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 علوی پژٍّطی ٘ٛؿ ٔمبِٝ:

 

 :چكیذُ

 ثب ٘مفی ٌصاضٝيؾطٔب يیثط وبضا یثٝ ٌطٜٚ تدبض یٚاثؿتٍ طیتبثٞسف ايٗ پػٚٞف ثطضؾی 

ط ثبقس. ايٗ پػٚٞف اظ ِحبػ ٞسف، وبضثطزی ٚ اظ ٘ؾٔی ضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛی ٌطیب٘دیٔ

-ٚ اظ ِحبػ ٔبٞیت زازٍٜ٘ط ٕٞجؿتٍی ٚ اظ ٘ؾط ثقس ظٔبٖ، ٌصقتٝ-ضٚـ قٙبذت، پػٚٞف تٛنیفی

ٞبی تبضيری اؾتفبزٜ قسٜ ٞب، پػٚٞف وٕیّ اؾت. ثطای ثطضؾی ضٚاثظ فّیّ ثیٗ ٔتغیطٞب اظ زازٜ

 طفتٝيپص یٞبقطوت تٕبْخبٔقٝ پػٚٞف قبُٔ . ثبقسضٚيسازی ٔیاؾت، ِصا ايٗ پػٚٞف اظ ٘ٛؿ پؽ
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                    .طاٖيثٙبة، ا ،یظاز اؾلأٚاحس ثٙبة، زا٘كٍبٜ آ ،یٌطٜٚ حؿبثساض - 2



 ...رقابت  یانجی: نقش هیگذار هیسزها ییبز کارا یبه گزوه تجار یوابستگ زیتاث            

 

 

 

 

 

377 

اؾت وٝ ثب اؾتفبزٜ اظ  1402اِی  1395 ؾبِٝ 8 زٚضٜ یتٟطاٖ ثطا ٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاضقس

ٞبی ٔٛضز ٘یبظ ثب قطوت ثٝ فٙٛاٖ ٕ٘ٛ٘ٝ پػٚٞف ا٘تربة قس٘س. زازٜ 130تقساز ٘ؾبٔٙس  یغطثبٍِط

آٚضز ٘ٛيٗ ٌطزآٚضی افعاض ضٜٞبی ضؾٕی ؾبظٔبٖ ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ ٚ ٘طْٔطاخقٝ ثٝ ؾبيت

ٞبی تطویجی ٚ ٞبی پػٚٞف اظ ٔسَ ضٌطؾیٖٛ ذغی چٙس ٔتغیطٜ ٚ زازٜ قس. ثطای آظٖٔٛ فطضیٝ

ثٝ ٌطٜٚ  یٚاثؿتٍزٞس وٝ قسٜ اؾت. ٘تبيح پػٚٞف ٘كبٖ ٔیاؾتفبزٜ  ظٛيٛيا افعاض٘طْ 13٘ؿرٝ 

زاضز. فلاٜٚ ثط ايٗ، ضلبثت زض  زاضیٔٙفی ٚ ٔقٙی طیتبثٌصاضی قطوت وبضايی ؾطٔبيٝثط  یتدبض

ٌصاضی قطوت اثط ٔیب٘دی وبضايی ؾطٔبيٝ ٚ یثٝ ٌطٜٚ تدبض یٚاثؿتٍ ٗیضاثغٝ ثض ٔحهَٛ زض ثبظا

   زاضز.

 

 ٚاثؿتٍی ثٝ ٌطٜٚ تدبضی، وبضايی ؾطٔبيٝ ٌصاضی، ضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛ. کلیذی: ّایٍاژُ

 

 هقذهِ -1

يی ثبظاضٞبزض  ػٜيٞب اؾت، ثٝ ٚقطوت یزض أٛض ٔبِ یسیوّ یٍ٘طا٘ هي 1یٌصاضٝيؾطٔب ايیوبض

 ٚ یبؾیؾ ،یالتهبز سٜیچیپ یا٘ساظٞباظ چكٓ سيٞب ثبوٝ قطوت يی، خبٔب٘ٙس ثبظاض ؾطٔبيٝ ايطاٖ

قطوت ثٝ عٛض ٔٛثط  هياقبضٜ زاضز وٝ چٍٛ٘ٝ  ٗيثٝ ا یٌصاضٝيؾطٔب يیوبضا فجٛض وٙٙس. یفطٍٞٙ

 طغٓیفّ ٞس.زیٔ میاظ ضقس ثّٙسٔست تره تيثٝ حساوثط ضؾب٘سٖ ثبظزٜ ٚ حٕب یٔٙبثـ ذٛز ضا ثطا

 عیثطاٍ٘قٛ٘س، ثحثیٔب٘ـ آٖ ٔ بيزٞٙس یٔ فيضا افعا یٌصاضٝيؾطٔب يیوٝ وبضا یآٖ، فٛأّ تیإٞ

زض قىُ زازٖ  یٔكذظ یٛ٘سٞبیثط ٘مف پ یٌصاضٝيزض ٔٛضز فّٕىطز ؾطٔب طیٔغبِقبت اذ ٞؿتٙس.

 3بً٘يٚ  بیٍّيٌٛاض پػٚٞف .(2024، 2)قبٞیٗ ٚ ٕٞىبضاٖ وطزٜ اؾت سیتبو یقطوت ٕبتیثٝ تهٕ

 یٌصاضٝ ئكىلات ؾطٔب طيٚ ؾب یٌصاضٝيٚ وٓ ؾطٔب یٌصاضٝيؾطٔب فیوٝ ث زٞس ی( ٘كبٖ 2016ٔ)

 میتره يیأط وبضا ٗيا غبِت اؾت. ،قطوت یٌصاضٝ يؾطٔب یٞبٓ یتهٕ تی٘بوبضآٔس زض ٚالق

 اظ ٔكىلات یبضیٔبظاز ٚ ثؿ تیٚ ٔٙدط ثٝ فسْ تغبثك ٔٙبثـ، ؽطف زٞس یٔٙبثـ قطوت ضا وبٞف ٔ

_____________________________________________________ 
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. Investment efficiency 
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. Shaheen et al 

3
. Guariglia and Yang 
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   .قٛز یضؾب٘سٖ ثٝ اضظـ ثّٙسٔست قطوت ٔ تیقطوت ٚ آؾ یوبٞف ؾٛزآٚض ٍط،يز

ٚ فسْ تمبضٖ  یٙسٌيٕ٘ب یٞؿتٙس وٝ اظ تضبزٞب يیٞب آٟ٘بانغىبن ٗيٚ ٟٕٔتط ٗيطتطیفطاٌ

 یتئٛض قٛ٘س.یٔ ی٘بق ٝيؾطٔب یوٙٙسٌبٖ ذبضخٗیٔأؾٟبٔساضاٖ ٚ ت طاٖ،ئس ٗیث یاعلافبت

 تیفیو فيافعا یثطاٚ ٔٛا٘ـ، ٚ ٞب انغىبن ٗيحُ ا یضا ثطا یٔرتّف یٞبؿٓیٔىب٘ 1یٙسٌيٕ٘ب

قىُ  ،یتدبض یٞب وٝ ٌطٜٚ وٙٙس یاؾتسلاَ ٔ ٞبی لجّیپػٚٞف وٙس. یٔ فیتٛن یٌصاضٝيؾطٔب

 یسٌیضؾ یثطا یٍطيز ؿٓیزض حبَ ؽٟٛض، ٕٔىٗ اؾت ثٝ فٙٛاٖ ٔىب٘ یزض وكٛضٞب حيضا یؾبظٔب٘

ثٝ فٙٛاٖ ٔثبَ، ٔٙبثـ ٔكتطن ٚ ثبظاض  .(2020، 2ٝيٚ  ٗیِ) ثبظاض فُٕ وٙٙس یٞب انغىبن ٗيثٝ ا

 دٝ،یا٘تربة ٘بٔغّٛة ضا وبٞف زٞس، زض ٘ت ،یٔبِ یٞبتيتٛا٘س ثب وبٞف ٔحسٚزیٔ یزاذّ ٝيؾطٔب

  قٛز.یٔ یٌصاضٝئٙدط ثٝ وبٞف ؾطٔب

( ضا اَٚ)٘ٛؿ  3ٔسيط )ٕ٘بيٙسٜ(-ؾٟبٔساض )ٔبِه( یٙسٌئكىلات ٕ٘ب یتدبض یٞب وٝ ٌطٜٚ یزض حبِ

)٘ٛؿ  ؾٟبٔساض -ؾٟبٔساض یٙسٌيٕ٘ب یٔتٕطوع ٔٙدط ثٝ تضبزٞب تیٔبِى ُیثٝ زِ زٞٙس، یوبٞف ٔ

ؾبذتبض  طايثبقس، ظ ستطيقس یتدبض یٞب زض ٌطٜٚ تٛا٘س یٔ یٙسٌئكىلات ٕ٘ب .قٛ٘س یزْٚ( ٔ

 ی٘مس بٖي٘ؿجت ثٝ حمٛق خط یكتطیتب وٙتطَ ث زٞس یاخبظٜ ٔ یثٝ ؾٟبٔساضاٖ وٙتطِ یٞطٔ سٜیچیپ

 ٗيا ضا ؾّت وٙٙس. تیتب ثطٚت ؾٟبٔساضاٖ الّ وٙس یٔ كيآٟ٘ب ضا تكٛ دٝ،یزؾت آٚض٘س، زض ٘ت ذٛز ثٝ

ٔٙبثـ ٚ ؾّت  یؾبظ تُٛ٘ یاقربل ٔطتجظ ثطا یٞب ٕٔىٗ اؾت اظ تطاوٙف زاض كٝيض یٞب یذٛز

ٚ  ٙب٘ٝیث هي٘عز یٞب یٌصاضٝ يثطٚت اؾتفبزٜ وٙٙس وٝ ٕٔىٗ اؾت ٔٙدط ثٝ ؾطٔب تیٔبِى

وٝ  قٛزیفطو ٔ ٗ،يثٙبثطا ضا ثطخؿتٝ وٙس. یتدبض یٞب ٌطٜٚ هيٚ خٙجٝ تبض قٛز عیآٔ ٔربعطٜ

 بيثبقس  یٌصاضٝيؾطٔب يیثٟجٛز وبضا یثطا یسیٔف ٓیؿٕٔىٗ اؾت ٔىب٘ یثٝ ٌطٜٚ تدبض یٚاثؿتٍ

 (. 2025، 4یضٚات ٚ چٛزض) ٘جبقس

 ثٝ تٛخٝ ثب طاظي اؾت، قطوت ٘ؾبضتی ٚ ضلبثتی ٔحیظ ٌصاضی ثٟیٙٝ،ؾطٔبيٝ ثط ٔؤثط فٛأُ اظ يىی

_____________________________________________________ 
1
. Agency theory 
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.Lin & Yeh 

3
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-تهٕیٓ ثط ٘ؾبضت ثٟجٛز ٔٛخت لٛی ضلبثتی ٔحیظ ضؾسٔی ٘ؾط ثٝ ضلبثتی، ٔحیظ اعلافبتی ٘مف

 ثٝ تٕبيُ ٔسيطاٖ وٝ خبيی ٌصاضی )زضوبٞف ؾطٔبيٝ عطيك اظ ٔسيطيت ٌصاضیؾطٔبيٝ ٞبی

 اظ اضظاٖ )لیٕت ذبضخی ٔبِی تأٔیٗ ثٝ زؾتطؾی تؿٟیُ ٔٛخت ٚ زاض٘س( حس اظ ثیف ٌصاضیؾطٔبيٝ

ثبقٙس،  زاقتٝ حس اظ وٕتط ٌصاضیؾطٔبيٝ ٔسيطاٖ ٔبيّٙس وٝ خبيی زض ٌصاضی(ؾطٔبيٝ افعايف عطيك

 اظ وٕتط ٌصاضیؾطٔبيٝ تٛا٘سٔی وٝ زاضز ٟٕٔی ٘مف اعلافبتی ضلبثتی ٔحیظ ٘تیدٝ، قٛز. زضٔی

 .  (1398وبٞف زٞس )٘یه وبض،  ضا حس اظ ثیف ٌصاضیؾطٔبيٝ ٚ حس

ٚاثؿتٍی ثٝ ٌطٜٚ ؾؤالات اؾت وٝ  انّی ايٗ پػٚٞف پبؾد ثٝ ايٗ ٞسف ثط اؾبؼ ثحث فٛق،

چٍٛ٘ٝ ثط ضاثغٝ  ٌصاضز؟ ضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛوبضايی ؾطٔبيٝ ٌصاضی چٍٛ٘ٝ تبثیط ٔیثط تدبضی 

 اثط ٔیب٘دی زاضز؟ ا٘دبْ ايٗ پػٚٞف ثبفث وبضايی ؾطٔبيٝ ٌصاضیثط ٚاثؿتٍی ثٝ ٌطٜٚ تدبضی ثیٗ 

