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Abstract  

The role of financial information transparency of companies and 

efficiency of intellectual capital has been more important in recent years. 

Non-transparent financial information along with reducing informational 

quality lead to increasing information risk, lack of confidence in 

investors, reducing liquidity and increasing cost of equity owners. On the 

other hand, inefficiency of intellectual capital through various channels 

such as reduction of knowledge-based producti on will lead to reducing 

the value of the company and increasing cost of equity owners. In this 

paper, in order to provide empirical evidences about impact of 

informational transparency and efficiency of intellectual capital on the 

rights of shareholders� costseoft companies, financial information of 93 

accepted companies in the years 2008 to 2016 in the TSE has been 

studied using the combined data and random-effects model. Findings of 

the research indicate that the efficiency of intellectual capital, human and 

physical capitals have relationship with the cost of equity owners. 

However, there is no relationship between the variables of informational 

transparency and efficiency of structural capital with cost of equity 

owners. So, the role of the efficiency of intellectual capital, human and 
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physical capitals for decreasing the cost of equity owners in management 

and investment decisions should not be ignored. 

Introduction 

Capital cost is one of the basic concepts in the field of financial literature. 

The cost of capital plays an important role in financing decisions. 

Management of the company in order to determine the financial 

resources, should determine the cost of financing and factors affecting it. 

Increasing information transparency and intellectual capital efficiency 

are among the factors influencing the reduction of equity costs. As non-

transparent financial information reduces the quality of information, it 

leads to increased information risk, investors' distrust, lower liquidity, 

and rising costs for equity holders. On the other hand, the inefficiency of 

intellectual capital through various channels, such as the reduction of 

knowledge-based production, will lead to a devaluation of the company 

and an increase in the cost of the owners' equity. The purpose of this 

study is to investigate whether information transparency and the 

efficiency of intellectual capital affect the cost of shareholders' equity of 

listed companies in Tehran Stock Exchange. 

Materials and Methods  

In this study, a systematic deletion method has been used to determine 

the statistical sample. Also, in order to investigate the effect of 

information transparency and intellectual capital efficiency on equity 

costs, a multivariate regression model with panel data and a randomized 

model estimation method have been used. To measure the efficiency of 

intellectual capital, we use the value-added coefficient of intellectual 

capital proposed by PALIC. Also, Gordon's model has been selected to 

calculate the cost of equity. 

Discussion and Results  

The results of model estimation show that there is no relationship 

between information transparency variable(P = 0.3333) and structural 

capital efficiency(P = 0.430) with cost of owners' equity, and also the 

relationship between the efficiency of intellectual capital(P = 0.0181), 

Human capital(P = 0.0077) and physical capital(P = 0.0053) at the cost 

of equity at a 99% confidence level. On the other hand, given the sign of 

the coefficients of variables, while the relationship between the 

efficiency of intellectual and human capital with the cost of equity is 

positive, this relationship is in the relationship between the efficiency of 

physical capital and the cost of equity reversal. In other words, only 

increasing the efficiency of physical capital would lead to a reduction in 
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the cost of equity in Iran. These results indicate the inefficiency of 

intellectual capital and its components in relation to physical capital. 

Conclusion  

The results show that the efficiency of intellectual capital, human capital 

and physical capital is related to the cost of equity, but there is no 

relationship between the variables of information transparency and the 

efficiency of structural capital with the cost of equity. Also, with respect 

to the variable of coefficients, only increasing the efficiency of physical 

capital leads to a reduction in the cost of equity in the target companies. 

Considering the user structure of the Iranian economy, increasing the 

efficiency of physical capital is effective in reducing the cost of equity. 

The inefficiency of human capital in lowering the cost of equity is 

indicative of more employability than skilled labor and the inefficiency 

of intellectual capital existing in these companies. Therefore, in order to 

reduce the cost of shareholders' equity, managers, suppliers of corporate 

finance and investors, they should consider the relationship of these 

variables in making investment decisions and management decisions 

with more consideration. 

 

Key Words: Intellectual capital efficiency, transparency of information, 

cost of equity owners. 
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 نهیبر هس یاطلاعات تیو شفاف یفکر هیسرما ییکارا ریثات

 هیحقوق صاحبان سرما

 
 ∗∗∗داود پناهی- ∗∗پور دکتر حبیب ابراهیم -∗چی دکتر زهرا فتوره

 

 چکیذُ
 ذایاخیز اّویت رٍسافشًٍی پ ّای در سال یفکز ِیسزها ییّا ٍ کارا ًمص ضفافیت اطلاعات هالی ضزکت    

ریسك اطلاعاتی، عذم  صیبا کاّص کیفیت اطلاعات، هٌجز بِ افشا زضفافیغ یاست. اطلاعات هال  کزدُ

 ،گزیطزف د سضَد. ا یه ِیحمَق صاحباى سزها ٌِیّش صیٍ افشا یٌگیذاراى، کاّص ًمذگِ یاعتواد سزها

بِ کاّص ارسش  هحَر هٌجز داًص ذیهختلف ّوچَى کاّص تَل یاّ لکاًا كیاس طز یفکز ِیسزها ییًاکارا

بِ هٌظَر فزاّن کزدى ضَاّذ  پژٍّص يیخَاّذ ضذ. در ا ِیحمَق صاحباى سزها ٌِیّش صیضزکت ٍ افشا

، ّا ضزکتصاحباى سْام  مَقح ٌِیبز ّش یفکز ِیسزها ییٍ کارا یاطلاعات تیضفاف زیتجزبی دربارُ تاث

با استفادُ  1395تا  1388ی ّا سالضزکت پذیزفتِ ضذُ در بَرس اٍراق بْادار تْزاى در  93اطلاعات هالی 

حاضز اس لحاظ ّذف ٍ هاّیت  پژٍّص .گزفت   هَرد هطالعِ لزار یٍ هذل اثزات تصادف یبیتزک یّا اس دادُ

ای جْت جوع آٍری  تَصیفی با تاکیذ بز رٍابط ّوبستگی بَدُ ٍ اس ضیَُ هطالعات کتابخاًِ –کاربزدی

ِ یٍ سزها یاًساً ِیسزها ،یفکز ِیسزها ییکِ کارا دادطاى ّای تحمیك ً یافتِاستفادُ گزدیذ.  ّا دادُ

 ِیسزها ییٍکارا یاطلاعات تیضفاف یزّایهتغ يیب یٍل ،دارد  حمَق صاحباى سْام رابطِ ٌِیبا ّش یکیشیف

ی هذیزیتی ٍ ّا یگیز بٌابزایي، در تصوین ٍجَد ًذارد. یا حمَق صاحباى سْام رابطِ ٌِیبا ّش یساختار

ی در کاّص ّشیٌِ کیشیِ فیٍ سزها یاًساً ِیسزها ،یفکز ِیسزها، ًمص کارایی ّا کتضزگذاری  سزهایِ

