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 چکیدُ

 گزاساى ّبی التػبدی است. سشهبیِ گیشی وٌٌذگبى اعلاػبت هبلی دس تػوین ثیٌی، ػبهل هْوی ثشای استفبدُ پیص
سْبم ٍ ضشوت ثِ لضبٍت ثپشداصًذ. ّذف  اسصش هبلی ٍ ًمذیٌگی ّستٌذ تب ثتَاًٌذ دسثبسُ دًجبل ثشآٍسد ػولىشداغلت ثِ

خبهؼِ  ثیٌی ًمذیٌگی است. ثیٌی ػولىشد هبلی ٍ پیص ثشآٍسدّبی حسبثذاسی دس پیص اسصیبثی تأثیش ،اغلی ایي پژٍّص
 1395تب پبیبى سبل  1386تْشاى اص سبل  ضذُ دس ثَسس اٍساق ثْبداس ّبی پزیشفتِ آهبسی ایي پژٍّص، توبم ضشوت

ّب ثشای تدضیِ ٍ تحلیل دادُ ّبی تشویجی ٍ ّب اص هذل سگشسیَى چٌذ هتغیشُ ثب استفبدُ اص دادُ شضیِاست. ثشای آصهَى ف
حبوی اص ایي است وِ ثشآٍسدّبی  ّب ّبی حبغل اص ًتبیح آصهَى فشضیِ استفبدُ ضذُ است. یبفتِ 8 افضاس ایَیَصاص ًشم

 گشدش( است، ّوچٌیي ثشآٍسدّبی ثیٌی سشهبیِ دس پیصًسجت آًی ٍ خبسی ٍ )ثیٌی ًمذیٌگی  حسبثذاسی داسای تَاى پیص
 ثبصدُ فشٍش( ثشخَسداس است. ّب، ثبصدُ داسایی) ثیٌی ػولىشد هبلی حسبثذاسی اص تَاًبیی پیص
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 هقدهِ
 گزاساىگضاسضگشی هبلی اص لجیل استبًذاسدتأثیش ثِ سضایی ثش اغلت ثبصیگشاى غحٌِ  ،ثشآٍسدّبی حسبثذاسی

ثشاسبس چبسچَة ًظشی گضاسضگشی هبلی، یىی اص اّذاف اًتطبس  ٍاحذّبی گضاسضگش حسبثذاسی داسد.
است. تلاش ٍ ّضیٌِ غشف ضذُ دس اسائِ  وٌٌذگبىاسائِ اعلاػبت سَدهٌذ ثِ استفبدُ ،ّبی هبلی غَست

 ّبی وٌٌذگبى غَستوِ اعلاػبت سَدهٌذ ثشای استفبدُ ثشآٍسدّبی حسبثذاسی ثِ ضشعی لبثل تَخیِ است
ن وٌذ  ػولىشد اسصیبثی ثب هستمین ساثغة ،هٌغمی تػویوبت . اتخبر1(2010 لَ، لی ٍ سَگیبًیس،) هبلی فشاّ

 وِ است ّب ضبخع ٍ هؼیبسّب ضٌبخت ًیبصهٌذ ًیض التػبدی ّبی ثٌگبُ ػولىشد اسصیبثی ٍ التػبدی داسد ثٌگبُ
 ػولىشد ثِ سٌدص هبلی هؼیبسّبی. ضَد هی ثٌذیعجمِ غیشهبلی ٍ هبلی ّبی هدوَػة ضبخع دس دٍ
 ثِ ثَدى ًسجت هلوَس ٍ ثَدى ػیٌی ثَدى، ػولی ثَدى، ووی ًظیش ّبیی ٍیژگی اص ثشخَسداسی دلیل

 (.1384عَعیبى، سٍدپطتی، سین ثش ٍ  سٌّوبی) داسد اسخحیت غیشهبلی هؼیبسّبی
 ًوبیبًگش هٌجغ ػوذُ اعلاػبت ،( ثیبى وشدًذ وِ ثشآٍسدّبی حسبثذاسی2015) 4ٍ پبٍیه 3، هبلیضا2سبوش

وِ ثستگی داسد هشتجظ ثب ٍضؼیت هبلی ٍ اسصیبثی ػولىشد ثَدُ ٍ لضبٍت هذیشیت ثِ هٌجغ اعلاػبت 
تَاًذ هبّیت رٌّی ثَدى آى هیدلیل ِگیشد ثاختیبس داسد. لضبٍتی وِ غَست هی دس صهبى لضبٍت دس

ٍسدّبی ّب، ًتیدِ ثشآّب دسیبفتٌذ وِ ًَسبًبت ػولىشد هبلی ضشوتًتبیح ثشآٍسد سا هتفبٍت وٌذ. آى
 هؼیبسّبی تشیيهْو اص، حسبثذاسی ، هؼتمذًذ وِ سَد(1996) 6بهبخید ٍ 5حسبثذاسی هختلف است. لْي

 پشداخت تَاى سَدآٍسی، اسصیبثی ثشای تَاًذ هی حسبثذاسی َدسضَد.  هی هحسَة ػولىشد سٌدص
لشاس  استفبدُ ّب هَسد ضشوت دس گزاسی سشهبیِ سیسه اسصیبثی ٍ آتی سَدّبی ثیٌی پیص سَد سْبم،

 اعلاػبت سَدهٌذی دسثبسُ ،(1999) 7ضیپش ٍ فشاًسیس(. 1388 آغَیی، ٍدیؼی ٍ حسیٌی، ٍویلیبى) گیشد
 هَسد هتغیشّبی ضبهل وِ است هشثَط اسصضیبثی دس غَستی دس هبلی اعلاػبت وِ هؼتمذًذ حسبثذاسی

 دس سَد تَاًبیی ٍسیلِ ٍ ثِ وٌذ ووه هتغیشّب آى ثیٌی پیص ثِ یب ثبضذ اسصضیبثی هذل یه دس استفبدُ
 (.1989 ،8لَِ) وٌین گیشی اًذاصُ سا آتی دفتشی اسصش یب آتی، ًمذی ّبی خشیبى آتی، تمسیوی سَد ثیٌی پیص
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 شوتهذیشیت ض شدػولى ذثتَاًٌ وِ ّستٌذ هؼیبسّبیی ًیبصهٌذ سْبهذاساى ٍیژُ ثِ ٍ گزاساى سشهبیِ 
 سًٍذّب، دسخػَظ سا ثْبیی گشاى اعلاػبت هبلی، ّبی تحلیلتدضیِ ٍ ذ. وٌٌ بثیاسصی دسستی ثِ سا

 چگًَگی ٍ ّب ضشوت ؼفض ٍ َتل بطًم ًْبیت دس ٍ ْنس شّ ذدسآه ٍ سَد ویفیت ّب، ّوجستگی
  (.1383 سستوی، اًَاسی وبضبى ٍ لذستیبى) وٌذ هی اسائِ سا ّب آى هبلی ٍضؼیت

وشدُ؛ ثش  ّبی حسبثذاسی سٍاج پیذا گیشی ٍ اسصیبثی دس اًذاصُ ّبی هذیشیتی وِ ثیٌی ثشآٍسدّب ٍ پیص
ّب دس ویفیت  ثیٌی ًمص ایي ثشآٍسدّب ٍ پیص گزاسًذ. اللام هختلف تشاصًبهِ ٍ سَد ٍ صیبى تأثیش هی

حبل تغییش چبلص آفشیي ضذُ ٍ هذیشاى سا دس ایدبد  ای دس هحیظ دس فضایٌذُعَس  ّبی هبلی، ثِ دادُ
اتىب ثب هطىل هَاخِ وشدُ است. استفبدُ هستوش اص ثشآٍسدّب ثشای دستىبسی   ّبی لبثل ثیٌی پیص

ّب،  ثیٌی ثشآٍسدّب ٍ پیص ،ػجبستی. ثِسبصد داس هی سا ثیطتش خذضِ اعلاػبت هبلی، ویفیت اعلاػبت هبلی
لَ، لی ٍ )گزاساى هٌتمل ًوبیٌذ  ذیشاى اثضاسی ّستٌذ وِ اعلاػبت هشثَط ثِ آیٌذُ سا ثِ سشهبیِثشای ه

 ثیٌی ػولىشد دس پیصآیذ وِ ًمص ثشآٍسدّبی حسبثذاسی  ثٌبثشایي ایي سؤال پیص هی(. 2010 ،سَگیبًیس
 ضذُ دس ثَسس اٍساق ثْبداس تْشاى چگًَِ است.  ّبی پزیشفتِ هبلی ٍ ًمذیٌگی ضشوت

