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Abstract: 
Narcissism is a prominent personality trait, particularly common among corporate leaders, with 

a significant impact on their judgment and decision-making. This influence extends to the level 

of investment in research and development (R&D) within the companies they lead, potentially 

affecting corporate innovation. This study examines the impact of CEO narcissism on corporate 

innovation and the moderating effect of credit risk. Given the research constraints, a sample of 

26 pharmaceutical companies listed on the Tehran Stock Exchange from 1389 to 1401 was 

analyzed. Data were collected from explanatory notes attached to financial statements and board 

reports. CEO narcissism was measured using signature size, while corporate innovation was 

assessed through R&D expenditure. Hypotheses were tested using panel data (with year effects 

controlled) and multivariate regression models. The results reveal that CEO narcissism does not 

affect corporate innovation. Additionally, credit risk does not moderate the relationship between 

CEO narcissism and corporate innovation. These findings expand the theoretical understanding 

of CEO narcissism and offer practical implications for R&D investment decisions and the 

selection of corporate managers. 
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ؼٜ ٚ تأث   ح٤ٞب ـا ؼـ ـٞجفاٖ ٌفوت م٤ٜٚ وٝ ثٝاوت  ٔغفش ٣ت٥ٚ وبغتبـ ٌػّ ٣م٤ٌٚ ه٤ ٣فت٥ٍغٛؼٌ ُ  ف٥ثٛ ٟ  لبثأ ثأف   ٣تأٛخ

أؽا   ٢ٞأب  ٚ تٛوعٝ ٌأفوت  ك٥ؼـ تطم ٢ٌؿاـ ٤ٝوفٔب كا٥ٖثف ٔ م٤ٜٚ ثٝ ٞب ـٞجفاٖ ٌفوت ٢ٞب ٢ف٥ٌٓ ٥لضبٚت ٚ تّٕ  ت٤تطأتٞ 
 ـ  ٌفؼؼ ٣ٔ ٤ٟٗٔٓ ٔٛخت ا ٤ٗؼاـؼ. ا ٞب آٖ ٍ   ٌأفوت تطأت   ٢وأٝ ٘أٛآٚ  ف٥تأث   ٣ثأٝ ثفـوأ   ك٥أ تطم ٤ٗأ . ؼـ افؼ٥أ اٍِأعب  لأفاـ ث

 ـ   فا٤ٖٔؽ ٣فت٥ٍغٛؼٌ ٌ  ٤ُٚ ا أف تعأؽ   ٣ٌأفوت  ٢عبٔأُ ثأف ٘أٛآٚ  ـ ىأه ٤ـ ٣وٙٙأؽ ٝ  ٢اعتجأب ٌأؽٜ اوأت. ثأب تٛخأٝ ثأٝ       پفؼاغتأ
ٛٝ٘ ك،٥تطم ٞب٢ ت٤ٔطؽٚؼ ُ ثف  ٢ا ٕ٘ أفاٖ عأ    26ٍٔتٕ أبؼاـ تٟ ـاق ثٟ ـن اٚ -1401 ٣ؼٚـٜ قٔأب٘  ٣ٌفوت اق ِٙعت ؼاـٚ ؼـ ثٛ
ت٤ٚ ثب اوتفبؼٜ اق اعلاعبت ٔٛخٛؼ ؼـ  1389  ف٤ٜٔأؽ  ئأت ٥ٞ ٢ٞأب  ٚ ٌأكاـي  ٣ٔأبِ  ٢ٞأب  ِأٛـت  ٛوأت ٥پ ٣ط٥تٛضأ  ٢ٞب بؼؼاٌ

ؽاقٜ ٢. ثفاؽ٤ٌفؼ ٢ٌفؼآٚـ  ٌفوت أؽاقٜ أضأبم ٔأؽ    ٣فت٥ٍغٛؼٌأ  ف٥ٔتغ ٢ف٥ٌ ا٘ ُ  فا٤ٖاق ا٘  ـ   عبٔأ  ٢ٚ خٟأت وأٙدً ٘أٛآٚ
)ثأب   ٣جأ ٥تفو ٢ٞأب  اق ؼاؼٜ ٞأب،  ٥ٝآقٖٔٛ ففض ٢اوت. ثفا ٌؽٜ وتفبؼٜٚ تٛوعٝ ا ك٥ؼـ ٔػبـج تطم ٢ٌؿاـ ٤ٝوفٔب كا٥ٌٖفوت اق ٔ
ٛ ٢وٙتفَ ا فٞب ثأف   فعب٤ُٔٔأؽ  ٣فت٥ٍوٝ غٛؼٌ ؼٞؽ ٣ٍ٘بٖ ٔ ٣ثفـو ح٤. ٘تبؽ٤اوتفبؼٜ ٌفؼ ف٥ٜزٙؽٔتغ ٥٘ٛ٣ـٌفو ٢وبَ( ٚ اٍِ

آٚـ ٕس٥٘ٙىت فٌؿاـ٥تث  ٣ٌفوت ٢ٛ٘ آٚـ فعب٤ُٔٔؽ ٣فت٥ٍغٛؼٌ ٥ٗث وٙٙؽٜ ٤ُ٘مً تعؽ ٢اعتجبـ ىه٤ـ ٥ٗ.ٞ  ٌأفوت   ٢ٚ ٛ٘
ط ثٝ غٛؼٌ ٤ٝ٘ظف ك،٥تطم ٢ٞب بفت٤ٝ. وٙؽ ٣ٕ٘ فب٤ـا ا  ٢ثأفا  ٣ٟٕٔأ  ٣عّٕأ  ٢بٔأؽٞب ٥ٚ پ ؼٞؽ ٣ـا ٌىتفي ٔ فعب٤ُٔٔؽ ٣فت٥ٍٔفثٛ
تػبة ٔؽ ك٥تطم ٢ٌؿاـ ٤ٝوفٔب ٕبت٥تّٕ  .ٞب ـا ؼاـؼ ٌفوت فا٤ٖٚ تٛوعٝ ٚ ا٘
 JEL: G3, G32, H63, M41ثٙؽ٢  عجمٝ

 .٢ـفتبـ ٣ٔبِ ،٢اعتجبـ ىه٤ٚ تٛوعٝ، ـ ك٥تطم ٢ٌؿاـٝ ٤عبُٔ، وفٔبف٤ٔؽ ٣فت٥ٍا٘ؽاقٜ أضب، غٛؼٌٚالٌبٖ و٥ّؽ٢: 

 
 28/07/1403 پؿ٤في: تبـ٤ع   01/04/1403 ؼـ٤بفت: تبـ٤ع *
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 3741، پاییس 74، سال دوازدهم، شماره اقتصادیهای مالی و  سیاست فصلنامه 89

 . مقدمه1

ٔٙجأ    ،اوأت، ٘أٛآٚـ٢   ف٥٥أ وفعت ؼـ ضأبَ تغ  فّٙبٚـ٢ وٝ ثٝ ٢ب٥ٚ ؼ٘ ٢ٌؽٜ أفٚق ٣ؼـ التّبؼ خٟب٘

وٍٛـ  ه٤ ٢ـٌؽ التّبؼ ٣اوبو ؼٞٙؽٜ وٛقٚ  ٣ـلبثت ت٤وىت ٚ ضفظ ٔك ٢ثفا ٞب ٢ ٌفوتؽ٥وّ

 تٛا٘ؽ ٣اوت وٝ ٔ ٣٘ٛآٚـ٢ وبقٔب٘ ٢ثفا ٢ؽ٥وّ ٢ٚـٚؼ ه٤ٚ تٛوعٝ  ك٥تطم ٢ٌؿاـٝ ٤وفٔب .اوت

تٛوأعٝ ٔطّأَٛ    ففا٤ٙأؽ ـا وبًٞ ؼٞؽ ٚ  ؽ٥تِٛ ٢ٞب ٤ٝٙٞك ٚ ـا ثٟجٛؼ ثػٍؽ ٢٘ٛآٚـ٢ فٙبٚـ ت٥لبثّ

 وٙأؽ  ٣وٕأه ٔأ   ٣تـلأبث  ت٤أ ٚ ضفأظ ٔك  دأبؼ ٤اثأفا٢  ٞأب   ثٝ ٌفوت ٤ٗثػٍؽ، ثٙبثفا  ٤ـا تىف ؽ٤خؽ

ٝ  ك٥أ ٔػأبـج تطم  ٞب٢ ٞك٤ٙٝ ٤ًافكا ثٙبثفا٤ٗ(؛ 1،2017ـاٖٚ ٕٞىب )ٚاً٘ ً  ٤ٝأ پب ،ٚ تٛوأع ٥٘أبق   ٚ پأ٥

ٝ ٤ا ٣اوأبن، ثفـوأ   ٤ٗثف ا .اوت٘ٛآٚـ٢  ت٥لبثّ اـتمب٢ ٢ثفا  ـٝ ٤وأؽاْ عٛأأُ ثأف وأفٔب     ٙىأ  ٢ٌأؿا

ٝ  اوأت وأٝ    ٣وؤاِ ٌؿاـ٘ؽ، ٣ٚ تٛوعٝ تث ٥ف ٔ ك٥تطم عٛأأُ   فا٤أ ؼاـؼ، ق ٢تأف  ك٥أ عٕ ثفـوأ٣  ٥٘أبق ثأ

 ـٝ ٤ٞأب٢ وأفٔب   ٥ٌف٢ ؼـ ت٥ّٕٓ ٢تف وٙٙؽٜٗ ٥٥٘مً تع ت،٤ف٤ثعؽ ٔؽ م٤ٜٚ ثٝ ،٣ؼاغّ ٚ  ك٥أ تطم ٢ٌأؿا

 فضأب٢  ٣ؽ٥ٌأ س٥پ ٤ًثأب افأكا   (.2،2010ٚ ٚثىأتف  ث٥أ ف٤ؼاـ٘أؽ )ٌف  ٣تٛوعٝ ٘ىجت ثٝ عٛأأُ غأبـخ  

ٝ  ٥ٌ٣ف٢ ٌفوت ت٥ّٕٓ ٜ   ، خبٔعٝ ٚ ؼاٍ٘أٍبٜ ثأ اـٌأؽ ؼـ ـٌأؽ    فا٤ٖا٢ اق ٘مأً ٟٔأٓ ٔأؽ    عأٛـ فكا٤ٙأؽ

ُ  ٞب ٚ ٤ٚم٣ٌ لبث٥ّت .ٌٛ٘ؽ ٌفوت آٌبٜ ٣ٔ ٝ  ،ٞب٢ ٔأؽ٤فعبٔ  ت٤ف٤ٌأفٜٚ ٔأؽ   ٣عٙأٛاٖ ٞىأتٝ اِأّ    ثأ

ٌىىأت   ب٤أ  ت٥أ ٔٛفم ٣ٌؿاـؼ ٚ ضتأ  تث ٥ف ٣ٔ ٢تدبـ ح٤ثف ٘تب ٌٚفوت  ٕبت٥تّٕ ت٥ف٥اـٌؽ، ثف و

ٞىأتٙؽ.   ٍف٤ىأؽ ٤ٔىتمُ ٚ ٔتفأبٚت اق   ،ٞب٢ غٛؼ ثف اوبن ٤ٚم٣ٌ فا٤ٖٔؽ .وٙؽ ٣ٔ ٥٥ٌٗفوت ـا تع

ثأأف تأأث ٥ف  ٣ٔأأؽ٤فعبُٔ تأأث ٥ف ٟٕٔأأ  ٥ّ٣تطّأأ ٥ٍٝٙأأ٥ٚ پ فعب٤ُٔٔأأؽ ٢ؼٚـٜ تّأأؽ فعبُٔ،٤وأأٗ ٔأأؽ

)ٌٛپتأب ٚ   ٌأؿاـؼ  ٣٘ٛثٝ غأٛؼ ثأف تٛوأعٝ وأبِٓ تأث ٥ف ٔأ       ؼاـؼ وٝ ثٝ فا٤ٖٔؽ ه٤اوتفاتم ٢ف٥ٌٓ ٥تّٕ

ٞأأب٢  تأأث ٥ف ٤ٚمٌأأ٣ (2019) 5ىأأتٛفبـ٤ٚٚ وف آثأأبتىٛا (.4،2022،2021؛ ٌٛپتأأب2018 ،3ٕٞىأأبـاٖ

ٚ ثأف ٘مأً    ٔغبِعأٝ ٕ٘ٛؼ٘أؽ   ؽاـ٤أ ثأف ـفتأبـ پب   اٚ ـا ٍٔػّأبت  ٚ ت٥لؽـت، ٌػّ ٣ع٤ٙعبُٔ، ٔؽ٤ف

                                                             
1. Wang & Yuan 

2. Griffiths & Webster 

3. Gupta & Debata 

4. Gupta & Verma 

5. Abatecola & Cristofaro 
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 ٞأب  آٖ ه٤اوأتفاتم  ٚ ب٤أ پٛ،  ٤ٞأب٢ وأف   ٥ٌف٢ ؼـ ت٥ّٕٓ غفٚـ ٔؽ٤فاٖ عبُٔٚ  ٣فت٥ٍغٛؼٌ و٥ّؽ٢

ثأف   ٣ غفٚـ ٚ غٛؼٌأ٥فت٣ٍ ٔأؽ٤فاٖ عبٔأُ ـا   تث ٥ف ٔٙفٞب٢ ا٤ٗ ٔطممبٖ،  ٤بفتٝ ؼوت ٤بفتٙؽ. اق عفف٣

ٖ  ؽ٥أأ٘بٞ ؼٞأؽ.  ٍ٘أأبٖ ٔأ٣  ٞأب  آٖ ؽاـ٤أ ـفتأبـ پب  ٞأب٣٤ ثأأب   ؼـ ٌأفوت ( ؼـ٤بفتٙأؽ وأأٝ  2021) 1ٚ ٕٞىأبـا

ٌؿاـ٢  ٚ وفٔب٤ٝ ٣ت٤ف٤ٔؽ ت٥ظفف ٥ٗـاثغٝ ٔعٙبؼاـ ث ٙبوت،ٔٔب٣ِ  ظ٤ٚ ٌفا ٓو ٣ٞب٢ ٔبِ ٔطؽٚؼ٤ت

ثأب ؼٚـٜ  تف ٚ  خٛاٖ ٣٤اخفا فا٤ٍٖ٘بٖ ؼاؼ وٝ ٔؽ (2018) ٥ٗ2ٔغبِعبت فبـاي ٚ ٔبِ ٌفؼؼ. تم٤ٛت ٣ٔ

ٝ  ٥ّ٣تىٕ لات٥وٝ ٔؽاـن تطّ ٣تف ٚ وىب٘ ٔؽت وٛتبٜتّؽ٢  َ  ؼاـ٘ؽ، ثأ ٕ   اضتٕأب  ٢ٞأب ٓ ٥ق٤أبؼ تّأ

ـا ؼـ ٔأٛـؼ   ٣ٔمأؽٔبت  مأبت ٥تطم ٣ٚ غأبـخ  ٣ؼـ ضبَ ضبضف، ٔطممبٖ ؼاغّأ  .ف٘ؽ٥ٌ ٣ٔتف٢ پفغغف

ٝ ٤ٔأؽ٤فعبُٔ ٚ ـفتأبـ وبـآفف   ٣فت٥ٍغٛؼٌأ  ،٣ت٤ف٤ٔأؽ  ٣ت٥ٞأب٢ ٌػّأ   ٤ٚمٌأ٣  ٥ٗـاثغٝ ثأ  ا٘دأبْ   ٙب٘أ

ٝ   ٣فت٥ٍاق غٛؼٌأ  (2019) 3ٚ وأٛ ف  ه٥٥ٔبِ .ا٘ؽ ؼاؼٜ ُ  ف٥أ ٔتغ ه٤أ عٙأٛاٖ   ٔأؽ٤فعبُٔ ثأ وٙٙأؽٜ   تعأؽ٤

ٝ  عٛـ لبثُ ٔؽ٤فعبُٔ ثٝ ٣فت٥ٍوٝ غٛؼٌ بفتٙؽ٤اوتفبؼٜ وفؼ٘ؽ ٚ ؼـ  فعب٤ُٔٔأؽ  ٥ٗا٢ ـاثغأٝ ثأ   ٔلاضظأ

ٔؽ٤فعبُٔ ٚ  ت٥ٔبِى ٥ٗؼاـ٢ ثف ـاثغٝ ث وٙؽ ٚ تث ٥ف ٔع٣ٙ ٣ٔ ٤ُـا تعؽ ٤ٙ٣وبـآفف ٤ًٔؤوه ٚ ٌفا

 عبُٔ ثب فا٤ٍٖ٘بٖ ؼاؼ وٝ ٔؽ( 2007) 4ه٤ٚ ٕٞجف ٣زبتفخ ٔغبِعٝ ح٤٘تب .٘ؽاـؼ ٙب٤ٝ٘وبـآفف ٤ًٌفا

 فا٤ٖٔؽ .ٌٛ٘ؽ ٌفوت ٣ٔ ٢ا٢ ؼـ اوتفاتم عٕؽٜ فات٥٥ق٤بؼ ثبعث تغ اضتٕبَ ثٝ ٣فت٥ٍغٛؼٌ لات٤تٕب

ٝ   ىأه ٤ـثأٝ   ٢ٍأتف ٥ث ٤ُأ تٕب فت٥ٝعبُٔ غٛؼٌ ـا ثأٝ   ٣٤ثأبا  ت٥أ اضتٕأبَ ٔٛفم  ٣عأٛـ ؾٞٙأ   ؼاـ٘أؽ ٚ ثأ

ٝ  ؼٞٙؽ ٣ٚ ثبقؼٜ ثبا اغتّبَ ٔ ىه٤ٞب٢ ـ ثب ٤ٚم٣ٌ ٢ٌؿاـٝ ٤وفٔب ٢ٞب پفٚلٜ ٝ  ٤ٗأ ا وأ اضتٕأبَ   ثأ

ٚ  ؼـ عّٕىفؼ ٌفوت ٔأ٣  ٣اوبو اتف٥٥تغ ٔٙدف ثٝ ٍتف٥ث ٗ  ٌأٛؼ )ق عبٔأُ ثأب    فا٤ٖٔأؽ  (.2014، 5ٚ زأ

