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 چکيدُ
 اٍضاق ثَضؼ زض قسُ پصٗطفتِ ّبٕ قطوت قطوت اضظـ ٍ زاذلٖ وٌتطل يؼف ث٘ي ضاثُِ ثطضؾٖ پػٍّف، اٗي ّسف
 پبًل) تبثلَٖٗ ّبٕ زازُ تحل٘ل ثط هجتٌٖ ٍ ثَزُ ػلٖ -تحل٘لٖ ٍ إ وتبثربًِ هُبلؼِ ًَع اظ پػٍّف اٗي. اؾت تْطاى ثْبزاض

 ظهبًٖ زٍضُ َٖ زض تْطاى ثْبزاض اٍضاق ثَضؼ زض قسُ پصٗطفتِ قطوت 106 هبلٖ ػبتاَلا پػٍّف اٗي زض. اؾت( زٗتب
 اؾتفبزُ Eviews 8.1 افعاض ًطم اظ پػٍّف ٕ آهسُ زؾت ثِ ًتبٗح تحل٘ل ٍ تدعِٗ ثطإ. اؾت قسُ ثطضؾٖ 1403 تب 1399

 ه٘بًگ٘ي ثِ ًؿجت قطوت فطٍـ ثَزى پبٗ٘ي) زاذلٖ وٌتطل يؼف ه٘بى وِ زاقت آى اظ ًكبى تحم٘ك ًتبٗح. اؾت قسُ
 .زاضز ٍخَز هؼٌبزاضٕ ضاثُِ قطوت اضظـ ٍ( ٍظٗبى ؾَز قٌبؾبٖٗ َطٗك اظ ٍ نٌؼت

 .زٗتب پبًل قطوت، اضظـ زاذلٖ، وٌتطل يؼف ٍاژگبى کليدی:

 

 هقدهِ
 هسٗطٗت ًبهِ اضائِ زّس، اضائِ ضؾ٘سگٖ هَضز ٍاحس هسٗطٗت ثِ تَاًس هٖ هؿتمل حؿبثطؼ وِ هف٘سٕ ّبٕ ووه اظ ٗىٖ

 حؿبثطؾٖ ح٘ي زض تَاًس هٖ هسٗطٗت ًبهِ اٗي اضائِ وِ اؾت( ؾبظًسُ پ٘كٌْبزّبٕ ٍ زاذلٖ ّبٕ وٌتطل يؼف ًمبٌ ًبهِ)
 اٌٗىِ ثِ تَخِ ثب. گ٘طز نَضت ًْبٖٗ حؿبثطؾٖ اظ ثؼس ٍ ًْبٖٗ حؿبثطؾٖ ح٘ي يوٌٖ، حؿبثطؾٖ اتوبم اظ ثؼس يوٌٖ،

 ٍ( ّب ؾ٘ؿتن قٌبذت) وٌس هٖ ثطضؾٖ حؿبثطؾٖ ح٘ي زض ضا آى ثب هطتجٍ ٍ هبلٖ ّبٕ ؾ٘ؿتن ولِ٘ هؿتمل حؿبثطؼ
 هَضز ٍاحس زاذلٖ ّبٕ وٌتطل يؼف ًمبٌ اظ ثؿ٘بضٕ ثِ تَاًس هٖ هرتلف، ّبٕ حؿبة ثِ ّب ضؾ٘سگٖ اًدبم ثب ّوچٌ٘ي
 اظ قطحٖ حبٍٕ ثبٗس ًبهِ اٗي. ثطؾبًس ضؾ٘سگٖ هَضز ٍاحس هسٗطٗت اَلاع ثِ هسٗطٗت ًبهِ َٖ ضا آًْب ٍ ثطز پٖ ضؾ٘سگٖ

 ٗبز ًبهِ زض ّوچٌ٘ي. ثبقس ضؾ٘سگٖ هَضز ٍاحس تَؾٍ يؼف ًمبٌ آى ضفغ ثطإ پ٘كٌْبزّبٖٗ ٍ قسُ هكبّسُ يؼف ًمبٌ
 ضفغ خْت آهسُ ػول ثِ الساهبت ٍ قسُ هُطح هَاضز هَضز زض ذَز ًظط وِ قَز زضذَاؾت ضؾ٘سگٖ هَضز ٍاحس اظ ثبٗس قسُ
 زض هؿتمل حؿبثطؼ ٍ وٌس گعاضـ هؿتمل حؿبثطؼ ثِ هؼٌٖ٘ ظهبى هست َٖ ضا زاذلٖ ّبٕ وٌتطل يؼف ًمبٌ

 در ضدُ پذیزفتِ ّبی ضزکت ارسش ضزکت ٍ داخلی کٌتزل ضعف بيي رابطِ بزرسی

 تْزاى بْبدار اٍراق بَرس
 

 هزین سًدیِ
 .اٗطاى تْطاى، حؿبثساضٕ، زاًكگبُ هلٖ هْبضت،هطثٖ گطٍُ 
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)ٍاػظ  وٌس اػلام هىتَة ضا ذَز ًظط ٍ اؾت نح٘ح ضؾ٘سگٖ هَضز ٍاحس اظْبضات آٗب وِ وٌس وٌتطل ثؼسٕ ّبٕ حؿبثطؾٖ
 .(1400ٍ ّوىبضاى،

 ًظط زض هبلٖ اتىبٕ گعاضقْبٕ لبثل٘ت اضظٗبثٖ ً٘ع ٍ حؿبثطؾبى ّبٕ ه٘عاى ثطضؾٖ تؼ٘٘ي ثطإ هؼ٘بضٕ زاذلٖ، وٌتطلْبٕ
    وٌتطل چبضچَة ٍخَز آوؿلٖ ؾبضثٌ٘ع لبًَى 404 ثٌس اخطإ هٌظَض ثِ ثْبزاض اٍضاق ثَْضؼ قًَس.وو٘ؿَ٘ى هٖ گطفتِ
 قبهل ثبٗس اٗي چْبضچَة ٍ اؾت هسٗطُ ّ٘ئت ػْسٓ ثط هؼوَلا وٌتطل زاذلٖ چْبضچَة هؿئَل٘ت. زاًس هٖ العاهٖ ضا زاذلٖ

 ثِ ذَثٖ هسٗطاى ظٗطا زاضًس زاذلٖ ؾ٘ؿتوْبٕ وٌتطلْبٕ ثِ ثؿ٘بضٕ تَخِ بظهبًْبؾ ٍ هسٗطاى هؤؾؿبت. ثبقس ثرف پٌح
 وبّف ضٍٗسازّبٕ ٍ ؾَزآٍضٕ حفظ قطوت، انلٖ تحمك ضؾبلت اثطثرف، زاذلٖ وٌتطل ؾ٘ؿتن ًجَز نَضت زاًٌس زض هٖ

 حؿبثساضٕ اَلاػبت ٍ مثِ اضلب اَوٌ٘بى افعاٗف ؾجت وِ اؾت إ ٍؾ٘لِ ؾ٘ؿتن وٌتطلٖ ٍ اؾت زقَاض ثؿ٘بض غ٘طهٌتظطُ،
 ٍ ؾ٘ؿتن ؾبظز هٖ هُوئي ضا آًبى ّوچٌ٘ي. قًَس گطفتِ هٖ ًظط زض تهو٘وبت ثطإ هجٌبٖٗ ٍ اَلاػبت، اػساز ٍ قَز هٖ

 (.1399)خبهؼٖ ٍ ّوىبضاى، اؾت قسُ اخطا وبهل ََض ثِ هؤؾؿِ اٗكبى زاذل زض ازاضٕ ٍ هبلٖ نح٘ح ضٍقْبٕ
 

 هسئلِ بيبى
 هبلٖ تَاى حفظ اًساظّب، چكن ٍ ّب هبهَضٗت تحمك ٍ هست ثلٌس ٍ هست وَتبُ اّساف ثِ ٘بثٖزؾت ثطإ التهبزٕ ٍاحسّبٕ

 اظ ثبٗس....(  ٍ زٍلت ؾطهبِٗ، نبحجبى) ذَاّبى پبؾد ثطاثط زض گَٖٗ پبؾد ٍ هٌتظطُ غ٘ط ضٍٗسازّبٕ ثب همبثلِ آٍضٕ، ؾَز ٍ
 إ هدوَػِ ثلىِ ً٘ؿت، ذبل ٍيؼ٘ت ٗب ٍٗسازض ٗه زاذلٖ، وٌتطل. ثبقٌس ثطذَضزاض اثطثرف زاذلٖ وٌتطل ؾ٘ؿتن ٗه

 ػول٘بت گؿتطُ زض الساهبت اٗي. وٌس هٖ پ٘سا تؿطٕ ٍ ًفَش ؾبظهبى فؼبل٘تْبٕ ّوِ ثِ وِ اؾت فطاگ٘ط ٍ هتَالٖ الساهبت اظ
 ثِ ثطز، هٖ پ٘ف ٍ وٌس هٖ ازاضُ ضا ؾبظهبى هسٗطٗت وِ زضهؿ٘طٕ ّب آى. زّس هٖ ضٍٕ هؿتوط قىلٖ ثِ ٍ ؾبظهبى ٗه
 404 ثٌس اخطإ ثْبزاض اٍضاق ثَضؼ وو٘ؿَ٘ى .(1396ؾبػسٕ ٍ زؾتگ٘ط،) زاضًس ٍخَز آى اظ ًبپصٗط خساٖٗ ٍ فطاگ٘ط تٖنَض

 ّ٘ئت ػْسُ ثط چْبضچَة اٗي هؿئَل٘ت هؼوَلا زاًس هٖ زاذلٖ وٌتطل چبضچَة ٍخَز هؿتلعم ضا  اٍوؿلٖ - ؾبضثٌ٘ع لبًَى
 وٌتطل ّبٕ ؾ٘ؿتن ثِ ٍافطٕ تَخِ ؾبظهبًْب ٍ هَؾؿبت هسٗطاى. سثبق خعء پٌح قبهل ثبٗس چْبضچَة اٗي ٍ اؾت هسٗطُ
 قطوت، انلٖ ضؾبلت تحمك ثرف، اثط زاذلٖ وٌتطل ؾ٘ؿتن ٗه ًجَز زض زاًٌس هٖ ذَثٖ ثِ هسٗطاى زاضًس، ظٗطا زاذلٖ
 وٌتطلٖ ؾ٘ؿتن (.1،2024)وبٍٍ ٍ ّوىبضاى اؾت هكىل ثؿ٘بض هٌتظطُ غ٘ط ضٍٗسازّبٕ ضؾبًسى حسالل ثِ ٍ ؾَزآٍضٕ حفظ

 ضا هصوَض اَلاػبت ٍ ٍاػساز ث٘بثٌس ث٘كتطٕ اَوٌ٘بى حؿبثساضٕ اَلاػبت ٍ اضلبم ثِ ًؿجت قَز، هٖ هَخت وِ اٗؿت ٍؾ٘لِ
 زاذل زض ٍازاضٕ هبلٖ نح٘ح ضٍقْبٕ ٍ ؾ٘ؿتن وِ ؾبظز هٖ هُوئي ضا آًبى ٍ ّوچٌ٘ي زٌّس لطاض ذَز تهو٘وبت هجٌبٕ

