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 چکیذُ
 بٖیثب دس ٘ظش ٌشفتٗ ٘مؾ ٘ٛػبٖ خش یٕیثش احتٕبَ پشداخت ػٛد تمؼ شػبُٔیلذست ٔذ شیپظٚٞؾ تبث یٗا یٞذف اكّ

ؿشوت پزیشفتٝ ؿذٜ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس  118ثشای ا٘دبْ پظٚٞؾ اص اًلاػبت ثبؿذ.  یٔ ؿشوت یٚ ػٛدآٚس ی٘مذ
 ی. ثشاا٘دبْ ؿذٜ اػت Eviews 12اػتفبدٜ ؿذٜ وٝ آصٖٔٛ ٞبی آٔبسی دس ٘شْ افضاس  1400تب  1393 ٞبی ػبَتٟشاٖ دس 

ؿذٜ ٚ  اػتفبدٜ یالتلبدػٙد یٔؼتمُ ٚ ٚاثؼتٝ ٘یض اص اٍِٛٞب یشٞبیٗ ٔتغیاستجبى ث ییٗٚ تؼ یكتحم یٗا ٞبی یٝآصٖٔٛ فشه
لذست  ٘ـبٖ داد وٝ یكتحم یحپبُ٘ ٔٛسد ثشسػی لشاس ٌشفتٝ اػت. ٘تب یشٜچٙذ ٔتغ یٖٛٔشثًٛٝ اص سٚؽ سٌشػ ٞبی یٝفشه

ػبُٔ ٚ  شیساثٌٝ لذست ٔذ ،یوبٞؾ ػٛدآٚساص ػٛی دیٍش  ٚ ٔؼٙبداس داسد. یػبُٔ ثب احتٕبَ پشداخت ػٛد ساثٌٝ ٔٙف شیٔذ
ػبُٔ ٚ احتٕبَ پشداخت ػٛد  شیثبلا، ساثٌٝ لذست ٔذ ی٘مذ بٖی٘ٛػبٖ خشٕٞچٙیٗ  .ی وٙذٔ ُیاحتٕبَ پشداخت ػٛد سا تؼذ

 .ی وٙذٕ٘ ُیسا تؼذ

 .لذست ٔذیشػبُٔ، پشداخت ػٛد تمؼیٕی، ٘ٛػبٖ خشیبٖ ٘مذی، ػٛدآٚسی ؿشوت             کلیذی: ٍاشگاى

 

 هقذهِ
 وٝ اػت ٞبیی چبِؾ تشیٗ ثضسي اص یىی آٖ وٙٙذٜ تؼییٗ ػٛأُ ٚ ٞب ؿشوت ػٛد تمؼیٓ ػیبػت تجییٗ ٚ تـشیح

 ٌٔبِؼٝ ٚ ثشسػی دٞٝ چٙذیٗ ا٘دبْ اص پغ ٔتؼذد پظٚٞـٍشاٖ اػت؛ ثٛدٜ ٔبِی التلبد حٛصٜ ٔتفىشاٖ سٚی پیؾ ٕٞٛاسٜ

 ثیٗ تؼبُٔ چٍٍٛ٘ی ٚ ؿشوت ػٛد تمؼیٓ ػیبػت ثش اثشٌزاس ػٛأُ تٕبٔی وبُٔ دسن ثٝ ٘بئُ ٞٙٛص خلٛف، ایٗ دس

 تؼذاد ٚ پشداختٝ ٔٛهٛع ایٗ تـشیح ٚ تجییٗ ثٝ ٔبِی ٞبی ٘ظشیٝ اص ثؼیبسی وٝ كٛست ایٗ ثٝ. ا٘ذ ٍ٘شدیذٜ ػٛأُ ایٗ

 ػٙٛاٖ ( ث1956ٝ) 1ِیٙتٙش پیؾ، لشٖ ٘یٓ اص ثیؾ .ا٘ذ پزیشفتٝ كٛست ٔٛهٛع ایٗ ثش تٕشوض ثب تدشثی ٌٔبِؼبت اص صیبدی

 آغبصٌش ثٙیبدیٗ ای ٌٔبِؼٝ ثب ا٘دبْ آٖ، ثش ٔؤثش ػٛأُ ٚ ػٛد تمؼیٓ ٔؼئّٝ تدشثی ثشسػی صٔیٙٝ دس خذی تلاؽ اِٚیٗ

 كٛست ثبة ایٗ دس تدشثی صیبدی ٌٔبِؼبت اص آٖ پغ چٝ اٌش ثٛد. صٔیٙٝ ایٗ دس ٌشفتٝ كٛست ٞبی پظٚٞؾ ػّؼّٝ

 حُ ٔؼٕبی یه ػٙٛاٖ ثٝ ػٛد تمؼیٓ ٔؼئّٝ (، اص1976) 2ثّه تحمیك ٔزوٛس اص دٞٝ ػٝ ٌزؿت اص پغ ِیىٗ ٌشفت،

 ػٙٛاٖ ( ث2006ٝٚ دیٍشاٖ ) 3ثشِی ٘ظیش ٔبِی وتت ٔؼتجشتشیٗ اص یىی دس ػٛد تمؼیٓ ثٝ ػیبػت اؿبسٜ ٕ٘ٛد. یبد ٘ـذٜ

 ثشای تحمیمبت ثیـتش ا٘دبْ ِضْٚ ٚ ٔٛهٛع ایٗ خبیٍبٜ ٚ إٞیت ٔٛیذ ٘یض ٔبِی حٛصٜ دس ٘ـذٜ حُ ٔؼئّٝ دٜ یىی اص
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 ٔبِی ثٝ ٔٙبثغ ٘یبص افضایؾ ٚ داخّی ٔٙبثغ وبٞؾ ًشف ٔٛخت یه اص اػت. تمؼیٓ ػٛد  آٖ ٔختّف ٞبی خٙجٝ دسن

 ثب ٔذیشاٖ سٚ، ایٗ ٞؼتٙذ. اص ٘مذی ػٛد تمؼیٓ خٛاٞبٖ ؿشوت، اص ػٟبٔذاساٖ ثؼیبسی دیٍش، ًشف اص ؿٛد. ٔی خبسخی

 تؼبدَ ٌزاسی ػشٔبیٝ ػٛدآٚس ٞبی ٚ فشكت آ٘بٖ ٔختّف ػلایك ثیٗ ثبیذ ٕٞٛاسٜ ثشٚت ػٟبٔذاساٖ وشدٖ حذاوثش ٞذف

 داسای إٞیت اػت ٚ حؼبع ثؼیبس ؿٛد، ٔی اتخبر ٞب ؿشوت ػٛی ٔذیشاٖ اص وٝ ػٛد تمؼیٓ تلٕیٕبت ِزا ثشلشاس وٙٙذ.
  (. 1388)ٞبؿٕی ٚ ٕٞىبساٖ، 

ثٝ ػٙٛاٖ   ػبُٔاٖ شی( ٚ ٔذ2009 ،1ىبیٚ وبوبس یاص لذست ٚخٛد داسد )ٞبٔٛس یهٕٙ یشیلٛت، یشػبّٔیدس ؿغُ ٔذ
 (.2008، 2)ثشٌش ٚ ٕٞىبساٖ ؿٛ٘ذ یٔ یتّم یذیٚ وّ یساٞجشد ٕبتیٚ ًشاح تلٕ یاكّ یضٞبیس ثش٘بٔٝ

٘فٛر آٟ٘ب ثش  ضاٖیآٟ٘ب ٚاثؼتٝ ثٝ ٔ یشٌزاسیتبث ضاٖیؿشوت ٘ذاسد ٚ ٔ یثش خي ٔـ یشیتبث ٗیچٙ یػبّٔیشٚخٛد، ٞش ٔذ ٗیا ثب
 ٝیٚ ػشٔب شػبُٔیلذست ٔذ بٖیًٛس وبُٔ استجبى ٔ  ثٝ ٗیـیٌٔبِؼبت پ ىٝیاػت. دسحبِ ٓیت یاػوب ٍشیٚ د شٜیٔذ ئتیٞ

 وٕتش ؿشوت پشداخت یبػتٟبیثش ػ شػبُٔیلذست ٔذ شی، أب ثٝ تبثا٘ذٜ وشد یسا ثشسػ یٔبِ یبػتٟبیؿشوت ٚ ػ یٌزاس
٘بدسػت ٔٙبثغ  بدٜاػتف یثشا ییٞب ضٜیاٍ٘ شاٖیٔذ ،(1976 ،3ًٙی)خٙؼٗ ٚ ٔىّ ٕ٘بیٙذٌی ٝیثشاػبع ٘ظش تٛخٝ ؿذٜ اػت.

پشداخت ػٛد ػٟبْ  ّٝیٚػ سا ثٝ  یتیشی٘بدسػت ٔذ یٞب اػتفبدٜ ٗیا تٛا٘ٙذ یٞب ٔ داس٘ذ ٚ ؿشوت یاٞذاف ؿخل یؿشوت ثشا
 یاص ػٛ(. 1984، 4ن)اػتشثشٚ دٞذ یسا وبٞؾ ٔ یتیشیآصاد دس وٙتشَ ٔذ ٘مذیٍٙی بٖیوبس ٔمذاس خش ٗیا، ٔحذٚد وٙٙذ ی٘مذ

،  چٖٛ ٕٔىٗ دٞٙذ یٔ حیتشخ ٝیاختٙبة اص وٙتشَ ثبصاس ػشٔب یسا ثشا یداخّ یٔبِ ٙبثغٔ ،یٔبِ یٞب پشٚطٜ شاٖیٔذ ٍشید
 (.  1986، 5ی ٔٛخٛد ثبؿٙذ )خٙؼٗ آیٙذٜ اص دػتشع خبسج ؿٛ٘ذ ٚیب ثب ٞضیٙٝ ثبلاتشاػت ایٗ ٔٙبثغ ٔبِی دس 

 بٖیثب دس ٘ظش ٌشفتٗ ٘مؾ ٘ٛػبٖ خش یٕیثش احتٕبَ پشداخت ػٛد تمؼ شػبُٔیلذست ٔذ شیتبث ٔؼئّٝ اكّی ایٗ پظٚٞؾ
 یوٝ ثب ػٛدآٚس یػبُٔ لذستٕٙذ صٔب٘ شاٖیٔذ ایٙىٝ اَٚ ثٛدٜ وٝ اص چٙذ خٟت حبئض إٞیت اػت: ؿشوت یٚ ػٛدآٚس ی٘مذ

وٝ  یثشخلاف ٌٔبِؼبت لجّ ایٙىٝدْٚ،  .وٙٙذ یػٛد ػٟبْ پشداخت ٔ ـتشیث ؿٛ٘ذ، یثبلا ٔٛاخٝ ٔ ی٘مذ بٖیوٓ ٚ ٘ٛػب٘بت خش
 وٙٙذ یػبُٔ اػتفبدٜ ٔ شیلذست ٔذ دبدیا یثشا ؿخلیبسیچٙذ ٔؼ بی( 2018، 6ٚ ٕٞىبساٖ ٙتشاوبسٖی)ٔب٘ٙذ چ بسیٔؼ هیاص 

 شػبُٔیوٝ اثؼبد ٔختّف لذست ٔذ ؿٛد یاص لذست اػتفبدٜ ٔ خبٔؼی اص ؿبخقدس ایٗ پظٚٞؾ ( 2016، 7ٖ ٚ ٕٞىبسا ی)اٚ٘بِ
ایٙىٝ ثٝ تحمیمبت ٔذیشیتی، ٔجحثی دس ٔٛسد ٘مؾ ٔذیشػبُٔ دس ؿىُ دادٖ ثٝ ػیبػت ػْٛ،  .شدیٌ یسا دس ثش ٔ شػبُٔیٔذ

 دسایٗ پظٚٞؾ ت،یدس ٟ٘ب (.1985 ،8ی؛ تٛؿٕٗ ٚ سٚٔب1996ّ٘ ه،یٚ ٞبٔجش ٗیٙىّـتبی)ف ٞبی پشداختی ؿشوت ٔی افضایذ.
ػبُٔ ٚ یشلذست ٔذ ٗیساثٌٝ ث حیتٛه ی( ثشا1976 ًٙ،یوٙذ )خٙؼٗ ٚ ٔىّ یاػتفبدٜ ٔ ٕ٘بیٙذٌی ٝیوٝ اص ٘ظش یمبتیتحم اص
 ٌشدد. ػٛد اػتفبدٜ ٔیپشداخت  یٞب بػتیػ

 یؿشوت ثٝ ًٛس ٌؼتشدٜ ٔٛسد ثشسػ یٔبِ یٗٚ تأٔ یٌزاس یٝػشٔب یٞب یبػتػبُٔ ثش ػ یشٔذ ستلذ یشوٝ تأث یدس حبِ
دس ٔٛسد  ی٘ظش یحتٛه یچٞ یدٝ،٘ـذٜ اػت. دس ٘ت یػٛد ثٝ ًٛس وبُٔ ثشسػ یٓتمؼ یبػتآٖ ثش ػ یشلشاس ٌشفتٝ اػت، تأث

 ػبُٔ لذستٕٙذ ٚخٛد ٘ذاسد. یشأٖذ یٞب یبػتپشداخت ػ
 

 هباًی ًظری ٍ پیطیٌِ 
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اػتشاتظی وٛتبٜ ٔذت ٚ ثّٙذ ٔذت ؿشوت اػت وٝ آثبس آٖ دس ٞش ػبَ ٔبِی دس ٔدبٔغ ػٕٛٔی تمؼیٓ ػٛد، اص خّٕٝ 
ؿشوت آؿىبس ٔی ٌشدد ٚ ثش پبیٝ آٖ ػّٕىشد ؿشوت اسصیبثی ٔی ؿٛد دس ٚالغ ػیبػت تمؼیٓ ػٛد، خي ٔـی اػت وٝ ثش 

، ٘حٜٛ تأٔیٗ ٔبِی ٚ دیٍش ٔٛهٛػبت پبیٝ آٖ ٔیضاٖ ػٛد تمؼیٕی، ٔیضاٖ ػٛد ا٘جبؿتٝ ٚ پبداؽ ٞیأت ٔذیشٜ، صٔبٖ پشداخت
(. ٚاحذٞبی ا٘تفبػی 1384، لشثب٘یؿٛد )خٟب٘خب٘ی ٚ  ٔشتجي ثب آٖ ٔذٖٚ ٚ ٔىتٛة ٚ ثٝ ٔدٕغ ػٕٛٔی ػٟبٔذاساٖ اسائٝ ٔی

