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 چکیذٌ

 یقطوت ٞب یقطوت )ُٔبِٗٝ ٔٛضز یٚ حؿبثطؾ یٟ٘بز ٍیٔح ،یاختٕبٖ تیزاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛ یافكب یپػٚٞف حبيط ثطضؾ یٞسف انّ

 یاختٕبٖ تیزاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛ یٚ افكب یٟ٘بز ٍیٔح ٗیاضتجبٌ ث یٔٙٓٛض زض اثتسا ثٝ ثطضؾ ٗیا یثبقس وٝ ثطا ی( ٔیٕیٚ پتطٚق ییزاضٚ

 یزض ٔسَ ٞب ٗ،یاضتجبٌ ٔٛضز ؾٙدف لطاض ٌطفت. ٖلاٜٚ ثط ا ٗیثط ا یحؿبثطؾ تیفیو یّیتٗسقطوت ٞب پطزاذتٝ قس ٚ ؾپؽ اثط 

 یقطوت ٚ ٘ؿجت خبض بٖیضقس فطٚـ، ظ ،یاٞطْ ٔبِ طٜ،یٔس ئتیٖٕط قطوت، اؾتملاَ ٞ ،یا٘ساظٜ قطوت، ؾٛزآٚض یطٞبیاثط ٔتغ یٛ٘یضٌطؾ

-یفیتٛن یزازٜ ٞب زض ٌطٜٚ پػٚٞف ٞب یٚ اظ ٘ٓط ضٚـ ٌطزآٚض یوٙتطَ قس. پػٚٞف حبيط اظ ٘ٓط ٞسف وبضثطز یٛ٘یضٌطؾ یزض ٔسَ ٞب

( اؾتفبزٜ قس وٝ ثب تٛخٝ ثٝ ی)غطثبٍِط هیؿتٕبتیحصف ؾ یطیلطاض زاضز. ثٝ ٔٙٓٛض ا٘تربة حدٓ ٕ٘ٛ٘ٝ اظ ضٚـ ٕ٘ٛ٘ٝ ٌ یسازیپؽ ضٚ

 یاِ 1394 یؾبَ ٞب ٗیؾبِٝ ث 7 یزض زٚضٜ ظٔب٘ یٕیٚ پتطٚق ییزاضٚ ٕیقطوت فٗبَ زض نٙب 34 تیقطٌٚ زض ٘ٓط ٌطفتٝ قسٜ، زض ٟ٘ب

 ٖٛیٔطثٌٛ ثٝ ضٌطؾ یٞب اظ ضٚـ ٞب ٝیفطي یثطضؾ یلطاض ٌطفتٙس. ثطا ُیٚ تحّ ٝیقطوت( ٔٛضز تدع -ؾبَ 238)زض ٔدٕٛٔ  1400

 ٝیفطي یثٝ زؾت آٔسٜ ثطا حیاثطات ثبثت ثٟطٜ ٌطفتٝ قسٜ اؾت. ٘تب -یپبّ٘ یٚ ضٚـ زازٜ ٞب Eviews8ثب اؾتفبزٜ اظ ٘طْ افعاض  طیچٙسٔتغ

ٚخٛز زاضز.  یقطوت ٞب ضاثُٝ ٔثجت ٚ ٔٗٙبزاض یاختٕبٖ تیزاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛ یٚ افكب یٟ٘بز ٍیٔح ٗیزٞس وٝ ث یپػٚٞف ٘كبٖ ٔ یٞب

 .ثبقس یاضتجبٌ ٔ ٗیثط ا یٕیٔؿتم یّیاثط تٗس یزاضا یحؿبثطؾ تیفیو ٗ،یٞٓ چٙ
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 مقذمٍ. 1

ٞط زٚ ؾٝ زٞٝ ی اذیط، تٛخٝ ثٝ اثطات قطوت ٞب زض خبٔٗٝ، ثٝ ْٟٛض ٔفْٟٛ ْٟ٘ٛٛض ٚ ٟٔٓ زض پػٚٞف ٞبی وؿت ٚوبض ثٝ ٘بْ ٔؿئِٛیت 

. ٔؿئِٛیت اختٕبٖی قطوت ٞب ثٝ ٔكبضوت زاَّٚجب٘ٝ ی قطوت ثطای تٛؾٗٝ ی پبیٙسٜ ی فطاؾٛی [1]اختٕبٖی قطوت ٞب ا٘دبٔیسٜ اؾت

بضٜ زاضز ٚ یه ضٚـ ثطای وبٞف قىبف ٔیبٖ قطوت ٞب ٚ ا٘تٓبضات شیٙفٗبٖ زض لبِت ٌعاضقٍطی ٚ افكبء اَلاٖبت ايبفی اِعأبت لب٘ٛ٘ی اق

. قطوت ٞب، ٚاوٙف ٞبی ٔرتّفی زض خٟت پبؾرٍٛیی ثٝ تمبيبٞبی خسیس زاض٘س ثٝ ٌٛ٘ٝ ای وٝ [2]ثب ضٚیىطز پبیٙسٌی ثٝ قٕبض ٔی ضٚز

ٚ زض ٘ٓط ٌطفتٗ ٔؿئِٛیت اختٕبٖی قطوت ٞب ضا ثٝ ٖٙٛاٖ ٞؿتٝ ی انّی فٗبِیت ٞبی تدبضی  ثطذی قطوت ٞب فطًٞٙ ذٛز ضا تغییط زازٜ

. ثؿیبضی اظ افطاز زا٘كٍبٞی ٔمِٛٝ ی ٔؿئِٛیت اختٕبٖی قطوت ٞب ضا ثٝ ٖٙٛاٖ یه حٛظٜ ی تٛؾٗٝ ٘یبفتٝ زض ٘ٓط ٔی [3]قبٖ پصیطفتٝ ا٘س

ٖبْ پصیطفتٝ قسٜ ثطای ٔؿئِٛیت اختٕبٖی قطوت ٞب ٚخٛز ٘ساضز. تحمیمبت ٌیط٘س ٚ ٔٗتمس٘س ٞط تئٛضی ضٚیىطز ذبنی زاضز ٚ یه تئٛضی 

ثؿیبضی ایٗ ؾٝ تئٛضی ضا زض ایٗ ظٔیٙٝ ٔٛضز آظٖٔٛ لطاض زازٜ ا٘س. ٘تبیح ٔتفبٚت ایٗ تحمیمبت ثؿتٍی ثٝ زأٙٝ ی ٚؾیٕ ٔتغیطٞبی ٔٛضز 

ٗ چطایی ا٘تربة قطوت ٞب ثطای زضٌیط قسٖ زض فٗبِیت تئٛضی ٞبی ٔطتجٍ ثب ٔؿئِٛیت اختٕبٖی قطوت ٞب ثٝ ز٘جبَ تجیی ثطضؾی زاضز.

ٞبی ٔؿئِٛیت اختٕبٖی قطوت ٞب ٞؿتٙس ٚ تئٛضی شیٙفٗبٖ ٚ تئٛضی ٔكطٖٚیت ٚ تئٛضی ؾبظٔب٘ی/ٟ٘بزی اظ خّٕٝ ضایح تطیٗ ایٗ تئٛضی ٞب 

 قٛز ظیطا ٔی ٔٙدط ٞب قطوت ثٝ تساْٚ وٝ يطٚضی اؾت ٖبُٔ آٖ ثب ٔطتجٍ ٌطٞبی افكب ٚ قطوتی اختٕبٖی پصیطی ٔؿئِٛیت. [4]ٞؿتٙس

 ضفتبض ٚ ٞب فٗبِیت اظ خبٔٗٝ آٚضز. ٔی فطاٞٓ زضاظٔست زض ضا ٞب قطوت ثمبی خبٔٗٝ أىبٖ ِصا زاض٘س. خبٔٗٝ ثب ٞبیی اضتجبٌ ٞب قطوت ٕٞٝ

 ٌصقتٝ زض آ٘چٝ اظ ٞب قطوت ٞبی وٝ ٔؿئِٛیت زاضز زلاِت ٔٛيٛٔ ایٗ ثط ٞب قطوت پصیطی ٔؿئِٛیت ٌیطز.ٌؿتطـ ٔی ٞب ثٟطٜ قطوت

 وبضوٙبٖ، ٔكتطیبٖ، شیٙفٗبٖ)ؾٟبٔساضاٖ، ثطاثط زض ثبیؿتی ٞب قطوت. اؾت ضفتٝ فطاتط "ؾٟبٔساضاٖ ثطای پَٛ وطزٖ فطاٞٓ "یٗٙی ثٛزٜ،

 ثبیس التهبزی، ٔؿئِٛیت ثط ٞب ٖلاٜٚ قطوت تطتیت ایٗ ثٝ ثبقٙس. پبؾرٍٛ خبٔٗٝ( ٚ ٔحیٍ ٌصاضاٖ، لبٖ٘ٛ ٞب، ثب٘ه وبلا، ٖطيٝ وٙٙسٌبٖ

