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 چکیذُ 

ٞب اؾز. ٕ٘ٛ٘ٝ  ٞسف ا٤ٗ ُٔبِٗٝ ثطضؾ٣ سبث٥ط ؾبذشبض ٔبِى٥ز )سٕطوع ٚ سطو٥ت( ثط اضظـ قطوز

ثٛزٜ اؾز. ضٚـ آٔبض٢ ٔٛضز اؾشفبزٜ،  1388-1384ٞب٢ قطوز ٣َ ؾبَ 69آٔبض٢ دػٚٞف قبُٔ 

اؾز. ثطا٢ آظٖٔٛ ضاثُٝ ث٥ٗ ؾبذشبض ٔبِى٥ز ٚ اضظـ قطوز اظ ضٌطؾ٥ٖٛ ذ٣ُ « ٞب٢ د٣ّٙ زازٜ»

ٞب٢ دػٚٞف حبو٣ اظ ٖسْ ٚخٛز ضاثُٝ ٔٗٙبزاض ث٥ٗ سٕطوع ٔبِى٥ز  چٙسٌب٘ٝ اؾشفبزٜ قسٜ اؾز.  ٤بفشٝ

ٞب اؾز. اظ ؾ٢ٛ  اض ان٣ّ ٚ قبذم ٞطف٥ٙساَ ثب اضظـ قطوزؾٟبٔساض ان٣ّ، ٔشغ٥ط ٍِبض٤ش٣ٕ ؾٟبٔس

ٞب ضاثُٝ ٔٗٙبزاض ز٤ٍط ث٥ٗ سٕطوع ٔبِى٥ز دٙح ؾٟبٔساض ان٣ّ ٚ ٔشغ٥ط ٍِبض٤ش٣ٕ آٖ ثب اضظـ قطوز

ٞب ثب ٔبِى٥ز ا٘فطاز٢ ٚ  زٞس وٝ ث٥ٗ اضظـ قطوز ٚخٛز زاضز. ٘شب٤ح آظٖٔٛ اثطار ٘ٛٔ ٔبِى٥ز ٘كبٖ ٣ٔ

 ٙبزاض ٚ ثب ٔبِى٥ز زِٚش٣ ٔٙف٣ ٚ غ٥طٔٗٙبزاض ٚخٛز زاضز. ٟ٘بز٢ ضاثُٝ ٔؿشم٥ٓ ٚ ٔٗ

 ؾبذشبض ٔبِى٥ز، سٕطوع ٚ سطو٥ت ٔبِى٥ز، قبذم ٞطف٥ٙساَ، اضظـ قطوز ّبی کلیذی: ٍاصُ
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 هقذهِ

(، الشهبززا٘بٖ ثٝ ثطضؾ٣ 1937) 2( ٚ وٛآظ1932) 1، ثب سحم٥مبر ثطَ ٚ ٥ٔٙع٢1930  اظ زٞٝ

ٞب٢ سدبض٢ سٕب٤ُ د٥سا وطز٘س. اٞساف ٔشفبٚر  اثطار خساؾبظ٢ ٔبِى٥ز ٚ وٙشطَ قطوز

-ا٤دبز ٣ٔ 3ٞب٣٤ ضا ثٝ ٖٙٛاٖ ٔكىلار ٕ٘ب٤ٙس٣ٌٌصاضاٖ ٚ اًٖب٢ ٥ٞأر ٔس٤طٜ ٔٛيٛٔ ؾطٔب٤ٝ

ٌصاضاٖ ثطا٢ ٝ وٙس وٝ ؾطٔب٤وٙس. ُٔبِٗبر ٘ٓبْ ضاٞجط٢ قطوش٣ ؾبظ ٚ وبضٞب٣٤ ضا ثطضؾ٣ ٣ٔ

ٞب٣٤ وٝ  وٙٙس سب ا٤ٗ ٔكىلار ضا وبٞف زٞٙس. ٕٔٗٛلاً ق٥ٜٛ ٞب اؾشفبزٜ ٣ٔ وٙشطَ قطوز

سٛا٘ٙس اؾشفبزٜ وٙٙس سب ٖلا٤ك وبضوٙبٖ زاذ٣ّ )ٔس٤طاٖ ٚ ٥ٞأر ٔس٤طٜ( ضا ثب  ٌصاضاٖ ٣ٔ ؾطٔب٤ٝ

ٚ وبضٞب٢ قٛز. ثطا٢ ٔثبَ ؾبظ ٖلا٤ك ذٛز ٕٞشطاظ وٙٙس ثٝ زٚ ٘ٛٔ ث٥ط٣٘ٚ ٚ زض٣٘ٚ سمؿ٥ٓ ٣ٔ

ث٥ط٣٘ٚ قبُٔ ثبظاض ثطا٢ وٙشطَ قطوز ٚ  ؾبظ ٚ وبضٞب٢ زض٣٘ٚ ٖجبضر اظ: ؾ٥ؿشٓ حمٛق ٚ 

ٞب٢ ث٥ط٣٘ٚ زض  ٣ٔ ثبقس. ضاٞجطز 4زؾشٕعز ٔس٤ط٤ش٣، ٔبِى٥ز افطاز زاذ٣ّ ٚ سٕطوع ٔبِى٥ز

دطاوٙسٜ ضا سدطثٝ  5ٞب٢ لب٣٘ٛ٘ وٝ ؾبذشبضٞب٢ ٔبِى٥ز ٚ ؾ٥ؿشٓ "فطًٞٙ اٍّ٘ٛؾبوؿ٣٘ٛ"

زاضا٢ ا٥ٕٞز ذبن٣ اؾز. ؾبظ ٚ وبضٞب٢ زض٣٘ٚ زض ز٤ٍط ثبظاض ٞبضا٤ح اؾز؛ وٝ قبُٔ ا٘س  وطزٜ

 قٛز.  ثبظاض ا٤طاٖ ٥٘ع ٣ٔ

أب �زٞس سب ثٝ َٛض ٔؿشم٥ٓ اظ ٔٙبفٕ ذٛز ٔطالجز وٙٙس سٕطوع ٔبِى٥ز ثٝ ؾٟبٔساضاٖ اخبظٜ ٣ٔ

ٔشفبٚر، ٞب ٚ ٘شب٤ح سحم٥مبر ٔٛخٛز زض ا٤ٗ ٖطنٝ، ثط حؿت ٍ٘طـ ٚ ٔجب٣٘ فىط٢  ٘ٓط٤ٝ

ضاثُٝ ث٥ٗ سٕطوع ٔبِى٥ز ٚ ّٖٕىطز ٔٛؾؿٝ ضا ٔثجز، ٔٙف٣ ٚ ٤ب فبلس ٞط ٌٛ٘ٝ ا٥ٕٞز آٔبض٢ 

سٛا٘س ٔثجز ثبقس؛ ظ٤طا ثب افعا٤ف ٔبِى٥ز  وٙٙس. اظ ٤ه َطف، سٕطوع ٔبِى٥ز ٣ٔ اضظ٤بث٣ ٣ٔ

. ٞب٢ ٔس٤ط٤ش٣ ٘ٓبضر وٙٙس قٛ٘س وٝ ثط سه٥ٕٓ ٌصاضاٖ ث٥كشط ٖلالٕٙس ٣ٔ ٌصاض، ؾطٔب٤ٝ ؾطٔب٤ٝ

سٛا٘س  ٢ ثبلا٣٤ اظ سٕطوع ٚخٛز زاضز، ٣ٔ سٛا٘س ٔٙف٣ ثبقس؛ ظ٤طا ٚلش٣ زضخٝ اظ َطف ز٤ٍط، ٣ٔ

٢ وٕشط سٛؾٗٝ ٤بفشٝ اقبضٜ زاقشٝ ثبقس وٝ وٙشطَ، ثٝ ٖٙٛاٖ ٤ه ؾبظٚ وبض  ثٝ ثبظاضٞب٢ ؾطٔب٤ٝ

ز، اثط ثبقس. ثٝ ٖلاٜٚ، زضنس ٔبِى٥ز ظ٤بز ث٣ًٗ ؾٟبٔساضاٖ سٛا٘ؿشٝ اؾ سٛا٘س ث٣ ز٣ٞ ٣ٔ ٘ٓٓ

ٔع٤ز وبٞف سٗساز ؾٟبٔساضاٖ ضا ثٝ ز٘جبَ زاقشٝ ثبقس ٚ قب٤س ٔٛخت ا٤دبز ضٚاثٍ ٔب٣ِ ٚ 

سدبض٢ قٛز؛ وٝ ثٝ ٘فٕ ؾٟبٔساضاٖ ان٣ّ اؾز. زض غ٥ط ا٤ٗ نٛضر ثطذلاف ٔٙبفٕ قطوش٣ 

 .]18[وٙس اؾز وٝ آٖ ضا وٙشطَ ٣ٔ

ى٥ز ٚ ّٖٕىطز وٝ ثطذ٣ اظ ُٔبِٗبر انطاض ثٝ ٤بفشٗ ضاثُٝ ٔثجز ث٥ٗ سٕطوع ٔبِ حب٣ِ زض

ٌٛ٘ٝ ضاثُٝ ا٢ ث٥ٗ ؾبذشبض ٔبِى٥ز ٚ  ( ث٥بٖ وطز وٝ ٘جب٤س ٥ٞچ1983) 6زٔؿشع ،]9،23[زاقشٙس 

آٔس زض٣٘ٚ  اضظـ قطوز ٚخٛز زاقشٝ ثبقس. اٚ ثٝ َٛض ٘ٓط٢ ثحث وطز وٝ سٕطوع ٔبِى٥ز د٣
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ٝ ا٢ وٝ ضاثُ ثطا٢ آٖ .]3[ثبقس  ٞب )اظ لج٥ُ ض٤ؿه( ٚ ٔٙبفٕ )٥ٓ٘ط ٘ٓبضر( ٣ٔ سٛاظٖ ٞع٤ٙٝ

ٚخٛز ٘ساقشٝ ثبقس، فطز ثب٤س ؾبذشبض ٔبِى٥ز ضا ثٝ ٖٙٛاٖ حبنُ  ٔدٕٖٛٝ ا٢ اظ سه٥ٕٕبر 

٢ سبث٥ط ؾٟبٔساضاٖ ٚ فٗب٥ِز لبثُ ا٘شمبَ زض ثبظاض ؾٟبْ اؾز. ثٙبثطا٤ٗ،  ثسا٘س وٝ ٔٙٗىؽ وٙٙسٜ

