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 چکیده

  ِ  ازای ؾخصهیز  ؾهَ  تهِ     ّهبی اهبًًَی اعهمی ههی      اش ؾهستز  ای گسٍُ سدبزی ثهِ هدوَهه
ّدف ایي دطٍّؽ ثسزغی سهبییس   ثبؾد.   هیاهب  ازای ؾخصیز گصازؾگسی ٍاحد  ،حقَای هػشقل
ُ   .ثبؾهد    ههی ی هضهَ  ّب تیفیز غَ  ؾستز سدبزی ثسّبی  گسٍُهضَیز  ز  گیهسی   ثهسای اًهداش

غهَ  ٍ ّوهَاز ثهَ ى غهَ   ز     ثیٌهی   دهیؽ تیفیز غَ  اش غِ هعیبز تیفیز اامم سعْدی، ابثلیهز  
ِ     صٌبیع هخشله  اغهشفب ُ ؾهدُ اغهز.    غغح   ههد   ّهبی سیقیها اش    ثهسای سدصیهِ ٍ سیلیهل یس هی

ّهبی    ؾهستز اش ؾهستز   72آهبزی سیقیا ؾبهل  ًوًَِ هشغیسُ  اغشفب ُ ؾدُ اغز.زگسغیَى چٌد
ًشهبیح حبصهل اش   ثبؾد.    هی 1390سب  1379 دریسیشِ ؾدُ  ز ثَزظ اٍزای ثْب از سْساى عی غبلْبی

امم سعْهدی ثهبرسس ،   اسدبزی تیفیز ّبی  گسٍُی هضَ ّب اغز تِ  ز ؾستزسیقیا ثیبًگس ایي 
ی هػشقل ٍخهَ   از .  ّب غَ  ثبرسس ٍ غَ  ّوَازسسی ًػجز ثِ ؾستزثیٌی  دیؽّوچٌیي ابثلیز 

ی هضهَ  ّهب  سَاى ًشیدِ گیسی تس  تهِ تیفیهز غهَ   ز ؾهستز       هیثب اغشفب ُ اش ایي غِ ؾبخص 
 ی هػشقل ثبرسس اغز.ّب سدبزی ًػجز ثِ ؾستزّبی  گسٍُ
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 مقدمه
گهساى ههبلی هوَههب      گساى هبلی اش ٍاضُ غَ  هشفبٍر اغز. سیلیل ثس اؾز حػبثدازاى ٍ سیلیل

 اًٌهد. یکهی اش  ریلهی تهِ        ههی غَ  گصازؼ ؾدُ)غَ  حػبثدازی( زا هشفهبٍر اش غهَ  ٍااعهی    
گساى غَ  خبلص گصازؼ ؾدُ زا ثب غَ  ٍااعی هشفبٍر ثداًٌد، ایي اغز تِ  هوکي اغز سیلیل

(. 1374ایي اهکبى ٍخَ   از  تِ غَ  ثِ ٍغیلِ هدیساى  غشکبزی ؾَ )خْبًخبًی ٍ ظسی  یهس ، 
اغز تهِ ههَز     ّب ی ثب اّویز ازشیبثی غمهز هبلی ؾستزّب اش خٌجِیکی ثٌبثسایي، تیفیز غَ  

ُ   اهشجبز ٌّدگبى، گرازاى غسهبیِسَخِ  ی ههبلی اهساز گسیشهِ    ّهب  صهَزر  تٌٌهدگبى  ٍ غهبیس اغهشفب 
ثیٌهی   دیؽ ز  غَ هٌدیاغز. تیفیز غَ  ثِ سَاًبیی غَ  گصازؼ ؾدُ  ز اًعکبظ غَ  ٍااعی، 

، 1غَ  گصازؼ ؾدُ اؾهبزُ  از )ییؿهس   سغییسدریسیسی ٍ ّوچٌیي ثِ یجبر، دبیدازی ٍ هدم غَ  آ
1980 .) 

ی هضهَ  ّهب  تٌٌد. ؾستز   هیفب ای  ی هبلیّب ای  ز ثبشاز ّبی سدبزی ًقؽ ثسخػشِ گسٍُاهسٍشُ 
ي ٍیطگی هشوهبیص زا  ای ی خَ ،ّب ی ؾستزّب سدبزی همٍُ ثس اغشفب ُ اش هٌبثع ٍ ابثلیزّبی  گسٍُ

سَاًٌههد اش سکٌَلههَضی، غههسهبیِ، هٌههبثع اًػههبًی، سَلیههدار ٍ خههدهبر غههبیس      هههیّههن  ازًههد تههِ  
ثیه    ،ّب ي گسٍُای ی هضَ گسٍُ اغشفب ُ تٌٌد. ثب سَخِ ثِ غبخشبز هبلکیز هؿشسک  زّب ؾستز

 ؾَ .   هیّب هغسح  ي گسٍُای  هدیسیز غَ  ٍ تیفیز غَ   ز
ی دریسیشِ ؾهدُ  ّب سدبزی ثس تیفیز غَ  ؾستزّبی  گسٍُهضَیز  ز ییس سأ ،ي دطٍّؽای  ز

ؾهَ      ههی ي غَا  دبغخ  ا ُ ای ي دطٍّؽ ثِای ٍ  ز ؾَ .    هی ز ثَزظ اٍزای ثْب از سْساى ثسزغی 
ی هػهشقل  ّهب  تیفیز غَ  ثهبرسسی ًػهجز ثهِ ؾهستز     ّبی سدبزی گسٍُی هضَ ّب ب ؾستزای تِ

  ازًد؟
 

  مبانی نظزی
 کیفیت سود

هٌظَز اش تیفیز غَ ، شهیٌِ ثبلقَُ زؾد غَ  ٍ هیصاى احشوب  سیقا غهَ ّبی آسهی اغهز. ثهِ     
هجبزر  یگس، ازشؼ غْن سٌْب ثِ غهَ  ّهس غهْن غهب  خهبزی ؾهستز ثػهشگی ًهداز ، ثلکهِ ثهِ           

ی آسهی ٍ  هسیت اعویٌهبى ًػهجز ثهِ      ّهب  ٌدُ ؾستز ٍ ادزر غهَ آٍزی غهب   یآ  اًشظبزار هب اش
 ز سعسی  هفْهَم تیفیهز غهَ  ثهِ      (.1374بًخبًی ٍ ظسی  یس ، غَ ّبی آسی ثػشگی  از )خْ

. ؾهَ     هی اؾبزٍُ ازسجبط ثیي تیفیز غَ  ٍ غَ  ااشصب ی گیسی  سصوین ٍ ٍیطگی غَ هٌدی  ز 
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ثیبى صب ابًِ غَ  گصازؼ ؾدُ، یعٌی تیفیز غَ  ثهبر   ثِ ثیبى  یگس تیفیز غَ  هجبزر اغز اش
ُ گیسی  سصوینًؿبى  ٌّدُ هفید ثَ ى اعمهبر غَ  ثسای  ٍ ّوچٌهیي هغبثقهز    تٌٌهدگبى  اغهشفب 

 ثبؾد.   هیثیؿشس آى ثب غَ  ااشصب ی 
ؾهدُ  ی هشوب ی ثِ هٌَاى هعیهبزی ثهسای تیفیهز غهَ  ثیهبى      ّب ّوچٌیي دبیدازی غَ  عی غب 

