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Abstract: 
The current research has been carried out with the aim of investigating the impact of tax 

uncertainty on the financial policies and strategic of companies. For this purpose, the impact of 

tax uncertainty on policies (including: financing policy, dividend policy, investment policy) and 

strategic (strategic deviation) policies was investigated in four hypotheses. The library method 

was used to collect information related to the theoretical basis, and the data of the financial 

statements of the companies listed in the Tehran Stock Exchange and based on the information 

of 145 companies during the period of 2015 to 2021 were used to test the research hypotheses. 

The results of the study showed that tax uncertainty has a significant positive effect on the 

financing policy of companies. Also, the results of research showed that tax uncertainty has a 

significant negative effect on the company's dividend policy and investment policy.  Finally, the 

results of the studies have shown that tax uncertainty has a significant negative effect on the 

strategic deviation of companies. In fact, based on the results of the research, companies that 

have tax uncertainty have a greater incentive to provide cash resources through debt financing. 

On the other hand, due to the liquidity risk caused by tax uncertainty, such companies are less 

willing to distribute profits in cash and invest in projects. Also, managers in companies with 

higher tax uncertainty are more cautious and less likely to adopt different strategies from other 

competitors. 

JEL Classification: G32, G35, G38, H25 

Keywords: Tax Uncertainty, Financial Policies, Strategic Policies. Dividend Policy, Investment 

Policy, Strategic Deviation. 
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سف ثطضؾ ٞب نٛضت ٌطفتٝ اؾتت  ثتٝ    قطوت هیٚ اؾتطاتػ یٔبِ یٞب بؾتیثط ؾ یبتیٔبِ تیفسْ لغق طیتأث یپػٚٞف حبضط ثبٞ 
ؾتٛز،   ٓیتمؿت  بؾتت یؾ ،یٔتبِ  یٗتتأٔ  بؾتت ی)قب9ُٔ ؾ یٔبِ یٞب بؾتیثط ؾ یبتیٔبِ تیفسْ لغق طیتأث یٝٔٙؾٛض زض چٟبض فطض ٗیا
حطاف اؾت هی( ٚ اؾتطاتػیٌصاض یٝؾطٔب بؾتیؾ  ـ یلطاض ٌطفت  ثطا ی( ٔٛضز ثطضؾهیطاتػ)ا٘ اعلافتبت ٔتطتجظ ثتب     یآٚض جٕت
ٕنٙت   یا اظ ضٚـ وتبثربٝ٘ ی٘ؾط یٔجٙب  یٔتبِ  یٞتب  نتٛضت  یٞتب  پتػٚٞف اظ زازٜ  یبٞت  یٝآظٔتٖٛ فطضت   یثتطا  یٗاؾتفبزٜ قتس،ٞ 

طاٖ ٚ ثط ٔجٙب قسٜ طفتٝیپص یٞب قطوت بزاض تٟ ضاق ثٟ ضؼ اٚ تتب   0284 یٞتب  ؾبَ یزٚضٜ ظٔب٘ یقطوت زض ع 034اعلافبت  یزض ثٛ
زاضز   یٔثجتت ٔقٙتبزاض   طیٞتب تتأث   قتطوت  یٔتبِ  یٗتتأٔ  بؾتت یثط ؾ یبتیٔبِ تی٘كبٖ زاز وٝ فسْ لغق جی  ٘تبسیاؾتفبزٜ ٌطز 0310
 یٔٙفت  طیٞب تتأث  قطوت یٌصاض یٝؾطٔب بؾتیؾٛز ٚ ؾ ٓیتمؿ بؾتیثط ؾ یبتیٔبِ تیپػٚٞف ٘كبٖ زاز وٝ فسْ لغق جی٘تب یٕٗٞنٙ
ب یٔقٙبزاض حطاف اؾتطاتػ یبتیٔبِ تی٘كبٖ زازٜ اؾت وٝ فسْ لغق جی٘تب تیزاضز   زض ٟ٘  یٔقٙتبزاض  یٔٙف طیٞب تأث قطوت هیثط ا٘

 كیاظ عط یٔٙبثـ ٘مس ٗیتأٔ یثطا یكتطیث عٜیزاض٘س، اٍ٘ یبتیٔبِ تیوٝ فسْ لغق ییٞب پػٚٞف قطوت جیزاضز  زضٚالـ ثط اؾبؼ ٘تب
 یبتیت ٔبِ تیت اظ فتسْ لغق  ی٘بقت  یٍٙی٘متس  ؿته یثٝ ٚاؾغٝ ض ییٞب وتقط یٗچٙ ٍطیز یزاض٘س  اظ ؾٛ یثٝ ضٚـ ثسٞ یٔبِ یٗتأٔ
ب ٕنٙ زض پطٚغٜ یٌصاض یٝٚ ؾطٔب یؾٛز ٘مس ٓیتمؿ یثطا یوٕتط یُتٕ  تیت وتٝ فتسْ لغق   ییٞتب  زض قتطوت  طاٖیٔس یٗٞب زاض٘س ٞ 
ب یٞب یوطزٜ ٚ وٕتط اؾتطاتػ بطیثبلاتط اؾت، احت یبتیٔبِ ب یضلجب اتربش ٔ طیاظ ؾب عیٔتٕ   ٙسیٕ٘

 JEL9 G32 ،G35 ،G38 ،H25ثٙسی  عجمٝ
، یٝؾطٔب بؾتیؾ ؾٛز، ٓیتمؿ بؾتیؾ ،یٔبِ یٗتأٔ بؾتیؾ ،یبتیٔبِ تیفسْ لغقٚاغٌبٖ وّیسی9  حطاف اؾتطاتػ ٌصاضاٖ   هیا٘

 
 18/14/0312 پصیطـ9 تبضید   01/11/0312 زضیبفت9 تبضید *
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 . هقذه1ِ

ٔتبِی   یٞتب  بؾتت یؾثتط   بتیت ٔبِ تتأثیط یىی اظ ٔٛضتٛفبت ٟٔتٓ زض حؿتبثساضی، ثطضؾتی چٍتٍٛ٘ی      

َ  0ّتط یٚ ٔ یب٘یت ّیٔٛزٞبی پػٚٞف اؾت وٝ تبضیرنٝ ٔغبِقبتی آٖ ثٝٞب  قطوت ٚ  0847ٞتبی  زض ؾتب

ٜ پطزاذتت   یٞتب بتیت زٞس وٝ فتلاٜٚ ثتط ٔبِ  ی  ٔغبِقبت ٘كبٖ ٌٔطزز یثطٔ 0852  لغقیتت ، فتسْ  قتس

 یٞببؾتیؾ لطاض زٞس  تأثیطضا تحت قطوت  ی ٔبِیٞببؾتیؾتٛا٘س ی ٔیثٝ عٛض لبثُ تٛجٟ یبتیٔبِ

ٞب ضا وتقط پطزاذت ٔبِیبت( ٕٔىٗ اؾت یبتیاجتٙبة ٔبِ ثٝ ٚؾیّٝ) بتیوبٞف ٔبِ یثطا ٞبقطوت

اظ ؾتٛی زیٍتط    أتب  ،(1105، 1)ٌٛ ٚ ٕٞىبضاٖ قٛز وبٞف زازٜ ٚ ٔٙجط ثٝ افعایف ٔٙبفـ ؾٟبٔساضاٖ

ٝ یٞع تٛا٘س پیبٔتسٞبیی ٔب٘ٙتس افتعایف   ٞبی اجتٙبة ٔبِیبتی ٔیزٞس وٝ ؾیبؾتقٛاٞس ٘كبٖ ٔی  ٞتبی ٙت

ٞعیٙٝ  زض ٔجٕٛؿ افعایف ٚ یثب٘ى ٞبی ٚاْ ٔبِی اظ عطیك تأٔیٗ ٙٝیٞع ، افعایفحمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ

 ٞتب بؾتیؾ(  ٕٞنٙیٗ قٛاٞس پػٚٞكی ٘كبٖ زازٜ اؾت وٝ 1107 ،2ٗیؿیاٞب قٛز )ؾطٔبیٝ زض قطوت

ؾتغ   (، 1111 ،3ٞتب )غاوتٛة ٚ قتٛت   اضظـ ثتبظاض قتطوت   تٛا٘تس ٔتی  یبتیت ٔبِ ٞتبی یعیت ضثط٘بٔٝ ٚ

ٚ  )غاوتٛة  بٞت قطوت یٌصاضٝیؾطٔبؾغ  (، 1106 ،4٘مس )ٞبّٖ٘ٛ ٚ ٕٞىبضاٖ ٍٟ٘ساقت ٔٛجٛزی

تمؿتیٓ ؾتٛز    یٞتب بؾتی( ٚ ؾ1111، 6تٛؾٖٛ ٚ یّسیع) ٔبِی تأٔیٗٞبی ؾیبؾت(، 1111، 5 ٕٞىبضاٖ

 لطاض زٞس  تأثیطضا تحت  (7،1112)آٔجطٌطٞب قطوت

اظ  یثطذتت یثتتط ضٚٞتتب قتتطوت یبتیتتٔبِ ٞتتبییعیتتضثط٘بٔتتٝ ٚ ٞتتببؾتتتیوتتٝ اثتتطات ؾ یزض حتتبِ

فتسْ   تتأثیط چٍٍٛ٘ی  أب ثٝ عٛض ٌؿتطزٜ ٔٛضز ٔغبِقٝ لطاض ٌطفتٝ اؾت، ٞبقطوت ی ٔبِیٞب بؾتیؾ

ٝ    زض ازثیبت پػٚٞكی ٞب قطوت اؾتطاتػیه ٔبِی ٚ یٞب بؾتیؾ ثط یبتیٔبِ تیلغق  وٕتتط ٔتٛضز تٛجت

ثٙبثطایٗ ٔحمك زض   ٚ زض ایٗ ذهٛل ٔحسٚزیت پػٚٞكی ٚجٛز زاضز لطاض ٌطفتٝ اؾت پػٚٞكٍطاٖ

                                                             
1. Modigliani & Miller 
2. Goh et al 
3. Isin 
4. Jacob & Schütt 
5. Hanlon et al 
6. Jacob  et al 
7. Tosun & Yildiz 

8. Amberger 
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 88  ...یهال یها استیبر س یاتیهال تیعذم قطع ریتأث

 
 

 اؾتطاتػیه ٚ ٔبِی ٞبی ؾیبؾت ثط ٔبِیبتی لغقیت فسْ تأثیط ثٝ ثطضؾیایٗ پػٚٞف ثطای ٘رؿتیٗ ثبض 

 پطزاظز ٞب ٔی قطوت

ُ ثتطای ٔحبؾتجٝ ٚ پطزاذتت ٔبِیتبت     ٞب قطوت، 1116لجُ اظ ؾبَ تب    ٝیت ب٘یث یٞتب اظ زؾتتٛضاِقٕ

ثٝ اؾتٙبز قتفبف ٚ    یبتیٔبِ طٜیشذ ٔحبؾجٝ یوطز٘س وٝ ثطایٔ یطٚیپ 0یٔبِ یحؿبثساض یاؾتب٘ساضزٞب

 یٔتبِ  طیتفؿت )ثتط اؾتبؼ    1یٔبِ یحؿبثساض یاؾتب٘ساضزٞب ئتیٞ 1116پؽ اظ ؾبَ ٘ساقت   بظی٘ كیزل

 تیت فتسْ لغق ٔبِیبت قتطوت زض قتطایغی وتٝ زض ذهتٛل آٖ      یحؿبثساضثطای ثجت ، (37قٕبضٜ 

نتبزض   یٔتبِ  یٞتب ثط زضآٔس زض نٛضت بتیٔبِ شذیطٜ ٔحبؾجٝ ثطای ٘حٜٛ زؾتٛضاِقّٕی ٚجٛز زاضز،

زِیتُ    ثتٛز  ثطای ٔحبؾجٝ ٔبِیبت قتطوت  ی حؿبثساضاٖثطا یی جبٔقیضإٞٙب ایٗ زؾتٛضاِقُٕ ٚ وطز

پتؽ   یبتیؾبظٔبٖ ٔبِ بیوٝ آ ؿتٙسیٔغٕئٗ ٘ زٞٙسٌبٖ ٔبِیبتوٝ آٖ اؾت  ٔحبؾجٝ شذیطٜ ٔبِیبت ثطای

زٞتتس یتتب ذیتتط )ثّتتٛیٗ ٚ ی ضا تكتتریم ٔتتیاضتتبف بتیتتثتتط زضآٔتتس، ٔبِ بتیتتاؽٟبض٘بٔتتٝ ٔبِ یاظ ثطضؾتت

 ( 1103، 2ضٚثیؿٖٛ

قتٛز،  پتؽ اظ ضؾتیسٌی ٕٔیتعاٖ ٔبِیتبتی تقیتیٗ ٔتی       ٞتب قتطوت  ثب تٛجٝ ثٝ ایٙىٝ ٔبِیبت ٚالقی

ی تقیتیٗ  ثطا ٔٛضٛؿ ٟٔٓ هیثٝ  ٔبِیبتی اؾت تیفسْ لغقٞب وٝ ٔقیبض وٕجٛز شذیطٜ ٔبِیبت قطوت

اجتٙتبة اظ   ٚ پیبٔسٞبی ٘بقی اظ بیٔعا سیثب ٞبٚ قطوت قسٜ اؾت ُیتجس ٞبقطوتٔبِی  ٞبیؾیبؾت

فسْ افعایف  ٔست وٛتبٜزض  اٌطچٝس  ٔتقبزَ وٙٙذٛز  یبتیٔبِ یعیضضا زض ثط٘بٔٝ لغقیت ٔبِیبتیفسْ 

تٛا٘س اؾت ٔٙجط ثٝ حفؼ ٘مسیٍٙی ثطای ٞبی ٔبِیبتی ٔتٟٛضا٘ٝ ٔیی وٝ ٘بقی اظ ؾیبؾتبتیٔبِ تیلغق

تٛا٘تس ثتبض ٔبِیتبتی    ٔتی  تثّٙسٔسی زض بتیٔبِضیعی زضؾت ثط٘بٔٝفسْ  قطوت قٛز، أب اظ ؾٛی زیٍط

ٚیتب٘ی  قتٛز )  ٞبثٝ قطوت جطایٓ ٔبِیبتی ؾٍٙیٗتحٕیُ  ثطای قطوت ثٝ ز٘جبَ زاقتٝ ثبقس ٚ ٔٙجط ثٝ

 (  1112 ،3ٚ ضًٚ٘

                                                             
1. Statement of Financial Accounting Standards (SFAS 5) 
2. Financial Accounting Standards Board (FIN 48) 
3. Blouin & Robinson 

4. Wanyi & Rong 
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ٞب اؾتت وتٝ اظ یته ؾتٛ اثتعاضی      ٔٙبثـ زضآٔسی زِٚت تطیٗ ثبثجبتتطیٗ ٚ ٔبِیبت یىی اظ ٟٔٓ

ٞبی ٔبِی زِٚتت ٚ  اثعاضی ثطای افٕبَ ؾیبؾتٞبی زِٚت ٚ اظ ؾٛی زیٍط ٞعیٙٝ تأٔیٗٔٙبؾت ثطای 

ٞبی ؽبِٕب٘ٝ ثط نبزضات ٘فتتی وكتٛض   تٛظیـ فبزلا٘ٝ ثطٚت زض جبٔقٝ اؾت  ثب تٛجٝ ثٝ افٕبَ تحطیٓ

قتسٜ اؾتت  ثتٝ     ٘فتی زضآٔسٞبی وكٛض ثٝ ٚاثؿتٍی ثٛزجٝ وبٞف ظیبزی تأویسایطاٖ، زض زٞٝ اذیط 

ْ  فبزلا٘تٝ ٚ ٞٛقٕٙسؾتبظی   ؾتب٘ی ِیبتٔب ثط تأویس ٕٞیٗ زِیُ ؾبظٔبٖ أٛض ٔبِیبتی ثب ٔبِیتبتی ثتٝ    ٘ؾتب

ٔبِیبتی )اذتلاف ٔبِیبت تقییٗ قسٜ ثیٗ قطوت ٚ ؾبظٔبٖ ٔبِیبتی( اؾت  أب ثٝ  ز٘جبَ وبٞف قىبف

  ٝ ٞتب ٚ ذتطٚم ٔٙتبثـ اظ قتطوت ثتٝ ؾتٕت زِٚتت        زِیُ ایٙىٝ پطزاذت ٔبِیبت ٔٛجت افتعایف ٞعیٙت

وٙٙس وتٝ ٘تیجتٝ   ٔبِیبت ٔتٟٛضا٘ٝ اتربش ٔی ضٚیىطزذٛز ٞبی ضیعیقٛز، ٔسیطاٖ ٕٞٛاضٜ زض ثط٘بٔٝ ٔی

زٞس وٝ افتعایف  قٛاٞس پػٚٞكی ٘كبٖ ٔیایٗ ضٚیىطزٞب، افعایف فسْ لغقیت ٔبِیبتی ذٛاٞس ثٛز   

ٚ زض  زٞس ٞب ضا وبٞفٞبی ٔبِی ٚ اؾتطاتػیه قطوتتٛا٘س وبضایی ؾیبؾتی ٔیبتیٔبِ تیفسْ لغق

ٖ پی ٞبی فقبِیت قطوتثط اثطثرك جٝی٘ت  ٗ،یثٙتبثطا  ( 1115، 0بٔسٞبی ٔٙفی ثٝ ٕٞطاٜ زاقتٝ ثبقس )٘یٕتب

 ٔتسیطیت ثٟیٙتٝ فقبِیتت    یثتطا  ٞبی ٔبِی ٚ اؾتتطاتػیه ؾیبؾت ی ثطبتیٔبِ تیفسْ لغق آثبض ییقٙبؾب

ثتبض   قٙبؾتبیی  یثتطا  یسیت جس سٌبٜیت زتٛا٘تس  ٔتی ٔغبِقتٝ   ٗیا قٛاٞس زضٚالـ اؾت  یبتیح ٞب طوتق

اعلافتبت ٔٙبؾتجی ثتٝ     یبتیٔبِ لغقیتفسْ  یبٔسٞبیزض ٔٛضز پ ٕٞنٙیٕٗ٘بیس، ٞب اضائٝ  قطوت یبتیٔبِ

ثتٛا٘ٙتس ثٟتتط    ٞتب  آٌٖطاٖ زض ثبظاض ؾٟبْ اضائٝ زٞتس تتب اظ ایتٗ عطیتك     ٌصاضاٖ، ٔسیطاٖ ٚ تحّیُؾطٔبیٝ

 ٞبی ذٛز ضا اتربش ٕ٘بیٙس   ٌیطیتهٕیٓ

زض ازأتٝ،    اؾتتطاتػیه  ٚ ٔتبِی  ٞتبی  ؾیبؾتت  ثتط  ٔبِیبتی لغقیت فسْ تأثیطزضن ثٟتط  ٔٙؾٛض ثٝ

