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 2حسیه ضزیفی رواوی

 3سارا قثادی

 چکیذٌ

ٞدب زاضز  ا٘خردبة تطویدت ثٟیٙدٝ ٔٙدبثٕ ٔدبِی        تإٔیٗ ٔبِی ٘مف اؾبؾی زض ضقس ٚ پبیدساض  قدطو   

ٞب، ٞعیٙٝ ؾطٔبیٝ ضا وبٞف زازٜ ٚ اظ ٔكىلات ٘مسیٍٙی  ٌصاض  زض پطٚغٜ ٜٚ ثط تؿٟیُ ؾطٔبیٝتٛا٘س ٖلا ٔی

ٝ  تأٔیٗ ٔبِیٞب  ٔبِی خٌّٛیط  وٙس   ٚ ضیؿه ٖٙدٛاٖ ندٙٗخی اؾدخطاتػیه ودٝ      زض نٙٗ  زاضٚؾبظ  ثد

ثطذدٛضزاض اؾد       ٚیدػٜ  یوٙدس، اظ إٞیخد   زاضٚٞب  حیبتی ضا تإٔیٗ ٚ ثٝ حفّ ؾلأ  ٖٕٛٔی وٕه ٔدی 

ثدٝ زاضٚٞدب     ضا تٛا٘س تٛؾٗٝ زاضٚٞب  خسیس ٚ زؾخطؾی ثیٕبضاٖ كىلات تإٔیٗ ٔبِی زض ایٗ نٙٗ  ٔیٔ

ٞدب  زاضٚیدی    ؾبظ  ؾدبذخبض تدإٔیٗ ٔدبِی قدطو      ٞسف اظ ا٘دبْ ایٗ پػٚٞف، ٔسَاؾبؾی ٔحسٚز وٙس  

ز  ثط آٖ پصیطفخٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ٚ ثطضؾی ٖٛأُ اثطٌصاض زضٖٚ قطوخی ٚ ولاٖ الخهب

تحّیُ الخهبزؾدٙدی   ثب قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ قطو  زاضٚیی پصیطفخٝ ۳۴اؾ   ثسیٗ ٔٙٓٛض، 

زض ثدبظٜ ظٔدب٘ی     (GMM) یبفخدٝ ؾیؿدخٕی   ضٚـ ٌكخبٚض تٕٗیٓٞب  تبثّٛیی ٚ  ضٌطؾیٖٛ ٔجخٙی ثط زازٜ

ٖ  0۳10اِی  0۴31 ی، ا٘دساظٜ قدطو  ٚ   قدطوخ  ثطضؾی قس٘س  ٘خبیح ٘كبٖ زاز وٝ زض ثیٗ ٔخغیطٞدب  زضٚ

ٞب اثط ٔثج  ٚ ٘مسیٍٙی اثدط ٔٙفدی ثدط ؾدبذخبض ؾدطٔبیٝ زاض٘دس  ٕٞرٙدیٗ زض ثدیٗ          ّٕٔٛؼ ثٛزٖ زاضایی

ٞب زاضز  زض ذهٛل ٘ٓطیبت ؾدبذخبض   ٔخغیطٞب  ولاٖ، تٟٙب ٘طخ اضظ تإثیط ٔٙفی ثط ؾبذخبض ؾطٔبیٝ قطو 

 .ٞب  ٔٛضز ثطضؾی ٘كبٖ زاز قطو  ٔطاتجی ثیكخطیٗ تُبثك ضا ثب ؾبذخبض ؾطٔبیٝ ؾطٔبیٝ، ٘ٓطیٝ ؾّؿّٝ
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 مقذمٍ

 ٔٛفمید   زض حیدبتی  ٘مكدی  ٞب، قطو  ٔبِی تإٔیٗ زض وّیس  اضوبٖ اظ یىی ٖٙٛاٖ ثٝ ؾطٔبیٝ ؾبذخبض

ٕ  تطویدت  ثٝ ٔفْٟٛ ایٗ  وٙس ٔی ایفب ٞب آٖ ثّٙسٔست ضقس ٚ پبیساض  ٔبِی، ٝ  اظ ٔرخّد   ٔدبِی  ٔٙدبث  خّٕد

 آٖ اظ ذدٛز  ٘یدبظ  ٔدٛضز  ٔدبِی  ٔٙبثٕ تإٔیٗ ثطا  ٞب قطو  وٝ زاضز اقبضٜ ؾٟبْ نبحجبٖ حمٛق ٚ ٞب ثسٞی

ٝ  ،ؾطٔبیٝ ؾبذخبض ذهٛل زض ٌیط  تهٕیٓ  ٌیط٘س ٔی ثٟطٜ ٝ  ثدط  تٟٙدب  ٘د ٗ  ٞدب   ٞعیٙد  تدإثیط  ٔدبِی  تدإٔی

 ٞدب   فطند   خدصة  زض قدطو   تٛا٘بیی ٚ ٔٙبثٕ تإٔیٗ زض پصیط  اُ٘ٗبف ٔبِی، ضیؿه ثط ثّىٝ ٌصاضز، ٔی

ٝ  ٔٙددط  تٛا٘س ٔی ؾطٔبیٝ ؾبذخبض ٔٙبثٕ ٔبِی زض ثٟیٙٝ طویت  تاؾ  اثطٌصاض ٘یع ٌصاض  ؾطٔبیٝ  ودبٞف  ثد

 ؾدبذخبض  ٔمبثدُ،  زض  قدٛز  ٞدب  قطو  ٔبِی پبیساض  تمٛی  ٚ زاضاٖ ؾٟبْ اضظـ ثٟجٛز ؾطٔبیٝ، ٞب ٝ ٞعیٙ

 زض ٔحدسٚزی   ٚضقىؿخٍی، ضیؿه افعایف ٕٞرٖٛ ٔكىلاتی اؾ  ٕٔىٗ ؾطٔبیٝ ٘بوبضآٔس یب ٘بٔخٙبؾت

 ؾدطٔبیٝ،  ؾبذخبض إٞی  ٚخٛز ثب .ثبقس زاقخٝ ٕٞطاٜ ثٝ ضا پصیط  ضلبث  وبٞف ٚ ٔبِی ٔٙبثٕ ثٝ زؾخطؾی

ٝ  یده  ٚخٛز ثسٖٚ تٛؾٗٝ، حبَ زض وكٛضٞب  زض ٚیػٜ ثٝ ٞب ثٍٙبٜ اظ ثؿیبض   ثدط  تٟٙدب  ودبضآ،  ٚ ٔداثط  ثط٘بٔد

ٝ  ثدبظاض  یدب  ثدسٞی  ثدبظاض  اظ ٔدبِی  تإٔیٗ ثٝ ٔسیطیخی، تیٓ ٞب  ثیٙی پیف ٚ ٞب لًبٚت اؾبؼ ْ  ؾدطٔبی  الدسا

 أدب  یبثٙدس،  زؾ  ٞبیی ٔٛفمی  ٝث ٔست وٛتبٜ زض ٞب ثٍٙبٜ اؾ  ٕٔىٗ اٌطچٝ قطایُی، چٙیٗ زض  وٙٙس ٔی

ٞدب    ٞب ثبیس ثٝ ؾیبؾد   ِصا قطو ؛ قٛ٘س ٔی ٔٛاخٝ ٔبِی ٔٙبثٕ تإٔیٗ زض خس  یٔكىلات ثب ثّٙسٔست زض

 ٝ ٞدب  قدطو  ا٘خردبة وٙٙدس      تإٔیٗ ٔبِی ذٛز تٛخٝ ٚ وبضآتطیٗ ضٚـ تإٔیٗ ٔبِی ضا ثطا  وبٞف ٞعیٙد

 ( 0۳12)ٔٛٔٙی ٚ ٕٞىبضاٖ، 

 زاضٚیی نٙبیٕ ٘ٓیط پٛیبیی ٚ حؿبؼ نٙبیٕ زض آٖ ثط ٔاثط ٖٛأُ طضؾیث ٚ ؾطٔبیٝ ؾبذخبض ا٘خربة 

ثب ٕٞی   زاض٘س، ٘یبظ ثبلا ٔبِی اُ٘ٗبف اظ ثطذٛضزاض  ٚ تٛؾٗٝ ٚ تحمیك زض ولاٖ ٞب  ٌصاض  ؾطٔبیٝ ثٝ وٝ

 اذیدط،  ٞدب   ؾبَ ٞب  تحطیٓٚیػٜ  ثٝ ایطاٖ زاضٚیی نٙبیٕ الخهبز  ذبل قطایٍ ثٝ تٛخٝ ثبٕٞطاٜ اؾ  ٚ 

َ  ٔكدىلات  ٚ ٞدب  تحطیٓ ،0۴32 تب 0۴31 ٞب  ؾبَ زضقٛز   إٞی  ًٔبٖ  ٔیایٗ  ٝ  ٔٙددط  اضظ ا٘خمدب  ثد

 ضٚ٘سٞب اظ ؾٛیی ٘بْط ثط   زاق  ازأٝ 31 ٘یع زٞٝ اٚاذط تب ثحطاٖ ایٗ وٝ قس زاضٚیی اِٚیٝ ٔٛاز وٕجٛز

 ضؾس ٔی ٘فط ٔیّیٖٛ 010 ثٝ 0۳۴1 ؾبَ تب وكٛض خٕٗی  وٝ زٞس ٔی ٘كبٖ ٞب ثیٙی پیف ایطاٖ، خٕٗیخی

ٗ  ؛(2121)فخحدی،   وٙدس  ٔدی  تغییدط  ؾدبِرٛضزٌی  ؾٕ  ثٝ خٛا٘ی اظ وكٛض، خٕٗی  ؾٙی ؾبذخبض ٚ  اید

 زض ضا زاضٚیی ٞب  فٗبِی  تٛؾٗٝ ٚ اؾخٕطاض ِعْٚ ٚزازٜ  افعایف ضا زضٔبٖ ٚ زاضٚ ثٝ ٘یبظ خٕٗیخی تغییطات

ٕ  ٔبِی تإٔیٗ زاضٚیی، نٙبیٕ ثٝ زِٚ  ٚ ٞب ثیٕٝ  ثسٞی ٖلاٜٚ، ثٝ  وٙس ٔی ٞط چٝ ثیكخط ٕ٘بیبٖ وكٛض  ندٙبی

ٗ  اندّی  اظ یىی ثٝ ضازاضٚیی  ٖ  تدطی ٗ پبیدساض    اضودب ٕ  ٚ تدإٔی ُ  وكدٛض  زض زاضٚ تٛظید  .اؾد   ودطزٜ  تجدسی

ٝ  ایطاٖ، زض زاضٚیی نٙبیٕ ٔبِی تإٔیٗ ٚ ؾطٔبیٝ ؾبذخبض ظٔیٙٝ زض ّٖٕی ٞب  ثطضؾی  ٞدب   قدطو   ٚیدػٜ  ثد
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 ٚخٛز، ایٗ ؛ ثباؾ  قسٜ ا٘دبْ ٔحسٚز نٛضت ثٝ تبوٖٙٛ تٟطاٖ ثٟبزاض اٚضاق ثٛضؼ زض قسٜ پصیطفخٝ زاضٚیی

 ٞدب  تحطیٓ ٚ زِٚ  ٞب  ؾیبؾ  تغییطات الخهبز ، ولاٖ ٖٛأُ اثطات ثٝ ایطاٖ، زض قسٜ ا٘دبْ ُٔبِٗبت زض

ٝ  غبِجبً ٔٛخٛز ُٔبِٗبت  اؾ  ٘كسٜ وبفی زاضٚیی تٛخٝ ٞب  قطو  ؾطٔبیٝ ؾبذخبض ثط ُ  ثد  ؾدبذخبض  تحّید

ٌ  زض ذبنی ٞب  تحّیُ ٚ  طزاذخٝپ ٖٕٛٔی نٙبیٕ زض ؾطٔبیٝ ٕ  ثدب  اضتجدب  زض آٖ تدإثیطات  ٚ زاضٚیدی  ندٙبی

 خبٕٔ پػٚٞكی ثٝ ٘یبظ ٔصوٛض، ُٔبِٗبتی قىبف ثٙبثطایٗ،  اؾ  ٘كسٜ ا٘دبْ وكٛض الخهبز  ذبل قطایٍ

ٝ  زاضٚیدی  ٞب  قطو  ؾطٔبیٝ ؾبذخبض ثط ٔرخّ  ٖٛأُ تإثیط ظٔیٙٝ زض ٖ  ثدٛضؼ  زض قدسٜ  پصیطفخد  ضا تٟدطا

 زاضٚیی نٙبیٕ زض ؾطٔبیٝ ؾبذخبض ثطضؾی ثٝ ٔخٗسز  ُٔبِٗبت ٘یع إِّّی ثیٗ ؾُح زض .بظزؾ ٔی يطٚض 

ْ  ٞدسف  ِدصا   اؾ  ٚاثؿخٝ ٞب قطو  ٚ وكٛض ٞط ذبل قطایٍ ثٝ غبِجبً ٞب آٖ ٘خبیحا٘س وٝ  پطزاذخٝ  اظ ا٘ددب

 ثٟبزاض اقاٚض ثٛضؼ زض قسٜ پصیطفخٝ زاضٚیی ٞب  قطو  ؾطٔبیٝ ؾبذخبضؾبظ   ٚ ٔسَ ثطضؾی پػٚٞف، ایٗ

ٗ  ثطا   اؾ  آٖ ثط ٔاثط الخهبز  ولاٖ ٕٞطاٜ ٖٛأُ زضٚضٖ قطوخی ثٝ ٖٛأُ تٛؤٔبٖ تحّیُ ٚ تٟطاٖ  اید

