
 

 
 

 
 

 
 

 اثز روابط سیاسی با دولت بز رابطه بین ساختار مالکیت و اجتناب مالیاتی
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 چکیدٌ

 ٞبی پزیشفتٝ ؿذٜایٗ پظٚٞؾ اثش سٚاثظ ػیبػی ثب دِٚت سا ثش ساثغٝ ثیٗ ػبختبس ٔبِىیت ٚ اختٙبة ٔبِیبتی دس ؿشوت
ٌیشی اختٙبة ٔبِیبتی اص ٔؼیبسٞبی اختلاف دائٕی ٔٙظٛس ا٘ذاصٜدٞذ. ثٝدس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ ٔٛسد ثشسػی لشاس ٔی

ؿشوت  95ٞبی پظٚٞؾ ثش ٔجٙبی ٕ٘ٛ٘ٝ آٔبسی ٔتـىُ اص ٘شخ ٔؤثش ٔبِیبت ٘مذی اػتفبدٜ ؿذٜ اػت. فشضیٝ ٔبِیبت ٚ
ٞبی تشویجی،  ٚ ثب اػتفبدٜ اص اٍِٛٞبی سٌشػیٛ٘ی چٙذ ٔتغیشٜ ٚ چیٙؾ دادٜ 1395ِغبیت  1385عی دٚسٜ صٔب٘ی اص ػبَ 

دٞذ وٝ ساثغٝ ٘ـبٖ ٔی بتیٔبِی دائٕ اختلافٚاثؼتٝ  ٞبی پظٚٞؾ ثب ٔتغیشٔٛسد آصٖٔٛ لشاس ٌشفت. ٘تبیح آصٖٔٛ فشضیٝ
 اختلافٔثجت ٚ ٔؼٙبداسی ثیٗ دسكذ ٔبِىیت ثضسٌتشیٗ ػٟبٔذاس، دسكذ ٔبِىیت ػٝ ػٟبٔذاس ثضسٌتش ٚ ٔبِىبٖ ٟ٘بدی ثب 

داسی ساثغٝ ٔٙفی ٚ ٔؼٙب بتیٔبِی دائٕ اختلافٚخٛد داسد. ٕٞچٙیٗ، ثیٗ سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ٚ  بتیٔبِی دائٕ
اثش ٔؼٙبداسی  بتیٔبِی دائٕ اختلافٚخٛد داسد. دس ٟ٘بیت، سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ثش ساثغٝ ثیٗ ػبختبس ٔبِىیت ٚ 

ثیبٍ٘ش آٖ اػت وٝ ساثغٝ ٔثجت ٚ  ی٘مذ بتیٔبِ ثشؤٔ ٘شخٞبی پظٚٞؾ ثب ٔتغیش ٚاثؼتٝ ٘ذاسد. ٘تبیح آصٖٔٛ فشضیٝ
ٚخٛد داسد. ٕٞچٙیٗ، ساثغٝ ٔٙفی ٚ ٔؼٙبداسی  ی٘مذ بتیٔبِ ثشؤٔ ٘شخٔؼٙبداسی ثیٗ دسكذ ٔبِىیت ثضسٌتشیٗ ػٟبٔذاس ٚ 

ػلاٜٚ، ٘تبیح ٘ـبٖ داد ٚخٛد داسد. ثٝ ی٘مذ بتیٔبِ ثشؤٔ ٘شخثیٗ دسكذ ٔبِىیت ػٝ ػٟبٔذاس ثضسٌتش ٚ ٔبِىبٖ ٟ٘بدی ثب 
 ثشؤٔ ٘شخیبس تٕشوض ٔبِىیت؛ دسكذ ٔبِىیت ثضسٌتشیٗ ػٟبٔذاس ثبؿذ، ثیٗ سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ٚ وٝ ٚلتی ٔؼ

ساثغٝ ٔؼٙبداسی ٚخٛد ٘ذاسد. أب ٍٞٙبٔی وٝ ٔؼیبس تٕشوض ٔبِىیت؛ دسكذ ٔبِىیت ػٝ ػٟبٔذاس ثضسٌتش ٚ  ی٘مذ بتیٔبِ
ساثغٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙبداسی ٚخٛد داسد. دس  ی٘مذ بتیٔبِ ثشؤٔ ٘شخٔبِىبٖ ٟ٘بدی ثبؿذ، ثیٗ سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ٚ 

بیت، سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ثش ساثغٝ ثیٗ ػبختبس ٔبِىیت ٚ   تأثیش ٔٙفی ٚ ٔؼٙبداسی داسد. ی٘مذ بتیٔبِ ثشؤٔ ٘شخٟ٘
 ٔؼیبسٜ.ٌیشی چٙذػبختبس ٔبِىیت، اختٙبة ٔبِیبتی، سٚاثظ ػیبػی، تلٕیٓ کلیدی: َایياصٌ

JEL: P16, G32, H26 
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 مقدمٍ
 ثبؿٙذ. د٘جبَ ػٛدآٚسی ٚ دػتیبثی ثٝ ثشٚت ثیـتش ٔیٙٛاٖ ٚاحذٞبی التلبدی، ٕٞٛاسٜ ثٝػٞب ثٝؿشوت

ٞب ػلاٜٚ ثش ٚظیفٝ ثبؿٙذ، ؿشوتٞب خذایی ٔبِىیت اص ٔذیشیت ٔیتشیٗ آٖثٝ دلایُ ٔختّفی وٝ ٟٔٓ
اس٘ذ. وبساتشیٗ ؿشوت سا ٘یض ثشػٟذٜ د ا٘دبْ فؼبِیت التلبدی، ٚظیفٝ پبػخٍٛیی ثٝ افشاد ثیشٖٚ اص

 ٞبی ٔبِی،ثبؿذ. یىی اص اخضای ٌضاسؽاػبع ؿٛاٞذ تدشثی، ٌضاسؿٍشی ٔبِی ٔیؿىُ پبػخٍٛیی، ثش
 ٌزاسی،ٞب ٚ ٔجٙبیی اػت ثشای تلٕیٕبت ػشٔبیٝتشیٗ ٔؼیبس اص ػّٕىشد ؿشوتػٛد حؼبثذاسی اػت وٝ ٟٔٓ

لاٖ ٔؼیبسی اص ػّٕىشد ثخؾ التلبدی خبٔؼٝ اػتجبسدٞی ٚ ػٙدؾ ػّٕىشد ٔذیشاٖ ٚ دس ػغح و
 ٌزاسد. ٞب تأثیش صیبدی ٔیٞبی خشد ٚ ولاٖ دِٚتٌزاسیاػت وٝ ثش ػیبػت

دا٘ذ ٚ ایٗ ٞب ػٟیٓ ٔیاص ریٙفؼب٘ی اػت وٝ خٛد سا دس ػٛد ؿشوت دس ایٗ ساػتب، دِٚت یىی
تشیٗ دسآٔذٞبی یىی اص ٟٕٔٓ٘بیذ. دسآٔذ ٔبِیبت، ؿىُ ٔبِیبت ٔغبِجٝ ٔیخٛاٞی اص ػٛد سا ثٝػٟٓ

دٞذ. ای اص ایٗ دسآٔذ سا ٔبِیبت اخز ؿذٜ اص اؿخبف حمٛلی تـىیُ ٔیثبؿذ ٚ ثخؾ ػٕذٜدِٚت ٔی
ٕ٘بیذ اغّت دِیُ آٖ وٝ پشداخت ٔبِیبت، ثشٚت سا اص ؿشوت ٚ ٔبِىبٖ آٖ ثٝ دِٚت ٔٙتمُ ٔیثٝ

ٕبیٙذ وٝ تؼٟذات ٔبِیبتی خٛد سا ٘ای عشاحی ٚ اخشا ٔیٞب الذأبت ٔذیشیتی خٛد سا ثٝ ٌٛ٘ٝؿشوت
 حذالُ ٕ٘بیٙذ.

ا٘ذ ٚ ثٙبثشایٗ، ػٙٛاٖ یه ٞضیٙٝ دس٘ظش ٌشفتٝاؿخبف حمیمی ٚ حمٛلی ٕٞیـٝ ٔبِیبت سا ثٝ
ٞبیی اػت ا٘ذ. اختٙبة ٔبِیبتی اص خّٕٝ فؼبِیتچٝ ثیـتش آٖ تلاؽ وشدٜ ٕٞٛاسٜ دس خٟت وبٞؾ ٞش

 ( اختٙبة2008وبٞؾ ٔبِیبت ٕ٘بیٙذ. پبػتش٘بن ٚ سیىٛ )ٚػیّٝ آٖ ػؼی دس ٞب ثٝوٝ ٕٔىٗ اػت ؿشوت
بٞؾ ٔمذاس ٔٙظٛس وی ٔٙبفغ ؿخلی، ثٝاص پشداخت ٔبِیبت سا اػتفبدٜ لب٘ٛ٘ی اص ٘ظبْ ٔبِیبتی ثشا

 ا٘ذ. ٚػیّٝ اثضاسٞبیی وٝ دس خٛد لبٖ٘ٛ اػت، تؼشیف وشدٜٔبِیبت لبثُ پشداخت ثٝ
 ٔیضاٖ ٔبِیبت پشداختی تٛػظ ؿشوت وبٞؾ یبثذ اص عشفی، ػٟبٔذاساٖ اص تلٕیٕبتی وٝ ػجت ٌشدد

بٖ ٔذیشیت ٔبِیبتی تٛػظ ؿشوتوٙٙذ ثٝاػتمجبَ ٔی  ٔذیشیت ٔبِیبتیٞب ٞؼتٙذ. ػجبستی دیٍش، آ٘بٖ خٛاٞ
سضبیی ٚ ػظیٕی، (ؿٛد  ٔیٔبِیبت تؼشیف  وبٞؾ ٚخٝ ٘مذ پشداختی یب پشداختٙی ثبثتػٙٛاٖ تٛا٘بیی ثٝ

 دِٚت ػٛیٝث ؿشوت اص ٘مذ ٚخٝ خشٚج وبٞؾ ٔذیشیت ٔبِیبتی ٔٛختوٝ  ثب تٛخٝ ثٝ ایٗ(. 1394
 (.2009، 1)دػبی ٚ داسٔبپبلا اػت ؿذٜ ٔی ػٟبٔذاساٖ تّمی ثشای اسصؽ یه ػٙٛاٖٝث ٌزؿتٝ اص ؿٛد،ٔی

اػتفبدٜ عّجی ٚخٛد داس٘ذ وٝ ثشای فشاس اص پشداخت ٔبِیبت د٘جبَ ػٛءأب دس ایٗ ٔیبٖ ٔذیشاٖ فشكت
 .ثشای ٔبِىبٖ خٛاٞذ ؿذ یٞبیؿخلی خٛد ٞؼتٙذ وٝ ایٗ أش ػجت تحُٕ ٞضیٙٝٔبِی ٚ ٔٙبفغ 

                                                           
1 Desai & Dharmapala 
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ٞبی التلبدی تٛا٘ذ ثش ایٗ ساثغٝ تأثیشٌزاس ثبؿذ، سٚاثظ ػیبػی ثٍٙبٜاص ػٛی دیٍش ػبّٔی وٝ ٔی
 ٞبیٌزاسد، ثّىٝ اٍ٘یضٜٞبی التلبدی تأثیش ٔی سٚاثظ ٚ ٘فٛر ػیبػی ٘ٝ تٟٙب ثش ٚضؼیت ٔبِی ثٍٙبٜ اػت.

