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بزرسی رابطٍ ساختار سزمایٍ ي تامیه مالی در طی وًساوات بحزان ارسی بٍ يفًع  

 در بًرط ايراق بُادار تُزانپیًستٍ با سًد آيری شزکت َای پذیزفتٍ شذٌ 

 

 2*ػشزت وظام پًر، 1غلامزضا لزیشی

 وبضقٙبؾی اضقس حؿبثساضی زا٘كٍبٜ آظاز اؾلأی ٚاحس ثٙسض فجبؼ یزا٘كدٛ 1

 خبؾه، فضٛ ٞیئت فّٕی زا٘كٍبٜ آظاز ٚاحس یبضاؾتبز 2

 

 :چکیذٌ

ٞسف انّی تحمیك حبضط، ثطضؾی ضاثغٝ ؾبذتبض ؾطٔبیٝ ٚ تأٔیٗ ٔبِی قطوت زض عی ٘ٛؾب٘بت ثحطاٖ اضظی ثٝ ٚلٛؿ پیٛؾتٝ ثب 

لّٕطٚ ٔىب٘ی ایٗ تحمیك ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ٚ  ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ٔی ثبقس.ؾٛزآٚضی قطوتٟبی پصیطفتٝ قسٜ زض 

ثٝ فٙٛاٖ ٕ٘ٛ٘ٝ  قطوت 124اؾت ثب تٛخٝ ثٝ ضٚـ حصف ؾیؿتٕبتیه تقساز  ثٛزٜ 1393تب  1388لّٕطٚ ظٔب٘ی ؾبَ ٞبی ثیٗ 

ِٛیٗ ثٝ فٙٛاٖ پیف آظٖٔٛ ٚ اظ  -ٚ آظٖٔٛ ِیٗ  ِیٕط، ٞبؾٕٗ Fتحمیك ا٘تربة ٌطزیس. اظ آظٖٔٛ ٞبی ٘بٕٞؿب٘ی ٚاضیب٘ؽ، آظٖٔٛ 

تجییٗ ایٗ اضتجبط ؾٝ فطضیٝ  یثطا آظٖٔٛ ضٌطؾیٛ٘ی ثٝ فٙٛاٖ پؽ آظٖٔٛ، ثطای تبییس ٚ ضز فطضیٝ ٞبی تحمیك اؾتفبزٜ قس.

طوت ؾبذتبض ؾطٔبیٝ قطوت زض عی ٘ٛؾب٘بت ثحطاٖ اضظی ثٝ ٚلٛؿ پیٛؾتٝ ثب ؾٛزآٚضی قتسٚیٗ قس. ٘تبیح تحمیك ٘كبٖ زاز، 

ٞبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ اضتجبط ٔقٙی زاضی زاضز. ٘ؿجت اٞطْ ٔبِی وٛتبٜ ٔست قطوت زض عی ٘ٛؾب٘بت 

٘ؿجت  ثحطاٖ اضظی ثٝ ٚلٛؿ پیٛؾتٝ ثب ؾٛزآٚضی قطوتٟبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ اضتجبط ٔقٙی زاضی زاضز.

ثب ؾٛزآٚضی قطوتٟبی پصیطفتٝ  1393-1388٘ٛؾب٘بت ثحطاٖ اضظی ثٝ ٚلٛؿ پیٛؾتٝ زض ؾبَاٞطْ ٔبِی ثّٙس ٔست قطوت زض عی 

 قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ اضتجبط ٔقٙی زاضی زاضز.

 

ٞبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض  ؾبذتبض ؾطٔبیٝ، تأٔیٗ ٔبِی، ٘ٛؾب٘بت ثحطاٖ اضظی، ؾٛزآٚضی، قطوت :ياصگان کلیذی

 تٟطاٖ
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 ممذمٍ -1

ؾبَ اذیط زض اوثط وكٛضٞبی خٟبٖ ثٝ ٚلٛؿ پیٛؾتٝ اؾت اظ یه ؾٛ ٔٙدط ثٝ وبٞف ٔیعاٖ فطٚـ ثحطاٖ ٔبِی وٝ زض عَٛ چٙس 

ٚ ؾٛزآٚضی ثؿیبضی اظ قطوت ٞب قسٜ ٚ اظ ؾٛی زیٍط ٔكىلات تبٔیٗ ٔبِی ظیبزی ضا ثطای قطوت ٞبی ایدبز ٕ٘ٛزٜ اؾت، زض 

وٕتط ؾٛز ٞبی تٛظیقی ذٛز ٔب٘ـ اظ ثطٚظ ٔكىلات  ٘تیدٝ ٔسیطاٖ ثبیس ثب اتربش تهٕیٕبت نحیح زض اضتجبط ثب تٛظیـ ثیكتط یب

 اؾبؾی ثطای قطوت قسٜ ٚ ثطای حفؼ تساْٚ فقبِیت ٚ خٌّٛیطی اظ وبٞف ثٟطٜ ٚضی قطوت تلاـ ٕ٘بیٙس.

ٔیّیبضز  131ثٝ تطتیت  2011التهبز ایطاٖ ٘یع ثٝ قست ثٝ التهبز خٟب٘ی ٚاثؿتٝ اؾت، چطا وٝ نبزضات ٚ ٚاضزات ایطاٖ زض ؾبَ 

ٔیّیبضز زلاض ٔی ثبقس. اٌط ٔدٕٛؿ ایٗ زٚ لّٓ ضا ثط تِٛیس ٘بذبِم زاذّی وكٛض تمؿیٓ وٙیٓ، زضخٝ ثبلای ثبظثٛزٖ  68زلاض ٚ 

٘س قسیس آٖ ثب التهبز خٟب٘ی ضا ٘كبٖ ٔی زٞس، ثٙبثطایٗ پیبٔسٞبی ثحطاٖ اظ عطیك تبثیطٌصاضی ( ٚ پی0.6ٛحسٚز وكٛض )التهبز 

ٞبی پصیطفتٝ قسٜ ثٝ ثبظاض ؾطٔبیٝ ٚ  ثط فضبی وؿت ٚ وبض، ٔحسٚز وطزٖ ٔٙبثـ ٔبِی زض اذتیبض ٚ ٕٞچٙیٗ حبقیٝ ؾٛز قطوت

طزٖ ؾٟبٔساضاٖ، ثط تٛؾقٝ ثبظاض ؾطٔبیٝ ٚ ٕٞچٙیٗ اخطای عٛض ٔكرم ثٝ ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ وكیسٜ قٛز ٚ ثب ٔتضطض و ثٝ

 (.1392)تمی ظازٜ،  اثط ثٍصاضز 44ٞبی وّی انُ  ؾیبؾت

ٞبی آٟ٘ب زاضز. ثسیٗ ٔقٙی  ٞبی اضظی زض وكٛضٞب، ثبظٌكت ثٝ فسْ تقبزَ زض ٔٛاظ٘ٝ ٚ یب تطاظ پطزاذت ٔقٕٛلاً ٚلٛؿ عجیقی ثحطاٖ

ٞب اظ زٚ خعء انّی  پطزاذت قٛز. ٔٛاظ٘ٝ ٞبی اضظی ٔی ؾبظ ٚلٛؿ عجیقی ثحطاٖ ٞب، ظٔیٙٝ ذتوٝ فسْ تقبزَ زض ٔٛاظ٘ٝ ٚ یب تطاظ پطزا

تكىیُ قسٜ اؾت. حؿبة خبضی، ذٛز ٔتكىُ اظ تطاظ ثبظضٌب٘ی، تطاظ ذسٔبت، تطاظ زضآٔس ٚ « حؿبة ؾطٔبیٝ»ٚ « حؿبة خبضی»

ٞب اؾت وٝ زض ثطٌیط٘سٜ ٚضٚز ٚ ذطٚج  ض ٔٛاظ٘ٝ پطزاذتتطاظ ا٘تمبلات اؾت. تطاظ ثبظضٌب٘ی یىی اظ اخعای ٟٔٓ تطاظ حؿبة خبضی ز

قٛز. ثب تٛخٝ ثٝ ٘ىبت ٔعثٛض،  إِّّی ٔی ٞبی ذبضخی ٚ تقٟسات ثیٗ ٘یع ٔطثٛط ثٝ پطزاذت ثسٞی« حؿبة ؾطٔبیٝ»وبلا اؾت. تطاظ 

س. ٔیعاٖ ٔٛاظ٘ٝ ٔطاخقٝ قٛز ایٗ ٘ىتٝ ثسؾت ٔی آی 1389-1391ٞبی  ٞبی ؾبَ ٞط ٌبٜ ثٝ خسَٚ ٔٛاظ٘ٝ ٚ یب تطاظ پطزاذت

اظ  1389٘ؿجت ثٝ ؾبَ  1391ٔیّیبضز زلاضی ٚ ؾبَ  22، اظ افعایف حسٚز 1389٘ؿجت ثٝ ؾبَ  1390ٞب زض ؾبَ  پطزاذت

ٔیّیبضز زلاضی ثطذٛضزاض ثٛزٜ اؾت. ثط اؾبؼ اضلبْ اضائٝ قسٜ تٛؾظ ٕ٘بٌطٞبی ثب٘ه ٔطوعی خىٟٛضی اؾلأی ایطاٖ  13افعایف 

ٔثجت ثٛزٜ اؾت. پطؾف انّی ایٗ اؾت وٝ ثطغٓ آ٘ىٝ تطاظ  1391ٚ  1390ٞبی  ٞبی وكٛض زض ؾبَ ٔٛاظ٘ٝ وُ یب تطاظ پطزاذت

ٞبی ٔٛضز ٔغبِقٝ ٔثجت ثٛزٜ ٚ ٚضقیت ٔٙبؾجی زاقتٝ چطا ٘طخ اضظ زچبض افعایف چكٍٕیطی  ٞبی وكٛض زض ؾبَ پطزاذت

 ٌطزز؟ قٛز ٚ وكٛض زچبض ثحطاٖ اضظی ٔی ٔی

ٔبٞٝ زْٚ ؾبَ ٔتٛؾظ تفبٚت ٘طخ اضظ  6قٛز، ثٙحٛی وٝ زض  ثهٛضت ذفیف آغبظ ٔی 1390ضٚ٘س ٘ٛؾب٘بت ثحطاٖ اضظی اظ ؾبَ 

ٔبٞٝ زْٚ  6ضؾس، ثغٛضیىٝ زض  ثحطاٖ اضظی ثٝ ٔطحّٝ اٚج ذٛز ٔی 1391ٌطزز. زض ؾبَ  تٛٔبٖ ٔی 420ٚ ثبظاض آظاز حسٚز  ضؾٕی 

ثٙبثطایٗ ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ ٚضقیت تطاظ ؛ قٛز بِغ ٔیتٛٔبٖ ث 1850ٚ ثبظاض آظاز ثٝ حسٚز  ٕٞیٗ ؾبَ ٔتٛؾظ تفبٚت ٘طخ اضظ ضؾٕی 

ٞب زض وكٛض ٔثجت ٚ ٔٙبؾت ثٛزٜ، ِٚی قىبف لیٕتی ثیٗ ٘طخ اضظ ضؾٕی ٚ ثبظاض آظاز ٘یع افعایف زاقتٝ اؾت. ثبیس پبؾد  پطزاذت

 وطز. خؿتدٛ ا٘س، ٘مف زاقتٝ 1391ایٗ تضبز ضا زض ٔتغیطٞبی ٟٔٓ زیٍط وٝ زض ٚلٛؿ ثحطاٖ اضظی زض ؾبَ 

ضیبَ ثٝ  11.050٘طخ اضظ زض ایطاٖ ٘ؿجت ثٝ ؾبِٟبی لجُ افعایف لبثُ تٛخٟی زاقتٝ ٚ اظ ٔجّغ  1390ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ زض ؾبَ 

زض ایطاٖ ثٝ فٙٛاٖ ؾبَ ثحطاٖ ٔبِی ٔی  1390ضیبَ افعایف پیسا وطزٜ اؾت ثٙبثطایٗ ٔی تٛاٖ ٘تیدٝ ٌطفت وٝ ؾبَ  21.500

 (.1391، فبعفی ٔٙف ٚ ؾتبٚضظثبقس )

ثب تٛخٝ ثٝ قطایظ ثحطا٘ی وٝ ثٝ ٚلٛؿ پیٛؾت، ؾٛزآٚضی ٚ ؾیبؾت ٞبی ؾبذتبض ؾطٔبیٝ، ثٛاؾغٝ فیٙیٙت ٚ ّٕٔٛؼ ثٛزٖ، اظ 