 حسبثذاسی ثشآٍسدّبی سَدهٌذی تأثیش دسثبسُ ،(1390)چٌبساًی  ٍ ّطی وِ تَسظ پژٍّطی چِ اگش
 ٍ ػولىشد اسصیبثی ّبی ضبخع اّویت ثِ ًظش اهب است؛ ضذُ ًمذی ّبی خشیبى ٍ سَد ثیٌی پیص دس

 ثیٌی پیص داسای تَاى حسبثذاسی ثشآٍسدّبی آیب وِ است ایي اغلی ایي پژٍّص سؤال ًمذیٌگی؛
 ثشآٍسدّبی تأثیش ،پژٍّص ایي دس لزا. خیش یب ّست ًمذیٌگی ٍ ػولىشد هبلی اسصیبثی ّبی ضبخع

 ثشسسی تْشاى ثْبداس اٍساق ثَسس دس ضذُ  پزیشفتِ ّبی ضشوت ًمذیٌگی ٍ هبلی ػولىشد دس حسبثذاسی
 .است ضذُ 

 

 هباًی ًظزی ٍ پیطیٌِ پژٍّص
 ّبی دسیبفت دسثبسُ ثتَاًٌذ تب ّستٌذ ًمذیٌگی ٍ هبلیػولىشد  ثشآٍسد دًجبلاغلت ثِ گزاساى سشهبیِ

 اعلاػبت ثِ آتی ًمذی سَد ثشآٍسد ثشای ّب آى. ثپشداصًذ لضبٍت ثِ خَد اسصش سْبم ٍ آتی ًمذی
 سَد پشداخت تَاًبیی دسثبسُ اعلاػبتی هٌجغ تشیيهْو سَد وِ چشا ًیبص داسًذ، آتی سَدّبی ثِ هشثَط
 ثِ خَد سْبم اسصش هَسد دس لضبٍت ثشای ّب آى ّوچٌیي. آیذ حسبة هی ثِ ضشوت آتی ًمذی

 فؼلی اسصش هجٌبی ثش سْبم اسصضیبثی ّبی هذل اوثش داسًذ، صیشا ًیبص ًمذی ّبی خشیبى اعلاػبت
 ًمذیٌگی ٍ ػولىشد هبلی اعلاػبت اسبس، ایي ثش. لشاس داسًذ ّب آى آتی اًتظبس هَسد ًمذی ّبی خشیبى

 ثبضذ. ػولىشد هی گزاساى سشهبیِ دسخَاست سْبم؛ هَسد دس گزاسی سشهبیِ دسًیبص اعلاػبتی  دٍ ػٌَاى ثِ
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 ٍاحذ ّبی ًمذی خشیبى ٍ سَد. است ضذُ  هٌؼىس ًمذی ّبی خشیبى ٍ سَدآٍسی دس ػوذتبً ضشوت آتی
 وٌٌذگبى ّبی استفبدُ گیشی تػوین اص ثسیبسی هجٌبی وِ ّستٌذ اعلاػبتی تشیي اسبسی خض ،تدبسی

 وٌٌذگبى ػلالِ استفبدُ هَسد هَضَػبت اص ّوَاسُ ّب آى ثیٌی پیص ٍ دٌّذ هی تطىیل سا هبلی اعلاػبت
 (.1386 صادُ،ٍ غفش یضدی هبصاس )ػشة است ثَدُ هبلی اعلاػبت

 .دس حسبثذاسی ثب چبلص هَاخِ است تشیي هسبئل ای اص پبیِ سَدهٌذی ثشآٍسدّبی حسبثذاسی،
عَس  ثِ صیشادّذ،  ولی افضایص هی عَس حسبثذاسی سا ثِثشآٍسدّبی حسبثذاسی، هشثَط ثَدى اعلاػبت 

ّبی ًمذی آتی یبسی  ثیٌی خشیبى ّب سا دس پیص گزاساى سَدهٌذ ثَدُ ٍ آى تَاًذ ثشای سشهبیِ ثبلمَُ هی
. گزاسی است سسبًذ. لزا ایي اعلاػبت حسبثذاسی، ٍسیلِ اغلی اًتمبل اعلاػبت آیٌذُ هشثَط ثِ سشهبیِ

ًمذی ثِ  ّبی خشیبىسَدّب ٍ  ثیٌی پیصسَدهٌذی ثشآٍسدّبی حسبثذاسی دس  دسثبسُدس ثشسسی خَد 
ًمذ آتی هفیذ ًیستٌذ ٍ  ّبی خشیبىسَدّب ٍ  ثیٌی پیصایي ًتیدِ سسیذًذ وِ ثشآٍسدّبی حسبثذاسی دس 

 .(2010 لَ، لی ٍ سَگیبًیس،) هحذٍد است گزاساى سشهبیِثشآٍسدّبی حسبثذاسی دس تػویوبت  تأثیشهیضاى 
اص اعلاػبت  گزاساى سشهبیِ اًذاص چطناستجبط اعلاػبت هبلی ٍ  ّب ثیٌی پیصثشآٍسدّبی حسبثذاسی ٍ 

اهب عجك تحمیمبت  ؛هفیذ ّستٌذ گزاساى سشهبیِثبلمَُ ثشای  عَس ثِ سٍ ایي اص، ثخطذ هیدسًٍی سا ثْجَد 
 وِ دس اللام تؼْذی هٌؼىسثبیذ دس ًظش داضت وِ ثشآٍسدّبی حسبثذاسی  (2011) 3ٍ لایض 2، وبلیي1ثبدسچش

هٌفؼت  اًگیضُ تأثیشتحت  تَاًذ هی ّب آىٍ ویفیت  ضَد هیهذیشاى تْیِ  ٍسیلِ ثِ؛ ضًَذ هی هٌؼىس
( دس ثشسسی سَدهٌذی ثشآٍسدّبی 2017) 4لی ٍ ٍیچیسبساًٍگ .علجبًِ آًبى لشاس گیشدفشغتخَیبًِ ٍ 
ّبی سیبفتٌذ وِ ثشآٍسدد 2013الی  2003ّبی دس دٍ وطَس ٌّذ ٍ چیي ثشای سبل حسبثذاسی

ّبی ثیٌی سَد ٍ خشیبىپیصّبی لجل دس ّبی هضثَس ًسجت ثِ سبلٌّذ عی سبلحسبثذاسی دس وطَس 
ّبی ٍسدّبی حسبثذاسی دس سبلتغییش هؼٌبداسی دس سَدهٌذی ثشآوطَس چیي،  اهب دس ًمذی سَدهٌذتش ثَدُ

 ّبی لجل سخ ًذادُ است. ثِ سبل هَسد هغبلؼِ ًسجت
 ضَد، هی ثیبى هذیشاى گزاسی ّذف ٍ سیضی ثشًبهِ اهش دس ضشٍسی ٍ اسبسی الذاهبت اص ،ػولىشد اسصیبثی

 دّذ هی ًطبى ثلىِ وٌذ، هی ووه هذیشاى ثِ هبلی سبختبس ٍ ساّجشد دس اًتخبة تٌْب  ًِ بثیاسصی ٍالغ دس
 ّب، ضشوت ػولىشد سٌدص لزا. گزاسد هی ْبم اثشس ثبصاس اسصش ثش هبلی سبختبس ٍ ّب ساّجشد چگًَِ وِ

 اّویت دلایل. است هٌغمی تػویوبت اخز هٌظَس ثِ ػولیبت ًتبیح ٍ هبلی ٍضؼیت اص ولی اسصیبثی
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 هٌبثغ ثْیٌِ تخػیع اص دادى اعویٌبى هٌظَس ثِ ثٌگبُ ػولىشد اسصیبثی ٌذ اص؛ػجبست ػولىشد اسصیبثی
 اص ػولىشد سٌدص هؼیبسّبی .دٌّذ شاس هیل بُثٌگ بساختی دس اػتجبسدٌّذگبى ٍ ذاساىسْبه وِ هحذٍدی

 ًیبصهٌذ هؤثش وٌتشلی تػویوبت ٍ التػبدی سیضی ثشًبهِ صیشا ضًَذ هی تلمی هذیشیت وٌتشلی ّبی سیستن
 ثٌگبُ ػولىشد اسصیبثی ثب هستمین استجبط هٌغمی تػویوبت اخز .است ٍاحذّب ػولىشد چگًَگی اسصیبثی

