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 چكیذه

ی اوذاصٌ، ديسٌ تػذی ي تخػع حسابثشس دس غاى ت ثاب    ساثطٍ َذف ایه پژيَص ثشسسي

ادثیبت مًجاًد اواذاصٌ، ديسٌ تػاذی ي تخػاع حسابثشس دس      . ثبضذمي وقذضًوذگي سُبم

داواذ ي کیییات حسبثشساي ویاض ثاب قاذم تقابسن        غى ت سا ثاب کیییات حسبثشساي ماشتج  ماي     

سيد کاٍ اواذاصٌ، ديسٌ تػاذی ي    اثطاٍ داسد  ذازا اوترابس ماي    اطلاقبتي ي وقذضًوذگي سُبم س

ثٍ مىرًس ثشسسي ساثطٍ . تخػع حسبثشس دس غى ت ثب وقذضًوذگي سُبم ساثطٍ داضتٍ ثبضذ

مزکًس اص دي م یبس ستجٍ وقذضًوذگي ي م یبس آمیًُد ثٍ قىاًان متییاش ياثساتٍ اساتیبدٌ ضاذ ي      

   ٌ َابی مابذي حسبثشساي ضاذٌ     غاًست  ديسٌ تػاذی اص  ي اطلاقبت متییشَابی مساتقا اواذاص

ثشای محبسجٍ تخػع حسبثشس دس غى ت سيیکشد سُم ثبصاس مًسد استیبدٌ . استیبدٌ گشدیذ

 Eviewsافاضاس  َبی پژيَص ثب استیبدٌ اص سگشسایًن نىاذمتییشٌ  ي واشم   فشضیٍ. قشاس گشفت

 .ثشسسي ضذوذ

صٌ مًسساٍ  دَاذ اواذا  وطابن ماي   1385-1389ضشکت طي ديسٌ صمبوي  102وتبیج ثشسسي 

حسبثشسي ثب وقذضًوذگي ساُبم ساثطاٍ متجات داسد ي نىبوااٍ اص م کاًس م یابس آمیُاًد ثاٍ         

قىًان متییش ياثستٍ استیبدٌ ضًد، ديسٌ تػذی مًسسٍ حسبثشسي ثب وقذضًوذگي سُبم ساثطاٍ  

 . تخػع حسبثشس دس غى ت ویض ثب وقذضًوذگي سُبم ساثطٍ م ىبداسی وذاسد. متجت داسد

                                                           
 وًیسىذٌ مسئًل  



اوذاصٌ مًسسٍ حسبثشساي، ديسٌ تػاذی، تخػاع حسابثشس دس     : های کلیذی واژه

 غى ت، کیییت حسبثشسي، وقذضًوذگي سُبم
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Abstract 
The main purpose of this paper is to investigate the relationship between 
Auditor’s sizes, tenure and industry specialization with stock liquidity. 
Pervious literature shows that auditor’s size, tenure and industry 
specialization are correlated with audit quality and audit quality is 
correlated with information asymmetry and stock liquidity. So it is 
expected that auditor’s size, tenure and industry specialization have 
relationship with stock liquidity. In order to review this relation, we used 
the Amihud’s illiquidity measure and liquidity rank measure as dependent 
variables separately. The data related to independent variables (Auditor’s 
size, tenure and industry specialization) is gathered from audited financial 
statements and to calculating industry specialization; the market share 
approach was used. Multivariate regression method and Eviews software 
package was used to review the hypothesis. 
Results of the review of 102 firms from1385 to 1389 (510 firm-years) 
show that Auditor’s size has a positive relation with stock liquidity, and if 
the reverse of Amihud measure was used as the dependate variable, 
auditor’s tenure has a positive relation with stock liquidity. Auditor’s 
industry specialization has no significant relation with stock liquidity, too. 
 
Keywords: Auditor’s size, Auditor’s tenure, Auditor’s industry 
specialization, Audit quality, stock liquidity. 
 

 
 



 
 

 مقذمه

-َبی ومبیىذگي مشثًطٍ ماي َبی کبَص قذم تقبسن اطلاقبتي ي َضیىٍحسبثشسي یکي اص ساٌ

تش ثب احتمابل  تش وسجت ثٍ حسبثشسي داسای کیییت پبییهاص آوجب کٍ حسبثشسي ثب کیییت. ثبضذ

کىاذ،  ثیطتشی خطبَب ي تحشییبت حسبثذاسی سا کطف کاشدٌ ي اص ثاشيص آوُاب پیطاگیشی ماي     

 .[9]ثبیستي قذم تقبسن اطلاقبتي سا ثیطتش کبَص دَذ مي ثبلاتش یتثبکییحسبثشسي 

کاٍ ثًسای ٍ اواذاصٌ، تخػاع دس غاى ت ي      )آواٍ کٍ ثشسسي ساثطٍ ثیه کیییات حسبثشساي   

ي ستجاٍ ثىاذی ثاذَي سا     ERCي َضیىٍ ساشمبیٍ،  ( اوذاصٌ مًسسٍ حسبثشسي قم یبتي مي ضًد

ضاًد  قذم تقبسن اطلاقبتي ثبقا  ماي  . [9] کىذ، میًُم قذم تقبسن اطلاقبتي استتًجیٍ مي

اص ساًیي  . گزاسان وسجت ثٍ یک مًضًع ياحذ تػمیمبت متیبيتي سا اتخبر کىىذکٍ سشمبیٍ

دیگش ویض، یکي اص کبسثشدَبی ثبذقًٌ اطلاقابت مىتطاشٌ، کابَص ضاکبف اوترابسات ساشمبیٍ       

ٍ گاضیىص  قاذم تقابسن اطلاقابتي وبضاي اص کیییات پابییه افطاب ویاض مسائ          . [4] گزاسان است

ايساق ثُبداس مًاجٍ ثب ایه مطکا اص وقذضاًوذگي کمتاشی   . وبدسست سا دس پي خًاَذ داضت

دس تجضیٍ ي تح یاا اراش   . [2] تمبیا کمتشی ثٍ خشیذ آوُب داسوذ گزاسانثشخًسداسوذ ي سشمبیٍ

کیییت حسبثشسي ثش قذم تقبسن اطلاقبتي ي وقذضًوذگي ثبصاس یک ساثطٍ غیشمستقیم يجاًد  

 :داسد

 .گشددییت حسبثشسي ثبق  ثُجًد افطب ي ضیبف تش ضذن غًستُبی مبذي ميکی -1

 .[17] ضًدثُجًد افطب قذم تقبسن اطلاقبتي سا کبَص ي ثبق  افضایص وقذضًوذگي مي -2

تًان اوتربس داضت کٍ حسبثشسي ثبکیییت، وقص اقتجبسدَي خًد سا ثٍ طًس احسه اییاب  ذزا مي

