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 چکیذُ

ٞؽف اق پمًٚٞ ضبٔف ثفـو٣ تبث٥ف وٛؼ وٟبْ تٛق٤ٟ ٌؽٜ ثف ـ٤ىه ومٖٛ آت٣ ل٥ٕت وٟبْ ثب تبو٥ؽ ثف ٠ؽْ تمبـٖ ا٘لا٠بت٣ 

٢ پؿ٤ففتٝ ٌؽٜ ؼـ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ ٣ٔ ثبٌؽ. خب١ٔٝ آٔبـ٢ ا٤ٗ پمًٚٞ ٌفوت ٞب٢ پؿ٤ففتٝ ٌؽٜ ؼـ ؼـ ٌفوت ٞب

ٌفوت ا٘تػبة ٌفؼ٤ؽ. خٟت ثفـو٣  82ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ ٣ٔ ثبٌؽ وٝ ثؽٖٚ ـٚي ٕ٘ٛ٘ٝ ٥ٌف٢ ٚ تطت ٌفا٤ٗ غبَ 

٣٘ٛ اوتفبؼٜ ٌؽ. ٘تب٤ح ضبُِ اق پمًٚٞ ٍ٘بٖ ؼاؼ وٝ وٛؼ فف٥ٔبت اق ـٚي ؼاؼٜ ٞب٢ تفو٥ج٣ ٚ پبُ٘ ؼ٤تب ٚ ـٚي ٞب٢ ـٌفو٥

وٟبْ تٛق٤ٟ ٌؽٜ ثف ـ٤ىه ومٖٛ آت٣ ل٥ٕت وٟبْ تبث٥ف ٔٙف٣ ٚ ٣ٙ١ٔ ؼاـ ؼاـؼ؛ ٕٞس٥ٙٗ ـاثٙٝ ٔٙف٣ تٛق٤ٟ وٛؼ وٟبْ ٚ 

٢ٛ تف ـ٤ىه ومٖٛ آت٣ ل٥ٕت وٟبْ ثفا٢ ٌفوت ٞب٣٤ ثب وٙص ثبلا٣٤ اق ٠ؽْ تمبـٖ ا٘لا٠بت٣ ث٥ٗ ٔؽ٤فاٖ ٚ وٟبٔؽـاٖ، ل

 )ٔٙف٣ تف( اوت.

 

 .ا٘لا٠بت٣ تمبـٖ ٠ؽْ وٟبْ، ل٥ٕت ومٖٛ وٟبْ، ل٥ٕت تٛق٣١٤، وٟبْ وٛؼّای کلیذی:  ٍاژُ
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 هقذهِ -1

 ثب ٌفوتٟب٣٤ ثٝ ٘ىجت وٟبْ وٛؼ پفؼاغت ثب ٌفوتٟب٣٤ ثفا٢ وٟبْ ل٥ٕت آت٣ ومٖٛ ـ٤ىه وٝ ؼٞؽ ٣ٔ ٍ٘بٖ تطم٥مبت ٘تب٤ح

 ومٖٛ ـ٤ىه آٚـؼٖ پب٥٤ٗ ثف وٟبْ وٛؼ پفؼاغت اثف ث١لاٜٚ، .اوت تف پب٥٤ٗ ا٢ ٝٝٔلاض ٘ٛـلبثُ ثٝ وٟبْ، وٛؼ پفؼاغت ٠ؽْ

 اـقي ثٝ ثبقاـ اـقي ثبلا٢ ٘ىجت تٛوٗ وٝ) ثبلاتف ا٘لا٠بت٣ تمبـٖ ٠ؽْ ثب ٚ ث٥ٍتف آقاؼ ٘مؽ ٞب٢ خف٤بٖ ثب ٌفوتٟب٣٤ ثفا٢ آت٣

 .ثبٌؽ ٣ٔ ٔلاضٝٝ لبثُ ٚ ـو٣ٕ ِٛـت ثٝ ،(تاو ٌؽٜ ٥ٌف٢ ا٘ؽاقٜ تٛو١ٝ ٚ تطم٥ك ٞب٢ ٞك٤ٙٝ ٔثجت ٔػبـج ٤ب وٟبْ ؼفتف٢

 ٌؽٜ ٔفتجٗ ثؽ اغجبـ تدٕٟ ٚ ٌؿاـ٢ وفٔب٤ٝ ث٥ً ثب ٔٙف٣ ِٛـت ثٝ وٟبْ وٛؼ وٝ پفؼاغت ؼٞؽ ٣ٔ ٍ٘بٖ ٘تب٤ح ا٤ٗ ثف ٠لاٜٚ

 .ا٘ؽ ٌؽٜ ٔفتجٗ وٟبْ ل٥ٕت آت٣ ومٖٛ ـ٤ىه ثب ٔثجت٣ ِٛـت ثٝ ثؽ اغجبـ تدٕٟ ٚ ٌؿاـ٢ وفٔب٤ٝ ث٥ً وٝ ضب٣ِ ؼـ ا٘ؽ

 ثفـو٣ ثٝ ـا ٔؽ٤فاٖ ٔٛٔٛٞ، ا٤ٗ . ؼٞؽ ٣ٔ افكا٤ً ـا غبـخ٣ وفٔب٤ٝ ثبقاـٞب٢ ثٝ ٌفوت ٥٘بق اضتٕبَ وٟبْ وٛؼ اغتپفؼ

 وٟبْ وٛؼ پفؼاغت ثٙبثفا٤ٗ، ؛وٙؽ ٣ٔ تفغ٥ت وبـاٖ ّ٘ت ٚ خؽ٤ؽ وٟبٔؽاـاٖ ٔب٘ٙؽ غبـخ٣ وفٔب٤ٝ وٙٙؽٌبٖ تب٥ٔٗ ؼل٥ك

 ٌؿاـاٖ وفٔب٤ٝ ٔب٘ٙؽ غبـخ٣ ؾ٤ٙف١بٖ ٞب٢ ثفـو٣ ٤ب ٚ ٘ٝبـت ثٝ تف٢ث٥ٍ ٌؽت ثب ٔؽ٤فاٖ وٝ ٌٛؼ ٣ٔ ا٤ٗ ثٝ ٔٙدف ٔت١بلجب

 ـا آت٣ ومٖٛ ـ٤ىه وٟبْ وٛؼ پفؼاغت وٝ آ٘دب٣٤ اق ثپفؼاق٘ؽ. ا٠تجبـ٢ ثٙؽ٢ ـتجٝ ٔٛوىبت ٚ ٔب٣ِ ٌفاٖ تط٥ُّ ٟ٘بؼ٢،

 ٘ف٤ك اق وفٔب٤ٝ بٖوٙٙؽٌ تب٥ٔٗ تٛوٗ وبُٔ ٘ٛـ ثٝ ٔب٣ِ ٌكاـٌٍف٢ ٚ ٌفوت ٥ّٕ٠بت وٝ ثؽا٘ٙؽ ثب٤ؽ ٔؽ٤فاٖ ؼٞؽ، وبًٞ

 ٌفوت 2009 ٕٞىبـاً٘ ٚ ٞبتٗ ٠م٥ؽ٠ ثٝ غ٣ِّٛ(. ؼٞٙؽٌبٖ ٚاْ وب٤ف ٚ تدبـ٢ ثب٘ىٟب٢ ٔب٘ٙؽ) ٌؽ غٛاٞؽ آقٖٔٛ ثؽ٣ٞ

 ا٘لا٠بت٣ تمبـٖ ٠ؽْ .وٙٙؽ ٣ٔ تدفثٝ ث٥ٍتف٢ ٌؽت ثب ـا وٟبْ ل٥ٕت ومٖٛ ؼاـ٘ؽ، ق٤بؼ٢ ا٘لا٠بت٣ تمبـٖ ٠ؽْ وٝ ٞب٣٤

 وبًٞ و٣ّ ٘ٛـ ثٝ ٚ ٘مؽ٣ٍٙ٤ وبًٞ ثبقاـ، وبـا٣٤ وبًٞ ١ٔبٔلات، ٞك١ٙ٤ افكا٤ً لج٥ُ اق ٘بّٔٙٛث٣ پ٥بٔؽٞب٢ اوت ٕٔىٗ

 تم٣ ٚ لبئ٣ٕ) ٌٛؼ ٔٙدف وٟبْ ل٥ٕت ؼـ ق٤بؼ ٘ٛوب٘بت ثٝ ٚ ثبٌؽ ؼاٌتٝ ٕٞفاٜ ثٝ وفٔب٤ٝ ثبقاـ ؼـ ـا ١ٔبٔلات اق ضبُِ وٛؼ

. (2014، 1ٕٞىبـاٖ ٚ و٥ٓ) اوت وٟبْ وٛؼ تپفؼاغ وٟبْ، ل٥ٕت ٘ٛوبٖ وبًٞ اق خ٥ٌّٛف٢ ٞب٢ ـاٜ اق ٤ى٣(. 1395 قاؼٜ،

 ق٤بؼ اضتٕبَ ثٝ وٟبْ وٛؼ ثٙبثفا٤ٗ اوت؛ پب٤ؽاـ ٚ ثّٙؽٔؽت وٛؼٞب٢ اق آٟ٘ب اـق٤بث٣ اوبن ثف وٟبْ، وٛؼ ؼـثبـ٠ ٔؽ٤فاٖ ت٥ّٕٓ

 وٙٙؽ، ٣ٔ پفؼاغت وٟبْ وٛؼ وٝ ٞب٣٤ ٌفوت ثفا٢ وٛؼٞب و٥ف٥ت(. 2011، 2)وبِتك اوت وٛؼ و٥ف٥ت ؼـثبـ٠ ا٘لا٠بت٣ ضب٢ٚ

 ٚخٜٛ اق ٞب ٌفوت اوتفبؼ٠ اضتٕبَ وٟبْ وٛؼ پفؼاغت وٝ ا٘ؽ وفؼٜ اٌبـٜ( 1986) 3ٚ ٕٞىبـاٖ ٕٞس٥ٙٗ خٙىٗ .اوت ث٥ٍتف

 ٞب٢ ٞك٤ٙٝ وبًٞ ثٝ ٚ وٙؽ تى٥ُٟ ـا ٔؽ٤فاٖ ثف غبـخ٣ ٘ٝبـت تٛا٘ؽ ٣ٔ وٟبْ وٛؼ ثٙبثفا٤ٗ، ؛ؼٞؽ ٣ٔ افكا٤ً ـا غبـخ٣

ا٢ اوت وٝ ٠ٕٛٔأ ثٝ ٠ّت ٚخٛؼ ضجبة ؼـ  ـ٤كي ل٥ٕت وٟبْ پؽ٤ؽٜ .(1394ق٤ٙب٣ِ،  ٚ غب٘مبٜ قاؼٜ تم٣) ٌٛؼ ٔٙدف ٕ٘ب٤ٙؽ٣ٌ

ؼٞؽ ٚ ا٤ٗ ٔىأِٝ ثٝ ٠ّت الؽأبت ٔؽ٤ف٤ت٣ ٥ٝ٘ف ت٤ٛ١ك ؼـ ا٘تٍبـ اغجبـ ثؽ ٚ تىف٤ٟ ؼـ ا٘تٍبـ اغجبـ  ل٥ٕت وٟبْ ٌفوت ـظ ٣ٔ

 4پؿ٤فؼ. و٥ٓ ٚ لاً٘ ِٛـت ٣ٔ ٥ت ا٘لا٠بت ٔب٣ِٞب٢ ثب اـقي ف٣ّ١ ٔٙف٣ ٚ ٠ؽْ ٌفبف  غٛة، ففاـ اق ٔب٥ِبت، اوتٕفاـ پفٚلٜ

 ٚخٛؼ ٔثجت٣ ـاثٙٝ ل٥ٕت وٟبْ آت٣ ومٖٛ ـ٤ىه ٚ ٟ٘بؼ٢ ٔبِى٥ت ث٥ٗ وٝ ٘ؽؼاؼ ٍ٘بٖ (2009) 5ٞبتٗ ٚ تٟفا٥٘بٖ ٚ (2010)

ؼـ پم٣ٍٞٚ ، (2014) و٥ٓ ٚ ٕٞىبـاٖ ؼاـ٘ؽ. وٟبْ ل٥ٕت آت٣ ومٖٛ ـ٤ىه وبًٞ ؼـ ٘ٝبـت٣ اغتّب٣ِ ٘مً ٔؤوىبت ؼاـؼ.

ٍ٘بٖ ؼاؼ٘ؽ وٝ په اق وٙتفَ ٔؽ٤ف٤ت وٛؼ ثفٌففتـٝ اق « ل٥ٕت وٟبْ ا٥ٕ٘ٙبٖ ث٥ً اق ضؽ ٔؽ٤ف٤ت٣ ٚ ـ٤ىه وـمٖٛ»ثب ٠ٙٛاٖ 

 ضم٥مت .٤ٚم٣ٌ ا٥ٕ٘ٙبٖ ث٥ً اق ضؽ ؼـ ٔؽ٤ف٤ت، اضتٕبَ ومٖٛ ل٥ٕت وٟبْ ـا افكا٤ً ٥ٔؽٞؽ ٔىـبئُ ٕ٘ب٤ٙـؽ٣ٌ، ٚخـٛؼ

تبث٥ف وفٔب٤ٝ ٌؿاـاٖ ٟ٘بؼ٢ ثف ٕٞكٔب٣٘ ل٥ٕت ٚ ـ٤ىه ومٖٛ ل٥ٕت وٟبْ، اق ٘فٛؾ لبثُ (، ؼـ پم٣ٍٞٚ تطت ٠ٙٛاٖ 1392)

وفٔب٤ٝ ٌؿاـاٖ ٟ٘بؼ٢ ٕٔىٗ اوت ثٝ تغ٥٥ف ـفتبـ ٌفوتٟب ٔٙدف  ضٕٛـ ٘بٔلاضٝٝ ا٢ ؼـ ٌفوت ٞب٢ وفٔب٤ٝ پؿ٤ف ثفغٛـؼا٘ؽ.

، ؼـ پم٣ٍٞٚ ثٝ ثفـو٣ (1395) ٣ٕ ٚ ٕٞىبـاٖغؽاـضٌفؼؼ. ا٤ٗ أف اق ف١ب٥ِت ٞب٢ ٘ٝبـت٣ ا٤ٗ وفٔب٤ٝ ٌؿاـاٖ ٘ب٣ٌ ٥ٍٔٛؼ. 

تٟفاٖ پفؼاغتٙؽ ٚ  ثٟبؼاـ ثٛـن اٚـاق ؼـ ٌؽٜ پؿ٤ففتٝ ٞب٢ ٌفوت وٟبْ ل٥ٕت آت٣ ومٖٛ ـ٤ىه ثف ا٘لا٠بت٣ تمبـٖ ٠ؽْ تأث٥ف

                                                           
1 Kim 
2 Soltes 
3 Jensen 
4 Kim, J. B. & Liandong Zhang 
5 Hutton, A., Marcus, A., Tehranian 
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 ٣ٔ ٗثٙبثفا٤ ؼاـؼ؛ ٚخٛؼ ٔىتم٥ٓ ـاث١ٙ وٟبْ، ل٥ٕت ومٖٛ آت٣ ـ٤ىه ٚ ا٘لا٠بت٣ تٟفاٖ ٠ؽْ ثٝ ا٤ٗ ٘ت٥دٝ ـو٥ؽ٘ؽ وٝ ث٥ٗ

ثبؼآٚـ ٟ٘ٙؽ٢ ٚ تم٣ ٤بثؽ.  ٣ٔ وٟبْ افكا٤ً ل٥ٕت آت٣ ومٖٛ ـ٤ىه ا٘لا٠بت٣، تمبـٖ ٠ؽْ ٥ٔكاٖ افكا٤ً ثب ٌففت ٘ت٥دٝ تٛاٖ

 تأو٥ؽ ثب ل٥ٕت وٟبْ ومٖٛ غٙف ثف ثؽ اغجبـ ا٘تٍبـ ٠ؽْ ٚ وٟبْ وٛؼ پفؼاغت (، ؼـ پمًٚٞ ثٝ ثفـو٣ تأث٥ف1396) قاؼٜ غب٘مبٜ

 ومٖٛ غٙف ثف ؼاـ٢ ٚ ٣ٙ١ٔ ٔٙف٣ تأث٥ف وٟبْ وٛؼ اغتٙؽ ٚ ثٝ ا٤ٗ ٘ت٥دٝ ـو٥ؽ٘ؽ وٝ پفؼاغتا٘لا٠بت٣ پفؼ تمبـٖ ٠ؽْ ثف

 وٟبْ وٛؼ پفؼاغت ٔٙف٣ تأث٥ف اوت، ق٤بؼ وٟبٔؽاـاٖ ٚ ٔؽ٤فاٖ ث٥ٗ ا٘لا٠بت٣ تمبـٖ وٝ ٠ؽْ قٔب٣٘ ٕٞس٥ٙٗ . ؼاـؼ وٟبْ ل٥ٕت

 ومٖٛ غٙف ثف ١ٔٚٙبؼاـ٢ ٔثجت تأث٥ف ثؽ اغجبـ ـا٘تٍب ٠ؽْ ا٤ٙىٝ ؼ٤ٍف ٣ٔ ٌٛؼ. ٘ت٥د١ تٍؽ٤ؽ وٟبْ ل٥ٕت ومٖٛ ثف غٙف

 ثؽ، اغجبـ ا٘جبٌت اوت. ثٙبثفا٤ٗ ٌؽ٤ؽتف ؼاـ٘ؽ، ا٘لا٠بت٣ ق٤بؼ٢ تمبـٖ ٠ؽْ وٝ ٞب٣٤ ٌفوت ؼـ تأث٥ف ا٤ٗ ٚ ؼاـؼ وٟبْ ل٥ٕت

 .ؼاـؼ پ٣ ؼـ وٟبْ ل٥ٕت ٌىُ ومٖٛ ثٝ ـا وٟبْ ٌؽ٤ؽتف ٚ ٔٙف٣ ثبقؼٜ

 ادبیات تحقیق -2

غىبـات لبثُ تٛخٝ ؼـ ثفٚت ٚ ا٠تٕبؼ  وٝ ثب٠ثٛاٖ ٚلٛٞ ثبقؼٜ ٌؽ٤ؽ ٔٙف٣ وٟبْ ت١ف٤ف ٌؽٜ ومٖٛ ل٥ٕت وٟبْ، ثٝ ٠ٙ

ومٖٛ ل٥ٕت  غَّٛ . وٛاَ ا٤ٗ اوت وٝ زٝ ز٥ك٢ ثب٠ث تٛخٝ ثى٥بـ٢ اق ٔطممبٖ ؼـ٣ٔ ٌٛؼ ؼـ ثبقاـ وٟبْ اٖوفٔب٤ٝ ٌؿاـ

تٕبؼ ٔٙبفٟ ٚ  اثتؽا، ثٝ ٠ّت .٥ٍٔٛؼبْ وٟبْ ٌؽٜ اوت. ٔٙب١ِبت لج٣ّ ٍ٘بٖ ؼاؼٜ وٝ ؼٚ ٠ّت ا٣ِّ ٔٛخت ومٖٛ ل٥ٕت وٟ

