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Abstract  

The quality of financial reports and reported profits is very important for investors, 

legislators, researchers, etc. On the other hand, company managers use a variety of profit 

management methods to increase the stock price and maintain a high stock value. In 

general, some managers have enough incentives for a high valuation of the company's 

shares. In this way, one of the methods that can be applied to prevent the decrease in stock 

prices is the use of discretionary accruals. In this regard, agency costs are considered one 

of the determining factors of accruals in companies, and the ownership structure affects the 

levels of agency costs, also. Based on this, in current research, the effect of the ownership 

structure on the magnitude of discretionary accruals in companies with high valuations has 

been investigated. For this purpose, the data of 160 companies listed on the Tehran Stock 

Exchange during the years 2010 to 2019 have been collected. The research results show 

that there is a direct relationship between the high valuation of the company and the 

magnitude of discretionary accruals. Also, the results show that the magnitude of 

discretionary accruals increases in the initial periods of high valuation and decreases in the 

following periods. In addition, managers of state-owned companies do not have the 

necessary motivation to use discretionary accruals in line with the company's high 

valuation. In short, the results of this research help to understand the effect of the 

ownership structure on the reporting behavior of managers in the Iranian capital market. 

 

Keywords: High Valuation, Discretionary Accruals, Governmental Ownership, Listed 

Companies 

Introduction∗ 
The quality of financial reports and 

reported profits is very important for 

investors, legislators, and researchers. 

The type of ownership and management 

                                                      
∗ Corresponding author 

resulting from it can also affect the 

quality of information and financial 

performance of companies. Company 

managers use a variety of profit 

management methods to increase the 

stock price and maintain its high value. 

This issue continues until the company's 
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stock price exceeds its economic value, 

which is called high stock valuation. In 

fact, highly valued companies lack the 

ability to achieve the expected level of 

performance commensurate with the 

stock price. For this purpose, the 

managers of such companies turn to 

profit management by using bold 

accounting procedures to cover this weak 

performance. In this regard, one of the 

usual profit management tools is the use 

of discretionary accruals. Therefore, it is 

expected that the magnitude of 

discretionary accruals in companies with 

high stock valuation is more than in other 

companies. Also, in this context, 

Badercher concluded that the level of 

abnormal (optional) accruals changes 

with the increase of the high valuation 

period. In particular, to keep the stock 

price (value) high, managers tend to use 

abnormal (discretionary) accruals before 

using real abnormal transactions (or in 

other words, real profit management). 

Based on this, the first and second 

hypotheses have been formulated as 

follows: 

First hypothesis: the level of 

discretionary accruals of companies with 

high valuation is higher than other 

companies. 

Second hypothesis: in companies with 

a high valuation, as the valuation period 

lengthens (from one period to three 

periods), the magnitude of accruals 

increases at first and then decreases.  

On the other hand, in relation to how 

state ownership affects the relationship 

between permanent (sustainable) high 

valuation and the magnitude of accruals, 

managers of state-owned companies 

compared to managers of private 

companies, have a less monetary 

incentive to keep the stock price (value) 

high and also there has been less 

supervision of the CEOs in public 

companies. Therefore, despite the low 

motivation of the managers of public 

companies to act on profit management, 

weaker monitoring of such managers may 

increase their motivation and ability to 

manage profits. Based on this, the third 

hypothesis is as follows: 

The third hypothesis: the type of 

ownership has a significant effect on the 

relationship between high valuation and 

discretionary accruals. 

Conducting this research helps to 

understand the effect of ownership 

structure on the reporting behavior of 

managers in Iran`s capital market and 

also the results of this research also help 

to understand the role of political 

background in the quality of financial 

reporting of companies. 

 

Research Method 

The research is practical in terms of 

purpose and descriptive-correlative in 

terms of method. which has been done 

using the data of the financial statements 

of the companies listed on the Tehran 

Stock Exchange. For this purpose, the 

data of 160 companies listed on the 

Tehran Stock Exchange from 2010 to 

2019 have been collected. To estimate 

discretionary accruals based on the 

performance index model of Kothari et 

al., the model proposed by Dicho and 

Dicho and modified by McNichols has 

been used also. In this research, if the 

abnormal return of the company last year 

is among the top decile of the sample, the 

number 1 is assigned to the variable HV, 

and otherwise it is assigned the number 0, 
and the P/E ratio is also used to identify 

overvalued companies.  

To test the first hypothesis of the 

research, a regression model was used 

according to the following relationship: 
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To test the second hypothesis, the 

following experimental model has been 

used: 

                     
              

To test the third hypothesis, the 

following experimental model has been 

used: 

                          

                
 

Findings and Suggestions 

The results of the first hypothesis 

showed that the effect of different high 

valuation criteria on different indicators 

of discretionary accruals was positive and 

significant. 

The results of the second hypothesis 

showed that among the different periods 

of high valuation (from one to three 

periods), the effect of different criteria of 

high valuation in one and two periods on 

various indicators of discretionary 

accruals was positive and significant. 

This is despite the fact that the effect of 

different criteria of high valuation in 

three periods on various indices of 

discretionary accruals (except for the 

effect of high valuation in three periods 

based on the abnormal return criterion on 

the magnitude of discretionary accruals 

based on the Dicho and Dicho indices) 

was insignificant. Is. The results related 

to the weakening of the effect of the high 

valuation of the company (with the 

lengthening of the high valuation period) 

on the magnitude of discretionary 

accruals confirm that with the 

lengthening of the high valuation period, 

the cost and difficulty of managing 

accruals also increases. 

The results of the third hypothesis 

showed that among the different 

indicators of discretionary accruals as 

well as various criteria of high valuation, 

only the interactive effect of high 

valuation according to the criterion of 

abnormal return in the type of ownership 

on discretionary accruals according to the 

model of Kothari et al. was negative and 

significant. This is despite the fact that in 

relation to other regression models, the 

relationship between high valuation and 

discretionary accruals was independent of 

the type of ownership. Based on this, it 

can be concluded that the effect of 

ownership type on the relationship 

between high valuation and discretionary 

accruals was significant only according to 

Kothari et al.'s discretionary accruals 

model and high valuation of abnormal 

returns. The negative and significant 

effect of the interactive effect of high 

valuation according to the abnormal 

return criterion in the type of ownership 

on discretionary accruals according to the 

model of Kothari et al. is in line with this 

view that managers of public companies 

have fewer shares and stock options than 

managers of private companies and have 

less monetary incentive to generate 

abnormal stock returns as well as the 

level of discretionary accruals (earnings 

management). 

It is suggested that the users of the 

information of listed companies and 

especially financial analysts and potential 

shareholders in evaluating the quality of 

profit and potential performance of the 

mentioned companies (companies with 

high valuation) and also for future 

investment in the mentioned companies, 

due to the high risk of investing in such 

companies, be more careful. Considering 

the negative and significant effect of the 

interactive effect of high valuation 

according to the abnormal return criterion 

in the type of ownership on discretionary 

accruals according to Kothari et al.'s 

model, it seems that managers of public 

companies have a less monetary incentive 

to create abnormal returns as well as the 

level of discretionary accruals (earnings 

management). So; It is suggested that the 

companies that are responsible for 

ranking companies should consider their 

type of ownership. 
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 ذُیچک

گزاساى، هحممبى ٍ لبًَى اى،گزاسِ یسشهب یثشا ییثسضا تيضذُ اص اّوگضاسش یٍ سَدّب یگضاسضبت هبل تيفيو

سْبم ٍ حفؼ  وتيل صیافضا هٌؾَس ثِسَد  تیشیهذ یّب سٍشاص اًَاؿ  ّب ضشوت شاىیثشخَسداس است. هذ شُيغ

 ،یول عَس ثِسَد ًسجت داد.  تیشیهذ یّب ضُياًگثِ  تَاى یهوِ دسٍالـ آى سا  وٌٌذ یهسْبم استفبدُ  بدیصاسصش 

ساستب،  يیا دس. سًذسْبم ضشوت ثشخَسدااص ٍالـ  صيث گزاس اسصش یساستب دس یوبف یّب ضُياص اًگ شاىیهذ اص یثشخ

. است یبسياخت یاستفبدُ اص اللام تقْذ ،سْبم اسصشاص وبّص  یشيخلَگ هٌؾَس ثِ شیپز افوبل یّب سٍشاص  یىی

ثَدُ ٍ  هغشح ّب ضشوتدس  یوٌٌذُ اللام تقْذ يييتق فَاهل اص یىی فٌَاى ثِ ًوبیٌذگی یّب ٌِیّض ،ساثغِ يیا دس

 یثشسس ثِ ،حبضش پژٍّص دس اسبس، يیثش ا .است شگزاسيتأث ًوبیٌذگی  یّب ٌِیّض حَِسغ ثش ضيً تيس هبلىسبختب

 يیثذ ضذُ است. پشداختِثبلا  گزاس اسصشثب  یّب ضشوتدس  یبسياخت یاللام تقْذ ضاىيثش ه تيسبختبس هبلى شيتأث

اص  ّبِ يآصهَى فشض هٌؾَس ثٍِ  ضذًذ یگشدآٍس ،1398تب  1389 یّب سبل یع یضشوت ثَسس 160 یّب دادُ ،هٌؾَس

 ييث ًذداد ًطبى پژٍّص حی. ًتبضذاستفبدُ  9 َصیَیافضاس ا دس ًشم یميتلف / یجيدس حبلت تشو چٌذگبًِ َىيسگشس

 ًذًطبى داد حیًتب ،ييداسد. ّوچٌ ٍخَد نيساثغِ هستم ،یبسياخت یتقْذ اللام ضاىيه ٍضشوت  یثبلا گزاس اسصش

. بثذی یوبّص ه یثقذ یّب دٍسٍُ دس  صی، افضاثبلا گزاس اسصش يِیآغبص یّب دٍسُدس  یبسياخت یتقْذ اللام ضاىيه

 یدس ساستب یبسياخت یاستفبدُ اص اللام تقْذ یثشا لاصم ضُياص اًگ یدٍلت یّب ضشوت شاىی، هذيیا ثش افضٍى

سبختبس  شيتأثدسن  ٌِيدس صه ،پژٍّص يیا حیًتبخلاغِ،  عَس ثِ. ستٌذيضشوت ثشخَسداس ً یثبلا گزاس اسصش

 .وٌذ یه ووه شاىیا ِیاى دس ثبصاس سشهبشیهذ یثش ًحَُ سفتبس گضاسضگش تيهبلى
 

 یثَسس یّب ضشوت ٍ یدٍلت تيهبلى ،یبسياخت یلام تقْذثبلا، ال گزاس اسصش: یذیکلی ّب ٍاژُ
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هقذهِ

ضذُ گضاسش یٍ سَدّب یهبل یّب گضاسش تيفيو

گزاساى  لبًَى گزاساى،ِ یسشهب یثشا ییثسضا تياص اّو

 ,.Efendi et al) ثشخَسداس است پژٍّطگشاى ٍ

 شيتأثتحت  یاعلافبت حسبثذاس تيفيو .(2007

اص  یاص آى ًبض یوِ ثخط است یفَاهل گًَبگًَ

 ٍ ثخصِ یٍاحذ تدبس هیدس  ّب تَافكلشاسدادّب ٍ 

 بسيدس اخت یّب ٍ فشغت ّب ضُياص اًگ یآى ًبض گشید

 ٍ یهمبغذ لشاسداد ّن گش،ید بىيثِ ث .است تیشیهذ

ضذُ ذ سَد گضاسشٌتَاً یه تیشیهذ یّب ضُيّن اًگ

ذ حمَق غبحجبى تَاً یه اهش يیا ٌٌذ ٍو لیسا تقذ

سا تحت  یخػَغ بی یضشوت دٍلت هیسْبم دس 

ًَؿ  .(Houmes & Skantz, 2010) لشاس دّذ شيتأث

 تيفيذ وتَاً یه ضياص آى ً یًبض تیشیٍ هذ تيهبلى

 شيتأثسا تحت  ّب ضشوت یهبل فولىشد ٍ اعلافبت

 شاىیهذ .(Gul & Leung, 2004) لشاس دّذ

 هٌؾَس ثِسَد  تیشیهذ یّب سٍشاص اًَاؿ  ّب ضشوت

استفبدُ  آى یحفؼ اسصش ثبلا ٍ سْبم وتيل صیافضا

 یّب ضُيثِ اًگ تَاى یهوِ دسٍالـ آى سا  وٌٌذ یه

 .(Efendi et al., 2007) داد ًسجت سَد تیشیهذ

سْبم  وتيوِ ل بثذییاداهِ ه ییتب خب هَضَؿ يیا

 يیثِ ا ؛ضَد طتشيثآى  یضشوت اص اسصش التػبد

 ،ٍالـدس. ٌذیگَیسْبم ه یثبلا گزاس اسصش ،حبلت

لاصم  ییفبلذ تَاًب ،ثبلا گزاس اسصشثب  یّب ضشوت

ثِ سغح فولىشد هَسد اًتؾبس هتٌبست  یبثيدست یثشا

 ليلج يیا شاىیهذ ،هٌؾَس يیثذسْبم ّستٌذ.  وتيثب ل

هتَْساًِ  یحسبثذاس یّبِیثب استفبدُ اص سٍ ّب ضشوت

 ضقف يیآٍسًذ تب ایه یسٍ سَد تیشیثِ هذ

اص  یىی ساستب، يیدس ا .دٌّذ پَضص سا فولىشد

استفبدُ اص اللام  ،سَد تیشیهقوَل هذ یاثضاسّب

ثب استفبدُ اص اللام  شاىیاست. هذ یبسياخت یتقْذ

اًتؾبس سا فولىشد هَسد ضقفِ ،یبسياخت یتقْذ

اللام  ضاىيه سٍد یاًتؾبس ه، يی؛ ثٌبثشادٌّذیپَضص ه

 یثبلا گزاس اسصشثب  یّب ضشوتدس  یبسياخت یتقْذ

 Houmes et) ثبضذ ّب ضشوت شیاص سب طتشيث ،سْبم

al., 2013). ٌيیثِ ا ثبدسچش ٌِ،يصه يیا دس ي،يّوچ 

 یشفبديغ یتقْذ اللام سغح وِ ذيسس دِيًت

یه شييتغ ثبلا گزاس اسصشدٍسُ  صیثب افضا ،(یبسياخت)

خبظ،  عَس ثِ. (Badertscher et al., 2011) وٌذ

 )اسصش( وتيثبلا ًگِ داضتي ل هٌؾَس ثِ شاىیهذ

 یداسًذ لجل اص استفبدُ اص هقبهلات ٍالق لیسْبم، توب

( اص یسَد ٍالق تیشیهذ ،یثِ فجبست بی) یشفبديغ

ثش  .وٌٌذاستفبدُ ( یبسي)اخت یشفبديغ یاللام تقْذ

 يیا یثِ ثشسس حبضش، دس پژٍّص اسبس، يیا

اللام  ضاىيه بیوِ آ ضذُ استهَضَؿ پشداختِ 

 ،ثبلا گزاس اسصشثب  یّب ضشوتدس  یشفبديغ یتقْذ

 ؟شيخ بیست ّب ضشوت شیاص سب طتشيث

اللام  ضاىيثب ه ًوبیٌذگی یّب ٌِیّض، ييّوچٌ

اص  هی ضيً تيٍ ًَؿ هبلى ثَدُدس استجبط  یتقْذ

 است ًوبیٌذگی  یّب ٌِیّضوٌٌذُ يييتق یفَاهل اغل

(Li et al., 2020).  ليثِ دل) یدٍلت یّب ضشوتدس 

 ، هطىلات (تيْب دس هبلىخبظ آً تيهبّ

 ییّب ٍ تَاًبضُياًگ ،یساّجش یّبسنيهىبً ،ًوبیٌذگی

 یخػَغ یّب ضشوتسَد ًسجت ثِ  تیشیهذ

 یگزاسشيتأث یهتفبٍت است. دس ساثغِ ثب چگًَگ

 یدائو یثبلا گزاس اسصش يِيثثش ساثغِ  یدٍلت تيهبلى

ٍخَد  ذگبُیددٍ  ،یاللام تقْذ ضاىيه( ٍ ذاسی)پب

 شاىیهذ ذگبُ،ید يیثش اسبس ا :ًخست ذگبُید داسد.