 . بتي، وقذضًوذگي ثبصاس سا دس پي داضتٍ ثبضذکشدٌ ي اص طشیق کبَص قذم تقبسن اطلاق

 :سي سا مي تًان ایىگًوٍ ت شیف کشدمیًُم کیییت حسبثش

وقبیع ي اوحشافبت سیستم حسبثذاسی غبحجکبس سا کطف ( 1)احتمبل ایىکٍ حسبثشس   -1

 .[13]اوحشافبت کطف ضذٌ سا گضاسش کىذ ( 2)کىذ ي 

 .[20]ثب اَمیت  قبسی ثًدن غًستُبی مبذي حسبثشسي ضذٌ اص تحشییبت -2



دس اطلاقابت حسابثذاسی ي    اص تًاوبیي حسبثشس دس کبَص پبساصیت ي اخاتلال  م یبسی -3

 .[6] ثُجًد دقت آوُب

ثبضذ يذي اسصیابثي مساتقیم آن ثاشای    گزاسان مُم مياسصیبثي کیییت حسبثشسي ثشای سشمبیٍ

- یبسَبی مطبَذٌگزاسان ثشای اسصیبثي کیییت حسبثشسي ثش مثش است  ذزا سشمبیٍآوُب َضیىٍ

اوذاصٌ مًسسٍ حسبثشسي، ديسٌ تػذی حسابثشس ي تخػاع حسابثشس    . کىىذپزیش اتکب مي

 .[18[]17]ثبضىذدس غى ت اص ایه دست م یبسَب مي

 ص هپیطینه پژومبانی نظزی و 

ايذیه مًج اص تحقیقبت تمبیضات حسبثشس ثش ديگبوگي ثیه مًسسبت ثضسگ ي غیاش ثاضسگ   

دی آوج ً اساتذلال  . مبیضسبصی کیییت حسبثشسي متمشکض ثًدٌ استثٍ قىًان مجىبیي ثشای مت

( اساتقلال حسابثشس  )کىذ کٍ اوذاصٌ مًسسٍ حسبثشسي، ومبیىذٌ ای اص کیییت حسبثشساي  مي

ثبضذ، نشا کٍ یاک غابحجکبس مىیاشد ثاشای یاک حسابثشس ثاضسگ اص اَمیات نىاذاوي          مي

اقتجاابس ي ضااُشت  ثشخااًسداس ویساات ي دس غااًست اظُاابس ورااش وبدسساات، حساابثشس ثااضسگ

 [.13] دَذسا اص دست مي( تمبم غبحجکبسان)ثضسگتشی 

پشداصوذ کٍ آیاب ماذت طاًلاوي ساثطاٍ     مطبذ بت ديسٌ تػذی حسبثشس ثٍ ثشسسي ایه امش مي

اساتذلاذي کاٍ دس جُات تیییاش     . غبحجکبس ثش کیییت حسبثشسي تبریش داسد یب خیاش -حسبثشس

ٍ   ضًد ایه است کٍ ديسٌ تػذیحسبثشس قىًان مي -ث ىذ مذت استقلال حسابثشس سا خذضا

ضًد کٍ ديسٌ تػذی ث ىاذ ماذت تاش ثبقا  آضاىبیي      َماىیه استذلال مي. [15]کىذ داس مي

ضاًد ي ثاذیه گًواٍ    ثیطتش حسبثشس ثب قم یبت تجبسی ي مسبئا گضاسضاگشی حسابثشس ماي   

 . [18[]17[]9]یبثذ کیییت حسبثشسي افضایص مي

جتااي ثاایه تخػااع حساابثشس دس غااى ت ي کیییاات مطبذ اابت گزضااتٍ وطاابوذَىذٌ ساثطااٍ مت

ثبضاذ کاٍ اص   تخػاع ثاش مجىابی آماًصش ي یاب تجشثاٍ قم اي ماي        [. 17]ثبضىذ حسبثشسي مي

سيد کٍ حسبثشسابن داسای  اوتربس مي. [16]آیذ حسبثشسي دس یک غى ت خبظ ثٍ دست مي

ا تخػع دس غى ت داسای داوص ثخػًغي دس غى تي خبظ ثبضىذ کٍ ثٍ آوُب ایه امکبن س

دَذ کٍ خطبَب ي تحشییبت غاًستُبی مابذي سا ثُتاش کطاف کىىاذ ي کیییات حسبثشساي سا        

غاابحجکبسان حسبثشساابن متخػااع دس غااى ت، وسااجت ثااٍ غاابحجکبسان  .[14]ثُجااًد دَىااذ 



ي ضاشیت   [19]حسبثشسبن غیشمتخػع، داسای قذس مط ق اقلام ت ُاذی غیشاختیابسی کمتاش    

ثایه ثکابسگیشی    يساثطاٍ متجتا   ي ثبضاىذ ماي [ 11]ياکىص سًد ثضسگتش دس تبسیخ اقالام ساًد   

 . [14] يجًد داسدحسبثشس متخػع دس غى ت ي دسک تح ی گشان اص کیییت افطب 

 مطالعات صورت گزفته در خارج اس ايزان

ساثطٍ ثیه کیییت حسبثشس مستقا ي ضکبف ثیه قیمات پیطاىُبدی خشیاذ ي     حکیم ي قمشی

تىذ کٍ ثیه ضکبف ثیه قیمت پیطاىُبدی خشیاذ   آوُب دسیبف. فشيش سا مًسد ثشسسي قشاس دادوذ

 ي ثاب ثکبسگیشی مًسسبت حسبثشسي ثضسگ ي متخػع دس غاى ت ساثطاٍ مىیاي     ثبي فشيش 

اذمطیشی ي َمکبسان ساثطٍ ثیه ديسٌ تػاذی ي   .[17]ديسٌ تػذی حسبثشس ساثطٍ متجت داسد

وُاب  آ. تخػع حسبثشس دس غى ت ي قاذم تقابسن اطلاقابتي سا ماًسد ثشسساي قاشاس دادواذ       

