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 چکیذٌ
سٗش  اص استشابدٙ  ثب دژٗٛص ْٕٕ٘ٚ ّی ثبضذ. ىزاسی سشّبیٚ ثبصدٙ ٗ ّذیشآ اػشْبدی ثیص ثیٔ ساثغٚ ثشسسیدژٗٛص  یٔٛذف ا
 إشخبة 1390-1398  سبٍٜبی عی ضشمز 138 سؼذاد ثٚ دژٗٛص ّشغیشٛبی ضشایظ اػْبً ثب ٗ حزفی سیسشْبسیل ىیشی ْٕٕ٘ٚ
 ییٗ ّحشت٘ا  یتز اسز ٗ سٗش دژٗٛص اص ٕظش ّبٛ یمبسثشد ٛبیاص ٕظش ٕ٘ع ٛذف ػضء دژٗٛص إؼبُ ضذٙدژٗٛص اسز.  ضذٙ

ثتشای سؼضیتٚ ٗ سحَیتٌ     ٗ غ٘سر ىشفشتٚ استز   ییاسشقشا -یبسی. إؼبُ دژٗٛص دس چبسچ٘ة اسشذلالار قثبضذیّ یْٛجسشي
ْتبدی ّتذیشآ ساثغتٚ ّؼٖتی داس ٗ     ٕشبیغ ثذسز آّذٙ ٕطبٓ داد مٚ ثتیص اػش . اسز ضذٙ ىشفشٚ مْل دبَٕی سحَیٌ اص ٛبیٚفشض

 جشی ثب ثبصدٙ سشّبیٚ ىزاسی داسد.ّظ

 .ىزاسی، ث٘سس اٗساق ثٜبداس سٜشآ سشّبیٚ ثبصدٙ ،ّذیشآ اػشْبدی ثیص: ياصگان کلیذی

 

 مقذمٍ
 ىزاسی سشّبیٚ فشغز ث٘سس دس ٛب ضشمز سٜبُ ػشضٚ. اسز سشّبیٚ سخػیع ٗ سؼٜیض عشیق سشیٔ ػْذٙ ثٜبداس اٗساق ث٘سس

 قیْز ٗافضایص ىزاسی سشّبیٚ ثبصدٙ ثشدٓ ثبلا اصعشیق طشٗر سبصی حذامظش ٗ سشّبیٚ افضایص ثٚ ثیطشش سْبیٌ ٗ مٖذ ّی دایؼب
 س٘ػٚ ثٜبداس اٗساق خشیذاسآ ٗ ىزاساسآ سشّبیٚ سب ضذٙ ّ٘ػت ىزاسی سشّبیٚ سفشٔ اصثیٔ یب مبٛص سیسل ٗ احشیبط دسمٖبس سٜبُ

 مٚ ّؼیبسی ٗ سٗش ٗ اعلاػبر ٛشىٕ٘ٚ ٍزا.ثبضٖذ داضشٚ سٜبُ قیْز دس سغییشار ٗ ّذیشآ ػَْنشد ٗ ضشمز اسصیبثی ثٚ ٗیژٛبی
 .(2019 ْٛنبسآ، ٗ ثبی) ىیشد ّی قشاس إٓبٓ س٘ػٚ ّ٘سد ثبضذ ّؤطش ّذیشآ ٗػَْنشد ضشمز اسصیبثی ػٜز دس

 دارػشقبا ضشٔٗ دا سیبفشس یتاس سرغ٘ ثٚ ٕذاس٘یّ مٚ سزا یشیضخػ یژىیٗ یل حذاص ثیص ثٕٚاس دػشْبااص عشفی دیيش 
داسای  مٚ ٕیاّذیشض٘د.  سؼشیف ٓعْیٖبا ُػذ یظاضشدس  دیطبّذ یل یػٖجٚٛباص  یل شٛ ثب ثغٚسا ( دسّظجز) قؼیٗا غیش

 سثسیب اسیسشّبیٚىز رسػْیْب ّیٖٚدس ص ظٍخػ٘ا ػَی ٛبآٓ ٕشبیغخ٘د ٗ  ْبریثبلا ٛسشٖذ امظشا ٕسجز ثٚ سػْ ثٕٚاسدػشْبا
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گذاریسزمایٍ تاسدٌ ي مذیزان اعتمادی تیص تیه راتطٍ  
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ٗ  ییداسا مٚ اچش ،ٛسشٖذ ّشؼٜذ ضشمز دػَْنش ثٚ رضذ ثٚ آّذیش عشفیاص  .(1389ْٛنبسآ،  ٗ ی)سؼبد ٛسشٖذ ثیٔخ٘ش
 ٕاس ثٚ دػشْبا سإطیشاسبس  ریحبتس٘ض یٔ. اٛسز ٙثسشآٓ ٗا ثٚ ثبلایی سثسیب اسّقذ ثٚ ٓضشغبٍطبٗ ا رضٜش، ٓضخػیضب ٗرطش

 .(2008 ،1سٌ٘ٓ ی)ى ّیمٖذ ِٛافش ضشمز رسػْیْبسٗی  ثشسا  ّذیشیز حذاص ثیص
 خیش؟  یب ض٘د ّی ىزاسی سشّبیٚ ثبصدٙ ثبػض افضایص ّذیشآ اػشْبدی ثیص آیب ٛذف اغَی ایٔ دژٗٛص ایٖسز مٚ ثذإیِ،

 

 تعاریف وظزی
  ّذیشآ ثیص اػشْبدی

 (.1393 )حیذسی، اسز ضذٙ سؼشیف ّٖای ح٘ادص ٗق٘ع احشْبً مْشش سخْیٔ ٗ ّظجز ح٘ادص ٗق٘ع احشْبً ثٚ افشاد سْبیٌ
 اسیىز سشّبیٚ
سشّبیٚ دیيش، ػجبسر ثٚ اسز؛ دسآیٖذٙ ثیطشش، ٛبیثٚ دً٘ دسشیبثی ثشای دسششس دس ٛبی دً٘ ّػشف ّؼٖبی ثٚ ىزاسی سشّبیٚ
 .(2002، 2)ضبسح آیٖذٙ دس ثیطشش ّػشف اّنبٓ ثٚ دسشیبثی ثشای فؼَی إذاخشٔ ّػشف سؼ٘یق ثٚ یؼٖی ىزاسی

 

 پیطیىٍ تحقیق
سسی سبطیش فشغز سضذ ضشمز ثش ساثغٚ ثیٔ ثیص اػشْبدی ّذیش ػبٌّ ٗ ثبصدٙ ثش( 1398) ضبىشدی ٗ ْٛنبسآ غا٘سیبٓ

 ٗ ػبٌّ ّذیش اػشْبدی ثیص دشداخشٖذ. ٕشبیغ ٕطبٓ داد ثیٔ ٛبی دزیشفشٚ ضذٙ ث٘سس اٗساق ثٜبداس سٜشآ غیشػبدی دس ضشمز
 ثبصدٙ ٗ ػبٌّ ّذیش شْبدیاػ ثیص ثیٔ ساثغٚ ثش ضشمز سضذ فشغز ْٛچٖیٔ داسد، ٗػ٘د ّؼٖبداسی ساثغٚ غیشػبدی ثبصدٙ

 .داسد ّؼٖبداسی سبطیش غیشػبدی
( ثٚ ثشسسی سإطیش اعْیٖبٓ ثیص اص حذ ثٚ ػٖ٘آ ینی اص س٘سش ٛبی سفشبسی ّذیشآ ثش سیسل سق٘ط 1397) فشٗغی ٗ ْٛنبسآ

