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Abstract: 
In this study, the effect of bank size, bank leverage and some capital structure ratios on 

systematic risk of banks listed on the Tehran Stock Exchange has been investigated. In 

this study, a sample of 10 companies is selected from the banks listed on the Tehran 

Stock Exchange in the period 2010 to 2019. This study has a main and a secondary 

objective, which are, respectively, "investigating the effect of leverage on systematic 

risk in banks listed on the Tehran Stock Exchange" and "investigating the role of bank 

asset quality on the relationship between systematic risk and banks' leverage". 

Econometric methods (pooled data method and estimated generalized least squares 

method) are used to examine the research questions. This research is an applied 

research, as its results can be used in the decision makings of managers, investors and 

analysts. The panel data method and library and documentary studies are used 

respectively to estimate the mode and gathering the needed information. In this regard, 

statistical indicators are derived using the financial statements of banks published in 

the Comprehensive Information System (Kodal). The results show that bank leverage 

affects the systematic risk of banks. Also, the findings show that adjusting the leverage 

doesn’t have any role in increasing the positive relationship between bank leverage 

and systematic risk of these banks by asset quality. 
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 81–122 نفحبر ،1402 ثٟبض ،41 قٕبضٜ ،یبظزٞٓ ؾبَ

در بَرس اٍراق بْادار تْزاى در  ضدُ زفتِیپذ یّا باًک ییدارا تیفیک

 کیستواتیس سکیاّزم باًک ٍ ر يیارتباط ب

 یرضا سزهنگ

 )نویسنده مسئول( ، تهران، ایرانخوارزمیدانشگبه کبرشنبسی ارشد، 

rezasarhangi@yahoo.com 
 

ْ ثب٘ى طیزض دػٚٞف حبيط سأث زض  قسٜ طفشٝیدص یٞب ثب٘ه هیؿشٕبسیثط ضیؿه ؾٝ یؾبذشبض ؾطٔب یٞب ٚ ثطذی اظ ٘ؿجز یاٞط
ٖ ٔٛضز ثطضؾی لطاض ٌطفشٝ اؾز. زض ایٗ دػٚٞف، ٕ٘ٛ٘ٝ ٞبی  ثب٘ه ٗیثب٘ه اظ ث 10ای ٔشكىُ اظ  ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض سٟطا

 ٗیٔبٞٝ( ا٘شربة ٌطزیس. ٕٞچٙ نٛضر قف )ثٝ 1398سب  1389ظٔب٘ی  ٚضٜزض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض سٟطاٖ زض ز قسٜ طفشٝیدص
ٝ زاضاٗ یا  هیؿشٕبسیؾ ؿهیاٞطْ ثط ض طیسأث یٖجبضسٙس اظ ثطضؾ تیوٝ ثٝ سطس یٞسف فطٖ هیٚ  یٞسف انّ هی یُٔبِٗ

 ؿهیض ٗیث سجبٌٞب ثط اض ثب٘ه ٞبی ییزاضا زیفی٘مف و یثطضؾزض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض سٟطاٖ ٚ  قسٜ طفشٝیٞبی دص زض ثب٘ه
ْ ثب٘ه هیؿشٕبسیؾ ٚ  یٗیسدٕ یٞب )ضٚـ زازٜ یٞبی الشهبزؾٙد ؾؤالار دػٚٞف اظ ضٚـ یٞب اؾز ٚ ثطای ثطضؾ ٚ اٞط

ُ ٔطثٗبر سٕٗ  ـحسال ٜ قس. سحمبفشٝیٓ یضٚ ٔ سحم كی( اؾشفبز ٝ ٞسف، اظ ٘ٛ  حی٘شب طایظ ضٚز، یوبضثطزی ثٝ قٕبض ٔ مبریاظ خٙج
ُ اظ آٖ ٔ س یحبن ،یٔس ٕبریزض سهٕ سٛا٘ . ثٝ ٔٙٓٛض ثطآٚضز ٔسَ طزیٔٛضز اؾشفبزٜ لطاض ٌ ٍّطاٖیٚ سحّ ٌصاضاٖٝ یؾطٔب طاٖ

ُٔبِٗٝ ثٝ نٛضر  ٗیزض ا بظی٘حٜٛ ٌطزآٚضی اَلاٖبر ٔٛضز ٘ ٗی. ٕٞچٙقٛز یاؾشفبزٜ ٔ یٞبی دبّ٘ اظ ضٚـ زازٜ كیسحم
ٞاب ٔٙشكاطٜ زض ؾابٔب٘ٝ خابٕٔ      ثب٘اه  یِٔاب  یٞاب  ضاؾشب ثب اؾشفبزٜ اظ نٛضر ٗیزض اای ٚ ُٔبِٗبر اؾٙبزی اؾز.  وشبثرب٘ٝ

ٖ )وساَ( ثٝ اؾشرطاج قبذم یضؾب٘ اَلأ وٝ  زٞس ی. ٘شبیح حبنُ اظ دػٚٞف ٘كبٖ ٔقٛز یآٔبضی دطزاذشٝ ٔ یٞب ٘بقطا
ْ ثب٘ىی ثط ضیؿه ؾ الار دػٚٞف ٘كبٖ زاز ٘شبیح ؾؤ یثطضؾ ٗیٌصاضز ٚ ٕٞچٙ ٔی طیٔصوٛض سأث یٞب ثب٘ه هیؿشٕبسیاٞط

 ٗیا هیؿشٕبسیؾ ؿهیٚ ض یضاثُٝ ٔثجز اٞطْ ثب٘ى فیزض خٟز افعا ی٘مك ییزاضا زیفیو ّٝیثٝ ٚؾ بٞ اٞطْ ُیوٝ ثب سٗس
 ٞب ٘ساضز. ثب٘ه
 JEL: M41ثٙسی  َجمٝ

 .ییزاضا زیفیاٞطْ ثب٘ىی، و ه،یؿشٕبسیضیؿه، ضیؿه ؾٚاغٌبٖ وّیسی: 
 
 
 
 
 
 
 

 
 20/11/1401 دصیطـ: سبضید   10/09/1401 زضیبفز: سبضید *
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 . هقده1ِ

ٕ     ٞب ثب٘ه ٖ  آٚضی ٔای  ٟ٘بزٞبی ٔبِی ٞؿشٙس وٝ ٘ماسیٍٙی ضا اظ ٔٙابثٕ ٌٛ٘ابٌٖٛ خٕا ضا زض   وٙٙاس ٚ آ

ثٝ ٌاعاضـ ؾابیز ثب٘اه ٔطواعی      وٝ َٛضی ثٝزٞٙس وٝ ثٝ آٖ ٘یبظ زاض٘س.  ٞبیی لطاض ٔی اذشیبض ثرف

 ٔؤؾؿابر ٚ  ٞاب  ثب٘اه ثب٘اه ٔطواعی،   ٞبی ذبضخی ٚ زاذّی ؾیؿشٓ ثاب٘ىی وكاٛض )   ذبِم زاضایی

ٞاعاض ٔیّیابضز ضیابَ ٚ ُٔبِجابر ٚ سؿاٟیلار       20.385 ٚ 4.755ثٝ سطسیات   1399زض دبیبٖ ؾبَ  ٔبِی(

ٜ        ٞعاض 16.952 ٞب آٖ  67 ٔیّیبضز ضیبَ ثٛزٜ اؾز، ثٝ ٖجابضسی ُٔبِجابر ٘ٓابْ ثاب٘ىی وكاٛض ثاٝ ا٘اساظ

قاطیبٖ حیابسی ٞاط وكاٛض      ٞاب  ثب٘اه اظ ایاٗ ضٚ   ٞبیكبٖ زض ظٔبٖ ٔاصوٛض ثاٛزٜ اؾاز.    زضنس زاضایی

ٓ قٛ٘س. ٕٞچٙیٗ ثب٘ىساضی یىای اظ   ٔحؿٛة ٔی ٗ  ٟٔا آیاس.   الشهابز ثاٝ قإبض ٔای     ٞابی  فٗبِیاز  ساطی

لبزض٘س ٔجبزلار ضا سؿٟیُ وٙٙاس ٚ ٔٛخات    ٞب زضیبفزٚ  ٞب دطزاذزٚ ٞسایز  زٞی ؾبظٔبٖ ثب ٞب ثب٘ه

 یزض نٙٗز ثب٘ىاساض  ؿهیؾبثمٝ ض(. 1395ٟٔطآضا ٚ ثِّٟٛٛ٘س، قٛ٘س )سٛؾٗٝ ثبظاضٞب ٚ ضقس الشهبز 

 ،یزض ثب٘ىاساض  یٚ ٘ٛآٚض ذسٔبر سٙٛٔ زض دبزیا طغٓینٙٗز لسٔز زاضز ٚ ّٖ ٗیا زیثٝ ا٘ساظٜ فٗبِ

اظ خّٕٝ  یثب٘ى یٞبزیفٗبِ ٌؿشطـ طایظ ؛اؾز بفشٝی عی٘ فیوبٞف ٘ساقشٝ ثّىٝ افعا سٟٙب ٘ٝ ٞبؿهیض

ٖ   یإِّّا ٗیثا  یثب٘ىاساض  یٞاب  ٚضٚز ثٝ حٛظٜ ه،یاِىشطٚ٘ یثب٘ىساض دبزیا  ،یٔابِ  یٞاب ٚ ثاطٚظ ثحاطا

ٗ ٔشٗسز اظخّٕاٝ   یٕٞطاٜ زاقشٝ اؾز. ٚخٛز ٖٛأّ ضا ثٝ سیخس ییٞبؿهیض  زیا ثاٛزٖ فٗبِ  إِّّای  ثای

ٖ  دبزیا ،یزض نٙٗز ثب٘ىساض یٚ ٘ٛآٚض زیفٗبِ فی، افعاٞب ثب٘ه ٍ  یٔابِ  یٞاب ثحاطا  ،یٚ ٚضقىؿاش

اظ  ی٘بق یقسٖ ٔٗبزلار ٚ ضٚاثٍ الشهبز سٜیچیٚ د یزض ثبظدطزاذز ثسٞ ٌیط٘سٌبٖ ٚاْیی ٖسْ سٛا٘ب

ٝ ٕٞٛاضٜ  ؿهیض سٜیوٖٙٛ ؾجت قسٜ وٝ دسسب طثبظیقسٖ اظ ز یخٟب٘ ٖ  ثا  زیا فٗبِ س،یا سٟس هیا  ٖٙاٛا

زض  ٞاب  ٚاْثٝ احشٕبَ ٖسْ ٚنَٛ  سٛاٖ یٖٛأُ ٔ ٗی. اظ خّٕٝ ازٞس لطاض یخس سأثیطضا سحز  ٞب ثب٘ه

اظ  ی٘بقا  بٖیا ظ فیٚ افاعا  یٔبِ ؿهیض ٞب،ییزاضا ٌطفشٗ لطاض تیٔمطض، زض ٔٗطو آؾ یسٞبیؾطضؾ

ٔ  یزض ناٙٗز ثب٘ىاساض   ؿهیض زیطیٔس ٘بٔٙبؾت سطاظ٘بٔٝ اقبضٜ وطز. ِعْٚ سٛخٝ ثٝ تیسطو  یٍٞٙاب

ٖ وٝ ٖٛأاُ زضٖٚ ٚ   ٌطزز یثبضظسط ٔ ٝ  ؾابظٔب٘ی  ثاطٚ ٜ ؾاٟبٔساضاٖ،   طاٖ،یٔاس  اظ خّٕا ٖ  ؾاذطز ، ٌاصاضا

 .زاض٘س ػٜیٚی ٟٔٓ سٛخٟ ٗیثبظَ ثٝ ا شٝیٔب٘ٙس وٕ إِّّی ثیٗ یٚ ٟ٘بزٞب یزِٚش یٟ٘بزٞب
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ساب   سٜیا ؾاجت ٌطز  یٔبِ یٞبٕٞطاٜ ثحطاٖ ثٝ یإِّّٗیث یٔبِ یزض ثبظاضٞب ٕیؾط یٚ ٘ٛآٚض ضقس

ٛ  یثب سحاٛلاس  س،یخس یٞب ثط ٚضٚز ثٝ حٛظٜ ٖلاٜٚ ٞب ثب٘ه ٝ  عیا ٘ ٗی٘ا ضاؾاشب اظ   ٗیا زض ا .قاٛ٘س  ضٚ ضٚثا

 سیا خس یٚ اِعأبس سیوبؾشٝ ٌطز ٞب ثب٘هٔشٗبضف  بریاظ ؾٛز ّٖٕ سسضیح ثٝ یلازیٔ 1980اٚاذط زٞٝ 

ثب سٛخٝ ثاٝ   ٞب ثب٘ه. بفزی فیافعا (ٞب ثب٘ه زیفٗبِ ؿهیوبٞف ض یضاؾشب زض) ٝیؾطٔب زیٔب٘ٙس وفب

ٚ  ؾاابظٔب٘ی ثااطٖٚ یٞاابؿااهیاٖاآ اظ ض یٔشٗااسز یٞاابؿااهیذااٛز، زض ٔٗااطو ض  زیاا٘ااٛٔ فٗبِ

 لطاض زاض٘س. ؾبظٔب٘ی زضٖٚ

حدآ  ساب   ؾابظز  ٔای ضا ٔدجاٛض   ٞاب  آٖقسٜ ٚ  ٞب ثب٘هضی وبٞف ؾٛزآٚ ُٔبِجبر ٔٗٛق ٔٛخت

 ،ٔاسیطیشی  داصیطی  اُ٘ٗبفٞف افعایف زٞٙس؛ اظ ایٗ ضٚ وب ٞبی ٔكىٛن اِٛنَٛ ضا ثسٞی شذبیط ٚ

ؾبظز سب خٟز ٔمبثّاٝ ثاب    ضا ّٔعْ ٔی ٞب آٖقسٜ ٚ  ٞب ثب٘هسؿٟیلار سٛؾٍ  قسٖ اضائٝٔٛخت ٔحسٚز 

 ای ذٛز ضا افعایف زٞٙس. ، اِعأبر وفبیز ؾطٔبیٝٞب ٚاْٞب ٚ خجطاٖ ظیبٖ  افعایف ضیؿه زاضایی

اِعأابر  ؾابیط  )ای وٝ سٛؾاٍ ٔطاخإ ٘ٓابضسی سحاز وابضوٛة ثابظَ        افعایف اِعأبر ؾطٔبیٝ

 ٞاب  ثب٘اه زض  غیاط خابضی   ٞابی  ٚاْخصة ظیبٖ ثٝ  (زض ٘ٓط ٌطفشٝ قسٜ ثطای قطایٍ ذبل ايبفی وٝ

 ٞابی  قاٛن ؾیؿشٓ ثب٘ىساضی ٘ؿجز ثاٝ   یدصیط اُ٘ٗبفٔٛخت افعایف  َٛضوّی ثٝٚ  وٙس ٔیوٕه 

افعایف ؾطٔبیٝ دطٞعیٙٝ اؾز، قٛاٞس سدطثی ثب٘ىساضٞب  ثٝ ٖمیسٜ ٙىٝیاقٛز. ثب ٚخٛز  ثبِمٜٛ ٔٙفی ٔی

 ٟٔآ ثب٘ىاساضی اؾاز    ٚ ضیؿه ؾیؿشٕبسیه زض ٕٞٝ ثبظاضٞبی ؾطٔبیٝ حبوی اظ ضاثُٝ ٔٗىٛؼ ثیٗ

 (.2015 4، سٛزض2013ٚ ٕٞىبضاٖ  3ع، ٔبی2010ّٚ ٕٞىبضاٖ  2، وبقیبح2015 1ثیىط ٚ ٚٚضٌّط)

( ٚخٛز یه ضاثُاٝ  2012) 5ٞبی اسحبزیٝ اضٚدب، حك ٚ ٞیٙی ثٝ َٛض ذبل ثب سٛخٝ ٚیػٜ ثٝ ثب٘ه

ضیؿاه ؾیؿاشٕبسیه    ثاب  ٞبیی ثب ؾطٔبیٝ وٕشط ثب٘ه ضا ٌعاضـ وطز٘س: افعایف ؾطٔبیٝ زض غیطذُی

ثاب ضیؿاه   ؾاطٔبیٝ  افاعایف   ،ؾطٔبیٝ ثبلاسطٞبیی ثب  زض حبِی وٝ ثطای ثب٘ه ؛سط زض اضسجبٌ اؾز دبییٗ

                                                             
1. Baker & Wurgler. 

2. Kashyap. 

3. Miles. 

4. Toader. 

5. Haq & Heaney. 
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حؿبؾیز ٚ اضسجبٌ لٛی  ،( ایٗ قٛاٞس1999) 1وبِٓ ٚ ضاة ؾیؿشٕبسیه ثبلاسط ٕٞطاٜ اؾز. ثٝ ٖمیسٜ

ظیطا ٞط وٝ ضیؿىی وٝ یاه ثب٘اه زض    زٞس ٔیضا ٘كبٖ  ٞب آٖؾطٔبیٝ ٚ  ٞب ثب٘هثیٗ ضیؿه زاضایی 

عایف افاظ ٘بقی اً٘جبَی  سأثیط٘یبظ زاضز. ثٙبثطایٗ ؾطٔبیٝ ثیكشطی  ٔٗطو آٖ لطاض زاضز ثیكشط ثبقس، ثٝ

ٞبی ذٛز زاض٘س ظیطا ؾطٔبیٝ  ؾطٔبیٝ وٕشطی ٘ؿجز ثٝ ضیؿهثیكشط اؾز وٝ  یٞبی ؾطٔبیٝ ثطای ثب٘ه

یب ُٔبثك ثب حسالُ اِعأبر ٚ ) زٞس ٔییب ثبلای ٔیبٍ٘یٗ لطاض  وٙس ٔی٘عزیه ٔیبٍ٘یٗ ثبظاض ثٝ  ضا ٞب آٖ

ٍ  افعایف ؾطٔبیٝ ثب٘اه ٞبیی ثب ؾطٔبیٝ وبفی،  ی ثب٘ه(. زض ٔمبثُ ثطإ٘بیس ٔی ٝ ثابظاض   سٛؾا ٖ  ثا  ٖٙاٛا

ٕٔىاٗ   وٝ َٛضی ثٝ ،قٛز ٔی ثطزاقز سط دطٔربَطٜٞبی  ٌصاضی ٘كب٘ٝ سغییط اؾشطاسػی ثٝ ؾٕز ؾطٔبیٝ

ٞابی ثاب    ٔٛاخٟاٝ ثاب زاضایای    ثیكاشطی ثاٝ خٟاز    ضیؿاه سهٛض وٙٙس زض ٔٗطو ٌصاضاٖ  اؾز ؾطٔبیٝ

 (.2012حك ٚ ٞیٙی، ) لطاض زاض٘سثبلاسط  ضیؿه

ٓ ٌیطی زض ضاثُٝ ثب سٗییٗ ٔیعاٖ اؾشفبزٜ اظ اٞطْ ثاب٘ىی، یىای اظ    سهٕیٓ ٗ  ٟٔا ٔؿابئُ دایف    ساطی

 ٔاؤثطی ٞبی ثب٘ىی ٘ماف   ٞبی ٔطثٌٛ ثٝ ؾبذشبض ؾطٔبیٝ ٚ اٞطْ . ثٙبثطایٗ سهٕیٓاؾزضٚی ٞط ثب٘ىی 

ٌٛ٘ٝ ثسٞی ٘ساقشٝ ثبقس، یه قطوز ثب ؾبذشبض  ذٛاٞس زاقز. قطوشی وٝ ٞیچ ٞب ثب٘هزض ٔٛفمیز 

ٞابی   ٞاب ٘ؿاجز   ای اؾز، أب زض ٚالٗیز وٙایٗ قاطوشی ٚخاٛز ٘اساضز ٚ سٕابْ قاطوز       ؾطٔبیٝ وبٔلاً

 ٞاب  ثب٘اه زٞٙس. ثٝ ٔٙٓٛض ضؾیسٖ ثاٝ ثابظزٜ ٔٙبؾات ثاب٘ىی،      ٔرشّفی اظ اٞطْ ضا ٔٛضز اؾشفبزٜ لطاض ٔی

