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 چکٕدٌ

 ا٢ كٛست ٌشفتٝ ٚ ثشاػبع ػبختبس ٔب٣ِ، ثشخ٣ ٔؼتمذ٘ذ أشٚصٜ پ٥شأٖٛ ٘ظش١٤ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٚ ٔجب٣٘ آٖ، ٔجبحث ٌؼتشدٜ
 ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌٞب٢  . ثب ا٤ٗ ث٥بٖ، ٞذف پظٚٞؾ حبضش، ثشسػ٣ تأث٥ش تؼبسمٌزاسدپز٤شؽ ٔب٥ِبت اثش ٣ٔوٝ ٘ظش١٤ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ثش 

ؿذٜ   ؿشوت پز٤شفتٝ 107ثش ػغح تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ؿشوت٣ ثب س٤ٚىشد اٍِٛػبص٢ ٔؼبدلات ػبختبس٢ اػت. ثذ٤ٗ ٔٙظٛس، 
 ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ػٙٛاٖ ١ٕ٘ٛ٘ پظٚٞؾ ا٘تخبة ٌشد٤ذ. تؼبسمثٝ 1394ا٣ِ  1387ٞب٢  شاٖ ع٣ ػبَدس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟ

ٞب، ٘ؼجت خش٤بٖ ٚخٜٛ ٘مذ آصاد، ٘ؼجت  وبس٥ٌش٢ داسا٣٤ ٞب، ٘ؼجت ثٝ اسا٣٤پز٤ش ٘ؼجت ثبصد٠ د ثٝ وٕه ٔتغ٥شٞب٢ ٔـبٞذٜ
ؿٛد ٚ ػٙدؾ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ثب اػتفبدٜ اص تفبٚت ٔتغ٥شٞب٢  ٥ٌش٢ ٣ٔ ٞب٢ سؿذ ٚ ا٘ذاص٠ ؿشوت ا٘ذاصٜ اٞش٣ٔ، فشكت

ٔؤػؼ١ حؼبثشػ٣  ٟبد٢ ٚ ٘ٛعٔب٥ِبت اثشاص٢ ٚ ٔب٥ِبت لغؼ٣ ا٘دبْ ٌشفتٝ اػت. ٕٞچ٥ٙٗ، ٔتغ٥شٞب٢ دسكذ ٔبِى٥ت ٘
ٌشفتٝ اص   ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٘ـأت ػٙٛاٖ ٔتغ٥شٞب٢ وٙتش٣ِ ٚاسد ا٢ٍِٛ پظٚٞؾ ؿذ٘ذ. ٘تب٤ح ٘ـبٖ داد، افضا٤ؾ تؼبسم٥٘ض ثٝ

ذٜ ٚ غ٥شؿفبف ٥د٥ُِ ٔب٥ٞت پ٥چدٞذ. ثٙبثشا٤ٗ، ثٝ ٣خذا٣٤ ٔبِى٥ت اص ٔذ٤ش٤ت، ػغح تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ؿشوت٣ سا وبٞؾ ٔ
 ٥بث٣ ثٝ ٔٙبفغ ؿخل٣ػٙٛاٖ اثضاس٢ ثشا٢ دػتاص آٖ ثٝ تٛا٘ٙذ عّت ٣ٔ ٔب٥ِبت، ٔذ٤شاٖ فشكت وبسٞب٢ اختٙبة اص پشداخت ساٜ

 خٛد اػتفبدٜ ٕ٘ب٤ٙذ.
 ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ، تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣، فشاس ٔب٥ِبت٣، ٘ظش١٤ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ. اختٙبة ٔب٥ِبت٣، تؼبسم َاْ کلٕدْ: ياصٌ

JEL: M41, H26 
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 مقدمٍ
، اخز ٔب٥ِبت دس 1380ٚ اكلاح١٥ ػبَ  1366اػفٙذ ٔبٜ ٞب٢ ٔؼتم٥ٓ ٔلٛة  عجك لبٖ٘ٛ ٔب٥ِبت

ؿٛد ٚ  ا٤شاٖ فشآ٤ٙذ٢ اػت وٝ ثب اثشاص ٔب٥ِبت تٛػظ ٔؤد٢، اص عش٤ك اسائ١ اظٟبس٘ب١ٔ ٔب٥ِبت٣ آغبص ٣ٔ
ٞب٢ ٚك٣ِٛ  ا٢ اص ٔب٥ِبت ٤بثذ. ثخؾ ػٕذٜ پغ اص ع٣ ٔشاحُ تؼ٥٥ٗ ؿذٜ، ثب ٚكَٛ ٔب٥ِبت خبتٕٝ ٣ٔ

ػٙٛاٖ ٤ى٣ اص ؿٛد. دس ا٤ٗ ساػتب، دِٚت ثٝ ٗ ٣ٔىشد اؿخبف حمٛل٣ تأ٥ٔدِٚت اص ٔحُ ٔب٥ِبت ثش ػّٕ
وٝ  وٙذ تى٥ٝ ٣ٔٞب٢ ٔب٥ِبت٣  ٞب، ثشا٢ تـخ٥ق ٥ٔضاٖ ٔب٥ِبت، ثش اظٟبس٘بٔٝ ٘فؼبٖ و٥ّذ٢ ؿشوت ر٢

ٞب٢ ٔؤد٤بٖ، دس  سغٓ تى٥ٝ دِٚت ثش اظٟبس٘بٔٝ ثٝ ٌشدد. ٙظ٥ٓ ٚ تؼ٥ّٓ ٣ٔتٛػظ ٔؤد٤بٖ ٔب٥ِبت٣ ت
ٔب٥ِبت اثشاص ؿذٜ ثب ٔب٥ِبت تؼ٣ٙ٥٥ ٤ىؼبٖ ٥٘ؼت وٝ اكغلاحبً ثٝ آٖ، ؿىبف ٔب٥ِبت٣ تش ٔٛاسد،  ث٥ؾ

(، ٥ٔضاٖ ؿىبف ٔب٥ِبت٣ سا ثب ػذْ 1388(. ػ٥ذ٘ٛسا٣٘ )1393ؿٛد )د٤ذاس، ٔٙلٛسفش ٚ وفؼ٣ٕ،  ٌفتٝ ٣ٔ
ٛق، ٞب٢ ٔؼ دا٘ذ ٚ ٔؼتمذ اػت وٝ ؿىبف ٔب٥ِبت٣ ؿبُٔ فشاس ٔب٥ِبت٣، ٔب٥ِبت تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ثشاثش ٣ٔ

خغب٢ ٔؤد٤بٖ دس اظٟبس ٚ پشداخت ٔب٥ِبت، خغب٢ ٥ٕٔضاٖ ٔب٥ِبت٣ دس تـخ٥ق ٚ دس٤بفت ٔب٥ِبت اػت 
 ا٘دبٔذ. وٝ دس ٟ٘ب٤ت ثٝ ػذْ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ٔؤد٤بٖ ٣ٔ
ٞب٢ اختٙبة ٔب٥ِبت٣ ٤ب فشاس ٔب٥ِبت٣، ػؼ٣ دس پشداخت  ٔؤد٤بٖ ٔب٥ِبت٣ ثٙب ثٝ دلا٤ُ ٌٛ٘بٌٖٛ، اص ساٜ

ؿٛ٘ذ وٝ دس ساػتب٢ وؼت ػٙٛاٖ ٚاحذٞب٣٤ تّم٣ ٞب ثٝ ب٘چٝ ؿشوتٙچدس ٚالغ،  تش٢ داس٘ذ. ٔب٥ِبت وٓ
وبسٞب٢ لب٣٘ٛ٘  وبسٞب٣٤ )ؿبُٔ ساٜ د٘جبَ ساٜتٛاٖ ا٘تظبس داؿت وٝ ثٝ وٙٙذ، ٣ٔ ػٛد ٚ ا٘تفبع، فؼب٥ِت ٣ٔ

 ،ػجبست٤٣ب ث٢ٝ وبٞؾ ٔب٥ِبت پشداخت٣ خٛد ثب ػٙٛاٖ اختٙبة ٔب٥ِبت٣ ٚ غ٥شلب٣٘ٛ٘ ثب ػٙٛاٖ فشاس ٔب٥ِبت٣( ثشا
آفش٣ٙ٤  تٛا٘ذ اص دٚ د٤ذٌبٜ اسصؽ عٛس و٣ّ، ػُّ ػذْ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣، ٣ٔ ػذْ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ثبؿٙذ. ثٝ

 ٔٙظٛسٗ ٔٛضٛع اؿبسٜ داسد وٝ ٔذ٤شاٖ ثٝٚ ٘ظش١٤ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٔٛسد ثشسػ٣ لشاس ٥ٌشد. د٤ذٌبٜ ٘خؼت، ثٝ ا٤
 سٚ، اص د٤ذٌبٜ ٔب٥ِبت پشداخت٣ ٞؼتٙذ. اص ا٤ٗد٘جبَ وبٞؾ خ٣٤ٛ ٚخٜٛ ٘مذ، ثٝ وبٞؾ تؼٟذات ٔب٣ِ ٚ كشفٝ

 وبسٞب، دٞٙذ٠ اسصؽ ؿشوت ثٛدٜ ٚ ٔذ٤شاٖ ثب٤ذ ثشا٢ اػتفبدٜ اص ا٤ٗ ساٌٜزاساٖ ا٤ٗ ٔٛضٛع افضا٤ؾ ػشٔب٤ٝ
ظش١٤ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ (. د٤ذٌبٜ دْٚ ثٝ ٥٘1393٘ب،  تـ٤ٛك ؿٛ٘ذ ٚ پبداؽ ث٥ٍش٘ذ )پٛسح٥ذس٢، فذ٢ٚ ٚ ا٣ٙ٥ٔ

وبسٞب٢ وبٞؾ ٥ٔضاٖ ٔب٥ِبت پشداخت٣، ٥ٕٞـٝ ٕٔىٗ ٥٘ؼت  اػبع ا٤ٗ ٘ظش٤ٝ، ساٜثبؿذ. ثش ٔشثٛط ٣ٔ
ٞب٢ اختٙبة اص پشداخت ٔب٥ِبت،  وٝ ثشٚت ػٟبٔذاساٖ سا افضا٤ؾ دٞذ. ٔغبثك ثب ا٤ٗ ٘ظش١٤، فؼب٥ِت

 ػٕت خٛد ٔذ٤شاٖ ٘مؾ داؿتٝ ثبؿذ وٝ دا١ٙٔ آٖ اص دػتىبس٢ ٚ ػشلتا٘حشاف ٔٙبفغ ثٝ ٕٔىٗ اػت دس
 (.2010، 1ٞب٢ ٔختّف، ٔتغ٥ش اػت )ٚاً٘ تب پبداؽ ث٥ؾ اص ا٘ذاص٠ ٔذ٤شاٖ دس ؿىُػٛد ؿشوت 
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ا٢  ذ٥ٜداس٘ذ، ٔذ٤شاٖ ساٞجشدٞب٢ پ٥چ ( ث٥بٖ 2006٣ٔ) 1خلٛف ٘ظش١٤ دْٚ، دػب٣٤ ٚ داسٔبپبلادس
٥ٌش٘ذ. ثب ا٤ٗ ثٟب٘ٝ وٝ پب٥٤ٗ آٚسدٖ ٔب٥ِبت ثٝ ٘فغ ػٟبٔذاساٖ اػت  ثشا٢ ػذْ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ثىبس ٣ٔ

 وٝ تحت ا٤ٗ پٛؿؾ، اص ا٤ٗ عش٤ك ثتٛا٘ٙذ ٔٙبثغ ؿشوت سا ثٝ ػ٢ٛ ٔٙبفغ ؿخل٣ ٔٙحشف وٙٙذ ٚ ا٤ٗتب 
ٞب٢ التلبد٢ تٕى٥ٗ  وٙٙذ. ٕٞچ٥ٙٗ، ٘ظش٤ٝ ٞب٢ ٔب٣ِ سا پٟٙبٖ  ٞب٢ ا٘دبْ ؿذٜ دس كٛست تحش٤ف

ذ٘ذ، ( ٔؼتم2005) 2ٚد٢، ؿٟبتب ٔب٥ِبت٣، اغّت ٔشتجظ ثب ٘ظش١٤ ثبصداس٘ذ٣ٌ اػت. دس ا٤ٗ خلٛف، تش٢
 ػٙٛاٖدٞٙذ. ثٝ ٔختّف٣ اص خٛد ٘ـبٖ ٣ٔ ٔؤد٤بٖ ٔب٥ِبت٣ ثب تٛخٝ ثٝ ػغح سػ٥ذ٣ٌ ٚ ٘ظبست، سفتبسٞب٢

ٞب٢ فشاس دس كٛست احتٕبَ وـف  ٔثبَ، ٔؤد٤بٖ ٘تب٤ح ٔتفبٚت ػغٛح ٔختّف تٕى٥ٗ )ٔب٘ٙذ ٞض٤ٙٝ
وٙٙذ وٝ ػٛد پغ اص  ا٢ سا ا٘تخبة ٣ٔ  ثبلا ٚ آثبس ٚاثؼتٝ ثٝ آٖ( سا ٔحبػجٝ ٕ٘ٛدٜ ٚ دس ٟ٘ب٤ت ٌض٤ٙٝ

ؿبسٜ داس٘ذ وٝ ٔؤد٤بٖ ٔب٥ِبت٣ ٞب٢ التلبد٢ ثٝ ا٤ٗ ٘ىتٝ ا سٚ، ٘ظش٤ٝ وؼش ٔب٥ِبت حذاوثش ؿٛد. اص ا٤ٗ
 وٙٙذ.  ػٙٛاٖ حذاوثشوٙٙذٌبٖ ػٛد، غ٥شاخلال٣ ػُٕ ٣ٔثٝ

ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ  ثب ا٤ٗ ث٥بٖ، ٞذف پظٚٞؾ حبضش، ثشسػ٣ تدشث٣ ا٤ٗ ٔٛضٛع اػت وٝ آ٤ب تؼبسم
د٘جبَ آصٖٔٛ د٤ذٌبٜ دْٚ ػت ٤ب خ٥ش. دس ٚالغ ا٤ٗ پظٚٞؾ ثٝٔب٥ِبت٣ ؿشوت٣ اثشٌزاس اثش تٕى٥ٗ 

