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 چکیدُ

 تهٕیٓ ٌیطی ٚ پبؾرٍٛيي ٟٔٓ اظ اضوبٖ يىي ٔمبيؿٝ لبثُ ٚ قفبف ٔبِي اعلاػبت ٚرٛز

 اظ ٔبِي اٌطچٝ اعلاػبت .اؾت احطٌصاض التهبزی تٛؾؼٝ ٚ ضقس زض ثٛزٜ ٚ آٌبٞب٘ٝ ٞبی

ٔٙبثغ  اِٚیٝ ٞؿتٝ ٔبِي تٟبی نٛض حبضط حبَ أب زض اؾت اؾترطاد لبثُ ٔرتّف ٔٙبثغ

 ٞب نٛضت ايٗ اضائٝ ٚ تٟیٝ حؿبثساضاٖ ٔؿئَٛ تمطيجبً ٚ زٞس ٔي تكىیُ ضا ٔبِي اعلاػبت

 ٚ تٟیٝ حؿبثساضی اؾتب٘ساضزٞبی اؾبؼ ثط ٔبِي ٞبی نٛضت وٝايٗ ثٝ تٛرٝ ثب .ٞؿتٙس

 ثطذٛضزاض ایٚيػٜ إٞیت اظ حؿبثساضی اؾتب٘ساضزٞبی تسٚيٗ ٚ تٟیٝ ٌعاضـ ٔي قٛ٘س،

 ٞبیاؾتب٘ساضز وبضٌیطیٝ ث"  آيب وٝ ؾؤاَ ايٗ ثٝ قٛزٔي تلاـ پػٚٞف ايٗ زض .ثبقسٔي

 تأحیطٌصاض ٔؼیبضٞبی اضظيبثي ػّٕىطز ٚ ضطيت ٚاوٙف ؾٛز طث 31 ٚ 30 قٕبضٜ حؿبثساضی

اظ اضظـ افعٚزٜ التهبزی، اضظـ افعٚزٜ  تحمیك ايٗ زض .قٛز زازٜ پبؾد "اؾت؟ ثٛزٜ

التهبزی تؼسيُ قسٜ، ٘طخ ثبظزٜ زاضايي ٞب ٚ ٘طخ ثبظزٜ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ ثٝ ػٙٛاٖ 



ٔٙظٛض ؾٙزف ٔحتٛای ٔؼیبضٞبی اضظيبثي ػّٕىطز ٚ ٕٞچٙیٗ ضطيت ٚاوٙف ؾٛز ثٝ 

قطوت  120زض ضاؾتبی ارطای ايٗ پػٚٞف، اعلاػبت  .اؾت قسٜ اؾتفبزٜ اعلاػبتي ؾٛز

ثٝ ػٙٛاٖ ٕ٘ٛ٘ٝ  1391تب  1386پصيطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ زض ثبظٜ ظٔب٘ي 

٘تبيذ حبنُ اظ تزعيٝ ٚ تحّیُ زازٜ ٞب ثب اؾتفبزٜ اظ تىٙیه . آٔبضی ا٘تربة قسٜ اؾت

ٖٛ ٔجتٙي ثط زازٜ ٞبی تطویجي حبوي اظ آٖ اؾت وٝ ثٝ وبضٌیطی اؾتب٘ساضزٞبی ضٌطؾی

اظ ِحبػ آٔبضی تبحیط ٔؼٙبزاضی ثط ٔؼیبضٞبی اضظـ افعٚزٜ  31ٚ  30حؿبثساضی قٕبضٜ 

التهبزی، ٘طخ ثبظزٜ زاضايي ٞب، ٘طخ ثبظزٜ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ ٚ ٕٞچٙیٗ ضطيت ٚاوٙف 

ِحبػ آٔبضی ثط ٔؼیبض اضظـ افعٚزٜ التهبزی تؼسيُ قسٜ ايٗ اؾتب٘ساضزٞب اظ ؾٛز زاض٘س ِٚي 

 .تبحیط ٔؼٙبزاضی ٘ساضز

اضظيبثي ػّٕىطز، ضطيت اؾتب٘ساضزٞبی حؿبثساضی ايطاٖ، ٔؼیبضٞبی  :ٍاصگاى کلیدی

 .ٚاوٙف ؾٛز، ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ

 
The Effects of accounting standards of 30 and 31 on Performance 

evaluation criteria and Earnings Response Coefficient in Listed 
Companies of Tehran Stock Exchange 

Abstract 
Availability of Transparent and comparable financial information is one 
of the most important elements of accountability and informed decision 
making, and have an impact on economic development. However 
financial information can be extracted from various sources, but at 
present financial statements constitute the primary core of information 
resources, and accountants are responsible for preparing and 
presenting these statements. According to the fact that statements are 
prepared and reported according to the accounting standards, develop 
of accounting standards have special importance. This research attempt 
to answer this question: "Whether application of accounting standards 
of 30 and 31 affect Performance Evaluation Criteria and Earnings 
Response Coefficient?" In this research, the information content of the 
earning has been measured by using Performance evaluation criteria 
and Earnings Response Coefficient such as Economic Value Added, 
Adjusted Economic Value Added, Rate of return on assets, and Rate of 
return on equity. In order to perform this study, information of 122 
companies listed in Tehran stock exchange were selected as a statistical 



sample. The results of the data analysis, by using regression techniques 
based on combined data, indicate that application of accounting 
standards of 30 and 31 has statistically significant effect on Economic 
Value Added, Rate of return on assets, Rate of return on equity, and also 
Earnings response coefficient. But these standards have no statistically 
significant effect on Adjusted Economic Value Added.  
Keywords: Accounting Standards of Iran, Performance Evaluation 
Criteria, Earnings Response Coefficient, Tehran Stock Exchange. 

 
 

 هقدهِ -1

 زض اػتجبضزٞٙسٌبٖ ٚ ٌصاضاٖؾطٔبيٝ اعٕیٙبٖ وؿت ثطای ثٙیبزی ٞبی قطط پیف اظ يىي

ٌیطیتهٕیٓ ا٘زبْ زض وٝ اؾت اعلاػبتي اضائٝ ٚ تٟیٝ التهبزی، ؾبظ٘سٜ ٞبیفؼبِیت رٟت

-ؾطٔبيٝ ثٝ زازٖ اعٕیٙبٖ ثطای ٞبيئىب٘یعْ ٚرٛز .قٛز ٚالغ ؾٛزٔٙس التهبزی ٚ ٔبِي ٞبی

 چٖٛٞٓ اٞسافي ثب ٔبِي، اعلاػبت ویفیت ثٝ ٘ؿجت وٙٙسٌبٖ،اؾتفبزٜ يطؾب ٚ ٌصاضاٖ

 .اؾت ضطٚضی ؾطٔبيٝ ثٟیٙٝ ترهیم ٟ٘بيت زض ٚ ؾطٔبيٝ ثبظاض وبضآيي ثٝ وٕه

 ٘مف ٟ٘س،ٔي اعلاػبتي ربٔؼٝ زض ٌبْ ثیغطفب٘ٝ ضؾب٘ي اعلاع ٚظیفٝ ثب وٝ حؿبثساضی

 ثطای ٞسف ػٙٛاٖ ثٝ چٝآٖ ثٝ ثيزؾتیب ثطای ٚ زاضز اعلاػبت ویفیت افعايف زض ذغیطی

 ٚ حؿبثساضاٖ ٚ زازٜ ٌؿتطـ ضا اؾتب٘ساضزٞبيي حؿبثساضی اؾت، قسٜ ٟ٘بزٜ ثٙب حؿبثساضی

 .اؾت ؾبذتٝ ٞبآٖ ضػبيت ثٝ ّٔعْ ضا حؿبثساضی اعلاػبت ٚ ٞبٌعاضـ وٙٙسٌبٖتٟیٝ ؾبيط

 ايفبی ٚ ثساضیحؿب اعلاػبت ویفیت ثبلاثطزٖ ضاؾتبی زض حؿبثساضی اؾتب٘ساضزٞبی ثٙبثطايٗ

اظ ايٗ ضٚ قىٛفبيي  .[2] قٛ٘سٔي تسٚيٗ ٔغّٛة، ٌٛ٘ٝ ثٝ حؿبثساضی ضؾب٘ي اعلاع ٘مف

التهبز ّٔي ٘یبظٔٙس لٛا٘یٙي اؾت وٝ زض ػیٗ قفبفیت ٚ رصاة ؾبذتٗ ٔحیظ وؿت ٚ وبض، 

ٞبی ّٔي ٚ زض تؼبُٔ ثب تحٛلات التهبزی رٟب٘ي، ثب ثٝ ٘ظٓ وكیسٖ ضٚاثظ ثب تٛرٝ ثٝ ٚيػٌي

تٛاٖ ثٝ اظ رّٕٝ ايٗ لٛا٘یٗ ٔي. زی اظ حمٛق فؼبلاٖ ايٗ ػطنٝ پكتیجب٘ي وٙسالتهب

اثعاض ٔبِي، ثبظاض ٔبِي، . ٞبی حؿبثساضی، ٔمطضات ثٛضؼ ٚ لبٖ٘ٛ تزبضت ٘بْ ثطزاؾتب٘ساضز

آيٙس، وٝ ٚظیفٝ ٘مُ ٚ ٔؤؾؿبت ٔبِي، ؾٝ ضوٗ انّي تكىیُ زٞٙسٜ ٘ظبْ ٔبِي ثٝ حؿبة ٔي

ٞبيي وٝ وٕجٛز ٔٙبثغ ٔبِي ٚرٛز زاضز ثٝ ػٟسٜ ٔؼٝ ضا ثٝ حٛظٜا٘تمبَ ٚرٜٛ ٔبظاز زض رب



 تٛرٝ ٔٛضز آٖ فطاٚاٖ آحبض ٚ ٞبپیبٔس زِیُ ثٝ حؿبثساضی اؾتب٘ساضزٞبی تسٚيٗ .[16]زاض٘س 

 ویفیت ٔٙبؾت، اؾتب٘ساضزٞبی اضائٝ ثب وٙٙسٔي تلاـ اؾتب٘ساضزٌصاضاٖ. اؾت ثؿیبضی افطاز

 ٞبيكبٖاضظيبثي زض تحمیك ايٗ ٘تبيذ اظ ٚثركیسٜ  زثٟجٛ ضا ٞبقطوت اعلاػبت ٌعاضقٍطی

 ثٟتط قٙبذت اظ ٌصاضاٖؾطٔبيٝ ػلاٜٚ ثٝ. وٙٙس اؾتفبزٜ آتي اؾتب٘ساضزٞبی تسٚيٗ رٟت زض

ٔي ٘فغ ٔبِي ٞبینٛضت اعلاػبت ثطویفیت حؿبثساضی اؾتب٘ساضزٞبی وّي تأيیس زضثبضٜ

 آيب، وٝ اؾت پطؾف ايٗ ثٝ يػّٕ پبؾري يبفتٗ ز٘جبَ ثٝ حبضط تحمیك ثٙبثطايٗ، .ثط٘س

ٚ ( ٔؼیبضٞبی اضظيبثي ػّٕىطز)تبحیطی ثط ػّٕىطز  31 ٚ 30 قٕبضٜ حؿبثساضی اؾتب٘ساضزٞبی

