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 چکيذٌ
 دٍلت ػَي ثِ ػْبهذاساى اص ًمذ ٍخِ اًتمبل اص خلَگيشي ثشاي ّبيي ؿيَُ ػٌَاى تحت اػبػبً هبليبت اص اختٌبة فؼبليتْبي

 ٍ ثبؿذ ًوي ػْبهذاساى ًفغ ثِ ّويـِ هبليبتي اختٌبة كِ اػت ايي ساثغِ ايي دس ؿذُ ايدبد هؼئلِ ؿَد، هي ؿٌبختِ
 كِ ًوبيٌذ، ثشداؿت يب ّذايت ؿخلي هٌبفغ خْت دس سا هٌبثغ هبليبتي، اختٌبة ثْبًِ ثِ تاػ هوكي علت فشكت هذيشاى

. ؿَد هي آى هٌبفغ ثِ هبليبتي اختٌبة هخبسج فضًٍي هَخت ًتيدِ دس ٍ ػْبهذاساى ّبي ّضيٌِ افضايؾ هَخت هَضَع ايي
 پزيشفتِ ؿشكتْبي اسصؽ ٍ هبليبتي ةاختٌب ساثغِ ثش هذيشاى علجي هٌفؼت ًمؾ ثشسػي ثِ پظٍّؾ ايي دس اػبع ايي ثش

( ؿشكت -ػبل) هـبّذُ 618 اص هتـكل پظٍّؾ ايي آهبسي ًوًَِ. اػت ؿذُ پشداختِ تْشاى ثْبداس اٍساق ثَسع دس ؿذُ
 ؿذُ اًتخبة ػيؼتوبتيک حزف سٍؽ ثِ كِ اػت ؿذُ گشفتِ ًظش دس 1401 تب 1396 صهبًي دٍسُ عي ؿشكت 103 ثشاي

 دس ؿذُ پزيشفتِ ؿشكتْبي اسصؽ ثش هذيشاى علجي هٌفؼت ٍ هبليبتي اختٌبة تؼبهل كِ اػت دُدا ًـبى پظٍّؾ ًتبيح. اًذ
 . داسد هٌفي ٍ اثشهؼٌبداس تْشاى ثْبداس اٍساق ثَسع

 .، اختٌبة هبليبتي، هٌفؼت علجي هذيشاىاسصؽ ؿشكت             کليذی: ياشگان

 

 مقذمٍ
تَاًذ تَػظ  يه يتيشيهذ يثحث ؿذُ اػت، فشكت علج يبتية هبلاختٌب يّب ضُيهشثَط ثِ اًگ بتيّوبًغَس كِ دس ادث

ٍ  ي؛ دػب2007ٍ ّوكبساى،  ي؛ دػب2006، 1ٍ داسهبپبلا ي)دػب ،ؿَد ذيؿشكت ّب تـذ بتياختٌبة اص هبل يّب تيفؼبل
ٍى ثذ يبتيهبل ؼتنيػ کيدّذ كِ چگًَِ  يًـبى ه( 3،2012ٍيلؼَى؛ سگَ ٍ 2010، 2؛ چي ٍ ّوكبساى2009داسهبپبلا، 

سا  يهغبلؼِ ؿَاّذ يي. چٌذاًدبم دٌّذكوتش  يّب بتيدس لبلت هبلفؼبليتْبيي سا دّذ تب  ياخبصُ ه شاىيثِ هذ حيكح ياخشا
ٍ  ػَد يّوبًغَس كِ ثب دػتكبس ؿَد، يه ليتؼْ بتيهبل صاختٌبة ا يّب تيثب فؼبل يتيشيهذ يعلج كِ فشكت دٌّذ ياسائِ ه

ٍ ّوكبساى،  ي؛ دػب2006ٍ داسهبپبلا،  يًـبى دادُ ؿذُ اػت )دػب شاىيهذ يلاػتفبدُ ؿخ يهٌبثغ ثشا نياًحشاف هؼتم
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داسًذ اص  ضُياًگ شاىيكٌذ كِ هذ ياػتذلال ه يٌذگيًوب ِي(. ًظش2010، 1؛ چي ٍ ّوكبساى2009ٍ داسهبپبلا،  ي؛ دػب2007
ثِ  يبثيِ ػٌَاى هثبل، ثب دػتخَد اػتفبدُ كٌٌذ، ث يهٌبفغ خلَك يثشا يتدبس يّب يػبختي اهپشاتَس يثشا يهٌبثغ ؿشكت

كِ هٌفؼت  يشاًي(. هذ2008، 3؛ َّح ٍ تَهبع1986، 2لذست ٍ اػتجبس )خٌؼي ت،يخَد ثِ هَلؼ ليه يپبداؽ ثبلاتش ٍ اسضب
 يّب ثشا َُيؿ يياػتفبدُ اص ا يداسًذ تب ثِ خب يـتشياص كٌتشل، فشكت ث تيهبلك يخذاػبص كيداسًذ، اص عش يؿخل

 ّضيٌِ ّبي ًوبيٌذگيكٌٌذ. هلاحظبت  شيثِ ًفغ خَد دسگ بتياختٌبة اص هبل يّب َُي، خَد سا دس ؿثشٍت ػْبهذاساى ؾيافضا
، 5؛ چي ٍ چ2004َ ،4دثَدُ اػت )اػلوشٍ يلجل بتيهغبلؼِ اختٌبة اص هبل ييدس چٌذ كيهَضَع تحم يخذاػبص يياص ا يًبؿ

 تيحوبثب   شاىيكِ هذ دٌّذ ي( ًـبى ه2019) 7لياتٍَد ٍ لَ ذتش،يهغبلؼِ خذ کي(. دس 2005، 6؛ كشاكش ٍ اػلوشٍد2005
ٍ  كيتحم هخبسج .كٌٌذ يهٌحشف ه ،اص حذ ؾيث يگزاسِ يسا ثِ ػوت ػشهب يبتيهبل ياًذاصّب پغ گزاساى،ِ ياص ػشهب فيضؼ

اّذاف ػبختي  يؿشكت ّب ثشا بتياص پغ اًذاص هبل شاىيهذ ييكٌذ كِ ا ياحتوبل سا ثشخؼتِ ه يي( كِ اR&Dتَػؼِ )
 بتياختٌبة اص هبل يّب ياػتشاتظ بياػت كِ آ ييهغشح ؿَد ا ذيكِ ثب يػَال هؼمَل ٌِ،يصه يياػتفبدُ كٌٌذ. دس ا يتَساهپشا

كٌٌذ كِ اختٌبة اص  ي( اػتذلال ه2006ٍ داسهبپبلا ) يػبد ثشًبهِ ّبي هٌفؼت علجي هذيشاى اثشگزاس اػت؟ ثشّب  ؿشكت
 يكٌذ. دػب ليسا تكو شاىيهذ هَلؼيت فشكت علجي  ت،يٍ كبّؾ ؿفبفتَاًذ دس حضَس ًظبست كوتش  يؿشكت ّب ه بتيهبل

اسصؽ  شث يهثجت شيٍخَد داؿتِ ثبؿذ تأث يكِ ًظبست ًْبد يتٌْب صهبً يبتيكِ اختٌبة هبل بفتٌذي( دس2009ٍ داسهبپبلا )
 يثشا بتياختٌبة اص هبل يّب َُياص ؿ تَاًٌذ يه شاىيهذ ،يًظبست لَ بةيكِ دس غ دّذ يآًْب ًـبى ه يّب بفتِيؿشكت داسد. 
احتوبلاً  ياهپشاتَس ػبصًذُ شاىي. هذيتدبس يّب يخَد اػتفبدُ كٌٌذ، ثِ ػٌَاى هثبل، ػبختي اهپشاتَس يهٌبفغ ؿخل

. كٌٌذ يًو دبدياسصؽ ا ـبىيّب ؿشكت يكِ لضٍهبً ثشا كٌٌذ يه يگزاسِ يػشهب ٌِيّضتولک ٍ  يّب سا دس پشٍطُ يٍخَّ
كٌٌذ تب  يگزاسِ يؿشكت ػشهب يّب يياص حذ دس داسا ؾيداسًذ تب ث ليتوب ضيداسًذ ً يػبص ياتَساهپش يّب ضُيكِ اًگ يشاًيهذ

 8ؿوغ ٍ ّوكبساىكٌتشل خَد ًگِ داسًذ.  تؿشكت خَد سا فشاتش اص اًذاصُ هغلَة سؿذ دٌّذ ٍ هٌبثغ اػتفبدُ ًـذُ سا تح
 يياسؿذ اخشا شاىيثب هذ ييّب ؿشكت يثشا يتَسٍ ػبختي اهپشا يبتيلاختٌبة هب يياستجبط ث( ًـبى دادُ اًذ كِ 2022)

( CSR) يؿشكت ياختوبػ تيكِ ثب ػولكشد هؼئَل ف،يضؼ يثب سفتبس اخلال ييّب ؿشكت ي( ٍ ثشاشػبهليلذستوٌذ )هذ
اسصؽ ؿشكت سا ثب  ،يّذف ػبخت اهپشاتَس کي ضُيثب اًگ بتياختٌبة اص هبل . آًْب هؼتمذًذآؿكبستش اػت ؿَد، يهٌؼكغ ه