 بت٥أ اختٙأبة اق ٔبِ  ك٤أ وأٛؼ اق عف  ٤ًعّٕىفؼ ٌفوت غٛؼ ـا ثب افكا ،٣فت٥ٍاق غٛؼٌ ٣٤وغص ثبا

ٞأف زأٝ وأغص     (.6،2016وٙٙأؽ )اِٚىأٗ ٚ اوأتىّجفي    ٔٙظٛـ اغأفاق ؼـ اـقي ٌأفوت پٟٙأبٖ ٔأ٣     ثٝ

ٛ     ٢ٔؽ٤فعبُٔ ثأفا  ٙى٤ٝثباتف ثبٌؽ، اضتٕبَ ا ٣فت٥ٍغٛؼٌ  ف٤اغأفاق ؼـ اـقي ٌأفوت ٚ ثٟجأٛؼ تّأ
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ٗ   ٔأ٣  ٍتف٥ٌٛؼ، ث ٣ثفؼاـ٢ ٔبِ ٔفتىت ولاٜ، ٔثجت غٛؼ ٣اختٕبع ٖ  ٌأٛؼ )اِٚىأ  (.1،2014ٚ ٕٞىأبـا

 ثعأؽ٢  تأه  ٚ ٔؽ٤فعبُٔ ٞٙٛق پفاوٙأؽٜ  ٣فت٥ٍٔٛخٛؼ ؼـ ٔٛـؼ غٛؼٌ وٝ تطم٥مبتٌٛؼ  ٍٔبٞؽٜ ٣ٔ

ٔ اوأت ٚ   ؽ٥ٜاخٕب  ٘فوأ  ه٤ثٛؼٜ ٚ ٞٙٛق ثٝ  فثٛعأٝ عٕأؽتبب ثأف غٛؼٌأ٥فت٣ٍ ٔأؽ٤فعبُٔ      تطم٥مأبت 

ٝ   تطم٥مبت٣اٌفزٝ  .ٔتٕفوك اوت  ٣ـٚاٍ٘ٙبوأ  ؽٌب٤ٜأ ٚ تٛوأعٝ اق ؼ  ك٥أ ٌأؿاـ٢ تطم  ؼـ ٔأٛـؼ وأفٔب٤

ثأب   ٘أٛآٚـ٢ ٌأفوت٣  ؼـ اـتجبط ثب تث ٥ف غٛؼ٥ٌفت٣ٍ ٔؽ٤فاٖ عبٔأُ ثأف    پم٣ٍٞٚاوت، أب  ٌؽٜ ا٘دبْ

٘مً تعؽ٤ُ ٌف٢ ـ٤ىه اعتجبـ٢ ٍٔبٞؽٜ ٍ٘ؽٜ اوت ِؿا، ٞٙٛق ؼـ تطم٥مبت ٘ظف٢ ٌىبف ٚخأٛؼ  

 ٜ ٜ  ؼاـؼ. ٕٞس٥ٙٗ ثب تٛخٝ ثٝ ٔىئّٝ ؼـ ؼوتفن ثٛؼٖ ا٘أؽاق  اق ٤أه ـٚي خؽ٤أؽ ٤عٙأ٣    ٞأب،  ٥ٌأف٢ ؼاؼ

ٜ      ٤ٛ٘ه ٔؽ٤ ا٘ؽاقٜ أضب٢ ؼوت ٌأؽٜ اوأت.    فاٖ عبٔأُ ثأفا٢ وأٙدً غٛؼٌأ٥فت٣ٍ ٔأؽ٤فاٖ اوأتفبؼ

 كا٥ٖأ ٔ ،٣ٚ غفث ٣ٌفل ٣ففٍٞٙ ٢ٞب ٚ ٘فٛؾ اـقي ٢التّبؼ -٣اختٕبع  ٤ثب تٛوعٝ وف ٗ،٤علاٜٚ ثف ا

 ٣ت٥ٞأب٢ ٌػّأ   عبٔأُ ثأب ٤ٚمٌأ٣    فا٤ٖاق ٔأؽ  ٣ؼـٚالأ ، ثفغأ   .٤بفتٝ اوت اففاؼ افكا٤ً ٣فت٥ٍغٛؼٌ

ثأٝ   ٣بث٥ٞب٢ غٛؼ ـا ثٝ ٌىىأتٗ ٔٛا٘أ  فّٙبٚـا٘أٝ ٚ ؼوأت     آٌىبـ ٚخٛؼ ؼاـ٘ؽ وٝ ٌفوت ٣فت٥ٍغٛؼٌ

ٚوأبـ،   ٔأؽ٤فعبُٔ ٚ وىأت   ٣فت٥ٍغٛؼٌ ٥ٗـاثغٝ ث تطم٥ك ٗ،٤؛ ثٙبثفاؼٞٙؽ ٣ٌٔفوت وٛق  ت٥ٔٛفم

ِؿا  .ثفغٛـؼاـ اوت ٣٤ثبا ٣ٚ عّٕ ٢٘ظف ت٥اق إٞ ،٣ٚ زٝ ؼـ وغص عّٕ ؼاٍٍ٘ب٣ٞزٝ ؼـ وغٛش 

ٌأؽٜ فأٛق، ٞأؽف     اقْ اوت تطم٥م٣ تطت ٥ٕٞٗ عٙٛاٖ ِٛـت پؿ٤فؼ. ثب تٛخٝ ثأٝ ٔغبِأت ٔغأفش   

 ـ  فا٤ٖٔؽ ٣فت٥ٍغٛؼ٤ٌٚم٣ٌ تث ٥ف وٝ ثٝ ثفـو٣  اوتتطم٥ك ضبضف ا٤ٗ  ٣ ٌأفوت  ٢عبُٔ ثأف ٘أٛآٚ

ٝ    ىه٤ـٌف ٔتغ٥ف  ٘مً تعؽ٤ُ پفؼاقؼ ٚ ٕٞس٣ٔٗ٥ٙ  ٣فت٥ٍغٛؼٌأ  ٥ٗثأ  اعتجبـ٢ ٚ تأث ٥ف آٖ ثأف ـاثغأ

ٖ   ٌفوت ٢ٚ ٘ٛآٚـعبُٔ  فا٤ٖٔؽ ؼٞأؽ. ؼـ   ـا ٔٛـؼٔغبِعأٝ لأفاـ ٔأ٣    ٞب٢ ثٛـن اٚـاق ثٟأبؼاـ تٟأفا

ٌأٛؼ   ٞب پفؼاغتأٝ ٔأ٣   ٞب ٚ اـائٝ پ٥ٍٟٙبؼٞب، تط٥ُّ ٤بفتٝٞب، تط٥ُّ ؼاؼٜاؼأٝ ثٝ ث٥بٖ ٔجب٣٘ ٘ظف٢ ففض٥ٝ

 .وٙٙؽٌبٖ اعلاعبت ٔب٣ِ ٔف٥ؽ ٚال  ٌفؼؼتٛا٘ؽ ثفا٢ پمٍٍٚٞفاٖ ٚ اوتفبؼ٣ٜٔوٝ 
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 ها نظری، ادبیات و فرضیهمبانی -2

 ی مدیرعامل و اندازه امضاءفتگیخودض

ٖ  ٝفت٥ٞأب٢ غٛؼٌأ   ٤ٚمٌأ٣  ٢تعؽاؼ اففاؼ ؼاـا ٤ًثب افكا  مأبت ٥ٞأب، ٔطممأبٖ ٌأفٚ  ثأٝ تطم     ؼـ وأبقٔب

 ٢اوتطمبق، غٛؼپىٙؽ ت،٥ٔبِى، التؽاـ ٔثُ ٞب فت٥ٝٔفتجظ ثب غٛؼٌ ٣ٌٙبغت ٞب٢ ـٚاٖ ٤ٚم٣ٌ ؼـق٥ٔٙٝ

ا٘أأؽ.  ؼاؼٜ ( ا٘دأأب2،1987ْفأأفؼ ٚ ثفتأأف اق غأأٛؼ )أأأٛ٘ك ان ٔٙطّأأفثٝ، اؼـ(٢1،1988تأأف ٚ ٥ٗ)ـاوأأى

خأب ؼـ افأفاؼ ٚخأٛؼ ؼاـؼ     اوت وٝ ؼـ ٕٞٝ ؽاـ٤ٚ ٘ىجتبب پب ٣ؾات ٣ت٥ٌػّ ٣م٤ٌٚ ٣٘ٛع ٣فت٥ٍغٛؼٌ

ٚ  ٥ٗثأف آٖ ؼاـؼ )ـاوأى   ٣تث ٥ف وٕ ٥ٙ٣ع ظ٤ٌفا ف٤ٚ وب ٣ف٥٘ٚث ظ٥ؼـ ٔط فات٥٥ٚ تغ (1998)وفأف،

وأٝ عّٕىأفؼ ٌأفوت     ىت٥، ٟٔٓ ٘فت٥ٝغٛؼٌ فا٤ٖٔؽ ٢ثفا (.3،2004؛ وٕجُ ٚ ٕٞىبـا1988ٖ ،٢تف

آٖ ز٥ك٢  ٚ ٢ثبٌؽ، اٚ تلاي غٛاٞؽ وفؼ تب ثفتف ٥٤ٗپب ب٤ثبا  ٣اختٕبع ٣بث٤اـق ب٤ثؽ،  ب٤غٛة ثبٌؽ 

ٚ     وٝ ٔؽ٘ظف اٚوت  فت٥ٝـٞجأفاٖ غٛؼٌأ  وأٝ   اقآ٘دأب٣٤  (.4،1975ـا ؼ٘جبَ وٙأؽ ٚ ٌأىُ ؼٞأؽ )اوأتِٛف

لؽـت غٛؼ ـا عٕؽتبب ثف اوبن اٞأؽاف  وٙٙؽ ٚ  تٛخٝ ٣ٔ ٣ٌػّ ٢بقٞب٥٘ ثٝ ،٣وبقٔب٘ ك٤خب٢ علا ثٝ

، غٛؼٌأ٥فت٣ٍ ٤أه ٤ٚمٌأ٣ ٔٙفأ٣ ـٞجأف٢      وٙٙأؽ  اعٕأبَ ٔأ٣   غٛؼٌأىٛفب٣٤ ٞب٢  ا٥ٍ٘كٜ ب٤ ٣ٌػّ

اوأت )ـٚق٘تأبَ ٚ    آٖ اق تأث ٥ف ٔثجأت   ٍأتف ٥ث فت٥ٝغٛؼٌ ٢ـٞجف ٣تث ٥ف ٔٙف ٤ٗ؛ ثٙبثفاٌٛؼ ٔطىٛة ٣ٔ

ٕٔىأٗ   فت٥ٝوٙٙؽ وأٝ ـٞجأفاٖ غٛؼٌأ    اوتؽاَ ٣ٔ (2008) 6ؼـ ٔمبثُ، غٛ ٚ ثفذ (.٣5،2006ٙىى٥ت٥پ

ٝ  ٣ٚ ٞٓ ا فات ٔػفة ؼاٌتٝ ثبٌٙؽ ٚ ٕٔىٗ اوأت عّٕىأفؼ غأٛث    ٣اوت ٞٓ ا فات ٔٙف غّأَٛ   ثأ

 ٞب آٖٚ تؽاْٚ  فت٥ٝلبععب٘ٝ ـٞجفاٖ غٛؼٌ ٕبت٥تّٕ ؼاـؼ، ثتٛا٘ٙؽ ا٘دبْ ؼٞٙؽ. ٘ٛوبٖ ظ٥وٝ ٔط ٣قٔب٘

ففؼ  ه٤ ب٤آ ٙى٤ٝا ٥ُتٍػ ٗ،٤ثٝ ٕٞفاٜ ؼاـؼ؛ ثٙبثفا ٣٤ب٤وبقٔبٖ ٔكا ٢، اغّت ثفاوفٌ٘ٛت ٥٥ٗؼـ تع

ٜ  ٤أب  ف٥أ غ ب٤أ اوأت   فت٥ٝوبقٔبٖ غٛؼٌأ  ه٤ؼـ   .ٟٔأٓ اوأت   فأفؼ،  ٣فت٥ٌ٥ٍأف٢ وأغص غٛؼٌأ    ا٘أؽاق
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ؼـ ٔغبِعأٝ ا أفات آٖ    ٣بت٥أ خٙجأٝ ؼٌأٛاـ ٚ ض   ه٤عبُٔ  فا٤ٖؼـ ٔؽ ٣فت٥ٍغٛؼٌ كا٥ٌ٥ٖف٢ ٔ ا٘ؽاقٜ

ٞ  مبت٥ـا ؼـ تطم مبت٥تطم ح٤٘تب٣، فت٥ٍپفوٍٙبٔٝ وٙدً غٛؼٌ .اوت ٜ  ٣ؼاٍ٘أٍب  .اوأت  اـتمأب ؼاؼ

ٜ  ٢ثأفا ٌأبغُ غٛؼٌأ٥فت٣ٍ   اق  ٍأتف ٥ؼـ ضبَ ضبضف، ٔطممبٖ ث  فت٥ٝغٛؼٌأ  ت٥ٌ٥أف٢ ٌػّأ   ا٘أؽاق

ٖ  ٕك٤اوبن، ا ٤ٗثف ا (.1،1979ٚ ٞبَ ٥ٗوٙٙؽ )ـاوى اوتفبؼٜ ٣ٔ  ٣ت٥ٌػّأ  بن٥أ ٔم ه٤أ  ،ٚ ٕٞىأبـا

ٖ  ٕأك ٤ا)وفؼ  دبؼ٤اوت ـا أع٥بـ  16وٝ ٌبُٔ  اظٟبـ٢غٛؼ  ٗ  (.2006 2ٚ ٕٞىأبـا  ـضأبَ،   ثأبا٤  اعتجأب

وأؤاَ ـفتأٝ اوأت،     ف٤أ ق وفؼ٘أؽ  ٥ُـا تى٣ٕ ٌبغُ غٛؼ٥ٌفت٣ٍ بث٤وٝ پفوٍٙبٔٝ غٛؼاـق ٣فا٤٘ٔؽ

ٚـق٘أؽ )اٚ٘أك ٚ    أتٙأب  ٔأ٣   ٣بث٤أ اغّت اق پف وفؼٖ ؼـوت پفوٍأٙبٔٝ غٛؼاـق  فت٥ٝـٞجفاٖ غٛؼٌ فا٤ق

 ٗ،٤علاٜٚ ثف ا .ؼٌٛاـ اوت ٣،بث٤پفوٍٙبٔٝ اـقاق  ٙب٥ٖاعٕ ٚ اعتجبـثٛؼٖ ٚ  ٣ٚ عّٕ (3،2015ٕٞىبـاٖ

ٔؽ٤فعبُٔ ؼـ  ٢ٞب ٔب٘ٙؽ ا٘ؽاقٜ عىه ،٥ٙ٣ع خب٤ٍك٤ٗ ٢فٞب٥ثب اوتفبؼٜ اق ٔتغ ٢ف٥ٌ ا٘ؽاقٜ ٢ٞب ـٚي

ٝ ٌكاـي وبا٘ٝ، تعؽاؼ ؼفعبت اوأتفبؼٜ ٔأؽ٤فعبُٔ    ٖ  ثأ ٝ   عٙأٛا  ٣ٞأب، ضمأٛق ٘ىأج    ٘فأف اَٚ ؼـ ّٔأبضج

َ »ٌبغُ  ٢ٚاب، ثفاا .ىتٙؽ٥ٞب ٔٙبوت ٘ ٌبغُ ف٤ٚ وب فعب٤ُٔٔؽ اق  ٣، ثفغأ «اوتفبؼٜ اق ٌأػُ اٚ

 (4،2010لاً٘) ٙؽؼٞ ٣ٔ ص٥تفخ« ٔٗ»خب٢  ـا ثٝ« ٔب» ٞب ففًٞٙؼـ ثفغ٣ ا٘ؽ وٝ  وفؼٜ ٔغبِعبت اٌبـٜ

 پأبؼاي » بب،٥أ  ب٘ .وٙؽ ٣ـا ؼٌٛاـ ٔ فعب٤ُٔٔؽ ٣ٌػّ ٞب٢ وٝ ثفخىتٝ وفؼٖ آٌب٣ٞ (4،2010لاً٘)

غأٛؼ  تٛوأظ   ٣ٞأب٢ ؼِٚتأ   ٔأؽ٤فعبُٔ اوثأف ٌأفوت    پبؼاي فا٤ٔطؽٚؼ اوت، ق ك٥٘« ٔؽ٤فعبُٔ ٣٘ىج

ٖ   ٌأٛؼ  ٣ٕ٘أ  ٢ف٥ٌٓ ٥عبُٔ تّٕ فا٤ٖٔؽ  ٣پأه اق ثفـوأ   ٗ،٤أ عألاٜٚ ثأف ا   (.5،2009)زأٗ ٚ ٕٞىأبـا

اق عىأه   ثٛـوأ٣ ٞأب٢   اق ٌأفوت  ٣وأٝ تعأؽاؼ وٕأ    ٘ؽوبا٘ٝ ِبؼـٌؽٜ، ٔتٛخأٝ ٌأؽ   ٢ٞب ٌكاـي

ا٘أؽاقٜ  »اوأت وأٝ ٌأبغُ     ٣ٔعٙ ٤ٗوٝ ثٝ ا وٙٙؽ ٣وبا٘ٝ غٛؼ اوتفبؼٜ ٔ ٢ٞب ٔؽ٤فعبُٔ ؼـ ٌكاـي

ٞأب٢   ٌبغُ ؽ٤ـٚ، ثب اقا٤ٗ ،وػت اوتثفا٢ وبـ وفؼٖ « وبا٘ٝ ٢ٞب عىه ٔؽ٤فعبُٔ ؼـ ٌكاـي

