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 ،حبل ثبایي. گزاسد یّب اثش ه آى یشیگ نیٍ تلو گزاساىِ یتَػظ ػشهب ؼهیثش ثشآٍسد س ؼه،یاحؼبع س

 ٌؾیوِ هوىي اػت ث ؿَد یهؼغَف ه یًمؾ اعلاػبت هتٌ ثِ یا ٌذُیتَخِ فضا ،یهبل یشیگ نیدس تلو

 یهبل لىشدهؤثشتش ػو یٌیث ؾیپ یثشا شاًیفشاّن وٌذ ٍ اخ یتیشیًؼجت ثِ ًظشات ٍ همبكذ هذ یـتشیث

 یّب گضاسؽ ؼهیاحؼبع س يیساثغِ دٍعشفِ ث یلزا پظٍّؾ حبضش ثِ ثشسػؿذُ اػت.  ؿشوت اػتفبدُ

دٍسُ  یدس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى ع ؿذُ پزیشفتِ یّبوتػْبم دس ؿش ًمذ ؿًَذگی ؼهیػبلاًِ ٍ س

تؼذاد  هیؼتوبتیػ یپظٍّؾ ثب اػتفبدُ اص سٍؽ حزف يیپشداختِ اػت. دس ا 1401تب  1388 یصهبً

هحتَا هحبػجِ  لیػبلاًِ ثِ سٍؽ تحل یّب گضاسؽ ؼهیًوًَِ اًتخبة ٍ احؼبع س ػٌَاى ثِؿشوت  131

. ذیثشآٍسد گشد یادٍهشحلِ َىیثب اػتفبدُ اص سٍؽ سگشػ صهبى ّنهؼبدلات  ؼتنیاػت. ػپغ ػ ذُیگشد

ًمذ  ؼهیثب س لاًِػب یّب گضاسؽ ؼهیاحؼبع س يیاص ػذم ٍخَد ساثغِ دٍعشفِ ث یثشآٍسد حبو حیًتب

( دس یوتی)اثش ل َْدیاه ًمذ ؿًَذگیآهیَػت ٍ ًؼجت ػذم  ًمذ ؿًَذگیػْبم، ًؼجت  ؿًَذگی

 ؼهیاحؼبع س يیساثغِ ث يیثْبداس تْشاى اػت. ّوچٌدس ثَسع اٍساق  ؿذُ شفتِیپز یّب ؿشوت

 ًمذ ؿًَذگیآهیَػت ٍ ًؼجت ػذم  ًمذ ؿًَذگیػْبم، ًؼجت یًمذؿًَذگ ؼهیػبلاًِ ثب س یّب گضاسؽ

 ؿذُ اػت. یهؼٌبداس تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ یشگزاسیتأث ًؼجت ثِ( یوتی)اثش ل َْدیاه
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 مقذمٍ

 یبثیٍ اسص گزاسی ػشهبیِ وبتیدس تلو هَسداػتفبدُاص اعلاػبت هْن  یىی ؼهیاعلاػبت هشثَط ثِ س

 ٌفؼبىیر شیػْبهذاساى ٍ ػب اصآًدبوِ. ؿَد هیهختلف اػتفبدُ  ٌفؼبىیر یهجبؿشت ثَدُ وِ اص ػَ

 بفتیؿشوت دس شاىیتَػظ هذ ّب سیؼه تیشیًحَُ هذ بیت ؿشو ّبی سیؼهدس هَسد  یاعلاػبت وو

سا دس  ؼهیس ٌِیدس صه یـتشیاعلاػبت ث ذیثب ّب ؿشوت بیوِ آ ؿَد هیػؤال هغشح  يی، اوٌٌذ هی

 يیداسد ا تی(. آًچِ اّو1402وشدػتبًی ٍ هحوذی ًؼت،) شیخ بیػبلاًِ خَد افـب وٌٌذ  ّبی گضاسؽ

اػت.  ٌِیهؼتلضم كشف ّض ضیاًتمبل ٍ حزف آى ً دسًتیدِداسد ٍ  یهـخل وتیل ؼهیاػت وِ س

خَاّذ داؿت؛  یـتشیثبصدُ ث بفتیاًتظبس دس گزاسِ یػشهب بثذ،ی ؾیافضا ییداسا هیاص  یًبؿ ؼهیّشچِ س

 یهبل یّب نیدس اتخبر تلو ّب ؼهیس يیتش ٍ ثبصدُ تؼبدل ثشلشاس وشد. اصخولِ هْن ؼهیس يیث ذیثب يیثٌبثشا

ػْبم  ًمذ ؿًَذگی ؼهیس ذگبى،ٍ اػتجبسدٌّ گزاساىِ یؿشوت ٍ ػشهب شاىیهذ ذیاص د یگزاسِ یٍ ػشهب

ٍ  ییداسا یگزاس وتیػْبم ّن اص ًظش ل ًمذ ؿًَذگی ؼهی(. س1397ی ٍ ّوىبساى، شیؿ یهَػَاػت )

 ًمذ ؿًَذگی ؼهیس ٌىِیثش ا یٍخَد داسد هجٌ یتَخْ ؿشوت هْن اػت. ؿَاّذ لبثل یّن اص هٌظش هبل

. دس گزاسد یه شیؿشوت تأث ِیػشهب ٌِیضثش ّ يیثٌبثشا ؿَد، یه یگزاس وتیٍ ل گزاسد یػْبم ثش ثبصدُ اثش ه

سا تدشثِ  یهتؼذد ًمذ ؿًَذگی یّب ثحشاى هتحذُ بلاتیػْبم دس ا یعَل ػِ دِّ گزؿتِ، ثبصاسّب

 شیػْبم تحت تأث ًمذ ؿًَذگی ؼهیاًذ. س ػْبم ّوشاُ ثَدُ وتیتَخِ ل ثب وبّؾ لبثل یاًذ وِ ّوگ وشدُ

تدبست  مبت،یاص تحم یتَخْ . دس ٍالغ، حدن لبثلشدیگ یٍ ثبصاسػبصاى لشاس ه گزاساىِ یهبت ػشهبالذا

ثب آى  یٌگیًمذ وٌٌذگبى يیوِ تأه یهبل يیتأه یّب تیٍ هحذٍد ًمذ ؿًَذگی بىیّوجؼتِ تَػظ هتمبض

 ییؿٌبػب گزاسًذ، یػْبم اثش ه ًمذ ؿًَذگی ؼهیوِ ثش س یػٌَاى ػَاهل هْو هَاخِ ّؼتٌذ سا ثِ

 بػتیػ كیدس ػغح ؿشوت اص عش یشیگ نیتلو شیتأث تتح ضیػْبم ً ًمذ ؿًَذگی ؼهیاهب س وٌٌذ؛ یه

ٍ  ؼهیػْبم ثبلاتش ٍ احؼبع س ًمذ ؿًَذگیثبلاتش ثب  یافـب تیفیوِ و شدیگ یّب لشاس ه ؿشوت یافـب

غشاهت  شیخَد، تحت تأث ًَثِ ثِ ضیؿشوت ً یػْبم ووتش ّوشاُ اػت. افـب ًمذ ؿًَذگی ؼهیس

وِ خجشاى خؼبست  بفتٌذی( دس2013)آسهؼتشاًگ ٍ ّوىبساى هثبل،  ػٌَاى لشاسگشفتِ اػت. ثِ شػبهلیذه

ٍ احتوبل ثبلاتش گضاسؽ ًبدسػت هشتجظ اػت. ثب  تش يییپب یافـب تیفیثش حمَق كبحجبى ػْبم ثبو یهجتٌ

وِ  ییّب . ؿشوتذبثی یه ؾیافـب افضا ٌِیػغح ثْ گزاساى،ِ یثبلمَُ ػشهب ًمذ ؿًَذگی یبصّبیً ؾیافضا

 ٌِیثبلاتش ٍ ّض ًمذ ؿًَذگی دٌّذ، یه ؾیافضا گزاساىِ یػشهب یبصّبیً ىثشآٍسد یخَد سا ثشا یتؼْذ افـب

)ثبصاسػبصاى  یٌگیدٌّذگبى ًمذ اسائِ دِ،ی(. دسًت1996، بیٍ ٍسو ويی)ثب وٌٌذ یسا تدشثِ ه یووتش ِیػشهب

 یٌگیًمذ ،ییّب دس هَسد اسصؽ داسا آى ٌبىیعوًب آگبُ( ثب وبّؾ ػذم ا هیاػتشاتظ گزاساىِ یػشهب بی
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ًمذ  ؾیهٌدش ثِ افضا بفتِیثْجَد یوِ افـب دّذ یًـبى ه ی. هغبلؼبت هتؼذددٌّذ یاسائِ ه یـتشیث

)ثبلاوشیـٌبى ٍ ّوىبساى،  ؿَد یه ؼهیػْبم ٍ احؼبع س ًمذ ؿًَذگی ؼهیػْبم، وبّؾ س ؿًَذگی

 بىیدس ه یتوبسا، ػذم تمبسى اعلاػب وِیثبصاس ً هی دس(. 2000لئَص ٍ ٍسویب، ٍ 2014؛ ثلاًىؼپَس،2014

 ؿَد یه لیتجذ تش يییػْبم پب ًمذ ؿًَذگیهؼبهلات ػْبم ٍ ػغح  یثبلاتش ثشا یّب ٌِیفؼبلاى ثبصاس ثِ ّض

 كیثبصاس اص عش یّب ؼهیاعلاػبت ثشتش خَد سا دس هَسد س شاىیهذ یوِ ٍلت ؿَد یاػتذلال ه يیثٌبثشا

ووتش  ِیػشهب وٌٌذگبى يیّب ٍ تأه ؿشوت يیث یػذم تمبسى اعلاػبت وٌٌذ، یهٌتـش ه ًگش ٌذُیآ یافـب

 گزاساىِ یػشهب ؼهیاحؼبع س ي،یثٌبثشا ؿَد؛ یه دبدیا یثبلاتش ًمذ ؿًَذگیػغَح  دِیٍ دسًت ؿَد یه

احؼبع  يیاستجبط ث ی(. ّذف اص پظٍّؾ حبضش، ثب تَخِ ثِ دٍگبًگ2022ولجه ٍ لَ، ) بثذی یوبّؾ ه

 شّبیهتغ يیا بىیه عشفِ هیساثغِ  یٌیث ؾیپػْبم ٍ  ًمذ ؿًَذگی ؼهیػبلاًِ ٍ س یّب گضاسؽ ؼهیس

 یّبِ یٍ ًظش یًظش یهجبً یدٍگبًگ يیگشفتِ تبوٌَى ٍ ّوچٌ اًدبم یٍ خبسخ یدس هغبلؼبت داخل

 بصیپظٍّؾ حبضش هحبػجِ اهت یًَآٍس یاػت. ثِ ػجبست شّبیاثي هتغ يیث صهبًی ّناستجبط  یهشثَعِ، ثشسػ

 شیتأث یثشسػ ،یٍ خبسخ یهـبثِ داخل مبتیتحم ثِخبهغ ًؼجت  یثب اػتفبدُ اص هذل ؼهیاحؼبع س

ػْبم ٍ  ًمذ ؿًَذگی ؼهیػبلاًِ ٍ س یّب گضاسؽ ؼهیثش ساثغِ احؼبع س تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ

ػبلاًِ اػت.  یّب گضاسؽ ؼهیػْبم ٍ احؼبع س ًمذ ؿًَذگی ؼهیساثغِ دٍعشفِ س یثشسػ يیّوچٌ

 ،یهبل یگضاسؿگش یالولل يیث یي اػتبًذاسدّبیتذٍ ئتیتَػظ ّ ت،یشیهذ یشیسؽ تفؼگضا یا حشفِ ِیبًیث

تَػظ ػبصهبى ثَسع اٍساق  ت،یشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ ِیضَاثظ تْ شاى،یهٌتـش ٍ دس ا 2010دس ػبل 

ًؼجت ثِ  یشاًیا یّب هَسد، ؿشوت يیدس ا يیهٌتـشؿذُ اػت؛ ثٌبثشا 1396ثْبداس تْشاى دس ػبل 

 يیٍ اػتفبدُ اص ا ِیسا دس تْ یٍ ٌَّص تدشثِ وبف ذساُ لشاس داسً یوـَسّب، دس اثتذا شیػب یّب ؿشوت

دسثبسُ  یوو مبتیتحم شاى،یدس ا تیشیهذ یشیثَدى گضاسؽ تفؼ ذیخذ لیاًذ. ثِ دل ّب وؼت ًىشدُ گضاسؽ

 یثشخ ؼهیس یٍ افـب ؼهیعَس خلاكِ، دس استجبط ثب س ؿذُ اػت. ثِ اًدبم شاىیگضاسؽ دس ا يیا

دس هَسد  شاىیتبوٌَى دس ا یٍل ؿذُ ی( ثشسػ1400فشد،ٍ ٍویلی خلك خَؽ) یداخل يیـیپ یّب ظٍّؾپ

ًـذُ اػت؛  اًدبم یػْبم پظٍّـ ًمذ ؿًَذگی ؼهیػبلاًِ ٍ س یّب دس گضاسؽ ؼهیساثغِ احؼبع س

 صهبى ّنكَست  دٍ هَضَع ثِ يیا یوِ ثشسػ ؿَد یه یپظٍّؾ حبضش اصآًدب ًبؿ تیاّو سٍ، يیاصا

ًظشی ٍ پیـیٌِ  یپظٍّؾ پغ اص ثیبى هجبً يیسا ثشعشف وٌذ. دس ا ٌِیصه يیخلأ هَخَد دس ا ًذتَا یه

ؿذُ ٍ ثخؾ  حیتـش ،یتدشث یّب بفتِی. دس اداهِ ؿَد یپظٍّؾ اسائِ ه یؿٌبػ ٍ سٍؽ ّبِ یپظٍّؾ، فشض

 ٍ پیـٌْبدّب اختلبف داسد. یشیگ دِیآخش همبلِ ًیض ثِ ثیبى ًت

 



 باجگاویايلیایی محمذآبادی يتفتیان، مىصًری/ ...اجباری اطلاػات ي یبزرسی سطح افطا

  137 
 

  

 مباوی وظزی

ػبلاًِ ٍ  یّب گضاسؽ ؼهیثشای تَضیح ساثغِ احؼبع س یگًَبگًَ یّبِ یبهل ًظشادثیبت ًظشی ؿ

 ؼهیپـتَاًِ تأثیش احؼبع س یّبِ ی( ًظش1ثِ دٍدػتِ ) یعَسول ػْبم اػت وِ ثِ ًمذ ؿًَذگی ؼهیس

ػْبم ثش احؼبع  ًذگیًمذ ؿَ ؼهیپـتَاًِ تأثیش س یّبِ ی( ًظش2ػْبم ٍ ) ًمذ ؿًَذگی ؼهیثش س

 ؿذُ اػت: حیتـش شیوِ دس ص ؿًَذ یه تمؼین ؼهیس

 سُام وقذ ضًوذگی سکیسالاوٍ بز ر یَا گشارش سکیپطتًاوٍ تأثیز احساط ر یَاٍ یوظز

ػْبم سا هؼتٌذ  ًمذ ؿًَذگی ؼهیاعلاػبت ٍ س یافـب یّب َُیؿ يیث یًَذیپ یلجل مبتیتحم

ػْبم  ًمذ ؿًَذگی ؼهیاعلاػبت ثب س يییپب تیفیاسائِ دادُ اػت وِ و یؿَاّذ NG (2011)اًذ. وشدُ

ػذم  ت،یؿفبف ؾیاًذ وِ افضا ( ًـبى داد2011ُ)لاًگ ٍ هبفت  عَس هـبثِ، ثبلاتش هشتجظ اػت. ثِ

هغبلؼبت ٍ  يیا ی. ّش دٍدّذ یػْبم وبّؾ ه ًمذ ؿًَذگیدس ػغح ؿشوت سا ثب تَخِ ثِ  ٌبىیاعو

ّب  ، ؿشوت2009-2007 یوِ دس عَل ثحشاى هبل دٌّذ یسا اسائِ ه ی، ؿَاّذ(2011)ػبدوب  يیّوچٌ

 ي،یادادًذ. ػلاٍُ ثش  ؾیػْبهذاساى افضا ًمذ ؿًَذگی یّب یوبّؾ ًگشاً یسا ثشا تیافـب ٍ ؿفبف تیفیو

ّب  ؿشوت یافـب یّب َُیثِ ؿ گزاساىِ یػشهب دّذ یوِ ًـبى ه دّذ یسا اسائِ ه ی( ؿَاّذ2011)ػبدوب 

دس  يییاعلاػبت پب تیفیػْبم ثبواعلاػبت ثبلا ٍ فشٍؽ  تیفیػْبم ثبو ذیٍ ثب خش دٌّذ یٍاوٌؾ ًـبى ه

 ِیاػبع ًظش ش. ثدٌّذ یػْبم سا وبّؾ ه ًمذ ؿًَذگی ؼهیعَل ثحشاى، لشاس گشفتي دس هؼشم س

 ؾیافضا دسًتیدِػْبهذاساى ٍ  یاعلاػبت ؼهیثِ س یاعلاػبت هبل يییپب تیفیػذم تمبسى، و یالتلبد

