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Abstract 

Considering the fact that consumers are exposed to a lot of goods and services from different suppliers, advertisement is one 

of the most powerful ways to echo the voice of the firms in such environments. Since advertising is an expensive activity 

and has a burden on companies� budgets, managers and shareholders always like to know if it has a rational and significant 
output regarding their investment and expenditures (they like to know if it has a significant return on investment). This 

paper, seeking to answer this question of managers and shareholders, has investigated the effect of advertising costs on the 

financial performance of the firms listed in Tehran Stock Exchange. We used data of 88 firms from 2010-2015 and 

multivariate regression to analyze this data. Q Tobin is used to measure brand equity. Results show that brand equity has a 

mediating role in the relationship between advertising costs and financial performance. 
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 چکیدٌ

ِ  سَٕ اظ ذسهات ٍ کالاّا اظ اًثَّٖ تا هطتطٗاى ضسى هَاجِ ٍ ضقاتت گستطش تِ تَجِ تا ٖ  تثل٘غهات  هرتله،،  کٌٌهسگاى  ػطضه  ٗيتهط  هْهن  اظ ٗکه

 ضٗهال  ّها ه٘ل٘هَى  سالاًِ ٍ ضزتطزا زض ظٗازٕ ّإ ّعٌِٗ ،ّا تٌگاُ تطإ تثل٘غات ٌٗکِا تِ تَجِ تا. است تاظاضّا تِ ّا ضطکت غسإ ضساًسى اتعاضّإ

ِ  اٗهي . آٍضًهس  تهِ زسهت   گصاضٕ سطهاِٗ ه٘عاى اٗي تا هتٌاسة ٖتاظزّ زاضًس اًتظاض اقتػازٕ ّإتٌگاُ هسٗطاى ّوَاضُ ،ضَزهٖ آى غطف  تها  هقاله

ٕ ه٘اًجٖ تا ضا تْازاض اٍضاق تَضس زض ضسُ ٗطفتِپص ّإ ضطکت هالٖ ػولکطز ضز تثل٘غات ّٔعٌٗ تأث٘ط ،پطسص اٗي تِ پاسرگَٖٗ ّسف  اضظش گهط

ِ  ضطکت 88 تِ هطتَط ّإ زازُ ،پژٍّص اٗي زض. ستا تطضسٖ کطزُ تطًس ٖ  غهَضت  ته ٕ  ٍ تطک٘ثه ٖ  ٓزٍض تهطا ُ  تها  1394 تها  1389 ظههاً  اظ اسهتااز

 پهژٍّص  ًتهاٗ  . است ضسُ  استاازُ تطًس اضظش سٌجص تطإ ٘يتتَ کَ٘ هؼ٘اض اظ پژٍّص اٗي زض .است ضسُ تحل٘ل ٍ  ِٗتجع چٌسهتغ٘طُ ضگطسَ٘ى

تط ػْسُ ( سْام غاحثاى حقَق تاظزُ ًطخّا ٍ ًطخ تاظزُ زاضاٖٗ) هالٖ ػولکطز ٍ تثل٘غات ّٔعٌٗ ت٘ي اضتثاط زض جٖه٘اً ًقص ،تطًس اضظش زاز ًطاى

 .زاضز

 

 تثل٘غات ّٔعٌٗ ،اّطهٖ ًسثت هالٖ، ػولکطزاًساظُ،  ،تطًس اضظش کلیدی: َای ياصٌ
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 مقدمٍ