 .داًست یتيدٍ ضخػ تَاى یهسا  یدٍلت یّب ضشوت

ٍوبسًذ ٍ ّن ّن هتخػع وست ْبآً ،یثِ فجبست

ثشاسبس  طتشيث ،شاىیهذ يیا یگبى دٍلت. استمبوٌٌذ

 است یاختوبف ٍ یبسيس هختلف اّذاف ثِ یبثيدست

 Chen) ثْتش یبتيفول ٍ یهبل فولىشد ثِ یبثيدست تب
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et al., 2018). یّب ضشوت شاىی، هذيیا ثش افضٍى 

ًسجت  یووتشسْبم  بسيسْبم ٍ اخت ضاىِيه اص ،یدٍلت

؛ داسًذثشخَس یخػَغ یّب ضشوت شاىیثِ هذ

 شاىیًسجت ثِ هذ یدٍلت یّب ضشوت شاىیهذ، يیثٌبثشا

 یثشا یووتش یپَل ضُياًگ اص ،یخػَغ یّب ضشوت

داسًذ. ثشخَسسْبم  )اسصش( وتيثبلا ًگِ داضتي ل

 مبتيتحم حیثش ًتب یهجتٌ ذگبُید يیا :دٍم ذگبُید

وِ ًؾبست ثش اص آى است  یحبو ٍ است یتدشث

ٍ  است ووتش ،یدٍلت یّب ضشوتفبهل دس  شاىیهذ

 یبًيه شاىیػبة هذثِ اًت اغلت شاىیهذ يیا

 تشيیيپب تيفيحسبثشسبى ثب و الذام ٍ شهتخػع،يغ

 یّب اص خبًتِ ثبًه ي،ي. ّوچٌوٌٌذ یهاًتخبة  سا

 ضَد یهافوبل ْب ثش آً یووتشًؾبست  ،یدٍلت

(Wang et al., 2008)ضُيثب ٍخَد اًگ ،سٍ يیا اص ؛ 

 الذام ثِ یثشا یدٍلت یّب ضشوت شاىیهذ يِیيپب

 ليلج يیاتش ثش فيًؾبست ضق ،سَد تیشیهذ

سَد  تیشیهذ ییٍ تَاًب ضُيهوىي است اًگ ،شاىیهذ

دس  اسبس، يیثش ا ْب ثِ ٍخَد آٍسد.سا دس آً طتشيث

پشداختِ  ضيً هَضَؿ يیا یثِ ثشسس حبضش پژٍّص

دس  یبسياخت یاللام تقْذ ضاىيه بیوِ آ ضذ

ًسجت ثِ ثبلا  گزاس اسصش ثب یدٍلت یّب ضشوت

 .شيخ بیهتفبٍت است  هطبثِ، یخػَغ یّب ضشوت

هغبلقِ حبضش، لاصم ثِ  ییافضا دس ساثغِ ثب داًص

 شيتأثپژٍّص ثِ دسن  يیاًدبم ااست وِ  حيتَض

 شاىیهذ یثش ًحَُ سفتبس گضاسضگش تيسبختبس هبلى

 یثشسس تيوٌذ. اّویووه ه شاىیا ِیدس ثبصاس سشهب

 یّب ضشوتدس  شاىیسفتبس هذ بیوِ آ هَضَؿ يیا

 یّب ضشوت دس شاىیهتفبٍت اص سفتبس هذ ،یدٍلت

وِ دس  ضَد یه یهسئلِ ًبض يیاص ا ،است یخػَغ

 یّبوطَس دسخػَظ خْبى ٍ ثِ یوطَسّب طتشيث

ضذُ دس شفتِیپز یّب ضشوت ،دس حبل تَسقِ

ّب  اٍساق ثْبداس تحت وٌتشل دٍلت یّب ثَسس

دس وطَس  ّب ضشوت یوٌتشل دٍلتّش حبل،  ثِ ؛ّستٌذ

اص  ؛داسد یبسيس سبثمِ ٍ ّن یخیّن سبثمِ تبس هب،

 شاى،یثب تَخِ ثِ سبختبس سٍ ثِ سضذ وطَس ا سٍ، يیا

سا دس سغح  یذ ضَاّذتَاً یه كيتحم يیاًدبم ا

فشاّن  سَد آًبى تيفيثْجَد و هٌؾَس ثِ ّب ضشوت

 .وٌذ

 گزاس اسصش شيتأثپژٍّص دس ساثغِ ثب  يیا حیًتب

 یّب ضشوت بىيه دس یشفبديغ یثش اللام تقْذ ثبلا

هب اص  یدسن ول صیثبفث افضا ،یٍ خػَغ یدٍلت

 بی ی. ٍاثستگضَد یه ّب ضشوت یبسيس یّبیٍاثستگ

هَضَؿ هقوَل دس  هی ،یبسيس استجبعبت

اٍساق ثْبداس  یّب ضذُ دس ثَسسشفتِیپز یّب ضشوت

سَاثك  یبهذّبيٍ پ (Faccio et al., 2006) است

ٍ  یحسبثذاس پژٍّطگشاى یثشا ّب ضشوت یبسيس

 يیا حی. ًتباست تَخِ اص هَضَفبت خبلت یهبل

 تيفيدس و یبسيپژٍّص ثِ دسن ًمص سَاثك س

  .وٌذیووه ه ضيً ّب ضشوت یهبل یگضاسضگش

 يِياايتج كیاااصعشذ تَاًاا یهااپااژٍّص  يیااا حیًتااب

 یثااشا ّااب ضااشوت یحساابثذاس یاًتخاابث یّاابِ یااسٍ

ساَدهٌذ ٍالاـ    ضيً یهبل لگشاىيٍ تحل گزاساىِ یسشهب

 یذ ثاشا تَاًا  یها پاژٍّص   يیا حیًتب ي،يضَد. ّوچٌ

هشثَط ثِ سفتابس   یگزاسگزاساى دس ثحث لبًَىلبًَى

ٍ  یبسيسبثمِ س یداسا شاىیهذ ًبّوگَىِ یگضاسضگش

 داضتِ ثبضذ. ییوبسثشدّب یبسيثذٍى سبثمِ س
 

 پژٍّص  ۀٌیطیٍ پ یًظز یهجبً

ٍ خبلع اللام تقْذی ًبضی اص تفبٍت سَد 

ّبی ًمذی فوليبتی ثِ سجت استفبدُ اص هجٌبی خشیبى

ثٌذی، تقْذی دس حسبثذاسی است. دس یه تمسين

اللام تقْذی ثِ دٍ دستِ اللام تقْذی غيشاختيبسی 

ضًَذ. اللام تقْذی اختيبسی تمسين هیٍ ( ی)الضاه

ٍ هحيظ  ٍوبس وستغيشاختيبسی حبغل هذل 

فوليبتی ضشوت است ٍ هذیشیت دس ایدبد آًْب 

 اًتخبةاللام تقْذی اختيبسی حبغل  .ًمطی ًذاسد
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ّبی اختيبسی، ّبی حسبثذاسی، تخػيعسٍیِ

 تَسظٍسدّب ثشآ اًدبم تػويوبت هذیشیتی ٍ

لبثل افوبل ًؾش تَسظ  ،ثٌبثشایي ٍ اًذثَدُ تیشیهذ

ٍ  یقیٍد؛ 1389 ،دستگيش ٍ پبیشًٍذ) ًذاهذیشیت

ّب ثب استفبدُ اص هذیشاى ضشوت. (1391 فش، یويفؾ

 یساستب دسسا  سَد ،اللام تقْذی اختيبسی

 وٌٌذ.دستىبسی هیهٌبفـ خَد  ىِوشدحذاوثش

 سجتذ ثِ تَاً یه ّب ضشوت یسَد حسبثذاس

ٍ  ضَد لیتقذ ،شاىیهذ یّبّب ٍ فشغتضُياًگ

ٍ حمَق  یاعلافبت حسبثذاس تيفيثش و تیدسًْب

 & Ball)ثگزاسد  شيتأث ّب ضشوتغبحجبى سْبم 

shivakumar, 2005). 

 یثِ ثشسس یميدس تحم (1395)ٍ دسسِ  یاحوذ

سَد  تیشیٍ هذ یٍالق یّب تيفقبل یىبسدست شيتأث

 وتيل یثش خغش سمَط آت یثش اللام تقْذ یهجتٌ

ضذُ دس ثَسس اٍساق شفتِیپز یّب ضشوتسْبم دس 

 ًذدادآهذُ ًطبى دست ثِ حیثْبداس تْشاى پشداختٌذ. ًتب

سَد  تیشیهذ یثشا یاًتخبث یبسّبيهق بىياص ه

 بىیخش ٍ یشفبديغ یبسياخت ٌِیّض یشّبيهتغ ،یٍالق

ثش  یهثجت ٍ هقٌبداس شيتأث ،یشفبديغ یبتيفول ًمذ

 ذ.ًسْبم داس وتيل یخغش سمَط آت

 شيتأث یِثشسس ثِ (1399) ٍ ّوىبساىًَسٍش 

 ٌیيثصيسْبم ثش پ یّب حجبةٍ  ضَن ًمذضًَذگی

سْبم دس ثَسس اٍساق ثْبداس تْشاى  وتيضبخع ل

 يیٍ ثِ ا پشداختٌذ 1396تب  1390 یّب سبل ييث

 تأثيش ،ليوتی حجبة ٍ ًمذضًَذگی وِ ذًذيسس دِيًت

ثيٌی ضبخع ليوت سْبم داسًذ. ثب  هثجتی ثش پيص

هثجت حجبة ليوتی ثش ضبخع ليوت  تأثيشتَخِ ثِ 

ضذُ دس ثيٌی تَاى ًتيدِ گشفت ليوت پيص سْبم هی

صهبى حجبة ليوتی اص ليوت ٍالقی ثيطتش است ٍ 

ایي هَخت ضشایظ تَسهی ضذیذتش ٍ ًبثسبهبًی دس 

 .ضَد ثبصاس هبلی هی

 (Houmes & Skantz, 2010)َّهض ٍ اسىبًتض 

 گزاس اسصشاص ٍالـ  صيوِ ث ییّب ضشوت هقتمذًذ

 هیداسًذ ٍ  ییثبلا یبسياخت یاًذ، اللام تقْذضذُ

ثِ  ذىياحتوبل ًشس یّب ضبخع بىيساثغِ هثجت ه

ٍخَد  یبسياخت یٍ اللام تقْذ لگشاىيتحل یٌيثصيپ

 ضيً (Efendi et al., 2007)ٍ ّوىبساى  یداسد. افٌذ

دس  ،اسائِ ذیتدذ یداسا یّب ضشوتًطبى دادًذ 

اص  صيث ،یاللام تقْذ یلجل اص دستىبس یّب سبل

 ضذُ ثَدًذ. گزاس اسصشٍالـ 

 دِيًت يیثِ ا (1391)فش یويفؾ ٍ یقیٍد

 سِیدس همبثبلا  گزاس اسصش ثب یّب ضشوتوِ  ذًذيسس

 یاللام تقْذ ي،یيپب گزاس اسصشثب  یّب ضشوتثب 

گضاسش  یسا دس سبل خبس یطتشيث یخبس یبسياخت

 ٍخَُ بىیخش ييث هقىَس ساثغِ ي،يوٌٌذ. ّوچٌیه

 ثبٍخَد ،یخبس یبسياخت یتقْذ اللام ٍ یبتيفول ًمذ

ًسجت ثِ  ثبلا گزاس اسصشثب  یّب ضشوتىِ دس ٌیا

 یاص ضذت ثبلاتش ي،یيپب گزاس اسصشثب  یّب ضشوت

 .ستيداس ًبهقٌ اختلاف يیا ،ثشخَسداس است

 شيتاأث  یدس ثشسسا  (1394) یای شصايٍ ه بيا ًیضدیا

 تياافيو ييسااْبم ثااش ساثغااِ ثاا  یثاابلا گاازاس اسصش

ِ يًت يیا ثاِ ا  یبسيا اخت یٍ اللام تقْذ یحسبثشس  دا

ساْبم ٍ   یثابلا  گازاس  اسصش یوِ اثاش تقابهل   ذًذيسس

 ؛داس اسات هقٌبهثجت ٍ  ،یحسبثشس تيفيو یبسّبيهق

ثاش   یحسبثشسا  تيفيو یِاثش هٌف ضاىيوِ ه یهقٌ يیثذ

ثااب  یّااب ضااشوت ييدس ثاا یبسياااخت یالاالام تقْااذ

 حسبثشسبى ٍ بثذییوبّص ه ،سْبم یثبلا گزاس اسصش

 یالاالام تقْااذ ضاىيااه ،ثاابلا یحسبثشساا تياافيو ثااب

ثبلا سا وابّص   گزاس اسصشثب  یّب ضشوتدس  یبسياخت

 ٍ حسبثشسابى  يي، دس هزاوشات ثا يی؛ ثٌبثشادٌّذیًو

ثاب   یّاب  ضاشوت  یهابل  یّاب غَست ِيتْ دس شاىیهذ

ثب استفبدُ اص اعلافابت ثْتاش    شاىیثبلا، هذ گزاس اسصش

 .ٌذیآیخَد دسثبسُ ضشوت ثش حسبثشسبى فبئك ه
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 تاااأثيش (1394) ٍ ّوىااابساى یفاااشة غااابلح

اسصضگزاسی ثيص اص حاذ ساْبم ثاش هاذیشیت ساَد      

 یشسسااث 1391تااب  1383 یٍالقاای سا دس دٍسُ صهاابً

اسصضاگزاسی  تأثيش وِ  ذًذيسس دِيًت يیوشدًذ ٍ ثِ ا

ّابی ًماذ فوليابتی    اص حاذ ساْبم ثاش خشیابى     ثيص

غيشفبدی، ّضیٌِ اختيبسی غيشفابدی ٍ ّضیٌاِ تَلياذ    

 ،هقيبسّبی هاذیشیت ساَد ٍالقای    فٌَاى ثِغيشفبدی 

 .استهقٌبداس 

 شيتأث یثشسس ثب( 1399)ٍ ّوىبساى  یويسل

 ييثش ساثغِ ث ّب ضشوتاص اًذاصُ  صيث گزاس اسصش

 یْذٍ اللام تق یثِ سغَح فولىشد یبثيدست

 گزاس اسصش صيث بىيه ًذًطبى داد شهٌتؾشُيغ

 یساثغِ هقٌبداس شهٌتؾشُيغ یٍ اللام تقْذ ّب ضشوت

 یگزاساسصشصيث ،ٍخَد ًذاسد. ثِ افتمبد آًبى

اص فولىشد هٌبست ضشوت ٍ ثْجَد  یضشوت ًبض

ثِ  یبثيدست بىيه ،ييچٌّو. استآى  یّبتيفقبل

صيٍ ث شهٌتؾشُيغ یٍ اللام تقْذ یسغَح فولىشد

ثِ سغَح  یبثيثب دست ّب ضشوت گزاس اسصش

ساثغِ  ،شهٌتؾشُيغ یٍ اللام تقْذ یفولىشد

 ٍخَد داسد. یهقٌبداس

دس  (Coulton et al., 2015)وَلتَى ٍ ّوىبساى 

 ّب ضشوت گزاس اسصشصيث یثِ ثشسس یپژٍّط

ٍ  سَد یبسّبيثِ هق یبثيدست یثشا یهحشو فٌَاى ثِ

دس لبلت  سَدافضایص  یثشا یضبّذ فٌَاى ثِ

وِ  ذًذيسس دِيهذیشیت سَد پشداختٌذ ٍ ثِ ایي ًت

وِ تٌْب ثِ  یاضذُ گزاس اسصشصيث یّب ضشوت

 ،اًذذُيسس سَد بسيتش اص سغَح هقثبلا یح ووَّسغ

ًسجت ثِ سبیش  یطتشيث شهٌتؾشُيغ یم تقْذللاا

  داسًذ.ضذُ  گزاس اسصشصيث یّب ضشوت

دس  (Lento et al., 2016)لٌتَ ٍ ّوىبساى 

 گزاس اسصش بىيساثغِ ه یثِ ثشسس یپژٍّط

 یبثيدست ضاىيهذیشیت سَد ٍ ه یداسای ّب ضشوت

 دس بفتٌذیدس پشداختٌذ ٍ یثِ اّذاف فولىشد آًْب

علجبًِ اًدبم وِ هذیشیت سَد فشغت ییّب ضشوت

 گزاس اسصشهذیشیت سَد آًْب ٍ  ضاىياًذ، هدادُ

 یشفبديثب ثبصدُ غ یساثغِ هثجت ،اص آى یضشوت ًبض

 .ضشوت داسد

دس  (Habib & Hasan, 2017)ٍ حسي  تيحج

ضشوت ثش  یّبیًمص استشاتژ یثِ ثشسس یپژٍّط

 یاثشگزاس ضاىيسْبم ٍ ه یآت وتيسیسه سمَط ل

ثش ایي ساثغِ پشداختٌذ ٍ  ّب ضشوت گزاس اسصش صيث

یوِ استشاتژ ییّب ضشوتوِ  ذًذيسس دِيثِ ایي ًت

دس هقشؼ  طتشيث ،وٌٌذیًَآٍساًِ سا دًجبل ه یّب

 ثثبف هَضَؿ يیٍ ا لشاس داسًذ گزاس اسصش صيث

  .ضَد یهسْبم  وتيسمَط ل یافضایص سیسه آت

ثش  ضيً (Cheng & Fang, 2022)ٍ فٌگ  چٌگ

 ضاىيسْبم ٍ ه یضًَذگًمذ ييثبٍسًذ وِ ث يیا

 یهقٌبداس ٍ یساثغِ هٌف ،یتقْذ اللام یًبٌّدبس

 غَستِ ثشآٍسدِ دس ي،یا ثش افضٍى. داسد ٍخَد

 اللامتذاٍم  ،گزاساىِیثبلا تَسظ سشهب گزاس اسصش

. بثذی یسْبم وبّص ه یًمذضًَذگ صیافضاثب  یتقْذ

اٍل  ِيفشض ،ضذُ دس ثبلاهجبحث هغشح یثش هجٌب

  :است ضذُ يیتذٍغَست  يیثذ ،پژٍّص

 یِبسياخت ی: سغح اللام تقْذاٍل ِیفزض

 شیثبلا ًسجت ثِ سب گزاس اسصشثب  یّب ضشوت

 است. طتشيث ّب ضشوت

 (Jensen, 2005) ثااش عجااك هغبلقااِ خٌسااي   

ِ  ،اص حاذ  صيث گزاس اسصشثب  یّب ضشوت احتوابل   ثا

ثاِ فجابست    .ضاًَذ  یها ساَد   تیشیهذ شيدسگ طتشيث

ؼ ثاب ّاذف حفا    ّاب  ضشوت ليلج يیا شاىی، هذگشید

ثاِ   یا ضُيا ساْبم، اًگ  وات يساَد ٍ ل  یِسًٍذ غقَد

 عاااَس ثاااِش وااابّص ساااَد ًذاسًاااذ ٍ  گاااضاس

سا دس خْات دلخاَاُ    یبتيسَد فول ،یا علجبًِ فشغت

، هْن يیا اص یآگبّ ثب شاىی. هذوٌٌذیه تیشیخَد هذ

 تيّستٌذ واِ ٍضاق   یِ اعلافبتثِ دًجبل اسائ هقوَلاً

 یتدابس  ٍاحاذ  یهبل فولىشد اص یهسبفذ ٍ هغلَة
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اًاذ   ، دس تالاش ليدل ييثِ ّو ؛ثگزاسًذ صیثِ ًوب سا

