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 چکيدٌ
ثِ ثشسػٖ استجبى اسصؿٖ دس ثبصاس ػْبم اٗشاى ٍ همبٗؼِ استجبى اسصؿٖ هؼ٘بسّبٕ حؼبثذاسٕ دس دٍساى تحم٘ك حبهش 

دس ثَسع ٍ اٍساق پزٗشفتِ ؿذُ  ّبٕ ، ؿبهل ؿشکتپشداختِ اػت. ًوًَِ آهبسٕ ًَػبًبت اػبػٖ ثبصاس ثَسع اٍساق ثْبداس
 1394تب  1384ّبٕ  ( ًٖ ػبل1995) ثبؿذ. دس تحم٘ك فؼلٖ، اص هذل اٍلؼبى هٖ ،فؼبل دس كٌؼت ؿ٘و٘بٖٗ ثْبداس تْشاى

استجبى اسصؿٖ اًلاػبت حؼبثذاسٕ سا دس  ت. ًَآٍسٕ تحم٘ك اٗي اػت کٍِ اػتبتب اػتفبدُ ؿذُ اػ افضاسّبٕ اََٗٗص ٍ ًشم
، دس دٍساى ًَػبًبت دّذ ّبٕ تحم٘ك ًـبى هٖ ٗبفتِ  ثشسػٖ ًوَدُ اػت. اٍساق ثْبداسسع دٍساى ًَػبًبت اػبػٖ ثبصاس ثَ

خبلق ث٘ـتش اص استجبى اسصؿٖ اسصؽ دفتشٕ حمَق كبحجبى ػْبم ٍ استجبى اسصؿٖ  استجبى اسصؿٖ ػَد اػبػٖ افضاٗـٖ،
خبلق ث٘ـتش اص  بى اسصؿٖ ػَداستجدس دٍساى ًَػبًبت اػبػٖ کبّـٖ  ّوچٌ٘ي، خشٗبًبت ًمذٕ حبكل اص ػول٘بت اػت.

ػلاٍُ ثش اٗي،  استجبى اسصؿٖ اسصؽ دفتشٕ حمَق كبحجبى ػْبم ٍ استجبى اسصؿٖ خشٗبًبت ًمذٕ حبكل اص ػول٘بت اػت.
خبلق ث٘ـتش اص استجبى اسصؿٖ اسصؽ دفتشٕ حمَق كبحجبى ػْبم ٍ  استجبى اسصؿٖ ػَد دس دٍساى ًَػبًبت غ٘شاػبػٖ،

  حبكل اص ػول٘بت اػت. استجبى اسصؿٖ خشٗبًبت ًمذٕ
 ثبصاس استجبى اسصؿٖ، اًلاػبت حؼبثذاسٕ، ًَػبًبت اػبػٖ َای کليدی: ياصٌ

JEL: M41, G14  
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 مقدمٍ
ثب  ًوبٗذ کِ کٌٌذگبى سا لبدس هٖ ّبػت ٍ اػتفبدُ اثضاسٕ ثشإ اًتمبل اًلاػبت هبلٖ ؿشکت ،حؼبثذاسٕ

 سٍ، ٍ اػتجبسدّٖ خَد سا اتخبر ًوبٌٗذ. اص اٗي گزاسٕ اػتفبدُ اص آى اًلاػبت، تلو٘وبت هشثَى ثِ ػشهبِٗ
بى ؿذُ ث و٘ت خبكٖ ثشخَسداس ّؼتٌذِاػذاد ٍ اسلبم ث٘ لاػبتٖ حؼبثذاسٕ اص اّ  تَاى صٗشا هٖ ؛ٍػ٘لِ ػ٘ؼتن اً

گزاسٕ دس  اص اًلاػبت حؼبثذاسٕ دس اتخبر تلو٘وبت هْن التلبدٕ هبًٌذ تلو٘وبت هشثَى ثِ ػشهبِٗ
اتخبر تلو٘وبت هشثَى ثِ گزاساى ثشإ  ػشهبِٗ... ثْشُ خؼت.  ّب ٍ کتّب، اػتجبسدّٖ ثِ ؿش ؿشکت
ّب سا تؼ٘٘ي ًوبٌٗذ. لزا،  ّب ٍ کؼت هٌفؼت، ثبٗذ ثتَاًٌذ اسصؽ ؿشکت گزاسٕ ثٌِْ٘ دس ؿشکت ػشهبِٗ

ثشسػٖ استجبى ث٘ي اًلاػبت اسائِ ؿذُ تَػي ػ٘ؼتن حؼبثذاسٕ ٍ گضاسؿگشٕ هبلٖ ثب اسصؽ ثبصاس 
سٕ اػت. تحم٘مبت گزاساى، داًـگبّ٘بى ٍ پظٍّـگشاى حؼبثذا خِ ٍ ػلالِ ػشهبِّٗب، هَسد تَ ؿشکت

 ثبؿٌذ. ّبٕ تحم٘مبت ثبصاس ػشهبِٗ دس سؿتِ حؼبثذاسٕ هٖ اص هْوتشٗي صهٌِ٘ استجبى اسصؿٖ،
 تَاًٌذ پشداصًذ کِ اللام حؼبثذاسٕ خبف چگًَِ هٖ تحم٘مبت استجبى اسصؿٖ ثِ اسصٗبثٖ اٗي هَسد هٖ

ػجبست ِثّب سا هٌؼکغ ًوبٌٗذ.  ٖ ػْبم ؿشکتگزاساى دس اسصٗبث اًلاػبت هَسد اػتفبدُ تَػي ػشهبِٗ
 ٍ ّوچٌ٘ي، ثٌ٘ؾ هثوشثوشٕ گزاساى ػَدهٌذ ّؼتٌذ ٘وبت ػشهبِٗدٗگش، کذام اللام حؼبثذاسٕ دس تلو

ًوبٌٗذ تب ثب  هًٖوبٌٗذ. تحم٘مبت استجبى اسصؿٖ تلاؽ  فشاّن هٖ ّبکٌٌذگبى اػتبًذاسد سا ثشإ تذٍٗي
ت تذٍٗي اػتبًذاسدّبٕ ًظشٕ ّ٘أؿذُ هَخَد، اثؼبد کل٘ذٕ   ّبٕ اسصٗبثٖ پزٗشفتِ اػتفبدُ اص هذل
اللام حؼبثذاسٕ سا ػول٘بتٖ ًوبٌٗذ. ػلاٍُ  ٕاسصٗبثٖ هشثَى ثَدى ٍ لبثل٘ت اتکب ثشإ 1حؼبثذاسٕ هبلٖ

سٕ ثشإ ساثٌِ ث٘ي اللام حؼبثذاسٕ ٍ کبسٕ حؼبثذا هٌبلؼِ کبسثشدّبٕ هحبفظِ ثشإتَاًٌذ  ثش اٗي، هٖ
ػٌَاى ِتَاًٌذ ث ػجبست دٗگش، تحم٘مبت استجبى اسصؿٖ هِّٖبٕ ؿشکت هَسد اػتفبدُ لشاس گ٘شًذ. ث اسصؽ

 کبساًِ ّبٕ هحبفظِ ػٌَاى ؿَُِّ٘بٕ حؼبثذاسٕ هبلٖ سا ث گزاساى ثبؿذ تب ثشخٖ اص ؿَُ٘ هجٌبٖٗ ثشإ ػشهبِٗ
 (.  2001، 2ٍس ٍ لٌذاػوبى هذًظش لشاس دٌّذ )ثبسث، ثٖ

 ّبٕ اػبػٖ ک٘ف٘ت اًلاػبت حؼبثذاسٕ اػت. اًلاػبت حؼبثذاسٕ ثب ک٘ف٘ت اص ٍٗظگٖ استجبى اسصؿٖ،
 گزاساى، ً٘بص ثَدُ ٍ ّوچٌ٘ي ثبٗذ ثشإ ػشهبِٗ ػٌَاى ٗک کل، پ٘ؾِثبلا، ثشإ ثبصاسّبٕ ػشهبِٗ ٍ التلبد ث

گزاسٕ ػْبم ثش  ل٘وت ثشإگزاساى  ّب ٍ اػتبًذاسدگزاساى حؼبثذاسٕ ثب اّو٘ت ثبؿٌذ. ػشهبِٗ ؿشکت
دل٘ل ِکٌٌذ، ث ّب ً٘ض اًلاػبت ثب ک٘ف٘ت خَة سا فشاّن هٖ کٌٌذ ٍ ؿشکت اًلاػبت حؼبثذاسٕ اتکب هٖ

 ؿَد.  ْب هٖٗت هٌدش ثِ کبّؾ ّضٌِٗ ػشهبِٗ آًًْب کِ دساٗي
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ثبٗذ تَخِ ًوَد کِ ثذل٘ل تفبٍت ث٘ي ًْبدّبٕ حؼبثذاسٕ ٍ اػتبًذاسدّبٕ حؼبثذاسٕ دس کـَسّبٕ 
ثش  هْن ٍ اثشگزاس ػبهلدػت آٗذ. پٌح ِهختلف، هوکي اػت ًتبٗح هتٌبلوٖ ثشإ تحم٘مبت استجبى اسصؿٖ ث

ّبٕ کٌتشلٖ، بصٍکبسػه٘ضاى استجبى اسصؿٖ ٍ ّوچٌ٘ي تغ٘٘ش دس آى ػجبستٌذ اص: ثْجَد لَاً٘ي حؼبثذاسٕ، 
 .اػت ّبٕ تدبسٕ، تَػؼِ التلبدٕ ٍ ػبختبس كٌؼت الوللٖ کشدى ٍ چشخِ تغ٘٘ش الل٘ن کؼت ٍ کبس، ث٘ي

(. ّوچٌ٘ي، 2005، 1ً٘بص اكلٖ استجبى اسصؿٖ اػت )ّلؼتشٍم ک٘ف٘ت لَاً٘ي ٍ همشسات حؼبثذاسٕ پ٘ؾ
ّبٕ هتفبٍت ساّجشٕ دل٘ل ٍٗظگًِٖتبٗح هتٌبلن دس هٌبلؼبت گًَبگَى استجبى اسصؿٖ، هوکي اػت ث

ّبٕ تحم٘ك هتفبٍت  ٗب سٍؽ صاس) کبساٖٗ دس ثشاثش ًبکبساٖٗ(ؿشکتٖ دس کـَسّبٕ هختلف، فشٍم ثب
 دػت آهذُ ثبؿٌذ. ِهَسد اػتفبدُ تَػي هحممبى، ث

اسصؽ دفتشٕ حمَق كبحجبى ) پظٍّؾ، ثشسػٖ استجبى اًلاػبت حؼبثذاسٕ لِ اكلٖ دس اٗيهؼأ
ّبٕ ًبهـَْد( ثب اسصؽ ثبصاس  ّبٕ هـَْد ٍ داساٖٗ خشٗبًبت ًمذٕ ػول٘بتٖ، داساٖٗخبلق،  ػْبم، ػَد

ٍ  ّبٕ فؼبل دس كٌؼت ؿ٘و٘بٖٗ( )دس هَسد ؿشکت )استجبى اسصؿٖ( دس ثبصاس ػْبم اٗشاى حمَق كبحجبى ػْبم
 ًَآٍسٕثبؿذ.  همبٗؼِ استجبى اسصؿٖ اٗي هؼ٘بسّبٕ حؼبثذاسٕ دس دٍساى ًَػبًبت اػبػٖ ثبصاس ثَسع هٖ

استجبى اسصؿٖ اًلاػبت حؼبثذاسٕ سا دس دٍساى ًَػبًبت اػبػٖ ثبصاس  پظٍّؾ فؼلٖ اٗي اػت کِ
 ثَسع ثشسػٖ ًوَدُ اػت.

