
 داوطگاٌ ضیرازَای حسـابذاری  پیطـرفت مجلٍ

 فلَم‌اختوبفی‌ٍ‌اًؿبًی‌پیكیي(‌‌)هدلِ

 65-97ّبی‌‌،‌نفح83ِ،‌پیبپی‌1401پبییع‌ٍ‌ظهؿتبى‌،‌زٍم،‌قوبضُ‌زٍضُ‌چْبضزّن

  Doi: 10.22099/jaa.2022.44619.2268 )مقالٍ علمي( 
 

 

 حرکتی سود بر احتمال دستکاری سود با در نظر گرفتن رقابت بازار محصولتاثیر هم

 

 1ورگس حمیذیاندکتر 

 

‌هی :چکیذٌ ‌ًكبى ‌حؿبثساضی ‌قطوتازثیبت ‌هسیطاى ‌اًگیعُزّس ‌ثب ‌ٍ‌ّب ‌هسیطیت ‌فطنت ‌هرتلفی ّبی

‌ایيزؾتىبضی‌ ‌ثب ‌زاضًس. ‌اذتیبض ‌زض ‌ضا ‌فسم‌زؾتىبضی‌ؾَز ‌تهوین‌هسیطاى‌ثطای‌زؾتىبضی‌یب ‌تَاًبیی‌ٍ حبل،

حطوتی‌ؾَز،‌ثؿتگی‌ثِ‌هیعاى‌اعلافبتی‌زاضز‌وِ‌اظ‌ؾبیط‌هٌبثـ‌اعلافبتی‌زض‌نٌقت‌لبثل‌زؾتیبثی‌اؾت.‌ّن

‌قطوت ‌ؾبیط ‌ؾَز ‌قطوت‌ثب ‌حطوت‌ّوعهبى‌ؾَز ‌ثِ ‌وِ ‌هیؾَز ‌زاضز، ‌نٌقت‌اقبضُ ‌زض ‌هیعاى‌ّب ‌ثط تَاًس

‌فقبلیت ‌ثطضؾی‌زضگیطی‌هسیطاى‌ثب ‌ّسف‌پػٍّف‌حبضط ‌ایي‌اؾبؼ، ‌ثط ‌ثبقس. ‌تبثیطگصاض ّبی‌زؾتىبضی‌ؾَز

‌ّن ‌اضتجبط‌تحت‌قطایظ‌ضلبثت‌ثبظاض‌تبثیط ‌ایي ‌ثطضؾی ‌ّوچٌیي ٍ‌ ‌زؾتىبضی‌ؾَز ‌احتوبل ‌ثط حطوتی‌ؾَز

‌ ‌پػٍّف‌زضثطزاضًسُ ‌ًوًَِ ‌اؾت. ‌ثَضؼقطوت‌پصیطفت134‌ِهحهَل ‌زض ‌زٍضُ‌‌قسُ ‌زض ‌تْطاى ‌ثْبزاض اٍضاق

‌‌1388ظهبًی‌ ‌اٍل‌ًكبى‌زاز‌ّن‌1399تب ‌ًتبیح‌آظهَى‌فطضیِ ‌ثط‌اؾت. ‌هقٌبزاض ‌هٌفی‌ٍ ‌تبثیط حطوتی‌ؾَز

‌افعایف‌ّن ‌ثِ‌فجبضت‌زیگط، حطوتی‌ؾَز‌ثبفث‌وبّف‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌زاضز.

حطوتی‌ؾَز‌تبثیط‌هقٌبزاضی‌ضلبثت‌ثبظاض‌هحهَل‌ثبلا،‌ّنّبی‌ثب‌قَز.‌ثط‌اؾبؼ‌ًتبیح‌فطضیِ‌زٍم‌زض‌قطوتهی

حطوتی‌ؾَز‌تبثیط‌هٌفی‌ّبی‌ثب‌ضلبثت‌ثبظاض‌هحهَل‌پبییي،‌ّنثط‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ًساضز‌ٍلی‌زض‌قطوت

ّبی‌ٍ‌هقٌبزاض‌ثط‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌زاضز.‌ًتبیح‌آظهَى‌تحلیل‌حؿبؾیت‌ًیع‌ثیبًگط‌ایي‌ثَز‌وِ‌زض‌قطوت

‌ؾي‌ثبلا، ‌هقٌبزاضی‌زض‌ّن‌ثب ‌ٍلی‌تبثیط ‌زاضز ‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز ‌ثط ‌هقٌبزاض ‌هٌفی‌ٍ ‌تبثیط حطوتی‌ؾَز

‌ّبی‌ثب‌ؾي‌پبییي‌هكبّسُ‌ًكس.قطوت

‌

‌ثبظاض‌ّن‌:ی کلیذیَاياژٌ ‌ضلبثت ‌نٌقت، ‌زضٍى ‌اعلافبت ‌اًتمبل ‌ؾَز، ‌زؾتىبضی ‌ؾَز، حطوتی

 هحهَل.

‌

‌

‌
                                                            

‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌n.hamidian@ase.ui.ac.ir،‌انفْبى،‌ایطاى‌زاًكگبُ‌انفْبى‌حؿبثساضی،‌اؾتبزیبض.‌1

‌24/8/1401پصیطـ:‌‌‌‌21/8/1401انلاحبت‌ًْبیی:‌‌30/5/141زضیبفت:‌



 66 1041پایيس و زهستاى ، دوم، شواره چهاردهندوره هاي حسابداري،  هجله پيشرفت

 . مقذم1ٍ

‌ ‌ثبظاض ‌زض ‌هْن ‌ًمف ‌زٍ ‌حؿبثساضی ‌هیاعلافبت ‌ایفب ‌ٍ‌ؾطهبیِ ‌ؾْبهساضاى ‌ثِ ‌اٍل، وٌس.

‌هی ‌فطنتافتجبضزٌّسگبى‌اخبظُ ‌ثبلمَُ ‌ثبظزُ ‌فطنت‌ّبی‌ؾطهبیِزّس ‌زٍم، ‌اضظیبثی‌وٌٌس. گصاضی‌ضا

‌اظ‌هٌبثـ‌فطاّن‌قسُ‌تَؾظ‌تبهیي ‌فطاّن‌هی‌ًؾبضت‌ثط‌ًحَُ‌اؾتفبزُ ‌ؾَز‌وٌٌسگبى‌ؾطهبیِ‌ضا وٌس.

‌اّویت ‌اظ ‌اؾت‌وِ ‌اعلافبت‌حؿبثساضی ‌اظ ‌زضٍیػُ‌یىی ‌ظیطا ‌اؾت. ‌ثطذَضزاض ‌فولىطز‌‌ای اضظیبثی

‌ؾطهبیِ ‌ثْیٌِ ‌تهویوبت ‌اتربش ‌پبزاـ‌هسیطاى، ‌تقییي ‌)ثییط‌قطوت، ‌زاضز ‌وبضیطز ...‌ ٍ‌ 1‌‌ٍگصاضی

ای‌زؾترَـ‌تغییط‌وٌس‌(.‌زض‌ّویي‌ضاؾتب،‌ّط‌فبهل‌یب‌ضٍیسازی‌وِ‌ؾَز‌ضا‌ثِ‌گ2010ًَِّوىبضاى،‌

‌بهسّبی‌التهبزی‌اؾت‌ٍ‌تغییطات‌آى‌ًیع‌حبئع‌اّویت‌اؾت.‌یبثس.‌ظیطا‌ؾَز‌زاضای‌پیًیع‌اّویت‌هی

گصاضاى‌زض‌ثبظاض‌ّب‌ثطای‌تبثیطگصاضی‌ثط‌ثبٍضّب‌ٍ‌تهویوبت‌ؾطهبیِایي‌هفَْم‌وِ‌هسیطاى‌قطوت

‌اعلافبت‌ٍ‌گعاضـ ‌زؾتىبضی‌یب‌خْت‌ؾطهبیِ، ‌زض‌ازثیبت‌حؿبثساضی‌ثِ‌زّی‌هیّبی‌هبلی‌ضا وٌٌس،

ثِ‌خسایی‌هبلىیت‌اظ‌هسیطیت‌ٍ‌تضبز‌هٌبفـ،‌فسم‌تمبضى‌اعلافبتی‌ثب‌تَخِ‌ذَثی‌پصیطفتِ‌قسُ‌اؾت.‌

ثیي‌هسیطاى‌ٍ‌هبلىبى،‌لطازازّبی‌ثسّی‌ٍ‌پبزاـ‌هسیطاى،‌اهىبى‌تحطیف‌ٍ‌زؾتىبضی‌ؾَز‌اظ‌ؾَی‌

‌‌2)زیچَهسیطیت‌ٍخَز‌زاضز‌ (.‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ثِ‌هقٌبی‌تغییط‌زض‌ًتبیح‌فولىطز‌2010ٍ‌ّوىبضاى،

‌(.‌3‌،1985وطزى‌ؾْبهساضاى‌اؾت‌)ّیلیقطوت‌تَؾظ‌افطاز‌زضٍى‌ؾبظهبًی‌ثب‌ّسف‌گوطاُ

‌ٍاوٌف‌ؾطهبیِ ‌هحیظ‌اعلافبتی‌قطوت‌ًمف‌هحَضی‌زض ‌ّویي‌ضاؾتب، گصاضاى‌ًؿجت‌ثِ‌زض

‌زؾتیبثی‌ثِ‌اذّبی‌هبلی‌قطوتگعاضـ ‌زاضز. ‌اعلافبت‌اظ‌عطیك‌هٌبثـ‌هرتلفی‌اهىبىّب پصیط‌جبض‌ٍ

‌ایي‌هٌبثـ‌هی ‌اعلافبت‌هٌتكط‌قسُ‌اظ‌تَاًس‌قبهل‌گعاضـاؾت. ّبی‌هٌتكط‌قسُ‌تَؾظ‌قطوت‌یب

(.‌تبثیط‌اعلافبت‌گعاضـ‌قس2020‌ٍُ‌ّوىبضاى،‌‌4ّبی‌یه‌نٌقت‌ثبقس‌)خىؿَى‌عطیك‌ؾبیط‌قطوت

‌قطوت ‌ّنتَؾظ ‌قّبی ‌ؾْبم ‌ثبظزُ ٍ‌ ‌لیوت ‌ثط ‌پسیسُطوتنٌقت، ‌ثبظاض‌ّب، ‌افضبی ‌وِ ‌اؾت ای

گصاضاى‌اظ‌ضؾس‌ؾطهبیِقًَس.‌ثِ‌ًؾط‌هیگصاضاى‌زض‌ثسٍ‌ٍضٍز‌ثِ‌ثبظاض‌ثب‌آى‌ضٍثطٍ‌هیؾطهبیِ‌ٍ‌ؾطهبیِ

‌قطوت ‌اؾتفبزُ‌فولىطز ‌ًؾط ‌قطوت‌هَضز ‌فٌَاى‌هجٌبیی‌ثطای‌اضظیبثی‌فولىطز ّبی‌ّن‌نٌقت‌ثِ

‌ایي‌پسیسُ‌اًتمبل‌اعلافبت‌زضٍىهی ‌ًبهیسُ‌هی‌5تینٌقوٌٌس. (.‌1396قَز‌)ؾدبزی‌ٍ‌پَضحیسضی،

‌ ‌ًكبى ‌هَخَز ‌حؿبثساضی ‌قطوتهیقَاّس ‌فولىطز ‌اعلافبت‌زّس ‌زضثطزاضًسُ ‌یه‌نٌقت، ‌زض ّب

‌قطوت ‌ؾبیط ‌ّوبى‌نٌقت‌اؾت‌)فَؾتطهفیسی‌زضثبضُ ‌زض ‌6ّب ‌غاًگ1981، ‌تَهبؼ‌ٍ ‌7؛ ،2008‌.)

‌ثطاٍى ‌ثبل‌ٍ ‌قطوت1967)‌8ًتبیح‌هغبلقِ ‌ؾبیط ‌ؾَز ‌ثب ‌قطوت‌ّوطاُ ‌ؾَز ‌ًكبى‌زاز، ‌ًیع ‌زض‌( ّب

‌ایي‌هفَْم،‌انغلاحب‌ّن‌حطوتی‌ؾَزّوبى‌نٌقت‌ٍ‌ولیت‌ثبظاض‌حطوت‌هی قَز‌ًبهیسُ‌هی‌9وٌس.

‌(.2017)خىؿَى‌ٍ‌ّوىبضاى،‌
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‌ایدبز‌ ‌یب ‌زؾتىبضی ‌ثطای ‌هسیطاى ‌تَاًبیی ‌نٌقت، ‌زضٍى ‌اعلافبت ‌اًتمبل ‌هفَْم ‌اؾبؼ ثط

گصاضاى‌چمسض‌لبزضًس‌اظ‌گعاضقبت‌اضائِ‌ّبی‌هبلی‌تبثقی‌اظ‌ایي‌اؾت‌وِ‌ؾطهبیِعاضـؾَگیطی‌زض‌گ

‌قطوت ‌زیگط ‌تَؾظ ‌ٍضچیبقسُ ٍ‌ ‌)فیكط ‌یه‌قطوت‌اعلافبت‌وؿت‌وٌٌس ‌زضثبضُ ‌10ّب، ،2000‌،

ثب‌تَخِ‌ثِ‌ایٌىِ‌اًگیعُ‌انلی‌هسیطاى‌حساوثطؾبظی‌لیوت‌ؾْبم‌اؾت،‌‌.(11‌،2016ّیٌلی‌ٍ‌ٍضچیب

‌هی ‌هؿیط‌تَاًٌهسیطاى ‌زض ‌ثبفث‌حطوت‌لیوت‌ؾْبم ‌ؾَز، ‌خولِ ‌زؾتىبضی‌اعلافبت‌هبلی‌اظ ‌ثب س

-وٌس‌یب‌ثِ‌فجبضتی‌ّنّب‌زض‌نٌقت،‌ثب‌ّن‌حطوت‌هیحبل،‌ظهبًی‌وِ‌ؾَز‌قطوتزلرَاُ‌قًَس.‌ثب‌ایي

تَاًٌس‌اعلافبتی‌ضا‌اظ‌ؾَز‌نٌقت‌زضثبضُ‌ؾَز‌ٍالقی‌حطوتی‌ؾَز‌ٍخَز‌زاضز،‌فقبلاى‌ثبظاض‌ؾطهبیِ‌هی

ّبی‌هبلی‌ضا‌تَاًٌس‌ؾَگیطی‌زض‌اعلافبت‌ٍ‌گعاضـطوت‌وؿت‌وٌٌس‌ٍ‌زض‌ًتیدِ‌ثْتط‌هیٍ‌نحیح‌ق

ّب‌قٌبؾبیی‌وٌٌس.‌ثب‌آگبّی‌فقبلاى‌ثبظاض‌ؾطهبیِ‌زضثبضُ‌ؾَز‌ٍالقی‌قطوت‌اظ‌عطیك‌ؾَز‌ؾبیط‌قطوت

‌زض‌نٌقت،‌ثِ‌خبی‌اؾتفبزُ‌اظ‌گعاضقبت‌قطوت،‌هٌبفـ‌هَضز‌اًتؾبض‌هسیطاى‌اظ‌زؾتىبضی‌ؾَز‌وبّف

‌قطوتهی ‌ؾبیط ‌ؾَز ‌قطوت‌ثب ‌ؾَز ‌اگط ‌ؾَی‌زیگط، ‌اظ ‌حطوت‌یبثس. ‌یب ‌نٌقت‌ّوجؿتگی ‌زض ّب

‌تَخِ‌ثِ‌ ‌ثب ‌زض‌ایي‌قطایظ، ‌لیوت‌ؾْبم‌قطوت‌تبثقی‌اظ‌ؾَز‌قطوت‌اؾت. ّوعهبى‌ًساقتِ‌ثبقس،

‌ثٌبثطایي‌ ‌ثَز. ‌ذَاّس ‌ثیكتط ‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز ‌حساوثطؾبظی‌لیوت‌ؾْبم، ‌هسیطاى‌زض اًگیعُ

حطوتی‌ّب‌زض‌نٌقت‌)ّنثب‌افعایف‌حطوت‌ّوعهبى‌ؾَز‌قطوت‌ثب‌ؾَز‌ؾبیط‌قطوتتَاى‌گفت‌هی

‌وبّف‌هی ‌ؾَز ‌زؾتىبضی ‌احتوبل ‌ؾَز(، ‌ّوىبضاى، ٍ‌ ‌2017یبثس)خىؿَى ‌ّوىبضاى‌‌12گبًگ(. ٍ

نٌقت،‌حطوت‌ّوعهبى‌ووتطی‌ّنّبی‌وِ‌ؾَز‌قطوت‌ثب‌ؾَز‌قطوت(‌ًیع‌زضیبفتٌس‌ظهبًی2013)

‌ّبی‌ؾَز‌توبیل‌ثیكتطی‌زاضًس.ثیٌیبضی‌پیفزاضز‌هسیطاى‌ثِ‌هسیطیت‌اذتی

‌ّوچٌیي‌ ‌قطوت، ‌فولىطز ‌اضظیبثی ‌زض ‌ضایح ‌هقیبض ‌یه ‌فٌَاى ‌ثِ ‌ؾَز ‌اّویت ‌ثِ ‌تَخِ ثب

‌اًگیعُ ‌ٍخَز ٍ‌ ‌ؾْبم ‌ثبظزُ ‌لیوت‌ٍ ‌ثط ‌ؾَی‌اثطگصاضی‌ؾَز ‌اظ ّبی‌هرتلف‌ثطای‌زؾتىبضی‌ؾَز

ضؾس‌گصاض‌ثبقس،‌ضطٍضی‌ثٌؾط‌هیتَاًس‌اثطهسیطیت،‌ثطضؾی‌فَاهلی‌وِ‌ثط‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌هی

‌ ‌تهوینهیوِ ‌ثِ ‌تَخْی ‌لبثل ‌ووه ‌ؾطهبیِتَاًس ‌ًوبیس.‌گیطی ‌هٌبثـ ‌ثْیٌِ ‌ترهیم ٍ‌ گصاضاى

حطوتی‌ؾَز‌ثط‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌اؾت.‌ثب‌تَخِ‌ثٌبثطایي‌ّسف‌پػٍّف‌حبضط‌ثطضؾی‌تبثیط‌ّن

(،‌ثطای‌2017ٍ‌ّوىبضاى،‌ّب‌اؾت‌)خىؿَى‌حطوتی‌هقیبضی‌اظ‌هحیظ‌اعلافبتی‌قطوتّنثِ‌ایٌىِ‌

‌ّن ‌آیب ‌ایٌىِ ‌هحیظثطضؾی ‌زض ‌ؾَز ‌احتوبل‌حطوتی ‌ثط ‌هتفبٍتی ‌تبثیط ‌هرتلف، ‌اعلافبتی ّبی

؛‌14‌،2008؛‌خٌتعوَ‌ٍ‌قبپیط13‌،1985ٍزؾتىبضی‌ؾَز‌زاضز،‌ثط‌اؾبؼ‌هغبلقبت‌پیكیي‌)ًؾیط‌قلیفط

‌وبهٌیىب ٍ‌ ‌15خٌتعوَ ،2015‌ ‌هقیبضی ‌فٌَاى ‌ثِ ‌هحهَل ‌ثبظاض ‌ضلبثت ‌هتغیط ‌اعلافبتی‌( ‌هحیظ اظ

حطوتی‌ثط‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌زض‌هحیظ‌ضلبثتی‌ثبلا‌ٍ‌پبییي‌ًیع‌اًتربة‌قسُ‌اؾت‌ٍ‌تبثیط‌ّن
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‌هَضز‌ثطضؾی‌لطاض‌گطفتِ‌اؾت.‌

‌ؾَز‌ ‌گؿتطزُ ‌وبضثطز ‌ثِ ‌تَخِ ‌ثب ‌اٍل، ‌اؾت: ‌هغطح ‌خْت ‌زٍ ‌اظ ‌حبضط ‌پػٍّف اّویت

‌حَظُ ‌ّوّبی‌هرتلف‌تهوینحؿبثساضی‌زض ٍ‌ ‌لطاضزازی، ٍ‌ ‌اًگیعُگیطی ّبی‌هرتلف‌چٌیي‌ٍخَز

هسیطاى‌ثطای‌زؾتىبضی‌ٍ‌هسیطیت‌ؾَز‌آگبّی‌اظ‌فَاهل‌تبثیطگصاض‌ثط‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌هٌدط‌

‌ٍ‌تهویوبت‌ؾطهبیِ ‌اثطثركی‌لطاضزازّب ‌هغبلقبت‌زاذلی‌گصاضی‌هیثِ‌افعایف‌وبضایی‌ٍ ‌زٍم، قَز.

