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 هقذهِ -1
تز ؽسٖ ٚ افشایؼ ٔحیػ فمبِیت وغت ٚ وبرؽبٖ  ٞبی أزٚسی زر ز٘یب ثٝ عٕت ثشري ثغیبری اس عبسٔبٖ

وٙٙس  ٌٛیی ثٝ ٘یبسٞبی چٙسٌب٘ٝ ٔؾتزیبٖ اعت. ٔسیزاٖ عمی ٔی أز، پبعدرٚ٘س. ؽبیس یىی اس زلایُ ایٗ  پیؼ ٔی

ؽبٖ ٚفبزارتز عبس٘س. ثٝ ٕٞیٗ زِیُ ثغیبری اس  ٚعیّٝ ثزآٚرزٖ ٘یبسٞبی چٙسخب٘جٝ ٔؾتزیبٖ، آٟ٘ب را ثٝ عبسٔبٖ ثٝ

ٞبی  وٖٙٛ پضٚٞؼزر ٕٞیٗ سٔیٙٝ تبا٘س تب ارسػ ؽزوت ٚ لّٕىزز را ثیؾیٙٝ وٙٙس.  ٞب ثٝ تٙٛق رٚی آٚرزٜ عبسٔبٖ

 زیٍز تٙبلط زار٘س. ٞب زر ثغیبری اس ٔٛارز ثب یه فزاٚا٘ی صٛرت ٌزفتٝ اعت أب ٘تبیح حبصُ اس ایٗ پضٚٞؼ

تٟزا٘ی، ثبثبیی سوّیىی ٚ (ا٘س  پضٚٞؾٍزاٖ زر سٔیٙٝ راثؽٝ ثیٗ تٙٛق ٚ لّٕىزز ثٝ عٝ ٘تیدٝ ٔتعبز زعت یبفتٝ

، 1پذیزی ٚ لّٕىزز ٔؾبٞسٜ ٘ىزز٘س )وبَّٞٛ ٚ ٞبلارا را ثیٗ تٙٛقای اس آٟ٘ب راثؽٝ ٔمٙبزاری  (. لس1387ٜوزیٕی، 

، 2ای زیٍز ایٗ راثؽٝ را ٔغتمیٓ زا٘غتٙس )اؽبن ٚ ٘بپیز ( لس1387ٜٚ تٟزا٘ی، ثبثبیی سوّیىی ٚ وزیٕی،  2007

پذیزی ٚ لّٕىزز اؽبرٜ ٕ٘ٛز٘س )چبوزاثبرتی ٚ  ( ٚ تمسازی اس پضٚٞؾٍزاٖ ثٝ راثؽٝ ٔمىٛط ثیٗ تٙٛق2006

(. 2006، 6؛ تبٍِ٘ٛی ٚ پیًٙ ٚ چی2009ٛ،  5؛ زاٚز ٚ ٕٞىبرا2003ٖٚ ٕٞىبراٖ،  4؛ ولاعٙظ2007، 3ٕٞىبراٖ

ٌیزی تٙٛق، ازثیبت تٙٛق زر وؾف راثؽٝ ٔٛخٛز ثیٗ تٙٛق ٚ لّٕىزز  ثٙبثزایٗ ثسٖٚ تٛخٝ ثٝ چٍٍٛ٘ی ا٘ساسٜ

ثؽٝ ٔٛرز ثزرعی ٔدسز لزارٌیزز. ؽٛز تب ایٗ را ٞب ثب ؽىغت ٔٛاخٝ ؽسٜ اعت ٚ زر ایٗ پضٚٞؼ عمی ٔی ؽزوت

ٞب ثزای  وٙٙس، ٔحیؽی زر حبَ رؽس ٚ ثغیبر رلبثتی اعت ٚ ؽزوت ٞب اوٖٙٛ زر آٖ فمبِیت ٔی ٔحیؽی وٝ ؽزوت

ٞبی ذٛز اس  چٙیٗ ثغػ فمبِیت إِّّی ٚ ٞٓ ازأٝ حیبت ٔدجٛر ثٝ رلبثت ثب لٛأُ ٔتمسزی زر عؽح ّٔی ٚ ثیٗ

ٞبی ٘ٛیٗ ٔبِی، ٚـبیف یه ٔسیز ٔبِی زر ؽزوت، تصٕیٕبت  . زر ٘فزیٝٞبی خسیس ٞغتٙس ٌذاری ؼزیك عزٔبیٝ

ٌذاری، تأٔیٗ ٔبِی ٚ تمغیٓ عٛز اعت. تصٕیٕبت تأٔیٗ ٔبِی اس ٚـبیف ٟٔٓ ؽزوت زر تمییٗ  ٔزثٛغ ثٝ عزٔبیٝ

ثز  تزیٗ پبرأتز ٔٛثز ثٟتزیٗ تزویت ٔبِی ٚ ثٝ لجبرت زیٍز عبذتبر عزٔبیٝ اعت. عبذتبر عزٔبیٝ ثٝ لٙٛاٖ ٟٔٓ

ٌیزی آ٘بٖ زر ثبسارٞبی عزٔبیٝ ٔؽزح ؽسٜ اعت. ٔحیػ ٔتحَٛ ٚ ٔتغیز  ٞب ٚ ثزای خٟت ٌذاری ؽزوت ارسػ

ٞب را اس ِحبؾ التجبری ٘یش تب حسٚزی ثٝ عبذتبر عزٔبیٝ آ٘بٖ ٔٙٛغ عبذتٝ اعت. زر  ثٙسی ؽزوت وٙٛ٘ی، زرخٝ

اعت، زر خٟبٖ أزٚس ثب تٛخٝ ثٝ ٞبی عٛزآٚر  ٞب ٔغتّشْ اخزای ؼزح ایٗ ٔحیػ ثیؾیٙٝ وززٖ ارسػ ؽزوت

ٞب أزی ظزٚری  ؽزایػ ثبسار رلبثتی تمییٗ رٚػ تبٔیٗ ٔبِی ٔٙبعت ثزای افشایؼ عٛزآٚری ٚ ازأٝ حیبت ؽزوت

چٙیٗ،  ٞب ٚ ٞٓ ٌذاراٖ ٘یش ثبتٛخٝ ثٝ خسایی ٔبِىیت اس ٔسیزیت، ٘یبس ثٝ تبٔیٗ ٔبِی ٚعیك زر ؽزوت اعت. عزٔبیٝ

، ثٝ اعتفبزٜ اس ٔٙبثك ذٛز ثزای افشایؼ ثزٚت، ثٝ تدشیٝ ٚ تحّیُ لّٕىزز ؽزوت ٚ للالٝ زار٘سٌبٖ ٔٙبثك ٔبِی

( زر راثؽٝ ثب 1388ٌذاری صحیحی زعت یبثٙس )٘یىجرت ٚ پیىب٘ی،  پززاس٘س تب ثٝ عزٔبیٝ عبذتبر عزٔبیٝ ٔی

اس ؼزفی، ثٝ زِیُ  ٚعیّٝ ثسٞی تٛاٖ ثیبٖ ٕ٘ٛز وٝ تأٔیٗ ٔبِی ثٝ عبذتبر عزٔبیٝ ٚ تبثیز آٖ ثز لّٕىزز ؽزوت ٔی

تٛا٘س ایدبز ارسػ ٕ٘بیس. اس  ٌذاری اظبفی، ٔی ٔشیت ٔبِی وٝ ثٝ ٕٞزاٜ زارز ٚ ٔغبلست ثزای تغىیٗ ٔؾىُ عزٔبیٝ

ٕزاٜ ٔؾىُ ٞ ٕزاٜ زارز ٚ ایٗ ٔٛظٛق ٕٔىٗ اعت ثٝٞ ٞبی ٚرؽىغتٍی را ثٝ وٝ ٞشیٙٝ ؼزفی زیٍز، ثٝ زِیُ ایٗ

پذیزی ٚ  وٝ عبذتبر عزٔبیٝ، تٙٛق اس آ٘دبئی .سػ را اس ثیٗ ثجززتٛا٘س ار ٌذاری تؾسیس ؽٛز، ٔی وغز عزٔبیٝ

تٛا٘س ثٝ لٙٛاٖ یه ٚاعؽٝ وٝ  زیٍز زاؽتٝ ٚ خزیبٖ ٚخٝ ٘مس آساز ٔی ٞب، راثؽٝ تٍٙبتٍٙی ثب یه لّٕىزز ؽزوت

ثبلث تبثیزٌذاری عبذتبر عزٔبیٝ رٚی تٙٛق پذیزی ٚ لّٕىزز ؽزوت ؽٛز، لُٕ ٕ٘بیس، ٘یبس اعت ثزای 
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ؼٛر خبٔك ثزرعی ؽٛز. سیزا، ثزرعی خساٌب٘ٝ رٚاثػ ٔیبٖ اٞزْ ثسٞی،  زی ٞز چٝ ثٟتز چٟبر ٔؤِفٝ ثبلا ثٌٝی تصٕیٓ

ؽٛز تب ٘تبیح  پذیزی ٚ لّٕىزز ؽزوت زر اثز ٔبٞیت چٙس ٔتغیزٜ رٚاثػ ٔٙدز ٔی خزیبٖ ٚخٝ ٘مس آساز، تٙٛق

ثٙسی رٚاثػ ٔیبٖ عبذتبر  ٘بزرعت حبصُ ؽٛز. ثب ایٗ تفبعیز، ٞسف پضٚٞؼ حبظز ثزرعی ٔؾتزن ٚ خٕك

ٞبی پذیزفتٝ ؽسٜ زر ثٛرط اٚراق ثٟبزار تٟزاٖ ثٛزٜ ٚ  پذیزی ٚ لّٕىزز ؽزوت عزٔبیٝ، خزیبٖ ٚخٝ ٘مس آساز، تٙٛق

تزی اس رٚاثػ ثیٗ آٟ٘ب زعت یبثس ٚ  سٔبٖ ایٗ چٟبر ٔؤِفٝ ثٝ ٘تبیح ثٟتز ٚ رٚؽٗ عمی ثز آٖ زارز ثب ثزرعی ٞٓ

ٛاٞس ثٛز وٝ آیب ثیٗ چٟبر لبُٔ ٔؽزح ؽسٜ راثؽٝ ٔمٙبزاری ٚخٛز زارز یب ٌٛیی ثٝ ایٗ پزعؼ ذ زرصسز پبعد

 ذیز؟ 

 

 هجبًی ًظزي  ٍ هزٍري ثز پيطيٌِ پژٍّص -2

 سبختبر سزهبیِ ٍ ػولكزد -2-1
وٝ عبذتبر ٔؽّٛة عزٔبیٝ ٚخٛز زارز ٚ ؽٛز  زر ٘فزیٝ عٙتی عبذتبر عزٔبیٝ ثٝ ایٗ ٔٛظٛق اؽبرٜ ٔی

وٙس وٝ زر اعتفبزٜ  اعتفبزٜ فشایٙسٜ اس اٞزْ افشایؼ زاز. زر ٚالك ایٗ ٘فزیٝ پیؾٟٙبز ٔیتٛاٖ ارسػ ؽزوت را ثب  ٔی

بثس ٚ عپظ ثٝ لّت افشایؼ ٞشیٙٝ حمٛق صبحجبٖ عٟبْ، افشایؼ ی ثیؾتز اس ثسٞی، ٞشیٙٝ عزٔبیٝ اثتسا وبٞؼ ٔی

٘بٔٙس ٚ  ٟیٙٝ اٞزْ ثسٞی ٔیای را وٝ زرآٖ ٞشیٙٝ عزٔبیٝ حسالُ اعت را زأٙٝ ث یبثس. زر ایٗ ٘فزیٝ زأٙٝ ٔی

