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 چىیدٌ
ٞبی وبضٌیطی ضٚش ٞب زض ٔسیطیت سٛز اظ قطیك ثٝپطزاظاٖ ٔبِی ٕٞٛاضٜ زض ذػٛظ تٛا٘بیی ضطوت٘هطیٝ

زٞس وٝ بٖ ٔیا٘س. ضٛاٞس ثطذی اظ تحمیمبت تدطثی ٘طحسبثساضی ٔٛثط ثط اللاْ تًٟسی، زغسغٝ ذبقط زاضتٝ

قٛض وّی ٔسیطیت سبذتبض  طزش ٚ ثٝاظ اٞطْ ٔبِی ٚ ٔسیطیت سطٔبیٝ زض ٌ استفبزٜٔسیطیت سٛز اظ قطیك 

ٞب ٘یع اظ قطیك ٘هبضت ثط ٘حٜٛ پطزاذت تسٟیلات ٚ شذیطٜ  ٔسیطیت سٛز تٛسف ثب٘هپصیط است. سطٔبیٝ أىبٖ

 پصیطز. اِٛغَٛ غٛضت ٔیٔكبِجبت ٔطىٛن

ی ٞب ثب٘ه« ٔسیطیت سٛز ٚ سطٔبیٝ»ٚ « اٞطْ ٔبِی ٚ ٘مسیٍٙی»ثطضسی ضاثكٝ ثیٗ  تحمیك حبؾط ثٝ

زض ایٗ تحمیك، ثب استفبزٜ اظ ذتٝ است. پطزا 1393تب  1385ٞبی قی سبَ ،ضسٜ زض ثبظاض سٟبْتدبضی پصیطفتٝ

. ٌیطز ٔٛضز آظٖٔٛ لطاض ٔی ٞبٔتغیطثیٗ ایٗ ٕٞجستٍی ٞبی پبّ٘ی، فطؾیٝ  ٔسَ ضٌطسیٖٛ ٔجتٙی ثط زازٜ

سیٞب استرطاج ضسٜ ٚ ثطای قجمٝ ٞبی ٕٞطاٜ آٖ ٞبی ٔبِی ٚ یبززاضتاظ غٛضت ٞب ٞبی ثب٘ه زازٜ ٞب اظ ٜزاز ثٙ

استفبزٜ ضسٜ است. ٘تبیح حبغُ اظ آظٖٔٛ  EViewsافعاض ٞب، اظ ٘طْتحّیُ زازٜٔٙهٛض ٚ ثٝ Excelافعاض  ٘طْ

ٞبی تدبضی ٚ ٔسیطیت سٛز ٚ سطٔبیٝ ٞبی ٘مسیٍٙی ٚ اٞطْ ٔبِی زض ثب٘هثیٗ ٘سجت ،زٞسٞب ٘طبٖ ٔیفطؾیٝ

 زاضی ٚخٛز زاضز.  ضاثكٝ ًٔٙی
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 ممدمٍ

تطیٗ يٛأُ ضضس ٘یع اظ ٟٔٓٞبی اغّی ٘هبْ ٔبِی ٚ ی اظ ِٔٛفٝغًٙت ثب٘ىساضی یى

ٞب ٔٛخت ایدبز اضتغبَ،  التػبزی وطٛض است. تبٔیٗ ٔبِی غٙبیًی وٝ ایدبز یب تٛسًٝ آٖ

زِیُ  است. ثٝٞب ثٛزٜ يٟسٜ ثب٘ه يٕستبً ثٝٛز، ضضٚ٘ك التػبزی ٚ افعایص زضآٔس ّٔی ٔی

ٞب ٚ ٞب زض غًٙت ثب٘ىساضی وٝ ضٚ ثٝ افعایص است، ثب٘هٔبٞیت، ٌستطزٌی ٚ تٙٛو فًبِیت

ٞبی  ٞب، ظیبٖ ٞب ٚ ٔربقطاتی ضٚ ثٝ ضٚ ٞستٙس وٝ يسْ ٔسیطیت آٖٔٛسسبت ايتجبضی ثب ضیسه

 (.1394ٕٞىبضاٖ، وٙس )ذٛش قیٙت ٚ  ٞب تحٕیُ ٔی٘بپصیطی ضا ثٝ ثب٘ه خجطاٖ

ٞب ٚ ٔٛسسبت ايتجبضی، ٔطىُ ٔكبِجبت ًٔٛق ٚ تسٟیلات یىی اظ ٔطىلات اسبسی ثب٘ه

ٞب است. زض حبَ حبؾط، ایٗ ٔٛؾٛو ثب تٛخٝ ثٝ ثب٘ه ٔحٛض ثٛزٖ ثبظاض ٔبِی  ٚغَٛ ٘طسٜ آٖ

وطٛض ثٝ یه چبِص ّٔی ٔجسَ ضسٜ است. اٌط چٝ فؿبی وست ٚ وبض ٚ ٔحیف ولاٖ التػبز 

ًٛلبت ثب٘ىی ٘مص زاضتٝ است، ِیىٗ يسْ ٘هبضت زلیك ٚ ضفتبضٞبی ٔسیطیت زض زض ایدبز ٔ

اظ ٚؾًیت  ٞبی ٔتٟٛضا٘ٝ حسبثساضی ثطای ضٙبسبیی سٛز ٚ ایدبز تػٛیط ثٟیٙٝاتربش ضٚش

 ای زاضتٝ است.ٞب اثط لبثُ ٔلاحهٝ ٞب ٘یع ثط ٚؾًیت فًّی آٖٞبی ثب٘هٞب ٚ ثسٞیزاضایی

وبضی اقلايبت  ای زضذػٛظ ٔسیطیت سٛز، تمّت، زستزض حسبثساضی ازثیبت ٌستطزٜ

ٌطی ٔٙػفب٘ٝ ٚخٛز زاضز. ایٗ ٔتٖٛ اغّت ثط ؾًف شاتی حسبثساضی اضبضٜ  ٔبِی ٚ ٌعاضش

ٌطی  زاضز وٝ حتی ثب ضيبیت استب٘ساضزٞبی حسبثساضی ٚ سبیط لٛا٘یٗ ٔحبـ ثط ٔحیف ٌعاضش

طز ٚاحس التػبزی )ثسٖٚ ایٙىٝ ٞبی غیطٔٙػفب٘ٝ اظ يّٕىٔبِی، أىبٖ تِٛیس ٚ اضائٝ ٌعاضش

ٞیچ استب٘ساضز یب لب٘ٛ٘ی ٘مؽ ضسٜ ثبضس( تٛسف ٔسیطیت ٚخٛز زاضز. ٔسیطیت سٛز زض 

تٛا٘س ٔٛثط ثبضس، چطا وٝ ٔفْٟٛ يبْ یىی اظ ٘ىبتی است وٝ زض حٛظٜ ايتجبضی ٚ ٔبِی ٔی

عاٖ وفبیت ثطآٚضزٞب زض غًٙت ثب٘ىساضی ثسیبض ٔٛثط است. اظ خّٕٝ ثطآٚضز ٔیعاٖ ايتجبض، ٔی

ٞبی ٚاثستٝ ثٝ ٞب یب زضآٔسسطٔبیٝ ٚ ثطآٚضز شذبیط وٝ ثب زضغس ا٘سوی تغییط زض ثطآٚضز، ٞعیٙٝ

ٞب یب زضآٔسٞبی ثطآٚضزی ثط اللاْ ٌیطز. ثسیبضی اظ ٞعیٙٝآٖ ثٝ ضست تحت تبثیط لطاض ٔی

 تٛاٖضا ٔی تًٟسی سٛز )ظیبٖ( ٚ ا٘جبضت آٖ زض تطاظ٘بٔٝ ٔٛثط است. ایٗ ايٕبَ ٘هط زض ثطآٚضزٞب

ثٙبثطایٗ ٘تیدٝ  (،1392)٘ٛضی ثطٚخطزی ٚ ٕٞىبضاٖ،  ثٙسی وطززض لبِت ٔسیطیت سٛز قجمٝ

ٕ٘بیس ٚ ایٗ ٞب ضا ٌعاضش ٕ٘ی ٞب، ِعٚٔبً ٚالًیبت التػبزی آٖيّٕىطز ٚ ٚؾًیت ٔبِی ثب٘ه



طْ تأثیط یثطضس ٚ سطٔب تیطیثط ٔس یٍٙیٚ ٘مس ٔبِی اٞ  244                                    تدبضی ایطاٖ یٞب ثب٘هٝ یسٛز 
 

ٞب أىبٖ ٚخٛز زاضز وٝ ثب ايٕبَ ٘هط ثط ضٚی ثطآٚضزٞبی حسبثساضی، سٛز ٚ سطٔبیٝ ثب٘ه

وبضی لطاض ٌطفتٝ ثبضس. حبَ سٛاَ ایٙدبست وٝ آیب ثب زلت ثط ضٚی اللاْ ٔطثٛـ  ٛضز زستٔ

تٛاٖ ٔسیطیت ثبِمٜٛ زض سٛز ٚ سطٔبیٝ ثب٘ه  ثٝ اٞطْ ٔبِی ٚ ٘مسیٍٙی ٚ ضغس ایٗ اقلايبت ٔی

 ضا تطریع زاز؟

 

 مثاوی وظسی ي پیطیىٍ تحمیك

 َا دز تاوهسًد  یسیتمد یَایصٌوگا

ثٝ  یٓلبثُ تًٕ یضاحتثٝ یطٔبِی،غ یىسٛز زض غٙبیطیت ٔس یضسٜ ثطا ٔطبٞسٜ ٞبی یعٍٜ٘ا

 یٍطیز ٞبی یتاظ ٔحسٚز یا ٔدٕٛيٝ ی،يلاٜٚ، زض غًٙت ثب٘ىساض. ثٝاست یغًٙت ثب٘ىساض

. ٕ٘بیس یضاٞجطز ٔستٕط فطاٞٓ ٔ یهيٙٛاٖ سٛز ثٝ یطیتٔس ثطای ٞبیی یعٜٚخٛز زاضز وٝ اٍ٘

 یٝٞب ٔدجٛض ٞستٙس وٝ سطٔب وٙٙس. آٖ ٔی یتفًبِ یتیچٙس ٔحسٚز یفٔح یهٞب زض  ثب٘ه

ٞب اظ خّٕٝ وطٛض  . زض اوثط وطٛضیٙسحفم ٕ٘ب یسىیض ٞبی یتضا زض ٔمبثُ ٔٛلً یحسالّ

 8ٞب ّٔعْ ٞستٙس ٘سجت  ثب٘ه یٝ،تسٛ إِّّی یٗثب٘ه ث ی، ٔكبثك ثب ذكٛـ ضإٞٙبایطاٖ

 ی( ضا ٍٟ٘ساضیٝسطٔب یت)٘سجت وفب ضبٖ طتطیبٖٔ یلاتتسٟ یثٝ پطتفٛ یٝپب یٝزضغس سطٔب

ٕٔىٗ است ٔدجٛض ضٛ٘س وٝ  ٚ ضٛ٘س ٔی یٕٝٞب خط اِعاْ، ثب٘ه یٗ. زض غٛضت ٘مؽ ایٙسٕ٘ب

ثٝ ٔحؽ ٘مؽ  یٕٝخط یٗٞب ا اظ وطٛض یبضی. زض ثسیٙسضا ٔتٛلف ٕ٘ب ضبٖ یزٞ ٚاْ ٞبی یتفًبِ