 ٚ زاقت؟ ذٛاٞٙس ٞبقطوت تٛؾظ قسٜ افكب( ضطيت ٚاوٙف ؾٛز) ٔحتٛای اعلاػبتي ؾٛز

 زض انّي اثعاضٞبی رّٕٝ اظ ٔؼیبضٞبی اضظيبثي ػّٕىطز ٚ ٔحتٛای اعلاػبتي ؾٛز چٖٛ

 تأحیط تب قٛزٔي ؾؼيزض ايٗ پػٚٞف  ثبقسٔي ٔبِي ٞبینٛضت اعلاػبت اؾترطاد

ثط تؼسازی اظ ٟٔتطيٗ ٔؼیبضٞبی ٔٛرٛز اظ لجیُ اضظـ  ٘ظط ٔٛضز اؾتب٘ساضزٞبی ثىبضٌیطی

افعٚزٜ التهبزی، اضظـ افعٚزٜ التهبزی تؼسيُ قسٜ، ٘طخ ثبظزٜ زاضايي ٞب ٚ ٘طخ ثبظزٜ 

 . ضطيت ٚاوٙف ؾٛز ٔٛضز ثطضؾي لطاض ٌیطز ٚ ٕٞچٙیٗ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ

 هباًی ًظزی ٍ پیطیٌِ پضٍّص -2

 تحمیمبت زض اؾتفبزٜ ٔٛضز ٞبیضٚـ اظ تٛأٖي پػٚٞف، پیكیٙٝ ٚ ٘ظطی ٔجب٘ي ثطضؾي ثب

 ثٝ ٚ قس آٌبٜ زؾت ايٗ اظ زيٍطی ٔٛاضز ٚ ٌیطیٕ٘ٛ٘ٝ ٌیطی، ضٚـا٘ساظٜ اثعاض ٔب٘ٙس لجّي

  .[9] زثط پي ٞبآٖ ضؼف ٚ لٛت ٘مبط
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ٌصاضاٖ تطيٗ اعلاػبتي اؾت وٝ زض ثبظاض ٔٛضز اؾتفبزٜ ؾطٔبيٝؾٛز ٞط ؾٟٓ اظ رّٕٝ ضايذ

زض حبَ حبضط، ٔمبيؿٝ ايٗ قبذم زض عَٛ ظٔبٖ ثب تٛرٝ ثٝ تغییطات ؾطٔبيٝ . ثبقسٔي

وٙس وٝ ثب تسٚيٗ اؾتب٘ساضز حؿبثساضی يٞب زض ثبظاض ثٛضؼ ٔكىلاتي ضا ايزبز ٔقطوت

ٞسف ايٗ اؾتب٘ساضز، تزٛيع ضٛاثظ تؼییٗ ٚ اضائٝ . قٛز، ايٗ ٔكىلات ثطعطف ٔي30قٕبضٜ 

ؾٛز ٞط ؾٟٓ، ثٝ ٔٙظٛض ثٟجٛز لبثّیت ٔمبيؿٝ ػّٕىطز ٚاحسٞبی تزبضی ٔرتّف زض يه 

ٔرتّف ٞبی ٌعاضقٍطی  زٚضٜ ٌعاضقٍطی ٚ ٔمبيؿٝ ػّٕىطز يه ٚاحس تزبضی زض زٚضٜ

ٞبی حؿبثساضی ٔتفبٚت زض تؼییٗ ؾٛز، اعلاػبت ٔطثٛط  اٌطچٝ ثٝ زِیُ وبضثطز ضٚيٝ. ؾتا



ٞبيي زاضز ثب ايٗ حبَ حجبت ضٚيٝ زض تؼییٗ ٔرطد وؿط زض  ثٝ ؾٛز ٞط ؾٟٓ ٔحسٚزيت

ِصا، تأویس انّي . ثركس ٔحبؾجبت ٔطثٛط ثٝ ؾٛز ٞط ؾٟٓ، ٌعاضقٍطی ٔبِي ضا ثٟجٛز ٔي

 30زأٙٝ وبضثطز اؾتب٘ساضز . د وؿط زض ٔحبؾجٝ ؾٛز ٞط ؾٟٓ اؾتايٗ اؾتب٘ساضز ثط ٔرط

عٛضی وٝ ايٗ اؾتب٘ساضز ثبيس تٛؾظ ٚاحسٞبی تزبضی وٝ ؾٟبْ ػبزی يب ؾٟبْ ثٝ ٚؾیغ اؾت 

وبض ٌطفتٝ ثٝ ػطضٝ ػٕٛٔي اؾت،  ٞب ثٝ ػْٕٛ ػطضٝ قسٜ يب زض رطيبٖ ػبزی ثبِمٜٛ آٖ

-ی غیطربضی وٝ ثطای فطٚـ ٍٟ٘ساضی ٔيٞب، زاضايي31ثط اؾبؼ اؾتب٘ساضز قٕبضٜ   .زقٛ

ٞبی غیطربضی زاضايي. قٛز ثبيس ثٝ الُ ثٟبی تٕبْ قسٜ ٚ ذبِم اضظـ فطٚـ قٙبؾبيي قٛز

ٞبيي اؾت وٝ ٔجّغ زفتطی آٖ ػٕستبً اظ عطيك فطٚـ ٚ ٍٟ٘ساضی قسٜ ثطای فطٚـ، زاضايي

ٞب اظ ظٔبٖ ضاييٌٛ٘ٝ زأحبؾجٝ اؾتٟلان ثطای ايٗ. ٌطزز٘ٝ اؾتفبزٜ ٔؿتٕط ثبظيبفت ٔي

 31 30اؾتب٘ساضز قٕبضٜ . قٛزثٙسی ثٝ ػٙٛاٖ ٍٟ٘ساضی قسٜ ثطای فطٚـ ٔتٛلف ٔيعجمٝ

ٚ ثؼس اظ آٖ  89ثطای وّیٝ نٛضت ٞبی ٔبِي وٝ زٚضٜ ٔبِي آٟ٘ب اظ تبضيد اَٚ فطٚضزيٗ 

 . قطٚع ٔي قٛز، لاظْ الارطا قسٜ اؾت

 هعیارّای ارسیابی عولکزد -2-2

 تط ٔجٟٓ ٚ تط پیچیسٜ التهبزی ٔحیظ ضٚظ ٞط وٝ قطايغي زض ٚ یأطٚظ التهبز ز٘یبی زض

 وٝ ٞؿتٙس ػٛأّي ٚ ٔتغیطٞب ز٘جبَ ثٝ ٕٞٛاضٜ شيٙفؼبٖ ؾبيط ٚ ٔي قٛز، ؾطٔبيٝ ٌصاضاٖ

 ثبؾٛز تط، ثٟیٙٝ تهٕیٕبت ؾٛی ثٝ ٌٚبْ وطزٜ ِحبػ تهیٕبت ذٛز زض ضا آٖ ٞب ثتٛا٘ٙس

 لبِت زض وٝ ٔبِي تحمیمبت زض ممبٖٔح زضايٗ ضاؾتب .ثطزاض٘س حسالُ ضيؿه ٚ حساوخط

 زٞٙسٌي تٛضیح لسضت اضظيبثي ػّٕىطز ٚ ثٝ ٔي ٌیطز، نٛضت اضظقي ضاثغٝ ٔغبِؼبت

 .[1] پطزاذتٝ ا٘س ٔتغیطٞبيي چٙیٗ

 ارسش افشٍدُ اقتصادی •

اضظـ افعٚزٜ التهبزی ٔؼیبض ا٘ساظٜ ٌیطی ػّٕىطزی اؾت وٝ ضاٜ ٞبی ٔٙزط ثٝ افعايف يب اظ 

ضا ثٝ زضؾتي ٔحبؾجٝ ٔي ٕ٘بيس، ايٗ ٔؼیبض ٘كبٖ زٞٙسٜ ؾٛز ثبلیٕب٘سٜ  ثیٗ ضفتٗ اضظـ قطوت

ٞعيٙٝ فطنت ٕٞٝ اضظـ افعٚزٜ التهبزی  .[28] پؽ اظ وؿط ٞعيٙٝ ٞبی ؾطٔبيٝ ای اؾت

ثب تٛرٝ ثٝ تحمیمبت ا٘زبْ  .[12] ٔٙبثغ ثٝ وبضٌطفتٝ قسٜ زض قطوت ضا ٔس٘ظط لطاض ٔي زٞس

اظ ٘ظط ضيبضي،  .[22] ٜ التهبزی، ؾٛز ثبلیٕب٘سٜ قسٜ ٘عزيه تطيٗ ٔفْٟٛ ثٝ اضظـ افعٚز



٘تبيذ حبنُ اظ اضظـ افعٚزٜ التهبزی زلیمب ثطاثط ٔمبزيطی اؾت وٝ اظ عطيك رطيب٘بت 

ايٗ ٔؼیبض ٕٞچٙیٗ ٔجتٙي ثط  .[14] ٘مسی تٙعيُ قسٜ يب ذبِم اضظـ فؼّي ثٝ زؾت ٔي آيس

 يه تزبضت ٔي پطزاظز ٔسيطيت ثط ٔجٙبی اضظـ وٝ ثٝ وٙتطَ وُ اضظـ ايزبز قسٜ زض 

 :اضظـ افعٚزٜ التهبزی ثٝ عطيك ظيط لبثُ ٔحبؾجٝ اؾت .[6]

 

 

 

 

 

 
 ٚظٖ ٔطثٛط ثٝ ؾٟبْ ٕٔتبظ اظ رٕغ ؾطٔبيٝ= ٘طخ ٞعيٙٝ ؾطٔبيٝ ؾٟبْ ػبزی ٚ ؾٛز ا٘جبقتٝ   = 

 ٘طخ ٞعيٙٝ ؾطٔبيٝ ؾٟبْ ٕٔتبظ = غ ؾطٔبيٝٚظٖ ٔطثٛط ثٝ ؾٟبْ ػبزی ٚ ؾٛز ا٘جبقتٝ اظ رٕ   =