 يضيس كِ ؿبهل ثشًبهِ ييّب تيهـبسكت دس فؼبل يّب ثشا ؿشكت يّب ضُيدّذ. دس هَسد اًگ يكبّؾ ه يل تَخْلبث ِيحبؿ
ثٌبثشايي (. 2010 ،9تضهيي)ّبًلَى ٍ ّ هبًذُ اػت يًبؿٌبختِ ثبل يبديص ػَاهلاػت،  بتيٍ اختٌبة اص هبل يتْبخو يبتيهبل

ؼبهل ّوضهبى اختٌبة هبليبتي ٍ هٌفؼت علجي هذيشاى ثش ػَال هَسد ًظش هغشح ؿذُ دس ايي پظٍّؾ آى اػت كِ آيب ت
 اسصؽ ؿشكتْب اثشگزاس اػت يب خيش؟ 

 

 پيطيىٍ تحقيق
 هغبلؼِ. اػت پشداختِ ػبصهبًي ػشهبيِ تؼذيلي ًمؾ ثب ؿشكت اسصؽ ٍ هبليبتي اختٌبة ساثغِ ثشسػي ثِ (1402ؿيخي )

 153 ثش هـتول آهبسي ًوًَِ. اػت ؿذُ اًدبم يشُچٌذهتغ سگشػيَى تحليل ثش هجتٌي ّوجؼتگي تَكيفي سٍؽ ثِ حبضش
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 حزف گيشي ًوًَِ سٍؽ ثِ كِ اػت 1399 تب 1392 ػبلْبي عي تْشاى ثْبداس اٍساق ثَسع دس ؿذُ پزيشفتِ ؿشكت
 حؼبثشػي هبلي كَستْبي اص ًيبص هَسد ّبي دادُ. اًذ ؿذُ اًتخبة ؿذُ تؼييي پيؾ اص هؼيبسّبي هجٌبي ثش ػيؼتوبتيک

 ّب فشضيِ آصهَى هٌظَس ثِ ّوچٌيي،. اًذ ؿذُ گشدآٍسي اػت، هَخَد كذال ػبيت دس كِ ؿشكتْب ػبلاًِ يگضاسؿْب ٍ ؿذُ
 آهبسي افضاس ًشم ٍ اػت ؿذُ اػتفبدُ ثبثت اثشات سگشػيَى التلبدػٌدي تكٌيک اص تـخيلي آصهًَْبي 1 اًدبم اص پغ
 اسصؽ ثب هؼٌبداسي ٍ هٌفي ساثغِ هبليبتي اختٌبة كِ هيذّذ ًـبى هغبلؼِ ّبي يبفتِ. اػت ثَدُ ايَيَص ًيض اػتفبدُ هَسد

 هـخق ايٌكِ ًْبيت دس. داسد ؿشكتْب هبليبتي اختٌبة ثب هؼٌبداسي ٍ هثجت ساثغِ ػبصهبًي ػشهبيِ عشفي اص. داسد ؿشكت
 تٌبةاخ كِ هؼٌب ايي ثِ هيكٌذ؛ تؼذيل هثجت عَس ثِ سا ؿشكت اسصؽ ٍ هبليبتي اختٌبة ثيي ساثغِ ػبصهبًي ػشهبيِ ؿذ

 اسصؽ افضايؾ ثِ هٌدش ًتيدِ دس ٍ اػت اسصؽ ثب گزاساى ػشهبيِ ديذگبُ اص ػبصهبًي، ػشهبيِ حضَس دس ؿشكتْب هبليبتي
 .هيـَد ؿشكت

 دس هذيشيتي علجي هٌفؼت ٍ ّب ؿشكت هبليبتي اختٌبة ثيي ساثغِ ( دس پظٍّـي تحت ػٌَاى ثشسػي1401) اثشاّيوي
علجي  ّب توبيل داسًذ ثخبعش هٌفؼت هذيشاى ؿشكتثب ايي ديذگبُ كِ  تْشاى ثْبداس اٍساق ثَسع دس ؿذُ پزيشفتِ ّبي ؿشكت

ّبيي اص هٌفؼت علجي ؿبهل پبستي ثبصي، تـكيل ائتلاف هذيشاى، توبيل ثِ  خَد، اص پشداخت هبليبت اختٌبة كٌٌذ؛ ؿبخق
ي احتوبل ٍخَد داسد كِ اختٌبة هبليبتي اي سا دس ًظش گشفتِ اًذ ٍ ثشسػي كشدُ اًذ كِ كٌتشل هذيشاى، ػذم هشاػبت هذيشاى 

ػبل  6ٍ ثِ هذت  1400الي  1395 دس عي دٍسُ صهبًي ايي پظٍّؾ آهبسي ًوًَِ ّب ًمؾ داؿتِ ثبؿذ.  ثش ايي ايي ؿبخق
دس ًظش گشفتِ ؿشكت  50اًذ كِ ًوًَِ آهبسي ثب سٍؽ حزفي ٍ ثِ تؼذاد  ّبي ثَسػي ثَدُ ٍ ؿبهل ؿشكت ؿذُ اػتاًتخبة 

ّب ٍ  دّذ كِ ثيي اختٌبة هبليبتي ؿشكت ّبي پظٍّؾ ًـبى هي ثبتَخِ ثِ تحليل هذل سگشػيًَي، يبفتِ ؿذُ اػت. 
 ّبي پزيشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى اثشي هثجت ٍ هؼٌبداسي داسد.  علجي هذيشيتي ؿشكت هٌفؼت

 ًمذ ٍخَُ اسصؽ ٍ هيضاى ٍ هبليبتي اختٌبة ثيي استجبط ثش ساّجشي ًظبم ػبصٍكبسّبي اثش (1394ديبًتي ديلوي ٍ ؿكشاللْي )
 اػتخشاج ّبي دادُ هٌظَس ايي ثِ. ْبي پزيشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى سا ثشسػي ًوَدًذؿشكت دس ؿذُ داسي ًگِ
 ثب سگشػيَى هذل عشيك اص 1390تب1383 ّبي ػبل عي تْشاى، ثْبداس اٍساق ثَسع دس ؿذُ پزيشفتِ ؿشكت 68 اص ؿذُ

 لَي ساّجشي ًظبم ػبصٍكبسّبي كِ دّذ هي ًـبى پظٍّؾ ًتبيح. گشفت لشاس ثشسػي هَسد تشكيجي ّبي دادُ اص ُاػتفبد
 ؿشكت دس ؿذُ ًگْذاسي ًمذ ٍخِ اسصؽ ٍ ًمذ ٍخِ ًگْذاؿت ػغح ٍ هبليبتي اختٌبة ثيي ساثغِ كِ ؿًَذ هي هَخت
 .ؿَد ضؼيف

 ؿشكت اسصؽ ٍ هبليبتي اختٌبة ثيي تؼبهل ثش افـبء كيفيت يهيبًد ًمؾ تؼييي ٍ اسصيبثيثِ  (1396ػجبػي ٍ ّوكبساى )
 اػتفبدُ ثب ٍ تشكيجي كَست ثِ 1387-1393 صهبًي دٍسُ ثشاي ؿشكت 100 ثِ هشثَط ّبي دادُ پظٍّؾ ايي دس. پشداختٌذ

 فيتؿفب كِ گشديذ آؿكبس ّب دادُ تحليل اص پغ. اػت گشفتِ لشاس تحليل ٍ تدضيِ هَسد تلفيمي، سگشػيَى ػيؼتن اص
 ثيي تؼبهل ثش هبلي كَستْبي ؿفبفيت هيبًدي هَثش ًمؾ ّوچٌيي،. داسد هؼٌيذاسي تبثيش هبليبتي اختٌبة ثش هبلي كَستْبي

 .گشديذ هـبّذُ ؿشكت اسصؽ ٍ هبليبتي اختٌبة
 يه يتيشيهذ ياهپشاتَس دبديؿشكت ّب ثبػث ا بتياختٌبة اص هبل بيآ، ( دس پظٍّـي تحت ػٌَاى2022) 1ؿوغ ٍ ّوكبساى

ثِ ثشسػي تبثيش اختٌبة هبليبتي ؿشكتْب ثش هٌفؼت علجي ٍ ػبختي اهپشاعَسي هذيشاى پشداختِ اًذ. ًوًَِ آهبسي ايي  ؿَد؟
 دس ًظش گشفتِ ؿذُ اػت.  2015-1991دٍسُ  يهتحذُ ثشا بلاتيهـبّذات ػبلاًِ ؿشكت اص ا 35060پظٍّؾ هتـكل اص 

ّب؛ ٍ سؿذ دس اهَال،  ييسؿذ كل داسا ؛يا ِيػغح هخبسج ػشهببدُ اص دس ايي پظٍّؾ ػبختي اهپشاعَسي هذيشاى  ثب اػتف
ٍ  ثَاػغِ يک هؼيبس تشكيجي ػبختِ ؿذُ اػت. ًتبيح ايي پظٍّؾ ثب اػتفبدُ اص تدضيِ ٍ تحليل  .ضاتيآلات ٍ تدْ ييهبؿ

ق هَسد اػتفبدُ ٍ چْبس ؿبخ يجيتشك بسيهؼ ييا يياستجبط هثجت ث کسگشػيًَي دادُ ّبي آهبسي ًـبى دادُ اػت كِ ي
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 ليتحو ييّب ثش ؿشكت يٌذگيهـكلات ًوب دّذ، يهب ًـبى ه حي. ًتبٍخَد داسدّب  ؿشكت يبتيًـبى دادى اختٌبة هبل يثشا
 كيسا اص عش يتيشيكِ ثِ ًَثِ خَد، اػتخشاج ساًت هذ كٌٌذ ياػتفبدُ ه يبتياختٌبة هبل يّب ياص اػتشاتظ كِ ؿَد يه