تكبثك ثب اِعاْ ٔصوٛض لبئُ  ثطای یٞب ّٟٔت ثب٘ه یثطا یضٛز ٚ حت آغبظ ٔی یٝسطٔب یتاِعاْ وفب

ًٔبّٔٝ ضسٜ ٚ  یقٛض يٕٛٔ سٟبْ ثٝ یٞب ٞب زض ثبظاض سٟبْ ثب٘ه یٍط،. اظ قطف زضٛ٘س یٕ٘

 ٌصاضاٖ، یٌٝیطز. ثٛضس، سطٔب لطاض ٔی یٔٛضز ثطضس یٔبِ ٌطاٖ یُغٛضت ٔساْٚ تٛسف تحّ ثٝ

ٞستٙس وٝ  ییٞب ٌطٜٚ یٍطثبِفًُ ٚ ثبِمٜٛ اظ ز یبٖضبُٔ ٔطتط ٘فًبٖ یش یطٚ سب یثب٘ه ٔطوع

ٞبی  ا٘تهبضات ثبظاض ثط اسبس ٘سجت(. 1389ٕ٘بیٙس )ضٟطیبضی،  یٞب ضا ٘هبضت ٔ ثب٘ه یتفًبِ

 یثبظزٞ ،ٞب زاضایی یثبظزٞ ی،ثٝ سٛز، اضظش ثبظاض ثٝ اضظش زفتط یٕت٘سجت ل ،ٔثُ یسیوّ

ٌیطز. اظ زست زازٖ  ( ٚ ٘طخ ضضس سٛز ضىُ ٔیٌصاضی یٝسطٔب یحمٛق غبحجبٖ سٟبْ )ثبظزٞ

سٟبْ اثط ثٍصاضز. اظ زست زازٖ  ٞبی یٕتًٔىٛس ثط ل قٛض تٛا٘س ثٝ ٔی یسیاٞساف وّ یٗا

ٚ ظیبٖ  یبٖٔطتط یٞب اَ ثطزٜ ٚ ٔٙدط ثٝ وبٞص سپطزٜٛس یطتٛا٘س ضٟطت ثب٘ه ضا ظ اٞساف ٔی
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زاضاٖ  وٝ سٟبْ یسٛز، ٔرػٛغبً زض ٔٛاضز یٓٔٙهٛض تمس ثٝ غّتٞب ا ضٛز. ثب٘ه یٚاحس تدبض

یٓ تمس یٝقٛضٔتًبلت حفم ضٚ سٛز ٚ ثٝ یٓثٝ تمس یبظآ٘بٖ يٕسٜ ثبضٙس، تحت فطبض ٞستٙس. ٘

 است.ثب٘ه  یيّٕىطز ٔبِ یثطا یٍطیز یتٔحسٚز سٛز،

 

 دسً یسیتمد یجٍوت دز َا تاوه یٍسسما یىٍاَص َصو

 یكاظ سٝ قط یسٛز حسبثساض یفیتسٛز، و یطیتٔس یٙٝٔٛخٛز زض ظٔ یبتثب ٘هط ٔكبثك

اتىبتط ثٝ  لبثُ یاَٚ، اقلايبت حسبثساض اثط ثٍصاضز. یٔبِ یٞب ٕٔىٗ است ثط ثبظاض

زٞٙس.  یعثس تطر  ٌصاضی یٝذٛة ضا اظ سطٔب  ٌصاضی یٝوٙس وٝ سطٔب وٕه ٔی ٌصاضاٖ یٝسطٔب

ثٝ  تط، یفیتثبو یآٖ يّت است وٝ اقلايبت حسبثساض ثٝ یٔٛؾٛو تب حسٚز یٗا

وٙٙس. اظ  ثیٙییصاٚضاق ثٟبزاض ضا پ یثبظزٞ یطتطیث یٙبٖزٞس ثب اقٕ اخبظٜ ٔی ٌصاضاٖ یٝسطٔب

وٝ  یوٕتط ی٘طخ ثبظزٞ ،ضٛز وٕتط ٔی ٌصاضاٖ یٝٔفطٚؼ سطٔب یثطآٚضز یسهآ٘دب وٝ ض

ٔٛؾٛو زض غًٙت  یٗ. اضٚز ا٘تهبض ٔی ،ضٛز ٔی ٞب ضطوت یثطا یٝسطٔب یٙٝٔٙدط ثٝ وبٞص ٞع

. زْٚ، یبثسإٞیت ثیطتطی ٔی ،آٖ است یٔطرػٝ شات ثبلا یثطآٚضز یسهوٝ ض یثب٘ىساض

يٙٛاٖ زازٜ ثٝ ی،ٟٔٓ زاضز. اقلايبت حسبثساض یتی٘مص حبوٕ یه یاقلايبت حسبثساض

 ثسذٛة ٚ  یطأٖس یٗٞب ث وٙس وٝ تفبٚت وٕه ٔی ،ضطوت یوٙتطِ ٞبی یعْٔىب٘ یٓٔستم

 یٗ. ایبثسوبٞص  ٌصاضاٖ یٝضسٜ تٛسف سطٔباؾبفٝ تحُٕ ی٘هبضت ٞبی یٙٝٚ ٞع ضٛزٔطرع 

اقلايبت زض اضتجبـ  یتآٖ ضفبفض زاضز وٝ ز یزض غًٙت ثب٘ىساض یذبغ یتٔٛؾٛو إٞ

وٙس وٝ  ٔی یدبةٌٛیی ا پبسد ی،ٌٛیی است. زض غًٙت ثب٘ىساض تٍٙبتًٙ ثب ٔسئِٛیت پبسد

ٞب،  هٔبِىبٖ ثب٘ ی،٘بنطاٖ زِٚت یثطا ،ثب٘ه یه یطیتٔس ضظیبثیا ثطای یعٜٚ اٍ٘ یاقلايبت وبف

ٚ وبٞص ٔسبئُ  ثٟتط ی. ثب اقلايبت حسبثساضضٛزثبظاض فطاٞٓ  یٍطاٖثبظ یطايتجبضزٞٙسٌبٖ ٚ سب

ضطوت  یٝسطٔب یٙٝٚ ثٝ تجى آٖ ٞع ٌصاضاٖ یٝسطٔب یٔٛضز تمبؾب یسهغطف ض ٕ٘بیٙسٌی،

 یٚ ذبضخ یافطاز زاذّ یٗتمبضٖ اقلايبت ث سٛز، يسْ یطیتٔس یٙىٝ زضا یبثس. سْٛوبٞص ٔی

وٝ لػس ًٔبّٔٝ ثب ثب٘ه ضا زاضتٝ ٚ  یوسب٘ یٔٛؾٛو ثطا یٗ. ایبثس ٔی یصافعاٞب  ضطوت

وٙٙسٌبٖ  آٚضز. فطاٞٓ ٚخٛز ٔیضا ثٝ یبضیثس یٙبٖاقٕ يسْ وٙٙس،ٔیآٖ فطاٞٓ  یثطا یٍٙی٘مس

 یٗ،ثٙبثطا .ضٛز يبزلا٘ٝ ا٘دبْ ٔی یٕتل یهوٝ ًٔبٔلات زض  ٘ستٛا٘ٙس ٔكٕئٗ ضٛیٕ٘ یٍٙی٘مس

 یصفطٚش ٚاوٙص ٘طبٖ زازٜ ٚ ٔٛخت افعا یٕتل یصٚ افعا یسذط یٕتوبٞص ل یكاظ قط
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 ٌصاضاٖ یٝسطٔب ٕٞچٙیٗ،ضٛ٘س.  ًٔبّٔٝ ٔی یٙٝٞع یدٝٚ فطٚش ٚ زض ٘ت یسذط یٕتفبغّٝ ل

وٙٙس. ا٘تهبض  وٕتط ًٔبّٔٝ ٔی ٟبیتوٙٙس ٚ زض ٘ قّت ٔی ٌصاضی یٝاظ سطٔب ثیطتطیثبظزٜ 

ت ثیطتطی ٞب لٛ ثب٘ه یثطا ی،ثب٘ىساض غًٙت یچیسٌیيّت پ ثٝ ،وٝ اثط ٔٛضز آذط ضٚز یٔ

ثب٘ه ٕٔىٗ  یٚ افطاز زاذّ ٌصاضاٖ یٝسطٔب یٗث یتمبضٖ اقلايبتيسْٕٞچٙیٗ ثبضس.  زاضتٝ

 .(1389)ضٟطیبضی،  تط ثبضس ثعضي یىغٙب یطثب سب یسٝاست زض ٔمب

ٔٛاضزی ٘هیط شذیطٜ  ٚاسكٝذٛز ضا ثٝ سٛز تیطیٞب ٔس ثب٘هزٞس ٞب ٘طبٖ ٔیپژٚٞص

 شذیطٜ ظیبٖ زٞٙس.ا٘دبْ ٔی ،(NCO) 2اِٛغَٛ ٔكبِجبت ٔطىٛن( ٚ LLP) 1تسٟیلات ظیبٖ

 لّٕی ثب٘ه زض ايكبی تسٟیلات است وٝ ٙسٜیآاحتٕبِی  یٞب اظ ظیبٖثطآٚضزی  تسٟیلات،

سٛزآٚضی ثب٘ه ٚ سطٔبیٝ  تٛخٝ ثطلبثُ یثٛزٜ ٚ تأثیط تدبضی یٞب ثب٘ه ی٘سجتبً ثعضي ثطا

ا٘سٚذتٝ  تسٟیلات، زض ٘هط ٌطفتٗ ٌیطی ظیبٖشذیطٜٞسف اظ  ،اغُزض ٞب زاضز.  ٔٛضز ٘یبظ آٖ

اِٛغَٛ  أب تسٟیلات ظٔب٘ی ٔكبِجبت ٔطىٛنثب٘ىی است.  تسٟیلات یاحتٕبِ ٞبی ظیبٖ ثطای

ضٛز وٝ احتٕبَ زضیبفت اغُ ٚ فطو آٖ تسٟیلات ثٝ ضست وبٞص یبفتٝ است. ٔحسٛة ٔی

ثبضس ٚ ٔسیطاٖ ثب٘ه سیبض تأثیطٌصاض ٔیثاِٛغَٛ  ٔكبِجبت ٔطىٛنٔسیطیت زض ٔٛضز لؿبٚت 

زض پژٚٞص  (2006) 3حسٗٚاسكٝ آٖ ٔسیطیت وٙٙس. تٛا٘ٙس سطٔبیٝ ٚ سٛز ثب٘ه ضا ثٝٔی

وفبیت  ٔمطضات٘مؽ  زضزسطاظ  ضٞبیی ٔٙهٛضثٝ وٙٙستلاش ٔیٔسیطاٖ ثب٘ه ذٛز ٘طبٖ زاز، 

 وٙٙس.اِٛغَٛ اختٙبة ثیٙی ٔكبِجبت ٔطىٛن، اظ پیصسطٔبیٝ
ی ٞب ثب٘هیبثی  زست زض اٞطْ ٔبِی ٚ ٘مسیٍٙی ضا طٞبییٔتغ اثط وٙس،ٔیتلاش  تحمیكایٗ 