ٔی تٛا٘ٙذ ػٛد خبِق ػبلا ٘ٝ خٛد سا ثٝ ٔلشف پشداخت ػٛد ػٟبْ ثشػب٘ٙذ یب ٚخٜٛ آٖ سا ثشای ٔمبكذ دیٍشی ٘ظیش ثبص 
  یٟب یب تبٔیٗ ٔبِی ػشٔبیٝ ٌزاسیٟبی خذیذ ٔٛسد اػتفبدٜ لشاس دٞٙذ.پشداخت ثذٞ

ٔذیشاٖ )ثب ٞذف حذاوثش وشدٖ ثشٚت ػٟبٔذاساٖ( ٕٞٛاسٜ ثبیذ ثیٗ ػلایك ٔختّف ػٟبٔذاساٖ تؼبدِی ثشلشاس ٕ٘بیٙذ تب ٞٓ 
بٔذاساٖ سا ثپشداص٘ذ ثٙبثشایٗ فشكتٟبی ػٛدآٚس ػشٔبیٝ ٌزاسی سا اص دػت ٘ذادٜ ثبؿٙذ ٚ ٞٓ ػٛد ٘مذی ٔٛسد ٘یبص ثشخی اص ػٟ

 تبلا٘ٝ،ٟٔشا٘ی ٚ تلٕیٕبت تمؼیٓ ػٛد وٝ اص ػٛی ٔذیشاٖ ؿشوتٟب اتخبر ٔی ؿٛد ثؼیبس حؼبع ٚ ثب إٞیت اػت )
ػٛد ػٟبْ دسآٔذ ثب ثجبتی ثشای ( 1) تٛصیغ ػٛد ثیٗ ػٟبٔذاساٖ دلایُ ٔتؼذدی داسد وٝ ثشخی اص آٟ٘ب ػجبستٙذ:. (1377

ٌزاساٖ ٚ  ػشٔبیٝ( 2) سد، ثٌٛسیىٝ وٝ ٔی تٛا٘ذ ثش اػبع آٖ ٞضیٙٝ ص٘ذٌی خٛد سا تٙظیٓ ٕ٘بیٙذ.ػٟبٔذاساٖ فشآٞٓ ٔی آٚ
ػٟبٔذاساٖ اص ًشیك دسیبفت ػٛد یب ا٘تظبس ( 3) خشیذاساٖ ػٟبْ ثٝ ٌضاسؿٟب ٚ اخجبس ػٛد ػٟبْ ػبلا٘ٝ ؿشوتٟب تٛخٝ داس٘ذ.

٘غ سا پیذا ٔی وٙٙذ وٝ ػٟبْ خٛد سا ثٝ لیٕت ثبلاتشی دسیبفت ػٛد، ثبصدٜ ػشٔبیٝ ؿبٖ سا ثٝ دػت ٔی آٚس٘ذ یب ایٗ ؿب
پشداخت ػٛد ػٟبْ ثبػث وبٞؾ ػذْ إًیٙبٖ ػٟبٔذاساٖ ثٝ دسیبفت ثبصدٜ ػشٔبیٝ ؿبٖ ٔی ؿٛد. ( 4) ثفشٚؿٙذ.

 (1384خٟب٘خب٘ی ٚ لشثب٘ی، )

اسی وٝ اص ٔحُ ػٛد ؿشوتٟب سا ثشای ػشٔبیٝ ٌز ییٌزاساٖ ثٝ ػشٔبیٝ ٌزاسی ثیـتش، ٔؼبفیت ٞب دِٚتٟب ثشای تـٛیك ػشٔبیٝ
ٌیش٘ذ ٚ یب ثؼجبست دیٍش چٙب٘چٝ ػٛدٞبی حبكُ دس أش ػشٔبیٝ ٌزاسی ٔدذد دس ؿشوت ٞب ثىبس  ؿٛد دس ٘ظش ٔی ا٘دبْ ٔی

ٌشفتٝ ؿٛد، آٖ سا اص ٔبِیبت ػٛد ٔؼبف ٔی داس٘ذ. دس ٔٛاسدی وٝ ؿشوتٟب اص أتیبصات ٔبِیبتی ثشخٛسداس ثبؿٙذ، تشخیح ٔی 
ٌٛ٘ٝ ای ثبؿذ وٝ ٔـَٕٛ ٔبِیبت ٝ ٔبِیبتی ػٟبٔذاساٖ ث  اٌش ٚهؼیت  تشی سا تمؼیٓ ٕ٘بیٙذ ٚ ثشػىغ،دٞٙذ وٝ ػٛد وٕ

ٌزاساٖ اص ٔحُ ػٛد تمؼیٓ ٘ـذٜ ثشلشاس وشدٜ ثبؿذ،  ٞبی ٔبِیبتی وـٛس، أتیبصاتی سا ثشای ػشٔبیٝ تلبػذی ؿٛد ٚ ػیبػت
دسكذ ػٛد خبِق  10داخت ػٛد ػٟبْ ػبدی )دػت وٓ ٔؼٕٛلاً ػٟبٔذاساٖ ثٝ تمؼیٓ ػٛد سغجتی ٘ذاس٘ذ. دس ایشاٖ پش

ؿشوت اػت( تٟٙب ٔی تٛا٘ذ اص ٔحُ ػٛد ا٘جبؿتٝ )پغ اص وؼش وّیٝ ا٘ذٚختٝ ٞب ٚ ػبیش ٔحذٚدیتٟب( ا٘دبْ ؿٛد. ػشٔبیٝ 
لب٘ٛ٘ی ؿشوت ٞب ٚ ٕٞچٙیٗ ا٘ذٚختٝ ٞب سا ٔی تٛاٖ ثؼٙٛاٖ یه حبؿیٝ ایٕٙی ثشای حفبظت اص ٔٙبفغ ًّجىبساٖ آٖ تّمی 

 . (1372 )ؿجبًٞٙ، شدو

 

 قذرت هذیرعاهل
پظٚٞؾ ٞبی پیـیٗ حىبیت ؿشوت اػت.  یت یهثش ٔٛفم ػٛأُ اثشٌزاس یٗاص ٟٕٔتش یشػبُٔ یىیٔذ یشیٌ یٓلذست تلٕ

ثشخٛسداس٘ذ  یثبلا، اص اسصؽ ٚ ػّٕىشد ثبلاتش یشیٌ یٓثب لذست تلٕ یشػبُٔاص ٔذ ثشخٛسداس یٞب وٝ ؿشوتاص ایٗ داس٘ذ 
 (. 1395 اسًٝ،یبسی ٚ فتحی )

 دس ٌزاس ٚ تبثیش تٛخٝ لبثُ لذست ثّىٝ داس٘ذ سا ؿشوت ػّٕیبت ٌیشی تلٕیٓ دس ٌّٔك لذست تٟٙب ٘ٝ ػبُٔ ٔذیشاٖ

 ػبصٔب٘ی ػبختبس ثبلای دس ػٌٛح ػبُٔ ٔذیشاٖ ثخلٛف ثبلا ٔذیشاٖ ثٙبثشایٗ داس٘ذ. سا ؿشوت اػتشاتظیه تلٕیٕبت

 (.2010داسد )ٚٚ،  سا ؿشوت تٛخٟی دس ػّٕیبت لبثُ اثشات ٚهٛع ثٝ آ٘بٖ ٌیشی تلٕیٓ لذست وٝ ا٘ذ، ایؼتبدٜ
ػّٕىشد  یٞب یٚ خشٚخ یبتیػّٕ یؼهػبُٔ ؿشوت اص دٚ ثؼذ س یش، اثشات لذست ٔذیشیتلذست ٔذ یظٌیٟبیاػبع ٚ ثش

لذست ثٝ ٔذیشػبُٔ ؿشوت ٕٔىٗ اػت ٔٙدش  ، تٕشوضیبتیػّٕ یؼهلشاس ٌشفتٝ اػت. دس ساثٌٝ ثب س یؿشوت ٔٛسد ثشسػ
 (.2010تٛا٘ذ سیؼه ػّٕیبتی ؿشوت سا ٘یض افضایؾ دٞذ )ٚٚ، ٝ ثجبت ٚ ا٘ؼدبْ دس ػّٕىشد ؿشوت ؿٛد أب ٔیث
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 سَدآٍری ٍ جریاى ًقذ عولیاتی
، 1ثبؿذ )ثشخب ٔیٔٙبثغ ٔٛخٛد  تیشی٘حٜٛ ٔذٕٞچٙیٗ ٔٙبثغ ٔٛخٛد ٚ  ٗیث یلٛ ٝ ٚٚاثؼت ای ساثٌٝداسای ػّٕىشد ؿشوت 

ػبُٔ ٚ ٔی تٛا٘ذ چٙذیٗ  دٌیش یٔ ٔٛسد اػتفبدٜ لشاسؿبخق ػّٕىشد  هیثٝ ػٙٛاٖ  2 (ROA) ثبصدٜ داسایی ٞب. (2011
 یوبٞؾ ػٛدآٚس بی ؾیافضا ُیّٚ تح ٝیتٛا٘ذ ثٝ تدض یٔیی وٙٙذ. ؿٙبػبیی آٖ ٞب ؿٙبػب تبثیش ٌزاس سا ثٝ كٛست ٕٞضٔبٖ

 ٝیػشٔب ییوبسا ،یاٞشْ ٔبِ ،یػٌح ثذٞ ،یٔٛخٛد ییوبسأٙبػت ؿبُٔ  یػٛدآٚس داؿتٗ یهؿشوت وٕه وٙٙذ. یه 
 . ٔی ؿٛد

اص ػٛی دیٍش ٚخٝ ٘مذ اص ٔٙبثغ ٟٔٓ ٚ حیبتی ٞش ٚاحذ التلبدی اػت. ایدبد تؼبدَ ٚ تٛاصٖ ثیٗ ٚخٝ ٘مذ ٔٛخٛد ٚ ٘یبصٞبی 
ٞب اػت. دس ثؼیبسی اص تلٕیٕبت تشیٗ ػٛأُ ػلأت التلبدی ٞش ٚاحذ تدبسی ٚ تذاْٚ فؼبِیت آٖ٘مذی یىی اص ٟٔٓ

ٞبی اسصؿٍزاسی اٚساق ثٟبداس، سٚؽ ٞبی اسصیبثی ًشح ٞبی ػشٔبیٝ ای ٚ غیشٜ خشیبٖ ٞبی ٘مذی ٘مؾ  ٔبِی، ٔذَ
 (.1383 ٔحٛسی داس٘ذ )ثمفی ٚ ٞبؿٕی،

دٞی اص ٘مذیٍٙی ثبلایی یه ؿشوت دس صٔبٖ ػٛد آٚس ثٛدٖ ٕٔىٗ اػت اص وٕجٛد ٘مذیٍٙی س٘ح ثجشد ٚ یب دس ػیٗ صیبٖ
ٞب ٌفتٝ ٔی ؿٛد اٌش ؿشوتی تش اػت دس تجییٗ خبیٍبٜ ٞشوذاْ اص ایٗاص ػٛد آٚسی ٟٔٓ ثشخٛسداس ثبؿذ ِزا ٘مذیٍٙی ٌبٞبً

( اػتمبد 2006) 4(. ِی1988، 3ثشدیب) ػٛد آٚس ٘جبؿذ ٔشین اػت، ِٚی اٌش ؿشوت ٘مذیٍٙی ٘ذاؿتٝ ثبؿذ دس حبَ ٔشي اػت
تشیٗ ػٛأُ ثمبی ٞش ؿشوت اػتمبد داسد وٝ ادأٝ حیبت یه ؿشوت یىی اص اِٚیٗ ٔلاحظبت اػت ٚ ٚخٝ ٘مذ یىی اص ٟٔٓ

ٞبیی ٔی تٛا٘ٙذ ثٝ ثمبی خٛد ادأٝ دٞٙذ وٝ ػٛد آٚس ثٛدٜ ٚ ثتٛا٘ٙذ ٘یبصٞبی ٘مذی خٛد سا دٞذ. فمي ؿشوتسا تـىیُ ٔی
ٕ٘بیذ یىی اص هشٚسیبت ٔی ثبؿذ ٚ ػٛد ایٗ اًلاػبت سا ثٝ ٚهٛح تأٔیٗ ٕ٘ی تأٔیٗ ٕ٘بیٙذ. دسن لذست پشداخت ؿشوت

 دس حبِی وٝ كٛست خشیبٖ ٚخٜٛ ٘مذ چٙیٗ ػّٕی سا ا٘دبْ ٔی دٞذ. 