وبسٞب٢ وبٞؾ ٥ٔضاٖ  ساٜ)ٔشثٛط ثٝ ٘ظش١٤ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ( ثٛدٜ تب ثب ا٤دبد پ٣ّ ث٥ٗ ٔفب٥ٞٓ ٔشثٛط ثٝ 
 اتآ٤ب ٔخبعشػٙٛاٖ ٔٛضٛع ٔؼشف تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ؿشوت٣ ثٝ ا٤ٗ ػؤاَ پبػخ دٞذ وٝ؛ ٥بت پشداخت٣ ثٝٔبِ

 ٌزاساٖ، ٘فغ )ػٟبٔذاساٖ، ػشٔب٤ٝ ٞب٢ ر٢ ٞب٢ ث٥ٗ ٌشٜٚ ٔذ٤ش٤ت ٚ د٤ٍش ٌشٜٚ اخلال٣ ثشخٛاػتٝ اص تؼبسم
 تٛا٘ذ ٔٙدش ثٝ وبٞؾ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ؿشوت٣ ٌشدد؟ دِٚت ٚ ...( ٣ٔ

ٞب٢ داخ٣ّ وٝ  حبئض ا٥ٕٞت اػت وٝ دس ٔجب٣٘ ٘ظش٢ و١٥ّ پظٚٞؾ ،عشح ا٤ٗ ػؤاَ اص آٖ خٟت
ٞب٢ اختٙبة ٔب٥ِبت٣، ؿىبف ٔب٥ِبت٣، فشاس ٔب٥ِبت٣ ٚ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ دس آٖ ثشسػ٣ ؿذٜ اػت،  ٔٛضٛع

ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٚ ٔخبعشات اخلال٣ ٘بؿ٣ اص آٖ اؿبسٜ ٌشد٤ذٜ ٣ِٚ دس ٥ٞچ ٤ه اص  ثٝ ٔٛضٛع تؼبسم
ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٚ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ؿشوت٣، ٔٛسد  شث٣، ساثغ١ ث٥ٗ ٞض٤ٙٝكٛست تدثٝٞب  ا٤ٗ پظٚٞؾ

 ٔغبِؼٝ لشاس ٍ٘شفتٝ اػت. 
 

  

                                                           
1
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 پٕطٕىّ وظزْ ي تجزبٓ پضيَص
 وظزّٔ ومأىدگٓ

ا٢ اص سٚاثظ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ دس ٘ظش ٌشفتٝ ٚ دس خؼتد٢ٛ  كٛست ؿجىٝ٘ظش١٤ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ، ؿشوت سا ثٝ
ٞب٢ دس٥ٌش دس سٚاثظ  دسن سفتبس ػبصٔب٣٘، اص عش٤ك ثشسػ٣ ا٤ٗ ٔٛضٛع اػت وٝ چٍٛ٘ٝ عشف

(. ثٝ ا٤ٗ ٔؼ٣ٙ 1395چبلاو٣، لبدس٢ ٚ وفؼ٣ٕ، )وٛؿٙذ ٔغّٛث٥ت خٛد سا حذاوثش وٙٙذ  ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ، ٣ٔ
٘فغ ثٝ ؿىُ  ٞب٢ ر٢ ش٤ت ثب اٞذاف ػٟبٔذاساٖ ٚ د٤ٍش ٌشٜٚوٝ ا٤ٗ أىبٖ ٚخٛد داسد اٞذاف ٔذ٤

د٘جبَ سػ٥ذٖ ثٝ ثبلاتش٤ٗ ٔشح١ّ اسصؽ ٌزاس ثٝ وٝ ػشٔب٤ٝ وبُٔ، ٔغبثك ٚ ٕٞؼٛ ٘جبؿذ؛ ثٝ ا٤ٗ كٛست
ٌزاس٢ اػت ٚ ٔذ٤ش ٥٘ض ٘خؼت دس پ٣ افضا٤ؾ ثشٚت خٛد خٛاٞذ ثٛد. ثٝ ٥ٕٞٗ د٥ُِ، ساثغ١  ػشٔب٤ٝ

(. دس ا٤ٗ 1395ؿٛد )ح٥ذس٢، لبدس٢ ٚ سػ٣ِٛ،  ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٔٙت٣ٟ ٣ٔ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ثٝ ٔـىلات ٚ ٔؼبئُ
ؿٛد ػٟبٔذاساٖ دس ٔمبثُ ٔذ٤ش٤ت لشاس داس٘ذ دس ٚالغ ثشاػبع ٘ظش١٤ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ، دس  حبِت فشم ٣ٔ

د٥ُِ ثضسي ؿذٖ ٔـبٞذ٠ و٥ّٝ الذأبت ٔذ٤ش٤ت )ثٝ ٔٛضٛع خذا٣٤ ٔبِى٥ت اص ٔذ٤ش٤ت، ٔبِه لبدس ثٝ
ٔذ٤ش٤ت( ٥٘ؼت. ا٤ٗ دس حب٣ِ اػت وٝ الذأبت ٤ب ػ٥ّٕبت ٔذ٤ش ٕٔىٗ  ٞب ٚ افضا٤ؾ تخلق ؿشوت

ٛدٖ تٛاثغ ٔغّٛث٥ت ٔذ٤ش ٚ د٥ُِ ٔتفبٚت ثه اػت. )ثٝوٝ ٔٛسد ٘ظش ٔبِٔتفبٚت ثبؿذ اػت ثب آ٘چٝ 
 1وٛؿذ تب ػش ٔبِه ولاٜ ثٍزاسد. ٣ِ ٤ب ا٤ٗ احتٕبَ ٚخٛد داسد وٝ ٔذ٤ش ص٤شوب٘ٝ ٚ آٌبٞب٘ٝ ٣ٔ ٔبِه(

ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ، اػت. ٢ٚ ث٥بٖ  ، ٤ى٣ اص ٔـىلات تؼبسمٔخبعشات اخلال٣ ػت( ٔؼتمذ ا2009)
٤بث٣ ثٝ ٔٙبفغ ؿخل٣ ا٥ٍ٘ضٜ پ٥ذا  آ٤ذ وٝ ٕ٘ب٤ٙذٜ ثشا٢ دػت ٚخٛد ٣ٔثٝ داسد ا٤ٗ ٔـىُ ٚلت٣ ٣ٔ
خلٛف اخشا٢ ب٤ٙذ. ص٤شا ٔبِه اعلاػبت لاصْ دسوٙذ تب اص ؿشا٤ظ لشاسداد ٔٙؼمذ ؿذٜ ػذَٚ ٕ٘ ٣ٔ

عٛس ٘بلق، ٘ظبست ٚ وٙتشَ  ػ٥ّٕبت لاصْ تٛػظ ٕ٘ب٤ٙذٜ سا ٘ذاسد. پغ فشد٢ وٝ ثٝلشاسداد ٚ ا٘دبْ 
 ؿٛد، تٕب٤ُ ثٝ سفتبس فش٤جىبسا٘ٝ ٚ ٘بٔغّٛة داسد. ٣ٔ

 

 تمکٕه مالٕاتٓ
سفتبس ٔؤد٤بٖ ٔب٥ِبت٣ دس ثشاثش لٛا٥٘ٗ ٔب٥ِبت٣ دس ع٥ف ٚػ٥ؼ٣ اص تٕى٥ٗ تب ػذْ تٕى٥ٗ لشاس داسد. 
دس ٤ه ػ٢ٛ ع٥ف سفتبس٢ ٔؤد٤بٖ، تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ لشاس ٌشفتٝ اػت. ٔٙظٛس اص تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ا٤ٗ 

ػب٤ت ؿبُٔ وٙٙذ. ا٤ٗ س اػت وٝ ٔؤد٤بٖ، لٛا٥٘ٗ ٚ ٔمشسات ٔب٥ِبت٣ وـٛس سا ثٝ چٝ ٥ٔضاٖ سػب٤ت ٣ٔ
ثجت ٘بْ دس ػ٥ؼتٓ ٔب٥ِبت٣، تؼ٥ّٓ اظٟبس٘ب١ٔ ٔب٥ِبت٣، ٍٟ٘ذاس٢ ٚ اسائ١ اػٙبد ٚ ٔذاسن، ٔحبػجٝ، 
ٌضاسؽ ٚ پشداخت كح٥ح ثذ٣ٞ دس صٔبٖ ٔمشس اػت. سػب٤ت لٛا٥٘ٗ ٚ ٔمشسات ٔب٥ِبت٣ تٛػظ ؿشوت، 

                                                           
1
 Lee 
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ؿٛد ٚ ؿشوت دس  اػبع لٛا٥٘ٗ ٚ ٔمشسات تؼ٥٥ٗ ٣ٔچٝ ث٥ـتش ٔب٥ِبت اثشاص٢ )وٝ ثش ٤ؼ٣ٙ تغبثك ٞش
وٙذ( ثب ٔب٥ِبت لغؼ٣  ٞب٢ ٔؼتم٥ٓ آٖ سا دسج ٣ٔ لبٖ٘ٛ ٔب٥ِبت 110اظٟبس٘ب١ٔ ٔب٥ِبت٣ ٔٛضٛع ٔبدٜ 

ؿٛد( ٚ ا٤ٗ ٕٞبٖ  دٞٙذ ٚ لغؼ٣ ٣ٔ )وٝ ٔأٔٛساٖ ٔب٥ِبت٣ ػبصٔبٖ أٛس ٔب٥ِبت٣ وـٛس تـخ٥ق ٣ٔ
دس ػ٢ٛ د٤ٍش ع٥ف (. 1395تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ اص ػ٢ٛ ٔؤد٢ اػت )ٔلا٘ظش٢، اثٛحٕضٜ ٚ ٥ٔشصا٣٤، 

اص اختٙبة  ٣ع٥ف ٚػ٥ؼ اس داسد. ٔفْٟٛ ػذْ تٕى٥ٗ ؿبُٔسفتبس٢ ٔؤد٤بٖ، ػذْ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ لش
چٙذ اختٙبة ٔب٥ِبت٣ ٚ فشاس ٔب٥ِبت٣ اص ٔلبد٤ك ػذْ تٕى٥ٗ ٞؼتٙذ أب  ٔب٥ِبت٣ تب فشاس ٔب٥ِبت٣ اػت. ٞش

ٞب٢ لب٣٘ٛ٘  ب٣٘ٛ٘ )اػتفبدٜ اص ساٜٞب دس ا٤ٗ اػت وٝ اختٙبة ٔب٥ِبت٣، ػذْ تٕى٥ٗ ل تفبٚت اػبػ٣ آٖ
ٞب٢  ثشا٢ ػذْ پشداخت ٔب٥ِبت( ثٛدٜ دس حب٣ِ وٝ فشاس ٔب٥ِبت٣، ػذْ تٕى٥ٗ غ٥شلب٣٘ٛ٘ )اػتفبدٜ اص ساٜ

 (.1394غ٥شلب٣٘ٛ٘ اص پشداخت ٔب٥ِبت( اػت )حدبص٢، اثٛحٕضٜ ٚ ٥ٔشصا٣٤، 
 

 وظزّٔ ومأىدگٓ ي تمکٕه مالٕاتٓ
ٞب٢ ٔشثٛط ثٝ ػذْ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ سا اص د٤ذٌبٜ ٘ظش١٤  فؼب٥ِت ٤ه خش٤بٖ ٘ٛظٟٛس دس ادث٥بت ٔب٣ِ،

داسد  ٕ٘ب٤ذ. ا٤ٗ د٤ذٌبٜ، ثش ٔؼئ١ّ خذا٣٤ ٔبِى٥ت اص ٔذ٤ش٤ت تأو٥ذ داسد ٚ ث٥بٖ ٣ٔ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ثشسػ٣ ٣ٔ
آٚسد  ٞب٢ اختٙبة اص ٔب٥ِبت، ا٤ٗ فشكت سا ثشا٢ ٔذ٤ش٤ت فشاٞٓ ٣ٔ ذٜ ٚ غ٥شؿفبف فؼب٥ِت٥ٔب٥ٞت پ٥چ
 (.1394پٙبٜ،  عّجب١٘ خٛد ٌبْ ثشداسد )ٔـب٤خ٣ ٚ ػ٣ّ بص٢ حمب٤ك، دس ساػتب٢ اٞذاف فشكتػ تب ثب پٟٙبٖ
ا٢ سا  ذ٥ٜٞب ػبختبسٞب٢ پ٥چ ٥بث٣ ثٝ ٔذ٤ش٤ت ٔب٥ِبت٣ ٔؤثش، احتٕبَ داسد ؿشوتٔٙظٛس دػت ثٝدس ٚالغ، 

ثشا٢ اػٕبَ  ٌزاس٢ وٙٙذ وٝ ا٤ٗ ٔؼئّٝ فضب٣٤ سا ٞب٢ ٔب٥ِبت٣ ػشٔب٤ٝ اتخبر ٕ٘ب٤ٙذ ٤ب ثش س٢ٚ ٌش٤ضٌبٜ
ٞب٣٤ سا ثشا٢  ٕ٘ب٤ذ. دس ا٤ٗ ػبختبسٞب٢ پ٥چذٜ ٚ ٔجٟٓ، ٔذ٤شاٖ فشكت عّجب١٘ ٔذ٤شاٖ ا٤دبد ٣ٔ فشكت

د٘جبَ ٕ٘ٛدٖ ٔٙبفغ خٛد دس اخت٥بس داس٘ذ وٝ ٕٔىٗ اػت ثٝ ص٤بٖ ٔٙبفغ ػٟبٔذاساٖ ثبؿذ )ٔـب٤خ ٚ 
ٔٙبفغ ث٥ٗ ٌشٜٚ ٔذ٤ش٤ت ٚ  د٥ُِ ٚخٛد تضبدثٝتٛاٖ ادػب ٕ٘ٛد وٝ  (. ثٙبثشا٤ٗ، 1396٣ٔٔحٕٛد٤بٖ، 

