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چکیدُ

هبثٔیتٗوبیؿ٠یيذهٞنیتًیلیاكعایٜدسٟؾدٞزٜٗسیاعلاػدباٗدبٓیاؾدتٝٗٞردت

ُصاضیث٢تطؾطٗبی١٠بیربیِعیٚ،ته٘ی٘باًٜٜسُب١ِٜٙبٕاضظیبثیكطنتقٞزاؾتلبزٟٗی

ًٝبضآٗسیاتربشٛ٘بیٜس.١سفایٚپػ١ٝفثطضؾیپیبٗس١بیهبثٔیتٗوبیؿ٠ؾٞزٝاردعای

ثطسیتأًُصاضاٙٝاػتجبضز١ٜسُبٙثبؾطٗبی٠اظٛظط١بیٛوسیٝاهلإتؼ٢سیآٙقبْٗرطیبٙ

قددطًت119آٗددبضیپددػ١ٝفقددبُْٗددطیٗبٌٓیددت٢ٛددبزیاؾددت.ٛ٘ٞٛدد٠ٛوددفتؼددسیْ

ثدٞزٟاؾدت.ثدطای1396تب١1390بیزضثٞضؼاٝضامث٢بزاضت٢طاٙعیؾبّقسٟطكت٠یپص

.اؾتقسٟاؾتلبز١ٟبیتطًیجی١باظٗسّضُطؾیٞٙذطیچٜسٗتـیطٟٝزازٟآظٗٞٙكطضی٠

ثطثدبظزٟؾد٢بٕتدأحیط ٛوسی١بیز١س٠ًهبثٔیتٗوبیؿ٠رطیب١ٙبیپػ١ٝفٛكبٙٗییبكت٠

ًٜس.ػلاٟٝثطایدٚ،هبثٔیدتٝٗبٌٓیت٢ٛبزیایٚضاثط٠ضاتؼسیْٗیٗخجتٝٗؼٜبزاضیزاضز

پصیطیثبظزٟؾ٢بٕتأحیطٜٗلیٝٗؼٜبزاضیزاضزٝٗبٌٓیت٢ٛبزیایدٚٗوبیؿ٠ؾٞزثطٛٞؾبٙ

١بیٛوسیثطاػتجبضتزدبضیًٜس.١٘چٜیٚ،هبثٔیتٗوبیؿ٠ؾٞزٝرطیبٙضاثط٠ضاتؼسیْٗی

١بٛساضز.ُطیثطایٚضاثط٠،اٗبٗبٌٓیت٢ٛبزیاحطتؼسیْتأحیطٗخجتٝٗؼٜبزاضیزاضٛس

پدصیطیثدبظزٟؾد٢بٕ،اػتجدبضتزدبضی،١بیٗبٓی،ثبظزٟؾ٢بٕ،ٛٞؾبٙهبثٔیتٗوبیؿ٠نٞضا:ّاکلیدٍاژُ

.ٗبٌٓیت٢ٛبزی
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.هقده1ِ

ـز١ٜسُبٙٝؾبیطاػتجبضز١ٜسُبٙاؾتلبزُٟصاضاٙ،ٝإؾطٗبی٠ ١دبیًٜٜدسُبٙاندٔیُدعاض

١دبٗؿدتٔعٕایدٚاؾدتًد٠اعلاػدبا١بینحیحتٞؾطایدُٚدطُٟٝیطی١ؿتٜس.ته٘یٖٗبٓی

یدي1تٞؾطُعاضقِطیٗبٓیاظذهٞنیباًیلیثطذٞضزاضثبقدٜس.هبثٔیدتٗوبیؿد٠قسٟكطا١ٖ

١دبیاعلاػباٗبٓیاؾت٠ًؾٞزٜٗسیآٙضاٗٞهغاتربشته٘یٖكطزٜٗحهطث٠ذهٞنیتًیلی

(.زٝقددطًتؾیؿددتٖحؿددبثساضی1398ٝچٜددبضی،١ددبیحددبرز١ددس)اهتهددبزیاكددعایفٗددی

١دبیٗدبٓیایٗلطٝواظضٝیساز١بیاهتهبزی،ندٞضازاضٛسچٜبٛچ٠ثطایٗز٘ٞػ٠ؿ٠یٗوبهبثْ

(.ذهٞنیتهبثٔیتٗوبیؿ٠یيذهٞندیت2،2011ٗكبث٢یت٢ی٠ًٜٜس)زیكطا١ٌٌٝٞٛ٘بضاٙ

زٝؽٝٗؿدتوْٛیؿدت)قدٌطی١بیحؿبثساضی،ٗطٔدنًیلیٝٛؿجیثٞزٟٝٗبٜٛسؾبیطذبن٠

١دبثدطایقدطًتُصاضیزضؾ٢بٕؾبیطُصاضاٙاظعطینؾطٗبی٠(.ؾطٗبی1398٠ٝٗطازی،یآثبز

ثیكدتط3ُٝصاضیزضنٜبیغثبثدبظزًٟٜٜسٝثیكتطت٘بیْث٠ؾطٗبی٠ًؿتؾٞزثیكتطتلاـٗی

آٙزاضایدیاؾدت،ً٘تطزاضٛس.ضیؿيیيزاضاییتـییطاحت٘بّثبظز١یآیٜسٟٛبقدیاظ4ضیؿي

ُدصاضیُدصاضیثیكدتطثبقدس،آٙؾدطٗبی١٠بیآیٜسٟیيؾطٗبی٠تـییطپصیطیثبظز١ٟطچوسضٓصا

١بیهجٔی)ٗبٜٛسظكدطٝ(.پػ١ٝف١ٝ1394ٌ٘بضاٙ،انْیُطاٗضیؿيثیكتطیذٞا١سزاقت)

ز١ٜدس(ٛكبٙٗی1397ًیوجبزی١ٌٝ٘بضاٙ،6،2016ٝ؛اؾٞٛسیٜب١ٌٝ٘بضا١5،2008ٌٙ٘بضاٙ

ُیطٛدس.ٗؼیدبضیاظضیؿديزضٛظدطٗدیػٜٞاٙث٠ضا7پصیطیثبظزٟؾ٢بُٕصاضاٙٛٞؾب٠ًٙؾطٗبی٠

ًٜٜدس.ٗیٚیتأ١ٗبضااػتجبضز١ٜسُبٙاظعطینٗؼبٗلاااػتجبضی،ثركیاظٛیبظ١بیٗبٓیقطًت

تاؾدساضیدٝذطتٞاكویثیٚكطٝقٜس9ًٟٜٜس٠ًاػتجبضتزبضی(ثیبٙٗی1992)8ٗیٚٝاؾ٘یت

طیتدأذضاثدبقدسٟیساضیذطز١س٠ًٝر٠ًبلا١بیآٙكطٝقٜسٟث٠ذطیساضاربظٟٗیٗٞرتث٠ً٠

ًیلیتاعلاػباحؿبثساضیٗكدتطیبٙ،ٛودف٢ٗ٘دیزض(2013)10پطزاذتًٜس.ث٠اػتوبزیبٙ

١بزاضز.ًٜٜسُبٙٗجٜیثطكطٝـاػتجبضیث٠آٙته٘ی٘باػطض٠

ٝ ـهبثٔیتٗوبیؿ١٠عی٠ٜتحهدیْ اعلاػدباضاًدب١فًٝ٘تیدتًٝیلیدتًٔدیپدطزاظ

ز١سٝثبًب١فزازٙػسٕتوبضٙاعلاػبتیثی١ٚبضااكعایفٗیاعلاػباٗٞرٞززضٗٞضزقطًت

11،2012ٙكؼبلاٙثبظاضؾطٗبی٠)كب١ٌَٝٛ٘بضاٙ ،12(ٝترهیمًبضایؾطٗبی٠)چد١ٌٝٚ٘دبضا

(13،2018ٞز)ثبضث١ٌٝ٘بضاٙق(ٗٞرتاكعایفٛوسقٞٛسُیٝحزٖٗؼبٗلااؾ٢بٕٗی2018

ٙٗدیٗحطٗب٠ٛضاًدب١ف١بیٝٗعایبیاؾتلبزٟاظُعاضـ (.14،2013ز١دس)ثطٝچدت١ٌٝ٘دبضا
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ُصاضیضاثط٠ٗخجدت(ٗؼتوساؾتثیٚػسٕتوبضٙاعلاػبتیٝضیؿيؾطٗبی1978٠)١15٘یٔتٞٙ

ؾد٢بٗساضاٙتلدبٝاٗٞضزاٛتظبضثباضظـ١بٝرٞززاضز.ث٠اؾتسلاّٝیاضظـٝاهؼیؾ٢بٕقطًت

،اكعایفػسٕتوبضٙاعلاػبتیزضذهٞلؾ٢بٕیيقطًتٗٞرتِطیزػجبضاث٠؛ذٞا١سزاقت

١بیٗدبٓیثدبًدب١فهبثٔیتٗوبیؿ٠نٞضاثٜبثطایٚ،؛قٞزُصاضیٗیاكعایفضیؿيآٙؾطٗبی٠

قدٞز.ثیدبیؽُٝدصاضیزضؾد٢بٕٗدیاعلاػبتیثبػجًب١فضیؿديؾدطٗبی٠ػسٕتوبضٙزازٙ

توبضٙاعلاػبتیثیٚكطٝقٜسٟٝذطیدساض،اػتجدبض(اػتوبززاضٛس٠ًثبًب١فػس1997ٕ)16ُبٓییط

١دب١بیٗبٓیقطًتقٞز،ٓصا١طچ٠نٞضاتزبضیثیكتطیاظعطفكطٝقٜسٟث٠ذطیساضاػطبٗی

ًٜٜدسُبٙذدسٗبااػتجدبضاظهبثٔیتٗوبیؿ٠ثبلاتطیثطذٞضزاضثبقٜس،كطٝقدٜسُبًٙدبلاٝاضا د٠

-ُٝدصاضا٢ٛٙدبزییٌدیاظؾدبظًٜٜس.زضایٚٗیبٙؾطٗبی١٠باػطبٗیزبضیثیكتطیث٠قطًتت

-ایاظؾد٢بٕٗدیاٛسٝایُٚطٟٝثبتٞر٠ث٠ٗبٌٓیتثرفػ٘دسٟحبً٘یتقطًتیٗؤحطًبض١بی

،17ثِصاضٛس)ُیلاٙٝاؾدتبضًؽطیتأح١ب١بیحؿبثساضیُٝعاضقِطیٗبٓیقطًتتٞاٜٛسثطضٝی٠

ضٝزحضٞضایٚنبحجبٙزضتطًیدتؾد٢بٗساضاٙقدطًتثدطهبثٔیدتٗوبیؿد٠اٛتظبضٗی(.2003

١دبثدبٗبٌٓیدتؾد٢بٗساضاٙثبقس.عجنكطضی٠ٛظبضاًبضآٗس،زضقدطًتٗؤحط١بیٗبٓینٞضا

ز١ٜسًد٠ٗی١بیهجٔیٛكب١ٙبیٗبٓیثیكتطاؾت.پػ١ٝف٢ٛبزیثبلاتط،هبثٔیتٗوبیؿ٠نٞضا

)آیبؾدیبٛیًٜٜسایلبٗییتٞر٢هبثُْصاضا٢ٛٙبزیزضًب١فػسٕتوبضٙاعلاػبتیٛوفؾطٗبی٠

-اؾت:آیدباظزیدسُبٟؾدطٗبی٠ؾؤالاا(.پػ١ٝفحبضطزضنسزیبكتٚپبؾدای18،2008ٚٝریب

زاضز؟هبثٔیدتطیتدأحُدصاضی١بیٗبٓیثطثبظزٟٝضیؿديؾدطٗبی٠ُصاضاٙهبثٔیتٗوبیؿ٠نٞضا

ثطٗیعاٙاػطبیاػتجبضتزدبضیتٞؾدطاػتجبضز١ٜدسُبٙثد٠یطیتأحبیٗبٓیچ١٠ٗوبیؿ٠نٞضا

ُدصاضز؟آٛچد٠ثبػدجُصاضا٢ٛٙبزیچ٠ِٛٞثطایٚضٝاثطاحدطٗدیٝاحس١بیتزبضیزاضز؟ؾطٗبی٠

ٙثد٠قٞز،تٞر٠ثد٠ضیؿديٝثدبظز١ٟبٗیا١٘یتایٚپػ١ٝفٝت٘بیعآٙاظؾبیطپػ١ٝف ػٜدٞا

ٙث٠ُصاضاٙٝاػتجبضتزبضیؾطٗبی١٠بیُیطیٖزضته٘یطُصاضیتأحػٞاْٗ طُدصاضیتأحػدبٗٔیػٜدٞا

١بثبزضٛظطُطكتٚٛوفهبثٔیتٗوبیؿ٠ثطضٝیآٙطیتأحزضته٘ی٘بااػتجبضز١ٜسُبٙٝثطضؾی

ُصاضا٢ٛٙبزیاؾت.كٔصا،ا١٘یتثبلایٗٞضٞعٗٞرتضطٝضااٛزبٕایٚپػ١ٝفُطزیس.ؾطٗبی٠

ٟثطضؾیپیبٗس١بیهبثٔیتٗوبیؿ٠نٞضا١سفانٔیایٚپػ١ٝف -ؾدطٗبی١٠بیٗبٓیاظزیدسُب

تٞاٛدسثبقس.ٛتبیذایٚپدػ١ٝفٗدیثطٛوفٗبٌٓیت٢ٛبزیٗیسیتأًُصاضاٙٝاػتجبضز١ٜسُبٙثب

ُصاضاٙثبظاضؾطٗبی٠،زاٛكدزٞیبُٙطاٙٗبٓیٝهبُٛٞٙصاضاٙٝاػتجبضز١ٜسُبٙ،تحٔیْثطایؾطٗبی٠
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ساضیٝٗبٓیؾٞزٜٗسٝاهغقٞز.ٝاؾتبزاٙضقت٠حؿبث