ٍ  2( غَ ی زا ثب تیفیز سس هیداًد تِ دبیدازسس ثبؾد.  اش  یهد زیچبز غهَى  1999)1. زٍغبیياغز
(، 2003)3جّهب   ٌدُ اغز.یآ  ( تیفیز غَ   زخِ یجبر هولکس  هبیدار  ز  ٍز2001ُّوکبزاى)

هعشقد اغز تیفیز غهَ   زخهِ سفهبٍر غهَ  خهبلص گهصازؼ ؾهدُ اش هبیهدار ٍااعهی اغهز.           
غههَ  زا ثههِ هیصاًههی تههِ غههَ ّبی گرؾههشِ ؾههستز ثههب   ( تیفیههز 2003) ٍ ّوکههبزاى 4هیخبئیههل
سَخهِ  ثیٌهی   دهیؽ گیسًهد ٍ ثٌهبثسایي، ثهِ ازشؼ       ههی ی ًقدی آسی ههسسجظ اغهز،  ز ًظهس    ّب خسیبى
( اش تیفیز اامم سعْدی غَ  ثِ هٌهَاى تیفیهز غهَ  یهب      2005) ٍ ّوکبزاى 5تٌٌد. یساًػیع   هی
ثیؿشس ثبؾد. ٍلهَزی ٍ   ّب تیفیز اامم سعْدی آى  اًٌد تِ   هیتٌٌد ٍ غَ ّبیی زا ثب تیفیز سس    هی

ی هبلی، یعٌی هسثَط ثَ ى ٍ ابثل اسکب ّب ی تیفی اعمهبر صَزرّب ( اش ٍیطگی2006)6خٌکیٌص
ثَ ى عجا چبزچَة ًظسی ّیبر اغشبًداز ّبی حػبثدازی هبلی ثِ هٌَاى تیفیهز غهَ  اغهشفب ُ    

 تس ُ اًد. 
ًص یک اغهز    1939سب حدی ثِ غَ  ّیکع  ز  ( تیفیز غَ 2003)7اش ًظس ٍیٌػٌز ٍ ؾیذس

یعٌی غَ  ًص یک ثِ غَ  ّیکع  ازای تیفیز ثبریی اغز. رشم ثِ ذتس اغز تِ غهَ  اش ًظهس   
گس    ثِ عَزیکِ ازشؼ ااشصهب ی اٍ   ٍزُ     هی ز ؾستز اعمی هٌبثع  ّیکع ثِ هیصاى هصسف

ز خهبلص  ازاییْهبی ااشصهب ی اغهز ٍ     ي هعیبز، ثیهبًگس سغییهس    ای ثساثس ثبؾد. ؾستزثب آخس  ٍزُ 
ٌکِ اش ًظهس تویػهیَى ثهَزظ اٍزای ثْهب از، هبیهدار ههدیسیز ؾهدُ اش تیفیهز دهبییٌی          ای ًْبیز

 ثسخَز از اغز.  
ؾؽ ثعد اًداشُ گیسی تیفیز غَ  هجشٌی ثس اعمهبر حػبثدازی ؾبهل تیفیز اامم سعْهدی،  

ّوهَاز ثهَ ى غهَ      ٍ غهَ  ثیٌهی   دیؽسغییسدریسی، اامم سعْدی اخشیبزی، هبهل هؿشسک، ابثلیز 
 ثبؾد.   هی

ااهمم  ٍ ّوهَاز ثهَ ى غهَ     ثیٌهی   دهیؽ ي سیقیا ثسای اًداشُ گیسی تیفیز غَ  اش ابثلیز ای  ز
 ؾَ .   هیاغشفب ُ سعْدی 
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 بینی قابلیت پیص
تٌٌهد  ثیٌی  دیؽٌدُ زا ای ي ابثلیز زا  ازًد تِ غَ ّبیای غَ ّبی گرؾشِ ،ي ٍیطگیای ثس اغبظ

ثب یکهدیگس  اؾهشِ ٍ اخهصای       وی ي تبز غَ ّبی هشَالی ثبید ازسجبط ابثل یْای (. ثسای 11990)لیخ
ی هشَالی سٌْب ثب یهک زٍا  هٌغقهی سغییهس تهس ُ ثبؾٌد)ؾهیذس ٍ      ّب صَزر غَ  ٍ شیبى ًیص  ز غب 

 ز  "ًَیػهد:    ههی اًدوي حػبثدازی آهسیکب  ز ثیبًیِ سئهَزی حػهبثدازی چٌهیي     (. 2003ٍیٌػز، 
ي شهیٌهِ هَ هَ    ای هعیبز خبهع  هفید ثَ ى اعمهبر اغز، ا ثیبر هَخَ   ز ،سدٍیي اغشبًداز ّب

هسسجظ غبخشِ اغز. سَخِ ثِ ًشیدِ حبصل اش سصهوین  گیسی  سصوینهفید ثَ ى زا ثِ سػْیل  ز اهس 
ؾهَ . ثٌهبثسایي      هیحبصل ثیٌی  دیؽي هْن اش عسیا ای اغز،تِگیسی  سصویناش هَاهل هْن  ز اهس 

ِ گیهسی ثهِ    ی سػْیل سصوینٌکِ ثشَاًد  ز زاغشبای غَ  گصازؼ ؾدُ ثسای توهک   گهرازاى  غهسهبی
ثیٌهی   دهیؽ گی ثبؾد.  ز صَزسی تِ غهَ  ازائهِ ؾهدُ ابثلیهز     تٌٌد ثیٌی دیؽتٌد ثبید  ازای سَاى 
 (.1391ٍیطگی تیفی هغلَثی زا خَاّد  اؾز)حصبزی، خَثی  اؾشِ ثبؾد،

 

 پذیزی )نوسان پذیزی(تغییز
ي ًگساًهی ٍخهَ   از    ای دبیدازی ازابم غَ ّبی هشَالی، ًؿبًِ ثبر ثَ ى تیفیز غَ  اغز اهب 

ي عسیا تیفیهز غهَ    ای ، دبیدازی غَ  زا ایصایؽ  ا ُ ٍ اشتِ هدیساى ثِ ٍغیلِ ّوَازغبشی غَ 
ؾهَ . ثهس      ههی زا هغلَة خلَُ  ٌّد.  ز حبلی تِ ّوَازغبشی غَ  ثبه  تهبّؽ تیفیهز غهَ     

تٌد. چٌبى چِ سغییسار غَ  ثهب     هیاغبظ ٍیطگی سغییسدریسی، غَ  ثِ عَز ذاسی  ز ّس غب  سغییس 
 (.2003غههَ  ًیههص ثههبرسس اغز)ؾههیذس ٍ ٍیٌػههٌز سغییههسار ٍخههَُ ًقههد ّوبٌّههک ثبؾههد، تیفیههز  

 ای ی  ٍزُّهب  ؾَ  تِ ثهِ هٌظهَز تهبّؽ ًَغهبى       هیاعمی  ای ّوَازغبشی غَ  ثِ زیشبز آگبّبًِ
 گیس .   هیغَ  ؾکل 

 

 اقلام تعهدی 
ی ّهب  ساى، ثِ اغشثٌبی اعمههبر هسثهَط ثهِ خسیهبى    ای 1اغشبًداز  حػبثدازی ؾوبزُ  23عجا ثٌد 

ی هبلی خَ  زا ثهس هجٌهبی سعْدی)حػهبثدازی سعْهدی( سْیهِ      ّب ثبید صَزرًقدی، ٍاحد سدبزی 
 تٌد.