 ٞبی ثٟطٜ ٚظٖ ٔطثٛط ثٝ ثسٞي  = ثطزاض ٞبی ثّٙس ٔست ٚ ثٟطٜ ٘طخ ٞعيٙٝ ؾطٔبيٝ ثسٞي  =

 .[8] ثطزاض اظ رٕغ ؾطٔبيٝ  

 ارسش افشٍدُ اقتصادی تعدیل ضدُ

تحّیّي ضا ثطای اضظيبثي ػّٕىطز يه چبضچٛة  اضظـ افعٚزٜ التهبزی تؼسيُ قسٜ

قیٜٛ ٔحبؾجٝ اضظـ . ػّٕیبتي ٚ ٔیعاٖ اضظـ ايزبز قسٜ ثطای ؾٟبٔساضاٖ فطاٞٓ ٔي وٙس

افعٚزٜ التهبزی تؼسيُ قسٜ ٔكبثٝ ٔؼیبض اضظـ افعٚزٜ التهبزی اؾت ثب ايٗ تفبٚت وٝ زض 



قٛ٘س ٘ٝ  ٔحبؾجٝ آٖ ٔربضد ؾطٔبيٝ ای ثط اؾبؼ اضظـ ثبظاض زاضايي ٞب قطوت ٔحبؾجٝ ٔي

 .[20] ثط اؾبؼ اضظـ زفتطی آٖ ٞب

 باسدُ دارایی ّا •

يىي اظ ٔؼیبضٞبی اضظيبثي ػّٕىطز، ٔحبؾجٝ ثبظزٜ زاضايي ٞبؾت، ثبظزٜ زاضايي ٞب تٛا٘بيي 

قطوت ضا زض ايزبز ؾٛز زض اضتجبط ثب ٔیعاٖ وُ ؾطٔبيٝ ٌصاضی ا٘زبْ قسٜ زض قطوت 

وؿط  اظ پؽ ػّٕیبتي ذبِم ؾٛز ٓتمؿی حبنُ ٔؼیبض ايٗ .[12] ا٘ساظٜ ٌیطی ٔي وٙس

زاضايي  وُ قسٜ ٘یع ٌطفتٝ ثىبض ؾطٔبيٝ اظ ٔٙظٛض ،اؾت قسٜ ٌطفتٝ ثىبض ؾطٔبيٝ ٔبِیبت ثط

 .[3] اؾت ثٟطٜ ثسٖٚ ثسٞي ٞبی اؾتخٙبی ثٝ ٞب،

 باسدُ حقَق صاحباى سْام •

٘كبٖ زٞٙسٜ لسضت قطوت زض وؿت ؾٛز اظ ٔٙبثؼي اؾت وٝ  ثبظزٜ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ

ثب تمؿیٓ ؾٛز ذبِم پؽ اظ وؿط  ايٗ ٔؼیبض. اٖ زض اذتیبض قطوت لطاض زازٜ ا٘سؾٟبٔساض

زض اثتسای ؾبَ ( یؾٟبْ ػبز)ٔبِیبت زض ؾبِي ٔؼیٗ ثط اضظـ زفتطی حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ 

 .[3] ٔحبؾجٝ ٔي قٛز 

 ضزیب ٍاکٌص سَد -2-3

 ؾٛز غیطٔٙتظطٜ ارعای ثٝ ٚاوٙف زض ضا ثبظاض غیطٔٙتظطٜ ثبظزٜ ؾٛز، ٚاوٙف ضطيت

 . وٙس ٔي ا٘ساظٜ ٌیطی اؾت، وطزٜ ٔٙتكط ضا ثٟبزاض اٚضاق وٝ قطوتي تٛؾظ ٌعاضـ قسٜ

 ضطيت ٚؾیّٝ ثٝ ضا ؾٛز اػلاٖ ثٝ ثبظاض حؿبؾیت ؾٛز، ٚاوٙف زيٍط ضطيت ػجبضت ثٝ

وٙس ٚ  ٔي ا٘ساظٜ ٌیطی غیطٔٙتظطٜ، ؾٛزٞبی ٚ غیطػبزی ٞبی ثیٗ ثبظزٜ ضٌطؾیٖٛ قیت

ثب تٛرٝ ثٝ ايٙىٝ ضٚـ ٞبی  .[29] اعلاػبتي ؾٛز ٔي ثبقس ٔؼیبضی ثطای اضظيبثي ٔحتٛای

ٔرتّفي ثطای ٔحبؾجٝ ضطيت ٚاوٙف ؾٛز زض ازثیبت ٔحتٛای ؾٛز ٚرٛز زاضز، زض ايٗ 

 :[24] پػٚٞف اظ ضاثغٝ ظيط ثطای ٔحبؾجٝ ضطيت ٚاوٙف ؾٛز اؾتفبزٜ قسٜ اؾت

CARi = a + b (SUEi) + ei 
 :آٖ زض وٝ

CARi: أٙیت ؾغح زض ضيؿه ؾبؼا ثط قسٜ تؼسيُ ثبظزٞي i ٔبٞٝ 12 زٚضٜ ثطای 

:SUEi  قسٜ ٘طٔبَ غیطٔٙتظطٜ ؾبلا٘ٝ ؾٛز 



ei :ُٔاؾت ٘طٔبَ تٛظيغ، وٝ قٛز ٔي فطو .اؾت ض٘سْٚ تٛظيغ ػب. 

ٕٞبٖ  اؾت، قسٜ زازٜ ٘كبٖ b ثب وٝ ٔؿتمُ ٔتغیط ضطيت يب ٔٙحٙي قیت فٛق، ضاثغٝ زض

 . ضطيت ٚاوٙف ؾٛز ٔي ثبقس

 پیطیٌِ پضٍّص -2-4

 ثب حؿبثساضی اؾتب٘ساضزٞبی تسٚيٗ ضاثغٝزض تحمیمي ثٝ ثطضؾي ( 1388) اثطاٞیٕي ٚ حمفي

 ارطای وٝ زاز ٘كبٖ ٔزٕٛع زض ٞب ٔسَ آظٖٔٛ ٘تیزٝ. پطزاذتٙس حؿبثساضی اعلاػبت ویفیت

حبِي زض اؾت ثٛزٜ ٕٞطاٜ اضبفي، پبيساضی ٘ؿجي ثٟجٛز ثب پبيساضی، ٔسَ زض تٟٙب اؾتب٘ساضزٞب

ظازٜ ٚ ػجبؼ. سثبقٙ زاقتٝ ای ٔلاحظٝ لبثُ احط ا٘س ٘تٛا٘ؿتٝ اؾتب٘ساضزٞب ٞب سَٔ ؾبيط زض وٝ

ٞبی پصيطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ  اٚضاق ای اظ قطوتثب ا٘تربة ٕ٘ٛ٘ٝ( 1389)آتكي ٌّؿتب٘ي 

ثٟبزاض تٟطاٖ، ايٗ ؾؤاَ ضا ثطضؾي وطز٘س وٝ آيب ٔیعاٖ اضتجبط ثیٗ زٜ ٔتغیط حؿبثساضی 

ٞبی حؿبثساضی ايطاٖ، ثٟجٛز يبفتٝ الارطا قسٖ اؾتب٘ساضزظ لاظْٔٙترت ٚ ثبظزٜ ؾٟبْ پؽ ا

ٞبی حؿبثساضی ٔٙترت ٚ زٞٙسٜ ٚرٛز اضتجبط ثیٗ ثطذي ٔتغیطٞبی تحمیك ٘كبٖيبفتٝ اؾت؟ 

زض ( 1390)٘یىٛٔطاْ ٚ فتحي  . ٞبؾتثبظزٜ ؾٟبْ زض ٞط زٚ زٚضٜ لجُ ٚ ثؼس اظ اؾتب٘ساضز

 ٌعاضقٍطی ویفیت ثط ايطاٖ حؿبثساضی ّٔي ٞبیاؾتب٘ساضز تأحیط "تحمیمي تحت ػٙٛاٖ 

 ثٝ ثطضؾي تأحیط اؾتب٘ساضزٞبی "تٟطاٖ ثٟبزاض اٚضاق ثٛضؼ زض ؾٛز ثط پبيساضی تأویس ثب ٔبِي

زٞس وٝ تفبٚت ٘تبيذ تحمیك ٘كبٖ ٔي. ا٘سؾٛز پطزاذتٝ پبيساضی ثط ايطاٖ حؿبثساضی

ٞبی حؿبثسضای ٚرٛز ؾتب٘ساضزٞب لجُ ٚ ثؼس اظ ارطای أؼٙبزاضی ثیٗ پبيساضی ؾٛز قطوت

زض ( 1390)يبٚضی  .ٞبی حؿبثساضی ثط پبيساضی ؾٛز تأحیطٌصاض ٘یؿت٘ساضز يؼٙي اؾتب٘ساضز

 اؾتب٘ساضزٞبی ثىبضٌیطی ٚ تسٚيٗ تحمیك ذٛز ثٝ ز٘جبَ پبؾد ثٝ ايٗ پطؾف ثٛز وٝ آيب

 ٟبزاضث اٚضاق ثٛضؼ زض قسٜ ٞبی پصيطفتٝقطوت ٔبِي اعلاػبت افكبی ؾغح ثط حؿبثساضی

 اظ لجُ ٞبقطوت افكبء ٔیعاٖ ثیٗ وٝ ٔي زٞس ٘كبٖ ثطضؾي ايٗ ٘تبيذ اؾت؟ ثٛزٜ تأحیطٌصاض

 زاضیٔؼٙب آٔبضی اذتلاف آٖ اظ ثب ثؼس حؿبثساضی اؾتب٘ساضزٞبی ثىبضٌیطی ٚ پصيطـ

ٚ  تسٚيٗ ثب ثٛضؼ زض قسٜ پصيطفتٝ ٞبیقطوت زض اعلاػبت افكبی ؾغح .زاضز ٚرٛز

زض ( 1391) اثطاٞیٕي ٚ ؾتبيف .اؾت يبفتٝ افعايف حؿبثساضی اؾتب٘ساضزٞبی ثىبضٌیطی

-قطوت ؾٛز اعلاػبتي ٔحتٛای ثط قطوتي حبوٕیت ٞبیؾبظٚوبض تأحیطتحمیمي ثٝ ثطضؾي 



 وٝ زٞسٔي ٘كبٖ تحمیك ٞبیيبفتٝ. پطزاذتٙس تٟطاٖ ثٟبزاض اٚضاق ثٛضؼ زض قسٜ پصيطفتٝ ٞبی

