس ٔنسیطی  سنٛز ٚ    ضنط  39ٞنب، ضنبُٔ     ضطو  اظ ثنیٗ آ
ضطو  زاضای ٔسیطی  سٛز ا٘یربة ٌطزیس٘نس. ٔؼینبض اینٗ رمسنیٓ ثٙنسی، ٘سنج  رؼنسیلا         

% ثنٝ  50ٞبی ثب ی   ٞب ثٛزٜ اس ، ثٝ ایٗ غٛض  وٝ ٘سج   سٙٛاری ثٝ سٛز ذبِع ایٗ ضطو 
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زسن  آٔنسٜ ثنٝ ضنطح ظینط        ٞبی زاضای ٔسیطی  سٛز ا٘یربة ضس٘س. ٔنسَ ثنٝ     ػٙٛاٖ ضطو 
ایٗ ٔسَ ثب اسیفبزٜ اظ ضٚش ربثغ رفىیىی ذكی قطاحی، ٚ ؾطایت ٔیيیطٞنبی آٖ ٘ینع    اس ،

 ثب اسیفبزٜ اظ ٘طْ افعاضٞبی آٔبضی ثطآٚضز ضسٜ اس  :
 

M = 752/0 - + 001/0 K1 – 103/0 K2 + 017/0 K3 + 002/0 K4 + 183/0 K5 

– 017/0 K6 – 006/0 K7 + 133/0 K8 
 -1 /0164  =  ٘مكٝ ا٘مكبع

 ٔسیطی  سٛز اس . زاضایثبضس، زض ایٗ غٛض  ضطو    M  >-0164/1اٌط 
 ٔسیطی  سٛز اس . فبلسثبضس، زض ایٗ غٛض  ضطو   ≤ M  -0164/1ٚ اٌط 

M  :احیٕبَ ٔسیطی  سٛز 

1 K: ٞبی زضیبفیٙی ٞبی ضٚظا٘ٝ زض حسبة ضبذع فطٚش   

2 K :ضبذع حبضیٝ سٛز ٘بذبِع   

3 K :ٞب ضبذع ویفی  زاضایی   

4K  :فطٚش ضبذع ضضس  

5 K  :ضبذع اسیٟلان   

6K  :ٝٙفطٚش یػٕٛٔٞبی ازاضی،  ضبذع ٞعی ٚ  

7K  :ٞب ضبذع ٔدٕٛع اللاْ رؼٟسی ثٝ ٔدٕٛع زاضایی   

8 K: ْضبذع اٞط   
 

 آماری نمونه و جامعه
ٖ       ٞنب  خبٔؼٝ آٔبضی اینٗ رحمینك، ضنطو      ی پصیطفینٝ ضنسٜ زض ثنٛضس اٚضاق ثٟنبزاض رٟنطا

ُ      1392 رب سبَ 1383ثبضٙس وٝ اظ سبَ  ٔی ٗ  زض ثٛضس فؼنبَ ثنٛزٜ ا٘نس. ونٝ زِین  ا٘یرنبة،  این
 آٖ حسنبثساضی  ی  ٞب زازٜ ضفبفی  ٚ اقلاػب ، ثٛزٖ زسیطس زض ٌصاضاٖ، سطٔبیٝ ثیطیط رٛخٝ

 .س   ٞب ضطو 
ضنطو  زض ثنٛضس رٟنطاٖ فؼنبَ ثنٛزٜ ا٘نس، ونٝ ثنب رٛخنٝ ثنٝ            508، رؼساز 1392زض سبَ 

غنٙؼ  ٔریّنط،    13ضنطو  اظ   110بی  ضطایكی وٝ ثطای ٕ٘ٛ٘ٝ ا٘یربة ضسٜ اس ، زض ٟ٘
 ن)سبَ   ٔطبٞسٜ 1100ثٝ غٛض  پبّ٘ی خٕغ آٚضی ضسٜ ٚ ثب اسیفبزٜ اظ    ٞب زازٜا٘یربة ضس٘س. 



 67  ضسٜ پصیطفیٝ ٞبی ضطو  ی ٔیمّجب٘ٝ ٔبِی ٌعاضضٍطی ثط ضطویی حبوٕی  سبذیبض ربخیط ثطضسی

 ضطو ( ٔٛضز ردعیٝ ٚ رحّیُ لطاض ٌطفیٝ ا٘س.
 یی وٝ زاضای ضطایف ظیط ثٛز٘س ثٝ ػٙٛاٖ ٕ٘ٛ٘ٝ رحمیك ا٘یربة ضس٘س :  ٞب ضطو 

 ٌصاضی، ّٞسیًٙ، ٚ ٔٛسسب  ٔبِی ٚ   ی سطٔبیٝ  ٞب  ضطویٟب رِٛیسی ثٛزٜ، ِصا ضطو

 ٌطی ثب رٛخٝ ثٝ ٔبٞی  ٔیفبٚ  فؼبِییطبٖ حصف ضسٜ ا٘س.  ٚاسكٝ

  ٔٙیٟی ثٝ پبیبٖ اسفٙسٔبٜ ٞط سبَ ثبضس.   ٞب سبَ ٔبِی  ضطو 

 ٜزض  1392رب  1382ٞبی غٛضرٟبی ٔبِی حسبثطسی ضسٜ آٟ٘ب ثطای سبَ ٔبِی   زاز

 زسیطس ثبضس.

  ْاسیفبزٜ ضسٜ خٟ  رؼسیُ ؾطایت ٔسَ ثٙیص، ی ٝ ثٝ شوط اس  وٝ، ٕٕ٘ٛ٘ٞچٙیٗ  ظ

 ثبضس وٝ ػلاٜٚ ثط ضطایف ثب ، ضطـ ظیط ضا ٘یع زاضا ٞسیٙس:  ضطو  ٔی 90ٔیطىُ اظ 

  1392رب  1383ی   ٞب ثطای سبَ   ٞب ٔٛخٛز ثٛزٖ زییبٞبی رؼسیلا  سٙٛاری ضطو . 

ضننطو  وننٝ زاضای  51ضننبُٔ  ثٙننسی ضننس٘س، ٌننطٜٚ اَٚ  ضننطو  زض زٚ ٌننطٜٚ قجمننٝ 90
 ضطو  وٝ فبلس ٔسیطی  سٛز ٞسیٙس. 39ٔسیطی  سٛز ٞسیٙس، ٚ ٌطٜٚ زْٚ ضبُٔ 

 

 متغیرها
 ٜ ، ونٝ ثنٝ ضنطح    ضنس  زض ایٗ پژٚٞص اظ سٝ زسیٝ ٔیيیط ٚاثسیٝ، ٔسیمُ، ٚ وٙیطِی، اسنیفبز

 پطزاظیٓ : ٔی آٟ٘ب

 متغیر واتسته  

ِی اسن  ونٝ اظ ٔبٞین  ویفنی     ٞنبی ٔنب    ٔیيیط ٚاثسیٝ زض اینٗ رحمینك، رمّنت زض غنٛض     
ثطذننٛضزاض ثننٛزٜ ٚ زاضای ٔمیننبس سننٙدص اسننٕی اسنن . زض ا٘ننساظٜ ٌیننطی ایننٗ ٔیيیننط، ثننٝ   

