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 چکیذُ

 وت ٚ قٔب٘یا ٞب آٖ ایغیفثٟفٜ زٍٍٛ٘ی تأٔیٗ ٔٙبثـ ٚ ؼـآٔؽ ،وىبت ٚ ٟ٘بؼٞبی ٔبِیؤٔأفٚقٜ ٍٔىُ ـایح ثفغی اق 
ٙؽٍٞٙبٔی ٔیٌؿاـاٖ  ـٚ ٌؽٜ ثبٌٙؽ. وفٔبیٝٝ ثب ٔطؽٚؼیت ٔبِی ٘یك ـٚث ٞب آٌٖٛؼ وٝ  تف ٔی ایٗ ٍٔىُ پیسیؽٜ  ثب آوٛؼٌی تٛا٘

 ٚ ـیىه ثف ٚضقیت ایغیفثٟفٜ ٘ٛؿ تأثیفٌؿاـی ؼـآٔؽوىبت ٚ ٟ٘بؼٞبی ٔبِی ثپفؼاق٘ؽ وٝ ؼـ ایٗ ٔؤ ٌؿاـی غبعف ثٝ وفٔبیٝ
 ثف ایتأثیف ؼـآٔؽ غیفثٟفٜإِّّی فّیٝ ٘ؾبْ ثب٘ىی ایفاٖ ٚ  ٞبی اغیف ثیٍٗٔػُ ٌؽٜ ثبٌؽ. ٕٞسٙیٗ تطفیٓ وٛؼآٚـی

یؽ ٍ٘فا٘ی ٔؽیفاٖ ٘ؾبْ ثب٘ىی ؤتٛا٘ؽ ٔ، ٔیٞبی ؼـ ٔقفْ غغفٞبی وبِٓ ٔبِی ٚ ثب٘هثب٘هوٛؼآٚـی ثیٗ  ٚ ـیىه
ضبضف  تطمیكخبٔقٝ آٔبـی وبـا٘ٝ ؼـ ٌجىٝ ثب٘ىی اتػبؾ ٕ٘بیٙؽ. اوبن آٖ تؽاثیف پیٍٍیفا٘ٝ ٚ ٔطبفؾٝایفاٖ ثبٌؽ تب ثف

ٞب ثٝ تفىیه ثب٘هٚ  اوت 1395تب  1390عی ثبقٜ قٔب٘ی  ،ثب٘ه پؿیففتٝ ٌؽٜ ؼـ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ 16ٌبُٔ 
ثب اوتفبؼٜ اق  تطمیكا٘دبْ ٌؽٜ اوت. ـٚي اخفای آِتٕٗ  Zٞبی وبِٓ ٔبِی ٚ ؼـ ٔقفْ غغف ثب اوتفبؼٜ اق أتیبق ثب٘ه

ؽاوتاوبن ـٚي ولاي ٞب ثفٌیفی ففضیٝٚ ٔؽَ ـٌفویٛ٘ی زٙؽ ٔتغیفٜ ٚ ٔجٙبی تّٕیٓٞبی تفویجی ـٚیىفؼ ؼاؼٜ  . ٌٛاٞ
 تطمیكؼاـؼ. اق ؼیٍف ٘تبیح  ؼاـی ٔقٙی ثف ـیىه ٚ لبثّیت وٛؼآٚـی اثف ایغیفثٟفٜ ضبوی اق آٖ اوت وٝ ؼـآٔؽتطمیك 

ٞبی وبِٓ ثف وبًٞ ـیىه ٚ افكایً لبثّیت وٛؼآٚـی ؼـ ثب٘ه ایغیفثٟفٜ ایٗ اوت وٝ تٛا٘بیی تأثیفٌؿاـی ؼـآٔؽ
 ٞبی ؼـ ٔقفْ غغف  ثیٍتف اوت.  ٔبِی ٘ىجت ثٝ ثب٘ه

 .، ـیىه، لبثّیت وٛؼآٚـیایؼـآٔؽ غیفثٟفٜ ّای کلیذی: ٍاصُ
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 Vahid.bekhradinasab@gmail.com ؼاٍ٘دٛی ؼوتفای ضىبثؽاـی، ؼاٍٍ٘بٜ آقاؼ اولأی، ٚاضؽ ٘دف آثبؼ؛ 2
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 همذهِ 
ؼـآٔؽ ٚ ٘طٜٛ  ،ٔغفش  ٔىئّٝٞب، وىبت ٔبِی افتجبـی ٚ ثب٘هؤتقؽاؼ ٔ ـٌؽ ـٚقافكٖٚثب تٛخٝ ثٝ 

وت. ثؽیٗ وجت ایٗ ٔٛضٛؿ اق إٞیت غبِی ثفغٛـؼاـ اوت وٝ ٘یبق ثٝ ا ٞب تأٔیٗ وفٔبیٝ ثفای آٖ
ثٝ  تطمیكٞبی  ٌیفی اق یبفتٝ ٚ اـقیبثی ؼـ تٕبْ خٛا٘ت ـا ؼاـؼ تب ٔطممیٗ آتی ثتٛا٘ٙؽ ثب ثٟفٜ تطمیك

لبثّیت وٛؼآٚـی  ؼـ ٘تیدٝ ٚ ٞب ؼوت یبثٙؽ ؼـ ثب٘ه ایغیفثٟفٜ ـٞیبفتی ٔٙبوت ثفای ا٘تػبة ؼـآٔؽ
ثػً فٕؽٜ ٔٙبثـ ثب٘ه ٔفثٛط ثٝ وپفؼٜ ٌؿاـی ثٝ ضؽالُ ٕٔىٗ ثفوؽ. تضٕیٗ ٚ ـیىه وفٔبیٝ

ا٘تؾبـ ؼـیبفت ؼـ ثب٘ه،  ٌؿاـی ٔٙبثـ ٔبِی ثب وفٔبیٌٝؿاـاٖ ٚ وٟبٔؽاـاٖ ثبقاـ وفٔبیٝ اوت وٝ  وفٔبیٝ
ٞبی پفؼاغتی ٚ . ٕٞسٙیٗ اق تفبضُ ؼـآٔؽ ٘بٌی اق ثٟفٜـیىه اوتوٛؼ ؼاـ٘ؽ ٚ ایٗ ا٘تؾبـ تٛاْ ثب 

٘بٔٙؽ. عی ؼٚ وبَ اغیف ای ٔیٌٛؼ وٝ آٖ ـا ؼـآٔؽ ثٟفٜ ٞبی ؼـیبفتی، ؼـآٔؽ ثب٘ه ٍٔػُ ٔیثٟفٜ
ا٘ؽ. ثٙبثفایٗ تىٟیلات ـا وبًٞ ؼاؼٜ ٞبی اتػبؾ ٌؽٜ اق وٛی ٔمبٔبت، ٘فظؼِیُ ویبوت ٞب ثٝثب٘ه
ای ضفوت وٙٙؽ. ثٙب ثف وٕت غؽٔبت غیفثٟفٜتىٟیلات پفؼاغتی ثبیؽ ثٝ  وبًٞ ٘فظ ؼِیُ ٞب ثٝثب٘ه

 ٞب ٍ٘بٖاـتجبط ثیٗ تٙٛؿ ؼـآٔؽی ٚ فّٕىفؼ ثب٘ه (، ثب ثفـوی2014) 1ِی ٚ ٕٞىبـاٖ ییؽ ایٗ ففضیٝ،تأ
ٔبِی، ـٚاثظ ٌٛ٘بٌٖٛ ٞبی یبثؽ ٚ تطت ویىتٓٞب اق عفیك تٙٛؿ افكایً ٔیوٝ فّٕىفؼ ثب٘ه ٘ؽؼاؼ

ٞب اق ِٙقت . ِٚی ٌكاـيٞب زٙؽ ثقؽی ٞىتٙؽضبت ٔبِی ٚ فّٕىفؼ ثب٘هلاثیٗ تٙٛؿ ؼـآٔؽی، اِ
ای ٔب٘ٙؽ وبـٔكؼٞبی ثب٘ىی، ثب٘ىؽاـی ایفاٖ ضبوی اق آٖ اوت وٝ ؼـآٔؽ ثب٘ه اق غؽٔبت غیفثٟفٜ

 2ِی ٚ لاً٘ؼٞٙؽ وٝ اق عفیك افغبی تىٟیلات وىت ؼـآٔؽ وٙٙؽ. ٞب تفخیص ٔی٘بزیك اوت ٚ ثب٘ه
وٝ آیب تٙٛؿ وٛؼ اق افكایً ؼـآٔؽٞبی ثؽٖٚ ثٟفٜ ؼـ ِٙقت ثب٘ىؽاـی  ( ثب عفش ایٗ پفو2013ً)

 ؛ٚخٛؼ ؼاـؼ ؼـآٔؽٞب ایٗعٛـوّی تٙٛؿ وٛؼآٚـی اق افكایً  ثیبٖ وفؼ٘ؽ وٝ ثٝ یب غیف، لاپٗ ٚخٛؼ ؼاـؼ
وٛؼ اق تٙٛؿ ثب ای غبُِ اوت ٚ ضبٌیٝ ؼـآٔؽٞبی ثؽٖٚ ثٟفٜ ثیٍتف اق ؼـآٔؽ ثٟفٜ زٙؽ ٘ٛوب٘بت ؼـ ٞف

ٞبی ثب٘ىی اـائٝ  ( ـٚ٘ؽ ؼـآٔؽٞب ٚ ٞكی1ٝٙ. ؼـ ٕ٘ٛؼاـ )یبثؽافكایً ؼـآٔؽٞبی ثؽٖٚ ثٟفٜ وبًٞ ٔی
 ٞب وٕتف اق وُ ؼـآٔؽ اوت. ای آٖ ٌؽٜ وٝ ٘ىجت ؼـآٔؽٞبی غیفثٟفٜ
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 ٞبی ِٙقت ثب٘ىؽاـیٚ ٞكیٙٝ ؼـآٔؽ :1ًوَدار 

 تطمیكٞبی یبفتٝ هٌثغ:  
 

 ثفـوی ،ثٙبثفایٗٔٙؽ٘ؽ. ای ؼـ وبغتبـ ؼـآٔؽ ثٟفٜٞب اق وٕتفیٗ ؼـآٔؽ غیفثٟفٜ( ثب٘ه1عجك ٕ٘ٛؼاـ )
زفا وٝ  ؼاـؼ؛ ٚ ثبلاغُ ٔؽیفاٖ ثب٘ه ٌؿاـاٖ وفٔبیٝ ،ای ثفای وٟبٔؽاـاٖ إٞیت ٚیمٜ ٍٔىُایٗ 

 ؽؼـِ 3/91ٔقبؼَ  1391ٞب ؼـ تأٔیٗ ٔبِی ؼـ وبَ  وٝ وٟٓ ثب٘ه ای ٌٛٝ٘ التّبؼ ایفاٖ ثب٘ه ٔطٛـ اوت، ثٝ
 وٝ وٟٓ ثبقاـ وفٔبیٝ اق وُ تأٔیٗ ؼـِؽ ـویؽٜ اوت. ؼـ ضبِی 2/89ثٝ  1393ثٛؼٜ وٝ ایٗ ـلٓ ؼـ وبَ 

 ثفاثف ثب 1393ؼـِؽ ٚ ؼـ وبَ  5/9ضؽٚؼ  1392 ؼـِؽ، وبَ 2/6ٔقبؼَ  1391ٞب ؼـ وبَ  ٔبِی پفٚلٜ
 ٞب وٛؼآٚـوٝ آیب تٙٛؿ ؼـآٔؽ ثب٘ه ثب عفش ایٗ پفوً (،2014) 1ٕٞىبـاٖ ٚ ٔىّیف. ؼـِؽ ثٛؼٜ اوت 6/7

ٞب ؼـ وٝ ثب٘ه ٍٞٙبٔیٚیمٜ  ثٝ) ٞبی ثؽٖٚ ثٟفٜوٕت فقبِیتوٝ ٌفایً ثٝ ٘ؽٍ٘بٖ ؼاؼیب ٘ٝ، اوت 
 .ؼٞؽوٛؼ ثب٘ىی ٚ وٛؼ تقؽیُ ٌؽٜ ثب ـیىه ـا افكایً ٔی (،ٌٛ٘ؽٔقبّٔٝ اٚـاق ثٟبؼاـ ؼِٚتی ؼـٌیف ٔی

وىبت ٔبِی ؼوتػٛي ؤب ٚ ٔٞٔٛلقیت وٙٛ٘ی ٟ٘بؼ ثب تٛخٝ ثٝ ٌفایظ التّبؼی ایفاٖ عی ؼٞٝ اغیف،
 ؼلایُ قیبؼی ؼاـؼ،ٚ ٘ؾف ثٝ ایٙىٝ ایٗ تغییفات  ٌؽٜ اوتٔب٘ٙؽ تغییف ؼـ اـقي پَٛ  تغییفات قیبؼی
ِٛـت ثبیؽ   ـٚ ٌٛ٘ؽ. ؼـ ایٗٝ ثب ثطفاٖ ـٚث ٞبیی وٝ وبغتبـ ؼـآٔؽ ضقیفی ؼاـ٘ؽ،ثب٘هٕٔىٗ اوت 

ٔٙبوجی ثفای ٔمبثّٝ ثب  ـاٞجفؼتب ثتٛاٖ  ٌٛؼتأثیف ؼـآٔؽ ٚ وبغتبـ آٖ ثف ـیىه ٚ وٛؼآٚـی ٍٔػُ 
 ؼـ ٞبیثب٘ه ٚ ٔبِی وبِٓ ٞبیثب٘هثیٗ  ٚ ثفـوی تطمیكوٝ ایٗ ٟٔٓ، ٘یبق ثٝ  ٕ٘ٛؼ اتػبؾثطفاٖ 
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فؼ٘ؽ، ِٚی تقییٗ تأثیف ٔطممبٖ ؼاغّی وبغتبـ ؼـآٔؽ ؼـ ِٙقت ثب٘ىؽاـی ـا ثفـوی و ؼاـؼ.غغف  ٔقفْ
غغف وٝ  ٔقفْ ؼـ ٞبیثب٘ه ٚ ٔبِی وبِٓ ٞبیثب٘هوٛؼآٚـی ثیٗ  ٚ ـیىه ثف ایؼـآٔؽ غیفثٟفٜ

 ٘مغٝ تٕبیك ایٗ تطمیك ثب ؼیٍف ٔغبِقبت ؼاغّی ٚ غبـخی اوت، تبوٖٙٛ اق وٛی ٔطممبٖ ؼاغّی ٚ غبـخی،
ٞبی پؿیففتٝ ٌؽٜ ؼـ ثٛـن اٚـاق ثفـوی ٍ٘ؽٜ اوت. ِؿا ٘ٛآٚـی ٔغبِقٝ ضبضف ؼـ تفىیه ثب٘ه

 ثف ایؼـآٔؽ غیفثٟفٜغغف ٚ تقییٗ تأثیف  ٔقفْ ؼـ ٞبیثب٘ه ٚ ٔبِی وبِٓ ٞبیثب٘هثٟبؼاـ تٟفاٖ ثٝ 
 ٞب اوت.   وٛؼآٚـی ثٝ فٙٛاٖ ٞؽف اِّی ایٗ تطمیك ثیٗ ایٗ ثب٘ه ٚ ـیىه

 ٞب ثیف ؼاـ٘ؽ. اغّت ثب٘هٞب ؼـ ٌجىٝ ثب٘ىی وٍٛـ تأ ای ثف وٛؼآٚـی ٚ ـیىه ثب٘ه ؼـآٔؽٞبی غیفثٟفٜ
ای ـٚی  وٍٛـ ٚ ٌىتفي ثب٘ىؽاـی ؼـ ایفاٖ ثٝ وىت ؼـآٔؽٞبی غیفثٟفٜ ثب تغییف ؼـ ٌفایظ التّبؼی

 ؽ ٚ ؼـآٔؽٞبی٘ٞب ؼاـ ای اثف افكایٍی ثف وٛؼآٚـی ٚ وبٍٞی ثف ـیىه ثب٘ه ا٘ؽ. ؼـآٔؽٞبی غیفثٟفٜ آٚـؼٜ
 ٞب ایدبؼ ثب٘ىی تأثیفات ٔتفبٚتی ـا ثف وٛؼآٚـی ثب٘هوبـ   ٚ  ای ثىتٝ ثٝ ا٘ؽاقٜ ٚ ٘ٛؿ ٔؽَ وىت غیفثٟفٜ

فبلؽ ثطفاٖ ٚ  ٞبی ؼـ ٌفف ٚـٌىىتٍیؼاـای ثطفاٖ یب ثب٘هٞبی  ایٗ تأثیفات ؼـ ثب٘ه وٝؽ ٙوٙ ٔی
ای اوت وٝ اغیفاً ثب٘ه ٔفوكی،  ٞب پؽیؽٜ ٘یك ٔتفبٚت اوت. ٚـٌىىتٍی ثب٘ه ٞبی وبِٓ ٔبِییب ثب٘ه

اق ٚلٛؿ  پیًٞبی ثبِم٠ٛ ٚـٌىىتٍی  ا٘ؽ. ٍ٘ب٘ٝ بـی ثٝ آٖ تٛخٝ وفؼٜٞب ٚ ٔؤوىبت ٔبِی ٚ افتج ثب٘ه
ٔٛلـ ٚ ِطیص ایٗ ثطفاٖ،  ثیٙی ثٝ ٌٛؼ؛ ٌٙبوبیی ٔتغیفٞبی ٍٞؽاـ ٚ پیً ٚـٌىىتٍی ٕ٘بیبٖ ٔی

 ؼٞؽ ٞبی ثبقؼاـ٘ؽٜ لفاـ ٔی ٚ افتجبـؼٞٙؽٌبٖ ثفای ا٘دبْ فقبِیتثب٘ىی ففِتی ـا ؼـ اغتیبـ ٔؽیفاٖ 
ـفتبـ  ،ای ٞب ؼـ وىت وٛؼ ثب تغییفات ؼـآٔؽٞبی ثٟفٜ ثب٘ه فٙٛاٖ ٔثبَ، ثٝ .(1396)اضٕؽیبٖ ٚ ٌفخی، 

ؼٞی ثٝ ثػً غِّٛی ٚ ٔىىٗ  تىٟیلاتٞب ٕٔىٗ اوت وٝ ٘ىجت ثٝ  ثفغی اق ثب٘ه ؛ٔتفبٚت ؼاـ٘ؽ
ـٚ  ٞب ـٚثٝ وبیف ثب٘ه ثٝتٕبیُ ثیٍتفی ٍ٘بٖ ؼٞٙؽ وٝ ؼـ ایٗ ِٛـت ثب ـیىه ثىیبـ وٕتفی ٘ىجت 

 تأثیف تٙٛؿ ؼـآٔؽی ثف اـقي ثبقاـ، فّٕىفؼ( ثب ثفـوی 2013) 1. وبٚاؼا(1395ٞسفا ٚ خٛقؼا٘ی، )ٌب ٌٛ٘ؽ ٔی
٘ىجت ٞكیٙٝ ثٝ  ٚ ؼاـ ٔقٙیٔثجت ٚ ٞب تأثیف ٞب ؼـ لاپٗ ٍ٘بٖ ؼاؼ وٝ ٘فظ ثبقؼٜ ؼاـاییٚ ـیىه ثب٘ه

 افغبیی ثب وبًٞ ؼـآٔؽٞبی تىٟیلات ٞب ؼـ ِٛـت فؽْ َِٚٛ ؼـآٔؽ تأثیف ٔٙفی ثف فّٕىفؼ ؼاـؼ. ثب٘ه
ای ٌبُٔ ؼـآٔؽٞبیی اوت وٝ ثب٘ه ـا ؼـ  وٝ ؼـآٔؽٞبی غیفثٟفٜ ٌٛ٘ؽ، ؼـ ضبِی ـٚ ٔی ای ـٚثٝ ثٟفٜ

اوٖٙٛ ِٙقت ثب٘ىؽاـی ؼـ ایفاٖ ثب  ٞٓ .(1395)ٌبٞسفا ٚ خٛقؼا٘ی،  ؼٞؽ ٔقفْ ـیىه ٔبِی لفاـ ٕ٘ی
ـاق ثٟبؼاـ ٚ ففاثٛـن ؼٚٔیٗ ٚ ث 23  ٞبی كـٌتفیٗ ِٙقت په اق ِٙقت ففآٚـؼٌٜفوت فقبَ ؼـ ثٛـن اٚ

ؼـِؽ اق اـقي وُ ثبقاـ وٟبْ ایفاٖ ـا ؼـ اغتیبـ ؼاـؼ. اـقي وُ وفٔبیٝ  7/21٘فتی اوت وٝ 
 ـیبَ ٞكاـ ٔیّیبـؼ 340ٞب  ٞكاـ ٔیّیبـؼ ـیبَ ٚ اـقي وُ وٟبْ آٖ 361ٞبی ضبضف ؼـ ثبقاـ وفٔبیٝ  ثب٘ه

