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 چكیذه

ٌصاضی زض تهٕیٕبت ؾطٔبیٝزض ایٗ ٔمبِٝ، اثط خطیبٖ ٚخٜٛ ٘مس ػّٕیبتی ٚ تهٕیٕبت ؾبذتبض ؾطٔبیٝ ثط 

ٞبی وٛچه، ٔتٛؾظ ٚ ثعضي ٔٛضز ثطضؾی لطاض لجُ ٚ ثؼس اظ ثحطاٖ ٚ ثٝ تفىیه قطوت ٞبیزٚضٜ

ؾبَ ثٛزٜ وٝ ثب ثٝ وبضٌیطی ضٚـ ترٕیٗ  12قطوت زض عی  80ٌطفتٝ اؾت. حدٓ ٕ٘ٛ٘ٝ ثبِغ ثط 

( آظٖٔٛ قسٜ GMM( ٚ ضٚـ ترٕیٗ ٌكتبٚضٞبی تؼٕیٓ یبفتٝ )EGLSحسالُ ٔطثؼبت تؼٕیٓ یبفتٝ )

   ٌصاضی زضتهٕیٕبت ؾطٔبیٝ ٞبی ٘مسی ػّٕیبتی ٚاؾت. ٘تبیح حبوی اظ آ٘ؿت وٝ ثیٗ خطیبٖ

ٞبی زاقتٝ اؾت؛ أب قطوت زاضی ٚخٛزٞبی ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ضاثغٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙیقطوت

ا٘س. ٌصاضی وطزٜٞبی ثؼس اظ ثحطاٖ، ٚخٜٛ ٘مس ػّٕیبتی ثیكتطی ضا نطف ؾطٔبیٝزٚضٜ ٔصوٛض، زض

     ٞبی ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ، زضٌصاضی قطوتٕٞچٙیٗ، ثیٗ اٞطْ ٔبِی ٚ تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ

ٞبی زاضی ٚخٛز زاقتٝ اؾت وٝ اِجتٝ ایٗ ضاثغٝ زض زٚضٜٞبی لجُ ٚ ثؼس اظ ثحطاٖ ضاثغٝ ٔثجت ٔؼٙیزٚضٜ

ٞبی حبوی اظ آٖ اؾت وٝ خطیبٖ٘تبیح ثٝ زؾت آٔسٜ ٕٞچٙیٗ  ثؼس اظ ثحطاٖ، وبٞف پیسا وطزٜ اؾت.

ٞبی وٛچه، زاض زض ٞط ؾٝ ٌطٜٚ قطوتٔبِی ثب وبضثطز ٔؼٙی تأٔیٗ٘مسی زاذّی ثٝ ػٙٛاٖ یه ٔٙبثغ 

ٞبی ثب ا٘ساظٜ وٛچه ٚ ٔتٛؾظ، ٔتٛؾظ ٚ ثعضي ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٌطفتٝ اؾت ٚ زض ایٗ ٔیبٖ، قطوت

ٞبی ٔتٛؾظ ٚ ا٘س. قطوتٌصاضی زاقتٝای ؾطٔبیٝزاضی، ثیكتطیٗ اؾتفبزٜ ضا اظ ایٗ ٔٙجغ ثطثٝ عٛض ٔؼٙی

 ا٘س. ٞبیكبٖ اؾتفبزٜ وطزٌٜصاضیٔبِی ؾطٔبیٝ تأٔیٗزاضی ثطای ثعضي، ٕٞچٙیٗ اظ ثسٞی ثٝ نٛضت ٔؼٙی

 

خطیب٘بت ٚخٜٛ ٘مس ػّٕیبتی، تهٕیٕبت ؾبذتبض ؾطٔبیٝ، تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ ٌصاضی،  :واژگان کلیذی

 ثحطاٖ، ا٘ساظٜ قطوت. 

 G11, G01 : موضوعیتنذی طثقه
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 مقذمه 

                    أطٚظٜ ثب ٌؿتطـ ؾغح ویفی فؼبِیت ٚ ٕٞچٙیٗ تٛؾؼٝ ٌؿتطٜ أٛض التهبزی، تهٕیٕبت 

ای اؾت وٝ زض ضاؾتبی وؿت ثٟتطیٗ ثبظزٜ ٚ ٔغّٛثیت ٞب اظ خّٕٝ ٔؿبئُ پیچیسٌٜصاضی قطوتؾطٔبیٝ

ٔسیطاٖ ٔبِی ثب تٛخٝ ثٝ آٖ وٝ ٔؿئِٛیت انّی ایٗ آیس. زض ایٗ ضاؾتب زض ثٟتطیٗ قطایظ ثٛخٛز ٔی

ٞب ٞؿتٙس. اظ خّٕٝ ایٗ ٌطزز، زض پی زؾتیبثی ثٝ ضٚاثظ ػٛأُ قبذم زض قطوتٞب ثٝ آٟ٘ب ثط ٔیتهٕیٓ

وٝ ثٝ یىی اظ ٔٛضٛػبت پط  (Aoun, et al., 2008) ٌصاضی اؾت، حؿبؾیت تهٕیٕبت ؾطٔبیٝٔؿبئُ

٘جبیس ٞیچ ٌٛ٘ٝ  (Modigliani, et al., 1958)ثطاؾبؼ ٔٛزیٍّیب٘ی ٚ ٕٞىبضاٖ  ثحث تجسیُ قسٜ اؾت.

ٞب ٚخٛز زاقتٝ ثبقس. ثٝ ػجبضت زیٍط، ٌصاضی قطوتٞبی ٘مسی ٚ ؾطٔبیٝحؿبؾیتی ثیٗ ٔیعاٖ خطیبٖ

ٔیعاٖ ٚ ٘ٛؾبٖ خطیبٖ ٘مسی لطاض ٌیطز. زض  تأثیطٞب ٘جبیس تحت ٌصاضی قطوتتهٕیٕبت ؾطٔبیٝ

 Agca, etٞب ٔؿتمُ اظ یىسیٍط اؾت )ٔبِی قطوت تأٔیٌٗصاضی ٚ ، تهٕیٕبت ؾطٔبیٝثبظاضٞبی وبُٔ

al., 2007ٌصاضی ضا تٟٙب زض نٛضتی اخطا ذٛاٞٙس ٕ٘ٛز وٝ اضظـ فؼّی ٞبی ؾطٔبیٝٞب پطٚغٜ(. قطوت

ای ٔطثٛط ثٝ پطٚغٜ ثبقس. ثؼلاٜٚ ٞیچ ٌٛ٘ٝ ٞبی ٘مسی تٙعیُ قسٜ ثیكتط اظ ٔربضج ؾطٔبیٝخطیبٖ

ای ٔؼبزَ ٔبِی ذبضخی ضا ثٝ ٞعیٙٝ تأٔیٗتٛا٘ٙس ٕٞیكٝ ٞب ٔییت ؾطٔبیٝ ٚخٛز ٘ساقتٝ ٚ قطوتٔحسٚز

. ِیىٗ فطو ػسْ ٘مم ثبظاض ٚالغ ثیٙب٘ٝ (Pawlina, et al., 2005)ثب ٞعیٙٝ ؾطٔبیٝ ذٛزقبٖ ا٘دبْ زٞٙس 

سی قطوت ٞبی ٘مٌصاضی ثٝ خطیبٖٚ زض ز٘یبی ٚالؼی، ؾطٔبیٝ (Lyandres, et al., 2005)ؿت ٘ی

 . (Marchica, et al., 2007)ٚاثؿتٝ ذٛاٞس ثٛز 

تٛؾظ پػٚٞف فبظاضی ٚ  ٌصاضی ثٝ خطیبٖ ٘مسیازثیبت ٔٛخٛز زض ظٔیٙٝ حؿبؾیت ؾطٔبیٝ 

ثٝ ٚؾیّٝ ٔغبِؼبت وبپلاٖ ٚ  ٟبٞبی آ٘یبفتٝ قطٚع ٌطزیس ِٚی (Fazzari, et al., 1988)ٕٞىبضاٖ 

ثٝ چبِف وكیسٜ قس ٚ ٞٓ اوٖٙٛ یه  (Cleary, 1999) ٚ وّیطی (Kaplan, et al.,1997)ٕٞىبضاٖ 

زٌٚبٍ٘ی ٚؾیؼی زض ازثیبت تئٛضیه ٚ تدطثی ٔٛخٛز ایٗ ٔٛضٛع پسیس آٔسٜ اؾت. ایٗ زض حبِی 

     ٌصاضی یىی اظ تهٕیٕبت ٟٔٓ ٚ حیبتی قطوتی اؾت. تهٕیٕبتاؾت وٝ تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ

ض ز٘یبی وٙٛ٘ی ثٛزٜ ٚ ثبیس ثب ٞسف حساوثط ٌصاضی اظ خّٕٝ ػٛأُ انّی ضلبثت ٚ تساْٚ ثمب زؾطٔبیٝ

ٌصاضی ثٝ ٔٙبثغ زاذّی ثٝ ایٗ زِیُ وٝ ؾبذتٗ اضظـ ٚ ضقس قطوت اتربش ٌطزز. ٚاثؿتٍی ؾطٔبیٝ

ٞب ٔغّٛة ٘جٛزٜ ٚ اظ تئٛضی ثبظاضٞبی وبُٔ فبنّٝ زاضز. قطوت ،ٔبِی ذبضخی پطٞعیٙٝ اؾت تأٔیٗ

ٌصاضی ضا ضز ٞبی ؾطٔبیّٝی، ثؼضی اظ فطنتٞبی ٘مسی زاذزِیُ ٘ٛؾبٖ زض خطیبٖٝ ٕٔىٗ اؾت ث

٘كبٖ زاز٘س وٝ  (Minton, et al., 1999) ب٘ساظ٘س. ٔیٙتٖٛ ٚ ٕٞىبضاٖثیٕ٘ٛزٜ ٚ یب آٟ٘ب ضا ثٝ تؼٛیك 

ٞبی ثب وؿطی خطیبٖ ٘مسی اظ ثبظاضٞبی ؾطٔبیٝ ذبضخی ثٝ ٔٙظٛض پٛقف ایٗ وؿطی اؾتفبزٜ قطوت
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وٙٙس. چٙیٗ ٚضؼیتی زض ثّٙس ٔست ثٝ تٛا٘بیی ضلبثت ٚ ٌصاضی نطف ٘ظط ٔیٕ٘ٙٛزٜ ٚ اظ ؾطٔبیٝ

ٞبی ٔبِی ٚ ٚضقىؿتٍی ؾٛق ٞب ضا ثٝ ؾٕت ثحطاٖٚ قطوت وطزٜٞب ِغٕٝ ٚاضز ؾٛزآٚضی قطوت

اثطات ثؿیبض قسیس ٚ ٔٙفی ثط  ،ٞبٞبی ٔبِی ٚ ٚضقٍؿتٍی قطوتذٛاٞس زاز. ثسیٟی اؾت وٝ ثحطاٖ

ٞب ٞٓ ثٝ ِٛیس ٘بذبِم ّٔی ذٛاٞس زاقت ٚ قطوتت ٚ ٞبی ولاٖ التهبزی چٖٛ ٘طخ ثیىبضیقبذم

 ٔؤثط(. ثٙبثطایٗ ثطضؾی ػٛأُ Aoun, et al., 2008ٞبی ٔبِی آؾیت ذٛاٞٙس زیس )٘ٛثٝ ذٛز اظ ثحطاٖ

ضؾس. ثسیٗ ٔٙظٛض، زض ایٗ ٞبی ٔبِی ضطٚضی ٔیٌصاضی، ثٝ ذهٛل ثب زض ٘ظط ٌطفتٗ ثحطاٖؾطٔبیٝ

ٌصاضی زض تهٕیٕبت ؾبذتبض ؾطٔبیٝ ثط تهٕیٕبت ؾطٔبیٝخطیب٘بت ٘مسی ػّٕیبتی ٚ  تأثیطپػٚٞف، 

ٞبی ثعضي، ٔتٛؾظ ٚ وٛچه یه ثبظاض ٘ٛظٟٛض ٞبی لجُ ٚ ثؼس اظ ثحطاٖ ٚ زض قطوتثٙسیعجمٝ

ضا زض     ٌصاضی )ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ( ثطضؾی ٌطزیسٜ ٚ ثط ذلاف تحمیمبت لجّی وٝ ٔسَ ؾطٔبیٝ

      ٞب زض یه ٚضؼیت پٛیب  ٔٛضز ثطضؾی لطاضٌصاضی طٔبیٝٚضؼیتی ثبثت پیف ثیٙی وطزٜ ثٛز٘س، ؾ

 ٌیط٘س. ٔی
 

 ادتیات و مثانی نظزی تحقیك

قٛز وٝ ٞبی اعلاػبتی ٚ لطاضزازی، اؾتسلاَ ٔیٞبی ثبظاض ؾطٔبیٝ ٔثُ ٘ممزض نٛضت فمساٖ ٘مم

ثبقس. ثٝ ػجبضتی ٌصاضی ٚخٛز ٘ساقتٝ ٔبِی زاذّی ٚ ذبضخی ؾطٔبیٝ تأٔیٗٞیچ ٌٛ٘ٝ اذتلافی ثیٗ ٞعیٙٝ 

تٛا٘ٙس ٔبِی ذبضخی زاقتٝ ٚ اظ ایٗ ضٚ ٔی تأٔیٗٞب زؾتطؾی ٔؿبٚی ٚ ٘بٔحسٚز ثٝ تٕبْ قطوت

ٔبِی ذٛزقبٖ ضا اظ ٞٓ تفىیه وٙٙس. زض نٛضت ثبوكف ثٛزٖ  تأٔیٌٗصاضی ٚ تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ

ٞبی طنتتبثؼی اظ ف ای یه قطوت وبٔلاًػطضٝ ؾطٔبیٝ، ایٗ فطو ٚخٛز زاضز وٝ ٔربضج ؾطٔبیٝ

ٞبی ثبظاض ؾطٔبیٝ، خب٘كیٙی وبّٔی ثیٗ ٔٙبثغ ٌصاضی آٖ ٔی ثبقس. ِیىٗ زض نٛضت ٚخٛز ٘ممؾطٔبیٝ

ٞبی تٛاٖ تبثؼی اظ ٘ممٔبِی ذبضخی ضا ٔی تأٔیٗٚخٜٛ زاذّی ٚ ذبضخی ٚخٛز ٘ساضز. ٞعیٙٝ ثیكتط 

تٛاٖ ٘بقی اظ ضا ٔیتط اذتلاف ٔٛخٛز ثٝ عٛض زلیك(. Arslan, et al., 2006)ثبظاض ؾطٔبیٝ زا٘ؿت 

ٌصاضاٖ زضٖٚ ٞبی ٕ٘بیٙسٌی ٚ ػسْ تمبضٖ اعلاػبتی ٔٛخٛز ثیٗ ؾطٔبیٝٔكىلات لطاضزازی، ٞعیٙٝ

زض ثبظاضٞبیی وٝ زچبض ٔكىلات  (.Marchica, et al., 2007)ؾبظٔب٘ی ٚ ثیطٖٚ ؾبظٔب٘ی زا٘ؿت 

ٞبی ٚ ثٙبثطایٗ فطنتٔبِی وٕتط قسٜ  تأٔیٗٞب ثٝ ٔٙبثغ التهبزی ٚ ثحطاٖ ٞؿتٙس، زؾتطؾی قطوت

ٔیعاٖ  ،وٙٙس. زض چٙیٗ قطایغیٌصاضی ؾٛزآٚض ضا ثٝ آؾب٘ی ضز ٕ٘ٛزٜ ٚ یب اظ آٟ٘ب نطفٙظط ٔیؾطٔبیٝ

