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   هس٧ٖ ضح٨ٖ ثٜبث٦،  ٜٗتظطحجتا٨ٗطحس٨ٚ  ، س٨سػ٦ٔ ٝاػظ

 چکیدُ
کس٧ط٧ت، اکتا ثکطا٥ ا٧جکبز           ٨ٌکت اظٗ  بٓٗ بٛ ک٦ اظ یکسا٦٧  کس٦ُ  ب٧ٜ٘ ت ٛ  شکٌ  ٗ طٝظٟ ث٠ ز٨ْٓ اٗ

بٜكغ   ٗ٦٧ٞ س٧طا١ٙ٘س  ٗ بٌٙٝ  ٢٘ بٗٓ اٝهؼک٦   ٦ث٠ چبٓشٗ  طز  ٌٔ٘ بٜسج٦ ثب ػ ط پبزاا ا اجس٧ْ  سٟ است. اُ
٢ب سجت اكعا٧ش اضظا  طًتٛ شسٟ، ٠ اٜ سا ت٠ ثب سٛ   ٛ ٙ    ٗس٧طاٙ کب بٌٗٓ ّ ثطٝ  اظ  تٛوب ٠ اثعاض٥ ثطا٥ ا ثٌٔ

ا١ٞس  س٧طاٙ ذ ٢ٖ ث٠ٗ  طز زض ثطب٠ٗٛ س. اظ اثؼبزٗ  ٌٔ٘ ٦  سٜجش ػ ٙ ث٠ زهکت   ١ب٥ پبزاا،ٗ  اٞ ٝ حسبسک٨ت   ا
بٜثطا طز، ث ٚ سٞز ا بضًٟ  ٝ اکبث٨ط ب٢ٛکب ثکط پکبزاا            کبذض  ٗوبٓک٠  ٧ٚ زض ا٧ک ز  حسبسک٨ت سکٞ ١کب٥ زهکتٝ 

طكت٠  ،ٗس٧طٟ ٨١ب   غبٓؼ٠ هطاضُ  ٜٗظٞض اظ زازٟٗٞضزٗ   ٚ ٟ زض       ط١121ب٥   است. ثطا٥ ا٧ ًکت پص٧طكتک٠  کس
ضام ضس اٝ ٨ٛکع  1394اکب   ١1387ب٥   ث٢بزاض ا٢طاٙ ع٦ سبّ   ثٞ ّ زازٟ    ٝ  کس  ٗ ٨ـطٟٝ  تٗ ٙ چٜکس ١کب٥    ضُطسک٨ٞ

٨ًج٦ استلبزٟ  سٟ است.  ٦ ٥ ا٧ٚ پژ١ٝش١ب ٧بكت٠اط ز،     ٛشبٙٗ  اهکتٕ اؼ٢کس٥    ز١س اظ ث٨ٚ اثؼکبز زهکت سکٞ
بٌض٥ كؼب٨ٓت  ؿ٨ط ک٠       ػبز٥ٝ  زست ثٗجت٦ ثکط پکبزاا زاضٛکسً  تٛظبض، ابث٨ط  سٟ سٞز ثطذتف ا اٝهؼ٦ كعا٧ٜ ١ب٥ 

ب١ًٜسٟ زهت سٞز است اٙٞ ػبْٗ  بًك٦ٛ سجت ث٠ ب٢ٛب ث٠ ػٜ ی٠  ط ػسٕ اٞ ٝ    ث٨بِٛ ک٠  ٝ اغبثن زضبٗکسٝ  ١ع٧ٜ
٦ یط٧بٙ اٝثؼکبز حسبسک٨ت       زهت پ٨ش ث٨ٜ ثٗجت٦ ثط پکبزاا زاضٛکس  تٛظبض پژ١ٝش، ابث٨ط  غبثن ا ١ب٥ٛ وس٥،ٗ 

ؼ٦ٜ ٜٗل٦ٗ  ثٗجتٝ   سبٙ ثبظزٟ س٢بٕ، ث٠ اطا٨ت ابث٨ط  ًٜش سٞزٝ  ٞٛ اٝ زاض ثط پکبزاا    سٞز زض هبٓت ضط٧ت 
 زاضٛس.

، زهت سٞز، حسبس٨ت سٞز، ٗس٧ط٧ت سٞز ، ٗس٧طٟ ٨١ب پبزاا  : یدیکل ایُّ ٍاش
 ضط٧ت ٝاًٜش سٞز

 

 15/03/1396ابض٧د زض٧بكت:                                                          ا١ٞاظ چ٘طاٙ  ٨٢س زاٛشِبٟ حسبثساض٥، ٧بضاستبز 

 11/06/1396ابض٧د پص٧طا:                                                              ا١ٞاظ چ٘طاٙ  ٨٢س زاٛشِبٟ ،اهتظبز استبز٧بض 

 ،شج٥ٞ زًتطا٥ حسبثساض٥ شِبٟ زاٛ ٧سٜسٟ ٗسئّٞ:          ا١ٞاظ چ٘طاٙ  ٨٢س زاٛ  sa.vaez@scu.ac.ir س٨س ػ٦ٔ ٝاػظ ٞٛ

 حسابرسیسازمان



 ١10ب٥ ًبضثطز٥ زض ُعاض ِط٥ ٗب٦ٓ،  ٘بضٟ  پژ١ٝش  154

 هقدهِ
 سککٜجش ٗؼ٨ککبض زٝ اسککبس ثککط ٗککس٧طاٙ پککبزاا ٝ حوککٞم ز١ٜککسٟ اشکک٨ٌْ ایککعا٥ ٗؼ٘ککٞا

 ٗجکب٦ٛ ٛظکط٥ پکبزاا،    اسکبس  ثکط  . کٞز   اؼ٨٨ٚ ٗک٦  س٢بٕ ه٨٘ت ٝ ذبٓض سٞز ٧ؼ٦ٜ، ػٌ٘ٔطز
ٚ  اظ ٧کي  ١کط  زضطکس  ٠ً ًطز ث٦ٜ٨ پ٨ش اٞاٙ  ٦ٗ  پکبزاا  ٝ حوکٞم  ثطٛبٗک٠  زض ١کب   کبذض  ا٧ک

ٖ  ٗکس٧ط  ٠ً 3ظٗب٦ٛ اكن ٨ٛع ٝ 2حسبس٨ت ٝ 1زهت ٛسج٦ ػبْٗ س٠ ث٠ ٗس٧طاٙ  زض ضا ذکٞز  اظک٨٘
ٟ  بٙ  سککٜجش ٗؼ٨بض١کب٥  (.2006اسکٌب ،  ) زا کت٠ ثب ککس  ثسکت٦ِ  ٛ٘ب٧ککس،  ٗک٦  اارکبش  ٗحکسٝز

 ثکط  ٗجتٜک٦  ث٨شکتط  ثب کٜس،  ٛوس٥ اهتٕ ثط ٗجت٦ٜ ا٠ٌٜ٧ یب٥  ث٠ ٗس٧طاٙ، پبزاا   ثطٛب٠ٗ زض ػٌ٘ٔطز
 سکٞز  اثطثرشک٦  ث٢جکٞز  سکجت  اؼ٢س٥ اهتٕ ظ٧طا (.١2016ستٜس)ض٧باباب ٝ ًٞٗطا،  اؼ٢س٥ اهتٕ

ًکبظاٙ،  )  کٞز   ٦ٗ ٗس٧طاٙ ٝ ز١ٜسُبٙ  اػتجبض ثب هطاضزاز اٛؼوبز ٝ س٢بٕ اضظ ٨بث٦ زض حسبثساض٥
 پبزاا،  بذض ػٜٞاٙ ث٠ ذبٓض سٞز ٛت٨ج٠ زض ٝ اؼ٢س٥ اهتٕ ثٌبض٨ُط٥ حبّ  ا٧ٚ ثب .(2016
 زض ٝ ًکبض٥   ٗحبكظک٠  ًکب١ش زضٛت٨جک٠   سکٞز  اكعا٧شک٦  ٗکس٧ط٧ت  ثکطا٥  ٗس٧طاٙ ا٨ِٛعا سجت
 ٛحک٥ٞ  ثک٠  ذکبٓض  سکٞز  اُکط (. 2015ث٨کبٛی٦ ٝ چکٚ،  )  کٞز   ٗک٦  سٞز ٨ًل٨ت ًب١ش ٢ٛب٧ت
ٙ  تکط زه٨و ضا ٗس٧ط٧ت ػٌ٘ٔطز ثتٞاٛس ٠ً  ٞز ٗحبسج٠ ْ  سکب٧ط  اثکط ، ز١کس  ٛشکب  اظ ذکبض   ػٞاٗک
ٖ  بٙ زض ًٜتطّ  ٗکس٧ط  ٥  ١کب  كؼب٨ٓکت  ثک٠  ٛسکجت  ٝ پکص٧طز  اثکط  ٗکس٧ط  اکتا  اظ ا٢ٜکب  ٝ ثب کس  ًک

 ٗکس٧ط  ػٌ٘ٔکطز  اضظ٧کبث٦  ثکطا٥  ذکبٓض  سکٞز  اظ اٞاٙ  ٦ٗ بِٛبٟ ثب س، زا ت٠ ضا اظٕ حسبس٨ت
 ٧کي  اضائک٠  ٨ٛکع  اذتهک٦  ذغکط  ًب١ش زض ٗب٦ٓ ُعاض ِط٥ ٝ حسبثساض٥ ٝظ٨ل٠. یست ث٢طٟ

حوکٞم ٝ  اُط (. ٢ٗ1394طا٦ٛ ٝ ١ٌ٘بضاٙ،) ثب س  ٦ٗ حسبس ٝ زه٨ن ػٌ٘ٔطز اضظ٧بث٦  بذض
ا٥ زض ٗٞضز   ٨ُطا٠ٛ  پبزاا ٗس٧ط ثط اسبس سٞزپطزاذت  ٞز ٝ اظ س٥ٞ ز٧ِط، ٗوطضا  سرت

ٝ اٞسؼ٠ ٝیٞز زا ت٠ ثب س، ٗس٧ط ثطا٨ِٛرت٠ ذٞا١س  احو٨ن    ٨ٟٞ ثجت ٝ ُعاضا ًطزٙ ١ع٠ٜ٧
ٝ اٞسؼ٠ ضا ًب١ش ز١س ٝ ثس٧ٚ ٝس٠ٔ٨ ثط ٗجٔؾ پبزاا ذکٞز ث٨لعا٧کس ًک٠      احو٨ن    س ٠ً ١ع٠ٜ٧

  (.1390)پبضسبئ٨بٙ، ٗط ث٠ ٗسئ٠ٔ اكن ظٗب٦ٛ ا بضٟ زاضزا٧ٚ ا
٧ٌک٦ اظ  ١ب٥ پکبزا  کٞز.     اٞاٛس سجت ػسٕ ًبضا٦٧ هطاضزاز١ب ٝ عطح  ػٞاْٗ ٗتؼسز٥ ٦ٗ

١کب٥ زهکت ٝ     اط٧ٚ ب٢ٛب كوکساٙ ٗؼ٨کبض طکح٨ن سکٜجش ػٌ٘ٔکطز ٝ ػکسٕ اٞیک٠ ثک٠ یٜجک٠           ٢ٖٗ
ثطا٥ اٛؼوکبز   ،١ب٥ حسبثساض٥  اػساز ٝ ُعاضا ط ث٠ بٙ است. ثب اٞی٠ ث٠ ا٠ٌٜ٧حسبس٨ت ٗطثٞ

اهتٕ اؼ٢کس٥ ثک٠ ػٜکٞاٙ ػبٗکْ ٗکٞثط زض       زض ا٧ٚ ضاستبٛس ٝ  ٞ  ١ب٥ پبزاا استلبزٟ ٦ٗ  هطاضزاز
(، ثٜکبثطا٧ٚ ا٧کٚ   2016ب٧س )ًکبظاٙ،   ز١ٜسُبٙ ٝ ٗس٧طاٙ ث٠ حسبة ٦ٗ  اٛؼوبز هطاضزاز١ب ثب اػتجبض

زازٙ ا٧کٚ    ب٧ٝکع هکطاض    حسکبثساض٥ ٝ زسکت     كططت ثطا٥ ٗس٧طاٙ ٝیکٞز زاضز ًک٠ ثکب اٛترکبة    
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ًکبض٥،    ١کب٥ ٝاهؼک٦ ٝ ٗحبكظک٠     ١ب اظ عط٧ن ٗس٧ط٧ت اهتٕ اؼ٢س٥، زستٌبض٥ كؼب٨ٓت  ٗشرظ٠
زض طسز اب٨ٗٚ ٜٗبكغ  رظ٦ ذٞز ثب ٜس ٠ً ١ط ًسإ ًبضا٦٧ هطاضزاز١ب ضا احکت اکبث٨ط هکطاض    

ٝٓک٦   کٞز،    ٗک٦ بكغ ٗکس٧طاٙ  ٢ٛب٧تب سجت اب٨ٗٚ ٜٗک ٠ً ا٧ٚ اٗط ( 2015ز١ٜس )ث٨بٛی٦ ٝ چٚ،   ٦ٗ
ز١ک٦ اظٕ    ًٜس. ثٜکبثطا٧ٚ زض ٛظکبٕ پکبزاا     ٦٘آعاٗب ٜٗبكغ ًْ  طًت ٝ ش٧ٜلؼبٙ بٙ ضا اب٨ٗٚ ٛ

ز٦١ ٛجب س ث٠ٌٔ ثط اسکبس بٛیک٠     ٗؼ٨بض پبزاا ،حسبثساض٥ )سٞز ذبٓض(   است ططكب  بذظ٠
زهکت زض   ٠ً اظ ٛظط٠٧ پبزاا هبثْ استٜجبط است، ا٧ٚ  کبذض سکٜجش ػٌ٘ٔکطز ثب٧کس زاضا٥    

 سکٞز  اظ ًک٠  اسکت  هطاض ٝهت٦ ٠ً است ا٧ٚ ٢ٖٗ ٗسئ٠ٔ ٨ُط٥ ٝ حسبس٨ت ثب س. ثٜبثطا٧ٚ  اٛساظٟ
ٟ  ز٦١  پبزاا ثطا٥ ٗب٦ٓ، سبّ عّٞ زض ٗس٧ط٧ت زستبٝضز ػٜٞاٙ ث٠ ذبٓض  اظٕ  کٞز،  اسکتلبز
ْ  ًک٠  ٨ُطٛکس  هکطاض  اٞیک٠  ٗکٞضز  سکٞز  اظ ٗلکب٦٘٨١  ٝ ١کب    کبذض  است  ٝ ٛٞسکبٛب   اظ ٗسکتو

 سکٞز  ٗکس٧ط٧ت  ٝ زسکتٌبض٥   اظ كکبضؽ  ٝ ثب کس  ٗس٧ط ًٜتطّ اظ ذبض  سبظٗب٦ٛ ثطٝٙ اذتتا 
ٝ  زا ت٠ ث٨شتط٥ زهت   ػجبضا٦   ث٠ ثب ٜس،  ث٨شکتط   کطًت  ثکبظاض  اضظا ثکب  بٙ  ٨ٛکع اضاجکبط   ثب کٜس 
ٟ  ٛشبٙ ذبٓض ثب٧س سٞز ث٠ ٗتؼٔن ػسز ٧ؼ٦ٜ ثب س، زا ت٠ ث٨شتط٥ حسبس٨ت ٝ ثٞزٟ ٗحطظ  ز١ٜکس
 سککٞز  ککٞز حسبسکک٨ت اكککعا٧ش سککجت ٝ ثب ککس  ککطًت ثککبظاض اضظا ثککط ٗککس٧ط اهککساٗب  اثککط
ٚ  حبضکط   پکژ١ٝش  اسبس٦ سٞاّ ثٜبثطا٧ٚ(. 2012؛ ظًط٧ب، 1390 پبضسبئ٨بٙ،)  ثکب  ًک٠  اسکت  ا٧ک

