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 چکیذُ
 غیدس كٙب ظٜیٚ ٞب، ثٝ اٞذاف ؿشوت ٗیتش اص ٟٔٓ یىیثٝ  یتٛاٖ سلبثت ؾیٚ افضا ذاسیثٝ سؿذ پب یبثیدػت ش،یاخ یٞب دس ػبَ

 یٞب تیٚ تٛرٝ ثٝ فؼبِ یؿشوت یٞب یٌزاسٝ یػشٔب بٖ،یٔ ٗیؿذٜ اػت. دس ا ُیتجذ ،یٔب٘ٙذ كٙؼت داسٚػبص بٖیثٙ دا٘ؾ
 یٞب . ؿشوتٙذیآ یٞب ثٝ ؿٕبس ٔ سؿذ ؿشوت یٞب فشكت تیٚ تمٛ یت سلبثتیٔض زبدیدس ا یذیٚ تٛػؼٝ اص ػٛأُ وّ كیتحم

ثٟجٛد  ،ی٘ٛآٚس ٙٝیصٔ تٛا٘ٙذ یٔ یپظٚٞـ یٞب تیٔٙبػت ٚ تٛػؼٝ فؼبِ یٞب یٌزاسٝ یاص ػشٔب یشیٌ ثب ثٟشٜ یداسٚػبص
 یٌزاس ٝیاحش ػشٔب یثشسػٞذف پظٚٞؾ حبضش  سؿذ خٛد سا فشاٞٓ وٙٙذ. یٞب فشكت ؾیافضا تیٔحلٛلات ٚ دس ٟ٘ب

ی ثبؿذ. ایٗ پظٚٞؾ اص ٘ظش ٔبٞیت ٚ سٚؽ ٔ یداسٚػبص یسؿذ دس ؿشوتٟب یٚ تٛػؼٝ ثش فشكتٟب كیتحم ٙٝیٚ ٞض یؿشوت
تٛكیفی ٚ اص ٘ظش ٞذف، یه پظٚٞؾ وبسثشدی ثٛدٜ ٚ اص آ٘زبیی وٝ دس پظٚٞؾ حبضش ٚضؼیت ٔٛرٛد ٔتغیشٞب ثب اػتفبدٜ 
اص رٕغ آٚسی اعلاػبت، اص عشیك اعلاػبت ٌزؿتٝ ٔٛسد تزضیٝ ٚ تحّیُ لشاس ٌشفتٝ اػت، دس سدیف ٔغبِؼبت تٛكیفی ٚ اص 

ؿشوت داسٚیی اص عشیك ٕ٘ٛ٘ٝ  19فشضیٝ تذٚیٗ ٚ  2ذادی ٌٙزب٘ذٜ ٔی ؿٛد. دس ٔؼیش ا٘زبْ ایٗ پظٚٞؾ، ٘ٛع پغ سٚی
ا٘تخبة ؿذٜ ٚ دادٜ ٞبی ٔشثٛط ثٝ  1400تب  1392ػبِٝ ثیٗ  9ٌیشی ثٝ سٚؽ حزف ػیؼتٕبتیه ثشای دٚسٜ صٔب٘ی 

ضاس آٔبسی ایٛیٛص ٔٛسد تزضیٝ ٚ تحّیُ لشاس ٔتغیشٞبی پظٚٞؾ ثؼذ اص ٌشدآٚسی دس ٘شْ افضاس اوؼُ ثب اػتفبدٜ اص ٘شْ اف
سؿذ دس  یٚ تٛػؼٝ ثش فشكتٟب كیتحم ٙٝیٚ ٞض یؿشوت یٌزاس ٝیػشٔبٌشفتٙذ. ٘تبیذ حبكُ اص آصٖٔٛ فشضیبت ٘ـبٖ داد: 

 ی تبحیش ٔؼتمیٓ ٔؼٙبداسی داسد.داسٚػبص یؿشوتٟب

 ی.داسٚػبص یؿشوتٟب، سؿذ یفشكتٟب، ٚ تٛػؼٝ كیتحم ٙٝیٞضی، ؿشوت یٌزاس ٝیػشٔب کلوات کلیذی:

 

 هقذهِ
فؼبِیت تحمیك ٚ تٛػؼٝ فشآیٙذی اص تجذیُ دا٘ؾ ثٝ ٔٙبفغ التلبدی ٚ ارتٕبػی اػت. ایٗ فشآیٙذ وّی صٔب٘جش ثٛدٜ ٚ ثٝ 

وٙٙذ، تبٔیٗ ٔبِی  ٌزاسی ٔی ی ثؼیبسی ٘یبص داسد. ؿشوتٟب ػٕٛٔب ٚلتی دس فؼبِیتٟبی تحمیك ٚ تٛػؼٝ ػشٔبیٝ ػشٔبیٝ
ٌضیٙٙذ. تبٔیٗ ٔبِی داخّی تزٕغ داخّی ٚاحذٞبی تزبسی اػت وٝ ا٘تخبة اسرح  ٔٙجغ اسرح ثشٔی داخّی سا ثٝ ػٙٛاٖ

ی پبییٙتش،  ٞبی تحمیك ٚ تٛػؼٝ ثٝ ؿٕبس ٔیشٚد. ایٗ ٘ٛع تبٔیٗ ٔبِی ٕٞچٙیٗ ٔضیت ٞضیٙٝ ؿشوتٟبی دس فؼبِیت
تٟب سا وبٞؾ دٞذ. ثش اػبع ٘ظشیٟی ٔحذٚدیت وٕتش ٚ سیؼه پبییٙتش سا دسثش داسد، ثٙبثشایٗ ٔیتٛا٘ذ فـبس ثذٞی ؿشو

ٌزاسی دس تحمیك ٚ تٛػؼٝ دس ؿشوتٟب ثٝ تشتیت تبٔیٗ ٔبِی  تشتیت اِٚٛیت، ٔبیِشص دسیبفت وٝ ٔٙبثغ تبٔیٗ ٔبِی ػشٔبیٝ

اثز سزهایِ گذاری ضزکتی ٍ ّشیٌِ تحقیك ٍ تَسعِ بز فزصتْای رضذ در ضزکتْای 

 دارٍساسی پذیزفتِ ضذُ در بَرس اٍراق بْادار تْزاى
 

 اىیاصغز آساد
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ٌزاسی دس تحمیك ٚ تٛػؼٝ ٚاحذٞبی تزبسی اػبػب ثٝ ٔٙبثغ  ػشٔبیٝ. داخّی ثٝ تبٔیٗ ٔبِی خبسری كٛست ٌشفتٝ اػت
داخّی ٚ ػپغ ٔٙبثغ تبٔیٗ ٔبِی خبسری ثؼتٍی داس٘ذ. ٘تبیذ ثٝ دػت آٔذٜ اص تحمیك ٞیّٕجشي ٚ پتشػٖٛ تبٔیٗ ٔبِی 

 .داسدٚ تلٕیٕبت ػشٔبیٝ ٌزاسی  یداخّ یٔبِ ٗیٔؼٙبداس ٔخجت ثب تبٔ ی ساثغٝ هی ٘ـبٖ داد وٝ ٔخبسد تحمیك ٚ تٛػؼٝ
یشا تبوٖٙٛ دس ایٗ ساثغٝ تحمیمی وبسثشدی كٛست ٔغبِؼٝ حبضش ٔی تٛا٘ذ ثیؾ رذیذی دس ػشٔبیٝ ٌزاساٖ ایزبد وٙذ ص

 ٍ٘شفتٝ اػت ٚ ا٘تظبس ثش ایٗ اػت ٘تبیذ تحمیك ٔٙزش ثٝ تٛػؼٝ تئٛسی تحمیك ٌشدد.
 

 بیاى هسالِ
دٞٙذ. ٘فٛر ٚ ٌؼتشؽ  ٌزاسی دس دػتشع ؿشوت ٞب، ثخؾ ٟٕٔی اص اسصؽ یه ؿشوت سا تـىیُ ٔی ٞبی ػشٔبیٝ فشكت

تىِٙٛٛطی اعلاػبت ثٝ ٔٙلٝ ظٟٛس سػیذٜ ا٘ذ ٚ ٘یض ؿشایظ التلبد رٟب٘ی، ػلایك ؿشوت ٞبی رٛا٘ی وٝ دس ػشكٝ ی 
ٞبی  ٞب ثشاٍ٘یختٝ اػت . ٔزٕٛػٝ فشكت ٌزاسی دس ؿشوت ٞبی ػشٔبیٝ فشاٚا٘ی سا دس ٔٛسد دسن ٘مؾ چٙیٗ فشكت

ثٝ ؿشوت تبحیش ٔی ػشٔبیٝ ٌزاسی یه ؿشوت ػٕیمب ثش ؿیٜٛ ٍ٘شؽ ٔذیشاٖ، ٔبِىبٖ، ػشٔبیٝ ٌزاساٖ ٚ اػتجبس دٞٙذٌبٖ 
ػشٔبیٝ ٌزاساٖ ٕٞٛاسٜ ثٝ د٘جبَ اػتفبدٜ اص فشكت ٞبی ٔٙبػت ػشٔبیٝ ٌزاسی ٚ (. 2001، ٌزاسد )وبلا پٛس ٚ تشٚٔجّی

وؼت ثبصدٜ ثیـتش ٞؼتٙذ ٚ ٔذیشاٖ ٘یض دس رٟت ٔٛفمیت ؿشوت ٚ افضایؾ حشٚت ػٟبٔذاساٖ الذاْ ثٝ تخلیق كحیح 
تب ٔی ٕ٘بیٙذ. ِزا یبفتٗ ساٞی ثشای آٌبٞی اص فشكت ٞبی ػشٔبیٝ ٌزاسی ٔٙبػت ٔٙبثغ ٚ اخز تلٕیٕبت ٔٙبػت دس ایٗ ساػ

. ٖٛ ػشٔبیٝ ٌزاساٖ ٚ ٔذیشاٖ ٚ ...( ٔی ثبؿذٚ رٌّٛیشی اص ٞذس سفتٗ ٔٙبثغ ٕٞٛاسٜ ٔٛسد ػلالٝ ی ٌشٜٚ ٞبی ریٙفغ )ٕٞچ
یٗ تشتیت ثب اخز تلٕیٓ ٔٙبػت اص ثٝ یبفتٗ ٔؼیبسی وٝ ثتٛاٖ ثب اػتفبدٜ اص آٖ ػّٕىشد ؿشوت ٞب سا اسصیبثی ٕ٘ٛد ٚ ثٝ ا

اص ٘ظش وٛٔبس ٚ وشیـٙبٖ . ٞذس سفتٗ ٔٙبثغ ٚ فشكت ٞبی ػشٔبیٝ ٌزاسی ٔٙبػت رٌّٛیشی ٕ٘ٛد ، ثؼیبس ٔفیذ خٛاٞذ ثٛد

، ٔی ثبؿٙذ ٚ ػلاٜٚ ثش ایٗ  ، فشكت ٞبی ػشٔبیٝ ٌزاسی یه ثخؾ لبثُ تٛرٝ ٚ سٚ ثٝ سؿذ داسایی ٞبی ؿشوت(2008)
پتب٘ؼیُ سؿذ ؿشوت رٟت افضایؾ ٔٙبفغ التلبدی ٚ اسصؽ ؿشوت ، اغّت دس فشكت ػشٔبیٝ ٌزاسی آٖ ٔیضاٖ صیبدی اص 

ثیبٖ داؿتٝ اػت وٝ ؿشوت ٞب ٕٔىٗ اػت ثٝ ػٙٛاٖ ٔزٕٛػٝ ای اص داسایی ٞبی ا٘ؼب٘ی ٚ  ،(2000ثّىٛیی ). ٟ٘فتٝ اػت
ٔذاساٖ حشوت ٔی وٙٙذ. ایٗ دیذٌبٜ ثش فیضیىی دس ٘ظش ٌشفتٝ ؿٛ٘ذ وٝ ثٝ ػٕت اٞذافی ٘ظیش حذاوخش وشدٖ ثبصدٜ ػٟب
. یىی لبثُ ٔـبٞذٜ سا دس ٘ظش ٕ٘ی ٌیشد ٚیظٌی ٞبی لبثُ ٔـبٞذٜ ی ٔشتجظ ثب اسصؽ ؿشوت تبویذ داسد ٚ ثبصدٜ ٞبی غیش

اص ٟٔٓ تشیٗ ثبصدٜ ٞبی ػشٔبیٝ ٌزاسی ٔشتجظ ثب اسصؽ ؿشوت وٝ لبثُ ٔـبٞذٜ ٕ٘ی ثبؿٙذ فشكت ٞبی سؿذ یب ٔزٕٛػٝ 
 .یٝ ٌزاسی ٔی ثبؿٙذفشكت ٞبی ػشٔب

ٔزٕٛػٝ فشكت ٞبی ػشٔبیٝ ٌزاسی یب فشكت سؿذ ثٝ فشكت ٞبی ػبصٔبٖ ٚ ٘یض فشكت ٞبی ٔٛرٛد دس التلبد ثشای   
خّك اسصؽ ٔشتجظ ٔی ثبؿذ ٚ صٔب٘ی وٝ ٔذیشاٖ دسن ثٟتشی دس ٔٛسد ػیبػت ٞبی تلٕیٓ ٌیشی داؿتٝ ثبؿٙذ، أىبٖ 

٘یض ٘ـبٖ داد وٝ ٔزٕٛػٝ  ،(2007) دس ٕٞیٗ ساػتب ٔیتٖٛ .(2011یبثذ پشْ )ثٟجٛد یب خّك اسصؽ ثشای ػبصٔبٖ افضایؾ ٔی 
فشكت ٞبی ػشٔبیٝ ٌزاسی ٚ فشكت سؿذ ثب خّك اسصؽ ػبصٔبٖ ثشای ػٟبٔذاساٖ دس استجبط ٔی ثبؿذ ٚ ثٝ ٚیظٜ ثب ػبصٔبٖ 