دسیبفتىذ کٍ اقتقبد ثبصاس ثش ایه است کٍ ضشکتُبیي کاٍ اص حسبثشسابن متخػاع دس غاى ت     

ي ایاه اماش اص طشیاق کابَص ضاکبف       ثبضىذاستیبدٌ مي کىىذ داسای کیییت افطبی ثُتشی مي

ثیه قیمت پیطىُبدی خشیذ ي فشيش قبثا تطخیع است  َماىیه آوابن دسیبفتىاذ کاٍ ساثطاٍ     

حکاایم ي . [9]اساات  غیشخطاايخشیااذ ي فااشيش ثااٍ غاًست   ثایه ضااکبف قیماات پیطاىُبدی  

کٍ وقذضًوذگي سُبم ثب ثکبسگیشی حسبثشس متخػع دس غى ت ساثطاٍ   َمکبسان دسیبفتىذ

مستقیم داسد ي ثیه ديسٌ تػذی مًسساٍ حسبثشساي ي وقذضاًوذگي ساُبم ویاض ساثطاٍ مىیاي        

ی تخػاع دس  ضاشکتُبیي کاٍ ثًسای ٍ حسبثشسابن داسا     دسیبفت کٍ ضبيس.  [18] يجًد داسد

  .[21] ثبضىذ، داسای وقذضًوذگي ثیطتش سُبم مياوذغى ت حسبثشسي ضذٌ

 مطالعات صورت گزفته در ايزان

کٍ یک ساثطٍ متجت يذي غیش م ىي داس ثایه اواذاصٌ حسابثشس ثاب      دسیبفتىذ ومبصی ي َمکبسان

ت َماىیه ثیه ديسٌ تػذی حسبثشس ي مذیشیت سًد، ساثطٍ متجا . مذیشیت سًد يجًد داسد

گیاشی اص اواذاصٌ مًسساٍ حسبثشساي     ثب ثُشٌکشدستبوي ي سحیمي  .[5] ي م ىي داس يجًد داسد

ارش کیییت حسبثشسي ثاش َضیىاٍ ساشمبیٍ ساُبم قابدی ي       ثٍ قىًان ومبیىذٌ کیییت حسبثشسي،

یبفتٍ َابی آوُاب ساثطاٍ ثایه کیییات حسبثشساي ثاب        . مذیشیت سًد سا مًسد ثشسسي قشاس دادوذ

ضاشکتُبیي   دسیبفتىذ اقتمبدی ي َمکبسان .[7] کىذٍ سشمبیٍ سا تبییذ وميمذیشیت سًد ي َضیى

کٍ حسبثشس آوُب متخػع دس غى ت ثبضذ، اقلام ت ُذی اختیبسی کمتش ي ضشیت ياکاىص  



کٍ ضشکتُبی حسبثشسي ضذٌ تًس  حسابثشس   دسیبفتىذوًوُبل وُش ي  .[1] سًد ثیطتشی داسوذ

بی ثابلاتش اقالام   ت ُاذی ثیطاتش ي ذازا قبث یات اتکا     تش داسای ضشیت پبیاذاسی اقالام   ثب کیییت

آوُب اص دي م یابس اواذاصٌ مًسساٍ حسبثشساي ي ديسٌ تػاذی حسابثشس ثاٍ        . ثبضىذت ُذی مي

ثاب ثشسساي   ق اًی طجاشی ي َمکابسان    . [8] قىًان ومبیىذٌ کیییت حسبثشسي اساتیبدٌ کشدواذ  

تُب ثًسای ٍ حسبثشسابن   صمبوي کٍ ضاشک دسیبفتىذ ثیىي سًد ساثطٍ ثیه کیییت حسبثشسي ي پیص

ثیىاي  ثیىي سًد ثبلاتش ي اوحاشاف پایص  ضًوذ، غحت پیصمتخػع دس غى ت حسبثشسي مي

ثیىي سًد ساثطٍ م کاًس  پیصَماىیه اوذاصٌ مًسسٍ حسبثشسي ثب اوحشاف . سًد کمتش است

 . [3] داسد

 فزضیه های پژوهص

 :گشدوذتجییه مي َبی پژيَص ثٍ غًست صیشَبی پیطیه، فشضیٍثخصثب تًجٍ ثٍ مطبذت 

 “.ساثطٍ متجت داسد ضشکت وقذضًوذگي سُبم ثباوذاصٌ مًسسٍ حسبثشسي ” : فشضیٍ ايل

 “.ساثطٍ متجت داسدضشکت وقذضًوذگي سُبم  ثبتخػع حسبثشس دس غى ت ” : فشضیٍ ديم

 “.ساثطٍ داسد ضشکت وقذضًوذگي سُبم ثبديسٌ تػذی حسبثشس ” : فشضیٍ سًم

 و نمونه آماری ، جامعه آماریپژوهص   روش

َابی  دس صماشٌ پاژيَص  ایه پژيَص اص ذحبظ َذف، کابسثشدی اسات  ي اص ذحابظ مبَیات،     

سيش پژيَص حبضش اص وًع استقشایي ي پس سيیذادی . سيدتًغییي حسبثذاسی ثٍ ضمبس مي

 .ثبضذي سيش آمبسی آن َمجستگي مي( ثب استیبدٌ اص اطلاقبت گزضتٍ)

ثبضاذ  پزیشفتٍ ضذٌ دسثًسس ايساق ثُبداس تُشان ماي جبم ٍ آمبسی پژيَص تمبمي ضشکتُبی 

 :آیذي ومًوٍ آمبسی ثب استیبدٌ اص م یبسَبی صیش ي ثٍ سيش حزف سیستمبتیک ثٍ دست مي

اص اثتااذای ساابل  حااذاقا دس ثااًسس تُااشان پزیشفتااٍ ضااذٌ ثبضااىذ ي  1385قجااا اص ساابل  .1

 .سُبم آوُب دس ثًسس مًسد م بم ٍ قشاسگیشد1385

 .ذىگشی مبذي، َ ذیىگ، ثبوک ي ذیضیىگ وجبض گزاسی یب ياسطٍ یٍَبی سشمب جضء ضشکت .2

 .اسیىذ ثبضذ 29ثٍ مىرًس ایجبد قبث یت مقبیسٍ پبیبن سبل مبذي ضشکت مىتُي ثٍ  .3

 .اطلاقبت مبذي ضشکت َب ثشای محبسجٍ متییشَبی مًسد ویبص دس دستشس ثبضذ .4



ضشکت  10حذاقا ت ذاد ضشکتُبی مًجًد دس َش غى ت، پس اص اقمبل فی تشَبی فًق،  .5

 (ثشای م ىي داس ثًدن متییش تخػع حسبثشس دس غى ت)ثبضذ 

م بملات سُبم ضشکت َب ثطًس ماذايم دس ثاًسس ايساق ثُابداس تُاشان غاًست گشفتاٍ        .6