 ف،٥اغ ٢ٞب ؼـ وبَ ٌٛؼ. ؽا٥٘ٝ پ ب٤ٞىتٙؽ  فت٥ٝعبُٔ غٛؼٌ فا٤ٖٔؽ ب٤آ ٙى٤ٝا ٥ُتٍػ ٢ـا ثفا ٢ٍف٤ؼ
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ٜ  ٢ا٘أؽاقٜ أضأب ثأفا    ،٢فأفؼ  ٣فت٥ٍا٘ؽاقٜ أضب ٚ غٛؼٌ ٥ٍٗٔػُ ث ٣ٕٞجىتٍ ٥ُثٝ ؼِ  ٢ف٥أ ٌ ا٘أؽاق

ٛ  ٢بق٥أأوأأٝ ٘ ٌأأٛؼ ٣اوأأتفبؼٜ ٔأأ  ٌأأ٥فت٣ٍغٛؼ  ٢اق وأأٛ ٣ت٥ثأأٝ وأأؤاات ٌػّأأ   ٣٤ثأأٝ پبوأأػٍ

ٗ . وٙٙؽٌبٖ ٘ؽاـؼ ٌفوت ؼـ ٔأٛـؼ ا٘أؽاقٜ    ٣مأ ٥عٕ مأبت ٥ؼـ ؼاغأُ ٚ غأبـج اق وٍأٛـ تطم    ٕٞسٙأ٥

 ٤ُأ تف تٕب ثكـي ٢اففاؼ ثب أضبٞب اوت. ٌؽٜ ا٘دبْ فت٥ٝغٛؼٌ ٣ت٥ٞب٢ ٌػّ ٚ ٤ٚم٣ٌ ٢ففؼ ٢أضب

تأف اضىأبن    ثأكـي  ٢افأفاؼ ثأب أضأبٞب   ٤أب   (1973 ،1ٛٔبـِت ٚ ٍٟٙبف٤قٚا) ؼاـ٘ؽ غٛؼ ثكـٌٕٙب٣٤ثٝ 

  ٖ  ٢ثأب أضأبٞب   ٢وأٝ افأفاؼ   ٙأؽ بفت٤( ؼـ1977) ٥2ٗٚ فأفٚٔى  ؽـ٤اوأٙب  .ؼاـ٘أؽ  ثفتف٢ ٘ىجت ثأٝ ؼ٤ٍأفا

ٍ٘أبٖ ؼاؼ وأٝ    ٥ٕٗٞسٙأ  (1977) 3تٍٟٙبفأ ٤ؼاـ٘ؽ ٚ قٚا ٍفا٤ٖثٝ وٙتفَ ٚ تىّظ ثف ؼ ٤ُتف تٕب ثكـي

وأٝ   فؼ٥أ ٚ تىّظ ٔٛـؼاوتفبؼٜ لفاـ ٌ غٛؼٔطٛـ٢ ٣ٌبغُ ضٕٙ ه٤عٙٛاٖ  تٛا٘ؽ ثٝ ا٘ؽاقٜ أضب ٣ٔ

ٝ  ه٤٘ٛ ؼوت ٢أضب. ٔفتجظ ٞىتٙؽ ٣فت٥ٍٞف ؼٚ ثب غٛؼٌ  ٢ثأفا  ٢ا ٥ّٝ، ٚوأ ت٤أ ٞٛ ٤ًعٙأٛاٖ ٕ٘أب   ثأ

وٙأأؽ )وتأأُ ٚ   ٣اوأأت ٚ اؼـان ثفتأأف فأأفؼ اق غأأٛؼ ـا ٔأأٙعىه ٔأأ    ٣غٛؼآٌأأبٞٔأأٙعىه وأأفؼٖ  

5ٚ ٕٞىبـاٖ ٞبْ ٗ،٤؛ ثٙبثفا(4،2011ٞبثُ
 ٣فت٥ٍغٛؼٌأ  ٢ثأفا  ٢بـ٥عٙٛاٖ ٔع ا٘ؽاقٜ أضب ـا ثٝ (2018) 

ٍ  ه٤أ  ٣عٛـ تدفث وفؼ٘ؽ تب ثٝ ؽ٥٤تث ٣ٍٍب٤ٞٔغبِعٝ آقٔب ه٤ ك٤اق عف ا٘أؽاقٜ   ٥ٗٔثجأت ثأ   ٣ٕٞجىأت

ٝ  ٢ثفا ٢ٌٛاٞؽ ٚ ثب اـائٝ ـا ٍ٘بٖ ؼٞٙؽ ٣فت٥ٍأضب ٚ غٛؼٌ ٔ  اوتفبؼٜ اق ا٘ؽاقٜ أضب ثأ  ٢بـ٥أ ععٙأٛاٖ 

 ففاٞٓ وٙٙؽ. ٣ٚ ٌٛاٞؽ عّٕ بت٥اـائٝ تدفث ٢ثفا ٣فت٥ٍؼٌوغص غٛ تع٥٥ٗ ٢ثفا

 ی مدیرعامل، نوآوری ضرکتی و ریسک اعتباریفتگیخودض

ٝ  ؽ٤أ ثب فت٥ٝعبُٔ غٛؼٌ فا٤ٖٔؽ ،٣ثٝ لؽـت ٚ التؽاـعّج فت٥ٝاففاؼ غٛؼٌ ٥ُثب تٛخٝ ثٝ ٔ عأٛـ ٔأؽاْٚ    ثأ

 عبثؽ عبٞف٢) ؽآ٥ٔك غٛؼ ـا ضفظ وٙٙ اغفاق ف٤ـا ثٝ غٛؼ خّت وٙٙؽ ٚ تّٛ ٍفا٤ٖؼ ٥ٗتٛخٝ ٚ تطى

ٝ   ٣فت٥ٍوأٝ غٛؼٌأ   بفتٙأؽ ٤ؼـ (2011) 6ه٤ٚ ٕٞجف ٣زبتفخ. (1399ٕٞىبـاٖ،  ٚ عأٛـ   ٔأؽ٤فعبُٔ ثأ

                                                             
1. Zweigenhaft & Marlowe  

2. Snyder & Fromkin 

3. Zweigenhaft 

4. Kettle and Häubl 

5. Ham et al. 

6. Chatterjee & Hambrick 
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 ْ ٖ   .ٞأب٢ ٌأفوت ٔأفتجظ اوأت     ٞأب ٚ تّٕأه   ٔعٙبؼاـ ٚ ٔثجت ثب ا٘ؽاقٜ ٚ تعؽاؼ اؼغأب  1خأبؼ ٚ ٕٞىأبـا

ٚخأٛؼ   ٢ٍأتف ٥عبُٔ ثباتف ثبٌؽ، اضتٕبَ ث فا٤ٖٔؽ ٣فت٥ٍٍ٘بٖ ؼاؼ٘ؽ وٝ ٞف زٝ وغص غٛؼٌ (2017)

 ٥ٗزٙأ  ك٤أ تٛخأٝ اق عف  ٢غٛؼ ثفا ـٚا٣٘ بق٥٘ ٢اـضب ٢ـا ثفا اؼغبْ ٚ ت٥ّٕه الؽأبت ٞب آٖؼاـؼ وٝ 

ٝ  اقآ٘دأب٣٤  .اخفا وٙٙأؽ  ٢ـفتبـ ٚ  ٢ٍأتف ٥تثو٥أؽ ث  فت٥ٝعبٔأُ غٛؼٌأ   فا٤ٖٔأؽ  وأ  ٣وٙتأفَ ٔأبِ   ٢ثأف ـ

ٝ ٔ وٛتبٜ ٞ   ٢خأب٢ اوأتفاتم   ؽت ثأ ٖ  ت٥أ ثّٙؽٔأؽت آٖ ؼاـ٘أؽ ) اضتٕأبَ   ٤ٗثٙأبثفا  (،1990 ،2ٚ ٕٞىأبـا

ٕٔىأٗ  اؼغأبْ ٚ ت٥ّٕأه    اق ٌىىأت  ٣فٍبـ عّٕىفؼ ٘بٌأ  .٤بثؽ ٣ٔ ٤ًافكا اؼغبْ ٚ ت٥ّٕه ٌىىت

ٚ     ٚ تٛوعٝ ٌفوت ك٥ٌؿاـ٢ تطم وفٔب٤ٝ، فا٤ٖاوت ثبعث ٌٛؼ ٔؽ  ح٤ٞب ـا وأبًٞ ؼٞٙأؽ، ـٚ٘أؽ تأف

ٔٙدأأف ثأأٝ اق ؼوأأت ؼاؼٖ  ٣وٙٙأأؽ ٚ ضتأأ ف٥ؼـ ٌأأفوت ـا تضأأع ؽ٤أأخؽ ٢ٙأأؽٞب٤ٔطّأأٛات ٚ ففآ

 ت٥ٞأب آوأ   ٘أٛآٚـ٢ ٌأفوت   ٣٤ٕٔىأٗ اوأت ثأٝ تٛا٘أب     ٣ٌٛؼ وٝ ضت ٣ٔ ٣اِّ ٣مبت٥ٞب٢ تطم ٌفٜٚ

ٝ   ٣تٛوعٝ غبـخ ٢اوتفاتم ٤ٗا (.3،1991ٚ ٕٞىبـاٖ ت٥ثفوب٘ؽ )ٞ ٞأب٢ ٌأفوت    ثبعث وأبًٞ ٞك٤ٙأ

ثأف   ٞأب  آٌٖأٛؼ وأٝ    ٞب ثبعث ٣ٔ ٕبـٌف غٛؼ٥ٌفتٝاوتث ت٥ٚ ٔبٞ ٢ثفتف .ٌٛؼ ٚ تٛوعٝ ٣ٔ ك٥تطم ٢ثفا

ٛ  ٤أه اق  ٗ،٤ٌؿاـ٢ وٙٙؽ؛ ثٙأبثفا  غٛؼ وفٔب٤ٝ ٣ٌػّ ك٤ٚ علا طبت٥اوبن تفخ عبٔأُ   فا٤ٖ، ٔأؽ وأ

ٝ ٥اقضؽ ثأٝ ٘ت  اعتٕبؼ ث٥ً ٥ُثٝ ؼِ ٞب آٖٚ  ثفتف ٚ ٕٔتبقتف غٛاٞٙؽ ثٛؼ ،فت٥ٝغٛؼٌ ٕ  دأ غأٛؼ،   ٕبت٥تّأ

ٛ  .٘ؽاـ٘أؽ  ه٤اوتفاتم فات٥٥تغ دبؼ٤ثٝ ا ٤ّ٣وفوػتب٘ٝ تٕب ٞأب٢ غٛؼپىأٙؽا٘ٝ    ٤ٚمٌأ٣  ٍأف، ٤ؼ ٢اق وأ

 ٣عٙأ ٤ؼٞٙؽ،  ٤ًافكا ٙؽ٤ٜآ ٢ث٥ٙب٘ٝ غٛؼ ـا ثفا وٙؽ تب ا٘تظبـات غٛي ٣ٔ ك٤ـا تٍٛ ٞب آٖٞب  غٛؼ٥ٌفتٝ

ٍ  ٌأؿاـ٢ ـا ؼوأت   اق وفٔب٤ٝ ٣ٌؿاـ٢ ٚ غغفات ٘بٌ ٞب٢ وفٔب٤ٝ ضبُِ اق پفٚلٜ ٔٙبف   .ف٘أؽ ٥وأٓ ث

 ك٥أ تطم ٢ٞأب  ٢ٌؿاـٝ ٤وفٔب فتٝ،٥عبُٔ غٛؼٌ فا٤ٖوٝ ٔؽ وٙٙؽ ٣اوتؽاَ ٔ (2018) 4ٞبْ ٚ ٕٞىبـاٖ

 ٥ُأ ثأٝ ؼِ  فت٥ٝعبٔأُ غٛؼٌأ   فا٤ٖوٝ ٔأؽ  ؼـضب٣ِ وٙٙؽ، ٣ـا اخفا ٔ ٢ٍتف٥ث اؼغبْ ٚ ت٥ّٕه ٚ تٛوعٝ ٚ

 ـٝ ٤وٕتف پفٚلٜ وأفٔب  ٢وٛؼآٚـ  ـٚيؼاـ٘أؽ   ٤ُأ وٕتأف، تٕب  ٣بت٥أ عّٕ ٢٘مأؽ  ٢ٞأب  ب٤ٖأ ٚ خف ٢ٌأؿا

 ٢ٞب ٢ٌؿاـٝ ٤ٞب ؼـ اثتؽا وفٔب اٌف ٌفوت ٣ضت ٗ،٤ٙٙؽ؛ ثٙبثفاثب ثبقؼٜ وٕتف ـا ؼ٘جبَ و ٢ٌؿاـٝ ٤وفٔب

                                                             
1. Judd et al. 

2. Hitt et al. 

3. Hitt et al. 

4. Ham et al. 
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 ب٤أأ ٢ثأأبقؼٜ التّأأبؼ ٢ثأأبا ت٥أأعأأؽْ لغع ٥ُأأعبٔأأُ ثأأٝ ؼِ فا٤ٖٚ تٛوأأعٝ ا٘دأأبْ ؼٞٙأأؽ، ٔأأؽ  ك٥أأتطم

 ـٝ ٤وأفٔب  ٌأٛؼ،  ٣ٚ تٛوأعٝ ٔأ   ك٥أ وٛـ وٝ ٔٙدف ثٝ ٌىىت تطم ٢ٞب ٢ٌؿاـٝ ٤وفٔب ٚخأٜٛ ـا   ٢ٌأؿا

ٚ تٛوأعٝ   ك٥أ ؼـ تطم تأف ٗ ٥٤پأب  بـ٥ٞأب٢ ثىأ   ٌؿاـ٢ ٔتٛلف غٛاٞٙؽ وفؼ وٝ ؼـٟ٘ب٤ت ٔٙدف ثٝ وفٔب٤ٝ

وأبًٞ   ٢بؼ٤ـا تب ضؽ ق فعب٤ُٔٚ تٛوعٝ ٔؽ ك٥تطم ٢ٌؿاـٝ ٤وفٔب ٢ٞب ك٥ٜضبَ اٍ٘ ٚ ؼـع٥ٗ ٌٛؼ ٣ٔ

 .ؼٞؽ ٣ٔ

ٟٔأٓ   بـ٥أ ٔع ه٤أ ؼٞٙؽٜ  ٚ ٍ٘بٖ وٙؽ ٣ٔ فب٤ٞب ا ؼـ ٘ٛآٚـ٢ ٌفوت ٣بت٥ض٣ ٚ تٛوعٝ ٘مٍ ك٥تطم

ٞأب٢   ٥ٌأف٢ ٓ ٥تّٕ. ٌٛؼ ٣ٞب ٔ وٝ ثبعث ـٌؽ ٌفوت اوتٞب  ؼاً٘ ؼـ ٌفوت ف٥ٜؾغ ٤ًافكا ٢ثفا

آـ٘ب ) ٌٛؼ ٣ٔ ٣٘بٌ فا٤ٖٔؽ ٣ت٥ٞب٢ ٌػّ ٚ ٤ٚم٣ٌ ٣ٌٙبغت ٢ٞب ٢ف٥ٞب اق وٌٛ ٌفوت ه٤اوتفاتم

ٖ ضىبثؽاـ ٢ٞب پمًٚٞ ٥ٗسٕٙٞ (.2018، 1ٚ ٕٞىبـاٖ  ٥فت٣ٍغٛؼٌأ  لات٤وأٝ تٕأب   ؼٞأؽ  ٣ٔأ  ٢ ٍ٘أب

ٔب٘ٙأؽ   ٣ٚالعأ  ٢ٞأب  ت٥ٍٔبـوت ؼـ فعبِ ك٤ـا اق عف ٢عّٕىفؼ ضىبثؽاـ ٢بـٞب٥اضتٕباب ٔع فعب٤ُٔٔؽ

ٔأؽ٤فاٖ عبٔأُ غٛؼٌأ٥فتٝ     (.2014 ،2ٖٚ ٕٞىأبـا اٚـ٤ّأ٣  ؼٞأؽ )  ٣ٔ ٤ًافكا ،ٚ ففٚي ؽ٥تِٛ ٤ًافكا

ٝ     ؼٞٙؽ وٝ عّٕىفؼ وٛتبٜ تفخ٥ص ٣ٔ ٞأب٢ تطم٥أك ٚ تٛوأعٝ     ٔؽت ٌأفوت ـا اق عف٤أك وأبًٞ ٞك٤ٙأ

  ٝ  ٣ٌأؿاـاٖ لأفاـ ٥ٌف٘أؽ )آٌٙأ     افكا٤ً ؼٞٙؽ تب ثٝ ٌٟفت ث٥ٍتف٢ ؼوت ٤بثٙؽ ٚ ٔٛـؼ تطىأ٥ٗ وأفٔب٤

 ٥ٗزٙأ  ٢وأٝ تطأت ـٞجأف    ٣٤ٞأب  ٌأفوت  ؼٞأؽ  ٣ٍ٘أبٖ ٔأ   ىأفؼ ٤ـٚ ٤ٗ(. ا2021، 3ب٤ٚ ثبتبزبـ ٢ٞٛتف

 ثّٙؽٔؽت ٔٛفك ٘ػٛاٞٙأؽ ثأٛؼ.   ٢ٚ ؼوتبٚـؼٞب ؽاـ٤تٛوعٝ پب ،٢ثٝ ٘ٛآٚـ ٣بث٥ٞىتٙؽ، ؼـ ؼوت ٣فا٤٘ٔؽ

ٞأب٢   ٥ٌف٢ عٙٛاٖ ٤ه ٤ٚم٣ٌ ٌػ٥ّت٣ تث ٥فٌؿاـ ثف ـفتبـ ٚ ت٥ّٕٓٝ غٛؼ٥ٌفت٣ٍ ٔؽ٤ف ثٕٞس٥ٙٗ 

٢ ٞأب  ا٤أٗ ٔٛضأٛ  ثأف اوأبن ٘ظف٤أٝ ٤ٚمٌأ٣       .ٔؽ٤فاٖ، تث ٥فات ٔتٙأٛع٣ ثأف ٘أٛآٚـ٢ ٌأفوت٣ ؼاـؼ    

ٞب٢ ٌػ٥ّت٣ ٔؽ٤فاٖ، اق خّٕأٝ غٛؼٌأ٥فت٣ٍ،    ٌػ٥ّت٣ لبثُ تٛض٥ص اوت؛ ثٝ ا٤ٗ ٔعٙب وٝ ٤ٚم٣ٌ