                                                           
1 Sawada 
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 ٞبی وٛؼ وپفؼٜ تب ب ٚ ٔؤوىبت افتجبـی اخبقٜ ؼاؼٜ ٌؽٞ ثفای ٘ػىتیٗ ثبـ ثٝ ثب٘ه 1390اوت. ؼـ وبَ
ٞب ٔٙدف ٌؽ.  ایٗ أف ثٝ افكایً ـلبثت ثیٗ ثب٘ه وٝؼـِؽ تقییٗ وٙٙؽ  20تب  6ؼاـ غٛؼ ـا ثیٗ  ٔؽت

ؼٚـٜ علایی ایٗ ِٙقت ؼـ اثتؽای ؼٞٝ خبـی ـلٓ غٛـؼ ٚ ٔٛخت  ،ٞب ثب ٌؽت ٌففتٗ ـلبثت ثیٗ ثب٘ه
ؼـِؽ افكایً یبثؽ. 152ؼـِؽ ٚ ٌبغُ وٟبْ ایٗ ِٙقت  80ت ؼـآٔؽ ایٗ ِٙق 1392 ٌؽ ؼـ وبَ

ؼاـ قیف یه وبَ ٔطؽٚؼ ٚ ٔٛخت تغییف  ٞبی ٔؽت ثٝ وپفؼٜ 1393 اق آٖ، ایٗ اغتیبـ ؼـ وبَ پهأب 
ٞبی فّٕیبتی ؼـ  ؼِیُ افكایً ٞكیٙٝ ٞب ثٝ ثب٘ه ،ٞب تأثیف ایٗ ـٚیؽاؼ  ٌؽ. تطت ٞب فّٕىفؼ ٔبِی ثب٘ه

 ؼـِؽ 5فمظ  1392 ٛؼ ٔٛفك ٘جٛؼ٘ؽ ٚ وٛؼ فّٕیبتی ِٙقت ثب٘ىؽاـی ؼـ وبَتجؽیُ ؼـآٔؽٞبیٍبٖ ثٝ و
ٞكاـ ٔیّیبـؼ ـیبَ ؼـآٔؽ تكـیك ٌؽٜ  328٘ىجت ثٝ وبَ لجُ ـٌؽ وفؼ ٚ ففایٙؽ فّٕیبتی ایٗ ِٙقت اق 

ؼـِؽی ثبقؼٜ  7ایٗ ٔٛضٛؿ ثٝ وبًٞ  ٞكاـ ٔیّیبـؼ ـیبَ وٛؼ تِٛیؽ وفؼ. 5/4، فمظ 1392 ؼـ وبَ
( ثفغی 1خؽَٚ ) ٔٙدف ٌؽ. 1393 ٞب ؼـ وبَ ؼـِؽی ٌبغُ ثب٘ه 30ٞب ٚ افت  ثب٘هوفٔبیٝ 

 ؼٞؽ.ٍ٘بٖ ٔی 1391-1395ٞبی ٔبِی ـا عی وٙٛات ٘ىجت
 

 1391-1395ٞبی ٞب عی وبَٞبی ٔبِی ثب٘ه٘ىجت :1جذٍل 

 سال
 ّادرآهذ تِ دارایی

 )درصذ(

 تاسدّی سزهایِ

 )درصذ(

 حاشیِ سَد تْزُ

 )درصذ(
 ػولیات ًسثت کارایی

1391 10 37 1/5 77/0 

1392 12 30 4/7 86/0 

1393 4 20 7/0- 78/0 

1394 5 9 4/1- 88/0 

1395 4 4- 6/0 03/1 
 تطمیكٞبی یبفتٝ هٌثغ:   

 
ٞبی فّٕیبتی وبلا٘ٝ  تأثیف افكایً ٞكیٙٝ آغبق ٌؽ ٚ تطت 1393 ٞب اق وبَ ـٚ٘ؽ ٘كِٚی ؼـآٔؽ ثب٘ه

( وٛؼآٚـی 2ٕ٘ٛؼاـ )ٞكاـ ٔیّیبـؼ ـیبَ قیبٖ تِٛیؽ وفؼ.  88/9 ؼـ وُایٗ ِٙقت  1395 ؼـ وبَ
 ؼٞؽ.ٍ٘بٖ ٔی 1391-1395ِٙقت ثب٘ىؽاـی ـا عی وٙٛات 
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 1391-1395ٞبی وٛؼآٚـی ِٙقت ثب٘ىؽاـی عی وبَ :2ًوَدار 

                         

 

 

 

 
  تطمیكٞبی یبفتٝ هٌثغ:                

 
 ٞب ـا ٔٛؽف وفؼ ثب٘ه 1394 ٞب، ثب٘ه ٔفوكی ؼـ وبَ ثب ٚخٛؼ وبًٞ ؼـآٔؽٞب ٚ افكایً ٞكیٙٝ

أب ایٗ الؽاْ ؼـ  .( اـائٝ وٙٙؽIFRSـا ثب اوتب٘ؽاـؼ خؽیؽ ٌكاـٌٍفی ) 1394 ٞبی وبَ ٔبِی ٌكاـي وٝ
اق آٖ  پهٞب ؼـ ثٛـن ٔٛاخٝ ٌؽ.  ٌؽٖ ٕ٘بؼ آٖ ٞب ٚ ثىتٝ اثتؽا ثب ٔػبِفت وبقٔبٖ ضىبثفوی ٚ ثب٘ه

ٞب ٔٛؽف ثٝ پیفٚی اق ایٗ ؼوتٛـاِقُٕ ٌؽ٘ؽ،  ٚلتی ثب تٛافك ثب٘ه ٔفوكی ٚ وبقٔبٖ ضىبثفوی ثب٘ه
ؼـِؽی لیٕت وٟبْ  14ثٝ ومٛط  ٞبی عٛلا٘ی ؼـ ثٛـن ثبق ٌؽ ٚ ایٗ ثبقٌٍبیی ٞب ثب تأغیف ٕ٘بؼ آٖ

( اـقي ثبقاـ 3ٕ٘ٛؼاـ ) ؼـِؽی ثب٘ه ِبؼـات ؼـ ثٛـن ٔٙدف ٌؽ. 11ٞبی ّٔت ٚ پبوبـٌبؼ ٚ  ثب٘ه
 ؼٞؽ.ٍ٘بٖ ٔی 1391-1395وٟبْ ـا ثٝ تفىیه ثب٘ه ثفای عی وٙٛات 

 
  

 1395 1394 1393 1392 1391 سال

 303/8 744/9 315/4 315/3 303/8 ؼـآٔؽ

 -9/9 36/8 68/6 101 96/4 وٛؼ فّٕیبتی
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 1391-1395ٞبی اـقي ثبقاـ وٟبْ ثٝ تفىیه ثب٘ه عی وبَ :3ًوَدار 

  تطمیكٞبی یبفتٝ هٌثغ:    
 

ٞب ثبیؽ یب ثف ای، ثب٘هٞب اق ؼـآٔؽٞبی غیفثٟفٜثٙبثفایٗ ثب ٚخٛؼ زٙیٗ ٍٔىّی ؼـ وٟٓ ٘بزیك ثب٘ه
 ٞب ٔتٕفوك ٌٛ٘ؽ، یب ـیىه ٔٛخٛؼ ؼـ ایٗ ِٙقت ـا تب ضؽ وبفی وبًٞ ؼٞٙؽ. ٔتأوفب٘ٝافكایً وٛؼآٚـی

ٍٔبؿ ثٛؼٜ وٝ ٔٛخت ٌؽٜ تب ای ٚ ؼـآٔؽٞبی ٞبی اغیف ثف ؼـآٔؽٞبی ثٟفٜٞب عی وبَتٕفوك ثب٘ه
 ؼـِؽ( ٔٛاخٝ ٌٛؼ. ایٗ ویبوت فؽْ تٛاقٖ ٘مؽیٍٙی ثبقاـ 27ٞبی فدیت ثب٘ىی )ثقضبً ثبقاـ ثب ٘فظ ثٟفٜ

آـٚؼ. ٕٞسٙیٗ وبًٞ ٘بٌٟب٘ی ٘فظ ثٟفٜ ٘یك ٘مؽیٍٙی ٔٛخٛؼ ؼـ ثبقاـ ـا افكایً  ـا ثب غٛؼ ثٝ اـٔغبٖ ٔی
 ـاٞىبـ ـا ٘ىجت ثٝ تّٛیت وٛؼٞبی ثب٘ىی اتػبؾ ٕ٘بیٙؽ.ؼٞؽ؛ ثٙبثفایٗ ٔؽیفاٖ ثب٘ىی ثبیؽ ثٟتفیٗ ٔی

 . ٜ اوتٌؽالؽاْ  ءایٗ غلا وفؼٖثفعفف  ثفای ٔغبِقٝایٗ ؼـ ، ٔٛضٛؿثب تٛخٝ ثٝ إٞیت ٚ ضفٚـت 
 

  

التصاد ًَیي   

4/4 
خاٍرهیاًِ   

 3/3کارآفزیي   3/3

 2/9سیٌا 

 2/7دی  

هْز التصاد  

2/6 

 12/8سایز  

 15/3پاسارگاد  

 14/0هلت  

 10/9صادرات  

 8/8تجارت  

 6/7پارسیاى 
اًصار  

6/5 

 5/6آیٌذُ  
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 هثاًی ًظزی ٍ پیشیٌِ تحمیك
  ایدرآهذ غیزتْزُ

ٞب اق ٔطُ پفؼاغت  ثىیبـی اق اففاؼ، ٌیٜٛ وٙتی ثب٘ىؽاـی ـا وٝ ؼـ آٖ ثػً افؾٓ ؼـآٔؽ ثب٘ه
 ؼا٘ٙؽ ٚ ٔقتمؽ٘ؽ ٚؽیفٝ وٙؽ، غیفلبثُ تغییف ٚ ا٘قغبف ٔی تىٟیلات ثٝ اففاؼ ضمیمی ٚ ضمٛلی تطمك پیؽا ٔی

ویىتٓ  ،ؼ. أبٌٛ )ٔٙبثـ( ٚ پفؼاغت آٖ ؼـ لبِت تىٟیلات غلاِٝ ٔی آٚـی ٚخٜٛ اِّی ثب٘ه ثٝ خٕـ
ای وٝ وٟٓ وىت ؼـآٔؽ اق  ٌٛ٘ٝ ٞبی پیٍففتٝ ؼـ ضبَ تغییف ٚ ؼٌفٌٛ٘ی اوت؛ ثٝ وىت ؼـآٔؽ ؼـ ثب٘ه

اِتفبٚت ثٟفٜ پفؼاغتی ٚ   ؼـ ضبَ افكایً اوت. ؼـآٔؽ ضبُِ اق ٔبثٝ ٕٞٛاـٜٞب  ٔطُ اـائٝ غؽٔبت آٖ
ِتفبٚت ثٟفٜ ثٝ ٔفْٟٛ ؼـآٔؽ ا ثٟفٜ ؼـیبفتی ٔٙجـ اِّی ؼـآٔؽٞبی ثب٘ه اوت. ؼـآٔؽ ضبُِ اق ٔبثٝ

وبقی ءٞب ٚ تغییفات ؼـ ٔمفـات افٍب . افكایً ـلبثت ثیٗ ثب٘هاوتای  ای ٟٔٙبی ٞكیٙٝ ثٟفٜ ثٟفٜ
ٜ اوت. ثٝ ٕٞیٗ ؼِیُ، وفؼ تىٟیلات  ثٝ وبًٞ ٘فظ ٘بٌكیفٞب ـا  ثب٘ه ،ٞبی ٔبِی( )اـائٝ ٌكاـي

یؽ لب٘ٛ٘ی ٌؽیؽ ثف ـفبیت وافكٖٚ ثف ایٗ، تأ ا٘ؽ. ای ـٚی آٚـؼٜ عٛـ ٚویـ ثٝ غؽٔبت غیفثٟفٜ ٞب ثٝ ثب٘ه
اوت وٝ ؼـ تلاي ثفای  وفؼٜٞب ـا تٍٛیك  ٞب، ثب٘ه ٔمفـات وفبیت وفٔبیٝ ؼـ قٔیٙٝ ا٘ؽاقٜ ؼاـایی

 ؼاـ ٚ ؼـ ٘تیدٝ اختٙبة اق ٘یبق ثٝ وفٔبیٝ اضبفی، ٞبی ـیىه ٌىتفي ؼاؼٚوتؽٞبی ؼـآٔؽقا ثؽٖٚ ؼاـایی
 فّٙف وّیؽی ،ـٚ(. اق ای1386ٗىؽٜ پِٛی ٚ ثب٘ىی، )پمٍٚٞ وٙٙؽخٝ ای تٛ ثٝ ؼـیبفت ؼـآٔؽٞبی غیفثٟفٜ

جفؼ  یبفتٝ، ٌىتفي ٞبی اغیف، ؼـ ٔطیظ وٍٛـٞبی تٛوقٝ ٞبی ثب٘ىی ثفای افكایً وٛؼآٚـی ؼـ وبَـاٞ
ٔٙؽی ٚ ای وٝ ثفغی اق وبـٔكؼٞب، ٍٔتفیبٖ ـا ؼـ ـاوتبی ثٟفٌٜٛ٘ٝ ؼـآٔؽٞبی وبـٔكؼی ثٛؼٜ اوت، ثٝ

ٛؼٖ  ٚ٘یه وٛق ؼاؼٜ ٟٚ٘بؼیٙٝ ٕ٘ ىتف  (.1389)ٔٛوٛی،  اقؼضبْ ٌقت ٞٓ وبوتٝ اوت اق اوتفبؼٜ اق غؽٔبت اِ
اق  ٞب ثب٘ه ایفاٖ اق ٔطُ وبـٔكؼ ؼـیبفتی ثىیبـ ٘بزیك اوت ٚ فٕٛٔبً ٞب ؼـ ٘ىجت ؼـآٔؽ ثب٘ه ،ؼـ ضبَ ضبضف

 ٝ ایٗ غؽٔبتئاـاٌٛ٘ؽ.  ٔٙؽ ٔی ٞبی ٔىتمیٓ ثٟفٜ ٌؿاـی ؼـآٔؽٞبی ضبُِ اق افغبی تىٟیلات ٚ وفٔبیٝ
 ٞب ؼٞٙؽ. ٔٙبثـ ؼـآٔؽی ثب٘ه ٞب ا٘دبْ ٔی إِّّی ثػٍی اق غؽٔبت ٘ٛیٙی اوت وٝ ثب٘ه ؼـ ثبقاـٞبی ثیٗ

 اِتفبٚت ٞب ؼـ ٚالـ ٔبثٝ ٌبُٔ وٛؼ افغبی تىٟیلات ٚ وبـٔكؼ فّٕیبت ثب٘ىی اوت. ؼـآٔؽ فّٕیبتی ثب٘ه
وبـٔكؼٞبی ٔب٘ٙؽ  ٛا٘ؽ ٌبُٔ ٔٛاـؼیت ٘فظ وٛؼ پفؼاغتی اوت. ٔٙبثـ ؼـآٔؽی وبـٔكؼٞبی ثب٘ه ٔی

 ٘بٌی اق فّٕیبت اـقی، ٘مُ ٚ ا٘تمبَ ٚخٜٛ ٍٔتفیبٖ، ٌٍبیً ٚ تٕؽیؽ افتجبـات اوٙبؼی ؼاغّی ٚ غبـخی،
 ای ثب٘ىی، ٘بٔٝ، ِؽٚـ ضٛاِدبت ٚ ثفٚات، غؽٔبت اِىتفٚ٘یىی، اـائٝ غؽٔبت ٍٔبٚـٜ ِؽٚـ ا٘ٛاؿ ضٕب٘ت

 ٞبی خبـی ثبٌؽ.  اـی ضىبةٍٟ٘ؽ اق لجیُغؽٔبت ـیبِی  ٚ ضك وبـٌٙبوی
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 سَدآٍری

ی  یىی اق ٔجٙبٞبی وفٔبیٝ  ٌٛؼ، وٛاثك وٛؼآٚـی وٝ ثبفث ؼـآٔؽ ٔبِی ٔی غفیؽ وٟبْ ٔؤوىبت ٌٚؿاـ
ِٛیؽی ؼـ ثٍٙبٜ یبٞٞب، تّٕیٓ ٞب، فقبِیت ٟ٘بیی ثف٘بٔٝ  فٕٛٔبً وٛؼآٚـی ثٝ ٘تیدٝ .وتا ٞب آٖ  ٞب ٔبِی ٚ ت

 ثٙبثفایٗ ایٗ .ؼوت آٚـؼٖ ؼـآٔؽ یب وٛؼ غبُِ اٌبـٜ ؼاـؼ  وٛؼآٚـی ثٝ تٛا٘بیی ٌفوت ؼـ ثٝ .اٌبـٜ ؼاـؼ
 (. ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ ثفای وٙد2017ً، 1)ٔٛوتبن ٞىتٙؽٌیفی وٛؼآٚـی  تٟٙب ٔقیبـٞبی ا٘ؽاقٜ ،ؼٚ ٔٛـؼ

ٞبی وٛؼ ٚ قیبٖ،  ٌٛؼ، ثٙبثفایٗ ِٛـت ٞبی وٛؼآٚـی اوتفبؼٜ ٔی وبفی ثٛؼٖ وٛؼ ٌفوت، اق ٘ىجت
ٔٙجـ اِّی اعلافبت ؼـ ٔٛـؼ وٛؼآٚـی ٔؤوىبت ٚ ٟ٘بؼٞبی ٔبِی اوت وٝ ٔٙبثـ ؼـآٔؽقا ٚ ٔمبؼیف ٚ 

ٛؼآٚـی اق ٌیفی ٚ ثفـوی ٔقیبـ و تٛاٖ ثفای ا٘ؽاقٜ ٔٙؾٛـ ٔیثؽیٗ .ؼٞؽ خٛا٘ت ویفی آٖ ـا ٍ٘بٖ ٔی
ٞب  وفؼ. ٌبغُ ثبقؼٜ وُ ؼاـاییٞب ٚ ثبقؼٜ ضمٛق ِبضجبٖ وٟبْ اوتفبؼٜ  ؼٚ ٘ىجت ثبقؼٜ وُ ؼاـایی

آیؽ ٚ ٕٞسٙیٗ ثبقؼٜ ضمٛق ِبضجبٖ وٟبْ  ؼوت ٔی ٞب ثٝ اوبن ٘ىجت ؼـآٔؽ غبُِ ثٝ وُ ؼاـاییثف
 عٛـ ٔؤثف اوتفبؼٜ ثٝوىٝ ٔبِی تب زٝ ضؽ تٛا٘ىتٝ اوت اق ٚخٜٛ وٟبٔؽاـاٖ ؤؼٞؽ وٝ ٔؽیفیت ٔ ٍ٘بٖ ٔی

 ٌٛؼ وٛؼ ٞف ٌفوت ثٝ اقای یه ـیبَ ضمٛق ِبضجبٖ وٟبْ ٔطبوجٝ ٔی، ثب اوتفبؼٜ اق آٖٕٞسٙیٗ  وٙؽ.
(. 1395ٌٛؼ )ٌبٞسفا ٚ خٛقؼا٘ی،  وٝ ثفاوبن ٘ىجت ؼـآٔؽ غبُِ ثٝ ضمٛق ِبضجبٖ وٟبْ ثفآٚـؼ ٔی

ٞب ضٕبیت وٙؽ ٚ لبثّیت ـٌؽ ؼاـاییوٝ اق  ای ٌٛ٘ٝ وىت ؼـآٔؽ ؼـ یه ٟ٘بؼ ٔبِی ثبیؽ وٛؼآٚـ ثبٌؽ، ثٝ
اٖ ٚ ثبقؼٜ ؼاـاییجوبقی ؼـ وبقٔبٖ ـا ثبلا ثا٘ؽٚغتٝ  ؼ. فّٕىفؼٌٛٞب ٔٙدف فؼ تب ثٝ افكایً ضمٛق وٟبٔؽاـ

ؼٞٙؽٌبٖ ٚ ثػً  تىٟیلاتٌؿاـاٖ،  ٌؿاـاٖ، وفٔبیٝؼـآٔؽی غٛة ٔٙتٟی ثٝ افكایً اعٕیٙبٖ وپفؼٜ
 ٞب إِّّی، وبغتبـ ؼـآٔؽی ثب٘ه (. ؼـ وغٛش ثی1983ٗ ،2خٙىٗ)فبٔب ٚ  وىٝ غٛاٞؽ ٌؽؤفٕٛٔی ٘ىجت ثٝ ٔ

 .ٌٛ٘ؽ ٞب ٔی ای ثٝ ٘ىجت یىىب٘ی ثبفث تأٔیٗ ٔٙبثـ ٔبِی ٚ ؼـآٔؽ آٖ ای ٚ غیفثٟفٜ افٓ اق ؼـآٔؽٞبی ثٟفٜ
ای ثب  ٞكیٙٝ، ؼـآٔؽ غیفثٟفٜ ثف ؼلایُ ٔػتّفی ٔب٘ٙؽ ثفغی غؽٔبت ـایٍبٖ یب وٓ أب ؼـ وٍٛـ ایفاٖ، ثٙب