 ( .2009 ،1ثبَ) ، ٔؽ٤فاٖ ا٥ٍ٘كٜ ٥ٌٙؽٖ اغجبـ ثؽ ثفا٢ ٔؽت ٘ٛلا٣٘ ـا ؼاـ٘ؽضىت تئٛـ٢ ٕ٘ب٤ٙؽ٣ٌ

اضتٕبَ ٚخٛؼ ا٤ٗ  ا٘جبٌت ا٤ٗ اغجبـ ثؽ غ٥ف لبثُ اختٙبة اوت ثٙبثفا٤ٍٗٞٙب٣ٔ وٝ ٔدٕٛٞ غجفٞب٢ ثؽ ثٝ ٘مٙٝ اٚج ثفوؽ، 

ٜ ٔٙتٍف ٌٛؼ وٝ ٘بٌٟبٖ ٔٙدف ثٝ وبًٞ ٔم٥بن ثكـي ؼـ ـ٤ه ثب ثٝ ٝ ٌؿاـاٖ غبـخ٣ غبـج اق ثبقاـؼاـؼ وٝ ث٥ٗ ٕٞٝ وفٔب٤

 .(2،2006ل٥ٕت وٟبْ ٌفوت ٞب، ٤ب ومٖٛ ل٥ٕت وٟبْ ٣ٔ ٌٛؼ )خ٥ٗ ٚ ٕٞىبـاً٘

پفٚلٜ ٞب ٔؽ٤فاٖ ؼـ ـاوتب٢ تب٥ٔٗ ٔٙبفٟ ٌػ٣ّ غٛؼ ا٥ٍ٘كٜ ؼاـ٘ؽ وٝ وفٔب٤ٝ ٌؿاـ٢ ث٥ٍتف٢ ؼـ  ،تٕبؼ ٔٙبفٟؼْٚ، ثٝ ٠ّت 

أب ا٤ٗ ث٥ً وفٔب٤ٝ ٌؿاـ٢ ٔٛخت ا٘تػبة وفٔب٤ٝ ٌؿاـ٢ ٞب٣٤ ثب غبُِ اـقي ف٣ّ١ ٔٙف٣ ٣ٔ ٌٛؼ ثٙٛـ٤ىٝ ؛ ا٘دبْ ؼٞٙؽ

٠ّٕىفؼ ٥١ٔف ؼـ ا٤ٗ پفٚلٜ ٞب٢ ث٣ وٛؼ، ٔبٟ٘ ٔبِىبٖ ٚ ٥ٞئت ٔؽ٤فاٖ اق الؽأبت اِلاض٣ ؼـ ٔفاضُ ا٥ِٚٝ ٣ٔ  پٟٙبٖ وفؼٖ

وٝ  ا٘جبٌت ٣ٔ ٌٛؼٚ ٠ّٕىفؼ ٥١ٔف ؼـ َ٘ٛ قٔبٖ  ٣ٔ ٌٛ٘ؽ ضفٛثفا٢ ٔؽت ٘ٛلا٣٘  ٘بّٔٙٛةٌٛؼ. ؼـ ٘ت٥دٝ، پفٚلٜ ٞب٢ 

 .(2007 ،3ؼـ ٟ٘ب٤ت ثٝ ومٖٛ ل٥ٕت ؼاـا٣٤ ٔٙدف ٣ٔ ٌٛؼ )ثّه

ثف وٟبْ ٔٛثف اوت. ل٥ٕت ٞؽف ا٤ٗ ٔٙب١ِٝ، ثفـو٣ ا٤ٗ اوت وٝ زٙٛـ ٚ زٍٛ٘ٝ و٥بوت پفؼاغت وٛؼ وٟبْ ثف غٙف ومٖٛ 

پفؼاغت وٛؼ وٟبْ ثٝ ٔٙٝٛـ وبًٞ ـ٤ىه ثفاوبن ٤بفتٝ ٞب٢ ٔطممبٖ  ٗ ا٘تٝبـ ثف ا٤ٗ اوتاوبن ٤بفتٝ ٞب٢ ٔطممبٖ پ٥ٍ٥

٣٤ وٝ وٛؼ وٟبْ ٌفوت ٞب ؼـٍ٘بٖ ٣ٔ ؼٞٙؽ وٝ و٥ف٥ت وٛؼ وٟبْ پفؼاغت٣  (،2011)، 4اوى٥ٙف ٚ وِٛتف لج٣ّ ثبٌؽ. اثتؽا

 وٍف وفؼٜ ا٘ؽ وٝ ،(2013) 5ٚ ٕٞىبـاٖ وى٣ّ ، ثبلاتف اق ٌفوت ٞب٣٤ ٞىتٙؽ وٝ وٛؼ وٟبْ پفؼاغت ٣ٕ٘ وٙٙؽ.٥ٔپفؼاق٘ؽ

ٚ پفؼاغت وٛؼ وٟبْ و٥ف٥ت ٌكاـي ٔب٣ِ  اضتٕبَ اـتىبة تػّف ضىبثؽاـ٢ ـا وبًٞ ٣ٔ ؼٞؽ ٟبٌفوت ؼـوٛؼ وٟبْ  پفؼاغت

 ،ٍ٘بٖ ؼاؼ٘ؽ وٝ ث١ؽ اق وٙتفَ ٠ٛأُ ٍٔتفن ؼـ ت٥٥١ٗ ؼوتٕكؼ ضىبثفو٣ ،(2015) 6لاوٗ ٚ ٚاً٘ ثبلاتف٢ ـا ٍ٘بٖ ٣ٔ ؼٞؽ.

وٛؼ ضىبثفو٣ پب٥٤ٗ تف٢ ٘ىجت ثٝ ٌفوت ٞب٣٤ وٝ اق ٞك٤ٙٝ وٙٙؽ  ب٣٤ وٝ وٛؼ وٟبْ ـا پفؼاغت ٣ٌٔفوت ٞ ،ضىبثفو٣

ؼـن ثبلاتف و٥ف٥ت ٌكاـي ٔب٣ِ ضىبثفوبٖ اق ٌفوت ٞب٢ وٝ  وٟبْ پفؼاغت ٣ٕ٘ وٙٙؽ، ثفغٛـؼاـ٘ؽ وٝ ا٤ٗ أف ٍ٘بٖ ؼٞٙؽٜ

ٔب٣ِ ٔٛخت وبًٞ ا٘طفاف ٔؽ٤فاٖ اق ٥ٌٙؽٖ ثٝ ٘ٛـ ٔىتم٥ٓ، و٥ف٥ت ثبلا٢ ٌكاـي  اوت. وٙٙؽ، وٛؼ وٟبْ پفؼاغت ٣ٔ

                                                           
1 Ball 
2 Jin, L., Myers, S. C 
3 Bleck, A., Liu, X 
4 Skinner, D., Soltes, E. 
5 Caskey 
6 Lawson, B.P., Wang 
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 تٍؽ٤ؽ ٤ب اثفات تٛق٤ٟ وٛؼ وٟبْ ثف وبًٞ ؼـ غ٣٤َّٛ ؼٚپ٥ّ٠ّٟٛفغٓ تطم٥مبت ٌٛ٘بٌٖٛ، ٘تب٤ح ٔجٟٓ ٚ اغجبـ ثؽ ٣ٔ ٌٛؼ. 

ـ٤ىه ومٖٛ آت٣ ل٥ٕت  ٚ تٛق٤ٟ وٛؼ وٟبْ ث٥ٗ ٍٔىلات ٕ٘ب٤ٙؽ٣ٌ ٚ ـ٤كي ل٥ٕت آت٣ وٟبْ ضبُِ ٌؽٜ اوت، اـتجبٖ

خٟت ثفـو٣ تدفث٣، اـقٌٕٙؽ اوت. ٞؽف ا٤ٗ پمًٚٞ ثفـو٣ ـاثٙٝ تٛق٤ٟ وٛؼ وٟبْ ٚ ـ٤ىه وؤاَ  اٖ ٤هثٝ ٠ٙٛ وٟبْ

. ثفا٢ پبوع ثٝ ؼٚ پفوً ٔٙفش ٌؽٜ، ا٤ٗ پمًٚٞ اق ثبٌؽ ٣ٔومٖٛ ل٥ٕت آت٣ وٟبْ ٌفوت ثب تبو٥ؽ ثف ٠ؽْ تمبـٖ ا٘لا٠بت٣ 

فف٥ٔٝ  ثٝ ٚاوٙٝٚ ـ٤ىه ومٖٛ ل٥ٕت وٟبْ ٌفوت  ؼٚ ثػً تٍى٥ُ ٌؽٜ اوت. ؼـ ثػً اَٚ، اـتجبٖ ث٥ٗ تٛق٤ٟ وٛؼ وٟبْ

ٌٛؼ ٚ ؼـ ثػً ؼْٚ، اـتجبٖ ث٥ٗ تٛق٤ٟ وٛؼ وٟبْ ٚ ـ٤ىه ومٖٛ ل٥ٕت وٟبْ؛ ؼـ ٌفٜٚ ا٢ اق ٌفوت ٞب اَٚ اـق٤بث٣ ٣ٔ

 ؼاـا٢ ٠ؽْ تمبـٖ ا٘لا٠بت٣ ضبؼ ٔٛـؼ ثفـو٣ لفاـ غٛاٞؽ ٌففت.

 سقَط قیوت سْام. 3

 اق ثى٥بـ٢ تٛخٝ ،2008 وبَ ٔب٣ِ ثطفاٖ اق ث١ؽ ٤ٚمٜ ثٝ ٚ اغ٥ف ٞب٢ وبَ ٣٘ وٟبْ، ل٥ٕت ٘بٌٟب٣٘ تغ٥٥فات ٔٛٔٛٞ

 ثب. ٥ٔؽٞؽ ـظ وٟبْ ل٥ٕت خًٟ ٚ ومٖٛ ِٛـت ؼٚ ثٝ تغ٥٥فات، ا٤ٗ. اوت وفؼٜ خّت غٛؼ ثٝ ـا ضففٟب٢ اففاؼ ٚ ؼاٍٍ٘ب٥ٞبٖ

 ٌؽ٤ؽ وبًٞ ثٝ ٔٙدف وٝ وٟبْ ل٥ٕت ومٖٛ پؽ٤ؽٜ ٞىتٙؽ، لبئُ غٛؼ وٟبْ ثبقؼٜ ثفا٢ ٌؿاـاٖ وفٔب٤ٝ وٝ ا٥ٕٞت٣ ثٝ تٛخٝ

؛ ففٚغ٣ ٚ 1395ففٚغ٣ ٚ وبو٥ب٣٘،اوت ) ٌففتٝ لفاـ ٌفاٖ پمًٚٞ تٛخٝ ٔٛـؼ تف ث٥ً خًٟ ثب ٔمب٤ىٝ ؼـ ٥ٍٔٛؼ، ثبقؼٜ

 (.٥ٔ1391فقا٣٤،

 :اوت ٍٔػُ ٤ٚم٣ٌ وٝ ؼاـا٢ وٟبْ ل٥ٕت ومٖٛ ت١ف٤ف

 التّبؼ٢ ٟٔٓ ٢ ضبؼثٝ ٤ه ٚلٛٞ ثؽٖٚ وٝ تاو وٟبْ ل٥ٕت ؼـ غ٥ف١َٕٔٛ ٚ ثكـي ثى٥بـ تغ٥٥ف ٤ه وٟبْ، ل٥ٕت ومٖٛ .1

 .٥ٔؽٞؽ ـظ

 .ٞىتٙؽ ٔٙف٣ ِٛـت ثٝ ثكـي ثى٥بـ تغ٥٥فات ا٤ٗ. 2

 غبَ وٟبْ ٤ه ثٝ تٟٙب وٟبْ ل٥ٕت وبًٞ وٝ ٣ٙ١ٔ ثؽ٤ٗ . اوت ثبقاـ وٙص ؼـ ٚا٥ٌفؼاـ ٢ پؽ٤ؽٜ ٤ه وٟبْ، ل٥ٕت ومٖٛ. 3

 (.1391 )ففٚغ٣ ٚ ٥ٔفقا٣٤، ٥ٍٔٛؼ ٌُبٔ ـا ثبقاـ ؼـ ٔٛخٛؼ وٟبْ ا٘ٛاٞ تٕبْ ثّىٝ ٥ٍٕ٘ٛؼ، ٔٙطّف

 ثب ٞب ل٥ٕت ا٤ٗ ـٚ٘ؽ .اوت وٟبْ غف٤ؽ اغت٥بـ اٚـاق ل٥ٕت ثفـو٣ ثبقاـ، ثبقؼٜ تغ٥٥فات ؼـ تمبـٖ ٠ؽْ ٚخٛؼ اثجبت ؼ٤ٍف ـٚي

( ثٝ آٖ تبو٥ؽ ٌؽٜ 1973) ٌِٛك ثّه وٟبْ غف٤ؽ اغت٥بـ ٌؿاـ٢ ل٥ٕت ٔؽَ ؼـ وٝ ٔؽت ثّٙؽ ؼـ ٞب ل٥ٕت ثٛؼٖ ٘فٔبَ ففْ

 ثٟبؼاـ اٚـاق ٘ٛٞ ا٤ٗ ثبقؼٜ ؼـ ٔٙف٣ ز٣ٍِٛ ٚخٛؼ ث٥بٍ٘ف وٟبْ، غف٤ؽ اغت٥بـ اٚـاق ل٥ٕت ـٚ٘ؽ ـٚ، ا٤ٗ ق. اؼاـؼ ٔغب٤فتاوت، 

 ؽ٤ٗ. ث٥ٌفؼ ٣ٔ ثف ؼـ ـا ثبقاـ تٕبْ وٝ اوت پؽ٤ؽٞب٢ ومٖٛ، وٝ اوت ا٤ٗ وٟبْ، ل٥ٕت ومٖٛ ت١ف٤ف ٤ٚم٣ٌ و٥ٔٛٗ. اوت

 ثٝ ٔٛٔٛٞ ا٤ٗ وٝ ٥ٔىٙٙؽ ث٥بٖ( 2003) 1اوت٥ٗ ٚ ٞبً٘. ٥ٔىٙؽ وفا٤ت ثبقاـ ؼـ ٛؼٔٛخ وٟبْ ا٘ٛاٞ تٕبْ ثٝ پؽ٤ؽٜ ا٤ٗ وٝ ٣ٙ١ٔ

 اثجبت ٞب آٖ .٤بثؽ ٣ٔ افكا٤ً ثبقاـ ؼـ ٔٛخٛؼ وٟبْ ا٘ٛاٞ ث٥ٗ ٕٞجىت٣ٍ ومٖٛ، ٢ پؽ٤ؽٜ ٚلٛٞ قٔبٖ ؼـ وٝ اوت ؼ٥ُِ ا٤ٗ

 ٌبغُ وٝ ٔٛاـؼ٢ ؼـ وٝ ٥ٔؽٞؽ ٍ٘بٖ وٟبْ ؽغف٤ اغت٥بـ اٚـاق ثبقاـ ل٥ٕت ثٝ ٔفثٖٛ تبـ٤ػ٣ ٞب٢ ؼاؼٜ ـٚ٘ؽ ثفـو٣ وٝ وفؼ٘ؽ

 .اوت ٤بفتٝ افكا٤ً غف٤ؽ اغت٥بـ اٚـاق ٔػتّف ا٘ٛاٞ ث٥ٗ ٕٞجىت٣ٍ اوت، ثٛؼٜ ٔٛاخٝ وبًٞ ثب وٟبْ غف٤ؽ اغت٥بـ ل٥ٕت

 بٞ تٛا٘ب٣٤ ا٤ٗ، ثف ٠لاٜٚ .اوت ٔتفبٚت ٔػتّف ٞب٢ ٌفوت ؼـ وٙٙؽ، ٔػف٣ ٚ ا٘جبٌت ٥ٔتٛا٘ٙؽ ٔؽ٤فاٖ وٝ ٔٙف٣ ا٘لا٠بت ٥ٔكاٖ

 وٝ ٌفا٣ٙ٤ ؼـ ٔثبَ، ثفا٢ .ؼاـؼ ثىت٣ٍ آٖ ٔٙبفٟ ٚ ٞب ٞك٤ٙٝ ثٝ ٔٙف٣، اغجبـ افٍب٢ ٠ؽْ ٚ ا٘جبٌت ثفا٢ ٔؽ٤فاٖ ٞب٢ ففِت ٚ

 ا٘لا٠بت ٘بٔتمبـٖ افٍب٢ ثفا٢ ا٥ٍ٘كٞب٢ ٔؽ٤فاٖ ٘ؽاـؼ، ٚخٛؼ ٌؿاـاٖ وفٔب٤ٝ ٚ ٔؽ٤فاٖ ث٥ٗ ا٘لا٠بت٣ تمبـٖ ٠ؽْ ٥ٞسٍٛ٘ٝ

 وٝ ٌفا٣ٙ٤ ؼـ أب ثٛؼ؛ غٛاٞؽ آٖ ٔٙبفٟ اق ث٥ً ٔٙف٣ اغجبـ افٍب٢ ٠ؽْ ٚ ؼاـ٢ ٍ٘ٝ ٞب٢ ٙٝٞك٤ ٌفا٣ٙ٤ ز٥ٙٗ ؼـ ق٤فا ٘ؽاـ٘ؽ؛

 ؼاغُ ؼـ ٞب آٖ ا٘جبٌت ٚ ٔٙف٣ اغجبـ افٍب٢ ٠ؽْ ٞب٢ ٞك٤ٙٝ اوت، ثبلا ٌؿاـاٖ وفٔب٤ٝ ٚ ٔؽ٤فاٖ ث٥ٗ ا٘لا٠بت٣ تمبـٖ ٠ؽْ

 آٖ ٚ وفؼٜ ا٘جبٌت ٌفوت ؼاغُ ـا ٔٙف٣ اغجبـ تب وٙٙؽ ٣ٔ پ٥ؽا ا٥ٍ٘كٜ ٔؽ٤فاٖ ثٙبثفا٤ٗ ٚ ثٛؼ غٛاٞؽ آٖ ٔٙبفٟ اق تف وٓ ٌفوت،

 ٌٛؼ، ٣ٔ وبـا٘ٝ ٔطبفٝٝ ٔب٣ِ ٌكاـٌٍف٢ ثٝ ٔٙدف وفٔب٤ٝ ثبقاـ ؼـ ا٘لا٠بت٣ تمبـٖ ٠ؽْ وٝ ا٤ٗ ثٝ تٛخٝ ثب٘ىٙٙؽ.  افٍب ـا ٞب

 ٔؽ٤فاٖ ٞب٢ ا٥ٍ٘كٜ ؼٖوف ٔطؽٚؼ ؼـ تف٢ ٟٔٓ ٘مً وبـ٢ ٔطبفٝٝ ثبلاتف، ا٘لا٠بت٣ تمبـٖ ٠ؽْ ثب ٔط٣ٙ٥ ؼـ وٝ ٌفت ٥ٔتٛاٖ

                                                           
1 Hong, H. and Stein, J. C 



 ٔٙب١ِبت التّبؼ، ٔؽ٤ف٤ت ٔب٣ِ ٚ ضىبثؽاـ٢

206 -224، ِفطبت 1396، پب٥٤ك 3، ٌٕبـٜ 3ؼٚـٜ   

210 

 

 ـ٤ىه وبًٞ خٟت وبـ٢ ٔطبفٝٝ تٛا٘ب٣٤ وٝ ؼاٌت ا٘تٝبـ ٥ٔتٛاٖ ـٚ، ا٤ٗ اق ٚ وٙؽ ٣ٔ ا٤فب ٔٙف٣ اغجبـ افٍب٢ ٠ؽْ ثفا٢

 ث٥ً تف ثبٌؽ )ففٚغ٣ ٚ ٥ٔفقا٣٤، ٌؿاـاٖ، وفٔب٤ٝ ٚ ٔؽ٤فاٖ ث٥ٗ ا٘لا٠بت٣ تمبـٖ ٠ؽْ ٚخٛؼ ٌفا٤ٗ ؼـ وٟبْ، ل٥ٕت ومٖٛ

1391.) 