سٚد ایٗ أش دس ٟ٘بیت دٞذ. ا٘تظبس ٔیشاٖ سا ٘یض دس استجبط ثب ٌضاسؿٍشی ٔبِی تحت تأثیش لشاس ٔیٔذی
ٞبی داسای سٚاثظ ػیبػی دس ٞبی چـٍٕیش، دس ویفیت ٌضاسؿٍشی ٔبِی ؿشوتثبػث ایدبد تفبٚت

ػی ثب ٞبی داسای سٚاثظ ػیبٞب ٌشدد. اػتذلاَ اسائٝ ؿذٜ ایٗ اػت وٝ ؿشوتٔمبیؼٝ ثب ػبیش ؿشوت
ٞبی وٕتشی سا اص ػٛی دِٚت ثٝ دِیُ ثشخٛسداسی اص ؿشایظ خبف )اتلبَ ػیبػی ثب دِٚت(، ٞضیٙٝ

 (.2011، 1)چب٘ی، فبػیٛ ٚ پبسػّی .وٙٙذدِٚت تحُٕ ٔی
ا٘ذ وٝ ٔذیشاٖ اص عشیك سٚاثظ ػیبػی ثش ػٛد ٔـَٕٛ ٞبی تدشثی ٔتؼذد ٘ـبٖ دادٜپظٚٞؾ

ٌزاس٘ذ. ٔغبِؼبت دسثبسٜ ٔٙبفغ سٚاثظ ٔبِیبتی تأثیش ٔی ٞبیٔبِیبت لغؼی ؿشوت ٚ دس ٘تیدٝ، ٘شخ
ٞبی داسای تؼبٔلات ػیبػی ػیبػی ٚاحذٞبی تدبسی ٘ـبٖ دادٜ اػت وٝ ػٟبٔذاساٖ دس ؿشوت

( دس 2006) 3( دس وـٛس ٔبِضی، ِئٛص ٚ اثشّٞضس2003) 2خب٘ؼٖٛ ٚ ٔیتٖٛ)ثش٘ذ ٌؼتشدٜ ثب دِٚت، ػٛد ٔی
 ٞبی داسای سٚاثظ ػیبػی، ٔبِیبت وٕتشی پشداختبٖ داد وٝ ؿشوت( ٘ـ2010) 4. فبػیٛوـٛس ا٘ذٚ٘ضی(

سػذ وٝ ٘ظش ٔیثش٘ذ. ثش ایٗ اػبع، ثٝتش ػٛد ٔیٞبی ػّٕیبتی پبییٗوٙٙذ ٚ ثٙبثشایٗ، اص ٞضیٙٝٔی
 ٞب تأثیشٌزاس ثبؿذ: سٚاثظ ػیبػی ثب دِٚت، اص دٚ عشیك ثش ٘شخ ٔؤثش ٔبِیبتی آٖ

 ٞب ثتٛا٘ٙذ اص عشیك سٚاثظ ػیبػی ٔٛفك ثٝ اخز ثشخی اص ثخـٛدٌی ٞبٕٔىٗ اػت ایٗ لجیُ ؿشوت -اِف
 ٞبی ٔبِیبتی، دس كٙؼتی ؿٛ٘ذ وٝ دس آٖ فؼبِیت داس٘ذ.ٚ ٔؼبفیت

سٚاثظ ػیبػی ثب دِٚت ثبػث وبٞؾ ویفیت اعلاػبت ؿذٜ ٚ دس ٘تیدٝ ٔیضاٖ دسآٔذ ٔـَٕٛ  -ة
 ؿٛد. ٔبِیبت ؿشوت دػتخٛؽ تحشیف ٔی

 ٞب ٘یبص وٕتشی ثٝ ٔٙبثغ ٔبِی ٔٛخٛد دس ثبصاسٞبی ػشٔبیٝ ٚ اػتجبسدٞٙذٌبٖچشا وٝ ایٗ ٌشٜٚ اص ؿشوت
 وٙٙذٞبی دِٚتی تأٔیٗ ٔیوٙٙذ ٚ ٔٙبثغ ٔٛسد ٘یبص خٛد سا ثب پـتیجب٘ی دِٚت ٚ اص عشیك ثب٘هاحؼبع ٔی

ٌَٛ(5 ،2006.) 
اػت وٝ  ٞب ٘ـبٖ دادٜتٛا٘ٙذ اسصؽ ؿشوت سا افضایؾ دٞٙذ، پظٚٞؾوٝ سٚاثظ ػیبػی ٔیدس حبِی

تٛا٘ذ ٔؼشف یه وبٞؾ ٞبی داسای سٚاثظ ػیبػی ٔیعّت ؿشوتٞبی ٔٙفؼتٞبی فؼبِیت ٞضیٙٝ
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( ٘ـبٖ داد٘ذ وٝ ٔذیشاٖ ٕٔىٗ اػت 2011) 1اسصؽ دس ؿشوت ثبؿذ. ثشای ٔثبَ، ویبٖ، پبٖ ٚ یئًٛ٘
وٙٙذ ٚ ایٗ ػٙٛاٖ اثضاسی ثشای ا٘تمبَ ثشٚت یب ػٛد اص ؿشوت ثٝ ٘فغ خٛد اػتفبدٜ  اص سٚاثظ ػیبػی ثٝ

 ٞبی ػّت ٔبِىیت وٙتشَٞب ٘ـبٖ داد٘ذ وٝ فؼبِیتؿٛد، آٖٔٛضٛع ثبػث تضییغ حمٛق ػٟبٔذاساٖ ٔی
 ٞب ثیـتش اػت. صیشا اػضبی ٚاثؼتٝٞبی داسای سٚاثظ ػیبػی دس ٔمبیؼٝ ثب ػبیش ؿشوتٔبِىبٖ دس ؿشوت

آٚس٘ذ ثٟیٙٝ ػبص٘ذ تب حذالُ اٌش اص ثبثت دػت ٔیخٛاٞٙذ ٔٙبفؼی سا وٝ اص سٚاثظ ػیبػی ثٝػیبػی ٔی
 ٞبیعٛس وّی ؿشوتادأٝ ایٗ استجبعبت ٔتحُٕ صیبٖ )ٞضیٙٝ( ؿذ٘ذ آٖ سا خجشاٖ وٙٙذ. ػلاٜٚ ثش ایٗ، ثٝ

 ؿٛ٘ذ. ٞب ٚاثؼتٝ ٞؼتٙذ ٔٛاخٝ ٔیٚاثؼتٝ ػیبػی ثب فـبس ٘ظبستی وٕتشی اص ػٛی ٔمبٔبتی وٝ ثٝ آٖ
غبِؼبت كٛست ٌشفتٝ دس ایٗ صٔیٙٝ، ٘ظش یىؼب٘ی دسثبسٜ دٞذ وٝ ٔٔدٕٛػٝ ایٗ ؿٛاٞذ ٘ـبٖ ٔی

ٞبی تأثیش وبسآٔذی سٚاثظ ػیبػی ثب دِٚت ثش استجبط ثیٗ ػبختبس ٔبِىیت ٚ اختٙبة ٔبِیبتی ٘ذاس٘ذ ٚ تفبٚت
وٝ دس ایشاٖ تبوٖٙٛ پظٚٞـی دس ایٗ ٌزاسد. ثٙبثشایٗ ثب تٛخٝ ثٝ ایٗٔحیغی ثیٗ ثبصاسٞب ثش آٖ تأثیش ٔی

تٛا٘ذ  ؿٛد. ٘تبیح ایٗ پظٚٞؾ ٔیٍ٘شفتٝ اػت، دس ایٗ پظٚٞؾ ثٝ ایٗ ٔؼأِٝ پشداختٝ ٔیصٔیٙٝ كٛست 
ٞبی ٌزؿتٝ ؿٛد. ػلاٜٚ ثش آٖ ؿٛاٞذ پظٚٞؾ ٘ـبٖ خٛاٞذ داد وٝ  ٔٛخت ثؼظ ٔجب٘ی ٘ظشی پظٚٞؾ

 حشفٝ حؼبثذاسی خذا اص ٔحیظ ػیبػی ٚ اختٕبػی وـٛس ٘یؼت.
ٞبی ٞبی ٔٛسد آصٖٔٛ ٚ سٚؽپظٚٞؾ، فشضیٝ دس ادأٝ، پغ اص ثشسػی ٔجب٘ی ٘ظشی ٚ پیـیٙٝ

ٞبی پظٚٞؾ، ٌشدد. دس پبیبٖ ٘یض پغ اص اسائٝ یبفتٝٞب اسائٝ ٔیوبس ٌشفتٝ ؿذٜ خٟت آصٖٔٛ فشضیٝ ثٝ
 ؿٛد.ٌیشی پیشأٖٛ ٔٛضٛع پظٚٞؾ پشداختٝ ٔی ثٝ ثحث ٚ ٘تیدٝ

 

 پیطیىٍ پضيَص
 ٚ ؿشوتی حبوٕیت ٞبیٔىب٘یضْ ثشخی ثیٗ ساثغٝ ( دس پظٚٞـی ثٝ ثشسػی1397لش٘دیه ٚ ٌشوض )

 دٞذٔی ٘ـبٖ پظٚٞؾ اص حبكُ ٘تبیح پشداختٙذ. ثٛسع دس ؿذٜ پزیشفتٝ ٞبیؿشوت ٔبِیبتی دس اختٙبة

 ٔبِیبت، ٔؤثش ٘شخ ثب ٟ٘بدی ٌزاساٖػشٔبیٝ ٔبِىیت دسكذ ٔذیشٜ ٚٞیأت غیشٔٛظف اػضبی دسكذ ثیٗ وٝ

 دٌٚبٍ٘ی ثیٗ أب داسد ٚخٛد ٔؼٙبداسی ساثغٝ ٔبِیبت دفتشی ٚ تفبٚت پشداختی ٘مذی ٔبِیبت ٔؤثش ٘شخ

 ساثغٝ ٔبِیبت دفتشی تفبٚت ٚ پشداختی ٘مذی ٔبِیبت ٔؤثش ٘شخ ٔؤثش ٔبِیبت، ٘شخ ثب ٔذیشػبُٔ ٚظبیف

 حبوٕیت ٞبیٔىب٘یضْ ثیٗ ٔؼٙبداس ساثغٝ ٚخٛد پظٚٞؾ ایٗ ٘تبیح ٍ٘شدیذ. ٕٞچٙیٗ ٔـبٞذٜ ٔؼٙبداسی

 دٞذ.ٔی لشاس تأییذ ٔٛسد سا ؿشوت اختٙبة ٔبِیبتی ثب ؿشوتی
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 ( دس پظٚٞـی ٘ـبٖ داد٘ذ وٝ ٔبِىیت دِٚتی ٚ استجبعبت1396صادٜ )اثشاٞیٕی، ثٟشأی ٘ؼت ٚ حؼٗ
ػیبػی اثش ٔٙفی ٚ ٔؼٙبداسی ثش ویفیت ٌضاسؿٍشی ٔبِی داسد ٚ صٔب٘ی وٝ دسكذ ٔبِىیت دِٚت ٚ یب 

یبثذ. ٕٞچٙیٗ، ٞب وبٞؾ ٔیشی ؿشوتیبثذ، ویفیت ٌضاسؿٍٞب افضایؾ ٔیاستجبعبت ػیبػی دس ؿشوت
 ٞب ٘ذاسد، أب استجبعبت ػیبػی اثش ٔثجت ٚ ٔؼٙبداسیٔبِىیت دِٚتی اثش ٔؼٙبداسی ثش اختٙبة ٔبِیبتی ؿشوت

 ثش اختٙبة ٔبِیبتی داسد. 
 ٞبی ثب ػبختبس ٔبِىیت ٔتٕشوض، ( دس پظٚٞـی ٘ـبٖ داد٘ذ وٝ دس ؿشوت1393سضبیی ٚ ٚیؼی حلبس )

ٞبی داسای سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت وٝ ػبختبس ویفیت ػٛد ثبلا اػت. حبَ آٖ وٝ دس ؿشوت
ٞبی ثب ػبختبس ٔبِىیت ٔتٕشوض، ٔبِىیت ٔتٕشوضی داس٘ذ، ویفیت ػٛد پبییٗ اػت. ٕٞچٙیٗ، دس ؿشوت

تبس ٞبی داسای سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت وٝ ػبخٞضیٙٝ ػٟبْ ػبدی پبییٗ اػت. ِٚی دس ؿشوت
 ٔبِىیت ٔتٕشوضی داس٘ذ، ٞضیٙٝ ػٟبْ ػبدی ثبلا اػت.

( دس پظٚٞـی ثٝ ثشسػی ساثغٝ ثیٗ تٕشوض ٔبِىیت ٚ خؼٛسا٘ٝ ثٛدٖ 1393٘یب )ثٟبسٔمذْ ٚ أیٙی
 ٞبؿشوت ثبؿذ، ٔبِىیت ثبلاتش تٕشوض چٝ ٞش وٝ دٞذٔی ٘ـبٖ پظٚٞؾ اص حبكُ ٔبِیبت پشداختٙذ. ٘تبیح

 دِٚتی ثبلای ٔبِىیت دِیُ تٕشوضثٝ احتٕبلاً وٝ وٙٙذٔی ػُٕ خؼٛسا٘ٝ وٕتش ٔبِیبتی ٞبیسٚیٝ اتخبر دس

 .اػت ػیبػی ٚ اختٕبػی فشضیٝ ٔؤیذ ٚ اػت
( دس پظٚٞـی ٘ـبٖ داد٘ذ وٝ ثیٗ ٔبِىیت ثّٛوی ٚ ٔؼیبس اختلاف دائٕی 1392سضبیی ٚ ٔـیشی )

ٚ ٔؼٙبداس ٚخٛد داسد. ٕٞچٙیٗ، ٔبِیبت ساثغٝ ٔٙفی ٚ ٔؼٙبداس ٚ ثب ٘شخ ٔؤثش ٔبِیبت ٘مذی ساثغٝ ٔثجت 
ثیٗ ٔبِىیت ٟ٘بدی ٚ ٔؼیبس ٘شخ ٔؤثش ٔبِیبت ٘مذی ساثغٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙبداس ٚ دس سٚؽ اختلاف دائٕی 

 ٔبِیبت ساثغٝ ٔؼٙبداسی یبفت ٘ـذ.
ٔذیشیت  ساثغٝ ػبصٚوبسٞبی حبوٕیت ؿشوتی ٚ( دس پظٚٞـی ثٝ ثشسػی 1392سضبیی ٚ ػظیٕی )

 ٞب ٘ـبٖ داد وٝ؛ٞبی پظٚٞؾ آٖع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ پشداختٙذ. یبفتٝی ػضٛ ثٛسٞبؿشوتدس ٔبِیبتی 
ثیٗ ٔیضاٖ ٔبِىیت ػٟبٔذاساٖ ٟ٘بدی ٚ ٔتغیشٞبی ٘شخ ٔؤثش ٔبِیبت ٘مذی ثّٙذٔذت ٚ ٘شخ ٔؤثش  -1