ٞدب    زؾ  آٔسٜ اظ نٛضت تبثّٛیی ثٝ ٞب  زازٜ ٚیبفخٝ ؾیؿخٕی  ضٚـ ٌكخبٚض تٕٗیٓ اظ اؾخفبزٜ ثب ٔٙٓٛض،

ذخبض ؾدطٔبیٝ ٚ  ؾب ،0۳10 تب 0۴31 ظٔب٘ی ثبظٜ زضثٛضؾی ایطاٖ  زاضٚیی  قطو  ۳۴ٔبِی حؿبثطؾی قسٜ 

 ثطضؾدی ٞب  زاضٚیی پصیطفخٝ قسٜ زض ثدٛضؼ اٚضاق ثٟدبزاض    ٖٛأُ زضٖٚ ٚ ولاٖ الخهبز  ٔاثط ثط قطو 

 ٞب  زاضٚیدی  ثط ؾبذخبض ؾطٔبیٝ زض قطو  ٔاثط ٖٛأُزض ٔٛضز چیؿخی  پػٚٞفٞب   پطؾف قٛز تب ثٝ ٔی

 پبؾد زٞس   ٞب  ٚ ؾبذخبض ثٟیٙٝ ؾطٔبیٝ زض ایٗ قطو ثٛضؾی ایطاٖ 

 مثاوی وظزی 

ٖ اظ  ٝیؾبذخبض ؾدطٔب  ٞب ثطا  ا٘خربة قطو  ٓی٘حٜٛ اتربش تهٕ  یٔدبِ  بتید زض ازثبت ثطخؿدخٝ  ٔٛيدٛ

پسیساض قسٜ ٚ ثب ا٘خكبض ٔمبِٝ ٔٛزیٍّیدب٘ی   0391اظ اٚاذط زٞٝ « ٘ٓطیبت ٘ٛیٗ ؾبذخبض تإٔیٗ ٔبِی» اؾ  

تدؿٓ یبف  ودٝ زض آٖ  « ؾبذخبض ؾطٔبیٝ اؾخملاَ اضظـ قطو  اظ»ٚ اضائٝ ٘ٓطیٝ  0391ٚ ٔیّط زض ؾبَ 

  ٝ ٝ   ثسٖٚ تٛخٝ ثٝ ٖٛأّی ٔثُ ا٘ٛأ ٔبِیدبت، ٞعیٙد ٞدب  ٚضقىؿدخٍی، تًدبزٞب     ٞدب  ٔٗدبٔلاتی، ٞعیٙد

ٞدب   ٞب  قطو ، فطند  ٞب  تإٔیٗ ٔبِی اظ ؾبیط فٗبِی ٌعیٙی، ٖسْ تفىیه فٗبِی ٕ٘بیٙسٌی، ٔربِ 

ٌصاضاٖ، ؾبذخبض ؾطٔبیٝ قطو  ضا ٔؿدخمُ  ٘ٝ ؾطٔبیٌٝٛٔٛخٛز زض ثبظاضٞب  ٔبِی َی ظٔبٖ ٚ آثبض ٔكخط 

ثبظاض ٔٙددط ثدٝ ٘مدى ٌدعاضٜ       ٞب انُىبن(  ٘مبیم ٚ 0391، 0اظ اضظـ آٖ زا٘ؿخٙس )ٔٛزیٍّیب٘ی ٚ ٔیّط

حمدٛق   ٗیٔخفبٚت ثد  یبتیٔبِ  ضفخبضٞب ُیثٝ زِ ثٛزٖ یب اؾخملاَ اضظـ قطو  اظ ؾبذخبض ؾطٔبیٝ ضثٍ یث

 بید  (0392، 2ی )اؾدخیٍّیخع ٚضقىؿخٍ  ٞب ٙٝیٞع ( یب039۴ی ٚ ٔیّط، ی )ٔٛزیٍّیب٘نبحجبٖ ؾٟبْ ٚ ثسٞ

ٞب  ذبل ٚ اتردبش   زض ٘خیدٝ آٖ، أىبٖ ضٚیىطز وٝ قس (0399، ۴ِیًٙ )خٙؿٗ ٚ ٔه اَلاٖبت ٘بٔخمبضٖ

خدسایی ٔٛزیٍّیدب٘ی ٚ ٔیّدط،    ضا فطاٞٓ وطز  زض ٘خیدٝ ٘ٓطیٝ اث ٝیٔٙبثٕ ٔرخّ  ؾطٔبتطخیحبت زض ا٘خربة 
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ٝ ٔمسٔٝ قىُ -ٌیط  زٚ ٘ٓطیٝ اؾبؾی زیٍط قس وٝ زض اِٚی ٔجخٙی ثط آضثیخطاغ ولاؾیه، آضثیخطاغ ؾدطٔبی

؛ اؾدخٍّیخع،  0399، ۳ٌدطزز )ٞیطقدّیفط  ٌصاضاٖ ثٝ اؾخملاَ اضظـ قطو  اظ ؾبذخبض ؾدطٔبیٝ ٔٙددط ٔدی   

-ٚخٛز آٔسٜ، ؾجت ٔدی قطایٍ تٗبزَ ثٝقٛز وٝ ( ٚ زض زٚٔی ٔجخٙی ثط تٗبزَ چٙسٌب٘ٝ، فطو ٔی0393

تدٛاٖ ؾدٟٓ   ٖجدبضت زیٍدط ٕ٘دی    قٛز خٕٕ ٔمبزیط ثسٞی ٚ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ زض ثبظاض ثبث  ثٕب٘س ٚ ثٝ

٘ٓطیدٝ  »  ثط اؾدبؼ  (0339قطو  ضا اظ تطویت ٔجبِغ ثسٞی ٚ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ ٔكرم وطز )ٔیّط، 

ثبقس، ؾیبؾخٍصاضاٖ ٚ ضاٞجطاٖ قطو  ثٝ ٔمبیؿٝ وٝ اظ ٘ٓطیبت ثطخؿخٝ زض حٛظٜ تإٔیٗ ٔبِی ٔی« تٛاظٖ

پطزاظ٘س؛ اؾبؼ ایٗ ٘ٓطیٝ ثٝ زض ٘ٓط ٌدطفخٗ ٔبِیدبت ثدط    ٞب ٚ ٔٙبفٕ ٔبِی ٔخٙٛٔ ذٛز ٔیٙٝٚ اضظیبثی ٞعی

ٌطزز ودٝ ثدب فدطو ذُدی      ٞب )ؾپط ٔبِیبتی ٘بقی اظ ثسٞی( ثطٔیٞب ٚ ٔعایب  ٔبِیبتی ثسٞیزضآٔس قطو 

ثبیؿد  ندطفب اظ ٔحدُ    ٞب  ٚضقىؿخٍی، تإٔیٗ ٔبِی قدطو  ٔدی  ثٛزٖ تبثٕ ٞسف قطو  ٚ ٘جٛز ٞعیٙٝ

ٖ »(  تٗبضی  زیٍط  ٘یع اظ 039۴ٞب نٛضت پصیطز )ٔٛزیٍّیب٘ی ٚ ٔیّط، سٞیث اضائدٝ ٌطزیدسٜ   « ٘ٓطیٝ تدٛاظ

  ٝ ٞدب   اؾ  وٝ ثط اؾبؼ یىی اظ ایٗ تٗبضی ، ؾبذخبض ؾطٔبیٝ ثٟیٙٝ ثٝ ٔٗٙب  ٖ٘ٛی تٛاظٖ زض ثدیٗ ٞعیٙد

ٚ ثحطاٖ ٔبِی ٔثُ ٞعیٙٝ ٚضقىؿخٍی ٚ ٔعایب  ٔبِیبتی حبنُ اظ ثسٞی ٔی ، 9ٚؼ ٚ ِیخع٘جطٌدط ثبقس )ودطا

ضیع  ٚ فٗبِید  ذدٛز،   ٞب زض فطآیٙس ثط٘بٔٝ، قطو «٘ٓطیٝ تٛاظٖ»  ٕٞرٙیٗ زض تٗطی  زیٍط  اظ (039۴

ٕ٘بیٙدس ودٝ   ؾٛ  ایٗ ٘ؿج  تٙٓیٓ ٔدی ٌصاض  ٕ٘ٛزٜ ٚ ٔؿیط حطو  ذٛز ضا ثٝ ٘ؿجخی اظ ثسٞی ضا ٞسف

ٞب  ثحطاٖ ٔبِی )ٞعیٙدٝ ٚضقىؿدخٍی(   ٞب ٚ ٞعیٙٝثسٞی ایٗ ٘ؿج  اظ تٗبزَ ٔٙبفٕ ٘بقی اظ ؾپط ٔبِیبتی

٘ٓطیدٝ  »ٚ « ٘ٓطیٝ تٛاظٖ ایؿخب»، ذٛز زض شیُ زٚ ٖٙٛاٖ «٘ٓطیٝ تٛاظٖ»ٌطزز  تٗطی  ثب٘ٛ  اظ تٗییٗ ٔی

، ؾبذخبض ؾطٔبیٝ قدطو  اظ َطیدك ٔٛاظ٘دٝ    «٘ٓطیٝ تٛاظٖ ایؿخب»لبثُ قطح ٚ ثؿٍ اؾ   زض « تٛاظٖ پٛیب

، «٘ٓطیٝ تدٛاظٖ پٛیدب  »ٌطزز ٚ زض ٞب  ٚضقىؿخٍی زض یه زٚضٜ تٗییٗ ٔیٞعیٙٝٔعایبیی ٔبِیبتی ثسٞی ٚ 

-ٞب  ٔبِی زض زٚضٜ آتی ٚاثؿخٝ ٔیٞب  قطو  زضثبضٜ ٞعیٙٝثیٙیٞب  نحیح ٔبِی ثٝ پیفٌیط تهٕیٓ

ثبقس ودٝ زض آٖ ٔیدُ   ٔی« ٘ٓطیٝ ؾّؿٝ ٔطاتجی»ثبقس  اظ زیٍط ٘ٓطیبت لبثُ تٛخٝ زض حٛظٜ تإٔیٗ ٔبِی، 

ُ  قطو  وٙدس )ٔدبیطظ ٚ    ٌیدط  ؾدبذخبض ؾدطٔبیٝ ٔٗطفدی ٔدی      ٞب ثطا  تإٔیٗ ٔبِی ٔٛضز ٘یبظ ضا ٖبُٔ قدى

ٌعیٙدی، تدإٔیٗ ٔدبِی اظ ٔحدُ ؾدٛز        ثط اؾبؼ ایٗ ٘ٓطیٝ ٚ ٔجخٙی ثط فطيیٝ ٔردبِ  (031۳، 9ٔبخّٛف

ثٝ ضٚـ اؾخمطاو ٚ اؾخمطاو ٘یع ثٝ تإٔیٗ ٔبِی اظ ٔحُ ا٘خكدبض ؾدٟبْ تدطخیح زاضز ودٝ اِجخدٝ      ا٘جبقخٝ 

تٛا٘س اظ ٔٛيٖٛبت زیٍط اظ خّٕٝ تًبزٞب  ٕ٘بیٙسٌی ٚ ٔبِیدبت ٘یدع ٘كدئ  ٌیدطز     تطتیت ٔٛضز اقبضٜ ٔی

قدطو ،   ٌٛ٘ٝ ثیدبٖ ٕ٘دٛز ودٝ اٌدط    تٛاٖ ایٗضا ٔی« ٘ٓطیٝ ؾّؿّٝ ٔطاتجی»(  قطح زیٍط اظ 031۳)ٔبیطظ، 

ؾیؿخٕی ٚ زض تبٔیٗ ٔبِی ثطٖٚ ؾیؿخٕی، تدإٔیٗ ٔدبِی اظ ٔحدُ    ؾیؿخٕی ضا ثط ثطٖٚتإٔیٗ ٔبِی زضٖٚ

ثسٞی ضا ثٝ تإٔیٗ ٔبِی اظ ؾٟبْ اضخح ثسا٘س، ؾبذخبض ؾطٔبیٝ ثط اؾبؼ ٘ٓطیٝ ؾّؿّٝ ٔطاتجی ذٛاٞس ثدٛز   
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طٔبیٝ ٔٗخمدس اؾد  ودٝ    ٖٙٛاٖ یىی زیٍدط اظ ٘ٓطیدبت ؾدبذخبض ؾد     ثٝ« ٞب  ٕ٘بیٙسٌی ٞب  ٞعیٙٝ تئٛض »

ٝ   ؾبذخبض ؾطٔبیٝ ثٝ آیدس؛ ثدسیٗ    ٚخدٛز ٔدی   ٚؾیّٝ ٞعیٙٝ ٕ٘بیٙسٌی اظ ٔحُ تإٔیٗ ٔبِی ثسٞی یب ؾدٟبْ ثد

 ٓ زاضاٖ  نٛضت وٝ زٚ ٘ٛٔ تًبز ٔٙبفٕ زض ٚاحس الخهبز  قبُٔ تًبز ثیٗ ٔسیطاٖ ٚ ؾٟبْ ٚ تًبز ثیٗ ؾدٟ

ٝ    ٚ نبحجبٖ ثسٞی قٙبؾبیی قسٜ ٚ زض ٟ٘بی  ثب ایدبز تٗبزَ ثیٗ  ٞدب    ٔعایدب  حبندُ اظ ثدسٞی ٚ ٞعیٙد

زیٍدط    (0399ِیًٙ،  قٛز )خٙؿٗ ٚ ّٔه ٕ٘بیٙسٌی، زؾخطؾی ثٝ یه ؾبذخبض ُّٔٛة ؾطٔبیٝ ٕٔىٗ ٔی