تث ٥ف ثٍؿاـؼ. ثفا٢ ٔثبَ، ٔؽ٤فاٖ غٛؼ٥ٌفتٝ ٔعٕٛاب ؼاـا٢  ٞب آٖتٛا٘ؽ ثف ـ٢ٚ ٘طٜٛ تفىف ٚ ـفتبـ  ٣ٔ

ـا ثأٝ وإٔت اتػأبؾ     ٞأب  آٖٞأب   وأٝ ا٤أٗ ٤ٚمٌأ٣    پؿ٤ف٢ ٞىأتٙؽ  اعتٕبؼ ثٝ ٘فه ثبا ٚ تٕب٤ُ ثٝ ـ٤ىه

                                                             
1. Arena et al. 

2. O'Reilly et al. 

3. Agnihotri & Bhattacharya 
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ُ   ؼٞأؽ  ت٥ّٕٕبت ٘ٛآٚـا٘ٝ وٛق ٣ٔ اق وأ٢ٛ ؼ٤ٍأف، ٘ظف٤أٝ ا٥ٍ٘أكي ٚ     (. 2009، 1)وٕپجأُ ٚ وٕپجأ

وٙؽ وٝ ٔؽ٤فاٖ غٛؼ٥ٌفتٝ ثٝ ؼ٘جبَ تث٥٤أؽ اختٕأبع٣ ٚ اعتجأبـ ٌػّأ٣ ٞىأتٙؽ. ا٤أٗ        ـضب٤ت ث٥بٖ ٣ٔ

آٚـا٘ٝ وأٛق ؼٞأؽ   ٞب٢ ٘ٛ ـا ثٝ پ٥ٍ٥ف٢ پفٚلٜ ٞب آٖتٛا٘ؽ  ٚخ٢ٛ تث٥٤ؽ ٚ ٔٛفم٥ت، ٣ٔ تٕب٤ُ ثٝ خىت

ٌأؿاـ٢ ؼـ   ٕٔىٗ اوت ثٝ وفٔب٤ٝ ٞب آٖثٙبثفا٤ٗ، ؛ وٙؽ ٌبٖ وٕه ٣ٔ وٝ ثٝ افكا٤ً ٌٟفت ٌػ٣ّ

َ   پأؿ٤ف تٕب٤أُ ث٥ٍأتف٢ ؼاٌأتٝ ثبٌأٙؽ      ٞب٢ خىٛـا٘ٝ ٚ ـ٤ىه ٘ٛآٚـ٢ ؼـ (. 2010، 2)لا٘أً ٚ ثأبـتٛ

   ٓ تٛا٘أؽ ثأف    ؼٞأؽ وأٝ غٛؼٌأ٥فت٣ٍ ٔأ٣     ٥ٌأف٢ تطأت ـ٤ىأه ٍ٘أبٖ ٔأ٣      ٥ٕٞٗ ـاوأتب، ٘ظف٤أٝ تّأ٥ٕ

ٞأب ـا وٕتأف    ٥ٌف٢ ٔؽ٤فاٖ تث ٥ف ثٍؿاـؼ. ٔؽ٤فاٖ غٛؼ٥ٌفتٝ ٕٔىٗ اوأت ـ٤ىأه   ففآ٤ٙؽٞب٢ ت٥ّٕٓ

وأٝ ا٤أٗ ٔٛضأٛ      ٞب٢ پفـ٤ىه ؼاٌتٝ ثبٌأٙؽ  اـق٤بث٣ وٙٙؽ ٚ تٕب٤ُ ث٥ٍتف٢ ثٝ ؼ٘جبَ وفؼٖ ٘ٛآٚـ٢

ٖ  تٛا٘ؽ ثٝ ظٟٛـ ٔطّٛات ٤ب غؽٔبت خؽ٤ؽ ٔٙدف ٌأٛؼ  ٣ٔ . ثأب ا٤أٗ ضأبَ، ٘ظف٤أٝ     (1997، 3)وأ٥ٕٛ

وٙؽ وٝ اتػبؾ ت٥ّٕٕبت ثأب ـ٤ىأه ثأبا، ؼـ ضأب٣ِ وأٝ       ـ٤ىه ٚ ثبقؼٜ ثٝ ا٤ٗ ٘ىتٝ اٌبـٜ ٣ٔتعبؼَ 

تٛا٘ؽ ثٝ ٘ٛآٚـ٢ ٚ ـٌؽ وف٤  ٔٙدف ٌٛؼ، عؽْ تعبؼَ ؼـ ٔؽ٤ف٤ت ـ٤ىه ٕٔىأٗ اوأت عٛالأت     ٣ٔ

ٗ ٔٙف٣ ثفا٢ عّٕىفؼ ثّٙؽٔؽت ٌفوت ؼاٌتٝ ثبٌ ٟ٘ب٤تأبب، ٘ظف٤أٝ ٔىأئ٥ِٛت    (. 1982، 4ؽ )٥ّٔف ٚ فف٤ىأ

پأفؼاقؼ.   ٥ك ثٝ ثفـو٣ تث ٥ف غٛؼ٥ٌفت٣ٍ ثف تٛخٝ ٔؽ٤فاٖ ثٝ ٔىئ٥ِٛت اختٕبع٣ ٌفوت ٣ٔاختٕبع٣ ٘

ا٢ ـا ؼ٘جبَ وٙٙأؽ وأٝ ٔٙدأف ثأٝ ثٟجأٛؼ تّأ٤ٛف        ٞب٢ ٘ٛآٚـا٘ٝ ؼـ ِٛـت٣ وٝ ٔؽ٤فاٖ غٛؼ٥ٌفتٝ پفٚلٜ

 ٞب٢ پب٤ؽاـ ٚ ثّٙؽٔؽت ا ف ٔثجأت ثٍأؿاـؼ   تٛا٘ؽ ثف ـ٢ٚ ٘ٛآٚـ٢ اختٕبع٣ ٌفوت ٌٛ٘ؽ، ا٤ٗ أف ٣ٔ

ٝ  ك٥أ تطم اَٚ ٥ٝفأٛق ففضأ   ٢٘ظأف  ٣ثب تٛخٝ ثٝ ٔجأب٘ (. 2012، 5ٚ ٌلاٚان ه٤ٙ٥آٌٛ)  ف٤أ ِأٛـت ق  ثأ

 :ٌفؼؼ ٣ٔغفش ٔ

 ؼاـؼ. ٔعٙبؼاـ٢ تث ٥ف ٣ٔؽ٤فاٖ عبُٔ ثف ٘ٛآٚـ٢ ٌفوت ٣فت٥ٍغٛؼٌ اول: هیفرض

                                                             
1. Campbell & Campbell 

2. Zhang & Bartol 

3. Simon 

4. Miller & Friesen 

5. Aguinis & Glavas 
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 ـ ثٝ ٢اعتجبـ ىه٤ـ غأٛؼ ـا   ٣لأفاـؼاؼ ٘تٛا٘أؽ تعٟأؽات ٔأبِ     عأفف  ٤أه وأٝ   ٣ىأى ٤اضتٕأبَ ٚ 

 فاٖ،٤ٔأؽ  ٥ٗؼـ ثأ  ٢ففؼ ٢ٞب تفبٚت .(1997 ،1)آِتٕٗ ٚ وب٘ؽـق ٌٛؼ ٣ؼـوت٣ ا٘دبْ ؼٞؽ ٔفثٛط ٔ ثٝ

 ٣فت٥ٍغٛؼٌأ  ٥ٗٔٛخت ٌٛؼ وٝ ـاثغأٝ ثأ   تٛا٘ؽ ٣ٔ ،٣غبـخ ٢فٞب٥ٔتغ ٍف٤ثبقاـ ٚ ؼ ظ٤ٕٞفاٜ ثب ٌفا

 ـ ىأه ٤ـ .وٙأؽ  ؽا٥أ ثأفٚق پ  ٣ٔتفبٚت ٢ٞب ٞب٢ ٔػتّف ثٝ ٌىُ ٚ ٘ٛآٚـ٢ ؼـ ٌفوت فا٤ٖٔؽ  ٢اعتجأب

 ف٤ٔؽ ٣فت٥ٍغٛؼٌ ٥ٗؼـ اـتجبط ث وٙٙؽُٜ ٤تعؽ ف٥ٔتغ ه٤٘مً  تٛا٘ؽ ٣ٔعٙٛاٖ ٤ى٣ اق ا٤ٗ ٔتغ٥فٞب  ثٝ

 ىه٤ـ ظ٤ثف ٘ٛآٚـ٢ ٕٔىٗ اوت ؼـ ٌفا ٣فت٥ٍوٝ تث ٥ف غٛؼٌ ٣ٔعٙ ٤ٗوٙؽ، ثٝ ا ٢ٚ ٘ٛآٚـ٢ ثبق

 في٤ثٝ پأؿ  ٢ٍتف٥ث لات٤ٞىتٙؽ ٕٔىٗ اوت تٕب فت٥ٝوٝ غٛؼٌ ٣فا٤٘ٔؽ .وٙؽ ف٥٥ٔػتّف، تغ ٢اعتجبـ

 ـ ٢ف٥ٍ٥ٚ پ ىه٤ـ ٜ  ٢ٞأب  ٢٘أٛآٚ ٗ  ٚ )قٚ عّجب٘أٝ ؼاٌأتٝ ثبٌأٙؽ    خأب ، زأٖٛ ٔعٕأٛاب ؼـ   (2015،  2زأ

ـا  ٞأب  آٖٞأب٣٤ وأٝ    ٚ ٌفوت ٞب آٖثٝ  تٛا٘ؽ ٣٘ٛ  ـفتبـ ٔ ٤ٗٞىتٙؽ. ا ٍتف٥ٚ تٛخٝ ث ٥ٗتطى ٢خىتدٛ

 ٣ٔأبِ  ٢ٞب ت٥ٌفوت ـا ؼـ ٔٛلع تٛا٘ؽ ٣ٔ ٥ٗسٙؼـ غّجٝ ثف ـلجب وٕه وٙؽ، أب ٕٞ وٙٙؽ ٣ٔ ت٤ف٤ٔؽ

ٚ ؼٞأؽ )  ٤ًـا افكا ٢اعتجبـ ىه٤ـ تٛا٘ؽ ٣غٛؼ ٔ ٤ٗپفغغف لفاـ ؼٞؽ وٝ ا  اق (.2023 ،3پفٚتأ٣  ٞأٛ 

ٚ ثىتب٘ىبـاٖ ٘ىجت ثأٝ   ٌؿاـاٖٝ ٤ثبا ٕٔىٗ اوت ثبعث ٌٛؼ وٝ وفٔب ٢اعتجبـ ىه٤ـ ٍف،٤عفف ؼ

 ف٤ٔأؽ  ه٤أ ـا وأٝ   ٣٤ٞأب  ففِأت  تٛا٘ؽ ٣غٛؼ ٔ ٤ٗتف ثبٌٙؽ وٝ ا ثب ٌفوت ٔطتبط ؽ٤خؽ ٢لفاـؼاؼٞب

 ٤ٗأ ٌأفوت ثأٝ ؼ٘جبٍِأبٖ اوأت، ٔطأؽٚؼ وٙأؽ. ا       ٢ٞأب  ت٥أ ٘ٛآٚـ٢ ٚ ٌىتفي فعبِ ٣ؼـ پ فت٥ٝغٛؼٌ

ٚ ثبعأث ٌأٛ٘ؽ وأٝ ٌأفوت      ف٘ؽ٥اثتىبـات خىٛـا٘ٝ ـا ثٍ ٢٘ٛثٝ غٛؼ خّٛ ثٝ تٛا٘ٙؽ ٣ٔ ٞب ت٤ٔطؽٚؼ

 ـ ىأه ٤ـ اٌفٕٞس٥ٙٗ  ؽ.ـا اتػبؾ وٙ ٢كتف٥آٔ بط٥اضت ٣٤ىفؼٞب٤ـٚ ضبِأت   ٤ٗأ ثأبا ثبٌأؽ، ا   ٢اعتجأب

 ؽ٤ٚ ٌأب  ٌٛؼ ٣تف ٔ وػت ٣ثٝ ٔٙبث  ٔبِ ٣ؼوتفو فا٤٘ٛ  ٔب٘  عُٕ وٙؽ، ق ه٤عٙٛاٖ  ٕٔىٗ اوت ثٝ

 ٣فت٥ٍاق غٛؼٌأ  تٛا٘أؽ  ٣ٔأ  ظ٤ٌفا ٤ٗثبٌٙؽ. ا ٤ٝخؿة وفٔب ٢ثباتف ثفا ٢ٞب ٔدجٛـ ثٝ پفؼاغت ثٟفٜ

 4زتفخأ٣ ٚ ٕٞجف٤أه  وٙؽ ) ت٥تفغ ف٤پؿ ىه٤ـ ٢ٞب ٢ؼـ اوتفاتم ؽ٘ظف٤ثىبٞؽ ٚ اٚ ـا ثٝ تدؽ ف٤ٔؽ

                                                             
1. Altman & Saunders 

2. Zhu & Chen 

3. Hou et al. 

4. Chatterjee and Hambrick 
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ٕٔىٗ اوأت   ك٥٘ فت٥ٝغٛؼٌ فا٤ٖٔؽ ٣ضت ،٣ت٥ٚضع ٥ٗؼـ زٙ((. 1396) 1(؛ ٕ٘بق٢ ٚ ٕٞىبـا2007ٖ)

ثكـي ٚ پفغغأف   ٢ٞب ٢ٌؿاـٝ ٤وفٔب بقٔٙؽ٥ثبٌٙؽ وٝ ٘ ٣٤ٞب ٢تف ٌٛ٘ؽ ٚ وٕتف ثٝ ؼ٘جبَ ٘ٛآٚـ ٔطتبط

ثبٌأٙؽ   ٣٤ٞب ٢ـ٘ؽٜ ٘ٛآٚـثٝ ٚخٛؼ آٚ فت٥ٝغٛؼٌ فا٤ٖ، اٌف ٔؽٌفتٝ فغلاف تٛض٥طبت پ٥ًث .تٙؽٞى

ٖ ٝ ٤، وفٔبثٛؼٜاـقٌٕٙؽ ٚ وٛؼآٚـ  وؽثفوٝ ثٝ ٘ظف  ٕٔىأٗ اوأت    ٣ٔأبِ  ٢ٞأب  عأفف  ٍأف ٤ٚ ؼ ٌأؿاـا

 ،٣ضبات ٥ٗ. ؼـ زٙف٘ؽ٥ثٍ ؽ٤ٜـٌؽ ثبِمٜٛ ٘بؼ ٥ُـا ثٝ ٘ف  پتب٘ى ٢اعتجبـ ٢ٞب ىه٤ٌٛ٘ؽ وٝ ـ ت٥تفغ

ٝ  تٛا٘أؽ  ٣ٔأ  ٣ثب ٘ٛآٚـ٢ ٕٞفاٜ ثبٌأؽ ٚ ضتأ   ٣ثٝ ٌىُ ٔثجت تٛا٘ؽ ٣ٔ ف٤ٔؽ ٣فت٥ٍغٛؼٌ  ه٤أ عٙأٛاٖ   ثأ

ثب تٛخٝ ثأٝ تٛضأ٥طبت٣ وأٝ     (.2017، ٢2 ٚ ٕٞىبـاٖف٥وٍٕؽ )عُٕ وٙ ٙؽ٤ففآ ٤ٗعبُٔ ٔطفن ؼـ ا

تٛا٘ؽ ؼٚ تث ٥ف ٔتفبٚت ثف اـتجبط ثأ٥ٗ غٛؼٌأ٥فت٣ٍ ٚ ٘أٛآٚـ٢ ٌأفوت      ث٥بٖ ٌؽ ـ٤ىه اعتجبـ٢ ٣ٔ

 ٌفؼؼ: ِٛـت ق٤ف ٔغفش ٣ٔ ٥ٝ ؼْٚ تطم٥ك ثٝتٛخٝ ثٝ ٔجب٣٘ ٘ظف٢ فٛق ففض ثب ؼاٌتٝ ثبٌؽ.