وىبت ٔبِی ؼاغُ وٍٛـ ثبیؽ تٛوظ ٞف ؼٚ ؤِؿا وبغتبـ وفٔبیٝ ؼـ ٔ، ای ٘بثفاثف ٞىتٙؽ ی ثٟفٜؼـآٔؽٞب
وىبت ٚ ؤ(. ثبِغجـ ٘ٛؿ ؼـآٔؽ ؼـ 1395ٔ)ٌبٞسفا ٚ خٛقؼا٘ی،  ٌٛؼ٘ٛؿ وبغتبـ ثفـوی ٚ اـقیبثی 

وىبت تأثیف غٛاٞؽ ٌؿاٌت وٝ ؤٟ٘بؼٞبی ٔبِی ثف ٔیكاٖ وٛؼؼٞی ٚ ٕٞسٙیٗ ـیىه ٔٛخٛؼ ؼـ آٖ ٔ
 .(1392ایٗ اثفٌؿاـی تطت تأثیف ثطفاٖ ٚ ٔطؽٚؼیت ٔبِی ٘یك غٛاٞؽ ثٛؼ )ٔطٕٛؼی ٚ ـضبقاؼٜ،  ٘ٛؿ
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 ریسك

 .اوتٞبی التّبؼی ثفٚق ثطفاٖ ٜثطفاٖ ثب٘ىی یىی اق ؼلایُ فٕؽوٝ ؼٞؽ  ٌٛاٞؽ تدفثی ٍ٘بٖ ٔی
 .ٌٛ٘ؽ ٔیِٛـت ا٘ففاؼی یب ٌفٚٞی ثب ٍٔىُ ٚـٌىىتٍی ٔٛاخٝ   ثٝ ٞب ٘یك ٔب٘ٙؽ ٞف ثٍٙبٜ التّبؼی ثب٘ه

 ٞبی تدبـی اوت. ٞب ثىیبـ ففاتف اق ٚـٌىىتٍی ثٍٙبٜ تأثیف ٚـٌىىتٍی ثب٘ه وٝ أب ثبیؽ ؼـ ٘ؾف ؼاٌت
ا٘ؽاقٞبی غٛؼ ـا اق ؼوت غٛاٞٙؽ  ٌؿاـاٖ په وپفؼٜ ،غٛؼ ٚ اق وٛی ؼیٍف ٝوٛ وٟبٔؽاـاٖ وفٔبی اق یه
 ٔفیىبآؼـ  2007-2008ٞبی  ٞب ؼـ ثػً ثب٘ىی ٍٔبثٝ آ٘سٝ ؼـ وبَ ٌٛ٘ٝ ثطفاٖ ایٗ ،عٛـ ٔقَٕٛ ؼاؼ. ثٝ

ٞب ٚ  ٌٛؼ ٚ ثب وفایت وفیـ آٖ ثٝ ؼیٍف ثب٘ه ـظ ؼاؼ، ثب ؽٟٛـ ٍٔىُ ؼـ یه یب زٙؽ ثب٘ه ٌفٚؿ ٔی
ٞبی ثب٘ىی ثب  وٙؽ. ثطفاٖ تطت تأثیف لفاـؼاؼٖ ثبقاـٞبی ٔبِی، وُ التّبؼ ـا ٘یك ثٝ وففت ٔتأثف ٔی

ا٘ؽاقٞبی ؼاغّی ٚ افكایً  وبًٞ په وجتًٞ افتٕبؼ ثٝ فّٕىفؼ ٟ٘بؼٞبی ٔبِی ؼاغّی، ٕٞفاٜ ٚ وب
تفیٗ فٛأُ ٔؤثف ثف ٟٔٓاق ـیىه یىی  په .(1396)اضٕؽیبٖ ٚ ٌفخی،  ٌٛ٘ؽ قیبؼ غفٚج وفٔبیٝ ٔی

 یبٞ(. تّٕی2005ٓ، 1)ثبـاَ اوتای غیفثٟفٜ ثف اق ؼـآٔؽأب٘ىی اوت. وغص ـیىه ٔتث ٘ؾبْولأت 
وٝ ٔؽیفاٖ ثبیؽ تٛخٝ غٛؼ ـا  ٌٛؼ  وىبت ٔبِی ؼـ ٌفایغی اتػبؾ ٔیؤؽ ٔٔفثٛط ثٝ وبغتبـ وٛؼ ٚ ؼـآٔ

ٞبی تأٔیٗ ٔبِی ثف ٔیكاٖ ـیىه ٚ ثبقؼٜ ٌفوت ٔقغٛف ٕ٘بیٙؽ ٚ اق ایٗ عفیك اثف  ثٝ آثبـ ـٚي
ٔیفٌٛذ ٚ ؛ ؼ2011، 2)آِتٛ٘جبن ٚ ٕٞىبـاٖوٙٙؽ وبغتبـٞبی ٔبِی ـا ثف ثفٚت وٟبٔؽاـاٖ اـقیبثی 

ٚ  ٞب ٞب ثب ٚخٛؼ ٔغبِجبت ٔقٛلٝ ثب٘ه ای ثب٘ه (. ثفـوی ؼـآٔؽٞبی غیفثٟف2014ٜ، 4وّٟف؛ 2010، 3ٞٛقیٍٙب
 ثٝ ٔٙبثـ خؽیؽ ؼـآٔؽی ثفای وٛؼآٚـی اق ضفٚـت ؼیٍف ا٘دبْ ٌبٖٞب ٚ ٘یبق ٌؽیؽ غغف ٚـٌىىتٍی آٖ

ٛاؿ ـیىه ثب٘ه .اوت تطمیكایٗ  ٞیؽایت  ؛1986، 5)ثٛیؽ ٚ ٌفٞبْ ٞب ٔٛاخٝ ٞىتٙؽ ٞب ؼـ خفیبٖ فّٕیبت ثب ا٘
ٞب  ٕٔىٗ اوت، أب ٌٙبوبیی ٚ ٔؽیفیت آٖ٘ب(. اق ِطبػ ٘ؾفی، ضؿف ا٘ٛاؿ ـیىه 2012، 6ٚ ٕٞىبـاٖ

یـىه ـٚیٝ ثٝ اٚلـ ٔؽیفیت  اٜـ ضُ ٕٔىٗ ٔغفش اوت. ؼـ  بٟ  اٖٛ تٙ بٙ٘یای اوت وٝ ؼـ تقبُٔ ثب  فٙ یٕ  ٞبی ٘باع
 (.2005، 7ؼٞؽ )وبـٖ   ٔٙبوت وٛق ٔی ـاٞجفؼی٘بٌی اق ثبقاـٞبی ٔبِی، ثب٘ه ـا ثٝ وٛی اتػبؾ 
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  ایارتثاط سَدآٍری ٍ ریسك تا درآهذ غیزتْزُ

 ای ٍٟٔٛؼ اوتٞب اق عفیك ؼـآٔؽٞبی غیفثٟفٜپؿیفی ؼـ ؼـآٔؽٞب ثب تغییف ؼـ وىت وٛؼ ثب٘هتٙٛؿ
ؼٞؽ وٝ ثب٘ه ثتٛا٘ؽ ثب ٞبی ٔتفبٚت ـا ؼـ آٖ لفاـ ٔیٌؿاـیوٝ وجؽ پفتفٛیی ٌبُٔ اثكاـٞب ٚ وفٔبیٝ

ٞب ؼـ ثب٘ه ،ای. ثب وىت ؼـآٔؽٞبی غیفثٟفٜوٙؽای ثیٍتفی وىت ـیىه وٕتف ؼـآٔؽٞبی غیفثٟفٜ
ـٚي  ٔتٕفوك وىت ؼـآٔؽ ثفضىت یه ـاٞجفؼٚ  وٙٙؽ ٔیتف فُٕ ٞبی التّبؼی ٔمبْٚثفاثف ٌٛن

ٔٛاخٝ وىت ؼـآٔؽ ٔتٕفوك ؼـ وىت ؼـآٔؽ فٕٛٔبً ثب ـیىه ثیٍتفی  ـاٞجفؼٕ٘بیٙؽ. غبَ ـا ضؿف ٔی
 ٞبیتّٕیٓ. (1395 ،ٌبٞسفا ٚ خٛقؼا٘ی) ؼٞؽٞب ـا ؼـ ٔقفْ ـیىه ثیٍتفی لفاـ ٔیٚ ثب٘ه اوت

ٞبی تأٔیٗ ٔبِی ـا ثف  ٌٛؼ وٝ ٔؽیفاٖ ثبیؽ آثبـ ـٚي ٔی اتػبؾؼـ ٌفایغی  ایغیفثٟفٜ ؼـآٔؽب ث تجظٔف
 ٔیكاٖ ـیىه ثىٙدٙؽ تب اثف وبغتبـٞبی ٔبِی ـا ثف ثفٚت وٟبٔؽاـاٖ اـقیبثی وٙٙؽ )ٔطٕٛؼی ٚ ـضبقاؼٜ،

تٛا٘ؽ ٔٛخت ثجبت ٚ پبیؽاـی ؼـآٔؽ فّٕیبتی ٚ غّك  (. اق ؼیؽٌبٜ ٌٟٛؼی، تٙٛؿ ٔٙبثـ ؼـآٔؽی ٔی1392
ای ثب ؼـآٔؽٞبی  ؼـآٔؽ غیفثٟفٜ ٞبی فقبِیت وٝ ٌٛؼ یؽ ثبٌؽ؛ قیفا ففْ ٔییه خفیبٖ وٛؼآٚـی خؽ

 زٝ ایٗ ٘ؾفیٝ (. اٌف2008، 1یب ٕٞجىتٍی ٘بلُ ثبٌؽ )زیٛـاقٚ ٚ ٕٞىبـاٖ ،ثٟفٜ ٕٞجىتٍی ٘ؽاٌتٝ ثبٌٙؽ
 ٞب ثٝ زبًِ وٍیؽٜ ٌؽٜ اوت.  تٛوظ ثفغی ثطث

 تٛا٘ؽ ثبفث ی ثب٘ه اق وٝ ٔىیف ٔییٌىتفي ٔطُ ؼـآٔؽقاوٝ ( ٔقتمؽ٘ؽ 2001) 2ؼی یبً٘ ٚ ـٚلا٘ؽ
 ؼ:ٌٛ افكایً ـیىه

ٞبی  ؼِیُ ٚخٛؼ ٞكیٙٝ قٔبٖ، ثٝ ا٘ؽاقٜ وبفی ثٝ یؼٞی ؼـ ع تىٟیلاتؼـآٔؽ اق ٔطُ اـائٝ غؽٔبت  -1
ؼٞٙؽٌبٖ ٔیُ ثٝ ثجبت ؼاـؼ؛ قیفا  تىٟیلاتٌیف٘ؽٌبٖ ٚ  تىٟیلاتاعلافبتی ٚ خبیٍكیٙی ثبلا ثفای 

ـاضتی  ٞب ثٝ . ثب٘هؼاـؼ٘ٛوب٘بت قیبؼی  ُ اق ٘فظ ثٟفٜ، ٔقٕٛلاًؼـآٔؽ اق ٔطُ اـائٝ غؽٔبت ٔىتم
وٝ خبیٍكیٙی  ٞبی ٔىتمُ اق ٘فظ ثٟفٜ غٛؼ ـا ثب یىؽیٍف خبیٍكیٗ وٙٙؽ؛ ؼـ ضبِی تٛا٘ٙؽ فقبِیت ٔی

 .ٌٛؼ ٕ٘ی پؿیف أىبٖؼٞی ثٝ ایٗ آوب٘ی  تىٟیلاتٞبی  ٞب ثب فقبِیت ایٗ فقبِیت
ٚ ثٝ افكایً  ثؽای ٕٔىٗ اوت افكایً یب ٞبی غیفثٟفٜ یتاٞفْ اخفایی ثب٘ه ثب ٌىتفي فقبِ -2

ؼ. ٌٛ ٞبی خؽیؽ ؼـ تىِٙٛٛلی ٚ ٘یفٚی ا٘ىب٘ی ٔٙدف ٌؿاـی ؼِیُ وفٔبیٝ ٞبی ثبثت ثب٘ه ثٝ ٞكیٙٝ
 .اضبفی ٔطؽٚؼ ٍ٘ؽٜ اوت تىٟیلات ؼـایدبؼ ٌؽٜ، ٞكیٙٝ ٟ٘بیی  پیٍتفؼِیُ ـاثغٝ لفضی وٝ  ثٝ

ٞبی ؼـآٔؽ  ثفای فقبِیت ـا ای ای وٕتف یب ثؽٖٚ تدٟیكات وفٔبیٝ ٞب تدٟیكات وفٔبیٝ وٙٙؽٜ تقؽیُ -3 
ٞبی ٘ٛوب٘ی ٔٙدف ثٝ لؽـت ٔبِی ـا افكایً  وٙٙؽ وٝ ٕٔىٗ اوت فبیؽی ای تطٕیُ ٔی غیفثٟفٜ
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ٔىبٖ ای تب ضؽ ا وٙؽ وٝ ؼـآٔؽ ثب ثٟفٜ ٚ ؼـآٔؽ غیفثٟفٜ (، اٌبـٜ ٔی2004) 1ؼٞؽ. ٕٞسٙیٗ اوتفیٛ
وٙٙؽٜ یىىبٖ، ؼـ ٔطّٛلات ٔػتّف ثٝ ّٔفف 2ٚاثىتٝ ٞىتٙؽ؛ قیفا ففٚي تمبعقی ؽیٍفٕٞٝ ث

 وٙؽ. ٚالـ وٛؼ ٔتٙٛفی ـا تِٛیؽ ٕ٘ی
ٌؽٜ  وجتٞب  ٞبی تأٔیٗ ٔبِی ثفای ثٍٙبٜ ـاٜوبیف ثب٘ىی ٚ ٌىتفؼٌی  ٘ؾبْتغییفات وبغتبـی ؼـ 

ی وٛؼآٚـ ؼـ وٙبـ اـائٝ تىٟیلات ثبٌٙؽ. اق ٞب ِٛـت پیٛوتٝ ؼـ خىتدٛی وبیف ـاٜ ٞب ثٝ ثب٘ه وٝاوت 
ی غٛؼ ـا ٌىتفي یٞبی ٔمیبن ٚلتی وٝ وب٘بَ ؼـآٔؽقا تٛا٘ٙؽ اق ِففٝ ٞب ٔی ؼیؽٌبٜ ٘ؾفی، ثب٘ه

ؼٞی ثٝ ٍٔتفیبٖ ثب اـائٝ  تىٟیلاتتٛا٘ٙؽ ؼـ وٙبـ اـائٝ غؽٔبت  ٞب ٔی . ثب٘هٌٛ٘ؽؼٞٙؽ، ٔٙتفـ  ٔی
. ٌٛ٘ؽوبـاتف ٌؽٖ ٚ وٛؼآٚـی ثیٍتف  وجت ،ٍٔتفیبٖ ٌیفی اق اعلافبت غؽٔبت ٔبِی ؼیٍف ٚ ثٟفٜ

تٛا٘ٙؽ ثب زٙؽ وب٘بِٝ وفؼٖ ؼـآٔؽقایی غٛؼ ٚ یب ثب  ٞب ٔی ٔٙغك ٌٛیبی ایٗ ٔغّت ایٗ اوت وٝ ثب٘ه
ا٘تمبَ ؼـآٔؽقایی غٛؼ اق غؽٔبت تىٟیلاتی )ؼاـای ثٟفٜ( ثٝ غؽٔبت غیفتىٟیلاتی )ٔب٘ٙؽ وبیف غؽٔبت 

 ؽایت٘ؽ )ٌٞٛوبًٞ ـیىه وّی ثب٘ه  وجتٞبی ثٟفٜ(  تأثیف اق ٘فظ ثی ٔبِی ؼاـای ؼـآٔؽ ثفای ثب٘ه ٚ
 ،ٖ اـ ی وفٔبیٝ یبٞ تّٕیٓ (. ـیىه تدبـی ثػٍی اق ـیىه وّی ثب٘ه اوت وٝ ٍٔٙأ آ2012ٖٚ ٕٞىب  ٌؿاـ

 ٞب یب فؽْ اعٕیٙبٖ افتٕبؼی ثٝ ثفآٚـؼٞبی آتی ثبقاـ ؼاـایی ؛ ـیىه تدبـی ثٝ ثیاوتٚ فّٕیبتی ٌفوت 
(. ٘ٛؿ ؼیٍفی اق 1395ٌٛؼ )ففًٞٙ ٚ ٕٞىبـاٖ،  ٞب ٚ ضمٛق ِبضجبٖ وٟبْ ٔفثٛط ٔیثٝ ثبقؼٜ ؼاـایی

ٚاوغٝ  ٌؿاـاٖ ٚ غفیؽاـاٖ وٟبْ ثبیىتی ٔؽ٘ؾف لفاـ ؼٞٙؽ، ـیىه ٔبِی اوت وٝ ثٝ ـیىه وٝ وفٔبیٝ
  ؼٞٙؽٜبٖٚ ضمٛق ِبضجبٖ وٟبْ ٍ٘ تىٟیلات٘ىجت ثیٗ  . ٕٞسٙیٗآیؽ ٚخٛؼ ٔی ثٝ ایغیفثٟفٜ ؼـآٔؽ

 تأٔیٗ ٔبِی ٚ ؼـآٔؽ یبٞ(. ـیىه ٔبِی ثٝ تّٕی1394ٓٔیكاٖ ـیىه ٔبِی اوت )ٔفاؼی ٚ ثبلفی، 
 ؼِیُ ای ؼاـ٘ؽ ٕٔىٗ اوت ثٝ . ثٙبثفایٗ ؼٚ ثٍٙبٞی وٝ ـیىه تدبـی ٍٔبثٝاوتٔفثٛط  ایغیفثٟفٜ

قاؼٜ ٚ افؾٕی،  ـٚ ٌٛ٘ؽ )یٛوف اوتفبؼٜ اق تفویجبت ٔتفبٚت تأٔیٗ ٔبِی ثب ـیىه ٔبِی ٔتفبٚتی ـٚثٝ
ثفـوی ـیىه ٔٛخٛؼ اوت  ای،غیفثٟفٜ (. ثٙبثفایٗ یىی اق ٔقیبـٞبی ٟٔٓ ثفای ا٘تػبة ؼـآٔؽ1394

ای  ثٟفٜٞبی ؼاـای ؼـآٔؽ غیف . فقبِیتاوتوٝ آٖ ٞٓ ؼـ ٌفایظ ٔطؽٚؼیت ٚ ثطفاٖ ٔبِی ٔتفبٚت 
ای اـتجبط  ٞبی ؼاـای ؼـآٔؽ ثٟفٜ ِٛـت ٘بلُ ٚ ٔقىٛن ثب فقبِیت ـوؽ وٝ ثٝ ٔی ٘ؾف ثفای ثب٘ه ثٝ

ـیىه ثفای -ثجبت ثب٘ىی ٚ ثٟجٛؼ ـاثغٝ ثبقؼٞی ثفایفٙٛاٖ اثكاـی  تٛا٘ٙؽ ثٝ ٚ ثٝ ایٗ ؼِیُ ٔی ؼاـ٘ؽ
ٞبی ٔىتمُ اق  ٛی فقبِیتو ـوؽ ا٘تمبَ ٔطُ ؼـآٔؽقایی ثب٘ه ثٝ ٘ؾف ٔی . ٕٞسٙیٗ ثٝوٙٙؽثب٘ه فُٕ 

تٛا٘ؽ ٘ٛوب٘بت وٛؼؼٞی ثب٘ه ٘بٌی اق ٘ٛوب٘بت ـٌؽ ٚ ـٚ٘ك وىت ٚ وبـ ثبقاـ ـا وبًٞ  ٔی ،٘فظ ثٟفٜ
  (.2014ؼٞؽ )وّٟف، 

                                                           
1 Stiroh 
2 Tross-Selling 
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 ّای در هؼزض خطزّای سالن هالی ٍ تاًكدر تاًك ایدرآهذ غیزتْزُ

اـ وفیـ ثفای ٌٙبوبیی ٞبی آٔبـی، ویىتٓ ٍٞؽ ـٚيوبـٌیفی  عٛـ غبَ ثب ثٝ ثٝ 1990اق وبَ 
  ( اوت.2ٌفش خؽَٚ )ٞب ثٝای اق ایٗ تطمیكغلاِٝٚـٌىىتٝ ٚ وبِٓ ؼـ ثػً ثب٘ىی عفاضی ٌؽ.  ٞبی ثب٘ه
 

 ٞبی ؼـ ٔقفْ غغفٞبی وبِٓ ٔبِی ٚ ثب٘هٌٙبوبیی ثب٘ه: 2جذٍل 

الگَی  گزٍُ
 تثییي شذُ

هحمماى ایي 
 ًتیجِ رٍش تحمیك الگَ

 ٞبی اٍِٛ اَٚ
 ویٍٙبِی

ٚ  ویٕٙىىی
 1ـیٟٙبـت

(1996)، 
 2ففا٘ىُ ٚ ـاق

(1996) 