ّایپژٍّص.هباًیًظزیٍتبییيفزضی2ِ

گزهالکیتًْادیّایهالی،باسدُسْامًٍقصتعدیل.قابلیتهقایسِصَرت1-2

ُدصاضیزضٗدسااظؾدطٗبی٠قدسًٟؿدتیدبظیدبٙٗیعاًْٙؾٞزطٛسٟیزضثطُثبظزٟؾ٢بٕ

اؾت)ٛبظ٘ی١ٌٝ٘دبضاٙ،قسٟٚییتؼزضاثتسایثبظٟظٗبٛیقسًٟؿتؾطٗبی٠ٗكرمثطٗیعاٙ

ٙثد٠قٞز٠ًٗسیطاٙ(.ثطاؾبؼتئٞضیٛ٘بیٜسُیكطوٗی1394 ٛ٘بیٜدسُبٙؾد٢بٗساضاٙػٜدٞا

زضضاؾدتبیثد٠حدساًخطٓعٝٗدب ١بییضااتربشًٜٜسًد٠ٌٗ٘ٚاؾتعٞضیػًْٜٜ٘سیبته٘یٖ

ٙث١٠بیٗبٓی٠نٞضاضؾبٛسٙحطٝاؾ٢بٗساضاٙٛجبقس.هبثٔیتٗوبیؿ یديضا١ٌدبضػ٘ٔدیػٜدٞا

(ٗؼتوسٛس٠ًاعلاػباحؿدبثساضی2003)19ثبقس.ثبق٘ٚٝاؾ٘یت١بٗیثطایًٜتطّایٚتضبز

ُصاضاٙ،ُصاضیتٞؾطٗسیطاٙٝؾطٗبی١٠بیؾطٗبی٠ٗبٓیثبًیلیتاظعطینقٜبؾبییث٢تطكطنت

طاٙٝاكعایفٛوسقٞٛسُیًٝب١فػس١ٕبًٝب١فذططاذلاهیٗسیز١یث٠اٛتربةعطحٛظبٕ

قٞز.١بٗٞرتث٢جٞزػٌ٘ٔطزاهتهبزیٝاكعایفثبظزٟؾ٢بٗساضاٙٗیتوبضٙاعلاػبتیزضثیٚآٙ

ز١دس)ثطٝچدتٝٗعایبیٛبقیاظاؾدتلبزٟاظاعلاػدباٗحطٗبٛد٠ضاًدب١فٗدیهبثٔیتٗوبیؿ٠

سُبٙثبظاضؾطٗبی٠ٗٞردتًدب١فًٜٜیاعلاػباثیكتطث٠ٗكبضًت(ٝثباضا ١2013٠ٌ٘بضاٙ،

2012ٙقٞز)كبٛد١ٌَٝ٘دبضاٙ،ػسٕتوبضٙاعلاػبتیزضثبظاضؾطٗبی٠ٗی ،20؛چدٞی١ٌٝ٘دبضا

ٙاتٌبتطهبثْثطآٝضز١بییؿ٠ٗوبهبثْ(اعلاػباٗبٓی2012)21(.ث٠اػتوبز2019ٞٓ ١دبیاظرطیدب

قدٞز.ثدبضث١ٌٝ٘دبضاٙٗٞرتاكعایفثبظزٟؾد٢بٕٗدییز٠زضٛتز١س،ٛوسیآتیضااكعایفٗی

(ٗؼتوسٛسهبثٔیتٗوبیؿ٠ٗٞرتاكعایفٛوسقٞٛسُیٝحزٖٗؼبٗلااؾ٢بٕٝاٛؼٌدبؼ2018)

تٞاٜٛدسُدصاضا٢ٛٙدبزیٗدیقٞز.ؾدطٗبی٠ثیكتطاعلاػباذبلقطًتزضثبظزٟزٝضٟربضیٗی

١ٜس،اٗبثطایای٠ٌٜچٜیٚٛظبضتیٗؼتجطاعلاػباٗحطٗب٠ٛقطًتضاث٠زیِطؾ٢بٗساضاٙاٛتوبّز

ُدصاضاُٙصاضیذٞزضاثطاییيزٝضٟظٗبٛیعٞلاٛیازا٠ٗز١ٜس.ؾطٗبی١٠بثبیسؾطٗبی٠ثبقس،آٙ

(.ثد2008٠ًٜٜس)آیبؾیبٛیٝریدب،ایلبٗییٗؤحط٢ٛبزیزضًب١فػسٕتوبضٙاعلاػبتی،ٛوف

٢ٛبزییدياظثدبظیِطاٙاندٔیثدبظاضؾدطٗبی٠ُصاضاٙ(ؾطٗبی2009٠)22اػتوبزث١ْٝ١ٌٞ٘بضاٙ

ثبقس.ثٜبثطایٚ،١بٗیُصاضیآ١ٙبیكبٙتبثؼیاظٗیعاٙؾطٗبی١٠باظتٞاٛبیی١ؿتٜس٠ًاؾتلبزٟآٙ

تٞاٛسثبثبظزٟؾد٢بٕزضاضتجدببثبقدس.ثدبتٞرد٠ثد٠ُصاضاٙٗیٗیعاٙٗبٌٓیت٢ٛبزیایٚؾطٗبی٠
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ُطزٛس:پػ١ٝفث٠قطحظیطٗططحٗی١بیاّٝٝزٕٝتجییٚٛظطیكٞم،كطضی٠

زاضز.طیتأحٗبٓیثطثبظزٟؾبلا٠ٛؾ٢ب١ٕبینٞضاهبثٔیتٗوبیؿ٠:فزضیِاٍل

ٗبٓیٝثدبظزٟؾدبلا١٠ٛبینٞضاثیٚهبثٔیتٗوبیؿ٠ضاثط٠ٗبٌٓیت٢ٛبزیثط:دٍمِیفزض

ُطزاضز.ؾ٢بٕاحطتؼسیْ



گـزباسدُسْامًٍقـصتعـدیلپذیزیّایهالی،ًَساى.قابلیتهقایسِصَرت2-2

هالکیتًْادی

١دبُصاضاٙث٠ایٚزٓیْٗلیساؾت٠ًآٙثبظزٟؾ٢بٕاظربٛتؾطٗبی٠یطیٛٞؾبٙپصٗطبٓؼ٠

-ُیطٛس١ٝ٘چٜدیٚؾیبؾدتٗؼیبضیاظضیؿيزضٛظطٗیػٜٞاٙث٠ثبظزٟؾ٢بٕضایطیٛٞؾبٙپص

پدصیطیایثطایؾٜزفٗیعاٙآؾیتٝؾی٠ٔػٜٞاٙث٠تٞاٜٛساظایٚٗؼیبضُصاضاٙثبظاضؾطٗبی٠ٗی

(.اعلاػباٗتوبضٙثبػدجًدب١فا١دط1393ٕ،غیظاضعضكٝپٞضسضیحثبظاضؾ٢بٕاؾتلبزًٟٜٜس)

،ثطاثطیاعلاػبتیِطیزػجبضاث٠؛قٞزثبظزٟؾ٢بٕٗییطیٛٞؾبٙپصثبػجًب١فتیزض٢ٛبٗبٓیٝ

ٗٞرتتٞاظٙاعلاػبتیػبزلا٠ٛٝآُب١یآٛبٙیؾبظٗبٛزضٝٙٝیؾبظٗبٛثطًٜٜٝٙسُبٙثیٚاؾتلبزٟ

یبثس)ًیوجدبزیقٞزٝثسیٚتطتیتٛٞؾبٛباثبظزٟؾ٢بًٕب١فٗیاظٝضؼیتثٜیبزیقطًتٗی

تٞاٛسٜٗزطث١٠بٗی١بیٗبٓیقطًتثبلاتطنٞضایطیپصؿ٠یٗوب،ز٠یزضٛت(.١ٝ1397ٌ٘بضاٙ،

١دبی(ٗؼتوسٛدستوٞیدتضٝید2008٠)23ثبظزٟؾ٢بُٕطزز.آِ٘یطٝؾِجٞٛییطیٛٞؾبٙپصًب١ف

ُدصاضاٙقدٞزٝؾدطٗبی٠اكعایفًیلیتاعلاػباٗبٓیٝحؿبثساضیٗیحبً٘یتقطًتیٗٞرت

١دبیٛ٘دٞزٙػدسٕتودبضٙاعلاػدبتیًٝدب١ف١عیٜد٠ثطعدطف٢ٛبزیٛوف٢ٖٗٝاؾبؾدیزض

١بیٗبٓیٝتوٞیدتاكعایفهبثٔیتٗوبیؿ٠نٞضاٛ٘بیٜسُیزاضٛس.ٝرٞزایٚؾ٢بٗساضاٙٗٞرت

ثدبپصیطیثبظزٟؾ٢بًٕب١فیبثدس.ضٝزٛٞؾبٙاٛتظبضٗی٠ًیعٞضث٠قٞز؛ًبضاییثبظاضؾطٗبی٠ٗی

 قٞٛس:١بیؾٕٞٝچ٢بضٕپػ١ٝفث٠قطحظیطٗططحٗیتٞر٠ث٠تجییٚٛظطیكٞم،كطضی٠

زاضز.طیتأحپصیطیثبظزٟؾ٢بٕٗبٓیثطٛٞؾب١ٙبینٞضاهبثٔیتٗوبیؿ٠:فزضیِسَم

ٗدبٓی١ٝدبیندٞضاثدیٚهبثٔیدتٗوبیؿد٠ضاثطد٠ٗبٌٓیدت٢ٛدبزیثدط:فزضیِچْـارم

ُطزاضز.پصیطیثبظزٟؾ٢بٕاحطتؼسیْٛٞؾبٙ
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گـزیهالکیـتّایهالی،اعتبارتجاریًٍقـصتعـدیل.قابلیتهقایسِصَرت3-2

ًْادی

ز١ٜدسُبٙذدسٗبازضظٗدبٙاػطدبیاػتجدبضتزدبضیثد٠ٗٞازًٝبلاٝاضا ٠ًٜٜسُبٙٚیتأٗ

ٝتٞاٛدبییقدطًتٗكدتطیزضثٜٔسٗدسا٢ٖٗٗبٜٛسٝضؼیتٗبٓیٗكتطیبٙذٞزچٜسیٚرٜج٠

(.یٌدیاظ1395ُیطٛدس.)ایدعزیٛیدبٝعدب١طی،تؼ٢سااربضیضازضٛظطٗدیٗٞهغث٠پطزاذت

تٞاٜٛسزضته٘ی٘بااػطبیاػتجدبضاؾدتلبزًٟٜٜدس،١بٗیٟٜٝٗبثغاعلاػبتی٠ًایُٚطٚیتط٢ٖٗ

ز١ٜس٠ًاكدعایفًیلیدتاعلاػدبا١بیهجٔیٛكبٙٗی١بیٗبٓیٗكتطیاؾت.پػ١ٝفنٞضا

ـ24،2008حؿبثساضی)ث٢بضاث١ٌٝ٘بضاٙ تدط)زایًٝبضاٛد١٠دبیٗدبٓیٗحبكظد٠(،ت٢ید٠ُدعاض

1395ًٙٝبٗیبثیُٝطریدب٢ٗٙٔجدبٛی،25،2015یبَٛ پدصیطیً٘تدطؾدٞزًٝیلیدت(،ٛٞؾدب

(،ًب١فػدسٕتودبضٙاعلاػدبتی)ثیدبیؽ26،2014ُٝعاضقِطیٗبٓی)ٗبضتیٜعؾٞلا١ٌٝ٘بضاٙ

2013ٝقٞٛس،اٗباكعایفٗسیطیتؾدٞز)یدبٙ،(ٗٞرتاكعایفاػتجبضتزبضیٗی1997ُبٓییط،

١س.ثبتٞر٠ث٠ٗعایبی٢ٖٗهبثدْز(ٗیعاٙاػتجبضتزبضیضاًب١فٗی1395ٛیبٝعب١طی،ایعزی

قدٞزهبثٔیدتٗوبیؿد٠ًب١فػسٕتوبضٙاعلاػبتی،اؾتسلاّٗدیػٟیٝث٠ٗوبیؿ٠ثٞزٙاعلاػبا،

ٗخجدتزاقدت٠ثبقدس.زضٛظطید٠ٛ٘بیٜدسُیرٜؿدٚٝطیتدأح١بیٗبٓیثطاػتجبضتزدبضینٞضا

١دبییؼٜدیعدطف؛قدٞزٜٗبكغٗٞرٞزثیٚٗسیطٝٗبٓدياقدبضٟٗدی(ث٠تضبز1976ٌٗٔیَٜ)

ثبقٜس.ثد٠اػتودبزث١ٞدْٝهطاضزازاٛتظبضااٜٗطویزاضٛسٝزضپیحساًخطًطزٜٙٗبكغذٞزٗی

(حضٞضؾ٢بٗساضا٢ٛٙبزیثبػجاكعایفهبثٔیدتٗوبیؿد٠حؿدبثساضیٝتودبض١2009ٌٙ٘بضاٙ)

تجبضتزدبضیقٞز.زضٛتیز٠،ٗبٌٓیت٢ٛبزیثطٗیعاٙاػاعلاػبتیزضثیٚكؼبلاٙثبظاضؾطٗبی٠ٗی

ثبتٞرد٠ثد٠تجیدیٚٛظدطیُصاضز.ٗخجتٗیطیتأح١ب،اػطبقسٟتٞؾطاػتجبضز١ٜسُبٙث٠قطًت

قٞٛس:١بیپٜزٖٝقكٖپػ١ٝفث٠قطحظیطٗططحٗیكٞم،كطضی٠

زاضز.طیتأح١بیٗبٓیثطاػتجبضتزبضیهبثٔیتٗوبیؿ٠نٞضا:فزضیِپٌجن

اػتجدبضٗدبٓی١ٝدبیندٞضاثیٚهبثٔیدتٗوبیؿد٠ضاثط٠ٗبٌٓیت٢ٛبزیثط:فزضیِضطن

ُطزاضز.احطتؼسیْتزبضی
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.پیطیٌِپژٍّص3