     ٌصاضی، ثیكتط اظ عطیكٔٙبثغ ؾطٔبیٝ ٞب وبٞف پیسا وطزٜ ٚ احتٕبلاًٌصاضی ایٗ قطوتؾطٔبیٝ

 ,.Aoun, et al)زقٛاضتط ذٛاٞس ثٛز ٔبِی ذبضخی  تأٔیٗذٛاٞس قس ٚ  تأٔیٗٞبی ٘مسی زاذّی خطیبٖ

ٞب حتی زض ٚضؼیت ٔؼَٕٛ ٞٓ ٔٙبثغ ذبضخی ضا ثٝ زِیُ )ثط اؾبؼ تئٛضی ؾّؿّٝ ٔطاتجی، قطوت (2008
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زا٘ٙس ٚ ثسٖٚ تٛخٝ ثٝ ٘ؿجت ثبلا ثٛزٖ ػسْ تمبضٖ اعلاػبتی ٔیبٖ ٔسیطاٖ ٚ اػتجبضزٞٙسٌبٖ ٞعیٙٝ ثط ٔی

وٙٙس. عجك ایٗ ٔبِی ٔی تأٔیٗٚخٜٛ ذبضخی الساْ ثٝ  ثسٞی ثٟیٙٝ، اثتسا اظ ٚخٜٛ زاذّی ٚ ؾپؽ اظ

 تأٔیٗٞب تٕبیُ ثٝ پیطٚی اظ ؾیبؾت ؾّؿّٝ ٔطاتجی زض زیسٌبٜ، زض قطایظ ػسْ تمبضٖ اعلاػبتی، قطوت

زض ٘تیدٝ، چٖٛ ٔسیطیت، ٔٙبثغ زاذّی  (.Bruinshoofd et al., 2002)زٞٙس ٔبِی اظ ذٛز ٘كبٖ ٔی

زٞس، تٕبیُ ثٝ ا٘جبقت ٚخٝ ٘مس زاضز تب ثتٛا٘س زض ٔطحّٝ اَٚ اظ تطخیح ٔیٔبِی ضا ثط ٔٙبثغ ذبضخی  تأٔیٗ

ٞبیی وٝ ٔبِی ضا ا٘دبْ زٞس ٚ ثٝ ذبضج اظ قطوت ٔطاخؼٝ ٘ىٙس. زض ٚالغ قطوت تأٔیٗزاذُ قطوت 

ثبقٙس ٚ زض ضٕٗ ٔبِی ذبضخی ٔتىی ٔی تأٔیٗزاضای خطیبٖ ٚخٜٛ ٘مس زاذّی ذٛثی ٞؿتٙس وٕتط ثٝ 

زٞٙس؛ ثٙبثطایٗ ٞب ثٝ زِیُ ٘مسیٍٙی ذٛثی وٝ زاض٘س ثٝ ضاحتی اػتجبض ٔیثٝ ایٗ قطوت ٚاْ زٞٙسٌبٖ ٘یع

ٌصاضی ٔٛضز٘ظط ٞؿتٙس ٚ ٞبی ؾطٔبیٝتط اظ ؾبیط ضلیجبٖ، لبزض ثٝ اخطای پطٚغٜٞب ؾطیغایٗ قطوت

ٖ ثط اؾبؼ زیسٌبٜ آئٖٛ ٚ ٕٞىبضا(. Aoun, et al., 2008)زٞٙس ٌصاضی ثیكتطی ٞٓ ا٘دبْ ٔیؾطٔبیٝ

(Aoun, et al., 2008)  ٔبِی اظ عطیك ٔٙبثغ زاذّی ٘ؿجت ثٝ ثسٞی زض قطایظ تأٔیٗتطخیحبت     

ٔبِی ذبضخی ثٝ زِیُ  تأٔیٗٞعیٙٝ  ،قٛز چٖٛ زض چٙیٗ قطایغیٞبی التهبزی ثیكتط ٘یع ٔیثحطاٖ

     ایضیؿه ثیكتط اػتجبضزٞٙسٌبٖ، ثبلاتط ذٛاٞس ثٛز. ثٙبثطایٗ زؾتطؾی ثٝ ٔٙبثغ ٚخٜٛ زاذّی ثط

قٛز. ایٗ ا٘تظبض ٚخٛز زاضز وٝ زض ٔٛضٛػی حیبتی ٚ ثؿیبض ٟٔٓ تّمی ٔی ،ٞبی زض قطایظ ثحطاٖقطوت

ٞبی ثب ٔحسٚزیت ٔبِی تحت ٘ٛؾب٘بت ٌصاضی قطوتٞبی ٘مسی، ؾطٔبیٝنٛضت ٘ٛؾب٘بت زض خطیبٖ

ٞب زض قطایظ ٞبی احتیبعی ٚ ؾفتٝ ثبظی، قطوتقسیسی لطاض ٌیطز. اظ عطفی ٔغبثك ثب فطضیٝ اٍ٘یعٜ

تٛا٘س ثط حؿبؾیت خطیبٖ وٙٙس ٚ ثحطاٖ اظ ایٗ ٔٙظط ٔیثحطاٖ ٚخٝ ٘مس ثیكتطی زض قطوت ٍٟ٘ساضی ٔی

. ثجبت ٍٟ٘ساضی ٚخٜٛ ٘مس ثبلا ٔٛخت (Singh, et al., 2007)ٌصاض ثبقس تأثیطؾطٔبیٝ ٌصاضی  -٘مسی 

ٞبی ثبظاض اثط ٘ممتٛا٘س ؾطٔبیٝ ٌصاضی قسٜ ٚ ایٗ ؾیبؾت ٔی –وبٞف حؿبؾیت خطیبٖ ٘مسی 

ٞبی ثب ٘ٛؾبٖ ضٚز وٝ قطوت. ا٘تظبض ٔی(Marchica, et al., 2007) ٞب ضا وبٞف زٞسؾطٔبیٝ ثط قطوت

     ٞبی ٔٛضز ا٘تظبض ٘بقی اظ ٞبی ٘مسی، ٚخٜٛ ٘مس ثبلایی ضا ثطای وبٞف ٞعیٙٝثبلای خطیبٖ

       ضی ٚخٜٛ ٘مس ٔٛخت. ٍٟ٘سا(Ozkan, et al., 2004) ٞبی ٘مسیٍٙی ٍٟ٘ساضی وٙٙسٔحسٚزیت

پبییٙی لطاض ٌیطز. ثب  تأثیطٞبی ٘مسی تحت ٞب ثط اثط تغییط زض خطیبٌٖصاضی قطوتٌطزز وٝ ؾطٔبیٝٔی

 (. Arslan, et al., 2006)ضٚز وٝ ایٗ اثطٌصاضی ٔٙفی ثبقس تٛخٝ ثٝ ازثیبت تئٛضیه ا٘تظبض ٔی

ثٛزٜ  ٔٛضز ثحثٌصاضی ٕٞٛاضٜ زض تحمیمبت ٔبِی اٞطْ ٔبِی ثط تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ تأثیطٕٞچٙیٗ 

 ٚ ؾٟبٔساضاٖ ثیٗ ٕ٘بیٙسٌی ٔكىلات زِیُ ثٝ اٞطْ (،Mierz, 1997)ٔبیطظ ٞبی اؾت. ثط اؾبؼ یبفتٝ

ٚ                اٞطْ ٔٙفی اضتجبط  (Jensen., 1986)خٙؿٗ  .زاضز ٔٙفی اضتجبط ٌصاضیؾطٔبیٝ ثب اػتجبضزٞٙسٌبٖ
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بؼ تضبز ٕ٘بیٙسٌی ثیٗ ٔسیطاٖ ٚ ؾٟبٔساضاٖ تٛضیح زازٜ اؾت. اٞطْ ٔبِی ٌصاضی ضا ثط اؾؾطٔبیٝ

ٞبی ؾبذتبض ٌصاضی اؾت. تئٛضیٞبی ؾطٔبیٝحبٚی ٞكساضی حبوی اظ اعلاػبت ٔسیطاٖ زضثبضٜ فطنت

ا٘تربة ٕ٘بیٙس،  ضا ٞبی ثب فطنت ضقس ٔٙبؾت ثبیس اٞطْ وٕتطوٙٙس وٝ ٔسیطاٖ قطوتؾطٔبیٝ ثیبٖ ٔی

ٌصاضی ٞبی ؾطٔبیٝظیطا اٌط آٟ٘ب ٔیعاٖ ثسٞی ذٛز ضا افعایف زٞٙس، لبزض ٘رٛاٞٙس ثٛز اظ ٔعایبی فطنت

 (.1389قٛز )٘ٛضٚـ ٚ یعزا٘ی، اؾتفبزٜ وٙٙس، زض ٘تیدٝ اضتجبط ٔٙفی ٔیبٖ ضقس آتی ٚ اٞطْ ایدبز ٔی

ٌصاضی، ا٘ساظٜ، حدٓ ٚ بیٝتطیٗ ػٛأُ زضٚ٘ی زض ٔٛضز تؼییٗ تهٕیٕبت ؾطٔیىی اظ ػٕسٜ

تط ثٝ زِیُ اؾتفبزٜ ٞبی ثعضيقطوت (.Bidel, et al., 2009)ثبقس ٌؿتطزٌی فؼبِیت یه قطوت ٔی

ثٙبثطایٗ ذغبی  ٚ تط اظ لجیُ وبزض ٔترهم، اظ تؼسیلات ؾٙٛاتی وٕتطی ثطذٛضزاض٘ساظ أىب٘بت ٚؾیغ

اظ ٘ظط نبحجبٖ ٚخٜٛ ٚ ثبظاض اظ اػتجبض تط ثبقس اعلاػبتی وٕتطی زاض٘س. اظ عطفی ٞط چٝ قطوت ثعضي

تط ثیكتطی ثطذٛضزاض اؾت، ِصا قطوت زؾتطؾی ثیكتط ٚ ثٟتطی ثٝ ٚخٜٛ ذبضخی حتی ثب ثٟطٜ پبییٗ

ٞبی ٘بقی اظ ٔمیبؼ ذٛاٞس ثٛز. زض ایٗ ٌصاضی ذٛاٞس زاقت ٚ یب زاضای نطفٝ خٛییخٟت ؾطٔبیٝ

 ,.Kadapakkam, et al)اخٝ ٘رٛاٞس قس ٌصاضی ثب ٔحسٚزیت ٔٙبثغ ٔبِی ٔٛنٛضت ٍٞٙبْ ؾطٔبیٝ

1998.) 
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، 1996 -1977٘كبٖ زاز٘س وٝ زض عی زٚضٜ  (Allayannis, et al., 2004) آلایب٘یؽ ٚ ٕٞىبضاٖ

ٞبی زاضای ٔحسٚزیت ٔبِی ضٚ٘سی ٌصاضی ثٝ خطیبٖ ٘مسی ثطای ثؿیبضی اظ قطوتحؿبؾیت ؾطٔبیٝ

تٛا٘س ثط اثط تغییط ٌصاضی ثٝ خطیبٖ ٘مسی ٔیثٝ ػجبضت زیٍط، حؿبؾیت ؾطٔبیٝ ٘عِٚی زاقتٝ اؾت.

ٔبِی زاذّی ٚ  تأٔیٗػٛأّی ٕٞچٖٛ ػسْ تمبضٖ اعلاػبتی، ٔكىلات ٕ٘بیٙسٌی )وٝ ثط اذتلاف ٞعیٙٝ 

 ٌصاضز( تغییط وٙس. ذبضخی تبثیط ٔی

        ثٙسی ٔغّٛةبٖٞبی ٔبِی ضا ثط ظٔاثط ٔحسٚزیت( Lyandres, et al., 2005)لایٙسضؼ 

ٌصاضی قطوت ٚ ٌصاضی ٔٛضز ثطضؾی لطاض زازٜ اؾت. ٔسَ ٚی اضتجبعی ٔثجت ضا ثیٗ ؾطٔبیٝؾطٔبیٝ

ٞبی ٘مسیٙٝ، حؿبؾیت ٞبی ٘مسیٙٝ قطوت پیكٟٙبز ٕ٘ٛز. اٚ ٘كبٖ زاز وٝ ثب افعایف ؾغح زاضاییزاضایی

ٞبی ثب ٔحسٚزیت ٘كبٖ زاز وٝ قطوتوٙس. ٚی ٕٞچٙیٗ ٌصاضی ثٝ خطیبٖ ٘مسی وبٞف پیسا ٔیؾطٔبیٝ

ٌصاضی ٔبِی ذبضخی، زاضای ؾطٔبیٝ تأٔیٗٞبی پبییٗ ٞبی ٘مسیٙٝ ثبلا ٚ ٞعیٙٝٔبِی ثب ؾغٛح زاضایی
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ٌصاضی ثٝ خطیبٖ ٘مسی ثهٛضت ٔٙفی ثب ٞعیٙٝ ٞبیی، حؿبؾیت ؾطٔبیٝثبلایی ٞؿتٙس. ثطای چٙیٗ قطوت

 ٔبِی ذبضخی ٔطتجظ ٔی ثبقس.  تأٔیٗٞبی 

ٌصاضی ثٝ خطیبٖ ٘مسی ٕ٘ٛ٘ٝ حؿبؾیت ؾطٔبیٝ( Pawlina, et al., 2005)ب ٚ ٕٞىبضاٖ پبئِٛیٙ

ٌصاضی ثهٛضت ثبلایی ثب ٞبی ثطیتب٘یبیی ضا ثطضؾی ٕ٘ٛز٘س ٚ ٘كبٖ زاز٘س وٝ ؾطٔبیٝثعضٌی اظ قطوت

 ثبقس. خطیبٖ ٘مسی ٔطتجظ ٔی

آٚضی ٚ ثطضؾی اعلاػبت ای، ثب خٕغ، زض ٔمبِٝ(Varouj, et al., 2005)ٚاضٚج ٚ ٕٞىبضاٖ 

ثٝ ثطضؾی اضتجبط ثیٗ اٞطْ ٚ  1999 1982ٞبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ وب٘بزا عی ؾبَ ٞبی قطوت

ٞبیی ثب فطنت ضقس ا٘س. آٟ٘ب اؾتسلاَ آٟ٘ب ایٗ ثٛز وٝ اضتجبط ٔٙفی ثطای قطوتٌصاضی پطزاذتٝؾطٔبیٝ

تط اؾت. چٙیٗ اؾتسلاِی، حبوی لٛیٞبی ثب فطنت ضقس ثیكتط ثٝ عٛض ثب إٞیتی وٕتط ٘ؿجت ثٝ قطوت

ٞبی ضقس ٞبیی زاضز وٝ فطنت اظ تأییس ایٗ ٔفْٟٛ اؾت وٝ اٞطْ ٘مف ٟٔبض وٙٙسٌی ثطای قطوت

 ضؼیفی پیف ضٚ زاض٘س. 