قٙبذخٝ « ثٙس  ثبظاض ٘ٓطیٝ ظٔبٖ»ٖٙٛاٖ  ٘ٓطیٝ ؾبذخبض ؾطٔبیٝ وٝ ثط اَلاٖبت ٘بٔخمبضٖ قىُ ٌطفخٝ ٚ ثٝ

ثبظاض اٚضاق ٔبِىب٘ٝ ٚ ا٘خٙكدبض   ثٙس  ٞب  ٌصقخٝ ثطا  ظٔبٖ قٛز، ؾبذخبض ؾطٔبیٝ ضا ا٘جبق  ٘خبیح تلاـ ٔی

ٖجبضت زیٍط ٔسیطاٖ ٔجخٙی ثط تدطثٝ افعایف غیطٖبز  ٚ ٟٔدٓ   (  ث2112ٝ، 9زا٘س )ثیىط ٚ ٚٚضٌّط ؾٟبْ ٔی

وٙٙس تدب ثبظاضٞدب  ؾدٟبْ ضا ٔجخٙدی ثدط اَلاٖدبت        لیٕ  ؾٟبْ، اٚضاق ٔبِىب٘ٝ ضا ٔٙخكط وطزٜ ٚ تلاـ ٔی

 ثٙس  وٙٙس  ٖٕٛٔی ظٔبٖ ذهٛنی ٚ ثبظاضٞب  ثسٞی ضا ٘بْط ثط اَلاٖبت

 پیطیىٍ تحقیق

 اظ ٔرخّفدی  ٖٛأُ وٝ زٞس ٔی ٘كبٖ زاضٚیی نٙبیٕ ؾطٔبیٝ ؾبذخبض ظٔیٙٝ زض قسٜ ا٘دبْ ٞب  پػٚٞف

ٗ  ٚ زاضٚؾدبظ   ندٙٗ   ذدبل  ٞدب   ٚیػٌی وكٛضٞب، ٔبِی ثبظاضٞب  یبفخٍی تٛؾٗٝ زضخٝ خّٕٝ  ٕٞرٙدی

ٝ  ؾدبذخبض  ثدط  ٔخفبٚتی تإثیطات ذبضخی، ٚ زاذّی ٞب  ؾیبؾ  ٗ   زاض٘دس  زاضٚیدی  ٞدب   قدطو   ؾدطٔبی  اید

ٗ  زض  زاض٘دس  ٌیط  چكٓ ٞب  تفبٚت یىسیٍط ثب ٘خبیح ٚ قٙبؾی ضٚـ ٘ٓط اظ ُٔبِٗبت  اظ ثطذدی  ثردف،  اید

ٗ  ٘یدع  ُٔبِٗدبتی  ٞدب   قدىبف  ٚ ثطضؾی ظٔیٙٝ ایٗ زض ذبضخی ٚ زاذّی تدطثی تحمیمبت تطیٗ ٟٔٓ  تجیدی

ثٛضؾی چیٗ ٚ  قطو  زاضٚؾبظ  ۳9( ثب ا٘خربة 212۳قٛز  زض ثیٗ ُٔبِٗبت ذبضخی، ٌبئٛ ٚ زًٚ٘ ) ٔی

 ٚض  وُ ٖٛأُ تإثیط پٙح ٖبُٔ ٔمسٔبتی ثط ثٟطٜ ،ٞب  فبظ  ا  ویفی ٔدٕٖٛٝ تحّیُ ٔمبیؿٝ وبضٌیط  ثٝ

یه اظ ٖٛأدُ   ٞیچثیبٍ٘ط ایٙؿ  وٝ ٘خبیح ثطضؾی وطز٘س   2120تب  2109ضا زض ثبظٜ ظٔب٘ی  ٞب ایٗ قطو 

ٝ     ٚض  وُ ٖٛأُ ثٟطٜ ظْ ثطا  ثٟجٛزتٟٙبیی قطٌ لا حبوٕی  قطوخی ثٝ  ٘یؿخٙس  ؾدٝ تطویدت ٔٙددط ثد

ٔدسیطٜ   ٞب  ٘ٓبضتی ٚ یه تطویت ثب ٞیئ  قبُٔ زٚ تطویت ثب ٔحسٚزی ٔٛضز اقبضٜ  ٚض  وُ ٖٛأُ ثٟطٜ

ٔدسیطٜ   پبییٗ ٚخٛز زاضز وٝ ٔطثٌٛ ثدٝ ٞیئد    ٚض  وُ ٖٛأُ ثٟطٜ فٗبَ اؾ   تٟٙب یه تطویت ٔٙدط ثٝ

تٛا٘ٙدس ثدط    ٞب  ٔرخّفی اظ ٖٛأُ حبوٕی  قطوخی ٔی زٞٙس وٝ تطویت ٘كبٖ ٔی ٔٙفُٗ اؾ   ایٗ ٘خبیح

٘خبیح  .ٞب  ٔرخّ  ٔخفبٚت ثبقس ٚض  وُ ٖٛأُ تإثیط ثٍصاض٘س ٚ ایٗ تإثیطات ٕٔىٗ اؾ  زض قطو  ثٟطٜ

ایٗ ُٔبِٗٝ اظ ثطلطاض  ٘ٓطیدٝ تدٛاظٖ ٚ ٘ٓطیدٝ ٕ٘بیٙدسٌی زض ؾدبذخبض ؾدطٔبیٝ حىبید  زاضز  پطاؾدبز ٚ         

تدب   2101قطو  ثطتط زاضٚؾبظ  ٞٙس زض ثبظٜ ظٔب٘ی ظٔدب٘ی   21ٞب   ( ثب اؾخفبزٜ اظ زاز212۳ٜٖ )ٕٞىبضا

ایدٗ  ثٝ ثطضؾی تإثیط ؾبذخبض ؾطٔبیٝ ثط ؾٛزآٚض  ٞب  پبّ٘ی،  وبضٌیط  تحّیُ ضٌطؾیٖٛ زازٜ ٚ ثٝ 2122
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ثّٙسٔدست  ٚ ٘ؿج  ثدسٞی   ٘ؿج  ثسٞی ثٝ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْٞب پطزاذخٙس  ٘خبیح ٘كبٖ زاز وٝ  قطو 

ٔست ثدٝ   ٘ؿج  ثسٞی وٛتبٜ ، أبٞب زاض٘س تإثیط ٔٙفی ٚ ٔٗٙبزاض  ثط ؾٛزآٚض  قطو  وبضضفخٝ ثٝ ؾطٔبیٝ ثٝ

پدصیط    تإثیط ٔٙفی ٚ ٔٗٙبزاض  ثط ؾٛزآٚض  ٘ساضز، وٝ ٕٔىٗ اؾ  ثٝ زِیُ اُ٘ٗبف حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ

٘ٓطیدٝ تدٛاظٖ زض ذهدٛل ؾدبذخبض     ٘خبیح ثیبٍ٘ط ثطلطاض   .ٔست ثبقس ٞب  وٛتبٜ ثیكخط زض ٔسیطی  ثسٞی

تإثیط ؾدبذخبض  ٚتحّیُ پبّ٘ی،  ( ثب اؾخفبزٜ اظ تدطی212۴ٝ) بیثٙدبظٞب  ٔٛضز ثطضؾی اؾ    ؾطٔبیٝ قطو 

آٟ٘ب ضا ثطضؾی وطز  ٘خبیح ثط ّٖٕىطز ٔبِی ثٛضؾی اٍّ٘ؿخبٖ  قطو  زاضٚؾبظ  ٚ ثیٛتىِٙٛٛغ  01 ؾطٔبیٝ

ٞدب   تإثیط ٔٙفی ٚ ٔٗٙبزاض  ثط ؾٛزآٚض  قطو  ؾٟبْ٘ؿج  ثسٞی ثٝ حمٛق نبحجبٖ ثیبٍ٘ط آٖ اؾ  وٝ 

ٞدب ثبیدس تٗدبزِی ثدیٗ ٔعایدب        وٙس قطو  وٝ ثیبٖ ٔی تُبثك زاض٘س زاضز  ایٗ ٘خبیح ثب ٘ٓطیٝ تٛاظٖ ثٟیٙٝ

ٝ    اؾخفبزٜ اظ ثسٞی )ٔب٘ٙس نطفٝ ٝ       خدٛیی زض ٔبِیدبت( ٚ ٞعیٙد ٞدب    ٞدب  ٔدطتجٍ ثدب ثدسٞی )ٔب٘ٙدس ٞعیٙد

ْ      ٔب ٚضقىؿخٍی( ثطلطاض وٙٙس  ا تدإثیط ٔٗٙدبزاض  ثدط     ٘ؿج  ثسٞی ثّٙسٔدست ثدٝ حمدٛق ندبحجبٖ ؾدٟب

ٝ ( ٘یع ثب ا٘خربة 2122افطٚظٜ ٚ احٕسذبٖ ) .ؾٛزآٚض  ٘ساقخٝ اؾ  قدطو  زاضٚؾدبظ  ٚ    22ا  اظ  ٕ٘ٛ٘د

ٔسَ ضٌطؾیٖٛ  ٚٞب  پبّ٘ی  زازٜٚ اؾخفبزٜ اظ  2121تب  210۴زض زٚضٜ ظٔب٘ی ثٛضؾی ثٍٙلازـ  قیٕیبیی

ُ  ٘ساضز تهحیحچٙسٌب٘ٝ ثب ذُب  اؾخب ٞدب    إثیط ؾدبذخبض ؾدطٔبیٝ ثدط ّٖٕىدطز قدطو      تد  ،قسٜ ثطا  پب٘د

ٔدست ٚ ثدسٞی ثّٙسٔدست     ٘ؿج  ثسٞی وٛتبٜضا ثطضؾی وطز٘س  ٘خبیح ٘كبٖ زاز وٝ  زاضٚؾبظ  ٚ قیٕیبیی

٘ؿدج  ثدسٞی ودُ ٚ     ٚ ثب ّٖٕىطز قطو  ضاثُٝ ٔٙفی ٔٗٙبزاض  زاض٘دس ٖٙٛاٖ قبذم ؾبذخبض ؾطٔبیٝ  ثٝ

ٔٗٙبزاض ٘یؿدخٙس    ٞب  ؾبذخبض ؾطٔبیٝ ٖٙٛاٖ زیٍط قبذم ثٝ ق نبحجبٖ ؾٟبْ ظٔب٘ی٘ؿج  ثسٞی ثٝ حمٛ

ٞدب    زٞٙس وٝ اؾخفبزٜ اظ ٔٙبثٕ ذدبضخی )ثدسٞی( تدإثیط ٔٙفدی ثدط ّٖٕىدطز قدطو         ایٗ ٘خبیح ٘كبٖ ٔی

قٙبؾبیی تٗبزِی ثدیٗ    ٘خبیح ایٗ ُٔبِٗٝ ثب تٛخٝ ثٝ تلاـ ثطا  زاضٚؾبظ  ٚ قیٕیبیی زض ثٍٙلازـ زاضز

ٚ اثط آٖ ثط اؾخفبزٜ ثٟیٙٝ اظ ثسٞی ثدب ٘ٓطیدٝ تدٛاظٖ تُدبثك زاضز  ٔدبتٛض ٚ       ٚض  ی  قطوخی ٚ ثٟطٜحبوٕ

 22 ثٝ ثطضؾی تإثیط ؾبذخبض ؾطٔبیٝ ثدط ّٖٕىدطز ٔدبِی   ( ثب اؾخفبزٜ اظ تحّیُ ضٌطؾیٖٛ 2120ٕٞىبضاٖ )

كدبٖ زاز ودٝ   ٞب  ایدٗ پدػٚٞف ٘   پطزاذخٙس  یبفخٝ 2109تب  2101زض ثبظٜ ظٔب٘ی  زاضٚؾبظ  ٞٙس  قطو 

ٞب  زاضٚؾبظ  ٞٙدس   َٛض ٔٗٙبزاض  ّٖٕىطز ٔبِی قطو  ثٝ افعایف ٘ؿج  ثسٞی ثٝ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ

ٞب  پػٚٞف ثب ٘ٓطیٝ تٛاظٖ اؾ   زض ثیٗ  ایٗ ٘خیدٝ ثیبٍ٘ط تُبثك یبفخٝ زٞس  ضا تح  تإثیط ٔٙفی لطاض ٔی

ٔب٘ٙدس   یقدطوخ   ید   حبؤٕرخّد   ٞدب  یػٌد یط ٚیتدإث ( 0۳10ُٔبِٗبت زاذّی ٘یع ضيبئی ٚ ٕٞىدبضاٖ ) 

ٕ  ٝیثدط ؾدبذخبض ؾدطٔب   قفبفی  اَلاٖبتی ضا ٚ  طٜیٔس ئ یؾبذخبض ٞ ،یخیطیٔس  یٔبِى  یٔدبِ  ٕبتیٚ تهد

ٞب زض ثدبظٜ   ٞب  تبثّٛیی ٚ ضٌطؾیٖٛ ذُی ثطا  تحّیُ زازٜ   زاضٚیی ثٛضؾی ایطاٖ ثب ضٚـ زازٜٞب قطو 

ی ضاثُدٝ ٔٗٙدبزاض  ثدب    قدطوخ   ید بوٕحودٝ   ثطضؾی وطز٘س  آٟ٘ب اؾخٙخبج وطز٘دس  0۴39تب  0۴31ظٔب٘ی 
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ٝ  زاضز  یی ثٛضؾی ایطاٖزاضٚ  ٞب قطو  ٝیٚ ؾبذخبض ؾطٔب یٔبِ ٗیتإٔ ٕبتیتهٕ ٞدب  پدػٚٞف ثدط     یبفخد

