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 مکاویسم َای حاکمیت ضرکتی بر تؼامل بیه ساختار مالکیت ي  ریأثت

 مذیریت مصارف باوک َا

 
 ٲٹؾٹی، ٢سضت ٢بزضیٲطتًی ٲیط

 

  

 

 ٞطایٷسټب، ؾبذتبضټب،ٲ٣طضات،  ٢ٹاٶیٵ، اظ اؾتٟبزٺ ثب ٦ٻ اؾت ٸ ٦ٷتط٬ ټسایت اثعاضټبی ٲدٳٹٖٻ حب٦ٳیت قط٦تی چکیذٌ:          

حب٦ٳیت قط٦تی قٹز.  ٲی شیٷٟٗبٴ ح٣ٹ٠ ٸ ضٖبیت ٖساٮت قٟبٞیت، پبؾر٫ٹیی، ټبی ټسٜ ثٻ ٲٹخت زؾتیبثی ټب ؾیؿتٱ ٸ ټب ٞطټٷ٩

ٲُٯٹة ، حیبت ؾبٮٱ ثٷ٫بٺ ا٢تهبزی ضا زض زضاظ ٲست ټسٜ ٢طاض ٲی زټس ٸثٻ ایٵ زٮی٭ زض نسز اؾت تب اظ ٲٷبٕٞ ؾٽبٲساضاٴ زض ٲ٣بث٭ 

 تیحب٦ٳ یټب عٰیٲ٧بٶ ٶ٣ف تٗسیٯی عاٴیٲ ٲحبؾجٻ ٸ اضظیبثی حبيط تدطثی پػٸټف انٯی ټسٜبظٲبٴ ټب حٟبْت ثٻ ٖٳ٭ آٸضز. ٲسیطیت ؾ

 ضٸـ ثٻ ض٪طؾیٹٶی یټب ٲس٬ اظ ټسٜ، ٵیا ثٻ سٴیضؾ خٽت. ثبقس یٲ  تٗبٲ٭ ثیٵ ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ٸ ٲسیطیت ٲهبضٜ ثبٶ٥ ټب ثط یقط٦ت

 تٽطاٴ ثٽبزاض اٸضا٠ ثٹضؼ زض قسٺ طٞتٻیپص یذهٹن یټب ثبٶ٥ ٻی٦ٯ اٶتربة ثب ٸ 1395 تب 1389 یظٲبٶ یزٸضٺ یثطا تط٦یجی، یټب زازٺ

ٶتبیح ٶكبٴ زاز ٦ٻ ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ثط ٲسیطیت ٲهبضٜ ثبٶ٥ ټب تبثیط زاضز ٸ ٦یٟیت حب٦ٳیت . اؾت قسٺ اؾتٟبزٺ یآٲبض ٶٳٹٶٻ ٖٷٹاٴ ثٻ

 قط٦تی ٲٹخت ت٣ٹیت تٗبٲ٭ ثیٵ ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ٸ ٲسیطیت ٲهبضٜ ثبٶ٥ ټب ٲی قٹز. 

 حب٦ٳیت قط٦تی، ؾبذتبض ٲبٮ٧یت، ٲسیطیت، ٲسیطیت ٲهبضٜ. َای کلیذی: ياشٌ
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 مقذمٍ

ټٳٹاضٺ زض تلاـ اؾت ٦ٻ اظ تًییٕ ٲٷبٕٞ  ٶٟٗبٴ یشؾبذتبض ثط٢طاضی ٸ حّٟ ح٣ٹ٠  ٵیتط ٲٽٱ ٖٷٹاٴ ثٻحب٦ٳیت قط٦تی 

ٞبٲب ٸ ٦ٷٷس ) یٲٶٳبیٷسٺ ؾٽبٲساضاٴ، قط٦ت ضا ازاضٺ  ٖٷٹاٴ ثٻخٯٹ٪یطی ٶٳبیس. ثب خسا قسٴ ٲبٮ٧یت اظ ٲسیطیت، ٲسیطاٴ  یٷٟٗبٴش

٦ٻ ٲسیطاٴ زض تلاـ ټؿتٷس تب  ٦ٷس یٲ(. ح٭ ٲك٧٭ ٶٳبیٷس٪ی تب حسٸزی اَٳیٷبٴ ذبَط ؾٽبٲساضاٴ ضا ٞطاټٱ 1،1983خٷؿٵ

ایٵ  اظخٳٯٻی ٲٷبؾجی اؾت. ؾبظٸ٦بضټبضا ثٻ حسا٦ثط ثطؾبٶٷس. اٖٳب٬ ٶٓبضت ٸ ٲطا٢جت زض ایٵ ظٲیٷٻ ٲؿتٯعٰ ٸخٹز  ټب آٴثطٸت 

اؾت. تٹخٻ ثٻ ضاټجطی قط٦تی ٦بضا ٸ اٞعایف ٦بضایی زض  ټب قط٦ت ، َطاحی ٶٓبٰ ضاټجطی قط٦تی ٲٷبؾت زضؾبظٸ٦بضټب

ٸ ٸاحسټبی ا٢تهبزی ٦ٻ  ټب قط٦تت٣ٹیت ٞطټٷ٩ پبؾر٫ٹیی ٸ اضت٣بء قٟبٞیت اَلاٖبت زض  ٲٷٓٹض ثٻ ٶٟٗبٴ یش٢طاضزازټبی ٲیبٴ 

ضقس ٸ تٹؾٗٻ ا٢تهبزی  تیزضٶٽباؾت، ثٻ ترهیم ٦بضای ٲٷبثٕ ٸ  قسٺ ٵیتأٲاظ َطی١ ٲطزٰ  ټب آٴتٳبٰ یب ثركی اظ ؾطٲبیٻ 

اٶس ٸ  َٹض ٸؾیٗی زض اثٗبز ٲرتٯٝ تٛییط ٦طزٺ ټب ثٻ ټب ٸ قط٦ت اٲطٸظٺ ؾبظٲبٴ(. ٢1387بٮیجبٜ ان٭ ٸ ضيبیی،قٹز ) یٲٲٷدط 

اٶس ٸ  حؿبثساضی ثب تٛییطات ټٳ٫بٰ ٶجٹزٺ یټب زض حب٬ تٛییط اؾت؛ اٲب اٶٹأ ضٸـ یٞٷبّٸض یټب كطٞتیٲحیٍ تدبضی ٶیع زائٳبً ثب پ

ٲست ٸ اٞعایف ثطٸت  ا٢تهبزی، ٦ؿت ؾٹز زض ٦ٹتبٺ یټب اټساٜ ثٷ٫بٺ ٵیتط ی٧ی اظ ٲٽٱ .زټٷس یٸیٻ ؾٷتی ذٹز ازاٲٻ ٲثٻ ض

اؾت ٦ٻ ضاثُٻ ٲؿت٣یٱ ثب  طیپص اٲ٧بٴ ی٪صاض ٻیٲبٮ٧بٴ زض ثٯٷسٲست اؾت. ایٵ اٲط ثب اتربش تهٳیٳبت ٲٷبؾت زض ٞطآیٷس ؾطٲب

ٲٷٓٹض اَٳیٷبٴ اظ ترهیم ثٽیٷٻ ٲٷبثٕ ٲحسٸز ؾٽبٲساضاٴ ٸ  ټب ثٻ ی ٖٳٯ٧طز ثٷ٫بٺاضظیبث اضظیبثی ٖٳٯ٧طز ثٷ٫بٺ ا٢تهبزی زاضز.

 .سیآ یحؿبة ٲ ثٻ یبتیاٖتجبضزټٷس٪بٴ اٲطی ٲٽٱ ٸ ح

اټٳیت تطیٵ تحٹلات خٽبٴ نٷٗتی زض ٢طٴ ټدسټٱ ، ْٽٹض قط٦ت ټبی ؾٽبٲی ٸ ت٧ٟی٥ ٲبٮ٧یت اظ  ثی ق٥ ی٧ی اظ ثب

ټبی ؾٽبٲی ٲح٭ تدٳٕ ٲٷبٕٞ شی ٶٟٗبٴ زض قط٦ت ټب قبٲ٭ ؾٽبٲساضاٴ، ٲسیطاٴ،  ٲسیطیت ثٹز. زض ٶتیدٻ ایٵ تحٹلات، قط٦ت

ثب ایٵ ټٳٻ  زض پی آٴ ثبظاض ٲبٮی ؾبظٲبٴ یبٞتٻ زض ا٦ثط ٦كٹض ټب ثٻ ٸخٹز آٲس. اٖتجبضزټٷس٪بٴ، ٦بض٦ٷبٴ ٸؾبیط شی ٶٟٗبٴ قس ٸ

ٶٳبیٷس٪ی ضا ثٻ ټٳطاٺ زاقتٻ ٸ ثحث ټبی تًبز ٲٷبٕٞ ثیٵ شی ٶٟٗبٴ زض قط٦ت ټب، ٲك٧لات ٲتٗسزی ټٳچٹٴ ٲك٧لات 

اؾت٣طاض ٲٷبؾت ؾبظٸ٦بضټبی حب٦ٳیت قط٦تی، . ٲتٗسزی ضا ٲٹخت قسٺ ٦ٻ ٲٹيٹٔ حب٦ٳیت قط٦تی اظ انٯی تطیٵ آٶٽب اؾت

ا٢ساٲی اؾبؾی ثطای اؾتٟبزٺ ثٽیٷٻ، اضت٣بی پبؾر٫ٹیی، قٟبٞیت، ضٖبیت اٶهبٜ ٸ ح٣ٹ٠ ټٳٻ شیٷٟٗبٴ قط٦ت ټب اؾت. زض پی 

طات، انٹ٬ حب٦ٳیت قط٦تی ثب ت٧یٻ ثط ٞطټٷ٩ پبؾر٫ٹیی، ضاؾتی ٸ اٲبٶت زاضی زض ٲسیطاٴ ٸ اضت٣بی قٟبٞیت ایٵ تٛیی

. ٖٳسٺ تٹخٻ زض ثحث یبز قسٺ ثط ایٵ ان٭ ٲُٗٹٜ ٪كت ٦ٻ تاَلاٖبتی زچبض تحٹلات اؾبؾی قس ٸ ق٧٭ خسیسی ثٻ ذٹز ٪طٞ

ٞتبض ٞطنت َٯجبٶٻ ٸ ؾٹزخٹیبٶٻ ٲسیطاٴ ضا ٲحسٸزتط ٲی ټب ، ض ثبٶ٥ٸخٹز ی٥ ٶٓبٰ حب٦ٳیت قط٦تی ٶیطٸٲٷس ٸ ٲؿتح٧ٱ زض 

اثط٪صاض اؾت ٸ  ٸ پٹٮی ٲی ثبقس. حب٦ٳیت قط٦تی ثط تٹؾٗٻ ثبظاضټبی ٲبٮی اٞعایف ٲسیطیت ٲهبضٜ ثبٶ٥ ټبٖبٲ٭ ٲٽٳی  ٦ٷس ٸ

ٲبیٻ ٸ ټٳچٷیٵ تأثیط ٢بث٭ ٲلاحٓٻ ای ثط قیٹٺ ټبی ترهیم ٲٷبثٕ ذٹاټس ٪صاقت. ټٳچٷیٵ اظ َطی١ اٞعایف پٹیبیی ؾط

خٽبٶی ؾبظی، چبضچٹة اضظقٳٷسی ضا اضائٻ ٲی ٶٳبیس ٦ٻ ٲی تٹاٶس ا٢تهبز ٸ ض٢بثت ضا زض ٦كٹضټبی ًٖٹ ؾبظٲبٴ ټٳ٧بضی تٹؾٗٻ 

 ا٢تهبزی اٞعایف زټس.

زض ؾطضؾیسټبی ٲ٣طض ثٻ آٶبٴ ٲطاخٗٻ ٶٳٹزٺ ٸ ثٽطٺ  ټب ثبٶ٥ثب ؾپطزٴ ٸخٹٺ ذٹز ثٻ  ٪صاضاٴ ؾپطزٺزض ٶٓبٰ ثبٶ٧ساضی ٲتٗبضٜ، 

ٸ ٖسٰ اٲ٧بٴ آٶبٴ ثطای  ټب ثبٶ٥زض ثبٶ٧ساضی ٲتٗبضٜ ٲجٷی ثط ٸضق٧ؿت٫ی  ٪صاضاٴ ؾپطزٺ. ٪طچٻ ٶ٫طاٶی ٦ٷٷس یٲا زضیبٞت ذٹز ض

ثب تٗجیٻ ثبظٸټبی حٳبیتی ٲبٶٷس ثیٳٻ ایٵ ٖسٰ  تٹاٶٷس یٲ ٪صاضاٴ ؾپطزٺثبظپطزاذت ٸخٹٺ ثٻ ٢ٹت ذٹز ثب٢ی اؾت، اٲب زض ایٵ ٶٓبٰ 

 ؾٹءاؾتٟبزٺی احتٳبٮی ټب ٷٻیټعؾبظٸ٦بضی ثطای ٦بټف  ٵیتأٲایٵ زض حبٮی اؾت ٦ٻ ٶیبظ ثٻ اَٳیٷبٴ ضا تب حسی ٦بټف زټٷس. 