ٌصاض ٔج٣ٙ ثط فطٚذشٗ ٔمساض ظ٤بز٢ ؾٟبْ ُٔطح  ٚلش٣ د٥كٟٙبز ٣ٕٖٔٛ ٤ب سه٥ٕٓ ٤ه ؾطٔب٤ٝ

ٞب٢  َٛض ٔكبثٝ، ٔبِى٥ز ثرف قٛز. ثٝ ضً٘ ٣ٔقٛز، سٕب٤ُ ثٝ ٔبِى٥ز زض ث٥كشط ٔٛاضز وٓ ٣ٔ

سٛا٘س سٕطوع ٔبِى٥ز ضا افعا٤ف زٞس. ثٝ  ثعض٣ٌ اظ ؾٟبْ ٤ب ذط٤س ٖٕسٜ ؾٟبْ ٤ه قطوز ٣ٔ

٢ سه٥ٕٕبس٣ اؾز وٝ سٛؾٍ  ٖجبضر ز٤ٍط، ؾبذشبض ٔبِى٥ش٣ ٤ه قطوز ٔٙٗىؽ وٙٙسٜ

قٛز. ؾبذشبض ٔبِى٥ز زض ٞط ظٔبٖ ذبل، چٝ ٔشٕطوع  آٖ ٌطفشٝ ٣ٔ ٢ ؾٟبٔساضاٖ ف٣ّٗ ٚ ثبِمٜٛ

ٌصاض ثبقس سب اضظـ قطوز ضا ثٝ حساوثط ثطؾب٘س،  ٚ چٝ دطاوٙسٜ، ثب٤س سحز سبث٥ط اقش٥بق ؾطٔب٤ٝ

ثٙبثطا٤ٗ ٘جب٤س ٥ٞچ ضاثُٝ ؾ٥ؿشٕبس٥ى٣ ث٥ٗ ؾبذشبض ٔبِى٥ز ٚ اضظـ قطوز ٚخٛز زاقشٝ 

 .]3[ثبقس

ض ٔبِى٥ز ثٝ ٖٙٛاٖ ؾبظٚ وبضوٙشطَ، ٤ٚػ٣ٌ ؾٟبٔساض ان٣ّ ٔٛيٛٔ ز٤ٍط زض سبث٥ط ؾبذشب

ٌصاضاٖ زِٚش٣، ٟ٘بز٢ ٚ ا٘فطاز٢ ٚخٛز  اؾز. ُٔبِٗبر ظ٤بز٢ زض ٔٛضز ٘مف ٘ٓبضس٣ ؾطٔب٤ٝ

زاضز. ثطذ٣ اظ ُٔبِٗبر زض حٛظٜ ٘ٛٔ ٔبِى٥ز، ٘كبٖ زٞٙسٜ ثٟجٛز زض اضظـ ٔٛؾؿبس٣ اؾز وٝ 

ا٘س. سفبٚر زض  ؾبظ٢ ٕ٘ٛزٜ ْ ٥ّٕٖبر ذهٛن٣الساْ ثٝ سغ٥٥ط زض ٘ٛٔ ٔبِى٥ز ذٛز ٚ ٤ب ا٘دب

ٞب٢ ٔس٤ط٤ش٣ ٚ ٘ٓبضس٣، اٞساف ؾ٥بؾ٣ ٚ سٟٗسار اخشٕب٣ٖ ٚاحسٞب٢ زِٚش٣ ٖٕسسبً  ا٥ٍ٘عٜ

سط٢ ٘ؿجز ثٝ ٔٛؾؿبر ٔكبثٝ زاقشٝ  قٛز وٝ ا٘شٓبض ضٚز ا٤ٗ ٚاحسٞب ّٖٕىطز دب٥٤ٗ ٔٛخت ٣ٔ

سط ثطا٢ وؿت  ٞب٢ ل٢ٛ ا٥ٍ٘عٜ اظ ؾ٢ٛ ز٤ٍط ٔبِىبٖ ٟ٘بز٢ ٚ قطوش٣ ثٝ ِحبِ زاقشٗ .]7[ثبقٙس

ق٥ّفط ٚ .]16[ ؾٛز ٚ زؾشطؾ٣ ثٝ اَلاٖبر ث٥كشط ٕٔىٗ اؾز ّٖٕىطز ثٟشط٢ زاقشٝ ثبقٙس

ٌصاضاٖ ٟ٘بز٢ ثعضي، ثٝ ز٥ُِ افعا٤ف ٘ٓبضر  ( ث٥بٖ وطز٘س وٝ ٚخٛز ؾطٔب1986ٝ٤) ٤ٚ7ك٣ٙ

. ٕٞچ٥ٙٗ ٔٛؾؿبس٣ وٝ ثٝ ٚاؾُٝ ث٥ٙبزٞب٢ ذب٘ٛاز٣ٌ زاضز ٔٛثط، اثط ٔثجز ثط اضظـ قطوز

ٞب( وٕشط  ٢ ث٥كشط ثطا٢ وٙشطَ قطوز ٞؿشٙس. ظ٤طا افطاز )ذب٘ٛازٜ قٛ٘س؛ زاضا٢ ا٥ٍ٘عٜ ازاضٜ ٣ٔ

ٚ ثٝ ِحبِ آ٘ىٝ زاضا٢ ٞع٤ٙٝ  ]18[ٞب٢ ذٛز ضا ٔشٕب٤ع وٙٙس  ٌصاض٢ سٕب٤ُ زاض٘س سب ؾطٔب٤ٝ

 .]13[ٛؾؿبر زِٚش٣ ثبقٙسٕ٘ب٤ٙس٣ٌ وٕشط٢ ٞؿشٙس، ثب٤س وبضاسط اظ ٔ

ثسٖٚ قه ثطا٢ آ٘ىٝ ثبظاضٞب٢ ٔب٣ِ ثشٛا٘ٙس زض ُٖٕ ثٝ ْٚب٤ف ٚ وبضوطزٞب٢ ذٛز ٔٛفك 

ثبقٙس، لاظْ اؾز ثٝ ٘مف ٚ ا٥ٕٞز ٔشغ٥طٞب٣٤ ٥ٓ٘ط ؾبذشبض ٔبِى٥ز )ثطحؿت ٘ٛٔ ٔبِى٥ز ٚ ٥٘ع 

ؾبذشبض  آ٥َٔعاٖ سٕطوع ٤ب دطاوٙس٣ٌ آٖ( سٛخٝ وٙٙس،سب زض ٥ٖٗ ضٚقٗ ٕ٘ٛزٖ ا٢ٍِٛ ا٤سٜ
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ٔبِى٥ز زض وكٛض )وٝ ٕٔىٗ اؾز زض وكٛضٞب٢ ٔرشّف ٔشفبٚر ثبقس(، ٥ٗٔبض ٔٙبؾج٣ ٥٘ع 

-٥ٌط٢ ٚ ا٘شربة ا٢ٍِٛ ث٥ٟٙٝ ؾطٔب٤ٌٝطاٖ ٔب٣ِ زض فطآ٤ٙس سه٥ٌٕٓصاضاٖ ٚ سح٥ُّثطا٢ ؾطٔب٤ٝ

 ٌصاض٢ ثٝ ٚخٛزآ٤س.

َ، ٔسَ ٥ٌط٢ سٕطوع ٔبِى٥ز، ٔشغ٥طٞب٢ وٙشطٞب٢ ا٘ساظٜدػٚٞف حبيط اظ ِحبِ قبذم 

ٞب٢ لج٣ّ ٔشفبٚر اؾز. ٕٞچ٥ٙٗ سطو٥ت ٔبِى٥ز ٚ ٔٛضز اؾشفبزٜ ٚ ٔحسٚزٜ ظٔب٣٘ ثب  دػٚٞف

افعا٣٤ ا٤ٗ دػٚٞف ٘ؿجز ٢ قٙبؾب٣٤ ٘ٛٔ ٔبِى٥ز )ثط ٔجٙب٢ ٔشغ٥ط ٔدبظ٢( ٔٛخت زا٘ف٘حٜٛ

ٞب قسٜ اؾز. ا٤ٗ دػٚٞف ثبفش٣ ضا ثطضؾ٣ ٣ٔ وٙس، وٝ ؾبذشبض ٔبِى٥ش٣ زض آٖ ثٝ ؾب٤ط دػٚٞف

٢ ظ٤بز٢ ثطا٢ ٘ٓبضر ثط ٔس٤طاٖ  ثؿ٥بض ٔشٕطوع ٚ ؾٟبٔساضاٖ ان٣ّ ثٝ احشٕبَ ظ٤بز ا٥ٍ٘عٜ

زاض٘س.اظ ا٤ٙطٚ اثشسا، سبث٥ط ؾٟبٔساضاٖ ان٣ّ ثط اضظـ قطوز ثط حؿت ٥ٗٔبضٞب ٚ ٔشغ٥طٞب٢ 

٢ زْٚ، سبث٥ط ٘ٛٔ ؾٟبٔساض ان٣ّ ثط اضظـ قطوز ُٔبِٗٝ قسٜ  ٔرشّف ثطضؾ٣ ، ٚ زض ٔطحّٝ

 اؾز.