گ٘شٕ ٍ  ّبٕ پظٍّؾ، ًت٘دِ ؿٌبػٖ پظٍّؾ، ٗبفتِ پ٘ـٌ٘ٔ پظٍّؾ، سٍؽتشت٘ت ِدس اداهِ همبلِ ث
 اًذ. اًگل٘ؼٖ ث٘بى ؿذُ پ٘ـٌْبدّب، هٌبثغ ٍ چک٘ذُ

 

 پيطيىٍ پضيَصمباوی وظزی ي 
 ارتباط ارسضی اطلاعات حسابداری

ّبٕ هبلٖ دس تَه٘ح هؼ٘بسّبٕ  ػٌَاى تَاًبٖٗ اسلبم حؼبثذاسٕ هـوَل دس كَستِاستجبى اسصؿٖ ث
 كَستِّبٕ حؼبثذاسٕ هبًٌذ ػَد ّش ػْن، دس كَستٖ استجبى اسصؿٖ داسًذ کِ ث ثبصاس ػشهبِٗ اػت. دادُ

 ل٘وت ػْبم، ثبصدُ ػْبم ٗب ثبصدُ غ٘شػبدٕ ػْبم( استجبى داؿتِ ثبؿٌذ) هتغ٘ش ٍاثؼتِإ ثب  لبثل هلاحظِ
اسصؽ ثبصاس  تَاى ثب اػتفبدُ اص اًلاػبت حؼبثذاسٕ هٖ کِ(. استجبى اسصؿٖ ٗؼٌٖ اٗي2011، 2)ت٘ت٘لاَٗ

ّبٕ ػْبم سا تج٘٘ي  تَاى تغ٘٘شات همٌؼٖ دس ل٘وت کِ هٖثٌٖ٘ ًوَد ٍ ٗب اٗيّب سا پ٘ؾ ػْبم ؿشکت
ّب  کٌذ ل٘وت ثبؿذ کِ فشم هٖ ًوَد. اٗي تؼشٗف اص استجبى اسصؿٖ، هجتٌٖ ثش فشهِ٘ ثبصاس کبسا هٖ
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کٌٌذُ اًلاػبت هَخَد ّؼتٌذ. اٗي تؼشٗف ثب ث٘بًِ٘ اّو٘ت استجبى اسصؿٖ اًلاػبت حؼبثذاسٕ هٌؼکغ
 (.1989، 1الوللٖ ٕ هبلٖ هٌبثمت داسد )کو٘تِ اػتبًذاسدّبٕ حؼبثذاسٕ ث٘يّب چبسچَة تِْ٘ ٍ اسائِ كَست

 

 اطلاعات حسابداری
ٍػ٘لِ ػ٘ؼتن حؼبثذاسٕ ٍ گضاسؿگشٕ ِّب کِ ث ّبٕ هبلٖ ؿشکت اًلاػبت هـوَل دس كَست

 گٌَٗذ. ّذف اكلٖ اًلاػبت حؼبثذاسٕ فشاّن ؿًَذ سا اًلاػبت حؼبثذاسٕ هٖ ّب تِْ٘ هٖ هبلٖ ؿشکت
ٍ  ػبصهبًٖ کٌٌذگبى هختلف دسٍى اًلاػبت هف٘ذ دسثبسُ ٍهؼ٘ت هبلٖ ٍ ػولکشد ؿشکت ثشإ اػتفبدُکشدى 
گزاساى خْت  ّبٕ هبلٖ هبًٌذ اػتجبسدٌّذگبى ٍ ػشهبِٗ کٌٌذگبى اص كَست ػبصهبًٖ اػت. اػتفبدُ ثشٍى

 ٘ف٘ت اًلاػبتگزاسٕ ثِ اًلاػبت حؼبثذاسٕ ً٘بصهٌذًذ. اسصؽ ٍ ک اتخبر تلو٘وبت اػتجبسدّٖ ٍ ػشهبِٗ
کٌٌذگبى تَػي اٗي اًلاػبت ثؼتگٖ داسد. اًلاػبت  ه٘ضاى تبه٘ي ً٘بصّبٕ اػتفبدُحؼبثذاسٕ ثِ

 ،اص: اسصؽ دفتشٕ حمَق كبحجبى ػْبمحؼبثذاسٕ کِ دس اٗي تحم٘ك هَسد اػتفبدُ لشاس گشفتٌذ، ػجبستٌذ 
 َد.ّبٕ ًبهـْ ّبٕ هـَْد ٍ داساٖٗ ػَدخبلق، خشٗبًبت ًمذٕ ػول٘بتٖ، داساٖٗ

 

 وًساوات اساسی باسار بًرط ايراق بُادار
ٗبفتِ ٍ کـَسّبٕ ثب  کـَسّبٕ ثب ثبصاسّبٕ ػْبم تَػؼِ) کِ دس کـَسّبٕ هتفبٍتثب تَخِ ثِ اٗي

... ثش ثبصاس  هختلفٖ هبًٌذ ٍهؼ٘ت التلبدٕ، اثشات ػ٘بػٖ، لَاً٘ي ٍ ػَاهلثبصاسّبٕ ػْبم ًَظَْس(، 
 ػٌَاىِّبٕ ػْبم سا ث تَاى همذاس هـخلٖ کبّؾ ٗب افضاٗؾ دس ؿبخق ًوّٖؼتٌذ. لزا،  ث٘شگزاسػْبم تأ

 ّبٕ ٍهؼ٘ت التلبدٕ ّش اص ؿبخق (.1998، 2)پبتل ٍ ػشکبستؼشٗف ًَػبًبت اػبػٖ تلمٖ ًوَد 
 ًشخ تَسم اسدٗجْـت ػبل ،ًجك اػلام هشکض آهبس اٗشاىػٌَاى ًوًَِ، ثِکـَس ًشخ تَسم آى اػت ٍ 

 خق کل ثَسع ٍ اٍساق ثْبداسدسكذ دس ؿب 10ثبؿذ، لزا، ًَػبًبت ث٘ؾ اص  هٖدسكذ  2/10کـَس،  1395
ػٌَاى ِدسكذ دس ؿبخق، ث 10ػٌَاى ًَػبًبت اػبػٖ ٍ ًَػبًبت کوتش اص ِ، دس اٗي پظٍّؾ ثتْشاى

ًَػبًبت غ٘شاػبػٖ تؼشٗف ؿذُ اػت. لاصم ثِ رکش اػت کِ اًلاػبت هشثَى ثِ ؿبخق کل ثَسع ٍ 
 اػتخشاج ؿذُ اػت. 3ػبٗت هذٗشٗت فٌبٍسٕ اًلاػبت اص اٍساق ثْبداس تْشاى
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دس ؿبخِ اثجبتٖ  ،ّبٕ هْن تحم٘مبت حؼبثذاسٕ اػت. اٗي تحم٘ك اص ؿبخِ تحم٘مبت ثبصاس ػشهبِٗ،
حمَق اسصؽ ثبصاس ) تحم٘مبت ثبصاس ػشهبِٗ اػت. دس اٗي تحم٘ك ساثٌِ ث٘ي هتغ٘شّبٕ هؼتمل ٍ ٍاثؼتِ

ذاٍثؼتِ ٍ هؼ٘بسّبٕ حؼبثذاسٕ ثِ شػٌَاى هتغ٘ؿشکت ثِ كبحجبى ػْبم  ػٌَاى هتغ٘شّبٕ هؼتمل( آصهَى خَاّ
 ،(1)ؿوبسُ  لشاس داسد. ًوَداس 1ؿذ. اٗي تحم٘ك دس تحم٘مبت ثبصاس ػشهبِٗ دس حَصُ تئَسٕ حؼبثذاسٕ اثجبتٖ

 ْب سا ثِ تلَٗش کـ٘ذُ اػت.ّب ٍ آصهَى تدشثٖ آً تذٍٗي فشهِ٘ ثشإچبسچَة ًظشٕ هَسد اػتفبدُ 
 

 (2012، 2پبسٕ )ثّٖب  چبسچَة ًظشٕ تذٍٗي فشهِ٘ :1ومًدار ضمارٌ 

 

ٍ کِ اٗي تحم٘ك دس دٍساى ًَػبًبت اػبػٖ ثبصاس ثَسع اًدبم ؿذُ ٍ اص اٗي لحبثب تَخِ ثِ اٗي
 سغن خؼتدَّبٕ فشاٍاى تحم٘ك هـبثْٖ دس هَسد اٗي دٍساى، دس داخلثبؿذ. لزا، ثِ داسإ ًَآٍسٕ هٖ

کِ  هَسد هٌبلؼِ ٍ ثشسػٖ لشاس گشفتٌذ ٍ خبسج اص اٗشاى هـبّذُ ًـذ. ثٌبثشاٗي، دس اٗي لؼوت تحم٘مبتٖ
ٍ  ًتبٗح حبكل اص هٌبلؼِ هًَگلٖ، ثبثبخٖ، هبساِٗ، ػ٘تبُ. حبهش داؿتٌذث٘ـتشٗي ؿجبّت سا ثب تحم٘ك 

 كَست هؼٌبداسِٕ(، ث٘بًگش اٗي اػت کِ ّن ػَد ّش ػْن ٍ ّن خبلق اسصؽ داساٖٗ ث2016) 3ساهظاًٖ

                                                           
1 PAT 
2 Bepari 
3 Mungly, Babajee, Maraye, Seetah & Ramdhany 

َا در ديران ارسش باسار ضزکت

سی افشایطی، وًساوات اسا

 اساسیکاَطی ي وًساوات غيز

استجبى اسصؿٖ اسصؽ دفتشٕ حمَق  استجبى اسصؿٖ ػَد خبلق
 كبحجبى ػْبم

استجبى اسصؿٖ 
خشٗبًبت ًمذٕ 

 ػول٘بتٖ

استجبى اسصؿٖ 
 ػَد خبلق

 

استجبى اسصؿٖ 
ّبٕ داساٖٗ

 هـَْد

استجبى اسصؿٖ 
ّبٕ داساٖٗ

 ًبهـَْد
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(، حبکٖ اص اٗي اػت کِ دس 2013) 1لٌذ ّبٕ حبكل اص پظٍّؾ ث٘غ ثب ل٘وت ػْبم استجبى داسًذ. ٗبفتِ
 بٗذ ٍ هشٗتًو ّبٕ ػْبم سا تج٘٘ي هٖ صهبى ثحشاى، اسصؽ دفتشٕ ث٘ـتشٗي تغ٘٘شات همٌؼٖ دس ل٘وت

(، 2012پبسٕ ) ٗبثذ. ثٖ إ دس صهبى ثحشاى افضاٗؾ هٖ كَست لبثل هلاحظٍِاکٌؾ ػَد ثِ ل٘وت ثِ
اثش ثحشاى هبلٖ خْبًٖ سا ثش استجبى اسصؿٖ اسصؽ دفتشٕ حمَق كبحجبى ػْبم، ػَد، خشٗبًبت ًمذٕ 

حبكل  ّبٕ ّبٕ ًبهـَْد ٍ ػشلفلٖ آصهَى ًوَدُ اػت. ٗبفتِ ّبٕ هـَْد، داساٖٗ ػول٘بتٖ، داساٖٗ
ث٘بًگش اٗي اػت کِ دس دٍساى ثحشاى هبلٖ دس همبٗؼِ ثب دٍساى ثذٍى ثحشاى، استجبى اسصؿٖ اسصؽ 