تب ضاشکتُبیي کاٍ ثاب    ) سيص کمتش وجبضذ 30ت ذاد سيصَبی م بملاتي سُبم آوُب اص ثبضذ ي 

بظ وقذضًوذگي، قبث یت مقبیسٍ ثب سبیش ثبضىذ ي اص ذحمطکا حبد وقذضًوذگي مًاجٍ مي

 (.[10] ضشکتُب سا وذاسوذ، اص ومًوٍ مستتىي گشدوذ

 5ديسٌ  مساتقا، ق مشي صمبوي پژيَص ثذیه گًوٍ است کاٍ ثاشای ثذسات آيسدن متییشَابی     

دس ورش گشفتٍ ضاذٌ اسات ي ثاب تًجاٍ ثاٍ ایىکاٍ غاًستُبی مابذي          1385_1389سبذٍ اص سبل 

گشدواذ، ثاشای محبساجٍ متییشَابی     دس سابل ث اذ مىتطاش ماي     حسبثشسي ضذٌ َاش سابل مابذي،   

 . است ضذٌاستیبدٌ  1386-1390وقذضًوذگي ي سبیش اطلاقبت ثبصاس اص دادٌ َبی سبذُبی 

فی تش  5غًستُبی مبذي حسبثشسي ضذٌ ضشکتُبی سد ضذٌ اص  ثشای محبسجٍ متییشَبی مستقا،

بل فی تاش ث اذی ثبقا  مخاذيش     ايل ثشسسي ضذٌ ي متییشَبی مستقا محبسجٍ گشدیذ تب اقما 

اقمابل گشدیاذ ي دس    فی تاش ث اذی  ضذن متییش تخػع حسبثشس دس غى ت وگاشدد ي سا س   

-سابل  510مجمًقاب   )ضاشکت دس طاي ديسٌ پاىج سابذٍ پاژيَص       102ی وُبیي وُبیت ومًوٍ

  .َب ثٍ دست آمذثشای آصمًن فشضیٍ( ضشکت

 متغیزهای پژوهص و تعاريف عملیاتی آنها 

 قلمتغیزهای مست

 انذاسه موسسه حسابزسی( الف

    ٌ ٌ    اص حسابثشس  ثاٍ مىراًس ت یایه اواذاص ٍ  غاًستي  دس .ضاًد ماي  متییاش مًَاًمي اساتیبد  کا

 یک ثب ثشاثش حسبثشس اوذاصٌ مًًَمي متییش مقذاس ثًدٌ است، حسبثشسي سبصمبن حسبثشس،

  .[8[]5[]3] ضًدمي گشفتٍ ورش دس ثب غیش ثشاثش آن مقذاس غًست ایه غیش دس ي

 وره تصذی موسسه حسابزسید( ب

گیشی ديسٌ تػذی حسبثشس دس َش سبل، ت ذاد سابذُبی پیابپي کاٍ مًسساٍ     ثٍ مىرًس اوذاصٌ

حسبثشسي ف  ي، يظییٍ حسبثشسي غًستُبی مبذي ضشکت مًسد ثشسسي سا ثش قُذٌ داضاتٍ سا  



بذي ثشای ایه امش اص غًستُبی م. آيسیمثب مشاج ٍ ثٍ غًستُبی مبذي سبذُبی قجا ثٍ دست مي

 . گشدداستیبدٌ مي 1380-1389ثبصٌ 

 تخصص حسابزس در صنعت( ج

ثاشای محبساجٍ متییاش تخػاع      [20]اص سيیکشد سُم ثابصاس ي ثاب تًجاٍ ثاٍ سيیکاشد پابذمشص       

مطبثق ایه سيیکاشد، تخػاع حسابثشس دس غاى ت     . گشدداستیبدٌ مي حسبثشس دس غى ت

ظ اص وساجت ثاٍ   بثشساي خاب  یک متییش مًًَمي ثًدٌ ي نىبواٍ سُم ثابصاس یاک مًسساٍ حس   

ثیطاتش ثبضاذ، مًسساٍ حسبثشساي مازکًس ثاٍ          دست آمذٌ اص ساثطاٍ  

ضًد ي متییش مشثًط ثاٍ تخػاع حسابثشس دس    قىًان متخػع دس غى ت دس ورش گشفتٍ مي

 .ضًدغى ت یک، ي دس غیش ایىػًست غیش دس ورش گشفتٍ مي

حسبثشساي مطایًل ثاٍ کابس دس یاک       دس فشمًل مزکًس مخشج کسش ثیبوگش ت ذاد مًسسابت 

 :اص ساثطٍ صیش ثٍ دست آمذٌ استاص سًیي دیگش سُم ثبصاس . ثبضىذغى ت خبظ مي

 
کاٍ تًسا    ماي ثبضاذ    kغًست کسش وطبوذَىذٌ مجمًع فشيضُبی مًجاًد دس غاى ت    کٍ

مًسد حسبثشسي قشاس گشفتٍ است ي مخشج کسش ثیابوگش تمابم فشيضاُبی     iمًسسٍ حسبثشسي 

ی ىاي کاا   )حسبثشساي ضاذٌ اواذ    jتب  iکٍ تًس  مًسسبت حسبثشسي   k ت مًجًد دس غى

 (.فشيضُبی حسبثشسي ضذٌ دس غى ت تًس  تمبم مًسسبت حسبثشسي

 متغیز وابسته 

وقذ ضًوذگي یک م یبس نىذ . ثبضذدس پژيَص حبضش وقذضًوذگي ثٍ قىًان متییش ياثستٍ مي

اص سُبم ثب َضیىٍ اواذک ي ثاذين تابریش     ث ذی است ي ثیبوگش تًاوبیي مجبدذٍ سشیع حجم ثبلایي

ذٌ دس ایاه پاژيَص اص متییشَابی صیاش ثاٍ قىاًان ومبیىاا      . پازیشی ثاب اَمیات قیمات آن اسات     

 :وقذضًوذگي استیبدٌ مي ضًد

ایه ستجٍ ثب استیبدٌ اص نىذ م یابس م ابملاتي مبوىاذ ت اذاد خشیاذاسان،      : ستجٍ وقذضًوذگي -1