ٔبِیبت تؼٟذی ثّٙذٔذت ساثغٝ ٔؼتمیٓ ٚ ٔؼٙبداسی ٚخٛد داسد، أب ثیٗ ٔیضاٖ ٔبِىیت ػٟبٔذاساٖ 
 ٘شخ ٔؤثش ٔبِیبت ٘مذی ٚ ٘شخ ٔؤثش ٔبِیبت تؼٟذی ساثغٝ ٔؼٙبداسی ٔـبٞذٜ ٘ـذ. ٟ٘بدی ٚ ٔتغیشٞبی

ثیٗ ٘مؾ دٌٚب٘ٝ ٚظیفٝ ٔذیشػبُٔ ٚ ٘شخ ٔؤثش ٔبِیبت ٘مذی ٘یض ساثغٝ ٔؼىٛع ٚ ٔؼٙبداسی ٚخٛد  -2
داسد، أب ثیٗ ٘مؾ دٌٚب٘ٝ ٚظیفٝ ٔذیشػبُٔ ٚ ٔتغیشٞبی ٘شخ ٔؤثش ٔبِیبت ٘مذی ثّٙذٔذت، ٘شخ 

 ت تؼٟذی ٚ ٘شخ ٔؤثش ٔبِیبت تؼٟذی ثّٙذٔذت ساثغٝ ٔؼٙبداسی ٔـبٞذٜ ٘ـذ.ٔؤثش ٔبِیب
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 ٔذیشٜ ٚ ٔتغیشٞبی ٘شخ ٔؤثش ٔبِیبت ٘مذی، ٘شخ ٔؤثش ٔبِیبت ٘مذی ثّٙذٔذت،ثیٗ اػتملاَ اػضبی ٞیأت -3
 ٘شخ ٔؤثش ٔبِیبت تؼٟذی ٚ ٘شخ ٔؤثش ٔبِیبت تؼٟذی ثّٙذٔذت ساثغٝ ٔؼٙبداسی ٔـبٞذٜ ٘ـذ.

( دس پظٚٞـی ثٝ ؿٙبػبیی ٚ تجییٗ ػٛأُ ٔؤثش ثش ٔذیشیت ٔبِیبت 1392ػشٚػتب٘ی )پٛسحیذسی ٚ 
عٛس ٔٙفی ٞبی خبف ؿشوت، ا٘ذاصٜ ؿشوت ثٝٞب حبوی اص آٖ اػت وٝ اص ثیٗ ٚیظٌیپشداختٙذ. یبفتٝ

ٌزاسی دس  دٞذ. ٕٞچٙیٗ، ثیٗ ٘ؼجت ثذٞی، ؿذت ػشٔبیٝ٘شخ ٔؤثش ٔبِیبتی سا تحت تأثیش لشاس ٔی
ٞبی ثبثت ثب ٘شخ ٔؤثش ٔبِیبتی ساثغٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙبداس ٌزاسی دس داساییلا ٚ ؿذت ػشٔبیٝٔٛخٛدی وب

ٞبی سؿذ ٚ ػٕش ؿشوت ثب ٘شخ ٔؤثش ٔـبٞذٜ ؿذ. ثب ایٗ ٚخٛد ٘تبیح ثیبٍ٘ش آٖ اػت وٝ ثیٗ فشكت
ٙبداس ٞب ثیبٍ٘ش ایٗ اػت وٝ ٘ٛع كٙؼت تأثیشی ٔؼٔبِیبتی ساثغٝ ٔؼٙبداسی ٚخٛد ٘ذاسد. ٕٞچٙیٗ، یبفتٝ

عٛس ٔٙفی ٘شخ ٔؤثش ثش ٘شخ ٔؤثش ٔبِیبتی داسد. افضٖٚ ثش ایٗ، ٘تبیح ٌٛاٜ آٖ اػت وٝ ٔبِىیت ٟ٘بدی ثٝ
دٞذ وٝ ٔبِىبٖ ٟ٘بدی ٘مـی  دٞذ. ایٗ ٘تیدٝ ٘ـبٖ ٔیٞب سا تحت تأثیش لشاس ٔیٔبِیبتی ؿشوت

 وٙٙذ.خؼٛسا٘ٝ دس ٔذیشیت ٔبِیبت ایفب ٔی
 ٔذیشیت ٚ ٔذیشٜٞیأت ا٘ذاصٜ وٝ ثیٗ دس پظٚٞـی ٘ـبٖ داد٘ذ( 1391٘ظاد )پٛسحیذسی ٚ ثشٞب٘ی

 ٔبِیبت ٔذیشیت ثش تأثیشی ٔذیشٜ ا٘ذاصٜ ٞیأت ایشاٖ دس دیٍش، ثیبٖ ٘ذاسد. ثٝ ٚخٛد ٔؼٙبداس استجبط ٔبِیبت

 ٔبِیبتی ٔؤثش ٘شخ ٚ ٔذیشٜٞیأت ثیٗ تشویت ٔؼٙبداسی ٚ ٔٙفی استجبط وٝ داد ٘ـبٖ ٘تبیح ٘ذاسد. ٕٞچٙیٗ،

 دٌٚبٍ٘ی ٚ ٔبِیبتی ٔؤثش ٘شخ ٔؼٙبداس ثیٗ ٚ ٔثجت استجبط ثیبٍ٘ش پظٚٞؾ ٞبییبفتٝ داسد. ػبیش ٚخٛد

 ٔٙفی استجبط ٘یض ٔبِیبت ٚ ٔذیشیت حؼبثشػی ٔؤػؼٝ ا٘ذاصٜ ثیٗ ثبؿذ. ٕٞچٙیٗ،ٔی ٔذیشػبُٔ ٚظبیف

 داسد.  ٚخٛد ٔؼٙبداسی ٚ
پزیشی اختٕبػی ؿشوت، استجبعبت ( دس پظٚٞـی ثٝ ثشسػی ساثغٝ ثیٗ افـب ٔؼئِٛیت2018) 1چٗ

دٞذ  ٘ـبٖ ٔی 2014تب  2008ػیبػی ٚ اختٙبة ٔبِیبتی پشداخت. ٘تبیح پظٚٞؾ ٚی ثشای دٚسٜ صٔب٘ی 
دٞذ. عٛس ٔؼٙبداسی احتٕبَ اختٙبة ٔبِیبتی سا افضایؾ ٔیپزیشی اختٕبػی ؿشوت ثٝٔؼئِٛیت ءوٝ افـب

 پزیشی اختٕبػیتٛا٘ٙذ ثب افـبی ٔؼئِٛیتش داس٘ذ ٔیٞبیی وٝ سٚاثظ ػیبػی ٘ذاس٘ذ یب وٕتثٙبثشایٗ، ؿشوت
عٛس ٔؼٙبداسی استجبط تٛا٘ذ ثٝػلاٜٚ، تغییش استجبعبت ػیبػی ٔیؿشوت، اختٙبة ٔبِیبتی ا٘دبْ دٞٙذ. ثٝ

 پزیشی اختٕبػی ؿشوت ٚ اختٙبة ٔبِیبتی سا تضؼیف وٙذ.ٔثجت ثیٗ افـبی ٔؼئِٛیت
اٚلاً، اختٙبة ٔبِیبتی استجبط ٔثجت ٚ ٔؼٙبداسی ثب ( دس پظٚٞـی ٘ـبٖ داد٘ذ 2017) 2ؿیٗ ٚ ٚٚ

دٞذ،  دٞذ وٝ اختٙبة ٔبِیبتی، سیؼه اعلاػبت سا افضایؾ ٔیٞضیٙٝ ثذٞی داسد. ایٗ ٘تبیح ٘ـبٖ ٔی
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وٙٙذ. دٚٔبً، ٘ؼجت ثذٞی، استجبط ٔثجت ثیٗ اختٙبة ٌزاساٖ ثبصدٜ ثبلاتشی تمبضب ٔیثٙبثشایٗ ػشٔبیٝ
دٞذ. دس ٟ٘بیت، ػٛدآٚسی، استجبط ٔثجت ثیٗ اختٙبة ٔبِیبتی ٚ ٞؾ ٔیٔبِیبتی ٚ ٞضیٙٝ ثذٞی سا وب

 دٞذ.ٞضیٙٝ ثذٞی سا افضایؾ ٔی
( دس پظٚٞـی ثٝ ثشسػی سٚاثظ ػیبػی ٚ ػیبػت ٔبِیبتی خؼٛسا٘ٝ پشداختٙذ. ٘تبیح 2016) 1ویٓ ٚ طاً٘

ثب  ٞبیداسد ٚ ؿشوتٞب ٘ـبٖ داد وٝ سٚاثظ ػیبػی اثش ٔؼٙبداسی ثش ػیبػت ٔبِیبتی خؼٛسا٘ٝ پظٚٞؾ آٖ
ٕ٘بیٙذ ٚ ٔیضاٖ اختٙبة ٔبِیبتی تشی اػتفبدٜ ٔیٞبی ٔبِیبتی خؼٛسا٘ٝسٚاثظ ػیبػی ثبلاتش، اص ػیبػت

 ثبلاتشی داس٘ذ. 
 ( تأثیش ٔبِىبٖ ٟ٘بدی ثش خؼٛسا٘ٝ ثٛدٖ ٔبِیبت سا ثشسػی وشد. ٘تبیح پظٚٞؾ اٚ ٘ـب2012ٖ) 2خٛی

 ٔذت، ثٝ احتٕبَ ٌزاسی وٛتبٜاساٖ ٟ٘بدی داسای افك ػشٔبیٌٝزٞبی ثب ػغح ثبلاتش ػشٔبیٝداد وٝ ؿشوت
ثش٘ذ ٚ تفبٚت ثیـتشی ثیٗ ػٛد حؼبثذاسی ٚ ػٛد وبس ٔیسیضی ٔبِیبتی خؼٛسا٘ٝ سا ثٝثیـتشی ثش٘بٔٝ

ٞب ٚخٛد داسد. ٕٞچٙیٗ، ثیٗ ٔبِىیت ٟ٘بدی ٚ ٘شخ ٔؤثش ٔبِیبتی ٘مذی ساثغٝ ٔٙفی ٔـَٕٛ ٔبِیبت آٖ
 ٚخٛد داسد.

 ٚ ٔىب٘ی ِحبػ اص ٔبِیبتی ٔٛلؼیت دِٚتی، ٔبِىیت تأثیش ثشسػی ثٝ (2012) 3ٌیّیغ ٚ ِٛ ٚٚ، ٚاً٘،
 حبِتی دس سػیذ٘ذ ٘تیدٝ ایٗ ثٝ ٞبپشداختٙذ. آٖ چیٙی ٞبیؿشوت دس ٔبِیبتی ٔؤثش ٘شخ ؿشوت ثش ا٘ذاصٜ

 ثب ٔؼتمیٓ عٛسثٝ ؿشوت ا٘ذاصٜ ثش٘ذ،ٕ٘ی ثٟشٜ ٔبِیبتی ٔٛلؼیت ِحبػ ثٝ ٕٔتبص اص خبیٍبٜ ٞبؿشوت وٝ

 ٔبِىیت ثب ٞبیؿشوت ٔٛسد دس أب اػت ٔشتجظ خلٛكی ٔبِىیت ثب ٞبیٔبِیبتی ؿشوت ٔؤثش ٘شخ

 ٔبِیبت ٞضیٙٝ تحُٕ وٝ دسیبفتٙذ اػت. ٕٞچٙیٗ ثشلشاس ٔتغیش دٚ ایٗ ٔؼىٛع ثیٗ ایساثغٝ دِٚتی

 ٔبِىیت ػبختبس ثب ٞبیؿشوت ثٝ ٘ؼجت دِٚتی ٔبِىیت ػبختبس ٞبی ثبؿشوت ٔٛسد دس ثیـتش یب وٕتش

 ٕٔتبص خبیٍبٜ یه اص وٝ ٞبییؿشوت داسد. ثشای ثؼتٍی ٔٛسد ثشسػی ٞبیؿشوت ا٘ذاصٜ ثٝ خلٛكی،

 تٛػظ ٔحتُٕ ٔبِیبت ٔیضاٖ ٚ ٞبآٖ ا٘ذاصٜ ثیٗ ٔؼٙبداسی ثش٘ذ، ساثغٝٔی ثٟشٜ ٔبِیبتی ٔٛلؼیت ِحبػ ثٝ

 ٘ـذ.  ٔـبٞذٜ ٞبآٖ
ذ٘ذ وٝ تؼذاد اػضبی غیشٔٛظف ( دس پظٚٞؾ خٛد ثٝ ایٗ ٘تیدٝ سػی2011) 4لا٘یغ ٚ سیچبسدػٖٛ

چٝ تؼذاد اػضبی  ػجبست دیٍش، ٞشسٚیٝ ٔبِیبتی ٔتٟٛسا٘ٝ داس٘ذ. ثٝٔذیشٜ ساثغٝ ٔٙفی ٚ ٔؼٙبداس ثب ٞیأت
 آٚسد.ٔذیشٜ ثیـتش ثبؿذ، ؿشوت وٕتش ثٝ ٔذیشیت ٔبِیبت سٚی ٔیغیشٔٛظف ٞیأت