 ررػیع زازٜ ضسٜ اس . 0ی غیطٔیمّت ػسز   ٞب ٚ ثٝ ضطو  1ی ٔیمّت ػسز   ٞب ضطو 

 متغیرهای مستقل
ا٘نساظٜ ٞینأ  ٔنسیطٜ ثنٝ ػٙنٛاٖ یىنی اظ ػٙبغنط         (:Bod Sizeit)اندازه هییات میدیره  

رنأخیط زاضنیٝ ثبضنس، ٔنٛضز      رمّنت زض ٌعاضضنب  ٔنبِی   وٝ ٕٔىٗ اس  ثط  ،حبوٕی  ضطویی
ثبیس  قٛضی رؼییٗ ضٛز رب اظ اینٗ    . رؼساز ثٟیٙٝ اػؿبی ٞیأ  ٔسیطٜ ٔیٌیطز ٔی ثطضسی لطاض

پبسنرٍٛیی ٚ ا٘دنبْ ٚ نبیط ٔریّنط ٚخنٛز زاضز،       ٔٛؾٛع وٝ رؼساز اػؿبی ونبفی ثنطای  
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 8ضٛز وٝ ا٘ساظٜ ٞیب  ٔسیطٜ ایسٜ آَ ثیطنیط اظ   ٔی رٛغیٝ اظ ایٗ خٟ  اقٕیٙبٖ حبغُ ضٛز.
ٜ  ضٛز ٔی سیس َا. ػلاٜٚ ثط ایٗ، ٘فط ٘یس  9یب  ی ثنیص اظ حنس ثنعضي ٚ      ٞنب  وٝ ٞیب  ٔنسیط

ٜ    رٛا٘ٙس اخطثرص ٘جبضنٙس،  ٔی حس وٛچهثیص اظ  ی ثنعضي ٔسنئِٛی      ٞنب  ظینطا ٞینب  ٔنسیط
ط اسن  ثنب   اینٗ ٔیيینط ثطاثن    ص اظ حنس. ی وٛچه، رؼٟسا  ثی  ٞب وٕیطی زاض٘س ٚ ٞیب  ٔسیطٜ
 (.2014)آسیىیٗ ٚ ٕٞىبضاٖ، رؼساز اػؿبی ٞیب  ٔسیطٜ 
 زض لسض  ٔٙجغ یه ػٙٛاٖ ثٝ سٟبٔساضاٖ رٕطوع : (Own Conit)درصد تمرکس مالکیت

ٜ  ٔنٛضز  ٔنسیطی   ثنب  ٔربِف  یب حٕبی  ثطای رٛا٘س ٔی وٝ ضٛز ٔی ٌطفیٝ ٘ظط  لنطاض  اسنیفبز

ٝ  ٕ٘بیٙنس  ٔنی  حٕبین   ٔسیطی  اظ یی  ٞب رػٕیٓ زض ٔبِىبٖ ٌیطز.  ضاسنیبی  زض ضا ونبضآیی  ون

 ٔنسیطی   ٔكّٛثین   وٝ ٕ٘بیٙس ٔی ٔربِف  یی  ٞب رػٕیٓ ثب ٚ ٕ٘بیس حساوثط آٟ٘ب ٔٙبفغ ربٔیٗ

رٛاٖ ٌف  وٝ ٔبِىی  ٔیٕطوع،  ٔی ثٙبثطایٗ، (.1392ٕ٘بظی ٚ اثطاٞیٕی، ) وٙس ٔی حساوثط ضا
اظ ا٘حطاف ٔنسیطاٖ اظ ٔٙنبفغ ٔبِىنبٖ اسن .     یه ٔىب٘یعْ حبوٕی  ضطویی ثطای خٌّٛیطی 

ٌصاضاٖ ثعضي ثطای ثسس  آٚضزٖ اقلاػب ، وٙیطَ ٔسیطاٖ، ٚ اػٕبَ حبوٕی    ظیطا سطٔبیٝ
رٛا٘ٙنس   ٔنی  ضطویی ثط رػٕیٕب  ٔسیطی  اٍ٘یعٜ وبفی زاض٘س. زض ؾٕٗ، سنٟبٔساضاٖ ثنعضي  

ی  ثنط ٞینب  ٔنسیطٜ    ٕ٘بیٙسٌبٖ ذٛز ضا زض ٞیب  ٔسیطٜ ا٘یربة وٙٙس ٚ ٔب٘غ اظ وٙیطَ ٔنسیط 
ٌننصاضاٖ   ضننٛ٘س. ٕٞچٙننیٗ، سننٟبٔساضاٖ ثننعضي زض اػٕننبَ حننك ضای ذننٛز ٘سننج  ثننٝ سننطٔبیٝ

 وٛچه ٘یع، ٔٛخطرط ذٛاٞٙس ثٛز.

زض ایٗ رحمیك، قجك رحمیك ٕ٘بظی ٚ اثطاٞیٕی، رٕطوع ٔبِىی  ثطاثط اس  ثنب خٕنغ سنٟبْ    
 % زض ٘ظط ٌطفیٝ ضسٜ اس .5سٟبٔساضاٖ ثب ی 

ٔسیط ػبُٔ زض ضطو  زاضای ٘مص اخطایی اسن    : (Dualit)املدوگانگی وظیفه مدیر ع
ٚ  ،وٙنس. ػنسْ رفىینه اینٗ زٚ سنٕ       ٔی ٚ ضییس ٞیب  ٔسیطٜ ثط اخطای ایٗ ٘مص ٘ظبض 

٘جٛز رؿبز ٔٙبفغ ثیٗ ضییس ٞیب  ٔنسیطٜ ٚ ٔنسیط ػبٔنُ ٔٙدنط ثنٝ ونبٞص ػّٕىنطز ٘ظنبضری         
ی  ضئنیس ٞینب  ٔنسیطٜ ٚ    (. اٌط ٔٛلؼ1387)حسبس یٍب٘ٝ ٚ ٕٞىبضاٖ،  ضٛز ٔی سٟبٔساضاٖ

ٔسیطػبُٔ ضطو  رٛسف یه ضرع ایفب ضٛز ٔٙدط ثٝ ضفبفی  وٕینط ٚ ٘بوبضآٔنسی ٘منص    
ضٛز ٚ وبٞص یب ػسْ ٘ظبض ، ٕٔىنٗ اسن  ضاٜ ضا ثنطای     ٔی ٘ظبض  ثط ػّٕىطز ٞیب  ٔسیطٜ

 .ی ٔبِی ٕٞٛاض وٙس ٚ فسبزآٚض ثبضس  ٞب ضسٛایی
  ٞینب  ٔنسیطٜ ٚ ٔنسیط ػبٔنُ     (، اٌط سنٕ  ضیبسن  2006) ٕٞىبضاٖ ٚ چٗ قجك رحمیك 

 وٙس. ٔی ضا اذییبض 0غیط ایٗ غٛض  ػسز  ، ٚ زض1یىی ثبضس، ػسز 
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اسیملاَ ٞیب  ٔسیطٜ ثٝ ٔؼٙبی رٛا٘بیی ٞیب  ٔنسیطٜ   : (Bod Indit)استقلال هیات مدیره
ٔسیمُ اظ ٔسیط اخطایی ضنطو  اسن . ثنطذلاف ٔنسیطاٖ     ای  خٟ  اذص رػٕیٕب ، ثٝ ٌٛ٘ٝ