 .زاضز ٔؼٙبزاضی ٚ ٔخجت ضاثغٝ ٟ٘بزی یتٔبِى ٚ ٔبِىیت تٕطوع ثب ؾٛز اعلاػبتي ٔحتٛای

زض تحمیمي ثٝ ايٗ ٘تیزٝ ضؾیس٘س وٝ ثبظاض ؾٟبْ  ٚاوٙف ( 2007) 1آضٔؿتطاً٘ ٚ ٕٞىبضاٖ

زٞس ٚ ايٗ ٔخجتي ثٝ پصيطـ ظٚز ٍٞٙبْ اؾتب٘ساضزٞبی ٌعاضقٍطی ٔبِي ثیٗ إِّّي ٘كبٖ ٔي

ٍٕٞطايي اؾتب٘ساضزٞبی ٌصاضاٖ اضٚپبيي ٔٙبفغ ذبِم ضا ثٝ ذبعط زٞس وٝ ؾطٔبيٝ٘كبٖ ٔي

حؿبثساضی ٚ ویفیت ثٟتط اعلاػبت ثٝ ز٘جبَ پصيطـ اؾتب٘ساضزٞبی ٌعاضقٍطی ٔبِي ثیٗ 

-قطوت التهبزی ٘تبيذ آظٖٔٛ ثٝ( 2007)2وطيؿتٙؿٗ ٚ ٕٞىبضاٖ. وٙٙسإِّّي قٙبؾبيي ٔي

 ٌعاضقٍطی اؾتب٘ساضزٞبی اػٕبَ ارجبض ثط ٔجٙي اضٚپب اتحبزيٝ تهٕیٓ ٔٛضز زض اٍّ٘یؿي ٞبی

 ٞبیٚاوٙف زض ٔمغؼي تغییطات ٞبايٗ وٝ زاز٘س ٘كبٖ ٞبآٖ. ا٘سپطزاذتٝ إِّّيثیٗ ٔبِي

 ؾٛظا٘ب .اؾت ٌیطیتهٕیٓ ثٝ ٔطثٛط ؾطٔبيٝ ٞعيٙٝ ثط ثّٙسٔست تغییطات ٚ ثبظاض ٔستوٛتبٜ

 إِّّي ثیٗ اؾتب٘ساضزٞبی ثىبضٌیطی تأحیط" ثبػٙٛاٖ تحمیمي زض( 2007) 3ٚ ٕٞىبضاٖ

 ثىبضٌیطی تأحیط "ٔبِي ٞبینٛضت ثٛزٖ ٔمبيؿٝ لبثُ ٚ ثٛزٖ ٔطثٛط ضٚی ٔبِي ٌعاضقٍطی

 ايٗ ثٝ ٞبآٖ. وطز٘س ثطضؾي وكٛضاؾپب٘یب ٔبِي ٞبینٛضت ضٚی ضا إِّّي ثیٗ اؾتب٘ساضز

 لجّي قطايظ ثٝ ٘ؿجت ٞبٔؤِفٝ ايٗ رسيس اؾتب٘ساضزٞبی ثىبضٌیطی ثب وٝ ضؾیس٘س ٘تیزٝ

 ضا حؿبثساضی اضلبْ ٞبی ٚيػٌيزض تحمیمي ( 2008) 4ٕٞىبضاٖ ٚ ثبضث .قٛ٘سٔي تضؼیف

 وٝ وكٛضٞبيي ثب ٔمبيؿٝ زض ثط٘س ٔي وبض ثٝ ضا إِّّي ثیٗ اؾتب٘ساضزٞبی وٝ وكٛض 21 ثطای

 .وطز٘س ٔمبيؿٝ ٞؿتٙس زاذّي اؾتب٘ساضزٞبی ثٝ ٔتىي ٚ ثط٘س ٕ٘ي وبض ثٝ ضا اؾتب٘ساضزٞب ايٗ

 ؾٟبْ لیٕت ثیٗ ثیكتط اضتجبط ٚ بٖظي ٔٛلغ ثٝ تكریم ؾٛز، ٔسيطيت وبٞف اظ حبوي ٘تبيذ

 ٌیطی ثىبض ٔطثٛط حؿبثساضی اعلاػبت ویفیت زض ثٟجٛز ٚالغ زض ٚ ؾٟبْ ثبظزٜ ٚ

 ػٙٛاٖ ثب زض تحمیمي( 2009) 5ؾبِؿتطْ ٚ پتطی آ٘بلا٘تٛ. زاز ٘كبٖ ضا إِّّي ثیٗ اؾتب٘ساضزٞبی

. زاز٘س ا٘زبْ "وّیسی ٔبِي ٞبی٘ؿجت   ضٚی إِّّي ثیٗ اؾتب٘ساضزٞبی ثىبضٌیطی تأحیط"
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 زضوكٛض إِّّيثیٗ اؾتب٘ساضزٞبی ثىبضٌیطی وٝ ضؾیس٘س ٘تیزٝ ايٗ ثٝ تحمیك ايٗ زض ٞبآٖ

 چٙیٗٞٓ ٚلیٕت ثٝ ؾٛز ٞط ؾٟٓ  ٘ؿجت ٚوبٞف ؾٛآٚضی ٘ؿجت افعايف ثبػج فٙلا٘س

 يىي( 2010) 6ٔؤؾؿٝ زيّٛيت .ٌطززٔي ٞباٞطْ زض افعايف ٚ ٘مسی ٞبی٘ؿجت زض وبٞف

 اؾتب٘ساضزٞبی ثطضؾي ثٝ پػٚٞف يه زض آٔطيىب، حؿبثطؾي ضيثع ٔؤؾؿبت اظ

 ٘كبٖ پػٚٞف ايٗ ٘تبيذ .پطزاذت ذبل ؾٟبٔي ٚ وٛچه ٞبیقطوت زض حؿبثساضی

  .وٙٙسٔي حٕبيت ذٛز ذبل حؿبثساضی اؾتب٘ساضزٞبی اظ ٞبقطوت ايٗ وٝ زٞسٔي

وٝ زض ايطاٖ،  قسٜ ٘كبٖ ٔي زٞس ثیبٖ ٔؿتٙسات تٕبٔي قس، تكطيح ثبلا زض وٝ ٕٞبٍ٘ٛ٘ٝ

ٔؼیبضٞبی اضظيبثي ػّٕىطز ٚ ضطيت ٚاوٙف  ثط 31ٚ 30ض حٛظٜ تبحیط اؾتب٘ساضزتحمیمي ز

ا٘زبْ ٘كسٜ اؾت، ٞط چٙس وٝ ثطذي اظ پػٚٞكٍطاٖ ايطا٘ي ثٝ آحبض ثىبضٌیطی   ؾٛز

ثٙبثطايٗ احطات ثىبضٌیطی اؾتب٘ساضز . ا٘ساؾتب٘ساضزٞب ثٝ عٛضوّي تحمیمبت ٔٙبؾجي ا٘زبْ زازٜ

ٚ ثٝ ٚيػٜ تأحیط آٖ ثط  ٔؼیبضٞبی اضظيبثي ػّٕىطز ٚ ٔحتٛای اعلاػبتي ؾٛزثط  31ٚ  30

ٔؼیبضٞبی اضظـ افعٚزٜ التهبزی، اضظـ افعٚزٜ التهبزی تؼسيُ قسٜ، ثبظزٜ زاضايي ٞب، 

ٚ  30اؾتب٘ساضز  ثٝ ػٙٛاٖ ٔتغیط ٚاثؿتٝ  ٚ ثبظزٜ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ ٚ ضطيت ٚاوٙف ؾٛز

 . ٜ اؾت٘تربة قسثٝ ػٙٛاٖ ٔتغیط ٔؿتمُ ا 31
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ايٗ پػٚٞف، تحمیمي تحّیّي اؾت، وٝ زض پي تٛنیف ضٚاثظ ثیٗ ٔتغیطٞب ثب اؾتفبزٜ اظ 

 آٚضی قسٜ رٕغ ٞبی ٔرتّف ٞبی ٔٛضز ٘یبظ تحمیك ثٝ قیٜٛ زازٜ. ٞبی آٔبضی اؾتآظٖٔٛ

تحمیك ثٝ  ٞب ٚ اعلاػبت ثطای ٔجبحج تئٛضيه ٔب٘ٙس ازثیبت ٔٛضٛعٌطزآٚضی زازٜ. ا٘س

ٞبی ٔطثٛط ثٝ  آٚضی زازٜ ٞبی تزطثي ٔب٘ٙس رٕغ ای ٚ ثطای ثرف ضٚـ وتبثرب٘ٝ

ٞبی تبضيري ثٛزٜ وٝ اظ عطيك  ٔتغیطٞبی تحمیك ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ ٔیسا٘ي ٚ ثٝ نٛضت زازٜ

 ٘كطيبت ٞفتٍي، ٔبٞب٘ٝ، ٌعاضقبت ؾبِیب٘ٝ ٚ ٔبٞٙبٔٝ ٞبی اعلاػبتي، ٘طْ افعاضٞب ٚ پبيٍبٜ

پؽ اظ  .ضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ٚ قجىٝ رٟب٘ي ايٙتط٘ت لبثُ زؾتطؾي اؾتٞبی ثٛضؼ اٚ

ٚ ثب ثٝ وبضٌیطی ضٚـ   Eviews7ٞب ثب وٕه ٘طْ افعاض التهبز ؾٙزي  اؾترطاد زازٜ

ٞبی  ثطای ا٘تربة ثیٗ ضٚـ زازٜ. ضٌطؾیٖٛ پبُ٘ زيتب آظٖٔٛ ٞبی آٔبضی لاظْ ا٘زبْ قس
                                                           

6
 Diloitte 



 H0 فطو آظٖٔٛ زضايٗ. ٜ قسٜ اؾتِیٕط اؾتفبزF ٞبی تزٕیؼي اظآظٖٔٛ پبُ٘ ٚ زازٜ

٘بٕٞؿب٘ي  ،H1 فطوزض ٔمبثُ ( ٞبی تزٕیؼي ضٚـ زازٜ) يىؿبٖ ثٛزٖ ػطو اظ ٔجساٞب 

 ی ثٙبثطايٗ، زض نٛضت ضز فطضیٝ. ٌیطز لطاض ٔي( ضٚـ زازٜ ٞبی پبُ٘)ػطو اظ ٔجساٞب 

H0 ٜی  یٝثب تٛرٝ ثٝ ٘تیزٝ ی آظٖٔٛ  وٝ زض آٖ فطض. قٛز ٞبی پبُ٘ پصيطفتٝ ٔي ضٚـ زاز

نفط ثطاثطی ػطو اظ ٔجساٞب ثطای ٔمبعغ ٔرتّف اؾت، ثب پصيطفتٝ ٘كسٖ فطو نفط، زِیّي 

ثط يىؿبٖ فطو ٕ٘ٛزٖ ػطو اظ ٔجسا ٚاحسٞبی ٔرتّف ٔمغؼي ٚرٛز ٘ساضز، ِصا اظ ضٚـ 

ثطای ا٘تربة . ٌطزز اؾتفبزٜ ٔي( ٞبی پبُ٘ زازٜ)ظٔب٘ي  -ٞبی ٔمغؼي ضٌطؾیٛ٘ي تّفیك زازٜ

