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                      چکیدُ

ؾت. ثٙبثطایٗ، ٞب قطوتٔسیطیت ؾٛز اؾتفبزٜ اظ ثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی ثب  پیف ثؿظ ٔسَ ٔمبِٝٞسف ایٗ  
ٚالؼی ثٝ  ثب ٔتغیط ٔسیطیت ؾٛز (1983آِتٕٗ )ثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی  ضٕٗ عطاحی ٔدسز ٔسَ پیف 

ثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی  ػّٕىطز ٔسَ اِٚیٝ ٚ ٔسَ تؼسیُ قسٜ زض پیف، ثیٗ ػٙٛاٖ یه ٔتغیط پیف
 ٕ٘ٛ٘ٝ آٔبضی ٞبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ٔٛضز ٔغبِؼٝ تغجیمی لطاض ٌطفت. قطوت

ٞب ٚ  تحّیُ زازٜ ٚ  تدعیٝ. زٞس تكىیُ ٔی 1387-1396ٞبی  قطوت عی ؾبَ 179پػٚٞف ضا تؼساز 
زلت وّی ٔسَ  زاز٘كبٖ  ٞب یبفتٝ ٞب ثب اؾتفبزٜ اظ ضٌطؾیٖٛ ِدؿتیه چٙسٌب٘ٝ ا٘دبْ قس. آظٖٔٛ فطضیٝ

وطزٖ ٔسیطیت ِحبػ  ،زض تحّیُ زضٔب٘سٌی ٔبِی ،ثٙبثطایٗ تط اؾت. تؼسیُ قسٜ ٘ؿجت ثٝ ٔسَ اِٚیٝ ثیف
 قٛز. ٔی ٞب زضٔب٘سٌی ٔبِی قطوت ثیٙی زض پیف آِتٕٗ ٔسَ زلتثبػث ثٟجٛز  ٚالؼی ؾٛز

 

  .JEL: G17 ,3G3, M41بٌدی  طبقِ

 ٔسیطیت ؾٛز ٚالؼی.، (FDP) زضٔب٘سٌی ٔبِی ثیٙی ٔسَ پیف، ٔتغیطٞبی حؿبثساضیکلیدی:  ٍاشگاى
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 ثبقس. ؾلأی ٚاحس ؾبضی ٔیخؼفطی زض زا٘كىسٜ التهبز زا٘كٍبٜ آظاز ا
 ٖ، پؿت اِىتطٚ٘یىی: زا٘كدٛی زوتطی، ٌطٜٚ حؿبثساضی، ٚاحس ؾبضی، زا٘كٍبٜ آظاز اؾلأی، ؾبضی، ایطا*
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 هقدهِ  .8

، نٙؼتی ا٘ملاة پیسایف تىِٙٛٛغی ٚ، تدطثی ػّْٛ پیكطفت ثب ظٔبٖ ٞٓ ،ٞدسٞٓ لطٖ اٚاذط زض 

ٞبی ثعضي ؾٟبٔی ٚ  التهبز ٚ تدبضت ٚاضز ٔطحّٝ خسیسی قسٜ ٚ ٔٛؾؿبت وٛچه ثٝ قطوت

ٔٛخت تٛؾؼٝ ٚ ٌؿتطـ ثبظاضٞبی ٔبِی ٚ پِٛی قسٜ ٚ  ،ایٗ أط ا٘س. چٙس ّٔیتی تغییط یبفتٝ

ی ٞب وتٌؿتطـ قط بث اؾت. ٞب ضا فطاٞٓ آٚضزٜ ٞعاضاٖ ٘فط زض ؾٟبْ قطوتٌصاضاٖ  ؾطٔبیٝ

ٔبِىبٖ ٚ شیٙفؼبٖ ، ولاٖ التهبزی ٚ ٞبی ٔبِی قسیس زض اثؼبز ذطز ٟبٔی ٚ پسیساض قسٖ ثحطاٖؾ

 س ٚا٘ ٌٛ٘ٝ ٔربعطات ثٛزٜ زض ٔمبثُ ایٗ ٞب ثٝ ز٘جبَ ایدبز پٛقكی ثطای ٔهٖٛ وطزٖ ذٛز ثٍٙبٜ

ٞب  اضظیبثی تٛاٖ ٔبِی قطوتثطای وٙٙسٜ  ثیٙی پیف  ٞبی ٔسَ آٟ٘ب ضا ثٝ اؾتفبزٜ اظ ایٗ ٔٛضٛع

  .(1396غیٛض،  ٚ )ٟٔطا٘ی، وبٔیبثی  حؿبؼ ٚ آٌبٜ ٕ٘ٛزٜ اؾت

ٔٙدط ثٝ ایدبز ضلبثت قسیس زض ، ضقس ٚ زٌطٌٛ٘ی ؾطیغ ضٚاثظ التهبزی، اظ عطف زیٍط

، زض ٘تیدٝ حبوٓ قسٖ ٚضؼیت ضلبثتی ٌصاضی ٌطزیسٜ اؾت. نٙؼت ٚ ؾطٔبیٝ، ػطنٝ تدبضت

ٔٛخجبت ٍ٘طا٘ی  ،ایٗ أط ٚضقىؿتٝ قسٜ ٚ اظ ٌطزٚ٘ٝ ضلبثت ذبضج قس٘س.ٞب  ثؿیبضی اظ قطوت

ٌصاضاٖ ثٝ ٔٙظٛض اختٙبة اظ ثیٗ ضفتٗ  ؾطٔبیٝ ضٚ، ایٗاظ  نبحجبٖ ؾطٔبیٝ ضا فطاٞٓ وطزٜ اؾت.

ٞب ضا لجُ اظ ضؾیسٖ ثٝ  ٞؿتٙس وٝ ٚضؼیت ٔبِی قطوتٞبیی  ثٝ ز٘جبَ ضٚـ ،انُ ٚ فطع ؾطٔبیٝ

  .)ٕٞبٖ( ثیٙی ٕ٘بیٙس پیف، ٔطحّٝ زضٔب٘سٌی ٔبِی یؼٙی زض ؛ٔطحّٝ ٚضقىؿتٍی

قٛز وٝ قطوت ٘تٛا٘س ثٝ عٛض وبُٔ ثٝ تؼٟسات  ثٝ قطایغی اعلاق ٔی (FD) 1«زضٔب٘سٌی ٔبِی»

 زچبض ٔكىُ ثبقس. ،الساْ ٕ٘ٛزٜ ٚ زض ػُٕ ثٝ ایٗ تؼٟسات وبضاٖ ّتذٛز زض لجبَ ع

2«ٚضقىؿتٍی»
زضٔب٘سٌی ٔبِی ثٝ  ،ٕٔىٗ اؾتاظ آ٘دب وٝ  آذطیٗ ٔطحّٝ زضٔب٘سٌی ٔبِی اؾت. 

ٞبیی وٝ ثتٛا٘س زضٔب٘سٌی ٔبِی ضا لجُ اظ ضؾیسٖ ثٝ ٔطحّٝ  یبفتٗ ضٚـ، ٚضقىؿتٍی ٔٙدط قٛز

ٞبی ظیبزی ثٝ  ٞعیٙٝٚضقىؿتٍی  ،یبثس؛ ظیطا ای ٔی إٞیت ٚیػٜ، ثیٙی ٕ٘بیس ٚضقىؿتٍی پیف

ٞٓ ثٝ  ،عٛض وّی  شیٙفؼبٖ قطوت ٚ ثٝؾبیط ، ّجىبضاٖع، ٔكتطیبٖ، وبضوٙبٖ، ٔسیطاٖ، زاضاٖ ؾٟبْ

اؾت وٝ  ضٚقٗ، ثٙبثطایٗ (.1968، 3)آِتٕٗ وٙس ِحبػ التهبزی ٚ ٞٓ اختٕبػی ثط وكٛض تحٕیُ ٔی

 ثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی ثبیس ذؿبضت ؾٍٙیٙی ثپطزاظ٘س. فؼبلاٖ ثبظاض زض نٛضت ػسْ تٛخٝ ثٝ پیف

                                                           
1  Financial Distress 
2  Bankruptcy 
3 Altman, E.I. 
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تدعیٝ ٚ تحّیُ ، ٞب ػّٕىطز قطوتٞب ثطای ثطضؾی  تطیٗ ضٚـ تطیٗ ٚ پصیطفتٝ یىی اظ ٔتساَٚ

ٞب زض  ٞب ثٝ وبض ٌطفتٝ قسٜ ٚ زلت آٖ ٞبی ٔبِی زض عَٛ ؾبَ ٘ؿجت اؾت. 1«ٔبِی ٞبی ٘ؿجت»

ٛاضٜ ٕٞ، ثٝ زِیُ ؾِٟٛت اؾتفبزٜ ٚ فٟٓ آؾبٖ آٖ تؼییٗ ٚضؼیت ٔبِی قطوت اثجبت قسٜ اؾت.