ِ     تِي گًَِ ثیبى ؾدُ اغز ای حػبثدازی  ز یسٌّک اصغمحبر ٍ  ّهب  اامم سعْهدی، ثهِ ّصیٌه
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ؾَ  تِ  ز یک  ٍزُ هبلی ٍااع ؾدُ اًهد ٍلهی ثهِ  لیهل غسزغهید ًؿهدى          هی زآهدّبیی اعمی 
ي گًَهِ ااهمم  ز دبیهبى    ای یجز ًؿدُ اًد، هجلغ سیقا یبیشِ ّب حػبةسبزیخ دس اخز یب  زیبیز  ز 

ِ    ّهب   ٍزُ هبلی هیبغهجِ ٍ  ز حػهبة   ی دس اخشٌی)ثهدّی( ٍ  زآههدّبی   ّهب  سیهز هٌهبٍیي ّصیٌه
 (.1385ؾًَد)غدب ی ٍ اتجسی،    هی زیبیشٌی یب هعَی) ازایی( یجز 

ِ شههبى  یگهس هعسیهی تهس . ثهدیي      سَاى اامم سعْدی زا ثِ هٌَاى اًشقب   ٌّدُ ٍخهِ ًقهد ثه      هی
ی ٍخِ ًقد، ثِ  زغهشی  ز ااهمم سعْهدی یجهز ؾهدُ هٌهدزج       ّب ٍ  زیبیز ّب صَزر تِ دس اخز

 ي اامم، ٍااعیز ااشصب ی ؾستز زا ثْشس ًوبیؽ  ٌّد.ای ؾَ    هیي هَ َ  هَخت ای اغز ٍ
 

 تجاریهای  گزوه
ؾهًَد تهِ  ازای ؾخصهیز       هیی ابًًَی اعمی ّب اش ؾستز ای سدبزی ثِ هدوَهِّبی  گسٍُ

ثبؾٌد ٍ  ز ثبشازّبی هخشله  یعبلیهز      هیاهب  ازای ؾخصیز گصازؾگسی ٍاحد  ،حقَای هػشقل
 (. 1391ثبؾٌد) لداز ،    هیتس ُ ٍ اش ًظس هبلی سیز تٌشس  هؿشسک 

گهسٍُ سدهبزی اصهلی ٍ ٍاحهدّبی      ، گسٍُ سدبزی زا ثِ هٌهَاى 18اغشبًداز  ؾوبزُ  4ثٌد  عجا
 (.1390ساى، ای . )تویشِ سدٍیي اغشبًداز ّبی حػبثدازیتٌد هیعسی  یسهی آى س
یي ًیبشّهبی ههبلی خهَ     سدبزی ثب هؿکمر توشسی اش لیبػ سهبه ّبی  گسٍُی هضَ ّب ؾستز

ی ّهب  ثبشدس اخهز ٍام تٌٌهدُ   سَاًٌد  هبهي ٍ سضهویي     هیی هضَ ّب ، چسا تِ ؾستزهَاخِ ّػشٌد
ثهسای   سَاًٌهد  ههی ی هضهَ  ّب اش عسف  یگس ؾستز ی هضَ گسٍُ ثبؾٌد.ّب  زیبیشی غبیس ؾستز

خَ  اش یکدیگس سبهیي هبلی تٌٌد.  ثِ هجبزر  یگس ثهبشاز غهسهبیِ  اخلهی زا    ًقدی ًیبشّبی  سأهیي
ی هضَ گهسٍُ زا  ّب ی آى ؾستزّب  ٌّد تِ ؾسایظ آغبى سس اغشقساض ٍ ثبشدس اخز   هیسؿکیل 

 تٌد.   هیي ًَ  سبهیي هبلی سؿَیا ای ثِ
سَاًهد     ههی  ّهب  ي سفهبٍر ایه  ًیص  ز تؿَزّبی هخشل  هشفبٍر اغز. ّب زٍاثظ ثیي گسٍُغبخشبز 

، ّهب  ی هبلکیهز ثبًهک  ّب تؿَزّب ؾبهل ًقؽ   ویی زغّب ًبؾی اش غبخشبزّبی هشفبٍر  ز هبلکیز
    ویی اخشوههبهی ریههس زغههّههب ٍ ؾههجکِ ّههب ی هشفههبٍر  ٍلههزّههب ی خههبًَا گی، ًقههؽّههب ؾههستز

 (.2005ٍ ّوکبزاى،  1ثبؾد)هَزک
 

 تجاریهای  گزوهکیفیت سود در 
سدهبزی زا ًهَ    ّبی  گسٍُسدبزی حبتی اش آى اغز تِ ّبی  گسٍُ ز هَز   ّب ثسخی  یدگبُ
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ی ّهب  تٌٌد.  ز ههَز  ؾهستز     هیی خبًَا گی، الجشِ ثب هصایبیی یساسس، سعسی  ّب خبصی اش ؾستز
ی خبًَا گی، هدم ّب ؾستزتٌد تِ  ز    هیخبًَا گی  ٍ  یدگبُ ٍخَ   از   یک  یدگبُ ثیبى 

ؾهَ  تهِ اعمههبر ثهِ زاحشهی  ز اخشیهبز  یگهس           هیي اهس ثبه  ای  سقبزى اعمهبسی ٍخَ   از  ٍ
ی ّهب  دب  حػي ؾْسر  ز ثلٌد ههدر، ؾهستز  ای اساز ًگیس . اش  یدگبُ  یگس، ثِ  لیل ازاى  غْبم 

ر تَسهبُ ههدر  ازًهد،    یی ًظیس ههدیسیز غهَ  تهِ ایهسا    ّب ؾًَد اش یعبلیز   هیخبًَا گی سؿَیا 
 (.1389دسّیص تٌٌد)هیودی ٍ ًوبشی، 

دهب  اًگیهصُ ثهسای    ای ثبهه   ّهب  سدبزی ًیص  ٍ  یدگبُ ٍخَ   از  تِ سفبٍر آى  گسٍُ ز هَز  
ی هضهَ  ّهب  ؾهَ .  ز یهک  یهدگبُ ؾهستز       هیثب تیفیز غَ   ّب ي گسٍُای سیقیا  ز هَز  زاثغِ

 ههبلی  سَاًٌهد هٌهبثع     هیز  زٍى گسٍّی ثِ زاحشی سدبزی ثِ  لیل سؿکیل  ا ى یک ثبشاّبی  گسٍُ
یی ثهسای ههدیسیز   ّهب  زا ثیي خَ  اًشقب   ٌّد ٍ ثِ  لیل  اؾشي زٍاثظ هبلکیهز هؿهشسک، هؿهَی   

ٍ    ههی ی هضَ ثهِ ٍخهَ    ّب ي گًَِ هعبهمر ٍ اًیساف هٌبثع ثیي ؾستزای غَ  اش عسیا ي ایه  آیهد 
 ؾَ .   هیثبه  تبّؽ تیفیز غَ  