صش ثشدى اسثبلا یثشا سَد تیشیضذى دس هذشيثب دسگ

 .وٌٌذ بفتیپبداش دس ،ثبصاس ضشوت

 يیثِ ا (Badertscher et al., 2011) ثبدسچش

 ،یضذى اللام تقْذقىَسه ليدل ثِ وِ ذيسس دِيًت

 یٍِ دضَاس ٌِیثبلا، ّض گزاس اسصشتشضذى  یعَلاً ثب

وىي ه. بثذی یه صیافضا ضيً یاللام تقْذ تیشیهذ

 اللام تیشیهذ یّب ٌِیفشا ثشسذ وِ گض یاست صهبً

 ٍ یٍالق اللام ثِ ضشوت ٍ ثشسذ اتوبم ثِ یتقْذ

ضذُ شفتِیپز اغَل ثش یهجتٌ سَد تیشیهذ

هَضَؿ دس  يیا یثشسس ثب اٍآٍسد.  یسٍ یحسبثذاس

 یّب ضشوتوِ  ذيسس دِيًت يیثِ ا بيوطَس استشال

 ،خَد یثبلا گزاس اسصش ِياٍل یّب دٍسُدس  ییبياستشال

َّهض ٍ  داسًذ. یثبلاتش یبسياخت یاللام تقْذ

 يیثِ ا ضيً (Houmes & Skantz, 2010) اسىبًتض

 گزاس اسصش ثب یّب ضشوت شاىیوِ هذ ذًذيسس دِيًت

گضاسش وٌٌذ وِ دس ثبصاس  ییداسًذ سَدّب لیتوب ،ثبلا

 یثٌذ دس سبل پس اص عجمِ ي،يّوچٌ. ضَد یوً ذُید

 يیثبلا، ا گزاس اسصشضشوت ثب  هی فٌَاى ثِ

 گزاس اسصشثب  یّب ضشوتثب  سِیدس همب ّب ضشوت

 هیداسًذ ٍ  یثبلاتش یبسياخت یاللام تقْذ ي،یيپب

ٍ  یبسياخ یاللام تقْذ بىيساثغِ هثجت ه

ثِ اّذاف سَد  ذىيضىست دس سس یّب ضبخع

 .ٍخَد داسد

 يیثِ ا ضيً (Badertscher et al., 2011) ثبدسچش

 طتشيثثبلا  گزاس اسصشوِ ّشچِ دٍسُ  ذيسس دِيًت

است.  طتشيث یسَد ول تیشیهذ ضاىيثبضذ، ه

ثبلا  گزاس اسصش ِياٍل یّب دٍسُدس  شاىیهذ ي،يّوچٌ

ٍ دس  وٌٌذ یاستفبدُ ه یاللام تقْذ تیشیاص هذ

ثبلا  گزاس اسصشوشدى یدائو هٌؾَس ثِ ،ثقذ یّب دٍسُ

  .ثشًذ یثْشُ ه یهجبدلات ٍالق تیشیاص هذ

ّن ثِ  (1401) یسَسضدبً یذسيٍ ح یفشٍغ

اص  ،اٍل یّب دس سبل ّب ضشوتوِ  ذًذيسس دِيًت يیا

 یٍ اص اللام ٍالق طتشيث یشفبديغ یاللام تقْذ

 ،دس گزس صهبى وٌٌذ؛ اهب یاستفبدُ ه یووتش یشفبديغ

ثِ  لیتوبضذُ ٍ  ووتش ،یاستفبدُ اص اللام تقْذ

 ؛ضذُ است طتشيث یشفبديغ یسوت اللام ٍالق

 ضذُ یثٌذ غَست شیثِ ضىل صدٍم  ِي، فشضيیثٌبثشا

 است:

ثب  ،ثبلا گزاس اسصشثب  یّب ضشوت: دس دٍم ِیفزض

دٍسُ تب سِ  هی)اص  گزاس اسصشتشضذى دٍسُ یعَلاً

ٍ سپس  صیدس اثتذا افضا ،یاللام تقْذ ضاىيدٍسُ(، ه

 .بثذییوبّص ه

چش ثبس دس دٍلت تبيياٍل یثشا یسبصیخػَغ

 هدتْذ صادُ ٍ) آغبص ضذ 1980دِّ  دس بيتبًیدس ثش

لبًَى  44اغل  ضيً شاىیدس ا .(1391 ،یفطش یاثٌ

اص دٍلت  ییّب ثخص یدسخػَظ ٍاگزاس یاسبس

 .است ُوشد اسائِ ییّب یٌيث صيپ ،یثِ ثخص خػَغ

 ٍ ّب ییاًتمبل داسا ٓوٌٌذبىيث یسبص یهفَْم خػَغ

 یثِ ثخص خػَغ یآًْب اص ثخص دٍلت تیشیهذ

 است.

سبختبس  شيتأثتحت  ،یحسبثذاس اعلافبت تيفيو

 ّب ضشوتدس  تیشیٍ ًحَُ هذ ّب ضشوت تيهبلى

 .(Wang et al., 2008) شديگیلشاس ه

دس  یثش اللام تقْذ تيسبختبس هبلى شيتأث

 ِیذ دٍ سَتَاً یهثبلا  گزاس اسصشثب  یّب ضشوت

 یدٍلت یّب ضشوت شاىیعشف، هذ هیثبضذ. اص 

تذاٍم  یثشا یووتش ضُياًگ اصهوىي است 

 یاللام تقْذ كیاصعشاص ٍالـ خَد  صيث گزاس اسصش

حك  ،یدٍلت یّب ضشوتدس  شایص ؛ثبضٌذ سداثشخَس

هَضَؿ ثبفث  يیا ثب دٍلت است ٍ شاىیاًتػبة هذ

ٍ  یبسيس یلشاسدادّب یبًپَضثِ ٍخَد آهذى ّن

ثِ فجبست (. Chen et al., 2018) ضَد یهثبصاس 

 یّب ضشوتدس  تیشیٍوبس هذوست تيهَفم گش،ید

 یتوبفاخ ٍ یبسيس اّذاف لِيٍسثِ طتشيث ،یدٍلت

 یهبل ٍ یبتيىِ فولىشد فولٌیتب ا ضَد یه ثشآٍسدُ
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 شاىی، هذيیا ثش افضٍىداضتِ ثبضذ.  تياّو بىآً

خجشاى خذهبت  یّب ضُياص اًگ ،یدٍلت یّب ضشوت

 ؛ثشخَسداسًذ یتش يیيپب سْبم بسياخت بیثش سْبم  یٌهجت

 ،یدٍلت یّب ضشوت یِثبلا گزاس اسصش، سٍ يیا اص

، يیثٌبثشا ؛داسد آًبى شاىیهذ یثشا یاًذو یپَل یبیضاه

ثِ  یتش يیيپب لیتوب ذیثب یدٍلت یّب ضشوت شاىیهذ

 .ثبضٌذ داضتِ یفبدشيغ یداضتي اللام تقْذ

 یّب ضشوت شاىی، هوىي است هذييّوچٌ 

 بفتیدس ليلج)اص نيهستمشيغ یّب ضُي، اًگیدٍلت

 یثشا( یبسيس هٌػت یاستمب ٍ ضْشت هبًٌذ ییبیهضا

احتوبل  شایص ؛ثبلا داضتِ ثبضٌذ ثِ سٍسَد  تیشیهذ

ساثغِ  ،ییاسضذ اخشا ىِشایهذ یبسيهٌػت س یاستمب

ساستب،  يیا دسداسد.  آًبىداس ثب فولىشد هثجت ٍ هقٌب

 120 یثشسس ثب (1393) ّوىبساى ٍ گبًِیحسبس 

 يیا ثِ 1388تب  1382 یّبضشوت دس عَل سبل

ٍ  ّب ضشوت تيسبختبس هبلى ييوِ ث ذًذيسس دِيًت

 داس ٍبهقٌ ٍ نيهستمساثغِ  ،یبسيشاختيغ یاللام تقْذ

 ،یبسياخت یاللام تقْذ ٍ شُیهذتئيّ تيتشو ييث

 یحبل دس يیا. ٍخَد داسدداس بهقىَس ٍ هقٌساثغِ 

یاًذاصُ هؤسسِ حسبثشس یشّبيهتغ ييث وِ است

 ٍ یبسياخت یثب اللام تقْذ یوٌٌذُ ٍ حسبثشس داخل

 .ذًطهطبّذُ  یداسبساثغِ هقٌ ،یبسيشاختيغ

 یاسِیهمب یدس ثشسس (1396) یمیغذ ٍ بيًعبلت

سَد  تيفيثش و یٍ خػَغ یدٍلت تيًَؿ هبلى شيتأث

ضذُ دس ثَسس اٍساق ثْبداس شفتِیپز یّب ضشوت

 تيًَؿ هبلى ييوِ ث ذًذيسس دِيًت يیتْشاى ثِ ا

 یداسبضذُ ساثغِ هقٌسَد گضاسش تيفيٍ و ّب ضشوت

 یّب ضشوتسَد  تيفيو وِ یعَس  ثِ ؛ٍخَد داسد

تحت وٌتشل ٍ  یّبًسجت ثِ ثٌگبُ یخػَغ

 .است طتشيثدٍلت  تيهبلى

 اًدبم بث (Li et al., 2020) ٍ ّوىبساى یل

 یدٍلت ٍ اللام تقْذ تيهبلى»فٌَاى  ثب یا هغبلقِ

ٍ  یدٍلت یّب ضشوت( دس یبسي)اخت یشفبديغ

همذاس اللام  ًذداد ًطبى «ييچ اص یهذاسو: یشدٍلتيغ

 سبل سِ تب اثتذا(، یبسي)اخت یشفبديغ یتقْذ

. بثذی یه وبّص چْبسم سبل اص پس ٍ بثذی یه صیافضا

پس اص چْبس سبل  شاىیهطبّذُ ضذ هذ ،ييّوچٌ

ثِ استفبدُ اص هقبهلات  ،یهتَال یثبلا گزاس اسصش

 ،ی. دس هشحلِ ثقذآٍسًذ یه یسٍ یشفبديغ یٍالق

 شاىیوِ هذ ذگبُید يیا دادىِ لشاس هذًؾشثب 

 یثشا یووتش ضُي(، اًگSOE) یدٍلت یّب ضشوت

وِ  ضذ یثشسسسْبم داسًذ،  یثبلا یّب وتيحفؼ ل

( دس یبسي)اخت یشفبديغ یاللام تقْذ ضاىيه بیآ

( SOE) یدٍلت یثبلا گزاس اسصش یداسا یّب ضشوت

. ضَاّذ شيخ بی هتفبٍت است NSOE یشدٍلتيٍ غ

ثبلا  گزاس اسصش یداسا یدٍلت یّب ضشوت ًذًطبى داد

 گزاس اسصش یداسا یشدٍلتيغ یّب ضشوتًسجت ثِ 

( یبسي)اخت یشفبديغ یاللام تقْذ ضاىيه یثبلا، داسا

 ّستٌذ. یتش يیيپب

 ;Chen et al., 2018) ی، ضَاّذ تدشثييّوچٌ

Wang et al., 2008; Liu & Subramaniam, 

 یّب سنيًؾبست ثبصاسّب ٍ هىبً ًذطبى دادً (2013

تش  فيضق یدٍلت یّب ضشوتدس  یضشوت یساّجش

 شاىیثبلاتش هذ ییهَضَؿ ثِ تَاًب يیا ٍ است

 گزاس اسصشثِ  ذىيثخطدس تذاٍم یدٍلت یّب ضشوت

. ضَد یههٌدش  یشفبديغ یاللام تقْذ كیاصعشثبلا 

 يیثِ ا ضيً (Wang et al., 2008) ٍاًگ ٍ ّوىبساى

 یّب ضشوتثب  سِیوِ دس همب ذًذيسس دِيًت

 هی یدٍلت یّب ضشوتىِ ٌیا احتوبل ،یخػَغ

 یحسبثشس یوَچه سا ثشا یسسِ حسبثشسؤه

 یذسيٍ ح یفشٍغ است. طتشيث ،اًتخبة وٌٌذ

وِ  ذًذيسس دِيًت يیثِ ا ضيً (1401) یسَسضدبً

 ثِضذُ،  گزاس اسصشصيث یِدٍلت یّب ضشوتدس 

 ضذُتَخِ  طتشيث ،یتقْذ سَد تیشیاستفبدُ اص هذ

 یشفبديغ یدستىبس وِ است یحبل دس يیااست. 