ؿشوت  بتیػول ییٍ وبسا یثخـػْبم ٍ وبّؾ اثش ًمذ ؿًَذگی ؼهیس ؾیؿشوت، افضا ِیػشهب ٌِیّض

 ؼهیاحؼبػبت س بت،اعلاػ يییپب تیفیو ؾیوِ ثب افضا سٍد یاًتظبس ه يیهٌدش ؿَد؛ ثٌبثشا تَاًذ یه

ػْبم آى  ًمذ ؿًَذگی ؼهیٍ دس همبثل س ؾیافضا شیپز ِیًؼجت ثِ ػْبم ٍ ؿشوت ػشهب گزاساىِ یػشهب

ثْتش،  یوِ ثب تَخِ ثِ افـب وٌذ یه بىیث یدّ ػلاهت ِیوٌذ؛ اهب دس همبثل ًظش ذایپ ؾیؿشوت ّن افضا

 لیوٌٌذ. ثب تَخِ ثِ توب ؼبهلِهٌذ ثبؿٌذ ػْبم ؿشوت سا ه ػلالِ یـتشیث گزاساىِ یهوىي اػت ػشهب

 یووتش تیػْن حؼبػ یّب ثبصدُ سٍد یاًتظبس ه ـتش،یث گزاساىِ یهؼبهلِ ٍ حضَس ػشهب یثشا بفتِی ؾیافضا

اعلاػبت ثبلاتش ثبػث وبّؾ احؼبػبت  تیفیو یؼٌیٌذ؛ ػْبم داؿتِ ثبؿ ًمذ ؿًَذگی شاتییثِ تغ

 .دّذ یػْبم ه ًمذ ؿًَذگی ؼهیٍ وبّؾ س گزاساىِ یػشهب ؼهیس

 سالاوٍ یَا گشارش سکیسُام بز احساط ر وقذ ضًوذگی سکیپطتًاوٍ تأثیز ر یَاٍ یوظز

ِ اص خولِ داسد و تیاص اثؼبد هختلف اّو ِیٍ هدوَػِ ثبصاس ػشهب ّب ؿشوتاص  هیػْبم ّش  یٌگیًمذ

ثبصاس،  یبفتگی تَػؼِ یؿبخق اكل ػٌَاى ثِدس سؿذ ٍ تَػؼِ ثبصاس ٍ  ًمذ ؿًَذگی تیثِ اّو تَاى هی ّب آى
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 یػوَه ّبی ػشضِ تیٍ ول التلبد، ضبهي هَفم ّب ؿشوتثْجَد ػولىشد  ػبهل ِ،یػشهب ٌِیثش ّض شیتأث

پَؿؾ  یاثضاسّب یثش وبسآهذ شیثػجذ ثِ ّوشاُ خغش ٍ ثبصدُ، تأ تیشیدس هذ هَسدتَخِ ػبهل ذ،یػْبم خذ

ٍ  ّب ًَیغ پزیشٍُ خغش  ٌِیٍ وبّؾ ّض ّب لیوت گیشی ؿىل ثبصاس دس ًمذ ؿًَذگی یًمؾ هحَس ؼه،یس

دس اٍساق ثْبداس ثب  گزاساى ػشهبیِ وِ یّبی سیؼهاص  یىیاؿبسُ وشد.  یهبل ّبی ػیؼتنثبصاسػبصّب ٍ ثجبت 

 ًمذ ؿًَذگی ؼهیٍخَد س لیثِ دل گزاساى ػشهبیِ. ثبؿذ هی ًمذ ؿًَذگی ؼهی، سؿًَذ هیآى هَاخِ 

ؿشوت  ِیػشهب ٌِیّض ؾیهَخت افضا لیتؼذ يیٍ ا ًوبیٌذ هی لیًشخ ثبصدُ هَسد اًتظبس خَد سا تؼذ

داسد.  تَخْی لبثلثبصاس ًمؾ  ییٍ وبسا ّب داسایی گزاسی لیوتػْبم دس  یٌگیؿَن ًمذ يی. ّوچٌگشدد هی

 ّبی ّضیٌِثَدى  يییپب دسًتیدِ ـتشیاى دس وؼت ػَد ثػْن ثِ ػْبهذاس يییپب ًمذ ؿًَذگی ؼهیس

وِ خَد هؼلَل ػولىشد هٌبػت  ِیػشهب ّبی هـَقگفت  تَاى هی دسًتیدِ. وٌذ هیووه  یٌذگیًوب

(. فؼبلاى ثبصاس اًتظبس 2023ی، پَتشاػت ) شگزاسػْبم اث ًمذ ؿًَذگی ؼهیثش وبّؾ س ثبؿذ هیؿشوت 

 وتیػْبم ٍخَد داؿتِ ثبؿٌذ. ل یثشتش دس هَسد اسصؽ ٍالؼ ثب اعلاػبت یگزاساًِ یداسًذ وِ ػشهب

ػْبم سا وبّؾ  ًمذ ؿًَذگیٍ احتوبلاً  وٌذ یًب آگبُ دس ثشاثش اًتخبة ًبهغلَة هحبفظت ه گزاساىِ یػشهب

ًمذ  شیثبصاس غ هیدس  یوِ ٍلت دٌّذ یه ِی( ًظش1991) بیٍ ٍسو وًَذیي هفَْم، دای. هغبثك ثب ادّذ یه

 یاعلاػبت خلَك یافـب ؿَد، یهؼبهلِ ه شیپز ؼهیهحذٍد ثبصاسػبصاى س ؼهیول ستح تیثب ظشف ؿًَذُ

آسهؼتشاًگ ٍ ) دّذ یه ؾیػْبم سا افضا ًمذ ؿًَذگی دّذ، یسا وبّؾ ه یوِ ػذم تمبسى اعلاػبت

ثبؿذ  یٍ هْن ثشای ًمذ ؿًَذگ وٌٌذُ يییػبهل تؼ یىی تَاًذ یچشا افـب ه ٌىِیا لیل(. د2013ّوىبساى، 

ّب،  هذل يی( هـَْد اػت. دس ا1985)گلؼتبى ٍ هیلگشٍم  لِیٍػ ؿذُ ثِ اسائِ ِیدس هذل اٍل یعَس ضوٌ ثِ

 بدیص احتوبل ثب ػغح اًتخبة ًبدسػـت هَخـَد دس ثبصاس هشتجظ اػت؛ ٍ آى ثِ یعَس هٌف ثِ ًمذ ؿًَذگی

وبّؾ ًمذ  يیسا ثِ دًجبل داسد. ا ًمذ ؿًَذگیآگبُ اص ثبصاس ؿـذُ ٍ وبّؾ  گزاساىِ یهَخت خشٍج ػشهب

 يییپـب وـتیػوـك ل بی ذٍفشٍؽیخش ـٌْبدییپ وتیػـغح اختلاف ل ؾیدس افضا تَاًذ یه یؿًَذگ

وِ  سٍد یه ساًتظب يیهَخت وـبّؾ ػـغح اًتخـبة ًبدسػـت ؿـذُ، ثٌبثشا ـتشیث تیهـبّذُ ؿَد. ؿفبف

 ِی. ثش اػبع ًظش(2008اػپیٌَصا ٍ ّوىبساى، ساثغِ هثجت ٍخَد داؿتِ ثبؿذ ) ًمذ ؿًَذگیافـب ٍ  يیث

ثـشای ػـْبم  گزاساىِ یثبؿذ تمبضبی ووتش ػشهب ـتشیػْبم ث ًمذ ؿًَذگی ؼهیوِ س یصهبً یٌذگیًوب

 یثشا یلیٍ توب بثذی ؾیّب ًؼجت ثِ ػْبم افضا آى ؼهیوِ احؼبػبت س ؿَد یؿـشوت هٌدش ه

 یبصّبیٍ ً ید ًْبدالتلب یّبِ یعجك ًظش(. 2022ولجه ٍ لَ، ثبؿٌذ )دس آى ػْبم ًذاؿتِ  یگزاسِ یػشهب

ٍ  گزاساىِ یػشهب یٍسٍد بىیخش بثذ،ی یوبّؾ ه یػْبه ًمذ ؿًَذگی ؼهیس یدس همبثل ٍلت ِیػشهب

 ؼهیٍ احؼبػبت س ؾیضاػْبم اف ًمذ ؿًَذگیٍ  دّذ یه ؾیثبصاسػبصاى ٍخَد داسد وِ تمبضب سا افضا
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ذ ًم ؼهیس سٍد یاًتظبس ه يیشاثٌبث؛ (2013آسهؼتشاًگ ٍ ّوىبساى، ) وٌذ یه ذایوبّؾ پ گزاساىِ یػشهب

 ًمذ ؿًَذگی ؼهیس ؾیثب افضا یؼٌیداؿتِ ثبؿذ،  یساثغِ هؼٌبداس ؼهیػْبم ثب احؼبع س ؿًَذگی

ًمذ  ؼهیس یؼٌی یشّب،هتغ يیا صهبى ّناستجبط  يیثٌبثشا بثذ؛ی ؾیافضا ؼهیػْبم، ػغح احؼبع س

 .گشدد یه یهَضَع ثشسػ يیثؼذی ا یّب ٍ دس ثخؾ ؿَد یه یٌیث ؾیپ ؼهیػْبم ٍ احؼبع س ؿًَذگی

 پیطیىٍ پضيَص

ػبلاًِ  ّبی گضاسؽ ؼهیساثغِ احؼبع س یثِ ثشسػ ی( دس پظٍّـ1402)تفتیبى ٍ هیشصاًیبًَخٌذاى 

ٍ  صهبى ّنهؼبدلات  ؼتنیپظٍّؾ اص ػ ّبی فشضیِآصهَى  ی. ثشااًذ پشداختِ گزاس شهبیِػ ؼهیٍ ادسان س

دس  شییتغ يیاص آى اػت وِ ث یثشآٍسد حبو حی. ًتباػت ؿذُ اػتفبدُ ای دٍهشحلِ َىیسگشػ تیضشا لیتحل

احؼبع  شاتییدس حدن هؼبهلات ػْبم ثب تغ شییثتب ٍ تغ ؼهیدس س شیی، تغهبّبًِ ثبصدُ بسیاًحشاف هؼ

 ٍخَد داسد. یػبلاًِ ساثغِ هؼٌبداس ّبی گضاسؽ ؼهیس

 وٌٌذُ يییتؼ یبهذّبیػلل ٍ پ شیتأث یثِ ثشسػ ی( دس پظٍّـ1401)تفتیبى ٍ وبوبیی ػجضُ خبًی 

اًذ. ثب اػتفبدُ اص سٍؽ  پشداختِ یهؼبدلات ػبختبس ىشدیػبلاًِ ثب سٍ یّب گضاسؽ ؼهیاحؼبع س

آى  یبهذّبیٍ پ ؼهیاص ػلل دس احؼبع س هیّش یشگزاسیػوك تأث یهؼبدلات ػبختبس یػبص هذل

ؼبع ٍ ػلل اح یٍ ػذم تمبسى اعلاػبت ِیػشهب ٌِیّض ؼهیساحؼبع  یبهذّبیؿذُ اػت. پ اػتخشاج

 یّب یظگیٍ شُ،یهذ ئتیّ یظگیٍ ت،یػبختبس هبلى ،یػولىشد هبل ،یولاى التلبد یّب یظگیٍ ؼهیس

هثجت  شیتأث ؼهیآهذُ، احؼبع س دػت ثِ حیعَس خلاكِ، ثش اػبع ًتب ّؼتٌذ. ثِ یٍ حؼبثشػ یػبختبس

حبكل اص آصهَى  حیًتب ي،یداسد. افضٍى ثش ا یثش ػذم تمبسى اعلاػبت ضیٍ ً ِیػشهب ٌِیثش ّض یٍ هؼٌبداس

ثش  شُیهذ ئتیّ یّب یظگیٍ ٍ یولاى التلبد یّب یظگیٍ ت،یػبختبس هبلى یشّبیهذل ًـبى داد هتغ

ؿشوت ٍ ػبختبس  یػبختبس یّب یظگیٍ شیهتغ ي،یداسًذ. ّوچٌ یهثجت ٍ هؼٌبداس شیتأث ؼهیاحؼبع س

ؿشوت،  یػبختبس یّب یظگیٍ یشّبیًذاسًذ ٍ هتغ یهؼٌبداس شیتأث یعلاػبتثش ػذم تمبسى ا تیهبلى

 داسًذ. یهثجت ٍ هؼٌبداس شیتأث یثش ػولىشد هبل ت،یٍ ػبختبس هبلى شُیهذ ئتیّ یّب یظگیٍ

 یّب دس گضاسؽ ؼهیاحؼبع س یالتلبد بهذیپ یثِ ثشسػ ی( دس پظٍّـ1401)تفتیبى ٍ ّوىبساى 

)ًشخ ثبصدُ اسصؽ ؿشوت  یحؼبثذاس یبسّبیاص هؼ یالتلبد بهذیػٌدؾ پ یاًذ. ثشا ػبلاًِ پشداختِ

افضٍدُ ثبصاس(  اسصؽ ؿشوت )اسصؽ یالتلبد بسی( ٍ هؼيیَتَثیثبصاس اسصؽ ؿشوت )و بسی(، هؼّب ییداسا

( يیَتَثیثبصاس اسصؽ ؿشوت )و بسیهؼ يیث بیپظٍّؾ ًـبى داد وِ دس حبلت پَ یّب بفتِی. ًذا وشدُ  اػتفبدُ

ػبلاًِ  یّب گضاسؽ ؼهیثباحؼبع س بیافضٍدُ ثبصاس( دس حبلت پَ اسصؽ ؿشوت )اسصؽ یالتلبد بسیٍ هؼ
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 ؼهی( ٍ احؼبع سّب ییاسصؽ ؿشوت )ًشخ ثبصدُ داسا یحؼبثذاس بسیهؼ يیث یساثغِ هثجت ٍخَد داسد ٍل

 ٍخَد ًذاسد. یػبلاًِ ساثغِ هؼٌبداس یّب گضاسؽ

هٌبفغ  یٍخِ ًمذ هبصاد ثش اسصؽ ؿشوت ٍ ثشسػ شیتأث يیی( ثِ تؼ1400)اكَلیبى ٍ ّوىبساى 

 یهبل تیهحذٍد یداسا بی یسؿذ یّب ػْبم ؿشوت ًمذ ؿًَذگی ؼهیِ ًمذ دس سٍخ یًگْذاس

( اػتفبدُ 2006) َیل ذیخذ بسیّب، اص هؼ ػْبم ؿشوت ًمذ ؿًَذگی ؼهیس یثشسػ یاًذ. ثشا پشداختِ

ًمذ  ؼهیس یثشا یاسصؿوٌذ بسیداد وِ ٍخِ ًمذ هبصاد، هؼ ًـبىپظٍّؾ  یّب آصهَى حیاًذ. ًتب وشدُ

اثش آى  ،یهبل يیتأه یّب تیهحذٍد بیسؿذ  یّب فشكت شیٍ تحت تأث سٍد یؿوبس هّب ثِ  ؿشوت ؿًَذگی

 .ؿَد یه ذیتـذ

 یسفتبسّب یٍ اخلال یبػیاثش اثؼبد ػ ی( دس پظٍّؾ خَد ثِ ثشسػ1400)ٍ ٍویلی فشد  خلك خَؽ

دس ثَسع اٍساق  ؿذُ شفتِیپز یّب ػبلاًِ دس ؿشوت یهبل یدس گضاسؿگش ؼهیس یثش ػغح افـب تیشیهذ

اص پٌح ؿبخق  تیشیهذ یسفتبسّب یٍ اخلال یبػیاثؼبد ػ یثشسػ یاًذ ٍ ثشا ْبداس تْشاى پشداختِث

 ٌِیػَد ٍ ّض تیشیهذ ش،یهذ یٌذگیسفتبس ًوب شاى،یهذ ٌبًِیث سفتبس وَتِ شاى،یهذ ٌبًِیث خَؽ ی)سفتبسّب

 یبػیاثؼبد ػ بىیس هپظٍّؾ ًـبى داد وِ د یّب بفتِیاًذ.  ( اػتفبدُ وشدُتیشیاص سفتبس هذ یًبؿ یبػیػ

ػَد ٍ  تیشیهذ ش،یهذ یٌذگیسفتبس ًوب شاى،یهذ ٌبًِیث خَؽ یسفتبسّب ،یتیشیهذ یسفتبسّب یٍ اخلال

 ؼهیس یػجت وبّؾ افـب یگضاسؿگش ظیهح تیثب وبّؾ ؿفبف تیشیاص سفتبس هذ یًبؿ یبػیػ ٌِیّض

اثش  شاىیهذ ٌبًِیث سفتبس وَتِآى اػت وِ  ذیهؤ حیًتب گش،ید ی. اص ػَؿَد یػبلاًِ ه یهبل یدس گضاسؿگش

 ػبلاًِ ًذاسد. یهبل یدس گضاسؿگش ؼهیس یثش ػغح افـب یهؼٌبداس

 ؼهیس یهتوشوض، افـب تیػبختبس هبلى يیث نیشهؼتمیٍ غ نیاثشات هؼتم ی( ثِ ثشسػ2023)پَتشی 

 2018دس ػبل  یدس ثَسع اٍساق ثْبداس اًذًٍض ؿذُ شفتِیپز یشهبلیغ یّب ػْبم دس ؿشوت ًمذ ؿًَذگیٍ 