ٗبثذ.  دفتشٕ حمَق كبحجبى ػْبم ٍ خشٗبًبت ًمذٕ ػول٘بتٖ کبّؾ ٍ استجبى اسصؿٖ ػَد افضاٗؾ هٖ
دٍساى  دٌّذ کِ استجبى اسصؿٖ ًؼجٖ ػَد ّن دس دٍساى ثحشاى ٍ ّن دس ّوچٌ٘ي، ًتبٗح ًـبى هٖ

 ثذٍى ثحشاى ثبلاتش اص استجبى اسصؿٖ اسصؽ دفتشٕ ٍ خشٗبًبت ًمذٕ ػول٘بتٖ اػت.
سا ثش استجبى اسصؿٖ اسصؽ دفتشٕ حمَق كبحجبى  2008(، اثش ثحشاى هبلٖ ػبل 2010) 2ًبدال 

دٌّذ کِ اسصؽ  ػْبم ٍ ػَد دس ثبصاس ػْبم ًشٍط ثشسػٖ ًوَد. ًتبٗح حبكل اص اٗي تحم٘ك ًـبى هٖ
استجبى اسصؿٖ کل  ،مَق كبحجبى ػْبم ٍ ػَد استجبى اسصؿٖ داسًذ ٍ دس ًَل دٍسُ ثحشاىدفتشٕ ح

کٌذ. ّوچٌ٘ي، ًتبٗح ث٘بًگش اٗي اػت کِ دس ًَل دٍسُ ثحشاى استجبى اسصؿٖ اسصؽ  افضاٗؾ پ٘ذا هٖ
 ثِ (،2001) 3دفتشٕ حمَق كبحجبى ػْبم افضاٗؾ ٍ استجبى اسصؿٖ ػَد کبّؾ ٗبفتِ اػت. َّ، لَ٘ ٍ ػبى

استجبى ّبٕ کشُ إ دس صهبى ثحشاى ًؼجت ثِ دٍساى لجل اص ثحشاى،  اٗي ًت٘دِ سػ٘ذًذ کِ دس ؿشکت
 إ کبّؾ ٗبفتِ اػت. كَست لبثل هلاحظِاسصؿٖ ػَد حؼبثذاسٕ ثِ

 استجبًٖ ػْن آتٖ ثبصدُ دّذ کِ (، ًـبى ه1395ٖ) ً٘ب ًظاد ٍ کبهل فذاٖٗ ّبٕ حبكل اص پظٍّؾ ٗبفتِ
لَٕ ثب ثبصدُ ًبهـَْد گزؿتِ  ثؼ٘بس كَستثِ آتٖ ثبصدُ کِ حبلٖ دس ًذاسد، ؿشکت هبلٖ ػولکشد ثِ

ًـبى داد کِ اگش چِ ػَد ٍٗظُ ًؼجت (، 1394) هحوذٗبى ٍ هْتشًٕتبٗح تحم٘ك . استجبى هؼکَع داسد
 كَستاًذاصُ ؿشکت ٍ هح٘ي اًلاػبتٖ، ثِ ،داسإ استجبى اسصؿٖ ث٘ـتشٕ اػت اهب ،ثِ خشٗبى ًمذ ػول٘بتٖ

 إ ثش استجبى اسصؿٖ ػَد ٍٗظُ ًؼجت ثِ خشٗبى ًمذ ػول٘بتٖ هلاحظِ لبثل ث٘شأصهبى، ت ًَس ّنخذاگبًِ ٍ ثِ
ّبٕ ًبهـَْد دس استجبى اسصؿٖ داساٖٗ حبکٖ اص(، 1393) تحم٘ك سحوبًٖ ٍ اػوبػ٘لٖ ّبٕٗبفتِ ًذاسد.

ّب ً٘ضسًٍذٕ سٍ ثِ سؿذ داسد. ًکتِ لبثل تَخِ آى اػت اػت. اٗدبد اٗي داساٖٗ َسد هٌبلؼًِٖ دٍسُ ه
کِ  چٌذ ًمؾ اػبػٖ داسد، ّش ،ّبٕ ثَسع تْشاى ّبٕ هـَْد دس تؼ٘٘ي اسصؽ ثبصاس ؿشکتکِ ٌَّص داساٖٗ

 ّب داسًذ.  تج٘٘ي اسصؽ ثبصاس ؿشکت ّب سًٍذٕ کبّـٖ سا دساٗي داساٖٗ
                                                           
1 Beisland 
2 Navdal 
3 Ho, Liu & Sohn 
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 افضٍدُ  ث٘ي اسصؽهؼٌبداسٕ ساثٌِ ًـبى داد (، 1392) حم٘مٖ، هٌَٖ٘ٗ ٍ هْشهٌؾ پظٍّؾ ًتبٗح
ّبٕ ؿ٘و٘بٖٗ ٍخَد ًذاسد ٍ  التلبدٕ، ػَد ػول٘بتٖ ٍ خشٗبى ًمذ ػول٘بتٖ ثب اسصؽ ثبصاس ػْبم ؿشکت 

گ٘شٕ دس ساثٌِ ثب اسصؽ ثبصاس ػْبم  ثٌٖ٘ ٍ تلو٘ن گشاى ثشإ پ٘ؾ گزاساى ٍ تحل٘ل ثْتش اػت تب ػشهبِٗ
 .هؼ٘بسّبٕ اسصٗبثٖ ػولکشد دٗگشٕ اػتفبدُ ًوبٌٗذاص  ،ّبٕ كٌبٗغ ؿ٘و٘بٖٗ ؿشکت

 اًلاػبت اٗي اػت کِ ث٘بًگش(، 2011) 1خبًمبُ، هحوذ، حؼي ٍ ػَسٕ  تحم٘ك ثشصگشٕ اص حبكل ًتبٗح
داسإ استجبى اسصؿٖ ثَدُ ٍ استجبى اسصؿٖ ػَد ّش ػْن ث٘ـتش اص استجبى اسصؿٖ  ،حؼبثذاسٕ دس اٗشاى

اسصؽ دفتشٕ ّش ػْن اػت. ّوچٌ٘ي، ثب همبٗؼِ ث٘ي ًتبٗح لجل ٍ ثؼذ اص تذٍٗي اػتبًذاسدّبٕ هلٖ 
تَاى دسٗبفت کِ استجبى اسصؿٖ اًلاػبت حؼبثذاسٕ ثؼذ اص تذٍٗي اػتبًذاسدّبٕ حؼبثذاسٕ کبّؾ  هٖ

 دّذ کِ اٍلاً، ثخؾ ( ًـبى ه1384ٖ) پَسح٘ذسٕ، ػل٘وبًٖ اه٘شٕ ٍ كفبخَ تحم٘ك ّبٕٗبفتِ ت.ٗبفتِ اػ
 دٌّذگٖ ؿَد. ثبً٘بً، ػوذُ لذست تَه٘حٍػ٘لِ ػَد تج٘٘ي هٖلبثل تَخْٖ اص تغ٘٘شات اسصؽ ؿشکت ثِ

 دٌّذگٖ تَه٘حخبًش ػَد اػت. ثبلثبً، اسصؽ دفتشٕ ؿشکت اص لذست هدوَع ػَد ٍ اسصؽ دفتشٕ ؿشکت ثِ
 ثبؿذ. هٌبػجٖ دس همبٗؼِ ثب ػَد ّش ػْن ثشخَسداس ًوٖ

 تَاى ثِ اٗي ًت٘دِ دػت ٗبفت کِ هتغ٘شّبٕ ػَد ّش ػْن، اسصؽ ، هٖپ٘ـگفتِاػبع تحم٘مبت ثش
 ّبٕ ًبهـَْد ّبٕ هـَْد ّش ػْن ٍ داساٖٗ دفتشٕ ّش ػْن ٍ خشٗبًبت ًمذٕ ػول٘بتٖ ّش ػْن، داساٖٗ

اًذ.  ػٌَاى هتغ٘ش هؼتمل هَسد اػتفبدُ لشاس گشفتِِت هشثَى ثِ استجبى اسصؿٖ، ثّش ػْن دس اکثش تحم٘مب
دل٘ل ٍخَد تٌبلن دس ًتبٗح تحم٘مبت هشتجي ثب استجبى اسصؿٖ ٍ فمذاى ؿَاّذ هشثَى ثِ ِّوچٌ٘ي، ث

استجبى اسصؿٖ اًلاػبت حؼبثذاسٕ دس دٍساى ًَػبًبت هتفبٍت ثبصاس ثَسع اٍساق ثْبداس، ثش آى ؿذٗن 
استجبى اسصؿٖ اٗي هتغ٘شّب سا دس دٍساى ًَػبًبت اػبػٖ افضاٗـٖ، دٍساى ًَػبًبت اػبػٖ کبّـٖ ٍ  کِ

دٍساى ًَػبًبت غ٘شاػبػٖ هَسد هٌبلؼِ لشاس دّ٘ن تب ثشسػٖ کٌ٘ن کِ آٗب دس دٍساى ًَػبًبت هتفبٍت 
کِ آٗذ ٍ ٗب اٗي هٖ دػتِثبصاس ثَسع اٍساق ثْبداس، ًتبٗح هـبثْٖ دس هَسد استجبى اسصؿٖ اٗي هتغ٘شّب ث

 سػ٘ن.    دس دٍساى هتفبٍت، ثِ ًتبٗح هتفبٍتٖ هٖ

 

   ضىاسی پضيَص ريش
تحم٘مبت استجبى اسصؿٖ ساثٌِ ث٘ي هؼ٘بسّبٕ خبف حؼبثذاسٕ ٍ اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبم 

تحل٘ل سگشػَ٘ى سا  ،کٌٌذ. هؼوَلاً تحم٘مبت استجبى اسصؿٖ ّبٕ ػْبم سا ثشسػٖ هٖ ؿشکت ٗب ثبصدُ
کٌٌذ. صهبًٖ ٗک هؼ٘بس حؼبثذاسٕ  ػبصٕ ساثٌِ ث٘ي هتغ٘شّبٕ هؼتمل ٍ ٍاثؼتِ اػتفبدُ هٖ ثشإ هؼتٌذ

                                                           
1 Barzegari, Mohamad, Hassan & Sori  
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ثبؿذ کِ هشٗت ثشآٍسدٕ آى دس سگشػَ٘ى اص لحبٍ آهبسٕ هْن ثبؿذ ٍ  خبف داسإ استجبى اسصؿٖ هٖ
اسصؽ  ث٘ي ساثٌِ ً٘ض، ثشسػٖ پظٍّؾ اٗي اص ّذفّبٕ ػْبم سا تج٘٘ي ًوبٗذ.  تغ٘٘شات همٌؼٖ دس ل٘وت

ّبٕ  ّبٕ هـَْد ٍ داساٖٗ خبلق، خشٗبًبت ًمذٕ ػول٘بتٖ، داساٖٗ دفتشٕ حمَق كبحجبى ػْبم، ػَد
 .ثبؿذ هٖ ّب ؿشکت ًبهـَْد ثب اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبم

 

 َای پضيَص فزضيٍ
 ّبٕ پظٍّؾ ػجبستٌذ اص: ثب تَخِ ثِ ادث٘بت ًظشٕ ٍ هٌبلؼِ تحم٘مبت گزؿتِ، فشهِ٘

 استجبى داسًذ. ،اسصؽ دفتشٕ حمَق كبحجبى ػْبم ٍ اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبم :1فزضيٍ 

 استجبى داسًذ. ،ػَد خبلق ٍ اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبم: 2فزضيٍ 

 استجبى داسًذ. ،خشٗبًبت ًمذٕ حبكل اص ػول٘بت ٍ اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبم :3فزضيٍ 

 ؿبخق ػْبم، استجبى اسصؽ دفتشٕ حمَق كبحجبى ػْبم دس دٍساى ًَػبى اػبػٖ کبّـٖ: 4فزضيٍ 
 خبلق ثب اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبم اػت. ثب اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبم ث٘ـتش اص استجبى ػَد

 خبلق ثب اسصؽ ثبصاس حمَق دس دٍساى ًَػبى اػبػٖ افضاٗـٖ ؿبخق ػْبم، استجبى ػَد :5فزضيٍ 
ـتش اص استجبى اسصؽ   دفتشٕ حمَق كبحجبى ػْبم ثب اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبم اػت.كبحجبى ػْبم ث٘

 خبلق ثب اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى اػبػٖ ؿبخق ػْبم، استجبى ػَد دس دٍساى ًَػبى غ٘ش :6فزضيٍ 
 ػْبم ث٘ـتش اص استجبى اسصؽ دفتشٕ حمَق كبحجبى ػْبم ثب اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبم اػت.