 ٍ سبصهبًی  دسٍى لَاًیي ٍ ّب ًبهِ ثخص ّب، دستَسالؼول سػبیت ػذم یب سػبیت ثشای داضتِ ٍ هجٌبیی التػبدی
 فشاّن ّب آى تشفیؼبت حتی ٍ هذیشاى پبداش ثب حمَق پشداخت ثشای هجٌبیی ٍ ایدبد سبصهبًی  ثشٍى

 (.1388دسٍدی،  صادُ )ػجذالله آٍسد هی
 ّب آى ثیٌی پیصٍاحذ تدبسی است ٍ  آیٌذُػولىشد  دٌّذُ ًطبىًمذی ٍ سَدّبی آتی  ّبی خشیبى

 ًتبیح ٍ هبلی ٍضؼیت اسائِ ست. دسثشخَسداس ا تَخْی  لبثلالتػبدی اص اّویت  ّبی گیشی تػویندس 
ثِ  ضَد، هی هٌتطش هبلی ّبی گضاسش لبلت دس سبلاًِ یب ٍ فػلی عَس ثِ وِ ٍلتی ٍاحذ تدبسی ػولیبت

، ثسیبسی اص دّذ هیضَاّذ تدشثی ًطبى ضَد  هی استفبدُ ّب ثیٌی پیص ٍ ثشآٍسدّب اص تَخْی  لبثل ضىل
هبلی  ّبی غَستهجٌبی ثشسسی اللام  ثش  سشهبیِگشاى ثبصاس هبلی ٍ تحلیل ّبی غَست وٌٌذگبى استفبدُ

 (.1390وٌٌذ )حمیمت ٍ اسذالْی،  هی ثیٌی پیصًمذ ٍ سَدّبی آتی سا  ّبی خشیبىاللام تؼْذی،  خولِ اص
یشی ًمذیٌگی گ اًذاصُی هتفبٍتی ثشای ّب ضبخعهختلفی وِ ٍخَد داسد،  ّبی یذگبُدثب تَخِ ثِ 

 ّبی داسایی چِ ّش وِ است ایي ثش اغلی ّبی سٌتی ًمذیٌگی، تأویذ است. دس ضبخع ضذُ  اسائِضشوت 
دیگش،   ػجبست ثِ است؛ تش هغلَة ضشوت ًمذیٌگی ٍضؼیت ثبضذ، ثیطتش خبسی ّبی اص ثذّی خبسی
 ًظش غشف خبسی ًیض ّبی ثذّی ٍ ضشوت پشداخت تَاى ًوبیبًگش آى تشویت اص ًظش غشف ،خبسی ّبی داسایی

 آًی ٍ خبسی ّبی دیذگبُ، ًسجت ّویي ثشاسبس. است ضشوت ًمذی ًیبصّبی ًوبیبًگش آى تشویت اص
 ّب ًسجت ایي اص وِ است صهبى عَلاًی  هذت. است ضذُ  هؼشفی ًمذیٌگی ٍضؼیت گیشی اًذاصُ ثشای

 ّوَاسُ ّب، ضبخع ایي ًَالع. ضَد استفبدُ هی ّب ثذّی تَاى اسصیبثی هٌظَس ثِ ّبیی ضبخع ػٌَاى ثِ
 دسخبت ًىشدى لحبػ ثِ تَاى هی خولِ اص وِ ثَدُ است سشهبیِ ثبصاس ٍیژُ ثِ ٍ تحلیلگشاى تأویذ هَسد

هٌفشد خَاخَی، ثبلشی ٍ ) وشد اضبسُ خبسی ّبی ثذّی سشػت ثبصپشداخت ٍ خبسی ّبی داسایی ًمذیٌگی
 (.1390هْبسلَئی، 
ّبی خبسی ثِ  ٌذ اص؛ ًسجت خبسی: وِ اص تمسین داساییػجبستتشیي هؼیبسّبی سٌتی ًمذیٌگی  ػوذُ

ّبی خبسی چٌذ ثشاثش ثذّی خبسی  دٌّذُ ایي است وِ داسایی آیذ ٍ ًطبى دست هیثذّی خبسی ثِ
، چَى لبثلیت ًمذ ضذى تش ثبضذ ًمذیٌگی ضشوت ثْتش است، ًسجت آًیثضسگچِ ایي ًسجت  است. ّش
ٍ دس ًسجت آًی  داًٌذ هؤثش ًوی وبلا ون است لزا آى سا دس تؼییي ٍضؼیت ًمذیٌگی هَاد ٍ هَخَدی
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گیشًذ، سشهبیِ دس گشدش:  هجٌبی هحبسجِ لشاس هی وبلاهَاد ٍ ّبی خبسی پس اص وسش هَخَدی  داسایی
 اگش. ضَد هى گزاسى سشهبیِ خبسى ّبى ىداسای دس وِ است هجبلغى هدوَػِ ،ضشوت گشدش دس سشهبیِ
 آیذ هى دستثِ خبلع گشدش دس سشهبیِ گشدد؛ وسش ضشوت خبسى ّبی داسایی اص خبسى ّبی ثذّی

 .(1393، لبدسی، لبدسی ٍ لبدسصادُ، )لبدسی
 خبلع اعلاػبت هشثَط ثِ سَد ، هؼتمذ است وِ(1978) 1ی حسبثذاسی هبلیاستبًذاسدّبّیئت 

گیشی ضذُ، ًسجت ثِ اعلاػبت هحذٍد ثِ  وِ ثشاسبس حسبثذاسی تؼْذی اًذاصُ آى ضشوت ٍ اخضای
 ثیٌی ثْتشی اص تَاًبیی وًٌَی ٍ آیٌذُ ضشوت دس تَلیذ ّبی ًمذی، پیص ّبی هبلی دسیبفت ٍ پشداخت خٌجِ

، دسیبفت وِ ساثغِ هٌفی ٍ هؼٌبداسی ثیي ػولىشد 2(1999) وٌذ. ّبسفَسد ّبی ًمذی فشاّن هی خشیبى
 4ٍ اسلَاى( 1994) 3ّبی ثب خشیبى ًمذیٌگی ثبلا ٍ اسصش سْبم ضشوت ٍخَد داسد. دیچبٍ لی ضشوتهب
سٌدص  یثشا شثشت بسیهم ،یذًم بتًسجت ثِ خشیبً یتؼْذ یسَد ثش هجٌب ، ثیبى وشدًذ(1996)

 ثیٌی ًطبى دادًذ وِ ثشآٍسدّبی حسبثذاسی دس پیص( 2010) 5لَ، لی ٍ سَگیبًیس .ػولىشد ضشوت است
 گزاساى ّبی ًمذ آتی هفیذ ًیستٌذ ٍ هیضاى تأثیش ثشآٍسدّبی حسبثذاسی دس تػویوبت سشهبیِ سَدّب ٍ خشیبى

 .هحذٍد است
 ٍ خبسی ّبی داسایی وٌتشل ٍ سیضی ضبهل ثشًبهِ سا وبسا ًمذیٌگی هذیشیت ،6(2004) اثَرس ائدلی

 ٍ دّذ وبّص هذت سا وَتبُ تؼْذات پشداخت دس ًبتَاًی سیسه وِ ًحَی ثِ داًذ هی خبسی ّبی ثذّی
 حذالل ًمذیٌگی، ثْیٌِ سغح وٌذ. اختٌبة ّب ایي داسایی دس افشاعی گزاسی سشهبیِ اص ،دیگش سَی اص

 ػبهل آًدبوِ اص ٍ است ضشٍسی تَلیذی ٍ تدبسی ّبی فؼبلیت اص ثشای پطتیجبًی وِ است ًمذیٌگی سغح
 ًمذیٌگی چشخة ثبیذ ثْیٌِ ًمذیٌگی ثِ سسیذى ثشای ًمذیٌگی است، چشخص ثْیٌِ ًمذیٌگی سغح ولیذی

 سغح ٍ ضشوت سَدآٍسی ثیي هؼٌبداسی هٌفی ٍی دسیبفت وِ استجبط .ذاسینًگْ هوىي دس حذالل سا
 هذیشاى (، ًطبى دادًذ و2012ِ) 9ٍ پٌبلَا 8، ثیتشیض7گبسسیب ٍخَد داسد. ًمذیٌگی( )چشخِ ًمذیٌگی