ساطیٗ ضاٞجطزٞاب    وٙٙاس واٝ یىای اظ ٔٙبؾات     ٚ ضاٞجطزٞبی ٔرشّف ضا ا٘شرابة ٔای  ٞب  ثؿیبضی اظ ضٚـ

ٓ     ساأثیط سحاز   ٞاب  ثب٘ه. ؾٛزآٚضی اؾزاؾشفبزٜ اظ اٞطْ ثب٘ىی  ٞابی   ٖٛأاُ اٞاطْ ثاب٘ىی زض سهإی

سٛا٘اس ضاٜ ٌطیاع اظ سٍٙٙبٞابی الشهابزی ثبقاس،       ٚ ٔای  وٙاس  ٔای وٙٙسٜ ایفب  ٌصاضی ٘مكی سٗییٗ ؾطٔبیٝ

ٖ  ثٝاٞطْ ثبلا  وطاوٝ ٚ ٘ماف اناُىبوی ٟٕٔای زض     اؾاز  ٞاب  ثب٘اه یاه ٔاسَ ثٟیٍٙای ثاطای      ٖٙاٛا

ٚ ٘یع اٞطْ ثاب٘ىی دابییٗ ٔاب٘ٗی ثاطای سٛا٘ابیی ضلبثاز واطزٖ ثاب ؾابیط           وٙس ٔیایفب  ٞب ثب٘ه٘مسیٍٙی 

 (.2015، 2اؾز )زی آ٘دّٛ ٚ اؾشِٛع ٞب ثب٘ه

                                                             
1. Calem & Rob. 

2. De Angelo & Stulz. 
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٘بقای اظ اٞاطْ    قٛز وٝ ضیؿه ثب سٛخٝ ثٝ آ٘چٝ زض ؾُٛض ثبلا اظ ٘ٓط ٌصقز وٙیٗ اؾشٙجبٌ ٔی

٘یاع زض ایاٗ    ٞاب  آٖٞابی   ٘یؿز؛ ثّىٝ ضیؿه زاضایای  ٞب ثب٘هثسٞىبض ثٛزٖ  ثٝ زِیُ نطفبً ٞب ثب٘هزض 

ٔٛيٛٔ زذیُ اؾز. ثط ایٗ اؾبؼ، زض سحمیاك حبياط زض ٘ٓاط زاضیآ ٔٗبزِاٝ ٔٗاطٚف ٞبٔابزا ضا ثاب         

بؾاد زٞایٓ واٝ آیاب     ٞب سٛؾٗٝ زٞیٓ ٚ ثٝ ایٗ دطؾف د ّٔحِٛ زاقشٗ ضاثُٝ ثیٗ اٞطْ ٚ ویفیز زاضایی

ٔاؤثط اؾازب ثاسیٗ ٔٙٓاٛض،      ٞاب  آٖثط ضاثُٝ ثیٗ اٞطْ ٚ ضیؿه ؾیؿاشٕبسیه   ٞب ثب٘ه  ویفیز زاضایی

ٓ  ٔای ضا ثب زض ٘ٓط ٌطفشٗ ضیؿه ذابل اٖشجابضی ٞاط ثب٘اه ٔحبؾاجٝ ٚ سٗاسیُ        ٞب ثب٘هاٞطْ  . ٕ٘ابیی

 قٛز: انّی ٚ فطٖی سحمیك ُٔطح ٔی ؾؤالار ٖٙٛاٖ ثٝظیط  ؾؤالار

ٞابی ثاب    زاضزب آیب ثب٘ه سأثیطی وٝ وكٛض ٞبی ثب٘ه ؾیؿشٕبسیه ضیؿه ایدبز زض ثب٘ه اٞطْ -

اٞطْ ثب٘ىی ثبلاسط ثب ضیؿه ؾیؿشٕبسیه ثیكشط ٕٞطاٜ ٞؿشٙسب اٌط ٘ؿجز ٔابِی ٟٔآ زاضایای ثاٝ     

ؾطٔبیٝ )سحز ٖٙٛاٖ اٞطْ( ثبلاسط ضٚز، آٖ ثرف اظ ضیؿه وُ وٝ ثاب ٔشٙاٛٔ ؾابظی دطسفاٛی     

 یبثسب ضٚز، افعایف ٔی ٕ٘یٞبی ثب٘ه اظ ثیٗ  زاضایی

 اؾزب وٍٛ٘ٝ ٞب ثب٘ه ؾیؿشٕبسیه ضیؿه ٚ اٞطْ ثیٗ ضاثُٝ ثط ثب٘ه ٞبی زاضایی ویفیز ٘مف -

ٚ    زاضی ٔٗٙای ی ویفیاز زاضایای،    ٚؾیّٝ آیب ثب سٗسیُ اٞطْ ثب٘ه ثٝ ضیؿاه   ضاثُاٝ اٞاطْ ثب٘اه 

 بوٙس ٔیؾیؿشٕبسیه وبٞف دیسا 

 پیطیٌِ پژٍّص. 2

 ثط ٔؤثط ٖٛأُ ٞب ثب٘هٚ  ٔؤؾؿبرؾیؿشٕبسیه ٚ اٞطْ  ضیؿه ٛظٜح زض ٔشٗسزی ُٔبِٗبر سبوٖٙٛ

ساٛاٖ ثاٝ ؾابذشبض ؾاطٔبیٝ، ٔشغیطٞابی حؿابثساضی،        ٔای  ٞب آٖ سطیٗ ٟٔٓآٔسٜ اؾز وٝ اظ  ُٖٕ آٖ ثٝ

ٗ  ثط سٛا٘س ٔی اٞطْ ثب٘ه وٝ سأثیطی أب ؾٛزآٚضی ٚ... اقبضٜ وطز ٝ  ٔشغیاط  ایا ٝ  ٚ ثبقاس  زاقاش  َاٛض  ثا

 زاضای حبيط دػٚٞف ِصا ٚ ٍ٘طزیسٜ ٚالٕ ثطضؾی ٔٛضز اضسجبٌ، ایٗ ثط ویفیز زاضایی ٘مف ظٔبٖ ٞٓ

 .اؾز ٔٛيٖٛی ٘ٛآٚضی
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 خارجی ّای پژٍّص

 ٘تیجٝ تحمیك تاسیخ تحمیك ٘اْ ٔحمك

 1972 1ٞأادا

پشداصد. ٞأادا تا تٝ  استثاط تیٗ ساختاس سشٔایٝ ٚ سیسه سیستٕاتیه ٔی تٝ

دست آٚسدٖ تاصدٜ سٟاْ اٞشٔی ٚ تاصدٜ سٟاْ غیش اٞشٔی، وٛٚاسیا٘س ایٗ دٚ 

تاصدٜ سا تا تاصدٜ تاصاس ٔحاسثٝ وشد. ٚی تا ٔمایسٝ ٔیاٍ٘یٗ سیسه 

ٝ ٞا، دس دٚ حاِت اٞشٔی ٚ غیش اٞشٔی ٘تیجٝ ٌشفت و سیستٕاتیه ضشوت
اص سٟاْ غیشاٞشٔی است.  تش تضسئیاٍ٘یٗ سیسه سیستٕاتیه سٟاْ اٞشٔی، 

 21 تمشیثإًٞچٙیٗ ٘تیجٝ دیٍشی وٝ دس ایٗ تحمیك حاغُ ضذ، ایٗ تٛد وٝ 

اص عشیك  غشفاًتٛا٘ذ  دسغذ سیسه سیستٕاتیه ٔطاٞذٜ ضذٜ، ٔی 24تا 

 افضایص سیسه ٔاِی تٛضیح دادٜ ضٛد.

تٗ صیٖٛ ٚ 

 2ضاِیت
1975 

ٞا ا٘جاْ داد٘ذ.  سیسه سٟاْ ضشوت وٙٙذٜ تؼییٗتحمیمی دس ساتغٝ تا ػٛأُ 
ػٛأُ خشد ٘ظیش اٞشْ ٔاِی، سٛد تمسیٕی ٚ ا٘ذاصٜ ضشوت سا  تأثیشایٗ افشاد 

تٝ ایٗ ٘تیجٝ سسیذ٘ذ وٝ  ٞا آٖتش سٚی سیسه سیستٕاتیه تشسسی وشد٘ذ. 

ٚ   ذاصٜ ضشوتٞا تا اٞشْ ٔاِی ساتغٝ ٔثثت ٚ تا ا٘ سیسه سیستٕاتیه ضشوت

ٍٕٞی اص ٘ظش آٔاسی  آٔذٜ دست تٝسٛد تمسیٕی ساتغٝ ٔٙفی داسد. ٘تایج 
لادس تٝ تثییٗ ٔمذاس صیادی اص تغییشات  ٞشحاَ تٝتاضٙذ أا  ٔی داس ٔؼٙی

 سیسه ٘یستٙذ.

 2001 3داٖ

استثاط تیٗ اٞشْ ٔاِی ٚ سیسه سیستٕاتیه سٟاْ ػادی سا ٔٛسد تشسسی لشاس 

حاوی اص ایٗ تٛد وٝ پشاوٙذٌی تیطتش سیسه  داد. ٘تایج ایٗ تحمیك
ٔٛسد تشسسی، تؼذ اص افضایص تذٞی ٘سثت تٝ لثُ اص  ٞای ضشوتسیستٕاتیه 

تذٞی تش سیسه سیستٕاتیه( تشای وّیٝ غٙایغ دس  تأثیشافضایص تذٞی )

 لشاس ٌشفت. تأییذدسغذ ٔٛسد  95سغح ٔؼٙاداسی 

  

                                                             
1.Hamada. 

2. Ben. zion & shalit. 

3. Dunn. 
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 ٘تیجٝ تحمیك تاسیخ تحمیك ٘اْ ٔحمك

 2003 1تشیٕیُ

 یشسست هیستٕاتیس هیسس یاتیسا دس اسص یاعلاػات حساتذاس یسٛدٔٙذ
ٔذَ  هی یٛ٘یسٌشس ُیٚ تحّ یٕٞثستٍ ةیتا استفادٜ اص سٚش ضشٚی ٕ٘ٛد. 

 دستشٌیش٘ذٜ ٔذَ ٗیاسائٝ وشد. ا هیستٕاتیس سهیس یٙیتصیجٟت پ

سٛد، ا٘ذاصٜ ضشوت، سضذ  شاتییپٛضص تٟشٜ، تغ تسث٘ ُلثیاص  ییشٞایٔتغ

تٛد.  یاتیٚ اٞشْ ػّٕ یاٞشْ ٔاِ ،سثت جاسیپشداخت سٛد، ٘ سثت٘ ضشوت،
 هیسس)ا تت شاتییدسغذ اص تغ 57 ٗتثیی ییتٛا٘ا یداسا ٔجٕٛػاً شٞایٔتغ ٗیا

 ( تٛد٘ذ.هیٕاتیستس

 2012 2یٙیٞ ٚ حك

ساتغٝ  هی ٚجٛد اسٚپا، ٝیاتحاد یٞاتا٘ه تٝ ژٜیٚ تٛجٝ تا خاظ عٛس تٝ

 تا وٕتش ٝیسشٔا تا ییٞاتا٘ه دس ٝیسشٔا صی: افضاوشد٘ذ ٌضاسشسا  غیشخغی
تا  ییٞاتا٘ه یوٝ تشا یدس حاِ ؛دس استثاط است تشٗ ییپا هیستٕاتیس سهیس

 تالاتش ٕٞشاٜ است. هیستٕاتیس سهیتا س ٝیسشٔا صیافضا تالاتش، ٝیسشٔا

 2005 3ِیٛیی ٚ ٞاً٘

تجاسی،  چشخٝ سیسه سیستٕاتیه، تغییشات تیٗ استثاط ٔٛسد دس پژٚٞطی

اٖٛ ٞٛاپیٕایی ٞای ضشوت دس ٔاِی دسجٝ اٞشْ ٚ ػّٕیاتی اٞشْ دسجٝ  تای
تغییشات سیسه  تیٗ استثاط ٚجٛد اثثات ٞا آٖ پژٚٞص ٘تیجٝ وٝ داد٘ذ ا٘جاْ

 .تٛد ٔاِی اٞشْ ٚ ػّٕیاتی اٞشْ دسجٝ ٚ سیستٕاتیه

 جٛ فی ٌاسسیا

 4یٛسٌٙسٗ ٚ
2010 

 ٚ ٔاِی اٞشْ دسجٝ تیٗٔثثت  استثاط ٘طاٍ٘ش پژٚٞطٍشاٖ ایٗ پژٚٞص ٘تیجٝ

سیسه  ٚ ٔاِی اٞشْ دسجٝ تیٗ استثاط ٚ تاصاس اسصش تٝ دفتشی اسصش ٘سثت
 .تٛد سیستٕاتیه

  

                                                             
1. Bremill. 

2. Haq & Heaney. 

3. Hung & Lui. 

4. Garcia-Feijoo, & Jorgensen. 
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 ٘تیجٝ تحمیك تاسیخ تحمیك ٘اْ ٔحمك

ٚ  1لاٖٚ

 ٕٞىاساٖ
2016 

تا٘ه، یه ساتغٝ ٔٙفی تشلشاس است ٚ  هیاتتیٗ سشٔایٝ ٚ سیسه سیستٕ
لشاس  هیاتٞای تا سشٔایٝ وافی، وٕتش دس ٔؼشض سیسه سیستٕ تا٘ه

تش  تٛا٘ذ ٔیٕٞچٙیٗ ٘ٛع ویفیت داسایی تش اساس ٘مذضٛ٘ذٌی ٌیش٘ذ.  ٔی

 تاضذ. اثشٌزاساٞشْ تا٘ه ٚ تٝ تثغ آٖ تش سیسه سیستٕاتیه تا٘ه 

ٚ  2تّتشیٓ

 ٕٞىاساٖ
2018 

غیش جاسی سا دس ساتغٝ تیٗ اٞشْ تا٘ه ٚ سیسه سیستٕاتیه ٔٛسد  ٞای ٚاْ
 ػٙٛاٖ تٝتشسسی لشاس داد٘ذ. ٘تایج تیاٍ٘ش ایٗ تٛد وٝ ٔغاِثات ٔؼٛق تا٘ىی 

ٔؼیاس تشای سیسه تاصاس ٞستٙذ. ٕٞچٙیٗ ػذْ ٘مذضٛ٘ذٌی  تشیٗ ٟٔٓ

ص حاوی ا ٞا یافتٝاٞشْ تش سیسه تا٘ه است. ٕٞچٙیٗ  تأثیشٞا ٔٙجش تٝ  داسایی

٘تایج است ٚ سیسه سیستٕاتیه  ٔؤِفٝ ػٙٛاٖ تٝٔشوة اٞشْ  تأثیشإٞیت 
 ، اٞشْ سادٜٞا تا٘ه سیسه سیستٕاتیه تشای ضٙاساییوٝ  دٞذ ٔی٘طاٖ 

 تیٟٛدٜ است. )تذٖٚ تؼذیُ(

 

 داخلی ّای پژٍّص

 ٘تیجٝ تحمیك تاسیخ تحمیك ٘اْ ٔحمك

 1373 لاِیثاف اغُ

ٚ سیسه سیستٕاتیه سا ٔٛسد دس تحمیمی ساتغٝ تیٗ ساختاس سشٔایٝ 

آصٖٔٛ لشاس داد. ٘تایج حاغّٝ اص ایٗ تحمیك، دس تٛسس تٟشاٖ، حاوی اص 

ٚجٛد استثاط ٔثثت تیٗ ساختاس سشٔایٝ ٚ سیسه سیستٕاتیه، دس سغح 
 دسغذ تٛد. 95ٔؼٙاداسی 

 ٚ پٛس احٕذ

 ٕ٘اصی
1377 

 اتیهسیستٕ سیسه سٚی سا ضشوت ا٘ذاصٜ ٚ ٔاِی اٞشْ ػّٕیاتی، اٞشْ تأثیش

 ٔغاِؼٝ تٟشاٖ تٟاداس اٚساق تٛسس دس ضذٜ پزیشفتٝ ٞای ضشوت ػادی سٟاْ

 ا٘ذاصٜ ٚ ٔاِی اٞشْ وٝ دٞذ ٔی ٘طاٖ ٞا آٖ پژٚٞص ٘تیجٝ وٝ ا٘ذ ٕ٘ٛدٜ

 سیستٕاتیه ٔیضاٖ سیسه سٚی ٔؼىٛس ٚ ٔستمیٓ اثش تشتیة تٝ ضشوت

 .٘ذاسد اثش سیستٕاتیه سیسه ٔیضاٖ سٚی ػّٕیاتی اٞشْ أا داس٘ذ

 1378 لشتا٘ی

تحمیمی پیشأٖٛ ٔٛضٛع تشسسی ساتغٝ تیٗ سیسه وُ ٚ سیسه 

دس تٛسس  ضذٜ پزیشفتٝ ٞای ضشوتسیستٕاتیه سٟاْ ػادی تا اٞشْ ٔاِی 

تٛاٖ  وٝ ٕ٘ی دٞذ ٔی٘طاٖ  آٔذٜ دست تٝاٚساق تٟاداس تٟشاٖ ا٘جاْ داد. ٘تایج 
تیه تا ساتغٝ ٔؼٙاداس آٔاسی سا دس تٛسس تٟشاٖ، تیٗ سیسه وُ ٚ سیستٕا

 دسغذ ثاتت وشد. 95اٞشْ ٔاِی دس سغح ٔؼٙاداسی 
  

                                                             
1. Laeven. 

2. Beltrame. 
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 ٘تیجٝ تحمیك تاسیخ تحمیك ٘اْ ٔحمك

ٕ٘اصی ٚ 
 خٛاجٛی

1383 

 سیسه تیٙی پیص دس حساتذاسی ٔتغیشٞای سٛدٔٙذی تشسسی تٝ

 تٟشاٖ تٟاداس اٚساق تٛسس دس ضذٜ پزیشفتٝ ٞای ضشوت سیستٕاتیه

 سٌشسیٖٛ سغح وٝ دس است آٖ اص حاوی آٔذٜ دست تٝ پشداختٙذ. ٘تایج

 ٚجٛد ٔؼٙاداس ساتغٝ سیستٕاتیه سیسه تا پژٚٞص ٔتغیش 12 سادٜ تیٗ

 شیٔتغ 8 وٝ ٌشدیذ ٔطخع ضی٘ ٔذَ عشاحی ٔشحّٝ دس ٕٞچٙیٗ داسد.
 سضذ ٔاِی، اٞشْ اتی،یػّٕ اٞشْ فشٚش، تٝ خاِع سٛد ٘سثت آ٘ی، ٘سثت

 سٛد پزیشی ٘ٛساٖ ضشیة ٚ سٛد ٕٞٛاسساصی ضاخع ا٘ذاصٜ، فشٚش،

 سا سیستٕاتیه تغییشات سیسه دسغذ 85 اص تیص تثییٗ تٛا٘ایی ٔجٕٛػاً

 .داس٘ذ

 1383 خشْ ٚ سیٙایی

 ػاْ سٟأی ٞای ضشوت ػادی سٟاْ سیستٕاتیه سیسه تا ٔاِی اٞشْ ساتغٝ

 ٚ خغی ٔؼٙاداس استثاط ػذْ اص حاوی ٞا آٖ پژٚٞص ٔغاِؼٝ ٕ٘ٛد٘ذ. ٘تیجٝ سا

 پژٚٞطٍش ایٗ وٝ دِیّی .سیستٕاتیه تٛد سیسه ٚ ٔاِی اٞشْ تیٗ ٔثثت

 سیستٕاتیه سیسه ٚ ٔاِی اٞشْ تیٗ ٔثثت خغی استثاط ضذٖ سد تشای

 وٝ است ضذٜ ٔغشح سلاتتی تاصاس یه دس ٞا ٘ظشیٝ وٝ است است، ایٗ آٚسدٜ

 .تاضذ ٘ذاضتٝ سا ا٘غثاق لاصْ ٔا تاصاس ٚ وطٛس خاظ ضشایظ تا است ٕٔىٗ

 1389 سؼیذی ٚ سأطٝ

اٖٛ ضٙاسایی ػٛأُ  سیسه سیستٕاتیه  وٙٙذٜ تؼییٗپژٚٞطی تا ػٙ

دس تٛسس اٚساق تٟاداس تٟشاٖ ا٘جاْ داد٘ذ وٝ یىی  ضذٜ پزیشفتٝ ٞای ضشوت
 دس اٞشْ ٔاِی ٚ سیسه سیستٕاتیه ٔیاٖ وٝ آٖ است پژٚٞص ایٗ اص ٘تایج

 داسد. ٚجٛد ٔؼٙاداسی استثاط دسغذ 95 سغح

ثا٘ی ٚ  ػّی

 ٘یا ایضدی
1392 

ٞای سضذ، اٞشْ ػّٕیاتی ٚ اٞشْ ٔاِی تش سیسه سیستٕاتیه  فشغت ثیشتأ

دس تٛسس اٚساق تٟاداس تٟشاٖ سا تشسسی وشد٘ذ وٝ  ضذٜ پزیشفتٝ ٞای ضشوت
 تش ضشوت ٔاِی اٞشْ ٚٞای سضذ  فشغت دٞذ ٔی٘تیجٝ پژٚٞص ٘طاٖ 

 تش ضشوت ػّٕیاتی اٞشْ ٚ ٌزاس٘ذ ٔی تأثیش ضشوت سیستٕاتیه سیسه

 وٝ داد٘ذ ٘طاٖ ٘ذاسد. ٕٞچٙیٗ تأثیشی ضشوت سیستٕاتیه سیسه

 ٞستٙذ تالایی ٔاِی اٞشْ ٚ تیطتش سضذ ٞای فشغت داسای وٝ ٞایی ضشوت

 داس٘ذ. سیستٕاتیه تیطتشی سیسه

  

 [
 D

O
I:

 1
0.