خبیٍبٜ ٚیػٜ ای ٘عز پبضٜ ای اظ شیٙفقبٖ قطوت ثطذٛضزاض٘س. زض ٚالـ اؾتفبزٜ وٙٙسٌبٖ ثبِفقُ ٚ ثبِمٜٛ اعلافبت ٔبِی ٔكتبق ا٘س 

ؾٛزآٚضی ٚ ثقضب تٛظیـ آٖ زض ٔیبٖ ؾٟبٔساضاٖ قطوت آٌبٞی یبثٙس؛ ظیطا ایٗ اعلافبت ٘ٝ تٟٙب  تب اظ تٛاٖ ایدبز ٘مسیٍٙی، تٛاٖ

تهٛیط ضٚقٙی اظ ٚضقیت حبَ قطوت اضائٝ ٔی زٞٙس، ثّىٝ أىبٖ ثطآٚضز ٚ اضظیبثی ٚضقیت آیٙسٜ آ٘طا ٘یع فطاٞٓ ٔی ؾبظ٘س وٝ 

ایٗ ا٘دبْ یه آظٖٔٛ تدطثی خٟت تقییٗ ضاثغٝ ؾٛزآٚضی ثٙبثط؛ ثسٖٚ تطزیس زض فطایٙس تهٕیٓ ٌیطی آ٘بٖ حبئع إٞیت اؾت

قطوت ثط ؾیبؾتٟبی ؾبذتبض ؾطٔبیٝ قطوتٟبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ زض زٚضٜ ثحطاٖ اضظی ثٝ ٚلٛؿ پیٛؾتٝ 

 (.2015زض وكٛض اظ إٞیت ٚیػٜ ای ثطذٛضزاض اؾت )ٌیّىطیؿت ٚ ٕٞىبضاٖ، 
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وت ٞب ٘یع، ٞٓ ثٝ خٟت اؾتفبزٜ اظ اعلافبت حبنّٝ زض فطایٙس ازاضٜ قطوت ٚ ٞٓ ثٛاؾغٝ إٞیت ایٗ ٔؿئّٝ ٘عز ٔسیطاٖ قط

اضظیبثی ثبظاض اظ فّٕىطز آ٘بٖ اظ ٔٙؾط ؾٛزآٚضی ٚ ثٟطٜ ٚضی زض قطایظ ثحطا٘ی خسی اؾت؛ اظ ٕٞیٗ ضٚ ثركی اظ تٛاٖ ٚ تٛخٝ 

 (.1384٘ی ٚ لطثب٘ی، ٔسیطاٖ قطوت ٞب ٔقغٛف ثٝ ٔمِٛٝ فّٕیبتی قطوتدٟت ؾٛزآٚضی اؾت )خٟب٘رب

ثٝ ٚلٛؿ پیٛؾتٝ  زض ٚالـ چبِف انّی ایٗ تحمیك آ٘ؿت تب اضتجبط ٔیبٖ ؾٛزآٚضی ٚ ؾبذتبض ؾطٔبیٝ قطوتٟب ضا زض قطایظ ثحطا٘ی

ثب تٛخٝ ثٝ  ؛ ٚزض ٔیبٖ قطوتٟبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ثطآٚضز ٕ٘بیس 1392اِی 1390زض عی ؾبِٟبی 

انّی ایٗ تحمیك ثسیٗ قطح تجییٗ ٔی قٛز: آیب ؾٛزآٚضی قطوتٟبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض  ٔغبِت فٛق ٔؿبِٝ

ثب ؾبذتبض ؾطٔبیٝ قطوتٟبی پصیطفتٝ قسٜ زض  1392 یاِ 1390تٟطاٖ زض عی زٚضٜ ٘ٛؾب٘بت ثحطاٖ اضظی ثٝ ٚلٛؿ پیٛؾتٝ زضؾبَ

 ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ضاثغٝ ٔقٙبزاضی زاضز؟

 

 زی ي فزضیات پضيَشمباوی وظ -2

ثحطاٖ اضظی وٝ زض عی چٙس ؾبَ ٌصقتٝ ثط فضبی التهبزی وكٛض حبوٓ قس اظ خّٕٝ اتفبلبت ٘بزضی ثٛز وٝ عی ؾٝ زٞٝ 

ٌصقتٝ ٞطٌع چٙیٗ ضٚیسازی تدطثٝ ٘كسٜ ثٛز. ثحطاٖ ٔعثٛض ثٝ لسضی ثعضي ٚ حبئع إٞیت ثٛز وٝ ٔٙدط ثٝ ضوٛز زض اوثط 

اظ خّٕٝ آثبض فبحف آٖ ٔی تٛاٖ ثٝ ٔیعاٖ وبٞف ؾپطزٜ ٌصاضی افطاز زض ثب٘ىٟب ٚ زض پی آٖ ثركٟبی ولاٖ ٚ ذطز التهبزی قس 

وبٞف حدٓ ٔیعاٖ ؾطٔبیٝ ٌصاضی افطاز زض ثٛضؼ، ضوٛز زض ثبظاض ٔؿىٗ ٚ ... وٝ زِیُ انّی  وبٞف حدٓ فقبِیت ٞبی فٕطا٘ی،

ٖ وبلای ؾطٔبیٝ ای پط ثبظزٜ ٘بْ ثطز وٝ ٔٙدط ثٝ ضوٛز ٞط آٖ ضا ٔی تٛاٖ تغییط ٔبٞییت اللاْ ٔجبزلاتی ٕٞچٖٛ اضظ ٚ علا ثٝ فٙٛا

چٝ ثیكتط زض ثرف تِٛیسی ٚ ٔحطن وكٛض ٌطزیس؛ ِصا اضظیبثی چٍٍٛ٘ی قىُ ٌیطی قطایظ ثحطا٘ی ٚ آثبض آٖ ثط ٔیعاٖ ؾبذتبض 

ضٚیسازٞبیی وٝ ٔٙدط ثٝ ؾطٔبیٝ قطوتٟبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ٚ ٕٞچٙیٗ ؾٛز آٚضی آٟ٘ب ٚ اضظیبثی تٛاِی 

ٚلٛؿ چٙیٗ ثحطا٘ی زض وكٛض ٌطزیس ٔی تٛا٘س ٔٙدط ثٝ خٕـ ثٙسی تدطثیبت ٚ زض پی آٖ ا٘جبقت زا٘ف خٟت پیكٍیطی اظ ٚلٛؿ 

 چٙیٗ ٚلبیـ چبِف ثطاٍ٘یعی زض وكٛض ٌطزز.

ثٛزٜ ٚ خعء ضیؿه ٞبی ٘ٛفی ٘بپبیساضی زض التهبز  بحزان مالی،ثطای ضٚقٗ تط قسٖ ٔٛضٛؿ ٔٛضز ثحث ثبیس یبزآٚض قس وٝ 

(. ٕٞچٙیٗ 1382ؾیؿتٕبتیه ٔحؿٛة ٔی قٛز وٝ ثب ثحطاٖ ٔبِی زضٖٚ یه قطوت ذبل ٔتفبٚت اؾت )فجسٜ تجطیعی، 

قٛز، ٕٔىٗ  ٞب ٘یع ٘بٔیسٜ ٔی ثحطاٖ اضظی فجبضت اؾت اظ وبٞف ٘بٌٟب٘ی اضظـ پَٛ ّٔی. ثحطاٖ اضظی وٝ ثحطاٖ تطاظ پطزاذت

ٞبی ثبظاض زض ٔٛضز تٛا٘بیی یه زِٚت اظ پكتیجب٘ی پَٛ ّٔی ٘تیدٝ قٛز. ثحطاٖ  ظ٘ی یب اظ ٌٕب٘ٝاؾت اظ وؿطی ٔعٔٗ تطاظ تدبضی ٚ 

ٞبی ثعضي التهبزی ثطای وكٛضٞب زاضز وٝ اظ آٖ خّٕٝ ثبیس ثٝ وبٞف تِٛیس ٚ افعایف ثیىبضی ٚ حتی  اضظی، ٕٞٛاضٜ ٞعیٙٝ

ثٝ زضنس اؾتفبزٜ اظ ٞط یه اظ ضٚـ ٞبی ر تأمیه مالی ساختا(. اظ عطفی 1382ٞب اقبضٜ زاقت )فجسٜ تجطیعی،  فطٚپبقی ثب٘ه

تأٔیٗ ٔبِی اقبضٜ زاضز. فٕسٜ ضٚـ ٞبی تأٔیٗ ٔبِی فجبضتٙس اظ اؾتفبزٜ اظ ؾٛز ا٘جبقتٝ، ٚاْ ثب٘ىی، ا٘تكبض ؾٟبْ خسیس ٚ ا٘تكبض 

فٙٛاٖ  اؾت وٝ ثٝ ٞب ٚ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ قبُٔ تطویت ثسٞیساختار سزمایٍ ( ٚ 48، 1383اٚضاق لطضٝ )ضافی ٚ تٍّٙی،

وٝ تطویجی اظ ثسٞی ٚ حمٛق نبحجبٖ  1(21: 2002قٛز )آ٘تیٙیٛؼ ٚ زیٍطاٖ،  ٞب اؾتفبزٜ ٔی ٔٙبثـ تبٔیٗ ٔبِی قطوت اظ آٖ

ٞبی زضاظٔست، ؾٟبْ ٕٔتبظ ٚ ؾٟبْ فبزی  ایٗ ؾبذتبض قبُٔ ثسٞی .ٞبؾت ٞب ثطای تبٔیٗ ٔبِی زضاظٔست زاضایی ؾٟبْ قطوت

ٞبی ٔطتجظ ثب  ٚ ثغٛض وّی فجبضت اؾت اظ تطویجی اظ ؾٟبْ فبزی، ؾٟبْ ٕٔتبظ ٚ ظیطٔدٕٛفٝ 2(65: 2007اؾت )وٛٞط ٚ ضاَٞٛ، 

: 2011وٙس )زیٕیتطیؽ ٚ ٔبضیب،  ٞبی ذٛز اظ آٖ اؾتفبزٜ ٔی آٖ، ؾٛز ا٘جبقتٝ ٚ ثسٞی وٝ ٚاحس تدبضی خٟت تبٔیٗ ٔبِی زاضایی

43)3. 
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 بحزان مالی ي بحزان ارسی -2-1

وٝ التهبز ایطاٖ ضا زض چٙس ؾبَ اذیط تحت تبثیط خسی ذٛز لطاض زازٜ ٚ ٔٛخت ؽٟٛض ٚ ثطٚظ فسْ   ٟٕٔییىی اظ ضذسازٞبی 

زاضز. زض ایٗ ثرف تحّیّی زض ٘ؾط  ثبظٌكت 1391ٞبی اؾبؾی زض ؾبظٚ وبضٞبی التهبزی ٌطزیسٜ، ثٝ ثحطاٖ اضظی ؾبَ  تقبزَ

ای  عثٛض پطزاذتٝ قٛز ٚ اظ ؾٛی زیٍط ٘ؿجت ثٝ اضظیبثی ٔمبیؿٌٝیطی ثحطاٖ ٔ ٞبی انّی قىُ اؾت وٝ اظ یىؿٛ ثٝ زلایُ ٚ ضیكٝ

ٞبی ٔطثٛط ثٝ ایٗ ثحطاٖ الساْ ٌطزز )ٔقبٚ٘ت أٛض التهبزی  حُ اتربش ٚ یب فسْ اتربش ضٚیىطز التهبز ٔمبٚٔتی زض پیكٍیطی ٚ ضاٜ

 (.1387ٚظاضت أٛض التهبزی ٚ زاضایی، 

ٞبی آٟ٘ب زاضز. ثسیٗ ٔقٙی  ثبظٌكت ثٝ فسْ تقبزَ زض ٔٛاظ٘ٝ ٚ یب تطاظ پطزاذتٞبی اضظی زض وكٛضٞب،  ٔقٕٛلاً ٚلٛؿ عجیقی ثحطاٖ

ٞب اظ زٚ خعء انّی  پطزاذت قٛز. ٔٛاظ٘ٝ ٞبی اضظی ٔی ؾبظ ٚلٛؿ عجیقی ثحطاٖ ٞب، ظٔیٙٝ وٝ فسْ تقبزَ زض ٔٛاظ٘ٝ ٚ یب تطاظ پطزاذت

