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 چکیذُ

-1392ثبقس. زٚضٜ ظٔب٘ی پػٚٞف، ٞبی ثٛضؾی ٔیٔبِی ٚ عّٕىطز قطوت ٞسف ایٗ پػٚٞف، ثطضؾی تأثیط ؾغٛح تٛإ٘ٙسی

ٞبی پػٚٞف زض حبِت تّفیمی قطوت ثٝ عٙٛاٖ ٕ٘ٛ٘ٝ ا٘تربة قسٜ اؾت. ثطای تدعیٝ ٚ تحّیُ زازٜ 111ثٛزٜ ٚ  1387

ػٚٞف، اظ ٔتغیطٞبی اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. زض ایٗ پ  EViewsافعاض التهبزؾٙدی)تطویجی(، اظ ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی چٙس ٔتغیطٜ زض ٘طْ

ٚاثؿتٝ اضظـ افعٚزٜ ؾٟبٔساضاٖ  ٚ اضظـ افعٚزٜ التهبزی ثٝ عٙٛاٖ ٔعیبض عّٕىطز قطوت اؾتفبزٜ ٌطزیس. ؾغح تٛإ٘ٙسی ٔبِی 

 ٔتغیط ٔؿتمُ ثٛزٜ ٚ اظ ٔتغیطٞبی وٙتطِی ٔؤثط ثط عّٕىطز قطوت قبُٔ اٞطْ ٔبِی ٚ ا٘ساظٜ قطوت ٘یع اؾتفبزٜ قسٜ اؾت.

زٞس وٝ اضتجبط ثیٗ ؾغح تٛإ٘ٙسی ٔبِی ٚ اضظـ افعٚزٜ التهبزی ٚ اضظـ افعٚزٜ ؾٟبٔساضاٖ زض بٖ ٔیٞبی پػٚٞف ٘كیبفتٝ

قطوت ٞبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ یه اضتجبط ٔعٙی زاض ثٛزٜ ٚ ایٗ اضتجبط ثٝ ِحبػ آٔبضی لبثُ ٔلاحظٝ ٔی 

 ثبقس.

 

 .ٞبی ثٛضؾیزٜ ؾٟبٔساضاٖ، اضظـ افعٚزٜ التهبزی ٚ قطوتؾغح تٛإ٘ٙسی ٔبِی، اضظـ افعّٚای کلیذی:  ٍاصُ
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 . همذه1ِ

 فعبِیتٟبی تِٛیسی ذٛز ٕٚٞچٙیٗ ٚ حیبت ازأٝ ی ثطای نٙعت، ثرف زض فعبلاٖ ٚیػٜ ثٝ التهبزی ثٍٙبٟٞبی ٚ ٔؤؾؿبت  

 ٔٛضز ؾطٔبیٝ ی ای تأٔیٗٚثٍٙبٟٞبی التهبزی ثط ٔؤؾؿبت ایٗ ٕٞچٙیٗ، زاض٘س. ٘یبظ ولاٖ ؾطٔبیٝ ٞبی ثٝ فعبِیتٟب، تٛؾعٝ ی

 .زاض٘س ٔبِی ثبظاضٞبی ثٝ قسیسی ٚاثؿتٍی ذٛز ٘یبظ

 ٔسیطاٖ ٘ىبت اؾبؾی ٔٛضزتٛخٝ اظ یىی اؾت. قطوتٟب ٚ ٔؤؾؿبت ثطای لاظْ ؾطٔبیٝ ٞبی ٌصاقتٗ اذتیبض زض ثبظاضٞب ایٗ ٘مف

 یىؿطی ثب ٕٞٛاضٜ ٔٙبثع بِی اظ ایٗ ٞب ثطای تبٔیٗ ٔ قطوت ِٚی اؾت. ٔبِی تبٔیٗ ٔیعاٖ ٚ ضٚقٟب التهبزی، ثٍٙبٟٞبی ٔبِی

 زچبض ظٔب٘ی ٞب قطوت ٘ظطفبظاضی، ٌٛیٙس. عجكٞب،ٔحسٚزیت ٞبی ٔبِی ٔی ٔحسٚزیت ایٗ ثٝ وٝ ٞؿتٙس، ضٚ ضٚثٝ ٔحسٚزیت

ضٚثٝ ضٚ  قىبف یه ثب قسٜ زازٜ ترهیم ذبضخی ٔٙبثع ٔبِی ٞؿتٙس وٝ ثیٗ ٔٙبثع تبٔیٗ ٔبِی قسٜ اظ زاذُ ٚ تبٔیٗ ٔحسٚزیت

 ( 2001لأٛ٘ت ٕٚٞىبضاٖ، ثبقٙس ) 

ٕٞب٘غٛض وٝ ٔی زا٘یٓ انّی تطیٗ ٞسف قطوتٟب ٚٔٛؾؿبت ا٘تفابعی ، وؿات ؾاٛز زض وٛتابٜ ٔاست ٚافاعایف ثاطٚت التهابزی         

ؾٟبٔساضاٖ زض ثّٙس ٔست اؾت.زؾتیبثی ثٝ ایٗ ٞسف ثبیس ثب تهٕیٓ ؾبظی ٚتهإیٓ ٌیاطی ناحیح زض ٔؿاباُ ٔابِی ثاٝ ٚلاٛ         

اضاٖ ٘یبظٔٙس قٙبؾبیی ٔتغیط ٞبی عٕسٜ ای ٞؿتٙس وٝ ؾٛز ؾٟبْ ضا تجییٗ ٕ٘بیس .اعتجبضزٞٙسٌبٖ ثپیٛ٘سز.ؾٟبٔساضاٖ ٚؾطٔبیٝ ٌص

٘یبظٔٙس ٔسِی ٞؿاتٙس واٝ آٟ٘اب ضازض اضظیابثی تٛا٘ابیی پطزاذات اناُ ٚ ثٟاطٜ ٚاْ ٞاب ٚتؿاٟیلات اعغابیی ثاٝ ٔكاتطیبٖ یابضی               

ٔی ثبقٙس وٝ ثتٛا٘ٙس ثٝ ٚؾایّٝ آٖ عّٕىاطز قاطوتٟب ضا    ضؾب٘س.ؾطٔبیٝ ٌصاضاٖ اعٓ اظ ؾٟبٔساضاٖ حمیمی ٚ حمٛلی ٘یبظٔٙس ٔسِی 

ثطذلاف وكٛضٞبی تٛؾعٝ یبفتٝ ، ٔعیبض عّٕىطز ٔبِی زض اغّات قاطوت ٞابی     اضظیبثی ٚؾٛز ذٛز ضا زض اٖ قطوتٟب تعییٗ ٕ٘بیٙس.

.عاسْ ٚخاٛز   ایطا٘ی ، ؾٛزذبِم اؾت .أب تئٛضی ٔبِی ٘ٛیٗ ثٝ خبی حساوثط ؾبظی ؾٛز ثٝ ز٘جبَ حاساوثط ٕ٘اٛزٖ اضظـ اؾات    

فطًٞٙ اؾتفبزٜ اظ ٔعیبضٞبی عّٕىطز ٔبِی ٔجتٙی ثط اضظـ ، ثبعث قسٜ اؾت وٝ ٔفبٞیٓ ٟٔٓ ٚ غیط لبثُ ا٘ىبضی ٕٞچٖٛ ٞعیٙاٝ  

ٞعیٙاٝ فطنات ٞابی     (EVAٞبی ؾطٔبیٝ ٚٞعیٙٝ فطنت ٞبی اظ زؾت ضفتٝ ٘بزیسٜ ٌطفتٝ قٛ٘س.ِٚی زض اضظـ افعٚزٜ التهبزی )

ب تٛخٝ ثٝ تحمیمبت ثؿیبض زا٘كٕٙساٖ ٔبِی ز٘یب ، اضظـ افعٚزٜ التهبزی ٔی تٛا٘اس ثاٝ عٙاٛاٖ    نبحجبٖ ؾٟبْ ٔٙظٛض قسٜ اؾت . ث

ٔجٙبیی ثطای تعییٗ ٞسف ٚاضظـ، ؾطٔبیٝ ٌصاضی زض پطٚغٜ ٞب ٚعطح ٞب، اضظیبثی عّٕىطز، تعییٗ ؾطٔبیٝ فىاطی قاطوت، تعیایٗ    

ٛاٖ یىای اظ اٞاطْ ٞابی لاٛی ٚٔحاطن ٞابی اناّی تٛؾاعٝ         ٔیعاٖ پبزاـ ٚ . . . ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٌیطز. تٛإ٘ٙسی ٔبِی ثٝ عٙا 

 ٔٛضٛعی اؾت وٝ ٕٞٛاضٜ ٔٛضز تبییس وبضقٙبؾبٖ ٚ ٔدطیبٖ ثٛزٜ اؾت . 