ٞبی ٌصاضی ثٝ خطیبٖ ٘مسی قطوتحؿبؾیت ؾطٔبیٝ (Agca, et al., 2007)آلؿب ٚ ٕٞىبضاٖ 

ٞبی ٘مسی، ٔبِىیت ٞبی ثبظاض ؾطٔبیٝ )خطیبٖتجظ ثب ٘ممػبُٔ ٔط 5تِٛیسی آٔطیىبیی ضا زض اضتجبط ثب 

ٌطاٖ، ضتجٝ ثٙسی اٚضاق لطضٝ ٚ انلاحیبت ضس تؿّظ( ثطضؾی وطز٘س. قٛاٞس وّی ؾبظٔب٘ی، تحّیُ

ٞبی ثبظاض ٌصاضی ثٝ خطیبٖ ٘مسی ثب ػٛأّی وٝ ٔٛخت وبٞف ٘ممزٞس وٝ حؿبؾیت ؾطٔبیٝی٘كبٖ ٔ

 یبثس. قٛ٘س وبٞف ٔیؾطٔبیٝ ٔی

( زضیبفتٙس وٝ ٍٟ٘ساضی ٚخٝ ٘مس زاضای اضظـ ثؿیبض Denis, et al., 2007ؽ ٚ ٕٞىبضاٖ )ز٘ی

ٞبی ثسٖٚ ٔحسٚزیت ٔبِی اؾت. ٘تبیح ٞبی ثب ٔحسٚزیت ٔبِی ٘ؿجت ثٝ قطوتثبلایی ثطای قطوت

ٞبی ثب ٔحسٚزیت ٔبِی، زض ثبقس وٝ ٍٟ٘ساضی ثبلای ٚخٜٛ ٘مس تٛؾظ قطوتٔغبثك ثب ایٗ فطضیٝ ٔی

 ٌطزز. ٔٛخت افعایف اضظـ ٔی ،ٔبِی ذبضخی ٞعیٙٝ ثط أٔیٗتٔمبثُ 

 ِِٗٛ(Lewellen, et al., 2009) ٌٝصاضی ا٘دبْ پػٚٞكی ضا تحت ػٙٛاٖ خطیبٖ ٚخٜٛ ٘مس ٚ ؾطٔبی

 1971ٌصاضی آٟ٘ب ضا زض فبنّٝ ٞب ٚ تهٕیٕبت ؾطٔبیٝپػٚٞف ضاثغٝ خطیبٖ ٚخٜٛ ٘مس قطوت زاز. ایٗ

     زٞس وٝ ثیٗ خطیبٖ ٚخٜٛ ٘مس ٚ ٘تبیح ایٗ پػٚٞف ٘كبٖ ٔی ٔٛضز ثطضؾی زازٜ اؾت. 2006تب 

زاضی ٚخٛز ٌصاضی آٟ٘ب ضاثغٝ ٔؼٙیٞبی ؾطٔبیٝٞب ثؼس اظ وٙتطَ وطزٖ فطنتٌصاضی قطوتؾطٔبیٝ

 ثبقٙس، ثیكتط اؾت. ٞبی ٔبِی ٔیٞبیی وٝ زاضای ٔحسٚزیتزاضز ٚ ایٗ ضاثغٝ زض ٔٛضز قطوت

ٌصاضی زض ثبظاضٞبی ٘ٛظٟٛض پطزاذتٝ  ضؾی تبثیط اٞطْ ثط ؾطٔبیٝ، ثٝ ثط(Amotla, 2010) آٔٛتلا

 تأٔیٌٗصاضی ٞب، ثیكتط اظ عطیك ثسٞی وٙس ٔسیطاٖ تٕبیُ ٘ساض٘س وٝ ؾطٔبیٝاؾت. ٚی چٙیٗ اؾتسلاَ ٔی
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قٛ٘س. ثٙبثطایٗ، ثب افعایف ٌصاضی ٞب قطیه ٔیٔبِی قٛز، چٖٛ اػتجبضزٞٙسٌبٖ ٘یع زض ذطٚخی ؾطٔبیٝ

ٞبی ٔٙبؾت ضا ا٘دبْ ٘سٞس وٝ ثٝ وبٞف اضظـ ٌصاضیاؾت ٔسیط حتی ؾطٔبیٝ ٘ؿجت ثسٞی ٕٔىٗ

 قٛز. قطوت ٔٙدط ٔی

تأثیط اٞطْ ثط تهٕیٕبت "، تحمیمی ثب ػٙٛاٖ (Farnklin, et al., 2011)فطا٘ىّیٗ ٚ ٕٞىبضاٖ 

 ثٝ 2009تب  1998قطوت زاضٚؾبظی ٞٙس اظ ؾبَ  25ا٘دبْ زاز٘س وٝ زض آٖ  "ٌصاضی قطوت ٞبؾطٔبیٝ

ٞبی ثعضي، ٔتٛؾظ  ٞب ثٝ ؾٝ زؾتٝ قطوت ػٙٛاٖ ٕ٘ٛ٘ٝ ا٘تربة ٌطزیسٜ ثٛز. زضایٗ تحمیك قطوت

ٚوٛچه تمؿیٓ قسٜ ثٛز٘س. ٕٞچٙیٗ ؾٝ ٔسَ تدطثی )ضٌطؾیٖٛ تطویجی، اثط ثبثت ٚ اثط تهبزفی( 

اثغٝ ٌصاضی ضٕٞعٔبٖ ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٌطفتٝ ثٛز. ٘تبیح پػٚٞف ٘كبٖ زاز وٝ ثیٗ اٞطْ ٔبِی ٚؾطٔبیٝ

وٝ خطیبٖ ٘مس ٚ ؾٛز ا٘جبقتٝ، ٘مف  آٟ٘ب ثٝ ایٗ ٘تیدٝ ضؾیس٘سٔؼٙبزاضی ٚخٛز زاضز. ٕٞچٙیٗ  ٔثجت

 وٙٙس. ٌصاضی ایفب ٔیزاضی زض تهٕیٕبت ؾطٔبیٝٔؼٙی

ویفیت ٌعاضقٍطی ٔبِی ضا ثط  تأثیطزض پػٚٞكی ( Santhosh, et al., 2013)ؾب٘تٛـ ٚ ٕٞىبضاٖ 

 بیٝ ٌصاضی ٔٛضز ثطضؾی لطاض زاز٘س. ٘تبیح ایٗ پػٚٞف ٘كبٖ زازتهٕیٕبت ؾطٔ ٚضاثغٝ تمؿیٓ ؾٛز 

ٌعاضقٍطی ٔبِی  ٔٙفی ٚ ٔؼٙبزاضی زاضز. اظ عطفی ویفیت تأثیطٌصاضی تمؿیٓ ؾٛز ثط تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ

 زٞس.ایٗ اثط ٔٙفی ضا وبٞف ٔی

اٞطْ ٔبِی ٚ خطیبٖ ٘مسی  تأثیطزض پػٚٞكی ثٝ ثطضؾی  (Kannadhasan., 2014)وب٘بزحؿٗ 

ٌصاضی پطزاذت. ٘تبیح ایٗ پػٚٞف ٘كبٖ زاز ثیٗ اٞطْ ٔبِی ٚ تهٕیٕبت ػّٕیبتی ثط تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ

ٞبی ضقس ٚ خطیبٖ ٘مس ػّٕیبتی ٌصاضی ضاثغٝ ٔؼٙبزاض ٚ ٔٙفی ٚخٛز زاضز. ٕٞچٙیٗ ثیٗ فطنتؾطٔبیٝ

 ز.ٌصاضی ضاثغٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙبزاضی ٚخٛز زاضثب تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ

 
 پیطینه داخلی

ٞبی پصیطفتٝ قسٜ زض ٌصاضی زض قطوت(، ضاثغٝ اٞطْ ٚ تهٕیٕبت ؾطٔبی1389ٝ٘ٛضٚـ ٚ ٕٞىبضاٖ )

ا٘س. ٘تبیح ثسؾت آٔسٜ اظ ایٗ پػٚٞف حبوی اظ ایٗ اؾت وٝ، ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ضا ثطضؾی وطزٜ

ٌصاضی ثطای اضتجبط اٞطْ ٚ ؾطٔبیٝ ٌصاضی ثطلطاض اؾت ٚ ِصازاض ثیٗ اٞطْ ٚ ؾطٔبیٝضاثغٝ ٔٙفی ٚ ٔؼٙی

 ٞبی ثب فطنت ضقس ثیكتط اؾت. تط اظ قطوتٞبی ثب فطنت ضقس وٕتط، لٛیقطوت

 qٞفت ٔتغیط ا٘تربثی خطیبٖ ٘مسی، ٘ؿجت  تأثیط(، زض پػٚٞكی ثٝ ثطضؾی 1388ػجبؾی ٚ ٕٞىبضاٖ )

تٛثیٗ، ٘طخ ضقس زضآٔس، ؾٛز پطزاذتی، ؾٛز اػلاْ قسٜ، تغییطات ثسٞی ٚ تغییطات ؾطٔبیٝ ثط ؾغح 

 qوٝ زض ٟ٘بیت ٘تبیح ضٌطؾیٖٛ ٘كبٖ زاز وٝ خطیبٖ ٘مسی، ٘ؿجت  ٘ساٞب پطزاذتٌٝصاضی قطوتؾطٔبیٝ
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زاضی زاضز، أب یٔؼٙ تأثیطٌصاضی تٛثیٗ، ؾٛز تمؿیٕی، ؾٛز اػلاْ قسٜ ٚ تغییطات ثسٞی ثط ؾغح ؾطٔبیٝ

 ٌصاضی ٘ساضز. زاضی ثط ؾغح ؾطٔبیٝٔؼٙی تأثیط ،ٞب ٚ تغییطات ؾطٔبیٝ٘طخ ضقس زضآٔس

 اٞطْ ٔبِی ٚ فطنت ضقس ثط ضٚی تهٕیٕبت  تأثیطای، (، زض ٔمب1389ِٝوطیٕی ٚ ٕٞىبضاٖ )

ا٘س وٝ ٞبی پصثطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ضا ثطضؾی ٕ٘ٛزٌٜصاضی ثطای قطوتؾطٔبیٝ

ٌصاضی ٚ ضز ضاثغٝ زاض ثیٗ اٞطْ ٔبِی ٚ تهٕیٕبت ؾطٔبیٌٝط ضاثغٝ ٔٙفی ٚ ٔؼٙیٞبی پػٚٞف ٘كبٖیبفتٝ

 ثبقس. ٌصاضی ٔیزاض ثیٗ فطنت ضقس ٚ تهٕیٕبت ؾطٔبیٝٔؼٙی

پطزاظز ٔبِی ٔی تأٔیٌٗصاضی ٚ ای ثٝ ثطضؾی ضاثغٝ ؾطٔبیٝ(، زض ٔمب1389ِٝپٛض ٚ ٕٞىبضاٖ )وبقب٘ی

ٞبی ثسٖٚ ٔحسٚزیت ٞبی ثب ٔحسٚزیت ٔبِی ٘ؿجت ثٝ قطوتوٝ قطوت بوی اظ آٖ اؾت٘تبیح ح

ٞبی ٌیطیٌصاضی ثٝ خطیبٖ ٘مسی ثبلاتطی ثطذٛضزاض٘س ٚ زض ٍٞٙبْ تهٕیٓاظ حؿبؾیت ؾطٔبیٝ ،ٔبِی

 س. ٙوٙثط خطیبٖ ٘مسی زاذّی تبویس ٔی ،ٌصاضیؾطٔبیٝ

ٞبی ٌصاضی قطوتأثیط اٞطْ ٔبِی ثط ؾطٔبیٝای ثٝ ثطضؾی ت(، زض ٔمب1391ِٝؾؼیسی ٚ ٕٞىبضاٖ )

زٞس ٞیچ ضاثغٝ ذغی ثیٗ س. ٘تبیح تحمیك ٘كبٖ ٔی٘پطزاظپصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ٔی

 ٞب زض ٞیچ حبِتی ٚخٛز ٘ساضز. ٌصاضی قطوتاٞطْ ٔبِی ٚؾطٔبیٝ

ٞبی صاضی زض زاضاییٌ( ثٝ ثطضؾی ػٛأُ ٔؤثط ثط تهٕیٕبت ؾطٔبی1393ٝػطثهبِحی ٚ ٕٞىبضاٖ )

ٞبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ پطزاذتٙس. ٘تبیح پػٚٞف ٘كبٖ زاز ای قطوتؾطٔبیٝ

ٔثجت  تأثیطای ٞبی ؾطٔبیٌٝصاضی زض زاضاییٌصاضی ثط تهٕیٕبت ؾطٔبیٝٞبی ؾطٔبیٝٚخٝ ٘مس ٚ فطنت

ٌصاضی زض ٞبی ؾطٔبیٝٚ ٔؼٙبزاضی زاضز. ٕٞچٙیٗ ا٘ساظٜ قطوت، ؾٛز تمؿیٕی ٚ اٞطْ ٔبِی ثط تهٕیٓ

 ٔٙفی ٚ ٔؼٙبزاضی زاضز. تأثیطای ٞبی ؾطٔبیٝزاضایی

 

 ضناسی پژوهصروش

 های پژوهص فزضیه

لجُ ٚ ثؼس اظ  ٞبیٌٜصاضی زض زٚضٞبی ٘مسی ػّٕیبتی ٚ تهٕیٕبت ؾطٔبیٝفطضیٝ اَٚ: ثیٗ ضٚاثظ خطیبٖ

 زاضی ٚخٛز زاضز. ٞبی ٔبِی تفبٚت ٔؼٙیثحطاٖ

ٌصاضی ضا ٞبی ٘مسی ػّٕیبتی ٚ تهٕیٕبت ؾطٔبیٝفطضیٝ زْٚ: ا٘ساظٜ قطوت ضٚاثظ ثیٗ خطیبٖ

 زٞس. لطاض ٔی تأثیطتحت 

ٞبی لجُ ٚ ثؼس اظ ثحطاٖ ٞبیٌٜصاضی زض زٚضفطضیٝ ؾْٛ: ثیٗ ضٚاثظ اٞطْ ٔبِی ٚ تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ

 زاضی ٚخٛز زاضز. تفبٚت ٔؼٙی ٔبِی
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لطاض  تأثیطٌصاضی ضا تحت فطضیٝ چٟبضْ: ا٘ساظٜ قطوت ضٚاثظ ثیٗ اٞطْ ٔبِی ٚ تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ

 زٞس. ٔی

 

 گیزی و حجم نمونه آماری، روش نمونه هجامع

اؾتفبزٜ اظ  ٞبی تطویجی اؾت وٝ ثبٞبی تٛنیفی ٕٞجؿتٍی ٔجتٙی ثط زازٜایٗ ٔغبِؼٝ اظ ٘ٛع پػٚٞف

اظ ضٚـ  ،پػٚٞف ٝثطای ٌطزآٚضی ٔجب٘ی ٘ظطی ٚ پیكیٙضٌطؾیٖٛ چٙسٔتغیطٜ ا٘دبْ قسٜ اؾت. 

٘یبظ ٘یع اظ عطیك ثب٘ه اعلاػبتی قطوت ضٞبٚضز ٘ٛیٗ  ٞبی ٔٛضزای اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. زازٜوتبثرب٘ٝ

 ؼ اٚضاق ثٟبزاضٞبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛض قبُٔ وّیٝ قطوت ،آٔبضی پػٚٞف ٝا٘س. خبٔؼآٚضی قسٜخٕغ

ٞبیی ٞؿتٙس وٝ قطایظ ظیط ضا قطوت ٝآٔبضی ٕٞ ٝاؾت. ٕ٘ٛ٘ 1392تب  1381ضٜ ظٔب٘ی ثطای زٚ تٟطاٖ

 زاقتٝ ثبقٙس: 

تب  1380ٞبی پصیطفتٝ قسٜ ٚ عی ؾبَ تٟطاٖ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض 1380قطوت تب پبیبٖ ؾبَ  .1

 اظ فٟطؾت ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض ذبضج ٘كسٜ ثبقس.  1392

اؾفٙس ٔبٜ ٞط ؾبَ ثبقس ٚ تغییط ؾبَ  29ثطای ضػبیت ٔمبیؿٝ پصیطی، ؾبَ ٔبِی قطوت ٔٙتٟی ثٝ  .2

 ٔبِی ٘ساقتٝ ثبقٙس. 