 ّا پ٘چ٘سگٖ تَجِ تِ تا ضقاتت ضست ،حاضط قطى زض

ٕ  وٌ٘هاى اع ػهسم  ٍ ٖ  ّها ُ  هَجهة  آى اظ ًاضه  اسهت  ضهس

ِ  تِ ًسثت ّا ضطکت هسٗطٗت ٖ  هٌهاتغ کهطزى   ّعٌٗه  ٍ ههال

ٖ  ٍ تاضهٌس  تهط  حسهاس  ذَز غ٘طهالٖ هٌهاتغ ضا   کَضهٌس  هه

غطف کٌٌهس کهِ تهطإ ضهطکت زضآههس ٍ اضظش       جاٖٗ

ِ  ػَاهلٖ اظٗکٖ  .]4[ کٌساٗجاز   زضآههس  ٗصافهعا  ضز که

 اذ٘ههط ّههإ زّههِ زض ّهها ضههطکت ٍ اسههت هههؤثط ضههطکت

ٕ  طهاِٗس ٕ  گهصاض ٖ  ّها ِ  آى زض کلاًه  تثل٘غهات  اًهس،  زاضهت

ّإ تاظاضٗاتٖ ٍ  اهطٍظُ تاظزُ ًاضٖ اظ فؼال٘ت .]17[است 

تهطٗي   تا تَجِ تِ ضهطاٗظ ههالٖ، ٗکهٖ اظ تهعض      تثل٘غات

  هغهط  ّها   ّإ تاظاضٗاتٖ، هسٗطاى تطًهس ٍ ضهطکت   چالص

ٕ  تػهو٘ن  ظٗهطا است؛  ضسُ  ،تاظاضٗهاتٖ ٗهش ضهطکت    ّها

ٖ  کاضتطزّا ٍ ًتاٗ   ها٘سٕ ضا زض ػولکطز هالٖ ٍ ػول٘هات

ِ ّوا .]25[ اًؼکهاس زّهس   تَاًهس  هٖ ِ  ًگًَه ٔ زض  که  ًظطٗه

ُ   هغط اقتػازٕ  هٌهاتغ   ،ّهإ تطتهط   اسهت، ضهطکت   ضهس

عَض ػوسُ تِ زٍ فطاٌٗهس اساسهٖ ذله      هحسٍز ذَز ضا تِ

اضظش اظقث٘ل ًَآٍضٕ، تَل٘س ٍ اضسال هحػَلات جسٗس 

َسهؼِ زض اضتثهاط   تٍ  پهژٍّص ّهإ   تِ تاظاض کِ تا فؼال٘ت

( ٍ تػاحة اضظش )تا زض ًظط گطفتي سَز زض تهاظاض  است

ِ  ّهإ تاظاضٗهاتٖ ّوچهَى تثل٘غهات     تهِ فؼال٘هت   کِ  ٍاتسهت

ٕ  زض .]13[ زٌّههس هههٖاذتػههاظ اسههت،   هثههاًٖ ًظههط

ٖ  اظ ً٘عتاظاضٗاتٖ  ّهإ ًاهطهَْز ّوچهَى هرهاض       زاضاٗه

ّهإ   زاضاٖٗ ػٌَاى تٍِ تَسؼِ  پژٍّصتثل٘غات ٍ هراض  

 ٗهاز ّإ تاظاضٗاتٖ ٍ ػولکطز ههالٖ   ٕ ت٘ي فؼال٘تا ٍاسغِ

ُ  ، تثل٘غهات کهِ   غهَضت  ٗيتس است. ضسُ إ  ػاههل ػوهس

ِ  تطإ زاضاٖٗ  ٍ پهژٍّص إ هثتٌهٖ تهط تهاظاض ٍ     ّإ ضاتغه

ٖ     ػٌَاى تِتَسؼِ  ّهإ فکهطٕ    ػاههل ػوهسُ تهطإ زاضاٗه

ِ  .]19[ است ضسُ  هغط  گهصاضٕ زض   تاظاضٗاتاى اظ سهطهاٗ

زاضًس کِ اٗي تاظزُ هوکي اسهت زض  تثل٘غات اًتظاض تاظزُ 

 ضکل افعاٗص سَززّٖ ٍ افهعاٗص اضظش ضهطکت تاضهس   

تطٗي استطاتژٕ تجهاضٕ اسهت کهِ    تثل٘غات هطَْض .]17[

، کالاّا ّااٗسُتطٍٗ   تا ّا تطإ ذل  اضظش تطًسضطکت

ٖ   ٍ ذسهات تهطإ   ستطًه  ًهام  .]1[ کٌٌهس اظ آى اسهتاازُ هه

کهِ تاٗهس    سکٌه ٖ هه ّواًٌس ٗش ضٌاسٌاهِ ػول  ّاضطکت

ِ آى  ٔضٌاذت، جصات٘ت، ک٘ا٘هت ٍ اضا ه   تطإ  غهَضت  ته

اّتوهام ضههَز.   زٗگههطاىتها   پهصٗط  ضقاتههت ًوهازٕ هتوهاٗع ٍ   

ٕ پهژٍّص س زض اًجام تجهاضت ٍ ّوچٌه٘ي   اضظش تطً  ّها

ُ   گطفتِٗش هاَْم هْن زض ًظط  ،ػلوٖ اسهت؛ ظٗهطا    ضهس

تَاًٌهس   هٖهعاٗإ ضقاتتٖ  ،ّإ تجاضٕػلاهت تاتاظاضٗاى 

ٕ اًساظٍُضًس. اهطٍظُ اّو٘ت تطًس، تِ زست آ آى ضا  گ٘هط

ٖ  تهطٗي  هْن ػٌَاى تِ هطهَْز ضهطکت زض کهاًَى    ًا زاضاٗه

 اظپه٘ص  ٘صته  ّها ضهطکت  ،٘جِزضًت ؛تَجِ قطاض زازُ است

تثل٘غهاتٖ ٍ تاظاضٗهاتٖ تهطإ اٗجهاز اضظش      ّإفؼال٘تزض 

؛ ]24[ کٌٌههسهههٖ گههصاضٕ ِٗسههطهاًههام تجههاضٕ   ٍٓٗههژ

اظقث٘هل ًهام    ًٖاهحسَس هْو ّإ زاضاٖٗ ،ٗگطز ػثاضت تِ

توهههاٗع هحػهههَل تحهههت تهههأث٘ط ٍ حاغهههل     ٍ  تطًهههس

 .]15[ ّستٌسگصاضٕ زض تثل٘غات  سطهاِٗ

  ٕ ق٘وههت  ،تثل٘غههات تهها ضههٌاذت ٍ اٗجههاز ًههام تجههاض

ِ زض ضا هحػَلات ضطکت  تها هحػهَلات هطهاتِ     هقاٗسه

هؤثط، هاًغ ٍضٍز  ساظ ٍ کاضٕ ػٌَاى تِ ٍ زّس افعاٗص هٖ

تقَٗههت ٍ تیث٘ههت زضآهههسّا ٍ  تههالقَُ تههِ تههاظاض ٍ ٕضقثهها

  ٖ  ،ضٍ ٗهي اظا ؛]7[ ضهَز  سَزّإ فطٍش ٍاحس تجهاضٕ هه

ِ گهصاضٕ زض هرهاض  تثل٘غهات    ّا تا سطهاِٗضطکت  تٌْها  ًه

ٖ   ّهإ تطًهس  اٗجاز آگاّٖ ضا تافطٍش  زٌّهس؛   افهعاٗص هه

تههطٍٗ  ًگههطش ًههام   تههاتاػهها افههعاٗص اضظش ضههطکت  

ٖ  تجاضٕ هغلَب  گاتٌهٖ اسهت  تٌهاتطاٗي  ؛ ]18[ ضهًَس هه

هههؤثطتطٗي فٌههٖ اسههت کههِ  ،گههصاضٕ ًههام تجههاضٕ اضظش

پل اضتثاعٖ ه٘هاى اّهساف هتاهاٍت تاظاضٗاتهاى ٍ      ػٌَاى تِ

 ٖ ٖ  هسٗطاى ههال  پژٍّطهگطاى  .]14[ ضهَز تلقهٖ  تَاًهس   هه

ّهاٖٗ کهِ تهط تػهاحة      ضهطکت  ،زضٗافتٌس زض تاظاض سْام
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س، ًههاضظش ًسههثت تههِ ذلهه  اضظش تأک٘ههس ت٘طههتطٕ زاض   

ًطههاى  ّهها تههطٕ تههِ ػولکههطز ضههطکت  ٍاکههٌص هغلههَب

ِ   ًزٌّس. آ هٖ گهصاضٕ زض تثل٘غهات    ْا ًطهاى زازًهس سهطهاٗ

تههأث٘ط  ،ٍ تَسههؼِ پههژٍّصگههصاضٕ زض  ًسههثت تههِ سههطهاِٗ

اٗجاز ٗش  تازض افعاٗص اضظش ًام تجاضٕ  هیثت ت٘طتطٕ

 1ٍ ّوکاضاى کٖ َّ.]13[ ذَاّس زاضت هحػَل هتواٗع

ّهإ ًقهسٕ    تثل٘غات تا اٗجاز جطٗهاى  ًست٘اى کطز (2005)

ّإ تهالاتطٕ ضا تهطإ سهْام هَجهة      ، ق٘وتآٌٗسٓ ت٘طتط

 ٓضَز. اٗي زض ػول تسٗي هؼٌها اسهت کهِ اضظش ٍٗهژ     هٖ

ٗش هحػهَل حاغهل اظ    ٓافعٍز اضظش ٓزٌّس ًطاى ،تطًس

ٕ  سطهاِٗ ّهإ تاظاضٗهاتٖ    ّهإ گصضهتِ زض فؼال٘هت    گهصاض

ٍ  فهطٍش  زضضضهس  کهِ   اسهت هاًٌس تثل٘غهات تهطإ تطًهس    

ُ ا .تزض پٖ زاضتِ اسه  سَزآٍضٕ ضا  ّها تها   ضهطکت  ههطٍظ

إ  ٗههش اتههعاض سههطهاِٗ ػٌههَاى تههِزضًظطزاضههتي تثل٘غههات 

تلٌسهست افعاٗص زٌّهس.   اضظش ضطکت ضا زض کَضٌس هٖ

ض ػولکهطز  ز ّإ تاظاضٗاتٖ هیل تثل٘غات هیثت ّعٌِٗ آثاض

ٕ     تاهالٖ  تها   زاضاٖٗ ًاهحسَسهٖ چهَى اضظش ًهام تجهاض

ٍ ّوچٌ٘ي اٗجهاز ههاًغ تهطإ    اٗجاز ٗش هحػَل هتواٗع 

ٖ اتقل٘ههس  ترػهه٘ع  ٔزضک تَزجهه .]2[ ضههَز ًجههام ههه

تههِ اضظش تطًههس ٍ پ٘اهههسّإ هههالٖ حاغههل اظ   ضههسُ زازُ

ٍ ّههن زض  تاظاضٗهاتٖ ٍ تطًهسٌٗ    ّٓهن زض حهَظ  تثل٘غهات  

اههطٍظُ ههسٗطاى ههالٖ،    . زاضزاّو٘ت ظٗازٕ  ،هالٖ ٓحَظ

تثل٘غاتٖ ت٘طتط اظ زٗسگاُ اقتػازٕ تَجهِ زاضًهس    ٔتِ ّعٌٗ

اى تاظضگههاًٖ قههطاض  زض تؼههاضؼ تهها هههسٗط   ضٍ، ٍ اظاٗههي

 زض ضاسهتإ حهل اٗهي تؼهاضؼ     پهژٍّص اٗهي   .گ٘طًهس  هٖ

 کتطضسهٖ ٍ زض  ،ّهسف  ،تطت٘هة است. تسٗي اًجام ضسُ

هراض  تثل٘غات ٍ اضظش تطًس ٍ ػولکطز هالٖ  ٔتْتط ضاتغ

زض تههَضس اٍضاق تْههازاض  ضههسُ ٗطفتههِپصّههإ  زض ضههطکت

الگهَٕ   ٔ. اضا ه اسهت  1394تها   1389ّإ  سال زضتْطاى 

گصاضٕ  گصاضٕ زض تثل٘غات ٍ اضظش طإ سطهاِٗت ٖهٌاسث

                                                           
1 Kee Ho, H., Tat Keh, H., Mei Ong, J. (2005). 

ِ ًام تجهاضٕ زض تلٌسههست    تهطإ   ٖاتهعاض هٌاسهث   ػٌهَاى  ته

ٍ ضٌّوهَزٕ تهطإ    غاحثاى هٌافغػولکطز تطإ سٌجص 

 ُ گ٘ههطٕ ٍ  عطاحههاى اسههتاًساضز زض تَجههِ ت٘طههتط تههِ اًههساظ

 ٖ ّهإ ًاهطهَْز زض    ضٌاساٖٗ ػلا ن تجاضٕ ٍ ساٗط زاضاٗه

ٖ تلقهٖ  ّهإ ههالٖ    غَضت ِ . ضهَز  هه ههسٗطاى تها    اٌٗگًَه

ّإ تاظاضٗاتٖ ّوچَى تثل٘غات تها   فؼال٘ت زضضٗعٕ  تطًاهِ

  ٕ ػولکههطز سههاظهاى ضا   ،اًؼکههاس زض اضظش ًههام تجههاض

 ٔپ٘طهٌ٘ زض اٗي هقالِ پس اظ هطٍضٕ تهط   .کٌٌس هّٖسفوٌس 

ٖ  ، پژٍّص ٔفطض٘ ٍٔ اضا ًظطٕ   تؼطٗه،  هتغ٘طّهإ اغهل

ُ  اظ ضٍش پهس  سهسس  ؛ضَز هٖ  ،ّها ضٌاسهٖ ٍ تحل٘هل زاز

 .ذَاّس ضس هغط گ٘طٕ تحا ٍ ًت٘جِ

 

 مباوی وظزی

ّههإ  ضٍاتههظ فؼال٘ههت، ّهها پههژٍّصتؼههساز ظٗههازٕ اظ 

ُ  تاظاضٗاتٖ ٍ ههالٖ   ِ آى  اظکهِ   اًهس  ضا تطضسهٖ کهطز  جوله

( ًطههاى زازًههس تهه٘ي ضٍاتههظ  2016) 2ٍاًهه  ٍ ّوکههاضاى

هیثهت ٍ هؼٌهازاضٕ    ٔضاتغه  ،ٍ اضظش تطًهس  غاحثاى هٌهافغ 

 ٔتٌهس  اضظش تطًهس زض ضاتغه   ّوچٌ٘ي آًْها ٗاف  ٍجَز زاضز.

