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چکیدي 

ثب ليًت  ٌ دٔرِدر ايٍ تسميك راثغّ ثيٍ طٕد زظبثذاري ٔ طٕد زظبثزطي ػذِ پبيبٌ دٔرِ ٔ ييب

 31/4/1387اني  1381 ْبیدر ثيٍ طبل ْبی پذيزفتّ ػذِ در ثبسار أراق ثٓبدار تٓزاٌ طٓبو ػزکت

اْذاف تسميك زبضز ثزرطی راثغّ طٕد زظبثذاري ٔ طٕد زظبثزطي . يٕرد ثزرطي لزار گزفتّ اطت

ثي تأثيز طٕد ْبی پذيزفتّ ػذِ در ثٕرص أراق ثٓبدار ٔ ارسيب طبنيبَّ ثز ليًت طٓبو ػزکت

ْبی پذيزفتّ ػذِ در  زظبثذاري تسمك يبفتّ ٔ طٕد زظبثزطی ػذِ ييبٌ دٔرِ ثز ليًت طٓبو ػزکت

ػزكت ثب تٕخّ ثّ اعلاػبت يٕخٕد ثّ ػُٕاٌ ًََّٕ اَتخبة  31تؼذاد . ثٕرص أراق ثٓبدار اطت

گزدد ٔ ثب  ة يیايٍ تسميك اس َظز يبْيت يٕضٕع کبرثزدی ٔ اس َٕع تسميمبت تٕؿيفی يسظٕ. اَذ ػذِ

اثشار طُدغ ًْجظتگی ثّ تؼزير راثغّ ييبٌ يتغيزْبی طٕد زظبثذاری ٔ طٕد زظبثزطی ػذِ پبيبٌ 

ثب اطتفبدِ اس آسيٌٕ ضزيت ( يتغيز ٔاثظتّ)ٔ ليًت طٓبو ( يتغيزْبی يظتمم)دٔرِ ٔ ييبٌ دٔرِ 

ٌ دٔرِ اس َظز دْذ طٕد زظبثزطي ػذِ پبيب َتبيح تسميك َؼبٌ يی. پزداسد ًْجظتگی پيزطٌٕ يی

ًْچُيٍ طٕد زظبثزطي ػذِ پبيبٌ دٔرِ . طزيبيّ گذاراٌ در ثبسار اس اًْيت ثيؼتزي ثزخٕردار اطت

ْبی يٕرد يغبنؼّ ثيؼتز يٕرد تٕخّ  ْب در ثيٍ طبل اي ػزکتاس طٕد تسمك يبفتّ اػلايي ييبٌ دٔرِ

. گذاراٌ ثٕدِ اطتطزيبيّ

 

  .ليًت طٓبو، ارسع ػزکت ،ػذِ طٕد زظبثزطی، طٕد زظبثذاری :َاژي ٌای کلیدی

 

 

 

مقدمً  -1

تسٕلات اخيز در خٓبٌ ايزٔسي، التـبد كؼٕرْب را اس زبنت يهي ٔ 

رػذ ٔ تٕطؼّ التـبدي ٔ . دْذ اي ثّ طًت خٓبَي ػذٌ طٕق يي يُغمّ

تذأو آٌ اس يجبزث يٓى ٔ خُدبني ثّ ٔيژِ در كؼٕرْبي در زبل 

ْيُّ طزيبيّ، در ايٍ راطتب تدٓيش ٔ تخـيؾ ة. تٕطؼّ اطت

تزيٍ ٔظيفّ ثبسارْبي يبني در كؼٕر يسظٕة  تزيٍ ٔ يٓى اؿهي

ثّ عٕر كهي كبركزدْبي يٓى ثبسارْبي يبني، خذة ٔخِٕ . گزدد يي

ْبی تمبضب كُُذِ ايٍ ٔخِٕ  يبساد خبيؼّ ٔ ْذايت آٌ ثّ طًت ثخغ

ثبسار . اَدبيذ ثبػذ كّ در َٓبيت ثّ رػذ ٔ تٕطؼّ التـبدي يي يي

يبد آٌ ثٕرص أراق ثٓبدار اطت ثخؼی اس ثبسارْبي طزيبيّ كّ ٌ

دْذ كّ تأييٍ كُُذِ ٔخِٕ يبني ثهُذ يذت  يبني را تؼكيم يي

ْب ثزای تأييٍ يبني، يًكٍ  ػزکت. ْبی التـبدي اطت ْب ٔ ثُگبِ ػزکت
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اطت الذاو ثّ اَتؼبر أراق طٓبو خذيذ ٔ ػزضّ آٌ پض اس عي 