ط اظ ٔسیطی  ضطو  ٔسیمُ ٞسنیٙس ٚ ثنٝ ٕٞنیٗ زِینُ زض ایفنبی      ٔٛ ط، ٔسیطاٖ غیط ٔٛ 
اظ زیسٌبٜ ٘ظطی، ٍٞٙبٔی وٝ ٞیب  ٔسیطٜ ٔسیمُ  ٕ٘بیٙس. ٔی ٘مص ٘ظبضری ذٛز ٔٛخطرط ػُٕ

ثٛزٜ ٚ اظ ٘سنج  ثنب یی اظ اػؿنبی غینط ٔٛ نط ثطذنٛضزاض ثبضنس، ػّٕىنطز ضنطو  اضرمنب           
ٞیب  ٔنسیطٜ اظ ٔنسیطی ، اینٗ اینسٜ ضا     . رئٛضی ٕ٘بیٙسٌی ٘یع، ثطای افعایص اسیملاَ یبثس  ٔی

ی ٔسیطاٖ ثیطٚ٘ی ثبضس. غبحجٙظطاٖ زض لبِنت    وٙس وٝ ٞیب  ٔسیطٜ ثبیس زض چٙجطٜ  پطییجب٘ی ٔی
ثبیسن  رٛسنف ٔنسیطاٖ غینط اخطاینی       ٔی ی ٔسیط  ایٗ رئٛضی ٔؼیمس٘س وٝ ضفیبض فطغ  قّجب٘ٝ

ٝ ٞیب  ٔنسیطٜ ثبینس   رح  ٘ظبض  ٚ وٙیطَ لطاض ٌیطز. ٌعاضش وسثطی رٛغیٝ وطزٜ اس  و
حسالُ زاضای سٝ ػؿٛ غیط ٔٛ ط ثبضس رب اػؿبی ٔعثٛض، رٛاٖ رأخیط ٌصاضی ثنط رػنٕیٕب    

 ٞیب  ٔسیطٜ ضا زاضیٝ ثبضٙس.  

اسیملاَ ٞیب  ٔسیطٜ اظ قطیك ٘سج  اػؿبی غیط ٔٛ ط ٞیب  ٔنسیطٜ ثنٝ ونُ اػؿنبی      
 ضٛز. ٔی ٌیطی ٞیب  ٔسیطٜ ا٘ساظٜ

 متغیرهای کنترلی 

ثننطای ٔحبسننجٝ ٔیيیننط ا٘ننساظٜ، اظ ٔؼیبضٞننبی ٔریّفننی ٕٞچننٖٛ  ( :Sizeit)انییدازه سییازما 
، ٚ ٍِنبضییٓ    ٞنب  ٍِبضییٓ اضظش ثبظاض حمنٛق غنبحجبٖ سنٟبْ، ٍِنبضییٓ اضظش زفینطی زاضاینی      

ضٛز. زض ایٗ رحمیك، ثب رٛخٝ ثٝ ٚؾؼی  ثبظاض سطٔبیٝ ٚ رأخیط رٛضْ ثنطضٚی   ٔی فطٚش اسیفبزٜ
ثبضنس ثنٝ     ی ٚؾؼی  ضطو  ٔنی   ثٟیطی ٘طبٖ زٞٙسٜی ٝ ٛ٘، اظ ٔیيیط فطٚش وٝ ثٝ ٌ  ٞب ضطو 

 ػٙٛاٖ ضبذػی خٟ  اضظیبثی ا٘ساظٜ ضطو  اسیفبزٜ ضسٜ اس .
زِینُ   ٞنب.   ٞب ثٝ اضظش زفینطی ونُ زاضاینی    ثطاثط اس  ثب ٘سج  وُ ثسٞی ( :LEVit)اهر 

ٜ    ا٘یربة اٞطْ ایٗ اس  وٝ، اغٛ  ضطو  یط وٙٙنس، ثیطن   ٔنی  ٞبیی وٝ ثیطنیط اظ اٞنطْ اسنیفبز
رنط ثنٛزٜ،     احیٕبَ زاضز وٝ ٔطرىت رمّت ضٛ٘س. ظیطا ضطویی وٝ اٞطْ ثب رطی زاضز، ٔمطٚؼ

 اش ثیطیط ذٛاٞس ثٛز.  ی ٔبِی  ٞب ٚ زض ٘ییدٝ احیٕبَ ٚخٛز زسیىبضی زض غٛض 
FR it = β0 + β1 Bod size it + β2 Own Con it + β3 Dual it 

+ β4 Bod Ind it + β5 Size it + β6LEVit +   ε it 

 8زض ایننٗ رحمیننك، ثننٝ ٔٙظننٛض آظٔننٖٛ فطؾننیب ، اظ ضٌطسننیٖٛ ِدسننییه زض ٘ننطْ افننعاض  
Eviews ،. اسیفبزٜ ضسٜ اس 
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 ها  یافته
 آمار توصیفی

آٔبض رٛغیفی ٔطبٞسا ، ضبُٔ ٔیبٍ٘یٗ، ٔیب٘ٝ، ا٘حطاف ٔؼیبض، ثیطیطیٗ ٔمساض، ٚ وٕیطیٗ 
خٕغ آٚضی ضسٜ ٚ ثنب اسنیفبزٜ اظ   ثٝ غٛض  پبّ٘ی    ٞب اضائٝ ضسٜ اس . زازٜ 1ٔمساض زض خسَٚ 

ضطو ( ٔٛضز ردعینٝ ٚ رحّینُ لنطاض ٌطفینٝ اسن ، ونٝ ٘ینبیح آٖ زض         -ٔطبٞسٜ )سبَ 1100
 آٔسٜ اس  : 1خسَٚ 

 رٛغیفی : آٔبض 1خسَٚ 
 متغیر میانگین میانه انحراف معیار حداقل حداکثر

 رمّت 031/0 000/0 175/0 000/0 000/1

ٚاثسیٝ
 

 ا٘ساظٜ ٞیب  ٔسیطٜ 045/5 000/5 330/0 000/5 000/7

ٔسیمُ
 زضغس رٕطوع ٔبِىی  892/0 785/0 363/0 064/0 858/0 

 زٌٚبٍ٘ی ٚ یفٝ ٔسیطػبُٔ 013/0 000/0 116/0 000/0 000/1

 اسیملاَ ٞیب  ٔسیطٜ 618/0 600/0 183/0 200/0 000/1

وٙیطِی ٘سج  ثسٞی)اٞطْ( 658/0 660/0 204/0 150/0 080/2
 

 ا٘ساظٜ ضطو  579/5 560/5 749/0 810/4 030/8

 
ٞب ثیبٍ٘ط ایٗ اس  وٝ ثٝ قٛض ٔیٛسف رٟٙنب زض ینه زضغنس اظ     ٘یبیح رحّیُ رٛغیفی زازٜ