ٖ   ،ٍ ػولکطز ضهطکت  غاحثاى هٌافغ گهطٕ   ًقهص ه٘هاًج

 تهههِ( 2015) 3ّوکهههاضاىٍ  سهههتط ٖآلهههههههش . ]5[ زاضز

اسههتطاتژٕ  گههطٕ ٘ههاًجٖهاثطترطههٖ تثل٘غههات ٍ ًقههص   

 ًطهاى ْها  ً. ًتهاٗ  پهژٍّص آ  تَجِ کطزًسضطکت زض آى 

تْثههَز  تههاتاػهها افههعاٗص اضظش ضههطکت   تثل٘غههاتزاز 

 4ٗتَضٌٗاٍٍ  تلَ .]18[ ضَزهٖاز تواٗع آگاّٖ تطًس ٍ اٗج

ِ ًهام تجهاضٕ    ٔسهطهاٗ  ٔ( تا تطضسهٖ ضاتغه  2014)  ػٌهَاى  ته

اضظٗههاتٖ اضظش ٍ  تههازاضاٗههٖ ًاهطههَْز ٍ اضظش ضههطکت 

ّهاٖٗ   ّإ فطاًسَٕ، ًطاى زازًس ضطکت ضٗسش ضطکت

زض ًام تجهاضٕ ضهطکت ذهَز    تطٕ ٘طتگصاضٕ  کِ سطهاِٗ

اضّهإ ػولکهطز   هؼ٘ ،ّها  ًسثت تِ ساٗط ضطکت ،اًس زاضتِ

                                                           
2 Deanna Wang, H., Sengupta,S. (2016). 

3 McAlister, L., Srinivasan, R., Jindal, N., Cannella, A. 

(2015). 

4 Belo, f., Lin X., Vitorino, M. A. (2014). 
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تطٕ تهطإ سهْاهساضاى ًسهثت تهِ     ت٘طه اضظش سْام  تْتط ٍ

 1ّوکههاضاىٍ  ّاضٗسسههط .]3[ زاضًههسّهها  زٗگههط ضههطکت 

 پژٍّصتثل٘غات،  ٔپَٗا ت٘ي ّعٌٗ ٔتا تطضسٖ ضاتغ (2014)

