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 چکیذُ

ی ذهٛل زض ؾبَضٚي ٘ظبْ ثب٘ىی ایطاٖٚ  ثٝٞبي ٟٔٓ پيفاظ چبِف ٖ  ٞبي اذيطٔ  اٖٛ ثٝ افعایف ضٚظافعٚ ت

خٝ ثٝ ثب٘ه ٔغبِجبت ثب٘ه ط ثب تٛ ِٛی وكٛض، ثٝ یه ٔحٛض ث ٞب اقبضٜ وطز. ایٗ أ بِٔیٚ  پ ٛزٖ ثبظاضٞبي 

 ٝ غبِجبت غيط خبضي ثط زٚ زؾت ِٛی تجسیُ قسٜ اؾت. ازثيبت ٘ظطي ٚ تدطثی ٔٛخٛز، ثطاي تحّئُ  چبِف پ

ٚ٘ی اقبضٜ ٔی اُٛٔ ثيط ٚ٘ی ٚ ػ اُٛٔ زض ٚ٘ی ایدبز  اظ ػ اُٛٔ زض بٙذت ٚ ثطضؾی ػ وٙس. ٞسف انّی تحميك، ق

یٔغبِجبت غيطخبضي زض ٘ظبْ ثب٘ىساضي وك ٖ  ٛضٔ  ئعاٖ اثطٌصاضي آ اُٛٔ ٚ ٘حٜٛ ٚ  ثبقس. ِصا قٙبؾبیی ایٗ ػ

ٚ٘س قىُ َ  ٌيطي آٖ وٝ قبُٔ ٔغبِجبت ؾطضؾيسٌصقتٝ، ٔؼٛق ٚ ٔكىٛن ثط ٔغبِجبت غيطخبضيٚ  ض نٛ اِٛ

یٔی ّٕىطز ٔسیطیت ٚ وبضایی ثب٘ه ثبقس،ٔ  جٛز ػ ی ثٝ ثٟ س وٕه قبیب٘ ا٘ٛ ٝ  ت ٞب زض ٘ظبْ ثب٘ىی وكٛض زاقت

 ثبقس.

ع  ایٗ تحميك قبذمزض  ٘ٛ  ٚ ساظٜ ثب٘ه، ضیؿه اػتجبضي،وبضایی ثب٘ه، ؾبذتبض تٕطوع ثب٘ه ٞبي ا٘

اٖٛ قبذم ٔبِىيت ثب٘ه ثٝ ٗ ٞبي اثطٌصاض ثط ٔغبِجبت غيط خبضي ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٔی ػٙ ٌيط٘س. ٕٞچٙي

ٛ٘ی زازٜ ٍٛٞبي پيكٟٙبزي اظ ضٚـ ضٌطؾي ئٛی ثطاي ثب٘ه ثطاي ترٕيٗ اِ ْ ٞبي ٔ ٞبي تبثّ ٙترت زض ٘ظب

ی  ٝ  قٛز. ٘تبیح حبنُ اظ ترٕيٗ ٘كبٖ ٔی ، اؾتفبزٜ ٔی1386-1390ثب٘ىی وكٛض عی زٚضٜ ظٔب٘ زٞس و

ساظٜ ثب٘هٚ  ضیؿه اػتجبضي زاضاي اضتجبط ٔثجت ٚ ٔؼٙبزاضٚ  قبذم قبذم ٚ  ٞبي ا٘ ٞبي وبضایی ثب٘ه 

ٚ٘س قىُ ؼٙبزاضي ثب ض غبِجبت غيط خبضي ٞؿتٙس. اظ ٌيط ؾبذتبض تٕطوع ثب٘ه زاضاي اضتجبط ٔٙفی ٚٔ  ئ 

ٚ٘س قىُ زیٍط ٘تبیح، ٔی بِٔىيت زِٚتی ثط ض ٔٙفی( قبذم  اٖٛ ثٝ تأثيط زٌٚبٝ٘ )ٔثجت ٚ  ٌيطي ٔغبِجبت  ت

 غيط خبضي اقبضٜ ٕ٘ٛز. 

اْٚ ثب٘ىی، ٔغبِجبت غيط خبضي.  ٍاصگاى کلیذی: ب٘ٔتمبضٖ، ثبظاض   اعلاػبت 

Keywords: Asymmetric Information, Bank’s Loans, Non-performing Loans.  
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 ثبقس.٘بٔٝ وبضقٙبؾی اضقس ٔیٔؿترطج اظ پبیبٖ . ایٗ ٔمب1ِٝ
كىسٜ التهبز، ٔسیطیت ٚ حؿبثساضي، .2 كٍبٜ یعز زا٘كيبض ٌطٜٚ التهبز، زا٘  زا٘
كٍبٜ یعز *  . وبضقٙبؼ اضقس ػّْٛ التهبزي زا٘
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 هقذهِ -1

ٞبي  ٞب زض ثرف تطیٗ فؼبِيت ٌٕبٖ یىی اظ اؾبؾی عٛض وّی نٙؼت ثب٘ىساضي، ثی ٞب ٚ ثٝ فؼبِيت ثب٘ه

ٍبٜ یب ٟ٘بزي اؾت وٝ فؼبِيت التهبز ٞط وكٛض ٔحؿٛة ٔی ٞبي  قٛز. ٔٙظٛض اظ ثب٘ه، اقبضٜ ثٝ ثٙ

ٌيطز ٚ اظ ؾٛي زیٍط، قبُٔ  ي ٚ ٔؿتٕط آٖ اظ یه ؾٛ، اػغبي تؿٟيلات ٔبِی ضا زض ثط ٔیخبض

ٞب  ظٔبٖ ایٗ زٚ فؼبِيت ثبضظتطیٗ ٔكرهٝ ثب٘ه پصیطي اظ ػْٕٛ افطاز خبٔؼٝ اؾت. تطويت ٞٓ ؾپطزٜ

ٜٛ ٚ ٚؾيّٝ ٞط ثب٘ه اظ ٔحُ ٚخ اي اظ ٚاْ ٚ اػتجبض اػغب قسٜ ثٝ قٛز چطا وٝ ثرف ػٕسٜ ٔحؿٛة ٔی

اٚؾغٝ ٚخٜٛ ٔبِی زا٘ؿت ٚ ٞب ضا ٔی قٛز. ثب٘هٞبي ٔطزْ تأٔيٗ ٔیؾپطزٜ ٌطفتٝ  ٞبي قىُٟ٘بز تٛاٖ 

اٚؾغٝ ثٛزٖ اعلاػبت زض ثبظاض ٚ حهَٛ ٔٙبفغ   خٛیی اظ ٘بلم ثٟطٜ  ثب ٞسف ٞبي ٔبِی اؾبؾبً زض لبِت 

ٞب وٝ ثٝ آٟ٘ب ٘مكی  ٘هاظ ؾٛي زیٍطاظ وبضوطز ٟٔٓ ثب س.ٌ٘صاض پب ثٝ ػطنٝ ٚخٛز ٔی التهبزي،

ا٘ساظ ثيٗ  زٞس، غّجٝ ثط ٔكىلات اعلاػبتی اؾت وٝ زض حيٗ ا٘تمبَ پؽ ٔٙحهط ثٝ فطز ٔی

  ٌصاضاٖ ٚخٛز زاضز. ٌصاضاٖ ٚ ؾطٔبیٝ  ؾپطزٜ

ٞبي ٔبِی وٝ عطفيٗ ٔؼبٔلات ٕٔىٗ اؾت زاقتٝ ثبقٙس ضا اعلاػبت ٘بثطاثطي اعلاػبت زض زاز ٚ ؾتس

ثسیٗ خٟت أىبٖ زاضز زض تهٕيٕبت اتربش قسٜ تٛؾظ یىی اظ عطفيٗ ٔؼبّٔٝ ٘بٔٙس ٚ  ٘بٔتمبضٖ ٔی

زٜ ٚ قٙبذت انِٛی ٚ وبفی  ٔكىلاتی ثطٚظ ٕ٘بیس. زض ایٗ ضاثغٝ اغّت ثب٘ه ٞب زاضاي فمط اعلاػبتی ثٛ

آیس انٛلاً  اظ ٔتمبضيبٖ تؿٟيلاتی ذٛز ٘ساض٘س. ٔكىلاتی وٝ زض اثط ػسْ تمبضٖ اعلاػبتی ثٝ زؾت ٔی

ٚ  1قٛ٘س وٝ یىی لجُ اظ ا٘ؼمبز لطاضزازٞب وٝ آٖ ضا وػٌعیٙی یب ا٘تربة ٘بٔٙبؾت قىُ ٕ٘بیبٖ ٔیثٝ زٚ 

ؼمبز لطاضزاز  ٘بٔٙس. ٔی 2ٞب وٝ آٖ ضا وػٔٙكی یب ٔربعطٜ اذلالیزیٍطي ثؼس اظ ا٘

ٌيط٘سٌبٖ،  ٞب زض غطثبٍِطي ٚ ٘ظبضت ثط لطو تدطثٝ ثٛزٖ ثب٘ه وٙٙسٜ ٚ ثی ضؼف ٔمطضات ٞسایت

  وٝ ثط زضن ٚ قٙبذت ثٝ ٚخٛز آٚضزٜ اؾتزض ٔحبفُ ػّٕی ثب٘ىساضي  ضا 3یٝ اعلاػبت ٘بٔتمبضٖ٘ظط

ٔبِی ٚ ٘ظبضت ثط آٖ، ؾبیٝ افىٙسٜ  ٞبيثب٘ىساضي زضثبضٜ ثبظاض  ٔترههبٖ حطفٝ ٔبِی ٚ ا٘سیكٕٙساٖ

ثٛی ضا ٔٛضز ثطضؾی لطاض ٔی ٘بٔتمبضٖ  ٘ظطیٝ اعلاػبت اؾت.   فؼبِيتثركی اظ  زٞس وٝ تحت آٖ، چبضچ

)فبلس ٚیػٌی   اي اٚلبت ٔغطضبٝ٘ ثٛزٖ اعلاػبت ٚ زض پبضٜ  ثٛزٖ  ٔتأثط اظ ٘بلم التهبزي ٞبيثٍٙبٜ

وٝ تأويس ٚ تٕطوع ثط   ٞؿتٙسثط ایٗ ثبٚض ٔحممبٖ پِٛی ٚ ثب٘ىی  اؾت.  آٖ ثٛزٖ اعلاػبت(  عطفبٝ٘  ثی

________________________________________________________  
1. Adverse Selection 
2. Moral Hazard 
3. Asymmetric Information  
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اظ   بي تحّيُ ٚ ثطضؾی ثؿيبضيتٛا٘س ظیطثٙ ٔی  ٔفطٚو زض ٘ظطیٝ اعلاػبت ٘بٔتمبضٖ  ٞبي چبضچٛة

  .(1382)ؾيف،  ثب٘ىساضي ٔٛضز تٛخٝ اؾت  ٝ ٘ظطیٝنٔجبحثی ثبقس وٝ زض ػط

اظ خّٕٝ ٔجب٘ی ٘ظطي  1اعلاػبت ٘بٔتمبضٖ ٚ فطضيٝ ٔربعطٜ اذلالی زض چبضچٛة ٔؿئّٝ ٕ٘بیٙسٌی

ط ایٗ اؾبؼ، ٞب زض پطزاذت اػتجبضات ضا ثٝ ز٘جبَ زاضز. ث آٔيعتط ثب٘ه ٞؿتٙس وٝ ضفتبض ٔربعطٜ

( ثيكتطي NPL)غيط لبثُ ثبظٌكت  2ٞبیی وٝ ؾطٔبیٝ ٔحسٚزي زاض٘س، اظ ٔغبِجبت غيط خبضي  ثب٘ه

ی وٕتط آٟ٘ب اظ ٚضقىؿتٍی  ثطذٛضزاض ٞؿتٙس. زض چبضچٛة ایٗ فطضيٝ، ؾطٔبیٝ ٔحسٚزتط ثبػث ٍ٘طا٘

ٞبي ضیؿىی زض  قٛز. ثسیٗ ٔؼٙی وٝ ؾٟٓ ٚاْ قسٜ ٚ ثٙبثطایٗ ٕٔىٗ اؾت ثٝ ٔربعطٜ اذلالی ٔٙدط 

یبثس )ثطٌط ٚ ٞبي ثب٘ه افعایف یبفتٝ ٚ زض ٘تيدٝ ٔمساض ٔغبِجبت غيط خبضي افعایف ٔی تطويت ٚاْ

. 4زض ػّٕيبت ثب٘ىساضي اؾت 3(. یىی زیٍط اظ اثطات ٔربعطٜ اذلالی ٚخٛز تضبز ٔٙبفغ1997زیبً٘، 

ٍبٜ ثب قطای ظ ثؿيبض آؾبٖ وٙس تب اظ ثغٛض ٔثبَ ٞطٌبٜ یه ثب٘ه ٔجبزضت ثٝ پطزاذت ٚاْ ثٝ یه ثٙ