ی ثبٶ٧ساضی اؾلاٲی، ٣ٖٹز ټب ثرف ٵیتط ٲٽٱی٧ی اظ  چطا٦ٻ؛ ثبقس یٲ ٲٹضزتٹخٻاظ اَلاٖبت ٶبٲت٣بضٴ زض ثبٶ٧ساضی اؾلاٲی ٶیع 

ی  تٹخٽ ٢بث٭ َٹض ثٻ ټب ثبٶ٥یی زاضٶس ٦ٻ ټب ی٪صاض ٻیؾطٲبی ٲكبض٦ت زض ٶٹٖ ثٻ ٪صاضاٴ ؾپطزٺٲكبض٦تی اؾت ٸ زض ایٵ ٣ٖٹز، 

ٶٓبٰ ٲكبض٦تی زض ًٞبیی  ٪صاضاٴ ؾپطزٺثطای آٶ٧ٻ  ضٸ  ٵیا اظ. ثبقٷس یٲثطذٹضزاض  ټب ی٪صاض ٻیؾطٲباَلاٖبت ثیكتطی زض ٲٹضز آٴ 
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ٶیؿتٷس، اظ اَٳیٷبٴ ذبَط ٲٷبؾجی  قسٺ ٵییت٦ٗٻ ٖسٰ ت٣بضٴ اَلاٖبت ٸخٹز زاقتٻ ٸ ؾٹزټبی اٶتٓبضی ٶبٲٗیٵ ثٹزٺ ٸ اظ پیف 

. حب٦ٳیت قط٦تی زض قٹز یٲٲٯٳٹؾی احؿبؼ  َٹض ثٻثطذٹضزاض ثبقٷس ، ٮعٸٰ ثطپبیی حب٦ٳیت قط٦تی ثطای ایدبز چٷیٵ ًٞبیی 

ی ٲسیطیتی، ټب ق٧بٜ، ثٯ٧ٻ ٶ٣ف ٪یطٶس٪بٴ تؿٽیلات ٲكبض٦تی ٸ قٹز یٶٳذلانٻ  ٪صاض ؾپطزٺثبٶ٧ساضی اؾلاٲی نطٞبً ثٻ ثبٶ٥ ٸ 

ثبیس ٖٷٹاٴ  ضٸ ٵیاظا. ؾبظز یٲی ٸ ٲبٮ٧یتی ثیكتط ثٻ ٖسٰ ت٣بضٴ اَلاٖبت زاٲٵ ظزٺ ٸ يطٸضت حب٦ٳیت قط٦تی ضا ٶٳبیبٴ ترهه

٦ٻ  قٹز یٲزاقت ٦ٻ حب٦ٳیت قط٦تی ثب ایدبز ًٞبی اَٳیٷبٴ ثطای شیٷٟٗبٴ ثبٶ٧ی ٲبٶٷس ٦بض٦ٷبٴ، ٲسیطاٴ ٸ ؾٽبٲساضاٴ ٲٷدط 

 سیبیث ثٻ ٸخٹزی ثبٶ٧ی ټب تیٞٗبٮًٞبی حؿٵ اٖتٳبز ٖٳٹٲی ضقس ثیكتطی زض ؾبذتبض  ٲؿیط ٖٳٯ٧طز ثبٶ٧ی ضٸاٴ قسٺ ٸ ثب ایدبز

 (.٢1395ٯیچ، )

اؾت ٦ٻ ٲ٧بٶیعٰ ټبی حب٦ٳیت قط٦تی چٻ تبثیطی ثط تٗبٲ٭ ثیٵ ؾبذتبض ٲبٮ٧یت  ؾؤا٬ٮصا، ایٵ پػٸټف خٽت پبؾد ثٻ ایٵ 

 ٸ ٲسیطیت ٲهبضٜ ثبٶ٥ ټب زاضز؟
 

 َاٍ یفرضمباوی وظری، ادبیات ي 

 یضرکتحاکمیت 
 ٸ ټب ٞطټٷ٩ ٞطایٷسټب، ٲ٣طضات، ؾبذتبضټب، ٢ٹاٶیٵ، اظ اؾتٟبزٺ ثب ٦ٻ اؾت ٸ ٦ٷتط٬ ټسایت اثعاضټبی ٲدٳٹٖٻ حب٦ٳیت قط٦تی

 ثٻ ٪عاضق٫طی قٹز. ٦یٟیت ٲی شیٷٟٗبٴ ح٣ٹ٠ ٸ ضٖبیت ٖساٮت قٟبٞیت، پبؾر٫ٹیی، ټبی ټسٜ ثٻ ٲٹخت زؾتیبثی ټب ؾیؿتٱ

 قیٹٺ ثٻ ٲبٮی زٸضٺ َٹ٬ زض آٴ ٖٳٯ٧طز ٲبٮی ٸ ټب ٪عاضـ ٸؾیٯٻ ثٻ قط٦ت ی٥ ا٢تهبزی آق٧بضؾبظی ٸيٗیت ٸ ثیبٴ ٲیعاٴ

 ٶرٹاټس ٸخٹز ؾٽبٲساضاٴ ثٻ قط٦ت ٚیطٸا٢ٗی ٸيٗیت اضائٻ ثطای ای اٶ٫یعٺ ټیچ ٲسیطاٴ زاضز. ثطای اقبضٺ ٸ نبز٢بٶٻ نحیح

ثبقس  ٸخٹز ٶساقتٻ ټب آٴ ثیٵ ٲٷبٕٞ تًبز ټیچ ا٪ط یب ثبقس ٲٷبٕٞ ؾٽبٲساضاٴ ضاؾتبی زض ٦بٲ٭ َٹض ثٻ آٶٽب ټبی اٶ٫یعٺ زاقت ا٪ط

 اظپیف ثیف ٲبٮی ټبی ثحطاٴ ٪ؿتطـ ثب اذیط ٸ ټبی ؾب٬ َی قط٦تی، (. حب٦ٳیت1389ظازٺ ٲ٣طی ٸ ټٳ٧بضاٴ،  اؾٳبٖی٭)

ٲبٮ٧یت  اظ اظ خسایی ٦ٷتط٬ ٦ٻ اؾت ٶٳبیٷس٪ی ٲؿئٯٻ ثٻ ٸا٦ٷكی ، زضٸا٢ٕ«قط٦تی حب٦ٳیت ٶٓبٰ»اؾت  ٢طاض٪طٞتٻ ٲٹضزتٹخٻ

 ټب آٴ ٶٓبضتی ٖٳٯ٧طز ٸ ټب قط٦ت ٲسیطٺ ټیئت زض ٲؿت٣٭ ٚیطٲٹْٝ ٲسیطاٴ حًٹض ٶٳبیٷس٪ی ٶٓطیٻ زیس٪بٺ اظ قٹز. ٲی ٶبقی

 ضئیؽ ت٧ٟی٥ ٸْبیٝ ٦ٷٷس. ٲی تٹخٽی قبیبٴ ٦ٳ٥ ٲیبٴ ؾٽبٲساضاٴ ٲٹخٹز ٲٷبٕٞ تًبز ٦بټف ثٻ ٲؿت٣٭ ٖٷٹاٴ اٞطازی ثٻ

 ٦بټف ٲٹخت ٪یطی، تهٳیٱ ثیكتط زض اؾت٣لا٬ زٮی٭ ثٻ ٦ٻ آیس ٲی قٳبض ثٻ ټبیی ٲحط٤اظخٳٯٻ  ٶیع ٲسیطٖبٲ٭ ٸ ٲسیطٺ ټیئت

 قط٦تی ٶیطٸٲٷس حب٦ٳیت ؾبظٸ٦بضټبی اظ زی٫ط ی٧ی ٪صاضاٴ ٶٽبزی، ؾطٲبیٻ قٹز. ٲی قط٦ت ٖٳٯ٧طز ثٽجٹز ٶٳبیٷس٪ی ٸ ٲك٧لات

 ٪صاضی ٢یٳت ٸ آٸضی اَلاٖبت خٳٕ َطی١ اظ آٶٽب ثبقٷس. زاقتٻ ٶٓبضت ٲسیطیت قط٦ت ثط تٹاٶٷس ٲی ٦ٻ ٦ٷٷس ٲی ثبظٶٳبیی ضا

َٹض٦ٯی،  ثٻ ٦ٷٷس. ٲی ٶٓبضت قط٦ت ثط نطیح َٹض ثٻ قط٦ت ٖٳ٭ ٶحٹٺ ازاضٺ َطی١ اظ ٸ يٳٷی َٹض ثٻ ٲسیطٺ ټیئت تهٳیٳبت

حسا٦ثط  ثطای ٸ ټبی ا٢تهبزی ثٷ٫بٺ نحیح ٸ ٦بضآٲس ٲؤثط، ازاضٺ ٸ ثطای ټسایت ضا چبضچٹثی قط٦تی، حب٦ٳیت ؾبظٸ٦بضټبی

 زض ؾٽبٲساضاٴ ٸ ٪صاضاٴ ؾطٲبیٻ تٳبٰ ٸ ٲٷبٕٞ ح٣ٹ٠ اظ نیبٶت ٸ حٳبیت ثطای ٶٓبٰ ایٵ ٦ٷس. ایدبز ٲی ؾٽبٲساضاٴ ٲٷبٕٞ ؾبظی

 (.1390ٶیب ٸ ټٳ٧بضاٴ،  َبٮتقٹز ) ٲی ٸ ت٣ٹیت ایدبز ؾٽبٲساضاٴ ٸ ٲسیطاٴ ثیٵ ٲٷبٕٞ تًبز ٸ ٦بټف قط٦ت

 یٲٽٳ ٶ٣ف یٲصټج ٖٷبنط. زاضز یثؿت٫ یؾُح چٷسحب٦ٳیتی  ؿتٱیؾ ٥ی ثٻ یاؾلاٲ ٶٓبٰ ثبٶ٧ساضی زض یقط٦ت تیحب٦ٳ

 یټب ؾبظٲبٴ ی زضعیٲتٳب ی ټبیػ٪یٸٸ ٲ٧بٶیعٰ ټبی حب٦ٳیت قط٦تی اؾلاٲی  ٦ٷٷس یٲ ٟبیا حب٦ٳیت قط٦تی ؾبذتبض زض

 ٸ ٷٟٗبٴیش یتٳبٲ ح٣ٹ٠ ٸ ٲٷبٕٞ اظ حٟبْت زٶجب٬ ثٻ یاؾلاٲ ٶٓبٰ زض یقط٦ت حب٦ٳیت ٲس٬ ی ایٟب ٲی ٶٳبیٷس.اؾلاٲ یتدبض

 ٲ٣طضات(. 2017)قیجبٶی ٸ ٞبتٷؽ، زاضز تٟبٸت ټبیی یقط٦ت تیحب٦ٳ یټب ٲس٬ طیؾب ثب ٦ٻ اؾت ټعیٷٻ ټبی ٶٳبیٷس٪ی ٦بټف

 ذبل، َٹض ثٻ. ټؿتٷس ٲطتجٍ ټب ثبٶ٥ ق٧ؿتٲی ٪صاضز ثب   یٲٷٟ اثطات ٦ٻ ثٹؾیٯٻ ٲحسٸزیت ټبی ذبضخی ثط آٴ   یثبٶ٧

 طیؾب ٸ ٪صاضاٴ ؾپطزٺ یثطا ٶب٪ٹاض ٖٹا٢ت قٹز یٲ ثبٖث ٸ ٪صاضز یٲ طیتبث ؾٽبٲساضاٴ ثطثٻ ی٥ ٞطز ثٯ٧ٻ   تٷٽب ٶٻ ثبٶ٥ ق٧ؿت

ی ٲبٮ ثجبت ٵیتًٳ ٸ ٪صاضاٴ ؾپطزٺ حٟبْتی ثبٶ٧ ٲ٣طضات اظ ټسٜ ٦كٹض ثٹخٹز آیس.  ا٢تهبز زض ٸ یٲبٮ ؿتٱیؾ زض شی ٶٟٗبٴ

 (.2016اؾت)خبٴ ٸ ټٳ٧بضاٴ، یاختٳبٖ ؿتٱیؾ
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 ساختار مالکیت
ٲُطح قس ٸی زض ایٵ تئٹضی ثیبٴ ٲی ٦ٷس قط٦ت ټب ثؿیبض ثعض٨ قسٺ  2ٹؾٍ ٞطی ٲٵت 1984 زض ؾب٬   1تئٹضی شیٷٟٗبٴ

ثیط آٶٽب ثط خبٲٗٻ آٶ٣سض ٖٳی١ اؾت ٦ٻ ثبیس ٖلاٸٺ ثط شیٷٟٗبٴ ثٻ ثرف ټبی ٲرتٯٟی اظ خبٲٗٻ تٹخٻ ٦طز ٸ قط٦ت ټب أاٶس ٸ ت

 .(1388ثبیس زض ٢جب٬ ټٳٻ ایٵ ثرف ټب پبؾر٫ٹ ثبقٷس )٦طٲی ٸ ټٳ٧بضاٴ ،

قط٦ت ټب ثطای اٶدبٰ ٞٗبٮیت ټبی ثعض٨ ا٢تهبزی تبؾیؽ قسٺ اٶس. ی٧ی اظ اٶٹأ ایٵ قط٦ت ټب ٦ٻ اٲطٸظٺ ثٻ ٸٞٹض ٸخٹز 

٢بٶٹٴ انلاح ٲٹاضزی اظ٢بٶٹٴ  تدبضت ایطاٴ، قط٦ت ټبی ؾٽبٲی  1زاضز قط٦ت ټبی ؾٽبٲی اٶس. ثط اؾبؼ ٲبزٺ 

ب ثٻ ؾٽبٰ ت٣ؿیٱ قسٺ ٸ ٲؿئٹٮیت نبحجبٴ ؾٽبٰ ٲحسٸز ثٻ ٲجٯٙ اؾٳی قط٦ت ټبیی ٦ٻ ؾطٲبیٻ آٶٽ (:1382، ٖجبضتٷساظ)ٲٷهٹض

زضایٵ قط٦ت ټب ؾطٲبیٻ ټبی ذطز ثطای اٶدبٰ ٦بضټبی ثعض٨ تدٽیع ٲی قٹٶس . ثٻ زٮی٭ ٖسٰ ترهیم لاظٰ ظٲبٴ  .آٶٽب اؾت

طنٻ ٪صاقتٷس ٦ٻ ثٻ ٖٷٹاٴ اقربنی ثٻ ٶبٰ ٲسیطاٴ پب ثٻ ٖ ، ٦بٞی ٸ حتی زض ثطذی ٲٹا٢ٕ ٖسٰ ٶیبظ ٲبٮ٧بٴ ثٻ ازاضٺ قط٦ت ذٹز

 ) 1976(قٽطت یبٞت خٷؿٵ ٸ ٲ٧ٯیٷ٥  3ٶٳبیٷس٪بٴ ٲبٮ٧بٴ ،ازاضٺ اٲٹض قط٦ت ټب ضا زض زؾت ٪طٞتٷس. ایٵ ضاثُٻ ٶٳبیٷس٪ی

ٲی زاٶٷس ٦ٻ ثطاؾبؼ آٴ نبحت ٦بضٶٳبیٷسٺ )ٖبٲ٭( ضا اظ خبٶت ذٹز ٲٷهٹة ٸ اذتیبض تهٳیٱ  4ضاثُٻ ٶٳبیٷس٪ی ضا ٢طاضزازی

ؾٽبٰ ظیبزی زض تٳٯ٥ ٶساضٶس ،ثٷبثطایٵ ٲك٧ٯی ٦ٻ ٸخٹز زاضز ایٵ اؾت ٦ٻ  بًٹیى ٲی ٦ٷس. اٲب ٲسیطاٴ ٮعٸٲ٪یطی ضا ثٻ اٸ تٟ

 ثٻ ٶٟٕ ؾٽبٲساضاٴ تهٳیٱ ٶٳی ٪یطٶس. ٲسیطاٴ ٮعٸٲبً

 مذیریت مصارف
 اظ ی٧ی ٶ٣سیٷ٫ی ٪یطز. ٲسیطیت ٲی ثط ضا زض ترهیم ٲٷبثٕ ثبٶ٧ی ؾیؿتٱ ټبی ٞٗبٮیت اظ ٸؾیٗی حٹظٺ ٲهبضٜ ٲسیطیت   

 اظٲح٭ ثبٶ٧ٽب ٲٷبثٕ ثیكتط ٦ٻ اؾت آٴ چبٮف انٯی ایٵ زٮی٭ .ضٸثطٸؾت آٴ ثب ثبٶ٧ساضی ؾیؿتٱ ٦ٻ اؾت چبٮكٽبیی ثعض٪تطیٵ

