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 چکٕدٌ
سْبم اضظٗبثٖ ضسُ است. اٗي اضظٗبثٖ اظ  زض اٗي پژٍّص، تأث٘ط و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ ٍ افطبء ثط ثبظزُ غ٘طػبزٕ

ثٌٖ٘ تغ٘٘طات ثبظزُ غ٘طػبزٕ سْبم  عطٗك ثطضسٖ تأث٘ط خبًطٌٖ٘ ٗب تىو٘لٖ ه٘بى و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ ٍ افطبء ثط پ٘ص

ضسُ زض اٗي ضاثغِ، اثطّبٕ هتفبٍتٖ ه٘بى و٘ف٘ت اللام  ّبٕ هَخَز ٍ هغبلؼبت اًدبم غَضت گطفتِ است. ًظطِٗ

حبضط زض ثطضسٖ اٗي هَضَع،  پژٍّصثٌٖ٘ تغ٘٘طات ثبظزُ غ٘طػبزٕ سْبم ًطبى زازُ است.  ض پ٘صتؼْسٕ ٍ افطبء ز

ثٌٖ٘ تغ٘٘طات ثبظزُ غ٘طػبزٕ سْبم ضا  فطؼ ٍخَز تأث٘ط هٌفٖ ٍ هؼٌبزاض ث٘ي و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ ٍ افطبء ثط پ٘ص

ضسُ زض  ت پصٗطفتِضطو 102هبلٖ  ّب ثب استفبزُ اظ اعلاػبت زض اٗي پژٍّص، فطضِ٘هَضز آظهَى لطاض زازُ است. 

گ٘طٕ اظ هسل فبهب ٍ فطًچ ٍ تدعِٗ ٍ تحل٘ل  ٍ ثب ثْطُ 1385 -1393ثَضس اٍضاق ثْبزاض تْطاى عٖ زٍضٓ ظهبًٖ 

ثب تَخِ ثِ ًتبٗح پژٍّص، و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ ٍ افطبء زاضإ اعلاػبت هطبثِ ٍ ضگطسَ٘ى تطو٘جٖ آظهَى ضسُ است. 

 وٌس. ّب ضا تأٗ٘س هٖ تٌس ٍ اٗي هَضَع اثط خبًطٌٖ٘ ه٘بى آىتأٗ٘سوٌٌسُ ثطإ ٗىسٗگط ّس

 هسل فبهب ٍ فطًچ.افطبء، ثبظزُ سْبم،  و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ،َاْ کلٕدْ:  ياژٌ
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 .مقدمٍ

ثط اسبس تئَضٕ ًوبٌٗسگٖ، هسٗطاى وِ ًوبٌٗسٓ 

إ ػول وٌٌس ٗب  گًَِ سْبهساضاى ّستٌس، هوىي است ثِ

لعٍهبً زض ضاستبٕ ثِ ّبٖٗ ضا اتربش ًوبٌٗس وِ  تػو٘ن

هغبثك اٗي . حساوثط ضسبًسى ثطٍت سْبهساضاى ًجبضس

تئَضٕ، ثبٗس سبظ ٍ وبضّبٕ وٌتطلٖ ٗب ًظبضتٖ وبفٖ 

ثطإ هحبفظت اظ سْبهساضاى زض همبثل تضبز هٌبفغ 

 1اٗدبز ضَز. ثطإ اٗي هَضَع، ثِ ضفبف٘ت

ضسُ  اعلاػبت اضائِ 2ّبٕ هبلٖ ٍ و٘ف٘ت افطبء غَضت

اّىبض ػولٖ تَخِ ضسُ است. خطٗبى ػٌَاى ٗه ض ثِ

تمبضى  ضفبف ٍ ثب و٘ف٘ت اعلاػبت هَخت وبّص ػسم

ٍ افطبء هبلٖ ضؼ٘ف، ثبػث گوطاّٖ  3اعلاػبتٖ

ّب  ضَز ٍ اثط ًبهغلَثٖ ثط ثطٍت آى سْبهساضاى هٖ

زاضز. تدعِٗ ٍ تحل٘ل ًظطٕ ٍ ضَاّس تدطثٖ ث٘بًگط 

 تمبضى اعلاػبتٖ ث٘ي هسٗطاى ٍ آى است وِ افعاٗص ػسم

گصاضاى ٍ  سْبهساضاى ضطوت ثب وبّص تؼساز سطهبِٗ

ضسى حدن  اٍضاق ثْبزاض، ون 4آهسى ًمسضًَسگٖ پبٗ٘ي

عَض ولٖ، وبّص هٌبفغ اختوبػٖ اظ هحل  ّب ٍ ثِ هؼبهلِ

اٗي زاز ٍ ستسّب تأث٘ط هستم٘ن زاضز. ثٌبثطاٗي، افطبء ثب 

تمبضى اعلاػبتٖ، ثبػث  و٘ف٘ت اظ عطٗك وبّص ػسم

. ّب ٍ ًمسضًَسگٖ ذَاّس ضس لِافعاٗص حدن هؼبه

هؼتمس است گطچِ زض ثبظاضّبٕ وبضا،  ]10[ ٍالاس

زست٘بثٖ ثِ ثبظزُ غ٘طػبزٕ ثب استفبزُ اظ اعلاػبت 

پصٗط  هَخَز زض ثبظاض اٍضاق ثْبزاض، تب حس ظٗبزٕ اهىبى

زّس وِ اًتطبض  ً٘ست، اهب ضَاّس هَخَز ًطبى هٖ

صاضاى گ اعلاػبت زض ثبظاض اظ زٗسگبُ ث٘طتط سطهبِٗ

ضٍظ  سَ تؼسٗل لاظم ثطإ ثِ اضظش زاضز، ظٗطا اظ ٗه

ٍخَز  گصاضاى زض ثبظاض ضا ثِ ّبٕ سطهبِٗ وطزى زٗسگبُ
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لغؼ٘ت حبون ثط ثبظاض  آٍضز ٍ اظ سَٕ زٗگط، ػسم هٖ

ضا وِ ثط حدن هجبزلات ٍ ًمسضًَسگٖ اٍضاق ثْبزاض 

وٌس. زض ٍالغ،  ً٘ع هؤثط است، تب حس ظٗبزٕ ثطعطف هٖ

اعلاػبت زض ثبظاض، حدن زاز ٍ ستس اٍضاق ثب اًتطبض 

گصاضاى  ضٍ، سطهبِٗ ٗبثس. اظ اٗي ثْبزاض افعاٗص هٖ

گصاضٕ ثٌِْ٘ زست ٗبثٌس وِ  تَاًٌس ثِ سجس سطهبِٗ هٖ

اٗي اهط، ثبػث افعاٗص ثطٍت ٍ ضفبُ التػبزٕ آًبى 

 ضَز. هٖ

افعًٍٖ زضثبضٓ  ّبٕ ضٍظ ّبٕ اذ٘ط ثحث زض سبل

اضٕ ثط ّعٌٗٔ سطهبِٗ ٗب تأث٘ط و٘ف٘ت اعلاػبت حسبثس

، ضسُ است. وبًَى اغلٖ  ثبظزُ هَضز اًتظبض سْن

است.  5ّب، و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ ثس٘بضٕ اظ اٗي ثحث

زض اٗي  ]16[ ٍٗژُ زٍ پژٍّص فطاًس٘س ٍ ّوىبضاى ثِ

ّبست. زض اٗي زٍ  ظهٌِ٘ اظ تأث٘طگصاضتطٗي پژٍّص

ضَز وِ و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ ثب  پژٍّص ًطبى زازُ هٖ

چِ و٘ف٘ت  ُ سْبم ضاثغٔ هؼىَس زاضز؛ ٗؼٌٖ ّطثبظز

ّب پبٗ٘ي ثبضس، ّعٌٗٔ سطهبِٗ ٗب  ضطوت اللام تؼْسٕ

ّب ث٘طتط ذَاّس ثَز. اهب زض  ثبظزُ هَضز اًتظبض سْبم آى

إ ه٘بى و٘ف٘ت اللام  ّب، ضاثغِ ثؼضٖ زٗگط اظ پژٍّص

تؼْسٕ ٍ ثبظزُ ٗبفت ًطس، ثِ ػجبضت زٗگط، ػبهل 

بزض ثِ تج٘٘ي ًَسبى ثبظزُ سْبم و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ، ل

ّب ًجَز. زض پژٍّص حبضط ثطإ اٍل٘ي ثبض، زض  ضطوت

ثَضس اٍضاق ثْبزاض تْطاى، تلاش ضسُ است تب اٗي 

آٗب و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ ٍ »هَضَع ثطضسٖ ضَز وِ 

 «؟هىولٖ اثط خبًطٌٖ٘ زاضز ٗب اثطن و٘ف٘ت افطبء ثب ّ

سبذتبض ثم٘ٔ پژٍّص ثِ اٗي غَضت است وِ زض 

هجبًٖ ًظطٕ هطتجظ ثب هَضَع هغطح ، ثرص زٍم

گطفتِ زض  ّبٕ غَضت ضَز. زض ثرص سَم، پژٍّص هٖ

ظهٌ٘ٔ پژٍّص هؼطفٖ ذَاّس ضس. زض ثرص چْبضم، 

ّب،  ، ًوًَِ، هسلّب ضٍش پژٍّص ضبهل فطضِ٘
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 45/ تْطاى بزاضثْ اٍضاق ثَضس زض افطبء ٍ تؼْسٕ اللام و٘ف٘ت ًبثٌْدبضٕ تَض٘ح زض هىولٖ ٗب خبًطٌٖ٘ تأث٘ط تؼ٘٘ي 
 

 

.  ضَز هتغ٘طّبٕ پژٍّص ٍ ًحَٓ سٌدص ثطضسٖ هٖ

ّبٕ تدطثٖ پژٍّص اضائِ ذَاّس  زض ثرص پٌدن، ٗبفتِ

گ٘طٕ، پ٘طٌْبزّب ٍ هٌبثغ  س، زض پبٗبى ً٘ع ًت٘دِض

 ضَز. پژٍّص هغطح هٖ

 

