
www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلٌاهِ چطن اًذاس حساتذاری ٍ هذیزیت

     (                                                                                                                            )جلذ دٍم1414، سهستاى 111، ضوارُ 8دٍرُ 
 

1 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 چکیذُ
 طاٖیٔس یٌصاضٝ یؾطٔب ٕبتیضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٚ تهٕ ٗیزض اضتجبٌ ث یؾٛاز ٔبِ یب٘دی٘مف ٔ یثطضؾپػٚٞف حبيط ثب ٞسف 

 یٞب اؾت، وٝ ثب اؾتفبزٜ اظ زازٜثٛزٜ  یٚ ٔحتٛا اظ ٘ٛع ٕٞجؿتٍ تیاظ ٘ظط ٔبٞ كیتحم ٗیضٚـ پػٚٞف ا نٛت پصیطفت.
 یضاثُٝ ٕٞجؿتٍ ُیقسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ثٝ تحّ طفتٝیپص یٞب قطوت یٔبِ یٞب ٔؿترطج اظ نٛضت ٝیثب٘ٛ

 ُیٚتحّٝ یتدع یثط ٔجٙب یؼٙیاؾت،  ثٛزٜ (یتدطث ٕٝی)٘ یسازیپػٚٞف حبيط اظ ٘ٛع پؽ ضٚ ٍطیز ی. اظ ؾٛپطزاذت
 ثیٚ اظ ح یوبضثطزٞسف  ثی. پػٚٞف اظ حٌطفتٝ اؾتقطوت ٞب( ا٘دبْ  یٔبِ یٞب )نٛضت یریاَلاػبت ٌصقتٝ ٚ تبض

 یثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ َ یقطوتٟب ٝیپػٚٞف، وّ ٗیا یخبٔؼٝ آٔبض. قٛز یلّٕساز ٔ یٕٞجؿتٍ -یفیضٚـ تٛن
ا٘تربة  یاظ خبٔؼٝ آٔبض هیؿتٕبتیضٚـ حصف ؾ كیاظ َط عیٕ٘ٛ٘ٝ ٔٛضز اؾتفبزٜ ٘ . ثٛزٜ اؾت 1401تب  1392 ٞبی ؾبَ
 حی. ٘تبقساؾتفبزٜ  ٖٛیٚ ضٌطؾ طؾٖٛیپ یٚ ضٚـ ٚ ٕٞجؿتٍ Eviewsافعاض  اظ ٘طْٞب  زازٜ ُیٚ تحّ ٝیا٘دبْ تدع یثطا.  قس

 ٕبتیٚ تهٕ طاٖیضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٔس ٗیزض فهُ چٟبضْ ٘كبٖ زاز ث یآٔبض یٞب زازٜ ُیٚ تحّ ٝیحبنُ اظ تدع
 ضاثُٝ ٚخٛز زاضز. یٌصاضٝ یؾطٔب

 .یٌصاضٝ یؾطٔب ٕبتیضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٚ تهٕ ی،ؾٛاز ٔبِ کلیذٍاصُ ّا:

 

 هقذهِ
1ٞط وؿی وٝ ُٔبِؼبتی زض زا٘ف ٔبِی ضفتبضی زاقتٝ ثبقس، لُؼب ٘بْ زٚ ا٘سیكٕٙس ثعضي ایٗ حٛظٜ زا٘یُ وبٕ٘ٗ

ٚ آٔٛؼ  

٘یع اظ ایٗ زٚ ثعضي یبز قسٜ اؾت. یىی اظ  ٞبی ضفتبضی ضا قٙیسٜ اؾت. زض ٕٞیٗ ؾطی یبززاقت ٞبی تٛضـ 2تیٛضؾىی
اؾت. ثط اؾبؼ ایٗ تٛضـ افطاز زض  ا٘س تٛضـ حؿبثساضی شٞٙی ٚی آٖ وبض وطزٜٔفبٞیٕی وٝ ایٗ زٚ ٚ ضیچبضز تبِط ذیّی ض

وٙٙس ػٛالت ٞط تهٕیٓ  وٙٙس ٚ ؾؼی ٔی تهٕیٕبت ٔبِی ذٛز ثطای اضظیبثی ٞط تهٕیٓ حؿبثی خساٌب٘ٝ زض شٞٗ ثبظ ٔی
ثبظ   ذٛز )قجیٝ پٛضتفٛی()ٔثجت یب ٔٙفی( ضا ثٝ تٟٙبیی ثطضؾی وٙٙس. ثٝ ایٗ تطتیت اظ یه ٍ٘بٜ وّی ثٝ ٔدٕٛػٝ تهٕیٕبت 

زٞس وٝ افطاز  ٔب٘ٙس ٚ ٕٔىٗ اؾت تهٕیٕبتی ثٍیط٘س وٝ ٔٙدط ثٝ حساوثطؾبظی ثطٚتكبٖ ٘كٛز. ُٔبِؼبت تبِط ٘كبٖ ٔی ٔی
وٙٙس ثّىٝ تغییط ٘ٛع تهٕیٓ ٚ ظٔبٖ ٞعیٙٝ وطزٖ ٚ ٔٙفؼت  زض اضظیبثی تهٕیٕبت ٘ٝ تٟٙب تهٕیٕبت ضا ٔدعا ثطضؾی ٔی
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یه ثبظاض نؼٛزی لسضتٕٙس ٚ پطُ ٘ٛؾبٖ ضا زض ٘ظط ثٍیطیس. چٙیٗ قطایُی ثطای ٓ اثطٌصاض اؾت. ثطزٖ ٞٓ ضٚی ٘تبیح تهٕی
آیس. أب ثطذی ٔؼبّٔٝ ٌطاٖ اظ تطؼ تغییط خٟت ثبظاض، ٔٛج افعایكی  آَ ثٝ ٘ظط ٔی زاز ٚ ؾتس زض ثبظاض ؾٟبْ، ثؿیبض ایسٜ

ٌصاضاٖ ثٝ اذجبض ثس پیطأٖٛ ثبظاض،  وٝ، ؾطٔبیٝقٛز  زٞٙس. تؼهت ضیؿه ٌطیعی اغّت ٔٛخت ٔی ٞب ضا اظ زؾت ٔی لیٕت
ٞبی ثبثجبت ٚ وٓ ضیؿه، ثب حدٓ ثبلایی  زٞٙس. ایٗ زؾتٝ اظ فؼبلاٖ ثبظاض، ٔؼٕٛلاً زض زاضایی إٞیت ثیكتطی ٔی

 فطٔب اؾت. ایٗ  وٙٙس. اٚج فؼبِیت ایٗ افطاز زض ثبظاض ٔبِی ظٔب٘ی اؾت وٝ، قطایٍ ذٙثی ثط ثبظاض حىٓ ٌصاضی ٔی ؾطٔبیٝ

ٚ  إٞیت زازٜ قٛز. )ؾیطا٘ی ٔٛفمیت تٛا٘س ٔٛخت قٛز وٝ، ثٝ اثط ضیؿه ثیكتط اظ احتٕبَ تؼهت ثٝ َٛض ثبِمٜٛ ٔی
 انّی ٔمبِٝ زض ،(1968) 2ثیٛض ٚ ،(1968) 1ثطاٖٚ ٚ ثبَ تٛؾٍ ثبض اِٚیٗ ثطای زضآٔس زض ٔٛخٛز (. اَلاػبت1402ٕٞىبضاٖ، 

 ٘كبٖ ٚاوٙف( ثس) ذٛة اذجبض ثب ٞب قطوت ثٝ ٌصاضاٖ ؾطٔبیٝ وٝ زضیبفتٙس ،(1968) ثطاٖٚ ٚ ثبَ. ٌطفت لطاض ثطضؾی ٔٛضز
 ضا ؾٛز اَلاػبتی ٔحتٛای إٞیت ٕٞچٙیٗ ،(1968) ثیٛض. قٛز ٔی( ٔٙفی) ٔثجت غیطػبزی ثبظزٜ ثٝ ٔٙدط وٝ زٞٙس ٔی

 تٛخٟی لبثُ َٛض ثٝ ؾٛز اػلاْ ٞفتٝ ََٛ زض ؾٟبْ ٔؼبٔلات حدٓ زض تغییط وٝ وٙس ٔی بَط٘كبٖذ ٚ وٙس ٔی ثطخؿتٝ
 . اؾت ٌعاضقی غیطٞبی  زٚضٜ زض ٔیبٍ٘یٗ اظ ثعضٌتط

ا٘تظبض زاضز ثط  ٗیٞط وبضآفط طایذٛز ٍ٘طاٖ ٞؿتٙس ظ یٌصاض ٝیؾطٔب ٕبتیزض ٔٛضز تهٕ ػٜیٌصاضاٖ ثٝ ٚ ٝیاظ ؾطٔب یبضیثؿ
اظ  یٌؿتطزٜ ا فیوٙس وٝ َ اؾتسلاَ ٔی ،(2015) ٓیضاثُٝ، ؾّ ٗیزض ا. وؿت وٙس یكتطیؾٛز ث ذٛز ٕبتیاؾبؼ تهٕ

ثب ؾُح ؾٛاز  یاضتجبٌ تٍٙبتٍٙ یٌصاض ٝیؾطٔب ٕبتیٔحهٛض قسٜ اؾت. تهٕ یُٔٙم یٌصاض ٝیؾطٔب ٕبتیٕٔٙبفغ زض ته
ٚاثؿتٝ  یط ػٕستبً ثٝ ؾُح ؾٛاز ٔبِٔؤث یتدبض ٕبتیٚ اتربش تهٕ یثٝ ٔؿبئُ ٔبِ یسٌیضؾ ت،یتطت ٗیافطاز زاضز. ثٝ ٕٞ

زض ٔٛضز ثط٘بٔٝ  یثٟتط ٕبتیوٙس تب تهٕ ٔی تیٞط فطز اٚ ضا تطغ یقٙبذت ی(. ٟٔبضت ٞب2022ٚ ٕٞىبضاٖ،  3طْیاؾت )ا
 یزا٘ف لجّ ٗ،یاؾت. ػلاٜٚ ثط ا یُٔٙم یٔبِ یٞب یبثیا٘دبْ اضظ یفطز ثطا ییتٛا٘ب ی. ؾٛاز ٔبِطزیثٍ یٌصاض ٝیؾطٔب یٞب

)أیٙی  .اؾت یضلبثت تیٔع دبزیٚ ا كتطیضقس ث فیٕ٘ب یثطا یبظی٘ فیپ یٌصاضٝ یؾطٔب یٞب ثبظاضٞب ٚ فطنت ،یبِاظ اثعاض ٔ
 (.1402 ضيٛا٘ی،

 ؾٛاز ٔیب٘دی ٌصاضی ؾٟبٔساضاٖ ثب ٘مف ؾطٔبیٝ تهٕیٕبت ٚ ٔتؼهجب٘ٝ ضفتبض حبَ ٔؿئّٝ پػٚٞف حبيط ایٗ اؾت وٝ ثیٗ
 ٔبِی چٝ ضاثُٝ ای ٚخٛز زاضز؟

 

 َْهی تعاریف هف

  :ٔٙبثغ  اثطثرف  ثطای ٔسیطیت  ٚ ٟٔبضتف  فطز زض اؾتفبزٜ اظ زا٘ف  یه  ٛا٘بییتاظ:   ػجبضت اؾت  از ٔبِیؾٛسَاد هالی  

 (. 2009، 4)خبٔپ اؾتبضت زض ََٛ ػٕط  ٔبِی  ٔٙظٛض أٙیت ذٛز ثٝ  ٔبِی

 :ًِلاتیوٝ ثط اؾبؼ تٕب قٛز یق ٔاَلا یٕبتیٞب ٚ تهٕ ثٝ ٚاوٙف ٌصاضاٖٝ یضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ؾطٔب رفتار هتعصثا 

٘ٛع  ٗیٔٛخٛز. ا یٞب ثسٖٚ تٛخٝ ثٝ اَلاػبت ٚ زازٜقٛز،  یاتربش ٔ یقره بتیثبٚضٞب، احؿبؾبت ٚ تدطث، یقره
 یٞبٝ یتٛا٘س ثٝ ذُط افتبزٖ ؾطٔب یٚ ٔ قٛز یٔٙدط ٔ ٝی٘بزضؾت ٚ ذُط٘بن زض ثبظاض ؾطٔب ٕبتیضفتبض ٔؼٕٛلاً ثٝ تهٕ

 (. 2023ٚ ٕٞىبضاٖ،  5ْ)ایط ٔٙدط قٛز ٌصاضٝ یؾطٔب

 ٌِصاضی ضا ثط ػٟسٜ  ٞبی ؾطٔبیٝ پطٚغٜ  ٔبِی  اضظیبثی  ٔسیطاٖ ٚاحس ا٘تفبػی گذاری هذیزاى: تصویوات سزهای

  زاقتٝ  زض پی  ضا ثطای ٚاحس ا٘تفبػی  آفطیٙی ثٛزٜ ٚ اضظـ  نطفٝ  ٖٚ ثٝٚ ٔمط ٌصاضی ٔسیطاٖ ثبیس التهبزی زاض٘س. ؾطٔبیٝ
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  ذبِم  ٞبی ثب اضظـ فؼّی پصیطـ پطٚغٜ ٚ ػسْ  ٔثجت  ذبِم  ٞبی ثب اضظـ فؼّی پصیطـ پطٚغٜ ػجبضت ثٟتط،  ثبقس. ثٝ
 (. 1401خبظ ٚ ثٟطٔٗ،  )ضؾتٕی  ٔٙفی
 

 هفاّین ٍ هثاًی

 سَاد هالی
  ، وٝ ٚالؼیت  ا٘س ٚ ایٗ قٟطٚ٘ساٖ ذٛز ثٛزٜ  ؾٛاز ٔبِی  ٚ زض حبَ ظٟٛض زضٌیط ؾُح  یبفتٝ  تٛؾؼٝ  اذیط وكٛضٞبی  زض ؾبِٟبی
ثبقس. زض  زض اضتجبٌ ٔی  التهبزی  ٞبی ٞب ٚ ٔٛلؼیت زض ٚيؼیت  ٔبِی  ٌیطی ثب تهٕیٓ  وٝ  اؾت  اظ فبوتٛضٞبیی  یىی  ؾٛاز ٔبِی

قسٜ   قٙبذتٝ  ٚ پیكطفت  ٚ تٛؾؼٝ  التهبزی  پبیساضی  ثطای  ػٙهط ٟٔٓ  ػٙٛاٖ یه  زض ؾطتبؾط خٟبٖ ثٝ  ؾٛاز ٔبِی  ٘تیدٝ
زضن   ٘یبظ ثٝ  ٌصاضاٖ وٝ ؾطٔبیٝ  ثطای  اؾبؾی  تٛا٘بیی  ػٙٛاٖ یه  ثٝ  (. ؾٛاز ٔبِی2010، 1ضاٖٕٞىبٚ   )خطاضزی  اؾت

ؾطاؾط خٟبٖ   ٞبی (. زِٚت2015، 2ٕٞىبضاٖٚ   پٛتطیه )ٌطیچیٗ  قسٜ اؾت  زاض٘س قٙبذتٝ  پیچیسٜ ٔبِی  ٞبی ؾٙبضیٛی
  ٞبی ایدبز اضتمبء اؾتطاتػی  افطاز اظ َطیك  ؾٛاز ٔبِی  بء ؾُحاضتم  ثطای  ٔٙبؾت  ضٚیىطزٞب ٚ ضاٞىبضٞبی  یبفتٗ  ٔٙس ثٝ ػلالٝ

 (. 2012، 3ٔؿیثبقٙس )آتىیٙؿٖٛ ٚ  آٔٛظـ، ٔی  زض ؾُٛح ٔرتّف  یبزٌیطی  ٞبی ثب ٞسف پیكٟٙبز فطنت  ٞؿتٙس وٝ  ّٔی
یچیسٜ ضٚزضضٚی پ  ، تهٕیٕبت ٔبِی ٚ تٙٛع ٔحهٛلات ٚ ذسٔبت ٔبِی  پیچیسٌی  ٔب٘ٙس افعایف  ػٛأّی  ثٝ  تٛخٝ ثب

ٚ   قٙبذتی خٕؼیت  افطاز ٚ تغییط ػٛأُ  ٞب ثٝ اظ زِٚت  زض ظٔبٖ ثبظ٘كؿتٍی  ٔبِی  أٙیت  ٌصاضاٖ، ا٘تمبَ ٔؿئِٛیت ؾطٔبیٝ
  تٛؾٍ  وٝ  اؾت  ٞبی تحمیمبتی ثب یبفتٝ  ُٔبثك  ٘ىتٝ  . ایٗ اؾت  ای ضقسیبفتٝ َٛض فعایٙسٜ ثٝ  ؾٛاز ٔبِی  ثٝ  التهبزی، تٛخٝ