 ٦ٻ قٹز ٲی زاضائیٽبیی زض ٪صاضی ؾطٲبیٻ نطٜ ثبٶ٧ٽب اُٖبیی ایٵ، تؿٽیلات ثط ٖلاٸٺ. قٹز ٲی تأٲیٵ ٲست ٦ٹتبٺ ټبی ؾپطزٺ

 ټبیی ظٲیٷٻ زض تٹاٴ ٲی ضا ثبٶ٧ی ټبی ؾیبؾت ٖٳسٺ (.1388ثبثبیی، حبخی ٸ ضؾتٳیبٴ(زاضٶسپبئیٷی  ٶؿجتبً ٶ٣سقٹٶس٪ی زضخٻ

 ٲسیطیت ٶٽبیی اټساٜ اظ (. ی٧ی1390اٮجطظی ٸ ټٳ٧بضاٴ،)زاٶؿت ؾطٲبیٻ ٸ ٶ٣سیٷ٫ی ټب، ٸاٰ ٲبٮی، ٲٷبثٕ آٸضی خٳٕ چٹٴ

 زض ثبٶ٥ ٶیبظټبی ثیٷی پیف قبٲ٭ ٶ٣سیٷ٫ی (. ٲسیطیت5 2010 اؾٳب٬،)اؾت ټب ثسټی ټب ٸ زاضایی ٲیبٴ تٹاظٴ حّٟ ٶ٣سیٷ٫ی

 اظ اَٳیٷبٴ ٦ؿت ٲٷٓٹض ثٻ قٹٶسٺ ٶ٣س زاضائیٽبی ٶ٫ٽساضی .اؾت ټعیٷٻ ٲٳ٧ٵ حسا٢٭ ثب ٶیبظټب ایٵ تأٲیٵ ٸ ٲرتٯٝ ٲ٣بَٕ

 ایٵ ثط ٖلاٸٺ ٪طزز. ٲی ثبٶ٥ ثطای ٪صاضی ؾطٲبیٻ ٞطنتٽبی ٦بټف ؾجت ٲت٣بيیبٴ پطزاذت ثٻ خٽت ٲبٮی خطیبٶٽبی ٸخٹز

اٲط  ایٵ .ثبقس ٲكتطیبٴ ٶیبظټبی خٹاث٫ٹی ذُب ثسٸٴ ٸ ٲٹ٢ٕ ثٻ تب ؾبذت ذٹاټس ٢بزض ضا ثبٶ٥ ټٹقٳٷس ٶ٣سیٷ٫ی ٲسیطیت

 اٖتجبضی ؾیبؾتٽبی اخطای قبٲ٭ ثبٶ٧ٽب زض قسٺ خصة ٲٷبثٕ ترهیم .قٹز ٲی خبٲٗٻ ٸ ٲكتطیبٴ ٶعز اٖتجبض اٞعایف ؾجت

 ؾجس َطحٽب، اٶساظٺ زض ذهٹل ثبیس ثبٶ٧ٽب  قٹز. ٲی ثبظزټی ٶٳٹزٴ حسا٦ثط ٸ ضیؿ٥ ؾبظی حسا٢٭ ثطای قسٺ ثطٶبٲٻ ضیعی

 ٲٷبثٕ تٹظیٕ چ٫ٹٶ٫ی زضذهٹل ثبیس ټٳچٷیٵ  .ٶٳبیٷس ٪یطی ثبٶ٥ تهٳیٱ ْطٞیت ٸ ا٢تهبزی ٶیبظټبی ثطاؾبؼ ثبٶ٥ زاضائیٽبی

 .آٸضٶس ٖٳ٭ ثٻ ضا لاظٰ ټبی ثطضؾی ،)اٖتجبضی پطتٟٹی( زاضٶس تٟبٸت ... ٸ ٲست ٸ ضیؿ٥ اظ ٶٓط ٦ٻ ٸاٲٽب اٶٹأ ٲیبٴ

 پیطیىة تجربی
(، زض پػٸټكی ثب ٖٷٹاٴ ٲسیطیت ٲٷبثٕ ٸ ٲهبضٜ ثبٶ٥ ټب ثب ضٸی٧طز ؾیؿتٱ ټبی پٹیب ثٻ ایٵ ٶتیدٻ 1390اٮجطظی ٸ ټٳ٧بضاٴ)

زؾت یبٞتٷس ٦ٻ اٲ٧بٴ اضائٻ ٲسٮی ٲجتٷی ثط ضٸی٧طز ؾیؿتٱ ټبی پٹیب خٽت ٲسیطیت ٲٷبثٕ ٸ ٲهبضٜ ثبٶ٥ ټب ٸخٹز زاضز. ت٣ٹی 

ٳیت قط٦تی ثط ثجبت ؾیؿتٱ ثبٶ٧ی ثب تب٦یس ثط قبذم ٲبٮ٧یت ثبٶ٥ ټب ثٻ ایٵ ٶتیدٻ (، ثٻ ثطضؾی تبثیط حب1392٦ٸ ټٳ٧بضاٴ)

زؾت یبٞتٻ اٶس ٦ٻ ٲبٮ٧یت زٸٮتی ثبٶ٥ ټب اثط ثعض٪تطی ثط اٞعایف ٲُبٮجبت ٲٗٹ٠ ٶؿجت ثٻ ٲبٮ٧یت ذهٹنی ٸ ذبضخی زاضز. 

                                                 
1- Stakeholder  Theory  
2 - Freeman   
3 - Agency  Relationship 
4 - Contract 
5 smal 
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ٸ ثٻ ایٵ ٶتیدٻ  اٶس پطزاذتٻ ټب ثبٶ٥(، ثٻ تجییٵ ٶ٣ف ؾبظٸ٦بضټبی حب٦ٳیت قط٦تی زض ٖٳٯ٧طز 1392) ټٳ٧بضاٴضحیٳیبٴ ٸ 

( ٶكبٴ زازٶس 1392اؾت. ټٳتی ٸ ټٳ٧بضاٴ ) ٲؤثط ټب ثبٶ٥ی ثط ٖٳٯ٧طز َٹض٦ٯ ثٻزؾت یبٞتٷس ٦ٻ ؾبظٸ٦بضټبی حب٦ٳیت قط٦تی 

ٲسیطٺ تأثیط ٲثجت ٸ  ظٲبٴ تهسی ٲسیطٖبٲ٭ زض ټیئت ٲسیطٺ ٸ ٲست ٦ٻ ٲتٛیطټبی تٳط٦ع ٲبٮ٧یت، ٲبٮ٧یت ٶٽبزی، اؾت٣لا٬ ټیئت

ٲسیطٺ ٸ زٸ٪بٶ٫ی ٸْبیٝ ٲسیطٖبٲ٭ تأثیط ٲٷٟی ٸ ٲٗٷبزاض ثط ٖٳٯ٧طز قط٦ت زاضٶس. ټٳچٷیٵ  ٗٷبزاض ٸ ٲتٛیطټبی اٶساظٺ ټیئتٲ

ظٲبٴ تهسی  ٲسیطٺ ٸ ٲست زټس ٦ٻ ٲتٛیطټبی تٳط٦ع ٲبٮ٧یت، ٲبٮ٧یت ٶٽبزی، اؾت٣لا٬ ټیئت ٶتبیح ایٵ پػٸټف ٶكبٴ ٲی

ٲسیطٺ ٸ زٸ٪بٶ٫ی ٸْبیٝ ٲسیطٖبٲ٭ تأثیط ٲٷٟی ٸ  ض ٸ ٲتٛیطټبی اٶساظٺ ټیئتٲسیطٺ تأثیط ٲثجت ٸ ٲٗٷبزا ٲسیطٖبٲ٭ زض ټیئت

ی ثیٵ حب٦ٳیت قط٦تی ٸ ؾُح اٞكبی  ضاثُٻ(، ثٻ ثطضؾی 1394) عازٺیٖٯٲٗٷبزاض ثط قٟبٞیت اَلاٖبتی زاضٶس. ٲٽسٸی ٸ 

س ٦ٻ ثب اٞعایف تٗساز ٲسیطاٴ زض ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض تٽطاٴ ثٻ ایٵ ٶتیدٻ زؾت یبٞتٷ قسٺ طٞتٻیپصی ټب قط٦تزاٸَٯجبٶٻ زض 

(، ثٻ ثطضؾی ثٽیٷٻ 1394. اذتیبضی ٸ ٖبٮٱ تجطیع)بثسی یٲاٞعایف  ټب قط٦ت، ؾُح اٞكبی زاٸَٯجبٶٻ طٺیٲس ئتیټٚیطٲٹْٝ زض 

ؾبظی پطتٟٹی ٲٷبثٕ ٸ ٲهبضٜ ثبٶ٥ ټب ثب اؾتٟبزٺ اظ ثطٶبٲٻ ضیعی ذُی ثٻ ایٵ ٶتیدٻ زؾت یبٞتٷس ٦ٻ تط٦یت ثٽیٷٻ پطتٟٹی 

 تط٦یت ثٽیٷٻ ٲٷبثٕ ٸ ٲهبضٜ ثبٶ٥ نبزضات زض حبٮت پٹیب ٸ ثب ضٸی٧طز ٢یٳت تٳبٰ قسٺ پٹ٬ پیكٷٽبز ٲی قٹز.ٲٷبثٕ ٸ 

(، ثٻ ثطضؾی تبثیط ٲ٧بٶیعٰ ټبی حب٦ٳیت قط٦تی ٸ ٲسیطیت ٖٳٯ٧طز ثبٶ٥ ټب پطزاذتٻ ٸ ثٻ ایٵ ٶتیدٻ زؾت 2007ثبضا٦ٹ ٸ تٹٸاض)

ٖٳٯ٧طز ٸ ترهیم ٲُٯٹة ٲٷبثٕ زض ؾیؿتٱ ثبٶ٧ی ٲی قٹز. ٦یطیط ٸ یبٞتٷس ٦ٻ ٲ٧بٶیعٰ ټبی حب٦ٳیت قط٦تی ٲٹخت ثٽجٹز 

(، ثٻ ثطضؾی تبثیط ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ثط ٖٳٯ٧طز ثبٶ٥ ټب پطزاذتٻ ٸ ثٻ ایٵ ٶتیدٻ زؾت یبٞتٻ اؾت ٦ٻ ؾبذتبض 2013ټٳ٧بضاٴ)

ٹاٴ حب٦ٳیت قط٦تی ، پػٸټكی ثب ٖٷ1(2015ٲبٮ٧یت ٢ٹی ثبٶ٥ ټب ٲٹخت ت٣ٹیت ٖٳٯ٧طز ثبٶ٥ ټب ٲی قٹز. چبٶ٩ ٸ ټٳ٧بضاٴ )

ټبی پػٸټف، ض٢بثت زض ثبظاض ٲحهٹ٬ ثبٖث ایدبز ٸ تأثیط ض٢بثت زض ثبظاض ٲحهٹ٬ ثط ؾبذتبض ؾطٲبیٻ اٶدبٰ زازٶس. ثط اؾبؼ یبٞتٻ

ټبیی اؾت ٦ٻ زاضای ؾبذتبض ؾطٲبیٻ يٗیٝ ټؿتٷس. ټٳچٷیٵ، ثیٵ ؾطٖت تٗسی٭ اٶ٫یعٺ اٞعایف ثطٸت ؾٽبٲساضاٴ ثطای قط٦ت

 .ټؿت ٦ٷستط زاضٶس، ٝیيٗ تیحب٦ٳ ٦ٻ ییټب قط٦ت زض ٭یتٗس ؾطٖتټب تٟبٸت ٸخٹز زاضز. ثیٵ قط٦تؾبذتبض ؾطٲبیٻ زض 

(، ثٻ ثطضؾی تبثیط ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ثط ٖٳٯ٧طز ثبٶ٥ ټب پطزاذتٻ ٸ ثٻ ایٵ ٶتیدٻ زؾت یبٞتٻ اٶس ٦ٻ ٲیعاٴ 2017غاٶ٩ ٸ ټٳ٧بضاٴ)

 ٲبٮ٧یت ٶٽبزی ٲٹخت ت٣ٹیت ٖٳٯ٧طز ثبٶ٥ ټب ٲی قٹز.

 

 ی پصيَصَاٍ یفرض
 :ثبقس یٲظیط  نٹضت ثٻثب پیطٸی اظ ازثیبت ٸ ٶتبیح تح٣ی٣بت پیكیٵ، ایٵ پػٸټف قبٲ٭ زٸ ٞطيیٻ انٯی 

 ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ثط ٲسیطیت ٲهبضٜ ثبٶ٥ ټب تبثیط زاضز. فرضیٍ اصلی ايل:

 :قٹز یٲایٵ ٞطيیٻ ثط اؾبؼ ؾٻ ٞطيیٻ ٞطٖی ظیط آظٲٹٴ 

 ٲُبٮجبت اظ زٸٮت، ثبٶ٥ ٲط٦عی ٸ ؾبیط ثبٶ٥ ټب تبثیط زاضز. : ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ثط تٛییط زض1-1ٞطيیٻ 

 : ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ثط تٛییط زض تؿٽیلات اُٖبیی زٸٮتی ٸ ٚیطزٸٮتی ٸ ٲدٳٹٔ ٲُبٮجبت تبثیط زاضز.2-1ٞطيیٻ 

 : ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ثط تٛییط زض ؾبیط ٲهبضٜ تبثیط زاضز.3-1ٞطيیٻ 

 ثیٵ ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ٸ ٲسیطیت ٲهبضٜ ثبٶ٥ ټب تبثیط زاضز. ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ثط تٗبٲ٭ فرضیٍ اصلی ديم:

 :قٹز یٲایٵ ٞطيیٻ ثط اؾبؼ ؾٻ ٞطيیٻ ٞطٖی ظیط آظٲٹٴ 

: ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ثط تٗبٲ٭ ثیٵ ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ٸ تٛییط زض ٲُبٮجبت اظ زٸٮت، ثبٶ٥ ٲط٦عی ٸ ؾبیط ثبٶ٥ ټب 1-2ٞطيیٻ 

 تبثیط زاضز.

ثط تٗبٲ٭ ثیٵ ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ٸ تٛییط زض تؿٽیلات اُٖبیی زٸٮتی ٸ ٚیطزٸٮتی ٸ ٲدٳٹٔ  : ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی2-2ٞطيیٻ 

 ٲُبٮجبت تبثیط زاضز.

 : ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ثط تٗبٲ٭ ثیٵ ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ٸ تٛییط زض ؾبیط ٲهبضٜ تبثیط زاضز.3-2ٞطيیٻ 

                                                 
1 Chang et al 
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 ی پصيَص ضىاس ريش
زض ایٵ  قسٺ اؾتٟبزٺی ټب زازٺاؾت.  قسٺ اؾتٟبزٺی تط٦یجی ټب زازٺی پػٸټف، اظ تحٯی٭ ض٪طؾیٹٴ ثب ټب ٻیٞطيثطای آظٲٹٴ 

ی تٹيیحی ټب بززاقتی ٲبٮی ٸ یټب نٹضتٶٹیٵ ٸ ٶؿرٻ اٮ٧تطٸٶی٧ی  آٸضز ضٺپػٸټف، ثٻ ضٸـ آضقیٹی اظ ثبٶ٥ اَلاٖبتی 

ی ټب ٻیٞطيٸ آظٲٹٴ  ټب زازٺ. ثطای تحٯی٭ اٶس قسٺ یٸض٪طزآی ٲبٮی ٲٷتكطٺ زض ؾبیت ٦سا٬ ٸ نٹضت ټبی ٲبٮی ثبٶ٥ ټب ټب نٹضت

 اؾت. قسٺ اؾتٟبزٺ Eviews9 اٞعاض ٶطٰپػٸټف، اظ 

 

 جامؼٍ ي ومًوٍ آماری
ٲٷتٽی ثٻ  ټب آٴی ٲبٮی ټب ؾب٬ثبٶ٥ ذهٹنی ٦ٻ  16ی تٗساز ټب زازٺیی، ټب تیٲحسٸزثطای آظٲٹٴ ٞطيیٻ پػٸټف ثب اٖٳب٬ 

ایٵ پػٸټف قبٲ٭: ثبٶ٥ ؾیٷب،  ٲٹضزٲُبٮٗٻی ټب ثبٶ٥اؾت.  قسٺ ٭یتحٯ 1395 یاٮ 1389اؾٟٷس اؾت، َی زٸضٺ ظٲبٶی  29

، ثبٶ٥ تدبضت، ثبٶ٥ نبزضات، ثبٶ٥ ثبٶ٥ پؿتثبٶ٥ ٢ٹاٲیٵ، ثبٶ٥ ا٢تهبز ٶٹیٵ، ثبٶ٥ اٶهبض، ثبٶ٥ پبضؾیبٴ، ثبٶ٥ پبؾبض٪بز، 

 .ثبقس یٲبٶ٥ ؾطٲبیٻ ٦بضآٞطیٵ، ثبٶ٥ ٲٯت، ثبٶ٥ ذبٸضٲیبٶٻ، ثبٶ٥ ٪طزق٫طی، ثبٶ٥ زی، ثبٶ٥ ؾبٲبٴ ٸ ث

 

 َاٍ یفرضمذل آزمًن 
(، ٦یطٸضی ٸ 2011(، آضٸٶی ٸ ټٳ٧بضاٴ)2007ی ثبضا٦ٹ ٸ تٹٸاض)ټب پػٸټفی پػٸټف؛ ثب پیطٸی اظ ټب ٻیٞطيثطای آظٲٹٴ      

 :قٹز یٲټبی ض٪طؾیٹٶی ظیط اؾتٟبزٺ  ( ، اظ ٲس2017٬( ٸ زٶح ٸ غاٶ٩ ٸ ټٳ٧بضاٴ)2013ټٳ٧بضاٴ)

 رگرسیًوی فرضیٍ  اصلی ايلی َا مذل(: 1رابطٍ )

                                

 ی رگرسیًوی فرضیٍ اصلی ديمَا مذل: (2رابطٍ )

                                                 
 

پػٸټف پیف ضٸ، ٲٹٮٟٻ ټبی ٲسیطیت ٲهبضٜ قبٲ٭: تٛییطات زض ٲُبٮجبت اظ زٸٮت، ثبٶ٥ ٲط٦عی ٸ ؾبیط ثبٶ٥  ٸاثؿتٻٲتٛیطټبی 

، اظ ٶؿجت تٛییطات زض ٲُبٮجبت اظ زٸٮت، ثبٶ٥ ٲط٦عی ٸ ؾبیط ثبٶ٥ ټب ٶؿجت ثٻ ؾب٬ ٢ج٭ ثسؾت ٲی آیس. تٛییطات (MC1)ټب

، اظ ٶؿجت تٛییطات زض تؿٽیلات اُٖبیی زٸٮتی ٸ ٚیطزٸٮتی (MC2)زض تؿٽیلات اُٖبیی زٸٮتی ٸ ٚیطزٸٮتی ٸ ٲدٳٹٔ ٲُبٮجبت

ٸ ٲدٳٹٔ ٲُبٮجبت ؾطضؾیس٪صقتٻ، ٲٗٹ٠ ٸ ٲك٧ٹ٤ اٮٹنٹ٬ ٶؿجت ثٻ ؾب٬ ٢ج٭ ثسؾت ٲی آیس. تٛییطات زض ؾبیط 

، قبٲ٭ زضنس تٛییطات زض ؾطٲبیٻ ٪صاضی ټب ٸ ٲكبض٦ت ټب، اٲٹا٬ ٚیطٲٷ٣ٹ٬، زاضایی ټبی ٶبٲكٽٹز ٸ ؾبیط (MC3)ٲهبضٜ

 ایی ټب ٶؿجت ثٻ ؾب٬ ٢ج٭.زاض

،٦ٻ ٲیعاٴ ؾٽبٰ تحت تٳٯ٥ (Intown)ایٵ پػٸټف، اثٗبز ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ثٹزٺ ٦ٻ قبٲ٭: زضنس ٲبٮ٧یت ٶٽبزی ٲتٛیط ٲؿت٣٭

، ٦ٻ (OC)ٶٽبزی ثٹزٺ ٦ٻ اظ ٲدٳٹٔ ؾٽبٰ زض اذتیبض ؾٽبٲساضاٴ ٶٽبزی ثسؾت ٲی آیس ٸ تٳط٦ع ٲبٮ٧یت ٶٽبزی ٪صاضاٴ ٻیؾطٲب

 .ثبقس یٲؾٽبٲساض ٸ ټٳچٷیٵ ثٻ تطتیت ؾبیط ؾٽبٲساضاٴ ثبلای پٷح زضنس  ٵیتط ثعض٨تٳٯ٥  خٳٕ زضنس ؾٽبٰ تحت

، ثٹزٺ ٦ٻ َج١ آئیٵ ٶبٲٻ ٶٓبٰ ضاټجطزی قط٦تی ٲهٹة ؾب٬ (QCG)ٲتٛیط تٗسیٯی ایٵ پػٸټف ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی 

ٖبٲ٭  69( ، ثٻ ٦ٳ٥ 2014ٮجبؾبٰ)(ٸ ا1396ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض تٽطاٴ ٸ ټٳچٷیٵ، پػٸټف زیساض) 1397ٸ  پیف ٶٹیؽ  1386

ٸ زض ٚیط ایٷهٹضت اٲتیبظ نٟط ٮحبِ  1اٶساظٺ ٪یطی ٲی قٹز؛ ثٻ َٹضی ٦ٻ ا٪ط ټط ی٥ اظ ٖٹاٲ٭ ٲهسا٠ زاقتٻ ثبؾٷس، اٲتیبظ 

ذٹاټس قس. زض پبیبٴ اظ ضٸـ قٷبؾی ٦س٪صاضی ٸ اٶجبقت ٦سټب ثٻ ٲٷٓٹض ٖٳٯیبتی ٦طزٴ ٲتٛیط ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی اٲتیبظ 

ی٥ )ثب تٹخٻ ثٻ تٗطیٝ ٖٳٯیبتی اٶدبٰ قسٺ( اذتهبل ٲی یبثس ٦ٻ اظ ٲدٳٹٔ ایٵ اٲتیبظټب، ٶٳطٺ حب٦ٳیت قط٦تی ثط نٟط یب 

قبذم ثٻ ټٟت ظیطٲدٳٹٖٻ قبٲ٭ ټیئت ٲسیطٺ، ٦ٳیتٻ ټیئت ٲسیطٺ، اٞكبءٸ قٟبٞیت،  69اؾبؼ زضنس ثٻ زؾت ٲی آیس.ایٵ 
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ٖبٲ٭ تٗییٵ ٦ٷٷسٺ ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ٸ اٲتیبظټبی ٲطثٹٌ ٦ٷتط٬ ټبی زاذٯی ٸ ح٣ٹ٠ ؾٽبٲساضاٴ زؾتٻ ثٷسی ٲی قٹز. 

 آٲسٺ اؾت. 1ثٻ ټط ظیطٲدٳٹٖٻ اظ ایٵ ٖٹاٲ٭ زض خسٸ٬ 
 

 . ػًامل تطکیل دَىذٌ کیفیت حاکمیت ضرکتی1جذيل

 ابؼاد مربًطٍ ػىًان ردیف

 ټیئت ٲسیطٺ 1

 آیب ٶ٣ف ضئیؽ ٸ ٲسیطٖبٲ٭ ثبٶ٥ ټب اظ ټٱ ت٧ٟی٥ قسٺ اؾت. .1

 ٲسیطٺ ٲؿت٣٭ اؾت؟آیب ضئیؽ ټیئت  .2

 آیب ا٦ثطیت ٲسیطاٴ ٚیطاخطایی ټؿتٷس؟ .3

 آیب ٲسیطاٴ ثٻ ٸيٹح ثٻ اخطایی ٸ ٚیطاخطایی َج٣ٻ ثٷسی قسٺ اٶس؟ .4

 آیب ثیٹ٪طاٞی ټیئت ٲسیطٺ اٞكبء قسٺ اؾت؟ .5

 آیب ًٖٹیت ټیئت ٲسیطٺ زض ٲسیطیت ؾبیط ثبٶ٥ ټب یب قط٦ت ټب اٞكبء قسٺ اؾت؟ .6

 یطٺ زض ثیف اظ پٷح قط٦ت ٞٗبٮیت ٶٳی ٦ٷٷس؟آیب ټیئت ٲسیطٺ ثٻ ٖٷٹاٴ ًٖٹ ټیئت ٲس .7

 آیب تٳبٰ خٯؿٻ ټبی ټیئت ٲسیطٺ اٞكبء قسٺ اؾت؟ .8

 آیب ؾبث٣ٻ خٯؿٻ ټبی قرهی ټیئت ٲسیطٺ اٞكبء قسٺ اؾت؟ .9

ٶٟط( 7آیب تٗساز اًٖبی ټیئت ٲسیطٺ ثٻ حسا٢٭ ٲ٣طض زض پیف ٶٹیؽ آئیٵ ٶبٲٻ ضاټجطزی قط٦تی) .10

 ضؾیسٺ اؾت؟

تٗساز ؾٽبٲی ضا ٦ٻ ثبیس تب پبیبٴ ټٳ٧بضی زض اذتیبض زاقتٻ ثبقٷس، آیب اًٖبی ټیئت ٲسیطٺ حسا٢٭  .11

 زض اذتیبض زاضٶس؟

 آیب ٢ج٭ اظ ثط٪عاضی خٯؿٻ، زؾتٹض ٦بض خٯؿٻ ټیئت ٲسیطٺ زض اذتیبض ٲسیطاٴ ٢طاض ٲی ٪یطز؟ .12

 آیب اًٖبی ټیئت ٲسیطٺ ثطای زٸضٺ زٸؾبٮٻ اٶتربة ٲی قٹٶس؟ .13

ؿبئ٭ پیف ضٸی قط٦ت ضا زض ؾب٬، حسا٢٭ زض آیب ټیئت ٲسیطٺ َطح ټبی اؾتطاتػی٥ قط٦ت ٸ ٲ .14

 ی٥ خٯؿٻ ثطضؾی ٲی ٦ٷٷس؟

 آیب ثطٶبٲٻ ټبیی ثطای آٲٹـ ٲؿتٳط ٦ٯیٻ اًٖبی ټیئت ٲسیطٺ زض ؾب٬ تسٸیٵ ٲی قٹز؟ .15

 آیب ٲسیطاٴ قط٦ت تحت پٹقف ثیٳٻ ٲؿئٹٮیت ثطای پطزاذت ٚطاٲت ټبی احتٳبٮی، ٢طاض زاضٶس؟ .16

 16 1خٳٕ اٲتیبظ ثرف 

 ٦ٳیتٻ حؿبثطؾی 2

 آیب ٦ٳیتٻ تبؾیؽ قسٺ اؾت؟ .1

 آیب نلاحیت ٦ٳیتٻ اٞكبء قسٺ اؾت؟ .2

 آیب اًٖبی ٲسیطٺ ٚیطٲٹْٝ زض ٦ٳیتٻ ثٻ تٗساز ٦بٞی اؾت؟ .3

 آیب ټٹیت ضئیؽ ټیئت ٲسیطٺ ٦ٳیتٻ اٞكبء قسٺ اؾت؟ .4

 آیب ضئیؽ ٦ٳیتٻ ٲؿت٣٭ اؾت؟ .5

 آیب ٦ٳیتٻ حسا٢٭ پٷح ًٖٹ زاضز؟ .6

 آیب ټٹیت اًٖبی ٦ٳیتٻ اٞكبء قسٺ اؾت؟ .7

 ټبی ٦ٳیتٻ ٦ٳیتٻ اٞكبء قسٺ اؾت؟آیب خٯؿٻ  .8

 آیب ؾبث٣ٻ خٯؿٻ ټبی ٦ٳیتٻ اٞكبء قسٺ اؾت؟ .9

آیب اًٖبی ٦ٳیتٻ حؿبثطؾی زض ٦ٳتط اظ ؾٻ ٦ٳیتٻ حؿبثطؾی قط٦ت ټبی ؾٽبٲی ٖبٰ پصیطٞتٻ  .10

 قسٺ زض ثٹضؼ ٞٗبٮیت زاضٶس؟

 آیب ٦ٳیتٻ حسا٢٭ قف ثبض زض ؾب٬ خٯؿٻ تك٧ی٭ ٲی زټس؟ .11

 11 2خٳٕ اٲتیبظ ثرف

3 
ٲسیطیت ٦ٳیتٻ 

 ضیؿ٥

 آیب ٦ٳیتٻ تك٧ی٭ قسٺ اؾت؟ .1

 آیب نلاحیت ٦ٳیتٻ اٞكبء قسٺ اؾت؟ .2

 آیب اًٖبی ٲسیط ٚیطٲٹْٝ زض ٦ٳیتٻ ثٻ تٗساز ٦بٞی اؾت؟ .3

 آیب ټٹیت ضئیؽ ٦ٳیتٻ اٞكبء قسٺ اؾت؟ .4

 آیب ضئیؽ ٦ٳیتٻ ٲؿت٣٭ اؾت؟ .5

 آیب ټٹیت اًٖبی ٦ٳیتٻ اٞكبء قسٺ اؾت؟ .6
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 آیب خٯؿٻ ټبی ٦ٳیتٻ اٞكبء قسٺ اؾت؟ .7