 .مباوٓ وظرْ ي پٕشٕىّ پژيَص

ازث٘بت حسبثساضٕ، ث٘بًگط اثط هٌفٖ ث٘ي اللام 

تؼْسٕ ٍ ثبظزُ آٌٗسُ سْبم است. اٗي اثط هٌفٖ 

ضَز وِ  ًبه٘سُ هٖ «ًبثٌْدبضٕ اللام تؼْسٕ»اغغلاحبً 

هؼطفٖ وطز. ٍٕ ًطبى زاز  ]28[ثبض آى ضا اسلَى   اٍل٘ي

ّبٕ  ّبٖٗ ثب اللام تؼْسٕ ظٗبز، ثبظزُ پطتفَٕ ضطوت

آٍضز. اٗطبى اٗي هَضَع ضا ثِ  آٌٗسُ ووٖ ثِ زست هٖ

پبٗساضٕ ووتط اللام تؼْسٕ زض همبٗسِ ثب خعء ًمسٕ 

گطاٖٗ ٍ لضبٍت  سَز ًسجت زاز وِ زل٘ل آى، شٌّ٘ت

هبًٖ ث٘طتط زض ثطآٍضز اللام تؼْسٕ است. ثٌبثطاٗي، ظ

ّبٕ  وِ خعء تؼْسٕ سَز، ث٘طتط است، سَز زض زٍضُ

هبًس. ثِ ػجبضت زٗگط، زض  آٌٗسُ، ووتط پبٗساض هٖ

ّبٕ آٌٗسُ، ثِ زل٘ل پبٗساضٕ ووتط اللام تؼْسٕ،  زٍضُ

ّبٕ  ّبٕ ثب حدن ظٗبز اللام تؼْسٕ، ثبظزُ ضطوت

ّبٕ ثب اللام تؼْسٕ ون،  ووتط اظ حس اًتظبض ٍ ضطوت

س اًتظبض وست ذَاٌّس وطز. اٗي ّبٕ ث٘ص اظ ح ثبظزُ

زٗسگبُ ثِ استسلال پبٗساضٕ هؼطٍف است. زض ٍالغ، 

تدطثِ ثط سَز  إ ذبم ٍ ثٖ گًَِ گصاضاى ثِ سطهبِٗ

توطوع زاضًس ٍ لبزض ثِ ضٌبسبٖٗ وبهل اعلاػبت اللام 

اظ عطفٖ، ث٘طتط . ّبٕ ًمسٕ ً٘ستٌس تؼْسٕ ٍ خطٗبى

ٍ گصاضاى ثط سَز ضطوت هتوطوع ّستٌس  سطهبِٗ

ّبٕ ًمسٕ ضا  پبٗساضٕ هتفبٍت اللام تؼْسٕ ٍ خطٗبى

وٌٌس. ًبزٗسُ گطفتي اٗي تفبٍت، سجت ضسُ  زضن ًوٖ

گصاضاى زضثبضٓ اضظٗبثٖ ػولىطز آٌٗسٓ  تب سطهبِٗ

ث٘ي ٍ  ّبٕ ثب اللام تؼْسٕ ظٗبز، ثس٘بض ذَش ضطوت

ّبٖٗ ثب اللام تؼْسٕ ون، ثسث٘ي  زضثبضٓ آٌٗسُ ضطوت

ّبٕ ًبزضست ٍ  ّب ثِ گًَِ طوتثبضٌس، ثٌبثطاٗي سْبم ض

 ضَز.  گصاضٕ هٖ غ٘طهٌغمٖ اضظش

است ٍ ثطاسبس  ٗىٖ اظ اغَل حسبثساضٕ 1افطبء

ّبٕ  اعلاػبت هطثَط ثِ فؼبل٘ت  اٗي اغل، ثبٗس ول٘ٔ

ّبٕ  ضطوت، هٌبست ٍ ثِ هَلغ زض اذت٘بض گطٍُ

زض ٍالغ، ّسف . وٌٌسُ لطاض ثگ٘طز هرتلف استفبزُ

وٌٌسگبى  استفبزُ اظ: ووه ثِاغلٖ اظ افطبء ػجبضت است 

گصاضٕ، تفس٘ط  سطهبِٗ گ٘طٕ هطثَط ثِ زض تػو٘ن

ّب، اضظٗبثٖ ػولىطز هسٗطٗت ٍ  ٍضؼ٘ت هبلٖ ضطوت

زض اٗي ضاستب ثبٗس . ّبٕ ٍخَُ ًمس آتٖ ثٌٖ٘ خطٗبى پ٘ص

ّبٕ ثب اّو٘ت ٍاحس التػبزٕ ثِ  ول٘ٔ ٍالؼ٘ت

ّبٕ هٌبست ٍ وبهل افطبء ضًَس، تب اهىبى اتربش  گًَِ

ػو٘ن فطاّن ٍ اظ سطزضگوٖ خلَگ٘طٕ ضَز. افطبء ت

ّبٕ  ّبٕ لبًًَٖ ضبهل غَضت ثبٗس اظ عطٗك گعاضش

هبلٖ اسبسٖ وِ حبٍٕ توبهٖ اعلاػبت ثب اّو٘ت، 

هطثَط ٍ ثِ هَلغ است ٍ ثِ گًَٔ لبثل فْن ٍ تب حس 

ّبٕ  اهىبى وبهل اضائِ ضَز تب اهىبى اتربش تػو٘ن

و٘ف٘ت . ]7[ طاّن وٌسوٌٌسگبى ف آگبّبًِ ضا ثطإ استفبزُ

ٌّگبم اعلاػبت  افطبء ثِ هؼٌبٕ اثطگصاضٕ ثِ

ّبٕ ثبظاض ًظ٘ط ل٘وت ٍ ثبظزُ  حسبثساضٕ ثط ضبذع

 .]29[ سْبم ذَاّس ثَز

ّبٕ پ٘ط٘ي، ضَاّسٕ تدطثٖ زض ظهٌ٘ٔ  پژٍّص

ضاثغِ ث٘ي و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ ٍ و٘ف٘ت افطب فطاّن 

 ّبضتگطٍسوٌَ ٍ ]23[ ، ه٘لگطٍم]30[ ٍضچ٘ب. وٌٌس هٖ

تمبضى اعلاػبتٖ ث٘ي  وٌٌس وِ ػسم استسلال هٖ ]19[

ّب ٍ سْبهساضاى ذبضخٖ، ً٘بظ ثِ افطبٕ  هسٗطاى ضطوت

ّبٕ ثب و٘ف٘ت اللام  ضطوت. وٌس ث٘طتط ضا اٗدبز هٖ

زٌّس، ظٗطا  تطٕ ضا ًطبى هٖ تؼْسٕ ووتط، افطبٕ خبهغ

گصاضاى زض  ّب ٍ سطهبِٗ تمبضى اعلاػبتٖ ث٘ي ضطوت ػسم
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اثط هىولٖ و٘ف٘ت )ّبٖٗ ثبلاتط است  چٌ٘ي ضطوت

 (.اللام تؼْسٕ ٍ افطبء

تمبضى اعلاػبتٖ ًبضٖ اظ  اظ عطف زٗگط، ػسم

و٘ف٘ت افطبء پبٗ٘ي، هسئلٔ اًتربة ًبزضست ضا زض پٖ 

ضٍ  ذَاّس زاضت. اٍضاق ثْبزاض وِ ثب اٗي هطىل ضٍثِ

ّستٌس، اظ ًمسضًَسگٖ ووتطٕ ثطذَضزاض ذَاٌّس ثَز 

ّب زض ظهبى ذطٗس ٍ فطٍش  ىٍ ّعٌٗٔ زاز ٍ ستس آ

ث٘طتط ذَاّس ضس. ثٌبثطاٗي، ذطٗساضاى توبٗل ووتطٕ ثِ 

گصاضاى ثطإ اٗي  ّب ذَاٌّس زاضت. سطهبِٗ ذطٗس آى

ضسُ، پبزاش ث٘طتطٕ  ّعٌٗٔ هؼبهلاتٖ پطزاذت  اضبفِ

هغبلجِ ذَاٌّس وطز؛ اهب ثب افطبٕ اعلاػبت ذػَغٖ 

مبضى ت تَاى ػسم ّب هٖ ٍ ثْجَز و٘ف٘ت افطبٕ ضطوت

اعلاػبتٖ ٍ ّعٌٗٔ هجبزلٔ اٍضاق ثْبزاض ٍ ثسٗي تطت٘ت 

 .]22[ ثبظزُ ٍ سْبم ضا افعاٗص زاز

زض پژٍّص ذَز ًطبى زاز ظهبًٖ وِ  ]31[ٍضچ٘ب 

ّب اًگ٘عٓ ووتطٕ  ٗبثس، ضطوت و٘ف٘ت سَز وبّص هٖ

ػجبضت زٗگط،  ثِ .ثطإ افطبٕ اعلاػبت زاضًس

ٕ ضا ّبٕ ثب و٘ف٘ت سَز ووتط، اعلاػبت ووتط ضطوت

گصاضاى اٗي اعلاػبت ضا  وٌٌس، ظٗطا سطهبِٗ افطب هٖ

، ]17[ّوىبضاى  پژٍّص فطاًس٘س ٍ. زاًٌس ًبهؼتجط هٖ

اثط هٌفٖ ه٘بى افطبٕ اذت٘بضٕ ٍ و٘ف٘ت سَز ضا تأٗ٘س 

ّبٕ ثب و٘ف٘ت  وٌٌس وِ ضطوت ّب ث٘بى هٖ آى. وٌس هٖ

سَز ثْتط، افطبٕ اعلاػبت ث٘طتطٕ ذَاٌّس زاضت 

 (.ف٘ت اللام تؼْسٕ ٍ افطبءاثط خبًطٌٖ٘ و٘)