 دبديا يثشا بتياص هبل اختٌبةًتبيح ًـبى دادُ اػت كِ  ي،ي. ػلاٍُ ثش اكٌذ يه ليتؼْ ييدس سؿذ ٍ اًجبؿت داسا يپشخبؿگش
 يياسؿذ اخشا شيلذست هذ ف،يضؼ يًظبست يّب ؼنيهكبً ف،يضؼ يثب حكوشاً ييّب دس ؿشكت يتيشيهذ ياهپشاتَس

ش پظٍّؾ حبكي اص آى ًتبيح ديگ( ثبسصتش اػت. CSR) يؿشكت ياختوبػ تيهؼئَل فيٍ ػولكشد ضؼ ـتشي( ثشػبهلي)هذ
 ؿَد.  يهٌدش ثِ كبّؾ اسصؽ ؿشكت ه ياهپشاتَس ػبختي ضُيثب اًگ يبتيهبل اختٌبةاػت كِ 

 يخبسخ تيسلبثت ثبصاس ًمؾ حبكو بيٍ اسصؽ ؿشكت: آ يؿشكت تيؿفبف ،( دس پظٍّـي تحت ػٌَاى2022) 1ليَ ٍ ّوكبساى
ِ ًمؾ سلبثت دس ثبصاس هحلَل پشداختِ اًذ.  ًوًَِ آهبسي ثِ ثشسػي تبثيش ؿفبليت ؿشكت ثش اسصؽ ؿشكت ثب تَخِ ث داسد؟

دس ًظش  2018تب  1996 ؿشكت ثشاي دٍسُ صهبًي  1644اص  هتـكل هتحذُ  بلاتيا ايي پظٍّؾ ؿشكتْبي فؼبل دس ثَسع 
 اسصؽ تش يلَ تيؿفبفگشفتِ ؿذُ اػت. ًتبيح  تدضيِ ٍ تحليل سگشػيًَي ثش سٍي هـبّذات آهبسي ًـبى دادُ اػت كِ 

 . ّوچٌيي  ًتبيح ًـبى دادُ اػت كِ ساثغِ داسد ييثش ا يتَخْ هثجت لبثل شيٍ سلبثت ثبصاس تأث دّذ يه ؾيؿشكت سا افضا
كِ لذست  ًتبيح حبكي اص آى اػت ي،يدس ػغح هتمبثل داسد. ػلاٍُ ثش ا يتَخْ لبثل كٌٌذُ ليكٌؼت اثش تؼذ حسلبثت دس ػغ

 ،يآؿكبستش اػت. ثِ عَس كل فيضؼ يؿشكت تيثب حبكو ييّب ؿشكت يصؽ ثشاٍ اس تيؿفبف ييسلبثت دس ساثغِ ث ياًضجبع
 يسا كِ سلبثت دس اثش استمب يفؼبل يخبسخ تيكٌذ ٍ ًمؾ حبكو يه تيحوب تسلبث ذگبُيد اص ػوت سٍؿي ًتبيح ايي پظّؾ 

 كٌذ. يكٌذ، ثشخؼتِ ه يه فبيا يٍ كٌؼت يدس ػغح فشد يؿشكت تياسصؽ ؿفبف

 

 ی تحقيقتعریف مفًُمی متغيرَا

اختٌبة هبليبتي ثيبًگش يک اػتشاتظي هؼتوش ٍ پبيذاس دس صهيٌِ ثشًبهِ سيضي هبلي اػتشاتظيک اػت كِ : اجتىاب مالياتی

دسثشگيشًذُ فؼبليتْبي كبهلاً لبًًَي اػت كِ اص آى خولِ هي تَاى ثِ ّذايت هٌبثغ ٍاحذ تدبسي دس خْت فؼبليتْبي هؼبف 
دس اٍساق هـبسكت، هغشح كشدى هؼبهلات ٍ سٍيذادّب دس يک هحذٍدُ صهبًي هؼيي خْت اص هبليبت اص خولِ ػشهبيِ گزاسي 

اػتفبدُ اص هضايبي هبليبتي ٍ اػتفبدُ اص سٍؿْبي حؼبثذاسي كِ كشفِ خَيي هبليبتي )ػپش هبليبتي( ثيـتشي ايدبد هي كٌٌذ، 
ّبي گشيض اص پشداخت هبليبت ػت ٍ ثب يبفتي ساُختٌبة هبليبتي يک ًَع ػَء اػتفبدُ سػوي اص لَاًيي هبليبتي اااؿبسُ ًوَد. 

 ثِ .دس لَاًيي هبليبتي يب تلاؽ دس خْت يبفتي ساّْبي لبًًَي ثِ هٌظَس كبّؾ هيضاى هبليبت پشداختي هشتجظ هي ثبؿذ
 5/22، ًشخ هَثش لبًًَي هبليبتي ؿشكتْبي ثَسػي 1380لبًَى هبليبتْبي هؼتمين هلَة ػبل  143عجك هبدُ  ػلاٍُ 
تَاًذ ًـبى دٌّذُ اختٌبة هبليبتي هيًشخ لبًًَي هبليبت  ثب  ؿشكتْبًشخ هَثش هبليبتي كِ هيضاى تفبٍت  هيجبؿذدسكذ 

 (.1397ؿشكتْب ثبؿذ )آلبيي ٍ ّوكبساى،

ػٌَاى ًگشاًي ثشاي هٌفؼت ٍ سفبُ خَد تؼشيف هيكٌذ كِ تؼجيش  فشٌّگ لغت، هٌفؼت علجي سا ثِمىفعت طلثی مذیران: 

فشكت علجي ػجبست اػت اص  هيضاى ًفَر ٍ ػلغِ يک ؿخق ثش عشف همبثل خَد كِ ثِ هَخت  يـَد،ثِ فشكت علجي ه
 (. فشكت علجي1397 ،ايوبًي)ًبظوي ٍ  ًوبيذآى، عشف همبثل خَد سا ثِ اًدبم خَاػتِ ّبي ؿخق هتمبػذ هي

دس يک  ي اػت كِ هيتَاى آى سايک سفتبس ؿخلفشكت علجي  داسد.  2ّبي ًيكَلَ هبكيبٍليسيـِ دس اًذيـِ (هبكيبٍليؼن)
ّوچٌيي هوكي اػت  ثبلاسفتبس هدبة كٌٌذُ خْت ثِ اًدبم سػبًذى اّذاف ؿخق داًؼت. افشاد ثب ػغح فشكت علجي 

سفتبسّبي پشخبؿگشاًِ، ػَداگش ٍ هٌحشي سا ثِ هٌظَس كؼت اّذاف ؿخلي ٍ ػبصهبًي ٍ تَخِ كن ثِ سفبُ افشاد پيشاهَى 
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هؼشفي هي  اخلاليهشػَم ًذاسًذ ٍ ػوَهبً ثِ ػٌَاى افشاد غيش  اخلاليبتكت علت تَخِ اي ثِ خَد ثِ كبسگيشًذ. افشاد فش
 (. 1،2003ٍ فليچوي)ٍاًتيي  ؿًَذ
 افضايؾ ساػتبي دس ػْبهذاساى هبلي ّبي ّذف ثِ ؿشكت كِ هيضاًي يب دسخِ اص اػت ػجبست ؿشكت اسصؽ: ؿشكت اسصؽ
 ثشٍت افضايؾ يؼٌي اكلي ّذف ثِ دػتيبثي ساػتبي دس ؿشكت بهلػ هذيش كِ ػوليبتي اّذاف. آيذ هي ًبئل ثشٍت

 اًذاصُ سا ؿشكت يک اسصؽ تَاى هي آى هجٌبي ثش كِ اػت هؼيبسّبيي ٍ ّب ؿبخق ثشگيشًذُ دس كٌذ هي دًجبل ػْبهذاساى
 .(2022 ّوكبساى، ٍ ؿوغ) كشد گيشي

 

 تحقيق فرضيٍ
 داسد هؼٌبداس اثش شكتْبؿ اسصؽ ثش هذيشاى علجي هٌفؼت ٍ هبليبتي اختٌبة تؼبهل. 