 ٔطتجٍ ٞبی افكبٌطی ٚ ٞب قطوت اختٕبٖی پصیطی ٔؿئِٛیت إٞیت ثٝ ثب تٛخٝ ثٙبثطایٗ وٙٙس. ٔؿئِٛیت احؿبؼ اختٕبٖی ٔؿبئُ ثطاثط زض

 .[5]آیس ُٖٕ ثٝ وبفی ٞبی ٔطالجت ثبیؿتی ٔبِی زض ٌعاضقبت آٖ، ثب

اؾتمطاض یه ؾیؿتٓ حبوٕیت لٛی زض قطوت ٞب ٘یبظٔٙس تٛخٝ ثٝ پبضٜ ای اظ ٖٛأُ اؾت وٝ اظ آٖ ٞب ثٝ ؾبظٚوبضٞبی حبوٕیت قطوتی 

تٗجیط ٔی قٛز. ؾبظٚوبضٞبی زاذّی، ٔجتٙی ثط السأبت اتربش قسٜ تٛؾٍ قطوت ٞبی ا٘فطازی ثٝ ٔٙٓٛض اخطایی وطزٖ وٙتطَ ٚ پبؾرٍٛیی 

٘یع ٔجتٙی ثط ٘ٓبضت ٌطٜٚ ٞبی ذبضج اظ قطوت ثٝ ٔٙٓٛض حفّ ٔٙبفٕ ؾطٔبیٝ ٌصاضاٖ ٔی ثبقس. اظ ٟٔٓ تطیٗ اؾت. ؾبظٚوبضٞبی ذبضخی 

ؾبظٚوبضٞبی ذبضخی حبوٕیت قطوتی، ضٖبیت حمٛق ؾٟبٔساضاٖ ثٝ ٖٙٛاٖ تأٔیٗ وٙٙسٌبٖ انّی ٔٙبثٕ قطوت اؾت. چٙیٗ ثٝ ٘ٓط ٔی 

ؾٟبٔساضاٖ آٖ اؾت. إٞیت ضٖبیت حمٛق ؾٟبٔساضاٖ ثٝ ٖٙٛاٖ یىی اظ  ضؾس وٝ ضٔع ٔؤفمیت یه قطوت زض ٌطٚ پبؾرٍٛیی ُّٔٛة ثٝ

ؾبظٚوبضٞبی ذبضخی حبوٕیت قطوتی تب آ٘دبؾت وٝ ایٗ ٔٛيٛٔ زض ثؿیبضی اظ لٛا٘یٗ حبوٕیت قطوتی)اظ خّٕٝ لبٖ٘ٛ ؾطثیٙع 

فتٝ ٚ ضٕٞٙٛزٞبیی ثطای اٖٕبَ ٘ٓبضت ثیكتط زض وب٘بزا، ٚ ...( ٔٛضز تٛخٝ لطاض ٌط [6]زض ثطیتب٘یب، ٌعاضـ وٕیتٝ  [5](، ٌعاضـ 2002آوؿّی)

ثرف ٖٕسٜ ایٗ ؾبظٚوبضٞب ثط ایٗ ٔٛيٛٔ تأویس زاض٘س وٝ اٖٕبَ ٘ٓبضت ٞبی ٔٙبؾت تٛؾٍ ؾٟبٔساضاٖ،  .تٛؾٍ آٖ ٞب ٔٗطفی ٌطزیسٜ اؾت

)ثٝ ذهٛل ؾٛزٞبی ضفتبض فطنت َّجب٘ٝ ٚ ؾٛزخٛیب٘ٝ ٔسیطاٖ ضا ٔحسٚتط ٔی وٙس، ثٙبثطایٗ ویفیت ٚ لبثّیت اتىبی ٌعاضقٍطی ٔبِی

. اظ خّٕٝ ایٗ ٚیػٌی ٞب [7]حؿبثساضی( ثٟجٛز ذٛاٞس یبفت، زض ٘تیدٝ ٔٛخجبت اٖتٕبز ثیكتط ؾطٔبیٝ ٌصاضاٖ ثٝ ثبظاض ؾطٔبیٝ فطاٞٓ ٔی قٛز

زض ٔی تٛاٖ ثٝ تٕطوع ٔبِىیت، ٚخٛز ؾٟبٔساض زاضای حك وٙتطَ ثط قطوت، ٔبِىیت زِٚت، ٔبِىیت ؾٟبٔساضاٖ ذبضخی، ٚخٛز ؾٟبْ ٕٔتبظ 

 ؾبذتبض ؾطٔبیٝ قطوت، ثطٌعاضی خّؿٝ ٔدٕٕ ٖٕٛٔی ٚ... اقبضٜ ٕ٘ٛز.

 وٝ زاز تكریم ٔٛؾؿٝ ٞب ٔكبٞسٜ ی ثب تٛاٖ ٕ٘ی ٔؿتمیٓ ثٝ َٛض ٚ اؾت ٔتفبٚت حؿبثطؾی ٞبی ٔٛؾؿٝ وبض اظ َطفی زیٍط ویفیت

 ٞبی ٔٛؾؿٝ تدبضی ٘بْ ٚ قٟطت ت،لسٔ ا٘ساظٜ، ٘كبٖ ٔی زٞٙس اؾت. تحمیك ٞب ثطذٛضزاض  ثبلاتطی وبضی ویفیت اظ ٔٛؾؿٝ وساْ

ٜ  ٖلاٚ حؿبثطؾی ویفیت ا٘ساظٜ ٌیطی ثطای ذٛز تحمیك زض [8]ثبقٙس.  حؿبثطؾی ویفیت وٙٙسٜ ی ٔتٕبیع ٔٗیبضٞبی تٛا٘ٙس ٔی حؿبثطؾی

 ٔٛؾؿٝ ثٛز٘س ٔٗتمس آ٘بٖ وطز٘س. اؾتفبزٜ ٘یع وبض نبحت نٙٗت زض حؿبثطؾی ٔٛؾؿٝ ی ترهم اظ حؿبثطؾی ی ٔٛؾؿٝ ا٘ساظٜ ی ثط

 زض ٘یع [10] ٚ [9] پطزاظ٘س. ٔی آٖ حؿبثطؾی ثٝ تطی ثیف ویفیت ثب ثبقٙس، زاقتٝ ترهم وبض نبحت نٙٗت زض وٝ حؿبثطؾی ٞبی

 حؿبثطؾی ویفیت [11]وطز٘س.  اؾتفبزٜ حؿبثطؾی ویفیت ا٘ساظٜ ٌیطی ثطای وبض نبحت نٙٗت زض حؿبثطؼ ترهم اظ ذٛز ٞبی تحمیك

 ویفیت ثیٗ اضتجبٌ ٘ٓطی ِحبِ ثٝ اٚ وٙس. ٔی تٗطیف ٔبِی نٛضت ٞبی زض إٞیت ثب ٞبی اقتجبٜ ٌعاضـ ٚ وكف احتٕبَ نٛضت ثٝ ضا



 

ٚ  وٙٙس ٔی حؿبثطؾی ضا ثیكتطی ثعضي قطوت ٞبی ٔٛؾؿٝ ٞبی ثٛز ٔٗتمس وطز ٚ ُٔطح ضا حؿبثطؾی ی ٔٛؾؿٝ ا٘ساظٜ ی ٚ حؿبثطؾی

 ثعضي حؿبثطؾی ٞبی ٔٛؾؿٝ ٘ساض٘س. ٚاثؿتٍی وبضاٖ نبحت ثٝ ٚ قٛز ٔی تفىیه وبض نبحت قطوت ٞبی ثیٗ آٖ ٞب ى حك اِعحٕٝ وُ

 زؾت ثطای ظیبزی ٞبی اٍ٘یعٜ ٔسیطاٖ اؾت ٔٗتمس ٘یع [12]ٔی پطزاظ٘س حؿبثطؾی ثٝ ثیكتطی ویفیت ثب ثٙبثطایٗ زاض٘س، تطی ثیف اؾتملاَ

 ثیف ویفیت ثعضي ٔٛؾؿٝ ٞبی حؿبثطؾی اٌط ثٙبثطایٗ، ثجركٙس. تحمك ٔبِی تحّیٍّطاٖ ٞبی پیف ثیٙی ثٝ ثتٛا٘ٙس تب زاض٘س ؾٛز وبضی

 قس٘س، ضؾیسٌی وٛچىتط ٔٛؾؿٝ ٞبی تٛؾٍ وٝ قطوت ٞبیی زض تحّیٍّطاٖ ثیٙی پیف ذُبٞبی زاقت ا٘تٓبض ثبیس ثبقٙس، زاقتٝ تطی

. ثب تٛخٝ ثٝ ٔٛاضز ُٔطح قسٜ فٛق، زض پػٚٞف حبيط ثٝ ز٘جبَ [13]وٙس ٔی تبییس ضا ٔٛيٛٔ ایٗ ذٛز تحمیك زض زیٛیسؼ ٖٚ ثبقس. ثیكتط

آیب ثیٗ ٔحیٍ ٟ٘بزی ٚ افكبی زاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛیت اختٕبٖی قطوت ضاثُٝ ٚخٛز زاضز؟ ٚ ایٙىٝ آیب ویفیت پبؾد ثٝ ایٗ ؾٛالات ٞؿتیٓ وٝ 

