
تخصصي دولتي  عوامل موثز بز جذب منابع سپزده اي خصوصي در شبکه بانک هاي تجاري و

 1*کشور

 2**ؼکتف ـافيک ًؾفيبى

 3***هفخبى هطوؽ اووبفيل

 زکيؽُ

( ؼٍلتیي ) هٌتػت تػّّي ٍ تدبـي ّبي ثبًک ؼـ غَِّي ثػً اي وپفؼُ هٌبثـ خؿة ثف هَثف فَاهل ثفـوي ثِ هقبلِ ايي ؼـ

 اق گفٍُ ؼٍ اوبن ثف اففاؼ اًؽاق په ثِ هفتجظ اؼثيبت ٍ ففيؽهي هيلتَى پَل تقبضبي ًؾفيِ اوبن ثف ثفآٍـؼ لگَيا. اوت ٌؽُ پفؼاغتِ

 ٍ هىیتغلات  ٍ اهیلا   ثْبي ٌبغُ ٍ اـق ًفظ وَؼ، ًفظ هلي، ؼـآهؽ ٌبهل، کلاى اقتّبؼ هتغيفّبي اٍل گفٍُ. اوت ٌؽُ ثٌب هتغيفّب

 اق اویتابؼُ  ثب هؽل ؼٍ. اوت ّب ثبًک پفوٌل تقؽاؼ ٍ تىْيلات ضدن ٌقت، تقؽاؼ بهلٌ ثبًکؽاـي ٌِقت هػتُ هتغيفّبي ؼٍم گفٍُ

-86 ّیبي  ویبل  ثیفاي  4هتیَاقى  تبثلَئي ّبيؼاؼُ هؽل َِـت ثِ ؼٍلتي تػّّي ثبًک زْبـ ٍ تدبـي ثبًک ًٌ وبلاًِ ّبي ؼاؼُ

ُ  ٍ اـق ًیفظ  ٍ هثجیت  اثیف  تىْيلات نضد ٍ ٍاققي وَؼ ًفظ هلي، ؼـآهؽ ؼّؽ هي ًٍبى تػويي ًتبيح. اوت ٌؽُ ثفآٍـؼ 1378  ٌیبغ

 ؼاـا ؼٍلتي تػّّي ٍ تدبـي ّبي ثبًک ٌجکِ ؼـ غَِّي ثػً ّبي وپفؼُ خؿة هيكاى ـٍي ثف هٌاي اثف هىتغلات ٍ اهلا  ثْبي

 .ًؽاـؼ غَِّي ثػً اًؽاق په هبلي هٌبثـ خؿة هيكاى ـٍي هقٌبؼاـي آثبـ ًيك پفوٌل تقؽاؼ ٍ ٌقت تقؽاؼ. اوت

 .تبثلَئي ّبي ؼاؼُ ثبًک، ٌقت ثبًکي، تىْيلات ثبًکي، ّبي وپفؼُ :يکليؽ ّبي ٍالُ

 JEL : E21, G21, G29, C23 ثٌؽي عجقِ

                                                 
اي شبكٍ ببوكي كشًر )بب تبكيذ بز ببوك تًسعٍ بزرسي عًامل مًثز بز جذة مىببع سپزدٌ»وتبيج پبيبن وبمٍ اي تحت عىًان  ايه مقبلٍ اس *

 كٍ در داوشگبٌ آساد اسلامي ياحذ تُزان مزكشي دفبع شذٌ استخزاج شذٌ است.« طبدرات(

يًسىذٌ مسئًل( **   E-mail: Raf.Nazariyan@iauctb.ac.irاستبديبر داوشگبٌ آساد اسلامي ياحذ تُزان مزكشي )و

ٍ طبدرات ايزان*** سع  E-mail: m_mohamadesmaeil@yahoo.com  كبرشىبس ارشذ اقتظبد ي كبرشىبس ببوك تً
 



 هقؽهِ

 اِلي هتغيفّبي فٌَاى ثِ ٍ ثَؼُ اقتّبؼي فقبليت ّف اٍليِ ًيبق وفهبيِ تٍکيل ٍ گؿاـيوفهبيِ اقتّبؼي، ـٌؽ ّبيتئَـي ثفعجق

 ثفاي. گيفؼ َِـت اًؽاقپه اثتؽا اوت لاقم ٌَؼ اًدبم اقتّبؼ ؼـ گؿاـيوفهبيِ ايٌکِ ثفاي. ّىتٌؽ هغفش اقتّبؼي ـٌؽ ٍ تَليؽ ثفاي

 خفيبى ؼـ ثبًکي ًؾبم اقعفيق هفؼم ّبيوپفؼُ تب کفؼُ ـيكيپبيِ ـا زبـزَثي ـثب ثؽٍى ثبًکي فوليبت قبًَى هقَّؼ، ايي ثِ ًيل

 ًؾيف اوت، ثبًک ثف هجتٌي آًْب هبلي ويىتن کِ اقتّبؼايفاى ًؾيف ّبيياقتّبؼ ؼـ ّبثبًککلي عَـِ ث. گيفؼ قفاـ گؿاـيوفهبيِ

 اقتّبؼي ًْبؼّبي. ؼاـًؽ تىْيلات افغبي ٍ پؿيفيوپفؼُ عفيق اق هبلي هٌبثـ تػّيُ ٍ تدْيك ؼـ ايفوؽُ وْن اقتّبؼايفاى،

ؾغيفُ ؼاـاييْبي اق تفکيجي ٍ کفؼُ اًؽاقپه ثِ ماقؽا هتابٍتي ّبياًگيكُ ثب ثفٍت، وغص ّف ثب ّن ّب ؼٍلت ٍ غبًَاـّب ّب،ثٌگبُ ٌبهل

 ضقَقي، ٍ ضقيقي اق افن اٌػبَ ّبيوپفؼُ ّوسٌيي.کٌؽ آًْب فبيؽ ـا هغلَثي ٍ هغوئي ثبقؼُ کِ کٌٌؽهي اًتػبة ـا اـقي کٌٌؽُ

 تطَلات ثفـوي ٌؾفه ايي اق. ٌَؼ هطىَة ٍثبًکي پَلي ويبوتگؿاـاى ثفاي ويبوتي اثكاـ کِ اوت ًقؽيٌگي ٍ پَلٌجِ اق ثػٍي

 ؼـآهؽ کىت ٍ اًؽاقپه خٌجِ قٌي)يفَق کبـکفؼ ؼٍ ثَاوغِ آًْب، گيفيٌکل هيكاى ثف هَثف فَاهل ٌٌبوبيي ٍ ثبًکي ّبيوپفؼُ ضدن

 ثِ هْن ويبوتي هتغيف يک اق ثػٍي ايٌکِ فلاٍُ ثِ هيکٌؽ ففاّن ـا گؿاـيوفهبيِ ثفاي لاقم هٌبثـ کِ ثبًکي ًؾبم ٍ اففاؼ ثفاي

 ثىيبـي فَاهل. اوت ثفغَـؼاـ اقتّبؼي ويبوتگؿاـاى ٍ ثبًکي ًؾبم هؽيفاى، کٌٌؽگبىاًؽاقپه ًكؼ ؼـ ايٍيمُ اّويت اق( آيؽهي ضىبة

 قفاـ ثفـوي ٍ ثطث هَـؼ پَل ثفاي تقبضب ٍ اًؽاقپه اؼثيبت قبلت ؼـ ـا آًْب تَاىهي کِ هؤثفًؽ ّبثبًک ؼـ ايوپفؼُ هٌبثـ تدْيك ؼـ

 ٍ اًؽاقپه اؼثيبت ثفعجق. اوت ّبثبًک ؼـ ايوپفؼُ هٌبثـ خؿة هيكاى ثف هَثف فَاهل هغبلقِ هقبلِ ايي ّؽف ناوب ايي ثف. ؼاؼ

 ؼـ ايوپفؼُ هٌبثـ خؿة هيكاى ؼـ ثبًکي ويىتن غبَ فَاهل ٍ هطيغي فَاهل ؼوتِ ؼٍ گففتِ، اًدبم هغبلقبت ًيك ٍ پَل تقبضبي

 کٌٌؽُ ثيبى کِ اوت هتغيفّبيي ٌبهل ثبًکي غبَ فَاهل ٍ کلاى اقتّبؼ فّبيهتغي ٌبهل هطيغي فَاهل. ّىتٌؽ هَثف ّبثبًک

 ثف تبثيفي کلاى اقتّبؼ هطيغي فَاهل آيب ايٌکِ اٍل اوت قيف ففضيِ ؼٍ آقهَى هقبلِ ايي ّؽف ٍاقـ ؼـ. اوت ّبثبًک ّبيٍيمگي

 ثِ هقبلِ ايي وبغتبـثٌؽي تفتيت ايي ثِ. ؼٌَهي هفثَط ثبًکي ويىتن غبَ ّبيٍيمگي ثِ ؼٍم ففضيِ. ؼاـؼ هٌبثـ خؿة هيكاى

 ٍ آهبـي خبهقِ ّب، ؼاؼُ وپه ٌَؼ، هي اـائِ اًؽاق په اؼثيبت ٍ پَل تقبضبي ًؾفي هجبًي اثتؽا اؼاهِ ؼـ. اوت ٌؽُ اًدبم قيف َِـت

 ثفآٍـؼ هقبلِ ايي ؼـ ِهافٍض هَاـؼ ؼيگف اق. ٌَؼ هي ثيبى تطقيق تدفثي تطليل ٍ تدكيِ ـٍي ٍ گففتِ قفاـ ثفـوي هَـؼ ًوًَِ ضدن

 .ثَؼ غَاّؽ ويبوتي ّبي تَِيِ ٍ آهؽُ ثؽوت ًتبيح تطليل ٍ تدكيِ ٍ هؽل

 

 پمًٍّ پيٍيٌِ ٍ ًؾفي هجبًي

 ٍويلِ ًْبيت ؼـ ٍ اوت اـقي وٌدً هقيبـ يب هطبوجِ ٍاضؽ اوت، هجبؼلِ ٍاوغِ، ؼاـؼ اِلي کبـکفؼ وِ اقتّبؼي ّف ؼـ پَل

 ًيبقّبي ـفـ ثفاي کِ پَلي يقٌي: گفؼاىتٌػَاُ -الف: کٌؽهي فول اـقي ؾغيفُ يک فٌَاى ِث عفيق وِ ثِ پَل. اوت اـقي ؾغيفُ

ثْفُ عفيق اقآى تب ٌَؼهي گؿاـيوپفؼُ ّبثبًک ٍيمُ ثِ هبلي ّبيٍاوغِ ًكؼ کِ پَلي هقؽاـ: اًؽاقپه-ة ٌَؼ،هي ًگْؽاـي ـٍقهفُ

 5.اوت پَل گْؽاٌتيً اوتابؼُ ثي ٍ ثيَْؼُ هقٌبي ثِ: کٌك -ج. ٌَؼ ضبِل ٍـي

 ّف ثب هفؼم ايٌکِ. ثبٌٌؽ اـقي ؾغيفُ ٍويلِ تَاًٌؽ هي ًيك قفضِ اٍـاق ٍ وْبم اٍـاق علا، قهيي، ًؾيف ؼيگف ّبي ؼاـايي ٍ کبلاّب