ُ ّب تٌد تِ ایسار هثجز ٍ هٌفی ّس یک اش ؾستز   هی یدگبُ  یگس ثیبى  ابثهل اًشقهب     ،ی گهسٍ
ثهسای خلهَگیسی اش غهساشیس ؾهدى      ّهب  ثبؾد ٍ ّهس یهک اش ؾهستز      هیی  یگس هضَ ّب ثِ ؾستز

زا  ز غهغح   ّهب  تٌٌد سب هولکس  ٍ غَ  خَ  ٍ  یگس ؾستز   هیایسار هٌفی ؾستز  یگس سمؼ 
ي ایه  خلَگیسی تٌٌد ٍ ّب د ٍ اش هدیسیز تس ى غَ  سَغظ هبلکبى  یگس ؾستزهٌبغجی اساز  ٌّ

 ؾَ .     هیاهس هَخت ثبر زیشي غغح تیفیز غَ  
 

 پیطینه  
هولکهس  ثهبشاز   ، ی ٍاثػشِ ٍ حوبیز ههبلی ّب (،  ز دطٍّؿی سیز هٌَاى ؾستز2007)1گذُمى

ثسزغهی تهس . ؾهَاّد     زا 2001سهب   1992ی ّهب  سدبزی ٌّد عی غب ّبی  گسٍُغسهبیِ  اخلی  ز 
ی گهسٍُ ثهِ عهَز    ّب گسٍّی ثِ هعٌبی هْن اًشقب  ٍخِ ًقد ثیي ؾستز ی  زٍىّب ًؿبى  ا  تِ ٍام

ؾَ . یک  لیهل هْهن ثهسای یهساّن        هیی  عی  سس اغشفب ُ ّب هعوَ  ثسای حوبیز هبلی ؾستز
ی گهسٍُ  ّهب  زي دؿشیجبًی خلَگیسی اش اًشقب  ایسار هٌفی ؾستز ٍزؾکػشِ ثِ غبیس ؾستای  ؾدى

ِ  احشوهب  اًشقهب  ایهسار هٌفهی ٍ ٍزؾکػهشگی      ،اغز. ثب ٍزؾکػشگی یک ؾستز گسٍُ غهبیس   ثه
 ٍخَ  خَاّد  اؾز. ّب ؾستز
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سدهبزی ثهس غیبغهز سقػهین     ّهبی   گسٍُ(،  ز سیقیقی ثِ ثسزغی سبییس 2012ٍ ّوکبزاى) 1زًٍی
تهِ  ز    ا ًؿهبى  دس اخشٌد. ًشبیح سیقیا  2006سب  2000ی ّب ی ٌّدی عی غب ّب غَ   ز ؾستز
ُ ی ٍاثػهشِ ثهِ   ّهب  ی هػشقل،  زصد سَشیع غَ   ز ؾستزّب هقبیػِ ثب ؾستز سدهبزی  ّهبی   گهسٍ

سدبزی هشٌَ ، غَ  ثیؿهشسی  ز هقبیػهِ ثهب    ّبی  گسٍُی ٍاثػشِ ثِ ّب توشس اغز. ّوچٌیي ؾستز
 دس اشًد.    هیسدبزی ّبی  گسٍُی ٍاثػشِ ثِ غبیس ّب ؾستز
ُ (  ز دطٍّؿی ثب هٌَاى  ٍاثػهشگی ثهِ   2012ٍ ّوکبزاى) 2 َِّ  سدهبزی ٍ تیفیهز   ّهبی   گهسٍ

ی ثسزغهی تیفیهز غهَ  اش    ثهسا  ّب ی ٌّدی دس اخشٌد. آىّب ي  ٍ  ز ؾستزای ثِ ثسزغی ثیي غَ ،
اغشفب ُ تس ًد. ّس تدام اش هعیبزّبی ازشیبثی تیفیز غَ  ًشبیح هشفبٍسی زا ًؿهبى  ا ُ  دٌح هعیبز 

ُ ی ٍاثػشِ ثِ ّب ي ًشیدِ زغیدًد تِ تیفیز غَ   ز ؾستزای ثِ بّ اغز. اهب آى سدهبزی  ّهبی   گهسٍ
 ی هػشقل ثیؿشس اغز.ّب  ز هقبیػِ ثب ؾستز
ثیٌهی   دهیؽ تِ ثیي ًَغبى دهریسی ٍ ابثلیهز   ًؿبى  ا ًد (،  ز دطٍّؿی 1390حقیقز ٍ هعشود)

ٍخَ   از . ثٌبثسایي،  ز ؾهسایظ تهن ًَغهبى، غهَ       هٌفی ازسجبط هدر هدر ٍ ثلٌد غَ   ز تَسبُ
غَ ّبی آسی ثبؾد. ٍلهی  ز ؾهسایظ دسًَغهبى،    ثیٌی  دیؽسَاًد هعیبز هٌبغجی ثسای    هیغب  خبزی 

ُ      ویغَ  غب  خبزی ً  تٌٌهدگبى  سَاًد زًٍدی یکٌَاخز  اؾشِ ثبؾد سب ثِ ههدیساى ٍ غهبیس اغهشفب 
 .ک تٌدغَ ّبی آسی توثیٌی  دیؽی هبلی  ز ّب صَزر

تههِ هیههصاى غههَ  ًشیدههِ گسیههز ، ّههب ثههس خههمف دههیؽ ثیٌههی  ز دههطٍّؽ خههَ   (1391 لههداز)
 ی هػشقل توشس اغز.ّب سدبزی  ز هقبیػِ ثب ؾستزّبی  گسٍُی ٍاثػشِ ثِ ّب  ز ؾستز   ویسقػی

ثیبًگس هدم سبییس هضَیز  ز گسٍُ سدبزی ثهس غهبخشبز    (،1392یدٍی)ًشبیح حبصل اش سیقیا 
ًؿههبى  ا  تههِ غههبخشبز غههسهبیِ  ایههي سیقیهها ثبؾههد. ّوچٌههیي ًشههبیح  هههی غههسهبیِ ؾههستز هضههَ

 ّبی هضَ گسٍُ سدبزی هشٌَ  ٍ ریس هشٌَ  ثب یکدیگس سفبٍر هعٌب ازی ًداز .  ؾستز
 

 ها فزضیه

 :ؾَ  هیغِ یس یِ ثِ صَزر ذیل ازائِ  ،ثب سَخِ ثِ هجبًی ًظسی یب  ؾدُ
سدبزی تیفیز اامم سعْدی ثبرسسی ًػجز ثِ ؾستشْبیی تهِ  ّبی  گسٍُی هضَ ّب ؾستز -1
 سدبزی ًیػشٌد،  ازًد.ّبی  گسٍُهضَ 

یی ّهب  غَ  ثبرسسی ًػجز ثِ ؾهستز ثیٌی  دیؽسدبزی ابثلیز ّبی  گسٍُی هضَ ّب ؾستز -2
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 سدبزی ًیػشٌد،  ازًد.ّبی  گسٍُتِ هضَ 

یی تهِ هضهَ   ّهب  سدبزی غَ  ّوهَازسسی ًػهجز ثهِ ؾهستز    ّبی  گسٍُی هضَ ّب ؾستز -3
 سدبزی ًیػشٌد،  ازًد.ّبی  گسٍُ