 .ٞبیی دس استجبط اػت وٝ دس ثبصاس ٞبی دسحبَ ظٟٛس فؼبِیت داس٘ذ
عجك دیذٌبٜ ٞیبت تذٚیٗ اػتب٘ذاسدٞبی حؼبثذاسی ٔبِی ایشاٖ اٌش فؼبِیت ٞبی ٔشثٛط ثٝ تحمیك ٚ تٛػؼٝ دس ساػتبی تِٛیذ 
ٔحلِٛی رذیذ یب ثٟجٛد ویفیت ٔحلٛلات لذیٓ ٚ وبٞؾ ٞضیٙٝ ٞبی ػّٕیبتی آیٙذٜ ا٘زبْ ٌیشد؛ اص آ٘زبیی وٝ ٔٙبثغ 

ی ٘یؼت ٚ ثٝ دٚسٜ آتی ٘یض تؼشی ٔی یبثذ، ثٙبثشایٗ ٔخبسد تحمیك ٚ حبكُ اص ایٗ فؼبِیت ٞب تٟٙب ٔشثٛط ثٝ دٜٚ ی ربس
تٛػؼٝ سا ٔی تٛاٖ ثؼٙٛاٖ داسایی ػشٔبیٝ ی ٔٙظٛس وشد. ایٗ دیذٌبٜ ٔغبثك ثب دیذٌبٜ ٞیبت تذٚیٗ اػتب٘ذاسدٞبی ثیٗ إُِّ 

ٚ ثىبسٌیشی فشآیٙذ سا داسد ٚ اػت ٔجتٙی ثش ایٗ وٝ اٌش ؿشوت حبثت وٙذ وٝ اص ِحبػ فٙی ٚ ثبصسٌب٘ی أىبٖ تِٛیذ ٔحلَٛ 
ؿشوت داسای ٔٙبفغ لاصْ ثشای ػشضٝ ٚ فشٚؽ ٔحلَٛ ٚ فشآیٙذ ٔٛسد ثحج ثبؿذ سٚؽ ٔؼمَٛ ٚ ٔٙبػت ثذیٗ كٛست 
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اػت وٝ ٔخبسد تحمیك ٚ تٛػؼٝ سا ثلٛست ٞضیٙٝ ی ػشٔبیٝ ی ٔٙظٛس ٚ آ٘شا دس عی دٚسٜ آتی ٔؼتّٟه ٕ٘ٛد. إٞیت 
ب ثش اػبع ٔؼیبس ٘ؼجت ثٛدرٝ ٞبی تحمیمبتی اص آٖ دسآٔذ ٘بخبِق ّٔی، ثٝ تحمیك ٚ تٛػٝ ثٝ ٞذی اػت وٝ وـٛسٞ

تٛػؼٝ یبفتٝ یب تٛػؼٝ ٘یبفتٝ تمؼیٓ ٔی ؿٛد. ٕٞچٙیٗ دس ؿشایظ پیچیذٜ ی سلبثتی أشٚص تلاؽ ؿشوت ٞب دس رٟت 
دس ؿشوت  وبٞؾ صٔبٖ تٛػؼٝ ٔحلٛلات رذیذ ثٝ ٔٙظٛس وؼت ٔضایبی سلبثتی ثّٙذ ٔذت، افضایؾ یبفتٝ اػت چشا وٝ

ٞبی أشٚصی وؼت ٔضیت سلبثتی ثّٙذ ٔذت ٔٙٛط ثٝ ٘ٛآٚسی دس تِٛیذ ٚ اسائٝ ٔحلٛلات ٚ خذٔبت رذیذ ٔی ثبؿذ )خب٘مبٜ 
 (.1396ٚ ٕٞىبساٖ، 

 ٔحلٛلات تِٛیذ دس ساػتبی تحمیك ثٝ ٔشثٛط ٞبی فؼبِیت اٌش ٔبِی حؼبثذاسی اػتب٘ذاسدٞبی تذٚیٗ ٞیئت ٘ظش عجك

 ایٗ ٔحُ اص وٝ اػت ایٗ ثش ا٘تظبس ؿٛد، ا٘زبْ ػّٕیبتی آیٙذٜ ٞبی ٞضیٙٝ دادٖ وبٞؾ یب یلذیٕ ٔحلٛلات ثٟجٛد رذیذ،

 ثٝ دا٘ؾ اص اػت ایٗ ثش ا٘تظبس وٝ آ٘زب اص آٚسد، دػت ثٝ ٔٙبفؼی ربسی دٚسٜ فمظ دس ٘ٝ ٚ آیٙذٜ ٞبی دٚسٜ دس ٞب ٞضیٙٝ ٘ٛع

داسایی  لّٓ یه ػٙٛاٖ ثٝ سا دا٘ؾ ایٗ تٛاٖ ٔی ثٙبثشایٗ آٚسد، دػت ثٝ ٔٙبفؼی آیٙذٜ ٞبی دٚسٜ ثتٛاٖ دس آٔذٜ دػت

 ٞضیٙٝ ثبیذ تغبثك، اكُ ثٝ تٛرٝ ثب سٚ ایٗ اص .آٚسد حؼبة ثٝ ؿشوت وٙٛ٘ی ٞبی داسایی وُ اسصؽ دس افضایؾ یب ؿشوت

 ٞضیٙٝ حؼبثذاسی ٞبی سٚؽ آٖ ثش ػلاٜٚ .ٔٙظٛس وشد ای ػشٔبیٝ )داسایی( ی ٞضیٙٝ ػٙٛاٖ ثٝ سا تٛػؼٝ ٚ تحمیك ٞبی

 (:1393)خب٘ی ٚ ٕٞىبساٖ،  اػت صیش ؿشح ثٝ تٛػؼٝ ٚ تحمیك ٞبی
 ٘ٝ ٚتٛػؼٝ تحمیك وٝ ٔخبسد اػت اػتٛاس اػبع ثشایٗ سٚیىشد ٚتٛػؼٝ: ایٗ تحمیك ٞبی ٞضیٙٝ وشدٖ ای ػشٔبیٝ -اِف(

 .داسد ٚرٛد ٞب آٖ ٔٙبفغ اص ایزبد ا٘تظبس ٘یض آتی ٞبی دٚسٜ دس ثّىٝ ربسی، ٞبی دٚسٜ دس فمظ

 دِیُ ثٝ وٝ ٞؼتٙذ ایٗ ثبٚس ثش ٔحممبٖ اص ثشخی ٚلٛع؛ دٚسٜ دس تٛػؼٝ ٚ تحمیك ٞبی ٞضیٙٝ وّیٝ ثشدٖ ٞضیٙٝ ثٝ -ة(

 .وشد ٔٙظٛس ٞضیٙٝ ثٝ ثلافبكّٝ ثبیذ سا ٞب آتی آٖ ٔٙبفغ ٚ تٛػؼٝ ٚ تحمیك ٞبی ٞضیٙٝ ثیٗ ٔٙغمی استجبعی ٘جٛدٖ

 ٞضیٙٝ وّیٝ اػت ثٟتش ایٗ ٔٛسد دس ٞٙذسیىؼٖٛ ػمیذٜ ثٝ تٛػؼٝ؛ ٚ تحمیك ٞبی ٞضیٙٝ اص لؼٕتی وشدٖ ای ػشٔبیٝ -ح(

 ثب استجبط وٝ خبكی ٞبی ٞضیٙٝ ٚ ؿٛ٘ذ دٚسٜ ٔٙظٛس ٞبی ٞضیٙٝ حؼبة ثٝ تٛػؼٝ ٚ تحمیك ثٝ ٔشثٛط ػٕٛٔی ٞبی

 ٌشد٘ذ. ٔؼتّٟه ٔٙظٓ عٛس ثٝ ٚ ؿذٜ ػشٔبیٝ ای داسد ٞب ٞضیٙٝ ایٗ اص ا٘تظبس ٔٛسد دسآٔذٞبی
ایٙىٝ آیب ثبیذ ثٝ ػٙٛاٖ ٞضیٙٝ ٚ یب ػشٔبیٝ دس ٘ظش ٌشفتٝ ؿٛد، ٔیبٖ دا٘ـٍبٞیبٖ ٔٛضٛع تحمیك ٚ تٛػؼٝ دس ٔٛسد 

ٚػیبػت ٌزاساٖ، ٔٛضٛع ٔٛسد ثحج ثٛدٜ اػت. ٔٛضٛع ثؼیبس ٟٕٔی ثٛدٜ اػت وٝ دس أٛس حؼبثذاسی ٔذ٘ظش ثٛدٜ اػت. 
ظش ٌشفتٝ ؿذٜ اػت. دس ثشخی اص دس ایبلات ٔتحذٜ آٔشیىب، ٞضیٙٝ تحمیك ٚ تٛػؼٝ ثٝ ػٙٛاٖ ٔضایبی ثبِمٜٛ ػشٔبیٝ دس ٘

ٔغبِؼبت، دس ثشسػی ؿشوت ٞبی ایبلات ٔتحذٜ آٔشیىب،ٞضیٙٝ ٞبی فٛسی سا ثٝ ػٙٛاٖ ػشٔبیٝ ای وٝ اعلاػبت ٔبِی 
ثیـتشی سا ثشای وبسثشاٖ فشاٞٓ ٔی ٕ٘بیذ، دس ٘ظش ٌشفتٝ ؿذٜ اػت. ثشای حُ ٔـىُ ٞضیٙٝ ٞبی تحمیك ٚ تٛػؼٝ، 

ٙٝ ٞبی تحمیك ٚ تٛػؼٝ سا ثٝ ػٙٛاٖ ػشٔبیٝ ٌزاسی دس ٘ظش ٔی ٌیش٘ذ. ثش اػبع ایٗ اػتب٘ذاس ثشخی اص وـٛسٞب، ٞضی
اػتب٘ذاسد، ٔذیشاٖ ٔی تٛا٘ٙذ ثب تٛرٝ ثٝ ا٘تظبساتـبٖ دس ٔٛسد ٞضیٙٝ ٞبی تحمیك ٚ تٛػؼٝ، ایٗ ٞضیٙٝ سا ثٝ ػٙٛاٖ ػشٔبیٝ 

ٙٝ ٞبی فٛسی تحمیك ٚ تٛػؼٝ، ثشای رٌّٛیشی ٌزاسی ٚ یب ٞضیٙٝ دس ٘ظش ثٍیش٘ذ. ایٗ اختیبس ٌضاسؿٍشی ٔبِی دس ٔٛسد ٞضی
اص افضایؾ ٞضیٙٝ ٞبی تحمیك ٚ تٛػؼٝ اػت صیشا ٔذیشاٖ اعلاػبت ثیـتشی سا دس ٔٛسد ٔٙبفغ آتی ٞضیٙٝ ٞبی ػشٔبیٝ ای 

 (.2016)چًٙ ٚ ٕٞىبساٖ،  تحمیك ٚ تٛػؼٝ دس اختیبس داس٘ذ
ٚ تٛػؼٝ  كیتحم ٞضیٙٝٚ  یؿشوت یٌزاس ٝیػشٔبوٝ ثذیٗ ٔٙظٛس پظٚٞؾ حبضش دسكذد پبػخٍٛیی ثٝ ایٗ ػٛاَ ٔی ثبؿذ 

 ؟داسد یشیؿذٜ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ چٝ تبح شفتٝیپز یداسٚػبص یدس ؿشوتٟبسؿذ  یثش فشكتٟب
 

 پژٍّص پیطیٌِ ی
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 ٚ تٛػؼٝ كیتحم ٝیسؿذ: ٘مؾ ٔىُٕ ثٛدٖ ػشٔب یٚ فشكت ٞب یؿشوت یٌزاس ٝیػشٔبثٝ ثشسػی  ،(2022آ٘تٛ٘ی ٚ ٔی )
 یاسائٝ ٔ یٌزاسد؟ ٔب ؿٛاٞذ یٔ شیؿشوت تإح یٌزاس ٝیٚ تٛػؼٝ ثش ػشٔب كیٚ تحم تیچٍٛ٘ٝ تؼبُٔ ػذْ لغؼپشداختٙذ. 

ػذْ  یٚ ؿٛن ٞب PVGOؿشوت سا ثٝ اخجبس  یٌزاس ٝیػشٔب ییپبػخٍٛ یٚ تٛػؼٝ ثٝ عٛس لبثُ تٛرٟ كیوٝ تحم ٓیدٞ
ٚ  كیثش تحم یٔجتٙ یؿشوت یٌزاسٝ یػشٔب یالؼٚ یٞب ٙٝیٔذَ ٌض یٞب یٙیث ؾیثب پ ذی٘تب ٗیدٞذ. ا یٔ ؾیافضا ٙبٖیاعٕ

ٚ خبف ؿشوت سا  هیؼتٕبتیػ PVGO یٞب ؿٛن ذیرذ یبسٞبیٔؼتجش، ٔب ٔؼ یػّّ ذی٘تب زبدیا یتٛػؼٝ ػبصٌبس اػت. ثشا
ػٟبْ  یصا ثشٖٚ یبسٞبیثب ٔؼ ٓ،یوٙ یٔؼبّٔٝ اػتفبدٜ ٔ بسیػٟبْ ٚ اخت ٕتیل یٞب آٖ اص دادٜ یوٝ ثشا ٓ،یوٙ یٔ تیتشو

 ٗی. ٔب ٕٞچٙذیآ یثٝ دػت ٔ یٚ تٛػؼٝ دِٚت كیتحم یبتیدس اػتجبسات ٔبِ ییتبثّٛ شاتییٚ تٛػؼٝ وٝ اص تغ كیتحم ٝیػشٔب
 یػغح ؿشوت دس ٘بثؼبٔب٘ یٞب اص رّٕٝ تفبٚت ٓ،یوٙ یخٛد سد ٔ ذی٘تب یثبِمٜٛ سا ثشا یسلبثت حبتیاص تٛض یتؼذاد
 شییتغ بی یاص خغش اخلال ی٘بؿ ییداسا یٙیٍضیرب بی ٕشسؿذ چشخٝ ػ یٞب فشكت ،یٔبِ یٞب اكغىبن ٞب، یٌزاسٝ یػشٔب

 .ؼهیس
ػذْ تمبسٖ اعلاػبت ٚ ػغٛح  ٗیثش استجبط ث یؿشوت تیػّٕىشد حبوٕ شیتبحثٝ ثشسػی  ،(2021پٛسػّٕبٖ ٚ ٕٞىبساٖ )