ٍ ػولکهطز ضهطکت تها     هَجهَزٕ اًثهاض   ٔ، ّعٌٗه ٍ تَسؼِ

 ّٔعٌٗههاسههتاازُ اظ ضگطسههَ٘ى چٌههسهتغ٘طُ ًطههاى زازًههس   

هٌجهط  هَجَزٕ اًثاض تِ افهعاٗص فهطٍش    ّٔعٌٗتثل٘غات ٍ 

ِ  پژٍّص ّٔعٌٗ تاضٓاها زض ؛ضسُ است اٗهي اههط    ،ٍ تَسهؼ

تثل٘غهات ٍ   ٔکِ فقظ ّعٌٗه  است ٖحال. اٗي زض ًطس ٘سأٗت

هٌجهط  ٍ تَسؼِ تِ افعاٗص اضظش ضهطکت   پژٍّص ّٔعٌٗ

( تهها تطضسههٖ 2013) 2تسههگع ٍ سههاٗ٘ي .]21[ ضههسُ اسههت

ٍ  اضتثاط ّعٌِٗ ٍ  ٍّصپهژ  ّإ تثل٘غهات  اضظش  ٍ تَسهؼِ 

ثَل زضٗافتٌههس ًضههطکت زض تههَضس اٍضاق تْههازاض اسههتا   

ٍ تَسهؼِ تهِ افهعاٗص اضظش     پهژٍّص زض  گصاضٕ سطهاِٗ

کهِ   زّهس ٖ هاتااق ظهاًٖ ضخ اٗي  .ضَز هٖهٌجط ضطکت 

ِ  توهاٗع تاضهس؛  هاستطاتژٕ ضطکت  ِ  ته کهِ اهکهاى    إ گًَه

طًس زاضاٖٗ تطًس ٗا اضظش ت ،تثغ تِضقثا ضا زضَاض ٍ  تاتقل٘س 

ِ     آًْا ضا اٗجاز کٌس. گهصاضٕ زض   ًطهاى زازًهس ته٘ي سهطهاٗ

ًسثت اضظش تاظاض تهِ اضظش   تَسؼِ تا تاظزُ ٍ ٍ پژٍّص

هیثت ٍ هؼٌهازاضٕ ٍجهَز    ٔضاتغ ،ضطکت ٓزفتطٕ ٍ اًساظ

تها تطضسهٖ اثهط    ً٘ع ( 2008) 3ّوکاضاى ٍ کاًسٍ .]2[ زاضز

تثل٘غات تهط سهَزآٍضٕ ٍ اضظش تطًهس ضهطکت زض      ّٔعٌٗ

تثل٘غات تاػا افعاٗص  ٔزضٗافتٌس ّطچٌس ّعٌٗکطَض ٌّس 

 ،ت٘ي تثل٘غات ٍ اضظش تطًهس ضهطکت   ضَز؛ هٖسَزآٍضٕ 

( تأث٘ط 2009) 4َٗکَ٘ .]17[ هؼٌازاضٕ ٍجَز ًساضز ٔضاتغ

 زضتثل٘غات ٍ اضظش ًام ٍ ًطاى تجاضٕ ضا  ٔهطتطک ّعٌٗ

 اٍ. کهطز ّإ ضطکت تطضسٖ ً تاظزُ سْام ٍ تاظزُ زاضاٖٗ

ٖ کِ ته٘ي ته   ت٘اى کطز ّها ٍ اضظش ًهام ٍ ًطهاى     اظزُ زاضاٗه

ٕ  ٔتجاضٕ ٍ ت٘ي ّعٌٗ  ٔضاتغه  ،تثل٘غات ٍ اضظش ًام تجهاض

                                                           
1 Srindhar, S., Narayanan, S., Srinvasan, R. (2014). 

2 Ba�goze, P., & Sayin, C. (2�13). 
3 Kundu, A. (2008).  

4 Ukiwe, A. (2009).  

( زض 2010) 5پ٘تطسَى ٍ جًَه   .]24[ هیثتٖ ٍجَز زاضز

 ضزٍ تَسهؼِ ضا   پهژٍّص تثل٘غات ٍ  ٔتأث٘ط ّعٌٗ ،پژٍّطٖ

   ٖ  848زض سههغ   ضا اضظش تطًهس ضهطکت ٍ ػولکههطز ههال

 ٖتطضسهه 2007-1991ظهههاًٖ  ٓزٍض زضسههال  -ضههطکت

تهَزى اضظش تطًهس ته٘ي     . ًتاٗ  ضوي اٌٗکِ ه٘اًجٖکطزًس

ٍ  پههژٍّصتثل٘غههات ٍ  اظ قث٘ههلظاضٗههاتٖ اّههإ ت فؼال٘ههت

، اضتثههاط هیثههت ٍ هؼٌههازاضٕ تهها   کههطز ٘ههسأٗتَسههؼِ ضا ت

ّإ اضظش تاظاض ٍ ًسثت اضظش تهاظاض تهِ اضظش    ضاذع

( تأث٘ط 2011) 6َٗضزهَهاگٌعاًع ٍ  .]19[ زفتطٕ ًطاى زاز

 16ض اضظش تهاظاض ٍ ػولکهطز   زّإ ًام تجاضٕ ضا  فؼال٘ت

ُ  ٗالاتاض تاًش هْن ز ُ  ٓزض زٍ زٍض هتحهس ٍ  ههست کَتها

ًْهها زضٗافتٌههس اگطچههِ زض  . آکطزًههس ٖتطضسهه تلٌسهههست

اضظش  ضزاثهط چٌهساًٖ    ،ًام تجاضٕ ضهطکت  ،هستکَتاُ

 ،زض تلٌسههست  ؛ّها ًساضهتِ اسهت    تاظاض ٍ ػولکهطز تاًهش  

زٕ سْام ٍ کهاّص تهاظزُ   ض تاظزُ ػازاثطگصاضٕ ذَز ضا 

 .]20[ زّهس  افعاٗص اػتواز هطتطٗاى ًطاى هٖ تاغ٘طػازٕ 

ّههإ  ( ًطههاى زاز زاضاٗهه2007ٖ) 7کههِپههژٍّص اًهه  ٍ 

 ،ًاهحسَس کل٘سٕ هیهل اضظش تطًهس ٍ توهاٗع هحػهَل    

. اسهت گهصاضٕ زض تثل٘غهات تهطإ ضهطکت      ًتاٗ  سطهاِٗ

ًَٗسٌسگاى ت٘اى کطزًس اٗي اهط تس٘اض اّو٘ت زاضز کِ اثط 

ّها سهٌج٘سُ ٍ    ضطکت هست کَتاُسَز  زضتثل٘غات  ّٔعٌٗ

 آثههاض. اٗههي  ضههَز ٖتطضسههاثههط تههأذ٘طش  ،تههط آًکههِ هْههن

تههاظاض ٍ ػولکههطز ػول٘ههاتٖ  ٌٗههسٓآػولکههطز  اتههأذ٘طٕ تهه

 8ّوکهههاضاىسطَٗاسهههتاٍا ٍ  .]6[ ضهههطکت اضتثهههاط زاضز

ٖ   تاضٓ( چاضچَتٖ ضا زض2006) ّهإ هثتٌهٖ    اضتثهاط زاضاٗه

. آًْها هغهط    زًهس کطى اضا هِ  سهْاهساضا  تهااضظش تط تاظاض 

ٖ  ٗاتٖ تا سطهاِٗضکطزًس ترص تاظا ّهإ   گصاضٕ زض زاضاٗه

ٖ   ساظٕ هطتطٕهثتٌٖ تط ًام تجاضٕ ٍ  ّهإ   ٍ سهاٗط زاضاٗه

ّا ٍ سهاٗط ضهطکا، ػولکهطز     هثتٌٖ تط تاظاض ّوچَى کاًال

                                                           
5 Peterson, R., Jeong, J. (2010). 

6 González-Pedraz, C., Mayordomo, S. (2011).  

7 Eng, L., Keh, H. (2007). 

8 Srivastava, R.K., Reibstein, D.J., Joshi,Y.V. (2006) 
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افعاٗص جطٗاى ًقسٕ زض پٖ ذَاّس  تاتاظاض ضا  هغلَتٖ اظ

ػَاههل اظجولهِ غهطف    تطک٘ثهٖ اظ   اهط تا اٗي زاضت کِ

 ٔتط تهاظاض، کهاّص ّعٌٗه    سْام، غطف ق٘وت، ًاَش سطٗغ

 حاغهل تَظٗغ ٍ فهطٍش، ذهسهات ٍ افهعاٗص ٍفهازاضٕ     

آًْا ازػا کطزًس کِ ه٘هعاى ظٗهازٕ    ،تطت٘ة . تسٗيضَز هٖ

 تههاذلهه  اضظش سههْاهساضاى  تههاضٓاظ تاکههط تاظاضٗههاتٖ زض

سههههثس هههههسٗطٗت ) ًٕقههههسّههههإ  افههههعاٗص جطٗههههاى

ّههإ ًقههسٕ   کههطزى جطٗههاى  ٗغ(، تسههطگههصاضٕ سههطهاِٗ

 تهَزى  پهصٗطٕ ٍ فهطاض   آسه٘ة  هسٗطٗت ضضس( ٍ کهاّص )

ٖ ّهإ ًقهسٕ )ههسٗطٗت ضٗسهش( تحقه        جطٗاى  ٗاتهس  هه

]22[. 