، ٌصاضاٖ ؾطٔبیٝ ، ٌطاٖ تحّیُ وٙٙسٌبٖ ٘ظیط ؾٟبٔساضاٖ،  عیف ٚؾیؼی اظ اؾتفبزٜ  ٔٛضز اؾتفبزٜ

لجُ اظ ٚلٛع  ،. أبٌیطز لطاض ٔیثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی  ٔٙظٛض پیف  ثٝ ،وبضٌعاضاٖ ثٛضؼ ٚ غیطٜ

زض  . ثؿیبض لٛی ثطای وبٞف ٔربضج ذٛز زاقتٝ ثبقٙس  ٞب ثبیس اٍ٘یعٜ قطوت ،زضٔب٘سٌی ٔبِی

ٕٔىٗ اؾت زاضای ٔحتٛای  ،آیٙس ٔیزؾت  ثٝٞبی ٔبِی  ٞبی ٔبِی وٝ اظ نٛضت ٘تیدٝ، ٘ؿجت

 .ثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی ٘جبقٙس طای پیفاعلاػبتی ث
ثب زض ٘ظط ٌطفتٗ ایٗ ٚالؼیتت وتٝ ا٘تٛاع ٔرتّتف ٔتسیطیت ؾتٛز ٕٔىتٗ اؾتت ٚضتؼیت          

وتبضی   اعلاػبتی وٝ اظ ایٗ زؾتت ، ٞب ضا اظ ِحبػ ؾلأت ٔبِی یب زضٔب٘سٌی ٔكرم وٙس قطوت

ثتب  ٚ  لتطاض زاز اؾتتفبزٜ  ٔتٛضز  ٞتب   تٛاٖ ثطای تكریم ثیٗ ایٗ قتطوت  ثبِمٜٛ اؾترطاج قسٜ ٔی

ضا ٞتب   وبضایی ایٗ ٔسَ ،ٔجتٙی ثط اعلاػبت حؿبثساضی ثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی ٞبی پیف ٔسَ  تٛؾؼٝ

اؾبؾتی اؾتت وتٝ آیتب ِحتبػ       ؾؤاَز پبؾد ثٝ ایٗ زضنسضٚ، ایٗ پػٚٞف  ایٗاظ  ثٟجٛز ثركیس.

ثیٙی ٔسَ زضٔب٘سٌی ٔتبِی ٔجتٙتی    تٛا٘س ثبػث افعایف لسضت پیف تحطیف ثبِمٜٛ ٔعثٛض ٔیوطزٖ 

 قٛز؟   اعلاػبت حؿبثساضیثط 

ثیٙی ٔسَ ؾتٙتی   یفتبثیط ٔسیطیت ؾٛز ٚالؼی ثط زلت پ ،ٌٛیی ثٝ پطؾف اؾبؾی پبؾدثطای 

ثتبظٜ ظٔتب٘ی   زض زضٔب٘سٌی ٔبِی ٔجتٙی ثط اعلاػبت حؿبثساضی ثب اؾتفبزٜ اظ ضٌطؾیٖٛ ِدؿتتیه  

 ٌیطز. ٔٛضز ثطضؾی لطاض ٔی 1387 -1396

ازثیبت ، اظ ٔمسٔٝ. ثؼس ثرف تٙظیٓ قسٜ اؾت پٙح زضٔمبِٝ ، یبثی ثٝ ٞسف ثطای زؾت

ثطآٚضز ٚ  ،رف چٟبضْثزض  ثٝ ضٚـ اذتهبل یبفتٝ اؾت.ْ، ثرف ؾٛقٛز؛  پػٚٞف ٔطٚض ٔی

    قٛز. ٞبی ؾیبؾتی ثیبٖ ٔی تٛنیٌٝیطی ٚ  زض ثرف پٙدٓ، ٘تیدٝٚ  قٛز اضائٝ ٔیتحّیُ آٔبضی 

 

 

                                                           
1 Financial Ratios 
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 عادبیات هَضَ .2

 بیٌی درهاًدگی هالی هدل پیص .2-8

ؾبَ اؾت وٝ اظ ؾٛی  50ثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی ٚ ٚضقىؿتٍی ثیف اظ  ٞبی پیف ٔسَ

ٞبی حؿبثساضی  ثٝ زازٜ ،عٛض ػٕسٜ ثٝ ،ٞب ایٗ ٔسَ زا٘كٍبٞیبٖ ٚ ٔٛؾؿبت ٔبِی اضائٝ قسٜ اؾت.

ثیٙی  ٞبی ٔؤثط وٝ ٔٙدط ثٝ اضائٝ ٔسَ ثطای پیف اِٚیٗ لسْ، ایٗ ضاؾتبزض  ٚاثؿتٝ ٞؿتٙس.

ٞبی  ٞب اظ ٘ؿجت ( ثطزاقتٝ قس؛ آ1968ٖ( ٚ آِتٕٗ )1966) 1تٛؾظ ثیٛض، زضٔب٘سٌی ٔبِی ٌطزیس

 ا٘س. وطزٜ یٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی اؾتفبزٜث ٔبِی ثطای ؾبذت ٔسَ پیف

ثٙسی قىؿت یه قطوت زض ٔمبثُ یه  عجمٝ٘ؿجت ٔبِی ثطای  14ثب اؾتفبزٜ اظ  (1966) ثیٛض

تٛا٘س  ثٙسی زٌٚب٘ٝ ثطای تؼییٗ ٘طخ ذغبٞبیی وٝ یه عّجىبض ثبِمٜٛ ٔی اظ آظٖٔٛ عجمٝ ٕ٘ٛ٘ٝ ٔٙغجك

 . ثؿتوبض ٝ ثضا آِتٕٗ ضٚـ تحّیُ تكریم چٙس ٔتغیطٜ ، زض ٔمبثُ اؾتفبزٜ ٕ٘ٛز.، تدطثٝ وٙس

. ٞبی ٕ٘ٛ٘ٝ اؾتفبزٜ وطز ٔبِی قطوت٘ؿجت ٔبِی ثطای قٙبؾبیی زضٔب٘سٌی  22آِتٕٗ اظ 

وٝ ثٟتطیٗ ) ٘ؿجت 22٘ؿجت ضا اظ ٔیبٖ  5اٚ ؾپؽ  ٞبی تِٛیسی ثٛز. ٕ٘ٛ٘ٝ ٚی قبُٔ قطوت

ٔتغیط قبُٔ  5ایٗ  ا٘تربة وطز. (زاضا ثٛز٘س  ٞب ثیٙی ٚضقىؿتٍی قطوت لسضت ضا ثطای پیف

ٞبی  زض ثطضؾی ثٛز٘س.تٛا٘بیی پطزاذت ثسٞی ٚ فؼبِیت ، اٞطٔی، ؾٛزآٚضی، ٞبی ٘مسیٍٙی ٘ؿجت

ٞبضتعَ  ،)آِتٕٗ آِتٕٗ اؾتفبزٜ قس اظ تحّیُ تكریهی چٙسٌب٘ٝعٛض ٔؼَٕٛ  ثٝزضٔب٘سٌی ٔبِی 

  (.1992 5،؛ پیؽ ٚ ٚٚز1995 4،ِٛؾیط  ؛1987 3،وتع ٚ ٚیّیبٔع ٞبؾىیٙع، ،لا؛ ٌٛٔج1995ٛ 2،ٚ په

، ٞب )٘طٔبَ ثٛزٖ زازٜ انّی فطضبتٔ ا٘س یبز قسٜ ٘كبٖ زازٜٞبی  تط پػٚٞف ثیف، حبَ ٞط ثٝ

ثطای حُ ٔكىلات ٔطتجظ ثب  قٛ٘س. تحّیُ تكریهی چٙسٌب٘ٝ اغّت ٘مض ٔی ذغی ٚ ...( ٞٓ

 ( یه ٔسَ لاخیت قطعی ضا اضائٝ وطز.1980) 6اِٚؿٗ، ٔفطٚضبت تحّیُ تكریهی چٙسٌب٘ٝ

زض  زض آٖ ٘یبظ ٘یؿت. ثٝ ٔفطٚضبت ولاؾیه آٔبضیٔعایبی ػّٕی ٔسَ لاخیت ایٗ اؾت وٝ 

٘ؿجت  ٞفتٚضقىؿتٝ ضا ثب اؾتفبزٜ اظ ٞبی ٚضقىؿتٝ ٚ غیط اظ قطوت ای اِٚؿٗ ٕ٘ٛ٘ٝ، ٘تیدٝ

                                                           
1 Beaver  
2 Altman, Hartzell & Peck 
3 Gombola, Haskins, Ketz & Williams 
4 Lussier 
5 Piesse & Wood  
6 Ohlson 
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تط اظ تحّیُ تكریهی  زؾت آٔسٜ وٓٝ ثیٙی ث زلت پیف ٔبِی ٚ زٚ ٔتغیط خفتی ثطضؾی وطز.

 ثٛز. (1977) 1ٖ٘بضایب٘ب ٚ ٞبِسٔٗ ،( ٚ آِت1968ٕٗ) چٙسٌب٘ٝ آِتٕٗ

اظ  ،عٛض ٌؿتطزٜ  ٝٔحممبٖ ث، (1980) اِٚؿٗضٚی  ٞبی پیف پیطٚ فؼبِیت، حبَ  ثب ایٗ

، ؛ ػعیع2007 2،)آِتٕٗ ٚ ؾبثبتٛ ثیٙی زضٔب٘سٌی اؾتفبزٜ وطز٘س ٞبی لاخیت ثطای پیف ٔسَ

 (.1990 5،؛ پلات ٚ پلات2002 4،؛ ثچتی ٚ ؾیطا1988 3،ٖلاٚؾٛ ٚ أب٘ٛئُ

      حؿبثساضیاعلاػبت  ثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی ٔجتٙی ثط ٞبی پیف یه خبیٍعیٗ ثطای ٔسَ

وٝ اظ  ثیٙی ٔجتٙی ثط ثبظاض اؾت ٞبی اضائٝ قسٜ تٛؾظ آِتٕٗ ٚ اِٚؿٗ( ٔسَ پیف ٔسَ ٔثُ)

 وٙس. اعلاػبت ثبظاض ؾٟبْ ثطای اضظیبثی زضٔب٘سٌی ٔبِی اؾتفبزٜ ٔی

ٞبی ٔجتٙی ثط ثبظاض  حؿبثساضی ثب ٔسَاعلاػبت ثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی ٔجتٙی ثط  ٞبی پیف ٔسَ

ٞبی ٔجتٙی ثط  ثطذلاف ٔسَ  .فطق زاض٘سثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی  ثطای پیفاعلاػبت اؾتفبزٜ قسٜ زض 