 

 ريش تحقيق
 اًذيـِ دس ثبيذ هَضَع تٌظين ٍ تؼييي اص پغ هحمك. كٌذ هي هْيب آى ؿٌبػي سٍؽ ثشاي سا هؼيش تحميك، ؿٌبػي ًَع

 تحميك هَضَع هبّيت اّذاف، ثِ ثؼتگي تحميك، سٍؽ اًتخبة كِ اػت حبلي دس ايي. ثبؿذ هٌبػت تحميك سٍؽ اًتخبة
 كِ گشفت تلوين تحميك يک اًدبم ٍ ثشسػي سٍؽ هَسد دس تَاى هي ٌّگبهي تشتيت، ثذيي. داسد آى اخشايي اهكبًبت ٍ

 ثِ كبسثشدي تحميمبت ًَع اص ّذف، خٌجِ اص تحميك ايي ثبؿذ هـخق آى داهٌِ ًيض ٍ ّب ّذف تحميك، هَضَع هبّيت
 اص ّوچٌيي. گيشد لشاس اػتفبدُ هَسد ساىگزا ػشهبيِ ٍ هذيشاى تلويوبت دس تَاًذ هي آى اص حبكل ًتبيح صيشا سٍد، هي ؿوبس

 خْت صيشا گيشد، هي لشاس ّوجؼتگي -تَكيفي تحميمبت گشٍُ دس پظٍّؾ، ّبي فشضيِ خلَف دس اػتٌجبط ًحَُ ثؼذ
 .ؿَد هي اػتفبدُ سگشػيًَي ّبي تكٌيک اص تحميك، هتغيشّبي ثيي سٍاثظ كـف

 
 

 تحقيق یَا ريمتغ یرياوذازٌ گ
 :اػت ريل ؿشح ثِ( 2022) ّوكبساى ٍ ؿوغ هغبلؼِ اػبع ثش پظٍّؾ فشضيِ ثشسػي ثشاي پظٍّؾ سگشػيًَي هذل

 
TOBINQ it = β0 + β1 EMPIRE BUILDit + β2TAX AVOIDit + β3 )EMPIRE BUILDit 

×TAX AVOIDit (+β4 CASHHOLDINGSit + β5LEVit + β6ROAit + β7SIZEit  +  β8FAGEit + 
β9INSTOWNit +εit  

 
 : ٍاثؼتِ هتغيش

TOBINQit :ؿشكت اسصؽ i ػبل دس t :كيَتَثيي ًؼجت هؼيبس اص ؿشكت اسصؽ هحبػجِ خْت پظٍّؾ ايي دس 
 اسصؽ ٍ ػْبم كبحجبى حمَق ثبصاس اسصؽ هدوَع تمؼين ًؼجت  كَست ثِ تَثيي Q ؿبخق ثشاي. ؿذ خَاّذ اػتفبدُ

 (2022،  اىّوكبس ٍ ؿوغ) هيـَد اػتفبدُ ّب داسايي دفتشي اسصؽ ثش ّب ثذّي ي دفتش

 : تؼذيلگشهتغيش 

EMPIRE BUILDit: ؿشكت  هٌفؼت علجي هذيشاىi  دس ػبلt کهٌفؼت علجي هذيشاى ثلَست ي: دس ايي پظٍّؾ 
 يا ِيهخبسج ػشهب ثِي خبس يػبل هبل بىيدس پب يا ِيػشهب يّب ٌِيًؼجت ّضهؼيبسّبي هدوَع ي اص جيتشك يشياًذاصُ گ

لجل  يػبل هبل بىيدس پب ييداسا ثِ كل يخبس يػبل هبل بىيّب دس پب ييًؼجت كل داسا ي يک،لجل هٌْب يػبل هبل بىيدس پب
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دس  ضاتيآلات ٍ تدْ ييثِ اهَال، هبؿ يهبل ػبلي دٍسُ خبس بىيدس پب ضاتيآلات ٍ تدْ ييًؼجت اهَال، هبؿيک،  يهٌْب
  .(2022 ؿوغ ٍ ّوكبساى،)اسصيبثي ؿذُ ػت  يک يلجل هٌْب يهبل ػبل بىيپب

 
 تمل: هتغيش هؼ

: TAX AVOIDit  اختٌبة هبليبتي ؿشكتi دس ػبل t )ػبلاًِاػتفبدُ اص يک ًشخ : ثب تَخِ ثِ ايٌكِ ) دٍسُ خبسي 
دس ايي ، هيتَاًذ اػتٌجبط غلغي اص سفتبس ثلٌذهذت ؿشكتْب ثِ دًجبل داؿتِ ثبؿذ. ْبثشاي آصهَى سفتبس اختٌبة هبليبتي ؿشكت

 5هذت اػتفبدُ هيـَد كِ ثشاثش ثب ًؼجت هدوَع هبليبتْبي ًمذي پشداختي دس عَل اص هؼيبس ًشخ هَثش هبليبتي ثلٌذ پظٍّؾ
ػبل ثش هدوَع ػَد لجل اص هبليبت ّوبى دٍسُ اػت. هضيت اكلي ايي هؼيبس ًؼجت ثِ ًشخ هَثش هبليبتي ػبليبًِ، هبّيت 

كٌذ ٍ استجبط ثْتشي ثيي گيشي هيّبي هَثش هبليبتي خلَثجبتي ػبل ثِ ػبل دس ًشخ ثلٌذهذت هحبػجبتي آى اػت كِ اص ثي
هؼيبس ًشخ هَثش ثِ كَست دس ايي پظٍّؾ اختٌبة هبليبتي  .ؿذُ ٍ ػَدّبي هـوَل هبليبت ثشلشاس هيكٌذ هبليبتْبي پشداخت
ػبل ثش هدوَع ػَد  5ًؼجت هدوَع هبليبتْبي ًمذي پشداختي دس عَل  اػت ثب هيـَد كِ ثشاثشهحبػجِ هبليبتي ثلٌذهذت 

 (2022 ؿوغ ٍ ّوكبساى،) يبت ّوبى دٍسُلجل اص هبل
 

 :هتغيشّبي كٌتشلي

: CASHit   ؿشكتًگْذاؿت ٍخِ ًمذ  i دس ػبلt:  ثشاي اًذاصُ گيشي هيضاى ًگْذاؿت ٍخِ ًمذ ؿشكتْب اص هذل
هذت  گزاسي كَتبُ ٍ هؼبدلْبي ًمذي ؿبهل ػشهبيِ ًمذ ٍخًَُؼجت هدوَع ( اػتفبدُ  هيـَد ٍ اص 2004) 1اصكبى ٍ اصكبى

 ػيبل ٍ داساييْبي خبلق اص ًـبى ًؼجت ايي كِ اػت ايي ثش داساييْب هحبػجِ هي گشدد. فشم دفتشي كل اسصؽ شث

 .(2022 ؿوغ ٍ ّوكبساى،) اػت آتي ػَدآٍسي دس ؿشكت تَاًبيي

 ًمذ ٍخَُ ًگْذاؿت = ًمذ( ٍخَُ + هذتكَتبُ )ػشهبيِ گزاسي ّبي /داساييْب كل
LEVitؿشكت  : اّشم هبليi دس ػبلtؿوغ ٍ ّوكبساى،))كَتبُ هذت+ ثلٌذ هذت( ثِ كل داسايي ّب  :  ًؼجت كل ثذّي 

2022  ) 
ROAit: ؿشكت  يي ّبيثبصدُ داساi دس ػبلt ػجبست اػت اص ًؼجت تمؼين ػَد لجل اص كؼش ثْشُ ٍ هبليبت ثش خوغ :

 (2022 ؿوغ ٍ ّوكبساى،) ؿشكتكل داسايي ّبي 
SIZEit اًذاصُ ؿشكت : iدس ػبل t : (2022 ؿوغ ٍ ّوكبساى،) ؿشكت ييكل داسا يؼيعج نتيلگبس. 

MBit  ؿشكت : اسصؽ ثبصاس ثِ اسصؽ دفتشي حمَق كبحجبى ػْبمi  دس ػبلt:  ًؼجت اسصؽ ثبصاس ثِ اسصؽ ثِ كَست
 (2022 ؿوغ ٍ ّوكبساى،) ّش ؿشكت هحبػجِ هيـَد دفتشي حمَق كبحجبى ػْبم

: FAGEit  ػي ؿشكتi دس ػبل tؿوغ ٍ ّوكبساى،) اد ػبلْبي فؼبليت ؿشكت دس ثَسع: لگبسيتن عجيؼي تؼذ 
2022). 

INSTOWNit :ي ؿشكت دسكذ ػْبم هتؼلك ثِ ػْبهذاساى ًْبدi دس ػبل t : ًْبدي اىگزاسدسكذ هبلكيت ػشهبيِاص 
 آيذگزاساى ًْبدي ثش كل ػْبم دس خشيبى ثذػت هي اص تمؼين هدوَع ػْبم تحت تولک ػشهبيِاػتفبدُ هيـَد كِ 

گزاساى اص ػْبم . لزا ثب ثشسػي يبدداؿتْبي ّوشاُ دس كَستْبي هبلي، دسكذ هبلكيت ايي ػشهبيِ(2022 ّوكبساى، ؿوغ ٍ)
ّبي  ّبي ثيوِ، ؿشكت ّب، ؿشكت ػشهبيِ گزاساى ًْبدي، ػشهبيِ گزاساى ثضسگ ًظيش ثبًک .هيـَدؿشكت هـخق 

لِ ػْبهـبى ثشهي گشدد. ػلاٍُ ثش ايي، هغبثك ثب تؼشيف كِ حدن ثضسگي اص ػوليبت آًْب ثِ هؼبه ػشهبيِ گزاسي ٍ... ّؼتٌذ
لبًَى اٍساق ثْبداس خوَْسي اػلاي ايشاى، اص ػشهبيِ گزاساى ًْبدي، ّش ؿخق حميمي يب حمَلي كِ ثيؾ  1هبدُ  27ثٌذ 

                                                           
1
 Ozkan &Ozkan 
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ايي گشٍُ اص  هيليبسد سيبل اص اسصؽ اػوي اٍساق ثْبداس دس دػت اًتـبس سا خشيذاسي كٌذ ًيض خضٍ 5دسكذ ٍ يب ثيؾ اص  5اص 
ّبي هبلي، دسكذ هبلكيت ايي ػشهبيِ  ّبي ّوشاُ دس كَست ؿًَذ. لزا ثب ثشسػي يبدداؿت ػشهبيِ گزاساى هحؼَة هي