ٞب٢ ؿشوت اثٟبْ ا٤دبد ٕ٘ب٤ذ ٚ  تٛا٘ذ دس فؼب٥ِت ٘فغ، اختٙبة اص پشداخت ٔب٥ِبت ٣ٔ  ٞب٢ ر٢ د٤ٍش ٌشٜٚ
ٞب٢ پبداؽ  خب وٝ ثؼ٥بس٢ اص عشح ػٙٛاٖ ٔثبَ، اص آٖ٘حشاف ٔٙبفغ ٔذ٤شاٖ ٥ٟٔب وٙذ. ثٝسا ثشا٢ ا  ص٥ٔٙٝ

تٛاٖ ا٘تظبس داؿت، ٔذ٤شاٖ دس ساػتب٢  ػٛد اػت، ٣ٔٔذ٤شاٖ ٔجت٣ٙ ثش ٔؼ٥بسٞب٢ ػّٕىشد اص خّٕٝ 
٢ ٞب٢ ص٤بد٢ ثشا ٘ظش ٌشفتٝ ؿذٜ اص خب٘ت ػٟبٔذاساٖ ثشا٢ ا٤ـبٖ، ا٥ٍ٘ضٜ ٞب٢ دس تحمك پبداؽ

ػجبست٣ ػذْ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ داؿتٝ ثبؿٙذ. ساٞجشدٞب٢ اختٙبة اص پشداخت اختٙبة اص پشداخت ٔب٥ِبت ٤ب ثٝ
ٞب داسد. ا٤ٗ ٔؼئّٝ ٔحذٚد ؿذٖ ػغح افـب٢ اعلاػبت سا  ٣ ؿشوتٔب٥ِبت اثش ػٛء ثش ٔح٥ظ اعلاػبت

ٌزاساٖ  ثٝ ٕٞشاٜ خٛاٞذ داؿت وٝ دس ٟ٘ب٤ت، ػغح ػذْ تمبسٖ اعلاػبت٣ ث٥ٗ ٌشٜٚ ٔذ٤ش٤ت ٚ ػشٔب٤ٝ
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عٛس و٣ّ،  . ثٝ(٥٘1393ب،  ؛ پٛسح٥ذس٢، فذ٢ٚ ٚ ا1392٣ٙ٥ٕٔ٘ب٤ذ )فشٚغ٣ ٚ ٔحٕذ٢،  افضا٤ؾ پ٥ذا ٣ٔ
عّت ثٝ ثٟب١٘ اختٙبة اص  تٛاٖ ػٙٛاٖ داؿت وٝ ٔذ٤شاٖ فشكت ٣ ٔذ٤ش٤ت ٣ٔعّج اػبع ٘ظش١٤ فشكتثش

٥٘بسو٣،  پشداخت ٔب٥ِبت، ٔٙبثغ سا دس خٟت ٔٙبفغ ؿخل٣ ٞذا٤ت ٤ب ثشداؿت ٕ٘ب٤ٙذ )سضب٣٤ ٚ خؼفش٢
ذ٠ ٔب٥ِبت٣ وٝ ػٛد سا اص دِٚت پٟٙبٖ ٥ٞب٢ پ٥چ ( ٔؼتمذ٘ذ، تشاوٙؾ2006(. دػب٣٤ ٚ داسٔبپبلا )1394

ا٤ٗ ؿٛد ٚ   غ اص ٘ظبست ٔؤثش ػٟبٔذاساٖ ثش ٘ح٠ٛ ٔلبسف ٔٙبثغ ؿشوت تٛػظ ٔذ٤شاٖ ٣ٔوٙذ، ٔب٘ ٣ٔ
 د٘جبَ فشكت٣ ثشا٢ دػتىبس٢ وشدٖ دسآٔذٞب ٞؼتٙذ.آٚسد وٝ ثٝ ٚخٛد ٣ٔعّج٣ سا ثٝ أش، ٔذ٤شاٖ فشكت

س ٔٙف٣ ثش ٔح٥ظ اعلاػبت٣ ٚ ( دس٤بفتٙذ، فشاس ٔب٥ِبت٣ آثب2011) 1ٕٞچ٥ٙٗ، و٥ٓ، ٣ِ ٚ طاً٘
٤بث٣ ثٝ ٔٙبفغ  دٞذ تب دس ساػتب٢ دػت ٔب٣ِ داسد. ا٤ٗ ٔٛضٛع ثٝ ٔذ٤شاٖ ا٤ٗ أىبٖ سا ٣ٔ  ٍش٢ؿٌضاس

( ٥٘ض ػٙٛاٖ 2001) 2ؿخل٣ خٛد، ٔؼ٥بسٞب٢ ػّٕىشد٢ ؿشوت سا دػتىبس٢ ٕ٘ب٤ٙذ. ثٛؿٕٗ ٚ اػ٥ٕت
ذ٤ش٤ت سا تٛا٘ذ تضبد ٔٙبفغ ث٥ٗ ػٟبٔذاساٖ ٚ ٌشٜٚ ٔ داؿتٙذ، اثٟبْ ٘بؿ٣ اص الذأبت فشاس ٔب٥ِبت٣ ٣ٔ

ٌشدد ٔٙبفغ اختٙبة  (. ثٙبثشا٤ٗ، ا٤ٗ ٔؼئّٝ ٔٛخت ٥٘1393٣ٔب،  تـذ٤ذ ٕ٘ب٤ذ )پٛسح٥ذس٢، فذ٢ٚ ٚ ا٣ٙ٥ٔ
ا٤ٗ ػٟبٔذاساٖ خٛاٞٙذ ثٛد  ،ٞب٢ آٖ ٌشدد ٚ دس ٟ٘ب٤ت تش اص ٞض٤ٙٝ اص پشداخت ٔب٥ِبت ٚ فشاس ٔب٥ِبت٣ وٓ

سٚ، ثشاػبع ٔغبِت  اص ا٤ٗؿٛ٘ذ.  ٣ٔالذأبت سا ٔتحُٕ  ٘بؿ٣ اص ٔخبعشات اخلال٣ ا٤ٗ ٞب٢ وٝ ٞض٤ٙٝ
ٕب٤ٙذ٣ٌ ٚ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ٞب٢ ٘ ٍفتٝ ا٘تظبس ثش ا٤ٗ اػت، ث٥ٗ ٔخبعشات اخلال٣ ٘بؿ٣ اص تؼبسمپ٥ـ

ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ث٥ـتش ثبؿذ، تٕى٥ٗ  داس ٚخٛد داؿتٝ ثبؿذ ٚ ٞش ا٘ذاصٜ، ٞض٤ٙٝ ساثغ١ ٔؼ٣ٙ ؿشوت٣،
 ٌشدد: كٛست ص٤ش ث٥بٖ ٣ٔثٝ ثٙبثشا٤ٗ، فشض١٥ پظٚٞؾ ٔب٥ِبت٣ ؿشوت٣ وبٞؾ ٤بثذ.

 ثش اػت.٣ٌ، ثش وبٞؾ ػغح تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ٔؤٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ افضا٤ؾ ٞض٤ٙٝ فزضّٕ پضيَص:
  

 پٕطىّ تجزبٓ پضيَص
 ٤مب٢ خٙٛث٣ا٢ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ دس آفش كٛست ٔمب٤ؼٝ، ثٝ(2004) 3و٣ ٚ خب٘ؼٖٛ و٥ٍٔٛٙض، ٔبست٥ٙض، ٔه

 سا ثشسػ٣ ٕ٘ٛد٘ذ ٚ ثٝ ا٤ٗ ٘ت٥دٝ سػ٥ذ٘ذ وٝ ػغح تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ دس دٚ وـٛس، تفبٚت ٚ ا٤بلات ٔتحذٜ
ا٢ ثب ٤ىذ٤ٍش داسد ٚ ا٤ٗ ٔؼئّٝ ٘بؿ٣ اص تفبٚت دس ا٘لبف اداسات أٛس ٔب٥ِبت٣، دسن  لبثُ ٔلاحظٝ

( 2004) 4ٞب٢ ٔتجٛع خٛد اػت. س٤بح٣ ثّى٣٤ٛ ٔؤد٤بٖ اص تجبدلات ٔب٣ِ ٚ ٍ٘شؽ و٣ّ ٘ؼجت ثٝ دِٚت

                                                           
1
 Kim, Li & Zhang 

2
 Bushman & Smith 

3
 Cummings, Martinez-Vanquez, McKee, & Johnson 

4
 Riahi-Belkaoui 
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ا٣ِّّٕ ٔٛسد ٔغبِؼٝ  (، ػٛأُ ٔؤثش ثش تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ سا دس ػغح ث2006ٗ٥) 1پ٥ؼٛس ٚ س٤بح٣ ثّى٣٤ٛ ٚ
لشاس داد٘ذ. ٘تب٤ح ا٤ٗ پظٚٞؾ ٘ـبٖ داد دس ػغح وـٛسٞب٢ ٔٛسد ٔغبِؼٝ؛ لٛا٥٘ٗ سلبثت٣، التلبد آصاد، 

ؤثش ثش ػغح تٕى٥ٗ ا٥ٕٞت ثبصاس ػشٔب٤ٝ، ػغح ثشٚوشاػ٣، وٙتشَ فؼبد ٚ سٚح١٥ ٔب٥ِبت٣ اص ػٛأُ ٔ
٢ اسٚپب٣٤ ثب ا٤بلات (، سٚح١٥ ٔب٥ِبت٣ ٚ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ دس وـٛسٞب2006) 2ٔب٥ِبت٣ ثٛد٘ذ. آَِ ٚ تٛسٌّش

٤بفتٙذ وٝ وـٛسٞب٣٤ وٝ سٚح١٥ ٔب٥ِبت٣ دس آٖ   سا ٔٛسد ٔمب٤ؼٝ لشاس داد٘ذ ٚ ثٝ ا٤ٗ ٘ت٥دٝ دػت ٔتحذٜ
(، ثٝ ثشسػ٣ دلا٤ُ سفتبس٢ 2014ٚ  2012) 3ذتش اػت. ػَ، ٥ٔضاٖ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ دس آٖ ث٥ـص٤بد اػت

ػذْ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ پشداخت. ٘تب٤ح پظٚٞؾ ٘ـبٖ داد، اص د٤ذٌبٜ ٔؤد٤بٖ ٔب٥ِبت٣، ػغح دسآٔذ، ٘ٛع 
ٞب٢ ٘ظبْ پشداخت ٔب٥ِبت اص  ٕٞشاٜ پ٥چ٥ذ٣ٌبت٣ ٚ دسن وٙتشَ سفتبس٢ افشاد ثٍٝ٘شؽ، دا٘ؾ ٔب٥ِ

(، ػٛأُ ٔؤثش ثش تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ داٚعّجب٘ٝ سا 2014) ٤4ٛا و٥ٗػٛأُ اك٣ّ ػذْ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ٞؼتٙذ. 
ٞب٢ اختٕبػ٣ ٚ ػغح دسآٔذ٢ افشاد اص  ٞب٢ پظٚٞؾ ٘ـبٖ داد، ٞٙدبس ٔٛسد ثشسػ٣ لشاس داد. ٤بفتٝ

ٞب٢  (، ثٝ ثشسػ٣ تأث٥ش ٤ٚظ2016٣ٌ) 5ػٛأُ ٔؤثش ثش تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ داٚعّجب٘ٝ اػت. خ٥ٕٙض ٚ ا٥٤ش
ٚ  بت٣ پشداختٙذ. ٘تب٤ح ٘ـبٖ داد، ٞٙدبسٞب٢ اختٕبػ٣ ٚ فشد٢، اػتٕبد ثٝ حىٛٔتاختٕبػ٣ ثش تٕى٥ٗ ٔب٥ِ

دسن اص ا٘لبف تٛػظ ٔؤد٤بٖ ٔب٥ِبت٣، تأث٥ش لبثُ تٛخ٣ٟ دس ثٟجٛد ػغح تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ داسد. سحٕب٣٘ 
 ،(، ثٝ ثشسػ٣ ساثغ١ حؼبثشػ٣ ٔب٥ِبت٣ ٚ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ؿشوت٣ پشداختٙذ ٚ ٘ـبٖ داد٘ذ1393ٚ اثٛحٕضٜ )

ا٘ذ،  دٜ ٕ٘ٛدٜٞب٢ ٔؼتم٥ٓ اػتفب لبٖ٘ٛ ٔب٥ِبت 272ٞب٣٤ وٝ اص حؼبثشػ٣ ٔب٥ِبت٣ ٔٛضٛع ٔبدٜ  ؿشوت
بػ٣ ٚ تٕى٥ٗ (، ٔؼئ٥ِٛت اخت1394ٕصا٣٤ )شتش٢ داس٘ذ. حدبص٢، اثٛحٕضٜ ٚ ٥ٔتٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ث٥ـ

ٝ لشاس داد٘ذ ٚ كٛست ٔٛسد٢ دس اداس٠ وُ أٛس ٔب٥ِبت٣ ٔؤد٤بٖ ثضسي، ٔٛسد ٔغبِؼٔب٥ِبت٣ ؿشوت٣ سا ثٝ
٥ِٛت ٞب دس فؼب٥ِت چٝ ٔـبسوت ؿشوت ٤بفتٙذ وٝ ٞش  ثٝ ا٤ٗ ٘ت٥دٝ دػت  ٞب٢ اختٕبػ٣ ٞب٢ ٔشتجظ ثب ٔؼئ

(، ساثغ١ ث٥ٗ 1395ٞب ٥٘ض ث٥ـتش اػت. ٔلا٘ظش٢، اثٛحٕضٜ ٚ ٥ٔشصا٣٤ ) تشثبؿذ، تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ آٖ ث٥ؾ
 داس٠ وُ أٛس ٔب٥ِبت٣ ٔؤد٤بٖ ثضسي،كٛست ٔٛسد٢ دس اٚ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ؿشوت٣ سا ثٝ فشًٞٙ ػبصٔب٣٘