 وٌٌس هٖ تهَض التهبزٕ ٍاحسّبٕ زض ًفغ شٕ ؾبٗطاقربل ٍ ؾطهبِٗ جبىقَزنبح هٖ اخطاء وبهل ََض ثِ اٗكبى هَؾؿِ
 (.1402لبزضٕ ٍ ّوىبضاى،) ّؿتٌس ٍاحسالتهبزٕ اّساف ثِ زؾت٘بثٖ اثعاض زاذلٖ ّبٕ وٌتطل
 ولٖ ََض ثِ آى ّبٕ يؼف ٍ زاذلٖ ّبٕ وٌتطل اظ وبهلٖ اَلاػبت ثبٗس حؿبثطؼ وِ اؾت اٗي اؾت اّو٘ت حبئع وِ آًچِ

 هَضز ٍاحس ثِ ضا آًْب ٍ ثجطز زاذلٖ ّبٕ وٌتطل زض ّب يؼف ثِ پٖ ّب، آى ثب ثطذَضز ٍ هكبّسُ هحى ثِ تب ثبقس زاقتِ
 اظ ثؼًٖ ٍ زاضًس ٍخَز ضؾ٘سگٖ هَضز ٍاحسّبٕ ث٘كتط زض زاذلٖ ّبٕ وٌتطل يؼف ًمبٌ اظ ثؼًٖ. وٌس گعاضـ ضؾ٘سگٖ

 ثب تَاى هٖ فمٍ ضا ّب آًي ٍ ًساضًس چٌساًٖ تػوَه٘ ثٌبثطاٗي ٍ ّؿتٌس ثرهَنٖ ضؾ٘سگٖ ٍاحسّبٕ ذبل يؼف، ًمبٌ
 مهفَْ اضظـ، ٍاغُ ، َطفٖ . اظ(1397اثطاّ٘وٖ وطزلطٍ ّوىبضاى،) وطز وكف زاذلٖ، ّبٕ وٌتطل ّبٕ ؾ٘ؿتن زل٘ك ثطضؾٖ

 زقَ هٖ تؼج٘ط هرتلف لقىبا ثِ ،ٗه ّط هٌبفغ ثِ تَخِ ثب ىًفؼب شٕ ؾبٗط ٍ اضاىؾْبهس ًظط اظ وِ زقَ هٖ قبهل ضا ولٖ

                                                           
1
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 ،وٌٌس اپ٘س ؾتطؾٖز ؾطهبِٗ ظاضثب ثِ تط حتضا ،وٌٌس قسض ؾطٗؼتط ًٌساتَ هٖ اضظـ، زٗدبا ٕثبلا خًط زاضإ ٕقطوتّب.
 اضظـ زٗدبا ٗياثٌبثط .ثبقٌس قتِزا ىقب هٌبثغ ازاضُ إثط ٕث٘كتط لبثل٘ت ٍ ًسآٍض ّنافط زذَ ىوٌبضوب إثط ٕثْتط ٍٗاقط
 وِ اچط زقَ هٖ تبه٘ي ثْتط ً٘ع ىهكتطٗب هٌبثغ ّبٖٗضؾبذتب چٌ٘ي زض .قسثب ٗبفتِ قسض ّٕبضؾبذتب زخٍَ فهؼط ًساتَ هٖ

 هَخت اضٕگص ؾطهبِٗ ٕفؼبل٘تّب زض ؾطهبِٗ ّعٌِٗ زىثَ پبٗ٘ي. وٌس ةخص ووتط ّعٌِٗ ثب ّبٖٗ ؾطهبِٗ ًساتَ هٖ قطوت
 (. 1397ٍ وج٘طٕ، فربضٕ) زقَ تبه٘ي تذسهب ٗب وبلا ل٘وت هٌِ٘ظ زض ىهكتطٗب ضاتًتظبا زقَ هٖ
 پصٗطفتِ ّبٕ قطوت اضظـ ٍ زاذلٖ وٌتطل يؼف ث٘ي ضاثُِ ثطضؾٖ ،ثبلا زض ُقس ىث٘ب هُبلت ؼؾبا ثط تحم٘ك ٗيا فّس

  قطوت زاذلٖ وٌتطل يؼف ه٘بى آٗب وِ اؾت پطؾف اٗي ثِ پبؾرگَٖٗ نسز ٍزض. ثبقس تْطاى ثْبزاض اٍضاق ثَضؼ زض قسُ
 زاضز؟ ٍخَز هؼٌبزاضٕ ضاثُِ قطوت اضظـ ٍ
   

 پژٍّص پيطيٌِ ًظزی ٍ هببًی
 ثركس هٖ ثْجَز ضا هبلٖ گعاضقگطٕ و٘ف٘ت زاذلٖ، وٌتطل وِ اؾت اٗي ّب گعاضـ ٍ ػوَهٖ ّبٕ ثحث زض اؾبؾٖ فطو

 آى ٍ وٌس هٖ اضائِ فطو اٗي ثطإ ضا چبضچَثٖ ًوبٌٗسگٖ، تئَضٕ ثرف، اٗي زض ٍ زّس هٖ وبّف ضا حبوو٘تٖ هكىلات ٍ
 زض زاذلٖ وٌتطل ّبٕ ؾبهبًِ هٌبؾت اؾتمطاض ٍ َطاحٖ(. 1392ّوىبضاى،  ٍ )هحوسپَض اؾت ًوبٌٗسگٖ ّبٕ ّعٌِٗ افعاٗف

 هبلٖ، قفبف٘ت ٍ پبؾرگَٖٗ اضتمبٕ ػول٘بت، وبضاٖٗ ٍ ثركٖ اثط تحمك ػَاهل هْوتطٗي اظ ٗىٖ التهبزٕ ٍاحسّبٕ
 حطفِ ًْبزّبٕ ضٍ ياٗ اظ. ضٍز هٖ قوبض ثِ هبلٖ ّبٕ اؾتفبزُ ؾَء ٍ تملت اظ پ٘كگ٘طٕ ثِ ووه ٍ همطضات ٍ لَاً٘ي ضػبٗت

 اضظٗبثٖ اؾتمطاض، ٕ ًحَُ ثب اضتجبٌ زض ضٌّوَزّبٖٗ ٍ ّب ث٘بًِ٘ ّب، چبضچَة تسٍٗي ثِ هرتلف وكَضّبٕ گصاضٕ لبًَى ٍ إ
 پطزاذتِ التهبزٕ ٍاحسّبٕ حؿبثطؾبى تَؾٍ زاذلٖ وٌتطل حؿبثطؾٖ ٍ هسٗطٗت تَؾٍ زاذلٖ ّبٕ وٌتطل گعاضقگطٕ ٍ

 (.1392)ٍو٘لٖ فطز ٍ ّوىبضاى، اًس
 

 (ICW) داخلی کٌتزل ضعف
 ٍاحس اّساف ثِ زؾت٘بثٖ اظ تب قَز هٖ اخطا ٍ َطاحٖ وبضوٌبى ؾبٗط ٍ هسٗطٗت ثَؾ٘لِ وِ اؾت فطآٌٗسٕ زاذلٖ وٌتطل
 هطثٌَ همطضات ٍ لَاً٘٘ي ضػبٗت ٍ ػول٘بت وبضاٖٗ ٍ ثركٖ اثط هبلٖ، گعاضقگطٕ اػتوبز لبثل٘ت ظهٌِ٘ زض  ضؾ٘سگٖ هَضز

 زضًت٘دِ ٍ ؾْبهساضاى اَلاػبتٖ ضٗؿه ثِ تَاًس هٖ زاذلٖ وٌتطلْبٕ يؼف. (1398)افًل ً٘ب، آٗس تثسؾ همجَل اَوٌ٘بًٖ
 اثطثركٖ وبّف ؾَزآٍضٕ، گعاضـ زض خبًجساضاًِ ػوسٕ( غ٘ط ٗب )ػوسٕ اًحطافبت افعاٗف قطوت، ؾطهبِٗ ّعٌِٗ افعاٗف

 وٌتطلْبٕ وِ ضٍز هٖ اًتظبض ثٌبثطاٗي. ززگط هٌدط قطوت، ؾَزآٍضٕ م تساٍ ػسم ًت٘دِ زض ٍ تدبضٕ ػول٘بت وبضاٖٗ ٍ
 قَز، هٖ هحبؾجِ ثبظاض ثبظزُ ثب ؾْبم ثبظزُ ثؿتگٖ ّن ثطاؾبؼ وِ قطوتْب ؾ٘ؿتوبت٘ه ضٗؿه قبذم ثط يؼ٘ف زاذلٖ
 زض ٍ ثبقس زاقتِ زاذلٖ ّبٕ وٌتطل زض ػوسُ يؼف قطوت اگط اؾت، ٗه ثطاثط وِ قبذهٖ. ثبقس زاقتِ هؿتم٘ن تأث٘ط
 گعاضـ اظ زاذلٖ وٌتطل ّبٕ يؼف قٌبؾبٖٗ ثطإ. (1404)ث٘ه ثكطٍِٗ ٍ ّوىبضاى، ثبقس هٖ نفط ثطثطا اٌٗهَضت غ٘ط

 ٍ قٌبؾبٖٗ ثب ضاثُِ زض هسٍى زؾتَضالؼول ٍ لبًَى ًجَز وبض اٗي زل٘ل گطزٗس، اؾتفبزُ ّب قطوت حؿبثطؾٖ ّبٕ
 اظ زاذلٖ وٌتطل ثباّو٘ت يؼف ًمبٌ. اؾت ثَزُ ثطضؾٖ هَضز زٍضُ زض زاذلٖ ّبٕ وٌتطل ػوسُ ّبٕ يؼف گعاضقگطٕ

 ًمبٌ تٌْب حؿبثطؾٖ گعاضـ زض اٌٗىِ ثِ تَخِ ثب. (1402)حؿٌٖ ٍ ّوىبضاى، اؾت آهسُ ثسؾت هؿتمل حؿبثطؾبى گعاضـ
 لجلا حؿبثطؼ وِ يؼف ًمبٌ ّوِ اضائِ اظ ٍ گطزز هٖ اضائِ قطٌ ثٌس ػٌَاى ثِ قطوت زاذلٖ ّبٕ وٌتطل ثباّو٘ت يؼف

 وٌتطل ّبٕ يؼف ثِ هطثٌَ قطٌ ثٌسّبٕ ّوِ تحم٘ك اٗي زض گطزز، هٖ پطّ٘ع اؾت پطزاذتِ آًْب ثِ هسٗطٗت ًبهِ زض
 وٌتطل ثباّو٘ت ّبٕ يؼف تؼساز. اؾت قسُ گطفتِ ًظط زض زاذلٖ ّبٕ وٌتطل اّو٘ت ثب يؼف ًمبٌ ػٌَاى ثِ زاذلٖ ّبٕ
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 اؾت قسُ اؾترطاج تحم٘ك ٍضُز َٖ تْطاى ثْبزاض اٍضاق ثَضؼ زض قسُ پصٗطفتِ ّبٕ قطوت حؿبثطؾٖ گعاضـ زض زاذلٖ
 . (1396)حبخْ٘ب ٍ ّوىبضاى،