زض پژٍّطٖ ضوي ثطضسٖ  ]5[فطٍغٖ ٍ ّوىبضاى 

آٌٗسٓ سْبم ثِ ثطضسٖ اضتجبط اللام تؼْسٕ ٍ ثبظزُ 

ّبٕ لجل ثط ضاثغِ ث٘ي اللام  تأث٘ط ثبظزُ ًبهطَْز زٍضُ

اًس. ًتبٗح ثطضسٖ  تؼْسٕ ٍ ثبظزُ آٌٗسٓ سْبم پطزاذتِ

للام ًطبى زاز وِ اضتجبط هؼىَس ٍ هؼٌبزاضٕ ث٘ي ا

تؼْسٕ ٍ ثبظزُ آٌٗسٓ سْبم )ًبثٌْدبضٕ اللام تؼْسٕ( 

ّبٕ لجل ثط  چٌ٘ي ثبظزُ ًبهطَْز زٍضُ ٍخَز زاضز، ّن

، زاضز تأث٘ط سْبمٓ آٌٗس ثبظزُ ٍ تؼْسٕ اللام ث٘يضاثغِ 

 پژٍّص، الگَٕ ثِ هتغ٘ط اٗي ٍضٍز ثب، زٗگط ػجبضت ثِ

 آٌٗسُ ثبظزُ ٍ تؼْسٕ اللام هؼٌبزاض ٍ هؼىَس اضتجبط

 ضٍز.ٖ ه ث٘ي اظ بمسْ

تأث٘ط ثبظزُ ًبهطَْز  ]6[فطٍغٖ ٍ ّوىبضاى 

ّبٕ لجل ثط ضاثغِ ث٘ي اللام تؼْسٕ ٍ ثبظزُ آٌٗسُ  زٍضُ

.  زض ثَضس اٍضاق ثْبزاض تْطاى ضا ثطضسٖ وطزًس سْبم

زض اٗي پژٍّص، ضوي ثطضسٖ اضتجبط ث٘ي اللام 

ثِ ثطضسٖ تأث٘ط ثبظزُ  ،تؼْسٕ ٍ ثبظزُ آٌٗسُ سْبم

ّبٕ لجل ثط ضاثغِ ث٘ي اللام تؼْسٕ ٍ  ٍضًُبهطَْز ز

ثسٗي هٌظَض،  ؛سْبم پطزاذتِ ضسُ است ٓثبظزُ آٌٗس

ضسُ زض ثَضس  ضطوت پصٗطفتِ 80إ ضبهل  ًوًَِ

 1388تب  1378زض ثبظٓ ظهبًٖ اٍضاق ثْبزاض تْطاى 

ّبٕ پژٍّص، اظ  . ثطإ آظهَى فطضِ٘ضس ثطضسٖ

هتغ٘طُ ٍ چٌسگبًِ ثِ ضٍش  تحل٘ل ضگطسَ٘ى ته

ًتبٗح ثطضسٖ   .ّبٕ تلف٘مٖ استفبزُ ضسُ است ازُز

ًطبى زاز وِ اضتجبط هؼىَس ٍ هؼٌبزاضٕ ث٘ي اللام 

تؼْسٕ ٍ ثبظزُ آٌٗسُ سْبم )ًبثٌْدبضٕ اللام تؼْسٕ( 

ّبٕ لجل ثط  ٍخَز زاضز؛ ّوچٌ٘ي ثبظزُ ًبهطَْز زٍضُ

ضاثغِ ث٘ي اللام تؼْسٕ ٍ ثبظزُ آٌٗسُ سْبم تأث٘ط زاضز؛ 

ب ٍضٍز اٗي هتغ٘ط ثِ الگَٕ پژٍّص، ثِ ػجبضت زٗگط ث

اضتجبط هؼىَس ٍ هؼٌبزاض اللام تؼْسٕ ٍ ثبظزُ آٌٗسُ 

 .ضٍز سْبم اظ ث٘ي هٖ

زض پژٍّص ذَز ثب استفبزُ  ]1[ثبثبخبًٖ ٍ ػظ٘وٖ 

ضسُ زض ثَضس  ضطوت پصٗطفتِ 104اظ اعلاػبت هبلٖ 

ثِ ثطضسٖ اثط لبثل٘ت اتىبٕ اللام اٍضاق ثْبزاض تْطاى 

 1387تب  1380زض ثبظٓ ظهبًٖ  ُ سْبمتؼْسٕ ثط ثبظز

زّس وِ ث٘ي  ّبٕ پژٍّص ًطبى هٖ ٗبفتِ. پطزاذتٌس

زستِ اظ اللام تؼْسٕ سَز زٍضٓ خبضٕ وِ لبثل٘ت  آى

تطٕ زاضًس ٍ ثبظزُ سْبم زض آٌٗسُ، ضاثغٔ  اتىبٕ پبٗ٘ي

 تطٕ ٍخَز ًساضز. لَٕ
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 44/ تْطاى بزاضثْ اٍضاق ثَضس زض افطبء ٍ تؼْسٕ اللام و٘ف٘ت ًبثٌْدبضٕ تَض٘ح زض هىولٖ ٗب خبًطٌٖ٘ تأث٘ط تؼ٘٘ي 
 

 

زض پژٍّص ذَز ثب ػٌَاى  ]7[لطىطٕ ٍ ًبزضٕ 

بء ٍ ثبظزُ سْبم زض ثطضسٖ ضاثغٔ سغح افط

ضسُ زض ثَضس اٍضاق ثْبزاض تْطاى  ّبٕ پصٗطفتِ ضطوت

ّبٕ ثَضسٖ ٍ  تبٖٗ اظ ضطوت  104ٍ ثب ثطضسٖ ًؤًَ 

ثب استفبزُ اظ ضطٗت ّوجستگٖ پ٘طسَى ثِ اٗي ًت٘دِ 

ضس٘سًس وِ ث٘ي سغح افطبء ٍ ثبظزُ سْبم ضاثغٔ 

 هؼٌبزاضٕ ٍخَز ًساضز.

 ثط هؤثط هلاَػ سٖضثطثِ  ]2[حبخ٘بى ٍ ّوىبضاى 

 زض ُپصٗطفتِضس ٕضطوتّب تعلاػبا ٕفطبا سغح

 ،ّصٍپژ ٗيا اى پطزاذتٌس. زضتْط زاضثْب اٍضاق ضسثَ

 سغح ٍ ضطوتٖ هرتلف ٕٗژگّٖبٍ ث٘ي ثغِضا اثتسا

 زض زهَخَ ّصٍپژ 32 عٖ وِ تعلاػبا ٕفطبا

 سٖضثط ضس، ُهطبّس ً٘بز ضوطَ ث٘ست اظ ث٘ص تث٘باز

ت ث٘باز زض وِ ٗژگّٖبٍٖٗ ث٘ي ثغٔضا سپس گطزٗس؛

 تفؼبز ثِ تعلاػبا ٕفطبا سغح ثب آى ثغٔضا هطثَعِ،

 ُثبلمَ هلاػَ اىػٌَ ثِ ز،ثَ ُضس تأٗ٘س ٍ سٖضثط

 ٕضطوتّب زض تعلاػبا ٕفطبا سغح ثط اضتأث٘طگص

 ّٕبًُوط ثب اىتْط زاضثْب اٍضاق ضسثَ زض ُپصٗطفتِضس

 ثغِضا ىهَآظ إثط. ضس ىهَآظ ضطوتّب ٗيا ٕفطبا

 سي ،ضطوت اظًٓسا ضبهل ،ٖضطوت ٕٗژگّٖبٍ ث٘ي

 ثب ضطوت ًمسٌٗگٖ ٍ زآٍضٕسَ ،هبلٖ مّطا ،ضطوت

 إثط ضطوت - سبل 510 تعلاػبا اظ ،فطبا سغح

 عطٗك اظ ثظضٍا ٍ زُستفبا 1391 تب 1387 ّٕبلسب

 ىهَآظ ًتبٗح. ضس ىهَآظ ُهتغ٘ط چٌس ىگطسَ٘ض

 ز،هَخَازث٘بت  فذلا ثط ّسزهٖ ىًطب فطضِّ٘ب

 سي ٍ هبلٖ مّطا ،ضطوت ٓاظًسا ث٘ي ازاضٕهؼٌ ضاثغٔ

 ٕضطوتّب زض تعلاػبا ٕفطبا سغح ثب ضطوت

 زخٍَ اىتْط زاضثْب اٍضاق ضسثَ زض ُضس پصٗطفتِ

 ث٘ي ازاضٕهؼٌ ٍ هستم٘ن ضاثغٔ ل،حب ٗيا ثب. اضزًس

 سغح ثب آى ًمسٌٗگٖ ضؼ٘تٍ ٍ ضطوت زآٍضٕسَ

هٌبست  ضؼ٘تٍ ّسزهٖ ىًطب وِ ضس ُهطبّس فطبا

 ٗصافعا ثِ ضا اىهسٗط ،ضطوتّب ًمسٌٗگٖ ٍ زآٍضٕسَ

 تطغ٘ت علاػبتٖا ضفبف٘ت ٍ تعلاػبا ٕفطبا سغح

 ضؼ٘تٍ ًظط اظ ضا ضطوت هٌبست هَلؼ٘ت تب هٖوٌس

 ازفطا سبٗط ٍ اضاىسطهبِٗگص ثِ ًمسٌٗگٖ ٍ زآٍضٕسَ

 .ٌّسز ىًطب هبًٖظسب ٍىثط

ثطضسٖ تأث٘ط ثطذٖ ثِ  ]9[ًمسٕ ٍ اثطاّ٘وٖ وطزلط 

ثط ه٘عاى  ّب ّبٕ هبلٖ ٍ غ٘طهبلٖ ذبظ ضطوت ٍٗژگٖ

 ٔافطبٕ اذت٘بضٕ اعلاػبت زض گعاضضگطٕ سبلاً

ضسُ زض ثَضس اٍضاق ثْبزاض تْطاى   ّبٕ پصٗطفتِ ضطوت

وِ ضطوت،  203تؼساز ّب  زض پژٍّص آى. پطزاذتٌس

 ٓزٍضزاضإ ضطاٗظ هٌبست ثطإ پژٍّص ثَزًس؛ ثطإ 

اًتربة ضسُ است.  1392تب  1391ظهبًٖ زٍ سبلِ 

ّبٕ پژٍّص اظ  طضِ٘ثسٗي هٌظَض ثطإ آظهَى ف

هٌظَض  تحل٘ل ضطاٗت ضگطسَ٘ى استفبزُ ضسُ است. ثِ

گ٘طٕ سغح افطبٕ اذت٘بضٕ اعلاػبت زض  اًساظُ

للن اذت٘بضٕ  50گعاضضگطٕ سبل٘بًِ، فْطستٖ اظ 

ثطاسبس استبًساضزّبٕ حسبثساضٕ ٍ همطضات هَخَز 

ّب  آىگعاضضگطٕ هبلٖ تِْ٘ ضس. زض پژٍّص  ٓزض حَظ

سغح اّو٘ت ٗىسبى اللام  اظ ضبذع غ٘طٍظًٖ ثب

ضسُ زض ضاستبٕ سٌدص ه٘عاى افطبٕ اذت٘بضٕ  افطب

استفبزُ ضسُ است. ًتبٗح حبغل ث٘بًگط آى است وِ اظ 

افطبٕ  ّٓبٕ هبلٖ ٍ غ٘طهبلٖ زض حَظ ه٘بى ٍٗژگٖ

هثجت ٍ هؼٌبزاضٕ  ٔضاثغ ،ضطوت ٓاذت٘بضٕ، تٌْب اًساظ

ثب سغح افطبٕ اذت٘بضٕ زاضز. زٗگط هتغ٘طّبٕ 

بٕ ضطوت )ػوط ضطوت، سَزآٍضٕ، ّ ٍٗژگٖ

 ٔحسبثطسٖ( ضاثغ ٔسسؤه ًٓمسٌٗگٖ، اّطم ٍ اًساظ

 .هؼٌبزاضٕ ثب سغح افطبٕ اذت٘بضٕ ًساضًس

زض پژٍّص ذَز ثب  ]18[فطاًى٘٘س ٍ ثطتطًس 

« تمبضى اعلاػبتٖ ثطضسٖ اثط افطبٕ سَز ثط ػسم»ػٌَاى 

تمبضى  ثِ ثطضسٖ اثط افطبء ٍ اػلام سَز سبلاًِ ثط ػسم

تٖ زض ثبظاض سْبم آهطٗىب ٍ فطاًسِ پطزاذتٌس. اعلاػب
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ّب ثِ اٗي ًت٘دِ ضس٘سًس وِ سَزّبٕ غ٘طعج٘ؼٖ ٍ  آى

گصاضاى  سطهبِٗ تمبضى اعلاػبت ه٘بى وٌٌسُ ثط ػسم غبفلگ٘ط

تمبضى اعلاػبت ثؼس اظ  گصاضز ٍ ّوچٌ٘ي ػسم اثط هٖ

 اػلام لغؼٖ سَز اظ ث٘ي ذَاّس ضفت. 