شیشی ثش ٛش سٚ ٛبی دژٗٛص ى٘یبی آٓ اسز مٚ اعْیٖبٓ ثیص اص حذ ّذی ٕشبیغ حبغٌ اص ثشآٗسد ّذًآسی قیْز سٜبُ دشداخشٖذ. 
٘ط سق ّؼیبس سیسل سق٘ط قیْز سٜبُ سإطیش ّظجز ٗ ّؼٖبداس داسد. ثٚ ػجبسسی ٗػ٘د اعْیٖبٓ ثیص اص حذ دس ّذیشآ، سیسل

 ذ.دٛ قیْز سٜبُ سا افضایص ّی
 ػشیبٕبر مْج٘د ّؼیبس ىشفشٔ ٕظش دس ثب ٛب ضشمز ىزاسی سشّبیٚ ثش سقسیْی س٘د سبطیش ثشسسی ( ث1395ٚ) ْٛنبسآ ٗ ضنشی
 سقسیْی س٘د مٚ داد ٕطبٓ دژٗٛص اص حبغٌ ٕشبیغ. دشداخشٖذ سٜشآ ثٜبداس اٗاساق ث٘سس دس ضذٙ دزیشفشٚ ٛبی ضشمز دس ٕقذی

 ّؼٖبداسی ٗ ّظجز سبطیش ٛب ضشمز ىزاسی سشّبیٚ ثش دسغذ 99 احشْبً ثب ٕقذ ػشیبٕبر مْج٘د ّؼیبس ٗ دسغذ 95 احشْبً ثب
 ىزاسد. ّی

 سٜبُ قیْز سق٘ط سیسل ٗ ثش س٘دآٗسی ّذیشیز حذ اص ثیص ٕاس ثٚ اػشْبد سإطیش سسیثش ( ث1395ْٚٛنبسآ ) ٗ مشاثی

 قیْز سٜبُ سق٘ط سیسل ٗ س٘دآٗسی ثش داسی ّؼٖی سبطیش ّذیشیز حذ اص ثیص ٕاس ثٚ اػشْبد حبمی اص آٓ ث٘د دشداخشٖذ. ٕشبیغ

 د.داس
آ دس ىضیٖص سإّیٔ ّبٍی داخَی ٗ ثبصدٙ سإطیش اػشْبد ثٚ ٕاس ثیص اص حذ ّذیشثشسسی  ثٚ (2019) 1ْٛنبسآ ٗ یبٕو

 ثٚ اػشْبد مٚ سسیذٕذ ٕشیؼٚ ایٔ ثٚ ٗ دشداخشٖذىزاسی )ّقیبس سشّبیٚ ىزاسی، سشّبیٚ ىزاسی صیبد ٗ سشّبیٚ ىزاسی مِ(  سشّبیٚ

                                                           
1
 Gilson 

2
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ثب  ّذیشآ ذح اص ثیص ٕاس ثٚ ٗ سبّیٔ ّبٍی ثش ساثغٚ ثیٔ اػشْبد داسد. ساثغٚ ىزاسی ثب مبسایی سشّبیٚ ّذیشآ حذ اص ثیص ٕاس
 ىزاسی( سبطیش ّسشقیِ داسد. )مِ سشّبیٚ ىزاسی مبسایی سشّبیٚ

ثٚ ثشسسی ثیص اػشْبدی ّذیشآ ٗ ّذیشیز سیسل ضشمز ٛبی ثضسه دشداخشٚ إذ مٚ ٕشبیغ ٕطبٓ  (2017) 2فشٕبٕذٗ ٗ ْٛنبسآ
ز ٛبی ثضسه یبفز ضذٙ ّی دٛذ مٚ اػشْبد ثٚ ٕاس مبرة ّذیشیشی اسز مٚ ثشای ٕا٘ر دس سؼذادی اص سػْیِ ىیشی ضشم

 ىزاسد. اسز، سػْیِ ىیشی ّذیشیز ثش سیسل ضشمز ٛبی ثضسه ٕیض سبطیش ّی

س٘إذ مبسایی ّخبسع ّی ّذیشآ حذ اص ثیص ٕاس ثٚ دس دژٗٛطی ثٚ ثشسسی ایٔ ّ٘ض٘ع دشداخز مٚ آیب اػشْبد (2016) 3سایْٕ٘ذ
ضشمز مط٘س غٖب غ٘سر دزیشفز ٗ ٕطبٓ داد  354علاػبر إؼبُ ضذٙ سا سحز سبطیش قشاس دٛذ یب خیش. ایٔ دژٗٛص ثش اسبس ا

 دٛذ.ثٚ ع٘س ّؼٖبداسی مبسایی ّخبسع سا سحز سبطیش قشاس ّی ّذیشآ حذ اص ثیص ٕاس ثٚ مٚ اػشْبد
 

  تحقیق فزضیٍ
 .داسد داسی ّؼٖی اسسجبط ىزاسی سشّبیٚ ثبصدٙ ثب ّذیشآ اػشْبدی ثیص

 

 ريش پضيَص

قشاس داسد ٗ اص حیض ٛذف مبسثشدی ٗ اص حیض ّبٛیز ٗ ّحش٘ا س٘غیای ْٛجسشيی قَْذاد  ایٔ دژٗٛص دس ح٘صٙ سئ٘سی اطجبسی
ٛبی طبٕ٘یٚ  ض٘د.سٗش دژٗٛص ایٔ سحقیق اص ٕظش ّبٛیز ٗ ّحش٘ا اص ٕ٘ع س٘غیای ْٛجسشيی اسز؛ مٚ ثب اسشابدٙ اص دادٙ ّی

دشداصد. إؼبُ ایٔ  ی ْٛجسشيی ّی یٌ ساثغٚضذٙ ث٘سس اٗساق ٗ ثٜبداس ثٚ سحَ ٛبی دزیشفشٚٛبی ّبٍی ضشمز ّسشخشع اص غ٘سر
اسشقشایی غ٘سر خ٘اٛذ ىشفز. ػَز اسشابدٙ اص سٗش ْٛجسشيی مطف سٗاثظ  -دژٗٛص دس چٜبسچ٘ة اسشذلاً قیبسی

 ْٛجسشيی ثیٔ ّشغیشٛب اسز. سحقیق ْٛجسشيی ینی اص إ٘اع سحقیقبر س٘غیای اسز.
 

 جامعٍ، ومًوٍ آماری ي ريش ومًوٍ گیزی 
ٛب دزیشفشٚ ضذٙ دس ث٘سس اٗساق ثٜبداس سٜشآ ىشدآٗسی خ٘اٛذ  قؼی ّ٘سدٕیبص ایٔ سحقیق اص اعلاػبر ٗاقؼی ضشمزٛبی ٗا دادٙ

ضذ. دس ایٔ دژٗٛص ثشای ایٔ مٚ ْٕٕ٘ٚ آّبسی یل ْٕبیٖذٙ ّٖبست اص ػبّؼٚ آّبسی ّ٘سدٕظش ثبضذ، اص سٗش حزف سیسشْبسیل 
ٕظش ىشفشٚ ضذٙ ٗ دس غ٘سسی مٚ ضشمشی مَیٚ ّؼیبسٛب سا احشاص مشدٙ ثبضذ ثٚ ّؼیبس صیش دس  5اسشابدٙ ضذٙ اسز. ثشای ایٔ ّٖظ٘س 

 ػٖ٘آ ْٕٕ٘ٚ سحقیق إشخبة ضذٙ ٗ ّبثقی حزف ّی ضٕ٘ذ. 
 دس ث٘سس فؼبً ثبضذ؛  1398دس ث٘سس دزیشفشٚ ضذٙ ٗ سب دبیبٓ سبً 1390ضشمز قجٌ اص سبً  -1