ا٢  ٔٛسد ٔغبِؼٝ لشاس داد٘ذ. ٘تب٤ح ا٤ٗ پظٚٞؾ حبو٣ اص آٖ ثٛد وٝ فشًٞٙ ػبصٔب٣٘ اثش لبثُ ٔلاحظٝ
بٖ وٓ، ٞب، اص عش٤ك اختٙبة اص ػذْ اع٥ٕٙ ثش تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ؿشوت٣ داسد ٚ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ؿشوت

(، ثٝ ثشسػ٣ ساثغ١ 1396خٛاخ٢ٛ ٚ ػشٚػتب٣٘ )ؿٛد.  فشدٌشا٣٤ ص٤بد ٚ فبك١ّ لذست وٓ، ٔـخق ٣ٔ
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ٞب٢  ٤ٙٝدػت آٔذٜ، اص تأث٥شٌزاس٢ ٔثجت ٞض ث٥ٗ ٘غش١٤ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٚ اختٙبة ٔب٥ِبت٣ پشداختٙذ. ٘تب٤ح ثٝ
 وٙذ. ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ثش اختٙبة ٔب٥ِبت٣ پـت٥جب٣٘ ٣ٔ

ساثغ١ ث٥ٗ ٘ظش١٤ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٚ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣  ،ؿٛد، دس ٥ٞچ پظٚٞـ٣ ٌٛ٘ٝ وٝ ٔـبٞذٜ ٣ٔ ٕٞبٖ
ؿشوت٣ ٔٛسد ثشسػ٣ لشاس ٍ٘شفتٝ اػت. ِزا، ثب تٛخٝ ثٝ ٘جٛد ؿٛاٞذ تدشث٣ دس ا٤ٗ خلٛف ٚ ٥٘ض 
اػتفبدٜ اص س٤ٚىشد اٍِٛػبص٢ ٔؼبدلات ػبختبس٢ دس ثشسػ٣ خٛا٘ت ٔختّف ا٤ٗ ساثغٝ، ٔغبِؼ١ حبضش اص 

 ت.٘ظش ٔٛضٛػ٣، ا٥ِٚٗ پظٚٞؾ دس ا٤ٗ ص٥ٔٙٝ اػ
 

 پضيَص  ضىاسٓ ريش

ٞب٢ ٔجت٣ٙ ثش ٕٞجؼت٣ٍ  س٤ٚذاد٢ ٚ دس حٛص٠ پظٚٞؾ پظٚٞؾ حبضش اص ٘ٛع تٛك٥ف٣ ٚ پغ
ؿذٜ دس ثٛسع اٚساق  ٞب٢ پز٤شفتٝ ٞب٢ ٔب٣ِ ؿشوت وٝ ٔجت٣ٙ ثش اعلاػبت ٚالؼ٣ كٛست ٔتغ٥شٞبػت

ثشا٢ ٞب٢ ٔٛسد ٥٘بص  ثٟبداس تٟشاٖ ثٛدٜ ٚ ثب سٚؽ اػتمشا٣٤ ثٝ وُ خبٔؼ١ آٔبس٢ لبثُ تؼ٥ٕٓ اػت. دادٜ
ٞب٢ ٔب٣ِ حؼبثشػ٣  آٚسد٤ٛ٘ٗ ٚ كٛست ٞش ٤ه اص ٔتغ٥شٞب٢ پظٚٞؾ، اص ثب٘ه اعلاػبت٣ سٜ ٔحبػجٝ

 ؿذٜ اػتخشاج ؿذٜ اػت.
ِٚ ٢ثٙذ ٔشتت وشدٖ ٚ عجمٝ  ٥ُٚ تحّ ٤ٝتدض ٚ( ١ّ٥2010 كفحٝ ٌؼتشد٠ اوِؼُ )٘ؼخ١ ٞب ثٝ ٚػ دادٜ ١٥ا

 ( ا٘دبْ ؿذٜ اػت.16ٝ )٘ؼخ 2ٚ آٔٛع( 20 ٝ)٘ؼخ 1اع. اع ٞب٢ اع. پ٣.افضاس ثب اػتفبدٜ اص ٘شْ ٢آٔبس
فبدٜ ؿذٜ اػت. ثشا٢ ا٤ٗ ػبص٢ ٔؼبدلات ػبختبس٢ اػت اص س٤ٚىشد اٍِٛپظٚٞؾ،  ٥ٝآصٖٔٛ فشض ٢ثشا

 ٥ٙبٖاعٕ ٥ش٢ٌ ا٘ذاصٜ ا٢ٍِٛاص ثشاصؽ لبثُ لجَٛ  ٤ذ. اثتذا ثبؿٛد ٣ٔ ٣ع ا٢ دٚ ٔشحّٝ ٤٢ٙذفشأٙظٛس، 
٢ٛحبكُ ؿٛد ٚ ػپغ ثشاصؽ  ٛٚ تحّ ٤ٝ. دس تدضٌشدد ٣ثشسػ ٢ػبختبس اٍِ  ٢،ٔؼبدلات ػبختبس ٢ػبص ٥ُ اٍِ

 ١ٔؼبدِ ا٢ٍِٛ( ٚ ٥٤ذ٢تأ ٣ػبّٔ ٢ٞب اٍِٛ) ٥ش٢ٌ ا٘ذاصٜ ٢(ٞب) اٍِٛاص  ٥ج٣تشو ٢ػبختبس ١ٔؼبدِ ا٢ٍِٛ
٤ٙذ فشا ٢ثؼذ ٢ٞب دس ٌبْ ٢ٚ ػبختبس ٥ش٢ٌ ا٘ذاصٜ ٢ٞب ٥ٗ اٍِٛث ٤ضاػت. تٕب ٥ش(ٔؼ ٢ٞباٍِٛ) تبس٢ػبخ
 ثشاصؽ ٥ش٢،ٌ ا٘ذاصٜ چٙب٘چٝ ا٢ٍِٛ. دس ٚالغ، ٕ٘ب٤ذ ٣ٔ ٤فبسا ا ٣٘مؾ ٟٕٔ ٢ٔؼبدلات ػبختبس ٢ػبص اٍِٛ

كٛست  ٢تشبٖ ث٥ـ٥ٙثب اعٕ ٢ػبختبس ا٢ٍِٛسا ٘ـبٖ دٞذ، ثشاصؽ  پٟٙبٖ ٥شٔتغ ٥ش٢ٌ اص ا٘ذاصٜ ٣ٔٙبػج
ٔمذْ ثش  ٥ش٢ٌ ا٘ذاصٜ ا٢ٍِٛآصٖٔٛ  ٢،ٔؼبدلات ػبختبس ٢ػبص اٍِٛدس  ٥ُ،دِ ٥ٕٗٞخٛاٞذ ٌشفت. ثٝ

٢ٛآصٖٔٛ   ،پظٚٞؾ١٥ ػذْ سد فشض ٤بسد  ٢. ثشا(1391؛ اثبسؿ٣ ٚ حؼ٣ٙ٥، 1392)لبػ٣ٕ،  اػت ٢ػبختبس  اٍِ
( اػت٥ٛد٘ت -ت٣)آصٖٔٛ  ٢ػبختبس ٠ ا٢ٍِٛاػتب٘ذاسد ؿذ ٥شٔؼ ٤تاص ضشا ٤هٞش  داس٢ ٣آصٖٔٛ ٔؼٙ
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 ١٥فشضد٣ّ٥ِ ثش سد دسكذ ثبؿذ،  5ص تش اوٕاػت٥ٛد٘ت،  -٠ ت٣چٝ احتٕبَ آٔبسب٘اػتفبدٜ ؿذٜ اػت. چٙ
 .دسكذ( ٚخٛد ٘ذاسد 95)ػغح اع٥ٕٙبٖ  پظٚٞؾ

ؿذٜ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ ثٝ غ٥ش   ٞب٢ پز٤شفتٝ ؿشوت خبٔؼٝ آٔبس٢ پظٚٞؾ، ؿبُٔ و٥ّٝ
 ػبص٢ ٚ ٔؼتغلات ٞب ٚ ٥٘ض كٙؼت ا٘جٜٛ ٌش٢ ٔب٣ِ، ّٞذ٤ًٙ ٚ ثب٘ه ٌزاس٢، ٚاػغٝ ٞب٢ ػشٔب٤ٝ اص ؿشوت

دس  .ثبؿذ ٞب ٣ٔ ٔتفبٚت ثٛدٖ افـب٢ ٔب٣ِ ٚ ػبختبسٞب٢ اكَٛ ساٞجش٢ ٚ ؿشا٤ظ ٔتفبٚت ٔب٥ِبت٣ آٖ د٥ُِثٝ
 1387ٞب٢  ؿٛ٘ذ وٝ ع٣ ػبَ ٞب٣٤ ثٝ ػٙٛاٖ ١ٕ٘ٛ٘ پظٚٞؾ ا٘تخبة ٣ٔ ؿشوت ا٘تخبة ١ٕ٘ٛ٘ آٔبس٢،

ٞب ٔٙت٣ٟ ثٝ آخش  ؿذٜ ثبؿٙذ؛ پب٤بٖ ػب٣ِ ٔب٣ِ آٖ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ پز٤شفتٝ 1394ا٣ِ 
 اػفٙذ ٔبٜ ٞش ػبَ ثبؿذ؛ ع٣ دٚس٠ پظٚٞؾ، تغ٥٥ش فؼب٥ِت ٚ/ ٤ب تغ٥٥ش ػبَ ٔب٣ِ ٘ذادٜ ثبؿٙذ ٚ اعلاػبت

 صٔب٣٘ پظٚٞؾ، دس دػتشع ب٢ ٔب٥ِبت اثشاص٢ ٚ لغؼ٣، دس دٚسٜخلٛف ٔتغ٥شٞٝ و١٥ّ ٔتغ٥شٞب ثٝٔشثٛط ث
 ػٙٛاٖ ١ٕ٘ٛ٘ پظٚٞؾ ا٘تخبة ٌشد٤ذ.ؿشوت ثٝ 107ٞب٢ پ٥ـٍفتٝ،  ب دس ٘ظش ٌشفتٗ ٔحذٚد٤تثبؿذ. ث
 

 الگًْ مفًُمٓ پضيَص
 سٚد وٝ ثشا٢ ٔغبِؼٝ ؿٕبس ٣ٔٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ خضٚ ٔتغ٥شٞب٣٤ ثٝٝ دس ادث٥بت ٔب٣ِ ٚ حؼبثذاس٢، ٞض٤ٙ

 ٥ٌش٢ ٍش لبثُ ٔـبٞذٜ ٚ ا٘ذاصٜكٛست ٔؼتم٥ٓ ثشا٢ پظٚٞـ ٞب٢ ٔتفبٚت آٖ )اثشٌزاس ثش/ اثشپز٤ش اص(، ثٝ خٙجٝ
 ٍشٟبٖ تؼش٤ف ٌشدد. ثٙبثشا٤ٗ، پظٚٞـٔتغ٥ش پٙػٙٛاٖ تٛا٘ذ ثٝ ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٣ٔ ٙٝسٚ، ٞض٤ ٥٘ؼت. اص ا٤ٗ

٤ؼ٣ٙ، ثب اػتفبدٜ اص  وٝ ث٥بٍ٘ش آٖ ٔتغ٥ش اػت. ٔتغ٥ش پٟٙبٖ سا ثشحؼت ٘ٛع سفتبس٢ تؼش٤ف ٕ٘ب٤ذ ثب٤ذ
 ٔٙظٛس ٔغبِؼٝسٚ، ثٝ ٥ٌش٢ ٕ٘ٛد. اص ا٤ٗ ٔتغ٥ش پٟٙبٖ سا ا٘ذاصٜتٛاٖ  پز٤ش، ٣ٔ تغ٥شٞب٢ ٔـبٞذ٤ٜه ػش٢ ٔ

لات ػبختبس٢ اػتفبدٜ ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ثش تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ؿشوت٣، اص س٤ٚىشد اٍِٛػبص٢ ٔؼبد اثش ٞض٤ٙٝ
 ػٙٛاٖٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ثٝ ، ٞض٤ٙٝ(1) ؿٕبسٜ ؿذٜ اػت. عجك ا٢ٍِٛ ٔف٣ٟٔٛ پظٚٞؾ اسائٝ ؿذٜ دس ؿىُ

ٞب،  وبس٥ٌش٢ داسا٣٤ ٞب، ٘ؼجت ثٝ داسا٣٤ پز٤ش ٘ؼجت ثبصدٜ ٞب٢ ٔـبٞذٜ ػٙدٝ ٔتغ٥ش ٔؼتمُ ثب اػتفبدٜ اص
٥ٌش٢  ؿشوت ا٘ذاصٜ سؿذ ٚ ا٘ذاصٜٞب٢  فشكت٘ؼجت خش٤بٖ ٚخٜٛ ٘مذ آصاد، ٘ؼجت اٞش٣ٔ، ٘ؼجت 

ػٙٛاٖ ٔتغ٥ش ٚاثؼتٝ، ثب اػتفبدٜ اص تفبٚت ٔب٥ِبت اثشاص٢ ٚ ٔب٥ِبت ؿٛد. تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ؿشوت٣ ٥٘ض ثٝ ٣ٔ
ػٙٛاٖ ٥ت ٟ٘بد٢ ٚ ٘ٛع ٔؤػؼ١ حؼبثشػ٣ ثٌٝشدد. ٕٞچ٥ٙٗ، ٔتغ٥شٞب٢ دسكذ ٔبِى لغؼ٣ ٔحبػجٝ ٣ٔ

 ا٘ذ.  ٔتغ٥شٞب٢ وٙتش٣ِ ٚاسد ا٢ٍِٛ پظٚٞؾ ؿذٜ
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 ا٢ٍِٛ ٔف٣ٟٔٛ پظٚٞؾ :1ضکل ضمارٌ 

 

