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ارسيابي کارايي شزکتهاي سزمايه گذاري به کمك معيارهاي منتخب مبتني بز نظزيه مذرن و 

 فزامذرن پزتفوي در بورس اوراق بهادار تهزان

                               دوتزساداِٝ فتح٣حبٔذ احٕذ٢ ٥٘ب 

 چكيذٌ

ا٤ٗ پضٚٞؼ خٟت ثزرع٣ وبرا٣٤ ٚ اثزثخؾ٣ ٔذ٤ز٤ت پزتف٢ٛ ؽزوتٟب٢ عزٔب٤ٍٟذار٢ پذ٤زفتٝ 

 پزتف٢ٛ فؼبَ داؽتٟب٘ذ، فٛرت 1388-1384ؽذٜ در ثٛرط اٚراق ثٟبدار تٟزاٖ وٝ ث٥ٗ عبِٟب٢ 

در راعتب٢ ارس٤بث٣ ػّٕىزد آٟ٘ب ثب تٛخٝ ثٝ تئٛر٢ ٔذرٖ پزتف٢ٛ ٚ تئٛر٢ فزأذرٖ . ٌزفتٝ اعت

٘تب٤ح آسٖٔٛ فزض٥ٝ اَٚ . پزتف٢ٛ ثٝ وٕه ٔؼ٥برٞب٢ ؽبرح،عٛرت٥ٙٛ ٚ اعتز٥ًِٙ فٛرت ٌزفتٝ اعت

وٝ اس طز٤ك آسٟٔٛ٘ب٢ آٔبر٢ تح٥ُّ ٚار٤ب٘ظ ٚ ٔمب٤غٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ دٚ ثٝ دٚ ثب پظ آسٖٔٛ الاعذ٢ 

فٛرت ٌزفت،٘ؾبٖ داد ػّٕىزد ؽزوتٟب٢ عزٔب٤ٍٟذار٢ ثب تٛخٝ ثٝ ٔؼ٥برٞب٢ ؽبرح،عٛرت٥ٙٛ ٚ 

اِجتٝ ٔؼ٥بر اعتز٥ًِٙ ثب تفبٚت٣ خشئ٣ ػّٕىزد ثٟتز٢ را .اعتز٥ًِٙ ثطٛر ٔتٛعط ثب ٤ىذ٤ٍز تفبٚت دارد

فزض٥ٝ دْٚ تحم٥ك ٥٘ش ػّٕىزد ؽزوتٟب٢ عزٔب٤ٍٟذار٢ را در ٔمب٤غٝ ثب ثبسار ٔٛرد ارس٤بث٣ . ٘ؾبٖ داد

لزار داد وٝ ثدش ٔؼ٥بر عٛرت٥ٙٛ ثم٥ٝ ٔؼ٥برٞب ػّٕىزد ثٟتز ؽزوتٟب٢ عزٔب٤ٍٟذار٢ در ٔمبثُ ثبسار را 

در ٟ٘ب٤ت ٘تب٤ح آسٖٔٛ وزٚعىبَ ٚا٥ِظ ٚ آٔبرٜ ٔزثغ وب٢ ٘ؾبٖ داد وٝ ثىبر٥ٌز٢ ا٤ٗ عٝ . ٘ؾبٖ داد٘ذ
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  مقذمٍ
 ثٝ ٘حٜٛ تؾى٥ُ "     ارس٤بث٣ ػّٕىزد پزتف٢ٛ ػٕذتب

پزتف٢ٛ عزٔب٤ٍٟذار٢ ثب تٛخٝ ثٝ ٔؼ٥برٞب٣٤ وٝ ٔمب٤غٝ 

-ث٥ٗ ػّٕىزد آٟ٘ب را ثب ٔجٙب٢ ارس٤بث٣ ػّٕىزد ٣ٔ

ا٤ٗ ارس٤بث٣ ٥ٔشاٖ وبرا٣٤ . عٙدٙذ، اؽبرٜ ٥ٔىٙذ

پزتف٢ٛ عزٔب٤ٍٟذار٢ در ٔمب٤غٝ ثب پزتف٢ٛ ٔجٙب را ثٝ 

وٕه ٔؼ٥برٞب٢ ٔختّف ارس٤بث٣ ػّٕىزد عٙد٥ذٜ ٚ 

 ٔبرو٤ٛتش در .درخٝ وبرا٣٤ آٟ٘ب را ٔؾخـ ٥ٔىٙذ

وٙذ وٝ ٔغئّٝ ا٘تخبة پزتف٢ٛ اعتب٘ذارد خٛد فزك ٣ٔ

ٕٞٝ عزٔب٤ٍٟذاراٖ، ا٘تخبثٟب٢ خٛد را ثز اعبط دٚ 

 ,Markowitz)ٔؼ٥بر ثبسد٣ٞ ٚ ر٤غه ا٘دبْ ٥ٔذٞٙذ 

H. 1959). ،ا٤ٗ در حب٣ِ اعت وٝ تحم٥مبت س٤بد  

 ٌذاراٖ را ٣ٍٕٞ ٘بد٤ذٜ ٌزفتٗ عب٤ز تزخ٥حبت عزٔب٤ٝ

 .Ralph E) ٞب٘ذ٤ٚتش ٔٛرد ا٘تمبد لزار داددر ٔذَ ٔبرن

Steuer and Yue Qi, 2005).ٝٔؼٕٛلاً عزٔب٤  

ٌذار در ٔغئّٝ ا٘تخبة پزتف٢ٛ ثٝ طٛر ٕٞشٔبٖ اٞذاف 

را  ... ٔتؼبرض٣ ٔثُ ثبسد٣ٞ، ر٤غه ٚ ٘مذؽٛ٘ذ٣ٌ ٚ

ا٘ذر٤ٚذث٥ِّٛٛ ٚ د٤ٍزاٖ ٘مذؽٛ٘ذ٣ٌ . ثٝ وبر ٣ٔ ثزد

ٔتز٤ٗ ٔؼ٥برٞب٢ ٔٛرد دارا٥٤ٟب را ثٝ ػٙٛاٖ ٤ى٣ اسٔٝ

ٌذاراٖ در چبرچٛة ث٥ٟٙٝ عبس٢ اعتب٘ذارد ٘ظز عزٔب٤ٝ

 ,Andre)ٚار٤ب٘ظ پزتف٢ٛ ٔؼزف٣ وزد٘ذ  – ٥ٔب٥ٍ٘ٗ

2003Constantin and) . اس اٞٓ ٔٛارد ا٥ٕٞت

ارس٤بث٣ ػّٕىزد پزتف٢ٛ ٣ٔ تٛاٖ ثٝ ٔٛارد س٤ز اؽبرٜ 

اَٚ ا٤ٙىٝ عزٔب٤ٝ ٌذاراٖ ٔٙبثغ ٔب٣ِ خٛد را در : وزد

عجذ٢ اس دارا٣٤ ٞب٢ ٔب٣ِ لزار ٣ٔ دٞٙذ، ثٝ ارس٤بث٣ 

ػّٕىزد ٘غج٣ ٞز ٤ه اس ا٤ٗ دارا٣٤ ٞب ٥٘بسٔٙذ٘ذ، تب 

ثتٛا٘ٙذ اطلاػبت لاسْ در ارتجبط ثب ػّٕىزد آٟ٘ب را 

ثذعت آٚردٜ ٚ تٛاس٣٘ ٔطّٛة در خٟت اٞذاف 

دْٚ ا٤ٙىٝ اس آ٘دب٣٤ وٝ .عزٔب٤ٝ ٌذار٢ خٛد ا٤دبد وٙٙذ

ػّٕىزد ٔذ٤ز تٛعط ثبسدٜ پزتف٢ٛ عزٔب٤ٝ ٌذار٢ ٔٛرد 

ارس٤بث٣ لزار ٣ٔ ٥ٌزد،ثٙبثز ا٤ٗ ثٝ اطلاػبت در ا٤ٗ 

در ا٤ٗ (. Boshnack,2003)راثطٝ ٥٘بسٔٙذ اعت 

پضٚٞؼ ٔؼ٥برٞب٢ ارس٤بث٣ ػّٕىزد پزتف٢ٛ عزٔب٤ٝ 

ٌذار٢ ٔجت٣ٙ ثز دٚ ٘ظز٤ٝ ٔذرٖ ٚ فزا ٔذرٖ پزتف٢ٛ 

 Pedersen)وٝ در تحم٥مبت اخ٥ز ثغ٥بر٢ اس لج٥ُ 

and Ted Rudholm, 2003)  در ثٛرط اٚراق

در ثٛرط (Bengtsson, 2007) ثٟبدار ِٙذٖ،

٤ه،  حٛسٜ ثبِت٢ وؾٛرٞب٤ٛ ؽٕب٢َ ارٚپب٢وؾٛرٞب

(Chaudhry and  Johnson, 2008)  در ثٛرط

در ثٛرط ( Galetsas, 2008) ،٤باٚراق ثٟبدار اعتزاَ

در ثٛرط اٚراق ثٟبدار  (Rahdari, 2009)٤ٛ٘بٖ، 

 اٚراق ثٟبدار ٚرطدر ة (Rao D.N., 2010) تٟزاٖ ٚ

 . ٔٛرد اعتفبدٜ لزار ٌزفتٝ ا٘ذ ٞٙذ ٢ُٔ

 

 بيبن مسئلٍ ي اَميت مًضًع
     ٞذف ارس٤بث٣ ػّٕىزد ؽزوت ٞب٢ عزٔب٤ٝ ٌذار٢ 

در ثٛرط اٚراق ثٟبدار تٟزاٖ، ثزرع٣ ٔذ٤ز٤ت پزتف٢ٛ 

ارس٤بث٣ ػّٕىزد ٣ٔ تٛا٘ذ ثٝ ػٙٛاٖ ٔزحّٝ . آٟ٘بعت

ٟ٘ب٣٤ در فزا٤ٙذ ٔذ٤ز٤ت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ ثبؽذ وٝ ٣ٔ 

تٛا٘ذ ثٝ ػٙٛاٖ اثشار٢ ارسؽٕٙذ در ا٤دبد ٚ وٙتزَ ٔٛثز 

ٞذف . در فزآ٤ٙذ ٔذ٤ز٤ت عزٔب٤ٝ ٌذار٢  اعتفبدٜ ؽٛد

ا٤ٗ پضٚٞؼ وٕه ثٝ عب٤ز ٟ٘بدٞب٢ تخقق٣ وٝ در ا٤ٗ 

راثطٝ در ثبسار فؼبَ ٣ٔ ثبؽٙذ ثٛدٜ ٚ ٕٞچ٥ٙٗ ٣ٔ تٛاٖ 

وبرآٔذ٢ ث٥ؾتز ثبسار، أىبٖ تق٥ٕٓ ٥ٌز٢ ٞب٢ : ثٝ ٔٛارد

عزٔب٤ٝ ٌذار٢، ارائٝ ثٟتز عزٔب٤ٝ ٌذار٢ ػ٥ّٕبت٣ ٚ ٔب٣ِ 
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اس ؽزوت ٞب، تؾ٤ٛك ث٥ؾتز عزٔب٤ٝ ٌذاراٖ ثٝ عزٔب٤ٝ 