 ٍّؼپیؾیٌِ پض

ٞب زٚ خٙجٝ اظ ( زض ضاثُٝ ثب ؾبذشبض ٔبِى٥ز ٚ ّٖٕىطز قطوز2001) 8زٔؿشع ٚ ٤ٚلاٍِٛ٘ب

ؾٟبٔساض ثعضي ٚ ثرف ؾٟبْ زض اذش٥بض  5ؾبذشبض ٔبِى٥ز: ثرف ؾٟبْ سّٕه قسٜ ثٝ ٚؾ٥ّٝ 

ظا ثطضؾ٣ وطز٘س. ٔس٤ط٤ز )ٔشغ٥طٞب٢ ٍِبض٤ش٣ٕ آٖ ٞب( ٥٘ٚع ٞط زٚ ضا ثٝ ٖٙٛاٖ ٔشغ٥طٞب٢ زضٖٚ

 ٞب سبث٥ط٢ ٘ساضز.٘كبٖ زاز وٝ ؾبذشبض ٔبِى٥ز ثط ّٖٕىطز قطوز ٞب٤بفشٝ

( زض دػٚٞك٣ ثٝ ثطضؾ٣ ضاثُٝ ث٥ٗ ٔبِى٥ز ٟ٘بز٢ ٚ اضظـ قطوز زض 2006) ٤ٛ٘9ؿ٣ ٚ ٘ب٤ىط

ٌصاضاٖ ٞب حبو٣ اظ ا٤ٗ اؾز وٝ ضاثُٝ ث٥ٗ اضظـ قطوز ٚ ؾطٔب٥٘ٝ٤ٛظِٙس دطزاذشٙس. ٤بفشٝ

 ؾٟبْ ٔثجز ٚ فطاسط اظ آٖ ؾُح، ٔٙف٣ اؾز.ٟ٘بز٢، ثط اؾبؼ ؾُح ٔكره٣ اظ ٔبِى٥ز 

-1998ٞب٢  اثط ؾبذشبض ٔبِى٥ز ثط اضظـ قطوز ضا ثطا٢ ؾبَ (2007) ٥ٔ10ٍٙبظٚا ٚ ٤ٌٛسٚ

زض ثبظاض ؾطٔب٤ٝ اؾذب٥٘ب ثطضؾ٣ وطز٘س. ٘شب٤ح دػٚٞف ٘كبٖ زاز ضاثُٝ ٔٗٙبزاض٢ ث٥ٗ سٕطوع  2000

ٔبِى٥ز ٚ اضظـ قطوز ٚخٛز ٘ساضز. آٖ ٞب ٕٞچ٥ٙٗ زض٤بفشٙس وٝ ضاثُٝ ٔٗٙبزاض٢ ث٥ٗ ٔبِى٥ز 

 ٌصاض٢ ز٤سٜ ٘كس. زض ٔٛضز ٔٛؾؿبر ؾطٔب٤ٝ ا٘فطاز٢ ٚ اضظـ قطوز ٚخٛز زاضز؛ وٝ

( سبث٥ط ٥ٔعاٖ ٔبِى٥ز زِٚش٣ ٚ سٕطوع ٔبِى٥ز ثط ّٖٕىطز 2007ٚ ٕٞىبضاٖ ) 11ؾىط٤حٌبٖ

 2004-2000قطوز ثطا٢ زٚضٜ  1034ٞب٢ ٞب ضا زض ثٛضؼ چ٥ٗ، ثب اؾشفبزٜ اظ زازٜقطوز
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ٞب ثٝ نٛضر ٔٙف٣ ثطضؾ٣ وطز٘س. ا٤ٗ ُٔبِٗٝ ٘كبٖ زاز وٝ ثٝ َٛض ٔشٛؾٍ ّٖٕىطز قطوز

 . سحز سبث٥ط ٔبِى٥ز زِٚش٣ اؾز

ٞب٢ ذب٘ٛاز٣ٌ: ؾبذشبض ٔبِى٥ز ٚ ؾبذشبض  ( زض دػٚٞك٣،اضظـ2008ٚ ٕٞىبض ) 12و٥ًٙ   

قطوز وب٘بزا٣٤ ثطضؾ٣ وطز٘س. آٖ ٞب زض٤بفشٙس وٝ  613ٞب ثطا٢  ؾطٔب٤ٝ ضا ثب  ّٖٕىطز قطوز

ٞب٢ زاضا٢ ٔبِى٥ز ذب٘ٛاز٣ٌ ثب ٤ه زؾشٝ ؾٟٓ، ثٝ سٟٙب٣٤ ّٖٕىطز ثبظاض ٔكبث٣ٟ ٔب٘ٙس  قطوز

 سٛث٥ٗ، ثبظزٜ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ ثبلا، ٚ اٞطْ ٔب٣ِ ثبلا زاض٘س . Q٘طخ  ٞب، ثط ٔجٙب٢ ثم٥ٝ قطوز

( دػٚٞك٣ سحز ٖٙٛاٖ ؾبذشبض ٔبِى٥ز ٚ ّٖٕىطز قطوز، زض 2010ٚ ٕٞىبضاٖ ) 13آضٚؾب

ٞب٢ غ٥طثٛضؾ٣ اؾذب٥٘ب ا٘دبْ زاز٘س. ٘شب٤ح ٘كبٖ زاز وٝ سٕطوع ٔبِى٥ز سبث٥ط ٔؿشم٣ٕ٥ قطوز

ٞب٢ ذب٘ٛاز٣ٌ ٘كبٖ زاز وٝ ضاثُٝ ث٥ٗ آٖ ٞب ثطا٢ قطوز ثطضفشبض ؾٟبٔساضاٖ ٘ساضز. ٘شب٤ح

وٙس، ٔشفبٚر سٕطوع ٔبِى٥ز ٚ ّٖٕىطز قطوز ثؿشٝ ثٝ ا٤ٙىٝ چٝ ٘ؿ٣ّ قطوز ضا ٔس٤ط٤ز ٣ٔ

 .اؾز

٢ ٔبِىبٖ ٟ٘بز٢  ( زض دػٚٞك٣ اثط وٙشطَ ثٝ ٚؾ2011ّٝ٥) 14ض٤ٚع ٔبلاضو٥ٛ ٚ ؾب٘شب٘ب ٔبضس٥ٗ

ٌصاض٢(ضا ثط اضظـ قطوز، سدع٤ٝ ٚ  ٔكشطن ؾطٔب٤ٝٞب٢ ٖٕسٜ )ٟ٘بزٞب٢ ثب٘ى٣ ٚ نٙسٚق

ٞب٢ زض زؾز ٔبِىبٖ ٟ٘بز٢ ٖٕسٜ ٚ ؾٟبٔساضاٖ ثعضي ز٤ٍط ضا  سح٥ُّ وطز٘س. آٖ ٞب حك ضأ٢

٢ ٔٙف٣  ٘ٓط ٌطفشٙس. ٘شب٤ح ٘كبٖ زاز، ٍٞٙب٣ٔ وٝ ؾٟبٔساض ٖٕسٜ ٤ه ثب٘ه ثبقس، ٤ه ضاثُٝ زض

ٔكشطن  ضاثُٝ ثطا٢ نٙسٚقٞب٢ ٔبِه ثب اضظـ قطوز ٚخٛز زاضز. ا٤ٗ  ضأ٢ ث٥ٗ حك

ٌصاض٢ ٔثجز ثٛز. ثٝ ٖلاٜٚ، ٘شب٤ح ٘كبٖ زاز وٝ حًٛض ؾٟبٔساضاٖ ثعضي ز٤ٍط ظٔب٣٘  ؾطٔب٤ٝ

 . ٌصاضزوٙس ثط اضظـ قطوز سبث٥ط ٣ٔ وٝ ٤ه ٔبِه ٟ٘بز٢ ٖٕسٜ، قطوز ضا وٙشطَ ٣ٔ

-( زض دػٚٞك٣ ثٝ ثطضؾ٣ سبث٥ط ؾبذشبض ٔبِى٥ز ثط ّٖٕىطز قطوز1387ٕ٘بظ٢ ٚ وطٔب٣٘ ) 

ٞب ٘كبٖ زاز وٝ ضاثُٝ ٔٗٙبزاض ٚ ٔٙف٣ ث٥ٗ ٔبِى٥ز ٟ٘بز٢ ٚ ٔس٤ط٤ش٣ ٞب٢ ثٛضؾ٣ دطزاذشٙس. ٤بفشٝ

ثب ّٖٕىطز ٚ ضاثُٝ ٔٗٙبزاض ٚ ٔثجز ث٥ٗ ٔبِى٥ز قطوش٣ ثب ّٖٕىطز قطوز ٚخٛز زاضز.آٖ ٞب 

ٌصاضاٖ سٛن٥ٝ وطز٘س، وٝ زض ٔبِى٥ز ذهٛن٣ ثٟشط اؾز ٔبِى٥ز ٖٕسٜ زض اذش٥بض ؾطٔب٤ٝ

 قس.قطوش٣ ثب

ثٝ ثطضؾ٣ ٘مف ٚ اثطار خساٌب٘ٝ ٚ ٕٞعٔبٖ سٕطوع ٚ ٘ٛٔ ( 1388)ٔكى٣ ٚ ٕٞىبضاٖ 

ٞب حبو٣ اظ  ٞب زض ثٛضؼ سٟطاٖ دطزاذشٙس. ٤بفشٝ ٔبِى٥ز ثط زٚ ٖبُٔ ثبظز٣ٞ ٚ اضظـ قطوز

ٞب ٚ ٖسْ  ٚخٛز ٤ه ضاثُٝ ٔثجز ذ٣ُ ٚ ٔٗٙبزاض ث٥ٗ زٚ ٖبُٔ سٕطوع ٔبِى٥ز ٚ ثبظز٣ٞ قطوز

ٞب ثٛزٜ اؾز. اظ ؾ٢ٛ ز٤ٍط ٘شب٤ح  ث٥ٗ ٔبِى٥ز ٔشٕطوع ٚ اضظـ قطوز ٚخٛز ضاثُٝ ٔٗٙبزاض
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ٔطثٌٛ ثٝ آظٖٔٛ اثطار ٘ٛٔ ٔبِى٥ز ٘كبٖ زاز وٝ ثطذلاف ضاثُٝ ٔٗىٛؼ ث٥ٗ ثبظزٜ ؾٟبْ ٚ 

٘ؿجز ٔبِى٥ز زِٚش٣، ضاثُٝ ث٥ٗ ٔبِى٥ز ا٘فطاز٢، قطوش٣ ٚ ذهٛن٣ ثب ثبظزٜ ؾٟبْ، ٔؿشم٥ٓ ٚ 

ٞب زاضا٢ ضاثُٝ  چٙبٖ زض و٥ّٝ ٔسَ ٔشغ٥ط سٕطوع ٔبِى٥ز ٞٓ ٔٗٙبزاض اؾز. ا٤ٗ زض حب٣ِ اؾز وٝ

ذ٣ُ ٔؿشم٥ٓ ثب ثبظزٜ ؾٟبْ ثٛزٜ اؾز. آظٖٔٛ ضاثُٝ ٘ٛٔ ٔبِى٥ز ثب اضظـ قطوز ٥٘ع ثٝ ٘شب٤ح 

 ٔكبث٣ٟ ٔب٘ٙس ثبظز٣ٞ زؾز ٤بفز. 