 بث٣ٻ خٯؿٻ ټبی ٦ٳیتٻ اٞكبء ٲی قٹٶس؟آیب ؾ .8

 آیب ثٗس ټط خٯؿٻ ٦ٳیتٻ ٸ ٶتبیح خٯؿٻ ثٻ خٯؿٻ ثٗسی ټیئت ٲسیطٺ ٪عاضـ ٲی قٹز؟ .9

 آیب ٦ٳیتٻ حسا٢٭ ؾٻ ًٖٹ زاضز؟ .10

 آیب ٦ٳیتٻ حسا٢٭ چبض ثبض زض ؾب٬ خٯؿٻ تك٧ی٭ ٲی زټس؟ .11

 آیب ٦ٳیتٻ، ذُطټبی پیف ضٸی قط٦ت ضا اٞكبء ٲی ٦ٷس؟ .12

 ټبی ٦ٷتط٬ ضٸقٵ ثطای ٲسیطیت ضیؿ٥ اؾت؟آیب قط٦ت زاضای ضٸـ  .13

 13 3اٲتیبظ ثرف

4 

٦ٳیتٻ خجطاٴ 

ذسٲبت یب ح٣ٹ٠ 

 ٸ ٲعایب

 آیب ٦ٳیتٻ تبؾیؽ قسٺ اؾت؟ .1

 آیب نلاحیت ٦ٳیتٻ اٞكبء قسٺ اؾت؟ .2

 آیب ٦ٳیتٻ حسا٢٭ پٷح ًٖٹ زاضز؟ .3

 آیب ټٹیت ضئیؽ ٦ٳیتٻ اٞكبء قسٺ اؾت؟ .4

 آیب ضئیؽ ٦ٳیتٻ ٲؿت٣٭ اؾت؟ .5

 ٦ٳیتٻ اٞكبء قسٺ اؾت؟ آیب ټٹیت اًٖبی ایٵ .6

 آیب خٯؿٻ ټبی ٦ٳیتٻ اٞكبء قسٺ اؾت؟ .7

 آیب ؾبث٣ٻ خٯؿٻ ټبی ٦ٳیتٻ اٞكبء قسٺ اؾت؟ .8

 آیب ٦ٳیتٻ زض ؾب٬ حسا٢٭ چٽبض خٯؿٻ ثط٪عاض ٲی ٦ٷس؟ .9

 9 4خٳٕ اٲتیبظ ثرف 

 اٞكبء ٸ قٟبٞیت 5

 آیب ؾبذتبض ٲبٮ٧یت قط٦ت اٞكبء ٲی قٹز؟ .1

 اؾت؟ آیب خعئیبت پبزاـ ټیئت ٲسیطٺ اٞكبء قسٺ .2

 آیب ٸاٰ ټبی قط٦ت اٞكبء قسٺ اؾت؟ .3

 آیب ٖٳٯ٧طز قط٦ت اٞكبءقسٺ اؾت؟ .4

 آیب اټساٜ ٸ اؾتطاتػی ټبی قط٦ت اٞكبء قسٺ اؾت؟ .5

 آیب ٞٗبٮیت ټبی انٯی قط٦ت اٞكبء قسٺ اٶس؟ .6

 آیب ؾیبؾت ټبی ت٣ؿیٱ ؾٹز اٞكبء قسٺ اٶس؟ .7

 آیب ٲٗبٲلات ثب اقربل ٸاثؿتٻ اٞكبء قسٺ اٶس؟ .8

 یف ٶٹیؽ آئیٵ ٶبٲٻ ضاټجطزی قط٦تی اٞكبء قسٺ اؾت؟آیب ٲٹاضز اؾتثٷب اظ پ .9

 9 5خٳٕ اٲتیبظ ثرف 

6 
٦ٷتط٬ ټبی 

 زاذٯی

 آیب ٶتیدٻ حؿبثطؾی اثطثرف ثٹزٴ ؾیؿتٱ ٦ٷتط٬ ټبی زاذٯی ثبٶ٥ اٞكبء قسٺ اؾت؟ .1

 آیب نٹضت ټبی ٲبٮی تٹؾٍ ټیئت ٲسیطٺ ٸ ٲسیطٖبٲ٭ اٲًبء ٲی قٹز؟ .2

 اؾتبٶساضزټبی حؿبثساضی تٽیٻ ٲی ٦ٷس؟آیب قط٦ت ثیبٶیٻ ای زضثبضٺ ذطٸج اظ  .3

 آیب قط٦ت پیف ٶٹیؿی ثطای حب٦ٳیت قط٦تی ٞطاټٱ ٲی ٦ٷس؟ .4

 4 6خٳٕ اٲتیبظ ثرف

7 
ح٣ٹ٠ ؾٽبٲساضاٴ 

 ٸ ٲدٳٕ ٖٳٹٲی

 آیب ٲدٳٕ ٖٳٹٲی حسا٢٭ ؾبٮی ی٧جبض تك٧ی٭ ٲی قٹز؟ .1

 آیب زؾتٹض ٦بض ٲدٳٕ زض ٸة ؾبیت ثبٶ٥ ٲٷتكط قسٺ اؾت؟ .2

 قرم زی٫طی ضا ثٻ خبضی ذٹز زض خٯؿبت ٲدٳٕ ٖٳٹٲی ثٟطؾتٷس؟آیب ؾٽبٲساضاٴ ٲی تٹاٶٷس  .3

 آیب تبضید تك٧ی٭ ٲدٳٕ ضا اظ ٢ج٭ آ٪ٽی ٲی ٶٳبیٷس؟ .4

 آثب ٶتبثح ٶكؿت ثلاٞبنٯٻ ثٻ اَلأ ؾبیت ثٹضؼ اٖلاٰ ٲی قٹز؟ .5

 ٲبٺ ثٗس اظ پبیبٴ ؾب٬ ٲبٮی تك٧ی٭ ٲی قٹز؟ 6آیب ٲدٳٕ زض ْطٜ  .6

 ٹز؟آیب ح ٲكبض٦ت ټبی اختٳبٖی ثبٶ٥ اٞكبء ٲی ق .7

 7 7خٳٕ اٲتیبظ ثرف 

 69 ٲدٳٹٔ اٲتیبظ ټب

ثب پیطٸی اظ تح٣ی٣بت پیكیٵ ٲتٛیطټبی ظیط  ټب ثبٶ٥ٲتٛیطټبی ٦ٷتطٮی ثط ٲسیطیت ٲهبضٜ ٸ ٖٳٯ٧طز  طیتأثثب ثطضؾی ٸ تبییس 

 :قٹز یٲٲتٛیط ٦ٷتطٮی زض ٲس٬ پػٸټف اٞعٸزٺ  ٖٷٹاٴ ثٻ
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: ثطاثط اؾت ثب ت٣ؿیٱ خٳٕ (LEV): ثطاثط اؾت ثب ٮ٫بضیتٱ اضظـ ؾٽبٰ قط٦ت زض پبیبٴ زٸضٺ. اټطٰ ٲبٮی (SIZE)اٶساظٺ ثبٶ٥ 

( r) ثطثطا یٶعز ثبٶ٥ ٲط٦ع ټب ثبٶ٥ ی٢بٶٹٶ یطٺا٪ط ٶطخ شذ: (LIQ)زض پبیبٴ زٸضٺ ٲبٮی. ٶ٣سیٷ٫ی  ټب ییزاضاټب ثط ٦٭ ٦٭ ثسټی

( D/rزـ ثطاثط )طحدٱ پٹ٬ زض ٪ ی. ثٻ ٖجبضتثبقس یٲ یطٺٻ ٶطخ شذث  (D)ٮیپٹ یٻٶؿجت پب ثطثبقس حدٱ پٹ٬ زض ٪طزـ ثطا

 زؾت ثٻی خبضی ټب یثسټ: اظ ٶؿجت خطیبٴ ذبٮم ٸضٸز ٸ ذطٸج ٸخٻ ٶ٣س ثٻ خٳٕ (CFR)ٶؿجت ٪طزـ ٶ٣س  ذٹاټس ثٹز.

: اظ ٶؿجت خطیبٴ ذبٮم ٸضٸز ٸ ذطٸج ٸخٻ ٶ٣س ثٻ ٲدٳٹٔ ؾٹز ؾٽبٰ پطزاذتی، ؾٹز (RCA). ٶؿجت ٦ٟبیت ٶ٣س سیآ یٲ

. ؾٹز ټط سیآ یٲ زؾت ثٻی ثٯٷسٲست ټب یثسټٸ ثبظپطزاذت  ټب یزاضائٲبٮی، ذطیس زاضائی ثبثت، ذطیس ؾبیط  ٵیتأٲپطزاذتی ثبثت 

: زض نٹضت اضائٻ ٲدسز (Restatement)ی ی ٲبٮټب نٹضت. تدسیس اضائٻ ثبقس یٲثطای ټط ؾٽٱ  قسٺ ٪عاضـ: ؾٹز (EPS)ؾٽٱ 

 .بثسی یٲٖسز نٟط اذتهبل  نٹضت ٵیای ٲبٮی ٖسز ی٥ ٸ زض ٚیط ټب نٹضت
 

  ی پصيَصَا افتٍی

 ی تًصیفیَا آمارٌ
 قسٺ اؾت. ٶكبٴ زازٺ 2ټب زض خسٸ٬  ٶتبیح آٲبض تٹنیٟی حبن٭ اظ پػٸټف زض ؾُح ٦٭ قط٦ت

 . آمار تًصیفی متغیرَای پصيَص2جذيل 

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
ٲ٣بیؿٻ  ثب 

٦ٳیٷٻ ٸ  ٲیبٶ٫یٵ، 

 بیشیٌِ کویٌِ اًحراف هعیبر هیبًگیي هتغیرّب

 000/9 000/1 668/1 635/6 هَلفِ ّیئت هدیرُ

 000/10 000/1 500/2 489/3 هَلفِ کویتِ حسببرسی

 000/12 000/0 544/2 968/2 هَلفِ کویتِ هدیریت ریسک

 000/8 000/0 588/1 562/0 هَلفِ کویتِ جبراى خدهبت یب حقَق ٍ هسایب

 000/8 000/5 656/0 875/6 شفبفیتهَلفِ افشبء ٍ 

 000/4 000/1 090/1 895/1 هَلفِ کٌترل ّبی داخلی

 000/7 000/3 923/0 104/5 هَلفِ حقَق سْبهداراى ٍ هجوع عوَهی

 000/43 000/6 718/7 656/20 کیفیت حبکویت شرکتی
 960/6 -000/1 208/1 413/0 تغییرات در هطبلببت از دٍلت، ببًک هرکسی ٍ سبیر ببًک ّب
 280/6 -000/1 854/0 331/0 تغییرات در تسْیلات اعطبیی دٍلتی ٍ غیردٍلتی ٍ هطبلببت

 660/5 -880/0 980/1 222/2 تغییرات در سبیر هصبرف

 970/0 053/0 209/0 726/0 درصد هبلکیت ًْبدی

 900/0 000/0 187/0 521/0 تورکس هبلکیت ًْبدی

 211/0 -028/0 041/0 025/0 ّب ییداراببزدُ 

 321/1 -643/0 187/0 163/0 ببزدُ حقَق صبحببى سْبم

 247/9 632/6 623/0 153/8 اًدازُ ببًک

 984/0 212/0 137/0 886/0 اّرم هبلی

 480/0 103/0 072/0 223/0 ًقدیٌگی

 -290/0 890/0 074/0 029/0 ًسبت گردش ًقد

 -410/9 010/5 625/0 -566/0 ًسبت کفبیت ًقد

 -750/399 770/860 908/192 026/261 سَد ّر سْن

 000/0 000/1 501/0 526/0 ی هبلیّب صَرتتجدید ارائِ 
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تطیٵ  تطیٵ ٸ ٦ٹچ٥ قٹز ٦ٻ اذتلاٜ ثیٵ ثعض٨ ؾبٮٻ پػٸټف، ٲكبټسٺ ٲی 7ثیكیٷٻ ٲتٛیطټبی ٲٹضزٲُبٮٗٻ پػٸټف َی زٸضٺ 

 ټب ٲٷ٣ُی اؾت. زټس تٹظیٕ زازٺ ٲیبٶ٫یٵ ٸ اٶحطاٜ ٲٗیبض ٲتٛیطټب، ٶكبٴ ٲی زازٺ ٸ ٲ٣بیؿٻ آٴ ثب
 

 آزمًن ورمال بًدن متغیرَای پصيَص
اؾت. ٶتبیح آظٲٹٴ، ٪ٹیبی آٴ  قسٺ اؾتٟبزٺثطا  -زض ایٵ پػٸټف ثطای آظٲٹٴ ٶطٲب٬ ثٹزٴ ٲتٛیطټبی ٸاثؿتٻ، اظ آٲبضٺ خبض٤

. ا٪ط ٶٳٹٶٻ ثٻ اٶساظٺ ٦بٞی ثبقٷس یٳزضنس ثٹزٺ ٸ زاضای تٹظیٕ ٶطٲب٬ ٶ 5اؾت ٦ٻ اٖتجبض آظٲٹٴ ثطای ٲتٛیطټبی ٸاثؿتٻ؛ ٦ٳتط اظ 

سٺ ٲكبټسٺ ثٻ ثبلا ضا ثعض٨ زاٶؿتٻ اٶس(، حتی ا٪ط تٹظیٕ خٳلات اذلا٬ ٲس٬ ثطآٸضز ق 30ثعض٨ ثبقس )ثؿیبضی اظ ٲٷبثٕ تٗساز 

ٶطٲب٬ ٶجبقٷس، ثبظ ټٱ يطایت ثطآٸضز قسٺ زاضای حسا٢٭ ٸاضیبٶؽ ثٹزٺ، ٦بضا ټؿتٷس ٸ خٽت آظٲٹٴ ٞطيیبت تح٣ی١ ٢بث٭ ات٧بء 

(. ثٷبثطایٵ ثب اؾتٷبز ثٻ ایٵ ٲٹيٹٔ ٸ ثب تٹخٻ ثٻ حدٱ ٶٳٹٶٻ ثبلای ایٵ پػٸټف، ٞطو ثط ایٵ اؾت ٦ٻ 1392ټؿتٷس)اٞلاَٹٶی، 

 ٹزٺ ٸ  اظ تبثٕ تٹظیٕ ٶطٲب٬ پیطٸی ٲی ٦ٷٷس.ٲتٛیطټبی ٸاثؿتٻ پػٸټف ٶطٲب٬ ث

 برا-. وتایج آزمًن جارک3جذيل 

 

 

 

 

آزمًن ریطٍ  ماوایی(ياحذ )
ی ٶجٹزٴ ٲس٬ ٸ ٶتبیح ٶبٲُٳئٵ؛ اثتسا ایؿتبیی ٲتٛیطټبی پػٸټف ثب اؾتٟبزٺ اظ آظٲٹٴ ضیكٻ ؾبذت٫اَٳیٷبٴ اظ  ٲٷٓٹض ثٻ

 اؾت. قسٺ اؾتٟبزٺی ؾُح ټب زازٺ زضٞٹٮط تٗٳیٱ یبٞتٻ  -ٸاحس زی٧ی

 فًلر -دیکی. وتایج آزمًن ریطٍ ياحذ 4جذيل 

 

 

 

ضز  ٪5زض ؾُح ٲٗٷبزاضی  ټب زازٺ؛ ٞطيیٻ نٟط ٲجٷی ثط ٸخٹز ضیكٻ ٸاحس زض قٹز یٲٲكبټسٺ  4 خسٸ٬ی ٦ٻ زض َٹض ټٳبٴ

زض ؾُح؛ پبیب ثٹزٺ  ټب زازٺ٦ٻ ٲتٛیطټبی ٲؿت٣٭ ٸ ٸاثؿتٻ ثطای  زټس یٲ% ٶكبٴ 95ثٷبثطایٵ؛ ٶتبیح زض ؾُح اَٳیٷبٴ  ؛قسٺ اؾت

 ٸ ضیكٻ ٸاحسی ٶساضز.
 