ٍبٜ ٔب٘ٙس تؼٟس فطٚـ  تؼطفٝ ٞب ٚ وبضٔعزٞبي ٘بقی اظ ثٝ زؾت ٌطفتٗ اضائٝ یىؿطي ذسٔبت ثٝ آٖ ثٙ

بزاض ثطذٛضزاض ٌطزز، تضبز ٔٙبفغ زض ػّٕيبت ثب٘ىی ثٝ ٚلٛع پيٛؾتٝ اؾت وٝ ثٝ ترهيم  اٚضاق ثٟ

(. ثط ٕٞيٗ 2011)ٔيكىيٗ ٚ ایىيٙع، ٌطزز  ٘بوبضاي اػتجبضات ٚ افعایف ضیؿه اػتجبضي ثب٘ه ٔٙدط ٔی

ٞب ٚ  ٘ظطاٖ التهبز ٚ ثب٘ىساضي، ػّت انّی قىٙٙسٌی ٚ ٘بپبیساضي ثب٘ه اؾبؼ، ٌطٚٞی اظ نبحت

وٙٙس. ثٙبثطایٗ  یبثی ٔی ضیكٝ  آٟ٘ب ضا ٘يع زض ٕٞيٗ ٚالؼيت ٞبي  عطح ضطٚضت اػٕبَ ٘ظبضت ثط فؼبِيت

ؿت وٝ اثط لبثُ تٛخٟی زض ت ٞب ضا ٔی  ػسْ تمبضٖ اعلاػبت ٔٛخٛز زض ثب٘ه ٛاٖ اظ خّٕٝ ػٛأّی زا٘

ٞب زاضز. ایٗ  ثب٘هاِٛنَٛ(  )ٔغبِجبت ؾطضؾيسٌصقتٝ، ٔؼٛق ٚ ٔكىٛنافعایف ٔغبِجبت غيط خبضي 

اظ عطیك ضٚـ ٔغبِؼٝ ضٕٗ ٔؼطفی ٔغبِجبت غيطخبضي ثٝ ػٙٛاٖ قبذهی اظ ػسْ تمبضٖ اعلاػبتی 

ٛ٘ی زازٜ زض ٘ظبْ ثب٘ىی  5ٔٙترت  ثب٘ه 17ثطاي  1386-1390ٞبي تبثّٛئی زض زٚضٜ ظٔب٘ی ضٌطؾي

________________________________________________________  
1. Principle Agent Theory 
2. Non-performing Loans  
3. Conflict of Interest 

ٕٝ ؾطٔبی4ٝ ٌصاضاٖ ػُٕ وٙٙس، اظ  . اٌط اقربنی وٝ لطاض اؾت ثب اضائٝ اعلاػبت لبثُ اتىب زض ضاؾتبي ثٟتطیٗ ٔٙبفغٞ 

 . ٞبي لٛي ثطاي فطیت ػْٕٛ ثطذٛضزاض ثبقٙس، تضبز ٔٙبفغ ٔهساق پيسا ذٛاٞس ٕ٘ٛز اٍ٘يعٜ
، ٔؿىٗ، وكبٚضظي، نٙؼت ٚ ٔؼسٖ، تٛؾؼٝ نبزضات ٚ پؿت ثب٘ه  ب٘هٞبي ٔٙترت قبُٔ ث ثب٘ه. 5 ٞبي زِٚتی ّٔی، ؾپٝ

یٗ، پبضؾيبٖ، ؾبٔبٖ، وبضآفطیٗ، پبؾبضٌبضز، ؾطٔبیٝ ٚ ؾيٙب ٚ ؾٝ ثب٘ه زِٚتی  ٚ ثب٘ه ٞبي ذهٛنی قبُٔ: التهبزٛ٘

 ثبقس.  ا٘س، ٔی ٞبي ذهٛنی تجسیُ قسٜ نبزضات، ضفبٜ وبضٌطاٖ ٚ تدبضت وٝ عی زٚضٜ ثطضؾی ثٝ ثب٘ه
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ٚ٘ی ؾيؿتٓ ثب٘ىی وٝ ٔٙدط ثٝ ایدبز ػسْ تمبضٖ اعلاػبتی ٚ  اُٛٔ زض وكٛض، ثٝ ترٕيٗ اثط ثطذی اظ ػ

  پطزاظز. قٛز، ٔی ٞب ٔیافعایف ٔغبِجبت غيط خبضي ثب٘ه
 

 

 ادبیات ٍ پیشیٌِ تحقیق -2

وّی ٚ ؾبذتبضي ثٝ زٚ ثرف خصة ٔٙبثغ ٚ  ثٙسي اٌط ٔدٕٛػٝ ػّٕيبت ثب٘ىی ضا زض یه تمؿيٓ

ٚضي ٘ظبْ ثب٘ىی ٔؿتّعْ  تٛاٖ اشػبٖ ٕ٘ٛز وٝ ٔٛفميت ٚ ثٟطٜ اػغبي تؿٟيلات تمؿيٓ ٕ٘بیيٓ، آٍ٘بٜ ٔی

عطاحی ٚ اخطاي یه ؾيؿتٓ ٔٙبؾت ٚ وٓ ضیؿه اػغبي تؿٟيلات ٚ ضاٞىبضٞبي ػّٕی ٚ ضٚقٗ 

ٚ  ثطاي ٚنَٛ تؿٟيلات پطزاذت قسٜ زض وٙبض خصة ٔٙبثغ ٔ طزْ ذٛاٞس ثٛز. چٙب٘چٝ إٞيت

حؿبؾيت اػغبي انِٛی تؿٟيلات ٚ ٚنَٛ ثٝ ٔٛلغ الؿبط آٖ ضا ثپصیطیٓ، آٍ٘بٜ ثطاي وؿت اعٕيٙبٖ 

ب ضطیت  ثبیس ثٝ قيٜٛٞبي اخطایی آٖ ثٝ ٘بچبض  اظ نحت ضٚـ سیكيس وٝ ثب اػٕبَ آٟ٘ ٞب ٚ السأبتی ا٘

ٌطزز. اظ آ٘دب وٝ ذغط ػسْ ٚنَٛ ٔغبِجبت  ؾلأت ٚ وبضایی ؾيؿتٓ ٞط چٝ ثيكتط افعٚزٜ ٚ تأٔيٗ

ثبقس، ثٙبثطایٗ ثطضؾی ػٛأُ ٔطتجظ ثب ٔغبِجبت غيط خبضي ؾيؿتٓ یه ٔربعطٜ خسي ٚ اؾبؾی ٔی

ثب٘ىی ثٝ ٔٙظٛض اضائٝ ضاٞىبضٞبیی خٟت پيكٍيطي اظ ایدبز آٖ ثطاي ٞط ثرف التهبزي لاظْ ٚ 

اُٛٔ ٔؤثط ثط ٔغبِجبت غيط خبضي ثٝ زٚ ثبقس. ثط اؾبؼ ازثيبت ٘ظطي ٚ تدطثی ٔٛخٛز، ضطٚضي ٔی ػ

ٚ٘ی 1ثرف زضٚ٘ی  قٛز. ثٙسي ٔی تمؿيٓ 2ٚ ثيط
ٚ٘ی وٝ قبُٔ قطایظ ٚ ٔحيظ التهبز ولاٖ ٔی ٔجب٘ی ٘ظطي ٔٛخٛز ضاثغٝ ثبقس ضا ثب ي ثيٗ ػٛأُ ثيط

(. ثط 2009ٚ ٌطیٙبپِٛٛؼ  1997، ويٛتبوی ٚ ٔٛض 1933زٞٙس )فيكط  ٔسَ ؾيىُ تدبضي ٘كبٖ ٔی

ٚ٘ك  ٌٛٝ٘ ٞب ضفتبضي ؾيىّی زاقتٝ ثٝ ٗ چبضچٛة، ٔغبِجبت غيط خبضي ثب٘هاؾبؼ ای اي وٝ زض زٚضاٖ ض

زٞٙسٜ ٔبِی ٔٛضز  یبثس. ػلاٜٚ ثط ٔسَ ؾيىُ تدبضي، ٘ظطیٝ قتبة وبٞف ٚ زض زٚضاٖ ضوٛز افعایف ٔی

ي تطیٗ ٔجب٘ی ٘ظطي ثطا ( اظ 1999ٟٓٔ( ٚ ثط٘بن ٚ ٌيّچطیؿت )1997ثحث زض ويٛتبوی ٚ ٔٛض )

زٞٙسٜ ٔبِی ثط ٘مف ٔتمبثُ  تٛضيح ٘مف ػٛأُ ولاٖ التهبز ثط ٔغبِجبت غيط خبضي اؾت. ٘ظطیٝ قتبة

(. أب، ػٛأُ 1390وٙس )وطزثچٝ،  ٞبي ٔبِی ٚ ثرف حميمی التهبز ثط یىسیٍط ثحث ٔیٚذبٔت ثبظاض

________________________________________________________  
ط ثٝ زضٖٚ ثب٘ه ٔی. 1 ٚ٘ی ٔطثٛ ٞبي ٔسیطیت، ٘حٜٛ ػّٕىطز وبضوٙبٖ ٚ ٔيعاٖ وبضایی ثب٘ه  ٌيطي ثبقس ٚ ثٝ تهٕيٓ ػٛأُ زض

زٜ ٚ ٔی ٛز. تٛاٖ اثطات آٖ ضا قٙبؾبیی ٚ ثٝ ثؿتٍی زاضز. ایٗ ٌطٜٚ اظ ػٛأُ تب حسٚزي تحت وٙتطَ ثب٘ه ثٛ  ٔٛلغ الساْ ٕ٘
2 .٘ٚ زٜ ٚ ذبضج اظ حيغٝ اذتيبضات آٖ ٔیػٛأُ ثيط ٚ٘ی ثب٘ه ثٛ ؿتٙس وٝ ٘بقی اظ ٔحيظ ثيط ثبقس ٚ ؾيؿتٓ ثب٘ىی زض  ی ػٛأّیٞ 

فؼبِی زاضز.   ٔمبثُ آٖ اغّت حبِت ا٘
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ٚ٘ی ٚ قطایظ التهبز ولاٖ ٘يؿت، ث ّىٝ ػٛأُ زضٚ٘ی ٔؤثط ثط ٔغبِجبت غيط خبضي تٟٙب قبُٔ ػٛأُ ثيط

، ا٘ساظٜ ثب٘ه، ضیؿه اػتجبضي ٚ قطایظ ضلبثت ٚ زِٚتی  ٚ ذهٛنيبت ٚ ضفتبض ثب٘ه زض پطزاذت ٚاْ

اُٛٔ ولاٖ تأثيطٌصاض ثط  زض ایٗ ٔمبِٝ. ٌيطزٞب ضا ٘يع زض ثط ٔی ٚ ذهٛنی ثٛزٖ ثب٘ه اظ ثطضؾی ػ

اُٛٔ زثطذی نطفبً ثٝ تحّيُ  ٔيعاٖ ٔغبِجبت غيط خبضي ذٛززاضي قسٜ ٚ  آٖ ضٚ٘ی تأثيطٌصاض ثطػ

ٞب ثط ضٚ٘س ایدبز ٔغبِجبت غيط خبضي وٝ قبُٔ ٔغبِجبت  یه اظ قبذم ٔيعاٖ إٞيت ٞط ٚٔغبِجبت 

 . ٛاٞس قسپطزاذتٝ ذثبقس،  اِٛنَٛ ٔی ٔكىٛنؾطضؾيس ٌصقتٝ، ٔؼٛق ٚ 
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اٛٞس تدطثی تأ ٚ  ق ساظٜ ثب٘ه ثط ٔغبِجبت غيط خبضي ٔجٟٓ اؾت. ثط اؾبؼ ٔجب٘ی ٘ظطي ثيط قبذم ا٘

ط ثٝ ٔميبؼ ٚ لّٕطٚ ٞبي ثب ٔميبؼ ثعضٌتط ثٝ ؾجت ثطذٛضزاضي اظ نطفٝ  ثب٘ه طثٛ س   ، احتٕبلاً ٔی1ٞبئ  اٛٙ٘ ت

ٝ  تطي اظ ضیؿه افطاز زاقتٝ ثبقٙس. ثٝ ػجبضت زیٍط، ثب٘ه اضظیبثی زليك ٞبي ثعضٌتط ؾٟٓ ثيكتطي اظ ثبظاض ضا ث

ی ذٛز  ٔ تطي زاض٘س.  ٞبي وٛچىتط اؾتطاتػي زٞٙس ٚ ٘ؿجت ثٝ ثب٘ه اذتهبل سیطیت ضیؿه ثٟ  ٔ ٞبي

