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 چکیدُ
 یٔ یثطضؾ عیٔٛضٛؿ ٘ ٗیقٛز ٚ ا یپطزاذتٝ ٔ ٙٝیٞع یٚ چؿجٙسٌ یافتجبض تدبض ٗیاضتجبط ث ی، ثٝ ثطضؾپػٚٞف ٗیزض ا

ؾبلا٘ٝ قطوت  یپػٚٞف حبضط ثب اؾتفبزٜ اظ زازٜ ٞب .طیذ بی قٛز یٔ ُیتقسی ٙسٌیٕ٘ب ی ثب ٔؿئّٝ اضتجبط ٗیا بیٌطزز وٝ آ
پػٚٞف  یٞبٝ ی. خٟت آظٖٔٛ فطضطفتیا٘دبْ پص 1401-1392زٚضٜ  یقسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ع طفتٝیپص یٞب

ثٟطٜ ٌطفتٝ قسٜ اؾت.ثب اؾتفبزٜ اظ ؾٝ قبذم ٔتفبٚت ٚ ٔتساَٚ  ییتبثّٛ یٞب ثط زازٜ یٔجتٙ طٜیچٙس ٔتغ یذغ ٖٛیاظ ضٌطؾ
 ی ٙٝیٞع یچؿجٙسٌ وٙٙس، یاؾتفبزٜ ٔ یافتجبض تدبض یوٝ اظ ؾغٛح ثبلا ییٞب وٝ قطوت زٞس ی٘كبٖ ٔ حی٘تب ،یافتجبض تدبض

تط ٚ ٔتساَٚ  ( ثبلا، غبِتیوبضٌعاض ی )ٔؿئّٝ یٙسٌیٕ٘ب ی ثب ٔؿئّٝ یٞب ٕ٘ٛ٘ٝ طیزض ظ تیٚضق ٗیضا ٘كبٖ زازٜ ٚ ا تطٗ ییپب
زض  طاٖیٔس یعّج تٛؾقٝ لاتیٔٛخت ٔحسٚز قسٖ تٕب یزاضز وٝ افتجبض تدبض ٗیٔٛضٛؿ، زلاِت ثط ا ٗی. اثبقس یٔ

ا٘تكبض ٔٙبثـ اؾتفبزٜ ٘كسٜ زض ظٔبٖ وبٞف فطٚـ،  یٞب ثطا ثب ّٔعْ وطزٖ آٖ ،یٙسٌیحبز ٕ٘ب ی ثب ٔؿئّٝ یٞب قطوت
 . قٛز یٔ

 ی ٕ٘بیٙسٌی، چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ، افتجبض تدبضی. ٔؿئّٝکلیدی8  ٍاشگبى

 

 هقدهِ
(. 2018ٞب ٔی ثبقس )افطیفیب ٚ ٕٞىبضاٖ  افتجبض تدبضی، ٔٙجـ انّی تأٔیٗ ٔبِی ذبضخی ثطای ثؿیبضی اظ قطوت

ٞب یه ٔعیت  ی افتجبض تدبضی زاض٘س ظیطا، افتجبض تدبضی ثٝ آٖ تٕبیُ ظیبزی ثٝ اضائٝ، وٙٙسٌبٖ(  )فطضٝ وٙٙسٌبٖٗ یتأٔ
تطتیت أىبٖ اضظیبثی افتجبض ذطیساضاٖ ٚ اخطای لطاضزازٞبی  ایٗ ضلبثتی ٘ؿجت ثٝ ٔؤؾؿبت ٔبِی زض وؿت اعلافبت ٚ ثٝ

دبْ ایٗ وبض ذٛز ضا زض ٔقطو ذغط لطاض وٙٙسٌبٖ، ثب ا٘ حبَ، تأٔیٗ (. ثبای2015ٗزٞس )ٌبتٛ ٚ ٕٞىبضاٖ  افتجبضی ضا ٔی
ٞبی  ٌصاضی ؾٍٙیٗ زض ٞعیٙٝ زٞٙس، ظیطا ایٗ احتٕبَ ٚخٛز زاضز وٝ ذطیساض اظ ٔٙبثـ ؾٛءاؾتفبزٜ وٙس ثطای ٔثبَ، ؾطٔبیٝ ٔی

(، وٝ ایٗ SG&Aٞبی فٕٛٔی ٚ ازاضی ) ( ٚ فطٚـ، ٞعیCOGSٝٙقسٜ )  ی وبلاٞبی فطٚذتٝ غیط ِٔٛس اظخّٕٝ زض ٞعیٙٝ
وٙٙسٌبٖ  تٛخٝ ثطای تأٔیٗ تٟٙب ٔٙدط ثٝ ظیبٖ لبثُ قٛز. ایٗ ٘ٝ ی ذٛز ٔٛخت افعایف ضیؿه ٘ىَٛ ٔی ٘ٛثٝٝ ٔٛضٛؿ ث

(. ایٗ 2015ٌطزز )غاوٛثؿٖٛ ٚ فٖٛ قٛزیٗ،  ٞب ٘یع ٔی حبَ، ٔٛخت افعایف ذغط ٚضقىؿتٍی آٖ قٛز، ثّىٝ زضفیٗ ٔی
زاضی اعلافبت  وٙس: فّٕی وٝ ثب حفؼ ٚ ٍ٘ٝ كتطیبٖ ٔیوٙٙسٌبٖ ضا تكٛیك ثٝ ٔهطف ٔٙبثـ تٛؾظ ٔ ٔٛضٛؿ عجیقتبً، تأٔیٗ

 قٛز. ٞب، تؿٟیُ ٔی ذهٛنی زض ٔٛضز ذطیساضاٖ آٖ
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 ّب ٌِیّس چسجٌدگی ٍ یاعتجبر تجبر يیث ثررسی ارتجبط
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بیساضی ٚ فّٕىطز فّٕیبتی وٙٙسٌبٖ( ثٝ اعلافبت ٔطثٛط ثٝ پ وٙٙسٌبٖ )فطضٝ ا٘س وٝ تأٔیٗ تحمیمبت پیكیٗ، اؾتٙجبط وطزٜ
ی ٔكتطیبٖ قٛز، زؾتطؾی زاض٘س  عّجب٘ٝ بی تٛؾقٝٞ ٞب یب تكٛیمی تٛا٘س ٔٛخت ٔحسٚزؾبظی ٔكٛق وٝ ٔیٔكتطیبٖ 

(. اظآ٘دبوٝ افتجبض تدبضی ثط ٔجٙبی ضٚاثظ ثّٙسٔست 2018، وبیٛ ٚ ٕٞىبضاٖ 2003، فیؿٕبٖ ٚ لاٚ، 1997)پتطؾٖٛ ٚ ضاخبٖ، 
ٚ  ظ٘ی ٚ ٔصاوطٜ ٞبی چب٘ٝ ٞبی لب٘ٛ٘ی ٚ حمٛلی، ٞعیٙٝ ٘ؾیط ضٚیٝ 1٘بپصیط ٞبی ثبظٌكت ٚ افتٕبز اؾت ٚ قبُٔ ٞعیٙٝ

ثط٘س  ٔٙس ثٝ پبیساضی ٚ ثجبت فّٕیبتی ٔكتطیبٖ ذٛز ثٛزٜ ٚ اظ آٖ ؾٛز ٔی وٙٙسٌبٖ فلالٝ ثبقس، تأٔیٗ ٔی 2ٞبی تحمیك ٞعیٙٝ
زاضز. ثطای ٔثبَ، خٛضیٖٛ ٚغاً٘  3وٙٙسٜ، اثط ٔٛخی ٞبی ٔكتطی ضٚی فّٕىطز قطوت فطضٝ (. فقبِیت2010)لاٚ ٚ ظیسی، 

افتجبضزٞٙسٜ ثٝ ٔكتطیبٖ ٚضقىؿتٝ، اظ ثبظزٜ ؾٟبْ غیطفبزی ٔٙفی ظیبز ض٘ح ٞبی  (، ذبعط٘كبٖ وطز٘س وٝ قطوت2009)
ی ظٔب٘ی افتجبض ٔٛخٛز ضا ثطای  وٙٙسٌبٖ( تٕبیُ زاض٘س تب ٞٓ ٔمساض ٚٞٓ زٚضٜ وٙٙسٌبٖ )تأٔیٗ فلاٜٚ، فطضٝ ثط٘س. ثٝ ٔی

جبت ٚ پبیساضی نٙقت ٔكتطیبٖ آٌبٜ وٙٙسٌبٖ، اظ ث (. تأٔی2010ٗٔكتطیبٖ ثب ٔٙبثـ ٔبِی ٔحسٚز، وبٞف زٞٙس )لاٚ ٚ ظیسی، 
ٞب لسضت  ٞب ثبقٙس، آٍ٘بٜ ایٗ ٔٛضٛؿ ثٝ آٖ ی ٔٛاز اِٚیٝ ٚ ٟ٘بزٜ وٙٙسٜ وٙٙسٌبٖ، تٟٙب اضائٝ وٝ تأٔیٗ ٞؿتٙس ٚ زضنٛضتی

زٞس )یٛؾٌٛی ٚ  ی وبلا، ٔی ٔٛلـ ٞعیٙٝ ی وبلا زض نٛضت فسْ پطزاذت ثٝ ظ٘ی ٚ ٘یع لسضت ثبلاتط ضا ثطای تٛلف فطضٝ چب٘ٝ
ٞبیی ثطای پبیف  فّٕیبت ٔكتطیبٖ  ٞب ٚ ٞٓ زاضای فطنت وٙٙسٌبٖ، ٞٓ زاضای ٔكٛق (. ثٙبثطایٗ، تأٔی2008ٗٔبقیطٚ، یب

وٙٙسٌبٖ تٕبیُ ثٝ پبیف السأبت ٔكتطیبٖ زض اضتجبط ثب تقسیُ ٔٙبثـ ٘عِٚی  ی ٔسیطیت ٞعیٙٝ، تأٔیٗ ذٛز ٞؿتٙس. زضظٔیٙٝ
ی فطنت  ثطزاضی ٘كسٜ، ٔٛخت وبٞف اضظـ حبَ فطٚـ، افعایف ٞعیٙٝ ثٟطٜ زاضی ٔٙبثـ اؾتفبزٜ ٚ زاض٘س، ظیطا حفؼ ٚ ٍ٘ٝ

ی ذٛز  ٘ٛثٝ ی ایٗ ٔٛاضز، ثٝ ٌصاضز. ٕٞٝ حفؼ ٔٙبثـ اؾتفبزٜ ٘كسٜ ٌطزیسٜ ٚ ثط خطیبٖ ٘مسی فقّی ٔكتطیبٖ، تأثیط ٔٙفی ٔی
وٙٙسٌبٖ ٞٓ  ِیُ ایٙىٝ تأٔیٗٞب زاضز. ثٝ ز وٙٙسٜ ٚ فّٕیبت وّی آٖ زاضای اثط ٔٙفی ٚ ٘بٔغّٛة ضٚی ٚضقیت ٔبِی فطضٝ

زاضای ٔكٛق ٚ ٞٓ زاضای لسضت پبیف تهٕیٕبت تقسیُ ٔٙبثـ ذطیساضاٖ ٞؿتٙس، ا٘تؾبض ثط ایٗ اؾت وٝ افتجبض تدبضی ثب 
 چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ، ٕٞجؿتٍی ٚ اضتجبط زاقتٝ ثبقس.

ظٔبٖ ٚ یب ثطذی  تٛخٝ ثٝ فطٚـ ٞٓ نٛضت ٔتغیط ثب نٛضت ثبثت ٚ یب ثٝ ٞب ضا یب ثٝ ی ٞعیٙٝ اٌطچٝ، ضفتبض ؾٙتی ٞعیٙٝ، ٕٞٝ
ی  اؾتسلاَ وطزٜ اؾت وٝ ضاثغٝ ،(1991(، ٘ٛضیٗ )2015ٌیطز )ثبٌدب ٚ ٕٞىبضاٖ  ی زیٍط زض ٘ؾط ٔی ٞبی ٞعیٙٝ اظ ٔحطن

ا٘س وٝ  تأییس وطزٜ ،(1991(، ٔغبثك ثب زیسٌبٜ ٘ٛضیٗ )1998تط اؾت. وٛپط ٚ وبپلاٖ ) ثیٗ ٞعیٙٝ ٚ ٔحطن ٞعیٙٝ، پیچیسٜ
یبثٙس:  یبثٙس ٚ ثب وبٞف ٔتٙبؾت زض ؾغٛح فقبِیت، وبٞف ٔی ٞب ثب افعایف فقبِیت یب ٔحطن ٞعیٙٝ افعایف ٔیٝ ثطذی ٞعیٙ

ٞبی  ا٘س وٝ ٞعیٙٝ پی ثطزٜ ،(2003ایٗ پسیسٜ ٔٛؾْٛ ثٝ چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ اؾت. اظ زیسٌبٜ تدطثی، ا٘سضؾٖٛ ٚ ٕٞىبضاٖ )
SG&A (ثٝ اظای ٞط ازاض یٞب ٙٝیٚ ٞع یفٕٛٔ یٞب ٙٝیفطٚـ، ٞع یٞب ٙٝیٞع )0.55زضنس افعایف زض فطٚـ، تب  1ی 

زضنس وبٞف فطٚـ، وبٞف  1زضنس ثٝ اظای ٞط  0.35تب تٟٙب  SG&Aٞبی  حبَ، ٞعیٙٝ یبثس، ثبایٗ زضنس افعایف ٔی
ٞب، زض نٛضت افعایف تمبضب، افعایف  ثبقٙس ثٝ ایٗ ٔقٙی وٝ ٞعیٙٝ 4تٛا٘ٙس ضس چؿجٙسٜ ٞب ٔی یبثس. ثطفىؽ، ٞعیٙٝ ٔی

 (.2014ٞب ثب وبٞف تمبضب، زاض٘س )ثب٘ىط ٚ ثیعِٛف،  تطی ٘ؿجت ثٝ وبٞف آٖٓ و
ؾبظی  ی ؾٛز ذبِم اؾت وٝ ثیكیٙٝ وٙٙسٜ ٞب ثب فطٚـ، اظ إٞیت ثؿیبض ظیبزی ثطذٛضزاض اؾت ظیطا تقییٗ ی ٞعیٙٝ ضاثغٝ 

یت ٞعیٙٝ زاضای اثطات ٚ فلاٜٚ، ٔسیط (. ث2014ٝقٛز )ثطاٌٗ ٚ ظ٘سض،  ٞب ٔحؿٛة ٔی ایٗ ؾٛز، ٞسف اؾبؾی ؾبظٔبٖ
ی اضظیبثی ضیؿه، افتٕبز ٔكتطیبٖ، وبضوٙبٖ )اظ حیث  ٌصاضاٖ ثسٞی ٚ ؾٟبْ زضظٔیٙٝ تطی ثطای ؾطٔبیٝ پیبٔسٞبی ٌؿتطزٜ