 ٕبٖی قطوت ٔی ثبقس؟حؿبثطؾی زاضای اثط تٗسیّی ثط اضتجبٌ ثیٗ ٔحیٍ ٟ٘بزی ٚ افكبی زاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛیت اخت

 پیطیىٍ پضيَص ي یوظز یمببو .2

ٞب ٞب ٌكٛزٜ قسٜ اؾت. ضلجب اظ ؾطاؾط ز٘یب ثب فطًٞٙٞب، زضٞبی ثبظاضٞبی خٟب٘ی ثٝ ضٚی قطوتقسٖ زض تٕبْ ٖطنٍٕٝٞبْ ثب فطایٙس خٟب٘ی

قٛز، تب آ٘دب ٞبی ضلیت ٔیوبلاٞب ٚذسٔبت قطوتضفتٝ، ضلبثتی تط ٚ پط اظ وٙٙس ثبظاضٞب ضفتٝٚ أىب٘بت ٚ تدٟیعات ٔرتّف ثب ٞٓ ضلبثت ٔی

ا٘س ٞبی تجّیغبتی ٌؿتطزٜ ضلجب ثطای خصة ٔهطف وٙٙسٌبٖ ضٚثطٚ قسٜٞب أطٚظٜ ثب فٗبِیتضؾٙس. اظ َطفی زیٍط، قطوتوٝ ثٝ حس اقجبٔ ٔی

ٞبی پیكیٗ خٛاثٍٛ ٘رٛاٞٙس ثٛز. زٚ زض ٘تیدٝ، زیٍط ضاٞجط وٙٙسٜ ضٚظا٘ٝ ثب حدٓ ٚؾیٗی اظ تجّیغبت ٔٛاخٝ اؾتثٝ َٛضی وٝ ٞط ٔهطف

تطی ثبقٙس تب ثتٛا٘ٙس ٖلاٜٚ ثط حفّ ؾٟٓ ثبظاضقبٖ، ؾٟٓ ثبظاض ضلجب ضا٘یع اظ آٖ ذٛز وٙٙس. ٞبی خسیس ٚ ذلاقٞب ثبیس زض پی تىٙیهقطوت

ٛلا٘ٝ تدبضی، اذلالی، ثكط ٞبی ٔؿئ وٙٙسٌبٖ اؾت وٝ ثٝ ٚاؾُٝ فٗبِیتٞبی ٖهط حبيط، ٘فٛش ٚیػٜ ثٍٙبٜ ٞب زض ضفتبض ٔهطفیىی اظ تىٙیه

ٞب ضا، ٔؿئِٛیت اختٕبٖی  قٛز. ٔدٕٖٛٝ ایٗ فٗبِیتوٙٙسٌبٖ ٚ خبٔٗٝ ثٝ وبض ٌطفتٝ ٔیٔحیُی خٟت اثطٌصاضی ثط ٔهطفزٚؾتب٘ٝ ٚ ظیؿت

 قطوت ٘بْ ٟ٘بزٜ ا٘س.

ٔٛضز تٛخٝ ثبظاض، قطوت ٞب ٚ تغییطات لب٘ٛ٘ی پؽ اظ فطٚپبقی قطوت ٞبی ثعضي ٚ ٘مف حؿبثطؾبٖ زض فطایٙس ٌعاضقٍطی ٔبِی ثیكتط 

ؾطٔبیٝ ٌصاضاٖ ثطای اؾتٙتبج اضظـ حؿبثطؾبٖ اؾت. ویفیت حؿبثطؾی، ٘مكی حیبتی زض وبٞف ٔكىلات ٕ٘بیٙسٌی ایفب ٔی وٙس. ثطای 

ٕ٘ٛ٘ٝ، ویفیت حؿبثطؾی ٔی تٛا٘س ٔٙجٕ انّی ؾٟبٔساضاٖ ثطای ٘ٓبضت ثط ٔسیطاٖ ثبقس. فطو ثط ایٗ اؾت وٝ نٛضت ٞبی ٔبِی ٔحهَٛ 

ٔكتطن اْٟبضات ٔسیطیت ٚ فطایٙس حؿبثطؾی ٔی ثبقس. اظ ایٗ ضٚ، ویفیت ٌعاضقٍطی ؾٛز ٚ ویفیت حؿبثطؾی ٔی تٛا٘س ٔدعا اظ 

ذهٛنیبت آٖ ثبقس. ٕٞچٙیٗ اٌط قٟطت حؿبثطؼ ٔٙٗىؽ وٙٙسٜ ثرف ٔتفبٚت اظ ویفیت إَیٙبٖ زٞی ثبقس، پؽ لًبٚت ؾطٔبیٝ 

بٖ اظ ویفیت حؿبثطؾی زض خٟت اتهبَ ثٝ ٌعاضقٍطی ؾٛز اؾت. ثب تجٗیت اظ اؾتسلاَ ٌصاضاٖ اظ ویفیت ؾٛز تحت تأثیط ؾُح زضن آ٘

فٛق ٔی تٛاٖ ویفیت اَلاٖبت ضا ثٝ ٞعیٙٝ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ ٔتهُ وطز. ا٘تٓبض ثط ایٗ اؾت وٝ ویفیت حؿبثطؾی ثبلاتط ثتٛا٘س تأثیط 

سی اظ تأثیط فٛق وٝ ٔی تٛا٘س وٕىی ثٝ زضن ٔب اظ چٍٍٛ٘ی ویفیت ؾٛز پبییٗ تط ثط ٞعیٙٝ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ ضا وبٞف زٞس. قٛاٞ

پبزاـ یب خطیٕٝ ثبظاض اظ ویفیت حؿبثساضی زض پطتٛ فطایٙس لبثُ ٔكبٞسٜ ٚیػٌی ٞبی حؿبثساضی ٕ٘بیس. ایٗ حبِت ثیٙف خسیسی ضا زض 

قٛاٞس ثب اضظـ حؿبثطؾی ثطای  اضظـ ٔىبٖ ؾطٔبیٝ ٌصاضاٖ ثط اثٗبز ویفیت حؿبثطؾی زض خٟت وٕه ثٝ ویفیت ؾٛز ٚ اضتجبٌ آٖ ثب

ؾطٔبیٝ ٌصاضاٖ ٟٔیب ٔی وٙس. حؿبثطؾی ٔی تٛا٘س یىی اظ ضاٜ ٞبی خٌّٛیطی ٚ وبٞف ٔسیطیت ؾٛز ثبقس. ظیطا اٖتمبز ثطایٗ اؾت، قطوت 

اثؿتٝ ثٝ ٞبیی وٝ نٛضت ٞبی ٔبِی حؿبثطؾی قسٜ اضائٝ وٙٙس زاضای ٔحتٛای اَلاٖبتی ٚ ؾٛز ثب ویفیت ثیكتطی ٞؿتٙس. اللاْ تٟٗسی ٚ

لًبٚت ٞبی ٔسیطاٖ اؾت ٚ حؿبثطؾی قطوت ٞبیی وٝ اللاْ تٟٗسی ثیكتطی زاض٘س، ٘یع زقٛاضتط اؾت. حؿبثطؾی ثب ویفیت ثبلاتط، ثب 

احتٕبَ ثیكتطی ّٖٕىطزٞبی حؿبثساضی ٔٛضز تطزیس ضا وكف ٔی وٙس ظیطا ٔؤؾؿٝ ٞبی حؿبثطؾی ثب ویفیت ٚ ٔترهم نٙٗت، ٔٙبثٕ ٚ 

ای وكف اقتجبٜ ٚ تمّت زاض٘س. قٛاٞسی اظ ٚخٛز اضتجبٌ ٔٙفی ثیٗ ویفیت حؿبثطؾی ٚ ٞعیٙٝ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ اٍ٘یعٜ ٞبی ثیكتطی ثط

زض قطوت ٞبی آٔطیىبیی ثٝ زؾت آٔسٜ اؾت. ثب تٛخٝ ثٝ ٘طخ ثبلای قىبیت اظ حؿبثطؼ ٔؿتمُ زض آٔطیىب تأثیط قٟطت حؿبثطؼ ثط ٞعیٙٝ 

ٕٝ ثٝ خبی اثط إَیٙبٖ زٞی ٔطثٌٛ اؾت. ثب ایٗ ٚخٛز، پؽ اظ ُٔبِٗبت لجّی، قٛاٞسی اظ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ تب حسٚز ظیبزی ثٝ اثط ثی

 .ٚخٛز تأثیط ٔؿتمیٓ زض ؾبیط وكٛضٞب ٘یع ثٝ زؾت آٔس

٘كبٖ ٔی زٞٙس وٝ قطوت ٞبی زاضای افكبی ٔؿئِٛیت اختٕبٖی ثبلاتط، اظ ذسٔبت حؿبثطؾی پبییٗ  [14]زض ٕٞیٗ اضتجبٌ، یبفتٝ ٞبی 

ٌیط٘س. اٌطچٝ، حك اِعحٕٝ ٞبی حؿبثطؾی ایٗ قطوت ٞب ثبلاتط ٔی ثبقس. ٖلاٜٚ ثط ایٗ، ٔحیٍ ٟ٘بزی ٔٛخت ثٟجٛز ضاثُٝ تطی ثٟطٜ ٔی 



 

٘كبٖ زاز٘س افكبی ٔؿئِٛیت اختٕبٖی  [15] حؿبثطؾی قطوت ٞبی چیٙی قسٜ اؾت. ثیٗ افكبی زاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛیت اختٕبٖی ٚ ذسٔبت

ثُٝ زاضز وٝ ایٗ اضتجبٌ زض قطوت ٞبی زاضای ؾطٔبیٝ ٌصاضی ثیف اظ حس لٛی تط اؾت. ٞٓ چٙیٗ، ثبلاتط ثب وبضایی ؾطٔبیٝ ٌصاضی قطوت ضا

 ٔتغیط ویفیت ٌعاضقٍطی ٔبِی زاضای اثط ٔٗٙبزاضی ثط اضتجبٌ ثیٗ افكبی ٔؿئِٛیت اختٕبٖی ٚ وبضایی ؾطٔبیٝ ٌصاضی قطوت ٔی ثبقس. 