 ّبی پضٍّؼ فزضیِ

 سٕطوع ٔبِى٥ز ثط اضظـ قطوز سبث٥ط زاضز.  -1

 ٘ٛٔ ٔبِى٥ز ثط اضظـ قطوز سبث٥ط زاضز.  -2

 رٍػ پضٍّؼ

ٞب٢ س٥ِٛس٢ دص٤طفشٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض سٟطاٖ  خبٔٗٝ آٔبض٢ دػٚٞف، ٕٞٝ قطوز

ٞب ثٝ  ٞب٢ ٔب٣ِ حؿبثطؾ٣ قسٜ قطوز ٌعاضـ ٞب اظثبقس. زازٜ ٣ٔ 1388-1384ٞب٢ زض ؾبَ

ٞب٢  اٚضاق ثٟبزاض سٟطاٖ ٚ ؾب٤ز ٞب٢ د٥ٛؾز ثب ٔطاخٗٝ ثٝ ؾب٤ز ضؾ٣ٕ ثٛضؼ ٕٞطاٜ ٤بززاقز

ٚ ؾب٤ز ثبظاض ؾطٔب٤ٝ  15ٔطسجٍ ز٤ٍط ٥ٓ٘ط ؾب٤ز ٔس٤ط٤ز دػٚٞف، سٛؾٗٝ ٚ ُٔبِٗبر اؾلا٣ٔ

 آٚض٢ قسٜ اؾز.افعاض ضٜ آٚضز ٤ٛ٘ٗ ٚ سسث٥ط دطزاظ خٕٕ ٚ اظ  ٘طْ 16ا٤طاٖ

ثطا٢ ٞط ٤ه اظ آٚض٢ قسٜ  ٞب٢ خٕٕ ٞب، اثشسا ٔشغ٥طٞب ثب اؾشفبزٜ اظ زازٜ ثٝ ٔٙٓٛض سّر٥م زازٜ

ٞب٢ ٔٛضز ُٔبِٗٝ ٔحبؾجٝ قس٘س. ٕٞٝ ٥ّٕٖبر سّر٥م ثب اؾشفبزٜ اظ  ٞب ٚ ٞط ٤ه اظ ؾبَ قطوز

الساْ ثٝ آظٖٔٛ  Eviews6-7افعاض  ا٘دبْ قس؛ ؾذؽ ثب اؾشفبزٜ اظ ٘طْ  Excel ضافعا ٘طْ

ضٚـ  اؾشفبزٜ قسٜ اؾز.ا٤ٗ 17ٞب٢ سّف٥م٣ ٞب ٌطز٤س. زض ا٤ٗ دػٚٞف اظ ضٚـ زازٜ فطي٥ٝ

ذ٣ُ ث٥ٗ ٔشغ٥طٞب ضا وبٞف زازٜ ٚ ثٝ ٚاؾُٝ  ثبٖث افعا٤ف لسضر آٔبض٢ يطا٤ت قسٜ ٚ ٞٓ

 قٛ٘س.افعا٤ف زضخٝ آظاز٢، ثطآٚضزٞب وبضاسط ا٘دبْ ٣ٔ

قطوز ثٛزٜ اؾز، ثب اؾشفبزٜ اظ  69سٗساز ٕ٘ٛ٘ٝ ٔٛضز ُٔبِٗٝ زض ا٤ٗ سحم٥ك وٝ زض ٔدٕٛٔ 

 ٚ ثب سٛخٝ ثٝ ٥ٗٔبضٞب٢ ظ٤ط ا٘شربة ٌطز٤س:  18ضٚـ غطثبَ

 ٞب زض ضاثُٝ ثب ٔشغ٥طٞب٢ ٔٛضز ُٔبِٗٝ ٔٛخٛز ثبقس.  اَلاٖبر وبُٔ ٞط ٤ه اظ قطوز .1

٢ دػٚٞف سغ٥٥ط ؾبَ ٔب٣ِ ٘سازٜ ثبقٙس )ثٝ ّٖز اؾشفبزٜ اظ  ٞب زض ََٛ زٚضٜ قطوز .2

ٞب٣٤ وٝ ؾبَ ٔب٣ِ ذٛز ضا سغ٥٥ط زازٜ ثبقٙس، ٕ٘ٛ٘ٝ آٔبض٢ ضا قطوش٣، قطوز -ٞب٢ ؾبَ ٕ٘ٛ٘ٝ

 سرط٤ت ذٛاٞٙس وطز( . 
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ٞب ٞب اظ ٕ٘ٛ٘ٝ ٌصاض٢ ٚ ثب٘ه ٘ٛٔ فٗب٥ِز قطوز، س٥ِٛس٢ ثٛزٜ ٚ ِصا ٔٛؾؿبر ٔب٣ِ، ؾطٔب٤ٝ .3

ٞب سفبٚر  ٞب٢ ٔب٣ِ ٚ ٔب٥ٞز فٗب٥ِز زض ا٤ٗ قطوز ثٙس٢ اللاْ نٛضر حصف قس٘س )چٖٛ َجمٝ

 ٞب٢ س٥ِٛس٢ زاضز(.   ثب قطوزا٢ لبثُ ٔلاحٓٝ

ٞب٢ ٔٛضز ُٔبِٗٝ ؾبثمٝ ٤ًٖٛز زض ثٛضؼ ثطا٢ ٔسر دٙح ؾبَ لجُ اظ  ٞط ٤ه اظ قطوز .4

 آغبظ زٚضٜ دػٚٞف ضا زاقشٝ ثبقٙس. 

ٔبٜ ٘ساقشٝ ثبقس )چطا وٝ ا٤ٗ  ٢6 دػٚٞف ٚلفٝ ٔٗبٔلاس٣ ث٥ف اظ  قطوز زض ََٛ زٚضٜ .5

٣ِ زض آ٤ٙسٜ ٔٙدط ثٝ وبٞف ضٚا٣٤ ٘شب٤ح ٚ ٞب٢ ٔٗبٔلاس٣ ؾٟبْ ثٝ ّٖز ٖسْ سىطاض احشٕبسٛلف

 ٔرسٚـ قسٖ اضلبْ )ٔب٘ٙس ض٤ؿه قطوز(٣ٔ قٛز. 

ٞب٢ ٔٛضز ُٔبِٗٝ ٔٙف٣  ٞب٢ ٕ٘ٛ٘ٝ ٘جب٤س زض ٥ٞچىساْ اظ زٚضٜ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ قطوز .6

 ثبقس. 

اؾفٙس ٔبٜ ثبقس )اٚلاً: ا٤ٗ ٔؿئّٝ ثبٖث ٣ٔ  29ٞب٢ ٔٛضز ُٔبِٗٝ  دب٤بٖ ؾبَ ٔب٣ِ قطوز .7

ٞب٢ ُٔ ٚ قطا٤ٍ فه٣ّ ٚ ؾب٤ط اسفبلبر، ثط ثبظزٜ اثط ٍ٘صاضز، ثب٥٘بً: اؾشفبزٜ اظ زازٜقٛز سب ٖٛا

 ٞب٢ ٔب٣ِ ٔشفبٚر سفؿ٥ط ٘شب٤ح دػٚٞف ضا ٔكىُ ذٛاٞس وطز(. ٞب ثب ؾبَقطوز

٥طٞب٢ دػٚٞف قبُٔ سٕطوع ٚ ٘ٛٔ ٔبِى٥ز )ٔبِى٥ز زِٚش٣، ٟ٘بز٢ ٚ ا٘فطاز٢( ثٝ ٖٙٛاٖ ٔشغ

ثٝ ٖٙٛاٖ ٔشغ٥ط ٚاثؿشٝ ٚ ا٘ساظٜ قطوز، اٞطْ ٔب٣ِ، ض٤ؿه  ٔشغ٥طٞب٢ ٔؿشمُ، اضظـ قطوز

 ثبقٙس. ؾ٥ؿشٕبس٥ه ٚ ض٤ؿه ذبل ثٝ ٖٙٛاٖ ٔشغ٥طٞب٢ وٙشطَ ٣ٔ

سٕطوع ٔبِى٥ز ٖجبضر اظ چ٣ٍٍ٘ٛ سٛظ٤ٕ ؾٟبْ ث٥ٗ ؾٟبٔساضاٖ  هتغیز توزکش هبلکیت: -

اٞس ثٛز. ٞب٢ ٔرشّف اؾز. ٞطچٝ سٗساز ؾٟبٔساضاٖ وٕشط ثبقس، ٔبِى٥ز ٔشٕطوعسط ذٛ قطوز

 قبذم اؾشفبزٜ قسٜ اؾز.  3زض ا٤ٗ  دػٚٞف ثٝ ٔٙٓٛض ٔحبؾجٝ ٘ؿجز سٕطوع ٔبِى٥ز اظ 

٘ؿجز سٕطوع ؾٟبٔساضاٖ ان٣ّ، زضنس٢ اظ ؾطٔب٤ٝ سحز سّٕه ؾٟبٔساض  رٍػ اٍل: -

  (.i=1,ú,5 وٝ owni)ثبقس  ان٣ّ ٚ زٚ سب دٙح ؾٟبٔساض ثعضي قطوز ٣ٔ

CON = ∑  
    

   
       

     
سٛا٘س ٘كبٖ زٞٙسٜ سٟٙب ؾٟبٔساض ان٣ّ ٚ ٤ب ؾٝ ؾٟبٔساض ان٣ّ، دٙح  ٣ٔ nزض ضاثُٝ فٛق 

 ؾٟبٔساض ان٣ّ ٚ ٤ب سٗساز ٔكره٣ اظ ؾٟبٔساضاٖ ان٣ّ ثبقس.