ضاثغِ ه٘بى زض ثطضسٖ  ]24[هَسلٖ ٍ ّوىبضاًص 

و٘ف٘ت افطب ٍ و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ ثِ اٗي ًت٘دِ 

ّبٖٗ ثب و٘ف٘ت افطبٕ ث٘طتط،  ضس٘سًس وِ ضطوت

و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ ث٘طتطٕ زاضًس ٍ ووتط زضگ٘ط 

ّب ّوچٌ٘ي ثِ اٗي ًت٘دِ  هسٗطٗت سَز ّستٌس. آى

ضس٘سًس وِ و٘ف٘ت افطبء ٍ و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ، 

ّب  ًس ٍ ضاثغِ ه٘بى آىضَ اعلاػبت هطبثْٖ ضا ضبهل هٖ

 خبًطٌٖ٘ است.

زض پژٍّطٖ ثِ ثطضسٖ ٍ  ]15[فسٗه ٍ ّوىبضاى 

آظهَى فطض٘ٔ ثجبت پطزاذتٌس. ثط اسبس اٗي فطضِ٘، 

گصاضٕ  ًبثٌْدبضٕ اللام تؼْسٕ هجتٌٖ ثط ل٘وت

گصاضاى ثط سَز، ثسٍى  ًبزضست زض ًت٘دٔ توطوع سطهبِٗ

است پصٗط اللام تؼْسٕ  گطفتي هبّ٘ت ثطگطت  زض ًظط

ٍ ثب ثطگطت اللام تؼْسٕ زض زٍضٓ آٌٗسُ، 

ضَز. ًتبٗح  گصاضٕ ًبزضست ثبظاض تػح٘ح هٖ ل٘وت

زّس وِ ث٘ي اللام تؼْسٕ ٍ ثبظزُ  ثطضسٖ ًطبى هٖ

آٌٗسُ سْبم اضتجبط هٌفٖ ّست ٍ ثب ثطگطت اللام 

ّبٕ آٌٗسُ، اٗي ضاثغٔ هٌفٖ  تؼْسٕ اذت٘بضٕ زض زٍضُ

 ضَز. حصف هٖ

ثِ ثطضسٖ تأث٘ط ثبظزُ  زض پژٍّطٖ ]27[ضٗسبته 

ّبٕ لجل ثط ًبثٌْدبضٕ اللام تؼْسٕ  ًبهطَْز زٍضُ

پطزاذت. ٍٕ اظ عطٗك ضگطسَ٘ى ثبظزُ سْبم ثط 

 B/Mػٌَاى ثبظزُ،  هتغ٘طّبٖٗ ًظ٘ط ثبل٘وبًسُ الگَ ضا ثِ

اللام تؼْسٕ، اللام غ٘طتؼْسٕ، اًتطبض سطهبِٗ ٍ 

ًبهطَْز زض ًظط گطفت. هغبلؼٔ ٍٕ ًطبى زاز وِ ث٘ي 

لام تؼْسٕ ٍ ثبظزُ سْبم ضاثغٔ هؼىَسٖ ّست، ال

ّبٕ  ّوچٌ٘ي ثب ٍاضز وطزى هتغ٘ط ثبظزُ ًبهطَْز زٍضُ

لجل ثِ الگَٕ ضگطسًَٖ٘، ضاثغٔ هٌفٖ ث٘ي اللام 

 ضٍز. تؼْسٕ ٍ ثبظزُ آٌٗسٓ سْبم اظ ث٘ي هٖ

 زض پژٍّطٖ ثِ ثطضسٖ ]20[ّطضل٘فط ٍ ّوىبضاى 

تٌس ٍ ػبهل ضٗسه زض ًبثٌْدبضٕ اللام تؼْسٕ پطزاذ

ػبهلٖ فبهب ٍ فطًچ، ٗه  ػلاٍُ ثط هتغ٘طّبٕ الگَٕ سِ

ضا ثِ ػٌَاى ػبهل ضٗسه ً٘ع زض  CMAهتغ٘ط ثِ ًبم 

ضا تفبٍت ث٘ي ثبظزُ  CMAّب  ًظط گطفتٌس. آى

پطتفَّبٖٗ ثب اللام تؼْسٕ ون ٍ ثبظزُ پطتفَّبٖٗ ثب 

اللام تؼْسٕ ظٗبز تؼطٗف وطزًس. ًتبٗح ًطبى زاز وِ 

ً٘ع  CMAس اظ وٌتطل ػبهل اللام تؼْسٕ حتٖ پ

ثٌٖ٘ وٌس ٍ اضتجبط  ّبٕ آٌٗسُ ضا پ٘ص تَاًس ثبظزُ هٖ

تَاى ثِ  هٌفٖ ث٘ي اللام تؼْسٕ ٍ ثبظزُ سْبم ضا ًوٖ

 ػَاهل ضٗسه ًسجت زاز.

ثِ ثطضسٖ ضاثغِ ث٘ي  ]11[ثطاٍى ٍ ّبٗلد٘ست 

تمبضى اعلاػبتٖ پطزاذتٌس. ًتبٗح  و٘ف٘ت افطبء ٍ ػسم

عَض هؼىَس ثب  فطبء ثِزّس وِ و٘ف٘ت ا ًطبى هٖ

تمبضى اعلاػبتٖ اضتجبط زاضز. ّوچٌ٘ي، ث٘ي و٘ف٘ت  ػسم

افطبء ٍ ه٘عاى هؼبهلات سْبهساضاًٖ وِ زستطسٖ ثِ 

إ هؼىَس ٍخَز  اعلاػبت هحطهبًِ زاضًس، ضاثغِ

ّبٕ لجلٖ هجٌٖ ثط  زاضز. ػلاٍُ ثط آى، ثب تَخِ ثِ ٗبفتِ

ػبتٖ، تمبضى اعلا اٌٗىِ ّعٌٗٔ سطهبِٗ ثب افعاٗص ػسم

ّبٕ  ٗبثس، ًتبٗح ث٘بًگط اٗي است وِ ضطوت افعاٗص هٖ

  زاضًس.  تطٕ و٘ف٘ت افطبء ث٘طتط، ّعٌٗٔ سطهبٗٔ پبٗ٘ي ثب

ثِ ثطضسٖ ضاثغِ ث٘ي اللام  ]13[ ٍضچ٘ب ٍ زٗبهًَس

ّبٕ ًمسٕ ثب اًساظٓ ثبظزُ سْبم  تؼْسٕ ٍ خطٗبى

ّب اضتجبط هثجت ظٗبزٕ ث٘ي  ّبٕ آى پطزاذتٌس. عجك ٗبفتِ

ٓ اللام تؼْسٕ ثب ثبظزُ سْبم ٍخَز زاضز؛ ضوي اًساظ

ّبٕ ًمسٕ ثب ثبظزُ سْبم اضتجبط  اٌٗىِ ث٘ي اًساظٓ خطٗبى

 هٌفٖ ٍخَز زاضز.
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 .َاْ پژيَص فرضٍٕ

ّبٕ  فطضِ٘هَضَع، سبثمٔ تَخِ ثِ ثطضسٖ ثب 

 پژٍّص ثسٗي ضطح است:

و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ ثط ثبظزُ غ٘طػبزٕ سْبم  -1

 .تأث٘ط هٌفٖ زاضز

طبء ثط ثبظزُ غ٘طػبزٕ سْبم تأث٘ط و٘ف٘ت اف -2

 هٌفٖ زاضز.

اللام تؼْسٕ ثط و٘ف٘ت افطبء تأث٘ط هٌفٖ  -3

  زاضز.

 