پطزاذکت   بٙ اـ٨٨کطا   ٝ  کسٟ  ُعاضا ذبٓض سٞز اسبس ثط پبزاا ا٧طاٙ، زض ا٠ٌٜ٧ ث٠ اٞی٠
 احکت  ضا سکٞز  زهکت ٝ حسبسک٨ت   ًک٠  ػکٞا٦ٔٗ  ث٠ ٗس٧طٟ ٨١ب  پبزاا    ثطٛب٠ٗ زض ب٧ب ، ٞز  ٦ٗ
 ٧کي  ًسإ ثب ،ٗس٧طٟ ٨١ب  پبزاا  ا٠ٌٜ٧ ٝ  ٞز؟  ٦ٗ ًبك٦ اػتٜب٥ ٝ اٞی٠ ز١ٜس،  ٦ٗ هطاض ابث٨ط
 ؟زاضز ث٨شتط٥ هطاثت ٝ ١٘رٞا٦ٛ ُلت٠،  پ٨ش ١ب٥ ٧ٝژ٦ُ اظ

 

   پیطیٌٍِ  ًظریهباًی 
  4سَد دقت

 پبزا ک٦  عکطح  ٝ است حسبثساض٥ سٞز ثط ٗجت٦ٜ كؼ٦ٔ پبزاا هطاضزاز١ب٥ ٝ ١ب  عطح اؿٔت
 ٝ ٛ٘کبظ٥ ) ًٜکس   ٗک٦  ً٘کي  اضظا ا٧جکبز  ثک٠  ً٘تکط  زاضز، اٞی٠ حسبثساض٥ سٞز ث٠ ططكبً ٠ً

 ٜٗغجن ثکب  ٠ً است ا٧ٚ ػٌ٘ٔطز، سٜجش ٗؼ٨بض ػٜٞاٙ ث٠ سٞز زهت اظ ٜٗظٞض(. 1383 س٨طا٦ٛ،
ٙ  اذکتتا   ٝ ٛٞسبٛب  اظ ٗستوْ ٝاهؼ٦، ١ب٥  كؼب٨ٓت ّ  اظ ذکبض   سکبظٗب٦ٛ  ثکطٝ  ٗکس٧ط  ًٜتکط
ٟ  ٝ سٞز ٗس٧ط٧ت ٝ زستٌبض٥ اظ كبضؽ ٝ ثب س  سکجت  ًک٠  ثب کس  ا٥  عٔجبٛک٠   كططکت  ١کب٥   ا٨ِٛکع

؛ ظًط٧کب،   2014پبٛکس١ط ٝ پتکي،   )  کٞٛس   ٦ٗ سٞز زهت ًٝب١ش ػٌ٘ٔطز سٜجش زض اذتتّ
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ٚ  زهکت  ٛت٨جک٠  زض ث٨شتطسکٞز،  اـ٨٨کطا   ٝ اذکتتا   ٛٞسکبٙ، (. 1390 پبضسبئ٨بٙ، ؛2012  پکب٨٧
ْ  چٜکس  ١کط . است ٗتؼسز٥ ػٞاْٗ ٗؼّٔٞ ٝ است ١٘طاٟ ثبااط ض٧سي ثب سٞز،  ٗرتٔلک٦  ػٞاٗک
ْ  زٝ اٗکب  ثب ٜس؛ ُصاض ابث٨ط سٞز اذتتا  ٧ب ٝٛٞسبٛب  زهت ثط است ٌٗ٘ٚ  ًک٠  اطک٦ٔ  ز٨ٓک
حسککبثساض٥  ١ککب٥  ض٧ٝکک٠ ٝ اهتظککبز٥ ػٞاٗککْ ؛  ثب ککس  ٗکک٦  ککسٟ اٛجککبٕ ١ککب٥  پککژ١ٝش ثککط ٗجتٜکک٦

 زض ػ٘کسابً  ٠ً حسبثساض٥ ػٞاْٗ (.2011؛ زاٛٔسٞٙ ٝ ١ٌ٘بضاٙ، ١2008ستٜس)ز٧یٞ ٝ ابَٛ، 
 اسکت؛  اهتظکبز٥  ٝاحکس  سکٞز  اجکغ  ثک٠  ٝ ١ب  ١ع٠ٜ٧ ٝ ١ب  زضبٗس  ٜبسب٦٧ ٛحٟٞ ٝ  ٨ٟٞ ذظٞص

(. 2011؛ زاٛٔسٞٙ ٝ ١ٌ٘کبضاٙ،  2008ز٧یٞ ٝ ابَٛ، )ثب س  ُصاض  ابث٨ط زهت سٞز ثط اٞاٛس  ٦ٗ
 ٝ اؼ٢کس٥  اهتٕ ثط ٗجت٦ٜ سٞز ٗس٧ط٧ت زٝ ضٝا اظ سٞز زستٌبض٥ ثطا٥ ١ب   طًت ٗس٧طاٙ

ٕ  زسکتٌبض٥  عط٧کن  ٗکس٧ط٧ت اظ  اّٝ، حبٓت زض ًٜٜس.  ٦ٗ استلبزٟ سٞز ٗس٧ط٧ت ٝاهؼ٦  اهکت

 ضٝا، زضا٧ٚ .پطزاظز  ٦ٗ ذٞز ٗغٔٞة ا١ساف ثب ٗغبثن حسبثساض٥ اضهبٕ بضا٧ش ث٠ اؼ٢س٥

ٝ   ٜبذت زض اسط٧غ ثٞس٠ٔ٨ ٗس٧ط اضائک٠   ٜٗظکٞض  ثک٠  ١کب،  ١ع٧ٜک٠   کٜبذت  زض اکبذ٨ط  زضبٗکس١ب 
 ٗس٧ط٧ت زٕٝ، حبٓت زض ًٜس. اٗب  سٞز ٦ٗ ٗس٧ط٧ت ث٠ اهسإ یبض٥، زٝضٟ زض ث٢تط ػٌ٘ٔطز٥

 ثک٠  ٝاهؼک٦  ١کب٥  زسکتٌبض٥ كؼب٨ٓکت   ز٧ِکط  ػجکبض   ث٠ ٝ ػ٨ٔ٘با٦ ١ب٥  ثطذ٦ اظ٨ٖ٘ ااربش ثب

 ٧بثکس   ٗک٦  زسکت  ذک٧ٞش  ٛظکط  ٗکٞضز  سکٞز  ثک٠  ٝ بٝضز ٗک٦  ض٥ٝ سکٞز  ٝاهؼک٦  ٗکس٧ط٧ت 
)ذغب٥ ُعاض ِط٥ ثک٨ش  اذتتّ ا٧جبز سجت اكعا٧ش٦، سٞز ٗس٧ط٧ت .(2006 )ض٧ٝیٞزض٥،

 سکٞز  ٗکس٧ط٧ت .  کس  ذٞا١کس  سکٞز  زهکت  ًکب١ش  زضٛت٨جک٠  ٝ سکٞز  ٨ُط٥  اٛساظٟ زض اظ ٝاهغ(
ّ  زض ،ًب١شک٦  سٞز ٗس٧ط٧ت اثط ٦ٓٝ است ٜٗٞاّ ٨٘١ٚ ثط ٨ٛع ًب١ش٦ ّ  ٧کب  سکب  ثؼکس  ١کب٥   سکب
زٝضٟ ظ٧کطا سکجت اكکعا٧ش سکٞز ٝ زضٛت٨جک٠ اكکعا٧ش پکبزاا زض         ،٨ُطز  ٦ٗ هطاض زذبٓت ٗٞضز

 یبض٥ سبّ زض زهت ثؼس اظ ٗس٧طاٙ پبزاا اؼ٨٨ٚ زض ابث٨طُصاض ػبْٗ ثٜبثطا٧ٚ . ٞز  یبض٥ ٦٘ٛ
 زض سکٞز  اكعا٧شک٦  ٗس٧ط٧ت ثٜبثطا٧ٚ. زا ت ذٞا١س ثؼس سبّ زض ضا اثط ٨٘١ٚ ث٠ٌٔ ثٞز ٛرٞا١س
١کب،    ١کب ٝ ١ع٧ٜک٠    ١طچ٠ ١٘جست٦ِ ثک٨ٚ زضبٗکس  . است سٞز زهت   ًب١ٜسٟ  بذض یبض٥، زٝضٟ
  کٞز   ٦ٗ ُصاضاٙ  سطٗب٠٧ ثطا٥ بٙ ث٨شتط سٞزٜٗس٥ ٝ ٨ًل٨ت سٞز اكعا٧ش ثب س، ثبػثث٨شتط 

ْ       ٠٘١ ١ع٧ٜک٠  ،ػجبضا٦ زض اغبثن ًبْٗ  (، ث2011٠) ب ،   ثکب  ضز٧کبث٦  ١کب ثک٠ عکٞض ٗسکتو٨ٖ هبثک

ٚ  ذٞز ١ستٜس ٝ ذبص زضبٗس١ب٥ ٙ  ثبػکث ًکب١ش   اٗکط  ا٧ک ٟ  ٝ سکٞز  ٛٞسکب  اكکعا٧ش  ٝ ثکبظز

١کب    ١کب ثکب ١ع٧ٜک٠     (. ثٜبثطا٧ٚ ١ط چ٠ اغبثن زضبٗکس 2008 ابَٛ، ٝ )ز٧یٞ  ٞز  ٦ٗ سٞز پب٧ساض٥
 زض ًک٠  ١٧٦کب   پکژ١ٝش  ٧بثکس.    سٟ زض زٝضٟ یبض٥ اكعا٧ش ٦ٗ س، زهت سٞز ُعاضاث٨شتط ثب 

 ثک٠  ٗکب٦ٓ  اعتػکب   زهکت  اظ اٛس   سٟ اٛجبٕ ٗب٦ٓ ُعاض ِط٥ ٨ًل٨ت ٨ُط٥  اٛساظٟ ذظٞص
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ٟ  ٗب٦ٓ ُعاض ِط٥ ٨ُط٥ ٨ًل٨ت  اٛساظٟ ٗؼ٨بض ػٜٞاٙ ٟ  اسکتلبز  ٝ ١ٌ٘کبضاٙ،  ثکبض  ) اٛکس   ًکطز

  کطا٧ظ  احکت ) حسبثساض٥   اؼ٢س٥ ایعا٥ سٞز اٞاٛب٦٧ ث٨بِٛط ٗب٦ٓ اعتػب  . زهت(2001

 ثکطا٥  ٝ ثطبٝضز١کب٥ حسکبثساض٥(   ١ب  ض٠٧ٝ ٨ٗبٙ اظ اٛتربة زض ػْ٘ اذت٨بض ٝ پص٧ط٥  اٛؼغبف

 ث٨ٜک٦   پک٨ش  اٞاٙ ٝ زهت ثٞزٙثبا  ثٜبثطا٧ٚ است، ا٦ب اٛتظبض ٗٞضز ٛوس ١ب٥  یط٧بٙ ث٦ٜ٨  پ٨ش

ٚ  ١کب٥    بذض اظ ٢س٥،اؼ ایعا٥  ٨ًل٨کت  ،حسکبثساض٥  ػب٧کسا   اعتػکبا٦  ٗحتکٞا٥  اؼ٨ک٨

 (.١ًٞ2004ٚ، ) است ٝ ثٜبثطا٧ٚ زهت سٞز  ٗب٦ٓ ُعاض ِط٥

 5حساسیت سَد

 حکساًثط  ثک٠  ضا  کطًت  اضظا ًک٠  ًٜس ا٧جبز ا٨ِٛعٟ ٗس٧ط ثطا٥ پبزاا ثطٛب٠ٗ ا٠ٌٜ٧ ثطا٥
 اهکساٗب   ًک٠  اثکط٥  ثب ثب٧س( ذبٓض سٞز) پبزاا جٔؾٗ ٗحبسج٠ ثطا٥ ػٌ٘ٔطز  بذض ثطسبٛس،
ْ  زض .(2006 )اسکٌب ، ثب س زا ت٠ ١٘جست٦ِ ُصاضز، ٦ٗ  طًت اضظا ثط ٗس٧ط  ١طچک٠  اطک

 ث٨شکتط٥  ًکبضا٦٧  زاضا٥ هکطاضزاز   کٞز،  ث٨شکتط  ٗکس٧ط٧ت  اکتا  ٝ ذبٓض سٞز ث٨ٚ ١٘جست٦ِ
 زض ٦ٓٝ ثب س، اط  حسبس س٢بٕ ه٨٘ت زاضز اٌٗبٙ ٠ً (. زضحب1388٦ٓ )پبضسبئ٨بٙ،  س ذٞا١س
 احکت  س٢بٕ ه٨٘ت ٠ً است سجت ثساٙ ا٧ٚ. است ً٘تط٥ زهت زاضا٥ ذبٓض سٞز ثب ٗوب٧س٠
 اظ ذکبض   ًک٠  ٨ُکطز   ٗک٦  هکطاض  اهتظبز٥  طائظ ٗج٘ٞػ٠ ث٠ ٗتؼٔن ض٧ٝساز١ب٥ اظ اٛج٦١ٞ ابث٨ط

  کبذض  (.1390 پبضسکبئ٨بٙ،  ؛2012؛ ظًط٧کب،   2014پبٛس١ط ٝ پتکي،  ) است ٗس٧ط٧ت ًٜتطّ
ٗوبثکْ   سٞز زض ٗثبّ ثطا٥. زاضز ٗس٧ط اتا ًبض ٝ ث٠ ً٘تط٥ حسبس٨ت ا٢ٜب٦٧ ث٠ سٞزذبٓض

 س،ًب١ش٧بثک  اكکعا٧ش  ا٧ٌٜک٠  یکب٥  ثک٠ ، ٗس٧ط اتا ٝ ًبض ٝ اٞسؼ٠ ث٠ ػٜٞاٙ  پژ١ٝشٗربض  
ٕ  ثب ٠ً زضحب٦ٓ  ٞز  ٦ٗ ٗس٧ط پبزاا ًب١ش سجت ٝ ٧بثس  ٦ٗ ٚ ا اٛجکب  ثکبظاض  اضظا ٗرکبض ،  ٧ک

 زض بٙ ُکصاض٥   ابث٨ط است اظٕ سٞز حسبس٨ت اكعا٧ش ثطا٥ ثٜبثطا٧ٚ. ٧بثس  ٦ٗ اكعا٧ش  طًت
ٚ . ًکطز  یستجٞ ضا  طًت ثبظاض اضظا  ًک٠  ١سکتٜس  اظٕ حسبسک٨ت  زاضا٥ سکٞز١ب٦٧  ثٜکبثطا٧
 ثکب  .(1394 ؛ ٢ٗطا٦ٛ ٝ ١ٌ٘کبضاٙ، 1388 )پبضسبئ٨بٙ،  ٞٛس  طًت ثبظاض اضظا زض اـ٨٨ط سجت
ٖ  ١کط  سکٞز  اـ٨٨کطا   ث٠ ثبظاض ٝاًٜش ث٨بِٛط سٞز ٝاًٜش ضط٧ت ا٠ٌٜ٧ ث٠ اٞی٠  ٝ اسکت  سک٢
ٚ  اظ ٦ٌ٧ ٖ  السک٨ط  ٝ ضٝز  ٗک٦   ک٘بض  ثک٠  سکٞز  ٨ًل٨کت  اضظ٧کبث٦  ١کب٥   ضٝا ث٢تکط٧  اظ ثکبظاض  ك٢ک

ٙ   ٗک٦  (2012اسکت)پطٝا٦ ٝ ٢ُٜٝکبكط،    سٞز ٝاٛتشبض اػتٙ اظ عط٧ن  سٟ ٜٗتوْ اعتػب   اکٞا
ٙ   کسٟ  ُکعاضا  سکٞز  ثکبا٥  ٨ًل٨کت  ث٨کبِٛط  سکٞز  ٨شکتط ث ٝاًٜش ضط٧ت ٠ً ُلت  ٝ ٗکس٧طا

اظ عطكک٦   .است سٞز حسبس٨ت ٗستو٨ٖ  بذض زضٛت٨ج٠ ٝ   سٟ  ُعاضا سٞز ٥  ثبا حسبس٨ت
 ثکب  ١کب،    کطًت  اٞسکظ   کسٟ  ُکعاضا  سکٞز  ذکبص  ثغٞض ٝ ١ب،   طًت ٗب٦ٓ طٞضا٢ب٥ چ٠  ١ط
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 ه٨٘کت  زض اعتػب  ا٧ٚ ضٝز  ٦ٗ اٛتظبض ًبضا، ثبظاض كطض٠٨ اسبس ثط ٠ً بٛجب اظ ثب س اط ٨ًل٨ت
ٚ . ثکٞز  ذٞا١کس  ً٘تکط٥  ٛٞسبٙ زچبض س٢بٕ ه٨٘ت ٓصا ثب س،  سٟ ٗتجٔٞض س٢بٕ  اكکعا٧ش  ثٜکبثطا٧
ٙ  پب٨٧ٚ ثب ثبظزٟ ٛٞسبٙ  ،(2011ضایِٞپکبّ ٝ ٌٝٛبابچکبٖٓ،   ) ٗکب٦ٓ  ُعاض کِط٥  ٨ًل٨کت  بٗکس