اػتفبدُ وشدُ اػت.  یپظٍّـ یشیگ ّذفوٌذ دس ًوًَِ یشیگ پظٍّؾ اص سٍؽ ًوًَِ يیپشداختِ اػت. ا

ّب ثب اػتفبدُ اص سٍؽ  دادُ لیٍتحلِ یؿشوت ثَدًذ. تدض 433 كیتحم يیآهذُ دس ا دػت ثِ یّب وًًَِ

 ًمذ ؿًَذگیوشوض ٍ هت تیػبختبس هبلى يیًـبى داد وِ ث حیؿذُ ٍ ًتب ٍ آصهَى ػَثل اًدبم شیهؼ لیتحل

 يیٍخَد داسد. ا شیدٍ هتغ يیثش ا یویهؼتم شیتأث يیٍخَد داسد؛ ثٌبثشا یػْبم ساثغِ هثجت ٍ هؼٌبداس

ٍخَد  یساثغِ هؼٌبداس ؼهیس یهتوشوض ٍ افـب تیػبختبس هبلى يیوِ ث دّذ یه حیتَض يیهغبلؼِ ّوچٌ

 حیٍخَد داسد. ًتب یهؼٌبداسػْبم ساثغِ هثجت ٍ  ًمذ ؿًَذگیٍ  ؼهیس یافـب يیث يیًذاسد. ّوچٌ

هتوشوض اػت،  تیبلىػبختبس ه يیث نیشهؼتمیوِ ساثغِ غ دّذ یٍ آصهَى ػَثل ًـبى ه شیهؼ لیتحل

 .ؿَد یًو یجبًیپـت یٌگیٍ ًمذ ؼهیس یافـب
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دس  ؼهیهشتجظ ثب س یّب اػتخشاج احؼبع»ثب ػٌَاى  ی( دس پظٍّـ2020)هؼىَا ٍ حده 

خبف )ثب ثشچؼت  یّب ولوِ ؼتیثب اػتفبدُ اص ل «یآى ثش ػولىشد هبل ّب ٍ تأثیش ػبلاًِ ؿشن یّب گضاسؽ

 ؼهیوشدًذ، الذام ثِ اػتخشاج احؼبع س دبدیؿشوت ا یهبل یّب ؼهیس یٍ هثجت( وِ ثشا یهٌف ؼهیس

اسصؽ ثبصاس،  ،یؿشوت ؿبهل ثذّ یّب سا ثب ػولىشد هبل وشدًذ ٍ استجبط آى تیشیهذ یهتٌ یّب گضاسؽ

اص ًمؾ ػوذُ احؼبع  یپظٍّؾ ؿَاّذ يیا یّب بفتِیوشدًذ.  یثشسػ یؼتگٍسؿى ؼهیٍ س یػَدآٍس

احؼبع  دّذ یٍ ًـبى ه دّذ یاسائِ ه یهبل یّب ؼهیاص س یػٌَاى ؿبخل ؿذُ، ثِ اػتخشاج ؼهیس

 اثشگزاس اػت. یلثش ػولىشد هب ؼهیس

 یؿَاّذثبصاس ػْبم:  یٌگیٍ ًمذ گزاسِ یاحؼبػبت ػشهب»تحت ػٌَاى  ی( دس پظٍّـ2019)وَهبسی 

وشدُ  یسا ثشسػ گزاساىِ یثبصاس ػْبم ٍ احؼبػبت ػشهب یٌگیًمذ يیساثغِ ث« التلبد دس حبل ظَْس هیاص 

 یًْبد گزاساىِ ی( سا ػبختِ اػت وِ احؼبػبت ػشهبASI) یشهٌغمیغ یاػت. ؿبخق احؼبػبت خوؼ

وِ احؼبػبت  یغیاص آى اػت وِ ثبصاس ػْبم دس ؿشا یحبو یتدشث یّب بفتِی. وٌذ یه یشیگ ًذاصُسا ا

ٍ  یشخغیداسد ٍ ثبلؼىغ. ثب اػتفبدُ اص چبسچَة ًَػبًبت هـشٍط غ ییثبلا یاػت، ًمذ ؿًَذگ یكؼَد

 ًـبىثبصاس ػْبم  یٌگیًمذ یٌیث ؾیسا دس پ گزاساىِ یگشًدش، ًمؾ هْن احؼبػبت ػشهب یشخغیغ تیػل

 كیاص عش یٌگیػبًبت ًمذثب ًَ گزاساىِ یػشهب یثٌذ گزؿتِ ٍ گشٍُ یؿٌبخت سٍاى یّب یشیداد. ػَگ

 ّوشاُ اػت. نیشهؼتمیٍ غ نیهؼتم یّب وبًبل

ّب دس ثبصاس  ؿشوت یٌگیٍ ًمذ ؼهیاحؼبع س»ثب ػٌَاى  ی( دس پظٍّـ2017)صسیه ٍ لَّیچ 

ٍ اص ؿؾ  یثبصاس سا ثشسػ یٌگیثش ًمذ ؼهیتأثیش احؼبػبت س ،ییتبثلَ یّب ثب اػتفبدُ اص دادُ« فشاًؼِ

 یثشا یٍ هحیغ یاختوبػ تیفشكت ٍ هؼئَل ،یلبًًَ ،یئي، ضؼیف، هٌفًبهغو» ؼهیلیؼت ولوبت س

ٍ اعلاػبت  ذیؿذ ؼهیپظٍّؾ ًـبى داد وِ لحي س حیاًذ. ًتب اػتفبدُ وشدُ ؼهیس بعاحؼ یشیگ اًذاصُ

ثش  ؼهیس لیهتغیش توب ي،ی. ػلاٍُ ثش اؿَد یه یٌگیػبلاًِ هٌدش ثِ وبّؾ ًمذ یّب ًبهـخق دس گضاسؽ

 .گزاسد یتأثیش ه یٌگیًمذ

 ی پضيَصَاٍ یفزض

صیش  یّبِ یؿذُ دس ثخؾ هجبًی ًظشی ٍ خْت ًیل ثِ اّذاف پظٍّؾ، فشض تَخِ ثِ ؿَاّذ اسائِ ثب

 :اًذ ؿذُ يیتذٍ

 یداس یػْبم ساثغِ هؼٌ ًمذ ؿًَذگی ؼهیػبلاًِ ٍ س یّب گضاسؽ ؼهیاحؼبع س يی: ث1 ِیفشض

 .ٍخَد داسد

 .داسد داس یػْبم ساثغِ هؼٌ ؿًَذگیًمذؼهیٍ سػبلاًِ یّب گضاسؽ ؼهیساحؼبع يی: ث1-1 ِیفشض
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 .داسد داس یآهیَػت ساثغِ هؼٌ ؿًَذگیًمذًؼجت ػبلاًِ ٍیّب گضاسؽؼهیساحؼبعيی: ث2-1 ِیفشض

( یوتی)اثش ل َْدیاه ًمذ ؿًَذگیػبلاًِ ٍ ًؼجت ػذم  یّب گضاسؽ ؼهیاحؼبع س يی: ث3-1 ِیفشض

 .داسد داس یهؼٌ

ػبلاًِ  یّب گضاسؽ ؼهیثش ساثغِ احؼبع س تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ ًِبه يییآ يی: اثش تذ2ٍ ِیفشض

 .اػت داس یػْبم هؼٌ ًمذ ؿًَذگی ؼهیٍ س

 یّب گضاسؽ ؼهیثش ساثغِ احؼبع س تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ ًبهِ يییآ يی: اثش تذ1ٍ-2 ِیفشض

 .اػت داس یػْبم هؼٌ ًمذ ؿًَذگی ؼهیػبلاًِ ٍ س

 یّب گضاسؽ ؼهیثش ساثغِ احؼبع س تیشیهذ یشیتفؼگضاسؽ  ًبهِ يییآ يی: اثش تذ2ٍ-2 ِیفشض

 .اػت داس یآهیَػت هؼٌ ًمذ ؿًَذگیػبلاًِ ٍ ًؼجت 

 یّب گضاسؽ ؼهیثش ساثغِ احؼبع س تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ ًبهِ يییآ يی: اثش تذ3ٍ-2 ِیفشض

 اػت. داس ی( هؼٌیوتی)اثش ل َْدیاه ًمذ ؿًَذگیػبلاًِ ٍ ًؼجت ػذم 

 ی پضيَصضىاس ريش

 ريش پضيَص

 یلیتحل یفیٍ تَك یذادیپغ سٍ ،یوبسثشد ،یاثجبت یّب ٍ اص اًَاع پظٍّؾ یپظٍّؾ حبضش، ؿجِ تدشث

 یّب گبُیٍ پب یذاًیاص سٍؽ ه یّب ٍ اعلاػبت پظٍّؾ ثِ سٍؽ اػٌبد وبٍ دادُ یآٍس خوغ یاػت. ثشا

اگش اص  ّبِ یفشض صهَىآ یؿذُ اػت. ثشا اػتفبدُ يیآٍسد ًَ افضاس سُ ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى ٍ ًشم یاعلاػبت

 یّب يیهٌدش ثِ تخو تَاًذ یاػتفبدُ ؿَد، ه صهبى ّنهؼبدلات  ؼتنیدس ػ یسٍؽ حذالل هشثؼبت هؼوَل

 یّب آصهَى يیلشاس دّذ. ّوچٌ ذیآهذُ سا هَسدتشد دػت ثِ حیًبػبصگبس ٍ تَسؽ داس ؿذُ ٍ كحت ًتب

 یهجتٌ یّب لیثبػث ثشٍص خغب دس تحل ٍ شًذیگ یلشاس ه یتَسؽ ٍ ًبػبصگبس يیا شیتحت تأث ضیً یهؼٌبداس

احؼبع  يیث ِیٍ دٍػَ صهبى ّنپظٍّؾ ثب تَخِ ثِ ٍخَد ساثغِ  يیدس ا يیؿَد؛ ثٌبثشا حیًتب يیثش ا

هؼبدلات  ؼتنیاسصؽ هؼبهلات ٍ گشدؽ ػْبم ؿٌبٍس، ػ ،یػبلاًِ ٍ ستجِ ًمذ ؿًَذگ یّب گضاسؽ ؼهیس

دس  ؿذُ شفتِیّبی پز ی ایي تحمیك ؿبهل ولیِ ؿشوت. خبهؼِ آهبسشدیگ یهَسداػتفبدُ لشاس ه صهبى ّن

. ًوًَِ آهبسی ػجبست اػت اص تؼذاد هحذٍدی اص آحبد خبهؼِ آهبسی وِ ثبؿذ یثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى ه

 وِ يیثشای ا كیتحم يی(. دس ا5، ف 1389 ،یاكلی خبهؼِ ثبؿذ )آرس ٍ هؤهٌ یّب یظگیٍ وٌٌذُ بىیث

 هیؼتوبتیخبهؼِ آهبسی هَسدًظش ثبؿذ، اص سٍؽ حزف ػ اص ًوًَِ آهبسی یه ًوبیٌذُ هٌبػت

 بسّبیهؼ ِیول یؿشوت وِ یؿذُ ٍ دسكَست دس ًظش گشفتِ شیهؼیبس ص 5ؿذُ اػت. ثشای ایي هٌظَس  اػتفبدُ
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. سًٍذ اًتخبة ًوًَِ دس ؿًَذ یحزف ه یؿذُ ٍ هبثم اًتخبة كیػٌَاى ًوًَِ تحم سا احشاص وشدُ ثبؿذ ثِ

 ت.ؿذُ اػ اسائِ 1خذٍل 

 بىیثبؿٌذ ٍ تب پب ؿذُ شفتِیدس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى پز 1387ّب تب لجل اص ػبل  ؿشوت (1

 .دس ثَسع فؼبل ثبؿٌذ 1400ػبل 

اػفٌذهبُ ثبؿذ ٍ ؿشوت  بىیثِ پب یؿشوت هٌتْ یػبل هبل ؼِیهمب تیلبثل ؾیثِ لحبػ افضا (2

 .ًذادُ ثبؿٌذ شییخَد سا تغ تیٍ ًَع فؼبل یػبل هبل 1400تب  1387 یثبصُ صهبً یع

 یهبل یگش ٍ ٍاػغِ یگزاسِ یػشهب یّب وِ ؿشوت یا خذاگبًِ یثِ لحبػ ػبختبس گضاسؿگش (3

 .ؿًَذ ی( داسًذ اص ًوًَِ حزف هیّب ٍ هؤػؼبت هبل ّب ٍ ثبًهٌگیٍ ّلذ ّب وِیّب ٍ ثٌگیضی)ل

 .هبُ ًذاؿتِ ثبؿٌذ 3اص  ؾیث یّب ٍلفِ هؼبهلات ؿشوت (4

 دس دػتشع ثبؿذ. 1401تب  1388 یّب دس ثبصُ صهبً آى یاعلاػبت هبل (5

 یوحًٌ اوتخاب ومًوٍ آمار -1جذيل 

 تؼذاد تؼذاد ؿشح

1401ؿذُ دس ثَسع دس پبیبى ػبل  ّبی پزیشفتِ تؼذاد ول ؿشوت   534 

اًذ. دس ثَسع فؼبل ًجَدُ 88-1401ّبیی وِ دس للوشٍ صهبًی  تؼذاد ؿشوت  (175)   

اًذ ؿذُ پزیشفتِثِ ثؼذ دس ثَسع  88ّبیی اص ػبل  تؼذاد ؿشوت  (120)   

اًذ ّب ثَدُّب ٍ یب لیضیٌگ ّبی هبلی، ثبًه گشی ّب، ٍاػغِ گزاسی ّبیی وِ خض ّلذیٌگ، ػشهبیِ تؼذاد ؿشوت  (44)   

اًذ اػفٌذ ًجَدُ ٍ یب دس للوشٍ صهبًی تحمیك تغییش ػبل هبلی دادُ 29ّب هٌتْی ثِ  ّبیی وِ ػبل هبلی آى تؼذاد ؿشوت  (37)   

اًذ هبُ داؿتِ 3ّبیی وِ ٍلفِ هؼبهلاتی ثیؾ اص  تؼذاد ؿشوت  (27)   

ثبؿذ ّب دس دػتشع ًوی ّبیی وِ دس للوشٍ صهبًی تحمیك اعلاػبت هَسد آى تؼذاد ؿشوت  0  

ّبی ًوًَِ تؼذاد ؿشوت   131 

ؿذُ  یػٌَاى خبهؼِ غشثبلگش ؿشوت ثِ 131ثؼذ اص هذًظش لشاس دادى ولیِ هؼیبسّبی ثبلا، تؼذاد 

 یثبصُ صهبً یهـبّذات پظٍّؾ ع سٍ يیاًذ. اصا ؿذُ ػٌَاى ًوًَِ اًتخبة ّب ثِ اػت؛ وِ ّوِ آى ُوبًذیثبل

 .سػذ هی( ؿشوت 131× ػبل 14) ؿشوت –ػبل  1834ثِ  1401 تیلغب 1388

 مذل پضيَص

 یّب گضاسؽ ؼهیاحؼبع س يیث ِیدٌّذُ ساثغِ دٍػَ آى ًـبى حیپظٍّؾ ٍ ًتب ٌِیـیپ یثشسػ

 يیا شیتأث یچگًَگ یثشسػ یثشا صهبى ّنهؼبدلات  ؼتنیػْبم اػت. ػ ًمذ ؿًَذگی ؼهیػبلاًِ ٍ س

دٍ  ی، داسا1-1فشضیِ  ،یاػبع هذل التلبدػٌد ثش .شدیگ یهَسداػتفبدُ لشاس ه گشیىذیثش  شّبیهتغ

ٍاثؼتِ ٍ دس هؼبدلِ دٍم  شیػبلاًِ، هتغ یّب گضاسؽ ؼهیهؼبدلِ اػت وِ دس هؼبدلِ اٍل احؼبع س
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ًیض دٍ هؼبدلِ داسد وِ دس هؼبدلِ اٍل،  2-1ٍاثؼتِ اػت. فشضیِ  شیْبم هتغػ ًمذ ؿًَذگی ؼهیس

آهیَػت  ًمذ ؿًَذگیٍ دس هؼبدلِ دٍم ًؼجت  اػتٍاثؼتِ  شیػبلاًِ هتغ یّب گضاسؽ ؼهیاحؼبع س

 ؼهیًیض دٍ هؼبدلِ داسد وِ دس هؼبدلِ اٍل، احؼبع س 3-1ؿذُ اػت. فشضیِ  ٍاثؼتِ ًظش گشفتِ

( یوتی)اثش ل َْدیاه ًمذ ؿًَذگیٍاثؼتِ اػت ٍ دس هؼبدلِ دٍم ًؼجت ػذم  شیػبلاًِ هتغ یّب گضاسؽ