 ٍ وٌس هٖ اقبضُ آى ثِ گعاضـ زض حؿبثطؼ وِ اؾت ّبٖٗ يؼف ثباّو٘ت ّبٕ يؼف اظ هٌظَض تحم٘ك، اٗي زض ثٌبثطاٗي
 حؿبة زض هَخَز ّبٕ يؼف هثبل ػٌَاى ثِ. گطزز ًوٖ ثطَطف هَاضز ثطذٖ زض ٍ قَز هٖ َطف ثط هبلٖ ؾبل َٖ هؼوَلا

 ٍ اؾت هسٗطُ ّ٘ئت تهو٘وبت ثِ هطثٌَ وِ هَاضزٕ هثبل ػٌَاى ثِ ٗب هبل٘بت ّب، زاضاٖٗ وبلا، هَخَزٕ زضٗبفتٌٖ، ّٕب
 قطوت زاذلٖ وٌتطل زض ثباّو٘ت يؼف. زاضًس ٍخَز قطوت ذَز ؾُح زض ٍ قطوت ّبٕ حؿبة ؾُح زض ّب يؼف اٗي

 ثِ وِ ََضٕ ثِ هبلٖ گعاضقگطٕ ثط حبون زاذلٖ ّبٕ وٌتطل زض ّب، ًبضؾبٖٗ اظ تطو٘جٖ ٗب ًبضؾبٖٗ، ٗه اظ اؾت ػجبضت
 قطوت، إ زٍضُ ه٘بى ٗب ؾبلاًِ هبلٖ ّبٕ نَضت ثباّو٘ت تحطٗف ٗه ثبقس زاقتِ ٍخَز هؼمَلٖ اهىبى آى، ٍاؾُِ
 ثط حبون زاذلٖ ّبٕ وٌتطل زض ثباّو٘ت يؼف. (1،2020)لإ ٍ ّوىبضاى ًگطزز وكف هَلغ ثِ ٗب ًكَز گ٘طٕ پ٘ف

 زض ًبضؾبٖٗ ٗه. ثبقس زاقتِ ٍخَز تَاًس هٖ ً٘ع هبلٖ ّبٕ نَضت زض ثباّو٘ت تحطٗف ًجَز ٌّگبم حتٖ هبلٖ گعاضقگطٕ
 اخبظُ وبضوٌبى ٗب هسٗطٗت ثِ وٌتطل ٗه اخطإ ٗب َطاحٖ وِ زاضز ٍخَز ٍلتٖ هبلٖ گعاضقگطٕ ثط حبون زاذلٖ ّبٕ وٌتطل
 چبضچَة زض ضا آى ٗب وٌٌس گ٘طٕ پ٘ف تحطٗف ٗه اظ ّب، آى ثِ هحَلِ وبضوطزّبٕ ٍ ٍظبٗف اخطإ ػبزٕ ضٍال زض ًسّس
 يؼف اگط وِ اؾت إ ههٌَػٖ هتغ٘ط زاذلٖ وٌتطل يؼف .(1394)حبخْ٘ب ٍ حؿ٘ي ًػاز، ًوبٌٗس وكف هَلغ ثِ ظهبًٖ
 ّبٕ وٌتطل. ثَز ذَاّس نفط ثطاثط نَضت اٗي غ٘ط زض ٍ 1 ثطاثط ثبقس زاقتِ ٍخَز ثطضؾٖ هَضز قطوت زض زاذلٖ  وٌتطل
 اَوٌ٘بى ثبٗس ّسف اٗي ثِ ضؾ٘سى ثطإ. ثطؾس اّسافف ثِ تَاًس هٖ تدبضٕ ٍاحس وِ زّس هٖ ضا اَوٌ٘بى اٗي َثطه زاذلٖ
 ؾ٘بؾت ٍ همطضات ٍ لَاً٘ي ثِ وبضآهس زؾت٘بثٖ قبهل اٗي. ّؿتٌس اػتوبز لبثل زاذلٖ وٌتطل ّبٕ گعاضـ وِ قَز حبنل

 (.1399 ّوىبضاى، ٍ )ذَقىبض اؾت قطوت تؼْسات ٍ ّب
 

 ضزکت ارسش
 ً٘بظّبى ٍ ّب ذَاؾتِ ثتَاًس حس چِ تب وِ زاضز اٗي ثِ ثؿتگى ثبقس، هبلى ٗب ٍالؼى اٌٗىِ اظ اػن زاضائٖ، للن ٗه اضظـ

 زٍضُ ٗه زض ًمسى خطٗبًبت اٗدبز زض آى تَاًبئى گطٍ زض قطوت ٗه ّبى زاضائى هُلَث٘ت ٗب اضظـ وٌس، اضيبء ضا اقربل
 زفتطٕ، اضظـ: اظ ػجبضتٌس هفبّ٘ن اٗي. قَز هى اؾتفبزُ هتؼسزى هفبّ٘ن اظ ّب ضائىزا اضظـ تؼ٘٘ي ثطاى. اؾت ظهبًى هؼ٘ي
)گبئَ ٍ  قطوت ٗه ؾْبم شاتى اضظـ ٍ قطوت اًحلال فطو ثب اضظـ فؼبل٘ت، تساٍم فطو ثب اضظـ ثبظاض، اضظـ

 زاضائى اللام ته هت اضظـ آٗب وِ اؾت ٍاثؿتِ اٗي ثِ ٍ زاضز ذَز ذبل وبضثطزى هفبّ٘ن اٗي اظ ّطٗه. (2،2016خ٘ب
 لبثل ثرف اغلت گطزـ، زض ؾطهبِٗ ٍ ًمسٕ ّبٕ هَخَزٕ وِ آًدبٖٗ اظ .قطوت ول اضظـ ٗب گطزز تؼ٘٘ي قطوت
 ّبٕ پػٍّف. ثبقٌس گصاض تبث٘ط قطوت اضظـ تؼ٘٘ي ثط ضٍز هٖ اًتظبض زٌّس، هٖ تكى٘ل ضا ّب قطوت ؾطهبِٗ اظ تَخْٖ
 ثط هست وَتبُ تهو٘وبت تبث٘ط هَيَع اهب. گطزٗسُ اؾت اًدبم قطوت اضظـ ثط هست ثلٌس تهو٘وبت تبث٘ط هَضز زض ثؿ٘بضٕ

 گًَبگَى ّبٕ زٗسگبُ اظ اذ٘ط، ؾبلْبٕ زض غطثٖ وكَضّبٕ پػٍّكگطاى ٍ گطفتِ لطاض تَخِ هَضز تبظگٖ ثِ قطوت، اضظـ
 ولٖ ثَُض ٍ هبلٖ هٌبثغ به٘يت ؾبذتبضّبٕ تفبٍت ، ؾطهبِٗ ثبظاض ثَزى ضقس حبل زض ثسل٘ل. اًس زازُ لطاض ٍاوبٍٕ هَضز ضا آى

 .(3،2020)ذسهتٖ ٍ ّوىبضاى زاضز ٍخَز ً٘ع وكَض زاذل زض هَيَع اٗي ثطضؾٖ ثِ ً٘بظ التهبزٕ، هحٍ٘ تفبٍت
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 ؾَٕ اظ. اؾت قسُ تؼطٗف قطوت اضظـ افعاٗف زٗگط ؾري ثِ ٍ ؾْبهساضاى ثطٍت افعاٗف قطوت ّسف هبلٖ، ازث٘بت زض
 گطزٗسُ ث٘بى قطوت ول اضظـ ثؼٌَاى ً٘ع ؾْبم نبحجبى حمَق ٍ ّب ثسّٖ وَعهد اضظـ ٗب ّب زاضاٖٗ ول اضظـ زٗگط
 هْن ؾطهبِٗ ؾبذتبض ؾطهبِٗ، وبهل ثبظاض ٗه زض آى اؾبؼ ثط وِ ًوَزًس ث٘بى ضا إ ًظطِٗ 1958ه٘لط ٍ هبزٗل٘بًٖ. اؾت

 ثب ضا ثسّٖ ه٘عاى چِ وِ ً٘ؿت هْن آٍضز، هٖ ثَخَز تؼْساتف اٗفبٕ ثطإ وبفٖ خطٗبى ًمس قطوت وِ ظهبًٖ تب ٍ ً٘ؿت،
 ّبٖٗ ّعٌِٗ آى زض وِ وٌٌس هٖ فؼبل٘ت ؾطهبِٗ ًبلم ثبظاضّبٕ زض قطوتْب ٍالغ زض وِ حبلٖ زض. زاضز ّوطاُ ثِ ذَز

 هْن ؾَال ٗه ثِ هجسل ضا ثٌِْ٘ ؾطهبِٗ ؾبذتبض تؼ٘٘ي اٌْٗب ٕ ّوِ. زاضز ٍخَز غ٘طُ ٍ ٍضقىؿتگٖ هبل٘بت، ًوبٌٗسگٖ،
 ٍ هست ثلٌس ّبٕ ثسّٖ ؾُح ثٌبثطاٗي. ّؿتٌس آى ثِ گَٖٗ پبؾد ً٘بظهٌس اضظقكبى ًوَزى ٘كٌِ٘ث ثطإ قطوتْب وِ ًوَزُ

)غبلٖ ٍ  هْن اؾت خبضٕ غ٘ط ّبٕ زاضاٖٗ هبلٖ تبه٘ي ثطإ آًْب تطو٘ت ٍ ؾْبم نبحجبى حمَق ه٘عاى ّوچٌ٘ي
 .(1،2020ّوىبضاى

 ثطإ قطوتْبٕ زاذلٖ وٌتطلْبٕ ؾبذتبض ٘تو٘ف ؾٌدف هسل زض تحم٘مٖ ثِ ثطضؾٖ اضائِ ،(1402) نسٗمٖ ٍ ّوىبضاى
 هحُٖ٘، ثؼس ؾِ لبلت زض زاذلٖ وٌتطلْبٕ ؾبذتبض و٘ف٘ت پػٍّف ًتبٗح اؾبؼ تْطاى پطزاذتٌس. ثط ثْبزاض اٍضاق ثَضؼ

 هحل التهبزٕ ٍ اختوبػٖ فطٌّگٖ، ًظبم) هؤلفِ ؾِ قبهل هحُٖ٘ ثؼس گطزٗس، ثٌسٕ َجمِ ٍ ًتبٗح اخطاٖٗ -ؾبذتبضٕ
 ثبقس، قبذم هٖ ث٘ؿت ٍ( قطوت ػوَهٖ ؾبذتبض ٍ قطوت ثط حبون التهبزٕ ٍ ؾ٘بؾٖ لبًًَٖ، ؾبذتبض فؼبل٘ت قطوت،