اثطات ثحطاٖ   وٝ  اؾت  اظ ػٛأّی  یىی  ٔبِی  ٘بزا٘ی  ٘كبٖ زاز وٝ  ُٔبِؼٝ  . ایٗ اؾت OECD  آٔٛظـ ٔبِی  إِّّی یٗث  قجىٝ
 (. 2016ٚ ٕٞىبضاٖ،  4آتفضا تكسیس ٕ٘ٛز ) 2008ؾبَ   ٔبِی

  تئٛضیه  تؼطیف  ُٔبثك ، قطٌ اَٚ ثبظاض آظاز ذهٛل ثبظاضٞبی ٔبِی ثبظاضٞب، ثٝ  وٙٙسٌبٖ زض تٕبٔی ٔكبضوت  ازی ٔبِیؾٛ ثی
اظ   یىی  تأثیط لطاض زٞس؛ ثٙبثطایٗ  تٛا٘س ػّٕىطز آٖ ثبظاضٞب ضا تحت وٙس ٚ ٔی ٔی  اَلاػبت( ضا ٘مى  یىؿبٖ ثٝ  آٖ )زؾتطؾی

  ٌصاضا٘ی . ؾیبؾت یب ثبِمٜٛ اؾت  وٙٙسٌبٖ فؼّی ٔكبضوت  ، ٔٛيٛع ؾٛاز ٔبِی زض ػّٕىطز وبضای ثبظاضٞبی ٔبِی  انّی  ٔؿبئُ
  ؾٛاز ٔبِی  ؾُح  حسالُ  ثسا٘ٙس وٝ  زاض٘س ثبیس اظ پیف  ثبظاضٞبی ٔبِی  زض تٛؾؼٝ  ثط اؾبؼ تئٛضیٟبی التهبز ثبظاض، ؾؼی  وٝ

ثبیس اظ   یبثٙس ٚ ٕٞچٙیٗ  ٔیعاٖ ثبقس تب اٞساف ٔس٘ظط تحمك  چٝ  ، ثبیس ثٝ وٙٙسٌبٖ زض ثبظاضٞبی ٔبِی لاظْ ثطای ٔكبضوت
 (. 2015ذب٘ی ٚ اؾلأی،  )وطیٓ ا٘دبْ قٛز  زضؾتی  ، اضظیبثی ٔرتّف  ٌبٖ زض زٚضٜ ٞبی ظٔب٘یوٙٙس ٔكبضوت  ؾٛاز ٔبِی  ؾُح

ذٛز   ٔبِی  ٔٙبثغ  اثطثرف  ثطای ٔسیطیت  ٚ ٟٔبضتف  فطز زض اؾتفبزٜ اظ زا٘ف  یه  تٛا٘بیی«اظ:   ػجبضت اؾت  از ٔبِیؾٛ
 (. 2009ط )خبٔپ اؾتبضت، زض ََٛ ػٕ  ٔبِی  ٔٙظٛض أٙیت ثٝ

 

 گذاراى سزهایِ  هالی  ارّایرفت

،  ٔبِی  ، زا٘ف ذب٘ٛازٜ  ظیبزی ٔب٘ٙس ٔكبٚضٜ  تأثیط ػٛأُ  تحت  ٞؿتٙس ٚ ضفتبضٞبیكبٖ  ٔتفبٚت  افطاز اظ٘ظط ػبزات  وٝ اظآ٘دبیی
ضفتبضی التهبز  ضفتبضی، ظیطٔدٕٛػٝ  أٛض ٔبِی  وٝ  ٌفت  تٛاٖ ٌیطز، ٔی لطاض ٔی …، التهبز ٚ ، تجّیغبت ٞبی ٕٞؿبلاٖ ٌطٜٚ

  ایٗ  زٞٙس ٚ چٍٛ٘ٝ ٔی  ضا ا٘دبْ  ٞبی ٔبِی اظ ا٘تربة  ثؼًی  چطا ٔطزْ  وٙس وٝ ٔی  وٕه  ٔؿئّٝ  ایٗ  زضن  لطاض زاضز ٚ ثٝ
 (.1399 )حؿٗ ظازٜ ،تٛا٘ٙس ثط ثبظاضٞب تأثیط ثٍصاض٘س.  ٞب ٔی ا٘تربة

                                                           
1
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2
 Grigion Potrich et al 

3
 Atkinson & Messy 

4
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  . اِجتٝ ٞب ذٛاٞٙس زاقت ٌعیٙٝ  ٞب ضا، ثیٗ ا٘تربة  طیٗٞؿتٙس، افطاز ثٟت  ثرطزا٘ٝ  َٛض شاتی ثٝ  وٝ  ٞبیی ٌیطی زض تهٕیٓ  حبَ
ٞبی اثتىبضی. ثطای  ٌیطی ثب تهٕیٓ  یب ٔطتجٍ  قٟٛزی اؾت  ثب تدطثیبت  ٔطتجٍ  ٞبی زیٍطی ٘یع ٚخٛز زاضز وٝ زیسٌبٜ
  ثٝ  ٔؼتمس٘س وٝ  ضاٌٖصا ی اظ ؾطٔبیٝثؿیبض .قٛز  ٌیطی قٙبذتٝ ٞبی تهٕیٓ زض اثتسا ضیكٝ  اؾت  ٞب لاظْ زیسٌبٜ  ایٗ  ثطضؾی

ٞؿتٙس   ، ٟٔٙسؼ افطاز پعقه  ٘یؿتٙس. ثؿیبضی اظ ایٗ  زض ثبظاض ثٛضؼ  آٚضی ثطٚت خٕغ  ، لبزض ثٝ وبفی  نلاحیت  ٘ساقتٗ  زِیُ
اظ ٞب  ، آٖ وٕتط ثسا٘ٙس. زض٘تیدٝ  زض ٔٛضز أٛض ٔبِی  زاض٘س وٝ  ظیبزی زاض٘س، أب تٕبیُ  ذٛز اَلاػبت  حطفٝ  زضثبضٜ  ثٛزٜ …ٚ

ثٟبزاض   اٚضاق  زض ثٛضؼ  ٔٛفمیت  زٞس وٝ ٔی  ضفتبضی تٛيیح  ٔبِی  وٙٙس. زا٘ف ٌصاضی پطٞیع ٔی ٌیطی زض ٔٛضز ؾطٔبیٝ تهٕیٓ
 (.1401، )اوجطی ٘یب ٚ ٘یه ٘ػاز . فطزی اؾت  احؿبؾبت  وبضی ثبقس، ٔسیطیت  ترهم  ثٝ  ٚاثؿتٝ  اظ آ٘ىٝ  ثیف

وٕتط اظ افطاز   زض ثبظاض ؾطٔبیٝ  ٔبِی  ٚ زا٘ف  قٛز ثؿیبضی اظ افطاز زاضای ترهم ٔی  ٔكبٞسٜ ثؼًبً  وٝ  اؾت  زِیُ  ٕٞیٗ  ثٝ
تٛا٘ٙس ثؿیبضی اظ  ٞب ٕ٘ی ٘یؿتٙس ٚ آٖ  وبفی  ؾٙتی  ٞبی ٔبِی ٘ظطیٝ  وٝ  اؾت  ٔبخطا ایٗ  وٙٙس. ٚالؼیت غیط ٔبٞط ؾٛز ٔی بً٘ؿجت

ٞبی ضفتبضی تأثیطٌصاض ثط  خٙجٝ  ثٝ  ٌصاضاٖ ؾطٔبیٝ  وٝ  ٘یبظ اؾت ، زٞٙس؛ ثٙبثطایٗ  ٞبی ٔٛخٛز زض ثبظاضٞب ضا تٛيیح پسیسٜ
ثبقس.   ضفتبض غیطُٔٙمی  اٌط ایٗ  قٛ٘س، حتی ٔی  ٞسایت  ضفتبض ا٘ؿبٖ  ضٚظ، ثبظاضٞب تٛؾٍ  وٙٙس. زض پبیبٖ  ٌیطی ٘یع تٛخٝ تهٕیٓ

  ؾطٔبیٝ  ی افطاز حبيط زض ثبظاض ٞعیٙٝ ٕٞٝ  ٚ تهٛض ایٙىٝ  تئٛضیٟب ٔبِی  ای غیطٚالؼی ٚ تٕطوع تٟٙب ثطز٘ی  ا٘ىبض ٚالؼیت
 (. 1398،  ٚ ذبزٔی  قٛ٘س )آلبثبثبیی ٔی  ٌصاضاٖ ؾطٔبیٝ  ٞبی غٍّ ٌیطی تهٕیٓ  ای زاض٘س، ٔٙدط ثٝ ا٘ساظٜ ٚ ٞٓ  یىؿبٖ

  فؿیطٞبی غٍّت  ٔیبٖ  ٞب زاضز. زض ایٗ ٌصاضی آٖ ؾطٔبیٝ  ٚ ٘حٜٛ  زض ٔیعاٖ  تأثیط ثؿعایی  ٌصاضاٖ ؾطٔبیٝ  پصیطثٛزٖ ضیؿه
  ٚ احؿبؾی  شٞٙی  اقتجبٞبت  چٍٍٛ٘ی  ُٔبِؼٝ  ضفتبضی ثٝ  قٛز. ٔبِی اظحس ٚ یب وٕتط اظ حس ٔی ٞبی ثیف ٚاوٙف  ٔٙدط ثٝ

،  ؾٙتی  . زض تئٛضی ٔبِی اؾت  ٌصاضاٖ ؾبیط ؾطٔبیٝ  ثٝ  ؾٛز ٘ؿجت  ثیكتطیٗ  ثٝ  ضفتبضی زؾتیبثی  ٔبِی  پطزاظز. ٞسف ٔی
  تٕبْ  قٛز وٝ ٔی  فطو  ؾٙتی  قٛز. زض ٔسَ ٔی  اضظیبثی  ٚ ضیؿه  ثبظزٜ  ٌصاضی ثط اؾبؼ ٞبی ؾطٔبیٝ اؾتطاتػی

تٟٙب  ٘ٝ  ضیؿه  ٌصاض ثبیس ثسا٘س وٝ ؾطٔبیٝ  زاض٘س؛ أب یه  ثبظاض تفىط یىؿبٖ  ٌیط٘س ٚ فؼبلاٖ ٔی  تهٕیٓ  ػملایی  ٌصاضاٖ ؾطٔبیٝ
تٛا٘س زض ٔؿیط تفؿیط ٚ  ٔی  ػٛأُ  زاضز. ایٗ  فطزی ٘یع ثؿتٍی  ػٛأُ  ثٝ  ىٝ، ثّ اؾت  ٌصاضی زض اضتجبٌ ؾطٔبیٝ  ٚ ثبظزٜ  ثبلیٕت

تط  ثبٞٛـ  اظ زیٍطاٖ  وٝ فطز ثب تهٛض ایٗ  قٛز؛ ثٙبثطایٗ  ٌصاض ٔٙؼىؽ ؾطٔبیٝ  یه  اَلاػبت  تفؿیط غٍّ  ٔٛالغ  زض ثطذی
 (. 2021،  زٞس )ثبپبت ٔی  ٘كبٖ  ثبظاض ٚاوٙف  ٘ٛؾب٘بت  ، ثٝ اؾت

 

  هذیزاى  گذاری سزهایِ  تتصویوا

  ثٝ  ضا ثب تٛخٝ  ٌصاضی ثٟیٙٝ ؾطٔبیٝ  ، ثبیس حس یب ٔیعاٖ ٞبی ٔرتّف ٌصاضی زض َطح ی تدبضی ثطای ؾطٔبیٝٚاحسٞب
ثبیس   ، ٔسیطاٖ ٘ئٛولاؾیه  زض چبضچٛة  ٌصاضی ثٟیٙٝ ٞبی ؾطٔبیٝ ثب ثحث  لطاض زٞٙس. ُٔبثك  ٔٛضز تٛخٝ  ٞبی ٔٙبثغ ٔحسٚزیت

  ثط ػسْ  ٔجتٙی  ٔفطٚيبت  ایٗ  ثبقس. اِجتٝ  آٖ  ٟ٘بیی  ثطاثط ثب ٞعیٙٝ  آٖ  ٟ٘بیی  ٔٙبفغ  زٞٙس وٝ  ٌصاضی ازأٝ ؾطٔبیٝ ٝ ث  تب ظٔب٘ی
  ٔثجت  فؼّی  اضظـ  ٞبی ثب ذبِم ٌصاضی زض پطٚغٜ ؾطٔبیٝ  خٟت  ٔبِی  تٛا٘بیی  ٔسیطاٖ  ثبقس. یؼٙی ٔی  زض ثبظاض ؾطٔبیٝ  قىبف
  ٔٙبفغ  آٚض٘س. أب اظ ٔٙظط تئٛضی ٕ٘بیٙسٌی  ٌصاضی ثسؾت ثطای ؾطٔبیٝ  ايبفی  ثبقٙس ٚ ثتٛا٘ٙس ٚخٜٛ ٝ زاقت  ضایح  ثب ٘طخ

 (.1400 )فبضؾی خٛ ٚ پیطٔطازی، اظ حس ٚ وٕتط اظ حس ٌطززز.  ٌصاضی ثیف ؾطٔبیٝ  ٔٙدط ثٝ  اؾت  ٕٔىٗ  ٔسیطاٖ  قرهی
  ٘بُّٔٛة  نٛضت  ثٝ  اؾت  زاضز ٕٔىٗ  اَلاػبتی  تمبضٖ  زض ػسْ  ضیكٝ  وٝ  ٚ ذُط اذلالی  ٘بزضؾت  ٌعیٗ  ، ٔؿبِٝ ثطای ٔثبَ
ؾٛزآٚضی   اَلاػبت ثطتطی زضثبضٜ  ، ٔسیطاٖ تئٛضی ٕ٘بیٙسٌی  تأثیط لطاض زٞس. ثط اؾبؼ  ٌصاضی ضا تحت ؾطٔبیٝ  تهٕیٕبت

 (. 1395،  ٚ ٕٞىبضاٖ  زاض٘س )فطٚغی ٌصاضی ٞبی ؾطٔبیٝ ٞب ٚ َطح ثطای پطٚغٜ  ٔٛضزا٘تظبض ٚ ظٔب٘جٙسی پطزاذت
  ػٛأُ  ٚ تحّیُ  آیس. ِصا، تدعیٝ قٕبض ٔی  ضقس زض التهبز وكٛضٞب ثٝ  اظ اضوبٖ ٟٔٓ  ػٙٛاٖ یىی  ثٝ  أطٚظٜ ثبظاض ؾطٔبیٝ

  ٌصاضی ثیكتط زض ایٗ ؾطٔبیٝ  زض خٟت  ثطای الكبض خبٔؼٝ  ٚ ایدبز خصاثیت  ویفی  ٔٙظٛض اضتمبء ؾُح  ثبظاض ثٝ  زض ایٗ  ٔرتّف
 (.1400 )لبئٕی ٚ ٕٞىبضاٖ،.  اؾت  ثؿیبضی اظ ٔحممبٖ ٚ ٔسیطاٖ لطاض ٌطفتٝ  بظاض ٔٛضز تٛخٝث
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  آٖ زض التهبز ثٝ  قٛز ٚ تحمك التهبز ا٘دبْ ٔی  زض یه  وٝ  ٌصاضی اؾت التهبزی، ٔمساض ؾطٔبیٝ  اظ ٔتغیطٞبی ٟٔٓ  یىی
ٚ   تطیٗ تأُٔ  اظ لبثُ  یىی  قٛز. زض ٚالغ یاقتغبَ ٚ تِٛیس ٔٙدط ٔ  ٔتغیطٞبی التهبزی اظ خّٕٝ  ثٟجٛز تٕبٔی

  . ِصا، ایٗ التهبزی اؾت  تٛؾؼٝ  ، ثحث ػهط حبيط، ذهٛنبً زض وكٛضٞبی زض حبَ تٛؾؼٝ  ٔؿبئُ  ثطاٍ٘یعتطیٗ چبِف
  ٚ ٔٙبؾت  ٔٛلغ ٞبی ثٝ ٌصاضی التهبزی، ٘یبظٔٙس ؾطٔبیٝ  ٞبی ذٛز ٚ تساْٚ ضٚ٘س تٛؾؼٝ ٔٙظٛض ٌؿتطـ فؼبِیت  وكٛضٞب ثٝ

 (. 1401خبظ ٚ ثٟطٔٗ،  ضؾتٕیثبقٙس ) ٔی
  وٝ  ضفتبضی ٘كبٖ زازٜ اؾت  ٞبی ٔبِی پػٚٞف  ٚ ٘تبیح ٌیطز ٔس٘ظط لطاض ٕ٘ی  ضٚا٘كٙبؾی  ، تأثیط ػٛأُ ؾٙتی  زض زیسٌبٜ ٔبِی