 ؿذُ اػت. ٍاثؼتِ ًظش گشفتِ شیهتغ

 پضيَص یَا مذل -2جذيل 

 هذل سٍیىشد فشضیِ

فشضیِ 

1 

1هذل  RS i,t =β1+ β2 LiRisk i,t +β3 Ri,t+β4 CF/Si,t +β5 D/A i,t+β6 SIZEi,t +β7 

LEVi,t β8QRi,t +β9AGEi,t +β10BSHIPi,t+β11ATYPEi,t + ε i,t 

2هذل  RS i,t =β1+ β2 AMIVEST i,t +β3 Ri,t+β4 CF/Si,t +β5 D/A i,t+β6 SIZEi,t 

+β7 LEVi,t β8QRi,t +β9AGEi,t +β10BSHIPi,t+β11ATYPEi,t + ε i,t 

3هذل  RS i,t =β1+ β2 AMIHUB i,t +β3 Ri,t+β4 CF/Si, +β5D/A i,t+β6 SIZEi,t 

+β7LEVi,t β8QRi,t +β9AGEi,t +β10BSHIPi,t+β11ATYPEi,t + ε i,t 

فشضیِ 

2 

1هذل  LiRisk i,t = β1+ β2 RS i,t +β3 LPi,t+β4 σ2 i,t+β5 CP i,t +β6 MTB i,t +β7 

SIZEi,t +β8 LEVi,t +β9QRi,t +β10AGEi,t +β11 GRi,t + ε i,t 

2هذل  AMIVEST i,t = β1+ β2 RS i,t +β3 LPi,t+β4 σ2 i,t+β5 CP i,t +β6 MTB i,t 

+β7 SIZEi,t +β8 LEVi,t +β9QRi,t +β10AGEi,t +β11 GRi,t + ε i,t 

3هذل  AMIHUB i,t = β1+ β2 RS i,t +β3 LPi,t+β4 σ2 i,t+β5 CP i,t +β6 MTB i,t 

+β7 SIZEi,t +β8 LEVi,t +β9QRi,t +β10AGEi,t +β11 GRi,t + ε i,t 

 متغیزَای پضيَص

 لیثب اػتفبدُ اص تحل گزاساىِ یػشهب ذگبُیاص د ؼهیّؾ احؼبع سپظٍ يیدس ا :(RS) ؼهیاحؼبع س

ٍاسُ خبف  عشح هیولوبت دس ثشاثش  یؿبهل وذگزاس ىشدیسٍ يیؿذُ اػت. ا یشیگ هحتَا اًذاصُ

 هیتىٌ هیػٌَاى  هحتَا سا ثِ لیٍتحلِ یتدض( 1984(. ثوَى )2018)وشیپٌذٍسف، هَسدػلالِ اػت

 ذییتأ (1984ثوَى ) ي،ی. ػلاٍُ ثش اوٌذ یّب اسائِ ه ٍ هؼتجش اص دادُ اػتٌتبج لبثل تىشاس یثشا یمبتیتحم

 یاص هؼبئل اػتشاتظ یدسن ثشخ یثشا تَاًذ یػبلاًِ ه یّب گضاسؽ یهحتَا لیٍتحلِ یوِ تدض وٌذ یه

هغبلؼِ اص  يیاعلاػبت ػول وٌذ. چٌذ یلیتىو بی ِیػٌَاى هٌجغ اٍل ثِ تَاًذ یٍالغ ؿَد ٍ ه ذیؿشوت هف

ٍ وبوغ  آثشاّبم ػبلاًِ اػتفبدُ وشدًذ، یّب گضاسؽ ؼهیس یػغح افـب یثشسػ یَا ثشاهحت لیتحل

 ش،ییػٌَاى تغ ثِ ؼهیس ٌِیسا دس ػِ صه ؼهیوشدًذ ٍ س یسا گشدآٍس یذیاص ولوبت ول یفْشػت (2007)

 ش،ییػٌَاى تغ ثِ ؼهیس یوشدًذ، ثشا یآٍس ػٌَاى فشكت. خوغ ثِ ؼهیٍ س ٌبىیػٌَاى ػذم اعو ثِ ؼهیس

ػذم »ّب اص  آى ٌبى،یػٌَاى ػذم اعو ثِ ؼهیس یاًذ، ثشا اػتفبدُ وشدُ« ًَػبى ٍ داهٌِ ش،ییتغ»ّب اص  آى

ػٌَاى فشكت اص  ثِ ؼهیس یاًذ اهب ثشا اػتفبدُ وشدُ« ٍ ؿَن یشیاحتوبل، غبفلگ شهٌتظشُ،یغ ت،یلغؼ
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ؿؾ  (.2013، ًبلذدٍ لَگشاى ٍ هه) اًذ اػتفبدُ وشدُ «تیهثجت ٍ هض ل،یاًذاص، پتبًؼ فشكت، چـن»

ولوبت  ،یولوبت دػَ ٌبى،یولوبت هثجت، ولوبت ػذم اعو ،یفْشػت ولوِ ؿبهل فْشػت ولوبت هٌف

ػبدُ  یثؼبهذّب یهتي سا ثشا ؼٌذگبىیًَ ي،یاًذ. ػلاٍُ ثش ا وشدُ دبدیا یٍ ولوبت هبل هیؼتوبتیػ

ّب اص  لحي ػٌذ، آى اص یا ثِ دػت آٍسدى اًذاصُ ی. ثشااًذ وشدُ یولوبت هختلف ثشسػ یّب فْشػت

 ،یهٌف ،یهبل یّب اًذ تب ولوبت سا ثِ دػتِ اػتفبدُ وشدُ( 2013)دًٍبلذ  لَگشاى ٍ هه فْشػت ولوبت

پظٍّؾ حبضش  يیوٌٌذ. توبم هشاحل روشؿذُ دس ثبلا دس ا یثٌذ عجمِ هیؼتوبتیٍ ػ یهثجت، لبًًَ

ؿذُ اػت وِ  دس ًظش گشفتِ یا طٍُا یّب فْشػت ؼه،یاحؼبػبت س یشیگ ًذاصُهٌظَس ا اتخبرؿذُ اػت. ثِ

 تَاًذ یاًذ وِ ه ؿذُ اػتفبدُ (2007( ٍ آثشاّبهب ٍ وبوغ )2006) ی(، ل2020هؼىَا ٍ حده ) تَػظ

ػذم  ،یهثجت، هٌف ؼهیس یّب ولوِ ؼتیل 10دس پظٍّؾ حبضش  ي،یدّذ؛ ثٌبثشا حیسا تَض ؼهیس

 ؿذُ یثٌذ ٍ ًظبست دػتِ یٍ حمَل تبیهبل ،یحمَل یدػبٍ ش،ییتغ ه،یؼتوبتی، ػیفشكت، هبل ت،یلغؼ

دس  ضیّب سا ً اًذ تب هتشادف آى خؼتدَ ؿذُ (WordNet) یؿٌبػ یهشحلِ، ولوبت دس ّؼت يیاػت. دس ا

 یؿذُ اػت تب فْشػت ولوبت سا ثشسػ خَاػتِ یهبل ؼهیاص ػِ هتخلق دس حَصُ س ت،ی. دسًْبشدیثشگ

 ش،ییتغ ه،یؼتوبتیػ ،یفشكت، هبل ت،یؼػذم لغ ،یهثجت، هٌف یّب سا ثب ثشچؼت لوِوشدُ ٍ ّش و

 يیاػت ٍ ثٌبثشا یرٌّ شیهحتَا ًبگض لیٍ ًظبست ًؼجت دٌّذ. تحل یٍ حمَل بتیهبل ،یحمَل یدػبٍ

 یبثیدػت یثشا(. 2005ؿشایَص،  )لیٌضلی ٍ اػتوبد ثبؿذ هؼتجش لبثل یشیگ دِیًت یثشا ذیثب یسٍؽ وذگزاس

ؿذُ ٍ ػپغ توبم ولوبت  اًتخبة یعَس تلبدف بلاًِ ثِگضاسؽ ػ 30اص  یا ًوًَِ ٌبى،یاعو تیلبثل ِث

اًذ. دس  ؿذُ حزف ؼهیس شیاصآى، توبم ولوبت غ اًذ. پغ ؿذُ ّب اًتخبة گضاسؽ يیؿذُ دس ا اػتفبدُ

 تفبدُالزوش اػ وِ تَػظ ػبیش هتَى فَق یا ولوِ یّب سا ثب فْشػت ؿذُِ یپظٍّؾ لیؼت لغبت تْ

 ي،یاػت؛ ثٌبثشا ؿذُ لیّب فشٌّگ لغبت ًْبیی تـى وِ ایي هـبسوتاًذ ٍ ثب ادغبم ّ همبیؼِ ؿذُ ؿَد یه

ٍاطُ  51فشكت،  ؼهیٍاطُ س 50 ،یهٌف ؼهیٍاطُ س 176هثجت،  ؼهیٍاطُ س 363ؿبهل  یبًیولوبت پب

 34 ،یلبًًَ یدػبٍ ؼهیٍاطُ س 50 ش،ییتغ ؼهیٍاطُ س 50 ،یهبل ؼهیٍاطُ س 50 ت،یػذم لغؼ ؼهیس

اػت. دس پظٍّؾ  یٍ ًظبست یحمَل ؼهیٍاطُ س 50ٍ  یبتیهبل ؼهیُ سٍاط 20 ه،یؼتوبتیػ ؼهیٍاطُ س

 .ؿذُ اػت ولوبت اػتفبدُ ؼتیل یفشاٍاً یآٍس خوغ یثشا َدایافضاس هىغ و حبضش اص ًشم

 ياصگان یمجمًػٍ لغات تخصص ٍیايل: تُ گام

ٍ  یحیتَض یّب بدداؿتیٍ  یهبل یّب ٍ كَست شُیهذ ئتیّ تیًبهِ ثش اػبع گضاسؽ فؼبل لغت يیا

 ؿذُِ یدس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى تْ ؿذُ شفتِیپز یّب ؿشوت یهَسدثشسػ تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ

ٍ  یهبل یّب ٍ كَست شُیهذ ئتیّ تیگضاسؽ فؼبل یّب لیًبهِ اثتذا فب لغت يیا ِیتْ یاػت. ثشا
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وِ  ییّب لیاًذ. ػپغ فب ؿذُ یشیوذال ثبسگ گبُیاص پب تیشیهذ یشیٍ گضاسؽ تفؼ یحیتَض یّب بدداؿتی

 یهجتٌ لیٍسد )فب لیثِ فب لیتجذ اف ید یپ یافضاس پبسػ ًشم كیاًذ اص عش ثِ ٍسد سا داؿتِ لیتجذ تیلبثل

اػتمبد ثش آى  یلجل یبّ ّب )ثش اػبع پظٍّؾ ّب، خذاٍل ٍ ؿىل اًذ، ػپغ ًبم ؿشوت پشداصؽ( ؿذُ لبثل

ؿذُ اػت. دس  ؼتٌذ( حزفّ ؼهیاحؼبع س هزوَس فبلذ اعلاػبت دس ساثغِ ثب یّب اػت وِ لؼوت

 یّب ؼِیًَ یٍسد، الذام ثِ اػتبًذاسدػبص ىشٍػبفتیافضاس هب دس ًشم بسیشاػتیافضًٍِ ٍ كیهشحلِ ثؼذ اص عش

 يیا یّب تیؿذُ ٍ ثب اػتفبدُ اص لبثل َدایافضاس هىغ و هزوَس ٍاسد ًشم یّب لی. دس اداهِ فبذیهتي گشد

ًبهِ هزوَس اثتذا اػذاد،  . اص لغتذیگشد ِیتْ یهَسدثشسػ یّب اص توبم ولوبت هتي یافضاس، هدوَػِ لغبت ًشم

 وبًذُیؿذُ ٍ ولوبت ثبل ٍ...حزف هیػتبسُ، ت لیاص لج یًبهِ، ػلائو هَخَد دس لغت یؼیاًگل یّب ولوِ

 ؿًَذ(  یثٌذ ٍ... عجمِ تیٍ ػذم لغؼ یلغبت هثجت، هٌف ػٌَاىِ ؿًَذ )ث یگزاس ثشچؼت ؼتیثب یه

 ک،یستماتیس ،یفزصت، مال ت،یي ػذم قطؼ یکلمات مثبت ي مىف ديم: محاسبٍ تؼذاد گام

 ي وظارت َز گشارش یي حقًق اتیمال ،یحقًق یدػاي یز،یتغ

ّش گضاسؽ، اثتذا فْشػت ولوبت وِ دس آى ثِ ولوبت  ؼهیهـخق وشدى تؼذاد ولوبت س یثشا

افضاس  ًشم يیِ ااػت تب آًى ذُیگشد یهؼشف َدایافضاس هىغ و ؿذُ اػت ثِ ًشم هختلف ثشچؼت دادُ

 یسا اصخولِ تؼذاد فشاٍاً ؼهیهحبػجِ تؼذاد ول ولوبت ّش گضاسؽ ٍ احؼبع س یاعلاػبت لاصم سا ثشا

 یٍ حمَل بتیهبل ،یحمَل یدػبٍ ش،یتغ ه،یؼتوبتیػ ،یفشكت، هبل ت،یػذم لغؼ ،یّش ولوِ هثجت، هٌف

اص توبم ولوبت  یس، هدوَػِ لغبتافضا ًشم يیا یّب تیٍ ًظبست هحبػجِ وشدُ اػت ٍ ثب اػتفبدُ اص لبثل

 .اػت ذُیگشد ِیتْ یهَسدثشسػ یّب هتي

 یمال یَا اس گشارش کیدر َز سکیسًم: محاسبٍ احساط ر گام

 ه،یؼتوبتیػ ،یفشكت، هبل ت،یٍ ػذم لغؼ یاص هـخق وشدى تؼذاد ولوبت هثجت ٍ هٌف ثؼذ

هحبػجِ  شیص َُیثِ ؿ ؼهیٍ ًظبست ّش گضاسؽ، احؼبع س یٍ حمَل بتیهبل ،یحمَل یدػبٍ یش،یتغ

 :گشدد یه

RS =
تؼذاد ولوبت احؼبع سیؼه

تؼذاد ول ولوبت گضاسؽ
 

 :ثشاثشاػت ثب :(LIRISK) ػْبم ًمذ ؿًَذگی ؼهیس

(Vi,t-}{m(Vi,t))/s(Vi,t) 

ثَدُ ٍ  tدس ػبل  iػْبم  ذٍفشٍؽیخش یـٌْبدیپ یّب وتیل يیبًگیه بًگشیث Vi,tفشهَل  يیدس ا وِ

m(Vi,t)  ٍs(Vi,t) ِبسیٍ اًحشاف هؼ يیبًگیه تیتشت ث Vi,t ًؼجت ػذم ثبؿٌذ یه كیدس عَل دٍسُ تحم .

دس  ذ،دس آى ثبلا ثبؿ َْدیاه ًمذ ؿًَذگیوِ ًؼجت ػذم  ی: ػْبه(AMIHUB) َْدیاه ًمذ ؿًَذگی
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لذس هغلك ثبصدُ ثش حدن  نیًؼجت اص تمؼ يیداسد. ا یبدیص وتیل شییاص هؼبهلِ تغ یلجبل حدن وَچى

ّشػبل  یثشا يیبًگیكَست ه ثِ بسیهؼ يی. اذیآ یثِ دػت ه يیهؼ یثبصُ صهبً هیهؼبهلات دس 

 ؿذُ اػت: هحبػجِ

=AMIHUB (2ساثغِ
ثبصدُ

حدن هؼبهلات
 

 شییتغ یػْن سا ثِ اصا هیاسصؽ هؼبهلات  بسیهؼ يی(: اAMIVEST) َػتیآه ًمذ ؿًَذگیًؼجت 

اسصؽ هؼبهلات ثش لذس هغلك ثبصدُ ثِ  نیٍ اص تمؼ وٌذ یهحبػجِ ه یثبصُ صهبً هیدس  دبدؿذُیا وتیل

 ؿذُ اػت: هحبػجِ شیص كیّش ػبل ثِ عش یثشا بسیهؼ يی. اذیآ یدػت ه

= AMIVEST (3ساثغِ 
اسصؽ هؼبهلات

ثبصدُ
 

ؿذُ  ؿشوت هحبػجِ یّب ییول داسا یؼیعج تنیثش اػبع لگبس شیهتغ يی(: اSIZEاًذاصُ ؿشوت )

ثِ حمَق كبحجبى ػْبم  یاص ًؼجت ثذّ یهحبػجِ اّشم هبل ی(: ثشاLEVE) یاػت. اّشم هبل

اػت وِ اص صهبى دسج ًبم ؿشوت  ییّب ػبل بًگشی(: ثAGEػبثمِ ؿشوت دس ثَسع )ؿذُ اػت.  اػتفبدُ

 ی(: دسكذ ػْبم ػبدBSHIPػْبهذاس ػوذُ ) تیثْبداس تْشاى گزؿتِ اػت. دسكذ هبلى ٍساقدس ثَسع ا

ثب همذاس  یهلٌَػ یشی(: ػجبست اػت اص هتغATYPEهتؼلك ثِ ػْبهذاساى ػوذُ اػت. ًَع حؼبثشع )

حؼبثشػبى وِ ػبصهبى ثَسع ٍ  یثٌذ چِ حؼبثشع هؼتمل ؿشوت ثش اػبع عشح عجمِ. چٌبًهیكفش ٍ 

ًَع حؼبثشع دس استجبط ثب  شیتْشاى اًدبم دادُ اػت، دس عجمِ اٍل لشاس داؿتِ ثبؿذ، هتغ اساٍساق ثْبد

ػبصهبى  یثٌذ اػت؛ ٍ چٌبًچِ حؼبثشع هؼتمل ؿشوت ثش اػبع عشح عجمِ هیؿشوت هشثَعِ ثشاثش ثب 