ىزاسی ٗ سابٗر  ضیٖو، ثبٕل ٛب، ّ٘سسبر ّبٍی ٗ سشّبیٚثٚ دٍیٌ ّبٛیز خبظ فؼبٍیز ضشمز ٛبی َٛذیٖو، ثیْٚ، ٍی -2
 ٛبی یبد ضذٙ ٕجبضذ؛ قبثٌ ّلاحظٚ إٜٓب ثب ضشمز ٛبی سٍ٘یذی ٗ ثبصسىبٕی، ضشمز إشخبثی ػض ضشمز

 اساٖذ ثبضذ ٗ عی ثبصٙ صّبٕی سحقیق سغییش سبً ّبٍی ٕذاضشٚ ثبضذ؛ 29سبً ّبٍی ضشمز ّٖشٜی ثٚ  -3
 ّبٙ ٕذاضشٚ ثبضذ؛ ٗ 3ٍؼٚ ٗقاٚ ّؼبّلاسی ثیص اص ضشمز عی سبً ّبٍی ّ٘سد ّغب -4

                                                                                                                                                                                               
1
 Ying 

2
 Fernando et al 

3
 Raymond 



www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلىامٍ چطم اوذاس حساتذاری ي مذیزیت

)جلذ ايل(                                              0411 ، پاییش46 ، ضمار4ٌديرٌ   

 

32 
 
 

 اعلاػبر ّ٘سدٕیبص دس ثخص سؼشیف ّشغیشٛب دس دسششس ثبضذ. -5

 

 اوذاسٌ گیزی متغیزَا ريش
 ّشغیش ٗاثسشٚ
       INVEST ىزاسی ضشمز ثبصدٙ سشّبیٚ

  .آیذ ّی دسز ثٚ ٛب داسایی ّؼْ٘ع ثش ّبٍیبر ٗ ثٜشٙ مسش اص قجٌ س٘د سقسیِ عشیق اص

 شغیش ّسشقٌّ
 OC ّذیشآ ثیص اػشْبدی

)ثیص اص ّقذاس  ض٘د. اىش ّذیشآ س٘د آیٖذٙ ضشمز سا ثیص اص حذ ثشآٗسد ىیشی ّی ثیٖی س٘د آسی إذاصٙ اص عشیق إحشاف دیص
 ىیشد. ( مٖٖذ ػذد یل )ّشغیش داّی یل( ٗ دس غیش ایٔ غ٘سر ػذد غاش ثٚ آٓ سؼَق ّیt-1ٗاقؼی س٘د سبً 

 ّشغیشٛبی مٖششٍی
 Size  ذاصٙ ضشمزإ

 ض٘د.ٛبی ضشمز ّحبسجٚ ّیإذاصٙ ضشمز اص عشیق ٍيبسیشِ عجیؼی اسصش دفششی ػْغ داسایی
         AGEػْش ضشمز

  .ذیآ یْ ػْش ضشمز ثٚ دسز  یٛب ّؼْ٘ع سؼذاد سبً قیاص عش 
        LEV اٛشُ ّبٍی

 مٌ داسایی ّحبسجٚ ّی ض٘د. ٚاٛشُ ّبٍی ضشمز اص عشیق سقسیِ مٌ ثذٛی ث
 

 َای پضيَص یافتٍ
( خلاغٚ ضذٙ اسز. اص ایٔ ػذًٗ مٚ ضبٌّ 1آّبس س٘غیای ّشغیشٛبی دژٗٛص اػِ اص ٗاثسشٚ، ّسشقٌ یب مٖششٍی دس ػذًٗ )

 ض٘د:  ٛبی ّشمضی ٗ دشامٖذىی ثشای ّشغیشٛبی ّخشَف اسز، ٕشبیغ صیش حبغٌ ّی ضبخع
 (: آمار تًصیفی متغیزَای پضيَص0جذيل )

 ٛبی مطیذىی ضبخع ٛبی ّشمضی ضبخع یشٛبٕبُ ٗ سؼذاد ّشغ

إحشاف  ّیبٕٚ ّیبٕيیٔ سؼذاد ػلاّز اخشػبسی ّشغیشٛب
 ّؼیبس

 ثیطیٖٚ مْیٖٚ مطیذىی چٍ٘يی

سشّبیٚ  ثبصدٙ
 ىزاسی

INVEST 1242 0.30 0.26 0.81 2.17 7.23 0.61- 3.21 

 اػشْبدی ثیص
 ّذیشآ

OC 1242 0.37 0.00 0.43 0.92 1.93 0 1 

 AGE 1242 42.57 46 14.47 0.94- 3.35 9 66 ضشمز ػْش

 Size 1242 14.34 14.21 1.57 0.81 4.16 11.13 19.98 ضشمز إذاصٙ

 LEV 1242 0.64 0.65 0.47 0.36- 3.47 0.03 0.98 ّبٍی اٛشُ
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مٖذ.  سا ثیبٓ ّیٛب  مٚ ّیضآ چٍ٘يی س٘صیغ ٕشّبً ثشاثش ثب غاش اسز، چٍ٘يی ٕضدیل ثٚ غاش، ٕشّبً ث٘دٓ س٘صیغ دادٙ ییاصإٓؼب
ٕشّبً ٕخ٘اٛذ ث٘د. ضنٌ س٘صیغ  ّغَقبًسش ثبضذ، آٓ س٘صیغ ّشغیش  ثضسه 2ٗ اص  سش م٘چل -2ْٛچٖیٔ اىش چٍ٘يی ّشغیشی اص 

ی س٘ػٜ قبثٌی  إذاصٙ ثٚس٘آ حذس صد. اىش ّقذاس ّیبٕيیٔ اص ّیبٕٚ  ٛب ٕیض ّی ی آٓ ٛب سا اص ّقذاس ّیبٕيیٔ، ّیبٕٚ ٗ ّقبیسٚ دادٙ
ٛب چٍ٘ٚ ثٚ ساسز ٗ دس حبٍز ثشػنس چٍ٘ٚ ثٚ چخ ٛسشٖذ. ّقذاس إحشاف ّؼیبس، مْیٖٚ ٗ ثیطیٖٚ ٕیض  بضذ، دادٙسش ث ثضسه

ٛب حً٘ ّیبٕيیٔ ّشغیش ّشْشمضسشٕذ. دشامٖذىی مْشش  دٛذ. ٛش چٚ ّقذاس إحشاف ّؼیبس مْشش ثبضذ، دادٙ دشامٖذىی دادٙ سا ٕطبٓ ّی
ٛبی  اىش إحشاف ّؼیبس ثضسه ثبضذ، دادٙ دسٗاقغدٛذ ٗ دس حبٍز ثشػنس مبٛص.  ّی ّیضآ اػشْبد ثٚ ّقذاس ّیبٕيیٔ سا افضایص

 إذ حً٘ ّیبٕيیٔ ٕیسشٖذ ٗ دٗس اص ّیبٕيیٔ دشامٖذٙ
 

 تحقیق ياتستٍ متغیز وزمال تًدنتزرسی 
سىشسیٕ٘ی اسز ٛبی دٖٛذٙ اػشجبس آصّ٘ٓٛبی سىشسیٕ٘ی اسز مٚ ٕطبٓٛبی ّذً سىشسیٕ٘ی ینی اص فشؼٕشّبً ث٘دٓ ثبقیْبٕذٙ