 َد.ض  حمَق صاحباى سْام ًبایذ ًادیذُ گزفتِ

 

 حمَق صاحباى سْام. ٌِیاطلاعات، ّش تیضفاف ،یفکز ِیسزها ییکارا های کلیدی: واشه
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 همذهِ

ِ ٌیضٍز. ّع یثِ ضوبض ه یبله بتیزض حَظُ ازث یاسبس نیاظ هفبّ یىی ِیسطهب ٌِیّع       

 یضطوت زض ضاستب تیطیوٌس. هس یه فبیا یًمص هْو یهبل يیتأه وبتیزض تػو ِیسطهب

 يییضا هطرع ٍ عَاهل هَثط ثط آى ضا تع یهٌبثع هبل يیتأه ٌِیّع سیثب ،یهٌبثع هبل يییتع

. ثبضس یه یعولىطز زض هسل اضظش افعٍزُ التػبز یبثیاضظ یثطا یبضیهع ِیسطهب ٌِیعّ .سیًوب

 یّب ططح طشیپص بضیثبضس ٍ ثِ عٌَاى هع یه یگطیز یوبضثطزّب یزاضا ِیسطهب ٌِیّع

 ضَز یهحبسجِ اضظش افعٍزُ ثبظاض ثِ وبض گطفتِ ه یثطا لیٍ ًطخ تٌع سیخس یگصاضِ یسطهب

(Bolu, 2006)است وِ ّسف یه ضطوت عجبضت  یایي فطؼ هجتٌ ثط بیِ. هفَْم ّعیٌِ سطه

ضعبیت ایي اهط ثبعث ذَاّس ضس وِ اظ ّعیٌِ  ،اىزاض سْبمثطٍت  سىیًاست اظ ثِ حساوثط ضسب

گبى اٍضاق ُ گصاض، هثلاً زاضًس سطهبیِ یّب گطٍُ یه اظ ّط .هططح ضَز یزیگط نیسطهبیِ هفبّ

ّستٌس وِ زض ذَض ضیسه  یبظزّاظ ًطخ ث یعاًیذَاّبى ه ،یلطضِ، سْبم هوتبظ ٍ سْبم عبز

وِ ضطوت ثبیس ثِ  یعجبضت است اظ حسالل ًطخ ثبظزّهطثَط ثِ آى ثبضس. ّعیٌِ سطهبیِ 

 (& Mehr Azinضَز يیضطوت تأه گصاضاى زض زست آٍضز تب ثبظزُ هَضز ًػط سطهبیِ

(Abbasnejad, 2013. 
 طایز ظ طز،یز ثگ سُیز ضا ًبز یهزبل  گزطی  گزعاضش  تیضفبف تیتَاًس اّو یه یووتط وس اهطٍظُ

 یذزَز ضا ثطاسزبا اطلاعزبت هزبل     یضگزصا ِ یسزطهب  وبتیاى ٍ اعتجبضزٌّزسگبى تػزو  زاض سْبم

زضثبضُ عولىطز ضزطوت   یتط ٍ ضفبف طتطی. آًْب ذَاستبض اطلاعبت ثطًسیگ یزض ًػط ه ّب ضطوت

 یاطلاعزبت  تیضفبف یٍ زض حبلت ول یهبل گطی گعاضش تیوبهل ّوطاُ ثب ضفبف یّستٌس. افطب

 طیتزأث  تیمبء زّس. ضفبفگصاضاى ضا اضتِ یوطزُ ٍ اعتوبز سطهب دبزیضا ا یهطوئٌ طیتَاًس ضطا یه

 یّزب  اى حفبغزت وٌزس. غزَضت   زاض سْبمتَاًس اظ هٌبفع  یزاضز ٍ ه ّب ضطوتثط عولىطز  یهثجت

 یٍ چٌبًچزِ ضزطوت زض آسزتبًِ ٍضضىسزتگ     زُضطوت ضا پٌْبى وزط  یثسّ عاىیهجْن، ه یهبل

ى ازاض سزْبم  یثزطا  یبزیز ظ تیخصاث یزاضا تیضٍ ضفبف يیهبًس اظ ا یپٌْبى ه طیضطا يیثبضس، ا

 .(Fadayinejad & Khoramniya, 2012) است

 سُ،یز چیپ گزطی  گزعاضش اى هؤثط است. زاض سْبمهَخَز زض ضطوت ثط اًتػبضات  یّب سهیض

زّس. ثزبظزُ   یهَخَز زض ضطوت اضائِ ًو یّب سهیضا زضثبضُ ض یاطلاعبت چیّ طضفبفیهجْن ٍ غ

 عاىیز اطلاعزبت ثزِ ه   هسز یاطلاعبت لطاض زاضز ٍ ض سهیض طیاى تحت تأثزاض سْبمهَضز اًتػبض 

وِ ّزط چزِ    یا زاضز، ثِ گًَِ یاطلاعبت ثستگ تیٍ ضفبف یوَهاطلاعبت ع ،یاطلاعبت ضرػ

اثْزبم، ثزبظزُ    طیاظ ضزطا  یًبضز  سهیغطف ض صیاطلاعبت اضائِ ضسُ ووتط ثبضس، افعا تیضفبف
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ز اًتػزبض  ًطخ ثزبظزُ هزَض   يییزض تع عیاى ًزاض سْبمثطز.  یگصاضاى ضا ثبلاتط هِ یهَضز اًتػبض سطهب

 تیضزفبف  ،يیثٌبثطا ،وٌٌس یه ِیسَز گعاضش ضسُ تى ژُیضطوت، ثِ ٍ یهبل یّب ذَز ثط غَضت

 ثِ طزَض ولزی،   اى هؤثط است.زاض سْبمگعاضش ضسُ زض ثطآٍضز ثبظزُ هَضز اًتػبض  یاطلاعبت هبل

ضیسه اطلاعبتی، عزسم   صیثب وبّص ویفیت اطلاعبت، هٌدط ثِ افعا طضفبفیغ یاطلاعبت هبل

 .ضَز یه ِیحمَق غبحجبى سطهب ٌِیّع صیٍ افعا یٌگیگصاضاى، وبّص ًمسِ یز سطهباعتوب

یعزی ٍ هطزَْز تٌْزب ولیزس وبهیزبثی خَاهزع ٍ       طج ّزبی  هَاّت ٍ زاضایی ،زیگط یططف اظ

ِ  هزسیطیت  ٍ فىطی ّبی سطهبیِ اظ ثطذَضزاضی ثلىِ ًیستٌس، ّب سبظهبى ِ  ّبسزت  سزطهبی  زض وز

 سطهبیِ ًَعی فىطی سطهبیِ. ضَز هی هحسَة َفمیته ضهع چبلطی، ٍ پطتلاطن هحیط عطغِ

اهزطٍظ هجتٌزی ثزط     التػزبز . ضزَز  یه سبظهبى ضٌبذتِ هی زًبهطَْ زاضایی وِ است اضظضوٌس