قٛز، ٞبی پػٚٞف اثتسا ٔجب٘ی ٘ؾطی پػٚٞف اظ زیسٌبٜ ٔحممبٖ ٔرتّف اضائٝ ٔیجٟت تجییٗ فطضیٝ

ٌتطزز  زض ازأتٝ ضٚـ تحمیتك، ٔتسَ ٚ     ؾپؽ پیكیٙٝ پػٚٞف زض زٚ ثقس ذبضجی ٚ زاذّی اضائتٝ ٔتی  

ٝ تجعٌطزز  ؾتپؽ  تكطی  ٔی ٞب آٌٖیطی ٔتغیطٞبی پػٚٞف ٚ ٘حٜٛ ا٘ساظٜ تحّیتُ آٔتبضی زض زٚ   ٚ یت

                                                             
1. Niemann 
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ذٛاٞتس  پتػٚٞف اضائتٝ    یكتٟٙبزٞب یٚ پ ثرف تٛنیفی ٚ اؾتٙجبعی اضائٝ ذٛاٞس قس ٚ زض ٟ٘بیت ٘تبیج

 ٌطزیس 

 ًظزی هببًی .2

 هبلیبتی قطعیت عذم

ا٘جتبْ   یؾبَ ٔبِ بٖیاظ پب لجُفٕٛٔبً  یٚ حمٛل یمیثط زضآٔس اقربل حم بتیاظ آ٘جب وٝ ٔحبؾجٝ ٔبِ

 طٜیت شذ یثتطا  یضلٕت  یبتیت ٔبِ ٗیٔغتبثك ثتط لتٛا٘    سیثب یحؿبثساض یاضزٞباؾتب٘س تیضفب یقٛز، ثطایٔ

ضٚ پؽ اظ ؾبَ ٔبِی، ظٔبٖ ضؾیسٌی ٕٔیعاٖ ٔبِیبتی، زض اظ ایٗٔحبؾجٝ ٚ زض ٘ؾط ٌطفتٝ قٛز   بتیٔبِ

ی ثیكتتط اظ ٔبِیتبت شذیتطٜ ٌطفتتٝ قتسٜ تٛؾتظ       بتیت ؾتبظٔبٖ ٔبِ نٛضتی وٝ ٔیعاٖ ٔبِیبت تقییٗ قتسٜ  

وٙتس  ٔبِی ثبقس، ٔیتعاٖ فتسْ لغقیتت ٔبِیتبتی قتطوت افتعایف پیتسا ٔتی        ٞبی ٞب زض نٛضتقطوت

 ( 0312)٘ٛقبزی ٚ تبٔطازی، 

َ    قتٛز  ٔتی  ایجبز ظٔب٘ی ٔبِیبتی لغقیت فسْ زضٚالـ ٖ   وتٝ عتی ؾتب ٔبِیتبت   ٞتبی ٔرتّتف ٔیتعا

ٞتب ٔحبؾتجٝ   تفبٚت ظیبزی ثب ٔبِیبت ٚالقی وتٝ ؾتبظٔبٖ ٔبِیتبتی ثتطای قتطوت      ٞبقطوت اؽٟبضقسٜ

زض نتٛضتی وتٝ ٔبِیتبت شذیتطٜ ٌطفتتٝ قتسٜ         (1101، 0ز زاقتٝ ثبقتس )ؾتٙسضا ثّتٛن   وٙس، ٚجٛ ٔی

ٖ قطوت ثیكتط یب ثطاثط ٔبِیبت تقییٗ قسٜ ؾبظٔبٖ ٔبِیبتی ثبقس،  ٜ  ٘كتب تٕىتیٗ ٔبِیتبتی قتطوت     زٞٙتس

اؾت ٚ فسْ لغقیت ٔبِیبتی قطوت وبٞف پیسا ذٛاٞتس وتطز  أتب زض نتٛضتی وتٝ ٔبِیتبت شذیتطٜ        

فسْ تٕىیٗ ٔبِیبتی  زٞٙسٜ ٘كبٖاظ ٔبِیبت تقییٗ قسٜ ؾبظٔبٖ ٔبِیبتی ثبقس، ٌطفتٝ قسٜ قطوت وٕتط 

 ،2ٗیٚ قِٛ یِ؛ 1111، 1قطوت اؾت ٚ فسْ لغقیت ٔبِیبتی قطوت افعایف پیسا ذٛاٞس وطز )زٚضٚ

1112 ) 
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 هبلی تأهیي سیبست ٍ هبلیبتی قطعیت عذم

ضا ثٝ عتطق  ٞب قطوت ٝیٕٔىٗ اؾت ؾبذتبض ؾطٔب یبتیٔبِ تی، فسْ لغق0ٔجبزِٝ یزض چبضچٛة تئٛض

ٕ   یعتطف، قتطوت   هیلطاض زٞس  اظ  تأثیطٔرتّف تحت  ٖ یوتٝ فتسْ اع ثتب  زاضز،  یكتتط یث یبتیت ٔبِ ٙتب

ٖ     یثسٞٔبِی اظ عطیك  تأٔیٗافعایف  اظ اؾتتفبزٜ ٕ٘بیتس     یبتیت ؾتپط ٔبِ  تٕبیُ زاض٘تس تتب اظ آٖ ثتٝ فٙتٛا

َ   لبثُ وؿتط  یثسٞ ٞبیٞعیٙٝوٝ پطزاذت  ییآ٘جب ی ثتٝ  بیت ٔعا ٗیچٙت ، اؾتت  بتیت ٔبِ اظ ؾتٛز ٔكتٕٛ

فتسْ  یی وتٝ  ٞتب قطوتزض    ثٝ ٕٞیٗ زِیُزٞس فیاضظـ قطوت ضا افعا تٛا٘سی ٔیبتیؾپط ٔبِ فٙٛاٖ

ٞ ثتطای حتساوثط وتطزٖ ثتطٚت ؾتٟبٔساضاٖ      زٞٙتس    یتطج ٞب آٖتط اؾت، ثبلا یبتیٔبِ تیلغق  یاظ ثتس

 (  1112  ،1؛ ٌطاٞب0852ْ ّطیٚ ٔ یب٘یّی)ٔٛز اؾتفبزٜ وٙٙس یكتطیث

ٞتب   قتطوت  یتٟبجٕ یبتیٔبِ یٞب بؾتیثٝ قست ثب ؾ یبتیٔبِ تیفسْ لغق طیشذب ٍط،یز یاظ ؾٛ

ٝ یوٝ ٕٔىٗ اؾت ٞع (1107، 3؛زیطی1102ًٙ، 2ٚ ٕٞىبضاٖ یؿٛفؿىیِ) ٔطتجظ اؾت ٗ ٞتبی  ٙت  تتأٔی

 یثتطا (  ثتٝ ٕٞتیٗ زِیتُ    1107 ،ٗیؿت ای؛ 1103،حؿتٗ ٚ ٕٞىتبضاٖ   )زٞتس   فیضا افعا ٞبقطوتٔبِی 

تط قٛز  فلاٜٚ ثتط  تٛا٘س ٌطاٖیٔ یثسٞ ی اظ عطیكٔبِ تأٔیٗثبلا،  یبتیٔبِ ٙبٖیثب فسْ اعٕ ییٞبقطوت

 یآتت  یذطٚجت  ی٘متس  یٞتب  بٖیت ثتبِمٜٛ جط  فیثبلاتط ثٝ عٛض ٔثجت ثب افعا یاحتٕبِ بتیٔبِ یثسٞ ٗ،یا

ٖ  ىٙتٝیؾتت) ٔتطتجظ اؾتت   ثتتبلا  یبتیت ٔبِ لغقیتت ثتب فتتسْ   ییٞتب  قتتطوت ٗیثٙتبثطا (، 1107، 4ٚ ٕٞىتبضا

ٖ ٔكىلات ٔبِ ٚ ثبِمٜٛ ٙٝیضا وبٞف زٞٙس تب اظ ٞع یثسٞ ی اظ عطیكٔبِ تأٔیٗ تٛا٘ٙس یٔ  ی ٘بقتی اظ آ

 ( 1112، 5ٕ٘بیس )پیتطفِٛط ٚ ٕٞىبضاٖ یطیجٌّٛ

  زاضز یٔقٙبزاض تأثیطٞب قطوت ٔبِی تأٔیٗؾیبؾت ثط  یبتیٔبِ تیفسْ لغق 09 ٝیفطض
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 سَد تقسین سیبست ٍ هبلیبتی قطعیت عذم

 ٞتبی ؾتبثك  پتػٚٞف اؾتت ٚ   ٝیزض ثتبظاض ؾتطٔب   هیاؾتطاتػ ٞبیاثعاض ی اظىی ٘یع ؾٛز ؾٟبْپطزاذت 

  یٞتب تٛضت  قتطوت  ٗیٞتب ضا زض ثت  وطزٜ وٝ تفبٚت زض پطزاذت ییقٙبؾبثطای آٖ ضا  یٔرتّف ُیزلا

ٌ یٕ٘ب یوبٞف تضبزٞب یٞب ؾٛز ؾٟبْ ضا ثطازٞس  اَٚ، قطوتیٔ ٚ ؾتٟبٔساضاٖ   طاٖیٔتس  ٗیثت  یٙتس

ٞتبی  ٌیتطی ثطای تهٕیٓٔبظاز ضا  یٍٙی٘مس طاٖیٕٔىٗ اؾت ٔس ظیطا ( 1100، 0افؿط) وٙٙسیٔ ـیتٛظ

ً یٔٙحطف وٙٙس )جٙؿٗ ٚ ٔىّ عّجب٘ٝ فطنت ٝ  زْٚ،(  0875جٙؿتٗ  ؛ 0865 ،1ٙت قتطوت   هیت  ایٙىت

 ،2بیت اؾتتفبزٜ وٙتس )ثبتبچبض   ٝیزض ثتبظاض ؾتطٔب   ٘فقبٖشیا٘تمبَ اعلافبت ثٝ  یتٛا٘س اظ ؾٛز ؾٟبْ ثطایٔ

ٚ  طاٖیٔتس  ٗیثت  یفسْ تمبضٖ اعلافتبت  ُی(  ثٝ ز0874ِ ،4ٚ ضان ّطی؛ 0874ٔ ،3بٔعیّی؛ جبٖ ٚ 0868ٚ

وٙتس ٚ ا٘تؾتبضات    بضضا آقتى  طاٖیٔتس  یاعلافبت ذهٛنت  تٛا٘س ٔیؾٟبٔساضاٖ، پطزاذت ؾٛز ؾٟبْ 

  (1111 ،5ٌطِٖٚٛ ٚ ٕٞىبضاٖ) ٘كبٖ زٞس ٌصاضاٖ ؾطٔبیٝضا ثٝ  ٞب آٖ یزضآٔس

ٞبی ؾیبؾت تمؿیٓ ؾٛز، زض ذهٛل ثطضؾی فتسْ  ثب ٚجٛز ٔغبِقبت ظیبز زض ذهٛل اٍ٘یعٜ

ْ   ؾٛز پطزاذت آٖ ثط تأثیط ٚ یبتیٔبِ لغقیت  ٗیت ٚجتٛز زاضز  ا  قتٛاٞس ٔحتسٚزی   ثٝ زاض٘تسٌبٖ ؾتٟب

ْ  پطزاذت ؾٛز طایظ ،اؾت آٚض تقجت پػٚٞكی قىبف ٓ یاظ اوٛؾ یاؾبؾت  فٙبنتط  ی اظىت ی ؾتٟب  ؿتت

ٖ   ٞبقطوت 6یٔبِ ٟٔتٓ   یبتیت ٔبِ فتسْ لغقیتت   یبٔتسٞب ی(  زضن پ1103 ،7اؾت )فبضٔٙؿتب ٚ ٕٞىتبضا

زض جٟتت   طاٖیثتٝ ٔتس   سٖی٘ؾتٓ ثركت   یؾٟبٔساضاٖ ثطا یثطا یسیوّ یؿٕیؾٛز ؾٟبْ ٔىب٘ طایاؾت ظ

 ( 0873 ،8ؿتطثطٚنیاؾت )ا یٙسٌیوبٞف تقبضضبت ٕ٘ب
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 ؿته یض تٛا٘تس ٔیاؾت وٝ  ٔٛضزی وبٞف فسْ لغقیت ٔبِیبتی یقطوت ثطا هی ییتٛا٘بفسْ 

ٝ  ٔغبِقتبت ٘كتبٖ زازٜ اؾتت    ( 1108، 0قطوت ضا افعایف زٞس )ؾتبٚیسضا  ی٘مس ٞببٖیجط ٘ٛؾتبٖ   وت

ٖ    تأثیطٌصاضٞب قطوتثط پطزاذت ؾٛز ؾٟبْ  تٛا٘سٞبی ٘مسی ٔیجطیبٖ ، 1ثبقتس )ثتبضزِی ٚ ٕٞىتبضا

ٌ  یثطا طاٖیپطزاذت ؾٛز ؾٟبْ، ٔس یثطا یطیٌٓیزض تهٕ(  1118، 2؛ چبی ٚ ق0887ٛ اظ  یطیجّتٛ

؛ ثتبضٚ ٚ  0845، 3)ِیٙتٙتط  وٙٙتس یٔت  ثیٙتی  پیفضا  ی٘مس یبظٞبیٚ وبٞف ؾٛز ؾٟبْ، ٘ یٍٙیوٕجٛز ٘مس

 تٛا٘تس  یٔت ( ٔقتمس اؾتت وتٝ فتسْ لغقیتت ٔبِیتبتی      1112) آٔجطٌطزض ایٗ ضاؾتب  ( 1114، 4ٕٞىبضاٖ

زاض٘تس،   یتط ثجبت یث یبتیٔبِ ٞبیؾیبؾتوٝ  ٞبیی ٚ قطوت زٞس فیضا افعا یٍٙیاحتٕبَ وٕجٛز ٘مس

 فتسْ لغقیتت ٔبِیتبتی   وٝ  ییاظ آ٘جب ( 1112، آٔجطٌط) وٙٙس ٓیوٕتط احتٕبَ زاضز ؾٛز ؾٟبْ ضا تمؿ

ٝ    ثٝ ٕٞیٗ زِیُ ٔیزٞس،  فیضا افعا یٍٙی٘مس یتٛا٘س احتٕبَ تجطثٝ وؿطیٔ  تتٛاٖ اؾتتسلاَ وتطز وت

  ضا وبٞف زٞسپطزاذت ؾٛز ؾٟبْ  تٛا٘سفسْ لغقیت ٔبِیبتی ٔی

ثتط   یچٙسا٘ تأثیط ی ٘بپبیساضبتیٔبِ ٞبیزیٍط ثطذی پػٚٞكٍطاٖ افتمبز زاض٘س وٝ ؾیبؾتاظ ؾٛی 

، ظیطا ٔتسیطاٖ زض قتطایغی وتٝ فتسْ لغقیتت ٔبِیتبتی       ٘رٛاٞس زاقت ٞبقطوت پطزاذت ؾٛز ؾٟبْ

ٞب، ٘ؿتجت ثتٝ وتبٞف    ٌصاضی ٚ وبٞف ؾبیط ٞعیٙٝزٞٙس ثب وبٞف ؾغ  ؾطٔبیٝثبلاؾت، تطجی  ٔی

 ( 1110)فبضٔٙؿب ٚ ٕٞىبضاٖ تجظ ثب فسْ لغقیت ٔبِیبتی الساْ ٕ٘بیٙس ضیؿه ٘مسیٍٙی ٔط

  زاضز یٔقٙبزاض تأثیط ٞبقطوت تمؿیٓ ؾٛز بؾتیثط ؾ یبتیٔبِ تیفسْ لغق 19 ٝیفطض

 گذاری سزهبیِ سیبست ٍ هبلیبتی قطعیت عذم

ثتٝ قتست   یىی اظ ٔفبٞیٓ ٟٔٓ وٝ ثب وبضایی ثبظاض ؾطٔبیٝ ٌطٜ ذٛضزٜ اؾتت ٚ زض ازثیتبت پػٚٞكتی    

ٖ ٌصاضی قطوتٔٛضز ٔغبِقٝ لطاض ٌطفتٝ اؾت ٔٛضٛؿ وبضایی ؾطٔبیٝ ، 5ٞب اؾت )ٚاً٘ ٚ ٕٞىتبضا

ٔقیتبض اَٚ ثتط ٔحتسٚزیت     ٚجتٛز زاضز9  ٞبقطوت ٌصاضی تقییٗ وبضایی ؾطٔبیٝ(  زٚ ٔقیبض زض 1110
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 ٔثجت ذبِم اضظـ فقّی ی وٝٞبی پطٚغٜزض یه ثبظاض وبضا قطوت ثبیس زض  زاضز  تأویسٔٙبثـ ٘مسی 

ٞتبی ٔتبِی   (  ثتٝ زِیتُ ٚجتٛز ٔحتسٚزیت    1108، 0ٕ٘بیس )ضٚینبزٚضی ٚ ٕٞىبضأٖبِی  تأٔیٗزاض٘س 

ٗ ٞبی زاضی ٔٙبفـ آتتی ضا  پطٚغٜ ٘تٛا٘ٙس ٔسیطاٖ ٕٔىٗ اؾت ٖ     تتأٔی ، 1ٔتبِی ٕ٘بیٙتس )ضقتس ٚ ٕٞىتبضا

ٜ  وتطزٖ قتطوت   ٘ؾتط  نتطف (  1107 ثتتٝ ٔٙجتط   ذتبِم اضظـ فقّتی ٔثجتت    ٞتبی زاضای  ٞتب اظ پتطٚغ

، 3؛ احٕس ٚ ٕٞىبضا1110ٖ، 2)پیًٙ ٚ ٕٞىبضاٖ قٛز ٔیٞب قطوت وٕتط اظ حس ثٟیٙٝ ٌصاضی یٝؾطٔب

ٞب زض لبِت تئتٛضی ٕ٘بیٙتسٌی   ٔقیبض زْٚ ثط ؾٛء اؾتفبزٜ ٔسیطاٖ اظ ٔٙبثـ قطوت  (1111، 3ٕٞىبضاٖ

ثیٗ زٚ ٌطٜٚ زٚ فبُٔ  ٔٙبفـ تضبز ٚ ٕٞنٙیٗ ٔسیطاٖ ٚ ٔبِىبٖ ثیٗ فسْ تمبضٖ اعلافبتی زاضز  تأویس

ٜ  ٔٛجتتٛا٘س  ٔیٞؿتٙس وٝ ٕ٘بیٙسٌی ٔكىلات وّیسی زض ایجبز  ذتبِم  ٞتبی زاضای  ا٘تربة پتطٚغ