اظ تطاظ ثبظضٌب٘ی، تطاظ ذسٔبت، تطاظ زضآٔس ٚ تكىیُ قسٜ اؾت. حؿبة خبضی، ذٛز ٔتكىُ « حؿبة ؾطٔبیٝ»ٚ « حؿبة خبضی»

ٞب اؾت وٝ زض ثطٌیط٘سٜ ٚضٚز ٚ ذطٚج  تطاظ ا٘تمبلات اؾت. تطاظ ثبظضٌب٘ی یىی اظ اخعای ٟٔٓ تطاظ حؿبة خبضی زض ٔٛاظ٘ٝ پطزاذت

خٝ ثٝ ٘ىبت ٔعثٛض، قٛز. ثب تٛ إِّّی ٔی ٞبی ذبضخی ٚ تقٟسات ثیٗ ٘یع ٔطثٛط ثٝ پطزاذت ثسٞی« حؿبة ؾطٔبیٝ»وبلا اؾت. تطاظ 

ٔطاخقٝ قٛز ایٗ ٘ىتٝ ثسؾت ٔی آیس. ٔیعاٖ ٔٛاظ٘ٝ  1389-1391ٞبی  ٞبی ؾبَ ٞط ٌبٜ ثٝ خسَٚ ٔٛاظ٘ٝ ٚ یب تطاظ پطزاذت

اظ  1389٘ؿجت ثٝ ؾبَ  1391ٔیّیبضز زلاضی ٚ ؾبَ  22، اظ افعایف حسٚز 1389٘ؿجت ثٝ ؾبَ  1390ٞب زض ؾبَ  پطزاذت

ٞبی  (. ٔٛاظ٘ٝ وُ یب تطاظ پطزاذت1392ضزاض ثٛزٜ اؾت )ثب٘ه ٔطوعی خٕٟٛضی اؾلأی ایطاٖ، ٔیّیبضز زلاضی ثطذٛ 13افعایف 

ٞبی  ٞبی وكٛض زض ؾبَ ٔثجت ثٛزٜ اؾت. پطؾف انّی ایٗ اؾت وٝ ثطغٓ آ٘ىٝ تطاظ پطزاذت 1391ٚ  1390ٞبی  وكٛض زض ؾبَ

قٛز ٚ وكٛض زچبض ثحطاٖ اضظی  چكٍٕیطی ٔیٔٛضز ٔغبِقٝ ٔثجت ثٛزٜ ٚ ٚضقیت ٔٙبؾجی زاقتٝ چطا ٘طخ اضظ زچبض افعایف 

 ٌطزز؟ ٔی

ٚ  ٔبٞٝ زْٚ ؾبَ ٔتٛؾظ تفبٚت ٘طخ اضظ ضؾٕی  6قٛز، ثٙحٛی وٝ زض  ثهٛضت ذفیف آغبظ ٔی 1390ضٚ٘س ثحطاٖ اضظی اظ ؾبَ 

زْٚ ٕٞیٗ ٔبٞٝ  6ضؾس، ثغٛضیىٝ زض  ثحطاٖ اضظی ثٝ ٔطحّٝ اٚج ذٛز ٔی 1391ٌطزز. زض ؾبَ  تٛٔبٖ ٔی 420ثبظاض آظاز حسٚز 

ثٙبثطایٗ ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ ٚضقیت تطاظ ؛ قٛز تٛٔبٖ ثبِغ ٔی 1850ٚ ثبظاض آظاز ثٝ حسٚز  ؾبَ ٔتٛؾظ تفبٚت ٘طخ اضظ ضؾٕی 

ٞب زض وكٛض ٔثجت ٚ ٔٙبؾت ثٛزٜ، ِٚی قىبف لیٕتی ثیٗ ٘طخ اضظ ضؾٕی ٚ ثبظاض آظاز ٘یع افعایف زاقتٝ اؾت. ثبیس پبؾد  پطزاذت

زض یه ٍ٘بٜ اِجتٝ  وطز. خؿتدٛ ا٘س، ٘مف زاقتٝ 1391بی ٟٔٓ زیٍط وٝ زض ٚلٛؿ ثحطاٖ اضظی زض ؾبَ ایٗ تضبز ضا زض ٔتغیطٞ

ٞبی تٛضْ زاذّی ٚ ذبضخی ضا ثطای ٚلٛؿ  تٛاٖ ؾٝ فبُٔ انّی وبٞف فطضٝ اضظ، افعایف تمبضبی اضظ ٚ اذتلاف ٘طخ ولاٖ ٔی

 ثطقٕطز. 1391ثحطاٖ اضظی زض ؾبَ 

 

 ساختار سزمایٍ -2-2

تقبضیف ٔرتّفی اظ ؾبذتبض ؾطٔبیٝ اضائٝ قسٜ اؾت. ٞط یه اظ تقبضیف ٔرتّف اظ ؾبذتبض ؾطٔبیٝ، خٙجٝ ای اظ ضٚقٟبی  زض اثتسا

 (.14: 1385تبٔیٗ ٔبِی ضا ثٝ ؾبذتبض ؾطٔبیٝ اعلاق ٔی وٙٙس )ٔكبید ٚ قبٞطذی،

ؾطٔبیٝ ضا قبُٔ اٚضاق ثٟبزاض ٔٙتكطٜ ثّىٛیی ؾبذتبض ؾطٔبیٝ ضا ازفبی وّی ثطای زاضایی ٞبی قطوت ٔقطفی ٔی وٙس. اٚ ؾبذتبض 

قسٜ فٕٛٔی، ؾطٔبیٝ ٌصاضی ذهٛنی، ثسٞی ثب٘ىی، ثسٞی تدبضی، لطاضزازٞبی اخبظٜ، ثسٞی ٞبی ٔبِیبتی، ثسٞی ٞبی حمٛق 

ثبظ٘كؿتٍی، پبزاـ ٔقٛق ثطای ٔسیطیت ٚ وبضوٙبٖ، ؾپطزٜ ٞبی حؿٗ ا٘دبْ وبض، تضٕیٗ ٞبی وبلا ٚ زیٍط ثسٞی ٞبی احتٕبِی 

(. ثب تٛخٝ ثٝ تقبضیف پیف ٌفتٝ، ؾبذتبض ؾطٔبیٝ ثیبٍ٘ط عطف چپ تطاظ٘بٔٝ اؾت. فسٜ ای ؾبذتبض 18: 19931)ثّىٛیی،  ٔی زا٘س

زض ز٘یب آغبظ قسٜ أب  1950ؾطٔبیٝ ضا ٔقبزَ ؾبذتبض ٔبِی ٔی زا٘ٙس. تلاـ زض خٟت یبفتٗ ؾبذتبض ثٟیٙٝ ؾطٔبیٝ اظ اٚاذط زٞٝ 

ؾطٔبیٝ، ٔٙبثـ تبٔیٗ ٔبِی ثّٙس ٔست قطوت ٞب ٔی ثبقس. اظ آ٘دٝ وٝ ثسٞی خبضی نطف  ٔسِی ثطای آٖ اضائٝ ٘كسٜ اؾت. ؾبذتبض

أٛض خبضی قطوت ٔی قٛز، تبثیط ثؿعایی ثط ثبظزٜ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ ٚ زض ٘تیدٝ اضظـ قطوت ٘ساضز. ثٝ تقجیطی، ؾبذتبض 

(. ؾبذتبض ؾطٔبیٝ ٔیعاٖ اؾتفبزٜ 14: 1385ؾطٔبیٝ قطوت ٔقطف ٚخٜٛ ثّٙس ٔست ٔٛضز اؾتفبزٜ ٔی ثبقس )ٔكبید ٚ قبٞطذی، 

                                                           
1
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اظ ثسٞی ٚ ؾٟبْ فبزی ثطای تبٔیٗ زاضایی ٞبی قطوت ٔی ثبقس ٚولاً قبُٔ لؿٕت چپ تطاظ٘بٔٝ ٔی قٛز. اضتجبط ثیٗ ثسٞی ٚ 

اظ  ؾطٔبیٝ زض تبٔیٗ زاضایی ٞب ی یه قطوت ضا اٞطْ ٔبِی ٌٛیٙس. اوثط ٔسیطاٖ ٔبِی ثٝ ایٗ لَٛ تٛافك زاض٘س وٝ ٔفْٟٛ اٞطٔی

ٟٕٔتطیٗ ٔفبٞیٓ ٔبِی ٔی ثبقس. ایٗ ٔفْٟٛ زاضای اؾتفبزٜ ٚ خبیٍبٜ ٚیِػٜ ای زض ؾبذتبض ؾطٔبیٝ ٔی ثبقس. قطوتی وٝ ٞیچ ٌٛ٘ٝ 

أب زض فبِٓ ٚالقیت چٙیٗ قطوتی ٚخٛز ٘ساضز ٚ تٕبْ قطوتٟب ؛ ثسٞی ٘ساقتٝ ثبقس یه قطوت ثب ؾبذتبض ولا ؾطٔبیٝ ای اؾت

(. ؾبذتبض ؾطٔبیٝ تطویجی اظ ثسٞی ٚ حمٛق 9: 1373ٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٔی زٞٙس )لبِیجبف انُ، ٘ؿجت ٞبی ٔرتّفی اظ اٞطْ ضا ٔ

 .(78: 1380 نبحجبٖ ؾٟبْ اؾت وٝ اضظـ ثبظاضی ٚاحس ا٘تفبفی ضا حساوثط ٔی وٙٙس )ا٘ٛاضی ضؾتٕی،

ٞب اؾتفبزٜ  ی قطوت اظ آٖفٙٛاٖ ٔٙبثـ تبٔیٗ ٔبِ ٞب ٚ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ اؾت وٝ ثٝ ؾبذتبض ؾطٔبیٝ قبُٔ تطویت ثسٞی

ٞب ثطای تبٔیٗ ٔبِی  . ؾبذتبض ؾطٔبیٝ تطویجی اظ ثسٞی ٚ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ قطوت1(21: 2002قٛز )آ٘تیٙیٛؼ ٚ زیٍطاٖ،  ٔی

 .2(65: 2007ٞبی زضاظٔست، ؾٟبْ ٕٔتبظ ٚ ؾٟبْ فبزی اؾت )وٛٞط ٚ ضاَٞٛ،  ٞبؾت. ایٗ ؾبذتبض قبُٔ ثسٞی زضاظٔست زاضایی

ٞبی ٔطتجظ ثب آٖ، ؾٛز ا٘جبقتٝ ٚ ثسٞی وٝ  ٝ فجبضت اؾت اظ تطویجی اظ ؾٟبْ فبزی، ؾٟبْ ٕٔتبظ ٚ ظیطٔدٕٛفٝؾبذتبض ؾطٔبی

 .3(43: 2010وٙس )زیٕیتطیؽ ٚ ٔبضیب،  ٞبی ذٛز اظ آٖ اؾتفبزٜ ٔی ٚاحس تدبضی خٟت تبٔیٗ ٔبِی زاضایی

ثبقس، اظ ٚؽبیف انّی ٔسیطاٖ اؾت. ٟٕٔتطیٗ ٌیطی زض ایٗ ضاثغٝ وٝ ؾبذتبض ؾطٔبیٝ یه قطوت چٝ تطویجی زاقتٝ  تهٕیٓ

ٞب ٚ ؾٟبْ اؾت. ا٘تربة ثیٗ ٔیعاٖ ثسٞی ٚ یب  ٔٛضٛؿ زض ؾبذتبض ؾطٔبیٝ، تقییٗ یه ٘ؿجت ٔٙبؾت ٚ ٔغّٛة ثطای ٔیعاٖ ثسٞی

ٝ ثط ٞب ثؿتٍی ثٝ فٛأُ ٔرتّفی زاضز وٝ اظ آٖ خّٕٝ، تحت تبثیط لطاض ٌطفتٗ ؾبذتبض ؾطٔبی ؾطٔبیٝ ٔٛضز اؾتفبزٜ زض قطوت

 قٛز. اؾبؼ فٛأُ زاذّی اؾت وٝ ثٝ عٛض وّی زض خٟت افعایف اضظـ قطوت ا٘دبْ ٔی

ٞبی ٟٔٓ ثطای ٔسیطاٖ ٔبِی قطوت اؾت. ثطای زؾتیبثی ثٝ ایٗ ٟٔٓ، قطوت ٘یبظٔٙس  افعایف اضظـ قطوت اظ خّٕٝ ٔٛضٛؿ