ثب  اػبػٖ کبّـٖ ؿبخق ػْبم، استجبى خشٗبًبت ًمذٕ حبكل اص ػول٘بتدس دٍساى ًَػبى  :7فزضيٍ 
 خبلق ثب اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبم اػت. اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبم ث٘ـتش اص استجبى ػَد

 خبلق ثب اسصؽ ثبصاس حمَق دس دٍساى ًَػبى اػبػٖ افضاٗـٖ ؿبخق ػْبم، استجبى ػَد :8فزضيٍ 
 ستجبى خشٗبًبت ًمذٕ حبكل اص ػول٘بت ثب اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبم اػت.كبحجبى ػْبم ث٘ـتش اص ا

 خبلق ثب اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى دس دٍساى ًَػبى غ٘شاػبػٖ ؿبخق ػْبم، استجبى ػَد :9فزضيٍ 
 ػْبم ث٘ـتش اص استجبى خشٗبًبت ًمذٕ حبكل اص ػول٘بت ثب اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبم اػت.

 استجبى داسًذ. ،ّبٕ هـَْد ثب اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبمٖ داساٗ :11فزضيٍ 

 استجبى داسًذ. ،ّبٕ ًبهـَْد ثب اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبم داساٖٗ :11فزضيٍ 
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 قلمزي تحقيق 
ٍ  اٍساق ثْبداس تْشاى ثَسع ٍ دس ؿذُ  پزٗشفتِ ّبٕ ؿشکت کلِ٘ ؿبهل تحم٘ك اٗي هکبًٖ للوشٍ

اٗي دٍسُ  ثبؿذ. هٖ 1394تب  1384ّبٕ صهبًٖ اًدبم تحم٘ك، دٍسُ صهبًٖ ٗبصدُ ػبلِ، ث٘ي ػبل دٍسُ
ثِ ػِ دٍسُ تمؼ٘ن ؿذُ  صهبًٖ ثشاػبع ًَػبًبت ؿبخق کل ثَسع ٍ اٍساق ثْبداس تْشاى دس ّش ػبل،

 ؿشح رٗل اػت:اػت کِ ثِ
شاى دس ّش دس اٗي دٍسُ، ؿبخق کل ثَسع ٍ اٍساق ثْبداس تْ دٍساى ًَػبًبت اػبػٖ افضاٗـٖ: -الف

افضاٗؾ ) 1388ّبٕ  ًشخ تَسم( افضاٗؾ داؿتِ اػت. اٗي دٍسُ ؿبهل ػبلدسكذ ) 10ػبل، ث٘ؾ اص 
ؾ ) 1392دسكذٕ(،  44افضاٗؾ ) 1391دسكذٕ(،  85افضاٗؾ ) 1389دسكذٕ(،  58  دسكذٕ( 104افضاٗ
 ثبؿذ.  دسكذٕ( هٖ 28) افضاٗؾ  1394ٍ 

 دس اٗي دٍسُ، ؿبخق کل ثَسع ٍ اٍساق ثْبداس تْشاى دس ّش ػبل، دٍساى ًَػبًبت اػبػٖ کبّـٖ: -ة
ؾ اص  ي دٍسُ ؿبهل ػبلدسكذ ) 10ث٘ ؾ داؿتِ اػت. اٗ  دسكذٕ(، 22کبّؾ ) 1384ّبٕ  ًشخ تَسم( کبّ
 ثبؿذ. دسكذٕ( هٖ 21کبّؾ ) 1393دسكذٕ( ٍ  21)کبّؾ  1387

اى دس ّش ػبل، دس اٗي دٍسُ، ؿبخق کل ثَسع ٍ اٍساق ثْبداس تْش اػبػٖ: دٍساى ًَػبًبت غ٘ش -ج
 دسكذٕ(، 3افضاٗؾ ) 1385ّبٕ  ػت. اٗي دٍسُ ؿبهل ػبلًشخ تَسم( تغ٘٘ش داؿتِ ادسكذ ) 10کوتش اص 

 ثبؿذ. دسكذٕ( هٖ 9افضاٗؾ ) 1390دسكذٕ( ٍ  3)افضاٗؾ  1386
 

 گيزی  جامعٍ آماری ي ومًوٍ
ساق ثْبداس تْشاى ؿبهل ؿشکتخبهؼِ آهبسٕ دس اٗي تحم٘ك   ّبٕ فؼبل دس كٌؼت ؿ٘و٘بٖٗ دس ثَسع ٍ اٍ

اٍساق  ثَسع دس ٍ ّبٕ فؼبل دس كٌؼت ؿ٘و٘بٖٗ اػت اػت. ًوًَِ آهبسٕ دس اٗي تحم٘ك ؿبهل ؿشکت
سٍؽ اًتخبة ًوًَِ دس اٗي هٌبلؼِ  اًذ. ؿذُ پزٗشفتِ 1394تب  1384ّبٕ  ثْبداس تْشاى دس فبكلِ ػبل

ّبٕ هشثَى ثِ ثشخٖ اص هتغ٘شّبٕ  ّبٖٗ کِ دادُ ثبؿذ. ثٌبثشاٗي، ؿشکت سٍؽ حزف ػ٘ؼتوبت٘ک هٖ
ّبٖٗ کِ پبٗبى ػبل  ... سا ًذاؿتٌذ، ؿشکت هَسد ً٘بص پظٍّؾ هبًٌذ اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبم ٍ

 َق كبحجبى ػْبم هٌفٖ اص ًوًَِ حزف ؿذًذ.ّبٕ ثب اسصؽ دفتشٕ حم ًجَد ٍ ؿشکت 29/12هبلٖ آًْب 
هَسد، دس دٍساى  80پغ اص اػوبل هَاسد فَق، تؼذاد هـبّذات دس دٍساى ًَػبًبت اػبػٖ افضاٗـٖ 

 ثبؿذ. هَسد هٖ 45اػبػٖ دس دٍساى ًَػبًبت غ٘شهَسد ٍ  42ًَػبًبت اػبػٖ کبّـٖ 
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 َای گزدآيری اطلاعات  ريش
 اًلاػبت اًلاػبت ػبٗت ثَسع ٍ اٍساق ثْبداس تْشاى ٍ حمَق كبحجبى ػْبم اص اسصؽ ثبصاس

ؿذُ  اػتخشاج کذال ػبٗت ٍ ًَٗي  آٍسد سُ افضاس ٍ ًشم ّب ؿشکت تلف٘مٖ ػبلاًِ ّبٕ گضاسؽ اص حؼبثذاسٕ
 ّبٕ ػلوٖ اػتفبدُ ؿذُ اػت. إ ٍ ػبٗت آٍسٕ هجبًٖ ًظشٕ اص هٌبثغ کتبثخبًِ خوغ ثشإّوچٌ٘ي  .اػت

 

 َا  َای آماری آسمًن فزضيٍ َای پضيَص، متغيزَای پضيَص ي ريش مدل
لٍؼبى  ثب ثشسػٖ تحم٘مبت گزؿتِ هـخق ؿذ کِ ث٘ـتش تحم٘مبت استجبى اسصؿٖ هذل تؼذٗل  1ؿذُ ا

ػٌَاى کبسکشدٕ اص اسصؽ دفتشٕ ٍ ِّب ث ثشإ ث٘بى اسصؽ ثبصاس ؿشکت دل٘ل تَاًبٖٗ آى( سا ث1995ِ)
ذاف خبف تحم٘ك تؼذٗل کشدُ ّب اػتفبدُ ػَد ؿشکت  (.2012 پبسٕ، اًذ )ثٖ ًوَدُ ٍ آى سا ثب تَخِ ثِ اّ
 كَست صٗش اػت:ِ( ث1995) هذل اٍلؼبى

 
αit + β1BVit + β2Eit + εit MVit = 

 
2ّبٕ الَ٘ٗشا، سدسٗگشص ٍ کشٗح پظٍّؾ دس

 4(، ثَگبخٖ ٍ گبلش2009ٕ) 3ػ٘تشٍى ٍ (، الد٘فش2010ٕ) 
( اص اٗي هذل اػتفبدُ ؿذُ اػت. ثٌبثشاٗي، 1999) 6ؿ٘پش ٍ ٍ فشاًؼ٘غ (1999) 5صاسٍٍٗي ٍ لَ (، 2006)

ًَس خبف تحم٘ك ِهٌظَس اًدبم اٗي پظٍّؾ، پغ اص ثشسػٖ هٌبلؼبت اًدبم ؿذُ دس اٗي صهٌِ٘ ٍ ثثِ
ّبٕ آهبسٕ آصهَى  ّب، هتغ٘شّب ٍ سٍؽ تشت٘ت، هذلِث (3( تب )1ؿوبسُ ) ّبٕ (، ًگبس2012ُ) پبسٕثٖ

 دٌّذ.  ّب سا ًـبى هٖ فشهِ٘

 
  

                                                           
1 Ohlson 
2 Oliveira, Rodrigues & Craig 
3 Al- Jifri & Citron 
4 Bugeja & Gallery 
5 Lev & Zarowin 
6 Francis & Schipper 
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 ّبٕ پظٍّؾ هذل: 1وگارٌ ضمارٌ 
 مدل وام مدل

1 α it  + β1BVit   + εit           MVit = 

2 α it  + β2Eit   + εit                MVit = 

3 α it  + β3CFOit   + εit        MVit = 

4 α it  + β4BVINTit   + εit  MVit = 

5 α it  + β5INTGit   + εit      MVit = 

 

 هتغ٘شّبٕ پظٍّؾ :2ضمارٌ  وگارٌ

 تعزیف عملياتی وام متغيز
MV اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبم ّش ػْن 
BV اسصؽ دفتشٕ حمَق كبحجبى ػْبم ّش ػْن 
E ػَد خبلق ّش ػْن 

CFO خشٗبًبت ًمذٕ ػول٘بتٖ ّش ػْن 

BVINT 
ّبٕ ًبهـَْد ّش ػْن  ساّٖٗش ػْن هٌْبٕ دا حمَق كبحجبى ػْبماسصؽ دفتشٕ 

 ّبٕ هـَْد ّش ػْن اػت کٌٌذُ داساٖٗکِ ث٘بى
INTG ّٖٗبٕ ًبهـَْد ّش ػْن داسا 

 