-اؾت،اٗبٗدیٛكسٟاٛزبٕاُطچ٠تبًٜٞٙپػ١ٝفٗكبث٢یزضضاثط٠ثبٗٞضٞعایٚپػ١ٝف

(زض2011كطا١ٌٌٝٞٛ٘بضاٙ)زضایٚحٞظٟاقبضٟٛ٘ٞز.زیقسٟاٛزب١ٕبیتٞاٙث٠ثطذیپػ١ٝف

ًدطزٟٝٗجٜدبییثدطایسیدتأ١ًبیٗبٓیپػ١ٝكیثطؾٞزٜٗسیٝا١٘یتهبثٔیتٗوبیؿ٠نٞضا

ثیٜی١بزضیبكتٜس٠ًثیٚهبثٔیتٗوبیؿ٠ٝزهتپیفُیطیهبثٔیتٗوبیؿ٠اضا ٠ٛ٘ٞزٛس.آٙاٛساظٟ

١دبیثیٜدیٝثدیٚهبثٔیدتٗوبیؿد٠ٝپطاًٜدسُیپدیفُدطاٙضاثطد٠ٗخجدتٝردٞززاضزتحٔیْ

١بٛكبٙزازهبثٔیتٗوبیؿ٠ٗٞردت١بیآُٙطاٙضاثط٠ٜٗلیٝرٞززاضز.١٘چٜیٚ،یبكت٠تحٔیْ

ًب١ف١عی٠ٜتحهیْٝپطزاظـاعلاػباٝاكعایفً٘تیتًٝیلیتًٔیاعلاػباٗٞرٞزثطای

ُیدطیهبثٔیدت(ثباؾتلبزٟاظٗسّاٛساظ2017ٟ)27قٞز.اؾتبٓیِٜعُطاٙزضثبضٟقطًتٗیتحٔیْ

(زضٗدٞضزتلٌیديهبثٔیدت١2013بیپبضى)(ٝایس2011ٟكطا١ٌٌٝٞٛ٘بضاٙ)ٗوبیؿ٠ؾٞززی

١بیٛوسیٝاهلإتؼ٢سی١ٝ٘چٜدیٚتٞرد٠ثد٠ا١٘یدتٗوبیؿ٠ؾٞزث٠هبثٔیتٗوبیؿ٠رطیبٙ

١بیٛودسیٝاهدلإتؼ٢دسیرطیبٙهبثٔیتٗوبیؿ٠ؾٞز،طیتأحاهلإتؼ٢سیاذتیبضی،ث٠ثطضؾی

اذتیبضیثطحؿبؾیتهی٘تؾ٢بٕث٠اذجبضؾدٞز١بیذدبلقدطًتپطزاذدتٝٛكدبٙزاززض

١بیزاضایهبثٔیتٗوبیؿ٠ثیكتط،ٗحتٞایاعلاػبتیؾٞزثیكتطاؾتٝهبثٔیدتٗوبیؿد٠قطًت

ًٜدس.يٗدیُصاضاٙزضته٘ی٘بااضظقیبثیؾ٢بًٕ٘دث٠ؾٞزٜٗسیاعلاػباٗبٓیثطایؾطٗبی٠

(زضپػ١ٝفذٞزقٞا١ستزطثیكطا١ًٖطزٛس٠ًهبثٔیتٗوبیؿد٠ؾدٞز،2017ً٘پجْٝیَٞٛ)

١ٙبٝثطآٝضز١بیحؿبثساضیقطًتقبْٗاٛتربة ١دب١دباؾدتًد٠تؼدسیلااٗكدبث٢یزاضٛدس.آ

ز١ٜس.چٞیُصاضاٙٝاًٜفً٘تطیث٠ٗلب١یٖهبثٔیتٗوبیؿ٠ؾٞزٛكبٙٗیزضیبكتٜس٠ًؾطٗبی٠

١دبیٗدبٓیثدطآُدب١یهبثٔیتٗوبیؿ٠ندٞضاطیتأح(زضپػ١ٝكیث٠ثطضؾی2019ٌبضاٙ)١ٝ٘

ٙثركیهی٘تؾ٢بٕزضذهٞلؾٞز١بیآتدیپطزاذتٜدس.یبكتد٠ ١دبٛكدبٙزازهبثٔیدت١دبیآ

ٗوبیؿ٠تٞاٛبییثبظزٟزٝضٟربضیزضاٛؼٌبؼؾٞز١بیآتیاٛساظُٟیدطیقدسٟاظعطیدنضدطیت

ثركیهی٘تؾد٢بٕضاز١س.١٘چٜیٚ،هبثٔیتٗوبیؿ٠آُب١ییفٗیٝاًٜفؾٞز١بیآتیضااكعا

ثیٜیٛ٘بیٜس.ُصاضاٙػٌ٘ٔطزآتیقطًتضاث٢تطپیفقٞزؾطٗبی٠ث٢جٞززازٟٝثبػجٗی

(ضاثط٠ٗتوبثْثیًٚیلیتاككبیاعلاػباٗبٓیٝثدبظزٟؾد٢ب1394ٕٛبظ٘ی١ٌٝ٘بضاٙ)

١ٖٙضت٢طاٙضاثباؾتلبزٟاظؾیؿتٖٗؼبزلاازضثٞضؼاٝضامث٢بزاقسٟطكت٠یپص١بیقطًت ظٗدب

ثطضؾیٛ٘ٞزٛس.ٛتبیذحبًیاظٝرٞزیيضاثط٠زٝعطك٠ثیًٚیلیدتاككدبیاعلاػدباٗدبٓیٝ
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ٗٞؾدٞیقدیطی١ٝبیپصیطكت٠قدسٟزضثدٞضؼاٝضامث٢دبزاضت٢دطاٙاؾدت.ثبظزٟؾ٢بٕقطًت

اككدبیاعلاػدباحؿدبثساضیٝ(زضپػ١ٝكیث٠ثطضؾدیضاثطد٠ثدیًٚیلیدت١1394ٌ٘بضاٙ)

حبًیاظآٙاؾتًد٠ثدیًٚیلیدتاككدبی١بآ١ٙبییبكت٠پصیطیثبظزٟؾ٢بٕپطزاذتٜس.ٛٞؾبٙ

ـپصیطیثبظزٟؾ٢بٕضاثط٠ٜٗلیٝٗؼٜیاعلاػباٝٛٞؾبٙ یدبضزاضیٝرٞززاضز.هطثدبٛیٝؾدطٝ

ٝتؼ٢سیآٙثدطػدسٕهبثٔیتٗوبیؿ٠ؾٞزٝارعایٛوسیطیتأح(زضپػ١ٝكیث٠ثطضؾی1396)

ثدطػدسٕتودبضٙیطیتأحتوبضٙاعلاػبتیپطزاذتٜس.ٛتبیذپػ١ٝفٛكبٙزازهبثٔیتٗوبیؿ٠ؾٞز

١بیٛوسیٝهبثٔیتٗوبیؿ٠اهدلإتؼ٢دسیثدطاعلاػبتیٛساضز.١٘چٜیٚ،هبثٔیتٗوبیؿ٠رطیبٙ

فًیلیدت(زضپػ١ٝكدیٛود1397ٛساضٛدس.اكلاعدٞٛیٝٛؼ٘تدی)یطیتأحػسٕتوبضٙاعلاػبتی

.ٛتبیذپػ١ٝفهطاضزازٛسیٗٞضزثطضؾُعاضقِطیٗبٓیًٝیلیتاككبزضاكعایفاػتجبضتزبضیضا

یبثس.ٛكبٙزازثباكعایفًیلیتُعاضقِطیٗبٓیًٝیلیتاككب،ٗیعاٙاػتجبضتزبضیاكعایفٗی

ًیلیتاككدبٗخجتٝٗؼٜبزاضطیتأح،ٛتبیذضٝیٌطزحساهْٗطثؼباٗؼ٘ٞٓیكوطُٞیبیحبّٚیثبا

)٠ًٛٝیلیتُعاضقِطیٗبٓی(ثطاػتجبضتزبضیاؾت.



پژٍّصیضٌاسرٍش.4

ردع ١دب،آٝضیزازٟر٘دغاظٛظدط١بیًبضثطزی١ٝسف،اظٛٞعپػ١ٝفاظٓحبظایٚپػ١ٝف

ٕایاؾت.زازٟٗوبیؿ٠-ضٝیٌطز،اظٛٞعػٔیاظٓحبظ١٘جؿتِیٝ-تحویوباتٞنیلی اظ ١دبیلاظ

ؾبظٗبٙثٞضؼاٝضامآٝضزٛٞیٚٝؾبیتثباؾتلبزٟاظثبٛياعلاػبتیضٟ ٝ ایًتبثرب٠ٛعطینضٝـ

ٙپدػ١ٝف١بیكطضی٠آظٗٞٙثطایآٝضیقسٟاؾت.ث٢بزاضت٢طاٙر٘غ ذطدی اظٗدسّضُطؾدیٞ

 .اؾتلبزٟقسٟاؾتEviews9اكعاضاظٛطٕ اؾتلبزٟ ثب ٝ تٔلیوییبتطًیجی قٌْ ث٠ ٝ چٜسُب٠ٛ

ثٞضؼاٝضامث٢بزاضت٢طاٙعییپصیطكت٠قسٟزض١بقطًتایٚپػ١ٝف،ًٔی٠یربٗؼ٠آٗبض

ٝحدصف١بیظیدطاظربٗؼد٠آٗدبضییػُی١ٝبیكبهسقطًت.ثبقسٗی1396تب١1390بیؾبّ

١بیپػ١ٝفهطاضُطكتٜس.ٗجٜبیآظٗٞٙكطضی٠قسٟؿطثبّربٗؼ٠ػٜٞاٙث٠ٗبٛس١ٟبیثبهیقطًت

ثٞزٟٝتبپبیدب1390ٙؾبظٗبٙثٞضؼاٝضامث٢بزاضهجْاظؾبّتبضیدپصیطـقطًتزض .1

 ١بیثٞضؾیثبقس.ٛیعزضك٢طؾتقطًت1396ؾبّ

عجدنٗدسّیحؿدبثساضؿد٠یٗوبتیدٗتـیدطهبثٔنیزهٗحبؾج٠یثطا٠ٌٜیثبتٞر٠ث٠ا .2

اؾدت،ٓدصابظیدؾدبّ(هجدْآٙٗدٞضز4ٛكهدْ)16ی١ب(ث٠زاز١ٝ2011ٌٟ٘بضاٙ)كطاٌٛٞیز



 919 ... گذاران وهاي مالی اس دیدگاه سزمایهصورتپيامدهاي قابليت مقایسه  

11ّزٝضٟیثطاسی٠ٛٞ٘ٛثبی١بقطًتی١بٟزاز (زضزؾدتطؼ1396تدب1386ی١دبؾب٠ٓ)ؾدب

 ثبقٜس.

 ثبقس.اؾلٜسٗب١ٟبٜٗت٢یث٠پبیبٙاكعایفهبثٔیتٗوبیؿ٠،ؾبّٗبٓیقطًتٜٗظٞضث٠ .3

زازٟیؾدبّٗدبٓطییدتـبیدتیكؼبٓطییتـقسٟاٛتربةیزٝضٟظٗبٛعیزضقطًتٛجبیس .4

.ثبقس

١دب،ُدصاضی١ب،ؾطٗبی٠ثبٛي)ُطیٗبٓیُصاضیٝٝاؾط١٠بیؾطٗبی٠قطًترعٝقطًت .5

 (ٛجبقس.١بیٝاؾپبض١ب١ٝٔسیَٜ

.ٗبٟٛجبقس6اظكتطیٗصًٞضثیزٝضٟظٗبٛیاٛزبٕٗؼبٗلااقطًتعیٝهل٠عّٞ .6

١بی١طندٜؼتٝزضثیٚقطًت١بیٗبٓینٞضاثسیٚزٓی٠ًْٗتـیطهبثٔیتٗوبیؿ٠ .7

5قدٞٛسًد٠حدساهْٗیقٞز،ٓصات٢ٜبنٜبیؼیاٛتربةنٜبیغتؼطیقٝٗحبؾج٠ٗیرسااظؾبیط

 ١بكؼبّثبقٜس.قطًتزضآٙ

119پدػ١ٝفقدبْٗی،ٛ٘ٞٛد٠ٝحدصفؾیؿدت٘بتیيثدبلای١بتیپؽاظاػ٘بّٗحسٝز

.سیُطزٚییٗكب١سٟتؼ833ؾب٠ٓثب7زٝضٟینٜؼتع11قطًتكؼبّزض



ّاٍهتغیزّایپژٍّص.هدل5

ّایپژٍّص.هدل1-5

قدسٟاؾدتلبزٟ(2(ٝ)١1بی)١بیاّٝٝزٕٝث٠تطتیتاظٗسّثطایآظٗٞٙكطضی٠.1-1-5

اؾت.