 :ٙس اظ زٚ عطیك اضظـ قطوت ضا ثیكیٙٝ وٙٙستٛا٘ اؾتفبزٜ ثٟیٙٝ ٔٙبثـ ٔبِی ٚ وؿت ثبظزٞی ثبلاؾت. زض ایٗ ضاثغٝ، ٔسیطاٖ ٔی

یه ضاٜ ثبلا ثطزٖ ثبظزٜ قطوت اؾت وٝ افعایف افتجبض قطوت ضا ثٝ ٕٞطاٜ زاضز ٚ ضاٜ زیٍط، وبٞف ٞعیٙٝ ٔطثٛط ثٝ تبٔیٗ ٔبِی 

طوت تٛا٘س ٔٙدط ثٝ زؾتیبثی ق قطوت ٚ زض پی آٖ، وبٞف ضیؿه قطوت اؾت. ثط ایٗ اؾبؼ، تطویت ٔٙبؾت ٔٙبثـ ٔبِی وٝ ٔی

 .4(22: 2007قٛز )چٗ ٚ ضٌٚط،  ثٝ ؾغح ٔغّٛة اضظـ قٛز، ؾبذتبض ثٟیٙٝ ؾطٔبیٝ ٘بٔیسٜ ٔی

ٞب اظ ٘ؾط ٔحُ تبٔیٗ ؾطٔبیٝ ٔٛضز ٘یبظ ثٝ زٚ زؾتٝ ٔٙبثـ زاذّی  عٛض وّی ٔٙبثـ تبٔیٗ ٔبِی ٚ فٙبنط ؾبذتبض ؾطٔبیٝ قطوت ثٝ

. ٔٙؾٛض اظ ٔٙبثـ تبٔیٗ ٔبِی زاذّی، ٔٙبثقی اؾت وٝ اظ ٔحُ قٛز ؾبظٔب٘ی( تمؿیٓ ٔی ؾبظٔب٘ی( ٚ ٔٙبثـ ذبضخی )ثطٖٚ )زضٖٚ

ٞب. ٔٙؾٛض اظ ٔٙبثـ تبٔیٗ ٔبِی ذبضخی، ٔٙبثقی اؾت  قٛز وٝ فجبضتٙس اظ ؾٛز ا٘جبقتٝ ٚ ا٘سٚذتٝ ٚخٜٛ زاذّی قطوت تبٔیٗ ٔی

، ٔمبضٜظ ٚ ٔٙبثـ اؾتمطاضی )قٛز. ایٗ ٔٛاضز فجبضتٙس اظ ؾٟبْ فبزی، ؾٟبْ ٕٔتب وٝ اظ ٔحُ ٚخٜٛ ٘مس ذبضج اظ قطوت تبٔیٗ ٔی

1389 :68.) 

ٌٛ٘ٝ وٝ ٚاضح اؾت، ؾٕت چپ تطاظ٘بٔٝ ٔجیٗ ٘حٜٛ تبٔیٗ ٔبِی ٔٙبثـ ٔٛخٛز زض ؾٕت ضاؾت  ثب تٛخٝ ثٝ آ٘چٝ ثیبٖ قس ٚ ٕٞبٖ

قبُٔ ثٙبثطایٗ ؾبذتبض ؾطٔبیٝ ؛ فجبضت زیٍط، ؾٕت چپ تطاظ٘بٔٝ ا٘قىبؾی اظ ؾبذتبض ؾطٔبیٝ یه ٚاحس تدبضی اؾت آٖ اؾت. ثٝ

 ٞب، ؾٟبْ فبزی، ؾٟبْ ٕٔتبظ ٚ ؾٛز ا٘جبقتٝ اؾت. تطویجی اظ ٔٙبثـ ٔبِی حبنُ اظ ثسٞی

اظ زیطثبظ، زض ثحث اضظیبثی فّٕىطز، اعلافبت ٚ زازٜ ٞبی ٔبِی ٔٛضز ٘ؾط لطاض ٔی ٌطفتٙس، ٌعاضقٍطی ٔبِی تبضیری ثب تساضن 

ذبنی ثطذٛضزاض اؾت. ٔقیبضٞبی ٔبِی ٚ حؿبثساضی ثط پبیٝ  ٘ٛفی یىٙٛاذتی ٔٙغمی زض اضائٝ اعلافبت ٔبِی ٞٙٛظ ٞٓ اظ خبیٍبٜ

اعلافبت تبضیری لطاض زاض٘س. عطفساضاٖ ایٗ ٔقیبضٞب افتمبز ثٝ ٔغّٛثیت اعلافبت تبضیری زاض٘س ٚ ثط ایٗ ثبٚض٘س وٝ ایٗ اعلافبت 

ثجبت ٚاحس پِٛی، انُ ثؿتط تبضیری ٚاحس تدبضی ضا ثٟتط ٘كبٖ ٔی زٞٙس ٚ ایٗ خبیٍبٜ ثٛاؾغٝ ٚیػٌی ٞبیی ٕٞچٖٛ فطو 

تغبثك ٚ انُ تحمك زضآٔسٞب ٚ ٞعیٙٝ ٞب حفؼ قسٜ اؾت. ضٕٗ ایٙىٝ زازٜ ٞبی ٔبِی لبثّیت اتىبی ثیكتطی زاض٘س ٚ ثب ایدبز 

اضتجبط ثیٗ زازٜ ٞبی آٖ قبذم ٞبی ٔبِی زض لبِت ٘ؿجت ٞبی ٔبِی ذّك قس٘س وٝ اظ زیطثبظ ٔٛضز اؾتفبزٜ اُٞ فٗ لطاض ٌطفتٝ 
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، 2وبضایی(فقبِیت )٘ؿجت ٞبی  ،1یت اؾتفبزٜ زاضز. ٟٕٔتطیٗ ایٗ ٘ؿجت ٞبی ٔبِی قبُٔ ٘ؿجت ٞبی ٘مسیٍٙیٚ ٞٙٛظ ٞٓ لبثّ

 (.1386ٔی ثبقس )٘یىٛٔطاْ ٚ ٕٞىبضاٖ،  4ٚ ٘ؿجت ٞبی ؾٛزآٚضی 3ثبفت ٔبِی(اٞطٔی )٘ؿجت ٞبی 

 

 سًدآيری -2-3

ٔفْٟٛ ؾٛز اظ خّٕٝ ٔفبٞیٓ وبضثطزی زض یه ٚاحس التهبزی اؾت. اظ ایٗ ضٚ، ثب تٛخٝ ثٝ اٞساف ٔرتّف اؾتفبزٜ وٙٙسٌبٖ،  

ثىبضٌیطی ؾٛز ثطای اٞساف ذبنی ٕٞچٖٛ ٔقیبض ؾٙدف  .تقبضیف ٚ ضٚـ ٞبی ا٘ساظٜ ٌیطی ٔتفبٚتی ثطای آٖ اضائٝ قسٜ اؾت

قطوت ٚ یب ؾٛز تمؿیٕی زض آیٙسٜ، ٔقیبض ؾٙدف ٔیعاٖ ٔٛفمیت ٞبی قطوت، وبضایی ٔسیطیت، ٔقیبض پیف ثیٙی فّٕىطز آتی 

ٔجٙبی تقییٗ ٔبِیبت، ٔجٙبی تسٚیٗ ٔمطضات قطوت خٟت تأٔیٗ ٔٙبفـ فْٕٛ ٔطزْ ٚ ؾطا٘دبْ ٔقیبض اضظیبثی ٚ لضبٚت زضثبضٜ 

خٝ ثٝ اٞساف اؾتفبزٜ وٙٙسٌبٖ ثب تٛ( ٚ 2007ز لبثُ تطؾیٓ اؾت. )ولایس، چٍٍٛ٘ی ترهیم ٔٙبثـ تٛؾظ التهبززا٘بٖ ثطای ؾٛ

 .(1387)وطزؾتب٘ی ٚ ٔؾبٞط،  ؾٛز ٔی تٛاٖ ؾٝ ضٚیىطز ؾبذتبضی، تفؿیطی ٚ ضفتبضی ضا ٔٛضز تٛخٝ لطاض زاز

 ثط اؾبؼ ٔجب٘ی ٘ؾطی ٔٛضز ثطضؾی، ایٗ تحمیك ثٝ ز٘جبَ ثطضؾی فطضیبت ظیط ٔی ثبقس:

ثب  1393-1388ؾبذتبض ؾطٔبیٝ قطوت زض عی ٘ٛؾب٘بت ثحطاٖ اضظی ثٝ ٚلٛؿ پیٛؾتٝ زض ؾبَ  فزضیٍ اصلی تحمیك:

 ؾٛزآٚضی قطوتٟبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ اضتجبط ٔقٙی زاضی زاضز.

 فطضیبت فطفی تحمیك ٘یع ثسیٗ قطح ٔغطح ٔی قٛز:

ثب  1393-1388ؾب٘بت ثحطاٖ اضظی ثٝ ٚلٛؿ پیٛؾتٝ زض ؾبَفطضیٝ فطفی اَٚ: ٘ؿجت اٞطْ ٔبِی وٛتبٜ ٔست قطوت زض عی ٘ٛ

 ؾٛزآٚضی قطوتٟبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ اضتجبط ٔقٙی زاضی زاضز.

ثب  1393-1388فطضیٝ فطفی زْٚ: ٘ؿجت اٞطْ ٔبِی ثّٙس ٔست قطوت زض عی ٘ٛؾب٘بت ثحطاٖ اضظی ثٝ ٚلٛؿ پیٛؾتٝ زضؾبَ

 قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ اضتجبط ٔقٙی زاضی زاضز.ؾٛزآٚضی قطوتٟبی پصیطفتٝ 

( زض پػٚٞكی ثب فٙٛاٖ پٛیبیی ٘طخ تٛضْ زض زٚضاٖ ثحطاٖ ٔبِی ثٝ زلایُ ٚ ٚاوبٚی ٚلٛؿ ثحطاٖ 2015) 5ٌیّىطیؿت ٚ ٕٞىبضاٖ

ایٗ ٔٛضـ ثٛزٜ وٝ ثؿیبضی  2008ٔبِی پطزاذتٙس ٚ ثسیٗ ٘تیدٝ زؾت یبفتٙس وٝ یىی اظ زلایُ انّی ٚلٛؿ ثحطاٖ ٔبِی زض ؾبَ 

ٛض ثب إٞیتی افعایف زاز٘س. زض ٚالـ ثط اؾبؼ یبفتٝ ٞب ٘تبیح ثط اظ قطوتٟب ثب ٔٙبثـ ٘مسیٍٙی ٔحسٚز، لیٕت ٔحهٛلات ذٛز ثغ

ایٗ اؾبؼ ثٛز وٝ فسْ قفبفیت زض ثبظاضٞبی ٔبِی ٔٙدط ثٝ ایٗ قس وٝ قطوتٟب زض ٚاوٙف ثٝ تمبضبٞبی ٘بٔحسٚز ٚ ٕٞچٙیٗ 

ة زض ثبظاض ٞبی ٔبِی ٚ قٛن ٞبی ٔبِی، لیٕت وبلاٞبی ذٛز ضا ثسٖٚ زِیُ افعایف زٞٙس ٚ ایٗ ٔٛضٛؿ ذٛز ٔٙدط ثٝ ٚلٛؿ حجب

 ا٘تمبَ آٖ ثٝ ثبظاض ٞبی ٚالقی ٌطزیس.