 طات تهبزفي ٚ احطات حبثت ثطای ثطآٚضز ٔسَ ضٌطؾیٖٛ زض ضٚـ زازٜٞبی اح اظ ثیٗ ضٚـ

ثٝ ايٗ تطتیت وٝ اظ آظٖٔٛ ٞبؾٕٗ ثطای  ،ٞبی پبُ٘، اظ آظٖٔٛ ٞبؾٕٗ اؾتفبزٜ ٌطزيس

فطو نفط ٞبؾٕٗ ثطاؾبؼ ٘بٕٞجؿتٝ ثٛزٖ . قٛز اضظيبثي ضٚـ احطات تهبزفي اؾتفبزٜ ٔي

ثٙبثطايٗ، زض نٛضت ضز فطو نفط،  .ٌیطز احطات تهبزفي ثب ٔتغیطٞبی تٛضیحي قىُ ٔي

نٛضت اظ ضٚـ احطات  ضٚـ احطات حبثت ثط احطات تهبزفي اضرحیت زاضز ٚ زض غیط ايٗ

ی آظٖٔٛ ٔٛيس اؾتفبزٜ اظ  ثٝ ػجبضتي زيٍط، زض نٛضتي وٝ ٘تیزٝ. قٛز تهبزفي اؾتفبزٜ ٔي

ٛضت اظ ن ضٚـ احطات تهبزفي ثبقس، ثطآٚضزٞبی ايٗ ضٚـ لبثُ اؾتٙبز اؾت ٚ زض غیطايٗ

 .    قٛز ضٚـ احطات حبثت اؾتفبزٜ ٔي

 جاهعِ ٍ ًوًَِ آهاری -3-1

ربٔؼٝ آٔبضی تحمیك حبضطوّیٝ قطوت ٞبی پصيطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ٔي 

ثبقس، ايٗ ربٔؼٝ آٔبضی ثٝ ايٗ زِیُ ا٘تربة قسٜ اؾت وٝ اعلاػبت ٔبِي قطوت ٞبی 

ٖ لبثُ زؾتطؼ ٞؿتٙس ٚ ٕٞچٙیٗ ثٝ ذبعط ٔمطضات پصيطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطا

ذبل ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض،  اعلاػبت ٔبِي ايٗ قطوت ٞب ٍٕٞٗ ٔي ثبقٙس، ثٙبثط ايٗ تزعيٝ 

ٕ٘ٛ٘ٝ آٔبضی زض تحمیك حبضط ثب زض ٘ظط ٌطفتٗ لّٕطٚ . ٚ تحّیُ زازٜ ٞب ثٟتط ا٘زبْ ٔي قٛز

رعء قطوت ٞبی ؾطٔبيٝ ٌصاضی  ٔىب٘ي ٚ ظٔب٘ي تحمیك ثٝ ايٗ نٛضت ا٘تربة قسٜ ا٘س وٝ

 :ٚ ٚاؾغٝ ٌطی ٘جبقٙس ٚ زاضای چٟبض ٚيػٌي ظيط ثبقٙس

 قسٜ پصيطفتٝ تٟطاٖ ثٟبزاض اٚضاق ثٛضؼ زض آٖ اظ لجُ يب 1386 اثتسای ؾبَ تب حساوخط .1

 .ثبقٙس



 . تٛلف فؼبِیت ٘ساقتٝ ٚ زٚضٜ ٔبِي ذٛز ضا زض عي ايٗ ٔست تغییط ٘سازٜ ثبقٙس .2

ٔكبٞساتي ضا وٝ ؾبَ ٔبِي .) اؾفٙس ٞطؾبَ ثبقس 29ٟي ثٝ پبيبٖ زٚضٜ ٔبِي قطوت ٔٙت .3

قٛ٘س، حصف قس تب ثتٛاٖ ظٔب٘ي ضا وٝ ارطای اؾتب٘ساضزٞبی ٞب ثٝ اؾفٙس ذتٓ ٕ٘يآٖ

 (. ٞب لبثُ ارطا ثٛزٜ ا٘س، ٔس ٘ظط لطاض زازحؿبثساضی ذبل ثطای قطوت

 .ٞب زض زؾتطؼ ثبقٙسزضثبضٜ قطوت ،اعلاػبت ٔٛضز ٘یبظ زض ايٗ تحمیك .4

ٞبی ٔٛضز ٔغبِؼٝ ضا اظ ثیٗ ربٔؼٝ آٔبضی، عٛض وٝ ثیبٖ قس، ثٝ ضٚـ حصفي قطوتٕٞبٖ

ؾبَ  -ٔكبٞسٜ 720)قطوت  120زض ٘تیزٝ فطآيٙس شوط قسٜ، تؼساز  . ا٘تربة قسٜ اؾت

 . ٞبی ٔٛضز ٔغبِؼٝ ا٘تربة قسٜ ا٘سثٝ ػٙٛاٖ قطوت( قطوت

 فزضیِ ّای پضٍّص -3-2

 يب ٔؿأِٝ يه حُ ٔٛضز زض تزطثٝ يب زا٘ف ثط ٔجتٙي ٝظيطوب٘ احتٕبَ ٚ حسؼ يه فطضیٝ ٞط

 ثٝ وٝ زا٘ؿت ٔتغیط زٚ ثیٗ فطضي ضاثغٝ يه تٛأٖي ضا آٖ ٚ اؾت ؾؤاَ يه ثٝ پبؾد

 .[5] قٛزٔي اضائٝ آظٖٔٛ لبثُ ٞبیٌعاضٜ نٛضت

 : ٞبيي ثٝ قطح ظيط اضائٝ ٌطزيسٜ اؾت ثب تٛرٝ ثٝ ٔؿئّٝ پػٚٞف، فطضیٝ

تأحیطی ٔؼٙبزاض ثط ضٚی   31ٚ  30تب٘ساضزٞبی حؿبثساضی قٕبضٜ ثٝ وبضٌیطی اؾ :فزضیِ اٍل

 .اضظـ افعٚزٜ التهبزی زاضز

تأحیطی ٔؼٙبزاض ثط ضٚی   31ٚ  30ثٝ وبضٌیطی اؾتب٘ساضزٞبی حؿبثساضی قٕبضٜ  :فزضیِ دٍم

 .اضظـ افعٚزٜ التهبزی تؼسيُ قسٜ زاضز

تأحیطی ٔؼٙبزاض ثط ضٚی   31ٚ  30ثٝ وبضٌیطی اؾتب٘ساضزٞبی حؿبثساضی قٕبضٜ  :فزضیِ سَم

 .٘طخ ثبظزٜ زاضايي ٞب زاضز

تأحیطی ٔؼٙبزاض ثط   31ٚ  30ثٝ وبضٌیطی اؾتب٘ساضزٞبی حؿبثساضی قٕبضٜ  :فزضیِ چْارم

 .ضٚی ٘طخ ثبظزٜ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ زاضز

تأحیطی ٔؼٙبزاض ثط   31ٚ  30ثٝ وبضٌیطی اؾتب٘ساضزٞبی حؿبثساضی قٕبضٜ  :فزضیِ پٌجن

 .وٙف ؾٛز زاضزضٚی ضطيت ٚا

 یافتِ ّای پضٍّص -4

 لیوز ٍ ّاسويآسهَى  •



ٞبی  ٞبی ِیٕط ٚ ٞبؾٕٗ زض ثطآٚضز ٔسَ ی ٘تبيذ آظٖٔٛ ٘كبٖ زٞٙسٜ 1رسَٚ قٕبضٜ 

ضفتٝ فطضیٝ  ٞبی ثٝ وبض قٛز، زض تٕبٔي ٔسَ ٕٞبٍ٘ٛ٘ٝ وٝ ٔلاحظٝ ٔي. ضٌطؾیٛ٘ي اؾت

H0  َٕٞچٙیٗ ثط . ثبقس ٞب پبُ٘ ٔي ٔجٙي ثط يىؿبٖ ثٛزٖ ػطو اظ ٔجسا ضز قسٜ ِصا ٔس

زضنس اؾت ٔسَ احطات  5وٕتط اظ   .Probٞب  اؾبؼ آظٖٔٛ ٞبؾٕٗ چٖٛ ثطای تٕبْ ٔسَ

 .  قٛز زضنس ثٝ ثبلا پصيطفتٝ ٔي 95حبثت زض ؾغح ٔؼٙي زاضی 
 ٞبؾٕٗ  �2ِیٕط ٚ F ٞبی  ٘تبيذ آظٖٔٛ(:  1)رسَٚ قٕبضٜ

 فطضیٝ ٞبی تحمیك
 آظٖٔٛ ٞبؾٕٗ آظٖٔٛ ِیٕط

df Cross-
section F 

Prob. df Chi-
Sq.Statistic 

Prob. 

 0438/0 260227/8 4 0216/0 290952/1 (120.596) 1فطضیٝ 

 0390/0 173204/9 4 0498/0 1.274358 (120.596) 2فطضیٝ 

 0247/0 170486/11 4 000/0 862695/2 (120.596) 3فطضیٝ 

 0350/0 273704/9 4 0439/0 260449/1 (120.596) 4فطضیٝ 

 0490/0 149595/8 4 0155/0 338769/1 (120.596) 5فطضیٝ 

 ٞبی تحمیك يبفتٝ: ٔبذص

 تجشیِ ٍ تحلیل فزضیِ اٍل پضٍّص •

ثط   31ٚ  30ٞسف اظ فطضیٝ اَٚ تحمیك، ثطضؾي تأحیط اؾتب٘ساضزٞبی حؿبثساضی قٕبضٜ   

سٜ وٝ ی ظيط ثطآٚضز ق  زض ضاؾتبی ايٗ ٞسف، ٔؼبزِٝ. اؾت ارسش افشٍدُ اقتصادیضٚی 

 .  اضائٝ قسٜ اؾت 2٘تبيذ حبنُ اظ آٖ زض رسَٚ قٕبضٜ 
     β3 AGEit + β4 OMREBit  + EVAit = β0 + β1 STANDARDit  + β2 SIZEit  

 ٘تبيذ ٔحبؾجبت ضٌطؾیٖٛ فطضیٝ اَٚ تحمیك(: 2)رسَٚ قٕبضٜ

 ٘بْ ٔتغیط
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53/2 0114/0 19681066 