 ّب ّبٕ آهبسٕ آصهَى فشهِ٘ سٍؽ: 3ضمارٌ  وگارٌ
 ريش آماری آسمًن فزضيٍ فزضيٍ

1 ،2 ،3 ،10  ٍ11 
 غ٘شاػبػٖ:دس دٍساى ًَػبًبت اػبػٖ افضاٗـٖ، کبّـٖ ٍ ًَػبًبت 

 ٍ هؼٌبداس ثبؿٌذ 1β,  2β , 3β , 4β ٍ 5β ≠ 0 ،5تب 1ّبٕ  دس هذل

4 
 ٍ هؼٌبداس ثبؿٌذ ٍ 1β,  2β ≠ 0. 1دس دٍساى ًَػبًبت اػبػٖ کبّـٖ: 

2 .R2 (1) ؿذُ هذل تؼذٗل< R2 ( ٍ تفبٍت ث٘ي 2) ؿذُ هذل تؼذٗلR2.ّب هؼٌبداس ثبؿذ 

5 
 ٍ هؼٌبداس ثبؿٌذ ٍ 1β,  2β ≠ 0.  1دس دٍساى ًَػبًبت اػبػٖ افضاٗـٖ: 

2  .R2 (2) ؿذُ هذل تؼذٗل< R2 ( ٍ تفبٍت ث٘ي 1) ؿذُ هذل تؼذٗلR2.ّب هؼٌبداس ثبؿذ 

6 
 ٍ هؼٌبداس ثبؿٌذ ٍ 1β,  2β ≠ 0.  1دس دٍساى ًَػبًبت غ٘شاػبػٖ: 

2 .R2 (2) ؿذُ هذل تؼذٗل< R2 ( ٍ تفبٍت ث٘ي 1) ؿذُ هذل تؼذٗلR2.ّب هؼٌبداس ثبؿذ 

7 
 ٍ هؼٌبداس ثبؿٌذ ٍ 2β,  3β ≠ 0.  1دس دٍساى ًَػبًبت اػبػٖ کبّـٖ: 

2 .R2 ( 3) ؿذُ هذل تؼذٗل< R2 ( ٍ تفبٍت ث٘ي 2) ؿذُ هذل تؼذٗلR2.ّب هؼٌبداس ثبؿذ 

8 
 ٍ هؼٌبداس ثبؿٌذ ٍ 2β,  3β ≠ 0.  1دس دٍساى ًَػبًبت اػبػٖ افضاٗـٖ:  

2 .R2 ( 2) ؿذُ هذل تؼذٗل< R2 ( ٍ تفبٍت ث٘ي 3) ؿذُ هذل تؼذٗلR2 .ّب هؼٌبداس ثبؿذ 

9 
 ٍ هؼٌبداس ثبؿٌذ ٍ 2β,  3β ≠ 0.  1دس دٍساى ًَػبًبت غ٘شاػبػٖ:  

2 .R2 ( 2) ؿذُ هذل تؼذٗل< R2 ( ٍ تفبٍت ث٘ي 3) ؿذُ هذل تؼذٗلR2 هؼٌبداس ثبؿذ. ّب 
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 ّبٕ ّبٕ هَخَد دس ًوًَِ آهبسٕ، دادُ ّبٕ هبلٖ ؿشکت دس اٗي تحم٘ك، اثتذا پغ اص ثشسػٖ گضاسؽ
 آٍسٕ ؿذُ ٍ ػپغ ثشإ تدضِٗ ٍ تحل٘ل اًلاػبت ٍ آصهَى گشد 1افضاس اکؼل ًظش ثب اػتفبدُ اص ًشم  هَسد

اػتفبدُ ؿذُ اػت.  3ٍ اََٗٗص 12 2افضاسّبٕ اػتبتب ّبٕ تشک٘جٖ دس ًشم ّب اص سٍؽ سگشػَ٘ى دادُ فشهِ٘
(، 6تلف٘مٖ ٗب 5)هذل تدو٘ؼٖ ّبٕ تشک٘جٖ تخو٘ي هذل دادُ ثشإ 4ل٘وش Fدس اٗي پظٍّؾ اص آصهَى 

شات ثبثت صهبًٖ تخو٘ي هذل ثب اثشات ثبثت ٗب تلبدفٖ، آصهَى تخو٘ي هذل ثب اث ثشإ 7آصهَى ّبػوي
ثشسػٖ هؼٌبداس ثَدى  ثشإ Fثشإ ثشسػٖ ٍخَد ًبّوؼبًٖ ٍاسٗبًغ، آصهَى  8ٍاٗت، آصهَى ٗب همٌؼٖصهبًٖ 

همبٗؼِ هشٗت  ثشإ 9ًٍٍگثشسػٖ هؼٌبداسٕ هتغ٘شّبٕ هؼتمل ٍ آصهَى  ثشإ Tثَدى هذل، آصهَى 
وٌ٘بى ّبٕ آهبسٕ  توبهٖ آصهَىرکش اػت کِ اػتفبدُ ؿذُ اػت. لاصم ثِ ؿذُ  تؼذٗل 10تؼ٘٘ي  95دس ػٌح اً

  ثبؿٌذ. دسكذ هٖ
کِ ػبٗش فشٍم کلاػ٘ک ثشلشاسًذ ٍ حدن هـبّذات ثبلاػت، ثب ٍخَد ػذم ثشلشاسٕ فشم  صهبًٖ

 تَاى ثِ ًتبٗح ثشآٍسد ًشهبل ثَدى خٌبّب، هشاٗت هذل، کبسا ثَدُ ٍ اص حذالل ٍاسٗبًغ ثشخَسداسًذ. لزا، هٖ
دػت٘بثٖ ثِ ثؼ٘بسٕ اص ًتبٗح دس سگشػَ٘ى، ً٘بصٕ ثِ ثشلشاسٕ فشم ًشهبل ثَدى  هذل، اتکب ًوَد. ثشإ

ًظش دس  هتون صاٗذ ٍ احتوبلاً ًبهٌبػت ثشإ هذل سگشػَ٘ى، ػٌَاىِخٌبّب ً٘ؼت. ًشهبل ثَدى خٌبّب غبلجبً ث
ً٘ض  آهبسٕؿَد ٍ حدن ًوًَِ  ّبٕ تشک٘جٖ اػتفبدُ هٖ (. صهبًٖ کِ اص داد2005ُ، 11ؿَد )گشٗي گشفتِ هٖ
ؿَد  هـبّذُ( اػت، تَصٗغ خولات اخلال ثِ تَصٗغ ًشهبل ًضدٗک هٖ 30ٗؼٌٖ ث٘ـتش اص ثضسگ )

هـبّذُ اػت، فشم  30ّب ث٘ـتش اص  کِ تؼذاد ًوًَِدل٘ل اٗيِلزا دس اٗي تحم٘ك ث(.  1394)افلاًًَٖ، 
دس تحم٘ك حبهش  چٌ٘ي،ّو ّب ًشهبل ثَدُ ٍ آصهَى ًشهبل ثَدى اًدبم ًـذُ اػت. ثش اٗي اػت کِ دادُ

ٍ  ػبل( 3) ػبل(، کبّـٖ 4) ّبٕ ًَػبًبت اػبػٖ افضاٗـٖ ٗک اص دٍسُ کِ دٍسُ صهبًٖ دس ّشدل٘ل اٗيِث
اص تؼذاد  ػبل اػت ٍ ّوچٌ٘ي تؼذاد دٍسُ صهبًٖ ثؼ٘بس کوتش 10ػبل( کوتش اص  3) اػبػًَٖػبًبت غ٘ش

  ثبؿذ، لزا آصهَى هبًبٖٗ اًدبم ًـذُ اػت. ّب هٖ ؿشکت
                                                           
1 Excel 
2 Stata  
3 Eviews 
4 F limier 
5 Pooled 
6 Panel 
7 Hausman 
8 White 
9 Voung 
10 R2

 
11 Green 
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 َای پضيَص یافتٍ

 در ديران وًساوات اساسی افشایطی باسار َا تجشیٍ ي تحليل دادٌ
ّبٕ صٗش  (، دس ًگبس1ُ)ؿوبسُ  ّبٕ اسائِ ؿذُ دس ًگبسُ ّبٕ حبكل اص تدضِٗ ٍ تحل٘ل هذل ٗبفتِ

 ًـبى دادُ ؿذُ اػت:

 
 ّب ًتبٗح تدضِٗ ٍ تحل٘ل هذل :4وگارٌ ضمارٌ 

 مدل

سطح 

معىاداری 

 ليمز F آسمًن 

سطح معىاداری  

 آسمًن َاسمه

سطح معىاداری  آسمًن 

 اثزات ثابت
سطح معىاداری  

 آسمًن يایت
 سماوی مقطعی

 0005/0 - - - 37/0 (1هذل )

 0136/0 - تلبدفٖ 4727/0 0249/0 (2هذل )

 77/0 - - - 59/0 (3هذل )

 0005/0 - - - 3648/0 (4هذل )

 46/0 - تلبدفٖ 1687/0 0093/0 (5هذل )
 

 ّب هشاٗت هذل :5ضمارٌ  وگارٌ

 

 مدل

سطح 

  معىاداری 

 مدل

سطح 

  معىاداری

 متغيزمستقل

ضزیب 

 متغيزمستقل

 سطح

 c معىاداری
 cضزیب 

R
2 

  تعدیل

 ضدٌ

 6/65 -1963 02/0 89/3 0 0 (1هذل )

 78 1762 019/0 87/4 0 0 (2هذل )

 8/36 4173 0004/0 09/3 0 0 (3هذل )

 6/64 -1689 04/0 86/3 0 0 (4هذل )

 6/1 8981 0 -06/0 89/0 039/0 (5هذل )

 

 ًتبٗح آصهَى ًٍٍگ :6ضمارٌ  وگارٌ
 سطح معىاداری آسمًن ييوگ متغيزَا

 038/0 ػَد خبلق ّش ػْن همبٗؼِ اسصؽ دفتشٕ ّش ػْن ثب

 0 ػَد خبلق ّش ػْن همبٗؼِ خشٗبًبت ًمذٕ ػول٘بتٖ ّش ػْن ثب
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سا ثشسػٖ ًوَد.  11ٍ  10، 8، 5، 3، 2، 1ّبٕ  تَاى فشهِ٘ هّٖبٕ فَق،  ثشاػبع اًلاػبت ًگبسُ
، 37/0تشت٘ت ِّب، ث ل٘وش ثشإ هذل F، ػٌح هؼٌبداسٕ آصهَى (4ؿوبسُ ) ثب تَخِ ثِ اًلاػبت ًگبسُ

 2ّبٕ  اص ًَع تدو٘ؼٖ ٍ هذل 4ٍ  3، 1ّبٕ  اػت کِ ٗؼٌٖ هذل 0093/0ٍ  3648/0، 59/0، 0249/0
 تشت٘تِ، ث5 ٍ  2ّبٕ  ؼتٌذ. ّوچٌ٘ي، ػٌح هؼٌبداسٕ آصهَى ّبػوي ثشإ هذل، اص ًَع هذل تلف٘مٖ 5ّ ٍ 

 اٗي، ػٌح ، هذل ثب اثشات تلبدفٖ ّؼتٌذ. ػلاٍُ ثش ّب اػت کِ ٗؼٌٖ اٗي هذل 1687/0 ٍ 4727/0ثشاثش 
اػت  46/0ٍ  0005/0، 77/0، 0136/0، 0005/0تشت٘ت ِّب، ث هؼٌبداسٕ آصهَى ٍاٗت ثشإ ّوِ هذل