 اضقس هسٗطٗت ّ٘ئت هسٗطُ، ؾبذتبض ترههٖ ّبٕ وو٘تِ ّ٘ئت هسٗطُ، ؾبذتبض) هؤلفِ چْبض قبهل اخطاٖٗ -ؾبذتبضٕ ثؼس
 اضظٗبثٖ گعاضـ) هؤلفِ پٌح قبهل تبٗحثؼس ً ٍ ثبقس هٖ قبذم ّكت ٍ پٌدبُ ٍ( قطوتٖ زضٍى ًظبضتٖ ؾبذتبض ٍ قطوت

 ٍ قطوت إ ث٘وِ ٍ هبل٘بتٖ ؾبذتبض قطوت، تَؾٍ ٍ همطضات لَاً٘ي ضػبٗت هؿتمل، حؿبثطؼ گعاضـ زاذلٖ، وٌتطلْبٕ
 .اؾت قبذم ؾِ ٍ ؾٖ ٍ( قطوت زض اًهبف ٍ ضػبٗت ػسالت -گعاضقگطٕ و٘ف٘ت ٍ قفبف٘ت

وٌتطل  يؼف ث٘ي ضاثُِ ثط اػتجبضٕ ضتجِ ٍ گصاضٕ ؾطهبِٗ ضؾٖ تبث٘طزض تحم٘مٖ ثِ ثط ،(1400) ؾ٘س ػلٖ ٍاػظ ٍ ّوىبضاى
 تبث٘ط قطوت ثط اضظـ زاذلٖ وٌتطل يؼف زاز ًكبى فطيْْ٘ب آظهَى اظ حبنل قطوت پطزاذتٌس. ًتبٗح اضظـ ٍ زاذلٖ
 تبث٘ط بضٕاػتج ضتجِ ٍلٖ اؾت ثٖ تبث٘ط قطوت اضظـ ٍ زاذلٖ وٌتطلْبٕ يؼف ث٘ي ضاثُِ ثط گصاضٕ ؾطهبِٗ ٍ زاضز هٌفٖ
 ضتجِ ػجبضتٖ ثِ. ه٘كَز قطوت اضظـ ؾجت افعاٗف ٍ زازُ لطاض تبث٘ط تحت ضا قطوت ثطاضظـ زاذلٖ وٌتطلْبٕ يؼف

 .وٌس هٖ خلَگ٘طٕ ؾطهبِٗ ّعٌِٗ افعاٗف زاذلٖ اظ وٌتطل يؼف ثطإ خبٗگعٌٖٗ ػٌَاى ثِ ثبلا، اػتجبضٕ
 

 پژٍّص اًجبم ضزٍرت ٍ اّويت
 ََض ثِ آى ّبٕ يؼف ٍ زاذلٖ ّبٕ وٌتطل اظ وبهلٖ اَلاػبت ثبٗس حؿبثطؼ وِ ؾتا اٗي اؾت اّو٘ت حبئع وِ آًچِ
 هَضز ٍاحس ثِ ضا آًْب ٍ ثطز زاذلٖ ّبٕ وٌتطل زض ّب يؼف ثِ پٖ آًْب، ثب ثطذَضز ٍ هكبّسُ هحى ثِ تب ثبقس زاقتِ ولٖ

 اظ ثؼًٖ ٍ زاضًس ٍخَز سگٖضؾ٘ هَضز ٍاحسّبٕ ث٘كتط زض زاذلٖ ّبٕ وٌتطل يؼف ًمبٌ اظ ثؼًٖ. وٌس گعاضـ ضؾ٘سگٖ
 ثب تَاى هٖ فمٍ ضا آًْب ٍ ًساضًس چٌساًٖ ػوَه٘ت ثٌبثطاٗي ٍ ّؿتٌس ثرهَنٖ ضؾ٘سگٖ ٍاحسّبٕ ذبل يؼف، ًمبٌ

 يؼف ًمبٌ زل٘ك ّبٕ ثطضؾٖ ثِ تَخِ ثب وِ هسٗطٗتٖ ًبهِ. وطز وكف زاذلٖ، ّبٕ وٌتطل ّبٕ ؾ٘ؿتن زل٘ك ثطضؾٖ
 ٍ هسٗطٗت ثِ ظٗبزٕ ثؿ٘بض ووه تَاًس هٖ ثبقس، قسُ تِْ٘ ضؾ٘سگٖ َضزه ٍاحس ٗه زاذلٖ ّبٕ وٌتطل زض هَخَز

 ثِ ٍ تِْ٘ هرتلف ظهبًٖ فَانل زض اتىب لبثل هبلٖ ّبٕ نَضت ثتَاى آًْب، ضفغ ثب تب ثبقس ضؾ٘سگٖ هَضز ٍاحس هؿٍَلاى
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 انلٖ وٌٌسگبى اؾتفبزُ .ثجطًس ثبلا ضا قطوت اضظـ ًَالم اٗي ضفغ ثب ٍ وطز اضائِ هبلٖ ّبٕ نَضت اظ وٌٌسگبى اؾتفبزُ
 .اؾت حؿبثطؾٖ هَؾؿبت ٍ ثْبزاض اٍضاق ثَضؼ ؾبظهبى ّوچٌ٘ي ٍ قطوت  وبضوٌبى ٍ هسٗطاى:  اظ ػجبضتٌس پػٍّف اٗي
 

 پژٍّص اّداف
 ثْبزاض اٍضاق ثَضؼ زض قسُ پصٗطفتِ ّبٕ قطوت اضظـ ٍ زاذلٖ وٌتطل يؼف ه٘بى ضاثُِ ثطضؾٖ ّسف انلٖ اٗي پػٍّف

 . تْطاى هٖ ثبقس
 

 پژٍّص ٍشر
 هبلٖ ّبٕ نَضت اظ هؿترطج ثبًَِٗ ّبٕ زازُ اظ اؾتفبزُ ثب وِ اؾت، ّوجؿتگٖ ًَع اظ هحتَا ٍ هبّ٘ت ًظط اظ پػٍّف اٗي

 زض پػٍّف اٗي اًدبم. پطزاظز هٖ ّوجؿتگٖ ٕ ضاثُِ تحل٘ل ثِ تْطاى ثْبزاض اٍضاق ثَضؼ زض قسُ پصٗطفتِ ّبٕ قطوت
 ث٘ي ّوجؿتگٖ ضٍاثٍ وكف ّوجؿتگٖ ضٍـ اظ اؾتفبزُ ػلت. گطفت ذَاّس نَضت اؾتمطاٖٗ- ل٘بؾٖ اؾتسلال چْبضچَة

 هتغ٘طّبٕ ث٘ي ّوجؿتگٖ اثتسا حبيط پػٍّف زض. اؾت تَن٘فٖ پػٍّكبت اًَاع اظ ٗىٖ ّوجؿتگٖ پػٍّف. اؾت ّب هتغ٘ط
 ضگطؾًَٖ٘ ّبٕ هسل ثطآٍضز ثِ السام پػٍّف هتغ٘طّبٕ ث٘ي ّوجؿتگٖ ٍخَز نَضت زض ٍ زازُ لطاض آظهَى هَضز ضا پػٍّف
 ٍ تدعِٗ هجٌبٕ ثط ٗؼٌٖ اؾت،( تدطثٖ ً٘وِ) ضٍٗسازٕ پؽ ًَع اظ حبيط پػٍّف زٗگط ؾَٕ اظ. ًوَز ذَاّ٘ن چٌسگبًِ
 إ هُبلؼِ ًَع اظ پػٍّف اٗي ّوچٌ٘ي. گ٘طز هٖ اًدبم( ّب قطوت هبلٖ ّبٕ نَضت) تبضٗرٖ ٍ گصقتِ اَلاػبت تحل٘ل

 ّسف اظح٘ث پػٍّف. ثبقس هٖ ً٘ع( زٗتب پبًل) تبثلَٖٗ ّبٕ زازُ تحل٘ل ثط هجتٌٖ ٍ ثَزُ ػلٖ – تحل٘لٖ ٍ إ وتبثربًِ
 .قَز هٖ للوساز ّوجؿتگٖ -تَن٘فٖ ضٍـ ح٘ث اظ ٍ وبضثطزٕ

 

 قلوزٍ پژٍّص
 ثَضؼ زض قسُ پصٗطفتِ ّبٕ قطوت قطوت اضظـ ٍ زاذلٖ وٌتطل يؼف ه٘بى ضاثُِ ثطضؾٖ تحم٘ك اٗي هَيَػٖ للوطٍ
 تْطاى ثْبزاض اٍضاق ثَضؼ زض قسُ پصٗطفتِ قطوت 106 هبلٖ اَلاػبت پػٍّف اٗي ّوچٌ٘ي .ثبقس هٖ تْطاى ثْبزاض اٍضاق

 .اؾت قسُ ثطضؾٖ 1403 تب 1399 ظهبًٖ زٍضُ َٖ زض
 

 پژٍّص ّبی فزضيِ

 پژٍّص اصلی فزضيِ
 .زاضز ٍخَز هؼٌبزاضٕ ضاثُِ قطوت اضظـ ٍ زاذلٖ وٌتطل يؼف ه٘بى

 اٍل فزعی فزضيِ
 ٍخَز هؼٌبزاضٕ ضاثُِ قطوت اضظـ ٍ( نٌؼت ه٘بًگ٘ي ثِ ًؿجت قطوت فطٍـ ثَزى بٗ٘يپ) زاذلٖ وٌتطل يؼف ه٘بى
 .زاضز

 دٍم فزعی فزضيِ
 .زاضز ٍخَز هؼٌبزاضٕ ضاثُِ قطوت اضظـ ٍ(  ٍظٗبى ؾَز قٌبؾبٖٗ َطٗك اظ)زاذلٖ وٌتطل يؼف ه٘بى

 

 پژٍّص هتغيزّبی ٍ هدل
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Q Tobin’s = α+ β1 ICW + β2 Sizeit + β3 Levit + β4 MTBit + β5 GROWTH + ε 

 ٍ ّب ضٍـ وَ٘تَث٘ي هحبؾجِ ثطإ. اؾت قسُ اؾتفبزُ وَ٘تَث٘ي هؼ٘بض اظ قطوت اضظـ هحبؾجِ ثطإ :ضزکت ارسش

 : اؾت قسُ اؾتفبزُ ظٗط قطح ثِ ؾبزُ وَ٘تَث٘ي ًؿرِ اظ خْت ّو٘ي ثِ زاضز، ٍخَز هتفبٍتٖ ّبٕ ًؿرِ
Q_s= (VOCSI+EMVOPSI+BVLTLI+BVCLI)/BVTAI                      

 VOCSI :ؾبل پبٗبى زض ػبزٕ ؾْبم اضظـ 
EMVOPSI :هوتبظ ؾْبم ؾبل پبٗبى ثبظاض اضظـ 

 BVLTLI: هست ثلٌس ّبٕ ثسّٖ ؾبل پبٗبى زفتطٕ اضظـ  
 BVCLI: ٗىؿبل اظ ووتط ؾطضؾ٘س ثب ّبٕ ثسّٖ ؾبل پبٗبى زفتطٕ اضظـ 