ٕشّبً ث٘دٓ س٘صیغ ّشغیشٛبی ٗاثسشٚ ثشسسی ضذٙ اسز. صیشا ٕشّبً ث٘دٓ  اسْیشٕ٘ف - مٍْ٘٘ى٘سٗفدس اداّٚ ثب اسشابدٙ اص آصّ٘ٓ 
إؼبّذ. دس لاصُ اسز ٕشّبً ٛبی ّذً )سابٗر ّقبدیش ثشآٗسدی اص ّقبدیش ٗاقؼی( ّیّشغیشٛبی ٗاثسشٚ ثٚ ٕشّبً ث٘دٓ ثبقیْبٕذٙ

حٌ ّٖبسجی ثشای ٕشّبً ْٕ٘دٓ  اثسشٚ قجٌ اص ثشآٗسد دبساّششٛب مٖششً ض٘د سب دس غ٘سر ثشقشاس ٕج٘دٓ ایٔ ضشط ساٙث٘دٓ ّشغیش ٗ
 ض٘د: غ٘سر صیش ٕ٘ضشٚ ّی ٛب )اصػَْٚ سجذیٌ ْٕ٘دٓ آٓ( اسخبر ْٕ٘د. فشؼ غاش ٗ فشؼ ّقبثٌ دس ایٔ آصّ٘ٓ ثٚآٓ
 مٖذ.ٗی ّیٛب ثشای ّشغیش ٗاثسشٚ اص س٘صیغ ٕشّبً دیش: دادٙ  

 مٖذ.ٛب ثشای ّشغیش ٗاثسشٚ اص س٘صیغ ٕشّبً دیشٗی ْٕی: دادٙ  
 ف تزای تزرسی وزمال تًدن متغیز ياتستٍ تحقیقزوًیاسم -کًلمًگًريف(: آسمًن 2جذيل )

  ّشغیش
سؼذاد 

 ّطبٛذار

 دبساّششٛبی ٕشّبً

 

 Zّقذاس  ثیطششیٔ سابٗر
 -مٍْ٘٘ى٘سٗف 

 یشٕ٘فاسْ

ّقذاس 
 احشْبً

 ّٖای ّظجز قذس ّغَق إحشاف ّؼیبس ّیبٕيیٔ

INVEST 1242 30/0 81/0 095/0 120/0 095/0- 78/4 000/0 

 
( 000/0یؼٖی )  0/،05( ّطبٛذٙ ّی ض٘د، سغح ّؼٖبداسی ثشای ّشغیش  ثبصدٙ سشّبیٚ ىزاسی مْشش اص 2ع٘س مٚ دس ػذًٗ ) ْٛبٓ

 ثشخ٘سداس ٕشّبً اص ٗاثسشٚ ّشغیش مٚ س٘صیغ اسز آٓ ى٘یبی ٗ ضذٙ سد شغیشّ ایٔ ث٘دٓ ٕشّبً یؼٖی غاش فشؼ ثبضذ، ثٖبثشایٔ ّی
ٛب  دادٙ سبصی ثشای ٕشّبً دژٗٛصسبصی ض٘د. دس ایٔ  ٛب ٕشّبً ثٖبثشایٔ لاصُ اسز ّشغیش ٗاثسشٚ قجٌ اص آصّ٘ٓ فشضیٕٚیسز  

 .اسزاص سبثغ إشقبً ػبٕس٘ٓ ثٜشٙ ىشفشٚ ضذٙ 
 پس اس وزمال ساسی متغیزَای ياتستٍ تحقیق فوًزیاسم – کًلمًگًريف(: آسمًن 3جذيل )

  ّشغیش
 سؼذاد ّطبٛذار

 دبساّششٛبی ٕشّبً

 

 Zّقذاس  ثیطششیٔ سابٗر
 -مٍْ٘٘ى٘سٗف 

 یشٕ٘فاسْ

ّقذاس 
 احشْبً

 ّٖای ّظجز قذس ّغَق إحشاف ّؼیبس ّیبٕيیٔ

INVEST 1242 09/0 05/1 028/0 056/0 028/0- 308/0 176/0 
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ىزاسی ثب ّیبٕيیٔ  ض٘د: دس اص ثٚ مبسىیشی سبثغ إشقبً ػبٕس٘ٓ ّشغیش ثبصدٙ سشّبیٚ ( ّلاحظٚ ّی3ًٗ )ع٘س مٚ دس ػذ ْٛبٓ
 ض٘د. ی ّشغیش اسشابدٙ ّی ضذٙ ٕشّبً ضذ. دس اداّٚ اص س٘صیغ ٕشّبً 05/1ٗ إحشاف ّؼیبس  09/0

 

 تزرسی َمثستگی متغیزَای تحقیق 
ی یل ّشغیش مْی ثب ّشغیش مْی دیيش اسز. دس ایٔ ثخص ثشای  سػٚ ساثغٚضشیت ْٛجسشيی اثضاسی آّبسی ثشای سؼییٔ ٕ٘ع ٗ د

مٚ دس ایٔ  مٖیِ. اصإٓؼبیی ٛب سا ثشسسی ّی یبثی ثٚ دسػٚ ٗاثسشيی ٗ سغییشار ّشغیشٛب ٕسجز ثٚ ِٛ اص ْٛجسشيی ثیٔ آٓ دسز
یض سٖٜب ضشیت ْٛجسشيی ثیٔ دژٗٛص ساثغٚ ثیٔ ّشغیش ٗاثسشٚ ٗ ّشغیشٛبی ّسشقٌ حبئض اْٛیز اسز، دس سحَیٌ ْٛجسشيی ٕ

 ىیشد. ّشغیش ٗاثسشٚ ٗ ّشغیشٛبی ّسشقٌ ّ٘سدثشسسی قشاس ّی
 ّؼٖیذاس ث٘دٓ یب ثی ٛطذٙ ثیبٕيش ثشای ٛش یل اص ضشایت ْٛجسشيی ّقذاس احشْبً ٕیض ّحبسجٚ ّیط٘د، ّقذاس احشْبً ّحبست

آّذٙ ثیٔ دٗ  دسز ضشیت ْٛجسشيی ثٚ مٚ آیبّؼٖی ث٘دٓ ْٛجسشيی ثیٔ دٗ ّشغیش اسز. دس ایٖؼب ّاُٜ٘ ّؼٖیذاسی ایٔ اسز 
ٗػ٘د داسد. ْٛچٖیٔ چٖبٕچٚ ضشیت ْٛجسشيی ّیبٓ  ّشغیش سا ّیش٘آ ضبٕسی ٗ سػبدفی اسز یب ٗاقؼبً ثیٔ دٗ ّشغیش ْٛجسشيی

یص اسشٖجبط ْٕ٘د مٚ ثیٔ آٓ دٗ ّشغیش ْٛجسشيی ضذیذ ٗػ٘د داسد. ینی اص د دسغذ ثبضذ ّی س٘آ چٖیٔ 61دٗ ّشغیش ثیطشش اص 
)ّشغیشٛبی ّسشقٌ ٗ مٖششٍی( آٓ ثػ٘سر  ػذُ ٗػ٘د ْٛجسشيی ضذیذ ّیبٓ ػْلار س٘ضیحی فشضٜبی ّذً سىشسی٘ٓ خغی

 (.1392، )افلاعٕ٘ی ثبضذ ػاشی ّی
داس ث٘دٓ یب  ضذٙ ثیبٕيش ّؼٖی ض٘د، ّقذاس احشْبً ّحبسجٚ ثشای ٛش یل اص ضشایت ْٛجسشيی ّقذاس احشْبً ٕیض ّحبسجٚ ّی