آٔبـی ته  ـٚي
 ٔتغیفٜ

ثفاوبن ـٚ٘ؽ قٔب٘ی ٔتغیف ؼـ ایٗ ٌفٜٚ 
ٔؤثف ؼـ ایدبؼ ثطفاٖ ثب٘ىی ٌؿٌتٝ، اضتٕبَ 

آیٙؽٜ  ٜـغؽاؼ ٚـٌىىتٍی ثب٘ىی ؼـ ؼٚـ
ٌٛؼ. ثٝ ٕٞیٗ ٔٙؾٛـ ؼـ ایٗ  ثیٙی ٔی پیً

ـٚي ثفای ٔتغیف ٔؽّ٘ؾف، یه آوتب٘ٝ تقییٗ 
تٕف اق آوتبٌٝ٘ٛؼ  ٔی ٝ و تٔغیف  و  ٖ ؼ بٍ ثٛ ٞٙؽ ٖ ٘  ٜؼ

 .ٚلٛؿ ثطفاٖ ٚ ٚـٌىىتٍی ثب٘ىی اوت

 ؼْٚ
 ٞبی اٍِٛ

ٍٞؽاـ 
 وفیـ

ففا٘ىُ ٚ 
 3وبـاِٚٛن

(2010) 

 زٙؽآٔبـی  ـٚي
 ٔتغیفٜ

ثفاوبن ایٗ اٍِٛٞب، ٔتغیف ٚاثىتٝ، ـغؽاؼ 
ٚـٌىىتٍی ثب٘ىی ٚ ٔتغیفٞبی ٔىتمُ، 

 ٞىتٙؽ.ٔتغیفٞبی ٔؤثف ؼـ ٚلٛؿ ثطفاٖ ثب٘ىی 

 وْٛ

عفاضی 
 ویىتٓ
ٍٞؽاـ 
 وفیـ

ٌبیتبٖ ٚ 
 4خٛٞب٘ىٖٛ

(2002) 

تدكیٝ  ـٚي
تٍػیُ، پفٚثیت ٚ 

لاخیت، ٔبـوٛف 
وٛئیسیًٙ ٚ ـٚي 

ثٙؽی  ٌفٜٚ
 5غیفپبـأتفیه

ثفاوبن ایٗ اٍِٛٞب، أىبٖ ٌٙبوبیی 
ٞبی ٚـٌىىتٝ ٚ  ثب٘ه ٜوٙٙؽ فٛأُ تفىیه

وبِٓ  ٚخٛؼ ؼاـؼ ٚ اضتٕبَ ٚـٌىىتٍی ٘یك 
 ٌٛؼ. ٔطبوجٝ ٔی

 ٞبی ٌبغُ زٟبـْ
 ـٚپیً

 6ایٛیر ٚ ٕٞىبـاٖ
(2008) 

وبـٌیفی  ـٚي ثٝ
 ٔتغیفٞبی ویفی

ثفاوبن ایٗ ٌفٜٚ اق ٔغبِقبت، ٔتغیفٞبیی 
 ٞب ٞبی ٔفثٛط ثٝ ـیىه ثب٘ه ٘ؾیف ٌبغُ

 ثیٙی پیًیب ٔتغیفٞبی ضبوٕیت ٌفوتی ثفای 
ٞبی  فٙٛاٖ ٌبغُ ثطفاٖ ثب٘ىی ٚ ثٝ

 اوت.  وبـ ٌففتٝ ٌؽٜ ـٚ ثٝپیً

 پٙدٓ
 ٞبی اٍِٛ

 ٜٔػبعف
 7پٛیب

 (2001) 8بْ ٚیٌ
 ٔؽَ ـٌفویٖٛ پٛیب (2001)

ثفاوبن ایٗ ٘ٛؿ اٍِٛٞب، أىبٖ تػٕیٗ 
اضتٕبَ ٚلٛؿ ثطفاٖ ثب٘ىی ٚ قٔبٖ ٚلٛؿ 

 ثطفاٖ ثب٘ىی ٚخٛؼ ؼاـؼ.
 تطمیك    ٞبی یبفتٝ هٌثغ:

                                                           
1 Kaminsky & Reinhart 
2 Frankel & Rose 
3 Frankel & Saravelos 
4 Gaytán & Johnson 
5 Non Parametric Clustering 
6 Ivicic et al. 
7 Hazard model 
8 Shumway 
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 ،ایفاٖثب٘ىی  ٝؼـ ٌجىٞبی غفثی )غیفاولأی( وبـثفؼ ثىیبـی ؼاـؼ، ِٚی ٔتبوفأ٘ٝ ٞب ؼـ ثب٘هـٚيایٗ 
وٛؼ ٔٙفی، ٘ىجت ٔغبِجبت  ٔب٘ٙؽأب ٌٛاٞؽ ٔٛخٛؼ  .ٌٛؼ عٛـ آٌىبـ افلاْ ٕ٘ی ٞب ثٝ ٚـٌىىتٍی ثب٘ه

ٞبی  ٙبوت ثب٘هٚضقیت ٘بٔ ٜؼٞٙؽ ٞبی وٍٛـ، ٍ٘بٖ پبییٗ ؼـ ثفغی اق ثب٘ه ٝٔقٛق ثبلا، وفبیت وفٔبی
اولأی ـغٓ ثٝ ،ایفاٖ ؼـ وٍٛـقیفا ٞب اوت.  وٍٛـ، ؼـ ٔقفْ غغف ٚ ٚـٌىىتٍی لفاـ ٌففتٗ آٖ

 .ٚخٛؼ ٘ؽاـؼ ٞبی ٚـٌىىتٝ ٔقیبـ ٍٔػّی ثفای ٌٙبوبیی ثب٘ه ٞبی غفثی،ٞب ٚ ثفغلاف ثب٘هثٛؼٖ ثب٘ه
 أتیبقاق ٞب،  ٍ٘ؽٖ آٌىبـ ٚـٌىىتٍی ثب٘ه  ؼِیُ افلاْ وقی ٌؽٜ اوت ثٝ تطمیكثٙبثفایٗ ؼـ ایٗ 

ؼ ٚ ٌٛ اوتفبؼٜ ٞبی وبِٓ ٚ ؼـ ٔقفْ غغف فٙٛاٖ ٔقیبـی ثفای ٌٙبوبیی ثب٘ه ثٝ 1آِتٕٗ Z اوتب٘ؽاـؼ
 ٌٛؼ. ٞفٞبی ٚـٌىىتٝ ٚ غیفٚـٌىىتٝ ؼـ وٍٛـ ثفؼاٌتٝ  زٙؽ وٛزه ثفای ٌٙبوبیی ثب٘ه ٌبٔی ٞف

ؼـ ایٗ  ٘ؾفاٖ ثیٍتف غٛاٞؽ ثٛؼ. اِجتٝ ثفغی ِبضت زٝ ایٗ ٌبغُ وٕتف ثبٌؽ، اضتٕبَ ٚـٌىىتٍی ثب٘ه
ت ٔقٛق ٚ تىبِیفی اوت وٝ ٞبی ؼِٚت ٚ ٔغبِجبثف اق ـٌؽ ثؽٞیأٞب ٔتقٔیٙٝ ٔقتمؽ٘ؽ وٝ ٚضقیت ثب٘ه

 ،ٌٛؼٞب ؼـ آیٙؽٜ ٔطمك ٔیای اق ؼـآٔؽ ثب٘هثػً فٕؽٜ ؼِیُٕٞیٗ ٞب ٌؿاٌتٝ ٚ ثٝ فٟؽٜ آٖؼِٚت ثٝ
ٞب لفُ  ٞب ٚ ٔٙبثـ ٚ ؼـآٔؽ آٖای اق ؼاـاییقیفا ثػً فٕؽٜ ،ؼٜ ٔقففی وفؼٖٞب ـا قیبتٛاٖ ثب٘هِؿا ٕ٘ی

ٞب ٘یك  تؽـیح ثب اِلاضبت وبغتبـی ٔٛـؼ٘ؾف، ٚضقیت وٛؼ آٌٖٛؼ ٚ ثٌٝؽٜ ٚ یب ؼـ آیٙؽٜ ٔطمك ٔی
ؼـ یه ٞب ثب٘ه. ثف ایٗ اوبن، ٞب ٘یك ثٟتف غٛاٞؽ ٌؽٞبی ٔؽیفیتی ثب٘هثٟجٛؼ غٛاٞؽ یبفت ٚ ـٚي

ٌٍفی وٙتی ٚ ٌٙبوبیی ؼـآٔؽٞبی تقٟؽی 5تب  3ٔؽت  وٛتبٜؼٚـٜ  ٔٛٞٛٔی  وبِٝ ٘یبقٔٙؽ ٌؿاـ اق ـٚي ٌكاـ
اعلافبت  ـوؽ افٍبی٘ؾف ٔی أب ؼـ ٕٞیٗ ؼٚـٜ ٌؿاـ ٘یك ثٝ .ثٝ ؼـآٔؽٞبی تقٟؽی ٚالقی ٚ ٘مؽی ٞىتٙؽ

ؼٖ اعلافبت ٞب ثب تىیٝ ثف اعلافبت ٚالقی ٔٛخت ٌفبفیت ثیٍتف ٚ ٔتمبـٖ ثٛٞبی ٔبِی ثب٘هِٛـت
اق آ٘دب وٝ تػٕیٗ ؼـآٔؽ ؼـ ٔقفْ غغف ثب تٛخٝ ثٝ تغییف  .ٌؽ ثٙیبؼیٗ ثب٘ه ؼـ ثبقاـ وٟبْ غٛاٞؽ

ثفای پًٌٛ تغییفات  ،ٌیفی وفٔبیٝ ؼاـؼثفغی اق پبـأتفٞبی ـیىه ثبقاـ ؼـ ثب٘ه ٘یبق ثٝ ؾغیفٜ
 ٛـؼ ٘یبق ثفای پًٌٛ اـقيثفای ثب٘ه ثبیؽ ثٝ تػٕیٗ ٔیكاٖ وفٔبیٝ ٔ ای ٚ غیفثٟفٜ ایؼـآٔؽٞبی ثٟفٜ

وٛؼآٚـی  ٚ ـیىه ثف ایتأثیف ؼـآٔؽ غیفثٟفٜ ـٚ ثفـویٚ اق ایٗ ؼـ ٔقفْ غغف ؼـآٔؽ ثب٘ه پفؼاغت
ٞبی وبِٓ ٞبی ؼـ ٔقفْ غغف ٘ىجت ثٝ ثب٘ه یبثؽ. ضفٚـت ایٗ ثفـوی ؼـ ثب٘هإٞیت غبِی ٔی

غغف ٍٞٙبٔی ثفای ٔؽیفاٖ  ٔقفْ ؼـ ٞبیای ٚ ثب٘هتف اوت. ثٝ ثیبٖ ؼیٍف اـتجبط ؼـآٔؽ ثٟفٜٟٔٓ
ضؽاوثف وبًٞ ؼـآٔؽٞبی ٔٛـؼ ا٘تؾبـ ثب وغص اعٕیٙبٖ ٔقیٗ آففیٗ اوت وٝ  ٞبی ایفا٘ی ـیىهثب٘ه

یب افكایً ٘فظ وٛؼ یب ٘طٜٛ ٌٙبوبیی وٛؼ ٚ ٞكیٙٝ  تغییف ؼـ لیٕت یه فقبِیت وبـٔكؼی ثبؼـِؽ  99

                                                           
1 Altman Z-Score 
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 ٚ ای ـا اق ٔیكاٖ ؼـآٔؽ ثٟفٜ ثب٘ه ت اـٌؽٔؽیفٜ ٚ ٔؽیفیتأٞیثفـوی ایٗ اـتجبط،  .ـظ ؼٞؽؼـ ثب٘ه 
 .وبقؼ ٔی آٌبٜ ای ثٟفٜ ٚ ٔبِی ٞبیٞكیٙٝ ٕٞسٙیٗ ٚ ـیىه ٔقفْ ؼـ ای غیفثٟفٜ

 
 پیشیٌِ تحمیك

ؼـ  ـا تأثیف وبغتبـ ؼـآٔؽ ثف ـیىه ٚ وٛؼؼٞی ،( ثب ؼـ ٘ؾف ٌففتٗ ٘مً ثطفا2017ٖ) 1ٔبئٛؼٚن
ٚ ٍ٘بٖ ؼاؼ وٝ افكایً وٟٓ ؼـآٔؽ ثفـوی ٚ اـقیبثی وفؼٜ اوت ٞبی اـٚپبیی  ا٘ٛاؿ ٔػتّف ثب٘ه

ؼاـ اوت.  ٔٛالـ ثطفاٖ ٔبِی ٔقٙی ؼـتأثیف ٔٙفی ثف وٛؼآٚـی ؼاـؼ وٝ ایٗ تأثیفٌؿاـی فمظ  ،ای غیفثٟفٜ
ای ثبفث افكایً ـیىه  ضبوی اق آٖ اوت وٝ افكایً ؼـ وٟٓ ؼـآٔؽ غیفثٟفٜ تطمیكؼیٍف یبفتٝ ایٗ 

 وٙؽ.  أثیف ؼـ قٔبٖ ثطفاٖ وبًٞ پیؽا ٔیٌٛؼ ٚ ٌؽت ایٗ ت ٔی
 ( ثٝ اـقیبثی ایٗ ٔٛضٛؿ پفؼاغتٙؽ وٝ ٚضقیت ـیىه ٚ وٛؼآٚـی ؼـ ثب٘ىؽاـی2017) 2تفاؼ ٚ ٕٞىبـاٖ

 ٍ٘بٖ ؼاؼ وٝ ا٘ؽاقٜ ٚ وفٔبیٝ ثب٘ه فٛأُ اِّی تطمیك٘تبیح ایٗ  اوت.اولأی ؼـ قٔبٖ ثطفاٖ زٍٛ٘ٝ 
 تٛا٘ٙؽ وٛؼآٚـی ـا افكایً ٚ ـیىه ـا وبًٞ ؼٞٙؽ.  ٞىتٙؽ وٝ ٔی

 تطمیكٞبی ایٗ  یبفتٝ ـا ثفـوی ٚ اـقیبثی وفؼٜ اوت.( ٘ٛؿ اثفٌؿاـی ـیىه ثف وٛؼآٚـی 2016) 3تبٖ
٘ؽ ؼٞؽ ٔیٍ٘بٖ   ؽ وٝ وٛؼآٚـی تطتٌِٚی ٍٔػُ  ،وٝ ـلبثت ٚ ـیىه تأثیف ٘بزیكی ثف وٛؼآٚـی ؼاـ

 . اوتـی ٘یفٚی وبـ ٚ تٛـْ ٚ تأثیف ٔبِیبت، ثٟفٜ
 ( ثٝ اـقیبثی ٚ تدكیٝ ٚ تطّیُ ٘ٛؿ اثفٌؿاـی وفٔبیٝ ثب٘ه ثف وٛؼؼٞی ٚ ـیىه2013) 4ِی ٚ ٞیىٝ

ؼـآٔؽ تأثیف قیبؼی ثف  ٞب ؼـ وٍٛـٞبی وٓ ثب٘هوفٔبیٝ ٍ٘بٖ ؼاؼ وٝ  تطمیكؼـ ایٗ ٞب  ا٘ؽ. یبفتٝ پفؼاغتٝ
ؼ. ِٚی ؼـ وٍٛـٞبی ثب ؼـآٔؽ قیبؼ ایٗ تأثیفٌؿاـی وٓ   . ؼـ وٍٛـٞبی غبٚـٔیب٘ٝ وفٔبیٝاوتوٛؼآٚـی ؼاـ

 ِٚی تأثیف آٖ ثف ـیىه وٓ اوت. ؼـ وٍٛـٞبی ؼاـؼ،ؼاـ ٚ قیبؼی ثف وٛؼآٚـی  ٞب تأثیف ٔثجت، ٔقٙی ثب٘ه
 . ؼاـؼٔفوكی ٚ ٌفق آویب، ٔقیبـ وفٔبیٝ تأثیف ٔقىٛن ٚ قیبؼی ثف ـیىه 

 فٙٛاٖ ـوٗ اوبوی ٟ٘بؼٞبی ٞبی اولأی )ثٝ ( ثٝ اـقیبثی فّٕىفؼ ثب٘ه1391جب٘ی ٚ غؽاثػً )ٌق
 ثب ثطفاٖ ٔبِی ٟٝا٘ؽ( ؼـ قٔبٖ ٔٛاخ ٞبی غٛؼ ـا ثف پبیٝ اَِٛ ٌففی ٚ اولأی ثٙب وفؼٜ ٔبِی وٝ فقبِیت

بِی ٚخٛؼ ٘ؽاـؼ. ٞب ٚ ثطفاٖ ٔ ؼاـی ثیٗ فّٕىفؼ ایٗ ثب٘ه ٔقٙی  ا٘ؽ ٚ ٍ٘بٖ ؼاؼ٘ؽ وٝ ـاثغٝ پفؼاغتٝ
 ٌیف٘ؽ.  ثب ثطفاٖ تطت تأثیف زٙؽا٘ی لفاـ ٕ٘ی ٟٝٞبی اولأی ؼـ قٔبٖ ٔٛاخ یقٙی ثب٘ه

                                                           
1 Maudos 
2 Trad et al. 
3 Tan 
4 Lee & Hsieh 
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ؼـ  ای ثف ـیىه ٚ وٛؼآٚـی ثفـوی ٚ اـقیبثی اثف وبغتبـ ؼـآٔؽ غیفثٟفٜ ب( ث1395ففًٞٙ ٚ ٕٞىبـاٖ )
 پؿیفی، وٛؼآٚـی ًٞ ـلبثتٞب ٚ وب وٝ ثب افكایً تٕفوك ؼـ ثب٘ه ٘ؽِٙقت ثب٘ىؽاـی وٍٛـ ایفاٖ ٍ٘بٖ ؼاؼ

 وٙؽ.  وبًٞ ٚ ؼـ ٘تیدٝ ـیىه ٘یك افكایً پیؽا ٔی
 ٞب ثب٘ه ـیىه ٚ وٛؼآٚـی ثف ای غیفثٟفٜ ؼـآٔؽٞبی ثفـوی تأثیف ب( ث1395ٌبٞسفا ٚ خٛقؼا٘ی )

 ٚ ٞب ثب٘ه وٛؼآٚـی ثف ٔثجت تأثیف ای غیفثٟفٜ ثٝ ایٗ ٘تیدٝ ـویؽ٘ؽ وٝ ؼـآٔؽٞبی ـ،وٍٛ ثب٘ىی ٌجىٝ ؼـ
 . ؼاـؼ ثب٘ىی ـیىه ثف ٔٙفی تأثیف

 ؼـآٔؽتٛاٖ ؼـیبفت وٝ تبوٖٙٛ تأثیف ثب ثفـوی پیٍیٙٝ ؼاغّی ٚ ٔغبِقبت ا٘دبْ ٌؽٜ ؼـ ؼاغُ وٍٛـ ٔی
ِٛـت  ثٝ ٞبی وبِٓ ٔبِی ٚ ؼـ ٔقفْ غغفثب٘هؼـ وغص  ثف ـیىه ٚ لبثّیت وٛؼآٚـی ایغیفثٟفٜ
ای غیفثٟفٜ ؼـآٔؽب تٛخٝ ثٝ إٞیت ای ثفـوی ٍ٘ؽٜ اوت. ثف ایٗ اوبن ؼـ ٔغبِقٝ ضبضف ثٔمبیىٝ

ٚ  ٞبی تطفیٓ( ٚ ٘مً ایٗ ٘ٛؿ ؼـآٔؽ ثف ـیىهٞبی اغیف )وبَٚیمٜ عی وبَ ٞبی اولأی ثٝثفای ثب٘ه
 ٞبیثب٘ه ثف ـیىه ٚ وٛؼآٚـی ایؼـآٔؽ غیفثٟفٜ وٛؼآٚـی، ثفای ٘ػىتیٗ ثبـ ؼـ ِٙقت ثب٘ىؽاـی تأثیف

ٌؽٜ اوت. ِؿا ٘ٛآٚـی ٔغبِقٝ ضبضف ؼـ ٔمبیىٝ ٘مً ٞبی ؼـ ٔقفْ غغف ثفـوی وبِٓ ٔبِی ٚ ثب٘ه
ؼـ  ٞبیاق ثب٘هوبِٓ ٔبِی  ٞبیٚ تٕبیك ثب٘ه ٞبـیىه ٚ لبثّیت وٛؼآٚـی ثب٘ه ؼـ ایغیفثٟفٜ ٔؽؼـآ

 اوت. ٔقفْ غغف
 

 رٍش تحمیك
 ثف ـیىه ٚ لبثّیت وٛؼآٚـی ایغیفثٟفٜ ضبضف ؼـِؽؼ ثفـوی تغجیمی ٌؽت اثفٌؿاـی ؼـآٔؽتطمیك 

ـٚیؽاؼی  اق ٘ٛؿ وبـثفؼی ثب ـٚیىفؼ په تطمیك. ایٗ اوتٞبی وبِٓ ٔبِی ٚ ؼـ ٔقفْ غغف ثب٘ه
افكاـ التّبؼ وٙدی ٔٛـؼ  . ٘فٌْؽٜ اوتا٘دبْ ـٌفویٖٛ زٙؽ ٔتغیفٜ وٝ ثب اوتفبؼٜ اق ـٚي  اوت