( زض پػٚٞكی، ٘ٛؾب٘بت ٚ اضتجبط لیٕت ؾٟبْ ثٛضؼ ٞبی ایبلات ٔتحسٜ ضا زض عی ثحطاٖ ٔبِی خٟب٘ی لجُ 2014) 6تبٖ ٚ زیًٙ

اِی  2005فت ؾبِٝ ٔٛضز ثطضؾی ٚ ٚاوبٚی لطاض زاز٘س. زٚضٜ ٔٛضز ثطضؾی قبُٔ زٚضٜ ٞ 2008-2007ٚ ثقس اظ ثحطاٖ ٔبِی 

ٔی ثبقس. ٘تبیح ٌٛیبی آٖ اؾت وٝ ثب تٛخٝ ثٝ ذٛقٝ ثٙسی ٞبی ا٘دبْ ٌطفتٝ زض زٚضٜ لجُ اظ قطٚؿ ثحطاٖ، زٚضٜ ٚلٛؿ  2012

ثحطاٖ ٚ زٚضٜ پؽ اظ ٚلٛؿ ثحطاٖ ٔبِی، ٘ٛؾب٘بت لیٕت ؾٟبْ ثغٛض ٔقٙبزاضی افعایف یبفتٝ ٚ زض زٚضاٖ پؽ اظ ثحطاٖ ٔبِی ثب یه 

 ای ثیكتطیٗ آثبض ٘ٛؾب٘ی ثٛزٜ اؾت.ٚلفٝ ظٔب٘ی زاض

. آٟ٘ب اظ ٔدٕٛفٝ ای پطزاذتٙس SME ( ثٝ تحمیمی ثب فٙٛاٖ اثط ٔبِی ثط ؾطٔبیٝ ٌصاضی ٞبی زض ثٛضؼ2014) 7ثبؾت ٚ ٕٞىبضاٖ

( اؾتفبزٜ ٕ٘ٛز٘س. ٘تبیح 2012تب  2004اظ زازٜ ٞبی خسیس قطوت ٞبی ذهٛنی اظ ّٞٙس زض زٚضٜ عٛلا٘ی ٔست ظٔب٘ی )ؾبَ 
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٘ساقت. حتی ظٔب٘یىٝ ٔیبٖ اثطات تبٔیٗ ٔبِی زاذّی  SME٘كبٖ ٔی زٞس وٝ ثحطاٖ ٔبِی تبثیط ظیبزی ثط ؾطٔبیٝ ٌصاضی ٞبی 

 )خطیبٖ ٞبی ٘مسی( ٚ تبٔیٗ ٔبِی ذبضخی )ثسٞی ثب٘ه ٞب( تٕبیع قس٘س.

 ثب ٔطتجظ اضظـ بضی ؾٛز ٚ( ثیبٖ وطز٘س وٝ ثحطاٖ ٔبِی ٚ التهبزی چٍٛ٘ٝ ثط زأٙٝ ثیٗ زؾتى2014) 1آ٘سضؾٖٛ ٚ ٕٞىبضاٖ

 تحّیُ ٚ اؾت. تدعیٝ زاقتٝ ا٘س، تأثیط قسٜ حؿبثطؾی ثعضي حؿبثطؼ 4 تٛؾظ وٝ ٞبیی قطوت ثطای قسٜ ٌعاضـ ٔبِی افساز

 ٞب یبفتٝ ٚ قٛاٞس .اؾت قسٜ ا٘دبْ ٚ اؾپب٘یب یٛ٘بٖ ایتبِیب، ایطِٙس، پطتغبَ، وكٛضٞبی زض قسٜ پصیطفتٝ ٞبی قطوت اظ ٞب زازٜ

 ٚ ؾٛزآٚضی ثٟجٛز تب ا٘س تلاـ زض ؾٛز زض ٔسیطیت ٔكبضوت ثٝ تٕبیُ ثب یٛ٘بٖ ٚ ایتبِیب ٚ پطتغبَ وكٛضٞبی وٝ زاز ٘كبٖ

 زض زاضز، ؾٛز زؾتىبضی اظ وٕتطی قٛاٞس زٞٙس. ایطِٙس ثبلاتطقبٖ ا٘دبْ ثسٞی ٚ ضقس وطزٖ یىٙٛاذت ثب ضا ذٛز پبییٗ ٘مسیٍٙی

 تقساز ٔبِی ٞبی ٌعاضـ ایٗ، ثط فلاٜٚ اؾت. زازٜ ٘كبٖ ضا ٔتضبز حسی ٘تبیح تب اؾپب٘یب اظ تأٔسٜ ثسؼ ٞبی یبفتٝ وٝ حبِی

 زض .زاز٘س اضائٝ ضا ثحطاٖ اظ لجُ ثبلاتطی ویفیت قس٘س، حؿبثطؾی ثعضي حؿبثطؼ 4 تٛؾظ وٝ یٛ٘ب٘ی ٚ پطتغبِی ٞبی قطوت

 .ا٘س وطزٜ ٌعاضـ ثحطاٖ عَٛ زض ضا ثیكتطی ٔبِی اضظـ ٌعاضقبت اؾپب٘یبیی ٚ ایطِٙسی، ایتبِیبیی ٞبی قطوت ٔمبثُ،

( زض پػٚٞكی ثٝ ثطضؾی اثط ثحطاٖ ٔبِی خٟب٘ی ثط ؾطٔبیٝ ٌصاضی ٔؿتمیٓ ذبضخی: یه ٔغبِقٝ ٔٛضزی ثطای ایطاٖ؛ 1392ذجطٜ )

ضا ٔٛضز ثطضؾی لطاض زاز. ثطای ایٗ ٔٙؾٛض، ٔسَ فٛأُ تقییٗ وٙٙسٜ ؾطٔبیٝ  2007پطزاذت. ٚی زض ٔغبِقٝ ذٛز ثحطاٖ ٔبِی 

ثطآٚضز  91-69ٔؿتمیٓ ذبضخی، ثب ِحبػ وطزْ ٔتغیط ثحطاٖ ٔبِی ٚ ٕٞچٙیٗ ؾبیط ٔتغیطٞبی وٙتطِی عی زٚضٜ ظٔب٘ی ٌصاضی 

قس. ٘تبیح حبوی اظ اثط ٔقٙبزاض ٔٙفی ثحطاٖ ٔبِی خٟب٘ی ثط ؾطٔبیٝ ٌصاضی ٔؿتمیٓ ذبضخی ایطاٖ اؾت. ثطٚظ ثحطاٖ ؾجت ٔی 

ت ٞبی تِٛیسی خجطاٖ ٘كسٜ ٚ ظٔیٙٝ وبٞف ضقس التهبزی فطاٞٓ ٌطزز قٛز وٕجٛز ؾطٔبیٝ زض زاذُ وكٛض خٟت افعایف ؽطفی

وٝ ایٗ أط ٘یع ثٝ ٘ٛثٝ ذٛز ؾجت وبٞف تٛاٖ ضلبثت پصیطی ٚ اضتجبط ثب التهبز ثیٗ إِّّی ٔی ٌطزز. ِصا ضاٜ وبض ٟ٘بیی 

ی ٔبِی قطایظ ٚضٚز پیكٟٙبزی ایٗ تحمیك آٖ اؾت وٝ وكٛضٞبی زض حبَ تٛؾقٝ ثطای ضٚیبضٚیی ثب اثطات ٔرطة ثحطاٖ ٞب

 ؾطٔبیٝ ٌصاضی ٔؿتمیٓ ذبضخی ضا تؿٟیُ ٕ٘بیٙس.

ٞبی ٔبِی ٚ تبثیط آٖ ثط فّٕىطز ٔبِی ثبظاض ؾطٔبیٝ پطزاذت، زض ایٗ ( ثٝ تحمیمی تحت فٙٛاٖ ثطضؾی ثحطا1392ٖتمی ظازٜ )

ٔجتٙی ثط چٟبض فطضیٝ ٔی فّٕىطز ٔبِی زض قطوت اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. تحمیك  تحمیك اظ ٘ؿجتٟبی ٔبِی ثٝ فٙٛاٖ قبذهٝ ٞبی

ٌصاضی، فقبِیت ٚ ؾٛزآٚضی  یٝؾطٔب ثبقس. زض ٚالـ تأثیط ثحطاٖ ٔبِی ثط چٟبض ٘ؿجت ٟٔٓ ٔبِی قبُٔ ٘ؿجتٟبی ٘مسیٍٙی،

فطضیٝ  ؾٝ چٟبض فطضیٝ ایٗ تحمیك، اظ اثجبت فطضیبت تحمیك اظ آظٖٔٛ تی ظٚخی اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. خٟت ؾٙدیسٜ قسٜ اؾت.

اثجبت ٘طؾیس. زض ٟ٘بیت ٔكرم ٌطزیس وٝ فّی ضغٓ ضاثغٝ  ثٝ ثیط ثحطاٖ ٔبِی خٟب٘ی ثط ٘ؿجتٟبی فقبِیت،تأ اثجبت ٌطزیس ٚ فمظ

 ثؿیبض وٓ ثٛضؼ ایطاٖ ثب ثٛضؾٟبی خٟب٘ی، ایٗ ثبظاض ٘یع تحت تأثیط ثحطاٖ غطة لطاض ٌطفتٝ اؾت.

 

 ريش پضيَش -3

ٙسی ثط حؿت ضٚـ، تٛنیفی ٚ اظ ٘ٛؿ ٕٞجؿتٍی ایٗ پػٚٞف اظ ٘ؾط عجمٝ ثٙسی ثط ٔجٙبی ٞسف، وبضثطزی ٚ اظ ٘ؾط عجمٝ ث

اؾت. زض ایٗ پػٚٞف ثب اؾتفبزٜ اظ اعلافبت تبضیری قطوت ٞب، ثٝ ثطضؾی ضٚاثظ ثیٗ ٔتغیطٞب ثب اؾتفبزٜ اظ ٔسَ ضٌطؾیٖٛ ذغی 

ثٟبزاض آٔبضی ایٗ پػٚٞف قبُٔ وّیٝ ی قطوت ٞبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق  خبٔقٝ ٚ زازٜ ٞبی تطویجی پطزاذتٝ ٔی قٛز.

 .( ٔی ثبقس1393تب  1388اظ ؾبَ )ؾبِٝ  5تٟطاٖ زض لّٕطٚ ظٔب٘ی 

 ٕ٘ٛ٘ٝ آٔبضی ٔی ثبیؿتی حبئع وّیٝ ی قطایظ ظیط ثبقٙس: 

وٝ افٕبَ ٔحسٚزیتٟبی ظیط ٚ ثب  1393وّیٝ قطوت ٞبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ تب پبیبٖ ؾبَ -1

 قسٜ ا٘س. ایٗ ٔحسٚزیت ٞب قبُٔ ٔٛاضز ظیط ٔی ثبقس:اؾتفبزٜ اظ ضٚـ ٕ٘ٛ٘ٝ ٌیطی حصفی، ا٘تربة 
 زض ثٛضؼ پصیطفتٝ قسٜ ثبقٙس. 88وّیٝ قطوت ٞبیی وٝ ثقس اظ ؾبَ  -2

 اظ ثٛضؼ حسف ٚ ٚاضز فطاثٛضؼ قسٜ ثبقٙس. 1388ٞبیی وٝ ثقس اظ ؾبَ قطوت . -3

 ٝ ثبقٙس.ٔبٞیت ؾطٔبیٝ ٌصاضی ٚ ٚاؾغٝ ٌطی ٔبِی )ّٞسیًٙ، ِیعیًٙ ٚ ثب٘ه ٞب( زاقت ٞبیی وٝ قطوت -4

                                                           
1
 Anderson et al 
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 اؾفٙس ٘جبقس. 29 ثٝ ٔٙتٟی آٟ٘ب ٔبِی ؾبَ ٚ زازٜ ٔبِی زٚضٜ تغییط پػٚٞف ظٔب٘ی فبنّٝ زض قطوتٟبیی وٝ -5

قطوت ثٝ فٙٛاٖ  124حصف ؾیؿتٕبتیه(، اظ قطوت ٔٛخٛز، ) یحصفزض ٟ٘بیت پؽ اظ ضفبیت قطٚط فٛق ٚ افٕبَ ٕ٘ٛ٘ٝ ٌیطی 

 ا٘تربة ٌطزیسٜ ا٘س. ٕ٘ٛ٘ٝ آٔبضی

 

 ٔسَ تحمیك: ٚ ٔتغیطٞبتقطیف فّٕیبتی 

( ثتطای  2015زٚ ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی اؾتتفبزٜ ٔتی ٕ٘تبییٓ )اٚیٙتٛ ٚ اٚوتبئٍجٛ،       زض ایٗ پػٚٞف ثطای اضظیبثی فطضیٝ انّی تحمیك اظ

 اضظیبثی فطضیٝ فطفی اَٚ اظ ٔسَ ظیط اؾتفبزٜ ٔی قٛز:

 
ضقس قطوت ٚ  Git ،ا٘ساظٜ قطوت Sizeit ،ٔقیبض ثحطاٖ ٔبِی FCit ،٘ؿجت اٞطْ ٔبِی وٛتبٜ ٔست LEVSTit وٝ زض ضاثغٝ ثبلا

εit .خعء ذغبی ٔسَ ٔی ثبقس 

 ٕٞچٙیٗ ثطای اضظیبثی فطضیٝ فطفی زْٚ اظ ٔسَ ظیط اؾتفبزٜ ذٛاٞس قس:

 
 ٘ؿجت اٞطْ ٔبِی ثّٙس ٔست اؾت ٚ ؾبیط ٔتغیط ٞب ثغٛض ٔكبثٝ تقطیف ٔی قٛ٘س. LEVLTit وٝ زض ضاثغٝ ثبلا

 ٘حٜٛ ا٘ساظٜ ٌیطی ٔتغیطٞب:

 ٔتغیطٞبی ٔؿتمُ تحمیك:اِف: 

( تحت فٙٛاٖ ؾٛزآٚضی قطوت ٞب ثٝ فٙٛاٖ ٔتغیط ٔؿتمُ زض ٘ؾط ٌطفتٝ ٔی قٛز. ؾٛزآٚضی Profزض تحمیك حبضط ٔتغیط )

 قطوت اظ ٔٙؾط فّٕیبتی اظ عطیك تمؿیٓ ؾٛز ذبِم قطوت ثط حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ ٔحبؾجٝ ٔی قٛز.