تي، حجم م بملات، ت ذاد ساُبم م بم اٍ   ت ذاد دف بت م بملات، ت ذاد سيص َبی م بملا



ایه ستجٍ َم اکىًن ثاب اساتیبدٌ اص پبیگابٌ دادٌ    . ضًدضذٌ ي میضان اسصش سيص محبسجٍ مي

 . ثبضذآيسد وًیه قبثا دستشسي ميای سٌ

افضاسی سَبيسد وًیه آماذٌ اسات، ستجاٍ وقذضاًوذگي قاذدی      مطبثق ثب آواٍ کٍ دس ثستٍ وشم

َش نٍ ستجٍ وقذضاًوذگي کمتاش   . دَذُم سا دس ثبصاس وطبن مياست کٍ میضان وقذضذن یک س

ثذیه تشتیت ثاشای آصماًن فشضایبت اص م کاًس     . ثبضذ وقذضًوذگي سُبم ثیطتش خًاَذ ثًد

 .گشددستجٍ وقذضًوذگي ثٍ قىًان متییش ياثستٍ استیبدٌ مي

ایه م یبس ثٍ قىاًان ياکاىص قیمات سيصاواٍ ثاٍ حجام       : وسجت قذم وقذضًوذگي آمیًُد -2

 :صیش قبثا محبسجٍ مي ثبضذ ساثطٍ بدلات تیسیش مي ضًد ي اص طشیقمج

 
دس  iساُم  ثبصدٌ  ، tدس ديسٌ  iت ذاد سيصَبی اوجبم م بم ٍ ثش سيی سُم  کٍ دس آن 

. مااي ثبضااذ tدس ديسٌ  dدس سيص  iسااُم  م اابملات ثااش سيی حجاام ي  tدس ديسٌ  dسيص 

 .جبم پژيَص حبضش اص م یبس آمیًُد ثٍ غًست سبلاوٍ استیبدٌ مي گشددثشای او

کىذ، اص م کًس قذد ثٍ دسات آماذٌ   اص آوجب کٍ ایه م یبس قذم وقذضًوذگي سا قم یبتي مي

 .گشدداص فشمًل فًق ثشای آصمًن فشضیبت استیبدٌ مي

 یمتغیزهای کنتزل

اص . آیاذ د ورش ثٍ دسات ماي  اص میبوگیه قیمت سُبم ضشکت دس ثبصٌ مًس: قیمت َش سُم -1

ذحبظ ورشی سُبمي کٍ قیمت آوُب کمتش اسات داسای سیساک وقاذ ضاًوذگي ثیطاتشی      

 .[12]تش است ثًدٌ ي احتمبل وقذضًوذگي آوُب پبییه

ثٍ دذیا ضشای  تًسمي کطًس ي وبمشثًط ثًدن اسقبم تبسیخي داساییُب، اص  : اوذاصٌ ضشکت -2

ن ديسٌ ثشای ساىجص اواذاصٌ ضاشکت اساتیبدٌ     دس پبیب ذگبسیتم طجی ي اسصش ثبصاس سُبم

ضًد کٍ َمًاسٌ اطلاقبت ثیطتشی دس مًسد ضاشکتُبی ثاضسگ دس   استذلال مي .ضًدمي

 .ثبصاس مًجًد است ي سیسک کمتشی دس ساثطٍ ثب آوُب يجًد داسد

ثبضذ ي ثٍ قىًان ضبخع کىتشل مي دس ثبصٌ سبلاوٍ ثیبوگش وًسبن ثبصدٌ سُبم: وًسبن ثبصدٌ -3

 .[12] د استیبدٌ قشاس خًاَذ گشفتسیسک مًس



 های پژوهصيافته

 Fضًد، قجا اص َش کبس ثبیاذ آصماًن   َبی تشکیجي ثشای تخمیه استیبدٌ ميَىگبمي کٍ اص دادٌ

اگاش وتیجاٍ آصماًن ثاش اساتیبدٌ اص      . ذیمش ثشای تطخیع وًع سيش ي وحًٌ ثشآيسد اجشا ضاًد 

ضاًد  َبی ت ییقي اوجبم ماي اص سيش دادٌَبی ت ییقي ثبضذ، تخمیه مذل ثب استیبدٌ سيش دادٌ

ثبضاذ، دس اداماٍ اص آصماًن َبسامه ثاشای       َابی تابث ًیي  ي اگش وتیجٍ ثش استیبدٌ اص سيش دادٌ

دس اداماٍ ثاب اساتیبدٌ اص    . تطخیع ارشات ربثت یب تػابدفي ثاًدن اذگاً اساتیبدٌ خًاَاذ ضاذ      

 .گشدوذَب دي ثبس آصمًن ميستٍ کٍ قجلا  تًضیح دادٌ ضذ، َش کذام اص فشضیٍاثمتییشَبی ي

 با استفاده اس رتبه نقذضونذگی هاهبزرسی فزضی

وتابیج   1دس جاذيل  . ضاًوذ َب آصمًن ماي اثتذا ثب استیبدٌ اص م کًس ستجٍ وقذضًوذگي فشضیٍ

 .حبغ ٍ آمذٌ است

 

 رتبه نقذضونذگی آسمون رگزسیون تزکیبی با استفاده اس:  2 جذول

Ri,t = α + β1 Bigi,t + β2 Speci,t + β3 Tenurei,t + β4 Pricei,t + 
β5Sizei,t + β6 Volati,t + εit 

َبی تشکیجيآصمًن دادٌ  

 وتیجٍ آصمًن م ىبداسی آمبسٌ آصمًن وًع آصمًن

 َبی تبث ًیيسيش دادٌ 0004/0 6468/1 ذیمش Fآصمًن 

 ربثتاذگًی ارشات  0428/0 0167/13 آصمًن َبسمه

 ربثتوتبیج سگشسیًن ثب اذگًی ارشات 

-t Pآمبسٌ  ضشیت متییش
value 

 وتیجٍ

 ثي م ىب 3784/0- 8818/0- 1537/0 ضشیت ربثت

 م ىبداس 0140/0 4676/2 0687/0 اوذاصٌ حسبثشس

 ثي م ىب 2026/0 2763/1 0237/0 تخػع دس غى ت

 ثي م ىب 9163/0 1052/0 0006/0 ديسٌ تػذی

 ثي م ىب 6822/0 4098/0 29/7×10-7 قیمت سُم



 م ىبداس 0084/0 9584/2 0785/0 اوذاصٌ ضشکت

 ثي م ىب 6389/0- 4696/0- 0005/0 وًسبن ثبصدٌ

R2  ٌآمبسٌ  3606/0 ت ذیا ضذD-W 2327/2 
قذم 

 خًدَمجستگي

احتمبل آمبسٌ  F 5072/2آمبسٌ 

F 

 م ىبداسی مذل 0000/0

 