ٌذار٢ در عٟبْ ا٤ٗ ؽزوتٟب تٛعط وبٞؼ احتٕبَ ثحزاٖ 

رٚا٣٘ در ثبسار عٟبْ ٚ ثجبت ث٥ؾتز ثزا٢ التقبد وؾٛر 

ا٥ٕٞت ،2009 ثب تٛخٝ  ثٝ ثحزاٖ ٔب٣ِ. اؽبرٜ ٕ٘ٛد

. ٔذ٤ز٤ت پزتف٢ٛ عزٔب٤ٝ ٌذار٢ آؽىبر تز ؽذٜ اعت

ِذا، ٔطبِؼٝ حبضز در ا٤ٗ س٥ٔٙٝ ثزرع٣ خٙجٝ ٞب٢ س٤ز 

 : ٣ٔ ثبؽذ

اس آ٘دب وٝ تزو٥ت پزتف٢ٛ، ػب٣ّٔ ٔٛرد تٛخٝ  -1

ٔذ٤زاٖ، عٟبٔذاراٖ ٚ عب٤ز افزاد ػلالٝ ٔٙذ ٚ 

ثٙبثزا٤ٗ، ثٝ رع٥ٕت ؽٙبختٗ .ٔٛعغبت ٣ٔ ثبؽذ

 . آٟ٘ب ٚ اطلاع اس اخشا٢ پزتف٢ٛ ضزٚر٢ اعت

٘حٜٛ تؾى٥ُ پزتف٢ٛ در ؽزوت، تبث٥ز آٖ ثز  -2

ػّٕىزد ٔٛثز در ؽزوت ٚ ارتجبط آٖ ثب ر٤غه 

ع٥غتٕبت٥ه ؽزوت ثزا٢ عٟبٔذاراٖ، ٔذ٤زاٖ 

ٔب٣ِ، اػتجبر دٞٙذٌبٖ، ٚ ٥٘ش رلجب٢ ؽزوت  ث٥بٖ 

 . ؽذٜ اعت

در ٟ٘ب٤ت ، آؽىبر ٣ٔ ؽٛد ثب٘ه ٞب ٚ ٔٛعغبت  -3

اػتجبر٢ تزخ٥ح ٣ٔ دٞٙذ ٚاْ را ثٝ ؽزوت ٞب٢ 

دارا٢ عبختبر پزتف٢ٛ ٔٙبعت وٝ ثبسدٜ ٔٙبعت ثب 

ثب تٛخٝ ثٝ . تٛخٝ ثٝ عطح ر٤غه ٔٛخٛد ثذٞٙذ

ا٤ٗ ٔحذٚد٤ت ٞب، ثب٘ه ٞب ٚ ٔٛعغبت اػتجبر٢ 

د٤ٍز ثزا٢ وبٞؼ خطز خٛد اس ٚرؽىغت٣ٍ 

ا٥ٕٞت ا٤ٗ تحم٥ك را ٣ٔ تٛاٖ اس . تلاػ ٣ٔ وٙٙذ

د٤ذ ؽزوتٟب٢ عزٔب٤ٝ پذ٤ز؛ عٟبٔذاراٖ، عبسٔبٖ 

ثٛرط اٚراق ثٟبدار ٚ التقبد وؾٛر ٔٛرد ثزرع٣ 

 .لزار داد

چٙب٘چٝ ٘تب٤ح تحم٥ك ٘ؾبٖ : ؽزوتٟب٢ عزٔب٤ٝ پذ٤ز: اِف

دٞذ وٝ ؽزوتٟب ػّٕىزد خٛث٣ ٘غجت ثٝ ثبسار وغت 

وزدٜ ا٘ذ، عزٔب٤ٝ ٌذاراٖ تٕب٤ُ ث٥ؾتز٢ ثٝ خز٤ذ عٟبْ 

 .ا٤ٗ ؽزوتٟب خٛاٞٙذ داؽت

ثٝ حذاوثز رعب٘ذٖ ثزٚت : عزٔب٤ٝ ٌذاراٖ: ة

فبوتٛرٞب٢ ٟٔٓ ٚ اف٣ّ در تق٥ٕٕبت عزٔب٤ٝ ٌذاراٖ 

ثٝ ػجبرت د٤ٍز ثزا٢ عٟبٔذاراٖ . ٔحغٛة ٣ٔ ؽٛد

ٔطّٛة تز خٛاٞذ ثٛد وٝ اس طز٤ك ٔؾبروت ٚ خز٤ذ 

عٟبْ ا٤ٗ ٘ٛع ؽزوتٟب ٚارد ػزفٝ عزٔب٤ٝ ٌذار٢ ٚ 

 .وغت ثبسدٜ ٔٛرد ا٘تظبر خٛد ؽٛ٘ذ

ا٤ٗ تحم٥ك ٣ٔ تٛا٘ذ ػلائٓ خٛث٣ :  ثٛرط ٚ التقبد:ج

ثطٛر٤ىٝ اس . ثزا٢ ثبسار ثٛرط ٚ وُ التقبد داؽتٝ ثبؽذ

٤ه طزف ٘تب٤ح ٣ٔ تٛا٘ذ ثبػث افشا٤ؼ ٔؾبروت 

 .ػ٣ٕٔٛ ٚ ٌغتزػ عزٔب٤ٝ ٌذار٢ در خبٔؼٝ ٌزدد

 مببوی وظري تحقيق
     در ا٤ٗ ثخؼ ضٕٗ ارائٝ ٔفْٟٛ ٘ظز٤ٝ ٔذرٖ ٚ فزا 

ٔذرٖ پزتف٢ٛ وٝ چٟبرچٛة اف٣ّ تحم٥ك ثز آٖ 

اعبط لزار دارد ثٝ تؾز٤ح ٔشا٤ب٢ ٚ ٔؼب٤ت ٞز وذاْ 

پزداختٝ ٚ در ا٤ٗ راعتب تؾخ٥ـ ث٥ٗ ػبُٔ تغ٥٥ز 

پذ٤ز٢ خٛة ٚ ثذ وٝ تحت ػٙٛاٖ ٚخٝ تٕب٤ش ا٤ٗ دٚ 

 خٟت تج٥٥ٗ "ٟ٘ب٤تب. ٘ظز٤ٝ ؽٙبختٝ ٣ٔ ؽٛد ٣ٔ پزداس٤ٓ

ثٟتز ٔٛضٛع ثٝ ٔزٚر٢ در راثطٝ ثب تحم٥مبت پ٥ؾ٥ٗ 

 .ٔزتجط در ثخؼ عْٛ ٣ٔ پزداس٤ٓ

 ٘ظز٤ٝ فزأذرٖ ,1٘ظز٤ٝ ٔذرٖ پزتف٢ٛ: اِف

 2پزتف٢ٛ
     ٔمبِٝ ٔٙتؾز ؽذٜ تٛعط ٞز٤ٕبرو٤ٚٛتش در 

 ثٝ ػٙٛاٖ ٔٙؾأ تئٛر٢ ٔذرٖ پزتف٢ٛ ؽٙبختٝ 1952عبَ

                                                           
1MPT 
2PMPT 
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ٔفزٚضبت ا٤ٗ تئٛر٢ ثبػث رضب٤ت ثخؼ . ٥ٔؾٛد

 :٘جٛد ٘ٙظز٤ٝ ٔذرٖ  ٥ٔؾٛد وٝ ثٝ ؽزح س٤ز ٣ٔ ثبؽٙذ

تٛس٤غ ثبسد٣ٞ ٕٞٝ اٚراق ثٟبدار ٚ دارا٣٤ ٞب ٘زٔبَ -1

 .٣ٔ ثبؽذ

ٚار٤ب٘ظ ثبسد٣ٞ دارائ٣، ؽبخـ ٔٙبعج٥ت را - 2

 .٤ب٘ذاسٜ ٥ٌز٢ ر٤غه ٣ٔ ثبؽذ

     خٛؽجختب٘ٝ پ٥ؾزفتٟب٢ اخ٥ز در تئٛر٤ٟب٢  ٔب٣ِ ٚ 

پزتف٢ٛ ثٝ ٕٞزاٜ افشا٤ؼ تٛاٖ ا٘دبْ ٔحبعجبت پ٥چ٥ذٜ، 

ثزٔؾىلات فبئك آٔذٜ ٚ ٘ت٥دٝ آٖ ثغطٛ ٌغتزػ 

پبرادا٤ٕز٤غىٛ ثبسدٜ تحت ػٙٛاٖ تئٛر٢ فزأذرٖ  

پظ ٘ظز٤ٝ ٔذرٖ پزتف٢ٛ حبِت٣ خبؿ در . ٥ٔجبؽذ

 Rom and)راثطٝ تئٛر٢ فزا ٔذرٖ پزتف٢ٛ ٣ٔ ثبؽذ 

Kathleen, 1993.) 
     ثزا٤بٖ أزاْ ٔؼتمذ اعت وٝ در ٘ظز٤ٝ فزأذرٖ 

پزتف٢ٛ دٚ پ٥ؾزفت اعبع٣ ٘غجت ثٝ ٘ظز٤ٝ ٔذرٖ 

 :پزتف٣٤ٛ د٤ذٜ ٥ٔؾٛد وٝ ػجبرتٙذ اس

ثٝ وبر٥ٌز٢ ر٤غه ٘بٔطّٛة ثٝ خب٢ ا٘حزاف ٔؼ٥بر -1

 .ثٝ ػٙٛاٖ اثشار عٙدؼ ر٤غه

٘ظز٤ٝ فزأذرٖ پزتف٢ٛ تٛس٤غ ٞب٢ ثبسد٣ٞ -2

 ,.Rom, Brian M)غ٥ز٘زٔبَ را ٥٘ش در ثز ٣ٔ ٥ٌزد 

2002.) 
     ثٝ طٛر خلافٝ ٣ٔ تٛاٖ ٌفت وٝ ٘ظز٤ٝ ٔذرٖ 

پزتف٢ٛ ثز اعبط راثطٝ ثبسد٣ٞ ٚ ر٤غه ٔحبعجٝ ؽذٜ 

 ا٘حزاف ٔؼ٥بر حبفُ ٣ٔ ؽٛد، در حب٣ِ وٝ طز٤كاس 

٘ظز٤ٝ فزأذرٖ پزتف٢ٛ ثز اعبط راثطٝ ثبسد٣ٞ ٚ 

ر٤غه ٘بٔطّٛة ثٟتت ٥٤ٗ رفتبر عزٔب٤ٝ ٌذار ٚ ٔؼ٥بر 

 (.Estrada, 2000)ا٘تخبة پزتف٢ٛ ث٥ٟٙٝ ٣ٔ پزداسد 

را (t)  ٘زخ ثبسدٜ ٞذف٢،در تئٛر٢ پغت ٔذرٖ پزتفٛ

   تؼج٥ز 3٣ٔ "حذالُ ثبسدٜ لبثُ لجَٛ"تحت ػٙٛاٖ 

ٕ٘ب٤ٙذ وٝ ث٥بٍ٘ز حذالُ ٘زخ ثبسد٣ٞ اعت وٝ ثزا٢ 

اختٙبة اس س٤بٖ دعت ٤بث٣ ثٝ ثزخ٣ اس اٞذاف ٟٔٓ ٔب٣ِ 

اس آ٘دب٣٤ وٝ حذالُ ثبسدٜ لبثُ لجَٛ   .ثب٤ذ وغت ؽٛد

سٞب٢ وبرآ درتئٛر٢ ثٝ فٛرت ػ٣ٙ٥ در ٔحبعجٝ ٔز

 ثٝ وبرثزدٜ ٣ٔ ؽٛد ِذا ثزا٢ ٞز ٢پغت ٔذرٖ پزتفٛ

حذالُ ثبسدٜ لبثُ لجَٛ، ٤ه ٔزس وبرآ٢ ٔٙحقز ثٝ فزد 

ثٝ عجت ا٤ٗ أز اعت وٝ ٔزس وبرآ٢ تئٛر٢ .ٚخٛد دارد

 (ثٝ عجت ٔتغ٥ز ٘زخ ثبسدٜ ٞذف) ٢پغت ٔذرٖ پزتفٛ

، حب٤ش ٢ ٔذرٖ پزتف٢ٛدر ٔمبثُ ٔزس وبرآ٢ تئٛر

لذرت ا٘طجبق ث٥ؾتز٢ ثب ٔحذٚد٤ت ٞب٢ ٔتقٛرٜ 

ٝ ٌذاراٖ اس خّٕٝ درخبت ٔتٙٛع ر٤غه ٌز٤ش٢  عزٔب٤

ٝ ٌذاراٖ ٣ٔ ثبؽذ . عزٔب٤

تؾخ٥ـ ث٥ٗ تغ٥٥زپذ٤ز٢ خٛة ٚ - ة

 تغ٥٥زپذ٤ز٢ ثذ

     در ٘ظز٤ٝ ٔذرٖ پزتف٢ٛ، وُ تغ٥٥زپذ٤ز٢ ثبسد٣ٞ 

حَٛ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ، ر٤غه تّم٣ ٥ٍٔزدد ٚ ثب ٚار٤ب٘ظ ٤ب 