 

 جریاى ًقذیسَد با تَجِ بِ سَدآٍری ٍ ًَساى احتوال پرداخت  ٍعاهل  ریقذرت هذ
 یچحبَ، ٞ یٗلشاس ٌشفتٝ اػت. ثب ا یٔٛسد ثشسػ یاختٕبػ یٚ سٚا٘ـٙبػ یشیتٔذ ی،التلبد، ٔبِ یبتػبُٔ دس ادث یشلذست ٔذ

 یفشد ثشا یه یتسؿتٝ ٞب ٚخٛد ٘ذاسد. لذست ٔؼٕٛلاً ثٝ ػٙٛاٖ ظشف یٗاص ا یه یچاص لذست دس ٞ یتٛافك ؿذٜ ا یفتؼش
ثٝ  یٙٝصٔ یٗبُٔ دس اػ یش(. لذست ٔذ1981پففش، ؿٛد ) یٔ یفتؼش یا ثٌٝثٝ اٞذاف خٛد دس ٞش سا یبثیاػٕبَ اسادٜ ٚ دػت

 یشاؿبسٜ داسد. اٌش ٔذٔذیشیت  یٓت یاػوب یشٚ ػب یشٜٔذ یئتؿشوت دس ساثٌٝ ثب ٞ یٞب یبػتػبُٔ ثش ػ یشٚ ٘فٛر ٔذ یبساخت
ؿٛد.  یٔ یلذستٕٙذ تّم ػٕٛٔبً یشد،ثٍ یهاػتشاتظ یٕبتتلٕ یٓ،ت یاػوب یشٚ ػب یشٜٔذ یئتٔمبٚٔت ٞ یشغٓػبُٔ ثتٛا٘ذ ػّ

 یٙٝثٝ ٞض یاػتخشاج ٔٙبفغ ؿخل یسا ثشا یشیتیٔذ ییػبُٔ، تٛا٘ب یشلذست ٔذ یؾوٝ افضا وٙذ یٔ یبٖث یالتلبد یتئٛس
 یؾپشداخت سا افضا ٞبی یٓٚ تلٕ یٔبِ یٗؿشوت، تأٔ ٌزاسی یٝثش ػشٔب یشیتیٔذ یشٚ تأث دٞذ یٔ یؾػٟبٔذاساٖ افضا

 . دٞذ یٔ
(. 1976 یًٙ،اػت )خٙؼٗ ٚ ٔىّ یٙذٌیٕ٘ب یٝ٘ظش، ٞب ٞبی تمؼیٓ ػٛد ؿشوت ػیبػت ٌٔبِؼٝ یثشا یحتٛه یٗتش ٔشتجي

 یٗپَٛ ٘مذ ث یغتٛص یثٝ خب دٞذ یوٙتشَ داس٘ذ، وٝ ثٝ آٟ٘ب اخبصٜ ٔ ی٘مذ ٞبی یبٖثش خش یشاٖوٝ ٔذ وٙذ یٔثیبٖ فشم  یٗا
 اٖیشٔٙبثغ تحت وٙتشَ ٔذ ٟبٔذاساٖ،(، پشداخت ثٝ ػ1986خٛد ثبؿٙذ. ثٝ ٌفتٝ خٙؼٗ ) یػٟبٔذاساٖ، ثٝ د٘جبَ ٔٙبفغ ؿخل

دٞذ وٝ آٟ٘ب تحت ٘ظبست  یٔ یؾاحتٕبَ سا افضا یٗدٞذ، ٚ ا یسا وبٞؾ ٔ یشاٖلذست ٔذ یدٝدٞذ، دس ٘ت یسا وبٞؾ ٔ
اص  یٞب ثٝ كٛست داخّ پشٚطٜ یٔبِ یٗثٝ دػت آٚسد. تأٔ یذیخذ یٝػشٔب یذوٝ ؿشوت ثب یصٔب٘ یش٘ذ،لشاس ٌ یٝػشٔب یثبصاسٞب
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ثبلا دس  یحكش ٞبی یٕتفمي ثب ل یبداسد وٝ ٚخٜٛ دس دػتشع ٘جبؿذ احتٕبَ ٚخٛد  یٗٚ ا وٙذ ی٘ظبست اختٙبة ٔ یٗا
ِزا یب اكلا ٚ  ٘ذداس یٔبِ یوؼبد یدبدا یثشا ٞبیی یضٜاٍ٘ یشأٖذ یٙذٌی،ٕ٘ب یٝبثش ٘ظشثٙ (1982اػتشثشٚن، دػتشع ثبؿذ )

 .دٞٙذ یٕ٘ یؾسا افضاپشداختی ػٛد ػٟبْ  ٚ یب وٙٙذ یپشداخت ٕ٘ ػٛد
 یٌزاس یٝػشٔب یتخٛد، وٕ یشٜٔذ یئتػبُٔ ثش ٞ یشاٖوٝ ثب ثٝ دػت آٚسدٖ وٙتشَ ٔذ یبفتٙذ( دس2016پبٖ ٚ ٕٞىبساٖ )

ثٝ  یـتشیوٝ لذست ث یػبُٔ صٔب٘ یشاٖدٞذ وٝ ٔذ یؿٛد، وٝ ٘ـبٖ ٔ یثذتش ٔ یٌزاس یٝػشٔب یفیتٚ و یبثذ یٔ یؾافضا
 یٞب ٚ ٟٔبست ٞب یی٘ؼجت ثٝ تٛا٘باٖ ػبُٔ لذستٕٙذ اغّت یشؿٛ٘ذ. ٔذ یٔ یػبختٗ أپشاتٛس یشآٚس٘ذ، دسٌ یدػت ٔ

اص حذ ثٝ  یؾػبُٔ ثب اػتٕبد ثٝ ٘فغ ث یشاٖدٞذ وٝ ٔذ ی٘ـبٖ ٔ یبتاص حذ اػتٕبد داس٘ذ. ادث یؾخٛد ث یشیٌ یٓتلٕ
 ٔثبَ،ؿٛد. ثٝ ػٙٛاٖ  یوٙٙذ وٝ ٔٙدش ثٝ وبٞؾ ثشٚت ػٟبٔذاساٖ ٔ یٔ یٌزاس یٝػشٔب یٟٛدٜث یٞب دس پشٚطٜ یبداحتٕبَ ص

خٛد سا  یٞب یٌزاس یٝاص حذ، ثبصدٜ ػشٔب یؾػبُٔ ثب اػتٕبد ثٝ ٘فغ ث یشاٖدٞٙذ وٝ ٔذ ی(، ٘ـبٖ 2005ٔ) یتٚ ت یشٔبِٕٙذ
 یشاٖاص ٔذ ی( ٔذ2013ِاص حذ داس٘ذ. دؿٕٛن ٚ ٕٞىبساٖ ) یؾث یٌزاس یٝثٝ ػشٔب یُوٙٙذ ٚ تٕب یاص حذ ثشآٚسد ٔ یؾث

اػتٕبد  ثب ػبُٔ یشاٖوٝ ٔذ دٞٙذ یداد٘ذ. آٟ٘ب ٘ـبٖ ٔ ػٛد سا تٛػؼٝ یٓػت تمؼیباص حذ ٚ ػ یؾػبُٔ ثب اػتٕبد ثٝ ٘فغ ث
 یآت ٞبی ٌزاسی یٝػشٔب یثشا ی،ٚ ثب وبٞؾ ػٛد ػٟبْ فؼّ دا٘ٙذ یٔ یٙٝسا پشٞض یخبسخ یٔبِ یٗاص حذ، تأٔ یؾثٝ ٘فغ ث

 ییاخشا یشاٖوٝ تٛػي ٔذ ییٞب وٝ ػٌح ػٛد ػٟبْ دس ؿشوت دٞذ یآٟ٘ب ٘ـبٖ ٔ یتدشث یح. ٘تبوٙٙذ یٔ یدبدا یٔبِ یػؼت
ثب تٛخٝ ثٝ ٌٔبِت ثیبٖ ؿذٜ، ٔی تٛاٖ ٌفت پشداخت ػٛد ػٟبْ  وٕتش اػت. ؿٛ٘ذ یٔ یشیتاص حذ اػتٕبد ثٝ ٘فغ ٔذ یؾث

 ٔی تٛا٘ذ تحت تبثیش لذست ٔذیشػبُٔ لشاس ٌیشد.
ثب  ییٞب ؿشوت یؼٙیداس٘ذ ) یفیهؼ یشیتوٝ ٔذ ییٞب وٝ ؿشوت وٙذ یادػب ٔ یؿشوت یتحبوٕ یبتادثأب اص ػٛی دیٍش، 

 یتاػتذاَ دس ػّت ٔبِى» شایؿٟشت خٛد سا ث یذداس٘ذ ٚ ثب یـتشیؿٟشت ث ٞبی ی( ٍ٘شا٘یفحمٛق ػٟبٔذاساٖ هؼ
اص  یىی(. 2000ٚ ٕٞىبساٖ،  لاپٛستوٙٙذ ) یدبدخزاة ا یيثب ؿشا یٝػشٔب یاص ثبصاسٞب یٝدس ا٘تظبس خزة ػشٔب« ػٟبٔذاساٖ

 یثشا یـتشیداس٘ذ، احتٕبَ ث یفیهؼ یشیتوٝ ٔذ ییٞب پشداخت ػٛد ػٟبْ اػت ٚ ؿشوت ی،ؿٟشت یٗچٙ یدبدا یٞب ساٜ
 یتؿذٜ ثب حبوٕ یٙیث یؾػٛد ػٟبْ پشداخت وٙٙذٜ پ یوٝ ؿشوت ٞب یبفت( دس2006) یؼش. آف٘ذپشداخت ػٛد ػٟبْ داس

پشداخت ػٛد ػٟبْ  یثشا یـتشیاحتٕبَ ث ی،لٛ یتؿذٜ ثب حبوٕ یٙیث یؾپشداخت وٙٙذٜ پ ی٘ؼجت ثٝ ؿشوت ٞب یفهؼ
)حىٛٔت  یفهؼ ذاساٖثب حمٛق ػٟبٔ ییدٞذ ؿشوت ٞب یوٝ ٘ـبٖ ٔ یبثذ یٔ ی( ؿٛاٞذ تدشث2006) یّؼٗداس٘ذ. ٘

 وٙٙذ. یاص ػٛد سا پشداخت ٔ یثٝ پشداخت ػٛد ػٟبْ داس٘ذ ٚ ٔـشٚى ثٝ پشداخت، ػٌح ثبلاتش یُ( تٕبیفهؼ
تب دس ثشاثش تشع اص الذأبت  وٙٙذ یػٛد ػٟبْ پشداخت ٔ یشاٖوٝ ٔذ وٙذ یاػتمشاس اػتذلاَ ٔ یبتثٝ ًٛس ٔـبثٝ، ادث

 یدٞٙذ وٝ ػٛأّ ی( ٌضاسؽ 2004ٔ(. ٞٛ ٚ وٛٔبس )1999؛ فلان، 1996صٚیجُ، ٔحبفظت وٙٙذ ) یافشاد خبسخ یا٘وجبً
ٚ ثب احتٕبَ ٚ ػٌح پشداخت ػٛد ػٟبْ ٔشتجي ٞؼتٙذ. خبٖ  تیدٞٙذ ثٝ ًٛس ٔثج یٔ یؾسا افضا یشیتیوٝ اػتحىبْ ٔذ

 یتسا دس حوٛس حبوٕ یٙذٌیوٙٙذ وٝ تؼٟذ اص لجُ ثٝ پشداخت ػٛد ػٟبْ، ٔـىلات ٕ٘ب ی( اػتذلاَ 2006ٔ) یبصٚاوٙ
 یثشا یـتشیداستش احتٕبَ ث یـٝس یشاٖثب ٔذ ییدٞٙذ وٝ ؿشوت ٞب ی( ٘ـبٖ 2009ٔدٞذ ٚ خٛ ٚ پبٖ ) یوبٞؾ ٔ یفهؼ

 .یبثذ یدس ًَٛ صٔبٖ ادأٝ ٔ یبػتػ یٗػٛد ػٟبْ داس٘ذ ٚ ا شداختپ
ٔؼتمذ٘ذ وٝ یىی اص ػٛأُ حبئض إٞیت دس تؼییٗ ٔیضاٖ ػٛد  2، فبسِی ٚ اد1ِٕٗثؼیبسی اص پظٚٞـٍشاٖ ٘ظیش ِیٙتشٚ ثیىش

٘بٔٙبػت ثٛدٖ ٚهؼیت ٘مذیٍٙی  .تمؼیٕی، ٚهؼیت ٘مذیٍٙی ؿشوت ٞب ٚ دس ٚالغ تٛا٘بیی پشداخت ػٛد ػٟبْ اػت
ػٛد ػٟبْ ٔؼتّضْ پشداخت ٚخٜٛ ٘مذ اػت. اص ایٗ سٚ  ،ؿشوتٟب ػجت ٔحذٚد وشدٖ ٔذیشاٖ دس تٛصیغ ػٛد ػٟبْ ٔی ؿٛد

ٚهؼیت ٘مذیٍٙی ؿشوتٟب تلٕیٕبت ٔشثٛى ثٝ تمؼیٓ ػٛد سا تحت اِـؼبع لشاس ٔی دٞذ. ٕٔىٗ اػت ٚاحذ تدبسی ثٝ 

                                                           
1 Linter & Baker 
2 Farrelly & Edelman 
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٘تٛا٘ذ ػٛد ثپشداصد یب دسكذ تٛصیغ ػٛد ؿشوت دس ٔمبیؼٝ ثب ػبِٟبی لجُ وبٞؾ دِیُ ػذْ دػتشػی ثٝ ٚخٜٛ ٘مذ 
فبسِی ٚ پشیت  ،1ثش ٔجٙبی ٌٔبِؼبت پظٚٞـٍشاٖ غشثی ٕٞچٖٛ ثیىش ٚ پبَٚاص ًشفی، . (1387 خبوؼبسی،یبثذ)پٛسحیذسی ٚ 

ی آٖ ٘ؼجت ثٝ ػبیش ؿشوتی وٝ ػٛدآٚس .ػتا، یىی اص ػٛأُ تؼییٗ وٙٙذٜ، ثجبت دس ػٛدآٚسی ؿشوت ٞب2ٚ ٌتیٕٗ
ٞبیی وٝ  ؿشوتٟب اص ثجبت ثیـتشی ثشخٛسداس اػت، دسكذ ثیـتشی اص ػٛد خٛد سا ثیٗ ػٟبٔذاساٖ تٛصیغ ٔی وٙٙذ؛ أب ؿشوت

اص ثجبت ػٛدآٚسی وٕتشی ثشخٛسداس ٞؼتٙذ ثٝ دِیُ خٌشپزیشی ثیـتش ٚ اثٟبْ دس خلٛف ػٛدٞبی آیٙذٜ تٕبیُ داس٘ذ وٝ 
 تٛصیغ، ٚ ثخؾ ػٕذٜ ػٛد سا ثٝ ٔٙظٛس پٛؿؾ صیبٖ ٞبی آیٙذٜ دس ؿشوت ا٘جبؿت وٙٙذ ػٛد وٕتشی سا ثیٗ ػٟبٔذاساٖ

ساثٌٝ ثیٗ لذست ٔذیشػبُٔ ٚ احتٕبَ پشداخت ػٛد ٔتبثش . اص ایٙشٚ ٔی تٛاٖ ا٘تظبس داؿت (1387 )پٛسحیذسی ٚ خبوؼبسی،
 اص ػٛدآٚسی ٚ ٘ٛػبٖ خشیبٖ ٘مذی ثبؿٙذ.