ٍٍفاٖ ثف ا٤ٗ ثبٚـ٘ؽ وٝ ومٖٛ ل٥ٕت وٟبْ اق ٔؽ٤ف٤ت ا٘لا٠بت ؼاغ٣ّ آٖ ٘ب٣ٌ ٣ٔ ٌٛؼ. ؼـ ٌفا٣ٙ٤ وٝ ٚٞمثى٥بـ٢ اق پ

ا٘لا٠بت ثٝ ِٛـت تّبؼف٣ ٚاـؼ ثبقاـ ٣ٔ ٌٛؼ ٚ ففا٤ٙؽ ا٘تٍبـ ا٘لا٠بت ثؽٖٚ تٛخٝ ثٝ غٛة ٤ب ثؽ ثٛؼٖ آٖ ثٝ ِٛـت 

ثٝ ٠جبـت ؼ٤ٍف، اٌف ٔؽ٤فاٖ ؛ ا٢ تٛق٤ٟ ٘ب ٔتمبـٖ اوتو٥ىتٕبت٥ه ا٘دبْ ٣ٔ ٥ٌفؼ، ٣ٔ تٛاٖ ٌفت وٝ ا٘لا٠بت ٔٙتٍف ٌؽٜ ؼاـ

ٕٞٝ ا٘لا٠بت ـا ثٝ وف٠ت افٍب وٙٙؽ، ا٤ٗ ٠ُٕ وجت ٣ٔ ٌٛؼ وٝ ثبقؼٜ وٟبْ ؼاـا٢ تٛق٤ٟ ٘ب ٔتمبـٖ ثبٌؽ. ثؽ٤ٗ ٣ٙ١ٔ وٝ 

ثبٌؽ. ٔؽ٤فاٖ ٔتٛوٗ ضدٓ ثبقؼٜ ٔثجت ؼـ ٔٛـؼ اغجبـ غٛة، ثب٤ىت٣ ثب ٔتٛوٗ ضدٓ ثبقؼٜ ٔٙف٣ ؼـ ـاثٙٝ ثب اغجبـ ثؽ ثفاثف 

ؼـ غَّٛ ٌفوت تٕب٤ُ ؼاـ٘ؽ؛ و٣١ ؼـ پٟٙبٖ ٕ٘ٛؼٖ اغجبـ ثؽ ٥٘ك  1ٚاضؽ التّبؼ٢ ثٝ ٕٞبٖ ا٘ؽاقٜ وٝ ثٝ ا٘تٍبـ اغجبـ غٛة

(. ٚخٛؼ ٤ه وف٢ ٌفا٤ٗ غبَ ٣ٔ تٛا٘ؽ ا٥ٍ٘كٜ ٔؽ٤فاٖ ـا ؼـ ٔػف٣ ٕ٘ٛؼٖ اغجبـ ثؽ ٌفوت 2009 ،2وٛتبـ٢ ٚ ٕٞىبـاٖؼاـ٘ؽ )

٥كٜ ؼاـ٘ؽ تب ثٝ خٟت ضفٛ ٌغُ ٚ ؼوت ٤بث٣ ثٝ پبؼاي ضؽاوثف٢ ٠ّٕىفؼ ٔب٣ِ غٛؼ ـا غٛة خّٜٛ ؼٚ زٙؽاٖ وٙؽ. ٔؽ٤فاٖ اٍ٘

 ففٚغ٣ ٚ ٥ٔفقا٣٤،) ٤فؼپؿؼٞٙؽ وٝ ا٤ٗ أف اق ٘ف٤ك ا٘جبٌت اغجبـ ثؽ اق وفٔب٤ٝ ٌؿاـاٖ تب قٔب٣٘ وٝ أىبٖ ؼاـؼ ِٛـت ٣ٔ 

1390.) 

ٚـٜ ثٝ ٠ٙٛاٖ ؼاـا٣٤ ثب٠ث وبًٞ ٞك٤ٙٝ ٞب ٚ ٌكاـي ث٥ٍتف ثفا٢ ٔثبَ ٕٔىٗ اوت اق ٘ف٤ك ٔٙٝٛـ ٕ٘ٛؼٖ ٞك٤ٙٝ ٞب٢ ٤ه ؼ

وٛؼ ؼـ ِٛـت ٞب٢ ٔب٣ِ ٌٛ٘ؽ. ٘ت٥دٝ ا٤ٗ ٥ّٕ٠بت ٔٙدف ثٝ ا٤ٗ ٣ٔ ٌٛؼ وٝ ت٤ّٛف ٚاضؽ تدبـ٢ ثٟتف اق ٥١ٔٚت ٚال٣١ ثٝ ٘ٝف 

. تٕب٤ُ ٔؽ٤فاٖ اق غٛة (3،2009ثبَ) ٤بثؽـو٥ؽٜ ٚ ا٥ٍ٘كٜ ٞب٢ اففاؼ ثفٖٚ وبقٔب٣٘ ثفا٢ وفٔب٤ٝ ٌؿاـ٢ ؼـ ٚاضؽ تدبـ٢ افكا٤ً 

خّٜٛ ؼاؼٖ ٠ّٕىفؼ ٚاضؽ تدبـ٢ ؼـ ٚالٟ ٥٘بقٔٙؽ ٔػف٣ ٕ٘ٛؼٖ ا٘لا٠بت ٚ اغجبـ آٖ ٣ٔ ثبٌؽ. زٙب٘سٝ ٔؽ٤فاٖ ثفا٢ ٔؽت قٔبٖ 

٘ٛلا٣٘ اق افٍب٢ اغجبـ ثؽ غٛؼؼاـ٢ وٙٙؽ، اغجبـ ٔٙف٣ ؼـ ؼاغُ ٌفوت ا٘جبٌتٝ ٣ٔ ٌٛؼ. اق و٢ٛ ؼ٤ٍف ضدٓ اغجبـ ثؽ٢ وٝ 

ؽ ا٘جبٌتٝ وٙٙؽ، ٔطؽٚؼ اوت. ٠ّت ا٤ٗ ٔٛٔٛٞ آٖ اوت ٚلت٣ وٝ ضدٓ اغجبـ ٔٙف٣ ا٘جبٌتٝ ثٝ آوتب٘ٝ ٣ٙ٥١ٔ ٔؽ٤فاٖ ٣ٔ تٛا٘ٙ

٣ٔ ـوؽ ٍ٘ٝ ؼاـ٢ ٚ افٍب٢ آٖ ثفا٢ ٔؽت ٘ٛلا٣٘ تف٢ غ٥فٕٔىٗ ٚ پفٞك٤ٙٝ غٛاٞؽ ٌؽ. ؼـ ٘ت٥دٝ تٛؼٜ اغجبـ ٘بّٔٙٛة په اق 

ٔٛٔٛٞ ثٝ ومٖٛ ل٥ٕت وٟبْ ٔٙدف ٣ٔ ٌٛؼ. ؼـ ٚالٟ ؼـ ٤ه ز٥ٙٗ  ـو٥ؽٖ ثٝ ٘مٙٝ اٚج غٛؼ ثٝ ٤ىجبـٜ ٚاـؼ ثبقاـ ٌؽٜ ٚ ا٤ٗ

ٚ آوتب٘ٝ ا٢، ثٝ ؼ٥ُِ ٔلاضٝبت ٔٙف١ت ٞك٤ٙٝ ٚ ٤ب وب٤ف ٌفا٤ٗ ٔػف٣ ٕ٘ٛؼٖ اغجبـ ثؽ أىبٖ پؿ٤ف ٘جٛؼٜ ٚ ٔؽ٤فاٖ ؼـ  وٙص

ـ ثؽ ٌفوت آٌبٜ ٌؽٜ ٚ ؼـ ٔمبثُ ٔػف٣ ٕ٘ٛؼٖ اغجبـ ثؽ تى٥ّٓ ٣ٔ ٌفؼ٘ؽ. ؼـ ا٤ٗ ٔفق ثب افٍب٢ اغجبـ ثؽ ٌفوت ٍٕٞبٖ اق اغجب

 (.1395 )ففٚغ٣ ٚ وبو٥ب٣٘، ٟ٘ب٤ت وبًٞ ٌؽ٤ؽ ل٥ٕت وٟبْ اتفبق ٣ٔ افتؽ
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٠ؽْ تمبـٖ ا٘لا٠بت٣ ٣٠ٛٔٛٔ ٟٔٓ ٚ پف٘ففؽاـ ؼـ ٥ٔبٖ ؼاٍٍ٘ب٥ٞبٖ ثٛؼٜ ٚ پمًٚٞ ٞب٢ ثى٥بـ٢ ؼـ ا٤ٗ ق٥ٔٙٝ ِٛـت ٌففتٝ 

(. ٥ِ4،2000ٗ ٚ ٕٞىبـاٖثبٌؽ )٥كاٖ ١ٔبٔلات ٚ ٘مؽ ٌٛ٘ؽ٣ٌ وٟبْ ٤ه ٌفوت ٔٛثف اوت. ٠ؽْ تمبـٖ ا٘لا٠بت٣ ٣ٔ تٛا٘ؽ ثف ٔ

٠ؽْ تمبـٖ ا٘لا٠بت٣ ٤ى٣ اق ٠ٛأُ ٟٔٓ ؼـ ت٥ّٕٓ ٥ٌف٢ ٣ٔ ثبٌؽ. ؼـ ِٛـت٥ىٝ ا٘لا٠بت ٔٛـؼ ٥٘بق ثٝ ِٛـت٣ ٘بثفاثف ث٥ٗ 

ثٙبثفا٤ٗ لجُ اق ٤ٙىٝ ؛ ٚاضؽ ؼـثفؼاٌتٝ ثبٌؽاوتفبؼٜ وٙٙؽٌبٖ تٛق٤ٟ ٌٛؼ، ا٤ٗ ٠ُٕ ٣ٔ تٛا٘ؽ ٘تب٤ح ٔتفبٚت٣ ـا ٘ىجت ثٝ ٔٛٔٛٞ 

غٛؼ ا٘لا٠بت ثفا٢ ففؼ اوتفبؼٜ وٙٙؽٜ ٟٔٓ ثبٌؽ، ا٤ٗ و٥ف٥ت تٛق٤ٟ ا٘لا٠بت اوت وٝ ثب٤ؽ ثّٛـت ؼل٥ك ٔٛـؼ اـق٤بث٣ لفاـ 

ؼٜ ثبلاتف ٥ٌفؼ. ٚخٛؼ ٠ؽْ تمبـٖ ا٘لا٠بت٣ ؼـ ثبقاـ ثب٠ث ٣ٔ ٌٛؼ وفٔب٤ٝ ٌؿاـاٖ ثفا٢ خجفاٖ ـ٤ىه وفٔب٤ٝ ٌؿاـ٢ تمبٔب٢ ثبق

وٙٙؽ وٝ ث٥ٗ ل٥ٕت پ٥ٍٟٙبؼ٢ غف٤ؽ ٚ ففٚي وٟبْ اغتلاف ا٤دبؼ ٌؽٜ ٚ ٞف زٝ ا٤ٗ اغتلاف ث٥ٍتف ثبٌؽ ٥ٔكاٖ ٠ؽْ تمبـٖ 

ا٘لا٠بت٣ ٌفوت ٔٛـؼ ٘ٝف ث٥ٍتف غٛاٞؽ ثٛؼ وٝ ثب٠ث ٠ؽْ ا٥ٕ٘ٙبٖ وفٔب٤ٝ ٌؿاـاٖ اق ؼـ٤بفت ثبقؼٜ ٔٙبوت ٘ب٣ٌ اق وفٔب٤ٝ 
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٥ٕ٘ٙبٖ وفٔب٤ٝ ٌؿاـاٖ، ثب٤ىت٣ اـق٤بث٣ ِط٥ص ٣ّٕ٠ اق ٠ّٕىفؼ ٌفوت ٞب ٚ ؼـ ٟ٘ب٤ت ٌؿاـ٢ غٛاٞؽ ٌؽ. ثٝ ٔٙٝٛـ خّت ا

ت٥٥١ٗ اـقي آٟ٘ب ا٘دبْ ؼاؼ. ٔؽ٤فاٖ ثٝ ٠ٙٛاٖ ٔىئَٛ ت٥ٟٝ ِٛـت ٞب٢ ٔب٣ِ ثب آٌب٣ٞ وبُٔ ثف ٥١ٔٚت ٔب٣ِ ٌفوت ٚ ثب 

ثبِمٜٛ و٣١ ؼاـ٘ؽ وٝ ت٤ّٛف ٚاضؽ  ثفغٛـؼاـ٢ اق وٙص آٌب٣ٞ ث٥ٍتف ٘ىجت ثٝ اوتفبؼٜ وٙٙؽٌبٖ ِٛـت ٞب٢ ٔب٣ِ، ثٝ ٘ٛـ

تدبـ٢ ـا ّٔٙٛة خّٜٛ ؼٞٙؽ. ٕٞس٥ٙٗ ٕٔىٗ اوت ؼاـا٣٤ ٞب ٚ وفٔب٤ٝ ٚاضؽ تدبـ٢ ث٥ٍتف اق ٥ٔكاٖ ٚال٣١ ٌكاـي ٌفؼؼ. ٘ت٥دٝ 

 و٣ّ ا٤ٗ ٥ّٕ٠بت ز٥ٙٗ غٛاٞؽ ثٛؼ وٝ ت٤ّٛف ٚاضؽ تدبـ٢ ثٟتف اق ٥١ٔٚت ٚال٣١ ثٝ ٘ٝف ـوؽ ٚ ا٥ٍ٘كٜ وفٔب٤ٝ ٌؿاـ٢ اففاؼ ثفٖٚ

وبقٔب٣٘ ؼـ ٚاضؽ تدبـ٢ افكا٤ً ٤بثؽ. ؼـ ا٤ٗ ِٛـت ٌىبف ا٘لا٠بت٣ ث٥ٗ اوتفبؼٜ وٙٙؽٌبٖ ؼاغ٣ّ ٚ غبـخ٣ ثٛخٛؼ ٣ٔ آ٤ؽ وٝ 

 ٘ب٥ٔؽٜ ٣ٔ ٌٛؼ. 1ؼـ اِٙلاش ٠ؽْ تمبـٖ ا٘لا٠بت٣
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 ثطثٟب ٠ٕؽٜ اوت. التّبؼ ا٘لا٠بت ٣ٔ ثبٌؽ، ٌىتفي ضبَ ؼـ التّبؼ ؼاً٘ ضٛقٜ ؼـ اغ٥ف ٞب٢ ؼٞٝ ؼـ وٝ ٠ٛٔٛٔبت٣ اق ٤ى٣

ثٝ  وٝ اوبو٣ ففْ ولاو٥ه ٤ب ٔت١بـف غفؼ التّبؼ ؼـٔجبضث ٣ٔ ٌٛؼ. ٔفثٖٛ 2٘بٔتمبـٖ ا٘لا٠بت ٔٛٔٛٞ ثٝ التّبؼ ا٤ٗ ؼـ

 ٠ٗ٥ّٔب ث٥ٗ وٝ ٣ٙ١ٔ ثؽ٤ٗ اوت، وبُٔ ا٘لا٠بت ففْ ٣ٔ ٌٛؼ، ٌففتٝ ٘ٝف ؼـ لٛا٠ؽالتّبؼ٢ ٚ ٘ٝف٤ٝ ٞب ٕٞٝ ؼـ ٣ٕٙٔ ٘ٛـ

 ثبقاـٞب٢ ٌؽٖ ٘ٝف٤ٝ ٔٙفش ثب أب؛ ؼاـؼ ٚخٛؼ وبُٔ ا٘لا٠بت تمبٔب ٘فف ؼـ زٝ ٚ ٠فٔٝ ٘فف ؼـ زٝ ـلبثت٣، ؼـ ثبقاـ التّبؼ٢

ِٖٕٛ3
 فٛق اُِ ٚال٣١ ؼ٥٘ب٢ ؼـ ففٌٚٙؽٌبٖ ٚ ث٥ٗ غف٤ؽاـاٖ ٘بٔتمبـٖ ا٘لا٠بت ٚخٛؼ ثف ٔج٣ٙ 1970 وبَ ؼـ 4آوفِٛف تٛوٗ 

 تأث٥ف تطت ٌؽت ثٝ وٝ ثبقاـٞب٣٤ اق ٌؽ. ٤ى٣ ٔتكِكَ ـلبثت٣ ثبقاـ ؼـ التّبؼ غفؼ ٔجبضث اق ـ٢ثى٥ب ثٙب٢ ق٤ف ٚ ـفتٝ وؤاَ ق٤ف

 اخكا٢ اق ٤ى٣ ثٝ ٠ٙٛاٖ ثٟبؼاـ اٚـاق ثٛـن ٚ وفٔب٤ٝ ثبقاـ ا٣ِّ ٘مً وفٔب٤ٝ اوت. ثبقاـ ٣ٔ ٥ٌفؼ، لفاـ ا٘لا٠بت ثٛؼٖ ٘بٔتمبـٖ

ٔٙبثٟ  ث٥ٟٙٝ تػ٥ُّ ثٝ ٔٙدف وٝ ٌٛ٘ٝ ا٢ ثٝ ثٛؼٜ، وفٔب٤ٝ ٥ٗتأٔ وٕت ثٝ التّبؼ ؼـ ٞؽا٤ت ٘مؽ٣ٍٙ٤ ٚ خؿة ثبقاـ، ا٤ٗ

 ثبقاـ ؼـ ـلبثت٣ ا٤دبؼ ٌفا٤ٗ ٘ف٤ك اق ٌفبف ٚ وبـآ وبـ ٚ وبق ٤ه ٚخٛؼ ثٝ ٖٔٙٛ ٟٔٓ ا٤ٗ ثٝ ؼوت٥بث٣ ٌٛؼ. ٔب٣ِ و٥ٕبة

 ا٘لا٠بت زٝ ٞف .اوت ٠بُٔ تف٤ٗ ٟٔٓ ثٛؼٖ ا٘لا٠بت ؼوتفن لبثُ وفٔب٤ٝ، ثبقاـ ٤ه ؼـ ٌفبف٥ت ا٤دبؼ ثفا٢ اوت. وفٔب٤ٝ

 ـٌؽ ثف ثبقاـ ا٤ٗ تأث٥فٌؿاـ٢ ثبٌؽ، ث٥ٍتف ٣ٔ ٌٛؼ، ٘ب٥ٔؽٜ ٔتمبـٖ اِٙلاضبً ا٘لا٠بت وٝ ٌفبف ِٛـت ثٝ وفٔب٤ٝ ثبقاـ ثب ٔفتجٗ