 بفتٝیوـٛس تٛػؼٝ  20ؿشوت ٔؼتمش دس  4082ٕ٘ٛ٘ٝ ؿبُٔ پشداختٙذ.  بفتٝیتٛػؼٝ  یفشكت ٞب: ؿٛاٞذ اص ثبصاسٞب ٙٝیثٟ
ٚ دسخٛاػت ثٝ  ـٟٙبدیؿٛد. اػپشد پ یٔـبٞذات ػبَ ؿشوت ٔ 33812اػت وٝ ؿبُٔ  2019تب  2003 یػبَ ٞب یع

 یپشٚوؼ هی ،یؿشوت تیػّٕىشد حبوٕ یشیا٘ذاصٜ ٌ یؿٛد. ثشا یػذْ تمبسٖ اعلاػبت اػتفبدٜ ٔ یثشا یػٙٛاٖ پشٚوؼ
. ٓیوشد ٝیٔب ثش فشكت سؿذ تى ،یٌزاس ٝیػشٔب ٙٝیػغٛح ثٟ ٗییتؼ یؿٛد ٚ ثشا یاػتفبدٜ ٔ ASSET4 ػظاسائٝ ؿذٜ تٛ

دٞذ وٝ  ی٘ـبٖ ٔ ذی٘تب اػتفبدٜ ؿذٜ اػت. بفتٝی ٓیٚ سٚؽ ٌـتبٚس تؼٕ یٔذَ ٞب اص حذالُ ٔشثؼبت ٔؼِٕٛ ٗیتخٕ یثشا
 دٞذ. یسا وبٞؾ ٔ یاستجبط ٔٙف ٗیا یؿشوت تیساثغٝ ٔؼىٛع داسد ٚ حبوٕ یٌزاس ٝیػشٔب ییثب وبسا یػذْ تمبسٖ اعلاػبت

ٞب  آصٔٛد٘ذ. آٖ 1994-2012ٞبی  تإحیش فشكت سؿذ ثش اٞشْ ٔبِی سا دس وـٛس چیٗ عی ػبَ، (2015) صٜٚ ویِٛیٗ ٚ ٞبً٘
ذ اٞشْ ٔبِی ثب فشكت دٞ ٞبی پظٚٞؾ ٘ـبٖ ٔی ٞبی تبثّٛیی اػتفبدٜ وشد٘ذ. یبفتٝ دس ایٗ پظٚٞؾ اص سٚؽ سٌشػیٖٛ دادٜ

ٞبی لبثُ ٚحیمٝ ثب اٞشْ ٔبِی ساثغٝ  ٞب ساثغٝ ٔؼىٛع داسد. اص ػٛی دیٍش، ا٘ذاصٜ ؿشوت ٚ داسایی سؿذ ٚ ثبصدٜ داسایی
 ای غیش خغی ثیٗ فشكت سؿذ ٚ اٞشْ ٔبِی ثشلشاس اػت.  ٔؼتمیٓ داس٘ذ. ٕٞچٙیٗ، ساثغٝ

ٞب ثب ػشػتی  ٗ فشم اػتٛاس اػت وٝ دس ٞش ػبَ ٕٞٝ ؿشوتوٙٙذ تحمیمبت پیـیٗ ثش ای ثیبٖ ٔی ،(2015دً٘ ٚ ٌبست )
ٞب ٔـبثٝ  وٙٙذ. ثٝ ػجبست دیٍش ػشػت تؼذیُ ػبختبس ػشٔبیٝ دس تٕبٔی ؿشوت یىؼبٖ ثٝ ػٕت اٞشْ ثٟیٙٝ حشوت ٔی

دٞذ وٝ ػشػت تؼذیُ، ٔختق ٞش ؿشوت اػت ٚ ػشػت تؼذیُ ػبختبس  وٝ ٘تبیذ دً٘ ٚ ٌبست ٘ـبٖ ٔی اػت. حبَ آٖ
ٞبیی داسای ثیـتشیٗ ػشػت تؼذیُ ٞؼتٙذ وٝ دس ثبلای اٞشْ  ؿشوتی ثب ؿشوت دیٍش ٔتفبٚت اػت ٚ ؿشوت ػشٔبیٝ اص

ٞبیی دس تإٔیٗ ٔبِی، ثیـتش دس  ٞذف لشاس داس٘ذ ٚ ٕٞچٙیٗ اص وؼشی تإٔیٗ ٔبِی ثشخٛسداس ٞؼتٙذ؛ صیشا چٙیٗ ؿشوت
 .ٔضیمٝ ٞؼتٙذ

ش اٞشْ ٔبِی دس چبسچٛة ٘ظشیٝ تٛاصٖ ایؼتب ٚ تٛاصٖ پٛیب، عی ٞبی سؿذ ث (، ثٝ ثشسػی تإحیش فشكت2013اٌذٖ ٚ ٚیٛ ) 
ؿشوت غیشٔبِی آٔشیىبیی، دٚ ٔؼیبس ٘ؼجت اسصؽ  125574ٞبی  ٞب ثب اػتفبدٜ اص دادٜ پشداختٙذ. آٖ 1971-2010ٞبی  ػبَ

غ ٕ٘بیی اسصؽ ٞبی تؼذیُ ؿذٜ )ٔؼىٛع تبث ٞب ٚ ٘ؼجت اسصؽ ثبصاس ثٝ اسصؽ دفتشی داسایی ثبصاس ثٝ اسصؽ دفتشی داسایی
ٞبی سؿذ ثٝ وبس ٌشفتٙذ. ٔبحلُ ایٗ پظٚٞؾ آٖ اػت وٝ  ٌیشی فشكت ٞب( سا ثشای ا٘ذاصٜ ثبصاس ثٝ اسصؽ دفتشی داسایی

ٞبی سؿذ تؼذیُ ؿذٜ، لبدس ثٝ تٛضیح ثٟتش تغییشات اٞشْ ٔبِی اػت. ٕٞچٙیٗ ضشیت ػشػت تؼذیُ  اػتفبدٜ اص فشكت
دسكذ اػت.  7/24ٞبی سؿذ تؼذیُ ؿذٜ، ضشیت ػشػت تؼذیُ  د ٔتغیش فشكتدسكذ اػت أب ثب ٚرٛ 2/14ػبختبس ػشٔبیٝ 

ٞبی سؿذ، ػشػت تؼذیُ  ٞبی سؿذ تؼذیُ ؿذٜ ثٝ ربی ٔتغیش فشكت ٞب ثیبٖ وشد٘ذ ثب ٚرٛد ربیٍضیٙی ٔتغیش فشكت آٖ
 .یبثذ ػبختبس ػشٔبیٝ افضایؾ یبفتٝ ٚ فبكّٝ صٔب٘ی سػیذٖ اٞشْ ٔبِی فؼّی ثٝ ػغح اٞشْ ٔبِی ثٟیٙٝ وبٞؾ ٔی
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اص  ؾیث یٌزاس ٝیسؿذ ؿشوت ٚ ػشٔب یثب فشكتٟب یساثغٝ اسصؽ افضٚدٜ التلبد یثشسػثٝ  ،(1400آلبرب٘ی ٚ ٕٞىبساٖ )
ٚ ثب اػتفبدٜ  1398تب  1390 یػبِٟب ٗیؿذٜ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ ث شفتٝیپز یؿشوتٟب یربٔؼٝ آٔبسپشداختٙذ.  حذ

 ٝیآصٖٔٛ فشض ذیپشداختٝ ؿذ. ثبتٛرٝ ثٝ ٘تب ٝیثٝ آصٖٔٛ فشض شٜیچٙذٔتغ یخغ ٖٛیؿشوت ٚ سٚؽ سٌشػ 118اص اعلاػبت 
دسكذ اػت وٝ ٘ـبٖ دٞٙذٜ ساثغٝ ٔؼٙبداس  5آٖ وٕتش اص  یاسػغح ٔؼٙبد ٙىٝیثبتٛرٝ ثٝ ا یاسصؽ افضٚدٜ التلبد شیاَٚ، ٔتغ

داسد؛ ِزا  یٔؼىٛع ٚ ٔؼٙبداس شیسؿذ تبح یثش فشكتٟب یاسصؽ افضٚدٜ التلبد یثٝ ػجبست یؼٙیسؿذ اػت.  یثب فشكتٟب
اسصؽ  شیاص آٖ اػت وٝ ٔتغ یدْٚ حبو ٝیفشض ذی٘تب ٗیٚ ٕٞچٙ ـٛدیدسكذ تب ٔ 95 ٙبٖیدس ػغح اعٕ كیتحم ٝیفشض

اػت وٝ ساثغٝ ٔؼٙبداس ثب  ٗیدسكذ اػت وٝ ٘ـب٘ذٞٙذٜ ا 5اص  ـتشیآٖ ث یػغح ٔؼٙبداس ٙىٝیثبتٛرٝ ثٝ ا یالتلبد فضٚدٜا
 .ؿٛدی دسكذ تب ٕ٘ 95 ٙبٖیدس ػغح اعٕ كیتحم ٝیاص حذ ٘ذاسد؛ ِزا فشض ؾیث یٌزاس ٝیػشٔب

ی پشداختٙذ. ٌزاس ٝیػشٔب یدس ٌشدؽ ٚ ٘شخ سؿذ فشٚؽ ثش فشكت ٞب ٝی٘ٛػب٘بت ػشٔب شیتبح یثشسػثٝ  ،(1400ػبلاسی )
دٜ ػبِٝ  ی٘دٚسٜ صٔب هی یؿذٜ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ ثشا شفتٝیپز یٞذف ؿشوت ٞب ٗیثٝ ا یبثیدػت یثشا
 ذیاػتفبدٜ ؿذٜ اػت. ٘تب شٜیچٙذ ٔتغ یٛ٘یٞب اص ٔذَ سٌشػ ٝیآصٖٔٛ فشض یلشاس ٌشفتٙذ. ثشا یٔٛسد ثشسػ( 1392-1383)

 یساثغٝ ٔٙف یٌزاس ٝیػشٔب یدس ٌشدؽ ٚ فشكت ٞب ٝیشٔب٘ٛػب٘بت ػ ٗیدٞذ، ث یٞب ٘ـبٖ ٔ ٝیحبكُ اص آصٖٔٛ فشض
ٞب ٘ـبٖ داد  بفتٝیساثغٝ ٔخجت ٚرٛد داسد. ػلاٜٚ ثش آٖ،  یٌزاس ٝیػشٔب ی٘شخ سؿذ فشٚؽ ٚ فشكت ٞب بٖیٚرٛد داسد ٚ ٔ

ذ ی٘تب ٗیٔخجت داس٘ذ. ا یشیتبح یٌزاس ٝیػشٔب یاص ٘شخ سؿذ فشٚؽ ثش فشكت ٞب یدس ٌشدؽ ٘بؿ ٝیوٝ، ٘ٛػب٘بت ػشٔب
فشٚؽ  ؾیاص افضا ی٘بؿ تٛا٘ذ یدس ٌشدؽ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ ٔ ٝیػشٔب ؾیاص آٖ اػت وٝ، اوخش ٔٙبثغ افضا یحبو
دٞذ  ی٘ـبٖ ٔ ذی٘تب ٗیدٞذ. ا یٔ ؾیتٛػظ ؿشوت ٞب سا افضا یٌزاس ٝیؿب٘غ فشكت ػشٔب ضاٖیثبؿٙذ وٝ ٔ ی٘مذ یٞب

 ثبؿذ. یؿشوت ٞب ٔ یآت یٌزاس ٝیػشٔب یٞب شكتثٝ ف یبثیدػت یٔٛحش ثشا یػبّٔ ی٘مذ یوٝ، فشٚؽ ٞب
 ییوبسا ٗییٚ تٛػؼٝ دس تؼ كیتحم یٞب ٙٝیآصاد ٚ ٞض ی٘مذ یٞب بٖیرش یاعلاػبت یٔحتٛاثٝ ثشسػی  ،(1400آسیبٖ )

 یؿذٜ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ ع شفتٝیؿشوت پز 126ؿبُٔ تؼذاد  یٔٙظٛس ٕ٘ٛ٘ٝ ا ٗیثذی پشداختٙذ. ٌزاس ٝیػشٔب
ٔٛسد  ییتبثّٛ یٞب چٙذٌب٘ٝ ثٝ سٚؽ دادٜ یٛ٘یسٌشػ یثب اػتفبدٜ اص ٔذَ ٞب 1397 یاِ 1391 یػبَ ٞب ٗیث یدٚسٜ صٔب٘

 یداسا شٞبیٔتغ ٗیثبؿذ، ا یٔـخق ٔ یشٞبیٔتغ تیثٝ دػت آٔذٜ ٘ـبٖ داد ضشا یٞب بفتٝیلشاس ٌشفتٝ اػت.  یثشسػ
 ٙٝیآصاد ٚ ٞض ی٘مذ یٞب بٖیدس وٙبس رش شٞبیٔتغ ٗیا یثبؿٙذ اص عشف یاسصؽ ثبصاس ؿشوت ٞب ٔ ٗییدس تؼ یاعلاػبت یٔحتٛا

ؿٛد ثّىٝ ثٝ  یوبػتٝ ٕ٘ ـبٖی٘ٝ تٟٙب ثبس اعلاػبت یٌزاس ٝیػشٔب ییوبسا یداسا یٚ تٛػؼٝ دس ؿشوت ٞب كیتحم یٞب
دس وٙبس  شٞبیٔتغ ٗیا یؿٛ٘ذ. اص عشف یٔ شٞبیٔتغ ٗیا یاعلاػبت یٔحتٛا تیٚ ػجت تمٛ بفتٝی ؾیافضا یلبثُ تٛرٟ ضاٖیٔ

ٚثب دس ٘ظش ٌشفتٗ  یٌزاس ٝیػشٔب ییوبسا یداسا یٚ تٛػؼٝ دس ؿشوت ٞب كیتحم یٞب ٙٝیآصاد ٚ ٞض ی٘مذ یٞب بٖیرش
 ثب اسصؽ ثبصاس ػٟبْ ؿشوت ٞب ٘ذاس٘ذ. یسلبثت ثبصاس ٔحلَٛ ساثغٝ ٔؼٙبداس ظیؿشا