ٚخٛز  یٚ ٔٗٙبزاض یقطوت ضاثُٝ ٔٙف یثسٞ ٙٝیٚ ٞع یاختٕبٖ تیٔؿئِٛ ٗیث٘كبٖ ٔی زٞس وٝ  [16]ٖلاٜٚ ثط ایٗ، زض ُٔبِٗبت زاذّی، 

 ی٘كبٖ ٔ [17]. وٙس یٔ ُیضاثُٝ ضا تٗس ٗیا یحؿبثطؾ تیفیقٛز ٚ و یٔ یثسٞ ٙٝیثبٖث وبٞف ٞع یاختٕبٖ تیزاضز ٚ ّٖٕىطز ٔؿئِٛ

 یضتجٝ ٔٛؾؿٝ حؿبثطؾ ٗ،یز ٘ساضز. ٕٞچٙضاثُٝ ٚخٛ یقطوت ٚ ضتجٝ ٔٛؾؿٝ حؿبثطؾ یاختٕبٖ تیزاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛ یافكب ٗیزٞس وٝ ث

 تیزاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛ یافكب ،یثبقس. ِٚ یاثط ٌصاض ٕ٘ یحؿبثطؾ یٞب ٙٝیقطوت ٚ ٞع یاختٕبٖ تیزاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛ یافكب ٗیثط ضاثُٝ ث

ٔٗىٛؼ زاضز.  طیتبث یثط حك اِعحٕٝ حؿبثطؾ یؾبظٔب٘ ٍیثٟجٛز ٔح ع،یٔٗىٛؼ زاضز ٚ ٘ طیتبث یحؿبثطؾ یٞب ٙٝیٞعقطوت ثط  یاختٕبٖ

زاَّٚجب٘ٝ  یافكب ٗیثط ضاثُٝ ث یؾبظٔب٘ ٍیثٟجٛز ٔح ٗ،ی. ٕٞچٙؿتیاثطٌصاض ٘ یثط ضتجٝ ٔٛؾؿٝ حؿبثطؾ یؾبظٔب٘ ٍیأب، ثٟجٛز ٔح

 . ٘ساضز طیتبث یقطوت ٚ ضتجٝ ٔٛؾؿٝ حؿبثطؾ یاختٕبٖ تیٔؿئِٛ

 زاض ٚخٛز زاضز یقطوت ضاثُٝ  ٔٗٙ یاختٕبٖ تیزاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛ یٚ افكب یٟ٘بز ٍیٔح ٗیث 

 ثبقس یقطوت ٔ یاختٕبٖ تیزاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛ یٚ افكب یٟ٘بز ٍیٔح ٗیثط اضتجبٌ ث یّیاثط تٗس یزاضا یحؿبثطؾ تیفیو. 

 پضيَص یريش ضىبس. 3

 جبمعٍ ي ومًوٍ آمبری. 3.1

 1394زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ٔی ثبقٙس وٝ اظ ؾبَ  یٕیٚ پتطٚق ییزاضٚ یٕفٗبَ زض نٙب یخبٔٗٝ آٔبضی ایٗ تحمیك وّیٝ قطوت ٞب

قس وٝ  یٙفٌع یطثط اؾبؼ چبضچٛة ظ یكثرف ٕ٘ٛ٘ٝ تحم یٗا یٞب یٝآظٖٔٛ فطي یثطا یٗ،زض ثٛضؼ فٗبَ ثٛزٜ ا٘س. ٞٓ چٙ 1400ِغبیت 

 لطاض ٌطفتٙس: یُٚ تحّ یٝٞفت ؾبِٝ ٔٛضز تدع یظٔب٘ ٚضٜقطوت زض ز 34 یت،زض ٟ٘ب

 .ثبقس یٔٛؾؿبت ٔتفبٚت ٔ یٗا یٝؾبذتبض ؾطٔب یطا٘جبقس. ظ یٔبِ یٞب یُٝ ٌطزض نٙٗت ٚاؾ قطوت -1

 قسٜ ثبقس. یطفتٝزض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ پص 1394ؾبَ  یزض اثتسا قطوت -2

 ثٛضؼ ٔتٛلف ٘جبقس(. یٔبٜ زض تبثّٛ 3اظ  یف٘ساقتٝ ثبقس )ث یتٚلفٝ ثب إٞ یك،قطوت زض زٚضٜ تحم ٕ٘بز -3

 ثبقس. یقطوت لبثُ زؾتطؾ یٞب زازٜ -4

 ثبقس.  29/12قطوت  یؾبَ ٔبِ پبیبٖ -5

 .٘سازٜ ثبقس یؾبَ ٔبِ ییطتغ 1400 یاِ 1394 یؾبَ ٞب یٗث یزض زٚضٜ ظٔب٘ قطوت -6

 تًسعٍ مذل َبی رگزسیًوی ي اوذاسٌ گیزی متغیزَب. 3.2

 (CSRمتغیز يابستٍ: افطبی دايطلببوٍ مسئًلیت اجتمبعی ضزکت )
(، زض ایٗ پػٚٞف ثطای ا٘ساظٜ ٌیطی ٔؿئِٛیت اختٕبٖی قطوت اظ ٔسَ اضایٝ قسٜ ذبنی اؾتفبزٜ قسٜ 1393ثٝ پیطٚی اظ حبخیٟب ٚ ؾطفطاظ)

اؾت. زض ایٗ ٔسَ، ثطای ٔؿئِٛیت اختٕبٖی چٟبض ثٗس زض ٘ٓط ٌطفتٝ قسٜ اؾت وٝ ٞط یه اظ اثٗبز زاضای قبذم ٞبیی ثٛزٜ وٝ ثبیؿتی 

ٛت ٔٛضز ثطضؾی لطاض ٌیط٘س ٚ أتیبظاتی ثطای آٖ ٞب زض ٘ٓط ٌطفتٝ قٛز. زض نٛضتی وٝ قطوت ٞط یه اظ ٘مبٌ يٗف ثطاؾبؼ ٘مبٌ يٗف ٚ ل

یب لٛت ضا ضٖبیت وٙس ٖسز یه ٚ زض غیط ایٗ نٛضت ٖسز نفط ثٝ ذٛز ٔی ٌیطز. زض ا٘تٟب، ثطای ٞط یه اظ اثٗبز ٔدٕٛٔ ٕ٘طات ثٝ زؾت آٔسٜ 

زؾت آٔسٜ ثطای ٘مبٌ ٔٙفی وٓ قسٜ ٚ ٕ٘طٜ ٟ٘بیی ٔؿئِٛیت اختٕبٖی قطوت ثٝ زؾت ٔی آیس. ایٗ ثطای ٘مبٌ لٛت اظ ٔدٕٛٔ ٕ٘طات ثٝ 

وٝ ٞط ؾبِٝ ؾبظٔبٖ ٞب ضا ثطاؾبؼ ٔٗیبضٞبی اختٕبٖی ٚ ظیؿت ٔحیُی  KLDٔسَ ثب تٛخٝ ثٝ ٔٗیبضٞبیی وٝ ٔٛؾؿٝ آٔطیىبیی ٔٗطٚف 

 شیُ ٔی ثبقٙس:ضتجٝ ثٙسی ٔی وٙس، ا٘ساظٜ ٌیطی قسٜ اؾت. ایٗ قبذم ٞب ثٝ قطح 
CSR= COM+EMP+ENV+PRO 

 ایٗ ٔسَ ثٝ َٛض ذلانٝ ثٝ نٛضت ظیط ٔی ثبقس:
 

 

 

 

 



 

 ( مًلفٍ َبی مسئًلیت اجتمبعی ضزکت1جذيل )

 ٘مبٌ يٗف ٘مبٌ لٛت َجمٝ

 (COMٔكبضوت اختٕبٖی )