‌ّن ‌حَظُ ‌زض ‌اًتمبل‌اعلافبت‌زضٍى‌نٌقتاًدبم‌قسُ ٍ‌ ‌ثٌبثطایي‌ًتبیح‌‌حطوتی‌ؾَز ‌اؾت. هحسٍز

تَضیحبتی‌زض‌زض‌ازاهِ‌ّب‌ووه‌وٌس.‌تَاًس‌ثِ‌غٌبی‌هغبلقبت‌زاذلی‌زض‌ایي‌حَظُپػٍّف‌حبضط‌هی

ّب‌ثیبى‌قسُ‌ٍ‌ّب‌ٍ‌پیكیٌِ‌پػٍّف‌اضائِ‌قسُ،‌ؾپؽ‌ضٍـ‌پػٍّف‌ٍ‌یبفتِهجبًی‌ًؾطی‌فطضیِ‌هَضز

‌گیطی‌ٍ‌پیكٌْبزات‌اضائِ‌قسُ‌اؾت.زض‌آذط‌ًتیدِ

‌

 وظری پژيَص. مباوي 2

‌ثیكتطیي‌تَخِ‌تحلیل ‌ثیي‌اعلافبت‌حؿبثساضی، ‌هسیطاى‌ٍ‌ؾطهبیِاظ گصاضاى‌هقغَف‌ثِ‌گطاى،

‌تبویس‌ثیف‌اظ‌حس‌ثط‌ضلن‌ؾَز‌ًكبى‌هی زّس‌ثبظاض‌ؾطهبیِ‌تَخِ‌ظیبزی‌ثِ‌ضلن‌ؾَز‌ذبلم‌اؾت.

یطز‌)همسم‌گّبی‌فولىطزی‌ضا‌ًبزیسُ‌هیآذطیي‌للن‌اعلافبتی‌نَضت‌ؾَز‌ٍ‌ظیبى‌زاضز‌ٍ‌ؾبیط‌هقیبض

ّبی‌هرتلف‌حؿبثساضی،‌ثطای‌هسیطاى‌اهىبى‌(.‌اظ‌عطفی،‌زض‌زؾتطؼ‌ثَزى‌اًتربة1398ٍ‌لسضزاى،‌

وٌس.‌هسیطاى‌ثطای‌زؾتیبثی‌ثِ‌ّبی‌ذَز‌فطاّن‌هیهسیطیت‌ٍ‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ضا‌زض‌ضاؾتبی‌ذَاؾتِ

‌ ‌فطنت‌هسیطیت‌ؾَز‌ضا ‌ثطوٌبضی، ‌تقسیل‌ٍ ‌خلَگیطی‌اظ ‌اضتمبی‌قغلی‌یب ‌اذتیبض‌پبزاـ‌ثیكتط، زض

‌‌16زاضًس‌)زیَیسؾَى ‌ّوچٌیي‌زض‌قطوت2004ٍ‌ّوىبضاى، ّبی‌ًمس‌آظاز‌ظیبزی‌ّبیی‌وِ‌خطیبى‌(.

‌هی ‌ثطای‌هسیطاى‌هْیب ‌فطنتی‌ضا ‌زاضز، ‌فقبلیتٍخَز ‌زض ‌قًَس‌وٌس‌وِ ‌زضگیط ّبی‌زؾتىبضی‌ؾَز

‌اؾىٌسض ٍ‌ ‌17)ثَویت ‌اًگیع2009ُ، ‌ثٌبثطایي ‌اًگیعُ(. ‌قبهل ‌هرتلفی ‌ؾطهّبی ‌ثبظاض ‌)ًؾیط‌ّبی بیِ

ّبی‌ًمس‌آظاز،‌فطضِ‌اٍلیِ‌ؾْبم،‌افعایف‌لیوت‌اًساظُ‌قطوت،‌اختٌبة‌اظ‌گعاضـ‌وبّف‌ؾَز،‌خطیبى

‌اًگیعُ ‌اًگیعُؾْبم(، ‌پبزاـ(، ‌هٌبفـ‌ّبی‌لطاضزاضی‌)لطاضزازّبی‌ثسّی‌ٍ ‌هبلیبتی‌ٍ ّبی‌ؾیبؾی‌ٍ

‌(.‌1392قرهی‌ًؾیط‌قْطت‌هسیطاى‌ثطای‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ٍخَز‌زاضز‌)هكبید‌ٍ‌ّوىبضاى،‌

زؾتىبضی‌ؾَز‌ثِ‌هقٌبی‌تغییط‌زض‌فولىطز‌گعاضـ‌قسُ‌قطوت‌تَؾظ‌افطاز‌زضٍى‌ؾبظهبًی‌ثب‌

گًَِ‌تقطیف‌(‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ضا‌ایي1999)‌18(.‌ثٌیف1985وطزى‌ؾْبهساض‌اؾت‌)ّیلی،‌ّسف‌گوطاُ

‌ترغی‌هسیطیت‌اظ‌انَل‌پصیطفتِ‌قسُ‌حؿبثساضی‌ثِ‌هٌؾَض‌اضائِ‌ًتبیح‌فولىطز‌قطوت‌ثِ‌"وٌس:‌هی

‌هسیطیت‌ٍ‌زؾتىبضی‌ؾَز،‌تلاقی‌ثطای‌اضتمبی‌چكن"ًحَ‌هغلَة اًساظ‌فولىطز‌هسیطیت‌اظ‌عطیك‌.
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‌نَضت ‌ؽبّط ‌زض ‌)پبؾتیلٌیهتغییط ‌اؾت ‌هبلی ‌19ّبی ‌ًیىَلع2017، ‌ثٌیف‌ٍ ‌ًكبى‌2007)‌20(. )

‌اظ‌عطیك‌افوبل‌اذتیبض‌ثط‌اللام‌تقْسی‌اًدبم‌هی ‌ایي‌زؾتىبضی‌زازًس‌زؾتىبضی‌ؾَز‌هقوَلاً قَز.

‌ًكبىهؿ ‌حس ‌ثیف‌اظ ‌ّعیٌِتلعم ‌زازى ‌ًكبى ‌حس ‌اظ ‌ووتط ٍ‌ ‌زضآهسّب ‌ثِ‌زازى ‌هٌدط ‌اؾت‌وِ ّب

قَز.‌ثِ‌زلیل‌تبثیطی‌وِ‌زؾتىبضی‌ؾَز‌اظ‌عطیك‌ؾَز‌ّط‌ؾْن‌ثط‌لیوت‌ؾْبم‌ّب‌هیافعایف‌زاضایی

‌ًگطاًی ‌اظ ‌یىی ‌ؾَز ‌زؾتىبضی ‌لبًَىزاضز، ‌ؾطهبیِ‌ّبی ‌تحلیلگصاضاى، ‌ؾبیط‌گصاضاى، ٍ‌ ‌هبلی گطاى

‌21ّبی‌هبلی‌اؾت‌)ٍایَوٌٌسگبى‌نَضتاؾتفبزُ ‌ایي2014، ‌اظ ‌اثعاضّبی‌ًؾبضتی‌زضٍى(. ؾبظهبًی‌ضٍ،

‌وٌتطل ‌ثطٍى)ًؾیط‌وویتِ‌حؿبثطؾی‌ٍ ٍ‌ گصاضاى‌ًْبزی‌ٍ‌ؾبظهبًی)ًؾیط‌ؾطهبیِّبی‌زاذلی‌هَثط‌(

22‌‌ٍگحؿبثطؾبى‌ثب‌ویفیت‌ثبلا(‌ثط‌هسیطیت‌ٍ‌زؾتىبضی‌ؾَز‌اظ‌اّویت‌ظیبزی‌ثطذَضزاض‌اؾت)چبً

‌‌(.2005ّوىبضاى،‌

زّس‌تَاًبیی‌ٍ‌تهوین‌هسیطاى‌ثطای‌زؾتىبضی‌یب‌فسم‌زؾتىبضی‌یه‌ازثیبت‌هَخَز‌ًكبى‌هی

ّبی‌هبلی‌للن‌ًؾیط‌ؾَز،‌ثؿتگی‌ثِ‌هیعاى‌اعلافبتی‌زاضز‌وِ‌اظ‌ؾبیط‌هٌبثـ‌اعلافبتی‌ًؾیط‌گعاضـ

‌2010ثییط‌ٍ‌ّوىبضاى،‌‌،2000ّب‌لبثل‌زؾتیبثی‌اؾت‌)فیكط‌ٍ‌ٍضچیب،‌اضائِ‌قسُ‌تَؾظ‌زیگط‌قطوت

‌‌ ‌ّیٌلی‌ٍ‌ٍضچیب‌)2016ٍ‌ّیٌلی‌ٍ‌ٍضچیب، ‌ثطضؾی‌هسلی‌وِ‌زض‌آى‌خطیبى2016(. ‌ثب ّبی‌ًمسی‌(

‌خطیبى ‌ثب ‌قطوتقطوت ‌زیگط ‌ًمسی ‌هیعاى‌ّبی ‌ّطچِ ‌زضیبفتٌس ‌زاضز، ‌ّوجؿتگی ‌نٌقت ‌زض ّب

‌ثَز ‌ذَاّس ‌ووتط ‌هسیطاى ‌ؾَگیطاًِ ‌گعاضقبت ‌اظ ‌ًبقی ‌هٌبفـ ‌ثبقس، ‌ثیكتط ‌اؾتطاثلّوجؿتگی .23‌

ّبی‌ّبیی‌ٍخَز‌زاضًس‌وِ‌ؾَز‌ٍ‌خطیبى(‌ثب‌اؾتفبزُ‌اظ‌یه‌الگَی‌ًوبیٌسگی‌وِ‌زض‌آى‌قطوت2013)

ًمسی‌آًْب‌ثب‌ّن‌ّوجؿتگی‌زاضز،‌ثِ‌ثطضؾی‌هیعاى‌زؾتىبضی‌ؾَز‌پطزاذت.‌ٍی‌زضیبفت‌ّطچِ‌ؾَز‌

-َز‌وبّف‌هیقطوت‌ثب‌قطایظ‌ضًٍك‌ٍ‌ضوَز‌ثبظاض‌حطوت‌ّوعهبى‌زاقتِ‌ثبقس،‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾ

‌هی ‌ؾَز ‌ًؾیط ‌اعلافبت‌حؿبثساضی ‌زض ‌ؾَگیطی ٍ‌ ‌زؾتىبضی ‌ثٌبثطایي ‌حطوت‌یبثس. ‌اظ ‌تبثقی تَاًس

‌حطوتی‌ؾَز(‌ثبقس.ّوعهبى‌ؾَز‌قطوت‌ثب‌ؾَز‌نٌقت‌)ّن

‌اؾبؼ‌ایي‌هفَْم،‌ّن ‌ثط ‌اًتمبل‌اعلافبت‌زضٍى‌نٌقت‌اؾت. ‌هفَْم ‌هجتٌی‌ثط حطوتی‌ؾَز

‌ؾْبم‌قطوت ‌ثبظزُ ‌ثلیوت‌ٍ ‌تٌْب ًِ‌ ‌قطوتّب ‌ؾبیط ‌ثِ‌ؾَز ‌ثلىِ ‌قطوت، ‌ذَز ‌یه‌ِ‌ؾَز ‌زض ّب

گصاضاى‌زّس‌وِ‌ؾطهبیِ(‌ٍ‌ایي‌هَضَؿ‌ظهبًی‌ضخ‌هی24‌،1996نٌقت‌ثؿتگی‌زاضز‌)گطاّبم‌ٍ‌ویٌگ

‌ٍ‌اظ‌ؾَز‌یه‌قطوت‌ثطای‌اضظیبثی‌ؾَز‌قطوت‌زیگط‌زض‌ّوبى‌نٌقت‌اؾتفبزُ‌هی وٌٌس‌)ثطگؿوب

ثیبًگط‌اًتمبل‌اعلافبت‌زض‌نٌقت‌اظ‌عطیك‌افلام‌‌(.‌هغبلقبت‌هتقسزی‌ٍخَز‌زاضز‌و25‌،2020ِتبیبل

‌ ‌فَؾتط، ‌هثبل ‌)ثطای ‌اؾت ‌ؾَز ‌ًؾیط ‌حؿبثساضی ‌اضلبم ٍ‌ ‌تؿی1981افساز ٍ‌ ‌فطیوي ‌26؛ ؛‌1992،

زّس‌(.‌ایي‌هغبلقبت‌ًكبى‌هی2019ٍ‌ثیىط‌ٍ‌ّوىبضاى،‌‌27‌،2016؛‌وٍَاوؽ2008تَهبؼ‌ٍ‌غاًگ،‌
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ّب‌زض‌ّوبى‌نٌقت‌تبثیط‌هثجت‌زاضز.‌ط‌قطوتؾَز‌افلام‌قسُ‌یه‌قطوت‌ثط‌لیوت‌ٍ‌ثبظزُ‌ؾْبم‌ؾبی

‌حبٍی‌اذجبضی‌اؾت‌وِ‌ایي‌هَضَؿ‌ثِ‌عَض‌ضوٌی‌ثیبى‌هی وٌس‌وِ‌ؾَز‌افلام‌قسُ‌یه‌قطوت،

 (.‌2017ٍ‌ّوىبضاى،‌‌28ّب‌اثطگصاض‌ثبقس‌)وَتَاًس‌ثط‌ؾَز‌ٍ‌زض‌ًتیدِ‌لیوت‌ؾْبم‌ؾبیط‌قطوتهی

‌ ‌نٌقت، ‌اعلافبت‌زضٍى ‌اًتمبل ‌اؾبؼ‌هفَْم ‌ثط ‌حطوتی ‌ؾَز‌ّن ‌اؾت‌وِ ‌هقٌب ‌ثسیي ؾَز

قَز‌حطوتی‌ؾَز‌ؾجت‌هیّن‌وٌس.ّبی‌ّوبى‌نٌقت‌حطوت‌هیقطوت‌ّوطاُ‌ثب‌ؾَز‌ؾبیط‌قطوت

‌زضثبضُ‌ؾَز‌گصاضاى‌اظ‌عطیك‌ؾَز‌گعاضـ‌قسُ‌ؾبیط‌قطوتؾطهبیِ ‌اعلافبتی‌ضا ‌زض‌یه‌نٌقت، ّب

‌ ‌زؾتىبضی‌ؾَز ‌ایي‌عطیك‌ؾَگیطی‌یب ‌اظ ٍ‌ ‌ثسؾت‌آٍضزًس ‌ًؾط ‌حسٍزی‌ٍالقی‌قطوت‌هَضز ‌تب ضا

ّب‌زض‌نٌقت،‌ثِ‌قٌبؾبیی‌وٌٌس.‌ثب‌آگبّی‌افطاز‌زضثبضُ‌ؾَز‌ٍالقی‌قطوت‌اظ‌عطیك‌ؾَز‌ؾبیط‌قطوت

‌زض‌هی‌خبی‌اؾتفبزُ‌اظ‌گعاضقبت‌قطوت،‌هٌبفـ‌هَضز‌اًتؾبض‌هسیطاى‌اظ‌زؾتىبضی‌ؾَز‌وبّف یبثس.

ؾَز‌ٍخَز‌زاضز.‌پصیطی‌ووتطی‌ثطای‌زؾتىبضی‌حطوتی‌ؾَز‌ثیكتط‌اؾت،‌اًقغبفّبیی‌وِ‌ّنقطوت

‌ضاحت ‌تكریم‌زؾتىبضی‌ؾَز ‌اؾت‌ثسیي‌نَضت‌وِ‌ؾْبهساضاى‌هیظیطا ‌ثطضؾی‌ؾَز‌تط ‌ثب تَاًٌس

تَاى‌اًتؾبض‌ثیٌی‌وٌٌس.‌ثٌبثطایي‌هیّب‌زض‌ّوبى‌نٌقت،‌ؾَز‌هَضز‌اًتؾبض‌قطوت‌ضا‌پیف‌ؾبیط‌قطوت

‌افعایف‌ّن ‌ثب ‌وبّف‌هیزاقت ‌ؾَز ‌زؾتىبضی ‌احتوبل ‌ؾَز، ‌ّحطوتی ٍ‌ وىبضاى،‌یبثس)خىؿَى

‌(.‌ثط‌ایي‌اؾبؼ‌فطضیِ‌اٍل‌پػٍّف‌فجبضت‌اؾت‌اظ:2017

‌فرضیٍ ايل ‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ووتط‌ّبیی‌وِ‌ّنزض‌قطوت: حطوتی‌ؾَز‌ثیكتط‌اؾت،

‌ذَاّس‌ثَز.