دس دٚساٖ  یثٟشٜ ٚس زبدیٚ تٛػؼٝ ٚ ا كیدس حٛصٜ تحم یٌزاس ٝی٘مؾ ػشٔبثٝ ثشسػی  ،(1399ؿٕـیشی ٚ ٕٞىبساٖ )
ؿشوت  ،یٚ ػبصٔب٘ یذیخغٛط تِٛ ٝیاسؿذ وّ شاٖیپظٚٞؾ ، ٔذ ٗیا یربٔؼٝ آٔبسپشداختٙذ.  19 ذیوٛٚ یذٔیثحشاٖ اپ

 بتیآصٖٔٛ فشض ذیا٘تخبة ٚ ٔٛسد آصٖٔٛ لشاس ٌشفتٙذ. ٘تب شیٔذ 210تؼذاد،  ٗی( ثٛد٘ذ، وٝ اص اشیٔذ 223) بدیصأ یخٛدسٚػبص
 ٗیاص ا یحبو ذی: ٘تبذیلشاس ٌشفت. ٘تب ُیّٚ تح ٝیٔٛسد تزض ضسَیٚ ٘شْ افضاس ِ یپظٚٞؾ ثب اػتفبدٜ اص ٔؼبدلات ػبختبس ٗیا

 یٞب ٙٝیٞض ،یفىش ٝی٘مؾ ػشٔب ٗیداسد ٚ ٕٞچٙ یثش ثٟشٜ ٚس یٚ تٛػؼٝ ٘مؾ ٔؼٙبداس كیدس تحم یٌزاس ٝیثٛد وٝ ػشٔب
سػذ  ی: ثٝ ٘ظش ٔیشیٌ زٝیؿذ. ٘ت ذییٚ تٛػؼٝ تب كیدس حٛصٜ تحم شاٖیٔذ یٌزاس ٝیثش ػشٔب شیٔذ ؼهیس ُیٚ پشٚفب یٔبِ

 مبتیٚ تحم یؿذٜ ثب تٛرٝ ثٝ ٔٙبثغ ٚ ٔؼتٙذات ػّٕ زبدیا یٚ دس ٘ظش ٌشفتٗ ثحشاٖ ٞب یغیٔح ظیؿشا ٌشفتٗدس ٘ظش 
 احشٌزاس ثبؿذ. یٌزاس ٝیٚ ػشٔب یثٟشٜ ٚس یتٛا٘ذ ثش سٚ یٔٛسد ٘ظش ٔ
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 ٙٝیٞض یّیٚ تٛػؼٝ ثب ٘مؾ تؼذ كیٚ ٔخبسد تحم یٌزاساٖ ٟ٘بد ٝیساثغٝ ػشٔبثٝ ثشسػی  ،(1399ؿٕغ اِذیٙی ٚ لبػٕی )
 یؿذٜ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ وٝ ع شفتٝیؿشوت پز 90ؿبُٔ  كیتحم ٗیٔٛسد ٔغبِؼٝ ای پشداختٙذ. ٙذٌیٕ٘ب یٞب

 یٕٞشاٜ كٛستٟب یبدداؿتٟبیٚ تٛػؼٝ ٔـخق دس  كیٔخبسد تحم یا٘ذ ٚ داسا دس ػبصٔبٖ فؼبَ ثٛد1396ٜتب 1392یػبِٟب
ثٛدٜ ٚ اص ٘ظش سٚؽ ٚ  یبسثشدو مبتی٘ٛع تحم ٞذف، اص یثش ٔجٙب یپظٚٞؾ حبضش اص ٘ظش عجمٝ ثٙذ ثبؿذ. یخٛد ٔ یٔبِ

اػتفبدٜ ؿذٜ اػت، اعلاػبت ٕ٘ٛ٘ٝ  شٜیچٙذ ٔتغ ٖٛیوٝ اص سٌشػ كیتحم ٗیثبؿذ. دس ا یٔ یٕٞجؼتٍ كیاص ٘ٛع تحم تیٔبٞ
ثٝ وٕه ٘شْ افضاس اوؼُ عجمٝ  یدس دػتشع ثٛدٖ اعلاػبت آٟ٘ب ثب رٕغ آٚس یٔٛسد ٔغبِؼٝ پغ اص ثشسػ یؿشوتٟب ی
 یٔخجت ٚ ٔؼٙبداس یپظٚٞؾ ٘ـبٖ داد؛ ساثغٝ  ٗیا ذیٚالغ ؿذ٘ذ. ٘تب ُیٚ تحّ ضیٔٛسد آ٘بِ ٛصیٛیاٚ ثٝ وٕه ٘شْ افضاس  یثٙذ

احش  یٙذٌیٕ٘ب ی ٙٝیٞض یّیتؼذ شیٔتغ ٗیٚ تٛػؼٝ ٚرٛد داسد. ٕٞچٙ كیدس تحم یٌزاس ٝیٚ ػشٔب یٌزاساٖ ٟ٘بد ٝیػشٔب ٗیث
 ٚ تٛػؼٝ داسد. كیمدس تح یٌزاس ٝیٚ ػشٔب یٌزاساٖ ٟ٘بد ٝیػشٔب ٗیث یثش ساثغٝ  یٔٙف

ؿشوت  ؼهیٚ تٛػؼٝ ٚ س كیتحم دس یٌزاس ٝیػشٔب ،یٔبِ ٗیٔٙبثغ تبٔ ٗیساثغٝ ث یثشسػثٝ  ،(1398وشٔی ٚ حمیمت )
ؿشوت ٚ ثب  120ٔٙظٛس، ثب اػتفبدٜ اص اعلاػبت ٔشثٛط ثٝ  ٗیثذپشداختٙذ.  ؿذٜ دسثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ شفتٝیپز یٞب

پظٚٞؾ ٔٛسد آصٖٔٛ  یٞب ٝی(، فشضیی)تبثّٛ یجیتشو یثش دادٜ ٞب یٔجتٙ شٜیچٙذ ٔتغ ٖٛیسٌشػ ُیٚ تحّ ٝیاص تزضاػتفبدٜ 
( ٚ یداخّ یٔبِ ٗیٔٙبثغ تبٔ ،یخبسر یٔبِ ٗی)ٔٙبثغ تبٔ ٔؼتمُ یشٞبیؿبُٔ ٔتغ كیتحم یشٞبیلشاس ٌشفتٝ ا٘ذ. ٔتغ

ٔشثٛط  یٞب بفتٝیثبؿٙذ.  یٔ یوٙتشِ یشٞبیؿشوت( ٚ ٔتغ ؼهیٚ تٛػؼٝ، س كیدس تحم یٌزاس ٝیٚاثؼتٝ )ػشٔب یشٞبیٔتغ
 یداخّ یٔبِ ٗیثب تبٔ یداس یٚ ٔؼٙ یٚ تٛػؼٝ ساثغٝ ٔٙف كیدس تحم یٌزاس ٝیاَٚ ٘ـبٖ داد وٝ ػشٔب ٝیثٝ آصٖٔٛ فشض

 ٝیػشٔب ضاٖیاػتفبدٜ وٙٙذ ٔ یٔبِ ٗیرٟت تبٔ یاص ٔٙبثغ داخّ ـتشیٞشچمذس ؿشوت ٞب، ث ٍشیؿشوت ٞب داسد. ثٝ ػجبست د
 ؾیدْٚ ٘ـبٖ داد وٝ افضا ٝیٔشثٛط ثٝ آصٖٔٛ فشض یٞب بفتٝی ٗیدٞٙذ. ٕٞچٙ یٚ تٛػؼٝ سا وبٞؾ ٔ كیدس تحم یٌزاس

ٚ  كیتحم یبٞ تیدس فؼبِ یٌزاس ٝیتٛػظ ؿشوت ٞب ٔٙزش ثٝ وبٞؾ ػشٔب یٔبِ ٗیرٟت تبٔ یاػتفبدٜ اص ٔٙبثغ خبسر
دس ػبختبس  یاٞشْ ٔبِ ؾیٚ تٛػؼٝ ثب افضا كیتحم یٞب تیدس فؼبِ یٌزاس ٝیػشٔب ضاٖیٔ ٍشیؿٛد ٚ ثٝ ػجبست د یتٛػؼٝ ٔ

ٚ تٛػؼٝ،  كیدس تحم یٌزاس ٝیػشٔب ؾیػْٛ ٘ـبٖ داد وٝ افضا ٝیآصٖٔٛ فشض ذی٘تب ٗی. ٕٞچٙبثذی یوبٞؾ ٔ ٝ،یػشٔب
ثب  زٝیدٞذ ٚ دس ٘ت یؿذٜ اػت سا وبٞؾ ٔ یشیآِتٕٗ ا٘ذاصٜ ٌ Z بسیٔؼ اصؿشوت ٞب وٝ ثب اػتفبدٜ  یاحتٕبَ ٚسؿىؼتٍ

 .بثذی یؿشوت ٞب وبٞؾ ٔ ؼهیٚ تٛػؼٝ، س كیتحم یٞب تیدس فؼبِ یٌزاس ٝیػشٔب ؾیافضا
٘ـبٖ دٞٙذٜ  ذی٘تبپشداختٙذ.  ػبصٔبٖ ٝیػشٔب ؾیدس افضا R&Dٚ تٛػؼٝ  كی٘مؾ تحمثٝ ثشسػی  ،(1397آلبیی ٚ آلبیی )

 ٗیػٛأُ دس ا ٗیٞش وذاْ اص ا شیتبح ضاٖیثبؿذ وٝ ٔ یٚ تٛػؼٝ ثش آٖ ٞب ٔ كیتحم شیػٛأُ ٚ تبح ٗیا ٗیث ٓیساثغٝ ٔؼتم
ٚ  كیتٟٙب فشم دْٚ، وٝ تحم ك،یتحم بتیفشض یپظٚٞؾ، پغ اص ثشسػ ٗیدس ا ٗیؿذ. ٕٞچٙ بٖیٚ ث یپظٚٞؾ ثشسػ

 یشیٌ زٝیدا٘ؼت، سد ٚ اثغبَ ؿذ ٚ ٘ت یٔ یىیٚ لغؼبت اِىتشٚ٘ ضاتیتزٟ وٙٙذٜ ذیتِٛ یتٛػؼٝ سا ٔختق ثٝ ػبصٔبٖ ٞب
ٚ دس تٕبْ ػبصٔبٖ  ؼتی٘ یتبِیزیٚ د یىیلغؼبت اِىتشٚ٘ یوٙٙذٜ  ذیتِٛ یٚ تٛػؼٝ، ٔخلٛف ػبصٔبٖ ٞب كیؿذ وٝ تحم

آٖ  تیسٚ ثٝ سؿذ اػت ٚ ٞش سٚص ثش إٞ یا ٙذٜیثٝ كٛست فضا یٚاثؼتٝ ثٝ ٔحلٛلات وـبٚسص یٞب ٕٞب٘ٙذ ػبصٔبٖ ٞب
إُِّ  ٗیٚ دس ػغح ث شاٖیٚ تٛػؼٝ دس ا كیتحم تیٚ إٞ تیٚضؼ یپظٚٞؾ ثٝ ثشسػ ٗیدس ا ٗیؿٛد ٚ ٕٞچٙ یافضٚدٜ ٔ

ٚ تٛػؼٝ دس  كیثٟجٛد تحم یثشا ییساٞىبس ٞب بٖیؿذ، ٚ دس پب بٖیث شاٖیٚ تٛػؼٝ دس ا كیضؼف تحم ُیپشداختٝ ؿذ ٚ دلا
 ؿذ. ٝیػبصٔبٖ ٞب، اسا ی ٝیػشٔب ؾیػبصٔبٖ ٞب دس رٟت افضا

 

 فزضیِ ّای پژٍّص
 اػت. شٌزاسیتبح یداسٚػبص یسؿذ دس ؿشوتٟب یثش فشكتٟب یؿشوت یٌزاس ٝیػشٔب
 اػت. شٌزاسیتبح یداسٚػبص یسؿذ دس ؿشوتٟب یٚ تٛػؼٝ ثش فشكتٟب كیتحم ٝیػشٔب
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 رٍش ضٌاسی پژٍّص
 ٗییتؼ یدا٘ؾ لاصْ ثشا بیثٝ دػت آٚسدٖ دسن  یوبسثشد كیاػت، ٞذف اص تحم یاص ِحبػ ٞذف وبسثشد كیتحم ٗیا

اػت.  یحبضش اصِحبػ ٞذف وبسثشد كیؿذٜ ثشعشف ٌشدد؛ ِزا تحم ٔـخق ٚ ؿٙبختٝ یبصیآٖ ٘ ّٝیٚػ اػت وٝ ثٝ یاثضاس
 یصٔب٘ یذادیاػت. اص سٚؽ پغ سٚ یذادیىشد پغ سٚیٚ ثب اػتفبدٜ اص سٚ یتزشث ٕٝیآٖ اص ٘ٛع ٘ یاصِحبػ عشح پظٚٞـ

 ٓیوٝ ثذٖٚ دخبِت ٔؼتم یا اص ٚالؼٝ بی پشداصد یٔٛضٛع ٔ یثٝ ثشسػ ذادٞبیٌش پغ اص ٚلٛع سٚ وٝ پظٚٞؾ ؿٛد یاػتفبدٜ ٔ
 صٚ سٚؽ ا تیٔؼتمُ ٚرٛد ٘ذاسد. اص ِحبػ ٔبٞ یشٞبیٔتغ یوبس أىبٖ دػت ٗیپظٚٞـٍش سخ دادٜ، فشاٞٓ ؿٛد؛ افضٖٚ ثش ا

ٔٛسد  یٞب ذٜیپذ بی تیٚضؼ فیٞب تٛك اػت وٝ ٞذف آٖ ییٞب ؿبُٔ ٔزٕٛػٝ سٚؽ یفیاػت، پظٚٞؾ تٛك یفی٘ٛع تٛك
اص ربٔؼٝ )ٕ٘ٛ٘ٝ(  ییاػت وٝ ثب ٔـبٞذٜ ارضا ییاػتمشا یٞب پظٚٞؾ اص ِحبػ اػتذلاَ اص ٘ٛع پظٚٞؾ ٗیاػت. ا یثشسػ

ٚ ثش  یحؼبثذاس یاحجبت یٞب پظٚٞؾ دس حٛصٜ پظٚٞؾ ٗیا ٗیٚ ٕٞچٙ ذیوُ ربٔؼٝ الذاْ ٕ٘ب یثشا یی٘ؼجت ثٝ اسائٝ اٍِٛ
اص  ٓٔؼتمی عٛس ٞب ثٝ دادٜ وٝٗ یثب تٛرٝ ثٝ ااػت. دس پظٚٞؾ حبضش  یٞب ٔجتٙ ؿشوت یٔبِ یٞب كٛست یاعلاػبت ٚالؼ