ی ٔٛضز ثطضسی، زٌٚبٍ٘ی ٘مص ٔسیطػبُٔ ٚخٛز زاضنیٝ اسن . ٕٞچٙنیٗ ٔیٛسنف       ٞب ضطو 
 %90ثبضس. ٔیٛسف زضغس رٕطوع ٔبِىین ، ٘عزینه ثنٝ     ٔی ٘فط 5 رمطیجب اػؿبی ٞیب  ٔسیطٜ
ی ٔٛضز ثطضسی اس . ٔیٛسف ٔیيیط   ٞب رٕطوع ٔبِىی  ثب  زض ضطو ی ٜ اس  وٝ ٘طبٖ زٞٙس

 % اػؿنبی 60 رمطیجب زیٍط، ػجبض  ثٝ % زس  آٔسٜ اس .61اسیملاَ ٞیب  ٔسیطٜ ٘یع، رمطیجب 
ی   ٞنب  ٔینبٍ٘یٗ ا٘نساظٜ ٚ اٞنطْ ضنطو      .زٞٙنس  ٔی رطىیُ غیطٔٛ ط ٔسیطاٖ ضا، ٔسیطٜ ٞیب 

ٝ  658/0ٚ  579/5ثٝ رطریت ثطاثط ثب ٔٛضز ثطضسی ٘یع،   ٔیٛسنف  قنٛض  اس ، ثٝ ایٗ ٔؼٙی وٝ، ثن
 ضسٜ ا٘س. ٔبِی ربٔیٗ   ٞب ثسٞی ٔحُ اظ ثطضسی ٔٛضز ضطویٟبی ی  ٞب زاضایی% 67

 نتایج آزمو  فرضیه اول  
زض فطؾیٝ اَٚ ثیبٖ ضس وٝ، ا٘ساظٜ ٞیب  ٔسیطٜ زاضای ضاثكٝ ٔٙفی ٚ ٔؼٙبزاضی ثنب احیٕنبَ   
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 ٘یبیح آظٖٔٛ ایٗ فطؾیٝ اضائٝ ضسٜ اس . 2ٔیمّجب٘ٝ اس . زض خسَٚ  ٌعاضضٍطی ٔبِی
 

 اَٚ فطؾیٝ آظٖٔٛ : ٘یبیح 2خسَٚ 
FV it =  β0 +  β1 Bod-size it +  β2 Own Con it +  β3 Dual it +  β4 Bod-Ind it  +  β5 

size it +  β6LEVit +  εit 

 ضریة zآماره  Pمقدار -
علامت 

 مورد انتظار
 رعنوا  متغی

941/0 073/0 197/0 + Β0  ؾطیت خبث 

817/0 230/0- 116/0- - Bod-size ٜا٘ساظٜ ٞیب  ٔسیط 

000/0 844/4- 803/0- - SIZE  ا٘ساظٜ ضطو 

007/0 689/2 803/1 + LEV ْاٞط 

 LRآٔبضٜ  LR  675/31سكح ٔؼٙبزاضی  000/0

 102/0 Mc Fadden 

 
ٝ  2ٕٞب٘كٛض وٝ زض خسَٚ  ٔیيینط ا٘نساظٜ     Zی ٜ ح ؾنطیت ٚ آٔنبض  ٘ینبی  ضنٛز،  ٔنی  ٔلاحظن

ٔمساض ٚ ٔمبیسنٝ آٖ ثنب سنكح     -P، وٝ ثب رٛخٝ ثٝ  -230/0ٚ   -116/0 ضطو ، ثطاثط اس  ثب 
ٕ٘ی رٛاٖ ثیبٖ وطز وٝ، ثیٗ ا٘ساظٜ ٞیب  ٔسیطٜ ٚ ٌعاضضنٍطی ٔنبِی ٔیمّجب٘نٝ    % 5ٔؼٙی زاضی 

ػجبضری، ا٘ساظٜ ٞینب  ٔنسیطٜ   ضٛز. ثٝ  ٔی ضاثكٝ ٔؼٙی زاض ٚخٛز زاضز. ثٙبثطایٗ، فطؾیٝ اَٚ ضز
ٕ٘ی رٛا٘س احیٕبَ ٌعاضضٍطی ٔبِی ٔیمّجب٘ٝ ضا وبٞص زٞس. ایٗ ٘ییدٝ ٔكبثك اسن  ثنب ٘ینبیح    

ٕٞچٙیٗ، ٘یبیح اینٗ فطؾنیٝ    .)2006(ٚ چٗ ٚ ٕٞىبضاٖ )2014(پژٚٞص آسیىیٗ ٚ ٕٞىبضاٖ
٘نٝ ضاثكنٝ   زٞس وٝ ثیٗ ا٘ساظٜ ضطو  ٚ اٞطْ ٔبِی ثب احیٕبَ ٌعاضضٍطی ٔنبِی ٔیمّجب  ٔی ٘طبٖ

 ٔؼٙبزاضی ٚخٛز زاضز.

 نتایج آزمو  فرضیه دو   
زض فطؾیٝ زْٚ ثیبٖ ضس وٝ، زضغنس رٕطونع ٔبِىین  زاضای ضاثكنٝ ٔٙفنی ٚ ٔؼٙنبزاضی ثنب        

٘ینبیح آظٔنٖٛ اینٗ فطؾنیٝ اضائنٝ       3اس . زض خسَٚ ضٕبضٜ  ٔیمّجب٘ٝ یٔبِ یٌعاضضٍط احیٕبَ
 ضسٜ اس .
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 زْٚ فطؾیٝ آظٖٔٛ : ٘یبیح 3 خسَٚ
FV it =  β0 +  β1 Bod-size it +  β2 Own Con it +  β3 Dual it +  β4 Bod-Ind it  +  β5 

size it +  β6LEVit +  εit 

علامت مورد  ضریة zآماره  Pمقدار -

 انتظار

 عنوا  متغیر

709/0 372/0- 376/0- - Β0  ؾطیت خبث 

925/0 093/0- 010/0- - Own Con  رٕطوع ٔبِىی 

000/0 879/4- 805/0- - SIZE  ا٘ساظٜ ضطو 

006/0 719/2 815/1 + LEV ْاٞط 

 LRآٔبضٜ  LR  600/31سكح ٔؼٙبزاضی  000/0

 101/0 Mc Fadden 

 
ثنطای ٔیيینط زضغنس رٕطونع      Zی ٜ ضٛز، ؾطیت ٚ آٔنبض  ٔی ٔطبٞسٜ 3ٕٞب٘كٛض وٝ زض خسَٚ 

ثنب سنكح ٔؼٙنی    ٔمساض ٚ ٔمبیسنٝ آٖ   -P، وٝ ثب رٛخٝ ثٝ  -093/0ٚ  -010/0ٔبِىی ، ثطاثط اس  ثب 
ٕ٘ی رٛاٖ ثیبٖ وطز وٝ، ثیٗ زضغس رٕطوع ٔبِىی  ٚ ٌعاضضٍطی ٔبِی ضاثكنٝ ٔؼٙنی زاض   % 5زاضی 

پنژٚٞص  ی ٝ ضنٛز. اینٗ ٘ییدنٝ ٔكنبثك اسن  ثنب ٘ییدن        ٔنی  زْٚ ضزی ٝ ٚخٛز زاضز. ثٙنبثطایٗ، فطؾنی  
ٚ      ٔی . ٕٞچٙیٗ، ٘یبیح ایٗ فطؾیٝ ٘طبٖ)2012(چب وی ٚ ٕٞىبضاٖ  زٞنس ونٝ ثنیٗ ا٘نساظٜ ضنطو  

 اٞطْ ٔبِی ثب احیٕبَ ٌعاضضٍطی ٔبِی ٔیمّجبٝ٘ ضاثكٝ ٔؼٙبزاضی ٚخٛز زاضز.