 

 پیطیٌِ پصٍّص
ثب دس ٘ظش ٌشفتٗ  یٕیثش احتٕبَ پشداخت ػٛد تمؼ شػبُٔیلذست ٔذ شیتبث( دس پظٚٞؾ خٛد ثٝ ثشسػی تبثیش 2022ؿیخ )

وٝ  یػبُٔ لذستٕٙذ صٔب٘ شاٖیٔذپشداخت. ٘تبیح پظٚٞؾ ٚی ٘ـبٖ داد وٝ  ؿشوت یٚ ػٛدآٚس ی٘مذ بٖی٘مؾ ٘ٛػبٖ خش
 ؾیپشداخت ٚ افضا یثشا یـتشی ٔٛاخٝ ٞؼتٙذ، احتٕبَ ثثبلا ی٘مذ بٖیٚ ٘ٛػب٘بت خش ٗییپب یثب ػٛدآٚس ـبٖیٞب ؿشوت

 ػٛد ػٟبْ داس٘ذ.
 آٔشیىب ٔتحذٜ بلاتیا یشٔبِیغ یػٛد ؿشوتٟب ٓیتمؼ ٕبتی٘مؾ ػٟبٔذاساٖ فؼبَ سا دس تلٕ (2021)ثبسٚص ٚ ٕٞىبساٖ 

پظٚٞؾ اص  آٖ یٞب بفتٝیثٛد.  یفیٚ و یوٕ یثب اػتفبدٜ اص سٚؿٟب 2017تب  2000اص ػبَ  ٌٔبِؼٝ ٔٛسد وشد٘ذ. دٚسٜ یثشسػ
پشداخت ػٛد ػٟبْ ٔشتجي  یؿشوتٟب ثشا ٓیثب احتٕبَ تلٕ یًٛس ٔثجت فؼبَ ثٝ یٞب ٗیوٕپ وٝ وٙذ یٔ یجب٘یادػب پـت ٗیا

 ٞؼتٙذ.
 یپشداخت. فؼبد ٔبِ یٙذٌیٕ٘ب یػٛد ثب تٛخٝ ثٝ تئٛس ٓیتمؼ بػتیثش ػ ی٘مؾ فؼبد ٔبِ یثٝ ثشسػ (2020)تشاٖ 

 یفؼبد ٔبِ یداس٘ذ. ٚلت شاٖیوٙتشَ ٔذ یثشا یـتشیث ضٜیػٟبٔذاساٖ اٍ٘ ٙشٚیا اص دٞذ، یٔ ؾیافضا سا یٙذٌیٕ٘ب یٞب ٙٝیٞض
 ٗیػٟبٔذاساٖ وٝ ا دٝیاص ٔٙبثغ ؿشوت اػتفبدٜ وٙٙذ. دس٘ت ذیثب یشسػٕیغی پشداختٟب یؿشوت ثشا شاٖیثبؿذ، ٔذ ـتشیث

سا وبٞؾ دٞٙذ.  یٙذٌیوٙٙذ تب ٔـىُ ٕ٘ب ـتشیث ػٟبْ سا ٔدجٛس ثٝ پشداخت ػٛد شاٖیٔذ ذیثب دٞٙذ یٔ قیخٌش سا تـخ
ػٛد ػٟبْ  ضاٖیثب ٔ یٔثجت ساثٌٝ وـٛس ٘ـبٖ داد وٝ فؼبد 47ٔـبٞذٜ اص  205316اص  یا پظٚٞؾ ثب ٕ٘ٛ٘ٝ آٖ حی٘تب

 داسد. یپشداخت
 .ؿٛد یٔ ـتشیٔٙدش ثٝ پشداخت ػٛد ػٟبْ ث ٌزاس ٝیدس پظٚٞؾ خٛد ثب ػٙٛاٖ چٍٛ٘ٝ فـبس ػشٔب( 2020)ٚ ٕٞىبساٖ  ٛسیدسا

 -ذیاص وٛ ی٘بٔـخق ٘بؿ یا٘ذاص التلبد چـٓ شغٓیوٝ ػّ بفتٙذیپشداختٙذ. آٟ٘ب دس پظٚٞؾ خٛد دس ٔٛهٛع ٗیا یثٝ ثشسػ
 یؼیاٍّ٘ یٞب ا٘ذ، پشداخت ػٛد ػٟبْ ؿشوت ٞب چمذس ػٛد وؼت وشدٜ ؿشوت ٙىٝیٚ كشفٙظش اص ای ثبص٘ـؼتٍ یوؼش ،19

 ٞب اػت. ؿشوت ٌزاساٖٝ یػشٔب أش فـبس ٗیا ُیٚ دِ ثٛدٜ ؾیسٚ ثٝ افضا
( دس تحمیك خٛد ثٝ ثشسػی تبثیش فـبس ػشٔبیٝ ٌزاساٖ ثش ػیبػت تمؼیٓ ػٛد 1400دس ایشاٖ، ػیذ ٘ظاد فٟیٓ ٚ دیٍشاٖ )

ٞب ٚ اص  ؿشوت یتیشیٔذ بػتیدس ػ یاػبػ یٞب اص ٔؤِفٝ یىیػٙٛاٖ  ٔشثٛى ثٝ پشداخت ػٛد ػٟبْ ثٝ ٕبتیتلٕپشداختٙذ. 
ٞب اػت  ؿشوت یسٚ ؾیپ یٞب یٌزاسٝ یػبُٔ اثشٌزاس ثش ػشٔب ًشف هیاص ثبؿذ؛ یٔ یٔبِ بتیٔجبحث ٌٔشح دس ادث ٗیتش ٟٔٓ

 شاٖیٔذ سٚٗ یٞؼتٙذ، اصا یػٛد ٘مذ ٓیخٛاٞبٖ تمؼ ٔذت ٛتبٜو یٌزاسٝ یاص ػٟبٔذاساٖ ثب افك ػشٔب یبسیثؼ ٍشیٚ اص ًشف د
 تؼبدَ ثشلشاس وٙٙذ. یٌزاسٝ یػٛدآٚس ػشٔب یٞب ٔختّف آ٘بٖ ٚ فشكت كیػلا ٗیث ذیثبٞذف حذاوثش وشدٖ ثشٚت ٕٞٛاسٜ ثب

                                                           
1 Beker & Powell 
2 Pruit & Gitman 
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ٔثجت  شیثٝ فشٚؽ تأث یٕیٞش ػٟٓ ٚ ٘ؼجت ػٛد تمؼ یٕیثش ػٛد تمؼ ٌزاساٖٝ یوٝ فـبس ػشٔب٘تبیح تحمیك آٟ٘ب ٘ـبٖ داد 
 داسد. یٚ ٔؼٙبداس

 یٞب ػٛد ؿشوت ٓیتمؼ یٞب بػتیثش ػ یٔبِ یشیپز اسصؽ ا٘ؼٌبف شیتأث( پظٚٞـی ثب ػٙٛاٖ 1399ایضدی ٘یب ٚ دیٍشاٖ )
 یٞب دادٜ شٜ،یچٙذٔتغ ٖٛیسٌشػ یاص اٍِٛ ٞبٝ یٔٙظٛس آصٖٔٛ فشه ثٝا٘دبْ داد٘ذ.  ؿذٜ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ شفتٝیپز

 یشیپز ٔؼٙبداس ٚ ٔؼىٛع اسصؽ ا٘ؼٌبف شیاص تأث یپظٚٞؾ حبوآٖ  یٞب بفتٝیتب اػتفبدٜ ؿذٜ اػت. بافضاس اػت ٚ ٘شْ یجیتشو
اسصؽ  لاتشدس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ اػت. ػٌٛح ثب ؿذٜ شفتٝیپز یٞب ػٛد ؿشوت ٓیتمؼ یٞب بػتیثش ػ یٔبِ

ػٟبْ ٚ ٍٟ٘ذاؿت  ی٘ىشدٖ ػٛد ٘مذ  ثٝ پشداخت ُیػٟبْ، تٕب یپشداخت ػٛد ٘مذ ضاٖیوبٞؾ دس ٔ ،یٔبِ یشیپز ا٘ؼٌبف
ػٟبٔذاساٖ  ـتش،یث یٔبِ یشیپز ا٘ؼٌبف یداسا یٞب ؿشوت ٗیااص ٚخٜٛ ٘مذ سا ثٝ ٕٞشاٜ خٛاٞذ داؿت؛ ثٙبثش یـتشیث شیٔمبد

دس ٔحذٚدوشدٖ پشداخت ػٛد ػٟبْ  یـتشیث ییتٛا٘ب تیشیٔذ بی وٙٙذ یٔ تیتشغٍٟ٘ذاؿت ٚخٝ ٘مذ دس ؿشوت  یخٛد سا ثشا
 داسد.

ا٘دبْ داد٘ذ. ثشای  ػٛد ٓیتمؼ بػتیػٛد ثش ػ تیفیو شیتأث( پظٚٞـی ثب ػٙٛاٖ 1397ثبلشٔحٕذ صادٜ ٔمذْ ٚ دیٍشاٖ )
 تیفیو ٗیث ثٛد وٝآٖ  بٍ٘شیحبكُ ث حی. ٘تباػتفبدٜ وشد٘ذ شٜیچٙذ ٔتغ ٖٛیٔذَ سٌشػ كیپظٚٞؾ اص ًش یٞبٝ یآصٖٔٛ فشه
 یاػتٕبد اللاْ تؼٟذ تی٘ـبٖ اص لبثّ ٗیٚخٛد داسد وٝ ا یداس بٚ ٔؼٙ ٓیػٛد ساثٌٝ ٔؼتم ٓیتمؼ بػتیٚ ػ یاللاْ تؼٟذ
ٌفت دس  تٛاٖ ی. دسٚالغ ٔؼتی٘ داس بٔؼٙ یٓ ػٛد اص ِحبٍ آٔبسیتمؼ بػتیػٛد ٚ ػ تیشیٔذ ٗیوٝ ساثٌٝ ث یداسد، دسحبِ

 ٝیػٟبٔذاساٖ ثبصاس ػشٔب یثشا یخجش خٛث ٗیٚ ا ؼتیػٛد ٘ تیشیاص ٔذ یتبثؼ یٕیسٚ٘ذ پشداخت ػٛد تمؼ یشا٘یا یٞب ؿشوت
 .سٚد یوـٛس ثٝ ؿٕبس ٔ

ؿذٜ دس ثٛسع اٚساق  شفتٝیپز یػٛد ؿشوت ٞب ٓیتمؼ بػتیثش ػ شاٖیٔذ ییتٛا٘ب ( ثٝ ثشسػی 1396حدبصی ٚ دیٍشاٖ )
 یؿشوت ثشا 82تؼذاد سٚی  آٟ٘ب كیتحم حی. ٘تبوشد٘ذا٘تخبة ٕ٘ٛ٘ٝ، ا٘تخبة  يیثب اػٕبَ ؿشاپشداختٙذ. آٟ٘ب  ثٟبداس تٟشاٖ

ػٛد ؿشوت  ٓیتمؼ بػتیثبػ یساثٌٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙبداس یداسا شاٖیٔذ ییوٝ تٛا٘ب ثٛدآٖ  بٍ٘شیث 1394 -1386 یدٚسٜ صٔب٘
 .وٙٙذ یپشداخت ٔ یـتشیث یٕیتٛا٘بتش ػٛد تمؼ شاٖیٞب اػت. ٔذ
 

 پصٍّص فرضیات
 .ػٛد ساثٌٝ ٔؼٙبداس داسداحتٕبَ پشداخت  ثبػبُٔ  شی. لذست ٔذ1 ٝیفشه
 وٙذ.سا تؼذیُ ٔی ٚ احتٕبَ پشداخت ػٛدػبُٔ  شیلذست ٔذوبٞؾ ػٛدآٚسی، ساثٌٝ . 2 ٝیفشه
 وٙذ.ػٛد سا تؼذیُ ٔیاحتٕبَ پشداخت  ٚػبُٔ  شیلذست ٔذ٘ٛػبٖ خشیبٖ ٘مذی ثبلا، ساثٌٝ . 3 ٝیفشه

 

 رٍش تحقیق 
اص ٘ظش سٚؽ ٚ ٔبٞیت اص ٘ٛع تحمیك  ٚ ثٙذی ثش ٔجٙبی ٞذف، اص ٘ٛع تحمیمبت وبسثشدیپظٚٞؾ حبهش اص ٘ظش ًجمٝ

اص  ثب اػتذلاَ لیبػی ٕٞجؼتٍی اػت. سٚؽ تحمیك ثٝ كٛست اػتمشایی اػت وٝ دس آٖ ٔجب٘ی ٘ظشی ٚ پیـیٙٝ پظٚٞؾ
ٞبی آٔبسی  ، ٔمبِٝ ٚ ایٙتش٘ت خٕغ آٚسی ؿذٜ ٚ دس سد یب اثجبت فشهیٝ ٞبی پظٚٞؾ ثب ثىبسٌیشی سٚؽای وتبثخب٘ٝ ٔٙبثغ

 اػتمشایی دس تؼٕیٓ ٘تبیح اػتفبدٜ ؿذٜ اػت. اص اػتذلاَ ٔٙبػت،
ٞبی  ٞبی تٛهیحی ٕٞشاٜ كٛست ٞبی ٔبِی حؼبثشػی ؿذٜ، یبدداؿت اًلاػبت ٔبِی ٔٛسد ٘یبص، اص ًشیك ٔشاخؼٝ ثٝ كٛست

ٞب، ػبیت ػبصٔبٖ ثٛسع ٚ اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ،  ٔذیشٜ ؿشوت ٞبی ثٛسع اٚساق ثٟبداس، ٌضاسؽ فؼبِیت ٞیئت ٔبِی، ٌضاسؽ
 آٚسد ٘ٛیٗ اػتفبدٜ ؿذٜ اػت. افضاس سٜ سػب٘ی ٘بؿشاٖ )وذاَ( ٚ ٘شْ ت ٔذیشیت پظٚٞؾ ٚ ػبٔب٘ٝ خبٔغ اًلاعػبی
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یش ثش ثٛدٜ وٝ ؿشایي ص 1400تب  1393ٞبی ػوٛ ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ ثشای ثبصٜ صٔب٘ی  خبٔؼٝ تحمیك ؿبُٔ ؿشوت
 ٞب اػٕبَ ؿذٜ ثبؿذ: سٚی آٖ

صیشا ثشخی اص ؿشوت ٞب ًی دٚسٜ  ؛ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ پزیشفتٝ ؿذٜ ثبؿذدس  1400ؿشوت لجُ اص ػبَ  -1
ٞبی ایٗ ؿشوتٟب ثشای ٔمبیؼٝ ثب ػبیش ؿشوتٟب ٔٙبػت ا٘ذ ٚ دادٜٔٛسد٘ظش ثٝ ثٛسع ٚاسد ؿذٜ ٚ یب اص ثٛسع خبسج ؿذٜ

 ٘یؼت.
ٞب اص ٘ظش ٔبٞیت  ایٙىٝ ایٗ ؿشوت ٞب، ٔؤػؼبت ثیٕٝ ٚ ِیضیًٙ ٘جبؿٙذ ثٝ دِیُ خضء ؿشوتٟبی ػشٔبیٝ ٌزاسی، ثب٘ه -2

 فؼبِیت ثب ػبیش ؿشوتٟب لبثُ ٔمبیؼٝ ٘یؼتٙذ.