ٌصاضی ؾطٔبيٝ ظٔیٙٝ زض ٞبی وبضآٔسٌیطیتهٕیٓ ثٟجٛز ثٝ وٕه ٚ ازثیبت ٔٛخٛز تٛؾقٝ ٚ ثؿظ

 طاٖ،ئس یثطا یفّٕ ٓیضا ثب ٔفبٞ یسيخس یٞب ٙفیثقٛز ٚ ٕٞچٙیٗ ٔی ٞبثطای قطوت

قفبف ٚ  یزٞ ٌعاضـ تیٚ ثط إٞ وٙس یاضائٝ ٔ ٝيثبظاض ؾطٔب ٌصاضاٖ بؾتیٚ ؾ ٌصاضاٖٝ يؾطٔب

 .وٙس یٔ سیوبت یٌصاضٝ يؾطٔب يیضاوب تيفطز زض ٞسا ٔٙحهطثٝ یؾبذتبض ؾبظٔب٘

 هثاًی ًظزی ٍ پیطیٌِ تجزتی پژٍّص -2

 ضزکت یگذارِیسزها ییٍ کارا یتِ گزٍُ تجار یٍاتستگ -2-1

ٞب ثٝ  قطوت قٛ٘س یثبفث ٔ یؾٛاَ ٔغطح اؾت وٝ چٝ فٛأّ ٗيا یٌصاضٝ يؾطٔب يیزض ٔٛضز وبضا

 كياظ حس ٚ چٝ اظ عط فیث یاضٌصٝ يؾطٔب كيوٙٙس، چٝ اظ عط یٌصاضٝ يعٛض ٘بوبضآٔس ؾطٔب

 هيوٝ  قٛز یٔ یوبضآٔس تّم یظٔب٘ یٌصاضٝ يؾطٔب ،یاظ ٘ؾط ٔفٟٛٔ وٕتط اظ حس. یٌصاضٝ يؾطٔب

ثب اضظـ  یٞب ا٘تربة ٘بٔغّٛة، پطٚغٜ بي یثبظاض، ٔب٘ٙس ذغط اذلال یٞب انغىبن بةیقطوت زض غ

 ٙٝ،یظٔ ٗيزض ا (.2019، 2ىبضاٖٚ ٕٞ ٛی؛ چ2009، 1ٚ ٕٞىبضاٖ سَیذبِم ٔثجت ضا ا٘دبْ زٞس )ث یفقّ

اقبضٜ زاضز،  یٔٙف اضظـ فقّی ذبِمثب  یٞب زض پطٚغٜ یٌصاضٝ ياظ حس ثٝ ؾطٔب فیث یٌصاضٝ يؾطٔب

 یٌصاضٝ يؾطٔب یٞب اظ زؾت زازٖ فطنت یوٕتط اظ حس ثٝ ٔقٙب یٌصاضٝ يوٝ ؾطٔب یزض حبِ

_____________________________________________________ 
1
. Biddle et al  
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. Chiu et al 
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وٕتط  بياظ حس  فیٞب ث قطوت یٚلت ٔثجت( اؾت. اضظـ فقّی ذبِمثب  یٞب پطٚغٜ یقٙيؾٛزآٚض )

ٔٛضٛؿ،  بتیزض ازث .زٞٙس یا٘دبْ ٔ ی٘بوبضآٔس یٞب یٌصاضٝ يؾطٔب وٙٙس، یٔ یٌصاضٝ ياظ حس ؾطٔب

 بي زٞٙس یٔ فيضا افعا یٌصاضٝ يؾطٔب يیا٘س وٝ وبضا قسٜ يیزض ؾغح قطوت قٙبؾب یفٛأُ ٔرتّف

 یٌعاضقٍط بي یحؿبثساض تیفیفٛأُ قبُٔ و ٗيا .ثركٙس یضا ثٟجٛز ٔ یٌصاضٝ يؾطٔب ی٘بوبضآٔس

فٛأُ  ی(، افكب2011 ،2؛ چٗ ٚ ٕٞىبضا2009ٖٚ ٕٞىبضاٖ  سَی؛ ث2006 ،1یلاضیٚ ٞ سَی)ث یٔبِ

 تیفی(، و2019 ،ٚ ٕٞىبضاٖ ٛی)چ ىبيثٛضؼ ٚ اٚضاق ثٟبزاض آٔط ٖٛیؿیوٕ یاخجبض ؿهيض

 تیقفبف( ٚ 2017 ،4ضاٖحؿبثطؼ )ثبئٝ ٚ ٕٞىب تیفی(، و2019 ،3)چٗ ٚ ٕٞىبضاٖ یاعلافبت ظثب٘

  .قٛز ی( 2015ٔ ،6؛ چ2013ٛ ،5افكب )چٗ ٚ ٕٞىبضاٖ

ؾبذتبض  كياؾت وٝ اظ عط یٔؿتمُ اظ ٘ؾط لب٘ٛ٘ یٞب اظ قطوت یا قبُٔ ٔدٕٛفٝ یٌطٜٚ تدبض

ٔؿئَٛ  یٚاحس ٔطوع هيزاض٘س ٚ  یىياضتجبط ٘عز ٍطيىسيثب  یٚ تقبٔلات اختٕبف سٜیچیپ تیٔبِى

يه ٌطٜٚ تدبضی ثٝ فٙٛاٖ يه  .(2025ی، ٚ چٛزضضٚات ) ٚاثؿتٝ اؾت یٞب قطوت ٗیث یٕٞبٍٞٙ

ٞبی التهبزی ٔؿتمُ اؾت وٝ تحت وٙتطَ ٚ ٔبِىیت ٔكبثٝ ای اظ ثٍٙبٜ٘ٛؿ ٔبِىیت قبُٔ ٔدٕٛفٝ

قٛ٘س خبيی وٝ ٞط يه اظ افضبی ٌطٜٚ اظ اٞساف ٔؿتمُ قطوت حٕبيت ٚ آٖ ضا ٞسايت ٔی

وٙٙس )خجبضظازٜ وٍٙطِٛيی ٚ  حفؼ ٔی وٙس ٚ ثٝ زؾتیبثی اٞساف ٔكتطن ٌطٜٚ تدبضی وٕه ٔی

افعا( ٚ ٞٓ  )اضظـ بيٞٓ ٔعا ،یقىُ ؾبظٔب٘ هيثٝ فٙٛاٖ  یتدبض یٞب ٌطٜٚ(. 1400ٕٞىبضاٖ، 

 ٗیتأٔ یبيثب ٔعا یزاذّ ٝيثبظاض ؾطٔب هي تٛا٘ٙس یٔ یتدبض یٞب ٌطٜٚ ( زاض٘س.يیظزا )اضظـ تئقب

 قٛز، یٔ سٜی٘بٔ عی٘ يیافعا ٚ ٞٓٔكتطن  ٕٝیث سٌبٜياضظـ افعٚزٜ، وٝ ز سٌبٜيز وٙٙس. دبزيا یٔبِ

 یزاذّ ٝيؾطٔب یثبظاضٞب كياظ عط یزضٖٚ ٌطٚٞ ٝيؾطٔب میوٝ تره وٙس یاؾتسلاَ ٔ وٕبثیف

ٔقبٔلات ضا زض  یٞب ٙٝيغّجٝ وٙٙس ٚ ٞع یفضٛ وٕه وٙس تب ثط ٔكىلات ٔبِ یٞب ثٝ قطوت تٛا٘س یٔ
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ثٛچٛن ٚ  سٌبٜ،يز ٗئغبثك ثب ا وبٞف زٞٙس. ا٘س، بفتٝیتٛؾقٝ ٘ یذبضخ ٝيؾطٔب یوٝ ثبظاضٞب یظٔب٘

ثب ضقس  ثطٝ يفضٛ ؾطٔب یٞب ثٝ ؾٕت قطوت یزضٖٚ ٌطٚٞ ٝيوٝ ؾطٔب بفتٙسيزض( 2014) 1ٕٞىبضاٖ

ثٝ  یاظ ٚاثؿتٍ ی٘بق یٔبِ ٗیتأٔ ،ٔٙحهط ثٝ فطز یبئعا ٗیثب تٛخٝ ثٝ چٙ .بثسي یٔ بٖيثبلا خط

ذبِم ٔثجت ضا  یثب اضظـ فقّ یبٞ ٚاثؿتٝ وٕتط احتٕبَ زاضز پطٚغٜ یٞب قطوت ،یتدبض یٞب ٌطٜٚ

 (. 2023، 2فٛ ٚ ویٓ) قٛ٘س یٔ یٌصاضٝ يوٕتط زچبض وٕجٛز ؾطٔب، يقٙی اظ زؾت ثسٞٙس

ٚخٛز زاضز وٝ  یٌطٜٚ، احتٕبَ وٕتط یافضب يیافعا ٚ ٞٓ یاقتطان زا٘ف زاذّ ُیثٝ زِ ،ٗیٕٞچٙ

اظ حس  فیث یصاضٌٝ ي)ؾطٔب یذبِم ٔٙف یثب اضظـ فقّ یٞب ٚاثؿتٝ ثٝ ٌطٜٚ، پطٚغٜ یٞب قطوت

 ٕبتیتهٕ ،یٔب٘ٙس ٔٙبثـ ا٘ؿب٘ یٚاثؿتٝ ثٝ ٌطٜٚ، ٔٛاضز ٔكبثٟ یٞب قطوت وٕتط( ضا ا٘دبْ زٞٙس.

زض  (.2000، 3)چبً٘ ٚ ًٞٛ٘ ٌصاض٘س یٚ أىب٘بت ضا ثٝ اقتطان ٔ یفٙبٚض ،یسیوّ هياؾتطاتػ

ٔب٘ٙس  یبتالسأ كيزا٘ف ذٛز ضا اظ عط بيتدطثٝ  تٛا٘ٙس یفضٛ ٔ یٞب قطوت ،یٌطٜٚ تدبض هي

ٚ  ٍٙطاْيذٛز ٔٙتمُ وٙٙس )ا بٖيثٝ ٕٞتب ٞب ٖٛیزض فسضاؾ تياظ ٔحُ ٚ فضٛ سيثبظز ،یفطز ٗیتٕبؼ ث

 بيٚاثؿتٝ وٕه وٙس تب ٔكرم وٙٙس وٝ آ یٞب ثٝ قطوت تٛا٘س ی(. قجىٝ اتحبز 2002ٔ ،4ٕٛ٘عیؾ

 یٌصاضٝ يطٔبؾ تٛا٘س یٔ یتدبض یٞب ثٝ ٌطٜٚ یٚاثؿتٍ .طیذ بيثبِمٜٛ ؾٛزآٚض ٞؿتٙس  یٞب پطٚغٜ

 كيزاض٘س( ضا اظ عط یبزيظ ٝیثٝ ثٛزخٝ اِٚ بظیٚ ثعضي )وٝ ٘ یفٕٛٔ ی٘ٛآٚض یٞب قطوت زض پطٚغٜ

ثبِمٜٛ  ی٘بوبضآٔس دٝیوٙس ٚ زض ٘ت ُیٕٞبًٞٙ زض ؾغح ٌطٜٚ تؿٟ یٞب ٚ تلاـ یزاذّ یٞب ثٛزخٝ

ٚاثؿتٝ ثٝ  یٞب قطوت ضٚزٔیا٘تؾبض  ،ٗيثٙبثطا(. 2023فٛ ٚ ویٓ، ) كسضا ثٟجٛز ثر یٌصاضٝ يؾطٔب

 ٍط،يثٝ فجبضت ز ٔؿتمُ، وبضآٔستط ثبقٙس. یٞب ذٛز ٘ؿجت ثٝ قطوت یٞب یٌصاضٝ يٌطٜٚ زض ؾطٔب

ٔثجت ضا ا٘دبْ زٞٙس ٚ  ذبِم یاضظـ فقّثب  یٞب ثٟتط ثتٛا٘ٙس پطٚغٜ سيٚاثؿتٝ ثٝ ٌطٜٚ ثب یٞب قطوت

 يیوبضا دٝیزض ٘ت ضا ا٘دبْ زٞٙس، یٔٙف ذبِم یاضظـ فقّثب  یٞب وٕتط احتٕبَ زاضز وٝ پطٚغٜ

    .زٞٙس یٔ فيضا افعا یٌصاضٝ يؾطٔب

ٌطٜٚ  تیاظ ؾبذتبض ٔبِى ی٘بق یٙسٌياضظـ ثٝ ٔكىلات ثبِمٜٛ ٕ٘ب تيترط سٌبٜيزض ٔمبثُ، ز
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 یٌطٜٚ تدبض یٞب زض ؾغح قطوت، قطوت وٙتطَ، اقبضٜ زاضز.-تیقىبف ٔبِى یقٙي ،یتدبض

 یؾٟبْ زٌٚب٘ٝ ثب حك ضأ یٌطٜٚ، ؾبذتبضٞب ٚاثؿتٝ ثٝ یٞب قطوت ٗیٔتمبثُ ث یٕٞبضٜ ثب ؾٟبٔساض

 بٖي)حمٛق خط تیٔبِى يیوٝ ثبفث خسا یٞطٔ تیوٙٙسٜ، ٚ ؾبذتبض ٔبِى ٘بثطاثط ثٝ ٘فـ ٔبِه وٙتطَ

 ،2يبیٚ  ٓی؛ و2002، 1ٚ ٕٞىبضاٖ ئٝ)ثب قٛ٘س یٔكرم ٔ قٛز، ی( ٔی( اظ وٙتطَ )حك ضأی٘مس

اؾت ٚ ثٝ  حيضاض ٘ٛؽٟٛ یثط ثبظاضٞبزض او یتدبض یٞب وٙتطَ زض ٌطٜٚ-تیٔبِى خسايی (.2006

تب وٙتطَ  زٞس یزاضز، اخبظٜ ٔ یوٕ وٕبثیف ی٘مس بٖيحمٛق خط ٕٞبضٌٜطٜٚ، وٝ  يیٔبِه ٟ٘ب

 فٕبَا یٌصاضٝ يؾطٔب ٕبتیٚ تهٕ یزضٖٚ ٌطٚٞ یتدبض بتیاظ فّٕ یقیٚؾ فیثط ع یوبّٔ تمطيجب

 ،یٙسٌياظ ٔكىلات ٕ٘ب یجـ ٟٕٔثٝ فٙٛاٖ ٔٙ یٚ ٔبِ یحؿبثساض بتیزض ازث یثٝ ذٛث خسايی ٗيا وٙس.