، زیسٌبٜ  ٚالغ (. زض2016، 1ِیؿتٖٛثط ثبظزٜ ؾٟبْ زاضز )  ٌصاضاٖ، تأثیط ٟٕٔی ؾطٔبیٝ  فطزی ٚ ؾبذتبضیبفتٝ  احؿبؾی  ٌطایف
ٌصاض،  ٚ احؿبؾبت ؾطٔبیٝ  ثٙیبزی ٘ساقتٝ  زِیّی  اٚضاق ثٟبزض، ٞیچ  اظ تغییطات لیٕت  ثطذی  زٞس وٝ ضفتبضی ٘كبٖ ٔی  ٔبِی
ٌصاضی  ؾطٔبیٝ  ٌصاضی ثط ؾُح (. تٕبیلات ؾطٔبی2010ٝ، 2ٞبٚ   وٙس )ویٓ ٞب ثبظی ٔی لیٕت  زض تؼییٗ  ٟٕٔی  ٘مف

  ٞب ثٝ ٞؿتٙس؛ قطوت  ثبظاض ذٛقجیٙب٘ٝ  ثٝ  ٌصاضاٖ ٘ؿجت ؾطٔبیٝ  وٝ زض ظٔب٘ی  َٛضی وٝ  اضز. ثٌٝص ٞبی ثعضي اثط ٔی قطوت
 (.1403)ٔؼهٛٔی،زاض٘س.   ٞبی ضقس تٕبیُ ٌصاضی ثیكتط زض فطنت ؾطٔبیٝ

  قطوتزض   ٌصاضی غیطَجیؼی ؾطٔبیٝ  ٌصاضی ثٝ ٌصاض زض ٘ٛؾبٖ ثبقس؛ تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ تٕبیلات ؾطٔبیٝ  وٝ  زض قطایُی
قٛز.  ٔی  اضظـ قطوت  وبٞف  ٔٙدط ثٝ  ثطای قطوت  ٞبی ثب ؾٛز وٓ اظ حس زض پطٚغٜ  ٌصاضی ثیف ٔٙدط ذٛاٞس قس. ؾطٔبیٝ

  ی ذٛقجیٙی ٚؾیّٝ  ثٝ  ٌصاضی وٝ ؾطٔبیٝ  ؾُح  افعایف  زٞس وٝ ٘كبٖ ٔی  قٛاٞس تدطثی  قطوتی  حبوٕیت  ثب اثط تؼسیُ
  ػجبضت زیٍط ٔىب٘یعْ حبوٕیت  یبثس. ثٝ  ٞب وبٞف ٔؤثط قطوت  ب ٚخٛز ٔىب٘یعْ حبوٕیتتٛا٘س ث ٌصاضاٖ اِمب قسٜ ٔی ؾطٔبیٝ
پیكٟٙبز زٞس   ٔسیطاٖ ثطای خٌّٛیطی اظ ٔكىلات ٕ٘بیٙسٌی  ضا ثٝ  ٞبیی ٚ ٔحسٚزیت  ٔثجت  تٛا٘س اٍ٘یعٟٞبیی ٔی  قطوتی

 (. 2013، 3چٗ)
 

 پیطیٌِ تحقیق

 ّای داخلی پیطیٌِ
ٞبی قٙبذتی( ٔثُ فطا  )یب ؾٌٛیطی تطیٗ ٔفبٞیٓ ٔبِی ضفتبضی تأثیط ٟٔٓ ، پػٚٞكی ثب ػٙٛاٖ(1402ٚ ٕٞىبضاٖ ) ؾیطا٘ی

. ا٘دبْ زاز٘س ٌصاضاٖ فطزی ٚ وبضایی ثبظاض زض ثٛضؼ تٟطاٖ ٌیطی ؾطٔبیٝ اػتٕبزی، ٕ٘بٌطی، آقٙبٌطایی ٚ اتىب ثط تهٕیٓ
ٌصاض فطزی فؼبَ زض  ؾطٔبیٝ 400بفتٝ زض ثیٗ ٞبی اِٚیٝ ثطای آظٖٔٛ ٔسَ پػٚٞف ثب تٛظیغ یه پطؾكٙبٔٝ ؾبذتبضی زازٜ

ٌصاض ٔجٙبی پطزاظـ لطاض ٌطفت. ٕٞچٙیٗ ثطای تحّیُ  ؾطٔبیٝ 386ٞبی  آٚضی قس ٚ زازٜ ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ خٕغ
ٞبی ایٗ پػٚٞف ٔجیٗ ایٗ  یبثی ٔؼبزلات ؾبذتبضی یب ضٚـ حسالُ ٔطثؼبت خعئی اؾتفبزٜ قس. یبفتٝ ٞب اظ ضٚـ ٔسَ زازٜ

ٞبی فطا اػتٕبزی ٚ ٕ٘بٌطی ثب وبضایی ازضان قسٜ ثبظاض ٚ تهٕیٕبت  وٝ ضاثُٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙبزاضی ثیٗ ؾٌٛیطیاؾت 
ٌصاضاٖ ٚخٛز  ٌصاضاٖ ٚخٛز زاضز، ٕٞچٙیٗ ضاثُٝ ٔٙفی ٚ ٔؼٙبزاضی ثیٗ آقٙبٌطایی ثب وبضایی ثبظاض ٚ تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ ؾطٔبیٝ

 ی اتىب ٔٛضز تبییس ٚالغ ٘كس. زاضز، أب ٔؼٙبزاضی ضاثُٝ ایٗ زٚ ٔتغیط ثب ؾٌٛیط
ثب  تیطیٔس یٌصاض ؾطٔبیٝ ٕبتیٌصاض ٚ تهٕٝیضفتبض ؾطٔب ٗیضاثُٝ ث یثطضؾ(، زض پػٚٞكی ثٝ 1401خبظ ٚ ثٟطٔٗ ) ضؾتٕی

ٌصاض ٚ  زض ایٗ تحمیك تأثیط ٚیػٌی ٔسیطاٖ ثط ضاثُٝ ثیٗ ضفتبض ؾطٔبیٝ، پطزاذتٙس. تیطیٔس یٚ ؾٛاز ٔبِ یتٛخٝ ثٝ تهس
 130ٞبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ٔٛضز ثطضؾی لطاض ٌطفت. ثٝ ایٗ ٔٙظٛض تؼساز  قطوتٌصاضی  ؾطٔبیٝ

ٞبی ٔبِی ٚ  ٞبی ٔبِی ٔٛضز ٘یبظ ثب ٔطاخؼٝ ثٝ نٛضت ٔٛضز ثطضؾی لطاض ٌطفت. زازٜ 1399اِی  1390قطوت َی ثبظٜ ظٔب٘ی 
 َجمٝ ثٙسی قسٜ ٚ ٔحبؾجٝ ٚ زض ٟ٘بیت اظ َطیك ٘طْ افعاض٘طْ افعاضٞبی ٔبِی اؾترطاج ٚ تٛؾٍ ٘طْ افعاض اوؿُ تّریم، 
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Eviews ٌٝصاض ٚ  ٞب ٘كبٖ زاز وٝ ثیٗ ضفتبض ؾطٔبیٝ ثب ثٟطٜ ٌیطی اظ ضٌطؾیٖٛ چٙس ٔتغیط تدعیٝ ٚتحّیُ ٌطزیس. یبفت
ٌصاض  طٔبیٌٝصاضی ٔسیطیت ضاثُٝ ٔؼٙبزاضی ٚخٛز زاضز. تهسی ٚ ؾٛاز ٔبِی ٔسیطیت ثط ضاثُٝ ثیٗ ضفتبض ؾ تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ

 ٌصاضی ٔسیطیت تأثیطٌصاض ٘یؿتٙس.  ٚ تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ

 

 ّای خارجی پیطیٌِ
 ٔطزْ ٔبِی ضفتبض ثط زضآٔس ؾُٛح ٚ ٔبِیٞبی  ٔبِی، ٍ٘طـ ؾٛاز (، پػٚٞكی ثب ػٙٛاٖ تأثیط2023) ٚ ٕٞىبضا1ٖآٚضیّیبٖ

 ٔطزْ ٔبِی ضفتبض ثط زضآٔس ؾُٛح ٚ یٔبِ ٞبی ٔبِی، ٍ٘طـ ؾٛاز تأثیط تدطثی آظٔبیف ُٔبِؼٝ ایٗ اظ ا٘دبْ زاز٘س. ٞسف
 تٛظیغ َطیك اظ آٔسٜ زؾت ثٝ اِٚیٝٞبی  زازٜ اظ پػٚٞف ایٗ. اؾت غطثی ِٛٔجٛن ِیٍٙؿبض، ُٔٙمٝ ؾبضیجبیٝ، ٘بحیٝ ضٚؾتبی

 ؾبَ، زض 17 ثبلای ؾٙی ٔؼیبض ثب ؾبضیجبیٝ ضٚؾتبی ٔطزْ پػٚٞف ایٗ زض ٕ٘ٛ٘ٝ. وطز اؾتفبزٜ زٞٙسٌبٖ پبؾد ثیٗ پطؾكٙبٔٝ
اؾتفبزٜ،  ٔٛضزٞبی  زازٜ تحّیُ ٚ تدعیٝ اثعاض. ثٛز پبؾرٍٛ 345 ٕ٘ٛ٘ٝ وُ ثٛز٘س، ثٙبثطایٗ زضآٔس زاضای ٚ قبغُ حبيط حبَ

 ضفتبض ثط ٔبِی ٍ٘طـ ٚ ٔبِی ؾٛاز وٝ اؾت آٖ اظ حبوی تحمیك ایٗ ٘تبیح. اؾت 0. 3 ٘ؿرٝ( PLS) خعئی ٔطثؼبت حسالُ
 ٔبِی ٍ٘طـ ٚ ٔبِی ؾٛاز ؾُح چٝ ٞط وٝ ٔؼٙبؾت ثساٖ ایٗ. زاضز اضیٔؼٙبز ٚ ٔثجت تأثیط ؾبضیجبیٝ ضٚؾتبی ٔطزْ ٔبِی
 ؾبضیجبیٝ ضٚؾتبی ٔطزْ ٔبِی ضفتبض ثط تأثیطی زضآٔس ؾُح حبَ ایٗ ثب. زاقت ذٛاٞٙس ثٟتطی ٔبِی ثبقس، ضفتبض ثٟتط آٟ٘ب

ٔبِی، ٔسیطیت، وٙتطَ،  عیضی ثط٘بٔٝ اخطای زض ضفتبض ثط تٛا٘س  ٕ٘یزضآٔس،  ؾُح اظ ٘ظط نطف وٝ ٔؼٙبؾت ثساٖ ایٗ. ٘ساضز
 . ثٍصاضز تأثیط ٌیطی تهٕیٓ ٚ ٔبِی ٚخٜٛ شذیطٜ
(، زض پػٚٞكی ثٝ ثطضؾی تأثیط ؾٛاز ٔبِی تهٕیٓ ٌیط٘سٌبٖ ثط ػّٕىطز ٔبِی قطوت ٞب، پطزاذت. ٞسف انّی 2023)2آِٛؼ

( اؾت. ػلاٜٚ ثط SMEsپطتغبَ )ٞبی وٛچه ٚ ٔتٛؾٍ  ایٗ ُٔبِؼٝ اضظیبثی ؾُح ؾٛاز ٔبِی تهٕیٓ ٌیط٘سٌبٖ زض قطوت
ٞبی آٟ٘ب ضا ثط  ایٗ، زض ٘ظط زاضز یه ضاثُٝ ٔثجت ثبِمٜٛ ثیٗ ؾُح ؾٛاز ٔبِی تهٕیٓ ٌیط٘سٌبٖ ٚ ػّٕىطز ٔبِی قطوت

(، ٚ حبقیٝ ؾٛز ذبِم. ضٚـ ROE(، ثبظزٜ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ )ROAاؾبؼ ؾٝ قبذم قٙبؾبیی وٙس: ثبظزٜ زاضایی )
ٞب زض نٙبیغ SMEای اظ  ٞبی یه پطؾكٙبٔٝ ؾبذتبضیبفتٝ اظ ٕ٘ٛ٘ٝ ؾتفبزٜ اظ زازٜتحمیك قبُٔ یه ضٚیىطز وٕی اؾت، ثب ا

، ٚ ٕٞچٙیٗ اظ یه پبیٍبٜ زازٜ ثٝ زؾت آٔسٜ ٚ افكبی ٘ظطؾٙدی ثٝ Bureau van Dijkاظ  Orbisٔرتّف اظ پبیٍبٜ زازٜ 
اظ ؾٛاز ٔبِی  SME٘سٌبٖ ٞبی تدبضی زض ؾطاؾط خٟبٖ. وكٛض. ٘تبیح ٘كبٖ زاز وٝ زضنس ظیبزی اظ تهٕیٓ ٌیط ا٘دٕٗ

ثبلایی اظ ٘ظط زا٘ف ٔبِی ثطذٛضزاض٘س. ػلاٜٚ ثط ایٗ، ایٗ ُٔبِؼٝ یه ضاثُٝ ٔثجت ثیٗ ؾٛاز ٔبِی ٚ ؾٝ پبضأتط ػّٕىطز 
ای ضا زض ٔٛضز ؾٛاز ٔبِی ٚ خٙؿیت ٚ  ٞب ٞیچ ضاثُٝ ٚ حبقیٝ ؾٛز ذبِم ضا قٙبؾبیی وطز. یبفتٝ ROA ،ROEٔبِی، یؼٙی 

ٚیػٜ ثیٗ افطاز زاضای ٔسضن ِیؿب٘ؽ ٚ افطاز ثب  زاضی ضا زض ؾُح تحهیلات، ثٝ ب تفبٚت ٔؼٙیؾٗ ٘كبٖ ٘ساز٘س، أ
تحهیلات پبیٝ ٟ٘ٓ یب ٔؼبزَ ٘كبٖ زاز٘س. ػلاٜٚ ثط ایٗ، ٞیچ ضاثُٝ ٔؼٙبزاضی ثب إٞیت حؿبثساضی ٚ ٕٞچٙیٗ ثب زضخٝ 

 تحُٕ ضیؿه یبفت ٘كس. 
 

 رٍش تحقیق 

ٔؿترطج  ٝیثب٘ٛ یٞب اؾت، وٝ ثب اؾتفبزٜ اظ زازٜثٛزٜ  یٚ ٔحتٛا اظ ٘ٛع ٕٞجؿتٍ تیاظ ٘ظط ٔبٞ كیتحم ٗیضٚـ پػٚٞف ا
. ضٚـ پطزاذت یضاثُٝ ٕٞجؿتٍ ُیقسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ثٝ تحّ طفتٝیپص یٞب قطوت یٔبِ یٞب اظ نٛضت

وكف ضٚاثٍ  یٚـ ٕٞجؿتٍثٛز. ػّت اؾتفبزٜ اظ ض ٞبٝ ی( چبضچٛة آظٖٔٛ فطيیتهبزف بی)اثطات ثبثت  یحسالُ ٔطثؼبت ذُ
 اؾت.ثٛزٜ  طٞبیٔتغ ٗیث یٕٞجؿتٍ
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پػٚٞف ضا ٔٛضز  یطٞبیٔتغ ٗیث یاؾت. زض پػٚٞف حبيط اثتسا ٕٞجؿتٍ یفیتٛن مبتیاظ ا٘ٛاع تحم یىی یٕٞجؿتٍ كیتحم
 ٓیچٙسٌب٘ٝ ذٛاٞ یٛ٘یضٌطؾ یٞب ٔسَ ضزپػٚٞف الساْ ثٝ ثطآٚ یطٞبیٔتغ ٗیث یآظٖٔٛ لطاض زازٜ ٚ زض نٛضت ٚخٛز ٕٞجؿتٍ

اَلاػبت  ُیٚتحّٝ یتدع یثط ٔجٙب یؼٙیاؾت،  ثٛزٜ (یتدطث ٕٝی)٘ یسازیپػٚٞف حبيط اظ ٘ٛع پؽ ضٚ ٍطیز یٕ٘ٛز. اظ ؾٛ
ٚ  یا وتبثرب٘ٝ یا پػٚٞف اظ ٘ٛع ُٔبِؼٝ ٗیا ٗی. ٕٞچٌٙطفتٝ اؾتقطوت ٞب( ا٘دبْ  یٔبِ یٞب )نٛضت یریٌصقتٝ ٚ تبض

 ثیٚ اظ ح یٞسف وبضثطز ثی. پػٚٞف اظ حثٛزٜ اؾت عی( ٘تبی)پبُ٘ ز ییثّٛتب یٞب زازٜ ُیثط تحّ یجتٙثٛزٜ ٚ ٔ یػّ یّیتحّ
 .قٛز یلّٕساز ٔ یٕٞجؿتٍ-یفیضٚـ تٛن
 . ثٛزٜ اؾت 1401تب  1392 ٞبی ؾبَ یثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ َ یٞب قطوت ٝیپػٚٞف، وّ ٗیا یخبٔؼٝ آٔبض