 وٕه ٞبی ذیطیٝ؛ 

  وٕه ٞبی ٘ٛآٚضا٘ٝ )وٕه ثٝ ؾبظٔبٖ ٞبی

 غیطا٘تفبٖی، ٔكبضوت زض َطح ٞبی ٖٕٛٔی(؛

  ،اثط ٔٙفی التهبزی )تبثیط ٔٙفی ثط ویفیت ظ٘سٌی

 تُٗیّی وبضذب٘ٝ(؛

 ٖسْ پطزاذت ٔبِیبت؛ 

 ضٚاثٍ وبضوٙبٖ

(EMP) 

 ثٝ اقتطان ٌصاضقتٗ ؾٛز ٘مسی؛ 

 ٔعایبی ثبظ٘كؿتٍی؛ 

 يٗف ثٟساقت ٚ ایٕٙی؛ 

 وبٞف ٘یطٚی وبض؛ 

 ٔحیٍ ظیؿت

(ENV) 

 ا٘طغی پبن )اؾتفبزٜ اظ ؾٛذت ثب آِٛزٌی وٕتط(؛ 

  َآِٛزٌی ٞٛا ٚ وبٞف ٌبظٞبی ٌّرب٘ٝ ای(؛وٙتط 

 ،تِٛیس ظثبِٝ ٞبی ذُط٘بن 

 پطزاذت خطیٕٝ ثٝ زِیُ ٘مى ٔسیطیت ظثبِٝ؛ 

 ٞبی ٔحهٛلاتٚیػٌی

(PRO) 

 ویفیت ٔحهَٛ؛ 

 ایٕٙی ٔحهَٛ؛ 

 پطزاذت خطیٕٝ زضٔٛضز ایٕٙی ٔحهَٛ؛ 

 پطزاذتٝ خطیٕٝ ثطای تجّیغبت ٔٙفی؛ 

 (INSTمتغیز مستقل: محیط وُبدی )

ا٘ساظٜ ٌیطی ایٗ ٔتغیط ثٝ ٖٙٛاٖ یىی اظ ؾبظٚوبضٞبی ذبضخی حبوٕیت قطوتی اظ ٖٛأُ ٔتٗسزی ثٟطٜ ٌطفتٝ قسٜ اؾت. ایٗ ٔیٗبض ثطای 

تطویجی ٚ چٙسثٗسی اؾت وٝ ٔعایبیی ٕٞچٖٛ ٚاضز ٕ٘ٛزٖ یه ٔتغیط زض ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی ثٝ خبضی تٛخٝ خساٌب٘ٝ ثط ٞط یه اظ ِٔٛفٝ ٞب، 

ذبل زض ؾُح قطوت ٞب ٚ ٘یع خٌّٛیطی اظ تىطاض ٚ زٚثبضٜ وبضی ٚیػٌی ٞب ٔی ثبقس. ثٝ پیطٚی اظ نفطظازٜ  تٛخٝ ثٝ ثٟیٍٙی ؾبظٚوبضٞبی

(، ثطای ا٘ساظٜ ٌیطی حٕبیت اظ ؾطٔبیٝ ٌصاضاٖ ثٝ ٞط وساْ اظ اثٗبز أتیبظ نفط ٚ یه )ثب تٛخٝ ثٝ تٗطیف ّٖٕیبتی ا٘دبْ قسٜ( 1392)

ٕطٜ ٔطثٌٛ ثٝ ٞط قطوت زض ٞط ؾبَ ٔحبؾجٝ ٔی قٛز. ِٔٛفٝ ٞبی ٔطتجٍ ثب حمٛق ؾٟبٔساضاٖ اذتهبل یبفتٝ ٚ اظ خٕٕ ظزٖ ایٗ أتیبظٞب ٘

 زض ایطاٖ ثٝ قطح شیُ ٔی ثبقس:
 مًلفٍ َبی مزتبط بب حمبیت اس سزمبیٍ گذاران در ایزان (2جذيل )

 تٗطیف ّٖٕیبتی ٘بْ ِٔٛفٝ

 تٕطوع ٔبِىیت
زض ٞط ؾبَ ٔحبؾجٝ ٔی قٛز. زض نٛضتی وٝ زضنس ؾٟبْ قٙبٚض آظاز یه  اثتسا ٔیبٍ٘یٗ زضنس ؾٟبْ قٙبٚض آظاز قطوت ٞبی ٕ٘ٛ٘ٝ

 قطوت اظ ٔیبٍ٘یٗ ثیكتط ثبقس، ثٝ آٖ قطوت ٖسز نفط ٚ زض غیط ایٗ نٛضت ٖسز یه اذتهبل ٔی یبثس.

 ایٗ نٛضت ٖسز یه اذتهبل ٔی یبثس.زض نٛضت ٖسْ ٚخٛز ؾٟبٔساض زاضای حك ضای وٙتطَ، ثٝ آٖ قطوت ٖسز نفط ٚ زض غیط  ٚخٛز ؾٟبٔساضاٖ زاضای حك وٙتطَ

 ٔیعاٖ ؾٟبٔساضی یب ٔبِىیت زِٚت
اثتسا ٔیبٍ٘یٗ زضنس ٔبِىیت زِٚت زض قطوت ٞبی ٕ٘ٛ٘ٝ ثطای ٞط ؾبَ ٔحبؾجٝ ٔی قٛز. زض نٛضتی وٝ زضنس ٔعثٛض ثطای یه 

 اذتهبل ٔی یبثس.قطوت اظ ٔیبٍ٘یٗ وٕتط ثبقس، ثٝ آٖ قطوت ٖسز نفط ٚ زض غیط ایٗ نٛضت ثٝ آٖ قطوت ٖسز یه 

 ٔٗبّٔٝ ثب اقربل ٚاثؿتٝ

اثتسا ٔیبٍ٘یٗ ٘ؿجت ٔجب٘ ٔٗبٔلات ثیٗ قطوت ٚ اقربل ٚاثؿتٝ ثٝ ٔجب٘ فطٚـ ثطای وّیٝ قطوت ٞبی ٕ٘ٛ٘ٝ زض ٞط ؾبَ ٔحبؾجٝ 

ثٝ ٔی قٛز. زض نٛضتی وٝ ایٗ ٘ؿجت ثطای یه قطوت اظ ٖسز ٔیبٍ٘یٗ ثیكتط ثبقس ثٝ آٖ قطوت ٖسز نفط ٚ زض غیط ایٗ نٛضت 

 آٖ قطوت ٖسز یه اذتهبل ٔی یبثس.

 ٚخٛز زٖبٚی لب٘ٛ٘ی ّٖیٝ قطوت
ؾبَ ٌصقتٝ، ثٝ آٖ قطوت ٖسز نفط ٚ زض غیط ایٗ نٛضت ثٝ آٖ قطوت ٖسز  3زض نٛضت ٚخٛز زٖبٚی لب٘ٛ٘ی ّٖیٝ قطوت زض 

 یه اذتهبل ٔی یبثس.

 (AQمتغیز تعذیل گز: کیفیت حسببزسی )

حؿبثطؾی قطوت ٞبؾت وٝ ثطای ا٘ساظٜ ٌیطی آٖ ٚ ثٝ پیطٚی اظ ٔجب٘ی ٘ٓطی پػٚٞف )پطؾبویؽ ٚ ٔتغیط تٗسیُ ٌط زض پػٚٞف حبيط 

( اظ ٔتغیط زٌٚب٘ٝ ٘ٛٔ حؿبثطؼ قطوت اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. زض نٛضتی وٝ قطوتی اظ ؾٛی ؾبظٔبٖ 2019؛ غاً٘ ٚ ضٖ، 2016ٕٞىبضاٖ، 

 .حؿبثطؾی قٛز ٖسز یه ٚ زض غیط ایٗ نٛضت نفط زض ٘ٓط ٌطفتٝ ٔی قٛز

 متغیزَبی کىتزلی:
( اثط ثطذی اظ ٚیػٌی ٞبی ٔبِی ٚ حؿبثساضی قطوت ٞب 2019؛ غً٘ ٚ ضٖ، 2019ثٝ پیطٚی اظ ازثیبت پیكیٗ پػٚٞف )پب٘یىط ٚ ٕٞىبضاٖ، 

 زض ٔسَ ٞبی ضٌطؾیٛ٘ی وٙتطَ قسٜ اؾت وٝ زض ازأٝ ثٝ تٗطیف ٞط یه اظ آٟ٘ب پطزاذتٝ ٔی قٛز:

 ( ا٘ساظٜ قطوتSIZEِ ثطاثط اؾت ثب :).ٍبضیتٓ َجیٗی وُ زاضایی ٞبی تطاظ٘بٔٝ ای قطوت زض پبیبٖ ؾبَ ٔبِی 

 (  ؾٛزآٚضیROA.ثطاثط اؾت ثب ٘ؿجت ؾٛز ذبِم ثٝ وُ زاضایی ٞبی تطاظ٘بٔٝ ای قطوت زض پبیبٖ ؾبَ ٔبِی :) 

 ( ٖٕط قطوتAGE.ٖثطاثط اؾت ثب تٗساز ؾبَ ٞبی فٗبِیت قطوت زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطا :) 



 

 ٔ اؾتملاَ ٞیئت( ٜسیطINDEP َثطاثط اؾت ثب ٘ؿجت ٔسیطاٖ غیطْٔٛف ثٝ وُ اًٖبی ٞیئت ٔسیطٜ قطوت زض پبیبٖ ؾب :)

 ٔبِی.