                                                  

(1ٗسّ)                  

                                                       

(2ٗسّ)                                        

ٗبٌٓیدت      ١بیٗدبٓیٝهبثٔیتٗوبیؿ٠نٞضا       ثبظزٟؾبلا٠ٛؾ٢بٕ،       

آٙٗیدعا٠ٔٙیٝؾدثد٠(یٌیاظٗتـیط١دبییاؾدتًد٠      ١ب)٢ٛبزیاؾت.ٛطخثبظزٟزاضایی

ثطثبظزٟؾ٢بٕطُصاضیتأحی١بٗؤٓل٠ُطزز.ؾٞزآٝضیقطًتیٌیاظؾٞزآٝضیقطًتٗحبؾج٠ٗی

ٟ         ٛؿجتًیٞتٞثیٚ)(.1392پٞض١ٌٝ٘بضاٙ،)ذساٗیاؾت ُیدطی(اظاثعاض١بیاٛدساظ

-١بؾت٠ًثبیيضٝیٌطزتٔلیویػلاٟٝثطاؾتلبزٟاظاعلاػباٜٗسضدزضندٞضاػٌ٘ٔطزقطًت
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اؾدت.عجدنقدسٟاؾدتلبزُٟیدطیآ١ٙبیثبظاضٛیعثدطایاٛدساظ١ٟبیٗبٓی،اظاعلاػباٝاضظـ

تٞاٛسثطثبظزٟؾ٢بٕاحطُصاضثبقدس.(ایٚٛؿجتٗی١1397فض١ٜ٘بیضٝزپكتیٝٗحؿٜی)پػٝ

١دبی١بیی٠ًثبكطنتطیتأحثِصاضز.طیتأحتٞاٛسثطثبظزٟؾ٢بٕ(١ٖٗی      ١بیضقس)كطنت

ثبلاییزاضٛدسٝثٜدبثطایٚؾدؼیٝر٠ٛوسایضٝث٠ض١ٝؿتٜس،ٛیبظث٠ُصاضیهبثْٗلاحظ٠ؾطٗبی٠

ؾد٢بٕطیثدطتدأحٜٗلدیطیتدأحتٞاٛدسًٜٜسؾٞزؾ٢بًٕ٘تطیثپطزاظٛس.پطزاذتؾٞزًٖٗیٗی

(.ٗطبثنپػ١ٝفكطظاٗدی١ٝ1392ٌٝ٘بضاٙ،پٞضیذساٗقطًتٝثبظزٟؾ٢بٕآٙزاقت٠ثبقس)

یٝردٞززاضز.زض١بیضقسٝثبظزٟؾ٢بٕضاثط٠ٗؼٌٞؼٝٗؼٜبزاض(ثیٚكطنت1394ٗح٘سی)

(ثطایؾٜزفٛوسقٞٛسُیؾ٢ب1394ٕایٚپػ١ٝفث٠پیطٝیاظپػ١ٝفؾطًبٛیب١ٌٝٙ٘بضاٙ)

(اؾتلبزٟقسٟاؾت.        آٗی٢ٞز)یٛوسقٞٛسُػسٕاظٗؼیبض

(4(ٝ)١3ددبی)١ددبیؾددٕٞٝچ٢ددبضٕثدد٠تطتیددتاظٗددسّثددطایآظٗددٞٙكطضددی٠.2-1-5

اؾت.قسٟاؾتلبزٟ

                                                          

(3ٗسّ)                      

                                                         

(4ٗسّ)                                         

-ٗدی طیتأح ُصاضُصاضیٝته٘ی٘باؾطٗبی٠(ثطضیؿيؾطٗبی٠        ؾ٢بٕ)یٛوسقٞٛسُ

(2007ٝ)١28دبیثدطا١ٝٙٝبیٔزیؿدتٗطبثنثبپػ١ٝف.(1394ُصاضز)ؾطًبٛیب١ٌٝٙ٘بضاٙ،

      زاضز.طیثدبظزٟتدأحیطیٛٞؾدبٙپدص(ثط      (،ا١طٕٗبٓی)1397ًیوجبزی١ٌٝ٘بضاٙ)

ُیدطز،ٓدصاتٞرد٠ثد٠ثبظزٟؾ٢بٕاؾت.ته٘ی٘باٗبٓیثطاؾبؼضٝاثطضیؿيٝثبظزٟاٛزبٕٗی

ثبٗطبٓؼد٠(.ٗطدبثن1392یبثس)١بق٘ی١ٌٝ٘بضاٙ،ؾطحٗكرماظضیؿيٝثبظزٟا١٘یتٗی

زٟؾ٢بٕزضایدٚٗدسّ(اظثبظ1393(ٝحیسضپٞضٝظاضعضكیغ)2011)29ضارِٞپبٌّٝٝٛبتبچبٓ٘ب

(ٛدطخثدبظزٟحودٞمندبحجبٙؾد٢ب1396ٕاؾتلبزٟقسٟاؾت.ثطاؾبؼپػ١ٝفهیطبؾٞٛسی)

ٙثد٠ضٝٚیداظازاقدت٠ثبقدس،طیتدأحزٟؾ٢بٕ طیتأح پصیطتٞاٛسثطٛٞؾبٙ(ٗی      ) ٗتـیدطػٜدٞا

 اؾت.قسٟاؾتلبزًٟٜتطٓیزضایٚٗسّ
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(اؾدتلبز6ٟ(ٝ)١5دبی)ث٠تطتیتاظٗس١ّبیپٜزٖٝقكٖثطایآظٗٞٙكطضی٠.3-1-5

قسٟاؾت.

                                                        

(5ٗسّ)                                         

                                                      

                                                              
 (6ٗسّ)

ٗبٌٓیدت٢ٛدبزی      ١بیٗبٓیٝهبثٔیتٗوبیؿ٠نٞضا       اػتجبضتزبضی،    

(ًٝبٗیدبثی1397ٝ(،اكلاعدٞٛیٝٛؼ٘تدی)2015ثبقس.ثبپیطٝیاظپػ١ٝفزایٝیبٛدَ)ٗی

(،رطیدبٙٛودسی      (،ؾدٚقدطًت)       (اظاٛساظٟقدطًت)1395ُطریب٢ٗٙٔجبٛی)

(،قدبذم      ١دب)(،ٛدطخثدبظزٟزاضایدی       (،ٝإثبٌٛیقدطًت)      ػ٘ٔیبتی)

١5ٝ6بیٗتـیط١بیًٜتطٓیزضٗسّػٜٞاٙث٠(      (ٝٛطخضقسقطًت)      ٛوسیِٜی)

اٛس.زضٛظطُطكت٠قسٟ



 ّایهالی.هتغیزهستقل:قابلیتهقایسِصَرت2-5

ث٠قطحظیط١بیٗبٓیاظؾ٠ٗؼیبضُیطیهبثٔیتٗوبیؿ٠نٞضازضایٚپػ١ٝف،ثطایاٛساظٟ

:اؾتقسٟاؾتلبزٟ

كطاٌٛدٞٝثدباؾدتلبزٟاظٗدسّزی (Earn-Compijt) ٗؼیدبض،هبثٔیدتٗوبیؿد٠ؾدٞزیٚاٝٓ

١دبیٗدبٓی)ذطٝردیؾیؿدتٖقبذهدیاظندٞضاػٜٞاٙث٠ً٠اظؾٞز(اؾت2011)١ٌ٘بضاٙ

ضٝیدساز١بیاهتهدبزیقدطًتقبذهدیاظاحدطااذدبٓمػٜٞاٙث٠ثبظزٟؾ٢بٕٝاظ(حؿبثساضی

ٗوبیؿ٠ؾٞز،اثتدساقٞز.ثطایٗحبؾج٠هبثٔیتاؾتلبزٟٗی(حؿبثساضیٝضٝزیؾیؿتٖػٜٞاٙث٠)

ٝث٠(هجٔیٗب٠١ؾ١٠بیقبٛعزٟكهْ)ثباؾتلبزٟاظزازٟٝنٜؼتقطًت-١طؾبّثطای1ضاثط٠

.قٞزثطآٝضزٗیضٝـآظٗٞٙضُطؾیٞٙؾطیظٗبٛی

                            (1ضاثط٠)

ثدبظاضحودٞمندبحجبٙثباضظـاؾتt٠ًٗب٠١ؾ٠زض i ؾٞزذبٓمقطًت          

ٕحودٞماضظـثبظاضثطٖیتوؿقٞز)١ِ٘ٚٗیtٗب٠١ؾ٠اثتسایؾ٢بٕقطًتزض ندبحجبٙؾد٢ب
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ضدطایت.اؾدت t ٗب٠١ؾ٠زضiثبظزٟؾ٢بٕقطًت        (ٝ t ٗب٠١ؾ٠زضاثتسایiقطًت

 i قطًتٗؼیبضیاظػ٘ٔیباحؿبثساضیقطًت-ثطای١طؾب1ّاظٗؼبز٠ٓ ̂ ٝ ̂ ثطآٝضزٟقسٟ

jزضنٜؼتثباؾتلبزٟاظؾٞزٝثبظزٟؾ٢بjٕ نٜؼت١بیثطایقطًت ̂ ٝ ̂ اؾت.١٘چٜیٚ،

ضدطایت٠ٔیٝؾث٠تٞاٙثطایثبضاّٝٗیطًت١طققسُٟطكت٠زضٛظطقٞز.ؾٞزذبٓمثطآٝضزٗی

قدسٟٗحبؾدج٠ضدطایت٠ٔیٝؾدثد٠ثبضثطایزٝٗیٚٝاّٝزضٗسّ(i)ثطآٝضزٟقس١ٟ٘بٙقطًت

ُطزز:حؿبةٗیظیطنٞضاث2ٝ3٠(زضضاثطj٠)١بیآٙنٜؼتقطًت

             ̂   ̂                 (2ضاثط٠)

             ̂   ̂                 (3ضاثط٠)

ثدباؾدتلبزٟاظضدطایتثدطآٝضزiٟقطًتقسٟیٜیثفیپؾٞزذبٓم:              

.اؾتtٗب٠١ؾ٠زضiثبظزٟؾ٢بٕقطًتiٝقسٟقطًت

ثباؾتلبزٟاظضطایتثطآٝضزقسٟ i قطًتقسٟیٜیثفیپؾٞزذبٓم:              

 .ثبقسٗیtٗب٠١ؾ٠زضiثبظزٟؾ٢بٕقطًتjٝنٜؼت

اظتلدبٝاؾدٞز t ٗب١د٠ؾد٠زضjندٜؼتiٝ ١بیٗبٓیثیٚقدطًتهبثٔیتٗوبیؿ٠نٞضا

.قٞزٗحبؾج٠ٗی4ضاثط٠ٝاظعطین2ٝ3ضاثط٠ثیٜیقسٟزضپیفذبٓم

(4ضاثط٠)

              
 

  
 ∑ |                (           )|

 
    

تلدبٝازضٗودبزیطؾدٞزذدبٓمهدسضٗطٔدنٗیدبِٛیٚ            ،4ضاثط٠زض

.ثٜدبثطایٚاؾدتjٝندٜؼتiحؿدبثساضیزضقدطًتثیبِٛطتلدبٝازضػ٘ٔیدباقسٟیٜیثفیپ

ز١دس.ضاٛكدبٙٗدیjٝندٜؼتiهبثٔیتٗوبیؿ٠ثیٚقدطًتقجب١تثیٚػ٘ٔیباحؿبثساضیٝ

زضٛظدطُطكتد٠ ث٠ػٜٞاٙهبثٔیتٗوبیؿ٠ؾدٞز t زضزٝضiٟقطًتچ٢بضكهْ،ٗیبِٛیٚتیزض٢ٛب

اؾت.jنٜؼتٝ i قطًتقٞز.ٗوبزیطثیكتطآٙثیبِٛطهبثٔیتٗوبیؿ٠ثیكتطثیٚٗی

زضٛظطاؾت.ثب (CFO-Compijt) ١بیٛوسیػ٘ٔیبتیٗؼیبض،هبثٔیتٗوبیؿ٠رطیبٙیٚزٝٗ

٠ًْؾٞزُلتتٞاٙؾٞزحؿبثساضی،ٗیْیٝتح٠ٔیتزعتؼ٢سیثطایزاقتٚپبی٠ زضقدسٟحبند

١بیٗوبیؿ٠رطیبٙاؾت.ثطایٗحبؾج٠هبثٔیتقسٟكطا١ٖٛوسیٝتؼ٢سیٗؤٓل٠اظزٝایٚظٗی٠ٜ

١بیقبٛعزٟكهْثباؾتلبزٟاظزازٟٝنٜؼتقطًت-١طؾبّثطای5ضاثط٠ٛوسیػ٘ٔیبتی،اثتسا

.قٞزثطآٝضزٗیٝث٠ضٝـآظٗٞٙضُطؾیٞٙؾطیظٗبٛی(هجٔیٗب٠١ؾ٠)
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                       (5ضاثط٠)

ـاؾدتًدt٠ٗب١د٠ؾ١٠بیٛوسیػ٘ٔیبتیرطیبٙ     ٠ًزضآٙ، ثدبظاضحودٞمثدباضظ

iثدبظزٟؾد٢بٕقدطًت        قٞز١ِٝ٘ٚٗیtٗب٠١ؾ٠اثتساینبحجبٙؾ٢بٕقطًتزض

.اؾت t ٗب٠١ؾ٠زض

قسٟٗحبؾج٠(ٝكطایٜسیٗكبث٠ٗؼیبضاّٝ،ٗؼیبضزٕٝهبثٔیتٗوبیؿ5٠ثباؾتلبزٟاظضاثط٠)

اؾت.