عّجب٘ٝ ثطای  ی فطنت ٞبی ٔسیطیت ٞعیٙٝ ٘فقبٖ زض خبٔقٝ زاضز ظیطا ٔسیطاٖ ٕٔىٗ اؾت زض قیٜٛ أٙیت قغّی( ٚ ؾبیط شی
ای ثطای  فٙٛاٖ ظٔیٙٝ تطتیت، ٔسیطیت ٞعیٙٝ ثٝ  ایٗ عّجی، ٔكبضوت وٙٙس. ثٝ فّٕىطزی ٚ تٛؾقٝثطآٚضزٜ وطزٖ قطایظ 
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ی ذٛز، اثط  ٘ٛثٝ ثطضؾی اثطثركی پبیف افتجبضزٞٙسٌبٖ تدبضی، ثٝ زِیُ إٞیت ثبلای آٖ ثطای فّٕىطز قطوت، وٝ ثٝ
 قٛز. وٙٙسٜ زاضز، ا٘تربة ٔی ٔؿتمیٕی ضٚی ثجبت ٚ پبیساضی فّٕیبتی تأٔیٗ

ثطزاضی ٘كسٜ( ضا  (، ٔسیطاٖ، ٔٙبثـ ثلااؾتفبزٜ )ثٟط2014ٜٚ ثطٌٚٗ ٚ ظ٘سض ) ،(2003ی ا٘سضؾٖٛ ٚ ٕٞىبضاٖ ) ثط عجك ٌفتٝ
زاضز وٝ چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ ٘بقی  ی ٕ٘بیٙسٌی ثیبٖ ٔی حبَ، ٘ؾطیٝ وٙٙس. ثبایٗ ٞبی تقسیُ حفؼ ٔی ٔٙؾٛض اختٙبة اظ ٞعیٙٝ ثٝ

عّجب٘ٝ ثب حفؼ ٔٙبثـ  ٞبی تٛؾقٝ یطا٘ی اؾت وٝ تٕبیُ ثٝ ٔكبضوت زض فقبِیتی ٔس اظ ضفتبض ذٛزٔحٛض ٚ ذٛزذٛاٞب٘ٝ
(. ٔغبِقبت پیكیٗ ٘كبٖ 2012)چٗ ٚ ٕٞىبضاٖ  ی آٖ زاض٘س. ی ثٟیٙٝ ٔٙؾٛض ضقس قطوت، فطاتط اظ ا٘ساظٜ ثطزاضی ٘كسٜ ثٝ ثٟطٜ
قٛز، ِٚی ایٗ ضاثغٝ تحت حبوٕیت  عّجی ٔسیطاٖ، ٔٙدط ثٝ چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ ٔی خٛیی ٚ تٛؾقٝ زٞٙس وٝ تٕبیلات ؾّغٝ ٔی

ی ٕ٘بیٙسٌی  تٛا٘س ٔٛخت وبٞف ٔؿئّٝ تط اؾت ٚ زلاِت ثط ایٗ ٔٛضٛؿ زاضز وٝ حبوٕیت قطوتی ٔی قطوتی لٛی، ضقیف
ا٘س وٝ ٘مف  (. ٔٙبثـ ٚ ٔغبِقبت لجّی زض ذهٛل افتجبض تدبضی، قٛاٞسی ضا اضائٝ وطز2012ٜقٛز )چٗ ٚ ٕٞىبضاٖ 

، فیؿٕبٖ ٚ لاٚ، 1999، ٔه ٔیلاٖ ٚ ٚٚزضٚف 1997وٙس )پتطؾٖٛ ٚ ضاخبٖ،  ی ضا تأییس ٔیحبوٕیت قطوتی، افتجبض تدبض
تط ضا ثب  ٚؾیّٝ، فطو ٔی قٛز وٝ ثب وبٞف فطٚـ، افتجبض تدبضی، ٘مف پبیكی لٛی (. ثسی2018ٗ، وبیٛ ٚ ٕٞىبضاٖ 2003

ی قسیس ٕ٘بیٙسٌی  ٔؿئّٝ ٞبی ٔٛاخٝ ثب ّٔعْ وطزٖ ذطیساضاٖ ثطای وبٞف ٔٙبثـ ضاوس ٚ ٔهطف ٘كسٜ زض قطوت
ٞبی ثب  ضٚز وٝ افتجبض تدبضی ٔٛخت وبٞف چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ زض قطوت وٙس. ثٙبثطایٗ، ا٘تؾبض ٔی )وبضٌعاضی(، ایفب ٔی

 ی ٕ٘بیٙسٌی ضقیف قٛز. ٞبی ثب ٔؿئّٝ ی قسیس ٕ٘بیٙسٌی زض ٔمبیؿٝ ثب قطوت ٔؿئّٝ
ی افتجبض تدبضی اظ زیسٌبٜ ٔسیطیت ٞعیٙٝ، ٔدسزاً تأییس  ٙٙسٜوٙس. اٚلاً، ٘مف پبیف و ایٗ پػٚٞف، اٞساف ظیط ضا ز٘جبَ ٔی

ی ثیٗ افتجبض تدبضی ٚ چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ پطزاذتٝ اؾت. اٌطچٝ  ای اؾت وٝ ثٝ ثطضؾی ضاثغٝ ٔی قٛز. ایٗ ٘رؿتیٗ ٔغبِقٝ
تحمیمبت ثؿیبض  (،2013ا٘س )اؾتفطت ٚ ٕٞىبضاٖ،  عیف ٚؾیقی اظ تحمیمبت ثٝ ثطضؾی فٛأُ ٔؤثط ثط افتجبض تدبضی پطزاذتٝ

(. ثٙبثطایٗ، 2018، وبیٛ ٚ ٕٞىبضاٖ 1999ا٘س )ٔه ٔیلاٖ ٚ ٚٚزضٚف،  وٕی ثٝ ثطضؾی ٘مف پبیكی افتجبض تدبضی پطزاذتٝ
وٙس. زٚٔب، فلاٜٚ ثط اثجبت  ٞبی ایٗ ٔغبِقٝ ثٝ غٙی قسٖ ٔٙبثـ ٚ ٔغبِقبت افتجبض تدبضی ٚ ٔسیطیت ٞعیٙٝ وٕه ٔی یبفتٝ
زٞٙس، ایٗ  تطی ضا ٘كبٖ ٔی ی وٓ وٙٙس چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ ح ثبلای افتجبض تدبضی اؾتفبزٜ ٔیٞبیی وٝ اظ ؾغٛ وٝ قطوت ایٗ

قٛز. زضٟ٘بیت،  عّت ٔی پػٚٞف ٘كبٖ ٔی زٞس وٝ ایٗ ضفتبض ٔغّٛة اؾت ظیطا ٔٛخت تٙجیٝ ٚ تأزیت ٔسیطاٖ فطنت
٘فقبٖ زض ذهٛل ثبظزٞی  ؾبیط شی٘فؽ  ٌصاضاٖ ٚ ٘یع افعایف افتٕبزثٝ حضٛض افتجبض تدبضی ٔٛخت افعایف افتٕبز ؾطٔبیٝ

ٞب  ذهٛل ظٔب٘ی وٝ ؾیؿتٓ حبوٕیت ذبضخی ضقیف اؾت. ثٙبثطایٗ، قطوت قٛز ثٝ ٞب ٔی ٚ ضا٘سٔبٖ فّٕیبتی قطوت
 ٘فقبٖ اظ عطیك تأٔیٗ ٔبِی افتجبض تدبضی اضؾبَ وٙٙس. ٌصاضاٖ ٚ ؾبیط شی ٞبی ٔثجت ضا ثٝ ؾطٔبیٝ تٛا٘ٙس ؾیٍٙبَ ٔی

ی فطضیبت  قسٜ اؾت. ثرف زْٚ، ثٝ اضظیبثی ٚ ٔطٚض ٔٙبثـ ٔطثٛعٝ ٚ تٛؾقٝ ت ظیط ؾبظٔب٘سٞینٛض ی ایٗ ٔمبِٝ ثٝ ازأٝ
زض ثرف چٟبضْ ٌعاضـ ٞب  ٝیآظٖٔٛ فطض حیٚ ٘تب یآٔبض ُیتحّاؾت.  قسٜ پطزاظز. ضٚـ تحمیك زض ثرف ؾْٛ تٛنیف ٔی

 ٌیطی اؾت. ا٘س. ثرف پٙدٓ قبُٔ ثحث ٚ ٘تیدٝ قسٜ
 

 پصٍّص ٌِیطیٍ پ یًظر یهجبً

 اعتجبر تجبری ٍ چسجٌدگی ّسیٌِ
ٔٙبثـ قطوت ضا تبٔیٗ ٔبِی وٙٙس ٚ  ،(1997ی افتجبض تدبضی )پتطؾٗ ٚ ضاخبٖ،  تٛا٘ٙس ثب تٛؾقٝ وٙٙسٌبٖ، ٔی تأٔیٗ

وٙٙسٌبٖ ضا ثطای تأٔیٗ ٔبِی فّٕیبت ذٛز ثٝ تأذیط  وٙٙسٌبٖ ٚ فطضٝ تٛا٘ٙس پطزاذت ثٝ تأٔیٗ زیٍط، ٔكتطیبٖ ٔی فجبضت ثٝ
ٞبی ثب٘ىی اؾت  (. اٌطچٝ افتجبض تدبضی یه فطْ پطٞعیٙٝ اظ تأٔیٗ ٔبِی ٘ؿجت ثٝ ٚا2018ْثیٙساظ٘س )وبیٛ ٚ ٕٞىبضاٖ 

فٙٛاٖ ٔٙجـ انّی تأٔیٗ ٔبِی  ٞب زض ؾطاؾط ز٘یب اظ افتجبض تدبضی ثٝ حبَ، ثؿیبضی اظ قطوت (، ثبای2018ٗب ٚ ٕٞىبضاٖ )افطیف
زٞٙس؟ ثطای پبؾد ثٝ ایٗ ؾؤاَ، ثطذی  ٞب ایٗ ٔٙجـ ضا تطخیح ٔی قٛز وٝ چطا قطوت وٙٙس ٚ ایٗ ؾؤاَ ٔغطح ٔی اؾتفبزٜ ٔی
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ی فسْ تمبضٖ اعلافبت ٚ ؾیٍٙبِیًٙ  ی ٔجبزِٝ ٚ ٘یع ٘ؾطیٝ ی ٞعیٙٝ ٘ؾطیٝٞب، یقٙی، تئٛضی ٔعیت تأٔیٗ ٔبِی،  تئٛضی
 ا٘س. زٞی( زض ٔٙبثـ ٚ ٔغبِقبت لجّی ثطای تٛضیح اؾتفبزٜ اظ افتجبض تدبضی، اؾتفبزٜ قسٜ )فلأت

یبت پؽ اظ افتجبض ثب٘ىی، افتجبض تدبضی، زٚٔیٗ ٔٙجـ انّی تأٔیٗ ٔبِی ذبضخی ثٛزٜ ٚ ٘مف حیبتی ٚ ٟٔٓ زض ضقس فّٕ
ٞبی  تٛا٘ٙس ضٚی چطذٝ وٙٙسٌبٖ، اظ عطیك افتجبض تدبضی، ٔی (. فطض2020ٝوٙس )٘ٛضزٖ ٚ ٕٞىبضاٖ  ٔكتطیبٖ ایفب ٔی

(. 2020، ٘ٛضزٖ ٚ ٕٞىبضاٖ 2015عٛض ٔثجت ٚ یب ٔٙفی اثط ثٍصاض٘س )غاوٛثؿٖٛ ٚ فٖٛ قٛزیٗ،  ٚوبض ٔكتطیبٖ ثٝ وؿت
افتجبض ٚ اضظـ ٔكتطیبٖ ٚ ّٔعْ وطزٖ ٔكتطیبٖ ثطای ثبظپطزاذت ثٝ زاضز وٝ ثطضؾی  ی ٔعیت تأٔیٗ ٔبِی ثیبٖ ٔی ٘ؾطیٝ

تط اؾت  قٛز، آؾبٖ وٙٙسٜ اظ ٔحُ وبض ٔكتطیبٖ وٝ ٔٛخت وبٞف فسْ تمبضٖ اعلافبتی ٔی زِیُ ثبظزیسٞبی ٔتٛاِی فطضٝ
تمبضٖ اعلافبتی ٞبی ثب٘ىی ٔقٕٛلاً زاضای قطایظ ؾرتٍیطا٘ٝ تطی ٞؿتٙس ٚ ثٝ زِیُ فسْ  (. ٚا1997ْ)پتطؾٖٛ ٚ ضاخبٖ، 
قٛز تب ثطذی  ثبقٙس وٝ ایٗ ٔٛضٛؿ ثبفث ٔی ی ؾٍٙیٗ ٔی ٌیط٘سٜ( ٘یبظٔٙس ٚثیمٝ زٞٙسٜ( ٚ ٔكتطی )ٚاْ ثبلا ثیٗ ثب٘ه )ٚاْ

(. افتجبض 2018، چًٙ ٚ ٕٞىبضاٖ 2011ٞب لطاض ٌیط٘س )یبً٘،  ٚ افتجبض تٛؾظ ثب٘ه1ثٙسی ٚاْ ٌیط٘سٌبٖ تحت خیطٜ ٚاْ
خبی تحٛیُ وبلاٞب زض  ٔبٞٝ، ثٝ ٞبی ٔجبزِٝ ثطای ٔكتطیبٖ ثب پطزاذت ٔبٞیب٘ٝ یب ؾٝ ٞعیٙٝتٛا٘س ٔٛخت وبٞف  تدبضی ٔی

وٙٙسٜ زض  ٞبیی ضا ثٝ فطضٝ ثٙسی ؾفبضـ ٔكتطی، ؾیٍٙبَ فلاٜٚ، ا٘ساظٜ ٚ ظٔبٖ (. ث1997ٝٞط ظٔبٖ قٛز )پتطؾٖٛ ٚ ضاخبٖ، 
ٌیطی اظ ترفیف ٘بقی اظ پطزاذت ظٚزٍٞٙبْ، ٚوبض ٔكتطی زازٜ ٚ ٘بتٛا٘ی ٔكتطی زض ثٟطٜ  ٔٛضز ٚضقیت ٚ قطایظ وؿت

 (.2003، فیؿٕبٖ ٚ لاٚ، 1997زٞس )پتطؾٖٛ ٚ ضاخبٖ،  ٞب ٔی ٞبیی ضا زض ذهٛل اضظـ ٚ افتجبض آٖ ؾیٍٙبَ
ٞبی پبیكی تٛؾظ  خٛیی ٞعیٙٝ ا٘ساظ ٚ نطفٝ ی افتجبض تدبضی، پؽ ی انّی اظ تٛؾقٝ (، اٍ٘یع2001ٜی خیٗ ) ثط عجك ٌفتٝ 

ٞب ضا  وٙٙسٌبٖ(، اعلافبت ذهٛنی ضا زض ٔٛضز ٔكتطیبٖ ذٛز زاض٘س ٚ ایٗ آٖ وٙٙسٌبٖ )فطضٝ ؾت. تأٔیٗوٙٙسٌبٖ ا تأٔیٗ
ثٝ ایٗ ٘تیدٝ ضؾیس٘س  ،(2015) ٗیغاوٛثؿٖٛ ٚ فٖٛ قٛز(. 1997وٙس )ثیبؼ ٚ ِٚیط،  ٞبی ٔكتطیبٖ ٔی لبزض ثٝ پبیف فقبِیت

ٔٛلـ افتجبض، ٞط زٚ ثب ٘طخ ثبظزٜ ؾٟبْ  ساض ثطای ثبظپطزاذت ثٝوٝ ٔمساض افتجبض تدبضی اضائٝ قسٜ ثٝ ذطیساض ٚ تٛا٘بیی ذطی
وٙٙسٌبٖ، اعلافبت ذهٛنی ٔطثٛط ثٝ  آیٙسٜ اضتجبط ٚ ٕٞجؿتٍی زاض٘س ٚ ایٗ ٔٛاضز، ٔٛیس ایٗ فطو اؾت وٝ فطضٝ

ٍٙبِی )فلأتی( ذبعط٘كبٖ وطز٘س وٝ اؾتفبزٜ اظ افتجبض تدبضی، ؾی ،(2012ذطیساضاٖ ضا زض اذتیبض زاض٘س. آوتبؼ ٚ ٕٞىبضاٖ )
ٞبی ثب حبوٕیت ٚ ٔسیطیت  وٙس: ؾیٍٙبِی وٝ زض قطوت ٞب اضؾبَ ٔی ٌصاضی ٌصاضاٖ زض ذهٛل ویفیت ؾطٔبیٝ ضا ثٝ ؾطٔبیٝ
ٞبی حبوٕیتی اؾتب٘ساضز زض  تط اؾت. ٔحممبٖ ثٝ ایٗ ٘تیدٝ ضؾیس٘س وٝ افتجبض تدبضی، خبیٍعیٙی ثطای ٔىب٘یؿٓ ضقیف، لٛی

ی ظیبز  قٛاٞسی ضا زاَ ثط ایٗ ٔٛضٛؿ اضائٝ وطز٘س وٝ اؾتفبزٜ ،(2018وبیٛ ٚ ٕٞىبضاٖ ) ی ٕ٘بیٙسٌی اؾت. وبٞف ٔؿئّٝ
تطتیت،  ایٗ وٙٙسٌبٖ قسٜ ٚ ثٝ اظ افتجبض تدبضی ٔٛخت وبٞف ضیؿه ؾمٛط لیٕت ؾٟبْ آیٙسٜ، ثٝ زِیُ پبیف تٛؾظ فطضٝ

زض تهٕیٕبت ٔسیطیت ٞعیٙٝ ٘یع تٛا٘س  قٛز. فطو ٔی قٛز وٝ ایٗ ضفتبض پبیكی ٔی عّجی ٔسیطاٖ، ٔحسٚز ٔی فطنت
 ٔتدّی قٛز.