تٛإ٘ٙسی ٔبِی ثٝ عٙٛاٖ یىی اظ ٟٕٔتطیٗ تٛا٘بیی ٞبی ٔسیطاٖ اضقس ؾبظٔبٟ٘ب اظ اثعاضٞبی وابضثطزی ٔاٛثط زض ٔؿایط ضاٞجاطی ٚ      

تطاتػی ٞبی ضقس ٚتٛؾعٝ ثٝ قٕبض ٔی ضٚز.ثب تٛخٝ ثٝ ٚضقىؿتٍی ٞبی اذیط قاطوتٟبی  ٔسیطیت قطوت ٞب ٚؾبظٔبٟ٘ب ٚاخطای اؾ

ثعضي زض ؾغح ثیٗ إُِّ ، پیف ثیٙی ٚ پیكٍیطی اظ ٘بتٛا٘بیی ٔبِی یىی اظ عٛأُ ٟٕٔی اؾت وٝ ٔی ثبیؿت زض حس ٌؿتطزٜ ٚ 

ٞبی ٔرتّفی زاضز وٝ ؾاٟبْ قاطوتٟب ، یاه    پیكطفتٝ ای ٔٛضز ثطضؾی ٚ تدعیٝ ٚتحّیُ لطاض ٌیطز .ثطٚت التهبزی ٞط فطز قىُ 

ٕ٘ٛ٘ٝ اظ اٖ ٔای ثبقاس ٚ فاطزی واٝ ثاٝ تحهایُ ؾاٟبْ الاساْ ٔای وٙاس ؾاطٔبیٝ ٌاصاض ٚ ایاٗ عٕاُ ضا ؾاطٔبیٝ ٌاصاضی ٔای                  

ٌٛیٙس.تهٕیٕبتی وٝ ؾطٔبیٝ ٌصاضاٖ زض ظٔیٙٝ ؾطٔبیٝ ٌصاضی اتربش ٔی وٙٙس تب حسٚزی زض ٌطٚ پیف ثیٙای ٞابیی اؾات واٝ اظ     

عُٕ ٔی اٚض٘س.آ٘بٖ ثب پیف ثیٙی ٞبی وٛتبٜ ٔست ٚثّٙس ٔست تهٕیٓ ٌیطی ٔی وٙٙس ٚ زض نٛضت ٔٛاخٝ قسٖ ثب  ٚلبیع آیٙسٜ ثٝ

ٚلبیع خسیس زض آٖ تدسیس ٘ظط وطزٜ ٚپؽ اظ ثطضؾی ٔدسز، تهٕیٓ خسیسی اتربش ٔی ٕ٘بیٙس. ثاٝ ٞاط حابَ ایاٗ حاك عجیعای       

ؾٟبْ ثٝ اعلاعبتی ٔب٘ٙس ٔیعاٖ ؾطٔبیٝ قاطوت ٚ ٔاسیطیت    ؾطٔبیٝ ٌصاض اؾت وٝ ثیف اظ ٞط ٌٛ٘ٝ الساْ خسی زض ذهٛل ذطیس

آٖ ، نٛضت ٞبی ٔبِی ؾبَ خبضی ٚؾبِٟبی لجُ ٚٔیعاٖ ؾٛززٞی قطوت ٚٔٛاضز زیٍط آٌابٞی زاقاتٝ ٚ اظ ٕٞاٝ ٟٕٔتاط ثتٛا٘اس      

ٌبٞی ضا زاقاتٝ  تٛإ٘ٙسی ٔبِی قطوت ضا اضظیبثی وٙس.اضظیبثی تٛإ٘ٙسی ٔبِی ثٝ ایٗ خٟت ثطای ؾطٔبیٝ ٌصاض ٟٔٓ اؾت وٝ ایٗ آ

ثبقس وٝ آیب قطوت زض آیٙسٜ ٔی تٛا٘س ثٝ حیبت ذٛز ازأٝ زازٜ ٚ فعبِیت ٞبی ذٛز ضا زض خٟت وؿت ؾٛز ثیكتط ٌؿتطـ زٞس 

ٌطزز. ؾٛز آٚضی ثبعث ضقس قطوت ٔی قاٛز اِجتاٝ زؾات    ٚ یب ٚضقىؿتٝ ذٛاٞس قس ٚ ٔمسٔبت قىؿت ٚ ا٘حلاَ آٖ فطاٞٓ ٔی

إ٘ٙسی ٔبِی قطوت )تٛا٘بیی پطزاذت ثسٞی( ِغٕٝ ٚاضز وٙس.تٛإ٘ٙسی ٔابِی ، ضیؿاه واُ    یبثی ثٝ ؾٛزآٚضی ٕٔىٗ اؾت ثٝ تٛ
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قطوت ضا وبٞف ٔی زٞس ٚثیبٍ٘ط ایٗ اؾت وٝ ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ذبِم ضیؿه ٚضقىؿتٍی ضا وبٞف زٞس ٚحبقایٝ اعٕیٙاب٘ی   

ا٘س.ضقس قطوت ، ثب افاعایف ٘یبظٞابی    وٙس. ؾٛزآٚضی ٚتٛإ٘ٙسی ٔبِی ثٝ اؾتطاتػِی ٞبی قطوت ٚاثؿتٝثطای ؾٛزآٚضی ایدبز ٔی

قٛز. ٔسیطیت ٔبِی ثب تىیٝ ثط ٔسَ ٞابی  ٔبِی چطذٝ عّٕیبتی ایدبز ٔی قٛز وٝ ٔٙدط ثٝ تغییط ؾغح تٛإ٘ٙسی ٔبِی قطوت ٔی

ب ٕ٘بیس. زض ایاٗ ضاؾات  ضیبضی ٚ ثب اؾتفبزٜ اظ اعلاعبت حؿبثساضی ذطٚخی ٞبیی ضا خٟت تهٕیٓ ٌیطی ثٝ ؾطٔبیٝ ٌصاضاٖ اضااٝ ٔی

یىی اظ ضاٞىبضٞبی ٟٔٓ ، اؾتفبزٜ اظ اثعاضٞب ٚاٍِٛٞبی ٔٙبؾت ثطای اضظیبثی تٛإ٘ٙسی ٔبِی قاطوت ٞاب اؾات .اظ خّٕاٝ اثعاضٞابی      

ٔٛضز اؾتفبزٜ ثطای تهٕیٓ ثٝ ؾطٔبیٝ ٌصاضی زض یه قطوت ، ٔسَ ٞبی ٔحسٚزیت ٔبِی ٔی ثبقس.ضطٚضت تغییط نٛضتٟبی ٔابِی  

ٌبٖ ٔرتّف اظ نٛضتٟبی ٔبِی ٔٛخت پیسایف ٚ تٛؾعٝ ضٚقٟب ٚٔتٛ٘ی قاسٜ واٝ ضٚاثاظ    ، ضٕٗ پبؾد ٔثجت ثٝ ٘یبظ ٔهطف وٙٙس

ثیٗ اضلبْ ٔٙسضج زض نٛضتٟبی ٔبِی ضا تعییٗ ٚ أىبٖ ٔمبیؿٝ ، تٛخیٝ ٚتفؿیط آٟ٘ب ضا فطاٞٓ وطزٜ اؾت وٝ اٞسافی ٔب٘ٙس اضظیابثی  

ّٕیابت آیٙاسٜ اظ ؾاٛی زیٍاط ضا ز٘جابَ ٔای       ٌصقتٝ ٚاحس تدبضی اظ یىؿٛ ٚفطاٞٓ ٕ٘اٛزٖ اعلاعابت لاظْ ثاطای عاطح ضیاعی ع     

 ٌطزز.  وٙس.ثٙبثطایٗ تٛا٘بیی ٔبِی قطوت ٞب یىی اظ عٛأّی اؾت وٝ ثٝ زلت تٛؾظ ؾطٔبیٝ ٌصاضاٖ اضظیبثی ٔی

 وٝ قٛزٔی تلاـ ایٗ تحمیك زض وطزٜ ایٓ. تٕطوع ؾطٔبیٝ ؾبذتبض ٔبِی تبٔیٗ ٔحسٚزیتٟبی خٙجٝ ثط تحمیك ایٗ زض ٔب ٘تیدٝ زض

ٝ  ٔابِی  ٔحسٚزیتٟبی ٔیعاٖ ثتٛا٘ٙس تب وٙیٓ وٕه بقطوتٟ ثٝ  آیٙاسٜ  ٔاٛضز  زض ٚ واطزٜ  ٔٛاخاٝ ٞؿاتٙس ضا قٙبؾابیی     آٖ ثاب  وا

   .وٙٙس ٌیطیتهٕیٓ ذٛز فعبِیتٟبی

 

 . ادبیات ٍ پیطیٌِ پضٍّص2

ت ٞابی  اضتجبط ثیٗ ٔسیطیت ؾاطٔبیٝ زض ٌاطزـ ٚ ؾاٛزآٚضی زض قاطو     "( زض تحمیمی ثب عٙٛا1389ٖیعمٛة ٘ػاز ٚ ٚویّی فطز )

ٔی ٘ٛیؿٙس ثیٗ ٔتغیط ٞابی ؾاطٔبیٝ زض ٌاطزـ ٚ ؾاٛزآٚضی ضاثغاٝ عىاؽ ٚخاٛز         "پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ

زاضز.٘تبیح ٘كبٖ ٔی زٞس وٝ اٌط زٚضٜ ٚنَٛ ٔغبِجبت،زٚضٜ پطزاذت ثسٞی،زٚضٜ ٌطزـ ٔٛخٛزی وبلا ٚ چطذٝ تجسیُ ٚخاٝ ٘ماس   