 روش ضناسی 
 اغهز،  سهبزیخی  ٍ ٍااعهی  اعمههبر  دهطٍّؽ،  ایهي   ز اغشفب ُ هَز  ّبی   ا ُ ایٌکِ ثِ ثبسَخِ

ّبی سیقیا اش ًسم   ثِ هٌظَز اًدبم دطٍّؽ،  ا ُ .اغز زٍیدا ی دع ًَ  اش سیقیا ؾٌبغی زٍؼ
هٌشؿس ؾدُ ؾستشْبی ثَزغی  ز غبیز هدیسیز دهطٍّؽ،  اش صَزسْبی هبلی ایصاز سدثیس دس اش ٍ 

ّهبی دریسیشهِ ؾهدُ  ز     ؾهستز آههبزی  خبهعهِ   اغشخساج ؾهدُ اغهز.   سَغعِ ٍ هغبلعبر اغمهی
 ثَزظ اٍزای ثْب از سْساى اغز. ًوًَِ اًشخبثی  ازای ؾسایظ شیس اغز:

یْسغهز   ًیهص  ز  1390ٍ سهب دبیهبى غهب      1379سبزیخ دریسؼ آًْب  ز ثهَزظ اجهل اش غهب      -1
 ؾستشْبی ثَزغی ثبؾٌد.

ّبی ههبلی   ٌکِ ًػجزای ثِ  لیل ،گسی گرازی، هبلی ٍ ٍاغغِ ؾستشْب خصء ؾستشْبی غسهبیِ -2
 هشفبٍسی ًػجز ثِ غبیس ؾستشْب  ازًد، ًجبؾٌد.

ثِ دبیبى اغفٌد هٌشْی ثبؾد ٍ  ز  ٍزُ هَز  ثسزغی سغییهس غهب  ههبلی ًهدا ُ      آًْب غب  هبلی -3
 ثبؾٌد.
ی هبلی غبرًِ ؾستز ّوساُ ثهب ایوهز ثهبشاز غهْن  ز     ّب بهل ٍ سفصیلی صَزراعمهبر ت-4

 گیس ، هَخَ  ثبؾد.   هیای تِ ؾستز هَز  ثسزغی اساز  دبیبى غب  ثسای  ٍزُ
ؾستز ثِ هٌَاى ًوًَهِ آههبزی اًشخهبة ٍ ههَز  آشههَى       72دع اش اهوب  ؾسایظ یَی سعدا  

 اساز گسیشِ ؾدُ اغز.
 

 ها مدل
 ؾَ :    هیثسای آشهَى یس یِ اٍ  اش هد  شیس اغشفب ُ 

(1 )                                                                        

                       

 تِ  ز آى :

Accrualit   تیفیز اامم سعْدی : 
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BGitَي صهَزر  ای گسٍُ سدبزی ثبؾد یک ٍ  ز ریس : هشغیس هدبشی هػشقل، اگس ؾستز هض
 گیس .   هیصفس 

Sizeit: اًداشُ ؾستز 
ROAit-1: ؾبخص غَ آٍزی غب  اجل 

Levitاّسم هبلی ؾستز : 
Growthitزؾد ؾستز : 

 اخم  زگسغیَى خصء :   
 ؾَ :   هیثسای آشهَى یس یِ  ٍم اش هد  شیس اغشفب ُ 

(2         )                                                
 
        

         
 
             

 تِ  ز آى :
Predictabilityit غَ ثیٌی  دیؽ: ابثلیز 

 ؾَ :   هیثسای آشهَى یس یِ غَم اش هد  شیس اغشفب ُ 
(3                         )                                 

 
        

         
 
             

 تِ  ز آى :
: Smoothnessit  َّوَاز ثَ ى غ 

 
 متغیزها

 متغیز وابسته: 

ثبؾد. ثسای اًداشُ گیسی تیفیز غَ  اش غِ ؾهبخص     هیتیفیز غَ  ي دطٍّؽ ای  هشغیس ٍاثػشِ
ّوَاز ثهَ ى غهَ   ز غهغح صهٌبیع اغهشفب ُ ؾهدُ        غَ  ٍثیٌی  دیؽتیفیز اامم سعْدی، ابثلیز 

 اغز.
َ  عدیل ؾدثسای هیبغجِ تیفیز اامم سعْدی اش هد  سي دطٍّؽ ای  ز ( 2002)1ُ  چهَ ٍ  یچه
 :ؾدُ اغز اغشفب ُ

TCAi,t = β0 + β1*CFOi,t-1 + β2*CFOi,t + β3*CFOi, +t 1 + β4*△REVi,t + β5*PPEi,t +Ui,t   
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 تِ  ز آى:

TCAit: اامم سعْدی خبزی ثسای ؾستز  خوعi    ز غب t ِثب اغهشفب ُ اش زاثغهِ شیهس     اغز ت
 (:1996)اغلَى،   ؾَ   هیگیسی  اًداشُ

itCFO -itit OLTCA    

CFOit: ؾستز خسیبى ًقد هولیبسی i   ز غب t 
△REVit : عی غبلْبیسغییس  ز یسٍؼ خبلص t  ٍt-1  ثسای ؾستز i 

PPEit:  ی یبثز هؿَْ  ؾستز ّب خبلص  ازاییازشؼi  ز غب  t 
Olit غَ  هولیبسی ؾستز : i   ز غب t 
Uit   :ی حبصل اش زگسغیَى(ّب )ثبای هبًدُخغبی سخویي 
  سیت هشغیسهػشقل : 
ثهبای   Uit  .گس یهدُ اًهد  ی اٍ   ٍزُ سقػین ّب ثسای ّوگي ؾدى ثِ خوع  ازایی ّب هشغیس   هیسوب

،  t0-5سهب    t0ی ّهب  ي ثهبای هبًهدُ عهی غهب     ایه  زگسغیَى اغز تِ اًیهساف هعیهبز  هبًدُ حبصل اش 
ثبؾد. ّس ادز اًیساف هعیهبز ثهبرسس ثبؾهد، تیفیهز        هیؾبخص اًداشُ گیسی تیفیز اامم سعْدی 

تٌین، ٍ ثب هعیبز خدید، ّهس اهدز اًیهساف هعیهبز        هی سة  -1ي هد  زا  ز ای غَ  دبییي سس اغز.
 . (2004تیفیز غَ  ثبرسس خَاّد ثَ )یساًػیع ٍ ّوکبزاى ،ثبرسس ثبؾد، 

غَ  اش عسیا زاثغِ شیهس ثهسآٍز    ثیٌی  دیؽٍ یساًػیع سَاى  1دیسٍی اش ؾیذس، الػَى، ریًَد ثِ
 ؾَ :   هی

PATit= VPAT itit


110
   

 تِ  ز آى:
PATit:   غَ  خبلص ؾستز  ز غب t 

PATit-1 :  1غَ  خبلص ؾستز  ز غب-t 
ttVهبًدُ(. : اخصاء اخم  زگسغیَى)خصء ثبای 

 .ؾهدُ اًهد  ی اثشهدای  ٍزُ سقػهین   ّب ی هد  یَی ًیص ثسای ّوگي ؾدى ثِ خوع  ازاییّب هشغیس
اًهداشُ   ، t0-5سهب    t0ی ّهب  یَی عی غهب   ىهٌفی اًیساف هعیبز هقب یس ثبای هبًدُ هد  اسَ زگسغیَ