، ثب٘ه بثطایٗ ی ثٙ تٌطٔ  ٚ  ٞبي ثعض س ٘ؿجت ٔغبِجبت غيط خبضي ثٝ تؿٟيلات وٕتطي زاقتٝ ثبقٙس )ؾبلاؼ  اٛٙ٘ ت

بٙ،  غبِؼبت ثٝ ٚخٛز ضاثغٝ ٔثجت ثيٗ ٔغبِجبت غيط خب2002ؾبضی ساظٜ ثب٘ه (. اظ عطف زیٍط ثطذیٔ  ضيٚ  ا٘

تٙطَ ٚ ٘ظبضت زض ثب٘ه اقبضٜ ٔی ثٛت و ی وٙٙس. تٛخيٝ ایٗ ضاثغٝ ثٝ نؼ تٌط ثبظٔ  ٌطزز وٝ ثبػث  ٞبي ثعض

ی ط ثٝ اعلاػبت ٘بٔتمبضٖ ٚ تضبز ٔٙبفغٔ  ی قست ثيكتط ٔؿبئُ ٔطثٛ ٝ  قٛز. اقبضٜ آ٘بٖ ثٝ ایٗ ٔغّتٔ  ثبقس و

َ  ٞبي وٛچىتط ٞبي ثعضٌتط، زض ٔمبیؿٝ ثب ثب٘ه ثب٘ه ٚ  زض حب بٞي وٕتط تٛؾؼٝ یبفتٝ زض ثطذی اظ وكٛض

 ٚ ثٚطٚ ٞؿتٙس  تٛؾؼٝ، ثب ٔحسٚزیت ٘بظطاٖ ٚ فمساٖ ؾيؿتٓ ٘ظبضتی لٛي ٚ ػسْ تٛؾؼٝ ؾيؿتٓ اػتجبضؾٙدی ض

س ثٝ ٕ٘ی اٛٙ٘ عٛض نحيح ٔسیطیت ثط ضیؿه اػتجبضي زاقتٝ ثبقٙس ٚ ثٝ ایٗ تطتيت ثبػث افعایف ضیؿه  ت

ز )ضاخبٖٚ  زٞبَ، اػتجبضي ٚ زض ٘تيدٝ ػسْ ثبظ اٛٞٙس ثٛ ْ ذ اٚ   (.2003ٌكت 
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اٖٛ یىی اظ ػٛأُ وّيسي اثطٌصاض ثط ػّٕىطز ٔؤؾؿبت ٔبِی ٚ  ٞبي ٔبِی، ضیؿه ثٝ زض ػطنٝ فؼبِيت ػٙ

اع ضیؿه زض ثرف ثب٘ه ٞبي ٔبِی،  ف فؼبِيتٞبي ٔرتّ ٞب ٔغطح اؾت. زض ٚالغ قٙبؾبیی ٚ تؼييٗ اٛ٘

ب زاضز. ٘ظط ثٝ إٞيت ٔٛضٛع ٚ ثىبضٌيطي قبذم ٌيطي ٞبي ا٘ساظٜ ٘مف اؾبؾی زض پبیساضي ٚ ثمبي آٟ٘

________________________________________________________  
1. Economic of Scale 
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اْٚ ضیؿه اػتجبضي ثٝ ٔٙظٛض تهٕيٓ ٌيط٘سٌبٖ ِعْٚ تٛخٝ ثٝ قٙبذت ٚ  ٌيطي ٍٞٙبْ اػغبي تؿٟيلات ثٝ 

ساظٜثبقس. ِصا، ثٝ زِيُ اثطات ثؿيبضي وٝ ضثطضؾی آٖ لاظْ ٔی ٌيطي،  یؿه اػتجبضي ثٝ ٕٞطاٜ زاضز، ا٘

  ثبقس. وٙتطَ ٚ ٔسیطیت آٖ ثؿيبض حبئع إٞيت ٔی

اْٚ ثٝ زاضایی یىی اظ قبذم ثبقس وٝ ثيبٖ  ٔی 1ٞبي ٟٔٓ زض تحّيُ ضیؿه اػتجبضي، قبذم ٘ؿجت 

ؿتٓ ثب٘ىی خبضي زض ؾي ٞب ٚ یىی اظ ػٛأُ تؼييٗ وٙٙسٜ ٘ؿجت ٔغبِجبت غيط وٙٙسٜ ضفتبض احتيبعی ثب٘ه

ٔجيٗ ضٚ٘س حطوت یب ثٝ ػجبضت زیٍط ٘ؿجت ٚاْ ثٝ ؾطٔبیٝ  (. ٘ؿجت ٚاْ ثٝ زاضایی1390ثبقس )وطزثچٝ،  ٔی

٘ؿجت  اؾتفبزٜ اظ ٔٙبثغ ثطاي اػغبي تؿٟيلات اؾت. اظ آ٘دب وٝ وطزٖ ٞب زض ضاؾتبي ٞسف حساوثط ثب٘ه

ٞبي ضیؿه ػسْ ثبظپطزاذت یب  ماظ خّٕٝ ػٛأُ ٔؤثط زض قبذ ثٝ ؾطٔبیٝ ٞب تؿٟيلات اػغبیی ثب٘ه

زٞس وٝ اٌطچٝ ٕٔىٗ اؾت ثب٘ه زض ذهٛل  ضٚز، افعایف ایٗ ٘ؿجت ٘كبٖ ٔی ثٝ قٕبض ٔی 2٘ىَٛ

اػغبي تؿٟيلات ػّٕىطز ٔٙبؾجی زاقتٝ ثبقس، أب ثب اػغبي تؿٟيلات ثيكتط، ضیؿه ػسْ ثبظپطزاذت 

  ذٛز ضا افعایف زازٜ اؾت.
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ٕتطیٗ قبذم بٞي التهبزي ٔی وبضایی یىی اظ ٟٔ اٚحس يٙٝ  ْ ثبقسٞبي اضظیبثی ػّٕىطز ثٟ فٟٛ . زض التهبزٔ 

بٍٜ ٚ ثبظاض نٛضت  وبضایی ٘كبٖ  ٚ  ؾٙدف وبضایی زض زٚ ؾغح ثٙ يٝٙ ٔٙبثغ اؾت زٞٙسٜ ترهيم ثٟ

قٛز ٚ ٘تبیح  ترهيهی پطزاذتٝ ٔیپصیطز. زض ثحث تحّيُ وبضایی زض ؾغح ثبظاض، ثيكتط ثٝ وبضایی   ٔی

ف التهبز، ثب ٘تبیح ترهيم ایسٜ ترهيم ٔٙبثغ ثٝ ثرف ی ٞبي ٔرتّ  ٔ يٙٝ پبضتٛ( ٔمبیؿٝ قٛز.  آَ )ثٟ

يٝٙ پبضتٛ ٔی ترهيم ایسٜ خٛز ثبقس.  آَ، ٔٙٛط ثٝ تأٔيٗ قطایظ ثٟ َ ضفبٜ،ٚ  یىی اظ فطٚو ضٕٙی لضيٝ اٚ

ُ ٝ  ٞب ػلالٝ ٚ زض قطایظ ثبظاض ضلبثتی فطو ثط ایٗ اؾت وٝ ٔسیطاٖ ثب٘ه اؾت اعلاػبت وبٔ ٔٙس ٚ ٔدجٛض ث

ی زؾت حساوثط تلاـ خٟت  ٔ ثبقٙس. ٘ظطیٝ اعلاػبت ٘بٔتمبضٖ ثب فطو  یبثی ثٝ ثبلاتطیٗ ؾغح وبضایی

يٙٝ پبضتٛ ثبظاض ضا ظیط ؾؤاَ ثطز.  َ اعلاػبت ٘بلم ٚ ٘بوبُٔ زض ثبظاض، فطضيٝ ضلبثت وبُٔٚ  قطایظ ثٟ ٔس

بٔ ربعطٜ اذلالی تٛؾظ آٖ ثيبٖ ٔی-وبضفط ضيح ٔی وبضٌعاض وٝ ٔؿئّٝٔ   اذلالیزٞس وٝ ٔربعطٜ  قٛز، تٛ

خٛز زاضز یٚ  ٍبٞ ط ثٙ ی، زض زاذُٞ  س ٕٞٝ تهٕيٓ ظیطا وبضفطٔب ٕ٘ ا٘ٛ ٗ ٞبي وبضٌعاض ضا وٙتطَ وٙس.  ت بثطای ثٙ

بٔ اٖٛ ٌفت، ٔيعاٖ وبضایی ٚ ػّٕىطز ثب٘ه، اظ ويفيت ٔسیطیت ثب٘ه وبضٌعاض ٔی -عجك ٔسَ وبضفط ٞب  ت

________________________________________________________  
 ثبقس.  ٝ ٔیزٞس، قبذم ٘ؿجت ٚاْ ثٝ ؾطٔبی ٞب ضا ٘كبٖ ٔی ٞبي ٟٔٓ وٝ تأثيط ٔربعطٜ اذلالی ثط ضفتبض ثب٘ه . اظ قبذم1

2. Default Risk 

http://fa.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%A7%D8%B7%D9%84%D8%A7%D8%B9%D8%A7%D8%AA_%DA%A9%D8%A7%D9%85%D9%84&action=edit&redlink=1
http://fa.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%A7%D8%B7%D9%84%D8%A7%D8%B9%D8%A7%D8%AA_%DA%A9%D8%A7%D9%85%D9%84&action=edit&redlink=1
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ی  ٔ جٛز ح ذطز ؾجت ؾٛزٌيطز. ٔسیطیت وبضا ٚ اثطثرف ػلاٜٚ ثط ایٙىٝ زض ؾغ ؾطچكٕٝ آٚضي ٚ ثٟ

ی ّٕىطز ثب٘هٔ  ي٘ع ؾجت ضقس ٚ قىٛفبیی التهبز خبٔؼٝ ٔی ػ قٛز. ٔتمبثلاً، ٔسیطیت  قٛز زض ؾغح ولاٖ 

ی ّٕىطز ثب٘هٔ  ف وبضاییٚ  ػ بضت  ٞب ٔی قٛز. وبضایی ٘بظَ زض ثب٘هضؼيف ثبػث وبٞ س زض قىُ ٟٔ ا٘ٛ ت

اْٚ بٙؾت وٓ ثطاي غطثبٍِطي  تربة ٘بٔ ثيمٝ اْٚ ٌيط٘سٌبٖ )ا٘ بٙؾتٚ  ٖ(، اضظیبثی ٘بٔ ٞب ٚ ٘ظبضت  ٌيط٘سٌب

اْٚ اْٚ ضؼيف ثط ػّٕيبت  بِٔی ثب وبضایی  ٌيط٘سٌبٖ )ٔربعطٜ اذلالی  بزٞبي  ٟ٘ ، بثطایٗ بٌٖ( ثبقس. ثٙ ٌيط٘س

اٛخٝ قسٖ ثب ضیؿه اػتجبضي وٝ ثٝ اْٚ پبیيٗ اظ اؾتؼساز ثيكتطي ثطاي ٔ ُ  عجغ آٖ، افعایف  ٞبي غيط لبث

ز )ضاخبٖٚ  زٞبَ، ( ضNPLثبظٌكت ) اٛٞٙس ثٛ ٕطاٜ زاضز، ثطذٛضزاض ذ  ٞ ي٘ع ثٝ    (.2003ا 
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ٌصاضز ؾبذتبض یب زضخٝ تٕطوع  ٞب اظ خّٕٝ ضیؿه اثط ٔی یىی اظ ٔٛضٛػبتی وٝ ثط ػّٕىطز ثب٘ه

حهبض زض ٞط ثبظاض ٔؼ زض ٔغبِؼبت تدطثی ثطاي لضبٚت زضثبضٜ زضخٝ ضلبثتثبقس.  ٔی ٕٛلاً اظ ٚ ا٘

قٛز. تٕطوع ثبظاض ٚضؼيتی اؾت وٝ زض آٖ یه نٙؼت یب ثبظاض ثٝ ٚؾيّٝ ٔفْٟٛ تٕطوع اؾتفبزٜ ٔی

 قٛز. تؼساز وٕی اظ تِٛيسوٙٙسٌبٖ پيكطٚ ٚ یب ثعضي وٝ زض آٖ نٙؼت فؼبَ ٞؿتٙس، وٙتطَ ٔی

ٍبٜ nاٌط  ساظٜ ٘بثطاثطي تٛظیغ  iٞبي نٙؼت ٚ  تؼساز ثٙ ٍبٜا٘ ٞب ثبقس، تٕطوع  ٔثلاً تِٛيس یب اقتغبَ زض ٔيبٖ ثٙ

(C) اٖٛ ثٝ نٛضت تبثغ  ضا ٔی قت وٝ  C= F(n,i)ت ٘ٛ0
dn

dcٚ0
di

dc  اؾت. ثٝ ػجبضت زیٍط

اُٛٔ، تٕطوع ثبظاض وبٞف ٔی ٍبٜ زض یه نٙؼت ثب فطو ثبثت ٔب٘سٖ ؾبیط ػ ب یبثس ٚ ث ثب افعایف تؼساز ثٙ