؛ وٝ اظ َط٤ك ٔدٕٛٔ ٔدصٚض زضنس ؾٟبْ ٥ٞ19طقٕٗ-قبذم ٞطف٥ٙساَ رٍػ دٍم: -

 ٞب ثٝ زؾز آٔس. ٔشّٗك ثٝ ؾٟبٔساضاٖ قطوز

HHI = ∑  
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owni ٘كبٖ زٞٙسٜ سٗساز ؾٟبْ ٖبز٢ ٔشّٗك ثٝ ٞط ؾٟبٔساض قطوز i ٚ own  ُ٘كبٖ زٞٙسٜ و

 . ؾٟبْ ٖبز٢ ٔٙشكط قسٜ قطوز اؾز

اؾز، وٝ سٛؾٍ  (Lowni) ؾ٥ٔٛٗ ٥ٗٔبض سٕطوع ٤ه سجس٤ُ ٍِبض٤ش٣ٕ رٍػ عَم: -

٢  ٔشمبضٖ ا٘ساظٜ ( ثٝ وبض ضفشٝ اؾز ٚ ٞسف اظ آٖ ضؾ٥سٖ ثٝ سٛظ2001ٕ٤زٔؿشع ٚ ٤ٚلاٍِٛ٘ب )

ثٝ ٤ه  اا٤ٗ ٥ٗٔبض ٤ه زأٙٝ ٔحسٚز ض( 1985) 20اظ ٘ٓط زٔؿشع ٚ ِٟٗ.]18[ثبقس ٔبِى٥ز ٣ٔ

 وٙس. ٢ ٘بٔحسٚز سجس٤ُ ٣ٔ زأٙٝ

LOWNi = Log (  
    

      
 ) 

َجمٝ قبُٔ ٔبِى٥ز  3ٔشغ٥ط ثٝ ٘ٛٔ ؾٟبٔساض ان٣ّ اقبضٜ زاضز وٝ ثٝ  ا٤ٗ ًَع هبلکیت: -

 ٘كبٖ زازٜ قسٜ اؾز.  0ٚ  1زِٚش٣، ٟ٘بز٢ ٚ ا٘فطاز٢ سمؿ٥ٓ ٚ ثٝ نٛضر ٔشغ٥ط ٔدبظ٢ 

زضنس ؾٟبْ آٖ ٔشّٗك  50قٛز وٝ ث٥ف اظ  قطوز ثب ٔبِى٥ز زِٚش٣: ثٝ قطوش٣ اَلاق ٣ٔ -

 ٞب٢ زِٚش٣ ز٤ٍط ثبقس.  ثٝ زِٚز ٚ ٤ب ثرف

سط٤ٗ ٔبِه آٖ اقربل  قٛز وٝ ثعضي ثٝ قطوش٣ اَلاق ٣ٔ قطوز ثب ٔبِى٥ز ٟ٘بز٢: -

ٞب٢ ث٥ٕٝ،  ٞب٢ ثبظ٘كؿش٣ٍ، قطوز ٌصاض٢، ٔٛؾؿبر ٚ نٙسٚق ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ حمٛل٣ )قطوز

ٞب٢ سب٥ٔٗ  ٚاحسٞب٢ ٥ٕ٘ٝ زِٚش٣ ٚ ث٥ٙبزٞب٢ ذ٥ط٤ٝ، زا٤طٜ أب٣٘ ثب٘ه ٚ ٔٛؾؿبر ٔب٣ِ، قطوز

 ٌصاض٢ ٚ...( ثبقٙس.  ن ؾطٔب٤ٝٞب٢ ٔكشط ؾطٔب٤ٝ ٚ نٙسٚق

سط٤ٗ ٔبِه آٖ اقربل  قٛز وٝ ثعضي قطوز ثب ٔبِى٥ز ا٘فطاز٢: ثٝ قطوش٣ اَلاق ٣ٔ -

 حم٥م٣ ثبقس. 

ثٝ ٖٙٛاٖ ٤ه ٥ٗٔبض اضظـ اؾشفبزٜ قسٜ اؾز.  ا٤ٗ  ]24[سٛث٥ٗ  Qاضظـ قطوز: اظ ٘ؿجز 

ٞب  ٚ اضظـ زفشط٢ ثس٣ٞ (Mve)٘ؿجز ثٝ نٛضر ٔدٕٛٔ اضظـ ثبظاض حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ 

(Bvd)  ٕٔٛٞب  زاضا٣٤ثط اضظـ زفشط٢ ٔد (Bva)قٛز. ّٖز ا٘شربة  ٣ٔ سٗط٤فQ  ٝسٛث٥ٗ ث

قسٜ سٛؾٍ  ٞب٢ ٔكبثٝ ا٘دبْٖٙٛاٖ ٥ٗٔبض اضظـ، لبث٥ّز ٔمب٤ؿٝ ٘شب٤ح دػٚٞف ثب دػٚٞف

 ثٛزٜ اؾز..]17،18،19، 14[ٞب٢ سحم٥مبس٣ لج٣ّ س٥ٓ

Q = 
        

   
 

زض ا٤ٗ دػٚٞف ٔٙٓٛض اظ ا٘ساظٜ، ٍِبض٤شٓ َج٣ٗ٥ اضظـ زفشط٢  :(SIZE)ا٘ساظٜ قطوز 

قٛز سب يطا٤ت  ٞب زض دب٤بٖ ؾبَ ٔب٣ِ قطوز اؾز. اؾشفبزٜ اظ ٍِبض٤شٓ ثبٖث ٣ٔ ٔدٕٛٔ زاضائ٣

 ٞب٢ ثعضي لطاض ٥ٍ٘طز.  احشٕب٣ِ ا٤ٗ ٔشغ٥طٞب زض ٔسَ، سحز اثطار ٔم٥بؼ
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ٞب  ٞب اظ ٔحُ ثس٣ٞ چٝ ثرك٣ اظ زاضا٣٤ : ٘كبٖ زٞٙسٜ ا٤ٗ ٔٛيٛٔ اؾز وٝ(Lev) اٞطْ ٔب٣ِ

ٞب ثطا٢ ٔحبؾجٝ آٖ اؾشفبزٜ  ثٝ زاضا٣٤  سب٥ٔٗ ٔب٣ِ قسٜ اؾز. زض ا٤ٗ دػٚٞف اظ ٘ؿجز ثس٣ٞ

 قسٜ اؾز. 

ثشب ٘كبٖ زٞٙسٜ حؿبؾ٥ز ٘ٛؾب٘بر ثبظزٜ اٚضاق ثٟبزاض زض  :(BETA)ض٤ؿه ؾ٥ؿشٕبس٥ه 

ٞب٢  وٛاض٤ب٘ؽ ثبظزٜ اٚضاق ثٟبزاض )زاضا٣٤ثطاثط ٘ٛؾب٘بر ثبظزٜ دطسف٢ٛ ثبظاض اؾز ٚ اظ  سمؿ٥ٓ 

   ض٤ؿى٣( ٚ ثبظزٜ دطسف٢ٛ ثبظاض ثط ٚاض٤ب٘ؽ ثبظزٜ ثبظاض ثٝ زؾز آٔس.

ذبل ٤ب ض٤ؿه غ٥ط ؾ٥ؿشٕبس٥ه قطوز اظ اذشلاف  ض٤ؿه :(SRISK) 21لض٤ؿه ذب

 ث٥ٗ ض٤ؿه وُ )٤ب ٚاض٤ب٘ؽ( ٚ ض٤ؿه ؾ٥ؿشٕبس٥ه )ثشب(ٔحبؾجٝ قس.

  ّبفزضیِ آسهَى ًتبیج

 ( اضائٝ قسٜ اؾز.1ٞب زض ٍ٘بضٜ ) ٔٙٓٛض سدع٤ٝ ٚ سح٥ُّ اَلاٖبر، اثشسا آٔبض سٛن٥ف٣ زازٜثٝ 

 ّبی پضٍّؼ(. آهبر تَصیفی داد1ًُگبرُ)
 سٗساز ٔكبٞسار ٥ٙ٥ٕٔٓ ٔبوؿ٥ٕٓ ٥ٔب٘ٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ 

 345 0.617 7.744 1.215 1.458 اضظـ قطوز

 345 0.095 0.924 0.483 0.481 زضنس ٔبِى٥ز ؾٟبٔساض ان٣ّ

 345 0.122 1.000 0.765 0.747 زضنس ٔبِى٥ز دٙح ؾٟبٔساض ان٣ّ

 345 1126.035 8571.624 3467.565 4000.498 قبذم ٞطف٥ٙساَ

 345 0.000 1.000 0 0.443 ٔبِى٥ز زِٚش٣

 345 0.000 1.000 0 0.579 ٔبِى٥ز ٟ٘بز٢

 345 0.000 1.000 0 0284 ٔبِى٥ز ا٘فطاز٢

 345 4.655 7.865 5.564 5.627 ا٘ساظٜ قطوز

 345 -0.614 2.132 0.083 0.123 ض٤ؿه ؾ٥ؿشٕبس٥ه

 345 0.017 0.656 0.109 0.149 ض٤ؿه ذبل

 345 0.168 0.938 0.637 0.622 اٞطْ ٔب٣ِ

اؾشفبزٜ قس. اظ آ٘دبوٝ ٔشغ٥ط ٚاثؿشٝ  22ثطا ˚ خبضن  ٞباظ آظٖٔٛ ثطا٢ آظٖٔٛ ٘طٔبَ ثٛزٖ زازٜ

ثطا٢ ضٖب٤ز ٘طٔبَ ثٛزٖ  ، (Prob<0.05) ثب اؾشفبزٜ اظ ا٤ٗ آظٖٔٛ زاضا٢ سٛظ٤ٕ ٘طٔبَ ٘جٛز

اؾشفبزٜ قس ٚ احشٕبَ  Minitabافعاض  ٔشغ٥ط ٚاثؿشٝ زض ضٚـ ضٌطؾ٥ٖٛ، اظ سجس٤ُ خب٘ؿٖٛ زض ٘طْ

ؾبظ٢ ٔشغ٥ط ٚاثؿشٝ ثٝ ٔٙٓٛض ثطضؾ٣ اؾشملاَ ٔشغ٥طٞب٢ افعا٤ف د٥سا وطز. دؽ اظ ٘طٔبَ 0.587ثٝ 
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زٞس وٝ ٞب ٘كبٖ ٣ٔدػٚٞف اظ ٤ىس٤ٍط اظ ٔبسط٤ؽ ٕٞجؿش٣ٍ اؾشفبزٜ قس. ٘شب٤ح ا٤ٗ ٔبسط٤ؽ