سطهبیِ فىطی است ٍ وبلاّبی آى زاًص ٍ اطلاعبت ّستٌس. هٌبثع ًبهطزَْز عزَاهلی غیزط اظ    

 تحزت  ٍ زاضًزس  بضوتهطز  ضزطوت  یزه  اضظش ایدزبز  زض وِ است فیعیىی ٍ هبلی ّبی زاضایی

 غزفط  اضظش ثب حبل ظهبى زض وِ ضَز هی تعطیف ّبیی زاضایی فىطی سطهبیِ. ّستٌس آى وٌتطل

 .(Brooking,1997) اًس ضسُ گصاضی هِ اضظشتطاظًب زض
ِ  لزبزض  ضا التػزبزی  ثٌگبُ وِ زاًٌس هی ًبهطَْز ّبی فىطی ضا تطویجی اظ زاضایی سطهبیِ  ثز

ِ  ثزطای  ای ضسُ پصیطفتِ ثٌسی طجمِ یب هیعوَ ًػطیِ. وٌس هی هسئَلیت ایفبی  فىزطی  سزطهبی

اّویت فعایٌسُ حك هبلىیزت   ٍ ًمص اظ فعلی حسبثساضی ّبی  سیستن اظ ثسیبضی. ًساضز ٍخَز

عػزط ًزَیي غبفزل ثزَزُ ٍ اظ تزَاى سزٌدص اضظش ٍالعزی         یّزب   سبظهبىهعٌَی ٍ زاًص زض 

بی هبلی زض تطزطی  اضظش ٍالعزی   ّ غَضت گط،یّب زض هحبسجبتطبى ًبتَاًٌس. ثِ عجبضت ز زاضایی

هحزَض وٌزًَی، ثزبظزُ     ّبی ثسیبضی ثطذَضزاض ّستٌس. زض خَاهع زاًزص  ّب اظ هحسٍزیت ضطوت

ی هبلی ثزِ وزبض گطفتزِ ضزسُ،     ّب اظ ثبظزُ سطهبیِ طتطضسُ ثسیبض ثی  سطهبیِ فىطی ثىبض گطفتِ 

 یفىزط  ی یِسطهب (1997)1ازٍیٌسَى ٍ هبلَى. ثِ اعتمبز (Bontis,1999) است  اّویت یبفتِ 

اخزعاء   يیز ثبضزٌس، ا  یاضظش زض تعبهل ه دبزیا یضسُ وِ ثب ّن ٍ ثطا لیتطى یاظ سِ خعء اغل

ثبضزٌس،   یفیعیىزی هز   ِی( ٍ سزطهب یسزبظهبً )یسبذتبض ِیسطهب ،یاًسبً ِ یسِ گبًِ ضبهل سطهب

 ضَز. یه دبزیا ِیسِ سطهب يیا بىیاظ تعبهل ه یفىط ِیسطهب

هحزَض   زاًزص  سیز هرتلف ّوچزَى وزبّص تَل   یّب وبًبل كیاظ طط یفىط ِیسطهب ییًبوبضا

 ضا افعایص زّس. ِیحمَق غبحجبى سطهب ٌِیّعتَاًس  هیٍ  ضسُ هٌدط ثِ وبّص اضظش ضطوت

                                                 
1- Edvinsson & Malone  
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 تیضزفبف  بیاست وِ آ هسبلِ يیا یپژٍّص ثطضس يیتَخِ ثِ هَاضز هططح ضسُ، ّسف ا ثب

ِ یپص یّزب  تضطوحمَق غبحجبى سْبم  ٌِیثط ّع یفىط ِیسطهب ییٍ وبضا یاطلاعبت ضزسُ   طفتز

 ط؟یذ بیزاضز  یهعٌبزاض طیزض ثَضا اٍضاق ثْبزاض تْطاى تأث
 

 پژٍّص پیطیٌِ

ی ّب ضطوت(، ًمص سطهبیِ فىطی زض ّعیٌِ سطهبیِ 2017)جبسپَض ٍ حویسیبىع      

ثطضسی ًوَزًس.  2013 -2011پصیطفتِ ضسُ زض ثَضا اٍضاق ثْبزاض تْطاى ضا طی زٍضُ ظهبًی 

ثبضس. ثِ  ی اظ یه ضاثطِ هٌفی هیبى سطهبیِ فىطی ٍ ّعیٌِ سطهبیِ هی، حبوپژٍّصًتبیح 

یبثس. ثٌبثطایي،  وبّص هی ّب ضطوتعجبضت زیگط، ثب افعایص سطهبیِ فىطی ّعیٌِ سطهبیِ 

 گطزز. تَغیِ هی پژٍّصزض ایي  ّب ضطوتتَسعِ سطهبیِ فىطی ثطای وبّص ّعیٌِ 

ی ضطوت ٍ ّعیٌِ سْبم زض تبیَاى ّب یثِ ثطضسی ضفبفیت، ٍیژگ( 2015)1چیبئَ ٍ زیگطاى

زّس وِ ضفبفیت تبثیط ثسیبض ووی ضٍی ّعیٌِ سْبم زاضز.  ًطبى هی پژٍّصپطزاذتٌس. ًتبیح 

یبفتِ ّورَاًی ًساضز. اظ ططف زیگط، ثِ عٌَاى  وِ ایي ًتیدِ، ثب ًتبیح ثبظاضّبی تَسعِ

تبثیط هعٌبزاضی  ّب یثسّ، ًسجت ثبظاض ٍ ضضس ّب یی ضطوت: اًساظُ ضطوت، ضضس زاضایّب یٍیژگ

 ضٍی ّعیٌِ سْبم زاضز.

 طفتِیپص یّب ضطوت( ثِ ثطضسی تبثیط سطهبیِ فىطی ثط عولىطز 2014)  2ولاضن ٍ هىٌَلی

ًتبیح حبوی اظ تبثیط هثجت ٍ هعٌبزاض سطهبیِ ثط  پطزاذتٌس. استطالیبثْبزاض  ضسُ زض ثَضا اٍضاق

ل ثط عولىطز زٍضُ خبضی ضطوت تبثیط عولىطز ضطوت زاضز. ّوچٌیي سطهبیِ فىطی زٍضُ لج

 يیضاثطِ ث لیسبذتبضی ثبعث تعس اًسبًی ٍ یی سطهبیِاوبضهثجت ٍ هعٌبزاضی زاضز. زض ًْبیت 

 .ضَز ییی سطهبیِ ثِ وبض گطفتِ ضسُ ٍ عولىطز ضطوت هاوبض

گطی هبلی ثط وبضوطز ٍ اضظش ضطوت ضا  ( تبثیط هیعاى ضفبفیت گعاضش2009)3چیَ ٍ لی

زاز ضفبفیت افطبی اطلاعبت هبلی،  َاى هَضز هطبلعِ لطاض زاز. ًتبیح تحمیك ًطبىزض ثَضا تبی