ٕ  ثک٠  ٗطثکٞط  ب ٛٞسکبٛ  ٝ( 2000ًٞاکبض٥،  ) ٗکب٦ٓ  اعتػکب   ً٘تکط   کلبك٨ت   ٝ اؼ٢کس٥  اهکت
 ٝ  کسٟ   طًت اضظا ًب١ش سجت ٠ً است ١٘طاٟ( 2011چٚ ٝ ١ٌ٘بضاٙ، ) سٞز ٗس٧ط٧ت

 . ٞز  ٦ٗ ٗحسٞة سٞز حسبس٨ت ثطا٥  بذض ٗؼٌٞس
 

   پیطیٌِ
ٙ  پکبزاا    (، ضاثغک٠ ثک٨ٚ عکطح   1390ٝ ظاضع ظازٟ) ٥سجبز  اضظ٧کبث٦  اهتظکبز٥  ٗؼ٨بض١کب٥  ٝ ٗکس٧طا
تٛب٧ج ث٠ زسکت بٗکسٟ حکب٦ً اظ ا٧کٚ      ثطضس٦ ٗٞضز ضا ػٌ٘ٔطز ْ ًک٠   ثکٞز هطاضزازٛس.  اٞٗک اهتظکبز٥   ػ

اسکت ًک٠ ا٧کٚ اٗکط ثبػکث       ا٨٘١کت  حکب٧ع  ٗکس٧طٟ    ٨١کت   پبزاا اؼ٨ٚ٨ زض ١ب  اضظ٧بث٦ ػٌ٘ٔطز  طًت
٨ٌٛکٞٗطإ ٝ  .ًٜٜکس  ٗؼغٞف ُصاضاٙ  سطٗب٠٧ ٜٗبكغ ی٢ت زض ٝ  طًت ث٠ ضا ذٞز اٞی٠ ٗس٧طاٙ  ٞز  ٦ٗ

ٕ  ٨ًل٨کت ( ثب ثطضس٦ پبزاا ٗس٧ط٧ت ٝ پب٧ساض٥ سٞز، ٛشبٙ زازٛکس ًک٠   1394) پبظ٦ًٝ  اؼ٢کس٥  اهکت
پکبزاا   ٨طاکبث  ٦( ثکب ثطضسک  1394) ٥ٝ ضٛججط ح٨سض٥ زاضز. ٗس٧ط٧ت پبزاا ثط ٗؼٌٞس ٝ ٜٗل٦ اثط٥
٦  ٨شثط پ ٗس٧طٟ ٨١ب   ٝ پکبزاا پطزاذکت  کسٟ ثک٠      ٥سٞز، ٛشبٙ زازٛکس ًک٠ ًک٠ سکٞز سکبّ یکبض       ث٨ٜ
٦ث ٨شزض پ ٗس٧طٟ ٨١ب   ًک٠ حکب٦ً اظ زهکت سکٞز زض پک٨ش ث٨ٜک٦        زاضٛکس  ٘ک٦ ٛوکش ٢ٗ  ٦سٞز باک  ٨ٜ

پکبزاا   ٨٨کطا  ٝ اـ ١کب   ٧ٜک٠ اضاجکبط ضكتکبض ١ع   ٤(، ثب ٗغبٓؼک 1395)٦ٝ ضٗضبٛ ٥. كربضػٌ٘ٔطز با٦ است
س  ٦ٗ ١ب  ٠ً٠ٜ٧ ضكتبض ١ع ٨سٛسضس ٨ج٠تٛ ٧ٚث٠ ا ٗس٧طٟ ٨١ب   اٛٞ کصاضز ٝ   ٨طاکتث  ٧طاٙپکبزاا ٗکس   ٨عاٙثط ٗ ا ثِ
ک    ٦ٗٞضز ثطضسک  ١ب٥  ٝضغ  سٟ زض  طًت ١ب٥  پبزاا ٦جٗبٛ ١٨ٚ٘یٜ  ثب کس؛   ٦اظ اوکبضٙ ثطذکٞضزاض ٘ٛ
اٞٙ  ٦ٓصا، ٗ ٠ زض  طًت ا ٦ ثسٝٙ اٞی٠ ث٠ زهت سٞزا ١ب٥  ُلتً   عٞضًٞضًٞضاٛک٠   ثک٠  ٧طاٙاظ ٗس ٧طاٛ

ٚ  ٛشکبٙ زازٛکس   ،(1395)عطاظ٧کبٙ   ٝ پٞضظٗکب٦ٛ  . کٞز   ٦ٗ ٧تپبزاا ح٘ب عط٧ن اظ ٨ـ٨کطا   ثک٨ ٟ  ا  ثکبظز

ب٥ پبزاا ثب س٢بٕ ثبظزٟ ٝ ١ب  زاضا٦٧ جٜٗ ت٢ًب٥  ٛوکس٥  ١ب٥  زاضا٦٧ ض س ٛطخ ثط  زض  کسٟ  پص٧طكتک٠   کط

ضس ٚ  .ثطهطاض٨ٛسکت  ٗؼٜبزاض٥ اضاجبط ا٢طاٙ ث٢بزاض اٝضام ثٞ ٙ ( 2011)ز٧ِکطاٙ   ٝ چک  ًک٠  زازٛکس  ٛشکب
ٝٛس سٟ ض سبٙ زض كعا٧ٜ تٛسبة هبثْ اعتػب  پب٨ٚ٧ ٨ًل٨ت ث٠ تٗؼبضف  ؿ٨ط ثبظزٟ ٞٛ ٚ  ٝ اسکت  ا  ٨ًل٨کت  ا٧ک
سکب  ذکبعط  ثک٠  اعتػکب   پب٨ٚ٧ ٕ  ثک٠  ٗطثکٞط  ٛب ٞٛ ّ   پکژ١ٝش  ٛتکب٧ج . اسکت  اؼ٢کس٥  اهکت  ٝ ضایِٞپکب

تٌبچبإ اٞٛکس   ٗک٦   کلبف  ٗکب٦ٓ  طکٞضا٢ب٥  ٝ ٨ًل٨کت  ثب ٗب٦ٓ ُعاض ِط٥ ٠ً زاز   ٛشبٙ( 2011) ٝٛ  ا
سبٙ ًب١ش ی٠ٔ٘ اظ ٦٘٢ٗ اهتظبز٥ پ٨بٗس١ب٥  .  ثب س زا ت٠ س٢بٕ تٗؼبضف  ؿ٨ط ثبظزٟ ٞٛ
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ٚ  ثک٠  سکٞز،  ٗکس٧ط٧ت  ٝ سٞز ٝاًٜش ضط٧ت ث٨ٚ ضاثغ٠ ثطضس٦ ثب( 2013) ذبًسبض٧بٙ  ا٧ک
. زاضز ٝیکٞز  زاض  ٗؼٜک٦  ٜٗلک٦  ضاثغک٠  سکٞز   ٗس٧ط٧ت  ٝ سٞز  ٝاًٜش  ضط٧ت ث٨ٚ   ٠ً ضس٨س ٛت٨ج٠

ٚ  ضاثغک٠  ثطضس٦ ثب( 2013) ١ٌ٘بضاٙ ٝ ثط٨٧ٞس ٟ  ٨١کب    ُکطزا  ثک٨ ٝ  سکٞز  ٗکس٧ط٧ت  ،ٗکس٧ط
 ضکط٧ت  ثکبا،  سکٞز  ٗکس٧ط٧ت  ثکب  ١کب٥    کطًت  ثطا٥ ٠ً ضس٨سٛس ٛت٨ج٠ ا٧ٚ ث٠ اضظ ٦، اضاجبط
ٟ  ٨١ب   ُطزا سجت ٠ً ثٞز ذٞا١س ً٘تط سٞز، ٝاًٜش ٙ .  کٞز   ٗک٦  ٗکس٧ط  ثکب  ،(2016)ًکبظا
ٙ  ػٌ٘ٔکطز  ثکط  پکبزاا  اثط ثطضس٦ ٕ  ًک٠  زاز ٛشکب  سکٞز  سکٞزٜٗس٥  ث٢جکٞز  سکجت  اؼ٢کس٥  اهکت

ٙ   اػتجبض ثب هطاضزاز اٛؼوبز ٝ س٢بٕ اضظ ٨بث٦ زض حسبثساض٥  ث٢جکٞز  عط٧کن  اظ ٗکس٧طاٙ،  ٝ ز١ٜکسُب
 ًکٞٗطا  ٝ ض٧تباکب .  کٞز   ٗک٦  بظاز ٛوس ١ب٥  یط٧بٙ ٝ ػ٨ٔ٘با٦ ٛوس ١ب٥  یط٧بٙ زض ٗٞهت اـ٨٨طا 

 سکٜجش  ٗؼ٨بض١کب٥  ٠ً زازٛس ٛشبٙ ١ب   طًت ػٌ٘ٔطز ٝ پبزاا ث٨ٚ ضاثغ٠ ثطضس٦ ثب ،(2016)
ٕ  ثکط  ٗجت٦ٜ ث٨شتط ٗس٧طاٙ، پبزاا ١ب٥  ثطٛب٠ٗ زض ػٌ٘ٔطز ٕ  اکب  اسکت  اؼ٢کس٥  اهکت  .ٛوکس٥  اهکت
 ثک٠  سکٞز،  ٝاًکٜش  ضط٧ت ٝ سٞز ٗس٧ط٧ت ١ب٥  ا٨ِٛعٟ ثطضس٦ ثب( 2017) ١ٌ٘بضاٙ ٝ حس٦ٜ٨

 زاض٥  ٗؼٜک٦  ٜٗل٦ ضاثغ٠ سٞز ٝاًٜش ضط٧ت ٝ ٗس٧طٟ ٨١ب   پبزاا ث٨ٚ ٠ً ضس٨سٛس ٛت٨ج٠ ا٧ٚ
ظ٧طا اكعا٧ش پبزاا ثک٠ ػٜکٞاٙ ا٨ِٛکعٟ ٗکس٧ط٧ت اكعا٧شک٦ سکٞز، اٞسکظ ثکبظاض ثکب           زاضز ٝیٞز

 اضظ ک٦  اضاجکبط  ثکط  سکٞز  ٗکس٧ط٧ت  اثط ثطضس٦ ثب( 2017) ٗظغل٦ .ٝاًٜش ٜٗل٦ ١٘طاٟ است
 ػ٨ٔ٘کبا٦  ػٌ٘ٔکطز  ثب ١ب٥   طًت سٞز ثطا٥ سٞز ٝاًٜش ضط٧ت ٠ً ضس٨س ٛت٨ج٠ ا٧ٚ ث٠ سٞز

 ٧ؼٜکک٦. اسککت ً٘تککط ثککبا، ػ٨ٔ٘ککبا٦ ػٌ٘ٔککطز ثککب ١ککب٥   ککطًت سککٞز ثککب ٗوب٧سکک٠ زض پککب٨٧ٚ،
ٟ  ٗکس٧ط٧ت  ؿ٨کط  ١ب٥  سٞز اظ    سٟ  ٗس٧ط٧ت ١ب٥  سٞز ثرش٦  ٦بُب١    ٝ ا٧کطح  .اسکت  ً٘تکط   کس

ٙ  سکٞز،  ثرشک٦   بُکب٦١  ٝ   کطًت  ١کب٥   ٧ٝژُک٦  ثطضس٦ ثب ،(2017) ب٧جبز٧ٚ  ًک٠  زازٛکس  ٛشکب
 ثطذک٦   سٟ اكشب اعتػب  ث٠ ثبظاض ه٥ٞ ٝاًٜش ز٨ْٓ اظ ٜٗبسج٦ زضى سٞز، ٝاًٜش ضط٧ت
 .ًٜس  ٦ٗ كطا١ٖ ضا ١ب   طًت ز٧ِط ث٠ ٛسجت ١ب   طًت
 

     ّا فرضیِ
  6یاختیار تعْدی اقلام

؛ 2002؛ ٗباسککٞٗٞاٞ، 2001ز٧لبٛککس ٝ پککبضى،  )  ککسٟ اٛجککبٕ ١ککب٥ پککژ١ٝش اسککبس ثککط
ٚ  ضٝاثکظ  ثط ٗج٦ٜ(، 2014؛ ٨َٜٓ، 2003ثٞضُٞستب١ٔط ٝ ا٧٘س،  ٚ  ٝ پکبزاا  ثک٨ ٕ  ١٘یٜک٨  اهکت

 : ٞز  ٦ٗ اس٧ٝٚظ٧طث٠ طٞض   ٛرست كطض٠٨ ٗثجت، ؿ٨طػبز٥ اؼ٢س٥

 .زاضز زاض٥  ٗؼ٦ٜ ابث٨ط ٗس٧طٟ ٨١ب   پبزاا ثط كعا٧ٜسٟ سٞز، اذت٨بض٥ اؼ٢س٥ اهتٕ .1
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  7ٍاقعی ی  ّا فعالیت دستکاری
ٟ  اٛجبٕ ١ب٥ پژ١ٝش ٛتب٧ج ث٠ اٞی٠ ثب ؛ ثکبضاٞ ٝ  2006؛ ض٧ٝیکٞزٝض٥،  2010ُکب٦ٛ،  )  کس

 طکٞض    ث٠ چ٠ ٝ ًبضا طٞض   ث٠ چ٠ ،ٝاهؼ٦ ١ب٥  كؼب٨ٓت زستٌبض٥ ثط ٗج٦ٜ (،١2002ٌ٘بضاٙ، 
ٕ  ١ب  ض٠٨كط ، ٞٛس  ٦ٗ  سٟ ٗحبسج٠ سٞز زهت ًب١ش سجت ٠ً ،عٔجب٠ٛ  كططت  ٥ زٕٝ اکب چ٢کبض

 : ٞز  ٦ٗ اس٧ٝٚ طٞض  ا٧ٚ ث٠

 پبزاا ؿ٨طػبز٥، ثط ا٨ٓٞس ١ب٥    ١ع٠ٜ٧ سٞز اظعط٧ن كعا٧ٜسٟ ١ب٥ ٝاهؼ٦  زستٌبض٥ كؼب٨ٓت .2

 .زاضز زاض٥  ٗؼ٦ٜ ابث٨ط ٗس٧طٟ ٨١ب  

ؿ٨طػکبز٥،   ػ٨ٔ٘کبا٦  ٛوس ١ب٥  یط٧بٙ سٞز اظعط٧ن كعا٧ٜسٟ ١ب٥ ٝاهؼ٦  زستٌبض٥ كؼب٨ٓت .3

 .زاضز زاض٥  ٗؼ٦ٜ ابث٨ط ٗس٧طٟ ٨١ب   پبزاا ثط

 ثکط  ؿ٨طػکبز٥،  اذت٨کبض٥  ١کب٥     ١ع٧ٜک٠  سٞز اظعط٧ن كعا٧ٜسٟ ١ب٥ ٝاهؼ٦  زستٌبض٥ كؼب٨ٓت .4

 .زاضز زاض٥  ٗؼ٦ٜ ابث٨ط ٗس٧طٟ ٨١ب   پبزاا

 8تطابق درآهد ٍ ّسیٌِ

 سکٞز  ٛٞسبٙ ًب١ش ، سجتث٠ ػٜٞاٙ  بذض ٨ًل٨ت سٞز ًبْٗ،اغبثن  ثب اٞی٠ ث٠ ا٠ٌٜ٧

ٝ  ٟ ٝ  پب٧کساض٥  اكکعا٧ش  ٝ ثکبظز ٞ   کٞز   ٗک٦  زض ٛت٨جک٠ اكکعا٧ش زهکت سکٞز     سکٞز   ٝ )ز٧یک
  ٞز:  ث٨بٙ ٦ٗ ظ٧ط طٞض پٜجٖ ث٠    ، كطض٠٨(2011؛  ب ، 2008ابَٛ،