ی  (. فطضی1999ٝٞبی وٛتبٜ ٚ ثّٙسٔست اؾت )زِٛف ٚ خٍطظ،  افتجبض تدبضی، یه ٔٙجـ تأٔیٗ ٔبِی ٟٔٓ خبیٍعیٗ ٚاْ
(. 2005، ثبِؿیٛ، 1999زاضز وٝ افتجبض تدبضی، خبیٍعیٙی ثطای افتجبض ٚ ٚاْ ثب٘ىی اؾت )زِٛف ٚ خٍطظ،  خبیٍعیٙی ثیبٖ ٔی

طایٗ، فطو وٙٙسٌبٖ، ٘مف پبیكی ٟٔٓ ذٛز ضا ثطای ٔكتطیب٘ی وٝ ثٝ افتجبض تدبضی ثیكتط اظ افتجبض ثب٘ىی ٔتىی ثٙبث
وٝ ٔحهٛلات اضائٝ قسٜ ثٝ ٔكتطیبٖ، اذتهبنی یب ؾفبضقی ثبقٙس، اظ  زٞٙس. ایٗ فطآیٙس پبیف، زضنٛضتی ٞؿتٙس، ا٘دبْ ٔی

ٔٛلـ ٔكتطیبٖ ٚ ٘ىَٛ، فطٚـ ٔدسز ایٗ ٔحهٛلات  پطزاذت ثٝقٛز ظیطا زض نٛضت فسْ ثبظ إٞیت ظیبزی ثطذٛضزاض ٔی
وٙٙسٜ ذٛز ضا زض  ی افتجبض تدبضی، فطضٝ ثؿیبض ؾرت اؾت ٚ ثٙبثطایٗ، ٘یبظٔٙس ثبظیبثی ثسٞی اؾت. ثٙبثطایٗ، ثب تٛؾقٝ

ٕٞىبضاٖ، ی اضظـ ٔكبضوت وٙس )وبیٛ ٚ  ٞبی وبٞٙسٜ زٞس ظیطا احتٕبَ زاضز وٝ ٔكتطی زض فقبِیت ٔقطو ضیؿه لطاض ٔی
ی وٝ ٚ ازاض یفٕٛٔ یٞب ٙٝیفطٚـ ، ٞع ٞبی  ٌصاضی ؾٍٙیٗ زض ٞعیٙٝ یقٙی ٔهطف ٘بٔٙبؾت ٔٙبثـ ٚ ؾطٔبیٝ ،(2018

                                                           
1
 Credit-rationed 



www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلٌبهِ چطن اًداز حسبثداری ٍ هدیریت

     (                                                                                                                            )جلد اٍل3241، پبییس 72، ضوبرُ 5دٍرُ 
 

202 

 

وٙٙسٌبٖ، ثٝ زِیُ  ا٘س وٝ فطضٝ ذبعط٘كبٖ وطزٜ ،(2015فلاٜٚ، غاوٛثؿٖٛ ٚ فٖٛ قٛزیٗ ) قٛز. ثٝ ٔٙدط ثٝ ٘ىَٛ ٔی
 قٛ٘س ٚ ایٗ ٔٛخت افعایف ضیؿه تٛخٟی ٔی تحُٕ ظیبٖ لبثُ٘بتٛا٘ی ٔكتطیبٖ زض ثبظپطزاذت افتجبض تدبضی، ٔ

ٞبی ٔسیطیت ٞعیٙٝ ضا پبیف  عٛض فقبَ، فّٕیبت وّی ٔكتطی ٚ فقبِیت وٙٙسٜ ثٝ ٔٛخت آٖ، فطضٝ قٛز. ثٝ ٚضقىؿتٍی ٔی
 وٙس. ٔی

فعٚزٖ ٔٙبثـ عّجی( تٕبیُ ظیبزی ثطای ا خٛیی )تٛؾقٝ ا٘س وٝ ٔسیطاٖ ثب تٕبیلات ؾّغٝ ٔغبِقبت پیكیٗ، اثجبت وطزٜ
اظحس، ٍٞٙبْ افعایف فطٚـ زاض٘س ٚ ثقیس اؾت وٝ ثب وبٞف فطٚـ، ٔٙبثـ ٔهطف ٘كسٜ ضا وبٞف زٞٙس وٝ ایٗ  ثیف

ٞب ٕٞچٙیٗ ٘كبٖ زاز٘س وٝ  (. آ2018ٖ، ثب٘ىط ٚ ٕٞىبضاٖ 2012قٛز )چٗ ٚ ٕٞىبضاٖ،  ٔٛضٛؿ ٔٛخت چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ ٔی
تط اؾت. ثٙبثطایٗ، ٔسیطاٖ ذٛزٔحٛض تٕبیّی ثطای  طوتی ضقیف، لٛیٞبی ثب ٔسیطیت ٚ حبوٕیت ق ایٗ ضاثغٝ، زض قطوت

ؾبظی ؾٛز ٚ  ٞب ثطای ثیكیٙٝ ا٘تكبض ٔٙبثـ ثلا اؾتفبزٜ ٘ساض٘س ظیطا وبٞف ا٘ساظٜ ثب ٔهطف ٔٙبثـ، ٔٛخت وبٞف قب٘ؽ آٖ
قٛ٘س،  بٖ ٔیوٙٙسٌ وٝ ایٗ السأبت ٔٛخت افعایف ضیؿه ٘ىَٛ ثطای فطضٝ قٛز. ثب تٛخٝ ثٝ ایٗ ٔعایبی ذهٛنی ٔی

ی ذطیساض ٞؿتٙس. ایٗ ٔٛضٛؿ احتٕبلاً زض  ٞبی ٔسیطیت ٞعیٙٝ ٞب ثطای پبیف قیٜٛ وٙٙسٌبٖ زاضای ثطذی ٔكٛق فطضٝ
پصیط زض نٛضت  ٞبی اختٙبة ٞبی اؾتفبزٜ وٙٙسٜ اظ افتجبض تدبضی ثطای اؾتفبزٜ اظ ٔٙبثـ ضاوس ثطای وبٞف ٞعیٙٝ قطوت

 ثبقس. تط اؾت، ثیكتط ٔجطٞٗ ٚ آقىبض ٔی ی پبییٗ ی چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ وبٞف فطٚـ: وٝ ٘كب٘ٝ
تٛاٖ اؾتٙجبط وطز وٝ زض نٛضت تقٟس، وبٞف ٔمیبؼ ٔٙبثـ ثسٖٚ تحٕیُ  حبَ، اظ زیسٌبٜ تئٛضی تقسیُ ٔٙبثـ، ٔی ثبایٗ

ٞب ٚ ٟ٘بز ٞبی لب٘ٛ٘ی،  اضبفی، ثطای ٔثبَ پطزاذت ذؿبضت ثٝ وبضوٙبٖ تقسیُ قسٜ، فكبض ٘بقی اظ ضؾب٘ٝ 1ٞبی تقسیُ ٞعیٙٝ
ٞبی آٔٛظـ وبضوٙبٖ خسیس ٚ  ٘ؾیط ٞعیٙٝ 2ی ٞبی ٔطثٛط ثٝ تقسیُ ضٚ ثٝ ثبلای ٔٙبثـ عٛض ٔكبثٝ، ٞعیٙٝ آؾبٖ ٘یؿت. ثٝ

وٝ  ٚخٛز زاضز. ثطای ٔثبَ، زضنٛضتی ،(2018ٕٞىبضاٖ  ٞبی تطاوٙف ٚ ٔجبزِٝ ثطای ذطیس تدٟیعات خسیس )چًٙ ٚ ٞعیٙٝ
ٞبی ٘یبظٔٙس وبضٌطاٖ ٚ وبضوٙبٖ ٔبٞط ٚ ٔترهم ثٝ افت ٔٛلت زض تمبضب ثب اذطاج ایٗ وبضوٙبٖ ٚاوٙف زٞٙس،  قطوت

فلاٜٚ،  ٞبی فطنت حفؼ وبضوٙبٖ فقّی ثبقس. ثٝ تٛا٘س ثبلاتط اظ ٞعیٙٝ ٞبی تحمیك ٚ اؾترساْ ٔدسز، ٔی آٍ٘بٜ ٞعیٙٝ
زاضی ٔٙدط ثٝ  ٞب ٕٔىٗ اؾت زض ظٔبٖ وبٞف فطٚـ، ٔٙبثـ اؾتفبزٜ ٘كسٜ ضا حفؼ وٙٙس، اٌطچٝ ایٗ حفؼ ٚ ٍ٘ٝ قطوت

وٙٙسٌبٖ، افتجبض تدبضی ضا ثٝ ٔكتطیبٖ  وبٞف زض اضظـ حبَ فطٚـ قسٜ ٚ اثط ٔٙفی ضٚی فّٕىطز قطوت زاضز ظیطا فطضٝ
ی ٔكتطی، افتٕبز زاقتٝ ثبقٙس )پتطؾٖٛ ٚ ضاخبٖ،  فطٚـ آیٙسٜوٙٙس وٝ زض ٔٛضز پتب٘ؿیُ  غیط ؾٛزآٚض ٔبزأی اضائٝ ٔی

زاضی ٔٙبثـ اؾتفبزٜ ٘كسٜ ٔٛخت وبٞف اضظـ حبَ فطٚـ قسٜ ٚ  (. اظ زیسٌبٜ ا٘تؾبضات ٔسیطیتی، حفؼ ٚ 1997ٍٝ٘
ٗ زٞس ٚ زضٟ٘بیت اثط ٔٙفی ضٚی فّٕىطز قطوت ذٛاٞس زاقت. ای ی فطنت حفؼ ٔٙبثـ ثلا اؾتفبزٜ ضا افعایف ٔی ٞعیٙٝ

ضٚز وٝ ٔسیطاٖ ٔٙغمی، ٔٙبثـ ثلااؾتفبزٜ ضا وبٞف  قٛز. ثٙبثطایٗ، ا٘تؾبض ٔی ٚضقیت ثب وبٞف ٔتٛاِی فطٚـ، تكسیس ٔی
 زٞٙس.

ٞبی ضسٚ٘میضی زض ٔٛضز ٕٞجؿتٍی ٚ اضتجبط ثیٗ افتجبض تدبضی ٚ ضفتبض ٞعیٙٝ ٚخٛز زاضز، زیسٌبٜ زض ایٗ  اٌطچٝ زیسٌبٜ
وٙٙسٌبٖ، ٔسیطاٖ ضا ّٔعْ ثٝ وبٞف ٘بٔتٙبؾت ٔٙبثـ ثلااؾتفبزٜ ثطای افعایف  فطضٝپػٚٞف ایٗ اؾت وٝ ثب وبٞف ٞعیٙٝ، 

وٙٙس. ایٗ زیسٌبٜ، ثب ٔغبِقبت پیكیٗ ا٘دبْ قسٜ تٛؾظ پتطؾٗ  ثبظزٞی فّٕیبتی ٚ وبٞف ضیؿه ٚضقىؿتٍی ٔكتطی ٔی
ا٘س وٝ افتجبض تدبضی  دٝ ٌطفتٝٞب ٘تی ی آٖ وٝ ٕٞٝ ،(2018ٚ وبیٛ ٚ ٕٞىبضاٖ ) ،(2003(، فیؿٕبٖ ٚ لاٚ )1997ٚ ضاخبٖ )

وٙٙسٌبٖ زؾتطؾی ثٟتطی ثٝ اعلافبت زض ذهٛل فّٕىطز ٚ پبیساضی فّٕیبتی  وٙس ٚ فطضٝ ٘مف پبیف وٙٙسٜ ضا ایفب ٔی
 :ٌطزز یٔغطح ٔ طیظ ٝیپػٚٞف، فطض ٗیزض ا ثٙبثطایٗ، 3وٙٙس، ٕٞرٛا٘ی زاضز. ذطیساضاٖ ایفب ٔی

                                                           
1
 adjustment cost 

2
 Upward resource adjustment 
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 زاضز. ی ٚخٛزٔقٙبزاضاضتجبط  ٙٝیٞع یچؿجٙسٌوبٞف ٚ  یافتجبض تدبض ٗیث فرضیِ اٍل 8

 

 ی ًوبیٌدگی، اعتجبر تجبری ٍ چسجٌدگی ّسیٌِ هسئلِ
ی  تط ثب افتجبض تدبضی ثیكتط، تٟٙب یه تهٛیط خعئی ضا زض ذهٛل ضفتبض ٞعیٙٝ ی وٓ ٕٞجؿتٍی ٚ اضتجبط چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ

ٔٙؾٛض ٟٔیب  ٘كبٖ زاز٘س وٝ ٔسیطاٖ ثٝ ،(2019بً٘ )ٚ ی ،(2013ٌصاضز. ثطای ٔثبَ، وبٔب ٚ ٚیؽ ) ٞب زض اذتیبض ٔی قطوت
تٛا٘س یه پبؾد ٔٙغمی  وٝ ایٗ وبٞف ٞعیٙٝ ٔی زٞٙس، زضحبِی وطزٖ قطایظ ؾٛزآٚضی)چؿجٙسٌی ثس(، ٔٙبثـ ضا وبٞف ٔی
ی فطضیٝ اَٚ زض ثبلا ثط ٔجٙبی  ٞبی ایٗ پػٚٞف ثطای تٛؾقٝ ثٝ ثحطاٖ ٔبِی )چؿجٙسٌی ذٛة( ثبقس. اظآ٘دبوٝ اؾتسلاَ