ثبقدس.ثدبیٗد(DACC-Compijt)ٗؼیبض،هبثٔیتٗوبیؿ٠اهلإتؼ٢دسیاذتیدبضییٚؾٞٗ

1991ٙ)30پیطٝیاظٗسّرٞٛع (،اهدلإتؼ٢دسیاذتیدبضیثد2005٠)31(ًٝٞتدبضی١ٌٝ٘دبضا

هجٔدیٝاظ(ؾ٠ٗب١د٠)كه١ْبیقبٛعزٟقطًتثباؾتلبزٟاظزازٟ-ثطای١طؾبّنٞضاٗوطؼی

:قٞزپیفثیٜیٗی6ضاثط٠عطین

          
 

       
                                    

                       (6ضاثط٠)   

١دبیزاضاییٗیعاٙٗحبؾج٠نٞضا،tٟ٠ًٗب٠١ؾ٠ثطای i ًْاهلإتؼ٢سیقطًت:    

عدٞلاٛی١دبیثدس١یٗیعاٙرعث١٠بیربضیثس١یٗیعا٢ٜٗٙبیٛوسیی١بث٠رع زاضایربضی

١دبیزاضایدیٗز٘دٞعطثد،ٛبٗكدرمهبثْٗكرم١ٝبیزاضاییىاؾت٢لاٗیعاٙٗسا،٢ٜٗبی

(اؾت.       )tٗب٠١ؾ٠زضاثتسایiقٌؿت

.ثبقسٗیtٗب٠١ؾ١٠بیقطًتزضاثتسایر٘غزاضایی:       

اؾت.t-1ٗب٠١ؾ٠ٛؿجتثt٠ٗب٠١ؾ٠زض i قطًتزضكطٝـتـییط:        

ٛؿدجتثدt٠ٗب١د٠ؾ٠زض١Iبیزضیبكتٜیقطًتتـییطزضحؿبة:             

.اؾتt-1ٗب٠١ؾ٠

١دبیهجٔدی)ٗبٜٛدس(ٝپیدطٝیاظپدػ١ٝف2005ثبتٞر٠ث٠پػ١ٝفًٞتبضی١ٌٝ٘دبضاٙ)

اظتـییدطزضكدطٝـtزضؾد٠ٗب١د١i٠بیزضیبكتٜیقطًت(تـییطزضحؿبة2017اؾتبٓیِٜع،

(اؾت.       )tٗب٠١ؾ٠زضاثتسای١iبیقطًتًؿطٝثطر٘غزاضاییtٗب٠١ؾi٠قطًت

ر٘دغثدطٖیتوؿد،tٗب١د٠ؾد٠زضiٝتز٢یعااقدطًتآلااٚیٗبقذبٓماٗٞاّ،:     

(اؾت.       )tٗب٠١ؾ٠زضاثتسای i قطًت١بیزاضایی
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ثبقس.ٗیtٗب٠١ؾ١٠بیقطًتزضًْزاضاییثطٖیتوؿؾٞزذبٓم:     

ٜٗبؾتیبٛبٜٗبؾتثبقس،قطًتًبضایی٠ًپیثطزٛس١طٝهت(2005ًٞتبضی١ٌٝ٘بضاٙ)

ٗتـیطزضپیًٜتط١ّبآٙٛٞاٛبییٗحبؾج٠زهینضاٛساضٛسث١٠٘یٚزٓی١ْبیاهلإتؼ٢سیٗسّ

ثٞزٛس.ػٌ٘ٔطز

ضُطؾیٞٙاؾت.ٗبٛسٟیثبهٗوبزیط:    

حبندْاظٗدسّضُطؾدیٞٙثدبلا،اهدلإتؼ٢دسیاذتیدبضیٗدسّی١بٗبٛسٟیثبههسضٗطٔن

ثبظزٟثطایثدطآٝضزاضتجدبب-ثبقس.ؾپؽ،اظضُطؾیٞٙاهلإتؼ٢سیاذتیبضیٗیرٞٛعقسْٟیتؼس

ّثدطای7ضاثطد٠اثتدسا.قدٞزاؾتلبزٟٗیاذتیبضیثیٚثبظزٟٝاهلإتؼ٢سی ٝقدطًت-١دطؾدب

ٝث٠ضٝـآظٗدٞٙضُطؾدیٞٙؾدطی(هجٔیٗب٠١ؾ٠)١بیقبٛعزٟكهْثباؾتلبزٟاظزازٟنٜؼت

.قٞزثطآٝضزٗیظٗبٛی

                        (7ضاثط٠)

ـاؾدتًدt٠ٗب١د٠ؾد٠زضiاهلإتؼ٢سیاذتیبضیقطًت       ثدبظاضحودٞمثدباضظ

iثبظزٟؾد٢بٕقدطًت        قٞز١ِٝ٘ٚٗیtٗب٠١ؾ٠اثتساینبحجبٙؾ٢بٕقطًتزض

ثبقس.ٗیtٗب٠١ؾ٠زض

(ٝكطایٜددسیٗكددبث٠ٗؼیددبضاّٝ،ٗؼیددبضؾددٕٞهبثٔیددتٗوبیؿدد7٠ثددباؾددتلبزٟاظضاثطدد٠)

اؾت.قسٟٗحبؾج٠



.هتغیزّایٍابست3-5ِ

.باسدُسالاًِسْام1-3-5

ظٗبٙيیُصاضیزضاظؾطٗبی٠قسًٟؿتثبظزٟؾ٢بٕػجبضااؾتاظٛؿجتًْؾٞزیبظیبٙ

حبندْر٘دغٗیدعاٙطٛدسٟیزضثطُثدبظزٟؾد٢بِٕدطیزػجبضاث٠ٗكرمثطٗیعاٙؾطٗبی٠اٝٓی٠،

اذتلافهی٘تؾ٢ٖزضاثتساٝپبیبٙزٝضٟ،ؾٞزٛوسی١طؾ٢ٖ،ٗیعاٙحنتوسٕٝٗیعاٙؾد٢بٕ

،١ٝ1394ٌ٘دبضاٙ،هی٘تؾ٢ٖزضاثتسایزٝضٟٗبٓی)ٛبظ٘یثطٖیتوؿربیعٟزضیيزٝضٟٗبٓی

230.)
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پذیزیباسدُسْام.ًَساى2-3-5

زضر٢تاػلإزضر٠ػسٕاع٘یٜدبٙزضثطاثدطٛٞؾدبٛبایا٠ٔیٝؾپصیطیثبظزٟؾ٢بٕٛٞؾبٙ

ثدبلاضٝز،ٜٗزدطثد٠یطیٛٞؾبٙپصپیفضٝیضاٛسٗبٙؾ٢بٕاؾت،ث٠نٞضتی١٠ًطٝهتزضر٠

ثبظزٟؾد٢بٕیطیٛٞؾبٙپصثٜبثطایٚزضپػ١ٝفحبضط؛قٞزٗییطااُؿتطزٟزضهی٘تؾ٢بٕیتـ

قدٞزٗحبؾدج٠ٗدی8زضعّٞضٝظٝثباؾتلبزٟاظضاثط٠قسٟحبنْثبٝؾی٠ٔاٛحطافٗؼیبضثبظزٟ

(:1393،229ٝظاضعضكیغ،پٞضسضیح)

        √
 

      
 ∑      ̅  

    

(8ضاثط٠)          

إثبقس،زضtهی٘ت٢ٛبییضٝظ  اؾتٝزضایٚضاؾتباُطi:ثبظزٟضٝظا٠ٛؾ٢بٕقطًت  

آٙنٞضا:

    
       

    

 

١دبٗیدعاٙثدبظزٟضٝظاٛد٠ؾد٢ب٠ًٕثطای١طیياظآtٙ:ٗز٘ٞعضٝظ١بییاظًْؾبّ    

حؿبةقسٟاؾت.iقطًت

عیؾبّاؾت.iٗؼسّثبظز١ٟطضٝظؾ٢بٕقطًت:̅ 


.اعتبارتجاری3-3-5

(ٝثدط2012اػتجبضتزبضی،ثباؾتلبزٟاظكطّٗٞاؾترطادقسٟتٞؾدطغاٛد١ٌَٝ٘دبضاٙ)

قٞز:ٗیُیطیاٛساظ9ٟ(اظعطینضاثط1395٠اؾبؼپػ١ٝفًبٗیبثیُٝطریب٢ٗٙٔجبٛی)

اػتجبضتزبضی   
١بحؿبة ٝ اؾٜبز پطزاذتٜی) (پیف زضیبكت اظ ٗكتطیبٙ 

١بزاضایی  ًْ
(9ضاثط٠)   



گز:هالکیتًْادی.هتغیزتعدیل4-5

قدٞز.ُصاضا٢ٛٙبزی،ٗبٌٓیت٢ٛبزیُلت٠ٗدیؾطٗبی٠ٔ٠یٝؾث٠ث٠ٗیعاٙؾ٢بٕشذیطٟقسٟ

-١بیٗرتٔق،قدطًتقؼتثبٛياظر٠ُٔ٘صاضاٙثعضٍُصاضا٢ٛٙبزیث٠ٗز٘ٞعؾطٗبی٠ؾطٗبی٠

قٞز.زضایٚپػ١ٝفٗطبثنثبپدػ١ٝفٝٗؤؾؿباثبظٛكؿتِیٝؿیطٟاعلامٗیُصاض٠٘یث١بی

ٗٞردٞز زض ؾ٢بٕ ًؿط (،ٗبٌٓیت٢ٛبزیاظعطین2016(١ٝؿی١ٌٝٞ٘بضاٙ)١ٝ1389ٌ٘بضاٙ)

قٞز.ٗیزضٛظطُطكت٠ قطًت٠ٔیٝؾث٠بكت٠یاٛتكبض ؾ٢بٕ ًْث٠ ٢ٛبزی ٗبٌٓبٙ زضزؾت
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.هتغیزّایکٌتزلی5-5

اؾت.قسٟاضا 1٠ِٛبضٟٛحٟٞؾٜزفٗتـیط١بیًٜتطٓیپػ١ٝفزض



هتغیزّایکٌتزلیپژٍّص:1ًگارُ

ٜٗجغٛحٟٞٗحبؾج٠ٗتـیط
١بٛطخثبظزٟزاضایی

(      )
١بیقطًتزاضاییًْث٠ٛؿجتؾٞزذبٓم

ٝپٞضیذساٗ
(١1392ٌ٘بضاٙ)

١بیقطًتر٘غزاضاییثطٖیتوؿ١بر٘غثس١ی(      ا١طٕٗبٓی)
ًیوجبزی١ٌٝ٘بضاٙ

(1397)

(         ًیٞتٞثیٚ)
ٗز٘ٞعضظـثبظاض٠ًث٠زؾتنبحجبٙؾ٢بٕاؾت

١ب،ثطذبضدٗیعاٙاضظـزكتطیت٘بٕثس١ییاضبك٠ث٠
١بهؿ٘تاضظـزكتطی٠٘١زاضایی

ض١ٜ٘بیضٝزپكتیٝ
(1397ٗحؿٜی)

١بیضقسكطنت
(      )

(2017اؾتبٓیِٜع)ٛؿجتاضظـثبظاضقطًتث٠اضظـزكتطیآٙ

ٛوسقٞٛسُیؾ٢بٕ)ٗؼیبض
(        )آٗی٢ٞز(

                  ⁄  

قسٟزضٗؼب٠ٔٗضیبٓیحزٖ     اtٕثبظزٟضٝظ   
ؾت.إاtضٝظ

ؾطًبٛیب١ٌٝٙ٘بضاٙ
(1394)

ثبظزٟحوٞمنبحجبٙؾ٢بٕ
(     ) 

(2017اؾتبٓیِٜع)ٛؿجتؾٞزذبٓمث٠ر٘غحوٞمنبحجبٙؾ٢بٕ

ِٓبضیتٖعجیؼیٗجٔؾكطٝـزضپبیبٙؾبّٗبٓی (       اٛساظٟقطًت)
ٛبظ٘ی١ٌٝ٘بضاٙ

(1394)

(      ؾٚقطًت)
یظٗبٛیثبظٟقطٝعقطًتتبؾبّؽیتأؾؾبّ

پػ١ٝف
(2015زایٝیبَٛ)

ٛوسػ٘ٔیبتیرطیبٙ
(      )

ذبٓمرطیبٙٝر٠ٛوسًؿتقسٟاظًبض١بیػ٘ٔیبتی
١بثطذبضدهؿ٘ت٠٘١زاضایی

(2015)بَٛیٝیزا

ٝإثبٌٛیقطًت
(       )

١بیًٞتبٟٗساٝثٜٔسٗساتوؿیٖثطٗز٘ٞعٝإ
١بزاضایی

(2015)بَٛیٝیزا

(2015)بَٛیٝیزاقطًت١بیزاضاییًْث١٠بیربضیٛؿجتزاضایی(      قبذمٛوسیِٜی)
ٛطخضقسقطًت

(      )
ٗز٘ٞعكطٝـؾبًّٜٞٛی٢ٜٗبیٗز٘ٞعكطٝـؾبّ

ُصقت٠،ثطٗز٘ٞعكطٝـؾبُّصقت٠
ًبٗیبثیُٝطریبٙ

(٢ٗ1395ٔجبٛی)
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ّایپژٍّص.یافت6ِ

.آهارتَصیفی1-6

تلٌیٌدیٝحدبٝیتحٔیدْندٞضاثد٠ٗتـیدط١دطثدطایتٞنیلیآٗبضز١ٜسٟٛكب2ِٙٛبضٟ

ًدبضُیطیقدسٟزضایدٚپدػ١ٝفزضٝٗتـیط١بیاؾبؾیث٠قسٟازؿبٕتٞنیلیت٘بٗیاعلاػبا

،ٗیبٛد٠-١019/0بؾت.ٗخلا ،ٗتـیطهبثٔیتٗوبیؿ٠ؾٞزذدبٓمثدبٗیدبِٛیٚؾطحًٔی٠قطًت

ٗیدعاٙاؾت٠ًاٛحطافٗؼیبضیث٠-174/0،زاضایحساًخطٗوساضنلطٝحساهْٗوساض-013/0

١بی٠ٛٞ٘ٛآٗبضیزضنٜبیغذدٞزتطاؾت،یؼٜیقطًتزاضز.ٗیبِٛیٚآٙث٠نلطٛعزیي025/0

ثدطایاٛحدطافٗؼیدبضٗوساضاٛس.١٘چٜیٚ،اظثیكتطیٚهبثٔیتٗوبیؿ٠ؾٞزذبٓمثطذٞضزاضثٞزٟ

260/5بثطاثطثثبظزٟؾبلا٠ٛؾ٢بٕثطایٗتـیط025/0ٝثبثطاثطهبثٔیتٗوبیؿ٠ؾٞزذبٓمٗتـیط

.اٛسضازاقت٠ً٘تطیٚٝثیكتطیٚٗیعاٙپطاًٜسُیث٠تطتیتاؾت،یؼٜیزٝٗتـیطٗصًٞض



هتغیزّایپژٍّصضدُهحاسبِ.آهارتَصیفی2ًگارُ

ٗكب١ساااٛحطافٗؼیبضٗیٜیٖ٘ٗبًؿیٖ٘ٗیب٠ٛٗیبِٛیٚٗتـیط

 هبثٔیت

ٗوبیؿ٠

 833 025/0 -174/0 000/0 -013/0 -019/0ؾٞزذبٓم

 833 055/0 -473/0 000/0 -030/0 -١047/0بیٛوسیػ٘ٔیبتیرطیبٙ

 833 211/0 -036/1 000/0 -051/0 -119/0اهلإتؼ٢سیاذتیبضی

 833 260/5 -239/11 847/55 976/0 100/2ثبظزٟؾبلا٠ٛؾ٢بٕ

029/0025/0300/0000/0096/0833ثبظزٟؾ٢بٕیطیٛٞؾبٙپص

 833 157/0 000/0 797/0 139/0 182/0اػتجبضتزبضی

 833 320/0 000/0 987/0 703/0 587/0ٗبٌٓیت٢ٛبزی

151/0833-١090/0072/0626/0797/0بٛطخثبظزٟزاضایی

604/1403/1527/6586/0693/0833ٛؿجتًیٞتٞثیٚ

277/2833-١439/2057/2425/13267/7بیضقسكطنت

003/0E26/4793/0000/0043/0833ؾ٢بٕ)آٗی٢ٞز(یٛوسقٞٛسُ

644/0633/0002/4090/0287/0833ا١طٕٗبٓی

309/0833-245/0230/0117/2888/0ثبظزٟحوٞمنبحجبٙؾ٢بٕ

 833 505/1 899/8 566/19 768/13 898/13اٛساظٟقطًت

 833 371/0 397/2 189/4 688/3 575/3ؾٚقطًت

 833 132/0 -387/0 642/0 099/0 112/0ػ٘ٔیبتیرطیبٙٛوس
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ٗكب١ساااٛحطافٗؼیبضٗیٜیٖ٘ٗبًؿیٖ٘ٗیب٠ٛٗیبِٛیٚٗتـیط