 ٍغَل صهبى هذت وبلا ٍ وبّص هَاد ٍ هَخَدی صهبى ًگْذاسی هذت وبّص عشیك اص تَاًٌذ هی
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ثخطٌذ.  ثْجَد سا سَدآٍسی خَد ٍ ًوَدُ اسصش ایدبد ًمذیٌگی چشخة وبّص ًتیدِ ٍ دس هغبلجبت
 ثمبی ثشای وِ وٌذ هی ایدبد ضشوت خَة ثشای ًمذیٌگی هَلؼیت، گشدش دس سشهبیِ دس گزاسی سشهبیِ

  گیشد. لشاس ثْیٌِ دس حذ ٍ ضَد هذیشیت خَثی ثِ ثبیذ ًمذیٌگی ایي وِ است ایي است. ًىتِ هْن حیبتی آى
 وِ تحت است ثب اّویت بسیثس یهبل ّبی غَستاص  یاللاه ییضٌبسبثیبى وشد  ،(2011) 1آیتشیذیس

سا  ّب ضشوت یآت یثتَاًذ دٍسًوبی هبل ذیحسبثذاسی ثب اعلاػبت ثشآٍسدّبی حسبثذاسی ّستٌذ. تأثیش
 ّبی سیسهٍ  یثبلمَُ آت یهبل آثبس ،اعلاػبت يیاستفبدُ اص ا ثب ثتَاى يیوٌذ، ّوچٌ ثیٌی پیصهٌؼىس ٍ 

 ٍ  ّبی هبلی اثضاس تدضیِ ثیبى وشد غَست( 2013) 2. گیجسَىوٌذ ییسا ضٌبسب ّب لغؼیتهَخَد ٍ ػذم 
هٌظَس استفبدُ اص تؼییي تأثیش ثشآٍسدّبی حسبثذاسی دس ٍضؼیت هبلی، ًمذیٌگی ٍ ػولىشد  ثِ تحلیل

 هبلی ّستٌذ.

 ّبی گیشی ثیٌی ػبهلی ولیذی دس تػوین ّبی خَد ثیبى وشدًذ پیص دس پژٍّص( 1375) وشدستبًیآلبیی ٍ 
ّبی ًمذی ّستٌذ تب  دًجبل ثشآٍسد سَدّب ٍ خشیبىگزاساى ٍ سْبهذاساى اغلت ثِ هبیِالتػبدی است، سش

سد سَد ّب ثشای ثشآٍ ثتَاًٌذ دسثبسُ سَدّبی ًمذی آتی ٍ اسصش سْبم خَد ثِ لضبٍت ثپشداصًذ. آى
تشیي هٌجغ اعلاػبتی دسثبسُ صیشا سَد هْوًمذی آتی ثِ اعلاػبت هشثَط ثِ سَدّبی آتی ًیبصاسًذ، 

 آیذ. حسبة هی تَاًبیی پشداخت سَد ًمذی آتی ضشوت ثِ

ّبی  آتی ضشوت، دس سَدآٍسی ٍ خشیبى ثیبى وشدًذ ػولىشد ،(1386) ػشة هبصاسیضدی ٍ غفشصادُ
تشیي اعلاػبتی ّستٌذ وِ  خضء اسبسی ،خشیبًبت ًمذی ٍاحذ تدبسیضذُ است. سَد ٍ  ًمذی هٌؼىس

ثیٌی  پیص دٌّذ ٍ وٌٌذگبى اعلاػبت هبلی سا تطىیل هی ّبی استفبدُ گیشی هجٌبی ثسیبسی اص تػوین
اعلاػبت هبلی ثَدُ است. ّطی ٍ چٌبساًی وٌٌذگبى  ػلالِ استفبدُ اص هَضَػبت هَسد ، ّوَاسُّب آى

ّبی  یبىخشی ا ًوًَِثیٌی دسٍى  یصپشآٍسدّبی حسبثذاسی، تَاى هحذٍدی دس (، دسیبفتٌذ وِ ث1390)
هحذٍدی دس  ی ثشآٍسدّبی حسبثذاسی تَاىا ًوًَِثیٌی ثیشٍى  یصپًمذ ٍ سَد سبل آتی داسًذ ٍ دس 

ّبی ًمذی آتی سا ًذاسًذ. ثب تَخِ ثِ  یبىخشثیٌی  یصپثشآٍسد سَدّبی آتی داضتِ ٍ ّوچٌیي تَاى 
 ضذُ است:  یيتذٍّبی صیش  یِفشضیطیٌِ پژٍّص هجبًی ًظشی ٍ پ

 ثیٌی ًسجت خبسی است. یصپداسای تَاى  ،حسبثذاسی ثشآٍسدّبی :1 یِفزض
 ثیٌی ًسجت آًی است. یصپداسای تَاى  ،حسبثذاسی ثشآٍسدّبی :2 یِفزض
 است. دس گشدشثیٌی سشهبیِ  یصپداسای تَاى  ،حسبثذاسی ثشآٍسدّبی :3 یِفزض
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 ّب است. ییداساثیٌی ًشخ ثبصدُ  یصپداسای تَاى  ،حسبثذاسی ثشآٍسدّبی :4 یِفزض
 ثیٌی ًشخ ثبصدُ فشٍش است. یصپداسای تَاى  ،حسبثذاسی ثشآٍسدّبی :5 یِفزض

 

 ضٌاسی پژٍّص رٍش
 ٍ اص لحبػ هبّیت ٍ سٍش تحلیلی اص ًَع ًیوِ تدشثی لحبػ ّذف وبسثشدی ٍ اص اص ایي پژٍّص

ّب اص هذل سگشسیَى چٌذگبًِ ثب استفبدُ اص  ثشای آصهَى فشضیِ ثبضذ. لحبػ صهبى پس سٍیذادی هی
ضذُ است. خبهؼِ آهبسی   استفبدُ 8 افضاس ایَیَص ّب اص ًشم تحلیل دادُ ٍ  ثشای تدضیِ ّبی تشویجی ٍ دادُ

 1395تب پبیبى سبل  1386تْشاى اص  ضذُ دس ثَسس اٍساق ثْبداس  ّبی پزیشفتِ ایي پژٍّص، توبم ضشوت
 ّبیی ضَد. دس ایي سٍش اثتذا ضشوت تؼییي ًوًَِ آهبسی اص سٍش حزف سیستوبتیه استفبدُ هیاست. ثشای 

 ّبی هٌظَس حزف تأثیش چشخِ ایي وبس ثِ) ضًَذ. اسفٌذهبُ ًیست حزف هی 30 یب 29ّب  وِ پبیبى سبل هبلی آى
ّبی ِ سسؤّب ٍ ه ٍ سپس ثبًه( ضَد ّب، اًدبم هی تدبسی فػلی ثش اعلاػبت هٌتطشُ تَسظ ضشوت

دلیل هبّیت هتفبٍت ثِ) ضًَذ ّب حزف هی گشی ٍ ثیوِ گزاسی ٍ ٍاسغِ ّبی سشهبیِ هبلی ٍ ضشوت
 ّبی ّبیی وِ دادُ سبیش ٍاحذّبی تدبسی(. دس پبیبى پس اص حزف هطبّذات پشت ٍ حزف ضشوت ّب اص آى

 104 ًوًَِ آهبسیحدن ًْبیی  ًیبص پژٍّص دس هَسد آى دس دستشس ًیست، ثب اػوبل هَاسد هضثَس هَسد
 ضذُ است.  ضشوت تؼییي

ثشآٍسد حسبثذاسی یؼٌی تخویي هجلغ ثشآٍسدّبی حسبثذاسی است.  هتغیش هستمل ،دس ایي پژٍّص
 پزیش اهىبىدلیك آى  گیشی اًذاصُهَاسدی وِ  هبلی دس ّبی غَستثشخی اص اللام ثشای اًؼىبس دس 

 . ثشای تؼییي خبلع ثشآٍسدّبی ...د ٍ وبلا ٍ . ثشای هثبل ّضیٌِ استْلان ٍ تغییشات هَخَدی هَاًیست
 ضذُ است.  (، استفبد2010ٍُ سَگیبًس ) عجك هذل لَِ، لیEST  اص لذس هغلك هتغیش ضذُ  هحبسجِ

 
                                            EST=CFO - NI - ΔWC - ΔINV – D&A 

 
ّبی  داسایی(ای  یِسشهبهتغیش هخبسج  capxّب ّوگي ضذُ ٍ  ییداساثش خوغ  ین تمسیشّب ثب هتغولیِ 