، وٝ ٕٔىٗ اؾت وٙٙس ٞبی ٔبِی قطوت اؾتفبزٜ ٔی ٞبی حؿبثساضی اظ اللاْ نٛضت ٔسَ، ثبظاض

 ثطای تؼسیُ تبثیط ٔسیطیت ؾٛز ،زض ایٗ پػٚٞف، ثٙبثطایٗ ؛تحت تأثیط ٔسیطیت ؾٛز لطاض ثٍیط٘س

  قس.حؿبثساضی اؾتفبزٜ اعلاػبت ٞبی ٔجتٙی ثط  اظ ٔسَ ٚالؼی

 هدیریت سَد ٍ درهاًدگی هالی .2-2

 وبٞف ٍ٘طاٖ قطوت ٔسیطیت، ٌیطز ٔی لطاض ٔبِی زض ٚضؼیت زضٔب٘سٌی قطوتی وٝ ٍٞٙبٔی

 قطوت ٔسیطاٖ ،ثٙبثطایٗ ؛اؾت ذٛز قٟطت زازٖ اظ زؾت ٚ ٔسیطیت تغییط، ذٛز ٞبی پبزاـ

 ٞبی ا٘تربة ثٝ تٛؾُ ثب قطوت، ثٝ ٚذبٔت ضٚ ػّٕىطز وطزٖ ٔرفی ثطای وبفی اٍ٘یعٜ زاضای

 (.1989، 6)ٌیّؿٖٛ ٌطز٘س ٔی، قٛز ٔی ؾٛز زازٖ ٘كبٖ تط ثیف ؾجت وٝ حؿبثساضی

زضٔب٘سٌی   ٞبیی وٝ زض آؾتب٘ٝ زٞس ٔسیطاٖ قطوت ازثیبت ٔطثٛط ثٝ ٔسیطیت ؾٛز ٘كبٖ ٔی

، حجیت    ؛1997 7،زیچٛ ٚ ثطٌؿتبِط)زاض٘س ثؿیبض لٛی ثطای زؾتىبضی ؾٛز   اٍ٘یعٜ، ٔبِی ٞؿتٙس

  (.1396، وطزؾتب٘ی ٚ  حمیمت آقتبة، ؛2016 1ٚٚ، ٚ ِٛ ،ِیٗ ؛2013 8،اؾلاْ ٚ  ثٟٛیبٖ
                                                           
1 Altman, Haldeman & Narayanan 
2 Altman & Sabato 
3 Aziz, Emanuel & Lawson  
4 Becchetti & Sierra 
5 Platt & Platt   
6 Gilson  
7 Burgstahler & Dichev 
8 Habib, Bhuiyan, & Islam 
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وبٞف ٔربضج ، ٞب زاضایی وٙٙس اظ عطیك فطٚـ ٞب تلاـ ٔی قطوت، قطایغیزض چٙیٗ 

 خٌّٛیطی وٙٙس زضٔب٘سٌی ٔبِیٞب ٚ تؼّیك وبضوٙبٖ اظ  تدسیس ؾبذتبض ثسٞی، ای ؾطٔبیٝ

 (.1994 2،تٙطٚاؾىبضفؿتیٗ ٌط، )آؾىٛیت

ؾٛز ذٛز ضا زض ، ٞبی ؾبِٓ زض ٔمبیؿٝ ثب قطوت ٔبِی  ٞبی زضٔب٘سٜ قطوت، آ٘چٝ ٔؿّٓ اؾت

 ؛1392، قٟؿٛضای ٚ احٕسپٛض   ؛2015 3،وبٔبچٛ ٚ )وبٔپب وٙٙس وبضی ٔی زؾت خٟت افعایكی

ثٝ قبٖ  ٞب ثٝ ٔٙظٛض پٟٙبٖ وطزٖ ٘تبیح ضؼیف قطوت ،زض ٚالغ .(1396، غیٛض ٚ  وبٔیبثی ، ٟٔطا٘ی

ٚ  افعایف ؾٛزآٚضی ٚ ٘مسیٍٙی قطوت، لهس وؿت فطنت ٚ ثٝ تبذیط ا٘ساذتٗ ٚضقىؿتٍی

 وٙٙس ٔٙفی زضٔب٘سٌی ٔبِی ٔجبزضت ثٝ ایٗ وبض ٔی ٞبی ٘كب٘ٝثطای اظ ثیٗ ثطزٖ ، زض ثطذی ٔٛاضز

  (.2009 5،وبزضیٙیؽ ٚ  آیتطزیؽ        ؛1994، 4ؾٛئٙی)

تحت  تقسثٝ  اضلبْ حؿبثساضی ا٘س زضیبفتٝ (2008) 6آٌطَٚ ٚ تبفّط عٛض وٝ ٕٞبٖ ،ثطایٗثٙب

، ٘تیدٝ زض ٌیط٘س؛ ٞبی ا٘تربة قسٜ تٛؾظ ٔسیطاٖ ٚ ٌبٞی ٔسیطیت ؾٛز لطاض ٔی تبثیط ضٚیٝ

فبلس ٔحتٛای اعلاػبتی ثطای ، آیٙس زؾت ٔیٝ ٞبی ٔبِی ث ی ٔبِی وٝ اظ نٛضت ٞب ٘ؿجت

  .ذٛاٞٙس ثٛز ٌیطی شیٙفؼبٖ تهٕیٓ

اؾتفبزٜ اظ اضلبْ حؿبثساضی ٚ ، ( ٔؼتمس٘س وٝ ثب ٚخٛز ٔسیطیت ؾٛز2012) 7فٛ ٚ یٛ، چٛ

 ثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی ٔجتٙی ثط اعلاػبت حؿبثساضی، پیفٔسَ ، تغییطات زض انَٛ حؿبثساضی

 ؛ٌیطز ٘بزیسٜ ٔی ،ٞب ٚخٛز زاقتٝ ثبقس ٕٔىٗ اؾت ثیٗ قطوتوٝ ضا ٞبی ؾٛز  وبضی زؾت

تؼسیلات ٔسیطیت ؾٛز ثط اضلبْ حؿبثساضی ٔٛضز اؾتفبزٜ  سثطاؾبؼ ٔغبِؼبت آٟ٘ب ثبی ،ثٙبثطایٗ

  ثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی ا٘دبْ قٛز. پیفٔسَ زض 

 پصٍّصپیطیٌِ  .2-9

ثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی اضائٝ قسٜ  ی ٔتٙٛػی ثطای پیف ٞب ٔسَ ،عٛض ٌؿتطزٜ ثٝ ،اٌط چٝ زض ازثیبت

اؾت ٚ زض  ا٘سنثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی  پػٚٞف زض ٔٛضز تبثیط ٔسیطیت ؾٛز زض پیف ،أب ؛اؾت

                                                                                                                                        
1 Lin, LO & Wu 
2 Asquith, Gertner & Scharfstein  
3 Campa & Camacho 
4 Sweeney 
5 Iatridis & Kadorinis 
6 Agarwal & Taffler 
7 Cho, Fu & Yu 
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زض ظٔیٙٝ  ای ٔغبِؼٝضؾس وٝ تبوٖٙٛ  ٚ ثٝ ٘ظط ٔیاؾت ٘كسٜ  یبفتزض ایٗ ظٔیٙٝ  یپػٚٞك ،ایطاٖ

 اؾت. ا٘دبْ ٘كسٜثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی  پیف ٞبی تبثیط ٔسیطیت ؾٛز ثط ػّٕىطز ٔسَ

ٞبی ٚضقىؿتٝ زض ؾبَ لجُ اظ  قطوت ٝ اؾتزضیبفت پػٚٞف ذٛززض  (2018) 1ؾٙچطِی

ٜ ٚی ٘كبٖ زاز ٌطز٘س. زضٌیط ٔسیطیت ؾٛز افعایكی ٔی ،ٚضقىؿتٍی ٚ زض ؾبَ ٚضقىؿتٍی

 زٞس. ٞبی ٚضقىؿتٍی ضا افعایف ٔی ثیٙی ٔسَ السأبت ٔسیطیت ؾٛز زلت پیف اؾت

ٞبی ٔجتٙی  ثب اؾتفبزٜ اظ ٔسَذٛز زض پػٚٞف  (2017) 2، ٌٚب٘عٚ٘ؽ ٚ ؾٛضیٗزٚ خبضزیٗ 

ثب ؾبیط ٔتغیطٞبی ٔبِی ٔٛضز ؾٙدف  ٞب وبضی زؾتظٔب٘ی وٝ ایٗ ، ا٘سٜ ثط اللاْ تؼٟسی ٘كبٖ زاز

وٝ ثٝ  قٛ٘س ٔی تط اظ ظٔب٘ی زلیك ،ثیٙی ٚضقىؿتٍی ٞبی پیف ٔسَ ؛ٌیط٘س ٚ اؾتفبزٜ لطاض ٔی

 اعلاػبت ٔبِی ذبِم ٔتىی ٞؿتٙس.