 در ا٤ٗ ٘ظز٤ٝ، .ا٘حزاف ٔؼ٥بر ا٘ذاسٜ ٥ٌز٢ ٥ٔؾٛد

٘ٛعب٘بت ث٥ؾتز ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ٚ ٕٞچ٥ٙٗ ٘ٛعب٘بت وٕتز اس 

 ثٝ ث٥ب٣٘ د٤ٍز، ٚار٤ب٘ظ .٥ٔب٥ٍ٘ٗ ٞٓ ارسػ ٣ٔ ثبؽٙذ

ؽبخـ ر٤غه ٔتمبرٖ اعت وٝ اِجتٝ در ػُٕ ثزا٢ 

 در٤ه ثبسار رٚثٝ رؽذ .عزٔب٤ٝ ٌذاراٖ ٔقذاق ٘ذارد

ثب٤ذ أىبٖ ٘ٛعبٖ پذ٤ز٢ ٞزچٝ ث٥ؾتز را ٔٛرد  ثزرع٣ 

لزار د٥ٞٓ ٚ تٟٙب در روٛد ثبسار ثب٤ذ اس ٘ٛعبٖ اختٙبة 

در ٤ه د٤ذٌبٜ خبؿ، ر٤غه ٔتمبرٖ ٥٘غت ٚ . و٥ٙٓ

                                                           
3MAR=Mean Annual Runoff 
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 ,Rom and Kathleen)دارا٢ چ٣ٍِٛ اعت 

1993.) 
 ٘ظزعٙد٣ ٞب٣٤ وٝ تٛعط آدأش ٚ ٔٛ٘تغ٣ ر     د

فٛرت ٌزفت، ٔؾخـ ٌزد٤ذ ٔذ٤زاٖ ؽزوتٟب اغّت 

ٍ٘زاٖ ثزٚس ٘تب٤ح ٘بٔطّٛة ٘غجت ثٝ ٤ه ٔجٙب٢ ارس٤بث٣ 

٥ٔجبؽٙذ، وٝ ا٤ٗ ٔٛرد ٔفْٟٛ ر٤غه ٘بٔطّٛة ٥ٔجبؽذ 

(Lien,2002 .) اسع٢ٛ د٤ٍز، ٘ظز٤ٝ فزأذرٖ پزتف٢ٛ

٥٘ش تؾز٤ح ٥ٔىٙذ ر٤غه عزٔب٤ٝ ٌذار٢ ثب اٞذاف 

خبؿ ٞز عزٔب٤ٝ ٌذار در ارتجبط ٣ٔ ثبؽذ ٚ ٞز ٘ت٥دٝ 

ا٢ ثبلاتز اس ا٤ٗ ٞذف، ر٤غه ٔب٣ِ ٤ب التقبد٢ تّم٥ٗ 

در ٘ظز٤ٝ فزأذرٖ پزتف٢ٛ، تفى٥ه ٔؾخق٣ . ٥ٔؾٛد

٘ٛعبٖ پذ٤ز٢ " ٚ"٘ٛعبٖ پذ٤ز٢ ٔغبػذ"ث٥ٗ 

در ا٤ٗ ٘ظز٤ٝ تٟٙب ٘ٛعبٖ .  فٛرت ٣ٔ دٞذ"٘بٔغبػذ

پذ٤ز٢ وٕتز اس ٘زخ ٞذف، ر٤غه ٔحغٛة ٣ٔ ؽٛد 

ٚ ثٝ ٕٞٝ ثبسد٣ٞ ٞب٢ ثبلاتز اس ا٤ٗ ٞذف، ػذْ 

اط٥ٕٙبٖ ٌفتٝ ٣ٔ ؽٛد وٝ خشء فزفتٟب٢ ثذٖٚ 

. ر٤غه ثزا٢ وغت ثبسد٣ٞ ٞب٢ غ٥ز ٔٙتظزٜ ٥ٔجبؽذ

حذالُ ٘زخ "در ا٤ٗ ٘ظز٤ٝ ثٝ ٘زخ ثبسد٣ٞ ٞذف،

ثبسد٣ٞ وٝ ثب٤ذ ثٝ ٔٙظٛر خ٥ٌّٛز٢ اس ؽىغت در ٘ب٤ُ 

 اؽبرٜ ٣ٔ ؽٛد "ؽذٖ ثٝ اٞذاف ٔب٣ِ وغت ٌزدد

(Rom and Kathleen, 1993.) 
ٔفْٟٛ ر٤غه ٘بٔطّٛة، ٚاصٜ خذ٤ذ٢ در فزًٞٙ 

ٝ ٌذار٢ ٣ٕ٘ ثبؽذ ثٝ طٛر خلافٝ ا٤ٗ ٚاصٜ در . عزٔب٤

ٞذف .  ثزا٢ ا٥ِٚٗ ثبر ٔطزح ؽذ"ر٢"تٛعط1952عبَ 

ٝ وبر٥ٌز٢ ا٤ٗ ٚاصٜ تٛعط ا٤ٗ دا٘ؾٕٙذ،  اف٣ّ در ث

ٝ ٌذار٢ ثب  ٚس٘ذ٣ٞ ث٥ؾتز ثٝ احتٕبَ پ٥بٔذٞب٢ عزٔب٤

ثبؽذ،وٝ ؽب٤ذ ٢٘زخ ثبسدٜ وٕتز اس ٘زخ ثبسدٜ ٞذف ْ

ٗ عبس٢  ا٤ٗ ٍ٘زػ را ثتٛاٖ در ردٜ تئٛر٢ ٞب٢ ا٤ٕ

ٝ ٌذار٢ خلافٝ ٕ٘ٛد عٛآِ " 1966در عبَ . عزٔب٤

 ٢ ث٥ؾتز تحم٥مبت در راعتب1960در ٔحذٚدٜ سٔب٣٘ "

 در ٢ٚ پ٥ؼ ٥ٔزفتٙذ،(R/V)اعتفبدٜ اس ٘غجت

وٝ عزٔب٤ٍٟذاراٖ تٛخ٣ٟ   وزد٤بٖ خٛ ة٢ٔطبِؼبت لجُ

٘غجت ثٝ ٘زخ ثبسدٜ ٞب٢ پبئ٥ٗ تز اس ٘زخ ثبسدٜ ٞذف 

٘ذار٘ذ ٚ درا٤ٗ ٥ٔبٖ ٔؼ٥بر ٥٘ٓ ٚار٤ب٘ظ ٔطبثمت 

ٚا٘طجبق ث٥ؾتز٢ ثب ٔذ٤ز٤ت عزٔب٤ٍٟذار٢ ٚ ٔب٣ِ 

وٛئ٥زن " پ٥زٚ ا٤ٗ ٔطبِؼبت ٘تب٤ح تحم٥مبت.دارد

٘ؾبٖ اس ا٥ٕٞت ٚ ثزتز٢  1962 درعبَ "ٚعٛپبس٥٘ه 

در ٔجحث  .اؽتٙذٔؼ٥بر ٥٘ٓ ٚار٤ب٘ظ ثز ٔؼ٥بر ٚار٤ب٘ظ د

 لزار ٢ٔٛرد ثزرط  ٘ىتٝ را٤ٗ ا٢ٌذار٤ٝ عزٔب٤ز٤تٔذ

دار٘ذ وٝ ا٤ِٛٚتٟب ٚ تزخ٥حبت عزٔب٤ٍٟذاراٖ ث٥ؾتز 

ٔؼطٛف ثٝ آٖ عطح اس ر٤غه ٘بٔطّٛة تبثغ تٛس٤غ 

تب ٘غجت ثٝ و٥ّٝ ا٘حزافبت  احتٕبلات ٘زخ ثبسدٜ ثٛدٜ،

ٌذاراٖ در ٤ٝ رفتبر عزٔب٢ ثزرط٤ت ٔغبِٝ ا٤ٓٞٗثبؽٙذ،ا

 ٢ ٤ْؾٟٙبددٞذ ٚ ح٢ را ٔٛرد تٛخٝ لزار ٤ْغه رثزثزا

 ٤غه ر٢ در ٔجبحث ثزرط٤ب٘ظ ٚار٤ٓ ٤ٖبروٙذ وٝ اس ٔغ

.  ٌزدد٤ؾتز٘بٔطّٛة اعتفبدٜ ة

 تحقيقبت پيشيه
  در تحم٥م٣ دٚ ٔحمك اس چٟبرچٛث٣ تحت ػٙٛاٖ ثجت

ٚلب٤غ ثّٙذٔذت ثزا٢ آسٖٔٛ ؽٙبعب٣٤ اثز تغ٥٥زات 

ل٥ٕت تحت ػٛأُ ر٤غه ثز وبرا٣٤ ؽزوتٟب اعتفبدٜ 

وزد٘ذ ٚ ثزا٢ ا٤ٗ ٔٙظٛر اس ٔؼ٥بر ؽبرح اعتفبدٜ 

در چٟبرچٛث٣ وٝ طزاح٣ وزدٜ ثٛد٘ذ، ٔؼ٥بر . ٕ٘ٛد٘ذ

ؽبرح تٛعط ػبُٔ تٙش٤ُ تقبدف٣ ثب تٛخٝ ثٝ ٔقبرف 

ٔب٣ِ خذ٤ذ ٚ ٕٞچ٥ٙٗ تغ٥٥ز پذ٤ز٢ در ٥ٔشاٖ ٔقزف 

در ا٤ٗ تحم٥ك اس ٔٙبثغ اطلاػبت٣ . فٛرت ٌزفتٝ اعت

ٌٛ٘ب٣ٌ٘ٛ ٘ظ٥ز ػبدات اطلاػبت٣ ٚ رٚػ ٔحبعجبت٣ 
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ٞٙغٗ ٚ خب٘بتبٖ ثٕٙظٛر تٛعؼٝ در ثىبر٥ٌز٢ ٔذَ 