 یلب٘ٛ٘ یٞبٓ يثبظاض ٘ٛؽٟٛض ثب ضغ یزض التهبزٞب ػٜيٚ ا٘تربة ٘بٔغّٛة، ثٝ ٚ یٔب٘ٙس ذغط اذلال

؛ 2012 ،3بضأبٖئؿتٙس قسٜ اؾت )ٌٛپبلاٖ ٚ خب ٗ،يیپب تیفیثب و یٔبِ یٚ ٌعاضقٍط فیضق

ىٗ اؾت اظ ؾبذتبض ٌطٜٚ وٙٙسٜ ٕٔ التهبزٞب، ٔبِه وٙتطَ ٗيزض ا (.2017 ،4ىبضاًٖٞٛ٘ ٚ ٕٞ

ی پٟٙب٘ یٞب تیفقبِ بيا٘حطاف ٔٙبثـ ٔرتّف  كياظ عط تیثطٚت ؾٟبٔساضاٖ الّ تیؾّت ٔبِى یثطا

 يیثط وبضا قبيس یتدبض یٞب ثٝ ٌطٜٚ یٚاثؿتٍ دٝ،یزض ٘ت(. 2006، 5اؾتفبزٜ وٙس )ثبئه ٚ ٕٞىبضاٖ

ثب تٛخٝ  .ٌصاضز یٔ یٔٙف طیثبتٚاثؿتٝ طیغ یٞب ثب قطوت ؿٝيٚاثؿتٝ زض ٔمب یٞب قطوت یٌصاضٝ يؾطٔب

زض  یٌصاضٝ يؾطٔب يیثط وبضا یٌطٜٚ تدبض طیثبزازٜ قس، ت حیوٝ زض ثبلا تٛض تیضل سٌبٜيثٝ زٚ ز

  اؾت. یؾٛاَ تدطث هي تيٟ٘ب

 رقاتت در تاسار هحصَلٍ  یتِ گزٍُ تجار یٍاتستگ -2-2

وٙٙس. ٔی ضلبثت يىسيٍط ٔحهٛلات ثب ثبظاض زض ثیكتط ٔكتطيبٖ ٚ ثبظاض ؾٟٓ ٌطفتٗ ثطای ٞبقطوت
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 ٚ ؾطٔبيٝ ٞعيٙٝ اعلافبتی، وبٞف فسْ تمبضٖ ٚ قفبفیت افعايف ؾجت ثبظاض زض ضلبثت ٚخٛز

 زض فقبَ ؾبيط ضلجبی اظ تٛأٖی ضا ٔمبيؿٝ لبثُ ٚ ٔكبثٝ اعلافبت ظيطا قٛز؛ٔی ٚضقىؿتٍی ضيؿه

 ٔسيطفبُٔ تٛؾظ سٜق اضائٝ اعلافبت ٚ ازفبٞب زضؾتی ثطضؾی ثطای آٟ٘ب اظ ٚ وطز وؿت ثبظاض

ی ٔ ُفٕ یضاٞجطز یٔٙعِٝ ؾبظٚوبض ضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛ ثٝ ی،وّ ٛضعثٝ قطوت اؾتفبزٜ وطز. 

ؾٟٓ ثبظاض ثٝ ضلجب  یاظ ٚاٌصاض یطیٚ خٌّٛ سیتِٛ یٞبٙٝيوبٞف ٞع یضا ثطا ُطفبٔئس عٜیاٍ٘ ٚ وٙس

 .(1400)ضحٕب٘یبٖ وٛقىىی ٚ ؾّىی،  زٞسیٔ فيافعا یٚضقىؿتٍ اظ ذغط یطیٚ خٌّٛ

ٚ  هي؛ پبتٙب2013، 2ٚ ٕٞىبضاٖ ٗی؛ ثٛت2007 ،1بفٝي)ثٝ فٙٛاٖ ٔثبَ، ذب٘ب ٚ  یٔغبِقبت ٔتقسز

ثٝ  یٚاثؿتٍ ٗیٔطثٛط ثٝ ضاثغٝ ث بتیوٝ ازث وٙٙس یازفب ٔ (2024، 4ٚ ؾٛظا طايپط؛ 2018، 3ٕٞىبضاٖ

ٔحهَٛ،  پطزاذتٗ ثٝ ضلبثت زض ثبظاض .ؾتٚ ضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛ ٔحسٚز ا یتدبض یٞب ٌطٜٚ

قبضٜ وطزٜ ا 6یٚ تٛؾقٝ التهبز یعٛض وٝ ؾبظٔبٖ ٕٞىبض ٕٞبٖ اؾت. 5تٕطوع ثبظاض ُیٔؿتّعْ تحّ

. وٙس یٔ یطیٌ ٞب ضا ا٘ساظٜ اظ قطوت یتقساز وٕ ٗیتٕطوع ؾٟٓ ثبظاض ث عاٖیتٕطوع ثبظاض، ٔ»اؾت، 

ٔتٕطوعتط ثبقس، ٞطچٝ ثبظاض . «قٛز یزض ٘ؾط ٌطفتٝ ٔ 7قست ضلبثت یثطا یبضیاغّت ثٝ فٙٛاٖ ٔق ٗيا

 یتدبض یٞب ا٘س وٝ ٌطٜٚ وطزٜ سیتأو( 2018) 8ٚ ٕٞىبضاٖ یوبض٘ ضلبثت زض آٖ وٕتط اؾت.

ضلجب تٛؾظ  یا٘س وٝ ٚلت ٘كبٖ زازٜ( 2018) 9ضلبثت ضا ٔحسٚز وٙٙس ٚ آشض ٚ ٕٞىبضاٖ تٛا٘ٙس یٔ

اؾتفبزٜ اظ اؾت وٝ ثب  یعیتٕطوع ثبظاض ثبلاتط اظ آٖ چ قٛ٘س، یازاضٜ ٔ یىؿب٘ي ٌصاضاٖٝ يؾطٔب

  .قٛز یٔ یٙیث فیتٕطوع ثبظاض پ یؾٙت یبضٞبیٔق
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 یسیتِٛ ـيضا ثط ٘طخ ٚضٚز ثٝ نٙب یتدبض یٞب ثٝ ٌطٜٚ یٚاثؿتٍ طیثب( ت2013ٚ ٕٞىبضاٖ ) ٗیثٛت .

زض ٚالـ، ثٝ  ،یٌطٜٚ تدبض هيقسٜ تٛؾظ  یوٝ پَٛ ٘مس ٍٟ٘ساض بفتٙسيوطز٘س ٚ زض یفطا٘ؿٝ ثطضؾ

وٝ  زٞٙس ی٘كبٖ ٔ ٗیآٟ٘ب ٕٞچٙ ٍط،يز یاظ ؾٛ .وٙس یاض فُٕ ٔٚضٚز ثٝ ثبظ یثطا یفٙٛاٖ ٔب٘ق

ثبظاض ٔكرم  هيتط ٚاضز  ذٛزقبٖ ضاحت ،یٍٙياظ ٘مس یٌطٜٚ غٙ هئتقّك ثٝ  یٞب قطوت

 ،یتدبض یٞب ٌطٜٚ« 1طپَٛپُ یٞب تیخ» طايظ افتس یاتفبق ٔ ٗيوٝ ا وٙٙس یآٟ٘ب ازفب ٔ .قٛ٘س یٔ

 یٞب تیتٛؾقٝ فقبِ یثطا بظیثٝ ثٛزخٝ ٔٛضز ٘ یطؾٚ زؾت زٞس یضا وبٞف ٔ یٔبِ یٞب تئحسٚز

وٝ ؾغح  وٙٙس ی( اقبضٜ 2018ٔ) ٚ ٕٞىبضاٖ هيپبتٙب ت،يزض ٟ٘ب .وٙس یتط ٔ آٟ٘ب ضا آؾبٖ یبتیفّٕ

 یٞب ٘ٝ تٟٙب زض ٔٛضز قطوت ،یتدبض یٞب ٌطٜٚ یٞب قسٜ تٛؾظ قطوت ا٘دبْ یٞب یٌصاضٝ يؾطٔب

 یثطا یثٝ فٙٛاٖ ٔب٘ق ع٘یوٛچه ٚ ٔتٛؾظ  یٞب ٜٚٚاثؿتٝ اظ ٌط یٞب ٔؿتمُ، ثّىٝ زض ٔٛضز قطوت

وٝ  یٔقٙ ٗيثّىٝ زضخٝ زْٚ اؾت، ثٝ ا ؿت،ی٘ یضاثغٝ ذغ ٗيحبَ، ا ٗيثب ا .وٙس یٚضٚز فُٕ ٔ

ثبظاض، ٕٞعٔبٖ ٔب٘ـ ٚضٚز ٚ ثٝ ٚضٚز  هيثؿتٝ ثٝ ا٘ساظٜ حضٛضقبٖ زض  تٛا٘ٙس یٔ یتدبض یٞب ٌطٜٚ

  .(2024، ٚ ؾٛظا طايپط) وٕه وٙٙس

  ضزکت یگذارِیسزها ییکارااتت در تاسار هحصَل ٍ رق -2-3

وٝ  زٞس یٔ فيقسٖ، ضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛ ضا افعا یوٝ خٟب٘ وٙٙس یاؾتسلاَ ٔ یٔغبِقبت ٘ؾط

ٔكرم قسٜ اؾت وٝ  بتیزض ازث ُیقف زِ .ٌصاضز یٔ طیثبٞب ت قطوت یٌصاضٝ يؾطٔب ٕبتیثط تهٕ

 ،2زٞس )ّٔٛ ٚ ٚاً٘ فيضلبثت ضا افعا تٛا٘س یٔ یالتهبز یٞب تیقسٖ فقبِ یآٟ٘ب خٟب٘ كياظ عط

 ی؛ذبضخ ٓیٔؿتم یٌصاضٝ يتدبضت ٚ ؾطٔب بٖيخط في(: اَٚ، افعا2016 ،3؛ فطؾِبضز ٚ ٚاِتب2012

پٙدٓ،  ؛ٙسٞبيٚ فطآ یفٙبٚض كتطیثچٟبضْ، ا٘تمبَ  ؛اعلافبت ـيؾْٛ، ا٘تكبض ؾط ؛زْٚ، وبٞف ٔٛا٘ـ

فٛأُ ٔٙدط ثٝ  ٗيا تیتطو. ٞب ٕتیل يیبیغطافخ يیقكٓ، ٍٕٞطا ی، ٚوبض فطأطظ یطٚیٟٔبخطت ٘

٘ٝ تٟٙب ثط  یضلبثت یفكبضٞب ٗيقسٜ اؾت ٚ ا یزاذّ یٞب زض ثبظاضٞب قطوت ٗیضلبثت ث فيافعا
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 طیثبت عیٞب ٘ قطوت ی٘مس بٖيثّىٝ ثط ثجبت خط ٌصاضز، یٔ طیثبٞب ت قطوت یٌصاضٝ يؾطٔب ٕبتیتهٕ