 .زاضز زاض٥  ٗؼ٦ٜ ابث٨ط ٗس٧طٟ ٨١ب   پبزاا .اغبثن زضبٗس ٝ ١ع٠ٜ٧، ثط5

 9ی ًقدی  ّا بیٌی جریاى  دقت سَد در پیص

 پکص٧ط٥   اٛؼغبف  طا٧ظ احت ) حسبثساض٥ اؼ٢س٥ ایعا٥ سٞز ثب اٞی٠ ث٠ ا٠ٌٜ٧ اٞاٛب٦٧

ٙ  اظ اٛترکبة  زض ػْ٘ اذت٨بض ٝ  ث٨ٜک٦   پک٨ش  ثکطا٥  (ٝ ثطبٝضز١کب٥ حسکبثساض٥    ١کب   ض٧ٝک٠  ٨ٗکب

؛ 2001 ٝ ١ٌ٘کبضاٙ،  ثکبض  ) است ب٧ٜسٟ،  بذظ٦ اظ زهت سٞز اٛتظبض ٗٞضز ٛوس ١ب٥  یط٧بٙ
  ٞز:  ث٠ ا٧ٚ طٞض  ث٨بٙ ٦ٗ  شٖكطض٠٨ (، ١ًٞ2004ٚ، 
ٟ  ٨١کب    پکبزاا  ثکط ، ٥ ٛوکس٥   ١ب یط٧بٙ ث٦ٜ٨  پ٨شزهت سٞز زض .6  زاض٥  ٗؼٜک٦  اکبث٨ط  ٗکس٧ط
 .زاضز

 01ضریب ٍاکٌص سَد

 اسکت  س٢ٖ ١ط سٞز اـ٨٨طا  ث٠ ثبظاض ٝاًٜش ث٨بِٛط سٞز ٝاًٜش ضط٧ت ا٠ٌٜ٧ ث٠ اٞی٠ ثب
؛ پطٝاک٦  2017، ٗظکغل٦ ) ضٝز ٦ٗ  ٘بض ث٠ سٞز ٨ًل٨ت اضظ٧بث٦ ٥  ١ب ضٝا ث٢تط٧ٚ اظ ٦ٌ٧ ٝ
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ٙ  ٝسک٠ٔ٨  ث٠  سٟ ٜٗتوْ اعتػب  اظ ثبظاض ك٢ٖ الس٨ط ٝ (2011ٝ ٢ُٜٝبكط،   سکٞز  ٝاٛتشکبض  اػکت
ٙ   ٗک٦  ،(2017)ا٧طح ٝ ب٧جکبز٧ٚ،   است  ث٨کبِٛط  سکٞز  ثکبا٥  ٝاًکٜش  ضکط٧ت  ًک٠  ُلکت  اکٞا

 طکٞض  ظ٧کط    ث٠ ١لتٖ كٞم كطض٠٨ ٗغبٓت ث٠ اٞی٠ ثب. است  سٟ ُعاضا سٞز ثبا٥ حسبس٨ت
 :است سٟ  اس٧ٝٚ
 .زاضز زاض٥  ٗؼ٦ٜ ابث٨ط ٗس٧طٟ ٨١ب  پبزاا  ثط سٞز ٝاًٜش . ضط٧ت7

 00سالاًِ بازدّی ًَساًات

ٙ  اكعا٧ش ثب ٗب٦ٓ ُعاض ِط٥ ٨ًل٨ت بٗسٙ پب١ٚ٨٧ب٥ اٛجبٕ  سٟ،   ثطاسبس پژ١ٝش  ٛٞسکب
سک٢بٕ   ثکبظز٦١  ٝ ٛٞسبٙ (2011 ضایِٞپبّ ٝ ٌٝٛبابچبٖٓ،) است اضاجبط زض ٗتؼبضف  ؿ٨ط ثبظزٟ
ٙ  ) است  سٟ ا٧جبز اذت٨بض٥ اؼ٢س٥ اهتٕ ٛٞسبٙ اثط زض ٨ٛع ؛ چکٚ ٝ  2017ثٞاسکٌب ٝ ١ٌ٘کبضا

ٚ  طٞض  ا٧ٚ ث٠ ١شتٖ كطض٠٨ كٞم ٗغبٓت ث٠ اٞی٠ ثب . ثٜبثطا٧ٚ( 2011 ١ٌ٘بضاٙ،  کسٟ   اکس٧ٝ
 :است
 .زاضز زاض٥  ٗؼ٦ٜ ابث٨ط ٗس٧طٟ ٨١ب   پبزاا س٢بٕ ثط سبا٠ٛ ثبظز٦١ ٛٞسبٛب  .8
 

     ّا هتغیرٍ    ّا هدل
ٟ  ٨١کب    پکبزاا  عج٨ؼ٦ ِٓبض٧تٖ ،(BONUS) 01هدیرُ ّیات  پاداش: ٍابستِ هتغیر  .ٗکس٧ط

 سٞز حسبة ُطزا اظ ،ٗس٧طٟ ٨١ب   ث٠ پطزاذت٦ پبزاا ث٠ ٗطثٞط اعتػب  استرطا  ثطا٥

ٙ  سکب٨ٓب٠ٛ  ػکبز٥  ػ٘ک٦ٗٞ  ٗج٘کغ  اظ٨٘٘ب  )ظ٧بٙ( اٛجب ت٠، ٕ  طکبحجب ١کب٥    ٧بززا کت  ٝ سک٢ب
  سٟ است. استلبزٟ ١ب٥ ٗب٦ٓ،  اٞض٨ح٦ طٞض 

 ظ٧ط  طح ث٠ 1 ٗسّ اظ اّٝ كطض٠٨ بظٗٞٙ ثطا٥. اختیاری تعْدی اقلامهتغیرّای هستقل: 
 :(2006ٝ چٚ ٝ ١ٌ٘بضاٙ،  2001)اهتجبس اظ ٗباسٞٗٞاٞ ٝ پبضى،  ٞز  ٦ٗ استلبزٟ
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7
                      1 ٗسّ    (    ) 

INAA 
ٕ  ثکطا٥ ، است ؿ٨طػبز٥ اؼ٢س٥ اهتٕ ث٨بِٛط31 ٟ  اؼ٢کس٥  اهکت  اُکط ) سکٞز  كعا٧ٜکس

 زازٟ طکلط  ًس طٞض   ا٧ٚ ؿ٨ط زض ٝ 1 ًس ٦ٗٞ١ٞٗ ٗتـ٨ط( ثب س ٗثجت ؿ٨طػبز٥ اؼ٢س٥ اهتٕ
١ِ٘کٚ  کسٟ   سٞز ػ٨ٔ٘با٦ ١ط س٢ٖ است ٠ً ثط اسبس ه٨٘کت پب٧کب٦ٛ سک٢بٕ،    ، EPS. ٞز  ٦ٗ

INAALarge ،است
 ثکبا٥  ٗوبز٧ط چبضى ثطا٥ ٠ً ثعضٍ ؿ٨طػبز٥ اؼ٢س٥ اهتٕ ث٨بِٛط 14

INAASmall  کٞز،   ٗک٦  زازٟ طکلط  ًکس  طکٞض    ا٧ٚ ؿ٨ط زض ٝ 1ًس ،ٗثجت اؼ٢س٥ اهتٕ
15 
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 1ًس ،ٗثجت اؼ٢س٥ اهتٕ   چبضى پب٨٧ٚ ٗوبز٧ط ٝثطا٥ًٞچي  ؿ٨طػبز٥ اؼ٢س٥ اهتٕ ث٨بِٛط
زض ضاسکتب٥   ٝ اظ بٛجب٦٧ ٠ً ث٨شتط٧ٚ زسکتٌبض٥   ٞز  ٦ٗ زازٟ طلط ًس طٞض   ا٧ٚ ؿ٨ط زض ٝ

اكتککس اککب اهککتٕ   ١ککب٥ سککٞز اظ عط٧ککن اهککتٕ اؼ٢ککس٥ ًٞچککي االککبم ٗکک٦   زسککتجبث٦ ثکک٠ بسککتب٠ٛ
ثب کس. ثکطا٥    1 ضٝز پبزاا ثطا٥ ب٢ٛکب ٨ٛکع ً٘تکط اظ ضکط٧ت      (، اٛتظبض 2010٦ٗثعضٍ)ُب٦ٛ،

٥ ز٧ِط، اظ   ١ب ضؼق ا بضٟ  سٟ زض ٗسّ ز٨ْٓ ٠ٗحبسج٠ اهتٕ اؼ٢س٥ ؿ٨طػبز٥ كعا٧ٜسٟ سٞز ث
ٙ    2012)16ٗسّ ٧ٞٙ ٝ ١ٌ٘بضاٙ  ضا  کٞا١س٥  (١2012ٌ٘کبضاٙ)  ٝ (، اسکتلبزٟ  کسٟ اسکت. ٧کٞ

ٚ  زض ًک٠  ا٥  ثِٞٛک٠  اسکت،  ٛبزضسکت  اظکط٧ن  ٗسکب٠ٓ  ١ب٥ هج٦ٔ زاضا٥  ٠ً ٗسّ ًطزٛس اضائ٠  ا٧ک
ٙ  ثک٠   طًت اٛساظٟ ٗؼٌٞس ١ب  ٗسّ ْ  ٧کي  ػٜکٞا  ضکطا٧ت  ٛبزضسکت  اـ٨٨کط  ثبػکث  ٗتـ٨طٗسکتو

ٟ  اؼس٧ْ یٞٛع ٗسّ ثطا٧ٚ، ػتٟٝ.  ٞٛس  ٦ٗ بٗبض٥ ٗسّ ث٠ اعتػب  اٛتوبّ ٝ استبٛساضز  اظ  کس
ّ  ا٧ٚ ضُطس٨ٞٙ ٥  ١ب ٗسّ اظ ایعا٦٧ زض ثٜبثطا٧ٚ. است ثطذٞضزاض ضؼ٨ل٦ ثطاظا ٦٧ٌٞ٨ٛ  ٗکس
ٟ  ٗؼٌکٞس : اسکت  ُطكت٠ طٞض  ظ٧ط اـ٨٨طا  ٗٞاضز ٗسّ ا٧ٚ زض .است ٛباٞاٙ   کطًت  اٛکساظ
ٕ  ٨ُکط٥   اٛساظٟ ثطا٥ ٝ است  سٟ استلبزٟ ثبثت ضط٧ت اظ بٙ زض ٝ ٛساضز ٝیٞز  اؼ٢کس٥،  اهکت

ٝ     )اـ٨٨طا  زض حسبةΔ   C ٧ؼ٦ٜ یبض٥ اؼ٢س٥ اهتٕ  بذض زٝ  ١کب ٝ اسکٜبز زض٧کبكت٦ٜ(
Δ  V کبذض   -    ٝ است  سٟ ُطكت٠ ًبض )اـ٨٨طا  زضبٗس كطٝا( ث٠   ٟ  ٨ُکط٥   اٛکساظ

 زٝضٟ ٛبٗشک٢ٞز  زاضا٧ک٦  ثبثکت،  زاضا٦٧ ثط ػتٟٝ ا٧ٚ ٗسّ زض اٗب است ؿ٨طیبض٥ اؼ٢س٥ اهتٕ
ٟ  اضکبك٠  ؿ٨طیکبض٥  اؼ٢س٥ اهتٕ اضبك٦  بذض ٧ي ػٜٞاٙ ث٠ ٨ٛع  -     هجْ  .اسکت   کس
. اهتٕ اؼ٢کس٥ ؿ٨طػکبز٥ ٨ٛکع    ٛ٘ٞزٛس اضائ٠ ظ٧ط ثشطح ٗشٌت  ا٧ٚ ضكغ ثطا٥ 1ضاثغ٠  ب٢ٛب ٓصا

  :(2012 ١ٌ٘بضاٙ،٧ٞٙ ٝ )ثطاثط ثب ٗوساض ثبه٨٘بٛسٟ ٗسّ است

  

    

  
 
  

 

   V

    

  
 

    C

    

  
 

      

    

  
 

       

    

               1ضاثغ٠   

 ٢ٜٗککب٥ ؿ٨طػککبز٥ ١ککب٥  كؼب٨ٓککت اظ هجککْ سککٞز ٧ؼٜکک٦ اؼ٢ککس٥ اهککتٕ ًککْ TA بٙ زض ًکک٠
ّ  پب٧بٙ زض ١ب  زاضا٦٧ ًْ A ػ٨ٔ٘با٦، ٛوس ١ب٥  یط٧بٙ ْ  سکب  زض زاضا٧ک٦ ثبثکت   ی٘کغ  PPE ،هجک
؛ ث٨بٛی٦ ٝ ٨ٓ2014َٜ، ؛ 2003؛ ثٞضُستب١ٔط ٝ ا٧٘س، 2002ثب س)ٗباسٞٗٞاٞ،   ٦ٗ سبّ پب٧بٙ
  (.2015چٚ، 

ّ  اظ 4ٝ 3، ١2ب٥   كطض٠٨ بظٗٞٙ ثطا٥ ٍاقعی: ّای فعالیت دستکاری   ظ٧کط   کطح  ثک٠  2ٗکس
 :(2006ٝ چٚ ٝ ١ٌ٘بضاٙ،  2001)اهتجبس اظ ٗباسٞٗٞاٞ ٝ پبضى،  ٞز ٦ٗ استلبزٟ
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ABCFO 17 ;ٙؿ٨طػککبز٥، ػ٨ٔ٘ککبا٦ ٛوککس یط٧ککب 

ABPROD
 ا٨ٓٞککس ١ککب٥  ١ع٧ٜکک٠;18

ABDISEX ؿ٨طػبز٥،
 ؿ٨طػبز٥ اذت٨بض٥ ١ب٥  ١ع٠ٜ٧; 19

ّ      Cزض ٗکسّ ظ٧کط ًک٠     :ؿ٨طػکبز٥  ػ٨ٔ٘کبا٦  ٛوکس    یط٧بٙ -1 ٙ  ٗؼکبز  ٛوکس  ٥  ١کب  یط٧کب
ٙ  ١کب٥   زاضا٧ک٦  ًْ ٗؼبزّ -      ،tزٝضٟ ػ٨ٔ٘با٦ ّ           هجکْ،  زٝضٟ پب٧کب  كکطٝا  ٗؼکبز
ٙ  )ٗؼبزّ 2ضاثغ٠ ثبه٨٘بٛسٟ ɛ ٝ كطٝا اـ٨٨طا  ٗؼبزّ          ،t زٝضٟ  ػ٨ٔ٘کبا٦  ٛوکس    یط٧کب

 (:2006؛ ض٧ٝیٞزٝض٥، 2010)١ًٞٚ ٝ ظاض٧ٝٝٚ، است ؿ٨طػبز٥(

C     

  
   - 

  
 

 

  
   - 

  
 

        

  
   - 

  
 

         

  
   - 

2ضاثغ٠                                                 

   

 زض  طًت ا٨ٓٞس ١ب٥  ١ع٠ٜ٧         ٠ً ظ٧ط ٗسّ زض :ا٨ٓٞس ؿ٨طػبز٥ ١ب٥  ١ع٠ٜ٧ -2

 اـ٨٨طا  ٝ ضكت٠ كطٝا ًبا٥  سٟ ا٘بٕ ث٢ب٥ ی٘غ  حبطْ ثب است ثطاثط ٠ً t سبّ پب٧بٙ

 3ضاثغ٠ ثبه٨٘بٛسٟ      هجْ، سبّ پب٧بٙ زض كطٝا اـ٨٨طا  ٗؼبزّ -         ًبا، ٗٞیٞز٥

 (:2006؛ ض٧ٝیٞزٝض٥، 2010)١ًٞٚ ٝ ظاض٧ٝٝٚ،  (ا٨ٓٞس ؿ٨طػبز٥ ١ب٥  ١ع٠ٜ٧)

       

  
   - 

  
 

 

  
   - 

  
 

       

  
   - 

  
 

        

  
   - 

  
 

      
   - 

  
   - 

3ضاثغ٠                                        

 x     ٠ً ظ٧ط ٗسّ زض :ػبز٥  ؿ٨ط اذت٨بض٥ ١ب٥  ١ع٠ٜ٧ -3
   

 اذت٨کبض٥  ١ب٥  ١ع٠ٜ٧ ٗؼبزّ 
ٟ  ثکبه٦      ، ازاض٥ ٝ ػ٘ک٦ٗٞ  ٝ ٝكکطٝا  اٞظ٧کغ  ١کب٥   ١ع٧ٜک٠  ثکب  است ثطاثط ٠ً سبّ پب٧بٙ  ٗبٛکس
 (:2006؛ ض٧ٝیٞزٝض٥، 2010)١ًٞٚ ٝ ظاض٧ٝٝٚ،  (ػبز٥ ؿ٨ط اذت٨بض٥ ١ب٥  ١ع٠ٜ٧) 4ضاثغ٠

    x 
   

       