٘ت٥دٝ . ل٥ٕتٍذار٢ دارا٣٤ ٞب٢ عزٔب٤ٟب٢ اعتفبدٜ ؽذ

تحم٥ك ٘ؾبٖ داد ثىبر٥ٌز٢ ٔذ٣ِ در ٔحبعجٝ تغ٥٥زات 

٘بٌٟب٣٘ ٔقبرف ٔب٣ِ ثٝ وٕه ٔذَ ػبُٔ تٙش٤ُ 

تقبدف٣ در فزا٤ٙذ ارس٤بث٣ ػّٕىزد اس ا٥ٕٞت خبف٣ 

 (.Lettau and Uhlig ,2002)ثزخٛردار اعت

  ُٔٔؾىُ اف٣ّ در ٔجحث ر٤غه ؽٙبعب٣٤ ػٛا

 ٍٞٙب٥ٔىٝ پزتف٢ٛ "اف٣ّ آٖ ٣ٔ ثبؽذ، خقٛفب

٥ٕٞٗ ٘ىتٝ ا٤ٗ . عزٔب٤ٍٟذار٢ ثشري ٚ پ٥چ٥ذٜ ثبؽذ

حم٥مت را ث٥بٖ ٣ٔ وٙذ وٝ ٔؼ٥برٞب٣٤ وٝ ثز اعبط 

تٛس٤غ اعتب٘ذارد دادٜ ٞب ٚ ارسػ در خظز ٣ٔ 

ثبؽٙذ،ٞزٌش ٣ٕ٘ تٛا٘ٙذ وُ ر٤غه ٔٛخٛد را ٔٛرد 

-اٌزچٝ ػبُٔ ثتب در ٔذَ ل٥ٕت. ارس٤بث٣ لزار دٞٙذ

-ٌذار٢ دارا٥٤ٟب٢ عزٔب٤ٟب٢ تب حذ٢ راٍٞؾب ٣ٔ

ثبؽذ أب ا٤ٗ ػبُٔ ٥٘ش ثطٛر وبُٔ ر٤غه را ٔٛرد 

( 2004)صاً٘ ٚ رچٛف .ارس٤بث٣ لزار ٥ٕ٘ذٞذ

ٔتذِٚٛص٤ٟب٣٤ در خٟت ارس٤بث٣ ر٤غه ثب تٛخٝ ثٝ 

ٔؼ٥برٞب٢ ٔختّف ر٤غه ٚ ػٛأُ در٣٘ٚ آٖ ارائٝ 

 (.(Zhang and Rachev,2004وزد٘ذ

  در تحم٥م٣ ثٝ ثزرع٣ وبرا٣٤ ، (2006)راط ٚرٔزس

ؽزوتٟب ثب تٛخٝ ثٝ پزتف٢ٛ عزٔب٤ٍٟذار٢ وٝ 

ٍٟ٘ذار٢ ٣ٔ وٙٙذ ٚ ارتجبط آٖ ثب ٞز٤ه اس دارا٣٤ ٞب 

خبٔؼٝ آٔبر٢ ٢ٚ ؽبُٔ ؽزوتٟب٢ ٚالغ در . پزداخت

ا٤بلات ٔتحذٜ ثٛد وٝ ٘تب٤ح آٖ ثب تحم٥مبت فٛرت 

ٌزفتٝ در اتحبد٤ٝ ارٚپب،وؾٛرٞب٢ آع٥ب٣٤ ٚ اعتزا٥ِب 

٘تب٤ح تحم٥ك ٘ؾبٖ داد تزو٥ت دارا٣٤ . ٔمب٤غٝ ٌزد٤ذ

ٞب در پزتف٢ٛ عزٔب٤ٝ ٌذار٢ تبث٥ز ثغ٥بر٢ دارد، 

حت٣ ٚخٛد ٤ه دارا٣٤ خبؿ وٛچه ٥٘ش در پزتف٢ٛ 

عزٔب٤ٝ ٌذار٢ اثز ٤ٚضٜ ا٢ دارد 

Wermers,2006).) 

  ٖٛپب٤ذار٢ ػّٕىزد ؽزوتٟب ،(2008)چٛدر٢ ٚ خب٘غ 

در .را ثب تٛخٝ ثٝ ٔجٙب٢ ارس٤بث٣ آسٖٔٛ وزد٘ذ

تحم٥مؾبٖ اس ٔؼ٥برٞب٢ عٛرت٥ٙٛ ٚ ؽبرح ٚ اس آسٖٔٛ 

٘ت٥دٝ تحم٥ك ػّٕىزد ثبلاتز را . ت٣ اعتفبدٜ وزد٘ذ

تٛعط ٔؼ٥بر عٛرت٥ٙٛ ٘ؾبٖ داد وٝ لذرت تج٥٥ٗ ثبلاتز 

ٚ خطب٢ وٕتز ٘غجت ثٝ ٔؼ٥بر ؽبرح در سٔب٣٘ وٝ 

 تٛس٤غ دادٜ ٞب اس چ٣ٍِٛ ثزخٛردار ثبؽذ را ٘ؾبٖ داد

(Chaudhry & Johnson,2008). 

  ٛد٤ذٌبٜ عٙت٣ در ارتجبط ثب ،(2009)در تحم٥م٣ ٔبئ 

ٔذ٤ز٤ت ر٤غه در ٔجبحث ٔب٣ِ ٚ التقبد٢ را در 

در تحم٥ك ٢ٚ .س٥ٔٙٝ ٔذ٤ز٤ت پزتف٢ٛ ثزرع٣ ٕ٘ٛد

٘مبط ضؼف ا٤ٗ ر٤ٚىزد ٔؾخـ ٌزد٤ذ ٚ 

چٟبرچٛث٣ افلاح٣ وٝ ؽبُٔ ٞفت اعتزاتض٢ در 

خٟت افلاح ػٛأُ و٣ٕ ٚ و٥ف٣ ٔٛثز ثز ػّٕىزد 

اعتزاتض٢ پ٥ؾٟٙبد٢ ٢ٚ ٘ٝ . ؽزوتٟب ثٛد ٥٘ش ارائٝ ؽذ

ٚضؼ٥ت ٔختّف ثب تٛخٝ ثٝ تغ٥٥زات ؽزا٤ط ثبسار را 

اعتفبدٜ اس ا٤ٗ ر٤ٚىزدٞب ٔٛخت ا٤دبد . ؽبُٔ ٣ٔ ؽذ

ر٤ٟٚب٢ ع٥غتٕبت٥ه ثٕٙظٛر وٙتزَ ؽزا٤ط ر٤غه 

 )ثبسار ٚ در ٟ٘ب٤ت ثٟجٛد وبرا٣٤ ؽزوت ٣ٔ ؽٛد 

(Mau,2009. 

  ٛاثز ثحزاٟ٘ب٢ وٛتبٜ ٔذت (2010)در تحم٥م٣ ٔبرأبت ،

ٚ ثّٙذٔذت را ثز ر٢ٚ ػّٕىزد ؽزوتٟب٢ ٔٛخٛد در 

ثٛرط اٚراق ثٟبدار در وؾٛر ٔبِش٢ ٔٛرد ثزرع٣ لزار 

  ؽزوت ٕ٘ٛ٘ٝ ثٛد وٝ 33خبٔؼٝ آٔبر٢ ٢ٚ ؽبُٔ .داد

 در ثٛرط اٚراق 2005 ا٣ِ 1996 در ط٣ دٚرٜ سٔب٣٘
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ROEاس ٔؼ٥بر.ثٟبدار ٔبِش٢ پزتف٢ٛ فؼبَ داؽتٝ ا٘ذ
4 

ثزا٢ ارس٤بث٣ ػّٕىزد ؽزوتٟب ٚ اس آسٖٔٛ آٔبر٢ 

وزٚعىبَ ٚا٥ِظ ثزا٢ رتجٝ ثٙذ٢ ؽزوتٟب اعتفبدٜ 

٘تب٤ح تحم٥ك ٘ؾبٖ داد ؽزوتٟب اس ٞز دٚ اثز . وزد

وٛتبٜ ٔذت ٚ ثّٙذ ٔذت ثحزاٟ٘ب٢ ٔب٣ِ اثز 

 .(Marimuthu,2010)پذ٤ز٘ذ

 

 ريش شىبسی تحقيق

 :رٚػ پضٚٞؼ
      ثب تٛخٝ ثٝ رٚػ ٔطبِؼٝ ٚ ٘ٛع ارتجبط وٝ ٞذف 

اف٣ّ آٖ تؼز٤ف راثطٝ ٥ٔبٖ ثزخ٣ اسٔتغ٥زٞب٢ و٣ٕ 

ٕٞچ٥ٙٗ اطلاػبت ٔزثٛط در ٔٛرد عٟبْ، ٔب٘ٙذ . اعت

تمغ٥ٓ عٟبْ ٚ عٟبْ ثٝ حبِت تؼ٥ّك خٕغ آٚر٢ ؽذٜ 

فمط داد ٚ عتذ عٟبْ ثٝ طٛر فؼبَ در ٔؾبٞذٜ . اعت

ا٘تخبة ؽذٜ، ثٝ طٛر٢ وٝ ٔب ٣ٔ تٛا٥٘ٓ اثز تدبرت 

٘بسن ٚ ٤ب اثز ٔؼبٔلات غ٥ز ٕٞشٔبٖ را ثٝ حذالُ 

ثزا٢ آسٔب٤ؼ ا٤ٗ فزض٥ٝ، ثب اعتفبدٜ اس آسٖٔٛ . ثزعب٥٘ٓ

آٔبر٢ ٔزثٛطٝ اس خّٕٝ تدش٤ٝ ٚ تح٥ُّ رٌزع٥ٖٛ، 

آسٖٔٛ ت٣، وزٚعىبَ ٚا٥ِظ، آسٟٔٛ٘ب٢ ضزا٤ت 

ٕٞجغت٣ٍ ٔب٘ٙذ ضز٤ت ٕٞجغت٣ٍ پ٥زعٖٛ اعتفبدٜ 

 .ؽذٜ اعت

 :فزض٥ٟٟب٢ تحم٥ك
ث٥ٗ ٘تب٤ح ارس٤بث٣ ػّٕىزد ؽبخقٟب٢ اعتز٥ًِٙ، -1

عٛرت٥ٙٛ ٚ ؽبرح در ؽزوتٟب٢ عزٔب٤ٍٟذار٢ تفبٚت 

 .ٔؼٙبدار٢ ٚخٛد دارد

                                                           
4Return On Equity 

ثطٛر ٔتٛعط ؽزوتٟب٢ عزٔب٤ٍٟذار٢ اس طز٤ك - 2

ٔؼ٥برٞب٢ عٛرت٥ٙٛ ٚ اعتز٥ًِٙ ٚ ؽبرح ػّٕىزد 

 .ثٟتز٢ در لجبَ ثبسار وغت وزدٜ ا٘ذ

 ثىبر٥ٌز٢ عٝ ؽبخـ عٛرت٥ٙٛ ٚ ؽبرح ٚ -3

اعتز٥ًِٙ در ارس٤بث٣ ػّٕىزد ٔذ٤زاٖ عزٔب٤ٍٟذار٢ 

ٔٙدز ثٝ ثزٚس ٘تب٤ح ٤ىغبٖ در رتجٝ ثٙذ٢ ؽزوت ٞب 

 .٥ٔؾٛد

 : ٔذِٟب٢ تحم٥ك
ٞزٌٛ٘ٝ ثحث در ٔٛرد اثشارٞب٢ عٙدؼ وبروزد ٚ 

ٔٙطجك ثب ر٤غه ٥ٔجب٤غت ثب پذرو٥ّٝ اثشارٞب٢ عٙدؼ 

ر٤غه، ٘زخ ؽبرح ٚ ٤ب پبداؽ٣ تغ٥٥زپذ٤ز٢ آغبس ؽٛد 

وٝ ثبسدٜ ٔبساد ٤ه پزتف٢ٛ را ثٝ ثبلاتز اس ٘زخ آساد 

ر٤غه تٛعط ا٘حزاف ٔؼ٥بر ٚ ٤ب تغ٥٥زپذ٤ز٢ خٛد 

 .تمغ٥ٓ ٣ٔ وٙذ
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𝑟𝑝−𝑟𝑓=٘غجت ؽبرح