(  ٔتسیطاٖ ٕٔىتٗ اؾتت ثتٝ     1108، 5؛ ؾیطٌبض ٚ ٘ٛضیٙب1104، 4ٔٙفی قٛز )ٌیُ ٚ قبضٔباضظـ فقّی 

 ٘ؾتط  نتطف  ٔثجتت ذبِم اضظـ فقّی ٞبی زاضای زلایّی اظ جّٕٝ ضؾیسٖ ثٝ ٔٙبفـ قرهی اظ پطٚغٜ

ٜ  ٙفیٌع ثب عّجب٘ٝ فطنتثٝ نٛضت  ٚ ٕ٘بیس ٝ  ذتبِم اضظـ فقّتی    ٞتبی زاضای پتطٚغ -ٔٙفتی ؾتطٔبی

ٞب ثب ٚجٛز ٔٙتبثـ  قطوت زضٚالـ(  1111، 7؛ قعِی ٚ ٕٞىبضا1107ٖ، 6ٌصاضی ٕ٘بیٙس )غای ٚ ٚاً٘

ضز ٚجتٛز ٘تسا   یٙیتضٕ چیٞ ظیطا ٌصاضی ٘ساقتٝ ثبقٙسٔٙبثـ ٘مسی وبفی، ٕٔىٗ اؾت وبضایی ؾطٔبیٝ

ٖ     ٔسیطاٖ اظ ٔٙبثـ زض ضاؾتبی ٔٙبفـ ؾطٔبیٝوٝ  (  زض 1111، 8ٌتصاضاٖ اؾتتفبزٜ ٕ٘بیٙتس )یتبٖ ٚ ٕٞىتبضا

ٝ نٛضتی وٝ ٔسیطاٖ ثٝ نٛضت آٌبٞب٘ٝ زض پطٚغٜ -ٞبیی وٝ زاضای ذبِم اضظـ فقّی ٔٙفی ؾتطٔبی

 ( 1111، 01ذٛاٞس قس )ؾّیٕبٖ ٚ ٔحٕساظ حس ٔٙجط  فیث یٌصاضٝ یثٝ ؾطٔبٌصاضی ٕ٘بیٙس، 
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ٞبی ظیبزی زض ذهٛل ایٙىٝ چٝ ٞب، پػٚٞفٌصاضی ٔسیطاٖ قطوتؾبیٝ ٘بوبضایی ؾطٔبیٝ زض

لطاض زٞس، نٛضت ٌطفتٝ اؾتت  زض   تأثیطٞب ضا تحت ٌصاضی قطوتتٛا٘س وبضایی ؾطٔبیٝفٛأّی ٔی

، 0؛ ٔسثنیط ٚ ٔیطی1111ٓٞب ٘كبٖ زاز٘س وٝ حبوٕیت قطوت )ؾّیٕبٖ، ایٗ ذهٛل ثطذی پػٚٞف

ٖ   ٔسیطٜ ٞیئتٞبی (، ٚیػٌی1110، 0ٔیطیٓ (، ؾتبذتبض ٔبِىیتت )چتٗ ٚ    1107، 1)ؾتبِیٗ، ٚ ٕٞىتبضا

 ٖ (، ؾیبؾتتت تمؿتیٓ ؾتتٛز )فیتىٕیتتُ ٚ  1111، 3(، تٛا٘تتبیی ٔتسیطاٖ )اِجتتطی ٚ ذبِتس  1106، 2ٕٞىتبضا

ٞب قتٛز  ٔتسیطیت ؾتٛز    ٌصاضی قطوتتٛا٘س ٔٛجت افعایف وبضایی ؾطٔبیٝ( ٔی1111، 4ٕٞىبضاٖ

ٖ   (، لسضت1111، 5)پِٛٛیٙب ٚ پٙؿیُ ٗ (، ٔحتسٚزیت  1111، 6ٔسیط فبُٔ )ٞتی ٚ ٕٞىتبضا ٔتبِی   تتأٔی

 ٞب قٛز ٌصاضی قطوتتٛا٘س ٔٛجت وبٞف وبضایی ؾطٔبیٝ( ٘یع ٔی1110)چٗ ٚ ٕٞىبضاٖ، 

ٝ  تٛا٘تس ؾیبؾتت  ثب تٛجٝ ثٝ ازثیبت پػٚٞكی اذیط، یىی اظ فٛأّی وٝ ٔتی   ٌتصاضی  ٞتبی ؾتطٔبی

لتتطاض زٞتتس، فتتسْ لغقیتتت ٔبِیتتبتی اؾتتت وتتٝ تتتبوٖٙٛ زض وتتبٖ٘ٛ تٛجتتٝ   تتتأثیطٞتتب ضا تحتتت قتتطوت

ٝ    (  قطوت1110پػٚٞكٍطاٖ ٘جٛزٜ اؾت )چٗ ٚ ٕٞىبضاٖ،   ٞبیی وٝ فسْ لغقیتت ٔبِیتبتی زاض٘تس، ثت

قطوت  025 اظ ٕع،یتب ٙٙكبَیزض فب یاعجك ٔمبِٝعٛض ٔقَٕٛ زاضای ضیؿه ٘مسیٍٙی ثبلاتطی ٞؿتٙس  

نبزض  یذٛز ٞكساض 1104ؾبَ  یٔبِ یٞب زض نٛضت 8ٚ یبٞٛ 7ٗیٙىسیقطوت ِ اظ جّٕٝ ییىبیآٔط

پتؽ   یآت یثط زضآٔسٞب تٛا٘س یاذص قسٜ زض ٌصقتٝ ٔ یبتیٔبِ یٞب تیٔٛلق ٙىٝیثط ا ینبزض وطز ٔجٙ

ثتب افتعایف ضیؿته     ( 1105 ،01ض)ِٞٛسٌتصاض ثبقتس  تأثیط ٞتب ی قتطوت ٘متس  یٞتب  بٖیٚ جط بتیاظ ٔبِ

 ذٛاٞٙس زاقت    ثّٙسٔستٞبی ٌصاضیوٕتطی ثطای ؾطٔبیٝ تط قسٜ ٚ  اٍ٘یعٜ٘مسیٍٙی ٔسیطاٖ ٔحتبط
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َ ( زض پػٚٞكی ثطای پبؾد ثٝ ایتٗ  1111زض ایٗ ضاؾتب غاوٛة ٚ ٕٞىبضاٖ ) فتسْ   بیت آوتٝ   ؾتاا

لطاض زٞس، ٘كبٖ زاز٘س وٝ  تأثیطٞب ضا تحت ی قطوتٌصاضٝ یؾطٔب ٕبتیتهٕ تٛا٘س یٔ یبتیٔبِ تیلغق

، ثط ٍٟ٘ساقت ٚجتٝ  ٞب یٌصاضٝ یؾطٔب زض ا٘ساذتٗ تأذیطثب ٞب زض پبؾد ثٝ فسْ لغقیت ٔبِیبتی قطوت

ٝ      ٔی تأویس٘مس  ٌتصاضی  وٙٙس  ثٝ ٕٞیٗ زِیُ فسْ لغقیتت ٔبِیتبتی ٔٛجتت افتعایف ٘بوتبضایی ؾتطٔبی

ٞبیی وتٝ زض ٔقتطو   ( ٘یع افتمبز زاض٘س وٝ قطوت1111) 0یٙٛفؿىیٚ آِج یٌٛچطقٛز  ٕٞنٙیٗ  ٔی

ٞبی زاضای ٔٙبفـ آتی ٞؿتتٙس، ثتٝ   ٔبِی پطٚغٜ تأٔیٕٗبیُ ثٝ فسْ لغقیت ثبلای ٔبِیبتی ٞؿتٙس، وٕتط ت

 وٙس زاضای فسْ لغقیت ٔبِیبتی وبٞف پیسا ٔی ٞبی قطوتٌصاضی زض ٕٞیٗ زِیُ وبضایی ؾطٔبیٝ

 ز زاض یٔقٙبزاض تأثیط ٞبقطوت ٌصاضیؾطٔبیٝ بؾتیثط ؾ یبتیٔبِ تیفسْ لغق 29 ٝیفطض

 استزاتژیک اًحزاف ٍ هبلیبتی قطعیت عذم

تٛا٘س ٔٙجط ثتٝ تٕتبیع اؾتتطاتػی یته     ٞب، ٔیٞبی ٔبِی قطوتفسْ لغقیت ٔبِیبتی فلاٜٚ ثط ؾیبؾت

 تتأثیط  فٕتستبً  زض حٛظٜ ٔبِی ٚ حؿتبثساضی  یلجّ ٞبیٞب قٛز  پػٚٞفقطوت، ٘ؿجت ثٝ ؾبیط قطوت

 تٟبجٕی یٞب یٔب٘ٙس اؾتطاتػ ،ٞب ضا زض ؾغ  وّی ثطضؾی وطز٘سٔٛضز اؾتفبزٜ قطوت یٞب یاؾتطاتػ

ٖ 0867، 1ٚ اؾٙٛ ّعیٔب٘س )سیوك طیضا ثٝ تهٛ ٚ تسافقی (  زض حتبِی وتٝ ٞتط    1111، 2؛ وبپب ٚ ٕٞىتبضا

ٔٛجتٛز زض یته نتٙقت،     ٞبی قطوتتٛا٘س اؾتطاتػی ذبل ذٛز ضا زاقتٝ ثبقس، ثطذی قطوت ٔی

َ  ٛیٔتبج  یز ،3ثتط اؾتبؼ تئتٛضی ٟ٘تبزی     ٞبی ٘عزیه ثٝ ٞٓ زاض٘تس  ثٝ عٛض ٔقَٕٛ اؾتطاتػی  4ٚ پتبٚ

 یا٘غجتبق ثتب ٞٙجبضٞتب    ٚ ٍٕٞتٗ زض ٔكتبثٝ   یٞتب یاؾتطاتػ ز٘جبَٞب ثٝ ٝ قطوتو زاز٘س( ٘كبٖ 0872)

ٓ ٞؿتٙس ظیطا ایتٗ ضٚیىتطز   نٙقت  ٖ   اؾتت  تتط  زفتبؿ ٚ لبثتُ   ذغطتتط  وت (، 1100، 5)تب٘تً ٚ ٕٞىتبضا

 زضٚالـ(  1110، 6)زًٚ٘ ٚ ٕٞىبضاٖ زٞسضیؿه ٚ فسْ لغقیت ضا افعایف ٔیا٘حطاف اظ ٞٙجبضٞب 
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ٝ   قتطوت  هیٔٙبثـ  میتره ٞبی اؾتطاتػیثٝ ثطضؾی تفبٚت هیاؾتطاتػا٘حطاف  زضٚالـ  ٘ؿتجت ثت

 طاٖیٔتس  یٞتب  یاؾتطاتػ تفبٚتزٞٙسٜ  ٘كبٖ ٚ وٙس یتٕطوع ٔ ذبل نٙقت ؾبیط ضلجبی ذٛز زض یه

 ( 1112، 0تیٚ حج ٍٙٝیض٘بؾ) نٙقت اؾت زض یه جیضا ٞبیاؾتطاتػیثب  ؿٝیزض ٔمب یه قطوت

ٞتب ضا افتعایف زٞتس، ثتٝ     تٛا٘س ضیؿه فّٕیبتی قطوتبِیبتی ٔیثب تٛجٝ ثٝ ایٙىٝ فسْ لغقیت ٔ

تط قسٜ اظ ضٚیىطزٞبیی وٝ ضیؿه قطوت ضا افعایف زٞتس،  ٕٞیٗ زِیُ ٔسیطاٖ ٕٔىٗ اؾت ٔحتبط

اؾت  یلجّ یٞب یاغّت قبُٔ ا٘حطافبت فٕسٜ اظ اؾتطاتػ هیا٘حطاف اؾتطاتػ زضٚالـاجتٙبة ٕ٘بیٙس  

 ٞبیؾتبذتبض زض  تجسیتس٘ؾط ٔؿتتّعْ   طاتییت تغ ٗیت ا ٚ زاضز بظیت ٘ عیت ٘ یلبثُ تٛجٟ زاذّی طاتییتغ ثٝٚ 

ٖ  ٕ٘بیس ٔرتُ  ضا قطوت بتیتٛا٘س فّٕیاؾت وٝ ٔ یلبثُ تٛجٟ یزاذّ ؛ 0881، 1)لا٘تت ٚ ٕٞىتبضا

ثطای زاقتٗ یه اؾتطاتػی ٔتٕبیع اظ قطوت  هی ُیتٕب ٍط،ی(  ثٝ فجبضت ز1104، 2ٌبِٕٛض ٚ لاثطٚ

ٔتطتجظ ثتب    یبتیفّٕ ضیؿه ٕٔىٗ اؾت وٝ  اؾت یبزیظ٘مسی ٘یبظٔٙس نطف ٔٙبثـ  ٞب،ؾبیط قطوت

ٚ ٕٞىتبضاٖ ،   تیت زض فّٕىتطز قتٛز )حج   قتسیس  ٔٙجط ثٝ ٘ٛؾتب٘بت  ٚ زازٜ فیضا افعا فقبِیت قطوت

وٙس، ظٔب٘ی وٝ فسْ لغقیت ٔبِیبتی افعایف پیسا ٔی زضٚالـ  (1113، 3؛ غیبئٛٔیًٙ ٚ ٕٞىبضا1110ٖ

ذٛاٞس وطز ٚ ثٝ ٕٞیٗ ٔسیطاٖ ثتب احتیتبط ثیكتتطی    وٙس، ضیؿه ٘مسیٍٙی ثطای قطوت افعایف پیسا 

ٞتبی ذتٛز ذٛاٞٙتس زاقتت     ٌیطی ذٛاٞٙس وطز ٚ وٕتط تٕبیُ ثتٝ ایجتبز تٕتبیع زض اؾتتطاتػی    تهٕیٓ

 ( 1112، 4)حجیت ٚ ٕٞىبضاٖ

  زاضز یٔقٙبزاض تأثیط ٞبقطوت ا٘حطاف اؾتطاتػیهثط  یبتیٔبِ تیفسْ لغق 39 ٝیفطض

 پیطیٌِ پژٍّص .3

ٞبی ظیبزی آثبض اجتٙبة ٔبِیبتی ضا ٔٛضز ٔغبِقٝ لطاض زازٜ اؾتت، أتب وٕتتط    پػٚٞف زض وكٛض ایطاٖ

تٛجتٝ ثتٝ ایٙىتٝ تتبوٖٙٛ      پػٚٞكی آثبض فسْ لغقیتت ٔبِیتبتی ضا ثطضؾتی وتطزٜ اؾتت  اظ ایتٗ ضٚ ثتب       

                                                             
1. Ranasinghe & Habib 
2. Lant et al 
3. Gallemore & Labro 
4. Xiaomeng et al  

5. Habib et al 
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 88  ...یهال یها استیبر س یاتیهال تیعذم قطع ریتأث

 
 

 هیٚ اؾتتطاتػ  یٔتبِ  یٞب بؾتیثط ؾ یبتیٔبِ تیفسْ لغق تأثیطپػٚٞكی ثٝ نٛضت ٔؿتمیٓ ثٝ ثطضؾی 

٘پطزاذتٝ اؾت، اظ ایٗ ضٚ ثتب تٛجتٝ ثتٝ ٔحتسٚزیت ٔغبِقتبت پػٚٞكتی زض ظٔیٙتٝ ٔٛضتٛؿ          ٞبقطوت

ٞبی ٔطتجظ ثب ٔٛضتٛؿ ثتٝ نتٛضت ظیتط اضائتٝ قتسٜ       تطیٗ پػٚٞفپػٚٞف زض زاذُ وكٛض، ٘عزیه

 إُِّ اضائٝ قسٜ اؾت  ٞبی ٔطتجظ ثب ٔٛضٛؿ پػٚٞف زض ؾغ  ثیٗاؾت  ؾپؽ پػٚٞف

 (: پیطیٌِ پضٍّص1) جذٍل

 خلی پضٍّصپیطیٌِ دا

 ّبهطبلعِ ٍ یبفتِ سبل ًبم پضٍّطگزاى

ٍ  هٌصَر فز

 ّوکبراى
1396 

را هَرد هطبلعِ قزار ب ّضزکتی جسَراًِ ٍ اّزم هبل بتیهبل يیراثطِ ثدر پضٍّطی 
تب  1382 ّبیسبل یدٍرُ سهبً یط زاىیدر ثبسار سْبم کطَر ا ّب آى. پضٍّص دادًذ

ضزکت  1080 یهبل ّبیصَرت اطلاعبت اس استفبدُ ثب ّباًجبم ضذ. دادُ 1393

هبلیبتی جسَراًِ ٍ اّزم هبلی راثطِ  ًطبى داد کِ ثیي سیبست جیضذ. ًتب یگزدآٍر

 هثجت ٍ هعٌبداری ٍجَد دارد.