 .(2023، 1پتطؾٗ -اٚلاِط ٚ ٔٛوٛزْ) ٌصاضز یٔ

 یٞب ثب ؾبذتبض ضلبثت قطوت یٔبِ ٗیٚ تأٔ یٌصاضٝ يؾطٔب ٕبتیوٝ تهٕ زٞس ی٘كبٖ ٔ یاٞس تدطثقٛ

 بٖی( ث2009) 2فیٚ پٛ٘ت ٗيطٚيا فقبلاٖ ثبظاض ٔطتجظ اؾت. ٗیث هيثبظاض ٔحهَٛ ٚ تقبٔلات اؾتطاتػ

ثٝ  طیاذ یٞب زض زٞٝ یبتیفّٕ ی٘مس یٞب بٖيثبظزٜ ؾٟبْ ٚ خط هیؿتٕبتیطؾیوٝ ٘ٛؾب٘بت غ وٙٙس یٔ

 ٗيثب ا .زٞٙس ی٘ؿجت ٔ سيضا ثٝ ضلبثت قس طاتییتغ ٗيآٟ٘ب ا اؾت. بفتٝي فيافعا یعٛض لبثُ تٛخٟ

زض  وٙٙس، یٔ تیٔتٕطوع فقبِ بضیثؿ یوٝ زض ثبظاضٞب يیٞب اؾتسلاَ وطز٘س وٝ قطوت ٍطاٖيحبَ، ز

 اض٘س.ز یوٕتط ػٜي٘ٛؾب٘بت ٚ وٙٙس، یٔ تیفقبِ یضلبثت یوٝ زض ثبظاضٞب يیٞب ثب قطوت ؿٝئمب

 ٙٝیطثٟیغ یٌصاضٝ يضلبثت ٔٙدط ثٝ ؾطٔب فيوٝ افعا وٙٙس ی( اؾتسلاَ 2017ٔ) 3اؾتٛتٖٛ ٚ ٕٞىبضاٖ

 عیضا ٘ قسٜ یٙیث فیؾٛز پ قبيس ضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛوٝ  زٞس ی٘كبٖ ٔ ٗيا .قٛز یٞب ٔ قطوت ٗیث

 ِٕب) زٞس یٔ فيٚ احتٕبَ قىؿت ضا افعا ٌصاضز یٔ یٔٙف طیثبقطوت ت يیثط وبضا زٞس، یوبٞف ٔ

وٝ  زٞس ی( ٘كبٖ 2015ٔ) 6بً٘ئغبِقٝ لاوؿٕب٘ب ٚ  (.2021 ،5تی؛ ثبثط ٚ حج2018، 4ٚ ٕٞىبضاٖ

أب  وٙس، یٔ كيپطذغط تكٛ یٞب یٌصاضٝ يزض ؾطٔب یٌصاضٝ يثعضي ضا ثٝ ؾطٔب یٞب ضلبثت، قطوت

( 2015) 7ٚ ٕٞىبضاٖ بً٘یخ .وٙس یآظاز ضا ٔحسٚز ٔ ی٘مس بٖياظ خط تيطياؾتفبزٜ ٔس ٗیٕٞچٙ

 یٙیچ یسیتِٛ یٞب زض قطوت یقطوت یٌصاضٝ يضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛ ٚ ؾطٔب ٗیث یضاثغٝ ٔثجت

تب  وٙس یٔ كيٞب ضا تكٛ (، ضلبثت، قطوت2012) 8یو آوسٌٚٛ ٚ ٔه یٞب بفتٝيعجك  .بفتٙسي

 یظٔب٘ یٌصاضٝ يا٘ساذتٗ ؾطٔب كياضظـ ثٝ تقٛ طايظ وٙٙس. ـيذٛز ضا تؿط یٌصاضٝ يؾطٔب یٞب تیفقبِ
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  .بثسي ی٘بٔكرم ٞؿتٙس، وبٞف ٔ یٌصاضٝ يؾطٔب یٞب وٝ فطنت

قطوت ٚ اضظـ  یٌصاضٝ ي، ؾطٔبضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛ ٗیٚخٛز ضاثغٝ ث یٚ تدطث یٔغبِقبت ٘ؾط

، ضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛ ٗیزض ٔٛضز ضاثغٝ ث یحبَ، قٛاٞس ٔتٙبلض ٗيثب ا ا٘س. وطزٜ سبئیقطوت ضا ت

ٔقتمس٘س وٝ ( 2017اؾتٛتٖٛ ٚ ٕٞىبضاٖ ) ت ٚخٛز زاضز.ٚ اضظـ قطو قطوت یٌصاضٝ يؾطٔب

ٔغبِقٝ  ٗي. اقٛز ی٘بوبضآٔس ٔ یٞب یٌصاضٝ ئٙدط ثٝ ؾطٔب ضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛ یزضخٝ ثبلا

آٖ  یٌصاضٝ يؾطٔب ٕبتیزض تهٕ یبتیقطوت ٘مف ح هي یاعلافبت ظیوٝ ٔح زٞس یٔ حیتٛض

ٚ  یٌصاضٝ يؾطٔب، ضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛوٝ  سزٞٙ یٔربِف ٘كبٖ ٔ یٞب حبَ، اؾتسلاَ ٗيثب ا زاضز.

 وٙٙس، یٔ تیفقبِ یٙیث فیثب ضقس ثبلا ٚ لبثُ پ یغیٞب زض ٔح وٝ قطوت یؾٛز ٔٛضز ا٘تؾبض ضا ٍٞٙبٔ

ضلبثت زض وٝ  وٙس یفطو ٔ پػٚٞف ٗيا ٗ،يثٙبثطا (.2015ٚ ٕٞىبضاٖ،  بً٘ی)خ ثركس یثٟجٛز ٔ

  .ٌصاضز یٔ طیثبقطوت ت یٌصاضٝ ئبؾطوبضايی ثط  یثٝ عٛض لبثُ تٛخٟ ثبظاض ٔحهَٛ

 

 پیطیٌِ تجزتی پژٍّص -2-4

ثط  یٌطٜٚ تدبض یؾٛز ٚ ٚاثؿتٍ تیفیو طیثبت یثٝ ثطضؾ( زض پػٚٞكی 2025ی )ضٚات ٚ چٛزض

ثب پطزاذتٙس. ٚ فسْ تمبضٖ اعلافبت  یٙسٌيٕ٘ب تئٛضی یٞبوب٘بَ كياظ عط یٌصاضٝيؾطٔب ٕبتیتهٕ

ضا پٛقف  2021اِی  1997 قطوت وٝ زٚضٜ-ٔكبٞسات ؾبَ 18،927اظ  یا اؾتفبزٜ اظ ٔدٕٛفٝ زازٜ

ثب وبٞف  یٌطٜٚ تدبض ی ثٝؾٛز ٚ ٞٓ ٚاثؿتٍ تیفیوٝ ٞٓ و زضيبفتٙس زاز٘س، آٟ٘بٔی

 زازٜ اؾت. ضا ثٟجٛز  یٌصاضٝ يؾطٔب يیوبضا ،یٌصاضٝ ياظ حس ٚ وٓ ؾطٔب فیث یٌصاضٝ يؾطٔب

وٝ  زاز٘س٘كبٖ  ،پطتغبَ وكٛض اظ ٞبيیفٝ زازٜثب اؾتفبزٜ اظ ٔدٕٛ( زض پػٚٞكی 2024)ٚ ؾٛظا  طايپط

ضاثغٝ  هي آٟ٘ب ٗ،يفلاٜٚ ثط ازازٜ اؾت. تٕطوع ثبظاض ضا وبٞف  ی،ٌطٜٚ تدبض یٞب حضٛض قطوت

U زض وٙبض ٞٓ  بفتٝيزٚ  ٗيا .وطز٘س سایٚ ٚضٚز پ یٌطٜٚ تدبض یٞب ؾٟٓ ثبظاض قطوت ٗیقىُ ث

وٝ  س،طز٘و یبظاض ٔغّٛة ثٝ قست ضلبثت ٔثٝ ؾٟٓ ث سٖیتب ضؾ یتدبض یٞب وٝ ٌطٜٚ زاز٘س٘كبٖ 

  .قسٜ اؾتاظ ٚضٚز  یثبفث ثبظزاض٘سٌ
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ی، ٔطثٛط ثٝ وبض٘بٔٝ ضلبثت بتیضا ثب ازث یٌطٜٚ تدبض مبتیتحم( 2024) 1ىب٘ساٖیآضٖٚ وٛٔبض ٚ ٔب٘

ٌطٜٚ  یٚاثؿتٍ طیثبتب ت زاز٘س ٛ٘سیپ، آٖ اؾت یقطوت وٝ ٔكرهٝ اؾتطاتػ هئدٕٛفٝ السأبت 

ضا  2017اِی  2009ی ؾبَ ٞب یع یٞٙس یٞباظ قطوت یإ٘ٛ٘ٝزض  قطوت یاتػثط اؾتط یتدبض

، ٚاثؿتٝ یزضٖٚ ٌطٚٞ تیا٘ساظٜ ٚ ٔٛلقی، ٌطٜٚ تدبض یٞب یػٌيوٝ ٚزضيبفتٙس  آٟ٘ب .ٕ٘بيٙس یثطضؾ

-ضاثغٝ فّٕىطز یقست وبض٘بٔٝ ضلبثت ،ٗیٕٞچٙ .زاقتٝ اؾت طیثبت یثٝ عٛض ٔثجت ثط وبض٘بٔٝ ضلبثت

  .وطزٜ اؾتا ٚاؾغٝ قطوت ض یٚاثؿتٍ

 قسٜ یحؿبثطؾ یٔبِ یٞب نٛضت یٞب زازٜ( زض پػٚٞكی ثب اؾتفبزٜ اظ 1404ٔحتكٕیبٖ ٚ ٕٞىبضاٖ )

 تیحبوٕ ،یٔبِ یٌعاضقٍط تیفیوٞبی ثٛضؾی، زضيبفتٙس وٝ قطوت ؾبلا٘ٝ یٞب ٌعاضـٚ 

. زض ا٘سقتٝزا یٌصاضٝ يؾطٔب يیثط وبضا یاثط ٔثجت ٚ ٔقٙبزاض یحؿبثطؾ تیفیؾغح افكب ٚ و ،یقطوت

زاقتٝ  یٌصاضٝ يؾطٔب يیثب وبضا یضاثغٝ ٔٙف طاٖئس ی٘فؽ افطاع ؾٛز ٚ افتٕبزثٝ تيطئمبثُ، ٔس

 يیآظاز ثٝ ثٟجٛز وبضا ی٘مس یٞب بٖياظ خط ٙٝیثٟ بزٜٔتقبزَ ٚ اؾتف ٝيؾبذتبض ؾطٔب ٗ،ی. ٕٞچٙاؾت

. قسٜ اؾت یٌصاضٝ يؾطٔب فیٔٙدط ثٝ ث یٔبظاز ٔٙبثـ ثسٖٚ ٘ؾبضت وبف وٝ ی زض حبِ ،وطزٜوٕه 

 يیثط وبضا ٓیطٔؿتمیعٛض غ  ثٝ عی٘ IFRS طـيؾجع ٚ پص یٔبِ یٞب بؾتیفٛأُ ولاٖ ٕٞچٖٛ ؾ

 .ا٘سزاقتٝٔثجت  طیثبت یٌصاضٝ يؾطٔب

 1393ٞبی  عی ؾبَ ثٛضؾی قطوت 167ثب اؾتفبزٜ اظ يه ٕ٘ٛ٘ٝ ٔتكىُ اظ ( 1403ؾطاج ٚ ثٟطأی )

ٞبی ؾطٔبيٝ ٌصاضی قطوت ٞبی ٔبِی ثط تهٕیٓثطضؾی تبثیط ذٛا٘بيی ٌعاضقٍطی ثٝ  1402تب 

وٝ زٚ قبذم فٛي ٚ عَٛ ٔتٗ  زاز٘تبيح ٘كبٖ پطزاذتٙس. تٟطاٖ  پصيطفتٝ قسٜ ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض

. ثسيٗ زاقتٝ اؾتٌصاضی تبثیط ٔثجت ٚ ٔقٙبزاضی  ٞبی ؾطٔبيٝ ذٛا٘بيی ٌعاضقٍطی ٔبِی ثط تهٕیٓ

ٞبی تدبضی اظ ذٛا٘بيی ثبلاتطی ثطذٛضزاض  حسٞبی ٔٙتكطٜ تٛؾظ ٔسيطيت ٚا ٔقٙی وٝ ٞطچٝ ٌعاضـ

 . ٌصاضی قطوت ٘یع ثیكتط ذٛاٞس ثٛز ٞبی ٔطثٛط ثٝ ؾطٔبيٝ ثبقس، تهٕیٓ

قجىٝ  یٞٛـ ٔهٙٛف تٓيٞسف وبضثطز اٍِٛض( پػٚٞكی ثب 1403ظازٜ زٞىطزی ٚ ٕٞىبضاٖ )ذبِمی

ی، ثب ٌصاضٝ يؾطٔب يیوبضا یٙیث فیفّٕىطز خٟت پ یبضٞبیٔق طیتبث عاٖیٔ ٗییزض تج هیٚ غ٘ت یفهج

 ٘كبٖ زاز حي. ٘تبا٘دبْ زاز٘س 1398 یاِ 1389 یٞب ؾبَ ٗیث ثٛضؾی قطوت 139ٞبی اؾتفبزٜ اظ زازٜ

_____________________________________________________ 
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٘ؿجت  یقجىٝ فهج یٚ ضٚـ ٞٛـ ٔهٙٛف تبثیط زاقتٝ یٌصاضٝ يؾطٔب يیفّٕىطز ثط وبضا یٞب بضیٔق

ضا  ٞب قطوت یصاضٌٝ يؾطٔب يیوبضا یٙیث فیخٟت پ یلسضت ثبلاتط هیغ٘ت یثٝ ضٚـ ٞٛـ ٔهٙٛف

 قتٝ اؾت.از

 ّای پژٍّصفزضیِ -3

 تبثیط زاضز. ٌصاضی قطوتوبضايی ؾطٔبيٝثط  یثٝ ٌطٜٚ تدبض یٚاثؿتٍفطضیٝ اَٚ: 

-وبضايی ؾطٔبيٝ ٚ یثٝ ٌطٜٚ تدبض یٚاثؿتٍ ٗیضاثغٝ ثضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛ زض  فطضیٝ زْٚ:

  ٌصاضی قطوت اثط ٔیب٘دی زاضز. 