 ( اٞطْ ٔبِیLEV.ثطاثط اؾت ثب ٘ؿجت وُ ثسٞی ٞبی زفتطی ثٝ وُ زاضایی ٞبی تطاظ٘بٔٝ ای قطوت زض پبیبٖ ؾبَ ٔبِی :) 

 ( ضقس قطوتGROW ثٝ وُ فطٚـ اَٚ زٚضٜ قطوت زض (: ثطاثط اؾت ثب ٘ؿجت تغییطات فطٚـ )فطٚـ )ٜخبضی ٟٔٙبی اَٚ زٚض

 پبیبٖ ؾبَ ٔبِی.

 ( ظیبٖ قطوتLOSS ٔتغیط زٌٚب٘ٝ وٝ ٚلتی قطوت زض زٚضٜ خبضی ظیبٖ ٌعاضـ وطزٜ ثبقس ٖسز یه ٚ زض غیط ایٗ نٛضت :)

 نفط زض ٘ٓط ٌطفتٝ ٔی قٛز.

 ( ٘ؿجت خبضیCRثطاثط اؾت ثب ٘ؿجت زاضایی ٞبی خبضی ثٝ ثسٞی ٞبی خ :).بضی قطوت زض پبیبٖ ؾبَ ٔبِی 

 تًسعٍ مذل َبی رگزسیًوی:
زض فطيیٝ اَٚ پػٚٞف ثٝ ثطضؾی ضاثُٝ ثیٗ ٔحیٍ ٟ٘بزی ٚ افكبی زاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛیت اختٕبٖی قطوت ٞبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق 

( 2019؛ غً٘ ٚ ضٖ، 2019)پب٘یىط ٚ ٕٞىبضاٖ، ثٟبزاض تٟطاٖ پطزاذتٝ قسٜ اؾت وٝ ثطای ایٗ ٔٙٓٛض ٚ ثٝ پیطٚی اظ ازثیبت پیكیٗ پػٚٞف 

( ٔٗٙبزاض ثبقس ٔی تٛاٖ 1 ( اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. زض ایٗ ٔسَ، زض نٛضتی وٝ يطیت ٔتغیط ٔؿتمُ )1اظ ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی ذُی چٙسٔتغیطٜ )

 پصیطفت وٝ فطيیٝ اَٚ پػٚٞف ٔٛضز تبییس لطاض ٌطفتٝ اؾت. ثٝ ایٗ تطتیت زاضیٓ:

(1) 
       0   1        2        3       4       5         6       7        8      

  9         
طوت فكبی زاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛیت اختٕبٖی قزض فطيیٝ زْٚ پػٚٞف ثٝ ثطضؾی اثط تٗسیّی ویفیت حؿبثطؾی ثط اضتجبٌ ثیٗ ٔحیٍ ٟ٘بزی ٚ ا

ٞبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ پطزاذتٝ قسٜ اؾت وٝ ثطای ایٗ ٔٙٓٛض ٚ ثٝ پیطٚی اظ ازثیبت پیكیٗ پػٚٞف )پب٘یىط ٚ 

( اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. زض ایٗ ٔسَ، زض نٛضتی وٝ يطیت 2( اظ ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی غیطذُی چٙسٔتغیطٜ )2019؛ غً٘ ٚ ضٖ، 2019ٕٞىبضاٖ، 

 ٔٗٙبزاض ثبقس ٔی تٛاٖ پصیطفت وٝ فطيیٝ زْٚ پػٚٞف ٔٛضز تبییس لطاض ٌطفتٝ اؾت. ثٝ ایٗ تطتیت زاضیٓ:( 3 ٔتغیط تٗسیُ ٌط )

(2) 
       0   1        2      3             4        5       6       7         8     

  9        29        30         
 پضيَص یدادٌ َب یلي تحل یٍتجش. 4

 آمبر تًصیفی .4.1

ٚ حسالُ آٖ ٔٙفی یه ثٝ  5ٔی ثبقس وٝ حساوثط آٖ  9/1یبفتٝ ٞبی آٔبض تٛنیفی ٘كبٖ ٔی زٞس وٝ ٔیبٍ٘یٗ افكبی زاَّٚجب٘ٝ قطوت ٞب 

ثٝ ّٖٕىطز اختٕبٖی قطوت زاضز. ٞٓ چٙیٗ، زاضٚیی ٚ پتطٚقیٕی زؾت آٔسٜ اؾت. ایٗ یبفتٝ ٞب ٘كبٖ اظ ٖسْ تٛخٝ ثبلای قطوت ٞبی 

اؾت وٝ ثب تٛخٝ ثٝ حساوثط آٖ وٝ چٟبض ٚ حسالُ آٖ وٝ نفط ثٝ زؾت آٔسٜ ٔی تٛاٖ پصیطفت  9/1بٍ٘یٗ ٔحیٍ ٟ٘بزی ٘یع زاضای ٔی

 27زاضای ٔحیٍ ٟ٘بزی چٙساٖ لٛی ٕ٘ی ثبقٙس. يٕٗ ایٙىٝ ویفیت حؿبثطؾی ٘كبٖ ٔی زٞس وٝ زاضٚیی ٚ پتطٚقیٕی قطوت ٞبی ثرف 

طؾی ثٟطٜ ٌطفتٝ ا٘س. أب ٘تبیح ثٝ زؾت آٔسٜ ثطای ٔتغیطٞبی وٙتطِی زضنس قطوت ٞبی ٕ٘ٛ٘ٝ زض زٚضٜ ثطضؾی اظ ذسٔبت ؾبظٔبٖ حؿبث

اؾت وٝ ٔیبٍ٘یٗ آٖ  12ٚ وٛچه تطیٗ قطوت زاضای ا٘ساظٜ  17٘كبٖ ٔی زٞس وٝ ا٘ساظٜ قطوت ٞب ثیٗ ثعضي تطیٗ قطوت زاضای ا٘ساظٜ 

س وُ زاضایی ٞبی قطوت ٞبؾت وٝ زضن 15ثٝ زؾت آٔسٜ اؾت. ؾٛزآٚضی ٘كبٖ ٔی زٞس وٝ ؾٛز ذبِم قطوت ٞب ثیف اظ  14٘یع 

 18زضنسی اؾت. ٖٕط قطوت ٞب ٘یع ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ٘یع زاضای ٔیبٍ٘یٗ  72زضنس ٚ پبییٗ تطیٗ آٖ ظیبٖ  62ثبلاتطیٗ ؾٛزآٚضی 

وت ٞب ضا ٔسیطاٖ زضنس اًٖبی ٞیئت ٔسیطٜ قط 53ثٛزٜ وٝ ٘كبٖ اظ ْٟ٘ٛٛض ثٛزٖ ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض زاضز. ٖلاٜٚ ثط ایٗ، ثٝ َٛض ٔتٛؾٍ 

زضنس وُ زاضایی ٞبی آٖ ٞبؾت  58غیطْٔٛف تكىیُ ٔی زٞٙس ٚ اٞطْ ٔبِی ٘كبٖ ٔی زٞس وٝ ثسٞی قطوت ٞب ثٝ َٛض ٔتٛؾٍ ثیف اظ 

زضنسی ٘ؿجت  21زضنس ثٛزٜ ٚ ٘كبٖ اظ ضیؿه ثبلای قطوت زاضز. ضقس فطٚـ قطوت ٞب ٘یع افعایف  98وٝ ثبلاتطیٗ ٔمساض ثٝ زؾت آٔسٜ 

زضنسی ضا ٘ؿجت ثٝ اَٚ زٚضٜ ضا ٘كبٖ ٔی  62زضنس افعایف ٚ پبییٗ تطیٗ آٖ وبٞف  95ضا ٘كبٖ ٔی زٞس وٝ ثبلاتطیٗ ضقس  ثٝ اَٚ زٚضٜ

زضنس قطوت ٞبی ٕ٘ٛ٘ٝ زض زٚضٜ ثطضؾی ظیبٖ زٜ ثٛزٜ ا٘س ٚ زض ٟ٘بیت، ٔیبٍ٘یٗ زاضایی ٞبی خبضی قطوت ٞب ثیف اظ  9زٞس. ٞٓ چٙیٗ، 

 :ثطاثط ٞٓ ضؾیسٜ اؾت 9/3ٔی ثبقس وٝ ایٗ ضلٓ ثٝ ثیف اظ ثطاثط ثسٞی ٞبی خبضی آٖ ٞب  4/1



 

 آمبر تًصیفی متغیزَبی پضيَص( 1)جذيل 

 ا٘حطاف ٔٗیبض حسالُ حساوثط ٔیب٘ٝ ٔیبٍ٘یٗ ٕ٘بز ٔتغیط

 CSR 1.974790 2.000000 5.000000 -1.000000 1.416969 افكبی زاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛیت اختٕبٖی