61
18

6/
qj

fe
p.

11
.4

1.
81

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

26
-0

7-
12

 ]
 

                            11 / 45

http://dx.doi.org/10.61186/qjfep.11.41.81
http://qjfep.ir/article-1-1250-fa.html


 4148، بهار 14، سال یاسدهم، شماره اقتصاديهاي مالی و  سیاست فصلنامه 84

 

 ٘تیجٝ تحمیك تاسیخ تحمیك ٘اْ ٔحمك

اتشاٞیٕی ٚ 

 فتحی
1392 

 ساختاس ٔاِی تش سیسه وُ، سیسه سیستٕاتیه ٚ سیسه غیش تأثیش
سا  دس تٛسس اٚساق تٟاداس تٟشاٖ ضذٜ پزیشفتٝ ٞای ضشوتسیستٕاتیه دس 

ٌٛیای ایٗ ٔغّة است  ٔزوٛس ٔغاِؼٝی حاغُ اص ٞا یافتٝ ٔغاِؼٝ ٕ٘ٛد٘ذ.

تا سیسه سیستٕاتیه ساتغٝ ٔثثت ٚ ٔؼٙاداس داسد. دس  ٞا داساییوٝ تاصدٜ 

حاِی وٝ اٞشْ ٔاِی، ٘مذیٍٙی )٘سثت تذٞی(، اٞشْ ػّٕیاتی ٚ ا٘ذاصٜ 
 .تاضٙذ ٕ٘یضشوت داسای ساتغٝ ٔؼٙاداس تا سیسه سیستٕاتیه 

٘ظشی ٚ 
 تشصٌشخا٘ذٚصی

1397 

تٝ تـشسسی ساتغٝ تیٗ تاصدٜ ٚ سٛد حساتذاسی ٚ اٞشْ ػّٕیاتی تا سیسه 

 .پشداص٘ذ ٔیػضٛ تٛسس اٚساق تٟاداس تٟشاٖ  ٞای ضشوتیستٕاتیه دس س

تیٗ سٛد حساتذاسی تا سیسه سیستٕاتیه  دٞذ ٔی٘طاٖ  تحمیك٘تایج 
ساتغٝ ٔؼٙاداسی ٚجٛد داسد ٚ ٕٞچٙیٗ تیٗ تاصدٜ ٚ اٞشْ ػّٕیاتی تا سیسه 

 .سیستٕاتیه ساتغٝ ٔؼٙاداسی ٚجٛد ٘ذاسد

 

 رٍش پژٍّص. 3

 سٛا٘اس  ٔی آٖ اظ حبنُ ٘شبیح ظیطا ضٚز، ٔی قٕبض ثٝ  وبضثطزی سحمیمبر ٘ٛٔ اظ ٞسف، خٙجٝ اظ سحمیك

ٗ  ٌیاطز. زض  لاطاض  اؾشفبزٜ ٔٛضز سحّیٍّطاٖ ٚ ٌصاضاٖ ؾطٔبیٝ ٔسیطاٖ، زض سهٕیٕبر  ثاطای  سحمیاك  ایا

ٝ  ضٚـ اظ ٔٛيٛٔ ٘ٓطی ٔجب٘ی ثطای ٘یبظ ٔٛضز اَلاٖبر ٌطزآٚضی ٖ ) ای وشبثرب٘ا  ٔمابلار  ٘بٔاٝ،  دبیاب

 ٞابی  زازٜقاٛز. زض ایاٗ ضاؾاشب     ٔطثٌٛ( اؾشفبزٜ ٔی سرههی ٞبی ؾبیز ٚ لاسیٗ ٚ فبضؾی سرههی

ٔٙشكطٜ زض ؾابٔب٘ٝ   ٞب ثب٘هٞبی ٔبِی  ثب اؾشفبزٜ اظ نٛضر دػٚٞف ٔشغیطٞبی ٔحبؾجٝ خٟز ٘یبظ ٔٛضز

ٗ  آٚضز ضٜ ٚ داطزاظ  سسثیط اَلاٖبسی ٞبی ثب٘ه اظ٘بقطاٖ )وساَ( ٚ ٕٞچٙیٗ  ضؾب٘ی اَلأخبٕٔ   ٚ ٘اٛی

 ثٟابزاض  اٚضاق ثاٛضؼ  ٔطوع دطزاظـ اَلاٖابر ٔابِی ایاطاٖ ٚ ٔاسیطیز فٙابٚضی      ایٙشط٘شی ٞبی ؾبیز

ٞابی دابّ٘ی اؾاشفبزٜ     اؾز. ٕٞچٙیٗ ثٝ ٔٙٓٛض ثطآٚضز ٔسَ سحمیك اظ ضٚـ زازٜ اؾشرطاج قسٜ سٟطاٖ

 قٛز. ٔی

 َی سٟطاٖ، ثٟبزاض ثٛضؼ اٚضاق زض قسٜ دصیطفشٝٞبی  ثب٘ه قبُٔ حبيط دػٚٞف آٔبضی خبٔٗٝ

ٞبی ٔٛضز ُٔبِٗٝ وٝ ِیؿاز آٖ زض   ثٛز ٚ ثب٘ه ذٛاٞس ٔبٞٝ قف نٛضر ثٝ 1398 سب 1389 ٞبی ؾبَ

 .قٛز ٔی ثطضؾی ،اؾزثب٘ه  10آٚضزٜ قسٜ ٚ قبُٔ  1دیٛؾز قٕبضٜ 
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 هباًی ًظزی. 4

 ّا باًکّا در  کیفیت دارایی

ضا سؿاٟیلار   ٞاب  ثب٘هٞبی  ثرف آٖٕی اظ زاضایی آ٘ىٝثٝ زِیُ  وٝ ٞب ثب٘ه زاضایی ویفیز اضظیبثی

ٝ  اُٖبیی سؿٟیلار ویفیز ثب ٔشطازف ٕٔٗٛلاً زٞس ٔیاُٖبیی سكىیُ  ٝ  ضٚز، ٔای  وابض  ثا  َاٛضوّی  ثا

ُ  زض ٞب آٖ ؾٟٓ ٚ ٔحبؾجٝ زاض ٔكىُ اُٖبقسٜ سؿٟیلار وّیٝ زلیك قبُٔ قٙبؾبیی  ٚ سؿاٟیلار  وا

 ٘ٓاط  اظ ٞاب  ثب٘ه اُٖبیی سؿٟیلار حبيط قطایٍ زض .اؾز ثب٘ه ؾلأز زاضایی زضخٝ ثٝ زؾشیبثی

 (.1395ٌطزز )قبٞچطا،  ٔی سمؿیٓ ٚ ٔٗٛق ٌصقشٝ سیؾطضؾ خبضی، َجمٝ ؾٝ ثٝ ٖٕلاً ویفی

 ثاط ٔجٙابی   ٚ ضٚز ٔی قٕبض ثٝ ثب٘ىی ؾلأز اضظیبثی زض ٖٛأُ سطیٗ ٟٔٓ اظ یىی زاضایی ویفیز

ٖ  ٚ قٛز ٔی ٚالٕ ؾٙدف ٔٛضز ٞب زاضایی ٔیعاٖ ٘مسقٛ٘سٌی ٚ ضیؿه ٜ  ٘كاب  زض ثب٘اه  سٛا٘ابیی   زٞٙاس

 .اؾز ثبظٌكز لبثُ ٞبی زاضایی سحهیُ ٚ ٔٙبؾت ٞبی فٗبِیز ا٘دبْ

ُ  ٞاب  زاضایای  يٗیف ویفیز وٝ وٙس ٔی ثیبٖ وٙیٗ ذٛز دػٚٞف ( زض2007) 1ٌطیط اناّی   زِیا

 .اؾز ثب٘ىی ٞبی ٚضقىؿشٍی ثیكشط

 هدل پژٍّص

ٖ      یٕ٘اٖشجبضی، ٘ؿجز اٞطْ  ٔؤؾؿبرزض ٔٛضز  ظیاطا   ،زٞاس  سٛا٘س اثاطار ُّٔاك ضیؿاه ٔابِی ضا ٘كاب

ٝ  شذابیط  اذص ثٝ ؾیبؾز ؾطٔبیٝ ثب٘ه ٝ  ٔحبفٓا ٝ غیاط  یاب   وبضا٘ا ٝ  ٔحبفٓا ثؿاشٍی زاضز. ثاٝ َاٛض     وبضا٘ا

 شذبیطاذشیبضی  ثرف ٚیػٜ ثٝثطای اٞساف ٔسیطیز ؾطٔبیٝ ٚ ؾٛز اظ اللاْ سٟٗسی ) ٞب ثب٘ه، سط زلیك

ٟ      وٙٙس، ثٙبثطایٗ  اؾشفبزٜ ٔی (ٞب ٚاْ قاٛز   بْ سحطیاف ٔای  ضاثُٝ ثایٗ اٞاطْ ٚ ثشابی حماٛق نابحجبٖ ؾا

ٛ  2015 4، وٛضؾیٛ ٚ حؿ2014ٗ 3، ثیشی ٚ ِیبئ2012ٛٚ ٕٞىبضاٖ  2)زًٚ٘ (. 2017 5، دیٙشاٛ ٚ دیىٛسا

                                                             
1.Grier. 

2. Dong. 

3. Beatty and Liao. 

4. Curcio and Hasan. 

5. Pinto and Picoto. 
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ثابلا   اذاص شذابیط   ذٛز شذبیط ٚاْ ثط ضیؿه ؾیؿشٕبسیه ٔجٟٓ اؾاز ٚ ؾیبؾاز   سأثیطٖلاٜٚ ثط ایٗ، 

ٖ   ٕٔىٗ اؾز ٘بقی اظ ٚ ) ثبقاس ٘ؿاجز دٛقاف ضیؿاه اٖشجابضی      ثابلا ثاٛز ، 1993ٖ ٚ ٕٞىابضا  1ٔٙاط

لسضر دطزاذز ثبلاسط سٟٗاسار ٚ ٘كاب٘ٝ ٔاسیطیز     ٖٙٛاٖ ثٝٚ ثٙبثطایٗ ( 2008ٚ ٕٞىبضاٖ  2آٌٛؾٕبٖ

ْ لیٕاز  وٝ ٘ٛؾابٖ   قٛزلٛی ٚ ُٕٔئٗ سفؿیط   زٞاس  ٔای ضا وابٞف   ضیؿاه ازضان ثابظاض ٚ   زض ؾاٟب

 ٞبی ثب٘ه ؾجس زاضاییسط  سٛا٘س ٘شیدٝ ویفیز دبییٗ ٔؿئّٝ ٔی (. زض ٔمبثُ، ای1989ٗٚ ٕٞىبضاٖ  3ثیٛض)

. ثاٝ ٔٙٓاٛض   وٝ افعایف ضیؿه ثب٘ه ٚ افعایف ٘ٛؾبٖ لیٕز ؾٟبْ آٖ زض ثبظاض ضا ثٝ ز٘جبَ زاضز ثبقس

 ساأثیط وٙیٓ سب ثشٛا٘یٓ  سٗسیُ ٔیاٞطْ ضا ٔطؾْٛ ٘ؿجز زض ایٗ سحمیك افعایف ٔحشٛای اَلاٖبسی اٞطْ، 

ٓ ضا ٔكرم  (4ٚاْظیبٖ  )شذبیط شذیطٜ ُٔبِجبر ٔكىٛن اِٛنَٛ ساٛا٘یٓ   ایاٗ قایٜٛ، ٔای   . ثاٝ  ٕ٘ابیی

 ضاثُٝ ثیٗ اٞطْ ٚ ضیؿه ؾیؿشٕبسیه ضا ثٝ قطح ظیط ثٟشط سٗطیف وٙیٓ:

اٞطْ    
شذیطٜ ُٔبِجبر ٔكىٛن اِٛنَٛ زاضایی وُ 

شذیطٜ ُٔبِجبر ٔكىٛن اِٛنَٛ ؾطٔبیٝ 
  

شذیاطٜ ُٔبِجابر   وبضا٘ٝ یب سٟبخٕی  ٔحبفٓٝ  ؾیبؾززض ایٗ حبِز ٚ ثسٖٚ سٛخٝ ثٝ اثطار ٔبِی، 

زض ٘ٓاط  ٌاطزز. ثاطای    ٕٞاٛاض ٔای   قسُٜ یسٗسثب اؾشفبزٜ اظ اٞطْ  (ظیبٖ ٚاْ )شذیطٜ َٔكىٛن اِٛنٛ

ٓ  ٔای ثبض زیٍط اٞطْ ضا ُٔبثك ٔٗبزِٝ ظیط سٗاسیُ  ،  ثب٘ه ٞبی ییویفیز زاضاٌطفشٗ  ایاٗ  . ُٔٙاك  ٕ٘ابیی

ٝ  ، ثب٘اه  وٙاس  ٔای افاعایف دیاسا    غیطخابضی  ٞبی ٚاْثٝ ایٗ قطح اؾز: ظٔب٘ی وٝ ٘ؿجز  وبض  ّٔاعْ ثا

. زض قاٛز  افاعایف ؾاطٔبیٝ ٔای   اظ َطیاك   ٞب ؾجس زاضاییویفیز ثس  ٘بقی اظخصة ضیؿه ایدبز قسٜ 

ٞابی ؾاطٔبیٝ وٕشاط افاعایف      ٔمبثُ، ٞطوٝ ویفیز زاضایی ثب٘ه ثبلاسط ثبقس، احشٕبَ فٗبِیز ثب ٘ؿجز

ٝ   ثٙبثطایٗ ٔی. وٙس ٔیدیسا   طثا اثاط ٔطوات اٞاطْ ٚ ویفیاز زاضایای       قٛز ایٗ فطيیٝ ضا ُٔطح واطز وا

                                                             
1. Monroe. 

2. Agusman. 

3. Beaver. 

4. Loan loss reserves 
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ٜ ثب سٛخٝ ثاٝ ٔاٛاضز   . دؽ ٌصاضز اثط وّی ثطخبی ٔیضیؿه ؾیؿشٕبسیه  ، سٗطیاف اٞاطْ ضا   شوطقاس

 :ٕ٘بییٓ ٔیُٔبثك ٔٗبزِٝ ظیط سٗسیُ 

اٞطْ   
شذیطٜ ُٔبِجبر ٔكىٛن اِٛنَٛ زاضایی وُ 

شذیطٜ ُٔبِجبر ٔكىٛن اِٛنَٛ ؾطٔبیٝ 
 

ْ ٞبی غیطخبضی ٚا

وُ ٚاْ
  

ٔٛخاٛز واٝ ثاط     ثاٝ ضیؿاه اٖشجابضی   واٝ   وٙاس  ٔیسٗطیف  ای ٌٛ٘ٝ ثٝضا ٘ؿجز اٞطْ  فٛقٔٗبزِٝ 

زض ناٛضر ثبثاز    قٛز؛ حؿبؼ اؾز. ؾاذؽ  غیطخبضی ثٝ وُ ٚاْ سٗطیف ٔی ٞبی ٚاْحؿت ٘ؿجز 

قاٛز   ٔای  سط لٛی اٞطْ-غیطخبضی ثیكشط ثبقس، ضاثُٝ ضیؿه ٞبی ٚاْثٛزٖ ؾبیط قطایٍ، ٞطوٝ ٔمساض 

 اؾز. ٚوبض وؿتوٝ ثٝ ٔٗٙبی ضیؿه شاسی ثبلاسط 

اٞطْ ضا سىٕیُ وطزیٓ ٚ ا٘ساظٜ ٔٛاخٟٝ ضیؿه اٖشجبضی ضا ثاٝ قاطح ظیاط    سٗسیُ ثط ایٗ،  ٖلاٜٚ 

 ثٝ آٖ ايبفٝ وطزیٓ:

اٞطْ   
شذیطٜ ُٔبِجبر ٔكىٛن اِٛنَٛ زاضایی وُ 

شذیطٜ ُٔبِجبر ٔكىٛن اِٛنَٛ ؾطٔبیٝ 
 

ْ ٞبی غیطخبضی ٚا

وُ ٚاْ

 

وُ ٚاْ

شذیطٜ ُٔبِجبر ٔكىٛن اِٛنَٛ زاضایی وُ 
  

ْ ٞبی غیطخبضی ٚا

شذیطٜ ُٔبِجبر ٔكىٛن اِٛنَٛ ؾطٔبیٝ 
  

اظ َطیك  غیطخبضی ٞبی ٚاْسٛا٘بیی ثب٘ه ثطای دٛقف  زٞٙسٜ ٘كبٖ فٛقٔٗبزِٝ ٘ؿجز حبنُ زض 

زض ایٙدب ٖلاٜٚ ثط ٔٗیبض ٔطؾْٛ  اؾز. ؾطٔبیٝ )شذبیط ظیبٖ ٚاْ( ٚ شذیطٜ ُٔبِجبر ٔكىٛن اِٛنَٛ

زٞٙسٌی اثط اٞاطْ   یٓ سب ثشٛا٘یٓ لسضر سٛيیحاٞطْ، ثب سٗسیُ ٔٗیبض ٔصوٛض، ؾٝ ٔٗیبض زیٍط اضائٝ وطز

اظ َطیك ضٌطؾیٖٛ ذُی ظیط ؾٟبْ  یثشب وٙٙسٜ سٗییٖٗٛأُ ثط ضیؿه ؾیؿشٕبسیه ضا ثٟجٛز ثركیٓ. 