 تًَع حؼبثشع دس استجبط ثب ؿشو شیعجمبت دٍم، ػَم ٍ چْبسم لشاس داؿتِ ثبؿذ، همذاس هتغثَسع دس 

ؿذُ  اػتفبدُ غیاص ًؼجت ػش یٌگیػٌدؾ ًمذ ی(: ثشاGR) یٌگیهشثَعِ ثشاثش ثب كفش خَاّذ ثَد. ًمذ

ًشخ سؿذ فشٍؽ  بًگشیوِ ث دّذ یًشخ سؿذ فشٍؽ ؿشوت سا ًـبى ه شیهتغ يی(: اQRاػت. سؿذ فشٍؽ )

 يی(: اCF/Sثبصدُ سٍصاًِ اػت ػبلاًِ اػت. ) يیبًگیه بًگشیث شیهتغ يی(: اRؼجت ثِ ػبل گزؿتِ اػت. )ً

ثش ول  یثذّ نیاص تمؼ شیهتغ يی(: اD/Aآهذُ اػت. ) دػت ثش فشٍؽ ثِ یًمذ بىیخش نیاص تمؼ شیهتغ

اص  شیهتغ يی(: اMTB. )ثبؿذ یثبصدُ ه بًغیٍاس بًگشیث شیهتغ يی(: اσ2آهذُ اػت. ) دػت ثِ ّب ییداسا

 آهذُ اػت. دػت ثِ یًؼجت اسصؽ ثبصاس ثش اسصؽ دفتش

 َای پضيَص یافتٍ

 یفیآمار تًص جیوتا

 هثبل همذاس  ی. ثشادّذ یّب سا ًـبى ه دادُ تیوِ هشوض ثبؿذ یه يیبًگیه یپبساهتش هشوض يیتش هْن
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ّب  دادُ ـتشیث دّذ یوِ ًـبى ه ثبؿذ یه 598/0ثشاثش  ییثِ داسا یًؼجت ثذّ شیهتغ یثشا يیبًگیه

ثَدُ  سكذد 598/0ّب  ؿشوت ییثِ داسا یعَس هتَػظ ًؼجت ثذّ ٍ ثِ اًذ بفتِیهمذاس توشوض يیحَل ا

ّب ووتش اص ایي همذاس  وِ ًیوی اص دادُ دّذ هیوِ ًـبى  ثبؿذ یه 609/0ثشاثش  ضیً شیهتغ يیا بًِیاػت. ه

 يیهمذاس ا يیـتشیٍ ث 001/0ثشاثش  شیهتغ يیهمذاس ّؼتٌذ. حذالل همذاس ا يیٍ ًیوی دیگش ثیـتش اص ا

 948/1ّب،  دس ؿشوت ییثِ داسا یًؼجت ثذّ يیـتشیث دّذ یوِ ًـبى ه ثبؿذ یه 948/1ثشاثش  شیهتغ

 ضاىیه بی گشیىذیاص  یپشاوٌذگ ضاىیه يیتؼی یثشا یبسیهؼ ،یپشاوٌذگ یپبساهتشّب یعَسول ثَدُ اػت. ثِ

 يیاػت. دس ث بسیاًحشاف هؼ ،یپشاوٌذگ یپبساهتشّب يیتش اص هْن اػت. يیبًگیّب ًؼجت ثِ ه آى یپشاوٌذگ

حدن  شیهشثَط ثِ هتغ شاتییتغ ضاىیه يیـتشیٍ ث بسیهؼ فاًحشا يیووتش یثبصدُ داسا بًغیٍاس شّبیهتغ

 .ثبؿذ یهؼبهلات ه

 یفیآمار تًص جیوتا -3جذيل 

 اًحشاف هؼیبس ووتشیي ثیـتشیي هیبًِ هیبًگیي ًوبد ًبم هتغیش

ؿشوت دس ثَسع ػبثمِ  AGE 294/23  000/22  000/50  000/7  910/7  

BSHIP 947/71 دسكذ ػْبم ػبدی  000/75  450/99  000/0  817/18  

SIZE 032/6 اًذاصُ ؿشوت  952/5  414/8  357/4  672/0  

CF/S 305/1 ًؼجت خشیبى ًمذی ثش فشٍؽ  118/0  520/295  568/14-  277/10  

RS 081/0 احؼبع سیؼه  078/0  830/0  007/0  048/0  

D/A 598/0 ًؼجت ثذّی ثِ داسایی  609/0  948/1  001/0  260/0  

GR 191/0 سؿذ فشٍؽ  136/0  468/9  845/0-  466/0  

LEVE 184/2 اّشم هبلی  503/1  824/303  618/397-  750/16  

پبیبًی سٍصاًِ  لیوت لگبسیتن  LP 745/3  691/3  439/5  678/2  487/0  

ّبی سؿذ فشكت  MTB 693/5  940/1  844/1627  322/154-  929/55  

QR 880/0 ًمذیٌگی  787/0  434/10  077/0  679/0  

R 427/0 هیبًگیي ثبصدُ  148/0  595/8  785/0-  941/0  

S2 00005/0 ٍاسیبًغ ثبصدُ  00001/0  008/0  000/0  000/0  

اهیَْد ًمذ ؿًَذگیًؼجت ػذم   AMIHUB 00002/0  000001/0  015/0  000/0  00036/0  

سٍصاًِ پبیبًی  هیبًگیي لیوت  CP 420/11332  851/4902  600/274939  000/0  790/20257  

آهیَػت ًمذ ؿًَذگیًؼجت   AMIVEST 16387949 289885 1770000000 43/4  85037478 

ػْبم ًمذ ؿًَذگیسیؼه   LIRISK 0004/0-  379/0-  451/3  636/1-  963/0  
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 یمجاس یآمار تًصیفی متغیزَا -4جذيل 

د یهتؼذاد ػذ ًوبد هتغیش ًبم هتغیش  خوغ هـبّذات تؼذاد ػذد كفش 

 ATYPE 416 1418 1834 ًَع هَػؼِ حؼبثشػی

 IMR 655 1179 1834 گضاسؽ تفؼیشی هذیشیت

 416گشفتِ ؿبهل  هیوِ وذ  یتؼذاد هَاسد یًَع هَػؼِ حؼبثشػ شیهتغ یًـبى دادُ ثشا حیًتب

 .ثبؿذ یّذُ ههـب 1418وِ وذ كفش گشفتِ ؿبهل  هَاسدی تؼذاد ٍ( ؿشوت –هـبّذُ )ػبل 

 متغیزَا سایی درين آسمًن وتایج

كَست ثشآٍسد هذل ثب اػتفبدُ اص  يیصا ثبؿٌذ، دس ا دسٍى َىیهذل سگشػ یحیتَض یشّبیاگش هتغ

تَسؽ داس ٍ ًبػبصگبس خَاّذ ؿذ؛ لزا لاصم اػت  یثشآٍسدّب ،یا ته هؼبدلِ یسٍؽ حذالل هشثؼبت هؼوَل

اص  َصیَیا افضاس دس ًشم شّبیهتغ صایی دسٍىآصهَى  ی. ثشاشدیگلشاس  یهَسدثشسػ شّبیهتغ صایی دسٍىاثتذا 

ػْبم دس هؼبدلِ  ًمذ ؿًَذگی ؼهیس یشّبیهتغ صایی دسٍىؿذُ اػت. اثتذا آصهَى  آصهَى ّبػوي اػتفبدُ

 ًمذ ؿًَذگی ؼهیوِ اثتذا ثِ ثشآٍسد س تیتشت يیػبلاًِ كَست گشفت. ثذ یّب گضاسؽ ؼهیاحؼبع س

 یصا ثشٍى یشّبیثب اػتفبدُ اص هتغ َْدیاه ًمذ ؿًَذگیَػت ٍ ًؼجت ػذم آهی ًمذ ؿًَذگیػْبم، ًؼجت 

خذاگبًِ دس ًظش گشفتِ  شیهتغ هیكَست  ثِ (R) يیاص تخو یًبؿ وبًذُیثبل شیپشداختِ ؿذ ٍ همبد ؼتنیػ

ػلاٍُ  ػبثك ثِ یشّبیهتغ یػبلاًِ ثب اػتفبدُ اص ّوگ یّب گضاسؽ ؼهیؿذ. ثؼذاصآى هؼبدلِ احؼبع س

 .ذی( ثشآٍسد گشدذیخذ یحیتَض شیهتغ هیػٌَاى ِ ث (R) شیهتغ

ػْبم دس هؼبدلِ احؼبع  ًمذ ؿًَذگی ؼهی، س(R) ذیخذ شیهتغ تیثَدى ضش داس یكَست هؼٌ دس

عَس  . ّوبىثبؿذ یه 5كَست خذٍل ؿوبسُ  آصهَى ثِ يیا حیصاػت. ًتب ػبلاًِ دسٍى یّب گضاسؽ ؼهیس

آهیَػت ٍ ًؼجت ػذم  ًمذ ؿًَذگیبم، ًؼجت ػْ ًمذ ؿًَذگی ؼهیس صایی دسٍى ؿَد یوِ هـبّذُ ه

احؼبع  صایی دسٍى يیػبلاًِ ٍ ّوچٌ یّب گضاسؽ ؼهیدس هؼبدلات احؼبع س َْدیاه ًمذ ؿًَذگی

آهیَػت ٍ  ًمذ ؿًَذگیػْبم، ًؼجت  ًمذ ؿًَذگی ؼهیػبلاًِ دس هؼبدلات س یّب گضاسؽ ؼهیس

 .شدیگ یلشاس ه ذییهَسد تأ َْدیاه ًمذ ؿًَذگیًؼجت ػذم 

 زَایمتغ سایی درين -5جذيل 

 هتغیشّبی الگَی اٍل صایی دسٍى

 همذاس احتوبل tآهبسُ  اًحشاف هؼیبس ضشیت هتغیش ؿشح

 احؼبع سیؼه هؼبدلِ ػْبم دس گیًمذ ؿًَذسیؼه  صایی دسٍى
R 

002475/0-  001247/0  984257/1  0462/0  

-045213/0 ػْبم ًمذ ؿًَذگیسیؼه  هؼبدلِ دس احؼبع سیؼه صایی دسٍى  006891/0  561285/6-  0000/0  

 هتغیشّبی الگَی دٍم صایی دسٍى
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 همذاس احتوبل tآهبسُ  اًحشاف هؼیبس ضشیت هتغیش ؿشح

 احؼبع سیؼه هؼبدلِ آهیَػت دس ًمذ ؿًَذگیًؼجت  صایی دسٍى
R 

0000021/0  0000008/0  5106/2  01210/0  

-78786/21 آهیَػت ًمذ ؿًَذگیًؼجت  هؼبدلِ دس احؼبع سیؼه صایی دسٍى  851646/8  461448/2-  0139/0  

 هتغیشّبی الگَی ػَم صایی دسٍى

 همذاس احتوبل tآهبسُ  اًحشاف هؼیبس ضشیت هتغیش ؿشح

 احؼبع سیؼه هؼبدلِ اهیَْد دس ًمذ ؿًَذگیًؼجت ػذم  صایی دسٍى
R 

000246/0  000078/0  132660/3  0018/0  

258087/0 اهیَْد ًمذ ؿًَذگیًؼجت ػذم  هؼبدلِ دس احؼبع سیؼه صایی دسٍى  013668/0  88324/18  0000/0  

 هٌجغ: هحبػجبت تحمیك

 صیآسمًن تطخ

( هـخق ثبؿذ، لاصم اػت وِ هؼبدلِ صهبى ّنهؼبدلِ ) M یهذل داسا هیهؼبدلِ دس  هیوِ  آى یثشا

. چٌبًچِ شدی( سا وِ دس هذل ٍخَد داسًذ، دس ثشًگؿذُ يییتؼ ؾیاص پ بیصا  )دسٍى شیهتغ m-1 حذالل تؼذاد

 دلیمبً هزوَسكَست هؼبدلِ  يیثبؿذ، دس ا m-1 دلیمبًلحبػ ًـذُ دس هؼبدلِ فَق  یشّبیتغتؼذاد ه

 .هـخق خَاّذ ثَد

 k-K > m-1هـخق ٍ اگش  دلیمبً یثبؿذ، هؼبدلِ تحت ثشسػ k-K=m-1 وِ یدسكَست گشید ػجبست ثِ

 5دس خذٍل ؿوبسُ  صهبى ّنهؼبدلات  یآصهَى ثشا يیا حی. ًتبثبؿذ یهـخق ه اصحذ ؾیثبؿذ، هؼبدلِ ث

 12ّش  دِیاػت، دسًت k-K > m-1هذل،  12ّش  یثشا ؿَد یعَس وِ هـبّذُ ه ؿذُ اػت. ّوبى اسائِ

 اػتفبدُ وشد. صهبى ّنثشآٍسد هؼبدلات  یثشا 2slsاص سٍؽ  تَاى یهـخق ّؼتٌذ. لزا ه اصحذ ؾیهذل ث
 صیآسمًن تطخ -6جذيل 

 لبثلیت تـخیق
صای هؼبدلِ  ی دسٍىتؼذاد هتغیشّب

 (m-1هٌْبی یه )

ؿذُ  تؼذاد هتغیشّبی اص پیؾ تؼییي

 (k-Kخبسج هبًذُ اص هؼبدلِ )
 ؿوبسُ هؼبدلِ

 5 1 اصحذ هـخق ثیؾ
1 

 5 1 اصحذ هـخق ثیؾ

 5 1 اصحذ هـخق ثیؾ
2 

 5 1 اصحذ هـخق ثیؾ

 5 1 اصحذ هـخق ثیؾ
3 

 5 1 اصحذ هـخق ثیؾ

 5 1 اصحذ هـخق ثیؾ
4 

 5 1 حذ هـخقاص ثیؾ

 5 1 اصحذ هـخق ثیؾ
5 

 5 1 اصحذ هـخق ثیؾ

 6 5 1 اصحذ هـخق ثیؾ
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 ی پضيَصَاٍ یفزضوتایج آسمًن 

سُام رابطٍ  وقذ ضًوذگی سکیسالاوٍ ي ر یَا گشارش سکیاحساط ر هیبايل:  ٍیفزض

 يجًد دارد. یدار یمؼى

 ّبِ یحبكل اص آصهَى فشض یّب بفتِیؿذُ وِ  آصهَى فشضیِ اكلی یه، ػِ فشضیِ فشػی هغشح ثشای

 :اػت ؿذُ اسائِثِ تفىیه  صهبى ّنثب اػتفبدُ اص ػیؼتن هؼبدلات 

 داسد. داس یػْبم ساثغِ هؼٌ ؿًَذگیًمذ ؼهیػبلاًِ ٍ سیّب گضاسؽ ؼهیساحؼبعيیث: 1-1 فشضیِ

 ايل یفزػ ٍیآسمًن فزض جیوتا -7جذيل 

RS i,t =β1+ β2 LiRisk i,t +β3 Ri,t+β4 CF/Si,tt +β5D/A i,t+β6 SIZEi,t +β7 LEVi,t 

β8QRi,t +β9AGEi,t +β10BSHIPi,t+β11ATYPEi,t + ε i,t 

 احتوبل tآهبسُ  اًحشاف اػتبًذاسد ضشیت هتغیش

 00000/0 38388/7 01232/0 09095/0 ضشیت ثبثت

 05000/0 -95302/1 00234/0 -00456/0 ػْبم ًمذ ؿًَذگیسیؼه 

 51450/0 -65193/0 00119/0 -00077/0 هیبًگیي ثبصدُ

 67150/0 42411/0 00011/0 00005/0 خشیبى ًمذی ثش فشٍؽ

 98030/0 -02464/0 00091/0 -00002/0 تمؼین ثذّی ثش داسایی

 42850/0 -79178/0 00168/0 -00133/0 اًذاصُ ؿشوت

 79950/0 25656/0 00007/0 00002/0 اّشم هبلی

 79940/0 -25415/0 00165/0 -00042/0 ًمذیٌگی

 23260/0 -19390/1 00016/0 -00020/0 ػبثمِ ؿشوت دس ثَسع

 56010/0 58278/0 00006/0 00003/0 دسكذ ػْبم ػبدی

 08270/0 73560/1 00267/0 00463/0 ًَع هَػؼِ حؼبثشػی

 09/0 ؿذُ ضشیت تؼییي تؼذیل 10/0 ضشیت تؼییي

 56/1 آهبسُ دٍسثیي ٍاتؼَى

LiRisk i,t = β1+ β2 RS i,t +β3 LPi,t+β4 σ2 i,t+β5 CP i,t +β6 MTB i,t t +β7 SIZEi,t 

+β8 LEVi,t +β9QRi,t +β10AGEi,t +β11 GRi,t + ε i,t 
 احتوبل tآهبسُ  اًحشاف اػتبًذاسد ضشیت هتغیش

 16860/0 -37706/1 90661/0 -24845/1 ضشیت ثبثت

 90180/0 12335/0 43013/8 03981/1 احؼبع سیؼه

 01650/0 39860/2 00053/0 00126/0 سٍصاًِپبیبًی   لیوت لگبسیتن

 00000/0 99706/19 00009/0 00184/0 ٍاسیبًغ ثبصدُ

 33300/0 96820/0 00029/0 00028/0 پبیبًی سٍصاًِ  هیبًگیي لیوت
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 ّب ل اص تدضیِ تحلیل دادُپظٍّؾ حبك یّب بفتِیهٌجغ: 