 تٌد.   هیغَ  یک ؾستز زا ثسای غب  اًداشُ گیسی ثیٌی  دیؽابثلیز 
(، یساًػهیع ٍ  2003دیهسٍی اش ٍیػکػهی ٍ ّوکهبزاى)   ثهِ   ّوَاز ثَ ى غَ گیسی  ثسای اًداشُ
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( اش سقػین اًیهساف هعیهبز خسیهبى ًقهد هولیهبسی  ز      2012(  ٍ  َّ  ٍ ّوکبزاى)2004ّوکبزاى)

 :ؾد ّویي  ٍزُ اغشفب ُغَ  خبلص عی ثس اًیساف هعیبز  t0-5سب   t0 ٍزُ شهبًی 

PATδ
CFOδ

Smoothness
it

it
it =  

 تِ  ز آى:

δ       اًیساف هعیبز خسیبى ًقد هولیبسی : 
δ       اًیساف هعیبز غَ  خبلص : 

ی اٍ   ٍزُ ّهب  ثهس خوهع  ازایهی    ّهب  ي هد  ًیص ثسای ّوگهي غهبشی هشغیهس   ای ثسای اًداشُ گیسی
 3  ٌّدُ تیفیز غَ  ثبرسس خَاّد ثَ .ي ؾبخص ًؿبى ای اًد. ًػجز ثبرسس سقػین ؾدُ

 

 متغیز مستقل
ِ     BG ي دطٍّؽ اش هشغیس هػشقل هدبشیای   ز ي صهَزر تهِ اگهس    ایه  اغهشفب ُ ؾهدُ اغهز ، ثه

ي صهَزر، ههد  صهفس ثهِ آى سعلها      ایه  هضَ گسٍُ سدبزی ثبؾٌد، هد  یک ٍ  ز ریهس  ّب ؾستز
 گیس .   هی
 

 متغیزهای کنتزلی
 آید. عجیعی هجلغ یسٍؼ ّس ؾستز ثدغز هی اش لگبزیشن: (Size)اًداشُ ؾستز

 آید.   هیی ّس ؾستز ثِ  غز ّب  ازایی خوعثِ  ّب ثدّی خوعاش سقػین : ((Levاّسم هبلی
ی غب  اجل ثهِ  غهز   ّب اش سقػین غَ  خبلص غب  اجل ثس هدوَ   ازایی: (ROA)غَ آٍزی

 آید.   هی
ي دطٍّؽ اش زؾهد یهسٍؼ اغهشفب ُ ؾهدُ اغهز تهِ اش سقػهین        ای (:  زGrowthزؾد ؾستز )

 آید.   هیسفبٍر یسٍؼ غب  خبزی ٍ غب  اجل ثس یسٍؼ غب  اجل ثِ  غز 
 

 ها تجشیه و تحلیل داده
 آمار توصیفی

ًؿهبى   67/0( ثیبى ؾهدُ اغهز. هیهبًگیي گهسٍُ     1آهبز سَصیفی هشغیسّبی دطٍّؽ  ز خدٍ  )
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ی هَز  هغبلعِ هضَ گسٍُ سدبزی ّب ثسزغی ثیؿشس ؾستز  ّد تِ  ز عَ   ٍزُ شهبًی هَز    هی
 .ثَ ُ اًد

 آهبز سَصیفی هشغیسّب :1خدٍ  
 حداتثس حداال اًیساف هعیبز هیبًِ هیبًگیي هشغیس

 0000/1 0000/0 4694/0 0000/1 6736/0 هضَیز  ز گسٍُ
 -0122/0 -304/0 0414/0 -0577/0 -0654/0 تیفیز اامم سعْدی

 -0051/0 -623/0 0933/0 -0615/0 -0889/0 غَ  ثیٌی دیؽابثلیز 
 042/10 0652/0 6729/1 3967/1 9684/1 ّوَاز ثَ ى غَ 
 2416/18 0179/10 3615/1 8878/12 0215/13 اًداشُ ؾستز

 3567/2 1802/0 2192/0 6867/0 7040/0 اّسم هبلی
 3688/1 -3174/0 1402/0 0917/0 1169/0 غَ آٍزی
 7353/25 -9562/0 /2595 1382/0 2167/0 زؾد یسٍؼ

 
 ها آسمون فزضیه

ثبیهد سعیهیي تٌهین تهِ      ٌدهب ای  زثبؾهد.     هیسعییي ًَ  سخویي هد   ،م  ز آشهَى یس یِگباٍلیي 
ي تهبز اش  ایه  ّػشٌد. ثهسای اًدهبم   (panel)یب سلفیقی pool))ی هَز  اغشفب ُ اش ًَ  سستیجیّب  ا ُ

ُ  99هد  ثب غغح اعویٌبى  تٌین.  ز ّس غِ   هیآشهَى چبٍ اغشفب ُ   سلفیقهی ی ّهب   زصهد زٍؼ  ا 
یب دبًل خَ   ازای  ٍ زٍؼ ایهسار یبثهز ٍ ایهسار سصهب یی      سلفیقیی ّب دریسیشِ ؾد. زٍؼ  ا ُ

ؾَ . ثب سَخهِ ثهِ غهغَح       هیغوي اغشفب ُ ّب آشهَىي  ٍ زٍؼ اش ای ثبؾد تِ ثسای اًشخبة ثیي   هی
 ؾهَ .    ههی زٍؼ ایهسار سصهب یی دریسیشهِ     ،ّس غِ هد  ي آشهَى  زای هعٌب ازی ثِ  غز آهدُ اش

 ( ازائِ ؾدُ اغز.3( ٍ )2غوي  ز خداٍ  )ّب ی چبٍ ٍّب ًشبیح حبصل اش آشهَى
 چبٍ  ًشبیح حبصل اش آشهَى :2خدٍ  

 زٍؼ سبئید ؾدُ غغع هعٌب ازی  زخِ آشا ی Fهقداز آهبزُ  هد 
 دبًل 0000/0 71355 2018/8 1هد  ؾوبزُ 
 دبًل 0000/0 71355 151/22 2هد  ؾوبزُ 

 دبًل 0034/0 71252 6169/1 3ؾوبزُ هد 

 غويّب   ًشبیح حبصل اش آشهَى :3خدٍ  
 زٍؼ سبئید ؾدُ غغح هعٌب ازی  زخِ آشا ی تبی  ٍ  آهبزُ هد 
 ایسار یبثز 0006/0 5 25.5284 1 ُؾوبز

 ایسار یبثز 0000/0 5 936/171 2ؾوبزُ 
 ایسار یبثز 0003/0 5 2955/73 3ؾوبزُ
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 نتایج آسمون فزضیه اول
ٍاسػهَى اغهشفب ُ ؾهدُ اغهز.آهبزُ      -ثسای ثسزغی ّوجػشگی ثیي دػهوبًدّب اش آههبزُ  ٍزثهیي   