 .(1392 )هَػَيبى خليل آثبد ٍ ّوكبساى، گزاساى اص ػْبم ؿشكت هـخق گشديذُ اػت
 

 یافتٍ َای تحقيق

  تًصيف آماری متغيرَا
ّبي آهبسي تَكيفي ؿبهل ػبصد. كويتّب سا فشاّن هي ّبيي كِ پشداصؽ دادُسٍؽ آهبس تَكيفي ػجبست اػت اص هدوَػِ

ؿشكت دس عي  103ّب ثِ كوک اعلاػبت  ٍتحليل دادُ هيبًگيي، هيبًِ، اًحشاف هؼيبس، چَلگي ٍ كـيذگي اػت كِ تدضيِ
 ؿشكت( اًدبم گشفتِ اػت. -هـبّذُ )ػبل 618ٍ ثب ًوًَِ اي ؿبهل  1401 -1396ّبي  ػبل

اػت كِ  037/0ٍ  050/0ي ؿشكتْبي ًوًَِ ثِ تشتيت بتيٍ اختٌبة هبل شاىيهذ يتؼبهل هٌفؼت علجهتغيش بًگيي ٍ هيبًِ  هي
 هثجت ًـبى دٌّذُ تبييذ همذاس ضشيت  يبتيٍ اختٌبة هبل  شاىيهذ يتؼبهل  هٌفؼت علجهيبًِ هتغيش اص  هيبًگييثضسگ ثَدى 
ثضسگ ثَدى اػت كِ  049/0ٍ  064/0ؿشكتْبي ًوًَِ ثِ تشتيت  ٍخِ ًمذ ًگْذاؿتهتغيش هيبًگيي ٍ هيبًِ . چَلگي اػت

 ٍ هيبًِ  هيبًگيي. چَلگي اػتهثجت ًـبى دٌّذُ تبييذ همذاس ضشيت  ًگْذاؿت ٍخِ ًمذ ؿشكتهيبًِ هتغيش اص  هيبًگيي
اّشم يغ دادُ ّبي كِ ثضسگ ثَدى هيبًگيي اص هيبًِ ًـبى دٌّذُ آى اػت كِ تَص 540/0ٍ 576/0اّشم هبلي ؿشكت هتغيش 

ثِ ّبي هَسد ثشسػي  ؿشكت يّب ثبصدُ داساييهيبًگيي ٍ هيبًِ هتغيش   داساي همذاس ضشيت هثجت چَلگي اػت.  هبلي ؿشكت
اص هيبًِ ًـبى دٌّذُ آى اػت كِ ّب  ؿشكت يّب ثبصدُ داساييكِ ثضسگ ثَدى هيبًگيي هتغيش اػت  147/0ٍ   176/0تشتيت 

 . داساي همذاس ضشيت هثجت چَلگي اػتّبي هَسد ثشسػي  ؿشكت يّب ُ داساييثبصدتَصيغ دادُ ّبي هتغيش 
ًگْذاؿت ي، بتيٍ اختٌبة هبلهٌفؼت علجي هذيشاى  ؼبهل تؿشكت، هٌفؼت علجي هذيشاى هتغيشّبي ايي پظٍّؾ  دس ثيي

داساي حجبى ػْبم اسصؽ ثبصاس ثِ اسصؽ دفتشي حمَق كباًذاصُ ؿشكت ٍ ، داساييْب ثبصدُ ٍخِ ًمذ ؿشكت، اّشم هبلي، 
ػْبهذاساى ًْبدي  ػي ؿشكت ٍ دسكذ ػْبم هتؼلك ثِ، ؿشكت يبتياختٌبة هبلهتغيشّبي ٍ  يضي ّؼتٌذچچَلگي هثجت ًب

يضي ّؼتٌذ. دسؿشايغي كِ، هتغيشّبي هختلف ٍخَد داسًذ كِ ّشكذام هيبًگيي ٍ پشاكٌذگي چچَلگي هٌفي ًبداساي 
ثب تَخِ ثِ ايٌكِ حدن ًوًَِ  اساي تَصيؼي ثؼيبس ًضديک ثِ تَصيغ ًشهبل ّؼتٌذ.هتٌبّي داسًذ، ثب افضايؾ تؼذاد هتغيشّب، د

دس ًظش گشفتِ ؿذُ اػت پغ ثب تَخِ ثِ ثضسگ ثَدى  1401-1396ؿشكت ٍ دٍسُ صهبًي  103هـبّذُ ثشاي  618 پظٍّؾ
ِ آهبسُ خبسكَثشا هـخق ّوچٌيي ثب تَخِ ث ٍخَد ًخَاّذ داؿت ًوًَِ هـكلي اص ثبثت غيش ًشهبل ثَدى احتوبلي هتغيشّب

ؿذُ اػت كِ هتغيشّبي ٍاثؼتِ پظٍّؾ داساي تَصيغ ًشهبل ّؼتٌذ ٍ لزا ثِ لحبػ ثشآٍسد هذل سگشػيًَي اص ًظش آهبسي  
 هَسد تبييذ ّؼتٌذ. 

 
 آمار تًصيفی متغيرَا :(2)جذيل 

 كويٌِ ثيـيٌِ هيبًِ هيبًگيي ًوبد هتغيش ًبم  هتغيش
اًحشاف 

 هؼيبس
 كـيذگي چَلگي

ُ آهبس
احتوبل 
 خبسكَثشا

 EMPIRE   هٌفؼت علجي هذيشاى

BUILD 
344/0 238/0 012/1 199/0 887/0 358/0 206/2 074/0 

 TAX اختٌبة هبليبتي 

AVOID 
148/0 157/0 331/0 000/0 069/0 391/0- 366/2 056/0 

 TOBINQ 679/1 495/1 370/7 329/0 025/1 538/0 836/1 080/0 اسصؽ ؿشكت

 TAX 050/0 037/0 110/0 014/0 061/0 639/0 086/2 085/0لجي هذيشاى هٌفؼت عتؼبهل 
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 تررسی َمثستگی متغيرَا

پشداصين. همذاس ضشيت دس ايي لؼوت ثِ تدضيِ ٍ تحليل ّوجؼتگي هتغيش ّبي تحميك هي ِ تحميكلجل آصهَى فشضي
ضشايت ّوجؼتگي  (2) خذٍل ؿَد. ش چِ ثِ يک ًضديكتش ثبؿذ، هيضاى ٍاثؼتگي ثيي دٍ هتغيش ثيـتش هيّوجؼتگي ًيض ّ

دّذ.. اػذاد هَخَد دس ّش خبًِ اص خذٍل، تٌْب هـتول ثش ضشيت ّوجؼتگي پيشػَى  ثيي هتغيشّبي تَضيحي سا ًـبى هي
هبتشيغ ًؼجت ثِ لغش اكلي هتمبسى اػت. . ػٌبكش لغش اكلي دس هبتشيغ ّوجؼتگي يبدؿذُ هؼبدل يک ٍ ايي ثبؿذ هي

خذٍل آٍسدُ ًـذُ اًذ. ثِ خْت ايي تمبسى، ػٌبكش ثبلاي لغش اكلي ػيٌبً ثب ػٌبكش پبييي لغش اكلي، يكؼبى ثَدُ ٍ دس
گيشي  ّب اًذاصُ تأثيشات خغي هتمبثل هتغيشّبي تَضيحي ثش يكذيگش سا ثش هجٌبي همبيؼِ دٍدٍيي آى ضشايت ّوجؼتگي

تَاى ًؼجت ثِ اػتملال خغي هتغيشّبي تَضيحي اص  س كَست ثِ ػوت كفش هيل كشدى ايي ضشايت، هيًوَدُ كِ د
-ثبؿذ ثيي هتغيشّبي هؼتمل ّوجؼتگي ٍخَد ًذاسد. ّوبى 75/0يكذيگش لضبٍت كشد. ّشگبُ ضشيت ّوجؼتگي كوتش اص 

 دّذ كِ ٍاثؼتگي صيبد ى هيلبثل هـبّذُ اػت، ضشايت ّوجؼتگي هيبى هتغيشّبي تحميك ًـب (2عَس كِ دسخذٍل )
 ثيي هتغيشّبي تَضيحي ٍخَد ًذاسد. )ّوخغي ؿذيذ(

 
 فرضيٍ پصيَص متغيرَای مذل رگرسيًوی وتایج تررسی ضرایة َمثستگی :(1جذيل )

 متغير

E
M
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B
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D
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X
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EMPIREBUILD 000/1         

TAX AVOID 021/0 000/1        

TAX AVOID × 
EMPIREBUILD 

039/0 051/0 000/1       

CASH 022/0 005/0 012/0 000/1      

LEV 105/0 032/0 029/0 027/0- 000/1     

ROA 014/0 006/0 035/0 013/0 008/0 000/1    

 ×AVOID يبتيٍ اختٌبة هبل

EMPIRE 

BUILD 

 CASH 064/0 049/0 325/0 006/0 058/0 775/0 029/3 204/0 ًگْذاؿت ٍخِ ًمذ ؿشكت 

 LEV 576/0 540/0 789/0 127/0 114/0 947/0 834/1 204/0 اّشم هبلي 

 ROA 176/0 147/0 700/0 001/0 132/0 659/0 004/1 121/0 ثبصدُ داساييْب 

 SIZE 427/14 350/14 947/16 414/12 198/1 192/0 061/3 103/0 اًذاصُ ؿشكت 

اسصؽ ثبصاس ثِ اسصؽ دفتشي 
 حمَق كبحجبى ػْبم 

MB 402/2 183/2 541/4 584/0 280/0 346/2 046/2 071/0 

 FAGE 584/3 704/3 411/0 258/4 393/2 875/0- 238/1 159/0 ػي ؿشكت 

دسكذ ػْبم هتؼلك ثِ  
 ػْبهذاساى ًْبدي

INSTOWN 618/0 690/0 838/0 000/0 141/0 531/1- 561/2 083/0 



www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلىامٍ چطم اوذاز حساتذاری ي مذیریت