                                                           
1
 Kim & Zhang 

2
 Joy 

3
 Wu, Wang, Gillis & Luo 

4
 Lanis & Richardson 
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( ثب ثشسػی اختٙبة ٔبِیبتی ثش سٚی ٞضیٙٝ ثذٞی ٚ تأثیش آٖ ثش سٚی فؼبِیت ػٟبٔذاساٖ 2011) 1ِیٓ
ٞبی ثذٞی ای ٘ـبٖ داد وٝ استجبط ٔٙفی ثیٗ اختٙبة ٔبِیبتی ٚ ٞضیٙٝٞبی وشٜثب اػتفبدٜ اص ؿشوت

 لا ثبؿذ.ؿٛد وٝ ػغح ٔبِىیت ػبصٔب٘ی ثبتش ٔیٚخٛد داسد. ثٝ ٘ظش اٚ ایٗ استجبط ٔٙفی صٔب٘ی لٛی
 ٞبی حبوٕیت ؿشوتی سا ثش ٔذیشیت ٔبِیبت خؼتدٛای اثشات ٚیظٌی( دس ٔغبِؼ2010ٝ) 2ٔیٙیه ٚ ٌ٘ٛب

ٌزاسی دس ػٙٛاٖ ٔحشوی ثشای ٔذیشاٖ، خٟت ػشٔبیٝٞبی پبداؽ ثٝٞب ٘ـبٖ داد٘ذ وٝ عشحٕ٘ٛد٘ذ. آٖ
ٝ ٔذیشیت ٔبِیبت، ػٟبٔذاساٖ ٞب ٘ـبٖ داد ووٙذ. ٕٞچٙیٗ، یبفتٝٞبی ثّٙذٔذت ٚ ٔبِیبت وبٜ ػُٕ ٔی عشح

 عٛس ٔثجت ثب افضایؾ ثبصدٜ ػبیذی ػٟبٔذاساٖ دس استجبط اػت. ػبصد ٚ ثٝسا ٔٙتفغ ٔی
ٞبی داسای  ( دس پظٚٞـی ثٝ ایٗ ٘تیدٝ سػیذ٘ذ وٝ ؿشوت2010) 3چٗ، چٗ، چًٙ ٚ ؿِٛیٗ

ٞب ثب ٞبی آٖ یبفتٝٞبی غیشخب٘ٛادٌی داس٘ذ. ٔبِىیت خب٘ٛادٌی فشاس ٔبِیبتی وٕتشی ٘ؼجت ثٝ ؿشوت
یبتی ٞبی داسای ٔبِىیت خب٘ٛادٌی، اٌش للذ اػتفبدٜ اص ػپش ٔبِایٗ ٔفْٟٛ دس استجبط اػت وٝ ؿشوت

ٚػیّٝ فشاس اص پشداخت ٔبِیبت ٚ ا٘دبْ اػٕبَ غیشلب٘ٛ٘ی داؿتٝ ثبؿٙذ، ایٗ ٞذف ٕٔىٗ اػت اص سا ثٝ
دِیُ ا٘دبْ ٗ اػت ٚاحذ تدبسی سا ثٝٞب ٕٔىػٛی ػٟبٔذاساٖ الّیت ٔٛسد پزیشؽ لشاس ٍ٘یشد ٚ الّیت

دٞٙذ اص ػپش ٞبی داسای ٔبِىیت خب٘ٛادٌی تشخیح ٔیایٗ وبس، وٓ اسصؽ خّٜٛ دٞٙذ. ثٙبثشایٗ، ؿشوت
 ٘ظش وٙٙذ تب ثب وبٞؾ اسصؽ ثبِمٜٛ ؿشوت ٔٛاخٝ ٘ـٛ٘ذ. ٔبِیبتی ٘بؿی اص فشاس ٔبِیبتی كشف

تش ثٝ پظٚٞـی ثش سٚی ػٝ ٔضیت حبكُ اص سٚاثظ ػیبػی ؿبُٔ دػتشػی آػبٖ ( دس2006فبػیٛ )
ٞبی ٔبِیبتی ٚ لذست ثبصاس تٕشوض ٕ٘ٛد. ٘تبیح پظٚٞؾ ٚی ٘ـبٖ داد وٝ ٔٙبثغ تأٔیٗ اػتجبس، تخفیف

 ٞبی داسای سٚاثظ ػیبػی؛ؿشوت
 ٔٙبثغ تأٔیٗ اػتجبس، اٞشْ ثبلاتشتش ثٝ دِیُ دػتشػی آػبٖثٝ -1
 ٞبی ٔبِیبتی، ٘شخ ٔؤثش ٔبِیبتی وٕتش تخفیفدِیُ ثٝ -2
ٞبی ثذٖٚ دِیُ داؿتٗ لذست ا٘حلبسی دس ثبصاس، ػٟٓ ثیـتشی اص ثبصاس سا دس ٔمبیؼٝ ثب ؿشوتثٝ -3

 سٚاثظ ػیبػی داس٘ذ.
 

 َای پضيَصفزضیٍ
 ؿٛ٘ذ:كٛست صیش تذٚیٗ ٔیٞبی پظٚٞؾ ثٝثب تٛخٝ ثٝ ٔجب٘ی ٘ظشی اسائٝ ؿذٜ، فشضیٝ

 ی ٔؤثش اػت.اختٙبة ٔبِیبت ٚٔبِىیت  تٕشوضسٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ثش ساثغٝ ثیٗ  فزضیٍ ايل:
                                                           
1
 Lim 

2
 Minnick & Noga 

3
 Chen, Chen, Cheng & Shevlin 
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دسكذ ٔبِىیت ثضسٌتشیٗ ػٟبٔذاس ٚ  سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ثش ساثغٝ ثیٗ :ايل فزضیٍ فزعی
 اختٙبة ٔبِیبتی ٔؤثش اػت.

دسكذ ٔبِىیت ػٝ ػٟبٔذاس ثضسٌتش  سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ثش ساثغٝ ثیٗ :ديم فزضیٍ فزعی
 ٚ اختٙبة ٔبِیبتی ٔؤثش اػت.

ٔبِىبٖ ٟ٘بدی ٚ اختٙبة ٔبِیبتی  سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ثش ساثغٝ ثیٗ :سًم فزضیٍ فزعی
 ٔؤثش اػت.

 

 ضىاسی پضيَصريش

ی اػت ٚ ثٝ وبسثشد پظٚٞؾ ٘ٛع اص ٞذف یٔجٙب پظٚٞؾ حبضش، تٛكیفی اص ٘ٛع ٕٞجؼتٍی ٚ ثش
 ؿذٜ دس ثٛسع ٞبی پزیشفتٝاص ؿشوت ایٗ پظٚٞؾ آٔبسی سٚیذادی ا٘دبْ ؿذٜ اػت. خبٔؼٝ پغسٚؽ 

ا٘ذ ٚ داسای ثٛدٜ ثٛسع فؼبَ دس 1395تب پبیبٖ ػبَ  1385 ػبَ اثتذای اص اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ وٝ
 ٔؼیبسٞبی ٌضیٙـی صیش ثبؿٙذ، ا٘تخبة ٌشدیذ:

 ثبؿٙذ. ٘ذادٜ ٔبِی تغییش ػبَ پظٚٞؾ دٚسٜ ٞب دس عَٛؿشوت -1
  ٞب، تِٛیذی ثبؿذ.ؿشوت فؼبِیت ٘ٛع -2
 .اػفٙذٔبٜ دس ٞش ػبَ ثبؿذ 29 ٞبی ٔٛسد ٔغبِؼٝ ٔٙتٟی ثٝػبَ ٔبِی ؿشوت پبیبٖ -3
 ٔـبٞذٜ( 1045ؿشوت ) 95ٞبی ٕ٘ٛ٘ٝ ٔثجت ثبؿذ. تؼذاد اسصؽ دفتشی حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ ؿشوت -4

 ا٘تخبة ؿذ٘ذ.ػٙٛاٖ ٕ٘ٛ٘ٝ پظٚٞؾ وٝ حبئض ؿشایظ فٛق ثٛد٘ذ ثٝ
 

 الگًَا ي متغیزَای پضيَص

 1ٌیشی چٙذ ٔؼیبسٜ ثٝ سٚؽ تبپؼیغٞبی ػیبػی اص عشیك اٍِٛی تلٕیٓدس ایٗ پظٚٞؾ، ؿشوت
ٞبی ػیبػی اص غیشػیبػی اص ٌیشی ؿذ٘ذ. ثشای تفىیه ؿشوتا٘ذاصٜ 2دٞی ثٝ سٚؽ آ٘تشٚپیٚ ٚصٖ

ٞب، ٔبِیبت ثش دسآٔذ، تؼذاد داسایی ٞبی ػیبػی )اسصؽ ثبصاس ػٟبْ، اسصؽ دفتشی ٞبی ٞضیٙٝؿبخق
ٞب اص ٔدٕٛػٝ وبسوٙبٖ، خٕغ فشٚؽ كبدساتی ٚ ثیٕٝ پشداختی( اػتفبدٜ ؿذٜ اػت. ستجٝ ثبلاتش ؿشوت

 (1393ٞب اػت. )سضبیی ٚ ٚیؼی حلبس، تش ٚ ػیبػی ثٛدٖ ؿشوتٞبی ٌؼتشدٜػٛأُ فٛق ثیبٍ٘ش استجبط

                                                           
1
 Topsis 

2
 Shannon Entropy 
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حُ ٌضیٙٝ ا٘تخبثی ثبیؼتی وٕتشیٗ فبكّٝ سا ثب ساٜاػبع ایٗ سٚؽ ثش ایٗ ٔفْٟٛ اػتٛاس اػت وٝ 
( داؿتٝ ثبؿذ ؿبخق ٞضیٙٝآَ ٔٙفی )( ٚ ثیـتشیٗ فبكّٝ سا ثب ایذٜؿبخق ػٛدآَ ٔثجت )ایذٜ

دس ایٗ ٔبتشیغ، ؿبخلی وٝ داسای ٔغّٛثیت یىٙٛاخت افضایـی )خٙجٝ ٔثجت( اػت (. 1383)اكغشپٛس، 
خت وبٞـی )خٙجٝ ٔٙفی( اػت، ؿبخق ٞضیٙٝ ؿبخق ػٛد ٚ ؿبخلی وٝ داسای ٔغّٛثیت یىٙٛا

ٞبی داسای تؼبٔلات ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ٞبی تفىیه ؿشوتثبؿذ. دس ایٗ پظٚٞؾ، ؿبخقٔی
آیٙذ. حؼبة ٔی( ٞؼتٙذ ٚ ثٙبثشایٗ، ؿبخق ػٛد ثٝداسای ٔغّٛثیت یىٙٛاخت افضایـی )خٙجٝ ٔثجت

 ٞبإٞیت یىؼب٘ی ثشخٛسداس ٘یؼت، ٚصٖ ؿبخقٌیش٘ذٜ اص ٞب ثشای تلٕیٕٓٞچٙیٗ، اص آ٘دب وٝ ؿبخق
ػٙٛاٖ ٚسٚدی ثٝ اٍِٛسیتٓ تبپؼیغ ٚاسد ؿذ٘ذ. ثؼذ اص اػبع سٚؽ آ٘تشٚپی ؿبٖ٘ٛ تؼییٗ ٌشدیذٜ ٚ ثٝثش

دٞی ثٝ سٚؽ ٔؼیبسٜ ثٝ سٚؽ تبپؼیغ ٚ ٚصٖ ٌیشی چٙذٞبی ٕ٘ٛ٘ٝ اص عشیك اٍِٛی تلٕیٓایٙىٝ ؿشوت
 ای وٝ ستجٝ ثبلاتشیثٙذی ٚ دػتٝٞب دس ػٝ دػتٝ عجمٝ ، ؿشوتثٙذی ؿذ٘ذٌیشی ٚ ستجٝآ٘تشٚپی ا٘ذاصٜ
 ٞبی داسای سٚاثظ ٌؼتشدٜ ػیبػی ؿٙبػبیی ؿذ٘ذ. داؿتٙذ ؿشوت

 ؿٛد؛ؿشح صیش ثشآٚسد ٔی( ث1ٝؿٕبسٜ ) ٞبی پظٚٞؾ، اٍِٛی سٌشػیٛ٘یثشای آصٖٔٛ فشضیٝ
 

ٛی ؿٕبسٜ )  (1اٍِ

T   Al oiccncei,t=α0+α1Xi,t+α2OOSSi,t+α3OOSSi,t×Xi,t+ 
                                 α4LLL i,t+α5LLL i,t×Xi,t+αRtt t iE5+ 

                 R7OOLi,t×Xi,t+αVEEαα i1It XiND222 1 i,t+ 
                       α9LLL i,t×Xi,t×OOLi,t+α00AAEEGGGRi,t+ 

        α11ABAACCRi,t+αtt  SSTT, i t+ 
                                  A33INVIII ++Si,9αBi+t 

 
ی دائٕ اختلاف( اص دٚ ٔؼیبس Tax Avoidanceٌیشی ٔتغیش ٚاثؼتٝ اختٙبة ٔبِیبتی )ثشای ا٘ذاصٜ