دغز آهدُ اش خدٍ  سدصیِ ٍ سیلیل هد  اثشدا ثب آهبزُ هَخَ   ز خداٍ  آهبزی هقبیػهِ ؾهدُ   ث
ثهب سَخهِ    ؾَ .   هیٌکِ ّوجػشگی هَخَ  اغز یب خیس، ثِ زیع آى اادام  ای  ٍ دع اش هؿخص ؾدى

ي آههبزُ ثبیهد ثهیي    ایه   %،1ٍ غهغح هعٌهب ازی    5 ( ٍ سعدا  هشغیسّبی سَ هییی 72ثِ حدن ًوًَِ)
ّوجػشگی ٍخهَ  ًداؾهشِ ثبؾهد. دهع اش سخوهیي اٍلیهِ       ثبؾد سب هؿکل خَ   39/2ٍ  611/1 اهدا 

ثهَ ُ تهِ ًؿهبى  ٌّهدُ خَ ّوجػهشگی اخهصا اخهم  ههد           078/1ٍاسػهي ،   -هد  آهبزُ  ٍزثیي
ِ    ARي هؿکل اش هشغیس ٍافِ ثْیٌِ ای ثسای زیع .ثبؾد   هی ي ایه   اغشفب ُ ؾدُ اغز.  زخِ ٍافهِ ثْیٌه

ٍاسػهي ثهِ   -ي ٍافِ هقداز آههبزُ  ٍزثهیي  ای يهشغیس، یک سؿخیص  ا ُ ؾدُ اغز. ثب  ز ًظس گسیش
 ایصایؽ یبیشِ ٍ هؿکل خَ ّوجػشگی هد  زیع ؾدُ اغز. 079/2

 آشهَى یس یِ اٍ  سیقیاحبصل اش  ًشبیح   :4 خدٍ 
 غغح هعٌب ازی t آهبزُ   سیت هٌَاى هشغیس

 0006/0 -4516/3 -1790/0 هقداز یبثز

 0682/0 7264/0 0026/0 هضَیز  ز گسٍُ

 0665/0 8422/1 0139/0 هبلیاّسم 

 0.0000 -7741/5 -0051/0 زؾد 

 0498/0 9703/1 0082/0 اًداشُ 

 0413/0 -0497/2 -0202/0 غَ آٍزی

 0013/0 2595/3 3749/0 ٍافِ هد 

 0791/2 آهبزُ  ٍزثیي ٍاسػي 5928/0  سیت سعییي سعدیل ؾدُ

 F 0000/0غغح هعٌب ازی  F 8407/18 آهبزُ 

، ثٌبثسایي تل ههد   هعٌب  از اغز 99/0ٌبى ثِ  غز آهدُ  ز هد  یَی  ز غغح اعوی Fآهبزُ 
 هسیت هضهَیز    ،ؾهَ     ههی هؿبّدُ  (4) اش لیبػ آهبزی هعٌب از اغز. ّوبى عَز تِ  ز خدٍ 

ي ًشیدِ ثیبًگس سبیید یس یِ اٍ  هجٌی ثس ثبرسس ای ثبؾد .   هیهعٌب از ٍ هثجز  90/0 ز گسٍُ  ز غغح 
 ؾد.ثب   هیسدبزی ّبی  گسٍُی هضَ ّب یز اامم سعْدی  ز ؾستزثَ ى تیف
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 نتایج آسمون فزضیه دوم
د  یَی  ز ثِ  غز آهدُ  ز ه Fؾَ ، آهبزُ    هی( هؿبّدُ 5ّوبى عَز تِ  ز خدٍ  ؾوبزُ )

 از اغز ، ثٌبثسایي تل هد  اش لیهبػ آههبزی هعٌهب از اغهز. ّوچٌهیي،      هعٌب 99/0غغح اعویٌبى 
ي ًشیدهِ  ایه  ثبؾهد .    ههی هعٌهب از ٍ  ازای  هسیت هثجهز     99/0 سیت هضَیز  ز گسٍُ  ز غغح 

ی هضهَ  ّهب  غهَ   ز ؾهستز  ثیٌهی   دهیؽ ثیبًگس سبییهد یس هیِ  ٍم هجٌهی ثهس ثهبرسس ثهَ ى ابثلیهز        
 ثبؾد.   هیسدبزی ّبی  گسٍُ

 آشهَى یس یِ  ٍم سیقیا حبصل اش ًشبیح :5خدٍ 
 غغح هعٌب ازی t آهبزُ   سیت هٌَاى هشغیس

 0000/0 -8677/7 -2662/0 هقداز یبثز

 0000/0 1878/13 4340/0 هضَیز  ز گسٍُ

 0011/0 2886/3 0583/0 اّسم هبلی

 3224/1 -508/1 -0027/0 زؾد ؾستز

 0004/0 5712/3 0243/0 اًداشُ ؾستز

 0001/0 -0162/4 -0897/0 غَ آٍزی

 6144/1 آهبزُ  ٍزثیي ٍاسػي 7186/0  سیت سعییي سعدیل ؾدُ

 F 0000/0غغح هعٌب ازی  F 6086/26 آهبزُ 

 

 نتایج آسمون فزضیه سوم

ثههَ ُ تههِ ًؿههبى  ٌّههدُ    3853/1ٍاسػههي ،  -دههع اش سخوههیي اٍلیههِ هههد  آهههبزُ  ٍزثههیي    
  ARي هؿهکل اش هشغیهس ٍافهِ ثْیٌهِ     ایه  ثسای زیعثبؾد.    هیاخم  هد   یخَ ّوجػشگی ثیي اخصا

 ي هشغیس، یک سؿخیص  ا ُ ؾدُ اغهز. ثهب  ز ًظهس گهسیشي    ای اغشفب ُ ؾدُ اغز.  زخِ ٍافِ ثْیٌِ
ایصایؽ یبیشِ ٍ هؿکل خَ ّوجػشگی هد  زیهع   9898/1ٍاسػي ثِ -ي ٍافِ هقداز آهبزُ  ٍزثیيای 

ثِ  غز آههدُ  ز ههد  یهَی     Fؾَ ، آهبزُ    هیهؿبّدُ  (6) خدٍ   زّوبى عَز تِ  ؾدُ اغز.
هعٌب  از اغز ، ثٌبثسایي تل هد  اش لیبػ آهبزی هعٌب از اغز. ّوچٌهیي،   99/0 ز غغح اعویٌبى 

ي ًشیدِ ثیبًگس سبییهد یس هیِ   ای ثبؾد .   هیهعٌب از ٍ هثجز  90/0 سیت هضَیز  ز گسٍُ  ز غغح 
 .ثبؾد   هیسدبزی ّبی  گسٍُی هضَ ّب غَم هجٌی ثس ّوَاز ثَ ى غَ   ز ؾستز
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 آشهَى یس یِ غَم سیقیا حبصل اش ًشبیح :6 خدٍ
 غغح هعٌب ازی t آهبزُ   سیت هٌَاى هشغیس

 7213/0 -3570/0 -0467/1 هقداز یبثز

 0933/0 6841/1 7003/0 هضَیز  ز گسٍُ

 0669/0 8392/1 3836/0 اّسم هبلی

 339/2 -1929/1 -0337/0 زؾد ؾستز

 0445/0 7657/0 1757/0 اًداشُ ؾستز

 0367/0 -6185/0 -1730/0 غَ آٍزی

 0223/0 2989/0 3090/0 ٍافِ هد 

 9898/1 آهبزُ  ٍزثیي ٍاسػي 5227/0  سیت سعییي سعدیل ؾدُ

 F 0000/0غغح هعٌب ازی  F 1064/6 آهبزُ 

 
 گیزی نتیجه
ی ّهب  ؾهستز سدهبزی ثهس تیفیهز غهَ      ّبی  گسٍُي دطٍّؽ ثِ ثسزغی سبییس هضَیز  ز ای  ز