ٍبٜ  اظ عطف افعایف ٘بثطاثطي زض ؾٟٓ ثبظاض   یبثس. ٞب، تٕطوع ٘يع افعایف ٔی ثٙ

ٍبٜ زضخٝ تٕطوع ثٝ ٞب یىی اظ ػٛأُ  ػٙٛاٖ قبذهی اظ ؾبذتبض ا٘حهبضي ثبظاض ٚ لسضت ا٘حهبضي ثٙ

تٛؾظ ٔؤثط ثط حدٓ ٔغبِجبت زض یه ٘ظبْ ثب٘ىی اؾت. زضخٝ تٕطوع، ثيبٍ٘ط زضخٝ وٙتطَ ثبظاض 

تط یؼٙی ضلبثت  زضخٝ تٕطوع ثبلاتط ثيبٍ٘ط ؾبذتبض ثبظاض ا٘حهبضيٞبي انّی یه نٙؼت اؾت.   ثٍٙبٜ

  .ثبقسٔیوٕتط 

تٛا٘س تأثيط زٌٚب٘ٝ )ٔثجت ٚ ٔٙفی( ثط ٔغبِجبت زاقتٝ ثبقس  عجك ٔغبِؼبت ا٘دبْ قسٜ زضخٝ تٕطوع ٔی

ع تأثيط ٚ ضاثغٝ ایٗ ٔتغيط ثب ضفتبض ٔغبِجبت غيط خبضي ٔجٟٓ اؾت ( ٘كبٖ زاز٘س 2004) 1آِٗ ٚ ٌبَ. ِصا، ٛ٘

یه ؾبذتبض ثب٘ىی ثب تٕطوع وٕتط ٚ تؼساز ثيكتط ثب٘ه، اؾتؼساز ثيكتطي ثطاي اثتلا ثٝ ثحطاٖ ٔبِی ٚ ٘ىَٛ 

ٞب وبٞف پيسا وطزٜ وٝ ثٝ تجغ آٖ  فعایف ضلبثت زض ثرف ثب٘ىساضي، ؾٛز ثب٘هثب أغبِجبت زاضز. 

________________________________________________________  
1. Allen & Gale 
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ٍيعٜ ثيكتطي پصیطاي ٚاْ ثب٘ه ی ثب زضنس ضیؿه ثبلاتط ٞؿتٙس. زض ایٗ قطایظ ٔٙجغ تأٔيٗ ٞبی  ٞب ثب ا٘

یبثس. ثٝ ایٗ تطتيت ثب وبٞف زضخٝ تٕطوع، حبقيٝ ؾٛز ٚ   ٞب افعایف ٔی ٌصاضي اػتجبضات اظ ٔحُ ؾپطزٜ

یؿٙسٌبٖ ٘تيدٝ ٔی ٞب افعایف پيسا ٔی ضیؿه ثب٘ه اٛ٘س  ٌيط٘س وٝ ؾيؿتٓ ثب٘ىساضي ٔتٕطوع ٔی  وٙس. ٛ٘ ت

، ٘تبیح ٔغبِؼٝ وبٚ ٚ قبي ثب٘ىساضي ضلبثتی ثبقس. ثٝ ٔؤثطتط اظ ؾيؿتٓ ( ٘كبٖ زاز وٝ زض 2001) 1عٛض ٔكبثٝ

ٌيط٘سٌبٖ  زض اضتجبط ثب اػتجبض ٚاْ 2ٞب زض اػغبي ٚاْ ثب اعلاػبت پطاوٙسٜ )٘بٔطتجظ( قطایظ ضلبثتی، ثب٘ه

ز وٝ ایٗ أط ضیؿه اضظیبثی ثب٘ه اٛخٝ ذٛاٞٙس ثٛ  زٞس. ٞب ضا افعایف ٔی ٔ
ٕ٘بیٙس وٝ ٘ظبضت ثط تؼساز ٔحسٚزي ثب٘ه زض یه ؾيؿتٓ ثب٘ىی ٌطٚٞی زیٍط اؾتسلاَ ٔیأب 

قٛز، ٘ظبضت ٚ  ٘بٔيسٜ ٔی 3تط ذٛاٞس ثٛز. ثط اؾبؼ ایٗ زیسٌبٜ وٝ پبیساضي تٕطوع ٔتٕطوع آؾبٖ

قٛز. ٕٞچٙيٗ،  ثجبتی ٔبِی وٕتط ٔٙدط ٔی ٞب وبضآٔستط ثٛزٜ وٝ ثٝ ضیؿه اػتجبضي ٚ ثی ٞسایت ثب٘ه

ٞبي ثب٘ىی  ثجبتی ا٘سن ٘ظبْ ثجبتی ظیبز زض ٘ظبْ ثب٘ىی آٔطیىب ثب تؼساز ظیبز ثب٘ه ٘ؿجت ثٝ ثی ثی

اٜٛ ذٛثی ثطاي ایٗ زیسٌبٜ ٔؼطفی ٔی ایٗ ٌطٜٚ اظ وٙٙس.  اٍّ٘يؽ ٚ وب٘بزا ثب تؼساز ٔحسٚز ثب٘ه ضا ٌ

طٜ ثبلاتط ٚضغ  وٙٙس وٝ زض ؾبذتبض ا٘حهبضي ؾيؿتٓ ثب٘ىی زض ثبظاض اػتجبضات،ٔحمميٗ ثيبٖ ٔی ٘طخ ثٟ

ٍبٜ قٛز تب ثتٛاٖ ظیبٖ ٔی ٞبیی وٝ زاضاي وبضایی وٕتطي  ٞبي آتی ضا پٛقف زاز. زض ایٗ قطایظ ثٙ

اٛخٝ ٔی تٛا٘ٙس ٚاْ ٞؿتٙس ٕ٘ی قٛز.  ٞبي ذٛز ضا ثٝ ٔٛلغ ثپطزاظ٘س. ِصا ؾيؿتٓ ثب٘ىی ثب ٔغبِجبت ٔؼٛق ٔ

ٍبافتس ثٝ  ایٗ ٚضؼيت زض قطایظ ضلبثتی اتفبق ٕ٘ی ٞبیی وٝ زاضاي وبضایی وٕتطي ٜ  ایٗ ذبعط وٝ ثٙ

قٛ٘س ٚ  تٛا٘ٙس ٘طخ ثٟطٜ ثبلاتط اظ ٘طخ ثٟطٜ ثبظاض ضا ثپصیط٘س، ثٙبثطایٗ اظ ثبظاض حصف ٔی ٞؿتٙس ٕ٘ی

 (.2000یبثس )فط٘ب٘سظ،  ٔغبِجبت ٔؼٛق ٘يع وبٞف ٔی

نٙؼت ٚ لسضت ثبظاضي زض یه تحّيُ ٘ظطي ٘كبٖ زاز٘س وٝ تٕطوع ثيكتط  (2005) 4ثٛیس ٚ ٌيب٘ی

ٞبي ٜ  قٛز ثٍٙب ٞب ثٝ ٔغبِجٝ ثيكتط ٘طخ ثٟطٜ ٔٙدط قسٜ وٝ ایٗ ٘يع ذٛز ٔٛخت ٔی ثيكتط ثب٘ه

تط ضفتٝ ٚ ایٗ ذٛز ثٝ ضیؿه اػتجبضي ٚ ٔغبِجبت ٔؼٛق ثيكتط  ٌيط٘سٜ ثٝ ؾٕت ػّٕيبت ضیؿىی  ٚاْ

  قٛز. ٞب ٔٙدط ذٛاٞس قس ٚ ثٝ قىٙٙسٌی ٘ظبْ ٔبِی ٔٙدط ٔی ثب٘ه
 

 

 

 

 

________________________________________________________  
1. Cao & Shi 
2. Noisy Information 
3. Concentration Stability 
4. Boyd & Gianni 
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س ٚ قبیس یىی اظ زلایُ  ٞب ثٝ تٟٙبیی ثبظاض پِٛی وكٛض ضا زض زؾت زاقتٝ ٞبي زِٚتی زض ایطاٖ ؾبَ ثب٘ه ا٘

ب زض ثبظاض پِٛی وكٛض تب چٙس ؾبَ ٌصقتٝ ثٛزٜ  ٘بضضبیتی اظ ويفيت وبضي آ٘بٖ ٞٓ ٘جٛز ضليت ثطاي آٟ٘

ٞبي ٔطزٔی ٚ ایدبز  ٞبي ذهٛنی )غيط زِٚتی( زض ضاؾتبي خصة ؾطٔبیٝ تطزیس، ثب٘ه اؾت. ثسٖٚ

س ٘مف اؾبؾی زاقتٝ ثبقٙس. أب ضلبثت زض ثب٘ىساضي ٔی اٛٙ٘ تٛؾظ  اػغبیی  ثٝ ػّت ٌؿتطـ تؿٟيلات ،ت

  .لبثُ تأُٔ اؾت  تٟسیس ٌؿتطـ ٔغبِجبت ٘يع أطي ،ٞبي ذهٛنیثب٘ه

ثٝ . زٞس خبضي ضا تٛضيح ٔی پصیطي ٚ ؾغح ٔغبِجبت غيط ضفتبض ضیؿهٞب  ٘ٛع ؾبذتبض ٔبِىيت ثب٘ه

اُٛٔ ٔؤثط ثط ػّٕىطز ثب٘ه ٕٞيٗ زِيُ ٔبِىيت ثب٘ىی ثٝ اٛضٜ ٔٛضز تٛخٝ  ػٙٛاٖ یىی اظ ػ ٞب ٕٞ

ثيبٍ٘ط آٖ اؾت وٝ ٞطٌبٜ ٞعیٙٝ ٔجبزِٝ زض التهبز  (1960) 1ٔكٟٛض وٛظٔحمميٗ ثٛزٜ اؾت. تئٛضي 

اٚلؼی، ز٘يبي ثسٖٚ ٞعیٙٝ ٔجبزِٝ  يت وبضایی التهبز ضا ٔتأثط ٕ٘ینفط ثبقس ؾبذتبض ٔبِى وٙس. أب ز٘يبي 

. ثب (2000)وٛتط ٚ آِٗ،  قٛز زض ایٗ نٛضت تغييط ؾبذتبض ٔبِىيت ثبػث تفبٚت ػّٕىطز ٔی. ٘يؿت

اٚحسي ٚخٛز ٘ساضز. ٔبِىيت زِٚتی ثيكتط  ایٗ ٚخٛز، زض ٔٛضز ٘مف ٔبِىيت ثط ػّٕىطز، ٘ظطیٝ 

ٍبٜػٙٛاٖ  ثٝ اُٛٔ ٘بوبضایی ٚ ػّٕىطز ضؼيف ثٙ ( 2002) 2قٛز. ؾبلاؼ ٚ ؾٛضیٙب ٞب تّمی ٔی یىی اظ ػ

زاضتط  ٞبي ٔربعطٜ ٞب زض پطٚغٜ ثب٘ه قٛز تب ٞب ثبػث ٔی بِىيت زِٚتی ثب٘هوٙٙس وٝ ٔ ثيبٖ ٔی

ٍب زٞٙس. ٞبي وٛچه ٚ ٔتٛؾظ اذتهبل ٜ ٔكبضوت زاقتٝ ثبقٙس ٚ ثيكتط ؾؼی وٙٙس اػتجبضات ضا ثٝ ثٙ

اٛخٝ قٛ٘س. قٛز وٝ آٟ٘ب ثب ٔغب ٞب ثبػث ٔی پصیطاٝ٘ ثب٘ه ِصا ایٗ ضفتبض ضیؿه ِجبت غيط خبضي ثيكتطي ٔ

ٞبي  ثب٘هٞبي زِٚتی ثٝ زِيُ ایٙىٝ ٘ؿجت ثٝ  ثيبٖ وطز٘س وٝ ثب٘ه 3(2004ٕٞچٙيٗ ٔيىٛ ٚ ٕٞىبضاٖ )

ِجبت ثيكتطي ٔٛاخٝ وٙٙس ِصا ثب ٔغب ذهٛنی زض اػغبي اػتجبضات ثٝ ظطفيت ذٛز تٛخٟی ٕ٘ی

ٍيعٜ وبفی ثطاي ثٟجٛز ػّٕىطز  ٟٔٓ قٛ٘س.  ٔی تطیٗ زِيُ ایٗ ثبٚض زض ٘عز پػٚٞكٍطاٖ، فمساٖ ا٘

ٍبٜ(1995)اؾتيٍّيتع،  ٞبي زِٚتی اؾت  ثٍٙبٜ ٞبي زِٚتی اظ ٔعایبي ٟٕٔی ٔب٘ٙس  . زض ػيٗ حبَ، ثٙ

تٛا٘س ثٟجٛز  زاض٘س وٝ ایٗ ٔیحٕبیت زِٚت، أتيبظات ٚ زؾتطؾی ثٝ ٔٙبثغ ٔبِی ٚ ٔب٘ٙس آٖ ثطذٛض

ت ٍبٜ ضا ٔٛخت قٛز. اظ ؾٛي زیٍط زض خٛأؼی وٝ فؿبز ٚ ضا٘ خٛیی ٔكىُ خسي ثبقس،  ػّٕىطز ثٙ

اي  قٛیی ٔؿئّٝ ٞبي ؾيبؾی ثٛزٜ، ٚ پَٛ ٞبي ٔؼيٗ ٚ ٌطٜٚ ٔؤؾؿبت ٔبِی ذهٛنی زض تّٕه ذب٘ٛازٜ

ٞبي ذهٛنی  ٞب تٛؾظ ثب٘ه ٚاْٞب اؾت ٚ اؾتب٘ساضزٞبي لاظْ زض پطزاذت  قبیغ زض ایٗ ثب٘ه

________________________________________________________  
1. Coase 
2
. Salas and Saurina 

3. Micco,et al (2004) 
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اٚ ٞبي ٔطتجظ پطزاذت  ٞبي وبٔلاً ضیؿىی ثطاي تأٔيٗ ٘يبظٞبي ٔبِی اقربل ٚ ٌطْٜٚ  ضػبیت ٘كسٜ ٚ 

قسٜ، ِعٚٔبً ظیبٖ ٚاْ وٕتطي  اظ ایٗ ضٚ، یه ثب٘ه ذهٛنی یب ذهٛنی(. 2004، 1)ٞيٛقٛز  ٔی

  ٘ساضز.