ٍ  پٌجِ قَی

 ّجت
1397 

را هَرد ب ّضزکت یبتیٍ اجتٌبة هبل یهبل تأهیيدر  تیهحذٍد يیراثطِ ث یدر پضٍّط
 َىیرگزس لیثَد کِ ثب رٍش تحل کبرثزدی ًَع اس ّب آى. پضٍّص هطبلعِ قزار دادًذ

اًجبم  1394تب  1388 ّبیسبل یدٍرُ سهبً یط زاىیدر ثبسار سْبم کطَر ا یآهبر

 جیضذ. ًتب یضزکت گزدآٍر 118 یهبل ّبیصَرت اطلاعبت اس استفبدُ ثب ّبضذ. دادُ

ّب راثطِ  ضزکت یبتیٍ اجتٌبة هبل یهبل تأهیيدر  تیهحذٍد يیًطبى داد کِ ث
 ٍجَد ًذارد. یهعٌبدار

ٍ  هزفَع
 ّوکبراى

1398 

ثز تخصص  تأکیذثب  یبتیٍ اجتٌبة هبل ٍکبر کست یاستزاتض يیراثطِ ث یدر پضٍّط

در  ّب آى. پضٍّص را هَرد هطبلعِ قزار دادًذب ّضزکت یحسبثزس تِیکو یاعضب یهبل

 ثب ّباًجبم ضذ. دادُ 1397تب  1393 ّبیسبل یدٍرُ سهبً یط زاىیثبسار سْبم کطَر ا
ًطبى داد کِ  جیضذ. ًتب یضزکت گزدآٍر 154 یهبل ّبیصَرت اطلاعبت اس استفبدُ

 ّبی فعبلیتثِ  قیرا )تطَ ای هطبٍرُ, تٌْب ًقص یحسبثزس تِیکو یهتخصصبى هبل

 .کٌٌذ هی فبیا یتذافع ّبی ضزکت ی( ثزایبتیاجتٌبة هبل

 1399 ًست یثخزد

اجتٌبة  ثز راثطِ ثیي بّضزکتی ضزکت یٍ راّجز تیزیهذ ییتَاًب تأثیزدر پضٍّطی 
در ثبسار سْبم  ٍی. پضٍّص را هَرد هطبلعِ قزار دادب ّضزکت یگذارِ یسزهب ٍ یبتیهبل

 اس استفبدُ ثب ّباًجبم ضذ. دادُ 1397تب  1391 ّبیسبل یدٍرُ سهبً یط زاىیکطَر ا

 کِ درًطبى داد  جیضذ. ًتب یضزکت گزدآٍر 85 یهبل ّبیصَرت اطلاعبت

یبثذ، ّبیی ثب راّجزی ضزکتی قَی، ٌّگبهی کِ اجتٌبة هبلیبتی افشایص هی ضزکت
 یبثذ.گذاری افشایص ًویکبرایی سزهبیِ
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 (: پیطیٌِ پضٍّص1) جذٍلاداهِ 

 پیطیٌِ داخلی پضٍّص

 ّبهطبلعِ ٍ یبفتِ سبل ًبم پضٍّطگزاى

ٍ  رحیوی

 فزٍغی
1399 

را ب ّضزکت گذاری سزهبیِ ییثز کبرا بتیاجتٌبة اس پزداخت هبل تأثیز یدر پضٍّط

 یدٍرُ سهبً یط زاىیدر ثبسار سْبم کطَر ا ّب آى. پضٍّص هَرد هطبلعِ قزار دادًذ

 یهبل ّبیصَرت اطلاعبت اس استفبدُ ثب ّباًجبم ضذ. دادُ 1396تب  1387 ّبیسبل

 بتیاجتٌبة اس پزداخت هبل صیاًطبى داد کِ افش جیضذ. ًتب یضزکت گزدآٍر 152
 دّذ.یضزکت را کبّص ه گذاری سزهبیِ ییکبرا

ٍ  اقذاهی
 ّوکبراى

1399 

را هَرد ب ّضزکت ضزکت یبتیسَد سْبم ثز اجتٌبة هبل نیتقس تأثیز یدر پضٍّط

 ّبیسبل یدٍرُ سهبً یط زاىیدر ثبسار سْبم کطَر ا ّب آى. پضٍّص هطبلعِ قزار دادًذ

 104 یهبل ّبیصَرت اطلاعبت اس استفبدُ ثب ّباًجبم ضذ. دادُ 1396تب  1388
 یهٌف تأثیز یبتیسَد ثز اجتٌبة هبل نیتقس کًِطبى داد  جیضذ. ًتب یضزکت گزدآٍر

 نیثز راثطِ تقس یضزکت تیدّذ حبکویپضٍّص ًطبى ه ّبی یبفتِ يیدارد. ٍ ّوچٌ

 دارد. تعذیلگز تأثیز یبتیسَد ٍ  اجتٌبة هبل

ٍ  سیٌبل

 ّوکبراى
1402 

 سَد نیتقس بستیسْبم ٍ س یثز راثطِ ًقذضًَذگ یبتیاجتٌبة هبل تأثیز یدر پضٍّط
 یط زاىیدر ثبسار سْبم کطَر ا ّب آى. پضٍّص را هَرد هطبلعِ قزار دادًذب ّضزکت

 اطلاعبت اس استفبدُ ثب ّباًجبم ضذ. دادُ 1399تب  1392 ّبیسبل یدٍرُ سهبً

سْبم ثز  یًطبى داد کِ ًقذضًَذگ جیضذ. ًتب یضزکت گزدآٍر 118 یهبل ّبیصَرت

اثز هعٌبدار ٍ هثجت دارد ٍ اجتٌبة  ضذُ پذیزفتِ ّبی ضزکتسَد  نیتقس بستیس
 نیتقس بستیسْبم ٍ س یًقذضًَذگ يیراثطِ ث لگزیتعذ یزیثِ عٌَاى هتغ یبتیهبل

 کٌذ.یه فیسَد را تضع
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 343  ...یهال یها استیبر س یاتیهال تیعذم قطع ریتأث

 
 

 (: پیطیٌِ پضٍّص1) جذٍلاداهِ 

 پضٍّص خبرجیپیطیٌِ 

 ّبهطبلعِ ٍ یبفتِ سبل ًبم پضٍّطگزاى

گبًتز ٍ 

 1ّوکبراى
2019 

را هَرد ب ّضزکتعذم قطعیت هبلیبتی  راثطِ ثیي اجتٌبة هبلیبتی ٍ یدر پضٍّط

-سبل یدٍرُ سهبً یط آهزیکبدر ثبسار سْبم کطَر  ّب آى. پضٍّص هطبلعِ قزار دادًذ

 یهبل ّبیصَرت اطلاعبت اس استفبدُ ثب ّباًجبم ضذ. دادُ 2014تب  1995 ّبی

ّبیی کِ ثیي ضزکت ًطبى داد کِ جیضذ. ًتب یگزدآٍر هطبّذُ ضزکتی 14.750
ٍ ثِ  ضًَذ یرا هتحول ه یطتزیث یبتیهبل یٌبًیًباطواجتٌبة هبلیبتی دارًذ، هیشاى 

 ثیطتز است. بّضزکتّویي دلیل عذم قطعیت هبلیبتی در ایي 

 2019 2لی ٍ صٍ

را هَرد هطبلعِ قزار ب ّضزکتعذم قطعیت هبلیبتی ٍ فعبلیت راثطِ ثیي  یدر پضٍّط

تب  2001 ّبیسبل یدٍرُ سهبً یط آهزیکبدر ثبسار سْبم کطَر  ّب آى. پضٍّص دادًذ
هطبّذُ  10.310 یهبل ّبیصَرت اطلاعبت اس استفبدُ ثب ّباًجبم ضذ. دادُ 2015

ثیي عذم قطعیت هبلیبتی ٍ سطح فعبلیت  ًطبى داد کِ جیضذ. ًتب یگزدآٍر ضزکتی

 راثطِ هٌفی هعٌبداری دارد. بّضزکت

 2022 شیلذیتَسَى ٍ 

را ب ّضزکتگذاری عذم قطعیت هبلیبتی ثز اعتجبر تجبری ٍ سزهبیِ تأثیز یدر پضٍّط
 یدٍرُ سهبً یط آهزیکبدر ثبسار سْبم کطَر  ّب آى. پضٍّص هَرد هطبلعِ قزار دادًذ

 یهبل ّبیصَرت اطلاعبت اس استفبدُ ثب ّباًجبم ضذ. دادُ 2019ب ت 2002 ّبیسبل

عذم قطعیت هبلیبتی ثز  ًطبى داد کِ جیضذ. ًتب یگزدآٍر هطبّذُ ضزکتی 20.310

 هٌفی ٍ هعٌبداری دارد. تأثیزّب گذاری ضزکتاعتجبر تجبری ٍ کبرایی سزهبیِ

صاکَة ٍ 

 ّوکبراى
2022 

را هَرد ب ّضزکتگذاری هبلیبتی ثز کبرایی سزهبیِعذم قطعیت  تأثیز یدر پضٍّط

 یدٍرُ سهبً یط آهزیکبدر ثبسار سْبم کطَر  ّب آى. پضٍّص هطبلعِ قزار دادًذ

 یهبل ّبیصَرت اطلاعبت اس استفبدُ ثب ّباًجبم ضذ. دادُ 2017تب  2006 ّبی سبل

عذم قطعیت هبلیبتی ثز  ًطبى داد کِ جیضذ. ًتب یگزدآٍر هطبّذُ ضزکتی 10.415
 هثجت ٍ هعٌبداری دارد. تأثیزّب گذاری ضزکتًبکبرایی سزهبیِ

  

                                                             
1. Guenther et al 

2. Lee & Xu 
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 (: پیطیٌِ پضٍّص1) جذٍلاداهِ 

 پضٍّص خبرجیپیطیٌِ 

 ّبهطبلعِ ٍ یبفتِ سبل ًبم پضٍّطگزاى

ٍ  تزفَلزیپ

 ّوکبراى
2023 

ّب هَرد هبلی ضزکت تأهیيّبی در پضٍّطی راثطِ عذم قطعیت هبلیبتی ٍ سیبست

آهزیکب طی دٍرُ  ّبی ضزکتثب استفبدُ اس اطلاعبت  ّب آىهطبلعِ قزار دادًذ. پضٍّص 

ّبی ّب ثب استفبدُ اس اطلاعبت صَرتاًجبم ضذ. دادُ 2018تب  2007ّبی سهبًی سبل

عذم قطعیت  هطبّذُ ضزکتی گزدآٍری ضذ. ًتبیج ًطبى داد کِ 24.613هبلی 
 تأثیزهبلی اس طزیق ثذّی(  تأهیيّب )ی ضزکتهبل تأهیيّبی هبلیبتی ثز سیبست

 هٌفی هعٌبداری دارد.

 2023 آهجزگز

ّب هَرد در پضٍّطی راثطِ عذم قطعیت هبلیبتی ٍ سیبست تقسین سَد ضزکت

هطبلعِ قزار دادًذ. پضٍّص ثب رٍش تحلیل رگزسیَى آهبری  ٍ ثب استفبدُ اس اطلاعبت 
اًجبم ضذ.  2014تب  1993ّبی کطَرّبی ارٍپبیی طی دٍرُ سهبًی سبل ّبی ضزکت

هطبّذُ ضزکتی گزدآٍری  13.695ّبی هبلی ّب ثب استفبدُ اس اطلاعبت صَرتدادُ

 تأثیزّب عذم قطعیت هبلیبتی ثز سیبست تقسین سَد ضزکت ضذ. ًتبیج ًطبى داد کِ

 سَد دارًذ.ّب کوتز توبیل ثِ تقسین هٌفی هعٌبداری دارد ٍ ضزکت

حجیت ٍ 

 ّوکبراى
2023 

ّب هَرد هطبلعِ ضزکت کیاًحزاف استزاتض ّبی هبلیبتی ٍدر پضٍّطی راثطِ سیبست

ّبی طی دٍرُ سهبًی سبلآهزیکب در ثبسار سْبم کطَر  ّب آىقزار دادًذ. پضٍّص 

 40.168ّبی هبلی ّب ثب استفبدُ اس اطلاعبت صَرتاًجبم ضذ. دادُ 2020تب  1988

ّبی هبلیبتی ّبیی کِ سیبستضزکتُ ضزکتی گزدآٍری ضذ. ًتبیج ًطبى داد هطبّذ
 کوتزی داضتِ ثبضٌذ. کیاًحزاف استزاتضکٌٌذ، توبیل دارًذ هتَْراًِ را دًجبل هی

 

 رٍش پژٍّص .4

ٝ ٚ اظ ٘ؾط ظٔب٘ی، پؽ ضٚیسازی )عِٛی  پػٚٞف حبضط اظ ٘ؾط ٞسف وبضثطزی (، اظ ٘ؾتط  ٍ٘تط  ٌصقتت

اؾتتمطایی ٚ اظ ٘ؾتط ضٚـ اجتطا پػٚٞكتی تحّیّتی )ٕٞجؿتتٍی( ٚ ثتب         –ٔٙغك اجطا پػٚٞكتی لیبؾتی   

ٞتب اؾتت     ٞتبی ٔتبِی قتطوت    ٚتحّیتُ اعلافتبت نتٛضت    تحّیُ ضٌطؾیٖٛ ٔجتٙی ثط تجعیٝ ضٚیىطز

 ـ اعلافبت ٔطتجظ ثب ٔجب٘ی ٘ؾطی ٚ پیكیٙٝ اظ ضٚـ وتبثرب٘ٝ آٚضی ای ٌطزآٚضی قس ٚ زض ثرف جٕت

ٞتب ٕ٘ٛ٘تٝ ٚ ثتب     ٞتبی تٛضتیحی قتطوت    ی ٔبِی ٚ یبززاقتت ٞب ثٝ نٛضتٞبی پػٚٞف ثب ٔطاجقٝ زٜزا

 ی ٌطزیس آٚض جٕـٞبی ٔطتجظ ثب ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ اؾتفبزٜ اظ ؾبیت
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 341  ...یهال یها استیبر س یاتیهال تیعذم قطع ریتأث

 
 

ٖ  پصیطفتٝ ٞبی قطوتقبُٔ جبٔقٝ آٔبضی پػٚٞف حبضط  زض  قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟتطا

ٜ    0310تب  0284ٞبی  عَٛ ؾبَ ٞتبی ثتط   پتػٚٞف ٔحتسٚزیت   ٞتبی اؾت  ٔٙؾتٛض ٍٕٞتٗ وتطزٖ زاز

ؾتبَ  ، ساقتتٝ ثبقتٙس  ثیف اظ ؾٝ ٔبٜ ٘ یبتیٚلفٝ فّٕ ٞب قطوتجبٔقٝ آٔبضی افٕبَ قس وٝ فجبضتٙس اظ9 

٘تسازٜ ٚ اعلافتبت    یؾتبَ ٔتبِ   طییتغزٚضٜ ٔٛضز ثطضؾی زض ثبقس ٚ  اؾفٙسٔبٜٔٙتٟی ثٝ ٞب  قطوت یٔبِ

ٞتب ٚ ٔاؾؿتبت    ٞب جعء ثب٘ته  قطوتٕٞنٙیٗ  ٞب زض زؾتطؼ ثبقس  ازٜٔٙؾٛض اؾترطام ز ثٝ بظیٔٛضز ٘

ؾتتبذتبض  طایتت٘جبقتتس، ظ ٙتتًیعیٚ ِ ًٙیٚ ّٞتتس یٌتتط ٌتتصاضی ٚ ٚاؾتتغٝ ؾتتطٔبیٝ ٞتتبی قتتطوت ،یٔتتبِ

جبٔقتٝ   ٗیاظ ثت ی شوطقتسٜ  ٞتب  تیٔحتسٚز ثٝ  ثب تٛجٝزض ٟ٘بیت  ٔتفبٚت اؾت  ٞب آٖزض  یٌعاضقٍط

 فٙٛاٖ ٕ٘ٛ٘ٝ ا٘تربة قس  قطوت ثٝ 034نٛضت حصف ؾیؿتٕبتیه  آٔبضی ثٝ

 هذل پژٍّص .5

اؾتتفبزٜ   3تب  0 قٕبضٜ طٜیچٙس ٔتغ ٖٛیضٌطؾ ٞبیفطضیٝ یه تب چٟبض پػٚٞف اظ ٔسَ آظٖٔٛجٟت 

 قٛز   ٔی

 (0ٔسَ )

                                                       
                     

 (1ٔسَ )

                                                       
                     

 (2ٔسَ )

                                                               
                    

 (3ٔسَ )

                                                       
                     

 ثٝ تطتیت9 اِصوط فٛقٞبی وٝ زض ٔسَ

TAXUN   ،9 فتسْ لغقیتت ٔبِیتتبتیFP  ٔتبِی،   تتتأٔی9ٗ ؾیبؾتتDP  ،9 ؾیبؾتتت تمؿتیٓ ؾتتٛزIP 9

ٞتب،  9 ثبظزٜ زاضایتی ROA 9 ا٘ساظٜ قطوت، 9SIZE ا٘حطاف اؾتطاتػیه، SDٌصاضی، ؾیبؾت ؾطٔبیٝ
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BSIZE ٜقطوت،  ٔسیطٜ ٞیئت9 ا٘ساظBIND َٞیئت9 اؾتملا  ٜ اِعحٕتٝ حؿبثطؾتی،   9 حتك FEE، ٔتسیط

MTB ،9 فطنت ضقسRB  ،9 ٘طخ ؾٛز ثتب٘ىیβ1,…,7,8 9  ضتطایت ٔتغیطٞتب ،Β0   ،9 ضتطیت ثبثتتμ 9

 ٞؿتٙس  ذغبی ضٌطؾیٖٛ

 (: هذل هفَْهی پضٍّص1ضکل )

 هتغیزّبی پژٍّص .6

 هتغیز هستقل

اثتسا ٔیعاٖ ٔبِیتبت تقیتیٗ   زض ایٗ تحمیك ثطای ٔحبؾجٝ فسْ لغقیت ٔبِیبتی هبلیبتی:  قطعیت عذم

ٞتبی  قسٜ ثطای قطوت تٛؾظ ؾبظٔبٖ ٔبِیبتی اظ ٔیعاٖ حؿبة شذیطٜ ٔبِیبت ِحبػ قسٜ زض نٛضت

ٝ ٔبِی )وٝ ٔٙغجك ثب ٔیتعاٖ ٔبِیتبت اثتطاظی قتطوت زض      ٕ٘تبییٓ  زض ازأتٝ   اؾتت( وؿتط ٔتی    اؽٟبض٘بٔت

سٜ ؾتبظٔبٖ ٔبِیتبتی اؾتت(    ٔمبزیطی وٝ ٔٙفی ٞؿتٙس )شذیطٜ ٔبِیبت قطوت ثیكتط اظ ٔبِیبت تقییٗ ق

زٞیٓ ٚ ٔمبزیط ٔثجت )شذیطٜ ٔبِیبت قطوت وٕتط اظ ٔبِیبت تقییٗ قسٜ ؾبظٔبٖ ضا ثطاثط نفط لطاض ٔی

فسْ لغقیت ٔبِیبتی قطوت اؾت  زض ازأٝ ثتطای اؾتتب٘ساضز وتطزٖ ٔتغیتط      زٞٙسٜ ٘كبٖٔبِیبتی اؾت( 

ٓ  ایٗ قیٜٛ ٔحبؾجبتی ضا ثطای ٞط قطوت ٕ٘بییٞب تمؿیٓ ٔیضا ثط ٔجٕٛؿ زاضایی آٔسٜ زؾت ثٝٔمبزیط 

ٝ  پتٙج زض ؾبَ ٔبِی ٔٛضز ٘ؾط ثطای یه زٚضٜ ظٔتب٘ی   زٞتیٓ  زض ٟ٘بیتت ثتٝ ٞتط ٔیتعاٖ      ا٘جتبْ ٔتی   ؾتبِ

فتسْ لغقیتت ٔبِیتبتی     زٞٙسٜ ٘كبٖا٘حطاف ٔقیبض ٔمبزیط ٔحبؾجٝ قسٜ ثطای قطوت افعایف پیسا وٙس، 
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؛ 1111بضاٖ، ؛ غاوٛة ٚ ٕٞى1112، ٕٞىبضاٖٚ  تطفِٛطیپ؛ 1112، آٔجطٌطثیكتط قطوت ذٛاٞس ثٛز )

 ( 1111، عیّسیتٛؾٖٛ ٚ 

 هتغیزّبی ٍابستِ

 ٞتبی  زاضایتی قطوت تمؿیٓ ثتط جٕتـ وتُ     ٞبی ثسٞیزض اظ جٕـ ٔمساض وُ هبلی:  تأهیي سیبست

   آیس ٔی ثٝ زؾتقطوت زض ؾبَ ٔٛضز ٘ؾط 

 (0ضاثغٝ )