 یٞب ثب٘هٞبی ٔسیطیت سٛز ٚ سطٔبیٝ ثطضسی ٕ٘بیس. ثطای ایٗ ٔٙهٛض، زازٜثٝ اٞساف  تدبضی

تب  1385ٞبی  سبَ یق ضطح خسَٚ ظیط ضسٜ زض ثٛضس/ فطاثٛضس تٟطاٖ ثٝپصیطفتٝ یتدبض

 ٌطفتٝ است. ، ٔٛضز آظٖٔٛ لطاض 1393

 

 

 

                                                           
1 Loan Loss Provision 
2 Net Charge-Off 
3 Hasan  
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 ٞبی تدبضی ٔٛضز استفبزٜ زض تحمیكثب٘ه :1جديل
 وماد وام تاوه ود صىؼت زدیف

 ٚ٘ٛیٗ التػبز ٘ٛیٗ 651902 1

 ٚپبضس پبضسیبٖ 651904 2

 ٚپبسبض پبسبضٌبز 651911 3

 ٚتدبضت تدبضت 651907 4

 ٚثػبزض غبزضات 651908 5

 ٚسیٙب سیٙب 651905 6

 ٚثّٕت ّٔت 651906 7

 ٚوبض وبضآفطیٗ 651901 8

 ٚيسىط ٔٛسسٝ ايتجبضی يسىطیٝ - 9

 ٚظٔیٗ ایطاٖ ظٔیٗ 651954 10

 ٚضٟط ثب٘ه ضٟط 651960 11

 سبٔبٖ سبٔبٖ 651956 12

 سٕبیٝ سطٔبیٝ 651951 13

 ٚلٛاْ لٛأیٗ 651961 14

 ٚپست پست ثب٘ه ایطاٖ 651909 15

 

 پیطیىٍ تحمیك

اسبسی ٞط ثٍٙبٜ التػبزی است. ضٛاٞس حبغُ اظ سٛزآٚضی ٚ حفم سطٔبیٝ اظ اٞساف 

یبثی ثٝ اٞساف ٔطثٛـ ثٝ  ٞبی غیطٔبِی ثطای زستزٞس وٝ ٔسیطاٖ ضطوتتحمیمبت ٘طبٖ ٔی

ٞبی ٚالًی سٛز ٚاحس تدبضی، الساْ ثٝ ٔسیطیت اللاْ تًٟسی اذتیبضی ٚ ٔسیطیت فًبِیت

 سٛزآٚضی ٚ یٝسطٔب سبذتبض یٗضاثكٝ ث ی( ثٝ ثطضس1384) یطظازٜٕ٘بظی ٚ ض وٙٙس.ٔی

ٔطتُٕ ثط  آٔبضیضسٜ زض ثٛضس اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ پطزاذتٙس. ٕ٘ٛ٘ٝ  یطفتٝٞبی پص ضطوت

ٞب  ثٝ زاضایی ثسٞی ٘سجت یبٍ٘یٗوٝ اقلايبت ٔطثٛـ ثٝ ٔ ثٛزٜ ٔرتّف یىضطوت اظ غٙب 108

ی ٚ آٚضخٕى سبلا٘ٝ یٗٚ ٕٞچٙ غٛضت ٔتٕطوعسبِٝ ثٝ 5زٚضٜ  یق ضا ٞب ٚ ٘سجت ثبظزٜ زاضایی

ٚضی آٚ سٛز سطٔبیٝ سبذتبض یٗث ٔكّت است وٝ یٗا حبغّٝ ٔؤیس یح. ٘تبوطزٜ استآظٖٔٛ 

 یف است.ضاثكٝ اظ ٘هط آٔبضی زض حس ؾً یٗٚخٛز زاضز، أب ا یٞب ضاثكٝ ٔثجت ضطوت
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ثٙسی ٞبی ٔبِی ٚ غیطٔبِی قجمٝتفىیه ضطوت تٛاٖ ثٝٞبی ٔسیطیت سٛز ضا ٔیضیٜٛ

ٞبی غیطٔبِی، اظ قطیك ٘حٜٛ ضٙبسبیی اللاْ تًٟسی ٚ یب  ضطوتٕ٘ٛز. ٔسیطیت سٛز زض 

پصیطز. ٔسیطیت سٛز اظقطیك اللاْ تًٟسی زض  وبض غٛضت ٔیٚ  ٞبی وستثٙسی فًبِیتظٔبٖ

ٞب ٚ  ٞبی حسبثساضی زض ظٔبٖ ضٙبسبیی زضآٔسٞب ٚ ٞعیٙٝٞب، ضبُٔ ا٘تربة ضٚشایٗ ضطوت

ٔطبٞسٜ ضسٜ  ٞبی یعٍٜ٘ا ثبضس. ٔی تٛسًٝ ٚ حمیكتٞب ثطای ٔٛاضزی ٘هیط فًبِیت ضیعیثط٘بٔٝ

ثبضس. ثٝ  ٔی یثٝ غًٙت ثب٘ىساض یٓتًٕلبثُ یضاحت ثٝ یطٔبِیغ یىسٛز زض غٙب یطیتٔس یثطا

 ٞبیی یعٜٚخٛز زاضز وٝ اٍ٘ یٍطیز ٞبی یتاظ ٔحسٚز یا ٔدٕٛيٝ ی،يلاٜٚ، زض غًٙت ثب٘ىساض

تٛأْ  یفٔح یهٞب زض  . ثب٘هٕ٘بیس یضاٞجطز ٔستٕط فطاٞٓ ٔ یهيٙٛاٖ  سٛز ثٝ یطیتٔس ثطای

ضا زض ٔمبثُ  یحسالّ یٝٞب ٔدجٛض ٞستٙس وٝ سطٔب وٙٙس. آٖ ٔی یتفًبِ ثب ٔحسٚزیت

اِعأبت ٔطثٛـ ثٝ ضيبیت وفبیت سطٔبیٝ ٚ سبیط اِعأبت . یٙسحفم ٕ٘ب یسىیض ٞبی یتٔٛلً

تٛأْ ثب  ٌیطا٘ٝ ٚای سرتٔطثٛـ ثٝ ٔسیطیت ضیسه ٚ ِعْٚ تكجیك ثب ٔمطضات ثٝ ا٘ساظٜ

 وٙس.ٞبی سٍٙیٗ است وٝ تركی اظ ٔمطضات ضا غیطلبثُ تٛخیٝ ٔیخطیٕٝ

 ٞب زٞس وٝ ٔسیطیت سٛز زض ثب٘هٞب زض وطٛضٞبی ٔرتّف ٘طبٖ ٔیثطضسی ضفتبض ثب٘ه

ٚ « ٕٞٛاضسبظی سٛز»، «اختٙبة اظ ضٙبسبیی ظیبٖ»ٞبی ٔتٙٛيی زاضز وٝ زض سٝ ٌطٜٚ خٙجٝ

ثط ٔجٙبی « اختٙبة اظ ضٙبسبیی ظیبٖ»ثٙسی است. پسیسٜ قجمٝ، لبثُ«پطٚای سٛزضٙبسبیی ثی»

تطتیت ثط ٞعیٙٝ پطزاظش اقلايبت وبُٔ ٚ قطح  ا٘ساظ وٝ ثٝتئٛضی ٞعیٙٝ ٔجبزلات ٚ تئٛضی چطٓ

ٔٙهٛض وبٞص ثٝ« ٕٞٛاضسبظی سٛز»تٛخیٝ است. پبزاش ثط ٔجٙبی سٛز تأویس زاض٘س، لبثُ 

ٌصاضاٖ، ٘بنطاٖ زِٚتی ٚ ٞب زض ثیٗ لبٖ٘ٛيٕٛٔی ثب٘ه ٞبی ٔطثٛـ ثٝ ٚضضىستٍی ٚ ضیسهٍ٘طا٘ی

ٔٙهٛض  ای است وٝ زض آٖ ثٝضٚیٝ« پطٚای سٛزضٙبسبیی ثی»ٌیطز. ٌصاضاٖ، ا٘دبْ ٔیسطٔبیٝ

ٞب ثٝ تبذیط افتبزٜ ٚ زض ضٙبسبیی سٛزٞبی آیٙسٜ  حساوثطسبظی سٛز ٌعاضش ضسٜ، ضٙبسبیی ظیبٖ

 (.  1389ضٛز )ضٟطیبضی، تسطیى ٔی

 ٞبی آٖ زض ضاثكٝ ثب ت ٔحسٚزی زض وطٛض زض ضاثكٝ ثب ٔسیطیت سٛز ٚ ضیٜٛتحمیمب

ثب ٔٛؾٛو  تحمیمیزض  (1394ٞبی تدبضی غٛضت ٌطفتٝ است. وطیٕی ٚ فیطٚظاٖ )ثب٘ه

ای، ٘طبٖ زاز٘س وٝ ٘طخ سٛز تسٟیلات ٞب اظ ٘طخ سٛز يمٛز ٔجبزِٝاثطپصیطی يّٕىطز ثب٘ه

زِیُ  ٞب ثٝٞب زاضز ٚ ثب٘ه٘سجت ثبظزٜ زاضایی ثب٘ه ای ضاثكٝ ٔثجتی ثب ًٔیبضيمٛز ٔجبزِٝ

ا٘س، ِصا اظ وبٞص يمٛز غٛضت ٔرتّف افعایص زازٜ ٞبی ذٛز ضا ثٝضطایف تٛضٔی، زاضایی
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خٛیی ٞب چبضٜزاضی ثب٘هوٙٙس. ثٙبثطایٗ تب ظٔب٘ی وٝ ثطای ٔٛؾٛو ثٍٙبٜای استمجبَ ٕ٘ی ٔجبزِٝ

 ب٘س.٘طٛز، ٘طخ تسٟیلات زض وطٛض ثبلا ذٛاٞس ٔ

زض تحمیمبت ٔتًسزی وٝ زض ذبضج اظ وطٛض زض ضاثكٝ ثب ٔسیطیت سٛز ٚ سطٔبیٝ )زض 

 1خیٗ ٚ ٕٞىبضاٖ. ٔتٙبلؿی حبغُ ضسٜ است یح٘تبٞبی تدبضی( غٛضت ٌطفتٝ، ثًؿبً ثب٘ه

 تسٟیلاتظیبٖ  یطٜشذ ٚاسكٝذٛز ضا ثٝٞب سٛز  ثب٘ه زض تحمیك ذٛز ٘طبٖ زاز٘س، (2016)