( اؾت ثٝ ایٗ 1ٚ  0مُ ٔی ثبقسوٝ یه ٔتغجط ٔهٙٛفی ثب اضظـ )ثٝ فٙٛاٖ ٔتغیط ٔؿت (FC)ٕٞچٙیٗ ٔتغیط ثحطاٖ ٔبِی 

نفط لطاض ٔی ٌیطز. ثطای ا٘ساظٜ ٌیطی  ( فسز89-87ٚ ثطای ٔبثمی ؾبِٟب ) 1 فسز 92تب  90نٛضت وٝ ثطای ؾبِٟبی ثحطاٖ یقٙی 

اؾتفبزٜ  Profitثٝ فلاٜٚ ضطیت ٔتغیط  FCit* Profitؾٛزآٚضی قطوت ٞب ٚ اضظیبثی آثبض آٖ ثط ٔتغیط ٚاثؿتٝ اظ ضطیت ٔتغیط 

اؾتفبزٜ ذٛاٞس  2 + 1ذٛاٞس قس. ثٝ فجبضتی ثطای اضظیبثی فطضیبت تحمیك ٚ اضظیبثی آثبض ٔتغیط ٔؿتمُ ثط ٔتغیط ٚاثؿتٝ اظ 

 قس.

 تحمیك: ة: ٔتغیطٞبی ٚاثؿتٝ

اضظـ زفتطی حمٛق ٔی ثبقس وٝ اظ تمؿیٓ ٔجّغ ثسٞی ٞبی خبضی ثط  (LEVSTitٔست ) ٘ؿجت اٞطْ ٔبِی وٛتبٜ -1

 نبحجبٖ ؾٟبْ ٔحبؾجٝ ٔی ٌطزز.

ٔی ثبقس وٝ اظ تمؿیٓ ٔجّغ ثسٞی ٞبی ثّٙس ٔست ثط اضظـ زفتطی حمٛق  (LEVLTit٘ؿجت اٞطْ ٔبِی ثّٙس ٔست ) -2

 نبحجبٖ ؾٟبْ ٔحبؾجٝ ٔی ٌطزز.

 ج: ٔتغیطٞبی وٙتطِی:

 (: ٍِبضیتٓ عجیقی خٕـ زاضایی ٞبی قطوت ٔی ثبقس.Sizeitقطوت )ا٘ساظٜ -1

 (: ثطاثط اؾت ثب زضنس تغییطات زاضایی ٞبی قطوت زض پبیبٖ ؾبَ ٘ؿجت ثٝ اثتسای ؾبَ.Gitقطوت )ضقس  -2

 

 تجشیٍ ي تحلیل اطلاػات -4

ٞبی تٛنیفی تلاـ ثط آٖ اؾت تب ثب اضائٝ خسَٚ ٚ اؾتفبزٜ اظ اثعاضٞبی آٔبض تٛنیفی ٘ؾیط؛ ٕٞب٘غٛض وٝ تٛضیح زازٜ قس، زض ضٚـ

زض تحمیك  .تب ایٗ أط ثٝ قفبفیت ٔٛضٛؿ وٕه وٙس ٞبی تحمیك پطزاذتٝ قٛزپطاوٙسٌی، ثٝ تٛنیف زازٜٞبی ٔطوعی ٚ قبذم

ٞبی ٕ٘ٛ٘ٝ، اثتساء ٔحبؾجبت اِٚیٝ زض نفحٝ ٌؿتطزٜ ٘طْ  ٞب، اعلافبت ٔطثٛط ثٝ قطوت حبضط ثطای ثطضؾی ثیٗ ٔتغیطٞبی فطضیٝ
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ٞبی ٟ٘بیی  ُ آٔبزٜ ذٛاٞس ٌطزیس، ؾپؽ ثٝ ٔٙؾٛض ا٘دبْ تدعیٝ ٚ تحّیُٞب ثطای تدعیٝ ٚ تحّی ( ا٘دبْ ٌطفتٝ ٚ زازExcelٜافعاض )

 اؾتفبزٜ ذٛاٞس قس. EViews 7اظ ٘طْ افعاض 

 

 آمارٌ تًصیفی متغیزَای تحمیك .1 جذيل
٘ؿجت اٞطْ ٔبِی  

 ثّٙس ٔست
LEVLT 

٘ؿجت اٞطْ ٔبِی 

ٔست وٛتبٜ  

LEVST 

 ثحطاٖ ٔبِی
FC 

 ؾٛزآٚضی

PROF 

 ا٘ساظٜ قطوت
SIZE 

 ضقس قطوت
GI 

 245.7829  13.81259  0.147050  0.666667  0.607890  6.313742  ٔیبٍ٘یٗ

 1.213639  13.74075  0.119356  1.000000  0.630000  6.173786  ٔیب٘ٝ

 88495.58  18.69813  2.329813  1.000000  0.990000  9.380252  ثیكیٙٝ

 0.931048- 7.447850  0.515286- 0.000000  0.010000  2.890372  وٕیٙٝ

 3620.890  1.593827  0.198049  0.471722  0.191943  0.787349  ا٘حطاف ٔقیبض

ضطیت 

 چٍِٛی

 0.619782 -0.468482 -0.707107  5.010149  0.382224  21.21029 

ضطیت 

 وكیسٌی

 3.844207  3.172353  1.500000  53.84213  3.224451  491.0638 

 744  744  744  744  744  744  ٔكبٞسات

 

اؾت وٝ ثیبٍ٘ط ٘مغٝ ی تقبزَ ٚ ٔطوع ثمُ تٛظیـ اؾت ٚ قبذم ذٛثی ثطای ٘كبٖ زازٖ  انّی تطیٗ قبذم ٔطوعی، ٔیبٍ٘یٗ

ٔی ثبقس وٝ ٘كبٖ ٔی  31/6ٔطوعیت زازٜ ٞب اؾت. ثطای ٔثبَ ٔمساض ٔیبٍ٘یٗ ثطای ٔتغیط ٘ؿجت اٞطْ ٔبِی ثّٙس ٔست ثطاثط ثب 

زازٜ ٞب حَٛ ایٗ ٘مغٝ تٕطوع یبفتٝ ا٘س. ٔیب٘ٝ یىی زیٍط اظ قبذم ٞبی ٔطوعی اؾت وٝ ٚضقیت خبٔقٝ ضا ٘كبٖ زٞس ثیكتط 

ٔی ثبقس وٝ ثیبٍ٘ط ایٗ  63/0 ٔست ثطاثط ثب ٔی زٞس. ٕٞبٖ عٛض وٝ ٘تبیح ٘كبٖ ٔی زٞس ٔیب٘ٝ ٔتغیط ٘ؿجت اٞطْ ٔبِی وٛتبٜ

زیٍط ثیكتط اظ ایٗ ٔمساض ٞؿتٙس. ا٘حطاف ٔقیبض یىی اظ ٟٕٔتطیٗ پبضأتطٞبی  اؾت وٝ ٘یٕی اظ زازٜ ٞب وٕتط اظ ایٗ ٔمساض ٚ ٘یٕی

پطاوٙسٌی اؾت ٚ ٔقیبضی ثطای ٔیعاٖ پطاوٙسٌی ٔكبٞسات اظ ٔیبٍ٘یٗ اؾت؛ ٔمساض ایٗ پبضأتط ثطای ٔتغیط ا٘حطاف ٔقیبض ثحطاٖ 

 اؾت. 47/0ٔبِی ثطاثط ثب 

 

 لیمز Fآسمًن  -4-1

ٔجتٙی ثط ٍٕٞٗ ثٛزٖ ٔمبعـ  Fِیٕط ٔی تٛاٖ ٚخٛز ٘بٍٕٞٙی ضا زض ثیٗ ٔمبعـ ٔكرم وطز. فطضیٝ نفط آٔبضٜ  Fثب اؾتفبزٜ اظ 

)پِٛیًٙ ثٛزٖ زازٜ ٞبی آٔبضی( اؾت. چٙب٘چٝ فطضیٝ نفط ضز قٛز، فطضیٝ ٔمبثُ آٖ ٔجتٙی ثط ٚخٛز ٘بٍٕٞٙی ثیٗ ٔمبعـ 

 زض خسَٚ ظیط ا٘قىبؼ یبفتٝ اؾت. F ٘تبیح آظٖٔٛ پصیطفتٝ ٔی قٛز. (پبُ٘ ثٛزٖ زازٜ ٞبی آٔبضی)

 

 لیمز فزضیٍ َا ی پضيَش Fوتایج آسمًن .2جذيل 

 لیمز Fآسمًن 

 احتمال درجٍ آسادی ممذار آمارٌ شزح

1مذل   
Cross-section F 0.882504 (123,615) 0.0025 

Cross-section Chi-square 120.933132 123 0.0358 
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2مذل   
Cross-section F 5.575973 (123,615) 0.0000 

Cross-section Chi-square 557.365241 123 0.0000 

 

زضنس اؾت، ثٝ ٔٙؾٛض ثطآٚضز  5ِیٕط زض فطضیٝ ٞبی پػٚٞف وٛچىتط اظ  Fثسؾت آٔسٜ اظ آظٖٔٛ  P-valueثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ 

 ذٛاٞس قس. اؾتفبزٜ (Panel)ایٗ ٔسَ ٞب اظ ٔسَ زازٜ ٞبی پبُ٘ 

 

 آسمًن َاسمه -4-2

 آسمًن َاسمه بزای تؼییه مذل اثزات ثابت یا تصادفی .3 جذيل

 آسمًن َاسمه

 احتمال درجٍ آسادی ممذار آمارٌ شزح

1مذل   Cross-section F 1.0915210 5 0.0000 

2مذل   Cross-section F 3.105995 5 0.0336 

 زضنس 5ؾغح ذغبی *

زضنس ثٛزٜ ٚ ثٙبثطایٗ ثبیس  5ٚ ٞبؾٕٗ( زض ٞط زٚ آظٖٔٛ احتٕبَ ثسؾت آٔسٜ وٕتط اظ  Fثب تٛخٝ ثٝ ٘تبیح زٚ آظٖٔٛ ا٘دبْ قسٜ )

 زض ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی ٔطثٛعٝ اظ ضٚـ اثطات ثبثت اؾتفبزٜ قٛز.

 

 آسمًن فزضیٍ َای تحمیك -4-3

 ثب 1393-1390ؾبذتبض ؾطٔبیٝ قطوت زض عی ٘ٛؾب٘بت ثحطاٖ اضظی ثٝ ٚلٛؿ پیٛؾتٝ زض ؾبَ  فزضیٍ اصلی تحمیك:

 ؾٛزآٚضی قطوتٟبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ اضتجبط ٔقٙی زاضی زاضز.