 2745242 0155/0 42/2 اؾتب٘ساضز



ی آظٖٔٛ  ٚآٔبضٜ( Prob.F)، ٕٞب٘غٛض وٝ اظ ؾغح ٔؼٙي زاضی 2ثب تٛرٝ ثٝ رسَٚ قٕبضٜ 

F (F-Statistic )31ٚ  30ثیٗ اؾتب٘ساضزٞبی حؿبثساضی قٕبضٜ  ثبقس ٔكرم ٔي  ٚ

٘یع  F  آٔبضٜ. ٔتغیطٞبی وٙتطِي ثب اضظـ افعٚزٜ التهبزی اضتجبط ٔؼٙي زاضی ٚرٛز زاضز

. ٕ٘بيس زضنس ٔؼٙبزاض ثٛزٖ وُ ضٌطؾیٖٛ ضا تبيیس ٔي 95ثٛزٜ ٚ ثب ضطيت اعٕیبٖ  26/4

T (T-Statistic )ی آظٖٔٛ  ٚآٔبضٜ( .Prob)ٕٞچٙیٗ ثب تٛرٝ ثٝ ؾغح ٔؼٙي زاضی 

تأحیط ٔخجت ٚ  31 ٚ 30 قٕبضٜ حؿبثساضی اؾتب٘ساضزٞبی ثىبضٌیطی وٝ ٌطفت ٝ٘تیز تٛاٖ ٔي

 شوط ثٝ لاظْ وٙتطِي ٔتغیطٞبی ٔٛضز زض. ظـ افعٚزٜ التهبزی زاضزاض ضٚی ثط ٔؼٙي زاضی

ٔؼٙي زاضی ثب اضظـ افعٚزٜ التهبزی زاضز ٚ  ی ٔٙفي ٚ قطوت ضاثغٝ ا٘ساظٜ ٔتغیط  وٝ اؾت

زض ٔٛضز ٔتغیطٞبی ػٕط قطوت ٚ ػٕط ثٛضؾي ثب اضظـ افعٚزٜ التهبزی ضاثغٝ ٔؼٙي زاضی 

زضنس  1زضنس ثٛزٜ وٝ ٔجیٗ ايٗ اؾت وٝ، 1 ضطيت تؼییٗ تؼسيُ قسٜ ٔسَ .ثٝ زؾت ٘یبٔس

 ی ٔتغیطٞبی ٔؿتمُ ٚ وٙتطِي تٛضیح زازٜ ٔي اظ تغییطات اضظـ افعٚزٜ التهبزی ثٝ ٚؾیّٝ

     .  قٛز

 تجشیِ ٍ تحلیل فزضیِ دٍم پضٍّص •

ثط   31ٚ  30ٞسف اظ فطضیٝ زْٚ تحمیك، ثطضؾي  تأحیط اؾتب٘ساضزٞبی حؿبثساضی قٕبضٜ 

ی ظيط   زض ضاؾتبی ايٗ ٞسف، ٔؼبزِٝ. هبزی تؼسيُ قسٜ اؾتضٚی اضظـ افعٚزٜ الت

 .اضائٝ قسٜ اؾت 3ثطآٚضز قسٜ وٝ ٘تبيذ حبنُ اظ آٖ زض رسَٚ قٕبضٜ 
β3 AGEit + β4 OMREBit  +  β0 + β1 STANDARDit  + β2 SIZEit  REVAit = 

- 3677047 0103/0- 57/2 017/0 023/0 002/0 26/4 ا٘ساظٜ قطوت

 52/40537 4255/0 79/0 ػٕطقطوت

- 73/64656 3490/0- 93/0 ػٕطثٛضؾي

 ٞبی تحمیك يبفتٝ: ٔبذص

 

 تحمیك زْٚ٘تبيذ ٔحبؾجبت ضٌطؾیٖٛ فطضیٝ (: 3)رسَٚ قٕبضٜ

 ٘بْ ٔتغیط
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ضطايت  Tآظٖٔٛ 

 ؾغحآٔبضٜ  ؾغحآٔبضٜ  ثطآٚضزقسٜ



ی آظٖٔٛ  آٔبضٜ ٚ( Prob.F)، ٕٞب٘غٛض وٝ اظ ؾغح ٔؼٙي زاضی 3ثب تٛرٝ ثٝ رسَٚ قٕبضٜ 

F (F-Statistic )31ٚ  30ثیٗ اؾتب٘ساضزٞبی حؿبثساضی قٕبضٜ  ثبقس ٔكرم ٔي  ٚ

. ي ثب اضظـ افعٚزٜ التهبزی تؼسيُ قسٜ اضتجبط ٔؼٙي زاضی ٚرٛز ٘ساضزٔتغیطٞبی وٙتطِ

ٕٞچٙیٗ ثب تٛرٝ ثٝ ؾغح . قٛز ثٛزٜ ٚ ٔؼٙبزاض ثٛزٖ وُ ضٌطؾیٖٛ ضز ٔي 94/0٘یع F آٔبضٜ 

 وٝ ٌطفت ٝز٘تی تٛاٖ ٔيT (T-Statistic )ی آظٖٔٛ  ٚآٔبضٜ( .Prob)ٔؼٙي زاضی 

اضظـ افعٚزٜ  ضٚی ثط تأحیط ٔؼٙي زاضی 31 ٚ 30 قٕبضٜ حؿبثساضی اؾتب٘ساضزٞبی ثىبضٌیطی

 ٔتغیطٞبی  وٝ اؾت شوط ثٝ لاظْ وٙتطِي ٔتغیطٞبی ٔٛضز زض. التهبزی تؼسيُ قسٜ ٘ساضز

ی ٔؼٙي زاضی ثب اضظـ افعٚزٜ التهبزی تؼسيُ  ضاثغٝ ا٘ساظٜ، ػٕط قطوت ٚ ػٕط ثٛضؾي

    .قسٜ ٘ساضز

 تجشیِ ٍ تحلیل فزضیِ سَم پضٍّص •

ثط   31ٚ  30حمیك، ثطضؾي  تأحیط اؾتب٘ساضزٞبی حؿبثساضی قٕبضٜ ٞسف اظ فطضیٝ ؾْٛ ت

ی ظيط ثطآٚضز قسٜ وٝ ٘تبيذ   زض ضاؾتبی ايٗ ٞسف، ٔؼبزِٝ. ضٚی ٘طخ ثبظزٜ زاضايي ٞب اؾت

 .اضائٝ قسٜ اؾت 4حبنُ اظ آٖ زض رسَٚ قٕبضٜ 
β3 AGEit + β4 OMREBit +  β0 + β1 STANDARDit  + β2 SIZEit  ROAit =  

ٔؼٙي  آظٖٔٛ

 زاضی

ٔؼٙي   آظٖٔٛ

 زاضی

 ػطو اظ ٔجسا

 

 

94/0 

 

 

43/0 

 

 

005/0 

 

 

0003/0 -

48/1 1372/0 64963136 

 6835997 1616/0 40/1 اؾتب٘ساضز

- 13026475 1135/0- 58/1 ا٘ساظٜ قطوت

 0/225287 3714/0 89/0 ٕطقطوتػ

- 06/76418 8070/0- 24/0 ػٕطثٛضؾي

 ٞبی تحمیك يبفتٝ: ٔبذص

 تحمیك ؾْٛ٘تبيذ ٔحبؾجبت ضٌطؾیٖٛ فطضیٝ (: 4)ٕبضٜرسَٚ ق

 ٘بْ ٔتغیط
 F آظٖٔٛ

ت 
ضطي یٗ
تؼی

ت  
ضطي

 ٗ
ؼیی

ت

سٜ
 ق

يُ
ؼس

ت
 

ضطايت  Tآظٖٔٛ 

 ؾغحآٔبضٜ  ؾغحآٔبضٜ  ثطآٚضزقسٜ



ی آظٖٔٛ  ٚآٔبضٜ( Prob.F)، ٕٞب٘غٛض وٝ اظ ؾغح ٔؼٙي زاضی 4 ثب تٛرٝ ثٝ رسَٚ قٕبضٜ 

F (F-Statistic )31ٚ  30ثیٗ اؾتب٘ساضزٞبی حؿبثساضی قٕبضٜ  ثبقس ٔكرم ٔي  ٚ

٘یع  F آٔبضٜ . ٞب اضتجبط ٔؼٙي زاضی ٚرٛز زاضز ٔتغیطٞبی وٙتطِي ثب ٘طخ ثبظزٜ زاضايي

. ٕ٘بيس ثٛزٖ وُ ضٌطؾیٖٛ ضا تبيیس ٔي زضنس ٔؼٙبزاض 95ثٛزٜ ٚ ثب ضطيت اعٕیبٖ  18/106

T (T-Statistic )آظٖٔٛ  ی ٚ آٔبضٜ( .Prob)ٕٞچٙیٗ ثب تٛرٝ ثٝ ؾغح ٔؼٙي زاضی 

تأحیط ٔخجت ٚ  31 ٚ 30 قٕبضٜ حؿبثساضی اؾتب٘ساضزٞبی ثىبضٌیطی وٝ ٌطفت ٝز٘تی تٛاٖ ٔي

 اؾت شوط ثٝ لاظْ وٙتطِي ٔتغیطٞبی ٔٛضز زض. ٞب زاضز ٘طخ ثبظزٜ زاضايي ضٚی ثط ٔؼٙي زاضی

ٔٙفي ٚ  ی ی ٔخجت ٚ ٔؼٙي زاض ٚ ٔتغیط ػٕطثٛضؾي ضاثغٝ قطوت ضاثغٝ ا٘ساظٜ ٔتغیط  وٝ

ٞب  ٞب زاضز ٚ زض ٔٛضز ٔتغیط ػٕط قطوت ثب ٘طخ ثبظزٜ زاضايي ٔؼٙي زاضی ثب ٘طخ ثبظزٜ زاضايي

زضنس ثٛزٜ وٝ ٔجیٗ ايٗ 36ضطيت تؼییٗ تؼسيُ قسٜ ٔسَ  .زؾت ٘یبٔسٝ ضاثغٝ ٔؼٙي زاضی ث

ی ٔتغیطٞبی ٔؿتمُ ٚ وٙتطِي  ٞب ثٝ ٚؾیّٝ زضنس اظ تغییطات ثبظزٜ زاضايي 36اؾت وٝ، 

  . قٛز زازٜ ٔي تٛضیح

  تجشیِ ٍ تحلیل فزضیِ چْارم پضٍّص •

ثط   31ٚ  30ٞسف اظ فطضیٝ چٟبضْ تحمیك، ثطضؾي  تأحیط اؾتب٘ساضزٞبی حؿبثساضی قٕبضٜ 

ی ظيط ثطآٚضز   زض ضاؾتبی ايٗ ٞسف، ٔؼبزِٝ. ضٚی ٘طخ ثبظزٜ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ اؾت

 .تاضائٝ قسٜ اؾ 5قسٜ وٝ ٘تبيذ حبنُ اظ آٖ زض رسَٚ قٕبضٜ 
β3 AGEit + β4 OMREBit  +  β0 + β1 STANDARDit  + β2 SIZEit  ROEit = 

ٔؼٙي  آظٖٔٛ

 زاضی

ٔؼٙي   آظٖٔٛ

 زاضی

 ػطو اظ ٔجسا

 

 

18/106 

 

 

000/0 

 

 

370/0 

 

 