 است. ضذُ اضبفِهتغیش وٌتشل  ػٌَاى ثِ ّب هذلضذُ دس عَل سبل(، دس ایي   ثبثت خشیذاسی
ًسجت ) ٍ ًمذیٌگی (ّب، ثبصدُ فشٍش ضبهل ثبصدُ داسایی) هتغیش ٍاثستِ ضبهل دٍ هتغیش ػولىشد هبلی

ثشاثش ثب حبغل تمسین سَد ، (ROI) ّا باسدُ داراییثبضذ.  دش( هیگش خبسی، ًسجت آًی ٍ سشهبیِ دس

 اص حبغل تمسین سَد خبلع ثؼذ اص هبلیبت ثش ،(ROS) باسدُ فزٍشّب،  داساییول  ثشضشوت  خبلع
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 چگًَِ هذت وَتبُ دسوِ  دّذ هیًطبى  ایي ًسجت ،(CR) ًسبت جاری آیذ. دست هیفشٍش خبلع ثِ

 ًسبت تسَیِ ًوبیذ. ًمذ  ثِخبسی  ّبی داساییخَد سا اص عشیك تجذیل  خبسی ّبی ثذّی تَاًذ هیضشوت 

. دس دّذ هی خبسی آى ًطبى ّبی ثذّیی ضشوت سا دس پشداخت فَسی بیایي ًسجت تَاً ،(QR) آًی

خبسی وسش  ّبی داساییسفبسضبت اص  ٍ هَاد ٍ وبلا ّبی هَخَدی ضذُ  توبمهحبسجِ ایي ًسجت لیوت 

  تأهیي ثلٌذهذتآى همذاس داسایی خبسی وِ اص هحل هٌبثغ هبلی  ،(WC) سزهایِ درگزدش .ضذُ است

خبسی ٍ  ّبی داساییول  غَست ثًِبخبلع  گشدش دسسشهبیِ  ًبهٌذ، هیثبضذ سا سشهبیِ دس گشدش  ضذُ
 (.1375)عبلجی،  ضَد هیهبصاد داسایی خبسی ثش ثذّی خبسی تؼشیف  غَست ثِدس گشدش خبلع  سشهبیِ

 

 پژٍّص یّاِ یفزضی آسهَى ّا هدل

ثیٌی  یصثش پیش ثشآٍسدّبی حسبثذاسی تأث( ثشای تؼییي 1) ضوبسُ ثشای آصهَى فشضیِ اٍل اص ساثغِ
 است: ضذُ  استفبدًُسجت خبسی 

 
(1)    itit6it5it4it3it2it11t CAPXESTA&DINVWCCFOCR  

 
ثیٌی  یصپیش ثشآٍسدّبی حسبثذاسی ثش تأث( ثشای تؼییي 2) ضوبسُ ثشای آصهَى فشضیِ دٍم اص ساثغِ

 است: ضذُ  استفبدًُسجت آًی 
 

(2     )itit6it5it4it3it2it11t CAPXESTA&DINVWCCFOQR  
 

ثیٌی  یصپیش ثشآٍسدّبی حسبثذاسی ثش تأث( ثشای تؼییي 3) ضوبسُ ثشای آصهَى فشضیِ سَم اص ساثغِ
 است: ضذُ  استفبدُسشهبیِ دس گشدش 

 
(3)      itit6it5it4it3it2it11t CAPXESTA&DINVWCCFOWC  

 
 ثیٌی یصپیش ثشآٍسدّبی حسبثذاسی ثش تأث( ثشای تؼییي 4) ضوبسُ ثشای آصهَى فشضیِ چْبسم اص ساثغِ

 است: ضذُ  استفبدُّب  ییداساثبصدُ 
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(4         )itit6it5it4it3it2it11t CAPXESTA&DINVWCCFOROI          
 

ثیٌی  یصپیش ثشآٍسدّبی حسبثذاسی ثش تأث( ثشای تؼییي 5) ضوبسُ ثشای آصهَى فشضیِ پٌدن اص ساثغِ
 است: ضذُ  استفبدُثبصدُ فشٍش 

 
(5)itit6it5it4it3it2it11t CAPXESTA&DINVWCCFOROS   

 

: ROI ،گشدش دس ِیسشهب: WC: ًسجت آًی، QR : ًسجت خبسی،CRی یبدضذُ دس ثبلا ّب هذلدس 
: تغییشات سشهبیِ ΔWC: خشیبى ًمذی ػولیبتی، CFO: ًشخ ثبصدُ فشٍش، ROS ّب، ًشخ ثبصدُ داسایی

ّضیٌِ  :D&Aای،  : هخبسج سشهبیCapxِ: تغییشات هَخَدی هَاد ٍ وبلا، ΔINVگشدش  دس
 ثشاثش ثب ثشآٍسدّبی حسبثذاسی است. EST ّبی هطَْد ٍ ًبهطَْد ٍ استْلان داسایی

 

 ّای پژٍّص یافتِ
اعلاػبت  غَست ثِ ّب دادُتٌظین ٍ خلاغِ وشدى  هٌظَس ثِ ّب دادُ لیتحل ٍ ِ یتدض ،یعَسول ثِ

 پژٍّص سا وطف، ثشسسی ٍ آصهَى ًوَد. هسبئلی وِ ثتَاى سٍاثظ هَخَد دس ا گًَِ ثِسٍضي ٍ خَاًب 
 صیش است: سؤالدًجبل دٍ پژٍّص حبضش ثِ

 ثیٌی وٌذ؟ ّب سا پیص هبلی ضشوت تَاًذ ػولىشد آیب ثشآٍسدّبی حسبثذاسی هی
 ثیٌی وٌذ؟ ّب سا پیص تَاًذ ًمذیٌگی ضشوت آیب ثشآٍسدّبی حسبثذاسی هی

 

 آهار تَصیفی
 است. ضذُ  اسائِ هتغیشّبی پژٍّصآهبس تَغیفی  ،(1)ضوبسُ  ًگبسُدس 
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 آهبس تَغیفی هتغیشّبی پژٍّص :1 ضوارُ ًگارُ

 اًحزاف هعیار حداقل حداکثز هیاًِ هیاًگیي ٍاحد هتغیزّا

 0.77 0.55 2.48 1.20 1.29 هشتجِ (CR) ًسجت خبسی

 0.37 0.24 1.65 0.73 0.77 هشتجِ (QR) ًسجت آًی

 0.23 -0.29 0.53 0.14 0.13 دسغذ (WC)  دس گشدشسشهبیِ 

 10.60 -7.63 32.96 10.03 11.14 دسغذ (ROI) ثبصدُ داسایی

 16.73 -14.38 51.66 14.35 16.45 دسغذ (ROS) ثبصدُ فشٍش

 0.12 -0.07 0.40 0.12 0.14 دسغذ (CFO)  یبتیًمذ ػولخشیبى 

 0.18 -0.45 0.33 0.02 0.00 دسغذ ) ∆ (WCتغییشات سشهبیِ دس گشدش

 0.07 -0.09 0.19 0.03 0.04 دسغذ ) ∆ (INVوبلا ٍتغییشات هَخَدی هَاد 

 0.02 0.00 0.08 0.02 0.03 دسغذ (D&A)ّضیٌِ استْلان 

 0.21 0.02 0.77 0.19 0.25 دسغذ (EST)ثشآٍسدّب 

 0.04 0.00 0.16 0.03 0.04 دسغذ (CAPX)  یاِ یسشهبهخبسج 

 
وِ هیبًگیي ًسجت خبسی ًضدیه ، ثب تَخِ ثِ ایي(1)ضوبسُ  دس ًگبسُ ضذُ  اسائِعجك آهبس تَغیفی 

؛ ٍضؼیت دس گشدشی ثَدى ًسجت سشهبیِ خضئیه ٍ ًظش ثِ  وَچه تشاصثِ یه ثَدُ ٍ ًسجت آًی 
 .ثبضذ یًوهغلَة  ّب ضشوتًمذیٌگی 

 

 ّای پژٍّص یِآسهَى فزض ًتایج
ثشای توبم  ٍ آصهَى ّبدسی بفتِی  نیفیطش ثب استفبدُ اص آصهَى دیىی فَلش تؼوسغح آصهَى  