وٝ ثب ٔسیطیت ؾٛز زضٔب٘سٌی ٔبِی ٔسَ ا٘س،  ٔغبِؼٝ ذٛز زضیبفتٝزض  (2016) 3، ِٛ ٚ ِٚٚیٗ

ٞبی ثسٖٚ  ثطای قطوتاِٚیٝ ٘ؿجت ثٝ ٔسَ  یتط یفثیٙی ث لت پیفز ،ٚالؼی تؼسیُ قسٜ اؾت

 .زضٔب٘سٌی ٔبِی زاضز

ضایی وبض ثطزٖ وبٝ ثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی ثب ث ثٝ پیف (1392) آلبثبثبیی ٚ ٔحٕسلطثب٘ی ٔحؿٙی،

٘كبٖ زاز اؾتفبزٜ اظ ٔتغیط وبضایی زض ٔسَ  ٞب یبفتٝ .ا٘سٝ وٙٙسٜ پطزاذت ثیٙی ثٝ ػٙٛاٖ یه ٔتغیط پیف

 زٞس. افعایف ٔیثیٙی ٔسَ ضا  عٛض ٔؼٙبزاضی زلت پیف  ثٝ ،ثیٙی زضٔب٘سٌی پیف

زض پػٚٞكی ثٝ اضظیبثی زضٔب٘سٌی ٔبِی  (1390) ِیبِؿتب٘ی، اؾىٙسضی قٕف فلاح ،ضؾتٕی

آٟ٘ب  .ا٘سٝ ٚ ضٌطؾیٖٛ ِدؿتیه پطزاذت  ٞب اظ ضٚـ تحّیُ پٛقكی زازٜ اؾتفبزٜ ثب قطوت

ٞب زض  اٍِٛی ضٌطؾیٖٛ ِدؿتیه ٘ؿجت ثٝ اٍِٛی خٕؼی ضٚـ تحّیُ پٛقكی زازٜ ا٘س زضیبفتٝ

 وٙس. ثٝ عٛض ٔؼٙبزاضی ثٟتط ػُٕ ٔی، ای ضظیبثی زضٔب٘سٌی ٔبِی زضٖٚ ٕ٘ٛ٘ٝا

ا٘س  ف ذٛز ثٝ ایٗ ٘تیدٝ ضؾیسٜزض پػٚٞ (1388) خٛضی ٔطاٖٚ  ب٘یرػّی، پكتیضٕٞٙبی ضٚز

تٕٗ تفبٚت ٔؼٙبزاضی ٚخٛز زاضز ٚ ٔسَ آِثیٙی ٚضقىؿتٍی آِتٕٗ ٚ فبِٕط  پیفٗ زٚ ٔسَ وٝ ثی

 وٙس. تط اظ ٔسَ فبِٕط ػُٕ ٔی وبضا٘ٝ ٔحبفظٝیٙی ٚضقىؿتٍی ث زض پیف

                                                           
1 Cenciarelli 
2 Du Jardin, P., Veganzones, D., Séverin, E. 
3 Lin, H-W.W., LO, H-C., Wu, R-S.   
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ٔسیطیت ثسٞی ، ؾٛزآٚضی، ٞبی ٔبِی ٘مسیٍٙی ثب اؾتفبزٜ اظ ٘ؿجت (1382) ؾّیٕب٘ی أیطی

ٞبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ  ثیٙی ثحطاٖ ٔبِی زض قطوت ٔسِی خٟت پیف، ٚ ٔسیطیت زاضائی

ٔسَ لبزض اؾت ثب  زٞس ٘كبٖ ٔیثیٙی ٔسَ  آظٖٔٛ تٛا٘بیی پیفح ٘تبی تٟطاٖ اضائٝ زاز. اٚضاق ثٟبزاض

ثیٙی نحیحی  پیف، ٞب تب ؾٝ ؾبَ لجُ اظ ثحطاٖ ٔبِی زض قطوت زضنس 95زلت وّی 

 زضذهٛل ثحطاٖ ٔبِی اضائٝ زٞس.

ٞبی  ثیٙی ٔسَ تبوٖٙٛ پػٚٞكی وٝ ثٝ ثطضؾی تبثیط ٔسیطیت ؾٛز ٚالؼی ثط زلت پیف

ٞبی پػٚٞف  بٞسٜ ٘كس. ثب تٛخٝ ثٝ وبؾتیٔك، ٞبی ایطا٘ی پطزاذتٝ ثبقس زضٔب٘سٌی ٔبِی قطوت

 ثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی، پیف  ٞبی ثٟیٙٝ ٞب ثط ٔسَ ٞبی ایطا٘ی ٚ تبویس پػٚٞف ٔٛخٛز زض قطوت

ثیٙی  ٞبی پیف ثٝ ثطضؾی تبثیط اؾتفبزٜ اظ ٔسیطیت ؾٛز ٚالؼی ثط ػّٕىطز ٔسَ ایٗ ٔمبِٝ

 پطزاظز.  زضٔب٘سٌی ٔبِی ٔی

 

 تحقیق  رٍش .9

 ای ٔمبیؿٝ -اظ ِحبػ ٘ٛع ضٚـ پػٚٞف، ػّّی ٚ وبضثطزی ،ٞسف ٘ظط اظ ایٗ ٔمبِٝ

  .اؾت( ضٚیسازی پؽ)

لبٖ٘ٛ تدبضت  141وٝ ٔلان زضٔب٘سٌی ٔبِی زض ایٗ پػٚٞف، ٔبزٜ  ثب تٛخٝ ثٝ ایٗ

ٞبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ وٝ عی  اثتسا فٟطؾتی اظ قطوت ؛ٞبؾت قطوت

 333اظ ثیٗ ایٗ فٟطؾت، . تٟیٝ قس ،زچبض زضٔب٘سٌی ٔبِی ثٛز٘س 1396تب  1387ظٔب٘ی   زٚضٜ

ٞبی  ٞب زض زؾتطؼ ثٛز، ثٝ ػٙٛاٖ قطوت تِٛیسی وٝ اعلاػبت ٔٛضز ٘یبظ آٖ 1قطوت -ؾبَ

 ٚ وطزٜ ثٙسی عجمٝ ٔرتّف نٙبیغ زض ضا زضٔب٘سٜ ٞبی قطوت، زض ازأٝ. ٔبِی ا٘تربة قس  زضٔب٘سٜ

ثسٖٚ زضٔب٘سٌی  2 قطوت -ؾبَ ػٙٛاٖ ثٝ، زاقتٙس حضٛض نٙبیغ آٖ زض وٝ ٞبیی قطوت تٕبٔی

 قطوت تِٛیسی -ؾبَ 1557 تؼساز ،تطتیت ثسیٗ .قس قطوت ؾبِٓ( ا٘تربة -ؾبَ 1224) ٔبِی

  .پػٚٞف ا٘تربة قس٘س ٕ٘ٛ٘ٝ ػٙٛاٖ ثٝ

                                                           
 اؾت. tزض ؾبَ  iضٚز؛ قبُٔ قطوت  قطوت: ٔٙظٛض، ٞط ػضٛ خبٔؼٝ آٔبضی اؾت وٝ یه ٔكبٞسٜ ثٝ قٕبض ٔی -ؾبَ 1

2 Firm-Year 
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 ٔبِی ٞبی نٛضت اظ ٘یبظ ٔٛضز ی ٞب زازٜ ٚ اؾت اؾٙبزوبٚی ،ٞب زازٜ ٌطزآٚضی ضٚـ

 ثٟبزاض اٚضاق ثٛضؼ ؾبٔب٘ٝ عطیك اظ، 1 (زْٚ زؾت ٔٙبثغ) ٕ٘ٛ٘ٝ ٞبی قطوت قسٜ حؿبثطؾی

 آظٖٔٛ ثطای .قس آٚضی خٕغ  اؾلأی  ٔغبِؼبت ٚ تٛؾؼٝ پػٚٞف، ٔطوع ٚ 2(وساَ) تٟطاٖ

 .ٌطزیس اؾتفبزٜ چٟبضزٜ 3اؾتبتب افعاض ٘طْ ٚ ضٌطؾیٖٛ ِدؿتیه چٙسٌب٘ٝ اظ  ٞب فطضیٝ

 قبذم، فبزٖ ٔه تؼییٗ ضطیت، 5قٛاضتع ثیعیٗ ،4آوبئیه ٔؼیبض اظ ثطتط ٔسَ ا٘تربة ثطای

 ٔؼیبض تطیٗ ٟٔٓ ػٙٛاٖ ثٝ 7ثیٙی پیف نحت اظ ٚ ثطاظـ ىٛییی٘ ٞبی قبذم ػٙٛاٖ ثٝ 6ا٘حطاف

 .(1396)ؾٛضی،  اؾت قسٜ اؾتفبزٜ ٔسَ ثطاظـ ىٛییی٘

 . هدل ٍ هتغیرّای پصٍّص 9-8

ٞبی ٔرتّفی ضا ثب اؾتفبزٜ اظ اعلاػبت حؿبثساضی ثطای  ٖ ٔسَازثیبت تدطثی، ٔحممبزض  

ثطضؾی تبثیط ٔسیطیت حؿبثساضی ثطای  ،ایٗ پػٚٞفزض  ا٘س وطزٜثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی اضائٝ  پیف

آِتٕٗ ٔسَ  ٔجتٙی ثط اعلاػبت حؿبثساضی اظ زضٔب٘سٌی ٔبِی ٔسَ ثیٙی پیفؾٛز ثط لسضت 

 :اؾت ثٝ قطح ظیط( 1983) اِٚیٝ آِتٕٗٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی  اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. (1983)
(1) P(Distressi,t =0) = β0 + β1 WCi,t-1+ β2 REi,t-1+β3 EBITi,t-1+ β4 LEVi,t-1+ β5 Si,t-1+ Ԑi,t 

 .اؾت ٔدبظییه ٔتغیط احتٕبَ زضٔب٘سٌی ٔبِی  زض ایٗ ٔؼبزِٝ ٔتغیط ٚاثؿتٝ هتغیر ٍابستِ:

نفط ٚ زض غیط ایٗ  ػسز ،خبضی زضٔب٘سٌی ٔبِی ضا تدطثٝ وٙس زٚضٜقطوت ٕ٘ٛ٘ٝ زض   -ؾبَاٌط 

 .قٛز ٔٙظٛض ٔییه  ػسز ،نٛضت

 (EBIT)، زٞٙسٜ ؾٛز ا٘جبقتٝ ٘كبٖ (RE) ثیبٍ٘ط ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ، (WC) هتغیرّای هستقل:

ثیبٍ٘ط اٞطْ ٔبِی )٘ؿجت اضظـ زفتطی حمٛق  (LEV)، ٔؼطف ؾٛز لجُ اظ ثٟطٜ ٚ ٔبِیبت

ٞبی  ٔتغیط تٕبٔی زٞٙسٜ فطٚـ اؾت. ٘كبٖ (S)ٞب( ٚ  نبحجبٖ ؾٟبْ ثٝ اضظـ زفتطی ثسٞی

                                                           
 پطزاظز. ٞب ٔی ٞبی ٔٛضز ٔغبِؼٝ ٘مكی ٘ساضز ٚ فمظ ثٝ ٌطزآٚضی آٖ ٌط زض ذّك زازٜ ٔٙبثغ زؾت زْٚ، ٔٙبثؼی اؾت وٝ پػٚٞف 1

2 www.codal.ir  
3 Stata 

 تط ثبقس. ٔسِی ٔغّٛة اؾت وٝ ٔؼیبض اعلاػبتی آٖ وٓ ٔسَ ثب ٔؼیبض اعلاػبتی آوبئیه زض ا٘تربة 4
 تط ثبقس. ثیعیٗ ٔسِی ٔغّٛة اؾت وٝ ٔؼیبض اعلاػبتی آٖ وٓ -قٛاضتعاعلاػبتی زض ا٘تربة ٔسَ ثب ٔؼیبض  5
 . قبذم ا٘حطاف، ٔؼیبضی ثطای ٔمبیؿٝ ٚ ا٘تربة ٔسَ اؾت 6
 اؾت. "ٞبی ٔٛخٛز زض ٕ٘ٛ٘ٝ ثٙسی نحیح ثٝ تؼساز وُ قطوت تؼساز عجمٝ"ثیٙی  ٔٙظٛض اظ نحت پیف 7
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ٞط چٝ ٕ٘طٜ  قٛ٘س. ٞبی اثتسای ؾبَ تمؿیٓ ٔی ثٝ ٔدٕٛع زاضایی (LEV)ٔؿتمُ زض ٔسَ ثٝ خع 

 .ثٛز تط ذٛاٞس احتٕبَ ٚلٛع زضٔب٘سٌی ٔبِی وٓ، تط ثبقٙس ٔتغیط تٛضیحی ثیف 5ایٗ 

خبضی زضٔب٘سٌی ٔبِی ضا تدطثٝ  زٚضٜ قطوت ٕ٘ٛ٘ٝ زض -ؾبَثیٙی ایٗ وٝ آیب  ثطای پیف

 ٞبی یه ؾبَ لجُ ٔتغیطٞبی ٔؿتمُ اؾتفبزٜ قس. اظ زازٜ، وٙس یب ذیط ٔی

ٔسَ زضٔب٘سٌی  ثیٙی پیف زلتوٝ آیب تؼسیلات ٔسیطیت ؾٛز ثبػث افعایف  ثطای ثطضؾی ایٗ

اظ ِیٗ ٚ  ( ثب پیطٚی 1983) ٔسَ اِٚیٝ آِتٕٗ ؛ٛز یب ذیطق ٔیٔجتٙی ثط اعلاػبت حؿبثساضی ٔبِی 

 ( ثٝ نٛضت ظیط ثؿظ زازٜ قسٜ اؾت:2016) ٕٞىبضاٖ

(2)    P(Distressi,t = 0) = β0 + β1 WCi,t-1+ β2 REi,t-1+ β3 EBITi,t-1+ β4 LEVi,t-1+ β5 Si,t-1 + 

 α1D×WC i,t-1+ α2 D×RE i,t-1+ α3 D×EBIT i,t-1+ α4 D×LEV i,t-1+ α5D×S i,t-1 + Ԑi,t                    

D; ثبلاتط اظ ٔمساض ٔیب٘ٝ ثبقس، قطوت -وٝ ٔؼیبض زؾتىبضی افعایكی ؾٛز یه ؾبَ نٛضتی زض ،

 قٛز. ٔٙظٛض ٔینفط  ػسز ،یه ٚ زض غیط ایٗ نٛضتػسز 

ٔسَ  (2ٚ ) (1)ٞبی  ٔؼبزِٝ، اؾتٔدبظی  وٝ ٔتغیط ٚاثؿتٝ یه ٔتغیط ثب تٛخٝ ثٝ ایٗ

قطوت ثب ٔمبیؿٝ احتٕبَ زضٔب٘سٌی ٔبِی ثب ، ثب اؾتفبزٜ اظ ایٗ ضٚـ ضٌطؾیٖٛ ِدؿتیه اؾت.

 .قٛز ثٙسی ٔی زض یه ٌطٜٚ ٔؼیٗ عجمٝ، یه آؾتب٘ٝ اظ پیف تؼییٗ قسٜ

 گیری هدیریت سَد اًدازُ .9-8-8

 قس.ٔسَ خبٔغ ٔسیطیت ؾٛز ٚالؼی ثٝ ػٙٛاٖ ٔؼیبض ٔسیطیت ؾٛز اؾتفبزٜ زض ایٗ پػٚٞف اظ  

اثتسا ٞط یه اظ ( 2006) 2( ٚ ضٚیچٛزاضی2008) 1وٛٞٗ، زی ٚ ِیع ثطای ایٗ ٔٙظٛض ثٝ پیطٚی اظ

قتبة زض قٙبؾبیی )ٞبی ٚالؼی قىُ اظ زؾتىبضی فؼبِیت 3وٝ ٔؼیبضٞبی ٔسیطیت ؾٛز ٚالؼی 

تب  3)اظ عطیك ٔؼبزلات ، زٞٙس ٘كبٖ ٔیضا  (ٞبی اذتیبضی تِٛیس اضبفی ٚ وبٞف ٞعیٙٝ، فطٚـ

 .ثطآٚضز ٌطزیس (5
 

(3)                                         
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1 Cohen, D., Dey, A., Lys, T. 
2 Roychowdhury, S. 
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؛  ٞب ٔدٕٛع زاضایی Assetsػّٕیبت؛ حبنُ اظ ٞبی ٘مسی  خطیبٖ CFOٞبی ثبلا  زض ٔسَ

Sales  فطٚـ ذبِم؛ProdCost ٝٙوبلای فطٚـ ضفتٝ   ٞبی تِٛیس )ٔدٕٛع ثٟبی تٕبْ قسٜ ٞعی

ٞبی  ٞبی اذتیبضی )ٞعیٙٝ ٘یع ٞعیٙٝ DiscEXPٚ تغییطات زض ٔٛخٛزی وبلای عی ؾبَ( ٚ 

( تب 1ثطای ٔؼبزِٝ ) نٙؼت -ثٝ نٛضت ؾبَضطیت  زٞٙس. ازاضی ٚ فطٚـ( ضا ٘كبٖ ٔی، ػٕٛٔی

نٙؼت ثٝ نٛضت زازٜ ثطای ٞط قطوت زض ؾبَ لجُ ٞط   ( ثطآٚضز قس ٚ ضطیت ثطآٚضز قس3ٜ)

ٔمساض غیطػبزی ثٛزٖ ثب اؾتفبزٜ اظ  زؾت آیس.ٝ عَٛ ؾبَ خبضی اضائٝ قس تب اضظـ ٔٛضز ا٘تظبض ث

 تفبٚت ٔمساض ٚالؼی اظ ٔمساض ٔٛضز ا٘تظبض ثطآٚضز ٌطزیس.

ثب پیطٚی اظ وٛٞٗ ٚ  (REM)ٔسیطیت ؾٛز ٚالؼی ؾغح وّی ثطای تؼییٗ  ،ؾپؽ

( ثٝ قطح ضاثغٝ ظیط ثب 5( تب )3ی ) ٞب ٞبی ٔؼبزِٝ ٔب٘سٜ ثبلی، (2012)2ظاً٘ ( 2008ٚ)1ٕٞىبضاٖ

 یىسیٍط خٕغ ٌطزیس:
 

AbDiscExpi,t ) – AbCFOi,t) + AbProdCosti,t + (–) REMi,t = 
 

 ٍ تحلیل آهاریبرآٍرد  .6

 آهار تَصیفی .6-8

ٔیبٍ٘یٗ ٚ ٔیب٘ٝ  زٞس. پػٚٞف ضا ٘كبٖ ٔی ٞبی تٛنیفی ٔتغیطٞبی پیٛؾتٝ ( قبذم1خسَٚ )

)ظیبٖ( ا٘جبقتٝ ٚ ؾٛز  ؾٛز، ٔیبٍ٘یٗ ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ اؾت. 44/1ٚ  45/1 ،تطتیت ثٝ Zٕ٘طٜ 

اظ وُ  زضنس 8/8ٚ  زضنس -7، زضنس -5/2 ،تطتیت بٖ( لجُ اظ وؿط ثٟطٜ ٚ ٔبِیبت ثٝ)ظی

وُ  زضنس 19/94 ،عٛض ٔتٛؾظ ثٝ ،فطٚـ س.ثبق ٔی ضنسز 10تط اظ  ؾت وٝ وٓٞب زاضایی

ٔیبٍ٘یٗ ٘ؿجت ثسٞی ٘كبٖ  .اؾت زضنس 13/8 ، ٞب ٔیبٍ٘یٗ ٘طخ ثبظزٜ زاضایی .ؾتٞب زاضایی

 ،٘تیدٝ زض .تبٔیٗ قسٜ اؾت  ٞب ٞب اظ ٔحُ ثسٞی ٞبی قطوت زاضایی زضنس 84زٞس وٝ حسٚز  ٔی

 یبثس. افعایف ٔی، ٞبی ذٛز ٘بتٛاٖ ثٕب٘ٙس ٞب زض ثبظ پطزاذت ثطذی ٚاْ احتٕبَ ایٗ وٝ قطوت