يٕو ًَبيُذ كّ اس ايٍ يزازم پذيزع در ثٕرص أراق ثٓبدار ثّ ع

عزيك اس يُبثغ يغًئٍ ٔ ارساٌ ليًت ثبسار طٓبو در خٓت ارتمبي 

. يُذ خٕاُْذ ػذ طزيبيّ خٕد ثٓزِ

اس ايٍ رٔ تٕخّ ثّ ثبسار طزيبيّ ٔ تٕطؼّ آٌ ًْزاِ ثب ايدبد 

در زبل . لزار گيزدتبکيذ  کبرايی در ايٍ ثبسار ثبيذ ثيؼتز يٕرد

ْبي اخيز دٔنت در سييُّ خـٕؿي  تزبضز در ايزاٌ ثب تٕخّ ثّ طيبص

لبٌَٕ اطبطی ٔ تظزيغ ٔ تذأو  ۴۴ثز اخزاي اؿم  تبکيذ طبسي ٔ

ػًهكزد طبسيبٌ ثٕرص أراق . ْبی يؤثزي ثزداػتّ ػذِ اطت آٌ، گبو

ْب، ايدبد تبلار  ْبی اخيز يثم تظزيغ پذيزع ػزکت ثٓبدار در عي طبل

ثٕرص أراق  ْبی پذيزفتّ ػذِ در ثُذي خذيذ ػزکت فزػي ٔ عجمّ

ْب ثّ ارائّ  اي، يهشو ًَٕدٌ ػزکت ْبی يُغمّ ثٓبدار، ايدبد ثٕرص

كهيّ اعلاػبت تأثيزگذار ثز تـًيى طزيبيّ گذاراٌ در راطتبي ػفبف 

ْب يؤيذ ايٍ  طبسي اعلاػبت ٔ ثّ خـٕؽ َظبرت ثز طٕد اػلاو ػذِ ػزکت

. ثبػذ يٕضٕع يي

ليك ٔ يغبنؼبت ثُبثزايٍ تٕطؼّ ٔ کبرايی ثبسار در گزٔ ػُبخت د

يٕػكبفبَّ ٔ اطتفبدِ اس تدزثيبت طبيز ثبسارْبي يبني در 

ثبسار يبني ايزاٌ، كّ در زبل زبضز . ثبػذكؼٕرْبي يختهف يی

، خٕاٌ  يُسـزاً در طبسيبٌ ثٕرص أراق ثٓبدار تٓزاٌ يتجهٕر اطت

ايدبد ثجبت ٔ .  ْبی ػذيذ اطت خٕع فزاس ٔ َؼيت ٔ در آغبس راِ دطت

ْبيی را پيزايٌٕ  ْب ٔ يغبنؼّ ٌ ثبسار، اَدبو تسميكتؼبدل در اي

فزُْگي ٔ  -يتغيزْبي زبكى ثز آٌ در پزتٕ ػزايظ خبؽ اػتمبدي

ْبی اخيز ػبْذ افت ٔ خيشْب ٔ  در طبل. كُذ طيبطي عهت يي -التـبدي

ْبی پذيزفتّ ػذِ در ايٍ  َٕطبَبت يتؼذدي در ليًت طٓبو ػزکت

. طي ايٍ ثبسار ليًت گذاري اطتيكي اس يؼكلات اطب. ايى ثبسار ثٕدِ

ْبی طٓبو ٔ  يتغيزْبي يتؼذدي اػى اس التـبدي، يبني ٔ رٔاَي ليًت

طبيز أراق ثٓبدار يٕرد يؼبيهّ در ايٍ ثبسار را تست تأثيز 

دُْذ كّ طٓى ْز يك اس ايٍ ػٕايم ثّ درطتي يؼخؾ َجٕدِ ٔ  لزار يي

ػبت ٔ ثزاي ػُبخت آثبر ايٍ ػٕايم ٔ يتغيزْب لاسو اطت يغبل

. تسميمبت ٔطيغ ٔ دايُّ داري اَدبو ػٕد

طٕد ػزکت َتيدّ فؼبنيت زظبثذاری اطت ٔ  اس ديذگبِ اعلاػبتی

ای کّ در ثبسارْبی طزيبيّ ثز اطبص ثبسار ثزاطبص تسميمبت يؼبْذِ

رطيى کّ طٕد زظبثذاری  کبرآيذ اَدبو گزفتّ اطت ثّ ايٍ يغهت يی

ْذف تسميك زبضز ثزرطی (. 178 :1381 ػجبُْگ،)يستٕای اعلاػبتی دارد 

راثغّ طٕد زظبثذاري ٔ زظبثزطي ػذِ ثب ليًت طٓبو در ثبسار يبني 

. كؼٕر اطت

ادبیات وظزی َ پیشیىً تحقیق  -2

ْب يُؼكض كُُذِ تًبو  ثبسار طزيبيّ سيبَي كبرا يی ثبػذ كّ ليًت

اگز در ثبسار کبرا َبثزاثزی . اعلاػبت يٕخٕد در ثبسار ثبػذ

ٔخٕد داػتّ ثبػذ کبرايی ثبسار سيز ( لبرٌ اعلاػبتیػذو ت)اعلاػبت 

طؤال خٕاْذ رفت
1

پض ثذٌٔ ػك آَچّ ثّ كبرايي (. 15 : 2007،  ٔاتض) 

ثبسار طزيبيّ كًك خٕاْذ ًَٕد ارائّ اعلاػبت يزثٕط ٔ ثّ يٕلغ 
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. ْب ثزای ًّْ اطتفبدِ كُُذگبٌ اس اعلاػبت يبني يی ثبػذ ػزکت

ا اطتفبدِ اس اعلاػبت يُتؼزِ در ثبسار كَُٕي طزيبيّ گذاراٌ ة

الذاو ثّ طزيبيّ گذاري اس عزيك  …ْٔب، ثٕرص، خزايذ  تٕطظ ػزکت

گذاراٌ را تزيٍ اعلاػبتي كّ طزيبيّ ايب يٓى. ًَبيُذ خزيذ طٓبو يي

ای چّ ثّ  ْبی يبني ييبٌ دٔرِ در ايٍ ايز يبري خٕاْذ ًَٕد ؿٕرت

ْبی پذيزفتّ  ثيُي ػذِ تٕطظ ػزکت ؿٕرت ٔالؼي ٔ چّ ثّ ؿٕرت پيغ

ْبی يبني پبيبٌ دٔرِ ٔ لجم اس  ػذِ در ثٕرص ٔ ًْچُيٍ ؿٕرت

يغبثك .  ثبػذ ْبی يبني يي زظبثزطي ٔ ثؼذ اس زظبثزطي آٌ ؿٕرت

 ؿؾ :2007رٔص،  ؛715-738 ؿؾ :2000رايهی، )ْبی ثّ ػًم آيذِ  تسميك

رفتبر كهيّ طزيبيّ گذاراٌ در لجبل اػلاو ( 2002طٌٕ، ٔ أل 19-1

ْبی يبني تغييز ًَٕدِ ٔ ايٍ  داري اس عزيك اَتؼبر ؿٕرتطٕد زظبة

تغييز ثّ ؿٕرت كًي در ليًت گذاري طٓبو ثّ ؿٕرت كبْغ ٔ افشايغ 

. يؼٕٓد خٕاْذ ثٕد

، ركٍ  ثبسار طزيبيّ كّ ًَبد اؿهي آٌ ثٕرص أراق ثٓبدار اطت

تزيٍ ػبيم  اطبطي در تدٓيش ٔ تخـيؾ ثٓيُّ طزيبيّ ٔ يٓى

در كؼٕرْبيي كّ ثبسار .  ثبػذ التـبدي ييتأثيزگذار ثز تٕطؼّ 

ْب ٔخِٕ َمذ يٕرد َيبس خٕد را  اي دارَذ ػزکت طزيبيّ تٕطؼّ يبفتّ

ًَبيُذ کّ ايٍ ايز ثّ َٕثّ خٕد ،  تز تأييٍ يي تز ٔ ارساٌ آطبٌ

. گزدد ْبی التـبدي را يُدز يي تذأو ٔ تظزيغ فؼبنيت

. ثبػذ ادي ييْبی التؾ تزيٍ ػبخؾ اس يٓى اس آَدب كّ طٕد ػزكت

ػزكت ثب دلت  ثُبثزايٍ ضزٔرت دارد كّ َسِٕ تؼييٍ ٔ اػلاو طٕد

اػلاو يٕضٕع تسميك ثّ ػُٕاٌ .  ثيؼتزی يٕرد ثزرطي لزار گيزد

ٔ ًْچُيٍ تذٔيٍ أنٕيت پژْٔؼي طبسيبٌ ثٕرص أراق ثٓبدار 

ٔ انشاو زظبثزطبٌ ثز رػبيت آٌ در  340اطتبَذارد زظبثزطي ػًبرِ 

ْب، ثيبَگز ضزٔرت ٔ اًْيت  ػبت يبني آتي ػزکترطيذگي ثّ اعلا

. آيذ اَدبو ايٍ تسميك در ثبسار طزيبيّ كؼٕر ثّ ػًبر يي

ثزاطبص تسميمبت اَدبو ػذِ در دَيب ٔ طٕاثك يٕخٕد يکی اس 

ػٕايم يؤثز ثز ليًت طٓبو در ثبسار طزيبيّ، طٕد ْز طٓى، طٕد 

تسميمبت  ػُبيت ثّ طٕاثكثب . زظبثذاری ٔ طٕد زظبثزطی ػذِ اطت

اطتفبدِ گيزی اَدبو ػذِ، تغييزات طٕد طٓبو ٔ ليًت طٓبو ثز تـًيى

کُُذگبٌ اثز دارد
2

 (.169 ؿؾ : 2008 تيتًٍ،) 