ّب ٍخَد  دسكذ اػت کِ ٗؼٌٖ ًبّوؼبًٖ ٍاسٗبًغ دس اٗي هذل 5کوتش اص  4ٍ  2، 1ّبٕ  هذل کِ دس
 5 ٍ 3ّبٕ  هَصٍى( اػتفبدُ ًوَد ٍلٖ دس هذل) داسد ٍ ثبٗذ اص سگشػَ٘ى حذالل هشثؼبت تؼو٘ن ٗبفتِ

 ّب ٍخَد ًذاسد. دسكذ اػت ٍ ثِ اٗي هؼٌٖ اػت کِ ًبّوؼبًٖ ٍاسٗبًغ دس اٗي هذل 5ث٘ـتش اص 
تَاى هـبّذُ ًوَد کِ ػٌح هؼٌبداسٕ هذل دس توبهٖ  ، هٖ(5ؿوبسُ ) تَخِ ثِ اًلاػبت ًگبسُ ثب
ثبؿٌذ. ّوچٌ٘ي، ػٌح هؼٌبداسٕ هتغ٘ش  ّب هؼٌبداس هٖ دسكذ اػت، ثٌبثشاٗي ّوِ هذل 5اص  ّب، کوتش هذل

هؼٌبداس ّب  دسكذ اػت، ثٌبثشاٗي هتغ٘ش هؼتمل دس اٗي هذل 5اص  ، کوتش4تب  1ّبٕ  هؼتمل دس هذل
دس دٍساى ًَػبًبت اػبػٖ ، ػجبست دٗگشِؿًَذ ٍ ث ٗ٘ذ هٖتأ 10ٍ  3، 2، 1ّبٕ  ذ، لزا فشهِ٘ثبؿ هٖ

ّبٕ هـَْد ثب اسصؽ  ، ػَد خبلق، خشٗبًبت ًمذٕ حبكل اص ػول٘بت ٍ داساٖٗاسصؽ دفتشٕافضاٗـٖ، 
دسكذ  5ث٘ـتش اص  5  اهب ػٌح هؼٌبداسٕ هتغ٘ش هؼتمل دس هذل ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبم استجبى داسًذ.
 ػجبستِؿَد ٍ ث ٗ٘ذ ًوٖتأ 11ّبٕ  ثبؿذ، لزا فشهِ٘ اس ًوٖهؼٌبد  اػت، ثٌبثشاٗي هتغ٘ش هؼتمل دس اٗي هذل

ّبٕ ًبهـَْد ثب اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبم  داساٖٗدس دٍساى ًَػبًبت اػبػٖ افضاٗـٖ، ، دٗگش
 ثبؿٌذ: ؿشح صٗش هٖ، ث5ِؿوبسُ  ّبٕ اػتخشاج ؿذُ اص اًلاػبت ًگبسُ هذل استجبى ًذاسد.

 
= MVit (1هذل ) -   1963 + 89/3  BVit 

  

 MVit = 1762  + 87/4  Eit (2هذل )
  

 MVit = 4173  + 09/3  CFOit (3هذل )
  

 MVit = 1689 -  + 86/3  BVINTit (4هذل )
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اسصؽ دفتشٕ حمَق ؿذُ  هشٗت تؼ٘٘ي تؼذٗلؿَد،  هـبّذُ هٖ (،5ؿوبسُ ) ًَس کِ دس ًگبسُّوبى
ثبؿذ  هٖ 78ٍ  8/36، 6/65تشت٘ت ٍِ ػَد خبلق، ث خشٗبًبت ًمذٕ حبكل اص ػول٘بتكبحجبى ػْبم، 

 استجبى اسصؿٖ اسصؽ دفتشٕ ، استجبى اسصؿٖ ػَد خبلق ث٘ـتش اصًَػبى اػبػٖ افضاٗـٖ کِ ٗؼٌٖ دس دٍساى
هَسد کِ آٗب اٗي   ثشسػٖ اٗي ثشإاػت، اهب  بت ًمذٕ حبكل اص ػول٘بتخشٗبً ٍ حمَق كبحجبى ػْبم

(، 6ؿوبسُ ) تَخِ ثِ اًلاػبت ًگبسُ تفبٍت هؼٌبداس اػت ٗب ًِ، اص آصهَى ًٍٍگ اػتفبدُ ؿذُ اػت. ثب
 ػٌح هؼٌبداسٕ آصهَى ًٍٍگ ثشإ همبٗؼِ استجبى اسصؿٖ اسصؽ دفتشٕ حمَق تَاى هـبّذُ ًوَد کِ هٖ

 خشٗبًبت ًمذٕ حبكل اص ػول٘بتهمبٗؼِ استجبى اسصؿٖ  ثشإٍ  038/0كبحجبى ػْبم ثب ػَد خبلق، 
 هؼٌٖ آى اػت کِ تفبٍتدسكذ اػت، ثِ 5 کِ چَى دس ّش دٍ هَسد، کوتش اص ثبؿذ ثب ػَد خبلق، كفش هٖ

 ػجبستِؿًَذ. ث هٖٗ٘ذ تأ 8ٍ  5ّبٕ  ثبؿذ. لزا فشهِ٘ هٖ ؿذُ دٍ هتغ٘ش هؼٌبداس  ث٘ي هشٗت تؼ٘٘ي تؼذٗل
كَست هؼٌبداسٕ ِ، ثخبلق دس دٍساى ًَػبى اػبػٖ افضاٗـٖ ؿبخق ػْبم، استجبى اسصؿٖ ػَددٗگش، 

      اػت. خشٗبًبت ًمذٕ حبكل اص ػول٘بت ٍ ث٘ـتش اص استجبى اسصؿٖ اسصؽ دفتشٕ حمَق كبحجبى ػْبم
 

 َا در ديران وًساوات اساسی کاَطی  تجشیٍ ي تحليل دادٌ
ّبٕ صٗش  (، دس ًگبس1ُ)ؿوبسُ  ّبٕ اسائِ ؿذُ دس ًگبسُ حبكل اص تدضِٗ ٍ تحل٘ل هذل ّبٕ ٗبفتِ

 ًـبى دادُ ؿذُ اػت:
 

 ّب ًتبٗح تدضِٗ ٍ تحل٘ل هذل :7ضمارٌ  وگارٌ

 سطح معىاداری  آسمًن يایت ليمز F سطح معىاداری آسمًن  مدل

 007/0 73/0 (1هذل )

 002/0 99/0 (2هذل )

 0005/0 80/0 (3هذل )

 008/0 72/0 (4هذل )

 68/0 32/0 (5هذل )
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 ّب هشاٗت هذل :8ضمارٌ  وگارٌ

 مدل

سطح 

  معىاداری 

 مدل

سطح 

  معىاداری

 متغيزمستقل

ضزیب 

 متغيزمستقل

 سطح

 cمعىاداری
 cضزیب 

R2 
 ضدٌ تعدیل

 37 851 43/0 73/1 0005/0 0 (1هذل )

 74 1298 014/0 98/3 0 0 (2هذل )

 40 1883 016/0 95/2 0004/0 0 (3هذل )

 37 883 41/0 72/1 0005/0 0 (4هذل )

 4/3 4643 0 9/49 13/0 013/0 (5هذل )

 
 ًتبٗح آصهَى ًٍٍگ :9ضمارٌ  وگارٌ

 سطح معىاداری آسمًن ييوگ متغيزَا

 037/0 ػَد خبلق ّش ػْن همبٗؼِ اسصؽ دفتشٕ ّش ػْن ثب

 0417/0 ّش ػْنػَد خبلق  همبٗؼِ خشٗبًبت ًمذٕ ػول٘بتٖ ّش ػْن ثب

                     
سا ثشسػٖ  11ٍ  10، 7، 4، 3، 2، 1ّبٕ  تَاى فشهِ٘ ّبٕ فَق، هٖ ثشاػبع اًلاػبت ًگبسُ   

ّب، ث٘ـتش اص  هذل شإ توبمل٘وش ث F، ػٌح هؼٌبداسٕ آصهَى (7ؿوبسُ ) ًوَد. ثب تَخِ ثِ اًلاػبت ًگبسُ
 ّب، هذل تدو٘ؼٖ ّؼتٌذ. لزا، ً٘بصٕ ثِ اًدبم آصهَى ّبػوي ٍ آصهَى دسكذ اػت کِ ٗؼٌٖ ّوِ هذل 5

تشت٘ت ِّب، ث اثشات ثبثت صهبًٖ ٍ همٌؼٖ ً٘ؼت. ّوچٌ٘ي ػٌح هؼٌبداسٕ آصهَى ٍاٗت ثشإ ّوِ هذل
غ ًبّوؼبًٖ ٍاسٗبً 4تب  1ّبٕ  اػت کِ ٗؼٌٖ دس هذل 68/0ٍ  008/0، 0005/0، 002/0، 007/0

 ًبّوؼبًٖ ٍاسٗبًغ ٍخَد ًذاسد.  5  ٍخَد داسد ٍ دس هذل
 ّب، هذل وَد کِ ػٌح هؼٌبداسٕ هذل دس توبمتَاى هـبّذُ ً ، هٖ(8ؿوبسُ ) ثب تَخِ ثِ اًلاػبت ًگبسُ

ثبؿٌذ. ّوچٌ٘ي ػٌح هؼٌبداسٕ هتغ٘ش هؼتمل دس  ّب هؼٌبداس هٖ دسكذ اػت، ثٌبثشاٗي هذل 5اص  کوتش
ثبؿذ. اهب،  ّب هؼٌبداس هٖ دسكذ اػت، ثٌبثشاٗي هتغ٘ش هؼتمل ً٘ض دس اٗي هذل 5اص  ، کوتش4تب  1ّبٕ  هذل

ثبؿذ کِ ٗؼٌٖ هتغ٘ش هؼتمل دس اٗي هذل  هٖ 13/0، ثشاثش ثب 5 ػٌح هؼٌبداسٕ هتغ٘ش هؼتمل دس هذل
دس  ،ٗگشػجبست دِؿَد. ث سد هٖ 11ؿًَذ ٍ فشهِ٘  ٗ٘ذ هٖتأ 10ٍ  3، 2، 1ّبٕ  . لزا، فشهِ٘ثبؿذ هؼٌبداس ًوٖ

اص  اسصؽ دفتشٕ حمَق كبحجبى ػْبم، ػَد خبلق، خشٗبًبت ًمذٕ حبكلدٍساى ًَػبًبت اػبػٖ کبّـٖ، 
ّبٕ ًبهـَْد ثب  ّبٕ هـَْد ثب اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبم استجبى داسًذ ٍ داساٖٗ ػول٘بت ٍ داساٖٗ
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(، 8ؿوبسُ ) ّبٕ اػتخشاج ؿذُ اص اًلاػبت ًگبسُ هذل اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبم استجبى ًذاسًذ.
 ثبؿٌذ: ؿشح صٗش هٖثِ

 
(1هذل )  MVit = 73/1  BVit 

  

(2هذل )  MVit = 1298  + 98/3  Eit 

  

(3هذل )  MVit = 1883  + 95/2  CFOit 

  

(4هذل )  MVit = 72/1  BVINTit 

 
 اسصؽ دفتشٕ حمَقؿذُ   هشٗت تؼ٘٘ي تؼذٗلؿَد،  هـبّذُ هٖ (،8ؿوبسُ ) ًَس کِ دس ًگبسُّوبى