 نتایج آزمو  فرضیه سو  
زض فطؾیٝ سْٛ ثیبٖ ضس وٝ، زٌٚبٍ٘ی ٚ یفٝ ٔسیط ػبُٔ زاضای ضاثكٝ ٔٙفنی ٚ ٔؼٙنبزاضی   

٘یبیح آظٖٔٛ ایٗ فطؾنیٝ اضائنٝ    4اس . زض خسَٚ ضٕبضٜ  ٔیمّجب٘ٝ یٔبِ یاحیٕبَ ٌعاضضٍطثب 
 اس .ضسٜ 
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 سْٛ فطؾیٝ آظٖٔٛ : ٘یبیح 4خسَٚ 
FV it =  β0 +  β1 Bod-size it +  β2 Own Con it +  β3 Dual it +  β4 Bod-Ind it  

+  β5 size it +  β6LEVit +  εit 

 ضریة zآماره  Pمقدار -
علامت 

 مورد انتظار
 عنوا  متغیر

000/0 061/7 356/0 + Β0  ؾطیت خبث 

561/0 580/0- 032/0- - Dual  زٌٚبٍ٘ی

 ٚ یفٝ ٔسیطػبُٔ

000/0 181/8- 068/0- - SIZE  ا٘ساظٜ ضطو 

002/0 076/3 094/0 + LEV ْاٞط 

 LRآٔبضٜ  LR  322/19سكح ٔؼٙبزاضی  000/0

 072/0 Mc Fadden 

 
 یفنٝ  ٚٔیيینط زٌٚنبٍ٘ی    Zی ٜ ضٛز، ؾطیت ٚ آٔبض ٔی ٔطبٞسٜ 4ٕٞب٘كٛض وٝ زض خسَٚ 
ٔمساض ٚ ٔمبیسٝ آٖ ثنب سنكح    -P، وٝ ثب رٛخٝ ثٝ  -580/0ٚ  -032/0ٔسیطػبُٔ ثطاثط اس  ثب 

ٕ٘ی رٛاٖ ٌف  وٝ زٌٚبٍ٘ی ٚ یفٝ ٔسیطػبُٔ ثب رمّت زض ٌعاضضنب  ٔنبِی   % 5ٔؼٙی زاضی 
ی ٔٛخنٛز    ٞب ضٛز. ثب رٛخٝ ثٝ ػسْ ٔكبثم  یبفیٝ  زض اضرجبـ اس . ثٙبثطایٗ، فطؾیٝ سْٛ ضز ٔی

ٔطنبٞسٜ   1100ٔٛؾنٛع خسنیدٛ ونطز ونٝ، زض ثنیٗ       رٛاٖ ػّ  ضا زض ایٗ ٔی ثب ٔجب٘ی ٘ظطی،
ٔٛضز اظ ٔطبٞسا ، پسن  ٔنسیطػبُٔ ٚ ضئنیس     12ضطو ( زض ایٗ پژٚٞص، رٟٙب زض  –)سبَ

زیٍط، پس  ٔسیط ػبُٔ ٚ ضئیس ٞینب   ی ٜ ٔطبٞس 1088ٞیب  ٔسیطٜ یىسبٖ ثٛزٜ ا٘س، ٚ زض 
       ٝ ٗ زٌٚنبٍ٘ی ٚ یفنٝ   ٔؼٙنبزاض ثنی     ٔسیطٜ اظ یىنسیٍط ٔدنعا ثنٛزٜ اسن . ثٙنبثطایٗ، ٘جنٛز ضاثكن

 ٔسیطػبُٔ ٚ ٌعاضضٍطی ٔبِی ٔیمّجب٘ٝ، چٙساٖ زٚض اظ ا٘یظبض ٘یس .

 نتایج آزمو  فرضیه چرار  
 زض فطؾیٝ چٟبضْ ثیبٖ ضس وٝ، اسیملاَ ٞیب  ٔنسیطٜ زاضای ضاثكنٝ ٔٙفنی ٚ ٔؼٙنبزاضی ثنب      

ٜ       5اس . زض خنسَٚ   ٔیمّجب٘ٝ یٔبِ یاحیٕبَ ٌعاضضٍط  ٘ینبیح آظٔنٖٛ اینٗ فطؾنیٝ اضائنٝ ضنس
 اس .
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 چٟبضْ فطؾیٝ آظٖٔٛ : ٘یبیح 5خسَٚ 
FV it =  β0 +  β1 Bod-size it +  β2 Own Con it +  β3 Dual it +  β4 Bod-Ind it  +  β5 

size it +  β6LEVit +  εit 

 عنوا  متغیر
علامت مورد 

 انتظار
 Pمقدار - zآماره  ضریة

 Β0 - 924/0- 806/0- 420/0 ؾطیت خبث 

سی یب ٔ   َٞ  Bod-Ind - 950/0 950/0 341/0 طٜاسیملا

 SIZE - 832/0- 031/5- 000/0 ا٘ساظٜ ضطو 

 LEV + 946/1 882/2 003/0 اٞطْ

 LR 000/0سكح ٔؼٙبزاضی  LR 582/32آٔبضٜ 
Mc Fadden 105/0   

 
ٔیيینط اسنیملاَ ٞینب      Zی ٜ ضنٛز ونٝ، ؾنطیت ٚ آٔنبض      ٔطبٞسٜ ٔنی  5ثب رٛخٝ ثٝ خسَٚ 

ٔمساض ٚ ٔمبیسٝ آٖ ثب سكح ٔؼٙنی   -Pثبضس. وٝ ثب رٛخٝ ثٝ   ٔی 950/0 950/0ٚٔسیطٜ، ثطاثط ثب 
رٛاٖ ثیبٖ وطز وٝ ضاثكٝ ٔؼٙی زاضی ثیٗ اسیملاَ ٞینب  ٔنسیطٜ ٚ ٌعاضضنٍطی      ٕ٘ی% 5زاضی 

اینٗ ٘ییدنٝ ثنب ٘ینبیح ثنٝ زسن         ضٛز. ٔی ٔبِی ٔیمّجب٘ٝ ٚخٛز زاضز. ثٙبثطایٗ، فطؾیٝ چٟبضْ ضز
ٔكبثمن  زاضز، أنب ثنب ٘ینبیح پنژٚٞص آسنیىیٗ ٚ        )2006(آٔسٜ اظ پژٚٞص چٗ ٚ ٕٞىنبضاٖ  

ٖ    ٔيبیط اس .   )2014(ٕٞىبضاٖ  زٞنس ونٝ ثنیٗ ا٘نساظٜ      ٔنی  ٕٞچٙیٗ، ٘ینبیح اینٗ فطؾنیٝ ٘طنب
 ضطو  ٚ اٞطْ ٔبِی ثب احیٕبَ ٌعاضضٍطی ٔبِی ٔیمّجب٘ٝ ضاثكٝ ٔؼٙبزاضی ٚخٛز زاضز.