اي ثز ليًت  ثزرطي تأثيز اَتؼبر گشارػبت ييبٌ دٔرِ »فخبري ثّ 

ْبی پذيزفتّ ػذِ در ثٕرص أراق ثٓبدار  ٔ زدى يجبدلات طٓبو ػزکت

 56ػبٌ در تسميك خٕد تأثيز اَتؼبر اي. پزداختّ اطت«  تٓزاٌ

اي را ثز ليًت ٔ زدى يجبدلات طٓبو در فبؿهّ  گشارع ييبٌ دٔرِ

ْبی  ػزكت اس ػزکت 22، يزثٕط ثّ تؼذاد 1373اني  1370ْبی  طبل

پذيزفتّ ػذِ در ثٕرص أراق ثٓبدار تٓزاٌ را يٕرد ثزرطي لزار 

ادِ اس ليًت فخبري ثب يسبطجّ ثبسدِ غيز ػبدي ثب اطتف. اطت  دادِ

ْبی ْفتگي ٔ يسبطجّ يتٕطظ گزدع ٔ دفؼبت طٓبو ثب اطتفبدِ  ٔ ػبخؾ

اس رٔع ثيٕر
زدى  اي را ثز ليًت ٔ اثز اَتؼبر گشارػبت ييبٌ دٔرِ 3

ْبی  ْبي اػلاو، َزش گيزد كّ در ْفتّ يجبدلات ثزرطي ٔ َتيدّ يي

ٔ ًْچُيٍ افشايغ زدى ( يثجت يب يُفي)ثبسدِ غيز ػبدي يؼُي داري 

                                                 
1.Titman 

2. Beaver 



ييذ فزضيّ ْبی تسميك ادفؼبت يؼبيلات طٓبو يؼبْذِ ػذِ ثبػث ت ٔ

. ػذِ اطت

َٕرٔع ٔ يؼبيخی يستٕای افشايُذِ اعلاػبتی ارسع افشٔدِ التـبدی 

ٔ ارسع افشٔدِ َمذی در يمبثم طٕد زظبثذاری ٔ ٔخِٕ َمذ زبؿم اس 

ْب َؼبٌ دادَذ طٕد زظبثذاری  آٌ.  اَذ ػًهيبت را يغبنؼّ کزدِ

ی افشايُذِ اعلاػبتی َظجت ثّ طبيز يتغيزْبی يغبنؼّ دارای يستٕا

ػذِ اطت ٔنی ٔخِٕ َمذ ػًهيبتی ارتجبط يؼُب داری ثب ثبسدِ طٓبو 

َذاػتّ ٔ فبلذ يستٕای افشايُذِ اعلاػبتی َظجت ثّ طٕد زظبثذاری 

 :1383َٕرٔع ٔ يؼبيخی، ) ٔ ارسع افشٔدِ التـبدی ٔ َمذی يی ثبػذ

 .(131-150 ؿؾ
ْبی َمذي ٔ  يستٕاي اعلاػبتي خزيبٌ ٔ ًْكبراٌ ػزة يبسار يشدي

يبفتّ . تؼٓذي در ثبسار طزيبيّ ايزاٌ را يٕرد ثزرطي لزار دادَذ

ْبي تسميك ثز ٔخٕد يستٕاي افشايُذِ اعلاػبتي طٕد َظجت ثّ 

ًْچُيٍ اللاو تؼٓذي َظجت ثّ .  ْبی َمذي ػًهيبتي دلانت دارد خزيبٌ

ي افشايُذِ اعلاػبتي اطت ْبی َمذي ػًهيبتي داراي يستٕا خزيبٌ

 (.111 ؿؾ : 1385 ػزة يبسار يشدي،)

ْبی يتًبدی يغبنؼبت ثظيبری در يدبيغ داَؼگبْی ٔ  عی طبل

تسميمبتی در خبرج اس کؼٕر َيش اَدبو ػذِ اطت اس خًهّ تٕطظ 

رايهی
4

ْٕل تبطٍ ٔ رٔص، (738-715 ؿؾ : 2000) 
5

،  (3-15 ؿؾ :2001 ) 

چٍ ٔ سَگ
6

، فزاَظيض، لافَٕذ ٔ أنظٌٕ (1051-1020 ؿؾ : 2003) 
7

 

کّ ًْگی تأثيزپذيزی ليًت طٓبو َبػی اس اػلاو ( 1010-967 ؿؾ: 2004)

طٕد طبنيبَّ را ثزرطی کزدِ ٔ ثّ ايٍ َتيدّ رطيذَذ کّ اػلاو طٕد 

. کُذ طبنيبَّ اعلاػبت يفيذی ثّ ثبسار طزيبيّ يُتمم يی

كيٍ ٔ تٕيبص
8

ٌ طٕد ثّ ليًت يستٕاي اعلاػبتي ٔ يزثٕط ثٕد( 2000) 

َتبيح تسميك زبكي اس آٌ اطت . طٓبو را يٕرد يغبنؼّ لزار دادَذ

كّ يستٕاي اعلاػبتي يتغيزْبي زظبثذاري عي دٔرِ تسميك ثبثت ٔ 

در زبني كّ يزثٕط ثٕدٌ يتغيزْبي  ،ثذٌٔ تغييز ثٕدِ اطت

. اَذ زظبثذاري ثّ ارسع ػزكت طيز َشٔني داػتّ

ثبرت
9

ع پزداختّ كّ تدشيّ طٕد ثّ ثزرطي ايٍ يٕضٕ( 2002) 

كُذ ٔ  زظبثذاري تب چّ اَذاسِ ثّ پيغ ثيُي طٕد غيز ػبدي كًك يي

َتبيح تسميك . دْذ تغييزات ارسع ثبسار طٓبو ػبدي را تٕضير يي

دلانت ثز آٌ دارد كّ تدشيّ طٕد ثّ دٔ ثخغ تؼٓذي ٔ َمذي ثبػث 

ر در تسميمی ديگ. گزدد ثيُي ارسع ثبسار طٓبو يي كبْغ خغبي پيغ

دارد کّ طٕدْبی زظبثزطی ػذِ اػتجبر طٕدْبی  ثبرت ثيبٌ يی

تٕطظ ٔازذ اَتفبػی را افشايغ ( اػلايی)زظبثذاری گشارع ػذِ 

. دْذ يی

يزثٕط ثٕدٌ اخشاي َمذي ٔ تؼٓذي طٕد ثّ ( 2004)ثيٕر ٔ ًْكبراٌ 

در ايٍ تسميك ثخغ تؼٓذي . ارسع ػزكت را يٕرد ثزرطي لزار دادَذ

دْذ،  يبفتّ ْبي تسميك َؼبٌ يي. طيى ػذِ اطتطٕد ثّ چٓبر خشء تك

                                                 
1. Reily 

2. Holthausn & Ross 

3. Chen & Zhang 

4. Francis & Lafond & Ohlsson 

5. Kin and Thomas  

6. Barth 



ثب در َظز گزفتٍ طٕد غيز ػبدي ٔ ارسع ثبسار ػزكت ثّ ػُٕاٌ 

يتغيزْبی ٔاثظتّ، تفكيك ثخغ تؼٓذي طٕد ثّ اخشاي تؼكيم دُْذِ 

ًْچُيٍ . ػٕد آٌ ثبػث كبْغ خغبي پيغ ثيُي ارسع ثبسار ػزكت يي

ييٍ ارسع ٔازذ ثيٕر تسميمی در يٕرد َمغ طٕد زظبثذاری در تغ

. اَتفبػی ثّ ؿٕرت رٔاثظ ريبضی ارائّ ًَٕدِ اطت

ٔ ًْكبراٌ ديچبٔ
10
پبيذاري ٔ ليًت گذاري اخشاي َمذي طٕد ( 2004) 

ْب اخشاي َمذي طٕد را ثّ طّ خشء  آٌ. را يٕرد ثزرطي لزار دادَذ

يبَذِ ٔخِٕ َمذ، ٔخِٕ َمذ پزداختي ثّ اػتجبر دُْذگبٌ ٔ ٔخِٕ 

داراٌ تدشيّ كزدَذ ٔ دريبفتُذ اخشای َمذ پزداختي ثّ طٓبو

پبيذارتز طٕد كّ در ايٍ تسميك ٔخِٕ پزداختي ثّ طٓبيذاراٌ 

. ثٕدِ، راثغّ يؼُي داري ثب ليًت طٓبو دارد

يٕع طبنتٕ
11
ْب ثزای  درثبرِ اخشای طٕد ٔ يفيذ ثٕدٌ آٌ( 2007) 