 .ريش پژيَص

پژٍّص حبضط اظ لحبػ هبّ٘ت، زض زستٔ 

ّوجستگٖ است ٍ چَى پژٍّص حبضط  - تَغ٘فٖ

، اضتجبط ث٘ي زٍ ٗب چٌس هتغ٘ط است ثِ زًجبل اضظٗبثٖ

سل ضَز. ه اظ لحبػ ّسف وبضثطزٕ هحسَة هٖ

هسل فبهب ٍ ضسُ زض اٗي پژٍّص،  وبض گطفتِ آهبضٕ ثِ

ضگطسَ٘ى تطو٘جٖ است. ّوچٌ٘ي،  ٍ ]14[فطًچ 

ّب ٍ استرطاج ًتبٗح  زازُ ٍ تحل٘لثطإ تدعِٗ 

وبض  ثِ Excel   ٍEviews7افعاضّبٕ پژٍّص، ًطم

، ّب زازُگطفتِ ضسُ است. ضٍش گطزآٍضٕ 

لٖ، ّبٕ لاظم ٍ اعلاػبت هب وبٍٕ است ٍ زازُ اسٌبز

ٕ ّب ضطوتٕ هبلٖ ّب غَضتاظ عطٗك هطاخؼِ ثِ 

ٕ ّب ثبًهضسُ زض ثَضس اٍضاق ثْبزاض ٍ  پصٗطفتِ

 ٗتٍ سبآٍضز ًَٗي  ، ضُپطزاظ ٘طتسثاعلاػبتٖ ًظ٘ط 

زض   اًس. آٍضٕ ٍ ثطضسٖ ضسُ خوغ ٍ... 1وسال

ّب ٍ استفبزُ اظ  حبضط ثطإ آظهَى فطضِ٘ پژٍّص

ظَض هتغ٘ط هٌ ّبٕ ًوًَِ ثِ ّبٕ هصوَض، ضطوت هسل

ضَز. زض ازاهِ ًحَٓ اٗي  ٍاثستِ پطتفَثٌسٕ هٖ

پطتفَثٌسٕ زض هحبسجٔ هتغ٘ط ٍاثستِ ثطضسٖ ضسُ 

 . است
                                                                                                               

1 www.codal.ir 

 .متغٕرَاْ پژيَص

 .متغٕر مستقل -الف

هتغ٘طّبٕ هستمل اٗي پژٍّص، و٘ف٘ت ٗىٖ اظ 

افطبء است. ثطإ سٌدص اٗي هتغ٘ط اظ اهت٘بظّبٕ 

اق ثْبزاض هتؼلك ثِ ّط ضطوت وِ سبظهبى ثَضس ٍ اٍض

ضسبًٖ  و٘ف٘ت افطبء ٍ اعلاع»تْطاى، اظ عطٗك اعلاػ٘ٔ 

وٌس، استفبزُ ضسُ است. ػَاهل  هٌتطط هٖ« هٌبست

وٌٌسٓ و٘ف٘ت افطبء اعلاػبت حسبثساضٕ، هتؼسز  تؼ٘٘ي

و٘ف٘ت  وٌٌس وِ ث٘بى هٖ ]25[ّستٌس. پبًبًي ٍ ل٘ي 

افطبء اعلاػبت حسبثساضٕ تبثؼٖ اظ ػَاهل هرتلف 

طهبِٗ، ًَع هبلى٘ت، ضضس فطٍش، ضبهل سبذتبض س

اًساظٓ ضطوت ٍ ّوچٌ٘ي ٍضؼ٘ت سْبم ضطوت زض 

ّبٕ  ّب ٗىٖ اظ ٍٗژگٖ ّوچٌ٘ي آى .ثبظاض سطهبِٗ است 

زاًٌس. اهب  ّبٕ لجلٖ هٖ ثٌٖ٘ و٘ف٘ت افطبء ضا تأٗ٘س پ٘ص

وٌس وِ و٘ف٘ت افطبء اعلاػبت  ث٘بى هٖ ]26[پٌوي 

ف٘ت هتأثط اظ و٘ف٘ت استبًساضزّبٕ حسبثساضٕ، و٘

حسبثطسٖ ٍ هسٗطٗت سَز ذَاّس ثَز. هعاٗب ٍ زلاٗل 

استفبزُ اظ اٗي هؼ٘بض سٌدص و٘ف٘ت افطبء ثِ اٗي ضطح 

 است:

ٍس٘لٔ  ّب، ثِ اهت٘بظات و٘ف٘ت افطبء ضطوت( 1

سبظهبى ثَضس ٍ اٍضاق ثْبزاض تْطاى ٍ ثط اسبس 

ّبٕ زل٘ك ٍ ػٌٖ٘، اظ لج٘ل ظهبى اضائٔ  ضبذع

ّب ثب ًتبٗح ٍالؼٖ  ثٌٖ٘ اعلاػبت هطثَط ٍ تفبٍت پ٘ص

ػٌ٘٘ت   ضسُ،  هحبسجِ ضسُ است. ثٌبثطاٗي، هؼ٘بض استفبزُ

 ٍ لبثل٘ت اتىبٕ وبفٖ زاضز.

ضسُ زض ظهٌ٘ٔ  ّبٕ اًدبم ( ثط ذلاف پژٍّص2

و٘ف٘ت افطبء زض ثَضس اٍضاق ثْبزاض تْطاى، هؼ٘بض 

وٌس، ثلىِ ثِ  هصوَض فمظ ثِ وو٘ت افطبء تَخِ ًوٖ

ضسُ ضا  بٕ اعلاػبت افطبءهَلغ ثَزى ٍ لبثل٘ت اتى

 هسًظط زاضز.
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هتغ٘ط هستمل زٗگط اٗي پژٍّص، و٘ف٘ت اللام 

 ]12[زٗچَ ٍ ّوىبضاى تؼْسٕ است وِ ثطاسبس هسل 

 :هحبسجِ ضسُ اسـت

                                 

                                    (1ضاثغِ )            

  ضطوت ( هدوَع اللام تؼْسٕ )خبضٕ       :

    ٖ سبلع زض

 زض  ضطوت  ٕ خبضّٕب ٖٗزاضاتغ٘٘ط زض         :

   ٖ سبلع

زض   ٕ خبضٕ ضطوت ّبٖ ثسّتغ٘٘ط زض :        

   عٖ سبل

 تغ٘٘ط زض ٍخِ ًمس ٍ هؼبزل ٍخِ ًمس:         

    زض عٖ سبل  ضطوت 

ٕ ّبٖ ثسّ: تغ٘٘ط زض حػِ خبضٕ           

ضسُ  ثٌسٕ هست عجمِ ٕ وَتبُّبٖ ثسّ طٗسبهست ٍ  ثلٌس

    ٖ سبلع زض  ٕ خبضٕ ضطوت ّبٖ ثسّزض 

 ٕبض٘اذتٕ تؼْس اللام هحبسجِٕ ثطا سپس

 حسالل ضٍش اظ استفبزُ ثب طٗظٔ هؼبزل ،(ٕخبض)

 ثط ًوًَِٕ ّب ضطوت توبمٕ ثطاٖ هؼوَل هطثؼبت

 :ظزُ ضسُ است ي٘ترو( 2) ضاثغِ اسبس

      

       
    (

 

       
)    (

       

       
)        

 (2) ضاثغِ

1-       

       
: هدوَع اللام تؼْسٕ )خبضٕ( 

 tٕ ضطوت زض سبل ّب ٖٗزاضاضسُ ثط هدوَع  تمس٘ن

1-  

       
: تمس٘ن ػسز ٗه ثط هدوَع  

  tزض پبٗبى سبل تٕ ضطوّب ٖٗزاضا

1-        

       
: تغ٘٘ط زض زضآهس فطٍش ضطوت 

زض پبٗبى  تٕ ضطوّب ٖٗزاضاضسُ ثط هدوَع  تمس٘ن

 t لسب

اذت٘بضٕ  سپس ثطإ هحبسجٔ اللام تؼْسٕ غ٘ط

ضٍش حسالل  )خبضٕ( ضاثغِ سِ ضا ثب استفبزُ اظ

 ( ترو٘ي ظزُ ضس:3) هطثؼبت هؼوَلٖ ثط اسبس ضاثغِ

        

   (
 

       
)    (

               

       
)        

 (3ضاثغِ )

ٕ )خبضٕ( بض٘طاذت٘غ: اللام تؼْسٕ        

    ٖ سبلزضع  ضطوت 
 

       
زض   ٕ ضطوت ّب ٖٗزاضا: هؼىَس هدوَع 

 -t 1 پبٗبى سبل
               

       
: تفبٍت ث٘ي تغ٘٘ط زض زضآهس فطٍش 

 ٖ سبلع زض  ضطوت ٕ زضٗبفتٌٖ ّب حسبةٍ تغ٘٘ط زض 

 ٕ ضطوتّب ٖٗزاضاضسُ ثط هدوَع  تمس٘ن    

1سبل    ٖعزض      

 ضاثغِ ضطح ثِٕ بض٘ذتإ تؼْس ماللا تًْٗب زض

 :ضَزٖ ه هحبسجِ( 4)

           
      

       
             (4) ضاثغِ       

اللام تؼْسٕ اذت٘بضٕ )خبضٕ( وِ ثطإ        : 

و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ زض پژٍّص فَق زض ًظط گطفتِ 

 .ضَز هٖ

هسل اظ آًدبٖٗ وِ ذغبّبٕ حبغل اظ ثطاظش 

 خًَع ضسُ لٗتؼس هسلوِ ثِ  ]12[زٗچَ ٍ ّوىبضاى 

همبزٗط  ،هؼطٍف است، هثجت ٗب هٌفٖ ّستٌس ]21[

لحبػ  ّب ضطوتهصوَض ثطإ اللام تؼْسٕ اذت٘بضٕ 

ّب ً٘ع ّوبًٌس ذغبّب زاضإ همبزٗط هٌفٖ ٍ  ضسُ ٍ آى

اثط  تط ك٘زلهٌظَض تحػ٘ل  . زض ًت٘دِ ثِ هثجت ّستٌس

تؼْسٕ زض هطحلٔ ًْبٖٗ ٍ و٘ف٘ت اللام  افطبءو٘ف٘ت 

 اللام طٗهمبز هغلك لسض اظ، هسًظطٕ ّب هسلثطاظش 

 .است ضسُ استفبزُ ّب ضطوتٕ بض٘اذتٕ تؼْس
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 .متغٕر يابستٍ -ب

زض اٗي پژٍّص، غطف ضٗسه پطتفَ ثطإ هتغ٘ط 

 . ٍاثستِ زض ًظط گطفتِ ضسُ است

هٌظَض تؼ٘٘ي اثط و٘ف٘ت  پژٍّص حبضط اثتسا ثِ  زض

بظزُ غ٘طػبزٕ سْبم اظ هسل اللام تؼْسٕ ثط ث

استفبزُ ضس ( 5) ضگطسًَٖ٘ چٌسهتغ٘طُ ثِ ضطح ضاثغِ

 : (آظهَى فطضِ٘ اٍل)

                                  

                                        (5) ضاثغِ            

ُ غ٘طػبزٕ سْبم ثطإ تؼ٘٘ي اثط و٘ف٘ت افطب ثط ثبظز

( 6هتغ٘طُ ثِ ضطح ضاثغِ ) اظ هسل ضگطسًَٖ٘ چٌس

 استفبزُ ضس )آظهَى فطض٘ٔ زٍم(:

                                  

                                        (6ضاثغِ )            

ص، اظ ٍ زض پبٗبى ثطإ آظهَى فطض٘ٔ سَم پژٍّ

( استفبزُ 7هتغ٘طُ ثِ ضطح ضاثغِ ) هسل ضگطسًَٖ٘ چٌس

 ضس:

                                  

                            (      7ضاثغِ )             

 إ وِ ثِ گًَِ

rt – rf غطف ضٗسه پطتفَ است وِ اظ عطٗك :

ه اظ ه٘بًگ٘ي هَظٍى ثبظزُ پطتفَ وسط ثبظزُ ثسٍى ضٗس

آٗس. ه٘بًگ٘ي ثبظزُ هَظٍى پطتفَ اظ عطٗك ٖ هثِ زست 

 ضَز: ( هحبسجِ ه8ٖ) ضاثغِ

   ∑       
 
                                 (   8ضاثغِ )   

Xiَثبظزُ پطتف : 

Wi ٍَٕظى پطتف :i ( ِهحبسجِ 9وِ اظ ضاثغ )

 ضَز:ٖ ه

   
  

∑   
 
   

                                      (        9ضاثغِ )

Piضسُ زض ثَضس  : اضظش ثبظاض ول سْبم هٌتطط

 i پطتفَٕ 

rfزض اٗي پژٍّص  : ًطخ ثبظزُ ثسٍى ضٗسه است .