 ضٌاسی پژٍّصرٍش -4

ٞب، پػٚٞف وٕیّ ٚ اظ ٘ؾط عَٛ ٔست  ػٚٞف اظ ٘ؾط ٞسف، وبضثطزی ٚ اظ ِحبػ ٔبٞیت زازٜايٗ پ

ٞبی ٕٞجؿتٍی ٚ ٕٞچٙیٗ اظ ٘ٛؿ پػٚٞف-ظٔبٖ، تطویجی ٚ اظ ِحبػ ضٚـ قٙبذت، اظ ٘ٛؿ تٛنیفی

 ضٚـ زٚ اظ پػٚٞف ثب اؾتفبزٜ ٞبی زازٜ ٚ اعلافبت آٚضی ثبقس. خٕـ تدطثی ٔی ضٚيسازی ٚ قجٝپؽ

 پیكیٙٝ ٚ ٘ؾطی ای ٔجب٘ی اثتسا ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ وتبثرب٘ٝ اؾت. قسٜ ا٘دبْ اؾٙبزوبٚی ٚ ای وتبثرب٘ٝ

ٞب  قطوت ٔبِی ٞبی پػٚٞف ٔٙبؾجی تسٚيٗ قس ٚ ؾپؽ ثٝ ضٚـ اؾٙبزوبٚی ٚ ثب اؾتفبزٜ اظ ٌعاضـ

قبُٔ تٕبٔی  پػٚٞفخبٔقٝ ٌطزآٚضی قس.  لاظْ ٞبی آٚضز ٘ٛيٗ، زازٜ ٚ ثب٘ه اعلافبتی ضٜ

. ثٛزٜ اؾت 1402اِی  1395ؾبِٝ  8زض ثبظٜ  ی پصيطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖٞبقطوت

 قسٜ اؾت.ا٘تربة ٘ؾبٔٙس  غطثبٍِطیثٝ ضٚـ  1پػٚٞف ٔغبثك خسَٚ  ٕ٘ٛ٘ٝ آٔبضی

 : غزتالگزی ٍ اًتخاب ًوًَِ پژٍّص1جذٍل 

 404 29/12/1402زض ثٛضؼ زض تبضيد  قسٜ طفتٝيپص یٞبتقساز قطوت

 (97)  ٕٝیٚ ث یٔبِ یٌط ٚاؾغٝ ًٙ،يّٞس ،یٌصاضٝ يؾطٔب یٞب قطوتقٛز: وؿط ٔی

 (31) ا٘سقسٜ تیتٛلف فقبِ بيحصف ٕ٘بز ٞبيی وٝ قٛز: قطوتوؿط ٔی

 (35) ا٘سی زازٜؾبَ ٔبِ طییتغٞبيی وٝ قٛز: قطوتوؿط ٔی

 (62) ؿتی٘ ٔبٜ اؾفٙس بٖيپبآٟ٘ب ٔٙتٟی ثٝ  یٔبِ ؾبَٞبيی قٛز: قطوتوؿط ٔی

 (49) ٘جٛزٜ اؾتاؾتفبزٜ  آٟ٘ب زض زؾتطؼ ٚ لبثُ یٞب زازٜٞبيی وٝ قٛز: قطوتؿط ٔیو

 130 تقساز ٕ٘ٛ٘ٝ پػٚٞف

 ٞبی پػٚٞكٍطأٖٙجـ: يبفتٝ
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قطوت( -ؾبَ 1،040)قبُٔ  1402اِی  1395ؾبِٝ اظ  8قطوت زض ثبظٜ ظٔب٘ی  130ثٙبثطايٗ، تقساز 

ٞب، اظ ٔسَ ضٌطؾیٖٛ ذغی  ای آظٖٔٛ فطضیٝزض ٕ٘ٛ٘ٝ آٔبضی ايٗ پػٚٞف لطاض ٌطفتٝ اؾت. ثط

 اؾتفبزٜ قسٜ اؾت.  1افعاض ايٛيٛظ چٙسٌب٘ٝ ٚ ثٝ قىُ تّفیمی )تطویجی( ٚ اظ ٘ؿرٝ ؾیعزٞٓ ٘طْ

 

 

 گیزی هتغیزّاّای پژٍّص ٍ ًحَُ اًذاسُ هذل -5

 ّای پژٍّص هذل -5-1
ٞبی  اظ ٔسَ( 1398وبض )( ٚ ٘یه2025ی )ضٚات ٚ چٛزض(، 2023ٞبی فٛ ٚ ویٓ )ٔغبثك پػٚٞف

 ٞب اؾتفبزٜ قسٜ اؾت.  ضٌطؾیٛ٘ی ظيط ثطای آظٖٔٛ فطضیٝ

 هذل آسهَى فزضیِ اٍل:

                   (              )    (       )

   (      )    (      )    (       )

   (      )    (          )       
 هذل آسهَى فزضیِ دٍم:

                   (              )

   (                   )    (       )

   (      )    (      )    (       )

   (      )    (          )       

 در هذل ّای رگزسیًَی تالا: 

ثٝ ٌطٜٚ : ٚاثؿتٍی               ٌصاضی قطوت، : وبضايی ؾطٔبيٝ             

: ا٘ساظٜ        : ضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛ،                    تدبضی، 

ٞبی ضقس : فطنت       : اٞطْ ٔبِی قطوت،       : ؾٗ قطوت،       قطوت، 

 ی اؾت.بتیفّٕ ٝچطذ:           : خطيبٖ ٘مس فّٕیبتی ٚ       قطوت، 

 گیزی هتغیزّاًحَُ اًذاسُ -5-2
 قٛزٔی حبنُ ظٔب٘ی ٌصاضیؾطٔبيٝ وبضايیگذاری ضزکت )هتغیز ٍاتستِ(: کارایی سزهایِ

_____________________________________________________ 
1 EViews 
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ٚ  سَیثوٙس ) ٌصاضیؾطٔبيٝ ٔثجت ذبِم فقّی اضظـ ٞبی ثبعطح زض تٕبْ تٟٙب قطوت، وٝ

 ٙٝیثٟ یٌصاضٝ يٞطٌٛ٘ٝ ا٘حطاف اظ ؾطٔب ٗ،يثٙبثطا(. 1403ٔرتبضی ٚ وبٚ٘س، ؛ 2006ی، لاضیٞ

 یٌصاضٝ ئقٙبؾت وٝ قطوت ؾطٔب ٗيثٝ ا بي٘بوبضآٔس اؾت  یٌصاضٝ يؾطٔب ٙسيفطآ هيزٞٙسٜ  ٘كبٖ

 ظازٜ( ٚ ذبِمی2025ی )ضٚات ٚ چٛزض پػٚٞفزض ايٗ پػٚٞف، ٔغبثك  اظ حس زاضز. فیوٕتط/ث

ٚ  یلاضیٞ سَ،یثاظ ٔسَ  ٌصاضیبيٝؾطٔ وبضايی ؾبظیوٕیّ (، ثطای1403زٞىطزی ٚ ٕٞىبضاٖ )

ا٘حطاف اظ  ٗيؾٙدف ا یضا ثطا ی( ٔس2009ِٚ ٕٞىبضاٖ ) سَیثاؾتفبزٜ قسٜ اؾت.  ( 2009) یٚضز

ٔسَ  ٗيا اؾت. یٌصاضٝ يؾطٔب یزٞٙسٜ ٘بوبضآٔس وطز٘س وٝ ٘كبٖ كٟٙبزیٔٛضز ا٘تؾبض پ یٌصاضٝ يؾطٔب

 ی( ٔحطن انّقٛز یٔ یطیٌ ضقس )وٝ ثب ضقس فطٚـ ا٘ساظٜ یٞب وٝ فطنت وٙس یفطو ٔ

 اؾت. یزض ٞط قطوت یٌصاضٝ يؾطٔب

                                       
ٞبی ٔكٟٛز ٚ ٘بٔكٟٛز ٌصاضی )ذبِم افعايف زض زاضايیؾطٔبيٝ وُ اؾت فجبضت:          

 .tزض ؾبَ  iظزايی قسٜ اؾت( قطوت بؼٞبی ؾبَ لجُ ٔمیوٝ ثب وُ زاضايی

فطٚـ )تفبضُ فطٚـ ؾبَ لجُ ٚ زٚ ؾبَ  تغییطات ٘طخ اظ اؾت فجبضت:                

 لجُ وٝ ثب فطٚـ زٚ ؾبَ لجُ ٔمیبؼ ظزايی قسٜ اؾت(.

 .tزض ؾبَ  i قطوت حس اظ وٕتط يب ٚ ثیف اظحس ٌصاضیؾطٔبيٝ اظ اؾت فجبضت:      

ٌصاضی، اظ ٔمبزيط ثبلیٕب٘سٜ ٔسَ فٛق ٌیطی وبضايی ؾطٔبيٝلاظْ ثٝ شوط اؾت وٝ ثطای ا٘ساظٜ

 قٛ٘س.(، ضطة ٔی-1( لسض ٔغّك ٌطفتٝ قسٜ ٚ ؾپؽ زض ٔٙفی يه )     )

 یضٚات ٚ چٛزض زض ايٗ پػٚٞف ٔغبثك پػٚٞفی )هتغیز هستقل(: تِ گزٍُ تجار یٍاتستگ

ٌیطی ٔتغیط ( ثطای ا٘ساظ1400ٜ( ٚ خجبضظازٜ وٍٙطِٛيی ٚ ٕٞىبضاٖ )2024) ٚ ؾٛظا طايپط(، 2025)

ٚاثؿتٍی ثٝ ٌطٜٚ تدبضی اظ ٔتغیطٞبی ٔدبظی اؾتفبزٜ قسٜ اؾت، ثٝ عٛضی وٝ ٔتغیط ؾبذتٍی ثطاثط 

ٚاثؿتٝ ثبقس ٚ زض غیط ايٗ نٛضت ثطاثط ثب  tثب فسز يه اٌط قطوت ثٝ يه ٌطٜٚ تدبضی زض ؾبَ 

 نفط اؾت. 