وت ٞب ذٛاٞس قس ٚ ٔسیطاٖ ٔای تٛا٘ٙاس ثاب وابٞف زٚضٜ ٚناَٛ ٔغبِجابت ، زٚضٜ       افعایف یبثس ٔٙدط ثٝ وبٞف ؾٛزآٚضی زض قط

پطزاذت ثسٞی ،زٚضٜ ٌطزـ ٔٛخٛزی وبلا ٚ چطذٝ تجسیُ ٚخٝ ٘مس ثٝ حسالُ ؾغح ٕٔىٗ یه اضظـ ٔثجات ثاطای ؾاٟبٔساضاٖ    

 .ثٛخٛز آٚض٘س

زض ٌطزـ ثاط ثابظزٜ ؾاطٔبیٝ ٌاصاضی زض     ثطضؾی تبثیط ؾیبؾت ٞبی ؾطٔبیٝ "( زض تحمیمی ثب عٙٛاٖ 1388ٔحٕسظازٜ ٚ ٘ٛفطؾتی)

قطوت ٞبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاضتٟطاٖ ٔی ٘ٛیؿٙس ثب افعایف ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ٚ وابٞف ضیؿاه عاسْ تٛا٘ابیی     

ثبظپطزاذت ثسٞی ثبظزٜ ؾطٔبیٝ ٌصاضی افعایف ٔی یبثس ِٚی ٔیعاٖ افعایف ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ٘جبیس اظ ٔتٛؾظ نٙعت ثیكتط ثبقس 

 .ض ایٙهٛضت ثبعث وؿت ثبظزٜ ثبلاتط ٕ٘ی قٛزچٖٛ ز

ثطضؾی تبثیط ٔسیطیت ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ثط ؾٛزآٚضی زض قطوت ٞبی پصیطفتٝ قاسٜ زض ثاٛضؼ   "( ثٝ 1388ؾتبیف ٚ وبظٓ ٘ػاز)

پطزاذتٙس.٘تبیح ٘كبٖ ٔی زٞس واٝ ٔتغیاط ٞابی زٚضٜ ٚناَٛ ٔغبِجابت ،ضقاس فاطٚـ ٚ اٞاطْ ٔابِی تابثیط             "اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ

بزاضی ثط ٘طخ ثبظزٜ زاضایی ٞب زاضز ِٚی تبثیط ا٘ساظٜ ثط ؾٛزآٚضی ٔعٙبزاض ٘یؿت.زٚضٜ ٚنَٛ ٔغبِجبت ٚ اٞطْ ٔبِی ضاثغٝ ٔٙفای  ٔعٙ

 .ٚ ضقس فطٚـ ضاثغٝ ٔثجتی ثب ؾٛزآٚضی زاضز ٚ ضاثغٝ ٔٙفی ثیٗ زٚضٜ ٚنَٛ ٔغبِجبت ٚ ؾٛزآٚضی ٚخٛز زاضز

ثیٗ ثبظزٞی ،٘مسیٍٙی ٚ تاٛاٖ پطزاذات ثاسٞی ثاب ٘اٛ  ضاٞجاطز ٔاسیطیت        ثطضؾی ضاثغٝ "( ثٝ 1388ضٕٞٙبی ضٚزپكتی ٚ ویبای)

پطزاذتٙس.٘تبیح ٘كبٖ ٔی زٞاس ثایٗ ٘اٛ  ضاٞجاطز     "ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ زض قطوت ٞبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ 

اثغاٝ ٔعٙابزاضی ثایٗ ٘اٛ      ٔسیطیت ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ثب تٛاٖ ٘مسیٍٙی ٚ تٛاٖ پطزاذت ثسٞی،ضاثغٝ ٔعٙبزاضی ٚخٛز زاضز،ِٚای ض 

 .ضاٞجطز ٔسیطیت ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ٚ ثبظزٞی ٚخٛز ٘ساضز

 (ثٝ ثطضؾی ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ،ؾٛزآٚضی،٘مسیٍٙی ٚ تٛإ٘ٙسی ٔبِی زض قاطوت ٞابی ثطظیّای پطزاذتٙاس.    2010٘ٛؾب ٚ ٕٞىبضاٖ )

 ٚ تٛإ٘ٙاسی ٔابِی ٔاطتجظ اؾات.    ٘تبیح ٘كبٖ ٔی زٞس وٝ ؾبذتبض ٔعیٗ ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ثب ؾغح ثبلای ؾاٛزآٚضی ،٘ماسیٍٙی   

 .ٕٞچٙیٗ ثط إٞیت ٔسیطیت اثط ثرف ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ زض عّٕىطز ٚ ثمبی قطوت ٞب تبویس ٔی وٙس
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( ثٝ ثطضؾی تبثیط ٔتغیط ٞبی ٔرتّف ٔسیطیت ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ قبُٔ ٔیبٍ٘یٗ زٚضٜ ٚنَٛ ٔغبِجابت،زٚضٜ  2007ضحٕبٖ ٚ ٘هط)

 .ذٝ تجسیُ ٚخٝ ٘مس ٚ ٘ؿجت خبضی ثط ؾٛزآٚضی پطزاذتٙسچط ٔیبٍ٘یٗ زٚضٜ پطزاذت، تجسیُ ٔٛخٛزی،

٘تبیح ثیبٍ٘ط ایٗ اؾت وٝ اضتجبط ٔٙفی ٚ ٔعٙبزاضی ثیٗ تٕبٔی ٔتغیط ٞبی ٔسیطیت ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ،٘طخ ثسٞی ٚ ٘ماسیٍٙی ثاب   

 .ؾٛزآٚضی قطوت ٞب ٚخٛز زاضز.علاٜٚ ثط آٖ یه اضتجبط ٔثجت ثیٗ ا٘ساظٜ قطوت ٚ ؾٛزآٚضی ٚخٛز زاضز

قطوت ٕ٘ٛ٘ٝ ا٘دبْ زاز. ٘تبیح ٘كبٖ ٔی زٞس وٝ ٔعیبضٞبی ؾاٙتی ا٘اساظٜ    25(  تحمیمی زضثبضٜ ؾغح تٛإ٘ٙسی ٔبِی 2005) اِ٘ی

ٌیطی ٘مسیٍٙی ٔب٘ٙس ٘ؿجت خبضی ٚ ٘ؿجت آ٘ی ٚ ٘ؿجت ٞبی تٛإ٘ٙسی ٔبِی وٝ ثٝ عٛض ٔٛثط ٔیعاٖ ٚ حدٓ ؾطٔبیٝ زض ٌاطزـ  

یُ ٔی ٕ٘بیٙس.٘تبیح ٘كبٖ ٔی زٞاس قاطوت ٞابیی ثاب ؾاطٔبیٝ زض ٌاطزـ وابفی        ضا تعییٗ ٔی وٙٙس،ٔسَ تٛإ٘ٙسی ٔبِی ضا تىٕ

 .ٔتٙبؾت ثب ضقس عّٕیبتی قبٖ عّٕىطز ثٟتطی اظ قطوت ٞبی زاضای ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ پبییٗ زاض٘س

زض "تعییٗ ؾغح تٛإ٘ٙسی ٔبِی ؾطٔبیٝ زض ٌاطزـ ٚ اثاط آٖ ثاط ؾاٛزآٚضی    "(ثٝ تحمیمی تحت عٙٛاٖ 2010ؾیًٙ ٚ ٕٞىبضاٖ)

.زض ایٗ تحمیك ثسٞی ٞبی خبضی ٚ ٘ؿجت تٛإ٘ٙسی ٔبِی ثٝ عٙٛاٖ ٔتغیط ٔؿاتمُ ٚ فاطٚـ   ٙسٞبی تِٛیسی ٞٙس پطزاذت قطوت

،ثبظزٜ زاضایی ٞب ،٘ؿجت خبضی ،چطذٝ تجسیُ ٚخٝ ٘مس ثٝ عٙٛاٖ ٔتغیطٞبی ٚاثؿتٝ ٞؿتٙس.٘تبیح ٘كب٘سٞٙسٜ ایٗ اؾت وٝ فطٚـ ٚ 

ٞبی خبضی زاض٘س،زضحبِی وٝ ثبظزٜ زاضایی ٞب ٚ٘ؿجت خبضی اثط ٔٙفی ثط ٔیاعاٖ   چطذٝ تجسیُ ٚخٝ ٘مس اثط ٔثجتی ثط ٔیعاٖ ثسٞی

زاضای  ٚ ٕٞچٙایٗ قاطوت ٞابی    ثسٞی ٞبی خبضی زاض٘س.ضاثغٝ ٔٙفی ثیٗ ؾٛزآٚضی ٚ ٘مسیٍٙی ثٝ ِحبػ آٔبضی ثی ٔعٙی اؾات. 