ػْبم ساثغِ  ًمذ ؿًَذگی ؼهیػبلاًِ ٍ س یّب گضاسؽ ؼهیاحؼبع س يی: ث1-1فشضیِ فشػی 

ؿذُ اػت. ثب تَخِ ثِ ػغح  ( اسائ7ِدس خذٍل ) 1-1داسد. ًتبیح حبكل اص آصهَى فشضیِ فشػی  داس یهؼٌ

 غحٍ ثشاثش ػ ثبؿذ یه 0500/0ش ػْبم دس هؼبدلِ اٍل وِ ثشاث ًمذ ؿًَذگی ؼهیس شیهتغ یثشا یداس یهؼٌ

ٍخَد  یداس یػْبم استجبط هؼٌ ًمذ ؿًَذگی ؼهیٍ س ؼهیاحؼبع س يیث دِیاػت، دسًت 05/0 یخغب

 ؿَد یه دِیًت ثبؿذ یه یػْبم هٌف ًمذ ؿًَذگی ؼهیس شیهتغ تیضش ٌىِیثب تَخِ ثِ ا يیداسد. ّوچٌ

ی ّب بفتِیآهذُ ثب  دػت ثِ حیًتب ٍخَد داسد. یػْبم ساثغِ هٌف ًمذ ؿًَذگی ؼهیٍ س ؼهیاحؼبع س يیث

اًذ  ؿذُ دس هذل تَاًؼتِ هتغیشّبی اػتفبدُ دسهدوَع. ثبؿذ یهٌغجك ه (2007)هشول دیَیغ ٍ ثشًبى 

ػبلاًِ سا تَضیح دٌّذ ٍ  یّب گضاسؽ ؼهیدسكذ اص تغییشات هتغیش ٍاثؼتِ یؼٌی احؼبع س 10حذٍد 

ػذم ٍخَد  بًگشیهؼبدلِ دٍم، ث حیخغبّبػت. ًتب ثیبًگش ػذم ّوجؼتگی ثیي 56/1همذاس دٍسثیي ٍاتؼَى 

ػْبم اػت. ًتیدِ  ًمذ ؿًَذگی ؼهیػبلاًِ ٍ س یّب گضاسؽ ؼهیاحؼبع س يیث داس یاستجبط هؼٌ

ّیلؼَى ٍ هبسی ٍثؼتش  ٍ ّوچٌیي هغبثك ثب ذیی( سا تأ2017) یچیلَّصسیه ٍ  یّب بفتِیحبكل، 

دسكذ اص تغییشات هتغیش  33حذٍد  ًذا ؿذُ تَاًؼتِ . دس ایي هذل ًیض هتغیشّبی اػتفبدُثبؿذ ی( ه2006)

ثیبًگش ػذم  57/1ػْبم سا تَضیح دٌّذ ٍ همذاس دٍسثیي ٍاتؼَى  ًمذ ؿًَذگی ؼهیٍاثؼتِ یؼٌی س

 .شدیگ یلشاس ًو ذییاٍل هَسد تأ یفشػ ِیدٍ هؼبدلِ، فشض دِیّوجؼتگی ثیي خغبّبػت. ثب تَخِ ثِ ًت

آمیًست رابطٍ  وقذ ضًوذگیسالاوٍ ي وسبت  یَا گشارش سکیاحساط ر هیب: 2-1فزضیٍ 

 دارد. دار یمؼى

 

 

 

 21440/0 24179/1 00036/0 00045/0 ّبی سؿذ فشكت

 34610/0 94237/0 03082/0 02904/0 اًذاصُ ؿشوت

 85050/0 18848/0 00114/0 00022/0 اّشم هبلی

 60800/0 51294/0 02748/0 01409/0 ًمذیٌگی

 00000/0 36950/5 00301/0 01618/0 ػبثمِ ؿشوت دس ثَسع

 84870/0 19077/0 04716/0 00900/0 سؿذ فشٍؽ

 32/0 ؿذُ ضشیت تؼییي تؼذیل 33/0 ضشیت تؼییي

 57/1 آهبسُ دٍسثیي ٍاتؼَى
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 ديم یفزػ ٍیآسمًن فزض جیوتا -8جذيل 

RS i,t =β1+ β2 AMIVEST i,t +β3 Ri,t+β4 CF/Si,tt +β5D/A i,t+β6 SIZEi,t +β7 LEVi,t 

β8QRi,t +β9AGEi,t +β10BSHIPi,t+β11ATYPEi,t + ε i,t 

 احتوبل tآهبسُ  اًحشاف اػتبًذاسد ضشیت هتغیش

 00000/0 10383/14 00638/0 09002/0 ضشیت ثبثت

 28550/0 -06813/1 00041/0 -00043/0 آهیَػت ًمذ ؿًَذگیًؼجت 

 76200/0 -30285/0 00039/0 -00012/0 هیبًگیي ثبصدُ

 79740/0 25668/0 00005/0 00001/0 خشیبى ًمذی ثش فشٍؽ

 92450/0 09478/0 00198/0 00019/0 تمؼین ثذّی ثش داسایی

 23470/0 -18852/1 00106/0 -00126/0 اًذاصُ ؿشوت

 80940/0 24118/0 00002/0 000005/0 اّشم هبلی

 87820/0 -15327/0 00078/0 -00012/0 ًمذیٌگی

 01220/0 -50867/2 00009/0 -00023/0 ػبثمِ ؿشوت دس ثَسع

 03780/0 07822/2 00002/0 00003/0 دسكذ ػْبم ػبدی

 05980/0 88262/1 00147/0 00277/0 بثشػیًَع هَػؼِ حؼ

 10/0 ؿذُ ضشیت تؼییي تؼذیل 11/0 ضشیت تؼییي

 58/1 آهبسُ دٍسثیي ٍاتؼَى

AMIVEST i,t = β1+ β2 RS i,t +β3 LPi,t+β4 σ2 i,t+β5 CP i,t +β6 MTB i,t t +β7 SIZEi,t 

+β8 LEVi,t +β9QRi,t +β10AGEi,t +β11 GRi,t + ε i,t 
 احتوبل tآهبسُ  حشاف اػتبًذاسداً ضشیت هتغیش

 04210/0 -03302/2 20488/0 -41652/0 ضشیت ثبثت

 01330/0 47561/2 22713/2 51350/5 احؼبع سیؼه

 22440/0 -21505/1 64880/0 -78832/0 پبیبًی سٍصاًِ  لیوت لگبسیتن

 00510/0 79972/2 42078/0 17807/1 ٍاسیبًغ ثبصدُ

 56760/0 -57160/0 66349/0 -37925/0 ِپبیبًی سٍصاً  هیبًگیي لیوت

 21080/0 25166/1 38796/0 48560/0 ّبی سؿذ فشكت

 05590/0 -91239/1 72213/49 -08825/95 اًذاصُ ؿشوت

 52400/0 -63722/0 85820/0 -54687/0 اّشم هبلی

 84170/0 -19968/0 45475/33 -680039/6 ًمذیٌگی

 03900/0 06520/2 91976/5 22549/12 ػبثمِ ؿشوت دس ثَسع

 21440/0 24190/1 13130/124 15880/154 سؿذ فشٍؽ

 23/0 ؿذُ ضشیت تؼییي تؼذیل 24/0 ضشیت تؼییي

 64/1 آهبسُ دٍسثیي ٍاتؼَى

 ّب ّبی پظٍّؾ حبكل اص تدضیِ تحلیل دادُ هٌجغ: یبفتِ
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ساثغِ آهیَػت  ًمذ ؿًَذگیػبلاًِ ٍ ًؼجت  یّب گضاسؽ ؼهیاحؼبع س يی: ث2-1فشضیِ فشػی 

ؿذُ اػت ثب تَخِ ثِ ػغح  ( اسائ8ِدس خذٍل ) 2-1داسد. ًتبیح حبكل اص آصهَى فشضیِ فشػی  داس یهؼٌ

 ـتشیٍ ث ثبؿذ یه 2855/0آهیَػت دس هؼبدلِ اٍل وِ ثشاثش  ًمذ ؿًَذگیًؼجت  شیهتغ یثشا یداس یهؼٌ

ستجبط آهیَػت ا ًمذ ؿًَذگیٍ ًؼجت  ؼهیاحؼبع س يیث دِیاػت، دسًت 05/0 یاص ػغح خغب

. ثبؿذ یهٌغجك ه (2007)هشول دیَیغ ٍ ثشًبى  یّب بفتِیآهذُ ثب  دػت ثِ حیٍخَد ًذاسد. ًتب یداس یهؼٌ

یؼٌی  اثؼتِدسكذ اص تغییشات هتغیش ٍ 11اًذ حذٍد  ؿذُ دس هذل تَاًؼتِ دسهدوَع هتغیشّبی اػتفبدُ

ثیبًگش ػذم ّوجؼتگی  58/1ػبلاًِ سا تَضیح دٌّذ ٍ همذاس دٍسثیي ٍاتؼَى  یّب گضاسؽ ؼهیاحؼبع س

ػبلاًِ ٍ  یّب گضاسؽ ؼهیاحؼبع س يیث داس یاستجبط هؼٌ بًگشیهؼبدلِ دٍم، ث حیثیي خغبّبػت. ًتب

دسكذ  24حذٍد  اًذِ ؿذُ تَاًؼت آهیَػت اػت. دس ایي هذل ًیض هتغیشّبی اػتفبدُ ًمذ ؿًَذگیًؼجت 

یح دٌّذ ٍ همذاس دٍسثیي ٍاتؼَى آهیَػت سا تَض ًمذ ؿًَذگیاص تغییشات هتغیش ٍاثؼتِ یؼٌی ًؼجت 

 ؼهیاحؼبع س شیهتغ تیضش ٌىِیثب تَخِ ثِ ا يیثیبًگش ػذم ّوجؼتگی ثیي خغبّبػت. ّوچٌ 64/1

هثجت ٍخَد  ثغِآهیَػت سا ًمذ ؿًَذگیٍ ًؼجت  ؼهیاحؼبع س يیث ؿَد یه دِیًت ثبؿذ یهثجت ه

 .شدیگ یاس ًولش ذییدٍم هَسد تأ یفشػ ِیدٍ هؼبدلِ، فشض دِیداسد. ثب تَخِ ثِ ًت

 ًُدیام وقذ ضًوذگیسالاوٍ ي وسبت ػذم  یَا گشارش سکیاحساط ر هیب: 3-1فزضیٍ 

 .دارد دار ی( مؼىیمتی)اثز ق

 سًم یفزػ ٍیآسمًن فزض جیوتا -9جذيل 

RS i,t =β1+ β2 AMIHUB i,t +β3 Ri,t+β4 CF/Si,tt +β5D/A i,t+β6 SIZEi,t +β7 

LEVi,t β8QRi,t +β9AGEi,t +β10BSHIPi,t+β11ATYPEi,t + ε i,t 

 احتوبل tآهبسُ  اًحشاف اػتبًذاسد ضشیت هتغیش

 00000/0 29654/7 01355/0 09885/0 ضشیت ثبثت

 01870/0 35278/2 00028/0 00066/0 اهیَْد ًمذ ؿًَذگیًؼجت ػذم 

 59180/0 -53631/0 00132/0 -00071/0 هیبًگیي ثبصدُ

 70040/0 38475/0 00012/0 00005/0 خشیبى ًمذی ثش فشٍؽ

 91520/0 10649/0 00101/0 00011/0 تمؼین ثذّی ثش داسایی

 34420/0 -94593/0 00188/0 -00178/0 اًذاصُ ؿشوت

 82700/0 21855/0 00007/0 000016/0 اّشم هبلی

 96560/0 04312/0 00186/0 00008/0 ًمذیٌگی

 01290/0 -48722/2 00016/0 -00039/0 ػبثمِ ؿشوت دس ثَسع

 99020/0 -01222/0 00007/0 00000/0 ذ ػْبم ػبدیدسك
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 06720/0 83095/1 00298/0 00545/0 ًَع هَػؼِ حؼبثشػی

 09/0 ؿذُ ضشیت تؼییي تؼذیل 10/0 ضشیت تؼییي

 66/1 آهبسُ دٍسثیي ٍاتؼَى

AMIHUB i,t = β1+ β2 RS i,t +β3 LPi,t+β4 σ2 i,t+β5 CP i,t +β6 MTB i,t t +β7 

SIZEi,t +β8 LEVi,t +β9QRi,t +β10AGEi,t +β11 GRi,t + ε i,t 
 احتوبل tآهبسُ  اًحشاف اػتبًذاسد ضشیت هتغیش

 60520/0 51697/0 00417/0 00216/0 ضشیت ثبثت

 71070/0 -37101/0 03881/0 -01440/0 احؼبع سیؼه

 00050/0 -47296/3 02421/0 -08407/0 پبیبًی سٍصاًِ  لیوت لگبسیتن

 57460/0 56139/0 00424/0 00238/0 ٍاسیبًغ ثبصدُ

 83170/0 21259/0 01341/0 00285/0 پبیبًی سٍصاًِ  هیبًگیي لیوت

 00000/0 -24982/4 00305/0 -01296/0 ّبی سؿذ فشكت

 83570/0 20747/0 41893/1 29439/0 اًذاصُ ؿشوت

 93990/0 07546/0 05264/0 00397/0 اّشم هبلی

 61580/0 -50181/0 26513/1 -63485/0 ًمذیٌگی

 00000/0 29051/4 02397/0 10283/0 ػبثمِ ؿشوت دس ثَسع

 78420/0 -27390/0 17127/2 -59472/0 سؿذ فشٍؽ

 11/0 ؿذُ ضشیت تؼییي تؼذیل 12/0 ضشیت تؼییي

 01/2 آهبسُ دٍسثیي ٍاتؼَى

 ّب ّبی پظٍّؾ حبكل اص تدضیِ تحلیل دادُ هٌجغ: یبفتِ

)اثش  َْدیاه ًمذ ؿًَذگیػبلاًِ ٍ ًؼجت ػذم  یّب گضاسؽ ؼهیساحؼبع  يی: ث3-1فشضیِ فشػی 

ؿذُ اػت. ثب تَخِ  ( اسائ9ِدس خذٍل ) 3 -1داسد. ًتبیح حبكل اص آصهَى فشضیِ فشػی  داس ی( هؼٌیوتیل

 0187/0دس هؼبدلِ اٍل وِ ثشاثش  َْدیاه ًمذ ؿًَذگیًؼجت ػذم  شیهتغ یثشا یداس یثِ ػغح هؼٌ

 ًمذ ؿًَذگیٍ ًؼجت ػذم  ؼهیاحؼبع س يیث دِیاػت، دسًت 05/0 یبٍ ووتش اص ػغح خغ ثبؿذ یه

 ًمذ ؿًَذگیًؼجت ػذم  شیهتغ تیضش ٌىِیثب تَخِ ثِ ا يیٍخَد داسد. ّوچٌ یداس یاستجبط هؼٌ َْدیاه

ساثغِ  َْدیاه ًمذ ؿًَذگیٍ ًؼجت ػذم  ؼهیاحؼبع س يیث ؿَد یه دِیًت ثبؿذ یهثجت ه َْدیاه

 ثبؿذ یهٌغجك ه (2007ٍ ثشًبى ) غیَیهشول د یّب بفتِیآهذُ ثب  دػت ثِ حیٍخَد داسد. ًتب جتهث

دسكذ اص تغییشات هتغیش ٍاثؼتِ یؼٌی  10اًذ حذٍد  ؿذُ دس هذل تَاًؼتِ هتغیشّبی اػتفبدُ دسهدوَع

ثیبًگش ػذم ّوجؼتگی  66/1ػبلاًِ سا تَضیح دٌّذ ٍ همذاس دٍسثیي ٍاتؼَى  یّب گضاسؽ ؼهیاحؼبع س

 .ثیي خغبّبػت
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ػبلاًِ ٍ ًؼجت  یّب گضاسؽ ؼهیاحؼبع س يیث داس یػذم ٍخَد استجبط هؼٌ بًگشیهؼبدلِ دٍم، ث حیًتب

دسكذ اص  12اًذ حذٍد  ؿذُ تَاًؼتِ اػت. دس ایي هذل ًیض هتغیشّبی اػتفبدُ َْدیاه ًمذ ؿًَذگیػذم 

ٍاتؼَى  ثیيسا تَضیح دٌّذ ٍ همذاس دٍس َْدیاه ًمذ ؿًَذگیتغییشات هتغیش ٍاثؼتِ یؼٌی ًؼجت ػذم 

 ذییػَم هَسد تأ یفشػ ِیدٍ هؼبدلِ، فشض دِیثیبًگش ػذم ّوجؼتگی ثیي خغبّبػت. ثب تَخِ ثِ ًت 01/2

 .شدیگ یلشاس ًو

ؿذُ وِ  ثشای آصهَى فشضیِ اكلی دٍ، ػِ فشضیِ فشػی هغشح :2هٌتح اص فشضیِ اكلی  یّب بفتِی

. ثب ؿَد یثِ تفىیه اسائِ ه صهبى ّنت ثب اػتفبدُ اص ػیؼتن هؼبدلا ّبِ یحبكل اص آصهَى فشض یّب بفتِی