( ثتطای  2015زٚ ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی اؾتفبزٜ ٔتی ٕ٘تبییٓ )اٚیٙتٛ ٚ اٚوتبئٍجٛ،      زض ایٗ پػٚ ٞف ثطای اضظیبثی فطضیٝ انّی تحمیك اظ

 اضظیبثی فطضیٝ فطفی اَٚ اظ ٔسَ ظیط اؾتفبزٜ ٔی قٛز:

 
 ثیبٖ ٔی وٙس:فطضیٝ تحمیك 

ثب ؾٛزآٚضی  1393-1388٘ؿجت اٞطْ ٔبِی وٛتبٜ ٔست قطوت زض عی ٘ٛؾب٘بت ثحطاٖ اضظی ثٝ ٚلٛؿ پیٛؾتٝ زض ؾبَ    :

 اضتجبط ٔقٙی زاضی ٘ساضز.قطوتٟبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ 

ثب ؾٛزآٚضی  1393-1388٘ؿجت اٞطْ ٔبِی وٛتبٜ ٔست قطوت زض عی ٘ٛؾب٘بت ثحطاٖ اضظی ثٝ ٚلٛؿ پیٛؾتٝ زض ؾبَ    :

 اضتجبط ٔقٙی زاضی زاضز.قطوتٟبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ 
 

 وتایج تخمیه مذل رگزسیًوی ايل تحمیك .4 جذيل

 ؾغح ٔقٙبزاضی tآٔبضٜ  ا٘حطاف ثطآٚضز ضطایت ثطآٚضزی ٘بْ ٔتغیط

FC 0.0406 0.175632 0.015118 0.002655 ثحطاٖ ٔبِی 

PROF 0.0281 0.484544 0.035966 0.017427 ؾٛزآٚضی 

FC * 

PROF 

 *ثحطاٖ ٔبِی

 ؾٛزآٚضی
0.032000 0.041180 0.777078 0.0374 

SIZE 0.0877 0.269451 0.004468 0.001204 ا٘ساظٜ قطوت 
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GI 00357 0.619687 1.95006 1.21006 ضقس قطوت 

C 0.0000 9.534047 0.061739 0.588626 ٔمساض ثبثت 

 2.29 ٚاتؿٖٛ –زٚضثیٗ 

 F 1.2553آٔبضٜ 

 0.003296 ؾغح ٔقٙبزاضی
 695 .0 ضطیت تقییٗ تقسیُ قسٜ

 0711 .0 ضطیت تقییٗ

 زضنس 5ؾغح ذغبی *
 

لطاض زاضز، ثٙبثطایٗ ٔی تٛاٖ ٌفت وٝ ثیٗ ذغبٞب ٕٞجؿتٍی ٚخٛز  2.5تب  1.5ٚاتؿٖٛ ثیٗ  –آٔبض زٚضثیٗ  4ثب تٛخٝ ثٝ خسَٚ 

ٔی ثبقس وٝ ٘كبٖ ٔی زٞس  0.695٘ساضز ٚ ٔی تٛاٖ اظ آظٖٔٛ ضٌطؾیٖٛ اؾتفبزٜ ٕ٘ٛز. ضطیت تقییٗ تقسیُ قسٜ ثطاثط ثب 

پیف ثیٙی ٕ٘بیٙس. ؾغح  یط ٚاثؿتٝ ضازضنس اظ تغییطات ٔتغ 69.5ٔی تٛا٘ٙس زض حسٚز ٔتغیطٞبی ٔؿتمُ ٚ وٙتطِی ٔسَ

Fٔقٙبزاضی آٔبضٜ  ٘یع ٔقٙبزاض ٔی ثبقس وٝ ٔی تٛاٖ ثیبٖ وطز ٔسَ وّی تحمیك اظ ِحبػ آٔبضی ٔقٙبزاض ٔی ثبقس. ؾغح  

28ثطاثط  ؾٛزآٚضیٔقٙبزاضی ٔتغیط  0.0 اٞطْ ٔبِی وٛتبٜ ٔست قطوت زض ٚ  ؾٛزآٚضیٔقٙبزاض ثیٗ  ٔی ثبقس وٝ ٘كب٘سٞٙسٜ ضاثغٝ 

ٞبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ زاضز. قطوت  

 *ثحطاٖ ٔبِیٔتغیط  tٔٙؾٛض تبییس یب ضز فطضیٝ ٔمبثُ ازفبی ٔحمك ٔی تٛاٖ ٌفت چٖٛ وٝ ؾغح ٔقٙبزاضی آٔبضٜ  ثٝ زض ٟ٘بیت،

ثٙبثطایٗ ٔی تٛاٖ ٌفت، ؛ ضا پصیطـ وطز H1ضا ضز ٚ فطو  H0زضنس ٔقٙبزاض اؾت، ٔی تٛاٖ فطو  5زض ؾغح ذغبی  ؾٛزآٚضی

ثب ؾٛزآٚضی قطوتٟبی  1393-1388٘ؿجت اٞطْ ٔبِی وٛتبٜ ٔست قطوت زض عی ٘ٛؾب٘بت ثحطاٖ اضظی ثٝ ٚلٛؿ پیٛؾتٝ زض ؾبَ 

 اضتجبط ٔقٙی زاضی زاضز.پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ 

 

 تحمیك ثیبٖ ٔی وٙس: فطضیٝ زْٚ

ثب ؾٛزآٚضی قطوتٟبی  1393٘ؿجت اٞطْ ٔبِی ثّٙس ٔست قطوت زض عی ٘ٛؾب٘بت ثحطاٖ اضظی ثٝ ٚلٛؿ پیٛؾتٝ زض ؾبَ    :

 اضتجبط ٔقٙی زاضی ٘ساضز.پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ 

ؾٛزآٚضی  ثب 1393-1388٘ؿجت اٞطْ ٔبِی ثّٙس ٔست قطوت زض عی ٘ٛؾب٘بت ثحطاٖ اضظی ثٝ ٚلٛؿ پیٛؾتٝ زض ؾبَ    :

 اضتجبط ٔقٙی زاضی زاضز.قطوتٟبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ 

 ٕٞچٙیٗ ثطای اضظیبثی فطضیٝ فطفی زْٚ اظ ٔسَ ظیط اؾتفبزٜ ذٛاٞس قس:

 
 

 تحمیك وتایج تخمیه مذل رگزسیًوی ديم .5 جذيل

 ؾغح ٔقٙبزاضی tآٔبضٜ  ا٘حطاف ثطآٚضز ضطایت ثطآٚضزی ٘بْ ٔتغیط

FC 0.0499 0.755918- 0.061649 0.046602- ثحطاٖ ٔبِی 

PROF 0.0374 2.085424- 0.146665 0.305859- ؾٛزآٚضی 

FP 
 *ثحطاٖ ٔبِی

 ؾٛزآٚضی
-0.313121 0.167926 -1.864633 0.0326 

SIZE 0.5546 0.591118 0.018218 0.010769 ا٘ساظٜ قطوت 

GI 0.0299 0.426473- 7.96006 3.39006- ضقس قطوت 
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C 0.0000 24.91417 0.251765 6.272512 ٔمساض ثبثت 

 1.71 ٚاتؿٖٛ –زٚضثیٗ 

 F 2.009آٔبضٜ 

 0.001 ؾغح ٔقٙبزاضی
 613 .0 ضطیت تقییٗ تقسیُ قسٜ

 606 .0 ضطیت تقییٗ

 زضنس 5ؾغح ذغبی *

لطاض زاضز، ثٙبثطایٗ ٔی تٛاٖ ٌفت وٝ ثیٗ ذغبٞب ٕٞجؿتٍی ٚخٛز  2.5تب  1.5ٚاتؿٖٛ ثیٗ  –آٔبض زٚضثیٗ  5ثب تٛخٝ ثٝ خسَٚ 

ٔی ثبقس وٝ ٘كبٖ ٔی زٞس  0.613٘ساضز ٚ ٔی تٛاٖ اظ آظٖٔٛ ضٌطؾیٖٛ اؾتفبزٜ ٕ٘ٛز. ضطیت تقییٗ تقسیُ قسٜ ثطاثط ثب 

پیف ثیٙی ٕ٘بیٙس. ؾغح  غیط ٚاثؿتٝ ضازضنس اظ تغییطات ٔت 61.3ٔی تٛا٘ٙس زض حسٚز  ٔتغیطٞبی ٔؿتمُ ٚ وٙتطِی ٔسَ

 ٘یع ٔقٙبزاض ٔی ثبقس وٝ ٔی تٛاٖ ثیبٖ وطز ٔسَ وّی تحمیك اظ ِحبػ آٔبضی ٔقٙبزاض ٔی ثبقس. Fٔقٙبزاضی آٔبضٜ 

ٔقٙبزاض ثیٗ ؾٛزآٚضی ٚ اٞطْ ٔبِی ثّٙس ٔست  ٔی ثبقس وٝ ٘كب٘سٞٙسٜ ضاثغٝ 037/0ؾغح ٔقٙبزاضی ٔتغیط ؾٛزآٚضی ثطاثط 

 ٞبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ زاضز. قطوت زض قطوت

 *ٔتغیط ثحطاٖ ٔبِی tزض ٟ٘بیت، ثٝ ٔٙؾٛض تبییس یب ضز فطضیٝ ٔمبثُ ازفبی ٔحمك ٔی تٛاٖ ٌفت چٖٛ وٝ ؾغح ٔقٙبزاضی آٔبضٜ 

ی تٛاٖ ٌفت، ثٙبثطایٗ ٔ؛ ضا پصیطـ وطز H1ضا ضز ٚ فطو  H0زضنس ٔقٙبزاض اؾت، ٔی تٛاٖ فطو  5ؾٛزآٚضی زض ؾغح ذغبی 

ثب ؾٛزآٚضی قطوتٟبی  1393-1388٘ؿجت اٞطْ ٔبِی ثّٙس ٔست قطوت زض عی ٘ٛؾب٘بت ثحطاٖ اضظی ثٝ ٚلٛؿ پیٛؾتٝ زض ؾبَ 

 اضتجبط ٔقٙی زاضی زاضز.پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ 
 

 وتیجٍ گیزی ي پیشىُادات -5

تأٔیٗ ٔبِی قطوت زض عی ٘ٛؾب٘بت ثحطاٖ اضظی ثٝ ٚلٛؿ پیٛؾتٝ ثب ٞسف انّی تحمیك حبضط، ثطضؾی ضاثغٝ ؾبذتبض ؾطٔبیٝ ٚ 

لّٕطٚ ٔىب٘ی ایٗ تحمیك ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ٚ  ؾٛزآٚضی قطوتٟبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ٔی ثبقس.

زآٚضی قطوت ٞب ثٝ ( تحت فٙٛاٖ ؾProfٛاؾت زض تحمیك حبضط ٔتغیط ) ثٛزٜ 1393تب  1388لّٕطٚ ظٔب٘ی ؾبَ ٞبی ثیٗ 

فٙٛاٖ ٔتغیط ٔؿتمُ زض ٘ؾط ٌطفتٝ ٔی قٛز. ؾٛزآٚضی قطوت اظ ٔٙؾط فّٕیبتی اظ عطیك تمؿیٓ ؾٛز ذبِم قطوت ثط حمٛق 

ثٝ فٙٛاٖ ٔتغیط ٔؿتمُ ٔی ثبقسوٝ یه ٔتغجط ٔهٙٛفی ثب  (FC)ٔتغیط ثحطاٖ ٔبِی  یٕٗٞچٙ نبحجبٖ ؾٟبْ ٔحبؾجٝ ٔی قٛز.