𝜎𝑝
 

٘زخ ثبسدٜ =  rf٘زخ ثبسدٜ پزتف٢ٛ، =  rp: وٝ در آٖ

؛ (عبلا٘ٝ اٌز ثبسدٜ پزتف٢ٛ عبلا٘ٝ ثبؽذ)ثذٖٚ ر٤غه 

σp  =ر٤غه پزتف٢ٛ 

ثٝ فٛرت ٔطّٛة، چٙب٘چٝ عزٔب٤ٝ ٌذاراٖ اس ر٤غه ٌز٤ش 

ثبؽٙذ، ٣ٔ ثب٤غت ثٝ د٘جبَ ثبسدٜ س٤بد ٚ تغ٥٥ز پذ٤ز٢ 

ا٘ذن ثبسدٜ ثبؽٙذ، ثٝ ػجبرت د٤ٍز ثب٤ذ در ٤ه چٟبرْ 

٘زخ ؽبرح ثٝ . ثبلا٢ عٕت راعت ٕ٘ٛدار لزار ث٥ٍز٘ذ

٘مطٝ )عبد٣ٌ ؽ٥ت را اس ر٢ٚ ٘زخ ثبسدٜ ثذٖٚ ر٤غه 

٘غجت ثٝ ثبسدٜ  (آغبس٤ٗ طج٥ؼ٣ ثزا٢ ٞز عزٔب٤ٝ ٌذار

تزو٥ج٣ ٚ ر٤غه ٞز پزتف٢ٛ ا٘ذاسٜ ٣ٔ ٥ٌزد، ٞز چٝ 

ٔمذار ٘زخ ؽبرح ث٥ؾتز ثبؽذ، وبروزد تزو٥ج٣ ر٤غه ٚ 

 .ثبسدٜ ثٟتز خٛاٞذ ثٛد

ؽبرح - فزٔت طج٥ؼ٣ ٘غجت ؽبرح ٚ٘غجت أٍب

تٛعط عٛرت٥ٙٛ پ٥ؾٟٙبد ؽذوٝ اس ر٤غه حزوت ٘ش٣ِٚ 

 ,Wermers): در ٔخزج ثٝ ؽزح س٤ز اعتفبدٜ ٣ٔ وٙذ

2006) 

 𝑟𝑝−𝑟𝑇 =٘غجت عٛرت٥ٙٛ         

𝜎𝐷
 

ر٤غه وُ  ثٝ عبد٣ٌ خب٤ٍش٤ٗ ر٤غه ٘ش٣ِٚ ؽذٜ 

اعت؛ ٔذ٤زاٖ پزتف٢ٛ ثزا٢ تغ٥٥ز پذ٤ز٢ ثٝ عٕت ثبلا 

خز٤ٕٝ ٘خٛاٞٙذ ؽذ، ثّىٝ ثزا٢ تغ٥٥ز پذ٤ز٢ پبئ٥ٗ تزاس 

 .حذالُ ثبسدٜ ٞذف ثبس خٛاعت خٛاٞٙذ ؽذ

٘غجت اعتز٥ًِٙ خب٤ٍش٤ٗ وبٞؼ ٥٘زٚٞب در حذاوثز 

٘زخ . ٘غجت وبِٕز ثب وبٞؼ ٥٘زٚٞب ثٝ طٛر ٔتٛعط اعت

اعتز٥ًِٙ حذاوثز حزوت ٘ش٣ِٚ در ٘زخ وبِٕز را ثب ٔتٛعط 

 .حزوت ٘ش٣ِٚ خب٤ٍش٤ٗ ٣ٔ وٙذ

ا٘تخبثٟب٢ ٔختّف٣ اس ٘زخ اعتز٥ًِٙ در اعتفبدٜ ػ٣ٕٔٛ 

ٔٛخٛد ٣ٔ ثبؽذ وٝ ؽب٤ذ وبرثزد آٖ را در راثطٝ ثب ٌغتزٜ 

ا٢ اس دعتٝ ٞب٢ دارا٣٤ ٔتفبٚت ٚ خبرج اس س٥ٔٙٝ ٔب٣ِ 

تؼز٤ف اف٣ّ ٔٙغٛة ثٝ د٤ٗ اعتز٥ًِٙ . ٔٙؼىظ ٣ٔ وٙذ

 :خٛ٘ش ثٝ فٛرت س٤ز اعت

𝑟𝑝=٘غجت اعتز٥ًِٙ اف٣ّ          

𝐷 𝐿𝑎𝑟 +10%
 

 

ٔخزج ثٝ ػٙٛاٖ ثشرٌتز٤ٗ وبٞؼ ٥٘زٚٞب ثٝ طٛر 

ٔمغْٛ .  ؽذٜ اعتتؼز٤ف٪ 10ٔتٛعط ثٝ ػلاٜٚ 

ػ٥ّٝ ثٝ فٛرت ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ثشرٌتز٤ٗ حزوت ٘ش٣ِٚ ثٝ 

درفذ ثٝ فٛرت لزارداد٢ ا٤ٗ ٚالؼ٥ت را  10ػلا٠ٚ 

وٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ثشرٌتز٤ٗ حزوت ٘ش٣ِٚ ثٝ فٛرت 

اختٙبة ٘بپذ٤ز٢ وٛچىتز اس حذاوثزحزوت ٘ش٣ِٚ 

ثٝ طٛر ٔؼَٕٛ تٟٙب تؼذاد . ٣ٔ ثبؽذ خجزاٖ ٣ٔ وٙذ

ٔؼ٣ٙ٥ اس ثشرٌتز٤ٗ حزوت ٘ش٣ِٚ ٞب ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ٥ٌز٢ 
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 10پ٥ؾٟٙبد ٥ٔؾٛد وٝ تؼز٤ف ثزا٢ حذف . ٣ٔ ؽٛ٘ذ

درفذ اعتب٘ذارد عبس٢ ؽذٜ در ٔٛرد ٔذَ ؽبرح ثٝ 

 فٛرت س٤ز ثبؽذ

𝑟𝑝−𝑟𝑓=٘غجت اعتز٥ًِٙ

  
𝐷𝑗

𝑑

𝑗=𝑑
𝑗=1  

 

 