ٖجبؾی آلدبّٔىی ٚ ٕٞىدبضا٘ف    ثطلطاض  زٚ ٘ٓطیٝ ٕ٘بیٙسٌی ٚ ؾّؿّٝ ٔطاتجی زض ایٗ ُٔبِٗٝ زلاِ  زاضز 

ٞدب    ثٝ ثطضؾی اضتجبٌ ثیٗ تٗساز  اظ ٔخغیطٞدب  ٔؿدخمُ ٚ ٘ٛؾدب٘بت ثدبظزٞی ؾدٟبْ قدطو        (0۴33)

پطزاذخٙدس  ٔحدٛض اندّی زض     0۴39تدب   0۴31ثٟبض زاض تٟدطاٖ زض ثدبظٜ ظٔدب٘ی     زاضٚؾبظ  فٗبَ زض ثٛضؼ

ٞدب  تطویجدی    ٔخغیطٞب  ٔؿخمُ، ٘ٛآٚض  اؾ   ٘خبیح پػٚٞف وٝ ثب ضٚـ ضٌطؾیٖٛ چٙدس ٔخغیدطٜ زازٜ  

ا٘دبْ قسٜ، حبوی اظ اضتجبٌ ٔثج  ٚ ٔٗٙبزاض ثیٗ ٘ٛؾب٘بت ثبظزٜ ؾٟبْ ٚ ٘ٛآٚض ، ٘ٛؾب٘بت ثبظزٞی قبذم 

ثبظاض(، ٍِبضیخٓ ٘طخ اضظ، ٘ؿج  ٘مسیٍٙی اؾ   اضتجبٌ ٔٙفدی ثدیٗ ٘ٛؾدب٘بت ثدبظزٜ ؾدٟبْ ٚ       وُ )٘ٛؾب٘بت

 ٝ ٞدب  ایدٗ ُٔبِٗدٝ ٔدی      ٔخغیطٞب  ٔؿخمُ ٘ؿج  اٞطٔی ٚ ٘ؿج  ثسٞی ثٝ اضظـ ٚیػٜ ٘یع اظ زیٍط یبفخد

ضا٘ف ثبقس  ٘خبیح ایٗ ُٔبِٗٝ ثط ثطلطاض  زٚ ٘ٓطیٝ ؾّؿّٝ ٔطاتجی ٚ تدٛاظٖ زلاِد  زاضز   ٔدٙٗٓ ٚ ٕٞىدب    

قطو  ٔٛاز غصایی )ثٝ خع لٙس ٚ قىط( ثدٛضؼ اٚضاق ثٟدبزاض    09قطو  زاضٚیی ٚ  21( ثب ا٘خربة 0۴31)

ثب ضٚـ ضٌطؾیٖٛ تطویجی ثطضؾدی ٚ   0۴39تب  0۴19ٞب  ؾبذخبض ؾطٔبیٝ ضا زض ثبظٜ ظٔب٘ی  تٟطاٖ، ٘ٓطیٝ

ٝ  ٞب  ز اؾخسلاَ وطز٘س وٝ زض نٙٗ  زاضٚیی ٚ ثط اؾبؼ قبذم اٞطْ زفخط  زض قطو  ٖٙدٛاٖ   اضٚیدی ثد

خٛیی ٔبِیبتی ثط ایٗ قبذم ٔٙفدی ٚ   قبذم ؾطٔبیٝ، تإثیط ؾٛزآٚض ، ٘مسیٍٙی، ْطفی  ثسٞی ٚ نطفٝ

ٖٙٛاٖ  زاض  زاضز  ٘بْط ثط ٔٗیبض اٞطْ ثبظاض ثٝ زاض، أب ضقس قطو  ثط اٞطْ زفخط  تإثیط ٔثج  ٚ ٔٗٙی ٔٗٙی

ٞ  قبذم ؾطٔبیٝ قطو  ٝ ٞب  زاضٚیی، تإثیط ضقس قطو ، ْطفی  ثدس خدٛیی ٔبِیدبتی ثدسٞی،     ی ٚ ندطف

زٞٙسٜ اؾدخملاَ آٖ   ٖٙٛاٖ قبذم ؾطٔبیٝ ٘كبٖ زاض اؾ   ٕٞرٙیٗ ٔٗیبض اٞطْ ثّٙسٔست ثٝ ٔٙفی ٚ ٔٗٙی

اظ ٖٛأُ ٔٛضز ثطضؾی ثٛز  ثب تٛخٝ ثٝ ٘خبیح ٌفخٝ قسٜ زض ایٗ پػٚٞف، اؾخٙجبٌ پػٚٞكٍطاٖ ایٙؿ  ودٝ  

 اتجی اؾ   ٘ٓطیٝ غبِت زض نٙبیٕ ٔٛضز ثطضؾی، ٘ٓطیٝ ؾّؿّٝ ٔط

 پژيَص ضىاسی ريش

 ريش تحقیق

  ٓ ٝ  زض ایٗ پػٚٞف اظ آذطیٗ ٘ؿرٝ ضٚـ ٌكدخبٚض تٕٗدی ( ٔٗدطٚف ثدٝ ضٚـ ٌكدخبٚض    GMM) 1یبفخد

قٛز وٝ ٔجخٙی ثط ٔسَ ذٛزضٌطؾیٖٛ یب ٔسَ پٛیب اؾ   ٔسَ ٌكخبٚض  تٕٗیٓ یبفخٝ ؾیؿخٕی اؾخفبزٜ ٔی

تٛؾدٗٝ یبفد     ٚ ؾپؽ( 0312، 3ؿُٗٔطح قس )ٞب٘ 0312( ٘رؿخیٗ ثبض زض ؾبَ GMMتٕٗیٓ یبفخٝ )

  ٌطٞبٗیزؾ  آٚضزٖ ترٕ ثٝ  تٛاٖ ثطا یٔ(  ایٗ ٔسَ ضا 0319، 00؛ ٘یٛٚ  ٚ ٚؾ 031۳، 01)چٕجطِیٗ

ٔسَ ذٛزضٌطؾیٖٛ یب ٔسَ پٛیب،  ؾبظٌبض ٞؿخٙس  ، یيٗ ٕیتٛظ بتیاؾخفبزٜ وطز وٝ تح  فطي  پبضأخط

اظ ٔخغیط ٚاثؿخٝ ثبقس  زٞٙسٜ قبُٔ یه یب چٙس ٖٙهط ثب ٚلفٝ ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی اؾ  وٝ ٔخغیطٞب  تٛيیح

 قٛز: نٛضت وّی ظیط ثیبٖ ٔی ٖٙٛاٖ ٕ٘بیٙسٜ ظٔبٖ، ثٝ ثٝ  ٖٙٛاٖ ٕ٘بیٙسٜ ٔمبَٕ ٚ  ثٝ  ٚ ثب فطو 
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(0)               ́           

ٝ       ٚ     زض ایٗ قىُ وّی، خٕلات اذلاَ  ندٛضت ٔؿدخمُ اظ    زاضا  تٛظیٕ ٘طٔدبَ ٞؿدخٙس ودٝ ثد

| |ٞب  ایٗ ضاثُٝ وّی ایٙؿ  وٝ  ٜ ٚ فبلس ٕٞجؿخٍی ؾطیبِی ٞؿخٙس  اظ زیٍط ٚیػٌییىسیٍط ثٛز    

ٚ ٕٞرٙیٗ یه ٚلفٝ ثطا  ٔٗبزِٝ اندّی ضٌطؾدیٖٛ، ٔخغیدط               ثبقس  ثب زض ٘ٓط ٌطفخٗ  ٔی

    ودٝ   خٝ ٚ حخی زض نٛضتیٕٞجؿخٍی یبف    ثب        زاض  ٚ ثٝ تجٕ آٖ، ٔخغیط ٚاثؿخٝ ٚلفٝ   ٚ        

ٕٞجؿخٍی ؾطیبِی ٘ساقخٝ ثبقس، ثطآٚضزٌط حسالُ ٔطثٗبت ِٕٔٗٛی ٘بؾبظٌبض ٚ ثب تٛضـ ٕٞطاٜ ذٛاٞس ثٛز  

ٌیط  ُٔطح قس )ا٘سضؾٖٛ  ٌیط  زضٖٚ ٌطٚٞی ٚ تفبيُ ٞبیی ٔثُ ٔیبٍ٘یٗ حُ ثطا  حُ ایٗ ٔكىُ، ضاٜ

(  زض 0331، 09؛ ثّٛ٘ددسَ ٚ ثب٘ددس0339، 0۳ثددبٚض ؛ آضلا٘ددٛ 0330ٚ، 0۴؛ آضلا٘ددٛ ٚ ثب٘ددس0312، 02ٚ ٞكددیبئٛ

ثؿدیبض وٛچده  ثبقدس        ( زض ٔمبیؿٝ ثب  ̅ ثبیؿ  ٔیبٍ٘یٗ خعء ذُب ) ٌیط  زضٖٚ ٌطٚٞی، ٔی ٔیبٍ٘یٗ

ٌیدط  ؾدجت    حُ زْٚ، تفبيُ ٟ٘بی  یب پبُ٘ َٛلا٘ی اؾ   زض ضاٜ ( ثٝ ؾٕ  ثی وٝ لاظٔٝ آٖ ٘یُ ظٔبٖ )

ب ٕٞرٙبٖ ٘بؾبظٌبض  ضٚـ حسالُ ٔطثٗبت ِٕٔٗٛی ثطلطاض اؾ   ثدطا   ایدبز خّٕٝ ذُب  خسیس قسٜ، أ

 2SLSتٛاٖ اظ ٔخغیطٞب  اثعاض  اؾخفبزٜ وطز وٝ ٔٙدط ثٝ اضائٝ ٔسَ   نٛضت اؾبؾی ٔی ضفٕ ایٗ ٔكىُ ثٝ

( 0331؛ ثّٛ٘دسَ ٚ ثب٘دس،   0330یبفخٝ )آضلا٘ٛ ٚ ثب٘دس،   ٚ ٔسَ ٌكخبٚض تٕٗیٓ (،0312)ا٘سضؾٖٛ ٚ ٞكیبئٛ، 

ٞدب  ثدعضي    زِیُ ٔكىُ زض ا٘خربة اثعاض، احخٕبَ ثطٚظ ٚاضیب٘ؽ ثٝ 2SLSٌطزیس  ثب تٛخٝ ثٝ يٗ  ٔسَ 

ٓ     ثطا  يطائت ٚ ٖسْ ٔٗٙبزاض  ثطآٚضزٞب ٚ ٕٞرٙدیٗ ثطذدی يدٗ     یبفخدٝ زض   ٞدب  ٔدسَ ٌكدخبٚض تٕٗدی

ٝ  ٘بوبضآٔس  ٔخغیطٞب  اثعاض  ثٝ ُ تفبيدّی، زض ایدٗ پدػٚٞف اظ ٘ؿدرٝ     قدى  زِیُ اؾخفبزٜ اظ اَلاٖبت ثد

یبفخٝ ؾیؿخٕی اؾخفبزٜ قس وٝ زض  یبفخٝ ٔٗطٚف ثٝ ثٝ ٌكخبٚض تٕٗیٓ ثّٛ٘سَ ٚ ثب٘س زض ٔسَ ٌكخبٚض تٕٗیٓ

یبفخٝ، اَلاٖبت ايبفی زیٍط  ٔطتجٍ ثب ؾدُح   آٖ ثبیس زض وٙبض ٔخغیطٞب  تفبيّی زض ٔسَ ٌكخبٚض تٕٗیٓ

ٞدب    (؛ ثسیٗ تطتیت ثدب تطویدت ٔحدسٚی    0331)ثّٛ٘سَ ٚ ثب٘س،  ثطزاض  لطاض ٌیطز ٔخغیطٞب ٘یع ٔٛضز ثٟطٜ

ٔحدسٚزی  تٗبٔدس  زض ؾدُح ٚخدٛز ذٛاٞدس          ٌكخبٚض  ثطا  ٔخغیطٞب  تفبيُ ٚ ؾُح، تٗساز 

 قٛز: قىُ ظیط ٔی زاق  ٚ زض ٘خیدٝ ثطآٚضزٌط ؾیؿخٕی ثٝ

(2)  ̂              ̂   ́       ̂   ́  

 متغیزَای تحقیق

 ٚ ثدسٞی  اظ ؾطٔبیٝ اؾ  وٝ ٖجبضت اظ تطویجدی  زض ٔسَ ٔفٟٛٔی ایٗ پػٚٞف، ٔخغیط ٚاثؿخٝ، ؾبذخبض

وٙدس )پدب٘یٍطاٞی ٚ خٛقدی،     ٔی ٔبِی تبٔیٗ ضا ؾبظٔبٖ اؾخطاتػیه ثط٘بٔٝ وٝ اؾ  ؾٟبْ نبحجبٖ حمٛق

ْ  ٚ ٕٔخبظ ؾٟبْ ثّٙسٔست، ثسٞی ٔست، وٛتبٜ ثسٞی زائٕی ضا تٗبزَ ؾطٔبیٝ   ؾبذخبض(2103  ٖدبز   ؾدٟب

 نبحجبٖ حمٛق ٚ ثسٞی ٘ؿج  ثٝ ؾطٔبیٝ   ؾبذخبض(2122ٚ ٕٞىبضاٖ،  09قٕبض آٚضز )ٚٚلاٖ تٛاٖ ثٝ ٘یع ٔی
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ٗ   ٔی اؾخفبزٜ ذٛز ٔبِی تإٔیٗ ثطا  قطو  وٝ زاضز ٘یع اقبضٜ ؾٟبْ (  زض 2121، 09وٙس )خدبوٛة ٚ آخدی