 .است ًذاضتِ یا فوذُ شيثأسَد ت یٍالق
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 اص صيث یدٍلت یّب ضشوتوِ  یصهبً، يیثٌبثشا

 ییْب تَاًبآً شاىیهذ ضًَذ، یه گزاس اسصشالـ ٍ

دس  ؛داسًذ یبسياخت یدس داضتي اللام تقْذ یطتشيث

ذ غبدق تَاً یه ضيهَضَؿ ً يیوِ فىس ا یحبل

 شیص غَست ثِسَم  ِيفشض ،يی؛ ثٌبثشاثبضذ

 ضذُ است: یثٌذ غَست

 بىيثش ساثغِ ه تي: ًَؿ هبلىسَم ِیفزض

 ،یبسياخت یاص ٍالـ ٍ اللام تقْذ صيث گزاس اسصش

 داسد. یداسبهقٌ شيتأث
 

 رٍش پژٍّص

 ًَؿ اص هحتَا ٍ تياصًؾش هبّ ،پژٍّص يیا

 ِیثبًَ یّب دادُوِ ثب استفبدُ اص  است یّوجستگ

شفتِیپز یّب ضشوت یهبل یّب هستخشج اص غَست

 ذُيسس اًدبمضذُ دس ثَسس اٍساق ثْبداس تْشاى ثِ 

پژٍّص دس چْبسچَة استذلال  يیاًدبم ا. است

 ،ييّوچٌ. گشفتِ استغَست  ییاستمشا- یبسيل

تدشثی( )ًيوِ یذادیسٍپژٍّص حبضش اص ًَؿ پس

اعلافبت  ليٍتحلِیتدض یثش هجٌب یقٌی ؛است

( ّب ضشوت یهبل یّب گزضتِ ٍ تبسیخی )غَست

پژٍّص اص ًَؿ  يیا ،يي. ّوچٌضذُ استاًدبم 

. پژٍّص است یفلّ - یليٍ تحل یا وتبثخبًِهغبلقِ 

 یفيتَغ ،سٍش ثيٍ اص ح یوبسثشد ،ّذف ثيح اص

 .ضَد یهللوذاد  یّوجستگ -
 

 یبریاخت یتؼْذ اقلام یزیگاًذاسُ

  یاقلام تؼْذ یزیگاًذاسُ

 ,.Badertscher et al)ثبدسچش اص یشٍيثِ پ

 یِهجٌب ثش یبسياخت یاللام تقْذ ييتخو ی، ثشا(2011

 ٍ ّوىبساى یهذل ضبخع فولىشد وَتبس

(Kothari et al., 2005) ( ِ1اص ساثغ ) ُضذاستفبد: 
 (1ساثغِ)

          

 

     
               
        

                 

 

هتشلجِ ٍ شياص اللام غسَد لجل    وِ دس آى 

 یبتيفول ًمذ بىیخش یضذُ هٌْبهتَلف بتيفول

 ضذُ نيسبل گزضتِ تمس یّب ییاداس ول ثش وِ است

ول        شيهتغ .(Chen et al., 2018) است

 نيتمس فشٍش دس شييغت   سبل گزضتِ،  یّب ییداسا

دس  شييتغ    سبل گزضتِ،  یّب ییداسا ول ثش

سبل  یّب ییثش ول داسا نيتمس یبفتٌیدس یّب حسبة

ت ٍ آلا يياسصش خبلع اهَال، هبض    گزضتِ، 

سبل گزضتِ  یّب ییداسا ول ثش نيتمس ضاتيتدْ

 .استّب دس سبل گزضتِ  ییثبصدُ داسا ROAاست ٍ 

 & Dechow) چَیدچَ ٍ د ٓضذطٌْبدياص هذل پ

Dichev, 2002) ىلضيهه ً ٓضذلیٍ تقذ 

(McNichols, 2002) ًاستفبدُ ( 2عجك ساثغِ ) ضي

 :ضذُ است
                                 (2ساثغِ)

                

                  

              

                  
      

 :ساثغِ يیدس ا

دس  ِیسشهب یدس اللام تقْذ شيي: تغ           

 t  ٍt-1سبل  ييث iگشدش ضشوت 

         
     

ًمذ  یّب بىیبلع خش: خ

 t-1دس سبل  iضشوت  یبتيفول

         
   

 یبتيًمذ فول یّب بىیخش: خبلع 

 tدس سبل  iضشوت 

         
     

ًمذ  یّب بىیخش: خبلع 

 t+1دس سبل  iضشوت  یبتيفول

 iدس دسآهذ فشٍش ضشوت  شيي: تغ           

 t  ٍt-1سبل  ييث

آلات  يي: ًبخبلع اهَال، هبض               

 است. tسبل  بىیدس پب iضشوت  ضاتيٍ تدْ



 129 ساهيي وشیوی اسليٌیٍ  هحسي تٌبًی        یبسياخت یاص ٍالـ ٍ اللام تقْذ صيث یگزاس ًَؿ هبلىيت، اسصش
 

 

، ثشاثش tدس سبل  iضشوت  یهبًذُ هذل ثشایثبل

 است. یتقْذثب اللام 

 ثبلا گذار ارسشثب  یّب ضزکت ییضٌبسب

 اٍل بریهؼ

 & Houmes) اسىبًتض ٍ َّهض اص یشٍيثِ پ

Skantz, 2010) ثبلا  گزاس اسصشثب  یّب ضشوت

 P/Eًسجت  یّستٌذ وِ دس دّه ثبلا ییّب ضشوت

دس فول  P/E. اص ًسجت شًذيگ یلشاس هسبل گزضتِ 

 ييطيپ ييٍ هحمم ضَد یه یا گستشدُ یّب استفبدُ

؛ ًَسٍش ٍ ّوىبساى، 1383ٍ ضوس فبلن،  فشثْشام)

 یاص آى ثشا( Houmes & Skantz, 2010؛ 1399

ضذُ گزاس اسصشٍالـ اص  صيث یّب ضشوت ییضٌبسب

 P/Eاگش ًسجت  ،پژٍّص يیدس ا. اًذ استفبدُ وشدُ

ضشوت دس  یفبدشيثبصدُ غ بیسبل گزضتِ ضشوت 

 هیفذد  HV شيثِ هتغ شد،يًوًَِ لشاس گ یدّه ثبلا

ثِ آى فذد  ،غَست يیا شيسا اختػبظ دادُ ٍ دس غ

 .ضذُ استغفش اختػبظ دادُ 

 دٍم بریهؼ

ًطبى  (Bondt & Thaler, 1985) ثًَذت ٍ تبلش 

سبلِ  سِ تب پٌح یثبلا یفبدشيغ یدادًذ ثبصدّب

دس  یهٌف یفبدشيغ یّب گزضتِ ضشوت ّوشاُ ثب ثبصدُ

 ثِ پژٍّص يیسِ تب پٌح سبلِ ثقذ است. دس ا یع

اگش ثبصدُ ، (2020) ٍاًگ ٍ هًَشٍ ،یل اص یشٍيپ

 یدّه ثبلا ءسبل گزضتِ ضشوت خض یفبدشيغ

سا اختػبظ  هیفذد  HV شيثِ هتغ ،ًوًَِ ثبضذ

غَست ثِ آى فذد غفش  يیا شيدادُ ٍ دس غ

 .ضذُ استاختػبظ دادُ 
 

 پژٍّص یّب هذل

 پژٍّص اٍل ِیآسهَى فزض

 هذل اص پژٍّص اٍل ِيآصهَى فشض یثشا

 [:29] ذضاستفبدُ  شیص (3عجك ساثغِ ) یًَيسگشس

                         (3ساثغِ)

               

        

         
          

        

        

         

                
        

           
 

وِ دس  یاللام تقْذ بسي، هق    (،3) ساثغِدس 

 یّب ضشوت، ضبخع   ضذ.  فیلسوت لجل تقش

  تیاگش ضش (،3) ساثغِست. دس ثبلا گزاس اسصشثب 
 

 

 د.ضَ یه ذیياٍل تأ ِي، فشضداس ثبضذٌبهثجت ٍ هق

اص  یشٍيپ ثِ)هقبدلِ  يیدس ا یوٌتشل یشّبيهتغ

 (Houmes & Skantz, 2010) هذل َّهض ٍ اسىبًتض

 ًذ اص:ا فجبست .(Li et al., 2020)ٍ ّوىبساى  یٍ ل

 ول یقيعج تنی(: لگبسSIZEاًذاصُ ضشوت )

 .ضشوت یّب ییداسا

 ضشوت یّب ی(: ول ثذLEVّاّشم ضشوت )

 .آى یّب ییداسا ول ثش نيتمس

 (: اسصش ثبصاس سْبمMB) یاسصش ثبصاس ثِ دفتش

 .سْبم ضشوت یثش اسصش دفتش نيضشوت تمس

جل اص ل یبتي(: سَد فولROAّب ) ییثبصدُ داسا

 یضشوت دس اثتذا یّب ییداسا ول ثش نياستْلان تمس

 سبل.

(: اگش ضشوت دس Lossدُ ثَدى ضشوت ) بىیص

 هیفذد  شيهتغ يیثِ ا ،دُ ثبضذبىیسبل گزضتِ ص

 غَست يیا شيضذُ است ٍ دس غاختػبظ دادُ 

 ثَدى( فذد غفش. دُ)سَد

 ی(: اگش ضشوت دس سبل خبسIssueسْبم )اًتطبس 

 هیفذد  ،شيهتغ يیسْبم هٌتطش وشدُ ثبضذ، ثِ ا

فذد  ،غَست يیا شيٍ دس غ ضذُاختػبظ دادُ 

 .لحبػ ضذُ است غفش

 سيستأ یّب (: تقذاد سبلAgeسي ضشوت )

 .پژٍّص یصهبً دٍسُ تب ضشوت
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(: خبلع NOA) یبتيفول یّب ییاخبلع داس

 یّب ییداسا ول ثش نيتمس یبتيفول یّب ییداسا

 ضشوت دس ّش سبل.

ًسجت (: MKTسْن ثبصاس فشٍش ضشوت )

فشٍش ّش ضشوت دس ّش سبل ثش خوـ ول فشٍش 

َخَد دس آى غٌقت دس سبل ًوًَِ ه یّب ضشوت

 .هذًؾش

ئتيّ ی(: تقذاد افضبBS) شُیهذئتياًذاصُ ّ

 .ضشوت شُیهذ

تقذاد (: BI) شُیهذئتيؽف ّؤهشيغ یافضب

 ضشوت. شُیهذ ئتيّؽف ؤهشيغ یافضب

(: اگش حسبثشس ضشوت، ASًَؿ حسبثشس )

ٍ دس  هیفذد  شيهتغ يیثِ ا ،ثبضذ یسبصهبى حسبثشس

دادُ ضذُ غَست فذد غفش اختػبظ  يیا شيغ

 .است

(: اگش دٍسُ سًٍك BP) ثَسس سًٍك بیسوَد 

 يیا شيٍ دس غ هیفذد  ،شيهتغ يیثِ ا ،ثَسس ثبضذ

 .دادُ ضذُ استغَست ثِ آى فذد غفش اختػبظ 

سًٍك ٍ سوَد ثش اسبس ضبخع ثَسس اٍساق ثْبداس 

 .هحبسجِ ضذُ است
 

 پژٍّص دٍم ِیآسهَى فزض

هَضَؿ وِ چگًَِ دٍسُ  يیآصهَى ا هٌؾَس ثِ

 شيتأث یبسياخت یثبلا ثش اللام تقْذ گزاس اسصش

 شیص (4عجك ساثغِ ) یاص هذل تدشث ،گزاسد یه

 :ضذُ استاستفبدُ 
                      (4ساثغِ)

              
 

است وِ  یبسيهق       تیضش (4) ساثغِدس 

 دٍُ دٍسُ، هی) ی( دٍسُ هتَالi) یاگش ضشوت ثشا

ًوًَِ لشاس  P/E ی( دس دّه ثبلادٍسُ سِ ٍ دٍسُ

 يیا شياختػبظ دادُ ٍ دس غ هیثِ آى فذد  شد،يگ

. است بفتِیغَست ثِ آى فذد غفش اختػبظ 

 یشّبيهتغ ّوبًٌذ ضيً هذل يیا یوٌتشل یشّبيهتغ

 تیّستٌذ. ضشااٍل  ِيآصهَى فشض یضذُ ثشافیتقش

 داس هقٌب
 

 تب  
 

خَاّذ ثَد وِ  یهقٌ يیثذ 

ثِ داضتي  لیثبلا، توب گزاس اسصشدس دٍساى  ّب ضشوت

 .اًذ داضتِهثجت  یاللام تقْذ
 

 سَم پژٍّص ۀیآسهَى فزض
 ضاىيثش ه یدٍلت تيهبلى شيتأث یثشسس هٌؾَس ثِ

ثبلا  گزاس اسصشثب  یّب ضشوت یبسياخت یاللام تقْذ

ضذُ استفبدُ  شیص (5عجك ساثغِ ) یاص هذل تدشث

 :است
                    (5ساثغِ)

       

              
 

 

(: اگش   ) تيًَؿ هبلى کٌٌذُ لیتؼذ زیهتغ

 تحت ضشوت هی بیسْبهذاس فوذُ ضشوت، دٍلت 

 شيهتغ يیثِ ا ،ثبضذ یدٍلت یًْبدّب بی دٍلت وٌتشل

غَست  يیا شيٍ دس غ ضذُُ اختػبظ داد هیفذد 

 .لحبػ ضذُ است غفش

است وِ اگش  یبسيهق    تیضش (5) ساثغِدس 

ثِ آى  شد،يًوًَِ لشاس گ P/E یضشوت دس دّه ثبلا

غَست  يیا شيٍ دس غ ضذُاختػبظ دادُ  هیفذد 

 یشّبيهتغ. است بفتِیثِ آى فذد غفش اختػبظ 

ضذُ فیتقش یشّبيهتغ ّوبًٌذ ضيً هذل يیا یوٌتشل

 .ّستٌذ اٍل ِيآصهَى فشض یثشا
 

 پژٍّص یّب بفتِی

 یفیآهبر تَص

 یهختلف اللام تقْذ یّب ضبخع ييدس ث

 ی، اللام تقْذٍاثستِ شيهتغ فٌَاى ثِ یبسياخت

ثب اللام  سِیدس همب چَیٍ د چَیعجك هذل د یبسياخت

ٍ ّوىبساى،  یثش حست هذل وَتبس یبسياخت یتقْذ

ٍ  طتشيثٍ پشاوٌذگی ًسجتبً  بسياًحشاف هق یداسا

دٍسُ  یع یووتشًسجتبً  یذاسیثجبت ٍ پب دِ،يدسًت

 یاللام تقْذ ،یپژٍّص ثَدُ است. ثِ فجبست

 یّب ضشوتٍ ّوىبساى دس  یوَتبس یبسياخت
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 یبسياخت یذتش اص اللام تقْثب ثجبت ضذُ، یثشسس

احتوبل آهبسُ  ضاىيه. است ثَدُ چَیٍد چَید

 یّبشيدسخػَظ هتغ (1) ًگبسُدس  ثشا خبسن

ٍ  یوَتبس یبسياخت یاللام تقْذ یّبشي)هتغ ٍاثستِ

وِ ًطبى اص ًشهبل است% 5اص  طتشيث( چَیٍد چَید

.استهزوَس  یّبشيهتغ ىِثَد

 یثَرس یّب ضزکتپژٍّص در سطح کل  یزّبیهتغ یفیر تَصهبآ :1 ًگبرُ
Table 1: Descriptive statistics of research variables at the level of all listed companies 

 بسّبيهق

 یووّ یشّبيهتغ
 ونيٌيه ونیهبوض بًِيه ييبًگيه تقذاد

اًحشاف 

 بسيهق

 تیضش

 شاتييتغ

آهبسُ 

 ثشا خبسن

احتوبل 

 ثشا خبسن

 یبسيااااخت یالااالام تقْاااذ 
MAQC 

1600 13/0 12/0 71/0 001/0 12/0 92/0 225/2 329/0 

 یبسيااااخت یالااالام تقْاااذ 
MAQDD 

1600 13/0 12/0 72/0 002/0 13/0 00/1 309/2 315/0 

 SIZE 1600 15/6 09/6 80/8 08/3 67/0 11/0 1/362 000/0اًذاصُ ضشوت 

 LEV 1600 58/0 60/0 94/0 05/0 20/0 34/0 9/36 000/0 یاّشم هبل

 یثِ دفتاش ًسجت اسصش ثبصاس 
MB 

1600 18/3 24/2 67/12 29/0 81/2 88/0 4/181 000/0 

 ROA 1600 11/0 09/0 58/0 42/0- 13/0 18/1 9/283 000/0 ّب ییثبصدُ داسا

 MKT 1600 08/0 03/0 61/0 001/0 13/0 63/1 1/369 000/0سْن ثبصاس فشٍش 

 BS 1600 03/5 5 7 5 24/0 05/0 6/271 000/0 شُیهذ ئتيّاًذاصُ 

 BI 1600 35/3 3 7 0 96/0 29/0 7/9 008/0 شُیهذ ئتيّاستملال 

 AGE 1600 58/18 17 52 1 49/8 46/0 3/691 000/0سي ضشوت 

 یبتيا فول یّاب  ییخبلع داسا
NOA 

1600 26/0 22/0 81/0 02/0 19/0 73/0 5/254 000/0 

 یفيو یشّبيهتغ یفشاٍاً ـیتَص

بسّبيهق  

 یفيو یشّبيهتغ
 ضشوت( - )سبل یتقذاد فشاٍاً یدسغذ فشاٍاً

 HVPE1 10/0 160( یدٍسُ )هدبص هی یثبلا گزاس اسصش

 HVAB1 10/0 160( یدٍسُ )هدبص هی یثبلا گزاس اسصش

 HVPE2 03/0 48( یدٍ دٍسُ )هدبص یثبلا گزاس اسصش

 HVAB2 01/0 9( یدٍ دٍسُ )هدبص یثبلا گزاس اسصش

 HVPE3 01/0 11( یسِ دٍسُ )هدبص یثبلا گزاس اسصش

 HVAB4 003/0 5( یسِ دٍسُ )هدبص یثبلا گزاس اسصش

 GO 29/0 470( ی)هدبص تيًَؿ هبلى

 LOSS 11/0 177( یثَدى ضشوت )هدبص دُ بىیص

 ISSUE 23/0 372( یسْبم )هدبص اًتطبس

 AS 20/0 325( یًَؿ حسبثشس )هدبص

 (دٍسُ هی)هقبدل  BP 10/0 160( یدٍسُ سًٍك ثَسس )هدبص

 پژٍّطگز یّب بفتِی: هٌجغ
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 زّبیّوجستگی ثیي هتغ یثزرس