ثبؿٌذ کِ  هٖ 74ٍ  40، 37تشت٘ت ٍِ ػَد خبلق، ث خشٗبًبت ًمذٕ حبكل اص ػول٘بتكبحجبى ػْبم، 
 استجبى اسصؿٖ اسصؽ دفتشٕ ، استجبى اسصؿٖ ػَد خبلق ث٘ـتش اصًَػبى اػبػٖ کبّـٖ ٗؼٌٖ دس دٍساى

  ثشسػٖ اٗي ثشإاػت، اهب  حبكل اص ػول٘بت استجبى اسصؿٖ خشٗبًبت ًمذٕحمَق كبحجبى ػْبم ٍ 
تَخِ ثِ اًلاػبت  هَسد کِ آٗب اٗي تفبٍت هؼٌبداس اػت ٗب ًِ، اص آصهَى ًٍٍگ اػتفبدُ ؿذُ اػت. ثب

ػٌح هؼٌبداسٕ آصهَى ًٍٍگ ثشإ همبٗؼِ استجبى اسصؿٖ  تَاى هـبّذُ ًوَد کِ هٖ ،(9ؿوبسُ ) ًگبسُ
خشٗبًبت همبٗؼِ استجبى اسصؿٖ  ثشإٍ  037/0خبلق، اسصؽ دفتشٕ حمَق كبحجبى ػْبم ثب ػَد 

دسكذ  5دٍ هَسد، کوتش اص ثبؿذ کِ چَى دس ّش  هٖ 0417/0ثب ػَد خبلق،  ًمذٕ حبكل اص ػول٘بت
 ّبٕ ثبؿذ. لزا، فشهِ٘ ؿذُ دٍ هتغ٘ش هؼٌبداس هٖ  هؼٌٖ آى اػت کِ تفبٍت ث٘ي هشٗت تؼ٘٘ي تؼذٗلاػت، ثِ

اسصؽ دفتشٕ ، استجبى اسصؿٖ ًَػبى اػبػٖ کبّـٖ دس دٍساى دٗگش،ػجبست ِؿًَذ. ث سد هٖ 7ٍ  4
 حمَق كبحجبى ػْبم ٍ استجبى اسصؿٖ خشٗبًبت ًمذٕ حبكل اص ػول٘بت کوتش اص استجبى اسصؿٖ ػَد

  اػت.خبلق 
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 َا در ديران وًساوات غيزاساسی  تجشیٍ ي تحليل دادٌ
ّبٕ صٗش  (، دس ًگبس1ُ)ؿوبسُ  دس ًگبسُّبٕ اسائِ ؿذُ  ّبٕ حبكل اص تدضِٗ ٍ تحل٘ل هذل ٗبفتِ

 ًـبى دادُ ؿذُ اػت:

 
 ّب ًتبٗح تدضِٗ ٍ تحل٘ل هذل :11ضمارٌ  وگارٌ

 مدل

سطح 

معىاداری 

 ليمز F آسمًن 

سطح معىاداری  

 آسمًن َاسمه

سطح معىاداری  آسمًن اثزات 

 ثابت
سطح معىاداری  

 آسمًن يایت
 مقطعی سماوی

 42/0 تلبدفٖ - 38/0 0001/0 (1هذل )

 87/0 - - - 23/0 (2هذل )

 32/0 - - - 16/0 (3هذل )

 39/0 تلبدفٖ - 38/0 0001/0 (4هذل )

 22/0 0002/0 046/0 029/0 0009/0 (5هذل )

 
 ّب هشاٗت هذل :11ضمارٌ  وگارٌ

 مدل

سطح 

  معىاداری 

 مدل

سطح 

  معىاداری

 متغيزمستقل

ضزیب 

 متغيزمستقل

 سطح

 cمعىاداری
 cضزیب 

R2 
 ضدٌ تعدیل

 50 357 75/0 7/2 0 0 (1هذل )

 93 489 09/0 96/4 0 0 (2هذل )

 54 2965 0 55/2 0 0 (3هذل )

 51 440 68/0 7/2 0 0 (4هذل )

 69 6615 0 -9/36 008/0 0004/0 (5هذل )

 
 ًتبٗح آصهَى ًٍٍگ :12ضمارٌ  وگارٌ
 سطح معىاداری آسمًن ييوگ متغيزَا

 0 ػَد خبلق ّش ػْن ثب همبٗؼِ اسصؽ دفتشٕ ّش ػْن

 0 ػَد خبلق ّش ػْن همبٗؼِ خشٗبًبت ًمذٕ ػول٘بتٖ ّش ػْن ثب
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 سا ثشسػٖ ًوَد. 11ٍ  10، 9، 6، 3، 2، 1ّبٕ  تَاى فشهِ٘ ّبٕ فَق، هٖ ثشاػبع اًلاػبت ًگبسُ
، کوتش 5 ٍ 4، 1ّبٕ  ل٘وش ثشإ هذل F، ػٌح هؼٌبداسٕ آصهَى (10ؿوبسُ ) ثب تَخِ ثِ اًلاػبت ًگبسُ

ّب، هذل تلف٘مٖ ّؼتٌذ. ٍ  ( اػت کِ ٗؼٌٖ اٗي هذل0009/0ٍ  0001/0، 0001/0تشت٘ت ِ)ث دسكذ 5اص 
( اػت 16/0ٍ  23/0تشت٘ت ِ)ث دسكذ 5، ث٘ـتش اص 3ٍ  2ّبٕ  ل٘وش ثشإ هذل Fػٌح هؼٌبداسٕ آصهَى 

ّبٕ  ػٌح هؼٌبداسٕ آصهَى ّبػوي ثشإ هذل ّب، هذل تدو٘ؼٖ ّؼتٌذ. ّوچٌ٘ي کِ ٗؼٌٖ اٗي هذل
دّذ کِ چَى ػٌح هؼٌبداسٕ اٗي آصهَى  اػت ٍ ًـبى هٖ 029/0ٍ  38/0، 38/0 تشت٘تِ، ث5 ٍ 4، 1

، چَى ػٌح هؼٌبداسٕ ، هذل ثب اثشات ثبثت هٖ دسكذ اػت، ٗؼٌٖ اٗي هذل 5اص  کوتش 5  دس هذل  ثبؿذ ٍلٖ
ّب، هذل ثب اثشات تلبدفٖ   دسكذ اػت، ٗؼٌٖ اٗي هذل 5اص  ث٘ـتش 4 ٍ 1ّبٕ   اٗي آصهَى دس هذل

 0002/0ٍ  046/0تشت٘ت ِ، ث5ثبؿذ. ػٌح هؼٌبداسٕ آصهَى اثشات ثبثت صهبًٖ ٍ همٌؼٖ هذل  هٖ
هؼٌٖ اػت کِ دس اٗي هذل، ّن اثشات ثبثت صهبًٖ ٍ ّن اثشات ثبثت همٌؼٖ ٍخَد ثبؿذ ٍ ثذٗي هٖ

دسكذ اػت لزا، دس ّوِ  5ّب، ث٘ـتش اص  ثشإ ّوِ هذلداسد. ّوچٌ٘ي ػٌح هؼٌبداسٕ آصهَى ٍاٗت 
 ّب ًبّوؼبًٖ ٍاسٗبًغ ٍخَد ًذاسد. هذل

کِ ػٌح هؼٌبداسٕ هذل دس توبم تَاى هـبّذُ ًوَد  ، هٖ(11ؿوبسُ ) ثب تَخِ ثِ اًلاػبت ًگبسُ
دس  هتغ٘ش هؼتملثبؿٌذ. ّوچٌ٘ي ػٌح هؼٌبداسٕ  ّب هؼٌبداس هٖ دسكذ اػت، ثٌبثشاٗي هذل 5اص  ّب، کوتش هذل

ي هتغ٘ش هؼتمل دس ّوِ هذل 5اص  ّب، کوتش ّوِ هذل بثشاٗ ، 1 ّبٕ ثبؿذ. لزا، فشهِ٘ ّب هؼٌبداس هٖ دسكذ اػت، ثٌ
اسصؽ دفتشٕ حمَق دس دٍساى ًَػبًبت غ٘شاػبػٖ، ، ػجبست دٗگشِؿًَذ. ث ٗ٘ذ هٖتأ 11ٍ  10، 3، 2

ّبٕ  ّبٕ هـَْد ٍ داساٖٗ داساٖٗ كبحجبى ػْبم، ػَد خبلق، خشٗبًبت ًمذٕ حبكل اص ػول٘بت ٍ
 ّبٕ اػتخشاج ؿذُ اص اًلاػبت ًگبسُ هذلًبهـَْد ثب اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبم استجبى داسًذ. 

 ثبؿٌذ: ؿشح صٗش هٖ، ث11ِؿوبسُ 
 

= MVit (1هذل ) 7/2  BVit 
  

 MVit = 489  + 96/4  Eit (2هذل )
  

 MVit = 2965  + 55/2  CFOit (3هذل )
  

 MVit = 7/2  BVINTit (4هذل )
  

-  MVit = 6615 (5هذل ) 9/36  INTGit 
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اسصؽ دفتشٕ ؿذُ   هشٗت تؼ٘٘ي تؼذٗلؿَد،  هـبّذُ هٖ (،11ؿوبسُ ) ًَس کِ دس ًگبسُّوبى
کِ  ثبؿٌذ هٖ 93ٍ  54، 50تشت٘ت ٍِ ػَد خبلق، ث خشٗبًبت ًمذٕ حبكل اص ػول٘بتحمَق كبحجبى ػْبم، 

، استجبى اسصؿٖ ػَد خبلق ث٘ـتش اص استجبى اسصؿٖ اسصؽ دفتشٕ ًَػبى غ٘شاػبػٖ ٗؼٌٖ دس دٍساى
  ثشسػٖ اٗي ثشإاػت، اهب  ٍ استجبى اسصؿٖ خشٗبًبت ًمذٕ حبكل اص ػول٘بت حمَق كبحجبى ػْبم

تَخِ ثِ اًلاػبت  هَسد کِ آٗب اٗي تفبٍت هؼٌبداس اػت ٗب ًِ، اص آصهَى ًٍٍگ اػتفبدُ ؿذُ اػت. ثب
 ػٌح هؼٌبداسٕ آصهَى ًٍٍگ ثشإ همبٗؼِ استجبى اسصؿٖ تَاى هـبّذُ ًوَد کِ (، ه12ٖؿوبسُ ) ًگبسُ

خشٗبًبت ًمذٕ حبكل همبٗؼِ استجبى اسصؿٖ  ثشإٍ  شٕ حمَق كبحجبى ػْبم ثب ػَد خبلقاسصؽ دفت
ى هؼٌٖ آدسكذ اػت، ثِ 5دٍ هَسد، کوتش اص ثبؿذ کِ چَى دس ّش  ثب ػَد خبلق، كفش هٖ اص ػول٘بت

ٗ٘ذ تأ 9ٍ  6ّبٕ  ثبؿذ. لزا، فشهِ٘ هٖؿذُ دٍ هتغ٘ش هؼٌبداس   اػت کِ تفبٍت ث٘ي هشٗت تؼ٘٘ي تؼذٗل
كَست هؼٌبداسٕ ِخبلق ث استجبى اسصؿٖ ػَد، ًَػبى غ٘شاػبػٖ دس دٍساى ػجبست دٗگش،ِؿًَذ. ث هٖ

ًمذٕ حبكل اص اسصؽ دفتشٕ حمَق كبحجبى ػْبم ٍ استجبى اسصؿٖ خشٗبًبت استجبى اسصؿٖ  ث٘ـتش اص
 ػول٘بت اػت.