 :ٛزق ٔیٌیطی  ا٘ساظٜ
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ؾٟبْ اؾز واٝ ثاب    ٕٞبٖ ثشبی Beta .اؾز Tسب  1اظ  tظٔبٖ ٚ  Nسب  1اظ  jوٝ زض آٖ ثطای ثب٘ه 

ضٚـ  4اؾز واٝ ثاٝ    اٞطْ Leverage، قٛز ٔحبؾجٝ ٔیزٚ ؾبَ ٌصقشٝ  اؾشفبزٜ اظ ثبظزٜ ٞفشٍی زض

ؾابیط   .اؾاز  ثب٘اه  ٞبی یزاضایوُ ا٘ساظٜ ٍِبضیشٓ        ،قٛز ٔحبؾجٝ ٔی یبقسٜٞبی  ُٔبثك ٔٗبزِٝ

 آٔسٜ اؾز. 1ٔشغیطٞبی وٙشطِی وٝ زض خسَٚ 

 : ٔتغیشٞای وٙتشِی1جذَٚ 

 تٛضیحات دس ٔٛسد ٔتغیش ٔتغیش

zmmsarm ٝ٘سثت رخیشٜ ٔغاِثات ٔطىٛن اِٛغَٛ تٝ سشٔای 

npsize ْذاصٜ تا٘ه ٚ ٚا  ٞا ٞای غیشجاسی تٝ وُ ٚاْ ٘سثت ا٘

hssarm ٝ٘سثت حمٛق غاحثاٖ تٝ سشٔای 

anbhss ْ٘سثت سٛد ا٘ثاضتٝ تٝ حمٛق غاحثاٖ سٟا 

zmmsood ٘سثت رخیشٜ ٔغاِثات ٔطىٛن اِٛغَٛ تٝ سٛد خاِع 

zmmhss ْ٘سثت رخیشٜ ٔغاِثات ٔطىٛن اِٛغَٛ تٝ حمٛق غاحثاٖ سٟا 

darhss ُٞای غیشجاسی ضشب ٘سثت داسایی وُ تٝ حمٛق غاحثاٖ دس ٘سثت ٚاْ حاغ 

 

  

 [
 D

O
I:

 1
0.

61
18

6/
qj

fe
p.

11
.4

1.
81

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

26
-0

7-
12

 ]
 

                            16 / 45

http://dx.doi.org/10.61186/qjfep.11.41.81
http://qjfep.ir/article-1-1250-fa.html


 88   ...در بورس شده زفتهیپذ يها بانک ییدارا تیفیک

 
 

 هدل ٍ هتغیزّای پژٍّص. 5

 سیستواتیک سکیر :ٍابستِ هتغیز

ٜ  ٘كبٖ ٔٗیبض ایٗ. قٛز ٔی اؾشفبزٜ ؾیؿشٕبسیه ضیؿه قبذم ٚ ٔٗیبض ٖٙٛاٖ ثٝ ثشب اظ  ٘ٛؾاب٘بر  زٞٙاس

 ٚخاٛز  ثشب ٔحبؾجٝ ثطای ضٚـ وٙسیٗ. اؾز ثبظاض قبذم ثبظزٜ ٘ٛؾب٘بر ثٝ ٘ؿجز زاضایی ثبظزٜ یه

ٚ  (Rit)٘ٓاط   ٔاٛضز  زاضایی ثبظزٜ ثیٗ وٛٚاضیب٘ؽ وٝ آٖ اؾز ثشب ٌیطی ا٘ساظٜ ضٚـ ثطای یه. زاضز

. ٕ٘اٛز  سمؿیٓ ثبظاض دطسفٛی ثبظزٜ ٚاضیب٘ؽ ثط ضا حبنّٝ ٔمساض ٚ ضا ٔحبؾجٝ (Rmt)ثبظزٜ دطسفٛی ثبظاض 

 (.1999، 1وطز )فبف ٚ ثطٚوؽ ثیبٖ ظیط قىُ ثٝ سٛاٖ ٔی ضیبيی ظثبٖ ثٝ

β  
            

        
  ضاثُٝ     

 اّزم باًکهتغیز هستقل: 

ٞبی ٟٔٓ زض ثرف ثب٘ىساضی ٖبُٔ اٞطْ ثب٘ىی اؾز وٝ ثاٝ وٍاٍٛ٘ی اؾاشفبزٜ ٔٙابثٕ زض      اظ قبذم

ْ    ٔبِی زاضایای  سأٔیٗسطاظ٘بٔٝ ثطای   ـ   ٞاب اقابضٜ زاضز. اٞاط ٜ    ثاب٘ىی ثاٝ ضٚ ٌیاطی   ٞابی ٔرشّفای ا٘اساظ

ْ   ٘ؿجز وُ ثسٞی ثٝ وُ زاضایی ٔثلاً)قٛز  ٔی ( )قابٞچطا،  ٞب یب ٘ؿجز ثسٞی ثٝ حمٛق نابحجبٖ ؾاٟب

1397.) 

(، 2010(، وبقیبح ٚ ٕٞىابضاٖ ) 2015ثط اؾبؼ ُٔبِٗٝ نٛضر ٌطفشٝ سٛؾٍ ثیىط ٚ ٚٚضٌّط )

( ثٝ ناٛضر ظیاط   1972) 2( يطیت ثشب ُٔبثك ٔٗبزِٝ ٞبٔبزا2015( ٚ سٛآزض )2013ٔبیّع ٚ ٕٞىبضاٖ )

 قٛز: سٗطیف ٔی

𝛽
 
 

 

 
𝛽       ُٝضاث  

                                                             
1. Faff & Brooks. 

2. Hamada. 
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𝛽زض ٔٗبزِٝ فٛق  وٝ َٛضی ثٝ
 

حمٛق نابحجبٖ ؾاٟبْ     اضظـ ثبظاض ثٍٙبٜ،   ثشبی ؾٟبْ ثٛزٜ،  

ٝ     𝛽ثب٘ه ٚ  ای ٔاٛضز ٘یابظ ثاط ضیؿاه      يطیت ثشبی زاضایی اؾز. ثطای ثطضؾی اثاط اِعأابر ؾاطٔبی

 وٙیٓ: اؾشفبزٜ ٔی 3ؾیؿشٕبسیه اظ ضاثُٝ 

𝛽
 
          𝛽        ُٝضاث   

 اؾز.  1٘ؿجز وُ زاضایی ثٝ ؾطٔبیٝ         زض ٔٗبزِٝ فٛق  وٝ َٛضی ثٝ

 آى ٍتحلیل تجشیِّای تحقیك ٍ  یافتِ. 6

 هاًایی(ٍاحد )آسهَى ریطِ 

ٝ  اظ دایف  .اؾاز  ٔٙبؾات  ضٌطؾیٖٛ ٔسَ یه ثطآٚضز ٞبی قطٌ دیف اظ یىی ٔب٘بیی ُ  سدعیا  ٚسحّیا

ٝ  اؾاز  ٔٗٙب ایٗ دػٚٞف ثٝ ٔشغیطٞبی قٛز. دبیبیی ثطضؾی ثبیس ٔشغیطٞب دبیبیی دػٚٞف، ٞبی زازٜ  وا

ٜ  ٔرشّاف ثبثاز   ٞبی ؾبَ ثیٗ ٔشغیطٞب وٛٚاضیب٘ؽ ٚ ظٔبٖ ََٛ زض ٔشغیطٞب ٚاضیب٘ؽ ٚ ٔیبٍ٘یٗ  ثاٛز

قاٛز.   ٕ٘ای  وبشة ضٌطؾیٖٛ آٔسٖ ثٝ ٚخٛز ثبٖث ٔسَ، زض ٔشغیطٞب ایٗ اظ اؾشفبزٜ ٘شیدٝ، زض. اؾز

ٖ  اظ ٔٙٓٛض، ثٝ ایٗ ٗ  ِاٛیٗ،  ٘ٓیاط  ٞابیی  آظٔاٛ ٛ  ٚ ِای ٖ  ،2وا ٖ  ایآ،  آظٔاٛ ٗ  ٚ دؿاطا 3قای
 ٚ  ٖ  آظٔاٛ

4ثطیشٛ٘ه
 .اؾشفبزٜ ٕ٘ٛز سٛاٖ ٔی 

واٛ  ِایٗ، ِاٛیٗ ٚ   وبض ضفشٝ زض ایاٗ سحمیاك آظٔاٖٛ ِاٛیٗ، ِایٗ ٚ واٛ اؾاز.        ٝ آظٖٔٛ ٔب٘بیی ث

 یٗٙیٞبیی ثب ا٘ساظٜ ٔشٛؾٍ ضا ثطای ثطؾی ضیكٝ ٚاحس زض دُٙ ٞب آٖ( سٛنیٝ وطز٘س وٝ آظٖٔٛ 2002)

ثٗاس ظٔاب٘ی( اؾاشفبزٜ قاٛز. ثبِشابخی      ٔمُإ ) ط ٔكبٞسٜ ثاطای ٞا   250-25ٚاحس ٔمُٗی ٚ  250سب  10

وٛواه  ثٗاس ظٔابٖ   ٘ؿجز ثاٝ  ثٗس ٔمُٕ  ٖٙٛاٖ وطز لاظٔٝ وبضایی ایٗ آظٖٔٛ ایٗ اؾز وٝ (2008)

دابضأشط اسٛضٌطؾایٛ    وٙاس  ٔای ٞبی ٔشٛاظٖ َطاحی قسٜ ٚ فاطو   دُٙ ثبقس. ٕٞچٙیٗ ایٗ آظٖٔٛ ثطای

دابّ٘ی،   ٞبی زازٜوٝ زض  وٙٙس ٔیِٛیٗ، ِیٗ ٚ وٛ اؾشسلاَ  ثطای سٕبْ ٚاحسٞبی ٔمُٗی یىؿبٖ اؾز.

                                                             
1. Equity Capital. 

2. Levin, Lin & Chu. 

3. Im, pesaran, shin. 

4 .Britonk. 
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زاضای لسضر ثیكشطی ٘ؿجز ثٝ اؾشفبزٜ اظ آظٔاٖٛ   ٞب زازٜاؾشفبزٜ اظ آظٖٔٛ ضیكٝ ٚاحس ثطای سطویت 

ٖ ٕٞچٙیٗ فطيیٝ نفط ٚ فطيیٝ ٔرابِف   خساٌب٘ٝ اؾز. َٛض ثٝضیكٝ ٚاحس ثطای ٞط ٔمُٕ   زض آظٔاٛ

LLC  ٝاؾز ظیط نٛضر ث: 

نافط ٔجٙای ثاط     فاطو  ثبقاس،  زضناس  5 ذُابی  ؾُح اظ ثیكشط قسٜ ٔحبؾجٝ p-valueٔمساض  اٌط

ٖ ٚخٛز ضیكٝ ٚاحس لبثُ   ذٛاٞاس ثاٛز  ٘یؿاز. ثاٝ ٖجابضر زیٍاط، ٔشغیاط ٔاٛضز ٘ٓاط ٘بایؿاشب          ضز واطز

 (.2005)ثبِشبخی، 

آظٖٔٛ  ٘شبیح. ٌطزز ٔی ا٘دبْ ٔسَ ٔشغیطٞبی ثطای سطسیت ثٝ ٚاحس ضیكٝ آظٖٔٛ یب ٔب٘بیی آظٖٔٛ

 :اؾز ظیط لطاض ضیكٝ ٚاحس ِٛیٗ، ِیٗ ٚ وبٚ ثٝ

 ٘تایج آصٖٔٛ سیطٝ ٚاحذ تشای ٔتغیشٞای تحمیك :2 جذَٚ

 ٘تیجٝ ٔمذاس احتٕاَ ٔمذاس آٔاسٜ ٘اْ ٔتغیش

Beta -1.14064 0.1270 ْٔا٘ایی تأییذ ػذ 

size 0.25290 0.5998 ْٔا٘ایی تأییذ ػذ 

Lev1 2.89119 0.9981 ْٔا٘ایی تأییذ ػذ 

Lev2 0.45212 0.6744 ْٔا٘ایی تأییذ ػذ 

Lev3 0.68111 0.7521 ْٔا٘ایی تأییذ ػذ 

Lev4 0.74300 0.7713 ْٔا٘ایی تأییذ ػذ 

zmmsarm 1.80476 0.9644 ْٔا٘ایی تأییذ ػذ 

npsize 1.11123 0.8668 ْٔا٘ایی تأییذ ػذ 

hssarm 2.20291 0.9862 ْٔا٘ایی تأییذ ػذ 

  

H0: ρi = ρ = 0 

H1:ρi= ρ < 0 

(8ضاثُٝ )  
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 ٘تایج آصٖٔٛ سیطٝ ٚاحذ تشای ٔتغیشٞای تحمیك :2 جذَٚادأٝ 

 ٘تیجٝ ٔمذاس احتٕاَ ٔمذاس آٔاسٜ ٘اْ ٔتغیش

anbhss 0.28499 0.6122 ْٔا٘ایی تأییذ ػذ 

zmmsood 3.79126 0.9999 ْٔا٘ایی تأییذ ػذ 

zmmhss 1.58647 0.9437 ْٔا٘ایی تأییذ ػذ 

darhss -0.52402 0.3001 ْٔا٘ایی تأییذ ػذ 

 ٔٙجٕ: ٔحبؾجبر سحمیك

ٝ  ٞبی آظٖٔٛ احشٕبَ ٔمساض ایٙىٝ ثٝ سٛخٝ ثب  اظ ساط  ثاعضي  فاٛق  حابلار  سٕابٔی  زض ٚاحاس  ضیكا

ٕ . زٞس ٔی ٞب آٖوٝ ٘كبٖ اظ ٘بٔب٘ب ثٛزٖ  اؾز 05/0  زازٖ ضخ ثبثاز  ٍ٘طا٘ای  ثسیٗ سطسیت ثٝ ٔٙٓٛض ضفا

 .ضٚیٓ ٔیا٘جبقشٍی  ثٝ ؾطا٘ آظٖٔٛ ٞٓ وبشة ضٌطؾیٖٛ

 اًباضتگی آسهَى ّن

ٞبی سطویجی اظ إٞیز ثبلایی ثطذٛضزاض اؾز،  خٕٗی( زض زازٜ ا٘جبقشٍی )ٞٓ ثطضؾی ٚخٛز ضاثُٝ ٞٓ

ساب   وٙاس  ٔای خٕٗی ثیٗ ٔشغیطٞبی ٔسَ ثطآٚضزی، ایٗ وٕه ضا ثاٝ دػٚٞكاٍط    ظیطا ثطضؾی ضاثُٝ ٞٓ

 دؽ اظ إَیٙبٖ اظ ٚخٛز ضاثُٝ ثّٙسٔسر ثیٗ ٔشغیطٞبی ٔسَ، اٍِٛی ٔٛضز ٘ٓط ضا ثطآٚضز ٕ٘بیس.

وٙاس   ثیٗ ٔشغیطٞبی ٔسَ ضا ثطضؾی ٔای  ثّٙسٔسرخٕٗی، ٚخٛز ضاثُٝ  ا٘جبقشٍی یب ٞٓ آظٖٔٛ ٞٓ

ٌیاطز.   ٚ ایٗ آظٖٔٛ ٘یع ثطای إَیٙبٖ اظ ٖاسْ ضخ زازٖ ضٌطؾایٖٛ وابشة ٔاٛضز اؾاشفبزٜ لاطاض ٔای       

ٞبی ٔشٗاسزی ثاطای آظٔاٛزٖ ٞآ     آظٖٔٛوٙب٘چٝ ثطذی ٔشغیطٞب دبیب ٘جبقٙس، ایٗ آظٖٔٛ اِعأی اؾز. 

ٓ    ا٘اس  قسٜ اضائٝ ضٚیىطزٞبی وبٔلاً ٔشفبٚر  ا٘جبقشٍی ثب ا٘جبقاشٍی ثىابض ضفشاٝ زض ایاٗ      واٝ آظٔاٖٛ ٞا

ٓ وبئٛ آظٖٔٛ ٞآ ا٘جبقاشٍی   ، اؾز 1سحمیك آظٖٔٛ وبئٛ ٝ  سٕٗای ٝ یازیىای فاِٛط ضا ثاب فاطو      یبفشا  ٙىا

 .ٔمُٕ ٍٕٞٗ ثبقس ضا اضائٝ وطزٜ اؾزٞط  زضثطزاضٞبی ٞٓ ا٘جبقشٍی 

                                                             
1. Kao. 
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ٚ زض  اؾاز ٔیبٖ ٔشغیطٞبی ٔسَ  ثّٙسٔسرزض آظٖٔٛ وبئٛ فطو نفط ٔجٙی ثط ٖسْ ٚخٛز ضاثُٝ 

 p-valueٔماساض   ٔیابٖ ٔشغیطٞابی ٔاسَ اؾاز. اٌاط      ثّٙسٔسرٔمبثُ فطو ٔربِف نفط ٚخٛز ضاثُٝ 

قاٛز واٝ    ٔای  ٌیطی ٘شیدٝقٛز،  ٔی ضز نفط فطو ثبقس، زضنس 5 ذُبی ؾُح اظ وٕشط قسٜ ٔحبؾجٝ

 قٛز. ٔیبٖ ٔشغیطٞبی ٔسَ ضز ٔی ثّٙسٔسرفطو نفط ٔجٙی ثط ٖسْ ٚخٛز ضاثُٝ 

ٞبی فاٛق ثاٝ لاطاض     وبئٛ ثط ضٚی ٔشغیطٞبی ٔسَ ٞبی ثبلیٕب٘سٜ٘شبیح اخطای آظٖٔٛ ٞٓ ا٘جبقشٍی 

 ظیط اؾز:

 ا٘ثاضتٍی : ٘تایج آصٖٔٛ ٞٓ 3 جذَٚ

 ٔمذاس احتٕاَ t ٔمذاس آٔاسٜ ٖٔٛ٘اْ آص ٔذَ

 0.0000 4.075427- وائٛ ٞای تالیٕا٘ذٜآصٖٔٛ ٞٓ ا٘ثاضتٍی  1ٔذَ 

 0.0000 3.939942- وائٛ ٞای تالیٕا٘ذٜآصٖٔٛ ٞٓ ا٘ثاضتٍی  2ٔذَ 

 0.0000 4.033846- وائٛ ٞای تالیٕا٘ذٜآصٖٔٛ ٞٓ ا٘ثاضتٍی  3ٔذَ 

 0.0000 4.032722- وائٛ ٞای تالیٕا٘ذٜآصٖٔٛ ٞٓ ا٘ثاضتٍی  4ٔذَ 

 ٔٙجٕ: ٔحبؾجبر سحمیك

اؾز، زض  0.05( وٕشط اظ Kaoاظ آ٘دبیی وٝ ٔمساض احشٕبَ ثطای آٔبضٜ آظٖٔٛ ٞٓ ا٘جبقشٍی وبئٛ )

قٛز  قٛز ٚ ٘شیدٝ ٌطفشٝ ٔی ٞب ضز ٔی ٘شیدٝ فطو ٖسْ ٚخٛز ضاثُٝ ثّٙسٔسر ٔیبٖ ٔشغیطٞبی ٔسَ

 فٛق، ٞٓ ا٘جبقشٝ ٞؿشٙس.ٞبی  ٞب، زض ٞط یه اظ ٔسَ ٔشغیطٞبی ٔسَ

 لیوز Fآسهَى 

واٝ ثاب    ٚخٛز زاضز دبُ٘ٚ  سدٕیٗی یٞب یُ زازٜسحّ یزٚ حبِز وّ یجیسطو یٞب زض ا٘شربة ٔسَ زازٜ

ٜ ٞؿشٙس. زض حبِش یمٔٙبؾت لبثُ سكر یٞب آظٖٔٛ  ٔجاس  ٖاطو اظ  ثبقاٙس،   1ٞابی سدٕیٗای   ی واٝ زاز

                                                             
1. Pooled. 
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زض حبِز  قٛز. ٞب سحّیُ ٔی سدٕیٗی زازٜـ نٛضر ثب ضٚ یٗاؾز وٝ زض ا یىؿبٖ ٔمبَٕ ی وّیٝثطا

قاٛز.   یحبِاز ضٚـ دب٘اُ ا٘شرابة ٔا     یٗوٝ زض اسٕبْ ٔمبَٕ ٔشفبٚر اؾز  ثطای ٔجس زْٚ ٖطو اظ 

 .قٛز ٔی اؾشفبزٜ یٕطوٛض اظ آظٖٔٛ اف ِصزٚ حبِز ٔ ییقٙبؾب یثطا

بٚر سٛاٖ ثاٝ زٚ َجماٝ سمؿایٓ ٕ٘اٛز. اٌاط ٖاطو اظ ٔجاس ٞبی ٔشفا         اظ َطفی ٔسَ دبُ٘ ضا ٘یع ٔی