نفط لطاض  ( فسز89-88ٚ ثطای ٔبثمی ؾبِٟب ) 1فسز  92تب 90وٝ ثطای ؾبِٟبی ثحطاٖ یقٙی ( اؾت ثٝ ایٗ نٛضت 1ٚ  0اضظـ )

ثٝ فلاٜٚ  FCit* Profitٌیطی ؾٛزآٚضی قطوت ٞب ٚ اضظیبثی آثبض آٖ ثط ٔتغیط ٚاثؿتٝ اظ ضطیت ٔتغیط  ٔی ٌیطز. ثطای ا٘ساظٜ

ثٝ  قطوت 124اؾتفبزٜ ذٛاٞس قس. زض ٘ؾط ٌطفتٝ قسٜ اؾت. ثب تٛخٝ ثٝ ضٚـ حصف ؾیؿتٕبتیه تقساز  Profitضطیت ٔتغیط 

ِٛیٗ ثٝ فٙٛاٖ  -ِیٕط، ٞبؾٕٗ ٚ آظٖٔٛ ِیٗ  Fفٙٛاٖ ٕ٘ٛ٘ٝ تحمیك ا٘تربة ٌطزیس. اظ آظٖٔٛ ٞبی ٘بٕٞؿب٘ی ٚاضیب٘ؽ، آظٖٔٛ 

یس ٚ ضز فطضیٝ ٞبی تحمیك اؾتفبزٜ قس. ٘طْ افعاض ٔٛضز پیف آظٖٔٛ ٚ اظ آظٖٔٛ ضٌطؾیٛ٘ی ثٝ فٙٛاٖ پؽ آظٖٔٛ، ثطای تبی

 ٔی ثبقس. 7اؾتفبزٜ زض ایٗ تحمیك ثطای تدعیٝ ٚ تحّیُ زازٜ ٞب، ٘طْ افعاض ایٛیٛظ 

ثبتٛخٝ ثٝ آظٖٔٛ فطضیٝ ٞب ٘تیدٝ ایٗ فطضیٝ ٘كبٖ زاز، ٘ؿجت اٞطْ ٔبِی وٛتبٜ ٔست قطوت زض عی ٘ٛؾب٘بت ثحطاٖ اضظی ثٝ 

 .اضتجبط ٔقٙی زاضی زاضزؾٛزآٚضی قطوتٟبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ  ثب 1393-1388ٚلٛؿ پیٛؾتٝ زض ؾبَ

 ٔی قطوتٟب ؾٛزآٚضی افعایف ثٝ ٔٙدط زض ٘ٛؾب٘بت ثحطاٖ اضظی وٛتبٜ ٔست، ثسٞی اظ ٔحُ ٔبِی تأٔیٗ وٝ ٔقٙبؾت آٖ ثٝ ایٗ

 ثسٞیٟبی اللاْ اظ ای ثرف فٕسٜ ظیطا .وطز اقبضٜ وٛتبٜ ٔست ثسٞی ثٛزٖ ٞعیٙٝ وٓ ثٝ تٛاٖ ٔی أط، ایٗ زلایُ فٕسٜ اظ .قٛز

 ؾبیط اظ وٕتط فبزی، قطایظ زض وٛتبٜ ٔست ٔبِی تأٔیٗ ٞعیٙة اللاْ آٖ، ؾبیط ذهٛل زض ٚ ٞؿتٙس ٞعیٙٝ ثسٖٚ وٛتبٜ ٔست،

 قٛز ٔی ٔحؿٛة ٔبِی اضظاٖ تأٔیٗ ٔٙجـ یه ثٝ فٙٛاٖ ٔست وٛتبٜ ثسٞی وٝ وطز ٘تیدٝ ٌیطی تٛاٖ ٔی ،ثٙبثطایٗ .ثسٞی ٞبؾت

 ٔیكٛز. ٔٙدط ؾٛزآٚضی افعایف ثٝ وٝ



 ٔغبِقبت التهبز، ٔسیطیت ٔبِی ٚ حؿبثساضی

 176 -191، نفحبت 1396، ثٟبض 1/1، قٕبضٜ 3زٚضٜ 

611 
 

 ٚ زاضایی ثٝ وٛتبٜ ٔست ٘ؿجت ثسٞی ٔیبٖ ٔثجت ضاثغٝ ثٝ وٝ آثط ٚ لاضاٚٔؿىٛئیتب تحمیك ٘تبیح ثب یبفتٝ، اظ ایٗ حبنُ ٘تبیح

 .زاضز ٔغبثمت ثطز٘س، پی ٞب قطوت ؾٛزآٚضی

-1388فطضیٝ زْٚ ٘كبٖ زاز وٝ ٘ؿجت اٞطْ ٔبِی ثّٙس ٔست قطوت زض عی ٘ٛؾب٘بت ثحطاٖ اضظی ثٝ ٚلٛؿ پیٛؾتٝ زض ؾبَ -

ثیٗ ٘ؿجت اٞطْ  اضتجبط ٚخٛز .اضتجبط ٔقٙی زاضی زاضزثب ؾٛزآٚضی قطوتٟبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ  1393

 ثّٙسٔست، ثسٞی ٔحُ ٘ٛؾب٘بت ثحطاٖ اضظی اظ زض وٝ قطوتٟبیی وٝ ٔقٙبؾت ایٗ ثٝ قطوت، ٚؾٛزآٚضی ٔبِی ثّٙس ٔست قطوت

 ثسٞی افعایف ٔی ضٚز، ا٘تؾبض ٔقَٕٛ عٛض ثٝ وٝ نٛضتی زض .ٔٛاخٝ ٔی قٛ٘س ؾٛزآٚضی وبٞف ثب وٙٙس ٔی ٔبِی تأٔیٗ ثٝ الساْ

زض  وٝ اؾت آٖ أط، ایٗ فٕسٜ زلایُ اظ یىی .قٛز ٔٙدط قطوت ؾٛزآٚضی ثٝ افعایف آٖ، ٔبِیبتی ٔعایبی ثٝ زِیُ ثّٙسٔست

 ثٝ ضا ظیبزی ٞعیٙٝ ٞبی ثبلا، ثب٘ىی ٕٞچٙیٗ وبضٔعز ٚ ٚثیمٝ ٌصاقتٗ ِعْٚ زِیُ ثٝ ثّٙسٔست ٞبی ٚاْ غبِجبً ایطا٘ی، ٞبی قطوت

ٞبی ٜ  پطٚغ نطف ضا ثّٙسٔست ٞبی ٚاْ اظ حبنُ ٚخٜٛ ٔقٕٛلاً ٞب قطوت وٝ آ٘دب اظ زیٍط، عطف اظ .ٔیىٙٙس تحٕیُ وتٟب قط

 ٔٛاخٝ ثب٘ىی تأزیٝ فسْ ؾٍٙیٗ ثب خطیٕٝ ٚ ٘یؿتٙس آٖ پطزاذت ثٝ لبزض ؾطضؾیس ظٔبٖ زض ٔی وٙٙس، ثّٙسٔست ٌصاضی ؾطٔبیٝ

ٟٔبی  ٚا ظٔب٘ی ضیؿه ثٛزٖ ثبلا ثٝ تٛاٖ ٔی أط، ایٗ زیٍط زلایُ اظ .قٛز ٔی ٚاْ ثّٙسٔست ٞعیٙٝ افعایف ٔٛخت وٝ قٛ٘س، ٔی

 وبٞف ٔٛخت ٚ ضفتٝ ثبلا ٚاْ ثٟطٜ ٞعیٙٝ قٛز وٝ ٔی ؾجت ٔٛضٛؿ ایٗ وٝ وطز اقبضٜ وٛتبٜ ٔست، ثسٞی ثب ٔمبیؿٝ زض ثّٙسٔست

 .زاضز ٔغبثمت لاضاٚٔؿىٛئیتب فط٘چ، ٚ فبٔب تحمیمبت ٘تبیح ثب ایٗ یبفتٝ، اظ حبنُ ٘تبیح .قٛز ؾٛزآٚضی

 ثٝ فٙٛاٖ ضا قطوت ثسٞی ٘ؿجتٟبی ٚ ؾطٔبیٝ ؾبذتبض وٝ ٚضقیت قٛز ٔی پیكٟٙبز ٔبِی، ٌطاٖ تحّیُ ثب تٛخٝ ثٝ فطضیٝ اَٚ ثٝ

 ٔؤؾؿبت ٚ ٕٞچٙیٗ ثٝ ثب٘ىٟب .وٙٙس ِحبػ ذٛز ٞبی تحّیُ زض ٞب، قطوت ؾٛزآٚضی ثیٙی پیف ؾٙدف ٚ ثطای ٔقیبضی

 ٘ؾط زض ضا اٞطٔی ٘ؿجتٟبی ٚ نٙقت ٘ٛؿ ٕٞچٖٛ فٛأّی ٞب، قطوت تؿٟیلات ثٝ ٚ ٚاْ افغبی ٍٞٙبْ وٝ قٛز پیكٟٙبز افتجبضی

 ٘ؿجت ٚ زاقتٝ ضا آٖ ؽطفیت وٝ ٚالقبً ٌیط٘س لطاض قطوتٟبیی اذتیبض زض افتجبضات ٚ ٚخٜٛ وٝ اؾت آٖ ذبعط ثٝ ایٗ ٔٛضزثٍیط٘س. 

 افعایف ٔٙؾٛض ثٝ قٛز ٔی پیكٟٙبز ٞب زْٚ ثٝ ٔسیطاٖ ثب تٛخٝ ثٝ فطضیٝ ٞؿتٙس. ترهیم ٔٙبثـ اِٚٛیت زض زیٍط قطوتٟبی ثٝ

 ثٝ ٚیػٜ ٌیط٘س، قطوت ثٝ وبض ؾطٔبیٝ ؾبذتبض زض ضا ثّٙسٔست ثسٞی ٚ وٛتبٜ ٔست ثسٞی اظ ٔٙبؾجی ٞب، تطویت قطوت ؾٛزآٚضی

 ثّٙسٔست ٔبِی اثعاضٞبی تأٔیٗ وٝ قٛز ٔی تٛنیٝ ثب تٛخٝ ثٝ فطضیٝ ؾْٛ، .وٙٙس اؾتفبزٜ ثیكتطی وٛتبٜ ٔست ثسٞی اظ ایٙىٝ

 قٛ٘س. فطضٝ ٚ عطاحی ؾطٔبیٝ ثبظاض زض ٔتٙٛؿ تطی

 اضظی ثحطاٖ ٘ٛؾب٘بت زض ؾطٔبیٝ ؾبذتبض ثبظزٜ ؾٟبْ ثط پیكٟٙبز ٔی قٛز ثٝ ثطضؾی اضتجبط ثیٗثطای ا٘دبْ تحمیمبت آتی 

 ؾطٔبیٝ ؾبذتبض ثط آٚضی ؾٛز آثبض تٟطاٖ پطزاذتٝ قٛز. ثقلاٜٚ ٔی تٛاٖ ثٝ ثطضؾی ثٟبزاض ثٛضؼ اٚضاق زض قسٜ پصیطفتٝ قطوتٟبی

 بیؿٝ ای لجُ ٚ ثقس اظ ثحطاٖ ٔبِی پطزاذتٝ قٛز، یب ثٝ ثطضؾیتٟطاٖ ثٝ عٛض ٔم ثٟبزاض ثٛضؼ اٚضاق زض قسٜ پصیطفتٝ قطوتٟبی

 ثٝ عٛض ٔمبیؿٝ ای زض نٙقت ٞبی ٔرتّف پطزاذتٝ قٛز. اضظی ثحطاٖ ٘ٛؾب٘بت زض ؾطٔبیٝ ؾبذتبض ثط آٚضی ؾٛز آثبض

تبضید زلیك تبثیط زض ظٔیٙٝ ٔحسٚزیت ٞبی تحمیك ٔی تٛاٖ ثٝ ایٗ ٔٛاضز اقبضٜ ٕ٘ٛز وٝ ثٝ زِیُ ٘جٛز ٔٙبثـ فّٕی ٔؿتٙس، ٞٙٛظ 

ثحطاٖ ٔبِی زض وكٛض ٔب ٔكرم ٘یؿت ٚ ثٝ ٕٞیٗ زِیُ ثبیس زض تقٕیٓ ٘تبیح تحمیك احتیبط ٕ٘ٛز. تقساز قطوتٟبیی وٝ زض ایٗ 

قطوت ثٛز٘س وٝ ٕٔىٗ اؾت تقسازی اظ ایٗ قطوت ٞب ثٝ زِیُ ٘ٛؿ تِٛیسقبٖ ثحطاٖ  124تحمیك ٔٛضز ثطضؾی ٌطفتٙس نطفب 

 وٝ ثبیس تقٕیٓ ٘تبیح ثٝ ؾبیط قطوت ٞب ثب احتیبط ثیكتطی نٛضت ٌیطز. تٛخٝ خسی ٍ٘صاقتٝ ثبقس ٔبِی ثط ضٚی آٖ ٞب تبثیط

 .قسٜ ٔحبؾجٝ ٔتغیطٞبی ٘تیدٝ ٚ زض ٔبِی نٛضتٟبی اضلبْ ثط التهبزی ٔتغیطٞبی ؾبیط ٚ تٛضْ اثط ٘ىطزٖ
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Abstract 

 

The main aim of this study is to investigate the relationship between capital structure and company financing 

during currency crisis fluctuations occurred with profitability of listed companies in the Tehran Stock Exchange. 

The study spatial domain has been Tehran Stock Exchange and time domain between 2009 and 2014 due to the 

systematic removal the number of 124 companies were selected as sample. Variance heterogeneity tests, F Limer 

test, Hausman and Lane - Levin test were used as pre-test and regression test was used to post-test to confirming 

or rejecting research hypotheses.Three hypotheses were formulated to explain this relationship. The results 

showed that there is a significant relationship between company's capital structures during the currency crisis 

fluctuations occurred with profitability of listed companies in Tehran Stock Exchange. There is a significant 

relationship between short-term Leverage ratios of the company during currency crisis fluctuations occurred with 

the profitability of listed companies in Tehran Stock Exchange. Long-term leverage ratio of the company during 

currency crisis fluctuations occurred in years of 2009-2014 with profitability of listed companies in Tehran Stock 

Exchange. 
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