ّبی‌التهبزی‌هرتلف‌ثط‌فولىطز‌قطوت‌اؾت.‌اخعای‌ؾَز‌هتبثط‌ؾَز،‌زضثطزاضًسُ‌تبثیط‌قَن

‌ضٍیسازّبی ‌ضٍیسازّبی‌ذبل‌قطوت‌ٍ ‌ثط‌لیوت‌ؾْبم‌ؾبیط‌قطوت‌اظ ‌زض‌ؾغح‌نٌقت‌اؾت‌ٍ ّب

(.‌ثطای‌هثبل‌اذجبض‌29‌،1996ٍ‌لاًگ‌ٍ‌لاًسّن‌1981ّوبى‌نٌقت‌پیبهسّبی‌هرتلفی‌زاضز‌)فَؾتط،‌

‌ثِ‌ول‌نٌقت‌هٌتمل‌هی ‌اذجبض‌ذَثی‌ضا ‌احتوبلاً وٌس‌ظیطا‌ذَة‌ًبقی‌اظ‌وبّف‌لیوت‌هَاز‌اٍلیِ،

وِ‌اذجبض‌‌اظ‌وبّف‌ثْبی‌تَلیس‌ثطذَضزاض‌قًَس.‌زض‌حبلی‌تَاًٌسّب‌زض‌ّوبى‌نٌقت‌ًیع‌هیؾبیط‌قطوت

‌تلاـ ‌ًبقی‌اظ ‌ثس‌ثطای‌ّبی‌ثبظاضیبثی‌ذبل‌یه‌قطوت‌اؾت‌هیذَة‌وِ ‌اذجبض تَاًس‌زضثطزاضًسُ

نٌقت‌ثبقس.‌ظیطا‌چٌیي‌الساهبتی‌هوىي‌اؾت‌ؾَز‌یه‌قطوت‌ضا‌ثِ‌ّعیٌِ‌ؾبیط‌ّبی‌ّنؾبیط‌قطوت

حطوتی‌ؾَز‌تَاى‌گفت‌ّن(.‌ثٌبثطایي‌هی2017ّوىبضاى،‌ّبی‌ّن‌نٌقت،‌افعایف‌زّس‌)وَ‌ٍ‌قطوت

‌قطوت ‌اعلافبتی ‌هحیظ ‌اظ ‌قطوتهقیبضی ‌اؾت. ‌ّنّب ‌وِ ‌هحیظ‌ّبیی ‌زاضًس، ‌ووتطی حطوتی

‌ثطای‌ثطضؾی‌ایٌىِ‌آیب‌ّناعلافبتی‌ٍ‌هٌبثـ‌اعلافبتی ّبی‌حطوتی‌ؾَز‌زض‌هحیظووتطی‌ًیع‌زاضًس.

‌ثط‌اؾبؼ‌هغبلقبت‌پیكیي‌)ًؾیط‌ ‌تبثیط‌هتفبٍتی‌ثط‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌زاضز، اعلافبتی‌هرتلف،
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(‌2017ٍ‌خىؿَى‌ٍ‌ّوىبضاى،‌‌2015؛‌خٌتعوَ‌ٍ‌وبهٌیىب،‌2008؛‌خٌتعوَ‌ٍ‌قبپیطٍ،‌1985قلیفط،‌

‌هتغیط‌ضلبثت‌ثبظاض‌هحهَل‌ثِ‌فٌَاى‌هقیبضی‌اظ‌هحیظ‌اعلافبتی‌اًتربة‌قسُ‌اؾت.‌

-ظاض‌هحهَل‌اغلت‌ثِ‌فٌَاى‌یه‌هىبًیعم‌اًضجبعی‌ثط‌ضفتبض‌هسیطاى‌زض‌ًؾط‌گطفتِ‌هیضلبثت‌ثب

،‌30قَز‌وِ‌زض‌وبّف‌هكىلات‌ًوبیٌسگی‌ٍ‌افعایف‌وبضایی‌التهبزی‌هَثط‌اؾت‌)قلیفط‌ٍ‌ٍیكٌی

‌قطوت1997 ‌ؾبیط ‌عطیك‌ضلبثت‌ثب ‌اظ ‌قطوتی‌وِ ‌هٌضجظ‌هی(. ‌اثعاضّبی‌ّب ‌تىبهل ‌ثِ ‌هلعم قَز،

‌قطوت‌اؾت‌)فبهبًؾبضتی‌ثطای‌ًؾبض ‌ته‌ته‌افطاز ‌ول‌قطوت‌ٍ ‌فولىطز ‌ثط ‌31ت‌هَثط ،1980‌.)

ّبی‌ًبزضؾت‌هبلی‌ثیبًگط‌ٍخَز‌هكىلات‌ًوبیٌسگی‌(‌هقتمسًس‌گعاضـ2012)‌32ثبلاوطیكٌبى‌ٍ‌وَّي

ّب‌اؾت‌ٍ‌ضلبثت‌ثبظاض‌هحهَل،‌ایي‌گعاضقگطی‌ًبزضؾت‌ضا‌ثیي‌ؾْبهساضاى‌ٍ‌هسیطاى‌اخطایی‌قطوت

‌هی ‌ثٌبثطاهحسٍز ‌قطوتیي‌هیوٌس. ‌زاقت‌زض ‌ًمف‌تَاى‌اًتؾبض ‌هحهَل‌ثبلاتط، ‌ضلبثت‌ثبظاض ّبی‌ثب

‌ونّن ‌هسیطاى ‌ؾَگیطاًِ ‌وبّف‌ضفتبضّبی ‌زض ‌هیحطوتی ‌هحسٍزتط ‌ثبظاض‌ضًگ‌ٍ ‌ضلبثت ‌)ظیطا قَز

زّس(‌ٍ‌زض‌ّبی‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ضا‌وبّف‌هیهحهَل‌ثِ‌فٌَاى‌هىبًیعم‌اًضجبعی‌ٍخَز‌زاضز‌ٍ‌اًگیعُ

‌ضلبثتقطوت ‌ثب ‌پبییي‌ّبی ‌هحهَل ‌ّنثبظاض ‌تبثیط ‌وبّف‌ضفتبضّبی‌ؾَگیطاًِ‌تط، ‌زض حطوتی‌ؾَز

‌ ‌ّوىبضاى، ٍ‌ ‌اؾت‌)خىؿَى ‌ثیكتط ‌ؾَز ‌زؾتىبضی ٍ‌ ‌زٍم‌2017هسیطاى ‌اؾبؼ‌فطضیِ ‌ایي ‌ثط .)

‌تَاى‌تسٍیي‌ًوَز:پػٍّف‌ضا‌ثِ‌قطح‌ظیط‌هی

-ثبلا،‌ضاثغِ‌ثیي‌ّن،‌ًؿجت‌ثِ‌ضلبثت‌ّبی‌ثب‌ضلبثت‌پبییي‌ثبظاض‌هحهَل:‌زض‌قطوتفرضیٍ ديم

‌تط‌ذَاّس‌ثَز.حطوتی‌ؾَز‌ٍ‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌لَی

‌

 . پیطیىٍ پژيَص3

 . پیطیىٍ خارجي3-1

‌هسیطیت‌ؾَز‌ٍ‌ای‌اضتیبط‌ثیي‌خطیبى(‌زض‌هغبلق2016ٍِ‌ّوىبضاى‌)‌33ًریلی ّبی‌ًمس‌آظاز،

‌آًًمف‌تقسیل ‌هغبلقِ ‌ًتبیح ‌زازًس. ‌لطاض ‌ثطضؾی ‌هَضز ‌ضا ‌قطوتی ‌حبوویت ‌زاز‌وٌٌسگی ‌ًكبى ْب

ؾبظٍوبضّبی‌حبوویت‌قطوتی‌ًؾیط‌اؾتملال‌وویتِ‌حؿبثطؾی‌ٍ‌حؿبثطؾی‌هؿتمل‌ثب‌ویفیت‌زض‌

(‌2016ٍ‌ّوىبضاى‌)‌34گصاضاى‌ًْبزی،‌تبثیط‌وبّكی‌ثط‌هسیطیت‌ؾَز‌زاضز.‌وبوؽوٌبض‌ٍخَز‌ؾطهبیِ

ظ‌تبثیط‌اذجبض‌ًكبى‌زازًس‌اًتمبل‌اعلافبت‌زضٍى‌نٌقت‌ٍخَز‌زاضز‌ٍ‌زض‌ّویي‌حَظُ،‌تبثیط‌اذجبض‌ثس‌ا

‌وَ‌ٍ‌ّوىبضاى‌) ‌اًتمبل‌اعلافبت‌زضٍى‌نٌقت‌2017ذَة‌ثیكتط‌اؾت. ‌ثِ‌ثطضؾی‌اخعای‌ؾَز‌ٍ )

‌قَن ‌زضثطزاضًسُ ‌اخعای‌ؾَز ‌آًْب ‌عجك‌هغبلقِ ‌ضٍیسازّبی‌ذبل‌پطزاذتٌس. ّبی‌ؾغح‌نٌقت‌ٍ

‌ّبی‌ّن‌نٌقت‌تبثیطقطوت‌اؾت.‌ًتبیح‌هغبلقِ‌آًْب‌ًكبى‌زاز‌ؾَز‌قطوت‌ثط‌لیوت‌ؾْبم‌قطوت
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زاضز.‌ّوچٌیي‌اذجبض‌ؾَزی‌وِ‌هطتجظ‌ثب‌قطایظ‌نٌقت‌اؾت‌هٌدط‌ثِ‌اًتمبل‌اعلافبت‌هثجت‌زضٍى‌

‌ؾبیط‌نٌقت‌هی ‌هٌفی‌ثط ‌الساهبت‌ذبل‌قطوت‌اؾت‌تبثیط ‌هطتجظ‌ثب ‌ؾَزی‌وِ ‌ٍلی‌اذجبض قَز

(‌ثب‌ثطضؾی‌2017زّس.‌خىؿَى‌ٍ‌ّوىبضاى‌)ّب‌زاضز‌ٍ‌ثِ‌فجبضتی‌اًتمبل‌اعلافبت‌هٌفی‌ضخ‌هیقطوت

‌قطوتاضتجبط‌ثیي‌ّن ‌ًكبى‌زازًس‌زض ‌زؾتىبضی‌ؾَز ‌ؾبیط‌حطوتی‌ٍ ‌ثب ّبیی‌وِ‌ّوجؿتگی‌ؾَز

‌اضائِ‌ّبی‌نٌقت‌ثیكتط‌اؾت‌)ّنقطوت ‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌تَؾظ‌هسیطیت‌ٍ حطوتی‌ثبلاتط(،

‌وبّف‌هیگعاضـ ‌ؾَگیطاًِ ‌قطوتّبی ‌زض ‌ّوچٌیي ‌پبییيیبثس. ‌هحهَل ‌ثبظاض ‌ضلبثت ‌وِ تط‌ّبیی

‌اضتجب ‌ّناؾت، ‌ثیي ‌ّوىبضاى‌ط ٍ‌ ‌خىؿَى ‌اؾت. ‌ثیكتط ‌ؾَز ‌زؾتىبضی ‌احتوبل ٍ‌ ‌ؾَز حطوتی

ثركی‌ؾَز‌زضیبفتٌس‌افعایف‌ّن‌حطوتی‌ؾَز،‌ثب‌وبّف‌‌حطوتی‌ؾَز‌ٍ‌آگبّی(‌ثب‌ثطضؾی‌ّن2020)

قَز‌هحتَای‌اعلافبتی‌ؾَز‌ضطیت‌ٍاوٌف‌ؾَز‌ّوطاُ‌اؾت‌ٍ‌ٍخَز‌هٌبثـ‌اعلافبتی‌زیگط‌ؾجت‌هی

‌ ‌ؾطهبیِووتط ‌ظیطا ‌ثْطُ‌قَز. ‌ثب ‌هیگصاضاى ‌هٌبثـ‌اعلافبتی، ‌ؾبیط ‌اظ‌تَاًٌس‌پیفهٌسی‌اظ ثیٌی‌ذَز

‌ّوچٌیي‌قطوت ‌تقسیل‌وٌٌس. ‌قطوتؾَز‌قطوت‌ضا ‌اظ ‌ظٍزتط نٌقت‌افلام‌ؾَز‌ّبی‌ّنّبیی‌وِ

‌زض‌ایي‌قطایظ‌ؾطهبیِ ‌ظیطا گصاضاى‌ثطای‌تقسیل‌‌زاضًس،‌ضطیت‌ٍاوٌف‌ؾَز‌ثیكتطی‌ذَاٌّس‌زاقت.

‌هٌبثـ‌ا علافبتی‌ووتطی‌زاقتِ‌ٍ‌زض‌ًتیدِ‌ثِ‌ؾَز‌افلام‌قسُ‌ٍاوٌف‌ثیكتطی‌ًكبى‌اًتؾبضاتكبى،

ّبی‌فولیبتی‌ٍ‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ًكبى‌زازًس‌(‌ثب‌ثطضؾی‌ذبلم‌زاضایی2021)‌35زٌّس.‌وین‌ٍ‌اٍلط‌هی

ّبی‌زؾتىبضی‌ؾَز‌چطذِ‌فوط‌هحسٍز‌زاضز.‌ثسیي‌نَضت‌وِ‌زض‌اثتسا‌زؾتىبضی‌ؾَز‌هٌدط‌ثِ‌ضٍـ

‌هی ‌ؾْبم ‌آًدبییافعایف‌ثبظزُ ‌اظ ‌اهب ‌ذبلم‌زاضاییقَز. ‌افعایف‌هؿتوط ‌ّسف‌وِ ّبی‌فولیبتی‌ثب

‌افعایف ‌ضقس‌ذبلم‌هی‌زؾتىبضی‌ؾَز،‌ضیؿه‌وكف‌آى‌تَؾظ‌حؿبثطؾبى‌ٍ‌لبًًَگصاضاى‌ضا زّس،

وٌس‌ٍ‌ًْبیتبً‌هٌدط‌ثِ‌وبّف‌ثبظزُ‌ؾْبم‌ّبی‌فولیبتی‌زؾتىبضی‌ؾَز‌زض‌آیٌسُ‌ضا‌هحسٍز‌هی‌زاضایی

‌لیَهی (‌زض‌پػٍّكی‌ثِ‌ثطضؾی‌ٍخَز‌اًتمبل‌اعلافبت‌زضٍى‌نٌقتی‌زض‌2022ىبضاى‌)ٍ‌ّو‌36قَز.

ّبی‌ّن‌نٌقت‌ثبظاض‌ؾطهبیِ‌چیي‌پطزاذتٌس.‌ًتبیح‌هغبلقِ‌آًْب‌ًكبى‌زاز‌اًتمبل‌اعلافبت‌ثیي‌قطوت

تط‌اؾت.‌اتىبء‌تط‌اؾت،‌اًتمبل‌اعلافبت‌لَیتط‌ٍ‌لبثلّبی‌ؾَز‌زلیكثیٌیٍخَز‌زاضز‌ٍ‌ظهبًی‌وِ‌پیف

‌زّس.ّبی‌لبًَى‌ٍ‌همطضاتی‌اًتمبل‌اعلافبت‌زضٍى‌نٌقت‌ضا‌وبّف‌هیهحسٍزیت‌ّوچٌیي

‌

 . پیطیىٍ داخلي3-2

ای‌ثِ‌ثطضؾی‌تبثیط‌ّوجؿتگی‌زٍضى‌نٌقتی‌ثط‌هحیظ‌(‌زض‌هغبلق1396ِ)‌ؾدبزی‌ٍ‌ّوىبضاى

‌یبفتِ ‌ًكبى‌هیگعاضقگطی‌هبلی‌پطزاذتٌس. زّس‌زض‌نٌبیقی‌وِ‌ّوجؿتگی‌زضٍى‌نٌقتی‌ّبی‌آًْب

ثیٌی‌ووتط‌ثَزُ‌ٍ‌فسم‌تمبضى‌اعلافبتی‌ثیكتط‌اؾت،‌ویفیت‌افكبء،‌ویفیت‌ؾَز‌ٍ‌ذغبی‌پیفثیكتط‌



 67 حرکتی سود بر احتوال دستکاري سود با در ًظر گرفتي رقابت بازار هحصولتاثير هن

‌پَضحیسضی‌) ‌ؾدبزی‌ٍ ‌ضطیت‌ٍاوٌف‌1396اؾت. ‌ثطضؾی‌ضاثغِ‌ّوجؿتگی‌زضٍى‌نٌقتی‌ثب ‌ثب )

‌زفقبت‌پیف ‌تقساز ‌نٌبیقی‌وِ‌ّوجؿتگی‌زضٍى‌ؾَز، ‌ّعیٌِ‌ؾطهبیِ‌ًكبى‌زازًس‌زض ثیٌی‌ؾَز‌ٍ

‌تقساز‌زفقبت‌پیف‌نٌقتی‌ثیكتط‌اؾت، ‌ٍاوٌف‌ثِ‌افلام‌ؾَز‌ووتط‌ٍ ثیٌی‌ؾَز‌ّعیٌِ‌ؾطهبیِ‌ٍ

‌فلاٍُ ‌اؾت. ‌تَزُثیكتط ‌ضفتبض ‌ٍاوٌف‌ثطایي، ٍ‌ ‌اعلافبت ‌اضائِ ‌ًحَُ ‌ثط ‌نٌبیـ، ‌ایي ‌زض ‌هسیطاى ٍاض

ای‌ضاثغِ‌ثیي‌زؾتىبضی‌(‌زض‌هغبلق1398ِثْكَض‌ٍ‌ّوىبضاى‌)گصاضاى‌ثِ‌آى‌تبثیطگصاض‌اؾت.‌ؾطهبیِ

ّبی‌پػٍّف‌ًكبى‌زاز‌ّوَاضؾبظی‌ؾَز‌ٍ‌هَثط‌هبلیبتی‌ضا‌هَضز‌ثطضؾی‌لطاض‌زازًس.‌یبفتِؾَز‌ٍ‌ًطخ‌

اللام‌تقْسی‌اذتیبضی‌ثِ‌فٌَاى‌هقیبضی‌اظ‌زؾتىبضی‌ؾَز،‌ثب‌ًطخ‌هَثط‌هبلیبتی‌ضاثغِ‌هثجت‌ٍ‌هقٌبزاض‌

ّبی‌فهلی‌حطوتی‌ؾَز‌ثط‌ضطیت‌ٍاوٌف‌افلام‌ؾَز(‌زض‌پػٍّكی‌تبثیط‌ّن1399حویسیبى‌)زاضز.‌

ّب‌حبوی‌اظ‌اى‌اؾت‌وِ‌ضطیت‌ٍاوٌف‌ؾَزّبی‌فهلی‌ثط‌ثبظزُ‌ذطیس‌ٍ‌یبفتِهَضز‌ثطضؾی‌لطاض‌زاز.‌

ًگْساضی‌زض‌زٍضُ‌ؾِ‌ضٍظُ‌افلام‌ؾَز‌تبثیط‌هثجت‌ٍ‌هقٌبزاض‌زاضز‌ٍ‌ّن‌حطوتی‌ؾَز‌ثبفث‌تضقیف‌

‌ایي‌ضاثغِ‌هی ‌ّن‌حطوتی‌ؾَز‌ضطیت‌ٍاقَز. ‌ذَة‌ؾَز، ‌اذجبض ‌قطایظ‌ٍخَز وٌف‌ّوچٌیي‌زض

‌وبّف‌هی ‌ّنؾَز‌فهلی‌ضا ‌ثس، حطوتی‌تبثیط‌هقٌبزاضی‌ثط‌ضطیت‌زّس‌ٍلی‌زض‌حبلت‌ٍخَز‌اذجبض

ضفتبضی‌هسیطاى‌زض‌زؾتىبضی‌‌ّبی(‌ثب‌ثطضؾی‌اًگیع1400ُاثطاّیوی‌ٍ‌ّوىبضاى‌)‌ٍاوٌف‌ؾَز‌ًساضز.