گیشین وِ هتغیشّبی  یهثَدُ ٍ لزا فشؼ غفش آصهَى سیطِ ٍاحذ سد ضذُ ٍ ًتیدِ ( >0.05pهتغیشّب )
 ی دس سغح همبدیش خَد هبًب ّستٌذ.ثشسس هَسد

 

 اٍل آسهَى فزضیِ ًتایج

لاصم است وِ سٍش  ّب هذلثبضذ اهب لجل اص تخویي  یهی ایي پژٍّص اص ًَع تشویجی ّب دادُ
 استفبدُلیوش ٍ ّبسوي F ی ّب آصهَىتخویي )تلفیمی یب تبثلَیی( هطخع گشدد ثشای ایي هٌظَس اص 

 (2)ضوبسُ  وِ دس ًگبسُ عَساست. ّوبى P<0.05ّب  آصهَىی ثشای ایي هؼٌبداساست سغح  ضذُ 
 ثبیذ اٍل پژٍّص هذل وِ دّذ یه ًطبى P<0.05 سغح  لیوش دسF  آصهَى هٌؼىس گشدیذُ، هؼٌبداسی



 ّبی ًَیي دس حسبثذاسی ٍ حسبثشسی، دٍسُ اٍل، ضوبسُ چْبسپژٍّص                                                               166

 

 

 ًتیدِ آصهَى گشدد وِ تؼییي تػبدفی اثشات یب ثبثت اثشات ًْبیی سٍیىشد تؼییي ثشای ّبسوي آصهَى ثب
 ضَد. ثشآٍسد ثبثت اثشات سٍیىشد ثب ثبیذ هذل اٍل پژٍّص دّذ یه ًطبى P<0.05ّبسوي 

 
 پژٍّص لیوش ٍ ّبسوي هذل اٍلF  آصهَى :2 ًگارُ ضوارُ

 رٍش هعٌاداری آهارُ آسهَى هدل

 پبًلی 0.000 11.40 لیوش F هذل اٍل پژٍّص

 اثشات ثبثت 0.000 120.16 ّبسوي پژٍّص هذل اٍل

 
ضذُ است.   دسغذ ثیبى 95هتغیشّب ٍ ول هذل دس سغح اعویٌبى  سغح هؼٌبداسی ثشای ّش یه اص

 ٍ دّذ وِ خشیبى ًمذ ػولیبتی ٍ تغییشات سشهبیِ دس گشدش ًطبى هی (3)ضوبسُ  ًگبسُضذُ دس   ًتبیح اسائِ
ثیبًگش  F (22.79) داسًذ. همذاس آهبسُ دسغذ هؼٌب 5ّضیٌِ استْلان ٍ ثشآٍسدّبی حسبثذاسی دس سغح 

 (1.83ایي است هذل سگشسیَى ثشآٍسد ضذُ دس ول هؼٌبداس است. آهبسُ دٍسثیي ٍاتسي دس ایي هذل ثشاثش )
ّوجستگی سشیبلی ثیي  است، ثیبًگش ػذم 5/2تب  5/1ثیي  آهذُ  دست ثِوِ آهبسُ ثِ ایياست ثب تَخِ 

دّذ وِ ثب  یهدسغذ ًطبى  5ّب است. هثجت ٍ هؼٌبداس ثَدى ثشآٍسدّبی حسبثذاسی دس سغح ثبلیوبًذُ
 ضَد. یًویبثذ ثٌبثشایي فشضیِ اٍل پژٍّص سد  یهافضایص هتغیش هزوَس ًسجت خبسی ًیض افضایص 

 

 آصهَى فشضیِ اٍل پژٍّصًتبیح  :3 ًگارُ ضوارُ

 هعٌادار tآهارُ  ضزیب هتغیزّا

C 2.28 79.77 0.000 

CFO 
*0.19 1.95 0.051 

DWC 
*0.95 17.24 0.000 

DINV 0.01- 0.05- 0.957 

D&A *1.40- 1.92- 0.056 

EST *0.16 3.29 0.001 

CAPX 0.63- 2.14- 0.033 

 هؼٌبداسی() آهبسُ فیطش                                           %71.75 ضذُ  ضشیت تؼییي تؼذیل
*22.79 (0.000) 

 (0.000) 11.40لیوش  F آهبسُ                                                             1.83دٍسثیي ٍاتسي 
 دسغذ 5 هؼٌبداسی دس سغح *     
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 دٍمآسهَى فزضیِ  ًتایج
 P<0.05 سغح  لیوش دس F آصهَى هٌؼىس گشدیذُ، هؼٌبداسی (4)ضوبسُ  ًگبسُوِ دس  عَس ّوبى

 یب ثبثت اثشات ًْبیی سٍیىشد تؼییي ثشای ّبسوي آصهَى ثب ثبیذ دٍم پژٍّص هذل وِ دّذ یه ًطبى
 دٍم پژٍّص هذلوِ  دّذ یه ًطبى P<0.05ّبسوي  ًتیدِ آصهَى وِ گشدد تؼییي تػبدفی اثشات

 ضَد. ثشآٍسد ثبثت اثشات سٍیىشد ثب ثبیذ
 

 لیوش ٍ ّبسوي هذل دٍم پژٍّص F آصهَى :4 ًگارُ ضوارُ

 رٍش هعٌاداری آهارُ آسهَى هدل

 پبًلی 0.000 9.92 لیوش F پژٍّص هذل دٍم

 اثشات ثبثت 0.000 141.54 ّبسوي پژٍّص هذل دٍم

 

 دّذ وِ تغییشات سشهبیِ دس گشدش ٍ تغییشات هَخَدی ًطبى هی (5)ضوبسُ  ًگبسُضذُ دس   ًتبیح اسائِ
 F داسًذ. همذاس آهبسُ دسغذ هؼٌب 5هَاد ٍ وبلا ٍ خشیبى ًمذ ػولیبتی ٍ ثشآٍسدّبی حسبثذاسی دس سغح 

ثیبًگش ایي است هذل سگشسیَى ثشآٍسد ضذُ دس ول هؼٌبداس است. همذاس دٍسثیي ٍاتسي دس ایي  (20.24)
ثَدى  هؼٌبداس ٍ هثجت ّب است.ی سشیبلی ثیي ثبلیوبًذُخَدّوجستگوِ ثیبًگش ػذم  (1.94) هذل ثشاثش
 ًیض آًی ًسجت هزوَس هتغیش افضایص ثب وِ دّذ یه ًطبى دسغذ 5 سغححسبثذاسی دس  ثشآٍسدّبی

 .ضَد یًو فشضیِ دٍم پژٍّص سد ثٌبثشایي یبثذ؛ یه افضایص

 

 دٍم پژٍّص یِفشضآصهَى ًتبیح  :5 ًگارُ ضوارُ
 هعٌادار tآهارُ  ضزیب هتغیزّا

C 1.80 81.01 0.000 

CFO 
*0.10 1.27 0.020 

DWC 
*0.72 16.71 0.000 

DINV *0.10- 8.87- 0.000 

D&A 0.17- 1.55- 0.120 

EST *0.08 1.95 0.051 

CAPX 0.32- 0.52 0.600 

 هؼٌبداسی() آهبسُ فیطش                                           %69.15 ضذُ  ضشیت تؼییي تؼذیل
*20.24 (0.000) 

 (0.000) 9.92لیوش  F آهبسُ                                                             1.94دٍسثیي ٍاتسي 
 دسغذ 5 هؼٌبداسی دس سغح *     
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 سَمآسهَى فزضیِ  ًتایج
 P<0.05دس سغح لیوش  Fآصهَى  هٌؼىس گشدیذُ، هؼٌبداسی (6)ضوبسُ  ًگبسُوِ دس  عَس ّوبى

 یب ثبثت اثشات ًْبیی سٍیىشد تؼییي ثشای ّبسوي آصهَى ثب ثبیذ سَم پژٍّص هذل وِ دّذ یه ًطبى
 سَم پژٍّص هذلوِ  دّذ یه ًطبى P<0.05ّبسوي  ًتیدِ آصهَى وِ گشدد تؼییي تػبدفی اثشات

 ضَد. ثشآٍسد ثبثت اثشات سٍیىشد ثب ثبیذ
 

 لیوش ٍ ّبسوي هذل سَم پژٍّص Fًتبیح آصهَى  :6 ًگارُ ضوارُ

 رٍش هعٌاداری آهارُ آسهَى هدل

 پبًلی 0.000 12.44 لیوش F پژٍّص هذل سَم

 اثشات ثبثت 0.000 262.30 ّبسوي پژٍّص هذل سَم

 