FP = Total Debt/ Total Assets 

ٞتب  وتُ زاضایتی   Total Assetsٞب ٚ وُ ثسٞی Total Debtٔبِی،  تأٔیٗؾیبؾت  FPوٝ زض آٖ 

 ( 1112، ٚ ٕٞىبضاٖ تطفِٛطیپ) اؾت

ؾتٟٓ   ٞتط  ؾتٛز  ٚ تمؿتیٕی  ثتیٗ ؾتٛز   ضاثغٝ زٞٙسٜ ٘كبٖ ؾیبؾت تمؿیٓ ؾٛزسَد:  تقسین سیبست

ٝ  ؾٟٓ ٞط تمؿیٕی ٘ؿجت ؾٛز ؾٛز، تمؿیٓ ؾیبؾت ٔٛجٛز ای قبذهٝ تٕبْ ثیٗ اظ فلاٜٚ اؾت  ثٝ  ثت

ٜ   اؾتفبزٜ ٔٛضز قبذم تطیٗ ضایج ؾٟٓ، ٞط ؾٛز ٌیتطی ؾیبؾتت تمؿتیٓ    اؾت  ثٙبثطایٗ جٟتت ا٘تساظ

 ( 1112، آٔجطٌطٌطزز )ؾٟٓ اؾتفبزٜ ٔی ٞط ؾٛز ثٝ ؾٟٓ ٞط تمؿیٕی ؾٛز اظ ٘ؿجت ؾٛز

ٝ زض پػٚٞف حبضط جٟت ا٘ساظٜؾیبؾت ی: گذارِ یسزهب سیبست ٌتصاضی  ٌیطی ؾیبؾت ؾتطٔبی

 قٛز اؾتفبزٜ ٔی 4ضی ٔكبثٝ اظ ٔسَ ٌصاؾطٔبیٝ یاثطثركاظ ٔقیبض 

 (4ٔسَ )

                                       
  ٝ ( اظ حبنتُ تمؿتیٓ ذتبِم افتعایف     Investmentٌتصاضی قتطوت )  زض ایٗ ٔسَ وتُ ؾتطٔبی

 Salesٞب ثٝ زؾت ذٛاٞس آٔس  ٕٞنٙیٗ ضقتس فتطٚـ )  ٞبی ٔكٟٛز ٚ ٘بٔكٟٛز ثط وُ زاضاییزاضایی

Growth  ٘یع ثٝ نٛضت زضنس تغییطات زض فطٚـ اظ ؾبَ لجُ ثٝ ؾبَ جبضی ٔحبؾجٝ ذٛاٞس قس ) 

 ثتطآٚضز ( فطٚـ قطوت، ٕ٘بٌیطی ثتطای ترٕتیٗ ٚ   1118ثط اؾبؼ پػٚٞف ثیسَ ٚ ٕٞىبضاٖ )

ٌصاضی تتبثقی  قٛز  ثط اؾبؼ ایٗ ضٚیىطز، ؾطٔبیٌٝصاضی ٔٛضز ا٘تؾبض، تقییٗ ٔیٞبی ؾطٔبیٝفطنت

ٌیطی اؾت  ثط اؾبؼ اؾتسلالات ثبلا، ایٗ ؾت وٝ ثب فطٚـ قطوت لبثُ ا٘ساظٜٞبی ضقس ااظ فطنت
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زٞتس  ثتب جبیٍتصاضی ضلتٓ ٔحبؾتجٝ      ٌصاضی ضا ٘كبٖ ٔیٔسَ ٔیعاٖ فطٚـ قطوت ٚ ا٘تؾبض اظ ؾطٔبیٝ

ٌصاضی وُ زض ٔقبزِٝ ضٌطؾیٖٛ ثتبلا، پؿتٕب٘سٞبی ایتٗ ٔتسَ ضٌطؾتیٖٛ ٔحبؾتجٝ       قسٜ ثبثت ؾطٔبیٝ

ٌتتصاضی ٔتتٛضز ا٘تؾتتبض اؾتتت ٚ ثجتتت ٘كتتبٖ اظ ا٘حتتطاف ٔثجتتت اظ ؾتتطٔبیٝذٛاٞتتس قتتس  پؿتتٕب٘سٞبی ٔ

ا٘حطاف ٔٙفتی   زٞٙسٜ ٘كبٌٖصاضی ثیف اظ ا٘ساظٜ ذٛاٞس ثٛز  پؿٕب٘سٞبی ٔٙفی ٘یع ؾطٔبیٝ زٞٙسٜ ٘كبٖ

ٌصاضی ثب اضظـ ثتٛزٜ  ٞبی ؾطٔبیٝوٙبض ٌصاقتٗ فطنت ثیبٍ٘طٌصاضی ٔٛضز ا٘تؾبض اؾت ٚ اظ ؾطٔبیٝ

صاضی وٕتط اظ حس اؾت  زض ایٗ پػٚٞف ٕٞٝ ذغبٞب ثتٝ زؾتت آٔتسٜ اظ ٔتسَ     ٌٚ ایٗ ٕٞبٖ ؾطٔبیٝ

ٌصاضی اؾت ٚ زض ٟ٘بیت جٟت ثٝ وبض ثطزٖ ایتٗ  ضٌطؾیٛ٘ی ثٝ فٙٛاٖ ٔقیبضی ثطای ٘بوبضایی ؾطٔبیٝ

-ضتطة ٔتی   0قٛز ٚ زض ٔٙفی ٔتغیط زض پػٚٞف اظ پؿٕب٘سٞبی ٔسَ ضٌطؾیٖٛ لسض ٔغّك ٌطفتٝ ٔی

 ( 1111ی ثٝ زؾت آیس )غاوٛة ٚ ٕٞىبضاٖ، اضٌصٝ یؾطٔب یاثطثركٌطزز تب 

ٝ : اًحزاف استتزاتژیک  ٔٛجتٛز زض یته نتٙقت ثتٝ عتٛض ٔقٕتَٛ        ٞتبی  قتطوت عتٛض ٔقٕتَٛ   ثت

أب ٕٔىٗ اؾت ٔسیطاٖ یه قطوت اؾتطاتػی ذتبل ٚ ٔتٕتبیع    ٞبی ٘عزیه ثٝ ٞٓ زاض٘س اؾتطاتػی

اؾتطاتػیه، ثبیتس زض ٞتط ؾتبَ ٔتبِی      ٌیطی ا٘حطافاظ نٙقت اتربش وٙٙس  ثٝ ٕٞیٗ زِیُ ثطای ا٘ساظٜ

ثتطای ایتٗ     ٔتٛضز ٔحبؾتجٝ لتطاض ٌیتطز     نٙقت ٔیبٍ٘یٗ اؾتطاتػی اظ قطوت اذتلاف اؾتطاتػی یه

وٙتیٓ  ثتطای   ٕ٘بیس، ٔحبؾجٝ ٔتی ٔٙؾٛض اثتسا ٔٙبثقی وٝ اؾتمطاض اؾتطاتػی یه قطوت ضا ٔكرم ٔی

 ایٗ ٔٙؾٛض قف ٔٙجـ ثٝ نٛضت ظیط اؾت 

 غبت تمؿیٓ ثط وُ فطٚـ قطوت قست تجّیغبت9 ٞعیٙٝ تجّی  0

 ٞبی تحمیك ٚ تٛؾقٝ تمؿیٓ ثط وُ فطٚـ قست تحمیك ٚ تٛؾق9ٝ ٞعیٙٝ  1

ٚ تجٟیتعات تمؿتیٓ ثتط ٘بذتبِم      آلات ٔبقیٗٚ تجٟیعات9 ذبِم أٛاَ،  آلات ٔبقیٗذطیس   2

 ٚ تجٟیعات  آلات ٔبقیٗأٛاَ، 

 ٞبی قطوت اییٞبی ازاضی، فٕٛٔی ٚ فطٚـ تمؿیٓ ثط وُ زاضؾطثبض غیط تِٛیسی9 ٞعیٙٝ  3

 ٞبی قطوت ؾغ  ٔٛجٛزی9 ٔٛجٛزی ٔٛاز ٚ وبلا تمؿیٓ ثط وُ زاضایی  4

 ٞب ثٝ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ اٞطْ ٔبِی9 اظ تمؿیٓ ثسٞی  5

 [
 D

O
I:

 1
0.

61
18

6/
qj

fe
p.

12
.4

6.
87

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

25
-0

7-
27

 ]
 

                            22 / 41

http://dx.doi.org/10.61186/qjfep.12.46.87
http://qjfep.ir/article-1-1622-fa.html


 349  ...یهال یها استیبر س یاتیهال تیعذم قطع ریتأث

 
 

ٌطزز  ؾتپؽ ٞتط ثقتس    ٔٙجـ اؾتمطاض اؾتطاتػی ثطای ٞط قطوت زض ٞط نٙقت ٔحبؾجٝ ٔی 5اثتسا 

 قٛز اؾتطاتػیه اظ عطیك ضاثغٝ ظیط اؾتب٘ساضز ٔی

 (1)ضاثغٝ 

  
|   |

 
 

ٔمساض ٔكبٞسٜ ٔتغیتط زض ٞتط    X  اؾت Xٞبی ٕ٘طٜ اؾتب٘ساضز ثط اؾبؼ زازٜ  Zوٝ زض فطَٔٛ ثبلا 

ا٘حطاف ٔقیبض ٔتغیتط زض ؾتٝ ؾتبَ ٌصقتتٝ ثتطای       σٚ  اؾتٔیبٍ٘یٗ نٙقت زض ٞط ؾبَ  μ  اؾتؾبَ 

 ( 0310ٟ٘ٙسی ٚ ٕٞىبضاٖ،  ثبزآٚض ؛ 1112)حجیت ٚ ٕٞىبضاٖ،  اؾتنٙقت 

 کٌتزلیهتغیزّبی 

ٜ  1ثب تٛجٝ ثٝ ایٙىٝ پػٚٞكٍطاٖ ٔرتّف زض ٔغبِقبت ذٛز )جسَٚ  قتطوت،   ( ٘كبٖ زاز٘س وتٝ ا٘تساظ

ٜ  ٞیئتت ، اؾتملاَ ٔسیطٜ ٞیئت ٞب، ا٘ساظٜزاضایی ثبظزٜ اِعحٕتٝ حؿبثطؾتی ٚ فطنتت ضقتس     ، حتك ٔتسیط

حبضتط   زٞٙس، زض پػٚٞفلطاض ٔی تأثیطٞب ضا تحت ٞبی ٔبِی ٚ اؾتطاتػیه قطوتتٛا٘ٙس ؾیبؾت ٔی

 ٘یع اظ ایٗ ٔتغیطٞب ثٝ فٙٛاٖ ٔتغیطٞبی وٙتطِی اؾتفبزٜ قس 

ٞتبی قتطوت زض پبیتبٖ ؾتبَ ٔتبِی ٔتٛضز ٘ؾتط        ٍِبضیتٓ ٔجٕٛؿ اضظـ زاضایتی  اظاًذاسُ ضزکت: 

 اؾتفبزٜ قس 

ٞبی قطوت زض پبیبٖ ؾتبَ ٔتبِی   ٔجٕٛؿ اضظـ زاضایی ٘ؿجت ؾٛز ذبِم ثٝ اظّب: ببسدُ دارایی

 اؾتفبزٜ قس ٔٛضز ٘ؾط 

)افتٓ اظ ٔٛؽتتف ٚ غیطٔٛؽتف( وتتٝ فضتتٛ    یتقتساز ٔتتسیطا٘ اظ ٔجٕتتٛؿ : هتتذیزُ ّیئتتتًتذاسُ  ا

 ، اؾتفبزٜ قس ٞؿتٙس ٔسیطٜ ٞیئت

ٝ    اظ ٘ؿجت تقساز: هذیزُ ّیئتاستقلال  ٜ  ٞیئتت  یوتُ افضتب  تقتساز    افضتبی غیطٔٛؽتف ثت  ٔتسیط

   اؾتفبزٜ قس

   اؾتفبزٜ قس ٘ؾطاظ ٍِبضیتٓ ٞعیٙٝ حؿبثطؾی زض ؾبَ ٔبِی ٔٛضز الشحوِ حسببزسی: حق
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 ٞتب زض ؾتبَ ٔتبِی ٔتٛضز ٘ؾتط     اظ ٘ؿجت اضظـ ثبظاض ثتٝ اضظـ زفتتطی ؾتٟبْ قتطوت    فزصت رضذ: 

   اؾتفبزٜ قس

   اؾتفبزٜ قس اظ ٘طخ ؾٛز ثب٘ىی زض ؾبَ ٔبِی ٔٛضز ٘ؾطًزخ سَد ببًکی: 

 ّبی پضٍّص(: هجٌبی  هطبلعبتی استفبدُ اس هتغیزّبی کٌتزلی در هذل2) جذٍل

 هبلی تأهیي سیبست هتغیز کٌتزلی
 تقسین سیبست

 سَد

 سیبست

 گذاری سزهبیِ
 استزاتضیک اًحزاف

 ضزکت اًذاسُ
 ٍ ّوکبراى تزفَلزیپ

(2023) 
 (2023) آهجزگز

حجیت  ٍ رًبسیٌگِ

(2023) 

حجیت ٍ ّوکبراى 

(2023) 

 ّبثبسدُ دارایی
 ٍ ّوکبراى تزفَلزیپ

(2023) 
 (2023) آهجزگز

 حجیت ٍ رًبسیٌگِ

(2023) 

 ّوکبراى ٍ حجیت

(2023) 

 هذیزُ ّیئتاًذاسُ 
 1پْبم ٍ ًگَیبى

(2020) 

 2کَیزی ٍ ّوکبراى

(2023) 

 3جبئَ ٍ ّوکبراى

(2023) 

 4چَا ٍ ّوکبراى

(2023) 

 استقلال
 هذیزُ ّیئت

 ًگَیبى ٍ پْبم
(2020) 

 ّوکبراى ٍ کَیزی
(2023) 

  ّوکبراى ٍ جبئَ
(2023) 

 ّوکبراى ٍ چَا
(2023) 

 الشحوِحق

 حسبثزسی

 5آًوبل ٍ ّوکبراى

(2017) 

 ّوکبراى ٍ کَیزی

(2023) 

  ّوکبراى ٍ جبئَ

(2023) 

 ّوکبراى ٍ چَا

(2023) 

 رضذ فزصت
 ٍ ّوکبراى تزفَلزیپ

(2023) 
 (2023) آهجزگز

 حجیت ٍ رًبسیٌگِ

(2023) 

 ّوکبراى ٍ حجیت

(2023) 

 - - ّبی هحققیبفتِ - ًزخ سَد ثبًکی

 ّب دادُ ٍتحلیل یِتجش .7

 تَصیفیآهبر 

وتٝ   عٛض ٕٞبٖاعلافبت ٔطثٛط ثٝ آٔبض تٛنیفی ٔتغیطٞبی پػٚٞف ٔٙقىؽ قسٜ اؾت   2 زض جسَٚ

ٖ تطیٗ قبذم ٔطوعی اؾتت    یانّٔیبٍ٘یٗ یىی اظ  2 زض جسَٚ قتٛز  وتٝ ٔكتبٞسٜ ٔتی    عتٛض  ٕٞتب

                                                             
1. Pham & Nguyen 
2. Queiri et al 
3. Jao et al 
4. Chua et al 

5. Anmol et al 
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 50ٞتب حتسٚز   ٞتبی ثتٝ زاضایتی   زٞس ٘ؿتجت ثتسٞی  اؾت ٚ ٘كبٖ ٔی 50/1ٔبِی  تأٔیٗٔیبٍ٘یٗ ؾیبؾت 

ٝ  زٞتس قتطوت  اؾت ٚ ٘كبٖ ٔتی  42/1ؾٛز  تمؿیٓ   ٕٞنٙیٗ ٔیبٍ٘یٗ ؾیبؾتزضنس اؾت عتٛض  ٞتب ثت

ٝ  زضنس اظ ؾٛز ضا ثیٗ ؾٟبٔساضاٖ تمؿتیٓ وطز٘تس  ٔیتبٍ٘یٗ ؾیبؾتت     42ٔیبٍ٘یٗ  ٌتصاضی ٘یتع   ؾتطٔبی

( حتسٚز  1118زٞس ٔقىٛؼ لسض ٔغّتك ذطٚجتی ٔتسَ ثیتسَ ٚ ٕٞىتبضاٖ )     اؾت ٚ ٘كبٖ ٔی -08/1

ثتٛزٜ اؾتت  ثتطای ثطضؾتی ٔیتعاٖ       12/1ٔبِیبتی ٘یع  لغقیت ثٛزٜ اؾت  ٕٞنٙیٗ ٔیبٍ٘یٗ فسْ -08/1

وتٝ زض جتسَٚ    عٛض ٕٞبٖٞبی پػٚٞف اظ قبذم ا٘حطاف ٔقیبض اؾتفبزٜ قسٜ اؾت  پطاوتسٌی زازٜ

ٜ  ٞیئت قٛز ثٝ تطتیت زٚ ٔتغیط ا٘ساظٜٔكبٞسٜ ٔی 2 ٝ  ٚ ؾیبؾتت  ٔتسیط ٌتصاضی زاضای ثیكتتطیٗ   ؾتطٔبی

 ( ا٘حطاف ٔقیبض زض ثیٗ ٔتغیطٞبی پػٚٞف ٞؿتٙس 01/1ٚ وٕتطیٗ )( 70/1)

 (: آهبر تَصیفی هتغیزّبی کوی پضٍّص3) جذٍل

 اًحزاف هعیبر حذاقل حذاکثز هیبًِ هیبًگیي ضزح

 17/0 10/0 83/0 66/0 61/0 هبلی تأهیي سیبست

 41/0 00/0 00/1 56/0 53/0 سَد تقسین سیبست

 12/0 -03/1 -02/0 -17/0 -19/0 گذاریسزهبیِ سیبست

 87/0 06/1 93/3 49/1 89/1 استزاتضیک اًحزاف

 20/0 00/0 99/0 14/0 23/0 هبلیبتی قطعیت عذم

 67/0 14/5 25/9 09/7 08/7 ضزکت اًذاسُ

 14/0 -26/0 59/0 11/0 13/0 ّبدارایی ثبسدُ

 81/0 00/5 00/9 00/5 29/5 هذیزُ ّیئت اًذاسُ

 19/0 20/0 00/1 57/0 51/0 هذیزُ ّیئت استقلال

 35/0 42/1 53/3 28/2 33/2 الشحوِ حسبثزسیحق

 56/0 92/0 06/5 72/1 84/1 فزصت رضذ

 14/0 00/15 50/22 00/18 50/18 ًزخ سَد ثبًکی

 ٞبی پػٚٞفٔٙجـ9 یبفتٝ

 خطیبزرسی هطکل ّن

ٟٔٓ  ٞبی فطو پیفذغی زض ثیٗ ٔتغیطٞبی ٔؿتمُ ٚ وٙتطِی ٔسَ پػٚٞف اظ ثطضؾی ٘جٛز ٔكىُ ٞٓ