( ثب ٘فزیٝ عٙتی 1958ٌیزز، ثٟیٙٝ اعت. أب، ٔٛزیٍّیب٘ی ٚ ٔیّز ) ای وٝ زر ایٗ زأٙٝ لزار ٔی عبذتبر عزٔبیٝ

عبذتبر عزٔبیٝ ٔٛافمت ٘ىزز٘س ٚ اؽبرٜ ٕ٘ٛز٘س وٝ چٍٍٛ٘ی عبذتبر عزٔبیٝ تبثیزی ثز ارسػ ؽزوت ٘سارز. آٟ٘ب 

ٞبی  ت ذبصی اس خّٕٝ ٚخٛز ثبسار رلبثت وبُٔ، ٘جٛز ٔبِیبت ثز زرآٔس، ٘جٛز ٞشیٙٝاثزاس وزز٘س وٝ ثب ٚخٛز ٔفزٚظب

تٛا٘ٙس ثٝ ٚاعؽٝ ایدبز تغییز زر تزویت ٔٙبثك تبٔیٗ ٔبِی،  ٞبی ٕ٘بیٙسٌی ٚ... ٔسیزاٖ ٕ٘ی ٚرؽىغتٍی ٚ ٞشیٙٝ

 1963ٔب زر عبَ ارسػ ؽزوت را تغییز زٞٙس. ثٝ لجبرت زیٍز، ارسػ ؽزوت، ٔغتمُ اس عبذتبر عزٔبیٝ اعت. ا

پذیزفتٙس وٝ صزفٝ خٛیی ٔبِیبتی ٘بؽی اس ثٟزٜ ثسٞی ٞب ثبلث افشایؼ ارسػ ؽزوت ٔی ؽٛز ٚ پیؾٟٙبز وزز٘س 

ٞبی سیبزی  ٞب زر تزویت ٔٙبثك ٔبِی ذٛز اس حساوثز ثسٞی ٕٔىٗ اعتفبزٜ ٕ٘بیٙس. اس آٖ ثٝ ثمس پضٚٞؼ وٝ ؽزوت

( ثب 2006) 7زوت را ٔٛرز ثزرعی لزار زٞٙس . فغجزي ٚ لٛػتلاػ وزز٘س وٝ تأثیز عبذتبر عزٔبیٝ ثز لّٕىزز ؽ

زٞس وٝ ثیٗ عبذتبر عزٔبیٝ ٚ لّٕىزز ٔبِی، راثؽٝ ٔٙفی ٚ  پضٚٞؾی زر ثٛرط اٚراق ثٟبزار ٘یٛیٛرن ٘ؾبٖ ٔی

ٞبی ثسٞی وٛتبٜ ٔست ثٝ وُ  ( ٘تیدٝ ٌزفتٙس وٝ ثیٗ ٘غجت2007) 8ٔمٙبزاری ٚخٛز زارز. سایتٖٛ ٚ تیبٖ

ت وُ ثسٞی ٚ وُ زارایی، ٘غجت ثسٞی ثّٙسٔست ثٝ وُ زارایی ٚ ٘غجت وُ ثسٞی ثٝ وُ حمٛق ٞب، ٘غج زارایی

زٞٙس وٝ ثیٗ  ( ٘ؾبٖ ٔی2007) 9ٞب راثؽٝ ٔمٙبزاری ٚخٛز زارز. ٘بصز ٚ ٔفٟز صبحجبٖ عٟبْ ثب ٘زخ ثبسزٜ زارایی

( ٘ؾبٖ 2008) 10پبئٛ عبذتبر عزٔبیٝ ٚ ٘زخ ثبسزٜ حمٛق صبحجبٖ عٟبْ راثؽٝ ٔٙفی ٚ ٔمٙبزاری ٚخٛز زارز.

 زٞس وٝ ثیٗ عبذتبر عزٔبیٝ ٚ حبؽیٝ عٛز ٘بذبِص ثٝ لٙٛاٖ ٔمیبر لّٕىزز راثؽٝ ٔمٙبزاری ٚخٛز زارز. ٔی

( زر پضٚٞؾی ذٛز ثیبٖ ٕ٘ٛز وٝ زر ؽزایػ لبزی ثیٗ عبذتبر عزٔبیٝ ٚ لّٕىزز ؽزوت راثؽٝ 2009) 11اثزاٞیٓ

( حبوی اس آٖ ثٛز وٝ ثیٗ اٞزْ 2009) 12عزیٙیٍبج ٚ ٔزأٛر ٞبی پضٚٞؼ ٔمٙبزار أّب ظمیفی ٚخٛز زارز. یبفتٝ

ٞب( ٚ لّٕىزز ؽزوت راثؽٝ ٔمٙبزاری  ٔبِی )٘غجت ثسٞی وٛتبٜ ٔست، ثسٞی ثّٙسٔست ٚ وُ ثسٞی ثٝ وُ زارایی
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( ثٝ ایٗ ٘تیدٝ رعیس وٝ اٞزْ ٔبِی تبثیز ٔثجت ٚ ٔمٙبزاری ثز رٚی لّٕىزز 2013) 13ٚخٛز زارز. عبٔٛئُ فٛسٚ

( زر پضٚٞؼ ذٛز ثٝ ایٗ ٘تیدٝ زعت یبفتٙس وٝ ثیٗ ٘غجت 1389٘یىجرت ٚ پیىب٘ی )ٛاٞس زاؽت. ؽزوت ذ

( 1390عدبزی ٚ ٕٞىبراٖ ) عبذتبر عزٔبیٝ ٚ ٔمیبرٞبی حغبثساری ارسیبثی لّٕىزز راثؽٝ ٔمٙبزاری ٚخٛز زارز.

ٞب ثب ٘زخ ثبسزٜ  ُ زاراییٞب ٚ ٘غجت وُ ثسٞی ثٝ و ٔست ثٝ وُ زارایی زٞٙس وٝ ثیٗ ٘غجت ثسٞی وٛتبٜ ٘ؾبٖ ٔی

ٞب راثؽٝ ٔٙفی ٚ ٔمٙبزاری ٚخٛز زارز أّب ثیٗ عبذتبر عزٔبیٝ ٚ لّٕىزز ؽزوت راثؽٝ ٔمٙبزاری ٚخٛز ٘سارز  زارایی

ٚ زر ٟ٘بیت ثیبٖ وزز٘س وٝ زر ؽزایػ لبزی ا٘تربة عبذتبر عزٔبیٝ تبثیز ا٘سن یب ٞیچ تأثیزی رٚی لّٕىزز 

 ٚراق ثٟبزار تٟزاٖ ٘سارز.ٞبی پذیزفتٝ ؽسٜ زر ثٛرط ا ؽزوت

 

 جزیبى ًقذ آساد ٍ ػولكزد: -2-2

( خزیبٖ ٘مس آساز را ٚخٝ ٘مس ٔبساز ثز ٔیشاٖ ٚخٝ ٘مس ٔٛرز٘یبس ثزای تأٔیٗ ٔبِی ٕٞٝ 1986) 14خٙغٗ

( ثٝ 1392وٙس )ٟٔزا٘ی ٚ آؼبٞزیبٖ،  ٞبی زارای ذبِص ارسػ فمّی ٔثجت زر زعتزط ؽزوت تمزیف ٔی پزٚصٜ

ٞبی ٘مس  رٚ، اٌز خزیبٖ لمیسٜ اٚ، ٔسیزاٖ زرصسز آٖ ٞغتٙس وٝ ٔٙبفك ؽرصی ذٛز را ثٝ حساوثز ثزعب٘ٙس. اس ایٗ

ؽٛز. اٚ  ٞب ٚخٛز زاؽتٝ ثبؽس ٔٙدز ثٝ اتلاف ٔٙبثك عبسٔب٘ی ٚ ٞشیٙٝ ٕ٘بیٙسٌی ٔی آساز ثیؼ اس حس زر ؽزوت

ٚی  ٞبی ٘مس آساز را ٔؽزح ٕ٘ٛز. ٘رغتیٗ وغی ثٛز وٝ ثب تٛخٝ ثٝ ٚخٛز ٔؾىلات ٘فزیٝ ٕ٘بیٙسٌی ٔٛظٛق خزیبٖ

ٞبی  ٌذاری آٖ زر پزٚصٜ ٞبی ٘مس آساز سیبز، ؽبیس الساْ ثٝ عزٔبیٝ ٞبی زارای خزیبٖ ٌٛیس: ٔسیزاٖ ؽزوت ٔی

ٞبی زارای ذبِص ارسػ فمّی ٔٙفی وٙٙس. آٟ٘ب تٕبیُ ٘سار٘س وٝ خزیبٖ ٘مس اساز را ثیٗ  ای ٚ ؼزح حبؽیٝ

عٟبٔساراٖ تٛسیك ٕ٘بیٙس، سیزا پززاذت ٚخٝ ثٝ عٟبٔساراٖ ٔٛخت وبٞؼ ٔٙبثك تحت وٙتزَ ٔسیزاٖ ٚ زر ٘تیدٝ؛ 

ٞبی ٘مس آساز  ؽٛز. ثب تٛخٝ ثٝ ٔتفبٚت ثٛزٖ اٞساف ٔسیزاٖ ثب اٞساف ٔبِىبٖ، ٚخٛز خزیبٖ ٞؼ لسرت آ٘بٖ ٔیوب

(. ثب تٛخٝ ثٝ 1392ٞب، ٔٙدز ثٝ اتلاف ٔٙبثك ذٛاٞس ؽس )ٔحٕٛزآثبزی، ٟٔسٚی ٚ فزیسٚ٘ی، ایدبز ؽسٜ زر ؽزوت

ٞبی ٘مس  ؼّجب٘ٝ ٔسیزاٖ زر ثزذٛرز ثب خزیبٖ ٌٛ٘ٝ رفتبرٞبی فزصت تٛاٖ ٘تیدٝ ٌزفت وٝ ایٗ ٔؽبِت ثیبٖ ؽسٜ ٔی

تٛا٘س لیٕت عٟبْ را وبٞؼ زٞس ٚ أىبٖ زارز وٝ  ٞب را وبٞؼ زٞس ٚ ایٗ أز ٔی تٛا٘س عٛز ؽزوت آساز ٔی

ٞبی ٚخٝ ٘مس آساز  عٟبٔساراٖ ثٝ ایٗ زِیُ تلاػ ٕ٘بیٙس تب ٔسیزاٖ را تغییز زٞٙس. زر ٘تیدٝ، ثزاعبط ٘فزیٝ خزیبٖ

( 2010(. ٚاً٘ )2010، 15ٞب تعمیف ؽٛز )ٚاً٘ ٞبی ٘مس آساز لّٕىزز ؽزوت وٝ ثب افشایؼ خزیبٖرٚز  ا٘تفبر ٔی

ٞبی ٕ٘بیٙسٌی پززاذت ٚ پظ اس  ٞبی ٘مسی آساز ٚ ٞشیٙٝ زر پضٚٞؼ ذٛز اثتسا ثٝ آسٖٔٛ تدزثی ارتجبغ ثیٗ خزیبٖ

ٞبی  زٞس وٝ ٞشیٟٙٗ . ٘تبیح ٘ؾبٖ ٔیٞبی تبیٛا٘ی ٔٛرز ثزرعی لزار زاز آٖ، تبثیز ٞز زٚ لبُٔ را ثز لّٕىزز ؽزوت