 (.1391 ففٚغ٣ ٚ ٥ٔفقا٣٤،) ٌؽ ث٥ٍتفغٛاٞؽ التّبؼ٢ تٛو١١ ٚ

 ٚ وبـآ٣٤ ا٤دبؼ خٟت ؼـ ـلبثت ٌب٣ٔ ٥ٕتضبو ٚ ا٘لا٠بت٣ ٌفبف٥ت ٚ ا٘لا٠بت ثٝ ٔىب٢ٚ ؼوتفو٣ أىبٖ ا٤دبؼ خٟت تلاي

 اق اوتفبؼٜ ا٘لا٠بت٣ ٌفبف٥ت ا٤دبؼ خٟت پ٥ٍٟٙبؼ٢ خّٕٝ ـاٞىبـٞب٢ ٣ٔ ٌٛؼ. اق تّم٣ وفٔب٤ٝ ثبقاـ ؼـ ٔٙبثٟ ث٥ٟٙٝ تػ٥ُّ

ـا  آٖ ت١ف٤ف خب١ٔتف٤ٗ ٣ٔ تٛاٖ وٝ ؼاـؼ ٚخٛؼ ٌفوت٣ ضبو٥ٕت ثفا٢ ٔػتّف٣ . ت١بـ٤فاوت 5ٌفوت٣ ضبو٥ٕت وبـٞب٢ ٚ وبق

 ٔٛخت وٝ ٚو٥ىتٓ ٞب٣٤ ففٍٟٞٙب ففا٤ٙؽٞب، وبغتبـٞب، ٔمفـات، لٛا٥٘ٗ، ٌبُٔ ٌفوت٣ ضبو٥ٕت وٝ وفؼ ث٥بٖ ٤ٍٙٛ٘ٝثؽ

 ٠ٛأُ ٟٕٔتف٤ٗ خّٕٝ اق ٣ٔ ثبٌؽ. ٣ٔ ٌفؼؼ، ضمٛق ؾ٤ٙف١بٖ ـ٠ب٤ت ٚ ٠ؽاِت ٌفبف٥ت، پبوػ٣٤ٍٛ، ٞؽفٟب٢ ثٝ ؼوت٥بث٣

 ِٙؽٚلٟب٢ غ٣ِّٛ، ٚ ؼِٚت٣ ثب٘ىٟب٢ ٥ٝ٘ف ثكـي ٝ ٌؿاـاٖ)وفٔب٤ وفٔب٤ٝ ٌؿاـاٖ ٟ٘بؼ٢ ٌفوت٣ ضبو٥ٕت ثف تأث٥فٌؿاـ

 ثٝ وٝ ٞىتٙؽ ٟ٘بؼٞب ٚ ث٥ٙبؼٞب ٌؿاـ٢، وفٔب٤ٝ ٌفوتٟب٢ ٚ ِٙؽٚلٟب اختٕب٣٠، تأ٥ٔٗ وبقٔبٖ ٚ ث٥ٕٝ ثبقٍ٘ىت٣ٍ، ٌفوتٟب٢

 اخفا٣٤ توٕ ٌفوت ؼـ وٝ ٢ٕٛ٠) ٔؽ٤فٜ ٥ٞأت ٜٔٛف غ٥ف ٔؽ٤فاٖ ،(پفؼاقؼ ٣ٔ ثٟبؼاـ اٚـاق اق ٣ٕ٥ٝ٠ ضدٓ ففٚي ٚ غف٤ؽ

 ت١ؽاؼ ،(ٌٛؼ ٣ٔ ٌفوت ٠ّٕىفؼ ثٟجٛؼ ٘ت٥دٝ، ؼـ ٚ ٌفوت ثفٔؽ٤ف٤ت ٘ٝبـت ثٟجٛؼ ثب٠ث ٔؽ٤فٜ ٥ٞأت ؼـ اٚ ضٕٛـ ٚ ٘ؽاٌتٝ

 ٌفوت٣ ضبو٥ٕت. ثبٌٙؽ ٣ٔ ... ٚ ضىبثفو٣ و٥ٕتٝ ٔؽ٤فٜ، ٥ٞأت ـ٤بوت اق ٠بُٔ ٔؽ٤ف ٘مً تفى٥ه ٔؽ٤فٜ، ٥ٞأت ا٠ٕب٢

 ثبقاـ ؼـ ٔتمبـٖ ٚ وبُٔ ا٘لا٠بت ٚخٛؼ ففْ. ٌؽ غٛاٞؽ ٣ّٔ التّبؼ ـٌؽ ٔٛخت بٟ٘ب٤ت ٚ ٌفوتٟب ٠ّٕىفؼ ثٟجٛؼ ثب٠ث ّٔٙٛة

 ـلبثت، ثبقاـ ففْٚ اضفاق ثب. ثبٌؽ ؼاٌتٝ ا٘لا٠بت٣ ثفتف٢ تٛا٘ؽ ٣ٕ٘ ٌف٣ٞٚ ٚ ؼوتٝ ٥ٞر وٝ اوت ا٤ٗ ٔتٕٕٗ وبُٔ ـلبثت

                                                           
1 Information Asymmetry 
2Asymmetric Information 
3 Lemon Market 
4 Akerlof 
5 Corporat Governance 
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 ثب ل٥ٕت ثفاثف٢ ٟ٘ب٤ت ؼـ وٝ ٌٛ٘ؽ ٣ٔ تٔٛخ ـا ثبقاـ ؼـ ت١بؼَ ٚ ٔٙبثٟ ث٥ٟٙٝ تػ٥ُّ ٘بٔفئ٣، ؼوت ٕٞبٖ ٤ب ثبقاـ ٥٘فٚٞب٢

 وٝ ٌٛؼ ٣ٔ ٔطىٛة وبلا اقو٥ف٥ت ٥١ٔبـ٢ ثبقاـ ا٤ٗ ؼـ ل٥ٕت. ٌٛؼ ٣ٔ وبلا ٟ٘ب٣٤ ل٥ٕت ت٥٥١ٗ ٚ ثبقاـ ؼـ ت١بؼَ ٔٛخت ٞك٤ٙٝ

 ٔىب٘پؿ٤فا وػت٣ ثٝ ففٌٚٙؽٌبٖ ٚ غف٤ؽاـاٖ ث٥ٗ وبُٔ ا٘لا٠بت ٚخٛؼ أب؛ ـوب٘ؽ ٣ٔ پبـتٛ ث٥ٟٙٝ ٘مٙٝ ثٝ ـا التّبؼ ثّٙؽٔؽت ؼـ

1اوت٥ٍّف وبـ ؼـ ا٘لا٠بت التّبؼ ٠ٙٛاٖ تطت ا٘لا٠بت، ثٛؼٖ ٘مؽوبُٔ ثبـ ا٥ِٚٗ. اوت
 ل٥ٕتٟب٢ ت٥٥١ٗ ؼـ ـا ا٘لا٠بت ٘مً وٝ 

3ـاؼوس٥ّؽ ٚ 2اوپٙه آوفِٛف، تٛوٗ ٢ٚ ٔٙب١ِٝ. ٌٛؼ ٣ٔ ؼ٤ؽٜ ٕ٘ٛؼٜ، ٔٙب١ِٝ وبـ ٥٘ف٢ٚ ثبقاـ ٚ ثبقاـ
 تٛو١ٝ اوت٥ٍّ٥تك ٚ 

 ؼاـا٢ ١ٔبّٔٝ ٘فف ٤ه وٝ ٥١ٔٚت٣) ٘بٔتمبـٖ ا٘لا٠بت ٔفْٟٛ ل٥١ٙت، ٠ؽْ ٚ و٥ف٥ت ث٥ٗ ـاثٙٝ اق اوتفبؼٜ ثب آوفِٛف. ٤بفت

ٚ ٍ٘بٖ ؼاؼ وٝ تفبٚت ا٘لا٠بت  ـا ١ٔفف٣ وفؼٜ وبلا ٘ىجت ثٝ ؼٚ ٘فف ؼ٤ٍف ٣ٔ ثبٌؽ( و٥ف٥ت غَّٛ ؼـ ث٥ٍتف٢ ا٘لا٠بت

)ٔفاؼ٢ ٚ  5ٝ ٘ت٥دٝ آٖ ٌىىت ثبقاـ اوتٌؽٜ و 4ث٥ٗ غف٤ؽاـاٖ ٚ ففٌٚٙؽٌبٖ ثب٠ث ٔىبِٝ ِٕٖٛ ٚ ا٘تػبة ٘بٔٙبوت

 (.1390ٕٞىبـاٖ،

وٝ ا٘لا٠بت ثٟتف ثٝ تػ٥ُّ ٔٙـبثٟ، وـبًٞ ٞك٤ٙـٝ ٞـب٢ ٔجبؼِـٝ ٚ ؼـ       ؼـ التّبؼ ا٘لا٠بت ٠ٙٛاٖ ٣ٔ ٌٛؼ ٞٓاق ٘ٝف ٔف٣ٟٔٛ 

ٌـٛؼ ثّىـٝ    ٘ت٥دٝ ثٝ افكا٤ً وبـآ٣٤ ؼـ التّبؼ وٕه ٣ٔ وٙؽ. ٌفبف٥ت ث٥ٍتف ٘ٝ تٟٙب ٔٛخت ا٥ٕ٘ٙبٖ ث٥ٍتف ثٝ ٌفوت ٞب ٔـ٣ 

ٕٞس٥ٙٗ، افٍب٢ ا٘لا٠ـبت ٔـب٣ِ ثـٝ     (.1390)ٔفاؼ٢ ٚ ٕٞىبـاٖ، ٔٛخت افكا٤ً وفٔب٤ٝ ٌؿاـ٢ ٔىتم٥ٓ غبـخ٣ ٥٘ك غٛاٞؽ ٌؽ

وفٔب٤ٝ ٌؿاـاٖ ؼـ اـق٤بث٣ ثٟتف ٌفوت ٞب وٕه ٣ٔ وٙؽ ٚ ففا٤ٙؽ ت٥ّٕٓ ٥ٌف٢ ثب آٌب٣ٞ ث٥ٍتف ٚ اثٟبْ وٕتف ِٛـت ٔـ٣ ٥ٌـفؼ   

ٝ وٕت ِٔٛؽتف٤ٗ اوتفبؼٜ وٙٙؽٜ آٖ غٛاٞؽ ثٛؼ. ٌفبف٥ت ث٥ٍتف ؼـ ٟ٘ب٤ت ٔٙدف ثٝ وـبـآ٣٤  وٝ ٘ت٥دٝ آٖ وفاق٤ف ٌؽٖ وفٔب٤ٝ ث

 تػ٣ّ٥ّ ثبقاـ ٣ٔ ٌٛؼ ٚ ضبُِ ٟ٘ب٣٤ آٖ، افكا٤ً ـٌؽ ٚ وبـآ٣٤ ثفا٢ وُ خب١ٔٝ اوت.

و٥ف٥ـت افٍـب٢   و٥ف٥ت افٍب٢ ا٘لا٠بت ٌفوت ثٝ ٘ٛـ ثبِمٜٛ اق ؼٚ ـاٜ، ٠ؽْ تمبـٖ ا٘لا٠بت٣ ـا تطت تأث٥ف لفاـ ٔـ٣ ؼٞـؽ. اَٚ،   

ا٘لا٠بت اق ٘ف٤ك تغ٥٥ف ؼـ ـفتبـ ١ٔبّٔٝ ا٢ وفٔب٤ٝ ٌؿاـاٖ ٘بآٌبٜ ثف ٠ؽْ تمبـٖ ا٘لا٠بت٣ اثف ٌؿاـ اوت. ؼـ ا٤ٗ ـاثٙٝ ثب تٛخٝ ثٝ 

( وفٔب٤ٝ ٌؿاـاٖ ٘بآٌبٜ ثب اضتٕبَ ث٥ٍتف٢ ؼـ ٌفوت ٞب٣٤ وٝ ثٝ غٛث٣ ٌـٙبغتٝ  1978 ،6ٔفتٖٛ)فف٥ٔٝ ٌٙبغت وفٔب٤ٝ ٌؿاـ٢ 

ثٙبثفا٤ٗ اٌف و٥ف٥ت افٍـب٢ ثـبلاتف ثب٠ـث ٔٙـفش     ؛ ا٢ ٌٟفت ٣ٔ ثبٌٙؽ، وفٔب٤ٝ ٌؿاـ٢ ٚ ١ٔبّٔٝ ٣ٔ وٙٙؽٌٙبغتٝ ٌؽٜ ا٘ؽ ٚ ؼاـ

ٝ  تٛوٗ ٌؽٖ ٌفوت ٌؽٜ ٚ ٤ب ٞك٤ٙٝ ففا٤ٙؽ افٍب٢ ا٘لا٠بت ـا وبًٞ ؼٞؽ، ١ٔبّٔٝ وٟبْ ٌفوت ث٥ٍتف ٖ  وـفٔب٤ ٜ  ٌـؿاـا  ٘بآٌـب

 وبًٞ ثب غٛؼ ٘ٛثٝ ثٝ وٝ ثٛؼٜ ٔفتجٗ آٌبٞب٘ٝ وٕتف ثبِٙىجٝ ت١ٔبٔلا ثب افٍبء ثبلاتف و٥ف٥ت اوبن، ا٤ٗ ثف .ٌففت غٛاٞؽ ِٛـت

 .ثبٌؽ ٣ٔ ٕٞفاٜ ا٘لا٠بت٣ تمبـٖ ٠ؽْ

 ٌفوتٟب٢. اوت غ٣ِّٛ ا٘لا٠بت خىتد٢ٛ ا٥ٍ٘كٜ ؼـ تغ٥٥ف ا٘لا٠بت٣، تمبـٖ ٠ؽْ ثف ا٘لا٠بت افٍب٢ و٥ف٥ت تأث٥ف ـاٜ ؼ٥ٔٚٗ

ً  ثب .ٕ٘ب٤ٙؽ ٣ٔ ٔٙتٍف وف٠ت ثٝ ـا ٍ٘ف ٜٚآ٤ٙؽ و٣ّ ا٘لا٠بت ث٥ٍتف٢ اضتٕبَ ثب ثبلاتف افٍب٢ و٥ف٥ت ثب  افٍـب٢  و٥ف٥ـت  افـكا٤

 ـ ٔـٛـؼ  وـٛؼ  آٖ ؼ٘جبَ ثٝ ٚ ٤بثؽ ٣ٔ وبًٞ آٟ٘ب، ٣ٕٔٛ٠ افٍب٢ اق پ٥ً ا٘لا٠بت وٍف اضتٕبَ ا٘لا٠بت،  خىـتد٢ٛ  اق ا٘تٝـب

ٝ  ؽاؼت١ ثبلاتف، افٍب٢ و٥ف٥ت ٘ت٥دٝ ؼـ. ٤بثؽ ٣ٔ وبًٞ ٔطفٔب٘ٝ ا٘لا٠بت وٍف ٞب٢ ا٥ٍ٘كٜ ٚ ٔطفٔب٘ٝ ا٘لا٠بت ٖ  وـفٔب٤  ٌـؿاـا

َ  ثٝ ٚ وبًٞ آٟ٘ب اوبن ثف ١ٔبّٔٝ ٚ ٔطفٔب٘ٝ ا٘لا٠بت وىت ثٝ ٠لالٕٙؽ )ٔـفاؼ٢ ٚ   ٞك٤ٙـٝ ٔجبؼِـٝ وـبًٞ ٔـ٣ ٤بثـؽ      آٖ ؼ٘جـب

ٝ  ثبقاـٞـب٣٤  ز٥ٙٗ ؼـ. ٌففت ٘ٝف ؼـ ٘بٔتمبـٖ ا٘لا٠بت ثب ثبقاـٞب٢ اق خكئ٣ تٛاٖ ٣ٔ ـا ثبقاـٞب اوثف أفٚقٜ(. 1390ٕٞىبـاٖ،  وـ

 ٕٔىٗ ٞب ثٍٙبٜ ثفغ٣ ٌفا٤ٗ ا٤ٗ ؼـ. ٌٛ٘ؽ ٣ٕ٘ ٔطىٛة وبلاٞب و٥ف٥ت ثفا٢ ٥١ٔبـ٢ ٠ٙٛاٖ ثٝ ل٥ٕتٟب اوت، ـٖ٘بٔتمب ا٘لا٠بت

ٖ  تفبٚت اق اوتفبؼٜ ثب ثبقاـ ثػٍٟب٢ ث٥ٗ ؼـ ل٥ٕت تج٥١ٓ ثٝ الؽاْ ٚ ٌففتٝ اغت٥بـ ؼـ ـا ثبقاـ اوت ٝ  .ٕ٘ب٤ٙـؽ  ا٘لا٠ـبت  خف٤ـب  ثـ

اوبو٣ ثف  تأث٥ف ؼاـا٢ وٝ ٌٛؼ ٣ٔ ا٤دبؼ ٞب٣٤ ٞك٤ٙٝ ٥ٌفؼ، ٣ٔ لفاـ ٔجبؼِٝ ٔٛـؼ آ٘سٝ ثب ـاثٙٝ ؼـ ٘بٔتمبـٖ ا٘لا٠بت ٚخٛؼ ٠ّت

 ٠ؽْ وجت ثبقاـ ق٤فثػٍٟب٢ (. ؼـ ز٥ٙٗ ضبِت٣ ٠ؽْ تٛاقٖ ا٘لا٠بت ؼـ1391 ففٚغ٣ ٚ ٥ٔفقا٣٤،ف١ب٥ِت ٞب٢ التّبؼ٢ ٞىتٙؽ )
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 وبـآ٣٤ ٚ ث٥ٟٙٝ تػ٥ُّ خّٕٝ اق ـلبثت٣ قاـثب ّٔٙٛة ٤ٚم٥ٌٟب٢ ـفتٗ ث٥ٗ اق ٚ ثبقاـ ٌىىت ؼـ٘ت٥دٝ ٚ ثبقاـ ٥٘فٚٞب٢ ٔٛفم٥ت

 .ٌٛؼ ٣ٔ التّبؼ٢

 . ًظریِ ػذم تقارى اطلاػاتی6

ثٝ وٕه ٘ٝف٤ٝ ٠ؽْ تمبـٖ ا٘لا٠بت٣ ٍ٘بٖ ؼاؼ٘ؽ وٝ ٠ؽْ تمبـٖ ا٘لا٠بت٣ ٣ٔ تٛا٘ؽ ٔٛخت  1970پمٍٍٚٞفاٖ، ا٥ِٚٗ ثبـ ؼـ وبَ 

ّٝ ثفا٢ اففاؼ ثٝ ٚخٛؼ ٣ٔ آ٤ؽ. آٖ ٞب ٣٠ٛ٘ ثبقاـ ـا ثٝ ت٤ّٛف افكا٤ً ٌك٤ًٙ ٔغب٤ف ؼـ ثبقاـٞب ٌٛؼ وٝ ا٤ٗ أفلجُ اق ٚلٛٞ ١ٔبٔ