نسْ ٚ ث٥بٍ٘ط آٖ اؾز وٝ ٕٞجؿش٣ٍ  50يطا٤ت ٕٞجؿش٣ٍ ث٥ٗ ٞط ظٚج اظ ٔشغ٥طٞب وٕشط اظ 

زاض  چٖٛ سٕبْ يطا٤ت ثطآٚضز قسٜ ٣ٙٗٔقٛز. ٕٞچ٥ٙٗ  ث٥ٗ ٔشغ٥طٞب ثٝ ٕٞر٣ُ قس٤س ٔٙدط ٣ٕ٘

 حطوش٣ ث٥ٗ ٔشغ٥طٞب حبز ٥٘ؿز.  ٚ لبثُ سفى٥ه ٞؿشٙس، ٞٓ

ؾذؽ دب٤ب٣٤ ٔشغ٥طٞب٢ ٔؿشمُ، ٚاثؿشٝ ٚ وٙشطَ ٔٛضز ثطضؾ٣ لطاض ٌطفز. ثٝ ا٤ٗ ٔٙٓٛض ، اظ 

(؛ ز٤ى٣ فِٛط 2003) 25، ا٤ٓ ٚ دؿطاٖ ؛ ق24ٗ٥(؛ ثط٤ش2002ً٘ٛ) 23ٞب٢ ٤ِٛٗ، ٥ِٗ ٚ چٛ آظٖٔٛ

( اؾشفبزٜ قس. چٖٛ ٔمساض احشٕبَ 1999) 27ف٥ّ٥ذؽ دطٖٚ -ٚ ض٤كٝ ٚاحس ف٥كط ٥26ٓ ٤بفشٝ ف٥كطسٕٗ

% اؾز، ٕٞٝ ٔشغ٥طٞب٢ ٔؿشمُ، ٚاثؿشٝ ٚ وٙشطَ دػٚٞف ٣َ زٚضٜ ُٔبِٗٝ زض ؾُح 5وٕشط اظ 

، ٚ ثطا٢ ا٘شربة ٔسَ ٔٙبؾت اظ آظٖٔٛ Fٞب اظ آظٖٔٛ  دب٤ب ٞؿشٙس. ثطا٢ ثطضؾ٣ سّف٥ك زازٜ

ٚ اثطار ثبثز اؾشفبزٜ قس. ثطا٢ ثطضؾ٣ ٘بٕٞؿب٣٘ ٚاض٤ب٘ؽ اظ آظٖٔٛ يط٤ت لاٌطا٘ػ  28ٞبؾٕٗ

(LM)، ٖٛ29ثطضؾ٣ ذٛز ٕٞجؿشٝ ثٛزٖ خٕلار ذُب٢ ضٌطؾ٥ٖٛ اظ آظٖٔٛ زٚضث٥ٗ ٚاسؿ  ٚ

 ثطا اؾشفبزٜ قس.  -ثطا٢ ثطضؾ٣ ٘طٔبَ ثٛزٖ خٕلار ذُب اظ آظٖٔٛ خبضن 

 اٍل:   ًتبیج آسهَى فزضیِ

 ٔبِى٥ز ثط اضظـ قطوز سبث٥ط زاضز. فطي٥ٝ اَٚ: سٕطوع 

 فطي٥ٝ ٔدعا ثٝ قطح ظ٤ط سمؿ٥ٓ قس: 5ثب سٛخٝ ثٝ قبذم ٞب٢ سٕطوع ٔبِى٥ز ،ا٤ٗ فطي٥ٝ ثٝ 

 : زضنس ٔبِى٥ز ؾٟبٔساض ان٣ّ ثط اضظـ قطوز سبث٥ط زاضز.1-1فطي٥ٝ 

 : ٔشغ٥ط ٍِبض٤ش٣ٕ زضنس ٔبِى٥ز ؾٟبٔساض ان٣ّ ثط اضظـ قطوز سبث٥ط زاضز.2-1فطي٥ٝ 

 : زضنس ٔبِى٥ز دٙح ؾٟبٔساض ان٣ّ ثط اضظـ قطوز سبث٥ط زاضز.3-1 فطي٥ٝ

 : ٔشغ٥ط ٍِبض٤ش٣ٕ زضنس ٔبِى٥ز دٙح ؾٟبٔساض ان٣ّ ثط اضظـ قطوز سبث٥ط زاضز. 4-1فطي٥ٝ 

 : قبذم ٞطف٥ٙساَ ثط اضظـ قطوز سبث٥ط زاضز.5-1فطي٥ٝ

ٔطحّٝ زض ا٥ِٚٗ  ّب، آسهَى ّبعوي ٍ اثزات ثبثت:آسهَى قبثلیت تلفیق دادُ ًتبیج

 Fثبقس. ثطا٢ ا٤ٗ ٔٙٓٛض اظ آظٖٔٛ ٞب٢ دب٣ّ٘، آٌب٣ٞ اظ ضٚـ ٔٙبؾت سر٥ٕٗ ٣ٔثطآٚضز زازٜ

خسَٚ،  Fٔحبؾجٝ قسٜ اظ آٔبضٜ  Fاؾشفبزٜ قس. زض ا٤ٗ آظٖٔٛ ثب سٛخٝ ثٝ وٛچىشط ثٛزٖ آٔبضٜ 

 سٛاٖ اظ ضٚـ دُٙ اؾشفبزٜ ٕ٘ٛز. ٥ٌطز. زض ٘ش٥دٝ ٣ٔٔٛضز سبئ٥س لطاض ٣ٔ H0فطي٥ٝ 

ٞب٢ اٍِٛ، اثشسا ثب٤س ٔكرم قٛز وٝ وساْ ٤ه اظ ثطا٢ سر٥ٕٗ ٔٗبزلار ثب سٛخٝ ثٝ ٤ٚػ٣ٌ

ٞب٢ اثطار ثبثز ٤ب سهبزف٣ ٔٙبؾت اؾز. ثطا٢ ا٤ٗ ٔٙٓٛض اظ آظٖٔٛ ٞبؾٕٗ اؾشفبزٜ قس. ضٚـ
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ثبقس. ؾذؽ ثطا٢ سبئ٥س ٔج٣ٙ ثط ثٝ وبض٥ٌط٢ ضٚـ اثطار ثبثز ٣ٔ H0زض ا٤ٗ آظٖٔٛ ضز فطي٥ٝ 

 اظ آظٖٔٛ اثطار ثبثز اؾشفبزٜ قس. آظٖٔٛ ٞبؾٕٗ

 H0 اؾشفبزٜ اظ ٔسَ اثطار سهبزف٣ : 

H1  اؾشفبزٜ اظ ٔسَ اثطار ثبثز : 

، F (3.524<1.364 ،3.524<1.432 ،3.524<2.136 ،3.524<1.698 آظٖٔٛ٘شب٤ح حبنُ اظ 

، 0.000>0.05، 0.007>0.05، 0.001>0.05، 0.001>0.05، آظٖٔٛ ٞبؾٕٗ )(3.233>3.524

زض ٍ٘بضٜ  5سب  1ٞب٢ ( ثٝ سطس٥ت ثطا٢ فطي0.000ٝ٥>0.05( ٚ آظٖٔٛ اثطار ثبثز )0.009>0.05

-ٞب٢ د٣ّٙ ٚ اثطار ثبثز خٟز سر٥ٕٗ ٔسَ( اضائٝ قسٜ اؾز وٝ ث٥بٍ٘ط اؾشفبزٜ اظ ضٚـ زاز2ٜ)

 ثبقس. ٞب ٣ٔ

 ثبثت اثزات ٍ ّبعوي ،F آسهَى (:2ًگبرُ)

 
 Fآظٖٔٛ 

 ٔحبؾجٝ قسٜ( F)آٔبضٜ 
 آظٖٔٛ ٞبؾٕٗ

(prob) 

 آظٖٔٛ اثطار ثبثز
(prob) 

 0.000 0.001 1.364 1-1فزضیِ 

 0.000 0.001 1.432 2-1فزضیِ 

 0.000 0.007 2.136 3-1فزضیِ 

 0.000 0.000 1.698 4-1فزضیِ 

 0.000 0.009 3.233 5-1فزضیِ 

 3.524 جذٍلF آهبرُ 

 ثٝ ٔٙٓٛض آظٖٔٛ ا٤ٗ فطي٥ٝ ٞب اظ ضٌطؾ٥ٖٛ ذ٣ُ ٚ ٔسَ ظ٤ط اؾشفبزٜ قس: 

 Qit = B0 + B1Vit + ∑                
 
     

)زضنس  Own5)زضنس ٔبِى٥ز ؾٟبٔساض ان٣ّ(،  Own1ثٝ ٘ٛثز ٔشغ٥طٞب٢  Vزض ا٤ٗ ٔسَ 

 )ٔشغ٥ط Lown5)ٔشغ٥ط ٍِبض٤ش٣ٕ ؾٟبٔساض ان٣ّ(،  Lown1ٔبِى٥ز دٙح ؾٟبٔساض ان٣ّ(، 

 OTHERزٞس. ٘كبٖ ٣ٔ )قبذم ٞطف٥ٙساَ( ضا HHI ٍِبض٤ش٣ٕ زٚ سب دٙح ؾٟبٔساض ان٣ّ( ٚ

٥٘ع ث٥بٍ٘ط ٔشغ٥طٞب٢ وٙشط٣ِ ا٘ساظٜ قطوز، اٞطْ ٔب٣ِ، ض٤ؿه ؾ٥ؿشٕبس٥ه ٚ ض٤ؿه ذبل ٚ 

 ( اضائٝ قسٜ اؾز. ٢3 دؿٕب٘س اؾز. ٘شب٤ح سر٥ٕٗ ا٤ٗ ضٌطؾ٥ٖٛ زض ٍ٘بضٜ )خّٕٝ    

 ٍ ارسػ ؽزکت  ّبی پٌلی هتغیزّبی هزثَط ثِ توزکش عْبهذار دادُ(. رگزعیَى 3ًگبرُ )

 H1 H2 H3 H4 H5 

C 
*(0.016)1.447  *(0.007)1.587  *(0.080)1.092  *(0.021)1.380  *(0.009)1.603  
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 ٍ ارسػ ؽزکت  ّبی پٌلی هتغیزّبی هزثَط ثِ توزکش عْبهذار دادُ(. رگزعیَى 3ًگبرُ )