طزيبيّ گذاراٌ در تؼييٍ ارسع ػزکت ٔ اَؼکبص طٕد ثّ ػُٕاٌ رلًی 

ای اعلاػبتی دارد ٔ اثشاری ثزای دنگزو کزدٌ يذيزاٌ در کّ يستٕ

  .، تسميمی اَدبو دادِ اطت ْبيؼبٌ اطت کفبيت تلاع

نُذطًٍ 
12
در تؼييٍ ارسع ػزکت ثب اطتفبدِ اس طٕد ( 2009) 

تٕاَذ در تؼييٍ ارسع  کُذ کّ طٕد در ؿٕرتی يی زظبثذاری ثيبٌ يی

تغييزات ثبسدِ  ػزکت ثّ طزيبيّ گذاراٌ کًک کُذ کّ تٕاٌ تٕضير

طٓبو را داػتّ ثبػذ ٔ طٕد ثبيذ يزثٕط ٔ لبثم اتکبء ثبػذ تب در 

. ليًت طٓبو يُؼکض ػٕد

اٌداف تحقیق  -3

طٕد زظبثذاری در چبرچٕة اؿٕل پذيزفتّ ػذِ زظبثذاری اَذاسِ 

ػٕد کّ ْذف اس ايٍ اَذاسِ گيزی ، تؼييٍ ػًهکزد ٔازذ  گيزی يی

فزاْى آٔردٌ اعلاػبت يجظٕط در  .دثبعتدبری در عی يک دٔرِ يبنی يی

ْب ٔ ًْچُيٍ نشٔو طزػت در ٔاکُغ َظجت ثّ  يٕرد ليًت طٓبو ػزکت

تغييزات رٔسيزِ ٔ پيبپی ثبسارْبی طزيبيّ يٕخت اًْيت طٕد 

تزيٍ ػٕايم ٔ يتغيزْبي  زظبثذاری ٔ زظبثزطی ػذِ سيزا طٕد اس يٓى

ايّ اطت ٔ تأثيزگذار ٔ تؼييٍ كُُذِ ليًت طٓبو در ثبسار ْبی طزو

. تزيٍ اثشار ارسيبثي ػًهكزد يذيزيت َيش يی ثبػذ اس عزفي يٓى

. طٕد َتيدّ فؼبنيت زظبثذاری اطت ، ثُبثزايٍ اس ديذگبِ اعلاػبتی

اس ايٍ رٔ ْذف اس ايٍ يغبنؼّ ثزرطی آثبر دٔ يتغيز ػًذِ ثبسار 

. يبني، يؼُي طٕد زظبثذاري ٔ طٕد زظبثزطي ػذِ ثز ليًت طٓبو اطت

 :ني تسميك ػجبرتُذ اساْذاف اؽ

ليًت د زظبثزطی طبنيبَّ ثز ثزرطی راثغّ طٕد زظبثذاري ٔ طٕ -

 .ْبی پذيزفتّ ػذِ در ثٕرص أراق ثٓبدار طٓبو ػزکت

ثزرطی راثغّ طٕد زظبثذاري تسمك يبفتّ پبيبٌ دٔرِ ٔ طٕد  -

ْبی پذيزفتّ ػذِ در  زظبثزطي ػذِ پبيبٌ دٔرِ ثز ليًت طٓبو ػزکت

 .ثٕرص أراق ثٓبدار

ٔ طٕد زظبثزطی ػذِ ييبٌ دٔرِ ثز  ثزرطی راثغّ طٕد زظبثذاري -

 .ْبی پذيزفتّ ػذِ در ثٕرص أراق ثٓبدار ليًت طٓبو ػزکت

                                                 
1. Dechow 

2. Salto 

3. Landsman 



فزضیً ٌای تحقیق  -4

؛ آيب ليًت طٓبو ػزکت ثب طٕد  طؤال اؿهی تسميك ايٍ اطت

؟ ثب  تزی دارد زظبثزطی ػذِ َظجت ثّ طٕد زظبثذاری راثغّ لٕی

: ثبػذ ل تسميك، فزضيّ ْبی سيز يٕرد َظز ييتٕخّ ثّ اْذاف ٔ طؤا

طٕد زظبثزطی ػذِ پبيبٌ طبل يبنی َظجت ثّ طٕد زظبثذاری  -1

. تزی دارد طبنيبَّ ثب ليًت طٓبو ػزکت راثغّ لٕی

طٕد زظبثزطی ػذِ ييبٌ دٔرِ َظجت ثّ طٕد زظبثزطی ػذِ پبيبٌ  -2

تزی  لٕیراثغّ /( 31/6)دٔرِ ثب ليًت طٓبو ػزکت، اػلايی ييبٌ دٔرِ 

. دارد

طٕد زظبثزطی ػذِ پبيبٌ دٔرِ َظجت ثّ طٕد زظبثذاری تسمك  -3

. تزی دارد يبفتّ اػلايی پبيبٌ دٔرِ ثب ليًت طٓبو ػزکت راثغّ لٕی

طٕد زظبثزطی ػذِ ييبٌ دٔرِ َظجت ثّ طٕد زظبثذاری تسمك  -4

. تزی دارد يبفتّ اػلايی ييبٌ دٔرِ ثب ليًت طٓبو ػزکت راثغّ لٕی

حقیق َ جامعً آماری رَش ت -5

تسميك زبضز اس َظز يبْيت يٕضٕع کبرثزدی ٔ اس َٕع تسميمبت 

ْب ٔ اعلاػبت  گزدد ٔ رٔع خًغ آٔری دادِ پيًبيؼی يسظٕة يی –تٕؿيفی 

در ثخغ . اس دٔ رٔع کتبثخبَّ ای ٔ ييذاَی اطتفبدِ ػذِ اطت

کتبثخبَّ ای، يجبَی َظزی ٔ پيؼيُّ تسميك ػًذتبً اس يمبلات اخذ 

ْب، َؼزيبت ٔ يدلات تخــی فبرطی ٔ لاتيٍ  اس ايُتزَت، کتبة ػذِ

خًغ آٔری ػذِ اطت ٔ در ثخغ ييذاَی ثّ يُظٕر خًغ آٔری دادِ ْبی 

يٕرد َيبس اس ثبَک اعلاػبتی َزو افشارْبی تذثيز پزداس ٔ رِ 

آٔرد َٕيٍ ٔ ًْچُيٍ طبيت طبسيبٌ ثٕرص أراق ثٓبدار تٓزاٌ 

چک نيظتی اس يتغيزْبی تسميك تٓيّ ثّ ػجبرتی . اطتفبدِ ػذِ اطت

ٔ طپض اعلاػبت يٕرد َيبس ٔ يُذرج در چک نيظت را اس عزيك ثزرطی 

. اطُبد ٔ يذارک يٕخٕد در طبسيبٌ ثٕرص اطتخزاج ػذِ اطت

انی  ۱۳۸4ْبی  ْبيی كّ در عي طبل در ايٍ تسميك تًبو ػزکت

ٔاٌ اَذ، ثّ ػٍ در ثٕرص أراق ثٓبدار ايزاٌ فؼبل ثٕدِ 31/04/1387

خبيؼّ آيبري ايٍ . اَذ خبيؼّ آيبري يٕرد يغبنؼّ لزار گزفتّ

ػزكت پذيزفتّ ػذِ در ثٕرص أراق ثٓبدار تٓزاٌ  ۴۲۰تسميك ػبيم 