قطوت  108ؾبِٝ تحمیك ٚ ٕ٘ٛ٘ٝ  10ٝ زٚضٜ )غطثبٍِطی( ثٛزٜ ٚ ثب تٛخٝ ث ضٚـ ٕ٘ٛ٘ٝ ٌیطی ضٚـ حصف ؾیؿتٕبتیه
 یٞبی ٔٛخٛز زض خبٔؼٝ آٔبض قطوت ٝیوٝ ٕ٘ٛ٘ٝ، ٔتكىُ اظ وّ تیتطت ٗیثٝ ا. قطوت ٔیجبقس-ؾبَ  1080تؼساز ٔكبٞسات 
 :ثٛز طیظ یبضٞبیاؾت وٝ حبئع ٔؼ

 ٘ساقتٝ ثبقٙس.  یزض زٚضٜ ٔبِ طییزض ََٛ زٚضٜ پػٚٞف، تغ 

 ٞب ٚ ٔٛؾؿبت  ٕٝٞب، ثی ثب٘ه، ٌصاضیٝ یؾطٔب ٞبی اظ خّٕٝ قطوت، یٞبی ٔبِ تیٞبی فؼبَ زض حٛظٜ فؼبِ خعء قطوت
ظ ا حبنُ ٞب آٖ یٔتفبٚت ثٛزٜ ٚ زضآٔس انّت، یفؼبِ تیٔٛؾؿبت اظ ِحبِ ٔبٞ ٗیا ىٝٙیا ُزِی ٘جبقٙس. ثٝ یٔبِ

ثبقٙس ٚ  ٔی ٚتٔتفب ٞب قطوت طیثب ؾب تبًیِصا ٔبٞس، ٞؿتٙ ٞب¬قطوت طیؾب تیاؾت ٚ ٚاثؿتٝ ثٝ فؼبِ ٌصاضیٝ یؾطٔب
 حصف ذٛاٞٙس قس.  یاظ ٕ٘ٛ٘ٝ ٔٛضز ثطضؾٗ، یثٙبثطا

 ِثٝ یثٝ نٛضت پبّ٘بظ، یٚ زض نٛضت ٘ ٍطیىسی وٙبض زض ضا ٞب ٞط ؾبَ ثبقس تب ثتٛاٖ زازٜ 29/12ثٝ  ٔٙتٟی ٟبآ٘ یزٚضٜ ٔب 
 . ثطز وبض

  َٞبی ٚضقىؿتٝ ٘جبقس.  ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ فؼبَ ثٛزٜ ٚ خعٚ قطوت 1401تب ؾب 
 غزتالگزی ضزکت ّای ًوًَِ (:1جذٍل )

 تؼساز ٌیطی ٕ٘ٛ٘ٝ ٔرتّف ٔطاحُ

 530 ؾبَ پبیبٖ زض تٟطاٖ ثٟبزاض اٚضاق ثٛضؼ زض قسٜ پصیطفتٝ قطوتٟبی تؼساز

 (195) زض ثٛضؼ فؼبَ ٘جٛزٜ ا٘س1401- 1392زض لّٕطٚ ظٔب٘ی  وٝ قطوت ٞبیی تؼساز

 (64) ؼ پصیطفتٝ قسٜ ا٘سزض ثٛض 1401- 1392 زض  ؾبَ   وٝ قطوت ٞبیی تؼساز

 (67) خع ّٞسیًٙ، ؾطٔبیٝ ٌصاضی ٞب، ٚاؾُٝ ٌطی ٞبی ٔبِی، ثب٘ه ٞب ٚ یب ِیعیًٙ ثٛزٜ ا٘س وٝ قطوت ٞبیی تؼساز

 (25) ا٘س زاقتٝ ٔب6ٜ اظ ثیف ٔؼبٔلاتی ٚلفٝ پػٚٞف ظٔب٘ی لّٕطٚ زض وٝ قطوت ٞبیی تؼساز

 (47) قٛز یب زض لّٕطٚ ظٔب٘ی تحمك تغییط ؾبَ ٔبِی زازٜ ا٘س. یذتٓ ٕ٘ 29/12ٞبیی وٝ ؾبَ ٔبِی آٟ٘ب ثٝ  تؼساز قطوت

 (9) ٞبیی وٝ زض لّٕطٚ ظٔب٘ی تحمیك اَلاػبت آٟ٘ب زض زؾتطؼ ٕ٘ی ثبقس تؼساز قطوت

 108 تؼساز ٕ٘ٛ٘ٝ آٔبضی 

َٚ ٔطثٌٛ ثٝ زؾتٝ ا قٛ٘س؛ ٔی ٓیثٝ زٚ زؾتٝ تمؿ یٔٙبثغ اَلاػبت كیتحم ٗیخٟت ا٘دبْ ا، ٞب ضٚـ ٚ اثعاض ٌطزآٚضی زازٜ
ٚ  ، ٔمبلاتیٞبی اَلاػبت ٍبٜیٚ پب یٚ ذبضخ یزاذّ ، ٔدلاتیا وٝ اظ ٔٙبثغ وتبثرب٘ٝ قٛز یآٖ ٔ ٙٝیكیٚ پ كیتحم بتیازث
ؾبظٔبٖ ثٛضؼ ٚ اٚضاق ثٟبزاض  تیٞبؾت وٝ ثٝ ؾب زازٜ یزْٚ ٔٙبثغ ٔطثٌٛ ثٝ خٕغ آٚض قٛز، زؾتٝ یٞب اؾتفبزٜ ٔ ٘بٔٝ بٖیپب

 . قسٜ اؾت یٚ ٌطزآٚض ٝیتٟ ٗیضٞبٚضز ٘ٛ یافعاض اَلاػبت ٔبِ آٖ ٚ ٘طْ یػبتتٟطاٖ ٚ ؾبٔب٘ٝ خبٔغ اَلا
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 تحقیق هتغیزّای

 افعایف ثطای زٜ ظیبٖ ٞبی پطٚغٜ ضز ٚ ؾٛزآٚض ٞبی پطٚغٜ پصیطـ INV گذاری: تصویوات سزهایِ -هتغیز ٍاتستِ

 لطاض زیٍط ػٛأُ تبثیط تحت ٚ وٙیٓ ثطضؾی ذٛاٞیٓ ٔی ٔب وٝ اؾت ای ٘تیدٝ ٔتغیط ٚاثؿتٝ اؾت ، ایٗ .قطوت اضظـ
 .وطز ٌیطی ا٘ساظٜ( ٌصاضی ؾطٔبیٝ ٔیعاٖ ٔثلاً) ػسزی نٛضت ثٝ ضا آٖ تٛاٖ ٔی ظیطا اؾت، وٕی ٔتغیط آٖ، ٘ٛع. ٌیطز ٔی

 ثبٚضٞبی ٚ احؿبؾبت اؾبؼ ثط ٌصاضی ؾطٔبیٝ ٞبی ٌیطی تهٕیٓ   FABرفتار هتعصثاًِ هذیزاى: -هتغیز هستقل

 تبثیط ٚاثؿتٝ ٔتغیط ثط قٛز ٔی تهٛض وٝ اؾت ػبّٔی ،ٔتغیطٔؿتمُ اؾت ایٗ.زضؾت بتاَلاػ ثٝ تٛخٝ ثسٖٚ قرهی،
 ٔیعاٖ ٔثلاً) قٛز ٔی تؼییٗ ٔسیطاٖ ضفتبض ٔكبٞسٜ ٚ اضظیبثی اؾبؼ ثط ثیكتط ظیطا اؾت، ویفی ٔتغیط آٖ ٘ٛع. ٌصاضز ٔی

 (.قرهی غطایع اظ پیطٚی
 .اؾت ظ٘سٌی ََٛ زض ٔبِی أٙیت زاقتٗ ثطای ٔبِی ٔٙبثغ ٚ پَٛ ٔسیطیت تٛا٘بیی EDUسَاد هالی:  -هتغیز هیاًجی

 تهٕیٕبت ثط ٔتؼهجب٘ٝ ضفتبض چٍٛ٘ٝ وٝ زٞس ٔی تٛيیح ٚ اؾت ٚاثؿتٝ ٚ ٔؿتمُ ٔتغیط ثیٗ پّی ،ٔتغیط ٔیب٘دی اؾت ایٗ
 ػسزی نٛضت ثٝ ٞب ٘بٔٝ پطؾف ٚ ٞب آظٖٔٛ ثب ضا آٖ تٛاٖ ٔی ظیطا اؾت، وٕی ٔتغیط آٖ ٘ٛع. ٌصاضز ٔی تبثیط ٌصاضی ؾطٔبیٝ
 .ؾٙدیس

 

 فزضیِ ّای تحقیق
 ٌٝصاضی ضاثُٝ ٚخٛز زاضز.  فطيیٝ اَٚ: ثیٗ ضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٔسیطاٖ ٚ تهٕیٕبت ؾطٔبی 
  :ْٚزاضز. ٌصاضی ٔسیطاٖ تأثیط  ؾٛاز ٔبِی ثط ضاثُٝ ثیٗ ضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٚ تهٕیٕبت ؾطٔبیٝفطيیٝ ز 

 (:هستقین راتطِ) اٍل فزضیِ تزای هذل
 .زٞس ٔی ٘كبٖ ٌصاضی ؾطٔبیٝ تهٕیٕبت ثط( ٔتؼهجب٘ٝ ضفتبض) انّی ٔتغیط وٙبض زض ٘یع ضا وٙتطِی طٞبیٔتغی تأثیط ٔسَ ایٗ

 (.2019 ،ٚ ٕٞىبضاٖ 1)چبً٘
INVi,t=β0+β1FABi,t+β2MTBi,t+β3SIZEi,t+β4LEVi,t+β5CFi,t+β6ROAi,t+εi,t 

 (:هیاًجی ًقص) دٍم فزضیِ تزای هذل
 زٞس. ٔی ٘كبٖ وٝ قٛز ٔی اؾتفبزٜ( Interaction Effect) تؼبّٔی اثط اظ اغّت ،(Mediation) ٔیب٘دی ٘مف آظٖٔٛ ثطای

 (.2013 ،2)ٞبیؽ
INVi,t=β0+β1FABi,t+β2FLi,t+β3(FABi,t×FLi,t)+β4MTBi,t+β5SIZEi,t+β6LEVi,t+β7CFi,t+β8 

ٚ  طؾٖٛیپ یٚ ضٚـ ٚ ٕٞجؿتٍ Eviewsافعاض  ٞب اظ ٘طْٜ زاز ُیٚ تحّ ٝیا٘دبْ تدع یثطا،  ٞب ضٚـ تدعیٝ ٚ تحّیُ زازٜ
 . قساؾتفبزٜ  ٖٛیضٌطؾ

 خلاصِ اطلاعات هتغیز ّای تحقیق ٍ ًقص آًْا در هذل(: 2جذٍل )
 ٘مف ٔتغیط زض ٔسَ ٕ٘بز ٘بْ ٔتغیط

 ٚاثؿتٝ  INV یٌصاضٝ یؾطٔب ٕبتیتهٕ

 ٔؿتمُ FAB طاٖیضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٔس

 ٔیب٘دی EDU ؾٛاز ٔبِی

 وٙتطِی AGE وتؾٗ قط

 وٙتطِی MTB یاضظـ ثبظاض ثٝ اضظـ زفتط

 وٙتطِی SIZE ا٘ساظٜ قطوت

                                                           
1
 Chang 

2
 Hayes 
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 وٙتطِی LEV یاٞطْ ٔبِ

 وٙتطِی CF ی٘مس بٖیخط

 وٙتطِی ROA ثبظزٜ زاضایی

  :ٌصاضی، ٔتغیطٞبی ظیط وٙتطَ قس٘س ثطای حصف اثط ؾبیط ػٛأُ تأثیطٌصاض ثط تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ :هتغیزّای کٌتزلی

 ؾٗ قطوت: (AGE) وٙتطَ تأثیط تدطثٝ ٚ ثّٛؽ ؾبظٔب٘ی.  

 اضظـ ثبظاض ثٝ اضظـ زفتطی :(MTB) وٙتطَ تأثیط تٛلؼبت ضقس ثبظاض اظ قطوت.  

 ا٘ساظٜ قطوت :(SIZE) وٙتطَ تأثیط ٔمیبؼ ػّٕیبتی ٚ زؾتطؾی ثٝ ٔٙبثغ.  

 اٞطْ ٔبِی :(LEV) وٙتطَ تأثیط ؾبذتبض ؾطٔبیٝ ٚ ؾُح ثسٞی قطوت.  

 خطیبٖ ٘مسی :(CF) وٙتطَ تأثیط ٔٙبثغ ٘مسیٍٙی زاذّی قطوت.  

 ثبظزٜ زاضایی :(ROA) وٙتطَ تأثیط وبضایی ػّٕیبتی ٌصقتٝ قطوت. 

 

 ّاًزهال تَدى دادُ

ٞبی ضٌطؾیٛ٘ی زٞٙسٜ اػتجبض آظٖٔٛٞبی ضٌطؾیٛ٘ی اؾت وٝ ٘كبٖٞبی ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی یىی اظ فطو٘طٔبَ ثٛزٖ ثبلیٕب٘سٜ
-ٞبی ٔسَ )تفبٚت ٔمبزیط ثطآٚضزی اظ ٔمبزیط ٚالؼی( ٔیثؿتٝ ثٝ ٘طٔبَ ثٛزٖ ثبلیٕب٘سٜاؾت. ظیطا ٘طٔبَ ثٛزٖ ٔتغیطٞبی ٚا

ا٘دبٔس. پؽ لاظْ اؾت ٘طٔبَ ثٛزٖ ٔتغیط ٚاثؿتٝ لجُ اظ ثطآٚضز پبضأتطٞب وٙتطَ قٛز تب زض نٛضت ثطلطاض ٘جٛزٖ ایٗ قطٌ 
 ٕ٘ٛز.ٞب )اظخّٕٝ تجسیُ ٕ٘ٛزٖ آٖ( اتربش حُ ٔٙبؾجی ثطای ٘طٔبَ ٕ٘ٛزٖ آٖ ضاٜ
 

 هاریآیافتِ ّای 

 آهار تَصیفی هتغیزّای تحقیق
 زض ایٗ ثرف، زازٜ ٞبی ثسؾت آٔسٜ اظ قطوت ٞب ٔٛضز تحّیُ ٚ ثطضؾی لطاض تٛنیفی لطاض ٔی ٌیط٘س. 

 زض خسَٚ نفحٝ ثؼس اَلاػبت ٔطثٌٛ ثٝ ٔتغیط ٞب ٚ ٘مف آٟ٘ب زض ٔسَ ٞب آٚضزٜ قسٜ اؾت.
 ٞبی ٔسَ زض خسَٚ ظیط اضائٝ قسٜ اؾت.ذلانٝ ٚيؼیت آٔبض تٛنیفی ٔطثٌٛ ثٝ ٔتغیط

 جذٍل ضاخص ّای تَصیفی ٍ آسهَى ًزهال تزای هتغیز ّای تحقیق(: 3جذٍل )

 احتٕبَ ٔؼٙی زاضی آٔبضٜ خبضن وكیسٌی چٍِٛی ا٘حطاف ٔؼیبض ٔیٕٙیٓ ٔبوؿیٕٓ ٔیب٘ٝ ٔیبٍ٘یٗ 

INV 0٫251733 0٫210211 0٫930730 3٫66E-05 0٫188431 0٫916331 3٫381651 149٫0790 0٫000000 

FAB 0٫498531 0٫000000 1٫000000 0٫000000 0٫500243 0٫005877 1٫000035 170٫1667 0٫000000 

EDU 0٫512277 0٫477121 0٫903090 0٫000000 0٫150640 -1٫25245 5٫353977 502٫6609 0٫000000 

AGE 1٫332343 1٫322219 1٫826075 0٫698970 0٫223735 0٫146181 2٫593747 10٫65739 0٫004850 

MTB 4٫570417 2٫711708 51٫88197 -31٫9124 6٫434344 3٫081767 21٫39580 16012٫45 0٫000000 

SIZE 6٫415040 6٫308621 9٫262471 4٫634568 0٫682252 0٫832189 4٫051537 164٫8865 0٫000000 

LEV 0٫550267 0٫550741 2٫330581 0٫012734 0٫236235 0٫768388 8٫031891 1177٫622 0٫000000 

CF 0٫120850 0٫104799 0٫687213 -0٫38498 0٫136207 0٫513906 4٫314532 118٫4526 0٫000000 

ROA 0٫152284 0٫122674 0٫830346 -0٫40446 0٫159066 0٫693460 3٫970345 121٫8869 00000000 

ٚاثؿتٝ ٔسَ  طیثٝ ػٙٛاٖ ٔتغ " یٌصاضٝ یؾطٔب ٕبتیتهٕ " INV طیٔتغ ٓیوٙ یٔكبٞسٜ ٔفٛق ٕٞبٍ٘ٛ٘ٝ وٝ زض خسَٚ 
 ٔی ثبقس.  كیتحم یٛ٘یضٌطؾ
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INV "ٕ0.00366 ٓیٕٙی، 0.930730ٔ ٕٓی، ٔبوؿ0.210211 ب٘ٝیٔ ،0.251733 ٗیبٍ٘یٔ یزاضا "یٌصاضٝ یؾطٔب ٕبتیته ،
 یزاض یٚ احتٕبَ ٔؼٙ 149.0790، آٔبضٜ خبضن 3.381651 یسٌی، وك0.916331 ی، چ0.188431ٍِٛ بضیا٘حطاف ٔؼ