 س.ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ وبفی عّٕىطز ثٟتطی ٘ؿجت ثٝ قطوت ٞبی زاضای ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ پبییٗ زاض٘

قطوت ٞٙسی ا٘دبْ زاز.٘تبیح ایٗ تحمیك 100زض  "تبثیط ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ثط ؾٛزآٚضی"( تحیمی ضا ثبعٙٛاٖ 2012قبتطخی )

زٞٙسٜ ایٗ اؾت وٝ ٘كبٖ ٔی زٞس وٝ ضاثغٝ ٔٙفی ثیٗ اخعای ٔسیطیت ؾطٔبیٝ زض ٌطزـ ثب ؾٛزاٚضی ٚخٛز زاضز وٝ ٘كبٖ

ی ٔی ٌطزز ٚ ٔسیطاٖ ثطای افعایف اضظـ ؾٟبٔساضاٖ ،چطذٝ تجسیُ ٚخٝ افعایف چطذٝ تجسیُ ٚخٝ ٘مس ثبعث وبٞف ؾٛزآٚض

٘مس ضا ثٝ حسالُ ٕٔىٗ وبٞف ٔی زٞٙس.ٕٞچٙیٗ ضاثغٝ ٔٙفی ثیٗ ؾٛزآٚضی ٚ ٘مسیٍٙی قطوت ٚخٛز زاضز ٚ ثیٗ ثسٞی قطوت 

 ٚ ؾٛزآٚضی ضاثغٝ ٔٙفی ٚخٛز زاضز.

ط آٖ ثط لیٕت ؾٟبْ ثط ٔجٙبی ٘ظطیٝ ٘بٔتدب٘ؽ پطزاذتٙس، زٚضٜ ( ثٝ تحمیمی ثب عٙٛاٖ ا٘تكبض ؾٟبْ ٚ تبثی2014ٚیٗ ٚ زیٍطاٖ )

ٔی ثبقس، ٘تبیح تحمیك آٖ ٞب ٘كبٖ ٔی زٞس وٝ ا٘تكبض ؾٟبْ تبثیط ٔٙفی ثط  2012تب  2007ظٔب٘ی تحمیك آٖ ٞب ثیٗ ؾبَ ٞبی 

 ضفت. ثبظزٜ ؾٟبْ زض فبنّٝ وٕی اظ ا٘تكبض زاضز أب ایٗ تبثیط ٔٙفی زض زٚضٜ وٛتبٜ ٔست اظ ثیٗ ذٛاٞس

 یه وٝ ثسٞی ٚ ثبظزٜ ؾٟبْ زضیبفتٙس ثبظاضٞبی ثٝ زؾتیبثی ذبضخی، ( زض تحمیك ذٛز ثب عٙٛاٖ تبٔیٗ ٔبِی2009لاْ ٚ ٚی )

 تبٔیٗ ٔبِی ٘بثٟٙدبضی اؾبؾی ثرف ٚ زاضز ٚخٛز آتی ؾٟبْ ثبظزٜ ٚ ذبضخی تبٔیٗ ٔبِی ذبِم ثیٗ ٔعٙبزاض ٔٙفی اضتجبط

 .ٕ٘ی قٛز زازٜ قطح زاضاییٟب ضقس ٘بثٟٙدبضی ٚ تعٟسیاللاْ  ٘بثٟٙدبضی اظ تطویجی ثب ذبضخی

آٟ٘ب زض تحمیك ذٛز ثٝ ایٗ ٘تیدٝ  .پطزاذتٙس ؾٟبْ ثبظزٜ ثط ثسٞی عطیك اظ ٔبِی تبٔیٗ تبثیط ثطضؾی ثٝ (2009ٞبٖ ٚ ِی )

ٔی  ٔٙعىؽ ضا قسٜ ای تضٕیٗ ثٝ ؾطٔبیٝ ٌصاضیٟبی زؾتیبثی زاض٘س؛ ٔبِی تبٔیٗ ثسٞی عطیك اظ ثیكتط قطوت ٞبیی ضؾیس٘س وٝ

 ثب قطوتٟبی اظ ثیكتطی ثبظزٜ ثسٞی  ثیكتط ظطفیت ثب ٔی قٛز ٚ قطوتٟبی ؾٟبْ ٔٙعىؽ لیٕت زض ؾطٔبیٝ ٌصاضی ٔجّغ ٚ وٙٙس

 ثٝ ٘ؿجت ثیكتطی اعتجبض ثیكتط، ظطفیت ثب قطوتٟبی وٝ اؾت آٖ أط ایٗ زِیُ .زؾت ٔی آٚض٘س ثٝ ثسٞی پبییٗ ظطفیت

 .زاض٘س ؾبیطقطوتٟب

 ٝیؾطٔبی تعٟس ثط اللاْ سیقطوتٟب ثب تأو یثط ثبظزٜ آت یذبضخ یٔبِ ٗیتأٔ یضٚقٟب طیتأث یثٝ ثطضؾ پػٚٞكیض ز (1392ضضبیی )

تب  1384 یزٚضٜ ظٔب٘ یتٟطاٖ ع ثٟبزاض قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق طفتٝیقطوت پص 80ٔٙظٛض، تعساز  ٗیا ی. ثطااؾتزضٌطزـ پطزاذتٝ 

اؾتفبزٜ  ییتبثّٛ یٞب زازٜ ىطزیثٝ ضٚـ اثطات ثبثت ثب ضٚ طٜیٔتغ چٙس یغذ ٖٛیضٌطؾ یلطاض ٌطفت ٚ اظ اٍِٛ یٔٛضز ثطضؾ 1388

 كیاظ عط یذبضخ یٔبِ ٗیزض ٌطزـ، تبٔ ٝیؾطٔب یاللاْ تعٟس ٗییؾغٛح پب ظیقطا وٝ تحت سٞسی٘كبٖ ٔ كیتحم حیقس. ٘تب

ٚ  یثسٞ كیاظ عط یٔبِ ٗیتبٔ یتٟبیِفعب بٖیاضتجبط ٔ ٗیا یؾٟبْ قطوتٟب زاضز. ِٚ یثب ثبظزٜ آت یٔعٙبزاض ٚی اضتجبط ٔٙف ٝ،یؾطٔب

اظ  یٔبِ ٗیتبٔ یتٟبیفعبِ دٝ،ی٘ت . زضؿتیزض ٌطزـ ٔعٙبزاض ٘ ٝیؾطٔب یاللاْ تعٟس یٚ ثبلا ٗییؾٟبْ، زض ؾغٛح پب یثبظزٜ آت

 ؾٟبْ ٘ساض٘س. یزض ثبظزٜ آت یطیتأث ،یثسٞ كیعط
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ثٟبزاض تٟطاٖ عی  پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاققطوت  101ثب اؾتفبزٜ اظ اعلاعبت ٔبِی ذٛز زض  تحمیك ( 1391وطزؾتب٘ی )

 ضاضٌطؾیٖٛ ذغی چٙس ٔتغیطٜ ، ٘ظطیٝ ظٔب٘جٙسی ثبظاض ٚ ثب ثٟطٜ ٌیطی اظ ضٚـ تدعیٝ ٚ تحّیُ 1386تب  1378ظٔب٘ی  زٚضٜ

 ؾطٔبیٝ ضاثغٝ ٔعٙبزاض ثیٗ اضظـ ٞبی ٌصقتٝ ثبظاض ثب ؾبذتبض ؾطٔبیٝ ٚ تغییطات ؾبذتبض اؾت. ٘تبیح تحمیك ثیبٍ٘ط ظزٜآظٖٔٛ 

 اؾت. ایٗ قٛاٞس ٘ظطیٝ ظٔب٘جٙسی ثبظاض ضا تأییس ٕ٘ی وٙس.

 قطوت 106 ؾٟبْ زض ثبظزٜ ٚ ذبضخی تبٔیٗ ٔبِی ضٚقٟبی ثیٗ اضتجبط ثطضؾی ( زض تحمیك ذٛز ثٝ 1388ِغفعّی ) آلب ؾّیٕی

 اظ ٔبِی ٔٙبثع خصة وٝ ززا ٘كبٖ اٚ تحمیك پطزاذت، ٘تبیح 1386 تب 1380 ظٔب٘ی زٚضٜ عی ثٟبزاض اٚضاق ثٛضؼ قسٜ پصیطفتٝ

 .ٔی یبثس وبٞف ؾٟبْ آتی ثبظزٜ آٟ٘ب افعایف ثب ٚ زاقتٝ تأثیط ٔٙفی ؾٟبْ، آتی ثبظزٜ ثط ؾطٔبیٝ ٚ ثسٞی عطیك

 

 پضٍّص ّایِ. فزضی3

 اضتجبط ٔعٙبزاضی ٚخٛز زاضز. ؾغٛح تٛإ٘ٙسی ٔبِی ٚ ؾٛزآٚضیثیٗ لسضت  : انّی فطضیٝ

 اضتجبط ٔعٙبزاضی ٚخٛز زاضز. ٕ٘ٙسی ٔبِی ٚ اضظـ افعٚزٜ التهبزیؾغٛح تٛاثیٗ لسضت  : فطعی اَٚ فطضیٝ

 اضتجبط ٔعٙبزاضی ٚخٛز زاضز.ؾغٛح تٛإ٘ٙسی ٔبِی ٚ اضظـ افعٚزٜ ؾٟبٔساضاٖ ثیٗ لسضت  : فطعی زْٚ  فطضیٝ

 

 آهاری ٍ ًوًَِ جاهعِ. 4

تب  1387ٟبزاض تٟطاٖ زض زٚضٜ ظٔب٘ی ٞبی تِٛیسی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثخبٔعٝ آٔبضی ایٗ پػٚٞف قبُٔ وّیٝ قطوت

 وٝ تطتیت ایٗ ثٝ قس، ذٛاٞس ا٘تربة آٔبضی خبٔعٝ اظ ؾیؿتٕبتیه حصفی ضٚـ عطیك اظ ٕ٘ٛ٘ٝ پػٚٞف، ایٗ اؾت. زض 1392

 ثبقٙس: ظیط ٔعیبضٞبی حباع وٝ اؾت آٔبضی خبٔعٝ زض ٔٛخٛز ٞبی قطوت وّیٝ اظ ٔتكىُ ٕ٘ٛ٘ٝ

ذتٓ قٛز، تب ثتٛاٖ زازٜ ٞب ضا زض وٙبض یىسیٍط لطاض زاز ٚ زض لبِجٟبی تبثّٛیی یب تّفیمی ثٝ ٞط ؾبَ  29/12. زٚضٜ ٔبِی آٖ ٞب ثٝ 1

 وبض ثطز )حؿت ٘تبیح آظٖٔٛ ٞبی پیف فطو(.