ٕ٘بیٙسٌی زارای تبثیز ٔٙفی ٚ ٔمٙبزار ثز لّٕىزز لّٕیبتی ٚ ثبسزٜ عٟبْ ؽزوت اعت. زر ٔمبثُ، ثیٗ خزیبٖ ٘مس 

آساز ٚ ٔمیبرٞبی ارسیبثی لّٕىزز ؽزوت راثؽٝ ٔثجت ٚ ٔمٙبزار ٚخٛز زارز؛ وٝ ایٗ ذٛز ثٝ ٔمٙی ٘جٛز ؽٛاٞس 

 ٞبی ٘مسی آساز اعت. وبفی زر تبییس فزض خزیبٖ

( زر پضٚٞؼ ذٛز ثٝ ثزرعی تبثیز خزیبٖ ٘مس آساز ٚ ٞشیٙٝ ٕ٘بیٙسٌی ثز 1392ٔحٕٛزآثبزی ٚ ٕٞىبراٖ )  

ٞب، ثبسزٜ حمٛق صبحجبٖ  ؽبذص ثبسزٜ زارایی 4ٌیزی ٔمیبر لّٕىزز اس  ثزای ا٘ساسٜ .        ٞب پززاذتٙس لّٕىزز ؽزوت

زٞٙس وٝ ثیٗ خزیبٖ ٘مس آساز ثب  تفبزٜ وزز٘س ٚ ٘تبیح پضٚٞؼ ٘ؾبٖ ٔیعٟبْ، ٘غجت ویٛتٛثیٗ ٚ ثبسزٜ عٟبْ اع
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ٌیزی لّٕىزز راثؽٝ ٔثجت ٚ ٔمٙبزاری ٚخٛز زارز ِٚی ثیٗ ٞشیٙٝ ٕ٘بیٙسٌی ٚ لّٕىزز  تٕبٔی ٔمیبرٞبی ا٘ساسٜ

 ٞب راثؽٝ ٔمٙبزاری ٚخٛز ٘سارز. ؽزوت

 

 پذیزي هحصَلات ٍ ػولكزد تٌَع -2-3
ٞبی پیؾیٗ ثٛزٜ اعت. پضٚٞؾٍزاٖ زر  ٞب زر عبَ لّٕىزز، ٔٛظٛق ثغیبری اس پضٚٞؼپذیزی ٚ راثؽٝ ثیٗ تٙٛق

ای اس پضٚٞؾٍزاٖ راثؽٝ ٔمٙبزاری را ثیٗ  ا٘س. لسٜ سٔیٙٝ راثؽٝ ثیٗ تٙٛق ٚ لّٕىزز ثٝ عٝ ٘تیدٝ ٔتعبز زعت یبفتٝ

ای زیٍز ایٗ  ( لس1387ٜٚ تٟزا٘ی ٚ ٕٞىبراٖ،  2007پذیزی ٚ لّٕىزز ٔؾبٞسٜ ٘ىزز٘س )وبَّٞٛ ٚ ٞبلارا،  تٙٛق

پذیزی  ( ٚ تمساز سیبزی اس پضٚٞؾٍزاٖ ثٝ راثؽٝ ٔمىٛط ثیٗ تٙٛق2006راثؽٝ را ٔغتمیٓ زا٘غتٙس )اؽبن ٚ ٘بپیز، 

(. 2009؛ زاٚز ٚ ٕٞىبراٖ، 2003؛ ولاعٙظ ٚ ٕٞىبراٖ، 2007ٚ لّٕىزز اؽبرٜ ٕ٘ٛز٘س )چبوزاثبرتی ٚ ٕٞىبراٖ، 

ٌیزی تٙٛق، ازثیبت تٙٛق زر وؾف راثؽٝ ٔٛخٛز ثیٗ تٙٛق ٚ لّٕىزز  ثٙبثزایٗ ثسٖٚ تٛخٝ ثٝ چٍٍٛ٘ی ا٘ساسٜ

پذیزی  زٞٙس وٝ ٞیچ ارتجبؼی ثیٗ تٙٛق ( ٘ؾبٖ ٔی2010ٞب ثب ؽىغت ٔٛاخٝ ؽسٜ اعت. وبَّٞٛ ٚ ٞبلارا ) ؽزوت

 پذیزی ٞٓ ارتجبغ ذؽی ٚخٛز ٘سارز. ٔبئٛریشیٛ ٚ چٙیٗ،  ثیٗ ریغه ٚ تٙٛق ٞب ٚخٛز ٘سارز. ٞٓ ٚ لّٕىزز ؽزوت

پذیزی غیزٔزتجػ تبثیز ٔثجتی ثز لّٕىزز  ( زر پضٚٞؼ ذٛز ثٝ ایٗ ٘تیدٝ زعت یبفتٙس وٝ تٙٛق2012) 17رافبئُ

( ٘ؾبٖ زاز٘س وٝ اعتزاتضی تٙٛق پذیزی زرٖٚ صٙمتی زر 2013) 18ٌذارز. ٚاً٘ ٔیٗ ٚ عٛخئًٛ٘ ٞب ٔی ؽزوت

ٌذارز. زر  بزاری رٚی رؽس فزٚػ ٕ٘یٌذارز، أّب تبثیز ٔمٙ وٛتبٜ ٔست رٚی عٛزآٚری ؽزوت تبثیز ٔثجتی ٔی

پذیزی زرٖٚ صٙمتی تبثیز ٔثجت ٚ ٔمٙبزاری رٚی عٛزآٚری ؽزوت زاؽتٝ أّب رٚی رؽس ؽزوت  ثّٙسٔست تٙٛق

تبثیزی ٘سارز. اس عٛی زیٍز، ٘ؾبٖ زاز٘س وٝ اعتزاتضی تٙٛق ٔزتجػ زر وٛتبٜ ٔست تبثیز ٔثجت ٚ ٔمٙبزاری رٚی 

ٚـیفٝ زٚعت، زازثٝ ٚ  .ؽٛز ّٙسٔست ثٝ ٔٙفی ٚ ٔمٙبزار تجسیُ ٔیعٛزآٚری زاؽتٝ وٝ ایٗ زر زٚرٜ ث

ٞب راثؽٝ ٔمٙبزاری ٚخٛز ٘سارز.  پذیزی ٔحصٛلات ٚ لّٕىزز ؽزوت ( ثیبٖ وزز٘س وٝ ثیٗ تٙٛق2014)18ٞبؽّٕٛ

 ٞبی تِٛیسی تبثیزی ٘سارز. ( ٘ؾبٖ زاز٘س وٝ اعتزاتضی تٙٛق ثز لّٕىزز ؽزوت1387تٟزا٘ی ٚ ٕٞىبراٖ )

 

 تٌَع پذیزي ٍ جزیبى ًقذ آساد -2-4
پذیزی  ( زر ثزرعی تٙٛق20،1995؛ وبٔٙت ٚ صارا1994َ، 19ٞبی تدزثی )لاً٘ ٚ اعتِٛش ٘تبیح ثزذی اس پضٚٞؼ

ا٘س اس ایٗ رٚ، ثزاعبط ٘فزیٝ ٕ٘بیٙسٌی تفغیز وزز٘س  راعتب ثٛزٜ ٞبی ٘مس آساز ٞٓ ثب ٘تبیح حبصُ اس فزظیٝ خزیبٖ

پذیزی  تٛا٘س ثزای ٔسیزاٖ زارای ٔٙبفمی ثبؽس. أب زر اوثز ٔٛالك تٙٛق ٔحصٛلات ٔی پذیزی وٝ چزا اعتزاتضی تٙٛق

چٙیٗ، ٔسیزاٖ ثزای آ٘ىٝ ثتٛا٘ٙس عٕت ذٛز را حفؿ ٕ٘بیٙس ثب تٛخٝ ثٝ  . ٞٓؽٛز ٔٙدز ثٝ وبٞؼ ارسػ ؽزوت ٔی

وبٞؼ زٞس. ٔجب٘ی ٘فزی ا٘س حتی اٌز ایٗ وبر ارسػ ؽزوت را  پذیزی را پذیزفتٝ ٘یبسٞبی چٙسٌب٘ٝ ٔؾتزیبٖ، تٙٛق

ٌذاری زر پزٚصٜ ٞبیی  تٛا٘س ٘بؽی اس رفتبرٞبی فزصت ؼّجب٘ٝ ٔسیزاٖ ٚ عزٔبیٝ پذیزی ٔی زٞس وٝ تٙٛق ٘ؾبٖ ٔی

وٙس ٚ ایٗ زلیمبً ٕٞبٖ چیشی وٝ زر  ثبؽس وٝ تٟٙب ثزای ٔسیزاٖ ٘فك ؽرصی زارز ٚ ارسػ ؽزوت را ثیؾیٙٝ ٕ٘ی

ٞبی ٘مس  پذیزی ٚ خزیبٖ تٛاٖ ثیبٖ ٕ٘ٛز وٝ تٙٛق ار ٌزفت. ثٙبثزایٗ، ٔیٞبی ٘مس آساز، ٔٛرز ثحث لز فزظیٝ خزیبٖ

ؽٛ٘س. زر ٘تیدٝ اٌز  آساز لٛأّی ٞغتٙس وٝ ٔٙدز ثٝ رفتبرٞبی فزصت ؼّجب٘ٝ ٚ ٔؾىلات ٕ٘بیٙسٌی زر ؽزوت ٔی
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ٖ ٞز زٚ پذیزی ثبؽٙس چٛ ٞبی ٘مس آساز ٚخٛز زاؽتٝ ثبؽس ٔسیز آٖ ؽزوت ٘جبیس ثٝ ز٘جبَ تٙٛق زر ؽزوتی خزیبٖ

 ٌذار٘س. لبُٔ تبثیز ٔٙفی ثز لّٕىزز ؽزوت ٔی

 

 :اّزم ثذّی ٍ تٌَع پذیزي -2-5
ا٘دبٔس ٚ ثٝ یه عؽح  ثی ای  ا٘تربة یه عبذتبر ٔبِی وٝ ثتٛا٘س ثٝ تأٔیٗ ٚ تىٕیُ اٞساف پبیسار ٚ تٛعمٝ

زعتٛراِمُٕ خٟب٘ی تٛاٖ اـٟبر زاؽت وٝ ٞیچ  ٞبی سیبزی ثٛزٜ اعت. ٔی عبسٔب٘ی ٔمؽٛف ثبؽس، ٔٛظٛق پضٚٞؼ

ٞب ٞٓ اس ٘فز  ٚخٛز ٘سارز وٝ تٛسیك ٔمٛلات ٔرتّف ٔٙبثك ٔبِی ٚاثغتٝ ثٝ ؼیفی اس لٛأّی وٝ ثز لّٕىزز ؽزوت

زاذّی ٚ ٞٓ اس ٘فز ٔحیػ ذبرخی تأثیز زار٘س را زرثزثٍیزز. فزظیٝ أىبٖ تزعیٓ یه عبذتبر ٔبِی ٔؽّٛة زر 

ٝ اعت ثٝ تٛعمٝ ٔحیػ التصبزی وٝ ؽزوت زر آٖ فمبِیت ؼٛر وٝ ثٝ لٛأُ زاذّی ٚاثغت عؽح ؽزوتی ٕٞبٖ

(. یىی اس لٛأّی وٝ ٔزثٛغ ثٝ 1394ؽٛز )أیزحغیٙی ٚ لجبزی، وٙس ٚ ثرؾی اس آٖ اعت ٘یش ٔزثٛغ ٔی ٔی

پذیزی ٔحصٛلات  ٞب ؽٛز، ثحث تٙٛق تٛا٘س ٔٙدز ثٝ تٛعمٝ التصبزی ؽزوت ٞبی زاذّی اعت ٚ ٔی عیبعت