 ٘ظنط  زض وٙیطِنی  طٞنبی ٔیيی ػٙٛاٖ ثٝ اٞطْ، ٚ ضطو  ا٘ساظٜ ٔیيیطٞبی حبؾط پژٚٞص زض
رمّنت زض   ٚ پنژٚٞص،  وٙیطِنی  ٔیيیطٞبی ثیٗ زاض ٔؼٙی  ای   ضاثكٝ ٚخٛز ٘یبیح،. ا٘س ضسٜ ٌطفیٝ

ْ  ٚ ضنطو   ا٘ساظٜ وٝ رٛاٖ ٌف  ٔی ثٙبثطایٗ،. وٙس ٔی ربییس ضا ٌعاضضب  ٔبِی ی ٝ ضاثكن  اٞنط
 .زاض٘س رمّت زض ٌعاضضب  ٔبِی ثب ٔسیمیٓ
 

 گیری تحث و نتیجه
افطاز اظ  آٌبٞی سكح ضضس ٘طبٖ زٞٙسٜ اذیط، ی  ٞب سبَ زض رمّت ٔسئّٝ ثٝ رٛخٝ افعایص

ردبض  اس . ػلاٜٚ ثنط   ٚ ضسٖ الیػبز خٟب٘ی خطیبٖ زض ذػٛظ رمّت، ثٝ ثبض  ظیبٖ  اخطا 
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 ظٔیٙٝ اضرىبة رمّت ضا افنعایص زٞٙنس، رؿنبز    رٛا٘ٙس  وٝ ٔی ضطو ، سبذیبضی ٞبی  ٔطرػٝ

ٔسیطی  ٘یع ظٔیٙنٝ سنبظ فسنبز ٔنبِی ٞسنیٙس. ثنٝ        ٚ ىی ٔبِ ثیٗ رمبضٖ اقلاػبری ػسْ ٚ ٔٙبفغ
اضرىبة رمّت ضا ثبظ  زضٚاظٜ رٛا٘س ٔی ٘یع، ٔسیطاٖ ثٝ   ٞب ٔسئِٛی  ٚ ٚ بیط ػلاٜٚ، ررػیع

ػّٕىنطز  ی ٜ وٙیطَ وٙٙس ٚ ٘ب ط ػٙٛاٖ ثٝ ٘مص ٞیب  ٔسیطٜإٞی   وٙس. زض چٙیٗ ضطایكی،
ضطویی ؾؼیط، ٔٙجغ اغنّی ضفینبض     ٔسیطاٖ اخطایی وبٔلا ٚاؾح اس . اظ آ٘دب وٝ حبوٕی

حبوٕی  ضنطویی لنٛی یىنی اظ ٔنٛخطرطیٗ      س ، ثٙبثطایٗ، اسیمطاض  ٞب ٔیمّجب٘ٝ زض ٔیٗ ضطو 
 ثبضس. ٔی اثعاضٞب ثطای ٕٔب٘ؼ  ٚ وبٞص ایٗ ٌٛ٘ٝ ضفیبضٞب

زض فطؾیٝ اَٚ ثیبٖ ضس وٝ، ا٘ساظٜ ٞیب  ٔسیطٜ زاضای اضرجبـ ٔٙفی ٚ ٔؼٙبزاضی ثب 

ِی ٔیمّجب٘ٝ اس . ثب رٛخٝ ثٝ ٘یبیح ثسس  آٔسٜ قجك خسَٚ احیٕبَ ٌعاضضٍطی ٔب

ٕ٘ی رٛاٖ ثیبٖ وطز وٝ، ثیٗ ا٘ساظٜ ٞیب  ٔسیطٜ ٚ ٌعاضضٍطی ٔبِی ٔیمّجب٘ٝ  2

رٛاٖ ٌف  وٝ،  ٔی ضٛز. ثٝ ػجبضری، ٔی ضاثكٝ ٚخٛز زاضز. ثٙبثطایٗ، فطؾیٝ اَٚ ضز

 ضا وبٞص زٞس. ا٘ساظٜ ٞیب  ٔسیطٜ ٕ٘ی رٛا٘س احیٕبَ ٌعاضضٍطی ٔبِی ٔیمّجب٘ٝ

زض فطؾیٝ زْٚ ثیبٖ ضس وٝ، زضغس رٕطوع ٔبِىی  زاضای اضرجبـ ٔٙفی ٚ ٔؼٙبزاضی 

اس . ثب رٛخٝ ثٝ ٘یبیح ثسس  آٔسٜ وٝ زض  ٔیمّجب٘ٝ یٔبِ یٌعاضضٍط احیٕبَثب 

آٚضزٜ ضسٜ اس ، ٕ٘ی رٛاٖ ثیبٖ وطز وٝ، ثیٗ زضغس رٕطوع ٔبِىی  ٚ  3خسَٚ

 ضٛز.  ٔی زْٚ ضزی ٝ ٙبثطایٗ، فطؾیٌعاضضٍطی ٔبِی ضاثكٝ ٚخٛز زاضز. ث

زض فطؾیٝ سْٛ ثیبٖ ضس وٝ، زٌٚبٍ٘ی ٚ یفٝ ٔسیط ػبُٔ زاضای اضرجبـ ٔٙفی ٚ 

اس . ثب رٛخٝ ثٝ ٘یبیح زس  آٔسٜ  ٔیمّجب٘ٝ یٔبِ یاحیٕبَ ٌعاضضٍطٔؼٙبزاضی ثب 

ٕ٘ی رٛاٖ ٌف  وٝ زٌٚبٍ٘ی ٚ یفٝ ٔسیطػبُٔ ثب رمّت زض  4قجك خسَٚ 

 ضٛز.   بـ اس . ثٙبثطایٗ، فطؾیٝ سْٛ ضز ٔیٌعاضضب  ٔبِی زض اضرج

پیص ٘ٛیس آییٗ ٘بٔٝ اغَٛ ضاٞجطی ضطو  ثٛضس اٚضاق ثٟبزاض  2ثٝ ٔٛخت ٔبزٜ  

یه ضرع ٚاحس ثبضس ٚ  ٜ رٟطاٖ، ضیبس  ٞیب  ٔسیطٜ ٚ ٔسیطػبُٔ ٘جبیس ثط ػٟس

ی ضئیس ٞیب  ٔسیطٜ ٚ ٔسیطػبُٔ ثبیس ثٝ قٛض   ٞب ٚ بیط ٚ اذییبضا  ٚ ٔسِٛی 

 وطٛض ٚ ضٚضٗ ٔطرع ضسٜ ٚ ٞیچٍٛ٘ٝ رساذّی ثبٞٓ ٘ساضیٝ ثبضٙس. زضغطیح 

ٚ  اخطایی ٚ بیط ردبض ، لبٖ٘ٛ ثطاسبس ٘یع ٚ سٙیی قٛض ثٝ ٔسیطٜ ٞیب  ٔب،
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غٛضری  زض. ثبضس ٔی زاض ػٟسٜ اخطایی(ضا ٚ بیط ػٕسرب  ػُٕ زض اسیطارژیه)اِجیٝ