ٞب اظ ( زض پژٚٞص ذٛز ثٝ ایٗ ٘تیدٝ ضسیس وٝ ثب٘ه2015) 2وٙٙس. اٚظیّی ٔسیطیت ٔی

ٚ  یىطثب ٕ٘بیٙس.ضبٖ استفبزٜ ٔیسٛزسبظی ٕٞٛاض يٙٛاٖ ضٚضی زضاِٛغَٛ ثٝٔكبِجبت ٔطىٛن

 تسٟیلات یٙیثیصپ لبثُیطظیبٖ غ زض ٔكبًِبت ذٛز ٘طبٖ زاز٘س،( 2005) 3وطبٔٔتع

اضتجبـ ثب ثطضسی  (2013) 4ستیٍٛییٗ. زپٛضص زازٜ ضٛزثب٘ه  یٝسطٔب اظ قطیك ثبیست ٔی

 ثٝ ایٗ ٘تیدٝ ضسیس وٝ یىبٔطآاضٚپب ٚ زض  یتدبض یٞب ثب٘ه ٔٛضز ٘یبظ یٝٚ سطٔب یٍٙی٘مس ثیٗ

 .زٞٙسیذٛز ضا وبٞص ٔٞستٙس، سطٔبیٝ  ظیبزی ٔٛاخٝ یٍٙیوٝ ثب ٘مس یٞب زض ظٔب٘ ثب٘ه

ٔبِی تبویس زٚضاٖ ثحطاٖ  یق ٞبثب٘ه ٞب ٘یع ثط يسْ سطٔبیٝ ٚ يسْ ٘مسیٍٙیثطضسیاظ  یثطذ

 یثطا ای لبثُ تٛخٝ یٍٙی٘مس یىبییٔطآ یٞب وٝ ثب٘ه یبفتزض (2006) 5ٌبتٛ ٚ ٕٞىبضاٖ .زاضز

 یٞبتأثیط ٘سجت (2009) 6ثطٌط ٚ ثٛٔٗ. ٘ساضتٙس 1998 ٔبِی سبَ ثحطاٖ زض ثطاثطٔمبٚٔت 

 يبزی، ضطایفٕٞچٙیٗ ٚ  ی ٔبِیٞبٖ اثحط قیزض  ،ثط يّٕىطز ثب٘ه ضا لجُ اظ ثحطاٖ یاٞطٔ

 ٔٛضز ثطضسی لطاض زاز٘س ٚ 2003تب  1993 ٞبیسبَ قی آٔطیىب اقلايبت وطٛضثب استفبزٜ اظ 

ىطز ثٟتطی ٘سجت ثٝ سبیط يّٕثیطتط،  یٝٞب ثب سطٔب ثب٘ه ی،ثحطاٖ ٔبِزض ظٔبٖ وٝ یبفتٙس زض

 زاض٘س.  ٞبثب٘ه
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 َا ي متغیسَای تحمیكفسضیٍ

ٔسیطیت سٛز ٚ  ٘حٜٛٚ ٘مسیٍٙی ثط ٔبِی ثطضسی تأثیط اٞطْ ٞسف اغّی ایٗ تحمیك 

 1385ٞبی  اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ قی سبَ ضسٜ زض ثٛضسٞبی تدبضی پصیطفتٝ سطٔبیٝ زض ثب٘ه

ٚ اٞطْ ٘مسیٍٙی » است. زض ٘تیدٝ، پطسص اغّی ایٗ تحمیك ایٗ است وٝ آیب ثیٗ 1393تب 

ٔٙهٛض ثطضسی ایٗ زاضی ٚخٛز زاضز؟ ثٝ ضاثكٝ ًٔٙی« ٔسیطیت سٛز ٚ سطٔبیٝ ثب٘ه»ٚ « ٔبِی

 ٞبی ظیط تسٚیٗ ضسٜ است: ، فطؾیٝسٛاَ

ضسٜ زض ٞبی تدبضی پصیطفتٝ ثیٗ اٞطْ ٔبِی ٚ ٔسیطیت سطٔبیٝ ثب٘ه فسضیٍ ايل:

 زاضی ٚخٛز زاضز. ضاثكٝ ًٔٙی ،ثٛضس/فطاثٛضس

ضسٜ زض ٞبی تدبضی پصیطفتٝ اٞطْ ٔبِی ٚ ٔسیطیت سٛز ثب٘هثیٗ  ديم:فسضیٍ 

 زاضی ٚخٛز زاضز. ضاثكٝ ًٔٙی ،ثٛضس/فطاثٛضس

ضسٜ زض ٞبی تدبضی پصیطفتٝ ثیٗ ٘مسیٍٙی ٚ ٔسیطیت سطٔبیٝ ثب٘ه فسضیٍ سًم:

 زاضی ٚخٛز زاضز. ضاثكٝ ًٔٙی ،ثٛضس/فطاثٛضس

ضسٜ زض ٞبی تدبضی پصیطفتٝ ثیٗ ٘مسیٍٙی ٚ ٔسیطیت سٛز ثب٘ه فسضیٍ چُازم:

 ضز.زاضی ٚخٛز زا ضاثكٝ ًٔٙی ،ثٛضس/فطاثٛضس

ٞبی تدبضی، ثب٘هٚ سطٔبیٝ  سٛز تیطیثط ٔس یٍٙیٚ ٘مس ٔبِیاثط اٞطْ ی ٔٙهٛض ثطضسثٝ 

 قٚ ٘سجت حمٛ وُ ٝی٘سجت سطٔب٘ٛو اَٚ،  ٝی٘سجت سطٔب تحت يٙبٚیٗ یسٝ ٘سجت اٞطٔاظ 

ٞب ٚ  ثط سپطزٜ ٓیٞبی ٘مس تمس زاضایی تحت يٙبٚیٗ یٍٙیغبحجبٖ سٟبْ ٚ زٚ ٘سجت ٘مس

سٛز ٚ  تیطیٔس استفبزٜ ضسٜ است. ٕٞچٙیٗ ثطایٞب  ییثط وُ زاضا ٓیٞبی ٘مس تمس زاضایی

اِٛغَٛ ٔٛضز استفبزٜ لطاض تسٟیلات ٚ ٔكبِجبت ٔطىٛنظیبٖ  طٜیشذ ٞبیسطٔبیٝ، ضبذع

 .زٞسی٘طبٖ ٔ زض تحمیك ضا استفبزٜ ضسٜ ٔتغیطٞبیتٕبْ  2خسَٚ  ٌطفتٝ است.
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 ٞبی تحمیك ٔتغیطٞبی ٔٛضز استفبزٜ زض ٔسَ: 2جديل 

 

احتٕبِی ثب٘ه زض  ٞبی ظیبٖاظ  تسٟیلات، ثطآٚضزی شذیطٜ ظیبٖ ذخیسٌ شیان تسُیلات:

زض ٘تیدٝ ٚ ضٛز تسٟیلات ثعضي حبغُ ٔیثبضس وٝ اظ یٔ آیٙسٜ زض أط ايكبی تسٟیلات

  .ثب٘ه زاضز ٝیٚ سطٔب ٔسیطیت سٛز یضٚتٛخٟی  تأثیط لبثُ

٘بٔٝ ثب٘ه ٔطوعی ج.ا.ا پس اظ سطضسیس ضسٖ  ثط اسبس ثرص الًصًل: مطالثات مطىًن

ٚ يسْ پطزاذت آٖ، تسٟیلات ايكبیی ثٝ قجمبت سطضسیس ٌصضتٝ، ًٔٛق ٚ  تسٟیلات

 یبثس. اِٛغَٛ ا٘تمبَ ٔی ٔطىٛن

ٞبی ٔٛظٖٚ ضسٜ ثٝ  زض ایٗ ضبذع تٛا٘بیی پٛضص زاضایی وسثت سسمایٍ وًع ايل:

. سطٔبیٝ اغّی ضبُٔ، سطٔبیٝ ٌیطز ٔیتٛسف سطٔبیٝ اغّی ٔٛضز ثطضسی لطاض  ،ضیسه

ٞب، غطف سٟبْ ٚ سٛز ا٘جبضتٝ است. زض ایٗ  لب٘ٛ٘ی، سبیط ا٘سٚذتٝضسٜ، ا٘سٚذتٝ پطزاذت

 گیسیوحًٌ اوداشٌ ضاخص َامتغیس

LLP ٞبی اثتسای زٚضٜ شذیطٜ ظیبٖ تسٟیلات ثط وُ زاضایی شذیطٜ ظیبٖ تسٟیلات 

NCO ٞبی اثتسای زٚضٜ اِٛغَٛ ثط وُ زاضاییٔكبِجبت ٔطىٛن اِٛغَٛٔكبِجبت ٔطىٛن 

Lev1 َٚضسٜ ثب ضیسهٞبی ٔٛظٖٚ سطٔبیٝ اغّی تمسیٓ ثط زاضایی ٘سجت سطٔبیٝ ٘ٛو ا 

Lev2 ُٞبی ٔٛظٖٚ ضسٜ ثب ضیسه وُ سطٔبیٝ تمسیٓ ثط زاضایی ٘سجت سطٔبیٝ و 

Lev3 ْٞبحمٛق غبحجبٖ سٟبْ تمسیٓ ثط زاضایی ٘سجت حمٛق غبحجبٖ سٟب 

Liq1 ( 1٘سجت ٘مسیٍٙی) ٞب ٞبی ٘مس تمسیٓ ثط وُ سپطزٜ زاضایی 

Liq2 ( 2٘سجت ٘مسیٍٙی) ٞبٞبی ٘مس تمسیٓ ثط وُ زاضایی زاضایی 

Assets ٍِبضیتٓ زاضایی ٞبوُ زاضایی 

EBTP 
ٚ شذیطٜ ظیبٖ  ُ اظ ٔبِیبت  سٛز لج

 تسٟیلات

سٛز لجُ اظ ٔبِیبت ٚ شذیطٜ ظیبٖ تسٟیلات ثط وُ 

 ٞبی اثتسای زٚضٜ زاضایی

Loans ٞبی اثتسای زٚضٜ تسٟیلات ٘بذبِع ثط وُ زاضایی تسٟیلات ٘بذبِع 

NPL ٞبی اثتسای زٚضٜ زاضاییٔكبِجبت ًٔٛق ثط وُ  ٔكبِجبت ًٔٛق 

LLR 
ضسٜ ثطای ثیٙی شذیطٜ پیص

 ضسٜتسٟیلات سٛذت

ضسٜ ثٝ وُ ضسٜ ثطای تسٟیلات سٛذتثیٙیشذیطٜ پیص

 ٞبی اثتسای زٚضٜ زاضایی

CNPL ٞبی اثتسای زٚضٜ تغییطات ٔكبِجبت ًٔٛق ثط وُ زاضایی تغییطات ٔكبِجبت ًٔٛق 
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ٞبی ظیطذكی( ٔتٙبست ثب  ٞبی ثبلاذكی ٚ زاضایی )زاضایی ٞب ضبذع ٞط یه اظ اللاْ زاضایی

ٞب ٔتٙبست ثب  . ؾطیت ضیسه ا٘ٛاو زاضاییضٛ٘سٔیٞب است تًسیُ  ضیسىی وٝ ٔتٛخٝ آٖ

 .استزضغس  100ٚ  50، 20، 0تطتیت  ٞب ثٝ ٔربقطٜ احتٕبِی آٖ

ٞبی  ٞب اظ ٘سجت سطٔبیٝ وُ ثٝ ٔدٕٛو زاضایی ٔیعاٖ وفبیت سطٔبیٝ ثب٘ه وسثت سسمایٍ ول:

يٙٛاٖ یه  ٞب ثٝآیس. زض ٔحبسجٝ ایٗ ٘سجت ًٕٔٛلاً اظ ٔدٕٛو زاضاییزست ٔیآٔیع آٖ ثٝٔربقطٜ

٘سجت وفبیت ضٛز. ثٙبثطایٗ ٞبی زاضای ضیسه ثب٘ه استفبزٜ ٔی ٔتغیط خب٘طیٗ ثطای زاضایی

 ٞب ثیبٖ ٕ٘ٛز.  غٛضت سطٔبیٝ ثٝ ٔدٕٛو زاضایی تٛاٖ ثٝٞب ضا ٔی سطٔبیٝ ثب٘ه

قٛض وّی  زٞس وٝ ثٝ یٗ ٘سجت ٘طبٖ ٔیا :وسثت حمًق صاحثان سُام )وسثت مالىاوٍ(

 . ٞب ثٝ غبحجبٖ سٟبْ تًّك زاضز چٝ ٔمساض اظ زاضایی

ٞب ضا وٝ زض  ایٗ ٘سجت زضغسی اظ وُ زاضاییَا:  َای ومد تٍ ول دازایی وسثت دازایی

ا٘س یب  ٞبی ٘مس اغّت ثسٖٚ ثٟطٜ زٞس. زاضایی ا٘س، ٘طبٖ ٔی ٌصاضی ضسٜ ٞبی ٘مس سطٔبیٝ زاضایی

غٛضت ٘مسی ٚ ثٝ  ٌٛیی ثٝ ٘یبظ ٘مسیٍٙی، ثٝ ٞبی ثسیبض پبییٙی زاض٘س ٚ تٟٙب ثطای پبسد ثٟطٜ

 ضٛ٘س.  ٔیعاٖ وبفی ٍٟ٘ساضی ٔی

ٞب ضا وٝ ثٝ  ایٗ ٘سجت زضغسی اظ وُ سپطزٜ َا: ومد تٍ ول سپسدٌ َای وسثت دازایی

 زٞس.ٞبی ٘مس اذتػبظ یبفتٝ است، ٘طبٖ ٔی زاضایی

ٞب ثبضس وٝ اظ ٍِبضیتٓ زاضاییزٞٙسٜ ا٘ساظٜ ثب٘ه ٔی ایٗ ٔتغیط ٘طبٖ َا:ول دازایی 

ضسس زض غٛضت ٚخٛز ٘هط ٔی آٚضی است. ثٝسٛزيٛأُ ا٘ساظٜ یىی اظ ٚ  استفبزٜ ضسٜ است

وٙس،  ثبضس ٚ اظ اٞطْ ٔبِی ثیطتط استفبزٜ تط ثعضيثب٘ه  چٝثستط ٔٙبست ثطای ضضس، ٞط 

 یبثس. افعایص ٔی 1ساضاٖثبظزٞی سٟبٔ

سٛز لجُ اظ ٔبِیبت ٚ شذبیط ظیبٖ تسٟیلات  سًد لثل اش مالیات ي ذخایس شیان تسُیلات:

 ثبضس وٝ ٔبِیبت ٚ شذبیط ظیبٖ تسٟیلات زض آٖ ِحبل ٘طسٜ است. ٕٞبٖ سٛز ٘بذبِع ٔی

ٔكبِجبتی وٝ ثیص اظ ضص ٔبٜ ٚ وٕتط اظ ٞدسٜ ٔبٜ اظ تبضید سطضسیس ٚ  مطالثات مؼًق:

  یب تبضید لكى ثبظپطزاذت السبـ آٖ سپطی ضسٜ است.

                                                           
1 ROE 
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يٙٛاٖ یه ٔتغیط وٙتطِی زض تحمیك ِحبل  ایٗ ٘سجت ثٝ ضدٌ:ذخیسٌ تسُیلات سًخت

 ٜ است.ضس

 يٙٛاٖ یه ٔتغیط وٙتطِی زض ایٗ تحمیك است.٘سجت ٘یع ثٝ ایٗ تغییسات مطالثات مؼًق:

  

 َا َای تحمیك ي تجصیٍ ي تحلیل آن یافتٍ

ٞبی آٔبض ٞبی تحمیك، ثب استفبزٜ اظ ضٚشآٚضی ضسٜ ثطای آظٖٔٛ فطؾیٝٞبی خٕىزازٜ

ٌطفتٙس. ثطای ثطضسی ٔطرػبت يٕٛٔی تٛغیفی ٚ آٔبض استٙجبقی ٔٛضز تدعیٝ ٚ تحّیُ لطاض 

آٚضزٜ ضسٜ  3ٞبی تٛغیفی استفبزٜ ضس وٝ زض خسَٚ ای ٔتغیطٞب، اثتسا اظ ضبذعٚ پبیٝ

تٛاٖ اظ خسَٚ آٔبض تٛغیفی زاضت، لؿبٚت ٞبیی وٝ ٔیتطیٗ استفبزٜ است. یىی اظ ٟٔٓ

ی است وٝ ٘یع آظٔٛ٘ "ثطا-خبضن"ٞب است. آظٖٔٛ َ ثٛزٖ زازٜزضذػٛظ ٘طٔبَ یب غیط٘طٔب

ثطای ثطضسی ثیطتط زض ایٗ ذػٛظ يٕٛٔیت زاضز. ثطای ثطضسی ٔب٘ب ثٛزٖ ٞط یه اظ ٔتغیطٞب 

استفبزٜ ضسٜ است ٚ ثطای ضفى ٘بٔب٘بیی ٔتغیطٞب اظ آظٖٔٛ ٞٓ  "چٛی ِٛیٗ، ِیٗ ٚ"اظ آظٖٔٛ 

ٕٞجستٍی ثیٗ  "اسپیطٔٗ"استفبزٜ ضسٜ است. ثب استفبزٜ اظ آظٖٔٛ  "وبئٛچٛ"ا٘جبضتٍی 

تٛاٖ ی ٔستمُ ٔٛضز ثطضسی لطاض ٌطفت ٚ ثب تٛخٝ ثٝ لٛی ٘جٛزٖ ٕٞجستٍی ٔیٔتغیطٞب

ٞب اظ ٞب ٚخٛز ٘ساضز. ٔطحّٝ ثًس، ٔطرع وطزٖ ٘ٛو زازٜ ذكی ٔیبٖ آٖ ٌفت وٝ ٔطىُ ٞٓ

اسبس آظٖٔٛ ا٘دبْ  استفبزٜ ضسٜ است. ثط "ِیٕط F"ٔٙهط پبّ٘ی یب تّفیمی است وٝ اظ آظٖٔٛ 

 ضٛز.  ٞب تططیح ٔیثبثت ثٛزٜ است. زض ازأٝ ٞط یه اظ ایٗ آظٖٔٛ ٞب پبّ٘ی ثب اثطاتزازٜ ،ضسٜ
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 آٔبض تٛغیفی ٔتغیطٞبی تحمیك :3جديل 

 

 میاوٍ میاوگیه 
 تیطتسیه

 ممداز

ومتسیه 

 ممداز

اوحساف 

 مؼیاز
 وطیدگی چًلگی

ممداز 

 ن تسازجا

ممداز 

 احتمال

تؼداد 

دَات  مطا

 ٌ ذخیس

شیان 

یُلات  تس

0/808 0/813 2/331 0/011 0/402 1/154 7/856 113/263 0/0001 94 

مطالثات 

 مطىًن

صًل   الً

0/010 0/007 0/148 0/000 0/016 6/717 54/003 10895/46 0/0001 94 

وسثت 

 ٍ سسمای

ع ايل  وً

0/056 0/039  0 /477 
0/

00267 
0/060 4/376 28/052 2758/308 0/0001 94 

وسثت 

 ٍ سسمای

 ول

0/098 0/077 0/653 0/027 0/077 4/354 29/761 3102/123 0/0001 94 

وسثت 

حمًق 

صاحثان 

اُم  س

3/136 1/901 79/463 0/183 8/115 8/994 85/045 27632/59 0/0001 94 

وسثت 

 ومدیىگی
1/022 0/909 9/325 0/049 0/931 7/723 68/688 17834/82 0/0001 94 

وسثت 

ومدیىگی 

 ول

0/697 0/707 0/966 0/153 0/131 790/0 5/233 29/330 0/0001 94 

 ٌ اوداش

 تاوه
18/708 18/786 21/091 13/139 1/373 809/0  4/496 19/033 0/0001 94 

035/0 0/472 0/023 0/033 سًدآيزی  0/054 6/026 46/474 7971/694 0/0001 94 

مطالثات 

 مؼًق
0/042 0/017 0/973 0/000 0/124 6/226 43/086 6901/391 0/0001 94 

یُلات  تس

 واخالص
0/702 0/755 1/959 0/000 0/328 0/154 6/232 41/1685 0/0001 94 
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 َای تحمیكتسزسی ماوایی متغیس

ِٛیٗ، "قٛض وٝ لجلاً يٙٛاٖ ضس، اظ آظٖٔٛ ثطای ثطضسی ٔب٘بیی، ٞط یه اظ ٔتغیطٞب، ٕٞبٖ

ضٛز وٝ استفبزٜ ضسٜ است. یه فطایٙس تػبزفی ٍٞٙبٔی ٔب٘ب ٘بٔیسٜ ٔی "ِیٗ ٚ چٛی

زض قی ظٔبٖ ثبثت ثبضس ٚ ٔمساض وٛاضیب٘س ثیٗ زٚ زٚضٜ ظٔب٘ی، تٟٙب ثٝ ٔیبٍ٘یٗ ٚ ٚاضیب٘س 

فبغّٝ یب ٚلفٝ ثیٗ زٚ زٚضٜ ثستٍی زاضتٝ ٚ اضتجبقی ثٝ ظٔبٖ ٚالًی ٔحبسجٝ وٛاضیب٘س 

زضغس ثبضس،  5(. زض ایٗ آظٖٔٛ، اٌط احتٕبَ آظٖٔٛ وٕتط اظ 1391٘ساضتٝ ثبضس )ٌدطاتی، 

ضٛز. ٘تبیح ٔب٘بیی ٔتغیطٞبی تحمیك  زضغس تأییس ٔی 95ٞب زض سكح اقٕیٙبٖ ٔب٘ب ثٛزٖ زازٜ