ذغی اظ فبُٔ تٛضْ ٚاضیب٘ؽ اؾتفبزٜ قسٜ اؾتفبزٜ اظ ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی اؾت  ثطای ثطضؾی ٔكىُ ٞٓ

قٛز، فبُٔ تٛضْ ٚاضیب٘ؽ ثطای تٕبْ ٔتغیطٞتبی ٔؿتتمُ   ٔكبٞسٜ ٔی 3 وٝ زض جسَٚ عٛض ٕٞبٖاؾت  
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ُ    اؾتت  01ٚ وٙتطِی ٔٛضز اؾتفبزٜ زض ٔتسَ وٕتتط اظ    ٔكتىُ  ت وتٝ  تتٛاٖ پتصیطف  ٔتی  ثتٝ ٕٞتیٗ زِیت

 ٚجٛز ٘ساضز  ٔتغیطٞب ثیٗذغی  ٞٓ

 (: ثزرسی هطکل ّن خطی4) جذٍل

 ٍاریبًس تَرم عبهل هتغیزّب

 00/1 هبلیبتی قطعیت عذم

 00/1 ضزکت اًذاسُ

 05/1 ّبدارایی ثبسدُ

 01/1 هذیزُ ّیئت اًذاسُ

 00/1 هذیزُ ّیئت استقلال

 03/1 الشحوِ حسبثزسیحق

 04/1  فزصت رضذ 

 05/1 سَد ثبًکیًزخ 

 ٞبی پػٚٞفٔٙجـ9 یبفتٝ

 بزرسی پبیبیی هتغیزّبی پژٍّص

ٞتبی ثطضؾتی    فتطو  ثطضؾی پبیبیی ٔتغیطٞبی ٔٛضز اؾتفبزٜ زض ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی پػٚٞف، یىی پتیف 

چتٛ ثطضؾتی قتس      ٚ ِیٗ ِٛیٗ، آظٖٔٛ اظٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی اؾت  پبیبیی ٔتغیطٞبی پػٚٞف ثب اؾتفبزٜ 

قٛز ؾغ  ذغب ثطای تٕبْ ٔتغیطٞبی پػٚٞف ٔٛضز اؾتتفبزٜ اظ  ٔكبٞسٜ ٔی 4وٝ زض جسَٚ  عٛض ٕٞبٖ

ٓ  ٔبِی، ؾیبؾتت  تأٔیٗ ٞبی یه تب چٟبض پػٚٞف )ٔتغیطٞب قب9ُٔ ؾیبؾتٔسَ  ؾتٛز، ؾیبؾتت   تمؿتی

ٜ  ٔبِیبتی، ا٘ساظٜ لغقیت اؾتطاتػیه، فسْ ٌصاضی، ا٘حطافؾطٔبیٝ ٜ  زاضایتی  قطوت، ثتبظز  ٞتب، ا٘تساظ

زضنس اؾت، اظ  4ضقس( وٕتط اظ  حؿبثطؾی ٚ فطنت اِعحٕٝ، حكٔسیطٜ ٞیئت ، اؾتملأَسیطٜ ٞیئت

 زضنس ٔتغیطٞب پبیب ٞؿتٙس  84ایٗ ضٚ زض ؾغ  اعٕیٙبٖ ثبلاتط اظ 

 چَ ٍ لیي لَیي، آسهَى(: پبیبیی هتغیزّب ثب استفبدُ 5) جذٍل

 سطح هعٌبدار آهبرُ هتغیزّب

 00/0 -60/20 هبلی تأهیي سیبست

 00/0 -16/26 سَد تقسین سیبست

 00/0 -43/54 گذاریسزهبیِ سیبست

 00/0 -95/23 استزاتضیک اًحزاف
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 00/0 -96/38 هبلیبتی قطعیت عذم

 00/0 -95/24 ضزکت اًذاسُ

 00/0 -34/13 ّبدارایی ثبسدُ

 00/0 -26/4 هذیزُ ّیئت اًذاسُ

 00/0 -08/4 هذیزُ ّیئت استقلال

 00/0 -63/8 الشحوِ حسبثزسیحق

 00/0 -34/12  فزصت رضذ 

 00/0 -17/4 ًزخ سَد ثبًکی

 ٞبی پػٚٞفٔٙجـ9 یبفتٝ

 اًتخبة هذل پژٍّص

ٖ ثطای ا٘تربة ٔسَ پػٚٞف  ٖ چتبٚ اؾتتفبزٜ قتسٜ اؾتت       آظٔتٛ ٔكتبٞسٜ   5وتٝ زض جتسَ    عتٛض  ٕٞتب

زضنتس اؾتت، ثتٝ     4ٞبی یه تب چٟبض پػٚٞف وٕتط اظ چبٚ ثطای ٔسَ آظٖٔٛقٛز ؾغ  ذغبی  ٔی

قتٛز  ٕٞنٙتیٗ اظ آ٘جتب وتٝ ؾتغ       ٞب اؾتتفبزٜ ٔتی  ٔسَ آظٖٔٛٞبی تبثّٛیی ثطای زِیُ اظ زازٜٕٞیٗ 

ٜ   4ٞبی یه تب ؾٝ وٕتط اظ ٞبؾٕٗ ثطای ٔسَ آظٖٔٛذغبی  ٞتبی اثتطات ثبثتت    زضنتس اؾتت اظ زاز

زضنس اؾت  4ٞبؾٕٗ ثیكتط اظ  آظٖٔٛقٛز  اظ ؾٛی زیٍط ثطای ٔسَ چٟبض ؾغ  ذغبی اؾتفبزٜ ٔی

 ٌطزز  ِیُ اظ اثطات تهبزفی اؾتفبزٜ ٔیٚ ثٝ ٕٞیٗ ز

 هذل پضٍّص ثزآٍرد آسهَى(: 6جذٍل )

 آسهَىًتیجِ  سطح خطب آسهَىی آهبرُ  آسهَىًَع  هذل

 هذل 

 یک

 تبثلَیی دادُ 00/0 10/3 چبٍ آسهَى

 اثزات ثبثت 03/0 77/14 ّبسوي آسهَى

 هذل
 دٍ 

 تبثلَیی دادُ 00/0 98/2 چبٍ آسهَى

 اثزات ثبثت 01/0 77/16 ّبسوي آسهَى

 هذل

 سِ 

 تبثلَیی دادُ 00/0 10/3 چبٍ آسهَى

 اثزات ثبثت 02/0 54/17 ّبسوي آسهَى

 هذل 

 چْبر

 تبثلَیی دادُ 00/0 67/3 چبٍ آسهَى

 اثزات تصبدفی 06/0 06/13 ّبسوي آسهَى

 ٞبی پػٚٞفٔٙجـ9 یبفتٝ
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 ّبی پژٍّصفزضیِ آسهَى

ٞتبی یته تتب چٟتبض ثتٝ تطتیتت       قٛز ضطیت تقییٗ ثطای ٔسَٔكبٞسٜ ٔی 6وٝ زض جسَٚ  ٌٛ٘ٝ ٕٞبٖ

اؾت ٚ ایٗ ثساٖ ٔقٙبؾت وٝ ٔتغیطٞبی ٔؿتمُ ٚ وٙتطِی زض ٞط یته اظ   40/1ٚ  47/1، 57/1، 46/1

َ ٞب ثٝ ٔمساض زضنس شوط قسٜ ٔیٔسَ ٞتب ضا تجیتیٗ   تٛا٘ٙس تغییطات ٔتغیطٞبی ٚاثؿتٝ زض ٞط یه اظ ٔتس

، 74/0، 82/0ٞبی یه تب چٟبض پػٚٞف ثتٝ تطتیتت   ٕنٙیٗ آٔبضٜ زٚضثیٗ ٚاتؿٖٛ ثطای ٔسَٕ٘بیس  ٞ

ٞؿتتتٙس، ثتتٝ ٕٞتتیٗ زِیتتُ   41/1تتتب  41/0اؾتتت ثتتب تٛجتتٝ ثتتٝ ایٙىتتٝ ایتتٗ ٔمتتبزیط ثتتیٗ    72/0ٚ  11/1

ذٛزٕٞجؿتٍی ثیٗ ذغبٞبی ٔسَ ضٌطؾیٖٛ ٚجتٛز ٘تساضز  ٕٞنٙتیٗ اظ آ٘جتبیی وتٝ ؾتغ  ذغتبی        

َ      4ثطای ٞط چٟبض ٔسَ پػٚٞف ٘یع  Fآٔبضٜ  ٞتبی پتػٚٞف ثتطای    زضنس اؾتت، ثتٝ ٕٞتیٗ زِیتُ ٔتس

 ٞبی پػٚٞف لبثُ اتىب ٞؿتٙس فطضیٝ آظٖٔٛ

زضنس اؾت ٚ اظ  4ٔبِیبتی وٕتط اظ  لغقیت زض ٔسَ یه ثب تٛجٝ ثٝ ایٙىٝ ؾغ  ذغب ثطای فسْ

ٝ 18/1آ٘جبیی وٝ ضطیت ایٗ ٔتغیط ٔثجت ) ٗ  ( اؾت، ثت  زضنتس  84 ٖ ثتبلاتط اظ اعٕیٙتب  ؾتغ   زض ٕٞتی

ٔثجتت ٔقٙتبزاضی زاضز  زض ٔتسَ زٚ ٘یتع      تتأثیط  ٞتب قتطوت  ٔبِی تأٔیٗؾیبؾت ثط  یبتیٔبِ تیفسْ لغق

زضنس اؾت ٚ اظ آ٘جبیی وٝ ضتطیت ایتٗ ٔتغیتط     4ٔبِیبتی ٘یع وٕتط اظ  لغقیت ؾغ  ذغب ثطای فسْ

ؾیبؾتت  ثتط   یبتیٔبِ تیفسْ لغق زضنس 84ثبلاتط اظ  اعٕیٙبٖ ؾغ  زض ٕٞیٗ ( اؾت، ثٝ-01/1ٔٙفی )

ْ  تأثیط ٞبقطوت تمؿیٓ ؾٛز  ٔٙفی ٔقٙبزاضی زاضز  زض ٔسَ ؾٝ ٘یع ثٝ زِیُ ایٙىٝ ؾغ  ذغب ثطای فتس

( اؾتت، ثتٝ   -16/1زضنس اؾت ٚ اظ آ٘جبیی وٝ ضطیت ایٗ ٔتغیتط ٔٙفتی )   4ٔبِیبتی وٕتط اظ  لغقیت

ٝ  ؾیثتط   یبتیت ٔبِ تیت فتسْ لغق زضنتس زِیتُ    84ٕٞیٗ زض ؾغ  اعٕیٙبٖ ثتبلاتط    ٌتصاضی بؾتت ؾتطٔبی

ْ   تأثیط ٞبقطوت  لغقیتت  ٔٙفی ٔقٙبزاضی زاضز  زض ٔسَ چٟبض ٘یع ثٝ زِیُ ایٙىٝ ؾغ  ذغب ثتطای فتس

( اؾتت، ثتٝ ٕٞتیٗ    -05/1زضنس اؾت ٚ اظ آ٘جبیی وٝ ضطیت ایتٗ ٔتغیتط ٔٙفتی )    4ٔبِیبتی وٕتط اظ 

 تأثیط ٞبقطوت اؾتطاتػیها٘حطاف ثط  یبتیٔبِ تیفسْ لغقزضنس،  84زِیُ زض ؾغ  اعٕیٙبٖ ثبلاتط 

 ٔٙفی ٔقٙبزاضی زاضز 

 

 

 [
 D

O
I:

 1
0.

61
18

6/
qj

fe
p.

12
.4

6.
87

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

25
-0

7-
27

 ]
 

                            28 / 41

http://dx.doi.org/10.61186/qjfep.12.46.87
http://qjfep.ir/article-1-1622-fa.html


 331  ...یهال یها استیبر س یاتیهال تیعذم قطع ریتأث

 
 

 ّبی پضٍّصفزضیِ آسهَىّبی حبصل (: یبفت7ِ) جذٍل

 ٞبی پػٚٞفٔٙجـ9 یبفتٝ

 گیزی بحث ٍ ًتیجِ .8

ْ  تتأثیط ثطضؾتی   ثبٞتسف پػٚٞف حبضط   اؾتتطاتػیه  ٚ ٔتبِی  ٞتبی  ؾیبؾتت  ثتط  ٔبِیتبتی  لغقیتت  فتس

ْ  تتأثیط ثٝ ایٗ ٔٙؾٛض  ٞب نٛضت ٌطفتٝ اؾت قطوت ٗ  ٔبِیتبتی ثتط ؾیبؾتت    لغقیتت  فتس ٔتبِی،   تتأٔی

ٝ  ؾٛز، ؾیبؾت تمؿیٓ ؾیبؾت ٞتب زض چٟتبض فطضتیٝ    اؾتتطاتػیه قتطوت   ٌتصاضی ٚ ا٘حتطاف  ؾتطٔبی

فطضیٝ یه پتػٚٞف ٘كتبٖ زازٜ اؾتت وتٝ      آظٖٔٛجساٌب٘ٝ ٔٛضز ثطضؾی لطاض ٌطفت  ٘تبیج حبنُ 

 4هذل  3هذل  2هذل  1هذل  ضزح هتغیز

 -16/0 -07/0 -10/0 09/0 ضزیت هبلیبتی قطعیت عذم

 00/0 01/0 00/0 02/0 سطح خطب

 -15/0 11/0 09/0 -08/0 ضزیت ضزکت اًذاسُ

 01/0 04/0 03/0 03/0 سطح خطب

 11/0 10/0 22/0 -15/0 ضزیت ّبدارایی ثبسدُ

 01/0 01/0 00/0 00/0 سطح خطب

 06/0 13/0 13/0 -07/0 ضزیت هذیزُ ّیئت اًذاسُ

 05/0 06/0 02/0 04/0 سطح خطب

 10/0 09/0 19/0 -12/0 ضزیت هذیزُ ّیئت استقلال

 03/0 03/0 00/0 01/0 سطح خطب

 08/0 09/0 08/0 -10/0 ضزیت حسبثزسی الشحوِحق

 01/0 00/0 02/0 01/0 سطح خطب

 13/0 14/0 16/0 -14/0 ضزیت رضذ فزصت

 02/0 00/0 00/0 00/0 سطح خطب

 - -09/0 - - ضزیت ًزخ سَد ثبًکی

 - 04/0 - - سطح خطب

 63/0 -52/0 45/0 56/0 ضزیت هجذأعزض اس 

 00/0 00/0 00/0 00/0 سطح خطب

 51/0 58/0 68/0 57/0 ضزیت تعییي

 83/1 02/2 85/1 93/1 آهبرُ دٍرثیي ٍاتسَى

 F 00/0 00/0 00/0 00/0سطح خطبی آهبرُ 
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ٔثجت ٔقٙبزاضی زاضز  ایتٗ ثتساٖ ٔقٙبؾتت     تأثیطٞب قطوتٔبِی  تأٔیٗ ٔبِیبتی ثط ؾیبؾت لغقیت فسْ

آٚض٘س ٔبِی اظ عطیك ثسٞی ضٚی ٔی تأٔیٗٞب ثیكتط ثٝ ؾٕت وٝ افعایف فسْ لغقیت ٔبِیبتی، قطوت

ٞتبیی ثتبلاتط اؾتت   ٘تتبیج حبنتُ اظ ایتٗ فطضتیٝ        ٞتبی چٙتیٗ قتطوت   ٚ ثٝ ٕٞیٗ زِیُ ؾغ  ثسٞی

ٖ ٕٞ ٚ پػٚٞف ثتط ذتلاف ٘تتبیج پتػٚٞف پیتطفتِٛط      ثتب اؾتتفبزٜ اظ    ٞتب  آٖاؾتت، ظیتطا    (1112) ىتبضا

ٗ ٞتبی  آٔطیىبیی ٘كبٖ زاز٘س وٝ فسْ لغقیت ٔبِیتبتی ثتط ؾیبؾتت    ٞبی قطوتاعلافبت  ٔتبِی   تتأٔی

ٖ  ٚ ٔٙفتی ٔقٙتبزاضی زاضز  ثتٝ افتمتبز پیتطفتِٛط      تتأثیط ٔبِی اظ عطیك ثسٞی(  تأٔیٗٞب )قطوت  ٕٞىتبضا

 لا زض ثبظاض ؾٟبْ وكٛض آٔطیىب، افعایف فسْ لغقیتت ثٝ زِیُ قفبفیت اعلافبتی ٚ وبضایی ثب (1112)

قٛز ٚ ٕٞیٗ فبُٔ ٔٛجت ثبلا ٞب ٔیٔبِیبتی ٔٛجت تكسیس زِیُ ٔؿبئُ ٚ ٔكىلات ٔبِی زض قطوت

ٗ ٞتبیی وٕتتط تٕبیتُ ثتٝ     قٛز ٚ زض ٘تیجٝ چٙیٗ قطوتٔبِی ٔی تأٔیٗٞبی ثطزٖ ٞعیٙٝ ٔتبِی اظ   تتأٔی

ٔجبزِتٝ، زض ثتبظاض ؾتٟبْ وكتٛضٞبیی وتٝ       اؾبؼ تئتٛضی  عطیك ثسٞی زاض٘س  ایٗ زض حبِی اؾت وٝ ثط

زٞٙس ٞبیی وٝ فسْ لغقیت ٔبِیبتی ثبلاتطی زاض٘س، تطجی  ٔیوبضایی ثبظاض ؾٟبْ وٕتط اؾت، قطوت

 ٞتبی  قتطوت ٔبِی، یه ؾپط ٔبِیتبتی ایجتبز وٙٙتس  اظ ؾتٛی زیٍتط       تأٔیٗتب اظ عطیك افعایف ؾغ  

ٞتبی ٔبِیتبتی   ٘مسیٍٙی ثطای پطزاذتت ثتسٞی   تأٔیٗض زاضای فسْ لغقیت ٔبِیبتی ثٝ زِیُ ٔكىلات ز

 ٞب، ٔٙبثـ ٘مسی لاظْ ضا وؿت ٕ٘بیٙس زٞٙس تب اظ عطیك افعایف ؾغ   ثسٞیتطجی  ٔی

تمؿتیٓ   ٔبِیبتی ثتط ؾیبؾتت   لغقیت ٘تبیج حبنُ اظ فطضیٝ زٚ پػٚٞف ٘كبٖ زازٜ اؾت وٝ فسْ

ٝ ثتب افتعایف فتسْ لغقیتت ٔبِیتبتی،      ٔٙفی ٔقٙبزاضی زاضز  ایٗ ثساٖ ٔقٙبؾتت وت   تأثیطٞب ؾٛز قطوت