 َا متغٕزَاْ پضيَص ي وحًِ محاسبّ آن
 متغٕز يابستٍ: تمکٕه مالٕاتٓ

(، حدبص٢، 1394(، ٔدتٟذصادٜ، اثٛحٕضٜ ٚ ٥ٔشصا٣٤ )1393ٔغبثك ثب پظٚٞؾ سحٕب٣٘ ٚ اثٛحٕضٜ )
ؿبخق تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ؿشوت٣  (،1395( ٚ ٔلا٘ظش٢، اثٛحٕضٜ ٚ ٥ٔشصا٣٤ )1394اثٛحٕضٜ ٚ ٥ٔشصا٣٤ )

 . ؿٛد كٛست ر٤ُ ٔحبػجٝ ٣ٔثٝ
ٔب٥ِبت لغؼ٣ وؼش  ٔؤد٢ اص ٔب٥ِبت٣، اثتذا ٔب٥ِبت اظٟبس ؿذٜ ؿبخق ػذْ تٕى٥ٗ ثشا٢ ٔحبػجٝ

ٔٙظٛس حزف آثبس ٘بؿ٣ اص تفبٚت اػت. ثٝ ٌش٤ض ٔب٥ِبت٣ ٔؤد٢ دٞٙذٜدػت آٔذٜ ٘ـبٖؿٛد. ػذد ثٝ ٣ٔ
ٔحبػجٝ ؿذٜ  ٞب٢ ٕ٘ٛ٘ٝ تٛػظ ٌش٤ض ٔب٥ِبت٣ ؿشوتحؼبثذاس٢، ٔمذاس ٔ اِضأبت ٔب٥ِبت ٚ اػتب٘ذاسدٞب٢

اص ؿٛد ٚ دس ادأٝ، ٔمبد٤ش ٔٙف٣ تفبضُ  ٔب٥ِبت٣ ٞش ٔؤد٢ وؼش ٣ٔسا ٔؼب٢ٚ كفش لشاس دادٜ ٚ اص ٌش٤ض 
تٕى٥ٗ وبُٔ ٔؤد٢ اػت ٚ ٔمبد٤ش ٔثجت، ٕٞبٖ ٔمذاس ٔحبػجٝ  ٜدٞٙذ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ٌش٤ض ٔب٥ِبت٣ وٝ ٘ـبٖ

٘شٔبَ ؿذٜ ٤ب ثٝ ث٥بٖ  ،دػت آٔذٜ ثٝ ػذد ٤هؿٛد. ػپغ ا٤ٗ ٔمبد٤ش خذ٤ذ ثٝ ٣ٔ فتٝؿذٜ دس ٘ظش ٌش
 دػتٞب كفش ثٝ وٝ ػذد ؿبخق تٕى٥ٗ آٖ تشت٥ت، ٔؤد٤ب٣٘ؿٛ٘ذ. ثذ٤ٗ ث٥ٗ كفش ٚ ٤ه ٔشتت ٣ٔ ،تش ػبدٜ
ٞب  آٖ ٞب٣٤ وٝ ػذد ؿبخق تٕى٥ٗ ا٘ذ ٚ آٖ عٛس وبُٔ تٕى٥ٗ وشدٜٞؼتٙذ وٝ ثٝ اص دػتٝ ٔؤد٤ب٣٘ آٔذٜ،

تش ٚ ٞش چٝ ثٝ ٤ه ث٥ـ ٞب تش ثبؿٙذ، ػغح تٕى٥ٗ آٖ ث٥ٗ كفش ٚ ٤ه لشاس داسد، ٞش چٝ ثٝ كفش ٘ضد٤ه
دػت دس ٟ٘ب٤ت، ػذد ٤ه ٟٔٙب٢ ٔمذاس ثٝتش اػت. وٕ ٞب تش ثبؿٙذ، ػغح تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ آٖ ٘ضد٤ه

 آٔذٜ، ؿبخق تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ خٛاٞذ ثٛد. 
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 َاْ ومأىدگٓ متغٕز مستقل: َشٔىٍ
ٚ  (1395(، چبلاو٣، لبدس٢ ٚ وفؼ٣ٕ )1394پشػت ) ح٥ذس٢، د٤ذاس، لبدس٢ ٚ خبِك  ثب پظٚٞؾ ٔغبثك

 ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ اص ٔتغ٥شٞب٢ ر٤ُ اػتفبدٜ ٥ٌش٢ ٞض٤ٙٝ ٔٙظٛس ا٘ذاصٜثٝ (1395سح٥ٕ٥بٖ، لبدس٢ ٚ سػ٣ِٛ )
 ؿذٜ اػت.

ثب چٝ ٥ٔضاٖ ٞب٢ ؿشوت سا  دٞذ ٔذ٤ش٤ت، داسا٣٤ ا٤ٗ ٘ؼجت ٘ـبٖ ٣ٔ: َا وسبت باسدِ دارأٓ
ٍش ػّٕىشد ضؼ٥ف ٘ؼجت ث٥ب٘پب٥٤ٗ ثٛدٖ ا٤ٗ . وبسآ٣٤ ٚ اثشثخـ٣ ٔٛسد اػتفبدٜ لشاس دادٜ اػت

ٞب ثشاثش ثب ػٛد ػ٥ّٕبت٣ تمؼ٥ٓ  (. ثبصدٜ داسا2008٣٤، 1ٔذ٤ش٤ت ٚ ٚخٛد ٔـىلات ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ اػت )د٢
 ٞب اػت؛  ثش ٔدٕٛع داسا٣٤

ٞب٢ ؿشوت  ٚس٢ ٚ اػتفبدٜ اص داسا٣٤ شٜا٤ٗ ٘ؼجت چ٣ٍٍ٘ٛ ثٟ: َا کارگٕزْ دارأٓ وسبت بٍ
وٙذ. ٞش چٝ ا٤ٗ ٘ؼجت ثبلاتش ثبؿذ،  ٥ٌش٢ ٣ٔ تش سا ا٘ذاصٜ تٛػظ ٔذ٤شاٖ ثشا٢ ا٤دبد فشٚؽ ٚ ػٛد ث٥ؾ

ٞب ثشاثش  وبس٥ٌش٢ داسا٣٤ (. ٘ؼجت ث2009ٝ، 2٘ب٤ت ٚ ٤ٚش تش خٛاٞذ ثٛد )ٔه ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ پب٥٤ٗ ٞض٤ٙٝ
 ٞب اػت؛  ٣ثب ٔدٕٛع فشٚؽ تمؼ٥ٓ ثش ٔدٕٛع داسا٤

ٌشدد.  دٞٙذٌبٖ ٔٙت٣ٟ ٣ٔٞب٢ ٘ظبست٣ اػتجبس افضا٤ؾ فؼب٥ِت٘ؼجت ثذ٣ٞ ثبلا، ثٝ : وسبت اَزمٓ
ٞب ٚ ػّٕىشد  ثٙبثشا٤ٗ، ٔذ٤شاٖ تٕب٤ُ داس٘ذ ثب وبٞؾ خزة ٔٙبثغ خبسخ٣، ٥ٔضاٖ ٘ظبست ثبصاس ثش تل٥ٕٓ

تش٢ ثشا٢ اػٕبَ ا٥ٍ٘ضٜ ث٥ـجت ثذ٣ٞ، اػتجبسدٞٙذٌبٖ اص سٚ، ثب افضا٤ؾ ٘ؼ اص ا٤ٗ. خٛد سا وبٞؾ دٞٙذ
ٙذ ثٛد ٘ظبست ثش ٔذ٤ش٤ت ٚ دس ٘ت٥دٝ وبٞؾ ٞض٤ٙٝ  ،3وُٙ ٚ ػشٚاع ٔه) ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ثشخٛسداس خٛاٞ

 ٞب اػت؛  ٞب٢ ثّٙذٔذت تمؼ٥ٓ ثش ٔدٕٛع داسا٣٤ ا٤ٗ ٘ؼجت ثشاثش ثب ٔدٕٛع ثذ٣ٞ(. 1990
ٞب٢ ٘مذ٢  ( ٥ٔضاٖ ث٥ؾ اص حذ خش٤ب1986ٖ) 4ثٝ ػم٥ذ٠ خٙؼٗ: وسبت جزٔان يجًٌ وقد آساد

 ( ٔؼتمذ اػت خش٤ب2011ٖ) 5ٞب د٘جبَ داسد. ٥ًٞٛ٘خ٣ّ ٚ اتلاف ٔٙبثغ ػبصٔب٣٘ سا ثٝٞب٢ دا آصاد، ٘بسػب٣٤
ؿٛد ٔذ٤ش٤ت اص ا٤ٗ ٚخٜٛ خٟت ٔٙبفغ ؿخل٣ خٛد اػتفبدٜ وشدٜ ٚ ٔٛخت  ٚخٜٛ ٘مذ آصاد ٔٛخت ٣ٔ

 ثشاثش اػت ثب ػٛد ػ٥ّٕبت٣ لجُ اص اػتٟلان ٚ ثٝ وؼش ٔدٕٛعتضؼ٥ف ػّٕىشد ؿشوت ٌشدد. ا٤ٗ ٘ؼجت 
 ٞب ٍٕٞٗ ؿذٜ اػت؛  ثٟشٜ ٚ ػٛد پشداخت٣ وٝ ثب تمؼ٥ٓ ثش ٔدٕٛع داسا٣٤ ٞب ثٝ اضبفٝ ٞض٤ٙٝ ٔب٥ِبت

                                                           
1
 Dey 

2
 McKnight & Weir 

3
 McConnel & Servaes 

4
 Jensen 

5
 Hyung-Ha 
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 وٝ ا٢ اص ػذْ تمبسٖ اعلاػبت٣ اػت ٚ ا٤ٗ ثخؾ ػٕذٜ ٞب٢ سؿذ ٔٙـب٢ فشكت: َاْ رضد  فزصت
 دٞذ تب ثتٛا٘ذ  ٞب٢ ٔب٣ِ سا ٣ٔ تش٢ ثشا٢ دػتىبس٢ كٛستث٥ـٞب٢ سؿذ ثٝ ٔذ٤ش٤ت أىبٖ  شكتف

ٚػ٥ّٝ ٔجبدلات خٛد٢ ٚ ٕٞچ٥ٙٗ افضٚدٖ ثٝ ٔضا٤ب٢ خجشاٖ خذٔت، ٔٙبثغ سا ثٝ خٛد ٔٙتمُ وٙذ ثٝ
 ٞب٢ ثّٙذٔذت (. ا٤ٗ ٘ؼجت ثشاثش ثب ٔدٕٛع اسصؽ ثبصاس ؿشوت ٚ ثذ1395٣ٞ)ح٥ذس٢، لبدس٢ ٚ سػ٣ِٛ، 

 ػت؛ ٞب ا تمؼ٥ٓ ثش ٔدٕٛع داسا٣٤
ٞب  ٞب٢ ػٟب٣ٔ ثضسي ػٟبٔذاساٖ ٘ظبست ٘بچ٥ض٢ ثش ٔذ٤ش٤ت ؿشوت دس ؿشوت: ضزکت اوداسٌ

آ٤ذ تب ٔذ٤شاٖ ساػبً ثٝ ٘ح٢ٛ ػُٕ ٕ٘ب٤ٙذ وٝ اص ٘ظش ا٤ـبٖ  ا٢ فشاٞٓ ٣ٔ داس٘ذ. دس ا٤ٗ كٛست ص٥ٔٙٝ
 (. ا٤ٗ ٔتغ٥ش ثشاثش ثب ٍِبس٤تٓ عج٥ؼ٣ ٔدٕٛع دسآٔذٞب٢ ؿشوت اػت.2008ثٟتش٤ٗ اػت.)د٢، 

 

 متغٕزَاْ کىتزلٓ
٥ت ٟ٘بد٢ ٚ ٘ٛع (، ٔتغ٥شٞب٢ دسكذ ٔبِى1393اػبع پظٚٞؾ د٤ذاس، ٔٙلٛسفش ٚ وفؼ٣ٕ )ثش

 ا٘ذ. ٘ظش ٌشفتٝ ؿذٜ ػٙٛاٖ ٔتغ٥شٞب٢ وٙتش٣ِ دسٔؤػؼ١ حؼبثشػ٣ ثٝ
 ٘ظبست ٔؤثش، حضٛس ػٟبٔذاساٖ ٟ٘بد٢ دس ػبختبس ٔبِى٥ت اػبع فشض٥ٝش: ثدرصد مالکٕت وُادْ

٘ظبست ثش ػ٥ّٕبت ثٍٙبٜ ٔؤثش اػت. ػٟبٔذاساٖ ٟ٘بد٢ ٔؼٕٛلاً تٕب٤ُ داس٘ذ اعلاػبت  ؿشوت دس ٘حٜٛ
عٛس ٔؼتٕش ثشا٢ اسائ١ اعلاػبت كح٥ح ٚ دل٥ك ثش  ٔٛلؼ٣ دسثبس٠ ؿشوت وؼت وٙٙذ ٚ ثٝ كح٥ح ٚ ثٝ

(. ا٤ٗ ٔتغ٥ش ثشاثش ثب دسكذ ػٟبْ ٍٟ٘ذاس٢ 1395وٙٙذ )ح٥ذس٢، لبدس٢ ٚ سػ٣ِٛ،  ؿشوت ٘ظبست ٣ٔ
 ؿشوت اػت؛  ٌزاس ػٕذٜ ثٝ وُ ػٟبْ ٔٙتـش ؿذٜٝ ظ ٟ٘بدٞب٢ ػشٔب٤ؿذٜ تٛػ

 ٞب٢ حؼبثذاس٢ ػؤاَ ثشا٥ٍ٘ض، خغبٞب٢ سٚد، س٤ٚٝ : اص حؼبثشع ا٘تظبس ٣ٔوًع مؤسسّ حسابزسٓ
ٞب٢  (. ٔؤػؼ1392ٝٔحٕذ٢ ٚ خٛاد٢،  ا٥ٕٞت ٚ ٔٛاسد خلاف لبػذٜ سا ٌضاسؽ ٕ٘ب٤ذ )پ٥ش٢، ؿ٥خ ثب

تٛا٘ذ ثش كلاح٥ت حؼبثشع ٔؤثش  تش٢ داس٘ذ وٝ ا٤ٗ أش ٣ٔ٘ؼب٣٘ ث٥ـ٣ ثضسي، ٔٙبثغ ٔب٣ِ ٚ احؼبثشػ
 د٥ُِ حدٓ ص٤بد وبس ٚ ؿٟشت٣ وٝ داس٘ذ، ٍ٘شاٖ اص دػتٞب٢ ثضسي ثٝ اص ػ٢ٛ د٤ٍش، ٔؤػؼٝ ثبؿذ.