 اضائٝ ضسٜ است. 4قٛض ٔرتػط زض خسَٚ ثٝ

 
 ثطضسی ٔب٘بیی ٔتغیطٞب :4جديل 

 متغیسَا
 آشمًن لًیه، لیه ي چًی

 وتایج
F ممداز احتمال 

 ثبضس. ٔتغیط ٔب٘ب ٔی 0/0001 796/3 شذیطٜ ظیبٖ تسٟیلات

 ثبضس. ٔتغیط ٔب٘ب ٔی 0/0004 371/3 اِٛغَٛٔكبِجبت ٔطىٛن

 ثبضس. ٔتغیط ٔب٘ب ٔی 0/0001 782/6 ٘سجت سطٔبیٝ

 ثبضس.ٔتغیط ٔب٘ب ٕ٘ی 0/8325 965/0 ٘سجت سطٔبیٝ وُ

 ثبضس. ٔتغیط ٔب٘ب ٔی 0/0036 283/2 ٘سجت حمٛق غبحجبٖ سٟبْ

 ثبضس.ٔتغیط ٔب٘ب ٕ٘ی 0/1743 937/0 ٘سجت ٘مسیٍٙی

 ثبضس. ٔتغیط ٔب٘ب ٔی 0/0393 759/1 ٘سجت ٘مسیٍٙی وُ

 ثبضس. ٔتغیط ٔب٘ب ٔی 0/0001 219/8 ا٘ساظٜ ثب٘ه

 ثبضس.ٔتغیط ٔب٘ب ٕ٘ی 0/2689 616/0 سٛزآٚضی

 ثبضس. ٔتغیط ٔب٘ب ٔی 0/0063 494/2 ٔكبِجبت ًٔٛق

 ثبضس. ٔتغیط ٔب٘ب ٔی 0/0001 -626/11 تسٟیلات ٘بذبِع

 

٘سجت سطٔبیٝ "اظ ٔتغیطٞبی  ٚ ٕٞچٙیٗ ثٝ غیط "ِیٖٛ، ِیٗ ٚ چٛی"ثط اسبس آظٖٔٛ 

ٔٙهٛض ضفى ٘بٔب٘بیی ثمیٝ ٔتغیطٞب ٔب٘ب ثٛزٜ وٝ ثٝ "سٛزآٚضی"ٚ  "٘سجت ٘مسیٍٙی"، "وُ
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اظ آظٖٔٛ ٞٓ ا٘جبضتٍی  "سٛزآٚضی"ٚ  "٘سجت ٘مسیٍٙی"، "٘سجت سطٔبیٝ وُ"ٔتغیطٞبی 

 وبئٛچٛ زض ازأٝ استفبزٜ ضسٜ است.

 
 ا٘جبضتٍی وبئٛچٛ٘تبیح آظٖٔٛ ٞٓ: 5جديل 

 وتایج آشمًن وائًچً
 متغیسَا

 F ممداز احتمال

 ٔسَ اَٚ 337/7 0/0001

 ٔسَ زْٚ 364/5 0/0001

 ٔسَ سْٛ 371/6 0/0001

 ٔسَ چٟبضْ 429/5 0/0001

 

ا٘جبضتٍی ٚخٛز ضاثكٝ ثّٙسٔست ثیٗ ٔتغیطٞبی ٔسَ اظ آظٖٔٛ ٞٓ ثطای ثطضسی ٚخٛز یب يسْ

زضتٕبْ ٚاحسٞبی  ا٘جبضتٍی ثیٗ ٔتغیطٞبفطؾیٝ غفط ثیبٍ٘ط يسْ ٞٓ ضسٜ است.وبئٛچٛ استفبزٜ 

. (1388ا٘جبضتٍی ثیٗ ٔتغیطٞبست )ضؾبظازٜ، زٞٙسٜ ٚخٛز ٞٓٔمكًی ٚ فطؾیٝ ٔربِف ٘طبٖ

ثبضس ٚ زض  خعٚ ٔتغیطٞبی وٙتطِی ٔی "سٛزآٚضی"زِیُ ایٙىٝ ٔتغیط  ضبیبٖ شوط است ثٝ

ٞب، ٔٛضز آظٖٔٛ لطاض طایٗ ثطای تٕبٔی ٔسَٞبی ایٗ تحمیك ٚخٛز زاضز، ثٙبث تٕبٔی ٔسَ

 وٙس. ا٘جبضتٍی ثّٙسٔست ثیٗ ٔتغیطٞبی تحمیك حبؾط ضا تٛخیٝ ٔیٚخٛز ٞٓ 5ا٘س. خسَٚ ٌطفتٝ

ٞبی ٞب، ضاثكٝ ٕٞجستٍی ثیٗ ٔتغیط ٞب ٚ ثطضسی ٔب٘بیی آٖپس اظ تٛغیف آٔبضی زازٜ

یىسیٍط ضا ٕٞجستٍی تًطیف تحمیك ٔٛضزآظٖٔٛ لطاض ٌطفت. ضست ٚاثستٍی زٚ ٔتغیط ثٝ 

وٙٙس. تحّیُ ٕٞجستٍی آٔبضی ثطای تًییٗ ٘ٛو ٚ زضخٝ ضاثكٝ یه ٔتغیط وٕی ثب یه  ٔی

وٙس ٚ ضاثكٝ  تغییط ٔی 1ٚ  -1قٛض وّی ؾطایت ٕٞجستٍی ثیٗ ٔتغیط وٕی زیٍط است. ثٝ

 تط ثبضس چٝ ؾطیت ٕٞجستٍی ثٝ یه ٘عزیهتٛا٘س ٔثجت یب ٔٙفی ثبضس، ٞط ثیٗ زٚ ٔتغیط ٔی

ٞبی ٞیچ ٕٞجستٍی ثیٗ ٔتغیط 6ٔیعاٖ ٚاثستٍی زٚ ٔتغیط ثیطتط است. ثب تٛخٝ ثٝ خسَٚ 

 ٔستمُ ٚ وٙتطِی تحمیك ٚخٛز ٘ساضز.
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 ٔتغیطٞب ثطضسی ٕٞجستٍی ثیٗ :6جديل 

 

مطالثات 

 مؼًق

سًد 

 آيزی

 ٌ اوداش

 تاوه

وسثت 

ومدیىگی 

 ول

وسثت 

 ومدیىگی

وسثت 

حمًق 

صاحثان 

اُم  س

وسثت 

 ٍ سسمای

 ول

وسثت 

 ٍ سسمای

ع ايل  وً

مطالثات 

 مطىًن

صًل   الً

 ٌ ذخیس

شیان 

یُلات  تس

اَی  متغیس

 تحمیك

         1 
 ٌ ذخیس

شیان 

یُلات  تس

        1 0/372 

مطالثات 

 مطىًن

صًل  الً

       1 059/0-  0/038 

وسثت 

 ٍ سسمای

ع ايل  وً

      1 0/764 152/0-  0/170 

وسثت 

 ٍ سسمای

 ول

     1 0/314 0/105 051/0-  0/517 

وسثت 

حمًق 

صاحثان 

اُم  س

    1 198/0-  189/0-  102/0-  264/0-  
495/0

- 
وسثت 

 ومدیىگی

   1 0/580 177/0-  143/0-  066/0-  180/0-  
399/0

- 

وسثت 

ومدیىگی 

 ول

  1 0/030 0/262 080/0-  455/0-  333/0-  0/019 0/315 
 ٌ اوداش

 تاوه

 1 532/0-  140/0-  313/0-  0/436 0/788 0/638 067/0-  سًدآيزی 0/367 

1 0/384 293/0-  0/042 114/0-  0/307 0/365 0/279 031/0-  0/361 
مطالثات 

 مؼًق

0/095 0/371 182/0-  515/0-  419/0-  0/626 0/153 0/006 0/250 0/873 
تسُیلات 

 واخالص
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 َا وتایج آشمًن فسضیٍ

ثیٗ اٞطْ ٔبِی ثب٘ه )٘سجت سطٔبیٝ ٘ٛو اَٚ، ٘سجت سطٔبیٝ وُ ٚ ٘سجت حمٛق  فسضیٍ ايل:

 زاضی ٚخٛز زاضز. غبحجبٖ سٟبْ( ٚ ٔسیطیت سطٔبیٝ )شذیطٜ ظیبٖ تسٟیلات( ضاثكٝ ًٔٙی

 

 مدل آشمًن فسضیٍ ايل:

       =  +           +           ++           ++          +
         +        +          +                                                     

 
 ٘تبیح آظٖٔٛ فطؾیٝ اَٚ :7جديل 

 ممداز احتمال اوحساف مؼیاز ضیة زگسسیًن َامتغیس

410/0 ٘سجت سطٔبیٝ ٘ٛو اَٚ  204/0  045/0  

-055/0 ٘سجت سطٔبیٝ وُ  189/0  037/0  

٘سجت حمٛق غبحجبٖ 

 سٟبْ
002/0-  001/0  008/0  

-005/0 ا٘ساظٜ ثب٘ه  004/0  187/0  

912/0 سٛزآٚضی  150/0  001/0  

238/2 ٔكبِجبت ًٔٛق  059/0  001/0  

026/1 تسٟیلات ٘بذبِع  015/0  001/0  

118/0 ٔمساض ثبثت  083/0  154/0  

F 23/7690آٔبضٜ   

F 000/0احتٕبَ آٔبضٜ ٔمساض   

987/0 ؾطیت تًییٗ  

ؾطیت تًییٗ تًسیُ 

 ضسٜ
986/0  

28/2 آٔبضٜ زٚضثیٗ ٚاتسٖٛ  

 

زٞس وٝ ٔسَ زض  ( ٘طبٖ ٔی000/0) Fآٔبضٜ ٔمساض احتٕبَ ٚ  7٘تبیح ٔٙسضج زض خسَٚ 

تٛا٘س اضتجبـ ثیٗ ٔتغیطٞبی ٔٛضز ٘هط ضا تٛؾیح  زاض ثٛزٜ ٚ ٔسَ تحمیك ٔی حبِت وّی ًٔٙی
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اظ تغییطات شذیطٜ زضغس  986/0حسٚز  وٝضسٜ ثیبٍ٘ط آٖ است زٞس. ؾطیت تًییٗ تًسیُ

ٚسیّٝ ٔتغیطٞبی ٔستمُ یًٙی، ٘سجت سطٔبیٝ ٘ٛو اَٚ، ٘سجت سطٔبیٝ وُ ظیبٖ تسٟیلات ثٝ

زٞس ثیٗ ٘سجت سطٔبیٝ  ضٛز. ٘تبیح ٘طبٖ ٔی ٚ ٘سجت حمٛق غبحجبٖ سٟبْ تٛؾیح زازٜ ٔی

ٟیلات اضتجبـ ٔثجت ٚخٛز زاضز. ایٗ ٚ شذیطٜ ظیبٖ تس 410/0 ٘ٛو اَٚ ثب ؾطیت ضٌطسیٛ٘ی

ثیٗ ثبضس. ٕٞچٙیٗ، ٔیزاض  ًٔٙی045/0 اضتجبـ اظ ِحبل آٔبضی ثب تٛخٝ ثٝ احتٕبَ آٔبضٜ

ٚ شذیطٜ ظیبٖ تسٟیلات اضتجبـ ٔٙفی ٚخٛز  -055/0 ٘سجت سطٔبیٝ وُ ثب ؾطیت ضٌطسیٛ٘ی

ثبضس ٚ زض آذط زاض ٔی ًٔٙی 037/0زاضز. ایٗ اضتجبـ اظ ِحبل آٔبضی ثب تٛخٝ ثٝ احتٕبَ آٔبضٜ 