  
 

 

       

  
 

       

       

4ضاثغ٠                                                               

ٙ  ثطا٥ تطابق درآهد ٍ ّسیٌِ: ّ  اظ  5 كطضک٠٨  بظٗکٞ ٟ  ظ٧کط   کطح  ثک٠   3 ٗکس  :  کٞز   ٗک٦  اسکتلبز
 :(2006ٝ چٚ ٝ ١ٌ٘بضاٙ،  2001)اهتجبس اظ ٗباسٞٗٞاٞ ٝ پبضى،

       
 
  

 
     

 
(        )  

 
(            )  

 
(   ) 

  
 
                                                                                                 3ٗسّ   (    )
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٥ ٗوغؼک٦    ١کب  ثط اسبس زازٟ 5ضاثغ٠ ضُطس٨ٞٙ  (،2008) ز٧یٞ ٝ ابَٛ  پژ١ٝشثط اسبس 
اٞسکظ   ، کٞٛس ًک٠ زض بٙ اغکبثن ثک٨ٚ زضبٗکس ٝ ١ع٧ٜک٠       ار٨٘ٚ ظزٟ ٦ٗسب٨ٓب٠ٛ ثطا٥ ١ط سبّ 

 ) ٥ یبض٥  ١ب ضط٧ت ١ع٠ٜ٧
 

زض ضُطس٨ٞٙ ظ٧ط ٠ً ١٘جست٦ِ ١ٖ ظٗکبٙ  زضبٗکس ٝ ١ع٧ٜک٠ ضا    ( 
 : ٞز  ٨ُط٥ ٦ٗ ز١س، اٛساظٟ  ٛشبٙ ٦ٗ
 5ضاثغ٠ 

                 (                       )

 (                     )

 (                       )      
       

      x      
   - 

      x      ١ب٥ سبّ ُص ت٠،   ١ع٠ٜ٧ ; 
   

١ب٥ سبّ   ١ع٠ٜ٧ ;
      x      یبض٥، 

     
ث٢ب٥ ا٘بٕ  سٟ ًبا٥ كکطٝا ضكتک٠ ٝ   )١ب٥ سبّ ثؼس   ١ع٠ٜ٧= 

١کب اؼکس٧ْ    )اهکتٕ ثکط اسکبس ٗتٞسکظ زاضا٧ک٦      غ ٝ كطٝا ٝ ػ٘ک٦ٗٞ ٝ ازاض٥( ١ب٥ اٞظ٧  ١ع٠ٜ٧
  سٛس(.

ٙ  ثطا٥ :ّای ًقدی  دقت پیص بیٌی جریاى ٖ  كطضک٠٨  بظٗکٞ ّ  اظ  شک  ظ٧کط   کطح  ثک٠  4ٗکس
 :(2006ٝ چٚ ٝ ١ٌ٘بضاٙ،  2001)اهتجبس اظ ٗباسٞٗٞاٞ ٝ پبضى،  ٞز  ٦ٗ استلبزٟ
 4ٗسّ 

       
 
  

 
     

 
( C )  

 
(     C )  

 
(   )    (    )    

ٗبٛکس١ب٥    طکٞض  اجطثک٦، اظ پکس     ػب  ٗکب٦ٓ ثک٠  تاع ث٦ٜ٨  هبث٨ٔت پ٨ش٨ُط٥   ثطا٥ اٛساظٟ
ْ      ١ب٥ ٛوس٥  ث٦ٜ٨ یط٧بٙ  پ٨ش (6ضاثغ٠ ) ٗؼبز٠ٓ ضُطس٨ٞٙ  ب٧ٜکسٟ ثکب اسکتلبزٟ اظ ایکعا٥ اشک٨ٌ

  ٞز:  ٦ٗز١ٜسٟ سٞز ػ٨ٔ٘با٦ حسبثساض٥ ٧ي زٝضٟ هجْ استلبزٟ 
  6ضاثغ٠

C             C                  V                    

  
 
            

 

ٟ  اجطثک٦  ( ٝ ٗؼ٨کبض PCFپسک٘بٛس١ب)  ٗؼبزّ هکسضٗغٔن │   │ ٨ُکط٥ هبث٨ٔکت پک٨ش      اٛکساظ
 .اسکت  ث٦ٜ٨ ث٨شکتط   هبث٨ٔت پ٨ش١ط هسض پس٘بٛس١ب ًٞچٌتط ثب س ث٨بِٛط  است. ػٜبطط سٞز  ث٦ٜ٨

CFOٙػ٨ٔ٘ککبا٦ ٛوککس   ; یط٧ککب، AR;زض٧ککبكت٦ٜ ١ککب٥  حسککبة زض اـ٨٨ککط،    Vزض اـ٨٨ککط 
 ١کب٥   زاضا٦٧ است٢تى ١ع٠ٜ٧ DEPR = پطزاذت٦ٜ، ١ب٥  حسبة زض اـ٨٨ط    ،  ١ب ٗٞیٞز٥
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 : س ( ٗحبسج12٠ٗسّ) ظ٧ط طٞض  ث٠ ٠ً اؼ٢س٥ اهتٕ سب٧ط ذبٓض; OTHER،ثبثت

            -(C              V  -     -      )          7ضاثغ٠  
 = OP ٨ٔبا٦ ٝ  سٞز ٨ِٚ زاضا٥ ثط ا٧ٚ است كطع ٠ً ذغب ٗوساض Ɛ  ػ٘  اٝض٧کبٛس  ٝ طکلط  ٨ٗبٛ

 .ثب س ثبثت

 سَد ٍاکٌص ضریب

ضط٧ت ٝاًکٜش   ERCاستلبزٟ  سٟ است ٠ً زض بٙ ظ٧ط  5ٗسّاظ  7ثطا٥ بظٗٞٙ كطض٠٨ 
 :(2006ٝ چٚ ٝ ١ٌ٘بضاٙ،  2001)اهتجبس اظ ٗباسٞٗٞاٞ ٝ پبضى، سٞز است.

 5ٗسّ 

       
 
  

 
     

 
(  C)  

 
(      C)  

 
(   )  

 
(    )   

 ٟ ٟ  ٨ُککط٥ ضککط٧ت ٝاًککٜش سککٞز اظ    ثککطا٥ اٛککساظ ا٧سککتٞٙ ٝ   ککسٟ اؼککس٧ْ ٗککسّ ثککبظز
؛ اسکٌب ،  1395ث٠  طح ظ٧ط استلبزٟ  سٟ اسکت )ث٢ج٢کب٦ٛ ٨ٛکب ٝ ٗشکب٧ر٦،      (1991)١20ط٧س

   ٗتـ٨ط ٝضٝز ثب( 1991) ١ط٧س ٝ ا٧ستٞٙ (.2006

 
 - 

 ث٢جکٞز  ٜٗظکٞض  ثک٠  ثبظزٟ هج٦ٔ ١ب٥  ٗسّ ث٠ 

 ٧کب  ٝ ثبظزٟ -سٞز اضاجبط ث٠ ٗتـ٨ط ا٧ٚ ُٜجبٛسٙ ب٢ٛب اػتوبز ث٠. ضس٨سٛس ظ٧ط ٗسّ ث٠ ١ب  ٗسّ ا٧ٚ
ّ  ث٨شتط اٞاٙ سجت ؿ٨طػبز٥ ثبظزٟ -ؿ٨طػبز٥ سٞز ٚ   کٞز.  ٗک٦  ٗکس ّ  ا٧ک ّ  اطکغتحب  ٗکس  ٗکس
ّ     ،t زٝضٟ زضسک٢بٕ   ثبظزٟ ٗؼبزّ     ٝ  ٞز  ٛب٨ٗسٟ ٦ٗ   سٟ اؼس٧ْ  ثبظزٟ  زض سکٞز  ٗؼکبز
 ػجکبض  ٗؼبزّ ه٨٘ت س٢بٕ زض پب٧بٙ سکبّ هجْ،   -  ٗؼبزّ اـ٨٨طا  سٞز،  ɛ    زٝضٟ، ١٘بٙ
 .  است سٞز ٝاًٜش ضط٧ت 1  ٝ ذغب

          
  

 
 - 

  
 

   

 
 - 

                                                         8ضاثغ٠ 

 

 سْام بازدُ ًَساى 
)اهتجکبس اظ ٗباسکٞٗٞاٞ ٝ    ث٠  طح ظ٧ط استلبزٟ  سٟ است 6ٗسّ  اظ 8ثطا٥ بظٗٞٙ كطض٠٨ 

 :(2006ٝ چٚ ٝ ١ٌ٘بضاٙ،  2001پبضى،

                 ( V  )   (        ) 
                                                                   6ٗسّ   (    )   (   )   

ّ ثطا٥ ال٨ٌي ض٧سکي  ٗؼبزّ ٛٞسبٙ ثبظز٦١ س٢بٕ است ٝ اظ زٝٗس ٠ًRVAR زض بٙ 
چکٚ ٝ  )ث٠  طح ظ٧ط استلبزٟ  سٟ اسکت  ٝ ض٧سي ؿ٨طهبثْ ًٜتطّ اٞسظ ٗس٧ط٧ت هبثْ ًٜتطّ
 :(١2011ٌ٘بضاٙ، 
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 ٝ چکککٚ پکککژ١ٝش ٗجٜکککب٥ ثکککط پکککژ١ٝش ا٧کککٚ زض :21س٨سکککت٘با٨ي ثکککبظز٦١ ٛٞسکککبٙ .1
  سٟ ٗحبسج٠ س٢بٕ س٨ست٘با٨ي ٝاض٧بٛس یصض عط٧ن اظ س٨ست٘با٨ي ٛٞسبٙ( 2011)١ٌ٘بضاٙ

  y V  بٙ زض ب٧کس ًک٠    ٗک٦  زسکت  ثک٠  (1-6ظ٧ط)ٗسّ ضاثغ٠ اظ ٠ً
  

ٙ  ثکب  اسکت  ثطاثکط    ٛٞسکب
  ،t زٝضٟ زض i س٢بٕ ثبظزٟ س٨ست٘با٨ي

 

ٕ  سکبا٠ٛ  ثتب٥  بذض      ٝ اسکت  i سک٢ب
 ٝاض٧کبٛس  

 :(1-6ٗسّ): t ٗب٦ٓ سبّ زض ثبظاض ٗب١ب٠ٛ ثبظزٟ

                                                y V  
  
 √  

    
                      9 ضاثغ٠    

ٟ  ؿ٨طس٨ست٘با٨ي ٛٞسبٙ  ٗحبسج٠ ثطا٥: 22ؿ٨طس٨ست٘با٨ي ثبظزٟ ٛٞسبٙ .2 ٕ  ثکبظز  ٨ٛکع  سک٢ب
ٟ  س٢بٕ ؿ٨طس٨ست٘با٨ي ٝاض٧بٛس یصض اظ( 2013) ١ٌ٘بضاٙ ٝ چٚ ضٝا ١٘بٜٛس ٟ  اسکتلبز   کس
ٟ  ٝاض٧کبٛس  اثتکسا  ؿ٨طس٨سکت٘با٨ي  ٝاض٧کبٛس  ٗحبسج٠ ثطا٥ ضٝا ا٧ٚ زض است ٖ  ١کط  ثکبظز  سک٢

ٖ  ًْ ٝاض٧بٛس ػٜٞاٙ ث٠ ٝ  سٟ ٗحبسج٠   ) سک٢
 ٝاض٧کبٛس  سکسس   کٞز   ٗک٦  ُطكتک٠  ٛظکط  (زض  

 ) س٢ٖ ١ط ثتب٥ زٕٝ اٞاٙ ضطة عط٧ن اظ س٨ست٘با٨ي
 

  ثبظاض)  بذض ٝاض٧بٛس (زض 
 ث٠ (  

ٕ  ب٧س  ٦ٗ زست ٚ  الکبٝ   اظ ؿ٨طس٨سکت٘با٨ي  ٝاض٧کبٛس  سکطاٛجب  ٝ س٨سکت٘با٨ي  ٝاض٧کبٛس  ثک٨
ٕ  ؿ٨طس٨سکت٘با٨ي  ٛٞسبٙ  ٞز ٦ٗ ٗحبسج٠ i سبّ زض ًْ ٝاض٧بٛس ّ  زض i سک٢ب  ثک٠  t ٗکب٦ٓ  سکب

 (:2011چٚ ٝ ١ٌ٘بضاٙ، )ب٧س  ٦ٗ زست ث٠ ظ٧ط  طح

                                         √  
  (  

   
 )                               10ضاثغ٠ 

ٝ  سکبا٠ٛ  ثبظزٟ( RET) :کٌترل ّای‌‌هتغیر  ٟ  ٛکطخ  زض سکبا٠ٛ  اـ٨٨کطا  (    Δ) سک٢بٕ   ثکبظز
ٝ  ١کب، ٛکطخ ثکبظزٟ سک٢بٕ اسککت        کطًت زض حبّ حبضط ٢ٗ٘تط٧ٚ ٗؼ٨بض اضظ٧بث٦ ػٌ٘ٔطز  .١ب  زاضا٦٧

( زض ا٧ککٚ ضاسککتب ثککط اسککبس  2017 ضیککب٧ج، ٝ سکک٢بٗساضاٙ اٞیکک٠ ذبطکک٦ ثکک٠ بٙ زاضٛککس) ثٞاسککٌب 
ٗ     ضاجبط ٗؼٜبزاض٥ ث٨ٚ اـ٨٨طا  ثبظزٟ زاضا١٦٧ب٥ هج٦ٔ،ا  پژ١ٝش جٜکب٥  ١ب ٝ ثبظزٟ س٢بٕ ثکب پکبزاا ثککط 

ٙ  زض كعا٧ٜکسٟ  ضٝٛکس  ( 1395ٝٝیٞز زاضز)پٞضظٗب٦ٛ ٝ عطاظ٧کبٙ،   ١ب٥ ٛوس٥  ٛطخ ض س زاضا٦٧  ٛٞسکب
ْ  اعتػکب  ٝ ٨ًل٨کت پکب٨٧ٚ اهکتٕ اؼ٢کس٥      پب٨٧ٚ ٨ًل٨ت ث٠ س٢بٕ ثبظزٟ اسکت)چٚ ٝ   اٛتسکبة  هبثک

ٚ   (. ثبظزٟ زاضا١2011٦٧ٌ٘بضاٙ،  ا٥ ًک٠    ثک٠ ُٞٛک٠   ،پکبزاا اسکت     ًٜٜکسٟ زض ثطٛبٗک٠   ١ب، ػب٦ٔٗ اؼ٨ک٨
 ٝ ٗثجکت  ضاثغک٤  زاضا٥ اـ٨٨کطا  پکبزاا،   ثب ١ب  ١ع٠ٜ٧ ضكتبض اظ بٗسٟ ٝیٞز ث٠   زاضا٦٧ ثبظزٟ اـ٨٨طا 

ٚ  حسبسک٨ت  ٧بثکس،   ٗک٦  ًکب١ش    زاضا٧ک٦  ٗؼٜبزاض٥ است ٝ ظٗب٦ٛ ٠ً ثبظز٣  زض سکٞز  ٝ پکبزاا  ثک٨

 (.2013ًٜس)٨ًٔط ٝ ٓٞپع،   ٦ٗ پ٨سا ًب١ش زاضز، ثست٦ِ ػٌ٘ٔطز پبزاا ث٠ ٠ً ٗٞاضز٥
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 ضٌاسی رٍش
ع اظ ١سف، اسبس ثط حبضط پژ١ٝش ج٘سکت٦ِ  ٛکٞع  اظ ضٝا ٝ ٗب٨١کت  اسکبس  ثط ٝ اٞط٨ل٦ ٞٛ ١ 