زاقاشٝ ثبقاٙس )ٚ ثاٝ     زاضی ٔٗٙای ٞبی دبّ٘ی ثب ٔشغیطٞابی سٛيایحی ٔاسَ ضٌطؾایٖٛ، ٕٞجؿاشٍی       ٔسَ

قاٛز اٍِاٛ اظ ٘اٛٔ اثاطار ثبثاز اؾاز. وٙب٘چاٝ ٖاطو اظ          نٛضر سهبزفی سٗییٗ ٘كٛ٘س( ٌفشٝ ٔای 

٘ساقاشٝ   زاضی ٔٗٙای ٞبی ٔشفبٚر اٍِٛٞبی دبّ٘ی ثب ٔشغیط سٛيیحی ٔاسَ ضٌطؾایٖٛ، ٕٞجؿاشٍی     ٔجس 

قٛز اٍِٛ اظ ٘ٛٔ اثاطار سهابزفی اؾاز. ٞاط زٚ      ٚ ثٝ نٛضر سهبزفی سٗییٗ قٛ٘س(، ٌفشٝ ٔیثبقٙس )

 ٌیط٘س. لطاض ٔی 1اٍِٛی اثطار ثبثز ٚ سهبزفی زض َجمٝ ثطآٚضز دبُ٘

ب یاب  اؾز سدٕیٗی ایٙىٝ یب اؾز دبُ٘ ٔسَ آیب وٝ قٛز ثطضؾی ثٙبثطایٗ لجُ اظ ثطآٚضز ٔسَ ثبیس

ِیٕط  اف ثسیٗ ٔٙٓٛض آظٖٔٛ اؾز یب ذیطب( سهبزفی یب ثبثز) اثطار زاضای ٔسَ ثٝ ٖجبضر زیٍط آیب

 قٛز. اخطا ٔی افعاض ٘طْیب وبٚ زض 

قاٛز. زض ایاٗ    ِیٕط اؾشفبزٜ ٔی Fٞبی سدٕیٗی، اظ آٔبضٜ  ٞبی دبّ٘ی ٚ زازٜ ثطای ا٘شربة ثیٗ زازٜ

ٔ    )زازٜ ٔجاس ٞب ثیبٍ٘ط یىؿبٖ ثٛزٖ ٖاطو اظ   H0آظٖٔٛ فطيیٝ   H1رابِف  ٞابی سدٕیٗای( ٚ فطيایٝ 

 سٛاٖ ٘ٛقز: . ِصا ٔیاؾزٞبی دبّ٘ی(  )ضٚـ زازٜ ٔجس ٞبزٞٙسٜ ٘بٕٞؿب٘ی ٖطو اظ  ٘كبٖ

 .ٞؿشٙس نفط ظٔبٖ ٞٓ َٛض ثٝ قیت يطایت : سٕبٔیH0فطو  -

 اؾز. نفط غیط قیت يطایت اظ یىی : حسالH1ُفطو  -

 قاٛز  ٕ٘ی ضز نفط فطو ثبقس، زضنس 5 ذُبی ؾُح اظ ثیكشط قسٜ ٔحبؾجٝ p-valueٔمساض  اٌط

ٜ  دابّ٘ی  ٞابی  زازٜ ضٚـ اظ نٛضر ایٗ غیط زض. قٛز اؾشفبزٜ سّفیمی ٞبی ضٚـ زازٜ اظ ثبیس ٚ  اؾاشفبز

 (.1392قس. )اؾسی،  ذٛاٞس

                                                             
1. panel. 
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ذطٚخای   وٙاس،  زض ٔاسَ ضا ثطضؾای ٔای    ٔجاس  ٘شبیح ایٗ آظٖٔٛ وٝ زض انُ ٕٞؿب٘ی ٖاطو اظ  

 :اؾز ظیط لطاض ثٝ ٔحبؾجبر

 ٘تیجٝ آصٖٔٛ اف ِیٕش :4 جذَٚ

 ٘تیجٝ ٔمذاس احتٕاَ tٔمذاس آٔاسٜ  ٔذَ

 Pooled 0.5246 0.902258 1ٔذَ 

 Pooled 0.5808 0.839422 2ٔذَ 

 Pooled 0.5633 0.858738 3ٔذَ 

 Pooled 0.5628 0.859268 4ٔذَ 

 ٔٙجٕ: ٔحبؾجبر سحمیك

 نفط فطو ِصا ،اؾز 05/0 اظ سط ثعضيٞب  ثطای سٕبٔی ٔسَ ِیٕط آظٖٔٛ احشٕبَ ٔمساض وٝ آ٘دبیی اظ

 قاٛز  ضز ٕ٘ای ( سهبزفی یب ثبثز اثطار ٚخٛز ثسٖٚ ضٌطؾیٖٛ) سدٕیٗی ضٌطؾیٖٛ ٚخٛز ثط ٔجٙی

ثٝ نٛضر سدٕیٗی اؾاز ٚ ٘یابظی ثاٝ     ثطضؾی، ٔٛضز ٔسَ ثطآٚضز ثطای ٔٙبؾت اٍِٛی ثٙبثطایٗ ٚ

 ثطضؾی آظٖٔٛ ٞبؾٕٗ ٚخٛز ٘ساضز.

 رفع ًقض فزٍض کلاسیک

 رفع ًقض فزض ٍاریاًس ًاّوساًی خطاّا

𝜎=(t )   ٞؿاشٙس ) ثابثشی   ٖسز ثطاثط ٍٕٞی اذشلاَ، خٕلار ٚاضیب٘ؽ
2) . ٕ  ٕٞؿاب٘ی  فاطو  زضٚالا

ٜ  .زٞاس  ٔی ٘كبٖ ضا ثطاثط ٚاضیب٘ؽ یب دطاوٙسٌی  ٘ابثطاثطی  اناُلاحبً  قاٛز،  ٘ماى  فاطو اذیاط   ٞطٌاب

ٜ  ناٛضر  ، زضوٙاس  ٔای  دیسا ثطٚظ ٞب ٚاضیب٘ؽ ٘بٕٞؿب٘ی یب ٞب ٚاضیب٘ؽ  ٘بٕٞؿاب٘ی،  ٚاضیاب٘ؽ  ٔكابٞس

)ٌدطاسی،  .وطز اؾشفبزٜ يطایت ثطآٚضز ثطای 1(GLS) یبفشٝ سٕٗیٓ ٔطثٗبر حسالُ ضٚـ اظ سٛاٖ ٔی

1387.) 

                                                             
1. Generally Least Square. 
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ثطای ثطضؾی ٘مى فطو ٚاضیب٘ؽ ٘بٕٞؿب٘ی ذُبٞب اؾشفبزٜ  1زض ایٗ دػٚٞف اظ آظٖٔٛ ثبضسّز

ٞاب اؾاز. زض ٔمبثاُ فاطو ٔرابِف نافط        قسٜ اؾز. وٝ فطو نفط آٖ ٕٞابٖ ٕٞؿاب٘ی ٚاضیاب٘ؽ   

ٝ  p-valueٔمساض  . اٌطاؾزٞب  ٘بٕٞؿب٘ی ٚاضیب٘ؽ  سٜزٞٙ ٘كبٖ ٜ  ٔحبؾاج  5 ذُابی  ؾاُح  اظ وٕشاط  قاس

ٝ قاٛز،   ٔای  ضز نافط  فطو ثبقس، زضنس قاٛز واٝ فاطو نافط ٔجٙای ثاط ٕٞؿاب٘ی         ٔای  ٌیاطی  ٘شیدا

 قٛز. ٞب ضز ٔی ٚاضیب٘ؽ

 ( ثٝ لطاض ظیط اؾز:bartlett٘شبیح آظٖٔٛ ٘بٕٞؿب٘ی ٚاضیب٘ؽ )آظٖٔٛ 

 bartlett: آصٖٔٛ 5 جذَٚ

 ٘شیدٝ ٔمساض احشٕبَ bartlettضٚـ 

 ٘بٕٞؿب٘ی ٚاضیب٘ؽ ٚخٛز زاضز 0.0000 1ٔسَ 

 ٘بٕٞؿب٘ی ٚاضیب٘ؽ ٚخٛز زاضز 0.0000 2ٔسَ 

 ٘بٕٞؿب٘ی ٚاضیب٘ؽ ٚخٛز زاضز 0.0000 3ٔسَ 

 ٘بٕٞؿب٘ی ٚاضیب٘ؽ ٚخٛز زاضز 0.0000 4ٔسَ 

 ٔٙجٕ: ٔحبؾجبر سحمیك

قٛز وٝ فطو نافط ٔجٙای ثاط     ٌیطی ٔی اؾز، ٘شیدٝ 0.05اظ آ٘دبیی وٝ ٔمساض احشٕبَ وٕشط اظ 

قٛز. ثٙبثطایٗ لاظْ اؾز زض ٔسَ ذٛز اظ ایٗ ثبثز انلاح ٚ سهحیح لاظْ  ٞب ضز ٔی ٕٞؿب٘ی ٚاضیب٘ؽ

ثطآٚضز قسٜ اؾاز،   EGLS یبفشٝ سٕٗیٓٞب ثٝ ضٚـ حسالُ ٔطثٗبر  اٖٕبَ ٌطزز. ثٝ ٕٞیٗ زِیُ ٔٗبزِٝ

ایٗ وبض، ٔٛخت سغییط قیٜٛ ٔحبؾجٝ ذُبی اؾشب٘ساضز يطایت قسٜ ٚ ثٝ سجٕ آٖ، آٔبضٜ سی اؾشیٛز٘ز 

 .قٛ٘س ٔیٔطثَٛٝ اظ ثبثز ٘بٕٞؿب٘ی ٚاضیب٘ؽ ٔٛخٛز، سهحیح  یٔٗٙبزاضٚ ؾُٛح 

 رفع ًقض فزض عدم خَدّوبستگی خطاّا

 ٘ماى  اذیاط  فاطو  وٝ نٛضسی زض .(𝐶  (  , 𝑗)=0)اذلاَ  اخعای ثیٗ ذٛزٕٞجؿشٍی ٚخٛز ٖسْ

 ذبنی ٘ٓٓ ٞب، اظ   ٞطٌبٜ  ،َٛضوّی ثٝ .وٙس ٔی دیسا ثطٚظ ذٛزٕٞجؿشٍی ثٝ ٔٛؾْٛ یا ٔؿئّٝ قٛز،

                                                             
1. Bartlett. 
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 ذٛاٞس ایدبز ٔٙفی یب ٔثجز ذٛزٕٞجؿشٍیٚ  ٌطزیسٜ ٘مىٞب    ثٛزٖ  ٕٞجؿشٝ فطو وٙٙس، دیطٚی

 قاٛز  اؾشفبزٜ ذٛزٕٞجؿشٍی خٟز سكریم ٔطؾْٛ آٔبضی ٞبی آظٖٔٛ اظ سب اؾز لاظْ ثٙبثطایٗ قس،

ُ  ذُابی  ثاب  ضا یاه ذُاب   ثیٗ ضاثُٝ وٝ اؾز 1ٚاسؿٖٛ -ٗیزٚضث آظٖٔٛ آٖ ٘ٛٔ سطیٗ ؾبزٜ وٝ  اظ لجا

 (.1392)اؾسی،  وٙس ٔی ٔحبؾجٝ ذٛز

٘مى فطو ٚاضیب٘ؽ ٘بٕٞؿب٘ی ذُبٞاب   یثطضؾٚاسؿٖٛ ثطای -زض ایٗ دػٚٞف اظ آظٖٔٛ زٚضثٗ

ُ  ذُبی ثب ضا یه ذُب ثیٗ ضاثُٝ اؾز وٝاؾشفبزٜ قسٜ  ٝ  ذاٛز  اظ لجا ٜ  .وٙاس  ٔای  ٔحبؾاج ٗ  آٔابض  ایا

 :ٌطزز ٔی ٔحبؾجٝ (4-3ضاثُٝ ) َطیك اظ آظٖٔٛ

   
            

     
(9)ضاثُٝ     

 ٔرشّاف  ٞابی  ؾبَ tا٘سیؽ  ٔیبفشس، اسفبق ظٔب٘ی ؾطی ٞبی زازٜ زض ثیكشط ذٛزٕٞجؿشٍی وٖٛ

ٝ  ناٛضسی  زض. زٞاس  یٔ ٘كبٖ ضا ٔٛضز ثطضؾی ؾطی ثٝ ٔطثٌٛ ٜ  وا  اَاطاف  زض ٔاسِی  ثاطای  d آٔابض

َ  زض ذٛزٕٞجؿاشٍی  ٚخاٛز  ٖسْ زٞٙسٜ ٘كبٖ ٌطزز، ثطآٚضز 2 (1.57-2.43) ٜ  .اؾاز  ٔاس  اظ اؾاشفبز

ٜ  لبثُ ٔسَ زض ٞب فطيیٝ اظ ای ٔدٕٖٛٝ ٚخٛز نٛضر زض ٚاسؿٖٛ زٚضثیٗ آظٖٔٛ ٝ  اؾاز  اؾاشفبز  وا

 .اؾز ٔسَ زض ٔؿشمُ ٔشغیط ٖٙٛاٖ ثٝ ٚاثؿشٝ ٔشغیط ٚخٛز ٖسْ ٞب فطيیٝ ایٗ اظ یىی

ٗ      ذٛزٕٞجؿشٍیثطای ثطضؾی ٖسْ ٚخٛز  -ثیٗ اخعای اذالاَ زض ٘شابیح ٔاسَ اظ آظٔاٖٛ زٚضثا

 وٙیٓ: ٚاسؿٖٛ اؾشفبزٜ ٔی

 ٚاتسٖٛ-: آصٖٔٛ دٚست6ٗ جذَٚ

 ٘تیجٝ آٔاسٜ آصٖٔٛ ٚاتسٖٛ-آصٖٔٛ دٚستٗ

 خٛدٕٞثستٍی ٚجٛد داسد 0.562226 1ٔذَ 

 خٛدٕٞثستٍی ٚجٛد داسد 0.547235 2ٔذَ 

 خٛدٕٞثستٍی ٚجٛد داسد 0.556088 3ٔذَ 

 خٛدٕٞثستٍی ٚجٛد داسد 0.556836 4ٔذَ 

 ٔٙجٕ: ٔحبؾجبر سحمیك

                                                             
1. Durbin- Watson Test. 

 [
 D

O
I:

 1
0.

61
18

6/
qj

fe
p.

11
.4

1.
81

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

26
-0

7-
12

 ]
 

                            25 / 45

http://dx.doi.org/10.61186/qjfep.11.41.81
http://qjfep.ir/article-1-1250-fa.html


 4148، بهار 14، سال یاسدهم، شماره اقتصاديهاي مالی و  سیاست فصلنامه 441

 

ٝ  ثاب  ٝ  سٛخا ٝ    ثا ٖ  خاسَٚ فاٛق، ٘شیدا ٗ  آظٔاٛ ٖ  – زٚضثای ٖ  ٚاسؿاٛ ٝ  زٞاس  ٔای  ٘كاب ُ  وا  ٔكاى

ٖ  زاضز، ٚخٛز ٞب ثبلیٕب٘سٜ ثیٗ ذٛزٕٞجؿشٍی ٜ  واٛ ٖ  – ٗیزٚضثا  ٞابی  آٔابض َ   ٚاسؿاٛ ٞاب ثاٝ    ثاطای ٔاس

ٚ ایٗ اٖساز ثیٗ ٔمبزیط ثحطا٘ی  اؾز 0.556836ٚ  0.556088، 0.547235، 0.562226سطسیت ثطاثط 

 ثبقٙس. ٕ٘ی 2.43ٚ  1.57

 ّا بزآٍرد هدل

 ثب سٛخٝ ثٝ سٛيیحبر لجُ، ٔسَ ثطآٚضز قسٜ ٚ يطایت آٖ ثٝ لطاض ظیط اؾز:

 ٞای سٌشسیٛ٘ی : ٔذ7َ َٚاجذ

                                                                      

                                                   
 

 احشٕبَٔمساض  tآٔبضٜ  ذُبی اؾشب٘ساضز يطیت ضٌطؾیٖٛ ٕ٘بز ٔشغیط ٘بْ ٔشغیط

 Lev1 0.010710** 0.002813 3.806773 0.0002 1اٞطْ 

٘ؿجز زاضایی وُ ثٝ 

حمٛق نبحجبٖ زض ٘ؿجز 

 غیطخبضی ٞبی ٚاْ
darhss -0.004543 0.002652 -1.713085 0.0883 

٘ؿجز شذیطٜ ُٔبِجبر 

ٔكىٛن اِٛنَٛ ثٝ 

 ؾطٔبیٝ

zmmsarm -1.229006** 0.268664 -4.574515 0.0000 

٘ؿجز ا٘ساظٜ ثب٘ه ٚ 

غیطخبضی ثٝ وُ  ٞبی ٚاْ

 ٞب ٚاْ

npsize 0.023726* 0.010095 2.350235 0.0198 

٘ؿجز حمٛق نبحجبٖ ثٝ 

 ؾطٔبیٝ
hssarm -0.095099** 0.018442 -5.156670 0.0000 

٘ؿجز ؾٛز ا٘جبقشٝ ثٝ 

 حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ
anbhss -0.020665* 0.010407 -1.985684 0.0485 
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 ٞای سٌشسیٛ٘ی : ٔذ7َ َٚاجذادأٝ 

 ٔمساض احشٕبَ tآٔبضٜ  ذُبی اؾشب٘ساضز يطیت ضٌطؾیٖٛ ٕ٘اد ٔتغیش ٘بْ ٔشغیط

٘ؿجز شذیطٜ ُٔبِجبر 

ٔكىٛن اِٛنَٛ ثٝ ؾٛز 

 ذبِم

zmmsood 0.000380* 0.000163 2.336765 0.0205 

٘ؿجز شذیطٜ ُٔبِجبر 

ٔكىٛن اِٛنَٛ ثٝ 

 حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ

zmmhss -0.014947 0.008900 -1.679499 0.0947 

 size 0.024616 0.015829 1.555128 0.1216 ا٘ساظٜ ثب٘ه

 0.0468 2.001498 0.288730 *0.577893   ٔجس ٖطو اظ 

 0.226621 يطیت سٗییٗ

 0.189987 قسٜ يطیت سٗییٗ سٗسیُ

 0.674700 ٚاسؿٖٛ-جٗثآٔبضٜ زٚض

 F 6.186118ٔمساض آٔبضٜ 

 0.000000 زاضی وُ ٔسَ ٔٗٙی

ؿز ثب ایٗ ٖلأز ٔكرم قسٜ اؾز. 95يطایجی وٝ زض خسَٚ زض ؾُح إَیٙبٖ  )*(  زضنس ٔٗٙبزاضٞ 

ؿز ثب ایٗ ٖلأز ٔكرم قسٜ اؾز. 99يطایجی وٝ زض خسَٚ زض ؾُح إَیٙبٖ  )**(  زضنس ٔٗٙبزاضٞ 

ٜ  ٘ؿاجز  ،1اٞاطْ   زاضی ٔٗٙای اظ آ٘دب وٝ ؾاُح احشٕابَ    1٘شبیح ٔسَ   ثٝثب سٛخٝ   ٚ ثب٘اه  ا٘اساظ

ذبِم ثٝ سطسیات   ؾٛز ثٝ اِٛنَٛ ٔكىٛن ُٔبِجبر شذیطٜ ٚ ٘ؿجز ٞب ٚاْ وُ ثٝ غیطخبضی ٞبی ٚاْ

ثاٝ   ٞاب  آٖثبقٙس ٚ اظ َطفی يطیت ضٌطؾایٖٛ   ٔی 0.05اظ  سط وٛوهٚ  0.0205، 0.0198، 0.0002

سٛاٖ ٘شیدٝ ٌطفز وٝ ثیٗ ایٗ ٔشغیطٞاب   . ٔیاؾزٚ ٔثجز  0.000380، 0.023726، 0.010710سطسیت 

ٚ ٔؿااشمیٓ ثطلاطاض اؾاز. اظ َطفاای ثاب ٕٞاایٗ اؾاشسلاَ ثاایٗ      زاض ٔٗٙای ٚ ضیؿاه ؾیؿاشٕبسیه ضاثُااٝ   