تؼذاد ٔؾبٞذات ثب تزخ٥حبت عزٔب٤ٝ ٌذار در ارتجبط 

احتٕبلا ٔؼَٕٛ تز٤ٗ ؽىُ ٘زخ اعتز٥ًِٙ اس ٥ٔب٥ٍ٘ٗ . اعت

ٔبوغ٥ٕٓ عب٥ِب١٘ حزوت ٘ش٣ِٚ در ٔمغْٛ ػ٥ّٝ در ط٣ عٝ 

تزو٥ج٣ اس ٞز دٚ ٔفب٥ٞٓ اعتز٥ًِٙ . عبَ اعتفبدٜ ٣ٔ وٙذ

ٚوبِٕز، در عز تب عز فٙؼت ثٝ ٔٙظٛر اختٙبة اس عزدر٣ٌٕ 

تؼز٤ف اعتب٘ذارد . ٚ ثزا٢ تؾ٤ٛك عبسٌبر٢ ثٝ وبر ٣ٔ رٚد

 :ؽذ٠ س٤ز در ا٤ٗ راثطٝ پ٥ؾٟٙبد ٣ٔ ؽٛد

𝑟𝑝−𝑟𝑓=وبِٕز-٘غجت اعتز٥ًِ

𝐷 𝑚𝑎𝑥
 

 : ٔحذٚدٜ ٔىب٣٘ ٚ سٔب٣٘
ثزا٢ ا٘دبْ ا٤ٗ پضٚٞؼ، پذ٤زػ در ثٛرط اٚراق ثٟبدار 

ثٝ ػٙٛاٖ ٔحذٚدٜ ٔىب٣٘ در ٘ظز ٌزفتٝ ؽذٜ اعت س٤زا  

-اطلاػبت ٔزثٛط ثٝ تزو٥ت ٚ حدٓ پزتف٢ٛ عزٔب٤ٝ

ٌذار٢ ٚ اللاْ فٛرتٟب٢ ٔب٣ِ ثزا٢ ا٤ٗ دعتٝ اس 

ؽزوتٟب ثٝ دلا٤ُ اِشاْ آٟ٘ب ثٝ ا٘تؾبر ػ٣ٕٔٛ فٛرتٟب 

ٚ ٌشارؽبت ٔب٣ِ، در دعتزط ٥ٔجبؽذ ٔحذٚدٜ سٔب٣٘ 

 ٥ٔجبؽذ ٚ 88 عبَ تب پب٤بٖ 84ا٤ٗ پضٚٞؼ اثتذا٢ عبَ 

ثٝ ػجبرت دل٥ك تز در ط٣ پٙح عبَ ٔحمك الذاْ ثٝ 

 .ٕ٘ٛدٜ اعت (٤ب ثزػ ) ٔبٜ 60ٔؾبٞذٜ 

 :رٚػ خٕغ آٚر٢ اطلاػبت
دادٟٞب٢ ٔٛرد ٥٘بس تحم٥ك ثٝ ؽ٥ٟٛٞب٢ ٔختّف خٕغ 

اس طز٤ك ٌشارؽبت ٔٙتؾزٜ عبسٔبٖ ثٛرط . آٚر٢ ؽذٞب٘ذ

اٚراق ثٟبدار تٟزاٖ، فٛرتٟب٢ ٔب٣ِ ٔٙتؾزٜ ؽزوتٟب ثٝ 

ٕٞزاٜ ٘زْ افشارٞب ٚ عب٤تٟب٢ رع٣ٕ ثٛرط ثزا٢ 

ٔٙجغ . تى٥ُٕ ٚ خٕغ آٚر٢ اطلاػبت اعتفبدٜ ٥ٔؾٛد

اف٣ّ تحم٥ك ٘زْ افشار تخقق٣ تذث٥ز پزداس ٚ ٘زْ افشار 

ثطٛر و٣ّ رٚػ ٔٛرد . ٥ٔجبؽذ (رٜ آٚرد)د٘ب عٟٓ 

ثزا٢ . اعتفبدٜ پ٥ٕب٤ؾ٣ ٚ تٛف٥ف٣ ٚ وبرثزد٢ ٣ٔ ثبؽذ

 . ا٘دبْ ا٤ٗ پضٚٞؼ، ثٝ دٚ عز٢ اطلاػبت ٥٘بس اعت

ثخؼ اَٚ اطلاػبت ٔزثٛط ثٝ ثبسد٣ٞ ؽزوتٟب٢ 

عزٔب٤ٍٟذار٢ در دٚرٟٞب٢ ٔبٞب٘ٝ ٚ عبلا٘ٝ اعت وٝ 

ٌزدآٚر٢ اطلاػبت ٚ دادٟٞب٢ ٔٛرد ٥٘بس ا٤ٗ تحم٥ك اس 

-طز٤ك ثب٘ىٟب٢ اطلاػبت٣ ثٛرط اٚراق ثٟبدار تٟزاٖ ٣ٔ

ثخؼ دْٚ، اطلاػبت ٔزثٛط ثٝ ؽبخـ ثبسار ثٝ . ثبؽذ

فٛرت ٔبٞب٘ٝ ٚ عبلا٘ٝ اعت وٝ اس طز٤ك ثٛرط اٚراق 

 .ثٟبدار اعتخزاج ٣ٔ ٌزدد

 : تٛف٥ف ٔتغ٥زٞب٢ ٔغتمُ تحم٥ك
در ا٤ٗ پضٚٞؼ ٔؼ٥برٞب٢ آِفب، تغ٥٥زپذ٤ز٢ ثبسد٣ٞ 

وبٞؾ٣ ٚ ثبسدٜ ٔزوت عبلا٘ٝ ثٝ ػٙٛاٖ ٔتغ٥زٞب٢ 

ٔؾبٞذٜ  90ٞز ٤ه اس ٔتغ٥زٞب . ٔغتمُ ٔطزح ٞغتٙذ

 . دارد وٝ ثٝ فٛرت ؽزوت عبَ اعت
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 در ا٤ٗ :تٛف٥ف ٔتغ٥زٞب٢ ٚاثغتٝ تحم٥ك-1

پضٚٞؼ ٔؼ٥برٞب٢ عٛرت٥ٙٛ ٚ اعتز٥ًِٙ ٚ ؽبرپجٝ 

ٞز ٤ه اس . ػٙٛاٖ ٔتغ٥زٞب٢ ٚاثغتٝ ٔطزح ٞغتٙذ

 ٔؾبٞذٜ دارد وٝ وٝ ثٝ فٛرت ؽزوت 90ٔتغ٥زٞب 

 .  عبَ اعت

تٛف٥ف ٔتغ٥زٞب٢ ٔغتمُ ٚ ٚاثغتٝ ٔزثٛط ثٝ -2

در ا٤ٗ پضٚٞؼ ٔؼ٥برٞب٢ ٔمب٤غٝ ٔؼ٥برٞب٢  :ثبسار

عٛرت٥ٙٛ، اعتز٥ًِٙ، ؽبرح، آِفب، تغ٥٥زپذ٤ز٢ ثبسد٣ٞ 

وبٞؾ٣ ٚ ثبسدٜ ٔزوت عبلا٘ٝ ثبسار ٥٘ش ثزرع٣ ؽذٜ ٚ 

ثب ٔتغ٥زٞب٢ ؽزوتٟب٢ ٔٛرد ٔطبِؼٝ ٔمب٤غٝ ؽذٜ 

ٞز ٤ه اس ٔتغ٥زٞب پٙح ٔؾبٞذٜ دارد وٝ ثٝ . اعت

 .فٛرت عبلا٘ٝ اعت

 

  آزمًن فرضيُُبي تحقيق

- ث٥ٗ ٘تب٤ح ارس٤بث٣ ػّٕىزد ؽبخـ:فزض٥ٝ اَٚ -1

ٞب٢ اعتز٥ًِٙ، عٛرت٥ٙٛ ٚ ؽبرح در ؽزوتٟب٢ 

 .عزٔب٤ٝ ٌذار٢  تفبٚت ٔؼٙبدار٢ ٚخٛد دارد

 

 . ػّٕىزد ؽزوتٟب٢ عزٔب٤ٍٟذار٢  در عٝ ؽبخـ تفبٚت ٔؼٙبدار٢ ٘ذار٘ذ:فرضيٍ صفر

 . ػّٕىزد ؽزوتٟب٢ عزٔب٤ٍٟذار٢  در عٝ ؽبخـ تفبٚت ٔؼٙبدار٢ دار٘ذ:فرضيٍ مخبلف









stesorsha

stesorsha

MeanMeanMeanH

MeanMeanMeanH

:1

:0

 
 .05p      .011,p      ,673.4)1178,2( f 

ثز اعبط دادٜ ٞب٢ ٌزدآٚر٢ ؽذٜ اس ٌزٜٚ ٕ٘ٛ٘ٝ ٚ آسٖٔٛ 

تح٥ُّ ٚار٤ب٘ظ ٤ه طزفٝ ا٘ذاسٟٞب٢ تىزا٢، 

ٔحبعجٝ ؽذٜ ثشرٌتز اس آٔبرٜ خذَٚ ثحزا٣٘ ٔؾبٞذٜ Fآٔبرٜ

ؽذٜ اعت ٚ ثٝ ث٥بٖ د٤ٍز خطب٢ ٔحبعجٝ ؽذٜ وٛچىتز اس 

 درفذ اط٥ٕٙبٖ رد 95در ٘ت٥دٝ فزض٥ٝ ففز ثب .  اعت05/0

.  ٚ فزض٥ٝ تحم٥ك ثٝ ػٙٛاٖ فزض٥ٝ عبِٓ پذ٤زفتٝ ؽذٜ اعت

-ثب تٛخٝ ثٝ ا٤ٙىٝ آسٖٔٛ تح٥ُّ ٚار٤ب٘ظ ٤ه طزفٝ ا٘ذاسٜ

ٞب٢ تىزار٢ ٤ه آسٖٔٛ و٣ّ اعت ٚ خشئ٥بت ٘تب٤ح را 

٘ؾبٖ ٥ٕ٘ذٞذ ثٙبثزا٤ٗ ثزا٢ ٔمب٤غٝ دٚ ثٝ دٚ تفبٚت ث٥ٗ 

. د٢ اعتفبدٜ ؽذٜ اعت.اط.٥ٔب٥ٍٟ٘ٙب اس آسٖٔٛ تى٣ّ٥ٕ اَ

٘تب٤ح ثذعت آٔذٜ ٘ؾبٖ ٥ٔذٞذ وٝ عطح ٔؼٙبدار٢ 

ٔحبعجٝ ؽذٜ ثزا٢ ٔمب٤غٝ ؽبخـ ؽبرح ٚ ؽبخقٟب٢ 

 ٚ ٔمبد٤ز تفبٚت 05/0اعتز٥ًِٙ ٚ عٛرت٥ٙٛ وٛچىتز اس 

در ٘ت٥دٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ؽزوتٟب در ؽبخـ ؽبرح . ٔٙف٣ اعت

ثٝ فٛرت ٔؼٙبدار وٛچىتز اس ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ؽبخقٟب٢ 

أب عطح ٔؼٙبدار٢ ٔحبعجٝ . اعتز٥ًِٙ ٚ عٛرت٥ٙٛ اعت

ؽذٜ ثزا٢ ٔمب٤غٝ ؽبخقٟب٢ اعتز٥ًِٙ ٚ عٛرت٥ٙٛ 

در ٘ت٥دٝ ٞز .  ٚ ٔمبد٤ز تفبٚت ٔٙف٣ اعت05/0ثشرٌتز اس 

چٙذ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ؽزوتٟب در ؽبخـ عٛرت٥ٙٛ وٛچىتز اس 

٥ٔب٥ٍ٘ٗ ؽبخـ اعتز٥ًِٙ اعت، أب اس ٘ظز آسٖٔٛ آٔبر٢ 

 .ٔؼٙبدار ٥٘غت

  در ٘ت٥دٝ فزض٥ٝ تحم٥ك تبئ٥ذ ؽذٜ اعت ٚ ٥ٔتٛاٖ پذ٤زفت 

وٝ ث٥ٗ ٘تب٤ح ارس٤بث٣ ػّٕىزد ؽبخقٟب٢ اعتز٥ًِٙ، 

عٛرت٥ٙٛ ٚ ؽبرح در ؽزوتٟب٢ عزٔب٤ٍٟذار٢  تفبٚت 
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 .  آٔذٜ اعت2 ٚ 1٘تب٤ح ا٤ٗ آسٖٔٛ در خذاَٚ ؽٕبرٜ . ٔؼٙبدار٢ ٚخٛد دارد

 

 

  ٘ت٥دٝ آسٖٔٛ تح٥ُّ ٚار٤ب٘ظ ثزا٢ ٔمب٤غٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ؽبخـ ٞب٢ ػّٕىزد:1خذَٚ ؽٕبرٜ 

 عطح خطب Fآٔبرٜ  ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ٔزثغ درخٝ آساد٢ ٘بْ آسٖٔٛ

 0/011 4/673 11/409 2 آسٖٔٛ وز٤ٚت

 د٢.اط. ٘تب٤ح آسٖٔٛ ٔمب٤غٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ دٚ ثٝ دٚ ثب پظ آسٖٔٛ اَ:2خذَٚ ؽٕبرٜ 

(I)ؽبخـ (J) تفبٚت ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ؽبخـ(I-J) عطح خطب خطب٢ اعتب٘ذارد 
 0/023 0/301 0/697- عٛرت٥ٙٛ ؽبرح

 0/018 0/196 0/473- اعتز٥ًِٙ

 0/023 0/301 0/697 ؽبرح عٛرت٥ٙٛ

 0/227 0/184 0/224 اعتز٥ًِٙ

 0/018 0/196 0/473 ؽبرح اعتز٥ًِٙ

  0/184 0/224- عٛرت٥ٙٛ

 ثطٛر ٔتٛعط ؽزوتٟب٢ عزٔب٤ٝ ٌذار٢ اس طز٤ك ٔؼ٥برٞب٢ عٛرت٥ٙٛ ٚ اعتز٥ًِٙ ٚ ؽبرح ػّٕىزد :فزض٥ٝ دْٚ -2

 .ثٟتز٢ در لجبَ ثبسار وغت وزدٜ ا٘ذ

 . ٥ٔب٥ٍ٘ٗ عٝ ؽبخـ ؽزوتٟب٢ عزٔب٤ٍٟذار٢ در ٔمب٤غٝ ثب ؽبخـ ثبسار ثشرٌتز ٥٘غت:فرضيٍ صفر

 . ٥ٔب٥ٍ٘ٗ عٝ ؽبخـ ؽزوتٟب٢ عزٔب٤ٍٟذار٢ در ٔمب٤غٝ ثب ؽبخـ ثبسار ثشرٌتزاعت:فرضيٍ مخبلف
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٘ت٥دٝ ٔمب٤غٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ؽبخـ ؽبرح ثب ػّٕىزد 