آّذٙ ثیٔ دٗ  دسز ْٛجسشيی ثٚ داسی ایٔ اسز مٚ آیب ضشیت سشيی ثیٔ دٗ ّشغیش اسز. دس ایٖؼب ّاُٜ٘ ّؼٖیّؼٖی ث٘دٓ ْٛج ثی
 .س٘آ ضبٕسی ٗ سػبدفی اسز یب ٗاقؼبً ثیٔ دٗ ّشغیش ْٛجسشيی ٗػ٘د داسد ّشغیش سا ّی

 
 کمی تحقیق متغیزَای تیه پیزسًن َمثستگی ضزایة ماتزیس :(4) جذيل

ضشیت 
 ْٛجسشيی

INVEST OC AGE Size LEV 

INVEST 1 
- 

    

OC 0.136 
(027/0) 

1 
- 

   

AGE 120/0 
(089/0) 

0.104- 
(0.063) 

1 
- 

  

Size 0.076- 
(109/0) 

0.266- 
(011/0) 

0.415 
(0.000) 

1 
- 

 

LEV 126/0- 
(094/0) 

0.043 
(289/0) 

0.048- 
(0.198) 

0.349 
(0.000) 

1 
- 
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 مٚ س٘ضیحی سحقیق ٛبی ّشغیش ّیبٓ ْٛجسشيی ضشیت ض٘د ّی ّلاحظٚ مٚ ْبٕغ٘سٛ ف٘ق ػذًٗ ثٚ س٘ػٚ ( ثب4ثٖبثش ػذًٗ )
 ػْلار ّیبٓ ضذیذ ْٛجسشيی ثٖبثشایٔ ّطنٌ. ثبضذ ّی دسغذ 60  اص مْشش إذ، ضذٙ سػشیح ْٛضّبٓ ثغ٘س سحقیق ّذٍٜبی دس

 ّی سبییذ ّذٍٜب ایٔ س٘ضیحی ػْلار ّیبٓ ْٛجسشيی ضذیذ ٗػ٘د ػذُ فشؼ دیص ٗ ٕذاسد ٗػ٘د سحقیق ّذٍٜبی س٘ضیحی
 ض٘د.

 

 تزاسش مذل مزتًط تٍ فزضیٍ پضيَص
H0ذاسدٗػ٘د ٕ یداس یاسسجبط ّؼٖ ىزاسی سشّبیٚ ثبصدٙ ثب ّذیشآ اػشْبدی : ثیص. 
H1داسدٗػ٘د  یداس یاسسجبط ّؼٖ ىزاسی سشّبیٚ ثبصدٙ ثب ّذیشآ اػشْبدی : ثیص. 

ض٘د.  غ٘سر سشمیجی ٛسشٖذ، اص سحَیٌ دبَٕی اسشابدٙ ّی ٛب ثٚ ٗ دادٙ مٚ ّشغیش ٗاثسشٚ دی٘سشٚ ثشای ثشاصش ّذً دژٗٛص، اصإٓؼبیی
ضذٙ ثشای ّقبعغ ّخشَف دس عی  آٗسی ٛبی ػْغ إذ یؼٖی دادٙ ىشدآٗسی ضذٙ صّبٕی –غ٘سر ّقغؼی ٛب ثٚ یٌ دبَٕی، دادٙدس سحَ

ىشدد صیشا اص ٛش ضشمز دس ضٕ٘ذ، اسشقلاً ّطبٛذار حاظ ْٕیآٗسی ّیغ٘سر ػْغ ٛبیی مٚ ثذیٔ دس دادٙثبضذ. صّبٓ ّی
إذ )صیشا ّشؼَق ثٚ یل ضشمز ٛسشٖذ(. ثشای ٛبی ّخشَف چٖذیٔ ّطبٛذٙ سنشاس ضذٙ اسز مٚ ایٔ ّطبٛذار ثٚ ِٛ ٗاثسشٚ سبً

 ىشدد.ٛب اص سحَیٌ دبَٕی اسشابدٙ ّی سحَیٌ ایٔ ٕ٘ع دادٙ
داسیِ، ثبیذ اثشذا ّذً ّٖبست سا ثشای ثشآٗسد  ٛبی سشمیجی یب دبَٕی سشٗمبس مٚ ثب دادٙ ثشای ثشاصش ّذً دژٗٛص، اصإٓؼبیی

دٛیِ. اثشذا لاصُ اسز  ٛبی سىشسیٕ٘ی ثشآٗسد ّذً سا إؼبُ ّی فشؼ مٖیِ. سذس ثب دس ٕظش ىشفشٔ دیص سىشسیٕ٘ی إشخبة ّی
 ّذً دژٗٛص ّؼشفی ض٘د.

 

 َای رگزسیًوی تزرسی پیص فزض
ٛب  فشؼ ٛبی سىشسیٕ٘ی ثشقشاس ثبضٖذ. ایٔ دیص فشؼ یبص اسز مٚ دیصاسنب ثبضذ، ٕ مٚ ثشآٗسد سىشسیٕ٘ی ّؼشجش ٗ قبثٌ ثشای ایٔ

ٛب دس ّذً، ػذُ ٗػ٘د خ٘دْٛجسشيی  سل ّشغیشٛبی ّذً سىشسیٕ٘ی، ػذُ ٗػ٘د ٕبْٛسبٕی ٗاسیبٕس ضبٌّ ّبٕب یب دبیب ث٘دٓ سل
 ثشآٗسد سىشسیٕ٘ی إؼبُ داد. س٘آ ٛب ثشقشاس ثبضذ، ّی فشؼ مٚ سْبّی ایٔ دیص ثبضذ. دسغ٘سسی خغی ّی سشیبٍی ٗ ػذُ ٗػ٘د ِٛ

 

 خطی تزرسی َم
اىش ْٛخغی دس یل  .ْٛخغی ٗضؼیشی اسز مٚ ٕطبٓ ّیذٛذ یل ّشغیش ّسشقٌ سبثؼی خغی اص سبیش ّشغیشٛبی ّسشقٌ اسز

ٗػ٘د داسد ٗ ّْنٔ اسز ثبػض  ّؼبدٍٚ سىشسی٘ٓ ثبلا ثبضذ، ثذیٔ ّؼٖی اسز مٚ ثیٔ ّشغیشٛبی ّسشقٌ ْٛجسشيی ثبلایی
ْٛخغی ٗػ٘د داسد، ّؼبدٍٚ سىشسیٕ٘ی ٗ  افضایص ضشیت سؼییٔ ثسیبس ثبلا ٗ مبرة ض٘د. صّبٕی مٚ ثیٔ ّشغیشٛبی ّسشقٌ

 .ْٛچٖیٔ ضشیت سؼییٔ ثٜذسشأّذٙ ّؼشجش ٕیسز
ثبضذ،  5مْشش اص  یٔ ّشغیشػبٌّ افضایص ٗاسیبٕس( اسشابدٙ ّیط٘د. اىش ا) VIF  دس ایٔ دژٗٛص ثشای ثشسسی ْٛخغی اص ّقذاس

 آّذٙ ّؼشجش اسز دسز یؼٖی ْٛخغی ثیٔ ّشغیشٛب مِ اسز ٗ سىشسی٘ٓ ثٚ
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 عامل افشایص ياریاوس تزای فزضیٍ ايل پضيَص(: مقادیز 5جذيل )
 VIF ّشغیش

OC 1.64 

AGE 2.27 
Size 1.49 

LEV 1.58 

 
خغی ٗػ٘د ثیٔ ّشغیشٛب دس  ٛسشٖذ، ثٚ ْٛیٔ دٍیٌ ِٛ 4ٗ  1سش اص ثیٔ  ثیٖیِ سْبُ ّقبدیش م٘چل ّی VIFثب ّطبٛذٙ ّقبدیش 

 ّذً ٗػ٘د ٕذاسد.
 