( ٖجددبضت اظ تطویددت ٔٙددبثٕ ٔددبِی اؾدد  وددٝ زض تددإٔیٗ ٔددبِی ٚ   FSایددٗ ُٔبِٗددٝ ؾددبذخبض ؾددطٔبیٝ ) 

قدٛز    ٞی ثٝ وُ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ ٔحبؾجٝ ٔدی ٞب  قطو  اؾخفبزٜ ٚ اظ ٘ؿج  وُ ثس ٌصاض  ؾطٔبیٝ

      ٗ وٙٙدسٜ ؾدبذخبض ؾدطٔبیٝ زض ؾدُح قدطو        ثب تٛخٝ ثٝ غبِت ُٔبِٗدبتی ودٝ ثدٝ ثطضؾدی ٖٛأدُ تٗیدی

ٞدب، ٘مدسیٍٙی ٚ ؾدپطٞب  ٔبِیدبتی غیطثدسٞی       ا٘س، ٖٛأُ ؾٛزآٚض ، ا٘ساظٜ، ّٕٔٛؼ ثٛزٖ زاضایی پطزاذخٝ

ٝ  2121ىدبضاٖ،  ؛ ٘ٛؼ ٚ 2103ٕٞ، 01ثؿیبض پطتىطاض ٞؿخٙس )ثٛویط ٖٙدٛاٖ ٔخغیطٞدب  ٔؿدخمُ     ( ٚ ِدصا ثد

وٙٙسٜ ؾبذخبض ؾطٔبیٝ( زض ٔسَ ٔفٟٛٔی ایٗ پدعٚٞف زض ٘ٓدط ٌطفخدٝ قدس٘س  ؾدٛزآٚض        )ٖٛأُ تٗییٗ

(Pro   ٕٞىدبضاٖ،   03اِیٛؾدفی  ( زض ثطٌیط٘سٜ ؾٛز لجُ اظ ثٟطٜ ٚ ٔبِیبت زض ٘ٓط ٌطفخٝ قسٜ اؾد  )ؾدی ٚ

؛ 0339ؾٛزآٚض  ثب ؾدبذخبض ؾدطٔبیٝ ٞدٓ ٔثجد  )ٔدبیطظ،       (؛ ثط اؾبؼ ُٔبِٗبت ا٘دبْ قسٜ، ضاث2121ُٝ

( ٔٗطفی قدسٜ اؾد     2121، 20؛ ؾٟطاثی ٚ ٔٛلط 2121ٚ ٕٞىبضاٖ،  21( ٚ ٞٓ ٔٙفی )ضقیس0399ٔیّط، 

ٕٞرٙیٗ ثط اؾبؼ ٘ٓطیٝ تٛاظٖ، ؾٛزآٚض  زاضا  ضاثُٝ ٔثج  ٚ ثط اؾبؼ ٘ٓطیٝ ؾّؿدّٝ ٔطاتجدی، زاضا    

ٝ   ٖٙٛاٖ ٍِدبضیخٓ َجیٗدی ودُ زاضایدی     ( ثSizeٝساظٜ )ضاثُٝ ٔٙفی ثب ؾبذخبض ؾطٔبیٝ اؾ   ا٘ ٖٙدٛاٖ   ٞدب ثد

    ٚ (؛ 2103، 2۴؛ ثیّددیٗ ٚ زیٙده  2109، 22قبذم ا٘ساظٜ زض ایٗ پػٚٞف زض ٘ٓدط ٌطفخدٝ قدسٜ اؾد  )ٚ

( ٚ ثطذدی  2121ٌطاٖ ضاثُٝ ٔثج  ا٘ساظٜ ثب ؾبذخبض ؾطٔبیٝ ضا اؾخٙبج )ؾٟطاثی ٚ ٔدٛلط ،   ثطذی پػٚٞف

٘دػاز ٚ   ، لدبئٕی 2109، 29؛ ٔدٛض  ٚ پدط   2121ٚ ٕٞىدبضاٖ،   2۳ا٘دس )ضا٘دی   ثیٙی وطزٜ ضاثُٝ ٔٙفی ضا پیف

(  ثط اؾبؼ ٘ٓطیٝ تٛاظٖ، ا٘ساظٜ قطو  ثب ؾبذخبض ؾطٔبیٝ ضاثُٝ ٔثجد  ٚ ثدط اؾدبؼ    2103اِسیٙی،  قٕؽ

ٞدب  ثبثد  ثدٝ     ( ثب ٘ؿج  زاضاییTangٞب ) ٘ٓطیٝ ؾّؿّٝ ٔطاتجی، ضاثُٝ ٔٙفی زاضز  ّٕٔٛؼ ثٛزٖ زاضایی

؛ 2103قدٛز )ثیّددیٗ ٚ زیٙده،     ٌیدط  ٔدی   ٖٙٛاٖ قبذم ّٕٔٛؼ ثٛزٖ زاضایی ا٘دساظٜ  ثٝٞب  وُ زاضایی

(؛ ثطذی ضاثُٝ ٔثج  ایٗ ٔخغیط ضا ثب ؾبذخبض ؾطٔبیٝ ٔٗطفی وطز٘دس )ٔدٛض  ٚ   2121، 29ؾیىِٛٙس ٚ غاً٘

ٝ  2109پط ،  ً   ا  ٔٙفدی ضا اؾدخسلاَ ودطزٜ     ( ٚ ثطذدی ضاثُد ؛ ٔدطاز  ٚ  2103ٚ ٕٞىدبضاٖ،   29ا٘دس )ٞٙد

ٞدب ثدب ؾدبذخبض     ثط اؾبؼ ٞط زٚ ٘ٓطیٝ تٛاظٖ ٚ ؾّؿّٝ ٔطاتجی، ّٕٔدٛؼ ثدٛزٖ زاضایدی   (  2103، 21پبئِٛ 

( ثب تغییط زاضایی ٔكٟٛز ؾبَ خبض  ٘ؿج  ثدٝ ؾدبَ   Growٞب  ضقس ) ؾطٔبیٝ ضاثُٝ ٔثج  زاضز  فطن 

ٌطاٖ ضاثُٝ ٔٙفی ایٗ ٔخغیدط   وٝ ثطذی پػٚٞفلجُ تمؿیٓ ثط زاضایی ٔكٟٛز ؾبَ لجُ ٔحبؾجٝ ٔی قٛز 

( ٚ ثطذددی ضاثُددٝ ٔثجدد  ضا پددیف ثیٙددی 0399ِیٙددً،  ٚ ؾددبذخبض ؾددطٔبیٝ ضا ٔٗطفددی )خٙؿددٗ ٚ ٔدده

(  ثدط اؾدبؼ ٞدط زٚ ٘ٓطیدٝ تدٛاظٖ ٚ ؾّؿدّٝ       211؛ ؾیىِٛٙس ٚ غا٘دً،  2121ا٘س)٘ٛؼ ٚ ٕٞىبضاٖ،  وطزٜ

( ثب ٘ؿج  زاضایدی  Liqیٝ ٞؿخٙس  ٘مسیٍٙی )ٞب  ضقس زاضا  ضاثُٝ ٔثج  ثب ؾبذخبض ؾطٔب ٔطاتجی، فطن 

( وٝ ثطذی ضاثُٝ 2121؛ ثیّدیٗ ٚ زیٙه، 2109قٛز )ٚٚ،  ٞب  خبض  ثٝ ثسٞی ٞب  خبض  ٔحبؾجٝ ٔی
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( ٚ ثطذی ضاثُٝ ٔٗىٛؼ آٖ ضا ثدب ؾدبذخبض   2121ٚ ٕٞىبضاٖ،  23؛ وبئٛض2121ٔؿخمیٓ )ضا٘ی ٚ ٕٞىبضاٖ، 

ثط اؾبؼ ٘ٓطیدٝ تدٛاظٖ، ٘مدسیٍٙی زاضا  ضاثُدٝ     (  2121 ٚ ٕٞىبضاٖ، ۴1ثیٙی وطز٘س )وبیب ؾطٔبیٝ ضا پیف

ٔثج  ٚ ٔؿخمیٓ ٚ ثط اؾبؼ ٘ٓطیٝ ؾّؿّٝ ٔطاتجی، زاضا  ضاثُٝ ٔٙفی ٚ ٔٗىٛؼ ثب ؾبذخبض ؾطٔبیٝ اؾ   

( زضثطٌیط٘سٜ ٔٙبفٗی اؾ  وٝ اظ شذیطٜ ٔٙبثٕ ٚ تإٔیٗ ٔبِی اظ َطلدی  NDTS) ۴0ؾپطٔبِیبتی غیط ثسٞی

قدٛز   ب  ازاض  ٚ فطٚـ ثٝ فطٚـ ؾبِیب٘ٝ قدطو  ٔحبؾدجٝ ٔدی   ٞ غیط اظ ثسٞی حبنُ  ٚ ثب ٘ؿج  ٞعیٙٝ

َ        2119، ۴2)ًٞٛ٘ ٚ خیؿٖٛ ، ۴۴(؛ ضاثُٝ ایٗ ٔخغیط ٘یدع ثدب ؾدبذخبض ؾدطٔبیٝ، ٞدٓ ٔثجد  )ؾدب٘رع ٚیدسا

زٚ  ثدط اؾدبؼ ٞدط    ( اؾخٙخبج قسٜ اؾد   2109، ۴9؛ زاوبلاویؽ2109، ۴۳( ٚ ٞٓ ٔٙفی )ٔبتٕیّٛلا210۳

٘ٓطیٝ تٛاظٖ ٚ ؾّؿّٝ ٔطاتجی، ثیٗ ؾپط ٔبِیبتی غیطثسٞی ٚ ؾبذخبض ؾطٔبیٝ ضاثُدٝ ٔٙفدی ثطلدطاض اؾد       

ٞدب  ٔطثَٛدٝ زض    ( ثب تغییطات زضآٔس ٘بذبِم زاذّدی ؾدٙدیسٜ ٚ اظ زازٜ  GrowCالخهبز  وكٛض ) ضقس

 قدطو   ثبقدس،  ٝزاقخ ثبلاتط  الخهبز  ضقس وكٛض وٝ قٛز  ظٔب٘ی ؾط  ظٔب٘ی ثب٘ه ٔطوع  اؾخفبزٜ ٔی

ؾّؿدّٝ   تئدٛض   وٙٙس  ٕٞرٙدیٗ ثدط اؾدبؼ    ٔی اؾخفبزٜ ذٛز ٔبِی تبٔیٗ زض ثبلاتط  ثسٞی ؾُٛح اظ ٞب

 (  ٘دطخ 2109، ۴9؛ ضأّی ٚ ٘بضتیدب 2109، ۴9یبثس )وّٛز وبٞف ثبیس اٞطْ الخهبز ، تٛؾٗٝ ََٛ ٔطاتجی زض

ٞدب  ؾدط     ٚ زازٜ ٌیدط   ا٘دساظٜ  ؾبلا٘ٝ وٙٙسٜ ٔهطف لیٕ  قبذم تغییطات زضنس ثب (Infrateتٛضْ )

ْ قدٛز    ظٔب٘ی ثب٘ه ٔطوع  ثطا  ایٗ ٔخغیط زض ٔحبؾجبت پدػٚٞف اؾدخفبزٜ ٔدی    ٝ  تدٛض ٝ  ثؿدخ ٍ  ثد  قدطای

ٗ ٌدصاضز )فّس  ٔدی  تدإثیط  ٔٙفدی  یدب  ٔثج  نٛضت ثٝ ثسٞی قطو  ؾُح ثط الخهبز  ٚ ٕٞىدبضاٖ،   ۴1اؾدخی

( ثب ِحبِ ؾط  ظٔب٘ی ٘طخ غیطضؾٕی اضظ ثب٘ه ٔطوع  زض ٔحبؾجبت ٚاضز Exchanrate٘طخ اضظ )  (0391

ثبقدس ودٝ ثدب اثطٌدصاض  ثدط اٖخجدبضات اضظ  ٚ        ٞب  ٔبِی ٔدی قس  ٘ٛؾبٖ ٘طخ اضظ اظ اؾجبة ٘ٛؾبٖ زض ثبظاض

 ٜ ٞدب   پطٞعیٙٝ وطزٖ آٟ٘ب ٚ ٕٞرٙیٗ اثطٌصاض  ثط اضظـ پَٛ ّٔی ٚ لسضت ذطیس ثٍٙبٜ ثط تإٔیٗ ٔبِی ثٍٙدب

؛ 0۴3۳فدط ،   فدط ٚ ّٖدی   ؛ ٚویّدی 0۴33؛ ٘بْٕی ٚ ٕٞىدبضاٖ،  0۳10٘یب ٚ ٕٞىبضاٖ،  ٌصاضز )ٔحمك اثط ٔی

قٙبؾی ٔسَ ٔفٟدٛٔی   ب تٗطی  ٔخغیطٞب  ٔؿخمُ ٚ ٚاثؿخٝ ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ضٚـ(  ث0۴30یعزا٘ی ٚ َجیی، 

 ٌطزز: قطح ظیط تٗطی  ٚ اضظیبثی ٔی پػٚٞف ثٝ

(۴)                                                       
                                                                                           

 َای پژيَص یافتٍ

 چٛ ٔخغیطٞب ٔٛضز ثطضؾی لطاض ٌطف :-ِٛ-اثخسا ٔب٘بیی ٔخغیطٞب ثب اؾخفبزٜ اظ آظٖٔٛ ِٛیٗ
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 : وتایج تزرسی ماوایی متغیزَا1ل يجذ