ٌک٠  ث٠ اٞی٠ ثب. است ض٧ٝساز٥ پس ٝ ٚ  ا٧ٜ اٞٛکس   ٗک٦  ١کب٥ ٗشکبث٠    پکژ١ٝش ٝ پکژ١ٝش   ا٧ک زض ضاسکتب٥   ا
اٝهؼک٦ ٝ طکح٨ن ٗکس٧طاٙ، ٗطایکغ حطكک٠       ٛظط٠٧ ا٥ ضا ثک٨ش اظ    پطزاظ٥ ثطا٥ اؼ٨ٚ٨ چبضچٞة پکبزاا 
ب١س،پ٨ش  س٦ُ ثٌ ب٧ٜ ًٜس ٝ اظ ٗشٌت  ٘ٛ ع بُبٟ    ٞز.  ٦ٗ ٗحسٞة ًبضثطز٥ پژ١ٝش ٞٛ
 

 ‌ًوًَِ ٍ اهعِج

ْ  پژ١ٝش ا٧ٚ   ٗغبٓؼ٠ ٗٞضز بٗبض٥ ‌یبٗؼ٠   ثکٞضس  زض  کسٟ  پص٧طكتک٠  ١کب٥    کطًت  ٨ًٔک٠   کبٗ
ٚ  زض. است 1394 اب 1387 ١ب٥  سبّ ث٨ٚ ا٢طاٙ ث٢بزاض اٝضام  اظ ٛ٘ٞٛک٠،  اٛترکبة  ثکطا٥  پکژ١ٝش،  ا٧ک
ٕ  ٛرسکت .  کسٟ اسکت   استلبزٟ زستطس زض ١ب٥  زازٟ ًْ  زض اٞاٛسکتٜس   ٗک٦  ًک٠  ١کب٦٧    کطًت  ا٘کب
 ١کب٥    کطًت    ٨ًٔک٠  ث٨ٚ اظ س٨ست٘با٨ي حصف ضٝا ث٠ سسس اٛتربة، ًٜٜس،  طًت ٨ُط٥  ٠ٛٞ٘ٛ

 ١کب٥    کطًت  ٢ٛب٧ت زض ٝ حصف اٛس،  ٛجٞزٟ ظ٧ط  طا٧ظ اظ ٧ي ١ط ٝایس ٠ً ١ب٦٧   طًت ٗٞیٞز،
ّ  اظ پ٨ش:  سٛس اٛتربة بظٗٞٙ اٛجبٕ ثطا٥ ٗبٛسٟ ثبه٦ ا٢کطاٙ پص٧طكتک٠  کسٟ     ثکٞضس  زض 1387 سکب

ٙ  ث٠ ٜٗت٦٢ ١ب   طًت ٗب٦ٓ   زٝضٟ ثب ٜس،  ٗکٞضز  زٝضٟ عک٦  ٗکب٦ٓ    زٝضٟ اـ٨٨کط  ٗکبٟ ثب کس،   اسکلٜس  پب٧کب
 ُکصاض٥،   سطٗب٠٧ ٗب٦ٓ، ُط٥  ٝاسغ٠ ١ب٥   طًت ء١ب٥ ٗٞضز ٛظط، یع   طًت ٗغبٓؼ٠ ٛسا ت٠ ثب ٜس،

 .اعتػب  ب٢ٛب زض زستطس ثب ٜس ٝ ٛجب ٜس ث٠٘٨ ١ب٥   طًت ٝ ١ب  ثبٛي ٨ٓع٧َٜ،
 

 ّا  یافتِ
 آهار تَصیفی

 زضثکطزاضز.  ضا  کطًت 121 ، اؼکساز 1394اب  1387ٛظط ٗس ظٗب٦ٛ ٗوغغ زض بٗبض٥ ٤ٛٞ٘ٛ 

 ظ٧بز البٝ  است.  سٟ ُصا ت٠ ٛ٘ب٧ش ث٠ 1 یسّٝ زض بٗبض اٞط٨ل٦ ٗتـ٨ط١بثرش  زض ا٧ٚ

 اٗکط٥  ٝ ٠ٛٞ٘ٛ ٥  ١ب  طًت اٛساظ٣ زض البٝ  ز٨ْٓ پژ١ٝش ث٠ ٗتـ٨ط١ب٥ ث٨ش٠ٜ٨ ٝ ٠ٜ٨ً٘ ث٨ٚ

ٍ     ( ػٜٞاٙ 2002٦ٗاست. ٝاٝس ) ٛبپص٧ط ایتٜبة اکط اظ    ًٜس ٠ً ظٗب٦ٛ ٠ً اٛکساظٟ ٛ٘ٞٛک٠ ثکعض
ٟ  ٗشب١سٟ  100 ١کب اكکعا٧ش     ثب س )ٗؼ٨بض٥ اوط٧ج٦ ثطا٥ اٞظ٧غ ٛطٗبّ( احت٘بّ ٛطٗکبّ ثکٞزٙ زاز
 (، ث٨بِٛط ػسٕ ٧ٌٜٞاذت٦ زض پطزاذکت پکبزاا  161/3ثطا٥ پبزاا)اٛحطاف ٗؼ٨بض ثبا  ٧بثس.  ٦ٗ

١کب٥    ١ب ث٨شکتط اظ اهکتٕ اؼ٢کس٥ ثکطا٥ اكکعا٧ش سکٞز ٝ اظ ١ع٧ٜک٠           است، ثغٞض ٨ٗب٨ِٛٚ  طًت
( 694/0ًٜٜکس، ٨ٗکب٨ِٛٚ اغکبثن زضبٗکس)      اذت٨بض٥ ؿ٨طػبز٥ ثطا٥ ًکب١ش سکٞز، اسکتلبزٟ ٗک٦    
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ٙ    ٨ٗب٨ِٛٚ ٗتـ٨ط زهت پ٨ش سٟ است،  ث٨بِٛط٨ًل٨ت ذٞة سٞز١ب٥ ُعاضا ١کب٥    ث٨ٜک٦ یط٧کب
( ث٨بِٛط زهت پب٨٧ٚ سٞز١ب٥ ُعاضا  سٟ است ٝ ٨ٗکب٨ِٛٚ ضکط٧ت ٝاًکٜش    0042/0ٛوس٥)
 ( ث٨بِٛط حسبس٨ت ثبا٥ سٞز١ب٥ ُعاضا  سٟ است.008/4سٞز)

 ٗتـ٨ط١ب اٞط٨ل٦ بٗبض. 1یسّٝ 

 هیاًِ هیاًگیي ًواد هتغیر

اًحراف 

 بیطیٌِ کویٌِ هعیار

BONUS پبزاا ٗس٧طاٙ

 
035/5 396/6 161/3 000/0 754/10 

EPS سٞز ١طس٢ٖ

 
0950/0 1432/0 3622/0 628/3- 856/1 

 INAA 4743/0 000/0 4996/0 000/0 1  ؿ٨طػبز٥ اؼ٢س٥ اهتٕ

PORD ٥ ؿ٨طػبز٥ ا٨ٓٞس  ١ب ١ع٠ٜ٧

 
0059/0 0/013 0/157 0-/711 0/688 

٨ٔبا٦ ؿ٨طػبز٥  یط٧بٙ CFO ٛوس ػ٘

 
0031/0 0-/014 0/153 0-/903 0/978 

DISS ٥ اذت٨بض٥ ؿ٨طػبز٥  ١ب ١ع٠ٜ٧

 
00207/0- 0-/004 0/037 0-/092 0/2044 

 Matching 0/694 591/0 0/516 0039/0 924/3 اغبثن زضبٗس ٝ ١ع٠ٜ٧

 PCF 0042/0 006/0- 118/0 571/0- 531/0 ٥ ٛوس٥  ١ب زهت پ٨ش ث٦ٜ٨ یط٧بٙ

ًٜش ضط٧ت ٦)سٞز اٝ  ERC-AR 008/4 794/2 212/7 216/43- 75/61 (ثبظز٦١ اؼس٧ٔ

 RVAR-S 229/0 084/0 525/0 000/0 625/8 س٨ست٘با٨ي ثبظز٦١ س٢بٕ ٛٞسبٙ

سبٙ با٨ي ؿ٨ط ٞٛ  RVAR-US 376/0 115/0 316/2 000/0 304/32 س٢بٕ ثبظز٦١ س٨ست٘

 ROA 0/01 0/0 0/11 0-/47 0/7    ١ب اـ٨٨طا  زض ثبظز٦١ زاضا٦٧

 RET 0/46 0/11 1/07 0-/74 8/59 ثبظز٦١ س٢بٕ

 

ٟ     Fبظٗٞٙ  ٛتب٧ج ٥ اکبث٦٧ٞٔ ٝ    ١کب  ٨ٓ٘ط ثطا٥ ا١ِٞٓکب٥ پکژ١ٝش حکب٦ً اظثٌکبض٨ُط٥ زاز
 1-6، 3، 2س٘ٚ حب٦ً اظ پص٧طا ا٥ِٞٓ اثطا  ثبثت ثطا٥ ا١ِٞٓکب٥  ک٘بضٟ     ١ب ٛتب٧ج بظٗٞٙ

  ا٥ِٞٓ اثطا  اظبزك٦ ثطا٥ ز٧ِط ا١ِٞٓب است.است ٝ پص٧طا  6-2ٝ 

 
، ٛتب٧ج حبطکْ اظ ثکطبٝضز پبضاٗتط١کب٥ ٗکسّ اهکتٕ اؼ٢کس٥       2یسّٝ: آزهَى فرضیِ اٍل

ثکب  ز١س. ضط٧ت ٗتـ٨کط سکٞز ١کط سک٢ٖ       ؿ٨طػبز٥ ٗثجت ٝ اثط بٙ ثط پبزاا ٗس٧طاٙ ضا ٛشبٙ ٦ٗ
   ٧ت  کبذض ضکط  حب٦ً اظ ابث٨طُصاض٥ بٙ ثط پبزاا ٗس٧طاٙ است. ،000/0زاض٥  سغن ٗؼ٦ٜ

ٗتوبثْ اهتٕ اؼ٢س٥ ؿ٨طػکبز٥     ٝ اثط0102/0 زاض٥ ٗؼ٦ٜاهتٕ اؼ٢س٥ ؿ٨طػبز٥ ٗثجت ثب سغن 
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 زاض ٝ ٗثجت ثط پکبزاا   حب٦ً اظ ابث٨ط ٗؼ٦ٜ ،0478/0زاض٥ ٗؼ٦ٜثب سغن  ٗثجت ثب سٞز ١ط س٢ٖ
اثکط ٗتوبثکْ اهکتٕ اؼ٢کس٥      زضحب٦ٓ ٠ً اٛتظبض ثط ًکب١ش پکبزاا ثکطا٥ ا٧کٚ اهکتٕ ثکٞز.       است

ٝ ثکطا٥   ٨ٛسکت ٜک٦ زاض  ، ٗؼ367/0زاض٥ ٗؼٜک٦ ثب سغن ٨طػبز٥ ٗثجت ثعضٍ ثب سٞز ١ط س٢ٖ ؿ
ضکطا٧ت   .زاض است  ، ٗؼ0071/0٦ٜزاض٥  ثب سغن ٗؼ٦ٜ اهتٕ اؼ٢س٥ ؿ٨طػبز٥ ٗثجت ًٞچي،

اثکط  ٝ    ١ب ُصاض٥ ٗؼ٦ٜ زاض اـ٨٨طا  زض ثبظز٦١ زاضا٦٧  ػسٕ ابث٨ط ١ب٥ ًٜتطّ ٨ٛع حب٦ً اظ  ٗتـ٨ط
 ثبظز٦١ س٢بٕ ثط پبزاا ٗس٧طاٙ است.ٗثجت 

(٧2012ٞٙ) ٗسّ -كعا٧ٜسٟ سٞزاهتٕ اؼ٢س٥ اذت٨بض٥ : 2یسّٝ
 

SIG ُآهار t 
اًحراف 
 هتغیر ًواد ضرایب استاًدارد

000/0 546/7 326/0 462/2 EPS ٖسٞز ١ط س٢  

010/0 574/2 195/0 504/0 INAA اهتٕ اؼ٢س٥ ؿ٨طػبز٥ ٗثجت  

0478/ 981/1 880/0 744/1 EPS*INAA ٖاثط ٗتوبثْ اهتٕ اؼ٢س٥ ؿ٨طػبز٥ ٗثجت ٝ سٞز ١طس٢  

367/0 901/0- 029/1 928/0- LARGINN
A*EPS 

 اثط ٗتوبثْ اهتٕ اؼ٢س٥ ؿ٨طػبز٥ ٗثجت ثعضٍ ٝ سٞز ١ط س٢ٖ

007/0 698/2- 955/0 57/2- SMALINA
A*EPS 

  اثط ٗتوبثْ اهتٕ اؼ٢س٥ ؿ٨طػبز٥ ٗثجت ًٞچي ٝ سٞز ١ط س٢ٖ

043/0 024/2 111/0 225/0 RET ز٦١ س٢بٕظثب  

550/0 597/0 136/1 679/0  ROA اـ٨٨طا  زض ثبظز٦١ زاضا٦٧  

000/0 160/17 255/0 391/4 C

 
  ضط٧ت ثبثت

 ضط٧ت اؼ٨٨ٚ 1225/0

  سٟ ضط٧ت اؼ٨٨ٚ اؼس٧ْ 1169/0

 زٝضث٨ٚ ٝااسٞٙ 624/1

 Fبٗبضٟ  556/21

 زاض٥ ٗؼ٦ٜسغن  000/0

 

، ٛتب٧ج حبطکْ اظ ثکطبٝضز پبضاٗتط١کب٥    3یسّٝ :دٍم، سَم ٍ چْارم  ّای آزهَى فرضیِ
ز١کس.    ١ب٥ ٝاهؼ٦ كعا٧ٜسٟ سٞز ٝ اثط بٙ ثط پبزاا ٗس٧طاٙ ضا ٛشبٙ ٗک٦   زستٌبض٥ كؼب٨ٓتٗسّ 

ٙ    ضطا٧ت  کبذض  ١کب٥ ا٨ٓٞکسؿ٨طػبز٥ ٝ     ػکبز٥، ١ع٧ٜک٠    ١کب٥ ٛوکس ػ٨ٔ٘کبا٦ ؿ٨کط      ١کب٥ یط٧کب
ٝ  0073/0، 039/0زاض٥ ٗؼٜک٦ ١ب٥ اذت٨بض٥ ؿ٨طػبز٥ كعا٧ٜسٟ سٞز ث٠ اطا٨کت ثکب سکغن      ١ع٠ٜ٧
٧ؼ٦ٜ ٗغبثن ثب اٛتظبض زاض ٝ ٜٗل٦ ب٢ٛب ثط پبزاا ٗس٧طاٙ است.  صاض٥ ٗؼ٦ٜ، ث٨بِٛط ابث٨ط013/0ُ
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٥ ٝاهؼ٦ ث٠  ٌْ كعا٧ٜکسٟ سکٞز، پکبزاا ٗکس٧طاٙ       ١ب ثطا٥ ١ط ٠ُٛٞ زستٌبض٥ كؼب٨ٓت پژ١ٝش
ثب سکٞز ١کط سک٢ٖ ثک٠      ١ب  ١ب٥ كٞم آصًط ٝ اثط ٗتوبثْ بٙ  ٧بثس ٝ ٨ٛعضطا٧ت  بذض  ًب١ش ٦ٗ

زاض ٝ   ُکصاض٥ ٗؼٜک٦    حکب٦ً اظ اکبث٨ط   0004/0ٝ 026/0ٝ  0011/0 زاض٥ ٗؼٜک٦ اطا٨ت ثب سغن 
٧ؼٜک٦ اُکط اكکعا٧ش سکٞز ١کط سک٢ٖ ١٘کطاٟ ثکب زسکتٌبض٥          ب٢ٛب ثط پبزاا ٗس٧طاٙ است.  ثجتٗ

٧بثس ٠ً ٛب ٦ اظ ػکسٕ اٞیک٠     ١ب٥ ٝاهؼ٦ كعا٧ٜسٟ سٞز ثب س، پبزاا ٗس٧طاٙ اكعا٧ش ٦ٗ  كؼب٨ٓت
١ککب٥ ًٜتککطّ ٨ٛککع حککب٦ً اظ   ضککطا٧ت ٗتـ٨ککط ثکک٠ اكککعا٧ش سککٞز اظ عط٧ککن زسککتٌبض٥ اٙ اسککت.