اظ ًطخ سَز اٍضاق هطبضوت زٍلتٖ استفبزُ ضسُ 

 .1است

rf)–rm)MKT اظ : هبظاز ثبظزّٖ هبّ٘بًِ پطتفَ پس

. اٗي هتغ٘ط غطف  وسط ًطخ ثبظزُ ثسٍى ضٗسه است

ثبظزُ هبّبًٔ ثبظاض اظ  rmضَز. ٖ هضٗسه ثبظاض ًبه٘سُ 

 ضَز :ٖ ه( هحبسجِ 10ضاثغِ )

   
         

    
                                         (10) ضاثغِ

 tضبذع ول ل٘وت زض پبٗبى زٍضٓ  :  

 +1tذع ول ل٘وت زض پبٗبى زٍضٓ : ضب    

:SMB  ي ٍ ثعض ّٕب ضطوت ٔثبظزُ هبّبًتفبٍت

)اضظش  وَچه اظ ًظط اًساظُ ّٕب ضطوت ٔثبظزُ هبّبً

 ثبظاض(

     
            

 
 

            

 
  

 (11ضاثغِ )

:HML  ثب  ّٖٗب ضطوت ٔثبظزُ هبّبًتفبٍتB/M 

 تط ٗ٘يپب B/M ثب ّٖٗب ثبظزُ ضطوتط ٍ ثبلات

     
        

 
 

        

 
                  (12) ضاثغِ

ثِ  HML ٍBMSثطإ هحبسجِ  پطتفَثٌسًٕحَُ 

ول اػضبٕ ًوًَِ ثط اسبس اضظش گًَِ است وِ  اٗي

زضغس زاضإ اضظش   50ثبظاض ثِ زٍ عجمِ ثِ غَضت 

غس زاضإ اضظش ثبظاض پبٗ٘ي تمس٘ن  زض 50ثبظاض ثبلا ٍ 

ض هستمل ّط عجمِ ثط اسبس عَ اًس ٍ سپس ثِ ضسُ

B/M  ٔ30ثِ سِ عجم ( زضغسB/M  ،)زضغس  40ثبلا

(B/M  ٍ )زضغس 30هتَسظ ) B/M ُپبٗ٘ي( تمس٘ن ضس

ضَز وِ اظ  پطتفَ حبغل هٖ 6ٍ زض ول زض ّط عجمِ 

 استفبزُ ضس. HML ٍBMSّب ثطإ هحبسجِ  آى

                                                                                                               
1 www.cbi.ir 
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1
AQF: ضسُ ثط اسبس ػبهل  ثبظزُ پطتفَٕ اٗدبز

 ّب ضطوتوِ زض هحبسجٔ آى اثتسا و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ، 

ثِ پٌح گطٍُ  ]12[ ىهؼ٘بض زٗچَ ٍ ّوىبضا اسبس ثط

ػجبضت زٗگط، ػبهل و٘ف٘ت اللام  ثٌسٕ ضسُ، ثِ عجمِ

ٍظى زٍ گطٍُ  تؼْسٕ ثطاثط است ثب تفبٍت ثبظزُ ّن

ٖٗ وِ زاضإ ثبلاتطٗي و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ ٍ ّب ضطوت

٘ف٘ت و يٗتط يٗ٘پبٖٗ وِ زاضإ ّب ضطوتزٍ گطٍُ 

 اللام تؼْسٕ ّستٌس.

DQF
ضسُ ثط اسبس ػبهل  : ثبظزُ پطتفَٕ اٗدبز2

 ثط ّب ضطوتوِ زض هحبسجِ آى اثتسا  افطبءو٘ف٘ت 

إ وِ سبظهبى ثَضس اٍضاق  اهت٘بظات سبلاًِ اسبس

ثٌسٕ ضسُ،  ثْبزاض اػلام وطزُ، ثِ پٌح گطٍُ عجمِ

ػجبضت زٗگط، ػبهل و٘ف٘ت افطبء ثطاثط است ثب  ثِ

ٖٗ وِ زاضإ ّب ضطوتٍظى زٍ گطٍُ  زُ ّنتفبٍت ثبظ

ٖٗ وِ ّب ضطوتثبلاتطٗي و٘ف٘ت افطبء ٍ زٍ گطٍُ 

 و٘ف٘ت افطبء ّستٌس. يٗتط يٗ٘پبزاضإ 
3
PCAF : ِػبهلٖ تطو٘جٖ ثطإ تَض٘ح ث٘طتط ضاثغ

ثب ٗىسٗگط ٍ ّوچٌ٘ي ثب  AQF  ٍDQFث٘ي زٍ هتغ٘ط 

وِ ثط اسبس تطو٘ت ثبظزُ  تغ٘٘طات ثبظزُ سْبم است 

 AQF  ٍDQFضسُ اظ زٍ هتغ٘ط  َّبٕ اٗدبزپطتف

اثتسا  PCAF زست آهسُ است. ثطإ هحبسجٔ ثِ

ثط اسبس و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ ٍ   ّبٕ ًوًَِ ضطوت

عجمِ هسبٍٕ  5و٘ف٘ت افطبء ثِ غَضت هستمل زض 

تمس٘ن ضسُ، سپس ه٘بًگ٘ي هَظٍى ثبظزُ ّط عجمِ 

ثطاثط ػجبضت زٗگط، اٗي ػبهل  ثِ. هحبسجِ ضسُ است

ٖٗ ّب ضطوت اظ گطٍُ زٍ هَظٍى ثبظزُ تفبٍتثب است 

 افطبء ت٘ف٘و ٍٕ تؼْس اللام ت٘ف٘و يٗثبلاتطٕ زاضا وِ

 ت٘ف٘و يٗتط يٗ٘پبٕ زاضا وِٖٗ ّب ضطوت اظ گطٍُ زٍ ٍ

 .ّستٌس افطبء ت٘ف٘و ٍٕ تؼْس اللام

                                                                                                               
1 accruals qualityfactor 
2 disclosure quality factor 
3 principal componentanalysis factor 

 .آمارْ ومًوّ ي جامعٍ

 ّبٕ ضطوت ول٘ٔ پژٍّص، اٗي آهبضٕ خبهؼٔ

عٖ زٍضٓ  تْطاى ثْبزاض قاٍضا ثَضس زض ضسُ پصٗطفتِ

ضسُ  ثطضسٖ ّبٕ ضطوت. است 1393 تب 1385 ظهبًٖ

 اًتربة ظٗط هؼ٘بضّبٕ ثط اسبس ٍ حصفٖ ضٍش ثِ

 :اًس ضسُ

زض ثَضس  1383 تب پبٗبى اسفٌس هبُ سبل -1

 .اٍضاق ثْبزاض تْطاى پصٗطفتِ ضسُ ثبضٌس

ّب هٌتْٖ ثِ پبٗبى اسفٌس هبُ، ٍ  سبل هبلٖ آى -2

ُ، تغ٘٘طٕ زض آى اٗدبز ًطسُ ضس زض زٍضٓ ظهبًٖ ثطضسٖ

 .ثبضس

، فؼبل٘ت  ضسُ ّب زض زٍضٓ ثطضسٖ ضطوت -3

 ّب ثسٍى ٍلفِ ثب اّو٘ت هستوط زاضتِ ثبضٌس ٍ سْبم آى

 .هؼبهلِ ضسُ ثبضس (حساوثط ٗه هبُ)

صاضٕ ًجبضٌس ٍ گ ّبٕ سطهبِٗ خعٍ ضطوت -4

 ّبٕ ًوًَِ هثجت ثبضس. اضظش زفتطٕ ضطوت

پژٍّص اعلاػبت هبلٖ لاظم ثطإ اًدبم اٗي  -5

عَض وبهل اضائِ  ثِ 1393 تب 1385 ضا زض زٍضٓ ظهبًٖ

 .وطزُ ثبضٌس

 102ضسُ، تؼساز  ّبٕ اًدبم ثب تَخِ ثِ ثطضسٖ

وِ زاضإ  1393تب  1385 ضطوت زض زٍضٓ ظهبًٖ

 .اًس اًس، ثطضسٖ ضسُ ضطاٗظ فَق ثَزُ

 

 .َاْ پژيَص ٔافتٍ

 .آمارتًصٕفٓ

 ّبٕ ّب، آهبض زض اثتسا ٍ لجل اظ آظهَى فطضِ٘

ضسُ ضبهل ه٘بًگ٘ي، ه٘بًِ ٍ اًحطاف  تَغ٘فٖ هحبسجِ

ًطبى زازُ ( 1)ضسُ زض ًگبضٓ  هؼ٘بض هتغ٘طّبٕ ثطضسٖ

 .ضسُ است
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 53/ تْطاى بزاضثْ اٍضاق ثَضس زض افطبء ٍ تؼْسٕ اللام و٘ف٘ت ًبثٌْدبضٕ تَض٘ح زض هىولٖ ٗب خبًطٌٖ٘ تأث٘ط تؼ٘٘ي 
 

 