پذیزی پززاذتٙس. ٘تبیح پضٚٞؼ آٟ٘ب  ( ثٝ ثزرعی راثؽٝ ثیٗ عبذتبر عزٔبیٝ ٚ تٙٛق2009ٚ ٕٞىبراٖ ) 21اعت.لارٚوب

ٌیز٘س )تغٟیٓ ٚ ا٘تمبَ ٔٙبثك ٚ زا٘ؼ اس یه ثرؼ  وبر ٔی پذیزی تىٕیّی را ثٝ ٞبیی وٝ تٙٛق زٞس ؽزوت ٘ؾبٖ ٔی

٘س. ثزذلاف آٟ٘ب، تزی ثزذٛرزار تدبری ثٝ یه ثرؼ تدبری زیٍز( اس ریغه ٔبِی پبییٗ ٚ ٞشیٙٝ عزٔبیٝ وٓ

ب افشایؼ یبفتٝ ٚ زر ٔمزض افشایؼ ٞ ٌیز٘س، ٔٛظٛق ریغه وبر ٔی پذیزی ٔغتمُ را ثٝ ٞبیی وٝ یه تٙٛق ؽزوت

وٙس.  ؽبٖ ٘بؽی اس ایٗ افشایؼ ٞغتٙس وٝ آٟ٘ب را ثٝ عٕت اعتفبزٜ ٔؤثز اس ٔٙبثك ٔبِی ذٛز ٞسایت ٔی ٔیشاٖ ثسٞی

زر ٌذؽتٝ ثغیبری اس  تٛاٖ ثیبٖ وزز وٝ بر عزٔبیٝ ثز لّٕىزز ٘یش ٔیپذیزی ٚ عبذت أب زر راثؽٝ ثب تأثیز تٙٛق

ٞب تلاػ وزز٘س تب تبثیز عبذتبر عزٔبیٝ ٚ لٛأُ ٔٛثز ثز آٖ را ثز لّٕىزز ؽزوت ٔٛرز ثزرعی لزار زٞٙس ٚ  پضٚٞؼ

حث لزار ٘س وٝ  ثٟتزیٗ ؽیٜٛ تبٔیٗ ٔبِی را ثزای افشایؼ ارسػ ؽزوت ٔٛرز ثا ٞب زرصسز آٖ ثٛزٜ عبیز پضٚٞؼ

پذیزی ثز  سٔبٖ عبذتبر عزٔبیٝ ٚ تٙٛق تٛاٖ یبفت وٝ تبثیز ٞٓ ٞب را ٔی زٞٙس. ثٝ ٕٞیٗ زِیُ، تمساز وٕی اس پضٚٞؼ

( ثیبٖ وزز٘س وٝ ثزرعی 2009لّٕىزز ؽزوت را ٔٛرز ثزرعی لزار زٞٙس. زر چٙس عبَ اذیز لارٚوب ٚ ٕٞىبراٖ )

 ٞب افشایؼ زٞس. ن ٔب را اس ٔغبئُ ٔبِی ٚ تبٔیٗ ٔبِی ؽزوتتٛا٘س زر پذیزی ٚ عبذتبر عزٔبیٝ ٔی سٔبٖ تٙٛق ٞٓ

 

 اّزم ثذّی ٍ جزیبى ًقذ آساد -2-6

ٞبی ٘مس آساز، ارتجبغ  ( اعتسلاَ ٕ٘ٛز وٝ تٛا٘بیی تِٛیس خزیب1986ٖثزاعبط ٘فزیٝ تٛاسٖ ایغتب، خٙغٗ )

ِٛیس ٔٙبثك زاذّی زار٘س، تٕبیُ ٞبیی وٝ تٛا٘بیی ٚ لبثّیت ثیؾتزی ثزای ت ٔثجتی ثب ٘غجت ثسٞی زارز؛ سیزا ؽزوت

وبرٌیزی اٞزْ ثبلاتز ثزای اعتفبزٜ اس ٔشایبی ٔبِیبتی ذٛاٞٙس زاؽت. ثب ایٗ حبَ ٘فزیٝ عّغّٝ  ثیؾتزی زر ثٝ

وٙس؛ سیزا ثزاعبط ٘فزیٝ لسْ تمبرٖ اؼلالبتی، یه ؽزوت ثزای اِٚیٗ  ثیٙی ٔی ٔزاتجی یه راثؽٝ ٔمىٛط را پیؼ

ٚعیّٝ عٟبْ ا٘دبْ زٞس ٚ اس ایٗ رٚ، ٕٔىٗ اعت راثؽٝ ٘بٔؾرصی ثب ٘غجت ثسٞی  ثٝثبر ٕٔىٗ اعت تبٔیٗ ٔبِی را 

 .(1392زاؽتٝ ثبؽس )التٕبزی ٚ ٔٙتفزی، 
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پذیزي ٍ ػولكزد  چبرچَة کلی رٍاثظ ثيي سبختبر سزهبیِ، جزیبى ٍجِ ًقذ آساد، تٌَع -2-7

 ّب ضزکت
پذیزی ٚ  ٞبی ٘مس آساز، تٙٛق خزیبٖ ٞسف اصّی پضٚٞؼ حبظز ثزرعی ٔؾتزن رٚاثػ ثیٗ عبذتبر عزٔبیٝ،

ٞب ٌذؽتٝ  ٞب ٚ ثزرعی ثغیبری اس پضٚٞؼٞبی پذیزفتٝ ؽسٜ زر ثٛرط اٚراق ثٟبزار تٟزاٖ اعت.  لّٕىزز ؽزوت

ؼٛر ٔدشا ثزرعی وزز٘س. اس  ذیزی ٚ لّٕىزز ؽزوت را ثٝپ راثؽٝ ثیٗ عبذتبر عزٔبیٝ، خزیبٖ ٚخٝ ٘مس آساز، تٙٛق

پززاسز.  ٞبی پیؾیٗ ٔی ثٝ رفك ذؽبٞب زر سٔیٙٝ اؽتجبٞبت ترصصی زر پضٚٞؼ ایٗ رٚ، پضٚٞؼ حبظز لٕستبً

ٞبی ثزٌزفتٝ  ذؽبی اؽتجبٞبت ترصصی لٕستبً زر اثز تحّیُ ته ٔتغیزٜ یه پسیسٜ چٙس ٔتغیزٜ ٚ وبرثزز تىٙیه

زیبٖ ٚخٝ زٞس. زر ٘تیدٝ، ثزرعی خساٌب٘ٝ رٚاثػ ٔیبٖ اٞزْ ثسٞی، خ ٞب، ٔثُ حذف ٔتغیزٞبی ٟٔٓ رخ ٔی اس زازٜ

تمساز ٘مس آساز ، تٙٛق ٚ لّٕىزز ؽزوت زر اثز ٔبٞیت چٙس ٔتغیزٜ رٚاثػ، ٔی تٛا٘س ٔٙدز ثٝ ٘تبیح ٘بزرعت ٌززز. 

تٛاٖ تٟٙب ثٝ  صٛرت خبٔك ثزرعی وٙٙس ٚ ٔی ٞب را ثٝ ٞبی ٌذؽتٝ تلاػ وزز٘س تب راثؽٝ ایٗ ِٔٛفٝ وٕی اس پضٚٞؼ

آٖ را ا٘دبْ  2008تب  1995رعتٛراٖ زر ثبسٜ سٔب٘ی  308( زر 2013پضٚٞؾی وٝ ٚاً٘ ٔیٗ ٚ عٛ خئًٛ٘ )

پذیزی ٔزتجػ تبثیز  ا٘س، اؽبرٜ وزز.  ٘تبیح پضٚٞؼ آٟ٘ب ٘ؾبٖ زاز وٝ خزیبٖ ٚخٝ ٘مس آساز تبثیز ٔٙفی، تٙٛق زازٜ

ٔثجت، تٙٛق پذیزی غیزٔزتجػ تبثیز ٔٙفی ٚ اٞزْ تبثیز ٔثجتی رٚی لّٕىزز ؽزوت ذٛاٞٙس ٌذاؽت ٚ اٞزْ تبثیز 

پذیزی غیزٔزتجػ تبثیز ٔثجتی رٚی اٞزْ ذٛاٞس زاؽت.  ٌذارز. اس ؼزفی تٙٛق رٚی خزیبٖ ٚخٝ ٘مس آساز ٔیٔٙفی 

چٙیٗ، لّٕىزز ؽزوت تبثیز ٔٙفی ٚ خزیبٖ ٚخٝ ٘مس آساز تبثیز ٔثجتی رٚی تٙٛق پذیزی غیزٔزتجػ ٔی ٌذارز  ٞٓ

ٔٙفی ٚ خزیبٖ ٚخٝ ٘مس آساز تبثیز ٔثجتی أّب لّٕىزز ؽزوت رٚی تٙٛق پذیزی ٔزتجػ تبثیزی ٘سارز ٚ اٞزْ تبثیز 

چٟبر ٘ٛق پضٚٞؼ صٛرت ٌزفتٝ زر ارتجبغ ثب عبذتبر عزٔبیٝ ٚ  1زر ؽىُ  رٚی تٙٛق پذیزی ٔزتجػ ٔی ٌذار٘س.

ؽٛز. ایٗ چٟبر ٔدٕٛلٝ پضٚٞؼ  پذیزی ٚ اٞزْ ثسٞی ٘ؾبٖ زازٜ ٔی لّٕىزز ؽزوت، خزیبٖ ٘مس آساز، تٙٛق

زٞس وٝ عبذتبر  ٘ؾبٖ ٔی 2تّفیك ٕ٘ٛز. چبرچٛة ٘فزی ارائٝ ؽسٜ زر ؽىُ  2تٛاٖ ٕٞب٘ٙس ؽىُ  خساٌب٘ٝ را ٔی

ٞب راثؽٝ تٍٙبتٍٙی ثب یىسیٍز زار٘س ٚ خزیبٖ ٚخٝ ٘مس آساز ثٝ لٙٛاٖ یه ٚاعؽٝ وٝ  عزٔبیٝ، تٙٛق ٚ لّٕىزز ؽزوت

ظز ٔسَ وٙس. زر ٘تیدٝ زر پضٚٞؼ حب ثبلث تبثیز ٌذاری عبذتبر عزٔبیٝ رٚی تٙٛق ٚ لّٕىزز ؽزوت لُٕ ٔی

 ٌیزز. ارائٝ ؽسٜ اعت ٔٛرز ثزرعی لزار ٔی 2ٔفٟٛٔی وٝ زر ؽىُ 
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اي اس تحقيقبت جذاگبًِ اًجبم گزفتِ در ارتجبط ثب سبختبر سزهبیِ، جزیبى ٍجِ ًقذ  خلاصِ -1ضكل 

 (2113پذیزي ٍ ػولكزد ضزکت )ٍاًگ هيي ٍ سَجئًَگ،  آساد، تٌَع

 

 
پذیزي ٍ  ثيي سبختبر سزهبیِ، جزیبى ٍجِ ًقذ آساد، تٌَعچبرچَة جبهغ ٍ کلی ثزاي راثطِ  -2ضكل 

 (2113ػولكزد ضزکت )ٍاًگ هيي ٍ سَجئًَگ، 
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 ّبي پژٍّص  فزضيِ -3

 ٌذارز. خزیبٖ ٘مس آساز ثز لّٕىزز ؽزوت تبثیز ٔٙفی ٚ ٔمٙبزاری ٔی فزضيِ اٍل:

 ٌذارز.  پذیزی ٔحصٛلات ثز  لّٕىزز ؽزوت تبثیز ٔٙفی ٚ ٔمٙبزاری ٔی تٙٛق فزضيِ دٍم:

 ٌذارز. اٞزْ ثسٞی ثز لّٕىزز ؽزوت تبثیز ٔثجت ٚ ٔمٙبزاری ٔی فزضيِ سَم:

 ٌذارز. اٞزْ ثسٞی ثز خزیبٖ ٚخٝ ٘مس آساز تبثیز ٔٙفی ٚ ٔمٙبزاری ٔی فزضيِ چْبرم:

 ٌذارز. خزیبٖ ٘مس آساز ثز تٙٛق پذیزی ٔحصٛلات تبثیز ٔثجت ٚ ٔمٙبزاری ٔی  فزضيِ پٌجن:

 ٌذارز. لّٕىزز ؽزوت ثز تٙٛق پذیزی ٔحصٛلات تبثیز ٔٙفی ٚ ٔمٙبزاری ٔی فزضيِ ضطن:

 ٌذارز. اٞزْ ثسٞی ثز تٙٛق پذیزی ٔحصٛلات تبثیز ٔٙفی ٚ ٔمٙبزاری ٔی فزضيِ ّفتن:

 ٌذارز. تٙٛق پذیزی ٔحصٛلات ثز اٞزْ ثسٞی تبثیز ٔثجت ٚ ٔمٙبزاری ٔی فزضيِ ّطتن:

 ٌذارز. بثیز ٔثجت ٚ ٔمٙبزاری ٔیلّٕىزز ؽزوت ثز اٞزْ ثسٞی ت فزضيِ ًْن:

 

 ضٌبسی پژٍّص رٍش -4

پضٚٞؼ حبظز اس ٘فز ٞسف وبرثززی اعت. چٖٛ أىبٖ وٙتزَ ٕٞٝ ٔتغیزٞبی ٔزثٛغ ٚخٛز ٘ساؽت، پضٚٞؼ 

ٞبی  تٛا٘س اس ٘ٛق تدزثی ٔحط ثبؽس ٚ ثب تٛخٝ ثٝ تدشیٝ ٚ تحّیُ اؼلالبت ٌذؽتٝ، زر ؼجمٝ پضٚٞؼ حبظز ٕ٘ی

ٞبی پضٚٞؼ اس ٘زْ  ٞب ٚ آسٖٔٛ فزظیٝ چٙیٗ،  ثزای تدشیٝ ٚ تحّیُ آٔبری زازٜ ذٛاٞس ٌزفت. ٞٓ٘یٕٝ تدزثی لزار 

ٞبیی پذیزفتٝ ؽسٜ زر ثٛرط اٚراق  اعتفبزٜ ؽسٜ اعت.  خبٔمٝ آٔبری پضٚٞؼ حبظز وّیٝ ؽزوت E-viewsافشار 

 ٘ٝ آٔبری ا٘تربة ؽس٘س.لٙٛاٖ ٕ٘ٛ ؽزوت ثٝ 107اعت وٝ اس ایٗ تمساز  1393تب  1388ثٟبزار تٟزاٖ اس عبَ 

 

 

 ّب ٍ هتغيزّبي هَرد ثزرسی پژٍّص هذل -4-1

 (1) 

Ln(Tobin, Q)= α+ β1 FCFi,t + β2 Entropyi,t + β3 Ln (TDL) i,t + β4 Sizei,t + εi,, 

 (2) 

FCFi,t = α +β1  ln(TDL)I,t   + β2 Sizei,t + εi,t 

 (3) 
Entropyi,t =  α + β1 FCFi,t + β2 Ln(Tobin, Q)i,t +  β3 Ln( TDL)i,t  + β4  Sizei,t + εi,t 

(4) 
Ln( TDL) i,t = α + β1 Entropyi,t + β2 Ln(Tobin, Q)i,t + β3 Sizei,t +  εi, 
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 : تؼزیف هتغيزّبي پژٍّص 1جذٍل 

 تؼزیف ًوبد

Ln(Tobin, Q)i,t 

ارسػ  ٍِبریتٓ ؼجیمی ؽبذص ویٛتٛثیٗ وٝ ثزاثز اعت ثب ٘غجت ارسػ ثبسار ؽزوت تمغیٓ ثز

للاٜٚ ارسػ ثبسار عٟبْ  ٞب. ارسػ ثبسار ؽزوت ثزاثز اعت ثب ارسػ ثبسار عٟبْ لبزی ثٝ خبیٍشیٙی زارایی

ٞبی ٔزثٛغ ثٝ ثٟبی  ؼٛر ٚاظح زعتیبثی ثٝ زازٜ چٙیٗ ثٝ ٞب، ٞٓ للاٜٚ ارسػ زفتزی وُ ثسٞی ٕٔتبر ثٝ

ٚ  22ٞبی راتیب٘ب عبٔی ٞؼخبیٍشیٙی زر وؾٛرٞبی رٚ ثٝ پیؾزفت، آعبٖ ٘یغت ثٙبثزایٗ ٕٞب٘ٙس پضٚ

خبی  ( اس ارسػ زفتزی ث1392ٝ(، التٕبزی ٚ ٔٙتفزی)2011ٚ ٕٞىبراٖ ) 22( ، ٌب٘ی2000ٕٞىبراٖ )

 ارسػ خبیٍشیٙی اعتفبزٜ ؽسٜ اعت

Entropyi,t 

 ؽٛز: صٛرت سیز ٔحبعجٝ ٔی ثزای ٔحبعجٝ تٙٛق پذیزی ٔحصٛلات اس ٔمیبر آ٘تزٚپی اعتفبزٜ ؽس وٝ ثٝ

 
 :زر ایٗ راثؽٝ 

E ُآ٘تزٚپی تٙٛق پذیزی و : 

Pij  ٘غجت فزٚػ ؽزوت زر وغت ٚ وبر :i  اْ اس صٙمتj اْ ثٝ فزٚػ وُ ؽزوت 

N وٙس. : تمساز وغت ٚ وبرٞبیی وٝ ؽزوت زر آٖ فمبِیت ٔی 

 

FCFi,t 

ؽٛز. ثزاعبط ایٗ  ( اعتفبزٜ ٔی1989) ثزای ا٘ساسٜ ٌیزی خزیبٖ ٚخٜٛ ٘مس آساز اس اٍِٛی ِٗ ٚ پِٛغٗ

لجبرت اعت اس عٛز لّٕیبتی لجُ اس وغز ٞشیٙٝ اعتٟلان ٚ پظ اس وغز ٔبِیبت  FCFٔسَ، 

 ؽٛز: صٛرت سیز ٔحبعجٝ ٔی ثٝ FCFپززاذتٙی، ثٟزٜ ٚ عٛز عٟبْ ٕٔتبس ٚ لبزی. ؼجك تمزیف آ٘بٖ 

 

 وٝ زر آٖ :

FCFi,t  خزیبٖ ٘مس ؽزوت :i  َزر عبt 

INCi,t  عٛز لّٕیبتی لجُ اس وغز اعتٟلان ؽزوت :i  َزر عبt 

TAXi,t  وُ ٔبِیبت پززاذتٙی ؽزوت :i  َزر عبt 

INTEXPi,t  وُ ثٟزٜ پززاذتٙی ؽزوت :i  َزر عبt 

PSDIVi,t  عٛز عٟبٔساراٖ ٕٔتبس پززاذتٙی ؽزوت :i  َزر عبt 

CSDIVi,t  عٛز عٟبٔسارٖ لبزی پززاذتٙی ؽزوت :i  َزر عبt 

Ai,t-1 ٞبی ؽزوت زر عبَ  : وُ ارسػ زفتزی زاراییt-1 

 

Ln(TDL) ٞب ٞب تمغیٓ ثز ارسػ زفتزی وُ زارایی ٍِبریتٓ ؼجیمی اٞزْ ثسٞی وٝ ثزاثز اعت خٕك وُ ثسٞی 

Sizei,t ٓٞبی ؽزوت وُ زارایی ٔتغیز وٙتزِی پضٚٞؼ  وٝ ثزاثز اعت ثب ٍِبریت 
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 ّبي پژٍّص یبفتِ -5
ٞبی تزویجی ثٝ ثیٗ  . زازٜٞبی تزویجی اعت  ٞبی اعتفبزٜ ؽسٜ زر پضٚٞؼ حبظز اس ٘ٛق زازٜ زازٜ  

ٕ٘بیٙس )افلاؼٛ٘ی،  پززاس٘س وٝ ٞٓ زر ؼَٛ سٔبٖ ٚ ٞٓ ثب تٛخٝ ثٝ ٔمبؼك تغییز ٔی ذصٛصیبت یه ٔتغیز ٔی

 F، اس آسٖٔٛ 25یب زازٜ ٞبی تبثّٛیی 24ٞبی تّفیمی ٞبی تزویجی اثتسا ثزای ا٘تربة ثیٗ رٚػ زازٜ (. زر زاز1392ٜ

ٞبی تبثّٛیی ٚ زر غیزایٗ  تز ثبؽس اس زازٜ ِیٕز خسَٚ وٓ Fٔحبعجٝ ؽسٜ اس  ِیٕز  F. اٌز ؽٛز ِیٕز اعتفبزٜ ٔی

ٞب تبثّٛیی ثبؽٙس. ثزای ثزرعی ایٗ ٔٛظٛق وٝ  ٞبی  تّفیمی اعتفبزٜ ذٛاٞس ؽس. زر صٛرتی وٝ زازٜ صٛرت اس زازٜ

وٙس  فی لُٕ ٔیصٛرت تصبز آیب لزض اس ٔجسا ثٝ صٛرت اثزات ثبثت اعت یب ایٙىٝ زر عبذتبر ٚاحسٞبی ٔمؽمی ثٝ

% ثبؽس فزض صفز )اثزات تصبزفی( رز ٚ 5تز اس  ؽٛز. اٌز  احتٕبَ آسٖٔٛ ٞبعٕٗ وٓ اس آسٖٔٛ ٞبعٕٗ اعتفبزٜ ٔی

زرصس ثبؽس فزض صفز رز 5تز اس  اثزات ثبثت ا٘تربة ٔی ؽٛز ٚ زر صٛرتی وٝ احتٕبَ آسٖٔٛ ٞبعٕٗ ثشري

 ؽٛز ٚ اثزات تصبزفی ا٘تربة ٔی ؽٛز. ٕ٘ی

 

 یبیی هتغيزّبي پژٍّص:ثزرسی پب 5-1

ٞبی پضٚٞؼ، ظزٚری اعت وٝ پبیبیی ٔتغیزٞب ٔٛرز ثزرعی لزار ٌیزز. چٖٛ، اٌز  لجُ اس آسٖٔٛ فزظیٝ

ٔتغیزٞبی ٔٛرز اعتفبزٜ زر ثزآٚرز ٔسَ، ٘بپبیب ثبؽٙس، زر لیٗ حبَ وٝ ٕٔىٗ اعت ٞیچ راثؽٝ ٔٙؽمی ثیٗ 

تٛا٘س ثبلا ثبؽس ٚ ثبلث ؽٛز تب  زعت آٔسٜ آٖ ٔی ثٝ ٔتغیزٞبی ٔغتمُ ٚ ٚاثغتٝ ٚخٛز ٘ساؽتٝ ثبؽس، ظزیت تمییٗ

.٘تبیح  (1392ٞبی ٘بزرعتی زر ٔٛرز ٔیشاٖ ارتجبغ ثیٗ ٔتغیزٞب ا٘دبْ زٞٙس )افلاؼٛ٘ی،  پضٚٞؾٍزاٖ اعتٙجبغ