 (2ّوجستگی ثيي هتغيشّبی پژٍّص دس ًگبسُ )

 یّب ضبخع ييعی دٍسُ پژٍّص، ث دّذ هیًطبى 

 یّوجستگ ،یبسياخت یهختلف سٌدص اللام تقْذ

 يی( ٍخَد داضتِ است. ا23/0هثجت ٍ هقٌبداس )

ٍ  یوَتبس یّب هذل ییاص ّوشاستب یهَضَؿ حبو

سغح  یشيگ دس اًذاصُ چَیٍ د چَیّوىبساى ٍ د

 است.  یثَسس یّب ضشوتدس  یبسياخت یاللام تقْذ

 یّاب  ضبخع ييث یهثجت ٍ هقٌبداس ٍ لَ یّوجستگ

 ضاىيا ثاب ه  یبسيا اخت یهختلف سٌدص الالام تقْاذ  

اٍل ٍ دٍم ٍ دسهمبثال،   یّاب  دٍسُ یثبلا گزاس اسصش

 يي( ثیهثجت ٍ هقٌبداس )الجتِ ًِ چٌذاى لَ یّوجستگ

 یبسيا اخت یهختلف سٌدص اللام تقْذ یّب ضبخع

اص آى  یدٍسُ ساَم حابو   یثابلا  گزاس اسصش ضاىيثب ه

ثابلا )اص   گازاس  اسصشضذى دٍسُ تش یاست وِ ثب عَلاً

 یبسيا اخت یاللام تقْذ ضاىيدٍسُ تب سِ دٍسُ(، ه هی

ٍ  صیتذا افاضا ثبلا، دس اث گزاس اسصشثب  یّب ضشوتدس 

دس  یّوجساتگ  حیًتاب  شی. ساب بثاذ ی یسپس وبّص ها 

 اسائِ ضذُ است. 2ًگبسُ 

 
 

 

 پژٍّص یّبزیهتغ يیث یّوجستگ :2 ًگبرُ

Table 2: Correlation between research variables 
 HVAB3 HVPE3 HVAB2 HVPE2 HVAB1 HVPE1 MAQDD MAQC شّبيهتغ

دٍسُ  هی یثبلا گزاس اسصش

 HVAB1( ی)هدبص
1        

دٍسُ  هی یثبلا گزاس اسصش

 HVPE1( ی)هدبص
13/0 1       

دٍسُ  دٍ یثبلا گزاس اسصش

 HVAB2( ی)هدبص
30/0 01/0- 1      

دٍسُ  دٍ یثبلا گزاس اسصش

 HVPE2( ی)هدبص
06/0 43/0 01/0- 1     

دٍسُ  سِ یثبلا گزاس اسصش

 HVAB3( ی)هدبص
17/0 02/0 23/0 03/0 1    

دٍسُ  سِ یثبلا گزاس اسصش

 HVPE3( ی)هدبص
06/0 25/0 003/0 52/0 01/0 1   

 یبسياخت یاللام تقْذ
MAQDD 

14/0 27/0 20/0 55/0 38/0 55/0 1  

 یبسياخت یاللام تقْذ
MAQC 

11/0 15/0 18/0 32/0 46/0 47/0 23/0 1 

 پژٍّطگز یّب بفتِی: هٌجغ
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 پژٍّص اٍل ِیآسهَى فزض

ة هذل ، ثِ اًتخباٍل ِيآصهَى فشض یثشا

ىِ ٌیثب تَخِ ثِ ا. ضذ پشداختِ یًَيهٌبست سگشس

ثشاسبس  (3) ًگبسُدس  وشيل Fاحتوبل آصهَى 

ٍ  یوَتبس یبسياخت یاللام تقْذ یّب ضبخع

 گزاس اسصش یبسّبيٍ هق چَیٍد چَیّوىبساى ٍ د

 ووتش، (یشفبديغ ثبصدُ ٍ سَد ثِ وتيجت لثبلا )ًس

اٍل  ِيآصهَى فشض یثشا ،% ثَد5 یاص سغح هقٌبداس

.وشداستفبدُ  یميتلف یّباص دادُ تَاى یوً

 

 یجیی تزکّب دادُی تلفیقی در ثزاثز ّب دادُاًتخبة  :3 ًگبرُ
Table 3: Selection of Consolidated data against combined data 

    
  

  
 
  

 
         

 
        

 
       

 
    

  
 
       

 
        

 
         

 
     

  
 
       

  
       

  
      

  
    

  
  

      
  

       

ٍ  یوَتبس یبسياخت یتقْذهذل اللام 

 یثبلا گزاس اسصشٍ  MAQCّوىبساى 

PE 

    
  

  
 
  

 
         

 
        

 
       

 
    

  
 
       

 
        

 
         

 
     

  
 
       

  
       

  
      

  
    

  
  

      
  

       

ٍ  یوَتبس یبسياخت یهذل اللام تقْذ

 یثبلا گزاس اسصشٍ  MAQCّوىبساى 

AB 

     
  

  
 
  

 
         

 
        

 
       

 
    

  
 
       

 
        

 
         

 
     

  
 
       

  
       

  
      

  
    

  
  

      
  

       

ٍ  چَید یبسياخت یهذل اللام تقْذ

 یثبلا گزاس اسصشٍ  MAQDD چَید

PE 

     
  

  
 
  

 
         

 
        

 
       

 
    

  
 
       

 
        

 
         

 
     

  
 
       

  
       

  
      

  
    

  
  

      
  

       

ٍ  چَید یبسياخت یهذل اللام تقْذ

 یثبلا گزاس اسصشٍ  MAQDD چَید

AB 

 ًَؿ آصهَى همذاس آهبسُ آصهَى یدسخِ آصاد احتوبل آهبسُ آصهَى

0000/0 (1426  ٍ159) 44/3 F وشيل- MAQC  ٍیثبلا گزاس اسصش PE 

0000/0 (1426  ٍ159) 95/3 F وشيل- MAQC  ٍیثبلا گزاس اسصش AB 

0000/0 (1426  ٍ159) 64/2 F وشيل- MAQDD  ٍیثبلا گزاس اسصش PE 

0000/0 (1426  ٍ159) 12/3 F وشيل- MAQDD  ٍیثبلا گزاس اسصش AB 

 پژٍّطگز یّب بفتِی: هٌجغ
 

 

 ًگبسُاحتوبل آصهَى ّبسوي دس  ٌىِیثب تَخِ ثِ ا

 یبسياخت یاللام تقْذ تيدسخػَظ تشو 4

 گزاس اسصشٍ  چَید چَیٍ ّوىبساى ٍ د یوَتبس

 طتشيث یفبدشيّش سْن ٍ ثبصدُ غ ثِ سَد وتيثبلا ل

اٍل پژٍّص  ِيآصهَى فشض یثشا ،است % ثَد5ُاص 

استفبدُ  یثب اثشات تػبدف یجيتشو یاص الگَ ذیثب

 وشد.
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 اًتخبة الگَی اثزات ثبثت در ثزاثز الگَی اثزات تصبدفی :4 ًگبرُ

Table 4: Choosing the fixed effects model against the random effects model 

    
  

  
 
  

 
         

 
        

 
       

 
    

  
 
       

 
        

 
         

 
     

  
 
       

  
       

  
      

  
    

  
  

      
  

       

ٍ  یوَتبس یبسياخت یهذل اللام تقْذ

 یثبلا گزاس اسصشٍ  MAQCّوىبساى 
PE 

    
  

  
 
  

 
         

 
        

 
       

 
    

  
 
       

 
        

 
         

 
     

  
 
       

  
       

  
      

  
    

  
  

      
  

       

ٍ  یوَتبس یبسياخت یهذل اللام تقْذ

 یثبلا گزاس اسصشٍ  MAQCّوىبساى 
AB 

     
  

  
 
  

 
         

 
        

 
       

 
    

  
 
       

 
        

 
         

 
     

  
 
       

  
       

  
      

  
    

  
  

      
  

       

ٍ  چَید یبسياخت یتقْذهذل اللام 

 یثبلا گزاس اسصشٍ  MAQDD چَید
PE 

     
  

  
 
  

 
         

 
        

 
       

 
    

  
 
       

 
        

 
         

 
     

  
 
       

  
       

  
      

  
    

  
  

      
  

       

ٍ  چَید یبسياخت یهذل اللام تقْذ

 یثبلا گزاس اسصشٍ  MAQDD چَید
AB 

 ًَؿ آصهَى دٍ یخهمذاس آهبسُ  دٍ یخ یدسخِ آصاد احتوبل آهبسُ آصهَى

 PE یثبلا گزاس اسصشٍ  MAQC -ّبسوي 17/14 14 4371/0

 AB یثبلا گزاس اسصشٍ  MAQC -ّبسوي 0001/0 14 0000/1

 PE یثبلا گزاس اسصشٍ  MAQDD -ّبسوي 0001/0 14 0000/1

 AB یثبلا گزاس اسصشٍ  MAQDD -ّبسوي 0001/0 14 0000/1

پژٍّطگز یّب بفتِی: هٌجغ

 شيتأث ذٌدّ هیًطبى  (5) ًگبسُدس  ًتبیح حبغل

 یّب ضبخعثبلا ثش  گزاس اسصشهختلف  یبسّبيهق

هثجت ٍ ثب تَخِ ثِ  ،یبسياخت یهختلف اللام تقْذ

اهش ًطبى  يیهقٌبداس ثَدُ است. ا tاحتوبل آهبس 

 ضاىيثبلا، ه گزاس اسصشثب  یّب ضشوتدس  دّذ یه

ثبلا ثَدُ  یشيچطوگ عَس ثِ ،یبسياخت یاللام تقْذ

گشفت سغح  دِيًت تَاى یه ،اسبس يیاست. ثش ا

ثبلا  گزاس اسصشثب  یّب ضشوت یبسياخت یاللام تقْذ

 حیًتبثَدُ است.  طتشيث ّب ضشوت شیًسجت ثِ سب

دس  ّب هذل ذٌدّ یهًطبى  ضيً Fهشثَط ثِ آهبسُ 

 – ييٍ ثب تَخِ ثِ آهبسُ دٍسث ًذهقٌبداس یحبلت ول

 حیًتب ّستٌذ. یٍاتسَى، فبلذ هطىل خَدّوجستگ

اص  یحبو ضيً 1بًسیٍاس تَسم فبهل آصهَى ثب هشتجظ

 هطىل فبلذ یًَيسگشس یّب هذلآى است وِ 

 یهشثَط ثِ آصهَى ًبّوسبً حیٍ ًتب اًذثَدُ یخغ ّن

اص  یحبو ضيً 2یگبدفش – پبگبى – ثشٍش بًسیٍاس

 ثشآٍسد یّب هذل دس بًسیٍاس یهطىل ًبّوسبً ًجَد

هثجت ٍ هقٌبداسِ  شيتأثثب تَخِ ثِ  .است ضذُ

 یّب ضبخعثبلا ثش  گزاس اسصشهختلف  یبسّبيهق

اٍل پژٍّص  ِيفشض ،یبسياخت یهختلف اللام تقْذ

 .ضَد یه ذیيتأ
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 یبریاخت یگذار ثبلا ثز اقلام تؼْذ ارسش زی. تأث5ًگبرُ 

Table 5. The effect of high valuation on discretionary accrual items 
 شّبيهتغ
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 چَید ٍ چَید هذل یبسياخت یاللام تقْذ ّوىبساى ٍ یوَتبس هذل یبسياخت یاللام تقْذ
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 - C 09/0 38/1 1693/0 - 12/0 71/1 0882/0 - 19/0 67/2 0078/0 - 23/0 97/2 0030/0همذاس ثبثت 

 یگزاس ثبلا اسصش

 HVدٍسُ  هی

19/0 96/20 0000/0 15/1 17/0 42/17 0000/0 43/1 23/0 02/24 0000/0 15/1 14/0 84/12 0000/0 43/1 

اًذاصُ ضشوت 

SIZE 

003/0- 46/0- 6491/0 34/1 01/0 77/0 4386/0 34/1 01/0- 39/1- 1637/0 34/1 001/0- 10/0- 9211/0 34/1 

 یاّشم هبل

LEV 

05/0- 89/2- 0039/0 52/1 03/0- 46/1- 1451/0 53/1 03/0- 70/1- 0898/0 52/1 02/0- 74/0- 4589/0 53/1 

ًسجت اسصش 

 یثبصاس ثِ دفتش

MB 

01/0 59/6 0000/0 92/1 005/0 48/3 0005/0 99/1 01/0 69/4 0000/0 92/1 004/0 90/2 0038/0 99/1 

 ّب ییثبصدُ داسا

ROA 

05/0- 56/1- 1192/0 02/2 17/0- 73/5- 0000/0 86/1 06/0- 11/2- 0349/0 02/2 22/0- 01/7- 0000/0 86/1 

ثَدى  دُ بىیص

 LOSSضشوت 

002/0 22/0 8225/0 54/1 06/0- 89/5- 0000/0 42/1 02/0- 50/1- 1336/0 54/1 09/0- 96/7- 0000/0 42/1 

 14/1 2745/0 -09/1 -04/0 14/1 5924/0 -54/0 -02/0 14/1 3440/0 -94/0 -03/0 14/1 6773/0 -42/0 -01/0سْن ثبصاس 
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 MKTفشٍش 

اًذاصُ 

 BS شُیهذ ئتيّ

01/0 97/0 3317/0 08/1 01/0- 42/0- 6732/0 08/1 001/0- 09/0- 9279/0 08/1 02/0- 36/1- 1752/0 08/1 

استملال 

 BI شُیهذ ئتيّ

001/0 31/0 7582/0 13/1 001/0 16/0 8703/0 13/1 003/0- 85/0- 3955/0 13/1 003/0- 79/0- 4279/0 13/1 

اًتطبس  سْبم 

( ی)هدبص

ISSUE 

02/0- 48/3- 0005/0 05/1 004/0- 58/0- 5654/0 06/1 01/0- 78/1- 0757/0 05/1 005/0 68/0 4942/0 06/1 

سي ضشوت 

AGE 

003/0- 59/0- 5559/0 08/1 001/0 76/1 0790/0 08/1 003/0- 66/0- 5108/0 08/1 001/0 37/1 1703/0 08/1 

خبلع 

 یّب ییداسا

 NOA یبتيفول

04/0- 20/2- 0227/0 06/1 003/0- 17/0- 8654/0 06/1 01/0- 34/0- 7306/0 06/1 03/0 45/1 1469/0 06/1 

 ًَؿ حسبثشس

 AS( ی)هدبص

01/0- 39/1- 1714/0 12/1 02/0- 73/1- 0847/0 12/1 01/0- 14/1- 2552/0 12/1 01/0- 43/1- 1517/0 12/1 

دٍسُ سًٍك 

( یثَسس )هدبص

BP 

05/0 03/4 0001/0 98/1 02/0- 26/1- 2083/0 13/2 06/0 66/4 0000/0 98/1 0003/0 02/0 9812/0 13/2 

 یتػبدف اثشات یجيتشو یًَيهذل سگشس -PE یگزاس ثبلا ٍ اسصش MAQCٍ ّوىبساى  یوَتبس یبسياخت یهذل اللام تقْذ

 تیضش

 يييتق

 ٍاتسَى-ييآهبسُ دٍسث Fاحتوبل آهبسُ  وبًذُيثشا ثبل احتوبل خبسن وبًذُيثشا ثبل همذاس خبسن ضذُلیتقذ يييتق تیضش

327/0 321/0 937/3 140/0 0000/0 848/1 

 (یگبدفز-پبگبى-)ثزٍش بًسیٍار یًبّوسبً آسهَى

 1755/0 احتوبل (14 ٍ 1585) یآساد درجِ 34/1 هقذار



 137 ساهيي وشیوی اسليٌیٍ  هحسي تٌبًی        یبسياخت یاص ٍالـ ٍ اللام تقْذ صيث یگزاس ًَؿ هبلىيت، اسصش
 

 

 یتػبدف اثشات یجيتشو یًَيهذل سگشس -AB یگزاس ثبلا ٍ اسصش MAQCٍ ّوىبساى  یوَتبس یبسياخت یهذل اللام تقْذ

 تیضش

 يييتق

 ٍاتسَى-ييآهبسُ دٍسث Fاحتوبل آهبسُ  وبًذُيثشا ثبل احتوبل خبسن وبًذُيثشا ثبل همذاس خبسن ضذُلیتقذ يييتق تیضش