، ۱۳۸7-۱۳۸۴در ايٍ تسميك ثب تٕخّ ثّ ثبسِ سيبَي اَتخبثي . اطت

ْب  ْبيی کّ ثّ عٕر يظتًز ثيغ اس طّ يبِ ًَبد آٌ تلاع ػذِ ػزکت

ػزكت كّ عي  297تؼذاد . اَذ، زذف ػَٕذ َؼذِنّ يتٕلف ثٕدِ يب يؼبو

ػزکت كّ ثيؼتزيٍ  123اَذ، زذف ٔ تؼذاد  ايٍ ثبسِ سيبَي يؼبيهّ َؼذِ

اَذ، ثبلي  يؼبيلات را در ايٍ ثبسِ سيبَي ثّ خٕد اختـبؽ دادِ

ثب تٕخّ ثّ يسذٔديت اعلاػبت کّ تٕطظ طبسيبٌ ثٕرص َيش . يبَذَذ

 يٕردًََّٕ گيزی در دطتزص  ييذ لزار گزفت َبگشيز رٔعايٕرد ت

 (.306:  1380 ، طکبراٌ) لزارگزفتاطتفبدِ 

ػزكت ثب تٕخّ ثّ اعلاػبت يٕخٕد ثّ ػُٕاٌ  31ثذيٍ تزتيت تؼذاد 

 (.1خذٔل ػًبرِ ) ػذًََّٕ اَتخبة ٔ ثزرطی 

 

ٌای مُرد بزرسی  فٍزست شزکت -1جدَل 



اا تحققق ممغغغه

مم سسام-ممغغغ ووبسته قق

دد زمان محاسبه سسس 
حسااددری

رر  دد زمان اعلام سسس حساادد
قق ياففه ممان ددده تت

رر  دد زمان اعلالا سسس حساادد
قق ياففه پااان دووه تت

ررر پايان ددده دد زمان حساا

ررر ميان ددده دد زمان حساا

سسد-ممغغغ مستقل

رر ساليانه سسس حساادد

قق ياففه  رر تت سسس حس..دد
ددده اعلامم�ميان 

اااه  قق ي رر تت سسس حساادد
ددده اعلامم پايان 

سسس حساارسس شدد پايان 
ددده

سسس�حساارسس شدد ميان 
ددده

 تٕطؼّ ػٓزی تٕص گظتز پتزٔػيًی خبرک

 راٌنيشيُگ ای ايزاٌ خٕدرٔ

 ثبَک کبرآفزيٍ پتزٔػيًی اراک
 پتزٔػيًی اؿفٓبٌ طبيپب

 طيًبٌ دٔرٔد ساييبد

طيًبٌ فبرص ٔ 

 خٕسطتبٌ
 انجزس دارٔ

 طيًبٌ طپبْبٌ طيًبٌ تٓزاٌ

 طُگ آٍْ گم گٓز
تٕطؼّ يؼبدٌ رٔی 

 ايزاٌ

 تزاکتٕر طبسی ايزاٌ
ػزکت ؿُؼتی ٔ يؼذَی 

 چبدريهٕ

 پبکظبٌ
دارٔطبسی خبثز اثٍ 

 زيبٌ

 ا دارٔکيًی
طزيبيّ گذاری 

 طبختًبٌ ايزاٌ

 گزِٔ دارٔيی طجسبٌ
طزيبيّ گذاری تٕطؼّ 

 يؼبدٌ ٔ فهشات

 َفت پبرص
تٕنيذ تدٓيشات 

 ْپکٕ -طُگيٍ

 ايزاٌ ارلبو ثبيب

 ثبَك پبرطيبٌ آثظبل

 پبرص خٕدرٔ 

 يبفتّ ْبی پژْٔؼگز: يُجغ*        

متغیزٌاي تحقیق َ رَش تجشیً َ تحلیل اطلاعات  -6

يزْبي اؿهي ايٍ تسميك ػجبرتُذ اس طٕد زظبثذاری طبنيبَّ، يتغ

طٕد زظبثذاری تسمك يبفتّ پبيبٌ دٔرِ، طٕد زظبثذاری تسمك يبفتّ 

ييبٌ دٔرِ، طٕد زظبثزطي ييبٌ دٔرِ ٔ طٕد زظبثزطی پبيبٌ دٔرِ 

ثّ ػُٕاٌ يتغيزْبی يظتمم ٔ ليًت طٓبو در سيبٌ يسبطجّ طٕد 

، ليًت طٓبو در  طبثزطی طبنيبَّزظبثذاری، ليًت طٓبو در سيبٌ ذ

سيبٌ زظبثزطی ييبٌ دٔرِ، ليًت طٓبو در سيبٌ اػلاو طٕد زظبثذاری 

تسمك يبفتّ ييبٌ دٔرِ ٔ ليًت طٓبو در سيبٌ اػلاو طٕد زظبثذاری 

. اَذ تسمك يبفتّ پبيبٌ دٔرِ ثّ ػُٕاٌ يتغيز ٔاثظتّ اَتخبة ػذِ

 340طتبَذارد طٕد زظبثزطی ػذِ ػجبرت اطت اس طٕدی کّ ثز زظت ا

. ػٕد زظبثزطی ثّ طبسيبٌ ثٕرص أراق ثٓبدار گشارع يی

ْبی  طٕد زظبثذاری تسمك يبفتّ ٔ اػلايی طٕدی اطت کّ ػزکت

پذيزفتّ ػذِ در ثٕرص ثّ ؿٕرت طٕد ييبٌ دٔرِ ای ٔ طٕد پبيبٌ 

ًَبيُذ کّ در ٔالغ ًْبٌ طٕد ٔالؼی  ای گشارع ٔ اػلاو يی.دٔرِ

. ْب يی ثبػذ ػزکت

تسميك ثزاي دطتيبثي ثّ اْذاف تسميك ثز اطبص يذل در ايٍ 

اس آسيٌٕ ضزيت ًْجظتگي پيزطٌٕ ( 1ًَٕدار ػًبرِ )ػًهيبتی 

. اطتفبدِ ػذِ اطت

 

  

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

يذل ػًهيبتی  -1ًَٕدار 

 تسميك



ٌا   وتایج آسمُن فزضیً -7

طٕد زظبثزطی ػذِ پبيبٌ طبل يبنی َظجت ثّ طٕد  :1فزضیً

فزضيّ . تزی دارد زظبثذاری طبنيبَّ ثب ليًت طٓبو ػزکت راثغّ لٕی

: گزدد يذکٕر اس َظز آيبری ثّ ػزذ سيز ثيبٌ يی

طٕد زظبثزطي ػذِ پبيبٌ دٔرِ َظجت ثّ طٕد زظبثذاری طبنيبَّ 

.  تزي ثب ليًت طٓبو َذارد ػزكت راثغّ لٕي

H0: r1 ≤ r2  
طٕد زظبثزطي ػذِ پبيبٌ دٔرِ َظجت ثّ طٕد زظبثذاری طبنيبَّ 

. و داردتزي ثب ليًت طٓب ػزكت راثغّ لٕي

                                                                                  