 وٌس. اضظش ضطوت ضا حساوثط ٍ اظ ایدبز هربططات اذلالی ثیي هسیط ٍ هبله خلَگیطی هی

( Q)تبثیط سطهبیِ فىطی ثط ًسجت ویَتَثیي(، 2013)ضاز ٍ ّوىبضاى زاضاثی، وبهطاى

است وِ زٍ هتغیط    زازُ  ًتبیح هطبلعِ ًطبىسی لطاض زازًس. ضا هَضز ثطض ی زاضٍسبظیّب ضطوت

                                                 
1- Chiao et. al 
2- Klark & McNulty  
3- Chiu & Li     
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اًس،  ( زاضتQِ)هستمل سطهبیِ اضتجبطی ٍ سطهبیِ سبذتبضی تبثیط هثجتی ثط ًسجت ویَتَثیي

 .است  تبثیط هٌفی زاضتِ (Qاهب هتغیط هستمل سطهبیِ اًسبًی ثط ًسجت ویَتَثیي)

 تبثیط سطهبیِ فىطی ثط اضظش ثبظاض ٍ عولىطز هبلی(، 2012)ّوىبضاى ٍخْبًطبز ، پَضظهبًی

طهبیِ وبضایی سزّس ضاثطِ ثیي ضطیت  ًتبیح تحمیك ًطبى هیزازًس.  ضا هَضز ثطضسی لطاض

 ،ایي یبفتِ تحمیك .)ًسجت اضظش ثبظاض ثِ اضظش زفتطی( هعٌبزاض ًیستفىطی ٍ اضظش ثبظاض

وٌس ٍ ّوچٌیي  ضا تبییس هی ّب ضطوتٍخَز ضىبف فعایٌسُ ثیي اضظش ثبظاض ٍ اضظش زفتطی 

است وِ ضطیت وبضایی سطهبیِ فىطی  ّبی ثِ زست آهسُ ثیبًگط ایي ًتبیح حبغل اظ آظهَى

 ّب( ضطوت زاضز. ًطخ ثبظزُ زاضایی)هعٌبزاضی ثط عولىطز هبلیتبثیط هثجت ٍ 

ثطضسی ضاثطِ ثیي ویفیت »(، زض پژٍّطی ثب عٌَاى 2011هلىیبى، عسیلی ٍ ّوىبضاى)

ثِ ایي ًتیدِ ضسیسًس وِ « ی پصیطفتِ ضسُ زض ثَضا تْطاىّب ضطوتافطب ٍ ّعیٌِ سطهبیِ 

 زاضز.  زاض ٍخَز ثطِ هٌفی ٍ هعٌیثیي ویفیت افطبی اطلاعبتی ٍ ّعیٌِ سطهبیِ ضطوت ضا

هبلی،  گطی گعاضشویفیت »(، زض پژٍّطی ثب عٌَاى 2009)عطة هبظاض یعزی ٍ طبلجیبى

یی وِ ّب ضطوتثِ ایي ًتیدِ ضسیسًس وِ ّعیٌِ سطهبیِ « ضیسه اطلاعبتی ٍ ّعیٌِ سطهبیِ

لا زاضًس، یی وِ ویفیت اللام تعْسی ثبّب ضطوتویفیت اللام تعْسی پبییي زاضًس ًسجت ثِ 

 ثیطتط است.

وٌَى هطبلعبت هتعسزی یبثین وِ اگطچِ تب هی  بت اًدبم گطفتِ ضسُ زضپژٍّطثب ثطضسی 

زض ظهیٌِ ّعیٌِ حمَق غبحجبى سطهبیِ، ضفبفیت اطلاعبتی ٍ وبضایی سطهبیِ فىطی غَضت 

ی ثِ ثطضسی ّوعهبى اثط ضفبفیت اطلاعبتی ٍ وبضایی سطهبیِ پژٍّطاست ٍلی زض ّیچ   گطفتِ

است. ثطای   فىطی ثط ّعیٌِ حمَق غبحجبى سْبم زض ایطاى ثِ طَض هستمین پطزاذتِ ًطسُ

زاذلی ٍ ذبضخی  ّبی پژٍّصتَسعِ ٍ غٌبی هجبًی ًػطی پژٍّص ٍ وبّص ضىبف تدطثی 

 پطزاظین.    ثِ ثطضسی ضاثطِ شوط ضسُ زض ایطاى هی پژٍّصزض ایي 
 

 پژٍّصرٍش ٍ ابشار 

 ّا رٍش گزدآٍری دادُ

حبضط اظ لحبظ ّسف وبضثطزی ٍ اظ لحبظ هبّیت تَغیفی ثب تبویس ثط ضٍاثط  ژٍّصپ      

ی ّب خْت خوع آٍضی زازُگیطز.  لطاض هی ضٍیسازی پسّوجستگی است ٍ زض حَظُ هطبلعبت 

ضّبی گطزآٍضی ای استفبزُ ضسُ است. اثعا اظ ضیَُ هطبلعبت وتبثربًِ پژٍّصهَضز ًیبظ 

ثبضس وِ ثب  هبلی خبهعِ هَضز هطبلعِ هی ّبی غَضتهبلی ٍ ّبی  اطلاعبت ضبهل گعاضش

https://acctgrev.ut.ac.ir/?_action=article&au=111506&_au=%D8%A2%D8%B2%DB%8C%D8%AA%D8%A7++%D8%AC%D9%87%D8%A7%D9%86%D8%B4%D8%A7%D8%AF
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زض  افعاضّبی اطلاعبتی سبظهبى ثَضا اٍضاق ثْبزاض ایي اهط اًدبم ضسُ است. استفبزُ اظ ًطم

. است  ضسُاستفبزُ  حبضط ثطای تعییي ًوًَِ آهبضی، اظ ضٍش حصف سیستوبتیه پژٍّص

طایط ظیط ضا زاضا ثبضٌس ثِ عٌَاى ض ثبخبهعِ آهبضی وِ ی یّب ضطوتآى زستِ اظ  ،ثسیي هٌػَض

 :ضًَس ًوًَِ آهبضی اًتربة ٍ هبثمی حصف هی

 .سبل هبلی ضطوت هٌتْی ثِ تبضید پبیبى اسفٌس هبُ ّط سبل ثبضس -1

 .ثبضٌس ضطوت طی زٍضُ هَضز ثطضسی تغییط سبل هبلی ًسازُ -2

ی گط گصاضی، ّلسیٌگ ٍ ٍاسطِ ی سطهبیِّب ضطوتخعء  ،ی تحت ثطضسیّب ضطوت - 3

 .هبلی ًجبضٌس

 .ّبی آًْب زض زستطا ثبضس اطلاعبت ٍ زازُ -4

ثبضس   هعبهلات سْبم ضطوت ثِ طَض هساٍم زض ثَضا اٍضاق ثْبزاض تْطاى غَضت گطفتِ -5

 .ُ ثبضسزفتببٍ تَلف هعبهلاتی ثیص اظ سِ هبُ زض هَضز سْبم یبز ضسُ اتفبق ًی

تب  1388ّبی  ضطوت ثیي سبل 93ّبی اعوبل ضسُ تعساز  ثٌبثطایي ثب تَخِ ثِ هحسٍزیت

 . اًتربة ضسُ است 1395
 

 پژٍّصهذل ٍ هتغیزّای 

اظ  اثط ضفبفیت اطلاعبتی ٍ وبضایی سطهبیِ فىطی ثط ّعیٌِ حمَق غبحجبى سْبم،ثِ هٌػَض 

 :وٌین هسل ضگطسیًَی چٌس هتغیطُ ظیط استفبزُ هی
COEQit=�0+�1TRANSit+�2SIZEit+�3LEVit+�4BMit+�5BETAit+�it                  (1)  