٣ٔ وٍٙؽ وٝ ؼـ آٖ ففٌٚٙؽٜ ٘ىجت ثٝ غف٤ؽاـ ا٘لا٠بت ث٥ٍتف٢ ـا ؼـاغت٥بـ ؼاـؼ. ؼـ اؼث٥بت ٔب٣ِ، ؼأٙٝ ل٥ٕت پ٥ٍٟٙبؼ٢ 

ٍى٥ُ ٣ٔ ٌٛؼ. غف٤ؽ ٚ ففٚي وٟبْ اق وٝ ثػً ٞك٤ٙٝ پفؼاقي وفبـي، ٞك٤ٙٝ ٍٟ٘ؽاـ٢ ٔٛخٛؼ٢ ٞك٤ٙٝ ٌك٤ًٙ ١ٔىٛن، ت

 ٞك٤ٙٝ پفؼاقي وفبـي ٔجّغ٣ اوت وٝ ثبقاـوبقٞب ثفا٢ آٔبؼٜ ثٛؼٖ ثفا٢ ا٘دبْ وفبـي ٞب٢ غف٤ؽ ٚ ففٚي، ٞك٤ٙٝ ٣ٔ وٙٙؽ

(. ٔؽِىبق٢ ٞك٤ٙٝ ٍٟ٘ؽاـ٢ ٔٛخٛؼ٢، ث٥بٖ ٣ٔ وٙؽ وٝ ٞك٤ٙٝ ١ٔبٔلات ثب٠ث ٣ٔ ٌٛؼ ثبقاـوبقٞب 1391 )ففقا٘ٝ ٚ ٕٞىبـاٖ،

ؼـ ٟ٘ب٤ت، ٌك٤ًٙ ١ٔىٛن ٍ٘بٖ  تب اق ا٤ٗ ٘ف٤ك ثتٛا٘ٙؽ ٞك٤ٙٝ ٞب٢ غٛؼ ـا پًٌٛ ؼٞٙؽ.پفتف٢ٛ ٔتٙٛٞ ٍٟ٘ؽاـ٢ ٕ٘ب٤ٙؽ 

ؼٞٙؽٜ ٤ه أف خجفا٣٘ ثفا٢ ١ٔبّٔٝ ٌفاٖ خٟت پؿ٤في ـ٤ىه ١ٔبّٔٝ ثب اففاؼ٢ اوت وٝ اضتٕبَ ؼاـؼ ا٘لا٠بت ثب ا٥ٕٞت ٚ 

ـ ـا اففاؼ غ٥فّٟٔٙ تٍى٥ُ ؼٞٙؽ، ثبقاـوبقٞب ؼأٙٝ ٔطفٔب٘ٝ ا٢ ؼـ اغت٥بـ ؼاٌتٝ ثبٌٙؽ. ثٝ ث٥بٖ ؼ٤ٍف، اٌف ثػً ٠ٕؽٜ ا٢ اق ثبقا

 تفبٚت ل٥ٕت پ٥ٍٟٙبؼ٢ غف٤ؽ ٚ ففٚي وٟبْ ـا افكا٤ً ٣ٔ ؼٞٙؽ تب اق ا٤ٗ ٘ف٤ك ـ٤ىه ٌك٤ًٙ ١ٔىٛن ـا خجفاٖ وٙٙؽ

 (.1392)ضم٥مت،

٘مؽ ة( ١ٔبّٔٝ ٌفاٖ ثف٘جك ٔؽَ ٠ؽْ تمبـٖ ا٘لا٠بت٣ ؼـ ثبقاـ ٣ٔ تٛاٖ ؼٚ ٘ٛٞ ١ٔبّٔٝ ٌف ـا ٔتّٛـ ٌؽ: اِف( ١ٔبّٔٝ ٌفاٖ 

ّٟٔٙ. ١ٔبّٔٝ ٌفاٖ ّٟٔٙ ثٝ ا٤ٗ غب٘ف الؽاْ ثٝ ا٘دبْ ١ٔبّٔٝ ٣ٔ وٙٙؽ وٝ ؼاـا٢ ا٘لا٠بت ٔطفٔب٘ٝ ا٢ ٞىتٙؽ وٝ ؼـ ل٥ٕت ٞب 

)وفٔب٤ٝ ٌؿاـاٖ غ٥ف ّٟٔٙ( تٟٙب ثٝ ؼ٥ُِ ؼاـا ثٛؼٖ ٘مؽ٣ٍٙ٤ ثٝ ا٘دبْ ٔجبؼِٝ  ١ٙٔىه ٍ٘ؽٜ اوت. ؼـ ضب٥ِىٝ ١ٔبّٔٝ ٌفاٖ ٘مؽ

ٙٙؽ. اِجتٝ ا٤ٗ ٔؽَ ٞب ثف ـٚاثٗ ث٥ٗ تفبٚت ل٥ٕت غف٤ؽ ٚ ففٚي ٚ اففاؼ ّٟٔٙ ؼـ ثبقاـ اٌبـٜ ؼاـ٘ؽ. ثبقاـوبقٞب اق ا٘دبْ الؽاْ ٣ٔ و

١ٔبّٔٝ ثب اففاؼ ّٟٔٙ ؼزبـ ق٤بٖ ٣ٔ ٌٛ٘ؽ ٚ ا٤ٗ ق٤بٖ ـا اق ٘ف٤ك ٌىتفي ؼأٙٝ ل٥ٕت پ٥ٍٟٙبؼ٢ غف٤ؽ ٚ ففٚي وٟبْ خجفاٖ 

 ٖ ا٘لا٠بت٣ ؼـ ثبقاـ ٔٙدف ثٝ افكا٤ً ؼأٙٝ ل٥ٕت ٞب٢ پ٥ٍٟٙبؼ٢ ٣ٔ ٌٛؼ.٣ٔ وٙٙؽ. ثفاوبن ا٤ٗ ٔؽَ، ٠ؽْ تمبـ

 سقَط ٍ اطلاػاتی تقارى ػذم بیي . ارتباط6-1

 ا٤ٗ اـائ١ ٌٛؼ. ٔؽ٤فاٖ تّم٣ ٣ٔ ٟٔٓ ٜٚب٤ف اقخّٕٝ ٌفوت، ٞب٢ وب٤فف١ب٥ِت ٚ ٥ّٕ٠بت غَّٛ ؼـ ا٘لا٠بت وٟبْ اـائ١ ل٥ٕت

 ٞب آٖ اغت٥بـ ؼـ ٔٙبثٟ ٔؽ٤فاٖ ؼـٔٛـؼ ضىبثؽ٣ٞ ٤ب ٔجبٌفت ٥ٜٚف١ اـق٤بث٣ ثٝ وٕه ٣ٔ وٙؽ ٌؿاـاٖ وفٔب٤ٝ ثٝ ا٘لا٠بت

 ثٝ ـا ٌفوت ٔب٣ِ ٠ّٕىفؼ ثىٌٛؽ ٕٞٛاـٜ اوت، ثب٤ؽ ٔب٣ِ ا٘لا٠بت ت١٥ٟ ٔىئَٛ وٝ ٔؽ٤ف ٥ٍٔٛؼ ٔٛٔٛٞ وجت ا٤ٗ ثپفؼاق٘ؽ.

 اغجبـ ٚ ا٘لا٠بت افٍب٘ىفؼٖ ا٢ثف ا٠تجبـغٛؼ، ٚ وٕت ضفٛ ٔٙٝٛـ ثٝ ٔؽ٤فاٖ ـاوتب ا٤ٗ وٙؽ. ؼـ ٌكاـي ٕٔىٗ ثٟتف٤ٗ ٌىُ

 ٘م١ٙ اٚج ثٝ وٝ ٍٞٙب٣ٔ ٚ ٌؽ غٛاٞؽ ا٘جبٌت ٌفوت ؼـؼاغُ قٔبٖ ٔفٚـ ثٝ ٔٙف٣ ا٘لا٠بت ؼاٌت. ا٤ٗ ا٥ٍ٘كٜ غٛاٞٙؽ ٔٙف٣

 ثفا٢ ٔؽ٤فاٖ ٞب٢ ففِت ٚ ٞب ا٘دبٔؽ. تٛا٘ب٣٤ ٣ٔ وٟبْ ل٥ٕت ومٖٛ ٤ب افت ٌؽ٤ؽ ثٝ ٚ ٥ٍٔٛؼ ثبقاـ ٚاـؼ ٘بٌٟبٖ ـوؽ، ٣ٔ غٛؼ

 ٠ؽْ تمبـٖ ٌٛ٘ٝ ٥ٞر وٝ ٌفا٣ٙ٤ ؼـ ؼاـؼ. ثىت٣ٍ آٖ ٚٔٙبفٟ ٞب ٞك٤ٙٝ ثٝ ٔؿوٛـ، ٌىُ ثٝ ٔٙف٣ اغجبـ ٚافٍب٘ىفؼٖ ا٘جبٌت

 ز٥ٙٗ ؼـ ق٤فا ا٢ ٘ؽاـ٘ؽ؛ ا٥ٍ٘كٜ ا٘لا٠بت، ٘بٔتمبـٖ افٍب٢ ثفا٢ ٔؽ٤فاٖ ٚخٛؼ ٘ؽاـؼ، ٌؿاـاٖ وفٔب٤ٝ ٚ ٔؽ٤فاٖ ث٥ٗ ا٘لا٠بت٣

 ؼـ٥١ٔٚت ؼاؼ اضتٕبَ تٛاٖ ٣ٔ ثٛؼ. اقا٤ٗ ـٚ غٛاٞؽ آٖ ٔٙبفٟ اق ث٥ً ٔٙف٣ غجبـا ٚ افٍب٘ىفؼٖ ٍٟ٘ؽاـ٢ ٞب٢ ٞك٤ٙٝ ٥١ٔٚت٣،

 ٤بثؽ. افكا٤ً وٟبْ ومٖٛ ل٥ٕت ـ٤ىه ا٘لا٠بت٣، تمبـٖ ٠ؽْ ٚخٛؼ

 

 ّای تحقیق فرضیِ .7

ْ ثب ففْ ثبثت ثٛؼٖ وب٤ف ٌفا٤ٗ، تٛق٤ٟ وٛؼ وٟبْ ـاثٙٝ ٔٙف٣ )١ٔىٛو٣( ثب ـ٤ىه ومٖٛ آت٣ ل٥ٕت وٟب: 1فرضیِ ضوارُ 

 ؼاـؼ.
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ـاثٙٝ ٔٙف٣ تٛق٤ٟ وٛؼ وٟبْ ٚ ـ٤ىه ومٖٛ آت٣ ل٥ٕت وٟبْ ثفا٢ ٌفوت ٞب٣٤ ثب وٙص ثبلا٣٤ اق ٠ؽْ : 2فرضیِ ضوارُ 

 تمبـٖ ا٘لا٠بت٣ ث٥ٗ ٔؽ٤فاٖ ٚ وٟبٔؽـاٖ ل٢ٛ تف )ٔٙف٣ تف( اوت.

 

 رٍش تحقیق .8

٥ٞت ٚ ـٚي اق ٘ٛٞ تطم٥ك ٕٞجىت٣ٍ اوت. تطم٥مبت ٕٞجىت٣ٍ ثفا٢ وىت ا٘لاٞ اق ٚخٛؼ ـاثٙٝ ٥ٔبٖ ا٤ٗ تطم٥ك ثٝ ِطبٚ ٔب

ٌٛؼ ٚ ؼـ ِٛـت ٚخٛؼ پؿ٤فؼ ٚ ؼـ ا٤ٗ ٘ٛٞ تطم٥مبت ثف وٍف ٚخٛؼ ـاثٙٝ ٥ٔبٖ ؼٚ ٌفٜٚ اق ا٘لا٠بت تبو٥ؽ ٣ٔٔتغ٥فٞب ا٘دبْ ٣ٔ

 ـٚاثٗ ثف تبو٥ؽ ثب وبـثفؼ٢ ا٢ٔٙب١ِٝ ضبٔف (. تطم٥ك1385 ٥٘ب،ز٥ٙٗ اـتجب٣٘، ٘ٛٞ آٖ وؽاْ ٚ ٥ٔكاٖ آٖ زمؽـ اوت )ضبفٛ

 ٔتغ٥ف وٝ تغ٥٥فات اوت ٔىتم٣ّ ٔتغ٥فٞب٢ وفؼٖ پ٥ؽا ٞؽف زٙؽٌب٘ٝ، ـٌفو٥ٖٛ تطم٥مبت ؼـ. ثبٌؽ٣ٔ تط٣ّ٥ّ ٚ ٕٞجىت٣ٍ

 (.1384، وٙٙؽ )ثبقـٌبٖ ث٣ٙ٥پ٥ً ٍٔتفوب زٝ ٚ تٟٙب٣٤ ثٝ زٝ ـا ٚاثىتٝ

)په ـ٤ٚؽاؼ٢(،  په ـ٤ٚؽاؼ٢( اوت. تطم٥مبت ٣ّ٠) ٣٘ٛ٥ـٌفو٢ ٞب پمًٚٞخكء ا٤ٗ پمًٚٞ اق ِطبٚ ٔب٥ٞت پمًٚٞ 

ثٙبثفا٤ٗ، په آ٘ىٝ ٚال١ٝ ا٢ ـ٢ٚ ؛ ٤ب ٠ٛأُ ثفٚق ٤ه ـ٤ٚؽاؼ ٤ب پؽ٤ؽٜ ٔٛـؼ ٘ٝف اوت ٞب ٠ّتتطم٥مبت٣ ٞىتٙؽ وٝ ٞؽف وٍف 

تب  ؼٞؽ ٣ٔثّىٝ تطم٥ك ٣ّ٠ ـا ا٘دبْ ؼغُ ٚ تّفف ٘ؽاٌتٝ،  فٞب٥ٔتغ. ؼـ ا٤ٙدب ٔطمك ؼـ ٌٛؼ ٣ٔؼاؼ، تطم٥ك ؼـثبـٜ آٖ ٌفٚٞ 

(. ثٝ ث٥بٖ ؼ٤ٍف، ثب اوتػفاج 82، ِفطٝ 1389)ضبفٛ ٥٘ب  ٚ ٠ٛا٣ّٔ ـا وٝ ثب٠ث ثفٚق ٚال١ٝ ٌؽٜ اوت ٌٙبوب٣٤ وٙؽ فٞب٥ٔتغا٤ٗ 

. ٞؽف فؼ٥ٌ ٣ٔ، ٔٛـؼ تدك٤ٝ ٚ تط٥ُّ لفاـ ٞب ؼاؼٜا٘لا٠بت ـ٢ٚ ؼاؼٜ ؼـ ٌؿٌتٝ )ؼاؼٜ ٞب٢ ثٛـو٣( ٚ ثب ثٟفٜ ٥ٌف٢ اق ـٌفو٥ٖٛ، 

 ٣ِّٛ١ٔ اوت. -ٔٙب١ِٝ ٤بفتٗ ـاثٙٝ ٠ّت

 جاهؼِ آهاری، رٍش ًوًَِ گیری ٍ حجن ًوًَِ -8-1

اوت. اق  1394تب  ٢1389 ٞب وب٢َ پؿ٤ففتٝ ٌؽٜ ؼـ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ ٣٘ ٞب ٌفوتخب١ٔٝ آٔبـ٢ ا٤ٗ پمًٚٞ 

تفبؼٜ ٌؽٜ اوت، لّٕفٚ قٔب٣٘ ثفا٢ آقٖٔٛ فف٥ٔبت آ٘دب٥٤ىٝ ثفا٢ ٔطبوجٝ ٔتغ٥فٞب٢ پمًٚٞ اق ا٘لا٠بت ٤ه ٚ ؼٚ وبَ لجُ او

وبِٝ ـا ٌبُٔ ٣ٔ ٌٛؼ. ٕ٘ٛ٘ٝ آٔبـ٢ ؼـ ا٤ٗ پمًٚٞ ثؽٖٚ ا٘دبْ ٕ٘ٛ٘ٝ ٥ٌف٢ ٚ تطت ٌفا٤ٗ غبَ اـائٝ ٌؽٜ،  6ؼٚـٜ قٔب٣٘ 

 ، ثٝ ٠ٙٛاٖ ٕ٘ٛ٘ٝ ا٘تػبة ٌؽٜ ا٘ؽ:ا٘ؽ ثٛؼ٢ٜ خب١ٔٝ آٔبـ٢ وٝ ؼاـا٢ ٌفا٤ٗ ق٤ف ٞب ٌفوتو٥ّٝ 

 ثبٌؽ. اوفٙؽ ٔبٜ ٣ٔ 29ٞب  پب٤بٖ وبَ ٔب٣ِ ٌفوت ٞب، ٞٓ وٙد٣ ٚ ٕٞىبٖ وبق٢ ٌفا٤ٗ ا٘تػبث٣ ٌفوت ثٝ ٔٙٝٛـ افكا٤ً-1

ٌؿاـ٢، ٚاوٙٝ ٌف٢ ٔب٣ِ، ّٞؽ٤ًٙ، ثب٘ه ٚ ٌفوت وفٔب٤ٝثٝ ؼ٥ُِ ٔتفبٚت ثٛؼٖ ٔب٥ٞت التّبؼ٢ ثفغ٣ ٌفوت ٞب )٥ٝ٘ف -2

 ا٘ؽ. ٞب اق ٕ٘ٛ٘ٝ ضؿف ٌؽٜ ٞب، ا٤ٗ ٌفوت ٥ِك٤ًٙ( اق وب٤ف ٌفوت

 .٣ ؼٚـٜ قٔب٣٘ تطم٥ك تغ٥٥ف ف١ب٥ِت ٤ب تغ٥٥ف وبَ ٔب٣ِ ٘ؽاؼٜ ثبٌٙؽ٘-3

 ٞب٢ ت٥ٔٛط٣( ؼـ ؼوتفن ثبٌؽ. ا٘لا٠بت ٔٛـؼ ٥٘بق ٔتغ٥فٞب٢ تطم٥ك )ِٛـتٟب٢ ٔب٣ِ ٚ ٤بؼؼاٌت-4

 ثبقؼٜ ٔبٞب٘ٝ ؼـ ٞف وبَ ٔب٣ِ ثبٌؽ. 7ٞف ٌفوت ضؽالُ ؼاـا٢ -5
پمًٚٞ اق ٔٙبثٟ وتبثػب٘ٝ ا٢ ٚ ٔفاخ١ٝ ثٝ اوٙبؼ ٚ ٔـؽاـن ٚ ٔمـبلات    ٌفؼآٚـ٢ ا٘لا٠بت ٔفثٖٛ ثٝ ثػً ٔجب٣٘ ٘ٝف٢ ٚ پ٥ٍ٥ٙٝ

٢ ٔـب٣ِ  ٞـب  ِـٛـت ٞـب٢ ٔـٛـؼ ٥٘ـبق ؼـ ا٤ـٗ پـمًٚٞ اق       ؼاؼٜ فبـو٣ ٚ لات٥ٗ ٚ پمًٚٞ ٞب٢ ا٘دبْ ٌؽٜ ... ِٛـت ٌففتٝ اوت .