 ثبقٙس، تب ٘تبیح عّٕىطز ٔبِی، لبثُ ٔمبیؿٝ ثبقٙس. ٘ساقتٝ ٔبِی زٚضٜ زض تغییط پػٚٞف زٚضٜ عَٛ . زض2

 ٔبِی ٔٛؾؿبت ٚ ثب٘ه ٞب، ثیٕٝ ٞب ؾطٔبیٝ ٌصاضی، قطوت ٞبی خّٕٝ اظ ٔبِی، ٞبی فعبِیت حٛظٜ زض فعبَ قطوت ٞبی . خعء2

 ٚ ثٛزٜ ٌصاضی ؾطٔبیٝ اظ حبنُ آٟ٘ب انّی زضآٔس ٚ ثٛزٜ ٔتفبٚت فعبِیت ٔبٞیت ِحبػ اظ ٔٛؾؿبت ایٗ ایٙىٝ ثسِیُ. ٘جبقٙس

 قس. ذٛاٞٙس حصف تحمیك اظ ِصا ثبقٙس، ٔی ٔتفبٚت قطوت ٞب ؾبیط ثب ٔبٞیتبً اؾت، ِصا قطوت ٞب ؾبیط فعبِیت ثٝ ٚاثؿتٝ

ثبقٙس، تب زضحسأىبٖ ثتٛاٖ  ٔٛخٛز 1391 اِی 1387 ظٔب٘ی زٚضٜ عَٛ زض تحمیك ٔتغیطٞبی خٟت ٘یبظ ٔٛضز ٞبی . زاز3ٜ

 .ٔحبؾجبت ضا ثسٖٚ ٘مم ا٘دبْ زاز

 ثطآٚضز زض ٘بتٛا٘ی ٔٛخت  لاتٔعبٔ زض تٛلف وٝ آ٘دبیی اظ. ثبقٙس ٘ساقتٝ ٔعبٔلاتی تٛلف ٔبٜ 6 اظ ثیف ٔبِی ؾبَ عَٛ زض .4

 111 قسٜ، شوط قطایظ ثٝ ثب تٛخٝ .قٛز ٔی تحمیك ٘یبظ ٔٛضز ٔتغیطٞبی تأٔیٗ عسْ ٔٛخت ٘بتٛا٘ی ایٗ وٝ ٔی قٛز ثبظاض اضظـ

 قس٘س. ثطٌعیسٜ آٔبضی ٕ٘ٛ٘ٝ عٙٛاٖ ثٝ قطوت

 

 ّا گزدآٍری دادُ. رٍش پضٍّص ٍ 5

ٌصاضاٖ اؾت اظ ٘ٛ  ٚ ٚاوٙف ؾطٔبیٝ اعتٕبز ثیف اظ حس ٔسیطیتیثیٗ  ایٗ پػٚٞف اظ ایٗ ِحبػ وٝ ثٝ ز٘جبَ تعییٗ ضاثغٝ

تٛا٘س ٔٛضز اؾتفبزٜ ٌصاضاٖ ٔیٚ ٚاوٙف ؾطٔبیٝ اعتٕبز ثیف اظ حس ٔسیطیتیخب وٝ تعییٗ ضاثغٝ ثیٗ ٕٞجؿتٍی ثٛزٜ ٚ اظ آٖ

خٟت اخطای پػٚٞف اظ ضٚیىطز  ت.ٞب لطاض ٌیطز اظ ٘ٛ  وبضثطزی اؾوٙٙسٌبٖ اظ اعلاعبت ٔبِی قطوتٌطٜٚ وثیطی اظ اؾتفبزٜ

قٛز وٝ پػٚٞكٍط پؽ اظ ٚلٛ  ضٚیسازٞب ثٝ ثطضؾی  ضٚیسازی ظٔب٘ی اؾتفبزٜ ٔی قٛز. اظ ضٚـ پؽضٚیسازی اؾتفبزٜ ٔی پؽ

 (.1389وبضی ٔتغیطٞبی ٔؿتمُ ٚخٛز ٘ساضز )ضقبز ثٝ ٘مُ اظ ٕ٘بظی، پطزاظز، افعٖٚ ثط ایٗ، أىبٖ زؾت ٔٛضٛ  ٔی

 ـ  ٞبی ٔبِی، یبززاقت  ٞب ٚ ٔتغیطٞب اظ عطیك ٔطاخعٝ ثٝ نٛضتزض ایٗ پػٚٞف، زازٜ ٞابی ؾابلا٘ٝ ثاٛضؼ     ٞبی تٛضایحی ٚ ٌاعاض

 آٚضی قسٜ اؾت.آٚضز ٘ٛیٗ خٕعافعاض ضٜ اٚضاق ثٟبزاض ٚ ثب اؾتفبزٜ اظ ٘طْ
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 ّای پضٍّص  . تحلیل داد6ُ

 بزرسی پایایی هتغیزّا6-1

ٞبی پػٚٞف، پبیبیی ٔتغیطٞب ثبیس ثطضؾی قٛز. پبیبیی ٔتغیطٞبی پػٚٞف ثٝ ایٗ ٔعٙب پیف اظ تدعیٝ ٚ تحّیُ زازٜ

ٞبی ٔرتّف ثبثت ثٛزٜ اؾت. زض ٘تیدٝ، اؾت وٝ ٔیبٍ٘یٗ ٚ ٚاضیب٘ؽ ٔتغیطٞب زض عَٛ ظٔبٖ ٚ وٛاضیب٘ؽ ٔتغیطٞب ثیٗ ؾبَ

ایٗ ٔٙظٛض، اظ آظٖٔٛ ٞبی ٘ظیط ِٛیٗ، ِیٗ ٚ  قٛز. ثٝٚخٛز آٔسٖ ضٌطؾیٖٛ وبشة ٕ٘یاؾتفبزٜ اظ ایٗ ٔتغیطٞب زض ٔسَ، ثبعث ثٝ

چٛ، آظٖٔٛ ایٓ، پؿطاٖ ٚ قیٗ ٚ آظٖٔٛ زیىی فِٛط ٔی تٛاٖ اؾتفبزٜ ٕ٘ٛز. ثٝ ٔٙظٛض ا٘دبْ ایٗ تحّیُ، اظ آظٖٔٛ ایٓ، پؿطاٖ ٚ 

 قیٗ اؾتفبزٜ ٔی قٛز. ٘تیدٝ ایٗ آظٖٔٛ زض خسَٚ قٕبضٜ یه اضااٝ قسٜ اؾت.

 

 آسهَى این، پسزاى ٍ ضیي :1جذٍل 

 هعٌاداری tآهارُ  هتغیزّای پضٍّص

-504/21 سَدآٍری  000/0  

-293/16 ارسش افشٍدُ التصادی  000/0  

-965/27 ارسش افشٍدُ سْاهذاراى  000/0  

-723/22 تَاًوٌذی هالی  000/0  

 

% اؾت ٚ ثٙبثطایٗ، ٍٕٞی 5ثب تٛخٝ ثٝ خسَٚ قٕبضٜ یه، ٔمساض ؾغح ٔعٙبزاضی تٕبْ ٔتغیطٞبی پػٚٞف وٕتط اظ 

ٔتغیطٞبی پػٚٞف زض زٚضٜ ٔٛضز ثطضؾی زض ؾغح پبیب ٞؿتٙس. ؾپؽ، ثٝ قٙبؾبیی ضٚـ ٔٙبؾت ثطای تحّیُ زازٜ ٞب پطزاذتٝ 

 قٛز.ٔی

 

 آسهَى فزضیِ تحمیك 6-1-2

 Fٞب اظ آظٖٔٛ چبٚ ٚ آٔبضٜ  ٞبی تطویجی ٚ تكریم ٍٕٞٗ یب ٘بٍٕٞٗ ثٛزٖ آٖ اثتسا ثطای تعییٗ ضٚـ ثٝ وبضٌیطی زازٜ