ًؿجت‌اًساظ‌تدوقی‌ًكبى‌زازًس‌زض‌قطایغی‌وِ‌هسیط‌احتوبل‌ٍلَؿ‌ظیبى‌ؾَز‌اظ‌هٌؾط‌تئَضی‌چكن

ثِ‌ًمغِ‌هطخـ‌ضا‌ثبلا‌ثطآٍضز‌وٌس،‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ثیكتط‌ثَزُ‌ٍ‌زض‌قطایغی‌وِ‌ایي‌احتوبل‌

تط‌ذَاّس‌ثَز.‌ّوچٌیي‌اگط‌هسیط‌احتوبل‌زؾتیبثی‌ثِ‌ؾَز‌پبییي‌ثبقس،‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌پبییي

زض‌قطایغی‌وِ‌‌ثیٌی‌وٌس،‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ثبلاتط‌ثَزُ‌ًٍؿجت‌ثِ‌ًمغِ‌هطخـ‌ضا‌پبییي‌پیف

(‌ ‌ؾدبزی ‌اؾت. ‌ووتط ‌هسیط ‌تَؾظ ‌ؾَز ‌زؾتىبضی ‌احتوبل ‌ثبقس، ‌ثبلا ‌احتوبل ‌زض‌1401ایي )

‌ًمف‌ ‌تبویس‌ثط ‌ثب ‌ویفیت‌افكبء ‌ویفیت‌ؾَز‌ٍ ٍ‌ ‌تٌَؿ‌ؾْبهساضاى‌فوسُ پػٍّكی‌ثِ‌ثطضؾی‌تبثیط

‌ًتبیح‌ایي‌هغبلقِ‌ثیبًگط‌ضاثغِ‌هثجت‌ثیي‌تٌَؿ‌ؾجس‌ؾْبهسا ضاى‌ّوجؿتگی‌زضٍى‌نٌقتی‌پطزاذت.

‌ثیي‌تٌَؿ‌ ‌ضاثغِ ‌ّوچٌیي‌ّوجؿتگی‌زضٍى‌نٌقتی‌ثط ‌ثَز. ‌ویفیت‌افكبء ٍ‌ ‌ویفیت‌ؾَز ٍ‌ فوسُ

ؾْبهساضاى‌فوسُ‌ٍ‌ویفیت‌افكبء‌تبثیط‌هٌفی‌ٍ‌هقٌبزاض‌زاضز‌ٍلی‌ثط‌ضاثغِ‌ثیي‌تٌَؿ‌ؾْبهساضاى‌فوسُ‌

‌ذلیل ‌ًساضز. ‌هقٌبزاض ‌تبثیط ‌ؾَز ‌ویفیت ٍ(‌ ‌ّوىبضاى ٍ‌ ‌ٍیػگی1401ظازُ ‌تبثیط ‌ثطضؾی ‌ثِ ّبی‌(

ضٍاًكٌبذتی‌هسیطفبهل‌ثط‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ٍ‌ٍاوٌف‌حؿبثطؼ‌ثِ‌آى‌پطزاذتٌس.‌ًتبیح‌ثطضؾی‌

ثیبًگط‌تبثیط‌ذَزقیفتگی‌هسیطفبهل‌ثط‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ثب‌اؾتفبزُ‌اظ‌هسل‌ثٌیف‌زلالت‌زاضز.‌

ؼ‌ثِ‌افتوبزی‌هسیطفبهل‌ٍ‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ٍ‌ّوچٌیي‌ٍاوٌف‌حؿبثطٍلی‌اضتجبط‌ثیي‌ثیف

‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌هَضز‌تبییس‌لطاض‌ًگطفت.‌
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 . ريش پژيَص4

گصاضاى‌گیطی‌ؾطهبیِتَاًس‌تهوینهغبلقِ‌حبضط،‌اظ‌لحبػ‌ّسف‌وبضثطزی‌اؾت‌ظیطا‌ًتبیح‌آى‌هی

ّبی‌هبلی‌هَثط‌ثبقس.‌ّوچٌیي‌اظ‌لحبػ‌هبّیت،‌پػٍّكی‌تَنیفی‌هجتٌی‌ثط‌اعلافبت‌ٍالقی‌نَضت

ّبی‌تطویجی‌هَضز‌ّب‌ضگطؾیَى‌لاخیت‌ٍ‌زازُپػٍّف‌ٍ‌آظهَى‌فطضیِّبی‌اؾت.‌ثطای‌ثطضؾی‌زازُ

‌ثطای‌ثطآٍضز‌هسل ‌لطاض‌گطفتِ‌ٍ ‌ًطم‌افعاضاؾتفبزُ ‌اظ ‌اؾت.‌‌‌Stata15ّبی‌ضگطؾیًَی، اؾتفبزُ‌قسُ

تب‌پبیبى‌‌1388ّبی‌پصیطـ‌قسُ‌زض‌ثَضؼ‌اٍضاق‌ثْبزاض‌تْطاى‌اظ‌اثتسای‌خبهقِ‌آهبضی‌قبهل‌قطوت

‌ّبیی‌ّؿتٌس‌وِ‌زاضای‌قطایظ‌ظیط‌ثبقٌس:‌ی‌قطوتاؾت.‌ًوًَِ‌آهبض‌1399

 ّب‌هٌتْی‌ثِ‌پبیبى‌اؾفٌس‌ثبقس.‌ثِ‌هٌؾَض‌حفؼ‌لبثلیت‌همبیؿِ،‌ؾبل‌هبلی‌قطوت‌

 ّب‌گصاضی‌ًجبقٌس‌ظیطا‌ایي‌قطوتگطی‌هبلی،‌ثیوِ،‌ثبًه‌ٍ‌ؾطهبیِّبی‌ٍاؾغِخعء‌قطوت

‌فولیبت‌هتفبٍتی‌زاضًس.‌

 زض‌زٍضُ‌ظهبًی‌پػٍّف،‌زض‌زؾتطؼ‌ثبقس.‌ّب‌ّبی‌هبلی‌ؾبلاًِ‌ٍ‌فهلی‌قطوتنَضت‌

 ‌.عی‌زٍضُ‌پػٍّف‌ثیف‌اظ‌قف‌هبُ‌تَلف‌هقبهلاتی‌ؾْبم‌ًساقتِ‌ًجبقس‌

 حسالل‌ؾِ‌قطوت‌اظ‌ّط‌نٌقت‌ٍخَز‌زاقتِ‌ثبقس‌)ظیطا‌هحبؾجِ‌هتغیط‌ّن‌حطوتی‌ؾَز‌ثب‌

 قَز(.‌ثٌسی‌اًدبم‌هیاؾتفبزُ‌اظ‌نٌقت

‌ ‌تقساز ‌لحبػ‌وطزى‌ایي‌قطایظ، ‌‌134ثب ‌ظهبًی‌قطوت‌زض ‌‌1388ثبظُ اًتربة‌قس1399‌‌ُتب

-ّبی‌هبلی‌ؾبلاًدبم‌قسُ‌ٍ‌اعلافبت‌نَضت‌1399تب‌‌1392ّب‌زض‌زٍضُ‌ظهبًی‌اؾت.‌آظهَى‌فطضیِ

‌‌1388ّبی‌ ‌ثطای‌هحبؾجِ‌ثطای‌هحبؾجِ‌هتغیط‌ّن‌1391تب ‌ظیطا حطوتی‌ؾَز‌اؾتفبزُ‌قسُ‌اؾت.

‌فهل(‌هَضز‌ًیبظ‌اؾت.‌‌16ؾبل‌لجل‌)‌4ایي‌هتغیط،‌اعلافبت‌

‌

 پژيَص . مذل4-1

‌هغبلقِ‌خىؿَى‌ٍ‌ّوىبضاى‌)ثطای‌اظهَى‌فطضیِ ‌ثِ‌پیطٍی‌اظ ‌ضاثغِ‌ضگطؾیًَی‌2017ّب ‌اظ ،)

‌(‌اؾتفبزُ‌قسُ‌اؾت.1)

‌

PM it = β0 + β1 CoMov it‌+ β2 MVE it + β3 ΔRec it + β4 ΔInv it + β5 ΔROA it + 

  β6 σCFO it + β7 year it + ε it                                                       ‌‌‌‌‌‌(‌ِ1ضاثغ)  

‌زض‌الگَی‌فَق:

PMitاحتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌قطوت‌‌:iزض‌ؾبل‌‌t‌)هتغیط‌زٍ‌ٍخْی(‌
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CoMovitّن‌حطوتی‌ؾَز‌قطوت‌‌:iزض‌ؾبل‌‌t 

MVE itاًساظُ‌قطوت‌‌:iزض‌ؾبل‌‌t‌

‌ΔRec itتغییطات‌حؿبة‌زضیبفتٌی‌قطوت‌‌:iزض‌ؾبل‌‌tًؿجت‌ثِ‌ؾبل‌‌t-1 

ΔInv itتغییطات‌هَخَزی‌وبلای‌قطوت‌‌:iزض‌ؾبل‌‌tًؿجت‌ثِ‌ؾبل‌‌t-1‌

ΔROA itّبی‌قطوت‌:‌تغییطات‌ثبظزُ‌زاضاییiزض‌ؾبل‌‌tًؿجت‌ثِ‌ؾبل‌‌t-1‌

σCFO itّبی‌ًمس‌فولیبتی‌قطوت‌:‌اًحطاف‌اؾتبًساضز‌خطیبىiعی‌ؾِ‌ؾبل‌لجل‌اظ‌ؾبل‌‌t‌

yearوٌتطل‌اثطات‌ؾبل:‌هتغیط‌ؾبل‌خْت‌‌

‌εثبلیوبًسُ‌هسل‌‌:‌

(‌ ‌ضاثغِ ‌ٍاثؿتِ‌زض ‌هتغیط ‌ایٌىِ ‌ثِ ‌تَخِ ‌ایي‌1ثب ‌اؾت، ‌یه( ٍ‌ ‌ٍخْی‌)نفط ‌ثِ‌نَضت‌زٍ ،)

ّبیی‌ضاثغِ‌ضگطؾیًَی‌ثب‌اؾتفبزُ‌اظ‌ضٍـ‌لاخیت‌ترویي‌ظزُ‌قسُ‌اؾت.‌عجك‌فطضیِ‌اٍل‌زض‌قطوت

حطوتی‌ثس.‌ثِ‌فجبضت‌زیگط‌ّنیبحطوتی‌ؾَز،‌ثیكتط‌اؾت‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌وبّف‌هیوِ‌ّن

‌اگط‌ضطیت‌هتغیط‌ّن (‌زض‌ؾغح‌β1حطوتی‌ؾَز‌)ؾَز‌تبثیط‌هٌفی‌ثط‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌زاضز.

‌قَز.‌زضنس‌هٌفی‌ٍ‌هقٌبزاض‌ثبقس،‌فطضیِ‌اٍل‌ضز‌ًوی‌95اعویٌبى‌

‌قطوت ‌اثتسا ‌زٍم، ‌زٍ‌ثطای‌آظهَى‌فطضیِ ‌هحهَل‌ثِ ‌ضلبثت‌ثبظاض ‌اؾبؼ‌هتغیط ‌ثط ّبی‌ًوًَِ

ثٌسی‌اظ‌هیبًِ‌قًَس.‌ثطای‌ایي‌تمؿینثٌسی‌هیّبی‌ثب‌ضلبثت‌ثبلا‌ٍ‌ضلبثت‌پبییي‌تمؿینقطوتزؾتِ‌

ّبیی‌وِ‌زاضای‌ضلبثت‌ثبظاض‌هحهَل‌ثبلاتط‌‌ضلبثت‌ثبظاض‌هحهَل‌زض‌نٌقت‌اؾتفبزُ‌قسُ‌اؾت.‌قطوت

‌زض‌زؾتِ‌قطوت)پبییي ‌هیبًِ‌ّؿتٌس، ‌اظ ‌هیتط( ‌لطاض ‌ضلبثت‌ثبلا‌)پبییي( ‌ٍ‌گیطًس‌ّبی‌ثب )خىؿَى‌

‌(.2017ّوىبضاى،‌

‌ایي‌تمؿین‌ ‌ضگطؾیًَی‌)پؽ‌اظ ‌ضاثغِ ‌قطوت1ثٌسی، ‌اظ ‌زؾتِ ‌زٍ ‌ّط ‌زض )‌ٍ‌ ‌)ضلبثت‌ثبلا ّب

‌ٍ‌ضطیت‌ ‌قسُ ‌ترویي‌ظزُ ‌ثط‌‌β1پبییي( ‌گطفتِ‌اؾت. ‌لطاض ‌اؾتفبزُ ‌هَضز ثطای‌آظهَى‌فطضیِ‌زٍم

ت‌ثِ‌ضلبثت‌ثبلا،‌ضاثغِ‌ثیي‌،‌ًؿجّبی‌ثب‌ضلبثت‌پبییياؾبؼ‌فطضیِ‌زٍم‌اًتؾبض‌ثط‌ایي‌اؾت‌زض‌قطوت

‌یقٌی‌زض‌قطوتحطوتی‌ؾَز‌ٍ‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌لَیّن ّبی‌ثب‌ضلبثت‌پبییي،‌تط‌ذَاّس‌ثَز.

ّبی‌ثب‌ضلبثت‌زضنس‌هقٌبزاض‌ٍ‌ثعضگتط‌اظ‌ضطیت‌هطثَعِ‌زض‌قطوت‌95زض‌ؾغح‌اعویٌبى‌‌β1ضطیت‌

‌ثبلا‌ثبقس.

‌

 . وحًٌ محاسبٍ متغیرَا4-2

گط‌ٍ‌وٌتطلی‌زض‌ایي‌هغبلقِ‌ثِ‌قطح‌ظیط‌هَضز‌اؾتفبزُ‌لطاض‌تقسیل‌هتغیطّبی‌ٍاثؿتِ،‌هؿتمل،
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‌اًس.گطفتِ

 . متغیر يابست4-2-1ٍ

‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌اؾت‌وِ‌یه‌هتغیط‌زٍ‌ٍخْی‌ ‌هتغیط‌ٍاثؿتِ‌ثطاثط‌ثب زض‌ایي‌پػٍّف،

‌ثَزُ‌ٍ‌ثطای‌هحبؾجِ‌آى‌اظ‌قبذم‌ (‌اؾتفبز1999‌ُعجك‌الگَی‌ثٌیف‌)‌M-Score)نفط‌ٍ‌یه(

‌(‌اؾت.‌2ؾت.‌ایي‌الگَ‌ثِ‌قطح‌ضاثغِ‌)قسُ‌ا

M-Score = – 4.84 + 0.920*DSRI + 0.528*GMI + 0.404*AQI + 0.892*SGI + 

0.115*DEPI – 0.172*SGAI + 0.479*TATA– 0.327*LEVI     (‌ِ2ضاثغ‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌)
‌‌‌‌‌‌‌‌ 

:‌GMIفطٍـ،‌‌:‌قبذم‌هغبلجبت‌ثDSRIِ:‌اهتیبظ‌زؾتىبضی‌ؾَز،‌M-Score(،‌2زض‌ضاثغِ‌)

‌ ‌ًبذبلم، ‌AQIقبذم‌حبقیِ‌ؾَز ‌قبذم‌ویفیت‌زاضایی، :SGI‌ ‌قبذم‌ضقس‌فطٍـ، :DEPI‌:

‌ ‌اؾتْلان، ‌قبذم‌ّعیSGAIٌِقبذم‌ّعیٌِ :‌ ‌فطٍـ، ‌ازاضی‌ٍ ‌قبذم‌TATAّبی‌فوَهی، :

‌اگط‌اهتیبظ‌هحبؾجِ‌قسُ‌عجك‌ایي‌الگَ‌اظ‌LEVIاللام‌تقْسی‌ٍ‌ ‌-78/1:‌قبذم‌اّطم‌هبلی‌اؾت.