 ٔٙبثغ ثٝ زسییبثی ظا اقٕیٙبٖ حػَٛ اسیطارژی، رسٚیٗ ثبیس ٞیب  ٔسیطٜ ٚ یفٝ وٝ

 ثٙبثطایٗ. ثبضس ضیسه وٙیطَ ٚ ٔسیطاٖ ا٘سب٘ی، اضظیبثی ػّٕىطز ٘یطٚی ٚ ٔبِی

 ثب ٔٛخط اضرجبـ ٚ فٛق ا٘دبْ ٚ بیط اظ اقٕیٙبٖ حػَٛ ٔسیطٜ، ٞیب  ضئیس ٚ یفٝ

ثٛز، زض غٛضری  ذٛاٞس زاض ػٟسٜ ضا اخطایی ٚ بیط ٔسیطػبُٔ ٚ ثٛزٜ سٟبٔساضاٖ

 ذٛثی ثٝ ٔسیطٜ( ٞیب  ضئیس ٚ )ٔسیطػبُٔ ٚ یفٝ زٚ ایٗ ٔب وطٛض زض ٔیبسفب٘ٝ وٝ

 .اس  ٘طسٜ یىسیٍط رفىیه اظ

زض فطؾیٝ چٟبضْ ثیبٖ ضس وٝ، اسیملاَ ٞیب  ٔسیطٜ زاضای اضرجبـ ٔٙفی ٚ 

 5اس . ثب رٛخٝ ثٝ ٘یبیح خسَٚ ٔیمّجب٘ٝ یٔبِ یاحیٕبَ ٌعاضضٍط ٔؼٙبزاضی ثب

یملاَ ٞیب  ٔسیطٜ ٚ ٌعاضضٍطی رٛاٖ ثیبٖ وطز وٝ اضرجبـ ٔؼٙبزاضی ثیٗ اس  ٕ٘ی

 ضٛز. ٔی ٔبِی ٔیمّجب٘ٝ ٚخٛز زاضز. ثٙبثطایٗ، فطؾیٝ چٟبضْ ضز

ی ٜ اظ زینسٌبٜ رئننٛضی ٕ٘بیٙنسٌی، حؿننٛض ٔنسیطاٖ غیطٔٛ ننط ٔسنیمُ زض ٞیننب  ٔننسیط    
ٚ ػّٕىطز ٘ظبضری آ٘بٖ ثٝ ػٙٛاٖ افطازی ٔسیمُ، ثنٝ ونبٞص رؿنبش ٔٙنبفغ ٔٛخنٛز         ٞب ضطو 

وٙنس.   ٔنی  ضطو  زض خّسب  ٞیب  ٔسیطٜ، وٕه ضبیبٖ رنٛخٟی  ٔیبٖ سٟبٔساضاٖ ٚ ٔسیطاٖ
 ٖ زٞنس ونٝ ٘منص ٔنسیطاٖ غیطٔٛ نط زض اینطاٖ ٔكنبثك ثنب رئنٛضی           ٔنی  ٘یبیح ایٗ رحمیك ٘طنب
ٝ  رحمیك ٘یبیح ثب ٕٞسٛ وٝ فطؾیٝ ایٗ ٘ییدٝ رفسیط ٕ٘بیٙسٌی ٘یس . زض ٝ  غنٛض   ٔطنبث  ٌطفین

ٝ  ثبینس  ثبضنس،  ٔنی  رحمیك ازثیب  ذلاف ثط ِیىٗ ثٛزٜ، (2006چٗ ٚ ٕٞىبضاٖ ) رٛسف ٗ  ثن  این
ٖ  ٔنب  زض وطٛض آیب وٝ زاض  رٛخٝ ٘ىیٝ ٝ  ٔٛ نط  غینط  ٔنسیطا  ذنٛز  ٘ظنبضری  ٘منص  ایفنبی  ثن
ٝ    ٞب ٌیطی رػٕیٓ زض غطفب  ٔسیطاٖ غیطٔٛ ط اٌط وٝ چطا  .ذیط یب پطزاظ٘س ٔی ٜ  ٔساذّن  ٕ٘نٛز
 ذٛاٞس وبٞص رٛخٟی لبثُ ثكٛض ضا اخطثرطی آٟ٘ب ػٕلا ضٛ٘س، غبفُ ذٛز ٘ظبضری ٘مص اظ ٚ

ٗ  ٘ینع  ضنطو   ٔسیطٜ چٙس ٞیب  زض غیطٔٛ ط اػؿبی ٕٞعٔبٖ ػؿٛی  .یبف   اسن   ٕٔىن
ٝ  ٔنسیطا٘ی  رحمیك، ایٗ زض. ضٛز آٟ٘ب ثرطی اخط وبٞص ثبػث  اخطاینی  سنٕ   زض ضنطو   ون
ُ  وٝ ضسٜ فطؼ ٚ ضس٘س رؼطیط غیطٔٛ ط ٔسیط ػٙٛاٖ ثٝ ٘ساض٘س  ٞسنیٙس،  اظ ضنطو   ٔسنیم

ٗ  ثبضنٙس،  طو ض اظ ٔسیمُ  بٞطا  ضبیس حبِی وٝ زض ُ  ػٕنلا   ِنیى ٜ  ٔسنیم ٝ  ٚ ٘جنٛز ضنطو    ثن
ٝ  آٟ٘ب اظ ثسیبضی ٔثلا ثبضٙس، زاضیٝ یی  ٞب ٚاثسیٍی ُ  ثن ٖ  ٔنس   زِین  زض ػؿنٛی   قنٛ ٘ی  ظٔنب

 .ثبضٙس وطزٜ پیسا ٚاثسیٍی ضطو  آٖ ثٝ ٞیب  ٔسیطٜ،
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 ترای تحقیقات آتی هاییپیشنراد
ی ثنطای  یبٞپیطنٟٙبز  زض ایطاٖ، زض پبیبٖ ثطای ازأٝ ضاٜ ٔحمك ٚ ٌسیطش ازثیب  ایٗ حٛظٜ

 ضٛز : ٔی رحمیمب  آری زازٜ

ی آیٙسٜ ایٗ رحمیك زض ثبظٜ ظٔب٘ی   ٞب زٚضٜ ا٘دبْ رحمیك افعایص یبثس ٚ زض سبَ .1

 رطی ا٘دبْ ضٛز.  قٛ ٘ی

زض رحمیك حبؾط، اظ رطویت ٔسَ آِیٕٗ ٚ ثٙیص ثطای وطط رمّت زض  .2

ی زیٍطی   ٞب ، ضٚشٌعاضضٍطی ٔبِی اسیفبزٜ ضسٜ ثٛز، زض رحمیمب  آیٙسٜ

ی   ٞب ی  خی  ركجیمی، ضجىٝ  ٞب ٔثُ : ردعیٝ ٚ رحّیُ رٕبیعی چٙسٌب٘ٝ، ضجىٝ

 رٛا٘ٙس ٔٛضز اسیفبزٜ لطاض ٌیط٘س. ٔی ...ػػجی، اسیفبزٜ اظ لٛاػس ٔٙكك فبظی ٚ

ثٝ ػٙٛاٖ    ٞب رٛاٖ اظ آٖ ٔی ٕٞچٙیٗ، ٔیيیطٞبی ظیبزی ٚخٛز زاض٘س وٝ .3

ی ٔبِی وٕه ٌطف . اظ خّٕٝ : ٘ٛع ٞبی وطط رمّت زض ٌعاضضٍط ضبذع

غٙؼ ، رساْٚ فؼبِی  غٙؼ ، سبذیبضٞبی حبوٕی  ضطویی ٔثُ : ٔیعاٖ 

ٌطزش ٔسیطاٖ ٔبِی، ٘ٛع ا ٟبض٘ظط حسبثطس، ٘ٛع حسبثطسی ٚ رؼساز زفؼب  

 ...ريیط آٖ، ضٚش اسیٟلان ٚ 
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 مناتع  