ی فطضی زض فطضیٝ اَٚ   تٛاٖ ٌفت وٝ ضاثغٝ وٙس، ٔی یٗ زیسٌبٜ اؾت وٝ افتجبض تدبضی ٘مف پبیف وٙٙسٜ ضا ایفب ٔیا
 قٛز. ی ٕ٘بیٙسٌی اذتهبنی قطوت تقسیُ ٔی احتٕبلاً ثب ٔؿئّٝ

ٕٞیت زٞس. ا زاضاٖ( ٚ ٕ٘بیٙسٌبٖ )ٔسیطاٖ( ضخ ٔی ی ٕ٘بیٙسٌی ثٝ زِیُ فسْ ٕٞؿٛیی ٔٙبفـ ثیٗ ضٚؾب )ؾٟبْ ٔؿئّٝ
وٙٙس ثطای ٔثبَ، ضقس قطوت فطاتط اظ  عّجی ٔكبضوت ٔی ٞبی تٛؾقٝ ی ٕ٘بیٙسٌی ایٗ اؾت وٝ ٔسیطاٖ زض فقبِیت ٔؿئّٝ
(. ثطای ٔثبَ، 2012ی ثٟیٙٝ ثب حفؼ ٔٙبثـ ثلا اؾتفبزٜ، ثطای حفؼ خبیٍبٜ، لسضت، پبزاـ ٚ افتجبض )چٗ ٚ ٕٞىبضاٖ  ا٘ساظٜ

اظحس یب اذطاج وٕتط اظ حس(، تحت تأثیط تٕبیُ  ی وبض )ثطای ٔثبَ، اؾترساْ ثیفی ٘یطٚ اظحس زضظٔیٙٝ ٌصاضی ثیف ؾطٔبیٝ
(. ثط اؾبؼ ٔٙبثـ ٚ 1963ٞبی ٘بوبضآٔس اؾت )ٚیّیبٔؿٖٛ،  عّجی ثب حفؼ پطٚغٜ ٞبی تٛؾقٝ ٔسیطاٖ ثطای ٔكبضوت زض فقبِیت

ظیطا ٔسیطاٖ ٞط زٚ ٔعایبی غیط پِٛی  قٛ٘س ٔغبِقبت پیكیٗ زض ذهٛل تئٛضی ٕ٘بیٙسٌی، ٔٙبثـ ثلا اؾتفبزٜ ٚ ضاوس حفؼ ٔی
ثط ٔطتجظ ثب  وٙٙس تب اظ تهٕیٕبت ؾرت ٚ ظٔبٖ ٞبی ثعضي ٚ پیچیسٜ وؿت وطزٜ ٚ تلاـ ٔی ٚ پِٛی ضا اظ ٔسیطیت ؾبظٔبٖ

ی ٕ٘بیٙسٌی قسیس، زاضای  ٞبی ثب ٔؿئّٝ (. ثٙبثطایٗ قطوت2003ا٘تكبض ٔٙبثـ ثلا اؾتفبزٜ اختٙبة وٙٙس )ثطتطا٘س ٚ ِٔٛیٙتبٖ، 
ی ٞؿتٙس. چٗ ٚ ازاض یفطٚـ ، فٕٛٔ یٞب ٙٝیٞعٞبی فّٕیبتی ٘ؾیط  فطنت ثیكتطی ثطای ٔكبضوت زض نطف ظیبز ٞعیٙٝ

ی  قٛز ٚ ایٗ ضاثغٝ عّجی ٔسیطاٖ ٔٙدط ثٝ چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ ٔی ذبعط٘كبٖ وطز٘س وٝ تٕبیلات تٛؾقٝ ،(2012ٚ ٕٞىبضاٖ )
تط اؾت ٚ ایٗ ٔٛضٛؿ حبوی اظ آٖ اؾت وٝ حبوٕیت قطوتی  ٔثجت، تحت ٔسیطیت ٚ حبوٕیت قطوتی لٛی، ضقیف

 قٛز. ی وٕتط ٔی ی ٕ٘بیٙسٌی قسٜ ٚ ٔٙدط ثٝ چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ ٔٛخت وبٞف ٔؿئّٝ
آؾب٘ی لبزض ثٝ ثطضؾی ٚ پبیف افتجبض ٚ اضظـ  وٙٙسٌبٖ افتجبض تدبضی ثٝ زاضز وٝ اضائٝ ی ٔعیت تأٔیٗ ٔبِی ثیبٖ ٔی ٘ؾطیٝ

ٞب ٚ  ٔكتطیبٖ ذٛز ثٛزٜ ٚ زؾتطؾی ثٟتطی ثٝ اعلافبت ٔطثٛط ثٝ فّٕىطز ٚ پبیساضی فّٕیبتی ٔكتطیبٖ زض ٔمبیؿٝ ثب ثب٘ه
تط ضا  ی لٛی تطتیت، ثب وبٞف فطٚـ، افتجبض تدبضی ٘مف پبیف وٙٙسٜ ایٗ (. ث2018ٝٔؤؾؿبت ٔبِی زاض٘س )وبیٛ ٚ ٕٞىبضاٖ 

ی  ٞبی ثب ٔؿئّٝ ی وٕتط زض قطوت وٙٙس. ایٗ ٔٛضٛؿ ثب چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ ی ٕ٘بیٙسٌی حبز، ایفب ٔی ٞبی ثب ٔؿئّٝ زض قطوت
ثب تٛخٝ ثٝ ٔغبِت  ٙٝ اؾت.ی ٘مف ٚ اثط پبیكی افتجبض تدبضی ضٚی ضفتبض ٞعی قٛز وٝ ٘كب٘ٝ تط ٔی حبز ٕ٘بیٙسٌی ٔجطٞٗ

 :طزیٌ یٔٛضز ؾٙدف لطاض ٔ طیظ ٝیفطض ثیبٖ قسٜ

 یثبلا ضاثغٝ ٔقٙبزاض یٙسٌیٔكىُ ٕ٘ب یزاضا یزض قطوتٟب تطپبییٗ ٙٝیٞع یثب چؿجٙسٌ یافتجبض تدبض ٗیثفرضیِ دٍم 8 

 .زاضزٚحٛز 
وٝ  زٞس ی٘كبٖ ٔ حی٘تبٔٛضز ثطضؾی لطاض زاز٘س. ضا  ٙٝیٚ ضفتبض ٞع یافتجبض تدبض ٗیث ی ضاثغٝ(، 2020وبؾتب ٚ حجیت )

 ٔی زٞٙس.ضا ٘كبٖ  تطٗ ییپب ی ٙٝیٞع یچؿجٙسٌ وٙٙس، یاؾتفبزٜ ٔ یافتجبض تدبض یوٝ اظ ؾغٛح ثبلا ییٞب قطوت
. ا٘س پطزاذتٝ افتجبضی ؿهیثطض ٙٝیٞع طچؿجٙسٌییتأث زض پػٚٞف ذٛز ثٝ ٔغبِقٝ چٍٍٛ٘ی، (2018) ٞٛٔجٛضي ٚ ٕٞىبضاٖ

ثط  . ٔیسٞٙس اضائٝ ،افتجبضی ؿهی(ثطض ٙٝیٞع چؿجٙسٌی كیعٛضزل ٘بٔتمبضٖ)ثٝ ٙٝیٞع طضفتبضیٔحىٕی ثطای تأثآٟ٘بقٛاٞس 
 .قسٜ اؾت افتجبضی ؿهیزضنسی ض27 فیعااف ،ٔٛخت ٞب ٙٝیٞع چؿجٙسٌی فیپػٚٞف ،افعا  ٗیا  حیاؾبؼ  ٘تب
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 ضؾیس٘س ٘تیدٝ ایٗ ثٝ آٟ٘ب. پطزاذتٙس وبضی ٔحبفؾٝ تحمیمبت زض ٞعیٙٝ چؿجٙسٌی آثبض ثطضؾی ثٝ ،(2015) ٕٞىبضاٖ ٚ ثب٘ىط
. ٌیطز ٔی ٘ؾط زض وبضی ٔحبفؾٝ زض تغییطات فٙٛاٖ ثٝ ضا ٞعیٙٝ چؿجٙسٌی زض تغییطات تأثیط اقتجبٜ ثٝ وبضی ٔحبفؾٝ ٔسَ وٝ

 تحمیك ٘تیدٝ ٟ٘بیت، زض. ثبقس وبضی ٔحبفؾٝ ثیبٍ٘ط تٛا٘س ٔی ٞعیٙٝ چؿجٙسٌی زض ٔمغقی تغییطات آ٘بٖ ٘ؾط عجك ٕٞچٙیٗ
 لبثُ ثرف وٝ زاز٘س ٘كبٖ ٕٞچٙیٗ آٟ٘ب. زاضز وبضی ٔحبفؾٝ تحمیمبت زض ٘بٔقّٛٔی آثبض ٞعیٙٝ چؿجٙسٌی وٝ زاز ٘كبٖ آٟ٘ب

 .اؾت ٞعیٙٝ چؿجٙسٌی تأثیط تحت قطعی وبضی ٔحبفؾٝ اظ تٛخٟی
 ،یازاض یٞب ٙٝیٚ ضفتبض ٘بٔتمبضٖ ٞع یقطوت تیحبوٕ ،یٙسٌیضاثغٝ ثیٗ ٔؿبِٝ ٕ٘ب یثٝ ثطضؾ ،(2014چٗ ٚ ٕٞىبضاٖ )

ٚ  یازاض یٞب ٙٝیٚ ضفتبض ٘بٔتمبضٖ ٞع یٙسٌیٔكىُ ٕ٘ب ٗیآٟ٘ب ٘كبٖ زاز وٝ ث كیتحم حیٚ فطٚـ پطزاذتٙس. ٘تب یفٕٛٔ
 ٙٝیٚ ضفتبض ٘بٔتمبضٖ ٞع یٙسٌیٔكىُ ٕ٘ب ٗیتٛا٘س پط ضاثغٝ ث یٔ فیضق بی یلٛ یقطوت تیفطٚـ ضاثغٝ ٚخٛز زاضز ٚ حبوٕ

 .زاقتٝ ثبقس طیٚ فطٚـ تبث یازاض یٞب
 زاز ٘كبٖ تحمیك ٘تبیح. وطز٘س ثطضؾی ضا ٞعیٙٝ چؿجٙسٌی ٚ قطعی وبضی ٔحبفؾٝ ثیٗ ضاثغٝ ،(2009) ٞٛٔجٛضي ٚ ٘یعیٛ

 ٔٛثط قطعی وبضی ٔحبفؾٝ ثط اؾتفبزٜ، غیطلبثُ ٔٙبثـ حفؼ ثب ضاثغٝ زض ٔسیطاٖ ٌیطی تهٕیٓ اظ ٘بقی ٞعیٙٝ چؿجٙسٌی وٝ
 اذجبض ٚ قٛز ٔی ؾٛز اعلافبتی تمبضٖ فسْ تغییطات ٔٛخت ٞعیٙٝ چؿجٙسٌی افعایف وٝ ضؾیس٘س ٘تیدٝ ایٗ ثٝ آٟ٘ب. اؾت
 ثط فلاٜٚ. قٛز ٔی ٔٙقىؽ ؾٛز زض ثیكتط، ٞعیٙٝ چؿجٙسٌی ثب ٞبی قطوت ثطای ثیكتطی قست ثب ثس اذجبض اظ زیطتط ذٛة
 فٛأُ عطیك اظ ثبلاتط ٞعیٙٝ چؿجٙسٌی ثب ٞبی قطوت ثطای ؾٛز ظٔب٘ی تمبضٖ فسْ وٝ زاز ٘كبٖ آ٘بٖ ٘تبیح ایٗ،

 افعایف( ٘مس ٚخٝ خطیبٖ زض قسٜ ٔٙقىؽ غیطحؿبثساضی فٛأُ عطیك اظ ٘ٝ ٚ) تقٟسی اللاْ زض قسٜ ٔٙقىؽ حؿبثساضی
 تأثیط تفبٚت ٚ اؾت ثیكتط ثبلا، قطعی وبضی ٔحبفؾٝ ثب ٞبی قطوت ثطای ٞعیٙٝ چؿجٙسٌی زیٍط، ثیبٖ ثٝ. یبثس ٔی

 .٘یؿت زاض ٔقٙی آٔبضی ِحبػ ثٝ اعلافبتی، تمبضٖ فسْ زض ٘بوبضا ٚ وبضا چؿجٙسٌی
پطزاذتٙس.  ٞب ٙٝیٞع یثٛزٖ چؿجٙسٌ سیٚ تضبز ٔٙبفـ زض ٔف طاٖیٔس یی٘مف تٛا٘ب یثطضؾ(، ثٝ 1399ذٛاخٛی ٚ ٔمسْ )

 هیٚخٛز  ٘كبٖ زاز وٝ زض نٛضت ٗ،یٚ فطٚـ ثٛز ٚ ٕٞچٙ یازاض یٞب ٙٝیٞع یچؿجٙسٌ یزضنس 9اظ ٚخٛز  یحبو ٞب بفتٝی
ٞط چٝ  ،ی. ثٝ فجبضتقٛز یٔ ٙسٜیزض ؾبَ آ یٔٛخت ثٟجٛز فّٕىطز ٚاحس تدبض ٙٝیٞع یچؿجٙسٌ  تٛا٘ب ثب تضبز ٔٙبفـ وٓ، طیٔس

 ییثط وبضا ٙٝیٞع یچؿجٙسٌ طیثبلاتط ٚ تضبز ٔٙبفـ وٕتط ثبقس تأث  ٙٝیٞع یزض ؾبَ ٚلٛؿ چؿجٙسٌ طیٔس یؿتٍیٚ قب ییتٛا٘ب
زض ذهٛل  طاٖیآٌبٞب٘ٝ ٔس یٞبٓ یٚخٛز تهٕ یٔحىٓ ثطا یّیزِ ٗیذٛاٞس ثٛز وٝ ا تط فیثٝ نٛضت ٔثجت، ث یٚاحس تدبض

 .وٙس یاضائٝ ٔ ٙٝیٞع یچؿجٙسٌ
فقبَ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض  یسیتِٛ یزض قطوت ٞب یبتیفّٕ یٞب ٙٝیٞع یچؿجٙسٌ(، ثٝ ثطضؾی 1398ٚلفی ٚ ٕٞىبضاٖ )

 یٞب ٙٝیٞع طیٚ فطٚـ ٚ ؾب یفٕٛٔ ،یازاض یٞب ٙٝیفطٚـ ضفتٝ، ٞع یتٕبْ قسٜ وبلا یتٟطاٖ زض ؾٝ ؾغح قبُٔ ثٟب
ؾغح  ىؿبٖی فیافعا یثٝ اظا ٙٝیزض ٞط ؾٝ ؾغح ٞع فیفعاآٖ اؾت وٝ قست ا بٍ٘طیٞب ث یثطضؾ حی٘تب پطزاذتٙس. یبتیفّٕ
 یثٟب ٗ،یاؾت. ثٙبثطا تیزض ؾغح فقبِ ىؿبٖیوبٞف  یثٝ اظا ٙٝیثعضي تط اظ قست وبٞف زض ٞط ؾٝ ؾغح ٞع ت،یفقبِ

ٔٛضز  یزض قطوت ٞب یبتیفّٕ یٞب ٙٝیٞع طیٚ فطٚـ ٚ ؾب یفٕٛٔ ،یازاض یٞب ٙٝیفطٚـ ضفتٝ، ٞع یتٕبْ قسٜ وبلا
 یٞب ٙٝیزض ؾغح ٞع یاظ آٖ اؾت وٝ چؿجٙسٌ یحبو حی٘تب ٗ،یٞؿتٙس. ٕٞچٙ ٙٝیٞع یضفتبض چؿجٙسٌ یضازا یثطضؾ
 ٚخٛز زاضز. عیوُ ٘ یبتیفّٕ

ی ضا ٔٛضز ثطضؾی افتجبض تدبض فیافكب زض افعا تیفیٚ و یٔبِ یٌعاضقٍط تیفیو ٘مف (،1397افلاعٛ٘ی ٚ ٘قٕتی )
افتجبض  عاٖیافكب، ٔ تیفیٚ و یٔبِ یٌعاضقٍط تیفیو فیثب افعا زٞس ی٘كبٖ ٔ یاثعاض یطٞبیٔتغ ىطزیضٚ ٘تبیح لطاضزاز٘س.