اس ثاًدٌ ي  ، ماذل م ىابد  F (5072/2)آیذ ثاب تًجاٍ ثاٍ آمابسٌ     ثش مي 1َمبوگًوٍ کٍ اص جذيل 

ذزا . ثبضذ، مذل فبقذ خًدَمجستگي مي(2327/2) ياتسًن-سٌ ديسثیهَماىیه ثب تًجٍ ثٍ آمب

َمبوگًوٍ کٍ دس جذيل آماذٌ اسات   . ثٍ وتبیج آن اوجبم داد تًان آصمًن فشضیٍ سا ثب تًجٍمي

ثبضذ ي ذزا فشضیٍ ش اوذاصٌ حسبثشس م ىبداس ي متجت ميمیضان احتمبل ثٍ دست آمذٌ ثشای متیی

َماىیه ضشایت ثٍ دست آمذٌ ثشای متییشَابی تخػاع حسابثشس دس    . گشددايل تبییذ مي

جب کٍ احتمبل ثاٍ دسات آماذٌ ایاه ضاشایت       غى ت ي ديسٌ تػذی متجت َستىذ يذي اص آن

گشنٍ ساثطٍ تخػاع حسابثشس   ثىبثشایه، ا. ثبضىذ، ایه ضشایت م ىبداس ویستىذمي% 5کمتش اص 

دس غى ت ي ديسٌ تػذی ثب وقذضًوذگي مستقیم است امب ایه ساثطٍ اص ذحبظ آمبسی م ىابداس  

َمبوگًوٍ کٍ دس ثخص مجبوي وراشی   .گشدوذَبی ديم ي سًم تبییذ وميثبضذ ي ذزا فشضیٍومي

 گیتٍ ضذ ممکه است کٍ ساثطٍ ثیه ديسٌ تػذی حسبثشس ي وقذضًوذگي سُبم ثاٍ غاًست  

خطي وجبضذ ي ذزا دس ادامٍ ثٍ پیشيی اص سيش تحقیق ماًسد اساتیبدٌ دس پاژيَص اذمطیاشی ي     

َمکبسان، ديسٌ تػذی ثٍ سٍ غًست ديسٌ تػذی کًتبٌ ماذت، میابن ماذت ي ث ىاذ ماذت      

آماذٌ اسات ثاٍ جابی متییاش ديسٌ       2ضًد ي ذزا دس ادامٍ ي َمبوگًوٍ کٍ دس جذيل تقسیم مي

ًد ضا تقسایم ماي  ( long)ي ث ىذماذت  ( short)تبٌ مذت تػذی دي متییش ديسٌ تػذی کً

اسصش یک ثٍ خًد گشفتٍ ي  shorti,t مًًَمي کٍ اگش ديسٌ تػذی ثشاثش ثب یک ثبضذ متییش

سابل یاب ثیطاتش ثبضاذ      4گیاشد ي اگاش ديسٌ تػاذی    دس غیش ایىػًست اسصش غیش ثٍ خًد مي

ػًست اسصش غیش ثٍ خًد گیشد ي دس غیش ایىاسصش یک ثٍ خًد مي longi,tمتییش مًًَمي 



سبل ویض َش دي متییش مازکًس ثاٍ غاًست َمضمابن اسصش      3یب  2ثشای ديسٌ تػذی . گیشدمي

 .سگشسیًن ثب استیبدٌ اص مذل جذیذ آمذٌ استوتبیج  2دس جذيل . گیشوذغیش ثٍ خًد مي

 

آسمون رابطه غیزخطی دوره تصذی با نقذضونذگی با استفاده اس :  1جذول 

  رتبه نقذضونذگی

Ri,t = α + β1 Bigi,t + β2 Speci,t + β3 shorti,t + β4 longi,t +β5 Pricei,t + 
β6Sizei,t + β7 Volati,t + εit 

َبی تشکیجيآصمًن دادٌ  

 وتیجٍ آصمًن م ىبداسی آمبسٌ آصمًن وًع آصمًن

 َبی تبث ًیيسيش دادٌ 0004/0 6468/1 ذیمش Fآصمًن 

 ًی ارشات ربثتاذگ 0466/0 7720/12 آصمًن َبسمه

 وتبیج سگشسیًن ثب اذگًی ارشات ربثت

 وتیجٍ t P-valueآمبسٌ  ضشیت متییش

 ثي م ىب 4202/0- 8068/0- 1414/0 ضشیت ربثت

 م ىبداس 0208/0 3213/2 0635/0 اوذاصٌ حسبثشس

 ثي م ىب 1949/0 2985/1 0243/0 تخػع دس غى ت

-ی کًتبٌديسٌ تػذ

 مذت

 ثي م ىب 9994/0 0008/0 69/8×6-10

 ثي م ىب 5993/0 5258/0 0066/0 ديسٌ تػذی ث ىذمذت

 ثي م ىب 6307/0 4812/0 54/8×10-7 قیمت سُم

 م ىبداس 0075/0 1652/3 0785/0 اوذاصٌ ضشکت

 ثي م ىب 6497/0- 4545/0- 0006/0 وًسبن ثبصدٌ

R2 ٌآمبسٌ  3692/0 ت ذیا ضذD-W 2323/2 
قذم 

 خًدَمجستگي

 م ىبداسی مذل F 0000/0تمبل آمبسٌ اح F 4825/2آمبسٌ 



َمبوىاذ  . ثبضاذ ماذل م ىابداس ي فبقاذ خًدَمجساتگي ماي     پیذاست،  2َمبوگًوٍ کٍ اص جذيل 

، متییشَبی اوذاصٌ مًسسٍ حسبثشسي ي اوذاصٌ ضاشکت ثاب وقذضاًوذگي ساُبم ساثطاٍ      1جذيل 

ًجٍ ثٍ ضاشایت ثاٍ   ثب ت. متجت داسوذ ي سبیش متییشَب ویض ساثطٍ م ىبداسی ثب وقذضًوذگي وذاسوذ

ي احتمبل آوُب ي ثاب تًجاٍ ثاٍ سيش تحقیاق      longi,tي  shorti,tدست آمذٌ ثشای متییشَبی 