 ـ     ٤ٍبٜپباق ٘ف٤ك  ٞب ٌفوتضىبثفو٣ ٌؽٜ  ٢ ٔـب٣ِ  ٞـب  ِـٛـت ٤ٛٗ، ٞب٢ ق٤ف ٌفؼآٚـ٢ ٌؽٜ اوت: ٘ـفْ افـكاـ ا٘لا٠ـبت٣ ـٞـبٚـؼ ٘

٢ پؿ٤ففتـٝ ٌـؽٜ ؼـ   ٞـب  ٌفوتٞب٢ ا٤ٙتف٘ت٣ ا٘لا٠بت٣ خبٟٔ  ٤ٍبٜپب٢ پؿ٤ففتٝ ٌؽٜ ؼـ ثٛـن اق وب٤ت، ٞب ٌفوتضىبثفو٣ ٌؽٜ 

ثٛـن. ٔؽَ آٔبـ٢ وٝ ؼـ ا٤ٗ پمًٚٞ ثٝ وبـ ٌففتٝ ٌؽٜ ٔؽَ ـٌفو٥ٖٛ زٙؽ ٔتغ٥فٜ اوت وٝ ثفا٢ ٍٔـػُ وـفؼٖ ٠ٛأـُ ؼـ    

اِـلاش ٚ ٘جمـٝ ثٙـؽ٢ ٚ تدك٤ـٝ ٚ      Excel. ؼاؼٜ ٞب٢ خٕٟ آٚـ٢ ٌؽٜ اق ٘ف٤ك ٘فْ افـكاـ  ٌٛؼ ٣ٜٔ وٙبـ ؼ٤ٍف ٠ٛأُ ثٝ وبـ ثفؼ

. ضىت ٔٛـؼ ٔففٚٔبت ٚ ٔمـؽٔبت آقٔـٖٛ ففٔـ٥بت ٔـؽ ٘ٝـف لـفاـ       فؼ٥ٌ ٣ٔا٘دبْ  Eviews 9تط٥ُّ ٟ٘ب٣٤ ثٝ وٕه ٘فْ افكاـ 

 ٞـب  ؼاؼٜؼ٥ُِ اوتفبؼٜ اق ا٤ٗ ـٚي ثٝ ٠ّت ٘ٛٞ ٔب٥ٞت . ٌٛؼ ٣ٔ. ثفا٢ ثفـو٣ ٚ ثفآٚـؼ ٔؽَ و٣ّ اق تط٥ُّ پب٣ّ٘ اوتفبؼٜ فؼ٥ٌ ٣ٔ

وٕجٛؼٞب٣٤ ـا وٝ ؼـ ٞف  تٛاٖ ٣ٔ. ؼـ تط٥ُّ پب٣ّ٘ ا٘ؽ ٌؽٜقٔب٣٘ ٌفؼآٚـ٢  -ثٝ ِٛـت ٔم٣١ٙ ٞب ؼاؼٜق٤فا ؼـ تط٥ُّ پب٣ّ٘، ؛ اوت

ُ  ١ٕٔٛلا٢ً وف٢ قٔب٣٘ ٞب ٔؽ٢َ وف٢ قٔب٣٘ ٚ ٔم٣١ٙ ٚخٛؼ ؼاـؼ، وبًٞ ؼاؼ. ٍٔىلات ٞب ٔؽ٤َه اق  غـٛؼ ٕٞجىـت٣ٍ    ٍٔـى
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ٚ ؼـ آٔبـٞب٢ ٔم٣١ٙ ٍٔىُ ٚاـ٤ب٘ه ٘بٕٞىب٣٘ ٚخٛؼ ؼاـؼ. ؼـ پُٙ ثب تّف٥ك ا٤ٗ ؼٚ ٌفٜٚ اق ا٘لا٠بت ثب افـكا٤ً ت١ـؽاؼ    ثبٌؽ ٣ٔ

ٚ وبـا٣٤ تػٕـ٥ٗ التّـبؼ وـٙد٣ افـكا٤ً      ٌٛؼ ٢ٔ٣ ت٥ٔٛط٣ وٕتف فٞب٥ٔتغٍٔبٞؽات ٚ ؼـخٝ آقاؼ٢ ٍٔىُ ٞٓ ـاوتب٣٤ ث٥ٗ 

 .بثؽ٤ ٣ٔ

ث٥بٖ ٌؽٜ اوت. ثفا٢ ثفـو٣ ٍٔػّبت ٣ٕٔٛ٠ ٚ پب٤ٝ ا٢ ٔتغ٥فٞب خٟـت ثـفآٚـؼ    (1)اق ٔتغ٥فٞب ؼـ خؽَٚ  آٔبـ ت٥ِٛف٣ ضبُِ

ٔؽَ، تدك٤ٝ ٚ تط٥ُّ ؼل٥ك آٟ٘ب ٚ ٌٙبغت خب١ٔٝ آٔبـ٢ ٔٛـؼ تطم٥ك، آٌٙب٣٤ ثب آٔبـٜ ٞب٢ تِٛـ٥ف٣ ٔفثـٖٛ ثـٝ ٔتغ٥فٞـب لاقْ     

اوتفبؼٜ ؼـ ا٤ٗ تطم٥ك ٌـبُٔ آٔـبـٜ ٞـب٢ ٌـكاـي ٌـؽٜ ؼـ       ٤ٚم٣ٌ ٞب٢ آٔبـ ت٥ِٛف٣ ٔفثٖٛ ثٝ ٔتغ٥فٞب٢ ٔٛـؼ غلاِٝ اوت.

ثف٥ٌف٘ؽٜ ٌبغُ ٞب ٚ ٥١ٔبـٞب٢ ٔفوك٢ ٌبُٔ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ، ٥ٔب٘ٝ ٚ ٌبغُ ٞب٢ پفاوٙؽ٣ٌ ٌبُٔ ٚاـ٤ب٘ه، ا٘طفاف ٥١ٔبـٔتغ٥فٞب٢ 

 ٔٛـؼ اوتفبؼٜ ؼـ ا٤ٗ تطم٥ك ٣ٔ ثبٌؽ.
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ب٢ پب٤ب، ٞ تٛاٖ ٌفت وٝ ؼاؼٜ ٞب اوت. ثٝ ٠جبـت٣ ٣ٔ ؼاؼٜ 1ثبٌؽ، پب٤ب٣٤ ٤ب ا٤ىتب٣٤ ٞب ٔٙفش ٣ٔ ٤ى٣ اق ٔٛاـؼ٢ وٝ ؼـ ثطث ؼاؼٜ

ٞب پب٤ب  تٛاٖ ٌفت قٔب٣٘ وٝ ؼاؼٜ ٞب٣٤ ٞىتٙؽ وٝ ؼاـا٢ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ، ٚاـ٤ب٘ه ٚ غٛؼوٛـا٤ب٘ه ثبثت ثبٌٙؽ. ثٝ ٠جبـت وبؼٜ ٣ٔ ؼاؼٜ

اوتفبؼٜ ٌؽٜ اوت. ؼـ ا٤ٗ تطم٥ك، ثفا٢  2ثبٌٙؽ، ـٌفو٥ٖٛ وبؾة ٘ػٛا٥ٞٓ ؼاٌت. ثفا٢ ثفـو٣ پب٤ب٣٤ اق آقٖٔٛ ـ٤ٍٝ ٚاضؽ

 3ؼـ ضبِت و٣ّ )ثفـو٣ پب٤ب٣٤(، اق آقٖٔٛ ٤ِٛٗ، ٥ِٗ ٚ زٛ؛ ٥ٌٗ ٚ پىفاٖ؛ ف٥ٍف ٚ ف٥ّ٥په ٚ پفٖٚ آقٖٔٛ ـ٤ٍٝ ٚاضؽ ٔتغ٥فٞب

(PP:اوتفبؼٜ ٌؽٜ اوت وٝ فف٥ٔٝ آٔبـ٢ ؼـ ق٤ف اـائٝ ٌؽٜ اوت ) 

 (:PPفرضیِ آهاری آزهَى فیلیپس ٍ پرٍى ) 8-2

 :H0 ٞب ؼاـا٢ ـ٤ٍٝ ٚاضؽ ٞىتٙؽ ٚ پب٤ب ٥٘ىتٙؽ ؼاؼٜ

 :H1 ٚاضؽ ٥٘ىتٙؽ ٚ پب٤ب ٞىتٙؽ ٞب ؼاـا٢ ـ٤ٍٝ ؼاؼٜ

 ( اـائٝ ٌؽٜ اوت:2ٞب ؼـ خؽَٚ ) ٘تب٤ح آقٖٔٛ پب٤ب٣٤ ؼاؼٜ

                                                           
1 Stationary 
2 Unit Root test 
3 Philips &Perron (PP) test 
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 پایایی دادُ ّا :2جذٍل 

 ًتیجِ هؼٌی داری آهارُ آزهَى

SQUARE-FISHE CHI-PP 2669/29- 0000/0 تب٥٤ؽ پب٤ب٣٤ 

Levin, Lin & Chu t* 8151/32- 0000/0 تب٥٤ؽ پب٤ب٣٤ 

Im, Pesaran and Shin W-stat  8164/31- 0000/0 تب٥٤ؽ پب٤ب٣٤ 

ADF - Fisher Chi-square 896/686 0000/0 تب٥٤ؽ پب٤ب٣٤ 

 

اوت، ؼـ ٘ت٥دٝ ٔتغ٥فٞب٢ پمًٚٞ ؼـ ٣٘ ؼٚـٜ پمًٚٞ ؼـ  05/0وٕتف اق  Pزٖٛ ٔمؽاـ  ـ٤ٍٝ ٚاضؽثب تٛخٝ ثٝ ٘تب٤ح آقٖٔٛ 

 ثٛؼٖ ثفآٚـؼ ٔؽَ ـٌفو٣٘ٛ٥ غٛاٞؽ ثٛؼٚ پب٤ب ثٛؼٖ ؼاؼٜ ٞب ٍ٘بٖ اق غ٥فوبؾة  ا٘ؽوٙص پب٤ب ثٛؼٜ

 بررسی ًاّوساًی ٍاریاًس 8-3

٤ٌٛٓ. ٚاـ٤ب٘ه ٘بٕٞىب٣٘ ثؽاٖ ٚاـ٤ب٘ه ٘بٕٞىب٣٘ ٤ى٣ اق ٍٔىلات٣ اوت وٝ ؼـ ثفآٚـؼ ١ٔبؼلات ـٌفو٥ٖٛ ثب آٖ ٔٛاخٝ ٣ٔ

٤بثؽ. اٌف ٔتغ٥ف، افكا٤ً ٣ٔ ( ثبثت ٥٘ىت ٚ ١ٕٔٛلاً ٕٞفاٜ ثب ٤ه ٤ب زٙؽYt)ٚ ثٝ ؼ٘جبَ آٖ ٚاـ٤ب٘ه  ١ٔUtٙبوت وٝ ٚاـ٤ب٘ه 

ٞب ثٝ ؼـوت٣ ا٘دبْ ٘ػٛاٞؽ ٌؽ. ثفا٢ ضُ ا٤ٗ ٔؽَ ؼاـا٢ ٚاـ٤ب٘ه ٘بٕٞىب٣٘ ثبٌؽ ٚ آٖ ـا ٘بؼ٤ؽٜ ث٥ٍف٤ٓ، ؼـ ا٤ٗ ِٛـت تػ٥ٕٗ

 ٞب ـا ا٘دبْ ؼ٥ٞٓ. ا٤ٗثف٘فف ٌفؼؼ ٚ وپه تػ٥ٕٗ ا٢ تجؽ٤ُ و٥ٙٓ وٝ ٚا٤ب٘ه ٘بٕٞىب٣٘ آٌٍٖٛ٘ٝٔىُ، اثتؽا ثب٤ىت٣ ٔؽَ ـا ثٝ

٤GLSبفتٝ )ـٚي ١ٔفٚف ثٝ ضؽالُ ٔفث١بت ت٥ٕ١ٓ 
WLS( ٤ب ضؽالُ ٔفث١بت ٚق٣٘ )1

ثفا٢ ثفـو٣ اوت. ؼـ ا٤ٗ پمًٚٞ ( 12

 LMؼـ تطم٥ك ا٘دبْ ٌؽٜ اوت. ٘تب٤ح آقٖٔٛ ٘بٕٞىب٣٘ ٚاـ٤ب٘ه آـذ  LMٚخٛؼ ٘بٕٞىب٣٘ ٚاـ٤ب٘ه خٕلات اغلاَ آقٖٔٛ آـذ 

 ثٝ ٌفش خؽَٚ ق٤ف ٣ٔ ثبٌؽ:

 LMًاّوساًی آرچ  ًتایج آزهَى :3جذٍل 

 احتوال هقذار آهارُ ضرح

 F-statistic 35084/27 0000/0 

Obs*R-squared 00018/26 0000/0 

 

ؼـِؽ ١ٔٙبؼاـ اوت، ثٙبثفا٤ٗ ففْ ٕٞىب٣٘ ٚاـ٤ب٘ه ـؼ ٌؽٜ ٚ ٘بٕٞىب٣٘ ٚاـ٤ب٘ه  5ثب تٛخٝ ثٝ ا٤ٙىٝ آٔبـٜ ا٤ٗ آقٖٔٛ ؼـ وٙص 

ثٝ خٟت آقٖٔٛ ثفاثف٢ ٔفا٤ت ٠فْ اق ٔجؽا ٔمبٟ٘ ٔػتّف ٚ آقٖٔٛ  Fٖٛ خٕلات اغلاَ پؿ٤ففتٝ ٣ٔ ٌٛؼ. ٞٓ ز٥ٙٗ آقٔ

ٞبوٕٗ ٥٘ك ثٝ ٔٙٝٛـ تج٥٥ٗ ٔؽَ اثفات ثبثت ٚ اثفات تّبؼف٣ ٔٛـؼ ثفآٚـؼ لفاـ ٌففتٝ ا٘ؽ وٝ ٘تب٤ح ا٤ٗ ؼٚ آقٖٔٛ ؼـ خؽَٚ 

 ٍ٘بٖ ؼاؼٜ ٌؽٜ اوت. 4ٌٕبـٜ 

 

                                                           
1 Generalized least squares 
2 Weighted least squares 
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 F: ًتایج آزهَى 4جذٍل 

 الاحتو درجِ آزادی هقذار آهارُ ضرح

Cross-section F 208944/2 (403/81) 0000/0 

F  ٔطبوجٝ ٌؽٜ ثبF  ْخؽَٚ ٔمب٤ىٝ ٣ٔ ٌفؼؼ ٚ اٌف ففH0  ـؼ ٌٛؼ وبـا ثٛؼٖ ـٚي اثفات ثبثت پؿ٤ففتٝ ٣ٔ ٌٛؼ. ٘تب٤ح

ٍف وٝ ا٤ٗ ٘تب٤ح ث٥ب٣ٔ٘ ثبٌؽ  0000/0آٖ اضتٕبَ ثؽوت آٔؽٜ ثفا٢  ٚ 208944/2 آقٖٔٛ فٛق ٍ٘بٖ ٣ٔ ؼٞؽ وٝ ٔمؽاـ آٔبـٜ

 ٔتفبٚت ثٛؼٖ ٠فْ اق ٔجؽا ٞب٢ ٔمبٟ٘ ٔػتّف ٣ٔ ثبٌؽ ٚ ـٚي اثفات ثبثت پؿ٤ففتٝ ٣ٔ ٌٛؼ.

 ( ٍ٘بٖ ؼاؼٜ ٌؽٜ اوت:5ٕٞس٥ٙٗ ٘تب٤ح آقٖٔٛ ٞبوٕٗ ؼـ خؽَٚ )

 ًتایج آزهَى ّاسوي :5جذٍل 

 احتوال درجِ آزادی هقذار آهارُ ضرح

Cross-section 

random 
227440/25 5 0007/0 

. اوت 0007/0اضتٕبَ ثؽوت آٔؽٜ ثفا٢ آٖ  اوت ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ا٤ٙىٝ 227440/25ٖٛ ٞبوٕٗ ؼـ ا٤ٙدب ثفاثف ٔمؽاـآٔبـٜ آقٔ

ؼـِؽ پؿ٤ففتٝ ٚ ـٚي اثفات ثبثت  5ثف اثفات تّبؼف٣، ؼـ وٙص  ثبثتآقٖٔٛ ٔجت٣ٙ ثف اـخط٥ت ـٚي اثفات  ٤ٗا H1ففْ 

ٚ ٔؽَ  (GLS) ٤بفتٝضؽالُ ٔفث١بت ت٥ٕ١ٓ  م٥ك اق ـٌفو٥ٖٛتٛخٝ ثٝ ٔٛاـؼ ؾوف ٌؽٜ ؼـ ثبلا ؼـ ا٤ٗ تط ثب ا٘تػبة ٣ٔ ٌفؼؼ.

 اثفات ثبثت اوتفبؼٜ ٣ٔ ٌٛؼ.

 فرضیِ اصلی اٍل() یقتحقآزهَى هذل  8-4

َ  ٍٔبٞؽٜ ٣ٔ ٌٛؼ وٝ ٔمؽاـ (6ثب تٛخٝ ثٝ ٘تب٤ح ضبُِ اق آقٖٔٛ ٔؽَ ثٝ ٌفش خؽَٚ ) -F) ٔفثـٖٛ ثـٝ آٔـبـٜ    ثب ١ٔٙبئ٣ اضتٕـب

statistic) ثـٛؼٜ ٚ ضـبو٣ اق آٖ اوـت وـٝ ٔـؽَ ؼـوـٙص        0000/0ٛؼٖ وُ ـٌفو٥ٖٛ ٔـ٣ ثبٌـؽ، ثفاثـف    وٝ ث٥بٍ٘ف ٣ٙ١ٔ ؼاـ ث

% اق تغ٥٥ـفات ٔتغ٥ـف   32ثٛؼٜ ٚ ث٥بٍ٘ف ا٤ٗ ّٔٙت اوت وٝ تمف٤جبً  32/0ؼـِؽ ١ٔٙبؼاـ ٣ٔ ثبٌؽ. ٔف٤ت ت٥٥١ٗ ثفاثف  99ا٥ٕ٘ٙبٖ 

ٚاتىـٖٛ   -ىـت٣ٍ ؼـ ٔـؽَ اق آٔـبـٜ ؼٚـثـ٥ٗ     ٚاثىتٝ ثب ٔتغ٥فٞب٢ ٔؽَ لبثُ تج٥٥ٗ اوت. ثٝ ٔٙٝٛـ ثفـو٣ ٠ؽْ ٚخٛؼ غٛؼ ٕٞج

٣ٔ ثبٌؽ. ثب تٛخٝ ثٝ آٔبـٜ ثٝ ؼوت آٔؽٜ ٣ٔ تـٛاٖ ث٥ـبٖ ٕ٘ـٛؼ وـٝ      25/2اوتفبؼٜ ٣ٔ ٌٛؼ. ا٤ٗ آٔبـٜ وٝ ثف اوبن ٤بفتٝ ٞب ٠ؽؼ 

َ ث٥ـبٖ  ؼـ ٔؽثبٌؽ؛ ثٝ ٠جبـت٣  ؼٞٙؽٜ ـفٟ غٛؼ ٕٞجىت٣ٍ ث٥ٗ اخكا٢ اغلاَ ٔؽَ ا٥ِٚٝ ٣ٔ ٔمؽاـ ا٤ٗ آٔبـٜ ٔٙبوت اوت ٚ ٍ٘بٖ

 ٌؽٜ ٠ؽْ ٚخٛؼ ٕٞجىت٣ٍ ث٥ٗ ثبل٥ٕب٘ؽٜ پؿ٤ففتٝ ٣ٔ ٌٛؼ.