 تزرسی خًدَمثستگی سزیالی
ٛب اص  ٛبی اخلاً ّشٖبظش ثب آٓ ٛشىبٙ دٗ ّقذاس ّشابٗر ثشای ّشغیشٛبی ّسشقٌ سا دس ٕظش ثيیشیِ، فشؼ ثش ایٔ اسز مٚ ػَْٚ

 .اخلاً خ٘دْٛجسشيی ٕذاسٕذ ٛبی ى٘ییِ مٚ ػَْٚ إذ. دس چٖیٔ حبٍشی ّی ینذیيش ّسشقٌ

ى٘یٖذ مٚ اىش ثٚ یل دٗسٙ قجٌ ٗاثسشٚ  ٗاثسشٚ ثبضذ خ٘دْٛجسشيی ّی خ٘دش ٛبی قجٌ اىش یل ّشغیش ثٚ ّشغیشٛبی دٗسٙ یب دٗسٙ
 .سش ٗاثسشٚ ثبضذ ْٛجسشيی آٓ دٗسٙ یب سشیبٍی ى٘یٖذ ٛبی قجٌ ٗ اىش ثٚ دٗسٙ ّشسجٚ اًٗ ثبضذ خ٘دْٛجسشيی

آصّٕ٘ی ثشای  (DW)ٗاسس٘ٓ  –مٖیِ. آصّ٘ٓ دٗسثیٔ ٗاسس٘ٓ اسشابدٙ ّی -یبٍی اص آصّ٘ٓ دٗسثیٔ ثشای مطف خ٘دْٛجسشيی سش

 t  ٗt-1ٛبی  ی ثیٔ ّقذاس ثبقیْبٕذٙ ّذً دس صّبٓ یؼٖی آصّ٘ٓ ّزم٘س سٖٜب ٗػ٘د ساثغٚ ی اًٗ اسز؛ مطف خ٘دْٛجسشيی ّشسجٚ
قشاس ىیشد یؼٖی  5/2ٗ  5/1ی  اس داسد. چٖبٕچٚ ایٔ آّبسٙ دس ثبصٙی ایٔ آصّ٘ٓ ثیٔ غاش ٗ چٜبس قش ّقذاس آّبسْٕٙبیذ.  سا آصّ٘ٓ ّی

ٗ ثبیذ اص ایٔ ثبیز دس ّذً سػحیحی ثٚ  خ٘دْٛجسشيی ثیٔ خغبٛب ٗػ٘د ٕذاسد. دس غیش ایٔ غ٘سر خ٘دْٛجسشيی ٗػ٘د داسد
 .فشؼ ٕیض ثشقشاس ض٘د سب ایٔ دیص مبس ىشفشٚ ض٘د

 (: وتایج آسمًن ديرتیه ياتسًن6جذيل )
 ىیشی ٕشیؼٚ آصّ٘ٓ ی ٕشیؼٚ آصّ٘ٓ ی آّبسٙ

 ٕذاسد ٗػ٘د خغبٛب ثیٔ ْٛجسشيی غاش فشؼ دزیشش 93/1

 
ض٘د، صیشا ّقذاس  ثیٖیِ مٚ فشؼ غاش دس ّذً دزیشفشٚ ّی دژٗٛص ّی  ٗاسس٘ٓ ثشای ّذً –ی دٗسثیٔ ثب ٕيبٛی ثٚ ّقذاس آّبسٙ

 خغبٛبی ایٔ ّذً ْٛجسشيی ٗػ٘د ٕذاسد.ثبضذ. دس ثیٔ  ّی 5/2ٗ  5/1ٛب ثیٔ  ی دٗسثیٔ ٗاسس٘ٓ ثشای آٓ آّبسٙ
 

 اوتخاب مذل
ٛب ینسبٓ اسز  ٛبی سشمیجی ثب دٗ حبٍز مَی سٗثشٗ ٛسشیِ. دس حبٍز اًٗ ػشؼ اص ّجذؤ ثشای مَیٚ ضشمز دس إشخبة ّذً دادٙ

ش دبٌٕ ٛب ّشابٗر اسز مٚ دس ایٔ حبٍز سٗ ػشؼ اص ّجذؤ ثشای سْبُ ضشمز  مٚ دس ایٔ غ٘سر ثب سٗش دً٘ ٗ دس حبٍز دُٗ
 مٖیِ. ٍیْش اسشابدٙ ّی -ض٘د. ثشای ضٖبسبیی دٗ حبٍز ّزم٘س اص آصّ٘ٓ اف إشخبة ّی
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دس ٛش دٗ سٗش دً٘ ٗ دبٌٕ ضشیت ضیت ّقذاسی طبثز اسز ٍٗی ػشؼ اص ّجذؤ دس ّذً دً٘ طبثز ٗ دس ّذً دبٌٕ ّشغیش اسز. 
ٛبی دبَٕی ثب ّشغیشٛبی س٘ضیحی  ذؤٛبی ّشابٗر ّذًثٖذی ْٕ٘د. اىش ػشؼ اص ّج ی ػذیذ سدٙ س٘آ ثٚ دٗ عجقٚ ّذً دبٌٕ سا ّی

ى٘ییِ اٍي٘ اص ٕ٘ع اطشار طبثز اسز.  غ٘سر سػبدفی سؼییٔ ٕطٕ٘ذ( ّی ّذً سىشسی٘ٓ، ْٛجسشيی ّؼٖبداسی داضشٚ ثبضٖذ )ٗ ثٚ
ذ )ٗ چٖبٕچٚ ػشؼ اص ّجذؤٛبی ّشابٗر اٍي٘ٛبی دبَٕی ثب ّشغیش س٘ضیحی ّذً سىشسی٘ٓ، ْٛجسشيی ّؼٖبداسی ٕذاضشٚ ثبضٖ

ض٘د اٍي٘ اص ٕ٘ع اطشار سػبدفی اسز. ٛش دٗ اٍي٘ی اطشار طبثز ٗ سػبدفی دس عجقٚ  غ٘سر سػبدفی سؼییٔ ضٕ٘ذ( ىاشٚ ّی ثٚ
 ٛبی آٓ اص ٕ٘ع سشمیجی اسز، اثشذا ثبیذ ٕ٘ع اٍي٘ی ثشآٗسد ّطخع ض٘د. ىیشٕذ. دس ثشآٗسد یل ّذً مٚ دادٙ ثشآٗسد دبَٕی قشاس ّی
 :ّ٘ٓ ٍیْش ثٚ ضنٌ صیش اسزىیشی آص قبػذٙ آّبسی سػْیِ

     سْبُ ػشؼ اص ّجذؤٛب ثب ِٛ ثشاثشٕذ.

      حذاقٌ ینی اص ػشؼ اص ّجذؤٛب ثب ثقیٚ ّشابٗر اسز.
مٖیِ. ٍٗی دس غ٘سر سد فشؼ غاش، ثبیذ ثب  ٛب اسشابدٙ ّی دس غ٘سسی مٚ فشؼ غاش سد ٕط٘د، اص اٍي٘ی دً٘ ثشای ثشاصش دادٙ

سْٔ، اٍي٘ی اطشار طبثز سا دس ّقبثٌ اٍي٘ی اطشار سػبدفی آصّ٘ٓ مشدٙ ٗ اٍي٘ی ثشسش سا ػٜز ثشآٗسد ّذً اسشابدٙ اص آصّ٘ٓ ٛب
 إشخبة مٖیِ.