BVTAI: قطوت ّبٕ زاضاٖٗ ول ؾبل پبٗبى زفتطٕ اضظـ  

 ٌتزلیهتغيزک
 t زضؾبل i قطوت( هبلٖ اّطم) زاضاْٗ٘ب ثِ ثسّْ٘ب ًؿجت: هبلٖ اّطم
 t ؾبل پبٗبى زض i قطوت ّبٕ زاضاٖٗ هدوَع َج٘ؼٖ لگبضٗتن قطوت اًساظُ :قطوت اًساظُ
  t-1ؾبل ثِ ًؿجت t ؾبل پبٗبى زض i قطوت ّبٕ زاضاٖٗ هدوَع زض تغ٘٘ط زضنس: قطوت ضقس

 t زضؾبل i قطوت( ضقس فطنتْبٕ هتغ٘ط) زفتطٕ اضظـ ثِ ثبظاض اضظـ ًؿجت: زفتطٕ اضظـ ثِ ثبظاض اضظـ ًؿجت
 

 تَصيفی آهبر
 (ظٗبى ٍ ؾَز ثطضؾٖ َطٗك اظ زاذلٖ وٌتطل يؼف) هؿتمل هتغ٘ط تَن٘ف -الف

 ًدارًد یب ٍ دارًد داخلی کٌتزل کِ ضزکتْبی تعداد :(1) جدٍل

 زضنس فطاٍاًٖ فطاٍاًٖ  

 
 قطوتْب

 

 9/10 58 يؼف وٌتطل زاذلٖ زاضز

 1/89 472 يؼف وٌتطل زاذلٖ ًساضز

 100 530 هدوَع )ؾبل قطوت(
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 زاذلٖ وٌتطل يؼف ظٗبى ؾَز اضظٗبثٖ َطٗك اظ قطوتْب زضنس 9/10 تحم٘ك زٍضُ َٖ زض قَز هٖ هكبّسُ فَق خسٍل زض
 .ًساضًس زاذلٖ وٌتطل يؼف زضنس 1/89 ٍ زاضًس

 (نٌؼت ه٘بًگ٘ي ثِ ًؿجت قطوت فطٍـ ثَزى پبٗ٘ي طٗكَ اظ زاذلٖ وٌتطل يؼف) هؿتمل هتغ٘ط تَن٘ف -ة
 ًدارًد یب ٍ دارًد داخلی کٌتزل کِ ضزکتْبی تعداد :(2) جدٍل

 زضنس فطاٍاًٖ فطاٍاًٖ  

 2/34 181 يؼف وٌتطل زاذلٖ زاضز قطوتْب

 8/65 349 يؼف وٌتطل زاذلٖ ًساضز

 100 530 هدوَع )ؾبل قطوت(

 

 
 ثِ ًؿجت قطوت فطٍـ ثَزى پبٗ٘ي َطٗك اظ قطوتْب زضنس 2/34 تحم٘ك زٍضُ َٖ ضز قَز هٖ هكبّسُ فَق خسٍل زض

 .ًساضًس زاذلٖ وٌتطل يؼف زضنس 8/65 ٍ زاضًس زاذلٖ وٌتطل يؼف نٌؼت ه٘بًگ٘ي

  هتغيزّب تَصيف
 هستقل ٍ ٍابستِ هتغيزّبی تَصيف :(3) جدٍل

 وك٘سگٖ چَلگٖ هؼ٘بضاًحطاف  ه٘بًِ ه٘بًگ٘ي ًَع هتغ٘ط هتغ٘طّب

Q Tobin’s ِ520/8 046/2 901/0 487/1 772/1 ٍاثؿت 

Size ٖ594/4 961/0 622/0 044/6 161/6 وٌتطل 

Lev ٖ327/3 -0418/0 203/0 598/0 591/0 وٌتطل 

MTB ٖ412/13 336/2 502/9 325/2 175/3 وٌتطل 

GROWTH ٖ783/7 648/1 0//264 135/0 197/0 وٌتطل 

 همساض ثبقس هٖ 901/0 آى هؼ٘بض اًحطاف ٍ 772/1 ثب ثطاثط تَث٘ي وَ٘ قبذم ه٘بًگ٘ي وِ قَز هٖ هكبّسُ فَق خسٍل زض
 اٗي زّس هٖ ًكبى اٗي وِ ، اؾت ثبلاٖٗ ًؿجتب( 520/8) وك٘سگٖ زاضإ ٍلٖ اؾت لجَلٖ لبثل حس زض( 046/2) آى چَلگٖ

 اًحطاف ٍ 161/6 ثب ثطاثط قطوت ُاًساظ ه٘بًگ٘ي وِ قَز هٖ هكبّسُ چٌ٘ي ّن. وٌس ًوٖ پ٘طٍٕ ًطهبلٖ تَظٗغ اظ هتغ٘ط
 هؼمَلٖ ًؿجتب( 594/4) وك٘سگٖ زاضإ ٍ اؾت لجَلٖ لبثل حس  زض( 961/0) آى چَلگٖ همساض ثبقس هٖ 622/0 آى هؼ٘بض
 اّطم ه٘بًگ٘ي وِ قَز هٖ هكبّسُ چٌ٘ي ّن. اؾت ًعزٗه ًطهبل تَظٗغ ثِ اظ هتغ٘ط اٗي زّس هٖ ًكبى اٗي وِ ، اؾت
 زاضإ ٍ اؾت لجَلٖ لبثل حس  زض( -0418/0) آى چَلگٖ همساض ثبقس هٖ 203/0 آى هؼ٘بض اًحطاف ٍ 591/0 ثب ثطاثط هبلٖ

 ّوچٌ٘ي .اؾت ًعزٗه ًطهبل تَظٗغ ثِ اظ هتغ٘ط اٗي زّس هٖ ًكبى اٗي وِ ، اؾت هؼمَلٖ ًؿجتب( 327/3) وك٘سگٖ
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  زض( 336/2) آى چَلگٖ همساض ثبقس هٖ 502/9 آى هؼ٘بض اًحطاف ٍ 175/3 ثب ثطاثط زفتطٕ اضظـ ثِ ثبظاض اضظـ ه٘بًگ٘ي
 ًطهبلٖ تَظٗغ اظ هتغ٘ط اٗي زّس هٖ ًكبى اٗي وِ اؾت، ثبلاٖٗ ًؿجتب( 412/13) وك٘سگٖ زاضإ ٍلٖ اؾت لجَلٖ لبثل حس

 هٖ 264/0 آى هؼ٘بض اًحطاف ٍ 197/0 ثب ثطاثط قطوت ضقس ه٘بًگ٘ي وِ قَز هٖ هكبّسُ فَق خسٍل زض. وٌس ًوٖ پ٘طٍٕ
 ًكبى اٗي وِ ، اؾت ثبلاٖٗ ًؿجتب( 783/7) وك٘سگٖ زاضإ ٍلٖ اؾت لجَلٖ لبثل حس  زض( 648/1) آى چَلگٖ اضهمس ثبقس
 .وٌس ًوٖ پ٘طٍٕ ًطهبلٖ تَظٗغ اظ هتغ٘ط اٗي زّس هٖ

 بزا جبرک
H0: ُوٌس. ًوٖ پ٘طٍٕ ًطهبل تَظٗغ اظ پػٍّف هتغ٘طّبٕ ثطإ ّب زاز 
H1: ُوٌس. هٖ پ٘طٍٕ ًطهبل غتَظٗ اظ پػٍّف هتغ٘طّبٕ ثطإ ّب زاز 

 بزا جبرک آسهَى :(4) جدٍل
 .Jarque-Bera Prob هتغ٘طّب

Q Tobin’s 1/1043 00/0 
Size 84/137 00/0 
Lev 51/2 183/0 

MTB 3/380191 00/0 
GROWTH 5/745 00/0 

 ًطهبل هتغ٘طّب ظٗغتَ وِ نَضتٖ زض ظٗطا ثبقس هٖ تحم٘ك هتغ٘طّب ّبٕ زاز ثَزى ًطهبل ضگطؾَ٘ى ً٘بظّبٕ پ٘ف اظ ٗىٖ
 آظهَى اظ هؼوَلا هتغ٘طّب تَظٗغ قسى هكرم ثطإ ثٌبثطاٗي.  ً٘بٗس ثسؾت ضگطؾَ٘ى آظهَى اظ ٍالؼٖ ًتبٗح هوىي ًجبقس
 هحمك ثٌبثطاٗي اؾت ًطهبل غ٘ط هبلٖ اّطم ثدع تحم٘ك ّبٕ هتغ٘ط تَظٗغ. زّس هٖ ًكبى اؾت، قسُ اؾتفبزُ ثطاٍ-خبضن
 .وٌس هٖ اؾتفبزُ ضٗبيٖ تىٌ٘ىْبٕ اظ (پطت ّبٕ زاز ثطزى ث٘ي اظ) تغ٘طّبه ّبٕ زاز اٗي وطزى ًطهبل خْت

 

 ٍاحد ریطِ آسهَى
 هتغ٘طّب ػجبضتٖ ثِ. اؾت گطفتِ لطاض ثطضؾٖ هَضز تحم٘ك هتغ٘طّبٕ پبٗبٖٗ ّب فطيِ٘ آظهَى ٍ تحل٘ل ٍ تدعِٗ اظ لجل

 اظ هٌظَض ّو٘ي ثِ ًكَز حبنل هسل ثطآٍضز ظا وبشثٖ ًتبٗح تب ثبقٌس زاقتِ پبٗبٖٗ تحم٘ك ّبٕ هسل ثطآٍز ثطإ ثبٗؿتٖ
 اضاِٗ ظٗط خسٍل زض آى ًتبٗح وِ اؾت قسُ اؾتفبزُ ٍاحس ضٗكِ آظهَى اظ هٌظَض ثسٗي قَز هٖ اؾتفبزُ ٍاحس ضٗكِ آظهَى

 5 اظ ووتط تحم٘ك هتغ٘طّب ولِ٘ ثطإ(. unit root) ٍاحس ضٗكِ آظهَى زاضٕ هؼٌٖ ؾُح وِ زّس هٖ ًكبى ًتبٗح. اؾت قسُ
 .ّؿتٌس لاظم پبٗبٖٗ زاضإ هتغ٘طّب اٗي لصا اؾت نسزض

 ٍاحد ریطِ آسهَى :(5) جدٍل
 احتوبل آهبضُ هتغ٘طّب

ICW1 21/20- 00/0 

ICW2 97/20- 00/0 

Q Tobin’s 61/6- 00/0 

Size 79/15- 00/0 

Lev 28/23- 00/0 

MTB 58/22- 00/0 
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GROWTH 43/21- 00/0 

 ٍ اؾت 05/0 اظ ووتط تحم٘ك هتغ٘طّب ولِ٘ ثطإ ٍاحس ضٗكِ آظهَى زاضٕ هؼٌٖ ُحؾ وِ قَز هٖ هكبّسُ فَق خسٍل زض
 .ّؿتٌس ثطذَزاض تحل٘ل ٍ تدعِٗ خْت لاظم پبٗبٖٗ اظ هتغ٘طّب اٗي زّس هٖ ًكبى اٗي
 