ارائٝ ؽسٜ اعت. ثزای تمییٗ پبیبیی ٔتغیزٞبی پضٚٞؼ حبظز اس  2پبیبیی ٔتغیزٞبی پضٚٞؼ زر خسَٚ ؽٕبرٜ 

وٝ ٔمسار احتٕبَ آٔبرٜ ِٛیٗ، ِیٗ ٚ چٛ تٕبٔی ٔتغیزٞب وٕتز اس  ٚ چٛ اعتفبزٜ ؽس. اس آ٘دبئی آسٖٔٛ ِٛیٗ، ِیٗ

زٞٙس وٝ تٕبٔی ٔتغیزٞبی ٔٛرز اعتفبزٜ زر پضٚٞؼ، ؼی زٚرٜ  زرصس ثٛزٜ اعت ٘تبیح پضٚٞؼ ٘ؾبٖ ٔی5

 ا٘س.  پضٚٞؼ زر عؽح پبیب ثٛزٜ

 

 پبیبیی هتغيزّبي پژٍّص -2جذٍل 

 

 

 ًَع آسهَى

 هتغيزّب
 هقذار آهبرُ لَیي، ليي ٍ چَ

ل آهبرُ لَیي، احتوب

 ليي ٍ چَ

 0000/0 -5981/11 ویٛتٛثیٗ

 0000/0 -2785/12 خزیبٖ ٘مس آساز

 0000/0 -6292/16 تٙٛق پذیزی ٔحصٛلات

 0000/0 -6992/10 اٞزْ ثسٞی

 0000/0 -9168/10 ا٘ساس ٜ ؽزوت
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 آهبر تَصيفی : 5-2
 ارائٝ ؽسٜ اعت. 3آٔبر تٛصیفی ٔتغیزٞبی پضٚٞؼ زر خسَٚ 

 

 آهبر تَصيفی هتغيزّبي پژٍّص 3جذٍل 

 هؼيبرّب

 

 هتغيزّب

 کويٌِ ثيطيٌِ هيبًِ هيبًگيي تؼذاد
اًحزاف 

 هؼيبر

ضزیت 

 چَلگی

ضزیت 

 کطيذگی

 49/3 15/0 30/0 -95/0 98/0 10/0 13/0 642 ویٛتٛثیٗ

 18/3 45/0 46/0 00/0 65/2 97/0 98/0 642 تٙٛق پذیزی 

 78/5 28/0 11/0 -32/0 72/0 08/0 09/0 642 خزیبٖ ٚخٝ ٘مس آساز

 92/5 -04/1 39/0 -33/2 83/0 -44/0 -50/0 642 اٞزْ ثسٞی

 91/3 98/0 62/1 94/10 54/18 29/13 56/13 642 ا٘ساسٜ ؽزوت

 

 ّبي اٍل تب سَم آسهَى فزضيِ -5-3
لجُ اس آسٖٔٛ فزظیٝ ٞب، ثٝ ا٘تربة اٍِٛی ٔٙبعت ثزای ٔسَ رٌزعیٛ٘ی پززاذتٝ ؽسٜ اعت. اثتسا ثب اعتفبزٜ 

تبثّٛیی پززاذتٝ ؽسٜ اعت. ٘تیدٝ ٞبی  زازٜٔسَ ٞبی تّفیمی زر ثزاثز  زازٜٔسَ ا٘تربة ِیٕز ثٝ  Fاس آسٖٔٛ 

ٞبی  زٞس وٝ ثزای آسٖٔٛ فزظیٝ ٘ؾبٖ ٔییٕز ِ Fاحتٕبَ آٔبرٜ ٔمسار ارائٝ ؽسٜ اعت.  4ِیٕز زر خسَٚ  Fآسٖٔٛ 

 اعتفبزٜ ؽٛز. تّفیمیٞبی  رٚػ زازٜفٛق ثبیس اس 
 

 (1ليوز هذل رگسيًَی ) Fآسهَى   4جذٍل 

Ln(Tobin, Q)=  α + β1 FCFi,t + β2 entropyi,t   + β3 Ln ( TDL)i,t + β4 Sizei,t + εi,,t هذل 

 ًَع آسهَى آسهَىهقذار آهبرُ  درجِ آسادي احتوبل آهبرُ آسهَى

068/0 (632/5) 058/2 F ِیٕز 

 

٘ؾبٖ  F٘ؾبٖ زازٜ ؽسٜ اعت ٘تبیح ٔزثٛغ ثٝ آٔبرٜ  5ٞبی تّفیمی زر خسَٚ  ٔسَ رٌزعیٛ٘ی زر حبِت زازٜ

ٚاتغٖٛ زر ٔحسٚزٜ ثحزا٘ی -وٝ وٝ ٔمسار آٔبرٜ زٚرثیٗ زار ثٛزٜ ٚ اس آ٘دبئیزٞس وٝ ٔسَ زر حبِت وّی ٔمٙیٔی

ثزای خزیبٖ ٚخٝ  tلزار زارز، زر ٘تیدٝ ٔسَ فبلس ٔؾىُ ذٛزٕٞجغتٍی اعت.  ٔمسار احتٕبَ آٔبرٜ  5/2تب  5/1

 تٛاٖ ثیبٖ وزز وٝ خزیبٖ ٚخٝ ٘مس تبثیز ٔمٙبزاری رٚی لّٕىزز ؽزوت اعت، ٔی 0476/0٘مس آساز ثزاثز ثب 

ایٗ تبثیز ٔثجت ٚ ٔمٙبزار اعت زر ٘تیدٝ فزظیٝ اَٚ پضٚٞؼ پذیزفتٝ  tتٛخٝ ثٝ ٔثجت ثٛزٖ آٔبرٜ ٌذارز ٚ ثب  ٔی

زٞس وٝ ایٗ ِٔٛفٝ تبثیز ٔمٙبزاری رٚی  آ٘تزٚپی تٙٛق پذیزی ٔحصٛلات ٘ؾبٖ ٔی tٔمسار احتٕبَ آٔبرٜ  ؽٛز.  ٕ٘ی

بثیز ٔٙفی ٚ ٔمٙبزار اعت. زر ٘تیدٝ ایٗ ت tٌذارز ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ٔٙفی ثٛزٖ ٔمسار آٔبرٜ  ٞب ٔی لّٕىزز ؽزوت
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اعت ٚ  000/0ثزای ٔتغیز عبذتبر عزٔبیٝ )اٞزْ ثسٞی(  tؽٛز.  ٔمسار احتٕبَ آٔبرٜ  فزظیٝ زْٚ پضٚٞؼ تبییس ٔی

ٌذارز ٚ ثب  ٞب ٔی زٞس وٝ عبذتبر عزٔبیٝ )اٞزْ ثسٞی( تبثیز ٔمٙبزاری رٚی لّٕىزز ؽزوت ایٗ لسز ٘ؾبٖ ٔی

ایٗ تبثیز ٔثجت ٚ ٔمٙبزار اعت. ثٙبثزایٗ، فزظیٝ عْٛ پضٚٞؼ ٞٓ تبییس  tتٛخٝ ثٝ ٔثجت ثٛزٖ ٔمسار آٔبرٜ 

 .ؽٛز ٔی

 هذل رگزسيًَی تلفيقی ثزاي آسهَى فزضيِ ّبي اٍل تب سَم 5جذٍل 

ّبآهبرُ  

 هتغيزّب
 tاحتوبل آهبرُ  tهقذار آهبرُ  ضزایت رگزسيًَی

 2251/0 214384/1 124221/0 ٔمسار ثبثت

 0476/0 984956/1 252386/0 خزیبٖ ٚخٝ ٘مس آساز

 0021/0 -095268/3 -081006/0 تٙٛق پذیزی

 0000/0 447381/4 164641/0 اٞزْ ثسٞی

 1513/0 436583/1 010751/0 ا٘ساسٜ ؽزوت

 ٍاتسَى-آهبرُ دٍرثيي Fاحتوبل آهبرُ  ضزیت تؼييي تؼذیل ضذُ ضزیت تؼييي

42/0 41/0 00/0 6/1 

 

 آسهَى فزضيِ چْبرم -5-4
لجُ اس آسٖٔٛ فزظیٝ چٟبرْ، ثٝ ا٘تربة اٍِٛی ٔٙبعت ثزای ٔسَ رٌزعیٛ٘ی پززاذتٝ ؽسٜ اعت.  ٔمسار احتٕبَ 

 ٞبی تبثّٛیی ثبیس اعتفبزٜ ؽٛز. زٞس وٝ اس ٔسَ زازٜ ِیٕز ٘ؾبٖ ٔی Fآٔبرٜ 

 

 (2ليوز هذل رگزسيًَی ) Fآسهَى  6جذٍل 

FCFi,t = α +β1  ln(TDL)I,t + β2 DRi,t  + β3 Sizei,t + εi,t هذل 

 ًَع آسهَى هقذار آهبرُ آسهَى درجِ آسادي احتوبل آهبرُ آسهَى

048/0 (633/5) 248472/2 F ِیٕز 

 

 

تبثّٛیی ثٝ ا٘دبْ آسٖٔٛ ٞبعٕٗ ثٝ ٔٙفٛر ٞبی  ٞبی تّفیمی زر ثزاثز زازٜ زازٜثٝ زِیُ لسْ ا٘تربة ٔسَ 

 7پززاذتٝ ؽسٜ اعت. ٘تیدٝ آسٖٔٛ ٞبعٕٗ زر خسَٚ ا٘تربة اٍِٛی اثزات ثبثت زر ثزاثز اٍِٛی اثزات تصبزفی 

؛ ِذا، زِیُ وبفی اعت زرصس 5زاری تز اس عؽح ٔمٙیوٓ 7احتٕبَ آٔبرٜ ٞبعٕٗ زر خسَٚ ٔمسار ارائٝ ؽسٜ اعت. 

 ذٛاٞس ؽس.اس اٍِٛی اثزات ثبثت اعتفبزٜ  ْ ٝ چٟبرٚ ثزای آسٖٔٛ فزظی ٚخٛز ٘سارزثزای رز اٍِٛی اثزات ثبثت 
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 (2هذل رگزسيًَی ) اًتخبة الگَي اثزات ثبثت در ثزاثز الگَي اثزات تصبدفی -7جذٍل 

FCFi,t = α +β1  ln(TDL)I,t + β2 DRi,t  + β3 Sizei,t + εi,t هذل 

 ًَع آسهَى دٍهقذار آهبرُ خی دٍدرجِ آسادي خی احتوبل آهبرُ آسهَى

 ٞبعٕٗ 0001/10 3 018/0

 

ارائٝ  8ٞبی ٔٛرز ثزرعی زر خسَٚ ٔسَ رٌزعیٛ٘ی اثزات ثبثت تأثیز اٞزْ ثسٞی  ثز خزیبٖ ٘مس آساز  ؽزوت

اعت ٚ ایٗ  000/0ثزاثز ثب  Fؽٛز ٔمسار احتٕبَ آٔبرٜ  ٔؾبٞسٜ ٔی 8ؼٛر وٝ زر خسَٚ ؽٕبرٜ  ٕٞبٖ ؽسٜ اعت.