 

 گيزی ي پيطىُادَا وتيجٍ
 )استجبى اسصؿٖ( ثِ ثشسػٖ استجبى اًلاػبت حؼبثذاسٕ ثب اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبمتحم٘ك حبهش 

 ( ٍ همبٗؼِ استجبى اسصؿٖ اٗي هؼ٘بسّبّٕبٕ فؼبل دس كٌؼت ؿ٘و٘بٖٗ ؿشکتدس هَسد دس ثبصاس ػْبم اٗشاى )
ّبٕ تحم٘ك حبکٖ اص اٗي اػت  تِپشداختِ اػت. ٗبف حؼبثذاسٕ دس دٍساى ًَػبًبت اػبػٖ ثبصاس ثَسع

ٍ ، ػَد خبلق، خشٗبًبت ًمذٕ حبكل اص ػول٘بت اسصؽ دفتشٕدس دٍساى ًَػبًبت اػبػٖ افضاٗـٖ،  کِ
 استجبى ّوچٌ٘ي، .ّبٕ ًبهـَْد استجبى اسصؿٖ ًذاسًذ داساٖٗاهب،  ّبٕ هـَْد استجبى اسصؿٖ داسًذ. داساٖٗ

كَست هؼٌبداسٕ ث٘ـتش اص استجبى اسصؿٖ اسصؽ دفتشٕ ٍ خشٗبًبت ًمذٕ حبكل ِخبلق، ث اسصؿٖ ػَد
اص  ، ػَد خبلق، خشٗبًبت ًمذٕ حبكلاسصؽ دفتشٕدس دٍساى ًَػبًبت اػبػٖ کبّـٖ،  اص ػول٘بت اػت.

ػلاٍُ  ّبٕ ًبهـَْد استجبى اسصؿٖ ًذاسًذ. ّبٕ هـَْد استجبى اسصؿٖ داسًذ ٍ داساٖٗ ػول٘بت ٍ داساٖٗ
كَست هؼٌبداسٕ ث٘ـتش اص استجبى اسصؿٖ اسصؽ دفتشٕ ٍ خشٗبًبت ِخبلق، ث استجبى اسصؿٖ ػَدثش اٗي، 

 كبحجبى ػْبم، ػَداسصؽ دفتشٕ حمَق دس دٍساى ًَػبًبت غ٘شاػبػٖ،  ًمذٕ حبكل اص ػول٘بت اػت.
ّبٕ ًبهـَْد استجبى اسصؿٖ  ّبٕ هـَْد ٍ داساٖٗ خبلق، خشٗبًبت ًمذٕ حبكل اص ػول٘بت ٍ داساٖٗ

كَست هؼٌبداسٕ ث٘ـتش اص استجبى اسصؿٖ اسصؽ دفتشٕ ٍ ِخبلق، ث استجبى اسصؿٖ ػَد ّوچٌ٘ي،داسًذ. 
  خشٗبًبت ًمذٕ حبكل اص ػول٘بت اػت.
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خشٗبًبت ًمذٕ ػول٘بتٖ ، ػَد خبلق ٍ شٕ حمَق كبحجبى ػْبماسصؽ دفت ًتبٗح تحم٘ك دس هَسد
( اػت کِ ث٘بى ًوَد استجبى اسصؿٖ ًؼجٖ ػَد ّن دس 2012) پبسٕ ّبٕ پظٍّؾ ثٖ هـبثِ ثب ٗبفتِ

دٍساى ثحشاى ٍ ّن دس دٍساى ثذٍى ثحشاى ثبلاتش اص استجبى اسصؿٖ اسصؽ دفتشٕ حمَق كبحجبى ػْبم  
رکش اػت، ؿبٗذ ثتَاى ًتبٗح اٗي تحم٘ك دس دٍساى ًَػبًبت صم ثِلا ٍ خشٗبًبت ًمذٕ ػول٘بتٖ اػت.

( کِ ث٘بى ًوَدًذ استجبى اسصؿٖ ػَد ّش 1394) اػبػٖ کبّـٖ سا ثب ًتبٗح تحم٘ك هحوذٗبى ٍ هْتشٕ
  ًتبٗح تحم٘مبت ثشصگشٕ ت ًمذٕ ػول٘بتٖ ّش ػْن اػت ٍ ً٘ضػْن ث٘ـتش اص استجبى اسصؿٖ خشٗبًب

( کِ ًـبى دادًذ 1384) ( ٍ پَسح٘ذسٕ، ػل٘وبًٖ اه٘شٕ ٍ كفبخ2011َ) ػَسٕخبًمبُ، هحوذ، حؼي ٍ 
 استجبى اسصؿٖ ػَد ّش ػْن ث٘ـتش اص استجبى اسصؿٖ اسصؽ دفتشٕ ّش ػْن اػت، هـبثِ داًؼت. ّوچٌ٘ي،

، هغبٗش ثب اسصؽ دفتشٕ حمَق كبحجبى ػْبمًتبٗح تحم٘ك دس دٍساى ًَػبًبت اػبػٖ کبّـٖ دس هَسد 
دس صهبى ثحشاى، اسصؽ دفتشٕ حمَق كبحجبى ثبؿذ کِ ًـبى داد  هٖ( 2013لٌذ ) ث٘غًتبٗح تحم٘ك 

ػجبست دٗگش ث٘ـتشٗي استجبى ًِوبٗذ، ث ّبٕ ػْبم سا تج٘٘ي هٖ ػْبم ث٘ـتشٗي تغ٘٘شات همٌؼٖ دس ل٘وت
 اسصؽ دفتشٕ حمَق كبحجبى ػْبم ٍ ػَدًتبٗح تحم٘ك دس هَسد ػلاٍُ ثشاٗي،  ثبؿذ. اسصؿٖ سا داسا هٖ

ثبؿذ کِ ثِ اٗي ًت٘دِ دػت  هٖ( 2001) ( ٍ َّ، لَ٘ ٍ ػبى2010) ًبدالهغبٗش ثب ًتبٗح هٌبلؼِ  بلقخ
 دس ًَل دٍسُ ثحشاى هبلٖ، استجبى اسصؿٖ اسصؽ دفتشٕ حمَق كبحجبى ػْبم افضاٗؾ ٍ استجبىٗبفتٌذ کِ 

م٘ك حم٘مٖ، ّوچٌ٘ي، ؿبٗذ ثتَاى ًتبٗح اٗي تحم٘ك سا ثب ًت٘دِ تح اسصؿٖ ػَد کبّؾ ٗبفتِ اػت.
ثب  ( کِ ث٘بى ًوَدًذ دس كٌؼت ؿ٘و٘بٖٗ، ػَد ػول٘بتٖ ٍ خشٗبًبت ًمذٕ ػول٘بت1392ٖ) هٌَٖ٘ٗ ٍ هْشهٌؾ

 اسصؽ ثبصاس حمَق كبحجبى ػْبم ساثٌِ ًذاسًذ، هتٌبلن داًؼت. 
ّبٕ تحم٘ك هحممبى دس کـَسّبٕ غشثٖ  ؿبٗذ ثتَاى دل٘ل تٌبلن ث٘ي ًتبٗح تحم٘ك فؼلٖ ٍ ٗبفتِ

إ  دل٘ل پبٗ٘ي ثَدى ًشخ تَسم، اختلاف لبثل هلاحظِِث٘بى ًوَد کِ دس کـَسّبٕ غشثٖ ث گًَِ سا اٗي
ػْن ثخؾ  ْب ٍخَد ًذاسد ٍ دس ًت٘دِ، اسصؽ دفتشٕ ّشّب ٍ اسصؽ سٍص آً ؽ دفتشٕ داساٖٗث٘ي اسص
 ثبلا دل٘لًِوبٗذ. اهب، ث ( تج٘٘ي ه1995ٖ) اػبع هذل اٍلؼبىّب سا ثش خْٖ اص اسصؽ ثبصاس ؿشکتلبثل تَ

ْب ّب ٍ اسصؽ سٍص آً ؽ دفتشٕ داساٖٗإ ث٘ي اسص ثَدى ًشخ تَسم دس کـَس هب، تفبٍت لبثل هلاحظِ
ّب سا تج٘٘ي ًوبٗذ.  تَاًذ ثخؾ هْوٖ اص اسصؽ ثبصاس ؿشکت ػْن ًوٖ ٍخَد داسد. لزا، اسصؽ دفتشٕ ّش

ن اص هؼ٘بس ػَد ّش ػْن خبٕ اسصؽ دفتشٕ ّش ػِْکٌٌذگبى، ث گزاساى ٍ ػبٗش اػتفبدُ ثٌبثشاٗي، ػشهبِٗ
ّبٕ  کِ هشثَى ثَدى اًلاػبت اص هْوتشٗي ٍٗظگٖػجبست دٗگش، ثب تَخِ ثِ اٗيًِوبٌٗذ. ث اػتفبدُ هٖ

ثَدى ًشخ تَسم دس اٗشاى، هوکي اػت اًلاػبتٖ  دل٘ل ثبلاِک٘فٖ اًلاػبت حؼبثذاسٕ اػت. اهب، ث
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ثَى ثَدى اًلاػبت سا ًذاؿتِ ٍ هبًٌذ اسصؽ دفتشٕ حمَق كبحجبى ػْبم ّش ػْن، ٍٗظگٖ ک٘فٖ هش
 کٌٌذگبى هف٘ذ ًجبؿٌذ. گزاساى ٍ ػبٗش اػتفبدُ ثشإ تلو٘وبت ػشهبِٗ

ّبٕ هَخَد دس اٗي  گشفتي هحذٍدٗت  ًظش آهذُ ٍ ّوچٌ٘ي ثب دس ػولّبٕ ثِ گ٘شٕ ًت٘دِ ثِ تَخِ ثب
 حؼبثذاسٕ حَصٓ دّٖ تحم٘مبت آتٖ پظٍّـگشاى تَاى پ٘ـٌْبدّبٕ کبسثشدٕ سا ثشإ خْت تحم٘ك، هٖ

 ًوَد:  اسائِ صٗش ؿشحثِ
ّبٕ هشثَى ثِ ثبصاسّبٕ ثَسع کـَسّبٕ  اًدبم تحم٘مٖ هـبثِ ثب تحم٘ك فؼلٖ ثب اػتفبدُ اص دادُ -1

 ّبٕ آى تحم٘ك ثب ًتبٗح تحم٘ك حبهش. تَػؼِ ٗبفتِ کِ داسإ حدن ًوًَِ ثبلاتشٕ ّؼتٌذ ٍ همبٗؼِ ٗبفتِ

 دٍسّٓبٕ هشثَى ثِ  اًدبم تحم٘مٖ هـبثِ ثب تحم٘ك فؼلٖ دس ثبصاس ثَسع تْشاى ٍ ثب اػتفبدُ اص دادُ -2

 ّبٕ آى تحم٘ك ثب ًتبٗح تحم٘ك حبهش. ٍ همبٗؼِ ٗبفتِ تش ًَلاًٖ صهبًٖ

ّبٕ هشثَى ثِ  اًدبم تحم٘مٖ هـبثِ ثب تحم٘ك فؼلٖ دس ثبصاس ثَسع تْشاى ٍ ثب اػتفبدُ اص دادُ -3
 ّبٕ آى تحم٘مبت ثب ًتبٗح تحم٘ك حبهش. هختلف ٍ همبٗؼِ ٗبفتِكٌبٗغ 
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