COEQit=�0+�1VAICit+�2SIZEit+�3LEVit+�4BMit+�5BETAit+�it                    (2)  

COEQit=�0+�1HCEit+�2SCEit+�3CEEit+�4SIZEit+�5LEVit+�6BMit+�7BETAit+�i  (3)  

ٍ اخعای  (VAIC)(، وبضآیی سطهبیِ فىطیTRANS)ضفبفیت اطلاعبتی، هسلزض ایي 

 ((SCFوبضایی سطهبیِ سبذتبضی ،(HCF)وبضایی سطهبیِ اًسبًیفىطی یعٌی وبضآیی سطهبیِ 

هتغیطّبی هستمل ّستٌس. ّعیٌِ حمَق غبحجبى  (CEE)وبضایی سطهبیِ فیعیىیٍ 

ثطایي، عبهل اًساظُ  علاٍُاست.   ًیع ثِ عٌَاى هتغیط ٍاثستِ زض ًػط گطفتِ ضسُ (COEQ)سْبم

 ضیسه سیستوبتیهٍ  (BM)بی ضضسّ فطغت، (LEV)اّطم هبلی ضطوت ،(SIZE)ضطوت

(BETA) ُوِ زض ظیط ثِ تعطیف . اًس ًیع ثِ عٌَاى هتغیطّبی وٌتطلی زض ًػط گطفتِ ضس

 :تاس  عولیبتی ّط یه اظ ایي هتغیطّب پطزاذتِ ضسُ
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ضفبفیت اطلاعبت است وِ  پژٍّصّبی  : یىی اظ هتغیط(TRANS)ضفبفیت اطلاعبت 

  ّبی بظهبى ثَضا اٍضاق ثْبزاض است وِ اظ غَضتًوبز آى ضتجِ ضفبفیت تعییي ضسُ تَسط س

 هبلی حسبثطسی ضسُ استرطاج ذَاّس ضس.

ثطای سٌدص وبضایی سطهبیِ فىطی اظ  پژٍّص: زض ایي (VAIC)وبضایی سطهبیِ فىطی

استفبزُ  ضسُ استهططح  1وِ ثِ ٍسیلِ پبلیه هسل ضطیت اضظش افعٍزُ سطهبیِ فىطی

ّب زاضز ثِ عٌَاى هسل سٌدص  ِ ًسجت ثِ سبیط هسلایي هسل ثِ زلیل هعایبیی و. ضَز هی

 :است وِ ایي هعایب عجبضتٌس اظ  استفبزُ ضسُ پژٍّصوبضایی سطهبیِ فىطی زض ایي 

 .وٌس گیطی فطاّن هی ایي هسل یه هجٌبی استبًساضز ٍ سبظگبضی ضا اظ اًساظُ( 1

ی هطَْز ٍ ّب ییایي هسل هجتٌی ثط ّط زٍ خٌجِ، اضظیبثی وبضایی ٍ ذلك اضظش اظ زاضا( 2

 .ثبضس ًبهطَْز زض یه ضطوت هی

هجتٌی ثط اطلاعبت استبًساضز  (VAIC)ضسُ زض هحبسجِ  ّبی استفبزُ ولیِ زازُ( 3

ثبضٌس،  ّبی هبلی ضطوت زضج ضسُ است هی حسبثساضی ٍ هبلی وِ ثِ طَض هعوَل زض گعاضش

 .بضٌسث ثٌبثطایي، هحبسجبت هجتٌی ثط ّسف، لبثل ضسیسگی، تػسیك ٍ تبییس هی

 .(Chan etal, 2004)است  ظیبزی هَضز استفبزُ لطاض گطفتِ ّبی پژٍّصایي هسل زض ( 4

 :ثبضس ثِ غَضت عجبضت خجطی ظیط هی ،VAICی ّب ثٌسی ضبذع فطهَل

iiii SCEHCECEEVAIC ++=  
VAIC  ; اضظش افعٍزُ وبضایی سطهبیِ فىطی 
HCE ; وبضایی سطهبیِ اًسبًی 
SCE ;وبضایی سطهبیِ سبذتبضی 
CEE ;وبضایی سطهبیِ فیعیىی 

 :ضَز وِ ثِ ٍسیلِ عجبضات ظیط تعطیف هی(وبضایی سطهبیِ فیعیىی)CEEهحبسجِ ( 1

i

i
i

CE

VA
CEE =

 
 :وِ زض آى

CEEi ;ضطیت سطهبیِ فیعیىی ثطای ضطوت i  

VAi ; اضظش افعٍزُ ولی ضطوتi 

                                                 
1- Palic 
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 :ثبضس ، ثِ غَضت ظیط هیtزض سبل  iضطوت  VAiحبسجِ اضظش افعٍزُ ه

iiiiiii TDIVDCIPVA +++++=  
 :وِ زض آى

Pi ;سَز ضطوت 

Ci ;ّعیٌِ حمَق ٍ زستوعز ضطوت 

DIVi ;سَز تمسیوی ضطوت 

Ii ;ّعیٌِ ثْطُ ضطوت 

Di ;ّعیٌِ استْلان ضطوت 

Ti ;هبلیبت ضطوت 

CEi ;ی هطَْزّب یاضظش زفتطی زاضای 

اضظش زفتطی  -ّب یاضظش زفتطی ول زاضای; ی هطَْزّب یزفتطی زاضایٍ اضظش 

 ثبضس. ی ًبهطَْز هیّب یزاضای

 :ضَز ثِ ٍسیلِ عجبضات ظیط تعطیف هی (وبضایی سطهبیِ اًسبًی) HCEهحبسجِ  (2

i

i
i

HC

VA
HCE =

 
 :وِ زض آى

HCEi ;ضطیت سطهبیِ اًسبًی ثطای ضطوت i 

VAi ;اضظش افعٍزُ ولی ضطوت i 
HCi ;ثبضس ول ّعیٌِ حمَق ٍ زستوعز ضطوت هی. 

ضطیت سطهبیِ سبذتبضی ثطای ضطوت  ِو (وبضایی سطهبیِ سبذتبضی)SCEi هحبسجِ ( 3

i ثبضس هی. 