ؿذٜ دس  پزیشفتٝ  یٞب ؿذٜ ؿشوت یحؼبثشػ یٔبِ یٞب ٔٛرٛد دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ ٚ كٛست یاعلاػبت یٞب پبیٍبٜ
ثٝ ا٘زبْ آصٖٔٛ  یبصیداؿت ٚ ٘ ٙبٖیٞب اعٕ دادٜ یٚ سٚای یثٝ پبیبی تٛاٖ یؿذٜ اػت ٔ یآٚس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ رٕغ

 .ؼتیٞب ٘ آٖ
 

 جاهعِ ٍ ًوًَِ پژٍّص
)غشثبٍِش( اػتفبدٜ ؿذٜ اػت.  رٟت ا٘تخبة ٕ٘ٛ٘ٝ آٔبسی ٔٙبػت، دس ایٗ تحمیك اص سٚؽ ٕ٘ٛ٘ٝ ٌیشی حزفی ػیؼتٕبتیه

ا٘تخبة ( ثٝ ػٙٛاٖ ربٔؼٝ 1400 یاِ 1392 یثبصٜ صٔب٘ یا٘ذ )دس ع ثٛدٜ شیص ظیؿشا یوٝ داساداسٚػبصی  یٞب ؿشوت ٝیوّ
 :ؿٛد یٔ
 اػفٙذ ٔبٜ ثبؿذ. 29ثٝ  یٞب ٔٙتٟ آٖ یدٚسٜ ٔبِ ؼٝ،یٔمب تیلبثّ ؾیثٝ ِحبػ افضا -1
 .٘ذاؿتٝ ثبؿذ یػبَ ٔبِ شیی( تغ1400-1392) یدٚسٜ ٔٛسد ثشسػ یدس ع -2
 آٖ لبثُ دػتشع ثبؿذ. یاعلاػبت ٔبِ -3
 .ٔبٜ ٘جبؿذ 3داسای تٛلف ٔؼبٔلاتی ثیؾ اص  -4

ؿشوت اص ربٔؼٝ آٔبسی رٟت ا٘زبْ آصٟٔٛ٘ب  19ٌیشی حزفی ػیؼتٕبتیه  ٚ ٔلاحظبت دس ٕ٘ٛ٘ٝ دس ٘تیزٝ اػٕبَ ؿشایظ
 ا٘تخبة ؿذ٘ذ. 

 

 هذل ٍ هتغیزّای پژٍّص
 ٔذَ اَٚ

growth opportunities it = α0 + β1 Corporate investment it + β2 SIZE it + β3 LEVit + β4 LOSS 

it + β5 ROEit + β6 ORAit + β7 AGEit + ɛit 

 ٔذَ دْٚ
growth opportunities it = α0 + β1 R&D-capital complementarity it + β2 SIZE it + β3 LEVit + 

β4 LOSS it + β5 ROEit + β6 ORAit + β7 AGEit + ɛit 

 

 ًحَُ ی سٌجص هتغیزّا

 هتغیز ٍابستِ
 (:growth opportunities) سؿذ یفشكتٟب
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 داسایی ٞبی ؿشوت.٘ؼجت اسصؽ ثبصاس ثٝ اسصؽ دفتشی 
 

 هتغیز هستقل
 (:Corporate investment) یؿشوت یٌزاس ٝیػشٔب

 پظٚٞؾ ثشسػی. تؼییٗ ٕ٘بیذ سا ػشٔبیٝ ٌزاسی ٔغّٛة حذ ثتٛا٘ذ وٝ ؿٛد اػتفبدٜ ٔذِی اص ثبیذ تزشثی آصٖٔٛ ثٝ ٔٙظٛس

 ثشای ؿشوت سؿذ ٞبی فشكت ٔذَ اص اص پظٚٞـٍشاٖ ثؼیبسی وٝ دٞذ ٔی ٘ـبٖ ٔغّٛة حذ ایٗ تؼییٗ ثشای لجّی ٞبی
 ایٗ ٘ظشی (. ٔجب٘ی2009ٕٞىبساٖ،  ٚ ؛ ثیذ2006َٞیلاسی،  ٚ اػتفبدٜ ٕ٘ٛدٜ ا٘ذ )ثیذَ ػشٔبیٝ ٌزاسی، ٔغّٛة حذ ثشآٚسد

 ثٝ ثیبٖ .ٕ٘بیذ تٛریٝ سا ؿشوت رذیذ ٞبی ػشٔبیٝ ٌزاسی ثبیذ ؿشوت سؿذ ٞبی فشكت وٝ اػت ٘ىتٝ اػتٛاس ایٗ ثش ٔذَ،

 ؿشوت ٞبی تٛضیح ػشٔبیٝ ٌزاسی لبثّیت سؿذ، ٞبی فشكت ٔتغیش، دٚ ایٗ ثیٗ سٌشػیٖٛ دس وٝ اػت آٖ ثش ا٘تظبس دیٍش،
 خغبی ٔمبدیش دٞذ، تٛضیح سا ؿشوت ٘تٛا٘ذ ػشٔبیٝ ٌزاسی ٞبی سؿذ فشكت ٞبی دسكٛستی وٝ ثبؿٙذ. ثٙبثشایٗ، داؿتٝ سا

ػشٔبیٝ  ٔحبػجٝ ثشای. داد خٛاٞذ ٘ـبٖ سا ػشٔبیٝ ٌزاسی( وٓ ٚ )ثیؾ ػشٔبیٝ ٌزاسی ػشٔبیٝ ٌزاسی ٘بوبسایی حبكُ،
 تغیش دس یب ربسی غیش داسایی ٞبی دس تغییش یب داسایی ٞب وُ دس تغیش یب ٔـٟٛد حبثت داسایی ٞبی دس اص تغییش ػٕٛٔبً ٌزاسی،

 داسایی ٞب وُ دس اص تغیش ػشٔبیٝ ٌزاسی ٔحبػجٝ ثشای پظٚٞؾ ایٗ دس ٔی ؿٛد. اػتفبدٜ ثّٙذٔذت ػشٔبیٝ ٌزاسی ٞبی
 .اػت ؿذٜ اػتفبدٜ

 صادٜ حلبس ٚ وبس تٟشا٘ی حبكُ وٝ (1) ساثغٝ اص اػتفبدٜ ثب ػشٔبیٝ ٌزاسی وٓ ٚ ػشٔبیٝ ٌزاسی ثیؾ پظٚٞؾ، ایٗ دس
 .اػت ؿذٜ اػتفبدٜ ایشاٖ ثٛدٜ، دس ؿشوت ٞب ػشٔبیٝ ٌزاسی وٓ ٚ ثیؾ تؼییٗ ٔذَ ثٝ ػٙٛاٖ (1388)

Iit=β0+β1CFOit-1+β2MTBit+β3SGit-1+β4ROAit-1+β5OPit-1+εit 

CFOit-1: ٖػبَ. اثتذای داساییٟبی وُ ثش تمؼیٓ ربسی ػبَ ػّٕیبتی ٘مذ رشیب 
MTBitؿشوت. ػٟبْ دفتشی اسصؽ ثٝ : اسصؽ ثبصاس 
SGit-1ٔیأیذ. دػت ثٝ لجُ ػبَ فشٚؽ تمؼیٓ ثش لجُ ػبَ ربسی ثب ػبَ فشٚؽ تغییشات تمؼیٓ اص وٝ فشٚؽ : سؿذ 

ROAit-1: ٜاػت. ربسی ػبَ اثتذای داساییٟبی ثش تمؼیٓ ػٛد خبِق ثب ثشاثش وٝ داساییٟب ثبصد 
OPit-1: اػت. ربسی ػبَ اثتذای داساییٟبی تمؼیٓ ثش ربسی ػبَ ػّٕیبتی ػٛد 

εitسا ػشٔبیٝ ٌزاسی وٓ خغب، رض ٔٙفی ٔمذاس ٚ ٔیذٞذ ٘ـبٖ ػشٔبیٝ ٌزاسی سا ثیؾ خغب، رضء ٔخجت ٔمذاس )وٝ خغب : رضء 
 ٔیذٞذ(: ٘ـبٖ
 .اص حذ ؾیث یٌزاس ٝیػشٔب بٍ٘شیوٝ ٔخجت ثبؿذ ث ی( دس كٛستεٔذَ ) ٕب٘ذٜیثبل (over-INV) اص حذ ؾیث یٌزاس ٝیػشٔب

 .اص حذ ؾیث یٌزاس ٝیػشٔب بٍ٘شیثبؿذ ث یوٝ ٔٙف ی( دس كٛستεٔذَ ) ٕب٘ذٜیثبل (under-INVتش اص حذ )وٕ یٌزاس ٝیػشٔب
 (:R&D-capital complementarity)ٚ تٛػؼٝ  كیتحم ٝیػشٔب

 دا٘ؾ ایٗ اص اػتفبدٜ ٚ ربٔؼٝ فشًٞٙ، ا٘ؼبٖ، ثٝ ٔشثٛط دا٘ؾ ػغح دسرٟت افضایؾ خلاق ٚ ٔٙؼزٓ فؼبِیت ٞشٌٛ٘ٝ
 تش ویفیت ثب ٚ رذیذ تِٛیذات ثٝ ٞب ا٘ذیـٝ تجذیُ فشایٙذ تٛػؼٝ، ٚ تحمیك دیٍش، ثیب٘ی ثٝ. اػت رذیذ وبسثشدٞبی ثشای
ٚ تٛػؼٝ ثٝ  كیتحم یٞب ٙٝیٞض ٘ؼجت كیاص عش كیتحم ٗیٚ تٛػؼٝ دس ا كیتحم یٞب ٙٝیٞض اػت. ٔٛرٛد تِٛیذات ؿذٖ

 .ؿٛد یؿشوت ٔحبػجٝ ٔ یبتیػٛد خبِق ػّٕ

 
 

 هتغیزّای کٌتزلی
Sizeٞب. : ا٘ذاصٜ ؿشوت؛ ٍِبسیتٓ عجیؼی وُ داسایی 
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LEVٞب. ٞب ثٝ وُ داسایی : اٞشْ ٔبِی؛ ٘ؼجت وُ ثذٞی 
LOSS :ٖدٜ ثبؿذ، ثشاثش ثب یه ٚ دس غیش ایٙلٛست كفش. ٔتغیش ٔزبصی صیبٖ؛ دس كٛستیىٝ ؿشوت صیب 
AGE ی پزیشؽ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ ؿشوت ٞب ػبَ: ػٗ ؿشوت: ٍِبسیتٓ عجیؼیi  َدس پبیبٖ ػبt-1 ٔثبؿذ  ی

ٞبی ثضسي لشاس  یبعٔمیش احشات تإحؿٛد تب ضشایت احتٕبِی ایٗ ٔتغیش دس ٔذَ تحت  یٔاػتفبدٜ اص ٍِبسیتٓ عجیؼی ثبػج )
 ٍ٘یشد(.
ROE ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ: وٝ اص تمؼیٓ ػٛد خبِق پغ اص وؼش ٔبِیبت ثٝ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ ثٝ دػت ٔی :

 آیذ.
ORA ٓآیذ. یٔٞب ثٝ دػت  ییداسای دسیبفتٙی ثش ٔزٕٛع ٞب حؼبة: ثبصدٜ داسایی: اص تمؼی 

 

 یافتِ ّای پژٍّص

 ّای تَصیفی  یافتِ
ثٝ ٔٙظٛس ثشسػی ٔـخلبت ػٕٛٔی ٔتغیشٞب ٚ تزضیٝ ٚ تحّیُ دلیك آٖ ٞب، آؿٙبیی ثب آٔبس تٛكیفی ٔشثٛط ثٝ ٔتغیشٞب 

(، آٔبس تٛكیفی دادٜ ٞبی ٔشثٛط ثٝ ٔتغیشٞبی ٔٛسد اػتفبدٜ دس تحمیك سا ٘ـبٖ ٔی دٞذ. آٔبس تٛكیفی 1لاصْ اػت. ٍ٘بسٜ )
 ( ٔی ثبؿذ. 1400تب  1392ػبِٝ ) 9صٔب٘ی  ؿشوت دس كٙؼت داسٚ ٕ٘ٛ٘ٝ عی دٚسٜ 19ٔشثٛط ثٝ 

 پژٍّص هتغیزّای تَصیفی آهار (:1) جذٍل

دٞٙذٜ ٘مغٝ تؼبدَ ٚ ٔشوض حمُ تٛصیغ اػت ٚ ؿبخق خٛثی ثشای  ؿبخق ٔشوضی، ٔیبٍ٘یٗ اػت وٝ ٘ـبٖ تشیٗ اكّی
ثبؿذ وٝ ٘ـبٖ  ( ٔی14.683ثشاثش ثب )ا٘ذاصٜ ؿشوت  ٞبػت. ثشای ٔخبَ ٔمذاس ٔیبٍ٘یٗ ثشای ٔتغیش ٘ـبٖ دادٖ ٔشوضیت دادٜ

 . ا٘ذ ٞب حَٛ ایٗ ٘مغٝ تٕشوض یبفتٝ دٞذ ثیـتش دادٜ ٔی
 هتغیز کیفی سیاًذّی (:2)جذٍل 

 دسكذ فشاٚا٘ی فشاٚا٘ی ؿشح

 96.49 165 ؿشوت ٞبی وٝ صیبٖ ٌضاسؽ ٘ىشدٜ ا٘ذ

 3.51 6 ؿشوت ٞبی وٝ صیبٖ ٌضاسؽ وشدٜ ا٘ذ

 100 171 رٕغ وُ

 دسكذ اص ؿشوت ٞب صیبد ٌضاسؽ ٘ىشدٜ ا٘ذ. 96ثب تٛرٝ ثٝ رذَٚ فٛق ٔـبٞذٜ ٔی ؿٛد وٝ 

 