تطت تأث ٥ف  ـا  ٣ٔؽ٤فاٖ عبُٔ ٚ ٘ٛآٚـ٢ ٌفوت ٣فت٥ٍغٛؼٌ ٥ٗـاثغٝ ث ٢اعتجبـ ىه٤ـ دوم: هیفرض

 ؼٞؽ. لفاـ ٣ٔ

 پیطینه پژوهص. 3

( ثأف  ٢وأبق  ٣ٚ ٌػّأ  ٢ؼاً٘ )ٔىتٙؽوأبق  ت٤ف٤ٔؽ ٢ٞب ٢تث ٥ف اوتفاتمثٝ ثفـو٣ ( 2014) 3ٛوبنِ

ٝ ٣ وأبقٔب٘  عّٕىفؼ ٘ٛآٚـ٢ ٚ ؼا٘أً   ت٤ف٤ٔأؽ  ٢ٞأب  ٢اوأتفاتم ٘تأب٤ح ٍ٘أبٖ ؼاؼ وأٝ    اوأت.   پفؼاغتأ

ً  عف٤كٚ اق  ٥ٓفٔىتم٥غ ٥ٗٚ ٕٞسٙ ٥ٓٔىتم ( ثٝ ٌى٢ُوبق ٣ٌػّ ٢ٚ )ٔىتٙؽوبق  ٢ٍف٥ب٘د٥أ ٔ ٘مأ

٘ىأجت ثأٝ    ٢وأبق  ٣ٌػّأ  ٢تأث ٥ف ٔثجأت ؼاٌأتٙؽ. اوأتفاتم    ٣ ثأف عّٕىأفؼ وأبقٔب٘    ٣٘ٛآٚـ٢ وأبقٔب٘ 

 .ؼاٌت٣ ثف عّٕىفؼ ٚ ٘ٛآٚـ٢ وبقٔب٘ ٢ٍتف٥تث ٥ف ث ٢ٔىتٙؽوبق ٢اوتفاتم

ٝ 2015اِٚىأٗ ٚ اوأأتىّجفي )  ُ ( ؼـ ٔغبِعأ فأأفاـ  ٚ ٌأأىُ تٟأبخ٣ٕ  ا٢ غٛؼٌأأ٥فت٣ٍ ٔأؽ٤فعبٔ

 غٛؼ٥ٌفتٝ، اففاؼ ـفتبـ٢ تٕب٤لات ثب ٔب٥ِبت٣ ٔؽ٤فاٖ ـا ٔٛـؼثفـو٣ لفاـؼاؼ٘ؽ وٝ ٍٔػُ ٌؽ ٔغبثك

                                                             
1. Namazi et al. 

2. Kashmiri et al. 

3. Lokas 
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ُ  غٛؼٌأ٥فت٣ٍ  اق تٛخ٣ٟ لبثُ التّبؼ٢ ا فات ٚ آٔبـ٢ اق٘ظف َ  ثأف  ٌأفوت  ٔأؽ٤فعبٔ ٝ  اضتٕأب  ا٤ٙىأ

 ؼاـؼ. ٚخٛؼ ٔب٥ِبت٣ ٌٛؼ ففاـ ؼـ ؼـ٥ٌف ٌفوت ٔؽ٤فعبُٔ

غٛؼ٥ٌفت٣ٍ ٔأؽ٤فاٖ   ؼٞؽ ٣ٔ( ٌٛاٞؽ٢ ـا ثٝ ؼوت آٚـؼ٘ؽ وٝ ٍ٘بٖ 2017) 1ٚ ٕٞىبـاٖ خٛؼ

ٝ ٌكاـٌأٍف٢ ٔأب٣ِ غٛاٞأؽ ٌأؽ ٚ ا٤أٗ أأف        ٔٙدف ثأٝ وأبًٞ و٥ف٥أت    ٝ  ثأ غأٛؼ ثبعأث افأكا٤ً     ٘ٛثأ

٣ فت٥ٍغٛؼٌأ ٕٞس٥ٙٗ ٌٛاٞؽ ثبقٌٛوٙٙؽٜ ا٤ٗ أف ٌأؽ وأٝ    .ٌفؼؼ ٣ٔتمُ ضىبثفوبٖ ٔى اِكضٕٝ ضك

 .ؼٞؽ ٣ٔؼـ ث٥ٗ ٔؽ٤فاٖ عبُٔ اضتٕبَ اوتعفب٢ ضىبثفوبٖ ـا افكا٤ً 

اـتجبعأبت و٥بوأ٣ ٌأفوت ثأف ٔػأبـج       تأث ٥ف ( ؼـ پم٣ٍٞٚ ثب عٙأٛاٖ  2018ٚاً٘ ٚ ٕٞىبـاٖ )

ثف ٘مً ث٥ً اعتٕبؼ٢ ٔؽ٤فاٖ ثأٝ ا٤أٗ ٘ت٥دأٝ ـوأ٥ؽ٘ؽ وأٝ ثأ٥ٗ اـتجبعأبت         تثو٥ؽثب  پمًٚٞ ٚ تٛوعٝ

 و٥بو٣ ٚ ٔػبـج پمًٚٞ ٚ تٛوعٝ ـاثغٝ ٔٙف٣ ٚ ٔعٙبؼاـ٢ ٚخٛؼ ؼاـؼ.

( ؼـ تطم٥مأأ٣ ثأأب اوأأتفبؼٜ اق ا٘أأؽاقٜ أضأأب٢ ٔأأؽ٤فاٖ عبٔأأُ وأأٝ ثأأفا٢  2018ٕٞىأأبـاٖ )ٞأأبْ ٚ 

ثأأ٥ٗ غٛؼٌأأ٥فت٣ٍ ٔأأؽ٤فعبُٔ ٚ ٢ غٛؼٌأأ٥فت٣ٍ افأأفاؼ اوأأتفبؼٜ ٌأأؽ ثأأٝ ثفـوأأ٣ ـاثغأأٝ  ف٥أأٌ ا٘أأؽاقٜ

 ـٝ ٤وأأفٔب٢ ٞأب  بوأت ٥و وأأٝ  اوأت ضأأبو٣ اق آٖ  ٞأب  بفتأأ٢ٝ ٚ عّٕىأأفؼ ٌأفوت پفؼاغتٙأأؽ وأٝ ٤  ٌأؿا

ٚ تٛوأعٝ ٚ تطّأ٥ُ ٚ    ٢ )ثػَّٛ ؼـ ٔػبـج تطم٥أك ٌؿاـٝ ٤وفٔبغٛؼ٥ٌفت٣ٍ ٔؽ٤فعبُٔ ثب ث٥ً 

 اؼغبْ ثٛؼ( ـاثغٝ ٔعٙبؼاـ٢ ؼاـؼ.

ـاثغأٝ ثأ٥ٗ غٛؼٌأ٥فت٣ٍ، ثأ٥ً اعتٕأبؼ٢       ( ؼـ پم٣ٍٞٚ ثب ثفـو2021٣) 2ٕٞىبـاٖا٥ِّٕى٣ ٚ 

ٔب٣ِ ثٝ ا٤ٗ ٘ت٥دأٝ ـوأ٥ؽ٘ؽ وأٝ ثأ٥ٗ غٛؼٌأ٥فت٣ٍ ٔأؽ٤ف٤ت٣ ٚ        ٞب٢ ِٛـتٔؽ٤فاٖ ٚ لبث٥ّت ٔمب٤ىٝ 

ثأب ثفـوأ٣    ٞأب  آٖٔب٣ِ ؼـ ا٤فاٖ اـتجبط ٔثجت ٚ ٔعٙأبؼاـ٢ ٍٔأبٞؽٜ ٌأؽ،     ٞب٢ ِٛـتٔمب٤ىٝ  ت٥لبثّ

 عفال٣، اـتجبط ٔٙف٣ ث٥ٗ ا٤ٗ ؼٚ ٔتغ٥ف ـا ٥٘ك ٍ٘بٖ ؼاؼ٘ؽ. ٞب٢ ٌفوت

ٔ   فا٤ٖٔؽ ٣فت٥ٍغٛؼٌ ف٥تث  ٣( ثٝ ثفـو2021لاً٘ ٚ ٕٞىبـاٖ ) ٞ  ٣ٔأبِ  ٥ٗعبُٔ ثأف تأث ٚ  ٣ثأؽ

 فت٥ٝعبٔأُ غٛؼٌأ   فا٤ٖوأٝ ٔأؽ   ؼٞأؽ  ٣پمًٚٞ ٍ٘أبٖ ٔأ   ٤ٗا٘ؽ. ا ٞب پفؼاغتٝ ٌفوت ٢عّٕىفؼ ٘ٛآٚـ

 ـ  ،٣ثؽٞ ٣ٔبِ ٥ٗتثٔ ٤ًافكا ك٤اق عف تٛا٘ٙؽ ٣ٔ ٞأب وٕأه وٙٙأؽ.     ٌأفوت  ٢ثٝ ثٟجٛؼ عّٕىأفؼ ٘أٛآٚ

                                                             
1. Judd et al. 

2. Almaleki et al. 
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 ٢تأف  ٢ٔثجت لٛ ف٥تث  ٣ؼِٚت ٢ٞب ؼـ ٌفوت فا٤ٖٔؽ ٣فت٥ٍغٛؼٌٕٞس٥ٙٗ ٘تب٤ح ث٥بٍ٘ف ا٤ٗ اوت وٝ 

 ؼاـؼ. ٢ٚ ٘ٛآٚـ ٣ثؽٞ ٣ٔبِ ٥ٗثف تثٔ

 ـٝ ٤ٚ وأفٔب  فعب٤ُٔٔؽ ٣فت٥ٍـاثغٝ غٛؼٌ ٣( ثٝ ثفـو2022ٚاً٘ ٚ ٕٞىبـاٖ ) ٌأفوت   ٢ٌأؿا

 ٤ُأ تٕب فت٥ٝعبٔأُ غٛؼٌأ   فا٤ٖوأٝ ٔأؽ   ؼٞأؽ  ٣پأمًٚٞ ٍ٘أبٖ ٔأ    ٤ٗأ ا٘ؽ. ا ٚ تٛوعٝ پفؼاغتٝ ك٥ؼـ تطم

ثأٝ اعتجأبـ    تٛا٘أؽ  ٣الأؽأبت ٔأ   ٤ٗأ ا فا٤ٚ تٛوعٝ ؼاـ٘ؽ، ق ك٥ؼـ تطم ٢ٌؿاـٝ ٤وفٔب ٤ًثٝ افكا ٢ٍتف٥ث

 .ؼـ ِٙعت وٕه وٙؽ ٞب آٖٚ خّت تٛخٝ  ٣ٌّػ

ٔػأأبـج تطم٥أأك ٚ تٛوأأعٝ ثأأب ٘مأأً ثأأف  ضبو٥ٕأأت ٌأأفوت٣ تأأث ٥ف( 2024) 1ٔطٕأأؽ ٚ ٕٞىأأبـاٖ

 ك٥تطمؼـ  ٢ٌؿاـٝ ٤وفٔب ٙؽ وٝبفت٤  ؼوتتعؽ٤ٍّف٢ ا٘ؽاقٜ ٌفوت ـا ثفـو٣ ٕ٘ٛؼ٘ؽ ٚ ثٝ ا٤ٗ ٘ت٥دٝ 

ٜ تف  ٞب٢ وٛزه ٘ىجت ثٝ ٌفوت تف يٞب٢ ثكـ ٌفوت ٚ تٛوعٝ  ٚ اق ا٥ٕٞت ثباتف٢ ثفغٛـؼاـ ثأٛؼ

 ٞىتٙؽ. ؼـ ا٤ٗ ق٥ٔٙٝ ثٝ ٔٙبث  ثٟتف ٣ؼوتفو ٢ٔىتعؽ خىتدٛ ثفا ث٥ٍتف

ٞب ثٝ ا٤ٗ  ( ثب ثفـو٣ ا فات غٛؼ٥ٌفت٣ٍ ٔؽ٤فاٖ ثفآٌفت٣ٍ وبقٔب1387ٖل٣ّ پٛـ ٚ ٕٞىبـاٖ )

عٛـ ٔٛفك عُٕ وٙٙأؽ ٚ ضضٛـٌأبٖ ؼـ وأبقٔبٖ     ٘ت٥دٝ ـو٥ؽ٘ؽ وٝ ٔؽ٤فاٖ غٛؼ٥ٌفتٝ ٕٔىٗ اوت ثٝ

ٞبى ثبٞٛي ٞىتٙؽ، ؼ٤ٍفاٖ ـا تطف٤ه وأفؼٜ ٚ وأبقٔبٖ ـا    اوتفاتم٤ىت ٞب آٖضفٚـى ثبٌؽ، ٚلت٣ 

 ؼٞٙؽ. و٢ٛ آ٤ٙؽ ثٟتف وٛق ٣ٔ ثٝ

( ؼـ پم٣ٍٞٚ ثب عٙٛاٖ ـاثغٝ ـاٞجف٢ ٌفوت٣ ٚ ٔػبـج پأمًٚٞ  1396ٕٞىبـاٖ )ٟٔفثبٖ پٛـ ٚ 

ٝ   ؼـ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ ٌؽٜ ففت٤ٝپؿؼاـ٣٤ٚ  ٞب٢ ٌفوتٚ تٛوعٝ  ؼوأت ٤بفتٙأؽ    ثٝ ا٤أٗ ٘ت٥دأ

 .فؼ٤پؿ ٣ٔ تث ٥فاق ٘ظبْ ـاٞجف٢ ٌفوت٣ ٌفوت،  ٞب ٌفوت٢ پمًٚٞ ٚ تٛوعٝ ٞب بوت٥ووٝ 

ثأف   تثو٥أؽ خف٤بٖ ٘مؽ ع٥ّٕبت٣ ثف ٔػأبـج پأمًٚٞ ٚ تٛوأعٝ ثأب      تث ٥ف( 1400ٔفاؼ٢ ٚ تطمم٣ )

خف٤أبٖ ٘مأؽ    ؼٞأؽ  ٣ٔأ ٍ٘أبٖ   ٞأب  آٖ. ٘تب٤ح پمًٚٞ لفاـؼاؼ٘ؽ٣ ٔٛـؼثفـو٘مً ٌب٤ىت٣ٍ ٔؽ٤فاٖ ـا 

ؼاـؼ ٚ پأبؼاي   ٞأب  ٌأفوت ـج پمًٚٞ ٚ تٛوعٝ ٔعٙبؼاـ ٚ ٔثجت٣ ثف ٔػب تث ٥فع٥ّٕبت٣ ٚ پبؼاي ٘مؽ٢ 

 ٔعٙبؼاـ٢ ٘ؽاـؼ. تث ٥فغ٥ف ٘مؽ٢ 

                                                             
1. Muhammad et al. 
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 ٤ٝأ آقٔأٖٛ ٘ظف : وأٛؼ  ت٥أ ف٥ثأف و  فا٤ٖٔأؽ  ٣فت٥ٍتأث ٥ف غٛؼٌأ  ( 1403فمٝ وف٣ٕ٤ ٚ ٕٞىبـاٖ )

 فا٤ٖٔأؽ  ٣فت٥ٍغٛؼٌؼٞؽ ٍ٘بٖ ٣ٔ ٞب آ٣٤ٖ ـا ٔٛـؼثفـو٣ لفاـؼاؼ٘ؽ وٝ ٘تب٤ح ـفتبـٌفا ٣ـٚاٍ٘ٙبو

ٔفثأٛط ثأٛؼٖ ٚ    ،٣ٙأ ٥ثً ٥پأ  ت٥أ لبثّ ،٢ؽاـ٤أ وٛؼ ٕٞسأٖٛ پب  ت٥ف٥ثف اثعبؼ ٔػتّف و ٢تث ٥ف ٔعٙبؼاـ

 ٔٛل  ثٛؼٖ وٛؼ ٌفوت ؼاـؼ. ثٝ

وٝ ث٥ٍتف تطم٥مبت ثٝ تث ٥ف غٛؼ٥ٌفت٣ٍ ٔؽ٤فاٖ  اوتٌىبف تطم٥مبت٣ ؼـ ٔغبِعبت پ٥ٍ٥ٗ ا٤ٗ 

ٌأؿاـ٢   فٔب٤ٝٞأب٢ وأ   ٞب٢ ٔب٣ِ ٚ ـفتبـ٢ ٔب٘ٙؽ ٌكاـٌٍف٢ ٔب٣ِ، ففاـ ٔب٥ِأبت٣، ٤أب و٥بوأت    ثف خٙجٝ

ٖ  تث ٥ف غٛؼٌأ٥فت٣ٍ  ا٢ ثٝ عٛـ غبَ ٔغبِع٥ٞٝر ب ا٘ؽ، أّ پفؼاغتٝ ثأب  ـا ثأف ٘أٛآٚـ٢ ٌأفوت٣     ٔأؽ٤فا

ٜ ثفـوأ٣ لأفاـ   ٔٛـؼ ٌف  تٛخٝ ثٝ ـ٤ىه اعتجبـ٢ ثٝ عٙٛاٖ ٔتغ٥ف تعؽ٤ُ ا٤أٗ ٔٛضأٛ  ثأب     ت.اوأ  ٘أؽاؼ

ا٤أٗ   ؼ.ؼاـ ٞأب ا٥ٕٞأت   ٞب٢ ـلبثت٣ ٚ پفـ٤ىه ٌأفوت  تٛخٝ ثٝ ا٥ٕٞت ـٚقافكٖٚ ٘ٛآٚـ٢ ؼـ ٔط٥ظ

ٞب٢ ٌػّأ٥ت٣ ٔأؽ٤فاٖ، ـ٤ىأه اعتجأبـ٢ ٚ      تٛا٘ؽ ثٝ ؼـن ثٟتف٢ اق ـاثغٝ ٥ٔبٖ ٤ٚم٣ٌ پمًٚٞ ٣ٔ

ٞب ٔٙدف ٌٛؼ ٚ ثف ا٤ٗ اوبن ـاٞىبـٞب٢ ٔؽ٤ف٤ت٣ خؽ٤أؽ٢ ـا ثأفا٢ ثٟجأٛؼ     تٛا٘ب٣٤ ٘ٛآٚـا٘ٝ ٌفوت

 ؽ.٘ٛآٚـ٢ اـائٝ ؼٞ

 تحقیق روش. 4

ؼـ ضأٛق٠ تطم٥مأبت تِٛأ٥ف٣ ـٌفوأ٣٘ٛ٥ ضىأبثؽاـ٢ ٚ ٔجتٙأ٣ ثأف         ٥ٕ٘أٝ تدفثأ٣  ا٤ٗ تطم٥ك اق ٘ٛ  

 ٞأب٢  ٌأفوت . ثأفا٢ ا٘دأبْ ا٤أٗ تطم٥أك،     وأت ا ٞأب  ٌأفوت ٔأب٣ِ   ٞأب٢  ِأٛـت اعلاعبت ٚالع٣ ؼـ 

وٝ ثب تٛخٝ  اوت ٌؽٜ خبٔعٝ آٔبـ٢ ؼـ ٘ظف ٌففتٝ عٙٛاٖ ثٝؼـ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ  ٌؽٜ ففت٤ٝپؿ

ٞدأف٢ ٌٕىأ٣ ؼـ    1389ثب٤أؽ ؼـ وأبَ    ٔأٛـؼ٘ظف  ب٢ٞأ  ٌفوت. 1 ٌؽٜ اوت: ثٝ ٌفا٤ظ فٛق ٍٕٞٗ

ٌؽٜ ثبٌأؽ. ا٤أٗ    ؼـ تبث٢ّٛ ل٥ٕت وٟبْ ؼـج ٞب آٖثبٌٙؽ ٚ ٘بْ  ٌؽٜ ففت٤ٝپؿثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ 

ثب٤أؽ ٔٙتٟأ٣ ثأٝ پب٤أبٖ      ٞأب  ٌأفوت . وأبَ ٔأب٣ِ   2ؼـ ثٛـن ثبٌٙؽ.  1401ثب٤ؽ تب پب٤بٖ وبَ  ٞب ٌفوت

پب٤أبٖ وأبَ ٔأب٣ِ     (1389-1401)ـ عَٛ ؼٚـ٠ قٔب٣٘ تطم٥ك ٘جب٤ؽ ؼ ٞب ٌفوت. ا٤ٗ 3اوفٙؽٔبٜ ثبٌؽ. 