 بٖیضحٕب٘زض ايٗ پػٚٞف ٔغبثك پػٚٞف سار هحصَل )هتغیز هیاًجی(: رقاتت در تا

ضلبثت زض ثبظاض ٔتغیط  ٌیطیا٘ساظٜ ثطای( 2024) ٚ ؾٛظا طايپط( ٚ 1400ی ٚ ؾّىی )وٛقىى

-قبذم ٟٕٔتطيٗ خّٕٝ اظ قبذم قسٜ اؾت. ايٗ اؾتفبزٜ ٞطيكٕٗ -ٞطفیٙساَ قبذم اظٔحهَٛ 
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 عطيك اظ قبذم ايٗ. اؾت ثبظاض ضلبثت ٝزضخ ٚ نٙقت يه زض ٔٛخٛز تٕطوع ٞبی ؾٙدف

-ٔی زؾت ثٝ اؾت، آٖ ثٝ ٔطثٛط قطوت وٝ نٙقتی فطٚـ ثٝ وُ قطوت فطٚـ ٘ؿجت ٔدصٚض

اؾت وٝ قطوت ٔعثٛض  يٗا بٍ٘طیثبقس، ثتط ثعضي قطوت يه ثطای حبنّٝ ٘ؿجت وٝ آيس. ٞطچٝ

اض ٚ لسضت ضلبثت ثبظ زضخٝ ضلبثت یٗتٛخٝ زاقت وٝ ث سياؾت. ثب یتطلسضت ضلبثت ثعضي یزاضا

 ٗطقٕیٞ -ٙساَیا٘ساظٜ قبذم ٞطف ٞط ايٗ،ثٙبثط. ضاثغٝ ٔقىٛؼ ثطلطاض اؾت هي ،قطوت هي

قسٜ ثیكتط ثبقس، ٘كبٍ٘ط لسضت ضلبثت ثیكتط قطوت ٚ اظ خٟت زيٍط وٕتط ثٛزٖ زضخٝ  ٔحبؾجٝ

ايٗ وٙس. زض ٌیطی ٔیٗ ٔیعاٖ تٕطوع نٙقت ضا ا٘ساظٜطقٕیٞ-ٙساَیٞطفضلبثت ثبظاض اؾت. قبذم 

قبذم، ٞط چٝ قبذم ٔحبؾجٝ قسٜ ثیكتط ثبقس، ٔیعاٖ تٕطوع ثیكتط ثٛزٜ ٚ ضلبثت وٕتطی زض 

تط ثبقس، ٔیعاٖ ضلبثت نٙقت ٚخٛز زاضز ٚ ثطفىؽ. ثٝ فجبضت زيٍط، ٞط چٝ ثبظاض نٙقت ا٘حهبضی

 وٕتط اؾت ٚ ٞط چٝ ثبظاض زض ضلبثت وبُٔ ثبقس، ضلبثت ثبظاض ثیكتط ذٛاٞس ثٛز. 

 ٗ ثٝ نٛضت ظيط ٔحبؾجٝ ٔی قٛز:طقٕیٞ-ٙساَیٞطفقبذم 

        ∑
          

∑           
  
   

  

   
 

 وٝ زض ايٗ ضاثغٝ:

 .tزض ظٔبٖ  iٞطيكٕٗ ثطای نٙقت  -: قبذم ٞطفیٙساَ        

Nٜٞبی فقبَ زض ثبظاض: تقساز ثٍٙب 

 .tزض ظٔبٖ  jزض نٙقت  iزٞٙسٜ فطٚـ قطوت : ٘كبٖ          

 زٞٙسٜ ٘ٛؿ نٙقت اؾت.: ٘كب1ٖ

-ٞطفیٙساَ ثطاثط يه ثبقس، قبذم  Nتغییطات )يب ضطيت تغییطات( نفط ٚ  ضطيت ٔطثـ ٚلتی

ٞطيكٕٗ ثطاثط يه ذٛاٞس قس وٝ ثیبٍ٘ط ثبظاض ا٘حهبض وبُٔ اؾت. زض ٔمبثُ، زض نٛضت ٚخٛز 

زٞٙسٜ ثبظاض ضلبثت ا٘ساظٜ، ايٗ قبذم نفط ذٛاٞس قس وٝ ٘كبٖٚ ٞٓ تقساز ظيبزی ثٍٙبٜ وٛچه

ٞطيكٕٗ )ثطذلاف قبذم تٕطوع(، ثٝ ؾٟٓ ٞط ثٍٙبٜ زض  - وبُٔ اؾت. زض قبذم ٞطفیٙساَ

تط، ٞبی ثعضيقٛز. ثسيٗ تطتیت، ٔكرم اؾت وٝ ثٍٙبٜثبظاض، ٚظ٘ی ٔقبزَ ٔدصٚض آٖ زازٜ ٔی

ٌیطی زضخٝ تٕطوع ثبظاض ٞطيكٕٗ ٚ زض ٘تیدٝ ا٘ساظٜ-إٞیت ثیكتطی زض ؾبذتٗ قبذم ٞطفیٙساَ

 زاضز. 

 تغیزّای کٌتزل: ه
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( 1398( ٚ ٘یه وبض )2025) یضٚات ٚ چٛزض(، 2009ثیسَ ٚ ٕٞىبضاٖ )ٔغبثك ثب پػٚٞف 

  ثبقٙس:ٔتغیطٞبی وٙتطَ پػٚٞف ثٝ قطح ظيط ٔی

زض  i قطوت ٞبیزاضايی ٛؿٔدٕ (: ا٘ساظٜ قطوت اظ عطيك ٍِبضيتٓ       ظٜ قطوت )ا٘سا -1

 قٛز.  ٔی ٔحبؾجٝ t ظٔب٘ی زٚضٜ پبيبٖ

 اظ قطوت فقبِیت ٞبیؾبَ تقساز عجیقی (: ايٗ ٔتغیط اظ عطيك ٍِبضيتٓ      ) قطوت ؾٗ -2

 . قٛزٌیطی ٔیا٘ساظٜتبؾیؽ  ظٔبٖ

زض  i قطوت ٞبیاضايیزخٕـ ثٝ  ٞبثسٞیخٕـ  جت٘ؿ كطيعاظ  ايٗ ٔتغیط(:       ) اٞطْ ٔبِی -3

 . قٛزٌیطی ٔیا٘ساظٜ t پبيبٖ زٚضٜ ٔبِی

ت اضظـ ثبظاض ثٝ اضظـ زفتطی حمٛق ج٘ؿ(: ايٗ ٔتغیط اظ عطيك        ) ٞبی ضقسفطنت -4

  قٛز.ٌیطی ٔیس، ا٘ساظٜٞبی ضقفطنت بضیٛاٖ ٔقفٖٙ ؾٟبْ ثٝ جبنبح

-يیثٝ وُ زاضا بتیفّٕ ٘مس حبنُ اظ ٞبیبٖيب ٘ؿجت خطثطاثط ث(:       خطيبٖ ٘مس فّٕیبتی ) -5

 .i قطوت ٞبی

 (:           ی )بتیفّٕ ٝچطذ -6

 ×اظ عطيك ٍِبضيتٓ })ٔغبِجبت/فطٚـ( + )ٔٛخٛزی وبلا/ ثٟبی تٕبْ قسٜ وبلای فطٚـ ضفتٝ( 

 قٛز. { ٔحبؾجٝ ٔی360

 

 ّای پژٍّصیافتِ -6

 آهار تَصیفی -1-6

 ٗئدٕٛؿ ٔكبٞسات زض ااضائٝ قسٜ اؾت.  3ٚ  2تغیطٞبی پػٚٞف زض خسَٚ آٔبض تٛنیفی ٔ

 تب 1395) ٞبیؾبَزٚضٜ ٔبِی قبُٔ  8 یقطوت ع 130ؾبَ قطوت ) 1،040پػٚٞف ثطاثط ثب 

زضنس  48اؾت، يقٙی حسٚز  484/0ی، ثطاثط ثب ثٝ ٌطٜٚ تدبض یٚاثؿتٍٔیبٍ٘یٗ ٔتغیط  .اؾت( 1402

فضٛ ٌطٜٚ تدبضی ٞؿتٙس. ٔیبٍ٘یٗ اٞطْ ٔبِی زض عَٛ زٚضٜ ٞبی لطاض ٌطفتٝ زض ٕ٘ٛ٘ٝ  قطوت

ٞبی ٕ٘ٛ٘ٝ تٕبيُ ثیكتطی ثطای تبٔیٗ ٔبِی اظ زٞس قطوتاؾت وٝ ٘كبٖ ٔی 52/0پػٚٞف ثطاثط ثب 

٘كبٖ  1ٞب زض ٔمبثُ حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ زاض٘س. ثبلا ثٛزٖ ٔمساض اٞطْ ٔبِی اظ فسز عطيك ثسٞی

زفتطی ٔٙفی زض ثیٗ ٔكبٞسات اؾت. ٔتٛؾظ ٘طخ فطنت  ٞبيی ثب اضظـقطوت-زٞٙسٜ حضٛض ؾبَ
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 زضنس اؾت.  09/6ٞبی ٕ٘ٛ٘ٝ زض عَٛ زٚضٜ پػٚٞف ثطاثط ثب  ضقس قطوت

 

 

 
 : ًتایج آهار تَصیفی هتغیزّای پژٍّص2جذٍل 

غیط
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 ٞب
ت

طن
ف

 

  

تی
ّیب

فٕ
س 

 ٘م
بٖ

خطي
 

 

تی
ّیب

فٕ
ذٝ 

چط
 

   

 2.470 0.436 6.098 0.52 3.67 15.03 1042012 0.484 -0.304 ٔیبٍ٘یٗ

 2.570 0.264 3.544 0.533 3.806 14.75 3272 000 -0.280 ٔیب٘ٝ

 5.435 5.995 227.2 0.995 4.248 20.82 98446099 1 -0.15 حساوثط

 -3.28 0.0022 -50.23 0.013 2.63 11.11 000 000 -1.090 حسالُ

ا٘حطاف 

 ٔقیبض

0.123 0.500 6318065 1.67 0.364 0.219 12.89 0.511 0.95 

 -3.194 3.362 9.810 -0.095 -0.688 0.757 9.99 0.061 -1.49 چٍِٛی

 18.43 24.052 139.56 2.313 2.383 3.953 122.11 1.003 6.36 وكیسٌی

 پػٚٞكٍطاٖ ٞبیٔٙجـ: يبفتٝ

 

 یتِ گزٍُ تجار یٍاتستگهتغیز  یفیآهار تَص: ًتایج 3جذٍل

 زضنس فطاٚا٘ی فطاٚا٘ی 

 48% 62 ٞبيی وٝ فضٛ ٌطٜٚ تدبضی ٞؿتٙس.قطوت

 52% 68 ٞبيی وٝ فضٛ ٌطٜٚ تدبضی ٘یؿتٙس.قطوت

 100% 130 خٕـ

 ٞبی پػٚٞكٍطأٖٙجـ: يبفتٝ

 ّای پژٍّصآسهَى فزضیِ -6-2

٘تبيح آظٖٔٛ  زاضز. طیقطوت تبث یٌصاضٝيؾطٔب يیثط وبضا یثٝ ٌطٜٚ تدبض یٚاثؿتٍ فزضیِ اٍل:

 اضائٝ قسٜ اؾت. 4اَٚ زض خسَٚ  فطضیٝ
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( ٚ وٕتط اظ ؾغح ذغبی 000/0ٔمیس )ِیٕط( ثطاثط ثب ) Fزاضی آٔبضٜ  ٔقٙی، ؾغح 4خسَٚ  ٔغبثك

آٔبضٜ زٚضثیٗ . ٌیطزٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٔی 1اثطات ثبثت-ٞبی تبثّٛيیٔسَ زازٜٚ  اؾتٔٛضز پصيطـ 

( لطاض زاضز وٝ ٘كبٖ ٔی زٞس ٕٞجؿتٍی ثیٗ اخعای ذغبی 5/2ٚ  5/1ٚاتؿٖٛ زض زأٙٝ لبثُ لجَٛ )

ٚ وُ ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی  ثبقسٔی 05/0 ( وٕتط اظ000/0) Fزاضی آٔبضٜ . ؾغح ٔقٙیٔسَ ٚخٛز ٘ساضز

_____________________________________________________ 
1 Panal-fixed 

 : ًتایج آسهَى فزضیِ اٍل4جذٍل 

 ٘بْ  )ٕ٘بز ٔتغیط(
 ضطيت

(Coeff) 
 t آٔبضٜ

 ؾغح ٔقٙبزاضی

( Prob) 

 β1 0.014- 1.84- 0.015 (BGA)ٚاثؿتٍی ثٝ ٌطٜٚ تدبضی 

 β2 0.021 0.090 0.92 (SIZ٘ساظٜ قطوت )ا

 β3 0.003- 0.364- 071 (AGEؾٗ قطوت )

 β4 0.040- 0.912- 0.03 (LEV)اٞطْ ٔبِی 

 β5 0.272 0.539 0.36 (GWTH)ٞبی ضقس فطنت

 β6 0.041 2.15 0.58 (CFO)خطيبٖ ٘مس فّٕیبتی 

 β7 0.055 0.128 0.89 (OPCYCLE)چطذٝ فّٕیبتی 

  C 0.309 5.82 ٔمساض ثبثت

 Fآٔبضٜ 

 ؾغح ٔقٙبزاضی

1.56 

0.04 

 ِیٕط  Fآظٖٔٛ 

 ؾغح ٔقٙبزاضی

2.37 

0.000 

 LOG LIKEHOOD 705ٕ٘بيی آظٖٔٛ زضؾت

 1.82 (DW) آظٖٔٛ زٚضثیٗ ٚاتؿٖٛ

R
 )ضطيت تقییٗ(  2

Adj R
 قسٜ()ضطيت تقییٗ تقسيُ  2

0.51 

0.50 

 اٖٞبی پػٚٞكٍطٔٙجـ: يبفتٝ
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تٛاٖ ٘تیدٝ ٌطفت وٝ ٔی 05/0ظ ا tزاض اؾت. ثب تٛخٝ ثٝ پبيیٗ ثٛزٖ ؾغح احتٕبَ آٔبضٜ ٔقٙی