ثز اعبط دادٜ ٞب٢ ٌزدآٚر٢ ؽذٜ اس ٌزٜٚ : ثبسار

 -898/4 ثزاثز ثب t، آٔبرٜ 89ٕ٘ٛ٘ٝ ثب درخٝ آساد٢ 

وٛچىتز - 96/1اعتىٝ ا٤ٗ ٔمذار اس ٔمذار ثحزا٣٘ 

ثٝ ث٥بٖ د٤ٍز ثب تٛخٝ ثٝ درخٝ آساد٢ ٚ ٔمبد٤ز . اعت

ٔؾبٞذٜ ؽذٜ، عطح ٔؼٙبدار٢ ٔحبعجٝ ؽذٜ ثزا٢ 

ثب تٛخٝ ثٝ .   اعت01/0آسٖٔٛ آٔبر٢ وٛچىتز اس 

 درفذ اط٥ٕٙبٖ 99فزض٥ٝ ففز ثب ، tٔٙف٣ ثٛدٖ آٔبرٜ

رد ٚ فزض٥ٝ ٔخبِف ثٝ ٔج٣ٙ ثز ٚخٛد تفبٚت ٔؼٙبدار 

ث٥ٗ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ؽبخـ ػّٕىزد ؽزوتٟب ٚ ؽبخـ 

در . ثبسار ثٝ ػٙٛاٖ فزض٥ٝ درعت پذ٤زفتٝ ؽذٜ اعت

-ثطٛر ٔتٛعط ؽزوت": ٘ت٥دٝ ٥ٕ٘تٛاٖ پذ٤زفت وٝ

ٞب٢ عزٔب٤ٝ ٌذار٢ اس طز٤ك ٔؼ٥بر ؽبرح ػّٕىزد 

 ".ثٟتز٢ در لجبَ ثبسار وغت وزدٞب٘ذ

٘ت٥دٝ ٔمب٤غٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ؽبخـ عٛرت٥ٙٛ ثب  -3

  ثز اعبط دادٜ ٞب٢ ٌزدآٚر٢ ؽذٜ :ػّٕىزد ثبسار

ثزاثز ثب  t، آٔبرٜ 89اس ٌزٜٚ ٕ٘ٛ٘ٝ ثب درخٝ آساد٢ 

اعت وٝ ا٤ٗ ٔمذار اس لذرٔطّك ٔمذار  147/0

ثٝ ث٥بٖ د٤ٍز ثب تٛخٝ .  وٛچىتز اعت96/1ثحزا٣٘ 

ثٝ درخٝ آساد٢ ٚ ٔمبد٤ز ٔؾبٞذٜ ؽذٜ، عطح 

ٔؼٙبدار٢ ٔحبعجٝ ؽذٜ ثزا٢ آسٖٔٛ آٔبر٢ ثشرٌتز 

در ٘ت٥دٝ فزض٥ٝ ففز رد ٘ؾذٜ ٚ ثٝ . اعت 05/0اس 

ٔثجت ثٛدٖ . ػٙٛاٖ فزض٥ٝ عبِٓ حفع ؽذٜ اعت

 ث٥بٍ٘ز ا٤ٗ اعت وٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ؽبخـ tآٔبرٜ 

عٛرت٥ٙٛ ؽزوت ٞب٢ عزٔب٤ٝ ٌذار٢ در ٔمب٤غٝ ثب 

ػّٕىزد ثبسار ثشرٌتز اعت أب ا٤ٗ تفبٚت ثمذر٢ 

در ٘ت٥دٝ ٣ٕ٘ تٛاٖ پذ٤زفت . ٥٘غت وٝ ٔؼٙبدار ثبؽذ

ثطٛر ٔتٛعط ؽزوتٟب٢ عزٔب٤ٍٟذار٢ اس ": وٝ

طز٤ك ٔؼ٥بر عٛرت٥ٙٛ ػّٕىزد ثٟتز٢ در لجبَ ثبسار 

 ".وغت وزدٜ ا٘ذ

٘ت٥دٝ ٔمب٤غٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ؽبخـ اعتز٥ًِٙ ثب  -4

  ثز اعبط دادٜ ٞب٢ ٌزدآٚر٢ ؽذٜ :ػّٕىزد ثبسار

 t آٔبرٜ ،89اس ٌزٜٚ ٕ٘ٛ٘ٝ ثب درخٝ آساد٢ 

اعت وٝ ا٤ٗ ٔمذار اس لذرٔطّك ٔمذار 628/0ثزاثزثب

ثٝ ث٥بٖ د٤ٍز ثب تٛخٝ .  وٛچىتز اعت96/1ثحزا٣٘ 

ثٝ درخٝ آساد٢ ٚ ٔمبد٤ز ٔؾبٞذٜ ؽذٜ، عطح 

ٔؼٙبدار٢ ٔحبعجٝ ؽذٜ ثزا٢ آسٖٔٛ آٔبر٢ ثشرٌتز 

در ٘ت٥دٝ فزض٥ٝ ففز رد ٘ؾذٜ ٚ ثٝ .  اعت05/0اس 

ٔثجت ثٛدٖ . ػٙٛاٖ فزض٥ٝ عبِٓ حفع ؽذٜ اعت

 ث٥بٍ٘ز ا٤ٗ اعت وٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ؽبخـ tآٔبرٜ 

اعتز٥ًِٙ ؽزوتٟب٢ عزٔب٤ٍٟذار٢ در ٔمب٤غٝ ثب 

ػّٕىزد ثبسار ثشرٌتز اعت أب ا٤ٗ تفبٚت ثمذر٢ 

در ٘ت٥دٝ ٥ٕ٘تٛاٖ پذ٤زفت . ٥٘غت وٝ ٔؼٙبدار ثبؽذ

ثطٛر ٔتٛعط ؽزوتٟب٢ عزٔب٤ٍٟذار٢ اس ": وٝ

طز٤ك ٔؼ٥بر اعتز٥ًِٙ ػّٕىزد ثٟتز٢ در لجبَ ثبسار 

٘تب٤ح آسٖٔٛ ٞب در خذَٚ ؽٕبرٜ  "وغت وزدٜ ا٘ذ

 .ٕ٘ب٤ؼ دادٜ ؽذٜ اعت 3

 

 

 



13 

 

  ٘ت٥دٝ آسٖٔٛ ٔمب٤غٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ٔؾبٞذٜ ؽذٜ ؽبخـ ٞب ثب ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ثبسار:3خذَٚ ؽٕبرٜ 
 آسٖٔٛ ٔمب٤غٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ؽبخـ ٞب٢ ػّٕىزد ثب ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ثبسار

ؽبخـ ٔٛرد 

 آسٖٔٛ

 ٥ٔب٥ٍ٘ٗ

 ؽبخـ

٥ٔب٥ٍ٘ٗ 

 ثبسار

 درخٝ tآٔبرٜ 

 آساد٢

عطح 

 خطب

 تفبٚت

 ٥ٔب٥ٍ٘ٗ

 ٘تب٤ح آسٖٔٛ

 89 -898/4 19/0 -0105/0 ؽبرح

 .تفبٚت ٔؼٙبدار اعت 2005/0 00/0
 147/0 64/0 6868/0 عٛرت٥ٙٛ

89 

 .تفبٚت ٔؼٙبدار ٥٘غت 0468/0 883/0
 628/0 33/0 4630/0 اعتز٥ًِٙ

89 

 .تفبٚت ٔؼٙبدار ٥٘غت 1329/0 532/0

 

 : عب٤ز ٤بفتٝ ٞب٢ تحم٥ك -5
٘ت٥دٝ ٔمب٤غٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ٞدذٜ ؽزوت عزٔب٤ٝ  1-5

ثز اعبط دادٟٞب٢ : ٌذار٢ در ؽبخـ ؽبرح

ٌزدآٚر٢ ؽذٜ اس ٌزٜٚ ٕ٘ٛ٘ٝ ٚ آسٖٔٛ ٘بپبرأتز٤ه 

وزٚعىبَ ٚا٥ِظ، آٔبرٜ ٔزثغ وب٢ ٔحبعجٝ ؽذٜ ثب 

وٛچىتز اس آٔبرٜ خذَٚ ثحزا٣٘  537/15ٔمذار 

ٔؾبٞذٜ ؽذٜ اعت ٚ ثٝ ث٥بٖ د٤ٍز عطح  587/27

در ٘ت٥دٝ .  اعت05/0ٔؼٙبدار٢ ٔحبعجٝ ؽذٜ ثشرٌتز اس

فزض٥ٝ ففز رد ٘ؾذٜ ٚ ثٝ ػٙٛاٖ فزض٥ٝ عبِٓ حفع 

در ٘ت٥دٝ ثىبر٥ٌز٢ ؽبخـ ؽبرح در . ؽذٜ اعت

ارس٤بث٣ ػّٕىزد ٔذ٤زاٖ عزٔب٤ٍٟذار٢ ٔٙدز ثٝ ثزٚس 

. ٘تب٤ح ٤ىغبٖ در رتجٝ ثٙذ٢ ؽزوت ٞب ٣ٔ ؽٛد

 ٕ٘ب٤ؼ دادٜ ؽذٜ 4٘ت٥دٝ آسٖٔٛ در خذَٚ ؽٕبرٜ

 .اعت

٘ت٥دٝ ٔمب٤غٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ٞدذٜ ؽزوت عزٔب٤ٝ  2-5

ثز اعبط دادٟٞب٢ : ٌذار٢ در ؽبخـ عٛرت٥ٙٛ

ٌزدآٚر٢ ؽذٜ اس ٌزٜٚ ٕ٘ٛ٘ٝ ٚ آسٖٔٛ ٘بپبرأتز٤ه 

وزٚعىبَ ٚا٥ِظ، آٔبرٜ ٔزثغ وب٢ ٔحبعجٝ ؽذٜ ثب ٔمذار 

 587/27وٛچىتز اس آٔبرٜ خذَٚ ثحزا٣٘  924/17

ٔؾبٞذٜ ؽذٜ اعت ٚ ثٝ ث٥بٖ د٤ٍز عطح ٔؼٙبدار٢ 

در ٘ت٥دٝ فزض٥ٝ ففز . اعت05/0 ٔحبعجٝ ؽذٜ ثشرٌتز اس

در . رد ٘ؾذٜ ٚ ثٝ ػٙٛاٖ فزض٥ٝ عبِٓ حفع ؽذٜ اعت

٘ت٥دٝ ثىبر٥ٌز٢ ؽبخـ عٛرت٥ٙٛ در ارس٤بث٣ ػّٕىزد 

ٔذ٤زاٖ عزٔب٤ٍٟذار٢ ٔٙدز ثٝ ثزٚس ٘تب٤ح ٤ىغبٖ در 

٘ت٥دٝ آسٖٔٛ در خذَٚ . رتجٝ ثٙذ٢ ؽزوت ٞب ٣ٔ ؽٛد

 . ٕ٘ب٤ؼ دادٜ ؽذٜ اعت4ؽٕبرٜ 

٘ت٥دٝ ٔمب٤غٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ٞدذٜ ؽزوت عزٔب٤ٝ  3-5