                                                                                                                             (    )جلذ ايل2041، زمستان 78، ضمارٌ 6ديرٌ 
 

37 

 

SIZE 036/0 024/0 043/0 021/0 010/0- 021/0 000/1   

FAGE 016/0- 005/0 012/0 008/0 004/0 019/0 026/0 000/1  

INSTOWN 046/0- 104/0 052/0- 012/0 018/0- 031/0 005/0 000/0 000/1 

 

 پصيَصتطخيص وًع مذل  فرضيٍ 
-ّب لاصم اػت كِ سٍؽ تخويي )تلفيمي يب تبثلَيي( لجل اص تخويي هذللزا ثبؿذ. ّبي ايي پظٍّؾ اص ًَع تشكيجي هي دادُ

دس ثشآٍسد يک هذل كِ دادُ ّبي آى اص ًَع تشكيجي ّؼت اثتذا ثبيذ ًَع الگَي ثشاٍسد هـخق ؿَد. ثِ هـخق گشدد. 
هَسد  دسلشاس هي گيشد.  panel يب Pooling بيذ ثشسػي ؿَد كِ هذل هَسد ثشسػي دس كذام عجمِػجبست ديگش اثتذا ث

  Pooling ٍ Panel)آصهَى چبٍ( ثِ هٌظَس اًتخبة ؿيَُ تخويي هذل اص ثيي دٍ ساّكبس  Fّبي تشكيجي اثتذا آصهَى  دادُ
ي هـخق ؿَد كِ آيب ثشاي تخويي هذل، تب ًَع سٍؽ تخويلاصم اػت ثِ هٌظَس تخويي هذل ؿَد. دس ٍالغ  اًدبم هي

ّبي تلفيمي هجتٌي  ّبي تبثلَيي هجتٌي ثش ًبّوگٌي ثيي همبعغ، اػتفبدُ ًوَد، يب ثبيذ اص سٍؽ دادُ تَاى اص سٍؽ دادُ هي
 ليوش اگش Fدس آصهَى . ؿَد اػتفبدُ هي ليوش Fاص آصهَى چبٍ ٍ آهبسُ ّوگي ثَدى همبعغ اػت، اػتفبدُ كشد. ثذيي هٌظَس اص 

ثبؿذ، ثبيذ اص  P-Value< 05/0اگش همذاس ّبي تبثلَيي اػتفبدُ كشد. ثبؿذ، ثبيذ اص سٍؽ دادُ P-Value<0 05/0همذاس
-Pهحبػجِ ؿذُ ٍ احتوبل هحبػجِ ؿذُ ) F( ٍ همبديش 3ثب تَخِ ثِ ًتبيح خذٍل )ّبي تلفيمي اػتفبدُ كشد.  سٍؽ دادُ

value ُثشاي آهبس )F ُپغ اص هـخق ؿذى ثشآٍسد هذل ثِ سٍؽ  ؿَد. َيي اػتفبدُ هيّبي تبثل آًْب، اص سٍؽ داد
ؿًَذ يب تلبدفي. ثِ  ّبي تبثلَيي ظبّش هي ّبي تبثلَيي، ثبيذ هـخق ؿَد كِ اثشات همغؼي ثِ كَست ثبثت دس هذل دادُ

آصهَى  ّبي تبثلَيي داسًذ. اي ثب هتغيشّبي تَضيحي دس هذل ػجبست ديگش ثبيذ هـخق ؿَد كِ اثشّبي همبعغ چِ ساثغِ
ّبي ٍاحذّبي همغؼي اػت. آهبسُ  ّب، ثشاي تـخيق ثبثت يب تلبدفي ثَدى تفبٍت تشيي آصهَى يكي اص سايح 1ّبػوي

 هذل ثضسگتش اص دس  كبي دٍ ُ( ثشاي همذاس آهبسP-valueاػت ٍ ثب تَخِ ثِ ايٌكِ ) 2آصهَى ّبػوي داساي تَصيغ كبي دٍ
 ؿَد. پزيشفتِ هي تلبدفياػت سٍؽ اثشات  05/0

 رگرسيًوی فرضيٍ پصيَصليمر ي آزمًن َاسمه ترای مذل  Fوتایج آزمًن  :(3) جذيل
 پزيشفتِ ؿذُسٍؽ  ػغح هؼٌبداسي آهبسُ آصهَى ًَع آصهَى

F ّبي تبثلَيي سٍؽ دادُ 000/0 960/12 ليوش 

 تلبدفيسٍؽ اثشات  062/0 131/25 ّبػوي

 
ؿَد. ًتيدِ حبكل اص تخويي ايي الگَ ثِ  اػتفبدُ هيتلبدفي ثشات ّبي تبثلَيي ثب سٍيكشد ا ثشاي تخويي الگَ اص سٍؽ دادُ

. دس ّش فشضيِ خْت ثشسػي هؼٌبداس ثَدى هذل سگشػيَى ٍ ثبؿذ هي 3ّبي تؼييي اػتجبس ثِ كَست خذٍل  ّوشاُ آصهَى
 Fاص آهبسُ  آصهَى ضشايت هؼٌبداس آى كِ دلالت ثش هؼٌبداس ثَدى سٍاثظ ثيي هتغيشّبي تَضيحي ٍ هتغيش ٍاثؼتِ داسد،

دسكذ ثبؿذ  5آصهَى كَچكتش اص   تخويي هذل F( هشثَط ثِ آهبسُ Pvalue) Probاػتفبدُ ؿذُ اػت. ػغح هؼٌبداسي 
 دسكذ اػت. 95كِ ايي ثيبًگش هؼٌبداس ثَدى كل سگشػيَى دس ػغح اعويٌبى 

 
 
 
 

                                                           
1
 Hausman Test 

2
 Chi-sq. Statistic  
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 پصيَص فرضيٍترای وتایج تخميه مذل  :(0جذيل )
TOBINQ it = β0 + β1 EMPIRE BUILDit + β2TAX AVOIDit + β3 (EMPIRE BUILDit ×TAX 

AVOIDit ) +β4 CASHit + β5LEVit + β6ROAit + β7SIZEit  +  β8FAGEit + β9INSTOWNit +εit 

 ػغح هؼٌبداسي tآهبسُ  ضشايت ًوبد هتغيش ًبم هتغيش
ًتيدِ آهبسي 

 تحميك

 داسدس اثش هؼٌبدا EMPIREBUILD 129/0 687/4 000/0 هٌفؼت علجي هذيشاى

 داسد اثش هؼٌبداس TAX AVOID 250/0- 003/4- 005/0 اختٌبة هبليبتي

ٍ هٌفؼت علجي هذيشاى تؼبهل 
 يبتياختٌبة هبل

TAX AVOID× 

EMPIRE BUILD 
 داسدس اثش هؼٌبدا 015/0 -894/4 -263/0

 داسدس اثش هؼٌبدا CASH 214/0 019/3 037/0 ذ ؿشكتًگْذاؿت ٍخِ ًم

 داسد اثش هؼٌبداس LEV 108/0- 964/2- 045/0 اّشم هبلي

 داسد ساثش هؼٌبدا ROA 115/0 068/3 032/0 ثبصدُ داساييْب

 داسد ساثش هؼٌبدا SIZE 327/0 029/4 009/0 اًذاصُ ؿشكت

 اثش هؼٌبداس داسد FAGE 053/0 070/3 040/0 ػي ؿشكت

دسكذ ػْبم هتؼلك ثِ  
 ػْبهذاساى ًْبدي

INSTOWN 229/0 843/3 025/0 اثش هؼٌبداس داسد 

 ضشيت تؼييي 
ضشيت تؼييي 

 تؼذيل ؿذُ

آهبسُ 
دٍسثيي 
 ٍاتؼَى

 فيـش )ػغح هؼٌبداسي( Fآهبسُ 

 37/0 33/0 950/1 811/37  (000/0) 

 
ثِ دػت آهذُ اػت كِ دس هَسد آى هي تَاى اص  دسكذ 37پظٍّؾ ثشاي ثشسػي فشضيِ سگشػيًَي ضشيت تؼييي دس هذل 

شّبي تَضيحي هذل لبثل (، تَػظ هتغياسصؽ ؿشكت) هتغيش ٍاثؼتِتغييشات  دسكذ  37ًظش آهبسي ًتيدِ گشفت كِ 
ؿَد كِ ثب تَخِ ثِ ػذد ثِ دػت آهذُ  ثشاي ثشسػي خَدّوجؼتگي هذل اص آصهَى دٍسثيي ٍاتؼَى اػتفبدُ هي تَضيح اػت.