 زاضی زاضز. ٕٞچٙیٗ،ٌصاضی تبثیط ٔٙفی ٚ ٔقٙیٞبی تدبضی ثط وبضايی ؾطٔبيٝٚاثؿتٍی ثٝ ٌطٜٚ

قطوت زاضز. ضطيت  ٌصاضیزاضی ثط وبضايی ؾطٔبيٝی قطوت تبثیط ٔٙفی ٚ ٔقٙیٔتغیط اٞطْ ٔبِ

زضنس اؾت. ضطيت تقییٗ  51زضنس ٚ ضطيت تقییٗ تقسيُ قسٜ ثطاثط ثب  51تقییٗ ٔسَ ٔقبزَ 

 زٞٙسٌی ٔتغیط ٚاثؿتٝ تٛؾظ ٔتغیطٞبی ٚاضز قسٜ زض ٔسَ اؾت.زٞٙسٜ ٔیعاٖ تٛضیح٘كبٖ

اض ٔحهَٛ زض ضاثغٝ ثیٗ ٚاثؿتٍی ثٝ ٌطٜٚ تدبضی ٚ وبضايی فطضیٝ زْٚ پػٚٞف: ضلبثت زض ثبظ

   اضائٝ قسٜ اؾت. 5زْٚ زض خسَٚ  ٘تبيح آظٖٔٛ فطضیٌٝصاضی قطوت اثط ٔیب٘دی زاضز. ؾطٔبيٝ

 : ًتایج آسهَى فزضیِ دٍم5جذٍل 

 ٘بْ  )ٕ٘بز ٔتغیط(
 ضطيت

(Coeff) 
 t آٔبضٜ

 ؾغح ٔقٙبزاضی

( Prob) 

 β1 0.01- 1.93- 0.023 (BGA)ٚاثؿتٍی ثٝ ٌطٜٚ تدبضی

 β2 0.51 0.77 0.03 (PMC)ضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛ 

 β3 0.077- 0.29- 0.76 (SIZا٘ساظٜ قطوت )

 β4 0.031- 0.29- 0.76 (AGEؾٗ قطوت )

 β5 0.040- 2.14 0.03 (LEV)اٞطْ ٔبِی 

 β6 0.033- 1.07- 0.28 (GWTH)ٞبی ضقس فطنت

 β7 0.040 0.52 0.59 (CFO)خطيبٖ ٘مس فّٕیبتی 

 β8 0.050 0.12 0.90 (OPCYCLE)چطذٝ فّٕیبتی 

 C 0.29 5.34 000 ٔمساض ثبثت

F )ٔمیس )ِیٕط 

 (.Prob)ؾغح ٔقٙبزاضی 

2.370 

000 

 Fآٔبضٜ 

 (.Probؾغح ٔقٙبزاضی )

1.45 

0.023 

 LOG LIKEHOOD 705ٕ٘بيی آظٖٔٛ زضؾت

 1.83 (DW) آظٖٔٛ زٚضثیٗ ٚاتؿٖٛ

R
 )ضطيت تقییٗ(  2

Adj R
 قسٜ()ضطيت تقییٗ تقسيُ  2

0.52 

0.51 

 ٞبی پػٚٞكٍطأٖٙجـ: يبفتٝ
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( ٚ وٕتط اظ ؾغح ذغبی 000/0ٔمیس )ِیٕط( ثطاثط ثب ) Fزاضی آٔبضٜ  ؾغح ٔقٙی ،5ٔغبثك خسَٚ 

آٔبضٜ زٚضثیٗ  ٌیطز.اثطات ثبثت ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٔی-ٞبی تبثّٛيیٔٛضز پصيطـ ثٛزٜ ٚ ٔسَ زازٜ

زٞس ٕٞجؿتٍی ثیٗ اخعای ذغبی ( لطاض زاضز وٝ ٘كبٖ ٔی5/2ٚ  5/1لبثُ لجَٛ )ٚاتؿٖٛ زض زأٙٝ 

ثٛزٜ ٚ وُ ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی  05/0 ( وٕتط اظ000/0) Fزاضی آٔبضٜ ؾغح ٔقٙیٔسَ ٚخٛز ٘ساضز. 

ثیٗ تٛاٖ ٘تیدٝ ٌطفت وٝ ٔی 05/0 اظ tآٔبضٜ  ؾغح احتٕبَ ثٛزٖ  پبيیٗزاض اؾت. ثب تٛخٝ ثٝ ٔقٙی

زاضی ٚخٛز ٌصاضی قطوت ضاثغٝ ٔٙفی ٚ ٔقٙیٞبی تدبضی ٚ وبضايی ؾطٔبيٜٝٚاثؿتٍی ثٝ ٌطٚ

ٌصاضی زاضز، ِٚی زض ٘مغٝ ٔتمبثُ ثیٗ ٔتغیط ٔیب٘دی ضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛ ٚ وبضايی ؾطٔبيٝ

% 95اظ ايٗ ضٚ، فطضیٝ زْٚ پػٚٞف زض ؾغح اعٕیٙبٖ قطوت ضاثغٝ ٔثجت ٚ ٔقٙبزاضی ٚخٛز زاضز. 

ٞبيی وٝ ضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛ ثبلايی زاض٘س، تبثیط ضت زيٍط، زض قطوتقٛز. ثٝ فجبتبيیس ٔی

ٞبی تدبضی ٚ وبضايی ؾطٔبيٝ ٌصاضی قطوت زاضی ثط ضاثغٝ ٚاثؿتٍی ثٝ ٌطٜٚٔیب٘دی ٔثجت ٚ ٔقٙی

زاضی ثط وبضايی ؾطٔبيٝ ٌصاضی قطوت زاضز. ٕٞچٙیٗ، ٔتغیط اٞطْ ٔبِی قطوت تبثیط ٔٙفی ٚ ٔقٙی

زضنس اؾت.  51ثطاثط ثب ضطيت تقییٗ تقسيُ قسٜ زضنس ٚ  52سَ ٔقبزَ زاضز. ضطيت تقییٗ ٔ

زٞٙسٌی ٔتغیط ٚاثؿتٝ تٛؾظ ٔتغیطٞبی ٚاضز قسٜ زض ٔسَ زٞٙسٜ ٔیعاٖ تٛضیحضطيت تقییٗ ٘كبٖ

 ثبقس. ٔی

 گیزیتحث ٍ ًتیجِ -7

 قطوت یٌصاضٝيؾطٔب يیثط وبضا یثٝ ٌطٜٚ تدبض یٚاثؿتٍزٞس وٝ آظٖٔٛ فطضیٝ اَٚ ٘كبٖ ٔی

 سٌبٜي)اظ ز بيٞٓ ٔعا ،یتدبض یٞب زض ٔٛضز ٌطٜٚ لجّی ٞبیپػٚٞف زاضز. زاضیٔٙفی ٚ ٔقٙی طیتبث

 یضا ثطضؾ تیقىُ اظ ؾبذتبض ٔبِى ٗياضظـ( ا تيترط سٌبٜي)اظ ز تي( ٚ ٞٓ ٔقبيیافعا اضظـ

اظ  ی٘بق یٞب زض پط وطزٖ قىبف ی٘مف ٟٕٔ یتدبض یٞب ٌطٜٚ ،1یٟ٘بز ءذلا ٝيعجك ٘ؾط ا٘س. وطزٜ

اعلافبت،  یٌصاض ٔب٘ٙس اقتطان یجبتیتطت كيالتهبزٞب زاض٘س ٚ اظ عط ٗيثبظاض زض ا فیضق یٟبزٞب٘

 ٗيثب ا .وٙٙس یٔ دبزيفضٛ، اضظـ ا یٞب اظ قطوت یٔبِ تيٚ حٕب ؿهيض یثرك ا٘تمبَ ٔٙبثـ، تٙٛؿ

 زدبيثطٚت ٚ ا تیاظ ؾّت ٔبِى یضا ثب قٛاٞس یتدبض یٞب ٌطٜٚ هيخٙجٝ تبض ٗیٕٞچٙ بتیحبَ، ازث

_____________________________________________________ 
1
. Institutional void theory 
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 یٞب زض ٔٛضز ٌطٜٚ یا ٌؿتطزٜ بتیازث. وٙس یثطخؿتٝ ٔ، وٙٙسٜ وٙتطَ یتُٛ٘ تٛؾظ افطاز زاذّ

 يیوبضا تٛا٘ٙس یٔ یتدبض یٞب آٟ٘ب ٌطٜٚ كيوٝ اظ عط زٞس یضا اضائٝ ٔ یٔتقسز یٞب ؿٓیٔىب٘ ،یتدبض

  .(2025ی، ضٚات ٚ چٛزض) ثركٙس جٛزضا ثٟ یٌصاضٝ يؾطٔب

اظ ٘ؾط ا٘ساظٜ،  یٚاثؿتٝ ثٝ ٌطٜٚ تدبض یٞب قطوت٘تیدٝ ضؾیس٘س وٝ  ( ثٝ اي2018ٗ) ٌٛپتب ٚ ٔبٞبوٛز

ٌطٜٚ ثٝ عٛض ٔثجت ثط  یٚ ٚاثؿتٍ ثٛزٜٔؿتمُ ٔتفبٚت  یٞب ثب قطوت ی٘مس بٖياٞطْ ٚ خط

ٚاثؿتٝ ثٝ  یٞب وٝ قطوت وطز٘سٔؿتٙس  (2023فٛ ٚ ویٓ )زاقتٝ اؾت.  طیثبقطوت ت یٌصاضٝ يؾطٔب

وبضآٔستط ٞؿتٙس ٚ اظ  ،ٔؿتمُ یٞب ز ٘ؿجت ثٝ قطوتذٛ یٌصاضٝ يؾطٔب ٕبتیٌطٜٚ زض تهٕ

ٚاثؿتٝ ثٝ ٌطٜٚ زض ٔحسٚز وطزٖ  یٞب قطوت، ظيطا وٙٙس یٔ یجب٘یاضظـ افعٚزٜ پكت سٌبٜيز

ضٚات  .ٞؿتٙسٔؿتمُ  یٞب وٕتط اظ حس، ثٟتط اظ قطوت یٌصاضٝ ياظ حس ٚ ؾطٔب فیث یٌصاضٝ يؾطٔب

ثب وبٞف  یثٝ ٌطٜٚ تدبض یٚاثؿتٍؾٛز ٚ ٞٓ  تیفیٞٓ و( زضيبفتٙس وٝ 2025ی )ٚ چٛزض

ضا ثٟجٛز زازٜ اؾت. ضاثغٝ  یٌصاضٝ يؾطٔب يیوبضا ،یٌصاضٝ ياظ حس ٚ وٓ ؾطٔب فیث یٌصاضٝ يؾطٔب

 یٞب ٚاثؿتٝ ثٝ ٌطٜٚ ٘ؿجت ثٝ قطوت یٞب قطوت یثطا ٞب یٌصاضٝ يؾٛز ٚ ؾطٔب تیفیو ٗیٔثجت ث

پػٚٞف ثب ٔجب٘ی ٘ؾطی پػٚٞف ٚ . ثٙبثطايٗ، ٘تیدٝ آظٖٔٛ فطضیٝ اَٚ ٔؿتمُ آقىبضتط ثٛزٜ اؾت

( ٕٞؿٛ 2025ی )ضٚات ٚ چٛزضٚ  (2023(، فٛ ٚ ویٓ )2018) ٌٛپتب ٚ ٔبٞبوٛزٞبی ٘تبيح پػٚٞف

 ٘یؿت.    