عٛس  تش٢ داس٘ذ ٚ ثٝب، اػتملاَ ث٥ـٞ سٚ، ٘ؼجت ثٝ ػب٤ش ٔؤػؼٝوبساٖ خٛد ٥٘ؼتٙذ؛ اص ا٤ٗ ٖ كبحتداد  
 ٞب٣٤ (. دس پظٚٞؾ حبضش، ػب1390َٞب، ثٟتش اػت )سح٥ٕ٥بٖ، سضبپٛس ٚ اخضش٢،  خذٔبت آٖٔؼّٓ، و٥ف٥ت 

 ٞب، وذ كفش دس ٘ظش ٚ ثشا٢ ػب٤ش ػبَ 1وٝ ؿشوت تٛػظ ػبصٔبٖ حؼبثشػ٣، حؼبثشػ٣ ؿذٜ اػت وذ 
 ٌشفتٝ ؿذٜ اػت.
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 َاْ پضيَص ٔافتٍ
 آمار تًصٕفٓ

ٌٛ٘ٝ وٝ ٔـبٞذٜ  ٕٞبٖ( اسائٝ ٌشد٤ذٜ اػت. 1) ؿٕبسٜ آٔبس تٛك٥ف٣ ٔتغ٥شٞب٢ پظٚٞؾ دس خذَٚ
( ٚ 8098/5ؿشوت ) تشت٥ت ٔتؼّك ثٝ ٔتغ٥شٞب٢ ا٘ذاصٜؿٛد، ث٥ـتش٤ٗ ٚ وٕتش٤ٗ ٔمذاس ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ثٝ ٣ٔ

تش٤ٗ ٔمذاس ا٘حشاف ٔؼ٥بس ٥٘ض ٔتؼّك ثبؿذ. ث٥ـتش٤ٗ ٚ وٕ ( ٣ٔ-0353/0٘ؼجت خش٤بٖ ٚخٜٛ ٘مذ آصاد )
 ( اػت.0611/0ٚ ػذْ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ )( 1690/2ٞب٢ سؿذ ) ثٝ ٔتغ٥شٞب٢ فشكت

 
 ٘تب٤ح آٔبس تٛك٥ف٣ :1جديل ضمارٌ 

 بٕطٕىٍ کمٕىٍ اوحزاف مؼٕار مٕاوٍ مٕاوگٕه وماد متغٕز

 X1 0383/0 0358/0 0611/0 0 1 ػذْ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣

 X2 1496/0 1369/0 1255/0 3211/0- 6924/0 ٞب ٘ؼجت ثبصد٠ داسا٣٤

 X3 8739/0 7778/0 4928/0 0216/0 0381/4 ٞب وبس٥ٌش٢ داسا٣٤ ٘ؼجت ثٝ

 X4 0353/0- 0610/0 8648/0 8112/20- 8269/0 ٘ؼجت خش٤بٖ ٚخٜٛ ٘مذ آصاد

 X5 4122/0 4237/0 1468/0 0120/0 3878/1 ٘ؼجت اٞش٣ٔ

 X6 6973/1 7823/0 1690/2 0951/0 1402/14 ٞب٢ سؿذ ٘ؼجت فشكت

 X7 8098/5 7915/5 6185/0 8651/3 0311/8 ا٘ذاص٠ ؿشوت

 X8 7681/0 8165/0 1782/0 1247/0 9670/0 دسكذ ٔبِى٥ت ٟ٘بد٢

 
( ٔمبد٤ش ٔشثٛط ثٝ ٔتغ٥ش ٔدبص٢ ٘ٛع ٔؤػؼ١ حؼبثشػ٣ اسائٝ ؿذٜ 2) ؿٕبسٜ ٕٞچ٥ٙٗ دس خذَٚ

ٞب٢  ٔـبٞذٜ تٛػظ ػب٤ش ٔؤػؼٝ 638ٔـبٞذٜ تٛػظ ػبصٔبٖ حؼبثشػ٣ ٚ  218اػت. ثش ا٤ٗ اػبع، 
 ا٘ذ.  خلٛك٣، حؼبثشػ٣ ؿذٜ

 

 ٔمبد٤ش ٔشثٛط ثٝ ٔتغ٥ش ٔدبص٢ ٘ٛع ٔؤػؼ١ حؼبثشػ٣ :2جديل ضمارٌ 

 تؼداد کل مطاَدات
حسابزسٓ ضدٌ تًسط ساسمان 

 حسابزسٓ

حسابزسٓ ضدٌ تًسط سأز مؤسسات 

 خصًصٓ

856 218 638 
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 ماتزٔس ضزأب َمبستگٓ
ؿذٜ اػت.  ٔتغ٥شٞب٢ پظٚٞؾ اسائٝ ( ضشا٤ت ٕٞجؼت٣ٍ پ٥شػٖٛ ث٥ٗ و3ٝ٥ّ) ؿٕبسٜ دس خذَٚ

تدض٤ٝ،  سٚ، اػبع ٘تب٤ح ا٤ٗ خذَٚ، ٕٞجؼت٣ٍ ؿذ٤ذ٢ ث٥ٗ ٔتغ٥شٞب٢ پظٚٞؾ ٚخٛد ٘ذاسد. اص ا٤ٗثش
 پز٤شد. تش٢ كٛست ٣ٔدػت آٔذٜ ثب اع٥ٕٙبٖ ث٥ـٚ تفؼ٥ش ٘تب٤ح ثٝ  تح٥ُّ
 

 (10-3ٔبتش٤غ ضشا٤ت ٕٞجؼت٣ٍ ) :3جديل ضمارٌ 
X9 X8 X7 X6 X5 X4 X3 X2 X1  

        1 X1 

       1 066- X2 

      1 *084 **078- X3 

     1 032 **237 048 X4 

    1 **159- **190 **501- **179- X5 

   1 011 **113- 043- 057- 021- X6 
  1 **390- **210 **205 **244 **102 *088 X7 
 1 021 039- 006 008 005 014- 012 X8 
1 002- *070 036- 003 039 035- 033- 005 X9 

  دسكذ 5بداس دس ػغح ٔؼٙ*
 دسكذ 1ٔؼٙبداس دس ػغح **

 

 گٕزْ پضيَص اػتبارسىجٓ الگًْ اوداسٌ
ٔؼبدلات  ٢ػبص١ اٍِٛٔشحّ ٤ٗٞب، ٟٕٔتش دادٜ ٢پظٚٞؾ ٚ ٌشدآٚس ٣ٔفٟٛٔ ٢اٍِٛ ٥٥ٗپغ اص تؼ

 ٥ى٣٤ٛ٘ ؼ٥بسٞب٢ثب اػتفبدٜ اص ٔ ٤ه اٍِٛاػت. اػتجبس  ٥ش٢ٌ ا٘ذاصٜ ٣ ا٢ٍِٛاػتجبسػٙد ٢،ػبختبس
 ٤ٗا٘تظبس ثش ا ٢آٔبس ٞب٢ ٥ُٚ تحّ ٤ٝٔشحّٝ اص تدض ٤ٗدس ا ٤ٗ،. ثٙبثشا٥ٌشد ٣لشاس ٔ ٣ثشسػ ٔٛسد ثشاصؽ

ثب . لبثُ لجَٛ ثبؿذ ٣،ػّٕ ٥بسٞب٢اػبع ٔؼپظٚٞؾ ثش ٣ٔفٟٛٔ ٢ٞب ثٝ اٍِٛ اػت وٝ ثشاصؽ دادٜ
 ٢ ثشا٢ تٕبْداس ( ٔمبد٤ش ٔشثٛط ثٝ ػغح ٔؼ4٣ٙ) ؿٕبسٜ داس٢ خذَٚ ٞب٢ ػتٖٛ ٔؼ٣ٙ تٛخٝ ثٝ آٔبسٜ

ٔؼٙب اػت وٝ ا٤ٗ ؼٙبداس ثٛدٖ ثشآٚسدٞب٢ اٍِٛ ثذ٤ٗدسكذ اػت. ٔ 5تش اص پز٤ش، وٕ ٔتغ٥شٞب٢ ٔـبٞذٜ
 ؿٛ٘ذ ٚ ثب٤ؼت٣ دس ا٢ٍِٛ پظٚٞؾ ثبل٣ ثٕب٘ٙذ. سٚاثظ تٛػظ اٍِٛ تأ٥٤ذ ٣ٔ
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 ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٥ٌش٢ اكلاح ؿذ٠ ٞض٤ٙٝ ٔمبد٤ش ثشآٚسد ؿذ٠ ا٢ٍِٛ ا٘ذاصٜ :4جديل ضمارٌ 

 دارْ مؼىٓ *ضزٔب مسٕز استاودارد گٕزْ متغٕزَاْ الگًْ اوداسٌ
 - 055/0 **ٞب ٘ؼجت ثبصد٠ داسا٣٤ --->ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٞض٤ٙٝ
 003/0 146/0 ٞب وبس٥ٌش٢ داسا٣٤ ٘ؼجت ثٝ --->ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٞض٤ٙٝ
 002/0 122/0 ٘ؼجت خش٤بٖ ٚخٜٛ ٘مذ آصاد --->ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٞض٤ٙٝ
 010/0 134/0 ٘ؼجت اٞش٣ٔ --->ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٞض٤ٙٝ
 002/0 -237/0 ٞب٢ سؿذ فشكت --->ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٞض٤ٙٝ
 036/0 647/1 ا٘ذاص٠ ؿشوت --->ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٞض٤ٙٝ

 ٔمذاس اػتب٘ذاسد ؿذ٠ سٌشػ٥ٖٛ*   
 ا٤ٗ ٔؼ٥ش ثش س٢ٚ ػذد ٤ه ثبثت ؿذٜ اػت**   

 

٥ٌش٢  ٞب٢ ٥٘ى٣٤ٛ ثشاصؽ ا٢ٍِٛ ا٘ذاصٜ ( ٔمبد٤ش ٔشثٛط ثٝ ؿبخق5) ؿٕبسٜ دس خذَٚچ٥ٙٗ، ٕٞ
ػٙٛاٖ ٔشثغ ثٝ -٢ٔمذاس احتٕبَ آٔبسٜ وبؿٛد،  ٣ٔـبٞذٜ ٔعٛس وٝ  اكلاح ؿذٜ، اسائٝ ؿذٜ اػت. ٕٞبٖ

ٍٛ ثشاصؽ ٥ى٣٤ٛػٙدؾ ٘ ٣اكّ ٥بسٔؼ  دػت ثٝ 488/0ٔمذاس  ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٥ٌش٢ ٞض٤ٙٝ ٢ ا٘ذاصٜ ثشا٢ اِ
دسكذ ثبؿذ،  5تش اص ٔشثغ ثضسٌ -٢وٝ ػغح پٛؿؾ آٔبسٜ وب٣دسكذ اػت. ٍٞٙبٔ 5اص تش ث٥ـآٔذٜ وٝ 

٢ٍٛادػب وشد وٝ  تٛاٖ ٣ٔ  ٥بسٞب٢ٔؼ ٤شػب ،چ٥ٙٗ. ٕٞػتثشاصؽ لبثُ لجَٛ ا ٥ى٣٤ٛ٘ ٢ٔفشٚم، داسا اِ
اص  ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٥ش٢ ٞض٤ٌٙٝ ا٘ذاصٜ ا٢ٍِٛوٝ  دٞذ ٘ـبٖ ٣ٔ (5) ؿٕبسٜ ثشاصؽ اسائٝ ؿذٜ دس خذَٚ ٥ى٣٤ٛ٘

 اػت.پظٚٞؾ ثشخٛسداس    ١٥آصٖٔٛ فشض ثشا٢ ٣اػتجبس وبف
 

 ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٥ٌش٢ ٞض٤ٙٝ ٞب٢ ٥٘ى٣٤ٛ ثشاصؽ ا٢ٍِٛ ا٘ذاصٜ ؿبخق :5جديل ضمارٌ 
 مؼٕارَاْ

 وٕکًٔٓ بزاسش
 وام

 ضاخص
 الگًْ

 گٕزْ اوداسٌ
  سطح بزاسش

 قابل قبًل

 ٞب٢ ؿبخق
 ثشاصؽ ٔغّك

 دسكذ 5تش اص ثضسٌ 488/0 ٔشثغ -وب٢
 دسكذ 95تش اص ثضسٌ 999/0 ؿبخق ٥٘ى٣٤ٛ ثشاصؽ

 دسكذ 95تش اص ثضسٌ 993/0 ؿبخق ٥٘ى٣٤ٛ ثشاصؽ اكلاح ؿذٜ

 ٞب٢ ؿبخق
 ثشاصؽ تغج٥م٣

 دسكذ 95ثضسٌتش اص  004/1 ؿبخق ثشاصؽ ٞٙدبس ٘ـذٜ

 دسكذ 95تش اص ثضسٌ 996/0 ؿبخق ثشاصؽ ٞٙدبس ؿذٜ

 دسكذ 95تش اص ثضسٌ 000/1 ؿبخق ثشاصؽ تغج٥م٣

 دسكذ 95تش اص ثضسٌ 001/1 ؿبخق ثشاصؽ افضا٤ـ٣

 دسكذ 95تش اص ٌثضس 982/0 ؿبخق ثشاصؽ ٘ؼج٣

 ٞب٢ ؿبخق
 ثشاصؽ ٔمتلذ

 دسكذ 50تش اص ثضسٌ 199/0 ؿبخق ثشاصؽ ٔمتلذ ٞٙدبس ؿذٜ
 دسكذ 10وٛچىتش اص  000/0 س٤ـ١ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ٔشثؼبت خغبٞب٢ ثشآٚسد