ٍ تغییشات سشهبیِ دس  دّذ وِ خشیبى ًمذ ػولیبتی ًطبى هی (7)ضوبسُ  ًگبسُضذُ دس   ًتبیح اسائِ
دسغذ  5ٍ ثشآٍسدّبی حسبثذاسی دس سغح  ٍ ّضیٌِ استْلان وبلا تغییشات هَخَدی هَاد ٍگشدش ٍ 

ثیبًگش ایي است وِ هذل سگشسیَى ثشآٍسد ضذُ دس ول هؼٌبداس است.  F (28.77) داسًذ. همذاس آهبسُ هؼٌب
تب  5/1ثیي  آهذُ  دست ثِوِ آهبسُ ( است ثب تَخِ ثِ ایي1.78) همذاس دٍسثیي ٍاتسي دس ایي هذل ثشاثش

ثشآٍسدّبی  ثَدى هؼٌبداس ٍ هثجت ّب است.ی سشیبلی ثیي ثبلیوبًذُخَدّوجستگاست، ثیبًگش ػذم  5/2
یبثذ؛ لزا هزوَس سشهبیِ دسگشدش ًیض افضایص هی هتغیش افضایص ثب وِ دّذ یه ًطبى دسغذ 5 سغحدس 

 .ضَد یًوفشضیِ سَم پژٍّص سد 
 

 پژٍّصسَم  آصهَى فشضیًِتبیح  :7 ًگارُ ضوارُ

 هعٌادار tآهارُ  ضزیب هتغیزّا

C 1.12 9.55 0.000 

CFO 
*0.08 2.50 0.049 

DWC 
*0.45 11.37 0.000 

DINV *0.21 2.41 0.000 

D&A *0.70- 1.68 0.021 

EST *0.05 0.03 0.017 

CAPX 0.08- 1.46- 0.526 

 هؼٌبداسی() آهبسُ فیطش                                           %76.40 ضذُ  ضشیت تؼییي تؼذیل
*28.77 (0.000) 

 (0.000) 12.44لیوش  F آهبسُ                                                             1.78دٍسثیي ٍاتسي 
 دسغذ 5 هؼٌبداسی دس سغح *     
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 چْارمآسهَى فزضیِ  ًتایج
 P<0.05دس سغح  لیوش Fآصهَى  هٌؼىس گشدیذُ، هؼٌبداسی (8)ضوبسُ  ًگبسُوِ دس  عَس ّوبى

 یب ثبثت اثشات ًْبیی سٍیىشد تؼییي ثشای ّبسوي آصهَى ثب ثبیذ چْبسم پژٍّص هذل وِ دّذ یه ًطبى
 چْبسم پژٍّص هذلوِ  دّذ یه ًطبى P<0.05ّبسوي  ًتیدِ آصهَى وِ گشدد تؼییي تػبدفی اثشات

 ضَد. ثشآٍسد ثبثت اثشات سٍیىشد ثب ثبیذ
 

 لیوش ٍ ّبسوي هذل چْبسم پژٍّص Fآصهَى  :8 ًگارُ ضوارُ

 رٍش هعٌاداری آهارُ آسهَى هدل

 پبًلی 0.000 10.02 لیوش F پژٍّص هذل چْبسم

 اثشات ثبثت 0.000 166.66 ّبسوي پژٍّص هذل چْبسم

 

ت سشهبیِ دس ٍ تغییشا دّذ وِ خشیبى ًمذ ػولیبتی ًطبى هی (9)ضوبسُ  ضذُ دس ًگبسُ  ًتبیح اسائِ
 F (23.60) دسغذ هؼٌبداسًذ. همذاس آهبسُ 5ٍ ثشآٍسدّبی حسبثذاسی دس سغح  ایگشدش ٍ هخبسج سشهبیِ

ثیبًگش ایي است هذل سگشسیَى ثشآٍسد ضذُ دس ول هؼٌبداس است. همذاس دٍسثیي ٍاتسي دس ایي هذل 
 یخَدّوجستگاست، ثیبًگش ػذم  5/2تب  5/1ثیي  آهذُ  دست ثِوِ آهبسُ ( است ثب تَخِ ثِ ایي1.58) ثشاثش

 دّذ یه دسغذ ًطبى 5دس سغح  حسبثذاسی ثشآٍسدّبی ٍ هؼٌبداس ثَدى هثجت ّب است.سشیبلی ثیي ثبلیوبًذُ
 .ضَد یًو فشضیِ چْبسم سد ثٌبثشایي یبثذ؛ یه افضایص ًیض ّب ییداساًشخ ثبصدُ  هزوَس هتغیش افضایص ثب وِ

 

 آصهَى فشضیِ چْبسم پژٍّص ًتبیح :9 ًگارُ ضوارُ

 هعٌادار tآهارُ  ضزیب هتغیزّا

C 6.90 11.54 0.000 

CFO 
*16.05 7.80 0.000 

DWC 
*12.99 11.24 0.000 

DINV *11.82 4.14 0.000 

D&A 25.48 1.68 0.093 

EST *3.45 3.40 0.001 

CAPX *25.56 4.16 0.000 

 هؼٌبداسی() آهبسُ فیطش                                           %72.49 ضذُ  ضشیت تؼییي تؼذیل
*23.60 (0.000) 

 (0.000) 10.02لیوش  F آهبسُ                                                             1.58دٍسثیي ٍاتسي 
 دسغذ 5 هؼٌبداسی دس سغح *     
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 پٌجنآسهَى فزضیِ  ًتایج
 P<0.05دس سغح لیوش  Fآصهَى  هٌؼىس گشدیذُ، هؼٌبداسی (10)ضوبسُ  ًگبسُوِ دس  عَس ّوبى

 یب ثبثت اثشات ًْبیی سٍیىشد تؼییي ثشای ّبسوي آصهَى ثب ثبیذ پٌدن پژٍّص هذل وِ دّذ یه ًطبى
 پٌدن پژٍّص هذلوِ  دّذ یه ًطبى P<0.05ّبسوي  ًتیدِ آصهَى وِ گشدد تؼییي تػبدفی اثشات

 ضَد. ثشآٍسد ثبثت اثشات سٍیىشد ثب ثبیذ
 

 لیوش ٍ ّبسوي هذل پٌدن پژٍّص F آصهَى :11ًگارُ ضوارُ 

 رٍش هعٌاداری آهارُ آسهَى هدل

 پبًلی 0.000 17.91 لیوش F پژٍّص هذل پٌدن

 اثشات ثبثت 0.000 50.18 ّبسوي پژٍّص هذل پٌدن

 
 ثشآٍسدّبی حسبثذاسی ای ٍ سشهبیِهخبسج  ٍ ػولیبتی ًمذ وِ خشیبى دّذ ، ًطبى هی(11) ضوبسُ ًگبسُ

 دسغذ 5 سغح دس وبلا ٍ هَاد هَخَدی تغییشات گشدش ٍ ّضیٌِ استْلان ٍ تغییشات سشهبیِ دس ٍ
 هؼٌبداس ول دس ضذُ ثشآٍسد سگشسیَى وِ هذل است ایي ثیبًگشF (25.21 ) آهبسُ همذاس. ّستٌذ هؼٌبداس

 ثیي سشیبلی خَدّوجستگی ػذم ثیبًگش وِ است؛( 1.53) ثشاثش هذل ایي دس ٍاتسي دٍسثیي همذاس. است
 ثب وِ دّذ هی دسغذ ًطبى 5ثشآٍسدّبی حسبثذاسی سغح  ٍ هؼٌبداس ثَدى هثجت. است ّب ثبلیوبًذُ
  .ضَد ًوی پٌدن سد فشضیِ یبثذ ثٌبثشایي هی افضایص ًیض ًشخ ثبصدُ فشٍش هزوَس هتغیش افضایص

 

 پژٍّصآصهَى فشضیِ پٌدن  ًتبیح :11 ًگارُ ضوارُ

 هعٌادار tآهارُ  ضزیب هتغیزّا

C 12.98 14.10 0.000 

CFO 
*15.00 4.79 0.000 

DWC 
*10.03 5.64 0.000 

DINV *11.95 2.72 0.007 

D&A *67.40- 2.88- 0.004 

EST *6.88 4.41 0.000 

CAPX *46.69 4.94 0.000 

 هؼٌبداسی() آهبسُ فیطش                                            %73.83 ضذُ  ضشیت تؼییي تؼذیل
*25.21 (0.00) 