وٙس  ٘تتبیج حبنتُ اظ ایتٗ فطضتیٝ پتػٚٞف ثتب       ٞب وبٞف پیسا ٔیتمؿیٓ ؾٛز ثیٗ ؾٟبٔساضاٖ قطوت

ٞتبی ٔتبِی   اؾت، ظیطا ٚی ثب اؾتتفبزٜ اظ اعلافتبت نتٛضت    ضاؾتب ٞٓ (1112) ٘تبیج پػٚٞف آٔجطٌط

لغقیت ٔبِیبتی ثط ؾیبؾت تمؿتیٓ  فسْ  ثٛضؾی فقبَ زض وكٛضٞبی اضٚپبیی ٘كبٖ زاز وٝ ٞبی قطوت

ٞتبیی وتٝ   (، اظ یه ؾتٛ قتطوت  1112ثٝ افتمبز آٔجطي ) ٔٙفی ٔقٙبزاضی زاضز  تأثیطٞب ؾٛز قطوت

تطی زاقتٝ ٚ اظ ؾٛی زیٍط ثب تٛجٝ فسْ لغقیت ٔبِیبتی ثبلایی زاض٘س ثٝ عٛض ٔقَٕٛ فّٕىطز ضقیف

ٞتب  زٞس، زض چٙیٗ قتطایغی قتطوت  ٞبی ضا افعایف ٔیثٝ ایٙىٝ فسْ لغقیت ٔبِیبتی، ضیؿه جطیبٖ

تٕبیُ ثیكتطی ثطای جٌّٛیطی اظ ذطٚم ٘متسیٍٙی زاض٘تس  ثتٝ ٕٞتیٗ زِیتُ تمؿتیٓ ٘متسی ؾتٛز ثتیٗ          
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ؾٟبٔساضاٖ وبٞف پیسا ذٛاٞس وطز  زض ثبظاض ؾٟبْ وكٛض ایطاٖ ٘یع، ظٔب٘ی وٝ ٔسیطاٖ فتسْ لغقیتت   

وٙس، ٔسیطاٖ ثطای ثٝ زِیتُ ثتبلا ضفتتٗ    ٞبی ٔبِیبتی ٔتٟٛضا٘ٝ افعایف پیسا ٔیٔبِیبتی ثٝ ٚاؾغٝ ؾیبؾت

 زٞٙس    ٞبی ٘مسی، تمؿیٓ ؾٛز ثیٗ ؾٟبٔساضاٖ ضا وبٞف ٔیضیؿه جطیبٖ

        ْ  ٔبِیتبتی ثتط ؾیبؾتت    لغقیتت  ٘تبیج حبنتُ اظ فطضتیٝ ؾتٝ پتػٚٞف ٘كتبٖ زازٜ اؾتت وتٝ فتس

ت ٔٙفی ٔقٙبزاضی زاضز  ایٗ ثساٖ ٔقٙبؾت وتٝ ثتب افتعایف فتسْ لغقیت      تأثیطٞب ٌصاضی قطوت ؾطٔبیٝ

٘تتبیج ایتٗ فطضتیٝ پتػٚٞف ثتب       ٞب وبٞف پیسا ذٛاٞتس وتطز   ٌصاضی قطوتٔبِیبتی، وبضایی ؾطٔبیٝ

ٓ ( 1111غاوتٛة ٚ ٕٞىتبضاٖ )  ٘تبیج پتػٚٞف   ثتب اؾتتفبزٜ اظ اعلافتبت     ٞتب  آٖاؾتت، ظیتطا    ضاؾتتب  ٞت

فسْ لغقیت ٔبِیبتی  وٝ زاز٘س٘كبٖ  آٔطیىبزض ثبظاض ؾٟبْ وكٛض فقبَ  ٞبی قطوتٞبی ٔبِی نٛضت

افعایف فسْ لغقیت  ٞب آٖثٝ افتمبز  ٔٙفی ٚ ٔقٙبزاضی زاضز  تأثیطٞب ٌصاضی قطوتوبضایی ؾطٔبیٝثط 

ٞتب ٚ افتعایف ضیؿته ٘متسیٍٙی     پتصیطی فّٕىتطز ٔتبِی قتطوت    ثیٙتی ٔبِیبتی ٔٛجت وتبٞف پتیف  

ٞبیی وٝ فتسْ لغقیتت ٔتبِی ثتبلایی زاض٘تس، تٕطوتع وٕتتطی ثتط         قطوت زضٚالـقٛز   ٞب ٔیقطوت

ٝ     ٞبی ثّٙسزاقتٝ ٚ زض پطٚغٜ تثّٙسٔساٞساف  -ٔست حتی ثب ٚجٛز زاقتتٗ ٔٙتبفـ آتتی وٕتتط ؾتطٔبی

ٌصاضی ذٛاٞٙس وطز  زض ثتبظاض ؾتٟبْ وكتٛض ایتطاٖ ٘یتع ٔتسیطاٖ ثتب افتعایف فتسْ لغقیتت ٔتبِی زض            

ٝ    قطوت ٜ  ٞب، ثٝ زِیُ ثبلا ضفتٗ ضیؿه ٘مسیٍٙی، تٕبیتُ وٕتتطی ثتطای ؾتطٔبی ٞتب  ٌتصاضی زض پتطٚغ

 ٌصاضی ذٛاٞس قس  فبُٔ ٔٛجت وبٞف وبضایی ؾطٔبیٝذٛاٞٙس زاقت ٚ ٕٞیٗ 

    ْ ٔبِیتبتی ثتط ا٘حتطاف     لغقیتت  ٘تبیج حبنُ اظ فطضیٝ چٟبض پػٚٞف ٘كتبٖ زازٜ اؾتت وتٝ فتس

ٔٙفی ٔقٙتبزاضی زاضز  ایتٗ ثتساٖ ٔقٙبؾتت وتٝ ثتب افتعایف فتسْ لغقیتت           تأثیطٞب اؾتطاتػیه قطوت

٘تتبیج ایتٗ فطضتیٝ پتػٚٞف ثتب ٘تتبیج        زٞتس  ٞتب ضا وتبٞف ٔتی   ٔبِیبتی، ا٘حطاف اؾتطاتػیه قتطوت 

ٞتبی  ثب اؾتتفبزٜ اظ اعلافتبت نتٛضت    ٞب آٖاؾت، ظیطا  ضاؾتب ٞٓ( 1112) ٕٞىبضاٖ ٚ حجیتپػٚٞف 

ٞتبی ٔبِیتبتی   ٞتبیی وتٝ ؾیبؾتت   قتطوت ٘كتبٖ زاز٘تس   آٔطیىتب  ثبظاض ؾٟبْ وكتٛض   ٞبی قطوتٔبِی 

 ـ ٘تس  زاض هیا٘حتطاف اؾتتطاتػ  وٙٙس، تٕبیُ وٕتطی ثٝ ٔتٟٛضا٘ٝ ضا ز٘جبَ ٔی ٞتب ثتطای   قتطوت  زضٚالت

ٞتبی ٔتبِی ٚ فّٕیتبتی ذتٛز ضا     ٞبی ذٛز ٘ؿجت ثٝ ؾبیط ضلجب، ثبیتس ضیؿته  ایجبز تٕبیع زض اؾتطاتػی

 ـاؾتتطاتػیه ٕ٘بیٙتس     ا٘حطافوبٞف زازٜ ٚ زض قطایغی وٝ ٔٙبثـ ٘مسی وبفی زاض٘س الساْ ثٝ   زضٚالت
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زٞتس، ٔتسیطاٖ   ٞب ضا افعایف ٔیاظ آ٘جبیی وٝ فسْ لغقیت ٔبِیبتی، ضیؿه ٔبِی ٚ ٘مسیٍٙی قطوت

 وٙٙس ٌیطی ٔیٞبی قطوت تهٕیٓاحتیبط وطزٜ ٚ وٕتط ٘ؿجت ثٝ ایجبز تٕبیع زض  اؾتطاتػی

ٞبی یه تتب چٟتبض پتػٚٞف، پیكتٟٙبزٞبی وتبضثطزی ثتٝ قتطر ظیتط اضائتٝ          ثب تٛجٝ ٘تبیج فطضیٝ

 قٛز9 ٔی

ٗ ٞتبی  ٔثجت فسْ لغقیت ٔبِیبتی ثط ؾیبؾت تأثیطثب تٛجٝ ثٝ   0 ٞتب، ثتٝ اضوتبٖ    ٔتبِی قتطوت   تتأٔی

ٜ  ٞیئتت حبوٕیت قتطوتی )  قتٛز ثتب ٘ؾتبضت ثیكتتط ثتط      ٚ وٕیتتٝ حؿبثطؾتی( پیكتٟٙبز ٔتی     ٔتسیط

ٞبی ٌعاضقٍطی ثٝ ؾٕت افتعایف تٕىتیٗ ٔبِیتبتی  ٌتبْ ثطزاقتتٝ ٚ ٕٞنٙتیٗ ثتب        ٌیطی تهٕیٓ

ٞبی ٔبِیبتی زض جٟتت وتبٞف فتسْ لغقیتت     تؿطیـ زض پیٍیطی ٚ لغقی وطزٖ ثطي تكریم

ٞب زض ؾتبذتبض ؾتطٔبیٝ ضا وتبٞف    ٞبی  قطوتٌبْ ثطزاض٘س تب اظ ایٗ عطیك ٔیعاٖ ثسٞیٔبِیبتی 

 زٞٙس 

ٌتصاضا٘ی  ٞب، ثٝ ؾطٔبیٝٔٙفی فسْ لغقیت ٔبِیبتی ثط ؾیبؾت تمؿیٓ ؾٛز قطوت تأثیط ثٝ تٛجٝ ثب  1

ٞتب ٞؿتتٙس، پیكتٟٙبز    وٝ ٍ٘طاٖ پیبٔسٞبی ٔٙفی ٘بقتی اظ وتبٞف ؾتٛز تمؿتیٕی ؾتٟبْ قتطوت      

ٌصاضی فلاٜٚ ثط زض ٘ؾط ٌطفتٗ ٔقیبضٞبی ٔبِی اضظیتبثی فّٕىتطز، زض   ٖ ؾطٔبیٝقٛز زض ظٔب ٔی

ٞب ٘یع ٔٛضز ثطضؾی ٞبی ٔبِی تبضیرنٝ ؾٙٛات لجُ ٔبِیبتی قطوتٞبی ٕٞطاٜ نٛضتیبززاقت

 ٞبی تمؿیٓ ؾٛز اضظیبثی ٕ٘بیٙس لطاض زازٜ ٚ آثبض ٘بقی اظ  فسْ لغقیت ٔبِیبتی ضا ثط ؾیبؾت

ٝ  فتی فتسْ لغقیتت ٔبِیتبتی ثتط ؾیبؾتت      ٔٙ تتأثیط ثب تٛجٝ ثٝ   2  ٌتصاضی، ثتٝ ٟ٘بزٞتبی   ٞتبی ؾتطٔبی

 ٗ ٜ  تتسٚی ٖ  ٚ اؾتتب٘ساضزٞب  وٙٙتس ٝ  قتٛز ٔتی  ٌتصاضاٖ پیكتٟٙبز  لتب٘ٛ اظ حمتٛق   حٕبیتت  ٔٙؾتٛض  ثت

ثتطای تؿتطیـ زض پیٍیتطی ٚ لغقتی      ٞبقطوت اِعاْ ثطای لٛا٘یٙی ٚ اؾتب٘ساضزٞب ٌصاضاٖ، ؾطٔبیٝ

ٞب تهٛیت قتٛز تتب اظ ایتٗ عطیتك فتسْ لغقیتت       وتٞبی ٔبِیبتی ؾٙٛات لجُ قطوطزٖ پطٚ٘سٜ

 ٞب وبٞف پیسا وٙس ٔبِیبتی قطوت

قٛز، ثٝ ٞب ٔیثب تٛجٝ ثٝ ایٙىٝ فسْ لغقیت ٔبِیبتی ٔٛجت وبٞف ا٘حطاف اؾتطاتػیه قطوت  3

ٝ   ٞب پیكٟٙبز ٔتی ٔسیطاٖ قطوت زض جٟتت افتعایف    ثّٙسٔتست ضیتعی ٚ اؾتتطاتػی   قتٛز ثتب ثط٘بٔت

   تٕىیٗ ٔبِیبتی ٌبْ ثطزاض٘س
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ٞب ٞؿتٙس وٝ ثط اؾبؼ ٞب، ثب٘هٞبی ٔبِی قطوتاظ اعلافبت نٛضت وٙٙسٌبٖ اؾتفبزٜیىی اظ   4

قتٛز  پیكتٟٙبز ٔتی   ٞتب  آٖٕ٘بیٙس، اظ ایٗ ضٚ ثتٝ  ایٗ اعلافبت ٘ؿجت ثٝ افغبی تؿٟیلات الساْ ٔی

ٞتب ضا ثطضؾتی    قتطوت  اؾتتطاتػیه  ٚ ٔتبِی  ٞتبی  ؾیبؾتت  ثتط  ٔبِیبتی لغقیت آثبض ٘بقی اظ فسْ

 ٞب ضا اضظیبثی ٕ٘بیٙس تب اظ ایٗ عطیك ثٟتط ثتٛا٘ٙس ضیؿه افتجبضی قطوتٕ٘بیٙس 

ٞبی آتی تٛؾظ ؾبیط ٔحممبٖ، ٔٛضٛفبت پػٚٞكتی ظیتط پیكتٟٙبز    ٕٞنٙیٗ ثطای ا٘جبْ پػٚٞف

 ٌطزز9ٔی

فتتسْ لغقیتتت ٔبِیتتبتی ثتتط ٔقیبضٞتبی حؿتتبثساضی )ؾتتٛز ذتتبِم، ثتتبظزٜ ؾتتٟبْ(،   تتتأثیطثطضؾتی    0

  ٚ زٜ التهتبزی( ٚ ٔقیبضٞتبی ثتبظاض )ویٛتتٛثیٗ ٚ اضظـ افتعٚزٜ      ٔقیبضٞبی التهتبزی )اضظـ افتع

 ٞب ثبظاض( اضظیبثی فّٕىطز قطوت

فسْ لغقیت ٔبِیبتی ثط ٔقیبضٞتبی ٌعاضقتٍطی ٔتبِی )ویفیتت ؾتٛز، ظٔتبٖ اضائتٝ         تأثیطثطضؾی   1

 وبضی  ٚ غیطٜ(ٞبی ٔبِی، ٔحبفؾٌٝعاضـ

ط لیٕت ؾٟبْ، ضیؿته  ٞبی قطوت )ضیؿه ؾمٛفسْ لغقیت ٔبِیبتی ثط ضیؿه تأثیطثطضؾی   2

 ٚضقىؿتٍی ٚ غیطٜ( 

  

 [
 D

O
I:

 1
0.

61
18

6/
qj

fe
p.

12
.4

6.
87

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

25
-0

7-
27

 ]
 

                            33 / 41

http://dx.doi.org/10.61186/qjfep.12.46.87
http://qjfep.ir/article-1-1622-fa.html


 3641تابستاى  ،64، سال دوازدهن، شواره اقتصادیهای هالی و  سیاست فصلناهه 338

 هٌببع

تمؿیٓ ؾٛز ؾٟبْ ثط اجتٙتبة ٔبِیتبتی    تأثیط ( 0288ویب، ٘طٌؽ )السأی، اوطْ، ثطٔىی، ٘بٞیس، ٔحمك

-84(  3)8  ٘كتطیٝ ٔغبِقتبت حؿتبثساضی ٚ حؿبثطؾتی    قطوت ثب تٛجٝ ثتٝ اضظـ ؾتٟبٔساضاٖ،   

025  

 اؾتطاتػیه ا٘حطاف تأثیط (  0310فط، إِیطا )، قٟبٔیقٟلاظازٜ، ٟ٘ٙسی، یٛ٘ؽ، فجبؼ ثبزآٚض

  031-008(  1)5  فهّٙبٔٝ ٔسیطیت فّٕیبتقطوت،  ٘مس ٚجٝ ٍٟ٘ساقت ثط

ٗ  ٘ؾتط  زض ثتب  وتبض  ٌصاضی ؾطٔبیٝ ثط ٔبِیبتی اجتٙبة تأثیط(  0288) ٚحیس ٘ؿت، ثرطزی  ٘متف  ٌتطفت

 زض ٔبِیتبتی  اجتٙبة ؾٙجف زض ٘ٛیٗ ضٚیىطزی9 قطوتی ضاٞجطی ٚ ٔسیطیت تٛا٘بیی ٌط تقسیُ

  025-87(  8) 11  التهبزی ٞبی ؾیبؾت ٚ ٔؿبئُ ثطضؾی التهبزی ٔجّٝ  التهبز ؾغ 

ٖ ٍ٘بضـ  یثطا یفّٕ یضإٞٙب یزض حؿبثساض كی(  ضٚـ تحم0288ظٞطا ) ،یّٕیز یب٘تیز ٝ  پبیتب ٚ  ٘بٔت

  ٗیٔمبِٝ، ٘بقط9 فساِت ٘ٛ

اجتٙتبة اظ پطزاذتت ٔبِیتبت ثتط وتبضایی       تتأثیط (  ثطضؾتی  0288ضحیٕی، فّیطضب؛ زاِیتبی، فتبضف )  

   153-128(  1)00  زا٘ف حؿبثساضی  ٌصاضی ؾطٔبیٝ

اجتٙتتبة ٔبِیتتبتی ثتتط ضاثغتتٝ   تتتأثیط(  0311ظیٙتتبَ پتتٛض، ٘یٕتتب، ٟٔتتسی ظازٜ، ٔتتطیٓ، احٕتتسی، ِتتیلا )  

ٝ  ٞتبی  قتطوت ٘مسقٛ٘سٌی ؾٟبْ ٚ ؾیبؾت تمؿیٓ ؾٛز  ٜ  پصیطفتت زض ثتٛضؼ اٚضاق ثٟتبزاض    قتس

تٛإ٘ٙتتسی ٔتتسیطیت، ٟٔٙسؾتتی نتتٙبیـ، حؿتتبثساضی ٚ     إِّّتتی ثتتیٗا٘ؽ تٟتتطاٖ،اِٚیٗ وٙفتتط 

 https://civilica.com/doc/1691577التهبز،ثبثُ 

ٝ   0310ضضب ) ،بی٘ یضؾتٕی، فّ ی،تبٔطاز ،ٓیاثطاٞ ی،فجبؾ ٝ یوٕ یٞتب  (  فٛأُ ٔاثط ثتط تقتساز جّؿت  تت

   247-228  (1)18  یٚ حؿبثطؾ یحؿبثساض یٞب  یثطضؾ  یحؿبثطؾ

ٗ ثطضؾی ضاثغٝ ثیٗ ٔحتسٚزیت زض   ( 0286ضأیٗ، غطیت، حجت ) ،پٙجٝ لٛی ٔتبِی ٚ اجتٙتبة    تتأٔی

  048-071(  1)10  ٚ التهبزی ٔبِی ٞبی ؾیبؾت فهّٙبٔٝٔبِیبتی، 

ٚ  ٚوبض وؿت(  ثطضؾی ضاثغٝ ثیٗ اؾتطاتػی 0287ٔطفٛؿ، ٔحٕس، ٔبٞبٖ ٘ػاز، ٟٔسی، لٙبز، ٔهغفی )

ٞبی  پػٚٞفترهم ٔبِی افضبی وٕیتٝ حؿبثطؾی   ثط ٘مف تقسیّی تأویساجتٙبة ٔبِیبتی ثب 
   75-56(  3)00  حؿبثساضی ٔبِی
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(  ضاثغٝ ثیٗ ٔبِیبت جؿتٛضا٘ٝ ٚ اٞتطْ   0286ٔٙهٛضفط، غلأطضب، غیٛض، فطظاز، فجبؾی ٔٛلاٖ، ثٟعاز )

ٜ  پصیطفتتتٝ ٞتبی  قتتطوتٔتبِی زض    15  پػٚٞكتٙبٔٝ ٔبِیتتبت زض ثتتٛضؼ اٚضاق ثٟتبزاض تٟتتطاٖ    قتس

(26 )062-086  

ٗ  ضاثغٝ ثط حؿبثطؾی ویفیت تأثیط(  0312قبزی، أیٗ، تبٔطازی، فّی )٘ٛ ٖ  ثجتبت  ثتی  ٚ اضقتس  ٔتسیطا

ایتطاٖ    ٔبِیتبتی  ٚ ٔتبِی  ٞتبی  ؾیبؾتت  ٕٞبیف تكریهی  ؾیعزٕٞیٗ ٚ اثطاظی ٔبِیبت اذتلاف
http://taxresearch.khu.ac.ir/certs/b22be1 

Ahmed, B., Minhas, A., Tanazza, S., Saqib, A., & Ammar, H. (2020). Does firm life 

cycle impact corporate investment efficiency?. Sustainability. 13(1). 197-215. 