 ٍاریبًس ًبّوسبًی آسهَى

 .اؾت قسُ اؾتفبزُ پبگبى ثطٍـ آظهَى اظ ٍاضٗبًؽ ًبّوؿبًٖ ترو٘ي ثطإ پػٍّف اٗي زض
 ٍاریبًس ًبّوسبًی آسهَى :(6) جدٍل

 p احتوبل آهبضُ فطي٘بت

 P>0.05 891/0 0186/0 فطيِ٘ اٍل

 P>0.05 822/0 0095/0 فطيِ٘  زٍم

 ّبٕ هسل وِ زاقت ث٘بى تَاى هٖ اؾت زضنس 05/0 اظ ث٘ف آظهَى زاضٕ هؼٌٖ ؾُح وِ قسُ، هكبّسُ ًتبٗح ثِ تَخِ ثب
 .ثبقٌس هٖ هٌبؾت ّب فطيِ٘ آظهَى ٍ اًدبم ثطإ ٍ ًجَزُ ٍاضٗبًؽ ًبّوؿبًٖ زاضإ ّب فطيِ٘ آظهَى ثطإ پػٍّف

 ّبسوي ليوزٍ F آسهَى
 ّبسوي ٍ ليوز آسهَى :(7) جدٍل

 ًت٘دِ -p احتوبل آهبضُ ّبؾوي ًت٘دِ -p احتوبل ل٘وط Fآهبضُ  فطي٘بت

 - - - - پَلٌ٘گزازُ ّبٕ  P>0.05 687/0 941/0 فطيِ٘ اٍل

 - - - - پَلٌ٘گزازُ ّبٕ  P>0.05 632/0 959/0 فطيِ٘  زٍم

 ّب فطيِ٘ ثطإ لصا اؾت 05/0 اظ ث٘كتط آهسُ زؾت ثِ ل٘وط آظهَى ثطإ  -p همساض اٌٗىِ ثِ تَخِ ثب فطي٘بت توبهٖ زض
 .اؾت قسُ اؾتفبزُ( پَلٌ٘گ) تلف٘مٖ ضٍـ

 

 پژٍّص ّبی فزضيِ آسهَى اس حبصل ًتبیج

  پژٍّص اٍل فزضيِ آسهَى اس حبصل ًتبیج
 اظ هسل ثطآٍضز ثطإ ٍ پَلٌ٘گ ضٍـ اظ هسل ثطآٍضز ثطإ ًكسُ، زاض هؼٌٖ ل٘وط آظهَى وِ اٗي زل٘ل ثِ ِفطي٘ اٗي زض

 هتغ٘ط تغ٘٘طات اظ زضنس 74 حسٍز زض ٗؼٌٖ اؾت 744/0 ثب ثطاثط تؼ٘٘ي يطٗت ه٘عاى .اؾت قسُ اؾتفبزُ هطثؼبت حسالل
 فطيِ٘ وِ نَضتٖ زض ذُبّبؾت؛ اؾتملال ضگطؾَ٘ى هفطٍيبت اظ ٗىٖ. گطزز هٖ ث٘بى  هسل تَؾٍ( قطوت اضظـ) ٍاثؿتِ

 -زٍضث٘ي آهبضُ.ًساضز ٍخَز ضگطؾَ٘ى اظ اؾتفبزُ اهىبى ثبقٌس، زاقتِ ّوجؿتگٖ ٗىسٗگط ثب ذُبّب ٍ قَز ضز ذُبّب اؾتملال
 5/1 ِفبنل زض ٍاتؿَى – زٍضث٘ي آهبضُ همساض اگط وِ قَز هٖ اؾتفبزُ ٗىسٗگط اظ ذُبّب اؾتملال ثطضؾٖ هٌظَض ثِ ٍاتؿَى

 ٍاتؿَى -زٍضث٘ي آهبضُ همساض. وطز اؾتفبزُ ضگطؾَ٘ى اظ تَاى هٖ ٍ قَز هٖ ضز ذُبّب ث٘ي ّوجؿتگٖ فطو ثبقس 5/2 تب
 ّوجؿتگٖ ذَز ذُبّب ث٘ي ٍ ّؿتٌس هؿتمل ٗىسٗگط اظ ذُبّب وِ زّس هٖ ًكبى ػسز اٗي ٍ ثبقس هٖ 14/2 خسٍل َجك
 آظهَى ذُبٕ ه٘عاى َطفٖ اظ.  وطز اؾتفبزُ ضگطؾَ٘ى اظ تَاى هٖ ٍ قَز هٖ ضز ذُبّب ث٘ي ّوجؿتگٖ فطو ٍ ًساضز ٍخَز
 اظ گ٘طٕ ًت٘دِ ثطإ.وطز تفؿ٘ط ضا آى تَاى هٖ ٍ اؾت زاض هؼٌٖ فطيِ٘ هسل وِ گفت تَاى هٖ لصا زضنس 5 اظ ووتط ف٘كط
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 همساض اظ ٍلٖ. زقَ هٖ ضز نفط فطو گ٘طز لطاض ضز ًبحِ٘ زض t همساض اگط وِ اؾت نَضت اٗي ثِ زاٍضٕ ًحَُ فطيِ٘ هسل
 .قَز هٖ اؾتفبزُ نفط فطو ضز ػسم ٗب ضز ثطإ t آظهَى هؼٌبزاضٕ ؾُح

 اٍل فزضيِ بزای رگزسيَى ضزایب :(8) جدٍل

Q Tobin’s it = α0+ β1 ICW1it + β2 SIZE it  + β3 LEV it + β4 MTB it + β4 GROWTH it + ε 
 

 .Coefficient Std. Error T-Statistic Prob هتغ٘ط هؿتمل

ICW1 199/0- 0508/0 913/3- 00/0 

SIZE 00168/0 0330/0 0509/0 959/0 

LEV 87/1- 103/0 018/18- 00/0 

MTB 319/0 0113/0 23/28 00/0 

GROWTH 154/0 0768/0 0125/2 044/0 

C 928/1 211/0 125/9 00/0 

 744/0  يطٗت تؼ٘٘ي

 F  89/304آظهَى 

 F  00/0ؾُح هؼٌٖ زاضٕ 

 14/2  اتؿَىزٍضث٘ي ٍ

 قطوت فطٍـ ثَزى پبٗ٘ي) زاذلٖ وٌتطل يؼف ثطإ t آظهَى زاضٕ هؼٌٖ ؾُح وِ زّس هٖ ى ًكب فَق خسٍل ًت٘دِ
 اؾت گطفتِ لطاض آى تبث٘ط تحت ٍاثؿتِ هتغ٘ط زّس هٖ ًكبى اٗي وِ( 00/0) اؾت 05/0 اظ ووتط( نٌؼت ه٘بًگ٘ي ثِ ًؿجت

 .قَز هٖ قطوت ـاضظ وبّف ثبػث زاذلٖ وٌتطل يؼف ػجبضتٖ ثِ ٍ
 

 پژٍّص دٍم فزضيِ آسهَى اس حبصل ًتبیج
 اظ هسل ثطآٍضز ثطإ ٍ پَلٌ٘گ ضٍـ اظ هسل ثطآٍضز ثطإ ًكسُ، زاض هؼٌٖ ل٘وط آظهَى وِ اٗي زل٘ل ثِ فطيِ٘ اٗي زض

 تغ٘طه تغ٘٘طات اظ زضنس 74 حسٍز زض ٗؼٌٖ اؾت 740/0 ثب ثطاثط تؼ٘٘ي يطٗت ه٘عاى. اؾت قسُ اؾتفبزُ هطثؼبت حسالل
 فطيِ٘ وِ نَضتٖ زض ذُبّبؾت؛ اؾتملال ضگطؾَ٘ى هفطٍيبت اظ ٗىٖ. گطزز هٖ ث٘بى  هسل تَؾٍ( قطوت اضظـ) ٍاثؿتِ

 -زٍضث٘ي آهبضُ.ًساضز ٍخَز ضگطؾَ٘ى اظ اؾتفبزُ اهىبى ثبقٌس، زاقتِ ّوجؿتگٖ ٗىسٗگط ثب ذُبّب ٍ قَز ضز ذُبّب اؾتملال
 5/1 فبنلِ زض ٍاتؿَى – زٍضث٘ي آهبضُ همساض اگط وِ قَز هٖ اؾتفبزُ ىسٗگطٗ اظ ذُبّب اؾتملال ثطضؾٖ هٌظَض ثِ ٍاتؿَى

 ٍاتؿَى -زٍضث٘ي آهبضُ همساض. وطز اؾتفبزُ ضگطؾَ٘ى اظ تَاى هٖ ٍ قَز هٖ ضز ذُبّب ث٘ي ّوجؿتگٖ فطو ثبقس 5/2 تب
 ّوجؿتگٖ ذَز بّبذُ ث٘ي ٍ ّؿتٌس هؿتمل ٗىسٗگط اظ ذُبّب وِ زّس هٖ ًكبى ػسز اٗي ٍ ثبقس ه12/2ٖ خسٍل َجك
 آظهَى ذُبٕ ه٘عاى َطفٖ اظ .وطز اؾتفبزُ ضگطؾَ٘ى اظ تَاى هٖ ٍ قَز هٖ ضز ذُبّب ث٘ي ّوجؿتگٖ فطو ٍ ًساضز ٍخَز
 اظ گ٘طٕ ًت٘دِ ثطإ.وطز تفؿ٘ط ضا آى تَاى هٖ ٍ اؾت زاض هؼٌٖ فطيِ٘ هسل وِ گفت تَاى هٖ لصا زضنس 5 اظ ووتط ف٘كط
 همساض اظ ٍلٖ. قَز هٖ ضز نفط فطو گ٘طز لطاض  ضز ًبحِ٘ زض t همساض اگط وِ اؾت َضتن اٗي ثِ زاٍضٕ ًحَُ فطيِ٘ هسل

 .قَز هٖ اؾتفبزُ نفط فطو ضز ػسم ٗب ضز ثطإ t آظهَى هؼٌبزاضٕ ؾُح
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 دٍم فزضيِ بزای رگزسيَى ضزایب :(9) جدٍل

Q Tobin’s it = α0+ β1 ICW2it + β2 SIZE it  + β3 LEV it + β4 MTB it + β4 GROWTH it + ε 

 .Coefficient Std. Error T-Statistic Prob هتغ٘ط هؿتمل

ICW2 202/0- 0701/0 88/2- 0041/0 

SIZE 0075/0- 0331/0 229/0- 818/0 

LEV 95/1- 101/0 13/19- 00/0 

MTB 338/0 0099/0 08/34 00/0 

GROWTH 148/0 0774/0 920/1 055/0 

C 931/1 212/0 073/9 00/0 

 740/0  ؼ٘٘ييطٗت ت

 F  58/299آظهَى 

 F  00/0ؾُح هؼٌٖ زاضٕ 

 12/2  زٍضث٘ي ٍاتؿَى

( ٍظٗبى ؾَز قٌبؾبٖٗ َطٗك اظ) زاذلٖ وٌتطل يؼف ثطإ t آظهَى زاضٕ هؼٌٖ ؾُح وِ زّس هٖ ى ًكب فَق خسٍل ًت٘دِ
 وٌتطل يؼف ػجبضتٖ ثِ ٍ اؾت گطفتِ لطاض آى تبث٘ط تحت ٍاثؿتِ هتغ٘ط زّس هٖ ًكبى اٗي وِ( 00/0) اؾت 05/0 اظ ووتط