 ٞبیـٚیىفؼ ؼاؼٜؽ، اق ٌ٘ٛٞب عی زٙؽ وبَ ثفـوی ٔیؼِیُ ایٙىٝ ثب٘ه . ٕٞسٙیٗ ثٝاوت 1اوتفبؼٜ ایٛیٛق
  ثبٌؽ.  ٔی 2يلاواوبن ـٚي ثف تطمیكٞبی ٌیفی ففضیٝ . تّٕیٜٓ اوتتفویجی )پبُ٘( اوتفبؼٜ ٌؽ

 

  

                                                           
1 EViews 
2 Clogg 
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 رٍش کلاگ
ؼ. ـٚي ٔه ٞبی تفبٚت ضفایت ـٚيؼـ زبـزٛة آقٖٔٛ ِٛتكٞبی ٌٛ٘بٌٖٛ ٚخٛؼ ؼاـ  1ٌیٍبٖ ٚ لاٍ٘

ائٝ ٌؽٜ ثفای ثفـوی تفبٚت ضفایت اوت. ؼٚٔیٗ ـٚي، ـٚي1988) ِٚیٗ ـٚي اـ  2ففیؽٔٗ ٚ ٌبقویٗ (، ا
( ثفای آقٖٔٛ تفبٚت ضفایت ؼـ ؼٚ 1995، 1992( ٚ وٛٔیٗ ـٚي، ـٚي ولاي ٚ ٕٞىبـاٖ )1992)

 Zٚ آٔبـٜ  tٔقبؼِٝ ـٌفویٖٛ ٚ ؼٚ ضدٓ ٕ٘ٛ٘ٝ ٔٙبوت اوت. ثفای آقٖٔٛ ایٗ وٝ ـٚي اق آٔبـٜ 
ثفاوبن ـٚي  ٌٛؼ. ؼـ ٔغبِقٝ ضبضف ثفای ثفـوی ٚخٛؼ تفبٚت ثیٗ ضفایت ؼٚ ـٌفویٖٛاوتفبؼٜ ٔی

 ( ثفای آقٖٔٛ ثفاثفی1995اوبن ـٚي ولاي ٚ ٕٞىبـاٖ )ٌٛؼ. ثف( فُٕ ٔی1995ولاي ٚ ٕٞىبـاٖ )
 (1ٌفش ـاثغٝ )ثٝ Zتٛاٖ اق آقٖٔٛ ٞبی ثكـي ٚ ٔتفبٚت، ٔییه ضفیت ؼـ ؼٚ ـٌفویٖٛ ٔػتّف ثب ٕ٘ٛ٘ٝ

 اوتفبؼٜ وفؼ،
 

(1                                                                                                    )== βi-βj
ee(βi-βj)

 

 
 آیؽ، ؼوت ٔی وٝ ٔػفج اق ـاثغٝ قیف ثٝ

 

ee(βi-βj)=√
Vrr(βi)

ni
+

Vrr(βj)
nj

 

 
ؼ ٔی Zاٌبـٜ ثٝ ضفایت ؼـ ؼٚ ـٌفویٖٛ ؼاـؼ ٚ ثب اوتفبؼٜ اق آٔبـٜ   i  ٚj( 1ؼـ ـاثغٝ ) ؼـ  تٛاٖاوتب٘ؽاـ
ـٚ، آقٖٔٛ ففضیٝ ثٝ  ٌیفی ثفای لجَٛ یب ـؼ ففضیٝ پفؼاغت. اق ایٗؼـِؽ، ثٝ تّٕیٓ 5وغص غغبی 

 ٌیفؼ.ٌفش قیف ثفای آقٖٔٛ ٚخٛؼ تفبٚت ؼـ ضفایت یه ٔتغیف ؼـ ؼٚ ـٌفویٖٛ ٔػتّف ا٘دبْ ٔی
 

H0ββ≤≤βj 
H1.. >>βj 
  

                                                           
1 McGuigan & Langholtz 
2 Freedman & Schatzkin 
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 هذل ٍ هتغیزّای تحمیك
 ٞبیٞبی وبِٓ ٔبِی ٘ىجت ثٝ ثب٘هثف وبًٞ ـیىه ؼـ ثب٘ه ایغیفثٟفٜ تٛا٘بیی تأثیفٌؿاـی ؼـآٔؽ •

 ؼـ ٔقفْ غغف  ثیٍتف اوت.  

ٞبی وبِٓ ٔبِی ٘ىجت ثف افكایً لبثّیت وٛؼآٚـی ؼـ ثب٘ه ایغیفثٟفٜ تٛا٘بیی تأثیفٌؿاـی ؼـآٔؽ •
 ثیٍتف اوت.   ٔقفْ غغفٞبی ؼـ ثٝ ثب٘ه

ٌٛیی ثٝ پبوعؼـ . اوتٌفش قیف  ( ث2017ٝٔبئٛؼٚن ) تطمیكٞب ثٝ پیفٚی اق ٔؽَ آقٖٔٛ ففضیٝ
 .ٜ اوت( اوتفبؼٜ ٌؽ3) ٔؽَ( ٚ ففضیٝ ؼْٚ اق 2)ٔؽَ ففضیٝ اَٚ اق 

 
(2)   Rikktt =α0+β1Itttt rtt+β2II ZEtt+β3EEE tt+β4nnnnt ttt t tt+β. fff iii cccytt+εtt 

 
(3)

ffff itaii litytt=α0+β1Itttt rtt+β2II ZEtt+β3EEE tt+β4nnnnt ttt t tt+β5fff iii cccytt+εtt 
 

 :ٌفش قیف اوت ( ث3ٝ( ٚ )2)ٞبی  ؼـ ٔؽَٔتغیفٞب 
Riskـیىه :، 

Profitabilityوٛؼآٚـی :، 
Incstrای،غیفثٟفٜ : ؼـآٔؽ 
SIZE ٜثب٘ه،: ا٘ؽاق 
ROEْ٘ىجت ضمٛق ِبضجبٖ وٟب :، 

Loans Rote تىٟیلات،: ٘ىجت 
Efficiencyوبـایی :، 

εَغغبی ٔؽ :. 
ٔبِی ٚ وپه ثب افكٚؼٖ ٔتغیف ٔدبقی ثطفاٖ ٔبِی ٞبی وبِٓ ٘ػىت ثفای ثب٘هتطمیك ٞبی ٔؽَ
( 2ؼـ ٔؽَ )زٙب٘سٝ  .ٜ اوتثفاقي ٌؽٞٓ  ؼـ ٔقفْ غغف ٞبی ثب٘ه ثفای (3) ٚ ٔؽَ (2)ثٝ ٔؽَ 
تقبّٔی ٔتغیف ثطفاٖ ٔبِی ٘ىجت ثٝ ضفیت  ِیٔب ٞبی وبِٓثفای ثب٘ه ایغیفثٟفٜ ؼـآٔؽٔتغیف ضفیت 

ففضیٝ اَٚ  ٍ٘ؽٖ ـؼثف  ِیُتف ثبٌؽ، ؼثكـي ؼـ ٔقفْ غغفٞبی ثب٘هثفای  ایغیفثٟفٜ ؼـآٔؽٚ 
 ٔبِی ٞبی وبِٓثفای ثب٘ه ای غیفثٟفٜ ؼـآٔؽٔتغیف ضفیت ( 3ؼـ ٔؽَ ). ٕٞسٙیٗ زٙب٘سٝ اوت تطمیك
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 ؼـ ٔقفْ غغفٞبی ثب٘هثفای  ایغیفثٟفٜ ؼـآٔؽتقبّٔی ٔتغیف ثطفاٖ ٔبِی ٚ ٘ىجت ثٝ ضفیت 
 .اوت تطمیك ؼْٚففضیٝ  ـؼٍ٘ؽٖثف  ِیُتف ثبٌؽ، ؼثكـي
 

 هتغیزّای ٍاتستِ
ثٝ  . ایٗ ٔتغیفٞباوت tاْ ؼـ وبَ iوىٝ ٔبِی ؤه ٚ وٛؼآٚـی ٔـیى تطمیكٔتغیفٞبی ٚاثىتٝ ؼـ ایٗ 

 .ٜ اوتٌفش قیف وٙدیؽٜ ٌؽ( ث2017ٝٔبئٛؼٚن ) تطمیكپیفٚی اق 
( ثب اوتفبؼٜ اق 2017ٔبئٛؼٚن ) تطمیكؼـ ٔغبِقٝ ضبضف ـیىه ثٝ پیفٚی اق (: Riskریسك )

 ٜ اوت.ٌیفی ٌؽا٘ؽاقٜ ضمٛق ِبضجبٖ وٟبْ ا٘طفاف ٔقیبـ ثبقؼٜ

ضىبة وٛؼ ٚ قیبٖ، ٔٙجـ اِّی اعلافبت ؼـثبـٜ  ِٛـت (:Profitabilityلاتلیت سَدآٍری )
وت ٚ ٔٙبثـ ؼـآٔؽقا ٚ ٔمبؼیف ٚ خٙجٝ ویفی آٖ ٚ ٕٞسٙیٗ ا ٞبلبثّیت وٛؼآٚـی ٚ وٛؼٞی ثب٘ه

ٞب یه ٌبغُ اق  ؼٞؽ. ثبقؼٜ ؼاـایی ٞب ـا ٍ٘بٖ ٔی ثب٘ه ٚ وبٖ٘ٛ ٞكیٙٝ تىٟیلاتویفیت پفتفٛی 
 ( وٙدیؽ4ٜاوبن ـاثغٝ )( ثف2017ٔبئٛؼٚن ) تطمیك. ایٗ ٌبغُ ثٝ پیفٚی اق اوتزٍٍٛ٘ی وٛؼآٚـی 

 .ٜ اوتٌؽ
 

(4)                                                       RAA(Reaaaa aa aaaaaa)aa= Net profittt
 Total Assetstt

 

 
 وٝ ؼـ ـاثغٝ فٛق:
Return on assetsٞب: ثبقؼٜ ؼاـایی، 

Net profitُِوٛؼ غب :، 
Total Assetsٞب: خٕـ ؼاـایی. 

 

 هستمل زهتغی
اْ ؼـ iوىٝ ٔبِی ؤٔ ایغیفثٟفٜ ٔىتمُ ٔغبِقٝ ضبضف ؼـآٔؽٔتغیف  (:Incstr) ایغیزتْزُ درآهذ

ای  . ؼـآٔؽ ثٟفٜاوتٞب ای اق وُ ؼـآٔؽٔقٙبی وٟٓ ؼـآٔؽٞبی غیفثٟفٜ . وبغتبـ ؼـآٔؽ ثٝاوت tوبَ 
وٝ  ضبِی وت؛ ؼـا ٞب ٌؿاـی ٌؿاـی ٔىتمیٓ ٚ وپفؼٜ ٌبُٔ وٛؼ ضبُِ اق افغبی تىٟیلات ٚ وفٔبیٝ

 ٞب ای ؼـ ثب٘ه ؽ ضبُِ اق ؼـآٔؽٞبی وبـٔكؼی ٚ ضك وبـٌٙبوی ٚ ٍٔبٚـٜای ٌبُٔ ؼـآٔ ؼـآٔؽ غیفثٟفٜ
ثٝ ٌفش  ایغیفثٟفٜ ( ؼـآٔؽ2017ٔبئٛؼٚن ) ٔغبِقٝاوبن ثف تطمیك(. ؼـ ایٗ 1392وت )اضٕؽیبٖ، ا
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وبقی اق خٕـ وُ  ٔطبوجٝ ٌؽٜ وٝ ؼـ ٍٕٞٗ ای ( اق عفیك ٘ىجت ٌبغُ ؼـآٔؽ غیفثٟف5ٜـاثغٝ )
 .ٌؽٜ اوت اوتفبؼٜ ٞبؼـآٔؽ

 

(5)                                                                            Icctt rtt =
DNon-interesttincomett

 Income total nettt
 

 
 وٝ ؼـ ـاثغٝ فٛق:

Non-interest income :ٜایؼـآٔؽ غیفثٟف، 
Income total net :خٕـ وُ ؼـآٔؽ. 

 

 هتغیزّای کٌتزلی
 tاْ ؼـ وبَ i ثب٘هٞبی ٍِبـیتٓ عجیقی خٕـ ؼاـاییعفیك ا٘ؽاقٜ ثب٘ه اق  (:SIZEاًذاسُ تاًك )

 .آیؽؼوت ٔیٝ ث
ْ ؼـ اi ثب٘هٞب  ضمٛق ِبضجبٖ وٟبْ ثٝ وُ ؼاـایی ٘ىجت (:ROEحمَق صاحثاى سْام )تاسدُ 

 اوت. tوبَ 
 آیؽ. ٔیؼوت ٝ ٞب ثثٝ وُ ؼاـایی تىٟیلات افغبییاق تمىیٓ  (:Loans Rote) تسْیلاتًسثت 

اَِِٛٛ ثٝ وٛؼ  ثب اوتفبؼٜ اق ٘ىجت ٞكیٙٝ ٔغبِجبت ٍٔىٛن ثب٘هوبـایی  (:Efficiencyکارایی )
 .آیؽؼوت ٔی ثٝوٛؼ )قیبٖ( ٚیمٜ لجُ اق وىف ٔبِیبت یب ٘بغبُِ 

 

 ّا ّای تحمیك ٍ تجشیِ ٍ تحلیل آى یافتِ

ٞب  ؼِیُ ؼوتفوی ثٝ اعلافبت، ٌفبفیت آٖ ؼـ ایٗ تطمیك اق اعلافبت ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ ثٝ
ٞبی وّیٝ ثب٘هٌبُٔ  تطمیكآٔبـی ایٗ   خبٔقٝٞبی ٔٛـؼ ثفـوی، اوتفبؼٜ ٌؽٜ اوت.  ٚ تٙٛؿ ؼـ ثب٘ه

ؽ ؼـ ؼٚـٜ ٔٙثفؼاـی ٔجتٙی ثف ضؿف ٘ؾبْ ٚ ـٚي ٕ٘ٛ٘ٝپؿیففتٝ ٌؽٜ ؼـ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ 
 ٚ t ٞبیٌیفی ـیىه ٘یبق ثٝ اعلافبت وبَ وٝ ؼـ ا٘ؽاقٜ اوت. أب اق آ٘دبیی 1395اِی  1390قٔب٘ی 

1-t ِٝٛـت وبلا٘ٝ ثٝ 1395اِی  1389٘یبق، اعلافبت اق وبَ  ٔٙؾٛـ تىٕیُ اعلافبت ٔٛـؼ اوت؛ ِؿا ث 
پؿیففتٝ ٌؽٜ ؼـ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ ٞبی ٞب، اق ثیٗ ثب٘هآٚـی ٌؽ. ثب تٛخٝ ثٝ ٌفایظ ٚ ٔطؽٚؼیت خٕـ

 وبَ( ا٘تػبة ٌؽ٘ؽ.-ثب٘ه 96ثب٘ه ) 16تٟفاٖ، ؼـ ٔدٕٛؿ 
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 ٞبی فضٛ ٌٕ٘ٛ٘ٝكیًٙ ثب٘ه ٘طٜٛ :3جذٍل 
 

 

 

 

 

 
 در هؼزض خطز ّایاس تاًكّای سالن هالی تاًكتفکیك 

 . ثف ایٗ اوبناوتؼٞٝ اغیف ـویؽٜ ی ؼٚ تفیٗ ضؽ غٛؼ ؼـ ع ضبٌیٝ وٛؼ ِٙقت ثب٘ىؽاـی ثٝ پبییٗ
ٞب ٚ ٔؤوىبت ٔبِی ٚ افتجبـی ثٝ آٖ  ای اوت وٝ اغیفاً ثب٘ه ٔفوكی، ثب٘ه ٞب پؽیؽٜ ٚـٌىىتٍی ثب٘ه

 ،ٌٛؼ اق ٚلٛؿ ٚـٌىىتٍی ٕ٘بیبٖ ٔی پیًٚـٌىىتٍی  ٜٞبی ثبِمٛ وٝ ٍ٘ب٘ٝ ا٘ؽ. اق آ٘دبیی تٛخٝ وفؼٜ
ففِتی ـا ؼـ اغتیبـ ٔؽیفاٖ ٚ  ٔٛلـ ٚ ِطیص ایٗ ثطفاٖ، ثیٙی ثٝ ٌٙبوبیی ٔتغیفٞبی ٍٞؽاـ ٚ پیً
یىی اق ٌفایظ ثىیبـ ٟٔٓ ٚ ثٙبثفایٗ  ؼٞؽ. ٞبی ثبقؼاـ٘ؽٜ لفاـ ٔی افتجبـؼٞٙؽٌبٖ ثفای ا٘دبْ فقبِیت

ٔطؽٚؼیت ٔبِی . ٝ ثب ثطفاٖ ٚ ٔضیمٝ ٔبِی اوتٟوىبت ٚ ٟ٘بؼٞبی ٔبِی، ٌفایظ ٔٛاخؤتأثیفٌؿاـ ثف ٔ
اـیی ی وٝ وفٔبیٝٞب یقٙی ٌفایغی ؼـ یه ثب٘ه ضبوٓ ثبٌؽ وٝ ؼا اٖ اؼفب ٔی ی وّی ثب٘ه اق ٔمؽاـ  وٙٙؽ، ٌؿاـ

 ٚلتی یه ثب٘ه. ٌٛؼ ٚـٌىىتٍی ٔی ٚوٕتف ثبٌؽ. اٌف ایٗ ٌفایظ اؼأٝ پیؽا وٙؽ ٔٙدف ثٝ ٘بثٛؼی ثب٘ه 
ٞب ٚ  وفؼٖ ٞكیٙٝ ایٗ ٘ىتٝ ضفٚـی اوت وٝ فٛـاً ثب وٙتفَ ،تٍػیُ ؼٞؽ وٝ ؼـ ٔضیمٝ ٔبِی لفاـ ؼاـؼ

ؼـ ِٙقت  .ثٙبثفایٗ ثب٘ه ٘یبق ثٝ تدؽیؽ وبغتبـ ؼاـؼ ،ا٘دبْ الؽأبت اِلاضی وبـایی ـا ثٟجٛؼ ثػٍؽ
ثٝ  ،ٞب ٞبی خؿة ٌؽٜ ٚ تىٟیلات پفؼاغت ٌؽٜ ثب٘ه افكایً فبِّٝ ٔیبٖ ـلٓ وپفؼٜثب٘ىؽاـی ایفاٖ 

 ٞب ثٝ وٕتف اق ٔطؽٚؼٜ ٝ ؼاـایی آٖٞب ث ٞب ٔٙدف ٌؽٜ اوت. ٘ىجت ؼـآٔؽ ثب٘ه وبًٞ ؼـآٔؽ ٚ وٛؼ ثب٘ه
ٌؽت  ٞب ـا ثٝ اضتٕبَ ٚـٌىىتٍی ثب٘ه ،ٞب ؼـِؽ ـویؽٜ ٚ تفبضُ ثیٗ تىٟیلات ٚ وپفؼٜ 5أٙیتی 

ٞكاـ ٔیّیبـؼ ـیبَ ثیٍتف  270ٞب  ٔمؽاـ تىٟیلات پفؼاغت ٌؽٜ ثب٘ه 1395 افكایً ؼاؼٜ اوت. ؼـ وبَ
غغف ٚـٌىىتٍی ؼـوٕیٗ اق آٖ اوت وٝ  ایٗ ـٚایت ضبوی ٞب ثٛؼٜ اوت. اق ٔمؽاـ وپفؼٜ ثب٘ه

ـا  ٞب ٞبی خؿة ٌؽٜ ٚ تىٟیلات پفؼاغت ٌؽٜ ثب٘ه فبِّٝ ٔیبٖ ـلٓ وپفؼٜ( 4اوت. ٕ٘ٛؼاـ ) ٞب ثب٘ه
 ؼٞؽ.ٍ٘بٖ ٔی 1391-1395ٞبی عی وبَ

 
 

 23 1395ٞبی پؿیففتٝ ٌؽٜ ؼـ ثٛـن ؼـ وبَ  وّیٝ ثب٘ه

ٌٛؼ ٚ یب تغییف  اوفٙؽ غتٓ ٕ٘ی 29ٞب ثٝ  ٞبیی وٝ وبَ ٔبِی آٖ ثب٘ه
 ا٘ؽ وبَ ٔبِی ؼاؼٜ

(1) 

ؼوت آٚـؼٖ ثفغی ٔتغیفٞبی  ٞب ثفای ثٝٞبیی وٝ اعلافبت آٖ هثب٘
 پمًٚٞ وبفی ٘جٛؼ

(6) 

 16 ٞبٞبی اوتػفاخی ثقؽ اق افٕبَ ٔطؽٚؼیتثب٘ه
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 1391-1395ٞبی عی وبَ ٞب ٞبی خؿة ٌؽٜ ٚ تىٟیلات پفؼاغت ٌؽٜ ثب٘ه فبِّٝ ٔیبٖ ـلٓ وپفؼٜ :4ًوَدار 

 تطمیكٞبی یبفتٝهٌثغ:   
 

 ضبٌیٝوٝ ؼٞؽ  وبَ ٌؿٌتٝ ٍ٘بٖ ٔیپٙح ٞب ؼـ  ٞبی ٔبِی ثب٘ه ثفـوی ِٛـت( 4ٔغبثك ثب ٕ٘ٛؼاـ )
تفیٗ ضؽ غٛؼ ـویؽٜ ٚ ایٗ ِٙقت ـا ؼـ ٔقفْ غغف خؽی ٚـٌىىتٍی  وٛؼ ِٙقت ثب٘ىؽاـی ثٝ پبییٗ

ثٝ  ،ٞب ٞبی خؿة ٌؽٜ ٚ تىٟیلات پفؼاغت ٌؽٜ ثب٘ه ـلٓ وپفؼٜ ثیٗافكایً فبِّٝ ٚ  لفاـ ؼاؼٜ اوت
ٞبی ٔبِی اـائٝ ٌؽٜ  ٞب وٝ ثف ٔجٙبی ِٛـت اوت. ایٗ ثفـوی ا٘دبٔیؽٜٞب  وبًٞ ؼـآٔؽ ٚ وٛؼ ثب٘ه

پٙح ٞب ؼـ  ٔمؽاـ تىٟیلات اـائٝ ٌؽٜ ثب٘هوٝ ؼٞؽ  ٍ٘بٖ ٔی ،ثب٘ه ضبضف ؼـ ثٛـن ا٘دبْ ٌؽٜ 23
ٞب ٔتٙبوت ثب ایٗ ٔمؽاـ ـٌؽ ٘ىفؼٜ  وٝ ٔمؽاـ وپفؼٜ ضبِی ؼـ ،یً یبفتٝثفاثف افكا وبَ ٌؿٌتٝ تب ؼٚ

تفیٗ ٔٙجـ  ٞب اِّی اوت. ایٗ ٔٛضٛؿ اق ایٗ خٟت إٞیت ؼاـؼ وٝ تىٟیلات افغبیی اق وٛی ثب٘ه
ٌؽٜ  وجتٞبی ٌؿٌتٝ  فّٕىفؼ ِٙقت ثب٘ىؽاـی ؼـ وبَ ،ؼـ ٔدٕٛؿ ؼـآٔؽ ِٙقت ثب٘ىؽاـی اوت.