مًسد اساتیبدٌ اذمطیاشی ي َمکابسان، فاشؼ يجاًد ساثطاٍ غیشخطاي ديسٌ تػاذی مًسساٍ          

آیاذ کاٍ   امب حبل ایاه ساًال پایص ماي    . ضًدحسبثشسي ثب وقذضًوذگي سُبم ویض پزیشفتٍ ومي

ثب تًجٍ ثٍ ایىکٍ اص م کاًس  . ديسٌ تػذی ي وقذضًوذگي نیستساثطٍ ثیه  قذم يجًد دذیا

آیذ کٍ آیاب ستجاٍ   ضًد ایه سًال پیص ميستجٍ وقذضًوذگي ثٍ قىًان متییش ياثستٍ استیبدٌ مي

َابی  وقذضًوذگي کٍ غشفب  یک م یبس تشتیجاي اسات ي تشتیات وقذضاًوذگي ضاُبم ضاشکت      

تًاوذ تیییشات وقذضًوذگي سُبم دَذ، ميميثًسسي طي یک مقطع صمبوي مطخع سا وطبن 

ثذیُي است کٍ اگاش وقذضاًوذگي ساُبم    . یک ضشکت دس طي صمبن سا ویض وطبن دَذ یب خیش

َب دس یک سبل دس مقبیسٍ ثب سبل قجا، ثٍ طًس َمضمبن ي ثاٍ یاک وساجت ثُجاًد     تمبم ضشکت

َاب دس سابل قجاا    کتتب ت ذاد ضاش  1َمبن اقذاد قج ي َب یبثذ، ستجٍ وقذضًوذگي تمبم ضشکت

َاب اص  ثٍ قىًان متبل ضشکتي کٍ دس طي ديسٌ صمبوي پژيَص دس مقبیسٍ ثب سبیش ضشکت. است

ثبلاتشیه وقذضًوذگي سُبم ثشخًسداس ثًدٌ ي دس طي صمبن ویض وقذضًوذگي سُبم آن افضایص 

دَاذ ي  سا ثاٍ خاًد اختػابظ ماي     1َبی مًسد مطبذ ٍ ستجٍ وقذضاًوذگي  داضتٍ دس تمبم سبل

. جٍ وقذضًوذگي قبث یت وطبن دادن ثُجًد وقذضًوذگي یک ضشکت دس طي صمابن سا واذاسد  ست

ثىبثشایه ایه احتمبل يجًد داسد کٍ مستىذ وطذن ساثطٍ ديسٌ تػذی ي وقذضًوذگي ساُبم ثاٍ   

ذازا ثاشای ثشسساي    . دذیا استیبدٌ اص ستجٍ وقذضًوذگي ثاٍ قىاًان ومبیىاذٌ وقذضاًوذگي ثبضاذ     

َب ديثابسٌ  بس آمیًُد ثٍ قىًان م یبس وقذضًوذگي استیبدٌ کشدٌ ي فشضیٍ، دس ادامٍ اص م یثیطتش

 .ضًوذآصمًن مي

 با استفاده اس معیار آمیهود هابزرسی فزضیه

َب آصماًن  دس ایه ثخص اص م کًس م یبس آمیًُد ثٍ قىًان متییش ياثستٍ استیبدٌ ضذٌ ي فشضیٍ

 .دَذيَص سا وطبن ميَبی پژصمًن فشضیٍآوتبیج حبغا اص  3جذيل . گشدوذمي

 



 آسمون رگزسیون تزکیبی با استفاده اس معیار آمیهود:  0 جذول

Illiqi,t = α + β1 Bigi,t + β2 Speci,t + β3 Tenurei,t + β4 Pricei,t + β5Sizei,t 
+ β6 Volati,t + εit 

َبی تشکیجيآصمًن دادٌ  

 وتیجٍ آصمًن م ىبداسی آمبسٌ آصمًن وًع آصمًن

 َبی تبث ًیيسيش دادٌ 0000/0 3788/4 مشذی Fآصمًن 

 ربثتاذگًی ارشات  0411/0 2988/7 آصمًن َبسمه

 ربثتوتبیج سگشسیًن ثب اذگًی ارشات 

 وتیجٍ t P-valueآمبسٌ  ضشیت متییش

 م ىبداس 0000/0- 2049/4- 789/8662 ضشیت ربثت

 م ىبداس 0188/0 359498/2 5863/776 اوذاصٌ حسبثشس

 ثي م ىب 7163/0 3637/0 9719/79 تخػع دس غى ت

 م ىبداس 0073/0 6949/2 8395/116 ديسٌ تػذی

 ثي م ىب 4870/0 6957/0 0146/0 قیمت سُم

 م ىبداس 0000/0 1735/4 2957/439 اوذاصٌ ضشکت

 ثي م ىب 4936/0- 6853/0- 1266/10 وًسبن ثبصدٌ

R2  ٌآمبسٌ  5953/0 ت ذیا ضذD-W 8394/1  خًدَمجستگيقذم 

 م ىبداسی مذل F 0000/0احتمبل آمبسٌ  F 9978/7آمبسٌ 

 

ماذل   ،ياتساًن -آمابسٌ ديسثایه   ي Fآیذ ثاب تًجاٍ ثاٍ آمابسٌ     ثش مي 3َمبوگًوٍ کٍ اص جذيل 

تًان آصماًن فشضایٍ سا ثاب تًجاٍ ثاٍ وتابیج آن       ذزا مي. ثبضذفبقذ خًدَمجستگي ميم ىبداس ي 

ًط ثٍ متییاش اواذاصٌ مًسساٍ حسبثشساي ثاب      دَذ کٍ ضشیت مشثوطبن ميوتبیج فًق . اوجبم داد

ثبضذ ي ثب تًجٍ است، م ىبداس مي% 5کٍ کمتش اص سطح خطبی ( 0188/0)تًجٍ ثٍ احتمبل آن 

تاًان ثیابن کاشد کاٍ اواذاصٌ مًسساٍ حسبثشساي ثاب         ثٍ متجت ثًدن قلامت ایاه ضاشیت، ماي   

ویض متجات   َماىیه ضشیت متییش ديسٌ تػذی حسبثشس. وقذضًوذگي سُبم ساثطٍ متجت داسد



اص طشفي دیگاش ثاب   . تًان فشضیٍ ايل ي سًم سا تبییذ کشدثبضذ ي ثذیه تشتیت ميي م ىبداس مي

ضااشیت متییااش تخػااع حساابثشس دس غااى ت   آمااذٌ ثااشایتًجااٍ ثااٍ احتماابل ثااٍ دساات  