 ٞبی آٔبضی ایٗ آظٖٔٛ ثٝ قطح ظیط اؾت: قسٜ اؾت. فطضیٝ ِیٕط اؾتفبزٜ
H0=Pooled Data 

H1=Panel Data 
زاضز. اٌط  لطاض ٔكبٞسٜ لبثُ فطزی غیط آثبض ٚخٛز پبیٝ ثط H1 فطو ٚ اؾت ٔكبٞسٜ لبثُ غیط فطزی آثبض عسْ پبیٝ ثط H0فطو 

 عطیك ٔسَ اظ ضا آٖ تٛأٖی ثٙبثطایٗ، اؾت، ٔكبٞسٜ ُغیط لبث فطزی آثبض فبلس ٔسَ وٝ ٔعٙبؾت ایٗ ثٝ پصیطفتٝ قٛز، H0فطو 

 ٔكبٞسٜ لبثُ غیط آثبض فطزی ٔسَ زض وٝ ثٛز ذٛاٞس ٔعٙی ایٗ ثٝ قٛز، پصیطفتٝ H1فطو  اٌط ظز، أب ترٕیٗ تّفیمی ضٌطؾیٖٛ

ثبیؿت ثطای ترٕیٗ  ٔیٞبی پبّ٘ی قٛز،  ٞب ثٝ نٛضت زازٜ ثط ثٝ وبضٌیطی زازٜ وٝ ٘تبیح ایٗ آظٖٔٛ، ٔجٙی زض نٛضتی .زاضز ٚخٛز

( اؾتفبزٜ قٛز. ثطای ا٘تربة یىی اظ ایٗ زٚ REM( یب اثطات تهبزفی )FEMٞبی اثطات ثبثت ) ٔسَ پػٚٞف اظ یىی اظ ٔسَ

 ٔسَ ثبیس آظٖٔٛ ٞبؾٕٗ اخطا قٛز.
H0=Random Effect 

H1=Fixed Effect 
ثطای ٞبی تبثّٛیی اؾت.  بی ضٌطؾیٛ٘ی زازٜٞ فطو نفط ٞبؾٕٗ ٔجٙی ثط ٔٙبؾت ثٛزٖ ٔسَ اثطات تهبزفی ثطای ترٕیٗ ٔسَ

ٞبی ٔسَ اثطات ثبثت ٚ اثطات تهبزفی، ثطای ٔمبیؿٝ  ، پؽ اظ اخطای ترٕیEviews 7ٗا٘دبْ ایٗ آظٖٔٛ ثب اؾتفبزٜ اظ ٘طْ افعاض 

 05/0ثٝ زؾت آٔسٜ حبنُ اظ ایٗ زؾتٛض وٕتط اظ  P –valueوٙیٓ. اٌط ٔمساض  ضا اخطا ٔی  Hausmanایٗ زٚ ٔسَ، زؾتٛض 

وٙیٓ، زض غیط ایٗ نٛضت ٔسَ ثٟتط ثطای  قٛز، ثٙبثطایٗ اظ ٔسَ اثطات ثبثت اؾتفبزٜ ٔی ثٛز، ثسیٗ ٔعٙب اؾت وٝ فطو نفط ضز ٔی

  ترٕیٗ پبضأتطٞب، ٔسَ اثطات تهبزفی اؾت.
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 آظٖٔٛ ٕ٘بییٓ. Eviewsثٝ ٔٙظٛض ثطضؾی فطضیٝ انّی تحمیك، ثبیؿتی ٔسَ ظیط زض ٘طْ افعاض 

Ln EVA + Ln SVA = a0 + a1 (z^ - z ) / z + a2 Size + a3 Leverage +  έi          

 
  

 

ٞبی تطویجی ٚ تكریم ٍٕٞٗ یب ٘بٍٕٞٗ ثٛزٖ  ٔغبثك ثب ٔٛاضز ثیبٖ قسٜ زض لؿٕت ضٚـ قٙبؾی، اثتسا ثطای تعییٗ ضٚـ زازٜ

 ایٗ آظٖٔٛ زض خسَٚ قٕبضٜ زٚ آٔسٜ اؾت.٘تبیح  ِیٕط اؾتفبزٜ ٔی قٛز. F، اظ آظٖٔٛ چبٚ ٚ آٔبضٜ ٞب آٖ

 

 

 چاٍ، جْت تطخیص ّوگي یا ًاّوگي بَدى هماطع ًتایج آسهَى:2جذٍل 

 ًتیجِ آسهَى چاٍ سطح هعٌاداری F فزضیِ صفز

 قٛز ضز ٔی H0فطو  000/0 355/2 هٌاسب است( Pooled dataاثزات همطعی ٍ سهاًی هعٌادار ًیستٌذ )رٍش 

 

 5 اظ وٕتط Fآٔبضٜ  ثطای آٔسٜ زؾت ثٝ احتٕبَ زٞس ٔی ٘كبٖ چبٚ، آظٖٔٛ ٘تبیح قٕبضٜ زٚ ٔكٟٛز اؾت، خسَٚ زض وٝ ٌٛ٘ٝ ٕٞبٖ

 وٝ ایٗ تعییٗ ثطای اوٖٙٛ ٞب ثٝ نٛضت پبّ٘ی ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٔی ٌیط٘س. ثٙبثطایٗ ثطای آظٖٔٛ ایٗ فطضیٝ، زازٜ اؾت، زضنس

 ٘تیدٝ وٝ قسٜ اؾتفبزٜ ٞبؾٕٗ آظٖٔٛ اظ قٛز اؾتفبزٜ تهبزفی طاتاث یب ثبثت اثطات ٔسَ اظ ٔسَ، پبضأتطٞبی ترٕیٗ ثطای

 .اؾت قسٜ اضااٝ ؾٝ قٕبضٜ خسَٚ زض آظٖٔٛ ایٗ اظ حبنُ

 آسهَى ّاسوي بزای تعییي هذل اثزات ثابت یا تصادفی :3جذٍل 
 ًتیجِ آسهَى سطح هعٌاداری آهارُ کای اسکَئز فزضیِ صفز

 قٛز ضز ٕ٘ی H0فطو  771/0 29/3 استفادُ اس هذل اثزات تصادفی

 

اؾت، ثٙبثطایٗ، ثطای آظٖٔٛ فطضیٝ ثبیس اظ ٔسَ اثطات تهبزفی اؾتفبزٜ ٕ٘ٛز.  05/0ؾغح ٔعٙبزاضی آظٖٔٛ ٞبؾٕٗ ثیكتط اظ 

زض خسَٚ  (EGLS) تعٕیٓ یبفتٝ ثطآٚضزی ٔطثعبت ٘تیدٝ آظٖٔٛ فطضیٝ تحمیك ثب اؾتفبزٜ اظ ٔسَ اثطات تهبزفی ٚ ضٚـ حسالُ

 قسٜ اؾت.قٕبضٜ ٞكت اضااٝ 

ؾٛآٚضی قطوت،  ثط آٖ تأثیط اؾت، ±96/1 اظ ثعضٌتط آٖ t آٔبضٜ ٚ 05/0 اظ وٕتط تٛإ٘ٙسی ٔبِی ، ٔعٙبزاضی ؾغح وٝ آ٘دب اظ

 قٛز.پصیطفتٝ ٔیؾغٛح تٛإ٘ٙسی ٔبِی ٚ ؾٛزآٚضی ٔی ثبقس. ثٙبثطایٗ، فطضیٝ ٔغبِعٝ ٔجٙی ثط تأثیط  ٔعٙبزاض

 

 ًتایج آسهَى فزضیِ تحمیك :4جذٍل 

 سطح هعٌاداری tآهارُ  خطای استاًذارد ضزایب یزهتغ

 001/0 171/3 075/0 239/0 همذار ثابت

 034/0 281/2 021/0 027/0 تَاًوٌذی هالی

 031/0 -806/1 012/0 -022/0 اًذاسُ

 755/0 -311/0 035/0 -011/0 اّزم هالی

 122/0 ضزیب تعییي F 572/17آهارُ 

 115/0 ضزیب تعییي تعذیل ضذُ

 684/1 ٍاتسَى -همذار دٍربیي F 000/0حتوال آهارُ ا
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ضؾس. فطضیٝ فطعی اَٚ تحمیك ٔجٙی ثط اضتجبط ؾغح تٕٛ٘ٙسی ٔبِی ٚ اضظـ ٞبی فطعی تحمیك ٔیحبَ ٘ٛثت ثٝ آظٖٔٛ فطضیٝ

 ثبقس وٝ ثطای آظٖٔٛ آٖ ثبیس ٔسَ ظیط ضا ثطآٚضز ٕ٘بییٓ. افعٚزٜ التهبزی ٔی

 آظٖٔٛ فطضیٝ فطعی اَٚ: 

 ثبقس.طآٚضزی ثطای ایٗ آظٖٔٛ ثٝ قطح شیُ ٔیٔسَ ث
      Ln EVA = a0 + a1 (z^ - z) / z + a2 Size + a3 Leverage + έi                                                             

 

ِیٕط اؾتفبزٜ ٔی  Fٔبضٜ ، اظ آظٖٔٛ چبٚ ٚ آٞب ٞبی تطویجی ٚ تكریم ٍٕٞٗ یب ٘بٍٕٞٗ ثٛزٖ آٖ اثتسا ثطای تعییٗ ضٚـ زازٜ

 ٘تبیح ایٗ آظٖٔٛ زض خسَٚ قٕبضٜ پٙح ٘كبٖ زازٜ قسٜ اؾت. ٌطزز.