  ثبقس. یٔ 0.000
ٔمبزیط چٍِٛی ٚ وكیسٌی ٚ ٘یع ؾُح تكریهی آٔبضٜ خبضن ػسزی ثؿیبض وٓ ٔی ثبقس وٝ ٌٛیبی ایٗ ٔٛيٛع اؾت وٝ 
ٔتغیط ٚاثؿتٝ زاضای ٕ٘ٛزاضی ٔتمبضٖ ٚ ا٘حطاف ٘بچیعی اظ تٛظیغ ٘طٔبَ ٔی ثبقس ِصا زض ثطاٚضز ٔسَ ٞبی ضٌطؾیٛ٘ی ٔطثٌٛ 

ٕٞچٙیٗ ٔكبٞسٜ ٔی وٙیٓ وٝ چٍِٛی وٝ یىی اظ  ٞبی ُّٔٛثی ثٝ زازٜ ٞب ثطاظـ یبثٙس.ثٝ تحمیك ا٘تظبض ٔی ضٚز وٝ ٔسَ 
ٟٕٔتطیٗ قبذم ٞبی تكریم ٔتمبضٖ ثٛزٖ تٛظیغ زازٜ اؾت ثطای ٕٞٝ ٔتغیط ٞبی تحمیك )ثرهٛل زض ٔٛضز ٔتغیط 

 ٔی ثبقس. 5ٚاثؿتٝ( وٕتط اظ 
ٔطوعی )وٝ زض خٛأغ ثب ا٘ساظٜ ثبلا ٔی تٛاٖ تٛظیغ خبٔؼٝ ٕٞبٍ٘ٛ٘ٝ وٝ اظ ٔجبحث ٘ظطی آٔبض ثط ٔی آیس ثط اؾبؼ لًیٝ حس 

ضا ٘طٔبَ زا٘ؿت ( ثب تٛخٝ ثٝ تؼساز ثؿیبض ظیبزٜ زازٜ ٞبی ٕ٘ٛ٘ٝ ای، ٘یبظ ثٝ اؾتفبزٜ اظ آظٖٔٛ ٞبی تكریهی ٘طٔبَ ٕ٘ی 
میك ضا ثط اؾبؼ ثبقس. ثٙبثطایٗ فطو نفط ٔجٙی ثط ٘طٔبَ ثٛزٖ ٔتغیطٞبی تحمیك ضز ٘رٛاٞس قس. ِصا ٔتغیط ٞبی ایٗ تح

 لًیٝ حس ٔطوعی ٘طٔبَ فطو ذٛاٞیٓ ٕ٘ٛز. 

 

 آهار استٌثاطی پضٍّص
ثطذلاف آٔبض تٛنیفی وٝ لسٔت َٛلا٘ی زاضز، آٔبض اؾتٙجبَی ثب ا٘تكبض وبضٞبی پػٚٞكی وبضَ پیطؾٖٛ ٚ ضٚ٘بِس فیكط زض 

ٞبی ٔؼمَٛ احتٕبَ ٚ زیٍط ضٚـ ٞبیی اؾت وٝ ثب اؾتفبزٜ اظ ضیبيیبت ٚ ٘ظطیٝاٚایُ لطٖ ثیؿتٓ آغبظ قس ٚ قبُٔ ضٚـ
ٞبی آٔسٜ اظ ُٔبِؼٝ ثرف ٔٙترت خبٔؼٝ )ٕ٘ٛ٘ٝ( ضا ثٝ وُ خبٔؼٝ تؼٕیٓ زٞس ٚ يٕٗ ثیبٖ ثطزاقت زؾت تٛا٘س ٘تبیح ثٝٔی

ٞبیی اظ خبٔؼٝ ضا ٞب ضا ٘یع تؼییٗ ٕ٘بیس ٚ یب زض ٔٛاضزی اظ ٚیػٌیٞبی ٔٙبؾت، ٔیعاٖ زضؾتی آُٖٔٙمی ٚ یب اتربش تهٕیٓ
تٛاٖ ٘تیدٝ ٌیطز، ٕ٘یای اظ خبٔؼٝ ٔٛضز ثطضؾی لطاض ٔیی ٕ٘بیس، اِجتٝ اظآ٘دبوٝ زض آٔبض اؾتٙجبَی فمٍ ٕ٘ٛ٘ٝثیٙپیف

تٛاٖ ٔیعاٖ نحت ٚ زلت اؾتٙجبٌ ضا ثب اؾتفبزٜ اظ لٛا٘یٗ آٔسٜ ضا ثب إَیٙبٖ وبُٔ ثٝ وُ خبٔؼٝ تؼٕیٓ زاز ِٚی ٔی زؾت ثٝ
-ثیٙیقسٜ ٚ یب پیف ظطیٝ احتٕبَ وٝ ٔیعاٖ إَیٙبٖ اظ ٘تبیح تؼٕیٓ زازٜاحتٕبَ ٔكرم وطز. زض ایٙدب لاظْ اؾت ٘مف ٘

وٙس ٚ ثٝ ػجبضتی ػٙٛاٖ پُ اضتجبَی ثیٗ آٔبض تٛنیفی ٚ آٔبض اؾتٙجبَی ػُٕ ٔی زٞس ٚ ثٌٝطفتٝ ضا ثٝ زؾت ٔی ٞبی ا٘دبْ
٘رؿت ثبیس ٕ٘ٛ٘ٝ، وّیٝ ؾتٖٛ فمطات ػّٓ آٔبض اؾت یبزآٚض قس.ثحث زض ٔٛضز آٔبض اؾتٙجبَی زاضای زٚ خٙجٝ اؾت. 

-انُلاح، ٕ٘ٛ٘ٝ، ٕ٘بیٙسٜ ٚالؼی خبٔؼٝ ثبقس وٝ ٔٛيٛع ثحث ٕ٘ٛ٘ٝ ٌیطی ضا زاضا ثبقس ٚ ثٝ ذهٛنیبت خبٔؼٝ ٔٛضز ٕ٘ٛ٘ٝ

ٌیطی ٚ آٍ٘بٜ تؼییٗ ٔیعاٖ نحت ٚ زلت ٞبی ٔٙبؾت ثطای تؼٕیٓ ٘تبیح حبنُ اظ ٌٕ٘ٛ٘ٝیطی اؾت ؾپؽ تؼییٗ ضٚـ
ٞب ٚ زیٍط  ٌط آٖ ٔٛيٛع اؾت وٝ چٍٍٛ٘ی ٌطزآٚضی زازٜبٌ آٔبضی اؾت. ایٗ ثیبٖٞب اؾت وٝ ٔٛيٛع ثحث اؾتٙجآٖ

ٞب إٞیت زاض٘س. ا٘ساظٜ چٍٍٛ٘ی تحّیُ زازٜ وٓ ثٝ ؾبظ٘س زؾتوٝ پُ اضتجبَی ثیٗ احتٕبَ ٚ آٔبض ضا ٔی ٔجبحث ٔطثٌٛ ثٝ آٖ
ٞبی ٞبی آٔبضٌیطی ٚ تٛظیغی ضٚـٞبای ثٝ ٘بْ قٙبؾی آٔبض اؾتٙجبَی تحت ػٙبٚیٗ خساٌب٘ٝایٗ زٚ ٔٛيٛع زض ضٚـ

 ٌیط٘س. ٌیطی ٚ اؾتٙجبٌ آٔبضی ٔٛضزثحث لطاض ٔیٕ٘ٛ٘ٝ

 

 آسهَى کلوَگزٍف  اسویزًَف
ٞبی ا. ٖ. وٌّٕٛطٚف ٚ ٖ؛ ٚ. اؾٕیط٘ٛف ثٝ ایٗ ٘بْ افتربض زٚ آٔبض زاٖ ضٚؾی ثٝ ٘بْ آظٖٔٛ وٌّٕٛطٚف اؾٕیط٘ٛف وٝ ثٝ

ٞبی آٔبضی ٔٙترت اؾت، ثٙبثطایٗ  تؼییٗ ٍٕٞٛ٘ی اَلاػبت تدطثی ثب تٛظیغای ثطای  قٛز ضٚـ ٘بپبضأتطی ؾبزٜذٛا٘سٜ ٔی
زٞیٓ، ضٚقی ثطای ٍٕٞٛ٘ی یه تٛظیغ فطاٚا٘ی ٘كبٖ ٔی Ksآظٖٔٛ وٌّٕٛطٚف  اؾٕیط٘ٛف وٝ اظ ایٗ ثٝ ثؼس آٖ ضا ثب 

یغ ٔكبٞسات، فطو نفطی ضا وٝ آظٖٔٛ ذٛاٞیٓ وطز آٖ اؾت وٝ تٛظ Ks٘ظطی زض ٔٛضز اَلاػبت تدطثی اؾت.زض آظٖٔٛ 
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ایٓ. تٛظیغ ٔكبٞسات ثب آٖ تٛظیغ  تٛظیغ ٔكرهی )ثب پبضأتط ٔؼیٙی( اؾت وٝ ثب حسؼ ٚ یب لطائٗ ٔرتّف فىط وطزٜ
زض ثطآٚضز یه ٔسَ وٝ زازٜ ٞبی آٖ اظ ٘ٛع تطویجی ٞؿت اثتسا ثبیس ٘ٛع ٞبؾٕٗ:  ٚ چبٚ ٔكرم ٕٞرٛا٘ی زاضز.آظٖٔٛ

 panel یب pool ضز ثطضؾی زض وساْ َجمٝٛاٚضز ٔكرم قٛز. ثٝ ػجبضت زیٍط اثتسا ثبیس ثطضؾی قٛز وٝ ٔسَ ٔاٍِٛی ثط

 آظٖٔٛ چبٚ( ثٝ ٔٙظٛض ا٘تربة قیٜٛ ترٕیٗ ٔسَ اظ ثیٗ زٚ ضاٞىبض) F ٞبی تطویجی اثتسا آظٖٔٛ زض ٔٛضز زازٜ .ٌیطز لطاض ٔی

Pooling ٚPanel  بی پبُ٘ زیتب تؼییٗ ٕ٘ٛزٖ لیٛز ٚاضز قسٜ ثط ٔسَ التهبزؾٙدی اِٚیٗ ٌبْ زض ترٕیٗ ٞ .ا٘دبْ ٔیكٛز
اؾت. ثٝ ػجبضت زیٍط اثتسا ثبیس ٔكرم وٙیٓ وٝ ضاثُٝ ضٌطؾیٛ٘ی زض ٕ٘ٛ٘ٝ ٔٛضز ثطضؾی زاضای ػطو اظ ٔجسأٞبی 

 ٞبی ٘بٍٕٞٗ ٚ قیت ٍٕٞٗ اؾت یب ایٙىٝ فطيیٝ ػطو اظ ٔجسأٞبی ٔكتطن ٚ قیت ٔكتطن زض ثیٗ ٔمبَغ )ٔسَ زازٜ

ثط اؾبؼ ایٗ آظٖٔٛ اثتسا ٔسَ ضا ثٝ نٛضت  .ٌیطز ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٔی F آظٖٔٛ ٔٙظٛض ثسیٗ. قٛز ٔی پصیطفتٝ یمی( تّف
ضا   ٘بٔمیس ٚ زض حبِت وّی ثب ػطو اظ ٔجسأٞبی ٔكتطن ٚ قیت ٞبی ٔكتطن ثطآٚضز ٕ٘ٛزٜ ٚ ٔمساض پؿٕب٘سٞبی ضٌطؾیٖٛ

ٞبی  فطو ػطو اظ ٔجسأٞبی ٘بٍٕٞٗ زض ثیٗ ٔمبَغ ٚ قیت وٙیٓ، ؾپؽ ٔسَ ضا ثٝ نٛضت ٔمیسّ ٚ ثب ٔحبؾجٝ ٔی

خسَٚ ثب  F ٔحبؾجٝ قسٜ اظ F زض نٛضتیىٝ ٔمساض.آٚضیٓ ٔی ثسؾت ضا ظ٘یٓ ٚ ٔمبزیط پؿٕب٘س ٔمیس  ٔكتطن ترٕیٗ ٔی
ٔجٙی ثط ٍٕٞٙی ٔمبَغ ٚ ػطو اظ ٔجسأٞبی یىؿبٖ ضز ٔیكٛز ٚ ِصا  H0 زضخبت آظازی ٔكرم قسٜ ثعضٌتط ثبقس فطيیٝ

ت ٌطٜٚ پصیطفتٝ قسٜ ٚ ٔیجبیؿتی ػطو اظ ٔجسأٞبی ٔرتّفی ضا زض ثطآٚضز ِحبِ ٕ٘ٛز زض ٘تیدٝ ٔیتٛاٖ اظ ضٚـ پبُ٘ اثطا
ٞب ثطای ٔمبَغ ٔرتّف  پصیطفتٝ قٛز ثٝ ٔؼٙی یىؿبٖ ثٛزٖ قیت H0 خٟت ثطآٚضز اؾتفبزٜ وطز ِٚی زض نٛضتی وٝ فطيیٝ

ٌیطز. زض ایٗ آظٖٔٛ ثب  اظ زازٜ ٞبی تّفیمی ٔٛضز تأییس آٔبضی لطاض ٔیٞب ٚ اؾتفبزٜ اظ ٔسَ  ثٛزٜ ٚ لبثّیت تطویت قسٖ زازٜ 
ٞبی تبثّٛیی ٔٛضز پصیطـ لطاض ٌطفتٝ ظیطا زض ٔسَ ٔٛضز  ٞبی ٔٛضز ثطضؾی، ضٚـ زازٜ  ثطای تٕبٔی ٔسَ، F تٛخٝ ثٝ آٔبضٜ

 .٘ظط ایٗ احتٕبَ نفط قسٜ اؾت
 ( ػطو اظ ٔجسأ زض تٕبْ ٔمبَغ ثطاثط ٞؿتٙسH0:  ٜتّفیمیٞبی  زاز)  
 ( ػطو اظ ٔجسأ زض تٕبْ ٔمبَغ ثطاثط ٘یؿتٙسH1 :ٜٞبی تبثّٛیی  زاز)   

 

 (F-Test -آسهَى اًتخاب هذل رگزسیًَی )آسهَى چاٍ 

ٞبی تبثّٛیی(، اثتسا لاظْ  ٞبی ضٌطؾیٛ٘ی ثط ضٚی زازٜ ٞبی پػٚٞف )ٔسَ ثٝ ٔٙظٛض تؼییٗ ؾبذتبض ٔٙبؾت ثطای ثطآٚضز ٔسَ
( ا٘تربة Fixed Effects( ٚ ٔسَ اثطات ثبثت )Pooled OLSٞبی تدٕیؼی ) ٔسَ زازٜثٛز تب ثیٗ زٚ اٍِٛی انّی: 

 اؾت، ا٘دبْ قس. FFF( وٝ ثط پبیٝ آٔبضٜ Chow Testنٛضت ٌیطز. ایٗ ا٘تربة ثب اؾتفبزٜ اظ آظٖٔٛ چبٚ )

 Pooledٞب( یىؿبٖ اؾت ٚ ٔسَ ثٝ نٛضت  ( زض تٕبْ ٔمبَغ )قطوتInterceptػطو اظ ٔجسأ ) (:H0فزض صفز )

OLS .لبثُ ثطآٚضز اؾت 

 ثطآٚضز قٛز. (FEاثطات ثبثت )ػطو اظ ٔجسأ زض ٔمبَغ ٔرتّف ٔتفبٚت اؾت ٚ ٔسَ ثبیس ثب ضٚـ  (:H1فزض هقاتل )

 ( زض خسَٚ ظیط اضائٝ قسٜ اؾت:INV٘تبیح حبنُ اظ اخطای آظٖٔٛ چبٚ ثط ضٚی ٔسَ انّی تحمیك )ثطای ٔتغیط ٚاثؿتٝ 
 آسهَى چاٍ(: 4جذٍل )

 (df1,df2) آظازی زضخبت ٔحبؾجٝ قسٜ F آٔبضٜ آظٖٔٛٔكرهبت 

  

   ؾُح ٔؼٙبزاضی
(p-value) 

 ٘تیدٝ آٔبضی

  H0ضز  >0.000=ػسز وٛچه، ٔثلاً  >0150 20=ٔثلاً  قٕب> F=ػسز آٔبضٜ  ٌصاضی آظٖٔٛ چبٚ ثطای ٔسَ ؾطٔبیٝ