 

 آسمًن چاي یا لیمز جیوتا(: 7جذيل )
 ٕشیؼٚ آصّ٘ٓ P-Value دسػٚ آصادی آصّّ٘ٓقذاس آّبسٙ  آصّ٘ٓ اطشار

 سد فشؼ غاش 0000/0 (202.65) 09/13 ْشیٍ F آصّ٘ٓ
 دٙ اص ّذً دبٌٕاسشاب

 
 ی(، ْٛسب0000/0ٕ) ثبضذ یّ 05/0آصّ٘ٓ مْشش اص  ٔیا P-Valueّقذاس  مٚ ییاصإٓؼب ْش،یٍ Fحبغٌ اص آصّ٘ٓ  غیس٘ػٚ ثٚ ٕشب ثب

ٍزا لاصُ اسز ثشای إشخبة اٍي٘ی دبٌٕ اسشابدٙ ض٘د.  یٛب ػشؼ اص ّجذؤٛب سد ضذٙ ٗ لاصُ اسز دس ثشآٗسد ّذً اص سٗش دادٙ
 ض٘د. ( ّطبٛذٙ ّی8طشار سػبدفی آصّ٘ٓ ٛبسْٔ إؼبُ ض٘د. ٕشبیغ آصّ٘ٓ ٛبسْٔ دس ػذًٗ )اطشار طبثز یب ا

 

 آسمًن َاسمه جیوتا(: 8جذيل )
 ٕشیؼٚ آصّ٘ٓ X2 P-Value آصّ٘ٓآّبسٙ 

 سد فشؼ غاش 000/0 54/89
 دبٌٕ ثب اطشار طبثز

 
 ثبضذ یّ 05/0مْشش اص  ضیآصّ٘ٓ ٕ ٔیا P-Valueّقذاس  مٚ ییإٓؼب حبغٌ اص آصّ٘ٓ ٛبسْٔ، اص غیثب س٘ػٚ ثٚ ٕشب ٔیْٛچٖ

 سٗش اطشار طبثز ثنبس ثشدٙ ض٘د. سزیثب یدس ثشآٗسد ّ ٔی(، ثٖبثشا000/0)
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 وتایج تزآيرد مذل :(9جذيل )
 ٕشیؼٚ ّقذاس احشْبً tّقذاس  ّقذاس ضشایت ّشغیش

OC 0.56 7.55 0.000 ّؼٖی داس ٗ ّظجز 

AGE 0.67- 1.07- 0.172 ثی ّؼٖی 

Size 0.76- 7.96- 0.000 ّٖای ٗ داس ّؼٖی 

LEV 0.63 3.80 0.028 ّظجز ٗ داس ّؼٖی 

 C )ّؼٖی داس ٗ ّظجز 0.000 9.35 3.50 )ّقذاس طبثز 

 F 0.000ّقذاس احشْبً  F 7.87ّقذاس 

R) ضشیت سؼییٔ
2
 1.93 دٗسثیٔ ٗاسس٘ٓ 0.6723 (

 0.6318 ضشیت سؼییٔ سؼذیٌ ضذٙ

                                   

 معىاداری کل مذل
ض٘د. دس غ٘سر  مٚ ثشای ٛش ّذً سىشسیٕ٘ی ّحبسجٚ ّی ٗ ّقذاس احشْبً آٓ داسد Fٛب ثسشيی ثٚ ّقذاس آّبسٙ  داسی ّذً ّؼٖی

ح ض٘د ٗ دس سغ سد ّی« داس ی ّؼٖی ػذُ ٗػ٘د ساثغٚ»ثبضذ، فشؼ غاش ّجٖی ثش  05/0مٚ ّقذاس احشْبً ثشای ایٔ آّبسٙ مْشش اص 
 ثبضذ. غ٘سر صیش ّی داسی ّذً ثٚ داسی ٗػ٘د داسد. فشؼ غاش ٗ فشؼ ّقبثٌ ّؼٖی ی ّؼٖی دسغذ ساثغٚ 95اعْیٖبٓ 

 

        ّذً ّؼٖبداسی ٗػ٘د ٕذاسد.           

     ّذً ّؼٖبداسی ٗػ٘د داسد.           
 

 ضزیة تعییه
R)ی ٕین٘یی ثشاصش ضشیت سؼییٔ  سشیٔ آّبسٙ ّؼشٗف

2
Rس آٓ ثیٔ غاش ٗ یل قشاس داسد. اىش ثبضذ ٗ ّقذا ّی (

صیبد یؼٖی  2
Rمٚ اىش  خ٘ثی ثشاصش مشدٙ اسز. دسحبٍی ٛب سا ثٚ ٕضدیل ثٚ یل ثبضذ، ّذً دادٙ

دبییٔ یؼٖی ٕضدیل ثٚ غاش ثبضذ، ّذً  2
 شّبیٚس ثبصدٙ شارییدسغذ اص سغ 23/67آٓ اسز مٚ  یبیى٘ ضیّذً ٕ ٔییسؼ تیضشٛب اسائٚ ٕذادٙ اسز. ثشاصش خ٘ثی اص دادٙ

ػذد  ٔیٗاسسٔ ّبث ٔیآّبسٙ دٗسث ّقذاس مٚ ییاصإٓؼب ٔیثش ا ػلاٗٙ. ض٘د یّ ٔییٗاسدضذٙ دس ّذً سج یشٛبیس٘سظ ّشغ ىزاسیسٜبُ
 بٓیّ یخػ٘ظ ِٛ خغ دس. شدیى یّ قشاس ششیدز ّ٘سد ضیٕ ّذً یٛب ثبقیْبٕذٙ اسشقلاً ٍزا( 93/1) ثبضذ یّ 5/2ٗ  5/1

 بٓیّ یذیضذ یىاز ْٛخغ س٘آ یاسز ّ 10مْشش اص  شٛبیّشغ یسْبّ یثشا VIFس آّبسٙ ّقذا مٚ ییاصإٓؼب ضیّذً ٕ یشٛبیّشغ
 .ض٘د یّ ذییسإ ضیٕ لیملاس ٘ٓیفشؼ اص ّاشٗضبر سىشس ٔیٛب ٗػ٘د ٕذاضشٚ ٗ ا آٓ

دسغذ اص سغییشار ّشغیش ٗاثسشٚ دژٗٛص س٘سظ ّشغیشٛبی  18/63ْٛچٖیٔ ضشیت سؼییٔ سؼذیٌ ضذٙ ّذً ٕیض ٕطبٓ ّی دٛذ مٚ 
قٌ ٗ مٖششٍی سحقیق سجییٔ ّی ض٘د مٚ ضشیت ٕسجشب ّٖبسجی ثشای ثیبٓ ساثغٚ ّیبٓ ّشغیش ٗاثسشٚ ٗ ّسشقٌ دژٗٛص ّی ّسش

 ثبضذ.
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 فزضیٍ پذیزش یا رد تزای یزیگ میتصم وحًٌ
یشآ( م٘چنشش  اص )ثیص اػشْبدی ّذ OC شیّشث٘ط ثٚ ّشغ t( آّبسٙ P-Value) یداس یّؼٖ سغح( 9ثب س٘ػٚ ثٚ ٕشبیغ ػذًٗ )

ّی ثبضذ  55/7ثشای آٓ ثشاثش ثب  t( ّظجز ّی ثبضذ ٗ ّقذاس آّبسٙ 56/0سز ، ضشیت آٓ )داس ا ٖی ّؼٖی( یؼ000/0ث٘دٙ ) 05/0
دس ٕبحیٚ سد فشؼ غاش قشاس ّی ىیشد . ثٖبثشایٔ ّی س٘آ ىاز ثیص اػشْبدی ّذیشآ ساثغٚ ّؼٖی داس ٗ  tایٔ ّقذاس آّبسٙ 
 شّبیٚ ىزاسی داسد. ّظجشی ثب ثبصدٙ س