احتوبل‌ظیبز‌قطوت‌ؾَز‌ضا‌زؾتىبضی‌وطزُ‌اؾت‌ٍ‌هتغیط‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز،‌‌ثیكتط‌ثبقس،‌ثِ

‌هی ‌نفط ‌فسز ‌نَضت ‌ایي ‌غیط ‌زض ‌یه‌ٍ ‌قبذمفسز ‌ثٌیف‌گیطز. ‌الگَی ‌زض ‌قسُ ‌اؾتفبزُ ّبی

‌(‌ثِ‌قطح‌ظیط‌هحبؾجِ‌قسُ‌اؾت.1999)

‌DSRI‌(‌ِثسؾت‌هی3:‌قبذم‌هغبلجبت‌ثِ‌فطٍـ‌وِ‌اظ‌عطیك‌ضاثغ‌)‌.آیس‌

     
            

                
(‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌3ضاثغِ‌)‌  

Rec‌‌ ‌افعایف‌ایي‌قبذم‌هی‌Salesهغبلجبت‌ٍ ‌زض‌فطٍـ‌قطوت‌اؾت. ‌تغییط ‌ثیبًگط تَاًس

تَاًس‌ض‌ایي‌قبذم،‌هیّبی‌فطٍـ‌ًؿیِ‌ثطای‌افعایف‌فطٍـ‌ثبقس‌ٍلی‌افعایف‌ًبهتٌبؾت‌زؾیبؾت

‌ًوبیی‌زضآهس‌قَز.‌ؾجت‌ثیف

GMI(‌ِثسؾت‌هی4:‌قبذم‌حبقیِ‌ؾَز‌ًبذبلم‌وِ‌عجك‌ضاثغ‌)‌.ایس‌

    
                            

                      
(‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌4ضاثغِ‌)‌  

COG‌:زّس‌ضفتِ.‌اگط‌ایي‌قبذم‌اظ‌یه‌ثعضگتط‌قَز،‌ًكبى‌هی‌ثْبی‌توبم‌قسُ‌وبلای‌فطٍـ

اًساظ‌آتی‌قطوت‌حبقیِ‌ؾَز‌ؾبل‌خبضی‌ًؿجت‌ثِ‌ؾبل‌لجل‌وبّف‌زاقتِ‌ٍ‌فلاهتی‌هٌفی‌اظ‌چكن

‌یبثس.‌ّب،‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌افعایف‌هیاؾت.‌‌زض‌ایي‌لجیل‌قطوت
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AQIقبذم‌ویفیت‌زاضایی‌ ‌اگط‌ایي‌قبذم‌ثعضگتط‌اظ‌یه‌قَز،‌5)‌ثِ‌قطح‌ضاثغِ‌: (‌اؾت.

‌ای‌ضا‌افعایف‌زازُ‌اؾت.‌قطوت‌هربضج‌ؾطهبیِ

    
  [                    ] 

  [                          ]
(‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌5ضاثغِ‌)‌  

CA‌ ‌خبضی، ‌زاضایی :NPPE،ذبلم‌اهَال‌ :‌‌ ٍ‌ ‌تدْیعات ٍ‌ ‌آلات ‌ول‌Assetهبقیي ‌خوـ :

‌ّبزاضایی

SGI(‌ ‌ضاثغِ ‌قطح ‌ثِ ‌فطٍـ ‌ضقس ‌قبذم ‌ثیبًگط‌6: ‌ذَز ‌ذَزی ‌ثِ ‌فطٍـ ‌ضقس ‌اؾت. )

‌ایي ‌ثب ‌ًیؿت. ‌ضا‌زؾتىبضی‌ؾَز ‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز ‌لجل، ‌افعایف‌فطٍـ‌ًؿجت‌ثِ‌زٍضُ حبل،

‌زّس.‌هی‌افعایف

    
      

         
(‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌6ضاثغِ‌)  

DEPI(‌ِهحبؾجِ‌قسُ‌اؾت.‌اگط‌همساض‌ایي‌7:‌قبذم‌ّعیٌِ‌اؾتْلان‌اؾت‌وِ‌عجك‌ضاثغ‌)

‌ًكبى ‌قَز، ‌یه‌ثعضگتط ‌هیهی‌قبذم‌اظ ‌وِ ‌اؾتْلان‌وبّف‌زاقتِ ‌ًطخ ‌ًكبًِزّس ‌اظ‌تَاًس ای

‌ز‌ثبقس.‌زؾتىبضی‌ؾَ

     
               

           
(‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌7ضاثغِ‌)‌

‌‌ 

DEP‌ٍّعیٌِ‌اؾتْلان‌‌:PPEًبذبلم‌اهَال،‌هبقیي‌آلات‌ٍ‌تدْیعات‌:‌

SGAIٌِقبذم‌ّعی‌ :(‌ ‌ضاثغِ ‌اظ ‌فطٍـ‌وِ ٍ‌ ‌فوَهی ‌ازاضی، ‌اؾت.‌‌(8ّبی ‌قسُ هحبؾجِ

‌فطٍـ‌ًؿجت‌ثِ‌ؾبل‌لجل‌ثَزُ‌ٍ‌افعایف‌ایي‌قبذم‌ثیبًگط‌افعایف‌ّعیٌِ ‌ازاضی‌ٍ ّبی‌فوَهی،

‌تَاًس‌فلاهتی‌اظ‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ثبقس.‌هی

     
           

               
(‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌8ضاثغِ‌)‌  

SGAٌِّبی‌فوَهی،‌ازاضی‌ٍ‌فطٍـ:‌ّعی‌

TATAقبذم‌ول‌اللام‌تقْسی‌ثِ‌ول‌زاضایی‌ ‌وِ‌عجك‌ضاثغِ‌): (‌هحبؾجِ‌قسُ‌اؾت.‌9ّب

تقْسی‌اؾت‌:‌ول‌اللام‌ACCافعایف‌اللام‌تقْسی‌ثب‌افعایف‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ّوطاُ‌اؾت.‌

‌(.1999ّبی‌ًمس‌فولیبتی‌هحبؾجِ‌قسُ‌اؾت‌)ثٌیف،‌وِ‌اظ‌اذتلاف‌ثیي‌ؾَز‌فولیبتی‌ٍ‌خطیبى

     
    

       
(‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌9ضاثغِ‌)

‌‌‌ 
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LEVI(‌ ‌عجك‌ضاثغِ ‌هبلی‌وِ ‌قبذم‌اّطم ‌هحب10: ‌افعایف‌ایي‌قبذم،‌( ‌اؾت. ‌قسُ ؾجِ

‌(.‌1999ثیبًگط‌افعایف‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌اؾت‌)ثٌیف،‌

     
                

                      
(‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌10ضاثغِ‌)‌  

LTDّبی‌غیطخبضی،‌:‌خوـ‌ثسّیCLّبی‌خبضی‌ٍ‌ثسّی:‌خوـ‌Assetّب:‌خوـ‌ول‌زاضایی‌

‌

 . متغیر مستقل4-2-2

ثِ‌فٌَاى‌هتغیط‌هؿتمل‌زض‌ًؾط‌گطفتِ‌قسُ‌اؾت‌ٍ‌‌(CoMov)حطوتی‌ؾَززض‌ایي‌هغبلقِ،‌ّن

‌(‌ثِ‌قطح‌ظیط‌هحبؾجِ‌قسُ‌اؾت:‌2020پػٍّف‌خىؿَى‌ٍ‌ّوىبضاى‌)هغبثك‌ثب‌

‌ًوًَِ‌آهبضی‌وِ‌قبهل‌ ‌ثطای‌نٌقت‌قطوت‌اؾت‌ثط‌اؾبؼ‌نٌقت‌134اثتسا -تفىیه‌قسًس.

‌ثبقس ‌زاقتِ ‌ّط‌نٌقت‌ٍخَز ‌اؾت‌حسالل‌ؾِ‌قطوت‌اظ ‌ؾبل،‌37ثٌسی‌لاظم ‌پبیبى‌ّط ‌ؾپؽ‌زض .

‌قطوت ‌ؾبیط ‌قطوت‌ثب ‌فهلی‌ّط ‌هیضطیت‌ّوجؿتگی‌ؾَز ‌نٌقت‌هحبؾجِ ‌آى ‌ثطای‌ّبی قَز.

‌لجل‌)یقٌی ‌ؾبل ‌ؾَزّبی‌فهلی‌چْبض ‌اظ ‌ؾبل، ‌ّط ‌ایي‌ضطیت‌ّوجؿتگی‌زض فهل(‌‌16هحبؾجِ

حطوتی‌ؾَز‌اًتربة‌اؾتفبزُ‌قسُ‌اؾت.‌زض‌اًتْب‌ثعضگتطیي‌ضطیت‌ّوجؿتگی‌ثِ‌فٌَاى‌قبذم‌ّن

قسُ‌اؾت.‌ؾَز‌فهلی‌وِ‌ثطای‌هحبؾجِ‌ضطیت‌ّوجؿتگی‌هَضز‌اؾتفبزُ‌لطاض‌گطفتِ‌اظ‌عطیك‌تمؿین‌

‌همیبؼ ‌فهل ‌ّط ‌پبیبى ‌قطوت‌زض ‌ؾْبم ‌اضظـ‌ثبظاض ‌ّط‌ثط ‌ثطای ‌هصوَض ‌فطآیٌس ‌اؾت. ظزایی‌قسُ

‌زض ‌اگط‌یه‌نٌقت‌قبهل‌‌قطوت، ‌ثِ‌فٌَاى‌هثبل، ‌اؾت. ‌اًدبم‌قسُ قطوت‌‌12ّط‌ؾبل‌خساگبًِ

‌ ‌ثب ‌قطوت ‌آى ‌ؾَز ‌ضطیت‌ّوجؿتگی ‌قطوت، ‌ّط ‌ثطای ‌ثبیس ‌نٌقت‌‌11ثبقس، ‌آى ‌زیگط قطوت

حطوتی‌ضطیت‌ّوجؿتگی‌ثسؾت‌آهسُ،‌ثعضگتطیي‌آى‌ثِ‌فٌَاى‌هقیبض‌ّن‌11هحبؾجِ‌قَز‌‌ٍ‌اظ‌ثیي‌

قطوت‌زاضز،‌ایي‌فطآیٌس‌‌12ز.‌ثب‌تَخِ‌ثِ‌ایٌىِ‌ایي‌نٌقت‌قبهل‌ؾَز‌قطوت‌هَضز‌ًؾط‌اًتربة‌قَ

‌ثبض‌خساگبًِ‌ثطای‌ّط‌قطوت‌زض‌ّط‌ؾبل‌ثبیس‌اًدبم‌قَز.‌‌12

‌

 متغیر تعذیگر. 4-2-3

‌ثِ‌ ‌هتغیط ‌ایي ‌هحبؾجِ ‌ثطای ‌پػٍّف‌اؾت. ‌ایي ‌تقسیلگط ‌هتغیط ‌هحهَل، ‌ثبظاض ‌ضلبثت هتغیط

‌پػٍّف ‌اظ ‌)پیطٍی ‌ّوىبضاى ٍ‌ ‌خىؿَى ‌2017ّبی ‌چي( ٍ38‌(‌ ‌ّوىبضاى ‌قبذم‌2012ٍ ‌اظ )

‌(‌اؾت.11ّیطقوي‌اؾتفبزُ‌قسُ‌اؾت.‌ًحَُ‌هحبؾجِ‌ثِ‌قطح‌ضاثغِ‌)-ّیطفیٌسال

    ∑  
  

 
   

(‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌11ضاثغِ‌)     
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Xi فطٍـ‌قطوت‌‌:i‌،X‌،ول‌فطٍـ‌نٌقت‌:nهَخَز‌زض‌ّط‌نٌقت.‌پؽ‌اظ‌ّبی‌:‌تقساز‌قطوت

‌قطوت ‌قبذم، ‌ایي ‌نٌقت‌)نٌبیـ‌هحبؾجِ ‌زض ‌هحهَل ‌ثبظاض ‌ضلبثت ‌اؾبؼ‌هیبًِ ‌ثط ‌ًوًَِ ّبی

ّبیی‌وِ‌قًَس.‌قطوتثٌسی‌هیّبی‌ثب‌ضلبثت‌ثبلا‌ٍ‌ضلبثت‌پبییي‌تمؿینثَضؼ(‌ثِ‌زٍ‌زؾتِ‌قطوت

‌)پبییي ‌ثبلاتط ‌هحهَل ‌ثبظاض ‌ضلبثت ‌زاضای ‌زؾتِ ‌زض ‌ّؿتٌس، ‌هیبًِ ‌اظ ‌ثبلا‌قطوتتط( ‌ضلبثت ‌ثب ّبی

‌گیطًس.)پبییي(‌لطاض‌هی

 

 . متغیرَای کىترلي4-2-4

ّبی‌ثطای‌وٌتطل‌فَاهل‌احتوبلی‌زیگطی‌وِ‌ثط‌زؾتىبضی‌ؾَز‌تبثیط‌زاضًس‌ثِ‌پیطٍی‌اظ‌پػٍّف

(،‌2017(،‌خىؿَى‌ٍ‌ّوىبضاى‌)2020ٍ‌ّوىبضاى‌)‌40(،‌زیویطخیبى2022ٍ‌ّوىبضاى‌)‌39وطیؿتٌؿي

‌ذلیل ‌ّوىبضاى ٍ‌ ‌)1399)ظازُ ‌قطوت ‌اًساظُ ‌هتغیطّبی ،)MVEزضیبفتٌی‌‌ ‌حؿبة ‌تغییطات ،)

(ΔRec(تغییطات‌هَخَزی‌وبلا‌‌ ،)ΔInvزاضایی‌ ‌تغییطات‌ثبظزُ ،)(‌ ‌اًحطاف‌اؾتبًساضز‌ΔROAّب ٍ‌ )

‌اًس.‌(‌ثِ‌فٌَاى‌هتغیطّبی‌وٌتطلی‌زض‌ًؾط‌گطفتِ‌قسσCFOُّبی‌ًمسی‌فولیبتی‌)خطیبى

‌ن‌عجیقی‌اضظـ‌ثبظاض‌ؾْبم‌زض‌پبیبى‌ؾبل‌اؾت.(:‌ثطاثط‌ثب‌لگبضیتMVEاًساظُ‌قطوت‌)

‌پبیبى‌ؾبل‌خبضی‌ΔRecتغییطات‌حؿبة‌زضیبفتٌی‌) ‌تغییطات‌حؿبة‌زضیبفتٌی‌زض ‌ثب ‌ثطاثط :)

‌ّب‌زض‌پبیبى‌ؾبلًؿجت‌ثِ‌ؾبل‌لجل‌تمؿین‌ثط‌هیبًگیي‌ول‌زاضایی

ؿجت‌ثِ‌(:‌ثطاثط‌ثب‌تغییطات‌هَخَزی‌وبلا‌زض‌پبیبى‌ؾبل‌خبضی‌ΔInvًتغییطات‌هَخَزی‌وبلا‌)

‌ّب‌زض‌پبیبى‌ؾبلؾبل‌لجل‌تمؿین‌ثط‌هیبًگیي‌ول‌زاضایی

(:‌فجبضت‌اؾت‌اظ‌تمؿین‌تغییطات‌ؾَز‌ذبلم‌ثط‌هیبًگیي‌ول‌ΔROAّب‌)تغییطات‌ثبظزُ‌زاضایی

‌ّب‌زض‌پبیبى‌ؾبلزاضایی

ّبی‌(:‌اظ‌عطیك‌اًحطاف‌اؾتبًساضز‌خطیبىσCFOّبی‌ًمسی‌فولیبتی‌)اًحطاف‌اؾتبًساضز‌خطیبى

ّبی‌ًمس‌گیطی‌قسُ‌اؾت.‌خطیبىفولیبتی‌زض‌عی‌ؾِ‌ؾبل‌لجل)ًؿجت‌ثِ‌ؾبل‌خبضی(‌اًساظًُمسی‌

‌ظزایی‌قسُ‌اؾت.‌ّب‌همیبؼفولیبتی‌ثب‌تمؿین‌ثط‌هیبًگیي‌ول‌زاضایی

 

 َای پژيَص. یافت5ٍ

‌(‌اضائِ‌قسُ‌اؾت.1ًتبیح‌آهبض‌تَنیفی‌هتغیطّبی‌پػٍّف‌زض‌ًگبضُ‌)

‌

‌
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 َای تًصیفي. آمار1ٌوگارٌ 

‌هیبًگیي‌حساوثط‌حسالل‌ًوبز‌هتغیطًبم‌
اًحطاف‌

‌هقیبض
‌هیبًِ

احتوبل‌زؾتىبضی‌

‌ؾَز
PM 0‌1‌4766/0‌4996/0‌0‌

‌‌CoMov‌4328/0-‌9589/0‌5749/0‌2290/0‌6180/0ّن‌حطوتی‌ؾَز

‌‌MVE‌9883/10‌1241/21‌8763/14‌6449/1‌6248/14اًساظُ

تغییطات‌حؿبة‌

‌زضیبفتٌی
ΔRec‌7282/0-‌7005/0‌0630/0‌1387/0‌0416/0‌

تغییطات‌هَخَزی‌

‌وبلا
ΔInv‌3895/0-‌7668/0‌0522/0‌1011/0‌0348/0‌

تغییطات‌ثبظزُ‌

‌ّبزاضایی
ΔROA‌5296/1-‌2029/1‌0495/0‌1571/0‌0236/0‌

اًحطاف‌اؾتبًساضز‌

ّبی‌ًمس‌خطیبى

‌فولیبتی
σCFO 0052/0‌5796/0‌0843/0‌0515/0‌0723/0 

ضلبثت‌ثبظاض‌

‌هحهَل
HHI 0599/0‌5820/0‌2543/0‌0041/0‌2937/0 

‌ّبی‌پػٍّفهٌجـ:‌یبفتِ

 

هتغیط‌ٍاثؿتِ،‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌اؾت‌وِ‌ثِ‌نَضت‌هتغیط‌هدبظی‌)نفط‌ٍ‌یه(‌اؾت.‌زض‌

‌تقساز‌ ‌یه‌زاضًس. ‌فسز ‌وِ ‌اؾت ‌هكبّسات ‌اظ ‌زضنسی ‌ثیبًگط ‌هیبًگیي ‌همساض ‌هدبظی، هتغیطّبی

‌تَخِ‌ثِ‌‌-هكبّسات‌ؾبل‌ ‌ًجَز‌ثطذی‌اظ‌اعلافبت‌حصف‌زازُقطوت‌هغبلقِ‌حبضط‌ثب ّبی‌پطت‌ٍ

‌هَضز‌ًیبظ‌زض‌ؾبل ‌ثب ‌ثطاثط ‌هیبًگیي‌هتغیط‌احتوبل‌‌1048ّبی‌هرتلف، هكبّسُ‌ؾبل‌قطوت‌اؾت.

‌ ‌ثب ‌ثطاثط ‌هی‌4766/0زؾتىبضی‌ؾَز ‌ًكبى ‌اؾت‌وِ ‌حسٍز ‌زض ‌‌48زّس ‌هكبّسات‌ؾبل ‌–زضنس

‌ ‌هتغیط‌هؿتمل،‌ّنهكبّسُ(،‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ٍخَز‌زاضز‌499قطوت‌)تمطیجبً حطوتی‌ؾَز‌.