 .قَز هٖ قطوت اضظـ وبّف ثبػث زاذلٖ
 

 فزضيبت ًتبیج

 اٍل فزضيِ ًتيجِ
 ه٘بًگ٘ي ثِ ًؿجت قطوت فطٍـ ثَزى پبٗ٘ي) زاذلٖ وٌتطل يؼف ه٘بى وٌس هٖ ػٌَاى وِ فطيِ٘ اٗي آظهَى ثطإ

 ، ًكسُ زاض هؼٌٖ ل٘وط آظهَى وِ اٗي ل٘لز ثِ ثٌ٘٘ن هٖ فطيِ٘ اٗي زض زاضز، ٍخَز هؼٌبزاضٕ ضاثُِ قطوت اضظـ ٍ( نٌؼت
 ثب ثطاثط تؼ٘٘ي يطٗت ه٘عاى. اؾت قسُ اؾتفبزُ هطثؼبت حسالل اظ هسل ثطآٍضز ثطإ ٍ پَلٌ٘گ ضٍـ اظ هسل ثطآٍضز ثطإ
 اظ ٗىٖ. گطزز هٖ ث٘بى  هسل تَؾٍ( قطوت اضظـ) ٍاثؿتِ هتغ٘ط تغ٘٘طات اظ زضنس 74 حسٍز زض ٗؼٌٖ اؾت 744/0

 ّوجؿتگٖ ٗىسٗگط ثب ذُبّب ٍ قَز ضز ذُبّب اؾتملال فطيِ٘ وِ نَضتٖ زض ذُبّبؾت؛ اؾتملال َىضگطؾ٘ هفطٍيبت
 ٗىسٗگط اظ ذُبّب اؾتملال ثطضؾٖ هٌظَض ثِ ٍاتؿَى -زٍضث٘ي آهبضُ.ًساضز ٍخَز ضگطؾَ٘ى اظ اؾتفبزُ اهىبى ثبقٌس، زاقتِ

 قَز هٖ  ضز ذُبّب ث٘ي ّوجؿتگٖ فطو ثبقس 5/2 تب 5/1 فبنلِ زض ٍاتؿَى – زٍضث٘ي آهبضُ همساض اگط وِ قَز هٖ اؾتفبزُ
 وِ زّس هٖ ًكبى ػسز اٗي ٍ ثبقس ه14/2ٖ خسٍل َجك ٍاتؿَى -زٍضث٘ي آهبضُ همساض. وطز اؾتفبزُ ضگطؾَ٘ى اظ تَاى هٖ ٍ

 ٍ قَز هٖ ضز ذُبّب ث٘ي ّوجؿتگٖ فطو ٍ ًساضز ٍخَز ّوجؿتگٖ ذَز ذُبّب ث٘ي ٍ ّؿتٌس هؿتمل ٗىسٗگط اظ ذُبّب
 فطيِ٘ هسل وِ گفت تَاى هٖ لصا زضنس 5 اظ ووتط ف٘كط آظهَى ذُبٕ ه٘عاى َطفٖ اظ.  وطز اؾتفبزُ ضگطؾَ٘ى اظ َاىت هٖ

 اگط وِ اؾت نَضت اٗي ثِ زاٍضٕ ًحَُ فطيِ٘ هسل اظ گ٘طٕ ًت٘دِ ثطإ.وطز تفؿ٘ط ضا آى تَاى هٖ ٍ اؾت زاض هؼٌٖ
 فطو ضز ػسم ٗب ضز ثطإ t آظهَى هؼٌبزاضٕ ؾُح همساض اظ لٍٖ. قَز هٖ ضز نفط فطو گ٘طز لطاض  ضز ًبحِ٘ زض t همساض
 .قَز هٖ اؾتفبزُ نفط
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 ًؿجت قطوت فطٍـ ثَزى پبٗ٘ي)زاذلٖ وٌتطل يؼف ثطإ t آظهَى زاضٕ هؼٌٖ ؾُح وِ زّس هٖ ًكبى 8 خسٍل ًت٘دِ
 ثِ ٍ اؾت گطفتِ لطاض ىآ تبث٘ط تحت ٍاثؿتِ هتغ٘ط زّس هٖ ًكبى اٗي وِ( 00/0) اؾت 05/0 اظ ووتط( نٌؼت ه٘بًگ٘ي ثِ

 .قَز هٖ قطوت اضظـ وبّف ثبػث زاذلٖ وٌتطل يؼف ػجبضتٖ

 دٍم فزضيِ ًتيجِ
 ضاثُِ قطوت اضظـ ٍ( ٍظٗبى ؾَز قٌبؾبٖٗ َطٗك اظ) زاذلٖ وٌتطل يؼف ه٘بى وٌس هٖ ػٌَاى وِ فطيِ٘ اٗي آظهَى ثطإ

 ضٍـ اظ هسل ثطآٍضز ثطإ ، ًكسُ زاض هؼٌٖ ل٘وط آظهَى وِ اٗي زل٘ل ثِ ثٌ٘٘ن هٖ فطيِ٘ اٗي زض زاضز، ٍخَز هؼٌبزاضٕ
 حسٍز زض ٗؼٌٖ اؾت 740/0 ثب ثطاثط تؼ٘٘ي يطٗت ه٘عاى. اؾت قسُ اؾتفبزُ هطثؼبت حسالل اظ هسل ثطآٍضز ثطإ ٍ پَلٌ٘گ

 اؾتملال ضگطؾَ٘ى هفطٍيبت اظ ٗىٖ. گطزز هٖ ث٘بى  هسل تَؾٍ( قطوت اضظـ) ٍاثؿتِ هتغ٘ط تغ٘٘طات اظ زضنس 74
 اظ اؾتفبزُ اهىبى ثبقٌس، زاقتِ ّوجؿتگٖ ٗىسٗگط ثب ذُبّب ٍ قَز ضز ذُبّب اؾتملال فطيِ٘ وِ نَضتٖ زض ت؛ذُبّبؾ

 همساض اگط وِ قَز هٖ اؾتفبزُ ٗىسٗگط اظ ذُبّب اؾتملال ثطضؾٖ هٌظَض ثِ ٍاتؿَى -زٍضث٘ي آهبضُ.ًساضز ٍخَز ضگطؾَ٘ى
 ضگطؾَ٘ى اظ تَاى هٖ ٍ قَز هٖ  ضز ذُبّب ث٘ي ّوجؿتگٖ فطو ثبقس 5/2 تب 5/1 فبنلِ زض ٍاتؿَى – زٍضث٘ي آهبضُ

 ٗىسٗگط اظ ذُبّب وِ زّس هٖ ًكبى ػسز اٗي ٍ ثبقس ه12/2ٖ خسٍل َجك ٍاتؿَى -زٍضث٘ي آهبضُ همساض. وطز اؾتفبزُ
 ضگطؾَ٘ى اظ تَاى هٖ ٍ قَز هٖ ضز ذُبّب ث٘ي ّوجؿتگٖ فطو ٍ ًساضز ٍخَز ّوجؿتگٖ ذَز ذُبّب ث٘ي ٍ ّؿتٌس هؿتمل

 هٖ ٍ اؾت زاض هؼٌٖ فطيِ٘ هسل وِ گفت تَاى هٖ لصا زضنس 5 اظ ووتط ف٘كط آظهَى ذُبٕ ه٘عاى َطفٖ اظ. وطز تفبزُاؾ
  ضز ًبحِ٘ زض t همساض اگط وِ اؾت نَضت اٗي ثِ زاٍضٕ ًحَُ فطيِ٘ هسل اظ گ٘طٕ ًت٘دِ ثطإ .وطز تفؿ٘ط ضا آى تَاى
 .قَز هٖ اؾتفبزُ نفط فطو ضز ػسم ٗب ضز ثطإ t آظهَى ؼٌبزاضٕه ؾُح همساض اظ ٍلٖ. قَز هٖ ضز نفط فطو گ٘طز لطاض

( ٍظٗبى ؾَز قٌبؾبٖٗ َطٗك اظ) زاذلٖ وٌتطل يؼف ثطإ t آظهَى زاضٕ هؼٌٖ ؾُح وِ زّس هٖ ًكبى 9 خسٍل ًت٘دِ
 وٌتطل يؼف ػجبضتٖ ثِ ٍ اؾت گطفتِ لطاض آى تبث٘ط تحت ٍاثؿتِ هتغ٘ط زّس هٖ ًكبى اٗي وِ( 00/0) اؾت 05/0 اظ ووتط

 .قَز هٖ قطوت اضظـ وبّف ثبػث زاذلٖ
 

 پيطٌْبدات ٍ هحدٍدیت ّبی پژٍّص
 ضاثُِ زاذلٖ، ثطضؾٖ وٌتطل يؼف ثط IT زض حؿبثطؼ ترهم ث٘ي ضاثُِ ثب تَخِ ثِ پػٍّف حبيط هَيَػبت، ثطضؾٖ

 ّبٕ وٌتطل يؼف  ثط قطوت ػولىطز ث٘ي ضاثُِ زاذلٖ، ثطضؾٖ وٌتطل يؼف ثط نٌؼت زض حؿبثطؼ ترهم  ث٘ي
 ٍ پػٍّف ًتبٗح تفؿ٘ط ٍ تؼج٘ط ٍزض زاقتِ ٍخَز پػٍّف اٗي اخطإ زض وِ ّبٖٗ گطزز. هحسٍزٗت زاذلٖ، پ٘كٌْبز هٖ

 :اؾت ظٗط قطح ثِ گ٘طًس لطاض هلاحظِ هَضز ثبٗؿتٖ آى تؼو٘ن لبثل٘ت
 گطفتِ، تنَض ٍهُبلؼبت تحم٘مبت ثَاؾُِ وِ گط هساذلِ ٍ وٌتطل هتغ٘طّبٕ وِ اؾت قسُ ؾؼٖ پػٍّف اٗي زض -1

 اظ زٗگط، گط هساذلِ ػَاهل ٍخَز ثِ تَخِ ثب اهب. گ٘طز لطاض اؾتفبزُ هَضز ضگطؾَ٘ى هسل ثطاظـ زض اؾت قسُ قٌبؾبٖٗ
 زل٘ل ثِ وِ خبهؼِ، ٍ قطوتْب ؾُح زض ٍولاى ذطز التهبزٕ ػَاهل ؾبٗط ٍ تَضم ػبهل ؾْبهساضاى، ضفتبضٕ ػَاهل خولِ
 خولِ اظ ضا ػَاهل اٗي تَاى هٖ اؾت، ًگطفتِ لطاض اؾتفبزُ هَضز طؾَ٘ىضگ هسل ثطاظـ زض اَلاػبت ثِ زؾتطؾٖ ػسم