. اوت ٍثفـوي ثطث قبثل پَل تقبضبي اؼثيبت قبلت ؼـ کٌٌؽهي ًگْؽاـي ـا پَل ٍ هػتلف ّبيؼاـايي اق تفکيجي زِ ًقؽيٌگي وغص

                                                 
بَي مبلي»(. 0212ميشكيه فزدريك.اس.) .1 ل، ببوكذاري ي ببسار ٍ حسيه قضبيي) «اقتظبد پً   008-000(. طض 1811تزجم
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 هثبثِ ثِ ؼيؽاـي ّبيوپفؼُ ثفاي تقبضب ثبًکي، ويىتن ًكؼ اًؽاقپه عفيق اق پَل ثَؼى اـقي ؾغيفُي ٍويلِ ثف تکيِ ثب هقبلِ ييا ؼـ

 .گففت غَاّؽ قفاـ ثطث هَـؼ قبلت ّويي ؼـ ًيك آى ثف هَثف فَاهل. ٌَؼهي قلوؽاؼ پَل ثفاي تقبضب اق ثػٍي

 غَؼ ثفٍت اق ثػٍي اففاؼ کِ اوت ؼاـايي َِـ اق يکي تٌْب پَل کٌؽهي فٌَاى غَؼي  ًؾفيِ اق اي تبقُ ثيبى ؼـ ففيؽهي هيلتَى

 پَل، فٌَاى پٌح تطت ٌَؼ هي ؼاـي ًگِ اففاؼ تَوظ کِ ثفٍت هػتلف اٌکبل ثٌؽي عجقِ ثب ٍي. کٌٌؽهي ًگْؽاـي ًقؽ َِـت ثِ ـا

 ثفاي پَل اوت هقتقؽ ففيؽهي. پفؼاقؼ هي ّبؼاـايي ايي ّبيٍيمگي ٌٌبغت ثِ اًىبًي وفهبيِ ٍ هبؼي کبلاي وْبم،ي  قفضِ اٍـاق

 کِ آيؽهي ضىبة ثِ تَليؽي ًْبؼُ ًَفي کٌٌؽُ تَليؽ ثفاي ٍ ؼاـؼ هقبهلات اًدبم وَْلت غبعف ثِ ـٍاًي هغلَثيت ًَفي کٌٌؽُهّفف

 هَخت پَل َِـت ثِ ثفٍت ؼاـيًگِ هٍػُ عَـ ثِ. ٌَؼ هقبيىِ پَل خبيگكيي ّبي ؼاـايي ثبقؼّي ثب پَل هغلَثيت ايي ثبيؽ

 ضبل فيي ؼـ اهب ؼاـًؽ، ّوفاُ ثِ هغلَثيتي تفؼيؽ ثي هَاّت ايي. ٌَؼهي آى ؼاـًؽُ غبعف اهٌيت ّوسٌيي ٍ ـٍقهفُ هجبؼلات تىْيل

 ثبًکي وپفؼُ ٍ وْبم قفضِ، اٍـاق اق افن ؼاـايي ؼيگف ّبي ٌکل کِ ؼـآهؽّبيي اق ـا ٌػُ پَل ؼاـيًگِ کِ اوت ضقيقتي ّن ايي

 .کٌؽ هي هطفٍم وبقؼ هي ٍي ًّيت غيفُ ٍ

 : 1ـاثغِ 

 

Md پَل، اووي تقبضبي P ّب، قيوت وغص rB قفضِ، اٍـاق ثْفُ ًفظ rE ثبقاـ، ثفاثفي ًفظ p ثبقؼُ اووي ًفظ) تَـم ًفظ 

 فٌَاى ثِ پَل ًگْؽاـي( 6ؼاـايي وجؽ ؽله) ففيؽهي پَل تقبضبي تبثـ ؼـ. اوت اًىبًي وفهبيِ h ٍ ٍاققي ؼـآهؽ y وليقِ، u ،(ؼاـايي

 ؼيگف ٍ پَل ضاؼ ثيي هفؼم کِ َِـت ثؽيي.اوت هبلي ثفًبهِ اًتػبة ؼـ (وْبم ٍ قفضِ اٍـاق ٍ کبلاّب) ثفٍت ؼيگف اًَاؿ خبًٍيي

 ًفظ قفضِ، ٍـاقا ثبقؼُ ًفظ ثْفُ، ًفظ هبًٌؽ فَاهلي اًتػبة ايي ؼـ. قًٌؽ هي اًتػبة ثِ ؼوت غؽهبت ٍ کبلاّب ٍ هبلي ّبي ؼاـايي

  7.اوت تبثيفگؿاـ...  ٍ تَـم

 ثبفث کٌٌؽُ هّفف اهىب  ايٌکِ ثِ تَخِ ثب. اوت ؼـآهؽ گؿاٌتي کٌبـ ٍ ًکفؼى غفج هقٌبي ثِ اًؽاقپه پَلي، ّبي ًؾفيِ ثفعجق

 يب ٍ ثبٌؽ آيٌؽُ ؼـ خبـي هّفف اق ثبلاتف هغلَثيت کىت ٍ ثيٍتف هّفف اهيؽ ثِ اوت هوکي اهىب  ايي. ٌَؼهي ّبؼاـايي اًجبٌت

( الف. کٌٌؽهي تاکيک َِـت ؼٍ ثِ آى اًدبم ثِ توبيل ًؾف اق ـا اًؽاقپه. ًؽاـؼ ٍخَؼ ؼاـايي ٍ ؼـآهؽ کفؼى غفج اهکبى فقلاً کِ ايي

 يک ففٌّگي ٍ اختوبفي اقتّبؼي، وبغتبـ ثِ ثىتِ ٌَؼهي اًؽاقپه کِ ؼـآهؽ اق ثػٍي. اخجبـي اًؽاقپه( ة. اغتيبـي اًؽاقپه

 ثِ ـاضتي ثِ اًؽاقّبپه اييکبـا، ًىجتبً هبلي ثبقاـّبي ثب پيٍففتِ کٍَـ يک ؼـ. ثگيفؼ غَؼ ثِ ـا هػتلاي اٌکبل اوت هوکي بهقِخ

 ؼـ. کٌؽهي ففاّن اقتّبؼي ويىتن گىتفي ٍ ثىظ ثفاي ـا هْوي هبلي هٌبثـ ٍ ٌؽُ وفاقيف ثبًکي ويىتن ٍ ثْبؼاـ اٍـاق ثبقاـ وَي

 ٍ وْبم اٍـاق غفيؽ ثفاي اغتيبـي َِـت ثِ ـٍؼ، کبـ ثِ گؿاـيوفهبيِ ثفاي اففاؼ غَؼ تَوظ اوت هوکي ؽاقّباًپه ايي کلي، ضبلت

 اق وفهبيِ غفٍج َِـت ثِ ٌَؼ، تجؽيل ّبثبًک ؼـ اًؽاقپه ّبي وپفؼُ ثِ بي گيفؼ، قفاـ اوتابؼُ هَـؼ غَِّي يب ؼٍلتي قفضِ اٍـاق

  8.ٌَؼ کٌك ٍ آهؽُ ؼـ ـاکؽ َِـت ثِ ضتي ٍ ؼـآيؽ کٍَـ

. يبفت غَاٌّؽ کبًّ ؼٍ ّف وَؼ، کبًّ ثب ٍ يبثؽ هي افكايً گؿاـيوفهبيِ ٍ اًؽاقّب په وَؼ، افكايً ثب اوويت آؼام ًؾف اق

. يبثؽ افكايً ؼاـاىوفهبيِ خولِ اق ٍ اففاؼ ٍاققي ؼـآهؽ ًتيدِ ؼـ ٍ ـفتِ ثبلا کبـ فبهل ٍـيثْفُ تب ٌَؼهي هَخت کبـ تقىين ّوسٌيي

( ًيبق هَـؼ فٌي پيٍففت آى ثب ّوفاُ) وفهبيِ تفاکن ًتيدِ ؼـ. ٌَؼهيگؿاـيوفهبيِ ٍ اًؽاقّب په افكايً هَخت ٍاققي ؼـآهؽ يًافكا
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 گؿاـيوفهبيِ ٍ اًؽاقپه ٍ ٌؽُ وَؼ هيكاى هدؽؼ افكايً ثبفث غَؼ ايي ٍ ثَؼُ ّبّكيٌِ ؼـ کبًّ آى يًتيدِ کِ ٌَؼ هي ضبِل

 9.وبقؼهي هوکي ـا ثيٍتفي

 توفکك ثفاي ٍ ٌؽُ ثفٍت اًؽاقپه هَخت وَؼ زَى. اوت وَؼّب تدوـ يثوفُ ٍ ًتيدِ وفهبيِ، توفکك ـيکبـؼٍ، يفقيؽُ ثِ

 اًؽاق په ثفاي اـاؼُ ٍ اًؽاقپه ثفاي تَاًبيي: ؼاـؼ ثىتگي فبهل ؼٍ ثِ وفهبيِ توفکك کِ ثَؼ هقتقؽ اٍ. ٌَؼهي اوتابؼُ آى اق وفهبيِ

 غبلُ آهؽ ؼـ زِ ّف. ؼاـؼ خبهقِ( تَليؽ هبقاؼ) غبلُ ؼـآهؽ ثِ ثىتگي ٍ ؼاٌتِ وفهبيِ توفکك ؼـ هؤثفتفي ًقً قاًؽاپه ثفاي تَاًبيي

وفهبيِ ثبٌؽ، ثبلا کبفي ياًؽاقُ ثِ وَؼ ًفظ کِ قهبًي تب اوت هقتقؽ ـيکبـؼٍ. ثَؼ غَاّؽ قيبؼتف ًيك اًؽاقپه ثفاي تَاًبيي ثبٌؽ، ثيٍتف

 10.ثپفؼاقًؽ گؿاـيوفهبيِ ٍ اًؽاقپه ثِ ثَؼ غَاٌّؽ قبؼـ ؼاـاى

 ففْ کيٌك ًؾف ثِ. اوت ؼـتضبؼ کبهلاً ّبًئَکلاويک يًؾفيِ ثب گؿاـيوفهبيِ ٍ اًؽاقپه ثبقاـ فولکفؼ هَـؼ ؼـ کيٌك يًؾفيِ

 ٍ اًؽاقپه ،هٍتف  فبهل يک غبعف ثِ ٍ ّىتٌؽ ٍاضؽ گفٍُ يک گؿاـاىوفهبيِ ٍ کٌٌؽگبى اًؽاقپه کِ ايي ثف هجٌي ّبًئَکلاويک

 ثِ ٍ ّىتٌؽ هػتلف گفٍُ ؼٍ گؿاـاى وفهبيِ ٍ کٌٌؽگبى اًؽاقپه اوت هقتقؽ کيٌك. ًيىت ِطيطي ففْ کٌٌؽهي گؿاـي وفهبيِ

 ًفظ هىتقين غيف تبثـ  ٍ هلي ؼـآهؽ هىتقين تبثـ اًؽاقپه ٍي يفقيؽُ ثِ. کٌٌؽهي گؿاـيوفهبيِ ٍ اًؽاقپه هػتلف، فَاهل غبعف