 ؿٛد. ( اػتفبدٜ ٔیCETR) ی٘مذ بتیٔبِ ثشؤٔ ٘شخ ( BTDٚ) بتیٔبِ
Tax Avoidance ٘ؼجت حبكُ تفشیك )ٔبِیبت : اتیمالی دائم اختلافاس طزیق  اجتىاب مالیاتی

 ٞبی اثتذای دٚسٜ. ٔبِیبت اثشاصی( ثٝ ٔدٕٛع داسایی-ثشي تـخیقعجك 
Tax Avoidance یه ٟٔٙبی ٘ؼجت ٚخٝ ٘مذ : یوقد اتیمال ثزؤم وزخاس طزیق  اجتىاب مالیاتی

 پشداختی ثبثت ٔبِیبت ثٝ ػٛد لجُ اص وؼش ٔبِیبت. 
X :ٌیشی تٕشوض ٔبِىیت اص ػٝ ٔؼیبسثشای ا٘ذاصٜ تمزکش مالکیت: 

 (BH (1)دسكذ ػٟبْ دس اختیبس ثضسٌتشیٗ ػٟبٔذاس ) -1
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 (BH (2)دسكذ ػٟبْ دس اختیبس ػٝ ػٟبٔذاس اَٚ ) -2
 ( ثٟشٜ ٌشفتٝ ؿذٜ اػت.Inistدسكذ ػٟبْ دس اختیبس ػٟبٔذاساٖ ٟ٘بدی ) -3

LOSS: ٌیشد.كٛست اسصؽ كفش ٔی ایٗ اٌش ؿشوت صیبٖ خبِق داسد اسصؽ یه ٚ دس غیش 
NOL:  ٖكٛست اسصؽ  ایٗ ػّٕیبتی دس ػبَ لجُ داؿتٝ ثبؿذ اسصؽ یه ٚ دس غیشاٌش ؿشوت صیب

 ٌیشد. كفش ٔی
POL: كٛست اسصؽ  ایٗ اٌش ؿشوت داسای سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ثبؿذ اسصؽ یه ٚ دس غیش

 ٌیشد.كفش ٔی
SALES_GR :.ٜ٘ؼجت تغییشات فشٚؽ خبِق ثٝ فشٚؽ خبِق دس اثتذای دٚس 

ASSETS: ُٞب.داسایی ٍِبسیتٓ عجیؼی و 
ٍٛی خٛ٘ض ثAB_ACCRٝثشای ٔحبػجٝ اللاْ تؼٟذی غیشػبدی )  ؿٛد: ؿشح ریُ اػتفبدٜ ٔی( اص اِ

 

 (2ؿٕبسٜ ) اٍِٛی
T=  Cj C

  jSC L
Pα1

1
AAj,t-1

+α 
∆RVVj,t-∆RRj,t

AAj,t-1
+�3

EEEje,

tt j,t-1
+εj�� 

 

  TACCj,t∆∆(  )j,t-∆(LL)j,   ( ssh)j,   (   LLL  )j,t (1ساثغٝ ؿٕبسٜ )
                 (D,, t )j,o 

 
TACC: وُ اللاْ تؼٟذی خبسی 
∆ (CA): ٞبی خبسیتغییشات داسایی 
∆ (CL): ٞبی خبسی تغییشات ثذٞی 

∆ (Cash) :ٝٔذت(ٌزاسی وٛتبٜتغییشات ٚخٝ ٘مذ )ٚخٝ ٘مذ + ػشٔبی 
∆ (STD+CLTD): ٜٔذت + ثذٞی ثّٙذٔذت خبسی(تغییشات )ثذٞی وٛتب 

DEPN:  ٞبی ثبثتداساییٞضیٙٝ اػتٟلان 
TA: ٞب وُ داسایی 

∆TR :ٞب ٚ اػٙبد دسیبفتٙی تدبسیتغییشات دس حؼبة 
∆REV :تغییشات فشٚؽ خبِق 

PPE: ٞبی ثبثت ٔـٟٛداسصؽ دفتشی داسایی 
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ٍٛیٞبی ثٝاص ثبلیٕب٘ذٜ  اللاْ تؼٟذی غیشػبدی اػتفبدٜػٙٛاٖ ٕ٘بیٙذٜ ( ث2ٝ) ؿٕبسٜ دػت آٔذٜ اص اِ
 تش:ػجبست ػبدٜثٝ ؿٛد. ٔی
 

 �,ABAACCR=εj                    (                      2اٍِٛی ؿٕبسٜ )

 
 ؿٛد:ؿشح ریُ ثشآٚسد ٔی( ث3ٝؿٕبسٜ ) ( اٍِٛیINV_MILLSثشای ٔحبػجٝ ٔؼىٛع ٘ؼجت ٔبیّض )

 

 (3اٍِٛی ؿٕبسٜ )

Xi              i,t β2EEE i,t+β3GG i, +β4VVVi,t β5AAAi,t+ 
        β6RRRRs DAi,t+β7OEERCCYCEEi,t+β8  RGGGGEi,t+      
       βεC HH tt+β00CAEEEXP

 tt+β11aa aa    a  
       β22BCGAAUt I i,t+ i,t 

 
 . ذیآیٔ دػتٝث INV_MILLS ( ٔتغیش3) ؿٕبسٜ اٍِٛی اخلاَ خّٕٝ ٕ٘ٛدٖ ٔؼىٛع كیعش اص

X :شوض ٔبِىیت یه ٔؼىٛع ٘ؼجت  تمزکش مالکیت  (INV_MILLSٔبیّض )ثٝ اصای ٞش یه اص ٔؼیبسٞبی تٕ
 ؿٛد.( ػٝ ثبس ثشآٚسد ٔی3) ؿٕبسٜ ػجبست دیٍش اٍِٛیآیذ. ثٝدػت ٔیثٝ

BVE: ٞب دس اثتذای دٚسٜ.٘ؼجت اسصؽ دفتشی حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ ثٝ ٔدٕٛع داسایی 
SGR: .ٜ٘ؼجت تغییشات فشٚؽ خبِق ثٝ فشٚؽ خبِق دس اثتذای دٚس 
LEV: ٞب.وُ داساییٞبی ثّٙذٔذت ثٝ ٘ؼجت اسصؽ دفتشی ثذٞی 
ROA: ٞب.٘ؼجت ػٛد خبِق ثٝ وُ داسایی 

Q_RATIO :ٝثٝ  تدبسی(ٞب ٚ اػٙبد دسیبفتٙی ٔذت+ حؼبةٌزاسی وٛتبٜ٘ؼجت ٔدٕٛع )ٚخٝ ٘مذ+ ػشٔبی
 ٞبی خبسی.ثذٞی

OPER_CYCLE: .ٍِبسیتٓ عجیؼی چشخٝ ػّٕیبتی ؿشوت 
FIRM AGE: ع.ثٛس دس ؿشوت حضٛسی ٞبػبَ تؼذادی ؼیعج تٓیٍِبس 

CASH: ٞب دس اثتذای دٚسٜ.٘ؼجت ٔٛخٛدی ٘مذ ثٝ ٔدٕٛع داسایی 
CAP_EXP :ٞب دس اثتذای دٚسٜ.ٞبی ثبثت ؿشوت ثٝ ٔدٕٛع داسایی ٘ؼجت تغییشات داسایی 

LOSS: ٌیشد.كٛست اسصؽ كفش ٔی ایٗ اٌش ؿشوت صیبٖ خبِق داسد اسصؽ یه ٚ دس غیش 
BIG_AUDIT:  ،ٔؤػؼٝ ٔفیذ ساٞجش ٚ ٞـیبس ثٟٕٙذ ثبؿذ اٌش حؼبثشع ؿشوت؛ ػبصٔبٖ حؼبثشػی

 ٌیشد.اسصؽ یه ٚ دس غیشایٙلٛست اسصؽ كفش ٔی



 45                                                             اثش سٚاثظ ػیبػی ثب دِٚت ثش ساثغٝ ثیٗ ػبختبس ٔبِىیت ٚ اختٙبة ٔبِیبتی     
 

 

 َای پضيَصیافتٍ
ٞبی تحت ثشسػی ٔحبػجٝ ٌشدیذ ٚ دس  ٔٙظٛس تدضیٝ ٚ تحّیُ اعلاػبت، اثتذا آٔبس تٛكیفی دادٜثٝ

 ؿٛد.ٞبی ٔشوضی ٚ پشاوٙذٌی اسائٝ ٔیؿبخق (1) ٍ٘بسٜ ؿٕبسٜ
 

 آٔبس تٛكیفی ٔتغیشٞبی پظٚٞؾ: 1وگارٌ ضمارٌ 

 حداکثز حداقل اوحزاف معیار میاوٍ میاوگیه وماد متغیز

BTD 025/0 010/0 053/0 000/0 561/0 

CETR 832/0 870/0 989/0 746/20- 930/6 

BH (1) 184/48 258/49 178/19 015/2 358/93 

BH (2) 639/70 860/72 144/19 911/3 000/100 

Inist 030/74 240/78 242/18 000/0 000/100 

SALES_GR 186/0 160/0 355/0 634/0- 749/4 

AB_ACCR 005/0 005/0 362/0 647/7- 317/1 

ASSETS 226/27 055/27 316/1 545/24 253/32 

INV_MILLS BH (1) 073/0- 031/0- 359/2 115/44- 797/17 

INV_MILLS BH (2) 037/0 036/0 709/0 309/6- 404/8 

INV_MILLS Inist 078/0- 054/0 885/2 044/44- 660/30 

 
 بتیٔبِ ثشؤٔ ٘شخ ٚ بتیٔبِی دائٕ اختلافٔؼیبس دٞذ وٝ ٔیبٍ٘یٗ ٘ـبٖ ٔی (1٘تبیح ٍ٘بسٜ ؿٕبسٜ )

 دسكذ ػٟبْ دس اختیبس ثضسٌتشیٗاػت. ٕٞچٙیٗ،  83/0ٚ  03/0عٛس ٔتٛػظ عی یه ػبَ ثشاثش ثب ثٝ ی٘مذ
عٛس ثٝػٟبٔذاس، دسكذ ػٟبْ دس اختیبس ػٝ ػٟبٔذاس اَٚ ٚ دسكذ ػٟبْ دس اختیبس ػٟبٔذاساٖ ٟ٘بدی 

 دسكذ اػت.  74ٚ  70، 48ٔیبٍ٘یٗ عی یه ػبَ ثٝ تشتیت ثشاثش ثب 
 

  آسمًن فزضیٍ فزعی ايل

( اػتفبدٜ ؿذ. لجُ اص ثشاصؽ اٍِٛی 1) ؿٕبسٜ ثشای آصٖٔٛ فشضیٝ فشػی اَٚ اص اٍِٛی سٌشػیٛ٘ی
ٞبی تشویجی ِیٕش ثشای ا٘تخبة اص ثیٗ اٍِٛٞبی دادٜ Fپظٚٞؾ، اثتذا لاصْ اػت آصٖٔٛ تـخیلی 

 (2ٍ٘بسٜ ؿٕبسٜ )ٞبی تبثّٛیی ثب اثشات ثبثت ا٘دبْ ؿٛد وٝ ٘تبیح آٖ دس ٔؼِٕٛی دس ٔمبثُ اٍِٛی دادٜ
 اسائٝ ؿذٜ اػت؛ (2ٍ٘بسٜ ؿٕبسٜ )ٖ فشضیٝ فشػی اَٚ دس آٚسدٜ ؿذٜ اػت. ٘تبیح ثشاصؽ اٍِٛ ثشای آصٔٛ
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 ٘تیدٝ آصٖٔٛ فشضیٝ فشػی اَٚ: 2وگارٌ ضمارٌ 

 متغیز

ی دائم اختلافمتغیز ياتستٍ: 

 (BTD) اتیمال

 اتیمال ثزؤم وزخمتغیز ياتستٍ: 

 (CETR) یوقد

 tآمارٌ  ضزایة
سطح 

 معىاداری
 tآمارٌ  ضزایة

سطح 

 معىاداری

C 443/8- 001/8- 000/0 240/0 559/2 011/0 

BH (1) 009/0 077/4 000/0 050/0 264/2 021/0 

LOSS 858/0- 247/1- 213/0 273/0 829/1 068/0 

LOSS*BH (1) 005/0 264/0 792/0 001/0 439/0 661/0 

NOL 657/0 702/0 483/0 172/0- 454/0- 650/0 

NOL*BH (1) 011/0- 468/0- 640/0 007/0 952/0 341/0 

POL 493/0- 624/4- 000/0 013/0 545/1 123/0 

POL*BH (1) 005/0 130/1 259/0 001/0- 487/4- 000/0 

LOSS*BH (1)*POL 014/0 334/1 183/0 005/0 759/2 006/0 

NOL*BH (1)*POL 015/0- 211/1- 227/0 010/0- 033/3- 003/0 

SALES_GR 494/0 584/3 000/0 020/0 811/1 071/0 

AB_ACCR 119/0 762/0 446/0 041/0 601/3 000/0 

ASSETS 138/0 570/3 000/0 020/0 928/5 000/0 

INV_MILLS BH (1) 028/0- 966/0- 334/0 001/0- 253/0- 801/0 

 ( 442/0) 974/0 (442/0) 974/0 (ػغح ٔؼٙبداسی) ِیٕش Fآٔبسٜ 

 (336/0) 351/0 (076/0) 096/0 (تؼذیُ ؿذٜ) ضشیت تؼییٗ

 817/1 764/1 دٚسثیٗ ٚاتؼٖٛآٔبسٜ 

 (000/0) 126/23 (000/0) 789/4 (ػغح ٔؼٙبداسی) فیـش Fآٔبسٜ 

 
ثبؿذ ثشای دسكذ ٔی 5ِیٕش، ثیـتش اص  Fدػت آٔذٜ اص آصٖٔٛ ثب تٛخٝ ثٝ ایٗ وٝ ػغح ٔؼٙبداسی ثٝ