 َاٍ یفرضی اوتخاب وًع مذل ي آزمًن َا آزمًن

 اؾت. اخطاقسٺٮیٳط F ی تط٦یجی یب تٯٟی٣ی، آظٲٹٴټب زازٺٸ اؾتٟبزٺ اظ  ټب زازٺثطای اٶتربة ٲس٬ تحٯی٭ 

 لیمر F. خلاصٍ وتایج آزمًن 5جذيل 

 P-value آٲبضٺ آظٲٹٴ ی پػٸټفطټبیٲتٛ

 000/0 120/87 تغییرات در هطبلببت از دٍلت، ببًک هرکسی ٍ سبیر ببًک ّب

 000/0 392/31 تغییرات در تسْیلات اعطبیی دٍلتی ٍ غیردٍلتی ٍ هطبلببت

 000/0 408/35 سبیر هصبرفتغییرات در 

 P-value آٲبضٺ آظٲٹٴ ٲتٛیط ٸاثؿتٻ

 000/0 -421/7 تغییرات در هطبلببت از دٍلت، ببًک هرکسی ٍ سبیر ببًک ّب

 000/0 -449/8 تغییرات در تسْیلات اعطبیی دٍلتی ٍ غیردٍلتی ٍ هطبلببت

 000/0 -780/7 تغییرات در سبیر هصبرف

 ټب ٲس٬
 آظٲٹٴ ټبؾٳٵ ٮیٳط Fآظٲٹٴ 

 ٶتیدٻ Fآٲبضٺ  احتٳب٬ ٶتیدٻ Fآٲبضٺ  احتٳب٬

 - - - Pooled 161/0 426/1 1 ٲس٬

 - - - Pooled 220/0 311/1 2 ٲس٬

 Panel 608/5 778/0 REM 000/0 062/3 3 ٲس٬

 - - - Pooled 063/0 748/1 4 ٲس٬
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 ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ثط ٲسیطیت ٲهبضٜ ثبٶ٥ ټب تبثیط زاضز. فرضیٍ اصلی ايل:

 :قٹز یٲایٵ ٞطيیٻ ثط اؾبؼ ؾٻ ٞطيیٻ ٞطٖی ظیط آظٲٹٴ 

 : ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ثط تٛییط زض ٲُبٮجبت اظ زٸٮت، ثبٶ٥ ٲط٦عی ٸ ؾبیط ثبٶ٥ ټب تبثیط زاضز.1-1ٞطيیٻ 

 1-1. وتایج آزمًن  فرضیٍ 6جذيل 

 tاحتٳب٬  t آٲبضٺ يطیت ض٪طؾیٹٴ ی پػٸټفطټبیٲتٛ

 711/0 -371/0 -192/0 يطیت ثبثت

 000/0 -451/3 -384/0 ٲبٮ٧یت ٶٽبزیزضنس 

 000/0 624/3 763/0 تٳط٦ع ٲبٮ٧یت ٶٽبزی

 086/0 -736/1 -147/0 اٶساظٺ ثبٶ٥

 046/0 020/2 099/1 اټطٰ ٲبٮی

 629/0 -483/0 -434/0 ٶ٣سیٷ٫ی

 959/0 051/0 002/0 ٶؿجت ٪طزـ ٶ٣س

 000/0 -524/3 -004/0 ٶؿجت ٦ٟبیت ٶ٣س

 000/0 357/6 370/0 ؾٹز ټط ؾٽٱ

 000/0 -646/3 -118/0 ی ٲبٮیټب نٹضتتدسیس اضائٻ 

D-W Rآٲبضٺ 
2

 R
2Adj

 F Probآٲبضٺ  

666/1 184/0 124/0 059/2 042/0 

(؛ ثب 0.042) ثبقس یٲ تط ٦ٹچ٥ ٪5اظ  Fزض ایٵ ٲس٬ ٲ٣ساض احتٳب٬ آٲبضٺ  ٦ٻ ٵیاثٹزٴ ٲس٬؛ ثب تٹخٻ ثٻ  زاض یٲٗٷزض ثطضؾی 

زضنس اظ  4/18ٲس٬ ٶیع ٪ٹیبی آٴ اؾت ٦ٻ  قسٺ ٭یتٗس. يطیت تٗییٵ قٹز یٲثٹزٴ ٲس٬ تبییس  زاض یٲٗٷ ٪95اَٳیٷبٴ 

تجییٵ  ټب ٲس٬زض  ٸاضزقسٺی طټبیٲتٛتٛییطات ٲتٛیط ٸاثؿتٻ تٛییط زض ٲُبٮجبت اظ زٸٮت، ثبٶ٥ ٲط٦عی ٸ ؾبیط ثبٶ٥ ټب تٹؾٍ 

٦ٻ ذُبټب اظ ی٧سی٫ط ٲؿت٣٭  زټس یٸ ایٵ ٖسز ٶكبٴ ٲ ثبقس یٲ قسٺ ٵییتٗزض ٞبنٯٻ  ٶیعٸاتؿٹٴ  -ٸضثیٵ. ٲ٣ساض آٲبضٺ زقٹز یٲ

ی يطایت؛ زاض یٲٗٷ. زض ثطضؾی قٹز یٸخٹز ٶساضز ٸ ٞطو ټٳجؿت٫ی ثیٵ ذُبټب ضز ٲ یټؿتٷس ٸ ثیٵ ذُبټب ذٹزټٳجؿت٫

 ٪1اظ  تط ٦ٹچ٥ثطای يطیت ٲتٛیطټبی ٲؿت٣٭ زضنس ٲبٮ٧یت ٶٽبزی ٸ تٳط٦ع ٲبٮ٧یت ٶٽبزی  tاحتٳب٬ آٲبضٺ  ٦ٻ ییاظآٶدب

ایٵ ٲتٛیطټب ثط ٲتٛیط ٸاثؿتٻ تٛییط زض ٲُبٮجبت اظ زٸٮت، ثبٶ٥ ٲط٦عی ٸ ؾبیط ثبٶ٥ ټب  زاض یٲٗٷ طیتأث(، ٸخٹز 0.000) ثبقس یٲ

ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ثط تٛییط زض ٲُبٮجبت  طیتأثثٷبثطایٵ ٞطيیٻ ٞطٖی اٸ٬؛ ٲجٷی ثط  طز؛ی٪ یٲٲٹضز تبییس ٢طاض  ٪99زض ؾُح اَٳیٷبٴ 

ٲتٛیط ٦ٷتطٮی اٶساظٺ  زاض یٲٗٷ طیتأث. ټٳچٷیٵ قٹز یٲتبییس  ٪99ٸ ؾبیط ثبٶ٥ ټب زض ؾُح اَٳیٷبٴ اظ زٸٮت، ثبٶ٥ ٲط٦عی 

 ثبٶ٥، اټطٰ ٲبٮی، ٶؿجت ٦ٟبیت ٶ٣س، تدسیس اضائٻ نٹضتٽبی ٲبٮی  ٸ ؾٹز ټط ؾٽٱ ثط ٲتٛیط ٸاثؿتٻ ٲكبټسٺ قس.

 ٚیطزٸٮتی ٸ ٲدٳٹٔ ٲُبٮجبت تبثیط زاضز.: ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ثط تٛییط زض تؿٽیلات اُٖبیی زٸٮتی ٸ 2-1ٞطيیٻ 

 2-1. وتایج آزمًن  فرضیٍ 7جذيل 

 - - - Pooled 235/0 288/1 5 ٲس٬

 Panel 150/8 773/0 REM 000/0 166/3 6 ٲس٬
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 tاحتٳب٬  t آٲبضٺ يطیت ض٪طؾیٹٴ ی پػٸټفطټبیٲتٛ

 175/0 367/1 694/0 يطیت ثبثت

 236/0 -193/1 -196/0 زضنس ٲبٮ٧یت ٶٽبزی

 388/0 866/0 195/0 تٳط٦ع ٲبٮ٧یت ٶٽبزی

 169/0 -385/1 -109/0 اٶساظٺ ثبٶ٥

 030/0 208/2 501/0 اټطٰ ٲبٮی

 000/0 -662/3 -527/0 ٶ٣سیٷ٫ی

 240/0 181/1 027/0 ٶؿجت ٪طزـ ٶ٣س

 932/0 -085/0 -410/2 ٶؿجت ٦ٟبیت ٶ٣س

 005/0 839/2 098/0 ؾٹز ټط ؾٽٱ

 005/0 -846/2 -115/0 ی ٲبٮیټب نٹضتتدسیس اضائٻ 

D-W Rآٲبضٺ 
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632/1 127/0 093/0 322/2 043/0 

(؛ ثب 0.042) ثبقس یٲ تط ٦ٹچ٥ ٪5اظ  Fزض ایٵ ٲس٬ ٲ٣ساض احتٳب٬ آٲبضٺ  ٦ٻ ٵیاثٹزٴ ٲس٬؛ ثب تٹخٻ ثٻ  زاض یٲٗٷزض ثطضؾی 

زضنس اظ  4/18ٲس٬ ٶیع ٪ٹیبی آٴ اؾت ٦ٻ  قسٺ ٭یتٗس. يطیت تٗییٵ قٹز یٲثٹزٴ ٲس٬ تبییس  زاض یٲٗٷ ٪95اَٳیٷبٴ 

 ټب ٲس٬زض  ٸاضزقسٺی طټبیٲتٛتٛییطات ٲتٛیط ٸاثؿتٻ تٛییط زض تؿٽیلات اُٖبیی زٸٮتی ٸ ٚیطزٸٮتی ٸ ٲدٳٹٔ ٲُبٮجبت تٹؾٍ 

سی٫ط ٦ٻ ذُبټب اظ ی٧ زټس یٸ ایٵ ٖسز ٶكبٴ ٲ ثبقس یٲ قسٺ ٵییتٗزض ٞبنٯٻ  ٶیعٸاتؿٹٴ  -ٸضثیٵ. ٲ٣ساض آٲبضٺ زقٹز یٲتجییٵ 

ی زاض یٲٗٷ. زض ثطضؾی قٹز یٸخٹز ٶساضز ٸ ٞطو ټٳجؿت٫ی ثیٵ ذُبټب ضز ٲ یٲؿت٣٭ ټؿتٷس ٸ ثیٵ ذُبټب ذٹزټٳجؿت٫

 ٪5ثطای يطیت ٲتٛیطټبی ٲؿت٣٭ زضنس ٲبٮ٧یت ٶٽبزی ٸ تٳط٦ع ٲبٮ٧یت ٶٽبزی ثعض٪تط اظ  tاحتٳب٬ آٲبضٺ  ٦ٻ ییاظآٶدبيطایت؛ 

ایٵ ٲتٛیطټب ثط ٲتٛیط ٸاثؿتٻ تٛییط زض تؿٽیلات اُٖبیی زٸٮتی ٸ ٚیطزٸٮتی ٸ ٲدٳٹٔ ٲُبٮجبت زض  زاض یٲٗٷ طیتأث، ٸخٹز ثبقس یٲ

ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ثط تٛییط زض تؿٽیلات  طیتأثثٷبثطایٵ ٞطيیٻ ٞطٖی زٸٰ؛ ٲجٷی ثط  طز؛ی٪ یٳٲٹضز تبییس ٢طاض ٶ ٪95ؾُح اَٳیٷبٴ 

 . قٹز یٲضز  ٪95بٴ اُٖبیی زٸٮتی ٸ ٚیطزٸٮتی ٸ ٲدٳٹٔ ٲُبٮجبت زض ؾُح اَٳیٷ

 : ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ثط تٛییط زض ؾبیط ٲهبضٜ تبثیط زاضز.3-1ٞطيیٻ 

 3-1. وتایج آزمًن  فرضیٍ 8جذيل 

 tاحتٳب٬  t آٲبضٺ يطیت ض٪طؾیٹٴ ی پػٸټفطټبیٲتٛ

 376/0 890/0 418/2 يطیت ثبثت

 534/0 -624/0 -972/0 زضنس ٲبٮ٧یت ٶٽبزی

 081/0 766/1 054/1 تٳط٦ع ٲبٮ٧یت ٶٽبزی

 725/0 352/0 086/0 اٶساظٺ ثبٶ٥

 063/0 -878/1 -563/2 اټطٰ ٲبٮی

 388/0 -866/0 -718/2 ٶ٣سیٷ٫ی

 000/0 -740/7 -543/1 ٶؿجت ٪طزـ ٶ٣س

 001/0 -313/3 -012/0 ٶؿجت ٦ٟبیت ٶ٣س

 028/0 231/2 452/0 ؾٹز ټط ؾٽٱ

 651/0 453/0 201/0 ی ٲبٮیټب نٹضتتدسیس اضائٻ 
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068/2 120/0 062/0 234/1 085/0 

(؛ ثب 0.085) ثبقس یٲ تط ٦ٹچ٥ ٪10اظ  Fزض ایٵ ٲس٬ ٲ٣ساض احتٳب٬ آٲبضٺ  ٦ٻ ٵیاثٹزٴ ٲس٬؛ ثب تٹخٻ ثٻ  زاض یٲٗٷزض ثطضؾی 

زضنس اظ  4/18ٲس٬ ٶیع ٪ٹیبی آٴ اؾت ٦ٻ  قسٺ ٭یتٗس. يطیت تٗییٵ قٹز یٲثٹزٴ ٲس٬ تبییس  زاض یٲٗٷ ٪95اَٳیٷبٴ 

ٸاتؿٹٴ  -ٸضثیٵ. ٲ٣ساض آٲبضٺ زقٹز یٲتجییٵ  ټب ٲس٬زض  ٸاضزقسٺی طټبیٲتٛتٛییطات ٲتٛیط ٸاثؿتٻ تٛییط زض ؾبیط ٲهبضٜ تٹؾٍ 

 ی٦٫ٻ ذُبټب اظ ی٧سی٫ط ٲؿت٣٭ ټؿتٷس ٸ ثیٵ ذُبټب ذٹزټٳجؿت زټس یٸ ایٵ ٖسز ٶكبٴ ٲ ثبقس یٲ قسٺ ٵییتٗزض ٞبنٯٻ  ٶیع

ثطای يطیت  tاحتٳب٬ آٲبضٺ  ٦ٻ ییاظآٶدبی يطایت؛ زاض یٲٗٷ. زض ثطضؾی قٹز یٸخٹز ٶساضز ٸ ٞطو ټٳجؿت٫ی ثیٵ ذُبټب ضز ٲ

ایٵ ٲتٛیطټب ثط  زاض یٲٗٷ طیتأث، ٸخٹز ثبقس یٲ ٪5ٲتٛیطټبی ٲؿت٣٭ زضنس ٲبٮ٧یت ٶٽبزی ٸ تٳط٦ع ٲبٮ٧یت ٶٽبزی ثعض٪تط اظ 

ثٷبثطایٵ ٞطيیٻ ٞطٖی ؾٹٰ؛ ٲجٷی ثط  طز؛ی٪ یٳٲٹضز تبییس ٢طاض ٶ ٪95ٲتٛیط ٸاثؿتٻ تٛییط زض ؾبیط ٲهبضٜ زض ؾُح اَٳیٷبٴ 

 . قٹز یٲضز  ٪95ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ثط تٛییط زض ؾبیط ٲهبضٜ زض ؾُح اَٳیٷبٴ  طیتأث

 

 ٲبٮ٧یت ٸ ٲسیطیت ٲهبضٜ ثبٶ٥ ټب تبثیط زاضز. ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ثط تٗبٲ٭ ثیٵ ؾبذتبض فرضیٍ اصلی ديم:

 :قٹز یٲایٵ ٞطيیٻ ثط اؾبؼ ؾٻ ٞطيیٻ ٞطٖی ظیط آظٲٹٴ 

: ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ثط تٗبٲ٭ ثیٵ ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ٸ تٛییط زض ٲُبٮجبت اظ زٸٮت، ثبٶ٥ ٲط٦عی ٸ ؾبیط ثبٶ٥ ټب 1-2ٞطيیٻ 

 تبثیط زاضز.