زٞس وٝ  ٚاتغٖٛ ٞٓ ٘ؾبٖ ٔی –زٞس وٝ ٔسَ رٌزعیٛ٘ی ثبلا ٔمٙبزار اعت ٚ آٔبرٜ زٚرثیٗ  لسز ٘ؾبٖ ٔی

اعت ٚ ایٗ  000/0ثزای ٔتغیز عبذتبر عزٔبیٝ )اٞزْ ثسٞی(  tذٛزٕٞجغتٍی ٚخٛز ٘سارز. ٔمسار احتٕبَ آٔبرٜ 

ٌذارز  ٞب ٔی از ؽزوتزٞس وٝ عبذتبر عزٔبیٝ )اٞزْ ثسٞی( تبثیز ٔمٙبزاری رٚی خزیبٖ ٚخٝ ٘مس آس لسز ٘ؾبٖ ٔی

ایٗ تبثیز ٔٙفی ٚ ٔمٙبزار اعت. ثٙبثزایٗ فزظیٝ چٟبرْ پضٚٞؼ تبییس  tٚ ثب تٛخٝ ثٝ ٔٙفی ثٛزٖ ٔمسار آٔبرٜ 

 .ؽٛز ٔی

 

 هذل رگزسيًَی اثزات ثبثت ثزاي آسهَى فزضيِ چْبرم -8جذٍل 

ّبآهبرُ  

 هتغيزّب
 tاحتوبل آهبرُ  tهقذار آهبرُ  ضزایت رگزسيًَی

-0231/0 ٔمسار ثبثت  7114/0- 4770/0 

 0000/0 -1108/11 -1411/0 اٞزْ ثسٞی

 0429/0 0287/2 0047/0 ا٘ساسٜ ؽزوت

 ٍاتسَى-آهبرُ دٍرثيي Fاحتوبل آهبرُ  ضزیت تؼييي تؼذیل ضذُ ضزیت تؼييي

46/0 45/0 000/0 6/1 

 

 ّبي پٌجن، ضطن ٍ ّفتن آسهَى فزضيِ -5-5
ٞبی  زازٜٔسَ ٞبی تّفیمی زر ثزاثز  زازٜٔسَ ا٘تربة ِیٕز ثٝ  Fلجُ اس آسٖٔٛ فزظیٝ ثبلا، ثب اعتفبزٜ اس آسٖٔٛ 

زر ِیٕز  Fاحتٕبَ آٔبرٜ ٔمسار ارائٝ ؽسٜ اعت.  9ِیٕز زر خسَٚ  Fتبثّٛیی پززاذتٝ ؽسٜ اعت. ٘تیدٝ آسٖٔٛ 

 تّفیمیٞبی  اس رٚػ زازٜٞبی ثبلا  آسٖٔٛ فزظیِٝذا، ثزای ٚ ثٛزٜ  زرصس 5 زاریباس عؽح ٔمٙ تز ثیؼ 9خسَٚ 

 ؽٛز. اعتفبزٜ ٔی
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 (3ليوز هذل رگسيًَی) Fآسهَى  -9جذٍل 

Entropyi,t =  α + β1 FCFi,t + β2 Ln(Tobin, Q)i,t +  β3 Ln( TDL)i,t  + β4  Sizei,t + εi,t هذل 

 ٘ٛق آسٖٔٛ هقذار آهبرُ آسهَى درجِ آسادي احتوبل آهبرُ آسهَى

129/0  (632/5) 7129/1 F ِیٕز 

 

٘ؾبٖ زازٜ ؽسٜ اعت خزیبٖ ٚخٝ ٘مس آساز ٚ اٞزْ ثسٞی تبثیز ٔثجت ٚ ٔمٙبزاری  10ؼٛر وٝ زر خسَٚ  ٕٞبٖ

ٌذارز. أب ٘تبیح حبوی اس آٖ ٞغتٙس وٝ ؽبذص ویٛتٛثیٗ تبثیز ٔٙفی ٚ ٔمٙبزاری ثز رٚی  رٚی تٙٛق پذیزی ٔی

ٞبی پٙدٓ ٚ ٞفتٓ پضٚٞؼ تبییس ٔی ؽٛز أب فزظیٝ ؽؾٓ پذیزفتٝ ٕ٘ی  فزظیٝتٙٛق پذیزی ٔی ٌذارز. ثٙبثزایٗ، 

 ؽٛز. 

 

 هذل رگزسيًَی تلفيقی ثزاي آسهَى فزضيِ ّبي پٌجن، ضطن ٍ ّفتن .11جذٍل 

ّبآهبرُ  

 هتغيزّب
 tاحتوبل آهبرُ  tهقذار آهبرُ  ضزایت رگزسيًَی

 0127/0 498/2 382500/0 ٔمسار ثبثت

 0076/0 679/2 813978/0 خزیبٖ ٚخٝ ٘مس آساز

 0055/0 -783/2 -166367/0 ویٛتٛثیٗ

 0005/0 513/3 204037/0 اٞزْ ثسٞی

 0000/0 715/4 052258/0 ا٘ساسٜ ؽزوت

 ٚاتغٖٛ-آٔبرٜ زٚرثیٗ Fاحتٕبَ آٔبرٜ  ظزیت تمییٗ تمسیُ ؽسٜ ظزیت تمییٗ

50/0 49/0 00/0 9/1 

 

 ّبي ّطتن ٍ ًْن پژٍّص آسهَى فزضيِ -5-6
 t، ثٝ ا٘تربة اٍِٛی ٔٙبعت ثزای ٔسَ رٌزعیٛ٘ی پززاذتٝ ؽسٜ اعت. ٔمسار احتٕبَ آٔبرٜ ٞب اس آسٖٔٛ فزظیٝلجُ 

 ٞبی تّفیمی اعت. زٞس وٝ رٚػ ٔٙبعت ثزای ایٗ رٌزعیٖٛ رٚػ زازٜ ٘ؾبٖ ٔی

 

 (4ليوز هذل رگسيًَی) Fآسهَى  -11جذٍل 

Ln( TDL) i,t = α + β1 Entropyi,t + β2 Ln(Tobin, Q)i,t + β3 Sizei,t +  εi,t هذل 

 ًَع آسهَى هقذار آهبرُ آسهَى درجِ آسادي احتوبل آهبرُ آسهَى

068/0  (632/5) 0587/2 F ِیٕز 
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زرصس اعت ٚ ایٗ أز  5تز اس عؽح ذؽبی  پذیزی ٚ ویٛتٛثیٗ وٓ ثزای ٔتغیزٞبی تٙٛق tٔمسار احتٕبَ آٔبرٜ 

ٔتغیزٞب ثب اٞزْ ثسٞی )عبذتبر عزٔبیٝ(  ٚخٛز زارز ٚ ثب تٛخٝ ظزایت زٞس وٝ راثؽٝ ٔمٙبزاری ثیٗ ایٗ  ٘ؾبٖ ٔی

زعت آٔسٜ ٔی تٛاٖ ثیبٖ ٕ٘ٛز وٝ راثؽٝ ٔثجت ٚ ٔمٙبزاری ثیٗ تٙٛق پذیزی ٚ ویٛتٛثیٗ ثب اٞزْ ثسٞی  ٔثجت ثٝ

 ؽٛز. ٞبی ٞؾتٓ ٚ ٟ٘ٓ پضٚٞؼ ٘یش تبییس ٔی ٚخٛز زارز. ثٙبثزایٗ، فزظیٝ

 

 ّبي ّطت ٍ ًِ قی ثزاي آسهَى فزضيِهذل رگزسيًَی تلفي -12جذٍل 

ّبآهبرُ  

 هتغيزّب
 tاحتوبل آهبرُ  tهقذار آهبرُ  ضزایت رگزسيًَی

-5523/0 ٔمسار ثبثت  2587/4-  0000/0  

1149/0 تٙٛق پذیزی  4559/3  0006/0  

1953/0 ویٛتٛثیٗ  8875/3  0001/0  

-7129/0 -0068/0 ا٘ساسٜ ؽزوت  4762/0  

 ٍاتسَى-آهبرُ دٍرثيي Fاحتوبل آهبرُ  تؼذیل ضذُضزیت تؼييي  ضزیت تؼييي

45/0 44/0 000/0 2/2 

 

 ًتيجِ گيزي ٍ ثحث -6

ٞبی عبذتبر عزٔبیٝ، خزیبٖ ٚخٜٛ ٘مس  ٞبی ثغیبری تلاػ وزز٘س تب تأثیز ٞز یه اس ٔؤِفٝ زر ٌذؽتٝ پضٚٞؼ

حبئش إٞیت آٖ اعت وٝ ٞز پذیزی ٔحصٛلات را ثز لّٕىزز ؽزوت ٔٛرز ثزرعی لزارزٞٙس أب ٘ىتٝ  آساز ٚ تٙٛق

زیٍز زعت یبفتٙس اس ایٗ رٚ، زر  ٞب ثٝ ٘تبیح ٔرتّف ٚ زر ثغیبری اس ٔٛارز ٔتٙبلعی ثب یه یه اس ایٗ پضٚٞؼ

اس عٛی زیٍز،  ٞب ثز لّٕىزز ٔدسزا ٔٛرز ثزرعی لزارٌیزز. پضٚٞؼ حبظز تلاػ ؽس تب تأثیز ٞز یه اس ایٗ ٔؤِفٝ

پززاسز. ثٝ لمیسٜ  ٞبی پیؾیٗ ٔی سٔیٙٝ اؽتجبٞبت ترصصی زر پضٚٞؼ پضٚٞؼ حبظز لٕستبً ثٝ رفك ذؽبٞب زر

( ذؽبی اؽتجبٞبت ترصصی لٕستبً زر اثز تحّیُ ته ٔتغیزٜ یه پسیسٜ چٙس 2013ٔیٗ ٚ عئٛخئًٛ٘ ) ٚاً٘

زٞس. زر ٘تیدٝ، ثزرعی خساٌب٘ٝ  ٞب، ٔثُ حذف ٔتغیزٞبی ٟٔٓ رخ ٔی ٞبی ثزٌزفتٝ اس زازٜ ٔتغیزٜ ٚ وبرثزز تىٙیه

ٚ لّٕىزز ؽزوت زر اثز ٔبٞیت چٙس ٔتغیزٜ رٚاثػ،  پذیزی ثػ ٔیبٖ اٞزْ ثسٞی، خزیبٖ ٚخٝ ٘مس آساز ، تٙٛقرٚا

ٞب، راثؽٝ  پذیزی ٚ لّٕىزز ؽزوت وٝ عبذتبر عزٔبیٝ، تٙٛق تٛا٘س ٔٙدز ثٝ ٘تبیح ٘بزرعت ٌززز ٚ اس آ٘دبئی ٔی

ٙٛاٖ یه ٚاعؽٝ وٝ ثبلث تبثیزٌذاری عبذتبر تٛا٘س ثٝ ل زیٍز زاؽتٝ ٚ خزیبٖ ٚخٝ ٘مس آساز ٔی تٍٙبتٍٙی ثب یه

ٌیزی ٞز چٝ ثٟتز، راثؽٝ  پذیزی ٚ لّٕىزز ؽزوت ؽٛز، لُٕ ٕ٘بیس، ٘یبس اعت ثزای تصٕیٓ عزٔبیٝ رٚی تٙٛق

 ؼٛر خبٔك ثزرعی ؽٛز. چٟبر ٔؤِفٝ ٔؽزح ؽسٜ، ثٝ

اعتزاتضی  اس ایٗ رٚ، ٞسف پضٚٞؼ حبظز ثزرط رٚاثػ زرٚ٘ی عبذتبر عزٔبیٝ، خزیبٖ ٚخٝ ٘مس آساز،

ٞبی پذیزفتٝ ؽسٜ زر ثٛرط اٚراق ثٟبزار تٟزاٖ اعت. ثٝ ٕٞیٗ زِیُ،  ٔحصٛلات ٚ لّٕىزز ؽزوتپذیزی  تٙٛق