ٔٛاخٝ ٌٛؼ. ٕٞسٙیٗ  زٍٍٕیفیضبٌیٝ وٛؼ ِٙقت ثب٘ىؽاـی ثب وبًٞ  1395 ؼـ وبَ ٔبِی وٝ اوت
ُ، ؼـ وبَ اثف فّٕىفؼ وبَ ی ثٝ وٝ ٔٛخت ٌؽ 1395 ٞبی ٔبِی لج  ٌؽت ضبٌیٝ وٛؼ ثٟفٜ ؼـ فّٕیبت ثب٘ىؽاـ

 ٞب ثف تجؽیُ وٙؽ. ثب ایٗ ـٚیٝ ٘ىجت ؼـآٔؽ ثب٘هؤؼٜ ٚ ٘بٔوبًٞ یبثؽ ٚ فّٕیبت ثب٘ىؽاـی ـا ثٝ یه وبـ قیبٖ
ایی آٖ  اضتٕبَ ،ٞب ؼـِؽ ـویؽٜ ٚ تفبضُ ثیٗ تىٟیلات ٚ وپفؼٜ 5ٞب ثٝ وٕتف اق ٔطؽٚؼٜ أٙیتی  ثٝ ؼاـ

اـ ثٝ ٚـٌىىتٍی ثب٘ه  ٔمؽاـ تىٟیلات، 1395 فُٕ آٔؽٜ ؼـ وبَ ٌؽت افكایً ؼاؼٜ اوت. ٔغبثك ثفـوی ثٝ ٞب 
 1396 ثٛؼٜ وٝ ایٗ ـٚ٘ؽ ؼـ وبَ ٞب ٞكاـ ٔیّیبـؼ ـیبَ ثیٍتف اق ٔمؽاـ وپفؼٜ ثب٘ه270ٞب  پفؼاغت ٌؽٜ ثب٘ه

ٌفوت ٞبی   
 فضٛ ٌفٜٚ

تىٟیلات  ؼِٚتی
 افغبیی

 ٔؽت ؼاـ ؼیؽاـی لفْ اِطىٙٝ وبیف وپفؼٜ ٞب اٌػبَ

1391 

1392 

1393 

1394 

1395 
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ْ یبفتٝ اوت. ثب  ی ؼـ ٚضیقت غغف٘بوی لفاـ  ٞب، ِٙقت ٘ىجت تىٟیلات ثٝ وپفؼٜ افكایًٞٓ تؽاٚ ثب٘ىؽاـ
  ٌففتٝ ٚ اوٖٙٛ اضتٕبَ ٚـٌىىتٍی ثبلایی ثفای ایٗ ِٙقت لبثُ تّٛـ اوت.

ٞب  ثب٘ه ایفاٖ،ؼـ وٍٛـ تٛاٖ زٙیٗ ثیبٖ وفؼ وٝ ٞب، ٔیثب تٛخٝ ثٝ ؼـِؽ وٟبْ ؼِٚت ؼـ ثب٘ه
ٚ  ِؽؼـِؽ ؼِٚتی وپٝ ٚ پىت ثب٘ه ایفاٖ ّٔی، ٞبیثب٘ه فٙٛاٖ ٔثبَ ثٝ .فٕٛٔبً ٔتقّك ثٝ ؼِٚت ٞىتٙؽ

ٞبی تٛوقٝ ِبؼـات ایفاٖ، ؼِٚتی ٞىتٙؽ. ٕٞسٙیٗ ثب٘ه ، ّٔت ٚ ِبؼـات ٘یٕٝتدبـت ٞبیثب٘ه
 . ثٙبثفای1ٗتػّّی ؼِٚتی ٞىتٙؽٞبی ِٙقت ٚ ٔقؽٖ، وٍبٚـقی، ٔىىٗ ٚ تٛوقٝ تقبٖٚ اق لجیُ ثب٘ه

ٞب  تٛاٖ ٌفت وٝ ثب٘ه ، یقٙی ؼِٚت ٚـٌىىتٝ اوت. ٔیٌٛؼٞب ٚـٌىىتٍی اعلاق  اٌف ثٝ ایٗ ثب٘ه
 په ؼـ ٔغبِقٝ .ٕ٘ٛؼٞب اعلاق  تٛاٖ ثٝ آٖ ؼـ ٚضـ التّبؼی غٛثی ٘یىتٙؽ، ِٚی ِفؼ ٚـٌىىتٍی ـا ٕ٘ی

ٞب ٚ آِتٕٗ ثفای تفىیه ثب٘ه Zأتیبق اق  ٞب، ٍ٘ؽٖ آٌىبـ ٚـٌىىتٍی ثب٘ه  ؼِیُ افلاْ ثٝضبضف 
 ثفایؼـ ایٗ ٔغبِقٝ  اوتفبؼٜ ٌؽٜ اوت. ثٝ ثیبٖ ؼیٍف ؼـ ٔقفْ غغفخبی ٚالٜ ٚـٌىىتٍی، اق ٚالٜ  ثٝ

ای ٞبیاق ثب٘ه ،ٔبِی وبِٓ ٞىتٙؽاق ٘ؾف وٝ  ٞبیی تفىیه ثب٘ه  آِتٕٗ Zٍٔىُ ٔبِی، اق أتیبق  ؼاـ
ٞب ( ثفای وّیٝ ثب٘ه6وٝ اثتؽا ـاثغٝ ) اوتی ثؽیٗ ِٛـت ثٙؽاوتفبؼٜ ٌؽٜ اوت. ٘طٜٛ ایٗ تفىیه

)وٕتف( اوت.  ٔبِی ثیٍتف ثطفاٖ، ؼـخٝ ثبٌؽ )قیبؼ( وٓ آِتٕٗ Zزٙب٘سٝ أتیبق ٌؽٜ اوت. ٔطبوجٝ 
وٝ  عٛـی ،ٞب ثیٍتف اوتٔبِی ثب٘ه ثطفاٖٞفزٝ وٕتف ثبٌؽ، ؼـخٝ  آِتٕٗ Zأتیبق  ؼیٍف، فجبـت ثٝ

اق ٘ؾف ٔبِی ؼـ ٔقفْ ، 23/1اق ٘ؾف ٔبِی وبِٓ ٚ وٕتف اق ، 9/2 اق ثبلاتف آِتٕٗ Zٞبیی ثب أتیبق ثب٘ه
تیبق  ، ٘مغٝغغف ٞىتٙؽ. فبِّٝ ٔیبٖ ایٗ ؼٚ ٔٙغمٝ  آِتٕٗ  Zتفؼیؽ اوت ٚ ثبیؽ ثب اضتیبط تفىیف ٌٛؼ. ٔؽَ أ

 .اوت( 6ٌفش ـاثغٝ )ثٝ
 

(6)                                   ZScore=777777A+777777B+7777777 +2222*D. 8888888 
 

 ؼـ ٔؽَ فٛق:
Aٞب : ٘ىجت وفٔبیٝ ؼـ ٌفؼي ثٝ وُ ؼاـایی، 
Bٞب : ٘ىجت وٛؼ ا٘جبٌتٝ ثٝ وُ ؼاـایی، 

 :Cٞب ٘ىجت وٛؼ لجُ اق ثٟفٜ ٚ ٔبِیبت ثٝ وُ ؼاـایی، 
D ضجبٖ وٟبْ ثٝ اـقي ؼفتفی ثؽٞیبضمٛق ِ ؼفتفی: ٘ىجت اـقي، 
E ٞب ؼاـاییثٝ وُ  ؼـآٔؽ: ٘ىجت، 

                                                           
 پؽیب ثٝ ٘مُ اق ٚیىی 1
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 .اوت (4خؽَٚ )ٌفش ٘تیدٝ ایٗ ـاثغٝ ثٝ
 

 ٞبی ؼـ ٔقفْ غغفٞبی وبِٓ ٔبِی اق ثب٘هتفىیه ثب٘ه :4جذٍل 
 ّای در هؼزض خطز  تاًك ّای سالن هالی تاًك هشاّذات

2/1Z< - 71 ٍٜٔبٞؽ 
9/2<Z<2/1 - 15 ٍٜٔبٞؽ 

9/2Z> 10 ٍٜٔبٞؽ - 
 تطمیكٞبی یبفتٝ هٌثغ:               

 

ٍٔبٞؽٜ اق ٘ؾف ٔبِی  10ٍٔبٞؽٜ،  96ؼٞؽ وٝ اق ثیٗ آِتٕٗ ٍ٘بٖ ٔی Zٌٛاٞؽ ضبوی اق أتیبق 
یبثی فّت ٍٔبٞؽٜ ثیٗ ایٗ ؼٚ ؼوتٝ لفاـ ؼاـ٘ؽ. ثب ـیٍٝ 15ٍٔبٞؽٜ ؼـ ٔقفْ غغف ٚ  71وبِٓ، 

ٍٔبٞؽٜ( ٘ىجت ثٝ ٍٔبٞؽات وبِٓ  86ٍٔبٞؽات ؼـ ٔقفْ غغف، ٘تبیح ٍ٘بٖ ؼاؼ وٝ ایٗ ٍٔبٞؽات )
 ثٝ اٌػبِی ،ٞب ٌفوتاغتّبَ ؼاؼٖ ثٝ خبی ثٝ ـا تىٟیلات اـائٝ ٌؽٜ ای اقثػً فٕؽٍٜٔبٞؽٜ(،  10)

ٞب ثفغٛـؼاـ٘ؽ ٚ  ٌفوتوبیف ثبقپفؼاغت تىٟیلات ٘ىجت ثٝ  ثفایؼاؼٜ وٝ اق ضفیت افتجبـی وٕتفی 
ٌفایظ  ا٘ؽ. ثب تٛخٝ ثٝ ٞب وبَ ثٝ وبَ وٕتف اق ٔطُ تىٟیلات ثب٘ىی تأٔیٗ ٔبِی ا٘دبْ ؼاؼٜ ٌفوت

  ٞب ٔٛاخٝ ٌؽٜ اوت. اق وٛی آٖ ثبقپفؼاغت ٍ٘ؽٖ ثبٌؽٜ ثٝ اٌػبَ  ءتىٟیلات افغب ،التّبؼی ضبوٓ
 ٞب ؼـ ثػً آٔبـ تِٛیفی ٚ اوتٙجبعی اـائٝ ٌؽٜ اوت.تدكیٝ ٚ تطّیُ ؼاؼٜ

 

 آهار تَصیفی
 ثبٌؽ.ٔی( 5) خؽٌَٚفش ٞبی وبِٓ ٔبِی ٚ ؼـ ٔقفْ غغف  ثٝح آٔبـ تِٛیفی ٔتغیفٞب ثفای ثب٘ه٘تبی

  
 تطمیكآٔبـ تِٛیفی ٔتغیفٞبی  :5جذٍل 

 هتغیز
 ّای در هؼزض خطزتاًك ّای سالن هالیتاًك

 حذالل حذاکثز هیاًِ هیاًگیي حذالل حذاکثز هیاًِ هیاًگیي

 0 152/0 005/0 012/0 0 205/0 03/0 058/0 ـیىه

 -028/0 044/0 0100/0 011/0 -0004/0 062/0 017/0 024/0 وٛؼآٚـی

 -159/1 221/5 249/0 389/0 -001/0 389/0 0196/0 121/0 ایغیفثٟفٜ ؼـآٔؽ

 137/7 262/9 350/8 332/8 575/6 76/8 806/7 753/7 ا٘ؽاقٜ ثب٘ه

ضمٛق ثبقؼٜ 
 ِبضجبٖ وٟبْ

235/0 13/0 632/0 015/0 078/0 063/0 332/0 021/0- 

 0001/0 797/0 558/0 521/0 009/0 834/0 554/0 496/0 تىٟیلات٘ىجت 

 -800/0 053/50 224/0 012/1 001/0 641/12 121/0 475/1 وبـایی

  تطمیكٞبی یبفتٝ هٌثغ:
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ـیىه ؼـ  ٔیبٍ٘یٗ ٔتغیفؼٞؽ وٝ  (، ٌٛاٞؽ ٍ٘بٖ ٔی5) خؽَٚثب تٛخٝ ثٝ اعلافبت ٔٙؽـج ؼـ 
 ٞبیثیٍیٙٝ ـیىه ؼـ ثیٗ ثب٘ه .اوت 012/0 ؼـ ٔقفْ غغف ٞبیٚ ؼـ ثب٘ه  058/0ٞبی وبِٓ ثب٘ه

ٚ  1390ؼـ وبَ  ضىٕت ایفا٘یبٖتفتیت ٔفثٛط ثٝ ثب٘ه  ثٝ ؼـ ٔقفْ غغفٞبی وبِٓ ٔبِی ٚ ثب٘ه
تفتیت ٔفثٛط ثٝ ثب٘ه لٛأیٗ ؼـ  ثبٌؽ. ٕٞسٙیٗ وٕیٙٝ ـیىه ثٝٔی 1391ؼـ وبَ  یٗقٔ ایفاٖثب٘ه 
 ٞبیهثفای ثب٘ 1394ٞبی ٞبی ٌٟف ٚ پبوبـٌبؼ ؼـ وبَٞبی وبِٓ ٔبِی ٚ ثب٘هثفای ثب٘ه 1394وبَ 

 اوت. ؼـ ٔقفْ غغف
 ٚ ٘یٓ ؼیٍف 017/0ٞب وٕتف اق ٞبی وبِٓ ٘یٕی اق ؼاؼٜؼٞؽ وٝ ؼـ ثب٘هآٚـی ٍ٘بٖ ٔیؼٞبی وٛؼاؼٜ

 ؼـ ٔقفْ غغفٞبی ٞبی وبِٓ ٔبِی ٚ ثب٘هؼـ ثیٗ ثب٘هآٚـی ؼوٛثیٍیٙٝ  ثبٌؽ.ٔی 017/0ثیٍتف اق 
اوت. ٕٞسٙیٗ وٕیٙٝ  1391ٚ ثب٘ه پبوبـٌبؼ ؼـ وبَ  1390ؼـ وبَ  تفتیت ٔفثٛط ثٝ ثب٘ه ؼی ثٝ

تفتیت ٔفثٛط ثٝ ثب٘ه لٛأیٗ  ثٝ ؼـ ٔقفْ غغفٞبی ٞبی وبِٓ ٔبِی ٚ ثب٘هؼـ ثیٗ ثب٘هوٛؼآٚـی 
 اوت. 1393ؼـ وبَ  پىت ثب٘ه ایفاٖ ٚ 1394ؼـ وبَ 
ٚ  121/0ٞب وٕتف اق ؼاؼٜ ٞبی وبِٓ ٘یٕی اقؼٞؽ وٝ ؼـ ثب٘هٍ٘بٖ ٔی ایغیفثٟفٜ ٞبی ؼـآٔؽؼاؼٜ

 ٚ ٘یٓ ؼیٍف 012/0ٞب وٕتف اق ٘یٕی اق ؼاؼٜ ؼـ ٔقفْ غغف ٞبیؼـ ثب٘ه .ٞىتٙؽ 121/0٘یٓ ؼیٍف ثیٍتف اق 
 ؼـ ٔقفْٞبی ٞبی وبِٓ ٔبِی ٚ ثب٘هؼـ ثیٗ ثب٘ه ایغیفثٟفٜ ؼـآٔؽثیٍیٙٝ  ثبٌؽ.ٔی 012/0ثیٍتف اق 

اوت.  1394ؼـ وبَ  ثب٘ه پبـویبٖٚ  1394ؼـ وبَ  تفتیت ٔفثٛط ثٝ ثب٘ه التّبؼ٘ٛیٗ ثٝ غغف
تفتیت  ثٝ ؼـ ٔقفْ غغفٞبی ٞبی وبِٓ ٔبِی ٚ ثب٘هؼـ ثیٗ ثب٘ه ایغیفثٟفٜ ؼـآٔؽٕٞسٙیٗ وٕیٙٝ 

 اوت. 1395ؼـ وبَ  ثب٘ه پبـویبٖٚ  1394ٔفثٛط ثٝ ثب٘ه لٛأیٗ ؼـ وبَ 
 

 آهار استٌثاطی 
ـا ثف وبًٞ ـیىه  ایغیفثٟفٜ ؼـ ٘ؾف ؼاـؼ تب تأثیف تٛا٘بیی ٚ ٌؽت ؼـآٔؽ تطمیكٔؽَ اَٚ 

 ایٗ ٔؽَثفاقي . ٘تبیح ضبُِ اق وٙؽ ٞبی ؼـ ٔقفْ غغف  ثفـویٞبی وبِٓ ٔبِی ٘ىجت ثٝ ثب٘هثب٘ه
 ( اـائٝ ٌؽٜ اوت.6) خؽٌَٚفش  ثٝ
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 ؼاـ ٞىتٙؽ. ؼـِؽ اعٕیٙبٖ ٔقٙی 99ٚ  95، 90تفتیت ؼـ وغص اعٕیٙبٖ  *،**،*** ثٝ
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َ  ؼاـی ثٝ وغص ٔقٙی  ٞبیؼـ وغص ثب ثب٘ه تطمیكؼوت آٔؽٜ اق آقٖٔٛ ثفٚي پبٌبٖ ثفای ٔؽَ اٚ
ؼـ وغص  تطمیك، ثٙبثفایٗ ٔؽَ اَٚ اوت 05/0ثیٍتف اق وغص غغبی  ؼـ ٔقفْ غغفٚ ٔبِی وبِٓ 
یب٘ه ٘جٛؼٜ ؼـ ٔقفْ غغفٚ ٔبِی ٞبی وبِٓ  ثب٘ه ای غغبی ٘بٕٞىب٘ی ٚاـ  ٞب ٕٞىب٘یٚ ؼـ ثیٗ ؼاؼٜ، ؼاـ

ثٝ ـٚي  ؼـ ٔقفْ غغفٚ ٔبِی ٞبی وبِٓ ؼـ وغص ثب٘ه تطمیكٚخٛؼ ؼاـؼ. اق ایٗ ـٚ ٔؽَ اَٚ 
اوت،  ٔؽَ ؼٞٙؽٌی تٛضیص تٛاٖ وٝ ٍ٘بٖ اق Fاضتٕبَ آٔبـٜ ٔمؽاـ ضؽالُ ٔفثقبت ٔقِٕٛی ثفاقي ٌؽ. 