‌قطوت‌اؾت ‌ثب ‌قطوت ‌فهلی ‌ؾَز ‌ّوجؿتگی ‌ضطیت ‌ثیكتطیي ‌اًتربة ‌عطیك ‌اظ ‌ّوبى‌وِ ّبی

‌ ‌‌4فهل)‌16نٌقت‌عی ‌هتغیط ‌ایي ‌اؾت. ‌قسُ ‌هحبؾجِ ‌ؾبل ‌ّط ‌زض ‌لجل ‌هیبًگیي‌ؾبل( زاضای

‌هی‌5749/0 ‌ًكبى ‌وِ ‌اؾت ‌زّس ‌‌پیطاهَى‌حطوتیّن‌هتغیط‌هكبّساتثیكتط ‌ًمغِ ‌هتوطوعایي

هیعاى‌پطاوٌسگی‌زٌّسُ‌اؾت‌وِ‌ًكبى‌2290/0حطوتی‌ؾَز‌ثطاثط‌ثب‌ّؿتٌس.‌اًحطاف‌هقیبض‌هتغیط‌ّن
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اؾت‌وِ‌‌-4328/0حطوتی‌ؾَز‌ثطاثط‌ثب‌هكبّسات‌اظ‌همساض‌هیبًگیي‌اؾت.‌حسالل‌همساض‌هتغیط‌ّن

‌لگبضیتنثیبًگط‌ّوجؿتگی‌هٌفی‌ؾَز‌زض‌ثطذی‌قطوت ‌اًساظُ‌قطوت‌ثطاثط‌ثب ‌ّبی‌ّن‌نٌقت‌اؾت.

‌8763/14ّب‌ثطاثط‌ثب‌عجیقی‌اضظـ‌ثبظاض‌ؾْبم‌زض‌پبیبى‌ؾبل‌اؾت.‌همساض‌هیبًگیي‌ثطای‌اًساظُ‌قطوت

-قبذماؾت.‌‌15ّبی‌ًوًَِ‌لگبضیتن‌عجیقی‌اضظـ‌ثبظاض‌حسٍز‌زّس‌زض‌قطوتاؾت‌وِ‌ًكبى‌هی

حسالل‌تَاًس‌هیعاى‌پطاوٌسگی‌هكبّسات‌ضا‌ًكبى‌زّس.‌همساض‌‌ّبی‌حسالل‌ٍ‌حساوثط‌ّط‌هتغیط‌ًیع‌هی

اؾت‌وِ‌ثب‌تَخِ‌ثِ‌همساض‌هیبًگیي‌ایي‌هتغیط،‌حسالل‌1241/21‌‌ٍٍ‌حساوثط‌‌9883/10هتغیط‌اًساظُ‌

‌قطوت ‌اًساظُ ‌قطوتحساوثط ‌اًساظُ ‌هیبًگیي ‌ثب ‌ظیبزی ‌تفبٍت ‌ضلبثت‌ّب ‌هتغیط ‌ًساضز. ‌ًوًَِ ّبی

هتغیط‌‌گیطی‌قسُ‌اؾت.‌لبثل‌شوط‌اؾت‌وِ‌ایيّیطقوي‌اًساظُ-هحهَل‌اظ‌عطیك‌قبذم‌ّطفیٌسال

ثِ‌عَض‌هؿتمین‌زض‌هسل‌ضگطؾیًَی‌اؾتفبزُ‌ًكسُ‌اؾت.‌اظ‌هیبًِ‌ایي‌هتغیط‌ثطای‌تفىیه‌ًوًَِ‌ثِ‌زٍ‌

‌ّبی‌ثب‌ضلبثت‌ثبلا‌ٍ‌پبییي‌اؾتفبزُ‌قسُ‌اؾت.‌زؾتِ‌قطوت

 

 . وحًٌ آزمًن فرضیٍ ايل پژيَص5-1

‌1)‌ضگطؾیًَی‌ضاثغِ )‌ ‌اٍل ‌فطضیِ ‌آظهَى ‌ثطای ‌ثِ ‌تَخِ ‌ثب ‌اؾت. ‌قسُ ‌هتغیط‌اؾتفبزُ ایٌىِ

ضگطؾیَى‌‌ّبی‌تطویجی‌ٍزازُ‌اظ‌ترویي‌هسلثطای‌‌ثِ‌نَضت‌زٍ‌اضظقی‌)نفط‌ٍ‌یه(‌اؾت،‌ٍاثؿتِ

‌هْن‌تیلاخ ‌اؾت. ‌قسُ ‌ث‌تیتطیي‌ٍیػگی‌ضگطؾیَى‌لاخاؾتفبزُ ‌ًیبظ ‌ثَزى‌‌ِایي‌اؾت‌وِ ثطلطاض

‌ثب‌ا‌بًؽیّب‌ٍ‌فطو‌ّوؿبًی‌ٍاضفطو‌ًطهبل‌ثَزى‌‌زازُ ‌یاثط‌ًبّوؿبً‌فیترف‌یحبل‌ثطا‌يیًساضز.

‌‌یاحتوبل‌بًؽیٍاض ‌آپكي ‌طٍهٌسیً‌َىی)ضگطؾ‌robustاظ ‌زض ‌‌ثطاظـ( ‌اؾتفبزُ ‌زض‌گطزیسهسل .

‌زض‌زازOLSُحسالل‌هطثقبت‌هقوَلی‌)‌یّبَىیضگطؾ ٍ‌‌ییاًتربة‌ضٍـ‌تبثلَ‌یثطا‌ّبی‌تطویجی(،

اظ‌زٍ‌هسل‌ثب‌‌ثب‌اؾتفبزُ‌یی‌ًیعتبثلَ‌ٍـ.‌ضقَز‌یاؾتفبزُ‌ه‌وطیل‌Fهسل‌اظ‌آظهَى‌‌يیزض‌ترو‌یمیتلف

‌تیلاخ‌َىیضگطؾ‌وِ‌اظّبی‌تطویجی‌ظهبًیزازُ‌زض‌ٍلی.‌قَز‌یاًدبم‌ه‌یاثطات‌ثبثت‌ٍ‌اثطات‌تهبزف

ثِ‌هٌؾَض‌(.‌زض‌ًتید1400‌ِافلاعًَی،‌‌)‌ؿتیً‌ٍ‌هطؾَم‌لبثل‌اًدبم‌وطیل‌Fآظهَى‌‌قَز،اؾتفبزُ‌هی

‌ثِ‌هسل‌اضبفِ‌قسُ‌اؾت.‌(yearؾبل‌)‌طیثبثت‌ًگِ‌زاقتي‌اثطات‌ثبثت‌ؾبل،‌هتغ

‌ ‌ثطاظـ ‌ًیىَیی ‌ثطضؾی ‌لاخیتثطای ‌ضٍـالگَی ‌ًوبی‌قبهل‌حیضا‌یّب، ‌ضاؾت ‌یًؿجت

(log likelihoodضطیت‌تقییي‌هه‌‌ ،)‐‌ ‌اؾتتب(‌Pseudo R2فبزى‌)ّوبى ‌افعاض ‌ًطم ‌آظهَى‌‌زض ٍ

اًدبم‌ًیؿت،‌ّبی‌تطویجی‌لبثل‌لوكَ‌زض‌زازُ‌–ثب‌تَخِ‌ثِ‌ایٌىِ‌آظهَى‌ّبؾوط‌‌.اؾت‌لوكَ‐ّبؾوط

ًوبیی‌ٍ‌ضطیت‌تقییي‌ثطای‌ثطضؾی‌ًیىَیی‌ثطاظـ‌اؾتفبزُ‌قسُ‌اؾت‌وِ‌ًتبیح‌آى‌اظ‌ًؿجت‌ضاؾت

‌ًتبیح‌ترویي‌ضاثغِ‌ضگطؾیًَی‌) ذغی‌ثیي‌(‌اضائِ‌ٍ‌ثطضؾی‌قسُ‌اؾت.‌ّن2(‌زض‌ًگبضُ‌)1ّوطاُ‌ثب
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‌ًتبیح‌VIFهتغیطّبی‌تَضیحی‌ثب‌اؾتفبزُ‌اظ‌فبهل‌تَضم‌ٍاضیبًؽ‌) حبنلِ‌ًكبى‌زاز‌(‌اًدبم‌گطزیس.

‌یذغهكىل‌ّن‌زٌّسُ‌ًجَزثَزُ‌وِ‌ًكبى‌2ووتط‌اظ‌‌یحیتَض‌یطّبیهتغ‌یثطا‌‌VIFهمساض‌آهبضُ

‌اؾت.‌‌یحیتَض‌یطّبیهتغ‌يیث

 

 . وتایج آزمًن فرضیٍ ايل5-2

‌هی ‌اًتؾبض ‌اٍل ‌فطضیِ ‌عجك ‌قطوتضٍز ‌ّنزض ‌وِ ‌احتوبل‌ّبیی ‌اؾت، ‌ثیكتط ‌ؾَز حطوتی

(‌ثِ‌ضٍـ‌1آظهَى‌ایي‌فطضیِ‌اظ‌عطیك‌ترویي‌ضاثغِ‌ضگطؾیًَی‌)زؾتىبضی‌ؾَز‌ووتط‌ذَاّس‌ثَز.‌

‌(‌اؾت.‌2ّبی‌تطویجی‌ٍ‌لاخیت‌اًدبم‌قسُ‌وِ‌ًتبیح‌آى‌ثِ‌قطح‌ًگبضُ‌)زازُ

‌

 (1.  وتایج تخمیه رابطٍ رگرسیًوي )2وگارٌ 

PM it = β0 + β1 CoMov it + β2 MVE it + β3 ΔRec it + β4 ΔInv it + β5 ΔROA it + 

β6 σCFO it  + β7 year it + ε it 

‌Z‌P-valueآهبضُ‌‌اًحطاف‌اؾتبًساضز‌ضطیت‌ًوبز‌ًبم‌هتغیط

‌‌CoMov 9145/0-‌4257/0‌15/2-‌032/0حطوتی‌ؾَزّن

‌‌MVE‌5756/0‌1117/0‌15/5‌000/0اًساظُ

‌‌ΔRec‌6561/8‌1561/1‌49/7‌000/0تغییطات‌حؿبة‌زضیبفتٌی

‌‌ΔInv‌5821/1‌8751/0‌81/1‌071/0تغییطات‌هَخَزی‌وبلا

‌‌ΔROA‌2658/1‌5200/0‌43/2‌015/0ّبتغییطات‌ثبظزُ‌زاضایی

-اًحطاف‌اؾتبًساضز‌خطیبى

‌ّبی‌ًمس‌فولیبتی
σCFO 9401/4‌9496/2‌67/1‌094/0‌

‌آهبضُ‌وبی‌زٍ

 
36/132‌

ضطیت‌تقییي‌

Pseudo 
2707/0‌

‌احتوبل‌آهبضُ‌وبی‌زٍ

 
0000/0‌log likelihood 8188/363-‌

‌پػٍّفّبی‌هٌجـ:‌یبفتِ

‌

(‌ ‌ًگبضُ ‌احتوبل‌آهبضُ‌وبی2عجك‌ًتبیح‌اضائِ‌قسُ‌زض )‌ ‌ثب ‌ثطاثط ثَزُ‌وِ‌اظ‌ؾغح‌‌0000/0زٍ

حسالل‌یىی‌اظ‌ضطایت‌هتغیطّبی‌تَضیحی‌زض‌زّس‌ووتط‌اؾت.‌ایي‌ًتیدِ‌ًكبى‌هی‌زضنس‌5ذغبی‌
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ضطیت‌تقییي‌زضنس‌هقٌبزاض‌اؾت.‌‌95ضگطؾیَى‌غیط‌نفط‌اؾت‌ٍ‌هسل‌ضگطؾیَى‌زض‌ؾغح‌اعویٌبى‌

pseudo
‌ زضنس‌اظ‌تغییطات‌هتغیط‌ٍاثؿتِ‌ثب‌‌27زضنس‌اؾت‌وِ‌حبوی‌اظ‌آى‌اؾت‌‌27ًیع‌ثطاثط‌ثب‌‌

‌ضٍـ ‌یىی‌اظ ‌اؾت. ‌قسُ ‌وٌتطلی‌تَضیح‌زازُ ‌هتغیطّبی‌هؿتمل‌ٍ ‌اظ ّبی‌ثطضؾی‌لسضت‌اؾتفبزُ

اؾت.‌همساض‌ایي‌آهبضُ‌هٌفی‌ثَزُ‌ٍ‌ّط‌چlog likelihood‌‌ِّبی‌لاخیت،‌ًیىَیی‌ثطاظـ‌ضگطؾیَى

(‌2هغلك‌آى‌فسز‌ثعضگتطی‌ثبقس،‌ًكبى‌اظ‌هٌبؾت‌ثَزى‌ثطاظـ‌هسل‌اؾت.‌عجك‌ًتبیح‌ًگبضُ‌)‌لسض

‌ ‌ثب ‌ثطاثط ‌آهبضُ ‌ایي ‌-8188/363همساض ‌لسضت‌‌ ‌اظ ‌ًكبى ‌آهبضُ، ‌ایي ‌هغلك ‌لسض ‌ثَزى ‌ثبلا اؾت‌وِ

‌ًیىَیی‌ثطاظـ‌هسل‌زاضز.

‌ثط‌اؾبؼ‌آهبضُ‌زض‌ضگطؾیَى ى‌لبثل‌اؾتٌجبط‌ٍ‌احتوبل‌آ‌Zّبی‌لاخیت،‌هقٌبزاضی‌ضطایت‌ضا

‌95زضنس‌ثبقس،‌ضطیت‌هصوَض‌زض‌ؾغح‌اعویٌبى‌‌5ووتط‌اظ‌ؾغح‌ذغبی‌‌Zاؾت.‌اگط‌احتوبل‌آهبضُ‌

ٍ‌‌-9145/0ثطاثط‌ثب‌(‌CoMov)‌حطوتی‌ؾَزّن‌طیهتغ‌تی(‌ضط2ًگبضُ‌)‌زضنس‌هقٌبزاض‌اؾت.‌عجك

ٍ‌هقٌبزاض‌زضنس‌‌‌5یوِ‌ووتط‌اظ‌ؾغح‌ذغب‌اؾت‌032/0ی‌ایي‌ضطیت‌همساض‌ثطا‌Zاحتوبل‌آهبضُ‌

حطوتی‌ؾَز‌ثیكتط‌ّبیی‌وِ‌ّنزض‌قطوتتَاى‌گفت‌هی‌هصوَض‌تیثَزى‌ضط‌یهٌف‌ثب‌تَخِ‌ثِاؾت.‌

زضنس‌‌95ثَزُ،‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ووتط‌اؾت.‌زض‌ًتیدِ‌فطضیِ‌اٍل‌پػٍّف‌زض‌ؾغح‌اعویٌبى‌

‌ًوی ‌ضز ‌احتوبل‌آهبضُ ‌ثیي‌هتغیطّبی‌وٌتطلی، ‌اظ ‌تغییطا‌Zقَز. ت‌حؿبة‌ثطای‌هتغیطّبی‌اًساظُ،

‌زاضایی ‌تغییطات‌ثبظزُ ‌زضیبفتٌی‌ٍ ‌اظ ‌ووتط ‌ثطای‌هتغیطّبی‌تغییطات‌هَخَزی‌وبلا‌5‌‌ٍّب زضنس‌ٍ

زّس‌ایي‌هتغیطّب‌ثِ‌زضنس‌اؾت‌وِ‌ًكبى‌هی‌10ّبی‌ًمس‌فولیبتی‌ووتط‌اظ‌اًحطاف‌اؾتبًساضز‌خطیبى

‌زاضًس.‌زضنس‌ثط‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌تبثیط‌هثجت‌‌90زضنس‌95‌‌ٍتطتیت‌زض‌ؾغح‌اعویٌبى‌

 

 . وحًٌ آزمًن فرضیٍ ديم پژيَص5-3

،‌ًؿجت‌ثِ‌ضلبثت‌ثبلا،‌ّبی‌ثب‌ضلبثت‌پبییيثط‌اؾبؼ‌فطضیِ‌زٍم‌اًتؾبض‌ثط‌ایي‌اؾت‌زض‌قطوت

‌ثیي‌ّن ‌لَیضاثغِ ‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز ٍ‌ ‌ثطای‌آظهَى‌ایي‌فطضیِ،‌حطوتی‌ؾَز تط‌ذَاّس‌ثَز.

ّبی‌ثب‌ضلبثت‌ثبلا‌ٍ‌پبییي‌ثِ‌زٍ‌زؾتِ‌قطوت‌ّبی‌ًوًَِ‌ثط‌اؾبؼ‌هتغیط‌ضلبثت‌ثبظاض‌هحهَلقطوت

تط(‌اظ‌ّبیی‌وِ‌زاضای‌ضلبثت‌ثبظاض‌هحهَل‌ثبلاتط‌)پبییياًس.‌ثسیي‌نَضت‌وِ‌قطوتثٌسی‌قسُتمؿین

‌قطوت ‌زؾتِ ‌زض ‌ّؿتٌس، ‌نٌقت ‌هیهیبًِ ‌لطاض ‌)پبییي( ‌ثبلا ‌ضلبثت ‌ثب ‌ضاثغِ‌ّبی ‌ؾپؽ گیطًس.