ثبضس وِ ثِ  هی SCiهحبسجِ سطهبیِ سبذتبضی ضطوت   SCEiاٍلیي گبم ثطای تعییي

 :ضَز هیغَضت ظیط هحبسجِ 

iii HCVASC −=  
 :وِ زض آى

SCi ;سطهبیِ سبذتبضی ضطوتi 

VAi ; اضظش افعٍزُ ولی ضطوتi 

HCi ;ول ّعیٌِ حمَق ٍ زستوعز ضطوتi 
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ٍخَز زاضز، زض  SCi  ٍHCiپَلیه عٌَاى وطز وِ یه ضاثطِ هعىَا هتٌبست ثیي 

 :ضَز ثِ غَضت ظیط هحبسجِ هی SCEiًتیدِ 

i

i
i

VA

SC
SCE =

 
 وِ زض آى

SCEi ; ضطوتضطیت سطهبیِ سبذتبضی ثطای i 

VAi ;اضظش افعٍزُ ولی ضطوت i 

SCi ;سطهبیِ سبذتبضی ضطوتi 

  ٍSCi=VAi-HCi ثبضس هی. 

گیطی ٍ هحبسجِ ّعیٌِ  ثب تَخِ ثِ ایٌىِ اًساظُ(: COEQّعیٌِ حمَق غبحجبى سْبم)

ٍلیىي ثِ زلیل اهىبى زستطسی هَضز ًیبظ  است پژٍّصسطهبیِ اظ زضَاضتطیي هطاحل ایي 

َق غبحجبى سْبم، هسل گَضزٍى ثطای هحبسجِ ّعیٌِ حمَق ثطای هحبسجِ ّعیٌِ حم

 .است  غبحجبى سْبم اًتربة ضسُ

 ,Damodaran)ًحَُ هحبسجِ ّعیٌِ حمَق غبحجبى سْبم اظ ططیك هسل ضضس گَضزٍى

2002:) 
هعطف ّعیٌِ سطهبیِ سْبم عبزی)ًطخ ثبظزُ هَضز اًتػبض  kزض ایي هسل ثب فطؼ ایٌىِ 

 ضا اظ ضاثطِ ظیط ثسست آٍضز:  kهی تَاى ، ���� ��(اى عبزیزاض سْبم

g
P

D
+=

0

1COEQ

 
 زض هسل فَق :

D1،  سَز ًمسی پطزاذت ضسُ زض پبیبى سبل اٍل 

P0، لیوت ّط سْن زض اثتسای سبل 

g ،آیس. ًطخ ضضس سَز تمسیوی وِ اظ ضاثطِ ظیط ثسست هی 
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اظ اًساظُ ضطوت است وِ  پژٍّصیىی زیگط اظ هتغیطّبی وٌتطلی  (:SIZEاًساظُ ضطوت)

 ضَز. گیطی هی اًساظُ زض پبیبى سبل ّب یول زاضایلگبضیتن طجیعی ططیك 
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SIZE= ln زض پبیبى سبل( ّب یول زاضای ) 

ثِ ایي هفَْم است  ثبضس پژٍّص هی(: یىی اظ هتغیطّبی وٌتطلی LEVاّطم هبلی ضطوت)

. اّطم هبلی ثِ غَضت ضسُ استی ضطوت اظ هحل ثسّی تأهیي ّب یوِ چٌس زضغس اظ زاضای

 ضَز. ی آى زض پبیبى سبل هبلی هحبسجِ هیّب یی ضطوت ثِ خوع زاضایّب یًسجت خوع ثسّ
  =LEV ّب ی/ ول ثسّ ّب یول زاضای 

ّبی پیص ضٍی  گصاضی، هدوَعِ فطغت ّبی ضضس سطهبیِ فطغت: (BM)ّبی ضضس فطغت

گصاضی زض حمیمت  ّبی سطهبیِ فطغت. وٌس ا هطرع هیگصاضی ض ضطوت خْت سطهبیِ

زّس؛ ثِ ایي هعٌی وِ ّط لسض تَاًبیی  ی ضطوت ضا ًطبى هیّب یگصاض تَاًبیی ثبلمَُ سطهبیِ

گصاضی  ی سطهبیِّب گصاضی ضطوت زض آیٌسُ ثیطتط ثبضس، ضطوت زاضای فطغت اًدبم سطهبیِ

 .ضَز َضت ظیط هحبسجِ هیّبی ضضس ثِ غ ، فطغتپژٍّصزض ایي . ذَاّس ثَزتطی طثی
 ی ضضسّب فطغت =( اضظش زفتطی حمَق غبحجبى سْبم( / )اضظش ثبظاض حمَق غبحجبى سْبم) 

زٌّسُ ثتب یب ضیسه سیستوبتیه سْبم  ایي هتغیط ًطبى: (BETA)ضیسه سیستوبتیه

تَاى اظ ضاثطِ ظیط  ضطوت است. ثِ هٌػَض هحبسجِ ثتبی هطثَط ثِ سْبم ّط ضطوت هی

افعاض تسثیطپطزاظ  ّبی ًطم حبضط، ثتبی سبلاًِ ّط ضطوت اظ زازُ پژٍّصَز. الجتِ زض ًو  استفبزُ

 استرطاج ذَاّس ضس.
�j=COV (Ri, Rm)/ = � / = . /  

 

 : زضخِ حسبسیت تغییطات ثبظزُ سْبم ضطوت ًسجت ثِ تغییطات ثبظزُ پطتفَی ثبظاض. 

 .وَاضیبًس ثیي ثبظزُ سْن ٍ ثبظزُ پطتفَی ثبظاض: 

 .اًحطاف هعیبض ثبظزُ پطتفَی ثبظاض: 

 jاًحطاف هعیبض ًطخ ثبظزُ سْن : 

 ثب ًطخ ثبظزُ پطتفَی ثبظاض. jتگی ثیي ًطخ ثبظزُ سْن ضطیت ّوجس: 
 

  پژٍّصّای  فزضیِ

اثط ضفبفیت اطلاعبتی ٍ وبضایی سطهبیِ فىطی ثط ّعیٌِ حمَق غبحجبى ثب استفبزُ اظ 

 ضَز. ّبی اغلی ٍ فطعی ظیط ثطضسی هی فطضیِ
 .ی زاضزضفبفیت اطلاعبتی ثط ّعیٌِ حمَق غبحجبى سْبم تأثیط هعٌبزاض :فطضیِ اغلی اٍل

 .وبضآیی سطهبیِ فىطی ثط ّعیٌِ حمَق غبحجبى سْبم تأثیط هعٌبزاضی زاضز: فطضیِ اغلی زٍم
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 .وبضآیی سطهبیِ اًسبًی ثط ّعیٌِ حمَق غبحجبى سْبم تأثیط هعٌبزاضی زاضز :فطضیِ فطعی اٍل