( تههأث٘ط 1387) ٕذههسازاز ،ّههإ زاذلههٖ زض پههژٍّص

ض اضظش ًاهطهَْز ٍاحهس تجهاضٕ زض    ز ضا تثل٘غهات  ّٔعٌٗ

زض تهَضس اٍضاق تْهازاض تْهطاى     ضسُ ٗطفتِپصّإ  ضطکت

 ػٌهَاى  تِتَت٘ي  کَ٘گطفتي . تا تَجِ تِ زضًظطکطزتطضسٖ 

 تههاتلَّٖٗههإ  ضههاذع اضظش تطًههس ٍ تهها اسههتاازُ اظ زازُ

، 1385تها   1380ظههاًٖ   ٓتهطإ زٍض  ضهطکت  -سال 389

ض زتثل٘غهات   ٔتأث٘ط هٌاٖ ّعٌٗه  زٌّسٓ ًطاى ،پژٍّصًتاٗ  

 ٔاضظش ًاهطَْز است. ّوچٌ٘ي ًتاٗ  ًطاى زاز ت٘ي ّعٌٗه 

هؼٌهازاضٕ ٍجهَز    ٔضاتغه  ،ٍ فهطٍش  تثل٘غات، سَزآٍضٕ

هراض  تثل٘غهات ٍ   ٔ( ضاتغ1389) ظازُ حسي .]16[ ًساضز

. تهها تَجههِ تههِ اعلاػههات   کههطز ٖتطضسههاضظش تههاظاض ضا 

ِ پصّهإ   ّإ هالٖ ضطکت غَضت ُ  ٗطفته زض تهَضس   ضهس

ِ 1385 تها  1381ازاض تْهطاى اظ سهال   اٍضاق تْ ّهإ   ، ٗافته

افهعاٗص  ًطاى زاز افعاٗص هراض  تثل٘غات سثة  پژٍّص

تٌاتطاٗي هراض  تثل٘غهات ضا  ؛ ضَز اضظش تاظاض ضطکت هٖ

ٖ  ػٌَاى تِ هٌهاتغ ضهطکت(   ًاهطهَْز ) ّهإ   ٗکٖ اظ زاضاٗه

ِ  تَاى زض ًظط گطفت هٖ ّهإ ههالٖ    تاٗهس زض غهَضت   که

 ٔ( ضاتغه 1391ّوکهاضاى ) فهطٍتي ٍ   .]11[ضهَز  گعاضش 

تههها  ضا آى ّٔهههإ تجهههاضٕ ٍ ضاتغههه اضظش ًهههام ٍ ًطهههاى

 ،. زض اٗهي پهژٍّص  ضسٖ کطزًهس تطّإ ػولکطز  ضاذع

ّههإ تجههاضٕ زاذلههٖ )اٗجازضههسُ( ٍ   اتتههسا ًههام ٍ ًطههاى

ِ پصّهإ   ضهسُ( ضهطکت   تحػه٘ل ) ٖذاضج ُ  ٗطفته زض  ضهس

ضٌاسههاٖٗ ٍ تهها اسههتاازُ اظ  ،تههَضس اٍضاق تْههازاض تْههطاى

ٖ ّإ  الگَ َ  ههال ِ ْها  ًاضظش آ ،ضهحه سهسس   ضهس؛  هحاسهث

ّإ ػولکطز  اضتثاط اضظش ًام ٍ ًطاى تجاضٕ ٍ ضاذع

ٖ    ّو ّها، تهاظزُ حقهَق     چَى سهَز ذهالع، تهاظزُ زاضاٗه

 ًطاى زازضس. ًتاٗ   تطضسٖغاحثاى سْام ٍ تاظزُ فطٍش 

ّهإ   ّإ تجاضٕ ٍ تواهٖ ضاذع ت٘ي اضظش ًام ٍ ًطاى

 ٔ، ضاتغهههههسظًظط 1389تهها  1380ّههإ  ػولکههطز تهه٘ي سههال

( 1392غههالحٖ ) .]8[ هؼٌههازاض ٍ هسههتق٘وٖ ٍجههَز زاضز

ّهإ   ضهطکت  الٖ ٍ ضٗسهش ض ػولکطز هه زتأث٘ط تثل٘غات 

ُ  پصٗطفتِ ضا تطضسهٖ  زض تهَضس اٍضاق تْهازاض تْهطاى     ضهس

ِ   . ٍٕ ضوي تطضسٖ کطز کهاضگ٘طٕ   چْاض فطضهِ٘ ٍ تها ته

 83) هههسظًظط ٔزٗتههإ هتههَاظى زض ًوًَهه  تههاتلَٖٗالگههَٕ 

 830)هؼهازل   1389 تا 1380 ٔسال 10 ٓزٍض زضضطکت(، 

تثل٘غاتٖ ٗهش ضهطکت،    ٔسطهاٗ ًطاى زاز سال(،-ضطکت

ٖ   ٔضاتغه  ضهسُ،  تث٘ه٘ي  ٔ  فطض٘هغات زاضٕ تها   هیثهت ٍ هؼٌه

ّإ ًقسٕ ػول٘اتٖ ٍ اضظش تهاظاض ضهطکت زاضز؛    جطٗاى

تههِ هؼ٘ههاض  ًظههطآى تهها هؼ٘اضّههإ ضٗسههش ٍ  ٍٔلههٖ ضاتغهه

ِ  اًتراتٖ تا پ٘ص ُ  تهسٍٗي ّهإ   تٌٖ٘ هٌسض  زض فطضه٘  ضهس

ٕ  تثل٘غهاتٖ تها ًَسهاى    ٔاسهت. سهطهاٗ  هتاهاٍت   ًسههثت  ّها

   ٕ ٔ  ،اضظش تهاظاض تهِ اضظش زفتهط ٖ  ضاتغه  زاضٕ هؼٌههٖ هٌاه

ٕ  ًَسهاى زاضز )هٌغث  تا فطضِ٘(؛ ٍلٖ تا  ّهإ   جطٗهاى  ّها

 .]20[(زاضٕ ًساضز )ًاساظگاض تا فطضِ٘ هؼٌٖ ٔضاتغ ،ًقسٕ

ت٘ي هراض  هطتَط  ضسُ هطاّسُزاض  اضتثاط هؼٌٖ ٍجَز تا

تِ تاظاضٗاتٖ ٍ ػولکطز هالٖ زض سغ  ضطکت، پصٗطش ٍ 

ثل٘غهات  ٌکِ هرهاض  ت تحل٘ل اٗي هاَْم ضوٌٖ هثٌٖ تط اٗ

ػولکطز  زضهستق٘وٖ  عَض تٍِ تَسؼِ  پژٍّصٗا هراض  

إ  هههالٖ تأث٘طگههصاض اسههت، تههسٍى زضًظطگههطفتي ٍاسههغِ

   ٖ  ػولکهطز ههالٖ ضهطکت    ؛ ظٗهطا ضسهس  زضَاض تهِ ًظهط هه

ٍٗژُ هؼ٘اضّإ ػولکطز هالٖ زض سغ  تٌگاُ ّوچهَى   )تِ
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حاغههل  ّههإ سههْاهٖ ػههام اضظش تههاظاض کههِ زض ضههطکت

ُ ذطٗساض ٍ ٗا فطٍضٌسُ سْام ٗش ضهطکت  فطاٌٗس هصاکط

اسههت( تههاتؼٖ اظ هتغ٘طّهها ٍ ضههطاٗظ چٌسگاًههِ اسههت کههِ 

تها  تٌهاتطاٗي  ؛ ً٘ستٌستس٘اضٕ اظ آًْا تحت کٌتطل هسٗطٗت 

ٍ   تحها  تَجِ تِ ٕ  پهژٍّص  ّهإ پ٘طه٘ي  هرتله، زض   ّها

ٖ  ػولکهطز  ٍ اضظش تطًهس  تثل٘غهات،  ّٔعٌٗه  اضتثاط تا  ههال

ت ٍ ػولکطز هالٖ تثل٘غا ٔضاتغ ،ضطکت، زض اٗي پژٍّص

ِ پصّإ  ضطکتاضظش تطًس زض  گطٕه٘اًجٖتا  ُ  ٗطفته  ضهس

 1394تها   1389ظههاًٖ   ٓزٍض زضاٍضاق تْهازاض   تَضسزض 

ٕ ِ فطضه٘  ،تطت٘هة  . تهسٗي ضسُ اسهت  تطضسٖ پهژٍّص   ّها

 :است  ضسُ  هغط غَضت ظٗط  تِ

گطٕ اضظش  تا ه٘اًجٖ ػولکطز هالٖت٘ي تثل٘غات ٍ  -

 ضز.هؼٌازاضٕ ٍجَز زا ٔضاتغ ،تطًس

ٖ  ّازاضاًٖٗطخ تاظزُ ت٘ي تثل٘غات ٍ  - گهطٕ   تا ه٘هاًج

 هؼٌازاضٕ ٍجَز زاضز. ٔضاتغ ،اضظش تطًس

تها   ًطخ تاظزُ حقَق غهاحثاى سهْام  ت٘ي تثل٘غات ٍ  -

 هؼٌازاضٕ ٍجَز زاضز. ٔضاتغ ،گطٕ اضظش تطًس ه٘اًجٖ

  

 پضيَؼ  ريػ

تهههطإ آظههههَى  لاظمّهههإ  گهههطزآٍضٕ زازُ تهههطإ

اسههت ٍ  ضههسُ  اسههتاازُ ٍّٕهها اظ ضٍش اسههٌازکا فطضههِ٘

ِ  لاظمّإ  زازُ ّهإ ههالٖ    سهالاًِ اظ غهَضت   غهَضت  ته

زض تَضس اٍضاق  ضسُ پصٗطفتِّإ  ضطکت ٓضس حساتطسٖ

ّههإ اعلاػههاتٖ هَجههَز زض اٗههي  تْههازاض تْههطاى ٍ تاًههش

ٖ ٍ سهاٗت   «ًهَٗي  آٍضز ضُ»افعاض  ظهٌِ٘، اظقث٘ل ًطم  اٌٗتطًته

ظهاى هسٗطٗت پژٍّص، تَسؼِ ٍ هغالؼهات اسهلاهٖ سها   »

ُ   آٍضٕ جوهغ  «تَضس اٍضاق تْهازاض   اسهت. ّوچٌه٘ي   ضهس

ٕ  تحل٘هل  ٍ  تجعِٗهتغ٘طّا ٍ  ٔهحاسث تطإ آههاضٕ   الگهَ

ُ  1اَٗٗهَظ افهعاض   ّا اظ ًطم زازُ  ًٔوًَه  ضهسُ اسهت.    اسهتااز

ٕ ضهطکت  ،پهژٍّص زض اٗهي   هسظًظط ِ پص ّها ُ  ٗطفته زض  ضهس
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 1394تها   1389 ّٕها  سهال  زض تَضس اٍضاق تْازاض تْطاى

ٕ است ًهاّوگًَٖ،   هکهاى هقاٗسهِ ٍ جلهَگ٘طٕ اظ   ا . تهطا

ِ   زضاساٌسهاُ  29سال هالٖ ضطکت هرتَم تِ   ًظهط گطفته

تغ٘٘هط سهال    ههسظًظط،  ٓضهطکت زض زٍض  کِإ گًَِ ؛ تِضس

 زض ّها ضهطکت هؼاهلات سْام ّوچٌ٘ي  هالٖ ًسازُ تاضس.

ِ  سِهؼاهلاتٖ  ٍٔقا هسظًظط، ّإسال ِ  هاّه  ٍ تاضهس  ًساضهت

ِ  ّإضطکت ءجع ٖ گهصا سهطهاٗ  ظٗهطا  ؛ًثاضهس  ضٕ ٍ تهاًک

پس  زاضًس؛ تٌاتطاٗيساذتاض هالٖ هتااٍتٖ  ،ّااٗي ضطکت

 88 ضههطاٗظ شکطضههسُ، تههسٍىّههإ اظ حههصف ضههطکت

 ًظهط  زضهغالؼهاتٖ اٗهي پهژٍّص     ًٔوًَ ػٌَاى تِ ضطکت

تطضسهٖ   ،تا تَجِ تِ اٌٗکِ ّسف اٗي پژٍّص .ضس گطفتِ

ٖ ض ػولکهطز ههالٖ تها    زثل٘غهات  ت ّٔعٌٗ ٘طتأث ٕ ه٘هاًج  گهط

 ٓضهس  اًجهام  هرهاض   ،هتغ٘هط هسهتقل  اضظش تطًهس اسهت،   

ِ  اسهت  هالٖ سال زض تثل٘غات  ٓػوهس  هرهاض   ضهاهل  که

ًطخ تاظزُ حقَق غهاحثاى   ،ٍ هتغ٘ط ٍاتستِ است ّاضساًِ

ػولکهطز   ضهاذع ػٌهَاى   تِ، ّاٍ ًطخ تاظزُ زاضاٖٗ سْام

ِ زض ًظهط  هالٖ  ُ   گطفته َ  ،ضٍ ٗهي ا اظ ؛اسهت  ضهس ّهإ  الگه

 ضط  ظٗط ذَاّس تَز: ضگطسَ٘ى پژٍّص حاضط تِ

(1) 

                             
                        
     

 

(2) 

                             
                        
     

 

ضٍٗکطزّههإ هتاههاٍتٖ  ،تههطإ سههٌجص اضظش تطًههس

 وع٘ج ،تطإ اٍل٘ي تاض ضا ٍجَز زاضز. تطآٍضز اضظش تطًس

َ  تها ( 1969تَت٘ي ) ٖ تهَت٘ي ٍاضز   ک٘ه ههالٖ ضهطکتٖ    هثهاً

کِ تط هثٌإ ًسثت اضظش تاظاض ٍ اضظش جهاٗگعٌٖٗ   کطز

حس تجهاضٕ اسهتَاض اسهت. زض اٗهي     ٍا ّإزاضاٖٗجاضٕ 

قثلههٖ اظ ضٍش چاًهه  ٍ   ّههإپههژٍّصپههژٍّص هاًٌههس 
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اسههتاازُ  2تههَت٘ي ک٘ههَ ٔ( تههطإ هحاسههث1994) 1ٗههتپطٍ