Amberger, H.J. (2023). Volatility of Tax payments and dividend payouts. Contemp 

Account Res. 40(1).451–487 

Anmol, B., Jahangir, M., Balachandran, B., Doureige, J. (2017).  Audit fees and 
capital structure decision, SSRN Electronic Journal, https://doi.org-

/10.2139/ssrn.2564129 

Bhattacharya, S. (1979). Imperfect information, dividend policy, and “the bird in the 

hand” fallacy. Bell Journal of Economics. 10 (1). 259–70. 

Blouin, J.L., & Robinson, L.A. (2014). Insights from academic participation in the 

FAF’s initial PIR: the PIR of FIN 48. Account Horiz. 28(3.479–500.  

Bradley, M., D. Capozza, R.,  & Seguin, P. J. (1998). Dividend policy and cash-flow 

uncertainty. Real Estate Economics. 26 (4). 555–80. 

Brav, A., J. Graham, R., Harvey, C. R., & Michaely, R. (2005). Payout policy in the 

21st century. Journal of Financial Economics. 77 (3). 483–527. 

Cappa, F., Cetrini, G., & Oriani, R. (2020). The impact of corporate strategy on 

capital structure: Ev- idence from Italian listed firms. The Quarterly Review of 
Economics and Finance. 76(1). 379−385. https://doi.org/10.1016-

/j.qref.2019.09.005 

Chay, J. B., & Suh, J. (2009). Payout policy and cash-flow uncertainty. Journal of 

Financial Economics. 93 (1). 88–107. 

Chen, J., Stephen, X.,  Gong, X.,  & Youchao T. (2021). Project-level disclosure and 

investment efficiency: Evidence from China. Journal of Accounting, Auditing 

& Finance 36(1). 854–80. 

Chen, N., Hao-Chang, S., & Jingjing, Y. (2017). Ownership structure, corporate 

governance and investment efficiency of Chinese listed firms. Pacific 

Accounting Review. 29(2).266–82. 

Chua, T. L., Cortez, M. M., & Uy, H. D. (2023). Impact of business strategies on tax 
avoidance of publicly listed companies (PLCs) in the Philippines: The 

moderating role of corporate governance. Retrieved from 

https://animorepository.dlsu.edu.ph/etdb_acc/68. 

Ciconte, W., Donohoe, M.P., Lisowsky, P., & Mayberry, M. (2016). Predictable 

uncertainty: the relation between unrecognized tax benefits and future income 

tax cash outflows. Available at SSRN 2390150 

 [
 D

O
I:

 1
0.

61
18

6/
qj

fe
p.

12
.4

6.
87

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

25
-0

7-
27

 ]
 

                            35 / 41

https://doi.org/10.2139/ssrn.2564129
https://doi.org/10.2139/ssrn.2564129
http://dx.doi.org/10.61186/qjfep.12.46.87
http://qjfep.ir/article-1-1622-fa.html


 3641تابستاى  ،64، سال دوازدهن، شواره اقتصادیهای هالی و  سیاست فصلناهه 394

Devereu, M. (2022). What creates tax uncertainty? Evidence from three phases of a 

cross-country survey. Oxford University Centre for Business Taxation. 
https://oxfordtax.sbs.ox.ac.uk/. 

Diller, M., Kortebusch, P., Schneider, G., & Sureth-Sloane, C. (2017) . Boon or 

bane? Advance tax rulings as a  measure to mitigate tax uncertainty and foster 

investment. Eur Account Rev. 26(3). 441–468. 

DiMaggio, P. J., & Powell, W. W. (1983). The iron cage revisited: Institutional 

isomorphism and collective rationality in organizational fields. American 

Sociological Review. 48(2). 147-160. 

Dong, X., Chan, K. C., Cui, Y., & Guan, J. X. (2021). Strategic deviance and cash 

holdings. Journal of Business Finance & Accounting. 48(3). 742-782. 

Dyreng, S.D., Hanlon, M., & Maydew, E.L. (2018). When does tax avoidance result 

in tax uncertainty? Account Rev. 94(2).179–203 
Easterbrook, F. H. (1984). Two agency-cost explanations of dividends. American 

Economic Review. 74 (4). 650–9. 

Elberry, N., & Khaled, H. (2020). Does corporate investment efficiency affect 

corporate disclosure practices? , Journal of Applied Accounting Research. 

21(1). 309–27. 

Farre-Mensa, J., Michaely, R., & Schmalz, M. (2014). Payout policy. Annual 

Review of Financial Economics. 6(1). 75–134. 

Farre-Mensa, J., Michaely, R., & Schmalz, M. (2021). Financing payouts. Working 

paper, https://ssrn.com/abstract=2535675, accessed August 16, 2022. 

Fatih Cemil, G., Kıvılcım, F., & Sıdıka B. (2020). Resource efficiency investments 

and firm performance: Evidence from European SMEs. Journal of Cleaner 

Production. 252(1). 819-834. 
Gallemore, J., & Labro, E. (2015). The importance of the internal information 

environment for tax avoidance. Journal of Accounting and Economics. 60(1). 

149-167. 

Gill, A., & Sharma, S. P. (2015). The relationship between corporate governance 

and the investment decision of small business firms in India. Journal of 

Finance and Investment Analysis. 25(1). 41-59. 

Goh, B., Lee, J., Lim, C., & Shevlin, T. (2016). The effect of corporate tax 

avoidance on the cost of equity. Account Rev. 91(6).1647–1670. 

Graham, J.R. (2003). Taxes and corporate finance: a review. Rev Financ Stud. 

16(4).1075–1129. 

Grullon, G., Michaely, R.,  & Swaminathan, B. (2002). Are dividend changes a sign 
of firm maturity? Journal of Business. 75 (3). 387–424. 

Guceri, I., & Albinowski, M. (2022).  Investment responses to tax policy under 

uncertainty, Journal of Financial Economics. 141(3). 1147-1170. 

Guenther, D., Wilson, R., & Wu, K. (2019). Tax Uncertainty and Incremental Tax 

Avoidance, The Accounting Review. 94(2). 99-112. 

Habib, A., Costa, M. D., & Jia, J. (2021). Determinants and consequences of 

financial constraints: A review of the empirical literature. China Accounting 

and Finance Review. 23(3). 78-126. 

 [
 D

O
I:

 1
0.

61
18

6/
qj

fe
p.

12
.4

6.
87

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

25
-0

7-
27

 ]
 

                            36 / 41

http://dx.doi.org/10.61186/qjfep.12.46.87
http://qjfep.ir/article-1-1622-fa.html


 393  ...یهال یها استیبر س یاتیهال تیعذم قطع ریتأث

 
 

Habib, A., Ranasinghe, D., & Perera, A. (2023). Strategic deviation and corporate 

tax avoidance. https://ssrn.com/abstract=4402293. 
Hanlon, M., Maydew, E.L., & Saavedra, D. (2017) .The taxman cometh: does tax 

uncertainty affect corporate cash holdings?, Rev Account Stud. 22(3).1198–

1228. 

He, Y., Cindy, C., & Yue, H. (2019). Managerial overconfidence, internal financing, 

and investment efficiency: Evidence from China. Research in International 

Business and Finance. 47(1). 501–10. 

Houlder, V. (2016). US companies warn tax avoidance crackdown will hit earnings. 

Financial Times. 

Isin, A. (2018) .Tax avoidance and cost of debt: the case for loan-specific risk 

mitigation and public debt financing. J Corp Financ. 49(1).344–378. 

Jacob, M., & Schutt, H.H .(2020). Firm valuation and the uncertainty of future tax 
avoidance. Eur Account Rev. 29(3).409–435. 

Jacob, M., Wentland, K., & Wentland S.A. (2022). Real effects of tax uncertainty: 

evidence from firm capital investments. Manag Sci. 68(6).4065–4089. 

Jao, R., Randa, F., Holly, A., & Sutadji, W. J. (2023). Corporate Governance and 

Investment Efficiency: The Mediating Effect of Earnings Quality. Proceedings 

International Economics and Business Conference, 1(1), 395-404. 

Jensen, M. C. (1986). Agency costs of free cash flow, corporate finance, and 

takeovers. American Economic Review. 76 (2). 323–9. 

Jensen, M. C., W. H. & Meckling. (1976). Theory of the firm: Managerial behavior, 

agency costs and ownership structure. Journal of Financial Economics. 3 (4). 

305–60. 

John, K., & Williams, J. (1985). Dividends, dilution, and taxes: A signalling 
equilibrium. Journal of Finance. 40 (4). 1053–70. 

Lant, T.K., Milliken, F.J., & Batra, B. (1992). The role of managerial learning and 

interpretation in strategic persistence and reorientation: an empirical 

exploration. Strat. Manag. J. 13 (8). 585–608. 

Lee, C, & Shevlin, T.J. (2023). Do Increases in tax policy uncertainty affect tax 

planning and other investments?, Available at SSRN 4390298. 

Lee, J., & Xu, J. (2019). Tax uncertainty and business activity, Journal of Economic 

Dynamics and Control. 103(1). 158-184. 

Lintner, J. (1956). Distribution of incomes of operations among dividends, retained 

earnings, and taxes. American Economic Review. 46 (2). 97–113. 

Lisowsky, P., Robinson, L., & Schmidt, A. (2013). Do publicly disclosed tax 
reserves tell us about privately disclosed tax shelter activity?. J Acc Res. 

51(3).583–629. 

March 28, https://www.ft.com/content/b6f04f72-f12c-11e5-aff5-19b4e253664a, 

accessed August 16, 2022. 

Med Bechir, C., & Meriem, J. (2021). Investment efficiency and corporate 

governance: Evidence from Asian listed firms. Journal of Sustainable Finance 

&Investment.  24(1), 1–23. 

 [
 D

O
I:

 1
0.

61
18

6/
qj

fe
p.

12
.4

6.
87

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

25
-0

7-
27

 ]
 

                            37 / 41

http://dx.doi.org/10.61186/qjfep.12.46.87
http://qjfep.ir/article-1-1622-fa.html


 3641تابستاى  ،64، سال دوازدهن، شواره اقتصادیهای هالی و  سیاست فصلناهه 399

Miles, R., & Snow, C. (1978). Organizational Strategy, Structure, and Process. 

New York: McGraw Hill. 
Miller, M. H., & Rock, K. (1985). Dividend policy under asymmetric information. 

Journal of Finance. 40 (4). 1031–51. 

Modigliani, F., & Miller, MH. (1958). The cost of capital, corporation finance and 

the theory of investment. Am Econ Rev. 48(3). 261–297. 

Modigliani, F., & Miller, MH. (1963). Corporate income taxes and the cost of 

capital: a correction. Am Econ Rev. 53(1).433–443. 

Niemann, R. (2006). The impact of tax uncertainty on irreversible investment. arqus 

Discussion Papers in Quantitative Tax Research. 21(1). 99-108.  

Officer, M. S. (2011). Overinvestment, corporate governance, and dividend 

initiations. Journal of Corporate Finance. 17 (3). 710–24. 

Peng, H., Jinhe, Z., Shien, Z., & Peizhe, l. (2021). Corporate governance, technical 
efficiency and financial performance: Evidence from Chinese listed tourism 

firms. Journal of Hospitality and Tourism Management. 48(1).163–73. 

Petrie Fuller, K., & Wu, Q., & Yildiz, S. (2023). Corporate debt policy and tax 

uncertainty, Review of Quantitative Finance and Accounting. 14(1). 1-24. 

Pham, H. S.T & Nguyen, D.T. (2019). The effects of corporate governance 

mechanisms on the financial leverage–profitability relation: Evidence from 

Vietnam, Management Research Review. https://doi.org/10.1108/MRR-03-

2019-0136. 

Polovina, N, & Peasnell. K. (2020). Do minority acquisitions transfer better 

corporate governance practices? An analysis of UK’s cross-border minority 

investments. The British Accounting Review. 52(1). 800-817. 

Queiri, A., Madbouly, A., Dwaikat, N., Husain, U. (2024). Corporate governance 
and capital structure decision: insights from Oman, Cogent Business & 

Management, 11(1), 250-273. 

Ranasinghe, D., & Habib, A. (2023). Strategic deviation and investment 

inefficiency. Australian Journal of Management. 23(2). 1–30 

Rashed, A., Ebitihj, A., Esraa, I., & Doaa, A. (2018). Ownership structure and 

investment efficiency: Evidence from Egypt. International Journal of 

Accounting and Financial Reporting. 8 (1).1–22. 

Roychowdhury., S., Nemit, S., & Rodrigo S. (2019). The effects of financial 

reporting and disclosure on corporate investment: A review. Journal of 

Accounting and Economics 68(1). 101246.  

Saavedra, D. (2019). Is tax volatility priced by lenders in the syndicated loan 
market? European Accounting Review. 28 (4). 767–89. 

Salin, A. S. A, Nor, N. H. M., & Nawawi, A. (2018). corporate governance and 

investment efficiency: Malaysian evidence, 1st International Conference on 

Religion, Social Sciences and Technological Education, University Sains Islam 

Malaysia, Nilai 

Shazly, M. A., AbdElAlim, K., Mortaky, A. N. & Sayed, M. N. (2022). The Impact 

of Corporate Governance and Audit Quality on the Investment Decision. 

Financial Markets, Institutions and Risks. 6(3). 5-12.  

 [
 D

O
I:

 1
0.

61
18

6/
qj

fe
p.

12
.4

6.
87

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

25
-0

7-
27

 ]
 

                            38 / 41

https://doi.org/10.1108/MRR-03-2019-0136
https://doi.org/10.1108/MRR-03-2019-0136
http://dx.doi.org/10.61186/qjfep.12.46.87
http://qjfep.ir/article-1-1622-fa.html


 391  ...یهال یها استیبر س یاتیهال تیعذم قطع ریتأث

 
 

Siregar, S. V. & Nuryanah, S. (2019). Financial Reporting Quality, audit Quality, 

and Investment Efficiency: Evidence from Indonesia. ICTE.12(1). 99-115. 
Soliman, W. S. (2020). Investigating the effect of corporate governance on audit 

quality and its impact on investment efficiency. Investment Management and 

Financial Innovations. 175-188. 

Soliman, W., & Mohamed, K. (2020). Investigating the effect of corporate 

governance on audit quality and its impact on investment efficiency. Investment 

Management and Financial Innovations, 17(1). 175–88. 

Tang, J., Crossan, M., & Rowe, W. G. (2011). Dominant CEO, deviant strategy, and 

extreme performance: The moderating role of a powerful board. Journal of 

Management Studies, 48(7).1479-1503. 

Tosun, MS., & Yildiz, S. (2022). The relationship between tax uncertainty and trade 

credit: firm-level evidence from the United States. Appl Econ. 54(15).1742–
1758 

Wang, J., Hua, W., & Di, W. (2021). Equity concentration and investment efficiency 

of energy companies in China: Evidence based on the shock of deregulation of 

QFIIs. Energy Economics. 93(1). 105032. 

Wanyi, C., Rong, j. (2023). Does tax uncertainty affect firm innovation speed?, 

Technovation. 125(1). 75-89. 

Xiaomeng, C., Stewart, J., Monzur Hasan, M., Ruoyun, Z., & Nurul, A. (2024). 

Journal of International Financial Markets, Institutions and Money. 85(1). 

101787. 

Yan, C., Mao, Z & Ho, & Kung-C, (2022). Effect of green financial reform and 

innovation pilot zones on corporate investment efficiency, Energy Economics, 

Elsevier. 113(3). 125-153. 
Zhai, J., & Wang, Y. (2018). Accounting information quality, governance 

efficiency and capital investment choice. China Journal of Accounting 

Research. 9(4).251-266. 

 

  

 [
 D

O
I:

 1
0.

61
18

6/
qj

fe
p.

12
.4

6.
87

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

25
-0

7-
27

 ]
 

                            39 / 41

http://dx.doi.org/10.61186/qjfep.12.46.87
http://qjfep.ir/article-1-1622-fa.html


 [
 D

O
I:

 1
0.

61
18

6/
qj

fe
p.

12
.4

6.
87

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

25
-0

7-
27

 ]
 

                            40 / 41

http://dx.doi.org/10.61186/qjfep.12.46.87
http://qjfep.ir/article-1-1622-fa.html


 

اقتصادی و هالی های سیاست فصلناهه  

 

 [
 D

O
I:

 1
0.

61
18

6/
qj

fe
p.

12
.4

6.
87

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

25
-0

7-
27

 ]
 

Powered by TCPDF (www.tcpdf.org)

                            41 / 41

http://dx.doi.org/10.61186/qjfep.12.46.87
http://qjfep.ir/article-1-1622-fa.html
http://www.tcpdf.org