 .زوبضآیی سطهبیِ سبذتبضی ثط ّعیٌِ حمَق غبحجبى سْبم تأثیط هعٌبزاضی زاض :فطضیِ فطعی زٍم

 .وبضآیی سطهبیِ فیعیىی ثط ّعیٌِ حمَق غبحجبى سْبم تأثیط هعٌبزاضی زاضز :فطضیِ فطعی سَم
 

 پژٍّصی ّا یافتِ

غَضت  3،2،1ّبی ّبی اٍل، زٍم ٍ سَم ثِ تطتیت ثب ثِ وبضگیطی هسل ثطضسی فطضیِ       

ى هعٌبزاض ّب ثطای اًتربة ثیي هسل اثطات ثبثت ٍ تدویعی آظهَ گیطز. لجل اظ ترویي هسل هی

ضَز ٍ زض غَضت هعٌبزاض ثَزى ایي اثطات ثب  لیویط( ثِ وبض ثطزُ هی Fآظهَى )ثَزى اثطات ثبثت

گیطی ثطای اًتربة ایٌىِ اثطات هَضز ًػط ثب هتغیطّبی  تػوین 1سويّب استفبزُ اظ آظهَى

ضَز.  تَضیحی ّوجستِ ّستٌس یب ذیط ثِ تطتیت هسل اثطات ثبثت ٍ تػبزفی اًتربة هی

لیویط حبوی اظ اضخحیت هسل اثطات ثبثت/همطعی ثط هسل تدویعی  Fآظهَى حبغل اظ  ًتبیح

سوي وِ ثطای ّب  ّب ثَزُ، اظ ططف زیگط ًتبیح آظهَى ٍ ضز فطضیِ غفط زض ّوِ هسل

ضٍز ًطبًگط عسم ضز فطضیِ  اًتربة/تطریع هیبى هسل اثطات ثبثت ٍ تػبزفی ثِ وبض هی

( ٍ اضخحیت هسل اثطات هتغیطّبی تَضیحیٍ  طعیهم/فطزی ّوجستگی ثیي اثطاتعسم )غفط

 ثبضس. هی 3 ٍ 2، 1ّبی ثط ثبثت زض هسل تػبزفی
 

 1،2،3ی ّا لیویز هذل Fآسهَى  : ًتایج1جذٍل 

 آهارُ آسهَى احتوال هذل هٌاسب پیطٌْادی

 576858/12 0000/0 (1هسل )هسل اثطات ثبثت

 856473/9 0000/0 (2هسل )هسل اثطات ثبثت

 663385/6 0000/0 (3هسل )ثبثتهسل اثطات 
 

 1،2،3ی ّا : ًتایج آسهَى ّاسوي هذل2جذٍل 

 آهارُ آسهَى احتوال هذل هٌاسب پیطٌْادی

 023/0 0000/0 (1هسل )هسل اثطات ثبثت

 00065/0 0000/0 (2هسل )هسل اثطات ثبثت

 012/0 0000/0 (3هسل )هسل اثطات ثبثت
 

ّبی هَضز ًػط خْت آظهَى  حبغل اظ هسل ّبی ّب، ًتبیح ترویي پس اظ اًتربة هسل

 است:  آٍضزُ ضسُثِ ضطح ظیط  3،4،5ی ّب زض خسٍل 1،2،3ّبی  فطضیِ

                                                 
1- Hausman 
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 جْت آسهَى فزضیِ اٍل 1: ًتایج تخویي هذل 3جذٍل 
 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 جْت آسهَى فزضیِ دٍم 2ویي هذل : ًتایج تخ4جذٍل 
 

 

 جْت آسهَى فزضیِ سَم 3تخویي هذل : 5جذٍل 

 هتغیزّا ضزایب آهارُ آسهَى احتوال

 خعء ثبثت -161/572 -2.149583 0320/0

 ضفبفیت اطلاعبت 643554/0 623298/0 5333/0

 اًساظُ ضطوت 5124/8 2126282/2 0339/0

 اّطم هبلی ضطوت 3619/25 343038/1 1798/0

 ّبی ضضس فطغت -346481/1 -060723/0 9516/0

 ضیسه سیستوبتیه -09640/10 -940723/0 03472/0

 Fآظهَى  94410/11 ٍاتسَى-آظهَى زٍضثیي 891/1

 321/0 R2 00000/0 احتوبل 

 هتغیزّا ضزایب tآسهَى  احتوال

 خعء ثبثت -546/381 -813773/1 0703/0

 وبضایی سطهبیِ فىطی 245154/1 371529/2 0181/0

 اًساظُ ضطوت 3017/7 840291/1 0663/0

 اّطم هبلی ضطوت 98079/14 133852/0 8936/0

 سّبی ضض فطغت -19401/47 -784478/0 4331/0

 ضیسه سیستوبتیه 334959/8 522889/0 6013/0

 Fآظهَى  62920/28 ٍاتسَى-آظهَى زٍضثیي 972/1

406516/0 R2 00000/0 احتوبل 

 هتغیزّا ضزایب tآسهَى  احتوال

 خع ثبثت -765/363 -685331/1 0925/0

 طهبیِ اًسبًیوبضآیی س 682471/1 676645/2 0077/0

 وبضآیی سطهبیِ سبذتبضی  682471/1 789460/0 4302/0

 وبضآیی سطهبیِ فیعیىی -82826/4 -800642/2 0053/0

 اًساظُ ضطوت 9786/8 66799/1 0959/0

 اّطم هبلی ضطوت 0397/13 952198/0 3414/0

 ّبی ضضس تفطغ -368548/0 -019932/0 9841/0

 سه سیستوبتیهضی -377531/8 -903452/0 3667/0

 Fآظهَى  68233/26 ٍاتسَى-آظهَى زٍضثیي 880277/1

654195/0 R2 00000/0 احتوبل 



 
 
 
 
�
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ّب ًطبًگط عسم ٍخَز ضاثطِ هیبى هتغیط ضفبفیت  ًتبیح حبغل اظ ترویي هسل

ّعیٌِ حمَق غبحجبى ثب ( =4302/0P)ٍ وبضایی سطهبیِ سبذتبضی( =5333/0Pاطلاعبت)

ثب ّعیٌِ حمَق  (=0181/0P)وبضایی سطهبیِ فىطیثطِ هیبى ّوچٌیي ٍخَز ضاسطهبیِ ثَزُ، 

ٍ سطهبیِ ( =0077/0P)سطهبیِ اًسبًی زضغس ٍ 95غبحجبى سْبم زض سط  اطویٌبى 

ثبضس.  زضغس هی 99ثب ّعیٌِ حمَق غبحجبى سْبم زض سط  اطویٌبى  (=0053/0P)فیعیىی

ضاثطِ هیبى وبضایی ثب تَخِ ثِ علاهت ضطایت هتغیطّب، زض حبلیىِ خْت  ،اظ ططف زیگط

سطهبیِ فىطی ٍ اًسبًی ثب ّعیٌِ حمَق غبحجبى سْبم هثجت ثَزُ، ایي خْت زض ضاثطِ هیبى 

ثبضس. ثِ عجبضت زیگط، تٌْب  وبضایی سطهبیِ فیعیىی ٍ ّعیٌِ حمَق غبحجبى سْبم هعىَا هی