367/0 

11/6 -0000/0 85/16 -

 17/20 0000/0 25/19 اؾتب٘ساضز

 73/1 0001/0 82/3 ا٘ساظٜ قطوت

- 017/0 4304/0- 78/0 ػٕطقطوت

- 099/0 0017/0- 15/3 ػٕطثٛضؾي

 ٞبی تحمیك      يبفتٝ: ٔبذص

 تحمیك چٟبضْ٘تبيذ ٔحبؾجبت ضٌطؾیٖٛ فطضیٝ (: 5)رسَٚ قٕبضٜ



ی آظٖٔٛ  ٚ آٔبضٜ( Prob.F)وٝ اظ ؾغح ٔؼٙي زاضی ، ٕٞب٘غٛض 5ثب تٛرٝ ثٝ رسَٚ قٕبضٜ 

F (F-Statistic )ثبقس ٔكرم ٔي  

ٚ ٔتغیطٞبی وٙتطِي ثب ٘طخ ثبظزٜ حمٛق  31ٚ  30ثیٗ اؾتب٘ساضزٞبی حؿبثساضی قٕبضٜ 

ثٛزٜ ٚ ثب ضطيت اعٕیبٖ  59/48٘یع F آٔبضٜ . نبحجبٖ ؾٟبْ اضتجبط ٔؼٙي زاضی ٚرٛز زاضز

ٕٞچٙیٗ ثب تٛرٝ ثٝ ؾغح ٔؼٙي . ٕ٘بيس ٌطؾیٖٛ ضا تبيیس ٔيزضنس ٔؼٙبزاض ثٛزٖ وُ ض 95

 ثىبضٌیطی وٝ ٌطفت ٘تیزٝ تٛاٖ ٔيT (T-Statistic )ی آظٖٔٛ  ٚ آٔبضٜ( .Prob)زاضی 

٘طخ ثبظزٜ حمٛق  ضٚی ثط تأحیط ٔخجت ٚ ٔؼٙي زاضی 31 ٚ 30 قٕبضٜ حؿبثساضی اؾتب٘ساضزٞبی

 ا٘ساظٜ ٔتغیطٞبی  وٝ اؾت شوط ثٝ لاظْ وٙتطِي ٔتغیطٞبی ٔٛضز زض. نبحجبٖ ؾٟبْ زاضز

ی ٔؼٙي زاضی ثب ٘طخ ثبظزٜ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ ٘ساضز، ِٚي ثیٗ  قطوت ٚ ػٕطثٛضؾي ضاثغٝ

 .ٔتغیط ػٕط قطوت ثب ٘طخ ثبظزٜ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ اضتجبط ٔخجت ٚ ٔؼٙي زاضی ٚرٛز زاضز

اظ تغییطات زضنس  20زضنس ثٛزٜ وٝ ٔجیٗ ايٗ اؾت وٝ، 20ضطيت تؼییٗ تؼسيُ قسٜ ٔسَ 

  . قٛز ی ٔتغیطٞبی ٔؿتمُ ٚ وٙتطِي تٛضیح زازٜ ٔي ثبظزٜ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ ثٝ ٚؾیّٝ

  تجشیِ ٍ تحلیل فزضیِ پٌجن پضٍّص •

ثط  31ٚ  30ٞسف اظ فطضیٝ پٙزٓ تحمیك، ثطضؾي تأحیط اؾتب٘ساضزٞبی حؿبثساضی قٕبضٜ 

يط ثطآٚضز قسٜ وٝ ی ظ  زض ضاؾتبی ايٗ ٞسف، ٔؼبزِٝ. ثبقس ضٚی ضطيت ٚاوٙف ؾٛز ٔي

 .اضائٝ قسٜ اؾت 6٘تبيذ حبنُ اظ آٖ زض رسَٚ قٕبضٜ 

 ٘بْ ٔتغیط

 F آظٖٔٛ

یٗ
تؼی

ت 
ضطي

 

 ُ
سي

 تؼ
یٗ

تؼی
ت 

ضطي

سٜ
ق

 

 Tآظٖٔٛ 

ضطايت 

 ثطآٚضزقسٜ
آٔبضٜ 

 آظٖٔٛ

 ؾغح

ٔؼٙي 

 زاضی

آٔبضٜ 

 آظٖٔٛ

 ؾغح

ٔؼٙي  

 زاضی

 ػطو اظ ٔجسا

 

 

59/48 

 

 

000/0 

 

 

212/0 

 

 

207/0 

96/6 -0000/0 54/50 -

 76/77 0000/0 72/13 اؾتب٘ساضز

 52/0 4703/0 72/0 ا٘ساظٜ قطوت

 104/0 0322/0 14/2 ػٕطقطوت

- 12/0 0644/0- 85/1 ػٕطثٛضؾي

 ٞبی تحمیك يبفتٝ: ٔبذص



 β3 AGEit + β4 OMREBit  +  β0 + β1 STANDARDit  + β2 SIZEit  ERCit = 
ی  ٚ آٔبضٜ( Prob.F)، ٕٞب٘غٛض وٝ اظ ؾغح ٔؼٙي زاضی 6ثب تٛرٝ ثٝ رسَٚ قٕبضٜ    

 31ٚ  30ثیٗ اؾتب٘ساضزٞبی حؿبثساضی قٕبضٜ  ثبقس ٔكرم ٔيF (F-Statistic )آظٖٔٛ 

 ٘یع F آٔبضٜ . ٚ ٔتغیطٞبی وٙتطِي ثب ضطيت ٚاوٙف ؾٛز اضتجبط ٔؼٙي زاضی ٚرٛز زاضز

. ٕ٘بيس زضنس ٔؼٙبزاض ثٛزٖ وُ ضٌطؾیٖٛ ضا تبيیس ٔي 95ثٛزٜ ٚ ثب ضطيت اعٕیبٖ  67/49

T (T-Statistic )ی آظٖٔٛ  ٚ آٔبضٜ( .Prob)ٕٞچٙیٗ ثب تٛرٝ ثٝ ؾغح ٔؼٙي زاضی 

تأحیط ٔخجت ٚ  31 ٚ 30 قٕبضٜ حؿبثساضی اؾتب٘ساضزٞبی ثىبضٌیطی وٝ ٌطفت ٘تیزٝ تٛاٖ ٔي

 اؾت شوط ثٝ لاظْ وٙتطِي ٔتغیطٞبی ٔٛضز زض. وٙف ؾٛز زاضزضطيت ٚا ضٚی ثط ٔؼٙي زاضی

ی ٔخجت ٚ ٔؼٙي زاضی ثب ضطيت ٚاوٙف ؾٛز  ٚ ػٕط قطوت ضاثغٝ ا٘ساظٜ ٔتغیطٞبی  وٝ

 .ی  ٔٙفي ٚ ٔؼٙي زاضی ثب ضطيت ٚاوٙف ؾٛز زاضز زاضز ِٚي ٔتغیط ػٕط ثٛضؾي ضاثغٝ

زضنس اظ تغییطات  21وٝ، زضنس ثٛزٜ وٝ ٔجیٗ ايٗ اؾت 21ضطيت تؼییٗ تؼسيُ قسٜ ٔسَ 

              . قٛز ی ٔتغیطٞبی ٔؿتمُ ٚ وٙتطِي تٛضیح زازٜ ٔي ضطيت ٚاوٙف ؾٛز ثٝ ٚؾیّٝ

 ًتیجِ گیزی ٍ پیطٌْادات -5

 

 

 تحمیك پٙزٓ٘تبيذ ٔحبؾجبت ضٌطؾیٖٛ فطضیٝ (: 6)رسَٚ قٕبضٜ

 ٘بْ ٔتغیط

 F آظٖٔٛ

یٗ
تؼی

ت 
ضطي

 

 ُ
سي

 تؼ
یٗ

تؼی
ت 

ضطي

سٜ
ق

 

 Tآظٖٔٛ 

ضطايت 

 آٚضزقسٜثط
آٔبضٜ 

 آظٖٔٛ

 ؾغح

ٔؼٙي 

 زاضی

آٔبضٜ 

 آظٖٔٛ

 ؾغح

ٔؼٙي  

 زاضی

 ػطو اظ ٔجسا

 

 

67/49 

 

 

000/0 

 

 

216/0 

 

 

211/0 

08/9 -0000/0 62/0 -

 58/0 0000/0 66/11 اؾتب٘ساضز

 03/0 0000/0 38/4 ا٘ساظٜ قطوت

 002/0 0000/0 40/6 ػٕطقطوت

- 003/0 0000/0- 83/6 ػٕطثٛضؾي

 ٞبی تحمیك يبفتٝ: ٔبذص



 ٞبینٛضت حبضط، حبَ أبزض اؾت، اؾترطاد لبثُ ٔرتّف ٔٙبثغ اظ ٔبِي اعلاػبت اٌطچٝ

 ٔغّٛثي ویفیت اظ ثبيس ٚ ثٙبثطايٗ ٞسزٔي تكىیُ ضا ٔبِي ٔٙبثغ اعلاػبت انّي ٞؿتٝ ٔبِي

 وٝ ثٛز ذٛاٞس ثطذٛضزاض ٔغّٛة اظ ویفیت ظٔب٘ي ٔبِي ٞبینٛضت. ثبقٙس ثطذٛضزاض

 ٚ فطا٘ؿیؽ .[17] ثبقس قسٜ تٟیٝ حؿبثساضی اؾتب٘ساضزٞبی يؼٙي ٔؼتجط ضٛاثظ ثطاؾبؼ

 مذبِ ؾٛز ٔبِي، ٞبیٌعاضـ وّیسی ػٙبنط اظ يىي زاض٘سٔي ثیبٖ( 2005) 7ٕٞىبضاٖ

 ٔؼیبضٞبی تطيٟٗٔٓ اظ يىي ػٙٛاٖ ثٝ ٔبِي ٞبینٛضت زض قسٜ ٌعاضـ ذبِم ؾٛز .اؾت

 ٔٛضز ٕٞٛاضٜ وٝ ٌطزز ٔي  تّمي التهبزی ثٍٙبٜ اضظـ وٙٙسٜتؼیٗ ٚ ػّٕىطز اضظيبثي

 ٌطاٖ تحّیُ ٔبِي، ٔسيطاٖ حؿبثساضی، حطفٝ ٘ظیط وٙٙسٌبٖاؾتفبزٜ اظ ٚؾیؼي عیف اؾتفبزٜ

 اؾت ايٗ قٛزٔغطح ٔي وٝ ؾئٛاِي .ٌیطزٔي لطاض ؾٟبٔساضاٖ ٚ ضاٌٖصاؾطٔبيٝ ؾٟبْ، ثبظاض

ٔؼیبضٞبی ػّٕىطز ٚ ٔحتٛای  ثط  31  ٚ 30 قٕبضٜ حؿبثساضی اؾتب٘ساضزٞبی ارطای وٝ

 اظ يىي ٔؼیبضٞبی اضظيبثي ػّٕىطز وٝربييآٖ اظ ذیط؟ يب زاضز تأحیط اعلاػبتي ؾٛز

 تٛأٖي ِصا .سٞؿتٙ ٔبِي ٞبیتنٛض زض ٔٛرٛز اعلاػبت تفؿیط رٟت ضايذ اثعاضٞبی

 ٔكبٞسٜ ٞبآٖ ٘ٛؾب٘بت زض ذٛثي ثٝ ضا ٔبِي ٞبیزضنٛضت ٔٛرٛز اعلاػبت زض تغییطات

 ٔب٘ٙس ٔؼیبضٞبی اضظيبثي ػّٕىطز ثطذي اظ ػّٕىطز ٔبِي ؾٙزف ثطای تحمیك ايٗ زض. وطز

ظزٜ حمٛق اضظـ افعٚزٜ التهبزی، اضظـ افعٚزٜ التهبزی تؼسيُ قسٜ، ثبظزٜ زاضايي ٞب ٚ ثب