277/0 270/0 740/3 154/0 0000/0 806/1 

 (یگبدفز-پبگبى-)ثزٍش بًسیٍار یًبّوسبً آسهَى

 0840/0 احتوبل (14 ٍ 1585) یآساد درجِ 56/1 هقذار

 یتػبدف اثشات یجيتشو یًَيهذل سگشس -PE یگزاس ثبلا ٍ اسصش MAQDD چَیٍ د چَید یبسياخت یهذل اللام تقْذ

 تیضش

 يييتق

 ٍاتسَى-ييآهبسُ دٍسث Fاحتوبل آهبسُ  وبًذُيثشا ثبل احتوبل خبسن وبًذُيثشا ثبل همذاس خبسن ضذُلیتقذ يييتق تیضش

361/0 355/0 462/3 177/0 0000/0 872/1 

 (یگبدفز-پبگبى-)ثزٍش بًسیٍار یًبّوسبً آسهَى

 1650/0 احتوبل (14 ٍ 1585) یآساد درجِ 36/1 هقذار

 یتػبدف اثشات یجيتشو یًَيهذل سگشس -AB یگزاس ثبلا ٍ اسصش MAQDD چَیٍ د چَید یبسياخت یهذل اللام تقْذ

 تیضش

 يييتق

 ٍاتسَى-ييآهبسُ دٍسث Fاحتوبل آهبسُ  وبًذُيثشا ثبل احتوبل خبسن وبًذُيثشا ثبل همذاس خبسن ضذُلیتقذ يييتق تیضش

208/0 201/0 649/3 161/0 0000/0 664/1 

 (یگبدفز-پبگبى-)ثزٍش بًسیٍار یًبّوسبً آسهَى

 1277/0 احتوبل (14 ٍ 1585) یآساد درجِ 44/1 هقذار

پژٍّطگز یّب بفتِی: هٌجغ
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 پژٍّص دٍم ِیآسهَى فزض

 ووتش ضيً (6) ًگبسُدس  وشيل Fاحتوبل آصهَى 

 یثشا ي،یثٌبثشا ؛است % ثَد5ُ یاص سغح هقٌبداس

ٍش اص س تَاى یوً ضيًدٍم پژٍّص  ِيآصهَى فشض

.وشداستفبدُ  یميتلف یّب دادُ

 

 یجیی تزکّب دادُی تلفیقی در ثزاثز ّب دادُاًتخبة  :6 ًگبرُ

Table 6: Selection of Consolidated data against combined data 
                                                

                                

                                     

                                   

 یبسياخت یهذل اللام تقْذ

ٍ  MAQCوىبساى ٍ ّ یوَتبس

 PE یثبلا گزاس اسصش

                                                

                                

                                     

                                   

 یبسياخت یهذل اللام تقْذ

ٍ  MAQCٍ ّوىبساى  یوَتبس

 AB یثبلا گزاس اسصش

                                                 

                                

                                     

                                   

 چَید یبسياخت یهذل اللام تقْذ

ٍ  MAQDD چَیٍ د

 PE یثبلا گزاس اسصش

                                                 

                                

                                     

                                   

 چَید یبسياخت یهذل اللام تقْذ

ٍ  MAQDD چَیٍ د

 AB یثبلا گزاس اسصش

 ًَع آسهَى هقذار آهبرُ آسهَى یدرجِ آساد آهبرُ آسهَىاحتوبل 

0000/0 (1424  ٍ159) 59/3 F وشيل- MAQC  ٍیثبلا گزاس اسصش PE 

0000/0 (1424  ٍ159) 00/4 F وشيل- MAQC  ٍیثبلا گزاس اسصش AB 

0000/0 (1424  ٍ159) 03/3 F وشيل- MAQDD  ٍیثبلا گزاس اسصش PE 

0000/0 (1424  ٍ159) 13/3 F وشيل- MAQDD  ٍیثبلا گزاس اسصش AB 

پژٍّطگز یّب بفتِی: هٌجغ

 طتشيث ضيً (7) ًگبسُوبل آصهَى ّبسوي دس ااحت

دٍم  ِياآصهَى فشض یثشا دِ،يدسًت ؛است % ثَد5ُاص 

 یثب اثشات تػبدف یجيتشو یاص الگَ ذیثب ّن پژٍّص

تفبدُ وشد.ااس
 

 اًتخبة الگَی اثزات ثبثت در ثزاثز الگَی اثزات تصبدفی :7 ًگبرُ

Table 7: Choosing the fixed effects model against the random effects model 

                                                

                                

                                     

                                   

 یوَتبس یبسياخت یهذل اللام تقْذ

 گزاس اسصشٍ  MAQCٍ ّوىبساى 

 PE یثبلا

                                                

                                

                                     

                                   

 یوَتبس یبسياخت یلام تقْذهذل ال

 گزاس اسصشٍ  MAQCٍ ّوىبساى 

 AB یثبلا



 139 ساهيي وشیوی اسليٌیٍ  هحسي تٌبًی        یبسياخت یاص ٍالـ ٍ اللام تقْذ صيث یگزاس اسصشًَؿ هبلىيت، 
 

 

                                                 

                                

                                     

                                   

ٍ  چَید یبسياخت یهذل اللام تقْذ

 گزاس اسصشٍ  MAQDD چَید

 PE یثبلا

                                                 

                                

                                     

                                   

ٍ  چَید یبسياخت یهذل اللام تقْذ

 گزاس اسصشٍ  MAQDD چَید

 AB یثبلا

 آصهَىًَؿ  دٍ یخهقذار آهبرُ  دٍ یخ یدرجِ آساد احتوبل آهبرُ آسهَى

3392/0 16 74/17 
 گزاس اسصشٍ  MAQC -ّبسوي

 PE یثبلا

0000/1 16 0001/0 
 گزاس اسصشٍ  MAQC -ّبسوي

 AB یثبلا

7738/0 16 56/11 
 گزاس اسصشٍ  MAQDD -ّبسوي

 PE یثبلا

0000/1 16 0001/0 
 گزاس اسصشٍ  MAQDD -ّبسوي

 AB یثبلا

پژٍّطگز یّب بفتِی: هٌجغ

 ييدس ث ذٌدّ هیًطبى  8 ًگبسُدس  ًتبیح حبغل

تب سِ  هیثبلا )اص  گزاس اسصشهختلف  یّب دٍسُ

ثبلا دس  گزاس اسصشهختلف  یبسّبيهق شيتأثدٍسُ(، 

هختلف اللام  یّب ضبخعٍ دٍ دٍسُ ثش  هی

 tهثجت ٍ ثب تَخِ ثِ احتوبل آهبس  ،یبسياخت یتقْذ

 شيتأثاست وِ  یدس حبل يیهقٌبداس ثَدُ است. ا

ثبلا دس سِ دٍسُ ثش  گزاس اسصشهختلف  یبسّبيهق

خض ِ)ث یبسياخت یهختلف اللام تقْذ یّب ضبخع

ثبلا دس سِ دٍسُ  گزاس اسصش شيتأثدس ساثغِ ثب 

 یتقْذ اللام ضاىيه ثش یشفبديغ ثبصدُ بسيثشاسبس هق

( چَید ٍ چَیاسبس ضبخع دثش یبسياخت

 دِيًت تَاى یه ،اسبس يیثَدُ است. ثش ا شهقٌبداسيغ

ثبلا )اص  گزاس اسصشتشضذى دٍسُ  یگشفت ثب عَلاً

 یبسياخت یاللام تقْذ ضاىيدٍسُ تب سِ دٍسُ(، ه هی

 صیثبلا، دس اثتذا افضا گزاس اسصشثب  یّب ضشوتدس 

 ضذُ است. فيٍ سپس تضق بفتِی

هشثَط ثِ  حیاحتوبل ًتب ضاىيه ٌىِیثب تَخِ ثِ ا

 ّب هذل، است % ثَد5ُاص  ووتش (8) ًگبسُدس  Fآهبسُ 

 همذاس ٌىِیهقٌبداسًذ ٍ ثب تَخِ ثِ ا یدس حبلت ول

 هذل، است 5/2 ٍ 5/1 ييٍاتسَى ث - ييدٍسث آهبسُ

احتوبل آهبسُ . است یفبلذ هطىل خَدّوجستگ

 یًَيسگشس یّب هبًذُ یثبل شیهمبد یثشا ثشا خبسن

اص  ی% ثَدُ وِ حبو5اص  طتشيثهزوَس،  یّب هذل

 .است یًَيسگشس یّب هذل یّب هبًذُ یثبلثَدى ًشهبل

 یبسّبيهثجت ٍ هقٌبداسِ هق شيتأثثب تَخِ ثِ 

ٍ دٍ دٍسُ ثش  هیثبلا دس  گزاس اسصشهختلف 

ٍ فذم  یبسياخت یهختلف اللام تقْذ یّب ضبخع

ثبلا دس سِ دٍسُ  گزاس اسصشهختلف  یبسّبيهق شيتأث

ِ)ث یبسياخت یهختلف اللام تقْذ یّب ضبخعثش 

 بسيثبلا دس سِ دٍسُ ثشاسبس هق گزاس اسصش شيتأثخض 

 یبسياخت یتقْذ اللام ضاىيه ثش یشفبديغ ثبصدُ

 ثَدُ هقٌبداس وِ چَید ٍ چَیاسبس ضبخع دثش

.ضَد یه ذیيتأ ضيدٍم ً ِي( فشضاست
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 یبریاخت یگذار ثبلا ثز اقلام تؼْذ هختلف ارسش یّب دٍرُ زیتأث : 8ًگبرُ 

Table 8: The effect of different periods of high valuation on discretionary accrual items 
 زّبیهتغ

 

 
 

 
 

 زّبیهتغ

 چَید ٍ چَید هذل یبریاخت یاقلام تؼْذ ّوکبراى ٍ یکَتبر هذل یبریاخت یاقلام تؼْذ

 AB یگذار ثبلا ارسش PE یگذار ثبلا ارسش AB یگذار ثبلا ارسش PE یثبلا گزاس اسصش
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 - C 10/0 44/1 1505/0 - 12/0 67/1 0946/0 - 20/0 99/2 0028/0 - 23/0 94/2 0033/0هقذار ثبثت 

 HV1 17/0 93/16 0000/0 51/1 17/0 69/16 0000/0 48/1 15/0 61/15 0000/0 51/1 13/0 95/11 0000/0 48/1دٍرُ  کی یگذار ثبلا ارسش

 HV2 07/0 28/4 0000/0 58/1 12/0 41/3 0007/0 15/1 07/0 89/5 0000/0 58/1 07/0 35/4 0000/0 15/1دٍ دٍرُ  یگذار ثبلا ارسش

 HV3 01/0- 41/0- 6842/0 23/1 04/0 93/0 3527/0 14/1 03/0 11/1 2692/0 23/1 04/0 17/2 0301/0 14/1سِ دٍرُ  یگذار ثبلا ارسش

 SIZE 003/0- 49/0- 6248/0 34/1 01/0 81/0 4152/0 34/1 01/0- 47/1- 1423/0 34/1 001/0- 01/0- 9914/0 34/1اًذاسُ ضزکت 

 LEV 06/0- 10/3- 0020/0 53/1 02/0- 18/1- 2366/0 53/1 05/0- 64/2- 0084/0 53/1 01/0- 40/0- 6924/0 53/1 یاّزم هبل

 MB 01/0 58/6 0000/0 92/1 004/0 27/3 0011/0 99/1 01/0 93/4 0000/0 92/1 004/0 59/2 0096/0 99/1 یًسجت ارسش ثبسار ثِ دفتز

 ROA 05/0- 58/1- 1113/0 02/2 17/0- 72/5- 0000/0 86/1 07/0- 38/2- 0175/0 02/2 22/0- 01/7- 0000/0 86/1 ّب ییثبسدُ دارا

 LOSS 002/0 24/0 8063/0 54/1 06/0- 94/5- 0000/0 42/1 01/0- 52/1- 1282/0 54/1 09/0- 07/8- 0000/0 42/1ثَدى ضزکت  دُ بىیس

 MKT 01/0- 36/0- 7198/0 14/1 04/0- 98/0- 3265/0 15/1 01/0- 28/0- 7777/0 14/1 04/0- 20/1- 2289/0 15/1سْن ثبسار فزٍش 

 BS 01/0 94/0 3465/0 08/1 005/0- 41/0- 6828/0 08/1 002/0- 18/0- 8577/0 08/1 02/0- 35/1- 1773/0 08/1 زُیهذ ئتیاًذاسُ ّ

 BI 001/0 41/0 6786/0 13/1 001/0 002/0 9985/0 13/1 002/0- 54/0- 5867/0 13/1 003/0- 03/1- 3008/0 13/1 زُیهذ ئتیاستقلال ّ

 ISSUE 02/0- 31/3- 0010/0 05/1 003/0- 44/0- 6610/0 06/1 01/0- 17/1- 2411/0 05/1 01/0 87/0 3833/0 06/1( یاًتطبر سْبم )هجبس

 AGE 003/0- 66/0- 5103/0 08/1 001/0 69/1 0910/0 08/1 005/0- 99/0- 3240/0 08/1 001/0 24/1 2163/0 08/1سي ضزکت 

 NOA 04/0- 13/2- 0334/0 06/1 001/0- 07/0- 9481/0 06/1 002/0- 14/0- 8890/0 06/1 03/0 60/1 1097/0 06/1 یبتیػول یّب ییخبلص دارا
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 AS 01/0- 26/1- 2095/0 12/1 02/0- 80/1- 0722/0 12/1 01/0- 75/0- 4525/0 12/1 01/0- 53/1- 1270/0 12/1( ی)هجبس ًَع حسبثزس

 BP 05/0 98/3 0001/0 98/1 02/0- 24/1- 2135/0 14/2 05/0 68/4 0000/0 98/1 001/0- 004/0- 9964/0 14/2( یدٍرُ رًٍق ثَرس)هجبس

 یتصبدف اثزات یجیتزک یًَیهذل رگزس -PE یگذار ثبلا ٍ ارسش MAQCٍ ّوکبراى  یکَتبر یبریاخت یهذل اقلام تؼْذ

 ٍاتسَى-يیآهبرُ دٍرث Fاحتوبل آهبرُ  وبًذُیثزا ثبق احتوبل جبرک وبًذُیثزا ثبق هقذار جبرک ضذُ لیتؼذ يییتؼ تیضز يییتؼ تیضز

335/0 328/0 905/3 142/0 0000/0 846/1 

 (یگبدفز-پبگبى-)ثزٍش بًسیٍار یًبّوسبً آسهَى

 1724/0 احتوبل (16ٍ  1583) یآساد درجِ 33/1 هقذار

 یتصبدف اثزات یجیتزک یًَیهذل رگزس -AB یگذار ثبلا ٍ ارسش MAQCٍ ّوکبراى  یکَتبر یبریاخت یهذل اقلام تؼْذ

 ٍاتسَى-يیدٍرث آهبرُ Fاحتوبل آهبرُ  وبًذُیثزا ثبق احتوبل جبرک وبًذُیثزا ثبق هقذار جبرک ضذُ لیتؼذ يییتؼ تیضز يییتؼ تیضز

283/0 276/0 940/3 139/0 0000/0 815/1 

 (یگبدفز-پبگبى-)ثزٍش بًسیٍار یًبّوسبً آسهَى

 0709/0 احتوبل (16 ٍ 1583) یآساد درجِ 56/1 هقذار

 یتصبدف اثزات یجیتزک یًَیهذل رگزس -PE یگذار ثبلا ٍ ارسش MAQDD چَیٍ د چَید یبریاخت یهذل اقلام تؼْذ

 ٍاتسَى-يیآهبرُ دٍرث Fاحتوبل آهبرُ  وبًذُیثزا ثبق احتوبل جبرک وبًذُیثزا ثبق هقذار جبرک ضذُ لیتؼذ يییتؼ تیضز يییتؼ تیضز

463/0 457/0 018/3 221/0 0000/0 889/1 

 (یگبدفز-پبگبى-)ثزٍش بًسیٍار یًبّوسبً آسهَى

 2571/0 احتوبل (16 ٍ 1583) یآساد درجِ 20/1 هقذار

 یتصبدف اثزات یجیتزک یًَیهذل رگزس -AB یگذار ثبلا ٍ ارسش MAQDD چَیٍ د چَید یبریاخت یهذل اقلام تؼْذ

 ٍاتسَى-يیآهبرُ دٍرث Fاحتوبل آهبرُ  وبًذُیثزا ثبق احتوبل جبرک وبًذُیثزا ثبق هقذار جبرک ضذُ لیتؼذ يییتؼ تیضز يییتؼ تیضز