ؿذٜ اٍِٛ ٞبی تشویجی ٔؼِٕٛی اػتفبدٜ ٌشدیذ. ٔمذاس ضشیت تؼییٗ تؼذیُ تخٕیٗ اٍِٛ اص سٚؽ دادٜ
اص  دسكذ 34ٚ  بتیٔبِی دائٕ اختلافاص تغییشات حبكّٝ دس ٔتغیش  دسكذ 8دٞذ وٝ ٔدٕٛػبً ٘ـبٖ ٔی

داس ؿذٜ دس تٛا٘ذ تٛػظ ٔتغیشٞبی ٔؼتمُ ٚ ٔؼٙیٔی ی٘مذ بتیٔبِ ثشؤٔ ٘شختغییشات حبكّٝ دس ٔتغیش 
شاس داسد، ثٙبثشایٗ ػذْ ل 5/2تب  5/1ٚاتؼٖٛ ثیٗ -آٔبسٜ دٚسثیٗایٗ اٍِٛ تٛضیح دادٜ ؿٛد. ٔمذاس 
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داسی وٙذ. ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ ػغح ٔؼٙیٕٞجؼتٍی دس اخضاء ثبلیٕب٘ذٜ اٍِٛی سٌشػیٛ٘ی سا تأییذ ٔی
 ؿٛد. تأییذ ٔی دسكذ 95دس ػغح اعٕیٙبٖ  اػت، ِزا ٔؼٙبداسی وُ سٌشػیٖٛ دسكذ 5فیـش وٕتش اص  Fآٔبسٜ 

 

 (BTD) اتیمالی دائم اختلافوتایج آسمًن فزضیٍ تا متغیز ياتستٍ 
دٞذ وٝ ضشیت ٔحبػجٝ ؿذٜ ثشای ٔتغیش دسكذ ٔبِىیت ثضسٌتشیٗ ٘ـبٖ ٔی (2ٍ٘بسٜ ؿٕبسٜ )٘تبیح 
( ثٛدٜ ٚ وٕتش اص ػغح 000/0( اػت ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ػغح ٔؼٙبداسی آٖ وٝ ثشاثش ثب )009/0ػٟبٔذاس )
ثیٗ دسكذ دسكذ ساثغٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙبداسی  95( اػت دس ٘تیدٝ دس ػغح اعٕیٙبٖ 05/0خغبی )

ٚخٛد داسد. ٕٞچٙیٗ، ضشیت ٔحبػجٝ ؿذٜ ثشای ٔتغیش اختٙبة ٔبِیبتی ٔبِىیت ثضسٌتشیٗ ػٟبٔذاس ٚ 
( 000/0( اػت ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ػغح ٔؼٙبداسی آٖ وٝ ثشاثش ثب )-493/0سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت )
غٝ ٔٙفی ٚ دسكذ ساث 95( اػت دس ٘تیدٝ، دس ػغح اعٕیٙبٖ 05/0ثٛدٜ ٚ وٕتش اص ػغح خغبی )

 ٚخٛد داسد.اختٙبة ٔبِیبتی ٔؼٙبداسی ثیٗ سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ٚ 
ٞبی داسای سٚاثظ دس ؿشوتثضسٌتشیٗ ػٟبٔذاس دٞذ ضشیت ٔتغیش ٘ـبٖ ٔی( 2ٍ٘بسٜ ؿٕبسٜ )٘تبیح 

 آٖ وٝ ثبؿذ ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ػغح ٔؼٙبداسی( ٔی005/0( ثشاثش )POL*BH (1)ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت )
 دسكذ 95( اػت دس ٘تیدٝ، ایٗ فشضیٝ دس ػغح اعٕیٙبٖ 05/0( ٚ ثیـتش اص ػغح خغبی )259/0ثشاثش ثب )

 دسكذ ٔبِىیت ثضسٌتشیٗ ٌیشد. ثٙبثشایٗ، سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ثش ساثغٝ ثیٗ ٔٛسد تأییذ لشاس ٕ٘ی
 ػٟبٔذاس ٚ اختٙبة ٔبِیبتی تأثیش ٔؼٙبداسی ٘ذاسد.

 

 (CETR) یوقد اتیمال ثزؤم وزخوتایج آسمًن فزضیٍ تا متغیز ياتستٍ 
دٞذ وٝ ضشیت ٔحبػجٝ ؿذٜ ثشای ٔتغیش دسكذ ٔبِىیت ثضسٌتشیٗ ٘ـبٖ ٔی (2ٍ٘بسٜ ؿٕبسٜ )٘تبیح 
( ثٛدٜ ٚ وٕتش اص ػغح 021/0( اػت ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ػغح ٔؼٙبداسی آٖ وٝ ثشاثش ثب )050/0ػٟبٔذاس )
دسكذ ساثغٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙبداسی ثیٗ دسكذ  95( اػت دس ٘تیدٝ، دس ػغح اعٕیٙبٖ 05/0خغبی )

ٚخٛد داسد. ٕٞچٙیٗ، ضشیت ٔحبػجٝ ؿذٜ ثشای ٔتغیش ٔبِیبتی اختٙبة ٔبِىیت ثضسٌتشیٗ ػٟبٔذاس ٚ 
( 123/0( اػت ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ػغح ٔؼٙبداسی آٖ وٝ ثشاثش ثب )013/0سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت )
( اػت دس ٘تیدٝ، ساثغٝ ٔؼٙبداسی ثیٗ سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب 05/0ثٛدٜ ٚ ثیـتش اص ػغح خغبی )

 ٘ذاسد.ٚخٛد اختٙبة ٔبِیبتی دِٚت ٚ 
 ٞبیدس ؿشوتدسكذ ٔبِىیت ثضسٌتشیٗ ػٟبٔذاس دٞذ ضشیت ٔتغیش ٘ـبٖ ٔی (2ٍ٘بسٜ ؿٕبسٜ )٘تبیح 

ثبؿذ ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ػغح ( ٔی-001/0( ثشاثش )POL*BH (1)داسای سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت )
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فشضیٝ دس ػغح ( اػت دس ٘تیدٝ، ایٗ 05/0( ٚ وٕتش اص ػغح خغبی )000/0آٖ وٝ ثشاثش ثب ) ٔؼٙبداسی
ثیٗ دسكذ ٔبِىیت ثضسٌتشیٗ ػٟبٔذاس ٚ اختٙبة ٌیشد. ثٙبثشایٗ، دسكذ ٔٛسد تأییذ لشاس ٔی 95اعٕیٙبٖ 
 ساثغٝ ٔٙفی ٚ ٔؼٙبداسی ٚخٛد داسد.ٌؼتشدٜ ثب دِٚت  ٞبی داسای سٚاثظ ػیبػیدس ؿشوتٔبِیبتی 
دٞذ وٝ دسكذ ٔبِىیت ثضسٌتشیٗ ػٟبٔذاس ثٝ تٟٙبیی ٘ـبٖ ٔی (2ٍ٘بسٜ ؿٕبسٜ )عٛس وّی ٘تبیح ثٝ

ػٙٛاٖ یه داسد. أب دس كٛستی وٝ سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت، ثٝاختٙبة ٔبِیبتی ساثغٝ ٔثجت ثب 
ٌش دس دسكذ ٔبِىیت ثضسٌتشیٗ ػٟبٔذاس ضشة ؿٛد، ساثغٝ دسكذ ٔبِىیت ثضسٌتشیٗ ٔتغیش ٔذاخّٝ

چٙذ ٚخٛد ثضسٌتشیٗ ػٟبٔذاس  دٞذ وٝ ٞش د. ایٗ أش ٘ـبٖ ٔیؿٛٔٙفی ٔیاختٙبة ٔبِیبتی ػٟبٔذاس ٚ 
ؿٛد، أب اثش سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب ٞبی ٘مذی خشٚخی اص ثبثت ٔبِیبت ٔیٔٙدش ثٝ وبٞؾ خشیبٖ

 دِٚت ثش ایٗ ساثغٝ ٔٙفی اػت.
 

 آسمًن فزضیٍ فزعی ديم
( اػتفبدٜ ؿذ. لجُ اص ثشاصؽ اٍِٛی 1) ؿٕبسٜ ثشای آصٖٔٛ فشضیٝ فشػی دْٚ اص اٍِٛی سٌشػیٛ٘ی

ٞبی تشویجی ِیٕش ثشای ا٘تخبة اص ثیٗ اٍِٛٞبی دادٜ Fپظٚٞؾ، اثتذا لاصْ اػت آصٖٔٛ تـخیلی 
( 3ٍ٘بسٜ ؿٕبسٜ )ٞبی تبثّٛیی ثب اثشات ثبثت ا٘دبْ ؿٛد وٝ ٘تبیح آٖ دس ٔؼِٕٛی دس ٔمبثُ اٍِٛی دادٜ

 اسائٝ ؿذٜ اػت؛ (3ٍ٘بسٜ ؿٕبسٜ )ٖ فشضیٝ فشػی دْٚ دس آٚسدٜ ؿذٜ اػت. ٘تبیح ثشاصؽ اٍِٛ ثشای آصٔٛ
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 ٘تیدٝ آصٖٔٛ فشضیٝ فشػی دْٚ :3وگارٌ ضمارٌ 

 متغیز

ی دائم اختلافمتغیز ياتستٍ: 

 (BTD) اتیمال

 اتیمال ثزؤم وزخمتغیز ياتستٍ: 

 (CETR) یوقد

 tآمارٌ  ضزایة
سطح 

 معىاداری
 tآمارٌ  ضزایة

سطح 

 معىاداری

C 837/8- 629/8- 000/0 479/0 722/5 000/0 

BH (2) 011/0 386/5 000/0 002/0- 563/9- 000/0 

LOSS 663/1- 855/1- 064/0 228/0 687/1 092/0 

LOSS*BH (2) 013/0 987/0 324/0 001/0 717/0 474/0 

NOL 289/1 828/0 408/0 155/0- 349/0- 727/0 

NOL*BH (2) 016/0- 749/0- 454/0 005/0 808/0 420/0 

POL 499/0- 849/4- 000/0 022/0 591/2 010/0 

POL*BH (2) 005/0 275/1 203/0 001/0- 734/3- 000/0 

LOSS*BH (2)*POL 017/0 188/3 002/0 002/0 989/1 042/0 

NOL*BH (2)*POL 015/0- 237/2- 026/0 006/0- 181/3- 002/0 

SALES_GR 493/0 561/3 000/0 034/0 963/2 003/0 

AB_ACCR 094/0 594/0 553/0 001/0- 092/0- 927/0 

ASSETS 143/0 822/3 000/0 017/0 541/5 000/0 

INV_MILLS BH (2) 003/0- 038/0- 970/0 003/0 162/1 246/0 

 (515/0) 872/0 (983/0) 179/0 (ػغح ٔؼٙبداسی) ِیٕش Fآٔبسٜ 

 (358/0) 370/0 (100/0) 119/0 (تؼذیُ ؿذٜ) ضشیت تؼییٗ

 795/1 768/1 آٔبسٜ دٚسثیٗ ٚاتؼٖٛ

 (000/0) 902/31 (000/0) 121/6 (ػغح ٔؼٙبداسی) فیـش Fآٔبسٜ 

 
ثبؿذ ثشای دسكذ ٔی 5ِیٕش، ثیـتش اص  Fدػت آٔذٜ اص آصٖٔٛ ثب تٛخٝ ثٝ ایٗ وٝ ػغح ٔؼٙبداسی ثٝ

تؼذیُ ؿذٜ اٍِٛ ٞبی تشویجی ٔؼِٕٛی اػتفبدٜ ٌشدیذ. ٔمذاس ضشیت تؼییٗ تخٕیٗ اٍِٛ اص سٚؽ دادٜ
اص  دسكذ 36ٚ  بتیٔبِی دائٕ اختلافاص تغییشات حبكّٝ دس ٔتغیش  دسكذ 10دٞذ وٝ ٔدٕٛػبً ٘ـبٖ ٔی

داس ؿذٜ دس تٛا٘ذ تٛػظ ٔتغیشٞبی ٔؼتمُ ٚ ٔؼٙیٔی ی٘مذ بتیٔبِ ثشؤٔ ٘شختغییشات حبكّٝ دس ٔتغیش 
لشاس داسد، ثٙبثشایٗ ػذْ  5/2تب  5/1ٚاتؼٖٛ ثیٗ -آٔبسٜ دٚسثیٗایٗ اٍِٛ تٛضیح دادٜ ؿٛد. ٔمذاس 
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داسی وٙذ. ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ ػغح ٔؼٙیٕٞجؼتٍی دس اخضاء ثبلیٕب٘ذٜ اٍِٛی سٌشػیٛ٘ی سا تأییذ ٔی
 ؿٛد. تأییذ ٔی دسكذ 95سی وُ سٌشػیٖٛ دس ػغح اعٕیٙبٖ اػت، ِزا ٔؼٙبدا دسكذ 5فیـش وٕتش اص  Fآٔبسٜ 
 