 H1 H2 H3 H4 H5 

Own1 
*(0.229)0.281      

Lown1  
*(0.190)0.140     

Own5   
*(0.017)0.687    

Lown5    
*(0.010)0.273   

HHI     
*(0.934)0.000002  

SIZE 
*(0.407)0.089-  *(0.405)0.089-  *(0.412)0.088-  *(0.483)0.076-  *(0.393)0.093-  

LEV 
*(0.000)1.755-  *(0.000)1.753-  *(0.000)1.816-  *(0.000)1.811-  *(0.000)1.768-  

BETA 
*(0.987)0.002  *(0.988)0.002  *(0.943)0.009-  *(0.976)0.004  *(0.966)0.006  

SRISK 
*(0.486)0.244  *(0.483)0.246  *(0.417)0.283  *(0.404)0.294  *(0.514)0.229  

R
2 0.41 0.41 0.41 0.41 0.40 

Adj. R
2
 0.37 0.39 0.39 0.38 0.38 

F-statistic 2.535 2.541 2.632 2.565 2.501 

Prob (F-

statistic) 
0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 

LM( statistic) 2.36 2.68 2.35 2.64 2.76 

Durbin-

watson 
2.17 2.17 2.06 2.13 2.18 

Jarque-Bera 3.974 4.084 0.848 1.090 3.909 

Probability 0.137 0.129 0.654 0.580 0.141 

 ضز سبئ٥س سبئ٥س ضز ضز تبئیذ )رد(

D.W ٗثبقس 2.5سب  1.5: آظٖٔٛ زٚضث٥ٗ ٚاسؿٖٛ وٝ احشٕبَ آٔبضٜ آٖ ثب٤س ث٥ ، LM : ٔمساض آٔبضٜ يط٤ت لاٌطا٘ػ

: آظٖٔٛ ثطضؾ٣  Jarque-Bera( وٕشط ثبقس، 3.84زٚ ٍ٘بضٜ)ثبقس وٝ ٔمساض آٖ ثب٤س اظ ٔمساض آٔبضٜ وب٢اٍِٛ ٣ٔ

، * اٖساز زاذُ دطا٘شع  (prob > 0.05)ثبقس 0.05٘طٔبَ ثٛزٖ خٕلار ذُب وٝ احشٕبَ آٔبضٜ آٖ ثب٤س ث٥كشط اظ 

 بضٜ ضٌطؾ٥ٖٛ ٣ٔ ثبقس. ٔشغ٥طٞب زض ٍ٘ t-statisticآٔبضٜ 

ؾُح  ٞب٢ ضٌطؾ٣٘ٛ٥ ثطاظـ قسٜ زض ، ٘كبٖ زٞٙسٜ ٔٗٙبزاض٢ و٣ّ ٔسَ(3)زض ٍ٘بضٜ  Fآٔبضٜ 

R ثب سٛخٝ ثٝ ثبلا ثٛزٖ 5ٚ  2، 1ٞب٢ زضنس اؾز. زض فطي٥ٝ 95ا٥َٕٙبٖ 
 t ، يط٤ت ٚ آٔبض2ٜ

ٞطف٥ٙساَ ٔشغ٥ط سٕطوع ٔبِى٥ز ؾٟبٔساض ان٣ّ، ٔشغ٥ط ٍِبض٤ش٣ٕ ؾٟبٔساض ان٣ّ ٚ قبذم 

اٌطچٝ حبو٣ اظ ٚخٛز ٤ه ضاثُٝ ٔثجز ث٥ٗ سٕطوع ا٤ٗ ٔشغ٥طٞب ثب اضظـ قطوز ٣ٔ ثبقس؛ أب 

 ٔٗٙبزاض ٥٘ؿز.
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R، ثب سٛخٝ ثٝ 3زض فطي٥ٝ 
زضنس اظ سغ٥٥طار  41سٛاٖ ازٖب وطز، حسٚز  ٔسَ ثطاظـ قسٜ ٣ٔ 2

ٛي٥ح زازٜ زض اضظـ قطوز سٛؾٍ ٔشغ٥طٞب٢ سٕطوع ٔبِى٥ز دٙح ؾٟبٔساض ان٣ّ ٚ اٞطْ ٔب٣ِ س

ٔشغ٥ط سٕطوع ٔبِى٥ز دٙح ؾٟبٔساض ان٣ّ اظ  t ث٣ٙ٥، يط٤ت ٚ آٔبضٜ قسٜ اؾز. ُٔبثك ثب د٥ف

ٚخٛز ٤ه ضاثُٝ ٔؿشم٥ٓ ٚ ٔٗٙبزاض ث٥ٗ ؾُح سٕطوع ٔبِى٥ز دٙح ؾٟبٔساض ان٣ّ ٚ اضظـ 

( 4)فطي٥ٝ  LOWN5زٞس. ٕٞچ٥ٙٗ زض ضاثُٝ ثب  زضنس ذجط ٣ٔ 95قطوز زض ؾُح ا٥َٕٙبٖ 

 ثبقس. ٢ ٚخٛز ٤ه ضاثُٝ ٔثجز ٚ ٔٗٙبزاض اظ ِحبِ آٔبض٢ ٣ٔ٘شب٤ح ٘كبٖ زٞٙسٜ

ٚ   (LEV)، ٔشغ٥ط اٞطْ ٔب3٣ِٞب٢ ٍ٘بضٜ ثب سٕطوع ض٢ٚ ٔشغ٥طٞب٢ وٙشطَ زض و٥ّٝ ٔسَ

Tobinث٣ٙ٥ ٤ه سبث٥ط ٔٙف٣ ثط  ُٔبثك د٥ف  (SIZE)٢ قطوزا٘ساظٜ
,
s Q  ،ٗزاض٘س. ثٙبثطا٤

 وٕشط ٚ ثب ا٘ساظٜ وٛچىشط، زاضا٢ اضظـ ث٥كشط٢ ٞؿشٙس.   LEVٞب٢ زاضا٢ قطوز

 آسهَى فزضیِ دٍم: ًتبیج 

 ٞب سبث٥ط زاضز.  فطي٥ٝ زْٚ: ٘ٛٔ ٔبِى٥ز ثط اضظـ قطوز

َجمٝ قبُٔ ٔبِى٥ز زِٚش٣، ٟ٘بز٢ ٚ ا٘فطاز٢  3وٝ زض ا٤ٗ دػٚٞف ٔبِى٥ز ثٝ  ثب سٛخٝ ثٝ ا٤ٗ

 فطي٥ٝ ٔدعا ثٝ قطح ظ٤ط سمؿ٥ٓ قس:  3سمؿ٥ٓ قسٜ اؾز، فطي٥ٝ زْٚ ثٝ 

 : ٔبِى٥ز زِٚش٣ ثط اضظـ قطوز سبث٥ط زاضز. 1-2فطي٥ٝ

 : ٔبِى٥ز ٟ٘بز٢ ثط اضظـ قطوز سبث٥ط زاضز.2-2فطي٥ٝ 

 بِى٥ز ا٘فطاز٢ ثط اضظـ قطوز سبث٥ط زاضز.: 3ٔ-2فطي٥ٝ 

، آظٖٔٛ ٞبؾٕٗ F (3.524<2.921 ،3.524<2.538 ،3.524<3.015)آظٖٔٛ ٘شب٤ح حبنُ اظ 

( ثٝ سطس٥ت 0.000>0.05( ٚ آظٖٔٛ اثطار ثبثز )0.002>0.05، 0.001>0.05، 0.006>0.05)

ٞب٢ د٣ّٙ ( اضائٝ قسٜ اؾز وٝ ث٥بٍ٘ط اؾشفبزٜ اظ ضٚـ زاز4ٜ) ٍ٘بضٜزض  3سب  1ٞب٢ ثطا٢ فطي٥ٝ

  ثبقس.ٞب ٣ٔٚ اثطار ثبثز خٟز سر٥ٕٗ ٔسَ

 ، ّبعوي ٍ اثزات ثبثتF (. آسهَى4ًگبرُ )

 
 F آسهَى

 هحبعجِ ؽذُ( F)آهبرُ 
 آسهَى ّبعوي

(prob) 

آسهَى اثزات 

 (prob)ثبثت 

 0.000 0.006 2.921 1-2فزضیِ 

 0.000 0.001 2.538 2-2فزضیِ 

 0.000 0.002 3.015 3-2فزضیِ 

  3.524 سَٚ خF آٔبضٜ  
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 ٞب٢ ظ٤ط اؾشفبزٜ قسٜ اؾز:ٞب اظ ضٌطؾ٥ٖٛ ذ٣ُ ٚ ٔسَثٝ ٔٙٓٛض آظٖٔٛ  ا٤ٗ فطي٥ٝ 

ٌصاض ان٣ّ زِٚز ٔشغ٥ط ٔؿشمُ ٤ه ٔٛضز ٔدبظ٢ اؾز وٝ ٚلش٣ ؾطٔب٤ٝهذل اٍل: 

(GOV) ،نفط ٣ٔ ٥ٌطز.ٔمساض ٤ه زاضز ٚ زض غ٥ط ا٤ٗ نٛضر  اؾز 

Qit = B0 + B1GOVit + ∑                
 
    

ٌصاض ان٣ّ ٤ه قرم ٔشغ٥ط ٔؿشمُ ٤ه ٔٛضز ٔدبظ٢ اؾز وٝ ٚلش٣ ؾطٔب٤ٝهذل دٍم: 

 ٔمساض ٤ه زاضز ٚ زض غ٥ط ا٤ٗ نٛضر نفط ٣ٔ ٥ٌطز. اؾز،  (INS)ٟ٘بز٢

 Qit = B0 + B1INSit + ∑                
 
    

 ٌصاض ان٣ّ ٤ه فطزٔٛضز ٔدبظ٢ اؾز وٝ ٚلش٣ ؾطٔب٤ٝٔشغ٥ط ٔؿشمُ ٤ه هذل عَم: 

 ٔمساض ٤ه ٚ زض غ٥ط ا٤ٗ نٛضر نفط ٣ٔ ٥ٌطز. اؾز،  (IND)حم٥م٣

Qit = B0 + B1INDit + ∑                
 
    