( 0.05( اظ ؾُح آِفبی اؾتب٘ساضز )0.000ٔحبؾجٝ قسٜ )ٔثلاً  (p-value) اظ آ٘دبیی وٝ ؾُح ٔؼٙبزاضی :گیزی ًتیجِ

ٞبی  ثط ٔسَ زازٜ ِصا، ٔسَ اثطات ثبثت .قٛز تط اؾت، فطو نفط ٔجٙی ثط یىؿبٖ ثٛزٖ ػطو اظ ٔجسأٞب ضز ٔی وٛچه
 .ٞبی تحمیك اؾت ؾبذتبض ٔٙبؾت ثطآٚضز ٔسَ (Panel Data) ٞبی تبثّٛیی تدٕیؼی تطخیح زازٜ قسٜ ٚ ضٚـ زازٜ
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 دُ ّای تحقیقاستٌثاطی دا  تجشیِ ٍ تحلیل
ثطای تدعیٝ ٚ تحّیُ اؾتٙجبَی زازٜ ٞبی تحمیك وٝ ثب ٘طْ افعاض ا٘دبْ قسٜ اؾت زض اثتسا پؽ اظ ثطضؾی ذهٛنیبت 
تٛنیفی، زازٜ ٞبی پطت آٟ٘ب حصف ٚ ٘یع ٞٓ ٔمیبؼ قسٜ ٚ پؽ ثطضؾی تٛظیغ زازٜ ٞبی ٞط وساْ اظ ٔتغیط ٞب اظ ٘ظط 

زض ٟ٘بیت ثب ثطضؾی  ٚ ٔب٘ب ٕ٘ٛزٖ ٔتغیط ٞب )زض نٛضت ٘یبظ( الساْ قسٜ اؾت. ٘طٔبَ ثٛزٖ  ثٝ ثطضؾی ضیكٝ ٚاحس ٔتغیط ٞب
زلیك ٔسَ ٞب، اٍِٛی ثٟیٙٝ اضائٝ ذٛاٞس قس. ٕٞبٍ٘ٛ٘ٝ وٝ زض خسَٚ لجُ ٔكبٞسٜ ٌطزیس ٔتغیط ٞبی تحمیك ٚ ذهٛنب 

مبضٖ زازٜ ٞب ٔی ثبقس( )قبذم چٍِٛی ثیبٍ٘ط ٔیعاٖ ت ٔتغیط ٚاثؿتٝ ٚ ٘یع ٔتغیط ٞبی ٔؿتمُ زاضای چٍِٛی ٞبی ٘بچیع
ٞؿتٙس. ِصا ٔی تٛاٖ زازٜ ٞب ضا ثب اؾتٙبز ثٝ ایٗ ٔٛيٛع ٚ ٘یع لًیٝ حس ٔطوعی وٝ زض خٛأغ ثب ا٘ساظٜ ثعضي تٛظیغ زازٜ ٞب 

 ضا ٔی تٛاٖ ٘طٔبَ فطو ٕ٘ٛز، ِصا ٔی تٛاٖ تٛظیغ زازٜ ٞب ضا ٘طٔبَ زض ٘ظط ٌفت.

 

 ریطِ ٍاحذ هتغیزّای پضٍّص تزرسی

 ثبیؿتی ٕٞیكٝ لجُ اظ ثطاظـ ٔسَ ٞب زض ٘ظط زاقت ثطضؾی ٔب٘بیی ٔتغیط ٞبی تحمیك ٔی ثبقس. یىی اظ ٘ىبتی وٝ
قسٜ  ثطآٚضز یضٌطؾیٛ٘ٔسَ ٘بٔب٘بیی ٔتغیطٞب یب ثٝ ػجبضتی تهبزفی ثٛزٖ ؾطی ظٔب٘ی ٔتغیطٞب ٔٙدط ثٝ وبشة قسٖ 

ٞیچ ضاثُٝ ٔفٟٛٔی ثیٗ  یىٝزض حبِ ،ثبقٙس اٌط ٔتغیطٞبی ؾطی ظٔب٘ی ٔٛضز اؾتفبزٜ زض ثطآٚضز يطایت ٔسَ ٘بپبیبٌطزز.  ٔی
 ٌیطز.ٞبی ٘بزضؾتی زض ٔٛضز ٔیعاٖ اضتجبٌ ثیٗ ٔتغیطٞب ا٘دبْ  قٛز تب اؾتٙجبٌ ٔیٔٛخت  ،ٔتغیطٞبی ٔسَ ٚخٛز ٘ساقتٝ ثبقس

 ِٛیٗ ِیٗ چٛ ثط ضٚی زازٜ  اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. اظ آظٖٔٛ  ی تحمیكثٝ ٔٙظٛض آظٖٔٛ پبیبیی ٔتغیطٞب
 ثبقس: ٔی ظیط نٛضت ثٝ ٔتغیطٞب ٔب٘بیی ٝث ٔطثٌٛ ٞبی فطيیٝ

 {
ٞب ٘بٔب٘بؾت    ٔتغیط 

ٞب ٔب٘بؾت    ٔتغیط 
 

 ؾُح زض خسَٚ ظیط ٘كبٖ زازٜ قسٜ اؾت. زض ٔتغیطٞب ثطای ٔب٘بیی آظٖٔٛ ٘تبیح

 ًتایج  آسهَى هاًایی تزای هتغیز ّا(: 5جذٍل )
 ؾُح ٔؼٙی زاضی ٔمساض آٔبضٜ آظٖٔٛ ٞب ٔتغییط

 INV -4٫90929 0٫0000 یٌصاضٝ یؾطٔب بتٕیتهٕ

 FAB -3٫67864 0٫0001 طاٖیضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٔس

 EDU -4٫01546 0٫0000 ؾٛاز ٔبِی

 AGE -45٫8947 0٫0000 ؾٗ قطوت

 MTB -10٫7222 0٫0000 یاضظـ ثبظاض ثٝ اضظـ زفتط

 SIZE -0٫40757 0٫0018 ا٘ساظٜ قطوت

 LEV -10٫9729 0٫0000 یاٞطْ ٔبِ

 CF -14٫7470 0٫0000 ی٘مس بٖیخط

 ROA -8٫45352 0٫0000 ثبظزٜ زاضایی

 ثبقٙس. یزض ؾُح ٔ ییٔب٘ب یػٌیٚ یٞب اظ ٘ظط آظٖٔٛ فٛق زاضا طیٔتغ یوٝ تٕبٔ ٓیوٙ یٔكبٞسٜ ٔفٛق زض خسَٚ 

 

 تحقیقهتغیزّای تیي تزرسی راتطِ 
ثطاظـ ٔسَ ٞب،ثطضؾی ضاثُٝ ثیٗ ٔتغیط ٞبی ٕٞب٘ٙس ثطضؾی ٚیػٌی ٔب٘بیی ٔتغیط ٞب، اظ زیٍط ٘ىبت لبثُ ثطضؾی لجُ اظ 

ٞبی قٙبؾبیی  یىی اظ ضاٜآیس.  پیف ٔیٕٞرُی زض نٛضت ٚخٛز ٕٞجؿتٍی لٛی ثیٗ ٔتغیط ٞب ضاثُٝ  تحمیك ٔی ثبقس.
یىی اظ اثعاضٞبیی وٝ ثطای تكریم ٚخٛز  .ضاثُٝ ٕٞرُی ثطضؾی ضاثُٝ ٕٞجؿتٍی ثیٗ ٔتغیطٞبی ٔؿتمُ اؾتٚخٛز 
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ثطای ٔتغیط ٞبی پیطؾٖٛ  ٕٞجؿتٍی آظٖٔٛ يطیت ىبض ٔی ضٚز يطیت ٕٞجؿتٍی پیطؾٖٛ ٔی ثبقس.ضاثُٝ ثیٗ زٚ ٔتغیط ث
آٟ٘ب ضاثُٝ ثیٗ ٔؿتمُ وٝ زض خسَٚ ظیط آٚضزٜ قسٜ، ٘تبیح خسَٚ ٘كبٖ ٔی زٞس زض ٞیچ وساْ اظ ظٚج ٔتغیطٞبی ٔؿتمُ 

بز دٔٛخت ایٞب ٔٛضز  بٖ آٟ٘ب زض ٔسَٕ٘ی ثبقس ٚ زض ٘تیدٝ ٚضٚز ٕٞعٔ (0.7بلایی )لسض ُّٔك ثعضٌتط اظ زاضای قست ث
 . ٘رٛاٞس قسٔكىُ ٕٞرُی 

 ّای هَرد تزرسی تحقیق ضزایة ّوثستگی پیزسَى تیي هتغیزّای تَضیحی هذل (:6)جذٍل 

Probability INV FAB EDU AGE MTB SIZE LEV CF ROA 
INV 1٫000 يطیت ٕٞجؿتٍی         

0٫114- ؾُح ٔؼٙی زاضی  1٫000        

FAB 0٫017- 0٫000 یت ٕٞجؿتٍیيط         

        0٫048 0٫021 ؾُح ٔؼٙی زاضی

EDU 0٫042- 0٫006 يطیت ٕٞجؿتٍی  1٫000       

0٫064- ؾُح ٔؼٙی زاضی  0٫001 -0٫065        

AGE 1٫000 0٫037 0٫329 0٫042 يطیت ٕٞجؿتٍی      

0٫010- ؾُح ٔؼٙی زاضی  0٫000 -0٫014  0٫070      

MTB ٞ 1٫000 0٫025 0٫048 0٫191 0٫050 ٕجؿتٍیيطیت     

0٫039- 0٫000 0٫095 ؾُح ٔؼٙی زاضی  -0٫056  0٫011     

SIZE 0٫272- 0٫002 يطیت ٕٞجؿتٍی  0٫009 0٫074 0٫019 1٫000    

0٫035- ؾُح ٔؼٙی زاضی  0٫000 -0٫027  -0٫031  0٫026 0٫011    

LEV 1٫000 0٫019 0٫013 0٫027 0٫008 0٫299 0٫007 يطیت ٕٞجؿتٍی   

0٫118- 0٫022 0٫000 0٫066 ؾُح ٔؼٙی زاضی  -0٫021  0٫026 -0٫194    

CF 1٫000 0٫000 0٫013 0٫008 0٫000 0٫008 0٫600 0٫036 يطیت ٕٞجؿتٍی  

0٫141- ؾُح ٔؼٙی زاضی  0٫000 0٫004 -0٫058  0٫120 -0٫021  -0٫593  0٫420  

ROA 1٫000 0٫000 0٫000 0٫008 0٫000 0٫065 0٫009 1٫000 0٫000 يطیت ٕٞجؿتٍی 

0٫017- 1٫000 ؾُح ٔؼٙی زاضی  1٫000 1٫000 1٫000 0٫120 1٫000 1٫000 --- 

 

 تزرسی فزضیِ ّای پضٍّص

ٞبی ضٌطؾیٖٛ پَٛ زیتب )تّفیمی( ٚ ضٌطؾیٖٛ ثب ِیٕط ثطای ا٘تربة ثیٗ ضٚـ Fثطای تحّیُ ایٗ فطيیٝ اثتسا اظ آظٖٔٛ 
زض ثطآٚضز ٔسَ پبُ٘ زیتب ثب زٚ حبِت وّی ضٚثطٚ ٞؿتیٓ. حبِت اَٚ ایٗ اؾت وٝ ػطو اظ وٙیٓ.  اثطات ثبثت اؾتفبزٜ ٔی

ػطو اظ   ( ٔٛاخٝ ٞؿیٓ. حبِت زpool dataْٚٔجسأ ثطای وّیٝ ٔمبَغ یىؿبٖ اؾت وٝ زض ایٗ نٛضت ثب ٔسَ پِٛس زیتب )
ٝ ٔی قٛز. ثطای قٙبؾبیی زٚ حبِت ( ٌفتpanel dataٔجسأ ثطای تٕبْ ٔمبَغ ٔتفبٚت اؾت وٝ ثٝ ایٗ حبِت پبُ٘ زیتب )

وٕتط ثبقس اظ  0.05اظ  fِیٕط اؾتفبزٜ ٔی قٛز. پؽ زض نٛضتی وٝ ؾُح ٔؼٙی زاضی آظٖٔٛ  -فٛق اظ آظٔٛ٘ی ثٝ ٘بْ اف
  Fوٙیٓ. حبَ ثب تٛخٝ ثٝ ٔسَ ظیط آظٖٔٛثعضٌتط ثبقس اظ ٔسَ پِٛس زیتب اؾتفبزٜ ٔی 0.05ٔسَ پبُ٘ زیتب ٚ زض نٛضتی وٝ اظ 

  وٙیٓ. ثطای ٔسَ انّی ٔحبؾجٝ ٔیِیٕط ضا 
 
 

{
ضٚـ تّفیمی   

ضٚـ تبثّٛیی   
 

 آسهَى اف لیوز هذل اٍل(: 7جذٍل )
 اف ِیٕط ٔسَ

 .ؾُح ٔؼٙی زاضی زضخٝ آظازی آٔبضٜ آظٖٔٛ
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 0٫9904 (9٫1058) 0٫229041 اَٚ

٘ٛع زازٜ ٞب ضا  تٛاٖ یٔ ٗی% اؾت ثٙبثطا5ط اظ تثیك اف ِیٕط آظٖٔٛ ٗیا یزاض یاظ آ٘دب وٝ ؾُح ٔؼٙثب تٛخٝ خسَٚ فٛق 
 زض ٘ظط ٌطفت.  تّفیمی(0پِٛس زیتب 

 

 تزرسی ًاّوساًی ٍاریاًس
ٞبی قٙبؾبیی ٚخٛز ٚاضیب٘ؽ ٘بٕٞؿبٖ زض ٔسَ اؾتفبزٜ اظ آظٖٔٛ ثطٚـ پبٌبٖ ٔی ثبقس. زض ایٗ آظٖٔٛ فطو  یىی اظ ضٚـ

زضنس  5وٕتط اظ   ؾُح ٔؼٙی زاضیٌط ٔمساض ثسؾت آٔسٜ ثطای نفط زلاِت ثط ٕٞؿب٘ی ٚاضیب٘ؽ ٞب زاضز. زض ایٗ آظٖٔٛ ا
 eglsوٙیٓ. زض نٛضت ٘بٕٞؿبٖ ثٛزٖ ٚاضیب٘ؽ ٞب ثبیس اظ ضٚـ  ثبقس فطو نفط یؼٙی فطو ٕٞؿب٘ی ٚاضیب٘ؽ ٞب ضا ضز ٔی

 اؾتفبزٜ ٔی ٌطزز.  olsٚ زض نٛضت ٕٞؿبٖ ثٛزٖ ٚاضیب٘ؽ ٞب اظ ضٚـ  

{
ٕٞؿب٘ی ٚاضیب٘ؽ    

ضیب٘ؽٚا      ٘ب ٕٞؿب٘ی 
 

 اًسیٍار یًاّوساًآسهَى (: 8جذٍل )
 ٘تیدٝ یزاض یؾُح ٔؼٙ ٔمساض آٔبضٜ ٔسَ

 ٘بٕٞؿب٘ی ٚاضیب٘ؽ 0.0000 16٫16076 اَٚ 

ٔی  0.05ایٗ آظٖٔٛ وٕتط اظ  ؾُح ٔؼٙی زاضیٕٞبٍ٘ٛ٘ٝ وٝ زض خسَٚ فٛق ٔكبٞسٜ ٔی ٌطزز ٔمساض ثسؾت آٔسٜ ثطای 
 اؾتفبزٜ قٛز.  تبیز بُ٘پثب زازٜ ٞبی   eglsیٛ٘ی ثٟتط اؾت اظ ضٚـ ثبقس ِصا خٟت ثطاظـ ٔسَ ضٌطؾ

 

 تزرسی خَدّوثستگی
یىی اظ ٔفطٚيبتی وٝ زض ضٌطؾیٖٛ ٔس ٘ظطلطاض ٔی ٌیطز، اؾتملاَ ذُبٞب اظ یىسیٍط اؾت. زض نٛضتی وٝ فطيیٝ اؾتملاَ 

ثب اؾتفبزٜ اظ آظٖٔٛ  طؾیٖٛ ٚخٛز ٘ساضز.ذُبٞب ضز قٛز ٚ ذُبٞب ثب یىسیٍط ٕٞجؿتٍی زاقتٝ ثبقٙس، أىبٖ اؾتفبزٜ اظ ضٌ
 ٌٛزفطی  ذٛزٕٞجؿتٍی ثیٗ زازٜ ٞب ضا ثطضؾی ٔی وٙیٓ.–ثطاـ 

{
         ٚخٛز ذٛز ٕٞجؿتٍی   

   ػسْ ٚخٛز ذٛز ٕٞجؿتٍی   
 

 آسهَى خَدّوثستگی (:9جذٍل )
 ٘تیدٝ یزاض یؾُح ٔؼٙ ٔمساض آٔبضٜ ٔسَ

 ٍیٚخٛز ذٛزٕٞجؿت 0.000 597٫1159 اَٚ 

ضز ٕ٘ی قٛز یؼٙی زض    ٘كبٖ ٔی زٞس وٝ فطيیٝ  0.05ثب تٛخٝ ثٝ خسَٚ فٛق زض ٔسَ اَٚ ؾُح ٔؼٙی زاضی وٕتط اظ 
ٔسَ ذٛزٕٞجؿتٍی ٚخٛز زاضز. زض نٛضت ٚخٛز ذٛزٕٞجؿتٍی زض ٔسَ آٔبضی ثبػث ٔی قٛز ضٌطؾیٖٛ ثب ذُب ا٘دبْ قٛز 

بیس ٘كبٖ زازٜ قٛز، ثٝ زضؾتی ثٝ زؾت ٕ٘ی آیس ٚ ضٌطؾیٖٛ ٘تبیح ( ث5/2-5/1ٚاتؿٖٛ وٝ ثیٗ ) -ٚ ٔمساضٜ آٔبضٜ زٚضثیٗ
ایٗ ٔكىُ ضفغ ٔی قٛز ٚ  ضٚـ ضفغ ذٛز ٕٞجؿتٍی ٔطتجٝ اَٚٚالؼی ضا ٘كبٖ ٕ٘ی زٞس. زض ایٗ نٛضت ثب اؾتفبزٜ اظ 

 آٔبضٜ زٚضثیٗ ٚاتؿٖٛ ثٝ زضؾتی زض ثبظٜ ٔٙبؾت ٘كبٖ زازٜ ٔی قٛز.