ؾی اثط اعلاػبت ٘بٔتمبضٖ زض ؾيؿتٓ ثب٘ىی وكٛض، ثب تٛخٝ ثٝ ػسْ ٚخٛز ٔغبِؼٝ زاذّی زض ظٔيٙٝ ثطض

ع ٞبي فٛق یؼٙی: ایٗ ٔمبِٝ ثب اؾتفبزٜ اظ قبذم ساظٜ، ضیؿه اػتجبضي،وبضایی، ؾبذتبض تٕطوع ٚ ٛ٘ ا٘

ٚ٘ی اثطٌصاض ثط ٔغبِجبت غيط خبضي ثٝ ثطضؾی ٚ تأثيط ایٗ  ػٙٛاٖ قبذم ٔبِىيت ثب٘ه ثٝ ٞبي زض

 پطزاظز. ؿتٓ ثب٘ىی وكٛض ٔیٞب ثط ٔغبِجبت غيط خبضي زض ؾيقبذم
 

 تحقیقهعزفی الگَ ٍ رٍش  -3

زض چبضچٛة ازثيبت ٚ پيكيٙٝ ٔغطح قسٜ ثطاي تجييٗ ػٛأُ انّی ایدبزوٙٙسٜ ٔغبِجبت غيط خبضي زض 

ٌيطي ایٗ  ، ٔؼطفی قسٜ اؾت. ایٗ خسَٚ ضٚـ ا٘ساظ1ٜ٘ظبْ ثب٘ىی وكٛض، ایٗ ٔتغيطٞب زض خسَٚ 

  زٞس. ٔتغيطٞب ضا ٘يع ٘كبٖ ٔی
 

  گیزی آى هتغیزّای هَرد استفادُ ٍ رٍش اًذاسُ(: 1جذٍل )

 متغیزَا
َای وماد متغیزدر مدل

 مًرد وظز
 ريش اوداسٌ گیزی متغیزَا

ػلامت 

 مًرد اوتظار

Lsize  شاخص اوداسٌ باوک


it

it
it

ASSET

ASSET
)Ln(SIZE

 

 

+/- 

 Lloas شاخص ریسک اػتباری
it

it

ASSET

LOAN
Ln(LOAS)  

+ 

 - ٔحبؾجٝ ثط اؾبؼ قبذم تحّيُ پٛقكی زازٜ ٞب Leff شاخص کارایی باوک

LHHI Ln (HHIt) = Ln ( شاخص تمزکش باوک


N

i 1

Si
2
) +/- 

 -/+ StateOwner StateOwner = 1 وًع ساختار مالکیت باوک

 

طٜ ٞب، ؾٟٓ ٞط ثب٘ه اظ ثبظاض ؾپطزٜ ٔيعاٖ زاضاییػٛأّی ٕٞچٖٛ  تؼساز قؼت، ٚضي،  ٞب، ؾطٔبیٝ، ٔيعاٖ ثٟ

یٗ ٚ ثب٘ىساضي اِىتطٚ٘يه ٚ ...  قيٜٛضقس ٚ تٛؾؼٝ ثىبضٌيطي  ٞبیی  ٍٕٞی خعء قبذمٞبي ٔبِی ٛ٘

ٙس زض تؼييٗ ا٘ساظٜ ثب٘ه تأثيطٌصاض ثبقٙس. ٞؿتٙس وٝ ٔی س ِيٕبْ )زض ٔغب تٛا٘ ، (2000ِؼبت ٔرتّفی ٔبٙ٘

اٖٛ  ( اظ حدٓ زاضایی ث1390ٝ) (، وطزثچٝ ٚ پطز2003َ(، ضخبٖ ٚ زٞبَ )2002ؾبلاؼ ٚ ؾبضیٙب ) ػٙ

________________________________________________________  
1. Hu 
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ثب٘ه اؾتفبزٜ قسٜ اؾت ٚ تأثيط آٖ ثط ٔيعاٖ ٔغبِجبت ٚ احتٕبَ ٘ىَٛ ٚاْ ٔثجت ثٛزٜ   قبذم ا٘ساظٜ

دبْ قسٜ ثٝ 2004ٚ ٞيٛ )( 1997تی وٝ تٛؾظ ثطٌط ٚ زیبً٘ )اؾت. زض ٔمبثُ ٔغبِؼب ٔٙفی ثيٗ  ضاثغٝ( ا٘

ساظٜ ثب٘ه ٚ ٔغبِجبت اقبضٜ ٔی یٗ تحميك ٘يع اظ ٘ؿجت زاضایی ٞط ثب٘ه ثٝ وُ زاضایی زض ا س.ٙوٙ ا٘

ساظٜ ثب٘ه اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. ثٝ ٞبي ٔٙترت وكٛض  ثب٘ه  ػٙٛاٖ ٔؼيبضي ثطاي قبذم ا٘

اٛض ٔی اظ  . ِصاثبقس ٔحبؾجٝ ضیؿه اػتجبضي ٔؿتّعْ اعلاػبت خبٔؼی اؾت وٝ زؾتطؾی ثٝ آٖ زق

ع ٔغبِجبت ؾطضؾيس ٌصقتٝ ٚ ٔؼٛق ثٝ ٞبي ٘ؿجت ٚاْ ثٝ زاضایی، ٘ؿجت ٔدٕٛ ٔدٕٛػٝ قبذم

تٛاٖ ثطاي ٔحبؾجٝ ضیؿه اػتجبضي اؾتفبزٜ وطز )ٌٛزضظي ٚ  ٔی تؿٟيلات ٚ ٘ؿجت وفبیت ؾطٔبیٝ

اْٚ ثٝ زاضایی ثط ضیؿه اػتجبضي ٚ ٘ىَٛ  (.1385فلاحتی،  ثب تٛخٝ ثٝ ٔجب٘ی ٘ظطي ٚ تأثيطي وٝ ٘ؿجت 

اؾتفبزٜ ٞبي ٔٙترت ثب٘هٝ قبذم ضیؿه اػتجبضي ٘ؿجت ثطاي ٔحبؾجایٗ  اظ زض ایٗ تحميك ٞب زاضز اْٚ

 .قٛزٔی

قٛز.  بپبضأتطیه اؾتفبزٜ ٔیٞب اظ زٚ ضٚـ ٔتٕبیع پبضأتطیه ٚ ٘ ثٝ عٛض وّی ثطاي ؾٙدف وبضایی ثب٘ه

 ٞب  ٞبي ٔرتّف، زض ایٗ تحميك ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ ٘بپبضأتطیه تحّيُ پٛقكی زازٜ ثب ثطضؾی زیسٌبٜ

(DEA)1  2قسٞبي ٔٛضز ٔغبِؼٝ ٔحبؾجٝ ذٛاٞس  وبضایی ثب٘ه ،ٞی ثبثت ٘ؿجت ثٝ ٔميبؼفطو ثبظزثب. 

حهبضي  ٘يع ثٝ آٖ اقبضٜ قس، زضخٝ تٕطوع ثٝ 4-2عٛض وٝ زض ثرف  ٕٞبٖ ػٙٛاٖ قبذهی اظ ؾبذتبض ا٘

ٍبٜ خبضي زض  تٛاٖ یىی اظ ػٛأُ اثطٌصاض ثط حدٓ ٔغبِجبت غيط ٞب ضا ٔی ثبظاض ٚ لسضت ا٘حهبضي ثٙ

ٞبي ٔتؼسزي لبثُ ؾٙدف  زضخٝ تٕطوع یه نٙؼت ثب اؾتفبزٜ اظ قبذم ْ ثب٘ىی زا٘ؿت.یه ٘ظب

ٞب ثطاي ؾٙدف تٕطوع اؾت.  تطیٗ قبذم یىی اظ ضایح 3(HHI) ٞيطقٕٗ -اؾت. قبذم ٞطفيٙساَ

 Siٞب ٚ  ثب٘ه تؼساز Nقٛز وٝ زض ایٗ ضاثغٝ  تؼطیف ٔی ایٗ قبذم ثٝ نٛضت 

ٞيطقٕٗ ثطاي اضظیبثی  -زض ایٗ تحميك اظ قبذم ٞطفيٙساَ زٞس. ؾٟٓ ثبظاضي ٞط ثب٘ه ضا ٘كبٖ ٔی

ٞبي ٞط ثب٘ه ثٝ ٔدٕٛع  ٌطزز ٚ ٕٞچٙيٗ اظ ٘ؿجت ؾپطزٜزضخٝ تٕطوع ثبظاض ثب٘ىی وكٛض اؾتفبزٜ ٔی

 ٛز.قٞبي ٔٙترت، ثطاي ٘كبٖ زازٖ ٔيعاٖ ؾٟٓ ثبظاضي ٞط ثب٘ه اؾتفبزٜ ٔی ٞبي ثب٘هؾپطزٜ

________________________________________________________  
1. Data Envelopment Analysis (DEA) 

بضایی ثب٘ه ثٝ ٔمساض ػسزي یه ٘عزیه قٛز ثب٘ه ضا وبضاتط ٚ ٞطچٝ . زض ایٗ ٔغبِؼٝ، ٞطچٝ قبذم ٔحبؾجٝ قسٜ و2

زٞس. ثطاي ٔحبؾجٝ ایٗ قبذم اظ ضٚـ تحّيُ پٛقكی ثٝ ؾٕت ػسز نفط ٘عزیه قٛز ثب٘ه ضا ٘بوبضاتط ٘كبٖ ٔی

بُٔ ٞب ٚ ٔتغيط ذطٚخی آٖ قٞب ٚ زاضایی ثبثت ثب٘هٞب اؾتفبزٜ قسٜ وٝ ٔتغيطٞبي ٚضٚزي آٖ قبُٔ ٔدٕٛع ؾپطزٜزازٜ

زٜ اؾت.  ؾٛز ذبِم، ٔيعاٖ ٔغبِجبت ٔؼٛق ٚ ٔيعاٖ ٚاْ اػغبیی ثٛ
3. Herfindahl- Hirschman Index 
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قٛز ظیطا ٘ٛع ٔبِىيت ثب٘ه زض ؾيؿتٓ ثب٘ىساضي  ٔبِىيت ثب٘ىی ٘يع یه ٔتغيط ٔدبظي ٔحؿٛة ٔی

ثبقس. ٘حٜٛ  ایطاٖ ثٝ زٚ نٛضت زِٚتی ٚ ذهٛنی )غيط زِٚتی( ٔغطح اؾت وٝ یه ٔتغيط ويفی ٔی

زض  ٚضٚز ٔتغيط ٔبِىيت ثب٘ىی زض اٍِٛ ٘يع ثٝ نٛضت ٔتغيط ٔدبظي ذٛاٞس ثٛز. ِصا زض ایٗ تحميك

وٝ ٘ٛع ٔبِىيت ثب٘ه، زِٚتی ثبقس ثٝ آٖ اضظـ ػسزي یه ٚ اٌط ٘ٛع ٔبِىيت ثب٘ه،  نٛضتی

  .1ذهٛنی ثبقس اضظـ ػسزي نفط زازٜ ذٛاٞس قس
 

 

 الگَّای تصزیح شذُ تحقیق -3-1

عٛض  ٌيطز ٚ ثٝ حبضط ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٔی تحميك٘ظط زض ٔٛضز ػٙٛاٖ اٍِٛٞبي  ثٝظیط ٞبي  ضاثغٝ

، ٔؼٛق (1-3ضاثغٝ ) ٔغبِجبت ؾطضؾيسٌصقتٝ تطتيت تبثّٛئی ثٝٞبي  زازٜضٚـ ثب اؾتفبزٜ اظ خساٌب٘ٝ 

ٍِٛٞب ثٝ نٛضت ظیط تهطیح قٛ٘س. ا ترٕيٗ ظزٜ ٔی 2(3-3اِٛنَٛ )ضاثغٝ  ٔكىٛن ( 2ٚ-3)ضاثغٝ 

 قسٜ اؾت: 
 

(3-1)    

(3-2)    

(3-3)   

 

 وٝ زض آٖ:

Lsdc: اٖٛ قبذهی اظ اعلاػبت  ٞب ثٝ ٍِبضیتٓ ٔب٘سٜ ٔغبِجبت ؾطضؾيسٌصقتٝ )ٔيّيبضز ضیبَ( ثب٘ه ػٙ

 ٘بٔتمبضٖ.