 َاْ تًصٕفٓ متغٕرَاْ پژيَص آمارٌ .1 وگارِ

 پژٍّصّبٕ  هٌجغ: ٗبفتِ

 .آمار استىباطٓ

ّب، هستلعم ثطلطاضٕ  اًدبم آظهَى فطضِ٘لجل اظ 

اٍضٗبًس ٍ  خعء ذغب،ّبٕ ًطهبل ثَزى  فطؼ ّوسبًٖ 

 ظٗطا زض غَضت ؛است ذغٖ ، ػسم ّنّوجستگٖ ذَزػسم 

زست  ، ًتبٗح ثِّبٕ ولاس٘ه فَق فطؼ ػسم ثطلطاضٕ

ّبٕ  آهسُ لبثل٘ت اتىب ًساضًس ٍ اٗي اهط هَخت استٌتبج

 ضَز.  غلظ هٖ

ي  ّٓوجستگٖ اظ آهبض ثطإ ثطضسٖ ػسم ذَز زٍضث٘

ي همبزٗط ثبٗس ٍاتسَى استفبزُ ضسُ است. اٗي همساض  ث٘

ٖ تطر٘ع ٍخَز  زاضتِ ثبضس. ثطإلطاض  5/2ٍ  5/1 ثحطاً

اٍضح ّن ذغٖ ظهبًٖ است  تطٗي ػلاهت ٍخَز ّن ذغٖ، 

Rوِ 
ٗه اظ ضطاٗت هتغ٘طّبٕ  ٍلٖ ّ٘چ ،ثس٘بض ثبلا ثبضس 2

زاض بهؼٌ tاسبس آظهَى  ضگطسَ٘ى اظ لحبػ آهبضٕ ثط

ٌىِ هتغ٘طّبٕ . ًجبضٌس ي پژٍّص ثب تَخِ ثِ اٗ زض اٗ

احتوبل ٍخَز  ؛زاض ّستٌس بپژٍّص اظ ًظط آهبضٕ هؼٌ

ي هتغ٘طّبٕ پ ّن ژٍّص ٍخَز ًساضز. هطىل ذغٖ ث٘

ّبٕ همغؼٖ هغطح است. زض  ًبّوسبًٖ ٍاضٗبًس زض زازُ

ّبٕ پژٍّص اظ  ثطإ آظهَى فطضِ٘چَى پژٍّص حبضط 

ضفغ ًبّوسبًٖ  ثطإّبٕ تطو٘جٖ استفبزُ ضسُ است،  زازُ

وٍَاضٗبًس  -  ٍاضٗبًس احتوبلٖ، اظ هبتطٗس ٍاضٗبًس

وسبًٖ وِ زض غَضت ٍخَز ًبّضسُ ضسُ، استفبزُ  اغلاح

پس اظ اعوٌ٘بى . ٍاضٗبًس اٗي هطىل ثطعطف ذَاّس ضس

ضگطسَ٘ى ثِ آظهَى ولاس٘ه ّبٕ  فطؼاظ ثطلطاضٕ 

 .4 پژٍّص پطزاذتِ ضسُ است ّبٕ فطضِ٘

و٘ف٘ت اللام ثطإ آظهَى فطض٘ٔ اٍل پژٍّص، اثط 

تؼْسٕ ثط ثبظزُ غ٘طػبزٕ ٗب غطف ضٗسه سْبم آظهَى 

و٘ف٘ت اللام ضٕ اثط آهب  ًتبٗح حبغل اظ آظهَىضسُ است. 

( آٍضزُ ضسُ 2زض ًگبضٓ ) تؼْسٕ ثط غطف ضٗسه سْبم

تربة ث٘ي ضٍش زازٍُ ثطإ ثطآٍضز هسل، است.  ّبٕ  اً

استفبزُ ضسُ است.  ل٘وط Fتبثلَٖٗ ٍ تلف٘مٖ اظ آظهَى 

وط ًطبى زاز وِ احتوبل آهبضُ  Fًتبٗح آظهَى  وط  Fل٘ ل٘

طتط اظ  1703/0 ست، لصا ا 05/0است ٍ چَى اٗي همساض ث٘

استفبزُ  آظهَى فطض٘ٔ اٍلّبٕ تلف٘مٖ ثطإ  اظ ضٍش زازُ

 است.ضسُ 

ي ًگبضُ ًطبى هٖ ّوبى ًَِ وِ اٗ و٘ف٘ت زّس، هتغ٘ط  گ

( تأث٘ط هٌفٖ ٍ هؼٌبزاضٕ ثط p-value<05/0)اللام تؼْسٕ 

ّب زاضز. ضطٗت ثتبٕ هتغ٘ط  ثبظزُ غ٘طػبزٕ سْبم ضطوت

ٍاحس تغ٘٘ط و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ ث٘بًگط آى است وِ ٗه 

تغ٘٘ط زض غطف  -27/1زض و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ ثبػث 

ضَز وِ اٗي تأث٘ط اظ ًظط آهبضٕ هؼٌبزاض  ضٗسه سْبم هٖ

هسل  F (05/0>p-value)ثب تَخِ ثِ همساض آهبضُ . است

آهبضُ زٍضث٘ي . ضسُ، هؼٌبزاض است ضگطسَ٘ى ثطاظش

ٍاتسَى ً٘ع ث٘بًگط ًجَز ذَزّوجستگٖ ث٘ي اخعإ 

 .ذغبست

 اوحراف معٕار مٕاوٍ مٕاوگٕه متغٕر

AQF 41/1- 293/0- 976/0 

DQF 14/1- 44/1- 20/2 

PACF 28/1 32/1 42/2 

HML 27/5- 948/0- 72/2 

SMB 06/3 48/1 83/3 

RM-RF 029/0- 135/0 160/0 

RI-RF 06/1 256/0 66/1 
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 کٕفٕت اقلام تعُدْ بر بازدٌ غٕرعادْ سُاموتأج آزمًن رگرسًٕن اثر  .2 رِوگا

                                               

 وتٕجّ فرضٍٕ ديربٕه ياتسًن F p-value آمارٌ p-value بتا وام متغٕر

AQF 27/1- 015/0 

 ز فطضِ٘ػسم ض 91/1 012/0 81/7
HML 366/0- 014/0 

SMB 412/0 043/0 

MKT 197/0- 151/0 

 پژٍّصّبٕ  هٌجغ: ٗبفتِ

ثطإ آظهَى فطض٘ٔ زٍم ً٘ع ًتبٗح حبغل اظ آظهَى 

زض  سْبمغ٘طػبزٕ و٘ف٘ت افطبء ثط ثبظزُ آهبضٕ اثط 

 ثطإثطآٍضز هسل،  ( آٍضزُ ضسُ است. لجل اظ3ًگبضٓ )

ّبٕ تبثلَٖٗ ٍ تلف٘مٖ اظ ُ اًتربة ث٘ي ضٍش زاز

ل٘وط  Fاستفبزُ ضسُ است. ًتبٗح آظهَى  ل٘وط F آظهَى

است ٍ چَى  5741/0ل٘وط  Fًطبى زاز وِ احتوبل آهبضُ 

ّبٕ  است، لصا اظ ضٍش زازُ 05/0اٗي همساض ث٘طتط اظ 

 .استفبزُ گطزٗسُ است آظهَى فطض٘ٔ زٍمتلف٘مٖ زض 

تغ٘ط زّس، ه گًَِ وِ اٗي ًگبضُ ًطبى هٖ ّوبى

( تأث٘ط هٌفٖ ٍ هؼٌبزاضٕ p-value<05/0)و٘ف٘ت افطبء 

ّب زاضز. ضطٗت ثتبٕ  ثب ثبظزُ غ٘طػبزٕ سْبم ضطوت

هتغ٘ط و٘ف٘ت افطبء ث٘بًگط آى است وِ ٗه ٍاحس تغ٘٘ط 

تغ٘٘ط زض ثبظزُ غ٘طػبزٕ  -42/1زض و٘ف٘ت افطبء ثبػث 

ضَز وِ اٗي تأث٘ط اظ لحبػ آهبضٕ هؼٌبزاض  سْبم هٖ

F (05/0>p- value )ِ ثِ همساض آهبضُ است. ثب تَخ

آهبضُ . ضسُ، هؼٌبزاض است هسل ضگطسَ٘ى ثطاظش

زٍضث٘ي ٍاتسَى ً٘ع ث٘بًگط ًجَز ذَزّوجستگٖ ث٘ي 

 .اخعإ ذغبست

 کٕفٕت افشاء بر بازدٌ غٕرعادْ سُاموتأج آزمًن رگرسًٕن اثر  .3 وگارِ

                                               

 وتٕجّ فرضٍٕ ديربٕه ياتسًن F p-value آمارٌ p-value بتا وام متغٕر

DQF 42/1- 048/0 

 ػسم ضز فطضِ٘ 24/2 001/0 96/5
HML 325/0- 091/0 

SMB 451/0 011/0 

MKT 118/0- 022/0 

 پژٍّصّبٕ  هٌجغ: ٗبفتِ

م تؼْسٕ ثب و٘ف٘ت ث٘ي اللا ،سَم ٔاسبس فطض٘ ثط

لجل اظ آظهَى زاضز. افطبء ضاثغٔ هٌفٖ هؼٌبزاض ٍخَز 

ّبٕ تبثلَٖٗ ٍ  اًتربة ث٘ي ضٍش زازُ ثطإ، فطضِ٘

استفبزُ ضسُ است. ًتبٗح  ل٘وط Fتلف٘مٖ اظ آظهَى 

ل٘وط  Fل٘وط ًطبى زاز وِ احتوبل آهبضُ  Fآظهَى 

است،  05/0است ٍ چَى اٗي همساض ث٘طتط اظ  4501/0

آظهَى فطض٘ٔ سَم ّبٕ تلف٘مٖ زض ضٍش زازُ لصا اظ

ّبٕ  ذلاغٔ ًتبٗح آظهَى فطضِ٘ استفبزُ گطزٗسُ است.

 ( است.4پژٍّص ثِ ضطح ًگبضٓ )
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ًتبٗح حبغل اظ آظهَى فطض٘ٔ سَم ٍ ٍخَز 

زّس وِ ه٘بى  ًطبى هٖ PCAFضطٗت هٌفٖ ثطإ هتغ٘ط 

و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ ٍ و٘ف٘ت افطبء ثب ثبظزُ غ٘طػبزٕ 

هؼىَس )هٌفٖ( ٍخَز زاضز. ثِ ػجبضت زٗگط سْبم اثط 

ثب ثْجَز افطبٕ اعلاػبت ٍ افعاٗص و٘ف٘ت اللام 

ٗبثس. ّوچٌ٘ي اٗي ًت٘دِ  تؼْسٕ، ثبظزُ سْبم وبّص هٖ

ث٘بًگط اٗي است وِ ضاثغِ ه٘بى و٘ف٘ت افطبء ٍ و٘ف٘ت 

ثطاسبس ًتبٗح  .اللام تؼْسٕ هٌفٖ ٍ هؼٌبزاض است

ضَز ٍ  ٗ٘س هٖزست آهسُ، فطض٘ٔ سَم پژٍّص تأ ثِ

اثط و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ ٍ و٘ف٘ت افطبء  ضاثغِ ه٘بى

 خبًطٌٖ٘ است )ًِ هىولٖ(.