 ـٝ ٤ٞأب٢ وأفٔب   ٞب ٚ ٔؤوىبت ٔأب٣ِ )ٌأفوت   خكٚ ثب٘ه ٌفوت. 4غٛؼ ـا تغ٥٥ف ؼاؼٜ ثبٌٙؽ.  ، ٢ٌأؿا

 ،ثأب تٛخأٝ ثأٝ ٌأفا٤ظ فأٛق     . ( ٘جبٌأٙؽ ٞأب  ٤ًٙك٥ٞب ٚ ِ ثب٘ه ٞب٢ ّٞؽ٤ًٙ، ٔب٣ِ، ٌفوت ٢ٌف ٚاوغٝ

٢ تطم٥أك ؼـ ٘ظأف ٌففتأٝ ٌأؽ٘ؽ. ؼـ ا٤أٗ      ٞبٝ ٥ففضاق ِٙعت ؼاـ٣٤ٚ ثفا٢ آقٖٔٛ  ٌفوت 26تعؽاؼ 

 [
 D

O
I:

 1
0.

61
18

6/
qj

fe
p.

12
.4

7.
97

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

26
-0

2-
17

 ]
 

                            17 / 33

http://dx.doi.org/10.61186/qjfep.12.47.97
https://qjfep.ir/article-1-1638-en.html


 3741، پاییس 74، سال دوازدهم، شماره اقتصادیهای مالی و  سیاست فصلنامه 331

ْ   ِٛـت ثٝثفاقي اٍِٛ  ا فات وبَ، وٙتفَ ٌؽٖ ثٝ ؼ٥ُِپمًٚٞ  ٜ  ٔمغعأ٣ ا٘دأب ثأفا٢   ٚ وأپه  ٌأؽ

. ٌأفؼؼ  ٣ٔأ )پبُ٘ ٔمبْٚ( اوتفبؼٜ  اوتب٘ؽاـؼ ٔمبْٚ ٢غغبٞباق ـٚي  ٞبٝ ٥ففضٚ آقٖٔٛ  ٞب ؼاؼٜثفـو٣ 

ٌأفوت ٔأؽ٤ف٤ت فٙأبٚـ٢    ٢ وأؽاَ ٚ  ٞأب  ت٤وأب اق عف٤أك   ٞأب  ٌفوت٢ ٔٛـؼ٥٘بق بٞ ؼاؼٜاعلاعبت ٚ 

 ٌؽٜ اوت. ٌفؼآٚـ٢ ثٛـن تٟفاٖ

 رهایمتغ یریگ اندازه هو نحو ها هیآزمون فرض یالگو

 (:2021ٌفؼؼ )لاً٘ ٚ ٕٞىبـاٖ، ٞب٢ ق٤ف اوتفبؼٜ ٣ٔٞب اق ٔؽَؼـ ا٤ٗ تطم٥ك ثفا٢ آقٖٔٛ ففض٥ٝ

 ٔؽَ ففض٥ٝ اَّٚ:

 (1ـاثغٝ )

                                                               
                                     

 ٔؽَ ففض٥ٝ ؼّْٚ:

 (2ـاثغٝ )

                                                           
                                                   
              

 :اوتثٝ ٌفش ق٤ف  2ٚ  1تعف٤ف ع٥ّٕبت٣ ٔتغ٥فٞب٢ ٔٛخٛؼ ؼـ ؼٚ ـاثغٝ 

 متغیر وابسته پژوهص

Inov:  تمى٥ٓ خٕأ    عف٤ك ٚ تٛوعٝ وٝ اق ٞب٢ تطم٥كٞك٤ٙٝ ثف اوبن٘ٛآٚـ٢ ٌفوت٣ ؼـ ا٤ٗ تطم٥ك

 (.2022، 1)اٚوبُ٘ ٚ ٕٞىبـاٖ ؽ٤آ ٣ٔ ثٝ ؼوتثف وٛؼ ع٥ّٕبت٣ ٌفوت  ٢ تطم٥ك ٚ تٛوعٝٞب ٤ٝٙٞك

 متغیر مستقل پژوهص

 Nar :أضأبم  ا٘ؽاقٜ اق  ٝ ٜ وأٙدٝ  عٙأٛاٖ   ثأ ٜ   غٛؼٌأ٥فت٣ٍ  ٢ف٥أ ٌ ا٘أؽاق  ثأفا٢  .اوأت  اوأتفبؼٜ ٌفؼ٤أؽ

ٔفثأ  ٤أب    ،(2018ٞأبْ ٚ ٕٞىأبـاٖ،    ٌؽٜ )ٔب٘ٙؽ ا٘دبْ ٞب٢پمًٚٞ ثب ٔغبثك غٛؼ٥ٌفت٣ٍ ٢ف٥ٌ ا٘ؽاقٜ

                                                             
1. O’Connell et al. 

 [
 D

O
I:

 1
0.

61
18

6/
qj

fe
p.

12
.4

7.
97

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

26
-0

2-
17

 ]
 

                            18 / 33

http://dx.doi.org/10.61186/qjfep.12.47.97
https://qjfep.ir/article-1-1638-en.html


 331  یشرکت یو نوآور یاعتبار سکیر رعامل،یمد یفتگیخودش

 
 

ْ  اق ثعؽ. ـوؽ٣ٔ أضب پب٤ب٣٘ ٘مغٝ ثٝ عفف ٞف وٝ وفؼٜ عفاض٣ أضب اعفاف ؼـ ٔىتغ٣ّ٥ ٗ  ا٘دأب  ا٤أ

ٛ  ثف اوبن لبعؽٜ  ت٤ؼـٟ٘بٌفؼ٤ؽٜ ٚ  ٢ف٥ٌ ا٘ؽاقٜ ٔىتغ٣ّ٥ ٔفثع٣ ٤ب ٔىبضت ٘بض٥ٝ وبـ، ، ثأٝ  پأبـٜ تأ

ؼٚ ؼٞه ثبا٢ ٔىبضت أضبم ٔؽ٤فاٖ ٞف ِأٙعت، عأؽؼ ٤أه اغتّأبَ ؼاؼٜ وأٝ ث٥أبٍ٘ف ٔأؽ٤فاٖ        

ٌأٛؼ. ثأفا٢ وٙتأفَ غغأب٢ أضأبم      ٞب٢ ؼ٤ٍف عأؽؼ ِأفف اغتّأبَ ؼاؼٜ ٔأ٣    ٚ ثٝ ؼٞه غٛؼ٥ٌفتٝ

ٝ  قْاوأتفبؼٜ ٌفؼ٤أؽٜ اوأت. ا    ٞب آٖأضبمٞب٢ ٔٛخٛؼ ٞف ٤ه اق  ٥ٗب٥ٍ٘ٔٔؽ٤فاٖ عبُٔ اق   ؾوأف  ثأ

ٔؽ٤فٜ ٚ وؽاَ، ٤ع٣ٙ ٌكاـي فعب٥ِت ٥ٞئت وب٤ت ؼـ ٚال  ٞب٢ ٌكاـي اق ٔؽ٤فاٖ عبُٔ أضبم اوت

 اوت. ٌؽٜ ٢آٚـ خٕ  ٔٛـؼٔغبِعٝٞب٢  ٞب٢ ٔب٣ِ ٌفوت ٕٞس٥ٙٗ ِٛـت

 کننده لیتعدمتغیر 

 Crdr : اوأتفبؼٜ ٌفؼ٤أؽٜ اوأت.     ٞأب  ؼاؼٜاق تط٥ُّ پٌٍٛأ٣   ٞب ٌفوتثفا٢ ٔطبوجٝ ـ٤ىه اعتجبـ٢

ٝ  ٚاضأؽٞب٣٤  ٘ىج٣ وبـا٣٤ ٞب،ؼاؼٜ پ٣ٌٍٛ تط٥ُّ  ـا ؼاـ٘أؽ  ٍٔأبث٣ٟ  ٞأب٢ غفٚخأ٣  ٚ ٞأب ٚـٚؼ٢ وأ

َ  ؼـ ٚاضأؽ  آٖ عّٕىفؼ ثٝ ٥ٌف٘ؽٜ ت٥ّٕٓ ٚاضأؽ ٞأف ٘بوأبـا٣٤ ٤أب وبـا٣٤. وٙؽ٣ٔ ٥ٌف٢ا٘ؽاقٜ  ا٘تمأب

ً  .ؼاـؼ ثىأت٣ٍ  غأبَ،  ا٢ضٛقٜ ٚاضؽٞب ؼـ وب٤ف ثب ٔمب٤ىٝ ؼـ ٞب٤ًغفٚخ٣ ثٝ ٞبٚـٚؼ٢  پأأمٚٞ

٘ىجت خبـ٢، ؼفعبت پًٌٛ ثٟأفٜ  ٔتغ٥ف  اق ٌفوت غفٚخ٣ ث٥بٖ ثفا٢ ٤بؼٌؽٜ ـٚي ضبضأف، ٍٔبثٝ

ٝ   ٞأب  ٣٤وُ ؼاـا تٛوظ وٛؼ لجُ اق ثٟفٜ ٚ ٔب٥ِبت، وفٔب٤ٝ ؼـ ٌفؼي غبُِ ثٝ وأُ   ، وأٛؼ غأبُِ ثأ

ٜ  ٌأفوت  ٚ ضبٌأ٥ٝ وأٛؼ   ٞأب  ٣وُ ثؽٞ ، ٚخٜٛ ٘مؽ ثٝٞب ٣٤ؼاـا  اق ثأأفا٢ ٚـٚؼ٢  ٚ وٙأأؽ ٔأأ٣  اوأتفبؼ

 ثفؼ.٣ٔ ثٟفٜ ٞب ٣٤وُ ؼاـا ثّٙؽٔؽت ثٝ ٢ٞب ٣وُ ؼاـا٣٤ ٚ ٘ىجت ثؽٞ ىجت وُ ثؽ٣ٞ ثٝ٘

ٜ  ٌأفٚ  اق عأؽؼ ِأفف    ٞأب  ؼاؼٜآٔؽٜ ثفا٢ تط٥ُّ پ٣ٌٍٛ  ؼوت ٔمؽاـ ثٝ ٤أه   ثأٝ عأؽؼ   ٚ تأب  ٌأؽ

٤عٙأ٣ تٛا٘أب٣٤   )ـ٤ىه اعتجبـ٢ ٌفوت وٕتأف   ٤ٌٓٛ ٣ٔ تف ه٤٘كؼثٝ عؽؼ ٤ه  ٤ع٣ٙ ٞفزٝ ـوؽ ٣ٔ

ُ ٌفوت ؼـ پفؼاغت  ثأٝ عأؽؼ ِأفف     ٞأب  ؼاؼٜٚ ٞفزأٝ ٘ت٥دأٝ    (ثأباتف اوأت   ثأؽ٣ٞ غ٥ّأ٣   ٚفأف   اِأ

ٝ ٥ؼـ٘تثبٌؽ ٤ع٣ٙ ا٤ٙىٝ ـ٤ىه اعتجبـ٢ ٌفوت ث٥ٍتف ٚ  تف ه٤٘كؼ تٛا٘أب٣٤ ٌأفوت ؼـ پفؼاغأت     دأ
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 ـاوت ٘بتٛاٖ غ٣ّ٥ وٓ ٚ ٤ب ثؽ٣ٞ ٚفف  اُِ ٢ اق . اقْ ثٝ ؾوف اوت ثفا٢ تفى٥ف ٔتغ٥ف ـ٤ىه اعتجأب

 (.2004، 1اوت )ٞبِىٛن ٚ وبأٛـ٤ه ٌؽٜ اوتفبؼٜٔعىٛن عؽؼ آٖ 

 متغیرهای کنترلی پژوهص

٢ ٞأب  ٤أ٣ ؼاـاوأٛؼ ع٥ّٕأبت٣ ثأف وأُ     ٞب وٝ اق عف٤أك تمىأ٥ٓ    ثفاثف اوت ثب ٘فظ ثبقؼٜ ؼاـا٣٤ :      

 .آ٤ؽ ثٝ ؼوت ٣ٌٔفوت 

ثأٝ  ٌأفوت  ٢ ٞأب  ٤أ٣ ؼاـاثأف وأُ    ٞب ٣ثؽٞثفاثف اوت ثب اٞفْ ٔب٣ِ ٌفوت وٝ اق تمى٥ٓ وُ  :      

 آ٤ؽ. ؼوت ٣ٔ

ٝ   اـقي ثف تمى٥ٓ عبؼ٢ وٟبْ ِبضجبٖ ضمأٛق ثب اـقي ثأبقاـ اوت ثفاثف :        ؼٚ ٞأف  ؼفتأف٢ وأ

 .ٌٛ٘ؽ ٣ٔ ٔطبوجٝ وبَ پب٤بٖ ؼـ

ثأٝ ؼوأت    ٞب ٣٤ؼاـاثفاثف اوت ثب خف٤بٖ ٘مؽ ع٥ّٕبت٣ وٝ اق تمى٥ٓ خف٤بٖ ٘مؽ ع٥ّٕبت٣ ثف وُ  :     

 آ٤ؽ. ٣ٔ

 .ٌفؼؼ ٢ٔ٣ ٌفوت ٔطبوجٝ ٞب ٣٤ؼاـاثفاثف اوت ثب ا٘ؽاق٠ ٌفوت وٝ اق عف٤ك ٍِبـ٤تٓ  :       

 ٔؽ٤فٜ ٌفوت. وُ اعضب٢ ٥ٞئت ٔؽ٤فٜ ثٝ ثفاثف اوت ثب ٘ىجت اعضب٢ غ٥فٔٛظف ٥ٞئت :        

، وبـٌٙبوأ٣  1ثفاثف اوت ثب ٌب٤ىت٣ٍ ٔؽ٤فعبُٔ وٝ ثفا٢ اففاؼ ثب ٔمغ  ٥ِىب٘ه عأؽؼ   :         

؛ لاً٘ ٚ ٕٞىأبـاٖ،  2022ٌؽٜ اوت )ٚاً٘ ٚ ٕٞىبـاٖ،  ٌففتٝ ؼـ٘ظف 3ٚ ؼوتفا عؽؼ  2اـٌؽ عؽؼ 

2021.) 

Yeari,t: .َثفاثف اوت ثب ٔتغ٥ف وبغت٣ٍ ثفا٢ وٙتفَ ا فات وب 

 

 

 

 

                                                             
1. Halkos & Salamouris 

 [
 D

O
I:

 1
0.

61
18

6/
qj

fe
p.

12
.4

7.
97

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

26
-0

2-
17

 ]
 

                            20 / 33

http://dx.doi.org/10.61186/qjfep.12.47.97
https://qjfep.ir/article-1-1638-en.html


 331  یشرکت یو نوآور یاعتبار سکیر رعامل،یمد یفتگیخودش

 
 

 های پژوهص یافته. 5

 ی متغیرهای پژوهصآمار توصیف

ٝ    ،٢آٚـ خٕأ   ٢ثأفا ؼـ ا٤ٗ تطم٥ك  ٢ اق آٔأبـ  عأؽؼ  ك٤ضمأب  ف٥ٚ تِٛأ  ٢ثٙأؽ  غلاِأٝ وأفؼٖ، عجمأ

ٝ ٞأب٢   ٌأفوت  ٌٛؼ. ؼـ ا٤ٗ تطم٥ك ت٥ِٛف٣ اوتفبؼٜ ٣ٔ ٌأفوت ثأٛؼٜ اوأت وأٝ ثأف       26 ٔٛـؼٔغبِعأ

ٝ   ٞىأت ٍٔأبٞؽٜ   166( ثفاثأف  1401-1389وبَ )–اوبن ٌفوت ٢ ٘أٛآٚـ٢  . ٥ٔأب٥ٍ٘ٗ ٔتغ٥أف ٚاثىأت

٤عٙأ٣ ؼاـا٢ وٕتأف٤ٗ    اوأت  00001/0ثفا٢ ا٤ٗ ٔتغ٥أف،   آٔؽٜ ؼوت ثٝضؽالُ ٔمؽاـ  وٝ اوت 013/0

 986/0آٔأؽٜ   ؼوت ثٝٔمؽاـ  ٚ ضؽاوثف 1396ٌفوت ـٚق ؼاـٚ ثفا٢ وبَ وٝ ٔتعّك ثٝ  اوت٘ٛآٚـ٢ 

 ٢1389 أأ٥ٗ ثأفا٢ وأبَ    ؼاـٚوأبق ٌأفوت  وٝ ٔتعّك ثأٝ   اوت٤ع٣ٙ ؼاـا٢ ث٥ٍتف٤ٗ ٘ٛآٚـ٢  ٞىت

ٝ  18/0 وت. ٔتغ٥ف ٔىتمُ ا٤ٗ تطم٥ك ٤ع٣ٙ غٛؼ٥ٌفت٣ٍ ؼاـا٢ ٥ٔب٥ٍ٘ٗا ٖ  وأ ؼٞٙأؽٜ ا٤أٗ اوأت،     ٍ٘أب

-ٞب٢ ٔٛـؼٔغبِعٝ ؼاـا٢ غ٥ِّٛت غٛؼ٥ٌفت٣ٍ ثب ؼـخأٝ وٕتأف٢ ٔأ٣    ث٥ٍتف ٔؽ٤فاٖ عبُٔ ٌفوت

وأٝ ضأؽالُ    اوت 147/1 ؼاـا٢ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ وٙٙؽُٜ ٤تعؽٔتغ٥ف  عٙٛاٖ ثٝثبٌٙؽ. ٕٞس٥ٙٗ ـ٤ىه اعتجبـ٢ 

ٞأب٢ ؼاـا٢ وٕتأف٤ٗ تأٛاٖ ثأفا٢      وٝ ٔفثأٛط ثأٝ ٌأفوت    اوت 1ثفا٢ ا٤ٗ ٔتغ٥ف  آٔؽٜ ؼوت ثٝٔمؽاـ 