 فرضیِ اٍل() یقتحق: ًتایج آزهَى رگرسیَى ترکیبی هذل 6 جذٍل

 ًَع رابطِ T PROBآهارُ  اًحراف هؼیار ضریب هتغیر

C 001210/0- 003773/0 320559/0- 7487/0 بی هؼٌی 

LEV 001286/0- 005004/0 256933/0- 7974/0 ٌیبی هؼ 
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MYB /9- 18E-05 000155/0 591347/0- 5546/0 بی هؼٌی 

DIVYLDJ 011792/0- 006606/0 785138/1- 0750/0 هٌفی ٍ هؼٌی دار 

RET 32/1E-05 90/7E-06 670747/1 09555/0 هثبت ٍ هؼٌی دار 

TURN 07-E36/2  06-E 85/5 402916/0 6872/0 بی هؼٌی 

 ؼٚـث٥ٗ ٚاتىٖٛ Fآٔبـٜ اضتٕبَ  Fـٜ آٔب ٔف٤ت ت٥٥١ٗ ت١ؽ٤ُ ٌؽٜ ٔف٤ت ت٥٥١ٗ 

 250008/2 000000/0 226939/0 177483/0 322138/0 آهارُ ّا

ٍٔبٞؽٜ ٣ٔ ٌٛؼ، ثب تٛخٝ ثٝ ٣ٙ١ٔ ؼاـ ثٛؼٖ ٔتغ٥ف  7-4ثب تٛخٝ ثٝ آقٖٔٛ ا٘دبْ ٌففتٝ ٚ ٔمبؼ٤ف ثؽوت آٔؽٜ وٝ ؼـ خؽَٚ 

ؼٖ وب٤ف ٌفا٤ٗ، تٛق٤ٟ وٛؼ وٟبْ ـاثٙٝ ٔٙف٣ )١ٔىٛو٣( ثب ٣ٔ تٛاٖ ٘ت٥دٝ ٌففت وٝ فف٥ٔٝ ثب ففْ ثبثت ثٛ تٛق٤ٟ وٛؼ وٟبْ

٥٘ك ا٤ٗ ٥ٔكاٖ ثب تٛخٝ ثٝ ٔٙف٣ ثٛؼٖ ـاثٙٝ  ؛ ٚؼـِؽ تب٥٤ؽ ٣ٔ ٌفؼؼ 90ـ٤ىه ومٖٛ آت٣ ل٥ٕت وٟبْ ؼاـؼ، ؼـ وٙص ا٥ٕ٘ٙبٖ 

ثٝ  Fآقٖٔٛ . ٢ ٥ٔبٖ ٔتغ٥ف تٛق٤ٟ وٛؼ وٟبْ ثب ٔتغ٥ف ـ٤ىه ومٖٛ آت٣ ل٥ٕت وٟبْ ـٚ٘ؽ٢ وبًٞ ـا ؼـ پ٥ً غٛاٞؽ ٌففت

خٟت آقٖٔٛ ثفاثف٢ ٔفا٤ت ٠فْ اق ٔجؽا ٔمبٟ٘ ٔػتّف ٚ آقٖٔٛ ٞبوٕٗ ٥٘ك ثٝ ٔٙٝٛـ تج٥٥ٗ ٔؽَ اثفات ثبثت ٚ اثفات تّبؼف٣ 

 ٍ٘بٖ ؼاؼٜ ٌؽٜ اوت. 7ٔٛـؼ ثفآٚـؼ لفاـ ٌففتٝ ا٘ؽ وٝ ٘تب٤ح ا٤ٗ ؼٚ آقٖٔٛ ؼـ خؽَٚ ٌٕبـٜ 

 Fًتایج آزهَى  :7جذٍل 

 احتوال درجِ آزادی هقذار آهارُ ضرح

Cross-section F 2613489/2 (198/40) 0000/0 

F  ٔطبوجٝ ٌؽٜ ثبF  ْخؽَٚ ٔمب٤ىٝ ٣ٔ ٌفؼؼ ٚ اٌف ففH0  ـؼ ٌٛؼ وبـا ثٛؼٖ ـٚي اثفات ثبثت پؿ٤ففتٝ ٣ٔ ٌٛؼ. ٘تب٤ح

ح ث٥بٍ٘ف وٝ ا٤ٗ ٘تب٣ٔ٤ ثبٌؽ  0000/0آٖ ٚ اضتٕبَ ثؽوت آٔؽٜ ثفا٢  2613489/2 آقٖٔٛ فٛق ٍ٘بٖ ٣ٔ ؼٞؽ وٝ ٔمؽاـ آٔبـٜ

ٕٞس٥ٙٗ ٘تب٤ح آقٖٔٛ ٞبوٕٗ  ٔتفبٚت ثٛؼٖ ٠فْ اق ٔجؽا ٞب٢ ٔمبٟ٘ ٔػتّف ٣ٔ ثبٌؽ ٚ ـٚي اثفات ثبثت پؿ٤ففتٝ ٣ٔ ٌٛؼ.

 ( ٍ٘بٖ ؼاؼٜ ٌؽٜ اوت:8ؼـ خؽَٚ )

 : ًتایج آزهَى ّاسوي8جذٍل 

 احتوال درجِ آزادی هقذار آهارُ ضرح

Cross-section 

random 
337583/15 5 0000/0 

. اوت  0000/0اضتٕبَ ثؽوت آٔؽٜ ثفا٢ آٖ  ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ا٤ٙىٝ اوت 337583/15ـٜ آقٖٔٛ ٞبوٕٗ ؼـ ا٤ٙدب ثفاثف ٔمؽاـآٔب

ؼـِؽ پؿ٤ففتٝ ٚ ـٚي اثفات ثبثت  5ثف اثفات تّبؼف٣، ؼـ وٙص  ثبثتآقٖٔٛ ٔجت٣ٙ ثف اـخط٥ت ـٚي اثفات  ٤ٗا H1 ففْ

 ا٘تػبة ٣ٔ ٌفؼؼ.
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 فرضیِ دٍم() یقتحقآزهَى هذل  8-5

-F(prob (Fثٝ آٔبـٜ  ٔفثٖٛ P-Value ٍٔبٞؽٜ ٣ٔ ٌٛؼ وٝ ٔمؽاـ (9تٛخٝ ثٝ ٘تب٤ح ضبُِ اق آقٖٔٛ ٔؽَ ثٝ ٌفش خؽَٚ )ثب 

statistic))  ثٛؼٜ ٚ ضبو٣ اقآٖ اوت وٝ ٔؽَ ؼـوٙص  0000/0وٝ ث٥بٍ٘ف ٣ٙ١ٔ ؼاـ ثٛؼٖ وُ ـٌفو٥ٖٛ ٣ٔ ثبٌؽ، ثفاثف

% اق تغ٥٥فات ٔتغ٥ف 37ثٛؼٜ ٚ ث٥بٍ٘ف ا٤ٗ ّٔٙت اوت وٝ تمف٤جبً  37/0 ؼـِؽ ١ٔٙبؼاـ ٣ٔ ثبٌؽ. ٔف٤ت ت٥٥١ٗ ثفاثف 99ا٥ٕ٘ٙبٖ 

ٚاتىٖٛ  -ٔٙٝٛـ ثفـو٣ ٠ؽْ ٚخٛؼ غٛؼ ٕٞجىت٣ٍ ؼـ ٔؽَ اق آٔبـٜ ؼٚـث٥ٗ  ثٝ ٚاثىتٝ ثب ٔتغ٥فٞب٢ ٔؽَ لبثُ تج٥٥ٗ اوت.

ؼوت آٔؽٜ ٣ٔ تٛاٖ ث٥بٖ ٕ٘ٛؼ وٝ ٣ٔ ثبٌؽ. ثب تٛخٝ ثٝ آٔبـٜ ثٝ  25/2اوتفبؼٜ ٣ٔ ٌٛؼ. ا٤ٗ آٔبـٜ وٝ ثف اوبن ٤بفتٝ ٞب ٠ؽؼ 

ؼـ ٔؽَ ث٥بٖ ثبٌؽ؛ ثٝ ٠جبـت٣  ٕٞجىت٣ٍ ث٥ٗ اخكا٢ اغلاَ ٔؽَ ا٥ِٚٝ ٣ٔ ؼٞٙؽٜ ـفٟ غٛؼ ٔمؽاـ ا٤ٗ آٔبـٜ ٔٙبوت اوت ٚ ٍ٘بٖ

 ٌؽٜ ٠ؽْ ٚخٛؼ ٕٞجىت٣ٍ ث٥ٗ ثبل٥ٕب٘ؽٜ پؿ٤ففتٝ ٣ٔ ٌٛؼ.

 )فرضیِ دٍم( : ًتایج آزهَى رگرسیَى ترکیبی هذل تحقیق9جذٍل 

 ًَع رابطِ T PROBآهارُ  اًحراف هؼیار ضریب هتغیر

C 036609/0 032064/0 141770/1 2549/0 بی هؼٌی 

LEV 006830/0- 007610/0 897455/0- 3706/0 بی هؼٌی 

MTB 000215/0- 000185/0 165610/1- 2452/0 بی هؼٌی 

DIVYLDJ 034304/0- 018145/0 890548/1- 0020/0 هٌفی ٍ هؼٌی دار 

RET 14/1E-05 09/1E-05 043302/1 2981/0 بی هؼٌی 

TURN 06-E 02/1 07-E57/5 836307/1 0678/0 هثبت ٍ هؼٌی دار 

SPREAD 207804/0- 052924/0 926491/3- 0001/0 هٌفی ٍ هؼٌی دار 

ٔف٤ت ت٥٥١ٗ ت١ؽ٤ُ  ٔف٤ت ت٥٥١ٗ 

 ٌؽٜ

 ؼٚـث٥ٗ ٚاتىٖٛ Fآٔبـٜ اضتٕبَ  Fآٔبـٜ 

 257942/2 000000/0 606040/2 232410/0 377119/0 آهارُ ّا

 

 بخص دٍم() قیتحقفرضیِ دٍم هذل  ّاسوي ٍ F آزهَى 8-6

ثٝ خٟت آقٖٔٛ ثفاثف٢ ٔفا٤ت ٠فْ اق ٔجؽا ٔمبٟ٘ ٔػتّف ٚ آقٖٔٛ ٞبوٕٗ ٥٘ك ثٝ ٔٙٝٛـ تج٥٥ٗ ٔؽَ اثفات  Fآقٖٔٛ 

 ٍ٘بٖ ؼاؼٜ ٌؽٜ اوت. 10 ـٜثبثت ٚ اثفات تّبؼف٣ ٔٛـؼ ثفآٚـؼ لفاـ ٌففتٝ ا٘ؽ وٝ ٘تب٤ح ا٤ٗ ؼٚ آقٖٔٛ ؼـ خؽَٚ ٌٕب
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 Fًتایج آزهَى  :11جذٍل 

 احتوال درجِ آزادی هقذار آهارُ ضرح

Cross-section F 028327/9 (198/40) 0000/0 

F  ٔطبوجٝ ٌؽٜ ثبF  ْخؽَٚ ٔمب٤ىٝ ٣ٔ ٌفؼؼ ٚ اٌف ففH0 ـؼ ٌٛؼ وب   ٝ ٌـٛؼ. ٘تـب٤ح    ٔـ٣  ـا ثٛؼٖ ـٚي اثـفات ثبثـت پؿ٤ففتـ

وٝ ا٤ـٗ ٘تـب٤ح ث٥ـبٍ٘ف    ٣ٔ ثبٌؽ  0000/0آٖ ٚ اضتٕبَ ثؽوت آٔؽٜ ثفا٢  028327/9 ٝ ٔمؽاـ آٔبـٜآقٖٔٛ فٛق ٍ٘بٖ ٣ٔ ؼٞؽ و

 ٔتفبٚت ثٛؼٖ ٠فْ اق ٔجؽا ٞب٢ ٔمبٟ٘ ٔػتّف ٣ٔ ثبٌؽ ٚ ـٚي اثفات ثبثت پؿ٤ففتٝ ٣ٔ ٌٛؼ.

 ( ٍ٘بٖ ؼاؼٜ ٌؽٜ اوت:11ٕٞس٥ٙٗ ٘تب٤ح آقٖٔٛ ٞبوٕٗ ؼـ خؽَٚ )

 : ًتایج آزهَى ّاسوي11جذٍل 

 احتوال درجِ آزادی ذار آهارُهق ضرح

Cross-section 

random 
324757/11 6 0788/0 

. اوـت   0000/0اضتٕبَ ثؽوت آٔـؽٜ ثـفا٢ آٖ    اوت ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ا٤ٙىٝ 324757/11ٔمؽاـآٔبـٜ آقٖٔٛ ٞبوٕٗ ؼـ ا٤ٙدب ثفاثف 

ؽ پؿ٤ففتـٝ ٚ ـٚي اثـفات ثبثـت    ؼـِ ـ 5ثف اثفات تّـبؼف٣، ؼـ وـٙص    ثبثتآقٖٔٛ ٔجت٣ٙ ثف اـخط٥ت ـٚي اثفات  ٤ٗا H1ففْ 

ٝ ضؽالُ ٔفث١ـبت ت١ٕـ٥ٓ    ا٘تػبة ٣ٔ ٌفؼؼ. ثب تٛخٝ ثٝ ٔٛاـؼ ؾوف ٌؽٜ ؼـ ثبلا ؼـ ا٤ٗ تطم٥ك اق ـٌفو٥ٖٛ ٚ ٔـؽَ  ( GLS) ٤بفتـ

 اثفات ثبثت اوتفبؼٜ ٣ٔ ٌٛؼ.

 فرضیِ دٍم() یقتحقآزهَى هذل  8-7

ٖ  P-Value ٣ ٌٛؼ وٝ ٔمؽاـٍٔبٞؽٜ ٔ (12ثب تٛخٝ ثٝ ٘تب٤ح ضبُِ اق آقٖٔٛ ٔؽَ ثٝ ٌفش خؽَٚ )  F(probثـٝ آٔـبـٜ    ٔفثـٛ

(F-statistic))  ثٛؼٜ ٚ ضبو٣ اقآٖ اوـت وـٝ ٔـؽَ ؼـوـٙص      0000/0وٝ ث٥بٍ٘ف ٣ٙ١ٔ ؼاـ ثٛؼٖ وُ ـٌفو٥ٖٛ ٣ٔ ثبٌؽ، ثفاثف

ات ٔتغ٥ـف  % اق تغ٥٥ـف 21ثٛؼٜ ٚ ث٥بٍ٘ف ا٤ٗ ّٔٙت اوت وٝ تمف٤جبً  21/0ؼـِؽ ١ٔٙبؼاـ ٣ٔ ثبٌؽ. ٔف٤ت ت٥٥١ٗ ثفاثف  99ا٥ٕ٘ٙبٖ 

ٚاتىـٖٛ   -ٔٙٝٛـ ثفـو٣ ٠ؽْ ٚخٛؼ غٛؼ ٕٞجىـت٣ٍ ؼـ ٔـؽَ اق آٔـبـٜ ؼٚـثـ٥ٗ      ثٝ ٚاثىتٝ ثب ٔتغ٥فٞب٢ ٔؽَ لبثُ تج٥٥ٗ اوت.

٣ٔ ثبٌؽ. ثب تٛخٝ ثٝ آٔبـٜ ثٝ ؼوت آٔؽٜ ٣ٔ تـٛاٖ ث٥ـبٖ ٕ٘ـٛؼ وـٝ      48/2اوتفبؼٜ ٣ٔ ٌٛؼ. ا٤ٗ آٔبـٜ وٝ ثف اوبن ٤بفتٝ ٞب ٠ؽؼ 

ؼـ ٔـؽَ ث٥ـبٖ   ثبٌؽ؛ ثٝ ٠جبـت٣  ؼٞٙؽٜ ـفٟ غٛؼٕٞجىت٣ٍ ث٥ٗ اخكا٢ اغلاَ ٔؽَ ا٥ِٚٝ ٣ٔ ٚ ٍ٘بٖٔمؽاـ ا٤ٗ آٔبـٜ ٔٙبوت اوت 

 ٌؽٜ ٠ؽْ ٚخٛؼ ٕٞجىت٣ٍ ث٥ٗ ثبل٥ٕب٘ؽٜ پؿ٤ففتٝ ٣ٔ ٌٛؼ.

 )فرضیِ دٍم بخص دٍم( : ًتایج آزهَى رگرسیَى ترکیبی هذل تحقیق12جذٍل 

 ًَع رابطِ T PROBآهارُ  اًحراف هؼیار ضریب هتغیر

C 085285/0 062642/0 361468/1 1749/0 بی هؼٌی 

LEV 003355/0 007100/0 472477/0 6371/0 بی هؼٌی 
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MTB 001637/0 001331/0 230531/1 2200/0 بی هؼٌی 

DIVYLDJ 015526/0- 005328/0 914307/2- 0037/0 هٌفی ٍ هؼٌی دار 

RET 55/1-E-05 72/1E-05 903075/0 3676/0 بی هؼٌی 

TURN 05-E 40/6- 06-E19/1 538167/0- 5911/0 بی هؼٌی 

SPREAD 022913/0- 005898/0 885025/3- 0001/0 هٌفی ٍ هؼٌی دار 

ٔف٤ت ت٥٥١ٗ ت١ؽ٤ُ  ٔف٤ت ت٥٥١ٗ 

 ٌؽٜ

 ؼٚـث٥ٗ ٚاتىٖٛ Fآٔبـٜ اضتٕبَ  Fآٔبـٜ 

 487289/2 000000/0 990330/8 028935/0 212005/0 آهارُ ّا

ٟبْ ٚ ـ٤ىه ومٖٛ آت٣ ل٥ٕت وٟبْ ثفا٢ ٌفوت ٞب٣٤ ثب وٙص ثبلا٣٤ اق ٠ؽْ تمبـٖ ـاثٙٝ ٔٙف٣ تٛق٤ٟ وٛؼ ودٍم:  فرضیِ

 ا٘لا٠بت٣ ث٥ٗ ٔؽ٤فاٖ ٚ وٟبٔؽـاٖ ل٢ٛ تف )ٔٙف٣ تف( اوت.