١ب ٝ ثبظز٦١ س٢بٕ ثط پبزاا ٗس٧طاٙ است.  زاض اـ٨٨طا  زض ثبظز٦١ زاضا٦٧  ُصاض٥ ٗؼ٦ٜ  ابث٨ط
 

 ٥ ٝاهؼ٦ كعا٧ٜسٟ سٞز  ١ب : زستٌبض٥ كؼب٨ٓت3یسّٝ

 ضریب ًواد هتغیر
اًحراف 
 آهارtُ استاًدارد

سطح 
 هعٌاداری

 EPS 1/033 0/443 2/332 0/019 سٞز١طس٢ٖ 

 CFO 1-/672 0/810 2-/064 0/039 یط٧بٙ ٛوس ػ٨ٔ٘با٦ ؿ٨طػبز٥ كعا٧ٜسٟ سٞز 

اثط ٗتوبثْ یط٧بٙ ٛوس ػ٨ٔ٘با٦ ؿ٨طػبز٥ كعا٧ٜسٟ 
 ٝ سٞز ١ط س٢ٖ  سٞز

CFOEPS 5/968 1/826 3/267 0/0011 

 PORD 3-/135 1/166 2-/687 0/0073 سٞز  ؿ٨طػبز٥ كعا٧ٜس٥ٟ ا٨ٓٞس   ١ب ١ع٠ٜ٧

٥ ا٨ٓٞس ؿ٨طػبز٥ كعا٧ٜسٟ سٞز ٝ   ١ب ١ع٠ٜ٧اثط ٗتوبثْ 
 سٞز ١ط س٢ٖ 

PORDEPS 5/270 2/365 2/228 0/026 

 DISS 8-/715 3/517 2-/477 0/013 ٥ اذت٨بض٥ ؿ٨طػبز٥ كعا٧ٜسٟ سٞز   ١ب ١ع٠ٜ٧

٥ اذت٨بض٥ ؿ٨طػبز٥ كعا٧ٜسٟ   ١ب اثط ٗتوبثْ ١ع٠ٜ٧
 سٞز ٝ سٞز ١ط س٢ٖ 

DISSEPS 24/340 6/908 3/523 0/0004 

 ROA 2/752 0/997 2/759 0/005     ١ب اـ٨٨طا  زض ثبظز٦١ زاضا٦٧

 RET 0/256 0/113 2/254 0/024 ثبظز٦١ س٢بٕ 

 C 2/554 0/161 15/813 0/000 ضط٧ت ثبثت 

 0/1567 ضط٧ت اؼ٨٨ٚ

 0/1415  سٟ ضط٧ت اؼ٨٨ٚ اؼس٧ْ

 8325/1 زٝضث٨ٚ ٝااسٞٙ

 F 3007/10 بٗبضٟ

 000/0 زاض٥ ٗؼ٦ٜسغن 

 

، ٛتب٧ج حبطْ اظ ثطبٝضز پبضاٗتط١ب٥ ٗسّ اغکبثن زضبٗکس ٝ   4یسّٝ: آزهَى فرضیِ پٌجن
١ب٥ اغبثن زضبٗکس ٝ ١ع٧ٜک٠ ٝ     ز١س. ضط٧ت ٗتـ٨ط  ١ع٠ٜ٧ ٝ اثط بٙ ثط پبزاا ٗس٧طاٙ ضا ٛشبٙ ٦ٗ
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حکب٦ً اظ   034/0ٝ  039/0زاض٥ ٗؼٜک٦ اثط ٗتوبثْ بٙ ثکب سکٞز ١کط سک٢ٖ ثک٠ اطا٨کت ثکب سکغن         
ثٜبثطا٧ٚ سٞز١ب٥ ثب اغکبثن ث٨شکتط،    ،ثط پبزاا ٗس٧طاٙ است زاض ب٢ٛب  ٗؼ٦ُٜصاض٥ ٗثجت ٝ   ابث٨ط

ضکط٧ت ٗتـ٨کط    زاضا٥ ٨ًل٨ت ٝ زهت ث٨شتط٥ ١ستٜس ًک٠ سکجت اكکعا٧ش پکبزاا  کسٟ اسکت.      
ُصاض٥ ٗؼ٦ٜ زاض بٙ ثط پبزاا ٗس٧طاٙ است ٦ٓٝ ضطا٧ت ٗتـ٨ط   ثبظز٦١ س٢بٕ، حب٦ً اظ ابث٨ط
 زاض ٨ٛست.  ٗسّ، ٗؼ٦ٜ ١ب زض ا٧ٚ  اـ٨٨طا  زض ثبظز٦١ زاضا٦٧

 : اغبثن زضبٗس ٝ ١ع4٠ٜ٧یسّٝ

SIG ُآهار t 
اًحراف 
 هتغیر ًواد ضرایب استاًدارد

000/0 529/6 333/0 177/2 EPS ٖسٞز ١ط س٢  

039/0 060/2 227/0 469/0 Matching اغبثن زضبٗس ٝ ١ع٠ٜ٧  

034/0 121/2 415/0 880/0 EPS*Matching  ْسٞز ١طس٢ٖ ١ع٠ٜ٧ ٝ زضبٗس اغبثناثط ٗتوبث ٝ  

014/0 453/2 118/0 291/0 RET ز٦١ س٢بٕظثب  

108/0 608/1 175/1 890/1  ROA ١ب اـ٨٨طا  زض ثبظز٦١ زاضا٦٧    

000/0 762/23 178/0 234/4 C

 
  ضط٧ت ثبثت

 ضط٧ت اؼ٨٨ٚ 2045/0

  سٟ ضط٧ت اؼ٨٨ٚ اؼس٧ْ 1945/0

 زٝضث٨ٚ ٝااسٞٙ 528/1

 Fبٗبضٟ  448/20

 زاض٥ ٗؼ٦ٜسغن  000/0

 

 ث٨ٜک٦  پک٨ش  ، ٛتب٧ج حبطْ اظ ثطبٝضز پبضاٗتط١ب٥ ٗسّ زهت5یسّٝ: آزهَى فرضیِ ضطن
 ٥ زهکت   ١کب  ز١کس. ضکط٧ت ٗتـ٨کط     ٛوس٥ ٝ اثط بٙ ثکط پکبزاا ٗکس٧طاٙ ضا ٛشکبٙ ٗک٦      ٥  ١ب یط٧بٙ
ٛوککس٥ ٝ اثککط ٗتوبثککْ بٙ ثککب سککٞز ١ککط سکک٢ٖ ثکک٠ اطا٨ککت ثککب سککغن     ١ککب٥  یط٧ککبٙ ث٨ٜکک٦  پکک٨ش
ثکط پکبزاا ٗکس٧طاٙ     زاض ب٢ٛکب   ُصاض٥ ٗثجت ٝ ٗؼٜک٦   حب٦ً اظ ابث٨ط 040/0ٝ  001/0زاض٥  ٗؼ٦ٜ
ث٦ٜ٨ سٞز ث٠ ػٜٞاٙ ٗحتکٞا٥ اعتػکبا٦ ٝ ٨ًل٨کت بٙ      ز١ٜسٟ اٞی٠ ث٠ زهت پ٨ش  ٠ً ٛشبٙ است

١کب    ضکط٧ت ٗتـ٨کط ثکبظز٦١ سک٢بٕ ٝ اـ٨٨کطا  زض ثکبظز٦١ زاضا٧ک٦        .٥ پبزاا است  ١ب زض ثطٛب٠ٗ
 زاض ب٢ٛب ثط پبزاا ٗس٧طاٙ است.  ُصاض٥ ٗؼ٦ٜ  حب٦ً اظ ابث٨ط
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 ٥ ٛوس٥  ١ب : زهت پ٨ش ث٦ٜ٨ یط٧ب5ٙ یسّٝ

SIG ُآهار t 
اًحراف 
 هتغیر ًواد ضرایب استاًدارد

000/0 665/8 275/0 384/2 EPS ٖسٞز ١ط س٢  

001/0 143/3 839/0 637/2 PCF ٛوس٥ ٥  ١ب یط٧بٙ ث٦ٜ٨ پ٨ش زهت 

040/0 053/2 521/1 123/3 EPS*PCF 
 ٥  ١ب یط٧بٙ ث٦ٜ٨ پ٨ش زهت ٗتوبثْاثط 

  ٝ سٞز ١طس٢ٖ ٛوس٥

022/0 284/2 117/0 267/0 RET ز٦١ س٢بٕظثب  

014/0 453/2 163/1 854/2  ROA ١ب اـ٨٨طا  زض ثبظز٦١ زاضا٦٧    

000/0 56/18 249/0 629/4 C ضط٧ت ثبثت  

 ضط٧ت اؼ٨٨ٚ 1446/0

  سٟ ضط٧ت اؼ٨٨ٚ اؼس٧ْ 1401/0

 ٝااسٞٙزٝضث٨ٚ  636/1

 Fبٗبضٟ  498/32

 زاض٥ ٗؼ٦ٜسغن  000/0

 

، ٛتب٧ج حبطْ اظ ثطبٝضز پبضاٗتط١ب٥ ٗسّ ضط٧ت ٝاًکٜش  6 یسّٝ آزهَى فرضیِ ّفتن:
ضط٧ت ٝاًٜش سٞز ثب سکغن     ت ٗتـ٨طضط٧. ز١س  ثط پبزاا ٗس٧طاٙ ضا ٛشبٙ ٦ٗ سٞز ٝ اثط بٙ

ضکط٧ت  زاض ثط پبزاا ٗکس٧طاٙ اسکت.     ٝ ٗؼ٦ٜ ُصاض٥ ٗثجت  ، حب٦ً اظ ابث٨ط000/0 زاض٥  ٗؼ٦ٜ
، ث٨بِٛط ابث٨ط ٗثجکت ٝ  023/0 زاض٥ ٗؼ٦ٜٝاًٜش سٞز ٝ اثط ٗتوبثْ بٙ ثب سٞز ١طس٢ٖ ثب سغن 

ثٜبثطا٧ٚ ضط٧ت ٝاًٜش سٞز ث٨شتط، ث٠ ػٜکٞاٙ  کبذض   . زاض ب٢ٛب ثط پبزاا ٗس٧طاٙ است  ٗؼ٦ٜ
زٛجکبّ زاضز ظ٧کطا   ٨ًل٨ت سٞز ٝ  بذض ٗطاجظ ثب اضظا ثبظاض  طًت، پبزاا ث٨شکتط٥ ضا ثک٠   

   ١کب  ٧ک٦ ضکط٧ت ٗتـ٨کط اـ٨٨کطا  زض ثکبظز٦١ زاضا    . سجت اكعا٧ش اضظا  طًت ٨ٛع  سٟ اسکت 
 ، ٗؼ٦ٜ زاض ٨ٛستٜس.ٝضطا٧ت ٗتـ٨ط ثبظز٦١ س٢بٕ 
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 ( سٟ اؼس٧ْ ثبظزٟ ٗسّ): ضط٧ت ٝاًٜش سٞز6 یسّٝ

 ضرایب ًواد هتغیر

اًحراف 
 آهارtُ استاًدارد

سطح 
 هعٌاداری

 EPS 199/2 271/0 111/8 000/0 س٢ٖ ١ط سٞز

 ERC 069/0 0149/0 676/4 000/0 ضط٧ت ٝاًٜش سٞز

 EPSERC 143/0 0631/0 266/2 023/0 ١طس٢ٖ سٞز ضط٧ت ٝاًٜش سٞزٝ ٗتوبثْ اثط

 RET 213/0 1085/0 962/1 050/0 س٢بٕ ثبظز٦١

 ROA 237/1 096/1 128/1 259/0    ١ب زاضا٦٧ ثبظز٦١ زض اـ٨٨طا 

 C 352/4 223/0 513/19 000/0 ثبثت ضط٧ت

اؼ٨٨ٚ ضط٧ت
 

1436/0 

 سٟ ضط٧ت اؼ٨٨ٚ اؼس٧ْ
 

1397/0 

ٝااسٞٙ زٝضث٨ٚ
 

643/1 

 F 304/36 بٗبضٟ

 000/0 زاض٥ ٗؼ٦ٜ سغن

 

ّ  آزهَى فرضیِ ّطتتن:  ، ٛتکب٧ج حبطکْ اظ ثکطبٝضز پبضاٗتط١کب٥ ٗکسّ ٛٞسکبٛب        7 یکسٝ
ز١کس. ضکطا٧ت ٗتـ٨کط ٛٞسکبٛب  ثکبظز٦١        ثبظز٦١ س٢بٕ ٝ اثط بٙ ثط پبزاا ٗس٧طاٙ ضا ٛشبٙ ٦ٗ

ٝ ٨ٛع ضکطا٧ت اثکط ٗتوبثکْ ٛٞسکبٙ      0482/0ٝ  000/0 زاض٥ ٗؼ٦ٜٗسّ ثب سغن  زٝس٢بٕ زض ١ط 
ٝ  0004/0زاض٥ ٗؼٜک٦ ٗکسّ ثک٠ اطا٨کت ثبسکغن      زٝثبظز٦١ س٢بٕ ٝ سٞز ١کط سک٢ٖ ثکطا٥ ١کط     

ظ٧کطا ٛٞسکبٙ    ،تثط پبزاا ٗس٧طاٙ اسک    ١ب زاض بٙ  ُصاض٥ ٜٗل٦ ٝ ٗؼ٦ٜ  ، حب٦ً اظ ابث٨ط0172/0
ثبظز٦١ س٢بٕ، ث٨بِٛط ٨ًل٨ت پب٨٧ٚ اهکتٕ اؼ٢کس٥ ٝ ٛٞسکبٙ ب٢ٛکب ٝ ١٘یٜک٨ٚ ض٧سکي ثکبا٥        

١کب اکبث٨ط     . اظ ث٨ٚ ٗتـ٨ط١ب٥ ًٜتطّ، ثبظز٦١ س٢بٕ ٝ اـ٨٨طا  زض ثکبظز٦١ زاضا٧ک٦   طًت است
 زاض٥ ثط پبزاا زاضٛس.  ٗثجت ٗؼ٦ٜ
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  س٢بٕ ثبظز٦١ :ٛٞسبٛب 7 یسّٝ
 غیر بازدّی ًَساى

 سیستواتیک

 بازدّی ًَساى
 سیستواتیک

 

 هتغیر ًواد SIG ضرایب SIG ضرایب

666/1 000/0 149/2 000/0 EPS ٖسٞز ١ط س٢ 
111/0- 0482/0 847/0- 000/0 RVAR ٕٛٞسبٙ ثبظز٦١ س٢ب 
293/0- 0172/0 749/1- 0004/0 

EPS* 
RVAR 

 ثبظز٦١ اثط ٗتوبثْ ٛٞسبٙ
 س٢بٕ ٝ سٞز ١طس٢ٖ

257/0 0292/0 322/0 0056/0 RET ٕثبظز٦١ س٢ب 

226/3 0039/0 583/2 0189/0  ROA ١ب اـ٨٨طا  زض ثبظز٦١ زاضا٦٧   

744/4 000/0 872/4 000/0 C ضط٧ت ثبثت 

 ضط٧ت اؼ٨٨ٚ 135/0 0960/0

  سٟ ضط٧ت اؼ٨٨ٚ اؼس٧ْ 124/0 0850/0

 زٝضث٨ٚ ٝااسٞٙ 585/1 635/1

 Fبٗبضٟ  895/12 452/14

 زاض٥ ٗؼ٦ٜسغن  000/0 000/0

 

 گیری   ًتیجِبحث ٍ 
 اضظ٧کبث٦   کبذض  اضائک٠  اذتهک٦،  ذغکط  ًکب١ش  زض ٗکب٦ٓ  ُعاض ِط٥ ٝ حسبثساض٥ ٝظ٨ل٠
حسبس اسکت.  کبذض سکٜجش ػٌ٘ٔکطز ثکطا٥ ا٨ِٛکعا ٝاهؼک٦ ٗکس٧طاٙ زض          ٝ زه٨ن ػٌ٘ٔطز

ًککطزٙ اضظا  ککطًت ٝ ثٜککبثطا٧ٚ اضظا ثککطا٥ ش٧ٜلؼککبٙ، ثب٧ککس زاضا٥ زهککت زض   ضاسککتب٥ ث٨شکک٠ٜ٨
زض ا٧کٚ پکژ١ٝش،    ٨ُط٥ ٝ حسبس٨ت زض احت ابث٨ط هطاضزازٙ اضظا ثبظاض  کطًت ثب کس.    اٛساظٟ