 :اوت(گؿاـيوفهبيِ ًْبيي ثبقؼُ ثَؼى ثبثت ٌفط ثِ. ) ثْفُ

0f            )(iFI              (1)ـاثغِ         0f          )(YFS  

 .ّىتٌؽ هلي آهؽ ؼـ کٌٌؽُ تقييي ثلکِ کٌؽيًو تقييي ـا ثْفُ ًفظ گؿاـي،وفهبيِ ٍ اًؽاقپه کيٌك، ًؾف ثِ

 :اٍوت تَوظ ٌؽُ اـائِ هّفف تبثـ يقفيٌِ کِ اوت قيف َِـت ثِ ؼّؽهي اـائِ اقتّبؼي اؼثيبت ؼـ کيٌك کِ اًؽاقيپه تبثـ

ympcaS                                                (2)ـاثغِ  )1(  

 11.اوت هلي ؼـآهؽ هىتقين تبثـ اًؽاقپه ـاثغِ، ايي جقع

 .ٌَؼهي اٌبـُ قهيٌِ ايي ؼـ کٍَـ غبـج ٍ ؼاغل ؼـ گففتِ اًدبم ّبي پًَّ اق ثفغي ثِ اؼاهِ ؼـ

اولاهي هبلكي هَـؼ ثفـوي  ؼاـيؼـ هقبلِ اي فَاهل هَثف ثف هيكاى وپفؼُ گؿاـي ـا ؼـ ويىتن ثبًک 12(1991وبؼيي ّبـى ٍ وبيفيي)

قفاـؼاؼُ اًؽ. آًْب ؼـ هغبلقِ غَؼ اق ؼاؼُ ّبي هبّيبًِ اوتابؼُ کفؼُ اًؽ ٍ ثب اوتابؼُ اق تکٌيک ّبي ّن اًجبٌتگي ٍ هؽل تّطيص غغبي 

ٍ ؼٍلت ثفاي ؼٍ ًَؿ په اًؽاق خبـي ٍ قفْ الطىٌِ ٍ ضىبة وفهبيِ گؿاـي کَتبُ هؽت  ّبثفؼاـي ًٌ هقبؼلِ ثفاي غبًَاـّب، ثٌگبُ

ـؼ کفؼُ اًؽ. ًتبيح ثؽوت آهؽُ ًٍبى هي ؼّؽ ضدن وپفؼُ ّب ؼـ ويىتن ثبًکؽاـي اولاهي ًيك تطت تبثيف هتغيفّبي ٍ ثلٌؽهؽت ثفآٍ

اًؽاقي ـا ثب اوتابؼُ اق کٍَـ کفُ تبثـ په 1965 – 82ّبي ثفاوبن اعلافبت وبل 13(1990هبلي ٍ اقتّبؼي ّىتٌؽ. يَوف ٍ پيتفق )

ؼاـ ٍ ّبي هؽتؼاـ ثيي ًفظ ثْفُ ٍاققي وپفؼًُتيدِ ـويؽًؽ کِ يک ـاثغِ هثجت هقٌيثفآٍـؼ کفؼُ ٍ ثِ ايي  GLS, OLSاق ـٍي 

 – 83ّبي ّبي فّلي وبلٍ ثب اوتابؼُ اق ؼاؼُ VAR( ثب اوتابؼُ اق هؽل اقتّبؼوٌدي 1386اًؽاق ٍخَؼ ؼاـؼ. ففيؽُ ـًٍق )په

( ؼـ هغبلقِ اي ثِ ثفـوي 1386) قاؼُثفآٍـؼ کفؼُ اوت. کفين ؼاـ ًىجت ثِ ًفظ وَؼ ـاّبي هؽتّبي هفثَط ثِ اًَاؿ وپفؼُکًٍ 1377

پفؼاقؼ. ايٍبى ثب اوتابؼُ اق ؼاؼُ ّبي فّلي اقتّبؼ ايفاى ثفاي ؼٍـُ فَاهل هَثف ثف ضدن وپفؼُ ّب ؼـ ثبًک ّبي ؼٍلتي ايفاى هي
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ARDLٍ ثب اوتابؼُ اق تکٌيک اقتّبؼوٌدي  1383:4-1373:1
اوت. هتغيفّبيي کِ ايٍبى ؼـ ثِ ثفـوي هَضَؿ فَق پفؼاغتِ  14

الگَي غَؼ ٍاـؼ کفؼُ اوت ٌبهل ضدن کل وپفؼُ ّب ٍ وپفؼُ ّبي غيفؼيؽاـي ؼـ ؼٍ هؽل ثِ فٌَاى هتغيف ٍاثىتِ ٍ هتغيف ّبي ًفظ 

وَؼ اٍـاق هٍبـکت، ٌبغُ هىکي، ٌبغُ وْبم، تَليؽ ًبغبلُ ؼاغلي، ًفظ تَـم ثِ فٌَاى هتغيف تَضيطي اوت. ًتبيح ثؽوت آهؽُ 

ايي پمًٍّ ًٍبى هي ؼّؽ هتغيف ٌبغُ وْبم اثف هقٌبؼاـي ـٍي ضدن وپفؼُ ّب ًؽاـؼ. ّوسٌيي ًفظ وَؼ اٍـاق هٍبـکت ؼـ  ؼـ

اي ثِ تدكيِ ٍ ( ؼـ هقبل1384ِکَتبُ هؽت ٍ ثلٌؽ هؽت ـاثغِ هقکَن ثب ضدن وپفؼُ ّب ؼاـؼ. اثًََـي، اووقيل ٍ وپبًلَ، ّبؼي)

اًؽ. ؼـ هغبلقِ آًْب هيبًگيي وِ وبلِ هبًؽُ ؿة وپفؼُ ّب ؼـ ثبًک هلت ؼـ ٌْف تْفاى پفؼاغتِتطليل فَاهل ؼـٍى وبقهبًي هَثف ثف خ

گؿاـي کَتبُ هؽت ٍ ثلٌؽهؽت( ٌقت ثِ فٌَاى هتغيف ٍاثىتِ ٍ ّبي وفهبيِزْبـ وپفؼُ اِلي)قفْ الطىٌِ خبـي ٍ په اًؽاق، وپفؼُ

هيبًگيي وِ وبلِ تقؽاؼ ثبخِ ّبي ؼـيبفت ٍ پفؼاغت ٍخِ ثِ هٍتفيبى، هتغيفّبي هيبًگيي وِ وبلِ تقؽاؼ کبـکٌبى ٌبغل ؼـ ٌقجِ، 

هيبًگيي وِ وبلِ اًَاؿ تىْيلات افغبيي ٌقجِ، تدْيكات ٌقجِ ٍ ضفيت تغييفات ضقَق کبـکٌبى ثِ فٌَاى هتغيف هىتقل ٍاـؼ ٌؽُ 

غبيي ٍ ضفيت تغييفات ضقَق اثف اوت. ًتبيح ثؽوت آهؽُ اق ايي هغبلقِ گَيبي آى اوت کِ تدْيكات ٌقت ٍ ضدن تىْيلات اف

ٍـي اثف هٌاي ثف ـٍي ضدن وپفؼُ ّب هي گؿاـؼ. تقؽاؼ کبـکٌبى ثَاوغِ کبًّ ثْفُ هثجت ـٍي ضدن وپفؼُ ّب ؼاـؼ ٍ افكايً

-81اي ثِ ثفـوي فَاهل هَثف ثف خؿة وپفؼُ ّبي ثبًکي ثِ َِـت هغبلقِ هَـؼي ثبًک وپِ عي ؼٍـُ ( ؼـ هغبلق1384ِففاتي)

هتغيف وپفؼُ ّبي هَثف اوتابؼُ اق تکٌيک اقتّبؼوٌدي ؼاؼُ ّبي تبثلَيي ثفاي ؼٍـُ هَـؼ ًؾف پفؼاغتِ اوت. ؼـ ايي هغبلقِ ثب  1370

کَتبُ هؽت ٍ ثلٌؽهؽت اوت ثِ فٌَاى هتغيف ٍاثىتِ  ّبيثبًک وپِ کِ ضبِل خوـ وپفؼُ ّبي قفْ الطىٌِ خبـي ٍ په اًؽاق، وپفؼُ

اوتبى هَـؼ آقهَى قفاـ  17ّبي ؼٍـُ گؿٌتِ، ًفظ تَـم  ثفاي پفوٌل، ضدن وپفؼُ ؼتقؽاؼ ٌقت، تقؽا ٍ هتغيفّبي ؼـآهؽ وفاًِ ضقيقي،

گففتِ اوت. ًتبيح ثؽوت آهؽُ اق ايي هغبلقِ ًٍبى هي ؼّؽ کِ تقؽاؼ ٌقت، تقؽاؼ پفوٌل ثيٍتفيي اثف هثجت ـا ثف ضدن وپفؼُ ّبي 

ـي ـٍي هتغيف ٍاثىتِ هي گؿاـؼ. هتغيف ًفظ تَـم ثٌب ثِ آقهَى ّبي فلّيت گفاًدفي ٍاققي ؼاـؼ. ؼـآهؽ وفاًِ ٍاققي ًيك اثف هثجت هقٌبؼا

ّبي ثبًکي ٍ گؿاـي ؼـ وپفؼُاي ثِ ثفـوي اـتجبط ثيي هيكاى وفهبيِ( ؼـ هقبل1386ِاق الگَ ضؿف ٌؽُ اوت. اًَاـ ـوتوي ٍ ووٌبًي)

 ثِ فول ّبيتطليل اق ضبِل ًتبيح پبيِ پفؼاقًؽ. ثفاـ تْفاى هيگؿاـي ؼـ ثَـن اٍـاق ثْبؼاٍـاق هٍبـکت ثب هيكاى خؿاثيت وفهبيِ

 ّبي وپفؼُ ؼـ گؿاـيخبؾثيت وفهبيِ هيكاى هيبى کِ کفؼ اؼفب زٌيي تَاى هي ؼـِؽ 95 اعويٌبى وغص ؼـ تطقيق ايي ؼـ آهؽُ

 وَيي ّن هقٌبي ثِ ايي .ؼاـؼ خَؼٍ هقٌبؼاـي ٍ هثجت تْفاى، اـتجبط ثْبؼاـ اٍـاق ثَـن ؼـ گؿاـي وفهبيِ خبؾثيت هيكاى ٍ ثبًکي

 ّوسٌيي آهؽُ فول ثِ تطليل ّبي اق ضبِل ًتبيح .اوت ايفاى ؼـ ايوفهبيِ ٍ پَلي ثبقاـ هػتلف ؼٍ ؼـ گؿاـي وفهبيِ يخبؾثِ هيكاى

 کبٌّؽُ ٍ اىتْف ثْبؼاـ اٍـاق ثَـن ثبقاـ فقبليتْبي ـقيت ٍ ايفاى، هػفة ؼـ هٍبـکت اٍـاق ؼـ گؿاـي وفهبيِ کِ آى اوت گفًٍبى

 .اوت ًؽاٌتِ ثَـن ّبيفقبليت ثف هقٌبؼاـي ٍ ثىكا تأثيف فوَم، ثِ آى ففٍي ٍ ًجَؼُ ٍففضِ آى ؼـ گؿاـي وفهبيِ خؿاثيت

 ؼاؼُ ّب ٍ ـٍي تطقيق ؼـ ايي پمًٍّ

ي ٌبهل ثبًک ٍ ًوًَِ اًتػبث 1378-86آهبـ ٍ اعلافبت هَـؼ اوتابؼُ ؼـ ايي پمًٍّ ٌبهل ؼاؼُ ّبي وبلاًِ ثفاي ؼٍـُ قهبًي 