 

 چاٍ، جْت تطخیص ّوگي یا ًاّوگي بَدى هماطع ًتایج آسهَى :5جذٍل 

 ًتیجِ آسهَى چاٍ سطح هعٌاداری F فزضیِ صفز

 قٛز ضز ٔی H0فطو  010/0 025/2 هٌاسب است( Pooled dataاثزات همطعی ٍ سهاًی هعٌادار ًیستٌذ )رٍش 

 

اظ  اؾت، زضنس 5 اظ وٕتط F آٔبضٜ ثطای آٔسٜ زؾت ثٝ احتٕبَ زٞس ٔی ٘كبٖ چبٚ، آظٖٔٛ ٘تیدٝ قٕبضٜ پٙح، خسَٚ ثب تٛخٝ ثٝ

زض ٔطحّٝ ثعسثٝ ٔٙظٛض ثبثت یب تهبزفی  ٞب ثٝ نٛضت پبّ٘ی ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ذٛاٞس ٌطفت. ایٙطٚ ثطای آظٖٔٛ ایٗ فطضیٝ، زازٜ

 ٔی ٌطزز. ٘تبیح حبنُ اظ آظٖٔٛ ٞبؾٕٗ زض خسَٚ ظیط آٔسٜ اؾت. اؾتفبزٜ ٞبؾٕٗ آظٖٔٛ اظ ٔسَ، پبضأتطٞبی اثطاتثٛزٖ 

  

 آسهَى ّاسوي بزای تعییي هذل اثزات ثابت یا تصادفی :6جذٍل 

 ًتیجِ آسهَى سطح هعٌاداری آهارُ کای اسکَئز فزضیِ صفز

 قٛز ضز ٕ٘ی H0فطو  24/0 335/0 استفادُ اس هذل اثزات تصادفی

 

اؾت، ثطای آظٖٔٛ فطضیٝ ثبیس اظ ٔسَ اثطات تهبزفی اؾتفبزٜ ٕ٘ٛز. زض  05/0اظ آ٘دب وٝ ؾغح ٔعٙبزاضی آظٖٔٛ ٞبؾٕٗ ثیكتط اظ 

ترٕیٗ ظزٜ قسٜ   (EGLS) تعٕیٓ یبفتٝ ثطآٚضزی ٔطثعبت ٟ٘بیت ٔسَ ٔصوٛض ثب اؾتفبزٜ اظ ٔسَ اثطات تهبزفی ٚ ضٚـ حسالُ

 قٕبضٜ ٞفت اضااٝ قسٜ اؾت. ٚ ٘تبیح آٖ زض خسَٚ

 

 ًتایج بزآٍرد ضزایب هذل :7جذٍل 

 سطح هعٌاداری tآهارُ  خطای استاًذارد ضزایب هتغیز

 001/0 171/3 075/0 239/0 همذار ثابت

 000/0 56/3 021/0 114/0 تَاًوٌذی هالی

 031/0 806/2 02/0 032/0 اًذاسُ

 75/0 311/1 05/0 -011/0 اّزم هالی

 322/0 ضزیب تعییي F 321/12آهارُ 

 623/0 ضزیب تعییي تعذیل ضذُ

 254/1 ٍاتسَى -همذار دٍربیي F 000/0احتوال آهارُ 

 



التهبز، ٔسیطیت ٔبِی ٚ حؿبثساضیٔغبِعبت   

170 -159، نفحبت 1395 تبثؿتبٖ، 1/2، قٕبضٜ 2زٚضٜ   

167 

 

اضظـ افعٚزٜ  ثط آٖ تأثیط اؾت، ±96/1 اظ ثعضٌتط آٖ t آٔبضٜ ٚ 05/0 اظ وٕتط تٛإ٘ٙسی ٔبِی ، ٔعٙبزاضی ؾغح ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ

اضظـ افعٚزٜ التهبزی پصیطفتٝ ٔی ؾغٛح تٛإ٘ٙسی ٔبِی ٚ فطضیٝ ٔغبِعٝ ٔجٙی ثط تأثیط ٔی ثبقس. ثٙبثطایٗ،  التهبزی، ٔعٙبزاض

 قٛز.

 : زْٚآظٖٔٛ فطضیٝ فطعی 

 ثبقس.ٔسَ ثطآٚضزی ثطای ایٗ آظٖٔٛ ثٝ قطح شیُ ٔی
      Ln SVA = a0 + a1 (z^ - z) / z + a2 Size + a3 Leverage + έi                                                             

 

ِیٕط  Fاظ عطیك آظٖٔٛ چبٚ ٚ آٔبضٜ  ٞب ٞبی تطویجی  ٚ ٕٞچٙیٗ تكریم ٍٕٞٗ یب ٘بٍٕٞٗ ثٛزٖ آٖ اؾتفبزٜ اظ ضٚـ زازٜ

 ٘تبیح ایٗ آظٖٔٛ زض خسَٚ قٕبضٜ ٞكت آٔسٜ اؾت. ٔكرم ٔی ٌطزز.

 

 چاٍ، جْت تطخیص ّوگي یا ًاّوگي بَدى هماطع ًتایج آسهَى :8جذٍل 

 ًتیجِ آسهَى چاٍ سطح هعٌاداری F صفزفزضیِ 

 قٛز ضز ٔی H0فطو  000/0 291/2 هٌاسب است( Pooled dataاثزات همطعی ٍ سهاًی هعٌادار ًیستٌذ )رٍش 

 

ثٙبثطایٗ ثطای  اؾت، زضنس 5 اظ وٕتط F آٔبضٜ ثطای آٔسٜ زؾت ثٝ احتٕبَ چبٚ، آظٖٔٛ زض ٘تیدٝ زٞس،ٞكت ٘كبٖ ٔی خسَٚ

 پبضأتطٞبی ترٕیٗ ثطای وٝ ایٗ تعییٗ ثطای اوٖٙٛ ٞب ثٝ نٛضت پبّ٘ی ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٔی ٌیط٘س. ازٜآظٖٔٛ ایٗ فطضیٝ، ز

 زض آظٖٔٛ، ایٗ اظ حبنُ ٘تبیح وٝ ٔی ٌطزز اؾتفبزٜ ٞبؾٕٗ آظٖٔٛ اظ قٛز، اؾتفبزٜ تهبزفی اثطات یب ثبثت اثطات ٔسَ اظ ٔسَ،

 .اؾت قسٜ اضااٝ ٘ٝ قٕبضٜ خسَٚ

 

 وي بزای تعییي هذل اثزات ثابت یا تصادفیآسهَى ّاس :9جذٍل 

 ًتیجِ آسهَى سطح هعٌاداری آهارُ کای اسکَئز فزضیِ صفز

 قٛز ضز ٕ٘ی H0فطو  134/0 321/0 استفادُ اس هذل اثزات تصادفی

 

ات تهبزفی اؾت، اظ ایٗ ضٚ، ثطای آظٖٔٛ فطضیٝ ثبیس اظ ٔسَ اثط 05/0ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ ؾغح ٔعٙبزاضی آظٖٔٛ ٞبؾٕٗ ثیكتط اظ 

 تعٕیٓ یبفتٝ ثطآٚضزی ٔطثعبت اؾتفبزٜ ٕ٘ٛز. ٘تیدٝ آظٖٔٛ ٔسَ ٔصوٛض ثب اؾتفبزٜ اظ ٔسَ اثطات تهبزفی ٚ ضٚـ حسالُ

(EGLS) .زض خسَٚ قٕبضٜ زٜ اضااٝ قسٜ اؾت 

 

 ًتایج بزآٍرد ضزایب هذل :11جذٍل 

 سطح هعٌادار tآهارُ  خطای استاًذارد ضزایب هتغیز

 039/0 891/0 167/0 149/0 همذار ثابت

 049/0 675/0 02/0 132/0 تَاًوٌذی هالی

 041/0 806/2 02/0 022/0 اًذاسُ

 755/0 311/0 04/0 011/0 اّزم هالی

 121/0 ضزیب تعییي F 19/113آهارُ 

 134/0 ضزیب تعییي تعذیل ضذُ

 31/2 ٍاتسَى -همذار دٍربیي F 000/0احتوال آهارُ 
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 اظ ثعضٌتاط  آٖ t آٔبضٜ ٚ 05/0 اظ وٕتط تٛإ٘ٙسی ٔبِی ، ٔعٙبزاضی ؾغح زٞسیح ثطآٚضز ٔسَ ٘كبٖ ٔیٞبی لجّی ٘تبٕٞب٘ٙس فطضیٝ

ؾاغٛح تٛإ٘ٙاسی   ٔی ثبقس. ثٙبثطایٗ، فطضیٝ ٔغبِعٝ ٔجٙی ثاط تاأثیط    اضظـ افعٚزٜ ؾٟبٔساضاٖ، ٔعٙبزاض ثط آٖ تأثیط اؾت، 96/1±

 اضظـ افعٚزٜ ؾٟبٔساضاٖ پصیطفتٝ ٔی قٛزٔبِی ٚ 

 