 (BTD) اتیمالی دائم اختلافوتایج آسمًن فزضیٍ تا متغیز ياتستٍ 
ػٝ دٞذ وٝ ضشیت ٔحبػجٝ ؿذٜ ثشای ٔتغیش دسكذ ٔبِىیت ٘ـبٖ ٔی (3ٍ٘بسٜ ؿٕبسٜ )٘تبیح 

( ثٛدٜ ٚ وٕتش اص ػغح 000/0( اػت ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ػغح ٔؼٙبداسی آٖ وٝ ثشاثش ثب )011/0)ػٟبٔذاس اَٚ 
دسكذ ساثغٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙبداسی ثیٗ دسكذ  95( اػت دس ٘تیدٝ، دس ػغح اعٕیٙبٖ 05/0خغبی )
ٚخٛد داسد. ٕٞچٙیٗ، ضشیت ٔحبػجٝ ؿذٜ ثشای ٔتغیش اختٙبة ٔبِیبتی ٚ ػٝ ػٟبٔذاس اَٚ ٔبِىیت 

( 000/0( اػت ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ػغح ٔؼٙبداسی آٖ وٝ ثشاثش ثب )-499/0ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ) سٚاثظ ػیبػی
دسكذ ساثغٝ ٔٙفی ٚ  95( اػت دس ٘تیدٝ، دس ػغح اعٕیٙبٖ 05/0ثٛدٜ ٚ وٕتش اص ػغح خغبی )

 ٚخٛد داسد.اختٙبة ٔبِیبتی ٔؼٙبداسی ثیٗ سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ٚ 
ٞبی دس ؿشوتدسكذ ٔبِىیت ػٝ ػٟبٔذاس اَٚ دٞذ ضشیت ٔتغیش ٘ـبٖ ٔی( 3ٍ٘بسٜ ؿٕبسٜ )٘تبیح 

ثبؿذ ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ػغح ( ٔی005/0( ثشاثش )POL*BH (2)داسای سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت )
( اػت دس ٘تیدٝ، ایٗ فشضیٝ دس 05/0( ٚ ثیـتش اص ػغح خغبی )203/0آٖ وٝ ثشاثش ثب ) ٔؼٙبداسی

ٌیشد. ثٙبثشایٗ، سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ثش ساثغٝ لشاس ٕ٘ی دسكذ ٔٛسد تأییذ 95ػغح اعٕیٙبٖ 
 ٘ذاسد. ٔؼٙبداسیدسكذ ٔبِىیت ػٝ ػٟبٔذاس ثضسٌتش ٚ اختٙبة ٔبِیبتی تأثیش  ثیٗ

 

 (CETR) یوقد اتیمال ثزؤم وزخوتایج آسمًن فزضیٍ تا متغیز ياتستٍ 
ػٝ دٞذ وٝ ضشیت ٔحبػجٝ ؿذٜ ثشای ٔتغیش دسكذ ٔبِىیت ٘ـبٖ ٔی (3ٍ٘بسٜ ؿٕبسٜ )٘تبیح 

( ثٛدٜ ٚ وٕتش اص 000/0( اػت ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ػغح ٔؼٙبداسی آٖ وٝ ثشاثش ثب )-002/0)ػٟبٔذاس اَٚ 
دسكذ ساثغٝ ٔٙفی ٚ ٔؼٙبداسی ثیٗ دسكذ  95( اػت دس ٘تیدٝ، دس ػغح اعٕیٙبٖ 05/0ػغح خغبی )

ٚخٛد داسد. ٕٞچٙیٗ، ضشیت ٔحبػجٝ ؿذٜ ثشای ٔتغیش اختٙبة ٔبِیبتی ٚ ػٝ ػٟبٔذاس اَٚ ٔبِىیت 
( 010/0( اػت ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ػغح ٔؼٙبداسی آٖ وٝ ثشاثش ثب )022/0سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت )
دسكذ ساثغٝ ٔثجت ٚ  95( اػت دس ٘تیدٝ، دس ػغح اعٕیٙبٖ 05/0ثٛدٜ ٚ وٕتش اص ػغح خغبی )

 ٚخٛد داسد.اختٙبة ٔبِیبتی ؼتشدٜ ثب دِٚت ٚ ٔؼٙبداسی ثیٗ سٚاثظ ػیبػی ٌ
ٞبی دس ؿشوتدسكذ ٔبِىیت ػٝ ػٟبٔذاس اَٚ دٞذ ضشیت ٔتغیش ٘ـبٖ ٔی (3ٍ٘بسٜ ؿٕبسٜ )٘تبیح 

ثبؿذ ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ػغح ( ٔی-001/0( ثشاثش )POL*BH (2)داسای سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت )
( اػت دس ٘تیدٝ، ایٗ فشضیٝ دس ػغح 05/0ح خغبی )( ٚ وٕتش اص ػغ000/0آٖ وٝ ثشاثش ثب ) ٔؼٙبداسی
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ثیٗ دسكذ ٔبِىیت ػٝ ػٟبٔذاس ثضسٌتش ٚ ٌیشد. دس ٘تیدٝ، دسكذ ٔٛسد تأییذ لشاس ٔی 95اعٕیٙبٖ 
ساثغٝ ٔٙفی ٚ ٔؼٙبداسی ٚخٛد  ٞبی داسای سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚتدس ؿشوتاختٙبة ٔبِیبتی 

ؿذٖ تش دٞذ وٝ سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ثبػث ٔٙفیعٛس وّی ٔمبیؼٝ ضشایت ٘ـبٖ ٔیثٝداسد. 
 ؿٛد. ٔی دسكذ ٔبِىیت ػٝ ػٟبٔذاس ثضسٌتش ٚ اختٙبة ٔبِیبتیساثغٝ ثیٗ 

 

 آسمًن فزضیٍ فزعی سًم
( اػتفبدٜ ؿذ. لجُ اص ثشاصؽ اٍِٛی 1) ؿٕبسٜ ثشای آصٖٔٛ فشضیٝ فشػی ػْٛ اص اٍِٛی سٌشػیٛ٘ی

ٞبی تشویجی ِیٕش ثشای ا٘تخبة اص ثیٗ اٍِٛٞبی دادٜ Fپظٚٞؾ، اثتذا لاصْ اػت آصٖٔٛ تـخیلی 
 (4ٍ٘بسٜ ؿٕبسٜ )ٞبی تبثّٛیی ثب اثشات ثبثت ا٘دبْ ؿٛد وٝ ٘تبیح آٖ دس ٔؼِٕٛی دس ٔمبثُ اٍِٛی دادٜ

 اسائٝ ؿذٜ اػت؛ (4ٍ٘بسٜ ؿٕبسٜ )ٖ فشضیٝ فشػی ػْٛ دس آٚسدٜ ؿذٜ اػت. ٘تبیح ثشاصؽ اٍِٛ ثشای آصٔٛ
 

 ٘تیدٝ آصٖٔٛ فشضیٝ فشػی ػْٛ: 4وگارٌ ضمارٌ 

 متغیز

ی دائم اختلافمتغیز ياتستٍ: 
 (BTD) اتیمال

 اتیمال ثزؤم وزخمتغیز ياتستٍ: 
 (CETR) یوقد

 tآمارٌ  ضزایة
سطح 

 معىاداری
 tآمارٌ  ضزایة

سطح 
 معىاداری

C 264/8- 152/8- 000/0 375/0 956/4 000/0 

Inist 009/0 862/4 000/0 001/0- 832/6- 000/0 

LOSS 847/1- 936/1- 053/0 011/0 080/0 936/0 

LOSS*Inist 015/0 107/1 269/0 005/0 268/2 024/0 

NOL 809/1 924/0 356/0 269/0- 462/0- 644/0 

NOL*Inist 022/0- 901/0- 368/0 006/0 769/0 442/0 

POL 500/0- 090/5- 000/0 017/0 112/2 035/0 

POL*Inist 002/0 409/0 683/0 001/0- 327/3- 001/0 

LOSS*Inist*POL 020/0 028/4 000/0 001/0 063/2 039/0 

NOL*Inist*POL 018/0- 569/2- 011/0 006/0- 670/2- 008/0 

SALES_GR 510/0 722/3 000/0 039/0 488/3 001/0 

AB_ACCR 092/0 593/0 553/0 004/0- 342/0- 732/0 

ASSETS 126/0 349/3 001/0 020/0 054/7 000/0 

INV_MILLS Inist 022/0 419/2 016/0 001/0 518/0 604/0 

 (448/0) 966/0 (992/0) 133/0 (ػغح ٔؼٙبداسی) ِیٕش Fآٔبسٜ 
 (308/0) 321/0 (095/0) 114/0 (تؼذیُ ؿذٜ) ضشیت تؼییٗ

 846/1 737/1 دٚسثیٗ ٚاتؼٖٛآٔبسٜ 
 (000/0) 639/25 (000/0) 822/5 (ػغح ٔؼٙبداسی) فیـش Fآٔبسٜ 
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ثبؿذ ثشای دسكذ ٔی 5ِیٕش، ثیـتش اص  Fدػت آٔذٜ اص آصٖٔٛ ثب تٛخٝ ثٝ ایٗ وٝ ػغح ٔؼٙبداسی ثٝ
ٞبی تشویجی ٔؼِٕٛی اػتفبدٜ ٌشدیذ. ٔمذاس ضشیت تؼییٗ تؼذیُ ؿذٜ اٍِٛ تخٕیٗ اٍِٛ اص سٚؽ دادٜ

اص  دسكذ 31ٚ  بتیٔبِی دائٕ اختلافاص تغییشات حبكّٝ دس ٔتغیش دسكذ  10٘ـبٖ ٔی دٞذ وٝ ٔدٕٛػبً 
داس ؿذٜ دس تٛا٘ذ تٛػظ ٔتغیشٞبی ٔؼتمُ ٚ ٔؼٙیٔی ی٘مذ بتیٔبِ ثشؤٔ ٘شختغییشات حبكّٝ دس ٔتغیش 

لشاس داسد، ثٙبثشایٗ ػذْ  5/2تب  5/1ٚاتؼٖٛ ثیٗ -آٔبسٜ دٚسثیٗٛضیح دادٜ ؿٛد. ٔمذاس ایٗ اٍِٛ ت
داسی وٙذ. ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ ػغح ٔؼٙیٕٞجؼتٍی دس اخضاء ثبلیٕب٘ذٜ اٍِٛی سٌشػیٛ٘ی سا تأییذ ٔی

 ؿٛد. تأییذ ٔی دسكذ 95سی وُ سٌشػیٖٛ دس ػغح اعٕیٙبٖ اػت، ِزا ٔؼٙبدادسكذ  5فیـش وٕتش اص  Fآٔبسٜ 
 

 (BTD) اتیمالی دائم اختلافوتایج آسمًن فزضیٍ تا متغیز ياتستٍ 
( 009/0) ٔبِىبٖ ٟ٘بدیدٞذ وٝ ضشیت ٔحبػجٝ ؿذٜ ثشای ٔتغیش ٘ـبٖ ٔی (4٘تبیح ٍ٘بسٜ ؿٕبسٜ )

( اػت 05/0( ثٛدٜ ٚ وٕتش اص ػغح خغبی )000/0اػت ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ػغح ٔؼٙبداسی آٖ وٝ ثشاثش ثب )
اختٙبة ٔبِیبتی ٚ  ٔبِىبٖ ٟ٘بدیدسكذ ساثغٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙبداسی ثیٗ  95دس ٘تیدٝ، دس ػغح اعٕیٙبٖ 

( اػت -500/0ِت )ٚخٛد داسد. ٕٞچٙیٗ، ضشیت ٔحبػجٝ ؿذٜ ثشای ٔتغیش سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دٚ
( اػت دس 05/0( ثٛدٜ ٚ وٕتش اص ػغح خغبی )000/0ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ػغح ٔؼٙبداسی آٖ وٝ ثشاثش ثب )

دسكذ ساثغٝ ٔٙفی ٚ ٔؼٙبداسی ثیٗ سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ٚ  95٘تیدٝ، دس ػغح اعٕیٙبٖ 
 ٚخٛد داسد.اختٙبة ٔبِیبتی 

 ٞبی داسای سٚاثظ ػیبػیدس ؿشوت ٔبِىبٖ ٟ٘بدیدٞذ ضشیت ٔتغیش ٘ـبٖ ٔی( 4ٍ٘بسٜ ؿٕبسٜ )٘تبیح 
آٖ وٝ ثشاثش ثب  ثبؿذ ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ػغح ٔؼٙبداسی( ٔی002/0( ثشاثش )POL*Inistٌؼتشدٜ ثب دِٚت )

دسكذ  95( اػت دس ٘تیدٝ، ایٗ فشضیٝ دس ػغح اعٕیٙبٖ 05/0( ٚ ثیـتش اص ػغح خغبی )683/0)
ٔبِىبٖ ٟ٘بدی ٚ  ثٙبثشایٗ، سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ثش ساثغٝ ثیٌٗیشد. ٔٛسد تأییذ لشاس ٕ٘ی

 اختٙبة ٔبِیبتی تأثیش ٔؼٙبداسی ٘ذاسد.
 