ثىتگي ثِ ففْ ّبيي ؼاـؼ کِ ؼـ هَـؼ ضفايت  16ّبي تبثلَيياوت. تػويي هقبؼلات ؼـ ضبلت ؼاؼُ 15ّبي تدبـي ٍ تػّّي ؼٍلتي

 کٌين. الجتِ ايي ففٍْ، خؽا اق ففٍْ کلاويک اوت. زفا کِ اثتؽا هب ففْ هي کٌين کِففْ اق هجؽأّب ٍ خولُِ غغب افوبل هي
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کلاويک اوت. ؼـ ايي  ّبيکٌين اضبفِ ثف ففْ فقفاـ اوت. ايي ففْ ّبي خؽيؽ کِ هي غَاّين افوبلتّبؼفي ٍ ثقيِ ففْ ّب ث

 ٍضقيت پٌح ضبلت ـا هي تَاى ؼـ ًؾف گففت:

 ضبلت اٍل 

ففْ کٌيؽ کِ ففْ اق هجؽأّب ٍ ضفايت ثيي هقبعـ ٍ ؼٍـُ ّب يکىبى ثبٌٌؽ. هٌتْي خولات غغب ؼـ عَل ؼٍـُ ّب ٍ ثيي هقبعـ 

 هقوَلي ًيك قبثل تػويي اوت. OLSبٌٌؽ. ايي وبؼُ تفيي ـّيبفتي اوت کِ ثب هتابٍت ث

 :ضبلت ؼٍم 

ضفايت ٌيت ّب ثبثت ّىتٌؽ ٍلي ففْ اق هجؽأّب ثيي هقبعـ هػتلف، هتابٍت اق ّن ّىتٌؽ. زبـزَة ٍ قيف ثٌبي هؽلْبي ؼاؼُ 

 ّبي تبثلَيي ثِ َِـت قيف اوت:

                  (    4) ـاثغِ

 ٌَؼ هي ؼاؼُ ًٍبى     ؼـ ّبهقغـ ثيي اغتلاف. ؼاـؼ ٍخَؼ      ؼـ هجؽأ اق ففْ اضتىبة ثؽٍى تَضيطي هتغيف k هؽل ايي ؼـ کِ

 هتابٍت هجؽأّب اق ففْ کِ اوت ايي هقغقي ٍاضؽّبي عجيقت آٍـؼى ضىبة ثفاي ـاُ يک. ًٌَؽ هي ففْ ثبثت قهبى عَل ؼـ کِ

 هؽل ثِ وٌدي اقتّبؼ اؼثيبت ؼـ کِ ّىتٌؽ يکىبى ضفايت هٌتْي. ثبٌؽ ؼاٌتِ غَؼي ثفاي هجؽأ اق ففْ يک هقغـ ّف يقٌي ثبٌٌؽ

  17ثبثت اثفات

ت، هجؽأّبي اق ففْ کفؼى لطبػ ثفاي. اوت هقفٍف ين هي هتابٍ  :کٌين اوتابؼُ هََّهي هتغيف ـٍي اق تَاً

 (5)ـاثغِ 

 

 

 

 

 

 ًيك هقفٍف اوت. 18هدبقيهؽل ثبلا ثِ هؽل ضؽاقل هفثقبت هتغيف 

  ضبلت وَم 

 تَاى هي هدبقي هتغيف ـٍي اق اوتابؼُ ثب ثبق. ّىتٌؽ هتابٍت ّب ؼٍـُ ثيي ٍ هقبعـ ثيي هجؽأّب اق ففْ ٍلي ثبثت ّبٌيت ضفايت

 :ًٌَت قيف َِـت ثِ ـا آى

 (6)ـاثغِ 

                                                                                                                                                             
0.Panel Data 

1. Fixed Effect Model(FEM) 

0. Least Square Dummy Variable(LSDV) 
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 تقفيفثِ َِـت  ـا Dّىتٌؽ. ضبل اگف هبتفيه  T×1ّب ثفؼاـّبي  T ×1  ٍα 1ثفؼاـ  Iکِ ؼـ آى 

 ؼاٌتِ ثبٌؽ غَاّين ؼاٌت: NT×Nکٌين کِ اثقبؼ                                   

   (7)ـاثغِ 

 ّن تػويي قؼ. OLSهؽل ثبلا ـا هي تَاى ثِ ـٍي 

 ضبلت زْبـم 

 ثب تَاثـ ٍ ؼاـاوت اـ غَؼ هػتُ تبثـ هقغقي ّف کِ اوت ايي ثيبًگف فَق ضبلت. ّىتٌؽ هتابٍت هػتلف، هقبعـ ثيي ضفايت توبم

 ثِ زْبـم ضبلت اگف. ثكًين تػويي خؽاگبًِ َِـت ثِ هقبعـ تک تک ثفاي ـا هقبؼلِ کِ اوت ايي هثل ؼـوت. ّىتٌؽ هتابٍت ّن

 .ًيىتٌؽ ٌؽى تلايق قبثل ّب ؼاؼُ کِ اوت ايي ثيبًگف ٌَؼ تأييؽ ؼاـي هقٌي عَـ

 ضبلت پٌدن 

 .ثبٌٌؽ هتابٍت هػتلف، ّبي ؼٍـُ ٍ هقبعـ ثفاي ّب ٌيت ٍ هجؽأّب اق ففْ

       (8) ـاثغِ

      (9)ـاثغِ 

 ثب ثفاثف هقغـ ّف ثفاي هجؽأ اق ففْ کِ کٌينهي ففْ تّبؼفي اثفات ـّيبفت ؼـ. اوت وبؼُ هتغيفُ وِ هؽل يک ثبلا هقبؼلِ

 خكء) Uit ٍ( هقغقي ّبي تابٍت ثِ هفثَط اغلال خكء) iε ثفاي قيف ففٍْ کِ اوت تّبؼفي خكء يک فلآٍ ثِ ثبثت هقؽاـ يک

 :گيفين هي ًؾف ؼـ ـا( تبثلَيي ّبي ؼاؼُ ؼـ اغتلالات ثِ هفثَط اغلال

 ٍ                                    (10)ـاثغِ 

 
 εi اهب ؼّؽ هي ًٍبى ـا هيبًگيي اعفاف ؼـ هجؽأّب اق ففْ پفاکٌؽگي εi ٍ هجؽأّبوت اق ففْ هيبًگيي 1β هؽل ايي ؼـ

 :ؼاٌت غَاّين( 10) ٍ( 9) ـٍاثظ تفکيت ثب. اوت هجْن ٍ ًبٌٌبغتِ

                            ( 11)ـاثغِ 

                                   ( 12)ـاثغِ 
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اّؽ ثَؼ. اهب هٍکلي کِ ايي هؽل ؼاـؼ اضتوبل ًػَ 19)اثفات ثبثت( ٍ اثفات تّبؼفي OLSثبٌؽ تابٍتي ثيي هؽل            اگف 

 ٍخَؼ غَؼ ّوجىتگي ؼـ هؽل هي ثبٌؽ قيفا :

                             13ـاثغِ 

 يتّبؼف اثفات ٍ ثبثت کلي َِـت ؼٍ ثِ تبثلَيي ّبي ؼاؼُ غلاِِ ثغَـ. اوت ّوجىتگي غَؼ ٍخَؼ ثيبًگف ثبٌؽ            اگف کِ

 لاقم ّبي آقهَى ثقؽي، قىوت ؼـ. کفؼ اوتابؼُ آًْب اق يکي اق ثبيؽ هؽل ثَؼى هٌبوت ٍ ّب ؼاؼُ ًَؿ ثِ ثىتِ کِ ٌَؼ هي آقهَى

 .ؼاؼ غَاّين تَضيص ـا ٌَؼ اوتابؼُ ـٍي کؽام اق ايٌکِ تٍػيُ خْت

ؼ ٍخَؼ کِ ايهىئلِ فُ ثب ؽله تػويي ثفاي فَق ـٍي ؼٍ کؽام اق کفؼ هٍػُ ثبيؽ کِ اوت ايي ؼاـ  اوتابؼُ ٌؽُ تلايق ّبي ؼاؼُ اق گيفيثْ

 . گيفينهي کبـ ثِ ـا( 1980)ّبووي آقهَى  هٌؾَـ ايي ثفاي. کٌين

 
 (ثبٌٌؽ هي ّبووي آهبـُ ثِ هفثَط هجؽا اق ففْ     )

 ٍخَؼ تَضيطي يهتغيفّب ٍ هجؽاّب اق ففْ ثِ هفثَط اغلال خكء ثيي اـتجبعي کِ اوت هقٌي ايي ثِ ِاف ففضيِ ؼيگف فجبـتِ ث

 تَضيطي هتغيفّبي ٍ ًؾف هَـؼ اغلال خكء ثيي کِ اوت هقٌي ايي ثِ هقبثل ففضيِ کِ ضبلي ؼـ(. ّىتٌؽ هىتقل ّوؽيگف اق) ًؽاـؼ

 هي هَاخِ ًبوبقگبـي ٍ تَـي هٍکل ثب تَضيطي هتغيفّبي ٍ اغلال خكء ثيي ّوجىتگي ٍخَؼ ٌّگبم ثِ زَى ٍ ؼاـؼ ٍخَؼ ّوجىتگي

  تطت. کفؼ اوتابؼُ ثبثت اثفات ـٍي اق( H0 ٌؽى ـؼ) H0 ٌؽى پؿيففتِ َِـت ؼـ کِ اوت تفثْ ثٌبثفايي ٌَين

 H1 ففضيِ ًٍؽى ـؼ َِـت ؼـ يقٌي اوت ًبکبـا ثبثت اثفات ـٍي ٍلي ّىتٌؽ، وبقگبـ ؼٍ ّف FE ّن ٍ RE ّن H0 ففضيِ
 اق ثبيؽ 

 ٍ اوت ًبوبقگبـ تّبؼفي اثفات ـٍي ٍ وبقگبـ ثبثت تاثفا ـٍي H1 ففضيِ تطت کِ َِـتي ؼـ. ٌَؼ اوتابؼُ تّبؼفي اثفات ـٍي

 تّبؼفي اثفات ـٍي قى تػويي β ٍ (LSDV) ثبثت اثفات ـٍي قى تػويي b اگف ضبل. کفؼ اوتابؼُ ثبثت اثفات ـٍي اق ثبيؽ

(GLS) ؼاـين ثبٌٌؽ: 

 ( 14) ـاثغِ

 ويي قى ًبکبـا ِاف اوت يقٌي هي گَيؽ کِ کَاـيبًه تػويي قى کبـا ثب تابضل آى اق تػ ّبووي تطت ففضيِ 

 (                     15 )ـاثغِ

 اق ايي ـٍ ؼاـين:

  (                                   16)ـاثغِ

 .اوت آقهَى ثفاي هٌبوجي آهبـُ ٍ ثبٌؽ هي ؼٍ – کب تَقيـ ؼاـاي قيف آهبـٓ کِ کٌؽ هي اثجبت ّبووي

                                  (17)ـاثغِ 

 ثِ هفثَط اغلال خكء ثيي ايٌکِ يقٌي ٌَؼ هي ـؼ H0 ففضيِ ثبٌؽ خؽٍل آهبـُ اق ثكـگتف ٌؽُ هطبوجِ ؼٍي – کب آهبـٓ اگف ضبل