ٗٞضز ٗغبٓؼ٠ هکطاض ُطكتک٠ اسکت. ٛتکب٧ج      ٗس٧طٟ ٨١ب  ٝ حسبس٨ت سٞز ثط پبزاا  ابث٨ط اثؼبز زهت
پژ١ٝش حب٦ً اظ ا٧ٚ است ٠ً پبزاا ث٠ اظا٥ اهتٕ اؼ٢س٥ ؿ٨طػبز٥ كعا٧ٜکسٟ سکٞز ثک٠ ػٜکٞاٙ     

ز١ک٦ ثک٠ ا٧کٚ اهکتٕ اٞیک٠ ًکبك٦         ٧بثکس ٝ زض پکبزاا    اكکعا٧ش ٗک٦   بذض ٗؼٌٞس زهت سکٞز،  
ضكت زض ٗوبثْ زستٌبض٥ كعا٧ٜسٟ سٞز اظ عط٧ن اهتٕ اؼ٢کس٥، پکبزاا     ظ٧طا اٛتظبض ٦ٗ ،  ٞز  ٦٘ٛ

؛ 2003؛ ثٞضُسکت٢ٔطٝ ا٧٘کس،   ١2002ب٥)ٗباسکٞٗٞاٞ،      ًب١ش ٧بثس. ا٧ٚ ٛت٨ج٠ ثب ٛتب٧ج پکژ١ٝش 
(، ١ٖ ضاستب ٨ٛست ٦ٓٝ پبزاا ٗس٧طاٙ ثک٠ اظا٥ ١کط ُٞٛک٠    2014؛ ٨َٜٓ، 2001ز٧لبٛس ٝ پبضى، 

اكعا٧ش زض اهتٕ اؼ٢س٥ ؿ٨طػبز٥ ٗثجکت ًٞچکي ٝاثکط ٗتوبثکْ بٙ ثکب سکٞز ١طسک٢ٖ، ًکب١ش         
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؛ 2014؛ ٨ٜٓکَ،  ٥2003 هج٦ٔ)ثٞضُست٢ٔطٝ ا٧٘س،   ١ب ٧بثس. ا٧ٚ ٛت٨ج٠، ٗٞاكن ثب ٛتب٧ج پژ١ٝش  ٦ٗ
ٝ  حکب٦ٓ ًک٠ اُکط ١کسف اظ س٨سکتٖ ا٨ِٛع ک٦      ( است. زض 2015ٝ ث٨بٛی٦ ٝ چٚ،  2016ًبظاٙ، 
١ب٥ ش٧ٜلغ است، ثب٧کس ثک٠     ز٦١، ث٨ش٠ٜ٨ ًطزٙ اضظا  طًت ٝ زض ٛت٨ج٠، ٜٗبكغ ٠٘١ ُطٟٝ  پبزاا

اهککتٕ اؼ٢ککس٥ ثکک٠ ٧ٝککژٟ اهککتٕ اؼ٢ککس٥ كعا٧ٜککسٟ سککٞز اٞیکک٠ ث٨شککتط٥ طککٞض  ٨ُککطز. زض ؿ٨ککط  
٨بث٦ ثک٠ ا١کساف   طٞض  اهتٕ اؼ٢س٥ ٦ٌ٧ اظ ٗکٞاضز٥ اسکت ًک٠ اٌٗکبٙ ًکبك٦ ثکطا٥ زسکت         ا٧ٚ

زاض ٝ ٜٗلکک٦ ١ککط ُٞٛکک٠ زسککتٌبض٥   ُککصاض٥ ٗؼٜکک٦ بٝضز. اککبث٨ط   رظکک٦ ٗککس٧طاٙ ضا كککطا١ٖ ٗکک٦
١ب٥ ٝاهؼ٦ كعا٧ٜسٟ سٞز ث٠ ػٜٞاٙ ػبٗکْ ًب١ٜکسٟ زهکت سکٞز ُکعاضا  کسٟ ثکط پکبزاا           كؼب٨ٓت

ثب سکٞز ١کط سک٢ٖ ثکط پکبزاا،         ١ب ٝ ٗثجت اثط ٗتوبثْ ا٧ٚ  بذض زاض ٗس٧طاٙ ٝ ابث٨طُصاض٥ ٗؼ٦ٜ
ِٛط ػسٕ اٞی٠ ًبك٦ ث٠ ا٧ٚ اهتٕ زض اؼ٨٨ٚ پبزاا ٗس٧طاٙ است. ا٧ٚ ٛتب٧ج ١ٖ ضاسکتب ثکب ٛتکب٧ج    ث٨ب

؛ ث٨کبٛی٦ ٝ  2002؛ ثکبضاٞ ٝ ١ٌ٘کبضاٙ،   2006؛ ض٧ٝیکٞزٝض٥،  ١2010کب٥ هج٦ٔ)ُکب٦ٛ،     پژ١ٝش
 کسٟ اظ عکطف ٗکس٧ط، ٝاًکٜش       ١ب٥ زسکتٌبض٥   ثٜبثطا٧ٚ ثب٧س زض ٗوبثْ سٞز  (،٨ٛست.2015چٚ، 

ًب١ش پبزاا طٞض  ٨ُطز اب ١ٖ اظ اٛتوبّ ٛبػبزاٛک٠ ثکطٝ  یٔک٨ُٞط٥  کٞز ٝ      ٜٗل٦ اظ عط٧ن
١کب٥ ١کٖ ضاسکتب ثکب اطکّٞ ٝ        ١ٖ ا٠ٌٜ٧ ػب٦ٔٗ ٗحطى ثطا٥ ٗکس٧طاٙ زض ضاسکتب٥ اٛجکبٕ كؼب٨ٓکت    

ُصاض٥ ٗثجکت اغکبثن زضبٗکس١ب ٝ      استبٛساضز١ب٥ حسبثساض٥ ثب س. ٛتب٧ج پژ١ٝش، حب٦ً اظ ابث٨ط
و٨ٖ زهت سٞز ثط پبزاا ٗکس٧طاٙ اسکت. ا٧کٚ ٛت٨جک٠ ١کٖ ضاسکتب ثکب        ١ب ث٠ ػٜٞاٙ  بذض ٗست  ١ع٠ٜ٧

ٛت٨جک٠   (، ٗج٦ٜ ثکط پب٧کساض٥ ٝ زهکت ث٨شکتط سکٞز ٝ زض     2011؛  ب ، 2008ابَٛ، ٝ ٛتب٧ج)ز٧یٞ
( 1390؛ًکبظ٦٘ ٝ عط٧ٜک٦،   1392ابث٨ط ٗستو٨ٖ بٙ ثط اضظا ثبظاض  طًت)ًط٦ٗ ٝ هطثکبٙ ظازٟ،  

٥ ٛوس٥ ث٠ ػٜٞاٙ  بذض ٗسکتو٨ٖ    ١ب یط٧بٙ است. ثط اسبس ٛتب٧ج ثسست بٗسٟ، زهت پ٨ش ث٦ٜ٨
زهت سٞز ٝ ٗحتٞا٥ اعتػبا٦ ػب٧سا  حسبثساض٥، ابث٨ط ٗثجت٦ ثط پبزاا ٗس٧طاٙ زاضز ًک٠ ا٧کٚ   

ٚ  2004؛ ًک١ٞٚ،  2001 ٝ ١ٌ٘کبضاٙ،  ٛت٨ج٠ ١ٖ ضاسکتب ثکب ٛتب٧ج)ثکبض     زض ٛظکبٕ   (، اسکت. ثٜکبثطا٧
ٙ    پک٨ش ز٦١ زض ا٧طاٙ ث٠ اغبثن زضبٗس ٝ ١ع٠ٜ٧ ٝ ٨ٛع زهکت    پبزاا ١کب٥ ٛوکس٥ اٞیک٠      ث٨ٜک٦ یط٧کب

زاض ٝ ٗثجت٦ ثط پبزاا ٗس٧طاٙ زض زٝضٟ   ضط٧ت ٝاًٜش سٞز، ابث٨ط ٗؼ٦ٜ ٨ُطز.  ًبْٗ طٞض  ٦ٗ
(، ٗجٜک٦ ثکط ثٌکبض٨ُط٥  کبذض     2017یبض٥ زاضٛس ٠ً ١ٖ ضاسکتب ثکب ٛتکب٧ج پکژ١ٝش ٗظکغل٦)     

ٚ اكکعا٧ش  ضط٧ت ٝاًٜش سٞز ث٠ ػٜٞاٙ  بذض ٨ًل٨ت سٞز ٝ ًب١ش ١ع٠ٜ٧ سطٗب٠٧ ٝ ثٜکبثطا٧ 
(، اسکت. ثٜکبثطا٧ٚ ٛتکب٧ج پکژ١ٝش     2017اضظا  طًت ٝ ٗربٓق ثب ٛتب٧ج حس٦ٜ٨ ٝ ١ٌ٘کبضاٙ)  

١کب٥ ضکط٧ت ٝاًکٜش سکٞز ثک٠        ز٦١ ٗٞیٞز، ث٠  کبذض   ث٨بِٛط ا٧ٚ است ٠ً زض س٨ستٖ پبزاا
 ٞز. ٛتب٧ج پژ١ٝش حکب٦ً    ػٜٞاٙ  بذض ٗستو٨ٖ حسبس٨ت سٞز ُعاضا  سٟ اٞی٠ ًبك٦ ٦ٗ
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زاض  بذض ٛٞسبٛب  ثبظز٦١ س٢بٕ ٝ ٨ٛع اثط ٗتوبثْ بٙ ثکب سکٞز ١کط      ٝ ٗؼ٦ٜ ُصاض٥ ٜٗل٦  اظابث٨ط
ز١ک٦    ١کب٥ هجٔک٦، ٗجٜک٦ ثکط ػتٗکت       س٢ٖ، ثط پبزاا ٗس٧طاٙ است ٠ً ١ٖ ضاستب ثب ٛتب٧ج پژ١ٝش

( ٝ ٨ٛکع  2011كکط،    ١کب  ٛٞسبٙ ثبظز٦١ س٢بٕ ث٠ ػٜٞاٙ ٛٞسبٙ اهتٕ اؼ٢س٥ اذت٨بض٥ )پطٝا٦ ٝ ُٝٚ
(، است. ثٜبثطا٧ٚ ٛٞسبٛب  ثبظز٦١ سک٢بٕ  2011ٗب٦ٓ)چٚ ٝ ١ٌ٘بضاٙ،  ٨ًل٨ت پب٨٧ٚ ُعاض ِط٥

    ٚ ؛ چکٚ ٝ ١ٌ٘کبضاٙ،   2011كکط،    ١کب  ٠ً  بذض ٗؼٌٞس حسبس٨ت سکٞز اسکت )پطٝاک٦ ٝ ُٝک
 کٞز.    ز٦١ ٗٞیٞز زض ا٧طاٙ، ػبْٗ ًب١ش پبزاا ٗس٧طاٙ ٗحسٞة ٗک٦   (، زض ٛظبٕ پبزاا2011

ا٨ي، ٛجب٧س پبزاا اظ ٗس٧ط ًکٖ  کٞز زض   ا٧ٚ زض حب٦ٓ است ٠ً زض ٗوبثْ ٛٞسبٙ ض٧سي س٨ست٘ب
٨ُکطز. ٛتکب٧ج ثسسکت بٗکسٟ زض ا٧کٚ        ٛت٨ج٠ ث٠ ٛٞسبٛب  ثبظ٦١ سک٢بٕ اٞیک٠ ًکبك٦ طکٞض  ٛ٘ک٦     

       ٟ  ٝ پٞضظٗکب٦ٛ  ( 1390ٝ) پژ١ٝش حکب٦ً اظ ا٧کٚ اسکت ًک٠ ١٘بٜٛکس ٛتکب٧ج سکجبز٥ ٝ ظاضع ظاز
ف ثکط اسکبس   ز٦١ طکط   پبزاا ثط اسبس ػٌ٘ٔطز ٝاهؼ٦ ٗس٧طاٙ ٨ٛست. پبزاا ،(1395)عطاظ٧بٙ

 کسٟ ٗکس٧طاٙ، آعاٗکب سکجت ا٨ِٛکعا زضسکت ٗکس٧طاٙ ٝ اكکعا٧ش اضظا          سٞز ذکبٓض ُکعاضا  
 ٞز. ث٠ٌٔ ث٠ ز٨ْٓ اٛؼغبف ٗٞیٞز زض استبٛساضز١ب٥ حسکبثساض٥ ٝ اذت٨کبض ٗکس٧طاٙ       طًت ٦٘ٛ

١ب٥ حسبثساض٥، ا٧ٚ ػْ٘ ٌٗ٘ٚ است ث٠ اٛتوبّ ثکطٝ  اظ ٗبٌٓکبٙ ثک٠ ٗکس٧طاٙ       زض ُع٧ٜش ض٠٧ٝ
١ش اضظا  طًت  ٞز. پ٨ش٢ٜبز ٦ٗ  ٞز ٠ً زض ٛظکبٕ پکبزاا ز١ک٦ ٗکس٧طاٙ،      سٟ ٝ سجت ًب

١ب٥ سٞز اظ ی٠ٔ٘ اثؼبز زهت سٞزٝحسبس٨ت سکٞز، ٗکٞضز اٞیک٠ ٝ اػتٜکب٥ ًکبك٦ هکطاض         ٧ٝژ٦ُ
ز١ک٦    ١ب ٗحٞض٧ت اط٦ٔ زض بذض سٜجش ػٌ٘ٔطز زا ت٠ ثب ٜس اب پبزاا  ٨ُطٛس ٝ ا٧ٚ  بذض

ٛجبٕ ٨ُطز. زض ا٧ٚ ضاستب اطتح هبٛٞٙ اجکبض  زض  ٗتٜبست ثب ػٌ٘ٔطز ٝاهؼ٦ ٝ طح٨ن ٗس٧طاٙ ا
١ب٥ پژ١ٝش كؼ٦ٔ ا٧ٚ است ٠ً   ذظٞص ٛحٟٞ پطزاذت پبزاا، ضطٝض٥ است. اظ ٗحسٝز٧ت

١ککب   ١ککب٥ ثسکک٨بض اٛککس٦ً ثکک٠ ٗٞضککٞع پککبزاا ٝ ٛحککٟٞ ث٨٢ٜکک٠ سککبظ٥ بٙ زض  ککطًت      پککژ١ٝش
اٙ ػبٗکْ ب٢ٛکب ثکطا٥    اٛس٠ً  ب٧س ٦ٌ٧ اظ زا٧ْ بٙ ػسٕ ا٘ب٧ْ س٢بٗساضاٙ ػ٘سٟ ٝ ٗس٧ط  پطزاذت٠

ٙ  ١ب٥ ٗبزض ٝ ٧ب ٢ٛبز١ب  اضا٠٧ اعتػب  ٝ اظ عطك٦ ػسٕ اجبزّ اعتػب  ث٨ٚ  طًت ١کب٥    ٝ سکبظٗب
١کب٥ ب٧ٜکسٟ،     ثب کس. ثکطا٥ پکژ١ٝش     ١ب٥ طٜؼت٦ ١ستٜس، ٦ٗ  طٜؼت٦ ٠ً ٗتشٌْ اظ اؼساز٥ ٝاحس

ٗکس٦ٓ ثکطا٥ اج٨ک٨ٚ    ١ب٥ ب٢ٛب،    ٞز ثطا٥ اؼ٨٨ٚ پبزاا ٝاهؼ٦ ٗس٧طاٙ ثط حست اتا  پ٨ش٢ٜبز ٦ٗ
١کب٥ ٝاهؼک٦     ١ب ٝ زستبٝضز١ب٥ ٝاهؼ٦ ٗس٧طاٙ، عطاحک٦  کٞز اکب پکبزاا ثطاسکبس اکتا        اتا

١کب ٝ پ٨بٗکس١ب٥ بٙ زض ثکبظاض سکطٗب٠٧،       ٗس٧طاٙ پطزاذت  ٞز. ث٠ ز٨ْٓ اعتػب  ٗحطٗب٠ٛ  طًت
ًکطزٙ   ١ب٥ پبزاا ٗکس٧طاٙ ٝ ث٨شک٠ٜ٨     ٞز پژ١ٝش٦ زض ظ٠ٜ٨ٗ اضاجبط ث٨ٚ اكشب٥ عطح  پ٨ش٢ٜبز ٦ٗ

 اضظا  طًت اٛجبٕ  ٞز.
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