 INST 1.928571 2.000000 4.000000 0.000000 1.010046 ٔحیٍ ٟ٘بزی

 AQ 0.273109 0.000000 1.000000 0.000000 0.446495 ویفیت حؿبثطؾی

 SIZE 14.58031 14.41287 17.71320 12.03687 1.104348 ا٘ساظٜ قطوت

 ROA 0.153016 0.141730 0.621609 -0.723281 0.161355 ؾٛزآٚضی

 AGE 18.47059 18.00000 41.00000 5.000000 5.732171 ٖٕط قطوت

 INDEP 0.535774 0.600000 1.000000 0.200000 0.156936 اؾتملاَ ٞیئت ٔسیطٜ

 LEV 0.580718 0.590253 0.988910 0.002704 0.187669 اٞطْ ٔبِی

 GROW 0.215459 0.178108 0.953967 -0.629710 0.297513 ضقس فطٚـ

 LOSS 0.092437 0.000000 1.000000 0.000000 0.290252 ظیبٖ قطوت

 CR 1.400049 1.338374 3.908987 0.164266 0.568870 ٘ؿجت خبضی

 آمبر استىببطی .4.2

 مذل رگزسیًوی ايل

 آسمًن َبی تطخیصی مذل 
 ( وتبیج آسمًن چبي ي َبسمه4جذيل )

 ٘تیدٝ ؾُح ٔٗٙبزاضی زضخٝ آظازی آٔبضٜ آظٖٔٛ آظٖٔٛ

 پبّ٘ی )تبثّٛیی( 0.0000 (331195) 10.107784 ِیٕط( Fچبٚ )

 اثطات ثبثت 0.0000 9 85.259020 ٞبؾٕٗ

 آسمًن َبی خًدَمبستگی ي وبَمسبوی ياریبوس اجشای خطب
 پبگبن-ياتسًن ي بزيش-( وتبیج آسمًن ديربیه5جذيل )

 ؾُح ٔٗٙبزاضی آٔبضٜ آظٖٔٛ آظٖٔٛ

 - 1.815996 ٚاتؿٖٛ-زٚضثیٗ

 0.2033 12.18017 پبٌبٖ-ثطٚـ

 تخمیه مذل 
 ( وتبیج تخمیه مذل رگزسیًوی ايل6جذيل )

       0   1        2        3       4       5         6       7        8        9    
     

 ٞٓ ذُی ٔٗٙبزاضی آٔبضٜ تی يطیت ٕ٘بز ٔتغیط

 - C 0.328696 8.545663 0.0000 ثبثتيطیت 

 INST 0.018646 6.963655 0.0000 1.277123 ٔحیٍ ٟ٘بزی

 SIZE -0.012835 -5.421971 0.0000 1.193251 ا٘ساظٜ قطوت

 ROA -0.087458 -3.067926 0.0022 3.694119 ؾٛزآٚضی

 AGE 0.624219 14.09465 0.0000 1.125227 ٖٕط قطوت

 INDEP 0.028006 1.749449 0.0803 1.102020 اؾتملاَ ٞیئت ٔسیطٜ

 LEV -0.162038 -9.941635 0.0000 1.633572 اٞطْ ٔبِی

 GROW 0.272096 0.308294 0.7579 1.203825 ضقس فطٚـ

 LOSS -0.056052 -4.970878 0.0000 1.870243 ظیبٖ قطوت

 CR 0.012395 0.175684 0.8606 2.812540 ٘ؿجت خبضی

 0.605530 تٗسیُ قسٜيطیت تٗییٗ 

 F 9.662063آٔبضٜ 

 0.000000 ٔٗٙبزاضی



 

 ( ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ ؾُح ٔٗٙبزاضی ثٝ زؾت آٔسٜ ثطای ٔتغیط ٔؿتمُ ٔحیٍ ٟ٘بزی قطوتINST پبییٗ تط اظ ذُبی )زضنس  5

ختٕبٖی قطوت ٞبی اؾت، ثٙبثطایٗ ٔی تٛاٖ ٘تیدٝ ٌطفت وٝ ضاثُٝ ٔٗٙبزاضی ثیٗ ٔحیٍ ٟ٘بزی ٚ افكبی زاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛیت ا

زاضٚیی ٚ پتطٚقیٕی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ٚخٛز زاضز. ثیكتط ایٙىٝ يطیت ثٝ زؾت آٔسٜ ثطای ٔتغیط 

ٔؿتمُ ٔحیٍ ٟ٘بزی ٔثجت اؾت وٝ ٘كبٖ اظ تبییس ضاثُٝ ٔؿتمیٓ ایٗ ٔتغیط ثب افكبی زاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛیت اختٕبٖی قطوت 

 ف(.زاضز )تبییس فطيیٝ اَٚ پػٚٞ

  ٘تبیح ثٝ زؾت آٔسٜ ثطای ٔتغیطٞبی وٙتطِی ٘كبٖ ٔی زٞس وٝ ثیٗ ا٘ساظٜ قطوت، ؾٛزآٚضی، اٞطْ ٔبِی ٚ ظیبٖ قطوت ثب افكبی

زاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛیت اختٕبٖی ضاثُٝ ٔٙفی ٚ ٔٗٙبزاض ٚ ثیٗ ٖٕط قطوت ثب افكبی زاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛیت اختٕبٖی ضاثُٝ ٔثجت ٚ 

ثُٝ ای ثیٗ اؾتملاَ ٞیئت ٔسیطٜ، ضقس فطٚـ ٚ ٘ؿجت خبضی ثب افكبی زاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛیت ٔٗٙبزاضی ٚخٛز زاضز. ٞٓ چٙیٗ، ضا

 اختٕبٖی قطوت ٞبی زاضٚیی ٚ پتطٚقیٕی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ثٝ زؾت ٘یبٔسٜ اؾت.

 مذل رگزسیًوی ديم

 آسمًن َبی تطخیصی مذل 
 ( وتبیج آسمًن چبي ي َبسمه7جذيل )

 ٘تیدٝ ؾُح ٔٗٙبزاضی زضخٝ آظازی آظٖٔٛآٔبضٜ  آظٖٔٛ

 پبّ٘ی )تبثّٛیی( 0.0000 (331193) 9.579856 ِیٕط( Fچبٚ )

 اثطات ثبثت 0.0000 11 76.632113 ٞبؾٕٗ

 آسمًن َبی خًدَمبستگی ي وبَمسبوی ياریبوس اجشای خطب
 پبگبن-ياتسًن ي بزيش-( وتبیج آسمًن ديربیه8جذيل )

 ٔٗٙبزاضیؾُح  آٔبضٜ آظٖٔٛ آظٖٔٛ

 - 1.819149 ٚاتؿٖٛ-زٚضثیٗ

 0.2735 13.31156 پبٌبٖ-ثطٚـ

 تخمیه مذل 
 ( وتبیج تخمیه مذل رگزسیًوی ديم9جذيل )

       0   1        2      3             4        5       6       7         8     
  9        29        30         

 ٞٓ ذُی ٔٗٙبزاضی آٔبضٜ تی يطیت ٕ٘بز ٔتغیط

 - C 0.334958 8.671730 0.0000 يطیت ثبثت

 INST 0.038853 2.442327 0.0146 1.886560 ٔحیٍ ٟ٘بزی

 AQ -0.100295 -8.851097 0.0000 4.596124 ویفیت حؿبثطؾی

 INST*AQ 0.050659 9.315932 0.0000 4.640959 ٟ٘بزی*ویفیت حؿبثطؾیٔحیٍ 

 SIZE -0.014384 -5.900085 0.0000 1.301452 ا٘ساظٜ قطوت

 ROA -0.092859 -3.302243 0.0010 3.696483 ؾٛزآٚضی

 AGE 0.695741 15.66449 0.0000 1.163854 ٖٕط قطوت

 INDEP 0.048043 2.979451 0.0029 1.149835 اؾتملاَ ٞیئت ٔسیطٜ

 LEV -0.141873 -8.741593 0.0000 1.665710 اٞطْ ٔبِی

 GROW 0.236096 0.026919 0.9785 1.222568 ضقس فطٚـ

 LOSS -0.056763 -5.087762 0.0000 1.882910 ظیبٖ قطوت

 CR 0.014620 2.040314 0.0414 2.983442 ٘ؿجت خبضی

 0.622049 يطیت تٗییٗ تٗسیُ قسٜ

 F 9.148868آٔبضٜ 

 0.000000 ٔٗٙبزاضی

 ( ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ ؾُح ٔٗٙبزاضی ثٝ زؾت آٔسٜ ثطای ٔتغیط تٗسیُ ٌط ٔحیٍ ٟ٘بزی*ویفیت حؿبثطؾی قطوتINST*AQ )

زضنس اؾت، ثٙبثطایٗ ٔی تٛاٖ ٘تیدٝ ٌطفت وٝ ویفیت حؿبثطؾی زاضای اثط ٔٗٙبزاضی ثط ضاثُٝ ثیٗ ٔحیٍ  5پبییٗ تط اظ ذُبی 



 

زاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛیت اختٕبٖی قطوت ٞبی زاضٚیی ٚ پتطٚقیٕی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ٚخٛز  ٟ٘بزی ٚ افكبی

زاضز. ثیكتط ایٙىٝ يطیت ثٝ زؾت آٔسٜ ثطای ٔتغیط تٗسیُ ٌط ٔحیٍ ٟ٘بزی*ویفیت حؿبثطؾی ٔثجت اؾت وٝ ٘كبٖ اظ تبییس 

فكبی زاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛیت اختٕبٖی قطوت زاضز )تبییس فطيیٝ زْٚ اثط ٔؿتمیٓ ویفیت حؿبثطؾی ثط ضاثُٝ ثیٗ ٔحیٍ ٟ٘بزی ٚ ا

 پػٚٞف(.