 تغييف هقبعـ ثيي ّب ٌيت آى ؼـ کِ گففت ًؾف ؼـ ـا ضبلتي تَاىهي 20.ؼاـؼ ٍخَؼ ّوجىتگي تَضيطي هتغيفّبي ٍ هجؽاّب اق ففْ

                                                 
1.Random Effect Model(REM) 
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 ؼـ پمٍٍّي. ؼاٌت غَاّؽ ؼًجبل ثِ ـا اي پيسيؽُ هطبوجبت ّوسٌيي. ؼاـؼ پي ؼـ ـا ٌٌبوي ـٍي هىبئل وفي يک ـٍي ايي کٌؽ،

 ثبًک ٌِقت هتغيفّبي ضفايت ؼاؼ اخبقُ تَاى هي اوبن ايي ثف. اوت گففتِ َِـت 21(1984) اوويت ٍ کبـًَل تَوظ غََّ ايي

 .ًوبيؽ تغييف( ّب ثبًک) هقبعـ ثيي تىْيلات ضدن ٍ پفوٌل تقؽاؼ ٌقت، تقؽاؼ يقٌي ؼاـي

 ؼاـؼ پي ؼـ ـا ٌٌبويـٍي هىبئل وفي يک ـٍي ايي کٌؽ، تغييف هقبعـ ثيي ّب ٌيت آى ؼـ کِ گففت ًؾف ؼـ ـا ضبلتي تَاىهي

 گففتِ َِـت 22(1984) اوويت ٍ کبـًَل تَوظ غََّ ايي ؼـ ايهغبلقِ .ؼاٌت غَاّؽ ؼًجبل ثِ ـا ايپيسيؽُ هطبوجبت ّوسٌيي ٍ

 ثيي تىْيلات ضدن ٍ پفوٌل تقؽاؼ ٌقت، تقؽاؼ يقٌي ؼاـيثبًک ٌِقت هتغيفّبي ضفايت ؼّين اخبقُ تَاًينهي اوبن ثفايي. اوت

 .کٌؽ تغييف( ّبثبًک) هقبعـ

 هؽل تػويي

 ًيك ٍ هػتلف ّبيٌکل ثِ ثفٍت ًگْؽاـيي ؼـثبـُ ففيؽهي هيلتَى ًؾفي اؼثيبت غََّ ؼـ ٌؽُ فٌَاى هغبلت ثِ تَخِ ثب

 عفف ؼٍ ّف ثف اثفگؿاـ ّبي هَلاِ اوبن ثف ـا ّبثبًک ؼـ ّبوپفؼُ خؿة ؼـ هَثف فَاهل تَاىهي اًؽاق په ثِ خــا تدفثي هغبلقبت

 .ؼاؼ قفاـ تطليل ٍ تدكيِ هَـؼ ٍخَُ تقبضبي ٍ ففضِ هبقاؼ

 هؽل تدفثي کِ ؼـ ايي تطقيق ثفآٍـؼ ٌؽُ ثِ ٌکل قيف اوت:

 (18)ـاثغِ 
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 DEP فَق، ـاثغِ ؼـ

 ـيبلي ّبي وپفؼُ ضدن تقىين اق کِ اوت ؼٍلتي تػّّي ٍ تدبـي ّبي ثبًک ٍاققي 23ثلٌؽهؽت گؿاـي وفهبيِ ّبي وپفؼُ ضدن

 ٍاققي وَؼ ًفظ RRAT. اوت 1376 وبل ثبثت قيوت ثِ وفاًِ ؼـآهؽ NI. اوت آهؽُ ثؽوت کٌٌؽُ هّفف قيوت ٌبغُ ثِ

 َِـتِ ث ايفاى اقتّبؼ خولِ اق تَوقِ ؼـضبل کٍَـّبي غبلت ؼـ وَؼ ًفظ ِايٌک ثِ تَخِ ثب. اوت ّبثبًک ؼاـ هؽت ّبي وپفؼُ

 ّبي ًفظ هَقٍى هيبًگيي اق ـٍ ايي اق ثبٌؽ هي هتابٍت وفـويؽ ؼٍـُ اوبن ثف ًفظ ايي ٍ ٌَؼ هي تقييي هفکكي ثبًک تَوظ ٍ اؼاـي

 پٌح ٍ وبلِ وِ وبلِ، ؼٍ وبلِ، يک ّبي وپفؼُ ْنو ّبًفظ اق يک ّف ٍقى. اوت ٌؽُ اوتابؼُ وبلِ پٌح تب وبلِ يک ّبي وپفؼُ وَؼ

،ـ کل ؼـ هىتغلات ٍ اهلا  قيوت ٌبغُ: HPI. ثبٌؽ هي ّب وپفؼُ کل ؼـ وبلِ ق اووي ًفظ EXR کٍَ : BRA ـووي، غيف ثبقاـ اـ

  .اوت اًتػبثي ًوًَِ ّبي ثبًک افغبيي تىْيلات ضدن: TAS ٍ پفوٌل تقؽاؼ: PER. ًؾف هَـؼ ّبيثبًک ٌقت تقؽاؼ

 ثيي کِ اوت آى ثف اًتؾبـ ـٍ ايي اق ثَؼ غَاّؽ ّوفاُ پفوٌل تقؽاؼ افكايً ثب قغقبً ّب ثبًک ٌقت تقؽاؼ افكايً ايٌکِ ثِ تَخِ ثب

 ثيي کبهل ًىجتبً غغي ّن ايدبؼ آى فَاقت اق يکي. ثبٌؽ ؼاٌتِ ٍخَؼ ثبلايي ًىجتبً ّوجىتگي هػتلف ّبي ثبًک ثفاي هتغيف ؼٍ ايي

 ؼاـيثبًک ٌِقت ّبيٍيمگي تبثيف ثفـوي پمًٍّ، ايي اّؽاف اق يکي ؼيگف عفف اق. اوت ضفائت ثفآٍـؼ کفؼى ؼاـ تَـي ٍ هتغيفّب

 .ٌؽ ثفآٍـؼ خؽاگبًِ هؽل ؼٍ تدفثي ثفـوي ؼـ کِ اوت ؼاـ هؽت گؿاـي وفهبيِ ّبيوپفؼُ خؿة هيكاى ثف

                                                                                                                                                             
1. William H. Greene(0220) 

0. Cornowell and Schmidt(1911)  
8. Cornowell and Schmidt(1911) 

 شبمل مجمًع سپزدٌ َبي سزمبيٍ گذاري يك سبلٍ، دي سبلٍ، سٍ سبلٍ ي پىج سبلٍ است. .1



 اٍل هؽل

 ٌبغُ ؼاـ،هؽت گؿاـيوفهبيِ ّبيوپفؼُ وَؼ ًفظ هَقٍى يهيبًگي ٍاققي، وفاًِ ؼـآهؽ) کلاى اقتّبؼ هتغيفّبي ٌبهل اٍل هؽل

 تقؽاؼ ٍ افغبيي تىْيلات ضدن) ٌبهل ؼاـيثبًک ٌِقت هػتُ هتغيفّبي ٍ( ـووي غيف ثبقاـ اـق ًفظ ٍ هىتغلات ٍ اهلا  قيوت

 ّبيؼاؼُ اق اوتابؼُ ثب ؽله ايي. اوت ٍاثىتِ هتغيف فٌَاى ثِ ٍاققي ّبي وپفؼُ ضدن ٍ تَضيطي هتغيفّبي فٌَاى ثِ( ّب ثبًک ٌقت

 .اوت آهؽُ( 1) خؽٍل ؼـ ثفآٍـؼ ًتبيح. اوت  ٌؽُ ثفآٍـؼ 1378-86 ؼٍـُ ثفاي ؼٍلتي ثبًک ؼُ

( 1980) ّبووي آقهَى اق کبـ ايي ثفاي کِ. ٌَؼ هٍػُ ثَؼى تّبؼفي يب ثبثت اثفات لطبػ ثِ هؽل ًَؿ ثبيؽ اثتؽا تػويي ثفاي

 هقؽاـ کِ ٌَؼ هي هٍػُ(  P;00/0) آى ثب هتٌبؽف اضتوبل وغص ٍ(  F; 12/5)  آقهَى آهبـُ هقؽاـ ثِ تَخِ ثب. اوت ٌؽُ اوتابؼُ

 ٍ هجؽاّب اق ففْ ثِ هفثَط اغلال خكء ثيي اـتجبعي کِ ايي ثف هجٌي ِاف ففضيِ ٍ گففتِ قفاـ ثطفاًي ًبضيِ ؼـ آقهَى آهبـُ

 ثبثت اثفات ـّيبفت اق هؽل ثفآٍـؼ ثفاي کِ اوت ثْتف ٍ ٌَؼ هي ـؼ( ّىتٌؽ هىتقل ّوؽيگف اق) ًؽاـؼ ٍخَؼ تَضيطي هتغيفّبي

 . ٌَؼ اوتابؼُ

 ؼاـًؽ، ّن ثب اي هلاضؾِ قبثل تابٍت هٌبثـ خؿة هيكاى ٍ ٌقت ٍ پفوٌل تقؽاؼ ٍ فقبليت ضدن لطبػ ثِ ّب ثبًک ايٌکِ ثِ تَخِ ثب

 ٍقًي هفثقبت ضؽاقل ـٍي اق ٍاـيبًه بّوىبًيً ـفـ خْت ؼليل ايي ثِ. ثَؼ ًػَاّؽ ؾّي اق ؼٍـ هقبعـ ثيي ٍاـيبًه ًبّوىبًي ٍخَؼ

 هقؽاـ تَاى هي تفتيت ايي ثِ کِ ٌؽُ ثفآٍـؼ لگبـيتوي - غغي َِـت ثِ هؽل 24ٍايت هقغقي اثفات کفؼى لطبػ ثب ٍ يبفتِ تقوين

 .کفؼ لطبػ هىتقل هتغيف ثِ ًىجت ٍاثىتِ هتغيف کًٍ ـا ضفائت ثفاي ٌؽُ ثفآٍـؼ
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 ًتبيح تػويي هؽل ٌبهل تقؽاؼ ٌقت ٍ ضدن تىْيلات ثِ تاکيک ثبًکْب -1خؽٍل 