252/0221/0298/1000/0190/0833ٝإثبٌٛیقطًت

669/0709/0972/0140/0196/0833قبذمٛوسیِٜی

470/0833-200/0142/0987/5749/0ٛطخضقسقطًت



ّا.آسهَىفزضی2-6ِ

زاضز.طیتأح١بیٗبٓیثطثبظزٟؾبلا٠ٛؾ٢بٕهبثٔیتٗوبیؿ٠نٞضا.فزضیِاٍل:1-2-6



قابلیتهقایسِبزباسدُسالاًِسْامزیتأث:ًتایجرگزسیَى3ًگارُ

ٗتـیط

هبثٔیتٗوبیؿ٠

اهلإتؼ٢سیاذتیبضی١بیٛوسیػ٘ٔیبتیرطیبٙؾٞزذبٓم

prob VIFضطیت prob VIFضطیتprob VIFضطیت

343/0055/1-172/0082/1036/6026/0139/1562/0-859/9هبثٔیتٗوبیؿ٠

١706/4000/0114/1699/4000/0138/1513/4000/0108/1بییٛطخثبظزٟزاضا

567/1000/0524/1705/1000/0620/1622/1000/0561/1ٛؿجتًیٞتٞثیٚ

133/0066/0622/1102/0153/0591/1087/0235/0680/1ضقسی١بكطنت

586/8000/0004/1411/8000/0002/1887/8000/0002/1یٛوسقٞٛسُ

-594/1-000/0-317/1-000/0-468/1-000/0(c)حبثتٗوساض

(000/0)381/39(000/0)911/39(000/0)998/38(یزاضیٗؼٜؾطح)آٗبضٟكیكط

186/0189/0187/0قسْٟیتؼسضطیتتؼییٚ

375/2371/2381/2ٝاتؿٞٙآٗبضٟزٝضثیٚ

آظٗٞٙ)بٛؽیٝاضٛب١٘ؿبٛی

ثبضتٔت(
34/19512(000/0)87/18230(000/0)09/16004(000/0)

١بؾ٘ٚافٓی٘ط١بؾ٘ٚافٓی٘ط١بؾ٘ٚافٓی٘طآظٗٞٙ

آٗبضٟ)ؾطح

(یزاضیٗؼٜ
223/1(066/0)-

851/0

(861/0)
-

843/0

(874/0)
-

 احطااٗویس–پّٞ احطااٗویس–پّٞاحطااٗویس–پّٞ ٛٞعضُطؾیٞٙ



ٙٗتـیط،3ِٛبضٟثبتٞر٠ث٠ ١دبیٛودسیهبثٔیتٗوبیؿ٠زضٗؼیبض١بیؾدٞزذدبٓم،رطیدب
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172/0،026/0ٝ343/0زاضییحٗؼٜدٞؾدطػ٘ٔیبتیٝاهلإتؼ٢سیاذتیبضیث٠تطتیتزاضای

ٗخجدتٝطیتدأحثطثبظزٟؾدبلا٠ٛؾد٢بٕػ٘ٔیبتی١بیٛوسیرطیبٙهبثٔیتٗوبیؿ٠،ضٝٚیاظااؾت.

ثدطثدبظزٟؾدبلا٠ٛؾٞزذبٓمٝاهلإتؼ٢دسیاذتیدبضیهبثٔیتٗوبیؿ٠طیتأحٝزاضززاضیٗؼٜی

.ِٛطزیسسیتب ث٠ٓحبظآٗبضیؾ٢بٕ

ٗدبٓی١ٝدبیندٞضاثیٚهبثٔیتٗوبیؿ٠اضتجببٗبٌٓیت٢ٛبزیثط.فزضیِدٍم:2-2-6

.زاضزُطْیسؼتثبظزٟؾبلا٠ٛؾ٢بٕاحط


بیيقابلیتهقایسٍِباسدُسالاًِسْامارتباطهالکیتًْادیبززیتأث:ًتایجرگزسیَى4ًگارُ

ٗتـیط

هبثٔیتٗوبیؿ٠

اهلإتؼ٢سیاذتیبضی١بیٛوسیػ٘ٔیبتیرطیبٙؾٞزذبٓم

prob VIFضطیت prob VIFضطیتprob VIFضطیت
074/0263/6-088/0519/7277/2-926/0821/5929/10-546/1هبثٔیتٗوبیؿ٠

637/0448/1-060/0916/1368/0510/0029/2220/0-026/1ٗبٌٓیت٢ٛبزی

×هبثٔیتٗوبیؿ٠

ٗبٌٓیت٢ٛبزی
494/15-532/0621/6253/29005/0591/9092/3097/0400/6

١909/4000/0163/111/5000/0192/1706/4000/0132/1بٛطخثبظزٟزاضایی

550/1000/0584/1916/1000/0831/1633/1000/0618/1ٛؿجتًیٞتٞثیٚ

145/0048/0669/1081/0262/0641/1085/0256/0731/1ضقسی١بكطنت

023/8002/0008/1302/8001/0007/1624/8000/0007/1ؾ٢بٕیٛوسقٞٛسُ

-011/1-026/0-793/1-000/0-361/1-001/0(c)ٗوساضحبثت

ؾطح)آٗبضٟكیكط

(یزاضیٗؼٜ
340/28(000/0)238/30(000/0)628/28(000/0)

187/0197/0188/0قسْٟیتؼسضطیتتؼییٚ

389/2 377/2355/2آٗبضٟزٝضثیٚٝاتؿٞٙ

آظٗٞٙ)ٛب١٘ؿبٛیٝاضیبٛؽ

ثبضتٔت(
53/29039(000/0)68/26559(000/0)36/22282(000/0)

١بؾ٘ٚافٓی٘ط١بؾ٘ٚافٓی٘ط١بؾ٘ٚافٓی٘طآظٗٞٙ

آٗبضٟ)ؾطحٗؼٜی

زاضی(
821/0(908/0)-

778/0

(954/0)
-

790/0

(944/0)
-

 احطااٗویس–پّٞ احطااٗویس–پّٞاحطااٗویس–پّٞ ٛٞعضُطؾیٞٙ

ٗوبیؿد٠زضٗؼیبض١دبیؾدٞزضطةٗبٌٓیت٢ٛبزیزضهبثٔیتحبنْٗتـیط،4ِٛبضٟٗطبثن
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زاضییحٗؼٜدٞؾدط١بیٛوسیػ٘ٔیبتیٝاهلإتؼ٢سیاذتیبضیث٠تطتیتزاضایذبٓم،رطیبٙ

ُطیٗبٌٓیت٢ٛبزیثطضاثط٠ثیٚٗؼیدبضثٜبثطایٚ،احطتؼسیْ؛ثبقٜسٗی532/0،005/0ٝ097/0

ُطزز،اٗدبزضٗؼیبض١دبی١بیٛوسیػ٘ٔیبتیٝثبظزٟؾبلا٠ٛؾ٢بٕتب یسٗیهبثٔیتٗوبیؿ٠رطیبٙ

قٞز.ؾٞزذبٓمٝاهلإتؼ٢سیاذتیبضیتب یسٛ٘ی

طیتدأحپصیطیثبظزٟؾ٢ب١ٕبیٗبٓیثطٛٞؾبٙهبثٔیتٗوبیؿ٠نٞضا.فزضیِسَم:3-2-6

زاضز.

پذیزیباسدُسْامقابلیتهقایسِبزًَساىزیتأث:ًتایجرگزسیَى5ًگارُ  

ٗتـیط

هبثٔیتٗوبیؿ٠

اهلإتؼ٢سیاذتیبضی١بیٛوسیػ٘ٔیبتیرطیبٙؾٞزذبٓم

prob VIFضطیت prob VIFضطیتprob VIFضطیت
422/0004/1000/0813/0002/1-024/0075/1008/0-056/0هبثٔیتٗوبیؿ٠

115/0000/0015/1112/0000/0015/1133/0000/0023/1ؾ٢بٕیٛوسقٞٛسُ

300/0014/1-121/0015/1002/0-041/0057/1003/0-004/0ا١طٕٗبٓی

001/0000/0119/1001/0000/0110/1001/0000/0121/1ثبظزٟؾ٢بٕ

ثبظزٟحوٞمنبحجبٙ

ؾ٢بٕ
007/0-000/0130/1008/0-000/0103/1008/0-000/0109/1

-027/0000/0-027/0000/0-026/0000/0(c)ٗوساضحبثت

ؾطح)آٗبضٟكیكط

ٗؼٜیزاضی(
768/52(000/0)289/50(000/0)042/58(000/0)

ضطیتتؼییٚتؼسیْ

قسٟ
237/0228/0255/0

078/2068/2064/2آٗبضٟزٝضثیٚٝاتؿٞٙ

ٛب١٘ؿبٛیٝاضیبٛؽ

آظٗٞٙثبضتٔت()
02/24149(000/0)62/22867(000/0)07/20642(000/0)

١بؾ٘ٚافٓی٘ط١بؾ٘ٚافٓی٘ط١بؾ٘ٚافٓی٘طآظٗٞٙ

آٗبضٟ)ؾطح

(یزاضیٗؼٜ
925/0(695/0)-937/0(663/0)-869/0(828/0)-

 احطااٗویس–پّٞ احطااٗویس–پّٞاحطااٗویس–پّٞ ٛٞعضُطؾیٞٙ



ٙٗتـیط،5ِٛبضٟثبتٞر٠ث٠ ١دبیٛودسیهبثٔیتٗوبیؿ٠زضٗؼیبض١بیؾدٞزذدبٓم،رطیدب
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024/0،422/0ٝ813/0زاضییحٗؼٜدٞؾدطاهلإتؼ٢سیاذتیبضیث٠تطتیتزاضایػ٘ٔیبتیٝ

،زاضززاضیٜٗلیٝٗؼٜیطیتأحثبظزٟؾ٢بٕیطیٛٞؾبٙپصثطؾٞزذبٓمهبثٔیتٗوبیؿ٠اؾت،ٓصا

ٛٞؾدبٙثدطٝزضٗوبیؿ٠ثباهلإتؼ٢سیاذتیبضیضٝٛس١بیٛوسیػ٘ٔیبتیهبثٔیتٗوبیؿ٠اٗباحط

.ِٛطزیسسیتب ث٠ٓحبظآٗبضیؾ٢بٕثبظزٟیطیپص

ٗبٓی١ٝبینٞضاثیٚهبثٔیتٗوبیؿ٠اضتجببٗبٌٓیت٢ٛبزیثط.فزضیِچْارم:4-2-6

ُطزاضز.ثبظزٟؾ٢بٕاحطتؼسیْیطیٛٞؾبٙپص



پذیزیباسدُبیيقابلیتًٍَساىارتباطهالکیتًْادیبززیتأث:ًتایجرگزسیَى6ًگارُ

سْام

ٗتـیط

ٗوبیؿ٠هبثٔیت

اهلإتؼ٢سیاذتیبضی١بیٛوسیػ٘ٔیبتیرطیبٙؾٞزذبٓم

prob VIFضطیت prob VIFضطیتprob VIFضطیت
034/0783/7002/0922/0626/7001/0835/0174/6-138/0هبثٔیتٗوبیؿ٠

007/0300/1-018/0114/2005/0-356/0902/1005/0-002/0ٗبٌٓیت٢ٛبزی

×هبثٔیتٗوبیؿ٠

ٗبٌٓیت٢ٛبزی
136/0149/0423/8022/0-583/0995/8002/0-805/0594/6

066/0001/0005/1062/0002/0005/1118/0000/0020/1ٛوسقٞٛسُیؾ٢بٕ

544/0034/1-240/0036/1001/0-067/0095/1002/0-003/0ا١طٕٗبٓی

001/0000/0112/1001/0000/0104/1001/0000/0117/1ثبظزٟؾ٢بٕ

000/0113/1-000/0108/1007/0-000/0135/1007/0-006/0ثبظزٟحوٞمنبحجبٙؾ٢بٕ

-028/0000/0-030/0000/0-029/0000/0(c)ٗوساضحبثت

(000/0)775/39(000/0)415/28(000/0)242/30ؾطحٗؼٜیزاضی()آٗبضٟكیكط

197/0187/0246/0تؼییٚتؼسیْقسٟضطیت

102/2096/2104/2آٗبضٟزٝضثیٚٝاتؿٞٙ

آظٗٞٙ)ٛب١٘ؿبٛیٝاضیبٛؽ

ثبضتٔت(
43/33380(000/0)72/30900(000/0)61/26625(000/0)

١بؾ٘ٚافٓی٘ط١بؾ٘ٚافٓی٘ط١بؾ٘ٚافٓی٘طآظٗٞٙ

ؾطحآٗبضٟ)

(یزاضیٗؼٜ

906/0

(743/0)
-913/0(726/0)-

854/0

(855/0)
-

 احطااٗویس–پّٞ احطااٗویس–پّٞاحطااٗویس–پّٞ ٛٞعضُطؾیٞٙ
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ضطةٗبٌٓیت٢ٛبزیزضهبثٔیدتٗوبیؿد٠زضٗؼیبض١دبیؾدٞزحبنْٗتـیط،6ِٛبضٟٗطبثن