ض تط تااضهل اضظش  کِ اظ حاغل اضظش ضٍظ تاظا ضَز هٖ

ٖ ٍ اضظش زفتهطٕ کهل    ّازاضاٖٗزفتطٕ کل  تهِ   ّها تهسّ

 ّههإپههژٍّص تطاسههاس کههِ آًجهها اظ. آٗههسهههٖ زسههت

 ٔضاتغه  ،ّها ضهطکت ت٘ي اًساظُ ٍ ػولکطز هالٖ  ضسُ اماًج

 ،زض اٗهي پهژٍّص   ،]12،23[ ٍجَز زاضز هیثت ٍ هؼٌازاض

هتغ٘ط کٌتطل زض ًظط گطفتِ ضهس کهِ    ،3ضطکت ٓاًساظتؼس 

ِ ّهإ ضهطکت   اظ لگاضٗتن عث٘ؼٖ هجوَع زاضاٖٗ   هحاسهث

ِ ً٘ع  4است. ًسثت اّطهٖ ضسُ هتغ٘طّهإ کٌتهطل    اظجوله

( اتتهسا  1958) 5٘لهط ههَزٗل٘هاًٖ ٍ   .اسهت زض اٗي پژٍّص 

ٖ  هؼتقس تَزًهس   ػولکهطز ضهطکت    زضًثاٗهس   ًسهثت اّطهه

تههها  1963زض سهههال  آى اظ تؼهههساهههها ؛ تاضهههس ٘طگهههصاضتأث

ػٌَاى ٗش ضکست تاظاض سهطهاِٗ   زازى هال٘ات  تِ زذالت

ٕ  ٖٗجَ غطفِکِ  تِ اٗي ًت٘جِ ضس٘سًس هال٘هاتٖ ًاضهٖ    ّها

ٖ ّا تاػا افعاٗص اضظش ضهطک تسّٖ ٓاظ تْط ضهَز.  ت هه

ُ  اًجهام  ّٕها  پژٍّص ٓ زض اٗهطاى زض  ضهس ًسهثت   ٘طتهأث  تهاض

 ،ّههاّههإ هرتلهه، ػولکههطز ضههطکت  ض جٌثههِز اّطهههٖ

تٌهاتطاٗي  ؛ اسهت ضَاّس هرتل، زض اٗي ظهٌِ٘  ٓزٌّس ًطاى

    ِ اظ تقسه٘ن هجوهَع    هتغ٘ط کٌتطل زض ًظهط گطفتهِ ضهس که

ٖ تسّٖ ّهإ ضهطکت تهِ    ّإ ضطکت تط جوغ کل زاضاٗه

 .آٗسزست هٖ

 

 اَ یافتٍ

ًتهاٗ  آههاض تَغه٘اٖ هتغ٘طّهإ      سًتاٗ  تطاسها  اتتسا

تهاضٓ  زض ک تهطا جهاض  ٓآهاض فطؼ غاطًطاى زاز  پژٍّص

ّإ هتغ٘طّها ًطههال   ٍ تَظٗغ زازُ ضَز هّٖا ضز ّوِ زازُ

اهظا تا تَجِ تِ تؼساز ظٗاز هطاّسات ٍ تا استٌاز تهِ   ً٘ست؛

تَاى  هٖهتغ٘طّا ضا   ،هاضکَس لاپلاس حس هطکعٕ ٔقض٘
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 هجوهَع  ّطگاُ ،هطکعٕ حسٔ قض٘تلقٖ کطز. زض  ًطهال

ِ  ٓاًهساظ  ٍ ضسُ استاازُ هتَسظ ٗا ٍ ِ  ًوًَه ٖ  قهسض  ته  کهاف

 تَظٗهغ  ٗهش  ،ظًٌهسُ  يترو٘ ضٍزهٖ اًتظاض ،تاضس تعض 

ٕ گ ًوًَِ زض (تقطٗثٖ عَض تِ الثتِ) ًطهال ٕ  ٘هط  هکهطض  ّها

ُ   . ]10[ تاضس حقهَق غهاحثاى سهْام     ه٘اًگ٘ي ًهطخ تهاظز

ِ  . اٗهي اسهت زضغهس   36 ثها  ٗتقطّإ ًوًَهِ  ضطکت  هسهأل

ّهإ  سْام ضطکت غاحثاى ،هتَسظ عَض تِزّس ًطاى هٖ

ضٗهال   100اظإ ّهط  ِ ته ٓ پهژٍّص  زٍض زض ٗثها  تقط ،ًظطسظه

ِ ضٗال تاظزُ  36گصاضٕ، سطهاِٗ ٘ي ًهطخ  ه٘هاًگ  .اًهس  زاضهت

ِ ّواً ست.زضغس ا 47ّا تاظزُ زاضاٖٗ کهِ هطهاّسُ    گًَه

 47/0ٕ ًوًَهِ  ّها ضَز ه٘هاًگ٘ي تثل٘غهات زض ضهطکت   هٖ

ّهإ ًوًَهِ   ثت ضضس ٗا کَ٘ تَت٘ي ضهطکت است. ًس تَزُ

ٖ    98/1هتَسههظ  عههَض تههِ زّههس اسههت. اٗههي ًطههاى ههه

ِ  ًظطسظهه ّإ  ضطکت ضضهس   زضغهس  198 هتَسهظ  عهَض  ته

   .اًس زاضتِ

ٖ ًهطخ تهاظزُ   ت٘ي تثل٘غات ٍ  :اٍل ٔفطض٘ تها   ّها زاضاٗه

 هؼٌازاضٕ ٍجَز زاضز. ٔضاتغ ،گطٕ اضظش تطًسه٘اًجٖ

                             
                        
     

 

تهههطإ تطهههر٘ع کاضآههههسٕ ضٍش  الگهههَٗهههي زض ا

، آظهَى چاٍ اجطا ضس. الگَزض تطآٍضز  تاتلَّٖٗإ  زازُ

ٗها   آظهَى ّاسوي ً٘هع تهطإ تؼ٘ه٘ي ضٍش اثطّهإ ثاتهت     

      ٍ  ،اثطّإ تػازفٖ تهِ اجهطا زضآههس. پهس اظآظههَى چها

هقهساض احتوهال    ٍ 90/2اٗي آظهَى  ًٓتاٗ  ًطاى زاز آهاض

َ آظهَى چاٍ زض   ٍ (0000/0) اسهت  05/0کوتهط اظ   الگه

 ،ضٍ ٗهي اظا ؛ضهَز ٖ هه پصٗطفتهِ   هثسأّاًاّوساًٖ ػطؼ اظ 

َ تطإ تطآٍضز  ٖ ٕ ّها  زازُ، تاٗهس ضٍش  الگه اجهطا   تهاتلَٗ

هقهساض   ضَز. ّوچٌ٘ي تا تَجِ تِ ًتهاٗ  آظههَى ّاسهوي،   

 05/0هقساض احتوهال کوتهط اظ    تَزُ است.  76/22  ٓآهاض
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َ زّهس  ٖ هه ًطهاى   اٗي آظهَى تاٗهس تهِ کوهش ضٍش     الگه