ٌیزی عبذتبر عزٔبیٝ اس  ٔٛرز ثزرعی لزار ٌزفتٙس. ثزای ا٘ساسٜ 1393تب  1388ؽزوت زر ثبسٜ سٔب٘ی  107تمساز 
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چٙیٗ، ؽبذص  س ٔمیبر آ٘تزٚپی ٔحبعجٝ ؽس. ٞٓپذیزی ٔحصٛلات ثب اعتفبزٜ ا اٞزْ ثسٞی اعتفبزٜ ٚ تٙٛق

( 1989ویٛتٛثیٗ ثٝ لٙٛاٖ ٔمیبر ارسیبثی لّٕىزز زر ٘فز ٌزفتٝ ٚ خزیبٖ ٚخٝ ٘مس آساز ٞٓ ثب ٔمیبر ِٗ ٚ پّغٗ )

ٞبی پضٚٞؼ، پبیبیی ٔتغیزٞب ثب اعتفبزٜ اس آسٖٔٛ ِٛیٗ، ِیٗ ٚ چٛ زر ؼَٛ  ا٘ساسٜ ٌیزی ؽس. لجُ اس آسٖٔٛ فزظیٝ

زعت آٔسٜ ٘ؾبٖ زاز٘س وٝ تٕبٔی ٔتغیزٞبی پضٚٞؼ زر ؼَٛ  ٔٛرز ثزرعی لزار ٌزفت ٚ ٔمبزیز ثٝ زٚرٜ پضٚٞؼ

ٞب تّفیمی یب تبثّٛیی  زٚرٜ پضٚٞؼ پبیب ٞغتٙس. عپظ زر ٞز ٔسَ رٌزعیٖٛ ثزای تؾریص ایٗ أز وٝ زازٜ

َ رٌزعیٛ٘ی اس ٘ٛق تبثّٛیی ِیٕز  ثزآٚرز ؽس ٚ زر صٛرتی وٝ ٔس Fآٔبرٜ  E-viewsٞغتٙس ثب اعتفبزٜ اس ٘زْ افشار 

زعت آٔسٜ،  ثٛز اس آسٖٔٛ ٞبعٕٗ اعتفبزٜ ؽس تب اس ثیٗ اٍِٛی اثزات ثبثت ٚ ٔتغیز، ثب تٛخٝ ثٝ احتٕبَ آٔبرٜ ثٝ

ٚ  tٞبی ٔٙبعت ٚ  ثب اعتفبزٜ اس ٔمسار احتٕبَ آٔبرٜ  اٍِٛی ٔٙبعت ا٘تربة ؽٛز. زر ٟ٘بیت پظ اس تدشیٝ ٚ تحّیُ

تٛاٖ ثب  ٌذار٘س ٚ ٔی زٞٙس وٝ خزیبٖ ٘مس آساز رٚی لّٕىزز ؽزوت تبثیز ٔثجت ٚ ٔمٙبزار ٔی ٘تبیح ٘ؾبٖ ٔی tآٔبرٜ 

ٞب را ثٟجٛز ثرؾیس ٚ ایٗ أز زر تعبز ثب ٘فزیٝ ٕ٘بیٙسٌی ٚ ٘تبیح پضٚٞؼ ٚاً٘  افشایؼ ایٗ لبُٔ لّٕىزز ؽزوت

( ٚ ٔحٕٛز آثبزی ٚ ٕٞىبراٖ 2010) ٞبی ٚاً٘ عٛ ثب ٘تبیح پضٚٞؼ ( اعت ٚ 2013ٓٞٔیٗ ٚ عئٛخئًٛ٘ )

ٌذارز وٝ ایٗ ٘تیدٝ ثب ٘تبیح  ( اعت. اٞزْ ثسٞی رٚی لّٕىزز ؽزوت تبثیز ٔثجت ٚ ٔمٙبزاری ٔی2014)

ٞبی عبٔٛئُ فٛسٚ  ( زر تعبز، ِٚی ثب ٘تبیح پضٚٞؼ2007( ٚ ٘بصز ٚ ٔفٟز )2006فغجزي ٚ لٛػ) ٞبی پضٚٞؼ

پذیزی ٔحصٛلات رٚی لّٕىزز ؽزوت تبثیز ٔٙفی  اعت. تٙٛق عٛ ( 2013ٓٞ( ٚ ٚاً٘ ٔیٗ ٚ عئٛخئًٛ٘)2013)

وٝ أىبٖ زارز ثٝ تٙٛق رٚی ٘یبٚر٘س. ایٗ ٘تیدٝ ثب  ٞب تب آ٘دبئی تب ؽزوتؽٛز  ٌذارز ٚ پیؾٟٙبز ٔی ٚ ٔمٙبزار ٔی

( ٚ تٟزا٘ی، سوّیىی ٚ وزیٕی 2014(، ٚـیفٝ زٚعت، زازثٝ ٚ ٞبؽّٕٛ )2010ٞبی وبَّٞٛ ٚ ٞبلارا) ٘تبیح پضٚٞؼ

؛ 2003؛ ولاعٙظ ٚ ٕٞىبراٖ، 2007چبوزاثبرتی ٚ ٕٞىبراٖ، ٞبی  راعتب ثب ٘تبیح پضٚٞؼ ( زر تعبز ٚ 1387ٓٞ)

( اعت. اٞزْ 2006؛ تبٍِ٘ٛی ٚ ٕٞىبراٖ، 2002؛ ِیٙش ٚ عزٚاط، 1994؛ لاً٘ ٚ اعتِٛش، 2009زاٚز ٚ ٕٞىبراٖ، 

ٔز ثب ٘تبیح پضٚٞؼ ٚاً٘ ٔیٗ ٚ عئٛخئًٛ٘ ٌذارز وٝ ایٗ ا ٞبی ٘مس آساز تبثیز ٔٙفی ٚ ٔمٙبزاری ٔی رٚی خزیبٖ

ذیزی پ زٞٙس وٝ خزیبٖ ٘مس آساز ٚ اٞزْ ثسٞی رٚی تٙٛق چٙیٗ ٘تبیح ٘ؾبٖ ٔی ٞٓ ثبؽس. عٛ ٔی ( 2013ٓٞ)

پذیزی ٔحصٛلات تبثیز ٔٙفی ٚ ٔمٙبزار، تٙٛق  ٔحصٛلات تبثیز ٔثجت ٚ ٔمٙبزار، ؽبذص ویٛتٛثیٗ رٚی تٙٛق

ٔسَ ٔفٟٛٔی حبصُ اس ٘تبیح  3ٌذار٘س. ؽىُ  تبثیز ٔثجت ٚ ٔمٙبزار ٔی پذیزی ٚ ویٛتٛثیٗ رٚی اٞزْ ثسٞی

 زٞس. پضٚٞؼ را ٘ؾبٖ ٔی
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پذیزي ٍ  چبرچَثی جبهغ اس رٍاثظ درًٍی ثيي سبختبر سزهبیِ، جزیبى ٍجِ ًقذ آساد، تٌَع -3ضكل 

 ّبي ثَرس تْزاى ػولكزد ضزکت
 

اٌز اٍ٘یشٜ وبفی ٚ لٛی ؽٛز  ٝ ٔسیزاٖ پیؾٟٙبز ٔیٞب ث ثب تٛخٝ ثٝ تبثیز ٔٙفی تٙٛق پذیزی ثز لّٕىزز ؽزوت

ٞبی ٘بٔزتجػ وٝ  ٌزایی ٘سار٘س، رٚی حیؽٝ وغت ٚ وبر غبِت ٚ اصّی عبسٔبٖ تٕزوش وٙٙس ٚ ثٝ ٔٛلمیت ثزای تٙٛق

زٞٙس وٝ ثیٗ خزیبٖ ٚخٝ ٘مس آساز ٚ  وٝ ٘تبیح پضٚٞؼ ٘ؾبٖ ٔی احتٕبَ ؽىغت زارز ٚارز ٘ؾٛ٘س. ثٝ زِیُ آٖ

خبی تلاػ ثزای وبٞؼ  ٞب ثٝ ؽزوتؽٛز  راثؽٝ ٔثجت ٚ ٔمٙبزاری ٚخٛز زارز، پیؾٟٙبز ٔی لّٕىزز ؽزوت ٞب

وبرٞبی ٔٙبعت ثزای وٙتزَ رفتبر ٔسیزاٖ ثبؽٙس تب ثتٛا٘ٙس اس ٚخٜٛ ٘مس  خزیبٖ ٞبی ٘مس آساز، ثٝ ز٘جبَ الٕبَ راٜ

خسیس، ا٘دبْ لّٕیبت،  چٖٛ تٛعمٝ ٔحصٛلات ای ٞٓ ٞبی ثٟیٙٝ ٔبسازی وٝ زر ؽزوت ایدبز ؽسٜ اعت زر راٜ

چٙیٗ، ثب تٛخٝ ثٝ ٘تبیح ٚ عٛالاتی  ٞب اعتفبزٜ وٙٙس. ٞٓ پززاذت عٛزٞبی ٘مسی ثٝ عٟبٔساراٖ ٚ ثبسپززاذت ثسٞی

ٞبی ٔزتجػ ثب  ٞبی ثیؾتز زر حٛسٜ وٝ ؼی ا٘دبْ پضٚٞؼ ثزای پضٚٞؾٍزاٖ ؼزح ؽس، ثزای تىٕیُ ٚ ا٘دبْ پضٚٞؼ

حبظز ثٝ تفىیه صٙبیك ٔٛخٛز زر ثٛرط اٚراق ثٟبزار تٟزاٖ ثٝ ٔٙفٛر  ؽٛز تب پضٚٞؼ ایٗ پضٚٞؼ، پیؾٟٙبزٞب ٔی

ٌیزی ٚ تبثیز عبذتبر عزٔبیٝ،  ٞب التصبزی ٚ حغبثساری ا٘ساسٜ وٙتزَ تبثیز صٙمت ا٘دبْ ؽٛز ٚ لّٕىزز ثب ؽبذص

 پذیزی ثز لّٕىزز ؽزوت ثزرعی ؽٛز. خزیبٖ ٘مس آساز ٚ تٙٛق

تٛا٘س ٘تبیح را تحت تبثیز لزار زٞس. اسخّٕٝ؛  یی ٚخٛز زاؽت وٝ ٔیٞب چٙیٗ، زر ا٘دبْ ایٗ پضٚٞؼ ٔحسٚزیت ٞٓ

ٞب ٔٙدز ثٝ ایدبز  ٘جٛز اؼلالبت ٔٛرز ٘یبس ٚ لبثُ اتىب زر ارتجبغ ثب ٔتغیزٞبی ٔٛرز ثزرعی ثزای ثزذی اس ؽزوت

زٞبی ٔحسٚزیت زر ایدبز ٕ٘ٛ٘ٝ ا٘تربة ؽسٜ ثزای ٔؽبِمٝ ؽس ٚ لسْ وٙتزَ لبُٔ تٛرْ ثٝ لٙٛاٖ یىی اس ٔتغی

 .ولاٖ التصبزی وٝ آثبر آٖ ٔی تٛا٘س ثز ٘تبیح پضٚٞؼ اثز ٌذار ثبؽس
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 فْزست هٌبیغ
 ( . 1392التٕبزی، حغیٗ ٚ ٔٙتفزی، خٛاز .)ؽسٜ پذیزفتٝ ٞبی ؽزوت عزٔبیة عبذتبر ثز ٔؤثز لٛأُ ثزرعی 

(، صص 3)20حغبثزعی،ٞبی حغبثساری ٚ  تِٛیس، ثزرعی ثبسار رلبثت ثز تأویس ثب تٟزاٖ ثٟبزار اٚراق زرثٛرط
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