ؿَد ٍ اثش  یه شفتِیپز ضیً یاكل ِیفشض دِیؿذًذ، دسًت شفتِیپز یفشػ ِیفشض 3ّش  ٌىِیتَخِ ثِ ا

ًمذ  ؼهیػبلاًِ ٍ س یّب گضاسؽ ؼهیثش ساثغِ احؼبع س تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ ًبهِ يییآ يیتذٍ

 اػت داس یػْبم هؼٌ ؿًَذگی

بیه سطح  تیزیمذ یزیالاجزا ضذن گشارش تفس بؼذ اس لاسمدر ديرٌ : 1-2فزػی  فزضیٍ

 يجًد دارد. دار یسُام رابطٍ مؼى وقذ ضًوذگی سکیسالاوٍ ي ر یَا گشارش سکیاحساط ر

 1-2 یفزػ ٍیآسمًن فزض جیوتا -10جذيل

RS i,t =β1+ β2 LiRisk i,t + β3 IMRi,t +β4 Ri,t+β5 CF/Si,t +β6 D/A i,t+β7 SIZEi,t 

+β8 LEVi,t β9QRi,t +β10AGEi,t +β11BSHIPi,t+β12ATYPEi,t + ε i,t 

 احتوبل tآهبسُ  اًحشاف اػتبًذاسد ضشیت هتغیش

 00000/0 48424/7 01290/0 09653/0 ضشیت ثبثت

 00520/0 79960/2 03190/0 08932/0 ػْبم ًمذ ؿًَذگیسیؼه 

 03650/0 09247/2 01541/0 03224/0 ًبهِ گضاسؽ تفؼیشی آییي

 78470/0 -27322/0 00123/0 -00034/0 بصدُهیبًگیي ث

 84240/0 19884/0 00011/0 00002/0 خشیبى ًمذی ثش فشٍؽ

 75680/0 30965/0 00094/0 00029/0 تمؼین ثذّی ثش داسایی

 34120/0 -95187/0 00172/0 -00164/0 اًذاصُ ؿشوت

 71650/0 36317/0 00007/0 00002/0 اّشم هبلی

 96320/0 04615/0 00171/0 00008/0 ًمذیٌگی

 66010/0 43976/0 00022/0 00010/0 ػبثمِ ؿشوت دس ثَسع

 51500/0 65106/0 00006/0 00004/0 دسكذ ػْبم ػبدی

 16540/0 38754/1 00276/0 00383/0 ًَع هَػؼِ حؼبثشػی

 14/0 ؿذُ ضشیت تؼییي تؼذیل 15/0 ضشیت تؼییي

 58/1 آهبسُ دٍسثیي ٍاتؼَى
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LiRisk i,t = β1+ β2 RS i,t β3 IMRi,t +β4 LPi,t+β5 σ2 i,t+β6 CP i,t +β7 MTB i,t t 

+β8SIZEi,t +β9 LEVi,t +β10QRi,t +β11AGEi,t +β12 GRi,t + ε i,t 
 احتوبل tآهبسُ  اًحشاف اػتبًذاسد ضشیت هتغیش

 21890/0 -22968/1 01439/1 -24738/1 ضشیت ثبثت

 00000/0 07382/4 02786/0 11348/0 احؼبع سیؼه

 00000/0 90180/4 07515/0 36835/0 ًبهِ گضاسؽ تفؼیشی آییي

 58020/0 -55311/0 00194/0 -00108/0 پبیبًی سٍصاًِ  لیوت لگبسیتن

 20080/0 27956/1 00073/0 00093/0 ٍاسیبًغ ثبصدُ

 68960/0 39939/0 00035/0 00014/0 پبیبًی سٍصاًِ  هیبًگیي لیوت

 47340/0 71707/0 00042/0 0030/0 ّبی سؿذ فشكت

 31670/0 00138/1 03479/0 03484/0 اًذاصُ ؿشوت

 68520/0 -40541/0 00143/0 -00058/0 اّشم هبلی

 84880/0 -19068/0 03487/0 -00665/0 ًمذیٌگی

 87860/0 -15274/0 01503/0 -00230/0 ػبثمِ ؿشوت دس ثَسع

 71490/0 36526/0 05342/0 01951/0 سؿذ فشٍؽ

 15/0 ؿذُ ضشیت تؼییي تؼذیل 16/0 تؼییيضشیت 

 53/1 آهبسُ دٍسثیي ٍاتؼَى

ؿذُ اػت. ثب تَخِ ثِ ػغح  ( اسائ10ِدس خذٍل ) 2-1ًتبیح حبكل اص آصهَى فشضیِ فشػی 

دس هؼبدلِ  تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ ًبهِ يییػْبم ٍ آ ًمذ ؿًَذگی ؼهیس شیدٍ هتغ یثشا یداس یهؼٌ

 یشیگضاسؽ تفؼ ًبهِ يییآ شیثب حضَس هتغ دِیاػت، دسًت 05/0 یباٍل وِ ّش دٍ ووتش اص ػغح خغ

ٍخَد داسد ٍ اثش  یداس یػْبم استجبط هؼٌ ًمذ ؿًَذگی ؼهیٍ س ؼهیاحؼبع س يیهذل، ث دس تیشیهذ

ًمذ  ؼهیػبلاًِ ٍ س یّب گضاسؽ ؼهیثش ساثغِ احؼبع س تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ ًبهِ يییآ يیتذٍ

ػْبم ٍ  ًمذ ؿًَذگی ؼهیس شیهتغ تیضش ٌىِیثب تَخِ ثِ ا يیاػت. ّوچٌ داس یػْبم هؼٌ ؿًَذگی

 یشیگضاسؽ تفؼ ًبهِ يییآ يیتذٍ ؿَد یه دِیًت ثبؿذ یهثجت ه تیشیهذ یشیتفؼ اسؽگض ًبهِ يییآ

هثجت داسد.  شیػْبم تأث ًمذ ؿًَذگی ؼهیػبلاًِ ٍ س یّب گضاسؽ ؼهیثش ساثغِ احؼبع س تیشیهذ

دسكذ اص تغییشات هتغیش ٍاثؼتِ یؼٌی  15اًذ حذٍد  ل تَاًؼتِؿذُ دس هذ هتغیشّبی اػتفبدُ دسهدوَع

ثیبًگش ػذم ّوجؼتگی  58/1ػبلاًِ سا تَضیح دٌّذ ٍ همذاس دٍسثیي ٍاتؼَى  یّب گضاسؽ ؼهیاحؼبع س

 .ثیي خغبّبػت

ثش ساثغِ احؼبع  تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ ًبهِ يییآ يیتذٍ شیٍخَد تأث بًگشیث ضیهؼبدلِ دٍم، ً حیًتب

ؿذُ  ػْبم اػت. دس ایي هذل ًیض هتغیشّبی اػتفبدُ ًمذ ؿًَذگی ؼهیػبلاًِ ٍ س یّب سؽگضا ؼهیس
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دٌّذ ٍ  یحػْبم سا تَض ًمذ ؿًَذگی ؼهیدسكذ اص تغییشات هتغیش ٍاثؼتِ یؼٌی س 16اًذ حذٍد  تَاًؼتِ

 ِیدٍ هؼبدلِ، فشض دِیثیبًگش ػذم ّوجؼتگی ثیي خغبّبػت. ثب تَخِ ثِ ًت 53/1همذاس دٍسثیي ٍاتؼَى 

( 1990) دی لاًگ ٍ ّوىبساى یّب بفتِیآهذُ ثب  دػت ًتبیح ثِ .شدیگ یلشاس ه ذییاٍل هَسد تأ یفشػ

 .ثبؿذ یهٌغجك ه

بیه سطح  تیزیمذ یزیالاجزا ضذن گشارش تفس در ديرٌ بؼذ اس لاسم: 2-2فزػی  فزضیٍ

 ارد.ديجًد دار یآمیًست رابطٍ مؼى وقذ ضًوذگیسالاوٍ ي وسبت  یَا گشارش سکیراحساط

 2-2 یفزػ ٍیآسمًن فزض جیوتا -11جذيل 

RS i,t =β1+ β2 AMIVEST i,t + β3 IMRi,t +β4 Ri,t+β5 CF/Si,t +β6 D/A i,t+β7SIZEi,t 

+β8 LEVi,t β9QRi,t +β10AGEi,t +β11BSHIPi,t+β12ATYPEi,t + ε i,t 

 احتوبل tآهبسُ  اًحشاف اػتبًذاسد ضشیت هتغیش

 00000/0 41747/6 01358/0 08714/0 ضشیت ثبثت

 00000/0 48328/6 00094/0 00612/0 آهیَػت ًمذ ؿًَذگیًؼجت 

 00930/0 60366/2 00713/0 01856/0 ًبهِ گضاسؽ تفؼیشی آییي

 70630/0 -37682/0 00128/0 -00048/0 هیبًگیي ثبصدُ

 77060/0 29159/0 00012/0 00003/0 خشیبى ًمذی ثش فشٍؽ

 19080/0 -30860/1 00484/0 -00633/0 تمؼین ثذّی ثش داسایی

 99970/0 -00030/0 00210/0 00000/0 اًذاصُ ؿشوت

 02130/0 -30498/2 00056/0 -00128/0 اّشم هبلی

 95230/0 05978/0 00179/0 00011/0 ًمذیٌگی

 79340/0 26078/0 00022/0 00006/0 ػبثمِ ؿشوت دس ثَسع

 63530/0 47432/0 00006/0 00003/0 دسكذ ػْبم ػبدی

 48750/0 /69438 00325/0 00225/0 ًَع هَػؼِ حؼبثشػی

 10/0 ؿذُ ضشیت تؼییي تؼذیل 11/0 ضشیت تؼییي

 61/1 آهبسُ دٍسثیي ٍاتؼَى

AMIVEST i,t = β1+ β2 RS i,t + β3 IMRi,t +β4 LPi,t+β5 σ2 i,t+β6 CP i,t +β7MTB i,t t 

+β8 SIZEi,t +β9 LEVi,t +β10QRi,t +β11AGEi,t +β12GRi,t + ε i,t 
 احتوبل tآهبسُ  اًحشاف اػتبًذاسد ضشیت هتغیش

 36530/0 -90538/0 33019/0 -29895/0 ضشیت ثبثت

 00000/0 76680/50 02658/0 34932/1 احؼبع سیؼه

 04410/0 01426/2 34999/0 70497/0 ًبهِ گضاسؽ تفؼیشی آییي

 03300/0 13337/2 32525/6 49408/13 پبیبًی سٍصاًِ  لیوت لگبسیتن
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 01840/0 35789/2 36961/2 58728/5 ٍاسیبًغ ثبصدُ

 87930/0 15189/0 12403/1 17073/0 پبیبًی سٍصاًِ  هیبًگیي لیوت

 35020/0 93428/0 37606/1 28563/1 ّبی سؿذ فشكت

 13610/0 -49091/1 23330/113 -82100/168 اًذاصُ ؿشوت

 49560/0 68145/0 63993/4 16190/3 اّشم هبلی

 37390/0 88923/0 49550/113 92400/100 ًمذیٌگی

 03550/0 10296/2 92225/48 88160/102 ػبثمِ ؿشوت دس ثَسع

 46770/0 72637/0 88510/173 30430/126 سؿذ فشٍؽ

 20/0 ؿذُ ضشیت تؼییي تؼذیل 21/0 ضشیت تؼییي

 65/1 آهبسُ دٍسثیي ٍاتؼَى

 یداس یؿذُ اػت ثب تَخِ ثِ ػغح هؼٌ ( اسائ11ِخذٍل )دس  2-2ًتبیح حبكل اص آصهَى فشضیِ فشػی 

دس هؼبدلِ اٍل وِ  تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ ًبهِ يییآهیَػت ٍ آ ًمذ ؿًَذگیًؼجت  شیدٍ هتغ یثشا

 ل،دس هذ تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ ًبهِ يییآ شیثب حضَس هتغ دِیاػت، دسًت 0.05 یووتش اص ػغح خغب

 ًبهِ يییآ يیٍخَد داسد ٍ اثش تذٍ یداس یَػت استجبط هؼٌآهی ًمذ ؿًَذگیٍ ًؼجت  ؼهیاحؼبع س يیث

آهیَػت  ًمذ ؿًَذگیػبلاًِ ٍ ًؼجت  یّب گضاسؽ ؼهیثش ساثغِ احؼبع س تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ

 ضاسؽگ ًبهِ يییآهیَػت ٍ آ ًمذ ؿًَذگیًؼجت  شیهتغ تیضش ٌىِیثب تَخِ ثِ ا يیاػت. ّوچٌ داس یهؼٌ

ثش ساثغِ  تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ ًبهِ يییآ يیتذٍ ؿَد یه دِیًت ثبؿذ یهثجت ه تیشیهذ یشیتفؼ

 دسهدوَعهثجت داسد.  شیآهیَػت تأث ًمذ ؿًَذگیػبلاًِ ٍ ًؼجت  یّب گضاسؽ ؼهیاحؼبع س

دسكذ اص تغییشات هتغیش ٍاثؼتِ یؼٌی احؼبع  11اًذ حذٍد  ؿذُ دس هذل تَاًؼتِ هتغیشّبی اػتفبدُ

ثیبًگش ػذم ّوجؼتگی ثیي  61/1همذاس دٍسثیي ٍاتؼَى ػبلاًِ سا تَضیح دٌّذ ٍ  یّب گضاسؽ ؼهیس

 .خغبّبػت

ثش ساثغِ احؼبع  تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ ًبهِ يییآ يیتذٍ شیٍخَد تأث بًگشیث ضیهؼبدلِ دٍم، ً حیًتب

ؿذُ  آهیَػت اػت. دس ایي هذل ًیض هتغیشّبی اػتفبدُ ًمذ ؿًَذگیػبلاًِ ٍ ًؼجت  یّب گضاسؽ ؼهیس

آهیَػت سا تَضیح  ًذگیًمذ ؿَسكذ اص تغییشات هتغیش ٍاثؼتِ یؼٌی ًؼجت د 21اًذ حذٍد  تَاًؼتِ

دٍ هؼبدلِ،  دِیثیبًگش ػذم ّوجؼتگی ثیي خغبّبػت. ثب تَخِ ثِ ًت 65/1دٌّذ ٍ همذاس دٍسثیي ٍاتؼَى 

دی لاًگ ٍ ّوىبساى  یّب بفتِیآهذُ ثب  دػت . ًتبیح ثِشدیگ یلشاس ه ذییدٍم هَسد تأ یفشػ ِیفشض

 .ثبؿذ یك ه( هٌغج1990)
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بیه سطح  تیزیمذ یزیالاجزا ضذن گشارش تفس در ديرٌ بؼذ اس لاسم: 3-2فزػی  فزضیٍ

 دارد.يجًددار یرابطٍ مؼى ًُدیام ضًوذگیوقذسالاوٍ ي وسبت ػذمیَا گشارش سکیراحساط

 3-2 یفزػ ٍیآسمًن فزض جیوتا -12جذيل 

RS i,t =β1+ β2 AMIHUB i,t + β3 IMRi,t +β4 Ri,t+β5 CF/Si,t +β6 D/A i,t+β7SIZEi,t +β8 

LEVi,t β9QRi,t +β10AGEi,t +β11BSHIPi,t+β12ATYPEi,t + ε i,t 

 احتوبل tآهبسُ  اًحشاف اػتبًذاسد ضشیت هتغیش

 0000/0 24595/7 01322/0 09580/0 ضشیت ثبثت

 00000/0 34649/4 00022/0 00093/0 اهیَْد ًمذ ؿًَذگیًؼجت ػذم 

 00010/0 89817/3 00669/0 02607/0 یشیًبهِ گضاسؽ تفؼ آییي

 60570/0 -51632/0 00124/0 -00064/0 هیبًگیي ثبصدُ

 70380/0 38020/0 00011/0 00004/0 خشیبى ًمذی ثش فشٍؽ

 91830/0 10254/0 00095/0 00010/0 تمؼین ثذّی ثش داسایی

 34510/0 -94429/0 00177/0 -00167/0 اًذاصُ ؿشوت

 79200/0 26368/0 00007/0 00002/0 اّشم هبلی

 97530/0 03101/0 00175/0 00005/0 ًمذیٌگی

 36970/0 -89711/0 00025/0 -00022/0 ػبثمِ ؿشوت دس ثَسع

 81680/0 23173/0 0007/0 00002/0 دسكذ ػْبم ػبدی

 03910/0 06512/2 00200/0 00412/0 ًَع هَػؼِ حؼبثشػی

 09/0 ؿذُ ضشیت تؼییي تؼذیل 10/0 ضشیت تؼییي

 61/1 آهبسُ دٍسثیي ٍاتؼَى

AMIHUB i,t = β1+ β2 RS i,t + β3 IMRi,t +β4 LPi,t+β5 σ2 i,t+β6 CP i,t +β7MTB i,t +β8 

SIZEi,t +β9 LEVi,t +β10QRi,t +β11AGEi,t +β12GRi,t + ε i,t 
 احتوبل tآهبسُ  اًحشاف اػتبًذاسد ضشیت هتغیش