 

                                                           
1 Cohen et al. 
2 Zang  
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 ّای تَصیفی هتغیرّای پیَستِ پصٍّص ضاخص .8جدٍل 

 هیاًِ هیاًگیي هتغیرّای پصٍّص
چارک 

 اٍل

چارک 

 سَم

اًحراف 

 هعیار

 z 4512/1 4371/1 6359/0 1322/2 5845/3ٕ٘طٜ 

 5607/0 2089/0 -1164/0 0611/0 -0248/0 ٞب ؾطٔبیٝ زضٌطزـ ثٝ زاضایی

 9901/0 1479/0 -1129/0 0447/0 -0704/0 ٞب ؾٛز ا٘جبقتٝ ثٝ زاضایی

 1566/0 1530/0 0201/0 0858/0 0881/0 ٞب ؾٛز لجُ اظ ثٟطٜ ٚ ٔبِیبت ثٝ زاضایی

 6183/0 7514/0 1120/0 3883/0 6019/0 ٞب حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ ثٝ ثسٞی

 9032/0 1315/1 5552/0 8186/0 9419/0 ٞب فطٚـ ثٝ زاضایی

 3411/0 1401/0 -0056/0 0535/0 0813/0 ٞب ثبظزٜ زاضایی

 e27/2+07 1109046 186276 463893 3360229 ٔیّیٖٛ ضیبَ -ٞب وُ زاضایی

 8759/0 8998/0 5676/0 7189/0 8358/0 ٘ؿجت ثسٞی

 9854/4 2081/0 -2118/0 0037/0 3686/0 ٔسیطیت ؾٛز ٚالؼی

 1557 1557 1557 1557 1557 تؼساز ٔكبٞسات

 ٞبی پػٚٞف ٔٙجغ: یبفتٝ

 

ٔیب٘ٝ ٔسیطیت ؾٛز ٚالؼی ٘بچیع ثٛزٜ ٚ اؾت ٚ  3686/0ٚالؼی  ٔسیطیت ؾٛزٔیبٍ٘یٗ 

 ٔجب٘ی ٘ظطی اؾت. ؾبظٌبض ثب

ٞبی زضٔب٘سٜ ٔبِی ٚ  ٞبی ثیٗ زٚ ٌطٜٚ قطوت تفبٚت ٔیبٍ٘یٗ ٚ ٔیب٘ٝ (2) زض خسَٚ

، (1983) آِتٕٗ Zٞط زٚ ٔیبٍ٘یٗ ٚ ٔیب٘ٝ ٕ٘طٜ  ٞبی ثسٖٚ زضٔب٘سٌی ٔبِی ٔمبیؿٝ ٌطزیس. قطوت

ٞبی ثسٖٚ زضٔب٘سٌی ٔبِی ٚ ثب  تط اظ قطوت وٓ ،زاضی بعٛض ٔؼٙ ثٝ ،ٞبی زضٔب٘سٜ ٔبِی طوتق

ٔبِی   ٞبی زضٔب٘سٜ قطوت ٔسَ ثطای ٞبی ٔؿتمُٔتغیط ثبقس. تط اظ نفط ٔی ثطاثط وٓ ٞبی ٌطایف

زٞٙسٜ ٞكساض  وٝ ٘كبٖ ٞبی ثسٖٚ زضٔب٘سٌی ٔبِی اؾت قطوت اظ تط وٓ ،زاضی بعٛض ٔؼٙ ثٝ ،٘یع

زض  ٞبی زضٔب٘سٜ ٔبِی قطوت، ٞب ثب تٛخٝ ثٝ ٘طخ ثبظزٜ زاضایی .اؾتثطای زضٔب٘سٌی ٔبِی  Zٕ٘طٜ 

ٔیبٍ٘یٗ ، ٞب ثطای ایٗ قطوت قٛ٘س. عَٛ ؾبَ لجُ اظ ثطٚظ ٔكىلات ٔبِی ٔتحُٕ ظیبٖ ٔی

ٞبی  ثطای قطوت ،عٛض ٔؼٙبزاضی ثٝ ،ایٗ اضلبْ  تٕبٔی وٙس. تدبٚظ ٔی زضنسنس٘ؿجت ثسٞی اظ 

 ٔبِی تفبٚت زاضز. ٜ زضٔب٘سغیط 
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 ّای بیي هتغیرّای پیَستِ پصٍّص ّا ٍ هیاًِ هیاًگیي  آزهَى هقایسِ .2جدٍل 

 هتغیرّای پصٍّص
 هیاًِ هیاًگیي

 ٚاِس   آٔبضٜ غیطزضٔب٘سٜ زضٔب٘سٜ تی   آٔبضٜ غیطزضٔب٘سٜ  زضٔب٘سٜ

 -349/24 7054/1 0110/0 -2530/16 0069/2 -3855/0 (1983آِتٕٗ) zٕ٘طٜ 

 -642/19 1144/0 -2493/0 -3765/12 1026/0 -4754/0 ٞب زضٌطزـ ثٝ زاضایی ؾطٔبیٝ

 -335/26 0855/0 -3276/0 -8115/12 1113/0 -7131/0 ٞب ؾٛز ا٘جبقتٝ ثٝ زاضایی

  ثٝ  ٔبِیبت ٚ  ثٟطٜ اظ  لجُ ؾٛز

 ٞب زاضایی
0433/0- 1253/0 8067/19- 0189/0- 1053/0 879/19- 

  ثٝ  ؾٟبْ نبحجبٖ  حمٛق 

 ٞب ثسٞی
0152/0- 7763/0 0005/12- 0665/0- 5043/0 709/23- 

 -687/10 8652/0 5946/0 -2473/9 0178/1 6736/0 ٞب فطٚـ ثٝ زاضایی

 -569/21 0813/0 -0952/0 -3549/13 1291/0 -0882/0 ٞب ثبظزٜ زاضایی

 -103/8 556541 256535 -0627/4 4026625 1002949 ٔیّیٖٛ ضیبَ -ٞب وُ زاضایی

 809/23 6614/0 0728/1 5293/8 6746/0 4059/1 ٘ؿجت ثسٞی

 511/3 -005/0 051/0 -9681/0 7015/0 1448/0 ٔسیطیت ؾٛز ٚالؼی

  1224 333  1224 333 تؼساز ٔكبٞسات

 .اؾت زضنس 5 ؾغح ٔؼٙبزاضیٞبی پػٚٞف                    ٔٙجغ: یبفتٝ
 

 تط ثیفثٛزٜ ٚ ثٝ عٛض ٔؼٙبزاضی  ٔثجتٞبی زضٔب٘سٜ ٔبِی  قطوتٔسیطیت ؾٛز ٚالؼی ٔیب٘ٝ 

ٞب  قطوت وٙس وٝ ایٗ ٘تیدٝ اظ ایٗ اؾتسلاَ حٕبیت ٔی ٔبِی اؾت. ٜ زضٔب٘سغیطٞبی  اظ قطوت

  .ٞبی ٚالؼی خٟت افعایف ؾٛز زاض٘س فؼبِیتلجُ اظ ٚلٛع زضٔب٘سٌی ٔبِی تٕبیُ ثٝ زؾتىبضی 

ثطآٚضزٜ قسٜ ٌطٜٚ ٔمبیؿٝ  ٔسیطیت ؾٛز ٚالؼیٞب اظ  وتایٗ قط ٔسیطیت ؾٛز ٚالؼی ،زض ٘تیدٝ

 اؾت. تط ثیف

   فرضیِآزهَى  .6-2

 آِتٕٗثطای ثطضؾی ایٗ وٝ ٔسیطیت ؾٛز تب چٝ ا٘ساظٜ ضطایت ٔتغیطٞبی تٛضیحی زض ٔسَ 

 ٞبیضطایت ٔتغیط، زٞس ٞب تٛضیح ٔی ضا ثطای قٙبؾبیی زضٔب٘سٌی ٔبِی قطوت (1983)
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ٞبی آٖ ثٝ تطتیت زض  یبفتٝٚ  یطیت ؾٛز ثطآٚضز ٌطزیسٌطفتٗ ٔس ثب ٚ ثسٖٚ زض ٘ظط، تٛضیحی

 اضائٝ قس.( 4ٚ )( 3خساَٚ )

ضطایت ثطآٚضزی ، ٞب ٘ؿجت ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ثٝ زاضاییخع ٝ ث زٞس وٝ ( ٘كبٖ ٔی3خسَٚ )

ضطیت ، ٚیػٜ ثٝ .( یىؿبٖ اؾت1983) آِتٕٗٔسَ عٛض ػٕسٜ ثب ضطایت  ثٝٞب  ثطای ٕ٘ٛ٘ٝ زازٜ

تط ٚ ضطیت ٘ؿجت حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ ثٝ  ٞب اظ ٕٞٝ ثعضي )ظیبٖ( ا٘جبقتٝ ثٝ زاضایی ٔتغیط ؾٛز

خع ضطیت  ضطایت ٔتغیطٞبی تٛضیحی ثٝتٕبٔی چٙیٗ  ٞٓ. اؾتتط  ٞب اظ ٕٞٝ وٛچه ثسٞی

 ثبقٙس. ٔؼٙبزاضی ٔی زضنس 5ٞب زض ؾغح  ٔتغیط تٛضیحی ٘ؿجت ؾطٔبیٝ زضٌطزـ ثٝ زاضایی

 

 (8319آلتوي )ًتایج برازش رگرسیَى لجستیک هدل اٍلیِ . 9جدٍل 

 هتغیرّای پصٍّص
ضرایب هدل 

 (8319آلتوي )