 ضزیب ّوبستگی

 ثیـتشیٗ وٕتشیٗ ا٘حشاف ٔؼیبس ٔیبٍ٘یٗ تؼذاد ٘بْ ٔتغیش

 9.544 .871 1.269 2.106 171 سؿذ یفشكتٟب

 .124 0 .015 .005 171 یؿشوت یٌزاس ٝیػشٔب

 -.001 -.467 .098 -.151 171 ٚ تٛػؼٝ كیتحم ٝیػشٔب

 16.204 12.783 .723 14.683 171 ا٘ذاصٜ ؿشوت

 1.269 .012 .221 .582 171 اٞشْ ٔبِی

 1 0 .184 .035 171 ٔتغیش ٔزبصی صیبٖ

 3.970 2.079 .389 2.981 171 ػٗ ؿشوت

 1.326 -1.952 .273 .440 171 ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ

 .810 .003 .182 .501 171 ثبصدٜ داسایی
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یىی اص ٔؼیبسٞبی ٔٛسد اػتفبدٜ دس تؼییٗ ٕٞجؼتٍی دٚ ٔتغیش ٔی ثبؿذ. ضشیت ٕٞجؼتٍی، ؿذت ساثغٝ ضشیت ٕٞجؼتٍی 
ٚ ٘یض ٘ٛع ساثغٝ )ٔؼتمیٓ یب ٔؼىٛع( سا ٘ـبٖ ٔی دٞذ. ٔفْٟٛ ٔؼٙی داسی دس ٕٞجؼتٍی ایٗ اػت وٝ آیب ٕٞجؼتٍی 

ٖ ٔی دٞذ ثیٗ دٚ ٔتغیش ٕٞجؼتٍی ٚرٛد ٘ـب "ٚالؼب ثذػت آٔذٜ ثیٗ دٚ ٔتغیش سا ٔی تٛاٖ ؿب٘ؼی ٚ تلبدفی دا٘ؼت یب
داسد. ایٗ ٔٛضٛع وٝ ػذد ثٝ دػت آٔذٜ ٔؼٙی داس اػت یب ٘ٝ اص خٛد ػذد ثٝ دػت آٔذٜ ثب إٞیت تش اػت )ٔٛٔٙی ٚ فؼبَ 

 (. 1387لیٛٔی، 
 ضزیب ّوبستگی (:3)جذٍل 

X
9

 

X
8

 

X
7

 

X
6

 X
5

 X
4

 X
3

 X
2

 X
1

ٞب 
یش

ٔتغ
 

        1 X1 
 

      1 
0.087 
0.000 X2 

 
     1 

0.126- 
0.100 

0.170 
0.026 X3 

 
    1 

0.013 
0.862 

0.021- 
0.782 

0.310 
0.000 X4 

 
   1 

0.055- 
0.468 

0.179 
0.019 

0.241-
0.001 

0.423- 
0.000 X5 

 
  1 

0.317 
0.000 

0.027 
0.719 

0.001- 
0.980 

0.109- 
0.155 

0.100- 
0.191 X6 

 
 1 

0.009 
0.906 

0.044- 
0.564 

0.468 
0.000 

0.103- 
0.178 

0.151 
0.047 

0.309 
0.000 X7 

 
1 

0.235 
0.001 

0.101- 
0.185 

0.028- 
0.707 

0.143 
0.061 

0.133- 
0.080 

0.043- 
0.572 

0.565 
0.000 X8 

1 0.050 
0.510 

0.128 
0.094 

0.173 
0.023 

0.134 
0.090 

0.404 
0.000 

0.007 
0.921 

0.021- 
0.775 

0.016- 
0.829 X9 

ضشیت ٕٞجؼتٍی ثشای وـف ٞٓ خغی ػبدٜ اػتفبدٜ ٔی ؿٛد. ٔـبٞذٜ ٔی ؿٛد وٝ ٞیچ یه اص  ٔؼٕٛلاً اص رذَٚ
دسكذ ٘یؼت ٚ ایٗ ٔٛسد ثیبٍ٘ش ػذْ ٚرٛد ٕٞجؼتٍی ؿذیذ ثیٗ ٔتغیشٞبی  50ضشایت ثیٗ ٔتغیشٞبی ٔؼتمُ ثیؾ اص 

یب٘غ اػتفبدٜ ؿذٜ وٝ ٔؼتمُ اػت ٚ ٞٓ خغی ػبدٜ ٚرٛد ٘ذاسد ٚ ثشای ثشسػی ٞٓ خغی چٙذٌب٘ٝ اص آصٖٔٛ تٛسْ ٚاس
 ٘تبیذ ٘ـبٖ داد ٞٓ خغی چٙذٌب٘ٝ ٘یض ثیٗ ٔتغیشٞبی ٔؼتمُ ٚرٛد ٘ذاسد.

 

 آسهَى هاًایی هتغیزّا
ٞبیی ٘ظیش ٔغبثك ادثیبت التلبد ػٙزی لاصْ اػت لجُ اص ثشآٚسد ٔذَ، ٔب٘بیی ٔتغیشٞب ثشسػی ٌشدد. اػتفبدٜ اص آصٖٔٛ

ؿٛد صیشا لذست ا٘ذوی دس تـخیق ٔب٘بیی داس٘ذ. ثشای تٛكیٝ ٕ٘ی ٞبی پبُ٘پشٖٚ ثشای دادٜ ٚ فیّیپغ فِٛش -دیىی
ٞب سا تزٕیغ ٕ٘ٛدٜ ٚ ػپغ ؿٛد وٝ دادٜٞبی پبُ٘، پیـٟٙبد ٔیتش دس ٔذَٞبی ٔب٘بیی لٛیحلَٛ اعٕیٙبٖ ثٝ آصٖٔٛ

ِیٖٛ، ِیٗ ٚ چٛ،  تٛاٖ اص آصٖٔٛ ٞبی پبُ٘، ٔی دادٜثشای ثشسػی ٚرٛد سیـٝ ٚاحذ دس (. 1386ٔب٘بیی ثشسػی ٌشدد )ا٘ذسع، 
 ٌشدد. خلاكٝ ػشضٝ ٔی 4آصٖٔٛ ٞبسیغ ٚ... اػتفبدٜ وشد وٝ ٘تبیذ آٖ ثٝ كٛست رذَٚ ؿٕبسٜ 
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 پژٍّص هتغیزّای بزای( ّاریس)هاًایی آسهَى (:4) جذٍل
 ٘تیزٝ ػغح ٔؼٙبداسی آٔبسٜ آصٖٔٛ ٘بْ ٔتغیش

 ٔب٘ب اػت 0.000 -16.77  سؿذ یفشكتٟب

 ٔب٘ب اػت 0.000 -11.173  یؿشوت یٌزاس ٝیػشٔب

 اػت ٔب٘ب 0.000 -8.214 ٚ تٛػؼٝ  كیتحم ٝیػشٔب

 اػت ٔب٘ب 0.000 -12.083 ا٘ذاصٜ ؿشوت

 ٔب٘ب اػت 0.007 -2.413 اٞشْ ٔبِی

  ٔتغیش ٔزبصی صیبٖ

 ٔب٘ب اػت 0.000 -9.021 ػٗ ؿشوت 

 اػت ٔب٘ب 0.000 -12.451 ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ

 اػت ٔب٘ب 0.000 -4.682 ثبصدٜ داسایی

دسكذ ثٛدٜ ٚ ثیبٍ٘ش ٔب٘ب ثٛدٖ  5ؿٛد ػغح ٔؼٙبداسی ٕٞٝ ٔتغیشٞب وٕتش اص  ٔـبٞذٜ ٔی 4ثب تٛرٝ ثٝ رذَٚ ؿٕبسٜ 
 ٔتغیشٞبػت. 

 

 آسهَى تطخیص تَسیع ًزهال
ٞشٌبٜ ػغح  ٟباػتفبدٜ ؿذٜ اػت. دس ایٗ آصٔٛ٘ؿبپیشٚ فش٘ؼیب ثٝ ٔٙظٛس ثشسػی ٘شٔبَ ثٛدٖ ٔتغیشٞبی پظٚٞؾ اص آصٖٔٛ 

تـخیق تٛصیغ % سد ٔی ؿٛد. ٘تبیذ آصٖٔٛ 95(، فشم كفش دس ػغح اعٕیٙبٖ  Sig< %5% ثبؿذ )5ٔؼٙی داسی وٕتش اص 
 ( اسائٝ ؿذٜ اػت:5) رذَٚ ٘شٔبَ دس

 فزًسیا ًتایج آسهَى ضاپیزٍ (:5جذٍل )
 ٘تیزٝ ػغح ٔؼٙبداسی  آٔبسٜ آصٖٔٛ ٘بْ ٔتغیش

 ٘ذاسدتٛصیغ ٘شٔبَ  0.000 0 سؿذ یفشكتٟب

 تٛصیغ ٘شٔبَ ٘ذاسد 0.000 0 یؿشوت یٌزاس ٝیػشٔب

 تٛصیغ ٘شٔبَ ٘ذاسد 0.005 10.46 ٚ تٛػؼٝ كیتحم ٝیػشٔب

 تٛصیغ ٘شٔبَ ٘ذاسد 0.048 6.07 ا٘ذاصٜ ؿشوت

 تٛصیغ ٘شٔبَ ٘ذاسد 0.001 12.87 اٞشْ ٔبِی

  ٔتغیش ٔزبصی صیبٖ

 تٛصیغ ٘شٔبَ ٘ذاسد 0.019 7.84 ػٗ ؿشوت

 ٘ذاسد ٘شٔبَ تٛصیغ 0.000 0 كبحجبٖ ػٟبْثبصدٜ حمٛق 

 ٘ذاسد ٘شٔبَ تٛصیغ 0.002 12.03 ثبصدٜ داسایی

دسكذ ٔی ثبؿذ ِزا اص تٛصیغ ٘شٔبَ  5عجك ٘تبیذ آصٖٔٛ ؿبپیشٚ ٚیّه ٔـبٞذٜ ٔی ؿٛد وٝ ػغح ٔؼٙبداسی ٔتغیشٞب وٕتش اص 
ٔبَ وشدٖ ثبلی ٔب٘ذٜ ٞب الذاْ ثٝ تجذیُ ثشخٛسداس ٘یؼتٙذ. دس ثشخی ٔٛاسد ٔـبٞذٜ ٔی ؿٛد وٝ پظٚٞـٍشاٖ ثشای ٘ش

ٔتغیشٞبی ٔؼتمُ ٚ ٚاثؼتٝ )ثب اػتفبدٜ اص تجذیلات رب٘ؼٖٛ( ثٝ ٔتغیشٞبی رذیذی ثب تٛصیغ ٘شٔبَ ٕ٘ٛدٜ ا٘ذ. ثبیذ دلت 
 داؿت ایٗ وبس ٔٙزش ثٝ تِٛیذ ٔتغیشٞبیی ٔی ؿٛد وٝ اِضأب اص سفتبس ٔتغیشٞبی اِٚیٝ تجؼیت ٕ٘ی وٙذ ٚ ٘تبیذ ثشآٚسد ٔذَ

 (. 1396سٌشػیٛ٘ی ثب ایٗ ٔتغیشٞب غیش لبثُ اتىب اػت )افلاعٛ٘ی، 

 

 )چاٍ( ٍ آسهَى ّاسوي  لیوز Fسهَى آ
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ثٝ ٔٙظٛس تخٕیٗ ٔذَ ٞبی پظٚٞؾ اص تىٙیه دادٜ ٞبی تّفیمی اػتفبدٜ ؿذٜ اػت. ضشٚست اػتفبدٜ اص ایٗ تىٙیه وٝ 
دادٜ ٞبی ػشی صٔب٘ی ٚ ٔمغؼی سا ثب ٞٓ تشویت ٔی وٙذ، ثیـتش ثٝ خبعش افضایؾ تؼذاد ٔـبٞذات، ثبلا ثشدٖ دسرٝ آصادی، 

اػت. ِزا تخٕیٗ ٔذَ ٞب ثب اػتفبدٜ اص دادٜ ٞبی تشویجی ٚ  وبٞؾ ٘بٕٞؼب٘ی ٚاسیب٘غ ٚ وبٞؾ ٞٓ خغی ثیٗ ٔتغیشٞب
ا٘زبْ ٔی ٌیشد. آٍ٘بٜ ثش اػبع تخٕیٗ ٞبی ثٝ دػت آٔذٜ ٚ  1400تب  1392ثشای ٕٞٝ ؿشوتٟبی ٕ٘ٛ٘ٝ دس عی ػبَ ٞبی 

 ٞش یه( ٚ ضشیت تؼییٗ ثٝ لضبٚت ٚ اسصیبثی دس ٔٛسد p-value) احتٕبَ ٔحبػجٝ ؿذٜ F  ٚtوٕه آصٖٔٛ ٞبی آٔبسی  ثٝ
ػٛاِی وٝ اغّت دس ٔغبِؼبت وبسثشدی ٔغشح ٔی ؿٛد، ایٗ اػت وٝ آیب ؿٛاٞذی  اص فشضیٝ ٞبی پظٚٞؾ پشداختٝ ٔی ؿٛد.

داَ ثش لبثّیت ادغبْ ؿذٖ دادٜ ٞب ٚرٛد داسد یب ایٙىٝ ٔذَ ثشای تٕبْ ٚاحذٞبی ٔمغؼی ٔتفبٚت اػت. ِزا ثبیذ اثتذا ثشسػی 
بٚتٟبی فشدی ٚرٛد داسد یب خیش؟ دس كٛست ٚرٛد ٘بٍٕٞٙی اص سٚؽ دادٜ ٞبی ؿٛد وٝ آیب ثیٗ ٔمبعغ، ٘بٍٕٞٙی یب تف

( ثشای تخٕیٗ ٔذَ OLS) تبثّٛیی ٚ دس غیش ایٗ كٛست، اص سٚؽ دادٜ ٞبی تّفیمی ثب سٚیىشد حذالُ ٔشثؼبت ٔؼِٕٛی
 اػتفبدٜ ٔی ٌشدد.