دریسیشِ ؾدُ  ز ثَزظ اٍزای ثْب از سْساى دس اخشِ ؾد. ثسای ازشیبثی تیفیهز غهَ  اش غهِ هعیهبز     
غَ  ٍ ّوَاز ثَ ى غَ    ز غغح صٌبیع هخشل  اغهشفب ُ  ثیٌی  دیؽتیفیز اامم سعْدی، ابثلیز 

ی  یگس ثسای خلَگیسی اش غساشیس ؾدى ایسار هٌف ّب  ّد تِ ؾستز   هیًؿبى دطٍّؽ ًشبیح  ؾد.
ی هضَ گسٍُ ثِ ؾستز خهَ  ّوچهَى احشوهب  ٍزؾکػهشگی، غهَء ههدیسیز، ثهدًبم        ّب ؾستز

اش عسیا اًشؿبز اخجبز هدیسیز غَ  سَغظ ؾستز، ّوَازُ سهمؼ     هیؾدى ؾستز  ز اذّبى هوَ
ی هضهَ گهسٍُ   ّهب  ّهن  ز ؾهستز خهَ  ٍ ّهن  ز ؾهستز      ،تٌٌد اش ااداهبر ههدیسیز غهَ      هی

 سیا غَ  ثب تیفیشی زا ازائِ تٌٌد.ي عای خلَگیسی تٌٌد ٍ اش
سدهبزی تیفیهز   ّهبی   گهسٍُ ی هضهَ  ّهب   ّد تِ ؾستز   هیًشبیح حبصل اش یس یِ اٍ  ًؿبى 

ِ    ّب ثبرسسی ًػجز ثِ ؾستز اامم سعْدی ی ّهب  ی هػشقل  ازًد. ّوچٌهیي ًشهبیح حبصهل اش یس هی
ثهبرسس ٍ ًیهص غهَ      غَ ثیٌی  دیؽی هضَ گسٍُ اش ابثلیز ّب  ّد تِ ؾستز   هی ٍم ٍ غَم ًؿبى 

 ی هػشقل ثسخَز ازًد.ّب ّوَازسسی ًػجز ثِ ؾستز
سهَاًین ًشیدهِ      ههی ي دهطٍّؽ  ایه  اًداشُ گیسی تیفیز غهَ   ز اغشفب ُ ؾدُ ثب سَخِ ثِ غِ هعیبز 
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ی ّهب  سدبزی اش تیفیز غَ  ثْشسی ًػجز ثِ ؾستزّبی  گسٍُی هضَ ّب گیسی تٌین تِ ؾستز
( 2012سیقیها ثهب ًشهبیح حبصهل اش دهطٍّؽ  ّهَ  ٍ ّوکهبزاى)       ي ایه  هػشقل ثسخَز ازًد. ًشهبیح 

 هغبثقز  از .
ي ًکشهِ زا ههد ًظهس    ایه   ز سصویوبر خهَ   ثبید گرازاى غسهبیِ ي دطٍّؽای ّبی ثب سَخِ ثِ یبیشِ

ی ّهب  سدبزی اش تیفیز غَ  ثْشسی ًػجز ثهِ ؾهستز  ّبی  گسٍُی هضَ ّب اساز  ٌّد تِ ؾستز
 غسهبیِ گرازی تٌٌد. ّب ي ؾستزای سَاًٌد  ز   هیثب اعویٌبى ثیؿشسی هػشقل ثسخَز ازًد ٍ 

 

 ها یادداضت
1. Fischer 8. Lipe 

2. Revsine 9. Morck 

3. Richardson 10. Gopalan 

4. Hodge 11. Ronny 

5. Mikhail 12. Dhole 

6. Francis 13. Dechow & Dichev 

7. Velury&Jenkins 14. Lafond 

 

 منابع  
 ازاى اش هعیبزّبی هٌبغجی ثسای  ب هدیساى ٍ غْبمیآ  ،(1374احود ) ،یس ظسی   ٍ خْبًخبًی، هلی

 .41-66 صص ،(8ٍ  7) ،سیقیقبر هبلیتٌٌد؟،    هی اًداشُ گیسی ازشؼ ؾستز اغشفب ُ

ِ   ثسزغی ایس زابثز ثبشاز هیصَ  ثس تیفیز غهَ  ؾهستز   ،(1391) حصبزی، حوصُ  ّهبی دریسیشه
،  اًؿهگبُ ؾهْید ثهبٌّس    دبیهبى ًبههِ تبزؾٌبغهی ازؾهد    ،  ؾدُ  ز ثَزظ اٍزای ثْب از سْهساى 

 تسهبى.

ثیٌهی   دهیؽ ثسزغی زاثغِ ثهیي ًَغهبى دهریسی ٍ ابثلیهز     ، (1390هیود )، هعشود ٍ حقیقز، حوید
 .65-87 صص (،2)،ی حػبثدازیّب دیؿسیزغَ ، 

سدهبزی ثهس غیبغهز سقػهین غهَ   ز      ّبی  گسٍُثسزغی ایس هضَیز  ز  ،(1391)  لداز، هصغفی
، دبیهبى ًبههِ تبزؾٌبغهی ازؾهد    ی دریسیشِ ؾهدُ  ز ثهَزظ اٍزای ثْهب از سْهساى ،     ّب ؾستز

  اًؿگبُ ؾْید ثبٌّس تسهبى.



 105  2ّبی تبزثس ی  ز گصازؾگسی هبلی، ؾوبزُ  دطٍّؽ

یسٌّک اصهغمحبر حػهبثدازی ، چهبح اٍ ،     ، (1385یضل الله ) ،اتجسی ٍ حػي ،غدب ی ًطا 
 هستص سیقیقبر سخصصی حػبثدازی ٍ حػبثسغی غبشهبى حػبثسغی. :سْساى

ثسزغههی سههبییس هضههَیز  ز گههسٍُ سدههبزی ثههس غههبخشبز غههسهبیِ    (،1392) حػههيیههدٍی، هیود
 ،  اًؿگبُ ؾْید ثبٌّس تسهبى.دبیبى ًبهِ تبزؾٌبغی ازؾد، ّبی هضَ ؾستز

ساى، ًؿهسیِ  ایه  اغهشبًداز ّبی حػهبثدازی   ،(1390) ساى،ایه  تویشِ سدٍیي اغشبًداز ّبی حػبثدازی
 اًشؿبزار غبشهبى حػبثسغی.سْساى:، 160ؾوبزُ 

ی خهبًَا گی ٍ  ّب (. ثسزغی تیفیز غَ  ٍ ثبش ُ ؾستز1389هیود )، هیودی ٍ ًوبشی، هیود
 ،(2)، ّبی حػهبثدازی  دیؿسیزریس خبًَا گی دریسیشِ ؾدُ  ز ثَزظ اٍزای ثْب از سْساى ، 
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