افعایص وبضایی سطهبیِ فیعیىی هٌدط ثِ وبّص ّعیٌِ حمَق غبحجبى سْبم زض ایطاى 

َز. ایي ًتبیح زال ثط عسم وبضایی سطهبیِ فىطی ٍ اخعای آى ًسجت ثِ سطهبیِ فیعیىی ض هی

Rآهبضُ  ّوچٌیي ثبضس. هی
ٍ زض 40/0( 2)زض هسل32/0( 1)ًطبى هیسّس وِ حسٍزا زض هسل 2

زضغس اظ تغییطات هتغیط ٍاثستِ تَسط هتغیطّبی هستمل تَضی  زازُ  65/0( 3)هسل

حبوی اض  ٍاتسي -زٍضثیي ی ضگطسیًَی ٍ آهبضُّب ضی ول هسلًطبًگط هعٌبزا Fضَز. آهبضُ  هی

 ثبضس. عسم ذَزّوجستگی/ استملال ذطبّب هی
 

 یزیگ جِیًتبحث ٍ 

 فزب یا یًمزص هْوز  ی هزسیطاى  هزبل  يیتزأه  وبتیزض تػزو  حمَق غبحجبى سزْبم  ٌِیّع       

ضوي حفع سبذتبض ثْیٌِ سطهبیِ ضزطوت   ثبیس ضطوتهبلی  تیطیهسثِ ّویي زلیل وٌس.  یه

 تیضزفبف  صی. افزعا سیز ًوب يیزی عَاهزل هزَثط ثزط آى ضا تع   تبهیي هٌبثع هبلی،  ّص ّعیٌٍِ وب

حمزَق غزبحجبى    ٌِیگصاض زض وبّص ّع طیاظخولِ عَاهل تبث یفىط ِیسطهب ییٍ وبضا یبتاطلاع

ِ یضٍز. ثِ طَض یسْبم ثِ ضوبض ه ضزفبف ّوزطاُ ثزب وزبّص ویفیزت       طیز غ یاطلاعزبت هزبل   ىز

ٍ  یٌگیگصاضاى، وزبّص ًمزس  ِ یاطلاعبتی، عسم اعتوبز سطهبضیسه  صیهٌدط ثِ افعا یاطلاعبت

 یّب ضطوتًبوبضا ثِ ذػَظ زض  یفىط ِیضسُ ٍ سطهب ِیبحمَق غبحجبى سطه ٌِیّع صیافعا

ِ یّع صیزاًص هحَض، هٌدط ثزِ وزبّص اضظش ضزطوت ٍ افزعا     سیزاًص هحَض ثب وبّص تَل  ٌز

اثزط   پزژٍّص  يیز ُ، زض اهزَاضز هطزطح ضزس    تیضَز. ثب تَخِ ثِ اّو یحمَق غبحجبى سْبم ه

ِ یثزط ّع  یفىزط  ِیسطهب ییٍ وبضآ یاطلاعبت تیضفبف ضزطوت   93 سزْبم حمزَق غزبحجبى    ٌز

لزطاض   یهزَضز ثطضسز   1395تب  1388ی ّب ضسُ زض ثَضا اٍضاق ثْبزاض تْطاى زض سبل طفتِیپص

ثب  یىیعیف ِیٍ سطهب یاًسبً ِیسطهب ،یفىط ِیسطهب ییاظ آى است وِ وبضا یحبو حیگطفت. ًتب
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 ییوزبضا  ٍ یاطلاعزبت  تیضزفبف  یّزب  طیز هتغ يیثز  یحمَق غبحجبى سْبم ضاثطِ زاضز ٍل ٌِیّع

ثزب   ،يیٍخَز ًزساضز. ّوچٌز   هعٌبزاضیحمَق غبحجبى سْبم ضاثطِ  ٌِیثب ّع یسبذتبض ِیسطهب

ِ یهٌدط ثِ وبّص ّع یىیعیف ِیسطهب ییوبضا صیتٌْب افعا طّب،یهتغ تیتَخِ ثِ علاهت ضطا  ٌز

ِ     ضَز. یهَضز ًػط ه یّب وتضطحمَق غبحجبى سْبم زض   پزژٍّص ّزبی   ایزي ًتزبیح ثزب یبفتز

ثب تَخزِ ثزِ سزبذتبض     ( هغبیطت زاضز.2015) ( ٍ چیبئَ ٍ زیگطاى2016) عجبسپَض ٍ حویسیبى

ِ یزض وبّص ّع یىیعیف ِیبسطه ییوبضا صیافعا طاى،یوبضثط ثَزى التػبز ا حمزَق غزبحجبى    ٌز

ِ یوزبّص ّع  زض یاًسبً ِیسطهب ییثبضس. عسم وبضا یسْبم هَثط ه حمزَق غزبحجبى سزْبم،     ٌز

 ِیسزطهب  ییوبض سزبزُ ًسزجت ثزِ هزبّط ٍ عزسم وزبضا       یطٍیً طتطیث یطیًطبى زٌّسُ ثِ وبضگ

ِ یوزبّص ّع  یثزطا  ،يیثبضزس. ثٌزبثطا   یهز  ّزب  ضطوت يیهَخَز زض ا یاًسبً -یفىط حمزَق   ٌز

اضتجزبط   سیز گزصاضاى، ثب ِ یٍ سطهب ّب ضطوت یوٌٌسگبى هٌبثع هبل يیهبتهسیطاى،  ،غبحجبى سْبم

ثزب   ی هزسیطیتی ّزب  یگیزط  ی ٍ تػزوین گصاضِ یسطهب یّب یطیگ نیضا زض اتربش تػو طّبیهتغ يیا

ی پصیطفتِ ضزسُ  ّب ضطوت، زض سط  ول پژٍّصایي  تعوك ثیطتطی هَضز ثطضسی لطاض زٌّس.

ثط اسبا غزٌعت،   ّب ضطوتتَاى ثب تفىیه  است. هی  زض ثَضا اٍضاق ثْبزاض تْطاى اًدبم ضسُ

ّزب اظ ثبثزت تزَضم، وٌتزطل      آظهًَْبی ثِ وبض ثطزُ ضسُ، تعزسیل زازُ  بی آهبضی ٍّ تغییط ضٍش

ّزب، ٍضزعیت التػزبز     تبثیط هتغیطّبیی چَى عَاهل التػبزی، ضطایط سیبسزی، عوزط ضزطوت   

 ًتبیح ضا هدسزاٌ آظهَى وطز.   ...لَاًیي ٍ همطضات ٍ خْبًی،
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