ػبَ ٔبِی ؿشوت ٔٙتٟی ثٝ پبیبٖ اػفٙذ ٔبٜ ثبؿذ. ثٝ دِیُ ایٙىٝ ػبَ ٔبِی ثشخی اص ؿشوتٟبی ثٛسع اٚساق ثٟبداس  -3
اس٘ذ وٝ ػبَ ٔبِی یىؼب٘ی داؿتٝ ٞبیی ثب یىذیٍش لبثّیت ٔمبیؼٝ د ؿٛد. ِزا ؿشوت تٟشاٖ ثٝ تبسیخٟبی ٔتفبٚتی ختٓ ٔی

 ثبؿٙذ.

ؿشوت دس ًی دٚسٜ صٔب٘ی پظٚٞؾ ػبَ ٔبِی خٛد سا تغییش ٘ذادٜ ثبؿذ. ثٝ دِیُ ایٙىٝ ؿشوتٟب لبثّیت ٔمبیؼٝ ثیـتشی  -4
 داؿتٝ ثبؿٙذ.

لبثُ ػٟبْ   ٔبٜ ٘ذاؿتٝ ثبؿذ. صیشا دس ایٗ حبِت لیٕت 3ؿشوت ٔٛسد٘ظش ًی دٚسٜ پظٚٞؾ، ٚلفٝ ٔؼبٔلاتی ثیؾ اص  -5
 اتىب ٘خٛاٞذ ثٛد.

 هراحل هختلف ًوًَِ گیری (:2)جذٍل 
 تؼذاد ٔشاحُ ٔختّف ٕ٘ٛ٘ٝ ٌیشی

 563 1400تؼذاد ؿشوتٟبی پزیشفتٝ ؿذٜ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ دس پبیبٖ ػبَ 

 -206 ثٛسع داؿتٝ ا٘ذ ثٝ اص ثٛسع ٚ یب ٚسٚد تؼذاد ؿشوتٟبیی وٝ دس لّٕشٚ صٔب٘ی ثشٖٚ سفت
 -65 ؿشوتٟبیی وٝ ػشٔبیٝ ٌزاس ٚ ٚاػٌٝ ٌش ٔبِی ثٛدٜ ا٘ذتؼذاد 

 -112 ختٓ ٕ٘ی ؿٛد29/12تؼذاد ؿشوتٟبیی وٝ ػبَ ٔبِی آٟ٘ب ثٝ 
 -12 تؼذاد ؿشوتٟبیی وٝ دس لّٕشٚ صٔب٘ی پظٚٞؾ تغییش دس ػبَ ٔبِی داؿتٝ ا٘ذ

 -50 ا٘ذداؿتٝ ٔبٜ  3ثیؾ اص تؼذاد ؿشوتٟبیی وٝ دس لّٕشٚ صٔب٘ی پظٚٞؾ ٚلفٝ ٔؼبٔلاتی 
 118 تؼذاد ؿشوتٟبی ٕ٘ٛ٘ٝ

 

 ٍ ضیَُ اًذازُ گیری هتغیرّا پصٍّصهذل 
 ( ثٛدٜ ٚ ثٝ لشاس صیش اػت:2022ٔذَ تحمیك ثشای ثشسػی فشهیٝ ٞبی تحمیك ثش ٌشفتٝ اص تحمیك ؿیخ )

                            ∑  

 

   

                                     

 
             

                                            

 ∑  
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 ∑  

 

   

                                     

 

 هتغیر ٍابستِ
 ش یه اػت دس غیش ایٗ كٛست كفش اػت. (: اٌش ؿشوت ػٛد پشداخت وشدٜ ثبؿذ ایٗ ٔتغی            تمؼیٓ ػٛد )

افضایؾ داؿتٝ  t-1٘ؼجت ثٝ ػبَ  t(: اٌش ػٛد پشداختی تٛػي ؿشوت دس ػبَ             افضایؾ ػٛد تمؼیٕی )
 ثبؿذ ایٗ ٔتغیش یه دس غیش ایٗ كٛست كفش اػت.  

 

 هتغیر هستقل
ؿذٜ ٚ ٔدٕٛع ایٗ ػٝ سٚؽ ٘ـبٖ دٞٙذٜ  ثشای لذست ٔذیشػبُٔ ػٝ ٔؼیبس دس ٘ظش ٌشفتٝ(:        لذست ٔذیشػبُٔ )

 (:1397لذست ٔذیش ػبُٔ اػت )ا٘ٛؿیشٚا٘ی ٚ ػبػذی، 
پبداؽ ٔذیش ػبُٔ: اٌش پبداؽ دسیبفتی تٛػي ٔذیش ػبُٔ ثیؾ اص ٔیب٘ٝ پبداؽ ػبیش ٔذیشاٖ ؿشوت ٞبی ٕ٘ٛ٘ٝ ثبؿذ،  -1

 ایٗ ٔؼیبس ٔمذاس یه ٌشفتٝ دس غیش ایٗ كٛست كفش اػت.

 ػبُٔ: اٌش ٔذیشػبُٔ، ػوٛ ٞیئت ٔذیشٜ ثبؿذ ایٗ ٔتغیش یه دس غیش ایٗ كٛست كفش اػت. دٌٚبٍ٘ی ٘مؾ ٔذیش -2

دٚسٜ تلذی ٔذیش ػبُٔ: اٌش دٚسٜ تلذی ٔذیش ػبُٔ ثیـتش اص ٔیب٘ٝ ٕ٘ٛ٘ٝ تحمیك ثبؿذ ٔمذاس ایٗ ٔؼیبس یه دس غیش  -3
 ایٗ كٛست كفش اػت.

 

 هتغیر تعذیلگر
٘ؼجت ثٝ  tٜ داسایی )٘ؼجت ػٛد خبِق ثش اسصؽ دفتشی داسایی( دس ػبَ (: اٌش ٘ؼجت ثبصد        وبٞؾ ػٛدآٚسی )

 وبٞؾ داؿتٝ ثبؿذ ایٗ ٔتغیش یه دس غیش ایٗ كٛست كفش اػت. t-1ػبَ 
(: اٌش ا٘حشاف ٔؼیبس ػٝ دٚسٜ خشیبٖ ٘مذ ػّٕیبتی )خشیبٖ ٘مذ ػّٕیبتی تمؼیٓ ثش       افضایؾ ٘ٛػب٘بت خشیبٖ ٘مذ )

٘ؼجت ثٝ ٔیب٘ٝ ایٗ ٘ؼجت ثشای وُ ٕ٘ٛ٘ٝ افضایؾ داؿتٝ ثبؿذ ایٗ ٔتغیش یه دس غیش ایٗ كٛست اسصؽ دفتشی داسایی ٞب( 
 كفش اػت.

 

 (                    هتغیر ّای کٌترلی )

 .ا٘ذاصٜ ؿشوت: ٍِبسیتٓ ًجیؼی اسصؽ دفتشی داسایی ٞب
 .تمؼیٓ ثش اسصؽ دفتشی داسایی ٞبٍٟ٘ذاؿت ٚخٝ ٘مذ: ٘ؼجت ٚخٝ ٘مذ ٚ ػشٔبیٝ ٌزاسی وٛتبٜ ٔذت 

 .ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ: ٘ؼجت ػٛد خبِق تمؼیٓ ثش اسصؽ دفتشی حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ
 .حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ یثش اسصؽ دفتش ٓی٘ؼجت اسصؽ ثبصاس ؿشوت تمؼاسصؽ ثبصاس ثٝ دفتشی: 

 .اٞشْ ٔبِی: ٘ؼجت ثذٞی تمؼیٓ ثش اسصؽ دفتشی داسایی ٞب
 .بَ ٞبی ػپشی ؿذٜ اص صٔبٖ پزیشؽ ؿشوت دس ثٛسع اٚساق ثٟبداسػٕش ؿشوت: تؼذاد ػ

 .داسایی ثبثت: ٘ؼجت داسایی ثبثت تمؼیٓ ثش اسصؽ دفتشی داسایی ٞب
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 ٞب.  سفتٝ تمؼیٓ ثش اسصؽ دفتشی داسایی ای: ٘ؼجت تفبٚت داسایی خشیذاسی ؿذٜ ثٝ داسایی فشٚؽ ٔخبسج ػشٔبیٝ
 

 یافتِ ّای پصٍّص

 آهار تَصیفی 
-دس ایٗ تحمیك اػتفبدٜ ؿذ. ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ اص سٚؽ تشویت دادٜ 1400تب  1393ٞبی ؿشوت دس ًی ػبَ 118دس وُ اص 

ٞبی وٙیٓ، ِزا تؼذاد ٔـبٞذات ػبَ ؿشوت ثشاػبع دادٜٞبی ػشی صٔب٘ی ٚ ٔمٌؼی ثشای آصٖٔٛ فشهیبت اػتفبدٜ ٔی
 ا٘ذ. یٗ كٙبیغ تٛصیغ ؿذٜٞب ثٝ ًٛس وبٔلاً تلبدفی ثٔـبٞذٜ ثٛدٜ اػت ٚ ؿشوت 944تشویجی، 

 

 آهار تَصیفی (:1)جذٍل 

 اِف( آٔبس تٛكیفی ٔتغیشٞبی وٕی

تؼذاد 
 ٔـبٞذٜ

 ٔتغیشٞب ٔیبٍ٘یٗ ٔیب٘ٝ حذاوثش حذالُ ا٘حشاف ٔؼیبس

 ا٘ذاصٜ ؿشوت 14.76910 14.67665 20.46412 11.11602 1.507340 944

 ٍٟ٘ذاؿت ٚخٝ ٘مذ 0.065179 0.034612 0.544899 0.001255 0.080696 944

 ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ 0.294642 0.252402 2.618154 -0.884363 0.341696 944

 اسصؽ ثبصاس ثٝ دفتشی 3.361203 1.775243 41.32135 0.102595 4.781180 944

 اٞشْ ٔبِی 0.559689 0.554672 1.333606 0.036955 0.214823 944

 ػٕش ؿشوت 24.04979 22.00000 54.00000 9.000000 8.997034 944

 لذست ٔذیشػبُٔ 1.023305 1.000000 3.000000 0.000000 0.767505 944

 داسایی ثبثت 0.260191 0.207684 0.851036 0.011395 0.191030 944

 ایٔخبسج ػشٔبیٝ 0.038667 0.019750 0.478561 0.000000 0.059233 944

 ة( آٔبس تٛكیفی ٔتغیشٞبی وٕی

تؼذاد 
 ٔـبٞذٜ

 ٔتغیشٞب فشاٚا٘ی حذاوثش حذالُ ا٘حشاف ٔؼیبس

 تمؼیٓ ػٛد 644 1.000000 0.000000 0.465867 944

 افضایؾ ػٛد تمؼیٕی 412 1.000000 0.000000 0.496207 944

 وبٞؾ ػٛدآٚسی 473 1.000000 0.000000 0.500264 944

 ٘مذافضایؾ ٘ٛػب٘بت خشیبٖ  336 1.000000 0.000000 0.479049 944

-دسكذ اص ؿشوت 68% ثٛدٜ وٝ ثٝ ایٗ ٔؼٙبػت وٝ 68ؿٛد وٝ ٔتغیش تمؼیٓ ػٛد داسای ٔیبٍ٘یٗ ٔـبٞذٜ ٔی 2دس خذَٚ 
% ثٛدٜ وٝ ثٝ 43ا٘ذ. ٔتغیش افضایؾ ػٛد تمؼیٕی داسای ٔیبٍ٘یٗ ٞبی ٔٛسد ثشسػی، ثٝ ػٟبٔذاساٖ خٛد ػٛد پشداخت ٕ٘ٛدٜ

ا٘ذ. ثشسػی، ٘ؼجت ثٝ ػبَ لجُ، ػٛد ثیـتشی ثیٗ ػٟبٔذاساٖ تمؼیٓ  ٕ٘ٛدٜٞبی ٔٛسد دسكذ اص ؿشوت 43ایٗ ٔؼٙبػت وٝ 
دسكذ اص اسصؽ دفتشی حمٛق  29% ثٛدٜ وٝ ثٝ ایٗ ٔؼٙبػت وٝ 29ٔتغیش ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ داسای ٔیبٍ٘یٗ 
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شی داسای ٞبی ٔٛسد ثشسػی ثٝ ػٛد خبِق تجذیُ ؿذٜ اػت. ٔتغیش اسصؽ ثبصاس ثٝ اسصؽ دفتكبحجبٖ ػٟبْ دس ؿشوت
ثشاثش  36/3ٞبی ٔٛسد ثشسػی، % اػت وٝ ثیبٍ٘ش آٖ اػت وٝ اسصؽ ثبصاس حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ دس ؿشوت336ٔیبٍ٘یٗ 

دسكذ اػت وٝ  55ٞب ثٛدٜ اػت. ٔتغیش اٞشْ ٔبِی داسای ٔیبٍ٘یٗ اسصؽ دفتشی حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ دس ایٗ ؿشوت
 ٞب تبٔیٗ ؿذٜ اػت.ٞب اص ٔحُ ثذٞیدسكذ اص اسصؽ دفتشی داسایی 55دٞٙذٜ آٖ اػت وٝ ٘ـبٖ

 

 ّای پصٍّص ًتایج آزهَى فرضیِ
یىی اص ؿشٚى لاصْ خٟت اػتفبدٜ اص تدضیٝ ٚ تحّیُ سٌشػیٖٛ دس آصٖٔٛ فشهیٝ ٞبی تحمیك ٘شٔبَ ثٛدٖ تٛصیغ ٔتغیش 

ٚاثؼتٝ تحمیك اص ٚاثؼتٝ اػت وٝ دس ایٗ تحمیك ثشای آصٖٔٛ تٛصیغ ٔتغیشٞبی تحمیك ٚ آصٖٔٛ ٘شٔبَ ثٛدٖ تٛصیغ ٔتغیش 
 اػتفبدٜ ؿذٜ اػت. 1آٔبسٜ خبسن. ٚثشا

 (: تَزیع هتغیر ٍابست3ِجذٍل )
 ٔتغیشٞب آصٖٔٛ خبسن ٚ ثشا اسصؽ احتٕبَ

 تمؼیٓ ػٛد 3.402943 0.182415

 افضایؾ ػٛد تمؼیٕی 2.348078 0.309116

دسكذ اػت، تٛصیغ ٔتغیشٞبی  5ثیـتش اص ؿٛد وٝ ثب تٛخٝ ثٝ آٔبسٜ خبسن.ٚثشا وٝ ٔؼٙبداسی آٖ ٔـبٞذٜ ٔی 3دس خذَٚ 
 ٚاثؼتٝ تحمیك ٘شٔبَ اػت.