 ٘خیدٝ آظٖٔٛ ٔب٘بیی ٘بْ ٔخغیط ٘خیدٝ آظٖٔٛ ٔب٘بیی ٔخغیط٘بْ 

 ٔب٘ب )ٕٞطاٜ ثب ضٚ٘س( ٘مسیٍٙی قطو  ٔب٘ب )ٕٞطاٜ ثب ضٚ٘س( ؾبذخبض ؾطٔبیٝ

 ٔب٘ب )ٕٞطاٜ ثب ضٚ٘س( ا٘ساظٜ قطو  ٔب٘ب )ٕٞطاٜ ثب ضٚ٘س( ٞب  قطو  ّٕٔٛؼ ثٛزٖ زاضایی

 ٔب٘ب )ٕٞطاٜ ثب ضٚ٘س( الخهبز  وكٛض ضقس ٔب٘ب )ٕٞطاٜ ثب ضٚ٘س( ؾپطٔبِیبتی غیط ثسٞی قطو 

 ٔب٘ب )ٕٞطاٜ ثب ضٚ٘س( ٘طخ تٛضْ ٔب٘ب )ٕٞطاٜ ثب ضٚ٘س( ٞب  ضقس قطو  فطن 

 ٔب٘ب )زض ؾُح( ٘طخ اضظ ٔب٘ب زض تفبيُ زْٚ ؾٛزآٚض  قطو 

 ٞب  ٔحمك *ٔإذص: یبفخٝ

ٝ  ثب تٛخٝ ثٝ ٖسْ ٍٕٞٙی ٘بٔب٘بیی ٔخغیطٞب، ٞٓ ثّٙسٔدست تٗدبزِی    ا٘جبقخٍی ٔخغیطٞب ثطا  زضن ضاثُد

 خٕٗی اؾ : ٔخغیطٞب  ثب اؾخفبزٜ اظ آظٖٔٛ وبئٛ ثطضؾی قس وٝ ٘خبیح حبوی اظ ٚخٛز ٞٓ

 متغیزَا اوثاضتگی َم: وتایج تزرسی 2جذيل 

 ٘خیدٝ tٔمساض آٔبضٜ  احخٕبَ آظٖٔٛ

 ا٘جبقخٍی ٖسْ ٚخٛز ٞٓ -9391/۳ 1/1 فِٛط-یىیز

 ا٘جبقخٍی ٚخٛز ٞٓ -0003/0 0۴۴0/1 ۴3فِٛط انلاح قسٜ-یىیز

 ا٘جبقخٍی ٖسْ ٚخٛز ٞٓ -9۳19/2 11۴1/1 فِٛط افعٚزٜ قسٜ-یىیز

 ا٘جبقخٍی ٖسْ ٚخٛز ٞٓ -99۴9/9 1111 1 قسٜ ُیفِٛط انلاح ٘كسٜ تٗس-یىیز

 ا٘جبقخٍی ٖسْ ٚخٛز ٞٓ -9۳93/9 1/1 ۳1٘كسٜ انلاحفِٛط -یىیز

 ٞب  تحمیك *ٔإذص: یبفخٝ

اضتجدبٌ غیطٚالٗدی زض ثدیٗ ٔخغیطٞدب، خٟد  ثطضؾدی       پؽ اظ إَیٙبٖ ذبَط اظ ٖسْ ٚخٛز ٞط ٌٛ٘دٝ  

ٞب اظ َطیك آظٖٔٛ اف ِیٕط ثطضؾی قس٘س وٝ  ا٘خربة زضؾ  ٔخغیطٞب ثطا  ثطآٚضز ٔسَ زازٜ تبثّٛیی، زازٜ

 ثبقٙس: ٘خبیح حبوی اظ ا٘خربة زضؾ  ٔخغیطٞب ٔی

 اوتخاب تیه مذل تلفیقی یا دادٌ تاتلًیی: وتایج تزرسی 3جذيل 

 ٘خیدٝ F ٔمساض آٔبضٜ  َاضظـ احخٕب آظٖٔٛ

 ٞب  تبثّٛیی اؾ   ٘یؿ  ٚ زازٜ ۳0ٔسَ تدٕیٗی 99/3 1/1 اف ِیٕط

 ٞب  تحمیك *ٔإذص: یبفخٝ

ٕ  پؽ اظ تكطیح ٔسَ ٚ تٗطی  ٔخغیطٞب، زض ایٗ لؿٕ  ٔسَ ضا ٔجخٙی ثط زازٜ آٚض  قدسٜ اظ   ٞب  خٕد

زاض تٟدطاٖ زض ثدبظٜ ظٔدب٘ی    ٞب  زاضٚیی پصیطفخٝ قدسٜ زض ثدٛضؼ اٚضاق ثٟدب    ٞب  ٔبِی قطو  نٛضتحؿبة

ٕ٘بییٓ  ثب تٛخٝ ثٝ حًٛض ٚلفدٝ ٔخغیدط ٚاثؿدخٝ زض ؾدٕ  ضاؾد  ٔٗبزِدٝ،        ضا ثطآٚضز ٔی 0۳10تب  0۴31
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ٌطزز، ِصا ثب اؾخفبزٜ اظ ضٚـ ٌكخبٚض  ثطآٚضز اظ َطیك حسالُ ٔطثٗبت ِٕٔٗٛی ثٝ ٘باضیجی ترٕیٗ ٔٙدط ٔی

 اضائٝ قسٜ اؾ : 0خسَٚ یبفخٝ ؾیؿخٕی، ٔسَ ثطآٚضز قس وٝ ٘خبیح آٖ زض  تٕٗیٓ

 یافتٍ سیستمی : وتایج تزآيرد مذل تا استفادٌ اس ريش گطتاير تؼمیم4جذيل 

 ٘خیدٝ ثطآٚضز احخٕبَ آٔبضٜ zآٔبضٜ  يطیت ٔخغیط

 تإییس 1/1 19/9 ۴۳20309/1 ٚلفٝ ؾبذخبض ؾطٔبیٝ

 ضز 939/1 23/1 93/9 ؾٛزآٚض 

 تإییس 1/1 09/9 9۳99۳13/1 ا٘ساظٜ قطو 

 تإییس 1/1 93/۳ 239112/1 ٛزٖ زاضایی قطو ّٕٔٛؼ ث

 ضز 9۳9/1 ۳9/1 0939۴0/1 ٞب  ضقس قطو  فطن 

 تإییس 1/1 -91/۳ -10939۴0/1 ٘مسیٍٙی

 ضز 010/1 9۳/0 -2۳2130/1 ؾپط ٔبِیبتی غیطثسٞی

 ضز -399/1 -19/1 11۳۳0۳9/1 تٛضْ

 تإییس 1/1 -90/۳ -1992931/1 ٘طخ اضظ

 ضز 221/1 -20/0 -1992931/09 ضقس الخهبز  وكٛض

 تإییس 1/1 1۴/۳ 13۳9/011 ٖسز ثبث 

 ۴9/09۴ آٔبضٜ وب  زٚ ٚاِس 1/1 احخٕبَ آٔبضٜ

 ٞب  تحمیك *ٔإذص: یبفخٝ

، ّٕٔدٛؼ ثدٛزٖ   9۳9/1ٞب  ثطآٚضز ٚ احخٕبَ آٔبضٜ، ا٘ساظٜ قدطو  ثدب ٔمدساض ُّٔدك      ثط اؾبؼ یبفخٝ

اظ  1992/1ٚ ٘طخ اضظ ثب ٔمساض ُّٔك  1093/1ُّٔك ، ٘مسیٍٙی ثب ٔمساض 2391/1ٞب ثب ٔمساض ُّٔك  زاضایی

ٞب  زاضٚیی پصیطفخٝ قدسٜ زض ثدٛضؼ اٚضاق ثٟدبزاض     ٖٛأُ ٔٛضز پصیطـ زض تٗییٗ ؾبذخبض ؾطٔبیٝ قطو 

ٞدب ٕٞؿدٛ ثدب     تٟطاٖ ٞؿخٙس  ثب تٛخٝ ثٝ ٖلأ  يطائت، تغییطات ا٘ساظٜ قطو  ٚ ّٕٔدٛؼ ثدٛزٖ زاضایدی   

مسیٍٙی ٚ ٘طخ اضظ زض ذلاف خٟ  تغییطات ؾبذخبض ؾطٔبیٝ حطود   تغییطات ؾبذخبض ؾطٔبیٝ ٚ تغییطات ٘

ْ  ٚ پبیساض  زٞٙسٜ ٘كبٖ وٙٙس  زض ثیٗ ٔخغیطٞب  تإییس قسٜ ٔسَ ٔفٟٛٔی، ٚلفٝ ؾبذخبض ؾطٔبیٝ ٔی  تدساٚ

 اٌدط ٔخغیدط ؾدبذخبض ؾدطٔبیٝ زض     وٝ ٔٗٙبؾ  ثسیٗ ۴۳2/1اؾ  ٚ يطیت  ظٔبٖ ََٛ زض ؾطٔبیٝ ؾبذخبض

ٍ  َدٛض  فّٗی ثٝ زٚضٜ ؾبذخبض ؾطٔبیٝ زض یبثس، فافعای ٚاحس یه لجُ زٚضٜ  افدعایف  ٚاحدس  ۴۳2/1 ٔخٛؾد

 .اؾد   فّٗدی  ٚيٗی  ثط ٌصقخٝ اثطات ٔخٛؾٍ ٘ؿجخبً أب ٔثج  تإثیط زٞٙسٜ ٔٛيٛٔ ٘كبٖ یبثس وٝ ایٗ ٔی

 ؾبذخبض قسیس ٚاثؿخٍی زٞٙسٜ ثٛز، ٘كبٖ ثعضي ثطا  ٕ٘ٛ٘ٝ ٘عزیه ثٝ یه ٔی ذیّی يطیت ایٗ ٔمساض اٌط

 ٚ ٔثجد   يطیت .اؾ  ٔٗمَٛ تبضیری تإثیط زٞٙسٜ ٘كبٖ فّٗی ٔمساض أب اؾ ، ٌصقخٝ ٚيٗی  ٝث ؾطٔبیٝ

ُ  تدط  ثعضي ٞب  قطو  وٝ زٞس ٔی ٔخغیط ا٘ساظٜ ٘كبٖ 9۳9/1ثعضي  ٘ؿجخبً ٝ  ؾدبذخبض  زاض٘دس  تٕبید  ؾدطٔبی
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ٝ  زٞس ٔی ٞب ٘كبٖ ّٕٔٛؼ ثٛزٖ زاضایی 2391/1يطیت ٔثج   .ثبقٙس زاقخٝ تط  لٛ  ٝ  ٞدط  ود ٓ  چد  ؾدٟ

 1093/1يدطیت   .یبثس ٔی افعایف FSؾبذخبض ؾطٔبیٝ یب  ثبقس، ثیكخط ٞب زاضایی وُ زض ٔكٟٛز ٞب  ضاییزا

تإثیط ایٗ ٔخغیط ثط ؾبذخبض ؾطٔبیٝ أب زض ذلاف خٟ  تغییطات ؾدبذخبض ؾدطٔبیٝ اؾد ،     ثیبٍ٘ط ٘مسیٍٙی

ٚاحدس ٚ زض   109/1 ا  زض حدسٚز  ٔٗٙبیی زیٍط ٞط یه ٚاحس تغییط زض ٘مسیٍٙی، ثدب تغییدط  ثدٝ ا٘دساظٜ     ثٝ

قٛز  زض ثیٗ ٔخغیطٞب  ولاٖ ٚ ٔحیُی ٔدٛضز ثطضؾدی،    ذلاف خٟ  تغییطات ؾبذخبض ؾطٔبیٝ ٕٞطاٜ ٔی

ٚ زض خٟد    199/1٘خبیح اظ اثط ٔٙفی ٘طخ اضظ ثط تغییطات ؾبذخبض ؾدطٔبیٝ حىبید  زاضز ودٝ ثدٝ ٔیدعاٖ      

ٞب  ضقدس قدطو ،    ؾٛزآٚض ، فطن وٙس    ٔربِ  ثب تغییطات ا٘ساظٜ ؾبذخبض ؾطٔبیٝ، اثط ذٛز ضا ٚاضز ٔی

نٛضت ٕٞعٔبٖ تإثیط   ؾپطٞب  ٔبِیبتی، تٛضْ ٚ ضقس تِٛیس ٘بذبِم ّٔی زض ایٗ ٔسَ فبلس ٔٗٙب ثٛزٜ ٚ ثٝ

ثبقدس    ثط تٗییٗ ؾبذخبض ؾطٔبیٝ ٘ساض٘س  احخٕبَ آظٖٔٛ آٔبضٜ ٚاِس ٘یع زاَ ثط ٚخٛز ٚاضیب٘ؽ ٕٞؿب٘ی ٔدی 

بضٌبٖ ثطا  ثطضؾی اٖخجبض اثعاضٞب  اؾخفبزٜ قدسٜ زض ٔدسَ   پؽ اظ ثطآٚضز يطائت، ٔی ثبیؿ  ثٝ آظٖٔٛ ؾ

زلاِ  زاضز وٝ زض نٛضت ضز فطيیٝ ندفط،  اظ حس  فیث ییقٙبؾبپطزاذ   فطيیٝ نفط آظٖٔٛ ؾبضٌبٖ ثط 

ٚ وٕی  آٔدبضٜ ودب  زٚ ٚ    9ٌطزز  ثب تٛخٝ ثٝ خسَٚ  وبض ثطزٜ قسٜ اثجبت ٔی اٖخجبض اثعاضٞب  ا٘خربة ٚ ثٝ