ثطای‌‌β1لبثت‌ثبلا‌ٍ‌پبییي(‌ترویي‌ظزُ‌قسُ‌ٍ‌ضطیت‌ّب‌)ض(‌زض‌ّط‌زٍ‌زؾتِ‌اظ‌قطوت1ضگطؾیًَی‌)

‌(‌اؾت.‌3آظهَى‌فطضیِ‌زٍم‌هَضز‌اؾتفبزُ‌لطاض‌گطفتِ‌اؾت.‌ًتبیح‌حبنل‌ثِ‌قطح‌ًگبضُ‌)

‌  
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 تفکیک بر اساس رقابت بازار محصًل –( 1. وتایج تخمیه رابطٍ رگرسیًوي )3وگارٌ 

PM it = β0 + β1 CoMov it + β2 MVE it + β3 ΔRec it + β4 ΔInv it + β5 ΔROA it + 

β6 σCFO it  + β7 year it + ε it 

‌ًوبز‌ًبم‌هتغیط

 ضلبثت‌پبییي‌ضلبثت‌ثبلا

‌ضطیت
اًحطاف‌

‌اؾتبًساضز
 Zآهبضُ‌

(P-Value)‌
‌ضطیت

اًحطاف‌

‌اؾتبًساضز
 Zآهبضُ‌

(P-Value)‌

‌‌CoMov 4947/0-‌4842/0حطوتی‌ؾَزّن
02/1-‌

(307/0)‌
4605/1-‌7309/0‌

00/2-‌

(046/0)‌

‌‌MVE‌7606/0‌1772/0اًساظُ
29/4‌

(000/0)‌
4456/0‌6150/1‌

76/2‌

(006/0)‌

تغییطات‌حؿبة‌

‌زضیبفتٌی
ΔRec‌4054/8‌6176/1‌

20/5‌

(000/0)‌
2239/9‌6784/1‌

50/5‌

(000/0)‌

تغییطات‌

‌هَخَزی‌وبلا
ΔInv‌0943/1‌3855/1‌

79/0‌

(430/0)‌
6478/1‌1793/1‌

40/1‌

(162/0)‌

تغییطات‌ثبظزُ‌

‌ّبزاضایی
ΔROA‌2124/2‌7552/0‌

93/2‌

(003/0)‌
2745/0‌0263/1‌

27/0‌

(789/0)‌

اًحطاف‌

‌اؾتبًساضز

ّبی‌ًمس‌خطیبى

‌فولیبتی

σCFO 4407/8‌3595/3‌
51/2‌

(012/0)‌
7804/2‌2546/4‌

65/0‌

(513/0)‌

‌‌33/77‌34/80آهبضُ‌وبی‌زٍ

‌‌0000/0‌0000/0احتوبل‌آهبضُ‌وبی‌زٍ

‌Pseudo‌3059/0‌2545/0ضطیت‌تقییي‌

log likelihood‌5906/173-‌5000/174-‌

‌ّبی‌پػٍّفهٌجـ:‌یبفتِ
‌

ّبی‌ثب‌ضلبثت‌زٍ‌زض‌ّط‌زٍ‌ًوًَِ‌قطوت(‌احتوبل‌آهبضُ‌وبی3عجك‌ًتبیح‌اضائِ‌قسُ‌زض‌ًگبضُ‌)

‌ثطاثط‌ثب‌ هسل‌‌زّسهی‌ووتط‌ثَزُ‌وِ‌ًكبى‌زضنس‌5ثَزُ‌وِ‌اظ‌ؾغح‌ذغبی‌‌0000/0ثبلا‌ٍ‌پبییي،

ّبی‌زض‌قطوت‌log likelihoodهمساض‌آهبضُ‌زضنس‌هقٌبزاض‌اؾت.‌‌95ضگطؾیَى‌زض‌ؾغح‌اعویٌبى‌

لسض‌هغلك‌ایي‌ثَزُ‌وِ‌ثبلا‌ثَزى‌‌-5000/174ٍ‌‌-5906/173ثب‌ضلبثت‌ثبلا‌ٍ‌پبییي‌ثِ‌تطتیت‌ثطاثط‌ثب‌

‌آهبضُ‌حبوی‌اظ‌هٌبؾت‌ثَزى‌ثطاظـ‌هسل‌اؾت.‌
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ّبی‌ثب‌ضلبثت‌ثبلا‌ثطاثط‌ثب‌(‌زض‌قطوتβ1حطوتی‌ؾَز‌)(،‌همساض‌ضطیت‌هتغیط‌ّن3عجك‌ًگبضُ)

4947/0-‌‌ ‌احتوبل‌آهبضُ ‌‌Zاؾت‌ٍ ‌ثب ‌ؾغح‌ذغبی‌‌307/0ثطای‌ایي‌ضطیت‌ثطاثط ‌اظ ‌5اؾت‌وِ

‌ًكبى‌هی ‌وِ ‌ثَزُ ‌ثبلاتط ‌ؾغح‌اعویٌبى‌زضنس ‌ایي‌ضطیت‌زض ‌زض‌‌95زّس ‌ًیؿت. ‌هقٌبزاض زضنس

‌ّنقطوت ‌ضطیت‌هتغیط ‌همساض ‌ضلبثت‌پبییي، ‌ثب ‌)حّبی ‌β1طوتی‌ؾَز ‌ثب ‌ثطاثط اؾت‌ٍ‌‌-4605/1(

زضنس‌ووتط‌ثَزُ‌ٍ‌زض‌ؾغح‌‌5اؾت‌وِ‌اظ‌ؾغح‌ذغبی‌‌046/0ثطای‌ایي‌ضطیت‌‌Zاحتوبل‌آهبضُ‌

-زّس‌زض‌قطوتزضنس‌هقٌبزاض‌اؾت.‌همبیؿِ‌ایي‌زٍ‌ضطیت‌ٍ‌هقٌبزاضی‌آًْب‌ًكبى‌هی‌95اعویٌبى‌

-حطوتی‌ؾَز‌ٍ‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌لَیضاثغِ‌ثیي‌ّنّبی‌ثب‌ضلبثت‌پبییي،‌ًؿجت‌ثِ‌ضلبثت‌ثبلا،‌

‌ًوی ‌پػٍّف‌ضز ‌زٍم ‌ثٌبثطایي‌فطضیِ ‌اؾت. ‌قطوتتط ‌زض ‌ثیي‌هتغیطّبی‌وٌتطلی، ‌اظ ‌ثب‌قَز. ّبی

‌5زضیبفتٌی‌ووتط‌اظ‌‌ثطای‌هتغیطّبی‌اًساظُ‌قطوت‌ٍ‌تغییطات‌حؿبة‌Zضلبثت‌پبییي،‌احتوبل‌آهبضُ‌

‌زؾتىبضی‌ؾَز‌تبثیط‌هقٌبزاض‌زاضًس.‌زّس‌ایي‌زٍ‌هتغیط‌ثط‌احتوبل‌زضنس‌ثَزُ‌وِ‌ًكبى‌هی

 

 . آزمًن حساسیت5-4

‌وتیثِ‌ل‌طاىیهس‌تیاّو‌عاىیهّب‌ًمف‌هْوی‌زض‌زّس‌ؾي‌قطوتازثیبت‌پػٍّف‌ًكبى‌هی

(‌قَاّسی‌اضائِ‌وطزًس‌وِ‌ثط‌اؾبؼ‌آى‌2015)‌41آًدلیؽ‌ٍ‌گطیٌكتبیي.‌ثطای‌هثبل،‌زیؾْبم‌زاضز

‌ ‌هقیبضّبی ‌ثِ ‌قسُ ‌ترهیم‌زازُ ‌ٍظى ‌ثب ‌قطوت ‌پبزاـ‌هسیطاى‌ؾي ‌لطاضزازّبی ‌ثبظاض ‌ثط هجتٌی

‌ایتٌط ‌زاضز. ‌هٌفی ‌)‌42اضتجبط ‌ّوىبضاى ‌قطوت2003ٍ ‌ثب ‌همبیؿِ ‌زض ‌زضیبفتٌس ‌هؿي( ‌زض‌ّبی تط،

تط‌ثرف‌ثیكتطی‌اظ‌پبزاـ‌هسیطاى‌ثط‌اؾبؼ‌اذتیبض‌ؾْبم‌ٍ‌افغبی‌ؾْبم‌زض‌خطیبى‌ّبی‌خَاىقطوت

تط،‌احتوبل‌افغبی‌ّبی‌خَاى(‌ًكبى‌زازًس‌زض‌قطوت2007ٍ‌ّوىبضاى‌)‌43ّب‌اؾت.‌فَضؾیتقطوت

ّبی‌هسیطاى‌ثطای‌تط،‌اًگیعُّبی‌خَاىاذتیبض‌ؾْبم‌ثِ‌هسیطاى‌اخطایی‌ثیكتط‌اؾت.‌ثٌبثطایي‌زض‌قطوت

تَاى‌ثِ‌عَض‌ضوٌی‌گفت‌زض‌تقییي‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ثب‌ّسف‌تغییط‌لیوت‌ؾْبم‌ثیكتط‌اؾت.‌پؽ‌هی

‌گعاضـهیعاى‌زضگیطی‌هسیطا ‌ّنى‌ثب ‌تبثیط‌ حطوتی‌ؾَز‌ثط‌آى،‌ّبی‌ؾَگیطاًِ‌ٍ‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ٍ

‌(.‌2017ّب‌ثب‌ؾي‌پبییي‌ٍ‌ثبلا‌تفبٍت‌هقٌبزاض‌ٍخَز‌زاضز‌)خىؿَى‌ٍ‌ّوىبضاى،‌ثیي‌قطوت

حطوتی‌ؾَز‌ٍ‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ثط‌اؾبؼ‌ثطای‌ثطضؾی‌ایي‌هَضَؿ‌وِ‌آیب‌ضاثغِ‌ثیي‌ّن

ّب‌اضائِ‌،‌زض‌ایي‌ثرف‌تدعیِ‌ٍ‌تحلیل‌ثیكتط‌ثط‌اؾبؼ‌ؾي‌قطوتتَاًس‌هتفبٍت‌ثبقسؾي‌قطوت‌هی

‌قطوت ‌ؾي ‌اثتسا ‌هٌؾَض، ‌ثسیي ‌اؾت. ‌ؾبلقسُ ‌تقساز ‌عجیقی ‌اؾبؼ‌لگبضیتن ‌ثط ‌پصیطـ‌ّب ّبی

‌ؾي‌قطوت ‌اؾبؼ‌هیبًِ ‌ؾپؽ‌ثط ‌اؾت. ‌قسُ ‌هحبؾجِ ‌تْطاى ‌ثْبزاض ‌ثَضؼ‌اٍضاق ّبی‌قطوت‌زض

‌قطوت ‌پبییًوًَِ، ٍ‌ ‌ثبلا ‌ؾي ‌زؾتِ ‌زٍ ‌ثِ ‌ّب ‌قسًس. ‌تمؿین ‌ثبلاتط‌قطوتي ‌ؾي ‌زاضای ‌وِ ّبیی
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‌زض‌زؾتِ‌قطوت)پبییي ‌ًتبیح‌حبنل‌اظ‌ّبی‌ثب‌ؾي‌ثبلا‌)پبییي(‌لطاض‌گطفتِتط(‌اظ‌هیبًِ‌ّؿتٌس، اًس.

‌(‌اؾت.‌4ّب‌ثِ‌قطح‌ًگبضُ‌)(‌ثط‌اؾبؼ‌ؾي‌قطوت1ترویي‌ضاثغِ‌ضگطؾیًَی‌)

‌

 َاتفکیک بر اساس سه ضرکت –( 1. وتایج تخمیه رابطٍ رگرسیًوي )4وگارٌ 

PM it = β0 + β1 CoMov it + β2 MVE it + β3 Δrec it + β4 Δinv it + β5 ΔROA it + 

β6 σCFO it  + β7 year it + ε it 

‌ًوبز‌ًبم‌هتغیط

 ؾي‌پبییي‌ؾي‌ثبلا

‌ضطیت
اًحطاف‌

‌اؾتبًساضز
 Zآهبضُ‌

(P-Value)‌
‌ضطیت

اًحطاف‌

‌اؾتبًساضز
 Zآهبضُ‌

(P-Value)‌

حطوتی‌ّن

‌ؾَز
CoMov 

4002/1

-‌
7039/0‌

99/1-‌

(047/0)‌

1639/0

-‌
5927/0‌

28/0-‌

(782/0)‌

‌‌MVE‌6213/0‌1594/0اًساظُ
90/3‌

(000/0)‌
5573/0‌1763/0‌

16/3‌

(002/0)‌

تغییطات‌

حؿبة‌

‌زضیبفتٌی
Δrec‌8422/8‌3275/1‌

66/6‌

(000/0)‌
3691/8‌9939/1‌

20/4‌

(000/0)‌

تغییطات‌

هَخَزی‌

‌وبلا
Δinv‌6157/2‌2593/1‌

08/2‌

(038/0)‌

0370/0

-‌
2107/1‌

03/0-‌

(976/0)‌

تغییطات‌

-ثبظزُ‌زاضایی

‌ّب
ΔROA‌1282/2‌0009/1‌

13/2‌

(033/0)‌
1792/1‌7417/0‌

59/1‌

(112/0)‌

اًحطاف‌

‌اؾتبًساضز

ّبی‌خطیبى

‌ًمس‌فولیبتی

σCFO 6177/8‌0425/3‌
83/2‌

(005/0)‌
2114/2‌9643/4‌

45/0‌

(656/0)‌

‌-‌8505/0‌26/38آهبضُ‌وبی‌زٍ

‌‌0000/0‌0000/0احتوبل‌آهبضُ‌وبی‌زٍ

‌Pseudo‌3220/0‌2573/0ضطیت‌تقییي‌

log likelihood‌0778/162-‌2722/155-‌

‌ّبی‌پػٍّفهٌجـ:‌یبفتِ
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‌احتوبل‌آهبضُ‌وبی4عجك‌ًتبیح‌ًگبضُ‌) ّبی‌ثب‌ؾي‌ثبلا‌ٍ‌پبییي،‌زٍ‌زض‌ّط‌زٍ‌ًوًَِ‌قطوت(

هسل‌ضگطؾیَى‌زض‌‌زّسهی‌ووتط‌‌ثَزُ‌وِ‌ًكبى‌زضنس‌5ثَزُ‌وِ‌اظ‌ؾغح‌ذغبی‌‌0000/0ثطاثط‌ثب‌

ّبی‌ثب‌ؾي‌ثبلا‌ٍ‌زض‌قطوت‌log likelihoodهمساض‌آهبضُ‌زضنس‌هقٌبزاض‌اؾت.‌‌95ؾغح‌اعویٌبى‌

لسض‌هغلك‌ایي‌آهبضُ‌ثیبًگط‌ثَزُ‌وِ‌ثبلا‌ثَزى‌‌-2722/155ٍ‌‌-0778/162پبییي‌ثِ‌تطتیت‌ثطاثط‌ثب‌

‌هٌبؾت‌ثَزى‌ثطاظـ‌هسل‌اؾت.‌

‌همساض‌ضطیت‌هتغیط‌ّن4ًگبضُ)عجك‌ ‌زض‌قطوتβ1حطوتی‌ؾَز‌)(، ‌ثب‌( ‌ؾي‌ثبلا‌ثطاثط ّبی‌ثب

4002/1-‌‌ ‌احتوبل‌آهبضُ ‌‌Zاؾت‌ٍ ‌ثب ‌ؾغح‌ذغبی‌‌047/0ثطای‌ایي‌ضطیت‌ثطاثط ‌اظ ‌5اؾت‌وِ

زضنس‌هقٌبزاض‌اؾت.‌ثب‌تَخ95‌‌ِزّس‌ایي‌ضطیت‌زض‌ؾغح‌اعویٌبى‌زضنس‌ثبلاتط‌ثَزُ‌وِ‌ًكبى‌هی

-ّبی‌ثب‌ؾي‌ثبلا‌ضاثغِ‌هٌفی‌ٍ‌هقٌبزاض‌ثیي‌ّنتَاى‌گفت،‌زض‌قطوتي‌ضطیت‌هیثِ‌هٌفی‌ثَزى‌ای

ّبی‌ثب‌ؾي‌پبییي،‌همساض‌ضطیت‌هتغیط‌حطوتی‌ؾَز‌ٍ‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ٍخَز‌زاضز.‌زض‌قطوت

اؾت‌وِ‌اظ‌‌782/0ثطای‌ایي‌ضطیت‌‌Zاؾت‌ٍ‌احتوبل‌آهبضُ‌‌-1639/0(‌ثطاثط‌ثب‌β1حطوتی‌ؾَز‌)ّن

زضنس‌هقٌبزاض‌ًیؿت.‌ثِ‌فجبضت‌زیگط،‌زض‌‌95ثیكتط‌ثَزُ‌ٍ‌زض‌ؾغح‌اعویٌبى‌‌زضنس‌5ؾغح‌ذغبی‌

‌ثیي‌ّنقطوت ‌هقٌبزاضی ‌ضاثغِ ‌پبییي، ‌ؾي ‌ثب ‌ٍخَز‌ّبی ‌زؾتىبضی‌ؾَز ‌احتوبل ٍ‌ ‌ؾَز حطوتی

ّبی‌ثب‌ؾي‌ثبلا،‌ًؿجت‌ثِ‌ؾي‌زّس‌زض‌قطوتًساضز.‌همبیؿِ‌ایي‌زٍ‌ضطیت‌ٍ‌هقٌبزاضی‌آًْب‌ًكبى‌هی

تَاًس‌ثسیي‌تط‌اؾت.‌ایي‌هَضَؿ‌هیحطوتی‌ؾَز‌ٍ‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌لَیّنضاثغِ‌ثیي‌پبییي،‌

گطاى‌هبلی‌ٍ‌ؾبیط‌گصاضاى،‌تحلیلّبی‌ثب‌ؾي‌ثبلاتط،‌ثیكتط‌هَضز‌تَخِ‌ؾطهبیِزلیل‌ثبقس‌وِ‌قطوت

(‌ ‌ّوىبضاى ‌ذبًی‌ٍ ‌زاضًس. ‌لطاض ‌ؾطهبیِ ‌ثیبى‌هی1397افضبی‌ثبظاض ‌قطوت( ‌زض تط،‌ّبی‌هؿيوٌٌس

ّبی‌ثب‌ؾي‌ثبلا‌وٌس.‌ثٌبثطایي،‌زض‌قطوتّب‌وؿت‌هیضاى‌اعلافبت‌ثیكتطی‌زضثبضُ‌قطوتگصاؾطهبیِ

نٌقت،‌ّوبًٌس‌یه‌فبهل‌هحسٍزوٌٌسُ‌یب‌ثبظزاضًسُ‌فول‌ّبی‌ّنحطوتی‌ؾَز‌قطوت‌ثب‌قطوتّن

‌زض‌قطوتًوَزُ‌ٍ‌ؾجت‌هی ‌ثِ‌ثیبى‌زیگط، ّبی‌ثب‌قَز‌هسیطیت‌ووتط‌زضگیط‌زؾتىبضی‌ؾَز‌قَز.