 

 برآٍرد هذل اٍل )هعیار تقسین سَد( بِ رٍش رگرسیَى لاجیت
 ٔتغیش ٚاثؼتٝ دس ایٗ ٔذَ تمؼیٓ ػٛد ثٛدٜ ٚ ٔتغیش ٔؼتمُ لذست ٔذیشػبُٔ اػت. ٘تبیح آصٖٔٛ ایٗ ٔذَ ثٝ لشاس صیش اػت:

 ًتایج آزهَى تحلیل رگرسیَى هذل اٍل بِ رٍش لاجیت (:0)جذٍل 
 احتٕبَ t  آٔبسٜ خٌبی ٔؼیبس هشیت ٔتغیشٞبی ٔذَ

 0.0234 -2.266335 0.066631 -0.151008 لذست ٔذیشػبُٔ

 0.0002 3.785926 0.035634 0.134908 ا٘ذاصٜ ؿشوت

 0.8152 -0.233678 0.690174 -0.161278 ٍٟ٘ذاؿت ٚخٝ ٘مذ

 0.0000 4.156901 0.154484 0.642176 كبحجبٖ ػٟبْثبصدٜ حمٛق 

 0.1182 -1.562423 0.010177 -0.015900 اسصؽ ثبصاس ثٝ دفتشی

 0.0000 -6.438661 0.244679 -1.575402 اٞشْ ٔبِی

 0.7691 0.293583 0.005332 0.001565 ػٕش ؿشوت

 0.0000 -5.180354 0.271428 -1.406091 داسایی ثبثت

 0.0090 2.610697 0.933384 2.436784 ایٔخبسج ػشٔبیٝ

 0.2678 -1.108051 0.534472 -0.592222 ػشم اص ٔجذا

 0.143310 فبدٖهشیت تؼییٗ ٔه
 1.7733 ِٕـٛ -آصٖٔٛ ٞبػٕش

 0.9872 اسصؽ احتٕبَ

 آصٖٔٛ ٔؼٙبداسی ٔذَ

 احتٕبَ آٔبسٜ 

 LR 158.9406 0.000000آٔبسٜ 

                                                           
1 Jarque-Bera 
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دسكذ اػت  5 ی( وٕتش اص ػٌح خٌبLRٔذَ ) ییآٔبسٜ ٘ؼجت دسػتٕٙب یٔحبػجٝ ؿذٜ ثشا اسصؽ احتٕبَ ٙىٝیثب تٛخٝ ثٝ ا
اػىٛاس آصٖٔٛ  یٔمذاس وب ٗیثشخٛسداس اػت. ٕٞچٙ ییٌشفت وٝ وُ ٔذَ ٔؼٙبداس ثٛدٜ ٚ اص اػتجبس ثبلا دٝیتٛاٖ ٘ت یٔ

خذَٚ  یثٛدٜ ٚ اص ٔمذاس ثحشا٘ 77/1وشدٜ اػت، ثشاثش ثب  ؼٝیؿذٜ تٛػي ٔذَ سا ٔمب یٙیث ؾیپ شیِٕـٛ وٝ ٔمبد-ٞبػٕش 
 یآصٖٔٛ ٔجٙ ٗیٞب ٔؼٙبداس ٘جٛدٜ ٚ فشم كفش ایٙیثؾیپ یدٞذ وٝ خٌبیآصٖٔٛ ٞبػٕش ٘ـبٖ ٔ دٝیثبؿذ. ِزا ٘تیوٕتش ٔ
اػت ٔدٕٛػٝ  ٗیا بٍ٘شیثٛدٜ ٚ ث 14/0ثشاثش ثب  ضیٔه فبدٖ ٘ ٗییتؼ تیؿٛد. ٔمذاس هشیٔ شفتٝیثشاصؽ ٔذَ پز ییثش ٘ىٛ

 . ذیٕ٘بیٔ ٝیٚاثؼتٝ سا تٛخ شیٔتغتغییشات دسكذ اص  14حذٚد  یحیتٛه یشٞبیٔتغ
ٚ اسصؽ احتٕبَ ایٗ  -151/0ؿٛد وٝ هشیت ثشآٚسد ؿذٜ ثشای ٔتغیش لذست ٔذیشػبُٔ ٕٞچٙیٗ دس ٍ٘بسٜ فٛق ٔـبٞذٜ ٔی

لذست دسكذ ثٛدٜ وٝ ثیبٍ٘ش آٖ اػت وٝ  5اػت. دس ٘تیدٝ ػٌح خٌب ایٗ هشیت وٕتش اص  023/0هشیت ثشاثش ثب 
-فشهیٝ اَٚ تحمیك ثب ایٗ ٔؼیبس تبییذ ٔی دس ٘تیدٝ .ٔٙفی ٚ ٔؼٙبداسی داسد شیتبث تمؼیٓ ػٛد احتٕبَ ٚلٛع ثشٔذیشػبُٔ 

دس ٔذَ ثشآٚسد ؿذٜ ٔتغیش ٞبی ا٘ذاصٜ ؿشوت، ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ ٚ ٔخبسج ػشٔبیٝ ای تبثیش ٔثجت ٚ  ؿٛد.
ٔؼٙبداسی ثش احتٕبَ ٚلٛع ػٛد تمؼیٕی داس٘ذ ایٗ دس كٛستی اػت وٝ ٔتغیش وٙتشِی داسایی ثبثت تبثیش ٔٙفی داسد. ٔتغیش 

 تبثیش ٔؼٙبداسی ٘ذاؿتٙذ.  ٞبی ٍٟ٘ذاؿت ٚخٝ ٘مذ، اسصؽ ثبصاس ثٝ دفتشی ٚ ػٕش ؿشوت

 

 برآٍرد هذل اٍل )هعیار افسایص سَد تقسیوی( بِ رٍش رگرسیَى لاجیت
ٔتغیش ٚاثؼتٝ دس ایٗ ٔذَ افضایؾ ػٛد تمؼیٕی ثٛدٜ ٚ ٔتغیش ٔؼتمُ لذست ٔذیشػبُٔ اػت. ٘تبیح آصٖٔٛ ایٗ ٔذَ ثٝ لشاس 

 صیش اػت:
 لاجیت ًتایج آزهَى تحلیل رگرسیَى هذل اٍل بِ رٍش (:5جذٍل )

 احتٕبَ t  آٔبسٜ خٌبی ٔؼیبس هشیت ٔتغیشٞبی ٔذَ

 0.0135 -2.471229 0.032494 -0.080301 لذست ٔذیشػبُٔ

 0.6499 0.453925 0.061534 0.027932 ا٘ذاصٜ ؿشوت

 0.8306 0.213923 0.597183 0.127751 ٍٟ٘ذاؿت ٚخٝ ٘مذ

 0.0004 3.516010 0.151018 0.530982 ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ

 0.5258 0.634498 0.009774 0.006202 اسصؽ ثبصاس ثٝ دفتشی

 0.0024 -3.036229 0.225097 -0.683446 اٞشْ ٔبِی

 0.0085 2.630387 0.004937 0.012985 ػٕش ؿشوت

 0.0000 -5.239629 0.276983 -1.451289 داسایی ثبثت

 0.2394 1.176458 0.860180 1.011965 ایٔخبسج ػشٔبیٝ

 0.0200 -2.325453 0.500987 -1.165023 ػشم اص ٔجذا

 0.080070 فبدٖهشیت تؼییٗ ٔه
 4.6904 ِٕـٛ -آصٖٔٛ ٞبػٕش

 0.7901 اسصؽ احتٕبَ

 آصٖٔٛ ٔؼٙبداسی ٔذَ

 احتٕبَ آٔبسٜ 

 LR 98.31898 0.000000آٔبسٜ 

دسكذ اػت  5 ی( وٕتش اص ػٌح خٌبLRٔذَ ) ییآٔبسٜ ٘ؼجت دسػتٕٙب یٔحبػجٝ ؿذٜ ثشا اسصؽ احتٕبَ ٙىٝیثب تٛخٝ ثٝ ا
اػىٛاس آصٖٔٛ  یٔمذاس وب ٗیثشخٛسداس اػت. ٕٞچٙ ییٌشفت وٝ وُ ٔذَ ٔؼٙبداس ثٛدٜ ٚ اص اػتجبس ثبلا دٝیتٛاٖ ٘ت یٔ

خذَٚ وٕتش  یثٛدٜ ٚ اص ٔمذاس ثحشا٘ 69/4ثشاثش ثب  یٚالؼ شیٔمبدؿذٜ تٛػي ٔذَ سا ثب  یٙیث ؾیپ شیِٕـٛ وٝ ٔمبد-ٞبػٕش 
ثش  یآصٖٔٛ ٔجٙ ٗیٞب ٔؼٙبداس ٘جٛدٜ ٚ فشم كفش ایٙیثؾیپ یدٞذ وٝ خٌبیآصٖٔٛ ٞبػٕش ٘ـبٖ ٔ دٝیثبؿذ. ِزا ٘تیٔ
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اػت ٔدٕٛػٝ  ٗیا بٍ٘شیثٛدٜ ٚ ث 08/0ثشاثش ثب  ضیٔه فبدٖ ٘ ٗییتؼ تیؿٛد. ٔمذاس هشیٔ شفتٝیثشاصؽ ٔذَ پز یی٘ىٛ
 . ذیٕ٘بیٔ ٝیٚاثؼتٝ سا تٛخ شیٔتغتغییشات دسكذ اص  8حذٚد  یحیتٛه یشٞبیٔتغ

ٚ اسصؽ احتٕبَ  -0803/0ؿٛد وٝ هشیت ثشآٚسد ؿذٜ ثشای ٔتغیش لذست ٔذیشػبُٔ ٕٞچٙیٗ دس ٍ٘بسٜ فٛق ٔـبٞذٜ ٔی
لذست دسكذ ثٛدٜ وٝ ثیبٍ٘ش آٖ اػت وٝ  5اػت. دس ٘تیدٝ ػٌح خٌب ایٗ هشیت وٕتش اص  0135/0ایٗ هشیت ثشاثش ثب 

تبییذ  فشهیٝ اَٚ تحمیك ثب ایٗ ٔؼیبس دس ٘تیدٝ .ٔٙفی ٚ ٔؼٙبداسی داسد شیتبث ػٛد تمؼیٕیافضایؾ  احتٕبَ ثشٔذیشػبُٔ 
دس ٔذَ ثشآٚسد ؿذٜ ٔتغیش ٞبی ػٕش ؿشوت ٚ ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ تبثیش ٔثجت ٚ ٔؼٙبداسی ثش احتٕبَ ٚلٛع   ؿٛد.ٔی

افضایؾ ػٛد تمؼیٕی داس٘ذ ایٗ دس كٛستی اػت وٝ ٔتغیش وٙتشِی داسایی ثبثت ٚ اٞشْ ٔبِی تبثیش ٔٙفی داسد. ٔتغیش ٞبی 
 ی ٚ ٔخبسج ػشٔبیٝ ای تبثیش ٔؼٙبداسی ٘ذاؿتٙذ.ا٘ذاصٜ ؿشوت، ٍٟ٘ذاؿت ٚخٝ ٘مذ، اسصؽ ثبصاس ثٝ دفتش

 

 برآٍرد هذل دٍم )هعیار تقسین سَد( بِ رٍش رگرسیَى لاجیت
ٌش، وبٞؾ ٔتغیش ٚاثؼتٝ دس ایٗ ٔذَ تمؼیٓ ػٛد ثٛدٜ ٚ ٔتغیش ٔؼتمُ، لذست ٔذیشػبُٔ اػت. ٕٞچٙیٗ ٔتغیش تؼذیُ

 ثبؿذ. ٘تبیح آصٖٔٛ ایٗ ٔذَ ثٝ لشاس صیش اػت:ػٛدآٚسی ٔی
 ًتایج آزهَى تحلیل رگرسیَى هذل دٍم بِ رٍش لاجیت (:6جذٍل )

 احتٕبَ t  آٔبسٜ خٌبی ٔؼیبس هشیت ٔتغیشٞبی ٔذَ

 0.0031 -2.959260 0.094852 -0.280691 لذست ٔذیشػبُٔ

 0.0000 6.156990 0.161626 0.995133 وبٞؾ ػٛدآٚسی

 0.0052 2.794252 0.129127 0.360813 وبٞؾ ػٛدآٚسی*لذست ٔذیشػبُٔ

 0.0000 4.312934 0.036913 0.159202 ا٘ذاصٜ ؿشوت

 0.6971 -0.389191 0.712556 -0.277321 ٍٟ٘ذاؿت ٚخٝ ٘مذ

 0.0000 5.148903 0.155839 0.802398 ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ

 0.5195 -0.644058 0.010553 -0.006796 اسصؽ ثبصاس ثٝ دفتشی

 0.0000 -6.958988 0.255306 -1.776669 اٞشْ ٔبِی

 0.8881 0.140704 0.005466 0.000769 ػٕش ؿشوت

 0.0000 -5.157350 0.279982 -1.443963 داسایی ثبثت

 0.0044 2.847006 0.979116 2.787551 ایٔخبسج ػشٔبیٝ

 0.0199 -2.328048 0.561598 -1.307426 ػشم اص ٔجذا

 0.188216 فبدٖهشیت تؼییٗ ٔه
 8.4229 ِٕـٛ -آصٖٔٛ ٞبػٕش

 0.3933 اسصؽ احتٕبَ

 آصٖٔٛ ٔؼٙبداسی ٔذَ

 احتٕبَ آٔبسٜ 

 LR 208.7447 0.000000آٔبسٜ 

دسكذ اػت  5 ی( وٕتش اص ػٌح خٌبLRٔذَ ) ییآٔبسٜ ٘ؼجت دسػتٕٙب یٔحبػجٝ ؿذٜ ثشا اسصؽ احتٕبَ ٙىٝیثب تٛخٝ ثٝ ا
اػىٛاس آصٖٔٛ  یٔمذاس وب ٗیثشخٛسداس اػت. ٕٞچٙ ییٌشفت وٝ وُ ٔذَ ٔؼٙبداس ثٛدٜ ٚ اص اػتجبس ثبلا دٝیتٛاٖ ٘ت یٔ

خذَٚ وٕتش  یثٛدٜ ٚ اص ٔمذاس ثحشا٘ 42/8ثشاثش ثب  یٚالؼ شیٔمبدؿذٜ تٛػي ٔذَ سا ثب  یٙیث ؾیپ شیِٕـٛ وٝ ٔمبد-ٞبػٕش 
ثش  یآصٖٔٛ ٔجٙ ٗیٞب ٔؼٙبداس ٘جٛدٜ ٚ فشم كفش ایٙیثؾیپ یدٞذ وٝ خٌبیآصٖٔٛ ٞبػٕش ٘ـبٖ ٔ دٝیثبؿذ. ِزا ٘تیٔ