 ؾبضٌبٖ ثط اٖخجبض اثعاضٞب  اؾخفبزٜ قسٜ زلاِ  زاضز: احخٕبَ آٔبضٜ، آظٖٔٛ 

 ضىاسایی حذ اس تیص َای محذيدیت آسمًن :5جذيل 

 ٘خیدٝ احخٕبَ آٔبضٜ  آٔبضٜ وب  زٚ آظٖٔٛ

 اٖخجبض اثعاضٞب  اؾخفبزٜ قسٜ 191/1 39۴9۳/12 آظٖٔٛ ؾبضٌبٖ

 ٞب  تحمیك *ٔإذص: یبفخٝ

ٛٔی، يطائت تإییس قسٜ، ٔدسَ ثدطآٚضز  ثدطا  ؾدبذخبض     زض ٟ٘بی  ثب زض ٘ٓط ٌطفخٗ ثطآٚضز ٔسَ ٔفٟ

 قطح ظیط ثطآٚضز ٌطزیس: ٞب  زاضٚیی پصیطفخٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزض تٟطاٖ ثٝ تإٔیٗ ٔبِی قطو 

(9)                                                  

                                   

 گیزی ي تحث وتیجٍ

ٝ  ٞب  تحمیك ،ٔٗٙبزاض  يطیت ا٘ساظٜ قطو  ثط ؾبذخبض ؾطٔبیٝ ضا ٔی ثب تٛخٝ ثٝ یبفخٝ ٖٙدٛاٖ   تٛاٖ ثد

اظٜ زاضاٖ تّمی ٕ٘ٛز وٝ ثب افعایف ا٘دس  ٞب زض تِٛیس ٚ افعایف ثطٚت ؾٟبْ ا  زاَ ثط تٛإ٘ٙس  قطو  لطیٙٝ

ٞب یب اٖخٕبزؾبظ  آٟ٘ب ثطا  خصة ؾدطٔبیٝ زض   ٞب ثطا  اذص اٖخجبض اظ ثب٘ه قطو ، لسضت چب٘ٝ ظ٘ی قطو 

 .قدٛز  ٔٙددط  ثدبظاض  زض اٖخجبض افعایف ٚ ٔبِی ضیؿه وبٞف ثٝ تٛا٘س یبثس چطا وٝ ٔی ثبظاض اِٚیٝ افعایف ٔی

ُبثك ثب ٘ٓطیٝ تٛاظ  ایؿخب ٔدی  ٞب ٘یع ٔ ثطآٚضز ٔثج  يطیت ا٘ساظٜ قطو  زض تٗییٗ ؾبذخبض ٔبِی قطو 
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ٝ  زؾخطؾدی  ٚ قدٛ٘س  اؾدخفبزٜ  ٔبِی تإٔیٗ زض ٚثیمٝ ٖٙٛاٖ ثٝ تٛا٘ٙس ٔی ٔكٟٛز ٞب  ثبقس  زاضایی  ٚ ٚاْ ثد

ٞدب ثدٝ ٔیدعاٖ     ثٛزٖ زاضایدی  ّٕٔٛؼ .وٙس ٔی وٕه ؾطٔبیٝ ؾبذخبض ثٟجٛز وٙٙس وٝ ثٝ تؿٟیُ ضا ٞب ثسٞی

ٚاحدس ثدٝ ٘ؿدج  ؾدبذخبض      ۴/1یف یه ٚاحس زض حدسٚز  ثط ؾبذخبض ؾطٔبیٝ اثطٌصاض اؾ  ٚ ثب افعا 239/1

ٞب خٟ  اذص  ٌصاض  قطو  تٛاٖ زض اضتمب  لسضت ٚثیمٝ قٛز ٚ ٔٙكإ ایٗ افعایف ضا ٔی ؾطٔبیٝ افعٚزٜ ٔی

 ٝ ؾّؿدّٝ ٔطاتجدی ٚ تدٛاظ       اٖخجبض ٚ ثسٞی ٘ؿج  زاز  يطیت ٔثج  ّٕٔٛؼ ثٛزٖ زاضایی ثب ٞط زٚ ٘ٓطید

ٝ  پبؾدرٍٛیی  زض قطو  تٛا٘بیی زٞٙسٜ ٘كبٖ ثبلاتط ٘مسیٍٙی ایؿخب تُبثك زاضز  ثب ٚخٛز ایٙىٝ  تٟٗدسات  ثد

ٞب  زاضٚیی ثٛضؾی ایدطاٖ اثدط وٕخدط  ثدط ؾدبذخبض        اؾ ، أب ایٗ ٔخغیط زض ثیٗ قطو  ٔست وٛتبٜ ٔبِی

تٛاٖ ثٝ ضٚیىطز ٔدسیطاٖ زض تدإٔیٗ ٔٙدبثٕ     ؾطٔبیٝ ٚ اذص ثسٞی زاضز  اثط ٔٙفی ٘مسیٍٙی ثط ؾبذخبض ضا ٔی

تطیٗ ٔؿیط ثطا  پطزاذ  ٞط ٌٛ٘ٝ ثسٞی اظ ٔحُ ٔٙبثٕ ٘مس  حبنُ اظ فدطٚـ   زاز وٝ آؾبٖٔبِی ٘ؿج  

ا  ثٝ تإٔیٗ اٖخجبض اظ ٔحُ ثسٞی ٘ساض٘س؛ اظ ؾٛیی  ٞب  زاضٚیی ٖلالٝ قٛز چطا وٟٕسیطاٖ قطو  تّمی ٔی

، آٟ٘دب  ٞب  زاضٚیی ٚ تلاـ ٔسیطاٖ ثطا  خٌّٛیط  اظ ٘ك  اَلاٖبت زِیُ فًب  ضلبثخی زض ثیٗ قطو  ثٝ

٘ؿج  ثٝ نسٚض ؾٟبْ خسیس ٘یع تٕبیّی ٘ساض٘س  يطیت ٔٙفی ٘مسیٍٙی زض تٗییٗ ؾبذخبض ؾدطٔبیٝ ٘یدع ثدب    

٘ٓطیٝ ؾّؿّٝ ٔطاتجی تُبثك زاضز  ؾٛزآٚض  فبلس اثطٔٗٙبزاض ثدط ؾدبذخبض ؾدطٔبیٝ اؾد  ٚ ٘كدبٖ زٞٙدسٜ       

٘جبقد  ؾدٛز خٟد     ٞب  زاضٚیی پصیطفخٝ قسٜ زض ثٛضؼ تٟطاٖ، تٕدبیّی ثدٝ ا   ایٙؿ  وٝ ٔسیطاٖ قطو 

ٞدب  ذدٛز ضا زض ثدیٗ     ٌصاض  ٔدسز زض قطو  ٔخجدٛٔ ذدٛز ٘ساقدخٝ ٚ ؾدٛز حبندُ اظ فٗبِید        ؾطٔبیٝ

ٞب زلاِ  زاضز ثط ؾدبذخبض ؾدطٔبیٝ    ا٘ساظ قطو  ٞب  ضقس وٝ ثط چكٓ ٕ٘بیٙس  فطن  زاضاٖ تمؿیٓ ٔی ؾٟبْ

تٛاٖ ٘بقی اظ ٖدسْ ٚخدٛز ثط٘بٔدٝ     اثط ٘ساقخٝ ٚ زض ایٗ ٔسَ فبلس اٖخجبض اؾ ؛ زِیُ ایٗ ٖسْ اٖخجبض ضا ٔی

ٞب، ٘ٛؾب٘بت ٔحیُی الخهبز ٚ زض ٘خیدٝ ٖسْ اٖخٕبز نبحجبٖ ٔٙبثٕ ثطا  اُٖدب  اٖخجدبض    ثّٙسٔست قطو 

تدٛاٖ ثدٝ    ٞدب  ضقدس ضا ٔدی    ٞب  زاضٚیی ٔٛضز ثطضؾی زا٘ؿ   ثرف زیٍط ٖسْ اٖخجدبض فطند    ثٝ قطو 

ٓ    ٞب  زِٚخ ٞب ٘ؿج  زاز وٝ زض ذهٛل قطو  ٔبِىی  ایٗ قطو  ا٘دساظ   ی، زِٚ  ثدسٖٚ تٛخدٝ ثدٝ چكد

ٞدب  ٔبِیدبتی غیطثدسٞی     وٙس  ٖسْ پصیطـ ٔخغیط ؾپط ٞب  تح  پٛقف ذٛز، اظ آٟ٘ب حٕبی  ٔی قطو 

ٞدب  زاضٚیدی ثٛضؾدی     ٘بقی اظ ٘ٓبْ ٘بلم ٚ ٘بوبضآٔس ٔبِیبتی اؾ  وٝ أىبٖ یب خؿبضت اؾخفبزٜ قدطو  

یٗ ٔخغیطٞب  ولاٖ ٚ ٘بْط ثدط ٔحدیٍ الخهدبز ،    ؾبظز  زض ث ایطاٖ اظ ایٗ تؿٟیلات ضا ثب ذسقٝ ضٚثطٚ ٔی

ٔخغیطٞب  تٛضْ ٚ ضقس الخهبز  وكٛض ثط ؾبذخبض ؾطٔبیٝ ٔٗٙدبزاض ٘یؿد ؛ ّٖد  ضا ثبیدس زض اؾدخطاتػیه      

ٞدب  زاذّدی حؿدبؼ ٘یؿد  ٚ      ثٛزٖ نٙبیٕ زاضٚیی ز٘جبَ وطز؛ ِصا ٔحهٛلات زاضٚیی چٙساٖ ثٝ لیٕ 

تإٔیٗ زاضٚ زض وكٛض اقخغبَ زاقخٝ ثبقٙس  تٟٙب ٔخغیدط   ٞب  ٔصوٛض ثبیس زض ٞط ٔٛلٗیخی، ٘ؿج  ثٝ قطو 

ٞب  زاضٚیی ثٛضؾدی ایدطاٖ، ٘دطخ اضظ اؾد   تغییدطات       ولاٖ ٚ ٔحیُی اثطٌصاض ثط ؾبذخبض ؾطٔبیٝ قطو 
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   ٝ زِیدُ افدعایف    ذلاف خٟ  ٘طخ اضظ ٚ ؾبذخبض ؾطٔبیٝ، ٘بقی اظ ٘بپبیساض  لیٕ  اضظ زض وكدٛض اؾد   ثد

اظ ٔٙبثٕ ذبضخی ثطا  تإٔیٗ اضظ ٔٛضز ٘یبظ، احخٕبَ ثبظپطزاذد  آٖ ضا ثدب    ضیؿه اٖخجبض، ٞط ٌٛ٘ٝ اؾخفبزٜ

ؾبظز ٚ ِصا ٔسیطاٖ تٕبیّی ثٝ اؾخفبزٜ اظ ثسٞی ٚ ؾٟبْ ثطا  تإٔیٗ اضظ ٘ساض٘س  زض ٔدٕٛٔ  ذسقٝ ضٚثطٚ ٔی

تدٛاٖ   ٚ ثب تٛخٝ ثٝ اثطٌصاض  ثطذی ٔخغیطٞب  تإییس قسٜ ٔسَ ٔفٟٛٔی ثدب ٘ٓطیدٝ ؾّؿدّٝ ٔطاتجدی، ٔدی     

ٞب  تإٔیٗ ٔبِی اظ تٛخیدٝ ثیكدخط  ثدطا      ٙخبج ٕ٘ٛز وٝ ٘ٓطیٝ ؾّؿّٝ ٔطاتجی ٘ؿج  ثٝ ؾبیط ٘ٓطیٝاؾخ

ٞب  زاضٚیی پصیطفخٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ثطذٛضزاض اؾ   ثب تٛخٝ ثٝ  ؾبذخبض ؾطٔبیٝ قطو 

وطز  ثطا  ٕ٘ٛ٘ٝ، ٘ٓدط ثدٝ    تٛاٖ پیكٟٙبزاتی ضا ٘یع اضائٝ ٞب ٔی زؾ  آٔسٜ اظ تدعیٝ ٚ تحّیُ یبفخٝ ٘خبیح ثٝ

ٝ  وٕجدٛز  ٔب٘ٙس ٞبیی ایطاٖ، ٔحسٚزی  زض زاضٚیی ٞب  قطو  اظ ٔمیبؼ ٔخٛؾٍ ثؿیبض   ٚ ٌدصاض   ؾدطٔبی

ٌطیع٘بپصیط اؾ  ٚ ٔجخٙی ثط یبفخٝ پػٚٞف ٔجٙی ثط اثطٌصاض  ا٘ساظٜ قطو  ثط ؾبذخبض ؾدطٔبیٝ،   تدٟیعات

 ٞدب   قدطو   ثسیٗ ٔٙٓٛض،ایٗ نٙبیٕ لطاض ٌیطز  ٞب زض زؾخٛض وبض ٔسیطاٖ  ثبیؿ  ثٟجٛز ا٘ساظٜ قطو  ٔی

زٞٙس ودٝ   افعایف ضا ذٛز ّٖٕیبت ٔمیبؼ ازغبْ، یب ائخلاف تكىیُ ثب تٛا٘ٙس ٔی ٔخٛؾٍ ٚ وٛچه زاضٚیی

ٝ  ضا تِٛیس ٞب  ٞعیٙٝ وبٞف ٚ وٙٙسٌبٖ تإٔیٗ ثب ظ٘ی چب٘ٝ افعایف لسضت تٛا٘س ٔی ٜ  ثد ٝ  ٕٞدطا   ثبقدس  زاقدخ

ٞؿخٙس، زض ثٟجدٛز   فٙبٚض  ا٘خمبَ ثٝ ٚیػٜ اظ وكٛضٞبیی وٝ ٔبیُ ثٝ ٌصاض  ذبضخی ٕٞرٙیٗ خصة ؾطٔبیٝ