ٔشغیطٞبی ٘ؿجز شذیطٜ ُٔبِجبر ٔكىٛن اِٛنَٛ ثٝ ؾطٔبیٝ، ٘ؿجز حماٛق نابحجبٖ ثاٝ ؾاطٔبیٝ ٚ     

ٔٗىاٛؼ ٚخاٛز زاضز. ٕٞچٙایٗ ؾاُح      ٚ زاض ٔٗٙی٘ؿجز ؾٛز ا٘جبقشٝ ثٝ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ اضسجبٌ 

. ياطیت  زٞاس  ٔای وُ ٔاسَ   زاضی ٔٗٙیاؾز وٝ ٘كبٖ اظ  0.05اظ  سط وٛوهٔٗٙبزاضی وُ ٔسَ ٘یع 
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ٝ  ٔشغیاط  سغییاطار  اظ زضناس  22 حاسٚز  زٞاس  ٔای  وٝ ٘كبٖ 0.226621سٗییٗ ٔسَ ٘یع  ٝ  ٚاثؿاش ٝ  ثا  ٚؾایّ

 .اؾز سٛيیح لبثُ وٙشطِی ٔؿشمُ ٚ ٔشغیطٞبی

 سٌشسیٛ٘یٞای  : ٔذ8َ َٚاجذ

                                                                      

                                                   
 

 ٔمذاس احتٕاَ tآٔاسٜ  ی استا٘ذاسدخغا ضشیة سٌشسیٖٛ ٕ٘اد ٔتغیش ٘اْ ٔتغیش

 Lev2 0.015395* 0.006150 2.503304 0.0131 2اٞشْ 

٘سثت داسایی وُ تٝ 

حمٛق غاحثاٖ دس 
 غیشجاسی ٞای ٚاْ٘سثت 

darhss -0.002388 0.002919 -0.818276 0.4142 

٘سثت رخیشٜ ٔغاِثات 

ٔطىٛن اِٛغَٛ تٝ 

 سشٔایٝ

zmmsarm -0.656267** 0.187158 -3.506489 0.0006 

٘سثت ا٘ذاصٜ تا٘ه ٚ 
غیشجاسی تٝ وُ  ٞای ٚاْ

 ٞا ٚاْ

npsize 0.020477* 0.010035 2.040615 0.0427 

٘سثت حمٛق غاحثاٖ 

 تٝ سشٔایٝ
hssarm -0.074487** 0.019270 -3.865459 0.0002 

٘سثت سٛد ا٘ثاضتٝ تٝ 

 حمٛق غاحثاٖ سٟاْ
anbhss -0.021379* 0.010618 -2.013505 0.0455 

٘سثت رخیشٜ ٔغاِثات 

ٔطىٛن اِٛغَٛ تٝ سٛد 

 خاِع

zmmsood 0.000359 0.000186 1.930473 0.0550 

٘سثت رخیشٜ ٔغاِثات 

ٔطىٛن اِٛغَٛ تٝ 

 حمٛق غاحثاٖ سٟاْ

zmmhss -0.015671 0.009146 -1.713415 0.0883 
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 ٞای سٌشسیٛ٘ی : ٔذ8َ َٚاجذ

 ٔمذاس احتٕاَ tآٔاسٜ  خغای استا٘ذاسد ضشیة سٌشسیٖٛ ٕ٘اد ٔتغیش ٘اْ ٔتغیش

 size 0.022152 0.017755 1.247662 0.2137 ا٘ذاصٜ تا٘ه

 0.2330 1.196368 0.354618 0.424254   ٔثذأػشض اص 

 0.183558 ضشیة تؼییٗ

 0.144884 ضذٜ ضشیة تؼییٗ تؼذیُ

 0.624397 ٚاتسٖٛ-ثٗتآٔاسٜ دٚس

 F 4.746337ٔمذاس آٔاسٜ 

 0.000010 وُ ٔذَداسی  ٔؼٙی

 زضنس ٔٗٙبزاض ٞؿز ثب ایٗ ٖلأز ٔكرم قسٜ اؾز. 95)*( يطایجی وٝ زض خسَٚ زض ؾُح إَیٙبٖ 

 زضنس ٔٗٙبزاض ٞؿز ثب ایٗ ٖلأز ٔكرم قسٜ اؾز. 99)**( يطایجی وٝ زض خسَٚ زض ؾُح إَیٙبٖ 

ٜ  ، ٘ؿاجز 2اٞاطْ   زاضی ٔٗٙای اظ آ٘دب وٝ ؾاُح احشٕابَ    2٘شبیح ٔسَ  ثٝثب سٛخٝ   ٚ ثب٘اه  ا٘اساظ

ثبقاٙس ٚ اظ   ٔای  0.05اظ  ساط  وٛواه  0.0427ٚ  0.0131ثاٝ سطسیات    ٞاب  ٚاْ وُ ثٝ غیطخبضی ٞبی ٚاْ

ساٛاٖ ٘شیداٝ    . ٔای اؾاز ٚ ٔثجاز   0.020477، 0.015395ثاٝ سطسیات    ٞاب  آَٖطفی يطیت ضٌطؾایٖٛ  

َطفای ثاب   ٚ ٔؿشمیٓ ثطلطاض اؾز. اظ  زاض ٔٗٙیٌطفز وٝ ثیٗ ایٗ ٔشغیطٞب ٚ ضیؿه ؾیؿشٕبسیه ضاثُٝ 

ٕٞیٗ اؾشسلاَ ثیٗ ٔشغیطٞبی ٘ؿجز شذیطٜ ُٔبِجابر ٔكاىٛن اِٛناَٛ ثاٝ ؾاطٔبیٝ، ٘ؿاجز حماٛق        

ٚ ٔٗىاٛؼ ٚخاٛز    زاض ٔٗٙای نبحجبٖ ثٝ ؾطٔبیٝ ٚ ٘ؿجز ؾٛز ا٘جبقشٝ ثٝ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ اضسجابٌ  

اؾاز واٝ ٘كابٖ اظ     0.05اظ  ساط  وٛواه ٚ  0.000010زاضز. ٕٞچٙیٗ ؾُح ٔٗٙبزاضی وُ ٔاسَ ٘یاع   

 زضناس  18 حاسٚز  زٞس ٔی وٝ ٘كبٖ 0.183558. يطیت سٗییٗ ٔسَ ٘یع زٞس ٔیوُ ٔسَ  زاضی ٔٗٙی

 .اؾز سٛيیح لبثُ وٙشطِی ٔؿشمُ ٚ ٔشغیطٞبی ٚؾیّٝ ثٝ ٚاثؿشٝ ٔشغیط سغییطار اظ

  

 [
 D

O
I:

 1
0.

61
18

6/
qj

fe
p.

11
.4

1.
81

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

26
-0

7-
12

 ]
 

                            29 / 45

http://dx.doi.org/10.61186/qjfep.11.41.81
http://qjfep.ir/article-1-1250-fa.html


 4148، بهار 14، سال یاسدهم، شماره اقتصاديهاي مالی و  سیاست فصلنامه 442

 

 ٞای سٌشسیٛ٘ی : ٔذ9َ َٚاجذ

                                                                      

                                                   

 ٔمذاس احتٕاَ tآٔاسٜ  خغای استا٘ذاسد ضشیة سٌشسیٖٛ ٕ٘اد ٔتغیش ٘اْ ٔتغیش

 Lev3 0.067765* 0.026898 2.519315 0.0126 3اٞشْ 

داسایی وُ تٝ حمٛق ٘سثت 
ٞای  غاحثاٖ دس ٘سثت ٚاْ

 غیشجاسی
darhss -0.002893 0.002970 -0.974060 0.3313 

٘سثت رخیشٜ ٔغاِثات 

 ٔطىٛن اِٛغَٛ تٝ سشٔایٝ
zmmsarm -0.593270** 0.174249 -3.404733 0.0008 

ذاصٜ تا٘ه ٚ  ٘سثت ا٘
ٞای غیشجاسی تٝ وُ  ٚاْ

 ٞا ٚاْ

npsize -0.029916 0.022208 -1.347036 0.1796 

٘سثت حمٛق غاحثاٖ تٝ 

 سشٔایٝ
hssarm -0.074458** 0.019425 -3.833186 0.0002 

٘سثت سٛد ا٘ثاضتٝ تٝ 
 حمٛق غاحثاٖ سٟاْ

anbhss -0.022602* 0.010694 -2.113396 0.0359 

٘سثت رخیشٜ ٔغاِثات 
ٔطىٛن اِٛغَٛ تٝ سٛد 

 خاِع

zmmsood 0.000351 0.000188 1.872201 0.0627 

٘سثت رخیشٜ ٔغاِثات 
ٔطىٛن اِٛغَٛ تٝ حمٛق 

 غاحثاٖ سٟاْ

zmmhss -0.016636 0.009215 -1.805325 0.0726 

 size 0.026954 0.018721 1.439783 0.1516 ا٘ذاصٜ تا٘ه

 0.1218 1.554350 0.336598 0.523191   ػشض اص ٔثذأ

 0.183166 ضشیة تؼییٗ

 0.144474 ضذٜ ضشیة تؼییٗ تؼذیُ

 0.627100 ٚاتسٖٛ-آٔاسٜ دٚستثٗ

 F 4.733943ٔمذاس آٔاسٜ 

 0.000011 داسی وُ ٔذَ ٔؼٙی

 زضنس ٔٗٙبزاض ٞؿز ثب ایٗ ٖلأز ٔكرم قسٜ اؾز. 95)*( يطایجی وٝ زض خسَٚ زض ؾُح إَیٙبٖ 

 زضنس ٔٗٙبزاض ٞؿز ثب ایٗ ٖلأز ٔكرم قسٜ اؾز. 99)**( يطایجی وٝ زض خسَٚ زض ؾُح إَیٙبٖ 
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اظ  ساط  وٛواه ٚ  0.0126، 3اٞطْ  زاضی ٔٗٙیاظ آ٘دب وٝ ؾُح احشٕبَ  3٘شبیح ٔسَ  ثٝثب سٛخٝ 

سٛاٖ ٘شیدٝ ٌطفز وٝ  . ٔیاؾزٚ ٔثجز  0.067765ثبقٙس ٚ اظ َطفی يطیت ضٌطؾیٖٛ آٖ  ٔی 0.05

ٚ ٔؿاشمیٓ ثطلاطاض اؾاز. اظ َطفای ثاب ٕٞایٗ        زاض ٔٗٙای ثیٗ ایٗ ٔشغیاط ٚ ضیؿاه ؾیؿاشٕبسیه ضاثُاٝ     

اؾشسلاَ ثیٗ ٔشغیطٞبی ٘ؿجز شذیطٜ ُٔبِجبر ٔكىٛن اِٛنَٛ ثٝ ؾطٔبیٝ، ٘ؿجز حمٛق نبحجبٖ ثٝ 

ٚ ٔٗىاٛؼ ٚخاٛز زاضز.    زاض ٔٗٙای ؾطٔبیٝ ٚ ٘ؿاجز ؾاٛز ا٘جبقاشٝ ثاٝ حماٛق نابحجبٖ ؾاٟبْ اضسجابٌ         

 زاضی ٔٗٙیاؾز وٝ ٘كبٖ اظ  0.05اظ  سط وٛوهٚ  0.000011ٕٞچٙیٗ ؾُح ٔٗٙبزاضی وُ ٔسَ ٘یع 

 سغییاطار  اظ زضناس  18 حسٚز زٞس ٔی وٝ ٘كبٖ 0.183166. يطیت سٗییٗ ٔسَ ٘یع زٞس ٔیوُ ٔسَ 

 .اؾز سٛيیح لبثُ وٙشطِی ٔؿشمُ ٚ ٔشغیطٞبی ٚؾیّٝ ثٝ ٚاثؿشٝ ٔشغیط

 ٞای سٌشسیٛ٘ی : ٔذ10َ َٚاجذ

                                                                      

                                                   
 

 ٔمذاس احتٕاَ tآٔاسٜ  خغای استا٘ذاسد ضشیة سٌشسیٖٛ ٕ٘اد ٔتغیش ٘اْ ٔتغیش

 4Lev 0.059281 0.033952 1.745987 0.0824 4اٞشْ 

٘سثت داسایی وُ تٝ 

حمٛق غاحثاٖ دس 

 غیشجاسی ٞای ٚاْ٘سثت 
darhss -0.002408 0.003155 -0.763310 0.4462 

٘سثت رخیشٜ ٔغاِثات 

ٔطىٛن اِٛغَٛ تٝ 
 سشٔایٝ

zmmsarm -0.533911** 0.170747 -3.126911 0.0020 

٘سثت ا٘ذاصٜ تا٘ه ٚ 

غیشجاسی تٝ وُ  ٞای ٚاْ

 ٞا ٚاْ

npsize -0.000621 0.016973 -0.036599 0.9708 

٘سثت حمٛق غاحثاٖ 

 تٝ سشٔایٝ
hssarm -0.064351** 0.020059 -3.208095 0.0016 

٘سثت سٛد ا٘ثاضتٝ تٝ 

 حمٛق غاحثاٖ سٟاْ
anbhss -0.021786* 0.010798 -2.017692 0.0450 
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 ٞای سٌشسیٛ٘ی : ٔذ11َ َٚاجذ

 ٔمذاس احتٕاَ tآٔاسٜ  خغای استا٘ذاسد سٌشسیٖٛضشیة  نماد متغیر ٘اْ ٔتغیش

٘سثت رخیشٜ ٔغاِثات 

ٔطىٛن اِٛغَٛ تٝ سٛد 

 خاِع

zmmsood 0.000345 0.000202 1.708467 0.0892 

٘سثت رخیشٜ ٔغاِثات 

ٔطىٛن اِٛغَٛ تٝ 

 حمٛق غاحثاٖ سٟاْ

zmmhss -0.015843 0.009253 -1.712234 0.0885 

 size 0.017424 0.018620 0.935758 0.3506 ا٘ذاصٜ تا٘ه

 0.0584 1.904536 0.342714 0.652711   ٔثذأػشض اص 

 0.166428 ضشیة تؼییٗ

 0.126943 ضشیة تؼییٗ تؼذیُ ضذٜ

 0.620391 ٚاتسٖٛ-ثٗتآٔاسٜ دٚس

 F 4.214975ٔمذاس آٔاسٜ 

 0.000055 داسی وُ ٔذَ ٔؼٙی

 ٔٗٙبزاض ٞؿز ثب ایٗ ٖلأز ٔكرم قسٜ اؾز.زضنس  95)*( يطایجی وٝ زض خسَٚ زض ؾُح إَیٙبٖ 

 زضنس ٔٗٙبزاض ٞؿز ثب ایٗ ٖلأز ٔكرم قسٜ اؾز. 99)**( يطایجی وٝ زض خسَٚ زض ؾُح إَیٙبٖ 

 ٔحبؾجبر سحمیك ٔٙجٕ:

ثایٗ ٔشغیطٞابی ٘ؿاجز شذیاطٜ      زاضی ٔٗٙای اظ آ٘داب واٝ ؾاُح احشٕابَ      4ثب سٛخٝ ثٝ ٘شبیح ٔاسَ  

ُٔبِجبر ٔكىٛن اِٛنَٛ ثٝ ؾطٔبیٝ، ٘ؿجز حماٛق نابحجبٖ ثاٝ ؾاطٔبیٝ ٚ ٘ؿاجز ؾاٛز ا٘جبقاشٝ ثاٝ         

ثبقاٙس ٚ اظ   ٔای  0.05اظ  ساط  وٛواه ٚ  0.0450، 0.0016، 0.0020حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ ثاٝ سطسیات   

. اؾاز فای  ٚ ٔٙ 0.021786-، 0.064351-، 0.533911-ثاٝ سطسیات    ٞاب  آَٖطفی ياطیت ضٌطؾایٖٛ   

ٚ ٔٗىاٛؼ ثطلاطاض    زاض ٔٗٙای سٛاٖ ٘شیدٝ ٌطفز وٝ ثیٗ ایٗ ٔشغیطٞب ٚ ضیؿه ؾیؿشٕبسیه ضاثُاٝ   ٔی

اؾاز واٝ ٘كابٖ اظ     0.05اظ  ساط  وٛواه ٚ  0.000055اؾز. ٕٞچٙیٗ ؾُح ٔٗٙبزاضی وُ ٔاسَ ٘یاع   

 زضناس  16 حاسٚز  زٞس ٔی وٝ ٘كبٖ 0.166428. يطیت سٗییٗ ٔسَ ٘یع زٞس ٔیوُ ٔسَ  زاضی ٔٗٙی

قبٞس آٖ ٞؿاشیٓ واٝ    .اؾز سٛيیح لبثُ وٙشطِی ٔؿشمُ ٚ ٔشغیطٞبی ٚؾیّٝ ثٝ ٚاثؿشٝ ٔشغیط غییطارس اظ
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زٞٙاسٌی وابٞف    لبثّیاز سٛيایح   4ٚ  2،3ٞابی   ثب سٗسیُ اٞطْ ثب٘ىی سٛؾٍ ویفیز زاضایی زض اٞطْ

 دیسا وطزٜ اؾز.

 گیزی ٍ پیطٌْادّا ًتیجِ. 7

ثاٝ ا٘اساظٜ    یزض ناٙٗز ثب٘ىاساض   ؿاه یؾبثمٝ ضقٛ٘س.  قطیبٖ حیبسی ٞط وكٛض ٔحؿٛة ٔی ٞب ثب٘ه

-ؿاه یض ،یزض ثب٘ىساض یٚ ٘ٛآٚض ذسٔبر سٙٛٔ زض دبزیا طغٓینٙٗز لسٔز زاضز ٚ ّٖ ٗیا زیفٗبِ

 دابز یاظ خّٕاٝ ا  یثب٘ى یٞبزیفٗبِ ٌؿشطـ طایاؾز ظ بفشٝی عی٘ فیوبٞف ٘ساقشٝ ثّىٝ افعا سٟٙب ٘ٝ ٞب

ٖ  یإِّّٗیث یثب٘ىساض یٞب ٚضٚز ثٝ حٛظٜ ه،یاِىشطٚ٘ یثب٘ىساض -ؿاه یض ،یٔابِ  یٞاب ٚ ثطٚظ ثحاطا

، ٞاب  ثب٘اه  زیثٛزٖ فٗبِ إِّّی ثیٗٔشٗسز اظخّٕٝ  یٚخٛز ٖٛأّ ٕٞطاٜ زاقشٝ اؾز. ضا ثٝ سیخس ییٞب

یی ٖسْ سٛا٘ب ،یٚ ٚضقىؿشٍ یٔبِ یٞبثحطاٖ دبزیا ،یزض نٙٗز ثب٘ىساض یٚ ٘ٛآٚض زیفٗبِ فیافعا

قسٖ  یاظ خٟب٘ ی٘بق یقسٖ ٔٗبزلار ٚ ضٚاثٍ الشهبز سٜیچیٚ د یزض ثبظدطزاذز ثسٞ ٌیط٘سٌبٖ ٚاْ

ضا سحز  ٞب ثب٘ه زیفٗبِ س،یسٟس هی ٖٙٛاٖ ثٕٝٞٛاضٜ  ؿهیض سٜیوٖٙٛ ؾجت قسٜ وٝ دسسب طثبظیاظ ز

 یسٞبیزض ؾطضؾا  ٞاب  ٚاْثٝ احشٕبَ ٖاسْ ٚناَٛ    سٛاٖیٖٛأُ ٔ ٗی. اظ خّٕٝ ازٞس لطاض یخس سیسٟس

ٗ  لاطاض  تیٔمطض، زض ٔٗطو آؾ  تیا اظ سطو ی٘بقا  بٖیا ظ فیٚ افاعا  یٔابِ  ؿاه یض ٞاب، یای زاضا ٌاطفش

 ٘بٔٙبؾت سطاظ٘بٔٝ اقبضٜ وطز.