ٚ شذیطٜ ظیبٖ تسٟیلات  -002/0 ثیٗ ٘سجت حمٛق غبحجبٖ سٟبْ ثب ؾطیت ضٌطسیٛ٘ی

 008/0 تٛخٝ ثٝ احتٕبَ آٔبضٜ اضتجبـ ٔٙفی ٚخٛز زاضز وٝ ایٗ اضتجبـ اظ ِحبل آٔبضی ثب

ذكبٞب، اظ آٔبضٜ  یبِیسط یذٛزٕٞجستٍ یطضسٔٙهٛض ثثبضس. اظ قطف زیٍط، ثٝزاض ٔی ًٔٙی

٘طبٖ اظ يسْ ٚخٛز ذٛز  5/2تب  5/1 یٗث یطضٛز وٝ ٔمبزیٚاتسٖٛ استفبزٜ ٔ یٗزٚضث

اَٚ  ضبیبٖ شوط است زض ایٗ تحمیك، آٔبضٜ زٚضثیٗ ٚاتسٖٛ ثطای فطؾیٝ زاضز. یٕٞجستٍ

 ٔی ثبضس ٚ حبوی اظ آٖ است وٝ ثیٗ اخعای اذلاَ ذٛزٕٞجستٍی ٚخٛز ٘ساضز.  28/2ثطاثط 

ثیٗ اٞطْ ٔبِی ثب٘ه )٘سجت سطٔبیٝ ٘ٛو اَٚ، ٘سجت سطٔبیٝ وُ ٚ ٘سجت فسضیٍ ديم: 

 زاضی ٚخٛز زاضز. اِٛغَٛ( ضاثكٝ ًٔٙیحمٛق غبحجبٖ سٟبْ( ٚ ٔسیطیت سٛز )ٔكبِجبت ٔطىٛن

 

 ديم:مدل آشمًن فسضیٍ 
      =  +           +           ++           ++          +

         +        +          +                                                       
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 ٘تبیح آظٖٔٛ فطؾیٝ زْٚ: 8جديل 
 احتمالممداز  اوحساف مؼیاز زگسسیًنضیة  َامتغیس

 0/001 0/037 0/136 ٘سجت سطٔبیٝ ٘ٛو اَٚ

-068/0 ٘سجت سطٔبیٝ وُ  0/034 0/047 

000/0 ٘سجت حمٛق غبحجبٖ سٟبْ  0/000 0/001 

-001/0 ا٘ساظٜ ثب٘ه  0/000 0/024 

-168/0 سٛزآٚضی  0/027 0/001 

 0/001 0/010 0/144 ٔكبِجبت ًٔٛق

 0/009 0/002 0/007 تسٟیلات ٘بذبِع

 0/011 0/015 0/038 ٔمساض ثبثت

 F 332/01آٔبضٜ 

 F 0/000احتٕبَ آٔبضٜ ٔمساض 

 0/777 ؾطیت تًییٗ

 0/759 ؾطیت تًییٗ تًسیُ ضسٜ

 1/54 آٔبضٜ زٚضثیٗ ٚاتسٖٛ

 

زٞس وٝ ٔسَ زض حبِت وّی  ( ٘طبٖ ٔی000/0) Fآٔبضٜ ٔمساض احتٕبَ ٚ  8٘تبیح خسَٚ 

تٛا٘س اضتجبـ ثیٗ ٔتغیطٞبی ٔٛضز٘هط ضا تٛؾیح زٞس. ؾطیت  ٚ ٔسَ تحمیك ٔیزاض ثٛزٜ  ًٔٙی

اظ تغییطات ٔكبِجبت زضغس  759/0حسٚز  وٝضسٜ ثیبٍ٘ط آٖ است تًییٗ تًسیُ

ٚسیّٝ ٔتغیطٞبی ٔستمُ یًٙی، ٘سجت سطٔبیٝ ٘ٛو اَٚ، ٘سجت سطٔبیٝ اِٛغَٛ ثٝ ٔطىٛن

زٞس وٝ ثیٗ ٘سجت . ٘تبیح ٘طبٖ ٔیضٛز وُ ٚ ٘سجت حمٛق غبحجبٖ سٟبْ تٛؾیح زازٜ ٔی

اِٛغَٛ اضتجبـ ٔثجت ٚخٛز زاضز وٝ ٚ ٔكبِجبت ٔطىٛن 136/0 سطٔبیٝ ثب ؾطیت ضٌطسیٛ٘ی

ثیٗ زاض است. ٕٞچٙیٗ  ًٔٙی 001/0 ایٗ اضتجبـ اظ ِحبل آٔبضی ثب تٛخٝ ثٝ احتٕبَ آٔبضٜ

اضتجبـ ٔٙفی اِٛغَٛ ٚ ٔكبِجبت ٔطىٛن -068/0 ٘سجت سطٔبیٝ وُ ثب ؾطیت ضٌطسیٛ٘ی

 زاض است. ًٔٙی 047/0 ٚخٛز زاضز وٝ ایٗ اضتجبـ اظ ِحبل آٔبضی ثب تٛخٝ ثٝ احتٕبَ آٔبضٜ

ثیٗ ٘مسیٍٙی )٘سجت ٘مسیٍٙی ٚ ٘سجت ٘مسیٍٙی وُ( ٚ ٔسیطیت سطٔبیٝ  فسضیٍ سًم:

 زاضی ٚخٛز زاضز. )شذیطٜ ظیبٖ تسٟیلات( ضاثكٝ ًٔٙی
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 مدل آشمًن فسضیٍ سًم:
      =  +           +           +          +         +       +

                            +     

 
 ٘تبیح آظٖٔٛ فطؾیٝ سْٛ: 9جديل 

 احتمال ممداز  اوحساف مؼیاز ضیة زگسسیًن َامتغیس

-003/0 ٘سجت ٘مسیٍٙی  0/005 0/029 

 0/005 0/043 0/046 ٘سجت ٘مسیٍٙی وُ

-006/0 ا٘ساظٜ ثب٘ه  0/003 0/079 

-762/0 سٛزآٚضی  0/116 0/001 

 0/001 0/054 2/199 ٔكبِجبت ًٔٛق

 0/001 0/0172 1/014 تسٟیلات ٘بذبِع

 0/127 0/086 0/131 ٔمساض ثبثت

 F 7168/34آٔبضٜ 

 F 0/000احتٕبَ آٔبضٜ ٔمساض 

 0/987 ؾطیت تًییٗ

 0/986 ضسٜؾطیت تًییٗ تًسیُ 

 1/94 آٔبضٜ زٚضثیٗ ٚاتسٖٛ

 

زٞس وٝ ٔسَ زض حبِت وّی  ( ٘طبٖ ٔی000/0) Fآٔبضٜ ٔمساض احتٕبَ ٚ  9٘تبیح خسَٚ 

تٛا٘س اضتجبـ ثیٗ ٔتغیطٞبی ٔٛضز ٘هط ضا تٛؾیح زٞس. ؾطیت  زاض ثٛزٜ ٚ ٔسَ تحمیك ٔی ًٔٙی

اظ تغییطات شذیطٜ ظیبٖ تسٟیلات زضغس  986/0وٝ حسٚز ًییٗ تًسیُ ضسٜ ثیبٍ٘ط آٖ است ت

ٚسیّٝ ٔتغیطٞبی ٔستمُ یًٙی ٘سجت ٘مسیٍٙی ٚ ٘سجت ٘مسیٍٙی وُ تٛؾیح زازٜ  ثٝ

شذیطٜ ٚ  -003/0 وٝ ثیٗ ٘سجت ٘مسیٍٙی ثب ؾطیت ضٌطسیٛ٘یزٞس  ٔیضٛز. ٘تبیح ٘طبٖ  ٔی

ٕبَ اضتجبـ ٔٙفی ٚخٛز زاضز وٝ ایٗ اضتجبـ اظ ِحبل آٔبضی ثب تٛخٝ ثٝ احتظیبٖ تسٟیلات 

 046/0 ثیٗ ٘سجت ٘مسیٍٙی وُ ثب ؾطیت ضٌطسیٛ٘یزاض است. ٕٞچٙیٗ  ًٔٙی 029/0 آٔبضٜ

ٚ شذیطٜ ظیبٖ تسٟیلات اضتجبـ ٔثجت ٚخٛز زاضز وٝ ایٗ اضتجبـ اظ ِحبل آٔبضی ثب تٛخٝ ثٝ 

 ثبضس.زاض ٔی ًٔٙی 005/0 احتٕبَ آٔبضٜ



طْ تأثیط یثطضس ٚ سطٔب تیطیثط ٔس یٍٙیٚ ٘مس ٔبِی اٞ  262                                    تدبضی ایطاٖ یٞب ثب٘هٝ یسٛز 
 

وُ( ٚ ٔسیطیت سٛز ثیٗ ٘مسیٍٙی )٘سجت ٘مسیٍٙی ٚ ٘سجت ٘مسیٍٙی فسضیٍ چُازم: 

 زاضی ٚخٛز زاضز. اِٛغَٛ( ضاثكٝ ًٔٙی )ٔكبِجبت ٔطىٛن

 

 مدل آشمًن فسضیٍ چُازم:
      =  +           +           +          +         +       +

                              +     

 
 آظٖٔٛ فطؾیٝ چٟبضْ٘تبیح : 11جديل 

 احتمال ممداز  اوحساف مؼیاز ضیة زگسسیًن َامتغیس

-008/0 ٘سجت ٘مسیٍٙی  0/001 0/043 

 0/036 0/008 0/003 ٘سجت ٘مسیٍٙی وُ

-001/0 ا٘ساظٜ ثب٘ه  0/001 0/098 

-153/0 سٛزآٚضی  0/023 0/001 

 0/001 0/010 0/142 ٔكبِجبت ًٔٛق

 0/830 0/003 0/001 تسٟیلات ٘بذبِع

 0/057 0/017 0/032 ٔمساض ثبثت

 F  237/09آٔبضٜ 

 F  0/001احتٕبَ آٔبضٜ ٔمساض 

 0/716  ؾطیت تًییٗ

 0/696  ؾطیت تًییٗ تًسیُ ضسٜ

 1/87  آٔبضٜ زٚضثیٗ ٚاتسٖٛ

 

زٞس وٝ ٔسَ زض حبِت وّی  ( ٘طبٖ ٔی001/0) Fآٔبضٜ ٔمساض احتٕبَ ٚ  10٘تبیح خسَٚ 

تٛا٘س اضتجبـ ثیٗ ٔتغیطٞبی ٔٛضز ٘هط ضا تٛؾیح زٞس. ؾطیت  زاض ثٛزٜ ٚ ٔسَ تحمیك ٔی ًٔٙی