223/0 215/0 403/3 182/0 0000/0 664/1 

 (یگبدفز-پبگبى-)ثزٍش بًسیٍار یًبّوسبً آسهَى

 0782/0 احتوبل (16 ٍ 1583) یآساد درجِ 54/1 هقذار

ّبی پژٍّطگز هٌجغ: یبفتِ
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 پژٍّص سَم ِیآسهَى فزض

 ووتش، ّن (9) ًگبسُدس  وشيل Fاحتوبل آصهَى 

 یثشا ي،یثٌبثشا ؛است % ثَد5ُ یاص سغح هقٌبداس

اص  تَاى یوً ّن سَم پژٍّص ِيآصهَى فشض

.وشداستفبدُ  یميتلف یّب دادُ

 

 یجیی تزکّب دادُی تلفیقی در ثزاثز ّب دادُاًتخبة : 9 ًگبرُ

Table 9: Selection of Consolidated data against combined data 
                                          

                                

                                    
                                   

ٍ  یوَتبس یبسياخت یهذل اللام تقْذ

 گزاس اسصشٍ  MAQCّوىبساى 

 PE یثبلا

                                          

                                

                                    
                                   

ٍ  یوَتبس یبسياخت یهذل اللام تقْذ

 گزاس اسصشٍ  MAQCّوىبساى 

 AB یثبلا

                                           

                                

                                    
                                   

ٍ  چَید یبسياخت یهذل اللام تقْذ

 یثبلا گزاس اسصشٍ  MAQDD چَید
PE 

                                           

                                

                                    
                                   

ٍ  چَید یبسياخت یهذل اللام تقْذ

 یثبلا گزاس اسصشٍ  MAQDD چَید
AB 

 ًَع آسهَى هقذار آهبرُ آسهَى یدرجِ آساد احتوبل آهبرُ آسهَى

0000/0 (1425  ٍ159) 43/3 F وشيل- MAQC  ٍیثبلا گزاس اسصش PE 

0000/0 (1425  ٍ159) 94/3 F وشيل- MAQC  ٍیثبلا گزاس اسصش AB 

0000/0 (1425  ٍ159) 68/2 F وشيل- MAQDD  ٍیثبلا گزاس اسصش PE 

0000/0 (1425  ٍ159) 11/3 F وشيل- MAQDD  ٍیثبلا گزاس اسصش AB 

پژٍّطگز یّب بفتِی: هٌجغ

 ضيً (10) ًگبسُاحتوبل آصهَى ّبسوي دس 

آصهَى  یثشا دِ،يدسًت ؛است % ثَد5ُاص  طتشيث

 یالگَ سد ثشای یوبف ليسَم پژٍّص دل ِيفشض

.ٍخَد ًذاسد یاثشات تػبدف
 

 تصبدفیاًتخبة الگَی اثزات ثبثت در ثزاثز الگَی اثزات : 10 ًگبرُ

Table 10: Choosing the fixed effects model against the random effects model 

                                          

                                

                                    

                                   

 یوَتبس یبسياخت یهذل اللام تقْذ

 گزاس اسصشٍ  MAQCٍ ّوىبساى 

 PE یثبلا

                                          

                                

                                    

                                   

 یوَتبس یبسياخت یهذل اللام تقْذ

 گزاس اسصشٍ  MAQCٍ ّوىبساى 

 AB یثبلا
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ٍ  چَید یبسياخت یهذل اللام تقْذ

 گزاس اسصشٍ  MAQDD چَید

 PE یلاثب

                                           

                                

                                    

                                   

ٍ  چَید یبسياخت یهذل اللام تقْذ

 گزاس اسصشٍ  MAQDD چَید

 AB یثبلا

احتوبل آهبرُ 

 آسهَى

 یدرجِ آساد

 دٍ یخ

 ًَع آسهَى دٍ یخهقذار آهبرُ 

 PE یثبلا گزاس اسصشٍ  MAQC -ّبسوي 51/13 15 5633/0

 AB یثبلا گزاس اسصشٍ  MAQC -ّبسوي 0001/0 15 0000/1

 PE یثبلا گزاس اسصشٍ  MAQDD -ّبسوي 59/13 15 5569/0

 AB یثبلا گزاس اسصشٍ  MAQDD -ّبسوي 0001/0 15 0000/1

 پژٍّطگز یّب بفتِی: هٌجغ

 

دس  ذٌدّ هیًطبى  (11) ًگبسُدس  ًتبیح حبغل

 یبسّبيٍ هق یبسياخت یاللام تقْذ یّب ضبخع ييث

 یاثش تقبهل شيتأث، تٌْب ثبلا گزاس اسصشهختلف 

دس  یشفبديثبصدُ غ بسيثبلا ثش حست هق گزاس اسصش

ثش حست هذل  یبسياخت یثش اللام تقْذ تيًَؿ هبلى

ٍ ثب تَخِ ثِ احتوبل آهبس  یٍ ّوىبساى، هٌف یوَتبس

t شیدس ساثغِ ثب سب حبل، ّش ثِ ؛هقٌبداس ثَدُ است 

 یثبلا ٍ اللام تقْذ گزاس اسصش بىيساثغِ ه، ّب هذل

 ،يیثٌبثشا ؛ثَدُ است تيهستمل اص ًَؿ هبلى ،یبسياخت

اص  صيث گزاس اسصش بىيثش ساثغِ ه تيًَؿ هبلى شيتأث

تٌْب ثش حست هذل  ،یبسياخت یٍالـ ٍ اللام تقْذ

ٍ ّوىبساى ٍ  یوَتبس یبسياخت یاللام تقْذ

 هقٌبداس ثَدُ است. یشفبديثبصدُ غ یثبلا گزاس اسصش

 یحبو ضيً بًسیهشتجظ ثب آصهَى فبهل تَسم ٍاس حیًتب

 هطىل فبلذ یًَيسگشس یّب هذلاست وِ  آىاص 

 یهشثَط ثِ آصهَى ًبّوسبً حیٍ ًتب اًذ ثَدُ یخغ ّن

 ًجَداص  یحبو ضيً یگبدفش-پبگبى-ثشٍش بًسیٍاس

 یًَيسگشس یّب هذلدس  بًسیٍاس یهطىل ًبّوسبً

 یٍ هقٌبداسِ اثش تقبهل یهٌف شيتأثثب تَخِ ثِ  .است

دس  یشفبديثبصدُ غ بسيثبلا ثش حست هق گزاس اسصش

ثش حست هذل  یبسياخت یثش اللام تقْذ تيًَؿ هبلى

سَم تٌْب ثش حست هذل  ِيٍ ّوىبساى، فشض یوَتبس

ٍ ّوىبساى ٍ  یوَتبس یبسياخت یاللام تقْذ

.ضَد یه ذیيتأ یشفبديثبصدُ غ یثبلا گزاس اسصش



 1401(، تبثستبى 52ّبی حسبثذاسی هبلی، سبل چْبسدّن، ضوبسُ دٍم، پيبپی ) پژٍّص 144
 
 

 یبریاخت یاس ٍاقغ( ٍ اقلام تؼْذ صیثبلا )ث گذار ارسش بىیثز راثطِ ه تیًَع هبلک زیتأث: 11 ًگبرُ

Table 11: The effect of the type of ownership on the relationship between high valuation (more than reality) and discretionary accruals 
 زّبیهتغ

 

 
 
 
 

 زّبیهتغ

 چَید ٍ چَید هذل یبریاخت یاقلام تؼْذ ّوکبراى ٍ یکَتبر هذل یبریاخت یاقلام تؼْذ

 AB یثبلا گذار ارسش PE یثبلا گذار ارسش AB یثبلا گذار ارسش PE یثبلا گزاس اسصش
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 - C 10/0 39/1 1661/0 - 12/0 64/1 1015/0 - 19/0 65/2 0081/0 - 23/0 96/2 0031/0هقذار ثبثت 

 HV 19/0 29/19 0000/0 43/1 19/0 88/16 0000/0 78/1 22/0 62/20 0000/0 43/1 15/0 72/11 0000/0 78/1دٍرُ  کی یثبلا گذار ارسش

دٍرُ ضزة در  کی یثبلا گذار ارسش

 تیًَع هبلک

03/0- 38/1- 1669/0 31/1 05/0- 83/2- 0047/0 34/1 04/0 78/1 0749/0 31/1 01/0- 52/0- 6052/0 34/1 

 SIZE 003/0- 45/0- 6538/0 34/1 01/0 81/0 4175/0 34/1 01/0- 40/1- 1626/0 34/1 001/0- 09/0- 9253/0 34/1اًذاسُ ضزکت 

 LEV 05/0- 84/2- 0045/0 53/1 03/0- 39/1- 1651/0 53/1 03/0- 76/1- 0783/0 53/1 02/0- 73/0- 4673/0 53/1 یاّزم هبل

 MB 01/0 56/6 0000/0 92/1 005/0 60/3 0003/0 99/1 01/0 72/4 0000/0 92/1 004/0 92/2 0035/0 99/1 یًسجت ارسش ثبسار ثِ دفتز

 ROA 05/0- 55/1- 1213/0 02/2 17/0- 71/5- 0000/0 86/1 06/0- 12/2- 0338/0 02/2 23/0- 00/7- 0000/0 86/1 ّب ییثبسدُ دارا

 LOSS 002/0 21/0 8335/0 54/1 06/0- 94/5- 0000/0 42/1 02/0- 48/1- 1388/0 54/1 09/0- 97/7- 0000/0 42/1( یثَدى ضزکت )هجبس دُ بىیس

 MKT 01/0- 45/0- 6535/0 14/1 03/0- 93/0- 3534/0 14/1 02/0- 49/0- 6250/0 14/1 04/0- 09/1- 2769/0 14/1سْن ثبسار فزٍش 

 BS 01/0 93/0 3522/0 08/1 005/0- 37/0- 7103/0 08/1 004/0- 04/0- 9690/0 08/1 02/0- 35/1- 1782/0 08/1 زُیهذ ئتیّاًذاسُ 

 BI 001/0 36/0 7165/0 13/1 003/0 10/0 9226/0 13/1 003/0- 91/0- 3605/0 13/1 003/0- 81/0- 4208/0 13/1 زُیهذ ئتیّاستقلال 

 ISSUE 02/0- 45/3- 0006/0 05/1 003/0- 42/0- 6735/0 07/1 01/0- 82/1- 0692/0 05/1 005/0 71/0 4774/0 07/1( یسْبم )هجبس اًتطبر

 AGE 003/0- 57/0- 5688/0 08/1 001/0 69/1 0921/0 08/1 003/0- 68/0- 4971/0 08/1 001/0 36/1 1755/0 08/1سي ضزکت 

 NOA 04/0- 18/2- 0294/0 07/1 002/0- 13/0- 8952/0 07/1 01/0- 39/0- 6960/0 07/1 03/0 46/1 1446/0 07/1 یبتیػول یّب ییداراخبلص 
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 AS 01/0- 30/1- 1935/0 13/1 02/0- 70/1- 0887/0 13/1 01/0- 23/1- 2183/0 13/1 01/0- 43/1- 1537/0 13/1( یًَع حسبثزس )هجبس

 BP 05/0 00/4 0001/0 98/1 02/0- 43/1- 1537/0 14/2 06/0 71/4 0000/0 98/1 0001/0 01/0 9944/0 14/2( ی)هجبسدٍرُ رًٍق ثَرس 

 یتصبدف اثزات یجیتزک یًَیهذل رگزس -PE یثبلا گذار ارسشٍ  MAQCٍ ّوکبراى  یکَتبر یبریاخت یهذل اقلام تؼْذ

 ٍاتسَى-يیآهبرُ دٍرث Fاحتوبل آهبرُ  وبًذُیثبق ثزا جبرکاحتوبل  وبًذُیثبق ثزا جبرکهقذار  ضذُ لیتؼذ يییتؼ تیضز يییتؼ تیضز

328/0 321/0 154/3 207/0 0000/0 852/1 

 (یگبدفز-پبگبى-)ثزٍش بًسیٍار یًبّوسبً آسهَى

2392/0 احتوبل (15ٍ  1584) یآساد درجِ 23/1 هقذار  

 یتصبدف اثزات یجیتزک یًَیهذل رگزس -AB یثبلا گذار ارسشٍ  MAQCٍ ّوکبراى  یکَتبر یبریاخت یهذل اقلام تؼْذ

 ٍاتسَى-يیآهبرُ دٍرث Fاحتوبل آهبرُ  وبًذُیثبق ثزا جبرکاحتوبل  وبًذُیثبق ثزا جبرکهقذار  ضذُ لیتؼذ يییتؼ تیضز يییتؼ تیضز

280/0 273/0 311/4 116/0 0000/0 816/1 

 (یگبدفز-پبگبى-)ثزٍش بًسیٍار یًبّوسبً آسهَى

 1154/0 احتوبل (15 ٍ 1584) یآساد درجِ 45/1 هقذار

 یتصبدف اثزات یجیتزک یًَیهذل رگزس -PE یثبلا گذار ارسشٍ  MAQDD چَیٍ د چَید یبریاخت یهذل اقلام تؼْذ

 ٍاتسَى-يیآهبرُ دٍرث Fاحتوبل آهبرُ  وبًذُیثبق ثزا جبرکاحتوبل  وبًذُیثبق ثزا جبرکهقذار  ضذُ لیتؼذ يییتؼ تیضز يییتؼ تیضز

362/0 356/0 379/4 112/0 0000/0 873/1 

 (یگبدفز-پبگبى-)ثزٍش بًسیٍار یًبّوسبً آسهَى

 1799/0 احتوبل (15 ٍ 1584) یآساد درجِ 32/1 هقذار

 یتصبدف اثزات یجیتزک یًَیهذل رگزس -AB یثبلا گذار ارسشٍ  MAQDD چَیٍ د چَید یبریاخت یهذل اقلام تؼْذ

 ٍاتسَى-يیآهبرُ دٍرث Fاحتوبل آهبرُ  وبًذُیثبق ثزا جبرکاحتوبل  وبًذُیثبق ثزا جبرکهقذار  ضذُ لیتؼذ يییتؼ تیضز يییتؼ تیضز

209/0 201/0 099/4 129/0 0000/0 664/1 

 (یگبدفز-پبگبى-)ثزٍش بًسیٍار یًبّوسبً آسهَى

 1776/0 احتوبل (15 ٍ 1584) یآساد درجِ 33/1 هقذار

 پژٍّطگز یّب بفتِی: هٌجغ
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  یزیگجِیٍ ًت ثحث

 صيث گزاس اسصش، تيًَؿ هبلىپژٍّص،  يیدس ا

 یّب ضشوتدس  یبسياخت یاص ٍالـ ٍ اللام تقْذ

ثشسسی اق ثْبداس تْشاى ضذُ دس ثَسس اٍس شفتِیپز

 .ًذضذ

 یبسّبيهق شيتأثًذ داد ًطبى اٍل ِيفشض حیًتب

هختلف  یّب ضبخعثبلا ثش  گزاس اسصشهختلف 

هقٌبداس ثَدُ است. هثجت ٍ  ،یبسياخت یاللام تقْذ

 یّب ضبخعثبلا ثش  گزاس اسصشهثجت ٍ هقٌبداس  شيتأث

اص آى است وِ  یحبو یبسياخت یهختلف اللام تقْذ

 ليثبلا ثِ دل گزاس اسصشثب  یّب ضشوتفبهل  شاىیهذ

 فولىشد سغح ثِ یبثيدست یثشا لاصم ییتَاًب ًذاضتي

 ثب وٌٌذ یه تلاش سْبم وتيل ثب هتٌبست هَسداًتؾبس

 تیشیهذ ثِ هتَْساًِ یحسبثذاس یّبِ یسٍ اص استفبدُ

 پَضص سا فولىشد ضقف يیا تب آٍسًذ یسٍ سَد

هثجت ٍ  شيتأثدس ساثغِ ثب  ِيفشض يیا حیًتب .دٌّذ

هختلف اللام  یّب ضبخعثبلا ثش  گزاس اسصشهقٌبداس 

 حیهَافك ثب ًتب یتب حذٍد ،یبسياخت یتقْذ

ٍ  ی، افٌذ(Jensen, 2005) خٌسي یلجل یّب پژٍّص

 ، َّهض ٍ اسىبًتض(Efendi et al., 2007) ّوىبساى

(Houmes & Skantz, 2010)شف یويفؾ ٍ یقی، ٍد 

 َدُ است.ث( 1391)