 FE  ٍRE 35/8;F 00/0;P( خْت تٍػيُ ثيي 1980ًتبيح آقهَى ّبووي)

 tهقؽاـ آهبـُ  هقؽاـ ضفيت هتغيف

 -008/0 -104/0 ففْ اق هجؽاء

LNI )035/2 86/0 )لگبـيتن ؼـآهؽ وفاًِ ٍاققي 

LRRAT)085/2 03/0 )هيبًگيي هَقٍى ًفظ وَؼ ٍاققي ثبًک ّب 

LEXR)482/4 -596/1 )لگبـيتن ًفظ اـق ثبقاـ غيف ـووي- 

LHPI)762/0 -456/0 )لگبـيتن ٌبغُ قيوت اهلا  ٍ هىتغلات- 

i 

 LBRA_MEL)) 66/2 98/2 هتغيف ٌقت ثبًک هلي

 LBRA_MELA)) 02/0 044/0 هتغيف ٌقت ثبًک هلت

 -LBRA_TEJ)) 06/1- 1/1 هتغيف ٌقت ثبًک تدبـت

 -LBRA_SAD)) 93/1- 46/0 هتغيف ٌقت ثبًک ِبؼـات

                                                 
1. White 



 -LBRA_SEP)) 52/2- 31/2 هتغيف ٌقت ثبًک وپِ

 -LBRA_REF)) 02/0- 035/0 هتغيف ٌقت ثبًک ـفبُ

 -LBRA_AGRE)) 53/0- 126/0 هتغيف ٌقت ثبًک کٍبٍـقي

 LBRA_MAS)) 373/6 265/2هتغيف ٌقت ثبًک هىکي 

 LBRA _SAN)) 468/0 29/0 هتغيف ٌقت ثبًک ٌِقت ٍ هقؽى

 LBRA _EDB)) 699/3 287/1 هتغيف ٌقت ثبًک تَوقِ ِبؼـات

 
 LTAS_MEL)) 408/0 495/2 هتغيف تىْيلات ثبًک هلي

 LTAS _MELA)) 573/0 492/5 هتغيف تىْيلات ثبًک هلت

i 

 LTAS _TEJ)) 527/0 411/4 هتغيف تىْيلات ثبًک تدبـت

 LTAS _SAD)) 752/0 822/6 هتغيف تىْيلات ثبًک ِبؼـات

 LTAS _SEP)) 667/0 667/6 هتغيف تىْيلات ثبًک وپِ

 LTAS _REF)) 867/0 796/4 هتغيف تىْيلات ثبًک ـفبُ

 LTAS _AGRE)) 467/1 66/6 هتغيف تىْيلات ثبًک کٍبٍـقي

 -LTAS _MAS)) 357/0- 056/1هتغيف تىْيلات ثبًک هىکي 

 LTAS _SAN)) 635/1 79/1 هتغيف تىْيلات ثبًک ٌِقت ٍ هقؽى

 LTAS _EDB)) 087/0 11/2 هتغيف تىْيلات ثبًک تَوقِ ِبؼـات

 R2 98/0هقؽاـ 

 8/1 هقؽاـ آهبـُ ؼٍـثيي ٍاتىَى

 هٌجـ ٍ هبغؿ: يبفتِ ّبي تطقيق

 اٍل هؽل ضفايت تطليل ٍ يِتدك

 اوت 86/0 ثفاثف ٍاققي وفاًِ ؼـآهؽ لگبـيتن هتغيف ثفاي ٌؽُ ثفآٍـؼ ضفيت هقؽاـ ٌَؼ هي هلاضؾِ هؽل، ايي ثفآٍـؼ ًتبيح ثفعجق

 ثِ ٍاققي ؼاـ هؽت گؿاـي وفهبيِ ّبي وپفؼُ يبثؽ،( کبًّ/افكايً) ؼـِؽ يک هيكاى ثِ ٍاققي وفاًِ ؼـآهؽ اگف ؼّؽ هي ًٍبى کِ

 ًيك ؼاـ هؽت گؿاـيوفهبيِ ّبي وپفؼُ ٍاققي وَؼ ًفظ هَقٍى هيبًگيي غََّ ؼـ. يبفت غَاّؽ( کبًّ/افكايً) ؼـِؽ 86/0 يكاىه

 ؼـِؽ 03/0 هيكاى ثِ گؿاـيوفهبيِ ّبي وپفؼُ يبثؽ( کبًّ/افكايً) ؼـِؽ 1 هيكاى ثِ ٍاققي وَؼ ًفظ زٌبًسِ ٌَؼ هي هلاضؾِ

 ؼـِؽ يک هتغيف ايي زٌبًسِ ثيٌينهي (LEXR) غيفـووي ثبقاـ اـق ًفظ هتغيف ؼهَـ ؼـ. يبفت غَاّؽ( کبًّ/افكايً)

 هتغيف ايي ضفيت تػويي ًتبيح. يبفت غَاّؽ( افكايً/ کبًّ) ؼـِؽ 56/1 هيكاى ثِ ٍاققي ّبي وپفؼُ ضدن بثؽ،( يکبًّ/افكايً)

 ًفظ اثفگؿاـي خْت يب فلاهت. اوت ّب ثبًک قيٍاق ّبي وپفؼُ ضدن ٍ غيفـووي ثبقاـ اـق ًفظ ثيي غيفهىتقين ـاثغِ يک اق ضبکي

 وجؽ ثفٍت ِبضجبى کِ ٌَؼهي ثطث عفف يک اق. ثبٌؽ ًوي هٍػُ ؼقيقبً هفتجظ پَلي ًؾفي هجبًي اوبن ثف پَل تقبضبي ثف اـق

 غبـخي ّبي ؼاـايي اـقي افكايً ثبفث تَاًؽهي پَل اـقي کبًّ ًتيدِ ؼـ ٍ کٌٌؽ هي اـقيبثي ؼاغلي پَل ثفاوبن ـا غَؼ ؼاـايي

 اثف ثِ کِ ثَؼُ پَل تقبضبي افكايً ٍ ثْفُ ًفظ کبًّ ًيك ٍ ؼاغلي پَل پبيِ افكايً هقٌي ثِ پؽيؽُ ايي .ٌَؼ ؼاغلي ٌْفًٍؽاى



 ثفاي ؼاغلي، پَل اـقي تٌكل ٌّگبم ؼاـًؽ ٌؽيؽ اـقي ٍاثىتگي کِ کٍَـّبيي ؼـ کِ ٌَؼهي ثيبى ّوسٌيي. اوت هقفٍف 25ثفٍت

 ثب ّوسٌيي. ؼاـؼ ٍخَؼ ؼاغلي پَل اـقي تضقيف ٍ پَل تقبضبي هيبى هىتقيوي ـاثغِ ثٌبثفايي اوت ًيبق ثيٍتفي پَل ثِ ٍاـؼات

 ايي. ٌَؼ هٌدف ؼاغلي پَل ثفاي تقبضب کبًّ ثِ تَاًؽهي اهف ايي ًتيدِ. ؼاـًؽ آًفا ثيٍتف کبًّ اًتؾبـ هفؼم ؼاغلي، پَل اـقي کبًّ

 .اوت هَوَم خبًٍيٌي اثف ثِ پؽيؽُ

 ثفآٍـؼ ثب( 1990) پَـضيؽـيبى ٍ اوکَئي ٍ ثْوٌي. يبفتٌؽ ؼوت اـق ًفظ ٍ پَل تقبضبي ثيي ًىجي ـاثغِ ثِ( 1981) فيًؽي آـًگَ

 اوکَيي ٍ ثْوٌي. کفؼًؽ هٍبّؽُ ـا پَل تقبضبي ثف اـق ًفظ هقٌبؼاـ اثف آهفيکب ٍ لاپي کبًبؼا، کٍَـّبي ثفاي پَل تقبضبي تبثـ

 تقبضبي ثف اـق ًفظ تبثيفگؿاـي ثب اـتجبط ؼـ هتابٍتي ًتبيح ثِ پَل تقبضبي هغبلقِ ثب( 1378) يکيبً ّمثف ٍ( 1374)ًَففوتي ،(1995)

 هىتقين پَل گىتفؼُ ٍ هطؽٍؼ تقفيف هَـؼ ؼٍ ّف ؼـ اـق ًفظ ٍ پَل تقبضبي ثيي ـاثغِ( 1376) کيبًي هغبلقِ ؼـ. يبفتٌؽ ؼوت پَل

 ثِ تَخِ ثب 26.اوت هفثَط اؼثيبت ؼـ ثفٍت اثف هجيي ايي اوت،ٍ هثجت ٌؽُ ثفآٍـؼ هقبؼلِ ؼٍ ّف ؼـ اـق ًفظ هتغيف ضفيت يقٌي ثَؼُ

 ضفيت ايي ثفآٍـؼ هَـؼ ؼـ آهؽُ ثؽوت فلاهت ٍ گيفًؽهي قفاـ پَل گىتفؼُ تقفيف ؼـ ؼاـ هؽت گؿاـي وفهبيِ ّبي وپفؼُ ايٌکِ

 .اوت تف َيق ؼـآهؽي اثف ثِ ًىجت اـق ًفظ خبًٍيٌي اثف هؽل ايي ؼـ گات تَاى هي لؿا اوت هٌاي

 ٍ ٌقت تقؽاؼ هتغيف ؼٍ کلاى اقتّبؼ هتغيفّبي کٌبـ ؼـ. ًيىت هقٌبؼاـ الگَ ايي ؼـ هىتغلات ٍ اهلا  قيوت ٌبغُ هتغيف ضفيت

 ثفاي تٌْب ٌَؼ هي هلاضؾِ کِ ّوبًغَـي. اوت ٌؽُ ثفاٍـؼ ّب ثبًک ثفاي هقغقي غبَ اثفات فٌَاى ثِ افغبيي تىْيلات ضدن

 غََّ ؼـ. ؼاـؼ ّب ثبًک ؼاـ هؽت گؿاـي وفهبيِ ّبي وپفؼُ ضدن ـٍي هقٌبؼاـي هثجت اثف ٌقت اؼتقؽ هىکي ٍ هلي ّبي ثبًک

 تىْيلات ضدن يقٌي ؼيگف هتغيف هَـؼ ؼـ .ًؽاـؼ ّب وپفؼُ خؿة هيكاى ـٍي هقٌبؼاـي تبثيف هتغيف ايي ًيك ِبؼـات تَوقِ ثبًک

 هيكاى ـٍي هقٌبؼاـي ٍ هثجت اثف افغبيي تىْيلات ضدن بؼـات،ِ تَوقِ ثبًک ٌبهل ؼٍلتي، ثبًک 9 ثفاي ٌَؼ هي هلاضؾِ افغبيي

 تَوقِ ثبًک ثفاي. اوت ؼاٌتِ ـا تبثيف ثيٍتفيي هتغيف ايي کٍبٍـقي ٍ هقؽى ٍ ٌِقت تػّّي ثبًک ؼٍ ثفاي کِ ؼاـؼ هٌبثـ خؿة

 ثِ کِ ثبًک ايي ـيبلي تتىْيلا ضدن زٌبًسِ ؼّؽ هي ًٍبى کِ اوت 087/0 ثفاثف آهؽُ ثؽوت ضفيت هقؽاـ هؽل ايي ؼـ ِبؼـات

. يبفت غَاّؽ تغييف ؼـِؽ 087/0 هتٌبؽف عَـِ ث آى ّبي وپفؼُ ضدن يبثؽ( کبًّ/افكايً) ؼـِؽ 1 ٌَؼ هي افغب غَِّي ثػً

 هقؽاـ
2R اـائِ تَضيطي هتغيفّبي کفؼى لطبػ ثب ٍاثىتِ هتغيف تغييفات اق غَثي ثفاقي ؼّؽ هي ًٍبى کِ ثَؼُ 99/0 ثفاثف هؽل 

 .اوت غَؼّوجىتگي فبقؽ هؽل ؼّؽ هي ًٍبى کِ ثَؼُ 8/1 ثفاثف ّن ٍاتىَى -ؼٍـثيي آهبـُ هقؽاـ. اوت ٌؽُ

 ؼٍم هؽل

 لگبـيتن هتغيفّبي ٍ ٍاثىتِ هتغيف فٌَاى ثِ ؼٍلتي تػّّي ٍ تدبـي ّبي ثبًک ٍاققي ّبي وپفؼُ لگبـيتن ٌبهل ؼٍم هؽل