 کٕفٕت افشاء ي کٕفٕت اقلام تعُدْ. وتأج آزمًن رگرسًٕن رابطّ 4وگارِ 

                                                

 وتٕجّ فرضٍٕ ديربٕه ياتسًن F p-valueآمارٌ p-value بتا وام متغٕر

PACF 51/3- 046/0 

 ػسم ضز فطضِ٘ 77/1 050/0 13/19
HML 479/0 160/0 

SMB 034/0- 066/0 

MKT 848/0- 040/0 

 پژٍّصّبٕ  هٌجغ: ٗبفتِ

 .گٕرْ وتٕجٍ

زض اٗي پژٍّص اثط و٘ف٘ت افطبء ٍ و٘ف٘ت اللام 

ّبٕ  زٕ سْبم ضطوتتؼْسٕ ثب ثبظزُ غ٘طػب

ضسُ زض ثَضس اٍضاق ثْبزاض تْطاى عٖ  پصٗطفتِ

ًتبٗح حبغل اظ . ثطضسٖ ضس 1393-1385 ّبٕ سبل

زّس و٘ف٘ت افطبء ٍ و٘ف٘ت اللام  ًطبى هّٖب  آظهَى

تؼْسٕ ثط ثبظزُ غ٘طػبزٕ سْبم ػبزٕ اثط هٌفٖ ٍ 

ّب وِ ٍخَز  وِ ثب ثطذٖ تئَضٕ هؼٌبزاضٕ ٍخَز زاضز

و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ ثط ثبظزُ  اثط و٘ف٘ت افطبء ٍ

وٌٌس، هٌغجك است؛ ثط  غ٘طػبزٕ سْبم ضا تَخِ٘ هٖ

زست آهسُ فطض٘ٔ اٍل ٍ زٍم تأٗ٘س  اسبس ًتبٗح ثِ

 ضَز. ّوچٌ٘ي ٍخَز ضطٗت هٌفٖ ثطإ هتغ٘ط هٖ

PACF ٕاللام تؼْس ٘ف٘تو ٘بىهضاثغِ  زّس ًٖطبى ه 

٘ٔ فطض ثٌبثطاٗي، ٍ هؼٌبزاض است ٖهٌف ءافطب ٘ف٘تو ٍ

 .ضَز تأٗ٘س هٖم سَ

ًتبٗح تأث٘ط اٗي پژٍّص هجٌٖ ثط ٍخَز اثط هٌفٖ ٍ 

هؼٌبزاض و٘ف٘ت افطبء ثط ثبظزُ غ٘طػبزٕ سْبم، ثب 

، ثطاٍى ٍ ّبٗلد٘ست ]13[ّبٕ زٗبهًَس ٍ ٍضچ٘ب  ٗبفتِ

سبظگبض است، ٍلٖ ثب  ]3[ٍ زستگ٘ط ٍ ثعاظظازُ  ]11[

ٗب تأث٘ط هجٌٖ ثط ًجَز  ]7[ّبٕ لطىطٕ ٍ ًبزضٕ  ٗبفتِ

. أث٘ط هثجت و٘ف٘ت افطبء ثط ثبظزُ سْبم ًبسبظگبض استت

ّوچٌ٘ي ًتبٗح اٗي پژٍّص تأث٘ط هٌفٖ ٍ هؼٌبزاض 

زّس وِ  و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ ثط ثبظزُ سْبم ضا ًطبى هٖ

، ]5[ّبٕ فطٍغٖ ٍ ّوىبضاى  ّبٕ پژٍّص ثب ٗبفتِ

وِ ٍخَز اثط  ]15[، فسٗه ٍ ّوىبضاى ]28[ضٗسبته 

ثط ثبظزُ سْبم ضا تأٗ٘س هٌفٖ و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ 

اًس، سبظگبض است. ّوچٌ٘ي ثب ٗبفتٔ پژٍّص  وطزُ

وِ ٍخَز اثط هثجت ٗب ًجَز  ]20[ّ٘طضل٘فط ٍ ّوىبضاى 

اثط و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ ثط ثبظزُ سْبم ضا تأٗ٘س 

 .ساضزًاًس، هغبثمت  وطزُ
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 .پٕشىُادَاْ پژيَص

ثب تَخِ ثِ اٗي ًتبٗح، زض ازاهِ پ٘طٌْبزّبٕ 

 ضسُ است. پژٍّص ث٘بى

 .پٕشىُاد َاْ کاربردْ حاصل از وتأج پژيَص

گصاضاى  ثِ سطهبِٗ ،ثب تَخِ ثِ ًتبٗح پژٍّص

، ضَز وِ زض اضظٗبثٖ ػولىطز ضطوت پ٘طٌْبز هٖ

ثٌٖ٘  هَضَع اللام تؼْسٕ، افطبء ٍ اثط آى ضا ثط پ٘ص

 .هس ًظط زاضتِ ثبضٌستغ٘٘طات ثبظزُ غ٘طػبزٕ سْبم ضا 

 َاْ آتٓ َصپٕشىُادَاْ مبتىٓ بر پژي

پژٍّص حبضط ثب تفى٘ه غٌبٗغ هرتلف اًدبم  -1

 ضَز.

اثط و٘ف٘ت افطبء ٍ و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ ثط  -2

ّب ٍ ه٘بًگ٘ي  هتغ٘طّبٕ زٗگط هبًٌس ّعٌِٗ سطهبِٗ ثسّٖ

 هَظٍى ّعٌِٗ سطهبِٗ ٍ... ثطضسٖ ضَز.

ضسُ زض  ثطضسٖ اضتجبط و٘ف٘ت سبٗط اللام زضج -3

ثب ثبظزُ سْبم ضطوت تطاظًبهِ ٍ غَضت سَز ٍ ظٗبى 

ٍ همبٗسٔ آى اظ ًظط اّو٘ت ٍ اًساظُ ثب ًتبٗح پژٍّص 

 حبضط.

 

 .مىابع

. ثبثبخبًٖ، خؼفط ٍ هد٘س ػظ٘وٖ ٗبًچطوِ -1

اثط لبثل٘ت اتىبٕ اللام تؼْسٕ ثط ثبظزُ  (.1391)

، 2 ، ضوبضّٓبٕ حسبثساضٕ هبلٖ پژٍّص. سْبم

 .100-83 غع

غط، اغ حبخ٘بى، ًدوِ، اًَاضٕ ضستوٖ، ػلٖ -2

 سٖض(. ثط1394ضحوبًٖ، ػلٖ ٍ ػبزل آشض. )

 ٕضطوتّب تعلاػبا ٕفطبا سغح ثط هؤثط هلاػَ

اى. تْط زاضثْب اٍضاق ضسثَ زض ُپصٗطفتِضس

 ، غع23 ، ضوبضّٓبٕ حسبثساضٕ هبلٖ پژٍّص

71-92. 

(. 1382. )زستگ٘ط هحسي ٍ حو٘سضضب ثعاظظازُ -3

تحم٘مبت تأث٘ط ه٘عاى افطبء ثط ّعٌٗٔ سْبم ػبزٕ. 
 .103-83، غع 16، ضوبضٓ لٖهب

الله ٍ ظّطا حسي ذَاًسبضٕ.  ثرص، ضوس ض٘طٗي -4

. سٌدٖ زض التػبز Eviewsوبضثطز (. 1384)

 اًتطبضات پژٍّطىسٓ اهَض التػبزٕ.

 .فطٍغٖ، زاضَٗش، ه٘طٕ، ّبزٕ ٍ ّبزٕ ض٘رٖ -5

تأث٘ط و٘ف٘ت اللام تؼْسٕ ثط غطف (. 1392)

ضس ضسُ زض ثَ ّبٕ پصٗطفتِ ضٗسه سْبم ضطوت

، ّبٕ حسبثساضٕ هبلٖ پژٍّص اٍضاق ثْبزاض تْطاى.

 .28-13 ، غع5ضوبضٓ 

اه٘طٕ، ّبزٕ ٍ ًطگس ، فطٍغٖ، زاضَٗش -6

ّبٕ  تأث٘ط ثبظزُ ًبهطَْز زٍضُ(. 1391) .حو٘سٗبى

 لجل ثط ضاثغِ ث٘ي اللام تؼْسٕ ٍ ثبظزُ آٌٗسٓ سْبم،

 .122-101 ، غع3، ضوبضٓ زاًص حسبثساضٕ

(. ثطضسٖ 1388از ًبزضٕ. )لطگطٕ، ظّطا ٍ ض٘طظ -7

ّبٕ  ضاثغٔ سغح افطبء ٍ ثبظزُ سْبم ضطوت

ضسُ زض ثَضس اٍضاق ثْبزاض تْطاى.  پصٗطفتِ

، ضوبضٓ پژٍّطٌبهٔ حسبثساضٕ هبلٖ ٍ حسبثطسٖ

 .92-75، غع 3

ّبٕ  خبهؼ٘ت گعاضش(. 1376هلى٘بى، اسفٌسٗبض. ) -8

ضسُ  ّبٕ پصٗطفتِ ّبٕ هبلٖ ضطوت سبلاًِ ٍ ٍٗژگٖ
. ضسبلٔ ثَضس اٍضاق ثْبزاض تْطاى زض سبظهبى

هسٗطٗت ٍ  زوتطٕ، زاًطىسٓ ػلَم ازاضٕ ٍ

 ثبظضگبًٖ، زاًطگبُ تْطاى.

(. 1395ًمسٕ، سدبز ٍ ػلٖ اثطاّ٘وٖ وطزلط. ) -9

 اذت٘بضٕ افطبٕ ه٘عاى ثط  ضطوت ّبٕ ٍٗژگٖ تأث٘ط

 زض ضسُ پصٗطفتِ ّبٕ ضطوت سبلأً گعاضضگطٕ زض
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ّبٕ  پژٍّص تْطاى. ثْبزاض اٍضاق ثَضس
 .38-25 ، غع8، ضوبضٓ حسبثساضٕ هبلٖ

ًمص التػبزٕ حسبثطسٖ (. 1384ٍالاس، ًٍسا. ) -10
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Abstract 
In this study, the relationship between accruals quality, disclosure and abnormal stock returns is 

evaluated. The aim of this study is the assessment of replacement or supplemental relationship 

between accruals quality and disclosure to predict changes in abnormal stock returns. Existing theories 

and studies on the relationship between accruals quality and disclosure has shown different effects on 

abnormal stock returns. In this study, given the negative correlation between accruals quality and 

disclosure to predict unusual changes in stock returns is tested. The research hypothesis is tested by 

using financial data of 102 companies listed in Tehran Stock Exchange during the period 2006 - 2014 

by utilizing a model of Fama and French and multi - regression analysis. Based on the results, the 

quality of accrual and disclosure quality are the same and verifying each other and this confirms the 

replacement relationship among them. 

 

Keywords: Accruals, Disclosure quality, Stock return, Fama and French model. 
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