 ٞبی ٕ٘ٛ٘ٝ ثیف اظ ؾٝ ٔبٜ ٚلفٝ ٔؼبٔلاتی ٘ساقتٝ ثبقٙس.  قطوت .3

 .ٞب زض زؾتطؼ ثبقٙس ٞبی ٔبِی ٚ اعلاػبت قطوت نٛضت .4

ٌصاضی، ٞبی ؾطٔبیٝٔبِی قطوت تأٔیّٕٗیبتی ٚ ٞبی ػثٝ زِیُ قفبف ٘جٛزٖ ٔطظثٙسی ثیٗ فؼبِیت.  .5

 ا٘س.ٞب اظ ٕ٘ٛ٘ٝ حصف قسٌٜطی ٔبِی، ّٞسیًٙ، ثب٘ه ٚ ِیعیًٙ، ایٗ قطوتٚاؾغٝ

ٚ ثٝ ػجبضتی  1392تب  1381قطوت زض زٚضٜ ظٔب٘ی  80ٞبی ثبلا، تؼساز ثب ِحبػ وطزٖ ٔحسٚزیت

 قطوت ثٝ ػٙٛاٖ ٕ٘ٛ٘ٝ آٔبضی ا٘تربة قسٜ اؾت.  -ؾبَ 960

 

 آسمون فزضیات مذل

اؾت. ثط ( Heshmati, 2001)ٔسَ ایٗ پػٚٞف ثطٌطفتٝ اظ ٔسَ تؼسیُ قسٜ ؾبذتبض ؾطٔبیٝ حكٕتی 

 (:1( ثٝ قىُ ظیط اؾت )ٔؼبزِٝ t( زض ظٔبٖ )iٞسف قطوت )    ٌصاضی اؾبؼ ٔسَ پیف ٌفتٝ، ؾطٔبیٝ

      
  =  (    )  

 اؾت. tزض ظٔبٖ  iٌصاضی ٞسف قطوت ثط ؾطٔبیٝ ٔؤثط٘كبٖ زٞٙسٜ ػٛأُ      زض ٔسَ ثبلا، 

    ٌصاضی ثب فطو ایٙىٝ ثبظاضٞبی ؾطٔبیٝ ظٔب٘ی أٗ ذٛاٞس ثٛز وٝ ؾغح ٚالؼی ٚ ٔٛضز ا٘تظبض ؾطٔبیٝ 

زٚ زٚضٜ ثطاثط ثبقس، وٝ ثسیٗ خٟت     ٌصاضی ثبیؿت تغییطات ؾطٔبیٝثطاثط ثبقس. ثطای ثطلطاضی ٔؼبزِٝ، ٔی



 94تبثؿتبٖ   30فهّٙبٔٝ ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض قٕبض٠                                                                                                    

 

92 

ٔٛضز ا٘تظبض     ٌصاضی ٚالؼی ٚ ؾطٔبیٝ    ٌصاضی ُ زض ٞط زٚ عطف ٔؼبزِٝ اظ ؾطٔبیٝؾبَ لج    ٌصاضی ؾطٔبیٝ

 (:2ٌطزز )ٔؼبزِٝ وؿط ٔی

 
                      

           
ٞعیٙٝ اؾت، ػّی اِرهٛل اٌط ٔٙبثغ ؼسیُ اظ یه وكٛض ثٝ وكٛض زیٍط پطِٚی اظ آ٘دبیی وٝ ت

 ٞب نطفٙظط وٙس.     ٌصاضی ٘جبقس قطوت ٕٔىٗ اؾت اظ ثطذی اظ ؾطٔبیٝٔبِی زاذّی زض زؾتطؼ 

ٚ ػبُٔ تؼسیلات وٝ ٔیعاٖ تؼسیلات ضا ثیٗ زٚ زٚضٜ پؽ اظ آٖ ضا ثب ٘طخ      ثٙبثطایٗ، ثب ٔؼطفی 

 (:3تٛاٖ ثٝ قطح ظیط ٌؿتطـ زاز )ٔؼبزِٝ ضا ٔی 2زٞس. ثط ایٗ اؾبؼ ٔؼبزِٝ ٍٕٞطایی ٘كبٖ ٔی
                            

             
 پصیط اؾت:ؾٝ حبِت أىبٖ

ٔؿبٚی یه ثبقس ثٝ ایٗ ٔؼٙی اؾت وٝ ٘ٛؾب٘بت زض یه زٚضٜ نٛضت پصیطفتٝ اؾت      اٌط  -1

 ٞسف ٚ ٚالؼی ثب یىسیٍط ثطاثط ٞؿتٙس.     ٌصاضی ٚ ؾطٔبیٝ

ٚالؼی قطوت ثیكتط اظ     ٌصاضی ؼٙی اؾت وٝ ؾطٔبیٝتط اظ یه ثبقس ثٝ ایٗ ٔوٛچه     اٌط  -2

ٌصاضی نبزق ثبقس ٚ ٞبی ؾطٔبیٌٝصاضی ٞسف اؾت وٝ ایٗ حبِت ثیكتط زض ٔٛضز قطوتؾطٔبیٝ

 وٙس. ٞبی آتی ضا ٘فی ٔیٌصاضیثبقس ٚ ؾطٔبیٝثب تٛخٝ ثٝ قطایظ التهبزی زض حبَ ٘ٛؾبٖ ٔی

تط اظ ؾغح ٌصاضی ٚالؼی پبییٗ٘بضؾبؾت ٚ ؾطٔبیٝتط اظ یه ثبقس تؼسیلات ثعضي     اٌط  -3

 ٞسف اؾت. 

ای اظ تٛا٘س ثٝ ػٙٛاٖ زضخٌٝیطی ؾطػت ؾبظٌبضی ٘یع زض تٛاثغ ٌٙدب٘یسٜ قسٜ اؾت وٝ ٔیا٘ساظٜ

 اؾت.      ٌصاضی ٚالؼی ٚ ٞسف تفؿیط قٛز وٝ ٕٞبٖ ؾبظٌبضی یب فبنّٝ ثیٗ ؾطٔبیٝ

     ثط ؾطػت ؾبظٌبضی ثبثت اؾت. ثٙبثطایٗ ثب لطاض زازٖ ٔؤثط. ثؼٙٛاٖ تبثؼی اظ ٔتغیطٞبی      

ٞب وٙس؛ تغییط ٞط زٚ ػبُٔ ظٔبٖ ٚ قطوتثؼٙٛاٖ یه ثطزاض اظ ٔتغیطٞب وٝ ؾطػت ؾبظٌبضی ضا تؼییٗ ٔی

 (:4تبثغ ظیط ضا ثسؾت آٚضزٜ اؾت )ٔؼبزِٝ 
      ;           

ٞبی ذبل غیط لبثُ ٔكبٞسٜ ٚ ؾبیط آٚضزٖ قطوتٞبی تهٙؼی ثطای ثسؾت ػلاٜٚ ثط ایٗ، ٔتغیط

 اثطٞبی ٘بٍٕٞٛ٘ی ؾبظٌبضی اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. 

ٚالؼی ثٝ نٛضت ظیط زضآٔس )ٔؼبزِٝ     ٌصاضی زض ٟ٘بیت ثٝ ٔؼبزِٝ، ثرف ذغب ٘یع اضبفٝ قس ٚ ؾطٔبیٝ

5:) 
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       ٞسفٌصاضی ؾطٔبیٝ
آیٙس ٘یع عجك ٔؼبزلات ظیط ثسؾت ٔی      ٚ ؾطػت ؾبظٌبضی  

 (:7ٚ 6)ٔؼبزِٝ 
      

                      ⁄                               

                  
 

                                       ⁄          

آٚضز ثٝ حؿبة ٔی tٌصاضی ٞسف ضا زض ظٔبٖ ٞبی ثبضظ ٔسَ ٔصوٛض ایٗ اؾت وٝ ؾطٔبیٝاظ ٚیػٌی

     ٌصاضی ٞسف زض آیٙسٜ ثط ثط ؾطٔبیٝؤظای ٔٚ فطو ثط ایٗ اؾت وٝ تغییطات زض ٔتغیطٞبی ثطٖٚ

 ٌصاضی ٞسف پیف ثیٙی ٘كسٜ اؾت. ط ؾطٔبیٝث ٔؤثطثیٙی ٘كسٜ اؾت ٚ تغییط زض ػٛأُ پیف

ٌصاضی ٚ تؼسیُ زض نٛضت ػسْ ٚخٛز تغییطات ػٕسٜ ؾبذتبضی، ؾغح فؼّی ٚ ٌصقتٝ ؾطٔبیٝ

تٛا٘س ثطای پیف ثیٙی ضفتبض آیٙسٜ ترٕیٗ ظزٜ قسٜ حبٚی اعلاػبت ٔفیسی اؾت وٝ ٔی پبضأتطٞبی

ٔتغیط ٞبی ٔؿتمُ غیط ذغی اؾت ٚ پبضأتطٞبی ٌصاضی ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٌیطز. ایٗ ٔسَ ثطای ؾطٔبیٝ

قٛز. زض ایٗ ٔسَ اثطات آٖ تىطاض قسٜ ٚ اظ ضٚـ ترٕیٗ غیطذغی ثطای ٔتغیطٞبی ٔؿتمُ اؾتفبزٜ ٔی

قٛز. تؼطیف ػّٕیبتی ٔتغیطٞبی ثىبض ٌطفتٝ قسٜ زض ٔسَ ٞبی ذبل غیط لبثُ ٔكبٞسٜ وٙتطَ ٔیقطوت

 ثبلا ثٝ قطح ظیط اؾت:

ٌصاضی ٌصاضی اؾت وٝ اظ ٘ؿجت وُ ؾطٔبیٝؾطٔبیٝ قبذم ٚاثؿتٝ پػٚٞف، : ٔتغیط      

 آیس:آیس. وٝ اظ ضاثغٝ ظیط ثسؾت ٔیٞبی ثبثت ثسؾت ٔیثٝ زاضایی tزض ظٔبٖ i قطوت
 

       
ؾطٔبیٝ ٌصاضی زض ؾٟبْ ؾبیط قطوت ٞب ٚ افعایف زض زاضایی ٞب ثبثت

اضظـ زفتطی زاضایی ٞبی ثبثت
 

ٞبی ٘مسی وٝ زض تٛا٘بیی پطزاذت خطیبٖ ٕٞب٘ٙس(:        ) CFnَ قسٜ خطیبٖ ٘مسی ٘طٔب

ثسٞی ضطٚضی ٞؿتٙس ٚ زض اثمب زاضایی حیبتی ٞؿتٙس، ایٗ ػبُٔ ٘یع یه ٔتغیط ٔؿتمُ انّی ٚ ػٕسٜ 

     قٛ٘س تب ػّٕىطز ٔبِی ضا ٌطاٖ اؾتفبزٜ ٔیٞبی ٘مسی اغّت تٛؾظ تحّیُاؾت. نٛضت خطیبٖ

تط ٞبی ذٛز ضا ثؿیبض ؾطیغتٛا٘ٙس ؾطٔبیٝٞبی ثب ٘مسیٍٙی ثبلا ٚ زض زؾتطؼ ٔیوٙٙس. قطوتٌیطی ا٘ساظٜ

ٔثجتی ثیٗ خطیبٖ ٚخٜٛ ٘مس اظ یه  وٙٙس. زض ٘تیدٝ ا٘تظبض ثط آٖ اؾت وٝ ضاثغٝ تأٔیٗٞبی ذٛز اظ ٕٞتب

صیطی ثیكتط پٌصاضی ٚ ؾطػت ؾبظٌبضی زض عطفی زیٍط ٚخٛز زاقتٝ ثبقس. ثطای ٔمبیؿٝعطف ٚ ؾطٔبیٝ

 ٞب، ایٗ ٔتغیط اظ عطیك تمؿیٓ آٖ ثٝ وُ زاضایی ٔمیبؼ قسٜ اؾت. ثیٗ قطوت

٘ؿجت اضظـ ثبظاض ثٝ اضظـ زفتطی، اظ (:       ) (M/B) ٘ؿجت اضظـ ثبظاض ثٝ اضظـ زفتطی

قٛز تب اٚلاً یه قطوت زض ٞبی ٔبِی ثٝ وبض ثطزٜ ٔیٞبی ضقس اؾت وٝ زض پػٚٞفخّٕٝ ٔؼیبض فطنت
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ٞبی خسیس ذٛز ثٝ ؾطٔبیٝ ٞبی زاذّی ذٛز اتىب ضقس ضا آظٖٔٛ وٙس وٝ آیب ثطای ٌؿتطـ ؾطٔبیٝحبَ 

ی تغییط ٘حٜٛ وٙس ٚ زٚٔبًٞبی ذبضخی وٓ ٞعیٙٝ )وٓ ثٟطٜ( اؾتفبزٜ ٔیٔی وٙس یب اظ ٔعایبی ؾطٔبیٝ

ٙٛاٖ ثؼ M/B زٞس. اؾتفبزٜ اظ ٘ؿجتٔٛضز آظٖٔٛ لطاض ٔی M/B ؾطػت ؾبظٌبضی ضا ثب تغییط ٘ؿجت

 ,.Kaplan, et al) ٚ وبپّٗ ٚ ٕٞىبضاٖ (Cleary, 1999)ٞبی وّیطی ٔتغیطی ثطای ضقس اظ زیسٌبٜ

 وٙس. تجؼیت ٔی (1997

ٌیطی ٔیعاٖ ؾٛزآٚضی اؾت ٚ آٖ ایٗ ٔتغیط ثطای ا٘ساظٜ (:       ) NIMحبقیٝ ؾٛز ذبِم، 

ٔب٘س. ؾٛز ٟ٘بیی قس، ثبلی ٔیٞب پطزاذت ٔیعاٖ پِٛی اؾت وٝ زض ٞط فطٚـ ثؼس اظ ایٙىٝ تٕبْ ٞعیٙٝ

آٚضی ثیكتط آٖ قطوت زض ٔمبیؿٝ ثب ضلجبی ذٛز اؾت وٝ ٔی تٛا٘س وٙتطَ ی ؾٛزثیكتط ٘كبٖ زٞٙسٜ

 تأٔیٗزٞس وٝ قطوت پَٛ وبفی ثطای ٞبی زاقتٝ ثبقس. ٕٞچٙیٗ ٘ؿجت ثبلا ٘كبٖ ٔیثیكتطی ضٚی ٞعیٙٝ

ٌصاضی ٘یع ثىٙس. ٝ ٔٙبثغ ذبضخی، ؾطٔبیٝتٛا٘س ثٝ خبی ٚاثؿتٍی ثٞبی ذٛز زاضز ٚ ٔیتٕبْ ٞعیٙٝ

ٌصاضی ٚ ؾطػت ؾبظٌبضی تٛا٘س ٔٙدط ثٝ افعایف ؾطٔبیٝثٙبثطایٗ، افعایف لیٕت ذبِم ٟ٘بیی قسٜ ٔی

 قٛز. 

ٞبی ثب ثسٞی ؾٍٙیٗ، زقٛاض ٚ پطٞعیٙٝ اؾت تب ثطای قطوت(: (      ) TDR٘ؿجت اٞطْ ٔبِی، 

ٜٚ ثط آٖ، ٔیعاٖ ثبلای ثسٞی حبوی اظ ثبض ؾٍٙیٗ ٞبی ذبضخی زیٍطی ضا تٛؾؼٝ زٞٙس. ػلاؾطٔبیٝ

ٞبی زاذّی قطوت ضا تجبٜ وٙس. ٘ؿجت وُ ثسٞی ثٝ ٌصاضیؾٛزٞبی ولاٖ اؾت وٝ ٕٔىٗ اؾت ؾطٔبیٝ

ٌصاضی ٚ ؾطػت زض ؾطٔبیٝ آٖ تأثیطزاضایی ذبِم ثٝ ػٙٛاٖ قبذهی ثطای اٞطْ ٔبِی اضائٝ قسٜ اؾت تب 

 تؼسیُ آظٔبیف قٛز. 