 
 

 

 گیزی تحث ي وتیجٍ

 ي مقایسٍ وتایج آسمًن جٍیوتتفسیز 
 سضْیٖی ٕشبیغ داسد. ایٔ داسی ّؼٖیاسسجبط ّظجز ٗ  ىزاسی سشّبیٚ ثبصدٙ ثب ّذیشآ اػشْبدی ٕطبٓ داد ثیص حقیقسٕشیؼٚ فشضیٚ 

 ّتیطت٘د. ضتشمز ثشای اضبفٚ اسصش ایؼبد ثبػض ّذیشآ ث٘دٕذ ثیص اػشْبدی مشدٙ ثیبٓ مٚ اسز سئ٘سی دیص ثیٖیٜبی ثشای
س ّ٘سد ساثغٚ ثیص اػشْبدی ثب ثبصدٙ سشّبیذٙ ىزاسی، داسایی ٛب ٗ ػَْنشد ضشمز ٕشبیغ ّشابٗسی ثذسز آّذٙ اسز. ثشخی د

مْشش اص حذ  دإص ٗ ّٜبسر خ٘د سا ثیص اص حذ ٗ سیسنٜتب سا ّذیشآاعْیٖبٕی سجت ّیط٘د  ثیصسحقیقبر ٕطبٓ دادٙ اسز مٚ 
 ٗ دس ٕشیؼٚ ثش ػَْنشد سبطیش ّٖای  داسد. ٛب مٖششً داسد،سخْیٔ صدٙ ٗ احسبس مٖذ سٗی ّسبئٌ ٗ سٗیذاد

ّ٘فقیز ضشمز إٜٓب اص سبیش ضشمشٜب  اغَت ّذیشآ داسای اػشْبد ثٚ ٕاس فنش ّتینٖٖتذ احشْتبًاّب ّغبثق ثب ثشخی اص یبفشٚ 
ٗ ایٖيٕ٘ٚ ّذیشآ دس ّیذٖٛذ، سبیش ضشمشٜب  ستشی اخشػتبظ ثیطشش اسز ٗ ثشای سذاُٗ فؼبٍیشٜبی ضتشمز خت٘د دٗسٙ عت٘لإی

ىزاسی  مٖٖذ. ثٖبثشایٔ ضشٗع ثٚ سشّبیٚ ْٕی ىزاسی خ٘ضجیٔ ٛسشٖذ ٗ ثٚ فشٗش سٜبُ فنش ٛبی سشّبیٚ ساثغٚ ثب ٛضیٖٚ
ْٛچٖیٔ ثٚ فنش س٘سؼٚ ٗ ىسششش ٗ ٕ٘آٗسیٜبی  ٛبی ّبٍی داخَی ثیطششی استشابدٙ ّتینٖٖتذ. إٜٓتب ثیطششی ّینٖٖذ ٗ اص سإّیٔ

آٓ ضشمز افضایص سشّبیٚ ىزاسی  مست مٖذ ٗ ثبصدٙ ٘اٌّ ّ٘ػت ّیط٘د ضشمز إٜٓب اسصش ثیطششیثیطشش ٛسشٖذ مٚ ایٔ ػ
( ٗ 2012ٗ سٗئس ٗ ْٛنبسآ ) (2016(، ثبٛبساسی ٗ ْٛنبسآ )2019ایٔ ٕشیؼٚ ّغبثق ثب یبفشٚ ٛبی یبٕو ٗ ْٛنبسآ ) .یبثذ

 مبسایی ثب ّذیشآ حذ اص ثیص ٕاس ثٚ ػشْبد( ٕطبٓ دادٕذ مٚ ا2019یبٕو ٗ ْٛنبسآ ) .اسز( 1398سبػذی ٗ سضبئیبٓ )
اػشایی داسای اػشْبد ثٚ ٕاس ثیص اص حذ دس  ّذیشآ اسضتذ ( ٕطبٓ دادٕذ2016) بٛبساسی ٗ ْٛنبسآث .داسد ساثغٚ ىزاسی سشّبیٚ

دزیشی  ٗ سیسلػَْنشد ثبلاسش ثشای ثبصدٙ سٜبُ  ّقبیسٚ ثب ّذیشآ اسضذ اػشایی فبقذ اػشْبد ثٚ ٕاتس ثتیص اص حتذ، اص عشیتق
دس دژٗٛطی ثٚ ثشسسی ( ٕیض 2012) سٗئس ٗ ْٛنبسآ .ْٛشاٙ داضشٚ ثبضٖذ ثیطشش، ّیش٘إٖذ س٘د ثیطششی ثشای ضشمز خ٘د ثٚ

 ٕاس ثیص ایٔ ٕشیؼٚ سسیذٕذ مٚ سباطیش اػشْبدثٚ سبٍٚ دشداخشٖذ ٗ ث5ٚاصحذ ٗ ػَْنشد ّبٍی ثشای دٗسٙ  ٕاس ثیص ساثغٚ اػشْبدثٚ
ّظجز ٗ  ػَْنشدثبس سٗی  ثبلااصحذ  ٕاس ثیص مٚ سإطیش اػشْبدثٚ َْنشد ضشمز ّٖای اسز دسحبٍینٚثش سٗی ػ اصحذ دبییٔ

( ٕیض دس سحقیقی ّطبثٚ ثٚ ایٔ ٕشیؼٚ 1398سبػذی ٗ سضبئیبٓ ) .ایٔ دژٗٛص ْٛس٘ اسز ّؼٖیذاس اسز، مٚ ایٔ ٕشیؼٚ ثب ٕشبیغ
ٛبی سٜبّذاسآ  ٙ ٕیض ثبضذ، دسك ٗی اص ثبصاس ٗ خ٘اسشٚاعْیٖبٓ، ػض٘ ٛیئز ّذیش ضشایغی مٚ ّذیش ػبٌّ ثیصسسیذٕذ مٚ دس 

فشایٖذ ىضاسضيشی ّبٍی افضایص یبفشٚ ٗ اص قذسر ٗ ٕظبسر ٗ ٕظشٛبی ثبلاسشی ثشخ٘سداس خ٘اٛذ ثت٘د، دس ٕشیؼتٚ ثتبصدٙ ضتشمز  ٗ
 .ّییبثذ ٗ ضشمز سیسل مْششی سا ّشحٌْ خ٘اٛذ ضذ افتضایص

 
 



www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلىامٍ چطم اوذاس حساتذاری ي مذیزیت

)جلذ ايل(                                              0411 ، پاییش46 ، ضمار4ٌديرٌ   

 

40 
 
 

 پضيَص ٍیجوت اس تزگزفتٍکارتزدی   پیطىُاد
سبطیش ّظجز ثیص اػشْبدی ّذیشآ ثش ثبصدٙ سشّبیٚ ىزاسی، ثٚ فؼبلآ ثبصاس سشّبیٚ دیطٖٜبد ّی  ٕشیؼٚ فشضیٚ اًٗ ثب س٘ػٚ ثٚ

سا ثٚ ػٖ٘آ ّؼیبس ثیص اػشْبدی ّذیشآ ّ٘سد س٘ػٚ قشاس دٖٛذ، چشا مٚ ثٚ ػَز س٘ػٚ ثٚ  ثیٖی ضذٙ اص س٘د ٗاقؼی س٘د دیص ض٘د
 .ػَْنشد آسی ّذیشآ دس ایٔ صّیٖٚ ّی س٘إذ ثبصدٙ سشّبیٚ ىزاسی إٓبٓ سا افضایص دٛذ
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