اػت ٔدٕٛػٝ  ٗیا بٍ٘شیثٛدٜ ٚ ث 18/0ثشاثش ثب  ضیٔه فبدٖ ٘ ٗییتؼ تیؿٛد. ٔمذاس هشیٔ شفتٝیثشاصؽ ٔذَ پز یی٘ىٛ
 . ذیٕ٘بیٔ ٝیٚاثؼتٝ سا تٛخ شیٔتغتغییشات دسكذ اص  18حذٚد  یحیتٛه یشٞبیٔتغ
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ؿٛد وٝ هشیت ثشآٚسد ؿذٜ ثشای ٔتغیش )وبٞؾ ػٛدآٚسی* لذست ٔذیشػبُٔ( ٕٞچٙیٗ دس ٍ٘بسٜ فٛق ٔـبٞذٜ ٔی
دسكذ ثٛدٜ وٝ  5اػت. دس ٘تیدٝ ػٌح خٌب ایٗ هشیت وٕتش اص  0052/0ٚ اسصؽ احتٕبَ ایٗ هشیت ثشاثش ثب  3608/0

 دس ٘تیدٝ .وٙذیٔ یُػٛد سا تؼذاحتٕبَ ٚلٛع تمؼیٓ ػبُٔ ٚ  یشساثٌٝ لذست ٔذ ی،وبٞؾ ػٛدآٚسثیبٍ٘ش آٖ اػت وٝ 
دس ٔذَ ثشآٚسد ؿذٜ ٔتغیش ٞبی ا٘ذاصٜ ؿشوت، ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ ٚ  .ؿٛدفشهیٝ دْٚ تحمیك ثب ایٗ ٔؼیبس تبییذ ٔی

ٔخبسج ػشٔبیٝ ای تبثیش ٔثجت ٚ ٔؼٙبداسی ثش احتٕبَ ٚلٛع ػٛد تمؼیٕی داس٘ذ. ایٗ دس كٛستی اػت وٝ ٔتغیش وٙتشِی 
شی ٚ ػٕش ؿشوت تبثیش داسایی ثبثت ٚ اٞشْ ٔبِی تبثیش ٔٙفی داسد. ٔتغیش ٞبی ٍٟ٘ذاؿت ٚخٝ ٘مذ، اسصؽ ثبصاس ثٝ دفت

 ٔؼٙبداسی ٘ذاؿتٙذ.

 برآٍرد هذل دٍم )هعیار افسایص سَد تقسیوی( بِ رٍش رگرسیَى لاجیت
ٌش، ٔتغیش ٚاثؼتٝ دس ایٗ ٔذَ افضایؾ ػٛد تمؼیٕی ثٛدٜ ٚ ٔتغیش ٔؼتمُ، لذست ٔذیشػبُٔ اػت. ٕٞچٙیٗ ٔتغیش تؼذیُ

 ش اػت:ثبؿذ. ٘تبیح آصٖٔٛ ایٗ ٔذَ ثٝ لشاس صیوبٞؾ ػٛدآٚسی ٔی
 ًتایج آزهَى تحلیل رگرسیَى هذل دٍم بِ رٍش لاجیت (:7جذٍل )

 احتٕبَ t  آٔبسٜ خٌبی ٔؼیبس هشیت ٔتغیشٞبی ٔذَ

 0.0114 -2.529936 0.089139 -0.225517 لذست ٔذیشػبُٔ

 0.0000 5.520179 0.154692 0.853928 وبٞؾ ػٛدآٚسی

 0.0003 3.612621 0.118279 0.427297 وبٞؾ ػٛدآٚسی*لذست ٔذیشػبُٔ

 0.0051 2.800286 0.033114 0.092728 ا٘ذاصٜ ؿشوت

 0.9602 0.049858 0.609855 0.030406 ٍٟ٘ذاؿت ٚخٝ ٘مذ

 0.0000 4.187276 0.151380 0.633871 ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ

 0.2025 1.274586 0.010109 0.012885 اسصؽ ثبصاس ثٝ دفتشی

 0.0008 -3.353364 0.229912 -0.770978 اٞشْ ٔبِی

 0.0085 2.630718 0.004987 0.013121 ػٕش ؿشوت

 0.0000 -5.168811 0.279867 -1.446580 داسایی ثبثت

 0.1875 1.317972 0.881192 1.161386 ایٔخبسج ػشٔبیٝ

 0.0007 -3.382466 0.521724 -1.764712 ػشم اص ٔجذا

 0.107014 فبدٖهشیت تؼییٗ ٔه
 10.5234 ِٕـٛ -آصٖٔٛ ٞبػٕش

 0.2302 اسصؽ احتٕبَ

 آصٖٔٛ ٔؼٙبداسی ٔذَ

 احتٕبَ آٔبسٜ 

 LR 131.4040 0.000000آٔبسٜ 

 ؼٝیٌشٜٚ ٔمب 10دس  یٚالؼ شیٔمبدؿذٜ تٛػي ٔذَ سا ثب  یٙیث ؾیپ شیِٕـٛ وٝ ٔمبد -اػىٛاس آصٖٔٛ ٞبػٕش یٔمذاس وب
 یدٞذ وٝ خٌبیآصٖٔٛ ٞبػٕش ٘ـبٖ ٔ دٝیثبؿذ. ِزا ٘تیخذَٚ وٕتش ٔ یثٛدٜ ٚ اص ٔمذاس ثحشا٘ 52/10وشدٜ اػت، ثشاثش ثب 

ٔه  ٗییتؼ تیؿٛد. ٔمذاس هشیٔ شفتٝیثشاصؽ ٔذَ پز ییثش ٘ىٛ یآصٖٔٛ ٔجٙ ٗیٞب ٔؼٙبداس ٘جٛدٜ ٚ فشم كفش ایٙیثؾیپ
ٚاثؼتٝ سا  شیٔتغتغییشات دسكذ اص  10حذٚد  یحیتٛه یشٞبیاػت ٔدٕٛػٝ ٔتغ ٗیا بٍ٘شیثٛدٜ ٚ ث 10/0ثشاثش ثب  ضیفبدٖ ٘

 . ذیٕ٘بیٔ ٝیتٛخ
ؿٛد وٝ هشیت ثشآٚسد ؿذٜ ثشای ٔتغیش )وبٞؾ ػٛدآٚسی* لذست ٔذیشػبُٔ( ٕٞچٙیٗ دس ٍ٘بسٜ فٛق ٔـبٞذٜ ٔی

دسكذ ثٛدٜ وٝ  5اػت. دس ٘تیدٝ ػٌح خٌب ایٗ هشیت وٕتش اص  0003/0ٚ اسصؽ احتٕبَ ایٗ هشیت ثشاثش ثب  4272/0
دس  .وٙذیٔ یُسا تؼذ احتٕبَ ٚلٛع افضایؾ ػٛد تمؼیٕیػبُٔ ٚ  یشساثٌٝ لذست ٔذ ی،ػٛدآٚس وبٞؾثیبٍ٘ش آٖ اػت وٝ 
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دس ٔذَ ثشآٚسد ؿذٜ ٔتغیش ٞبی ا٘ذاصٜ ؿشوت، ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ  ؿٛد.فشهیٝ دْٚ تحمیك ثب ایٗ ٔؼیبس تبییذ ٔی ٘تیدٝ
ؿشوت تبثیش ٔثجت ٚ ٔؼٙبداسی ثش احتٕبَ ٚلٛع افضایؾ ػٛد تمؼیٕی داس٘ذ ایٗ دس كٛستی اػت وٝ ٔتغیش  ػٟبْ ٚػٕش

وٙتشِی داسایی ثبثت ٚ اٞشْ ٔبِی تبثیش ٔٙفی داسد. ٔتغیش ٞبی ٍٟ٘ذاؿت ٚخٝ ٘مذ، اسصؽ ثبصاس ثٝ دفتشی ٚ ٔخبسج ػشٔبیٝ 
 ای ؿشوت تبثیش ٔؼٙبداسی ٘ذاؿتٙذ.

 

 )هعیار تقسین سَد( بِ رٍش رگرسیَى لاجیتبرآٍرد هذل سَم 
ٌش، افضایؾ اػت. ٕٞچٙیٗ ٔتغیش تؼذیُ ٔتغیش ٚاثؼتٝ دس ایٗ ٔذَ تمؼیٓ ػٛد ثٛدٜ ٚ ٔتغیش ٔؼتمُ، لذست ٔذیشػبُٔ

 ثبؿذ. ٘تبیح آصٖٔٛ ایٗ ٔذَ ثٝ لشاس صیش اػت:٘ٛػب٘بت خشیبٖ ٘مذ ٔی
 لاجیت ًتایج آزهَى تحلیل رگرسیَى هذل سَم بِ رٍش (:8جذٍل )
 احتٕبَ t  آٔبسٜ خٌبی ٔؼیبس هشیت ٔتغیشٞبی ٔذَ

 0.0764 1.771821 0.078888 0.139776 لذست ٔذیشػبُٔ

 0.6407 0.466745 0.165283 0.077145 افضایؾ ٘ٛػب٘بت خشیبٖ ٘مذ

 0.8084 0.242491 0.134112 0.032521 افضایؾ ٘ٛػب٘بت خشیبٖ ٘مذ*لذست ٔذیشػبُٔ

 0.0001 3.792824 0.035757 0.135620 ا٘ذاصٜ ؿشوت

 0.6994 -0.386198 0.697788 -0.269484 ٍٟ٘ذاؿت ٚخٝ ٘مذ

 0.0000 4.093112 0.155280 0.635578 ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ

 0.1047 -1.622496 0.010187 -0.016529 اسصؽ ثبصاس ثٝ دفتشی

 0.0000 -6.400113 0.245134 -1.568888 اٞشْ ٔبِی

 0.7248 0.352114 0.005350 0.001884 ػٕش ؿشوت

 0.0000 -5.217219 0.272037 -1.419275 داسایی ثبثت

 0.0127 2.493094 0.942706 2.350255 ایٔخبسج ػشٔبیٝ

 0.2508 -1.148348 0.540733 -0.620949 ػشم اص ٔجذا

 0.144344 فبدٖهشیت تؼییٗ ٔه
 3.8379 ِٕـٛ -آصٖٔٛ ٞبػٕش

 0.8714 اسصؽ احتٕبَ

 آصٖٔٛ ٔؼٙبداسی ٔذَ

 احتٕبَ آٔبسٜ 

 LR 160.0872 0.000000آٔبسٜ 

 ؼٝیٌشٜٚ ٔمب 10دس  یٚالؼ شیٔمبدؿذٜ تٛػي ٔذَ سا ثب  یٙیث ؾیپ شیِٕـٛ وٝ ٔمبد -اػىٛاس آصٖٔٛ ٞبػٕش یٔمذاس وب
 یدٞذ وٝ خٌبیآصٖٔٛ ٞبػٕش ٘ـبٖ ٔ دٝیثبؿذ. ِزا ٘تیخذَٚ وٕتش ٔ یثٛدٜ ٚ اص ٔمذاس ثحشا٘ 83/3وشدٜ اػت، ثشاثش ثب 

ٔه  ٗییتؼ تیؿٛد. ٔمذاس هشیٔ شفتٝیثشاصؽ ٔذَ پز ییثش ٘ىٛ یآصٖٔٛ ٔجٙ ٗیٞب ٔؼٙبداس ٘جٛدٜ ٚ فشم كفش ایٙیثؾیپ
ٚاثؼتٝ سا  شیٔتغتغییشات دسكذ اص  14حذٚد  یحیتٛه یشٞبیاػت ٔدٕٛػٝ ٔتغ ٗیا بٍ٘شیثٛدٜ ٚ ث 14/0ثشاثش ثب  ضیفبدٖ ٘

 . ذیٕ٘بیٔ ٝیتٛخ
ؿٛد وٝ هشیت ثشآٚسد ؿذٜ ثشای ٔتغیش )افضایؾ ٘ٛػب٘بت خشیبٖ ٘مذ* لذست ٕٞچٙیٗ دس ٍ٘بسٜ فٛق ٔـبٞذٜ ٔی

دسكذ  5اػت. دس ٘تیدٝ ػٌح خٌب ایٗ هشیت ثیـتش اص  8084/0ٚ اسصؽ احتٕبَ ایٗ هشیت ثشاثش ثب  0325/0ٔذیشػبُٔ( 
دس  .تبثیشٌزاس ٘یؼت تمؼیٓ ػٛدػبُٔ ٚ  یشلذست ٔذثیٗ ساثٌٝ ثش  ،افضایؾ ٘ٛػب٘بت خشیبٖ ٘مذثٛدٜ وٝ ثیبٍ٘ش آٖ اػت وٝ 

ا٘ذاصٜ ؿشوت، ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ  یٞب شیدس ٔذَ ثشآٚسد ؿذٜ ٔتغ ؿٛد.فشهیٝ ػْٛ تحمیك ثب ایٗ ٔؼیبس سد ٔی ٘تیدٝ
 شیاػت وٝ ٔتغ یدس كٛست ٗیداس٘ذ ا یٕیثش احتٕبَ ٚلٛع ػٛد تمؼ یٔثجت ٚ ٔؼٙبداس شیتبث یا ٝیػٟبْ ٚ ٔخبسج ػشٔب
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 شیتبثٚ ػٕش ؿشوت  یٍٟ٘ذاؿت ٚخٝ ٘مذ، اسصؽ ثبصاس ثٝ دفتش یٞب شیداسد. ٔتغ یٔٙف شیتبث ٚ اٞشْ ٔبِی ثبثت ییداسا یوٙتشِ
  ٘ذاؿتٙذ.  یٔؼٙبداس

 

 برآٍرد هذل سَم )هعیار افسایص سَد تقسیوی( بِ رٍش رگرسیَى لاجیت
ٌش، اػت. ٕٞچٙیٗ ٔتغیش تؼذیُ ٚ ٔتغیش ٔؼتمُ، لذست ٔذیشػبُٔٔتغیش ٚاثؼتٝ دس ایٗ ٔذَ افضایؾ ػٛد تمؼیٕی ثٛدٜ 

 ثبؿذ. ٘تبیح آصٖٔٛ ایٗ ٔذَ ثٝ لشاس صیش اػت:افضایؾ ٘ٛػب٘بت خشیبٖ ٘مذ ٔی
 ًتایج آزهَى تحلیل رگرسیَى هذل سَم بِ رٍش لاجیت (:9جذٍل )