Lddc:  اٖٛ قبذهی اظ اعلاػبت ٘بٔتمبضٖ. ٞب ثٝ ( ثب٘ه)ٔيّيبضز ضیبٍَِبضیتٓ ٔب٘سٜ ٔغبِجبت ٔؼٛق  ػٙ

Lmdc: نَٛ  ٍِبضیتٓ ٔب٘سٜ ٔغبِجبت ٔكىٛن اٖٛ قبذهی اظ اعلاػبت  ب ثٝٞ ( ثب٘ه)ٔيّيبضز ضیبَاِٛ ػٙ

 ٘بٔتمبضٖ.

________________________________________________________  
ثب٘ه نبزضات، ضفبٜ وبضٌطاٖ ٚ تدبضت ثب تغييط ٘ٛع ٔبِىيتكبٖ اظ زِٚتی ثٝ ذهٛنی، ثٝ اظاي  3 ثطاي عی زٚضٜ ٔٛضز ثطضؾی،. 1

ز٘س اضظـ ػسزي یه ٚ ثٝ اظاي ؾ ؾبَ  ٞبیی وٝ ذهٛنی ثٛز٘س اضظـ ػسزي نفط تؼّك ٌطفتٝ اؾت. بَٞبیی وٝ زِٚتی ثٛ
ٔبٜ ٌصقتٝ ثبقس.  2ٔبٜ اظ ؾطضؾيس الؿبط ٌصقتٝ ٚ یب اظ تبضید لغغ پطزاذت الؿبط ثيف اظ  6تب  2ٔغبِجبت ؾطضؾيس ٌصقتٝ: ثيٗ . 2

ظ ثطاي ٔبٜ اظ ؾطضؾيس الؿبط ٌصقتٝ ٚ یب اظ تبضید لغغ پطزاذت الؿبط ؾ 18تب  6ٔغبِجبت ٔؼٛق: ثيٗ  پطي قسٜ اؾت ٚ ٔكتطي ٞٛٙ

ٔبٜ اظ ؾطضؾيس الؿبط ٌصقتٝ ٚ یب اظ  18اِٛنَٛ: ثيف اظ ثبظپطزاذت ٔغبِجبت ٔؤؾؿٝ اػتجبضي الساْ ٘ىطزٜ اؾت. ٔغبِجبت ٔكىٛن

ٚ ٔكتطي ٞٙٛظ ثطاي ثبظپطزاذت ثسٞی ذٛز الساْ ٘ىطزٜ اؾت.  ٜ اؾت   تبضید لغغ پطزاذت الؿبط آٟ٘ب ؾپطي قس
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Lsize: .ٍِبضیتٓ قبذم ا٘ساظٜ ثب٘ه 

Lloas :.ٍِبضیتٓ قبذم ضیؿه اػتجبضي ثب٘ه 

Leff: .ٍِبضیتٓ قبذم وبضایی ثب٘ه 

LHHI: .ٍِبضیتٓ قبذم ؾبذتبض تٕطوع ثب٘ه 

StateOwner: .قبذم ٔبِىيت ثب٘ه  

ٛ٘ی  ٞبي تبثّٛئی ثٝ ثطضؾی تأثيط ٔتغيطٞبي  زازٜثطاي ترٕيٗ اٍِٛٞبي تجييٗ قسٜ اظ ضٚـ ضٌطؾي

ثط ضٚ٘س ایدبز ٔغبِجبت ٘ظبْ ثب٘ىساضي ایطاٖ )ؾطضؾيسٌصقتٝ، ٔؼٛق ٚ  1خسَٚ قٕبضٜ 

  .اِٛنَٛ( ذٛاٞيٓ پطزاذت  ٔكىٛن

 تخویي هذل ٍ تحلیل ًتایج -4

ٛ٘ی زازٜ يٕٗ ٔسَ اثتسا ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ ضٌطؾي اٛظٖ ثٝ تر تٔ ئٛی  ٗ قسٜ عی زٚضٜ ٞبي تجيي بٞي تبثّ

ب٘ٔی ٚ  ثٝ تدعیٝ 17ثطاي  1386-1390ظ ٔٙترت پطزاذتٝ يٞٓ   ثب٘ه  اٛ بٞ زض ایٗ ثرف ذ ٛ ت٘بیح اٍِ تٚحّيُ 

ٖ بٞ، آظٛٔ ٛ يٕٗ اٍِ ْ  پطزاذت. اثتسا لاظْ اؾت لجُ اظ تر دب   .قٛزٞبي ظیط ا٘

 اًباشتگی  آسهَى هاًایی )ایستایی( ٍ آسهَى ّن -1

يٕٗ ٔسَ َ ٚ لجُ اظ تر طحّٝ اٚ دبْ ضٌطؾيٖٛ وبشةبٞ، ثٝ ٔٙظٛض پيف زضٔ  زض اثتسا ایؿتبیی  يٌطي اظ ا٘

یٗ، ِی ٚ چ1ٛٞبي ٞبزضي قٛز وٝ ثطاي ایٗ ٔٙظٛض آظٖٔٛ ٔی خٕؼی ٔتغيطٞب آظٖٔٛ ٚ ایٓ،  2، ِٛ

ٌيطز. ِيىٗ زض ایٗ تحميك ثٝ زِيُ ٔحسٚز ثٛزٖ زٚضٜ ظٔب٘ی ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٔی 3پؿطاٖ ٚ قيٗ

ثبقس.  ظٖٔٛ ضیكٝ ٚاحس ٚخٛز ٘ساقتٝ ٚ ٘تبیح آظٖٔٛ ضیكٝ ٚاحس ٔؼتجط ٕ٘ی( أىبٖ آ1390-1386)

  (.2005ا٘جبقتٍی ٘يع ضطٚضتی ٘ساضز )ثبِتبخی،  ِصا، آظٖٔٛ ٞٓ

 لیوز Fآسهَى  -2

يِٗ ٛ٘ی ثب زازٜ ضٚـ ثطآٚضز زض بٌْ اٚ فيمی،  بٞي ضٌطؾي  ٔسَ ثط قسٜ اٚضز ليٛز ٕ٘ٛزٖ تؼييٗبٞي تّ

ٝ  ٔكرم ثبیس اثتسا زیٍط، بضتػج ثٝت. اؾ التهبزؾٙدی ٛ٘ی ضاثغٝقٛز و ٛٝ٘ زض ضٌطؾي ضز ٕ٘  زاضاي ثطضؾی ٛٔ

بٞي اظ ػطو ت  جٔسأ یی(  )ضٚـ زازٜ ٍٕٞٗ قيت ٚٔتفبٚ ىٝ یبٚ  اؾتبٞي تبثّٛ  بٞيجٔسأ اظ ػطو فطضيٝ ایٙ

مغؼی(  )ضٚـ زازٜ ٔمبعغ ثيٗ زض ٔكتطن قيت ٚ ٔكتطن بٌٖ ٚ ظازٜ اقطف)قٛز  ٔی پصیطفتٝٞبئ  ط ٟٔ ،

تِبخی(ٚ  )2008 ٝ 2005، ثب ٖ ٔٙظٛض ثسیٗ( و ط F آظٛٔ ضز يِٕ   .يٌطز یٔ لطاض اؾتفبزٜ ٛٔ

________________________________________________________  
1. Hadri 
2. Levin-Lee & Chu 
3. Im-Pesaran-Shin 
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 آسهَى ّاسوي -3

ٍٛٞب پؽ اظ ایٗ ئٛی تكريم زازٜ قسضٚـ زازٜ وٝ ٔسَ ٔٙبؾت ثطاي ترٕيٗ اِ )زض ایٗ تحميك(،  ٞبي تبثّ

ٞب ٔكرم  آظٖٔٛ فطضيٝٞبي اثطات ثبثت ٚ اثطات تهبزفی، ضٚـ ٔٙبؾت ثطاي   لاظْ اؾت تب ثيٗ ضٚـ

اٛٞس قس. بؾٕٗ ثسیٗ ٔٙظٛض ثطآٚضز ذ بثطایٗ آظٖٔٛٞ    قٛز. ثٙ

 آسهَى ٍاریاًس ًاّوساًی -4

ییٞبي تبثّٛ  ٔبٞيت زازٜ  ٔ ی ثط ایٗ ی ایدبة غبِؼبت ٔجتٙ  ٔ ٛٝ٘ زازٜ وٙس وٝ زض ثؿيبضي اظ ٌ ُ ٞب، ٔكى

اٚ ٓ ٘بٕٞؿب٘ی  بٕیس. ثب تٛخٝ ثٝ تأثيط ٟٔ ٕؿب٘ی ثطٚظ ٘ ٚ اٚضیب٘ؽ ٘بٞ حطاف ٔؼيبض ضطایت  ضیب٘ؽ ثط ثطآٚضز ا٘

بٔضي ٛٝ٘ ، لاظْ اؾت لجُ اظ پطزاذتٗ ثٝ ٞطاؾتٙجبط آ اٚضیب٘ؽ ٌ ضز ٚخٛز یب ػسْ ٚخٛز  ، زض ٛٔ ترٕيٗ

بیی ٘بٕٞؿب٘ی تحميك قٛز. ثطاي ایٗ آظٖٔٛ زض ٔٛضز زازٜ ئٛی، آظٖٔٛ٘ ؿجت زضؾتٕٙ ْ  1(LR) ٞبي تبثّ دب ا٘

خٝ ثٝ ایٗ  ـ ٚـوٝ یىی اظ ض قسٜ اؾت. ثب تٛ اٚضیب٘ؽ، ثطآٚضز ٔسَ ثٝ ضٚ ٞبي ضفغ ٔكىُ ٘بٕٞؿب٘ی 

طثؼبت تؼٕيٓ یبفتٝ قٛز )ٌدطاتی،  اؾت، ثطاي ترٕيٗ اٍِٛ اظ ایٗ ضٚـ اؾتفبزٜ ٔی 2(GLS) حسالُٔ 

ُ ذٛز2006 ی (. ثب ایٗ ضٚـ، ٔكى خٛز، ضفغٔ  ٍٛ ٘يع زض نٛضتٚ   قٛز. ٕٞجؿتٍی اِ

( ثٝ تطتيت ثطاي LRؾٕٗ ٚ ٚاضیب٘ؽ ٘بٕٞؿب٘ی )ِيٕط، ٞب Fٞبي  ثب تٛخٝ ثٝ ٔغبِت فٛق، آظٖٔٛ

اضائٝ  3تب  1ثطاي ٞط یه اظ اٍِٛٞبي  2ا٘دبْ ٚ ٘تيدٝ زض خسَٚ قٕبضٜ  3-3ٚ  2-3، 1-3اٍِٛٞبي 

ٞبي تبثّٛئی ٚ ثطاي اٍِٛٞبي  ٞبي آظٖٔٛ ضٚـ زازٜ قسٜ اؾت. ثطاي تٕبْ اٍِٛٞب ثب تٛخٝ ثٝ آٔبضٜ

ضٚـ اثطات تهبزفی پصیطفتٝ قسٜ  3-3اٍِٛي قٕبضٜ ضٚـ اثطات ثبثت ٚ ثطاي  2-3ٚ  1-3قٕبضٜ

  قٛز.اؾت. ثطاي ٞط ؾٝ اٍِٛ ٘يع ٚخٛز ٚاضیب٘ؽ ٘بٕٞؿب٘ی تأیيس ٔی
 

 لیوز، ّاسوي ٍ ٍاریاًس ًاّوساًی در الگَّا Fّای  (: ًتایج آسهَى2جذٍل )