ٞب اص ثیٗ دٚ سٚؽ  بة سٚؽ آصٖٔٛ دادٜٚ ا٘تخبة ٔذَ احشات حبثت ٔمغؼی ثشای ا٘تخ )چبٚ( ِیٕش fثؼذ اص ا٘زبْ آصٖٔٛ 
ٞبػٕٗ اػتفبدٜ ٔی ؿٛد.ثؼذ اص ایٗ وٝ ٔـخق ؿذ ٘بٍٕٞٙی دس ٔمبعغ ٚرٛد داسد ٚ  احشات حبثت ٚ احشات تلبدفی اص آصٖٔٛ

تفبٚت ٞبی فشدی لبثُ ِحبػ وشدٖ اػت ثٝ ٔٙظٛس ایٙىٝ ٔـخق ٌشدد وذاْ سٚؽ )احشات حبثت ٚ یب احشات تلبدفی( 
  تش اػت )تـخیق حبثت یب تلبدفی ثٛدٖ تفبٚت ٚاحذٞبی ٔمغؼی( اص آصٖٔٛ ٞبػٕٗ اػتفبدٜ ٔی ترٟت ثشآٚسد ٔٙبػ

، فشضیٝ كفشثٝ ٔؼٙی ایٗ اػت وٝ استجبعی ثیٗ رضء اخلاَ ٔشثٛط ثٝ ػشم اص ٔجذؤ ٚ ٔتغیشٞبی ٞبػٕٗ آصٖٔٛ دس ؿٛد.
ُ ثٝ ایٗ ٔؼٙی اػت وٝ ثیٗ رضء اخلاَ ٞب اص یىذیٍش ٔؼتمُ ٞؼتٙذ دس حبِی وٝ فشضیٝ ٔمبث تٛضیحی ٚرٛد ٘ذاسد ٚ آٖ

ؿٛیٓ. ثٙبثشایٗ ثٟتش اػت دس كٛست پزیشفتٝ  ٔٛسد ٘ظش ٚ ٔتغیشٞبی تٛضیحی ثب ٔـىُ تٛسؽ ٚ ٘بػبصٌبسی ٔٛارٝ ٔی
، احشات حبثت ٚ احشات تلبدفی ٞش دٚػبصٌبس ٞؼتٙذ H0اص سٚؽ احشات حبثت اػتفبدٜ وٙیٓ. تحت فشضیٝ H1 ؿذٖ فشم 

 ٘بوبسا اػت. ِٚی سٚؽ احشات حبثت 
 )چاٍ( ًتایج آسهَى اف لیوز (:6جذٍل )

 ٘تیزٝ ػغح ٔؼٙبداسی آٔبسٜ آصٖٔٛ ٘بْ ٔذَ 

 (دیتب پبُ٘) تبثّٛیی ٞبی دادٜ 0.000 3.23 ٔذَ اَٚ

 (دیتب پبُ٘) تبثّٛیی ٞبی دادٜ 0.000 3.17 ٔذَ دْٚ

دسكذ اػت، اص ایٗ سٚ سٚیىشد دادٜ  5اص ، چٖٛ ػغح ٔؼٙبداسی آصٖٔٛ اف ِیٕش دس ٞش دٚ ٔذَ وٕتش 6ثب تٛرٝ ثٝ رذَٚ 
 ٔٛسد پزیشؽ لشاس ٔی ٌیش٘ذ. ( پَٛ)تّفیمی  ٞبی ٞبی تبثّٛیی )پبُ٘ دیتب( دس ٔمبثُ دادٜ

 ًتایج آسهَى ّاسوي (:7)جذٍل 
 ٘تیزٝ ػغح ٔؼٙبداسی آٔبسٜ آصٖٔٛ ٘بْ ٔذَ

 احشات حبثت ػشم اص ٔجذا 0.000 79.80 ٔذَ اَٚ

 حبثت ػشم اص ٔجذا احشات 0.000 78.07 ٔذَ دْٚ

دسكذ اػت اص ایٗ سٚ سٚیىشد احشات حبثت ػشم اص ٔجذا دس ٔمبثُ  5، چٖٛ ػغح ٔؼٙبداسی وٕتش اص 7ثب تٛرٝ ثٝ رذَٚ 
 احشات تلبدفی ٔٛسد پزیشؽ لشاس ٔی ٌیشد.

 

 ّوساًی ٍاریاًس در هقادیز خطا
ٛضٛع ثٝ فشایٙذ ثشاٚسد ٚ اػتٙجبط اداْ دٞذ، اٌش خغب ٞبی سٌشػیٖٛ ٘بٕٞؼبٖ ثبؿٙذ أب ٔحمك ثذٖٚ دس ٘ظش ٌشفتٗ ایٗ ٔ

ٞٙٛص ٞٓ ضشایت ثشاٚسدی سا ثذٖٚ تٛسؽ اسائٝ ٔی   OLSایٗ حبِت، ٞش چٙذ ثشآٚسد ٌشٞبی  چٝ اتفبلی خٛاٞذ افتبد؟ دس
دس كٛست ٚرٛد   OLSوٙٙذ ِٚی آٖ ضشایت دیٍش حذاحُ ٚاسیب٘غ سا ٘خٛاٞٙذ داؿت. ٘تیزٝ ایٗ خٛاٞذ ثٛد وٝ اٌش 
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ٝ وبس سٚد، ا٘حشاف ٔؼیبس ٔی تٛا٘ذ اؿتجبٜ ثبؿذ ٚ ثٙبثشایٗ ٞشٌٛ٘ٝ اػتٙجبعی وٝ كٛست ٌشفتٝ ٔیتٛا٘ذ ٌٕشاٜ ٘بٕٞؼب٘ی ث
وٙٙذٜ ثبؿذ. ثٝ ػجبست دیٍش، ٚلتی خغبٞب ٘بٕٞؼبٖ ثبؿٙذ، ا٘حشاف ٔؼیبس ػشم اص ٔجذا ثؼیبس ثضسي ٔی ؿٛد. ا٘حشاف ٔؼیبس 

ی ٔخبَ اٌش ٚاسیب٘غ خغبٞب ثٝ ؿىُ ٔخجتی ثب ٔززٚس یه ٔتغیش ضشایت  ؿیت ٘یض ثٝ ؿىُ ٘بٕٞؼب٘ی ثؼتٍی داسد. ثشا
 (. 1395تٛضیحی دس استجبط ثبؿذ، ا٘حشاف ٔؼیبس ضشیت آٖ ٔتغیش، ثؼیبس ثضسي خٛاٞذ ثٛد )افلاعٛ٘ی، 

 ًتایج آسهَى ًاّوساًی ٍاریاًس (:8جذٍل )
 ٘تیزٝ ػغح ٔؼٙی داسی آٔبسٜ آصٖٔٛ ٔذَ ٞبی پظٚٞؾ

 ٚاسیب٘غ ٘بٕٞؼب٘ی ٚرٛد 0.000 931.50 ٔذَ اَٚ

 ٚاسیب٘غ ٘بٕٞؼب٘ی ٚرٛد 0.000 458.78 ٔذَ دْٚ

دسكذ ٔی  5٘ـبٖ ٔی دٞذ وٝ ػغح ٔؼٙی داسی آصٖٔٛ ٚاِذ تؼذیُ ؿذٜ دس ٞش دٚ ٔذَ وٕتش اص  8٘تبیذ حبكُ دس رذَٚ 
ثبؿذ ٚ ثیبٍ٘ش ٚرٛد ٘بٕٞؼب٘ی ٚاسیب٘غ دس رٕلات اخلاَ ٔی ثبؿذ. لاصْ ثٝ تٛضیح اػت وٝ ایٗ ٔـىُ دس تخٕیٗ ٟ٘بیی 

 ( اػت.glsشیك دػتٛس ٔذَ ٞب سفغ ٌشدیذٜ )ثب سٚؽ ٚصٖ دٞی ثٝ دادٜ ٞب اص ع

 

 خطا هقادیز ّوبستگی خَد
 ٕٞجؼتٍی یب خغب رٕلات ثیٗ ٕٞجؼتٍی خٛد ػذْ OLS سٚؽ ثٝ سٌشػیٖٛ ٔذَ تخٕیٗ دس اػبػی ٞبی فشم اص یىی

 ٘یض خغب ٔمبدیش ثٙبثشایٗ ٞؼتٙذ، تلبدفی ٌیش٘ذ ٔی خٛد ثٝ ٔذَ دس تٛضیحی ٞبی ٔتغیش وٝ ٔمبدیشی چٖٛ. اػت ػشیبِی
 صٔبٖ عَٛ دس ثبؿذ ٚ ٘ذاؿتٝ ٚرٛد خبكی تشتیت ٚ ٕٞجؼتٍی خغب رٕلات ٔمبدیش ثیٗ یؼٙی،. ثبؿٙذ تلبدفی وُ دس ثبیذ
 تٛضیحی ٞبی ٔتغیش ٔمبدیش ثٝ ٚ ٘جٛدٜ تلبدفی خغب رٕلات تغییشات ثبؿذ، چٙیٗ اٌش صیشا ٘ىٙذ، تغییش ٔٙظٓ عٛس ثٝ

 ٚرٛد ٔختّف ٔمبعغ ثیٗ دس یب ٚ ٔختّف ٞبی ػبَ ثیٗ دس اػت ٕٔىٗ خغب ٔمبدیش ثیٗ ٕٞجؼتٍی. ثٛد خٛاٞذ ٚاثؼتٝ
 (.1395ثبؿذ )ثٙی ٟٔذ ٚ ٕٞىبساٖ،  داؿتٝ

 ًتایج آسهَى خَدّوبستگی سزیالی (:9جذٍل )
 ٘تیزٝ ػغح ٔؼٙی داسی آٔبسٜ آصٖٔٛ ٔذَ ٞبی پظٚٞؾ

 ػشیبِی خٛدٕٞجؼتٍی ػذْ ٚرٛد 0.112 2.784 ٔذَ اَٚ

 ػشیبِی خٛدٕٞجؼتٍی ػذْ ٚرٛد 0.120 2.658 ٔذَ دْٚ

دسكذ ٔی  5ٔـبٞذٜ ٔی ؿٛد وٝ ػغح ٔؼٙبداسی آصٖٔٛ ٚاِذسیذ دس ٔذَ اَٚ ثیـتش اص  9ثب تٛرٝ ثٝ ٘تبیذ رذَٚ ؿٕبسٜ 
 ثبؿذ ٚ ثیبٍ٘ش ػذْ ٚرٛد خٛدٕٞجؼتٍی ػشیبِی اػت.

 

 آسهَى فزضیِ اٍل
 اػت. شٌزاسیتبح یداسٚػبص یسؿذ دس ؿشوتٟب یثش فشكتٟب یؿشوت یٌزاس ٝیػشٔب

 تخویي ًْایی هذل رگزسیًَی اٍل (:14جذٍل )

 ػغح ٔؼٙبداسی zآٔبسٜ  ا٘حشاف اػتب٘ذاسد ضشایت ضشایت ٔتغیشٞب

 0.000 7.18 .078 561 یؿشوت یٌزاس ٝیػشٔب

 0.068 -1.82 .621 -1.132 ا٘ذاصٜ ؿشوت

 0.000 -3.49 .276 -.963 اٞشْ ٔبِی

 0.209 1.26 .748 .939 ٔتغیش ٔزبصی صیبٖ

 0.001 3.43 .128 .440 ػٗ ؿشوت

 0.002 3.08 .393 1.211 ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ

 0.908 0.12 .389 .045 ثبصدٜ داسایی
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 0.212 -1.25 .481 -.600 ػشم اص ٔجذا

 ػبیش آٔبسٜ ٞبی اعلاػبتی

 0.620 ضشیت تؼییٗ تؼذیُ ؿذٜ

 (0.000)232.22 آٔبسٜ ٚاِذ ٚ ػغح ٔؼٙبداسی آٖ

دسكذ اػت اص ایٗ سٚ  5ؿشوتی داسای ضشیت ٔخجت ٚ ػغح ٔؼٙبداسی وٕتش اص  ٌزاسی ٔـبٞذٜ ٔی ؿٛد وٝ ٔتغیش ػشٔبیٝ
تبحیش ٔؼتمیٓ ٔؼٙبداسی داسد ٚ فشضیٝ  داسٚػبصی ؿشوتٟبی دس سؿذ فشكتٟبی ثش ؿشوتی ٌزاسی ٔی تٛاٖ ٌفت وٝ ػشٔبیٝ

 دسكذ ٔٛسد پزیشؽ لشاس ٔی ٌیشد. 95اَٚ دس ػغح اعٕیٙبٖ 
دسكذ ٔی ثبؿذ وٝ ٘ـبٖ ٔی دٞذ ٔتغیشٞبی ٔؼتمُ ٚ وٙتشِی ٔٛرٛد دس ٔذَ  62ضشیت تؼییٗ تؼذیُ ؿذٜ ثشاثش ثب 

 5ٚ ػغح ٔؼٙبداسی آٖ وٕتش اص  232.22دسكذ اص تغییشات ٔتغیشٚاثؼتٝ سا تٛضیح دٞٙذ. آٔبسٜ ٚاِذ ثشاثش ثب  62تٛا٘ؼتٝ ا٘ذ 
 صؽ ؿذٜ اص اػتجبس وبفی ثشخٛسداس اػت. دسكذ ٔی ثبؿذ اص ایٗ سٚ ٔی تٛاٖ ٌفت وٝ ٔذَ ثشا

 

 فزضیِ دٍمآسهَى 
 اػت. شٌزاسیتبح یداسٚػبص یسؿذ دس ؿشوتٟب یٚ تٛػؼٝ ثش فشكتٟب كیتحم ٝیػشٔب

 تخویي ًْایی هذل رگزسیًَی دٍم (:11جذٍل )

 ػغح ٔؼٙبداسی zآٔبسٜ  ا٘حشاف اػتب٘ذاسد ضشایت ضشایت ٔتغیشٞب

 0.000 4.03 .121 .489 ٚ تٛػؼٝ كیتحم ٝیػشٔب

 0.614 -0.50 .778 -.392 ا٘ذاصٜ ؿشوت

 0.000 -5.33 .356 -1.900 اٞشْ ٔبِی

 0.013 2.48 .571 1.416 ٔتغیش ٔزبصی صیبٖ

 0.021 2.31 .177 .410 ػٗ ؿشوت

 0.000 5.54 .332 1.843 ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ

 0.173 1.36 .434 .592 ثبصدٜ داسایی

 0.001 -3.39 1.717 -5.828 ػشم اص ٔجذا

 ػبیش آٔبسٜ ٞبی اعلاػبتی

 0.417 ضشیت تؼییٗ تؼذیُ ؿذٜ

 (0.000)126.58 آٔبسٜ ٚاِذ ٚ ػغح ٔؼٙبداسی آٖ

دسكذ اػت اص ایٗ سٚ  5داسای ضشیت ٔخجت ٚ ػغح ٔؼٙبداسی وٕتش اص ٚ تٛػؼٝ  كیتحم ٝیػشٔبٔـبٞذٜ ٔی ؿٛد وٝ ٔتغیش 
تبحیش ٔؼتمیٓ ٔؼٙبداسی داسد ٚ  یداسٚػبص یسؿذ دس ؿشوتٟب یٚ تٛػؼٝ ثش فشكتٟب كیتحم ٝیػشٔبٔی تٛاٖ ٌفت وٝ 

 دسكذ ٔٛسد پزیشؽ لشاس ٔی ٌیشد. 95فشضیٝ دْٚ دس ػغح اعٕیٙبٖ 
دسكذ ٔی ثبؿذ وٝ ٘ـبٖ ٔی دٞذ ٔتغیشٞبی ٔؼتمُ ٚ وٙتشِی ٔٛرٛد دس ٔذَ  41ضشیت تؼییٗ تؼذیُ ؿذٜ ثشاثش ثب 

 5ٚ ػغح ٔؼٙبداسی آٖ وٕتش اص  126.58شات ٔتغیشٚاثؼتٝ سا تٛضیح دٞٙذ. آٔبسٜ ٚاِذ ثشاثش ثب دسكذ اص تغیی 41تٛا٘ؼتٝ ا٘ذ 
 دسكذ ٔی ثبؿذ اص ایٗ سٚ ٔی تٛاٖ ٌفت وٝ ٔذَ ثشاصؽ ؿذٜ اص اػتجبس وبفی ثشخٛسداس اػت. 