  ٘تبیح ثٝ زؾت آٔسٜ ثطای ٔتغیطٞبی وٙتطِی ٘كبٖ ٔی زٞس وٝ ا٘ساظٜ قطوت، ؾٛزآٚضی، اٞطْ ٔبِی ٚ ظیبٖ قطوت ثب افكبی

ثب افكبی زاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛیت زاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛیت اختٕبٖی ضاثُٝ ٔٙفی ٚ ٔٗٙبزاض ٚ ثیٗ ٖٕط قطوت ٚ اؾتملاَ ٞیئت ٔسیطٜ 

اختٕبٖی ضاثُٝ ٔثجت ٚ ٔٗٙبزاضی ٚخٛز زاضز. ٞٓ چٙیٗ، ضاثُٝ ای ثیٗ ضقس فطٚـ ٚ ٘ؿجت خبضی ثب افكبی زاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛیت 

 اختٕبٖی قطوت ٞبی زاضٚیی ٚ پتطٚقیٕی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ثٝ زؾت ٘یبٔسٜ اؾت.

 یزیگ یجٍوت. 5

زض فطيیٝ اَٚ پػٚٞف ثٝ ثطضؾی ضاثُٝ ثیٗ ٔحیٍ ٟ٘بزی ٚ افكبی زاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛیت اختٕبٖی قطوت ٞبی زاضٚیی ٚ پتطٚقیٕی پصیطفتٝ 

قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ پطزاذتٝ قس وٝ ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ ؾُح ٔٗٙبزاضی ثٝ زؾت آٔسٜ ثطای ٔتغیط ٔؿتمُ ٔحیٍ ٟ٘بزی قطوت 

زضنس اؾت، ثٙبثطایٗ ٔی تٛاٖ ٘تیدٝ ٌطفت وٝ ضاثُٝ ٔٗٙبزاضی ثیٗ ٔحیٍ ٟ٘بزی ٚ افكبی زاَّٚجب٘ٝ  5اظ ذُبی ( پبییٗ تط 6)خسَٚ 

ٔؿئِٛیت اختٕبٖی قطوت ٞبی زاضٚیی ٚ پتطٚقیٕی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ٚخٛز زاضز. ثیكتط ایٙىٝ يطیت ثٝ زؾت 

ت وٝ ٘كبٖ اظ تبییس ضاثُٝ ٔؿتمیٓ ایٗ ٔتغیط ثب افكبی زاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛیت اختٕبٖی آٔسٜ ثطای ٔتغیط ٔؿتمُ ٔحیٍ ٟ٘بزی ٔثجت اؾ

قطوت زاضز. ثٙبثطایٗ ٔی تٛاٖ ٘تیدٝ ٌطفت وٝ ٔحیٍ ٟ٘بزی ٔی تٛا٘س ٔٛخت ثٟجٛز افكبی زاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛیت اختٕبٖی قطوت ٞب قٛز. 

ٔٙعِٝ قبذم ٞبی ذبضخی حبوٕیت قطوتی زض ٘ٓط ٌطفتٝ قسٜ  زض ایٗ اضتجبٌ ٔی تٛاٖ ثٝ ایٗ ٔٛيٛٔ اقبضٜ وطز وٝ ٔحیٍ ٟ٘بزی ثٝ

اؾت. ظٔب٘ی وٝ ایٗ قبذم ٞب ثٟجٛز پیسا ٔی وٙٙس، زض ٚالٕ ثٝ ثسیٗ ٔٗٙبؾت وٝ قطوت اظ ٘ٓط ؾبذتبضٞبی حبوٕیتی تٛؾٗٝ پیسا وطزٜ ٚ 

ٔحسٚز ثٝ قبذم ٞبی ٔبِی ٘كسٜ ٚ زض ثسیٗ تطتیت ٔی تٛاٖ ٘ٓبضت ٚ وٙتطَ ثیكتطی ثط فٗبِیت ٞبی قطوت ٞب زاقتٝ ثبقس. ایٗ ٔٛيٛٔ 

٘تیدٝ قبذم ٞبی اختٕبٖی وٝ أطٚظٜ اظ ؾٛی ثؿیبضی اظ فٗبلاٖ ثرف ٞبی التهبزی، ؾیبؾی ٚ حتی خٛإٔ ٔرتّفی اظ خّٕٝ حبٔیبٖ 

م ٞبی ٔحیٍ ظیؿت ٔٛضز تٛخٝ لطاض ٔی ٌیطز. ثٙبثطایٗ ثب افعایف ٔحیٍ ٟ٘بزی، وٙتطَ ٌعاضقٍطی ٔبِی ثیكتطی قسٜ ٚ قطوت ٞب قبذ

 ٔی ثبقس.  [14]ثیكتطی اظ ّٖٕىطز اختٕبٖی ذٛز اضایٝ ٔی زٞٙس. ایٗ یبفتٝ ٞب ؾبظٌبض ثب ُٔبِٗٝ 

زض فطيیٝ زْٚ پػٚٞف ثٝ ثطضؾی اثط تٗسیّی ویفیت حؿبثطؾی ثط ضاثُٝ ثیٗ ٔحیٍ ٟ٘بزی ٚ افكبی زاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛیت اختٕبٖی قطوت 

ٞبی زاضٚیی ٚ پتطٚقیٕی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ پطزاذتٝ قس وٝ ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ ؾُح ٔٗٙبزاضی ثٝ زؾت آٔسٜ ثطای 

زضنس اؾت، ثٙبثطایٗ ٔی تٛاٖ ٘تیدٝ ٌطفت وٝ  5( پبییٗ تط اظ ذُبی 9ٍ ٟ٘بزی*ویفیت حؿبثطؾی قطوت )خسَٚ ٔتغیط تٗسیُ ٌط ٔحی

ویفیت حؿبثطؾی زاضای اثط ٔٗٙبزاضی ثط ضاثُٝ ثیٗ ٔحیٍ ٟ٘بزی ٚ افكبی زاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛیت اختٕبٖی قطوت ٞبی زاضٚیی ٚ پتطٚقیٕی 

ز زاضز. ثیكتط ایٙىٝ يطیت ثٝ زؾت آٔسٜ ثطای ٔتغیط تٗسیُ ٌط ٔحیٍ ٟ٘بزی*ویفیت پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ٚخٛ

حؿبثطؾی ٔثجت اؾت وٝ ٘كبٖ اظ تبییس اثط ٔؿتمیٓ ویفیت حؿبثطؾی ثط ضاثُٝ ثیٗ ٔحیٍ ٟ٘بزی ٚ افكبی زاَّٚجب٘ٝ ٔؿئِٛیت اختٕبٖی 

ثطؾی، اضتجبٌ ٔثجت ثیٗ ٔحیٍ ٟ٘بزی ٚ افكبی زاَّٚجب٘ٝ قطوت زاضز. ثٝ ایٗ تطتیت ٔی تٛاٖ ٘تیدٝ ٌطفت وٝ ثب افعایف ویفیت حؿب

ٔؿئِٛیت اختٕبٖی قطوت ٘یع افعایف پیسا وٙس. زض ایٗ ٔٛضز ٘یع ٔی تٛاٖ اقبضٜ وطز وٝ حؿبثطؾی ذٛة ٔی تٛا٘س ٔٙدط ثٝ تٛؾٗٝ 

بی حبوٕیتی لٛی تطی ٞؿتٙس، زؾتیبثی قطوت ٞب ثٝ ٔٙبثٕ ٔبِی ذبضخی قٛز. ظٔب٘ی وٝ قطوت ٞب زاضای ٔحیٍ ٟ٘بزی یب ٕٞبٖ ؾبظٚضوبٞ

احتٕبلا زضذٛاؾت ثطای ذسٔبت حؿبثطؾی ثبویفیت تط ثیكتطی ٔی قٛز وٝ ایٗ ٔٛيٛٔ ٔٙدط ثٝ افعایف ویفیت حؿبثطؾی ٔی قٛز. اظ 

ؾٛی زیٍط، ٌعاضـ ٞبی حؿبثطؾی ثبویفیت تط تٛخٝ ثیكتطی ثٝ ّٖٕىطز اختٕبٖی قطوت زاضز ٚ تلاـ ٔی وٙس تب اظ َطیك افكبی 

 .ٔی ثبقس [14]قبذم ٞبی ٔؿئِٛیت اختٕبٖی ثٝ اثٗبز غیطٔبِی قطوت ٞب ٘یع تٛخٝ ٕ٘بیس. ایٗ یبفتٝ ٞب ؾبظٌبض ثب ُٔبِٗٝ ثیكتطی 
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