 احتٕبَ t  آٔبسٜ خٌبی ٔؼیبس هشیت ٔتغیشٞبی ٔذَ

 0.6578 0.443004 0.072911 0.032300 لذست ٔذیشػبُٔ

 0.4922 0.686737 0.160394 0.110148 افضایؾ ٘ٛػب٘بت خشیبٖ ٘مذ

 0.9120 -0.110460 0.122155 -0.013493 افضایؾ ٘ٛػب٘بت خشیبٖ ٘مذ*لذست ٔذیشػبُٔ

 0.0144 2.448297 0.032527 0.079635 ا٘ذاصٜ ؿشوت

 0.9504 0.062165 0.603727 0.037531 ٍٟ٘ذاؿت ٚخٝ ٘مذ

 0.0006 3.431841 0.151788 0.520911 ثبصدٜ حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ

 0.5631 0.578240 0.009784 0.005657 اسصؽ ثبصاس ثٝ دفتشی

 0.0027 -2.996688 0.225376 -0.675380 اٞشْ ٔبِی

 0.0071 2.693114 0.004956 0.013346 ػٕش ؿشوت

 0.0000 -5.259058 0.277140 -1.457495 داسایی ثبثت

 0.2862 1.066420 0.864041 0.921430 ایٔخبسج ػشٔبیٝ

 0.0186 -2.353522 0.505465 -1.189624 ػشم اص ٔجذا

 0.080905 فبدٖهشیت تؼییٗ ٔه
 3.2018 ِٕـٛ -آصٖٔٛ ٞبػٕش

 0.9211 اسصؽ احتٕبَ

 آصٖٔٛ ٔؼٙبداسی ٔذَ

 احتٕبَ آٔبسٜ 

 LR 99.34366 0.000000آٔبسٜ 

 ؼٝیٌشٜٚ ٔمب 10دس  یٚالؼ شیٔمبدؿذٜ تٛػي ٔذَ سا ثب  یٙیث ؾیپ شیِٕـٛ وٝ ٔمبد -اػىٛاس آصٖٔٛ ٞبػٕش یٔمذاس وب
 یدٞذ وٝ خٌبیآصٖٔٛ ٞبػٕش ٘ـبٖ ٔ دٝیثبؿذ. ِزا ٘تیخذَٚ وٕتش ٔ یثٛدٜ ٚ اص ٔمذاس ثحشا٘ 20/3وشدٜ اػت، ثشاثش ثب 

ٔه  ٗییتؼ تیؿٛد. ٔمذاس هشیٔ شفتٝیثشاصؽ ٔذَ پز ییثش ٘ىٛ یآصٖٔٛ ٔجٙ ٗیٞب ٔؼٙبداس ٘جٛدٜ ٚ فشم كفش ایٙیثؾیپ
ٚاثؼتٝ سا  شیٔتغتغییشات دسكذ اص  8حذٚد  یحیتٛه یشٞبیاػت ٔدٕٛػٝ ٔتغ ٗیا بٍ٘شیثٛدٜ ٚ ث 08/0ثشاثش ثب  ضیفبدٖ ٘

 . ذیٕ٘بیٔ ٝیتٛخ
ؿٛد وٝ هشیت ثشآٚسد ؿذٜ ثشای ٔتغیش )افضایؾ ٘ٛػب٘بت خشیبٖ ٘مذ* لذست ٕٞچٙیٗ دس ٍ٘بسٜ فٛق ٔـبٞذٜ ٔی

 5اػت. دس ٘تیدٝ ػٌح خٌب ایٗ هشیت ثیـتش اص  9120/0ٚ اسصؽ احتٕبَ ایٗ هشیت ثشاثش ثب  -0134/0ٔذیشػبُٔ( 
ؾ ػٛد تمؼیٕی افضایػبُٔ ٚ  یشلذست ٔذثیٗ ساثٌٝ ثش  افضایؾ ٘ٛػب٘بت خشیبٖ ٘مذ،دسكذ ثٛدٜ وٝ ثیبٍ٘ش آٖ اػت وٝ 

دس ٔذَ ثشآٚسد ؿذٜ ٔتغیش ٞبی ا٘ذاصٜ ؿشوت، ثبصدٜ  ؿٛد.فشهیٝ ػْٛ تحمیك ثب ایٗ ٔؼیبس سد ٔی ٘تیدٝدس  .تبثیشٌزاس ٘یؼت
حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ ٚ ػٕش ؿشوت تبثیش ٔثجت ٚ ٔؼٙبداسی ثش احتٕبَ ٚلٛع افضایؾ ػٛد تمؼیٕی داس٘ذ ایٗ دس كٛستی 

ی ٚ اػت وٝ ٔتغیش وٙتشِی اٞشْ ٔبِی ٚ داسایی ثبثت تبثیش ٔٙفی داسد. ٔتغیش ٞبی ٍٟ٘ذاؿت ٚخٝ ٘مذ، اسصؽ ثبصاس ثٝ دفتش
 ٔخبسج ػشٔبیٝ ای ؿشوت تبثیش ٔؼٙبداسی ٘ذاؿتٙذ.
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 یخلاصِ پصٍّص ٍ جوع بٌذ
ٞبی آتی ؿشوت ٞب  ٌزاسی ػبّٔی اثشٌزاس ثش ػشٔبیٝ تمؼیٓ ػٛد اص دٚ خٙجٝ ثؼیبس ٟٔٓ دس خٛس ثحث اػت، اص یه ًشف

ٔذاساٖ ثب ٞذف حذاوثش وشدٖ خٛاٞبٖ تمؼیٓ ػٛد ٘مذی ٞؼتٙذ. اص ایٗ سٚ ػٟب اػت ٚ اص ػٛی دیٍش ثؼیبسی اص ػٟبٔذاساٖ
ٌزاسی تؼبدَ ثشلشاس وٙٙذ. ثٙبثشایٗ تلٕیٓ  ٞبی ػٛدآٚس ػشٔبیٝ ٞبی ٔختّف خٛد ٚ فشكت ػلالٝ ثشٚت ٕٞٛاسٜ ثبیذ ثیٗ

 شیپظٚٞؾ تبث یٗا یٞذف اكّ. ؿٛد، ثؼیبس حؼبع ٚ داسای إٞیت اػت تمؼیٓ ػٛد وٝ اص ػٛی ٔذیشاٖ ٌشفتٝ ٔی ٞبی
 یٔ ؿشوت یٚ ػٛدآٚس ی٘مذ بٖیثب دس ٘ظش ٌشفتٗ ٘مؾ ٘ٛػبٖ خش یٕیثش احتٕبَ پشداخت ػٛد تمؼ شػبُٔیلذست ٔذ

 ثبؿذ. 
ایٗ ٚ ٔؼٙبداس داسد.  یػبُٔ ثب احتٕبَ پشداخت ػٛد ساثٌٝ ٔٙف شی، لذست ٔذاس آصٖٔٛ فشهیٝ اَٚ حبكُ یحثب تٛخٝ ثٝ ٘تب

ٔذیش ػبّٔی وٝ اص لذست ثیـتشی دس ؿشوت ثشخٛسداس . ٛد( ٕٞشاػتب ث2022یك ؿیخ )آٔذٜ اص تحم دػت ثٝ یدٝثب ٘ت یبفتٝ
ثبؿذ ٘ؼجت ثٝ ٔذیش ػبُٔ ػبیش ؿشوت ٞب ٚاثؼتٍی وٕتشی ثٝ ٘ظشات ٞیبت ٔذیشٜ ٚ ٔبِىبٖ ؿشوت داسد. اص ایٗ سٚ ایٗ 
ٚیظٌی سفتبسی ثبػث ٔی ؿٛد تب تٕبیُ وٕتشی ثٝ پشداخت ػٛد ٘مذی داؿتٝ ٚ تشخیح ٔی دٞذ وٝ ایٗ ٘مذیٍٙی دسٖٚ 

وت لشاس ٌیشد چشا وٝ ٚخٛد ٘مذیٍٙی ثیـتش دس دسٖٚ ؿشوت، ثبػث افضایؾ لذست ٔذیش ػبُٔ ٚ ا٘ؼٌبف پزیشی ثیـتش ؿش
دس تلٕیٓ ٌیشی ٞبی ٔبِی ٚ ٚاثؼتٍی وٕتش ؿشوت ثٝ تبٔیٗ ٔبِی اص ًشف ا٘تـبس اٚساق ثٟبداس ٔی ٌشدد. اص ایٗ سٚ لذست 

ؿٛد ٚ لذست  یٔ یشفتٝاَٚ پظٚٞؾ پز یٝفشه یتتشت یٗثٝ اذ. ٔذیش ػبُٔ، احتٕبَ پشداخت ػٛد ؿشوت سا وبٞؾ ٔی دٞ
 ٚ ٔؼٙبداس داسد. یػبُٔ ثب احتٕبَ پشداخت ػٛد ساثٌٝ ٔٙف شیٔذ

 ُیػبُٔ ٚ احتٕبَ پشداخت ػٛد سا تؼذ شیساثٌٝ لذست ٔذ ،ی،  وبٞؾ ػٛدآٚساص آصٖٔٛ فشهیٝ دْٚ حبكُ یحثب تٛخٝ ثٝ ٘تب
وبٞؾ ػٛدآٚسی ثٝ كٛست ٔؼتمیٓ ثبؿذ.  یٔ ( ٕٞشاػتب2022ؿیخ ) یمبتآٔذٜ اص تحم دػت ثٝ یدٝثب ٘تایٗ یبفتٝ . ی وٙذٔ

ثش سٚی لذست ٔذیش ػبُٔ تبثیش ٌزاس اػت. دس ٚالغ ؿشوتی وٝ ػٛدآٚسی آٖ سٚ ثٝ افَٛ اػت، ٘ـبٖ دٞٙذٜ ی ػذْ وفبیت 
ٌی ٔٙفی، تبثیش ٔثجتی ثش سٚی لذست ٔذیشیت دس اداسٜ ؿشوت ثٝ خٟت افضایؾ دسآٔذ آٖ ؿشوت اػت. اص ایٗ سٚ ایٗ ٚیظ

ٔذیش ػبُٔ ٌزاؿتٝ ٚ ثب وبٞؾ لذست ٔذیش ػبُٔ ؿبٞذ افضایؾ احتٕبَ پشداخت ػٛد ٞؼتیٓ. ثٙبثشایٗ ٔی تٛاٖ ایٍٙٛ٘ٝ 
ثیبٖ وشد وٝ ٞشچٝ ؿشوت دچبس وبٞؾ ػٛدآٚسی دس دٚسٜ ٞبی آتی ٔبِی ؿٛد، ٔذیشاٖ اص خبیٍبٜ خٛد تٙضَ یبفتٝ ٚ لذست 

ٞؾ ٔی سٚد؛ اص ایٗ سٚ تٕبیُ ثیـتشی ثشای پشداخت ػٛد ٘ـبٖ ٔی دٞٙذ، صیشا دس خبیٍبٜ لذست لشاس ٘ذاس٘ذ آٖ ٞب سٚ ثٝ وب
ساثٌٝ  ،یؿٛد ٚ وبٞؾ ػٛدآٚس یٔ یشفتٝپظٚٞؾ پز دْٚ یٝفشه یتتشت یٗثٝ اوٝ ثتٛا٘ٙذ اص پشداخت ػٛد ػش ثبص ثض٘ٙذ. 

 .ی وٙذٔ ُیػبُٔ ٚ احتٕبَ پشداخت ػٛد سا تؼذ شیلذست ٔذ
ػبُٔ ٚ احتٕبَ پشداخت ػٛد سا  شیثبلا، ساثٌٝ لذست ٔذ ی٘مذ بٖی٘ٛػبٖ خشدٝ آصٖٔٛ فشهیٝ ػْٛ ٘ـبٖ ٔی دٞذ ٘تی

 ؿٛد.  یٕ٘ یشفتٝپظٚٞؾ پز ػْٛ یٝفشه یتتشت یٗوٙذ.  ثٝ ا یٕ٘ ُیتؼذ

ػبُٔ ٔیضاٖ ثب تٛخٝ ثٝ ٘تبیح تحمیك دس اثتذا ثٝ ػٟبٔذاساٖ ٚ ٔبِىبٖ ؿشوت تٛكیٝ ٔی ؿٛد وٝ دس ٍٞٙبْ خزة ٔذیش 
لذست ٚ ٘فٛر ٔذیش ػبُٔ سا ٔٛسد ثشسػی لشاس دٞٙذ، صیشا اٌش ٔبِىبٖ ؿشوت ثٝ د٘جبَ وؼت دسآٔذ اص ًشیك دسیبفت ػٛد 
٘مذی ٞؼتٙذ، ٔذیش ػبٔلا٘ی وٝ لذست ثبلاتشی داس٘ذ تٕبیُ وٕتشی ثٝ پشداخت ػٛد ٘مذی داس٘ذ ٚ ایٗ أش ٔی تٛا٘ذ دس 

ذ. اص ػٛیی دیٍش ثٝ ػٟبٔذاساٖ خشد تٛكیٝ ٔی ؿٛد وٝ دس ٍٞٙبْ خشیذ ػٟبْ توبد ثب ػیبػت ٞبی ٔبِىبٖ ؿشوت ثبؿ
ؿشوت ثٝ ٔیضاٖ ٘فٛر لذست ٔذیش ػبُٔ تٛخٝ وشدٜ، صیشا ایٗ أش ٔی تٛا٘ذ دس وٛتبٜ ٔذت دسآٔذ ٚ اػتشاتظی ػشٔبیٝ 

٘ظش داؿتٝ ثبؿٙذ وٝ ثب  ٌزاسی آٖ ٞب سا تحت تبثیش لشاس دٞذ. ػلاٜٚ ثش ایٗ ثٝ ٔذیشاٖ ؿشوت ٞب تٛكیٝ ٔی ؿٛد وٝ دس
وبٞؾ ػٛدآٚسی ؿشوت ایٗ ٘فٛر ٚ لذست تحت تبثیش لشاس ٌشفتٝ، اص ایٗ سٚ اػتشاتظی ٞبی ٔذیشیتی خٛد سا ثٝ ٌٛ٘ٝ ای 
ًشاحی وٙٙذ وٝ ػٛدآٚسی ؿشوت دس ثّٙذ ٔذت تحت تبثیش لشاس ٍ٘یشد تب ثتٛا٘ٙذ اٞذاف خٛد سا ثشای ؿشوت خبٔغ ػُٕ 

 ثپٛؿب٘ٙذ.
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 هٌابع 
 ثش  یٔبِ یشیاسصؽ ا٘ؼٌبف پز شیتأث ی(، ثٝ ثشسػ1399) ٗ،یأ ٘ظاد، بٖیحبخ ،یػّ ب،ی٘بكش، ػؼبدت ٘ ب،ی٘ یضدیا
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