ٝ    ا٘ساظٜ قطو  ٔاثط ذٛاٞس ثٛز  اظ زیٍط ٔٛاضز پیكٟٙبز  ثطا  ثٟجٛز ا٘ساظٜ قدطو    ٞدب  ٔدصوٛض، تٛؾدٗ

ٓ  افدعایف  ثطا  ٘ٛتطویت زاضٚٞب  ٚ ثیٛتىِٙٛٛغ  ٔب٘ٙس ٞبیی حٛظٜ ثٝ ٚضٚز ٚ خسیس ٔحهٛلات ثدبظاض   ؾدٟ

 ٌدصاض   ؾطٔبیٝ ٞب  ٔكٟٛز ٘یع ٔكىُ نٙبیٕ زاضٚیی ثٛضؾی ایطاٖ ثط ٔساض وٕجٛز زاضاییاؾ   زض ثرف 

ٗ  ٞدب   فٙبٚض  زض ٌصاض  چطذس، ِصا ؾطٔبیٝ تِٛیس ٔی ٞب  ظیطؾبذ  ٚ پیكطفخٝ تدٟیعات زض  تِٛیدس  ٘دٛی

ٝ  تدٟیعات ذطیس ثطا  ٔبِی تؿٟیلات اظ اؾخفبزٜ زاضٚ اظ ٔؿیط  ٝ  ٚ پیكدطفخ ٌ  ضٚظضؾدب٘ی  ثد ، تِٛیدس  ذُدٛ

ٜ  تدٟیع ٚ خسیس اظ َطیك ؾبذ  ثبث  ٞب  زاضایی ایدبز  ثٟجدٛز  تٛؾدٗٝ ثدطا    ٚ تحمیدك  ٞدب   آظٔبیكدٍب

ٝ  ٔكدٟٛز  ٞدب   زاضایدی  اظ خسیس ٚ ٕٞرٙیٗ اؾخفبزٜ ٔحهٛلات تٛؾٗٝ ٚ ویفی  ٖ  ثد  ٚثیمدٝ ثدطا    ٖٙدٛا

ثدٛز  زض  ٞب  ٔكدٟٛز ٔثٕدط ثٕدط ذٛاٞدس      زض افعایف زاضایی پبییٗ ثٟطٜ ٘طخ ثب ثّٙسٔست ٞب  ٚاْ زضیبف 

ٍ  ُٔبِجدبت  پطزاذ  زض تطیٗ ٔكىُ نٙبیٕ زاضٚیی ثٛضؾی ایطاٖ، تإذیط ظٔیٙٝ ٖبُٔ ٘مسیٍٙی، ٟٔٓ  تٛؾد

٘مدسیٍٙی اؾد  ودٝ ٔدسیطی  ثٟیٙدٝ ٘مدسیٍٙی ضا        وٕجٛز ٚ( ا  یبضا٘ٝ زاضٚٞب  ؾیؿخٓ زض ٚیػٜ ثٝ) زِٚ 

ٝ  ؾبظز؛ زض ایدٗ ظٔیٙدٝ ثٟجدٛز    يطٚض  ٔی َ  زٚضٜ ٘مدسیٍٙی ثدب ودبٞف    چطذد  َطیدك  اظ بتُٔبِجد  ٚندٛ

ٝ  ندبزضات  ثدط  ندبزضاتی ثدب تٕطودع    زضآٔس ٞب، افعایف ثیٕبضؾخبٖ ٚ زِٚ  ثب ثٟخط ٞب  تٛافك  وكدٛضٞب   ثد

ٗ  ٔب٘ٙدس  ٔدبِی  اثعاضٞدب   اظ اضظ  ٚ اؾدخفبزٜ  ٘مس  خطیبٖ افعایف ثطا  ا  ُٔٙمٝ ٚ ٕٞؿبیٝ  ٔدبِی  تدإٔی

ض ٟٔٓ ٚ لبثُ تٛخدٝ اؾد   زض   ٘مسیٍٙی ثؿیب ٔسیطی  ثطا  ٔست وٛتبٜ اٖخجبض  تؿٟیلات ٚ تإٔیٗ ظ٘دیطٜ
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ٝ   ٘دطخ  ٘ٛؾب٘بت ٞب  زاضٚیی ثٛضؾی ایطاٖ، تطیٗ ٔؿئّٝ قطو  ظٔیٙٝ اضظ، ٟٔٓ ٝ  اضظ اؾد  ود  ثدط  قدست  ثد

ٌصاضز، ِدصا ٔدسیطی  ضیؿده ٘دطخ اضظ      ٔی تإثیط زاضٚیی ٞب  قطو  ؾٛزآٚض  ٚ اِٚیٝ ٔٛاز ٚاضزات ٞعیٙٝ

ٝ  ٛازٔ اضظ  ثب تإٔیٗ ٔٙبثٕ ثركی ثبقس  تٙٛٔ ثؿیبض يطٚض  ٔی ٝ  وكدٛضٞبیی  اظ اِٚید  ٚ پبیدساض  تددبضت  ود

ٝ  ٔٛاز زاذّی تِٛیس زض ٌصاض  ٚاضزات اظ َطیك ؾطٔبیٝ ثٝ ٚاثؿخٍی زاض٘س، حصف ایطاٖ ثب قسٜ تؿٟیُ  اِٚید

 اضظ  اظ خّٕدٝ لطاضزازٞدب    ضیؿه پٛقف اثعاضٞب  اظ ٚاضزات، اؾخفبزٜ ثٝ ٚاثؿخٍی وبٞف ثطا  زاضٚیی

 ندبزضات  ثدط  تٕطوع اضظ ٚ افعایف نبزضات اظ َطیك ٘طخ ٘ٛؾب٘بت پٛقف ثطا  ٔبِی اثعاضٞب  ؾبیط آتی یب

اضظ  اظ پیكدٟٙبزت زض ظٔیٙدٝ    زضآٔدس  وؿدت  ٚ ثدبلاتط  اضظ ٘دطخ  اظ ثطزاض  ثٟطٜ ثطا  ُٔٙمٝ وكٛضٞب  ثٝ

 ٞب  زاضٚیی ثٛضؾی ایطاٖ اؾ    ٔسیطی  ٔخغیط ٘طخ اضظ ثط ؾبذخبض ؾطٔبیٝ قطو 
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 مىاتغ

ثطضؾی تبثیط ٘دطخ اضظ ثدط ثدبظزٜ ؾدٟبْ زض     » ( 0۴12انُ، حؿٗ  ) ِیجبف٘بئیٙی، ؾیس خلاَ ٚ لب خلاِی (0

  22-۴(، 09) 9، تحمیمبت ٔبِی، «ایطاٖ

ٖ   وبضثطز تئدٛض  (  »0۳12فط، ٔحٕٛز ٚ خٙب٘ٙی، ٔحٕسحؿٗ  ) ، أیٗ ، ٕٞ حیسض  (2 ثٙدس    ٞدب  ظٔدب

ٞدب  حؿدبثساض     پدػٚٞف  ، «ٞدب  ثبظاض ٚ ؾّؿّٝ ٔطاتت تإٔیٗ ٔبِی انلاح قسٜ زض ؾبذخبض ؾطٔبیٝ قطو 

  0۴1-019(، 91)09 ٔبِی ٚ حؿبثطؾی

(  ثطضؾی تدإثیط حبوید  قدطوخی ثدط     0۳10ظازٜ ٖجبؾی، فطظا٘ٝ ، غفبض ، ٟٔط٘بظ  ) ضيبئی، ٘پخٖٛ  ثیً (۴

ٞب  پصیطفخدٝ قدسٜ زض ثدبظاض ثدٛضؼ اٚضاق ثٟدبزاض تٟدطاٖ زض ندٙٗ  زاضٚؾدبظ            ؾبذخبض ؾطٔبیٝ قطو 

  ۴3-29(، 29) 9ض ، ٞب  وبضثطز  زض ٔسیطی  ٚ حؿبثسا پػٚٞف

تبثیط ٘دٛآٚض  ثدط   »  (0۴39، حبٔس ، لٟطٔبٖ، ٖجسِی ، ؾٛض ، ّٖی ٚ اثطاٞیٕی، ّٖی  )ٖجبؾی آلب ّٔىی (۳

  ۳3-29(، ۳9) 02، الخهبز ٔبِی، «٘ٛؾب٘بت ؾٟبْ قطوخٟب  زاضٚؾبظ  ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ

 آٔبض  آٔٛظـ ٚ تحمیمبت طوعٔ ،«ایطاٖخٕٗی آیٙسٜٚحبَ ٌصقخٝ، ثٝ ٍ٘بٞی(  »0۴33  )ٔ فخحی، (9

تدبثیط ا٘دساظٜ قدطو  ٚ ٘دطخ تدٛضْ ثدط ؾدبذخبض        (  »0۴31اِسیٙی، ٞیّسا  ) ٘ػاز، ٔحٕٛز ٚ قٕؽ لبئٕی (9

تٟطاٖ، ثٕجئی ٚ تٛویٛ ثب تبویس ثدط ٘مدف   ثٟبزاضاٚضاقثٛضؼقسٜ زضپصیطفخٝٞب  قطو ؾلأ  ٔبِیٚؾطٔبیٝ

  209 – 099(، ۳0) 00٘ٛآٚضا٘ٝ، ٚوبض وؿتٔسیطی بٔٝ، فهّٙ«إِّّی ٌعاضقٍط  ٔبِی اؾخب٘ساضزٞب  ثیٗ

ٝ  (  »0۴31فطز، حٕیسضيب ٚ ٘یىٛٔطاْ، ٞبقٓ  ) ٔٙٗٓ، ضئیب ، ٚویّی (9 ٞدب  ؾدبذخبض    تجییٗ تدطثدی ٘ٓطید

ٔٙٓٛض تٗییٗ اٍِٛ  غبِت زض ثبظاض ؾطٔبیٝ ایطاٖ )ثب تإویس ثط نٙبیٕ زاضٚیی ٚ ٔدٛاز غدصایی ثدٝ     ؾطٔبیٝ ثٝ

ٝ ّٖٕی پػٚٞكی زا٘ف حؿبثساض  ٚ حؿبثطؾی ٔسیطی ، ؾدبَ ٞكدخٓ، قدٕبضٜ    ، فهّٙبٔ«خع لٙس ٚ قىط

 ۴۳ - 09، نم: 0۴31، پبییع 20

ثطضؾی تإثیط ضاٞجط  قدطوخی ثدط   (  »0۳12ٔٛٔٙی، فطقبز ، ٔطاز ، ٟٔس  ٚ خجبض  ٘ٛلبثی، ٟٔس   ) (1

ٔسیطی   .ضاثُٝ ؾطٔبیٝ ٌصاض  ٔربَطٜ آٔیع ٚ ّٖٕىطز وؿت ٚ وبضٞب  ثعضي زاضا  ٖطيٝ ٖٕٛٔی اِٚیٝ

  209-031(، 99) 09ٚوبض ٘ٛآٚضا٘ٝ،  ، فهّٙبٔٝ ٔسیطی  وؿت«وؿت ٚ وبض

تدإثیط ٘دطخ اضظ ثدط ّٖٕىدطز     »(، 0۴3۳ظازٜ، ؾدٗیس  )  وطیٓ ض٘ب٘ی، حؿیٗ ٚ زائی ٘بْٕی، ثٟطٚظ ، قطیفی (3

  099-0۴۴۴(، 9۴)۳، الخهبز ٔبِی، («PanelVArٞب  ثیٕٝ )ضٚیىطز  ؾٛزآٚض  قطو 

ٞدب    تإثیط ٘ٛؾب٘بت ٘طخ اضظ ثدط ثدبظزٞی قدطو    «(، 0۴3۳فط ، ّٔیحٝ  ) ّیفط، حٕیسضيب ٚ ٖ ٚویّی (01

  311-1۴(، ۴1)3، الخهبز ٔبِی، «پصیطفخٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ
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ٞدب  ٘دطخ اضظ ثدط تدإٔیٗ      ؾبظٚوبض اثطٌصاض  ٘ٛؾبٖ» (،0۴39، ٟٔس  ٚ َیجی، ؾیس وٕیُ  )یعزا٘ی (00

  91-۴9(، 02)۴لخهبز ، ، ضاٞجطز ا«ٞب  الخهبز  وكٛض ٔبِی ثٍٙبٜ

12) Afroze, S., & Khan, S. A. (2022). Impact of capital structure on firm performance: 
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Abstract 

Financing plays a crucial role in the growth and sustainability of companies. 

The optimal selection of financial resources not only facilitates investment in 

projects but also helps reduce capital costs, preventing liquidity problems and 

financial risks. This issue is particularly significant in the pharmaceutical industry, 

which is strategic in providing essential medicines and safeguarding public health. 

Financial constraints in this industry can hinder the development of new drugs and 

limit patients' access to essential medications. The purpose of this study is to model 

the financing structure of pharmaceutical companies listed on the Tehran Stock 

Exchange and examine the intra-company and macroeconomic factors affecting it. 

For this purpose, 43 pharmaceutical companies listed on the Tehran Stock 

Exchange were studied using econometric analysis of regression based on panel 

data and the generalized moment method (GMM) during the period 2011-212۴. 

The findings indicate that among firm-specific variables, company size and asset 

tangibility have a positive effect, while liquidity has a negative impact on capital 

structure. Additionally, among macroeconomic factors, only the exchange rate has 

a negative effect on the companies' capital structure. Regarding capital structure 

theories, the pecking order theory shows the highest alignment with the capital 

structure of the examined companies. 
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