ٞبی ٔؼبٔلاتی ٞعیٙٝ ،ٞبی ثعضياؾت وٝ قطوت ثبثت قسٜ(:        ) TASIZEا٘ساظٜ، 

 Rajan, et)قٛ٘س ( ٚ وٕتط ثب ٔكىُ ػسْ تمبضٖ ؾٟبٔساضاٖ ٔٛاخٝ ٔیNotbom, 1993وٕتطی  زاض٘س )

al., 1997آٟ٘ب ٕٞچٙیٗ ٔكىلات ٕ٘بیٙسٌی  ٌیطز.لطاض ٔی آٟ٘ب زض زؾتطؼ ی( چطا وٝ اعلاػبت ثیكتط

  ٞبی تٕبیُ ثیكتطی ثٝ ٘ظبضت ثط ػّٕیبت ٔسیطیتی زض قطوت ،وٕتطی زاض٘س چطا وٝ ؾٟبٔساضاٖ

ٞبی ٌصاضیٞبی ؾطٔبیٝٞعیٙٝ تط زاض٘س. چٙیٗ ػٛأّی ٔؿّٕبًٞبی وٛچهتط ٘ؿجت ثٝ قطوتثعضي

افعایف یب وبٞف ٘یع ٌصاضی ضا ٞبی ثعضي وبٞف ذٛاٞس زاز، ِٚی آیب ؾطٔبیٝذبضخی ضا زض قطوت

ٞبی وٛچه ٚ ٞبی ثعضي، قطوتقٛز وٝ زض ٔمبیؿٝ ثب قطوتذٛاٞس زاز؟ ٕٞچٙیٗ ثحث ٔی

ٔبِی ٚ زضیبفت ٚاْ اظ  تأٔیٗثٝ زِیُ تجؼیضبت ٘بقی اظ ا٘ساظٜ ٚ ٔبِىیت، ثب ٔكىلاتی خٟت  ،ٔتٛؾظ

 (. 1393، ٕٞىبضاٖقٛ٘س )آلبیی ٚ ٞب ٔٛاخٝ ٔیثب٘ه
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ٌیطی ا٘ساظٜ قطوت اؾتفبزٜ ٌطزیسٜ اؾت. ثٝ ی اظ ٔؼیبضٞبی ٔتؼسزی ثطای ا٘ساظٜزض ازثیبت تدطث

ٞب ثٝ ثٙسی قطوتعٛض ٔؼَٕٛ، ٚاحسٞبی وٛچه ٚ ٔتٛؾظ ٚاحسٞبی تدبضی ٞؿتٙس وٝ زض عجمٝ

ثٙسی ایٍٙٛ٘ٝ ٌیط٘س. ٔؼٕٛلاً زؾتٝٞبی ثعضي لطاض ٔیتطی ٘ؿجت ثٝ قطوتِحبػ ا٘ساظٜ زض ٔطاتت پبییٗ

 ثبقس:ٙی ثط چٟبض قبذم ػٕسٜ شیُ ٔیٚاحسٞب ٔجت

 تؼساز قبغّیٗ قطوت .1

 ٞبی ذبِم قطوتٔدٕٛع زاضایی .2

 ٔیعاٖ ؾغح فطٚـ قطوت .3

 ٌصاضی قطوتٔیعاٖ ؾطٔبیٝ .4

ٞبی وٛچه ٚ ٔتٛؾظ تؼساز تطیٗ قبذم خٟت تؼطیف ا٘ساظٜ قطوتتطیٗ ٚ ٔؼَٕٟٛٔٓ

ثٝ ِحبػ تؼساز ٔتفبٚت  ٞب اؾت. اٌط چٝ ایٗ قبذم زض وكٛضٞبی ٔرتّف ز٘یبوبضوٙبٖ آٖ قطوت

ٞبی وٛچه ٚ ٔتٛؾظ ضا ثٝ ِحبػ تؼساز قبغّیٗ زض عیف ٔؼیٙی اظ ثبقس أب ثیكتط وكٛضٞب قطوتٔی

ٞبی وٛچه ٚ ٔتٛؾظ، ٕ٘بیٙس. زض ایٗ تحمیك ٘یع قطوتیه تب زٚیؿت ٚ پٙدبٜ قبغُ تؼطیف ٔی

-س. خٟت تفىیه قطوت٘فط ثبق 250ٞب حساوثط  قٛ٘س وٝ تؼساز وبضوٙبٖ آٖٞبیی تؼطیف ٔیقطوت

ٞب  ٞبیی وٝ ا٘ساظٜ آٖٞبی وٛچه ٚ ٔتٛؾظ اظ ٕٞسیٍط، ثسیٗ عطیك ػُٕ قسٜ اؾت وٝ قطوت

ٞبی ٕ٘ٛ٘ٝ زض ٕٞبٖ ؾبَ ثبقس ثٝ ػٙٛاٖ ٞب( زض ؾبَ پبیٝ ثبلاتط اظ ٔیب٘ٝ ا٘ساظٜ قطوت)ٍِبضیتٓ وُ زاضایی

ٞبی تط اظ ٔیب٘ٝ ا٘ساظٜ قطوتٗٞب زض ؾبَ پبیٝ، پبیی ٞبیی وٝ ا٘ساظٜ آٖٞبی ٔتٛؾظ ٚ قطوتقطوت

ٌطز٘س. ؾبیط قطوت ٞبی ٕ٘ٛ٘ٝ ثٝ ٞبی وٛچه ِحبػ ٔیٕ٘ٛ٘ٝ زض ٕٞبٖ ؾبَ ثبقس ثٝ ػٙٛاٖ قطوت

 قٛ٘س. ػٙٛاٖ قطوت ٞبی ثب ا٘ساظٜ ثعضي تؼطیف ٔی

ثٝ ػٙٛاٖ ثحطاٖ ثبظاض ؾطٔبیٝ زض ٘ظط  1384زض ایٗ ٔمبِٝ، حجبة ؾبَ (:        ) CRISISثحطاٖ،

لطاض ذٛاٞس زاز. ثٝ  تأثیطٞب ضا تحت ٌصاضی قطوت ؾطٔبیٝ 1384اؾت. احتٕبلاً حجبة ؾبَ  ٌطفتٝ قسٜ

ٌصاضی زض زٚضاٖ لجُ ٚ ثؼس اظ ثحطاٖ ٔی تٛا٘س ٔتفبٚت ثبقس ٔبِی ثطای ؾطٔبیٝ تأٔیٗذهٛل ٔٙبثغ 

(Aoun, et al., 2008.) ی ٞبتط وطزٖ ؾیبؾتٞبی اػتجبضی ثٝ ؾرتزض زٚضاٖ ثؼس اظ ثحطاٖ، قطوت

وٙٙس. حتی تط ٔیآٚضز٘س ٚ أىبٖ ثبلا ثطزٖ ثسٞی قطوت ضا ثؿیبض ؾرت تط ٚ ٌطاٖاػتجبضی ضٚی ٔی

قٛ٘س ٚ ایٗ ٟ٘بیتبً ٔٙدط ثٝ افعایف ٌصاضاٖ ٘یع ثطای ضیؿه وطزٖ زض نٙبیغ ثؿیبض ثی ٔیُ ٔیؾطٔبیٝ

قسٜ اؾت تب ٔؼّْٛ ٞبی ذبضخی ذٛاٞس قس. ٔتغیط ثحطاٖ اظ ایٗ ضٚ ثطضؾی ٞعیٙٝ ٚ وٕیبة قسٖ ؾطٔبیٝ

ٞب ٞبی التهبزی ضا زض ثط ٌطفتٝ اؾت ٚ اٌط چٙب٘چٝ ٕٞٝ ی حٛظٜی ثرفآٖ، ٕٞٝ تأثیطقٛز وٝ آیب 

 تب چٝ حس ثٛزٜ اؾت؟  تأثیطا٘س، ایٗ ثط قسٜأٔت



 94تبثؿتبٖ   30فهّٙبٔٝ ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض قٕبض٠                                                                                                    

 

96 

آٚضی قسٜ ثطای ٞبی خٕغٞب، اثتسا ٔتغیطٞبی ٔٛضز ٘ظط، ثب اؾتفبزٜ اظ زازٜثٝ ٔٙظٛض تّریم زازٜ

ٞبی ٔطثٛط ثٝ ػّٕیبت آظٖٔٛ ٔحبؾجٝ قس. وّیٝ فؼبِیت ٞبی ٔٛضزٞط یه اظ ؾبَ ٞب ٚته ته قطوت

الساْ ثٝ  Eviews  ٚStataافعاضا٘دبْ قسٜ، ؾپؽ ثب اؾتفبزٜ اظ ٘طْ  Excelپطزاظ تّریم ثب اؾتفبزٜ اظ زازٜ

ٞبی . خٟت ثطضؾی ضٚاثظ ثیٗ ٔتغیطٞبی پػٚٞف، اظ زٚ ضٚـ زازٜقسٞبی پػٚٞف آظٖٔٛ فطضیٝ

می ایؿتب ٚ زازٜ ٞبی تّفیمی پٛیب اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. ثسیٗ نٛضت وٝ اثتسا ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ تّفی

( زض ٔسَ زازٜ ٞبی تّفیمی ایؿتب، الساْ ثٝ ثطآٚضز ضطایت EGLSحسالُ ٔطثؼبت تؼٕیٓ یبفتٝ ثطآٚضزی )

ِت فطایٙس ٔسَ قسٜ ٚ ؾپؽ ثٝ ٔٙظٛض افعایف لبثّیت اػتٕبز ٘تبیح ثٝ زؾت آٔسٜ، ضطایت ٔسَ زض لب

( ٔدسزاً ترٕیٗ ظزٜ قسٜ اؾت. خٟت GMMپٛیب ٚ ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ ٌكتبٚضٞبی تؼٕیٓ یبفتٝ )

 Judge, et)، اظ آظٖٔٛ ٚاِس اؾتفبزٜ قسٜ اؾت ٞبسَٔتفبٚت ثیٗ ضطایت ٔتغیطٞبی ٔؼٙبزاضی ثطضؾی 

al., 1985.) 

 

 های پژوهصیافته
 آمار توصیفی

 قسٜ اضائٝ 1قٕبضٜ  خسَٚ ثحطاٖ زض اظ ثؼس ٚ لجُ ظٔب٘ی زٚضٜ تفىیه ثٝ تٛنیفی ٞبیآٔبضٜ ذلانٝ

ّٔی ضا أثحطاٖ، تفبٚت لبثُ ت اظ ٚ ثؼس لجُ ٞبیؾبَ ثطای ٌصاضیٔتغیط ؾطٔبیٝ ٔیبٍ٘یٗ ٔمبیؿٝ. اؾت

ٌیط اؾت. ایٗ زض حبِی اؾت وٝ زض ٞبی ٘مسی ػّٕیبتی ٘یع تفبٚت چكٓزٞس. زض ٔٛضز خطیبٖ٘كبٖ ٔی

 1392ٞبی ٔٛضز ثطضؾی ثؼس اظ ثحطاٖ، تب ؾبَ قٛز؛ ثٝ زِیُ ایٙىٝ زٚضٜٔكرم ٔیٞبی ثیكتط ثطضؾی

ٞبی زٚض اظ ثحطاٖ تطٔیٓ پیسا وطزٜ ٚ اثط ثحطاٖ زض ؾبَ تأثیطازأٝ زاقتٝ اؾت؛ ٔیبٍ٘یٗ ٔتغیطٞب تحت 

 ٔیبٍ٘یٗ وٕتط زیسٜ قسٜ اؾت. 
 ظ ثحطاٖٞبی لجُ ٚ ثؼس اآٔبض تٛنیفی ٔتغیطٞبی پػٚٞف زض زٚضٜ (:1خسَٚ )

   زٚضٜ لجُ اظ ثحطاٖ زٚضٜ ثؼس اظ ثحطاٖ

ا٘حطاف 

 ٔؼیبض
 ٔیبٍ٘یٗ ثعضٌتطیٗ وٛچىتطیٗ

ا٘حطاف 

 ٔؼیبض
 ٞبی پػٚٞفٔتغیط ٔیبٍ٘یٗ ثعضٌتطیٗ وٛچىتطیٗ

 ٌصاضیتهٕیٕبت ؾطٔبیٝ 925/0 094/46 -001/0 918/2 338/0 510/9 -001/0 714/0

 ٞبی ٘مسی ػّٕیبتیخطیبٖ 711/0 336/6 -396/4 994/0 505/0 206/5 -865/5 876/0

 اٞطْ ٔبِی 682/0 989/0 204/0 136/0 649/0 938/1 182/0 649/0

 اضظـ ثبظاض ثٝ اضظـ زفتطی 932/5 346/74 3228/0 213/10 498/2 227/22 112/0 498/2

 حبقیٝ ؾٛز ذبِم 200/0 990/1 -317/0 196/0 127/0 352/3 -234/1 127/0
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 زض ثطای ؾٝ ٔتغیط انّی ٔٛضز ثطضؾی، ٔیبٍ٘یٗ ٕ٘ٛزاض پػٚٞف، ٔتغیطٞبی ضفتبضثطای ثطضؾی ثیكتط 

 قٛز، ٔتغیطٔی ٔكبٞسٜ 1ٕٞبٖ ٌٛ٘ٝ وٝ زض ٕ٘ٛزاض قٕبضٜ . عَٛ زٚضٜ ٔٛضز آظٖٔٛ ضؾٓ قسٜ اؾت

 افعایف 1384 ؾبَ زض ِٚی زاقتٝ، قیت ٘عِٚی ٔغبِؼٝ ٔٛضز ؾٙٛات عی ٌصاضی،تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ

ضٚ٘س ٕٞٛاضٜ  ػّٕیبتی، ٘مس ٚخٜٛ خطیبٖ ثطای ٔتغیط. اؾت وطزٜ پیسا ازأٝ ٘عِٚی آٖ ضٚ٘س ثؼساً ٚ یبفتٝ

      تهٕیٕبت ثب ٘عِٚی، قیت ثیكتطی ٌطفتٝ ٚ ؾیط ایٗ 1384 ٞبی ثؼس اظ٘عِٚی ثٛزٜ ٚ ثطای ؾبَ

 ؾٙٛات وُ ثطای ٘یع قطوت ٔبِی اٞطْ ٕٞؿٛیی ضا عی وطزٜ اؾت، ضاثغٝ( ٚاثؿتٝ ٔتغیط) ٌصاضیؾطٔبیٝ

 ثٛزٜ اؾت.  ثبثتی ضٚ٘س تمطیجبً زاضای
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 سال های مورد بزرسی

 1392 -1381ضٚ٘س تغییطات ٔتغیط ا٘ساظٜ ؾطٔبیٝ ٌصاضی عی ؾبَ ٞبی (:  1)ٕ٘ٛزاض 
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 سال های مورد بزرسی

1392 -1381ضٚ٘س تغییطات ٔتغیط خطیبٖ ٞبی ٘مسی ػّٕیبتی عی ؾبَ ٞبی (: 2)ٕ٘ٛزاض   

0 

0.1 

0.2 

0.3 

0.4 

0.5 

0.6 

0.7 

0.8 

1381 1382 1383 1384 1385 1386 1387 1388 1389 1390 1391 1392 

ی
مال

م 
هز

ا
 

 سال های مورد بزرسی

 1392 -1381ضٚ٘س تغییطات ٔتغیط اٞطْ ٔبِی عی ؾبَ ٞبی (: 3)ٕ٘ٛزاض 
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 2قٕبضٜ  خسَٚ ٞبی وٛچه، ثعضي ٚ ٔتٛؾظ زضقطوت تفىیه ثٝ تٛنیفی ٞبیآٔبضٜ ذلانٝ