 با کٌترل اثر سال بدٍى کٌترل اثر سال

 آهارُ ٍالد ضریب ٍالد آهارُ ضرایب

 4.45/4* 6131/1 78/4* 0468/1  ضطیت ثبثت

 -74/0 -2038/0 -97/0 -2567/0 291/0 ٞب ؾطٔبیٝ زضٌطزـ ثٝ زاضایی

 43/10* 3157/6 76/10* 4037/6 458/2 ٞب ؾٛز ا٘جبقتٝ ثٝ زاضایی

 06/4* 3830/4 99/3* 2522/4 -031/0 ٞب زاضایی ؾٛز لجُ اظ ثٟطٜ ٚٔبِیبت ثٝ

 17/2* 4834/0 26/2* 5012/0 -079/0 ٞب حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ ثٝ ثسٞی

 91/2* 5916/0 87/2* 5763/0 -05/0 ٞب فطٚـ ثٝ زاضایی

 23/811 ***77/822*** (LR)ٕ٘بیی  آٔبضٜ ٘ؿجت ضاؾت

 48/0 49/0 (R2)ضطیت تؼییٗ ٔه فبزٖ

 اؾت. زضنس 5زاضی بؾغح ٔؼٙ *ٞبی پػٚٞف                ٔٙجغ: یبفتٝ
 

( ٘تبیح ثطضؾی تبثیط ؾغح وّی ٔسیطیت ؾٛز ٚالؼی ثط ضاثغٝ ثیٗ ٔتغیطٞبی 4) خسَٚ

ؾغح وّی ٔسیطیت ؾٛز  زٞس وٝ ٞب ٘كبٖ ٔی یبفتٝ زٞس. تٛضیحی ٚ احتٕبَ ثمب ضا تٛضیح ٔی

ٚ اثط ٔٙفی ثط ٘ؿجت حمٛق  (D×RE) ٚالؼی تبثیط ٔثجت ثط لسضت تٛضیحی ٘ؿجت ؾٛز ا٘جبقتٝ

٘ؿجت ؾطٔبیٝ  ٚ (D×RE)٘ؿجت ؾٛز ا٘جبقتٝ ، (D×S)٘ؿجت فطٚـ ، (D×BE)نبحجبٖ ؾٟبْ 

٘ؿجت حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ أب ضطایت  زض احتٕبَ ثمبی قطوت زاضز.  (D×WC)زض ٌطزـ

(D×BE) ٚ ٘ؿجت ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ(D×WC)   ٝثبقٙس. ِحبػ آٔبضی ٔؼٙبزاض ٕ٘یث 
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 یؾٛز ٚالؼ تیطیٔسًتایج برازش هدل رگرسیَى تعدیل ضدُ با . 6جدٍل 

 هتغیرّای پصٍّص
 با کٌترل اثر سال بدٍى کٌترل اثر سال

 آهارُ ٍالد ضریب آهارُ ٍالد ضریب

ثبثت ضطیت  4323/1 *07/6 0175/2 *18/5 

ٞب زاضایی ثٝ زضٌطزـ ؾطٔبیٝ  2996/0 37/0 458/0 54/0 

ٞب زاضایی ثٝ ا٘جبقتٝ ؾٛز  6231/10 *82/8 6369/10 *59/8 

ٞب ثٝ زاضایی ٔبِیبت ٚ ثٟطٜ اظ لجُ ؾٛز  6773/2 32/1 8593/2 39/1 

ٞب ثسٞی ثٝ ؾٟبْ نبحجبٖ حمٛق  7179/0 *75/1 6316/0 56/1 

ٞب زاضایی ثٝ فطٚـ  5158/0 *76/1 4893/0 *64/1 

زضٌطزـ ؾطٔبیٝ تؼبُٔ ٔسیطیت ؾٛز ثب ٘ؿجت  4519/0- 48/0- 6753/0- 69/0- 

ا٘جبقتٝ ؾٛز تؼبُٔ ٔسیطیت ؾٛز ثب ٘ؿجت  1286/3- *2.24- 086/3- *18/2- 

ٔبِیبتٚ ثٟطٜ اظ ؾٛزلجُ ٘ؿجتتؼبُٔ ٔسیطیت ؾٛز ثب  756/0 *31/0 7017/0 28/0 

ؾٟبْ نبحجبٖ حمٛق ؾٛز ثب ٘ؿجت تؼبُٔ ٔسیطیت  5001/1- 12/1- 4379/0- 00/1- 

فطٚـ ٘ؿجت  -07/0* -0222/0 -21/0* -0629/0 تؼبُٔ ٔسیطیت ؾٛز ثب 

 65/881*** 78/869*** ٕ٘بیی ضاؾت ٘ؿجت آٔبضٜ

 55/0 54/0 ضطیت تؼییٗ ٔه فبزٖ

 اؾت.زضنس  5* ؾغح ٔؼٙبزاضی ٞبی پػٚٞف                   ٔٙجغ: یبفتٝ
 

 ٔسَ اِٚیٝ ٚ ٔسَ تؼسیُ قسٜ ثب قبذم ٔسیطیت ؾٛز ا٘تربة ٔسَ ثطتط اظ ثیٗثطای 

قبذم  ثیٙی ٚ نحت پیف، قٛاضتع ثیعیٗ، آوبئیه، فبزٖ اظ ٔؼیبض ضطیت تؼییٗ ٔه ٚالؼی

 اظ ٘ظط تٕبٔی ( ٌعاضـ قسٜ اؾت.5٘تبیح ایٗ ٔمبیؿٝ زض خسَٚ ) اؾتفبزٜ قسٜ اؾت.ا٘حطاف 

 حبوی اظ ثطتطی ٔسَ تؼسیُ قسٜ ٘ؿجت ثٝ ٔسَ اِٚیٝ زاضز.  ٞب یبفتٝ، ٔؼیبضٞبی ٌعیٙف ٔسَ 

تط اظ ٔسَ اِٚیٝ  ثیف ٚالؼی ٔسیطیت ؾٛز اؾتفبزٜ اظفبزٖ ٔسَ تؼسیُ قسٜ ثب  ضطیت تؼییٗ ٔه

ٚالؼی ٘ؿجت  ٔسیطیت ؾٛز اؾتفبزٜ اظثب  ٔسَ تؼسیُ قسٜلسضت تجییٗ  اظ ثطتطی ٘كبٖاؾت وٝ 

زض ا٘تربة ٔسَ ثب ٔؼیبض اعلاػبتی   زاضز.  ثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی ثٝ لسضت تجییٗ ٔسَ اِٚیٝ زض پیف

، ثٙبثطایٗ تط ثبقس. ثیعیٗ ٔسِی ٔغّٛة اؾت وٝ ٔؼیبض اعلاػبتی آٖ وٓ -ٚ قٛاضتع آوبئیه

آٔبضی  ِحبػ اظ وٙس. حٕبیت ٔی عیٗ اظ ثطتطی ٔسَ تؼسیُ قسٜ لٛیبٔؼیبض ثی 10تغییطات ثبلای 
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تیدٝ حبنُ اظ آظٖٔٛ ایٗ ٔؼیبض ٘یع ٘ ثطاظـ ضؼیف ٔسَ اؾت.  زٞٙسٜ تط ٘كبٖ ا٘حطاف ثیف

قبذم ا٘حطاف ٔسَ تؼسیُ قسٜ زض ٔمبیؿٝ  ٚالؼی زٞس ثب ٚضٚز ٔتغیط ٔسیطیت ؾٛز ٘كبٖ ٔی

ایٗ ٔٛضٛع ثیبٍ٘ط آٖ اؾت وٝ ٔسَ تؼسیُ قسٜ ٘ؿجت ثٝ ٔسَ  ؛ثب ٔسَ اِٚیٝ وبٞف یبفتٝ اؾت

 یٝ ػّٕىطز ثٟتطی زاضز.اِٚ

 

 با هدیریت سَد ٍاقعی . ًتایج هقایسِ دٍ هدل رگرسیَى اٍلیِ ٍ تعدیل ضد1ُ جدٍل
 

 ٞبی پػٚٞف یبفتٝٔٙجغ: 

 

اظ ٔسیطیت ؾٛز  ثیٙی ٔسَ اِٚیٝ ٚ ٔسَ تؼسیُ قسٜ ثب اؾتفبزٜ نحت پیف (6خسَٚ )

  زٞس. ٚالؼی ضا ٘كبٖ ٔی

 

 بیٌی هدل اٍلیِ ٍ هدل تعدیل ضدُ . ًتایج صحت پیص4جدٍل 

 
 هدل تعدیل ضدُ با هدیریت سَد ٍاقعی (8319هدل اصلی آلتوي )

 درصد بیٌی صحیح پیص تعداد درصد بیٌی صحیح تعداد پیص

 77/68 229 56/64 215 زضٔب٘سٜ ٔبِی

 39/97 1192 06/97 1188 غیطزضٔب٘سٜ ٔبِی

 27/91 1421 11/90 1403 زلت وّی

 ٞبی پػٚٞف ٔٙجغ: یبفتٝ
 

زضنس(  27/91تطیٗ ٔؼیبض ذٛثی ثطاظـ یه ٔسَ، زض ٔسَ تؼسیُ قسٜ ) زلت ثٝ ػٙٛاٖ ٟٔٓ

، قٛاٞس ٌفتتٛاٖ  ثٙبثطایٗ، ٔیتط اؾت.  زضنس( ثیف 11/90ثیٙی ٔسَ اِٚیٝ ) اظ زلت وّی پیف

 ضریب تعییي  ًَع هدل
 (R2) 

 هعیار

 آکائیک

 هعیار
 بیسیي-سضَارت

 ضاخص

 اًحراف

 81/853 -41/774 81/865 48/0 ٔسَ اِٚیٝ

 15/758 -04/784 75/780 53/0 ٔسَ تؼسیُ قسٜ
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ثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی  حبوی اظ ػّٕىطز ثٟتط ٔسَ تؼسیُ قسٜ ٘ؿجت ثٝ ٔسَ اِٚیٝ زض پیف