 وتیجٍ داریسطح مؼىی آمارٌ آسمًن وًع آسمًن 

الگًی 

 ايل

F ثّٛئیضٚـ تب (00/0) 36/5 لیمز 

 وبضایی اثطات ثبثت (0002/0) 74/23 آسمًن َاسمه

آسمًن ياریاوس 

 واَمساوی
 ٔكىُ ٘بٕٞؿب٘ی ٚاضیب٘ؽ (00/0) 34/61

الگًی 

 ديم

F ضٚـ تبثّٛئی (0001/0) 78/3 لیمز 

 وبضایی اثطات ثبثت (0349/0) 99/11 آسمًن َاسمه

آسمًن ياریاوس 

 واَمساوی
 ی ٚاضیب٘ؽٔكىُ ٘بٕٞؿب٘ (0007/0) 31/40

________________________________________________________  
1. Likelihood Ratio 
2. Generalized Least Squares 



         غبِؼٝ ٔٛضزي ؾيؿتٓ ثب٘ىی ایطاٖاعلاػبت ٘بٔتمبضٖ ٚ ٚاْ ثب٘ىی: ٔ
 

 

 

89 

الگًی 

 سًم

F ضٚـ تبثّٛئی (0001/0) 75/3 لیمز 

 وبضایی اثطات تهبزفی (0932/0) 43/9 آسمًن َاسمه

آسمًن ياریاوس 

 واَمساوی
 ٔكىُ ٘بٕٞؿب٘ی ٚاضیب٘ؽ (00/0) 13/128

 ٔحبؾجبت ٔحمك مىبغ:

 

 تخویي الگَی اٍل -4-1

ٚ٘ی ؾيؿتٓ ثب٘ىی )قبذم اُٛٔ زض ٞبي ا٘ساظٜ، ضیؿه اػتجبضي، وبضایی، ؾبذتبض  زض ایٗ اٍِٛ اظ ثطذی ػ

ع ٔبِىيت( وٝ ثط ٔغبِجبت ثب٘ىی تأثيط ٌصاض اؾت ثٝ اٖٛ ٔتغيطٞبي تٛضيحی ٔسَ ٚ اظ ٔب٘سٜ  تٕطوع ٚ ٛ٘ ػٙ

اٚثؿتٝ اؾتفبزٜ قسٜ اؾت.  ثٝ "ٔغبِجبت ؾطضؾيسٌصقتٝ"   زض ایٗ ضٌطؾيٖٛ تٕبٔی ٔتغيطٞب ثٝػٙٛاٖ ٔتغيط 

ع ٔبِىيت ث ثبقس، ثٝ نٛضت ٍِبضیتٕی ٚاضز ٔسَ ب٘ه وٝ یه ٔتغيط ٔدبظي ٔیغيط اظ قبذم ٛ٘

عٝ ثٝ قطح ظیط ٔیا٘س.  قسٜ   ثبقس: ٔسَ ٚ ترٕيٗ ٔطثٛ
 

(4-1)         

 
  GLS(: تخویي الگَی اٍل بِ رٍش 3جذٍل )

 )مطالبات سزرسید گذشتٍ( Lsdcمتغیز يابستٍ: 
 │Z p>│z ضزایب متغیز

 (000/0) 70/22 47/88 ػزض اس مبدأ

 متغیزَای تًضیحی

Lsize 23/1 27/25 (000/0) 

Lloas 47/1 26/4 (000/0) 

Leff 75/0- 75/16- (000/0) 

LHHI 68/10- 97/19- (000/0) 

SteteOwner 34/0- 34/3- (001/0) 

Prob= 000/0 Wald chi2=17/1361 

 ٔحبؾجبت ٔحمك مىبغ:

 

سا ٘تبیح ٘كبٖ ٔی ثبقس ٚ یه زضنس افعایف زض آٖ ثبػث  ظٜ ثب٘ه ٔثجت ٚ ٔؼٙبزاض ٔیزٞس وٝ قبذم ا٘

اٖٛ قبذم اعلاػبت ٘بٔتمبضٖ ٔی زضنسي زض ٔب٘سٜ ٔغبِجبت ؾطضؾيسٌصقتٝ ثٝ 23/1افعایف  قٛز.  ػٙ

اٖٛ ایٗ زِيُ آٖ ضا ٔی ٞبي وٛچىتط ثٝ زِيُ  ٞبي ثعضٌتط زض ٔمبیؿٝ ثب ثب٘ه ٌٛٝ٘ ثيبٖ ٕ٘ٛز وٝ ثب٘ه ت

قٛ٘س ٚ ایٗ أط افعایف ٔغبِجبت  ٚ ٘ظبضت، ثبػث تكسیس اعلاػبت ٘بٔتمبضٖ ٔینؼٛثت وٙتطَ 

اٖٛ ٘تيدٝ ٌطفت  ؾطضؾيسٌصقتٝ ضا زض پی زاضز. اظ ٘ؿجت ٚاْ ثٝ زاضایی )قبذم ضیؿه اػتجبضي( ٔی ت

زضنسي زض ٔيعاٖ ٔغبِجبت ؾطضؾيسٌصقتٝ ٌطزیسٜ  47/1وٝ افعایف یه زضنس زض آٖ ثبػث افعایف 
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ؾت آٔسٜ اظ قبذم وبضایی ثب٘ه ثيبٍ٘ط تأثيط ٔٙفی ثط ٔب٘سٜ ٔغبِجبت ؾطضؾيسٌصقتٝ اؾت. ٘تيدٝ ثس

اْٚ ٞبي ثب٘ىی افعایف یبثس ثٝ عٛض عجيؼی ٔيعاٖ ضیؿه اػتجبضي ٘يع اؾت. ثٝ ػجبضت زیٍط، ٞطچٝ ٔيعاٖ 

اٛٞس قس. قبذم تٕطوع ثب٘ىی ٌيطي ثبقس، ثسیٗ ٔؼٙی وٝ تهٕيٓ ٘يع ٔٙفی ٚ ٔؼٙبزاض ٔی 1ثيكتط ذ

 2تٕطوع زض ٔٛضز اػغبي تؿٟيلات ثبػث وبٞف ٔغبِجبت ثب٘ىی ٌطزیسٜ اؾت. قبذم ٔتغيط ٔدبظئ

ع ٔبِىيت ثب٘ىی ٞٓ زاضاي اضتجبط ٔٙفی ٚ ٔؼٙبزاض ثب  ٔب٘سٜ ٔغبِجبت ؾطضؾيسٌصقتٝ اؾت ٚ ٘كبٖ ٛ٘

اٛخٝ  ٞبي زِٚتی ٘ؿجت ثٝ ثب٘ه زٞس وٝ ثب٘ه ٔی ٞبي ذهٛنی وٕتط ثب ٔغبِجبت ؾطضؾيسٌصقتٝ ٔ

اٖٛ زِيُ ایٗ أط ضا زض اػغبي تؿٟيلات آؾبٖ، أب ٌطاٖ ثب٘ه ٔی ٞبي ذهٛنی ثطاي  قٛ٘س. قبیس ثت

اْٚ ٔی افعایف ؾٛزآٚضي ٘بْ ثطز وٝ ٛ٘س ٚ زض ٘تيدٝ  ثبػث پصیطـ افطاز ثب ضیؿه ثبلاتط ثطاي زضیبفت  ق

  ثبقس. ضیؿه ػسْ ثبظٌكت ٚاْ ثيكتط ٔی
 

 تخویي الگَی دٍم -4-2

ٚ٘ی تأثيطٌصاض ثط زٚٔيٗ اٍِٛ ثٝ ثي زض ؾيؿتٓ ثب٘ىی  "ٔغبِجبت ٔؼٛق"بٖ اضتجبط ثيٗ ٕٞبٖ ػٛأُ زض

  پطزاذتٝ اؾت:
 

(4-2 )       

 

زٞس  ٘تبیح حبنُ اظ ثطآٚضز اثطات ػٛأُ زضٚ٘ی، ثط ٔب٘سٜ ٔغبِجبت ٔؼٛق ضا ٘كبٖ ٔی 4خسَٚ قٕبضٜ 

ثبقس.  ثط ٔثجت ٚ ٔؼٙبزاض ثط ٔتغيط ٚاثؿتٝ ٔیوٝ ٕٞب٘ٙس اٍِٛي اَٚ، قبذم ا٘ساظٜ ثب٘ه ٘يع زاضاي ا

تٛاٖ ثٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙبزاض ثٛزٖ قبذم ضیؿه اػتجبضي اقبضٜ وطز وٝ یه زضنس افعایف  ٕٞچٙيٗ ٔی

زضنسي زض ٔغبِجبت ٔؼٛق قسٜ اؾت. ٘تيدٝ  32/1زض ٘ؿجت ٚاْ ثٝ زاضایی ثبػث افعایف حسٚز 

س ٔسَ اَٚ وٝ تأثيط ػٛأُ زٞس وٝ  ثسؾت آٔسٜ اظ قبذم وبضایی ثب٘ه ٘كبٖ ٔی ایٗ ٔتغيط ٕٞبٙ٘

ٚ٘ی ثط ٔغبِجبت ؾطضؾيس ٌصقتٝ ضا ٘كبٖ ٔی زاز ثط ٔغبِجبت ٔؼٛق ثب٘ىی ٘يع تأثيط ٔؼىٛؼ زاضز. زض

________________________________________________________  
ٚضؼيت ضلبثتی، ثطاي ا٘ساظٜ ثيٗ  1000ٞيطقٕٗ ثطاي ا٘ساظٜ وٕتط اظ  -ٞب زض قبذم ٞطفيٙساَ. زضخٝ تٕطوع ثب٘ه1

طوع ثب٘هثٚضؼيت ٔتٕطوع ٔی 1800ٚضؼيت تٕطوع ٔلایٓ ٚ ثطاي ا٘ساظٜ ثبلاي  1800تب  1000 ٞبي بقس. ٚضيؼت تٕ

 ٔٙترت زض ایٗ تحميك، ثب ؾبذتبض تٕطوع ٔلایٓ ثسؾت آٔسٜ اؾت. 
ٞبي ذهٛنی ػسز نفط ٞبي زِٚتی ػسز یه ٚ ثطاي ثب٘ه. زض ایٗ تحميك ثطاي ٔتغيط ٔدبظي ٔبِىيت ثب٘ىی ثطاي ثب٘ه2

 ٔٙظٛض قسٜ اؾت.
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تٛاٖ ثٝ ٘ٛع اضتجبط قبذم تٕطوع ثب٘ىی زض ایٗ اٍِٛ ٘يع ٔٙفی ٚ ٔؼٙبزاض قسٜ اؾت. اظ زیٍط ٘تبیح ٔی

  دبظي ٔبِىيت ثب٘ه ثط ٔب٘سٜ ٔغبِجبت ٔؼٛق اقبضٜ وطز.اضتجبط ٔٙفی ٚ ٔؼٙبزاض قبذم ٔتغيط ٔ
 

 GLS(: تخویي الگَی دٍم بِ رٍش 4جذٍل )

 )مطالبات مؼًق(Lddcمتغیز يابستٍ: 
 │Z p>│z ضزایب متغیز

 (000/0) 35/5 34/46 ػزض اس مبدأ

 متغیزَای تًضیحی

Lsize 92/0 82/14 (000/0) 

Lloas 32/1 56/3 (000/0) 

Leff 29/0- 81/2- (005/0) 

LHHI 89/4- 01/4- (000/0) 

SteteOwner 39/0- 89/3- (000/0) 

Prob= 000/0 Wald chi2=60/715 

 ٔحبؾجبت ٔحمك مىبغ:

 

 تخویي الگَی سَم -4-3

ٍٛ ٘يع  ٚ٘ی ثٕٝٞبٖ زض ؾٛٔيٗ اِ اُٛٔ زض اٖٛ ٔتغيطٞبي تٛضيحی ٚ ٔب٘سٜ  ػ نَٛ ٔغبِجبت ٔكىٛن"ػٙ  "اِٛ

اٚثؿتٝ   بقس: ٔی ثٔتغيط 
 

(4-3)    

 

  قسٜ اؾت. اضائٝ 4 قٕبضٜ زض خسَٚ GLSاٍِٛي ؾْٛ ثٝ ضٚـ  يزاضي ٔتغيطٞب ٘تبیح ترٕيٗ ٚ ٔؼٙی
 

 GLS(: تخویي الگَی سَم بِ رٍش 5جذٍل )

 الًصًل( )مطالبات مشکًکLmdcمتغیز يابستٍ: 

 │Z p>│z ضزایب متغیز
 (000/0) 39/16 20/83 ػزض اس مبدأ

 َای تًضیحیمتغیز

Lsize 94/0 41/28 (000/0) 

Lloas 009/0 04/0 (07/0) 

Leff 65/0- 90/7- (000/0) 

LHHI 21/10- 53/14- (000/0) 

SteteOwner 55/0 94/6 (000/0) 

Prob= 000/0 Wald chi2=08/6132 

  ٔحبؾجبت ٔحمك مىبغ:
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س زٚ اٍِٛي اَٚ  زٞس وٝ زض آٖ قبذم خسَٚ فٛق ٘تبیح اٍِٛي ؾْٛ ضا ٘كبٖ ٔی ساظٜ ثب٘ه ٕٞبٙ٘ ا٘