افكب )ٚ  تیفیٔثجت ٚ ٔقٙبزاض و طیتأث یبیفمظ ٌٛ یحسالُ ٔطثقبت ٔقِٕٛ ىطزیضٚ حیحبَ، ٘تب ٗی. ثب ابثسی یٔ فیافعا یتدبض
 اؾت. ی( ثط افتجبض تدبضیٔبِ یٌعاضقٍط تیفی٘ٝ و



www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلٌبهِ چطن اًداز حسبثداری ٍ هدیریت

     (                                                                                                                            )جلد اٍل3241، پبییس 72، ضوبرُ 5دٍرُ 
 

205 

 

فطٚـ ،فٕٛٔی ٚ ازاضی  ٞبی ٙٝیؾبظٔب٘ی ٚ ضفتبض چؿجٙسٜ ٞع ٝیثٝ ثطضؾی اضتجبط ؾطٔب، (1397) ٚ ٕٞىبضاٖ ٔحفٛؽی
 ،فطٚـ ٞبی ٙٝیؾبظٔب٘ی ٚ چؿجٙسٌی ٞع ٝیزٚ فبُٔ ؾطٔب ٗیزاض ث فسْ ٚخٛز ضاثغٝ ٔقٙی بٍ٘طیپػٚٞف ،ث حیپطزاذتٙس .٘تب

 .قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاضتٟطاٖ اؾت طفتٝیپص طوتٟبیفٕٛٔی ٚ ازاضی زض ق
  ٞبی ٙٝیٞع فطٚـ ،فٕٛٔی ٚ ازاضی ٚ  ٞبی ٙٝیچؿجٙسٌی  ٞع ٗیث زض ثطضؾی اضتجبط، (1395) وبؽٕی نفطظازٜ ٚ

 فیزضنسافعا هی ازاضیفطٚـ ،فٕٛٔی ٚ  ٞبی ٙٝیزض ؾغح فطٚـ ،ٞع فیزضنسافعا هیزض اظای  ٘كبٖ زاز٘س، ٙسٌییٕ٘ب
 .بثسیزضنسوبٞف ٔی3/0فطٚـ ،فٕٛٔی ٚ ازاضی  ٞبی ٙٝیزضنسزض ؾغح فطٚـ ،ٞع هیزض حبِیىٝ زض اظای وبٞف ، بثسیٔی

 ٙسٌییٕ٘ب ٞبی ٙٝیفطٚـ ،فٕٛٔی ٚ ازاضی ٚ ٞع ٞبی ٙٝیٞع چؿجٙسٌی ٗیپػٚٞف ،ٔقٙبزاضی اضتجبط ث ٗیزض ا ٗیٕٞچٙ
 .ٔٛضز ثطضؾی لطاض ٌطفت

ثط ا٘ساظٜ قطوت زض ثٛضؼ اٚضاق  یسفطٚـ ثب تبو ی،ازاض ی،فٕٛٔ یٞب یٙٝٞع یضفتبض چؿجٙسٌ ثٝ ثطضؾی  ،(1393) یبٖثٙسض
 ی،ازاض یٞب یٙٝزض ؾغح فطٚـ، ٞع یفافعا 1%  یزض اظا یسٞس وٝ٘كبٖ ٔ پػٚٞف یٗا یح٘تب ت.پطزاذتٝ اؾ ثٟبزاض تٟطاٖ

ٚ  یفٕٛٔ ی،ازاض یٞب یٙٝوبٞف زض ؾغح فطٚـ، ٞع 1%  یزض اظا یىٝزض حبِ یبثس؛ یٔ یفافعا % 62ٚ فطٚـ  یفٕٛٔ
 یظٔب٘ یٞب زض زٚضٜ ٞب یٙٝٞع یزض قست چؿجٙسٌ ییطتغ یچٍٍٛ٘ یٗپػٚٞف ٕٞچٙ یٗا ض. زیبثس ی% وبٞف ٔ 39فطٚـ 

وٝ زض زٚضٜ لجُ اظ آٖ وبٞف زضآٔس ضخ  ییٞب زض زٚضٜ ٞب ی ٞعیٙٝ٘كبٖ زاز، قست چؿجٙسٌ یحقس. ٘تب یٔتفبٚت ثطضؾ
 یفطٚـ ثعضٌتط ثٝٞب  ییوٝ ٘ؿجت خٕـ زاضا ییٞب قطوت یٞب ثطا یٙٝٞع یقست چؿجٙسٌ یٗزازٜ، وٕتط اؾت. ٕٞچٙ

 اؾت. یكتطزاض٘س، ث
 یبفتٙسپطزاذتٙس. آٟ٘ب زض یٙٝٞع یفٛأُ ٔٛثط ثط ضفتبض چؿجٙسٌ یُٚتحّ یثٝ ثطضؾ یمیتحمض ز ،(1393) ٕٞىبضاٖ ٚ ظ٘دیطزاض

 یثٟبی تٕبْ قسٜ وبلای فطٚـ ضفتٝ چؿجٙسٜ ٞؿتٙس ٚ قست چؿجٙسٌ یٗٚ فطٚـ ٚ ٕٞچٙ یٞبی ازاضی، فٕٛٔ یٙٝوٝ ٞع
خبضی قطوت ٚ  ییزاضا یعأٖب٘ٙس تقساز وبضوٙبٖ، ٔ ییثبلاؾت ٚ قبذم ٞب یبضزض ثٟبی تٕبْ قسٜ وبلای فطٚـ ضفتٝ ثؿ

 یٌٗصاضز. ا یٔ یططٚـ ٚ ثٟبی تٕبْ قسٜ وبلای فطٚـ ضفتٝ تبثٚ ف یازاضی فٕٛٔ یٙٝٞع ٌیثط قست چؿجٙس ی٘ؿجت ثسٞ
 یٗثبثت اؾت ٚ قٙبذت ا ییٟبیٞبی خبضی وٕتط اظ زاضا ییثٟبی تٕبْ قسٜ زض زاضا یاؾت وٝ قست چؿجٙسٌ یزض حبِ

ٞبی ثٟتط ٚ ثٛزخٝ ثٙسی  حّیُٚ ت یٝثطای تدع یطاٖثٝ ٔس ییثؿعا تٛا٘س وٕه یٔ یٙٝآٖ ثط ضفتبض ٞع یطٚ تبث یبتذهٛن
 .خبٔـ تط ثبقس

 

 پصٍّص یرٍش ضٌبس
زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض  1401-1392ثبقٙس وٝ زض ثبظزٜ ظٔب٘ی ٞبیی ٔیقطوت خبٔقٝ آٔبضی زض ایٗ پػٚٞف قبُٔ وّیٝ

اظ  وٝ ٞؿتٙس ثٟبزاض اٚضاق ثٛضؼ زض قسٜ پصیطفتٝ قطوت ٞبی اظ زؾتٝ آٖ تحمیك ایٗ ا٘س. ٕ٘ٛ٘ٝ آٔبضیتٟطاٖ حضٛض زاقتٝ
 عطیك غطثبٍِطی ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ٔحسٚزیت ٞبی ظیط ا٘تربة ٔی قٛ٘س: 

 ٔبِی ؾبَ تغییط ٞب قطوت اٌط. ثبقس ٔبٜ اؾفٙس 29 آٟ٘ب ٔبِی ؾبَ پبیبٖ فجبضتی ثٝ ثبقس ٘ساقتٝ ٔبِی ؾبَ تغییط ٕ٘ٛ٘ة 
 .ٌیط٘س ٕ٘ی لطاض تحمیك ا٘دبْ ثطای ٔكرهی ظٔب٘ی ثبظٜ زض ٞب زازٜ ثبقٙس زاقتٝ

 ُثٛضؼ زض ظٔب٘ی زٚضٜ زض اٌط. ثبقٙس فقبَ ثٛضؼ زض تحمیك زٚضٜ پبیبٖ تب ٚ قسٜ پصیطفتٝ ثٛضؼ زض 1392 ؾبَ اظ لج 
 .وٙیٓ اؾتفبزٜ ٞب زازٜ تحّیُ ا٘دبْ خٟت آٟ٘ب اعلافبت اظ تٛا٘یٓ ٕ٘ی ٘جبقس

 ثبقس زؾتطؼ زض زٚضٜ عَٛ زض تحمیك، ٔحبؾجبت ٚ ٔغبِقبت ثطای ٞب قطوت ٘یبظ ٔٛضز اعلافبت . 
 زِیُ ثٝ. ٌطزیس٘س حصف آٔبضی ٕ٘ٛ٘ٝ اظ( ٞب ثب٘ه ٚ ِیعیًٙ ّٞسیًٙ، ٌصاضی، ؾطٔبیٝ) ٔبِی ٌطی ٚاؾغٝ ٞبی قطوت 

 ٌطز٘س. ٔی حصف ٔبِی نٛضتٟبی ٚ ٞب فقبِیت تفبٚت
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ٔقیبضٞبی ٔصوٛض ضا احطاظ وطزٜ ا٘س ٚ ِصا اظ آٟ٘ب ثٝ فٙٛاٖ ٕ٘ٛ٘ٝ زض ؾبَ تٕبْ 10قطوت زض 152اظ ٔیبٖ خبٔقٝ آٔبضی تٟٙب 
 .حبضط اؾتفبزٜ قسٜ اؾت پػٚٞف

 

 هدل ّبی تجرثی پصٍّص
 ،(2003ٔٙبثـ ٚ ٔغبِقبت ٌؿتطزٜ زض ذهٛل چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ اظ ٔسَ ٔحجٛة اضائٝ قسٜ تٛؾظ ا٘سضؾٖٛ ٚ ٕٞىبضاٖ )

، 2012، زیط٘ه ٚ ٕٞىبضاٖ 2012وٙٙس )چٗ ٚ ٕٞىبضاٖ  ثطای آظٖٔٛ ٚخٛز یب فسْ ٚخٛز چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ اؾتفبزٜ ٔی
 (.2015ٚ٘طیؽ ٚ ٕٞىبضاٖ 

  [
     
       

]         [
     
       

]             [
     
       

]    

 (1ضاثغٝ )
فٙٛاٖ  ثٝ (COGS) فطٚذتٝ قسٜ یوبلاٞب ٙٝیٞع اظ ٕٞبٖ ٔسَ اؾتفبزٜ ٔی قٛز، ِٚی زض اثتسا،زض ایٗ پػٚٞف ٘یع 

ٞبی ٔؿتمیٓ ٚ غیطٔؿتمیٓ ٔٛاز اؾت وٝ اظ  قبُٔ ٞعیٙٝ COGSی ٞعیٙٝ زض ٘ؾطٌطفتٝ ٔی قٛز. زِیُ ایٗ اؾت وٝ  ٔؤِفٝ
 قٛز. وٙٙسٜ)تبٔیٗ وٙٙسٜ( ثب افتجبض تدبضی، تأٔیٗ ٔی عطیك فطضٝ

زض فطٚـ  فیٚ فطٚـ ضا زض اثط افعا یفٕٛٔ ،یازاض یٞب ٙٝیٞع ٚ  فطٚذتٝ قسٜ یوبلاٞب ٙٝیٞع زض فیافعا B1 تیضط
 نٛضت ثطاثط نفط اؾت. ٗیا طیٚ زض غ یزض ظٔبٖ وبٞف فطٚـ ٔٙف B2زٞس. ضطیت  ی٘كبٖ ٔ

ٚ فطٚـ، زض  یفٕٛٔ ،یازاض یٞب ٙٝیٞعٚ   فطٚذتٝ قسٜ یوبلاٞب ٙٝیوبٞف ٞع عاٖیٔ بٍ٘طیث B1+ B2 ٔدٕٛؿ ٗ،یثٙبثطا
 ،یازاض یٞب ٙٝیٞعٚ   فطٚذتٝ قسٜ یوبلاٞب ٙٝیٞع یاثجبت چؿجٙسٌ یزض فطٚـ اؾت. ثطا یزضنس هیاثط وبٞف 

 .ثبقس B1وٛچىتط اظ  B1+ B2 سیٚ فطٚـ ثب یفٕٛٔ
ٚ  وبؾتباظ پػٚٞف  یطٚی، ثٝ پاؾت  ٙٝیٞع  یٚ چؿجٙسٌ یافتجبض تدبض ٗیث ی ضاثغٝ یپػٚٞف، ثطضؾ ٗیآ٘دب وٝ ٞسف ا اظ
( اؾتفبزٜ ة2اِف ٚ 2ثٝ قطح ضاثغٝ ) یجیتطو یثب اؾتفبزٜ اظ زازٟٞب طٜیچٙس ٔتغ یٛ٘یضٌطؾ ٞبی اظ ٔسَ ،(2020) تیحج
 .كٛزیٔ

  [
     
       

]         [
     
       

]             [
     
       

]            
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]                [
     
       

]  ∑          

          [
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 اِف(2ضاثغٝ )

  [
     
       

]         [
     
       

]             [
     
       

]            
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]                [
     
       

]  ∑          

          [
     
       

]  ∑              

 ة(2ضاثغٝ )
 SALEٞبی تٛظیـ ٚ فطٚـ ازاضی ٚ  ٞعیٙٝ SG&Aقسٜ،   ٞبی وبلاٞبی فطٚذتٝ ٞعیٙٝ  COGSوٝ زض آٖ وٝ زض آٖ 

تط اظ فطٚـ زض  وٝ فطٚـ زض ؾبَ خبضی وٓ ، یه ٔتغیط ٔدبظی اؾت وٝ زضنٛضتیDECDUMفطٚـ ذبِم اؾت. 
 ضا اذتیبض وطزٜ ٚ زض غیط ایٗ نٛضت نفط ذٛاٞس ثٛز.  1ؾبَ لجُ ثبقس، ٔمساض 
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TCثبقس. ، ٔتغیط افتجبض تدبضی ٔی ECONVARٔتغیطٞب ،( ی التهبزی ٞؿتٙس وٝ قبُٔ وبٞف ٔتٛاِیSUDEC ٘طخ ،)
ثبقٙس. ایٗ  ( ٔیRET(، ٚ فّٕىطز ؾٟبْ )EIN(، قست وبضوٙبٖ )AIN(، قست زاضایی )GDP) ضقس تِٛیس ٘بذبِم زاذّی