ٝ  ثطضسنی  (، 1388پطی ) آلبیی ػّی، چب وی ٗ  ضاثكن  ٚ ضنطویی  حبوٕین   ی  ٞنب  ٚیژٌنی  ثنی
ٖ  ثٟنبزاض  اٚضاق ثٛضس زض ضسٜ پصیطفیٝ ی  ٞب ضطو  زض سٛز ٔسیطی   رحمیمنب   ، رٟنطا

 .24 - 1،  4 ،حسبثساضی
ُ  ضٚاثف اضظیبثی(، 1385یٛسط، ) سطوب٘ی احسی  ٚ ٔنبِی  سنبذیبض  ثنب  الیػنبزی  ضضنس  ٔیمبثن

ٝ  پبیبٖ ثٟبزاض، اٚضاق ثٛضس زض ضسٜ پصیطفیٝ ٔبِىی  ضطویٟبی سبذیبض  وبضضٙبسنی  ٘بٔن
 .رحمیمب  ٚ ػّْٛ ٚاحس اسلأی آظاز اضضس، زا٘طٍبٜ

(، وننبضثطز ضٌطسننیٖٛ ِدسننییه زض ضٙبسننبیی    1392اػیٕننبزی حسننیٗ، ظِمننی حسننٗ، )   
 . 163-145،  51، فػّٙبٔٝ زا٘ص حسبثطسی  ٌعاضضٍطی ٔیمّجب٘ٝ،

(، اخط سبذیبض ٔبِىی  اظ ٘ظط ٔینعاٖ پطاوٙنسٌی ٚ رٕطونع    1387ثطازضاٖ ذسطٚضبٞی ٘دٕٝ، )
ٔبِىی  ثط ػّٕىطز ضطویٟبی پصیطفیٝ ضسٜ زض ثٛضس اٚضاق ثٟبزاض رٟنطاٖ، پبینبٖ ٘بٔنٝ    

 وبضضٙبسی اضضس، زا٘طٍبٜ ػلأٝ قجبقجبیی.

ثب اسیفبزٜ    ٞب (،  پیص ثیٙی ثحطاٖ ٔبِی ضطو 1389بخی ٟٔسی )پٛضحیسضی أیس، وٛپبئی ح
، 1، سبَ زْٚ، ی حسبثساضی ٔبِی  ٞب ٔدّٝ پژٚٞصاظ ٔسَ ٔجیٙی ثط ربثغ رفىیه ذكی، 

3  ،33 - 46 . 
، پبینبٖ ٘بٔنٝ     ٞنب  ضنطو   ٚضضىسیٍی ثیٙی حبوٕی  ضطویی ٚ پیص(، 1386ٞطا )پٛضظٔب٘ی ظ

 .زا٘طٍبٜ آظاز اسلأی ٚاحس ػّْٛ ٚ رحمیمب ، ٜ ٔسیطی  ٚ الیػبززویطی، زا٘طىس
(، ٘مص ٞینب  ٔنسیطٜ زض حبوٕین  ضنطویی.     1384، ثبغٛٔیبٖ ضافیه، ) یحیی یٍب٘ٝ حسبس

 .41-30، 173، سبَ ثیسیٓ، ٔبٞٙبٔٝ حسبثساض
ٚ٘ژاز ح  غنبثط، ضنؼطی   یحینی، حسبس یٍبٝ٘  ضاثكنٝ سنبظ ٚوبضٞنبی حبوٕین      (، 1387سنٗ، ) ذسنط

سا ب، ا٘ یٟٞ  .511 - 97 ، 42، ٔكبِؼب  حسبثساضی، ظٜ ضطو  ثب ٔسیطی  سٛزضطویی، ٘سج  ثس
 ٔنسیطی   ونبٞص  ثنط  ضطویی حبوٕی  (، ربخیط1387٘طٌس، ) یحیی، یعزا٘یبٖ یٍب٘ٝ حسبس

 .171-152 ،17 ،حسبثساضی ٔكبِؼب  فػّٙبٔٝ سٛز،
(، ثطضسنی حبوٕین  ضنطویی ثنط ٞعیٙنٝ سنطٔبیٝ ضنطویٟب،  پبینبٖ ٘بٔنٝ          1386ضؾنب، )  ،ضخجی

 ی اضضس، زا٘طٍبٜ آظاز اسلأی ٚاحس ػّْٛ ٚ رحمیمب .وبضضٙبس
 سننٛز اقلاػننبری ٔحیننٛای ثننب ٔننسیطٜ ٞیننأ  سننبذیبض (، اضرجننبـ1392ضٚح اِننٝ، ) غننسیمی

 .125 - 99،  37 یبظزٞٓ، سبَ ،ٔبِی حسبثساضی ردطثی ٔكبِؼب  فػّٙبٔٝ حسبثساضی،



 79  ضسٜ پصیطفیٝ ٞبی ضطو  ی ٔیمّجب٘ٝ ٔبِی ٌعاضضٍطی ثط ضطویی حبوٕی  سبذیبض ربخیط ثطضسی

زض ٌعاضضنٍطی   ی ٔبِی زض وطنط رمّنت    ٞب رٛا٘بیی ٘سج (، 1392ٔحٕس حسیٗ، ) غفطظازٜ
 .163 – 137 ، 1، فػّٙبٔٝ زا٘ص حسبثساضی ،ٔبِی
ٗ  ضاثكٝ (،  ثطضسی1390ظیٙت، ) ٔطیٓ، ٔیفطس ٔىطٔی  ٚ ضنطویی  حبوٕین   ٚیژٌیٟنبیی  ثنی

ٗ   آ٘نبِیع  اظ ثباسیفبزٜ) ٚضضىسیٍی  ٔنسیطی ،  ٚ حسنبثساضی  ّٔنی  وٙفنطا٘س  ثمنب(. اِٚنی
 ذٛاضظٔی. پژٚٞطی ٚ آٔٛظضی إِّّی ثیٗ ٔٛسسٝ ضیطاظ،

 ٞینأ   رطوینت  ٚ ٔبِىین   سنبذیبض  رنأخیط  (، ثطضسنی 1392ظی ٔحٕس، اثطاٞیٕی ضٟلا، )ٕ٘ب

زا٘نص  رٟنطاٖ،   ثٟبزاض اٚضاق ثٛضس زض ضسٜ پصیطفیٝ فٙی ضطویٟبی وبضآیی ثط ٔسیطٜ
 .57-35، 12سبَ چٟبضْ،  حسبثساضی،
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