 3تش اص وٛچى 810/0 ٔشثغ ٞٙدبس ؿذٜ ثٝ دسخٝ آصاد٢ -وب٢
 200تش اص ثضسٌ 2752 (05/0ؿبخق ّٞتش ) ٞب ػب٤ش ؿبخق
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 اػتبارسىجٓ الگًْ ساختارْ پضيَص
 ٤ش،پز پٟٙبٖ ٚ ٔـبٞذٜ ٥شٞب٢ٔتغ ٥ٗسٚاثظ ث ٣ٍٞٙبْ ثشسػٚ ثٝ ٢ػبختبس ٤بث٣ ا٢ٍِٛاسص ٝدس ٔشحّ

 ٢ٞب كٛست وٝ ثبسوٙؾ ٤ٗ. ثٝ اؿٛد ٣صدٜ ٔ ٥ٗدٚثبسٜ تخٕ ٥ش٢ٌ ا٘ذاصٜ ا٢ٍِٛ ػبُٔ ٢ٞب ثبسوٙؾ
صدٜ  ٥ٗآصاد دس ٘ظش ٌشفتٝ ؿذٜ ٚ تخٕ ٢،ٚ ػبختبس ٥ش٢ٌ ا٘ذاصٜ ا٢ٍِٛدس ٥ش٢ ٌ ا٘ذاصٜ ٢ػبُٔ ٚ خغب

 ٣٤ػٙٛاٖ ٔجٙبثٝ ٥ش٢ٌ ا٘ذاصٜ ا٢ٍِٛثشاصؽ  ٥ى٣٤ٛاص ٘ تٛاٖ ٣اػت وٝ ٔ ٤ٗسٚؽ ا ٤ٗا ٤ت. ٔضؿٛ٘ذ ٣ٔ
أب ثب٤ذ ا٤ٗ ٔٛضٛع سا ثب آٖ ٔحه صد.  ٢ػبختبس ا٢ٍِٛثشاصؽ  ٥ى٣٤ٛاػتفبدٜ ٕ٘ٛد ٚ ٘ ٤ؼٝٔمب ٢ثشا

تدض٤ٝ ٚ ٥ٌش٢ ثب اػتفبدٜ اص  سا ٔذ٘ظش لشاس داد وٝ ٔمبد٤ش ٔؼ٥بسٞب٢ ٥٘ى٣٤ٛ ثشاصؽ ثشا٢ ا٢ٍِٛ ا٘ذاصٜ
تح٥ُّ ػب٣ّٔ تأ٥٤ذ٢ ٚ ٥٘ض ا٢ٍِٛ ػبختبس٢ دس اوثش ٔٛاسد ثب ٤ىذ٤ٍش تفبٚت داس٘ذ. ثب ا٤ٗ ٚخٛد، تفبٚت 

ٚخٛد ٔـىُ دس ا٢ٍِٛ  ٥ٌش٢ ٚ ػبختبس٢، ٘ـب٘ٝ ٢ٍٛ ا٘ذاصٜصؽ دس اِص٤بد ٚ آؿىبس ث٥ٗ ٔؼ٥بسٞب٢ ثشا
 ٥ٌش٢ ٚ ػبختبس٢، ػّت آٖ ؿٙبػب٣٤ ا٘ذاصٜ  ٞب٢ ا٢ٍِٛ ثب ثشسػ٣ دادٜاػت ٔف٣ٟٔٛ پظٚٞؾ ثٛدٜ ٚ لاصْ 

( ٥شٞبٔتغ ٥ٗث ٣ٕٞجؼتٍ ٤بٚ  ٣٘ٛ٥پظٚٞؾ )سٚاثظ سٌشػ ٞب٢ ٥ٝفشض ٢،ػبختبس ٚ سفغ ٌشدد. دسا٢ٍِٛ
پظٚٞؾ وٝ   ١٥ٔشثٛط ثٝ آصٖٔٛ فشض ٢ػبختبس  ا٢ٍِٛثشاصؽ  ٢ٞب . ؿبخق٥ٌشد ٣ٔٛسد آصٖٔٛ لشاس ٔ

 اػت. ٢ػبختبس  ا٢ٍِٛثشاصؽ لبثُ لجَٛ  ٥ٗاػت، ٔج ٤ذٜاسائٝ ٌشد( 6) ؿٕبسٜ دس خذَٚ

 
 ٞب٢ ٥٘ى٣٤ٛ ثشاصؽ ا٢ٍِٛ ػبختبس٢ ٔمبد٤ش ؿبخق: 6جديل ضمارٌ 

 مؼٕارَاْ

 وٕکًٔٓ بزاسش

 وام

 ضاخص

 الگًْ

 ساختارْ

 بزاسشسطح 

 قابل قبًل

 ٞب٢ ؿبخق
 ثشاصؽ ٔغّك

 دسكذ 5تش اص ثضسٌ 126/0 ٔشثغ -وب٢

 دسكذ 95تش اص ثضسٌ 993/0 ؿبخق ٥٘ى٣٤ٛ ثشاصؽ

 دسكذ 95تش اص ثضسٌ 984/0 ؿبخق ٥٘ى٣٤ٛ ثشاصؽ اكلاح ؿذٜ

 ٞب٢ ؿبخق
 ثشاصؽ تغج٥م٣

 دسكذ 95تش اص ثضسٌ 982/0 ؿبخق ثشاصؽ ٞٙدبس ٘ـذٜ

 دسكذ 95تش اص ثضسٌ 966/0 ؿذٜؿبخق ثشاصؽ ٞٙدبس 

 دسكذ 95تش اص ثضسٌ 990/0 ؿبخق ثشاصؽ تغج٥م٣

 دسكذ 95تش اص ثضسٌ 991/0 ؿبخق ثشاصؽ افضا٤ـ٣

 دسكذ 95تش اص ثضسٌ 936/0 ؿبخق ثشاصؽ ٘ؼج٣

 ٞب٢ ؿبخق
 ثشاصؽ ٔمتلذ

 دسكذ 50تش اص ثضسٌ 510/0 ؿبخق ثشاصؽ ٔمتلذ ٞٙدبس ؿذٜ

 دسكذ 10تش اص وٛچى 021/0 خغبٞب٢ ثشآٚسدس٤ـ١ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ٔشثؼبت 

 3تش اص وٛچى 376/1 ٔشثغ ٞٙدبس ؿذٜ ثٝ دسخٝ آصاد٢ -وب٢

 200تش اص ثضسٌ 986 (05/0ؿبخق ّٞتش ) ٞب ػب٤ش ؿبخق
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ت لبثُ تٛخٝ ث٥ٗ ٔؼ٥بسٞب٢ ٢ٛ ػبختبس٢ ٚ ػذْ ٚخٛد تفبٚ  پغ اص حلَٛ اع٥ٕٙبٖ اص ٥٘ى٣٤ٛ ثشاصؽ اٍِ
سػذ.  پظٚٞؾ ٣ٔ  ٥ٌش٢ ٚ ػبختبس٢ پظٚٞؾ، ٘ٛثت ثٝ ثشسػ٣ فشض١٥ ٢ ا٘ذاصٜ ٥٘ى٣٤ٛ ثشاصؽ دس اٍِٛ

 ٞب٢ ( اسائٝ ٌشد٤ذٜ اػت، حبو٣ اص آٖ اػت وٝ ٞض7ٝٙ٤) ؿٕبسٜ پظٚٞؾ وٝ دس خذَٚ ٘تب٤ح آصٖٔٛ فشض٥ٝ
اػت٥ٛد٘ت  -)ٔمذاس آٔبس٠ ت٣ ( ٚ ٔؼٙبداس ثش تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ؿشوت٣ داسد066/0ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ اثش ٔثجت )

 ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ، ػغح ؿبخق تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ دسكذ اػت(. ثٙبثشا٤ٗ، ثب افضا٤ؾ تؼبسم 5تش اص ، و036/0ٕ
 ٔؼ٣ٙ وٝ افضا٤ؾ ػغح ؿبخق ٚ ٘ضد٤ه ؿذٖ ثٝ ػذد ٤ه، اؿبسٜ ثٝ ػذْ تٕى٤ٗٗ٥بثذ. ثذ٤ افضا٤ؾ ٣ٔ
پظٚٞؾ ٚخٛد ٘ذاسد. دس ثشسػ٣ اثش ٔتغ٥شٞب٢ وٙتش٣ِ  سٚ، د٣ّ٥ِ ثش سد فشض٥ٝ سد. اص ا٤ٗتش دأب٥ِبت٣ ث٥ـ

ٚ  (009/0ٍش ا٤ٗ ٔٛضٛع اػت وٝ ٔتغ٥ش دسكذ ٔبِى٥ت ٟ٘بد٢ اثش ٔثجت )ثش تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ٥٘ض ٘تب٤ح ث٥ب٘
 ( ثش تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ داس٘ذ، ٞش چٙذ وٝ ؿذت ٥ٞچ وذاْ-010/0ٔتغ٥ش ٘ٛع ٔؤػؼ١ حؼبثشػ٣ اثش ٔٙف٣ )

 تش اص ، ث٥ـ753/0ٚ  774/0تشت٥ت اػت٥ٛد٘ت ثٝ -ت٣ بداس ٥٘ؼت )ٔمذاس آٔبسٜآٔبس٢ ٔؼٙ ٞب اص ٘ظش اص آٖ
 دسكذ اػت(. 5

 
 پظٚٞؾ ٘تب٤ح ٔشثٛط ثٝ آصٖٔٛ فشض٥ٝ :7جديل ضمارٌ 

 دارْ مؼىٓ وسبت بحزاوٓ *ضزٔب مسٕز مسٕز

 036/0 099/2 066/0 تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ؿشوت٣ --->ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٞض٤ٙٝ

 774/0 288/0 009/0 تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ؿشوت٣ --->دسكذ ٔبِى٥ت ٟ٘بد٢

 753/0 -314/0 -010/0 تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ؿشوت٣ --->٘ٛع ٔؤػؼ١ حؼبثشػ٣
 ٔمذاس اػتب٘ذاسد ؿذ٠ سٌشػ٥ٖٛ*    

 
داس٢ ٞش ٤ه  ٕٞشاٜ ضشا٤ت ٔؼ٥ش ٚ ػغح ٔؼ٢ٍِٛ٣ٙ ػبختبس٢ پظٚٞؾ ثٝا (2) ؿٕبسٜ دس ؿىُ

 اص ٔؼ٥شٞب٢ اٍِٛ اسائٝ ٌشد٤ذٜ اػت.
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 داس٢( ا٢ٍِٛ ػبختبس٢ پظٚٞؾ ثٝ ٕٞشاٜ ضشا٤ت ٔؼ٥ش )ػغح ٔؼ٣ٙ :2ضمارٌ  ضکل

 

 گٕزْ ي پٕطىُادَاْ پضيَص وتٕجٍ
وبسٌٕبس )٘ظش١٤ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ( ثٝ ثشسػ٣  -دس پظٚٞؾ حبضش، ثب ٤ه س٤ٚىشد ٔجت٣ٙ ثش سٚاثظ وبسٌضاس

اص ٔؼبئُ ٔشثٛط ثٝ تش٢  تٛا٘ذ ثٝ فٟٓ دل٥ك تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ؿشوت٣ پشداختٝ ؿذ. ٘تب٤ح ا٤ٗ پظٚٞؾ ٣ٔ
ٞب٢ ػٟب٣ٔ ػبْ دس چبسچٛة اختٙبة ٚ فشاس ٔب٥ِبت٣ ؿٛد ٚ  ٞب٢ ٔب٥ِبت٣ دس ؿشوت ٚ حؼبثشػ٣  وٙتشَ

دٞذ  ٞب سا تحت تأث٥ش لشاس ٣ٔ ٘ـبٖ دٞذ وٝ چٍٛ٘ٝ ٔـىلات ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ س٤ٚىشد ٔب٥ِبت٣ ؿشوت
دش ثٝ افضا٤ؾ ػذْ ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٔٙ ٞب ٘ـبٖ داد، تؼبسم (. ٤بفت1396ٝ)خٛاخ٢ٛ ٚ ػشٚػتب٣٘، 

ؿٛد. ٘تب٤ح ثٝ ا٤ٗ ٔؼئّٝ اؿبسٜ داسد وٝ ٔتفبٚت ثٛدٖ تٛاثغ ٔغّٛث٥ت ٌشٜٚ  تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ؿشوت٣ ٣ٔ
ػجبست٣، ثخـذ. ثٝ بت٣ ؿشوت٣ سا تـذ٤ذ ٣ٔ٘فغ، ٔؼئ١ّ ػذْ تٕى٥ٗ ٔب٥ِ ٞب٢ ر٢ ٔذ٤ش٤ت ٚ د٤ٍش ٌشٜٚ

 ٜ دادٖ ػّٕىشد ٚاحذ التلبد٢ تحتثٟتش خّٛ چٖٛٞب ثٝ دلا٣ّ٤  اؿت، ٔذ٤ش٤ت ؿشوتتٛاٖ ػٙٛاٖ د ٣ٔ
تش، حفظ ؿٟشت ٚ بػت خٛد(، وؼت ٔضا٤ب ٚ پبداؽ ث٥ـػبص٢ ػّٕىشد ٘بٔٙ ٔٙظٛس پٟٙبٖأش خٛد )ثٝ

ٚ پشداخت  ػٙٛاٖ ٔجٙب٢ ٔحبػجٝتحش٤ف اعلاػبت ٔب٣ِ )ثٝخب٤ٍبٜ اختٕبػ٣ ٚ ... الذاْ ثٝ دػتىبس٢ ٚ 
ٔٛاسد ٔضا٤ب٢ ٔشتجظ ثب خجشاٖ خذٔبت ٔجت٣ٙ ثش اػذاد ػٙٛاٖ ٕ٘ٛ٘ٝ، دس ثؼ٥بس٢ اص ٕ٘ب٤ٙذ. ثٝ ٔب٥ِبت( ٣ٔ