نٛضت ٔتغیطٞبی ٔؿتمُ، ٌٙدب٘سٜ  ٚ ٞٓ ثٝ B2نٛضت تقبُٔ ثب ٔتغیط چؿجٙسٜ  قف ٔتغیط التهبزی زض ٔسَ ٞٓ ثٝ
 قٛ٘س. ٔی

ٕٞجؿتٍی ٚ اضتجبط ثیٗ افتجبض تدبضی ٚ چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ تحت تأثیط ا٘تؾبضات ٔسیطیت زض ذهٛل تغییطات زض فطٚـ 
)اٌط زضآٔس زض  SUDECٞبی تقسیُ ٔٙبثـ، فلاٜٚ ثط ٔلاحؾبت ٕ٘بیٙسٌی اؾت. ثٙبثطایٗ، زض ایٗ پػٚٞف آیٙسٜ یب ٞعیٙٝ

)ضقس تِٛیس ٘بذبِم  GDPاؾت ٚ زض غیط ایٗ نٛضت، نفط اؾت( ٚ  1ثبقس، ثطاثط ثب  t-2تط اظ زضآٔس زض ؾبَ  وٓ t-1ؾبَ 
 EINٚ  خبضی(ثط فطٚـ زض ؾبَ  ٓیوُ تمؿ ییزاضا)٘ؿجت ٍِبضیتٓ  AINفٙٛاٖ قبذهی ثطای ٔٛضز اَٚ ٚ  زاذّی( ضا ثٝ

 فٙٛاٖ قبذهی ثطای ٔٛضز زْٚ زض ٘ؾط ٌطفتٝ ٔی قٛز. ضا ثٝ (تقساز وُ وبضوٙبٖ فطٚـ  ٍِبضیتٓ ٘ؿجت)
 

 یهستقل8 اعتجبر تجبر ریهتغ یریگ اًدازُ
ٌیطی افتجبض تدبضی ٚخٛز ٘ساضز ٚ اوثط ٔغبِقبت اظ  ٌٛ٘ٝ اخٕبفی زض ذهٛل ثٟتطیٗ قبذم ثطای ا٘ساظٜ اظآ٘دبوٝ ٞیچ

وٙٙس، زض ایٗ پػٚٞف اظ ؾٝ قبذم ٔتفبٚت اؾتفبزٜ ٔی  فٙٛاٖ قبذم اؾتفبزٜ ٔی ثیف اظ یه ٔقیبض افتجبض تدبضی ثٝ
 عٛض ٌؿتطزٜ زض ٔغبِقبت پیكیٗ ٔٛضزاؾتفبزٜ لطاض ٌطفتٝ اؾت. ثٝقٛز وٝ 
 ٞبی افتجبض تدبضی ٔٛضزاؾتفبزٜ ثٝ قطح ظیط ٞؿتٙس: قبذم

TC1 :ثٟبی تٕبْ قسٜ وبلای فطٚـ ضفتٝثٝ پطزاذتٙی  ی٘ؿجت حؿبثٟب 

TC2  :ذبِم فطٚـپطزاذتٙی ثٝ  ی٘ؿجت حؿبثٟب 

TC3 :پطزاذتٙی ثٝ  ٔدٕٛؿ زاضایی یحؿبثٟب ٘ؿجت 
 

 کٌٌدُ هتغیر تعدیل
ی ٕ٘بیٙسٌی ضقیف ٚ قسیس ثط اؾبؼ قبذهی وٝ  ٞبی ٔؿئّٝ ٔٙؾٛض آظٖٔٛ فطضیٝ زْٚ ، ٔكبٞسات ٕ٘ٛ٘ٝ ثٝ ٌطٜٚ ثٝ

ی ؾطٔبیٝ  زٞٙس، تفىیه ٔی قٛز. ثط اؾبؼ ٔٙبثـ لجّی، زض ایٗ پػٚٞف ٞعیٙٝ ی ٕ٘بیٙسٌی ضا پٛقف ٔی ٔؿئّٝ
(CAPEXٝث ) ّٝی  ٔؿئّٝ  فٙٛاٖ قبذم ٕ٘بیٙسٌی اؾتفبزٜ ٔی قٛز. ایٗ قبذم ثٝی  فٙٛاٖ قبذهی ثطای ٔؿئ

 ٗیا ثطثبٚض طایظ ،سیقبذم اؾتفبزٜ ٌطز ٗیپػٚٞف اظ ا ٗیزض ا ٗ،یثٙبثطا ٕ٘بیٙسٌی زض ٔغبِقبت پیكیٗ اؾتفبزٜ قسٜ اؾت.
اؾت وٝ  یٔتكىُ اظ ٔكبٞسات س،یقس یٙسٌیٕ٘ب ی . ٌطٜٚ ثب ٔؿئّٝزٞس یضا پٛقف ٔ طاٖیٔس ییخٛ ؾّغٝ ُیاؾت وٝ تٕب

ٔتكىُ اظ  ف،یضق یٙسٌیٕ٘ب ی ٌطٜٚ ثب ٔؿئّٝ وٝ یاؾت، زضحبِ ٗیبٍ٘یٔ طیاظ ٔمبز طثبلاتطیٔتغ ٗیا طیٔمبز زٞس ی٘كبٖ ٔ
 .طاؾتیٔتغ ٗیا ٗیبٍ٘یاظ ٔمساض ٔ تطٗ ییپب بی یٔكبٞسات ٔؿبٚ

ٍ ّوکبراى  رًکی، د0430ٍ ّوکبراى  چي، 0404کبستب ٍ حجیت ، 0404ًَردى ٍ ٍاًگ) رّبیهتغ فیتعبر(8 3)جدٍل 

 (.0433ٍ ّوکبراى  سی، ًٍر0430
 تقطیف ٔتغیطٞب

LN(SG&At/SG&At-
1) 

 ٞبی ازاضی  ٞبی فٕٛٔی ٚ ٞعیٙٝ ٞبی فطٚـ، ٞعیٙٝ ٍِبضیتٓ عجیقی تغییط زض ٞعیٙٝ

LN(COGSt/COGSt_1) فطٚذتٝ قسٜ یوبلاٞب ٙٝیزض ٞع طییتغ یقیعج تٓیٍِبض 

LN(SALEt/SALEt-1)  ٍِبضیتٓ عجیقی تغییط زض فطٚـ 

DECDUM 
ٚ زض غیط ایٗ نٛضت  1اؾت ٔمساض  t-1تط اظ فطٚـ زض ؾبَ  ، وtٓٔتغیط ؾبذتٍی وٝ ٚلتی فطٚـ زض ؾبَ 

 وٙس. ضا اذتیبض ٔی 0ٔمساض 
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SUDEC 
تط اظ زضآٔس زض ؾبَ  وٓ t-1قبذم اؾت وٝ اٌط زضآٔس زض ؾبَ  طیٔتغ بی یؾبذتٍ طیٔتغ هی ی،وبٞف ٔتٛاِ

t-2  نٛضت ثطاثط ثب نفط اؾت. ٗیا طیٚ زض غ 1ثبقس ثطاثط ثب 

GDP  ی٘بذبِم زاذّ سیتِٛضقس 

AIN ٝقٛز. ثط فطٚـ ٔحبؾجٝ ٔی نٛضت ٘ؿجت ٍِبضیتٓ وُ زاضایی تمؿیٓ قست زاضایی، وٝ ث 

EIN قست وبضوٙبٖ، ٘ؿجت ٍِبضیتٓ تقساز وبضوٙبٖ ثٝ فطٚـ 

RET ؾٟبْ یٚ ٍٟ٘ساض سیاظ ذط یثبظزٜ ؾبِیب٘ٝ ٘بق 

TC1 فطٚذتٝ قسٜ یوبلاٞب ٙٝیٞعٞبی پطزاذتٙی ثٝ  ٘ؿجت حؿبة 

TC2 ثٝ فطٚـ ذبِم یپطزاذتٙ ی٘ؿجت حؿبثٟب 

TC3 ییثٝ  ٔدٕٛؿ زاضا یپطزاذتٙ ی٘ؿجت حؿبثٟب 

CAPEX ییثٝ ٔدٕٛؿ زاضا ٝیؾطٔب ٙٝی٘ؿجت ٞع 

CAPEX_D 

ٚ زض غیط ایٗ نٛضت ٔمساض نفط ضا  1ٔمساض ثبقس   كتطیآٖ ث ٗیبٍ٘یاظ ٔ ٝیؾطٔب ٙٝیوٝ اٌط ٞعٔتغیط ؾبذتٍی 
ی  ی ٔؿئّٝ زٞٙسٜ ی ٕ٘بیٙسٌی قسیس ٚ ٔمساض نفط ٘كبٖ ی ٔؿئّٝ زٞٙسٜ ٘كبٖ 1وٙس. ٔمساض  اذتیبض ٔی

 ٕ٘بیٙسٌی ضقیف اؾت.

 

 یبفتِ ّبی پصٍّص

 آهبر تَصیفی هتغیر ّبی پصٍّص 

 آهبر تَصیفی هتغیرّبی پصٍّص(8 0جدٍل )
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ث
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 0/26 11/1 17/1 1/53 1/03 81/-3 0/12 -006/0 0/23 0/23 22/0 15/1 18/0 ٔیبٍ٘یٗ

 0/84 12/42 03/33 51/01 95/2 04/1 1/67 0/19 1/00 1/00 91/2 94/1 64/2 ٔبوؿیٕٓ

 0/00 0/00 0/00 0/00 -81/0 20/-5 -81/2 0/21- 0/00 0/00 -33/2 -93/1 -98/1 ٔیٙیٕٓ

ا٘حطاف 
 ٔقیبض

31/0 35/0 0/36 0/37 0/44 0/12 0/52 0/75 0/37 4/35 27/3 55/3 0/18 

 ٔٙجـ:یبفتٝ ٞبی پػٚٞف

 ثطای ذٛثی قبذم ٚ اؾت تٛظیـ ثمُ ٔطوع ٚ تقبزَ ٘مغٝ زٞٙسٜ ٘كبٖ وٝ اؾت ٔیبٍ٘یٗ ٔطوعی، قبذم تطیٗ انّی
 ٘كبٖ وٝ ثبقس ٔی22/0 زض فطٚـ طییتغ یقیعج تٓیٍِبض ثطای ٔیبٍ٘یٗ ٔمساض ٔثبَ ثطای. ٞبؾت زازٜ ٔطوعیت زازٖ ٘كبٖ

 ٔیعاٖ تقییٗ ثطای ٔقیبضی پطاوٙسٌی، پبضأتطٞبی وّی عٛض ثٝا٘س  یبفتٝ تٕطوع ٘مغٝ ایٗ حَٛٞب  زازٜ ثیكتط زٞس ٔی
 ٔقیبض ا٘حطاف پطاوٙسٌی، پبضأتطٞبی تطیٗ ٟٔٓ اظ. اؾت ٔیبٍ٘یٗ ثٝ ٘ؿجت آٟ٘ب پطاوٙسٌی ٔیعاٖ یب یىسیٍط اظ پطاوٙسٌی

 ثبقس. ( ٔی22/0یی ثطاثط ثب )قست زاضأمساض ایٗ پبضأتط ثطای ٔتغیط . اؾت

 

 پصٍّصهبًبیی هتغیرّبی 
 .ٕٞٝ ٔتغیطٞبی حبضط زض ؾغح نفط ٔب٘ب ٔی ثبقٙس (3) ٔغبثك خسَٚ ،)ِٛیٗ ِیٗ ٚ چٛ( ٔب٘بییثطاؾبؼ ٘تبیح آظٖٔٛ 
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 هبًبیی هتغیر ّبی پصٍّص (18) جدٍل
 ٔب٘ب/غیطٔب٘ب ؾغح پصیطـ احتٕبَ ضطیت ٔتغیط

LN(SALEt/S
ALEt_1) 

50/18- 000/0 I 0 ٔب٘ب 

LN(COGSt/C
OGSt_1) 

70/14- 0100/0 I 0 ٔب٘ب 

LN(SG&At/S
G&At_1) 

05/16- 000/0 I 0 ٔب٘ب 

DECDUM 68/11- 000/0 I0 ٔب٘ب 

SUDEC 65/35- 000/0 I 0 ٔب٘ب 

GDP 60/155- 000/0 I0 ٔب٘ب 

AIN 86/119- 040/0 I 0 ٔب٘ب 

EIN 5/21- 007/0 I 0 ٔب٘ب 

RET 55/18- 000/0 I 0 ٔب٘ب 

TC1 05/55- 000/0 I 0 ٔب٘ب 

TC2 82/25- 000/0 I 0 ٔب٘ب 

TC3 81/17- 000/0 I 0 ٔب٘ب 

CAPEX 06/129- 030/0 I 0 ٔب٘ب 

 ٔٙجـ:یبفتٝ ٞبی پػٚٞف

 

 ّب ٌِیّس یثرآٍرد هدل چسجٌدگ جیًتب
زض  ٞب ٙٝیٞع یچؿجٙسٌ ٚخٛز ،(2008سَ ا٘سضؾٖٛ ٚ ٕٞىبضاٖ )اظ ٔ پػٚٞف اثتسا ثب اؾتفبزٜ ٞبی ٝیفطض لجُ اظ آظٖٔٛ

 اظ آٖ زضحبنُ  حیوٝ ٘تب. ٌطفت ٔٛضز آظٖٔٛ لطاض ثٝ ٚؾیّٝ زٚ ِٔٛفٝ ٞعیٙٝ ثٛضؼ اٚضاق تٟطاٖ قسٜ طفتٝیپصی قطوتٟب
 ٘ؾط اظ زضنس 5زض ؾغح  ۲βو ۱β تیضطا كٛز،ی( ٔكبٞسٜ 4ٕٔٞبٍ٘ٛ٘ٝ وٝ زض خسَٚ ) قسٜ اؾت. ( ٘كبٖ زاز4ٜ) خسَٚ

ثٟبی  زضنس زضآٔس فطٚـ، 1 فیافعا ٕ٘ٛز وٝ ثبٖ بیث تٛاٖیثطآٚضز قسٜ، ٔ ۱β تیٔقٙبزاض ٞؿتٙس. ثب تٛخٝ ثٝ ضط یآٔبض
ٚ  ۲β تیضط ثٛزٖٔٙفی  ٗی. ٕٞچٙبثسی یٔ فیافعا،ٚ فطٚـ  یفٕٛٔ ،یازاض یٞب ٙٝیٞعتٕبْ قسٜ وبلای فطٚـ ضفتٝ  ٚ 

ٚ فطٚـ  یفٕٛٔ ،یازاض یٞب ٙٝیٞعثٟبی تٕبْ قسٜ وبلای فطٚـ ضفتٝ  ٚ زٞٙسٜ  ضفتبض چؿجٙسٜ  ٘كبٖ ثٛزٖ آٖ ٔقٙبزاض
ثٟبی تٕبْ قسٜ وبلای  ٚـ،زضفط ضنسز 1 ثساٖ ٔقٙبؾت وٝ ثب وبٞف ٗیا ثٛز ٚخواهد B1 وٛچىتط اظ B2 B1+طایاؾت. ظ

 یزض قطوتٟب ٞب ٙٝیٞع یٚخٛز چؿجٙسٌ بٍ٘طیث دٝ،یٚ زض٘ت بثسییٚ فطٚـ وبٞف ٔ یفٕٛٔ ،یازاض یٞب ٙٝیٞعفطٚـ ضفتٝ ٚ
  سٞسیٔ ٘كبٖ عی٘ ٔسَ ٗیا یثطا ٚاتؿٖٛ ٗیزٚضث ی آٔبضٜ ٗیٕٞچٙ. اؾت ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ زض قسٜ طفتٝیپص