 

 (دٍم تزاسش هذل رگزسیًَی اٍل )فزضیِ اٍل ٍ
 ( اؾتفبزٜ ٔی قٛز.1ثطای آظٖٔٛ فطيیٝ اَٚ ٚ زْٚ اظ ٔسَ )

 ( 1ٔسَ 
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 فٛق ٔٛضز ثطاظـ لطاض ٌطفتٝ اؾت. زض خسَٚ ظیط ٔسَ

 ًتایج حاصل اس هذل اٍل (:11جذٍل )

 ؾُح ٔؼٙبزاضی آٔبضٜ ذُبی ٔؼیبض يطایت ٔتغیطٞب

 ػطو اظ ٔجسا
 

0٫538963 0٫081457 6٫616559 0٫0000 

 FAB -0٫002128 0٫002822 -3٫754143 0٫0210 طاٖیضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٔس

 EDU 0٫632587 0٫023418 7٫006514 0٫0087 ؾٛاز ٔبِی

 FAB×EDU -0٫012906 0٫118510 -6٫267910 0٫0000 ؾٛاز ٔبِی×طاٖیضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٔس

 AGE -0٫016474 0٫081704 -0٫201637 0٫8402 ؾٗ قطوت

 MTB 0٫000160 0٫000245 0٫669469 0٫5034 یاضظـ ثبظاض ثٝ اضظـ زفتط

 SIZE -0٫019800 0٫009556 -2٫075698 0٫0382 ا٘ساظٜ قطوت

 LEV -0٫176111 0٫016529 -10٫654420 0٫0000 یاٞطْ ٔبِ

 CF 0٫013660 0٫008236 1٫658606 0٫0976 ی٘مس بٖیخط

 ROA -0٫214446 0٫017480 -12٫268410 0٫0000 ثبظزٜ زاضایی

 قبذم ٞبی ٔسَ

 0٫703102 يطیت تؼییٗ تؼسیُ قسٜ 0٫714698 يطیت تؼییٗ

 1٫895469 زٚضثیٗ  ٚاتؿٖٛ F 78٫88425آٔبضٜ 

  0٫000000 ٔؼٙبزاضی

 
 ( 2ٔسَ 

INVi,t=β0+β1FABi,t+β2FLi,t+β3(FABi,t×FLi,t)+β4MTBi,t+β5SIZEi,t+β6LEVi,t+β7CFi,t+β8 
 ًتایج حاصل اس هذل دٍم (:11جذٍل )

 يطایت ٔتغیطٞب

    

 ؾُح ٔؼٙبزاضی tttآٔبضٜ  (SE) ذُبی ٔؼیبض

(p -value) 

 تفؿیط انّی

 — 0.0900 -1.697  0.0089 - 0.0151  طو اظ ٔجسأػ

 FABضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ )

) 

 )ضاثُٝ ٔٙفی( 0.0210  -2.149   0.00099 -0.002128

 —   0.00051 0.000780  0.654 0.51300 ( EDUؾٛاز ٔبِی )

تؼبُٔ 

(FAB×EDU)   

 وٙٙسٜ ٔٙفی( )تأثیط تؼسیُ       0.0000 -6.687  0.00193 -0.012906

 ٔؼٙبزاض  0.00001 0.000005  2.000 0.0458 ( AGE) ؾٗ

 … … … … … )ؾبیط ٔتغیطٞب( …

      قبذم ٞبی ٔسَ

 يطیت تؼییٗ 
(R2 ) 

يطیت تؼییٗ تؼسیُ  0.458
 قسٜ

% ٚاضیب٘ؽ ضا تجییٗ 45.8ٔسَ  — 0.421
 وٙس. ٔی

  — 1.985 زٚضثیٗ ٚاتؿٖٛ F   18.55آٔبضٜ 

     F  0.0000ٔؼٙبزاضی 

 
 



www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلٌاهِ چطن اًذاس حساتذاری ٍ هذیزیت

     (                                                                                                                            )جلذ دٍم1414، سهستاى 111، ضوارُ 8دٍرُ 
 

16 

 فزضیِ اٍلًتایج حاصل اس تحلیل 
    ;ساضز.٘ضاثُٝ ٚخٛز  یٌصاضٝ یؾطٔب ٕبتیٚ تهٕ طاٖیضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٔس ٗیث 
    ;ضاثُٝ ٚخٛز زاضز. یٌصاضٝ یؾطٔب ٕبتیٚ تهٕ طاٖیضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٔس ٗیث 

ضفتبض قٛز وٝ يطیت ٔتغیط يطایت ضٌطؾیٛ٘ی ثطاٚضز قسٜ ثطای ٔسَ فطيیٝ اَٚ ٔكبٞسٜ ٔی  ب تٛخٝ ثٝ خسَٚ  فٛقث
ثسؾت آٔسٜ اؾت ِصا ثب تٛخٝ  0.0210ٚ ؾُح ٔؼٙی زاضی ٔؼبزَ   - 0.002128( ثطاثط FAB×EDU) طاٖیٔتؼهجب٘ٝ ٔس

ضفتبض  ٗیث وٝ اؾت، وٕتط ٔی ثبقس ِصا ایٗ فطيیٝ )نفط( 0.05ثٝ ایٙىٝ ایٗ ٔمساض اظ ؾُح آِفبی تحمیك وٝ ثطاثط 
ضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ  ٗیثیؼٙی ٔی تٛاٖ ٌفت وٝ  .، ضز ٔی قٛزضاثُٝ ٚخٛز ٘ساضز یٌصاضٝ یؾطٔب ٕبتیٚ تهٕ طاٖیٔتؼهجب٘ٝ ٔس

 ٚخٛز زاضز. ٔٙفی ٚ ٔؼٙبزاضیضاثُٝ  یٌصاضٝ یؾطٔب ٕبتیٚ تهٕ طاٖیٔس

 تحلیل ًتایج حاصل اس فزضیِ دٍم
    ;ِاضز.س٘ طیتأث طاٖیٔس یٌصاضٝ یؾطٔب ٕبتیضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٚ تهٕ ٗیثط ضاثُٝ ث یؾٛاز ٔب 
    ;ِزاضز. طیتأث طاٖیٔس یٌصاضٝ یؾطٔب ٕبتیضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٚ تهٕ ٗیثط ضاثُٝ ث یؾٛاز ٔب 

ضفتبض ( يطایت ضٌطؾیٛ٘ی ثطاٚضز قسٜ ثطای ٔسَ فطيیٝ زْٚ ٔكبٞسٜ ٔی قٛز وٝ يطیت ٔتغیط 8-4) تٛخٝ ثٝ خسَٚ ثب
ثسؾت آٔسٜ اؾت ِصا ثب  0.0000اضی ٔؼبزَ  ٚ ؾُح ٔؼٙی ز - 0.012906( ثطاثط FABی )ٔبِ ؾٛاز × طاٖیٔتؼهجب٘ٝ ٔس

 یؾٛاز ٔبِ وٝ اؾت، وٕتط ٔی ثبقس ِصا ایٗ فطيیٝ )نفط( 0.05تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ ایٗ ٔمساض اظ ؾُح آِفبی تحمیك وٝ ثطاثط 
ؾٛاز یؼٙی ٔی تٛاٖ ٌفت وٝ  .، ضز ٔی قٛز٘ساضز. طیتأث طاٖیٔس یٌصاضٝ یؾطٔب ٕبتیضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٚ تهٕ ٗیثط ضاثُٝ ث

ثٝ ػجبضت زیٍط ؾٛاز  زاضز.ٔٙفی ٚ ٔؼٙبزاضی  طیتأث طاٖیٔس یٌصاضٝ یؾطٔب ٕبتیضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٚ تهٕ ٗیثط ضاثُٝ ث یبِٔ
 ضا تؼسیُ ٔی وٙس. طاٖیٔس یٌصاضٝ یؾطٔب ٕبتیضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٚ تهٕٔبِی ضاثُٝ ثیٗ 
 05/0اظ  Fاضی آظٖٔٛ تحّیُ ٚاضیب٘ؽ زاض ثٛزٖ وُ ایٗ ٔسَ ثب تٛخٝ ثٝ ایٗ وٝ ٔمساض احتٕبَ ٔؼٙبز زض ثطضؾی ٔؼٙی

 قٛز. زاض ثٛزٖ وُ ٔسَ تبییس ٔی % ٔؼٙی95( ثب إَیٙبٖ >P-Value 05/0ثبقس ) تط ٔی وٛچه

ٌطزز. وٝ  زضنس اظ تغییطات تٛؾٍ ٔتغیطٞبی ٚاضز قسٜ زض ٔسَ تجییٗ ٔی 70يطیت تؼییٗ ٔسَ ٘یع ٌٛیبی آٖ اؾت وٝ 
 ٔمساض ٔٙبؾجی ٔی ثبقس.

 1.89ٚضز آٔبضٜ زٚضثیٗ ٚاتؿٖٛ زض خٟت تبییس اؾتملاَ اخعای ذُب ٘كبٖ اظ ثطآٚضز ایٗ آٔبضٜ ثب ٔمساض ٕٞچٙیٗ ٘تبیح ثطآ
 لطاض زاضز. 2.5تب  1.5زاضز وٝ زض ٔحسٚزٜ ٔٙبؾت 

 خلاصِ  ًتایج فزضیِ ّای پضٍّص(: 12) جذٍل

 ٘تیدٝ آظٖٔٛ فطيیٝ آظٖٔٛ ضٚاثٍ ثیٗ ٔتغیطٞب

 تبییس فطيیٝ ضاثُٝ ٚخٛز زاضز. یٌصاضٝ یؾطٔب ٕبتیٚ تهٕ اٖطیضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٔس ٗیث فطيیٝ اَٚ

 تبییس فطيیٝ زاضز. طیتأث طاٖیٔس یٌصاضٝ یؾطٔب ٕبتیضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٚ تهٕ ٗیثط ضاثُٝ ث یؾٛاز ٔبِ فطيیٝ زْٚ

 

 جوع تٌذی

 پضٍّص ّای یافتِ تفسیز

  ٚخٛز زاضز. ٌصاضی ضاثُٝ ثیٗ ضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٔسیطاٖ ٚ تهٕیٕبت ؾطٔبیٝفزضیِ اٍل: 
ٌصاضی ضاثُٝ  ٞبی آٔبضی ٘كبٖ زاز ثیٗ ضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٔسیطاٖ ٚ تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ ٘تبیح حبنُ اظ تدعیٝ ٚ تحّیُ زازٜ
تٛا٘س ثٝ  ٌصاضی ٔی ضاثُٝ ثیٗ ضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٔسیطاٖ ٚ تهٕیٕبت ؾطٔبیٝتٛاٖ ٌفت  ٚخٛز زاضز. زض تججیٗ ایٗ فطيیٝ ٔی

ٔسیطاٖ ٕٔىٗ اؾت تحت   .ٞب پطزاظز ٞب ٚ ؾبظٔبٖ ٔسیطیت ثط ضٚی تهٕیٕبت ٔبِی قطوت تأثیطات ضٚا٘كٙبذتی ٚ ضفتبضی
 -1: تٛا٘س قبُٔ ٔٛاضز ظیط ثبقس ٞب ٚ تؼهجبت قرهی لطاض ثٍیط٘س. ایٗ ضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٔی تأثیط احؿبؾبت، ؾٌٛیطی
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وٙٙس وٝ ثب ثبٚضٞبی  ٔی ٔب٘ٙس ؾٌٛیطی تأییسی، خبیی وٝ ٔسیطاٖ فمٍ ثٝ اَلاػبتی تٛخٝ :ٞبی قٙبذتی ؾٌٛیطی
ثطذی ٔسیطاٖ ٕٔىٗ اؾت ثیف اظ حس ثٝ ذُطٞبی ثبِمٜٛ تٛخٝ  :تؼهت ٘ؿجت ثٝ ذُط -2. ٔٛخٛزقبٖ ٕٞرٛا٘ی زاضز

ٞب یب  احؿبؾبت قرهی ٘ؿجت ثٝ پطٚغٜ :پیٛ٘س ػبَفی-3. ٞب غفّت وٙٙس وٙٙس یب ثبِؼىؽ، ٘ؿجت ثٝ ضیؿه
ٔسیطاٖ ٔتؼهت ٕٔىٗ اؾت ثٝ زِیُ . بی غیطػملا٘ی ٔٙدط قٛزٞ ٌیطی ٞبی ذبل ٕٔىٗ اؾت ثٝ تهٕیٓ ٌصاضی ؾطٔبیٝ

پصیط پطٞیع وٙٙس ٚ تهٕیٕبتی ثٍیط٘س وٝ ٔٛخت وبٞف  ٞبی خسیس یب ضیؿه ٌصاضی زض ثرف تؼهجبت قرهی، اظ ؾطٔبیٝ
ب ٞ ٌصاضی ٞبی ٔطتجٍ ثب ؾطٔبیٝ تٛا٘ٙس ثٝ تدعیٝ ٚ تحّیُ ٘بزضؾت ضیؿه ٞب ٔی ؾٌٛیطی .ٌصاضی قٛز تٙٛع ؾجس ؾطٔبیٝ

وٙٙس، ٕٔىٗ اؾت ؾٛزآٚضی ضا تحت تأثیط لطاض  ٞب ضا وٕتط یب ثیكتط اظ حس ٚالؼی اضظیبثی ٔی ٔٙدط قٛ٘س. ٔسیطا٘ی وٝ ضیؿه
ٕٔىٗ اؾت تٕبیُ ثیكتطی ثٝ پیطٚی اظ ضٚ٘سٞبی ٔٛخٛز زاقتٝ ثبقٙس، حتی اٌط ایٗ ضٚ٘سٞب فطؾٛزٜ یب غیط ُٔٙمی ٚ  .زٞٙس

ٕٔىٗ  ٕٞچٙیٗ .ٞب ثٝ خبی پتب٘ؿیُ ٚالؼی، ثط اؾبؼ ٔحجٛثیت لطاض ثٍیط٘س اضیٌص قٛز وٝ ؾطٔبیٝ ثبقٙس. ایٗ ثبػث ٔی
زٞٙسٜ تغییط قطایٍ ثبظاض یب ٚيؼیت  ٌصاضی لجّی ذٛز پبیجٙس ثٕب٘ٙس حتی اٌط قٛاٞس خسیس ٘كبٖ اؾت ثٝ تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ

ٔسیطاٖ ٕٔىٗ  .ٌصاضی قٛز طٔبیٝٞبی ؾ تٛا٘س ثبػث ػسْ پصیطـ تغییطات لاظْ زض اؾتطاتػی ٔبِی ثبقٙس. ایٗ پبیجٙسی ٔی
تٟٙب اَلاػبتی ضا وٝ تأییسوٙٙسٜ ٘ظطات ٚ  .َٛض غیطٚالؼی ذُطات ضا وٕتط یب ثیكتط اظ آ٘چٝ وٝ ٞؿتٙس، اضظیبثی وٙٙس اؾت ثٝ

تٛا٘س ثٝ تهٕیٕبت  ایٗ ٔی .قبٖ اؾت، ٔٛضز تٛخٝ لطاض زٞٙس ٚ اظ ثطضؾی اَلاػبت ٔربِف غفّت وٙٙس ٚ تهٕیٕبت لجّی
اضی ٔجتٙی ثط تحّیُ ٘بلم یب غٍّ ٔٙدط قٛز ٚ ثٝ وبٞف ویفیت تهٕیٕبت ٔبِی ثیب٘دبٔس ضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٌص ؾطٔبیٝ