 (0.00) 17.91لیوش  F آهبسُ                                                              1.53دٍسثیي ٍاتسي 
 دسغذ 5 هؼٌبداسی دس سغح *     
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 گیزی ٍ پیطٌْادّا ًتیجِ
حبل تغییش  ای دس هحیظ دس عَس فضایٌذُ ّبی هبلی، ثِ حسبثذاسی دس ویفیت دادًُمص ثشآٍسدّبی 

اتىب ثب هطىل هَاخِ وشدُ   ّبی لبثل ثیٌی التػبد اهشٍصی چبلص آفشیي ضذُ ٍ هذیشاى سا دس ایدبد پیص
ی سا ثیطتش است. استفبدُ هستوش اص ثشآٍسدّب ثشای دستىبسی اعلاػبت هبلی، ویفیت اعلاػبت هبل

ّب، ثشای هذیشاى اثضاسی ّستٌذ وِ اعلاػبت هشثَط  ثیٌی ػجبستی ثشآٍسدّب ٍ پیصسبصد. ثِ داس هی خذضِ
ن وشدى اعلاػبثذاسیثشآٍسدّبی حس .گزاساى هٌتمل ًوبیٌذ ٍ آیٌذُ سا ثِ سشهبیِ  بت، اثضاس هؤثشی ثشای فشاّ

 اسصیبثی ػولىشد ٍ ًمذیٌگیّبی هبلی است.  وٌٌذگبى غَست گیشی استفبدُ بٍت ٍ تػوینهفیذ ثشای لض
 بتّب ٍ هؤسس ، اػتجبسدٌّذگبى هبلی، ًظیش ثبًهگزاساى تَخِ سْبهذاساى، سشهبیِ ّب ّوَاسُ هَسد ضشوت

 تأثیش ،ایي پژٍّص ثیٌی ثشآٍسدّبی آتی ثَدُ است. دس َظ هذیشاى ثشای پیصهبلی، ثستبًىبساى ٍ ثخػ
 ضذُ است.  ثشسسیػولىشد هبلی ٍ ًمذیٌگی  ثشآٍسدّبی حسبثذاسی ثش

ثب افضایص ثشآٍسدّبی حسبثذاسی،  یؼٌی ًتبیح آصهَى فشضیِ اٍل ًطبى اص ػذم سد ایي فشضیِ داد؛
داسای تَاى  حسبثذاسی ثشآٍسدّبیًوبیبًگش ایي است وِ  ٍالغ دسٍ  بثذی یهًسجت خبسی ًیض افضایص 

هغبثمت ( 1994(، دیچبٍ )1996اسلَاى ) ثبضذ. ایي یبفتِ ثب ًتبیح پژٍّص یهثیٌی ًسجت خبسی  یصپ
تغجیك ًذاسد. ًتبیح آصهَى  (1390(، ّطی ٍ چٌبساًی )2010لَ، لی ٍ سَگیبًیس )داضتِ ٍلی ثب ًتیدِ 

ثب افضایص ثشآٍسدّبی حسبثذاسی ًسجت آًی ًیض فشضیِ دٍم ًیض ًطبى اص ػذم سد ایي فشضیِ داد یؼٌی 
ثبضذ. ایي یبفتِ ثب ًتبیح  یهثیٌی ًسجت آًی  یصپداسای تَاى  حسبثذاسی ثشآٍسدّبی ٍ لزا بفتِی  صیافضا

لَ، لی ٍ سَگیبًیس  تغجیك داضتِ ٍلی ثب ًتیدِ پژٍّص( 1998(، دیچبٍ )1996اسلَاى ) پژٍّص
هغبثمت ًذاسد. ًتبیح آصهَى فشضیِ سَم، ًطبى اص سد ایي فشضیِ  (1390(، ّطی ٍ چٌبساًی )2010)

ایي یبفتِ ثب ًتیدِ . ثبضذ یهثیٌی سشهبیِ دس گشدش  یصپداسای تَاى  حسبثذاسی ثشآٍسدّبیداسد یؼٌی 

 (،2010لَ، لی ٍ سَگیبًیس ) تغجیك داضتِ اهب ثب ًتبیح پژٍّص(، 1998(، دیچبٍ )1996اسلَاى ) پژٍّص
هغبثمت ًذاسد. ًتبیح آصهَى فشضیِ چْبسم ًیض ًطبى اص ػذم سد ایي فشضیِ  (1390چٌبساًی ) ّطی ٍ

 حسبثذاسی ثشآٍسدّبی ٍ لزا بفتِی صیافضا ّب ییداساثب افضایص ثشآٍسدّبی حسبثذاسی ثبصدُ داسد یؼٌی 
سٌّوبی  ثبضذ. ایي یبفتِ ثب ًتیدِ پژٍّص یهّب(  ییداساثبصدُ ) یهبلثیٌی ػولىشد  یصپداسای تَاى 

ًتبیح آصهَى فشضیِ پٌدن، ًطبى اص ػذم سد ایي ( تغجیك داسد. 1384سٍدپطتی، سین ثش ٍ عَعیبى )
 یحسبثذاس ثشآٍسدّبی ٍ لزا بفتِی  صیافضاثب افضایص ثشآٍسدّبی حسبثذاسی ثبصدُ فشٍش فشضیِ داسد یؼٌی 

سٌّوبی سٍدپطتی، سین ثش  ثبضذ. ایي یبفتِ ًیض ثب ًتیدِ پژٍّص یهثیٌی ثبصدُ فشٍش  یصپداسای تَاى 
 داسد. كیتغج (،1384ٍ عَعیبى )
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ّبی ثَسس تَخِ  ضَد هذیشاى ضشوت ّبی پژٍّص، پیطٌْبد هی ثب تَخِ ثِ ًتبیح آصهَى فشضیِ
ّبی تحلیلی خَد داضتِ ثبضٌذ. ّوچٌیي ثِ سبیش هتغیشثیطتشی ثِ ثشآٍسدّبی حسبثذاسی دس وٌبس 

اسی ّب دس حسبثذ وِ ضشوت تَخِ داضتِ ثبضٌذ ضَد ثِ سٍش یب ثشآٍسدی گزاساى پیطٌْبد هی سشهبیِ
سٍش تأثیشگزاس است. ثب تَخِ ثِ  بی هبلی دس ثشآٍسدّبی حسبثذاسی،ّ وبسثشد ضبخع. وٌٌذ استفبدُ هی

 ٍ سبصهبى ضَد سبصهبى حسبثشسی ثبضذ، پیطٌْبد هی ّب دس ػول، سبدُ هی وِ استفبدُ اص ایي ضبخعایي
 ّبی ص عشیك آهَصشّب اػوبل وشدُ ٍ ا ثَسس، ًَػی سیستن ًظبستی ٍ وٌتشل ویفیت ثش هذیشاى ضشوت

پژٍّص آتی،  حسبثذاسی، داًص حسبثذاساى ٍ هذیشاى خَد سا دس ایي هَسد افضایص دٌّذ. ثشای اًدبم
ضذُ   ّبی پزیشفتِ ضَد وِ استجبط ثیي ثشآٍسدّبی حسبثذاسی ٍ سبختبس هبلىیت دس ضشوت پیطٌْبد هی

  ّبی پزیشفتِ ویفی سَد دس ضشوتّبی  ّبی هبلی ثش ٍیژگی ضبخع دس ثَسس اٍساق ثْبداس تْشاى، تأثیش
ضذُ دس ثَسس اٍساق ثْبداس تْشاى؛ استجبط ثیي ثشآٍسدّبی حسبثذاسی ثب اثضاسّبی هذیشیت سَد دس 

 هغبلؼِ لشاس گیشد. ضذُ دس ثَسس اٍساق ثْبداس تْشاى هَسد  ّبی پزیشفتِ ضشوت
ّبی  ثِ ضشوت هشثَطّب ٍخَد داضت. اثتذا خبهؼِ آهبسی  دس اًدبم ایي پژٍّص، ثشخی هحذٍدیت 

هبُ است ثَدُ ٍ لزا  ّب پبیبى اسفٌذ ضذُ دس ثَسس اٍساق ثْبداس تْشاى وِ سبل هبلی آى  تَلیذی پزیشفتِ
 احتیبط اًدبم ضَد.  ّب ثبیذ ثب تسشی ًتبیح ثِ سبیش ضشوت
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