ؾٛز، لسضت  ثب ٔسیطیت ثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی پیف ٔسَتؼسیُ  ،ػجبضت زیٍطثٝ  ٞب زاضز. قطوت

 ٔسَ یؼٙی، .زٞس ٔجتٙی ثط اعلاػبت حؿبثساضی ضا افعایف ٔیزضٔب٘سٌی ٔبِی ٔسَ ثیٙی  پیف

ثیٙی زضٔب٘سٌی  تطی زض پیف ، لسضت ثیفٚالؼی ثب تؼسیُ ٔسیطیت ؾٛز( 1983اِٚیٝ آِتٕٗ )

 ذٛاٞس زاقت. ٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٞب ٔبِی قطوت

 

 ٍ پیطٌْادّاگیری  ًتیجِ .1

ثیٙی زضٔب٘سٌی  ػّٕىطز ٔسَ پیف ثطٞبی ٔبِی  نٛضت  ٞبی ثبِمٜٛ وبضی زؾتتبثیط  ،ٔمبِٝایٗ زض 

اظ  .ٔٛضز ثطضؾی لطاض ٌطفت 1387-1396عی زٚضٜ ظٔب٘ی  اعلاػبت حؿبثساضیٔبِی ٔجتٙی ثط 

تبثیط ثطای ثطضؾی ، ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ثٝ ػٙٛاٖ ٕ٘ٛ٘ٝٞبی پصیطفتٝ قسٜ زض  قطوت

ٔجتٙی ثط اعلاػبت حؿبثساضی ٔسَ زضٔب٘سٌی ٔبِی  ثیٙی ٔسیطیت ؾٛز ٚالؼی ثط زلت پیف

 تٛا٘س ٔی ٚالؼی ٔسیطیت ؾٛزاؾتفبزٜ اظ ٔسَ تؼسیُ قسٜ ثب زٞس  ٘كبٖ ٔیٞب  یبفتٝ اؾتفبزٜ قس.

( 1983) ٔسَ اِٚیٝ آِتٕٗ زضنس 11/90زض ٔمبثُ  ضنسز 27/91 ثب زلتی ٔؼبزَ ،عٛض ٔتٛؾظ ثٝ

 زض یه ؾبَ لجُ اظ زضٔب٘سٌی ٔبِی زاقتٝ ثبقس.

ُ ، ثٙبثطایٗ ثیٙتی   پتیف زلتت وّتی ٔتسَ تؼتسیُ قتسٜ       اظ پتػٚٞف  ثب تٛخٝ ثٝ ٘تبیح حبنت

ٖ   ٞتب  یبفتٝ ،عٛض وّیٝ ث تط اؾت. ثیفآٖ ٘ؿجت ثٝ ٔسَ اِٚیٝ ( 1983زضٔب٘سٌی ٔبِی آِتٕٗ )  ٘كتب

یته ٔتسَ    ،ٚالؼتی  ٔتسیطیت ؾتٛز  اؾتتفبزٜ اظ  ثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی ثب  زٞس تؼسیُ ٔسَ پیف ٔی

 ٞتب  قتطوت  ثٙسی عجمٝثیٙی ثب زلت ثبلاتطی زض  ذبل ضا اضائٝ ٕ٘ٛزٜ ٚ ثبػث افعایف لسضت پیف

ٞبی  وٙس وٝ ثبیس ٔسَ ٘تبیح قٛاٞسی ضا اضائٝ ٔی قٛز. ٔبِی ٔی  زضٔب٘سٜزضٔب٘سٜ ٚ غیط ثٝ زٚ ٌطٜٚ

تؼسیُ  اعلاػبت حؿبثساضی ثب اؾتفبزٜ اظ ٔسیطیت ؾٛز ٚالؼیثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی ٔجتٙی ثط  پیف

ِتیٗ   ٚ (2017زٚ خبضزیٗ ٚ ٕٞىبضاٖ ) (؛2018) ؾٙچطِی ی ٞب ٘تبیح ایٗ پػٚٞف ثب یبفتٝ قٛ٘س.

 اضز.( ٔغبثمت ز2016) ٚ ٕٞىبضاٖ

قتٛز ثتطای    ٞب پیكٟٙبز ٔی اػتجبضزٞٙسٌبٖ ٚ ثب٘ه، ٌصاضاٖ ثٝ ؾطٔبیٝ ط اؾبؼ ٘تبیح،ث ،ثٙبثطایٗ

اػغبی اػتجتبض ٚ تؿتٟیلات   ، ٌصاضی ٌیطی زضثبضٜ ؾطٔبیٝ تهٕیٓاضظیبثی ٚضؼیت ٔبِی قطوت ٚ 

قتٛز اظ   ٞبی تِٛیسی پیكتٟٙبز ٔتی   ثٝ ٔسیطاٖ قطوت ٔسَ اؾتفبزٜ وٙٙس. ثٝ ٍٞٙبْ اؾتفبزٜ اظٔبِی 

تٛا٘ٙس ٚضؼیت ٔتبِی ذتٛز ضا ثطضؾتی ٕ٘تٛزٜ ٚ زض نتٛضت لطاضٌتطفتٗ زض        ٔی عطیك ایٗ ٔسَ
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 ضٚیساز ٘بذٛقتبیٙس ٞبی انلاحی ثطای خٌّٛیطی اظ ایٗ  ٘ؿجت ثٝ ثط٘بٔٝ، ٔطحّٝ زضٔب٘سٌی ٔبِی

ػٙٛاٖ اثعاضی ثطای لضبٚت ٚ تٛا٘ٙس اظ ایٗ ٔسَ ثٝ  ٔی حؿبثطؾبٖ ٔؿتمُ، چٙیٕٗٞ الساْ ٕ٘بیٙس.

 ٞب اؾتفبزٜ ٕ٘بیٙس. فؼبِیت قطوت ٘ظط زضثبضٜ تساْٚاظٟبض

 

 هٌابع

ثیٙی ثحتطاٖ   ٞبی پیف ٔمبیؿٝ زلت ٔسَ (.1396غلأطضب )، وطزؾتب٘ی، حٕیس، حمیمت، ػّی، آقتبة -

، ٞتتبی حؿتتبثساضی ٚ حؿبثطؾتتی فهتتّٙبٔٝ ثطضؾتتی ٔتتبِی ٚ تتتبثیط آٖ ثتتط اثعاضٞتتبی ٔتتسیطیت ؾتتٛز.

24(2):172-147. 

ٞبی اؾتفبزٜ اظ اذتیبضات ٔسیطاٖ ٚ تبثیط  ثطضؾی ضٚـ .(1392ٔؼهٛٔٝ )، قٟؿٛاضی، احٕس، احٕسپٛض -

 .20-39 (:8) ،ٔغبِؼبت حؿبثساضی ٚ حؿبثطؾی، ویفیت ؾٛز زض ٌعاضقٍطی ؾٛزآٚضی آتی

 اضظیبثی زضٔب٘سٌی (.1390) فطظا٘ٝ، اؾىٙسضی، ٔیطفیض، ِیبِؿتب٘ی قٕف فلاح، ٔحٕسضضب، ضؾتٕی -

 پٛقكی تحّیُ ثیٗ ای  ٔمبیؿٝ ٔغبِؼٝ: تٟطاٖ ثٟبزاض اٚضاق ثٛضؼ زض قسٜ پصیطفتٝ ٞبی قطوت ٔبِی

 .129-147((: 72 پیبپی)3)15، ایطاٖ زض ٔسیطیت ٞبی پػٚٞف .ِدؿتیه ضٌطؾیٖٛ ٚ ٞب زازٜ

 ٞبی ٔسَ وبضثطز ثطضؾی .(1388ٟٔسی )، خٛضی ٔطاٖ، ضاضیٝ، ذب٘ی ػّی، فطیسٖٚ، ضٚزپكتی ضٕٞٙبی -

 ٚ ٞبی حؿتبثساضی  ثطضؾی فهّٙبٔٝ .ثٟبزاضتٟطاٖ اٚضاق ثٛضؼ زض فبِٕط ٚ آِتٕٗ ٚضقىؿتٍی ثیٙیپیف
 .19-34(: 55) 16 ،حؿبثطؾی

 اٚضاق ثٛضؼ زض ٞبقطوت ٔبِی ثحطاٖ ثیٙی پیف ٚ ٔبِی ٞبی٘ؿجت (.1382غلأطضب )، أیطی ؾّیٕب٘ی -

 .121-136((: 533)پیبپی1)5، ٔبِی تحمیمبت فهّٙبٔٝ .تٟطاٖ ثٟبزاض

  تٟطاٖ. :قٙبؾی ٘كط فطًٞٙ التهبزؾٙدی پیكطفتٝ. (.1396ػّی )، ؾٛضی -

ثیٙی زضٔب٘سٌی ٔبِی ثب ثىتبض ثتطزٖ    پیف (.1392ٚحیس )، ٔحٕسلطثب٘ی، ضضب، آلبثبثبیی، ضضب، ٔحؿٙی -

)پیتبپی  21، ٞتبی التهتبزی   ٞب ٚ ؾیبؾتت  فهّٙبٔٝ پػٚٞف وٙٙسٜ. ثیٙی ضایی ثٝ ػٙٛاٖ یه ٔتغیط پیفوب

65 :)146-123. 

ٞتبی ویفیتت ؾتٛز ثتط      ثطضؾی تبثیط قتبذم  .(1396فطظاز )، غیٛض،  یحیی، وبٔیبثی، ؾبؾبٖ، ٟٔطا٘ی -

 (:1)24، ٞتبی حؿتبثساضی ٚ حؿبثطؾتی    فهّٙبٔٝ ثطضؾتی ، ٞبی زضٔب٘سٌی ٔبِی ٔسَ ثیٙی لسضت پیف

126-103. 
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