وأٝ ا٤أٗ    اوت 761/4ثفا٢ ا٤ٗ ٔتغ٥ف  آٔؽٜ ؼوت ثٝثبقپفؼاغت ثؽ٣ٞ ثٛؼٜ ٚ ٕٞس٥ٙٗ ضؽاوثف ٔمؽاـ 

 .اوت 1401ت٥ِٛؽ ؼاـٚ ثفا٢ وبَ  ٌفوتعؽؼ ٔتعّك ثٝ 

، اٞأفْ ٔأب٣ِ ٌأفوت، ٘ىأجت اـقي     ٞأب  ٤أ٣ ؼاـا٥ٔب٥ٍ٘ٗ ٔتغ٥فٞب٢ وٙتف٣ِ ٥٘ك اعٓ اق ٘فظ ثبقؼٜ 

ثبقاـ وٟبْ ثٝ ؼفتف٢ وٟبْ، خف٤أبٖ ٘مأؽ ع٥ّٕأبت٣، ا٘أؽاقٜ ٌأفوت، ٘ىأجت ٔأؽ٤فاٖ ٔىأتمُ ٚ ٔمغأ           

وٝ  اوت 722/2ٚ  641/0، 94/14، 058/0، 3418404، 531/0، 25/0ثٝ تفت٥ت  فعب٤ُٔٔؽتط٣ّ٥ّ 

َ  اوت. ؼ٥ُِ اوتفبؼٜ اق ٔتغ٥فٞأب٢   ٍٔبٞؽٜ لبثُ 1-4ؼـ خؽَٚ  ٞأب٢ ـٌفوأ٥ٖٛ ا٤أٗ    وٙتفِأ٣ ؼـ ٔأؽ

ٔتغ٥فٞب٢ ٔىتمُ ثب ؼـ ٘ظف ٌففتٗ ا ف ٔتغ٥فٞأب٢ وٙتفِأ٣، ثأف ٔتغ٥أف ٚاثىأتٝ ثفـوأ٣ ٚ        تث ٥فاوت وٝ 

 ٔٛـؼ آقٖٔٛ لفاـ ٥ٌفؼ.
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 َای تًصیفی متغیرَای پژيَص آمارٌ 1جذيل ضمارۀ 

 حداکثز حداقل اوحزاف معیار میاوگیه متغیزَا

 986/0 00001/0 079/0 013/0 وًآيری

 1 0 385/0 180/0 زیمد یفتگیخًدش

 761/4 1 550/0 147/1 یاعتبار سکیر

 761/4 0 560/0 218/0 یاعتبار سکیبا ر یفتگیخًدش تعامل

 834/0 029/0 126/0 250/0 َا ییدارا باسدٌ

 224/1 012/0 241/0 531/0 شزکت یمال اَزم

 e27/2+07 0 3367245 3418404 سُام یارسش باسار سُام بٍ دفتز وسبت

 555/0 -372/0 117/0 058/0 یاتیوقد عمل انیجز

 642/18 790/6 197/1 949/14 شزکت اوداسٌ

 1 4/0 120/0 641/0 مستقل زانیوسبت مد

 3 1 546/0 722/2 زعاملیمد یلیمقطع تحص

 ٞب٢ ٔطمك بفت٤ٝ ٔٙج :

 اول هنتایج آزمون فرضی

ٚ  ٣تأث ٥ف ٔٙفأ   ٣ٔأؽ٤فاٖ عبٔأُ ثأف ٘أٛآٚـ٢ ٌأفوت      ٣فت٥ٍٔغفش ٌؽ وٝ غٛؼٌ ٌٛ٘ٝٗ ٤اَٚ ا ٝففض٥

ٌأؽٜ ٚ ثأفاقي    ا فات وبَ وٙتفَ 2ٚ  ٢1 ـٌفو٣٘ٛ٥ ٞب اٍِٛؼـ ا٤ٗ تطم٥ك ثف ٔجٙب٢  .ؼاـؼ ٢ٔعٙبؼاـ

ٖ اٍِٛ اق ٘ٛ  ٔمغع٣ غٛاٞؽ ثٛؼ؛ ِؿا ٥٘بق٢ ثأٝ ا٘دأبْ    ٢ تٍػ٥ّأ٣ ٥ِٕأف ٚ ٞبوإٔٗ خٟأت     ٞأب  آقٔأٛ

ت ٚ تّأأبؼف٣ ٥٘ىأأت. لجأأُ اق ثأأفاقي ٟ٘أأب٣٤ اٍِأأ٢ٛ تطم٥أأك، اثتأأؽا  تفى٥أأه ا أأفات ٍٔأأتفن،  بثأأ

٢ ولاو٥ه ـٌفو٥ٖٛ ٔب٘ٙؽ ٘بٕٞىب٣٘ ٚاـ٤ب٘ه اخكا٢ غغب، غٛؼٕٞجىت٣ٍ ٔفتج١ اَٚ ٞب ففًْ ٥پ

وأٝ تعأؽاؼ    . ؼـِأٛـت٣ ف٘أؽ ٥ٌ ٣ٔأ ٔتغ٥فٞب٢ تٛض٥ط٣ ٔٛـؼثفـو٣ لفاـ  ٞٓ غغ٣خٕلات اغلاَ ٚ 

ا٘تظبـ ؼاٌت وٝ اخكا٢ اغلاَ ؼاـا٢ ٘بٕٞىب٣٘ ٚاـ٤أب٘ه   تٛاٖ ٣ٔٔمبع  اق ؼٚـ٠ قٔب٣٘ ث٥ٍتف ثبٌؽ، 

٘تب٤ح ٔفثٛط ثٝ ثفـوأ٣ ٘بٕٞىأب٣٘ ٚاـ٤أب٘ه ٚ غٛؼٕٞجىأت٣ٍ ٔفتجأ١ اَٚ       2ثبٌٙؽ. ؼـ خؽَٚ ٌٕبـ٠ 

                                           ٌؽٜ اوت. خٕلات اغلاَ اـائٝ
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 بررسی فريض کلاسیک رگرسیًن خطیوتایج  2جذيل ضمارۀ 

 وتیجٍ داری سطح معىا آمارۀ آزمًن آزمًن فرض صپی

 اوسیيار یيجًد مطکل واَمساو 000/0 66/2594 بريش پاگان واَمساوی ياریاوس

 یيجًد خًدَمبستگ عذم 5377/0 411/0 يلذریچ خًدَمبستگی

 ٞب٢ ٔطمك بفت٤ٝ ٔٙج :

اوتب٘ؽاـؼ  ٢غغبٞبؼـ ا٤ٗ تطم٥ك ثعؽ اق وٙتفَ ا فات وبَ، ثفاقي ا٢ٍِٛ ـٌفو٣٘ٛ٥ ثٝ ـٚي 

ٜ )پبُ٘ ٔمبْٚ( ا٘دبْ ٌفؼ٤ؽٜ وٝ ٔٛخت ـف  ٍٔىُ ٘بٕٞىأب٣٘ ٚاـ٤أب٘ه اخأكا٢ غغأب ؼـ      ٔمبْٚ  ثأبق

اق عبٔأُ تأٛـْ    ٔتغ٥فٞأب٢ تٛضأ٥ط٣   ثفا٢ ثفـو٣ ٞٓ غغأ٣ ؼـ ا٤ٗ پمًٚٞ . ٌفؼؼ ٣ٔٔٛـؼثفـو٣ 

ٝ  ،ٌأٛؼ  ٣ٍٔأبٞؽٜ ٔأ   3ؼـ خؽَٚ ٌٕبـ٠  وٝ ٕٞسٙبٖ .ٌؽٜ اوت ٚاـ٤ب٘ه اوتفبؼٜ عٛأأُ تأٛـْ    و٥ّأ

. تطم٥أك اوأت   تٛضأ٥ط٣  ٞٓ غغأ٣ ثأ٥ٗ ٔتغ٥فٞأب٢    ٚخٛؼ اوت وٝ ث٥بٍ٘ف عؽْ 5وٕتف اق  ٚاـ٤ب٘ه

 اوت ٚ ث٥بٍ٘ف آٖ اوأت وأٝ اٍِأ٢ٛ    000/0ٚ  72/4اٍِٛ ثٝ تفت٥ت  Fؼاـ٢ آٔبـ٠  ٔمؽاـ ٚ وغص ٔعٙب

 ـ ٔٙبوج٣ ؼاـ٢ ٔعٙب اق ٚ ٌؽٜ ثفاقي غٛث٣ ثٝ تطم٥ك اثأف ثأب   اوأت. ٔمأؽاـ ضأف٤ت تع٥أ٥ٗ ثف     ثفغأٛـؼا

ؼـِؽ اق تغ٥٥فات ٔتغ٥ف ٚاثىتٝ تٛوظ ٔتغ٥فٞأب٢ ٔىأتمُ    07/38اوت ٚ ث٥بٍ٘ف آٖ اوت وٝ  3807/0

 ٌٛؼ. تطم٥ك تج٥٥ٗ ٣ٔ

 وتایج تخمیه الگًی فرضیٍ ايل 3جذيل ضمارۀ 

 ضزیب َامتغیز
خطای 

 استاودارد
آمارِ 

t 

سطح 

 داری معىا

تًرم 

 ياریاوس

 15/1 17/0 -39/1 005/0 -007/0 عامل زانیمد یفتگیخًدش

 29/1 083/0 -81/1 033/0 -061/0 َا ییباسدٌ دارا وزخ

 61/1 44/0 -77/0 016/0 -012/0 یمال اَزم

ارسش باسار سُام بٍ  وسبت

 سُام یدفتز

10-e 
57/5 

10-e 15/7 78/0 44/0 37/2 

 18/1 34/0 96/0 0503/0 0481/0 یاتیوقد عمل انیجز

 81/1 434/0 -80/0 0024/0 -0019/0 شزکت اوداسٌ

 19/1 540/0 62/0 0404/0 0251/0 مستقل زانیمد وسبت

 17/1 397/0 86/0 0085/0 0073/0 زعاملیمد یلیتحص مقطع
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 وتایج تخمیه الگًی فرضیٍ ايل 3جذيل ضمارۀ ادامٍ 

 ضزیب َامتغیز
خطای 

 استاودارد
آمارِ 

t 
 تًرم ياریاوس داری سطح معىا

 - 102/0 70/1 167/0 284/0 ضزیب ثابت الگً

 کىترل ضذ اثز سال

 3807/0 ضزیب تعییه

الگً )سطح  Fآمارِ 

 معىاداری(
 (000/0 )72/4 

 0668/0 مجذير میاوگیه مزبعات خطا 

 ٞب٢ ٔطمك بفت٤ٝ ٔٙج :

ٚ وأغص   -007/0ؼاـا٢ ضأف٤ت   ٔأؽ٤فاٖ عبٔأُ،   ٣فت٥ٍغٛؼٌ، 3ثف اوبن ٘تب٤ح خؽَٚ ٌٕبـ٠ 

تأث ٥ف   ٣ثأف ٘أٛآٚـ٢ ٌأفوت    عبُٔف٤ٔأؽ  ٣فت٥ٍتٛاٖ ٌفأت غٛؼٌأ   ٣ٔ ثٙبثفا٤ٗ؛ اوت 17/0ؼاـ٢  ٔعٙب

، تث٥٤أؽ  وأفؼ  ٣ٔأ ٣ ٙأ ٥ثً ٥پأ . ؼـ٘ت٥دٝ ففض٥ٝ تطم٥ك وٝ تأث ٥ف ٔتغ٥أف غٛؼٌأ٥فت٣ٍ ـا    ؽاـؼ٘ ٢ٔعٙبؼاـ

ْ ، ٞأب  ٤أ٣ ثأبقؼٜ ؼاـا  ٘أفظ  ، ٔتغ٥فٞب٢ وٙتف3٣ِ. ٕٞس٥ٙٗ ثف اوبن خؽَٚ ٌٕبـ٠ ٌٛؼ ٣ٕ٘ ٣، ٔأبِ  اٞأف

ٚ  ٔىتمُ فا٤ٖٔؽ ٘ىجت، ٌفوت ا٘ؽاق٣ٜ، بت٥٘مؽ عّٕ ب٤ٖخف، وٟبْ ٢اـقي ثبقاـ وٟبْ ثٝ ؼفتف ٘ىجت

ؼـِأؽ تأث ٥ف ٔعٙأبؼاـ٢     95ثف ٔتغ٥ف ٘أٛآٚـ٢ ٌأفوت٣ ؼـ وأغص اع٥ٕٙأبٖ      فعب٤ُٔٔؽ ٥ّ٣تطّ ٔمغ 

 ٍٔبٞؽٜ ٍ٘فؼ٤ؽٜ اوت.

 دوّم هنتایج آزمون فرضی

ٚ ٘ٛآٚـ٢  عبُٔ فا٤ٖٔؽ ٣فت٥ٍغٛؼٌ ٥ٗث ـاثغٝ ٢اعتجبـ ىه٤ٔغفش ٌؽ وٝ ـ ٌٛ٘ٝٗ ٤ا ؼْٚ ٝففض٥

٘تب٤ح ٔفثٛط ثٝ ثفـو٣ ٘بٕٞىب٣٘ ٚاـ٤ب٘ه ٚ  4ؼـ خؽَٚ ٌٕبـ٠  .ؼٞؽ ـا تطت تث ٥ف لفاـ ٣ٔ ٣ٌفوت

                                           ٌؽٜ اوت. غٛؼٕٞجىت٣ٍ ٔفتج١ اَٚ خٕلات اغلاَ اـائٝ

 رگرسیًن خطیبررسی فريض کلاسیک وتایج . 4جذيل ضمارۀ 

 وتیجٍ داری سطح معىا آمارۀ آزمًن آزمًن فرض پیص

 اوسیيار یيجًد مطکل واَمساو 000/0 31/2596 بريش پاگان واَمساوی ياریاوس

 یيجًد خًدَمبستگ عذم 5790/0 331/0 يلذریچ خًدَمبستگی

 ٞب٢ ٔطمك بفت٤ٝ ٔٙج :
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اٍِٛ ثأٝ تفت٥أت    Fؼاـ٢ آٔبـ٠  ٔمؽاـ ٚ وغص ٔعٙب ،ٌٛؼ ٣ٍٔبٞؽٜ ٔ 5ٕٞسٙبٖ ؼـ خؽَٚ ٌٕبـ٠ 

ٝ  تطم٥أك  اوت ٚ ث٥بٍ٘ف آٖ اوأت وأٝ اٍِأ٢ٛ    000/0ٚ  21/4 ٜ  ثأفاقي  غأٛث٣  ثأ  ؼاـ٢ ٔعٙأب  اق ٚ ٌأؽ

 09/38اوأت ٚ ث٥أبٍ٘ف آٖ اوأت وأٝ      3809/0اوت. ٔمؽاـ ضف٤ت تع٥٥ٗ ثفاثأف ثأب    ثفغٛـؼاـ ٔٙبوج٣

 ٌٛؼ. تطم٥ك تج٥٥ٗ ٣ٔ ؼـِؽ اق تغ٥٥فات ٔتغ٥ف ٚاثىتٝ تٛوظ ٔتغ٥فٞب٢ ٔىتمُ

 . وتایج تخمیه الگًی فرضیٍ ديم5جذيل ضمارۀ 

 ضزیب َامتغیز
خطای 

 استاودارد
آمارِ 

t 

سطح 

 داری معىا

تًرم 

 ياریاوس

 44/6 779/0 -28/0 007/0 -002/0 عامل زانیمد یفتگیخًدش

 95/8 659/0 -45/0 005/0 -002/0 ریسک اعتباری

 سکیبا ر یفتگیتعامل خًدش

 یاعتبار
004/0- 009/0 48/0- 636/0 63/8 

 33/1 098/0 -72/1 036/0 -062/0 َا ییباسدٌ دارا وزخ

 74/1 452/0 -76/0 018/0 -014/0 یمال اَزم

ارسش باسار سُام بٍ  وسبت

 سُام یدفتز

10-e 

25/5 
10-e 04/7 75/0 463/0 38/2 

 18/1 350/0 95/0 0504/0 048/0 یاتیوقد عمل انیجز

 27/4 502/0 -68/0 004/0 -003/0 شزکت اوداسٌ

 20/1 548/0 61/0 0402/0 024/0 مستقل زانیمد وسبت

 18/1 403/0 85/0 008/0 007/0 زعاملیمد یلیتحص مقطع

 - 132/0 56/1 195/0 305/0 ضزیب ثابت الگً

 کىترل ضذ اثز سال

 3809/0 ضزیب تعییه

 21/4( 000/0)  الگً )سطح معىاداری( Fآمارِ 

 0672/0 مجذير میاوگیه مزبعات خطا 

 ٞب٢ ٔطمك بفت٤ٝ ٔٙج :

 ـ ف٤ٔأؽ  ٣فت٥ٍتعبٔأُ غٛؼٌأ   ف٥أ ٔتغ، 5ثف اوبن ٘تب٤ح خؽَٚ ٌإٔبـ٠    ـ ىأه ٤ثأب  ؼاـا٢  ٢اعتجأب

 ٥ٗـاثغأٝ ثأ   ٢اعتجبـ ىه٤تٛاٖ ٌفت ـ ٣ٔ ثٙبثفا٤ٗ؛ اوت 636/0ؼاـ٢  ٚ وغص ٔعٙب -004/0ضف٤ت 

. ؼـ٘ت٥دأٝ ففضأ٥ٝ   وٙأؽ  ٕ٘أ٣  ٤ُؼـِأؽ تعأؽ   5 ٢ٚ ٘ٛآٚـ٢ ٌأفوت ـا ؼـ وأغص غغأب    ٣فت٥ٍغٛؼٌ
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. ٕٞسٙأ٥ٗ ثأف   ٌأٛؼ  ٣ٕأ ، تث٥٤ؽ ٘وفؼ ٣ٔ٣ ٥ٙثً ٥پوٙٙؽ٣ٌ ـ٤ىه اعتجبـ٢ ـا  تطم٥ك وٝ ٘مً تعؽ٤ُ

٘ىجت اـقي ثأبقاـ وأٟبْ    ،٣اٞفْ ٔبِ ٞب، ٣٤٘فظ ثبقؼٜ ؼاـا ، ٔتغ٥فٞب٢ وٙتف5٣ِاوبن خؽَٚ ٌٕبـ٠ 

 ٥ّ٣ٔىأتمُ ٚ ٔمغأ  تطّأ    فا٤ٖجت ٔأؽ ا٘أؽاقٜ ٌأفوت، ٘ىأ    ،٣بت٥أ ٘مأؽ عّٕ  ب٤ٖأ وأٟبْ، خف  ٢ثٝ ؼفتف

ؼـِؽ تأث ٥ف ٔعٙأبؼاـ٢ ٍٔأبٞؽٜ ٍ٘فؼ٤أؽٜ      95ثف ٔتغ٥ف ٘ٛآٚـ٢ ٌفوت٣ ؼـ وغص اع٥ٕٙبٖ  فعب٤ُٔٔؽ

 اوت.