تَاى تبييذ ًوَد كِ خولات اختلال داساي اػتملال ثَدُ ٍ خَد ّوجؼتگي هيبى آًْب ٍخَد ًذاسد. ّوچٌيي  هي (950/1)
دسكذاػت كِ ايي ثيبًگش هؼٌبداس  5كَچكتش اص   تخويي هذل Fدّذ ػغح هؼٌبداسي هشثَط ثِ آهبسُ  ًتبيح تخويي ًـبى هي

سػي هؼٌبداس ثَدى ضشايت هتغيشّبي هؼتمل دس ّش هذل اص ثشاي ثش .دسكذ اػت 95ثَدى كل سگشػيَى دس ػغح اعويٌبى 
اػتفبدُ ؿذُ اػت. فشضيِ هؼٌبداس ثَدى اثش هتغيشّبي هؼتمل ثش هتغيش ٍاثؼتِ دس  t( آهبسٓ P-valueػغح هؼٌبداسي )
ثِ  دسكذ ثبؿذ. ثب تَخِ ثِ ػغح هؼٌبداسي هشثَط5كَچكتش اص  t( هشثَط ثِ آهبسُ P-valueؿَد كِ ) كَستي تبييذ هي

 :تَاى ًتيدِ گشفت دس تخويي هي tآهبسُ 
دسكذ اػت پغ هيتَاى ًتيدِ  5اص كَچكتش هٌفؼت علجي هذيشاى  هتغيش tثب تَخِ ثِ ايٌكِ ػغح هؼٌبداسي هشثَط ثِ آهبسُ 

ثش اسصؽ ؿشكتْبي پزيشفتِ ؿذُ دس ثَسع هٌفؼت علجي هذيشاى  دسكذ، 5دسكذ ٍ خغبي  95دس ػغح اعويٌبى  گشفت
هٌفؼت علجي هذيشاى ثش اسصؽ داسد ٍ ثب تَخِ ثِ ضشيت ثشآٍسد ؿذُ هيتَاى ًتيدِ گشفت هؼٌبداس  اثش داس تْشاىاٍساق ثْب

ثب تَخِ ثِ ايٌكِ ػغح )هؼتمين( داسد.  اسصؽ ؿشكتْبي پزيشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى اثش هؼٌبداس ٍ هثجت
 95دس ػغح اعويٌبى  دسكذ اػت پغ هيتَاى ًتيدِ گشفت 5اص كَچكتش  اختٌبة هبليبتي هتغيش tهؼٌبداسي هشثَط ثِ آهبسُ 

هؼٌبداس  اثشثش اسصؽ اسصؽ ؿشكتْبي پزيشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى اختٌبة هبليبتي  دسكذ، 5دسكذ ٍ خغبي 
پزيشفتِ ؿذُ دس  اختٌبة هبليبتي ثش اسصؽ اسصؽ ؿشكتْبيداسد ٍ ثب تَخِ ثِ ضشيت ثشآٍسد ؿذُ هيتَاى ًتيدِ گشفت 

 هتغيش tثب تَخِ ثِ ايٌكِ ػغح هؼٌبداسي هشثَط ثِ آهبسُ  اثش هؼٌبداس ٍ هٌفي )هؼكَع( داسد.ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى 
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 95دس ػغح اعويٌبى  دسكذ اػت پغ هيتَاى ًتيدِ گشفت 5اص كَچكتش ي بتيٍ اختٌبة هبل شاىيهذ يهٌفؼت علج تؼبهل
اسصؽ ؿشكتْبي پزيشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ي ثش بتيٍ اختٌبة هبل شاىيهذ يل  هٌفؼت علجتؼبهدسكذ،  5دسكذ ٍ خغبي 

ٍ اختٌبة  شاىيهذ يهٌفؼت علج تؼبهلداسد ٍ ثب تَخِ ثِ ضشيت ثشآٍسد ؿذُ هيتَاى ًتيدِ گشفت هؼٌبداس  اثشثْبداس تْشاى 
ثش ايي اػبع فشضيِ  )هؼكَع( داسد. اثش هٌفي ي ثش اسصؽ ؿشكتْبي پزيشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاىبتيهبل

ثش اسصؽ ؿشكتْبي پزيشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق  يبتيٍ اختٌبة هبل شاىيهذ يهٌفؼت علجتؼبهل پظٍّؾ هجٌي ثش ايٌكِ 
ت ٍخِ ًمذ ًگْذاؿ  هتغيش tثب تَخِ ثِ ايٌكِ ػغح هؼٌبداسي هشثَط ثِ آهبسُ ثْبداس تْشاى اثش هؼٌبداس داسد؛ تبييذ ؿذُ اػت. 

ًگْذاؿت ٍخِ  دسكذ، 5دسكذ ٍ خغبي  95دس ػغح اعويٌبى  دسكذ اػت پغ هيتَاى ًتيدِ گشفت 5اص كَچكتش ؿشكت 
داسد ٍ ثب تَخِ ثِ ضشيت ثشآٍسد ؿذُ هؼٌبداس  اثشثش  اسصؽ ؿشكتْبي پزيشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى ًمذ ؿشكت 

اثش هؼٌبداس ْشاى اسصؽ ؿشكتْبي پزيشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تثش  كت ًگْذاؿت ٍخِ ًمذ ؿشهيتَاى ًتيدِ گشفت 
دسكذ  5اص كَچكتش ؿشكت  اّشم هبلي هتغيش tتَخِ ثِ ايٌكِ ػغح هؼٌبداسي هشثَط ثِ آهبسُ ( داسد. ثب ٍ هثجت )هؼتمين

ثش اسصؽ ؿشكتْبي شكت ؿ اّشم هبلي دسكذ، 5دسكذ ٍ خغبي  95دس ػغح اعويٌبى  اػت پغ هيتَاى ًتيدِ گشفت
اّشم هبلي  داسد ٍ ثب تَخِ ثِ ضشيت ثشآٍسد ؿذُ هيتَاى ًتيدِ گشفتهؼٌبداس  اثشپزيشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى 

ثب تَخِ ثِ ايٌكِ ػغح ( داسد. ثش اسصؽ ؿشكتْبي پزيشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى اثش هؼٌبداس ٍ هٌفي )هؼكَع
دس ػغح  دسكذ اػت پغ هيتَاى ًتيدِ گشفت 5اص كَچكتش ؿشكت  يْبييثبصدُ داسا هتغيش tَط ثِ آهبسُ هؼٌبداسي هشث

ثش اسصؽ ؿشكتْبي پزيشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس ؿشكت  يْبييثبصدُ داسا دسكذ، 5دسكذ ٍ خغبي  95اعويٌبى 
اسصؽ ؿشكتْبي پزيشفتِ ؿذُ  ثش ْبييثبصدُ داساگشفت داسد ٍ ثب تَخِ ثِ ضشيت ثشآٍسد ؿذُ هيتَاى ًتيدِ هؼٌبداس  اثشتْشاى 

  هتغيش tثب تَخِ ثِ ايٌكِ ػغح هؼٌبداسي هشثَط ثِ آهبسُ ( داسد. دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى اثش هؼٌبداس ٍ هثجت )هؼتمين
 اًذاصُ دسكذ، 5دسكذ ٍ خغبي  95دس ػغح اعويٌبى  دسكذ اػت پغ هيتَاى ًتيدِ گشفت 5اص كَچكتش ؿشكت اًذاصُ 

داسد ٍ ثب تَخِ ثِ ضشيت ثشآٍسد ؿذُ هؼٌبداس  اثشثش اسصؽ ؿشكتْبي پزيشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى ؿشكت 
اسصؽ ؿشكتْبي پزيشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى اثش هؼٌبداس ٍ هثجت ثش اًذاصُ ؿشكت هيتَاى ًتيدِ گشفت 

دسكذ اػت پغ هيتَاى  5اص كَچكتش ؿشكت  غيش ػيهت tهؼٌبداسي هشثَط ثِ آهبسُ  ثب تَخِ ثِ ايٌكِ ػغح)هؼتمين ( داسد. 
ثش اسصؽ ؿشكتْبي پزيشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق  دسكذ، ػي ؿشكت 5دسكذ ٍ خغبي  95دس ػغح اعويٌبى  ًتيدِ گشفت
ثش اسصؽ ؿشكتْبي پزيشفتِ  داسد ٍ ثب تَخِ ثِ ضشيت ثشآٍسد ؿذُ هيتَاى ًتيدِ گشفت ػي ؿشكتهؼٌبداس  اثش ثْبداس تْشاى

 tثب تَخِ ثِ ايٌكِ ػغح هؼٌبداسي هشثَط ثِ آهبسُ ( داسد. ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى اثش هؼٌبداس ٍ هثجت )هؼتمين
 95دس ػغح اعويٌبى  دسكذ اػت پغ هيتَاى ًتيدِ گشفت 5اص ي كَچكتش ػْبهذاساى ًْبد دسكذ ػْبم هتؼلك ثِ غيشهت

اسصؽ ؿشكتْبي پزيشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس  ي ثشػْبهذاساى ًْبد دسكذ ػْبم هتؼلك ثِكذ، دس 5دسكذ ٍ خغبي 
ي ثش ػْبهذاساى ًْبد دسكذ ػْبم هتؼلك ثِداسد ٍ ثب تَخِ ثِ ضشيت ثشآٍسد ؿذُ هيتَاى ًتيدِ گشفت هؼٌبداس  اثشتْشاى 

 ( داسد. ٌبداس ٍ هثجت )هؼتميناسصؽ ؿشكتْبي پزيشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى اثش هؼ
 پظٍّؾ:فشضيِ ًتيدِ ثشسػي 

 ثب تَخِ ثِ فشضيِ اسائِ ؿذُ، فشضيِ آهبسي ثِ كَست صيش ثيبى هي ؿَد:
- :H0 ذاسدًثش اسصؽ ؿشكتْب اثش هؼٌبداس شاىيهذ يٍ هٌفؼت علج يبتيتؼبهل اختٌبة هبل. 