ٍٔبٞؽٜ ٣ٔ ٌٛؼ، ا٤ٗ فف٥ٔٝ ؼـ ٞف ؼٚ  12-4ٚ  9-4ثب تٛخٝ ثٝ آقٖٔٛ ٞب٢ ا٘دبْ ٌففتٝ ٚ ٔمبؼ٤ف ثؽوت آٔؽٜ وٝ ؼـ خؽاَٚ 

ا٘لا٠بت٣ ثبلا ٚ پب٥٤ٗ تب٥٤ؽ ٌؽ. ثب تٛخٝ ثٝ ٔف٤ت ٕٞجىت٣ٍ، ؼـ ٌفوت ٞب٢ ثب ٠ؽْ تمبـٖ ا٘لا٠بت٣ ٌفوت ٞب٢ ثب ٠ؽْ تمبـٖ 

( ٔطبوجٝ ٌؽٜ اوت وٝ ا٤ٗ ٔف٤ت ٍ٘بٖ ٣ٔ 015526/0) ( ٚ ؼـ ٌفوت ٞب٢ ثب ٠ؽْ تمبـٖ ا٘لا٠بت٣ پب034304/0ٗ٥٤) ثبلا

تٛق٤ٟ وٛؼ وٟبْ ٚ ـ٤ىه ومٖٛ آت٣ ل٥ٕت وٟبْ ث٥ٍتف  ؼٞؽ وٝ ؼـ ٌفوت ٞب٢ ثب ٠ؽْ تمبـٖ ا٘لا٠بت٣ ثبلا، ـاثٙٝ ٔٙف٣ ث٥ٗ

( ٚ ـؼ ٌفوت ٞب٢ ثب ٠ؽْ تمبـٖ ا٘لا٠بت٣ 37/0ا ) اوت. ٕٞس٥ٙٗ ٔف٤ت ت٥٥١ٗ ؼـ ٌفوت ٞب٢ ثب ٠ؽْ تمبـٖ ا٘لا٠بت٣ ثبَ

 ( ثٛؼٜ وٝ ٍ٘بٖ ٣ٔ ؼٞؽ وٝ ؼـ ٌفوت ٞب٢ ثب ٠ؽْ تمبـٖ ا٘لا٠بت٣ ثبلا ث٥ٍتف اوت.21/0) پب٥٤ٗ

 یریگ بحث ٍ ًتیجِ -9

ٞؽف اق پمًٚٞ ضبٔف، ثفـو٣ تبث٥ف و٥بوت تٛق٤ٟ وٛؼ وٟبْ ثف ـ٤ىه ومٖٛ آت٣ ل٥ٕت وٟبْ ثب تبو٥ؽ ثف ٠ؽْ تمبـٖ 

ؼـ ٌفوت ٞب٢ پؿ٤ففتٝ ٌؽٜ ؼـ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ ثٛؼٜ اوت. لّٕفٚ ٔىب٣٘ تطم٥ك ٌفوت ٞب٢ پؿ٤ففتٝ ٌؽٜ  ا٘لا٠بت٣

ثٛؼٜ اوت. ؼـ ا٤ٗ تطم٥ك،  1394تب  1389وبِٝ ٚ اق وبَ ٞب٢ ث٥ٗ  ٣6 ٤ه ؼٚـٜ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ ٚ لّٕفٚ قٔب٣٘ ٘ ؼـ

ثٝ ٠ٙٛاٖ  ثٝ ٠ٙٛاٖ ٔتغ٥ف ٚاثىتٝ ؼـ ٘ٝف ٌففتٝ ٌؽٜ اوت . ٕٞس٥ٙٗ و٥بوت تٛق٤ٟ وٛؼ وٟبْ ـ٤ىه ومٖٛ آت٣ ل٥ٕت وٟبْ

 َ ؼـ ٘ٝف ٌففتٝ ٌؽٜ اوت. پمًٚٞٔتغ٥ف ٔىتمُ ؼـ ٘ٝف ٌففتٝ ٌؽٜ اوت. ٕٞس٥ٙٗ ٠ؽْ تمبـٖ ا٘لا٠بت٣ ثٝ ٠ٙٛاٖ ٔتغ٥ف وٙتف

 تطم٥ك ٘ٛٞ اق ٥٘ك اٞؽاف اوبن ثف ٚ و٣ٕ تطم٥ك ٘ٛٞ اق ٞب، ؼاؼٜ ٔب٥ٞت اوبن ٕٞجىت٣ٍ، ثف -ت٥ِٛف٣ تطم٥مبت ٘ٛٞ اق ضبٔف

تدك٤ٝ ٚ . ٌٛؼ ٣ٔ اوتفبؼٜ ا٢ وتبثػب٘ٝ ـٚي اق ا٘لا٠بت، ٚ ٞب ؼاؼٜ آٚـ٢ خٕٟ ثفا٢ پمًٚٞ ا٤ٗ ؼـ .آ٤ؽ ٣ٔ ضىبة ثٝ وبـثفؼ٢

ا٘دبْ ٌؽٜ اوت. ؼـ ا٤ٗ پمًٚٞ اق  Eviewsافكاـ ٞب ؼـ ؼٚ ثػً آٔبـ ت٥ِٛف٣ ٚ اوتٙجب٣٘ ثب اوتفبؼٜ اق ٘ف٥ُْ ؼاؼٜتطّ

ٞب ٚ تدك٤ٝ ٚ تط٥ُّ وبق٢، آقٖٔٛ فف٥ٔٝٞبوٕٗ ٚ فٖٙٛ ٔػتّف التّبؼوٙد٣ ثفا٢ ٔؽَ Fـٌفو٥ٖٛ تفو٥ج٣ ٚ آقٖٔٛ ٞب٢ 

ثب ففْ ثبثت ثٛؼٖ وب٤ف ٌفا٤ٗ، »ثفآٚـؼ ٌؽٜ، فف٥ٔٝ اَٚ پمًٚٞ ٔج٣ٙ ثف ثب تٛخٝ ثٝ غفٚخ٣ ٔؽَ  ٞب اوتفبؼٜ ٌؽٜ اوتؼاؼٜ

تب٥٤ؽ ٌؽ. ٔف٤ت ٕٞجىت٣ٍ ث٥ٗ ٔتغ٥ف تٛق٤ٟ  «تٛق٤ٟ وٛؼ وٟبْ ـاثٙٝ ٔٙف٣ )١ٔىٛو٣( ثب ـ٤ىه ومٖٛ آت٣ ل٥ٕت وٟبْ ؼاـؼ.

وٕتف ٣ٔ ثبٌؽ  05/0اق  ثؽوت آٔؽٜ اوت ٚ اق آ٘دب٣٤ وٝ ٔف٤ت ١ٔٙبؼاـ٢ ٔٙف٣ وٛؼ وٟبْ ٚ ـ٤ىه ومٖٛ آت٣ ل٥ٕت وٟبْ

ؼـ ٘ت٥دٝ ١ٔٙبؼاـ ٥٘ك ٣ٔ ثبٌؽ؛ ثٝ ٠جبـت٣ ثب افكا٤ً وٛؼ تٛق٤ٟ ٌؽٜ وٟبْ، ـ٤ىه ومٖٛ ل٥ٕت وٟبْ وبًٞ ٣ٔ ٤بثؽ. ا٤ٙٙٛـ 

ٌفوت ٞب٣٤ وٝ وٛؼ وٟبْ ث٥ٍتف٢ پفؼاغت وفؼٜ ا٘ؽ، ثب غٙف ومٖٛ وٟبْ پب٣ٙ٥٤ ؼـ ؼٚـٜ خبـ٢  ٣ٔ تٛاٖ اوتٙجبٖ ٕ٘ٛؼ وٝ
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ثٙبثفا٤ٗ وٛؼ وٟبْ ؛ تفت٥ت پفؼاغت وٛؼ وٟبْ، اضتٕبَ اوتفبؼٜ ٌفوت ٞب اق ٚخٜٛ غبـخ٣ ـا افكا٤ً ٣ٔ ؼٞؽٔٛاخٝ ا٘ؽ. ثؽ٤ٗ 

 ٣ٔ تٛا٘ؽ ٘ٝبـت غبـخ٣ ثف ٔؽ٤فاٖ ـا تى٥ُٟ وٙؽ ٚ ثٝ وبًٞ غٙف ومٖٛ ل٥ٕت وٟبْ ٔٙدف ٌٛؼ.

تٛق٤ٟ وٛؼ وٟبْ ٚ ـ٤ىه ومٖٛ ـاثٙٝ ٔٙف٣ »ثب تٛخٝ ثٝ غفٚخ٣ ٔؽَ ثفآٚـؼ ٌؽٜ، فف٥ٔٝ ؼْٚ پمًٚٞ ٔج٣ٙ ثف  ٕٞس٥ٙٗ 

« آت٣ ل٥ٕت وٟبْ ثفا٢ ٌفوت ٞب٣٤ ثب وٙص ثبلا٣٤ اق ٠ؽْ تمبـٖ ا٘لا٠بت٣ ث٥ٗ ٔؽ٤فاٖ ٚ وٟبٔؽـاٖ ل٢ٛ تف )ٔٙف٣ تف( اوت.

تب٥٤ؽ ٌؽ. ثب تٛخٝ ثٝ آقٖٔٛ فف٥ٔٝ ؼـ ؼٚوتٝ اق ٌفوت ٞب٢ ثب ٠ؽْ تمبـٖ ا٘لا٠بت٣ ثبلا ٚ پب٥٤ٗ؛ ؼـ ٌفوت ٞب٣٤ وٝ ٠ؽْ تمبـٖ 

٠بت٣ ثبلا ؼاٌتٙؽ، ٔمؽاـ ٔف٤ت ٕٞجىت٣ٍ ٚ ٕٞس٥ٙٗ ٔمؽاـ ٔف٤ت ت٥٥١ٗ ث٥ٍتف٢ ثؽوت آٔؽٜ اوت وٝ ٍ٘بٖ اق ٔٙف٣ تف ا٘لا

ثٛؼٖ ـاثٙٝ ث٥ٗ تٛق٤ٟ وٛؼ وٟبْ ٚ ـ٤ىه ومٖٛ آت٣ ل٥ٕت وٟبْ ثٛؼٜ اوت. ا٤ٗ ٘ٛـ اوتٙجبٖ ٣ٔ ٌٛؼ وٝ ٞفزٝ ٠ؽْ تمبـٖ 

ف ثبٌؽ؛ آٟ٘ب ا٥ٍ٘كٜ ث٥ٍتف٢ ثفا٢ افٍب ٘ىفؼٖ ا٘لا٠بت ٔب٣ِ ٚ ٔػف٣ وفؼٖ ا٘لا٠بت٣ ث٥ٗ ٔؽ٤فاٖ ٚ وٟبْ ؼاـاٖ ٌفوت ٞب ث٥ٍت

اغجبـ ثؽ پ٥ؽا ٣ٔ وٙٙؽ ٚ ؼـ ٘ت٥دٝ ثب تد٥ٕٟ ا٘لا٠بت ٚ اغجبـ ثؽ تٛوٗ ٔؽ٤فاٖ، ثٝ ٤ه ثبـٜ ا٤ٗ اغجبـ ثؽ افٍب ٌؽٜ ٚ وجت 

٣١ ٚ پفؼاغت وٛؼ تٛوٗ ز٥ٙٗ ـ٤ىه ومٖٛ ل٥ٕت وٟبْ ٣ٔ ٌفؼؼ. ؼـ ٘ت٥دٝ ا٤ٙٙٛـ ثٝ ٘ٝف ٣ٔ ـوؽ وٝ وٛؼ وٟبْ تٛق٤

ٌفوت ٞب٣٤، وجت ٣ٔ ٌفؼؼ تب ٌفوت ٞب ثفا٢ تب٥ٔٗ ٔٙبثٟ ٚخٜٛ غٛؼ، اق ٚخٜٛ غبـخ٣ اوتفبؼٜ ٕ٘ٛؼٜ ٚ ؼـ ٘ت٥دٝ اوتفبؼٜ اق 

ٚخٜٛ غبـخ٣ ا٠ٕبَ ٘ٝبـت٣ افكا٤ً ٤بفتٝ ٚ اق غبـج ثف وبـ ٌفوت ٞب ٘ٝبـت ِٛـت ٥ٍ٥ٔفؼ ٚ وجت ٔطؽٚؼ وبق٢ الؽأبت 

٤ف٤ت ٚ تٕبؼٞب٢ ٕ٘ب٤ٙؽ٣ٌ ٣ٔ ٌفؼؼ ٚ ؼـ ٘ت٥دٝ ثب ٘ٝبـت غبـخ٣ ٚ پفؼاغت وٛؼ تٛق٤ٟ ٌؽٜ، ا٘جبٌت ففِت ّ٘جب٘ٝ ٔؽ

 ا٘لا٠بت وبًٞ ٤بفتٝ ٚ ا٤ٗ وجت ٣ٔ ٌفؼؼ تب ـ٤ىه ومٖٛ ل٥ٕت وٟبْ ٥٘ك وبًٞ ٤بثؽ.

 براى پژٍّص ّاى آتى اتپیطٌْاد-11

 ت وٟبْ؛٠ٛأُ ٔٛثف ثف ـ٤ىه ومٖٛ ل٥ٕا٘دبْ پمًٚٞ ضبٔف ثب تٛخٝ ثٝ وب٤ف  .1

 ؼاـا٣٤، خف٤بٖ ٘مؽ٢ ٚ ... ٚ ا٘دبْ پمًٚٞ؛ ثبقؼٜ ٚاـؼ وفؼٖ ٔتغ٥فٞب٢ وٙتف٣ِ ث٥ٍتف؛ .2

 ا٘دبْ پمًٚٞ ثب أبفٝ وفؼٖ ٔتغ٥ف ؼ٤ٍف٢ ٔب٘ٙؽ وبـا٣٤ وفٔب٤ٝ ٌؿاـ٢ ٚ ثفـو٣ آٖ؛ .3

 ا٘دبْ پمًٚٞ ؼـ ِٙب٤ٟ ٔػتّف ٚ ٕٞس٥ٙٗ ؼـ ٌفوت ٞب٢ ففاثٛـو٣ ٚ ثطث ٚ ٔمب٤ىٝ ٘تب٤ح ثب ٤ه ؼ٤ٍف .4

 

 بغهٌا

 غٙف ثف ثؽ اغجبـ ا٘تٍبـ ٠ؽْ ٚ وٟبْ وٛؼ پفؼاغت ، تأث٥ف(1396) ٥ؽٚض ،تم٣ قاؼٜ غب٘مبٜ ;٤ٛ٘ه ثبؼآٚـ ٟ٘ٙؽ٢، .1

-19َ  .1ٌٕبـٜ  .24 ؼٚـٜ تٟفاٖ. ؼاٍٍ٘بٜ ٔؽ٤ف٤ت ا٘لا٠بت٣. ؼاٍ٘ىؽ٠ تمبـٖ ٠ؽْ ثف تأو٥ؽ ثب ل٥ٕت وٟبْ ومٖٛ

40. 

ٔطؽٚؼوٙٙؽ٠  اثفٞب٢ وبًٞ ؼـ ٔب٣ِ ٌكاـٌٍف٢ و٥ف٥ت ٘مً .(1394) ٟٔؽ٢ ق٤ٙب٣ِ، ؛ض٥ؽٚ ،غب٘مبٜ تم٣ قاؼٜ .2

-161َ  ٚ ضىبثفو٣. ضىبثؽاـ٢ ثفـو٣ ٞب٢ ٠ٕف، زفغ١ ٔفاضُ ؼـ ٞب ٌفوت ٢ ٌؿاـ وفٔب٤ٝ ثف وٛؼ تمى٥ٓ

182. 

وفٔب٤ٝ ٌؿاـاٖ ٟ٘بؼ٢ ثف ٕٞكٔب٣٘ ل٥ٕت ٚ ومٖٛ آت٣  ف٥تبث . پب٤بٖ ٘بٔٝ وبـٌٙبو٣ اـٌؽ،(1392). آـقٚ ضم٥مت، .3

 اِفٟبٖ ؼاٍ٘ىؽٜ ٠ّْٛ التّبؼ ٚ ٠ّْٛ اؼاـ٢. ؼاٍٍ٘بٜ ل٥ٕت وٟبْ،

 آت٣ ومٖٛ ـ٤ىه ثف ا٘لا٠بت٣ تمبـٖ ٠ؽْ تأث٥ف .(1395) طٕؽ خٛاؼٔ ،ٌف٤ف٣ ؛ؽـ٥ض ،فف٢ٚ ٘ماؼ ؛ٟفٚقث ،غؽاـض٣ٕ .4

 ٚ ؼاـا٣٤ ٔؽ٤ف٤ت پم٣ٍٞٚ -٣ّٕ٠ تٟفاٖ. فّّٙبٔٝ ثٟبؼاـ ثٛـن اٚـاق ؼـ ٌؽٜ پؿ٤ففتٝ ٞب٢ ٌفوت وٟبْ ل٥ٕت

 .58-39َ  (.14) ٥بپ٣پ وْٛ. ٌٕبـٜ ٟبـْ.ز وبَ ٔب٣ِ. تأ٥ٔٗ

. تبث٥ف وفـو٥ؽ ثؽ٣ٞ ثف ـ٤ىه ومٖٛ آت٣ ل٥ٕت وٟبْ، ٔدّٝ پمًٚٞ (1395) ٥ٔٗا ،وبو٥ب٣٘ ؛اـ٤ٛيؼ ،ففٚغ٣ .5

 .116-99، َ 20ضىبثؽاـ٢، ٌٕبـٜ 
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ٔطبفٝٝ وبـ٢ ٌف٣٘ ضىبثؽاـ٢ ثف ـ٤ىه ومٖٛ آت٣ ل٥ٕت  ف٥تبث .(1391) ٔٙٛزٟف ،٥ٔفقا٣٤ ؛اـ٤ٛيؼ ،ففٚغ٣ .6

 ،پ٥ٍففت ٞب٢ ضىبثؽاـ٢ ؼاٍٍ٘بٜ ٥ٌفاق ٔدّٝ ،وٟبْ ؼـ ٌفوت ٞب٢ پؿ٤ففتٝ ٌؽٜ ؼـ ثٛـن اٚـاق ثٟبؼاـ تٟفاٖ

77:2-117. 

. تبث٥ف ؼٌٚب٣ٍ٘ ٥ٜٚفٝ ٔؽ٤ف٠بُٔ ثف ـ٤ىه ومٖٛ آت٣ ل٥ٕت وٟبْ، ٔدّٝ (1395) ٥ٔٗا ،وبو٥ب٣٘ ؛اـ٤ٛيؼ ،ففٚغ٣ .7

 .52-31، َ 2ٌٕبـٜ ، 3ؼٚـٜ ؼاً٘ ضىبثؽاـ٢، 

. تأث٥فٔطبفٝٝ وبـ٢ ضىبثؽاـ٢ ثفوبًٞ ـ٤ىه ومٖٛ ل٥ٕت (1390) فخبٖٔ ،ل٣ّٕ ؛بٌٓٞ ،٣ِٚ پٛـ ؛ؼٛاخ ،ٔفاؼ٢ .8
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Abstract 

The purpose of this study was to investigate the effect of Dividend Payments on Stock Price Crash Risk with the 

emphasize on information Asymmetry in accepted Firms in Tehran Stock Exchange. This research is descriptive 

and, in terms of purpose, is an applied research and is included in descriptive-post-event studies. The statistical 

population of this research is the companies accepted in the Tehran Stock Exchange that Among the statistical 

population of the 82 accepted firms in Tehran Stock Exchange was selected without sampling method and under 

specific circumstances. Combined data and data panel and regression methods were used to study hypotheses. 

The results of the research showed that Dividend Payments have significant and negative relationship on Stock 

Price Crash Risk; Also, Negative Relationship between Dividend Payments and Stock Price Crash Risk is more 

than in higher information asymmetry firms. 

Keywords: Dividend Payment, Stock Price, Stock Price Crash Risk, Information Asymmetry 

 

 

 

 

 

 

 