 1-2. وتایج آزمًن  فرضیٍ 9جذيل   

 tاحتٳب٬  t آٲبضٺ يطیت ض٪طؾیٹٴ ی پػٸټفطټبیٲتٛ

 187/0 328/1 501/0 يطیت ثبثت

 142/0 -481/1 -228/0 زضنس ٲبٮ٧یت ٶٽبزی

 000/0 710/4 520/0 تٳط٦ع ٲبٮ٧یت ٶٽبزی

 006/0 809/2 502/0 ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی

 010/0 614/2 376/0 تٗبٲ٭ ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ٸ ٲبٮ٧یت ٶٽبزی

 000/0 930/4 993/0 تٗبٲ٭ ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ٸ تٳط٦ع ٲبٮ٧یت 

 000/0 -114/4 -233/0 اٶساظٺ ثبٶ٥

 001/0 251/3 984/0 اټطٰ ٲبٮی

 675/0 -420/0 -571/0 ٶ٣سیٷ٫ی

 430/0 -792/0 -024/0 ٶؿجت ٪طزـ ٶ٣س

 045/0 -033/2 -002/0 ٶؿجت ٦ٟبیت ٶ٣س

 000/0 561/3 285/0 ؾٹز ټط ؾٽٱ

 067/0 -856/1 -105/0 ی ٲبٮیټب نٹضتتدسیس اضائٻ 
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771/1 218/0 199/0 836/2 050/0 

(؛ ثب 0.050) ثبقس یٲ تط ٦ٹچ٥ ٪5اظ  Fزض ایٵ ٲس٬ ٲ٣ساض احتٳب٬ آٲبضٺ  ٦ٻ ٵیاثٹزٴ ٲس٬؛ ثب تٹخٻ ثٻ  زاض یٲٗٷزض ثطضؾی 

زضنس اظ  8/21ٲس٬ ٶیع ٪ٹیبی آٴ اؾت ٦ٻ  قسٺ ٭یتٗس. يطیت تٗییٵ قٹز یٲثٹزٴ ٲس٬ تبییس  زاض یٲٗٷ ٪95اَٳیٷبٴ 

زض ٲس٬ تجییٵ  ٸاضزقسٺی طټبیٲتٛتٛییطات ٲتٛیط ٸاثؿتٻ تٛییط زض ٲُبٮجبت اظ زٸٮت، ثبٶ٥ ٲط٦عی ٸ ؾبیط ثبٶ٥ ټب تٹؾٍ 

٦ٻ ذُبټب اظ ی٧سی٫ط ٲؿت٣٭  زټس یٸ ایٵ ٖسز ٶكبٴ ٲ ثبقس یٲ قسٺ ٵییتٗزض ٞبنٯٻ  ٶیعٸاتؿٹٴ  -ٸضثیٵ. ٲ٣ساض آٲبضٺ زقٹز یٲ

ی يطایت؛ زاض یٲٗٷ. زض ثطضؾی قٹز یٸخٹز ٶساضز ٸ ٞطو ټٳجؿت٫ی ثیٵ ذُبټب ضز ٲ یټؿتٷس ٸ ثیٵ ذُبټب ذٹزټٳجؿت٫

ٸ تٗبٲ٭ ٦یٟیت   ثطای يطیت ٲتٛیطټبی تٗسیٯی تٗبٲ٭ ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ٸ ٲبٮ٧یت ٶٽبزی tاحتٳب٬ آٲبضٺ  ٦ٻ ییاظآٶدب
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٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ثط تٗبٲ٭ ثیٵ  زاض یٲٗٷ طیتأث، ٸخٹز ثبقس یٲ  ٪1حب٦ٳیت قط٦تی ٸ تٳط٦ع ٲبٮ٧یت ٦ٹچ٥ تط اظ 

 طز؛ی٪ یٲٲٹضز تبییس ٢طاض  ٪99ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ٸ تٛییط زض ٲُبٮجبت اظ زٸٮت، ثبٶ٥ ٲط٦عی ٸ ؾبیط ثبٶ٥ ټب زض ؾُح اَٳیٷبٴ 

٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ثط تٗبٲ٭ ثیٵ ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ٸ تٛییط زض ٲُبٮجبت اظ زٸٮت،  طیتأثثٷبثطایٵ ٞطيیٻ ٞطٖی اٸ٬؛ ٲجٷی ثط 

ٲتٛیطټبی ٦ٷتطٮی اٶساظٺ ثبٶ٥،  زاض یٲٗٷ طیتأث.  ټٳچٷیٵ قٹز یٲتبییس  ٪99ثبٶ٥ ٲط٦عی ٸ ؾبیط ثبٶ٥ ټب زض ؾُح اَٳیٷبٴ 

 تٛیط ٸاثؿتٻ ٲكبټسٺ قس.اټطٰ ٲبٮی، ٶؿجت ٦ٟبیت ٶ٣س، تدسیس اضائٻ نٹضت ټبی ٲبٮی ٸ ؾٹز ټط ؾٽٱ ثط ٲ

: ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ثط تٗبٲ٭ ثیٵ ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ٸ تٛییط زض تؿٽیلات اُٖبیی زٸٮتی ٸ ٚیطزٸٮتی ٸ ٲدٳٹٔ 2-2ٞطيیٻ 

 ٲُبٮجبت تبثیط زاضز.

 2-2. وتایج آزمًن  فرضیٍ 11جذيل   

 tاحتٳب٬  t آٲبضٺ يطیت ض٪طؾیٹٴ ی پػٸټفطټبیٲتٛ

 079/0 774/1 409/0 يطیت ثبثت

 429/0 -793/0 -034/0 زضنس ٲبٮ٧یت ٶٽبزی

 004/0 980/2 199/0 تٳط٦ع ٲبٮ٧یت ٶٽبزی

 002/0 070/3 461/0 ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی

 133/0 517/1 074/0 تٗبٲ٭ ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ٸ ٲبٮ٧یت ٶٽبزی

 001/0 392/3 501/0 تٗبٲ٭ ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ٸ تٳط٦ع ٲبٮ٧یت 

 155/0 -433/1 -095/0 اٶساظٺ ثبٶ٥

 103/0 648/1 319/0 اټطٰ ٲبٮی

 282/0 -082/1 -329/0 ٶ٣سیٷ٫ی

 191/0 316/1 041/0 ٶؿجت ٪طزـ ٶ٣س

 902/0 -122/0 -690/0 ٶؿجت ٦ٟبیت ٶ٣س

 182/0 345/1 089/0 ؾٹز ټط ؾٽٱ

 005/0 -862/2 -076/0 ی ٲبٮیټب نٹضتتدسیس اضائٻ 
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673/1 154/0 125/0 194/2 030/0 

(؛ ثب 0.030) ثبقس یٲ تط ٦ٹچ٥ ٪5اظ  Fزض ایٵ ٲس٬ ٲ٣ساض احتٳب٬ آٲبضٺ  ٦ٻ ٵیاثٹزٴ ٲس٬؛ ثب تٹخٻ ثٻ  زاض یٲٗٷزض ثطضؾی 

زضنس اظ  4/15ٲس٬ ٶیع ٪ٹیبی آٴ اؾت ٦ٻ  قسٺ ٭یتٗس. يطیت تٗییٵ قٹز یٲثٹزٴ ٲس٬ تبییس  زاض یٲٗٷ ٪95اَٳیٷبٴ 

زض ٲس٬  ٸاضزقسٺی طټبیٲتٛتٛییطات ٲتٛیط ٸاثؿتٻ تٛییط زض تؿٽیلات اُٖبیی زٸٮتی ٸ ٚیطزٸٮتی ٸ ٲدٳٹٔ ٲُبٮجبت تٹؾٍ 

٦ٻ ذُبټب اظ ی٧سی٫ط  زټس یٸ ایٵ ٖسز ٶكبٴ ٲ ثبقس یٲ قسٺ ٵییتٗزض ٞبنٯٻ  ٶیعٸاتؿٹٴ  -ٸضثیٵ. ٲ٣ساض آٲبضٺ زقٹز یٲتجییٵ 

ی زاض یٲٗٷ. زض ثطضؾی قٹز یٸخٹز ٶساضز ٸ ٞطو ټٳجؿت٫ی ثیٵ ذُبټب ضز ٲ یٲؿت٣٭ ټؿتٷس ٸ ثیٵ ذُبټب ذٹزټٳجؿت٫

ثطای يطیت ٲتٛیط تٗسیٯی تٗبٲ٭ ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ٸ تٳط٦ع ٲبٮ٧یت ٦ٹچ٥ تط اظ  tاحتٳب٬ آٲبضٺ  ٦ٻ ییاظآٶدبيطایت؛ 

٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ثط تٗبٲ٭ ثیٵ تٳط٦ع ٲبٮ٧یت ٸ تٛییط زض تؿٽیلات اُٖبیی زٸٮتی ٸ  زاض یٲٗٷ طیتأث، ٸخٹز ثبقس یٲ  1٪

 طیتأثثٷبثطایٵ ٞطيیٻ ٞطٖی زٸٰ؛ ٲجٷی ثط  طز؛ی٪ یٲٲٹضز تبییس ٢طاض  ٪99ٚیطزٸٮتی ٸ ٲدٳٹٔ ٲُبٮجبت زض ؾُح اَٳیٷبٴ 

اُٖبیی زٸٮتی ٸ ٚیطزٸٮتی ٸ ٲدٳٹٔ ٲُبٮجبت زض ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ثط تٗبٲ٭ ثیٵ تٳط٦ع ٲبٮ٧یت ٸ تٛییط زض تؿٽیلات 

ثطای يطیت ٲتٛیط  tاحتٳب٬ آٲبضٺ  ٦ٻ ییاظآٶدبی يطایت؛ زاض یٲٗٷ. ټٳچٷیٵ زض ثطضؾی قٹز یٲتبییس  ٪99ؾُح اَٳیٷبٴ 

٦یٟیت حب٦ٳیت  زاض یٲٗٷ طیتأث، ٸخٹز ثبقس یٲ  ٪5تٗسیٯی تٗبٲ٭ ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ٸ ٲبٮ٧یت ٶٽبزی ثعض٨ تط اظ 

قط٦تی ثط تٗبٲ٭ ثیٵ ٲبٮ٧یت ٶٽبزی ٸ تٛییط زض تؿٽیلات اُٖبیی زٸٮتی ٸ ٚیطزٸٮتی ٸ ٲدٳٹٔ ٲُبٮجبت زض ؾُح اَٳیٷبٴ 
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٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ثط تٗبٲ٭ ثیٵ ٲبٮ٧یت ٶٽبزی  طیتأثثٷبثطایٵ ٞطيیٻ ٞطٖی زٸٰ؛ ٲجٷی ثط  طز؛ی٪ یٳٲٹضز تبییس ٢طاض ٶ 95٪

 .  قٹز یٲضز  ٪95بیی زٸٮتی ٸ ٚیطزٸٮتی ٸ ٲدٳٹٔ ٲُبٮجبت زض ؾُح اَٳیٷبٴ ٸ تٛییط زض تؿٽیلات اُٖ

 : ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ثط تٗبٲ٭ ثیٵ ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ٸ تٛییط زض ؾبیط ٲهبضٜ زاضز.3-2ٞطيیٻ 

 3-2. وتایج آزمًن  فرضیٍ 11جذيل   

 tاحتٳب٬  t آٲبضٺ يطیت ض٪طؾیٹٴ ی پػٸټفطټبیٲتٛ

 832/0 211/0 386/0 يطیت ثبثت

 215/0 248/1 269/0 زضنس ٲبٮ٧یت ٶٽبزی

 565/0 577/0 101/0 تٳط٦ع ٲبٮ٧یت ٶٽبزی

 988/0 014/0 026/0 ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی

 006/0 778/2 297/1 تٗبٲ٭ ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ٸ ٲبٮ٧یت ٶٽبزی

 719/0 -360/0 525/0 تٗبٲ٭ ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ٸ تٳط٦ع ٲبٮ٧یت 

 075/0 800/1 455/0 اٶساظٺ ثبٶ٥

 030/0 -203/2 -529/3 اټطٰ ٲبٮی

 390/0 -864/0 -967/1 ٶ٣سیٷ٫ی

 000/0 -169/7 -853/1 ٶؿجت ٪طزـ ٶ٣س

 000/0 -410/6 -014/0 ٶؿجت ٦ٟبیت ٶ٣س

 083/0 750/1 404/0 ؾٹز ټط ؾٽٱ

 285/0 075/1 282/0 ی ٲبٮیټب نٹضتتدسیس اضائٻ 

D-W Rآٲبضٺ 
2

 R
2Adj

 F Probآٲبضٺ  

148/2 179/0 154/0 439/2 065/0 

(؛ ثب 0.065) ثبقس یٲ تط ٦ٹچ٥ ٪10اظ  Fزض ایٵ ٲس٬ ٲ٣ساض احتٳب٬ آٲبضٺ  ٦ٻ ٵیاثٹزٴ ٲس٬؛ ثب تٹخٻ ثٻ  زاض یٲٗٷزض ثطضؾی 