حٗؼٜدبزاضیٞؾدط١بیٛوسیػ٘ٔیبتیٝاهلإتؼ٢سیاذتیبضیثد٠تطتیدتزاضایذبٓم،رطیبٙ

ْضٝٚیداظااؾدت.149/0،583/0ٝ805/0 ُدطیٗبٌٓیدت٢ٛدبزیزض١دیاًددسإاظ،احدطتؼدسی

.قٞزٗؼیبض١بیهبثٔیتٗوبیؿ٠تبییسٛ٘ی

زاضز.طیتأح١بیٗبٓیثطاػتجبضتزبضیهبثٔیتٗوبیؿ٠نٞضاپٌجن:.فزضی5-2-6ِ

قابلیتهقایسِبزاعتبارتجاریزیتأث:ًتایجرگزسیَى7ًگارُ

ٗتـیط

ٗوبیؿ٠هبثٔیت

اهلإتؼ٢سیاذتیبضی١بیٛوسیػ٘ٔیبتیرطیبٙؾٞزذبٓم

Prob VIFضطیت Prob VIFضطیتProb VIFضطیت

644/0018/1-067/5020/0032/1642/0013/0111/1035/0هبثٔیتٗوبیؿ٠

016/0623/2-048/0859/2017/0-016/0681/2014/0-017/0اٛساظٟقطًت

472/0000/0857/2476/0000/0915/2484/0000/0822/2ؾٚقطًت

رطیبٙٛوس

ػ٘ٔیبتی
065/0003/0127/1075/0000/0164/1074/0000/0156/1

000/0517/1-000/0540/1222/0-000/0391/122/0-233/0ٝإثبٌٛیقطًت

000/0940/1-000/0955/1384/0-000/0967/1383/0-١378/0بٛطخثبظزٟزاضایی

142/0000/0163/1143/0000/0249/1142/0000/0236/1قبذمٛوسیِٜی

024/0000/0364/1024/0000/0354/1025/0000/0344/1ٛطخضقسقطًت

-183/1-000/0-310/1-000/0-333/1-000/0(cحبثت)ٗوساض

(000/0)021/30(000/0)232/29507/30ؾطحٗؼٜیزاضی()آٗبضٟكیكط

810/0817/0814/0ضطیتتؼییٚتؼسیْقسٟ

694/1712/1697/1آٗبضٟزٝضثیٚٝاتؿٞٙ

آظٗٞٙ)یبٛؽٝاضٛب١٘ؿبٛی

ثبضتٔت(
17/1453579/13259(000/0)33/11138(000/0)

١بؾ٘ٚافٓی٘ط١بؾ٘ٚافٓی٘ط١بؾ٘ٚافٓی٘طآظٗٞٙ

آٗبضٟ)ؾطح

زاضی(ٗؼٜی

438/4

(000/0)

105/99

(000/0)

204/4

(000/0)

010/87

(000/0)

264/4

(000/0)

267/85

(000/0)

احطااحبثت–پبْٛاحطااحبثت–پبْٛ احطااحبثت–پبْٛ ٛٞعضُطؾیٞٙ
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١بیهبثٔیتٗوبیؿ٠زضٗؼیبض١بیؾٞز،رطیبٙٗتـیطزاضی،ؾطٞحٗؼٜی7ِٛبضٟثبتٞر٠ث٠

هبثٔیتٗوبیؿ٠اؾت،ثٜبثطای020/0،013/0ٝ644/0ٚٛوسیٝاهلإتؼ٢سیاذتیبضیث٠تطتیت

زاضٛدس،زاضیٗخجتٝٗؼٜدبطیتأحاػتجبضتزبضیثط١بیٛوسیهبثٔیتٗوبیؿ٠رطیبٙؾٞزذبٓمٝ

.قٞزٛ٘یسیتب اػتجبضتزبضیث٠ٓحبظآٗبضیثطاهلإتؼ٢سیاذتیبضیهبثٔیتٗوبیؿ٠طیتأحاٗب

ٗدبٓی١ٝبینٞضاٗبٌٓیت٢ٛبزیثطاضتجببثیٚهبثٔیتٗوبیؿ٠.فزضیِضطن:6-2-6

احطتؼسیُْطزاضز.اػتجبضتزبضی


اعتبارتجاریبیيقابلیتهقایسٍِارتباطهالکیتًْادیبززیتأث:ًتایجرگزسیَى8ًگارُ

ٗتـیط

هبثٔیتٗوبیؿ٠

اهلإتؼ٢سیاذتیبضی١بیٛوسیػ٘ٔیبتیرطیبٙؾٞزذبٓم

prob VIFضطیت prob VIFضطیتprob VIFضطیت

803/0735/6430/0012/0338/7-392/4051/0273/1161/0هبثٔیتٗوبیؿ٠

000/0617/1-000/0753/1233/0-000/0895/1154/0-173/0ٗبٌٓیت٢ٛبزی

002/0984/7-724/0906/1507/0493/0164/7598/0-384/0ٗبٌٓیت٢ٛبزی×هبثٔیتٗوبیؿ٠

004/0703/2-015/0003/3020/0-009/0796/2018/0-018/0اٛساظٟقطًت

409/0000/0133/3405/0000/0116/3434/0000/0120/3ؾٚقطًت

072/0001/013/1073/0001/0139/1074/0000/0144/1رطیبٙٛوسػ٘ٔیبتی

000/0386/1-000/0433/1233/0-000/0375/1229/0-235/0قطًتٝإثبٌٛی

000/0029/2-000/0985/1354/0-000/0029/2373/0-١365/0بٛطخثبظزٟزاضایی

131/0000/0166/1128/0000/0173/1128/0000/0188/1قبذمٛوسیِٜی

024/0000/0371/1025/0000/0376/1022/0000/0365/1ٛطخضقسقطًت

-852/0-000/0-927/0-000/0-948/0-000/0(c)ٗوساضحبثت

(000/0)004/29(000/0)808/28(000/0)907/28(یزاضیٗؼٜؾطح)آٗبضٟكیكط

811/0810/0811/0قسْٟیتؼسضطیتتؼییٚ

712/1704/1707/1آٗبضٟزٝضثیٚٝاتؿٞٙ

(000/0)45/13058(000/0)67/17168(000/0)25/19638آظٗٞٙثبضتٔت()ٛب١٘ؿبٛیٝاضیبٛؽ

١بؾ٘ٚافٓی٘ط١بؾ٘ٚافٓی٘ط١بؾ٘ٚافٓی٘طآظٗٞٙ

آٗبضٟ)ؾطحٗؼٜیزاضی(



465/4

(000/0)

930/

91(000/0)

369/4

(000/0)

010/95

(000/0)

627/4

(000/0)

123/107

(000/0)

احطااحبثت–پبْٛاحطااحبثت–پبْٛ احطااحبثت–پبْٛ ٛٞعضُطؾیٞٙ
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ضطةٗبٌٓیت٢ٛبزیزضهبثٔیتٗوبیؿد٠زضٗؼیبض١دبیؾدٞزحبنْٗتـیط،8ِٛبضٟٗطبثن

زاضییحٗؼٜدٞؾدط١بیٛوسیػ٘ٔیبتیٝاهلإتؼ٢سیاذتیبضیث٠تطتیتزاضایذبٓم،رطیبٙ

ٚضاثطد٠ٗبٌٓیت٢ٛدبزیثدطُطی،احطتؼسیْضٝٚیااؾت،اظ724/0،493/0ٝ002/0 ٗؼیدبضثدی

سیدتب ُطزز،اٗبزضؾبیطٗؼیبض١دبٗیسیتب اػتجبضتزبضیٝاهلإتؼ٢سیاذتیبضیهبثٔیتٗوبیؿ٠

قٞز.ٛ٘ی

ٝاتؿٞٙزضت٘بٗیٗؼیبض١بیهبثٔیتٗوبیؿ٠زضثبظٟ-یكٞمآٗبضٟزٝضثی١ٚبزضت٘بٗیٗسّ

ؾدطحز١دس.ٚٗتـیط١بیپػ١ٝفضاٛكدبٙٗدیثییذٞز١٘جؿتِهطاضزاضز٠ًػس5/2ٕتب5/1

-ٛكبٙٗی٠ًاؾتزضنس5ً٘تطاظزضت٘بٗیٗؼیبض١بیهبثٔیتٗوبیؿ٠زاضیآٗبضٟكیكطیٗؼٜ

ذطیزضت٘بٗیٗؼیبض١دبٗوبزیطآٗبض١ٟٖ.ضٛسثطاظـقسٟاظاػتجبضًبكیثطذٞضزا١بیٗسّز١س

ثبقس.ثبتٞرد٠ثد٠ٝردٞزٗؼیبض١بیكٞمٗیذطیزضاؾت٠ًثیبِٛطػسٕٝرٞز10ٖ١ً٘تطاظ

ٛب١٘ؿبٛیٝاضیبٛؽزضت٘بٗیٗؼیبض١بیهبثٔیتٗوبیؿ٠،زضتر٘ی٢ٛٚبییٗسّٛؿجتث٠ضكغآٙ

اهسإقسٟاؾت.



 گیزی.بحثًٍتیج7ِ

١بیپػ١ٝفث٠نٞضاظیطاؾت:ٛتبیذحبنْاظثطضؾیكطضی٠

ٙهبثٔیتٗوبیؿد٠ز١ساظآظٗٞٙكطضی٠اّٝپػ١ٝفٛكبٙٗیآٗسٟزؾتث٠ٛتبیذ .1 -رطیدب

ثیكدتطیطیپدصؿ٠یٗوب.زاضززاضیٗخجتٝٗؼٜیطیتأحثطثبظزٟؾبلا٠ٛؾ٢ب١ٕبیٛوسیػ٘ٔیبتی

ی)ًدیٖٝذططاذلاهدًب١فذططاٛتربةٛبٜٗبؾتٝثبػجتٞاٛسٗی١بقطًتیٗب١ٓبینٞضا

ٛوسقٞٛسُیٝحزدٖٗؼدبٗلااؾد٢بٕقدسٟ)ثدبضث١ٌٝ٘دبضاٙ،(ٝٗٞرتاكعایف2017ٓیٖ،

یٛظدطیضاؾتبثدبٗجدب١ٖٛی٠كطضیٚایذٛتب.ز١سیفضااكعاؾ٢بٕثبظزٟیتتطتیٚٝثس(2013

ث١ٞدْ(،2012(،ٓٞ)2018(،ثبضث١ٌٝ٘بضاٙ)١ٝ2019ٌ٘بضاٙ)یچ١ٞبیپػ١ٝفٝپػ١ٝف

٘ٝ(1392)یٝظِٛدٞضاضضیُْ(،١ٝ2009ٌ٘بضاٙ) ذدلاف(ٝثدط١ٝ1394ٌ٘دبضاٙ)یٛدبظ

لاظٕث٠شًطاؾتًد٠(اؾت.1396)یبضٝؾطٝـٛی(ٝهطثب١ٝ2015ٌ٘بضاٙ)یبؾیٚیوباتحو

تٞاٛسٗؼیبضٜٗبؾدجیثدطای١بیٛوسیػ٘ٔیبتیٗیث٠ػٔتٝرٞزقطایطتٞضٗیزضایطاٙ،رطیبٙ

١بثبقسٝقدبیسثد٠زٓیدْٗحتدٞایتؼ٢دسی،زٝٗؼیدبض١بیٗبٓیقطًتهبثٔیتٗوبیؿ٠نٞضا

زاضیٛساضٛس.ٗؼٜیطیتأحهبثٔیتٗوبیؿ٠ؾٞزٝاهلإتؼ٢سیاذتیبضیثطثبظزٟؾ٢بٕ
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ُطیٗبٌٓیت٢ٛبزیثطضاثط٠احطتؼسیْسیتب ٛتبیذحبنْاظآظٗٞٙكطضی٠زٕٝحبًیاظ .2

١دبیاؾدت.ٛتدبیذپدػ١ٝفؾبلا٠ٛؾ٢بٕٝثبظز١ٟبیٛوسیػ٘ٔیبتیرطیبٙثیٚهبثٔیتٗوبیؿ٠

ثؿدعاییطیتدأحُصاضا٢ٛٙبزیزضًب١فػسٕتودبضٙاعلاػدبتی،پیكیٚثیبِٛطآٙثٞز٠ًؾطٗبی٠

(اؾتلبزٟؾ٢بٗساضا٢ٛٙدبزی2009(.ث٠اػتوبزث١ْٝ١ٌٞ٘بضاٙ)2008زاضٛس)آیبؾیبٛیٝریب،

تٞاٛدسثدطت،ٓصاٗیعاٙٗبٌٓیت٢ٛبزیٗی١بؾُصاضیآ١ٙبیكبٙتبثؼیاظٗیعاٙؾطٗبی٠اظتٞاٛبیی

-پدػ١ٝفٝپدػ١ٝفیٛظطیثبٗجبٛضاؾتب١ٖی٠كطضیٚایذٛتبثبظزٟؾ٢بٕقطًتاحطُصاضثبقس.