ٜ  زض قسٜ ا٘دبْ ٞبی دػٚٞف ُ  قٙبؾابیی  زض ؾاٗی  ؾیؿاشٕبسیه،  ضیؿاه  حاٛظ  ثاط  ٔاؤثط  ٖٛأا

ُ  ایٗ اظ ؾیؿشٕبسیه ضیؿه سغییطدصیطی ٚ سٗییٗ ؾیؿشٕبسیه ضیؿه ٗ  زض. زاض٘اس  ضا ٖٛأا ٗ  ایا  ثای

ُ  ضیؿاه  ثاط  ؾاطٔبیٝ ضا  ؾابذشبض  سأثیط دػٚٞكٍطاٖ ثطذی ٜ  ثطضؾای  وا  اظ زیٍاط  ٌطٚٞای  ا٘اس،  واطز

 ثٝ سٛخٝ ثب. زا٘ٙس ٔی ٔؤثط ؾیؿشٕبسیه ضیؿه ثط ضا ؾبذشبض ؾطٔبیٝ ثٝ ٔطثٌٛ سهٕیٕبر دػٚٞكٍطاٖ

ٝ  ؾاٗی قاس   ٘یاع  حبياط  قسٜ زض دػٚٞف ٌفشٝ ُٔبِت ْ  ا٘اساظٜ ثب٘اه،   ساأثیط  وا ثب٘اه ٚ زیٍاط    اٞاط

 .قٛز آظٖٔٛ ؾیؿشٕبسیهضیؿه  ضٚی ثط ٞبی ؾبذشبض ؾطٔبیٝ ٘ؿجز

حدآ  ساب   ؾابظز  ٔای ضا ٔدجاٛض   ٞاب  آٖقسٜ ٚ  ٞب ثب٘هوبٞف ؾٛزآٚضی  ُٔبِجبر ٔٗٛق ٔٛخت

 ٚ  دااصیطی اُ٘ٗاابفٞف افااعایف زٞٙاس؛ اظ ایااٗ ضٚ ثااب واب   ٞاابی ٔكاىٛن اِٛنااَٛ ضا  ثااسٞی شذابیط 
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ٝ     ضا ّٔاعْ ٔای   ٞب آٖٔحسٚز قسٜ ٚ  ٞب ثب٘هسؿٟیلار سٛؾٍ  اضائٝ ،ٔسیطیشی ثاب   ؾابظز ساب خٟاز ٔمبثّا

 ای ذٛز ضا افعایف زٞٙس. ، اِعأبر وفبیز ؾطٔبیٝٞب ٚاْٞب ٚ خجطاٖ ظیبٖ  افعایف ضیؿه زاضایی

قٛز وٝ ضیؿه ٘بقای اظ اٞاطْ    ثب سٛخٝ ثٝ آ٘چٝ زض ؾُٛض ثبلا اظ ٘ٓط ٌصقز وٙیٗ اؾشٙجبٌ ٔی

ض ایاٗ  ٘یاع ز  ٞاب  آٖٞابی   ٘یؿز؛ ثّىٝ ضیؿه زاضایای  ٞب ثب٘هثسٞىبض ثٛزٖ  ثٝ زِیُ نطفبً ٞب ثب٘هزض 

ٔٗبزِاٝ ٔٗاطٚف ٞبٔابزا ضا ثاب ّٔحاِٛ زاقاشٗ        ٔٛيٛٔ زذیُ اؾز. ثط ایٗ اؾبؼ، زض سحمیك حبياط 

 ٞب سٛؾٗٝ زازیٓ. ضاثُٝ ثیٗ اٞطْ ٚ ویفیز زاضایی

ٝ ثاسٖٚ سٗاسیُ آٖ    1ضٌطؾیٛ٘ی وٝ ثب اؾشفبزٜ اظ اٞاطْ   1 ٘شبیح حبنّٝ اظ ٔسَ ویفیاز   ّٝیٚؾا  ثا

ٝ  سٕٗیٓزاضایی )ثب اؾشفبزٜ اظ حسالُ ٔطثٗبر  ( ا٘دابْ قاس. اظ آ٘داب واٝ ؾاُح      EGLSثاطآٚضزی   یبفشا

اٞاطْ   ساأثیط  ياطیت  ٔٗٙابزاضی  احشٕبَ ؾُحاؾز ) 0.05وٕشط اظ  1اٞطْ  زاضی ٔٗٙیذُبی احشٕبَ 

ساٛاٖ ایاٗ ٘شیداٝ ضا ٌطفاز واٝ ثایٗ اٞاطْ ثاب٘ىی ٚ ضیؿاه           دؽ ٔای  (؛اؾز 0.0002ثب٘ىی ثطاثط ثب 

 َ ( 0.010710طفای ياطیت ضٌطؾایٖٛ آٖ ٘یاع ٔثجاز )     ؾیؿشٕبسیه ضاثُٝ ٔٗٙبزاضی ٚخاٛز زاضز. اظ 

ٞابی ثاب اٞاطْ     ٔشغیط ثب یىسیٍط اؾز، ثٝ ٖجبضسی زیٍط ثب٘اه  2ضاثُٝ ٔؿشمیٓ ایٗ  زٞٙسٜ ٘كبٖ ٚ اؾز

٘ؿاجز ٔابِی ٟٔآ     ٞطوماسض ثب٘ىی ثبلاسط ثب ضیؿه ؾیؿشٕبسیه ثیكشط ٕٞاطاٜ ٞؿاشٙس ثاساٖ ٔٗٙاب واٝ      

، آٖ ثراف اظ ضیؿاه واُ واٝ ثاب ٔشٙاٛٔ ؾابظی        زاضایی ثٝ ؾطٔبیٝ )سحز ٖٙٛاٖ اٞاطْ( ثابلاسط ضٚز  

 یبثس. ضٚز، افعایف ٔی ٞبی ثب٘ه اظ ثیٗ ٕ٘ی دطسفٛی زاضایی

ٔٗٙابزاض ٚ ٔثجاز ٚخاٛز     ی ضاثُٝ هیؿشٕبسیؾ ؿهیاٞطْ ثب٘ه ٚ ض ٗیث ٙىٝیثط ا یٔجٙ ایٗ ٘شیدٝ

خٛ ٚ  یف بی(، ٌبضؾ1972(، ٞبٔبزا )1975) زیٚ قبِ ٖٛیثٗ ظ مبریثب سحمسٛاٖ زض اُ٘جبق  ضا ٔیزاضز. 

(، 1373اناُ )  جابف ی(، لب1984ِ) ی(، ٔب٘اسِىبض ٚ آضٞا  2005) ییٛیا (، ٞب٘اً ٚ ِ 2010) ٛضٌٙؿٗی

ٛ  ی(، ٕ٘بظ1383ٚ ذطْ ) ییٙبی(، ؾ1378) ی(، لطثب1377٘) یاحٕسدٛض ٚ ٕ٘بظ ( ٚ 1383) یٚ ذٛاخا

 .ز( زا٘ؿ1389ٚ ضأكٝ ) یسیؾٗ

ٝ ٞابی   ثب سٛخٝ ثٝ ایٙىٝ ثیٗ اٞاطْ ثب٘اه   ٜ  دصیطفشا زض ثاٛضؼ اٚضاق ثٟابزاض سٟاطاٖ ٚ ضیؿاه      قاس

ٝ    ی ٞب ضاثُٝ آٖؾیؿشٕبسیه  ٞابی ٔاصوٛض    ٌاصاضاٖ زض ثب٘اه   ٔٗٙبزاض ٚ ٔثجز ٚخاٛز زاضز، ثاٝ ؾاطٔبی

قٛز وٝ زض ٘ٓط زاقشٝ ثبقٙس وٝ افعایف اٞطْ ثب٘ه )افعایف زاضایای یاب وابٞف ؾاطٔبیٝ      دیكٟٙبز ٔی
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، ضیؿاه ؾیؿاشٕبسیه ثیكاشطی زاقاشٝ     قٛز وٝ ثب٘ه قٛز( ٔٛخت ٔی ثبٖث افعایف اٞطْ ثب٘ه ٔی

 ٌصاضاٖ اثطٌصاض اؾز. ثبقٙس ٚ ایٗ ٔٛيٛٔ زض اسربش سهٕیٕبر ؾطٔبیٝ

ٔاصوٛض،   بضیٔٗ ُیٔطؾْٛ اٞطْ ثب٘ه، ثب سٗس بضیٔب ٖلاٜٚ ثط ٔٗ 4ٚ  3، 2 یٛ٘یضٌطؾ یٞب زض ٔسَ

ٚ ٔثجاز   0.010710ثطاثاط ثاب    1اٞاطْ    ٖٛیضٌطؾ تیيط ٙىٝیثب سٛخٝ ثٝ ا ٓیاضائٝ وطز ٍطیز بضیؾٝ ٔٗ

 0.067765، 0.015395ثطاثط ثب  تیثٝ سطس 4ٚ  3، 2 یٞب اٞطْ یٞب ٖٛیضٌطؾ تیيط ٗیاؾز؛ ٚ ٕٞچٙ

ٞب ٚ  اٞطْ ٗیٔسَ ث 4ٖلأز ٘ساز٘س. ثٝ ٖجبضسی زض ٞط  طییٚ سغ ثبقٙس یٚ ٕٞچٙبٖ ٔثجز ٔ 0.059281ٚ 

 ٓیاؾاز )زض حابِی واٝ ا٘شٓابض زاقاش      ٓیمٔثجز ٚ اضسجبٌ ٔؿاش  ٖٛیضٌطؾ تیيط هیؿشٕبسیؾ ؿهیض

زض ٔاٛضز   سٛاٖ یزاقشٝ ثبقٙس( ٚ ٕ٘ 1اظ اٞطْ  یٔشفبٚس ٖٛیضٌطؾ تیٖلأز يط قسُٜ یسٗس یٞب اٞطْ

 ٞب اْٟبض٘ٓط وطز. ثب٘ه هیؿشٕبسیؾ ؿهیاٞطْ ٚ ض ٗیثب٘ه ثط ضاثُٝ ث یٞب ییزاضا زیفی٘مف و

 ؿاه یاٞاطْ ٚ ض  ٗیثب٘اه ثاط ضاثُاٝ ثا     یٞاب  ییزاضا زیفیو ٙىٝیثط ا یٔجٙ ایٗ ٌعاضٜ ضا ٗیٕٞچٙ

 ٓی( ٚ ثّشاط 2016لاٖٚ ٚ ٕٞىبضاٖ ) مبریزض اُ٘جبق ثب سحم سٛاٖ ی٘ساضز ٕ٘ یٞب ٘مك ثب٘ه هیؿشٕبسیؾ

 ( زا٘ؿز.2018ٚ ٕٞىبضاٖ )

ٔ  طیاأشغ ٗیا ا تیزاضی ياطا  ٘كاابٖ زاز واٝ احشٕابَ ٔٗٙاای   ٞاب  یثطضؾا  حی٘شاب  َ  یزض سٕاب  یٞااب ٔاس

 هیؿاشٕبس یؾ ؿاه یا٘اساظٜ ثب٘اه ٚ ض   ٗیاضسجابٌ ثا   ٗیاؾز، ثٙابثطا  0.05اظ  كشطیث كیسحم یٛ٘یضٌطؾ

 ٚخٛز ٘ساضز. طیٔشغ 2 ٗیا ٗیث یا ٚ ضاثُٝ ٌطزز یسأییس ٕ٘ 0.05 یٞب زض ؾُح ذُب ثب٘ه

ٝ یثاط ا  یٔجٙ دٝی٘شایٗ  ٝ  ٙىا ٚخاٛز ٘اساضز ضا    هیؿاشٕبس یؾ ؿاه یا٘اساظٜ ثب٘اه ٚ ض   ٗیثا  یا ضاثُا

ٛ 1377) ی(، احٕاسدٛض ٚ ٕ٘ابظ  2003) ُیا ٕیثط مابر یزض سًبز ثب سحم سٛاٖ یٔ  یٚ ٕ٘ابظ  ی( ٚ ذٛاخا

 ( زا٘ؿز.1383)

 ٝ ثاٝ ایٙىاٝ ثایٗ ٘ؿاجز شذیاطٜ ُٔبِجابر ٔكاىٛن اِٛناَٛ ثاٝ ؾاٛز ذابِم             ٕٞچٙیٗ ثب سٛخا

ٚ ضیؿه ؾیؿاشٕبسیه ضاثُاٝ ٔٗٙابزاض ٚ ٔثجاز      زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض سٟطاٖ قسٜ دصیطفشٝٞبی  ثب٘ه

ٝ  قٛز ٔی دیكٟٙبز ٘یع ٔصوٛض ٞبی ثب٘ه ٔسیطاٖ ٚخٛز زاضز، ثٝ ثاب وٙشاطَ ٔیاعاٖ شذیاطٜ ُٔبِجابر       وا

 زیطیثاٝ ٔاس   ٗیٕٞچٙا  ضا وابٞف زٞٙاس.   ؾیؿاشٕبسیه  ضیؿاه  سٛا٘ٙاس  ٔای ٔكىٛن اِٛنَٛ ثب٘ه 
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 سٌبٜیا ُٔبِجابر ٔكاىٛن اِٛناَٛ اظ ز    طٜیا شذ یٞاب  وٝ زض ثجاز حؿابة   قٛز یٔ كٟٙبزید ٞب ثب٘ه

 ذٛز اؾشفبزٜ وٙٙس. هیؿشٕبسیؾ ؿهیض زیطیٔس زض خٟز سطی وبضا٘ٝ ٔحبفٓٝ

قٛز ثب سٛخٝ ثٝ ایٙىاٝ ٘ؿاجز ا٘اساظٜ ثب٘اه ٚ      ٞبی ٔصوٛض سٛنیٝ ٔی زض ٟ٘بیز ثٝ ٔسیطاٖ ثب٘ه

ٞاابی  ٚ ٔثجشاای ثااب ضیؿااه ؾیؿااشٕبسیه ثب٘ااه زاض ٔٗٙاایضاثُااٝ  ٞااب ٚاْغیااط خاابضی ثااٝ وااُ  ٞاابی ٚاْ

ٔ   قاٛز  یٔا  كاٟٙبز یدزض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض سٟطاٖ  قسٜ دصیطفشٝ ثب٘اه   یٞاب  ییا زاضا عاٖیا واٝ ٞطٌابٜ 

ٔب٘ٙاس ٌاطفشٗ ٚثابیك زض لجابَ اُٖابی      ) یكاشط یث یطیا ٌ ؾارز  طاٖیزاقاز، ٔاس   یسٛخٟ لبثُوبٞف 

ٌصقاشٝ، ٔٗاٛق ٚ ٔكاىٛن اِٛناَٛ(      سی)ؾطضؾا  یطخابض یغ ٞابی  ٚاْزض خٟز وابٞف   سؿٟیلار(

 .زاقشٝ ثبقٙس

 زاقز:سٛاٖ  ، دیكٟٙبزٞبیی ٘یع ثطای سحمیمبر آسی ٔیقسٜ ُٔطحٕٞچٙیٗ ٖلاٜٚ ثط دیكٟٙبزٞبی 

 یثطضؾا  یای زاضا زیا فیآٖ ثط اؾابؼ و  لاریٚ سٗس یحبيط ا٘ساظٜ ثب٘ه ٚ اٞطْ ثب٘ى كیزض سحم -

ضقاس ثب٘اه    یٞاب  ٔٛخٛز ٔب٘ٙس فطنز یبضٞبیٔٗ طیاظ ؾب یآس یٞب زض دػٚٞف سٛاٖ یقس وٝ ٔ

 .ٕ٘ٛز بؼیضا ل حیاؾشفبزٜ وطزٜ ٚ ٘شب

 ؿاه یساظٜ ثب٘اه ثاب ض  ٚ ا٘ا  یاٞاطْ ثاب٘ى   یطٞاب یٔشغ یاضسجابٌ ذُا   یحبيط ثٝ ثطضؾ كیزض سحم -

 كاٟٙبز یقسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟابزاض سٟاطاٖ دطزاذشاٝ قاس، ِاصا د      دصیطفشٝ یٞب ثب٘ه هیؿشٕبسیؾ

 .طزیٔٛضز سٛخٝ لطاض ٌ عیٔصوٛض ٘ یطٞبیٔشغ یطذُیضٚاثٍ غ ،یآس مبریزض سحم قٛز یٔ

 ٗ،یا٘اس؛ ثٙابثطا   قسٜ یقسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض سٟطاٖ ثطضؾ دصیطفشٝ یٞب ثب٘ه ك،یسحم ٗیزض ا -

ٔؤؾؿابر   یفطاثاٛضؼ ٚ حشا   یٞاب  ٔٛيٛٔ زض ثب٘اه  ٗیا ،یآس مبریسب زض سحم قٛز یٔ كٟٙبزید

 ٌطزز. یثطضؾ عی٘ ٍطیز یٚ اٖشجبض یٔبِ

سؿٟیلار اُٖبیی ثطای اقربل زِٚشای ٚ   سفىیهزض ایٗ دػٚٞف، ٖسْ لاظْ ثٝ شوط اؾز وٝ 

ٖٙٛاٖ ٔحسٚزیشی  آٖ، ثٝ حییٞبی سٛي ززاقزٔبِی ٚ یب یٞب نٛضر ٞب زض ی ثًٗی اظ ثب٘هطزِٚشیغ

 آیس. ثٝ قٕبض ٔی هیؿشٕبسیؾ ضیؿهضاثُٝ اٞطْ ثب٘ىی ٚ  ثط ویفیز زاضایی ٘مفزض ثطضؾی 
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 هٌابع

سحّیاُ ساأثیط ؾابذشبض ٔاابِی ثاط ضیؿاه واُ، ضیؿااه       (. 1392اثطاٞیٕای، ضايایٝ ٚ فشحای، ؾااٗیس )   

قاسٜ زض ثاٛضؼ اٚضاق ثٟابزاض     دصیطفشٝٞبی  ؾیؿشٕبسیه ٚ ضیؿه غیط ؾیؿشٕبسیه زض قطوز

 .1392، سٟطاٖ

ٞابی ثاب٘ىی زض قاجىٝ ثاب٘ىی      ثطضؾی ٖٛأُ ٔؤثط ثاط ویفیاز زاضایای   ( 1395اثٛاِفشحی ٚ قبٞچطا )

، دابییع ٚ ظٔؿاشبٖ   3، قإبضٜ  4زٚضٜ  ،ٌصاضی دیكطفز الشهبزی ٘بٔٝ ؾیبؾز فهُ ،وكٛض ایطاٖ

1395 ،151-181. 