یبثس.‌ایي‌ًتبیح‌ثب‌ثِ‌عَض‌غیط‌حطوتی‌ؾَز‌وبّف‌هیاحتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ثِ‌ٍاؾغِ‌ّنؾي‌ثبلا،‌

‌یبفتِ ‌ثب ‌)هؿتمین ‌ّوىبضاى ٍ‌ ‌ًَضٍـ ‌پػٍّف ‌ّوىبضاى‌1386ّبی ٍ‌ ‌ًَضٍـ ‌زاضز. ‌ّورَاًی )

‌ثٌبثطایي‌(‌ًكبى‌زازًس‌زض‌قطوت1386) ّبیی‌وِ‌ؾي‌ثبلاتطی‌زاضًس،‌ّوَاضؾبظی‌ؾَز‌ثیكتط‌اؾت.

‌قطوتتَاى‌گفت‌هی ‌ّنزض ‌ًؿجت‌ثِ‌ؾي‌پبییي، ‌ؾي‌ثبلا، ‌ثیكتطی‌ثط‌ّبی‌ثب ‌تبثیط حطوتی‌ؾَز

‌وبّف‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌زاضز.‌

‌

‌
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 گیری. بحث ي وتیج6ٍ

حطوتی‌ؾَز‌ثط‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ٍ‌ّوچٌیي‌ثطضؾی‌زض‌هغبلقِ‌حبضط‌ثِ‌ثطضؾی‌تبثیط‌ّن

‌ا زثیبت‌حؿبثساضی‌هَخَز‌)ًؾیط‌ّیلی،‌ایي‌اضتجبط‌تحت‌قطایظ‌ضلبثت‌ثبظاض‌هحهَل‌پطزاذتِ‌قس.

1985‌ ‌ثٌیف، ‌وَتبضی1999؛ ‌‌44؛ ‌ّوىبضاى، ٍ2009‌‌ ‌ّوىبضاى، ٍ‌ ‌زیچَ ‌ًكبى‌هی2010ٍ ‌ زّس‌(

‌اًگیعُ ‌ثب ‌ایيهسیطاى ‌ثب ‌زاضًس. ‌اذتیبض ‌زض ‌ضا ‌زؾتىبضی‌ؾَز ‌فطنت‌هسیطیت‌ٍ ‌هرتلفی حبل،‌ّبی

ثؿتگی‌ثِ‌هیعاى‌اعلافبتی‌زاضز‌وِ‌تَاًبیی‌ٍ‌تهوین‌هسیطاى‌ثطای‌زؾتىبضی‌یب‌فسم‌زؾتىبضی‌ؾَز،‌

‌لبثل‌زؾتیبثی‌اؾت‌)فیكط‌ٍ‌ٍضچیب،‌ّبی‌هبلی‌زیگط‌قطوتاظ‌ؾبیط‌هٌبثـ‌اعلافبتی‌ًؾیط‌نَضت ّب

‌اًتمبل‌اعلافبت‌زضٍى‌نٌقتی‌ٍ‌ّن2000 ّب‌زض‌نٌقت‌حطوتی‌ؾَز‌قطوت‌ثب‌ؾَز‌ؾبیط‌قطوت(.

‌فقبلیتهی ‌اظ‌ایيّبی‌زؾتىبضی‌ؾَتَاًس‌ثط‌هیعاى‌زضگیطی‌هسیطاى‌ثب ‌زض‌ایي‌ز‌تبثیطگصاض‌ثبقس. ضٍ،

حطوتی‌ؾَز‌ٍ‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ٍ‌تبثیط‌ضلبثت‌ثبظاض‌هحهَل‌پػٍّف‌ثِ‌ثطضؾی‌ضاثغِ‌ثیي‌ّن

‌ثط‌ایي‌ضاثغِ‌پطزاذتِ‌قس.

‌ثط‌ایي‌ثَز‌زض‌قطوت ‌اًتؾبض حطوتی‌ؾَز‌ثیكتط‌اؾت‌احتوبل‌ّبیی‌وِ‌ّنعجك‌فطضیِ‌اٍل،

‌عجك ‌ضطیت‌هتغیط‌ّن‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ووتط‌ذَاّس‌ثَز. حطوتی‌ًتبیح‌ثسؾت‌آهسُ‌اظ‌فطضیِ‌اٍل،

‌ؾغح‌اعویٌبى‌ ‌زض ‌ًوی‌95ؾَز ‌اٍل‌پػٍّف‌ضز ‌فطضیِ ‌اؾت‌ٍ ‌هقٌبزاض ‌ایي‌زضنس‌هٌفی‌ٍ قَز.

-ّب‌زض‌نٌقت‌حطوت‌وٌس‌ٍ‌ایي‌ّنوِ‌ؾَز‌قطوت‌ثب‌ؾَز‌ؾبیط‌قطوتثسیي‌هفَْم‌اؾت‌وِ‌ظهبًی

ّب‌ضا‌ثط‌اؾبؼ‌اعلافبت‌ؾَز‌َز‌هَضز‌اًتؾبض‌قطوتتَاًٌس‌ؾگصاضاى‌هی‌حطوتی‌ثیكتط‌ثبقس،‌ؾطهبیِ

ّب‌ووتط‌لبزض‌ذَاٌّس‌ّبی‌هَخَز‌زض‌نٌقت‌ثطآٍضز‌وٌٌس.‌زض‌ایي‌قطایظ‌هسیطاى‌قطوتؾبیط‌قطوت

ّبی‌هرتلف‌ثِ‌زؾتىبضی‌ؾَز‌هجبزضت‌ٍضظًس‌زض‌ًتیدِ‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌وبّف‌ثَز‌ثب‌ضٍـ

(‌2017‌ٍ(‌ٍ‌خىؿَى‌ٍ‌ّوىبضاى‌)2014)‌45ظاوَلیَویٌبیبثس.‌ًتبیح‌فطضیِ‌اٍل‌ثب‌ًتبیح‌هغبلقبت‌هی

‌ّورَاًی‌زاضز.‌(‌1396ؾدبزی‌ٍ‌پَضحیسضی‌)ثِ‌عَض‌ضوٌی‌ثب‌ًتبیح‌هغبلقِ‌

حطوتی‌ؾَز‌ٍ‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌زض‌هحیظ‌ضلبثتی‌ثبلا‌ٍ‌زض‌فطضیِ‌زٍم،‌اضتجبط‌ثیي‌ّن

حهَل‌ثبلاتط‌ثبقس،‌ضلبثت‌هبًٌس‌پبییي‌هَضز‌ثطضؾی‌ثیكتط‌لطاض‌گطفت.‌زض‌قطایغی‌وِ‌ضلبثت‌ثبظاض‌ه

وٌس.‌ثٌبثطایي‌اًتؾبض‌ثط‌یه‌هىبًیعم‌اًضجبعی‌فول‌ًوَزُ‌ٍ‌ضفتبضّبی‌ؾَگیطاًِ‌هسیطاى‌ضا‌هحسٍز‌هی

حطوتی‌ؾَز‌،‌ًؿجت‌ثِ‌ضلبثت‌ثبلا،‌ضاثغِ‌ثیي‌ّنّبی‌ثب‌ضلبثت‌پبییي‌ثبظاض‌هحهَلزض‌قطوتایي‌ثَز‌

‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌لَی ٍ‌ ّبی‌ثب‌ًتبیح‌آظهَى‌فطضیِ‌زٍم‌ًكبى‌زاز‌زض‌قطوتتط‌ذَاّس‌ثَز.

‌ّن حطوتی‌ؾَز‌تبثیط‌هقٌبزاضی‌ثط‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ًساضز‌ٍلی‌زض‌ضلبثت‌ثبظاض‌هحهَل‌ثبلا،

حطوتی‌ؾَز‌تبثیط‌هٌفی‌ٍ‌هقٌبزاض‌ثط‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ّبی‌ثب‌ضلبثت‌ثبظاض‌هحهَل‌پبییي،‌ّنقطوت
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بثت‌ثبلای‌ثبظاض‌هحهَل‌یه‌فبهل‌ثبظزاضًسُ‌ٍ‌هحسٍزوٌٌسُ‌ؾَز‌زاضز.‌ایي‌ثسیي‌هفَْم‌اؾت‌وِ‌ضل

حطوتی‌ؾَز‌ثط‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌ضفتبضّبی‌ؾَگیطاًِ‌هسیطاى‌اؾت‌ٍ‌زض‌ایي‌قطایظ،‌تبثیط‌ّن

ّبی‌زؾتىبضی‌ؾَز‌حطوتی‌زض‌وبّف‌فقبلیتضًگ‌اؾت.‌ٍلی‌زض‌هحیظ‌ضلبثتی‌پبییي،‌ًمف‌ّنون

َاى‌یه‌فبهل‌اًضجبعی‌پبییي‌اؾت.‌ًتبیح‌آظهَى‌فطضیِ‌زٍم‌قَز‌ظیطا‌هیعاى‌ضلبثت‌ثِ‌فٌثیكتط‌هی

‌(‌اؾت.‌2017خىؿَى‌ٍ‌ّوىبضاى‌)هغبثك‌ثب‌ًتبیح‌هغبلقِ‌

‌اًگیعُ ‌اؾبؼ‌هجبًی‌ًؾطی، ‌قطوتثط ‌زض ‌لطاضزازّبی‌پبزاـ‌آًْب ّبی‌هؿي‌یب‌ّبی‌هسیطاى‌ٍ

‌ایي ‌اظ ‌اؾت. ‌یىسیگط ‌ثیي‌ّنخَاى‌هتفبٍت‌اظ ‌ضاثغِ ‌احتوبل‌زضٍ، ٍ‌ ‌ثب‌حطوتی‌ؾَز ؾتىبضی‌ؾَز

ّب‌ثِ‌زٍ‌زؾتِ‌ؾي‌ثبلا‌ّب‌ًیع‌هَضز‌ثطضؾی‌لطاض‌گطفت.‌ثسیي‌هٌؾَض‌قطوتلحبػ‌وطزى‌ؾي‌قطوت

ّب‌حطوتی‌ؾَز‌ثط‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌زض‌ایي‌زٍ‌گطٍُ‌قطوتٍ‌پبییي‌تفىیه‌قسُ‌ٍ‌تبثیط‌ّن

‌قطوت ‌زض ‌ًتبیح‌ًكبى‌زاز ‌آظهَى‌ٍالـ‌قس. ‌ّنهَضز ‌ؾي‌ثبلا، ‌تّبی‌ثب ‌هٌفی‌ٍ‌حطوتی‌ؾَز بثیط

‌قطوت ‌هقٌبزاضی‌زض ‌ٍلی‌تبثیط ‌زاضز ‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز ‌ثط ‌ؾي‌پبییي‌هكبّسُ‌هقٌبزاض ّبی‌ثب

‌ایي‌هَضَؿ‌قبیس‌ثیبًگط‌آى‌اؾت‌وِ‌قطوت ‌ثیكتط‌وبًَى‌تَخِ‌فقبلاى‌ثبظاض‌ًكس. ّبی‌ثب‌ؾي‌ثبلا،

ز‌قطوت‌ثب‌ؾبیط‌ّبی‌ثب‌ؾي‌ثبلا،‌حطوت‌ّوعهبى‌ؾَؾطهبیِ‌ٍ‌ؾْبهساضاى‌اؾت.‌ثٌبثطایي‌زض‌قطوت

ّبی‌ؾَگیطاًِ‌هسیطاى‌ٍ‌زؾتىبضی‌ؾَز‌حطوتی‌ؾَز(‌احتوبل‌فقبلیتّبی‌ّوبى‌نٌقت‌)ّنقطوت

‌زّس.‌ضا‌وبّف‌هی

‌

 . پیطىُادَای پژيَص7

 پیطىُادَای کاربردی

‌فطضیِ‌ ‌آظهَى ‌ًتبیح ‌ّن‌عجك ‌ّطچِ ‌زاز ‌ًكبى ‌وِ ‌احتوبل‌اٍل ‌ثبقس ‌ثیكتط ‌ؾَز حطوتی

قَز‌زض‌اضظیبثی‌ٍضقیت‌هبلی‌ٍ‌ؾَز‌گصاضاى‌پیكٌْبز‌هیثِ‌ؾطهبیِ،‌یبثسزؾتىبضی‌ؾَز‌وبّف‌هی

‌نَضتقطوت ‌اظ ‌اؾتفبزُ ‌ثط ‌فلاٍُ ‌ذَز ‌قطوتّب ‌هبلی ‌نَضتّبی ‌ثِ ‌اعلافبت‌ّب، ٍ‌ ‌هبلی ّبی

‌قطوت ‌زیگط ‌حطوت‌هٌتكطُ ‌ظیطا ‌ثبقٌس. ‌زاقتِ ‌وبفی‌ضا ٍ‌ ‌لاظم ‌تَخِ ‌ًیع ‌ًؾط ‌نٌقت‌هَضز ‌زض ّب

‌قطوت ‌ؾبیطّوعهبى‌ؾَز ‌ؾَز ‌ثب ‌یه‌هىبًیعم‌قطوت‌ّب ‌فٌَاى ‌ّوبى‌نٌقت‌ثِ ‌زض ّبی‌هَخَز

قَز‌هسیطاى‌ووتط‌زض‌خْت‌زؾتىبضی‌ؾَز‌السام‌وٌٌس.‌ثط‌اؾبؼ‌وٌتطلی‌فول‌ًوَزُ‌وِ‌ؾجت‌هی

حطوتی‌ؾَز‌ٍ‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌زض‌قطایظ‌هرتلف‌ًتبیح‌فطضیِ‌زٍم‌وِ‌ثِ‌ثطضؾی‌اضتجبط‌ّن

-گصاضاى‌پیكٌْبز‌هیؾطهبیِ‌ًؾیط‌ؾْبهساضاى‌ٍ‌ؾطهبیِ‌ضلبثت‌ثبظاض‌هحهَل‌پطزاذت،‌ثِ‌فقبلاى‌ثبظاض

‌ثب‌زلت‌ثیكتطی‌هَضز‌ّبی‌هبلی‌قطوتوِ‌ضلبثت‌ثبظاض‌هحهَل‌پبییي‌اؾت،‌نَضتقَز‌ظهبًی ّب‌ضا
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‌قطوت ‌لجیل ‌ایي ‌زض ‌ّوچٌیي ‌زٌّس. ‌لطاض ‌ثطضؾی ٍ‌ ‌ؾبیط‌تحلیل ‌اذجبض ٍ‌ ‌ٍضقیت‌ؾَزآٍضی ّب،

تط‌ثطآٍضز‌تب‌ثتَاًٌس‌ؾَز‌هَضز‌اًتؾبض‌قطوت‌ضا‌زلیكّبی‌نٌقت‌ضا‌ًیع‌هسًؾط‌زاقتِ‌ثبقٌس‌قطوت

‌وٌٌس.

 

 پیطىُادَایي برای مطالعات آتي

حطوتی‌ؾَز‌ٍ‌اًتمبل‌ّبی‌زاذلی‌هغبلقبت‌هحسٍزی‌زض‌ظهیٌِ‌ّنثب‌تَخِ‌ثِ‌ایٌىِ‌زض‌پػٍّف‌

‌حطوتی‌ؾَز‌ضا‌ثب‌زیگطقَز‌اضتجبط‌ّناعلافبت‌زضٍى‌نٌقت‌ٍخَز‌زاضز،‌ثِ‌پػٍّكگطاى‌پیكٌْبز‌هی

‌ؾَز،‌ ‌ویفیت ‌هبلی، ‌اعلافبت ‌همبیؿِ ‌لبثلیت ‌ًؾیط ‌ؾطهبیِ ‌ثبظاض ٍ‌ ‌حؿبثساضی ‌حَظُ هتغیطّبی

‌هیهىبًیعم ‌ّوچٌیي ‌زٌّس. ‌لطاض ‌ثطضؾی ‌هَضز ‌ ‌ؾْبم ‌لیوت‌ثبظاض ‌ثط‌ّبی‌حبوویت‌قطوتی، تَاى

حطوتی‌ؾَز‌ٍ‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز‌زض‌وسام‌اؾبؼ‌تفىیه‌نٌقت‌ثطضؾی‌وطز‌ضاثغِ‌هٌفی‌ّن

ط‌اؾت.‌اؾتفبزُ‌اظ‌ؾبیط‌هقیبضّبی‌زؾتىبضی‌ؾَز‌یب‌هقیبضّبی‌هسیطیت‌ؾَز‌تقْسی‌ٍ‌تنٌبیـ‌لَی

‌قَز.ٍالقی‌ًیع‌پیكٌْبز‌هی

‌

‌َای پژيَص. محذيدیت8

حطوتی‌ؾَز‌ثَز.‌ثطای‌هحبؾجِ‌ایي‌زض‌ایي‌هغبلقِ‌اعلافبت‌هَضز‌ًیبظ‌ثطای‌هحبؾجِ‌هتغیط‌ّن

ّوچٌیي‌حسالل‌تقساز‌وبفی‌قطوت‌زض‌ّط‌ّب‌ثِ‌عَض‌هٌؾن‌ٍ‌هتغیط‌ثِ‌گعاضـ‌ؾَز‌فهلی‌قطوت

وِ‌زض‌نَضت‌ًجَز‌ایي‌اهط‌ؾجت‌قس‌ثطذی‌نٌبیـ‌اظ‌ًوًَِ‌آهبضی‌حصف‌قًَس‌نٌقت‌ًیبظ‌ثَز.‌ّویي

هحسٍزیت،‌هوىي‌ثَز‌ًتبیح‌هتفبٍتی‌ثسؾت‌آیس‌ٍ‌تقوین‌ًتبیح‌حبنل‌اظ‌ایي‌هغبلقِ‌ثِ‌ّوِ‌نٌبیـ‌

ّبی‌هبلی‌لحبػ‌ّبی‌اؾترطاج‌قسُ‌اظ‌نَضتزض‌زازُثطایي،‌اثط‌تَضم‌فلاٍُثبیس‌ثب‌احتیبط‌اًدبم‌قَز.‌

ًكسُ‌وِ‌زض‌نَضت‌زض‌ًؾط‌گطفتي‌اثطات‌تَضم،‌هوىي‌ثَز‌ًتبیح‌هتفبٍتی‌حبنل‌قَز.‌ّوچٌیي‌ثطای‌

‌ثٌیف‌) ‌هسل ‌اظ ‌احتوبل‌زؾتىبضی‌ؾَز ‌هسل1999هحبؾجِ ‌اظ ‌اؾت‌چٌبًچِ ‌قسُ ‌اؾتفبزُ ّبی‌(

‌‌طاض‌گیطز.‌تَاًس‌تحت‌تبثیط‌لزیگطی‌اؾتفبزُ‌قَز‌ًتبیح‌هی

‌
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