نَٛ ٔی زاضاي اثط ٔثجت ٚ ٔؼٙبزاض ثط ٔغبِجبت ٔكىٛن اٖٛ سثبق اِٛ اٖٛ وطز وٝ   ایٗ. قبیس ثت عٛض ػٙ

ٕٙس اؾت،   ٞبي ٞبي ثعضٌتط، ٘بوبضاتط ػُٕ وطزٜ ٚ ٚلٛع نطفٝ ثب٘ه ا٘ٛ ٔميبؼ وٝ ٔؿتّعْ ٔسیطیتی ت

ٍطفتٝ اؾت. قبذم ضیؿه اػتجبضي زض اٍِٛي ؾْٛ ٞبي ثب ٔميبؼ ثعضي نٛضت ٘ ػٕلاً زض ثب٘ه

نَٛ ٔی اٌطچٝ زاضاي تأثيط ٔثجت ثط ٔغبِجبت ٔكىٛن ٔؼٙبزاض % 90زض ؾغح ثبقس، أب اظ ٘ظط آٔبضي  اِٛ

-ثط ٔغبِجبت ٔكىٛن قسٜ اؾت. ٕٞچٙيٗ ٘تيدٝ ثسؾت آٔسٜ اظ قبذم وبضایی ثب٘ه زاضاي اثط ٔٙفی

نَٛ ثط ٔغبِجبت  ٔتٕطوع ثب٘ه ، ؾبذتبضٞبي اَٚ ٚ زْٚٙس اٍِٛثبقس. زض ایٗ اٍِٛ ٘يع ٔب٘ ٔی اِٛ

نَٛ زاضاي اثط ٔثجت ٔیٔكىٛن َ ٚ زْٚ،  ثط یقبذم ٔتغيط ٔبِىيت ثب٘ى .ثبقساِٛ ذلاف اٍِٛٞبي اٚ

اٖٛ زِيُ ضا ایٗ زاضاي اضتجبط ٔثجت ٚ ٔؼٙبزاض ثب ٔب٘سٜ ٔغبِجبت ٔكىٛن نَٛ اؾت. قبیس ثت اٖٛ  اِٛ عٛض ػٙ

ٍبثٝ زِيُ تؿٟيلات تىّيفی ثٝ  ٞب ثب٘ه ٔبِىيت زِٚتیوطز وٝ  ثبػث قسٜ تب  ٞبي وٛچه ٚ ٔتٛؾظٜ ثٙ

نَٛ(ي )ٔغبِجبت ٔكىٛنثب ٔغبِجبت ثيكتط ٚ زض ٘تيدٝزاضتط ٔكبضوت زاقتٝ  ٞبي ٔربعطٜ زض پطٚغٜ  اِٛ

ٛ٘س اٛخٝ ق ٔ . 
 

 بٌذی جوع -5 -1

ت غيط خبضي زض ٘ظبْ زض ایٗ ٔمبِٝ ٘مف ثطذی اظ ػٛأُ زضٚ٘ی اثطٌصاض ثط ضٚ٘س ایدبز ٔغبِجب

ثب٘ىساضي ایطاٖ ٔٛضز ثطضؾی لطاض ٌطفت. ثطاي ایٗ ٔٙظٛض، ثب اؾتفبزٜ اظ ؾٝ اٍِٛ ثٝ ترٕيٗ ضاثغٝ ثيٗ 

ٔتغيطٞبي تٛضيحی ا٘ساظٜ، ضیؿه اػتجبضي، وبضایی، ؾبذتبض تٕطوع ثب٘ه ٚ ٘ٛع ٔبِىيت ثب٘ه ثب 

نَٛ پطزاذتٝ قس. جبت ٔكىٛني ٔغبِجبت ؾطضؾيسٌصقتٝ، ٔغبِجبت ٔؼٛق ٚ ٔغبِٔتغيطٞبي ٚاثؿتٝ اِٛ

 ٌطزز.ػٙٛاٖ ٔتغيط ٚاثؿتٝ ثبظ ٔیتفبٚت ایٗ اٍِٛٞب ثٝ تفبٚت زض ٘ٛع ٔتغيطٞبي ٔغبِجبت ثٝ

ػی اظ ٔغبِجبت ٔؼٛق  ضطایت ٔثجت ٔتغيط ا٘ساظٜ ثب٘ه زض ؾٝ اٍِٛي ٔٛضز ثطضؾی وٝ زض ٞط وساْ ٛ٘

اٖٛ ٔتغيط ٚاثؿتٝ ٔی ٘ظبضتی لٛي ٚ یب ػسْ ؾيؿتٓ اػتجبضؾٙدی  فمساٖ ؾيؿتٓثبقس ٘كبٖ اظ ثب٘ىی ثٝ ػٙ

زٞس وٝ ٞبي ثب ا٘ساظٜ ثعضي اػٓ اظ زِٚتی ٚ ذهٛنی اؾت. ایٗ أط ٘كبٖ ٔیٔٙبؾت زض ثب٘ه

ٞبي ثب ٔميبؼ ثعضي قٛز ػٕلاً زض ثب٘هٞب ٔیظطفيت ا٘ساظٜ ثٝ ٔميبؼ وٝ ثبػث وبٞف ایٍٙٛ٘ٝ ٞعیٙٝ

 ثٝ ٚلٛع ٘پيٛؾتٝ اؾت.

اْٚ ثٝ زاضایی اْٚ ثٝ  ٔتغيط ٘ؿجت  )قبذم ضیؿه اػتجبضي( ضفتبض ضیؿىیٚ  احتيبعی ثب٘ه ضا زض اػغبي 

ی  ٔ ی ٔكتطیبٖ ٘كبٖ كبٞسٜٔ  ف زٞس. چٙب٘چٝٔ  ِٚی ضٚ ثٝ وبٞ ثٔجت  جِبت  ٚ٘س ایدبز ٔغب تغيط ثط ض  ٔ قٛز تأثيط ایٗ

ط ایٗ اؾت وٝ ؾيؿتٓ ثب٘ىی زض ؾبَ زٜ اؾت. ایٗ ٔغّت ثيبٍ٘ ضز ثطضؾی زض اضائٝثٛ اْٚ ثب  بٞي آذط زٚضٜ ٛٔ



         غبِؼٝ ٔٛضزي ؾيؿتٓ ثب٘ىی ایطاٖاعلاػبت ٘بٔتمبضٖ ٚ ٚاْ ثب٘ىی: ٔ
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وبضایی زض ؾٝ اٍِٛي اضائٝ قسٜ اظ ِحبػ آٔبضي   تٕبٔی ضطایت قبذم احتيبط ثيكتطي ػُٕ وطزٜ اؾت.

وٙس. ایٗ ٘تبیح قبٞسي ثط ٞب اقبضٜ ٔی اضتجبط ٔٙفی ثيٗ وبضایی ٚ ٔيعاٖ ٔغبِجبت ثب٘هٔؼٙبزاض ثٛزٜ ٚ ثٝ 

تطي زاض٘س عجيؼتبً اظ ٔغبِجبت  بیيٗٞبیی وٝ وبضایی پ ثبقس. ثب٘هػّٕىطز غيط ثٟيٙٝ ؾيؿتٓ ثب٘ىی ٔی

بثطایٗ ٔی اٖٛ ثٝ إٞيت ٘مف ثٟيٙٝ ػُٕ وطزٖ ؾيؿتٓ ثب٘ىی ثطاي خٌّٛيطي  ثيكتطي ثطذٛضزاض ٞؿتٙس. ثٙ ت

 اظ ایدبز ٔغبِجبت اقبضٜ ٕ٘ٛز.

ٞبي ٔٙترت زض ایٗ تحميك ثب ؾبذتبض تٕطوع ٔلایٓ ثسؾت آٔسٜ اؾت. اثط ٔٙفی ٚضيؼت تٕطوع ثب٘ه

تط قسٖ پيف  ٞب ثٝ ؾٕت ضلبثتی زٞس ٞطچٝ ثب٘ه ثط ضٚ٘س ٔغبِجبت غيط خبضي ٘كبٖ ٔیؾبذتبض تٕطوع 

اٖٛ وطز وٝ ثب افعایف ضلبثت  ٛٝ٘ ػٙ اٖٛ ایٍٙ اٛٞس قس. قبیس ثت ثطٚ٘س ثط ٔب٘سٜ ٔغبِجبت غيط خبضي افعٚزٜ ذ

ٍيعٜ ثيكتط ثطاي اضائٝ  زض ثرف ثب٘ىساضي، ؾٛز ثب٘ه ٚاْ ثب ضیؿه ٞب وبٞف پيسا وطزٜ وٝ ٘تيدٝ آٖ ا٘

ٞب حبقيٝ ؾٛز وٕتط ٚ ضیؿه  پصیطي ثب٘ه ثبلاتط ثٛزٜ اؾت. ثٝ ایٗ تطتيت ثب افعایف زضخٝ ضلبثت

 ٞب افعایف پيسا ٕ٘ٛزٜ وٝ ؾجت افعایف ٔغبِجبت قسٜ اؾت.  ثب٘ه

اظ زیٍط ٘تبیح ایٗ تحميك، ٚخٛز اثط زٌٚب٘ٝ )اضتجبط ٔثجت ٚ ٔٙفی( ٔتغيط ٘ٛع ٔبِىيت ثب٘ىی ثط ضٚ٘س 

ز ٔغبِجبت غيط خبضي اؾت. ٔبِىيت زِٚتی ثب٘ه زض ایدبز ٔغبِجبت ؾطضؾيسٌصقتٝ ٚ ٔؼٛق ایدب

اِٛنَٛ زاضاي اثط ٔثجت  ثبقس. أب ٘مف ٔبِىيت زِٚتی ثط ایدبز ٔغبِجبت ٔكىٛن زاضاي تأثيط ٔٙفی ٔی

يكتط اظ ٞبي ذهٛنی، ث ٞبي زِٚتی ٘ؿجت ثٝ ثب٘ه ثبقس. قبیس ثتٛاٖ ایٍٙٛ٘ٝ ثيبٖ ٕ٘ٛز وٝ ثب٘ه ٔی

وٙٙس. ٕٔبقبت ؾجت عٛلا٘ی قسٖ عطیك ٕٔبقبت )أٟبَ ٚ تمؿيظ( الساْ ثٝ ٚنَٛ عّت ذٛز ٔی

اِٛنَٛ ضا افعایف زازٜ ٚ ثب آٖ ضاثغٝ ٔثجت زاقتٝ  زٚضٜ ثبظ پطزاذت قسٜ ٚ ٔب٘سٜ ٔغبِجبت ٔكىٛن

یٗ ٘ظبْ تٛا٘س اعلاػبت اضظقٕٙسي ضا زض اذتيبض ٔسیطیت ٚ ٘بظطٞبي ایٗ تحميك ٔییبفتٝ اؾت.

ثب٘ىی وكٛض، زض ذهٛل تٛخٝ ثٝ ػٛأُ زضٚ٘ی ٔؤثط ثط ٔيعاٖ ٔغبِجبت غيطخبضي )ؾطضؾيس 

ٞبي  ٌيطي ثبقس ٚ ثٝ تهٕيٓ اِٛنَٛ( وٝ ٔطثٛط ثٝ زضٖٚ ثب٘ه ٔیٌصقتٝ، ٔؼٛق ٚ ٔكىٛن

ٞبي اخطایی ٚنَٛ ٔغبِجبت ثؿتٍی ٔسیطیت، ٘حٜٛ ػّٕىطز وبضوٙبٖ، ٔيعاٖ وبضایی ٚ زؾتٛضاِؼُٕ

 ، لطاض زٞس. زاضز

 قٛز: ثٙسي زض ظٔيٙٝ ػٛأُ زضٚ٘ی ٔؤثط ثط ٔؼٛق قسٖ ٔغبِجبت ٘ىبت ظیط ضا ٔتصوط ٔییه خٕغ

دبْ قسٜ تؼطیف ٚ ٔٙبؾت ٔؼيبضٞبي تحت ثبیؿتی ٞب ثب٘ه اػتجبض یب تؿٟيلات اػغبي  ایٗ .پصیطز ا٘

 ٔٙجغ ٚ اػتجبض اظ ٞسف سٜ،ٌيط٘ اْٚ اظ وبُٔ قٙبذت ثب٘ه، ٞسف ثبظاض اظ زليك اعلاع ػلاٜٚ ثط ٔؼيبضٞب

ساظٜ،  ثبظپطزاذت ٚ٘ی تأثيط ٌصاض ثط ؾيؿتٓ ثب٘ىی قبُٔ ا٘ اُٛٔ زض ضیؿه اػتجبضي، اػتجبض، ثبیؿتی ػ

ع ٔبِىيت ثب٘ه   .ضا ٘يعزض ثط ثٍيطز وبضایی، ؾبذتبض تٕطوع ثب٘ه ٚ ٛ٘
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