 .(0004/0) طّإ ثاتت تطآٍضز ضَزاث

ًتههاٗ  ضگطسههَ٘ى کلاسهه٘ش ٍ تههطآٍضز   (1)جههسٍل 

زض تطضسهٖ هؼٌهازاض تهَزى کلهٖ      زّس.ضا ًواٗص هٖ الگَ

َ زض  F ٓ، تا تَجِ تِ اٌٗکِ هقساض احتوال آهاضالگَ اظ  الگه

زضغهس،   95( تا اعوٌ٘اى 0000/0ست )تط اکَچش 05/0

ٖ ًتاٗ  ضَز.ٖ ه٘س أٗت الگَهؼٌازاضٕ کلٖ  زّهس    ًطاى هه

تثل٘غات ٍ اضظش تطًهس   ّٔعٌّٗطٗش اظ هتغ٘طّإ هستقل 

. زاضز هؼٌههازاضهیثههت ٍ  ٔضاتغهه ،ّههاٖٗههًههطخ تههاظزُ زاضا تهها

 ٔضاتغهه زضاضظش تطًههس  زّههس ًطههاى هههًٖتههاٗ  ّوچٌهه٘ي 

 ٖ اٗاهها  ه٘ههاًجًٖقههص  ،ّههاتثل٘غههات ٍ ًههطخ تههاظزُ زاضاٗهه

ٓ تهاض زض. پصٗطفتِ ذَاّس ضساٍل  ٔتٌاتطاٗي فطض٘؛ کٌس هٖ

هیثهت ٍ   ٔضاتغه  ضَز کِٖ ههطاّسُ کٌتطلٖ ً٘ع  ٘طّإهتغ

ٖ   ضهطکت ٍ   ٓ٘ي اًهساظ ت زاضٕٖ هؼٌ  ّها ًهطخ تهاظزُ زاضاٗه

ِ  ًسثت اّطهٖ ت٘ياها  ؛ٍجَز زاضز  ٔضاتغه  ،ٍ هتغ٘ط ٍاتسهت

ضههطٗة تؼ٘هه٘ي . ضههَزهطههاّسُ هههٖ زاضٕٖ هؼٌهههٌاههٖ ٍ 

زضغس اظ تغ٘٘طات  85زّس، ٖ هً٘ع ًطاى  الگَ ٔٗافت ٗلتؼس

إ تطاسههاس هتغ٘طّههإ هسههتقل تث٘هه٘ي   هاِٗهرههاض  سههط 

 ٍاٗتّا، آظهَى ضَز. تطإ تطضسٖ ّوساًٖ ٍاضٗاًس هٖ

کوتهط اظ   الگهَ، اجطا ضس. هقساض احتوال اٗهي آظههَى زض   

آههههس کهههِ ًاّوسهههاًٖ ٍاضٗهههاًس      تهههِ زسهههت  05/0

زّهس. اٗهي هطهکل تهِ     ضا گعاضش هٖ الگَّإ  هاًسُ تاقٖ

طف ضهس؛  ٗافتهِ تطعه   ٘نتؼوه کوش ضٍش حساقل هطتؼات 

ضهطاٗة ٍظًهٖ    الگهَ، تطت٘ة کِ ٌّگام تطآٍضز تهِ   تسٗي

کههِ هطههاّسُ   ًگًَههِّوا ،اذتػههاظ ٗافههت. زضًْاٗههت 

قهطاض   5/2ٍ  5/1زٍضت٘ي ٍاتسَى ّن ته٘ي   ٓضَز، آهاض هٖ

ٖ  ٖ ذَزّوثسهتگ  ًثَززاضز کِ   (.76/1) زّهس  ضا ًطهاى هه

ّورغٖ ه٘هاى هتغ٘طّهإ پهژٍّص، تها      تاضٓزضًْاٗت، زض

تَضم ٍاضٗهاًس تهطإ توهام هتغ٘طّها      تَجِ تِ اٌٗکِ ػاهل

ّورغٖ ضسٗسٕ  گاتٌٖ استزست آهس، تِ 10کوتط اظ 

 ه٘اى هتغ٘طّإ پژٍّص ٍجَز ًساضز.
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 1327/0 1269/0 0460/1 0261/0 639/1 (ADV) تثل٘غات

 0073/0 0024/0 0760/3 0022/0 788/6 (Qاضظش تطًس )

 0498/0 0180/0 7660/2 0059/0 519/7 (ADV*Qاثط هطتطک تثل٘غات ٍ اضظش تطًس )

 2316/0 0241/0 5943/9 0000/0 069/1 (SIZE) اًساظُ

 2462/0- 0002/0 1039- 0000/0 000/1 (LEV) ًسثت اّطهٖ

 85/0 ضسُ ٗلتؼسضطٗة تؼ٘٘ي 

 76/1 ٍاتسَى-زٍضت٘ي ٓآهاض

 (0000/0) 52/19 )احتوال( F ٓآهاض

 (0000/0)93/11 احتوال() ٍاٗت ٓآهاض

 

ًطخ تاظزُ حقَق غاحثاى ت٘ي تثل٘غات ٍ  :زٍم ٔفطض٘

هؼٌازاضٕ ٍجهَز   ٔضاتغ ،گطٕ اضظش تطًس تا ه٘اًجٖ سْام

 .اضزز
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تهههطإ تطهههر٘ع کاضآههههسٕ ضٍش  الگهههَزض اٗهههي 

، آظهَى چاٍ اجطا ضس. الگَزض تطآٍضز  تاتلَّٖٗإ  زازُ

آظهَى ّاسوي ً٘هع تهطإ تؼ٘ه٘ي ضٍش اثطّهإ ثاتهت ٗها       

      ٍ  ،اثطّإ تػازفٖ تهِ اجهطا زضآههس. پهس اظآظههَى چها

ٍ هقهساض احتوهال    24/2اٗي آظهَى  ًٓتاٗ  ًطاى زاز آهاض

 (،000/0) اسهت  05/0کوتهط اظ   الگهَ، آظههَى چهاٍ زض   

 ،ضٍ ٗهي ا اظ ؛ضهَز ٖ هه پصٗطفتِ  هثسأّاًاّوساًٖ ػطؼ اظ 

َ تطإ تطآٍضز  ٖ ٕ ّها  زازُ، تاٗهس ضٍش  الگه اجهطا   تهاتلَٗ

ضَز. ّوچٌ٘ي تا تَجِ تِ ًتهاٗ  آظههَى ّاسهوي، هقهساض     

 05/0هقهساض احتوهال کوتهط اظ     تَزُ است.  52/13آهاضُ 

َ زّهس  ٖ هه اٗي آظهَى ًطهاى   ِ   الگه کوهش ضٍش   تاٗهس ته

 (.0000/0) اثطّإ ثاتت تطآٍضز ضَز

ًتههاٗ  ضگطسههَ٘ى کلاسهه٘ش ٍ تههطآٍضز   (2)جههسٍل 

ٖ  الگَ ٖ    زض زّهس. ضا ًواٗص هه  تطضسهٖ هؼٌهازاضتَزى کله

َ زض  F ٓ، تا تَجِ تِ اٌٗکِ هقساض احتوال آهاضالگَ اظ  الگه

زضغهس،   95( تا اعوٌ٘اى 0000/0تط است )کَچش 05/0

ٖ   ضَز.ٖ ه٘س أٗت الگَهؼٌازاضٕ کلٖ  زّهس  ًتاٗ  ًطاى هه

تثل٘غهات ٍ اضظش تطًهس تها     ّٔعٌٗ ّطٗش اظ هتغ٘طّإ ت٘ي

هؼٌازاضٕ هیثت ٍ  ٔضاتغ ،ًطخ تاظزُ حقَق غاحثاى سْام

ٓ  ًطهاى  ،ّوچٌ٘ي ًتهاٗ  . ٍجَز زاضز ًقهص ه٘هاًجٖ    زٌّهس

طخ تهاظزُ حقهَق   تثل٘غات ٍ ً ّٔعٌٗ ٔضاتغ زضاضظش تطًس 

ٖ  ٔاتغه زض اٗي آظهَى ً٘ع ٍجَز ض .استغاحثاى  زاض هؼٌه

 ًطخ تاظزُ حقَق غاحثاى سهْام ٍ کٌتطلٖ  ٘طّإهتغ ت٘ي

ً٘ههع ًطههاى ٔ الگههَ ٗافتهه ٗلتؼههسضههطٗة تؼ٘هه٘ي . ضههسٗ٘ههس أت

ِ     67زّهس،  ٖ هه   تههاإ زضغهس اظ تغ٘٘هطات هرهاض  سهطهاٗ

تهطإ تطضسهٖ    ضهَز. ٖ هه هتغ٘طّإ هستقل تَضه٘  زازُ  

اجهطا ضهس. هقهساض     ٍاٗهت ّها، آظههَى   ّوساًٖ ٍاضٗهاًس 

آههس    تِ زست 05/0کوتط اظ  الگَآظهَى زض  احتوال اٗي

َ ّهإ  هاًهسُ کِ ًاّوساًٖ ٍاضٗاًس تاقٖ ضا گهعاضش   الگه

زّس. اٗي هطهکل تهِ کوهش ضٍش حهساقل هطتؼهات      هٖ

 ،تطت٘ة کِ ٌّگهام تهطآٍضز   ٗافتِ تطعطف ضس؛ تسٗي ٘نتؼو

َ  ضطاٗة ٍظًٖ ِ ٗافهت. ّوا  اذتػهاظ  تِ الگه کهِ   ًگًَه

ٍ  5/1َى ّهن ته٘ي   زٍضت٘ي ٍاتسه  ٓآهاضضَز، هطاّسُ هٖ

 اسههتٖ ذَزّوثسههتگ زٌّههسٓ ًطههاىقههطاض زاضز کههِ  5/2

ّورغههٖ ه٘ههاى هتغ٘طّههإ    تههاضٓزضًْاٗههت، زض (.77/1)

پژٍّص، تا تَجِ تهِ اٌٗکهِ ػاههل تهَضم ٍاضٗهاًس تهطإ       

ِ  10توام هتغ٘طّا کوتهط اظ    ٌهٖ اسهت  زسهت آههس، گات  ته

 ّورغٖ ضسٗسٕ ه٘اى هتغ٘طّإ پژٍّص ٍجَز ًساضز.