 یّب دٍسُ ييدس ث ًذداد ًطبى دٍم ِيفشض حیًتب

 شيتأثتب سِ دٍسُ(،  هیثبلا )اص  گزاس اسصشهختلف 

ٍ دٍ دٍسُ  هیثبلا دس  گزاس اسصشهختلف  یبسّبيهق

 ،یبسياخت یهختلف اللام تقْذ یّب ضبخعثش 

است وِ  یدس حبل يیهثجت ٍ هقٌبداس ثَدُ است. ا

ثبلا دس سِ دٍسُ  گزاس اسصشهختلف  یبسّبيهق شيتأث

 یبسياخت یهختلف اللام تقْذ یّب ضبخعثش 

ثبلا دس سِ دٍسُ  گزاس اسصش شيتأثخض دس ساثغِ ثب ِ )ث

 یتقْذ اللام ضاىيه ثش یشفبديغ ثبصدُ بسيثشاسبس هق

(، چَیٍ د چَیاسبس ضبخع دثش یبسياخت

 ضذى فيتضق ثب هشتجظ حیًتبثَدُ است.  شهقٌبداسيغ

ضذى  تش یضشوت )ثب عَلاً یثبلا گزاس اسصش شيتأث

 یاللام تقْذ ضاىيثبلا( ثش ه گزاس اسصشدٍسُ 

 تشضذى یهغلت است وِ ثب عَلاً يیا ذیهؤ یبسياخت

 تیشیهذ یٍ دضَاس ٌِیثبلا، ّض گزاس اسصشدٍسُ 

 دِيًت ،یول عَس ثِ. بثذی یه صیافضا ضيً یاللام تقْذ

 گزاس اسصش شيتأثضذى  فيثش تضق یدٍم هجٌ ِيفشض

 گزاس اسصشضذى دٍسُ تش یضشوت )ثب عَلاً یثبلا

 یتب حذٍد ،یبسياخت یاللام تقْذ ضاىيثبلا( ثش ه

 Li) ٍ ّوىبساى یل یلجل یّب پژٍّص حیهَافك ثب ًتب

et al., 2020)  .ثَدُ است 

 ييدس ثًذ ًطبى داد سَم ِيفشض حیًتب

 ٍ یبسياخت یهختلف اللام تقْذ یّب ضبخع

اص  صيثبلا )ث گزاس اسصشهختلف  یبسّبيهق ،ييّوچٌ

ثبلا ثش حست  گزاس اسصش یاثش تقبهل شيتأثٍالـ(، تٌْب 

ثش اللام  تيدس ًَؿ هبلى یشفبديثبصدُ غ بسيهق

ٍ ّوىبساى،  یثش حست هذل وَتبس یبسياخت یتقْذ

است وِ دس  یدس حبل يیٍ هقٌبداس ثَدُ است. ا یهٌف

 بىيساثغِ ه ،یًَيسگشس یّب هذل شیساثغِ ثب سب

 یاص ٍالـ( ٍ اللام تقْذ صيثبلا )ث گزاس اسصش

 يیثَدُ است. ثش ا تيهستمل اص ًَؿ هبلى ،یبسياخت

ثش  تيًَؿ هبلى شيتأثگشفت  دِيًت تَاى یه ،اسبس

 یاص ٍالـ ٍ اللام تقْذ صيث گزاس اسصش بىيساثغِ ه

 یبسياخت یتٌْب ثش حست هذل اللام تقْذ ،یبسياخت

ثبصدُ  یثبلا گزاس اسصشٍ ّوىبساى ٍ  یوَتبس

ٍ هقٌبداسِ  یهٌف شيتأث هقٌبداس ثَدُ است. یشفبديغ

ثبصدُ  بسيثبلا ثش حست هق گزاس اسصش یاثش تقبهل

 یبسياخت یثش اللام تقْذ تيدس ًَؿ هبلى یشفبديغ
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 يیٍ ّوىبساى ّوشاستب ثب ا یثش حست هذل وَتبس

سْبم ٍ  ،یدٍلت یّب ضشوت شاىیاست وِ هذ ذگبُید

 یّب ضشوت شاىیًسجت ثِ هذ یووتشسْبم  بسياخت

 دبدیا یثشا یووتش یپَل ضُيداسًذ ٍ اص اًگ یخػَغ

 یسغح اللام تقْذ ،ييّوچٌ ٍ سْبم یشفبديغ ثبصدُ

 يدًِت سَد( ثشخَسداسًذ. تیشی)هذ یبسياخت

 یحّوشاستب ثب ًتب یتب حذٍد آهذُ دست ثِ

 ,.Chen et al) چي ٍ ّوىبساى یلجل یّب پژٍّص

ٍ تب  (Li et al., 2020) ٍ ّوىبساى یٍ ل (2018

ٍاًگ ٍ  یلجل یّب پژٍّص یحثب ًتب یشهغب یحذٍد

 است. (Wang et al., 2008) ّوىبساى

 

 پژٍّص ّبی یبفتِپیطٌْبدّبی ًبضی اس 

ثبلا ثش  گزاس اسصش نيهستم شيتأثثب تَخِ ثِ  -1

هذیشاى  سسذ یثِ ًؾش ه ،یبسياخت یاللام تقْذ ضاىيه

صٍدی ليوت ِ ثبلا اًتؾبس داسًذ ث گزاس اسصش یِداسا

 ،يیثٌبثشاٍ  ضَدسْبم ضشوت آًْب دچبس افت ضذیذ 

( یاللام تقْذ یآًْب ثب ایدبد آگبّی وبرة )دستىبس

اص ثشٍص غذهبت سٌگيي  ،خبهقِ ٍ ثبصاس ثيي دس

 ضَد هیسٍ، پيطٌْبد  يیاص ا ؛وٌٌذ یخلَگيشی ه

ٍ  یثَسس یّب ضشوتاص اعلافبت  وٌٌذگبى استفبدُ

ٍ سْبهذاساى ثبلمَُ دس  یهبل لگشاىيتحل ژُیٍ ثِ

 یّب ضشوتسَد ٍ فولىشد ثبلمَُ  تيفيو یبثیاسص

ثبلا( ٍ  گزاس اسصش یِداسا یّب ضشوتهزوَس )

 یّب ضشوتدس  یآت یگزاسِ یسشهب ، ثشایييّوچٌ

 يیدس ا یگزاسِ یسشهب یثبلا سهیس ليهزوَس، ثِ دل

 ثِ خشج دٌّذ.  یطتشيثدلت  ّب ضشوت ليلج

 یٍ هقٌبداسِ اثش تقبهل یهٌف شيتأثثب تَخِ ثِ  -2

دس  یشفبديثبصدُ غ بسيثبلا ثش حست هق گزاس اسصش

ثش حست هذل  یبسياخت یثش اللام تقْذ تيًَؿ هبلى

 شاىیهذ سسذ یٍ ّوىبساى، ثِ ًؾش ه یوَتبس

 یثشا یووتش یپَل ضُياص اًگ ،یدٍلت یّب ضشوت

 یسغح اللام تقْذ ،ييّوچٌ ٍ یشفبديغ ثبصدُ دبدیا

 ،يی؛ ثٌبثشاسَد( ثشخَسداسًذ تیشی)هذ یبسياخت

 یثٌذ وِ هسئَل ستجِ ییّب ضشوت ضَد هیپيطٌْبد 

آًبى سا هذًؾش لشاس  تيهبلى ًَؿ ّستٌذ، ّب ضشوت

 .دٌّذ

 

 آتی ّبی پژٍّصپیطٌْبدّبیی ثزای 

ثبلا ٍ  گزاس اسصش ييٍ آصهَى ساثغِ ث یثشسس -1

دُ  صیبى یّب ضشوتدس  یبسياخت یسغح اللام تقْذ

هبلىبى  شيتأثسَد دُ ٍ  یّب ضشوتدس همبیسِ ثب 

 ساثغِ. يیثش ا یًْبد

 دٍسُ یثشا پژٍّص يیا یّبِيفشض یثشسس -2

 .تش كيآصهَى دل ثشایتش یعَلاً یصهبً

 ضشوت ششیٍ آصهَى هذت صهبى پز یثشسس -3

 ووتش یّب ضشوت) ثْبداس اٍساق ٍ ثَسس سبصهبى دس

 ٍ ٍالـ اص صيث ی، اسصش گزاسسبل( 10اص  طتشيثٍ 

 .یبسياخت یتقْذ اللام

اؽْبسًؾش حسبثشس دس  ييساثغِ ث -4

اص  صيث گزاس اسصش ،یٍ خػَغ یدٍلت یّب ضشوت

 .یبسياخت یٍالـ ٍ اللام تقْذ

 

 پژٍّص ّبی هحذٍدیت

ثِ  ی. ثب تَخِ ثِ هحذٍدثَدى خبهقِ آهبس1

ضذُ دس ثَسس اٍساق ثْبداس  شفتِیپز یّب ضشوت

اسفٌذ  بىیثِ پب یهٌتْ ْبآً یىِ سبل هبلٌیتْشاى ٍ ا

ثب  ذیثب ّب ضشوت شیثِ سب حیًتب یهبُ است، تسشّ

 . شدياًدبم گ بطياحت

 یسغح اللام تقْذ يييٍ تق فی. دس تقش2

 دِ،يدسًت ؛اخوبؿ ًؾش ٍخَد ًذاسد ّب ضشوت یبسياخت

 یهتفبٍت یّب سٍش ،هختلف یّب ذگبُیدثشاسبس 
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هوىي  ،يی؛ ثٌبثشاْب ٍخَد داسدآً یشيگاًذاصُ یثشا

 كيتحم حیهتفبٍت ثش ًتب یّب سٍشاست استفبدُ اص 

 اثشگزاس ثبضذ.

ثبلا دس دٍ ٍ سِ  گزاس اسصش شي. دس ساثغِ ثب هتغ3

 ثَدُ يیيًسجتبً پب یّب دادُ یفشاٍاً ،یدٍسُ هتَال

 دٍم ِيفشض ثب هشتجظ حیًتب ني، دس تقويیثٌبثشا ؛است

 .وشد فول بطياحت ثب ذیثب پژٍّص
 

 ّب بدداضتی
Varinace Inflation Factors (VIF)1 

Breusch-Pagan-Godfrey 2 
 

 هٌبثغ

ثشسسی  .(1395) .دسسِذ غبثش سيّهحوذ ٍ  ،یحوذا

ّبی ٍالقی ٍ هذیشیت سَد تأثيش دستىبسی فقبليت

هجتٌی ثش اللام تقْذی ثش خغش سمَط آتی ليوت 

ضذُ دس ثَسس اٍساق  ی پزیشفتِّب ضشوتسْبم دس 

، یحسبثذاس یتدشث یّبپژٍّصثْبداس تْشاى. 

6(21)، 153-183. 

 شيتأث (.1394) .یشصایيههْذی  ٍ ًبغش ب،يً یایضد

 تيفيو ييسْبم ثش ساثغِ ث یلاثب گزاس اسصش

فػلٌبهِ . یبسياخت یٍ اللام تقْذ یحسبثشس

، یهبل یحسبثذاس یهغبلقبت تدشث یپژٍّط یفلو

12(4)، 73-96. 

ثشسسی  .(1383) .ضوس فبلنحسبم فش، ًمی ٍ  ثْشام

فبدی آتی هتغيشّبی حسبثذاسی ثش ثبصدُ غيش تأثيش

ضذُ دس ثَسس اٍساق  ّبی پزیشفتِسْبم دس ضشوت

 ،یّبی حسبثذاسی ٍ حسبثشسیثشسس .ثْبداس تْشاى

37، 50-23. 

(. 1398) .یشچيده اغغشٍ  ذي، سقیخجبسصادُ وٌگشلَئ

 ييوت ثش ساثغِ ثضش تيًَؿ هبلى شيتأث یثشسس

دس  یالضحوِ حسبثشسحك ٍ سَد تیشیهذ

اٍساق ثْبداس ضذُ دس ثَسس  شفتِیپز یّب ضشوت

 ،(42)11، یحسبثشس ٍ یحسبثذاس مبتيتحمتْشاى. 

88-71. 

 .یاسىٌذساحوذ حوضُ ٍ  ذاس،ید ،يیحی، گبًِیحسبس 

ٍ  یضشوت تيحبوو ييساثغِ ث ی(. ثشسس1393)

دس  یبسيشاختيٍ غ یبسياخت یاللام تقْذ تيفيو

 ثْبداس تْشاى.ضذُ ثَسس اٍساق  شفتِیپز یّب ضشوت

 .1-14، (1)6 ،یهبل یحسبثذاس یّبژٍّصپ

ًمص اللام (. 1389) .پبیشًٍذثْوي  ٍ دستگيش، هحسي

تقْذی خبسی ٍ غيشخبسی دس استجبط ثيي سَد ٍ 

ضذُ دس ثَسس اٍساق  ّبی پزیشفتِثبصدُ سْبم ضشوت

 .41-62، 28 ،هغبلقبت حسبثذاسی. ثْبداس تْشاى

فليشضب   ٍ يیحی گبًِ،یحسبس  ،هحوذخَاد ،یويسل

اص  صيث گزاس اسصش شيتأث(. 1399)  .پَس یخَاد

ثِ سغَح  یبثيدست ييثش ساثغِ ث ّب ضشوتاًذاصُ 

 یّب پژٍّص. شهٌتؾشُيغ یٍ اللام تقْذ یفولىشد

 .1-26(، 3)10، یحسبثذاس یتدشث

 ی(. ثشسس1396) .یمیغذ ليلاٍ ِ ال لذست ب،يً عبلت

ثش  یٍ خػَغ یدٍلت تيًَؿ هبلى شيتأث یاسِیهمب

ضذُ دس ثَسس  شفتِیپز یّب ضشوتسَد  تيفيو

 ٍ یحسبثذاس مبتيتحماٍساق ثْبداس تْشاى. 
 .42-57 ،34 ،یحسبثشس

 .فدبًٍذصیجب  ٍ ًشگس بى،یذيحو ،یهْذ ،یفشة غبلح

گزاسی ثيص اص حذ سْبم ثش  اسصش تأثيش(. 1394)

ضذُ دس  ی پزیشفتِّب ضشوتهذیشیت سَد ٍالقی 

 ييهأت ٍ ییداسا تیشیهذثَسس اٍساق ثْبداس تْشاى. 

 .49-65(، 3)3، یهبل

(. 1401) .یسَسضدبً یذسيحصّشا ٍ  َشیداس ،یفشٍغ

سَد ثب  یشفبديضشوت ٍ اللام غ گزاس اسصش صيث

 یحسبثذاس یّب پژٍّص .یدٍلت تيثش هبلى ذيوأت
 . 1401هشداد هبُ سبل  22اص  يیاًتطبس آًلا .یهبل

https://jera.alzahra.ac.ir/?_action=article&au=41818&_au=%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF+%D8%AC%D9%88%D8%A7%D8%AF++%D8%B3%D9%84%DB%8C%D9%85%DB%8C
https://jera.alzahra.ac.ir/?_action=article&au=9569&_au=%DB%8C%D8%AD%DB%8C%DB%8C++%D8%AD%D8%B3%D8%A7%D8%B3+%DB%8C%DA%AF%D8%A7%D9%86%D9%87
https://jera.alzahra.ac.ir/?_action=article&au=41772&_au=%D8%B9%D9%84%DB%8C%D8%B1%D8%B6%D8%A7++%D8%AC%D9%88%D8%A7%D8%AF%DB%8C+%D9%BE%D9%88%D8%B1
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(. ساثغِ ًَؿ 1395) .شٍصُيف داٍدٍ  ِيپَس، سو یگلذ

دس  یاللام تقْذ تيفيٍ و یًْبد تيهبلى

ضذُ دس ثَسس اٍساق ثْبداس شفتِیپز یّب ضشوت

 .یحسبثذاس ٍ تیشیهذ یالوللييوٌفشاًس ث .تْشاى

ساثغِ  .(1391) .یفطش یاثٌ حويذُ ٍ ذایذصادُ، ٍهدتْ

 ييح لَاًلااغ ٍ یضشوت یسَد ثب ًؾبم ساّجش تيفيو

ٍاگزاسضااذُ  یدٍلت یّب ضشوتٍ همشسات دس 

 یمبت حسبثذاسيتحم. یساابص یخػَغ كیاصعش

 .42-59، 15، یٍحسبثشس

اوجش  ٍهحسٌی دّىلاًی، ًشگس  ،ًَسٍش، ایشج

ضَن ًمذضًَذگی ٍ  شيتأث(. 1399) .پَس سحيوی

سْبم  وتيضبخع ل ٌیيثصيسْبم ثش پ یّبحجبة

هدلِ داًص دس ثَسس اٍساق ثْبداس تْشاى. 
 .259-283(، 33)9 ،یگزاسِ یسشهب

 (.1391) .فش یويفؾفشّبد ٍ  ييحسهحوذ، یقیٍد

ستجبط گزاسی ثبلای حمَق غبحجبى سْبم ٍ ا اسصش

 یّبطشفتيپآى ثب اللام تقْذی اختيبسی. 
 .230-279 ،(2)4، یحسبثذاس
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