ؾٝ ٌطٜٚ قطوت ٔٛضز ثطضؾی حبوی اظ آٖ  ثطای ٌصاضیٔتغیط ؾطٔبیٝ ٔیبٍ٘یٗ ٔمبیؿٝ. اؾت قسٜ اضائٝ

ٞبی ٔتٛؾظ ا٘دبْ ٌطفتٝ اؾت ٚ قطوتثب ا٘ساظٜ ٞبی ٞب زض قطوتٌصاضیاؾت وٝ ثیكتطیٗ ؾطٔبیٝ

ٞبی وٛچه، وٕتطیٗ ٔیعاٖ ا٘س. ٕٞچٙیٗ قطوتٌصاضی ضا زاقتٝوٛچه، وٕتطیٗ ٔیعاٖ ؾطٔبیٝ

ذبِم ضا زض ٔمبیؿٝ ثب  ؾٛز زفتطی ٚ حبقیٝ اضظـ ثٝ ثبظاض ٔبِی، اضظـ ػّٕیبتی، اٞطْ ٘مسی ٞبیخطیبٖ

 ا٘س. ؾبیط اعلاػبت ثٝ زؾت آٔسٜ ثٝ قطح ظیط اؾت: ٞبی زیٍط زاقتٝزٚ ٌطٜٚ قطوت

 
 آٔبض تٛنیفی ٔتغیطٞبی پػٚٞف ثٝ تفىیه ا٘ساظٜ قطوت ٞب (:2خسَٚ )

  قطوت ٞبی وٛچه قطوت ٞبی ٔتٛؾظ قطوت ٞبی ثعضي

ا٘حطاف 

 ٔؼیبض
 ٔیبٍ٘یٗ ثعضٌتطیٗ وٛچىتطیٗ

ا٘حطاف 

 ٔؼیبض
 ٔیبٍ٘یٗ ثعضٌتطیٗ وٛچىتطیٗ

ا٘حطاف 

 ٔؼیبض
 ٔیبٍ٘یٗ ثعضٌتطیٗ وٛچىتطیٗ

ٞبی ٔتغیط

 پػٚٞف

020/1 000/0 992/7 572/0 624/2 001/0- 094/46 687/0 513/0 001/0- 683/5 336/0 
تهٕیٕبت 

 ٌصاضیؾطٔبیٝ

870/0 065/4- 206/5 536/0 952/2 163/54- 614/6 547/0 636/0 448/2- 511/2 447/0 
ٞبی خطیبٖ

 ٘مسی ػّٕیبتی

 اٞطْ ٔبِی 629/0 187/1 182/0 178/0 643/0 938/1 204/0 157/0 733/0 036/1 259/0 154/0

717/4 292/0 777/36 400/3 963/8 228/0 346/74 724/4 727/2 112/0 992/25 633/2 
اضظـ ثبظاض ثٝ 

 اضظـ زفتطی

290/0 467/0- 352/3 161/0 210/0 898/0- 990/1 181/0 197/0 234/1- 768/0 103/0 
حبقیٝ ؾٛز 

 ذبِم

 

 واحذ ریطه آسمون های نتایج

 لطاض آظٖٔٛ ٔٛضز ٞب،ترٕیٗ زض اؾتفبزٜ ٔٛضز ٔتغیطٞبی ٔب٘بیی اؾت لاظْ تحمیك، ٔسَ ثطآٚضز اظ پیف

 ؾٝ اظ خٕؼی ٔتغیطٞب ٔب٘بیی ثطضؾی ٔٙظٛض ثٝ. ضفغ ٌطزز وبشة ضٌطؾیٖٛ ٌطفتٝ اؾت تب ٔكىلات ثطٚظ

 ٞبیآظٖٔٛ انغلاحبً آظٟٔٛ٘ب ایٗ. اؾت قسٜ اؾتفبزٜقیٓ  ٚ پؿطاٖ ، ایٓ آظٖٔٛ چٛ ٚ ِیٗ ِٛیٗ آظٖٔٛ

 چٙسٌب٘ٝ ٞبیؾطی ٚاحس ضیكٝ ٞبیآظٖٔٛ آٟ٘ب ،تئٛضی ِحبػ اظ قٛ٘س،ٔی ٘بٔیسٜ پبُ٘ ٚاحس ضیكٝ

 نٛضتیثٝ  ٔب٘بیی ثطضؾی ضٚ٘س ٞبآظٖٔٛ ایٗ زض. ا٘سضفتٝ ثىبض پُٙ اعلاػبت ؾبذتبضٞبی ثطای وٝ ٞؿتٙس

 یب ٘بٔب٘بیی H0 فطضیٝ ضز ثب ثٙبثطایٗ. اؾت ٔتغیّط ٔب٘بیی ثیبٍ٘ط ٚ قٛزٔی ضز ٔب٘بیی ػسْ H0 ضز ثب وٝ اؾت

 ٔب٘ب تفبضُ زٚ ثب یب ٚ تفبضُ یه ثب یب ٚ ؾغح زض یب وٝ قٛزٔی پصیطفتٝ ٔب٘بیی ٚ قٛزٔی ضز ٚاحس ضیكٝ

 ٔحبؾجٝ ٞبیآٔبضٜ ٔمبزیط ثطضؾیثطای  3 خسَٚ قٕبضٜ ٘تبیح. ا٘سقسٜ اضائٝ 3 خسَٚ زض قٛز. ٘تبیحٔی
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 ٔب٘ب ؾغح زض حبقیٝ ؾٛز ذبِم خع ثٝ ٔتغیطٞب تٕبٔی وٝ زٞسٔی ٘كبٖ ٞبآٖ پصیطـ احتٕبَ ٚ قسٜ

 . ٌطزیس ٔب٘ب تفبضُ زٚ ثب حبقیٝ ؾٛز ذبِم طیٔتغ. قس٘س

 
 ٚاحس ضیكٝ آظٖٔٛ ٘تبیح (: 3) خسَٚ

 قیٓ ٚ پؿطاٖ ، ایٓ آظٖٔٛ (LLCچٛ ) ٚ ِٛیٗ، ِیٗ ٚاحس ضیكٝ آظٖٔٛ 

 احتٕبَ tآٔبضٜ  احتٕبَ tآٔبضٜ  ٔتغیط

 (000/0) 71/2 (008/0) 68/16 خطیبٖ ٞبی ٘مسی ػّٕیبتی 

 (002/0) -68/2 (000/0) -36/24 اٞطْ ٔبِی

 (014/0) -15/2 (000/0) -46/4 زفتطی اضظـ ثٝ ثبظاض اضظـ ٘ؿجت

 (000/0) -35/1 (029/0) -68/18 )ثب زٚ تفبضُ( حبقیٝ ؾٛز ذبِم

 (000/0) -82/1 (003/0) -72/20 ا٘ساظٜ قطوت

 

 واتسته متغیز توسیع تودن نزمال تزرسی

ٌصاضی ثطضؾی قسٜ اؾت. اؾٕیط٘ف ٘طٔبَ ثٛزٖ تٛظیغ ٔتغیط ؾطٔبیٝ -ثب اؾتفبزٜ اظ آظٖٔٛ وٌّٕٛطٚف

 ( اضائٝ قسٜ اؾت. 5اؾٕیط٘ف زض خسَٚ قٕبضٜ ) -٘تبیح آظٖٔٛ وٌّٕٛطٚف

 
 ٔتغیط ٚاثؿتٝ پػٚٞف اؾٕیط٘ٛف -وٌِٕٛٛطٚف آظٖٔٛ ٘تبیح (: 4) خسَٚ

 ٌصاضیؾطٔبیٝ قطح

 83/2 اؾٕیط٘ٛف–آٔبضٜ وٌِٕٛٛطٚف

 178/0 زاضی بٔؼٙ

 

ٗ یثبقس ثٙبثطا یٔ 05/0اظ  ثیكتط اؾٕیط٘ف -وٌّٕٛطٚف زاضی آٔبضٜ ٔؼٙی ؾغحٗ وٝ یثب تٛخٝ ثٝ ا

اییس لطاض أ% ٔٛضز ت95ٙبٖ یزض ؾغح اعٕٔجٙی ثط ٘طٔبَ ثٛزٖ تٛظیغ ٔتغیط ٚاثؿتٝ پػٚٞف  H0 ٝیفطض

 ثبقس.  ٘طٔبَ ثطذٛضزاض ٔی ٌصاضی اظ تٛظیغؾطٔبیٝٔتغیط وٝ  ٗ اؾتیبٍ٘ط ایطز ٚ ثیٌ یٔ

 

 ایستا تلفیقی هایداده در مناسة مذل انتخاب

ٞبی ٞبی پػٚٞف، اظ ضٚـ تحّیُ ضٌطؾیٖٛ زض زازٜٕٞبٍ٘ٛ٘ٝ وٝ لجلاً اقبضٜ قس، ثطای آظٖٔٛ فطضیٝ

قٛز. ثسیٗ ٔٙظٛض لاظْ اؾت زض اثتسا ٚضؼیت ػطو اظ ٔجسأ ٞبی ٕ٘ٛ٘ٝ اؾتفبزٜ ٔیتطویجی قطوت

قٛز. ایٗ آظٖٔٛ فطو ٞبی چبٚ ٚ ٞبؾٕٗ اؾتفبزٜ ٔیٔكرم قٛز. ثطای تؼییٗ ٔسَ ٔٙبؾت اظ آظٖٔٛ
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. ذلانٝ وٙسآظٖٔٛ ٔیثبقس ضا اٍِٛی ٔمساض ثبثت ٔكتطن وٝ ٕٞبٖ ٍٕٞٗ ثٛزٖ ٔمبعغ ٔرتّف ٔی

زض طاظـ ٔسَ آظٖٔٛ فطضیبت پػٚٞف حبوی اظ آٖ اؾت وٝ ٞبی چبٚ ٚ ٞبؾٕٗ ثطای ث٘تبیح آظٖٔٛ

ٞبی ٔٛضز ثطضؾی ٚ قیت ٔمبعغ ٔٛضز ثطضؾی ٘بٍٕٞٗ ثٛزٜ ٚ ػطو اظ ٔجسا ؾبَٔسَ ضٌطؾیٖٛ،  10ٞط 

ٞب ثبٞٓ ٔتفبٚت اؾت. ِصا ضٚـ ٔٛضز اؾتفبزٜ ثطای آظٖٔٛ ضٌطؾیٖٛ، اظ ٘ٛع پبُ٘ ٚ ثب تٛخٝ ثٝ قطوت

)ثٝ ٔٙظٛض تّریم ٘تبیح آٔبضی، خساَٚ ٔطثٛط  ذٛاٞس ثٛز تهبزفیت ٘تبیح آظٖٔٛ ٞبؾٕٗ، اٍِٛی اثطا

  ٞبی ا٘تربة ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی اضائٝ قسٜ ٘كسٜ اؾت(.ثٝ آظٖٔٛ

 

 های پژوهص آسمون فزضیه

( ٚ EGLSزٚ ضٚـ حسالُ ٔطثؼبت تؼٕیٓ یبفتٝ ترٕیٙی ) پػٚٞف، اظ ٞبیفطضیٝ آظٖٔٛ ثٝ ٔٙظٛض

 ٚ ٔمغؼی ٞبیزازٜ زؾتٝ زٚ اذیط، اظ ضٚـ. اؾت اؾتفبزٜ قسٜ( GMMضٚـ ٌكتبٚضٞبی تؼٕیٓ یبفتٝ )

             ضفغ ضا تٛضیحی ٔتغیطٞبی ٕٞجؿتٍی خّٕٝ ذغب ثب  ٔكىُ اؾتفبزٜ وطزٜ ٚ ظٔب٘ی ؾطی ٞبیزازٜ

ٔسَ آظٖٔٛ فطضیبت  ثطآٚضز اظ حبنُ اؾت. ٘تبیح ثطذٛضزاض ثبلایی اػتجبض ثسیٗ تطتیت اظ ٕ٘بیس ٚٔی

 :اؾت قسٜ اضائٝ 6ٚ  5ٞبی قٕبضٜ زض خسَٚ اَٚ ٚ زْٚ پػٚٞف

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 EGLSپػٚٞف ثٝ ضٚـ  2ٚ  1فطضیبت  آظٖٔٛ ٘تبیح (: 5 )خسَٚ
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 GMMپػٚٞف ثٝ ضٚـ  2ٚ  1فطضیبت  آظٖٔٛ ٘تبیح (: 6) خسَٚ

تهٕیٕبت             

زض  ٌصاضیؾطٔبیٝ

 ٞبی ثعضيقطوت

تهٕیٕبت           

زض  ٌصاضیؾطٔبیٝ

 ٞبی ٔتٛؾظقطوت

تهٕیٕبت              

زض  ٌصاضیؾطٔبیٝ

 وٛچهٞبی قطوت

تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ 

ٞبی زض ؾبَ ٌصاضی

 ثؼس اظ ثحطاٖ

ٌصاضی تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ

 ٞبی لجُ اظ ثحطاٖزض ؾبَ
 

 ضطیت زاضیٔؼٙی ضطیت زاضیٔؼٙی ضطیت زاضیٔؼٙی ضطیت زاضیٔؼٙی ضطیت زاضیٔؼٙی
ٔتغیط 

 ٚاثؿتٝ

010/0 138/0 000/0 251/0 000/0 228/0 000/0 224/0 001/0 132/0 

خطیبٖ ٞبی 

٘مسی 

 ػّٕیبتی

082/0 095/0 013/0 133/0 000/0 183/0 012/0 078/0 040/0 042/0 

٘ؿجت 

اضظـ ثبظاض 

ثٝ اضظـ 

 زفتطی

044/0 090/0 038/0 087/0 001/0 139/0 019/0 065/0 021/0 045/0 
حبقیٝ ؾٛز 

 ذبِم

- - - - - - 000/0 152/0 063/0 063/0 
ا٘ساظٜ 

 قطوت

 Fآٔبضٜ  132/12 006/0 649/17 000/0 980/10 000/0 836/19 000/0 989/17 000/0

088/0 090/0 208/0 180/0 156/0 

ضطیت 

تؼییٗ 

 تؼسیُ قسٜ

990/1 180/2 212/2 920/1 001/2 
زٚضثیٗ 

 ٚاتؿٖٛ
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ٞبی ٘مسی ػّٕیبتی ثب ثیٗ خطیبٖ ٌطزز،ٔی ٔكبٞسٜ 6ٚ  5ٞبی قٕبضٜ زض خسَٚ وٝ ٌٕٛ٘ٝٞبٖ

زاضی ٚخٛز زاضز ٚ ایٗ ضاثغٝ ثطای اٚضاق ثٟبزاضا تٟطاٖ ضاثغٝ ٔؼٙی ٞبی ثٛضؼٌصاضی قطوتؾطٔبیٝ

 GMM ،278/0ٚ زض ضٌطؾیٖٛ ثٝ ضٚـ  EGLS، 132/0زٚضٜ لجُ اظ ثحطاٖ، زض ضٌطؾیٖٛ ثٝ ضٚـ 

ٞبی ثؼس اظ ثحطاٖ، ثٝ ثطآٚضز قسٜ اؾت. ایٗ زض حبِی اؾت وٝ ضلٓ ٔطثٛط ثٝ ایٗ ضاثغٝ، ثطای زٚضٜ

افعایف پیسا وطزٜ اؾت.  EGLS ٚ GMMضٌطؾیٖٛ ٞبی تطتیت زض ضٚـ، ثٝ 397/0ٚ  224/0

   ٌصاضی، ثب زض ٘ظط ٌطفتٗ ا٘ساظٜ قطوت ضاثغٝ ٞبی ٘مسی ػّٕیبتی ٚ ؾطٔبیٕٝٞچٙیٗ، ثیٗ خطیبٖ

ٞبی ٔتٛؾظ ٚ وٛچه، ثب ضطیت زاضی ٚخٛز زاضز وٝ ایٗ ضاثغٝ ثٝ ذهٛل ثطای قطوتٔؼٙی

خٛز آٔسٜ اؾت. ثٝ ٔٙظٛض ثطضؾی ٔؼٙبزاضی اذتلاف ضطایت ٞبی ثعضي ثٝ ٚثیكتطی ٘ؿجت ثٝ قطوت

ٞبی لجُ ٚ ثؼس اظ ثحطاٖ ٚ زض ٔیبٖ ٌصاضی، زض زٚضٜٞبی ٘مسی ػّٕیبتی ٚ ؾطٔبیٝٔتغیطٞبی خطیبٖ

اضائٝ  7ٞبی وٛچه، ٔتٛؾظ ٚ ثعضي، اظ آظٖٔٛ ٚاِس اؾتفبزٜ قسٜ ٚ ٘تبیح زض خسَٚ قٕبضٜ قطوت

 قسٜ اؾت. 