 
 ديم پضيَؼ ۀفزضی الگًیبزآيرد وتایج  (۲جديل )

 t ٓآهاض ضطٗة هتغ٘طّا
اًحطاف 

 هؼ٘اض

سغ  

 زاضٕٖ هؼٌ

تَضم  ٓآهاض

 ٍاضٗاًس

  4020/0 0959/0 1899/4 0000/0 ( β0)هثسأ ػطؼ اظ 

 0142/0 0626/0 2273/0 0202/0 639/1 (ADV) تثل٘غات

 0006/0 0040/0 1634/0 0402/0 788/6 (Qاضظش تطًس )

 0222/0 0251/0 8823/0 0081/0 519/7 (ADV*Qل٘غات ٍ اضظش تطًس )اثط هطتطک تث

 0006/0 0155/0 4238/0 0019/0 069/1 (SIZE) اًساظُ

 0002/0- 0002/01 7955/0- 0267/0 000/1 (LEV) ًسثت اّطهٖ

 67/0 ضسُ ٗلتؼسضطٗة تؼ٘٘ي 

 77/1 ٍاتسَى-زٍضت٘ي ٓآهاض

 (0000/0) 55/12 )احتوال( F ٓآهاض

 (0000/0)84/2 احتوال() ٍاٗتٓ آهاض
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 وتایج ي پیؾىُادَا

تهطإ هؼطفهٖ ٍ    ّها  ضهطکت زض زً٘إ ضقاتتٖ اههطٍظ،  

زض ذهَض  ذَز سالاًِ هثلغ  گستطش تاظاضّإ هحػَلات

ٖ تثل٘غات  ٔاتغ ذَز ضا غطف ّعٌٗاظ هٌٖ تَجْ  . کٌٌهس هه

ِ   ٔزّس ّعًٌٗطاى هٖ ّاپژٍّص -تثل٘غات ٗکهٖ اظ تَزجه

 ّها ّهإ تهاظاض ضهطکت    فؼال٘هت اظ ِ که ّإ هْوٖ اسهت  

ِ . ّوچٌ٘ي ًام تطًهس ً٘هع   کٌس هٖ ٗتحوا زاضاٗهٖ   ػٌهَاى  ته

ِ هْن ًاهطَْز ٗکٖ اظ کت زض ّهإ ّهط ضهط   تطٗي سهطهاٗ

 ،ضَز. زض اٗهي پهژٍّص  ٗش اقتػاز ضقاتتٖ هحسَب هٖ

ٖ    زثل٘غات ت ٘طتأث گهطٕ اضظش  ض ػولکهطز ههالٖ تها ه٘هاًج

اٍضاق تْازاض  تَضسزض  ضسُ ٗطفتِپصّإ تطًس زض ضطکت

 ،زض اٗي پژٍّص ضس.تطضسٖ  1394تا  1389ظهاًٖ  ٓزٍض

ٖ  زٍ ّهها ٍ ًههطخ تههاظزُ حقههَق  هتغ٘ههط ًههطخ تههاظزُ زاضاٗهه

گ٘طٕ ػولکهطز ههالٖ   ّإ اًساظُضاذع ،غاحثاى سْام

زض ضهسُ   اًجامًتاٗ  حاغل اظ آظهَى زض ًظط گطفتِ ضس. 

ٖ   ،زّس اضظش تطًهس هًٖطاى  ّط زٍ فطضِ٘ -ًقهص ه٘هاًج

 تهط ػْهسُ زاضز  تثل٘غات ٍ ػولکهطز ههالٖ    ٔضاتغزض  ٕگط

ّهإ پ٘تطسهًَ  ٍ جًَه     اٗي اهط تا ًتاٗ  پهژٍّص کِ 

ًطاى  ،( هغاتقت زاضت. اٗي اهط2009) َٗکَ٘( ٍ 2010)

اٗجاز توهاٗع زض   تاتثل٘غات تا افعاٗص اضظش تطًس  زّس هٖ

فهطاّن    ّها ػَلات، هعٗهت ضقهاتتٖ ضا تهطإ ضهطکت    هح

ّها افهعاٗص   ٗهت زض ضهطکت  اٗهي هع  چقهسض  ّطآٍضز. هٖ

 کٌهس  هٖتطإ هحػَلات تؼ٘٘ي تطٕ ٘طتّإ ق٘وت ،ٗاتس

ٍ تا اٗجاز اّطم تجاضٕ تْتط، سَز ت٘طتط ٍ تهاظزُ ت٘طهتطٕ   

 ضههاى گههصاضٕ ِٗسههطهاضا تهطإ غههاحثاى سههْام زض هقاتههل  

ٕ  ٘ةآسه  تطت٘ة، آٍضز؛ تسٗيفطاّن هٖ ذهَز ضا زض   پهصٗط

تْتهطٕ ضا  ػولکطز ههالٖ   ،تثغ تٍِ  زّس هٖضقاتت کاّص 

ًتاٗ  ًطهاى   تطإ ضطکت زض پٖ ذَاّس زاضت. ّوچٌ٘ي

-تا ػولکطز ههالٖ ضهطکت   ًسثت اّطهٍٖ زاز ت٘ي اًساظُ 

 ٔضاتغهه ،اٍضاق تْههازاض تههَضسزض  ضههسُ ٗطفتههِپصّههإ 

 هؼٌازاضٕ ٍجَز زاضز.

تثل٘غهات   ّٔاٖٗ کِ زض ّعٌٗتطإ ضطکتّا اٗي ٗافتِ 

ٖ تطًس سطهاِٗ ٍٓ اضظش ٍٗژ ض تهسٍٗي  زکٌٌهس،  گصاضٕ هه

ًقههص  ، اٗههطاى ٔزض تههاظاض سههطهاٗ  ٌٗههسُآاسههتاًساضزّإ 

ٌههِ ظٗههطا تهها ّعٗ ؛ زاضههتِ تاضههس تَاًههس  هههٖٕ ا تطجسههتِ

ّهها ٍ اضظش حقههَق اضظش زاضاٗههٖ ،آًْههاقلوههسازکطزى 

تهِ  تَجهِ   تا غاحثاى سْام ضطکت پاٗ٘ي ًطاى زازُ ضَز.

تْثهَز   زض تثل٘غهات ٍ اضظش تطًهس   ٔاّو٘ت ٍ ًقهص ّعٌٗه  

پ٘طهٌْاز   شکطضهسُ ّإ هسٗطاى ضطکتتِ ، ػولکطز هالٖ

ِ  تِ ضَز هٖ ِ   اٗي اههط ته ح٘هاتٖ زض ضًٍهس    إ ػٌهَاى هسهأل

ِ  کٌٌهس؛ ظٗهطا  کاضٕ ذهَز تَجهِ    اثطترطهٖ،کاضاٖٗ ٍ   ته

   ِ ِ  هػهطف هٌهاتغ ته ٖ  هٌجهط  غهَضت تٌْ٘ه ًتهاٗ    .ضهَز  هه

ّإ هٌاسثٖ ضا تهطإ اًجهام   ظهٌِ٘ ،حاغل اظ اٗي پژٍّص

ٖ فهطاّن   ٌٗهسُ آّإ پژٍّص ٖ ٗي تٌهاتطا ؛ کٌهس  هه تهَاى   هه

 ٔاٗي ضاتغِ تِ تاک٘ش ًهَع غهٌؼت ٍ ضاتغه    ،زاز پ٘طٌْاز

. ّوچٌه٘ي  تطضسهٖ ضهَز  آى تا ػوط تطًهس ٍ سهي ضهطکت    

ًقص اضظش تطًس زض اضتثاط ت٘ي تثل٘غهات ٍ   ،پژٍّطگطاى

ٍ  تلٌسهههههستّههههإ زض زٍضُضا  جطٗههههاى ًقههههسٕ آظاز

 ُ ٖ  ههست  کَتها ِ  تَاًٌههس تطضسهٖ کٌٌهس   هه  ، ٍ زض اٗهي ظهٌ٘هه

 .ًجام زٌّسا تغث٘قٖ هقاٗسٔ

َ  ّاپژٍّصّواًٌس تس٘اضٕ اظ  پژٍّصاٗي    ٓظزض حه

ضٍ تهَز کهِ   ِ ّاٖٗ ضٍته اٍضاق تْازاض تا هحسٍزٗت تَضس

ّإ هالٖ ات ّوطاُ غَضتزستطسٖ تِ اعلاػتِ  اظجولِ

تثل٘غههات  ٔزسهت٘اتٖ تههِ ّعٌٗه   تههطإّها  تؼضهٖ اظ ضههطکت 

ّهإ  تؼهساز ضهطکت   ضهس هَجة کطز کِ اضاضُ تَاى  هٖ

 .ضَزتطضسٖ  کوتطٕ آظهَى ٍ
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