- H1 :ثش اسصؽ ؿشكتْب اثش هؼٌبداسداسد. شاىيهذ يٍ هٌفؼت علج يبتيتؼبهل اختٌبة هبل 

دسكذ اػت پغ  5اص كَچكتش  شاىيهذ يٍ هٌفؼت علج يبتيهتغيش تؼبهل اختٌبة هبلt اص آًدبيي كِ ػغح هؼٌي داسي آهبسُ 
ؿَد ٍلي دليلي ثش سد فشضيِ همبثل  سد هي H0، فشضيِ دسكذ 5دسكذ ٍ خغبي  95دس ػغح اعويٌبى  هيتَاى ًتيدِ گشفت

اسصؽ ؿشكتْبي پزيشفتِ ؿذُ  ثش شاىيهذ يٍ هٌفؼت علج يبتيتؼبهل اختٌبة هبلگفت ٍ لزا هيتَاى  ٍخَد ًذاسد H1 آى يؼٌي
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 يهٌفؼت علجتؼبهل هيتَاى ًتيدِ گشفت  ٍ ثب تَخِ ثِ ضشيت ثشآٍسد ؿذُثْبداس تْشاى اثش هؼٌبداس داسد  دس ثَسع اٍساق
ثش ايي  )هؼكَع( داسد. ي ثش اسصؽ ؿشكتْبي پزيشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى اثش هٌفيبتيٍ اختٌبة هبل شاىيهذ

ثش اسصؽ ؿشكتْبي پزيشفتِ ؿذُ دس  يبتيٍ اختٌبة هبل  شاىيهذ يتؼبهل  هٌفؼت علجپظٍّؾ هجٌي ثش ايٌكِ اػبع فشضيِ 
َسع اٍساق ثْبداس تْشاى اثش هؼٌبداس داسد؛ تبييذ ؿذُ اػت. دس هَسد هتغيشّبي كٌتشلي ًيض هتغيشّبي ًگْذاؿت ٍخِ ًمذ ث

ػْبهذاساى ًْبدي ثش اسصؽ ػي ؿشكت ٍ دسكذ ػْبم هتؼلك ثِ  اًذاصُ ؿشكت،، ، ثبصدُ داساييْبؿشكت، اّشم هبلي
 دٌّذ. شاى اثش هؼٌبداس اص خَد ًـبى هيؿشكتْبي پزيشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْ

 

 گيری تحث ي وتيجٍ
هجٌي پظٍّؾ ػَم  فشضيِ ،دسكذ 5ٍ ثب ػغح خغبي  دسكذ 95دّذ كِ دس ػغح اعويٌبى  ًـبى هي ايي پظٍّؾًتبيح 

 ثْبداس اٍساق ثَسع دس ؿذُ تؼبهل اختٌبة هبليبتي ٍ هٌفؼت علجي هذيشاى ثش اسصؽ ؿشكتْبي پزيشفتِ ثش ٍخَد اثش هؼٌبداس

ثش اسصؽ ؿشكتْبي  تؼبهل اختٌبة هبليبتي ٍ هٌفؼت علجي هذيشاىتَاى ًتيدِ گشفت كِ  اػت ٍ هي تبييذ ؿذُ تْشاى
داسد. ثؼجبست ديگش هٌفؼت علجي هذيشاى ثش ساثغِ اختٌبة  ٍ هٌفي هؼٌبداس ثشا تْشاى ثْبداس اٍساق ثَسع دس ؿذُ پزيشفتِ

هذيشاى دس تفؼيش ايي ًتيدِ هيتَاى گفت  تبييذ ؿذُ اػت. پظٍّؾهبليبتي ٍ اسصؽ ؿشكتْب ًمؾ تؼذيلگش داسد؛ لزا فشضيِ 
ثبيذ اص يک عشف ػبيذات ؿشكت سا افضايؾ ٍ اص عشف ديگش سيؼک ؿشكت سا كبّؾ دٌّذ. يكي اص الذاهبتي كِ هيتَاًذ 

ثِ ثبػث افضايؾ ػبيذات ؿشكت ٍ دس ًتيدِ ثشٍت ػْبهذاساى ؿَد، اػتفبدُ اص ساّكبسّبيي خْت كبّؾ هبليبت پشداختي 
ّبي لبًًَي ثبؿذ. ثش اػبع ًتبيح ثذػت آهذُ اص ايي پظٍّؾ هيتَاى اػتٌجبط ًوَد كِ ّشچِ هذيشاى ؿشكتْب ساُدٍلت هي

كِ  ؛يبثذاص هبليبت سا ثذاًٌذ ٍ ثب تَػل ثِ ايي لَاًيي هبليبت كوتشي پشداخت كٌٌذ، هٌبثغ هبلي ؿشكت افضايؾ هي اختٌبة
اختٌبة هبليبتي هيتَاًذ  يتْبيثبيذ دس ًظش داؿت، پيچيذگي فؼبلهيـَد ٍلي  ايي اهش خَد هَخت افضايؾ اسصؽ ؿشكت

علجبًِ آًْب هبًٌذ دػتكبسي ػَد، ػبص سفتبسّبي فشكتاثضاسّب، پَؿـْب ٍ لضبٍتْبيي سا ثشاي هذيشاى ايدبد ًوبيذ كِ صهيٌِ
ًذ ثش اسصؽ ؿشكت تبثيش هٌفي داؿتِ كِ ايي اهش  هيتَا ثب اؿخبف ٍاثؼتِ ٍ ػَءاػتفبدُ اص هٌبثغ ؿشكت گشدد هؼبهلات

ّبي اختٌبة اص پشداخت هبليبت هؼتلضم پٌْبى كشدى حمبيك اػت كِ ايي كبس ثب ّذف كبّؾ اص ػَي ديگش اػتشاتظي ثبؿذ.
پزيشد. دس ًتيدِ، اثش هؼكَػي ثش هحيظ هيضاى هبليبت اص عشيك پٌْبى كشدى حمبيك اص حؼبثشػبى هبليبتي كَست هي

ّضيٌِ )اسد ٍ ثِ هذيشاى اخبصُ هيذّذ هٌبفغ سا اص ؿشكت خبسج كٌٌذ ٍ ثِ دًجبل هٌبفغ خَد ثبؿٌذ ؿشكت د اعلاػبتي
ثِ ػجبستي هبلكبى دس ّوِ هَالغ اص اختٌبة . علجي دس ًْبيت ثبػث كبّؾ اسصؽ ؿشكت هيـَدكِ ايي فشكت (ًوبيٌذگي

ّبي ًوبيٌذگي ؿذ. دليل ايي اهش تحول ّضيٌِهبليبتي ػَد ًخَاٌّذ ثشد ٍ اسصؿي ثشاي ػشهبيِ گزاساى هحؼَة ًخَاّذ 
. لزا هيتَاى گفت هٌفؼت علجي هذيشاى اثش ثشدهشتجظ ثب فؼبليتْبي اختٌبة هبليبتي اػت كِ ػَدهٌذ ثَدى آًشا صيش ػَال هي

تؼبهل  ٍخَد اثش هؼٌبداسي ًتبيح هغبلؼِ دس صهيٌِ ثِ عَس كلكٌذ. هيتـذيذ كبّـي اختٌبة هبليبتي ثش اسصؽ ؿشكت سا 
ثبؿذ. ثب (  ّوؼَ هي2022ؿوغ ٍ ّوكبساى ) ثب ًتبيح هغبلؼبتؿشكتْب  اختٌبة هبليبتي ٍ هٌفؼت علجي هذيشاى ثش اسصؽ

 تَخِ ثِ ايٌكِ دس هغبلؼبت داخلي پظٍّـي دس ايي صهيٌِ ٍخَد ًذاسد اهكبى تغجيك ًتيدِ ثب هغبلؼبت داخلي ًذاسد. 
 

 پصيَص َای  پيطىُادَای مثتىی تر یافتٍ
تؼبهل اختٌبة هبليبتي ٍ هٌفؼت علجي  هجٌي ثش ٍخَد اثش هؼٌبداسهجٌي ثش تحميك ثب تَخِ ثِ ًتبثح حبكل اص ثشسػي فشضيِ 

ثبصاس ػشهبيِ پيـٌْبد  فؼبلاىثِ ػشهبيِ گزاساى ٍ  تْشاى ثْبداس اٍساق ثَسع دس ؿذُ هذيشاى ثش اسصؽ ؿشكتْبي پزيشفتِ
ٍ اختٌبة  هٌفؼت علجي هذيشاى هيـَد كِ ٌّگبم اتخبر تلويوبت ػشهبيِ گزاسي دس كٌبس ػبيش هتغيشّبي هبلي ثِ هيضاى

ًيض تَخِ ًوَدُ ٍ آًْب سا ثِ ػٌَاى ػَاهل اثشگزاس ثش اسصؽ ؿشكت دس هذلْبي تلوين گيشي خَد لحبػ  ْبهبليبتي ؿشكت
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ثش ايي، ثِ دػت اًذسكبساى ٍ تذٍيي كٌٌذگبى لَاًيي هبليبتي پيـٌْبد هيگشدد كِ ثب ٍضغ همشساتي ؿشكت ّب  ػلاٍُ ًوبيٌذ. 
تب صهيٌِ ّبي  فشكت علجي هذيشاى  تشي افـب كٌٌذّبي هبليبتي خَد سا ثِ كَست ؿفبفّب ٍ سٍيِيٌذ تب فؼبليتسا هلضم ًوب

 دس ايي حَصُ هحذٍد ؿَد.  
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