H1: r1 > r2 

بزرسي ضزیب ٌمبستگي سُد حسابزسي شدي َ سُد حسابداری سالیاوً با   -2جدَل 

قیمت سٍام 

يتغيز 

يظتمم 

يتغيز 

ٔاثظتّ 

طغر 

يؼُي 

داري 

ضزيت 

ًْجظتگي 

َتيدّ 

آسيٌٕ 

فزضيّ 

 طٕد

زظبثزطي 

ػذِ 

طبنيبَّ 

 ليًت طٓبو
در سيبٌ 

زظبثزطی 

تأييذ  897/0 000/0

فزضيّ 

تسميك  طٕد 

زظبثذاری 

طبنيبَّ 

ليًت طٓبو در 

سيبٌ يسبطجّ 

طٕد زظبثذاری 

000/0 810/0 

 يبفتّ ْبی پژْٔؼگز: يُجغ*       

گزدد ضزيت ًْجظتگي  يلازظّ يي( 2)گَّٕ كّ در خذٔل ػًبرِ  ًْبٌ

ثب طغر يؼُي داري  897/0ْب ثب ليًت طٓبو  ِ ػزکتطٕد زظبثزطي ػذ

اطت در زبنی کّ ضزيت ًْجظتگي طٕد زظبثذاری طبنيبَّ ػزكت  000/0

ثُبثزايٍ ثب . ثبػذ يي 81/0، 000/0ثب ليًت طٓبو ثب طغر يؼُي داري 

تٕاٌ لضبٔت ًَٕد كّ طٕد زظبثزطي ػذِ راثغّ  يي% 95اعًيُبٌ 

ْب ثب ليًت طٓبو  نيبَّ ػزکتتزی َظجت ثّ طٕد زظبثذاری طب لٕی

. گزدد ييذ ٔ فزضيّ يمبثم رد ييادارد ثُبثزايٍ فزضيّ تسميك ت

 

طٕد زظبثزطی ػذِ ييبٌ دٔرِ َظجت ثّ طٕد زظبثزطی ػذِ  :2 فزضیً

تزی  راثغّ لٕی( 31/6)پبيبٌ دٔرِ ثب ليًت طٓبو اػلايی ييبٌ دٔرِ 

: گزدد فزضيّ يذکٕر اس َظز آيبری ثّ ػزذ سيز ثيبٌ يی. دارد

تزی َظجت ثّ طٕد  اي راثغّ لٕی طٕد زظبثزطي ػذِ ييبٌ دٔرِ

. زظبثزطي ػذِ پبيبٌ دٔرِ ثب ليًت طٓبو اػلايی ييبٌ دٔرِ َذارد

H0: r1 ≤ r2 

تزی َظجت ثّ طٕد  اي راثغّ لٕی طٕد زظبثزطي ػذِ ييبٌ دٔرِ

. زظبثزطي ػذِ پبيبٌ دٔرِ ثب ليًت طٓبو اػلايی ييبٌ دٔرِ دارد

H1: r1 > r2 

بزرسي ضزیب ٌمبستگي سُد حسابزسي شدي میان دَري َ پایان دَري با  -3جدَل 

 قیمت سٍام اعلامی میان دَري



يتغيز 

يظتمم 

يتغيز 

ٔاثظتّ 

طغر 

يؼُي 

داري 

ضزيت 

ًْجظتگي 

َتيدّ 

آسيٌٕ 

فزضيّ 

طٕد 

زظبثزطي 

ػذِ ييبٌ 

دٔرِ 

ليًت طٓبو 

در سيبٌ 

زظبثزطی طٕد 

ييبٌ دٔرِ 

000/0 762/0 
رد 

ِ فزضي

تسميك 
طٕد 

زظبثزطي 

ػذِ پبيبٌ 

دٔرِ 

ليًت طٓبو 

در سيبٌ 

زظبثزطی طٕد 

ييبٌ دٔرِ 

000/0 802/0 

 يبفتّ ْبی پژْٔؼگز: يُجغ*

دْذ ضزيت ًْجظتگي طٕد  َؼبٌ يي( 3)گَّٕ كّ خذٔل ػًبرِ  ًْبٌ

،  000/0زظبثزطي ػذِ ييبٌ دٔرِ ثب ليًت طٓبو ثب طغر يؼُي داري 

طٕد زظبثزطي ػذِ پبيبٌ دٔرِ ثب ليًت  اطت ٔ ضزيت ًْجظتگي 762/0

ثُبثزايٍ يلازظّ . ثبػذ يي 802/0، 000/0طٓبو در طغر يؼُي داري 

گزدد كّ ًْجظتگي طٕد زظبثزطي ػذِ پبيبٌ دٔرِ ثب ليًت طٓبو  يي

. اس طٕد زظبثزطي ػذِ ييبٌ دٔرِ ثب ليًت طٓبو ثيؼتز اطت

د زظبثزطي ػذِ تٕاٌ لضبٔت ًَٕد كّ طٕ يي% 95ثُبثزايٍ ثب اعًيُبٌ 

تزی َظجت ثّ طٕد زظبثزطي ػذِ ييبٌ دٔرِ  پبيبٌ دٔرِ راثغّ لٕی

رد ٔ فزف يمبثم  (H1)ثُبثزايٍ فزضيّ تسميك .  ثب ليًت طٓبو دارد

(H0 )ػٕد پذيزفتّ يي .