 ٚ ثٛؼٜ ؼاـ ٔقٙی ٔؽَ ـِؽ ایٗؼ 99اعٕیٙبٖ  وغص ؼـ ٌفت تٛاٖ ٔی اوت، وٝ 01/0وٕتف اق وغص غغبی 
ٚ ثفای  96/1ٞبی وبِٓ ثفاثف اوت ثب آٔبـٜ ؼٚـثیٗ ٚاتىٖٛ ثفای ثب٘هٕٞسٙیٗ اوت.  افتجبـ ؼاـای
ـٚ ؼـ وغص لفاـ ؼاٌتٝ ٚ اق ایٗ 5/2تب  5/1وٝ ایٗ ٔمؽاـ ثیٗ  55/1ثفاثف اوت ثب  ٔبِی وبِٓٞبی ثب٘ه
 ٕٞجىتٍی ٚخٛؼ ٘ؽاـؼ. ٍٔىُ غٛؼ ؼـ ٔقفْ غغفٚ ٔبِی ٞبی وبِٓ ثب٘ه

ـا  ثف ثٟجٛؼ لبثّیت  ایغیفثٟفٜ ؼـ ٘ؾف ؼاـؼ تب تأثیف تٛا٘بیی ٚ ٌؽت ؼـآٔؽ تطمیكٔؽَ ؼْٚ 
 ثفاقيؽ. ٘تبیح ضبُِ اق وٙٞبی ؼـ ٔقفْ غغف ثفـوی ٞبی وبِٓ ٔبِی ٘ىجت ثٝ ثب٘هوٛؼآٚـی ثب٘ه

 ( اـائٝ ٌؽٜ اوت.7) خؽٌَٚفش  ثٝ ایٗ ٔؽَ
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 ؼاـ ٞىتٙؽ. ؼـِؽ اعٕیٙبٖ ٔقٙی 99ٚ  95، 90تفتیت ؼـ وغص اعٕیٙبٖ  *،**،*** ثٝ

 تطمیكٞبی  یبفتٝ هٌثغ:
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ٞبی ؼـ وغص ثب٘ه تطمیكؼوت آٔؽٜ اق آقٖٔٛ ثفٚي پبٌبٖ ثفای ٔؽَ ؼْٚ  ؼاـی ثٝ وغص ٔقٙی
ؼـ وغص  تطمیك، ثٙبثفایٗ ٔؽَ ؼْٚ اوت 05/0ثیٍتف اق وغص غغبی  ؼـ ٔقفْ غغفٚ ٔبِی وبِٓ 
ٞب ٕٞىب٘ی ٚ ؼـ ثیٗ ؼاؼٜ ؽاـؼ٘بٕٞىب٘ی ٚاـیب٘ه ٘، غغبی ؼـ ٔقفْ غغفٚ ٔبِی ٞبی وبِٓ ثب٘ه

ثٝ ـٚي  ؼـ ٔقفْ غغفٚ ٔبِی ٞبی وبِٓ ؼـ وغص ثب٘ه تطمیكٚخٛؼ ؼاـؼ. اق ایٗ ـٚ ٔؽَ ؼْٚ 
 ٔؽَ ؼٞٙؽٌی یصتٛض تٛاٖ وٝ ٍ٘بٖ اق Fآٔبـٜ ٔمؽاـ اضتٕبَ ضؽالُ ٔفثقبت ٔقِٕٛی ثفاقي ٌؽ. 

 ٔؽَ ؼـِؽ ایٗ 99اعٕیٙبٖ  وغص ؼـ ٌفت تٛاٖ ٔی اوت، وٝ 01/0اوت، وٕتف اق وغص غغبی  

ٚ ثفای  75/1ٞبی وبِٓ ثفاثف اوت ثب . آٔبـٜ ؼٚـثیٗ ٚاتىٖٛ ثفای ثب٘هتاو افتجبـ ؼاـای ٚ ؼاـ ٔقٙی
ـٚ ؼـ وغص  لفاـ ؼاٌتٝ ٚ اق ایٗ 5/2تب  5/1وٝ ایٗ ٔمؽاـ ثیٗ  01/2ثفاثف اوت ثب  وبِٓ ٔبِیٞبی ثب٘ه
 ٕٞجىتٍی ٚخٛؼ ٘ؽاـؼ. ٍٔىُ غٛؼ ؼـ ٔقفْ غغفٚ ٔبِی ٞبی وبِٓ ثب٘ه

 

 گیزیتحث ٍ ًتیجِ
ثیٗ ٔغبِقبت ؼاغّی، تبوٖٙٛ تطمیمی  ثف ـیىه ٚ وٛؼآٚـی ایؼـآٔؽ غیفثٟفٜ ـغٓ ثفـوی تأثیفثٝ

فٙٛاٖ  ٞبی ؼـ ٔقفْ غغف ثفـوی ٘ىفؼٜ اوت. ثٝٞبی وبِٓ ٔبِی ٚ ثب٘هایٗ تأثیف ـا ؼـ ثیٗ ثب٘ه
اـتجبط ٔتغیفٞبی  (1395ٌبٞسفا ٚ خٛقؼا٘ی )ٚ ( 1395ىبـاٖ )ففًٞٙ ٚ ٕٞٔثبَ، پمٍٍٚٞفا٘ی ٔب٘ٙؽ 

تٕبیك تطمیك ضبضف ؼـ  ا٘ؽ؛ ِٚی ٔٛـؼ ثفـوی ؼـ ایٗ تطمیك ـا ؼـ وُ ِٙقت ثب٘ىؽاـی ثفـوی وفؼٜ
 Z ٞب ثب اوتفبؼٜ اق أتیبقٞبی ؼـ ٔقفْ غغف اوت. تفىیه ثب٘هٞبی وبِٓ ٔبِی اق ثب٘هتفىیه ثب٘ه

 1390-1395ٞبی ثب٘ه پؿیففتٝ ٌؽٜ ؼـ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ عی وبَ 16ا٘دبْ ٌؽٜ ٚ ٘تبیح ثفای 
افكایً لبثّیت وٛؼآٚـی ؼـ  ٚ ثف وبًٞ ـیىه ایغیفثٟفٜ تٛا٘بیی تأثیفٌؿاـی ؼـآٔؽٍ٘بٖ ؼاؼ وٝ 

 ؼـ اؼأٝ ثٝ تفىیف ٘تبیح ضبُِ ٞبی ؼـ ٔقفْ غغف  ثیٍتف اوت.ٞبی وبِٓ ٔبِی ٘ىجت ثٝ ثب٘هثب٘ه
   اَٚ ٚ ؼْٚ پفؼاغتٝ ٌؽٜ اوت.  آقٖٔٛ ففضیٝ

 ایغیفثٟفٜ اوت وٝ آیب تٛا٘بیی تأثیفٌؿاـی ؼـآٔؽ پفوًؼـِؽؼ پبوع ثٝ ایٗ ٝ ٘ػىت تطمیك ففضی
یب وٕتف.  اوتٞبی ؼـ ٔقفْ غغف ثیٍتف ٞبی وبِٓ ٔبِی ٘ىجت ثٝ ثب٘هثف وبًٞ ـیىه ؼـ ثب٘ه

ٞبی وبِٓ ٔبِی ثٝ ؼـ ثب٘ه ایغیفثٟفٜ وٕتف ثٛؼٖ ضفیت ؼـآٔؽ تطمیك،ثفـوی ففضیٝ اَٚ  ثفای
ٛؼٖ ایٗ ضفیت )فىه فٙٛاٖ ففضیٝ ِفف ا٘تػبة ٚ ثیٍتف ث ٞبی ؼـ ٔقفْ غغف، ثٝ٘ىجت ثب٘ه

 ٌٛؼ، وغص ( ٍٔبٞؽٜ ٔی6) خؽَٚوٝ ؼـ  ٌٛ٘ٝفٙٛاٖ ففضیٝ ٔمبثُ ؼـ ٘ؾف ٌففتٝ ٌؽ. ٕٞبٖففضیٝ ِفف( ثٝ
ٞبی ؼـ ٔقفْ ٞبی وبِٓ ٔبِی ٚ ثب٘هؼـ ثب٘ه ایغیفثٟفٜ ٌؽٜ ثفای ٔتغیف ؼـآٔؽ ؼاـی ٔطبوجٝ ٔقٙی

ؼـِؽ  95ؼـِؽ وٕتف ثٛؼٜ ٚ ؼـ ٘تیدٝ ففضیٝ ِفف ـؼ ٌؽٜ ٚ ثب اعٕیٙبٖ  10غغبی غغف اق وغص 
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ٞبی وبِٓ ٚ ؼاـی ٞٓ ؼـ ثب٘ه ٚ ـیىه ـاثغٝ ٔقٙی ایغیفثٟفٜ تٛاٖ اؾفبٖ ٕ٘ٛؼ وٝ ثیٗ ؼـآٔؽٔی
ثف  ایغیفثٟفٜ ثفـوی اثف ؼـآٔؽثٝ ٞبی ؼـ ٔقفْ غغف  ٚخٛؼ ؼاـؼ. ؼـ ٌبْ ثقؽی ثبیؽ  ٞٓ ؼـ ثب٘ه

ٞب ثف ـیىه ؼـ ثب٘ه ایغیفثٟفٜ ثٝ اثف وبٍٞی ؼـآٔؽ تطمیكوٝ ؼـ ففضیٝ  زفا ،ـیىه پفؼاغت
 تفتیت ٞبی ؼـ ٔقفْ غغف  ثٝٞبی وبِٓ ٔبِی ٚ ثب٘هؼـ ثب٘ه ایغیفثٟفٜ اوت. ضفیت ؼـآٔؽ ٌؽٜاٌبـٜ 

ـا  ٚ ـیىه ایغیفثٟفٜ تٛاٖ ٚخٛؼ اـتجبط ٔٙفی ثیٗ ٔتغیف ؼـآٔؽ وٝ ٔی -024/0ٚ  -012/0اثف اوت ثب ثف
 ایغیفثٟفٜ ٞبی ؼـ ٔقفْ غغف، ٔتغیف ؼـآٔؽٞبی وبِٓ ٔبِی ٚ ثب٘هپؿیففت. ثٝ ایٗ ٔقٙی وٝ ؼـ ثب٘ه

 فجبـت یبثؽ. ثٝ ؼاـی ثف ـیىه ؼاـؼ ٚ ثب افكایً ایٗ ٔیكاٖ، ٔمؽاـ ـیىه وبًٞ ٔی اثف ٔٙفی ٚ ٔقٙی
ؼـِؽ  012/0ٞبی وبِٓ ٔبِی ـیىه ، ؼـ ثب٘هایغیفثٟفٜ اقای افكایً یه ؼـِؽی ؼـآٔؽ بث ؼیٍف،

ٌیفی ثفای غَّٛ تّٕیٓیبثؽ. ؼـؼـِؽ وبًٞ ٔی 024/0ٞبی ؼـ ٔقفْ غغف  ـیىه ٚ ثب٘ه
 ٔتغیف ؼـآٔؽ ،ٞبی ؼـ ٔقفْ غغفٞبی وبِٓ ٔبِی ٚ ثب٘ه، اق آٖ خبیی وٝ ؼـ ثب٘هتطمیكفضیٝ اَٚ ف

ثػً ثٝ ٔمبیىٝ ایٗ ؼٚ ضفیت ثب اوتفبؼٜ اق ـٚي  اثف ٔٙفی ثف ـیىه ؼاـؼ، ؼـ ایٗ ایغیفثٟفٜ
 ( اـائٝ ٌؽٜ اوت.8) خؽَٚ ٌٛؼ. ٘تبیح ٔمبیىٝ ضفایت ؼـ ولاي پفؼاغتٝ ٔی

 
 ٔفثٛط ثٝ ٔمبیىٝ ضفایت ؼٚ ٔؽَ ـٌفویٖٛ ثٝ ـٚي ولاي٘تبیح  :8جذٍل 

 ٞبی ؼـ ٔقفْ غغف ثب٘ه ٞبی وبِٓ ٔبِیثب٘ه ٌفش

 -002/0 -001/0 ایغیفثٟفٜ ضفیت ٔتغیف ؼـآٔؽ

 012/0 017/0 ا٘طفاف ٔقیبـ ضفیت

 048/0 اغتلاف ضفایت

 016/0 ا٘طفاف ٔقیبـ

 -t 687/5آٔبـٜ 

 000/0 ؼاـی ٔقٙی

 تطمیكٞبی  یبفتٝ هٌثغ:                  
 

تٛاٖ ٘تیدٝ ٌففت  ٔیثٙبثفایٗ اوت،  05/0ؼاـی آقٖٔٛ وٕتف اق ٔقٙی ،(8خؽَٚ )ثب تٛخٝ ثٝ ٘تبیح 
ؼاـی ٚخٛؼ ؼاـؼ.  ٞبی ؼـ ٔقفْ غغف تفبٚت ٔقٙیٞبی وبِٓ ٔبِی ٚ ثب٘هوٝ ثیٗ ضفایت ؼـ ثب٘ه

ٚ  -001/0ٞبی وبِٓ ٔبِی ثفاثف اوت ثب ثفاوبن ـٚي ولاي ؼـ ثب٘ه ایغیفثٟفٜ ضفیت ٔتغیف ؼـآٔؽ
ؽ آقٖٔٛ ٔمبیىٝ ضفایت ضبوی اق آٖ اوت -002/0ٞبی ؼـ ٔقفْ غغف ثفاثف اوت ثب ثفای ثب٘ه  وٝ ٌٛاٞ

ی ؼـآٔؽ  . ؼـ ٘تیدٝاوتثیٍتف  001/0ٞبی وبِٓ ٔبِی ثٝ ٔمؽاـ ثف ـیىه ؼـ ثب٘ه ایغیفثٟفٜ وٝ اثفٌؿاـ
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 َ  ٌؿاـی ؼـآٔؽاثف٘تیدٝ ٌففت وٝ تٛا٘بیی  ِؽؼـ 99ثب اعٕیٙبٖ تٛاٖ ٌٛؼ ٚ ٔی ٕی٘ ـؼ تطمیكففضیٝ اٚ
  ٞبی ؼـ ٔقفْ غغف  ثیٍتف اوت. ٞبی وبِٓ ٔبِی ٘ىجت ثٝ ثب٘هثف وبًٞ ـیىه ؼـ ثب٘ه ایغیفثٟفٜ

ثف  ایغیفثٟفٜ ٌؿاـی ؼـآٔؽاثفاَ اوت وٝ آیب تٛا٘بیی ؤؼـِؽؼ پبوع ثٝ ایٗ و تطمیكففضیٝ ؼْٚ 
یب اوت ٞبی ؼـ ٔقفْ غغف  ثیٍتف ٞبی وبِٓ ٔبِی ٘ىجت ثٝ ثب٘هثب٘هافكایً لبثّیت وٛؼآٚـی ؼـ 

ٞبی وبِٓ ٔبِی ؼـ ثب٘ه ایغیفثٟفٜ وٕتف ثٛؼٖ ضفیت ؼـآٔؽ تطمیكثفـوی ففضیٝ ؼْٚ ثفای وٕتف. 
فٙٛاٖ ففضیٝ ِفف ا٘تػبة ٚ ثیٍتف ثٛؼٖ ایٗ ضفیت )فىه  ٞبی ؼـ ٔقفْ غغف، ثٝثٝ ٘ىجت ثب٘ه

ٌٛؼ،  ( ٍٔبٞؽٜ ٔی7) خؽَٚوٝ ؼـ  ٌٛ٘ٝ ففضیٝ ٔمبثُ ؼـ٘ؾف ٌففتٝ ٌؽ. ٕٞبٖفٙٛاٖ  ففضیٝ ِفف( ثٝ
ٞبی ؼـ ٞبی وبِٓ ٔبِی ٚ ثب٘ه ؼـ ثب٘ه ایغیفثٟفٜ ٌؽٜ ثفای ٔتغیف ؼـآٔؽ ؼاـی ٔطبوجٝ وغص ٔقٙی

ٚ ثب اعٕیٙبٖ اوت ٚ ؼـ ٘تیدٝ ففضیٝ ِفف ـؼ ٌؽٜ  اوتؼـِؽ وٕتف  5وغص غغبی ٔقفْ غغف اق 
ؼاـی ٞٓ ؼـ  ٚ لبثّیت وٛؼآٚـی ـاثغٝ ٔقٙی ایغیفثٟفٜ ؾفبٖ ٕ٘ٛؼ وٝ ثیٗ ؼـآٔؽتٛاٖ اؼـِؽ ٔی 95

 ثفـوی اثف ؼـآٔؽثٝ ٞبی ؼـ ٔقفْ غغف ٚخٛؼ ؼاـؼ. ؼـ ٌبْ ثقؽی ثبیؽ ٞبی وبِٓ ٚ ٞٓ ؼـ ثب٘ه ثب٘ه
 ایغیفثٟفٜ ثف لبثّیت وٛؼآٚـی پفؼاغت؛ زفاوٝ ؼـ ففضیٝ پمٍٚٞی ثٝ اثف افكایٍی ؼـآٔؽ ایغیفثٟفٜ

ٞبی وبِٓ ٔبِی ٚ ؼـ ثب٘ه ایغیفثٟفٜ ٞب اٌبـٜ ٕ٘ٛؼٜ اوت. ضفیت ؼـآٔؽلبثّیت وٛؼآٚـی ؼـ ثب٘ه ثف
تٛاٖ ٚخٛؼ اـتجبط ٔثجت ثیٗ  وٝ ٔی 161/0ٚ  109/0تفتیت ثفاثف اوت ثب  ٞبی ؼـ ٔقفْ غغف ثٝثب٘ه

وبِٓ ٔبِی ٚ  ٞبیٚ لبثّیت وٛؼآٚـی ـا پؿیففت. ثٝ ایٗ ٔقٙی وٝ ؼـ ثب٘ه ایغیفثٟفٜ ٔتغیف ؼـآٔؽ
ؼاـی ثف لبثّیت وٛؼآٚـی ؼاـؼ ٚ  اثف ٔثجت ٚ ٔقٙی ایغیفثٟفٜ ٞبی ؼـ ٔقفْ غغف، ٔتغیف ؼـآٔؽثب٘ه

اقای افكایً  ٝث ؼیٍف، فجبـتیبثؽ. ثٝ ت وٛؼآٚـی ٞٓ افكایً ٔیثب افكایً ایٗ ٔیكاٖ، ٔمؽاـ لبثّی
ٞبی ؼـِؽ ٚ ثب٘ه 109/0ٞبی وبِٓ ٔبِی لبثّیت وٛؼآٚـی ، ؼـ ثب٘هایغیفثٟفٜ یه ؼـِؽی ؼـآٔؽ

 ٌیفی ثفای ففضیٝغَّٛ تّٕیٓیبثؽ. ؼـؼـِؽ افكایً ٔی 161/0ؼـ ٔقفْ غغف لبثّیت وٛؼآٚـی 
 ایغیفثٟفٜ ٞبی ؼـ ٔقفْ غغف  ٔتغیف ؼـآٔؽٞبی وبِٓ ٔبِی ٚ ثب٘هوٝ ؼـ ثب٘ه ، اق آٖ خبییتطمیكؼْٚ 

اثف ٔثجتی ثف لبثّیت وٛؼآٚـی ؼاـؼ، ؼـ ایٗ ثػً ثٝ ٔمبیىٝ ایٗ ؼٚ ضفیت ثب اوتفبؼٜ اق ـٚي ولاي 
 ( اـائٝ ٌؽٜ اوت.9) خؽٌَٚٛؼ. ٘تبیح ٔمبیىٝ ضفایت ؼـ  پفؼاغتٝ ٔی
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 ٘تبیح ٔفثٛط ثٝ ٔمبیىٝ ضفایت ؼٚ ٔؽَ ـٌفویٖٛ ثٝ ـٚي ولاي :9جذٍل 
 ّای در هؼزض خطز تاًك ّای سالن هالیتاًك شزح

 015/0 031/0 ایغیفثٟفٜ ضفیت ٔتغیف ؼـآٔؽ

 025/0 063/0 ا٘طفاف ٔقیبـ ضفیت

 065/0 اغتلاف ضفایت

 036/0 ا٘طفاف ٔقیبـ

 t 652/4آٔبـٜ 

 000/0 ؼاـی ٔقٙی

  تطمیكٞبی  یبفتٝ هٌثغ:        
 

تٛاٖ ٘تیدٝ  ٔیثٙبثفایٗ اوت،  ؼـِؽ 5ؼاـی آقٖٔٛ وٕتف اق ٔقٙی (،9) خؽَٚثب تٛخٝ ثٝ ٘تبیح 
ؼاـی ٚخٛؼ  ٞبی ؼـ ٔقفْ غغف تفبٚت ٔقٙیٞبی وبِٓ ٔبِی ٚ ثب٘هٌففت وٝ ثیٗ ضفایت ؼـ ثب٘ه

ٞبی وبِٓ ٔبِی ثفاثف اوت ثب ثفاوبن ـٚي ولاي ؼـ ثب٘ه ایغیفثٟفٜ ؼاـؼ. ضفیت ٔتغیف ؼـآٔؽ
اٞؽ آقٖٔٛ ٔمبیىٝ ضفایت ضبوی وٝ 015/0ٌٛٞبی ؼـ ٔقفْ غغف ثفاثف اوت ثب ٚ ثفای ثب٘ه 031/0

ٞبی وبِٓ ٔبِی ثٝ ٔمؽاـ  ثف لبثّیت وٛؼآٚـی ؼـ ثب٘ه ایغیفثٟفٜ اق آٖ اوت وٝ اثفٌؿاـی ؼـآٔؽ
٘تیدٝ  ِؽؼـ 99تٛاٖ ثب اعٕیٙبٖ ٌٛؼ ٚ ٔی ٕی٘ ـؼ تطمیك. ؼـ ٘تیدٝ ففضیٝ ؼْٚ اوتثیٍتف  016/0