ایه ضشیت م ىبداس وجًدٌ ي ذزا تخػع حسبثشس دس غى ت ثب وقذضًوذگي سُبم (7163/0)

 .ساثطٍ م ىبداسی وذاسد

ماىیه اگشنٍ ساثطٍ ثیه تخػع حسبثشس دس غى ت ي وقذضاًوذگي ساُبم ساثطاٍ متجتاي     َ

دذیا ایه امش ممکاه اسات ایاه    . ثبضذيجًد داسد يذي ایه ساثطٍ اص ذحبظ آمبسی م ىبداس ومي

ثبضذ کٍ سيیکشد سُم ثبصاس ثشای محبسجٍ تخػع دس غى ت مىبست ویست يذي اص آوجبکاٍ  

بتي کشدن تخػع حسبثشس دس غى ت ثب اساتیبدٌ اص سيیکاشد   َبی مًسد ویبص ثشای قم یدادٌ

ثبضاذ، امکابن ثشسساي ثیطاتش ساثطاٍ تخػاع دس غاى ت ي        سُم پًستیًی دس دستشس وماي 

 . ثبضذپزیش وميوقذضًوذگي دس مقطع صمبوي کىًوي امکبن

 گیزینتیجهبحث و 

کاشدن   َىگابمي کاٍ اص ستجاٍ وقذضاًوذگي ثاشای قم یابتي      دَاذ کاٍ   طبن ميووتبیج پژيَص 

اوذاصٌ حسبثشس ثاب وقذضاًوذگي ساُبم    % 95دس سطح اطمیىبن ضًد، وقذضًوذگي استیبدٌ مي

ٍ َابی  َبی پاژيَص ثب یبفتٍ کٍ م ىبداسی داسدمتجت ي ساثطٍ   سابصگبس  [21[]18[]17[]9] مطابث

امب ديسٌ تػذی ي تخػع حسبثشس دس غى ت ثاب وقذضاًوذگي ساثطاٍ متجات اماب       .ثبضذمي

ایه امش ممکه است ثٍ ایه دذیا ثبضذ کٍ استیبدٌ اص سيیکشد ساُم ثابصاس    .غیشم ىبداسی داسوذ

َبی حسبثشساي ضاذٌ دس یاک غاى ت ثاشای قم یابتي کاشدن متییاش         کٍ ثب استیبدٌ اص فشيش

تخػع حسبثشس ثٍ کبس گشفتاٍ ضاذٌ اسات، تخػاع حسابثشس دس غاى ت سا ثاٍ وحاًی         

  ٌ د ویاابص ثااشای ثکاابسگیشی  َاابی مااًسمط ااًة قم یاابتي وکىااذ امااب اص سااًیي دیگااش ویااض داد

َماىیه ستجٍ وقذضاًوذگي یاک   . ثبضذسيیکشدَبی دیگش دس ديسٌ پژيَص دس دستشس ومي

َابی دیگاش ي   َاب سا دس مقبیساٍ ثاب ضاشکت    مقیبس تشتیجي است ي وقذضًوذگي سُبم ضاشکت 

 َبي نىبواٍ وقذضًوذگي سُبم تمبم ضشکتدَذ غشفب  دس یک مقطع سبلاوٍ خبظ  وطبن مي

تیت سبل قجا افضایص یبثذ، ستجٍ وقذضًوذگي سبل جبسی آوُب ثب ستجٍ وقذضاًوذگي  ثب َمبن تش

ذازا ثاشای ثشسساي ثیطاتش اص م یابس آمیُاًد ثاشای قم یابتي         سبل قجا آوُب یکسبن خًاَذ ثًد  

دس ایه حبذت مطبَذٌ ضذ کٍ قلايٌ ثش اوذاصٌ حسبثشس، . کشدن وقذضًوذگي استیبدٌ گشدیذ



قذضاًوذگي ساُبم ساثطاٍ متجات ي م ىابداسی داسد کاٍ ثاب ایاه         ديسٌ تػذی حسبثشس ویض ثب و

تش ثبق  آضاىب ضاذن حسابثشس ثاب محای       استذلال سبصگبس است کٍ ديسٌ تػذی ث ىذ مذت

اماب تخػاع حسابثشس دس غاى ت     . ضاًد تجبسی غبحجکبس ي افضایص کیییت حسبثشسي مي

تاش  َبی دقیاق ای ثشسسيذزا ثش. َماىبن ساثطٍ متجت امب غیشم ىبداسی ثب وقذضًوگي سُبم داسد

قم یابتي  ثاشای  َمبوىذ سيیکشد ساُم پًستیاًی   لاصم است تب اص م یبسَبی جبیگضیه دیگشی 

دَاذ  َبی پژيَص حبضاش وطابن ماي   یبفتٍ. تخػع حسبثشس دس غى ت استیبدٌ ضًدکشدن 

َبیي کٍ حسبثشسي آوُب ثش قُذٌ حسبثشس ثضسگ ثًدٌ ي ديسٌ تػاذی آن  کٍ سُبم ضشکت

 .ت اص وقذضًوذگي ثیطتشی ثشخًسداسوذتش اسث ىذمذت

 پیطنهادها

 پیطنهادهای کاربزدی

ضاًد تاب ثاب اوتخابة مًسساٍ      َابی ثًسساي تًغایٍ ماي    ثب تًجٍ ثٍ وتبیج پاژيَص ثاٍ ضاشکت   

حسبثشسي ثضسگ ي اجتىبة اص تیییش پیبپي حسبثشس اص سبذي ثٍ سبل دیگاش، سایگىبل م تجاشی    

بذقًٌ اوتقبل دَىذ تب ثذیه طشیق ثشداضت ثابصاس اص  گزاسان ثیٍاص کیییت افطبی خًد سا ثٍ سشمب

َبی مبذي ضشکت سا تحت تابریش قاشاس دادٌ ي وقذضاًوذگي ساُبم     حسبثشسي غًستکیییت 

 .ضشکت سا افضایص دَىذ

 های آتیپیطنهادهايی بزای پژوهص

ثب تًجاٍ ثاٍ نىذث اذی ثاًدن وقذضاًوذگي ي م یبسَابی مت اذد محبساجٍ وقذضاًوذگي،           .1

پژيَص حبضش ثب استیبدٌ اص سابیش م یبسَابی وقذضاًوذگي ویاض تکاشاس       گشددپیطىُبد مي

 .گشدد
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