 

 ًتیجِ گیزی ٍ پیطٌْادات
سا ٞٓ اص  شیتبح ٗیآخش یشیٌ زٝی٘ت ٗیثبؿذ.ا یآٖ ٔ ٓیعشح ٚ تؼٕ ٝیٞب ٚ تٟ ٝیاص فشض یشیٌ زٝی٘ت ك،یثخؾ ٟٔٓ تحم

 یثش اػتذلاَ ٚ ثش ٔجٙب یٔجتٙ یثبٚس یشیٌ زٝی. ٘تذیثٝ خٛا٘ٙذٜ اِمب ٕ٘ب ذیػجه ٍ٘بسؽ ٚ ٞٓ اص رٟت ٔحتٛا ثب جیح
ثش  یٔجتٙ یآت یپظٚٞؾ ٞب ی، ػلالٝ ٔٙذاٖ ثٝ ارشاپظٚٞؾخٛا٘ٙذٌبٖ  بسیؿٛاٞذ حبكُ اص پظٚٞؾ اػت وٝ دس اخت
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ٔٙؼىغ ؿذٜ دس  یدادٜ ٞب كیتحم ٗی. دس اشدیٌ یلشاس ٔ ،یاػتفبدٜ وٙٙذٌبٖ وبسثشد تیٚ دس ٟ٘ب یوٙٛ٘ یٞب پظٚٞؾ
 كیتحم یشٞبیٔتغ یشیٚ ا٘ذاصٜ ٌ یثشسػ یؿذٜ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ ثشا شفتٝیزپ یؿشوت ٞب یٔبِ یكٛست ٞب
ثب اػتفبدٜ اص سٚؽ  ك،یتحم یؿذ ٔذَ ٞب لشاس ٌشفتٝ اػت. ٔغبثك آ٘چٝ وٝ اؿبسٜ ُیٚ تحّ ٝیٚ تزض یٔٛسد ثشسػ

 وٝ ٘تبیذ ثٝ ؿشح صیش اسائٝ ٔی ؿٛد: آصٖٔٛ ؿذ٘ذ ٖٛیسٌشػ

 اػت. شٌزاسیتبح یداسٚػبص یسؿذ دس ؿشوتٟب یثش فشكتٟب یؿشوت یٌزاس ٝیػشٔب فزضیِ اٍل: 

ٔخجت ٚ ػغح  تیضش یداسا یؿشوت یٌزاس ٝیػشٔب شیٔتغ اَٚ ٔـخق ؿذ: ٝیحبكُ اص رذَٚ آصٖٔٛ فشض ذیعجك ٘تب
 یسؿذ دس ؿشوتٟب یثش فشكتٟب یؿشوت یٌزاس ٝیتٛاٖ ٌفت وٝ ػشٔب یسٚ ٔ ٗیدسكذ اػت اص ا 5وٕتش اص  یٔؼٙبداس

 .شدیٌ یلشاس ٔ شؽیدسكذ ٔٛسد پز 95 ٙبٖیاَٚ دس ػغح اعٕ ٝیداسد ٚ فشض یٔؼٙبداس ٓیٔؼتم شیتبح یداسٚػبص

 اػت. شٌزاسیتبح یداسٚػبص یسؿذ دس ؿشوتٟب یٚ تٛػؼٝ ثش فشكتٟب كیتحم ٝیػشٔب فزضیِ دٍم:

ٔخجت ٚ ػغح  تیضش یٚ تٛػؼٝ داسا كیتحم ٝیػشٔب شیٔتغ :اَٚ ٔـخق ؿذ ٝیحبكُ اص رذَٚ آصٖٔٛ فشض ذیعجك ٘تب
 یسؿذ دس ؿشوتٟب یٚ تٛػؼٝ ثش فشكتٟب كیتحم ٝیتٛاٖ ٌفت وٝ ػشٔب یسٚ ٔ ٗیدسكذ اػت اص ا 5وٕتش اص  یٔؼٙبداس

 .شدیٌ یلشاس ٔ شؽیدسكذ ٔٛسد پز 95 ٙبٖیدْٚ دس ػغح اعٕ ٝیداسد ٚ فشض یٔؼٙبداس ٓیٔؼتم شیتبح یداسٚػبص
 فشكت یشیٌ ا٘ذاصٜ بسیٔؼ) اسصؽ ثبصاس ػٟبْ ٗیساثغٝ ث یثٝ ثشسػ یدس پظٚٞـ ،(2012) اِٚؼٗ ٚ ٕٞىبساٖدس ایٗ ساػتب 

اسصؽ ثبصاس ػٟبْ ٚ  ٗیدٞذ وٝ ث ی٘ـبٖ ٔ پظٚٞؾ ذیٚ فشكت سؿذ ثب ػّٕىشد ؿشوت پشداختٙذ؛ ٘تب ی(ٌزاس ٝیػشٔب یٞب
دس  ،(2022آ٘تٛ٘ی ٚ ٔی ). ٕٞچٙیٗ سؿذ ٚ ػّٕىشد ؿشوت ساثغٝ ٚرٛد داسد فشكت ٗیػّٕىشد ساثغٝ ٔؼٙبداس ٚ ٔخجت، ٚ ث

 تبییذ وشد٘ذ.  ٚ تٛػؼٝ كیتحم ٝیػشٔب سا ثب ٘مؾ سؿذ یٚ فشكت ٞب یؿشوت یٌزاس ٝیػشٔبتحمیمی ساثغٝ 
 یٔجٙ یٕیاص اتخبر ٞشٌٛ٘ٝ تلٕ لجُ ،یخبسر یپظٚٞؾ ٞب ذیپظٚٞؾ ٚ ٘تب ی٘ظش یٔجبٌ٘شدد ثب ٔؼبػذت اص  یٔ ـٟٙبدیپ

٘ؼجت  كیٌزؿتٝ، اص عش یؿشوت سا دس ػبَ ٞب یٌزاس ٝیػشٔب یفشكتٟب وٙٙذ، یٌزاس ٝیػشٔب یدس چٝ ؿشوت ٙىٝیثش ا
 ی٘ؼجت ٞب یوٝ داسا وٙٙذ سا ا٘تخبة ییٞب لشاس دٞٙذ ٚ ؿشوت ُیٚ تحّ ٝیپظٚٞؾ ٔٛسد تزض ٗیؿذٜ دس ا یٔؼشفی ٞب

 .ثبؿٙذ یٔ یثٟتش
ٞبی ػشٔبیٝ ٌزاسی اص  ٞبی خبسری، ثشسػی دلیك فشكت ثٝ ٔذیشاٖ ؿشوتٟب پیـٟٙبد ٔی ؿٛد ثب اتىب ثٝ ٘تبیذ پظٚٞؾ

ٞبی ثّٙذٔذت ٚ اػتفبدٜ اص فٙبٚسی رذیذ ٚ  عشیك ٘ؼجت ٞبی ٔبِی ٚ اػتفبدٜ اص ایٗ فشكتٟب ٔخبًَ ثب خشیذ ثٝ ٔٛلغ داسایی
 .آٚس٘ذ فشاٞٓ سا ؿشوت ػّٕىشد ثٟجٛد صٔیٙٝاػتفبدٜ اص ظشفیت ثبلاػتفبدٜ 

ثٝ ػٟبٔذاساٖ ٚ ٔذیشاٖ ؿشوتٟب پیـٟٙبد ٔی ٌشدد ثب اِٟبْ ٌشفتٗ اص ٘تبیذ پظٚٞؾ ٞبی خبسری وٝ ٌٛیبی ٘مؾ ثبِمٜٛ 
ثٝ ػٙٛاٖ یه ٔتغیش اكّی دس اسصیبثی وبسایی ٚ احشثخـی  سؿذ ؿشوت ثش ػّٕىشد ؿشوت اػت، ٘مؾ سؿذ ؿشوت سا

حٕشتشی دس ثٟجٛد ػّٕىشد ؿشوت ثبصی ٔی  ػّٕىشد ؿشوت ٔذ٘ظش لشاس دٞٙذ؛ چشا وٝ سؿذ ؿشوت ٔی تٛا٘ذ ٘مؾ ٔخٕش
 .وٙذ

وٝ ٚ تٛػؼٝ تٛرٝ وٙٙذ؛ چشا  كیتحم ٙٝیثٝ ٞض یالتلبد یٞب یشیٌ ٓیتلٕ ٌشدد ٍٞٙبْ یٔ ـٟٙبدیٌزاساٖ پ ٝیثٝ ػشٔب
 ؿٛد. یؿشوت ٔ فشكت سؿذ ٚ دس ٘تیزٝ ثبصدٞیٚ تٛػؼٝ ثبػج  كیتحم ٙٝیٞض
 

 هٌابع
 ییوبسا ٗییٚ تٛػؼٝ دس تؼ كیتحم یٞب ٙٝیآصاد ٚ ٞض ی٘مذ یٞب بٖیرش یاعلاػبت یٔحتٛا ،(1400) ،ذیأ بٖ،یآس 

 .اٞٛاص وؼت ٚ وبس، یذاسیپب یإِّّ ٗیث ؾیٕٞب ٗیٚ اِٚ یّٔ ؾیٕٞب ٗیدٚٔ ،یٌزاس ٝیػشٔب
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 ٘ثب  یساثغٝ اسصؽ افضٚدٜ التلبد یثشسػ ،(1400) ،بیٟٔ ،یخؼشٚؿبٞ ٕضادٜیوش ،ذیاوجشپٛس، ػؼ ،تیدوتش، حج یآلبرب
ٚ ػجه  ی،ارتٕبػیػّْٛ ا٘ؼب٘ یإِّّ ٗیوٙفشا٘غ ث ٗیاص حذ،ٞفتٕ ؾیث یٌزاس ٝیسؿذ ؿشوت ٚ ػشٔب یفشكتٟب

 ی.ص٘ذٌ
 تٛػؼٝ  كی٘مؾ تحم ،(1397) ،رٛاد ،ییآلب ،ذیٚح ،ییآلب ٚR&D ٗیوٙفشا٘غ ث ٗیػبصٔبٖ،ػٛٔ ٝیػشٔب ؾیدس افضا 

 .، التلبد ٚ تٛػؼٝتیشیدس ٔذ ٗی٘ٛ یپظٚٞؾ ٞب یإِّّ
 یٌزاس ٝیػشٔب یدس ٌشدؽ ٚ ٘شخ سؿذ فشٚؽ ثش فشكت ٞب ٝی٘ٛػب٘بت ػشٔب شیتبح یثشسػ ،(1400) ،یػّ ،یػبلاس، 

 .دأغبٖ ،یٚ حؼبثذاس تیشیٚ ٔذ غیكٙب یدس ٟٔٙذػ ٗی٘ٛ یچبِؾ ٞب ٚ ساٞىبسٞب یإِّّ ٗیوٙفشا٘غ ث ٗیدٚٔ
 یّیٚ تٛػؼٝ ثب ٘مؾ تؼذ كیٚ ٔخبسد تحم یٌزاساٖ ٟ٘بد ٝیساثغٝ ػشٔب ،(1399) ،لبػٓ ،یلبػٕ ،وبظٓ ،یٙیؿٕغ اِذ 

ٚ  تیشیٚ ٔذ غیكٙب یدس ٟٔٙذػ ٗی٘ٛ یچبِؾ ٞب ٚ ساٞىبسٞب یإِّّ ٗیوٙفشا٘غ ث ٗیاِٚ ،یٙذٌیٕ٘ب یٞب ٙٝیٞض
 ی.ػبس ،یحؼبثذاس

 دس حٛصٜ  یٌزاس ٝی٘مؾ ػشٔب ،(1399) ،ٗی٘بص٘ ،یٚس ّٝیپ ،عٟٕٛسث ،یػٟشاث ،شیتشن، أ بتیث ،ٔحٕذ ،یشیؿٕـ
 .ذیوٛٚ یذٔیدس دٚساٖ ثحشاٖ اپ یثٟشٜ ٚس زبدیٚ تٛػؼٝ ٚ ا كیتحم

 ٔكیدستحم یٌزاس ٝیػشٔب ،یٔبِ ٗیٔٙبثغ تبٔ ٗیساثغٝ ث یثشسػ ،(1398) ،خٛاٜ، فبعٕٝ متیحم ،فشأشص ،یعبِمب٘ یوش  ٚ
 ،یحؼبثذاس ت،یشیٔذ یإِّّ ٗیوٙفشا٘غ ث ؿذٜ دسثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ، شفتٝیپز یؿشوت ٞب ؼهیتٛػؼٝ ٚ س
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