 (CETR) یوقد اتیمال ثزؤم وزخوتایج آسمًن فزضیٍ تا متغیز ياتستٍ 
( 001/0) ٔبِىبٖ ٟ٘بدیدٞذ وٝ ضشیت ٔحبػجٝ ؿذٜ ثشای ٔتغیش ٘ـبٖ ٔی (4ٍ٘بسٜ ؿٕبسٜ )٘تبیح 

( اػت 05/0( ثٛدٜ ٚ وٕتش اص ػغح خغبی )000/0اػت ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ػغح ٔؼٙبداسی آٖ وٝ ثشاثش ثب )
اختٙبة ٔبِیبتی ٚ  ٔبِىبٖ ٟ٘بدیدسكذ ساثغٝ ٔٙفی ٚ ٔؼٙبداسی ثیٗ  95دس ٘تیدٝ، دس ػغح اعٕیٙبٖ 

( اػت 017/0ٚخٛد داسد. ٕٞچٙیٗ، ضشیت ٔحبػجٝ ؿذٜ ثشای ٔتغیش سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت )



 53                                                             اثش سٚاثظ ػیبػی ثب دِٚت ثش ساثغٝ ثیٗ ػبختبس ٔبِىیت ٚ اختٙبة ٔبِیبتی     
 

 

( اػت دس 05/0( ثٛدٜ ٚ وٕتش اص ػغح خغبی )035/0ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ػغح ٔؼٙبداسی آٖ وٝ ثشاثش ثب )
دسكذ ساثغٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙبداسی ثیٗ سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ٚ  95٘تیدٝ، دس ػغح اعٕیٙبٖ 

 ٚخٛد داسد.اختٙبة ٔبِیبتی 
 ٞبی داسای سٚاثظ ػیبػیدس ؿشوت ٖ ٟ٘بدیٔبِىبدٞذ ضشیت ٔتغیش ٘ـبٖ ٔی (4ٍ٘بسٜ ؿٕبسٜ )٘تبیح 

آٖ وٝ ثشاثش ثب  ثبؿذ ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ػغح ٔؼٙبداسی( ٔی-001/0( ثشاثش )POL*Inistٌؼتشدٜ ثب دِٚت )
دسكذ  95( اػت دس ٘تیدٝ، ایٗ فشضیٝ دس ػغح اعٕیٙبٖ 05/0( ٚ وٕتش اص ػغح خغبی )001/0)

ٞبی داسای سٚاثظ دس ؿشوتثیٗ ٔبِىبٖ ٟ٘بدی ٚ اختٙبة ٔبِیبتی ٌیشد. ثٙبثشایٗ، ٔٛسد تأییذ لشاس ٔی
 ساثغٝ ٔٙفی ٚ ٔؼٙبداسی ٚخٛد داسد. ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت

 

 گیزی ي پیطىُادَاوتیجٍ
دس ایٗ پظٚٞؾ اثش سٚاثظ ػیبػی ثب دِٚت ثش ساثغٝ ثیٗ ػبختبس ٔبِىیت ثب اختٙبة ٔبِیبتی دس 

ٞبی پظٚٞؾ ثٟبداس تٟشاٖ ثشسػی ؿذ. ٘تبیح آصٖٔٛ فشضیٝٞبی پزیشفتٝ ؿذٜ دس ثٛسع اٚساق ؿشوت
دسكذ ٔبِىیت ثیبٍ٘ش آٖ اػت وٝ ساثغٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙبداسی ثیٗ  بتیٔبِی دائٕ اختلافثب ٔتغیش ٚاثؼتٝ 

ٚخٛد  بتیٔبِی دائٕ اختلافثضسٌتشیٗ ػٟبٔذاس، دسكذ ٔبِىیت ػٝ ػٟبٔذاس ثضسٌتش ٚ ٔبِىبٖ ٟ٘بدی ثب 
ساثغٝ ٔٙفی ٚ ٔؼٙبداسی  بتیٔبِی دائٕ اختلافداسد. ٕٞچٙیٗ، ثیٗ سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ٚ 

ی دائٕ اختلافٚخٛد داسد. دس ٟ٘بیت، سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ثش ساثغٝ ثیٗ ػبختبس ٔبِىیت ٚ 
 تأثیش ٔؼٙبداسی ٘ذاسد.  بتیٔبِ

 بتیٔبِی دائٕ اختلافاثغٝ ثیٗ ػبختبس ٔبِىیت ٚ ثش س سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت تأثیش ػذْ
ایٗ سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت، ٞبی داسای اص آ٘دب وٝ دس ؿشوت اػت؛ ٔٛضٛع ایٗ دٞٙذٜ٘ـبٖ

 ساحتیٞب ثٝتٛػظ ٟ٘بدٞبی دِٚتی ٚ ثب٘هٞب ٌشدد وٝ وؼشی ٚخٝ آٖٞب ایدبد ٔیاعٕیٙبٖ ثشای ؿشوت
ای ثشای ٘مذیٍٙی ٘بؿی اص پشداخت ٔبِیبت ثبؿٙذ، ِزا اٍ٘یضٌٜشدد ٚ ٘جبیذ ٍ٘شاٖ وبٞؾ تأٔیٗ ٔی

  ٞب ٚخٛد ٘ذاسد.اختٙبة ٔبِیبتی دس ایٗ ؿشوت
ثیبٍ٘ش آٖ اػت وٝ ساثغٝ  ی٘مذ بتیٔبِ ثشؤٔ ٘شخٞبی پظٚٞؾ ثب ٔتغیش ٚاثؼتٝ ٘تبیح آصٖٔٛ فشضیٝ
 ٚخٛد داسد. ٕٞچٙیٗ، ی٘مذ بتیٔبِ ثشؤٔ ٘شخدسكذ ٔبِىیت ثضسٌتشیٗ ػٟبٔذاس ٚ ٔثجت ٚ ٔؼٙبداسی ثیٗ 

 ی٘مذ بتیٔبِ ثشؤٔ ٘شخدسكذ ٔبِىیت ػٝ ػٟبٔذاس ثضسٌتش ٚ ٔبِىبٖ ٟ٘بدی ثب  ساثغٝ ٔٙفی ٚ ٔؼٙبداسی ثیٗ
دسكذ ٔبِىیت ثضسٌتشیٗ ػٟبٔذاس ػلاٜٚ، ٘تبیح ٘ـبٖ داد وٝ ٚلتی ٔؼیبس تٕشوض ٔبِىیت؛ ٚخٛد داسد. ثٝ

ساثغٝ ٔؼٙبداسی ٚخٛد ٘ذاسد. أب  ی٘مذ بتیٔبِ ثشؤٔ ٘شخثیٗ سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ٚ  ثبؿذ،
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ثیٗ سٚاثظ دسكذ ٔبِىیت ػٝ ػٟبٔذاس ثضسٌتش ٚ ٔبِىبٖ ٟ٘بدی ثبؿذ، ٍٞٙبٔی وٝ ٔؼیبس تٕشوض ٔبِىیت؛ 
ساثغٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙبداسی ٚخٛد داسد. دس ٟ٘بیت،  ی٘مذ بتیٔبِ ثشؤٔ ٘شخػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ٚ 

تأثیش ٔٙفی ٚ  ی٘مذ بتیٔبِ ثشؤٔ ٘شخسٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب دِٚت ثش ساثغٝ ثیٗ ػبختبس ٔبِىیت ٚ 
 ٔؼٙبداسی داسد.

دٞذ وٝ ٔذیشاٖ اص عشیك سٚاثظ ػیبػی ثش ػٛد ٔـَٕٛ ٔبِیبت لغؼی ٘تبیح ایٗ پظٚٞؾ ٘ـبٖ ٔی
 ٞبسػذ وٝ ٚاثؼتٍی ؿشوتدس ٔدٕٛع ثٝ ٘ظش ٔی ٌزاس٘ذ.ٔبِیبتی تأثیش ٔی ٞبیؿشوت ٚ دس ٘تیدٝ، ٘شخ

ٞب اٍ٘یضٜ وٕتشی ثشای ثبلا ثشدٖ ویفیت افـبی اعلاػبت داؿتٝ ؿٛد وٝ ؿشوتثٝ دِٚت ثبػث ٔی
 ٞب ٘یبص وٕتشی ثٝ ٔٙبثغ ٔبِی ٔٛخٛد دس ثبصاسٞبی ػشٔبیٝ ٚ اػتجبسدٞٙذٌبٖثبؿٙذ. چشا وٝ ایٗ ٌشٜٚ اص ؿشوت

ثش  وٙٙذ.ٞبی دِٚتی تأٔیٗ ٔیوٙٙذ ٚ ٔٙبثغ ٔٛسد ٘یبص خٛد سا ثب پـتیجب٘ی دِٚت ٚ اص عشیك ثب٘هاحؼبع ٔی
ٞب ثتٛا٘ٙذ اص عشیك استجبعبت ػیبػی ٔٛفك ثٝ اخز سػذ وٝ ایٗ لجیُ ؿشوتایٗ اػبع، ثٝ ٘ظش ٔی

 داس٘ذ. ٞبی ٔبِیبتی، دس كٙؼتی ؿٛ٘ذ وٝ دس آٖ فؼبِیتٞب ٚ ٔؼبفیتثشخی اص ثخـٛدٌی
وٝ ٘ـبٖ داد٘ذ ( 2012خٛی )( ٚ 1392٘تبیح ایٗ پظٚٞؾ ثب ؿٛاٞذ پٛسحیذسی ٚ ػشٚػتب٘ی )

دٞذ، ٚ ثب ؿٛاٞذ فبػیٛ ٞب سا تحت تأثیش لشاس ٔیعٛس ٔٙفی ٘شخ ٔؤثش ٔبِیبتی ؿشوتٔبِىیت ٟ٘بدی ثٝ
وٙٙذ، ٔیٞبی داسای سٚاثظ ػیبػی، ٔبِیبت وٕتشی پشداخت ( وٝ ثیبٖ داؿت ؿشوت2010ٚ  2006)

 ٔبِىیت ثبلاتش تٕشوض چٝ ٞشوٝ ٘ـبٖ داد٘ذ ( 1393٘یب )ثٟبسٔمذْ ٚ أیٙیوٙذ ٚ ثب ؿٛاٞذ ٔغبثمت ٔی

( 1392ٚ سضبیی ٚ ػظیٕی ) وٙٙذٔی ػُٕ خؼٛسا٘ٝ وٕتش ٔبِیبتی ٞبیسٚیٝ اتخبر دس ٞبؿشوت ثبؿذ،
ؼٙبداسی ٔـبٞذٜ ٘ىشد٘ذ، وٝ ثیٗ ٔیضاٖ ٔبِىیت ػٟبٔذاساٖ ٟ٘بدی ٚ ٘شخ ٔؤثش ٔبِیبت ٘مذی ساثغٝ ٔ

( وٝ ٘ـبٖ داد٘ذ ثیٗ ٔبِىیت ثّٛوی ٚ ٔبِىیت ٟ٘بدی ثب 1392ٕٞچٙیٗ، ثب ؿٛاٞذ سضبیی ٚ ٔـیشی )
٘شخ ٔؤثش ٔبِیبت ٘مذی ساثغٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙبداس ٚ ثیٗ ٔبِىیت ثّٛوی ٚ ٔؼیبس اختلاف دائٕی ٔبِیبت 

ٚ ٔؼیبس اختلاف دائٕی ٔبِیبت ساثغٝ  ساثغٝ ٔٙفی ٚ ٔؼٙبداس ٚخٛد داسد ٚ ٕٞچٙیٗ، ثیٗ ٔبِىیت ٟ٘بدی
 ٔؼٙبداسی ٚخٛد ٘ذاسد، دس تٙبلض اػت. 

سٚاثظ ػیبػی ٌؼتشدٜ ثب داسای ٞبی دٞذ وٝ ؿشوتثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ ٘تبیح پظٚٞؾ ٘ـبٖ ٔی
ٌزاساٖ دس ؿٛد ػشٔبیٝوٙٙذ، پیـٟٙبد ٔیدِٚت دس خٟت حذاوثش وشدٖ ثشٚت ػٟبٔذاساٖ حشوت ٔی

ٞب ثب دِٚت ثیـتش ٞبیی سا ا٘تخبة وٙٙذ وٝ استجبط آٌٖزاسی، ؿشوتای ػشٔبیٌٝیشی ثشٍٞٙبْ تلٕیٓ
 ٌیشیؿٛد ٔحممبٖ اص ٔؼیبسٞبی دیٍشی ثشای ا٘ذاصٜٞبی آتی، پیـٟٙبد ٔیٔٙظٛس ا٘دبْ پظٚٞؾاػت. ثٝ

ٞبی ٘ظشی ٚ پیـیٙٝ  ٞب ٚ اختٙبة ٔبِیبتی اػتفبدٜ وٙٙذ ٚ ٘تبیح آٖ سا ثب یبفتٝسٚاثظ ػیبػی ؿشوت
 پظٚٞؾ حبضش ٔمبیؼٝ ٚ تحّیُ ٕ٘بیٙذ. 
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