(1389ٝٗدسضؼ١ٌٝ٘دبضاٙ)یب١د(ٝثدطذدلافپدػ١ٝف1392)یٝظِٛدٞضاضضدی١ُْبی

ٝیطاٙاهتهبزاضقسٝتٞؾؼ٠زضی٢ٛبزُصاضاٙی٠ؾطٗبتٞر٠ث٠ٛوف(اؾت.ثب١2003ٞٓسضٛؽ)

٢ٗ٘دییطتدبحتٞاٜٛسیُطٟٝاظؾ٢بٗساضاٙٗای١ٚب،قطًتی٠ؾطٗبثعضٍٜٗبثغث١٠بآٙزؾتطؾی

.ثبقٜسزاقت١٠بآٙثبظزٟؾ٢بٕٛتیز٠زض١ٝبزضػٌ٘ٔطزقطًت

زاضهبثٔیتٗوبیؿ٠ٜٗلیٝٗؼٜیطیتأحؾٕٞحبًیاظاظآظٗٞٙكطضی٠آٗسٟزؾتث٠ٛتبیذ .3

(تودبض١ٝ1397ٌٙ٘دبضاٙ)یوجدبزیث٠اػتوبزًثبظزٟؾ٢بٕاؾت.یطیٛٞؾبٙپصؾٞزذبٓمثط

ٕیطیٛٞؾبٙپصٜٗزطث٠ًب١فتیزض٢ٛبٝیثبػجًب١فا١طٕٗبٓتٞاٛسیٗیاعلاػبت ثبظزٟؾد٢ب

ٛٞؾدبًٙب١فٜٗزطث٠تٞاٛسٗی١بقطًتیٗب١ٓبیثبلاتطنٞضایؿ٠ٗوبیتهبثٔ،ز٠یزضٛتز.قٞ

ٝیٛظدطیثدبٗجدبٛضاؾتب١ٖی٠كطضیٚایذٛتبثبظزٟؾ٢بُٕطزز.یطیپص ١دبیپدػ١ٝفپدػ١ٝف

1393ٞ)یدغٝظاضعضكیسضپٞض(،ح2017)یٖٝٓیًٖ(،2011ضارِٞپبٌّٝٝٛبتبچبٓ٘ب) ی(،ٗٞؾد

(اؾت.١ٝ1397ٌ٘بضاٙ)یوجبزی(١ٝ1394ًٌٝ٘بضاٙ)یطیق

زاضٗبٌٓیدتُدطیٗؼٜدیچ٢بضٕپػ١ٝفثیبِٛطاحطتؼسیْٛتبیذحبنْاظآظٗٞٙكطضی٠ .4

-٠یؾطٗباؾت.پصیطیثبظزٟؾ٢بٕٝٛٞؾبٙؾٞزذبٓمهبثٔیتٗوبیؿ٠ٗؼیبضثی٢ٛٚبزیثطضاثط٠

ُیٛ٘ب١دبی٠ٜیًٝب١ف١عیزضضكغػسٕتوبضٙاعلاػبتیٛوف٢ٗ٘ی٢ٛبزُصاضاٙ زاضٛدس.یٜدس

١دبیٜد٠ی١عًدب١فٝیٗدبٓی١بنٞضاؿ٠یٗوبتیهبثٔفیثبػجاكعاُصاضا٠ٙیؾطٗبٚیحضٞضا

یبثدس.ٗدیثدبظزٟؾد٢بًٕدب١فیطپصیٛٞؾبٙ،٠یثبظاضؾطٗبییًبضاتیتوٞٝثبقٞزیٗیٜسُیٛ٘ب

(ٝث١2006ْ١ٞبیث١ْٞٝؾیٜعًی)ٛتبیذایٚكطضی٠ثطذلافٗجبٛیٛظطیپػ١ٝفٝپػ١ٝف

ٝازضٗیدعاٙٗبٌٓیدتٝٗب١یدتثبقس٠ًزٓیْآٌٙٗ٘ٚاؾتثد٠تلدب(ٗی١ٝ2009ٌ٘بضاٙ)

٠ٛٞ٘ٛآٗبضیٗطثٞبثبقس.ػٜٞاٙث١٠بیاٛتربةقسٟػ٘ٔیباایٚٛٞعؾ٢بٗساضاٙزضقطًت

زاضهبثٔیدتٗخجدتٝٗؼٜدیطیتدأحپٜزٖپػ١ٝفٛكدبِٛطٛتبیذحبنْاظآظٗٞٙكطضی٠ .5
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١دبیهجٔدیثبقس.پدػ١ٝف١بیٛوسیػ٘ٔیبتیثطاػتجبضتزبضیٗیٗوبیؿ٠ؾٞزذبٓمٝرطیبٙ

2008ٙز١ٜس٠ًاكعایفًیلیتاعلاػباحؿدبثساضی)ث٢دبضاث١ٌٝ٘دبضاٙ،ٛكبٙٗی -(،ٛٞؾدب

(،ًدب١فػدس32،2014ٕپصیطیً٘تطؾٞزًٝیلیتُعاضقِطیٗبٓی)ٗبضتیٜعؾٞلا١ٌٝ٘بضاٙ

قٞٛس.هبثٔیتٗوبیؿ٠(ٗٞرتاكعایفاػتجبضتزبضیٗی1997توبضٙاعلاػبتی)ثیبیؽُٝبٓییط،

ضاؾتبثدب١ٖی٠كطضیٚایذٛتبٗخجتزاقت٠ثبقس.طیتأحتٞاٛسثطاػتجبضتزبضی١بیٗبٓیٗیانٞض

ٞٛ(،2008ث٢دبضاث١ٌٝ٘دبضاٙ)تحویودباپػ١ٝفٝیٛظطیٗجبٛ (1397ٝ)یٝٛؼ٘تدیاكلاعد

.ثبقدسی(ٗد1395)یٝعدب١طٛیدبیعزیٝثطذلافپػ١ٝفا(1394)یًطزٓطٝعب١طی٘یاثطا١

ضهٖؾٞزذبٓم،اػطبًٜٜسیذٞزاػتجبضتزبضیبٙث٠ٗكتطذٞا١ٜسی٠ًٗیظٗبٛٙاػتجبضز١ٜسُب

قدطًتًد٠یٛوس١بییبٙرطی١ٝٚ٘چٜی٠ث٠نٞضاٛؿیؾٞزحبنْاظكطٝـاضبكی٠ٝحبق

.ُیطٛسیٛظطٗضاؾتضازیزضپطزاذتث٠ٗٞهغتؼ٢سااربضیٗكتطییٛكبٙز١ٜسٟتٞاٛب

ْسیدتب قكٖپػ١ٝفحبًیاظٛتبیذحبنْاظآظٗٞٙكطضی٠ .6 یدتٗبٌُٓدطیاحدطتؼدسی

ٙی٠.ؾدطٗبیاؾتٝاػتجبضتزبضیبضیاذتیاهلإتؼ٢سیؿ٠ٗوبیتهبثٔیٚثطضاثط٠ثی٢ٛبز ُدصاضا

زضثبظاضاعلاػبایتٝقلبكیؿ٠ٗوبیتهبثٔیفثبػجاكعای،قطًتیتحبً٘ؾبظییبزٟثبپی٢ٛبز

تٞؾدطاػتجبضز١ٜدسُبٙثد٠اػطبقدسٟیاػتجدبضتزدبضیعاٙثطٗیتتطتیٚٝثسقٞٛسیٗی٠ؾطٗب

١بییثبٗٞضدٞػباٗكدبث٠زضایدٚث٠زٓیْػسٕٝرٞزپػ١ٝف.ُصاضٛسیٗخجتٗطیتأح١ب،قطًت

كطا١ِٖٛطزیس.ظٗی٠ٜ،اٌٗبٙٗوبیؿ٠ٛتبیذحبنْاظآظٗٞٙایٚكطضی٠



ّایپژٍّص.پیطٌْادّایحاصلاسیافت8ِ

ی١دبك٢ٜبزیپ١بیپػ١ٝفقسٟٝیبكت٠سیتب ١بیٗجبٛیٛظطی،ا١سافٝكطضی٠ثبتٞر٠ث٠

 قٞز:ٗیشًططیظ

ثدطثدبظز١ٟدبیٛودسیػ٘ٔیدبتیرطیبٙهبثٔیتٗوبیؿ٠ثطاؾبؼٛتیز٠آظٗٞٙكطضی٠اّٝ،

ُدصاضاٙثبٓلؼدْٝثدبٓوٟٞثدبظاضزاضیزاضز.ثٜبثطایٚ،ثد٠ؾدطٗبی٠ٗخجتٝٗؼٜیطیتأحؾبلا٠ٛؾ٢بٕ

ُصاضیثطاؾدبؼثدبظزٟؾد٢بٕ،ٗؼیدبضقٞزث١٠ِٜبٕاذصته٘ی٘باؾطٗبی٠ؾطٗبی٠پیك٢ٜبزٗی

تٞاٙهطاضز١ٜس،ظیطاثباكعایفایٚٗؼیبضٗیٗسٛظط١بیٛوسیػ٘ٔیبتیضاهبثٔیتٗوبیؿ٠رطیبٙ

ثیٜیٛ٘ٞز.ضاث٢تطپیفٗٞضزٛظطثبظزٟآتیقطًت

طیٗبٌٓیت٢ٛدبزیثدطاضتجدببثدیٚهبثٔیدتُعجنٛتیز٠آظٗٞٙكطضی٠زٕٝ،ٛوفتؼسیْ
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ُصاضاٙثبٓلؼ١ْبیٛوسیٝثبظزٟؾبلا٠ٛؾ٢بٕتب یسقسٟاؾت.ثٜبثطایٚ،ث٠ؾطٗبی٠ٗوبیؿ٠رطیبٙ

ُدصاضیثدطاؾدبؼثدبظزٟقٞزث١٠ِٜبٕاذصته٘ی٘باؾطٗبی٠ٝثبٓوٟٞثبظاضؾطٗبی٠پیك٢ٜبزٗی

١بٛیعیٛوسیػ٘ٔیبتیث٠ؾبذتبضٗبٌٓیتقطًت١بؾ٢بٕ،ػلاٟٝثطٗؼیبضهبثٔیتٗوبیؿ٠رطیبٙ

ٙطیتدأحتٞر٠ٛ٘بیٜس،ثباكعایفٛؿجتؾد٢بٗساضا٢ٛٙدبزی، ١دبیٛودسیهبثٔیدتٗوبیؿد٠رطیدب

 یبثس.ػ٘ٔیبتیثطثبظزٟؾ٢بٕاكعایفٗی

ثدبظزٟؾد٢بٕیطیٛٞؾبٙپصؾٕٞ،هبثٔیتٗوبیؿ٠ؾٞزذبٓمثطكطضی٠ز٠آظٗٞٙیٛتعجن

ثبػدجًدب١فؿد٠یٗوبتیدهبثٔ،اكعایفایٚٗؼیدبضِطیزػجبضاث٠زاضیزاضز.تأحیطٜٗلیٝٗؼٜی

ته٘ی٘باٗبٓیثطاؾبؼضیؿيٝثبظزٟاٛزدب٠ًٕٚیاُطزز.ثبتٞر٠ث٠ُصاضیٗیضیؿيؾطٗبی٠

١بیذدٞزثدطاؾدبؼػبٗدُْیطیقٞززض١ِٜبٕته٘یٖیٗك٢ٜبزیپُصاضا٠ٙیؾطٗبقٞز،ث٠ٗی

ٗوبیؿ٠ؾٞزذبٓمٛیعتٞر٠ٛ٘بیٜس.ضیؿي،ث٠ٗؼیبضهبثٔیت

١دبیٛودسیػ٘ٔیدبتیرطیبٙزٝٗؼیبضؾٞزذبٓمٝ،پٜز٠ٖیز٠آظٗٞٙكطضیٛتثطاؾبؼ

،ث٠اػتجبضز١ٜسُبٙتٞنی٠ضٝٚیاظازاضٛس.زاضیٗخجتٝٗؼٜبطیتأحاػتجبضتزبضیثطهبثٔیتٗوبیؿ٠

١ٝب،ث٠ٗوبیؿ٠ُیطیثطایاػطبیاػتجبضث٠قطًتقٞززض١ِٜبٕته٘یٖٗی پصیطیؾٞزذدبٓم

١بتٞر٠ًٜٜس.١بیٛوسیػ٘ٔیبتیقطًترطیبٙ

قكٖ،ٗبٌٓیت٢ٛبزیضاثط٠ثیٚهبثٔیتٗوبیؿد٠اهدلإتؼ٢دسیكطضی٠ز٠آظٗٞٙیٛتعجن

قدٞزثد٠ثٜبثطایٚ،ث٠اػتجبضز١ٜدسُبٙپیكد٢ٜبزٗدی؛ًٜساذتیبضیٝاػتجبضتزبضیضاتؼسیْٗی

پصیطیاهلإتؼ٢سیهٞلاػطبیاػتجبضث٠ٗكتطیبٙ،ػلاٟٝثطٗوبیؿ٠ُیطیزضذ١ِٜبٕته٘یٖ

١بٛیعتٞر٠ٛ٘بیٜس.اذتیبضی،ث٠ؾبذتبضٗبٌٓیتقطًت



یآتیّاپژٍّصیبزاّاییطٌْادیپ.9

ْیدثد٠قدطحشٜسٟآی١بیطایپػ١ٝفثیی١بك٢ٜبزیپبیذایٚپػ١ٝف،ٛتزضٛظطزاقتٚثب

:ُطززٗیاضا ٠

ت٢طاٙزضزٝضٟاٝضامث٢بزاضػضٞثٞضؼ١بیقطًتیتحتػٜٞاٙٗكبث٠ٝثطایپػ١ٝك-1

قٞز.اٛزب١ٕبٝاٛساظٟقطًتغینٜبيیٝث٠تلٌیتطیعٞلاٛیظٗبٛ

ٛودسیٝٗؼیبض١دبیٗدبٓی١دبنٞضاؿ٠یٗوبتیهبثٔیزضٗٞضزضاثط٠ٗؼیبض١بیپػ١ٝك-2

اٛزبٕقٞز.ثٞضؼاٝضامث٢بزاضت٢طاٙزضقسٟطكت٠یپص١بیزضقطًتؾ٢بٕیقٞٛسُ
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ٝیُصاض٠یؾطٗبییثطًبضاحؿبثساضیؿ٠یٗوبتیهبثٔٗؼیبض١بیطیتأحزضٗٞضزیپػ١ٝك-3

 قٞز.زضثٞضؼاٝضامث٢بزاضت٢طاٙاٛزبٕقسٟطكت٠یپص١بیزضقطًتیٜسُیٛ٘ب١بی٠ٜی١ع

ٗددبٓیٝقددطایط١ددبینددٞضاؿدد٠یٗوبتیددهبثٔٗؼیبض١ددبیضاثطدد٠زضٗددٞضزیپػ١ٝكدد-4

هطاضزاز١بیاػتجبضیاٛزبٕقٞز.
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