وُ ٔسَ اظِحبػ  سٞسی٘كبٖ ٔ عی٘ كطیف F ی. آٔبضٜ ٚ ؾغح ٔقٙبزاضزٔسَ ٚخٛز ٘ساض ٕب٘سٜیثبل یاخعا ٗیث یذٛزٕٞجؿتٍ
 .ثبقسی ٔقٙبزاض ٔ یآٔبض

 ًتبیج حبصل از ثرازش ثررسی ٍجَد چسجٌدگی ّسیٌِ (28) جدٍل
 LN(COGSt/COGSt_1) LN(SG&At/SG&At_1) ٔتغیط ٞب

 ضطیت 
ؾغح  آٔبضٜ تی    

 ٔقٙبزاضی
 ضطیت

آٔبضٜ 
 تی    

ؾغح 
 ٔقٙبزاضی

b1: 
LN(SALEt/ 
SALEt_1) 84/0 12/4 00/0 388/0 84/4 00/0 
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b2: 
DECDUM * 
LN(SALEt/ 
SALEt_1) 20/0- 06/5- 00/0 31/0- 16/2- 03/0 

 00/0 57/6 76/2 00/0 952/10 554/1 ٔمساض ثبثت

 63/0 65/0 ضطیت تقییٗ

 1.82 1.70 زٚضثیٗ ٚاتؿٖٛ

 F 31/72 22/34آٔبضٜ 

 00/0 00/0 زاضی ؾغح ٔقٙی

 ٔٙجـ:یبفتٝ ٞبی پػٚٞف

 

 اٍل پصٍّص ِیآزهَى فرض
ٚ  (R2) ٗییتق تیضط یبضٞبیٔسَ، اظ ٔق یزضؾت یثطضؾ یثطا ،قٛز یٔكبٞسٜ ٔ 6ٚ  5 یَٚ قٕبضٜ ازض خس ٕٞب٘غٛضوٝ

 5 ٚ 4 خساَٚعٛض وٝ زض  ٕٞبٖ قٛز. یاؾتفبزٜ ٔ Fاظ آٔبضٜ  عیٔسَ ٘ یزاض یٔقٙ یثطضؾ یثطا ٚ (D-Wزٚضثیٗ ٚاتؿٖٛ )
ٔسَ زض ؾغح  ثطاظـٚ یزٞٙسٌ حیوٝ لسضت تٛضاؾت  یٔقٙ ٗیثسیت تقییٗ زض چٟبض ؾغح ، قٛز، ٔمساض ضط یٔكبٞسٜ ٔ

ثبقس،  یاظ ٔطتجٝ اَٚ ٔ یفسْ ٚخٛز ذٛز ٕٞجؿتٍ٘كبٖ زٞٙسٜ 5/2تب5/1زض  ثبظٜ ٚاتؿٖٛ  -ٗیلطاض زاضز. آٔبضٜ زٚضث یذٛث
ثٝ تطتیت ثطاثط ثب F احتٕبَ آٔبضٜٔمساض  تی. زض ٟ٘ب٘ساضزٔسَ ٚخٛز یاظ ٔطتجٝ اَٚ زض خعء ذغب یذٛزٕٞجؿتٍ دٝی٘تزض
 اؾت  ِصا ٔقٙی زاضی ٔسَ تبییس ٔی قٛز. .05/0وٕتط اظ  وٝ  ٔمساض احتٕبَ آٖ ییثبقس ٚ اظ آ٘دب یٔ 00/0

فٙٛاٖ ٔتغیط  ثٝ COGS، ٘تبیح اثط ثبثت قطوت ضا ثطای اضتجبط ثیٗ افتجبض تدبضی ٚ چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ ثب اؾتفبزٜ اظ 5خسَٚ 
، ٘تبیح اثط ثبثت قطوت ضا ثطای اضتجبط ثیٗ افتجبض تدبضی ٚ چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ ثب اؾتفبزٜ اظ 6زٞس. خسَٚ  ٚاثؿتٝ ٘كبٖ ٔی

SGA ٝس. زٞ فٙٛاٖ ٔتغیط ٚاثؿتٝ ٘كبٖ ٔی ث 
ی  زض ٞط ؾٝ ؾٙدٝ b5تٛاٖ پی ثطز وٝ ضطایت  ، ٔی3ٚ  2، 1ٞبی  اؾت. ثط اؾبؼ ؾتٖٛ b5: TC * b2ٔتغیط ٔٛضز٘ؾط 

TCی  قٛز: یقٙی افتجبض تدبضی ثبلاتط ثب چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ تطتیت، فطضیٝ اَٚ تأییس ٔی ایٗ زاض اؾت. ثٝ ، ٔثجت ٚ ٔقٙی
، ٔٙفی ٚ b4: TC * LN(SALEt/SALEt_1زٞٙس وٝ ضطیت  ٘كبٖ ٔی، 3ٚ  2، 1 یٞب ؾتٖٛتط اضتجبط زاضز.  پبییٗ
ٞب، ٔٙبثـ ٔهطف ٘كسٜ ضا ثٝ زِیُ ٚخٛز افتجبض  ی وبٞف فطٚـ، قطوت زٞس وٝ زض زٚضٜ زاض اؾت. ایٗ ٘كبٖ ٔی ٔقٙی

سٜ زٞٙ حبَ ٘كبٖ ٞبی ٔربِف ٞٓ زاض٘س، ثبایٗ ، اٌطچٝ فلأتb5ٚ ضطیت ٔثجت  b4زٞٙس. ضطیت ٔٙفی  تدبضی وبٞف ٔی
 ٞؿتٙس یقٙی افتجبض تدبضی ثب چؿجٙسٌی وٕتط ٞعیٙٝ اضتجبط زاضز. COGSخٟت اثط افتجبض تدبضی ضٚی  یه

زٞس وٝ وبٞف  زاض ثٛزٜ ٚ ٘كبٖ ٔی ، وٝ قبذم ٔطثٛط ثٝ ا٘تؾبضات ٔسیطیتی اؾت، ٔثجت ٚ ٔقٙیSUDECضطیت  
قبذم زیٍط ا٘تؾبضات ٔسیطیتی اؾت، ، وٝ GDPحبَ، ضطیت  قٛز. ثبایٗ ٔتٛاِی زض فطٚـ ٔٛخت وبٞف چؿجٙسٌی ٔی

اِف ٚ ة(، ِی ٚ  2019ثبقس ِٚی ثب ٘تبیح ٞبضتّیت ٚ ٕٞىبضاٖ ) زاض ٚ ٔثجت اؾت: فلأتی وٝ ثطذلاف ا٘تؾبض ٔی ٔقٙی
زاض  ٞبی تقسیُ ٔٙجـ اؾت، ٔقٙی ، وٝ قبذم ٞعیAINٕٝٙٞرٛا٘ی زاضز. ضطیت  ،(2017ٚ ِی ٚ ظً٘ ) ،(2019ٕٞىبضاٖ )

حبَ، ضطیت  ی ثبلاتطی ٞؿتٙس. ثبایٗ ٞبی ثب زاضایی ظیبز زاضای چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ زٞس وٝ قطوت ٔی ٚ ٔٙفی اؾت ٚ ٘كبٖ
EINٝزاض اؾت. چٗ ٚ ٕٞىبضاٖ  ٔثجت ٔقٙی ،(2012ٚ چٗ ٚ ٕٞىبضاٖ ) ،(2013ٞبی ثب٘ىط ٚ ٕٞىبضاٖ ) ، ٔكبثٝ ثب یبفت

ؾترساْ وبضوٙبٖ ٔٛلت یب لطاضزازی زاض٘س ٚ ٞبی اذیط، تٕبیُ ظیبزی ثطای ا ٞب زض ؾبَ ( ثیبٖ زاقتٙس وٝ قطوت2012)
ٞبی تقسیُ ٔٙجـ ٔطثٛط ثٝ تقسیُ وبضوٙبٖ ضا زض ظٔبٖ وبٞف فطٚـ یب اؾترساْ ٔدسز ٘یطٚی وبض زض ظٔبٖ  ثٙبثطایٗ، ٞعیٙٝ

 زاض ٞؿتٙس.  ، ٔثجت ِٚی غیط ٔقٙیRETزٞٙس. ضطایت  افعایف فطٚـ، وبٞف ٔی
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زاض اؾت.  ٔثجت ٚ ٔقٙی TCی  زض ٞط ؾٝ ؾٙدٝ b5 تٛاٖ ٌفت وٝ ضطایت ٔی 3ٚ  2، 1ی ٞب ، ثط اؾبؼ ؾت6ٖٛزض خسَٚ
زاضز. ٘تبیح ٘كبٖ تط ٕٞجؿتٍی  ی پبییٗ وٙس یقٙی افتجبض تدبضی ثبلا، ثب چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ ی اَٚ ضا تأییس ٔی ایٗ فطضیٝ

ٕٞرٛا٘ی  COGSت، ٞبی ایٗ پػٚٞف ثطای ٔكرهب زاض اؾت ٚ ایٗ ٘تبیح ثب یبفتٝ ٔٙفی ٚ ٔقٙی b4 زٞس وٝ ضطیت ٔی
 زاضز.

( زاضای فلأت ٚ AIN  ٚEINٞبی تقسیُ ٔٙبثـ )یقٙی  (، ٞعیSUDEC  ٚGDPٝٙضطایت قبذم ا٘تؾبضات ٔسیطیتی )
زاض ثٛزٜ ٚ ٘كبٖ  ٔثجت ٚ ٔقٙی RETحبَ، ضطایت  اؾت. ثبایٗ COGSثطای ٔكرهبت  5زاضی یىؿبٖ ثب خسَٚ  ٔقٙی

 قٛز. اظ ٔٙبثـ ثلااؾتفبزٜ ٔی زٞس وٝ فّٕىطز ؾٟبْ ذٛة ٔٙدط ثٝ اؾتفبزٜ ٔی
 فرضیِ اٍل پصٍّص الف( 0)  ثرازش هدل (38جدٍل )

 (3ؾتٖٛ) TC3 (2ؾتٖٛ) TC2 (1ؾتٖٛ) TC1 ٔتغیط ٞب

 آٔبضٜ تی ضطیت 
ؾغح 

 ٔقٙبزاضی
 آٔبضٜ تی ضطیت

ؾغح 
 ٔقٙبزاضی

 آٔبضٜ تی ضطیت
ؾغح 

 ٔقٙبزاضی

b1: 
LN(SALEt/SALEt_1) 

17/0 24/4 002/0 
37/0 

 

08/2 

 

03/0 

 
09/0 02/3 02/0 

b2: DECDUM * 
LN(SALEt/SALEt_1) 

08/0- 59/2- 02/0 02/0- 01/6- 00/0 12/0- 74/2- 008/0 

b3: TC 1287/0 6844/3 0325/0 1143/0 9204/3 0162/0 0956/0 3987/2 00/0 

b4: TC * LN(SALEt/ 
SALEt_1) 

083/0- 139/3- 0057/0 0888/0- 1430/3- 0235/0 08128/0- 5029/2- 0022/0 

b5: TC * b2 0716/0 1396/3 0001/0 004/0 13/2 00/0 0775/0 7850/2 0033/0 

b6: SUDEC * b2 0723/0 9720/6 0191/0 14/0 99/1 0543/0 1/0 08/3 00/0 

Β7: GDP * b2 0038/0 2258/2 00/0 31/0 16/2 03/0 3/0 64/4 00/0 

b8: AIN * b2 0874/0- 1515/3- 0134/0 84/0- 12/4- 00/0 1/0- 11/5- 00/0 

b9: EIN * b2 1444/0 8981/4 0231/0 23/0 91/6 00/0 2/0 23/5 81/0 

b10: RET * b2 2358/0 5925/2 0268/0 0678/0 9860/1 0504/0 0655/0 9736/1 0517/0 

b11: SUDEC 1018/0- 6603/2- 0385/0 13/0- 29/2- 02/0 1/0- 16/2- 03/0 

b12: GDP 0876/0 1479/3 0140/0 08/0 26/2 02/0 0/0- 28/2- 02/0 

b13: AIN 554/1 952/10 00/0 76/2 57/6 00/0 3/1 20/9 00/0 

b14: EIN 1856/0 4117/5 0184/0 0730/0 0643/3 00/0 6802/0 7496/2 0061/0 

b15: RET 0879/0 8740/2 0492/0 1011/0- 3612/2- 0212/0 1079/0 3477/2 0492/0 

 00/0 8631/2 0748/0 0025/0 6823/2 0839/0 0037/0 7034/3 0854/0 فطو اظ ٔجسا

 48/0 43/0 41/0 ضطیت تقییٗ

 75/1 87/1 88/1 زٚضثیٗ ٚاتؿٖٛ

 F 31/84 22/47 34/68آٔبضٜ 

 زاضی ؾغح ٔقٙی
00/0 

00/0 00/0 

 ٔٙجـ:یبفتٝ ٞبی پػٚٞف
 فرضیِ اٍل پصٍّص ة( 0)  ثرازش هدل(8 4جدٍل )

 TC1 TC2 TC3 ٔتغیط ٞب

 ضطیت 
آٔبضٜ 

 تی    
ؾغح 

 ٔقٙبزاضی
 ضطیت

آٔبضٜ 
 تی    

ؾغح 
 ٔقٙبزاضی

 ضطیت
آٔبضٜ 

 تی    
ؾغح 

 ٔقٙبزاضی
b1: 

LN(SALEt/SALEt_1) 42/0 73/3 00/0 189/0 789/2 0054/0 42/0 7/3 0002/0 

b2: DECDUM * 
LN(SALEt/SALEt_1) 31/0- 78/2- 00/0 12/0- 12/4- 000/0 17/0- 428/2- 00/0 

b3: TC 01/0- 201/3 00/0 030/0 670/2 0077/0 012/0 728/3 00/0 
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b4: TC * LN(SALEt/ 
SALEt_1) 014/0- 339/2- 00/0 065/0- 071/3- 0001/0 023/0- 566/2- 00/0 

b5: TC * b2 032/0 955/1 00/0 002/0 537/2 0000/0 006/0 228/2 00/0 

b6: SUDEC * b2 039/0 28/2 022/0 016/0 057/5 0000/0 035/0 815/3 00/0 

Β7: GDP * b2 032/0 975/1 03/0 016/0 456/7 0000/0 036/0 099/2 036/0 

b8: AIN * b2 015/0- 734/2- 00/0 130/0- 404/3- 0021/0 034/0- 965/1- 0498/0 

b9: EIN * b2 113/0 742/5 00/0 091/0 528/2 0032/0 035/0 899/2 00/0 

b10: RET * b2 042/0 776/2 005/0 059/0 405/2 0056/0 014/0 705/2 00/0 

b11: SUDEC 42/0 74/3 0002/0 006/0 141/0 887/0 113/0 77/5 00/0 

b12: GDP 59/1 007/2 0140/0 034/0- 99/1- 046/0 044/0- 912/2- 0037/0 

b13: AIN 04/0 314/2 021/0 034/0 008/2 045/0 3/1 20/8 00/0 

b14: EIN 34/1- 82/0- 4085/0 129/0 86/0 389/0 132/0 554/4 0160/0 

b15: RET 006/0- 32/1- 184/0 0159/0- 768/0- 44/0 078/0- 194/4- 0011/0 

 1112/0 292/1 026/0 00/0 026/6 118/0 887/0 141/0 006/0 فطو اظ ٔجسا

 41/0 37/0 35/0 ضطیت تقییٗ

 74/1 85/1 98/1 زٚضثیٗ ٚاتؿٖٛ

 F 31/79 22/39 34/81آٔبضٜ 

 00/0 00/0 00/0 زاضی ؾغح ٔقٙی

 ٔٙجـ:یبفتٝ ٞبی پػٚٞف

 