 ضدن لگبـيتن ٍ پفوٌل تقؽاؼ لگبـيتن ـووي، غيف ثبقاـ اـق ًفظ لگبـيتن ٍاققي، وَؼ ًفظ هَقٍى هيبًگيي لگبـيتن ٍاققي، وفاًِ ؼـآهؽ

 کؽام ؼّين تٍػيُ ايٌکِ ثفاي ٌؽ گاتِ کِ ّوبًغَـي. اوت ٌؽُ لطبػ الگَ ؼـ هىتقل هتغيف فٌَاى ثِ ّب ثبًک افغبيي تىْيلات

 آهبـُ هقؽاـ ثِ تَخِ ثب. اوت ٌؽُ اوتابؼُ ّبووي آقهَى اق تاو هٌبوت هؽل تػويي ثفاي تّبؼفي يب ثبثت اثفات ّبيـّيبفت اق يک

 تف هٌبوت هؽل تػويي ثفاي ثبثت اثفات ـّيبفت کِ ٌَؼ هي هٍػُ(  P;00/0) آى ثب هتٌبؽف اضتوبل وغص ٍ F;35/8 آقهَى

( 2) خؽٍل ؼـ تػويي ًتبيح. ٌؽ ثفآٍـؼ هتقبعـ اثفات گففتي ًؾف ؼـ ثب ٍقًي، هفثقبت ضؽاقل ـٍي اق اوتابؼُ ثب هؽل ًْبيت ؼـ. اوت

 .ثبٌؽ هي قيف َِـت ثِ ٌؽُ قؼُ تػويي هقبؼلِ. اوت ٌؽُ گكاـي

                                                 
1.Wealth Effect 

 (1811فز طميمي، احمذ ي سبيزيه. ).جع1
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 ًتبيح تػويي هؽل ٌبهل تقؽاؼ پفوٌل ٍ ضدن تىْيلات ثِ تاکيک ثبًکْب -2خؽٍل 

 FE  ٍRE 12/5;F 00/0;P ( خْت تٍػيُ ثيي1980ًتبيح آقهَى ّبووي)

 tهقؽاـ آهبـُ  هقؽاـ ضفيت هتغيف

 -242/0 -57/1 ففْ اق هجؽاء

LNI )06/2 96/0 )لگبـيتن ؼـآهؽ وفاًِ ٍاققي 

LRRAT)47/2 029/0 )هيبًگيي هَقٍى ًفظ وَؼ ٍاققي ثبًک ّب 

LEXR)36/2 -23/1 )لگبـيتن ًفظ اـق ثبقاـ غيف ـووي- 

LHPI36/2 -579/0 لا  ٍ هىتغلات()لگبـيتن ٌبغُ قيوت اه- 

i 

 -LPER_MEL)) 197/2- 82/3هتغيف پفوٌل ثبًک هلي

 LPER_MELA)) 407/0 38/1 هتغيف پفوٌل ثبًک هلت

 -LPER_TEJ)) 277/0- 514/1 هتغيف پفوٌل ثبًک تدبـت

 LPER_SAD)) 618/1 53/0 هتغيف پفوٌل ثبًک ِبؼـات

 -LPER_SEP)) 081/0- 3/0 وپِ هتغيف پفوٌل ثبًک

 LPER_REF)) 45/0 299/0 هتغيف پفوٌل ثبًک ـفبُ

 -LPER_AGRE)) 325/0- 249/0 هتغيف پفوٌل ثبًک کٍبٍـقي

 -LPER_MAS)) 0389/0- 07/0هتغيف پفوٌل ثبًک هىکي 

 -LPER_SAN)) 689/0- 7/0 هتغيف پفوٌل ثبًک ٌِقت ٍ هقؽى

 -LPER_EDB)) 86/0- 7/0 بؼـاتهتغيف پفوٌل ثبًک تَوقِ ِ

 
 LTAS_MEL)) 31/0 53/2 هتغيف تىْيلات ثبًک هلي

 LTAS _MELA)) 32/0 31/4 هتغيف تىْيلات ثبًک هلت

i 

 LTAS _TEJ)) 24/0 43/3 هتغيف تىْيلات ثبًک تدبـت

 LTAS _SAD)) 55/0 11/9 هتغيف تىْيلات ثبًک ِبؼـات

 LTAS _SEP)) 31/0 33/7 ثبًک وپِ هتغيف تىْيلات

 LTAS _REF)) 536/0 61/1 هتغيف تىْيلات ثبًک ـفبُ

 LTAS _AGRE)) 156/1 01/6 هتغيف تىْيلات ثبًک کٍبٍـقي

 LTAS _MAS)) 382/0 56/1هتغيف تىْيلات ثبًک هىکي 

 LTAS _SAN)) 628/1 52/6 هتغيف تىْيلات ثبًک ٌِقت ٍ هقؽى



 LTAS _EDB)) 46/0 96/1 بًک تَوقِ ِبؼـاتهتغيف تىْيلات ث

 R2 98/0هقؽاـ 

 /87 هقؽاـ آهبـُ ؼٍـثيي ٍاتىَى

 هٌجـ: يبفتِ ّبي تطقيق

 ؼٍم هؽل ؼـ ضفايت تطليل ٍ تدكيِ

 ّبي وپفؼُ ضدن يبثؽ( کبًّ/افكايً) ؼـِؽ 1 هيكاى ثِ  ٍاققي وفاًِ ؼـآهؽ زٌبًسِ گات تَاىهي آهؽُ ثؽوت ًتبيح اوبن ثف

 آى، ثب هتٌبؽف اضتوبل وغص ٍ t;0639/2 آهبـُ هقؽاـ ثِ تَخِ ثب. يبفت غَاّؽ( کبًّ/افكايً) ؼـِؽ 97/0 هيكاى ثِ ّب ثبًک ٍاققي

 ّبيوپفؼُ وَؼ ًفظ زٌبًسِ ؼّؽ هي ًٍبى ثفآٍـؼّب ّوسٌيي. اوت ثفغَـؼاـ قجَلي قبثل هقٌبؼاـي وغص اق آهؽُ ثؽوت ضفيت

( کبًّ/افكايً) ؼـِؽ 03/0 هيكاى ثِ ّب ثبًک ٍاققي ّبي وپفؼُ ضدن يبثؽ( کبًّ/ًافكاي) ؼـِؽ 1 هيكاى ثِ گؿاـيوفهبيِ

-وپفؼُ ضدن يبثؽ( کبًّ/افكايً) ؼـِؽ 1 ـووي غيف ثبقاـ اـق ًفظ زٌبًسِ ٌَؼ هي هٍبّؽُ اـق ًفظ هتغيف غََّ ؼـ .يبفت غَاّؽ

 ّبي وپفؼُ هَـؼ ؼـ اـق ًفظ خبًٍيٌي اثف ّن ثبق ّؽؼ هي ًٍبى ٍ يبفت غَاّؽ( افكايً/کبًّ) ؼـِؽ -23/1 هيكاى ثِ ّبثبًک ّبي

 هٌاي اثف هىتغلات ٍ اهلا  قيوت ٌبغُ افكايً ٌَؼ هي هلاضؾِ هىتغلات ٍ اهلا  ٌبغُ غََّ ؼـ. اوت هَثف ّبثبًک

 ؼـِؽ 1 هيكاى ثِ هىتغلات ٍ اهلا  قيوت ٌبغُ زٌبًسِ َِـت ايي ثِ. ؼاـؼ ّب ثبًک اي وپفؼُ هٌبثـ هيكاى ـٍي

 . يبفت غَاّؽ( افكايً/کبًّ) ؼـِؽ 58/0 هيكاى ثِ ّب ثبًک ٍاققي ّبي وپفؼُ ضدن يبثؽ( کبًّ/يًافكا)

 تبثيف ّب ثبًک ّوِ ثفاي تقفيجبً پفوٌل تقؽاؼ، ٌَؼ هي هلاضؾِ افغبيي تىْيلات ضدن ٍ پفوٌل تقؽاؼ هتغيفّبي غََّ ؼـ

 ثف هقٌبؼاـ هثجت اثف افغبيي تىْيلات ضدن الگَ ايي ؼـ ّب ثبًک اکثف ثفاي ضبليکِ ؼـ. ًؽاـؼ ّب ثبًک اي وپفؼُ ضدن ـٍي هقٌبؼاـي

 هقؽاـ. ؼاـؼ ٌؽُ خؿة ّبي وپفؼُ هيكاى
2R کفؼى لطبػ ثب ٍاثىتِ هتغيف تغييفات اق غَثي ثفاقي ؼّؽ هي ًٍبى 99/0 ثفاثف هؽل 

 .اوت غَؼّوجىتگي فبقؽ هؽل ؼّؽهي ًٍبى کِ ثَؼُ 9/1 فثفاث ّن ٍاتىَى-ؼٍـثيي آهبـُ هقؽاـ. اوت ٌؽُ اـائِ تَضيطي هتغيفّبي

  گيفي ًتيدِ

 ّب ثبًک ايوپفؼُ هٌبثـ ـٍي کلاى اقتّبؼ هطيظ هتغيفّبي تبثيف ايٌکِ يکي. ثَؼ وَال ؼٍ ثِ گَييپبوع ؼًجبل هقبلِ ايي ّؽف

 ثؽوت ًتبيح .ؼاـؼ غَِّي ثػً ايُوپفؼ هٌبثـ خؿة هيكاى ثف تبثيفي زِ ثبًکؽاـي ٌِقت هتغيفّبي ايٌکِ ؼيگف. اوت زگًَِ

 هؽت گؿاـي وفهبيِ ّبي وپفؼُ ٍاققي وَؼ ًفظ هَقٍى هيبًگيي وفاًِ، ٍاققي هلي ؼـآهؽ ثْجَؼ کِ ؼّؽ هي ًٍبى هؽل ثفآٍـؼ اق آهؽُ

 ّب ثبًک غَِّي ايوپفؼُ هٌبثـ خؿة هيكاى ـٍي هقٌبؼاـ ٍ هثجت تبثيف ّب ثبًک افغبيي تىْيلات هيكاى افكايً ٍ ّب ثبًک ؼاـ

 تقبضبي هجبًي اوبن ثف. يبفت غَاّؽ افكايً ًيك اففاؼ ؼـآهؽ اقتّبؼ، ؼـ تَليؽ افكايً ثب کِ اوت آى گَيبي آهؽُ ثؽوت ًتيدِ. ؼاـؼ

 ؼـ ّن هؿکَـ ًتيدِ ايي ثٌبثف. يبفت غَاّؽ افكايً غبًَاـ اًؽاقپه اق ثػٍي فٌَاى ثِ ًيك گؿاـيوفهبيِ ّبيوپفؼُ ثفاي تقبضب پَل،

 وَؼ ًفظ غََّ ؼـ آهؽُ ثؽوت ًتبيح ّوسٌيي. اوت تبييؽ هَـؼ اًؽاقپه اؼثيبت قبلت ؼـ ّن ٍ پَل تقبضبي ًؾفي هجبًي قبلت

 ًَؿ ايي کٌٌؽگبىففضِ گؿاـيوفهبيِ ّبيوپفؼُ قيوت افكايً کِ اوت آى ثيبًگف ؼاـايي، ًَؿ ايي قيوت فٌَاى ثِ ثبًکي ّبيوپفؼُ