 یثٝ ٌطٜٚ تدبض یٚاثؿتٍ ٗیضاثغٝ ثضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛ زض زٞس وٝ آظٖٔٛ فطضیٝ زْٚ ٘كبٖ ٔی

 ٔبِی حؿبثساضی اض اثط ٔیب٘دی زاضز. ازثیبتزٌصاضی قطوت، ثٝ عٛض ٔثجت ٚ ٔقٙیوبضايی ؾطٔبيٝ ٚ

-ٌصاضی قطوت تبثیط ٔیوبضايی ؾطٔبيٝ زٞس ضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛ فبّٔی اؾت وٝ ثطٔی ٘كبٖ

-ٔٛفمیت ٚاحسٞبی التهبزی ٔحؿٛة ٔی ٔیعاٖ اضظيبثی ثطای ٟٕٔی ٔقیبض پصيطیٌصاضز. ضلبثت

-ث وبٞف فسْ تمبضٖ اعلافبتی ٚ ٞعيٙٝقٛز. فلاٜٚ ثط ايٗ، افعايف ضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛ، ثبف

آٚضز وٝ ٌصاضاٖ ثٝ ٚخٛز ٔیقٛز وٝ ايٗ ٔؿئّٝ فطنتی ثعضي ثطای ؾطٔبيٝٞبی ٕ٘بيٙسٌی ٔی

ثط اؾبؼ ٌیطی وٙٙس. ثتٛا٘ٙس ٔیعاٖ فّٕىطز آتی قطوت ضا زض ثیٗ ضلجب زض ثبظاض ٔحهَٛ، ا٘ساظٜ

ی ٕ٘بيٙسٌی ٚ افعايف ویفیت ٞبتئٛضی ٕ٘بيٙسٌی، ضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛ ثب وبٞف ٞعيٙٝ

ٌصاضاٖ تبثیط ثٍصاضز. وٙٙسٌی اعلافبت ثطای ؾطٔبيٝثٙیتٛا٘س ثط تٛاٖ پیفاعلافبت اضائٝ قسٜ، ٔی
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ٔتٕطوع، وبضآٔستط  ـيزض نٙب یٌصاضٝ يوٝ ؾطٔب زاز٘كبٖ  ،یپبّ٘ ٖٛیضٌطؾ ُیتحّثب  (2014) 1يبی

 ايدبز زض وٝ تبثیطی ثٝ تٛخٝ ثب حهَٛٔ ثبظاض زض ضلبثتوٙس وٝ ( ازفب ٔی1398وبض )٘یه اؾت.

 ثط ٔقٙبزاض ٚ ٔثجت تبثیطی ايدبز ؾجت زاضز، قطوت ٌیطیتهٕیٓ ٚ اعلافبتی زض ٔحیظ قفبفیت

 . قٛزٔی تٟطاٖ ثٟبزاض اٚضاق ثٛضؼ زض قسٜ پصيطفتٝ ٞبیقطوت زض ٌصاضیؾطٔبيٝ وبضايی

 یٞب زض قطوت یٌصاضٝ يٝ ؾطٔبضا ث طاٖيضلبثت، ٔسوٙٙس وٝ ( اؽٟبض ٔی2015) بً٘يلاوؿٕب٘ب ٚ 

زض  .وٙس یآظاز، ٔٙضجظ ٔ ی٘مس بٖيضا زض اؾتفبزٜ اظ خط تيطيضلبثت، ٔس .وٙس یٔ كيتكٛ ضيؿهپط

 تيطئس یٌصاضٝ يؾطٔب ٕبتیضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛ زض تهٕ یٔدٕٛؿ، آٟ٘ب اظ ٘مف ا٘ضجبع

ثت زض ثبظاض ٔحهَٛ، ضلب فيوٝ افعا زاز٘س٘كبٖ ( 2025) 2بزاٚٚ ي بزاٚي .سٙوٙ یٔ یجب٘یپكت

 ٗیوٕتط اظ حس ضا زض ث یٌصاضٝ ياظ حس ٚ ؾطٔب فیث یٌصاضٝ يؾطٔب ،یٌصاضٝ يؾطٔب ی٘بوبضآٔس

ٔٛاخٝ  سيوٝ ثب ضلبثت قس يیٞب وٝ قطوت زازٚ ٘كبٖ  زٞس یوبٞف ٔ یٔٙترت ٞٙس یٞب قطوت

-ط ٚ ٔٛوٛزْاٚلاِِ .ٞؿتٙس ٙٝیثبلاتط اظ ثٟ بي تطٗ يیزض ؾغٛح پب یٌصاضٝ ي، وٕتط ٔؿتقس ؾطٔبثبقٙسٔی

قطوت  یٌصاضٝ يثط ؾطٔب یضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛ ثٝ عٛض لبثُ تٛخٟ ( زضيبفتٙس و2023ٝ) پتطؾٗ

 .ٌصاضز یٔ طیثبت ٗیٞٙس ٚ چ ٝ،یضٚؾ ُ،يثطظ یٚ اضظـ قطوت زض وكٛضٞب

وبض ٘یهٞبی ثٙبثطايٗ، ٘تیدٝ آظٖٔٛ فطضیٝ زْٚ پػٚٞف ثب ٔجب٘ی ٘ؾطی پػٚٞف ٚ ٘تبيح پػٚٞف

  ثبقس.    ٕٞؿٛ ٔی (2025) بزاٚٚ ي بزاٚيٚ  (2015) بً٘يلاوؿٕب٘ب ٚ (، 1398)

 ٌطزز:ٞبی پػٚٞف، پیكٟٙبزٞبی ظيط اضائٝ ٔیثط اؾبؼ يبفتٝ

ٚ اختٙبة اظ  یٌطٚٞ یٚاثؿتٍ یبياظ ٔعا یثطزاض ثٟطٜ ٗیث سيثب یٌطٚٞ یٞب قطوت طاٖئس -1

وٝ  یزض حبِ تقبزَ ثطلطاض وٙٙس. ،یذّزا ٝيؾطٔب یاظ حس ثٝ ثبظاضٞب فیث یٔطتجظ ثب اتىب ؿهيض

 بياظ ٔٙبثـ  یوٙتطَ ؾٛءاؾتفبزٜ احتٕبِ زٞٙس، یضا وبٞف ٔ یٔبِ یٞب تئحسٚز یتدبض یٞب ٌطٜٚ

  .قٛز یٟٔٓ ٔ بضیثؿ ٞب یاظ ٘بوبضآٔس یطیخٌّٛ یٔٛا٘ـ ثطا دبزيا

علافبت ا یٚ افكب تیذٛز زض ٔٛضز حمٛق ؾٟبٔساضاٖ الّ یٞب بؾتیؾ سيثب ی٘ؾبضت یٟ٘بزٞب -2

_____________________________________________________ 
1
 Yi  

2
 Yadav & Yadav  
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زاقتٝ ثبقٙس ٚ  یٌطٚٞ یثط ؾبذتبضٞب یلطاض زٞٙس تب ٘ؾبضت ثٟتط یاقربل ٚاثؿتٝ ضا ٔٛضز ثبظٍ٘ط

 .بثسيوبٞف  ٝي٘بوبضآٔس ؾطٔب میاظ تره یذغطات ٘بق دٝیزض ٘ت

قفبف، ٔؤثطتط ذٛاٞس ثٛز ٚ  یزض نٛضت ٚخٛز اعلافبت حؿبثساض ٌصاضاٖٝ ي٘ؾبضت ؾطٔب -3

 .وٙس یضا فطاٞٓ ٔ یطٌطٚٞیٚ غ یٌطٜٚ تدبض یٞب قطوت ٗیث ؿهيض تط كیزل یبثيأىبٖ اضظ

 .تٛخٝ ٕ٘بيٙس یتدبض یٞب اثطات ا٘ساظٜ ٌطٜٚ ثبيس ثٝ ٞب قطوت ؿهيض یبثيزض اضظ ٌصاضاٖٝ يؾطٔب -4

 ،ٚاثؿتٝ ثٝ ٌطٜٚ یٞب ٔؿتمُ ٚ قطوت یٞب قطوت ٗیث سيثب یٟ٘بز ٌصاضاٖٝ يثٝ عٛض ٔكبثٝ، ؾطٔب

ثعضي، تٕطوع  یتدبض یٞب زض ٌطٜٚ ػٜيؾٛز ثبلا، ثٝ ٚ تیفیثب و يیٞب لبئُ قٛ٘س ٚ ثط قطوت عيتٕب

  وٙٙس. ٙٝیوطزٜ ٚ ثبظزٜ ضا ثٟ تيطيضا ثٟتط ٔس یٌصاضٝ يؾطٔب یٞب ؿهيوٙٙس تب ض

ثبقٙس.  زاقتٝ ثیكتطی تٛخٝ ثبظاض تٕطوع ٚ ضلبثت ٔبٞیت ثٝ قٛزٔی پیكٟٙبز ٞبقطوت ٔسيطاٖ ثٝ -5

 سيثب ٌصاضاٖ بؾتیثبلا، ؾ ُیثبظاض ثب پتب٘ؿ هيزض  یاضٌصٝ يؾطٔب تيتمٛ یثطا ٗ،يفلاٜٚ ثط ا

ثبظاض ضا  یوٙٙس تب ؾبظٚوبضٞب كیٚ ٘ٛآٚضا٘ٝ تّف یضلبثت یٞب بؾتیضا ثب ؾ یؾٙت ینٙقت یٞب بؾتیؾ

 .زٞٙس حيٞب ضا تطٚ قطوت ٗیثٟجٛز ثركٙس ٚ ضلبثت فبزلا٘ٝ ث

 ٌطزز:ح ظيط اضائٝ ٔیثٝ ٔٙؾٛض تٛؾقٝ پػٚٞف حبضط، ثٝ پػٚٞكٍطاٖ آتی پیكٟٙبزٞبيی ثٝ قط

 یٌصاضٝ يؾطٔب ٕبتیثط تهٕ یالتهبز یٞب بؾتیؾ تیوٝ چٍٛ٘ٝ فسْ لغق قٛز یثطضؾ -1

 .ٌصاضز یٔ طیثبٞب ت قطوت

اظ  فیٔرتّف )پ یالتهبز ظيٞب زض قطا قطوت یٌصاضٝ يضلبثت زض ثبظاض ٔحهَٛ ثط ؾطٔب طیثبت -2

 ضؾی لطاض ٌیطز.  ٔٛضز ثط (ثحطاٖٚ زٚضٜ  یفبز یالتهبز ظيقطا ،یثحطاٖ ٔبِ

 وٙٙسٜتقسيُ ٘مف ثط تبویس ثب ٌصاضی قطوتؾطٔبيٝ وبضايی ثط ٔسيطاٖ ٞبی ضفتبضیتٛضـ تبثیط -3

 ثطضؾی قٛز.  قطوتی حبوٕیت ٞبیٔىب٘یؿٓ

ثب تٕطوع ثط ٘مف  ٞب زض قطوت یٌصاضٝ يؾطٔب يیثط وبضا طفبُٔئس یٞب یػٌيٚ طیثبت -4

 قٝ لطاض ٌیطز. ی ٔٛضز ٔغبِبؾیاضتجبعبت ؾ وٙٙسُٜ يتقس

 يی ثٝ قطح ظيط ٔٛاخٝ ثٛزٜ اؾت.ٞب تئحسٚز ٞب ثبپػٚٞف ؾبيطٕب٘ٙس ٞ ايٗ پػٚٞف ٘یع

 ا٘س، ٘جٛزٜ ٌطیغطثبَ قطايظ زاضای وٝ ٞبيیؾبيط قطوت ثٝ حبضط پػٚٞف ٘تبيح تقٕیٓ زض ثبيس -1

 ايٗ اظ وٙٙسٌبٖٜاؾتفبز ثٝ ثٙبثطايٗ احتیبط قٛز؛ ٌطیغطثبَ ٔجٙبی ثط ٞب قطوت ا٘تربة ثٝ ثب تٛخٝ

 ٞبی قطوت ثٝ تٛخٝ حبضط ثب پػٚٞف ٘تبيح تقٕیٓ ٔحسٚزيت ثٝ تب قٛز ٔی    تٛنیٝ پػٚٞف
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 وٙٙس.  تٛخٝ ا٘تربثی

ضا  كتطیث مبتیتحم ا٘دبْ قسٜ اؾت. سیثرف تِٛ ٞبیاعلافبت قطوت ثط اؾبؼ پػٚٞف ٗيا -2

   ا٘دبْ زاز. حي٘تب ؿٝئرتّف ٚ ٔمب ٌصاضیی ٚ ؾطٔبيٝٔبِ یٞب قطوت یٞب ثب اؾتفبزٜ اظ زازٜ تٛاٖ یٔ

ٔٙتكط  وٝ ٞبيیٌعاضـ ٚ ٞب ثٛضؾیقطوت ٞبیزازٜ اظ پػٚٞف، ٔتغیطٞبی ٌیطیا٘ساظٜ ثطای -3

 زض اؾت. ثٛزٜ تبضيری قسٜ تٕبْ ثٟبی ٔجٙبی ثط ٞباؾتفبزٜ قسٜ اؾت ٚ ايٗ ٌعاضـ ا٘س،وطزٜ

ثٝ  فقّی ٘تبيح اظ ٔتفبٚت طزاقتث انلاح اعلافبت اؾتفبزٜ قسٜ اظ ثبثت تٛضْ ٕٔىٗ اؾت نٛضت

 زؾت آيس. 
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 ٗییفّٕىطز زض تج یٞب بضی(. ٘مف ٔق1403. )یفّ ،ٔمسْ یبعٕٝ ٚ ٘دفف ،نطاف ،ٓئط ی،ظازٜ زٞىطزیذبِم
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