 گیری و بحث نتیجه. 6

 ٖ ٝ  عأأٛـٕٞأب ٣ فت٥ٍغٛؼٌأأ لات٤تٕأأبثأب   فعب٤ٌُٔأأؽ، ٔأأؽ بٖث٥أ  پأأمًٚٞ ٔجأأب٣٘ ٘ظأف٢  ثػأأً ؼـ وأ

عبٔأُ   فا٤ٖٔأؽ ٞب٣٤ وٝ ا٤ٗ  غٛؼ ـا اق ٞف عف٤م٣ ثٟتف خّٜٛ ؼٞؽ. ٤ى٣ اق ـٚيعّٕىفؼ  غٛاٞؽ ٣ٔ

ٝ   ك٤أ ٔؽت ٌفوت ـا اق عف وٝ عّٕىفؼ وٛتبٜ وٙٙؽ ا٤ٗ اوت اتػبؾ ٣ٔ ٚ  ك٥أ ٞأب٢ تطم  وأبًٞ ٞك٤ٙأ

ٝ  ٥ٗٚ ٔأٛـؼ تطىأ   بثٙؽ٤ؼوت  ٢ٍتف٥ؼٞٙؽ تب ثٝ ٌٟفت ث ٤ًتٛوعٝ افكا ٌ   وأفٔب٤ . ف٘أؽ ٥ٌأؿاـاٖ لأفاـ 

 ٣ىأ ٘ٛآٚـ٢ ٌفوت٣ تث ٥فٌؿاـ ٥٘ىت. ٤ثف  ف٤ٔؽ ٣فت٥ٍغٛؼٌؼاؼ وٝ  ٍ٘بٖ اَّٚ٘تب٤ح آقٖٔٛ ففض٥ٝ 

 ٢ثأفا  ٣تٟٙأب٣٤ عبٔأُ وأبف    ٔؽ٤فعبُٔ ثٝ ٣فت٥ٍثبٌؽ وٝ غٛؼٌ تٛا٘ؽ ٣ٔ ـؼ ففض٥ٝ فٛق ا٤ٗ ٤ُاق ؼا

 ف٥أأ٘ظ ٔتعأأؽؼ٢عٛأأأُ ثأأب تٛخأأٝ ثأأٝ تطم٥مأأبت پ٥ٍأأ٥ٗ    ٞأأب ٘جبٌأأؽ.  ٘أأٛآٚـ٢ ؼـ ٌأأفوت  ٤ًافأأكا

ٕٔىأٗ اوأت ثأف ٘أٛآٚـ٢      ك٥أ ٘ ٣ٚ ٔٙأبث  ٔأبِ   ٣وأبغتبـ وأبقٔب٘  ، ٖوأبقٔب٣٘، تعٟأؽ وبـوٙأب    ففًٞٙ

. ٕٞس٥ٙٗ ؼـ غَّٛ ففض٥ٝ ؼّْٚ ٔجب٣٘ ٘ظف٢ ثٝ ا٤ٗ ِٛـت ث٥بٖ ؼاٌتٝ ثبٌؽ ٣ٞب ٘مً ٟٕٔ ٌفوت

تأف   ٌأفوت وأػت   ٢ثأفا  ٣ثأٝ ٔٙأبث  ٔأبِ    ٣اقآ٘دبوأٝ ؼوتفوأ   ثبا ثبٌؽ ٢اعتجبـ ىه٤اٌف ـٌؽ وٝ 

ٚ وٕتأف ثأٝ ؼ٘جأبَ ٘أٛآٚـ٢ ؼـ      ؽ٤ٜأ تأف ٌفؼ ٔطتأبط  فت٥ٝغٛؼٌأ  فا٤ٖٔأؽ  ٌفؼؼ ٣ثبعث ٔ ٤ٗا ٌٛؼ ٣ٔ

ٍ٘أبٖ   ٘تأب٤ح آقٔأٖٛ ففضأ٥ٝ ؼْٚ غألاف آ٘سأٝ ؼـ ثأبا ث٥أبٖ ٌأؽ ـا        . تطت ٞؽا٤تٍبٖ ثبٌٙؽ ٌفوت

اـتجبط ث٥ٗ غٛؼ٥ٌفت٣ٍ ٔؽ٤فعبُٔ ٚ ٘أٛآٚـ٢ ٌأفوت٣ تث ٥فٌأؿاـ     ؼٞؽ ٤ع٣ٙ ـ٤ىه اعتجبـ٢ ثف ٣ٔ

(، 2021(، لا٘أً ٚ ٕٞىأبـاٖ )  2022اٖ )ٞب٢ ٚاً٘ ٚ ٕٞىبـثب پمًٚٞ تطم٥ك ٥ٝففض د٥ٝ٘ت ٥٘ىت.

 ٔغبثمت ٘ؽاـؼ.( 2017( ٚ و٥ٍٕف٢ ٚ ٕٞىبـاٖ )2018ٞبْ ٚ ٕٞىبـاٖ )

 ٢ـفتبـ ٥ٌ٥ّٝف٢ غّ ا٘ؽاقٜ ٢پمًٚٞ اق ٌبغُ ٔعتجف ٚ ؼـ ؼوتفن ا٘ؽاقٜ أضبم ثفا ٤ٗؼـ ا

ٜ اوت. غٛؼٌ اوتفبؼٜ ٣فت٥ٍغٛؼٌ آٖ  ٣بث٤اـق ٢اوت وٝ اٌف ثفا ٣ـٚاٍ٘ٙبو ٣م٤ٌٚ ه٤ ٣فت٥ٌٍؽ
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ٕ   ٞأب٢  ٤بفتٝ ،ٌفؼ٤ؽ اوتفبؼٜ ٣ٔ فت٥ٝغٛؼٌ ت٥اق پفوٍٙبٔٝ ٌػّ ٖ ٥پأمًٚٞ اق وأغص اع  ٢ثأباتف  ٙأب

ٞأب٢ ثأٛـن اٚـاق ثٟأبؼاـ     عبٔأُ ٌأفوت   فا٤ٖثٝ ٔؽ ؼوتفو٣ أىبٖ عؽْ. ثٝ عّت ٌؽ ٣ٔ ـثفغٛـؼا

ففاٞٓ ٘جٛؼٜ اوت؛ ِؿا  ٣فت٥ٍغٛؼٌ ٣ت٥ٌػّ ٣م٥ٌ٤ٌف٢ ٚ ا٘ؽاقٜ ٢تٟفاٖ، اوتفبؼٜ اق پفوٍٙبٔٝ ثفا

ٜ اق ٘تب ً ثب ح٤ؼـ اوتفبؼ  ـ٘ظف ؼاٌت.  ت٤ٔطؽٚؼٗ ٤ا ؽ٤پمٚٞ اقآ٘دبوٝ اعلاعبت ٔفثٛط ٕٞس٥ٙٗ ـا ؼ

 ـٌفوت ك٥ثٝ ٔػبـج تطم ٝ ؼ ٞب٢  ٚ فمظ ٌفوت ٌٛؼ ٣ِٛـت ٔٙبوت افٍب ٕ٘ ثٝ ٣ٞب٢ ثٛـو ٚ تٛوع

ٝ وفؼٜ وبف٣ اعلاعبت ٥ٝٙقٔٗ ٤ؼـ ا ٣٤ٔفثٛط ثٝ ِٙعت ؼاـٚ  ٢ٞبٝ ٥ففض ٣ثفـو ٢ثفا ثٙبثفا٤ٗ ا٘ؽ، اـائ

ً اق اعلاعبت ٌفوت ٜ ٌفؼ ٞب٢ ٚال  ؼـ ِٙعت ؼاـٚ پمٚٞ  وٝ تٛخٝ ؼاٌتثب٤ؽ  ِؿا. اوت ؽ٤ٜاوتفبؼ

ُ اق ففض٥بت آٖ ا٘تػبث٣  ٕ٘ٛ٘ٝ  ـ ثٝٚ ٘تب٤ح ضبِ  ٞب٢ ٌفوت وٕت ثٝ و٥ٌٛف٢ ٍٔىُ ؼاـا٢ ؾات٣عٛ

عؽْ تث ٥ف ٤ٚمٌأ٣ غٛؼٌأ٥فت٣ٍ    وٝ پمًٚٞ ٤ٗا ح٤٘تب ثب تٛخٝ ثٝ .اوت ٕ٘ٛ٘ٝ ا٤ٗ تطم٥ك ؼـ ضبضف

٣ٔ ٖ ُ ثف ٘ٛآٚـ٢ ٌفوت٣ ـا ٍ٘ب ٖ عبٔ  ٣وٙٙؽٌبٖ اعلاعبت ٔبِ ٚ اوتفبؼٜ ٌؿاـاٖٝ ٤ثٝ وفٔبؼٞؽ، ٔؽ٤فا

ثأٝ   ٞب٢ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ ٌفوت ٥ٔكاٖ ٘ٛآٚـ٢ ث٣ٙ٥ ٣ ٚ پ٥ًبث٤وٝ ؼـ اـق ٌٛؼپ٥ٍٟٙبؼ ٣ٔ

ٖ ٔب٘ٙؽ ا٥ٙٔت ٌغ٣ّ،وب٤ف غ٥ّّٝ ُ ٔؽ٤فاٖ ثٝ ـٌؽ ٚ ٕٞس٥ٙٗ تٕب٤ُ ٔؽ٤فاٖ  ٞب٢ ٔؽ٤فا ٌٟفت، تٕب٤

 ٞأب  ٌأفوت ٘ٛآٚـ٢  افكا٤ًٞب٢ خؽ٤ؽ تٛخٝ ؼاٌتٝ ثبٌٙؽ. ٕٞس٥ٙٗ ثفا٢ ٌؿاـ٢ ؼـ ثػًثٝ وفٔب٤ٝ

ٞب٢ ـٞجف٢  ٔٙظٛـ تم٤ٛت ٟٔبـت ٞب٢ آٔٛق٣ٌ ثفا٢ ٔؽ٤فاٖ ثٝ ٞب ٚ ثف٘بٔٝ وبـٌبٜ ٌٛؼ وٝپ٥ٍٟٙبؼ ٣ٔ

وأبق٢ ثىأتف ٔٙبوأت ثأفا٢      اٌٞٓفؼؼ. علاٜٚ ثف ا٤ٗ ثفا٢ فف ٌكاـثف وٝ ثتٛا٘ؽ ٘ٛآٚـ٢ ـا تى٥ُٟ وٙؽ

ٞب ٚ ٔٙبث  اقْ ثفا٢ ضٕب٤ت اق ٘ٛآٚـ٢ ـا ففاٞٓ وفؼٜ ٚ فضب٢  ٞب ثب٤ؽ ق٤فوبغت ٌفوت ٢،٘ٛآٚـ

تٛا٘أؽ ثأٝ    ٔأ٣  ٞأب  ٍأٟٙبؼ ٥پا٤أٗ  ؽ. ٞب ؼـ ٥ٔبٖ وبـوٙبٖ ا٤دبؼ وٙٙأ  ا٤ؽٜ ٢ٌؿاـ ٔٙبوج٣ ـا ثفا٢ اٌتفان

ٞب٢ ٔػتّف وٕه وٙؽ تب ؼـن ثٟتف٢ اق ـاٞىبـٞب٢ ٔأؤ ف   ٥ٌف٘ؽٌبٖ ؼـ ضٛقٜ ٔطممبٖ ٚ ت٥ّٕٓ

 ـوبقٔبٖ ً ٘ٛآٚـ٢ ؼ ا٤ٗ  ٔٛضٛ  ق٥ٔٙٝؼـ ٔٙؽ ثٝ ٔطممبٖ علالٝ ٗا٤ ثف . علاٜٚٞب پ٥ؽا وٙٙؽ ثفا٢ افكا٤

ً پ٥ٍٟٙبؼ ٣ٔ ٢ ٌفوت ثف ٘ٛآٚـ٢، ٌفؼؼ وٝ ؼـ تطم٥مبت آت٣ غٛؼ ثٝ ثفـو٣ تث ٥ف ٔب٣ِ وبقپمٚٞ

ثفـوأ٣ ـٚاثأظ ٚ تعأبٔلات ٥ٔأبٖ     ٞب ٚ ٕٞسٙأ٥ٗ ثأٝ   تٕب٤ُ ٔؽ٤فاٖ ثٝ ٘ٛآٚـ٢ ؼـ زفغٝ عٕف ٌفوت

 ٖ ٖ ٚ وب٤ف وبـوٙب ٜ تث ٥فات غ٥فٔىتم٥ٓ ٤ٚم٣ٌ ٣ٔوٝ ٔؽ٤فا ٞب٢ ٌػ٥ّت٣  تٛا٘ؽ ٘ىبت ٣ٕٟٔ ـا ؼـثبـ

 ؽ، پفؼاغتٝ ٌٛؼ.ثف ٘ٛآٚـ٢ ٕ٘ب٤بٖ وٙ
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 منابع

(. تأأث ٥ف 1399غىأأفٚ. ) ،٣ٔأأبوفا٘ ٣فغأأب٘ ٢؛ٟٔأأؽ ،٣٤وأأبـٚولا ٘أأماؼ ٣عّأأ ؛عبثأأؽ، ـضأأب ٢عأأبٞف

ً . ٣ٔأبِ  ٢ٌكاـٌأٍف  ت٥عبُٔ ثف ٌأفبف  فا٤ٖٔؽ ٣فت٥ٍغٛؼٌ  ـ  پأمٚٞ ٚ  ٣ٔأبِ  ٢ٞأب٢ ضىأبثؽا

 .93-71(، 48)12، (٣ٚ ضىبثفو ٣ٔبِ ٢)پمٍٚٞٙبٔٝ ضىبثؽاـ ٣ضىبثفو

ْ   ؛ؽ٤ٖٚأ فف ٢،اٚضأؽ  ؛بـ٤ٌٟف ٤ٕ،٣فمٝ وف ٓ  ،٥٘ىأٛ ٔأفا (. تأث ٥ف  1403). ٣ـٔضأب٘عّ  ،ـؤ٤أب٣٤  ؛ٞبٌأ

ٝ ٤ٞأب٢ پؿ  وأٛؼ ؼـ ٌأفوت   ت٥أ ف٥ثف و فا٤ٖٔؽ ٣فت٥ٍغٛؼٌ ٜ  ففتأ ؼـ ثأٛـن اٚـاق ثٟأبؼاـ    ٌأؽ

 ،ت٤ف٤ٔأأؽ ٣ٚ ضىبثفوأأ ٢ؼا٘أأً ضىأأبثؽاـ. ٣٤ـفتأأبـٌفا ٣ـٚاٍ٘ٙبوأأ ٤ٝأأآقٔأأٖٛ ٘ظف ،تٟأأفاٖ
13(49)، 295-308. 

ٕ  ،وٛقٜ وٙبٖ ٢فبغف ؛٥ٗضى ،فف٥غٙ ؛٤ٗآـ ،پٛـ ٣لّ  فا٤ٖٔأؽ  ٣فت٥ٍ(. ا أفات غٛؼٌأ  1387. )فا٥وأ

 .93-79 ،(18)6 .وبقٔب٣٘ ففًٞٙ ت٤ف٤ٔؽ٣. ٔدّٝ عّٕٞب.  ثفآٌفت٣ٍ وبقٔبٖ

ٚ  ك٥أ ثف ٔػبـج تطم ٣بت٥٘مؽ عّٕ ب٤ٖ(. تث ٥ف خف1400. )٢ٟٔؽ ،٣ضبج لفثب٘ ٣تطمم ٢؛ٟٔؽ ،٢ٔفاؼ

ٍ ٤تٛوعٝ ثب تثو٥أؽ ثأف ٘مأً ٌب     ـ مأبت ٥تطم. فا٤ٖٔأؽ  ٣ىأت  مأبت ٥)تطم ٣ٚ ضىبثفوأ  ٢ضىأبثؽا

 .96-81(، 49)13، (٢ضىبثؽاـ

(. ثفـو٣ اـتجبط ث٥ٗ وأبغتبـ ـاٞجأف٢ ٌأفوت٣ ٚ    1397) ٟٔفثبٖ پٛـ، ٔطٕؽـضب؛ ٘ٛـ٢ قاؼٜ، قٞفٜ.

 .43- 58(10) .تطم٥مبت ضىبثؽاـ٢ ٚ ضىبثفو٣ٞب.  ٌكاـٌٍف٢ ٔتمّجب٘ٝ ٌفوت اضتٕبَ

ٞ  ؽ٥(. تأث ٥ف وأبغتبـ وفـوأ   1396ثٛوأت، ضىأٗ. )   ٢زٙبـ ؛قٞفٜ ،ٟب٥ضبخ ٔطٕؽ؛ ،ٕ٘بق٢ ثأف   ٣ثأؽ

 ـ پمًٚٞ. ٢ثف اللاْ تعٟؽ ٣وٛؼ ٔجتٙ ت٤ف٤ٔؽ ٝ  .٣ٚ ضىبثفوأ  ٣ٔأبِ  ٢ٞب٢ ضىأبثؽا  پمٍٚٞأٙبٔ

 .30-1(، 34)9، ٣ٚ ضىبثفو ٣ٔبِ ٢ضىبثؽاـ
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