طٕد زظبثزطی ػذِ پبيبٌ دٔرِ َظجت ثّ طٕد زظبثذاری : 3 فزضيّ

تزی  کت راثغّ لٕیتسمك يبفتّ اػلايی پبيبٌ دٔرِ ثب ليًت طٓبو ػز

: گزدد فزضيّ يذکٕر اس َظز آيبری ثّ ػزذ سيز ثيبٌ يی.  دارد

تزی َظجت ثّ طٕد  راثغّ لٕی  طٕد زظبثزطی ػذِ پبيبٌ دٔرِ

. زظبثذاری تسمك يبفتّ اػلايي پبيبٌ دٔرِ ثب ليًت طٓبو َذارد

Ho: r1 ≤ r2 

تزی َظجت ثّ طٕد  راثغّ لٕی  ٔد زظبثزطی ػذِ پبيبٌ دٔرِص

. داری تسمك يبفتّ اػلايي پبيبٌ دٔرِ ثب ليًت طٓبو داردزظبة

H1: r1 ≥ r2 

بزرسي ضزیب ٌمبستگي سُد حسابزسي شدي پایان دَري َ سُد حسابداری  -4جدَل 

تحقق یافتً  

 اعلامي پایان دَري با قیمت سٍام

يتغيز ٔاثظتّ يتغيز يظتمم 

طغر 

يؼُي 

داري 

ضزيت 

ًْجظتگ

ي 

َتيدّ 

آسيٌٕ 

فزضيّ 

رطي طٕد زظبة

ػذِ پبيبٌ 

دٔرِ 

ليًت طٓبو در 

سيبٌ زظبثزطی 

طٕد پبيبٌ دٔرِ 

000/0 802/0 

رد 

فزضيّ 

تسميك 

طٕد زظبثذاری 

تسمك يبفتّ 

اػلايي پبيبٌ 

دٔرِ 

ليًت طٓبو در 

سيبٌ اػلاو طٕد 

زظبثذاری تسمك 

يبفتّ پبيبٌ 

دٔرِ 

000/0 88/0 

 يبفتّ ْبی پژْٔؼگز: يُجغ*

ة ًْجظتگي طٕد زظبثذاری تسمك ضزي( 4)ثب تٕخّ ثّ خذٔل ػًبرِ 

ٔ طٕد  88/0، 000/0داري  يبفتّ اػلايي پبيبٌ دٔرِ در طغر يؼُي



، 000/0زظبثزطي ػذِ پبيبٌ دٔرِ ثب ليًت طٓبو در طغر يؼُي داري 

ثُبثزايٍ فزضيّ تسميك رد ٔ فزضيّ يمبثم پذيزفتّ . ثبػذ يي 802/0

. گزدد يي

ثّ طٕد زظبثذاری  طٕد زظبثزطی ػذِ ييبٌ دٔرِ َظجت: 4فزضيّ 

. تزی دارد تسمك يبفتّ ييبٌ دٔرِ ثب ليًت طٓبو ػزکت راثغّ لٕی

: گزدد فزضيّ يذکٕر اس َظز آيبری ثّ ػزذ سيز ثيبٌ يی

تزی َظجت ثّ طٕد  طٕد زظبثزطي ػذِ ييبٌ دٔرِ راثغّ لٕی

 .زظبثذاری تسمك يبفتّ ييبٌ دٔرِ ثب ليًت طٓبو َذارد
Ho: r1 ≤ r2 

تزی َظجت ثّ طٕد  ييبٌ دٔرِ راثغّ لٕیطٕد زظبثزطي ػذِ 

 .زظبثذاری تسمك يبفتّ ييبٌ دٔرِ ثب ليًت طٓبو دارد

H1: r1 > r2 

بزرسي ضزیب ٌمبستگي سُد حسابزسي شدي میان دَري َ سُد تحقق یافتً  -5جدَل 

 (31/6)میان دَري با قیمت سٍام اعلامی میان دَري 

يتغيز 

يظتمم 

يتغيز 

ٔاثظتّ 

طغر 

يؼُي 

داري 

ة ضزي

ًْجظتگي 

َتيدّ 

آسيٌٕ 

فزضيّ 

طٕد 

زظبثزطي 

ػذِ ييبٌ 

دٔرِ 

ليًت طٓبو در 

سيبٌ زظبثزطی 

طٕد ييبٌ دٔرِ 

000/0 762/0 

تأييذ 

فزضيّ 

تسميك 

طٕد 

زظبثذاری 

تسمك يبفتّ 

اػلايي ييبٌ 

دٔرِ 

ليًت طٓبو در 

سيبٌ زظبثزطی 

طٕد ييبٌ دٔرِ 

000/0 70/0 

 يبفتّ ْبی پژْٔؼگز: يُجغ*

دْذ ضزيت ًْجظتگي طٕد  َؼبٌ يي( 5)خذٔل ػًبرِ  ًْبٌ عٕر كّ

زظبثزطي ػذِ ييبٌ دٔرِ اس طٕد زظبثذاری تسمك يبفتّ اػلايي ييبٌ 

دٔرِ ػزكت ثب ليًت طٓبو ثيؼتز ثٕدِ كّ ايٍ ايز ثيبَگز تبييذ 

ثّ ػجبرت ديگز ثب . اطت (Ho)ٔ رد فزضيّ يمبثم ( H1)فزضيّ تسميك 

كّ طٕد زظبثزطي ػذِ ييبٌ دٔرِ تٕاٌ لضبٔت ًَٕد  يي% 95اعًيُبٌ 

تزی َظجت ثّ طٕد زظبثذاری تسمك يبفتّ اػلايي ييبٌ دٔرِ  راثغّ لٕی

. ثب ليًت طٓبو دارد

 

 

خلاصً ضزایب ٌمبستگي متغیزٌاي مستقل با قیمت سٍام  -6جدَل 

يتغيزْبي 

يظتمم 

يتغيز 

ٔاثظتّ 

 

طغر 

يؼُي 

داري 

ضزيت 

ًْجظتگي 
أنٕيت 

طٕد 

زظبثزطی ػذِ 

طبنيبَّ 

ليًت طٓبو 

در سيبٌ 

زظبثزطی طٕد 

طبنيبَّ 

000/0 897/0 1 

طٕد 

زظبثذاری 

طبنيبَّ 

ليًت طٓبو 

در سيبٌ 

يسبطجّ طٕد 

زظبثذاری در 

000/0 810/0 3 



پبيبٌ دٔرِ 

طٕد 

زظبثزطي ػذِ 

ييبٌ دٔرِ 

ليًت طٓبو 

در سيبٌ 

زظبثزطی طٕد 

ييبٌ دٔرِ 

000/0 762/0 5 

طٕد 

زظبثزطي ػذِ 

پبيبٌ دٔرِ 

ْبو ليًت ص

در سيبٌ 

زظبثزطی طٕد 

ييبٌ دٔرِ 

000/0 802/0 4 

طٕد 

زظبثذاری 

تسمك يبفتّ 

اػلايي پبيبٌ 

دٔرِ 

ليًت طٓبو 

در سيبٌ اػلاو 

طٕد زظبثذاری 

تسمك يبفتّ 

پبيبٌ دٔرِ 

000/0 88/0 2 

طٕد 

زظبثذاری 

تسمك يبفتّ 

اػلايي ييبٌ 

دٔرِ 

ليًت طٓبو 

در سيبٌ اػلاو 

طٕد زظبثذاری 

تسمك يبفتّ 

ٌ دٔرِ ييب

000/0 70/0 6 

 يبفتّ ْبی پژْٔؼگز: يُجغ*

گزدد طٕد  يلازظّ يي( 6)گَّٕ كّ در خذٔل ػًبرِ  ثّ عٕر كهي ًْبٌ

زظبثزطی ػذِ پبيبٌ دٔرِ ثيؼتزيٍ ًْجظتگي را ثب ليًت طٓبو دارد 

پض اس آٌ طٕد زظبثذاری تسمك . گيزد كّ در أنٕيت أل لزار يي

ًْجظتگي را ثب ليًت طٓبو دارد  يبفتّ اػلايی پبيبٌ دٔرِ ثيؼتزيٍ

طٕد زظبثذاري طبنيبَّ ثب ضزيت . گيزد ٔ در أنٕيت دٔو لزار يي

در أنٕيت طٕو، طٕد زظبثزطي ػذِ پبيبٌ دٔرِ در  81/0ًْجظتگي 

أنٕيت چٓبرو، طٕد زظبثزطی ػذِ ييبٌ دٔرِ در أنٕيت پُدى ٔ 

أنٕيت ثبلاخزِ طٕد زظبثذاری تسمك يبفتّ اػلايي ييبٌ دٔرِ در 

. گيزد آخز لزار يي

آسمُن تفاَت معىاداری ضزایب ٌمبستگی   -7-1

 :ػٕد ثزاي يمبيظّ دٔ ضزيت ًْجظتگي ثّ ػزذ سيز ػًم يی
فزف ؿفز ٔ فزف يمبثم ثزاي ًََّٕ ثزاي فزضيّ أل ثّ ؿٕرت  -انف

: سيز اطت

طبنيبَّ ٔ ليًت طٓبو در سيبٌ زظبثزطي ثب  ًْجظتگی طٕد زظبثزطی

د زظبثذاري طبنيبَّ ٔ ليًت طٓبو در سيبٌ يسبطجّ طًْٕجظتگی طٕد 

 . زظبثذاري، تفبٔت يؼُبداری َذارد

طبنيبَّ ٔ ليًت طٓبو در سيبٌ زظبثزطي ثب  ًْجظتگی طٕد زظبثزطی

د ًْجظتگی طٕد زظبثذاري طبنيبَّ ٔ ليًت طٓبو در سيبٌ يسبطجّ طٕ

 .زظبثذاري ، تفبٔت يؼُبداری دارد

 
. ات در خذٔل َٕػتّ ػذِ اطتفزضي فزف ؿفز ثزاي طبيز

: ػٕد تؼزيف يی( 1)آيبرِ آسيٌٕ ثّ ؿٕرت راثغّ  -ة
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ضزيت ًْجظتگي پيزطٌٕ  rفيؼز يؼزٔف اطت ٔ در آٌ  Zثّ  Zيمذار 

 ٔn1  ٔn2 ًََّٕ (.  2ِ راثظ)ْبطت  تؼذاد

: َبزيّ رد ٔ لجٕل فزف ؿفز ثّ ػزذ سيز اطت -ج

در َبزيّ رد فزف ( 1)در راثغّ  *Zثُبثزايٍ در ؿٕرتی کّ  -د

ؿفز لزار گيزد فزف ؿفز رد ػذِ يؼُي يمذار دٔ ًْجظتگي ثب ْى 

ايٍ ؿٕرت تفبٔت ثيٍ دٔ ًْجظتگي يؼُبدار يتفبٔت اطت در غيز 

(.  7خذٔل ػًبرِ )َيظت 

 