 اقتّبؼ هجبًي ثب ًتيدِ ايي قٌيي کٌؽهي( گؿاـيوفهبيِ ّبيوپفؼُ قبلت ؼـ ثيٍتف اًؽاقپه) ٍخَُ تفثيٍ ففضِ ثِ تطفيک ـا ّبؼاـايي

 .اوت وبقگبـ ففضِ تبثـ غفؼ

 هٌبثـ َِـت ثِ اففاؼ اًؽاقپه کبًّ هَخت غيفـووي اـق ًفظ ٍ هىتغلات ٍ اهلا  ٌبغُ افكايً ضبِلِ، ًتبيح ثِ تَخِ ثب

 ؼـ ؼاـًؽ ـا ثيٍتف ّبي کبًّ اًتؾبـ کٌٌؽهي هٍبّؽُ ـا هلي پَل اـقي کبًّ کِ قهبًي اففاؼ کِ بهقٌ ايي ثِ. ٌَؼ هي اي وپفؼُ



 کبًّ ًيك ثفٍت ًگْؽاـي ّبي ثػً اق يکي فٌَاى ثِ اي وپفؼُ هٌبثـ ثفاي تقبضب ٍ يبفتِ افكايً غبـخي پَل ثفاي تقبضب ًتيدِ

 ثِ هىتغلات ٍ اهلا  ٌبغُ افكايً ايفاى، اقتّبؼ ًؾيف اقتّبؼّبي ـؼ تَـهي ٌفايظ ؼـ هَخَؼ اؼثيبت ثِ تَخِ ثب. يبفت غَاّؽ

 ثبًکؽاـي ٌِقت هتغيفّبي هَـؼ ؼـ .ؼّؽهي وَق غَؼ ووت ثِ ـا اًؽاقيپه هٌبثـ ٍ کفؼُ فول قَي خبيگكيي ؼاـايي يک فٌَاى

 فيكيکي تَوقِ کِ اوت ايي ثف اًتؾبـ. ـؼًؽا هٌبثـ خؿة هيكاى ـٍي هقٌبؼاـي تبثيف پفوٌل تقؽاؼ ٍ ٌقت تقؽاؼ افكايً کِ ٌؽ هلاضؾِ

 ؼاٌتِ ايوپفؼُ هٌبثـ خؿة هيكاى ثف هقٌبؼاـي ًقً( پفوٌل تقؽاؼ افكايً ٍ ٌقت تَوقِ ثبًکي ّبيوپفؼُ غََّ ؼـ) هبلي ويىتن

 ٍ اوت بؿاٌج ضؽ ؼـ هٌتػت، ّبي ثبًک هَـؼ ؼـ ايفاى اقتّبؼ قبلت ؼـ ثبًک ثف هجتٌي هبلي ويىتن فيكيکي تَوقِ ليکي ثبٌؽ،

 .ًٌَؽ ٍاـؼ هبلي غؽهبت اـائِ ًَيي ّبيففِِ ثِ ثبيؽ ثبٌٌؽ، ؼاٌتِ ـا غَؼ فقبليت تَوقِ قّؽ هغبلقِ هَـؼ ثبًکؽاـاى زٌبًسِ

ٍيمگي غََّ ؼـ. ؼاـؼ ّبثبًک ّبيوپفؼُ خؿة ثف ؼاـيهقٌي تأثيف کلاى اقتّبؼ ٌفايظ ثْجَؼ کِ گات تَاى هي هدوَؿ ؼـ

 ٍ ٌقت تقؽاؼ افكايً ليکي ؼاـؼ هٌبثـ خؿة هيكاى ـٍي هثجت اثف ّب ثبًک توبم ثفاي تىْيلات ضدن زِ گفا ّب، ثبًک وبقهبًي ّبي

 .ًؽاـؼ اي وپفؼُ هٌبثـ خؿة هيكاى ـٍي هقٌبؼاـي تبثيف پفوٌل تقؽاؼ

 ويبوتي ّبيتَِيِ ٍ پيٌٍْبؼات

 هٌبثـ َِـت ثِ اًؽاقّبپه افكايً خْت ٍلتؼ ثِ ـا قيف پيٌٍْبؼّبي تَاىهي پمًٍّ ايي ؼـ آهؽُ ثؽوت ًتبيح ثِ تَخِ ثب

 :ؼفک هغفش اي وپفؼُ

ؼٍلت ثبيؽ ثفًبهِ ّب ٍ ويبوت ّبي اقتّبؼي ـا ثِ ًطَي تؽٍيي کٌؽ کِ افكايً تَليؽ ٍ ؼـآهؽ ـا ؼـ پي ؼاٌتِ ثبٌؽ تب اق ايي  -1

 اًؽاق ثِ َِـت هٌبثـ وپفؼُ اي ففاّن ٌَؼ.عفيق قهيٌِ افكايً په

هثجت ًفظ وَؼ ٍاققي پيٌٍْبؼ هي ٌَؼ ؼٍلت اق ويبوت وفکَة گفايبًِ هبلي )کٌتفل ًفظ ثْفُ( اختٌبة ٍـقؼ ٍ ثب تَخِ ثِ اثف  -2

ثب ؼغبلت ًکفؼى ؼـ تقييي ايي هتغيف ٍ هقفـات قؼايي، اخبقُ ؼّؽ تقييي ًفظ وَؼ تقبؼلي تَوظ ًيفٍّبي ثبقاـ َِـت گيفؼ تب اق ايي 

 ايدبؼ ٌَؼ.ّب اًؽاق ؼـ ثبًکعفيق قهيٌِ افكايً په

ٌَؼ ؼٍلت ثب ويبوتْبي هٌضجظ ٍ ثب تَخِ ثِ تبثيف هثجت ضدن تىْيلات افغبيي ثبًک ّب ـٍي هيكاى خؿة هٌبثـ پيٌٍْبؼ هي -3

قبًًَوٌؽ پَلي ؼـ خْت ـًٍق فقبليت ّبي اقتّبؼي گبم ّبي هَثفي ثفؼاـؼ تب اق ايي عفيق قهيٌِ افكايً خؿة هٌبثـ ثفاي ثبًک ّب 

 ففاّن ٌَؼ.

تَخِ ثِ تبثيف هٌاي ًفظ اـق ثبقاـ غيف ـووي ثِ فٌَاى يک ؼاـايي خبيگكيي ـٍي هيكاى خؿة هٌبثـ پيٌٍْبؼ هي ٌَؼ ؼٍلت  ثب -4

)ثب ؼـ ًؾف گففتي ًفظ تَـم( ًفظ اـق ٍاققي ـا ثِ فٌَاى لٌگف ويبوتي ٍ اثكاـ ويبوت پَلي ٍ اـقي اًتػبة کٌؽ ٍ ًيفٍّبي ٍاققي ثبقاـ 

ًؾف قفاـ ؼّؽ تب فبِلِ ثيي ؼٍ ًفظ ـووي ٍ غيف ـووي کبًّ يبفتِ ٍ اففاؼ ثِ ايي ؼاـايي ثِ فٌَاى يک ؼاـايي  ـا ؼـ تقييي ًفظ اـق هؽ

 اًؽاقي ؼـ ثبًک ّب ففاّن ٌَؼ.خبيگكيي پَل ؼاغلي ًٌگفًؽ ٍ اق ايي عفيق قهيٌِ افكايً هٌبثـ په

 

 

 

  هٌبثـ



يل آثبـفَاهل ؼـٍى وبقهبًي ثف خؿة وپفؼُ ثبًکي )هغبلقِ هَـؼي: (. تدكيِ ٍ تطل1384اثًََـي، اووبفيل ٍ وپبًلَ، ّبؼي.). 1

 .14ٌوبـُ  پمٍٍّي ؼاًٍَــفتبـ. ؼاًٍگبُ ٌبّؽ. وبل ؼٍاقؼّن.-ثبًک هلت تْفاى(. ؼٍ هبٌّبهِ فلوي 

ؼکتف فلي ـاٌّوبي ًَيي اقتّبؼ کلاى تفخوِ ؼکتف هٌَّـ غليلي ففاقي ٍ  (.1383) اوٌَؼى ثفايبى، اذ ٍيي پي ٍيٌبـ کٍَير.. 2

 .وَـي. اًتٍبـات ثفاؼـاى، زبح اٍل، تْفاى

 ؼاـي ايفاى.هَوىِ فبلي آهَقي ثبًک 1378(. گكاـي فولکفؼ ًؾبم ثبًکي کٍَـ ؼـ وبل 1388) اهيؽي ًماؼ، هطوؽ. 3

اٍـاق  ّبي ثبًکي ٍگؿاـي ؼـ وپفؼُ(. ثفـوي اـتجبط هيبى وفهبي1386ِاًَاـي ـوتوي، فلي اِغفٍ لاـي ووٌبًي، ثْفٍق). 4

گؿاـي )ًقؽًٌَؽگي ٍ تٍکيل وفهبيِ( ؼـ ثَـن اٍـاق ثْبؼاـ تْفاى، فّلٌبهِ هؽـن فلَم اًىبًي، هٍبـکت ثب هيكاى خؿاثيت وفهبيِ

 .55ٌوبـُ 

(. ثفـوي فَاهل هَثف ثف هبًؽُ وپفؼُ ّبي ثبًکي ثب تبکيؽ ثف وپفؼُ ّبي ثبًک هلي ايفاى ـوبلِ کبـٌٌبوي 1380ثبثبيي، الٌب.). 5

 . ؼاًٍگبُ آقاؼ ٍاضؽ تْفاى هفکك.اـٌؽ

ّبي ّبي وَؼ ثف وپفؼُ(، ثفآٍـؼ هيكاى تأثيفات تغييفات هيبًگيي ٍقًي ًفظ1382ثبًک هفکكي. ج. ا. ا، هقبًٍت اهَـ اقتّبؼي. ). 6

 ؼاـ، تْفاى.هؽت

ّبي ـ ايفاى، اؼاـُ ثفـويّبي تقييي آى ؼّبي وَؼ ثبًکي ٍ ًتيدِ( تطليلي ثف وبغتبـ ًفظ1379ثبًک هفکكي. ج. ا. ا. ). 7

 اقتّبؼي.

 ًبهِ کبـٌٌبوي اـٌؽ، ؼاًٍکؽُ اقتّبؼ، ؼاًٍگبُ تْفاى.ثجبت تبثـ تقبضبي پَل ؼـ ايفاى، پبيبى (.1382ثَوتبًي ـضب،). 8
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Abstract 

This paper deal with to estimate the effects of influencing factors on absorption of the 

private deposits in state owned commercial and development banks in Iran banking 

system. The model includes two groups of variables according to Friedman's money 

demand theory and individual saving literature. In First, the macroeconomic variables 

include, national income, real banking rate, foreign exchange rate and real state price 

index and the seconds are, banking industry specific variables including, number of 

branches, credit volume and the number of bank employee. Two models in the form of 

panel data(FE) was used to estimation the role of effective factors on private deposits in 

six commercial and four development state owned for 8731-18 period in iran. the results 

show that, national income, real banking rate and the credit have positive effect and 

foreign exchange rate and real state Price index have negative meaningful effect on the 

bank deposits and number of branches and number of employee don’t have any 

meaningful effect on private deposits in those banks in Iran. 
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