ٞبی وبِٓ ٔبِی لبثّیت وٛؼآٚـی ؼـ ثب٘ه ثف افكایً ایغیفثٟفٜ ٌؿاـی ؼـآٔؽاثفٌففت وٝ تٛا٘بیی 
 ٞبی ؼـ ٔقفْ غغف  ثیٍتف اوت. ٘ىجت ثٝ ثب٘ه

ٞبی ٔبِی ٌفایغی ثف ٚخٛؼ آٔؽٖ ٔطؽٚؼیت ٚ ٔضیمٝ عٛـوّی ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ ؼـ ٍٞٙبْ ثٝ ثٝ
ٌؿاـاٖ وٕتف اوت  ٞبی ٚالقی ثب٘ه اق ٔمؽاـ اؼفب ٌؽٜ تٛوظ وفٔبیٝ ٌٛؼ وٝ ؼاـایی ٞب ضبوٓ ٔیثب٘ه

ؼـ  ،ٕٞسٙیٗ ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ اٌف ایٗ ٌفایظ وٙتفَ ٍ٘ٛؼ ٚ ایٗ ٔطؽٚؼیت ٔبِی اؼأٝ پیؽا وٙؽ ٚ
 ؛ٌٛؼ فٕف وبقٔبٖ اوت( ٔی  ٟ٘بیت ٔٙدف ثٝ ٚـٌىىتٍی ثب٘ه )قٚاَ ثب٘ه وٝ آغفیٗ ٔفاضّٝ زفغٝ

تدؽیؽ  . ثٙبثفایٗ فٛـاً ٘یبق اوت تب ثب٘ه ٘ىجت ثٝاوتٔبِی ٔب٘ٙؽ ٌجٝ ٚـٌىىتٍی  ثطفاٖپه ٌفایظ 
وبغتبـ ؼـآٔؽ ٚ تأٔیٗ ٔٙبثـ ثپفؼاقؼ. ِؿا ثب تٛخٝ ثٝ ٌفایظ غبِی وٝ ؼـ قٔبٖ ٔٛاخٟٝ ثب ثطفاٖ ٔبِی 

ثف ـیىه تأثیف  ایغیفثٟفٜ ٚخٛؼ آٔؽٖ ثطفاٖ ٔبِی، ؼـآٔؽ وٝ ؼـ ٍٞٙبْ ثٝٚؼ ـ ٚخٛؼ ؼاـؼ، ا٘تؾبـ ٔی
 ؼاـی ؼاٌتٝ ثبٌؽ.  ٔقٙی

( ٘یك ثٝ ایٗ ٘تیدٝ ؼوت 1395ٍٔػُ ٌؽ وٝ ففًٞٙ ٚ ٕٞىبـاٖ ) تطمیك  ثب ثفـوی پیٍیٙٝ
ای وٝ  ٌٛ٘ٝ وبغتبـ ؼـآٔؽ ٚ ـیىه ٚخٛؼ ؼاـؼ. ثٝ ایغیفثٟفٜ ؼاـ ثیٗ ؼـآٔؽ ا٘ؽ وٝ ـاثغٝ ٔقٙی یبفتٝ
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( 1395ای ٚ ـیىه ٚخٛؼ ؼاـؼ. ٌبٞسفا ٚ خٛقؼا٘ی ) ؼاـی ثیٗ ؼـآٔؽ غیفثٟفٜ اـتجبط ٔقىٛن ٚ ٔقٙی
وت یبفتٙؽ وٝ ٘ٛؿ ؼـآٔؽ ٚ وبغتبـ وفٔبیٝ ثف ـیىه ٚ ٕٞسٙیٗ وٛؼآٚـی تأثیف ٘یك ثٝ ایٗ ٘تیدٝ ؼ

ای ؼاـای تأثیف ٔثجت ثف وٛؼآٚـی ٚ تأثیف ٔٙفی ثف  وٝ ؼـآٔؽ غیفثٟفٜ ٞب ثیبٖ وفؼ٘ؽ ؼاـی ؼاـؼ. آٖ ٔقٙی
وٝ اٍِٛی وبغتبـ وفٔبیٝ  افلاْ وفؼ٘ؽغٛؼ  تطمیكؼـ ٘یك ( 1389ـیىه اوت. پٛـقٔب٘ی ٚ ٕٞىبـاٖ )

 ٞبی تطمیك. اق ٔیبٖ اوتٕؽتبً تبثـ ٔقىٛوی اق وٛؼآٚـی ٚ تبثـ ٔىتمیٕی اق ـیىه ٚ ا٘ؽاقٜ ٌفوت ف
ٞبی  یؽ یبفتٝؤ( 2017ٔؼوت آٔؽٜ تٛوظ ٔبئٛؼٚن ) غبـخی ثفـوی ٌؽٜ ٍٔػُ ٌؽ وٝ ٘تبیح ثٝ

ای  وٝ افكایً وٟٓ ؼـآٔؽ غیفثٟفٜؼٞؽ  ٔی (2017ٔبئٛؼٚن ) تطمیكٞبی  ٔغبِقٝ ضبضف اوت. یبفتٝ
تأثیف ٔٙفی ثف ـیىه ٚ تأثیف ٔثجت ثف وٛؼآٚـی ؼاـؼ. ٕٞسٙیٗ  ،فٙٛاٖ یه ٘ٛؿ اق وبغتبـ ؼـآٔؽٝ ث

 تطمیكؼاـ اوت. ؼیٍف یبفتٝ  ؾوف اوت وٝ ایٗ تأثیفٌؿاـی فمظ ثفای ٔٛالـ ثطفاٖ ٔبِی ٔقٙی ٌبیبٖ
یٗ ٌٛؼ ٚ ٌؽت ا افكایً ـیىه ٔی وجتای  ضبوی اق آٖ اوت وٝ افكایً ؼـ وٟٓ ؼـآٔؽ غیفثٟفٜ

( په اق ثفـوی ٘ٛؿ تأثیف وفٔبیٝ 2013وٙؽ. ِی ٚ ٞبوی ) وبًٞ پیؽا ٔی یتأثیف ؼـ قٔبٖ ثطفا٘
ـٚ ؼوت یبفتٙؽ. ِی ٚ ٞبوی  پیً ٔغبِقٝٞبی  ٞب ثف وٛؼآٚـی ٚ ـیىه ثٝ ٘تبیدی ٍٔبثٝ ثب یبفتٝ ثب٘ه

ِٚی تأثیف  ؼاـؼ،ثف وٛؼآٚـی  یؼاـ ٔقٙی ٚ ٞب تأثیف ٔثجت ( ثیبٖ وفؼ٘ؽ وٝ وبغتبـ وفٔبیٝ ثب٘ه2013)
عٛـوّی، ثیٗ  ( ثٝ اـائٝ ایٗ ٘تیدٝ پفؼاغتٙؽ وٝ ث2012ٝآٖ ثف ـیىه وٓ اوت. وٛـ٘ت ٚ ٕٞىبـاٖ )

ایٗ ـاثغٝ اق ٘ؾف آٔبـی ؼـ ضؽ أب  ،وبغتبـ وفٔبیٝ ٚ ؼـآٔؽ ثب وٛؼآٚـی ٌفوت ـاثغٝ ٔثجتی ٚخٛؼ ؼاـؼ
. اوت تطمیكایٗ   ثب ٘تیدٝ وٛ ( تب ضؽٚؼی 2012ٓٞضقیف اوت. ایٗ یبفتٝ اق وٛـ٘ت ٚ ٕٞىبـاٖ )

وٛ ثب ٘تیدٝ  ٞب ٘یك ٞٓ ٚ وٛؼآٚـی ٔثجت اوت. ایٗ یبفتٝ ایغیفثٟفٜ ِٛـت وٝ ـاثغٝ ؼـآٔؽثؽیٗ
ففًٞٙ ٚ ٕٞىبـاٖ  ٔغبِقبتتٛاٖ ٌفت ٘تبیح ٞبی ٔغبِقٝ ضبضف ثٛؼٜ ٚ ٔیؼوت آٔؽٜ اق ففضیٝ ثٝ
(، ِی ٚ ٞبوی 2017(، ٔبئٛؼٚن )1389(، پٛـقٔب٘ی ٚ ٕٞىبـاٖ )1395(، ٌبٞسفا ٚ خٛقؼا٘ی )1395)
 ضبضف ٕٞػٛا٘ی ٚ ٔغبثمت ؼاـؼ.  تطمیكٞبی ( ثب ٘تیدٝ ففضی2012ٝ( ٚ وٛـ٘ت ٚ ٕٞىبـاٖ )2013)

 پؿیفی ؼـ وىت ؼـآٔؽٞبیاق عفیك تٙٛؿ ی وبِٓٞبثب٘ه تٛاٖ ٘تیدٝ ٌففت وِٝٛـت وّی، ٔی ثٝ
ٞبی ثب٘ىؽاـی اق غؽٔبت ثب٘ىؽاـی ؼـ فقبِیت تٛا٘ٙؽ ثب تغییفٔی ای،ٚ تٕفوك ثف ؼـآٔؽٞبی غیفثٟفٜ غٛؼ

ٞبی ٔٛخٛؼ ؼـ ٚ ثب وىت وٛؼ ثیٍتف ؼـ ٔمبثّٝ ثب ـیىه وٙٙؽوٛی ثب٘ىؽاـی ٔؽـٖ ضفوت  وٙتی ثٝ
ٞبیی وٝ اق ٘ؾف ـیىه ؼـ ٚضقیت ایٕٙی لفاـ . قیفا ثب٘هٌجىٝ ثب٘ىی تٛاٖ غٛؼ ـا افكایً ؼٞٙؽ

ای ٞؽایت وٕت ؼـآٔؽٞبی غیفثٟفٜٚ وبغتبـ ؼـآٔؽ ـا ثٝ ـٚی آٚـ٘ؽ تٛا٘ٙؽ ثٝ تٙٛؿ ؼـآٔؽیؼاـ٘ؽ، ٔی
ٌؿاـاٖ ؼـ ٌیف٘ؽٌبٖ ٚ وفٔبیٝتٛا٘ؽ ثیٍٙی ـا ثفای ٔؽیفاٖ، تّٕیٕٓ٘بیٙؽ. ٘تبیح ضبُِ اق تطمیك ٔی

غَّٛ زٍٍٛ٘ی تغییف ٚ یب ثٟجٛؼ ٔمفـات ٔفثٛط ثٝ تٙٛؿ ؼـآٔؽی ٚ زٍٍٛ٘ی ـاٞجفؼٞبی ٞب، ؼـثب٘ه
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 آَٞبیی وٝ اق ِطبػ پؿیفي ـیىه ؼـ ضؽ ایؽٜثف ایٗ اوبن ثٝ ٔؽیفاٖ ثب٘ه ٞب ففاٞٓ آٚـؼ.تٙٛؿ ثب٘ه
ٞب ثف ٌٛؼ. تٕفوك ایٗ ثب٘های ٞفٌك پیٍٟٙبؼ ٕ٘ی٘یىتؽ، ٔیُ ثٝ تٙٛؿ ؼـآٔؽی اق ٘ٛؿ ؼـآٔؽ غیفثٟفٜ

ٌؿاـاٖ ثبِمٜٛ ثٝ وفٔبیٝای اوت. ٕٞسٙیٗ ای ثٝ ٔفاتت ثٟتف اق ؼـآٔؽٞبی غیفثٟفٜ ؼـآٔؽٞبی ثٟفٜ
اثتؽا ٚضقیت ٌفوت اق ِطبػ ٔطؽٚؼیت ٔبِی ـا  ٞبثب٘هٌؿاـی ؼـ ٌٛؼ، لجُ اق وفٔبیٝ پیٍٟٙبؼ ٔی

 ٌؿاـی وىٝ ثپفؼاق٘ؽ ٚ ٟ٘بؼٞبیی ـا ثفای وفٔبیٝؤٚ وپه ثٝ ثفـوی وٛؼآٚـی ٚ ـیىه ٔ وٙٙؽٔغبِقٝ 
 قیفا ؼـآٔؽ؛ ٞىتٙؽ وبغتبـ ؼـآٔؽای ؼـ تفویت غیفثٟفٜ ؼـآٔؽوٟٓ ثیٍتفی اق  ا٘تػبة وٙٙؽ وٝ ؼاـای

ٌٛؼ. ٕٞسٙیٗ  تف ٔی ٔٙدف ثٝ ثبقؼٞی ثبلاتف ٚ ـیىه پبییٗ ،وبغتبـ ؼـآٔؽای ثیٍتف ؼـ تفویت غیفثٟفٜ
ٌؿاـاٖ وٝ وفٔبیٝ ِٚی ؼـ ِٛـتی ،ٌٛؼ ٌؿاـی ؼـ ٟ٘بؼٞبی ٔبِی ثب ثطفاٖ ٔبِی پیٍٟٙبؼ ٕ٘یوفٔبیٝ

ٌٛؼ ثٝ ایٗ ٔٛضٛؿ ٚالف  ٟٙبؼ ٔیٍیٌؿاـی ؼـ ٟ٘بؼٞبی ٔبِی ثب ثطفاٖ ٔبِی ـا ؼاـ٘ؽ، پلّؽ وفٔبیٝ
ثف ای غیفثٟفٜ ثب ثطفاٖ ٔبِی ٚ ثؽٖٚ ثطفاٖ ٔبِی، ؼـآٔؽ ٞبیثب٘هثبٌٙؽ وٝ ؼـ ٞف ؼٚ ٌفٜٚ 

 وٛؼآٚـی تٛا٘ؽ ٔی غؽٔبت اـائٝ وٟٓ قیفا افكایًتفتیت اثف ٔثجت ٚ ٔٙفی ؼاـؼ.  وٛؼآٚـی ٚ ـیىه ثٝ
وبـ  ٚ وىت ٚ ٔبِی تأٔیٗ ٘ٛیٗ ٞبی ـٚي ثب ثب٘ىی وبـوٙبٖ وٙؽ. په آٔٛقي تضٕیٗ ـا ٞب ثب٘ه

 ؼـ فٙبٚـا٘ٝ ٚ ٘ٛآٚـی فٛأُ غؽٔبت ثب٘ىی، افكایً غؽٔبت وبقی ثٟیٙٝ ـاٞىبـٞبی ثفای ثفـوی
آتی ٔفتجظ ثب ٔطؽٚؼیت ٔبِی، وبغتبـ  ٞبی تطمیك قٔیٙٝؼـ ـوؽ. ٘ؾف ضفٚـی ٔی ثب٘ىی ثٝ غؽٔبت

ؼـ ٟ٘بؼٞبی ٔبِی، ثف ـیىه ٚ  IFRSي ٌٛؼ وٝ اثف پؿیفؼـآٔؽ، ثبقؼٞی ٚ ـیىه، پیٍٟٙبؼ ٔی
ثبقؼٞی، اثف اللاْ تقٟؽی ٟ٘بؼٞبی ٔبِی ثف ـیىه ٚ ثبقؼٞی ٚ اثف ٌفایظ التّبؼی ثف ـیىه، 

 ٚ تغییفات ثفای ٞب ثب٘ه ـیكی ٕٞسٙیٗ ثف٘بٔٝ ثبقؼٞی ٚ وبغتبـ ؼـآٔؽ ٟ٘بؼٞبی ٔبِی ا٘دبْ ٌٛؼ.
 ؼـآٔؽٞبی ٘ىجت افكایً ثب وٝ ٔؽـٖ ثب٘ىؽاـی ثٝ وٙتی ثب٘ىؽاـی اق ٌؿـ ؼـثبـٜ لاقْ اِلاضبت
 ٌٛؼ. اوت، پیٍٟٙبؼ ؼاؼٜ ٔی ٕٞفاٜ ای غیفثٟفٜ

تٛاٖ اق وٙدً ٔتفبٚت ثفغی ٔتغیفٞب ؼـ ٘ؾبْ ثب٘ىؽاـی ٘بْ ٔی تطمیكٞبی ایٗ اق ٔطؽٚؼیت
ٞب ا٘ؽوی ٔتفبٚت اوت ٚ ایٗ  ای ٚ ثب٘ه وبغتبـ ؼـآٔؽ ؼـ ٔؤوىبت ثیٕٝوٙدً فٙٛاٖ ٕ٘ٛ٘ٝ  ثفؼ. ثٝ

، وبغتبـ ؼـآٔؽ ثب اوتفبؼٜ اق تطمیكثبٌؽ. ؼـ ایٗ  تطمیكٞبی  تٛا٘ؽ یىی اق ٔطؽؼٚیت ٔٛضٛؿ ٔی
 ٞبی ٌیفی ٌؽٜ اوت. ٕٔىٗ اوت اوتفبؼٜ اق وبیف ـٚيای ثٝ وُ ؼـآٔؽ ا٘ؽاقٜ٘ىجت ؼـآٔؽٞبی غیفثٟفٜ

 .ٔٙدف ٌٛؼٌیفی وبغتبـ ؼـآٔؽ، ثٝ اـائٝ ٘تبیح ٔتفبٚتی ا٘ؽاقٜ
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 ٍ هآخذ هٌاتغ
 الف. هٌاتغ فارسی

 
ّای  تثییي هذل ٍرشکستی جْت شٌاسایی تاًك :(1396) ٌفخی، ٟٔىب، اضٕؽیبٖ، افؾٓ؛

ٌٕبـٜ  ،3، ٌٕبـٜ 5، ؼٚـٜ 1ٔمبِٝ . ٔدّٝ ٔؽیفیت ؼاـایی ٚ تأٔیٗ ٔبِی. سالن ٍ در هؼزض خطز
 .18-1 ُ، 18ِپیبپی 
 

 ٞب. تٟفاٖ، ثب٘ه ٔفوكی ثب٘ه ٞبی ٔبِی ٞب ٚ ِٛـت تفىیف ٌكاـي :(1386) ،پمٍٚٞىؽٜ پِٛی ٚ ثب٘ىی
 ایفاٖ.خٕٟٛـی اولأی 

 
تٌَع پذیزی درآهذّا ٍ سَدآٍری در شثکِ  :(1395) ،ٌبٞسفا، ٍٟٔیؽ؛ خٛقؼا٘ی، ٘ىیٓ

 .52-33، ُِ 14. ٞبی ٔبِی ٚ التّبؼی ٘بٔٝ ویبوتفُّ تاًکی کشَر.
 

 ّایپذیزی ًْادّای هالی اسلاهی اس تحزاىتأثیز :(1391) ،ػً، ٔطىٗثٌقجب٘ی، اضٕؽ؛ غؽا
 .110-97، ُِ 4. ٔغبِقبت وٕی ؼـ ٔؽیفیت. هالی

 

ففًٞٙ، أیففّی؛ آثٙی فٍفی، اثٛاِمبوٓ؛ اثٛاِطىٙی، اِغف؛ ـ٘دجف فلاش، ٔطٕؽـضب؛ ثیبثب٘ی، 
فّّٙبٔٝ .  ای، ریسك ٍ سَدآٍری در صٌؼت تاًکذاری درآهذ غیزتْزُ :(1395) ،خٟبٍ٘یف

 .70-47، ِفطٝ 1395، پبییك 35، ٌٕبـٜ 10، ؼٚـٜ 3. ٔمبِٝ ٔؽِىبقی التّبؼی
 

ّای سَدآٍری تا کارایی تزرسی راتطِ ًسثت :(1395) ،ٔطٕٛؼی، ٔطٕؽ؛ ـضبقاؼٜ، ـٚش اِٝ
ّا هَرد  دٍلتی تا استفادُ اس تکٌیك تحلیل پَششی دادُسسات آهَسش ػالی غیزؤه در

ٔدّٝ ٟٔٙؽوی ٔبِی ٚ ٔؽیفیت  .اسلاهی تا درجِ تسیار تشرگهطالؼِ: ٍاحذّای داًشگاُ آساد 
 .22-1، ُِ 16اٚـاق ثٟبؼاـ. 

 

ٛ، فبعٕٝ : تأثیز چزخِ ػوز تز راتطِ رشذ شزکت ٍ سَدآٍری :(1395) ،ٔفاؼی، خٛاؼ؛ ثبلفی ِّٔٛ
 .108-93، ُِ 24. ٞبی ضىبثؽاـی ٔبِی پمًٚٞ. شَاّذی اس تَرس اٍراق تْادار تْزاى
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رتی راّثزی شزکتی تز ػولکزد ساس ٍ کار ًظاارسیاتی تأثیز :(1389)، ٔٛوٛی، قٞفا
فّّٙبٔٝ فّٕی پمٍٚٞی ضىبثؽاـی ، ّای پذیزفتِ شذُ در تاسار اٍراق تْادار تْزاىشزکت

 .155-141، 6َ، وبَ ؼْٚ، ٌٕبـٜٔبِی
 

تزرسی تأثیز هذیزیت سزهایِ در گزدش تز  :(1394) ،قاؼٜ، ٘ىفیٗ؛ افؾٕی، قیٙت یٛوف
، 23، ٌٕبـٜ 6، ؼٚـٜ 7. ٔمبِٝ ؼاً٘ ضىبثؽاـی. ّای هختلف تجاری ی شزکت در چزخِسَدآٍر
 .171-147، ِفطٝ 1394قٔىتبٖ 
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