ٞب٢ ٔضبػف٣ سا ثشا٢  تٛا٘ذ ا٥ٍ٘ضٜ وٝ ا٤ٗ ٔؼئّٝ خٛد ٣ٔ سلبْ حؼبثذاس٢ ٚ ػّٕىشد ؿشوت اػتٚ ا
ٔٙظٛس ثٟتش ٘ـبٖ دادٖ ػّٕىشد ٚد ثٝ ٌضاسؿٍش٢ ٔب٣ِ ٔتٟٛسا٘ٝ ثٝٔذ٤شاٖ ٚ وبسٌضاساٖ دس ساػتب٢ ٚس

لاصْ ثشا٢ اختٙبة اص پشداخت ٔب٥ِبت ٚ تحُٕ  تٛا٘ذ ا٥ٍ٘ضٜ ٔؼئّٝ ٣ٔ ثشا٤ٗ، ا٤ٗؿشوت ا٤دبد وٙذ. ثٙب
 خغشٞب٢ ٔشثٛط ثٝ ا٤ٗ أش سا ثشا٢ ٔذ٤ش٤ت فشاٞٓ آٚسد. ٘تب٤ح پظٚٞؾ آسٔؼتشاً٘، خب٥ٌِٛٙضس ٚ لاسوش
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 تٛاٖ ا٘تظبس داؿت، وٙٙذ. ثٙبثشا٤ٗ، ٣ٔ ٞب٢ ٔب٥ِبت٣ ٥٘ض اص ا٤ٗ ٘ظش٤ٝ پـت٥جب٣٘ ٣ٔ ( دس ٔٛسد ٔـٛق2013)
 ؿى٣ّضا٤ؾ اختٙبة اص پشداخت ٔب٥ِبت ثٝٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٚ ٚخٛد ٔـىلات ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ، ثٝ اف ضا٤ؾ ٞض٤ٙٝاف

، ا٤ٗ لج٥ُ الذأبت ٌٛ٘ٝ وٝ دس پ٥ـ١ٙ٥ ٘ظش٢ پظٚٞؾ ٥٘ض ث٥بٖ ؿذ ا٘دبٔذ. ثٙبثشا٤ٗ، ٕٞبٖخؼٛسا٘ٝ ث٣
 ٞب٢ اثٟبْ دس فؼب٥ِتپز٤شد، ٔٛخت افضا٤ؾ  ٤بث٣ ثٝ ٔٙبفغ ؿخل٣ كٛست ٣ٔ ٔٙظٛس دػتٔذ٤ش٤ت وٝ ثٝ

ٞب٢ ا٤ٗ لج٥ُ الذأبت تٛػظ  ٔب٣ِ ٚ افضا٤ؾ ػذْ تمبسٖ اعلاػبت٣ خٛاٞذ ثٛد وٝ دس ٟ٘ب٤ت، ٞض٤ٙٝ
 (،2010(، ٚاً٘ )2006دػب٣٤ ٚ داسٔبپبلا )(، 2001ثٛؿٕٗ ٚ اػ٥ٕت ) ؿٛد. ػٟبٔذاساٖ تحُٕ ٚ پشداخت ٣ٔ

 (، سضب٣٤ ٚ خؼفش1394٢پٙبٜ ) ٣ّ(، ٔـب٤خ٣ ٚ ػ1392(، فشٚغ٣ ٚ ٔحٕذ٢ )2011و٥ٓ، ٣ِ ٚ طاً٘ )
ٞب٢  ( ٥٘ض دس پظٚٞؾ1396( ٚ ٔـب٤خ ٚ ٔحٕٛد٤بٖ )1396(، خٛاخ٢ٛ ٚ ػشٚػتب٣٘ )٥٘1394بسو٣، ) 

ت ٌشفتٝ اص خذا٣٤ ٔبِى٥ت اص ٔذ٤ش٤ت ٚ تأث٥ش آٖ ثش ػغح ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٘ـأ ثٝ ٔؼئ١ّ تؼبسم خٛد
سٚ، ثب ػٙب٤ت ثٝ ٘تب٤ح   ا٘ذ. اص ا٤ٗ ٜ داؿتٝػذْ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ )٘بؿ٣ اص اختٙبة ٚ فشاس ٔب٥ِبت٣( اؿبس

ٞب ٚ ٟ٘بدٞب٢ ٔشثٛعٝ ٚ ٥٘ض ػٟبٔذاساٖ ٚ ػب٤ش فؼبلاٖ ثبصاس اص ا٤ٗ  ٔٙذ٢ ػبصٔبٖ دػت آٔذٜ ٚ ثٟشٜ ثٝ
 ٘تب٤ح، پ٥ـٟٙبدٞب٢ ص٤ش لبثُ عشح اػت:

٢ ػبص ثشا٢ آٔبدٜػبصٔبٖ أٛس ٔب٥ِبت٣ ٍٕٞبْ ثب اخشا٢ ٔشاحُ ٔختّف عشح خبٔغ ٔب٥ِبت٣ ٚ  -1
ا٢ دس آٖ ػبصٔبٖ ثشا٢ ٔم١ِٛ  ٥ٙبصٞب٢ لاصْ ثشا٢ اخشا٢ ػ٣ّٕ آٖ، اص ٞٓ اوٖٙٛ ٚاحذ ٤ٚظٜپ٥ـ

وـٛس، اص ا٢ٍِٛ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ ٔٙبػت ثب ؿشا٤ظ  ٥بث٣ ثٝٔب٥ِبت٣ ا٤دبد ؿٛد تب ثب ٞذف دػتتٕى٥ٗ 
تمب٢ اس ٥ٌش٢ ٚ اثضاسٞب٢ ٞب٢ ػ٥ّٕبت٣ ا٘ذاصٜ ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٚ سٚؽ عش٤ك دس ٘ظش ٌشفتٗ تؼبسم

ٞب ٚ ػٛأُ  تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣، ٘ؼجت ثٝ تذ٤ٚٗ ساٞجشدٞب ٚ ثش٘ب١ٔ وبس٢ ثشا٢ اسص٤بث٣ ٔؼتٕش ؿبخق
 ٔؤثش ثش تٕى٥ٗ ٚ تشث٥ت ٥٘ش٢ٚ ا٘ؼب٣٘ ٔتخلق دس ٔٛضٛع تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣، الذاْ ٕ٘ب٤ذ.

ت ٞب٢ ػٟب٣ٔ ػبْ وٝ ٔؼئ١ّ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٚ خذا٣٤ ٔبِى٥ ثٝ ٥ٕٔضاٖ ػبصٔبٖ أٛس ٔب٥ِبت٣ دس ؿشوت -2
 خلٛف كح٥حٞب ٔغشح اػت، تٛخٝ ٔضبػف٣ سا دس اص ٔذ٤ش٤ت ث٥ؾ اص ػب٤ش اؿخبف حمٛل٣ دس آٖ

ٞب٢ ٔب٥ِبت٣ سا  ا٢ ث٥ـتش٢ أش سػ٥ذ٣ٌ ثٛدٖ ٔب٥ِبت اثشاص٢ آ٘بٖ ٔجزَٚ داؿتٝ ٚ ثب تشد٤ذ حشفٝ
 ا٘دبْ دٞٙذ. 

ٞب٢ ػٟب٣ٔ  ػبصٔبٖ ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ، اػتمشاس ٔٙبػت ٘ظبْ ساٞجش٢ ؿشوت٣ دس ؿشوت -3
ٔٙظٛس افضا٤ؾ ؿفبف٥ت ٢ ٔٙبػت ٔشثٛط ثٝ افـب٢ ؿشوت٣ ثٝٞب ػبْ ٚ ٥٘ض تؼ٥٥ٗ ٚ اثلاؽ ػ٥بػت

عّجب١٘  ٔح٥ظ اعلاػبت ٔب٣ِ سا دس وبٖ٘ٛ الذأبت خٛد لشاس دٞذ تب اص ا٤ٗ عش٤ك، سفتبسٞب٢ فشكت
خلٛف ٔٛضٛع ػذْ تٕى٥ٗ ٞب٢ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ دس ٣ ٘بؿ٣ اص تؼبسمذ٤ش٤ت ٚ ٔخبعشات اخلالٔ

ٔب٥ِبت٣ ٚ ػٛء سفتبسٞب٢ احتٕب٣ِ ٔذ٤ش٤ت دس ا٤ٗ ص٥ٔٙٝ، وبٞؾ ٤بثذ. ص٤شا، و٥ف٥ت افـب٢ ؿشوت٣ 
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ثب ٞذف حٕب٤ت اص حمٛق ػٟبٔذاساٖ دس ٔمبثُ تضبد ٔٙبفغ، ثش سفتبسٞب٢ ٔذ٤ش٤ت، وٙتشَ ٚ ٘ظبست 
ا٤فب٢ ٘مؾ ٘ظبست٣ ٔٛخت وبٞؾ ٔٛاسد تخّف اص لٛا٥٘ٗ ٚ ٔمشسات ٔب٥ِبت٣ تٛػظ  ٕ٘ٛدٜ ٚ ثب

ٔب٥ِبت٣،  ٞب٢ داخ٣ّ ؿشوت )اظٟبس٘بٔٝ فؼب٥ِتؿٛد. دس ا٤ٗ ؿشا٤ظ، خشٚخ٣  ٞب ٣ٔ ٔذ٤شاٖ ؿشوت
ٔؼتم٥ٓ ثٛدٜ ٚ ثب آ٘چٝ ٞب٢  ػٛد اثشاص٢ ٚ دس ٟ٘ب٤ت ٔب٥ِبت اثشاص٢ ؿشوت( ٔغبثك ثب لبٖ٘ٛ ٔب٥ِبت

 اختلاف سا ٘ـبٖؿٛد )ٔب٥ِبت لغؼ٣( وٕتش٤ٗ  اٖ ٔب٥ِبت٣ ػبصٔبٖ أٛس ٔب٥ِبت٣ تؼ٥٥ٗ ٣ٔٔٛستٛػظ ٔأ
 ثبؿذ. افضا٤ؾ و٥ف٥ت افـب٢ ؿشوت٣ ٣ٔ وبٞؾ ػذْ تٕى٥ٗ ٔب٥ِبت٣ دس ٘ت٥دٝ ٔؼٙب٢دٞذ وٝ ا٤ٗ ثٝ ٣ٔ

 خبٔؼ١ حؼبثذاساٖ لٛك٣ ػضٛثٝ حؼبثذاساٖ سػ٣ٕ )ؿبغُ دس ػبصٔبٖ حؼبثشػ٣ ٚ ٔؤػؼبت خ -4
ٞب٢ ػٟب٣ٔ ػبْ وٝ  ؿٛد ٍٞٙبْ ثشخٛسد ثب ٔجبحث ٔب٥ِبت ثش دسآٔذ ؿشوت سػ٣ٕ ا٤شاٖ( تٛك٥ٝ ٣ٔ

ٞب ٔغشح اػت،  خبف حمٛل٣ دس آٖٔؼئ١ّ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ ٚ خذا٣٤ ٔبِى٥ت اص ٔذ٤ش٤ت ث٥ؾ اص ػب٤ش اؿ
 خب٢ ٔٛوَٛ وشدٖ اظٟبس٘ظش ثٝ ٔمبٔبت ٔب٥ِبت٣ ٚ ٔٙظٛس ٕ٘ٛدٖ ثٙذ ٔحذٚد٤ت دس دا١ٙٔ سػ٥ذ٣ٌثٝ

ٞب٢ ٔٛسد سػ٥ذ٣ٌ  تش٢ ٘ؼجت ثٝ ٚضؼ٥ت ٔب٥ِبت٣ ؿشوتدس ٌضاسؽ حؼبثشػ٣، تل٥ٕٕبت لبعغ
 اتخبر ٕ٘ب٤ٙذ.

ٞب٢ ٔب٥ِبت٣ ؿشوت ثب ؿفبف٥ت ث٥ـتش٢  س٤ض٢ ٞب ٚ ثش٘بٔٝ ػٟبٔذاساٖ تذاث٥ش٢ اتخبر ٕ٘ب٤ٙذ وٝ س٤ٚٝ -5
ٞب٢  ٥ُٕ ٞض٤ٙٝٔذ٤شاٖ ٚ ٔتؼبلت آٖ تح ب٘ٝعّج اخشا ؿٛد تب فشكت ا٘حشاف ٔٙبفغ ٚ سفتبس فشكت

 ا٤ٗ لج٥ُ الذأبت ثٝ ؿشوت وبٞؾ ٤بثذ.
ص٤ش دس ٔغبِؼبت  ٞب٢ ؿٛد ٔٛضٛع ٔٙظٛس لبثُ اتىبتش ؿذٖ ٘تب٤ح پظٚٞؾ، پ٥ـٟٙبد ٣ٕٔٞچ٥ٙٗ، ثٝ

 ٍشاٖ لشاس ٥ٌشد:آت٣ ٔذ٘ظش پظٚٞـ
 ٞب٢ ٔب٥ِبت٣ ٔذ٤ش٤ت ٚاحذ تدبس٢. ث٥ٗ دا٘ؾ ٔب٣ِ ٚ ٔب٥ِبت٣ اػضب٢ و٥ٕت١ حؼبثشػ٣ ٚ ػ٥بػت ساثغٝ -1
 ٞب٢ ٔختّف تدبس٢، چشخ١ ػٕش اص د٤ذٌبٜ ٞب٢ ٔب٥ِبت٣ ٔذ٤ش٤ت ٚاحذ تدبس٢ دس دٚسٜ ثشسػ٣ ػ٥بػت -2

 ٘ظش١٤ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ.
ِٚت٣ دس  ٞب٢ ٔب٥ِبت٣ ٔذ٤ش٤ت ؿشوت ثشسػ٣ ػ٥بػت -3  ٞب٢ ٔختّف ػ٥بػ٣ دٚسٜٞب٢ ثب ٔبِى٥ت ػٕذ٠ د

 اص د٤ذٌبٜ ٘ظش١٤ ٕ٘ب٤ٙذ٣ٌ.
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