 پصٍّصدٍم  ِیهَى فرضآز
ی ٕ٘بیٙسٌی ثیٗ افتجبض تدبضی ٚ چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ اضائٝ  ی ٔؿئّٝ وٙٙسٜ ٘تبیح ضٌطؾیٖٛ ثطای اثط تقسیُ 8ٚ خسَٚ  7حسَٚ 

 COGSظایی ٔطثٛط ثٝ  ی ٞعیٙٝ، ثٝ زِیُ ٔؿبئُ زضٖٚ فٙٛاٖ ٔؤِفٝ ثٝ، SG&Aٞب، تٟٙب اظ  ٔی وٙس. ثطای ایٗ آظٖٔٛ

عٛض ٔؿتمیٓ ثٝ تغییطات زض حدٓ فطٚـ  ثٝ تِٛیس وبلا ٚاثؿتٝ ثٛزٜ ٚ ثٝ COGSقٛز. زِیُ ایٗ اؾت وٝ  اؾتفبزٜ ٔی
طثٛط ثٝ فطٚـ ٔ COGSٞب تٟٙب ثركی اظ  فلاٜٚ، ثٝ زِیُ ؾیؿتٓ حؿبثساضی تقٟسی، قطوت زٞس. ثٝ ٚاوٙف ٘كبٖ ٔی

 وٙٙس.  ٔٛوَٛ ٔی SG&Aٞبی  زٞٙس ٚ ثمیٝ ضا ثٝ آیٙسٜ، ثطذلاف ٞعیٙٝ ی فقّی ضا تكریم ٔی زٚضٜ
ی ٕ٘بیٙسٌی پبییٗ غیط  ثطای ٌطٜٚ ثب ٔؿئّٝ B5 ٌعاضـ قسٜ اؾت. ضطیت 8ٚ  7ٔطثٛط ثٝ فطضیٝ زْٚ زض خسَٚ ٘تبیح 

 یقٛاٞس ح،ی٘تب زاض اؾت. ی ٕ٘بیٙسٌی ثبلا زض ٞط ؾٝ قبذم افتجبض تدبضی، ٔثجت ٚ ٔقٙی ٔقٙی زاض ٚ ثطای ٌطٜٚ ثب ٔؿئّٝ
 ثب یٞب قطوت یتط، ثطا وٓ ی ٙٝیٞع یچؿجٙسٌ یزض اِمب یافتجبض تدبض فیثط آٖ ٘مف پب یوٝ ٔجٙ ٌصاضز یٔ بضیضا زض اذت

 تط اؾت. ثطخؿتٝ ٗ،ییپب یٙسٌیٕ٘ب ی ثب ٔؿئّٝ ؿٝیثبلا زض ٔمب یٙسٌیٕ٘ب ی ٔؿئّٝ
 پصٍّص ثرازش هدل فرضیِ دٍم(8 5جدٍل )

 ٗییپب یٙسٌیٕ٘ب ی ٌطٜٚ ثب ٔؿئّٝ

 TC1 TC2 TC3 ٔتغیط ٞب

 ضطیت 
آٔبضٜ 

 تی
ؾغح 

 ٔقٙبزاضی
 ضطیت

آٔبضٜ 
 تی

ؾغح 
 ٔقٙبزاضی

 ضطیت
آٔبضٜ 

 تی
ؾغح 

 ٔقٙبزاضی
b1: 

LN(SALEt/SALEt_1) 
01/0 59/2 00/0 08/3 05/16 00/0 18/0 98/6 00/0 

b2: DECDUM * 
LN(SALEt/SALEt_1) 

10/0- 22/2- 00/0 17/0- 83/15- 00/0 72/0- 063/2- 04/0 

b3: TC 63/2 17/7 00/0 08/0 10/6 00/0 73/0 42/3 00/0 

b4: TC * LN(SALEt/ 
SALEt_1) 

11/0- 75/2- 00/0 41/0- 86/14- 00/0 57/0- 46/8- 00/0 

b5: TC * b2 016/0 55/1 121/0 01/0 54/1 125/0 05/0 28/2 023/0 

 00/0 59/8 58/0 03/0 15/2 005/0 00/0 52/3 13/0 فطو اظ ٔجسا
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 71/0 63/0 61/0 ضطیت تقییٗ

 73/1 85/1 66/1 زٚضثیٗ ٚاتؿٖٛ

 F 31/52 22/47 34/75آٔبضٜ 

 00/0 00/0 00/0 زاضی ؾغح ٔقٙی

 ٔٙجـ:یبفتٝ ٞبی پػٚٞف

 دٍم پصٍّص ِیثرازش هدل فرض(8 6) جدٍل

 ثبلا  یٙسٌیٕ٘ب ی ٌطٜٚ ثب ٔؿئّٝ

 TC1 TC2 TC3 ٔتغیط ٞب

 ضطیت 
آٔبضٜ 

 تی    
ؾغح 

 ٔقٙبزاضی
 ضطیت

آٔبضٜ 
 تی    

ؾغح 
 ٔقٙبزاضی

 ضطیت
آٔبضٜ 

 تی    
ؾغح 

 ٔقٙبزاضی
b1: 

LN(SALEt/SALEt_1) 
21/2 86/2 00/0 44/2 73/3 00/0 008/1 18/2 02/0 

b2: DECDUM * 
LN(SALEt/SALEt_1) 

71/0- 08/2- 020/0 31/1- 53/2- 00/0 07/1- 92/3- 00/0 

b3: TC 55/1 98/2 00/0 73/0 08/2 00/0 29/0 004/10 00/0 

b4: TC * LN(SALEt/ 
SALEt_1) 

40/0- 261/8- 00/0 43/0- 22/2- 00/0 37/0- 
67/4- 

 

00/0 

 

b5: TC * b2 004/0 12/2 00/0 31/4 56/4 00/0 
13/2 

 
56/10 

 

00/0 

 

 فطو اظ ٔجسا
201/3 26/3 00/0 44/16 72/10 00/0 

09/0 

 

74/2 

 

00/0 

 
 71/0 75/0 73/0 ضطیت تقییٗ

 97/1 84/1 63/1 زٚضثیٗ ٚاتؿٖٛ

 F 72/173 22/38 34/71آٔبضٜ 

 00/0 00/0 00/0 زاضی ؾغح ٔقٙی

 پػٚٞف ٔٙجـ:یبفتٝ ٞبی

 

 گیری ٍ پیطٌْبدّب ًتیجِ
قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض  ٞبی پصیطفتٝ زض ایٗ پػٚٞف، ثٝ ثطضؾی اضتجبط ثیٗ افتجبض تدبضی ٚ ضفتبض ٞعیٙٝ زض قطوت 

عٛضوّی چؿجٙسٜ  ٞب، زض ایطاٖ ثٝ زٞس وٝ ٞعیٙٝ ی ٕ٘بیٙسٌی پطزاذتٝ قس. ٘تبیح ٘كبٖ ٔی ی ٔؿئّٝ وٙٙسٜ تٟطاٖ ٚ اثط تقسیُ
زٞس. ایٗ  وٝ، زض ایٗ پػٚٞف اثجبت ٌطزیس وٝ افتجبض تدبضی، چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ ضا وبٞف ٔی تط ایٗ اظ ٕٞٝ ٟٔٓ .ٞؿتٙس

 یٕٞرٛا٘ ،(2017ٚ ظً٘ ) یٚ ِ ،(2019ٚ ٕٞىبضاٖ ) یاِف ٚ ة(، ِ 2019ٚ ٕٞىبضاٖ ) تیٞبضتّ٘تیدٝ ثب ٘تبیح تحمیمبت 
 ی ٙٝیٞع یچؿجٙسٌ یزض اِمب یافتجبض تدبض فیثط آٖ ٘مف پب یجٙوٝ ٔ ٌصاضز یٔ بضیضا زض اذت یقٛاٞس ح،ی٘تبٕٞچٙیٗ زاضز.
ایٗ ٘تیدٝ ثب  تط اؾت. ثطخؿتٝ ٗ،ییپب یٙسٌیٕ٘ب ی ثب ٔؿئّٝ ؿٝیثبلا زض ٔمب یٙسٌیٕ٘ب ی ثب ٔؿئّٝ یٞب قطوت یتط، ثطا وٓ

 ثبقس.ٕٞؿٛ ٔی  (2018، ٌبیٛ ٚ ٕٞىبضاٖ 2010، ٌیطٚز ٚ ِٔٛط، 2012)چبوبضیب ٚ ٕٞىبضاٖ  ٘تبیح تحمیمبت
ثٝ  وٙٙسٌبٖ( ٗیوٙٙسٌبٖ)تبٔ فطضٝ)تبٔیٗ وٙٙسٌبٖ( وٝ ثٝ زؾتطؾی  وٙٙسٌبٖ ی فطضٝ ایٗ ٔغبِقٝ، ٘مف پبیف وٙٙسٜ

 ، وٙس. ٘تبیح ایٗ ٔغبِقٝ تأییس ٔیقٛز، ضا  اعلافبت زاذّی قطوت اظ عطیك تأٔیٗ ٔبِی افتجبض تدبضی ٘ؿجت زازٜ ٔی
)تبٔیٗ وٙٙسٌبٖ(، افتجبض تدبضی ضا  وٙٙسٌبٖ ا٘س وٝ فطضٝ لجّی اثجبت وطزٜ زاضاٖ زاضز. ٔغبِقبت پیبٔسٞبی ٟٕٔی ثطای ؾٟبْ

ٞب زاضای پتب٘ؿیُ فطٚـ  ذهٛل اٌط ثط ایٗ ثبٚض ثبقٙس وٝ ایٗ قطوت وٙٙس ثٝ ٞبی غیط ؾٛزآٚض اضائٝ ٔی حتی ثٝ قطوت
، ٌبتٛ ٚ ٕٞىبضاٖ 1997ضاخبٖ، قٛز )پتطؾٗ ٚ  ٞب زض آیٙسٜ ٔی ثبلایی ٞؿتٙس، ثٝ ٕٞیٗ ذبعط ایٗ ثبفث ؾٛزآٚضی ثیكتط آٖ

تٟٙب ٔٛخت تمٛیت  وٙٙسٌبٖ ضا ثطلطاض وٙٙس ظیطا ایٗ ٘ٝ (. ثٙبثطایٗ، ٔسیطاٖ ثبیس تلاـ وٙٙس تب ضٚاثظ ثّٙسٔست ثب تأٔی2015ٗ
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ی وبضآٔس اظ عطیك ٘مف حبوٕیت ٚ ٔسیطیت ذبضخی  ی ٔسیطیت ٞعیٙٝ وٙٙسٜ قٛز، ثّىٝ تضٕیٗ ٞب ٔی فّٕیبت آٖ
ی وبضآٔس ٚ فّٕىطز ثٟتط  فٙٛاٖ ؾیٍٙبَ ٔسیطیت ٞعیٙٝ ٌصاضاٖ، ثبیس اظ افتجبض تدبضی ثٝ . ؾطٔبیٝوٙٙسٌبٖ اؾت فطضٝ

ٞبی ثب افتجبض تدبضی ثیكتط، ثٝ  ٘فقبٖ، ٘ؾیط ٔكتطیبٖ ٚ وبضوٙبٖ، ٘یع افتٕبز ذٛز ضا ثٝ قطوت قطوت اؾتفبزٜ وٙٙس. ؾبیط شی
زٞٙس. ثٙبثطایٗ، اٌطچٝ افتجبض  ی وبضآٔس افعایف ٔی سیطیت ٞعیٙٝی ٔطتجظ ثب افتجبض تدبضی، یقٙی ٔ زِیُ ٔعیت پبیف وٙٙسٜ

ی  ای اؾت، ٔسیطاٖ ثبیس اظ افتجبض تدبضی ثیكتطی اؾتفبزٜ وٙٙس ظیطا ایٗ ثٝ خصة ؾطٔبیٝ تدبضی، ٔٙجـ تأٔیٗ ٔبِی پطٞعیٙٝ
زضیبفت وٝ نحت  ،(2010وٙس. ٚیؽ ) ٌصاضاٖ وٕه ٔی تط، ثٝ زِیُ افعایف افتٕبز ؾطٔبیٝ ی وٓ ذبضخی ثب ٞعیٙٝ

ثیٙی ٘بقی اظ فسْ لغقیت  ٞبی ثب چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ، وبٞف یبفتٝ ٚ ٔٛخت افعایف پطاوٙسٌی پیف ثیٙی ثطای قطوت پیف
قٛز )زاِٛیبَ ٚ  ی ؾٟبْ ٔی ثیٙی ٔٛخت افعایف ؾطٔبیٝ قٛز. ثٝ زِیُ ایٙىٝ پطاوٙسٌی پیف ٞب ٔی زض ثطآٚضز ؾٛز قطوت

 ی ؾطٔبیٝ زاض٘س. ٞب تٕبیُ ظیبزی ثطای وبٞف ٞعیٙٝ ٙٝ، قطوت(، ثب وبٞف چؿجٙسٌی ٞعی2016ٕٞىبضاٖ 
٘فؽ وبشة  ٞب ضا ثطعطف وٙٙس. ثطای ٔثبَ، افتٕبزثٝ ایٗ ٔغبِقٝ، زاضای چٙسیٗ ٔحسٚزیت اؾت وٝ تحمیمبت آیٙسٜ ثبیس آٖ

ٞبی  زازٜافتجبض تدبضی ٘بقی اظ فسْ ٚخٛز  -ی چؿجٙسٌی ٞعیٙٝ ی ضاثغٝ وٙٙسٜ فٙٛاٖ فبُٔ تقسیُ ٔسیطیت ثٝ
ی ٔىُٕ ٚ خبیٍعیٗ ثیٗ افتجبض تدبضی ٚ ؾبیط  تٛا٘ٙس ثٝ ثطضؾی ضاثغٝ زؾتطؼ، زض ٘ؾط ٌطفتٝ ٘كس. تحمیمبت آیٙسٜ ٔی لبثُ

ذبعط٘كبٖ وطز٘س  ،(2019ٞبی حبوٕیت قطوتی غیطضؾٕی ثپطزاظ٘س. ثطای ٔثبَ، زض ٔغبِقٝ اذیط، حؿٗ ٚ حجیت ) ٔىب٘یؿٓ
طٔبیٝ اختٕبفی ثبلا، وٕتط ثٝ افتجبض تدبضی ٔتىی ٞؿتٙس. ثٙبثطایٗ، ایٗ ٘كبٖ ٞبی ٔٛخٛز زض وكٛضٞبی ثب ؾ وٝ قطوت

ٞبی ٚالـ زض وكٛضٞبی ثب  ی افتجبض تدبضی زض اِمبی چؿجٙسٌی وٕتط ٞعیٙٝ، ثطای قطوت زٞس وٝ اثط پبیف وٙٙسٜ ٔی
 تط اؾت. ی اختٕبفی وٓ، لٛی ؾطٔبیٝ
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