اظ تغییطات ٔكبِجبت زضغس  696/0تًییٗ تًسیُ ضسٜ ثیبٍ٘ط آٖ است وٝ حسٚز 

یٍٙی وُ ٚسیّٝ ٔتغیطٞبی ٔستمُ یًٙی ٘سجت ٘مسیٍٙی ٚ ٘سجت ٘مس اِٛغَٛ ثٝ ٔطىٛن

ٚ  -008/0 ضٛز. ٘تبیح ٘طبٖ وٝ ثیٗ ٘سجت ٘مسیٍٙی ثب ؾطیت ضٌطسیٛ٘ی تٛؾیح زازٜ ٔی

اضتجبـ ٔٙفی ٚخٛز زاضز وٝ ایٗ اضتجبـ اظ ِحبل آٔبضی ثب تٛخٝ ثٝ اِٛغَٛ ٔكبِجبت ٔطىٛن
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 ثیٗ ٘سجت ٘مسیٍٙی وُ ثب ؾطیت ضٌطسیٛ٘یزاض است. ٕٞچٙیٗ،  ًٔٙی 043/0 احتٕبَ آٔبضٜ

اضتجبـ ٔثجت ٚخٛز زاضز وٝ ایٗ اضتجبـ اظ ِحبل آٔبضی اِٛغَٛ ٔكبِجبت ٔطىٛنٚ  0003/0

 زاض است. ًٔٙی 0036/0 ثب تٛخٝ ثٝ احتٕبَ آٔبضٜ

 قٛض ذلاغٝ زض خسَٚ ظیط ٘طبٖ زازٜ ضسٜ است. ٞبی تحمیك ثٝ٘تبیح حبغُ اظ آظٖٔٛ فطؾیٝ

 
 ٞبی فطؾیٝ٘تبیح آظٖٔٛ :11جديل 

 وتایج َای تحمیكفسضیٍ

طْ ٔبِی ثب٘ه )٘سجت سطٔبیٝ، ٘سجت سطٔبیٝ  فطؾیٝ اَٚ: ثیٗ اٞ

وُ ٚ ٘سجت حمٛق غبحجبٖ سٟبْ( ٚ ٔسیطیت سطٔبیٝ )شذیطٜ 

 زاضی ٚخٛز زاضز. ظیبٖ تسٟیلات( ضاثكٝ ًٔٙی

زاض ثٛزٖ احتٕبَ آٔبضٜ اٞطْ  ثب تٛخٝ ثٝ ًٔٙی

 ٔبِی ثب٘ه، ایٗ فطؾیٝ ٔٛضز تأییس است.

ثب٘ه )٘سجت سطٔبیٝ، ٘سجت فطؾیٝ زْٚ: ثیٗ اٞطْ ٔبِی 

سطٔبیٝ وُ ٚ ٘سجت حمٛق غبحجبٖ سٟبْ( ٚ ٔسیطیت سٛز 

 زاضی ٚخٛز زاضز. اِٛغَٛ( ضاثكٝ ًٔٙی)ٔكبِجبت ٔطىٛن

زاض ثٛزٖ احتٕبَ آٔبضٜ اٞطْ  ثب تٛخٝ ثٝ ًٔٙی

 ٔبِی ثب٘ه، ایٗ فطؾیٝ ٔٛضز تأییس است.

فطؾیٝ سْٛ: ثیٗ ٘مسیٍٙی )٘سجت ٘مسیٍٙی ٚ ٘سجت 

ُ( ٚ ٔسیطیت سطٔبیٝ )شذیطٜ ظیبٖ تسٟیلات( ٘مسیٍٙی و

 زاضی ٚخٛز زاضز. ضاثكٝ ًٔٙی

زاض ثٛزٖ احتٕبَ آٔبضٜ  ثب تٛخٝ ثٝ ًٔٙی

 ٘مسیٍٙی، ایٗ فطؾیٝ ٔٛضز تأییس است.

فطؾیٝ چٟبضْ: ثیٗ ٘مسیٍٙی )٘سجت ٘مسیٍٙی ٚ ٘سجت 

اِٛغَٛ( ن٘مسیٍٙی وُ( ٚ ٔسیطیت سٛز )ٔكبِجبت ٔطىٛ

 زاضز.زاضی ٚخٛز  ضاثكٝ ًٔٙی

 زاض ثٛزٖ احتٕبَ آٔبضٜ ثب تٛخٝ ثٝ ًٔٙی

 ٘مسیٍٙی،  ایٗ فطؾیٝ ٔٛضز تأییس است.

 

 گیسی تحث ي وتیجٍ

ٞب ٚ ٔٛسسبت ايتجبضی، ٔطىُ ٔكبِجبت ًٔٛق ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ یىی اظ ٔطىلات ثب٘ه

ٞب اظ قطیك تسٟیلات ٚغَٛ ٘طسٜ است، ایٗ تحمیك زضغسز ثٛزٜ است وٝ زضیبثس آیب ثب٘ه

ا٘س؟ ٔسیطیت سٛز ٚ سطٔبیٝ، تػٛیطی ثٟیٙٝ اظ ٚؾًیت ٔبِی ٚ ٘تیدٝ يّٕىطز ذٛز اضائٝ زازٜ

ٞب اثط ٌصاضتٝ است. ٞب چٍٛ٘ٝ ثط ٔسیطیت سٛز ٚ سطٔبیٝ ثب٘هاٞطْ ٚ ٘مسیٍٙی ٚ اذص شذیطٜ

ٞبی زض ثب٘ه« ٔسیطیت سٛز ٚ سطٔبیٝ»ٚ « اٞطْ ٔبِی ٚ ٘مسیٍٙی»ٔٙهٛض ضاثكٝ ثیٗ ثسیٗ

تٝ ضسٜ زض ثبظاض سٟبْ ٔٛضز ثطضسی لطاض ٌطفتٝ است. ٘تبیح حبغُ اظ آظٖٔٛ تدبضی پصیطف
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ٞب ثطای ٔسیطیت سٛز ٚ سطٔبیٝ ذٛز شذبیط وبفی زٞس وٝ ثب٘هٞبی تحمیك ٘طبٖ ٔیفطؾیٝ

اِی  1385ٞبی ا٘س. ایٗ ٔٛؾٛو ثب تٛخٝ ثٝ ٚؾًیت تٛضٔی سبَٞب زض ٘هط ٍ٘طفتٝزض حسبة

بٞص اضظش پَٛ ّٔی اظ یه قطف ٚ سیبست سطوٛة ٚ ضضس لیٕت ألان ٚ ٘یع و 1393

ٞب ثطای زض ٘هط ٔبِی اظ قطیك تحت ٘هبضت لطاض زازٖ ٘طخ سٛز تسٟیلات، اٍ٘یطٜ ثب٘ه

 ٕ٘بیس. ٍ٘طفتٗ شذیطٜ وبفی اظ ثبثت ظیبٖ تسٟیلات ضا لبثُ تٛخیٝ ٔی
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 مىاتغ ي مآخر

 مىاتغ فازسی -الف

، تٟطاٖ: سبظٔبٖ وازتسد آن دز مدیسیتآماز ي  :(1387) آشض، يبزَ ٚ ٔٛٔٙی، ٔٙػٛض 

 ٞب )سٕت(. ٔكبًِٝ ٚ تسٚیٗ وتت يّْٛ ا٘سب٘ی زا٘طٍبٜ
 

اثس ساختاز  :(1394قیٙت، ٔحسٗ؛ أیسی ٘ژاز، ٔحٕس ٚ ضؾٛا٘یبٖ، ٔٙیطٜ ) ذٛش
٘بٔٝ ٔكبًِبت ٔبِی ٚ ثب٘ىساضی اسلأی، ، فػَُا تامیه مالی تس زیسه دزماودگی تاوه

 زٚضٜ اَٚ، ظٔستبٖ.
 

دز گسدش تس  یٍسسما یسیتتأثیس مد :(1389) یسضیبٖضؾبظازٜ، خٛاز ٚ خًفط ح

، 7ضٕبضٜ  ی،ٚ حسبثطس یحسبثساض یمبت٘بٔٝ تحم فػُ ،یساویَای ا ضسوت یسًدآيز

 .20غفحٝ 
 

زاتطٍ ػلیت  :(1391سیس ٘ٛضا٘ی، سیس ٔحٕسضؾب، أیطی، حسیٗ ٚ ٔحٕسیبٖ، يبزَ )
٘بٔٝ  ، فػُتس جىثٍ وظازتی ساختاز سسمایٍتیه سسمایٍ تاوه ي سًدآيزی تا تاوید 

 .6ٞبی ضضس ٚ تٛسًٝ التػبزی، سبَ زْٚ، ضٕبضٜ  يّٕی ٚ پژٚٞطی، پژٚٞص
 

ٔٝ ز٘یبی التػبز، ضٕبضٜ ، ضٚظ٘بَا مدیسیت سًد دز تاوه :(1389) ضٟطیبضی، يّیطؾب

2283. 
 

دز ممایسٍ  2تسزسی تطثیمی اجسای ممسزات تاشل :(1390لیػطی ٌٛزضظی، يّی )

پبیبٖ ٘بٔٝ وبضضٙبسی اضضس،  ،َای ایسان ي تأثیس آن تس وفایت سسمایٍ تاوه 1تاشل  تا

 زا٘طٍبٜ تٟطاٖ.
 



طْ تأثیط یثطضس ٚ سطٔب تیطیثط ٔس یٍٙیٚ ٘مس ٔبِی اٞ  266                                    تدبضی ایطاٖ یٞب ثب٘هٝ یسٛز 
 

تسزسی میصان اثسپریسی ػملىسد  :(1394فیطٚظاٖ سط٘می، تٛحیس ) ٚ وطیٕی، ٔطؾیٝ
، 1٘بٔٝ ٔكبًِبت ٔبِی ٚ ثب٘ىساضی اسلأی، زٚضٜ فػُ، ایَا اش وسخ سًد ػمًد مثادلٍتاوه

 ظٔستبٖ.
 

زاتطٍ زیسه اػتثازی تا ػملىسد سًدآيزی،  :(1393ولأی خٛلب٘ی، ظٞطٜ )

 ٘بٔٝ وبضضٙبسی اضضس، زا٘طٍبٜ تٟطاٖ. ، پبیبَٖا ومدیىگی ي تًان مالی تلىد مدت تاوه
 

تسزسی زاتطٍ ساختاز سسمایٍ تا سًدآيزی  :(1384ٕ٘بظی، ٔحٕس؛ ضیطظازٜ، خلاَ )

ٞبی ٘بٔٝ ثطضسی فػُ، اداز تُسانَای پریسفتٍ ضدٌ دز تًزس ايزاق تُضسوت

 ، ظٔستبٖ.4 ، ضٕبض12ٜحسبثساضی ٚ حسبثطسی، زٚضٜ 
 

، پبیبٖ ٘بٔٝ وبضضٙبسی َای پاولی تسزسی ماوایی دز دادٌ :(1391٘ٛضافطبٖ، ٔژٌبٖ )

 اضضس، زا٘طٍبٜ فطزٚسی ٔطٟس.
 

مدیسیت  :(1392٘ٛضی ثطٚخطزی، پیٕبٖ؛ سٛضی، زاٚز؛ اضطف ٌٙدٛیی، ٔحٕس يّی )

َای پریسفتٍ ضدٌ دز تًزس ايزاق زیسه سُام ي وًساوات دزآمد دز تاوه سًد،

 ٘بٔٝ ٔكبًِبت وٕی زض ٔسیطیت، سبَ چٟبضْ، ضٕبضٜ سْٛ. فػُ، تُاداز تُسان
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