 اؾتفبزٜٚ ثطای ؾٙزف ٔحتٛای اعلاػبتي ؾٛز اظ ٔؼیبض ضطيت ٚاوٙف ؾٛز   نبحجبٖ ؾٟبْ

 تأحیط ٔبِي، ٞبینٛضت تحّیُ ٚ تزعيٝ زض ٞب٘ؿجت ايٗ إٞیت ٚاؾغٝ ثٝ تب اؾت قسٜ

-ؾبَ عي تحمیك ظٔب٘ي لّٕطٚ .قٛز ٔكرم ٞب٘ؿجت ايٗ ثط  31 ٚ 30 قٕبضٜ اؾتب٘ساضزٞبی

 ثطضؾي ٔٛضز ٕ٘ٛ٘ٝ ػٙٛاٖ ثٝ قطوت 120 تؼساز ٚ ثٛزٜ( ؾبِٝ 6 زٚضٜ) 1391تب 1386 ٞبی

 تطویجي ٞبی زازٜ ثط ٔجتٙي ضٌطؾیٖٛ اظ تحمیك فطضیبت آظٖٔٛ ثطای چٙیٗٞٓ. ٌطفتٙس لطاض

 اظ آٖ فطضیٝ ٞبی تحمیك حبوي تحّیُ ٚ تزعيٝ ايٗ اظ حبنُ ٘تبيذ .اؾت قسٜ اؾتفبزٜ

 تبحیط ٔؼٙي آٔبضی اظ ِحبػ 31 ٚ 30 قٕبضٜ اضیحؿبثس ٞبیاؾتب٘ساضز ثٝ وبضٌیطی وٝ اؾت

اضظـ افعٚزٜ التهبزی، ثبظزٜ زاضايي ٞب، ثبظزٜ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ ٚ   زاض ثط ٔؼیبضٞبی

                                                           
7 Francis et al 



ٔؼیبض اضظـ افعٚزٜ  ثط آٔبضی ِحبػ اظ ٞباؾتب٘ساضز ايٗ ِٚي زاض٘س ضطيت ٚاوٙف ؾٛز

تٛاٖ  ٔطثٛط ثٝ پػٚٞف ضا ٔي ٞبی آٔبضی يبفتٝ. س٘ساض٘ زاض ٔؼٙي تبحیط التهبزی تؼسيُ قسٜ

 :ٔكبٞسٜ ٕ٘ٛز 7ثٝ نٛضت ذلانٝ زض رسَٚ قٕبضٜ 

 
 ذلانٝ يبفتٝ ٞبی تحمیك(: 7)رسَٚ

 ٘تیزٝ فطضیٝ ضطيت تؼییٗ ؾغح ٔؼٙي زاضی فطضیٝ ٞبی تحمیك

ثٝ وبضٌیطی اؾتب٘ساضزٞبی 

تأحیطی   31ٚ  30حؿبثساضی قٕبضٜ 

ٔؼٙبزاض ثط ضٚی اضظـ افعٚزٜ 

 .التهبزی زاضز

 .قٛز زضنس تبيیس ٔي 5زض ؾغح ٔؼٙي زاضی  023/0 0155/0

ثٝ وبضٌیطی اؾتب٘ساضزٞبی 

تأحیطی   31ٚ  30حؿبثساضی قٕبضٜ 

ٔؼٙبزاض ثط ضٚی اضظـ افعٚزٜ 

 .التهبزی تؼسيُ قسٜ زاضز

 .قٛز زضنس ضز ٔي 5زض ؾغح ٔؼٙي زاضی  005/0 1616/0

ثٝ وبضٌیطی اؾتب٘ساضزٞبی 

طی تأحی  31ٚ  30حؿبثساضی قٕبضٜ 

ٔؼٙبزاض ثط ضٚی ٘طخ ثبظزٜ زاضايي ٞب 

 .زاضز

 .قٛز زضنس تبيیس ٔي 5زض ؾغح ٔؼٙي زاضی  370/0 0000/0

ثٝ وبضٌیطی اؾتب٘ساضزٞبی 

تأحیطی   31ٚ  30حؿبثساضی قٕبضٜ 

ٔؼٙبزاض ثط ضٚی ٘طخ ثبظزٜ حمٛق 

 .نبحجبٖ ؾٟبْ زاضز

 .قٛز زضنس تبيیس ٔي 5زض ؾغح ٔؼٙي زاضی  212/0 0000/0

ضٌیطی اؾتب٘ساضزٞبی ثٝ وب

تأحیطی   31ٚ  30حؿبثساضی قٕبضٜ 

ٔؼٙبزاض ثط ضٚی ضطيت ٚاوٙف ؾٛز 

 .زاضز

 .قٛز زضنس تبيیس ٔي 5زض ؾغح ٔؼٙي زاضی  216/0 0000/0

 ٚ ٞب قطوت ٔبِي اعلاػبت ٔمبيؿٝ لبثّیت ٚ يىٙٛاذتي ايزبز اؾتب٘ساضز، تسٚيٗ اظ ٞسف

 اؾتفبزٜ اذتیبض زض ؾٛزٔٙسی اعلاػبت تب ثبقس ٔي ٔبِي اعلاػبت ویفیت ثٟجٛز زض٘تیزٝ



 وبٞف ؾجت حؿبثساضی اؾتب٘ساضز تسٚيٗ ٕٞچٙیٗ. ٌیطز لطاض ٔبِي ٞبی نٛضت وٙٙسٌبٖ

 تسٚيٗ وٕیتٝ ٌطزز ٔي پیكٟٙبز ِصا. ٌطزز ٔي ثٟبزاض اٚضاق ثٛضؼ زض اعلاػبتي تمبضٖ ػسْ

 ثط تلاـ ضاؾتب ايٗ زض ٚ ٕ٘بيٙس الساْ ّٔي اؾتب٘ساضزٞبی پطٚغٜ تىٕیُ ثٝ ٘ؿجت اؾتب٘ساضزٞب

 تمبضٖ ػسْ ثیكتط ٞطچٝ وبٞف ٔٛرجبت تب ثبقس اؾتب٘ساضزٞب ايٗ وطزٖ ثٛٔي ٞطچٝ

 ثٛضؼ زض ٌصاضی ؾطٔبيٝ ثٝ ٌصاضاٖ ؾطٔبيٝ ٌطايف آٖ تجغ ثٝ ٚ آيس فطاٞٓ اعلاػبتي

 .قس ذٛاٞس ٌصاضاٖ ؾطٔبيٝ ثیكتط ا٘تفبع ٚ ؾطٔبيٝ ثبظاض ضٚ٘ك ؾجت أط ايٗ عجؼبً. يبثس افعايف

 زاقتٝ تٛرٝ ٘یع ٞب اؾتب٘ساضز وطزٖ اِعأي ٞبی ٞعيٙٝ ثٝ ثبيس اؾتب٘ساضزٞب تسٚيٗ وٕیتٝ أب

. ٌطزز الارطا لاظْ اؾتب٘ساضز آٖ ثبيس ثبقس آٖ ٔربضد اظ ثیكتط اؾتب٘ساضز ٔٙبفغ چٙب٘چٝ. ثبقس

ثطذي اظ ٔؼیبضٞبی  31 ٚ 30 اؾتب٘ساضز ثىبضٌیطی وٝ پػٚٞف ايٗ ٞبی يبفتٝ ثٝ تٛرٝ ثب

ٚ   ( اضظـ افعٚزٜ التهبزی، ثبظزٜ زاضايي ٞب ٚ ثبظزٜ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ) يبثي ػّٕىطزاضظ

 زٞس، ٔي لطاض تبحیط تحتضا ( ضطيت ٚاوٙف ؾٛز)ٕٞچٙیٗ ٔحتٛای اعلاػبتي ؾٛز 

 اظ وٕتط اؾتب٘ساضز زٚ ايٗ ثىبضٌیطی ٚ وطزٖ اِعأي ٞبی ٞعيٙٝ ضؾس ٔي ٘ظط ثٝ ثٙبثطايٗ،

 قسٜ ٔبِي اعلاػبت ویفیت ثٟجٛز ثٝ ٔٙزط  اؾتب٘ساضز زٚ ايٗ ثىبضٌیطی ٚ ثٛزٜ آٖ ٔٙبفغ

 ثب ٘یع ٚ اؾت، ٘كسٜ ا٘زبْ وٖٙٛ تب ايطاٖ زض تحمیك ايٗ ٔٛضٛع وٝايٗ ثٝ تٛرٝ ثب. اؾت

 زا٘كزٛيبٖ ٚ ٔحممبٖ قٛز ٔي پیكٟٙبز وكٛض، اظ ذبضد زض قسٜ ا٘زبْ ٔكبثٝ ٔٛاضز ثٝ تٛرٝ

 :٘سثپطزاظ ظيط ٔٛاضز زضثبضٜ تحمیك ٚ ثحج ثٝ

. ٞبی ٔبِي ثٝ ػٙٛاٖ ٕ٘بيٙسٜ ٔحتٛای اعلاػبتي ؾٛز اؾتفبزٜ قسزض تحمیك حبضط اظ ٘ؿجت. 1

ٞبی ٔحتٛای اعلاػبتي ؾٛز ٘ظیط ضطيت قٛز زض تحمیمبت آيٙسٜ اظ ؾبيط ٔؤِفٝپیكٟٙبز ٔي

 .ٚاوٙف ؾٛز اؾتفبزٜ قٛز

ساضی ثط ٔطثٛط ٞبی حؿبثقٛز زض تحمیمبت آتي ٔیعاٖ ثىبضٌیطی اؾتب٘ساضزپیكٟٙبز ٔي. 2

 .ثٛزٖ اعلاػبت ٔٛضز ثطضؾي لطاض ٌیطز

 30ٞبی حؿبثساضی قٕبضٜ قٛز زض تحمیمبت آتي ٔیعاٖ ثىبضٌیطی اؾتب٘ساضزپیكٟٙبز ٔي. 3

 .ثط ٔحتٛای اعلاػبتي ؾٛز ثٝ تفىیه نٙبيغ ٔرتّف ٔٛضز ثطضؾي لطاض ٌیطز 31ٚ 
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