 اضائٝ قسٜ اؾز. (5) ٞب زض ٍ٘بضٜ ٘شب٤ح حبنُ اظ آظٖٔٛ ا٤ٗ فطي٥ٝ

 ٍ ارسػ ؽزکت هبلکیتّبی پٌلی هزثَط ثِ ًَع  (. رگزعیَى داد5ًُگبرُ)

Model3 Model2 Model 1  
*(0.000)3.442 *(0.000)2.855 *(0.004)1.751 C 

  *(0.294)0.106- GOV 

 *(0.011)1.750  INS 

*(0.003)0.297   IND 

*(0.056)0.180- *(0.292)0.096- *(0.309)0.111- SIZE 

*(0.000)1.481- *(0.000)1.510- *(0.000)1.753- LEV 

*(0.411)0.093- *(0.481)0.081- *(0.925)0.013 BETA 

*(0.262)0.322 *(0.347)0.274 *(0.495)0.240 SRISK 

0.44 0.42 0.41 R
2

 

0.38 0.39 0.36 Adj. R
2

 

2.867 2.675 2.527 F-statistic 

0.000 0.000 0.000 Prob(f-statistic) 

2.95 2.34 2.37 LM(statistic) 

2.22 1.98 2.19 Durbin-watson 

1.048 5.376 5.242 Jarque-Bera 

0.592 0.068 0.072 Probability 

 تبئیذ )رد( رد تبئیذ تبئیذ
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 D.W:  ٗثبقس 2.5سب  1.5آظٖٔٛ زٚضث٥ٗ ٚاسؿٖٛ وٝ احشٕبَ آٔبضٜ آٖ ثب٤س ث٥،   LM ٔمساض آٔبضٜ يط٤ت لاٌطا٘ػ :

: آظٖٔٛ  Jarque-Bera( وٕشط ثبقس، 3.84زٚ ٍ٘بضٜ)ثبقس وٝ  ٔمساض آٖ ثب٤س اظ  ٔمساض آٔبضٜ وب٢اٍِٛ ٣ٔ

* اٖساز زاذُ  . (prob >  0.05)ثبقس 0.05ثطضؾ٣ ٘طٔبَ ثٛزٖ خٕلار ذُب وٝ احشٕبَ آٔبضٜ آٖ ثب٤س ث٥كشط اظ 

 ٔشغ٥طٞب زض ٍ٘بضٜ ضٌطؾ٥ٖٛ ٣ٔ ثبقس. t-statisticدطا٘شع آٔبضٜ 

ٞب٢ ضٌطؾ٣٘ٛ٥ ثطاظـ قسٜ زض ؾُح (، ٘كبٖ زٞٙسٜ ٔٗٙبزاض٢ و٣ّ ٔس5َزض ٍ٘بضٜ ) Fآٔبضٜ 

Rثب سٛخٝ ثٝ ثبلا ثٛزٖ  1زض ٔسَ زضنس اؾز.  95ا٥َٕٙبٖ 
( ٚ يط٤ت 0.294، ٔمساض احشٕبَ )2

(؛ اٌطچٝ حبو٣ اظٚخٛز ٤ه ضاثُٝ ٔٙف٣ ث٥ٗ ا٤ٗ ٔشغ٥ط ثب اضظـ -0.106ٔشغ٥ط ٔبِى٥ز زِٚش٣ )

R ثب سٛخٝ ثٝ ثبلا ثٛزٖ 2قطوز ٣ٔ ثبقس،٣ِٚ ٔٗٙبزاض ٥٘ؿز. زض ٔسَ 
( 0.011، ٔمساض احشٕبَ)2

ٔبِى٥ز ٟ٘بز٢ ثب اضظـ قطوز ٔثجز ٚ ٔٗٙبزاض  (،ضاث1.750ُٝٚ يط٤ت ٔشغ٥ط ٔبِى٥ز ٟ٘بز٢ )

سٛا٘س ث٥بٍ٘ط آٖ ثبقس وٝ ٔبِى٥ز ٟ٘بز٢ دطسف٢ٛ ذٛز ضا ثٝ نٛضر فٗبَ  ا٤ٗ أط ٣ٔ اؾز.

خٛز وٙس. ثٝ ٖجبضر ز٤ٍط، ٚ ٔس٤ط٤ز ٚ ٔس٤طاٖ ضا ثٝ اذص سه٥ٕٕبر ث٥ٟٙٝ سطغ٥ت ٣ٔ

قٛز.  ٌصاضاٖ ٟ٘بز٢ احشٕبلاً ؾجت ثٟجٛز ّٖٕىطز ٚ زض ٘ش٥دٝ افعا٤ف اضظـ قطوز ٣ٔ  ؾطٔب٤ٝ

Rثب سٛخٝ ثٝ ثبلا ثٛزٖ  3زض ٔسَ 
( ٚ يط٤ت ٔشغ٥ط ٔبِى٥ز ا٘فطاز٢ 0.003، ٔمساض احشٕبَ )2

 .(،ضاثُٝ ث٥ٗ ٔبِى٥ز ا٘فطاز٢ ثب اضظـ قطوز ٔثجز ٚ ٔٗٙبزاض اؾز0.297)

  پیؾٌْبداتگیزی ٍ  ًتیجِ

ا٤ٗ دػٚٞف سبث٥طٌصاض٢ ؾبذشبض ٔبِى٥ش٣ ثٝ ٖٙٛاٖ ٤ه ؾبظٚ وبض زض٣٘ٚ وٙشطَ قطوز زض 

ٌصاضاٖ  ٢ ا٤طاٖ ضا اضظ٤بث٣ ٚ قٛاٞس خس٤س٢ زض ٔٛضز سبث٥ط سٕطوع ٔبِى٥ز ؾطٔب٤ٝ ثبظاض ؾطٔب٤ٝ

ٚ اثطار ٔطثٌٛ ثٝ ٤ٚػ٣ٌ ؾٟبٔساضاٖ ان٣ّ ثط اضظـ قطوز ضا ُٔطح وطزٜ اؾز. زض ثطضؾ٣ 

زؾز آٔس وٝ سٕطوع ؾٟبٔساض ان٣ّ ٚ ٔشغ٥ط ٍِبض٤ش٣ٕ آٖ ٚ قبذم  ، ا٤ٗ ٘ش٥دٝ ثٝو٣ّ

زاض٢ ثط اضظـ قطوز ٘ساضز. ا٤ٗ ضاثُٝ زض ٔٛضز سٕطوع دٙح ؾٟبٔساض  ٞطف٥ٙساَ سبث٥ط ٣ٙٗٔ

ٞب٢ ٥ٍٔٙبظٚا ٚ ٤ٌٛسٚ  ثبقس. ا٤ٗ ٘شب٤ح ثب ٤بفشٝ زاض ٣ٔ ان٣ّ ٚ ٔشغ٥ط ٍِبض٤ش٣ٕ آٖ ٔثجز ٚ ٣ٙٗٔ

( ٚ... ُٔبثمز زاضز. زض 1388(، ٔكى٣ ٚ ٕٞىبضاٖ )٤1387ٍب٘ٝ ٚ ٕٞىبضاٖ ) (،  حؿبؼ2007)

( ُٔبثمز ٘ساضز. اظ 2010( ٚ آضؾٛا ٚ ٕٞىبضاٖ )2001حب٣ِ وٝ ثب ٘شب٤ح زٔؿشع ٚ ٤ٚلاٍِٛ٘ب )

زٞس وٝ ٔبِى٥ز زِٚش٣ سبث٥ط٢ ثط اضظـ قطوز ٘ساضز.  ٞب٢ دػٚٞف ٘كبٖ ٣ٔ ؾ٢ٛ ز٤ٍط ٤بفشٝ

زاض٢ ثط اضظـ قطوز زاضز. ا٤ٗ ٘شب٤ح ثب  ٘فطاز٢ سبث٥ط ٔثجز ٚ ٣ٙٗٔٞط چٙس، ٔبِى٥ز ٟ٘بز٢ ٚ ا

(، حؿبؼ ٤ٍب٘ٝ ٚ 2011(، ض٤ٚع ٔبلاضو٥ٛ ٚ ؾب٘شب٘ب ٔبضس٥ٗ )2006ٞب٢ ٤ٛ٘ؿ٣ ٚ ٘ب٤ىط ) ٤بفشٝ
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( ُٔبثك، ٚ ثطذلاف 1388( ٚ ٔكى٣ ٚ ٕٞىبضاٖ )1387(، ٕ٘بظ٢ ٚ وطٔب٣٘ )1387ٕٞىبضا٘ف )

 (٣ّٔٛٓٔ1382 )( ٚ 2008(، و٥ًٙ ٚ ٕٞىبض )2007) اٖؾىط٤ح ٚ ٕٞىبضٞب٢ ٌبٖ ٤بفشٝ

  ثبقس. ٣ٔ

 ّب ًَؽتپی
1. Berle & Means 

2. Coase 

3. Agency Problem 

4. Ownership Concentration 

5. Ownership Structure 

6. Cobbin & Leech 

7. Shleifer & Vishny 

8. Demsetz & Villalonga  

9. Navissi & Naiker 

10. Minguez-Vera & Ugedo 

11. Gunasekarage 

12. king 

13. Arosa 

14. Ruiz-Mallorqui & Santana-Martin  

15. http://www.rdis.ir 

16. http://www.sena.ir 

17. Panel Data 

18. Criteria Filtering Technique  
٘عز٤ه  1ثٝ  قبذم ٞط لسضاؾز. 1ٚ  0وٝ ث٥ٗ  Herfindahl-Hirschmanقبذم  حبنُ . 19

 .اؾز٘كبٖ زٞٙسٜ ٖسْ سٕطوع ،٘عز٤ه ثبقس 0ث٥بٍ٘ط سٕطوع ٚ ٞط چٝ ثٝ  ،ثبقس
20. Demstez & lehn 

21. Specific Risk 

22. Jarque-Bera 

23. Levin, Lin & Chu 

24. Breitung  

25. Im, Pesaran & Shin 

26. Fisher- Augmented Dickey-Fuller Test(Fisher-ADF) 

27. Fisher- Phillips- Perron(Fisher-PP) 

28. Hausman 

29. Durbin-Watson  

http://www.rdis.ir/
http://www.sena.ir/
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