 
 

 تفبٚت زض ٔؼٙبزاضی ضطایت ثطضؾی -ٚاِس آظٖٔٛ(: 7)خسَٚ

 یٕبت تهٕ

زض  ٌصاضیؾطٔبیٝ

 ٞبی ثعضيقطوت

 تهٕیٕبت

زض  ٌصاضیؾطٔبیٝ 

 ٞبی ٔتٛؾظقطوت

 تهٕیٕبت

زض  ٌصاضیؾطٔبیٝ

 وٛچهٞبی قطوت

 تهٕیٕبت

زض  ٌصاضیؾطٔبیٝ 

 ٞبی ثؼس اظ ثحطاٖؾبَ

 تهٕیٕبت

زض  ٌصاضیؾطٔبیٝ 

 ٞبی لجُ اظ ثحطاٖؾبَ

 

 ٔتغیط ٚاثؿتٝ ضطیت زاضیٔؼٙی ضطیت زاضیٔؼٙی ضطیت زاضیٔؼٙی ضطیت زاضیٔؼٙی ضطیت زاضیٔؼٙی

003/0 208/0 001/0 330/0 000/0 365/0 000/0 397/0 000/0 278/0 
ٞبی خطیبٖ

 ٘مسی ػّٕیبتی

009/0 082/0 030/0 130/0 018/0 152/0 020/0 032/0 081/0 025/0 

٘ؿجت اضظـ 

ثبظاض ثٝ اضظـ 

 زفتطی

017/0 055/0 003/0 070/0 039/0 108/0 018/0 015/0 018/0 009/0 
 حبقیٝ 

 ؾٛز ذبِم

 ا٘ساظٜ قطوت 091/0 000/0 110/0 000/0 - - - - - -

000/0 980/19 000/0 
990/

19 
 Jآٔبضٜ  16/20 006/0 63/21 000/0 493/18 002/0

 J آٔبضٜ ضتجٝ 18 18 16 19 16
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 ٘تیدٝ

 ٚاِس آٔبضٜ
 ضطایت  ٔتغیطٞب

GMM 

 ضطایت
EGLS 

 ٚخٛز ضطایت ثیٗ زاضیٔؼٙی تفبٚت

 .زاضز
286./ 202/0 

 خطیب٘بت ثٝ ٌصاضیؾطٔبیٝ حؿبؾیت

 اظ ثؼس ٚ لجُ ٞبیزٚضٜ زض ٘مسی

 ثحطاٖ

 ثحطاٖ اثط

 ٚخٛز ضطایت ثیٗ زاضیٔؼٙی تفبٚت

 .٘ساضز
289/0 157/0 

 خطیب٘بت ثٝ ٌصاضیؾطٔبیٝ حؿبؾیت

 ٚ وٛچه ٞبیقطوت زض ٘مسی

 ثعضي

 قطوت ا٘ساظٜ اثط
 ٚخٛز ضطایت ثیٗ زاضیٔؼٙی تفبٚت

 .٘ساضز
014/0 008/0 

 خطیب٘بت ثٝ ٌصاضیؾطٔبیٝ حؿبؾیت

 ٚ وٛچه ٞبیقطوت زض ٘مسی

 ٔتٛؾظ

 ٚخٛز ضطایت ثیٗ زاضیٔؼٙی تفبٚت

 .٘ساضز
046/0 042/0 

 خطیب٘بت ثٝ ٌصاضیؾطٔبیٝ حؿبؾیت

 ٚ ثعضي ٞبیقطوت زض ٘مسی

 ٔتٛؾظ

 

ٞبی قٛز، ٘تبیح حبوی اظ آٖ اؾت وٝ ضاثغٝ ثیٗ خطیبٖٔكبٞسٜ ٔی 7ٌٛ٘ٝ وٝ زض خسَٚ ٕٞبٖ

 EGLS  ٚGMMٞبی ثؼس اظ ثحطاٖ زض ٞط زٚ ضٚـ ٌصاضی ثطای زٚضٜ٘مسی ػّٕیبتی ٚ ؾطٔبیٝ

٘ظط آٔبضی ٘یع ٔؼٙبزاض ثٛزٜ اؾت. ٕٞچٙیٗ، ثب تٛخٝ ثٝ ٘تبیح افعایف پیسا وطزٜ اؾت ٚ ایٗ افعایف اظ 

ٞبی ٞبی وٛچه، ٔتٛؾظ ٚ ثعضي ایطا٘ی اظ خطیبٖآظٖٔٛ ٚاِس، اذتلاف ٔؼٙبزاضی زض اؾتفبزٜ قطوت

 ٌصاضی قبٖ ٚخٛز ٘ساضز.ٔبِی ؾطٔبیٝ تأٔیٗ٘مسی ػّٕیبتی ثطای 

ٞبی ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض صاضی قطوتٌزض فطضیٝ ؾْٛ ٚ چٟبضْ، اثط اٞطْ ٔبِی ثط ٔیعاٖ ؾطٔبیٝ 

ٞبی لجُ ٚ ثؼس اظ ثحطاٖ ٚ ٕٞچٙیٗ ثب زض ٘ظط ٌطفتٗ ا٘ساظٜ قطوت ٔٛضز تٟطاٖ، ثب زض ٘ظط ٌطفتٗ زٚضٜ

ٔسَ آظٖٔٛ فطضیبت ؾْٛ ٚ چٟبضْ پػٚٞف زض  ثطآٚضز اظ حبنُ ثطضؾی لطاض ٌطفتٝ اؾت. ٘تبیح

 :اؾت قسٜ اضائٝ 9ٚ  8ٞبی قٕبضٜ خسَٚ

 

 

 

 

 

 

 EGLSپػٚٞف ثٝ ضٚـ  4ٚ  3فطضیبت  آظٖٔٛ ٘تبیح (:8) خسَٚ
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 GMMپػٚٞف ثٝ ضٚـ  4ٚ  3فطضیبت  آظٖٔٛ ٘تبیح(: 9)  خسَٚ

 
 

 تفبٚت زض ٔؼٙبزاضی ضطایت ثطضؾی -ٚاِس آظٖٔٛ (: 10) خسَٚ

 تهٕیٕبت 

زض  ٌصاضیؾطٔبیٝ

 ٞبی ثعضيقطوت

 تهٕیٕبت

زض  ٌصاضیؾطٔبیٝ 

 ٞبی ٔتٛؾظقطوت

 تهٕیٕبت

زض  ٌصاضیؾطٔبیٝ 

ٞبی قطوت

 وٛچه

 تهٕیٕبت

زض  ٌصاضیؾطٔبیٝ 

ٞبی ثؼس اظ ؾبَ

 ثحطاٖ

 تهٕیٕبت 

زض  ٌصاضیؾطٔبیٝ

ٞبی لجُ اظ ؾبَ

 ثحطاٖ

 

 ٔتغیط ٚاثؿتٝ ضطیت زاضیٔؼٙی ضطیت زاضیٔؼٙی ضطیت زاضیٔؼٙی ضطیت زاضیٔؼٙی ضطیت زاضیٔؼٙی

 اٞطْ ٔبِی 265/0 000/0 174/0 021/0 080/0 028/0 349/0 000/0 390/0 000/0

003/0 182/0 000/0 196/0 150/0 0036/0 041/0 025/0 001/0 239/0 
٘ؿجت اضظـ ثبظاض 

 زفتطیثٝ اضظـ 

 حبقیٝ ؾٛز ذبِم 073/0 048/0 009/0 420/0 019/0 069/0 167/0 002/0 189/0 060/0

 ا٘ساظٜ قطوت 254/0 000/0 101/0 000/0 - - - - - -

 Fآٔبضٜ  198/19 000/0 550/11 000/0 530/19 000/0 256/15 000/0 130/17 000/0

101/0 252/0 086/0 103/0 190/0 
ضطیت تؼییٗ 

 تؼسیُ قسٜ

 زٚضثیٗ ٚاتؿٖٛ 108/2 868/1 142/2 880/1 980/1

 یٕبت تهٕ

ٌصاضی زض ؾطٔبیٝ

 ٞبیقطوت

 ثعضي  

 تهٕیٕبت

ٌصاضی زض ؾطٔبیٝ 

 ٞبی قطوت

 ٔتٛؾظ

 تهٕیٕبت 

ٌصاضی زض ؾطٔبیٝ

 ٞبیقطوت

 وٛچه  

 تهٕیٕبت 

ٌصاضی زض ؾطٔبیٝ

ثؼس اظ ٞبی ؾبَ

 ثحطاٖ

 تهٕیٕبت 

ٌصاضی زض ؾطٔبیٝ

 ٞبی لجُ اظ ثحطاٖؾبَ

 

 ٔتغیط ٚاثؿتٝ ضطیت زاضیٔؼٙی ضطیت زاضیٔؼٙی ضطیت زاضیٔؼٙی ضطیت زاضیٔؼٙی ضطیت زاضیٔؼٙی

 اٞطْ ٔبِی 186/0 000/0 078/0 089/0 135/0 009/0 348/0 000/0 360/0 000/0

005/0 118/0 000/0 145/0 044/0 138/0 000/0 015/0 037/0 088/0 
٘ؿجت اضظـ ثبظاض 

 ثٝ اضظـ زفتطی

057/0 065/0 086/0 098/0 091/0 069/0 138/0 009/0 068/0 072/0 
حبقیٝ ؾٛز 

 ذبِم

 ا٘ساظٜ قطوت 140/0 000/0 049/0 000/0 - - - - - -

 Jآٔبضٜ  180/22 003/0 420/21 000/0 030/20 003/0 512/19 000/0 001/20 002/0

 J آٔبضٜ ضتجٝ 18 17 16 16 19
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 ٘تیدٝ

 ٚاِس آٔبضٜ
 ٔتغیطٞب

 
 ضطایت
GMM 

 ضطایت
EGLS 

 /.279 320/0 .زاضز ٚخٛز ضطایت ثیٗ زاضیٔؼٙی تفبٚت

 ثٝ ٌصاضیؾطٔبیٝ حؿبؾیت

 لجُ ٞبی زٚضٜ زض ؾطٔبیٝ ؾبذتبض

 ثحطاٖ اظ ثؼس ٚ

 ثحطاٖ اثط

 694/7 701/2 .زاضز ٚخٛز ضطایت ثیٗ زاضیٔؼٙی تفبٚت

 ثٝ ٌصاضیؾطٔبیٝ حؿبؾیت

 ٞبیقطوت زض ؾطٔبیٝ ؾبذتبض

 ثعضي ٚ وٛچه

 554/2 149/2 .زاضز ٚخٛز ضطایت ثیٗ زاضیٔؼٙی تفبٚت قطوت ا٘ساظٜ اثط

 ثٝ ٌصاضیؾطٔبیٝ حؿبؾیت

 ٞبیقطوت زض ؾطٔبیٝ ؾبذتبض

 ٔتٛؾظ ٚ وٛچه

 754/8 448/2 .زاضز ٚخٛز ضطایت ثیٗ زاضیٔؼٙی تفبٚت

 ثٝ ٌصاضیؾطٔبیٝ حؿبؾیت

 ٞبیقطوت زض ؾطٔبیٝ ؾبذتبض

 ٔتٛؾظ ٚ ثعضي

ٞبی ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ زض ٌصاضی قطوتاثط اٞطْ ٔبِی ثط تهٕیٕبت ؾطٔبیٝزض ثطضؾی 

 ٞب، ٘تبیح ثٝ قطح ظیط ثٝ زؾت آٔسٜ اؾت: عجمبت ٔرتّف قطوت

ٞبی لجُ ٚ ثؼس ٞبی ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ، زض زٚضٌٜصاضی قطوتاٞطْ ٔبِی ٚ ؾطٔبیٝثیٗ  -1

ٞبی ضٚـ زاضی ٚخٛز زاقتٝ اؾت. ایٗ ضٚاثظ ثطای زٚضٜ لجُ اظ ثحطاٖ زضاظ ثحطاٖ ضاثغٝ ٔثجت ٔؼٙی

EGLS  ٚGMM  078/0ٚ  174/0ٞبی ثؼس اظ ثحطاٖ، ثٝ ثٛزٜ، أب زض زٚضٜ 186/0ٚ  265/0ثٝ تطتیت 

، ایٗ 10ٞبی ٔصوٛض وبٞف پیسا وطزٜ اؾت ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ٘تبیح آظٖٔٛ ٚاِس زض خسَٚ قٕبضٜ زض ضٚـ

 زاض ثٛزٜ اؾت.اذتلاف ثیٗ ضطایت اظ ٘ظط آٔبضی ٔؼٙی

 ٔتٛؾظٞبی ٞبی ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ، زض قطوتٌصاضی قطوتثیٗ اٞطْ ٔبِی ٚ ؾطٔبیٝ -2

ٞبی ضٚاثظ ثطای قطوتزاضی ٚخٛز زاقتٝ اؾت. ایٗ ضاثغٝ ٔؼٙی زضنس 99ٚ ثعضي زض ؾغح اعٕیٙبٖ 

ٞبی ٔتٛؾظ، ثط ٚ ثطای قطوت 360/0ٚ  390/0ثٝ تطتیت  EGLS  ٚGMMٞبی ثعضي زض ضٚـ

ٞبی ثٛزٜ اؾت. ٕٞچٙیٗ ایٗ ضاثغٝ ثطای قطوت 348/0ٚ  349/0اؾبؼ زٚ ضٚـ ٔصوٛض، ثٝ تطتیت 

ٞبی ضٚـزض  135/0ٚ  080/0زاض ثٛزٜ ٚ ا٘ساظٜ آٖ ثٝ تطتیت ٔمبزیط زضنس ٔؼٙی 95وٛچه زض ؾغح 

EGLS  ٚGMM  ٜایٗ اذتلاف ثیٗ 10ثٛزٜ اؾت. ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ٘تبیح آظٖٔٛ ٚاِس زض خسَٚ قٕبض ،