 زض آٖ، ٔسیطیز ٞبی ضٚـ ٚ ضیؿه ا٘ٛأ ثطضؾی (1387) یٕضف ٔمسْ، حؿٙی ٚ انغط اثٛاِحؿٙی،

 .162، 30، اؾلأی الشهبز ٔدّٝ .ایطاٖ ضثبی ثسٖٚ ثب٘ىساضی ٘ٓبْ

ّٖٕىاطز   ٚ ثبثز یٞب زاضایی زض ٌصاضی ؾطٔبیٝ ثیٗ غیطذُی اضسجبٌ ثطضؾی (.1392) ٙتیظ اؾسی،

ٝ  ٞابی  قاطوز  ٜ  دصیطفشا ٖ سٟاطاٖ،   ثٟابزاض  اٚضاق ثاٛضؼ  زض قاس ٝ  دبیاب  وبضقٙبؾای اضقاس   ٘بٔا

 .ٔسضؼ سطثیز زا٘كٍبٜ حؿبثساضی،

ٓ  (.1391) ٘ٛقیٗ دٛض، اؾسی  ،الشهابز  ٚ ثب٘اه . اَٚ( )ثراف  ٞاب  ثب٘اه  زض ضیؿاه  ٔاسیطیز  ؾیؿاش

 .83 قٕبضٜ

ٝ  ؾطضؾایس  ُٔبِجبر زض ٔؤثط ٖٛأُ ثطضؾی (،1388آ. ) ضٕٞٙب، .ْ اوطأی، ثب٘اه،   ٔٗاٛق  ٚ ٌصقاش

 .1388ظٔؿشبٖ  قكٓ، قٕبضٜ ثب٘ه، ٘بٔٝ ٚیػٜ ،الشهبزی دػٚٞكٙبٔٝ

ْ  ساأثیط  (1377) ٕ٘ابظی  ٔحٕاس  ٚ احٕاس  وبؾىطی، دٛض احٕس ْ  ٚ ّٖٕیابسی  اٞاط ٜ  ٚ ٔابِی  اٞاط  ا٘اساظ

 .101-74، 6، قٕبضٜ ٔسضؼضیؿه ؾیؿشٕب٘یه.  ضٚی ثط قطوز

ٍ  ا٘شكابضار  ،ضیؿه ٔسیطیز ٔفبٞیٓ ٚ انَٛ ،(1391) ْ، آٍٞٙطا٘ی، ٘ػاز اؾٕبٖیُ  ٖٕاٛٔی  ضٚاثا

 ؾیٙب. ثب٘ه

 .42 قٕبضٜ ،نبزضار ثب٘ه فهّٙبٔٝ .ضیؿه ٔسیطیز (1386) ٔحٕس حساز، آلبثعضي

ْ  زض ٞاب  زازٜ ُیا ٚسحّٝ یا سدع ٔابِی،  الشهبزؾاٙدی  ثاط  ای ٔمسٔٝ (1989وطیؽ ) ثطٚوع،  ،ٔابِی  ّٖاٛ

 .اَٚ ج اِجبلی، ٖجس سیٖجسإِد ٚ احٕس سطخٕٝ ثسضی،

 ، ّٖیٔیب٘ٝ ٔبِی ٔسیطیز (.1930) فیّیخ ٚظ، زی آض ٚ ؾی ِٛئیؽ ٌبدٙؿىی، اف؛ اٚخیٗ ثطیٍبْ،

 سطٔٝ. ا٘شكبضار سٟطاٖ، دبضؾبئیبٖ،
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ٝ  .آٖ ازضان ياطٚضر  ٚ وبضثطزٞاب  ٘ٓاطی،  ٔجاب٘ی  ضیؿه (1380) یّٖ ،یآثبزٗ یحؿ ثمبیی  ٔدّا

 .سٛؾٗٝ ٔسیطیز

ٝ . (1392) ؾإیطا  ضئٛف، ٚ حؿٗ حیسضی، دطٚیع؛ دیطی، ٗ  ضاثُا اضظـ  ٚ ؾیؿاشٕبسیه  ضیؿاه  ثای

 .21قٕبضٜ  ،الشهبزی ٞبی ؾیبؾز ٚ ٞب دػٚٞف فهّٙبٔٝ .ایطاٖ زض الشهبزی افعٚزٜ

 ٘كط ٍ٘بٜ :سٟطاٖ )٘ٛضثرف ٖؿٍط ٚ سٟطا٘ی ضيب (ٌصاضی ؾطٔبیٝ ٔسیطیز (1943) ید وبضِع خٛ٘ع،

 .زا٘ف

ٝ  .ٞاب  ثب٘اه ٞابی ٔاسیطیز ضیؿاه ٘ماسیٍٙی زض      (. قابذم 1395خٗفط داٛض ٔماسْ، ّٖای )     ٔبٞٙبٔا

 .291، قٕبضٜ حؿبثساض

 ضؾب. ا٘شكبضار :سٟطاٖ .ؾطٔبیٝ ثبظاض .(1382) .اثٛاِمبؾٓ خٕكیسی،

 وابح  .ثٟبزاض اٚضاق اضظیبثی ٚ ٌصاضی ؾطٔبیٝ ٔسیطیز .(1376) دبضؾبییبٖ ّٖی ٚ ّٖی خٟب٘رب٘ی،

 سٟطاٖ. .حؿبثساضی ٚ زا٘كىسٜ ٔسیطیز .دٙدٓ

 ّٖٕی سحمیمبر ٔطوع :سٟطاٖ .٘ٛیؿی ٘بٔٝ بٖیدب ضٚیىطز ثب سحمیك ضٚـ .(1389) .غلأطيب ذبوی،

 وكٛض.

ٝ  ثط ٔطٚضی (.1386ضافیه ) ثبغٛٔیبٖ، ٚ حٕیس ٔمسْ، ذبِمی ٝ  ؾاطٔبیٝ،  ؾابذشبض  ٞابی  ٘ٓطیا  فهاّٙبٔ

 .5، زٚضٜ ٘ٛض دیه

 .ثٟبزاض سٟطاٖ اٚضاق ثٛضؼ زض ٞب ثب٘ه ؾٟبْ لیٕز ثط ٔؤثط ٖٛأُ ُیسحّ .(1392) یّٖ دٛض، ذطٔی

 .الشهبز ٚ ازاضی ّْٖٛ زا٘كىسٜ انفٟبٖ، زا٘كٍبٜ اضقس، وبضقٙبؾی ٘بٔٝ دبیبٖ

 ٔسیطیز ثط ا٘ٛأ افكب زیفیو اثط (،1392) ّٖی، قیطظاز، ّٖیطيب، ذٛضقیسی؛ احٕس؛ دٛض، ذسأی

 .4 قٕبضٜ ،20 زٚضٜ ،ؾٛز

ٝ  (.1382) ٔحٕسضيب ٘یب حبفّ ْ  زض سحمیاك  ضٚـ ثاط  ای ٔمسٔا  سٟاطاٖ،  ٞكاشٓ،  وابح  .ا٘ؿاب٘ی  ّٖاٛ

 .ؾٕز ا٘شكبضار

 .ٞاب  ثب٘اه ویفیاز زاضایای ثاط زضٔب٘اسٌی ٔابِی       ساأثیط (. 1396حؿبؼ یٍب٘ٝ، یحیی؛ حجیجی، ضياب. ) 

 .ٖبِی ثب٘ىساضی ایطاٖ ٔٛؾؿٝ

ُ  وٍاٍٛ٘ی  (. اضظیابثی 1397دٛض، ٘بزض. ) حىیٕی  غیطخابضی  ُٔبِجابر  ثاط  ثاب٘ىی  طٌاصاض یسأث ٖٛأا

 .1398، ثٟبض 42. قٕبضٜ فهّٙبٔٝ الشهبز ٔبِیٞبی ایطاٖ،  ثب٘ه
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 .٘ٛدطزاظاٖ :سٟطاٖ زْٚ، وبح زْٚ، خّس .ٔبِی ٔسیطیز ٔجب٘ی .(1388) ٔحؿٗ زؾشٍیط،

قإبضٜ   ،6، زٚضٜ لشهبزیدػٚٞكٙبٔٝ اافكب ثط ضیؿه ؾیؿشٕبسیه.  طیسأث( 1382) ٚ ثعاظ ظازٜ طیزؾشٍ

1 ،235-250. 

ٞابی   فهّٙبٔٝ داػٚٞف ثط ثجبر زض قجىٝ ثب٘ىی ایطاٖ.  ٔؤثط( ٖٛأُ 1393) شاِجٍی زاضؾشب٘ی، حؿبْ

 .1393سبثؿشبٖ ، 20، ؾبَ ٞفشٓ، قٕبضٜ دِٛی ٚ ثب٘ىی

ٝ  یٌاصاض ٝ یؾطٔب ٔسیطیز .(1390) دٛیب٘فط، احٕس ٚ ضيب ضاٖی،  وابح  ؾإز،  ا٘شكابضار  ،دیكاطفش

 دٙدٓ.

ٖ  .ضیؿاه  ٔاسیطیز  ٚ ٔابِی  ٟٔٙسؾای  ٔجاب٘ی  (1387) یّٖ ؾٗیسی، ٚ ضيب ضاٖی، ا٘شكابضار   :سٟاطا

 .ؾْٛ وبح ؾٕز،

 یٞااب قااطوز ؾیؿااشٕبسیه ضیؿااه وٙٙااسٜ سٗیاایٗ ٖٛأااُ (1389) ؾااٗیسی ّٖاای ٚ ٔٙیااػٜ ضأكااٝ،

 .142-125، ٞبی حؿبثساضی ٔبِی دػٚٞفزض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض سٟطاٖ.  قسٜ دصیطفشٝ

ٝ  ظویٝ ٖ  َبحٛ٘ا ُ  یاب ٝ  (. ثطضؾای 1395ذُٕای. )  ٌا ٜ  ضاثُا  ضیؿاه  ثاب  ؾاٛزآٚضی  ٚ ثب٘اه  ا٘اساظ

 .ٔٛؾؿٝ آٔٛظـ ٖبِی ُٖبضٔبِی.  یٞب ثحطاٖ زض ؾیؿشٕبسیه

 .ٞاابی سحمیااك زض ّٖاااْٛ ضفشابضی   ضٚـ(. 1384. )اِٟاٝ ؾطٔس، ظٞطٜ؛ ثبظضٌابٖ، ٖجابؼ؛ حدابظی،

 .ٜبا٘شكبضار آٌ

ٔرشّاف   یٞاب  بؼیا ٔم زض ٔٛخاه  عیآ٘بِ ضٚـ ثٝ ؾیؿشٕبسیه ضیؿه سرٕیٗ( 1389) ضلیٝ ؾٕبیی،

ٖ . سٟطاٖ( ثٟبزاض اٚضاق ثٛضؼ )ٔٛضز ثبظاض ظٔب٘ی ٝ  دبیاب ٜ  اضقاس،  وبضقٙبؾای  ٘بٔا  سطثیاز  زا٘كاٍب

 ٔسضؼ.

ْ  ؾیؿاشٕبسیه  ضیؿاه  ثاب  ٔابِی  اٞطْ ضاثُٝ ثطضؾی (.1383) ذطْ اؾٕبٖیُ ٚ حؿّٙٗی ؾیٙبیی،  ؾاٟب

 .121-107، 18، قٕبضٜ ٞبی ٔبِی دػٚٞفؾٟبٔی ٖبْ زض ایطاٖ.  ٞبی قطوز ٖبزی

 ٖ ٔدٕٖٛاٝ   .یطزِٚشا یغ اؾالأی  ثب٘ىاساضی  ٚ ضیؿاه  ٔاسیطیز  (.1380قابٞیٗ. )  آضا٘ای،  قابیب

 .ایطاٖ ثب٘ىساضی ٖبِی ٔؤؾؿٝ اؾلأی، ثب٘ىساضی ٕٞبیف زٚاظزٕٞیٗ ٔمبلار ٚ ٞب ؾرٙطا٘ی

ْ  سمٛیز ٞسف ثب ؾٛزآٚضی ثط ثب٘ىی اٞطْ (. سأثیط1397قبٞچطا، ٟٔكیس. ) ٝ  زض اٖشجابضی  ٘ٓاب  قاجى

 .1397، سبثؿشبٖ 8، قٕبضٜ ٘بٔٝ ُٔبِٗبر ٔبِی ٚ ثب٘ىساضی اؾلأی فهُوكٛض،  ثب٘ىی
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 ٞب یؾرٙطا٘ٔدٕٖٛٝ  .اضیثب٘ىس حٛظٜ زض ضیؿه ٔسیطیز( 1382) حؿیٗ دٛض، ٔیىبئُ ٚ قیٛا ضيب

 ایطاٖ. ثب٘ىساضی ٖبِی ٔٛؾؿٝ سٟطاٖ، اؾلأی، ثب٘ىساضی ٕٞبیف ٗیوٟبضزٕٞٔمبلار  ٚ

اؾابؼ   ثاط  ا٘شٓابض  ٔاٛضز  ثبظزٜ ٘طخ ٔمبیؿٝ ٚ ثطآٚضز .(1385) .ضظٔدٛی،ٔحطْ ٚ سیخٕك نسلیب٘ی،

 .172، حؿبثساض ٔدّٝ .سٟطاٖ ثٟبزاض اٚضاق ثٛضؼ زض ای ؾطٔبیٝ ٞبی زاضایی ٌصاضی لیٕز ٔسَ

 ٞابی  زاضایای  ٌاصاضی  لیٕز ٔسَ سدطثی آظٖٔٛ .(1382) لبئٕی ٗیٔحٕسحؿ ٚ احٕس فطز، ْطیف

قٕبضٜ  ،قیطاظ زا٘كٍبٜ ا٘ؿب٘ی ٚ اخشٕبٖی ّْٖٛ ٔدّٝ سٟطاٖ، ثٟبزاض اٚضاق زض ثٛضؼ ای ؾطٔبیٝ

2. 

ٝ  ثطضؾای  (.1390ٖجاساِىطیٓ. )  ٖجساِّٟی، ٜ  ضاثُا ٚ  ؾیؿاشٕبسیه  ضیؿاه  ثابظزٜ،  ثاب  قاطوز  ا٘اساظ

ٖ  ثٟبزاض اٚضاق ثٛضؼ زض ؾٛزآٚضی ٞبی ٘ؿجز ٖ  .سٟاطا ٝ  دبیاب ٜ  اضقاس،  وبضقٙبؾای  ٘بٔا  زا٘كاٍب

 ٚ ثّٛوؿشبٖ. ؾیؿشبٖ

 دطزاظـ ٘كط ا٘شكبضار ،ثٟبزاض اٚضاق ثٛضؼ ٚ یٌصاضٝ یؾطٔب ٔسیطیز .(1381) فطٞبز ظازٜ، ٖجساِٝ

 اَٚ. وبح ٌطاٖ،

 ثاط  ٔابِی  اٞطْ ٚ ّٖٕیبسی اٞطْ ضقس، یٞب فطنز سأثیط (.1392٘یب، ٘بنط ) ثب٘ی، اثطاٞیٓ ٚ ایعزی ّٖی

 .92سٟطاٖ، دبییع  ثٟبزاض اٚضاق ثٛضؼ زض قسٜ دصیطفشٝ ٞبی قطوزؾیؿشٕبسیه  ضیؿه

  ٗ  ٞابی  قاطوز ؾابذشبض ٔابِی ثاط ضیؿاه ؾیؿاشٕبسیه       ساأثیط ثطضؾای  ( 1373) لبِیجبف اناُ، حؿا

ٖ   قسٜ دصیطفشٝ ٘بٔاٝ وبضقٙبؾای اضقاس، زا٘كاىسٜ ٔاسیطیز       زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض سٟاطاٖ، دبیاب

 زا٘كٍبٜ سٟطاٖ.

 . سٟطاٖ: ا٘شكبضار دٛضاٖ دػٚٞف.ٔسیطیز ٔبِی(. 1380لبِیجبف انُ، حؿٗ. )

٘ماسیٍٙی   ؾاذط  ثط سیسأوثب  ایطاٖ ثب٘ىی ٘ٓبْ زض زاضایی ویفیز (. اضظیبثی1398لبئٕی انُ، ٟٔسی. )

َ  غیطخبضی.  ُٔبِجبر شذیطٜ ؾذط ٚ ، ثٟابض  35. قإبضٜ  ؾابظی الشهابزی   فهّٙبٔٝ سحمیمابر ٔاس

1398. 

اٞطْ ٔبِی ثط ضیؿه وُ ٚ ضیؿه ؾیؿشٕبسیه ؾٟبْ ٖابزی   سأثیطثطضؾی ( 1378) لطثب٘ی، غلأّٗی

٘بٔٝ وبضقٙبؾی اضقاس، زا٘كاىسٜ    زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض سٟطاٖ، دبیبٖ قسٜ دصیطفشٝ ٞبی قطوز

 ٜ قٟیس ثٟكشی.ّْٖٛ ازاضی، زا٘كٍب
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َ  .ٕیسح وطزثچٝ،  ـ داطز ُ  ٗیای سج (،1390آثابزی. )  ٘اٛ ناٙٗز   زض ٔٗاٛق  ُٔبِجابر  ثاط  ٔاؤثط  ٖٛأا

 .13 قٕبضٜ ،ایطاٖ الشهبزی ٞبی دػٚٞف فهّٙبٔٝ ایطاٖ، ثب٘ىساضی

ٝ   وٙٙسٜ سٗییٗ ٖٛأُ (. ثطضؾی1387ٔٓبٞط ) ٖٕطاٖ، ٘دفی ٚ غلأطيب وطزؾشب٘ی،  :ؾابذشبض ؾاطٔبی

، زٚضٜ سحمیمابر ٔابِی   ٘كطیٝ .ٔطاسجی ؾّؿّٝ ٘ٓطیٝ ٔمبثُ زض ایؿشب ٔٛاظ٘ٝ ٘ٓطیٝ سدطثی آظٖٔٛ

25. 

 زا٘كٍبٞی. ٘كطّْٖٛ: سٟطاٖ زؾشٍیط، ٔحؿٗ سطخٕٝ ،ٔبِی ٔسیطیز. (1371) ؾی ٕعیخ ٞٛضٖ، ٖٚ

حدز اِٝ  ٚ ٚ٘ٛؼ زاٚض سطخٕٝ .ضیؿه ٔسیطیز .(1924) .ضیچبضز ٞبیٙع، ٚ آضسٛض وؿشط ٚیّیبٔع،

 .اَّٚ وبح زا٘ف، ٍ٘بٜ :سٟطاٖ ٌٛزضظی،

ُ  زضآٔاس  ثطضؾای ( 1388) ٔحٕاس  نفطی، ٚ غلأطيب ٔمسْ، ٔهجبحی ُ  اظ حبنا اظ  ضیؿاه  سحٕا

ٜ  سٟاطاٖ،  ،اؾالأی  الشهابز  دػٚٞكای -ّٖٕی فهّٙبٔٝ .اؾلأی یٞب آٔٛظـ زیسٌبٜ  دػٚٞكاٍب

 .36ٚ  124 یاؾلأ ٚ ا٘سیكٝ فطًٞٙ

 .1384زا٘كٍبٜ آظاز اؾلأی، . وبح اَٚ، سٟطاٖ: ا٘شكبضار ٔسیطیز ٔبِیٔهُفٛی ٔمسْ، ٔحٕس. 

ٖ  ٞاب  ثب٘هثط ضیؿه اٖشجبضی  ٔؤثط(، ٖٛأُ 1395ٟٔطآضا، ٔحؿٗ ٚ ثِّٟٛٛ٘س، اِٟٝ ) . ٘كاطیٝ  زض ایاطا
 .27-26. 2. قٕبضٜ 11. زٚضٜ ی الشهبزیٞب بؾزیؾُٔبِٗبر ٚ 

ثطضؾای ضاثُاٝ ثایٗ ثابظزٜ اناَٛ حؿابثساضی ٚ       (، 1397ثطظٌط ذب٘سٚظی، ٖبثسیٗ ) ٘ٓطی، ٔحٕس ٚ

 .1397، ًٖٛ ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض سٟطاٖ ٞبی قطوزثب ضیؿه ؾیؿشٕبسیه زض  یبسیّٖٕاٞطْ 

 ضیؿاه  یٙا یث فیدا  زض حؿبثساضی یطٞبیٔشغ ؾٛزٔٙسی. (1383) ذٛاخٛی قىطالله ٚ ٔحٕس ٕ٘بظی،

 .119-93 .38، قٕبضٜ ٞبی حؿبثساضی ٚ حؿبثطؾی ثطضؾی .ؾیؿشٕبسیه

 62،ٚ الشهابز  ثب٘ه ٔدّّٝ .ضاٞىبضٞب ٚ ثب٘ىی یٞب زیفٗبِ ضیؿه ثط ٔطٚضی( 1384) ٟٔسی ٘یبظی،

 .21ل 

 ثیٕٝ. خٟبٖ ٞبی سبظٜ ویؿزب ضیؿه ٔسیطیز( 1392) ِیّی ٘یبوبٖ،

 .55 – 45،25، قٕبضٜ فهّٙبٔٝ ضٚ٘سثط ثجبر ٔبِی،  ای ٔمسٔٝ(: 1390٘یّی، فطٞبز )

اٞطْ ثب٘ىی ثط ؾٛزآٚضی ثب ٞسف سمٛیز ٘ٓابْ اٖشجابضی زض قاجىٝ     سأثیط( 1397ظازٜ ٚ قبٞچطا ) ِٚی

ٖ  ، 4زٚضٜ  ،فهّٙبٔٝ ُٔبِٗابر ٔابِی ٚ ثب٘ىاساضی اؾالأی    ، وكٛض ثب٘ىی ، 1397 ثٟابض ٚ سبثؿاشب

 .125-105 نفحٝ
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