 

ج آسمُن بزابزي دَ ضزیب ٌمبستگي وتاي -7جدَل 

 فزضيبت
يتغيز 

يظتمم ٔ 

 ٔاثظتّ
 *Z Z فزف ؿفز پيزطٌٕ

يمذار 

 ازتًبل

طغر )

( يؼُبداري

 َتيدّ

فزضيّ 

1 

طٕد 

زظبثزطی 

طبنيبَّ 

ٔ ليًت 

طٓبو در 

سيبٌ 

 زظبثزطي

897 /0  

ًْجظتگي 

طٕد 

زظبثزطی 

طبنيبَّ ٔ 

ليًت طٓبو 

در سيبٌ 

زظبثزطي 

ثب 

ًْجظتگي 

طٕد 

 اريزظبثذ

طبنيبَّ ٔ 

ليًت طٓبو 

 در سيبٌ

يسبطجّ 

طٕد 

زظبثذاری، 

تفبٔت 

يؼُبداري 

 .َذارد

457 /

1 

233/1 109 /0 

فزف 

ؿفز در 

 95طغر 

درؿذ 

رد 

 ػٕد ًَی

طٕد 

زظبثذاري 

طبنيبَّ 

ٔ ليًت 

طٓبو در 

سيبٌ 

يسبطجّ 

طٕد 

 زظبثذاري

810 /0  
127 /

1 

فزضيّ 

2 

طٕد 

زظبثزطی 

ييبٌ 

دٔرِ ٔ 

ليًت 

طٓبو در 

ٌ سيب

زظبثزطي 

طٕد ييبٌ 

 دٔرِ

762 /0  

ًْجظتگي 

طٕد 

زظبثزطی 

ييبٌ دٔرِ 

ٔ ليًت 

طٓبو در 

سيبٌ 

زظبثزطي 

طٕد ييبٌ 

دٔرِ ثب 

001/1  389/0- 350 /0 

فزف 

ؿفز در 

 95طغر 

درؿذ 

رد 

 ػٕد ًَی

 1.96- 1.96 

م م�  H0د عع

 H0رر   H0رر  



طٕد 

زظبثزطی 

پبيبٌ 

دٔرِ ٔ 

ليًت 

طٓبو در 

سيبٌ 

زظبثزطي 

طٕد 

پبيبٌ 

 دٔرِ

802 /0  

ًْجظتگي 

طٕد 

زظبثزطی 

پبيبٌ 

دٔرِ ٔ 

ليًت طٓبو 

در سيبٌ 

زظبثزطي 

طٕد پبيبٌ 

دٔرِ، 

تفبٔت 

يؼُبداري 

 .َذارد

104 /

1 

فزضيّ 

3 

طٕد 
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 (7ادايّ خذٔل )                           يبفتّ ْبی پژْٔؼگز: يُجغ*

 

ثب تٕخّ ثّ آسيٌٕ تفبٔت يؼُبداری ضزايت ًْجظتگی کّ ثزای ْز 

چٓبر فزضيّ اَدبو ػذ، ثّ ايٍ َتيدّ رطيذيى کّ ثزاثزی دٔ يمذار 

. ػٕد درؿذ رد ًَی 95ًْجظتگي در طغر 
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ْبی اَدبو ػذِ، يبفتّ ْبی سيز زبؿم  َتبيح آسيٌٕ ثب تٕخّ ثّ

: ػذ

ثب تٕخّ ثّ تأييذ فزضيّ أل، ثزای افشايغ ضزيت اػتًبد طزيبيّ 

ْبی يبنی،  گذاراٌ ثّ ثبسار طٓبو ٔ افشايغ ػفبفيت اعلاػبت ؿٕرت

ْبی  يظئٕلاٌ طبسيبٌ ثٕرص أراق ثٓبدار ايزاٌ ثّ زظبثزطي ؿٕرت

. ٔخّ سيبدی داػتّ ثبػُذْب ثبيذ ت يبني ٔ انشاو ػزکت

ثب تٕخّ ثّ رد فزضيّ دٔو، اعلاػبت زظبثزطي ػذِ پبيبٌ دٔرِ اس 

َظز طزيبيّ گذاراٌ در ثبسار طٓبو اس اًْيت ثيؼتزي ثزخٕردار 

اطت كّ ػهت اؿهي آٌ اًْيت طبنيبَّ فؼبنيت ػزكت اس َظز طزيبيّ 

. گذاراٌ ٔ اػلاو لغؼي طٕد طبنيبَّ اطت

فزضيّ طٕو فبؿهّ سيبَي زذاكثز چٓبر يبِ ًْچُيٍ ثب تٕخّ ثّ رد 

ْب  ْبی يبني زظبثزطي ػذِ ػزکت ثؼذ اس طبل يبني ثزاي ارائّ ؿٕرت

در ايٍ خـٕؽ يؤثز ثٕدِ ٔ اس عزفي عي ايٍ فبؿهّ سيبَي اعلاػبت 

تأثيز لاسو را ثز ( طٕد اػلايي تسمك يبفتّ)ارائّ ػذِ تٕطظ ػزكت 

ٌ َتيدّ گزفت كّ افشايغ تٕا ثُبثزايٍ يي. ليًت طٓبو گذاػتّ اطت

فبؿهّ سيبَي اػلاو طٕد تسمك يبفتّ طبنيبَّ ثب طٕد زظبثزطي ػذِ 

طبنيبَّ، تأثيز گذاري طٕد زظبثزطي ػذِ طبنيبَّ را ثز ليًت 

. دْذ طٓبو كبْغ يي

ييذ فزضيّ چٓبرو، طٕد زظبثزطي ػذِ تأثيز ثيؼتزي اثب تٕخّ ثّ ت

ْب داػتّ  ٔرِ اي ػزکتاس طٕد زظبثذاری تسمك يبفتّ اػلايي ييبٌ د

ثّ ػجبرت ديگز ثّ . ٔ ثيؼتز يٕرد تٕخّ طزيبيّ گذاراٌ ثٕدِ اطت

ػهت ايُكّ فبؿهّ سيبَي اػلاو طٕد زظبثزطي ػذِ ييبٌ دٔرِ زذاكثز 

رٔس ثٕدِ كّ َظجت ثّ طٕد زظبثزطي ػذِ طبنيبَّ كًتز اطت ٔ  60

َذ ا ْب در فبؿهّ سيبَي يسذٔد ايٍ اعلاػبت را ارائّ ًَٕدِ ػزکت

ثُبثزايٍ يٕرد تٕخّ ثبسار طزيبيّ ٔ طزيبيّ گذاراٌ لزار گزفتّ 

. اطت

تٕاٌ گفت طٕد زظبثزطي ػذِ پبيبٌ دٔرِ اس َظز  در َٓبيت يی

. طزيبيّ گذاراٌ در ثبسار طٓبو اس اًْيت ثيؼتزي ثزخٕردار اطت

ًْچُيٍ طٕد زظبثزطي ػذِ پبيبٌ دٔرِ اس طٕد تسمك يبفتّ اػلايي 



ْبی يٕرد ثزرطی ثيؼتز يٕرد  ْب در ثيٍ طبل ييبٌ دٔرِ اي ػزکت

. تٕخّ طزيبيّ گذاراٌ ثٕدِ اطت
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 .ْب ػزکت ثيُي طبنيبَّ ْبي پيغ
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