 ٞبی وٛچه، ٔتٛؾظ ٚ ثعضي ٔؼٙی زاض ثٛزٜ اؾت.ضطایت ثطای قطوت

   زفتطی، وٝ ثٝ ػٙٛاٖ قبذهی اظاظ ٔیبٖ ٔتغیطٞبی وٙتطِی، ٘ؿجت اضظـ ثبظاض ثٝ اضظـ  -3

ٌصاضی زض زاضی ثب تهٕیٕبت ؾطٔبیٝثغٝ ٔؼٙیقٛز؛ زض ٞط ؾٝ ٌطٜٚ ضاٞبی ضقس تؼطیف ٔیفطنت
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زاض ٔؼٙی  EGLSٞبی وٛچه، تٟٙب زض ضٚـ ت )ایٗ ضاثغٝ ثطای قطوتزضنس زاقتٝ اؾ 95ؾغح 

-ٔتٛؾظ، ثب تهٕیٕبت ؾطٔبیٝٞبی ثٛزٜ اؾت(. ٔتغیط وٙتطِی حبقیٝ ؾٛز ذبِم، تٟٙب زض ٔٛضز قطوت

ٌصاضی زض قطایظ لجُ ٚ ثؼس اظ زاض زاقتٝ اؾت. ثطای ثطضؾی اثط اٞطْ ٔبِی ثط ؾطٔبیٌٝصاضی ضاثغٝ ٔؼٙی

ثحطاٖ، ا٘ساظٜ قطوت ٘یع ثٝ ػٙٛاٖ ٔتغیط وٙتطِی زض ٘ظط ٌطفتٝ قسٜ ثٛز وٝ ٘تبیح حبوی اظ آٖ اؾت؛ 

 اضی زاقتٝ اؾت. ٌصزاضی ثب ؾطٔبیٝایٗ ٔتغیط ٕٞٛاضٜ ضاثغٝ ٔؼٙی

ٞبی ٔٛضز آظٖٔٛ، ٔمساض آٔبضٜ زٚضثیٗ ٚاتؿٖٛ زض ٔحسٚزٜ ٔدبظ )ثیٗ ٕٞچٙیٗ زض ٞط یه اظ ٔسَ

 . قسٜ اؾتییس أی ٞط ٔسَ تٞب ثبلیٕب٘سٜ اؾتملاَفطضیٝ  ( لطاض ٌطفتٝ 5/2ٚتب  5/1ػسز 

 

 گیزیتحث و نتیجه

ٞبی ٌصاضی قطوتتهٕیٕبت ؾطٔبیٝ ٞبی ٘مسی ػّٕیبتی ٚ اٞطْ ٔبِی ثطتأثیط خطیبٖ، پػٚٞف ایٗ زض

 ٞبی لجُ ٚ ثؼس اظ ثحطاٖ ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ا٘ساظٜ پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ زض زٚضٜ

ٞبی ٘مسی ػّٕیبتی ٚ ثیٗ خطیبٖ آ٘ؿت وٝ حبوی اظ ٘تبیح .ٌطفت لطاض ٞب ٔٛضز ثطضؾیقطوت

زاض ٚخٛز زاقتٝ اؾت؛ ٟطاٖ ضاثغٝ ٔؼٙیٞبی ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٌصاضی زض قطوتتهٕیٕبت ؾطٔبیٝ

ٌصاضی ٞبی ثؼس اظ ثحطاٖ، ٚخٜٛ ٘مس ػّٕیبتی ثیكتطی ضا نطف ؾطٔبیٝٞبی ٔصوٛض، زض زٚضٜأب قطوت

ٔبِی اظ خطیبٖ ٞبی ٘مسی زاذّی زض زٚضاٖ ثؼس اظ  تأٔیٗاحتٕبلاً زِیُ ایٗ تطخیحبت ثیكتط . وطزٜ ا٘س

ی، زض زٚضٜ ثؼس اظ ثحطاٖ ثٛزٜ اؾت. وٕب ایٙىٝ، ٘تبیح حبنُ اظ ثحطاٖ، ثٝ ػّت ٞعیٙٝ ثبلاتط ٔٙبثغ ذبضخ

ٞبی ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ، زض زٚضٜ حبوی اظ آٖ اؾت وٝ قطوت ،آظٖٔٛ فطضیٝ ؾْٛ پػٚٞف

ا٘س ٚ ٌصاضی اؾتفبزٜ وطزٜثؼس اظ ثحطاٖ ٘ؿجت ثٝ زٚضٜ لجُ اظ آٖ، اظ ٘ؿجت ثسٞی وٕتطی ثطای ؾطٔبیٝ

 ،ٞبی ثحطاٖٞبی ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ثٝ ثسٞی، زض زٚضٌٜصاضی قطوتؾطٔبیٝزض ٚالغ، ٚاثؿتٍی 

ٞبی ٘مسی زاذّی ٞب زض ایٗ قطایظ، ثیكتط اظ خطیبٖ٘ؿجت ثٝ لجُ اظ آٖ وٕتط ثٛزٜ اؾت ٚ قطوت

 ثؼس زٚضاٖ ٌصاضی ثٟطٜ ٌطفتٝ ا٘س. زض ازثیبت ثیٗ إِّّی اػتمبز ثط ایٗ اؾت وٝ زضذٛزقبٖ ثطای ؾطٔبیٝ

اؾتفبزٜ  أىبٖ ٚ آٚض٘سٔی ضٚی اػتجبضی ٞبیؾیبؾت وطزٖ تطؾرت ثٝ اػتجبضی ٞبیقطوت ثحطاٖ، اظ

 زض وطزٖ ضیؿه ثطای ٘یع ٌصاضاٖؾطٔبیٝ حتی. قٛزٔی تطٌطاٖ ٚ تطؾرت ثطای قطوت، ثسٞی اظ

 ٞبیؾطٔبیٝ قسٖ وٕیبة ٚ ٞعیٙٝ افعایف ثٝ ٔٙدط ایٗ ػٛأُ زض ٟ٘بیت ٚ قٛ٘سٔی ٔیُ ثی ثؿیبض نٙبیغ

 . قٛزٔبِی قطوت ٔی تأٔیٗثطای  ذبضخی

ٞبی ٘مسی زاذّی ٚ اٞطْ زض ثرف زیٍطی اظ پػٚٞف حبضط، اثط ا٘ساظٜ قطوت ثط ضٚاثظ خطیبٖ

ٞبی ٘مسی زاذّی خطیبٖوٝ ٌصاضی ثطضؾی قس. ٘تبیح ثٝ زؾت آٔسٜ حبوی اظ آٖ اؾت ٔبِی ثب ؾطٔبیٝ
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ٞبی وٛچه، ٔتٛؾظ ٚ زاض زض ٞط ؾٝ ٌطٜٚ قطوتٔبِی ثب وبضثطز ٔؼٙی تأٔیٗثٝ ػٙٛاٖ یه ٔٙبثغ 

ٞبی ثب ا٘ساظٜ وٛچه ٚ ٔتٛؾظ، ثیكتطیٗ ثعضي ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٌطفتٝ اؾت ٚ زض ایٗ ٔیبٖ، قطوت

اؾتفبزٜ ثیكتطی  ،ٞبی ثعضي ٚ ٔتٛؾظا٘س. أب قطوتاؾتفبزٜ ضا اظ ایٗ ٔٙجغ ثطای ؾطٔبیٝ ٌصاضی زاقتٝ

ٞبی ٔٛضز ثطضؾی، ا٘س. زض ٔیبٖ ؾٝ ٌطٜٚ قطوتٌصاضی ٞبیكبٖ زاقتٝٔبِی ؾطٔبیٝ تأٔیٗی اظ ثسٞی ثطا

 ا٘س. ٔبِی ؾطٔبیٝ ٌصاضی زاقتٝ تأٔیٗٞبی وٛچه، وٕتطیٗ اتىب ضا ثٝ ثسٞی ثطای قطوت

 ٞبییبفتٝ ثب ٌصاضی،ٞبی ٘مسی ػّٕیبتی ٚ ؾطٔبیٝزض ٔٛضز ضاثغٝ ٔثجت خطیبٖ ٘تبیح ایٗ پػٚٞف

 ( ؾبظٌبض1389ٚ ٘ٛضٚـ ٚ یعزا٘ی ) ،(Aoun, et al., 2008)آئٖٛ ٚ ٕٞىبضاٖ  (،kato, 1999وبتٛ )

آئٖٛ ٚ  (،Long Chen, et al., 2006)ٕٞىبضاٖ  ٚ چٗ لاً٘ (،1382) ٘یؿی ٚ ٕٞچٙیٗ ؾیٙبیی. اؾت

ثٝ یه ضاثغٝ  (Farnklin, et al., 2011)ٕٞىبضاٖ  ٚ ٚ فطا٘ىّیٗ (Aoun, et al., 2008) ٕٞىبضاٖ

 . ٌصاضی زؾت یبفتٝ ثٛز٘سٔثجت ثیٗ اٞطْ ٔبِی ٚ ؾطٔبیٝ

 

 پیطنهادهای پژوهص

 لجیُ اظ ٔؼیبضٞبیی أطٚظٜ وٝ ازػب وطز تٛأٖی حبضط پػٚٞف فطضیٝ آظٖٔٛ اظ حبنُ ٘تبیح اؾبؼ ثط

 ثٙبثطایٗ. قٛ٘س ثطزٜ وبض ثٝ ٌصاضیؾطٔبیٝ ؾغح اضظیبثی زض تٛا٘ٙسٕ٘ی تٟٙبیی ثٝ زاضایی ثبظزٜ ٚ ؾٛز

 ٕٞب٘ٙس ٔؼیبضٞبیی وٙبض زض ثبظزٜ ٚ ؾٛز ٔؼیبضٞبی ٌصاضی،ؾطٔبیٝ ؾغح اضظیبثی زض قٛز اٚلأًی پیكٟٙبز

          یب ؾبیط  ؾٟبٔساضاٖ ٔسیطاٖ، ظیطا،. ٌیط٘س لطاض اؾتفبزٜ ٔٛضز ثسٞی تغییطات ٚ ٘مسی خطیبٖ

 ا٘س. ثب٘یبًٌصاضی وطزٜؾطٔبیٝ ثٝ ٔؼیبضٞب، ثب اعلاػبت ٘بلم الساْ ایٗ ثٝ تٛخٝ ثسٖٚ ٌصاضاٖؾطٔبیٝ

قطایظ ضا ثكٙبؾٙس؛ ثحطاٖ ضٚی ٞعیٙٝ ٔٙبثغ  ثبیس ؾٟبٔساضاٖ، ثطٚت ٕ٘ٛزٖ حساوثط ثب ٞسف ٔسیطاٖ

زٞس. لطاض ٔی تأثیطٞب ضا ٘یع تحت ٞبی قطوتٌصاضیٔبِی اثط زاقتٝ اؾت ٚ ایٗ اثط، ؾغح ؾطٔبیٝ تأٔیٗ

ٔبِی ٔسیطاٖ پیف ثیٙی قٛز ٚ ثب زض ٘ظط  تأٔیٌٗصاضی ٚ ثبیس قطایظ التهبزی زض تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ

 ٚ ؾٟبٔساضاٖ ٔرتّف ا٘تظبضات ٌطفتٗ یه ؾغح ثٟیٙٝ ثطای ٍٟ٘ساقت ٚخٝ ٘مس ٚ اؾتفبزٜ اظ ثسٞی، ثیٗ

          ؾٛزآٚض ٞبیفطنت ٞٓ تب قٛز ثطلطاض تؼبُٔ قطوت، ٔغّٛة ٌصاضیؾطٔبیٝ ٞبیفطنت

 . خّت ٌطزز ؾٟبٔساضاٖ ضضبیت ٞٓ ٚ ٘طٚز زؾت اظ ٌصاضیؾطٔبیٝ

ٌصاضی ثیكتطی زض ٔمبیؿٝ ثب تط، ؾطٔبیٝٞبی ثعضيٌصاضاٖ ثبیس تٛخٝ زاقتٝ ثبقٙس؛ قطوتؾطٔبیٝ

ا٘س )زض ایٗ ٔٛضز ثبیس ػبُٔ ٔحسٚزیت پػٚٞف زض ثٝ وبضٌیطی اضظـ ٞبی وٛچه زاقتٝقطوت

ٌصاضی ثط ثب تمؿیٓ ٔجّغ ؾطٔبیٌٝصاضی ٞب زض ٔرطج ضا زض ٘ظط ٌطفت. تهٕیٕبت ؾطٔبیٝزفتطی زاضایی

ٞبی ثٟبی ٔحسٚزیت تأثیطٞب ثٝ زؾت آٔسٜ اؾت؛ وٝ ایٗ اضظـ زفتطی تحت اضظـ زفتطی وُ زاضایی
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ٞبی وٛچه ٚ ٌیطز ٚ ثٟبی تٕبْ قسٜ تبضیری ٕٔىٗ اؾت ثطای قطوتتٕبْ قسٜ تبضیری لطاض ٔی

، وٕتط ٟبٌصاضی آ٘ت اؾت( ٚ ؾطٔبیٝٔتفبٚتی زاقتٝ ثبقس زض حبِی وٝ اثط نٛضت وؿط ثبث تأثیطثعضي، 

ٞبی ٞبی ٘مسی ٚضٚزی فؼّی ٚ ثیكتط ثٝ ثسٞی ٚاثؿتٝ ثٛزٜ اؾت. ایٗ زض حبِی اؾت وٝ قطوتثٝ خطیبٖ

ٞبی ا٘س )٘تبیح ایٗ پػٚٞف ٘كبٖ زاز وٝ فطنتٔتٛؾظ، احتٕبلاً ثٝ ِحبػ فطنت ضقس ثیكتطی وٝ زاقتٝ

زاضی ثب تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ ٌصاضی زاقتٝ ضاثغٝ ٔؼٙیٞبی ٔتٛؾظ، ضقس، ثٝ ذهٛل زض ٔٛضز قطوت

ٌصاضی وطزٜ ٚ اظ ثسٞی ٘یع ثطای ایٗ ٔٙظٛض، ثٝ ٞبی ٘مسی ػّٕیبتی ذٛز ضا نطف ؾطٔبیٝاؾت(؛ خطیبٖ

 ا٘س. زاضی ثٟطٜ ثطزٜعٛض ٔؼٙی

قٛز ثٝ ٞب، پیكٟٙبز ٔیٌصاضی قطوتثب تٛخٝ ثٝ ٘تبیح ٔتغیطٞبی وٙتطِی، خٟت ثطآٚضز ؾطٔبیٝ

ٞبی ضقس، ٚ حبقیٝ ؾٛز ُ ٘ؿجت اضظـ ثبظاض ثٝ اضظـ زفتطی ثٝ ػٙٛاٖ یه ػبُٔ ٘كبٍ٘ط فطنتػٛأ

    ٌصاضی ذبِم تٛخٝ قٛز؛ ٘تبیح حبوی اظ آٖ ثٛزٜ اؾت وٝ ایٗ ٔتغیطٞب ثب تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ

 ا٘س. زاضی زاقتٝٞبی ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ضاثغٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙیقطوت

قٛز زض پػٚٞكی، ثحطاٖ ٚ ا٘ساظٜ ثبٞٓ ٚاضز ٔسَ قٛ٘س تب ، پیكٟٙبز ٔیٞبی ثیكتطثطای ثطضؾی 

ٞبی ثعضي، وٛچه ٚ ٔتٛؾظ ثٝ ثحطاٖ ثطضؾی ٌصاضی ٞط یه اظ عجمبت قطوتٚاوٙف ؾطٔبیٝ

ٔبِی قطوتی پیكٟٙبز  تأٔیٌٗصاضی ٚ قٛز. ٕٞچٙیٗ ثطضؾی ثیكتط قطایظ التهبز ولاٖ ثط ضفتبض ؾطٔبیٝ

 قٛز. ٔی
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