 61640/0 50106/0 11835/43 60477/21 ضشیت ثبثت

 01400/0 45868/2 03588/0 08823/0 احؼبع سیؼه

 00000/0 00073/15 05103/0 76550/0 ًبهِ گضاسؽ تفؼیشی آییي

 09110/0 -68981/1 08260/0 -13958/0 پبیبًی سٍصاًِ  لیوت لگبسیتن

 53450/0 -62118/0 03094/0 -01922/0 ٍاسیبًغ ثبصدُ

 0001/0 -92538/3 000522/0 -00205/0 پبیبًی سٍصاًِ  هیبًگیي لیوت

 55180/0 -59514/0 01797/0 -01069/0 ّبی سؿذ فشكت

 77020/0 29219/0 47867/1 43205/0 اًذاصُ ؿشوت

 80600/0 -24562/0 06059/0 -01488/0 اّشم هبلی
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 44670/0 -76096/0 48209/1 -12782/1 ًمذیٌگی

 71400/0 -36654/0 63886/0 -23417/0 ػبثمِ ؿشوت دس ثَسع

 87930/0 -15185/0 27069/2 -34481/0 سؿذ فشٍؽ

 07/0 ؿذُ ضشیت تؼییي تؼذیل 08/0 ضشیت تؼییي

 91/1 آهبسُ دٍسثیي ٍاتؼَى

ؿذُ اػت. ثب تَخِ ثِ ػغح  ( اسائ12ِدس خذٍل ) 3-2ًتبیح حبكل اص آصهَى فشضیِ فشػی 

دس  تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ ًبهِ يییٍ آ َْدیاه ًمذ ؿًَذگیًؼجت ػذم  شیدٍ هتغ یثشا یداس یهؼٌ

گضاسؽ  ًبهِ يییآ شیثب حضَس هتغ دِیاػت، دسًت 0.05 یهؼبدلِ اٍل وِ ّش دٍ ووتش اص ػغح خغب

 یداس یاستجبط هؼٌ َْدیاه ًمذ ؿًَذگیٍ ًؼجت ػذم  ؼهیاحؼبع س يیدس هذل، ث تیشیذه یشیتفؼ

ػبلاًِ ٍ  یّب گضاسؽ ؼهیاحؼبع سثش ساثغِ  تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ ًبهِ يییآ يیٍخَد داسد ٍ اثش تذٍ

ًمذ  ؼهیس شیهتغ تیضش ٌىِیثب تَخِ ثِ ا يیاػت. ّوچٌ داس یهؼٌ َْدیاه ًمذ ؿًَذگیًؼجت ػذم 

 ًبهِ يییآ يیتذٍ ؿَد یه دِیًت ثبؿذ یهثجت ه تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ ًبهِ يییٍ آ ْبمػ ؿًَذگی

 َْدیاه ًمذ ؿًَذگیٍ ًؼجت ػذم ػبلاًِ  یّب گضاسؽ ؼهیثش ساثغِ احؼبع س تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ

دسكذ اص تغییشات  10اًذ حذٍد  ؿذُ دس هذل تَاًؼتِ هتغیشّبی اػتفبدُ دسهدوَعهثجت داسد.  شیتأث

 61/1ػبلاًِ سا تَضیح دٌّذ ٍ همذاس دٍسثیي ٍاتؼَى  یّب گضاسؽ ؼهیٍاثؼتِ یؼٌی احؼبع س یشهتغ

 .ثیبًگش ػذم ّوجؼتگی ثیي خغبّبػت

ثش ساثغِ احؼبع  تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ ًبهِ يییآ يیتذٍ شیٍخَد تأث بًگشیث ضیهؼبدلِ دٍم، ً حیًتب

اػت. دس ایي هذل ًیض هتغیشّبی  َْدیاه ًمذ ؿًَذگیػبلاًِ ٍ ًؼجت ػذم  یّب گضاسؽ ؼهیس

 َْدیاه ًمذ ؿًَذگیدسكذ اص تغییشات هتغیش ٍاثؼتِ یؼٌی ًؼجت ػذم  8اًذ حذٍد  ؿذُ تَاًؼتِ اػتفبدُ

 دِیثیبًگش ػذم ّوجؼتگی ثیي خغبّبػت. ثب تَخِ ثِ ًت 91/1ٍ همذاس دٍسثیي ٍاتؼَى سا تَضیح دٌّذ 

دی لاًگ ٍ  یّب بفتِیآهذُ ثب  دػت . ًتبیح ثِشدیگ یلشاس ه ذییػَم هَسد تأ یفشػ ِیدٍ هؼبدلِ، فشض

 .ثبؿذ یه ( هٌغجك1990وىبساى )ّ

 ی ي پیطىُادَازیگ جٍیوت

ػضَ ثَسع  یّب ػبلاًِ ؿشوت یّب گضاسؽ ؼهیس ساثغِ ػغح احؼبع یپظٍّؾ ثِ ثشسػ يیدس ا

 تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ يیػْبم ثِ ّوشاُ اثش تذٍ ًمذ ؿًَذگی ؼهیاٍساق ثْبداس تْشاى ثب س

اص ادثیبت  یا ەػبلاًِ هغبلؼِ گؼتشد یّب گضاسؽ ؼهیاحؼبع س یشیگ ؿذُ اػت. ثشای اًذاصُ پشداختِ

ولوبت  ؼتیل ؿذُ اػت ٍ چه اًدبم یبسخٍ خ یػبلاًِ دس هتَى داخل یّب ؼه گضاسؽیاحؼبع س

ٍ  شُیهذ ئتیگضاسؽ فؼبلیت ّ ،یهبل یّب ولوِ تْیِ ؿذ. ػپغ كَست 1000حبٍی  ؼهیس یحبٍ
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ػغح احؼبع  یشیگ ّب ٍ اًذاصُ ثِ پشػؾ ییثشای پبػخگَ یگضاسؽ حؼبثشع هؼتمل ٍ ثبصسع لبًًَ

ّب  ػبلاًِ ؿشوت یّب گضاسؽ ؼهیٍ اهتیبص احؼبع س ذیٍ تحلیل گشد یثشسػػبلاًِ  یّب گضاسؽ ؼهیس

ػبلاًِ  یّب گضاسؽ ؼهیثش ػغح احؼبع س تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ يیهحبػجِ ؿذ. تأثیش تذٍ

 یشیگضاسؽ تفؼ يیثشاثش تذٍ ؼهیػغح احؼبع س ؾیثیبًگش افضا حیلشاس گشفت ٍ ًتب یهَسدثشسػ

آهبسی هشثَط، ساثغِ  یّب ٍ اًدبم آصهَى صهبى ّنهؼبدلات  یؼتنثَد. ػپغ ثب اػتفبدُ اص ػ تیشیهذ

 يیػْبم ثِ ّوشاُ اثش تذٍ ًمذ ؿًَذگی ؼهیػبلاًِ ٍ س یّب گضاسؽ ؼهیػغح احؼبع س صهبًی ّن

 یّب گضاسؽ ؼهیدس هؼبدلِ اٍل احؼبع س ّبِ یفشض یؿذ. دس توبه یذیتأ تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ

ٍ دس هؼبدلِ دٍم  ػْبم هتغیش هؼتمل ًمذ ؿًَذگی ؼهیس یشّبیػٌَاى هتغیش ٍاثؼتِ ٍ هتغ ػبلاًِ ثِ

ػبلاًِ هتغیش  یّب گضاسؽ ؼهیػٌَاى هتغیش ٍاثؼتِ ٍ احؼبع س ػْبم ثِ ًمذ ؿًَذگی ؼهیس یشّبیهتغ

 ،یدّ ػذم تمبسى، ػلاهت یالتلبد یّبِ یتغبثك ثب ًظش ذیهؤ صهبًی ّنساثغِ  یذیهؼتمل ثَدُ اػت؛ ٍ تأ

وِ ثب  وٌذ یه بىیػذم تمبسى ث یلبدالت ِیاػت. ًظش ذیخذ ِیػشهب یبصّبیٍ ً یالتلبد ًْبد ،یٌذگیًوب

 شیپز ِیًؼجت ثِ ػْبم ٍ ؿشوت ػشهب گزاساىِ یػشهب ؼهیاعلاػبت، احؼبػبت س يییپب تیفیو ؾیافضا

 ِیوٌذ؛ اهب دس همبثل ًظش ذایپ ؾیػْبم آى ؿشوت ّن افضا ًمذ ؿًَذگی ؼهیٍ دس همبثل س ؾیافضا

هٌذ  ػلالِ یـتشیث گزاساىِ یي اػت ػشهبثْتش، هوى یوِ ثب تَخِ ثِ افـب وٌذ یه بىیث یدّ ػلاهت

 گزاساىِ یهؼبهلِ ٍ حضَس ػشهب یثشا بفتِی ؾیافضا لیثبؿٌذ ػْبم ؿشوت سا هؼبهلِ وٌٌذ. ثب تَخِ ثِ توب

ػْبم داؿتِ ثبؿٌذ؛  ًمذ ؿًَذگی شاتییثِ تغ یووتش تیػْن حؼبػ یّب ثبصدُ سٍد یاًتظبس ه ـتش،یث

ًمذ  ؼهیٍ وبّؾ س گزاساىِ یػشهب ؼهیحؼبػبت ساعلاػبت ثبلاتش ثبػث وبّؾ ا تیفیو یؼٌی

ثبؿذ  ـتشیػْبم ث ًمذ ؿًَذگی ؼهیوِ س یصهبً یٌذگیًوب ِی. هغبثك ًظشدّذ یػْبم ه ؿًَذگی

ّب ًؼجت ثِ  آى ؼهیوِ احؼبػبت س ؿَد یثـشای ػـْبم ؿـشوت هٌدش ه گزاساىِ یتمبضبی ووتش ػشهب

التلبد  یّبِ یى ػْبم ًذاؿتِ ثبؿٌذ ٍ عجك ًظشدس آ یگزاسِ یػشهب یثشا یلیٍ توب بثذی ؾیػْبم افضا

 یٍسٍد بىیخش بثذ،ی یوبّؾ ه یػْبه ًمذ ؿًَذگی ؼهیس یدس همبثل ٍلت ِیػشهب یبصّبیٍ ً یًْبد

ٍ  ؾیػْبم افضا ًمذ ؿًَذگیٍ  دّذ یه ؾیٍ ثبصاسػبصاى ٍخَد داسد وِ تمبضب سا افضا گزاساىِ یػشهب

ػْبم  ًمذ ؿًَذگی ؼهیس سٍد یاًتظبس ه يیثٌبثشا وٌذ؛ یه ذایوبّؾ پ گزاساىِ یػشهب ؼهیس بػبتاحؼ

ػْبم، ػغح  ًمذ ؿًَذگی ؼهیس ؾیثب افضا یؼٌیداؿتِ ثبؿذ،  یساثغِ هؼٌبداس ؼهیثب احؼبع س

ثش ساثغِ ػغح  تیشیهذ یشیپظٍّؾ تأثیش گضاسؽ تفؼ يیدس ا تیدسًْب بثذی ؾیافضا ؼهیاحؼبع س

 ؼهیًـبى داد وِ ساثغِ احؼبع س حیًتبؿذ ٍ  یػْبم ثشسػ ًمذ ؿًَذگی ؼهیٍ س ؼهیاحؼبع س

تفبٍت هؼٌبداسی  تیشیهذ یشیگضاسؽ تفؼ يیػْبم ثؼذ اص تذٍ ًمذ ؿًَذگی ؼهیػبلاًِ ٍ س یّب گضاسؽ
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دػت  ٍ ّن گزاساىِ یپظٍّؾ، ّن ػشهب يیا حیاػت. ثب تَخِ ثِ ًتب ذاوشدُیًؼجت ثِ دٍسُ لجل آى پ

 یلاصم سا ثجشًذ. اص عشف یّب هغبلؼِ اتىب وٌٌذ ٍ ثْشُ يیا حیثِ ًتب تَاًٌذ یه ِیاًذسوبساى ثبصاس ػشهب

الؼول  ػىغ تَاًٌذ یپظٍّؾ ه يیؿذُ دس ا ٍ ثَسع اٍساق ثْبداس ثب تَخِ هؼبئل هغشح یهبل یًْبدّب

ػْبم سا ّوشاُ ثب  ًمذ ؿًَذگی ؼهیٍ س ؼهیاحؼبع س یثش هجٌب گزاساى،ِ یػشهب ییػملا شیٍ غ ییػملا

 یفشد گزاساىِ یسا دس ػغح ػشهب ییّب ٍ دػتَسالؼول ّبِ یَاًٌذ تَكدس ًظش گشفتِ ٍ ثت ؼهیهٌـأ س

 ضاىیه كَست يیاثلاؽ ٍ ثذ ـشفتِ،یٍ پ ِیپب یّب اص هؼبئل هبل آى ـتشیخْت آگبُ ػبختي ّش چِ ث

 ؼه،یخبهغ احؼبع س بسیفمذاى هؼ یداخل بتیادث یثشسػ وِ ییًَػبًبت ثبصاس سا وبّؾ دٌّذ. اصآًدب

احؼبع  بعیهم یهغبلؼِ حبضش ثب تَػؼِ ٍ اػتجبسػٌد دّذ، یساًـبى ه یبٍسُ هبلهـ ٌِیدس صه ظُیٍ ثِ

 ضاىیهـبٍساى، ثشًبهِ س یهغبلؼِ ثشا يیا یّب بفتِی. وٌذ یه ؼهیثِ داًؾ س یووه هْو ذ،یخذ ؼهیس

داسد.  یا ظُیكٌؼت استجبط ٍ یّب وٌٌذُ نیتٌظ يی( ٍ ّوچٌی)خذهبت هبل یا حشفِ یّب ػبصهبى ،یهبل

هـبٍسُ دس  ٌذیدس عَل فشآ ذیػْبم ثب ًمذ ؿًَذگی ؼهیٍ ّن س ؼهیش اػت وِ ّن احؼبع سرو لبثل

 يیخَد اسائِ دٌّذ. ّوچٌ بىیهـتش یسا ثشا یثتَاًٌذ هـبٍسُ هٌبػج یًظش گشفتِ ؿَد تب هـبٍساى هبل

ٍ  ؼهیاحؼبع س يیث بیثبؿٌذ وِ آ هَضَع يیثِ دًجبل دسن ا ذیثب یوِ هـبٍساى هبل ؿَد یه ِیتَك

هٌبػت  یّب نیثب اتخبر تلو شاىیهذ ؿَد یه ـٌْبدی. پشیخ بیٍخَد داسد  یػْبم ًبّوبٌّگ ًمذ ؿًَذگی

اللام ٍ ثِ هَلغ ثَدى اػلاى ػَد سا  يیا تیفیو ،یاللام تؼْذ ەدسثبس یاعلاػبت هبل یافـب ٌِیدس صه

شوت خَد سا ثبصدُ هذًظش ػْبهذاساى ؿ گًَِ يیتب ا ُػَد سا وبّؾ داد یٌیث ؾیپ یٍ خغب ؾیافضا

لشاس  یاٍضبع التلبد شیّب تحت تأث ٍ ثبصاس ؿشوت ًمذ ؿًَذگی ؼهیس وِ ییوبّؾ دٌّذ. اصآًدب

وشد.  یثشسػ تَاى یثِ دٍساى سوَد ٍ تَػؼِ، هَضَع پظٍّؾ سا ه یاٍضبع التلبد هیثب تفى شد،یگ یه

تـذٍیي ّشگًَـِ  دس ؿذُ اسائِاص هلبدیك افــبی  بثشػیػبصهبى ثَسع اٍساق ثْبداس ٍ ػبصهبى حؼ

اػـتبًذاسد، سٌّوَد ٍ ضَاثظ ثَهی هشثَط ثِ تْیِ گضاسؽ تفؼیشی هذیشیت اػتفبدُ وٌٌذ تب ثتَاًٌـذ 

ثـِ ؿـفبفیت ثیــتش ٍ وبّؾ ػذم تمبسى اعلاػـبتی دس ثـبصاس ػـشهبیِ ووـه وـشدُ ٍ ًیبصّـبی 

 ّب آىخبر تلویوبت هٌبػت تش اكـلی گضاسؽ ّبی هبلی سا ثِ هٌظَس ات ىاعلاػـبتی اػـتفبدُ وٌٌـذگب

 فشاّن ًوبیٌذ.
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Abstract 

Feeling of risk affects the estimation of risk by investors and their decision 

making. However, in financial decision-making, increasing attention is paid to the 

role of contextual information, which may provide more insight into managerial 

opinions and intentions, and has recently been used to more effectively predict a 

company's financial performance. Therefore, the present research has investigated 

the two-way relationship between the risk sentiment of annual reports and the risk 

of stock liquidity in companies listed on the Tehran Stock Exchange during the 

period of 2009 to 2022. In this research, using the systematic elimination method, 

the number of 131 companies was selected as a sample and the risk sentiment of 

the annual reports was calculated using the content analysis method. Then the 

system of simultaneous equations was estimated using the two-step regression 

method. The estimation results indicate the absence of a two-way relationship 

between the risk sentiment of annual reports and the risk of stock liquidity, 

Amiost's liquidity ratio and Amihod's illiquidity ratio (price effect) in companies 

listed on the Tehran Stock Exchange. Also, the relationship between the risk 

sentiment of annual reports and the liquidity risk of shares, the liquidity ratio of 

Amiost and the ratio of illiquidity of Amiod (price effect) has become significant in 

relation to the influence of the management's interpretive report. 
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