ایٗ ػسْ . ٌصاضی ثب تغییطات ثبظاض یب قطایٍ التهبزی قٛز ٞبی ؾطٔبیٝ ٕٔىٗ اؾت ثبػث ػسْ تٛا٘بیی زض تُجیك اؾتطاتػی
ثٝ زِیُ  .ٞبی ٘بقی اظ تغییطات ثبظاض قٛز ی یب افعایف ظیبٌٖصاض ٞبی ؾطٔبیٝ تٛا٘س ٔٙدط ثٝ اظ زؾت زازٖ فطنت تُجیك ٔی

وبٞف اػتٕبز .ٞبی غیطُٔٙمی ذٛز، اػتٕبز ؾبیط اػًبی تیٓ یب شیٙفؼبٖ ضا اظ زؾت ثسٞٙس تهٕیٕبت ٘بزضؾت یب ؾیبؾت
ت زض ؾبظٔبٖ ٞب ٚ ٔكىلا ٌصاضی خٕؼی زاقتٝ ثبقس ٚ ثٝ ایدبز تٙف ٞب ٚ تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ تٛا٘س تأثیط ٔٙفی ثط ٕٞىبضی ٔی

ٌصاضی ٚ اضتمبء  تٛا٘س ثٝ ثٟجٛز ویفیت تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ زض ٟ٘بیت، فٟٓ ٚ ٔسیطیت ضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٔسیطاٖ ٔی .ٔٙدط قٛز
  .ٞب وٕه وٙس ػّٕىطز ٔبِی ؾبظٔبٖ

  زاضز.ٌصاضی ٔسیطاٖ تأثیط  ؾٛاز ٔبِی ثط ضاثُٝ ثیٗ ضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٚ تهٕیٕبت ؾطٔبیٝدٍم:  ِ یفزض
ؾٛاز ٔبِی ثط ضاثُٝ ثیٗ ضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٚ تهٕیٕبت ٞبی آٔبضی ٘كبٖ زاز  اظ تدعیٝ ٚ تحّیُ زازٜ ٘تبیح حبنُ

ٔسیطا٘ی وٝ ؾٛاز ٔبِی ثبلایی زاض٘س، لبزض٘س اَلاػبت تٛاٖ ٌفت  زاضز. زض تججیٗ ایٗ فطيیٝ ٔیٌصاضی ٔسیطاٖ تأثیط  ؾطٔبیٝ
ٞب ضا اظ تهٕیٕبت  تٛا٘س آٖ التهبزی آٌبٜ ثبقٙس. ایٗ تٛا٘بیی ٔی ٞبی ٚالؼی ٚ وّیسٞبی ٔبِی ضا تحّیُ وٙٙس ٚ ٘ؿجت ثٝ زازٜ

تأؾیؽ : ٞبی ضٚا٘كٙبذتی ٔب٘ٙس وٙس تب زاْ ؾٛاز ٔبِی ثٝ ٔسیطاٖ وٕه ٔی .ٞب ٚ احؿبؾبت زٚض وٙس زاٚضی تحت تأثیط پیف
ؾٛاز ٔبِی ٔسیطاٖ ضا  .اض٘سٌیطی تأثیط ٔٙفی ثٍص تٛا٘ٙس زض فطآیٙس تهٕیٓ زِجؿتٍی یب تفىط ٌطٚٞی ضا قٙبؾبیی وٙٙس وٝ ٔی

ٌصاضی اؾتفبزٜ وٙٙس. ایٗ ثٝ آٟ٘ب وٕه  ٔحٛض ثطای اتربش تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ وٙس تب اظ یه ضٚیىطز ُٔٙمی ٚ زازٜ تكٛیك ٔی
ٞبی  زٞس تب اظ تىٙیه زا٘ف ٔبِی ثٝ ٔسیطاٖ اخبظٜ ٔی .ٞب ضا ثب زلت ثیكتطی اضظیبثی وٙٙس وٙس تب ذُطات ٚ فطنت ٔی

 .ٌصاضی وٕه وٙس ؾبظی ضٚ٘س ؾطٔبیٝ تٛا٘س ثٝ قفبف وٝ ٔی ٞبی تىٙیىبَ ٚ ثٙیبزی اؾتفبزٜ وٙٙس حّیُپیكطفتٝ ٔب٘ٙس ت
ٌصاضی اؾت. زض ٔٛضز تأثیط ؾٛاز ٔبِی ثط ضاثُٝ ثیٗ  ٞبی التهبزی ٚ ؾطٔبیٝ ٌیطی ؾٛاز ٔبِی یه ػبُٔ وّیسی زض تهٕیٓ

ٔسیطا٘ی  :وبٞف ضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ-1اضز ظیط ضا ثط قٕطز: تٛاٖ ٔٛ ٔی ٌصاضی زض ٔسیطاٖ ضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٚ تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ
ٞب زاض٘س. ایٗ أط  ٞبی ٔبِی ٚ تحّیُ ضیؿه وٝ زاضای ؾٛاز ٔبِی ثبلایی ٞؿتٙس، ٔؼٕٛلاً تٛا٘بیی ثٟتطی زض زضن زازٜ

ٌیطی ٓ تهٕی-2. ٌصاضی قٛز تٛا٘س ٔٙدط ثٝ وبٞف ضفتبضٞبی ٔتؼهجب٘ٝ ٚ غیط ُٔٙمی زض ظٔبٖ اتربش تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ ٔی
وٙس تب تهٕیٕبت ضا ثط اؾبؼ تحّیُ ٚ اضظیبثی زلیك اَلاػبت ٔبِی ا٘دبْ  ؾٛاز ٔبِی ثٝ ٔسیطاٖ وٕه ٔی: ٔجتٙی ثط قٛاٞس

ٔسیطا٘ی وٝ ؾٛاز  :تٛؾؼٝ تفىط ا٘تمبزی-3. ٌیط٘س ٞب وٕتط تحت تأثیط احؿبؾبت ٚ تؼهجبت لطاض ٔی زٞٙس. ثٝ ایٗ تطتیت، آٖ
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زٞس وٝ اظ  ٞب ایٗ أىبٖ ضا ٔی ٞب ثٝ آٖ وٙٙس. ایٗ ٟٔبضت تفىط ا٘تمبزی ثٟتطی وؿت ٔی ٞبی ٔبِی زاض٘س، ٔؼٕٛلاً ٟٔبضت
 :ٌصاضی ٔٛفمیت زض ؾطٔبیٝ-4. ٌصاضی ضا ثٝ َٛض ُٔٙمی ثطضؾی وٙٙس ٞبی ؾطٔبیٝ ضٚیىطزٞبی ٔتؼهجب٘ٝ زٚضی وٙٙس ٚ ٌعیٙٝ

ٌصاضی ا٘تربة وٙٙس ٚ زض ٘تیدٝ ثٝ ثٟجٛز ٝ ٞبی ثٟتطی زض ؾطٔبی تٛا٘س ثٝ ٔسیطاٖ وٕه وٙس تب اؾتطاتػی ؾٛاز ٔبِی ٔی
ػٙٛاٖ ؾسی زض ثطاثط ضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ  تٛا٘س ثٝ ثب تٛخٝ ثٝ تٕبْ ایٗ ٘ىبت، ؾٛاز ٔبِی ٔی .ػّٕىطز ٔبِی ؾبظٔبٖ ٔٙدط قٛز

بِی ٌصاضی ٔؤثطتطی اتربش وٙٙس. ایٗ أط ٘ٝ تٟٙب ثٝ ثٟجٛز ػّٕىطز ٔ ػُٕ وٙس ٚ ثٝ ٔسیطاٖ وٕه وٙس تب تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ
زض ٔدٕٛع، . ٞبی التهبزی فطاٞٓ آٚضز تٛا٘س ثجبت ثیكتطی ضا زض ٔٛاخٟٝ ثب ػسْ لُؼیت وٙس، ثّىٝ ٔی ؾبظٔبٖ وٕه ٔی

ٌصاضی  ٞبی ؾطٔبیٝ ٌیطی تٛا٘س ثٝ ػٙٛاٖ یه اثعاض ٟٔٓ زض وبٞف تأثیطات ٔٙفی ضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ زض تهٕیٓ ؾٛاز ٔبِی ٔی
 .ت ٔبِی وٕه وٙس٘مف ایفب وٙس ٚ ثٝ ثٟجٛز ٚيؼیت وّی ٔسیطی

 

 ٍ پیطٌْادات کارتزدی پیطٌْادّای تزگزفتِ اس ًتایج پضٍّص

 ٌصاضی ضاثُٝ ٚخٛز زاضز. ثیٗ ضفتبض ٔتؼهجب٘ٝ ٔسیطاٖ ٚ تهٕیٕبت ؾطٔبیٝفزضیِ اٍل: 
ٌیطی ٚ ضفتبضٞبی  ٞبی ترههی زض ظٔیٙٝ تهٕیٓ یىی اظ ضاٞىبضٞبی ػّٕی ثطای وبٞف ایٗ تأثیط، فطاٞٓ وطزٖ آٔٛظـ

ٌیطی ٚ  ٞبی ضٚا٘كٙبذتی تهٕیٓ تٛا٘س قبُٔ ٔفبٞیٕی اظ ٔسیطیت ضیؿه، تحّیُ ٞب ٔی ؾت. ایٗ آٔٛظـضفتبضی ا
ٞب ایٗ اؾت وٝ ٔسیطاٖ ثب آٌبٞی ثیكتط ثٝ ٘مبٌ يؼف  ٞبی وٙتطَ تؼهجبت شٞٙی ثبقس. ٞسف اظ ایٗ ثط٘بٔٝ ضٚـ

 .ٌصاضی ثیبثٙس آیٙسٞبی ؾطٔبیٝٞبیی ثطای وبٞف اثطات ٔٙفی تؼهجبت زض فط ثط٘س ٚ تىٙیه ضٚا٘كٙبذتی ذٛز پی

  زاضز.ٌصاضی ٔسیطاٖ تأثیط  ٚ تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ ؾٛاز ٔبِی ثط ضاثُٝ ثیٗ ضفتبض ٔتؼهجب٘ٝفزضیِ دٍم: 
ٞبی ٔبِی، ٚ ٔفبٞیٓ ٔطتجٍ ثب  ٚيؼیت ٞب ٚ نٛضت حبَ ٞب ٚ زا٘ف ٔبِی، تحّیُ نٛضت آٔٛظـ ٔسیطاٖ زض حٛظٜ ٟٔبضت 

قٛز  ٞب ثبػث ٔی ٞب یبضی وٙس. ایٗ آٔٛظـ ٞب ٚ فطنت ا زض قٙبذت ثٟتط ضیؿهتٛا٘س آٟ٘ب ض ثبظاضٞبی ؾطٔبیٝ، ٔی
تط قٛز. زض ٘تیدٝ،  تط نٛضت ٌیطز، ٚ اثط تؼهجبت وٕطً٘ ٞبی ػّٕی، ُٔٙمی ٚ زلیك ٞبی ٔجتٙی ثط تحّیُ ٌیطی تهٕیٓ
 .ٞٙس ثٛزٌصاضی ٚ افعایف ؾٛزآٚضی ذٛا تط، وبٞف ذُبٞبی ؾطٔبیٝ ٞب قبٞس تهٕیٕبتی ٞٛقٕٙسا٘ٝ ؾبظٔبٖ

 

 ًتیجِ گیزی
ػٙٛاٖ یه ٔتغیط ٔیب٘دی، ٘مكی ثٙیبزیٗ زض تؼسیُ اثطات ضفتبضٞبی ٔتؼهجب٘ٝ  ٘تبیح ایٗ پػٚٞف ٘كبٖ زاز وٝ ؾٛاز ٔبِی ثٝ

ٞبی قٙبذتی ٚ ٞیدب٘ی زاض٘س،  وٙس. ضفتبضٞبی ٔتؼهجب٘ٝ، وٝ ضیكٝ زض ؾٌٛیطی ٌصاضی ایفب ٔی ٔسیطاٖ ثط تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ
ؾبظ تهٕیٕبتی پطضیؿه یب غیطوبضآٔس ذٛاٞٙس ثٛز. ثب  قٛ٘س ٚ ظٔیٙٝ ٌصاضی ٔی ظ انَٛ ػملا٘ی ؾطٔبیٝاغّت ٔٛخت ا٘حطاف ا

ٞب ٚ زضن  ٞب، اضظیبثی ضیؿه ایٗ حبَ، ظٔب٘ی وٝ ٔسیطاٖ اظ ؾُح ثبلاتطی اظ ؾٛاز ٔبِی ثطذٛضزاض٘س، تٛا٘بیی تحّیُ زازٜ
ٌطزز. ثٝ  ٞب ٔی ٔٛخت وبٞف قست اثطات ٔٙفی ؾٌٛیطیَٛض چكٍٕیطی افعایف یبفتٝ ٚ ایٗ أط  ؾبظٚوبضٞبی ثبظاض ثٝ

تط ضا  ثیبٖ زیٍط، ؾٛاز ٔبِی ٕٞچٖٛ یه ؾپط قٙبذتی ػُٕ وطزٜ ٚ أىبٖ تجسیُ ضفتبضٞبی ٔتؼهجب٘ٝ ثٝ تهٕیٕبت ُٔٙمی
ثطخؿتٝ ٞب ٚ ٟ٘بزٞبی التهبزی ضا  ٞب إٞیت آٔٛظـ ٚ اضتمبی ؾٛاز ٔبِی زض ٔیبٖ ٔسیطاٖ ؾبظٔبٖ ایٗ یبفتٝ.آٚضز فطاٞٓ ٔی

ٞبی شٞٙی ٘یبظٔٙس اؾت. زض  ٌصاضی ٘ٝ تٟٙب ثٝ زا٘ف فٙی ثّىٝ ثٝ تٛا٘بیی وٙتطَ ٞیدب٘بت ٚ ؾٌٛیطی ؾبظز، ظیطا ؾطٔبیٝ ٔی
ای یب فكبضٞبی ٔحیُی لطاض  تط ٞؿتٙس، وٕتط تحت تأثیط ٞیدب٘بت ِحظٝ ٚالغ، ٔسیطا٘ی وٝ ٔدٟع ثٝ زا٘ف ٔبِی ػٕیك

ٔحٛض ذٛاٞس ثٛز. ایٗ أط ٘ٝ تٟٙب ثٝ ثٟجٛز ػّٕىطز  ٞبی ػّٕی ٚ زازٜ تحّیُ ٌطفتٝ ٚ تهٕیٕبت آ٘بٖ ثیكتط ٔجتٙی ثط
اظ ٔٙظط ٘ظطی، پػٚٞف حبيط ثب .وٙس ٘فؼبٖ ضا ٘یع تمٛیت ٔی ٌصاضاٖ ٚ شی قٛز، ثّىٝ اػتٕبز ؾطٔبیٝ ٞب ٔٙدط ٔی ؾبظٔبٖ

ػٙٛاٖ یه  تٛا٘س ثٝ ز ٔبِی ٔیٌطی ؾٛا زٞس وٝ ٔیب٘دی ٌصاضی، ٘كبٖ ٔی تطویت زٚ حٛظٜ ضفتبض ٔبِی ٚ ٔسیطیت ؾطٔبیٝ
ٞبی ضفتبضی ٚ تهٕیٕبت التهبزی ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٌیطز. اظ  چبضچٛة تحّیّی ٘ٛیٗ ثطای فٟٓ ثٟتط تؼبُٔ ٔیبٖ ؾٌٛیطی



www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلٌاهِ چطن اًذاس حساتذاری ٍ هذیزیت

     (                                                                                                                            )جلذ دٍم1414، سهستاى 111، ضوارُ 8دٍرُ 
 

19 

ٞبی اضتمبی ؾٛاز  ٌصاضاٖ ٚ ٟ٘بزٞبی آٔٛظقی ثبقس تب ثط٘بٔٝ تٛا٘س ضإٞٙبیی ثطای ؾیبؾت ٔٙظط ػّٕی ٘یع، ٘تبیح تحمیك ٔی
ثٙسی وّی ایٗ پػٚٞف آٖ اؾت  زض ٟ٘بیت، خٕغ .ٌیط٘سٌبٖ ولاٖ َطاحی ٚ اخطا وٙٙس ؾُح ٔسیطاٖ ٚ تهٕیٓ ٔبِی ضا زض

تٛا٘س ثب  ٌصاضی اثطٌصاض٘س، أب ایٗ اثطٌصاضی ٔی ٘بپصیط ثط تهٕیٕبت ؾطٔبیٝ َٛض اختٙبة وٝ ضفتبضٞبی ٔتؼهجب٘ٝ ٔسیطاٖ ثٝ
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ٞب  آٔٛظـ ٔبِی ٔسیطاٖ ٘ٝ تٟٙب یه يطٚضت ػّٕی ثّىٝ یه اِعاْ ضاٞجطزی ثطای پبیساضی ٚ ضقس التهبزی ؾبظٔبٖ
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