 .زاًؿت پػٍّف ّبٕ هحسٍزٗت
 هُطح پػٍّف اٗي زٗگط هحسٍزٗت ػٌَاى ِٗ تَاًس هٖ و٘فٖ ثِ اؾوٖ هتغ٘طّبٕ تجسٗل ثطإ ػبهلٖ تحل٘ل اظ اؾتفبزُ -2

 .ثبقس
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 ّوىبضٕ ػسم خْت اٗي اظ. ًساقتِ ضا تحم٘ك ضًٍس زض ىبضّٕو ثطإ لاظم اًگ٘عُ هؼوَلاً آهبضٕ خبهؼِ تحم٘مٖ ّط زض -3
 ثِ ًؿجت آظهَى قطاٍٗ زض هؼوَلاً زٌّسگبى پبؾد َطفٖ اظ ؾبظز هحسٍز ضا حبنل ًتبٗح تؼو٘ن تَاًس هٖ آهبضٕ خبهؼِ
 .زٌّس ًوٖ اضائِ ضا نح٘حٖ ّبٕ  پبؾد ٍالؼٖ قطاٍٗ

 

 هٌببع
 ٖزاذلٖ وٌتطلْبٕ يؼف ًمبٌ تأث٘ط ثطضؾٖ (،1397) ضٕ، هحوس،، حؿي ث٘گٖ، ٍح٘س، غَانٖ وٌباثطاّ٘وٖ وطزلط، ػل 

 1397 پبٗ٘ع ،18 پ٘بپٖ ،3 قوبضُ ،5 هبلٖ، زٍضُ حؿبثساضٕ زاًف پػٍّكٖ -ػلوٖ قطوت، هدلِ اضظـ ٍ ػولىطز ثط
 .68-45 نم

 ،ّٖعٌِٗ ثسّ ٍ زاذلٖ وٌتطل يؼف ث٘ي ضاثُِ ثط حؿبثطؾٖ و٘ف٘ت تأث٘ط ثطضؾٖ (،1398) افًل ً٘ب، ؾ٘س حؿي 
 ،22 قوبضُ ،2 هسٗطٗت، زٍضُ ٍ حؿبثساضٕ اًساظ چكن تْطاى، فهلٌبهِ ثْبزاض اٍضاق ثَضؼ زض قسُ پصٗطفتِ ّبٕ قطوت

 .44-32 اٍل، نم خلس ،1398 پبٗ٘ع
 ،ُزاذلٖ ّبٕ وٌتطل يؼف افكبٕ تأث٘ط ثطضؾٖ (،1404) ث٘ه ثكطٍِٗ، ؾلوبى، ضهًبًٖ، هحوس هْسٕ، ًظطٕ، ؾؼ٘س 

 ، نم3، قوبضُ 32اًؿبًٖ، فهلٌبهِ ثطضؾٖ ّبٕ حؿبثساضٕ ٍ حؿبثطؾٖ، زٍضُ  ً٘طٍٕ زض گصاضٕ ؾطهبِٗ وبضاٖٗ ثط
486-507. 

 ،هبلٖ، حؿبثساضٕ فهلٌبهِ حؿبثطؾٖ، گعاضـ تبذ٘ط ٍ زاذلٖ ّبٕ وٌتطل زض يؼف ،(1396) ّوىبضاى، ،ظّطُ حبخْ٘ب 
 .96-78 نم ،96 ثْبض ،33 قوبضُ ًْن، ؾبل

 ،ّبٕ پعٍّف زاذلٖ، وٌتطل اّو٘ت ثب يؼف ًمبٌ ثط گصاضٕ تبث٘ط ػَاهل ،(1394) ؾْ٘لا، ًػاز، حؿ٘ي ظّطُ، حبخْ٘ب 
 .137-119 نم ،94 تبثؿتبى ،26 قوبضُ ،7ؾبل حؿبثطؾٖ، ٍ هبلٖ حؿبثساضٕ

 ،زاذلٖ وٌتطل زض اّو٘ت ثب يؼفْبٕ (،1402) حؿٌٖ، هبضِٗ، گطوع، هٌهَض، هؼَُفٖ، ػل٘طيب، زٗسُ ذبًٖ، حؿ٘ي ٍ 
 ، 63 قوبضُ قبًعزّن، ؾبل ثْبزاض، اٍضاق ثَضؼ تْطاى، فهلٌبهِ ثْبزاض اٍضاق ثَضؼ اظ سٕخوؼٖ قَاّ ضفتبض پسٗسُ
 .84-59 نم

 ،ٖحمبلعحؤ ٍ زاذلٖ وٌتطل يؼف ث٘ي ضاثُِ ثطضؾٖ ،(1399) ً٘لَفط، ولاضُ، هحوسٕ ظّطُ، ًٍس، وَلٖ ضيب، خبهؼ 
 پػٍّكْبٕ فهلٌبهِ تْطاى، ثْبزاض ٍضاقا ثَضؼ قسُ پصٗطفتِ قطوتْبٕ زض ؾ٘بؾٖ اضتجبَبت ثط تأو٘س ثب حؿبثطؾٖ
 .114-99 نم ،1399 تبثؿتبى ، 44 پ٘بپٖ ،2 قوبضُ ،12 ؾبل هبلٖ، حؿبثساضٕ

 ٌهُبلؼبت زض ًَٗؿٖ پطٍپعال وبضثطزٕ ضاٌّوبٕ ،(1394)، ٗعزاى ضؾتوٖ، حؿ٘ي، ثْجْبًٖ، زّساض ظّطا، ثْجْبى، ذ٘ب 
 .1394 ثْبض ،3796261 هلٖ ٌبؾٖوتبثك قوبضُ تْطاى، ؾرٌَضاى، اًتكبضات اًؿبًٖ، ػلَم

 ،ًِمسقًَسگٖ ثط زاذلٖ وٌتطل و٘ف٘ت تأث٘ط (،1399) ذَقىبض، فطظٗي، هوٌَى، احوس، اؾتَاضٕ، حو٘س، ًظطٕ، فطقت 
 ػلَم ٍ حؿبثساضٕ زض پػٍّف ترههٖ ػلوٖ تْطاى، فهلٌبهِ ثْبزاض اٍضاق ثَضؼ زض قطوتْبٕ پصٗطفتِ قسُ ؾْبم

 .73-63اٍل، نم خلس ،1399 بىظهؿت، 4 قوبضُ ،4 التهبزٕ، ؾبل
 فهل آهبضٕ ّبٕ آظهَى ،(1394) ٗعزاى، ضؾتوٖ، هحجَثِ، ظازُ، حؿي ظّطا، ثْجْبًٖ، ذ٘بٌ حؿ٘ي، ثْجْبًٖ، زّساض 

 .1394 ثْبض ،3859201 هلٖ وتبثكٌبؾٖ قوبضُ تْطاى، ؾرٌَضاى، اًتكبضات ًبهِ، پبٗبى ؾَم
 ،وبضاٖٗ ثط وٌتطلٖ ؾْبهساضاى قىبف ٍ زاذلٖ ّبٕ ٌتطلو يؼف تأث٘ط (،1396) ؾبػسٕ، ضحوبى، زؾتگ٘ط، هحؿي 

 هبلٖ، ؾبل حؿبثساضٕ ّبٕ تْطاى، فهلٌبهِ پػٍّف ثْبزاض اٍضاق ثَضؼ زض قسُ پصٗطفتِ ّبٕ گصاضٕ قطوت ؾطهبِٗ
 .38-17 ، نم1396 ظهؿتبى ،34 پ٘بپٖ ،4 قوبضُ ،9
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 ،ٖزاذلٖ وٌتطلْبٕ ؾبذتبض و٘ف٘ت ؾٌدف هسل ئِاضا (،1402) هحوس اه٘ي، ثطظٗسُ، فطخ، ضٍح الله، ذبًلطذبًٖ، نسٗم 
، 1403 ، ثْبض51، قوبضُ 4تْطاى، فهلٌبهِ پػٍّف ّبٕ تدطثٖ حؿبثساضٕ، ؾبل  ثْبزاض اٍضاق ثَضؼ ثطإ قطوتْبٕ

 .32-1 نم
 ،ّٖبٕ  قطوت زاذلٖ وٌتطلْبٕ يؼف افكبٕ وٌٌسُ تؼ٘٘ي ػَاهل ثطضؾٖ (،1397) فربضٕ، حؿ٘ي، وج٘طٕ، هحوس تم

 اظ ،40 قوبضُ ،1397 ظهؿتبى حؿبثطؾٖ، ٍ حؿبثساضٕ تْطاى، فهلٌبهِ تحم٘مبت ثْبزاض ثَضؾبٍضاق زض قسُ پصٗطفتِ
 .42 – 25 نم

 ،ّبٕ قطوت زض زاذلٖ ّبٕ وٌتطل و٘ف٘ت ٍ فؿبز هبلٖ (،1402) لبزضٕ، وبٍُ، ظلفٖ، حؿي، افلاًََٖ، ػجبؼ 
، 1402، پبٗ٘ع 92 ؾٖ، ؾبل ث٘ؿت ٍ ؾَم، قوبضُتْطاى، فهلٌبهِ زاًف حؿبثط اض ثْبز اٍضاق ثَضؼ ض قسُ ز پصٗطفتِ
 .110-91نم 

 ؾطهبِٗ ثبظاض هبٌّبهِ ًرؿت٘ي اَلاػبت، افكبٕ آثبض ٍ زاذلٖ وٌتطل اضظٗبثٖ ،(1392) ّوىبضاى، ،فطقبز پَض، هحوس 
 .1392 ؾبل ،107 قوبضُ اٗطاى،

 ه٘ؼبز اًتكبضات التهبز، ٍ ؿبثساضٕح زض تحم٘ك ضٍـ ،(1396) فبَوِ، ٍفبٖٗ، ٗعزاى، ضؾتوٖ، ضيب، هحوس پٌساض، ً٘ه 
 .1396 ثْبض ،4726530 هلٖ وتبثكٌبؾٖ قوبضُ تْطاى، اًسٗكِ،

 ٖووٖ هُبلؼبت ؾ٘ؿتوبت٘ه، ضٗؿه ٍ زاذلٖ وٌتطلْبٕ يؼف ث٘ي ضاثُِ ،(1392) ّوىبضاى، ،ضيب حو٘س فطز، ٍو٘ل 
 .134-117 نم ،1392 ثْبض ،2 قوبضُ ،4 ؾبل هسٗطٗت، زض

 ،ث٘ي ضاثُِ ثط اػتجبضٕ ضتجِ ٍ گصاضٕ ؾطهبِٗ تبث٘ط (،1400) لسٗن، ضح٘ن، چٌِ٘ وف، ؾدبز،ؾ٘س ػلٖ، ثٌبثٖ  ٍاػظ 
-145 ، نم1400ثْبض ،69، قوبضُ 18 زٍضُ ،هبلٖ حؿبثساضٕ تدطثٖ قطوت، هُبلؼبت اضظـ ٍ وٌتطل زاذلٖ يؼف
173. 
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