 گیزیٍ ًتیجِ . بحث7

تٛا٘بیی قطوت ٞب زض تعییٗ ٔٙبثع ٔبِی ٔٙبؾت اظ عٛأُ انّی ثمب ٚضقس ٚ پیكطفت یه قطوت ثٝ قٕبض ٔی ضٚز .ٔسیطیت ثبیس 

زض ظٔبٖ ا٘تربة ضٚـ تبٔیٗ ٔبِی ثٝ ٞسف ثیكیٙٝ ؾبظی ثطٚت ؾٟبٔساضاٖ تٛخٝ وٙس ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ٞعیٙٝ ٔٙبثع ٔرتّف تبٔیٗ 

ط ثبظزٜ ٚ ضیؿه قطوت ثٝ ٌعیٙف ٔٙبثعی ضٚی آٚضز وٝ ثبعث ثٝ حسالُ ضؾب٘سٖ ٞعیٙٝ تبٔیٗ ٔبِی قٛ٘س. ٔبِی ٚآثبض ایٗ ٔٙبثع ث

ثٝ ؾبذتبض ؾطٔبیٝ ای وٝ ثتٛا٘س اضظـ قطوت ضا ثٝ حساوثط ٕٔىٗ ٚیب ٞعیٙٝ وُ ؾطٔبیٝ ضا ثٝ حسالُ ٕٔىٗ ثطؾب٘س ؾبذتبض 

جی اظ ٔٙبثع زاذّی ٚ ذبضخی تبٔیٗ ٔبِی اؾت ثٝ ٌٛ٘ٝ ای وٝ ؾطٔبیٝ ثٟیٙٝ ٔی ٌٛیٙس.ثٝ عجبضت زیٍط ، ؾبذتبض ثٟیٙٝ تطوی

ثتٛا٘س اضظـ قطوت ضا ثٝ حساوثط ٕٔىٗ ثطؾب٘س. زض ایٗ ٔیبٖ ٔكىُ ظٔب٘ی ٕ٘بیبٖ ٔی قٛز وٝ قطوت ٞب ٚخٜٛ لاظْ ضا ثطای 

ٔٙبؾت اظ ٔٙبثع ثیطٚ٘ی  ؾطٔبیٝ ٌصاضی اظ عطیك ٔٙبثع زضٚ٘ی ٘ساقتٝ ثبقٙس ٚ ٕٞچٙیٗ لبزض ثٝ تبٔیٗ ٚخٜٛ ٔٛضز ٘یبظ ثب ٞعیٙٝ

ثب تٛخٝ ثٝ إٞیتی وٝ تٛا٘بیی ٔبِی ٚ  ٘جبقٙس، زض ایٗ حبِت ٌفتٝ ٔی قٛز وٝ چٙیٗ قطوتٟبیی زچبض ٔحسٚزیت ٔبِی ٞؿتٙس.

ٞبی لجُ ثٝ آٖ اقبضٜ  ٚ ثٝ زض ایٗ ثرف الساْ ثٝ آظٖٔٛ ٚ ٌصاضاٖ زاضز ٚ ٕٞب٘ظٛض وٝ زض فهُٞب ثطای ؾطٔبیٝؾٛزآٚضی قطوت

 حّیُ حبنُ اظ ٘تبیح آظٖٔٛ فطضیبت پطزاذتیٓ. تدعیٝ ٚ ت

ٞبی تسٚیٗ قسٜ تحمیك ٔٛضز پصیطـ لطاض ٌطفتٙس، ٚ ٘تبیدی حبنُ قس وٝ ثب ثطضؾی ٚ تحّیُ آٖ ٔی ثٝ ایٗ تطتیت، فطضیٝ

 تٛاٖ ثٝ تّمی ٞبی ٟٔٓ ٚ لبثُ تٛخٟی زضثبضٜ قطایظ قطوت ٞبی فعبَ زضثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ، زؾت یبفت.

  

 ٌْادات. پیط8

 تٛاٖ پیكٟٙبزات ظیط ضا اضااٝ زاز:ثب تٛخٝ ثٝ ٘تبیح ایٗ پػٚٞف ٔی

ٌطزز ٚ ثٙبثطایٗ، تٛا٘س ٔٙدط ثٝ افعایف ؾٛزآٚضی قطوت ٔیٔیتٛإ٘ٙسی ٔبِی ٞبی تحمیك ٘كبٖ زاز٘س وٝ یبفتٝ .1

ٔبِی، ؾٛزآٚضی ثیكتطی ٞبی لسضتٕٙستط اظ ٘ظط ٌطاٖ ٔبِی ثبیس زض ٘ظط زاقتٝ ثبقٙس وٝ قطوتٌصاضاٖ ٚ تحّیُؾطٔبیٝ

تٛا٘س ثط اضظـ افعٚزٜ التهبزی ٚ اضظـ افعٚزٜ ٔی تٛإ٘ٙسی ٔبِی٘یع زاض٘س. ثٙبثطایٗ، ایٗ اؾتسلاَ وٝ ؾغٛح 

ٌصاضاٖ ثبیس ثٝ عٛأّی وٝ ٔٙدط ثٝ ایدبز ثبقس ٚ ایٙىٝ، ؾطٔبیٝؾٟبٔساضاٖ ٔٛثط ثبقس، زض ایطاٖ لبثُ تأییس ٔی

 تٛخٝ ٕ٘بیٙس.  قٛز،ٔحسٚزیت ٔبِی ثطای قطوت ٔی

ٞب ٚ اذص تهٕیٕبت قطوت ٔبِی ٞبینٛضت ٍٞٙبْ ٔغبِعٝ زض قٛزٔی پیكٟٙبز ٔبِی، ٞبینٛضت وٙٙسٌبٖاؾتفبزٜ ثٝ .2

 .زٞٙس لطاض تٛخٝ ٔٛضز ثط افعایف ؾٛزآٚضی قطوت ضاتٛإ٘ٙسی ٔبِی ٌصاضی، تأثیط ؾغح ؾطٔبیٝ

ثط اضظـ افعٚزٜ ؾٟبٔساضاٖ ٚ اضظـ افعٚزٜ  اظٜ قطوتا٘س تأثیط قسٖ ٚ ٔكرم تحمیك ایٗ اظ حبنُ ٘تبیح ثٝ تٛخٝ ثب .3

 عٙٛاٖثٝ ٞٓ قطوت ضا ا٘ساظٜ ٌصاضی،ؾطٔبیٝ تهٕیٕبت اذص زض ٍٞٙبْ ٌصاضاٖ ؾطٔبیٝ وٝ قٛزٔی پیكٟٙبز التهبزی،

 .ثبقٙس زاقتٝ ٘ظط ٔتغیطٞبی تهٕیٓ، زض اظ یىی

 قٛز:ٞبی آتی پیكٟٙبز ٔیٔٛاضز ظیط ٘یع خٟت پػٚٞف

قٛز زض ؾبیط تحمیمبت اظ اؾتفبزٜ قسٜ اؾت وٝ پیكٟٙبز ٔی Kzثطای ٔحبؾجٝ ٔحسٚزیت ٔبِی اظ زض ایٗ ٔغبِعٝ  .1

 ؾٙدٝ ٞبی زیٍط اؾتفبزٜ ٕ٘بیٙس

زض ایٗ ٔغبِعٝ ثطای ثطضؾی ؾٛزآٚضی قطوتٟب اظ ٔعیبض اضظـ افعٚزٜ التهبزی ٚ اضظـ افعٚزٜ ؾٟبٔساضاٖ اؾتفبزٜ قسٜ  .2

 ی زض تحمیمبت آتی اؾتفبزٜ قٛز. اؾت وٝ پیكٟٙبز ٔی قٛز اظ ٔعیبضٞبی زیٍط
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 ضٚ، ایٗ اظ. اؾت قسٜ ثطآٚضز یىدب نٛضت ثٝ آٔبضی ٕ٘ٛ٘ٝ عضٛ نٙبیع تٕبْ ثطای پػٚٞف ایٗ ضٌطؾیٛ٘ی ضاثغٝ .3

 .قٛز ثطآٚضز تفىیه ثٝ ٌٛ٘بٌٖٛ نٙبیع ثطای ضاثغٝ، ایٗ آتی، ٔغبِعبت زض قٛز ٔی پیكٟٙبز

 قٛز تبٔی پیكٟٙبز ثٙبثطایٗ، ا٘س. قسٜ ثطضؾی تٟطاٖ ثٟبزاض اقاٚض ثٛضؼ زض قسٜ پصیطفتٝ ٞبی قطوت پػٚٞف، ایٗ زض .4

 .ٌطزز ثطضؾی ٘یع فطاثٛضؼ ٞبی قطوت زض ٔٛضٛ  ایٗ آتی، ٞبی پػٚٞف زض
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 اضقس، زا٘كٍبٜ آظاز اؾلأی ٚاحس تٟطاٖ خٙٛة . وبضقٙبؾی ٘بٔٝ پبیبٖ

 حؿبثساضی زا٘ف ٔدّٝ،  ؾبذتبض ؾطٔبیٝ، آظٖٔٛ تدطثی ٘ظطیٝ ظٔب٘جٙسی ثبظاض( . 1391ی ، غلأطضب . )وطزؾتب٘ .5
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