زضنس اظ  9/17ٲس٬ ٶیع ٪ٹیبی آٴ اؾت ٦ٻ  قسٺ ٭یتٗس. يطیت تٗییٵ قٹز یٲثٹزٴ ٲس٬ تبییس  زاض یٲٗٷ ٪90اَٳیٷبٴ 

ٸاتؿٹٴ  -ٸضثیٵ. ٲ٣ساض آٲبضٺ زقٹز یٲزض ٲس٬ تجییٵ  ٸاضزقسٺی طټبیٲتٛتٛییطات ٲتٛیط ٸاثؿتٻ تٛییط زض ؾبیط ٲهبضٜ تٹؾٍ 

 ی٦ٻ ذُبټب اظ ی٧سی٫ط ٲؿت٣٭ ټؿتٷس ٸ ثیٵ ذُبټب ذٹزټٳجؿت٫ زټس یٸ ایٵ ٖسز ٶكبٴ ٲ ثبقس یٲ قسٺ ٵییتٗزض ٞبنٯٻ  ٶیع

ثطای يطیت  tاحتٳب٬ آٲبضٺ  ٦ٻ ییاظآٶدبی يطایت؛ زاض یٲٗٷ. زض ثطضؾی قٹز یٸخٹز ٶساضز ٸ ٞطو ټٳجؿت٫ی ثیٵ ذُبټب ضز ٲ

٦یٟیت  زاض یٲٗٷ طیتأث، ٸخٹز ثبقس یٲ  ٪1ٲتٛیط تٗسیٯی تٗبٲ٭ ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ٸ ٲبٮ٧یت ٶٽبزی ٦ٹچ٥ تط اظ 

ثٷبثطایٵ  طز؛ی٪ یٲٲٹضز تبییس ٢طاض  ٪99یط ؾبیط ٲهبضٜ زض ؾُح اَٳیٷبٴ حب٦ٳیت قط٦تی ثط تٗبٲ٭ ثیٵ ٲبٮ٧یت ٶٽبزی ٸ تٛی

٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ثط تٗبٲ٭ ثیٵ ٲبٮ٧یت ٶٽبزی ٸ تٛییط زض ؾبیط ٲهبضٜ زض ؾُح  طیتأثٞطيیٻ ٞطٖی زٸٰ؛ ٲجٷی ثط 

ثطای يطیت ٲتٛیط تٗسیٯی  tاحتٳب٬ آٲبضٺ  ٦ٻ ییاظآٶدبی يطایت؛ زاض یٲٗٷ. ټٳچٷیٵ زض ثطضؾی قٹز یٲتبییس  ٪99اَٳیٷبٴ 

٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ثط  زاض یٲٗٷ طیتأث، ٸخٹز ثبقس یٲ ٪5تٗبٲ٭ ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ٸ تٳط٦ع ٲبٮ٧یت ثعض٨ تط اظ 

ثٷبثطایٵ ٞطيیٻ ٞطٖی  طز؛ی٪ یٳٲٹضز تبییس ٢طاض ٶ ٪95تٗبٲ٭ ثیٵ تٳط٦ع ٲبٮ٧یت ٸ تٛییط زض ؾبیط ٲهبضٜ زض ؾُح اَٳیٷبٴ 

ضز  ٪٦95یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ثط تٗبٲ٭ ثیٵ تٳط٦ع ٲبٮ٧یت ٸ تٛییط زض ؾبیط ٲهبضٜ زض ؾُح اَٳیٷبٴ  طیتأثزٸٰ؛ ٲجٷی ثط 

 .  قٹز یٲ

 
 

 یریگ جٍیوتبحث ي 
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ٶتبیح حبن٭ اظ آظٲٹٴ ٞطيیٻ اٸ٬ ٶكبٴ زاز ٦ٻ زضنس ؾٽبٲساضاٴ ٶٽبزی ٸ تٳط٦ع ٲبٮ٧یت ٶٽبزی ثط تٛییط زض ٲُبٮجبت اظ 

ی زاضز ٸ ټٳچٷیٵ تٳط٦ع ٲبٮ٧یت ٶٽبزی ثط تٛییط زض ؾبیط ٲهبضٜ تبثیط زاض یٲٗٷ تأثیطزٸٮت، ثبٶ٥ ٲط٦عی ٸ ؾبیط ثبٶ٥ ټب 

تٹؾٍ ٦یطٸضی ٸ  قسٺ  اٶدبٰی ټب پػٸټفٶٓطی پػٸټف ٸ ثب اؾتٷبز ثٻ ٶتبیح ٲٗٷی زاضی زاضز. ثب ٶ٫بټی ٪صضا ثٻ ٲجبٶی 

تٹاٴ چٷیٵ اؾتٷجبٌ ٶٳٹز ثبٶ٥ ټبیی ٦ٻ اظ ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ٢ٹی ٸ  یٲ(، 2017(، ٸ زٶح ٸ غاٶ٩ ٸ ټٳ٧بضاٴ)2013ټٳ٧بضاٴ)

ت ٦ٻ  ؾٽبٲساضاٴ ٶٽبزی ٸ تٳط٦ع ٲُٳئٷی ثطذٹضزاضٶس، اظ ٲسیطیت ٲهبضٜ ٢ٹی ثطذٹضزاضٶس. ٮصا، ٶتبیح پػٸټف حب٦ی اظ ایٵ اؾ

(، ٸ 2013ی ٦یطٸضی ٸ ټٳ٧بضاٴ)ټب بٞتٻقٹز. ٮصا، ٶتبیح ایٵ ٞطيیٻ ثب ی یٲٲبٮ٧یت ٶٽبزی ٲٹخت ٲسیطیت ٲهبضٜ ثٽتط ثبٶ٥ ټب 

پػٸټكی زض ٲٹضز اضتجبٌ ثیٵ  ٪ٹٶٻ ټیچ( ټٳرٹاٶی زاضز ٸ ثب تٹخٻ ثٻ ایٷ٧ٻ زض زاذ٭ ٦كٹض 2017زٶح ٸ غاٶ٩ ٸ ټٳ٧بضاٴ)

ی ٶتبیح حبن٭ اظ ٞطيیٻ انٯی اٸ٬ َٹض٦ٯ ثٻیؿت. ٶ طیپص اٲ٧بٴاؾت، ٲ٣بیؿٻ ٶتبیح پػٸټف زض زاذ٭ ٦كٹض  ٶكسٺ اٶدبٰ ٲتٛیطټب

. ٮصا، ٲجبٶی ثبقس یٲؾبذتبض ٲبٮ٧یت ثط ٲسیطیت ٲهبضٜ ثبٶ٥ ټب قس ٸ ٲُبث١ ثب چبضچٹة ٶٓطی پػٸټف تأثیط ؾجت ٦كٝ 

ٶتبیح ایٵ ٞطيیٻ، زض نٷٗت ثبٶ٧ساضی ایطاٴ، ٲسیطیت ٲهبضٜ ثبٶ٥ ټب تحت ٶٓطی ثب ٶتبیح ایٵ ٞطيیٻ ټٳؿٹ ثٹزٺ ٸ ثب تٹخٻ ثٻ 

تٹاٶس ٶ٣ف پطضٶ٫ی زض ت٣ٹیت ٲسیطیت  یٲ٪یطز. ثٷبثطایٵ، ؾبذتبض ٲبٮ٧یت زض ثبظاض پٹ٬ ایطاٴ  یٲپسیسٺ ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ٢طاض تأثیط 

 ٷسٺ ٲسیطیت ٲهبضٜ ثبٶ٥ ټب زاٶؿت. تٹاٴ ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ضا ٖبٲ٭ ٞعای یٲٲهبضٜ ثبٶ٥ ټب ایٟب ٶٳبیس. ثٻ ٖجبضتی، 

ٶتبیح حبن٭ اظ آظٲٹٴ ٞطيیٻ زٸٰ ٶكبٴ زاز ٦ٻ ٲ٧بٶیعٰ ټبی حب٦ٳیت قط٦تی ٲٹخت تٗسی٭ تٗبٲ٭ ثیٵ ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ٸ  

قٹز.  ٶتبیح ٶكبٴ زاز ٦ٻ ٲ٧بٶیعٰ ټبی حب٦ٳیت قط٦تی ٲٹخت تٗسی٭ تٗبٲ٭ زضنس ٲبٮ٧یت  یٲٲسیطیت ٲهبضٜ ثبٶ٥ ټب 

ٮ٧یت ٶٽبزی ثب تٛییط زض ٲُبٮجبت اظ زٸٮت، ثبٶ٥ ٲط٦عی ٸ ؾبیط ثبٶ٥ ټب، ٲ٧بٶیعٰ ټبی حب٦ٳیت قط٦تی ٶٽبزی ٸ تٳط٦ع ٲب

ٲٹخت تٗسی٭ تٗبٲ٭ تٳط٦ع ٲبٮ٧یت ٸ تٛییط زض تؿٽیلات اُٖبیی زٸٮتی ٸ ٚیطزٸٮتی ٸ ٲدٳٹٔ ٲُبٮجبت ٸ ٲ٧بٶیعٰ ټبی 

ض ؾبیط ٲهبضٜ ٲی قٹز. ثب ٶ٫بټی ٪صضا ثٻ ٲجبٶی حب٦ٳیت قط٦تی ٲٹخت تٗسی٭ تٗبٲ٭ ثیٵ زضنس ٲبٮ٧یت ٶٽبزی ٸ تٛییط ز

(، ٦یطٸضی ٸ 2011(، آضٸٶی ٸ ټٳ٧بضاٴ)2007تٹؾٍ ثبضا٦ٹ ٸ تٹٸاض) قسٺ اٶدبٰی ټب پػٸټفٶٓطی پػٸټف ٸ ثب اؾتٷبز ثٻ ٶتبیح 

تی یی ٦ٻ اظ ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦ټب تٹاٴ چٷیٵ اؾتٷجبٌ ٶٳٹز ثبٶ٥ یٲ( 2017( ٸ زٶح ٸ غاٶ٩ ٸ ټٳ٧بضاٴ)2013ټٳ٧بضاٴ)

ضٸ؛ ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ثبلا ٲٹخت تٗسی٭ اضتجبٌ ثیٵ ؾبذتبض  یٵاظاثبلایی ثطذٹضزاضٶس، زاضای ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ٢ٹی ٸ 

قٹز. ٮصا، ٶتبیح پػٸټف حب٦ی اظ ایٵ اؾت ٦ٻ  ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ثبٶ٥ ټب ٲٹخت  یٲٲبٮ٧یت ٸ ٲسیطیت ٲهبضٜ ثبٶ٥ ټب 

قٹز. ٮصا، ٲجبٶی ٶٓطی ثب ٶتبیح ایٵ ٞطيیٻ ټٳؿٹ ثٹزٺ ٸ  ثب  یٲت٣ٹیت اضتجبٌ ثیٵ ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ٸ ٲسیطیت ٲهبضٜ ثبٶ٥ ټب 

خت تٗسی٭ اضتجبٌ ثیٵ ؾبذتبض ٲبٮ٧یت ٸ ٲسیطیت تٹخٻ ثٻ ٶتبیح ایٵ ٞطيیٻ، زض ثبظاض پٹٮی ایطاٴ، ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ٲٹ

 قٹز.  ٲهبضٜ ثبٶ٥ ټب ٲی

  
 

 

 

 

 

 

 مىابغ
(، ثٽیٷٻ ؾبظی پطتٟٹی ٲٷبثٕ ٸ ٲهبضٜ ثبٶ٥ ټب ثب اؾتٟبزٺ اظ ثطٶبٲٻ ضیعی 1394اذتیبضی. ٲهُٟی ٸ ٖبٮٱ تجطیع.ا٦جط، )

 .158-135، 12ذُی، چكٱ اٶساظ ٲسیطیت ٲبٮی، قٳبضٺ

(، ثطضؾی تبثیط حب٦ٳیت قط٦تی ثط ٦یٟیت ؾٹز 1389ٖٯی؛ خٯیٯی. ٲحٳس ٸ ظٶسٖجبؼ آثبزی. ٖجبؼ، )اؾٳبٖی٭ ظازٺ ٲ٣طی. 

 .91-79، 7، قٳبضٺ3زض ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض تٽطاٴ، حؿبثساضی ٲسیطیت، زٸضٺ
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-41، 6(، ٲٽٷسؾی ٲبٮی ٸ ٲسیطیت اٸضا٠ ثٽبزاض. قٳبضٺ1390اٮجطظی. ٲحٳٹز، پٹضظضٶسی. ٲحٳساثطاټیٱ ٸ قٽطیبضی. ٲدیس، )

59. 

(، ثٻ ثطضؾی تحٯیٯی ثط تبیط حب٦ٳیت قط٦تی ثط ثجبت ؾیؿتٱ ثبٶ٧ی 1392ت٣ٹی. ٲٽسی، احٳسیبٴ. آٖٱ ٸ ٦یبٶٹٶس. ٲٽطاٴ، )

ثٻ ثطضؾی تحٯیٯی ثط تبیط حب٦ٳیت قط٦تی ثط ثجبت ؾیؿتٱ ثبٶ٧ی  ټب ثبٶ٥ثط قبذم ٲبٮ٧یت  سیتأ٦ثب  تٹؾٗٻ زضحب٦٬كٹضټبی 

 .66-45، 19، زاٶف ٲبٮی تحٯی٭ اٸضا٠ ثٽبزاض، ؾب٬ قكٱ، قٳبضٺ ټب ثبٶ٥ثط قبذم ٲبٮ٧یت  سیتأ٦ثب  تٹؾٗٻ زضحب٦٬كٹضټبی 

(، ثطضؾی تبثیط ٦یٟیت حب٦ٳیت قط٦تی ثط ضاثُٻ ثیٵ ؾبذتبض ؾطٲبیٻ ٸ ٲبظاز ثبظزٺ زض 1396زیساض. حٳعٺ ٸ ثی٧ی. ذسیدٻ، )

 .220-197، 2، قٳبضٺ24ی ٸ حؿبثطؾی، زٸضٺقط٦ت ټبی پصیطٞتٻ قسٺ زض ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض تٽطاٴ، ثطضؾی ټبی حؿبثساض

(، ٶ٣ف ؾبظٸ٦بضټبی حب٦ٳیت قط٦تی زض ٖٳٯ٧طز 1392، ٲحٳسی. حٳیسی ٸ نبٮحی ضاز. ٲٗهٹٲٻ، )ٵیاٮس ٶٓبٰضحیٳیبٴ. 

 .119-97، 1 قٳبضٺ، 1 زٸضٺی حؿبثساضی، ټب یثطضؾ، ټب ثبٶ٥
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