ثز اعبط دادٟٞب٢ : ٌذار٢ در ؽبخـ اعتز٥ًِٙ

ٌزدآٚر٢ ؽذٜ اس ٌزٜٚ ٕ٘ٛ٘ٝ ٚ آسٖٔٛ ٘بپبرأتز٤ه 

وزٚعىبَ ٚا٥ِظ، آٔبرٜ ٔزثغ وب٢ ٔحبعجٝ ؽذٜ ثب ٔمذار 

 587/27وٛچىتز اس آٔبرٜ خذَٚ ثحزا٣٘  448/18

ٔؾبٞذٜ ؽذٜ اعت ٚ ثٝ ث٥بٖ د٤ٍز عطح ٔؼٙبدار٢ 

در ٘ت٥دٝ فزض٥ٝ . اعت 05/0ٔحبعجٝ ؽذٜ ثشرٌتز اس 

. ففز رد ٘ؾذٜ ٚ ثٝ ػٙٛاٖ فزض٥ٝ عبِٓ حفع ؽذٜ اعت

در ٘ت٥دٝ ثىبر٥ٌز٢ ؽبخـ اعتز٥ًِٙ در ارس٤بث٣ 

ػّٕىزد ٔذ٤زاٖ عزٔب٤ٍٟذار٢ ٔٙدز ثٝ ثزٚس ٘تب٤ح 

٘ت٥دٝ آسٖٔٛ . ٤ىغبٖ در رتجٝ ثٙذ٢ ؽزوت ٞب ٥ٔؾٛد

 .ٕ٘ب٤ؼ دادٜ ؽذٜ اعت 4در خذَٚ ؽٕبرٜ 
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 ٘تب٤ح آسٖٔٛ ٔمب٤غٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ رتجٝ ؽبخـ ٞب٢ ٔٛرد ٔطبِؼٝ ث٥ٗ ؽزوتٟب:  4خذَٚ ؽٕبرٜ 
 اعتز٥ًِٙ عٛرت٥ٙٛ ؽبرح وذ ؽزوت ٘بْ ؽزوت ٞب٢ عزٔب٤ٝ ٌذار٢

 1 (عٟب٣ٔ ػبْ)فٙب٤غ ثٟؾٟز ا٤زاٖ 

30/53 40/54 40/54 

 2 (عٟب٣ٔ ػبْ)ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ ٣ّٔ ا٤زاٖ 

80/36 40/34 40/39 

 3 (عٟب٣ٔ ػبْ)ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ ثٛػ٣ّ 

40/35 00/37 40/34 

 4 (عٟب٣ٔ ػبْ)ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ ثٟٕٗ 

80/59 00/65 00/63 

 5 (عٟب٣ٔ ػبْ)ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ فٙؼت ث٥ٕٝ 

80/18 60/18 70/18 

 6 (عٟب٣ٔ ػبْ)ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ عپٝ 

40/51 00/58 60/62 

 7 (عٟب٣ٔ ػبْ)ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ تٛعؼ١ فٙؼت٣ ا٤زاٖ 

20/50 80/48 40/48 

 8 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ فٙذٚق ثبس٘ؾغت٣ٍ

40/50 00/49 40/54 

 9 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ تٛوب فٛلاد

40/50 20/50 40/48 

 10 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ عبختٕبٖ

60/45 60/44 60/45 

 11 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ ٔؼبدٖ ٚ فّشات

60/57 60/55 40/53 

 12 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ اِجزس

80/60 20/60 20/59 

 13 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ ثب٘ه ٣ّٔ
40/35 60/33 20/33 

 14 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ پتزٚ ؽ٣ٕ٥

60/32 00/31 10/29 

 15 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ تٛط ٌغتز

60/53 40/51 40/51 

 16 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ ر٘ب
50/49 20/49 20/50 

 17 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ عبٔبٖ ٌغتز اففٟبٖ

40/34 60/33 80/31 

 18 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ ٔغىٗ

00/43 20/44 60/44 

 وتيجٍ آزمًن كريسكبل ياليس

 848/18 924/17 537/15 آٔبرٜ ٔزثغ وب .تفبٚت ٥ٔب٥ٍ٘ٗ رتجٝ ٥ٞدذٜ ؽزوت ٔؼٙبدار ٥٘غت: ٘ت٥دٝ

 17 17 17 درخٝ آساد٢ .تفبٚت ٥ٔب٥ٍ٘ٗ رتجٝ ٥ٞدذٜ ؽزوت ٔؼٙبدار ٥٘غت: ٘ت٥دٝ

 361/0 394/0 557/0 عطح خطب .تفبٚت ٥ٔب٥ٍ٘ٗ رتجٝ ٥ٞدذٜ ؽزوت ٔؼٙبدار ٥٘غت: ٘ت٥دٝ
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عپظ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ رتجٝ ؽبخـ ٞب٢ ػّٕىزد  ثزا٢ ٞز 

٤ه اس ؽزوتٟب ثٝ فٛرت خذاٌب٘ٝ ثب اعتفبدٜ 

آسٖٔٛ رتجٝ ثٙذ٢ فز٤ذٔٗ ٔٛرد ٔمب٤غٝ لزار ٌزفتٝ 

٘تب٤ح ثذعت آٔذٜ اس ٞدذٜ آسٖٔٛ ٘ؾبٖ دادٜ . اعت

اعت وٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ رتجٝ عٝ ؽبخـ در ٞفذٜ ٔٛرد 

تفبٚت ٔؼٙبدار٢ ٘ذار٘ذ ٚ تٟٙب در ٤ه ٔٛرد تفبٚت 

ٔؼٙبدار٢ ث٥ٗ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ رتجٝ ؽبخقٟب٢ ٔٛرد ٔطبِؼٝ  

 5٘تب٤ح آسٖٔٛ در خذَٚ ؽٕبرٜ . ٔؾبٞذٜ ؽذٜ اعت

 .ٕ٘ب٤ؼ دادٜ ؽذٜ اعت

 

  آسٖٔٛ ٔمب٤غٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ رتجٝ ؽبخـ ٞب٢ ٔٛرد ٔطبِؼٝ ثٝ تفى٥ه ؽزوتٟب:5خذَٚ ؽٕبرٜ 
 ٘تب٤ح آسٖٔٛ رتجٝ ثٙذ٢ فز٤ذٔٗ ؽبخـ ٞب٢ تٛف٥ف٣ ؽزوت

آٔبرٜ ٔزثغ  تؼذاد اعتز٥ًِٙ عٛرت٥ٙٛ ؽبرح

 وب

 درخٝ

 آسداد٢

 عطح

 ٔؼٙبدار٢

 00/2 40/2 60/1 فٙب٤غ ثٟؾٟز ا٤زاٖ

5 

600/1 

2 

449/0 

 40/2 200/200 60/1 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ ٣ّٔ ا٤زاٖ

5 

600/1 

2 

449/0 

 60/2 20/2 20/1 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ ثٛػ٣ّ

5 

200/5 

2 

749/0 

 40/2 20/2 40/1 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ ثٟٕٗ

5 

800/2 

2 

247/0 

 00/3 40/1 60/1 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ فٙؼت ث٥ٕٝ

5 

600/7 

2 

022/0 

 60/2 00/2 40/1 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ عپٝ

5 

600/3 

2 

165/0 

ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ تٛعؼ١ فٙؼت٣ 

 ا٤زاٖ

60/1 00/2 40/2 

5 

600/1 

2 

449/0 

ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ فٙذٚق 

 ثبس٘ؾغت٣ٍ

40/1 60/2 00/2 

5 

600/3 

2 

165/0 

 80/2 60/1 60/1 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ تٛوب فٛلاد

5 

800/4 

2 

091/0 

 60/2 80/1 60/1 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ عبختٕبٖ

5 

800/2 

2 

247/0 

 20/2 20/2 60/1 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ ٔؼبدٖ ٚ فّشات

5 

200/1 

2 

549/0 

 80/1 80/2 40/1 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ اِجزس

5 

200/5 

2 

074/0 

 60/2 40/1 00/2 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ ثب٘ه ٣ّٔ

5 

600/3 

2 

165/0 

 60/2 40/1 00/2 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ پتزٚ ؽ٣ٕ٥

5 

600/3 

2 

165/0 
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 40/1 60/2 00/2 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ تٛط ٌغتز

5 

600/3 

2 

165/0 

 80/1 20/2 00/2 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ ر٘ب

5 

400/0 

2 

819/0 

ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ عبٔبٖ ٌغتز 

 اففٟبٖ

80/1 60/1 60/2 

5 

800/2 

2 

247/0 

 40/2 80/1 80/1 ؽزوت عزٔب٤ٝ ٌذار٢ ٔغىٗ

5 

200/1 

2 

549/0 

 

 :جمغ بىذي ي وتيجٍ گيري
اس آ٘دب٥٤ىٝ ٘تب٤ح ارس٤بث٣ ػّٕىزد ؽزوتٟب٢ 

عزٔب٤ٍٟذار٢ ثز اعبط عٝ ٔؼ٥بر ارس٤بث٣ ػّٕىزد 

ؽبرح،عٛرت٥ٙٛ ٚ اعتز٥ًِٙ ٤ىغبٖ ثذعت ٥٘بٔذٜ اعت، 

 (1952)ِذا ٥ٔتٛاٖ ٌفت ثز اعبط ٘ظز٤ٝ ٔذرٖ پزتف٢ٛ 

، ٞز دٚ تئٛر٢ ٔطزح (1987)ٚ ٘ظز٤ٝ فزأذرٖ پزتف٢ٛ 

ؽذٜ در ا٤ٗ راثطٝ در ٕ٘ٛ٘ٝ آٔبر٢ تحم٥ك تفبٚت خٛد 

ثب تٛخٝ ثٝ ا٤ٙىٝ ٔؼ٥بر ؽبرح ػّٕىزد . را ٘ؾبٖ داد٘ذ

ضؼ٥فتز٢ را در ٔمب٤غٝ ثب ٔؼ٥برٞب٢ عٛرت٥ٙٛ ٚ 

اعتز٥ًِٙ در ارتجبط ثب ؽزوتٟب٢ عزٔب٤ٍٟذار٢ ٘ؾبٖ 

داد٘ذ، ٥ٔتٛاٖ ٌفت ثىبر٥ٌز٢ ٔؼ٥برٞب٣٤ وٝ ٔزثٛط ثٝ 

تئٛر٢ فزأذرٖ پزتف٢ٛ ٥ٔجبؽٙذ، ثٟتز ٥ٔتٛا٘ٙذ 

. ػّٕىزد ؽزوتٟب٢ عزٔب٤ٍٟذار٢ را تج٥٥ٗ وٙٙذ

ٕٞچ٥ٙٗ ٘تب٤ح رتجٟجٙذ٢ ؽزوتٟب٢ عزٔب٤ٍٟذار٢ ثز 

اعبط ٔؼ٥برٞب٢ اعتز٥ًِٙ ٚ عٛرت٥ٙٛ ٥٘ش ثٟتز اس ٘تب٤ح 

رتجٝ ثٙذ٢ ؽزوتٟب ثز اعبط ٔؼ٥بر ؽبرح ثٛدٜ اعت، 

ا٤ٗ أز ٥٘ش وبرا٣٤ ا٘حزاف ٔؼ٥بر ثبسد٣ٞ تبر٤خ٣ در 

ٔمب٤غٝ ثب ٔؼ٥برٞب٢ ٔجت٣ٙ ثز تٛس٤غ ٘بٔؼَٕٛ ثبسدٜ ٚ در 

٘ظز ٌزفتٗ وٕتز٤ٗ ٘ٛعبٖ در ثبسد٣ٞ را س٤ز عٛاَ ٣ٔ 

٘تب٤ح ارس٤بث٣ ػّٕىزد ؽزوتٟب٢ عزٔب٤ٍٟذار٢ ٥٘ش .ثزد

تٛعط ٔؼ٥بر ؽبرح ػّٕىزد ثٟتز آٟ٘ب را ٘غجت ثٝ ثبسار 

٘ؾبٖ داد ٣ِٚ اس آ٘دب٥٤ىٝ ا٤ٗ أز تٛعط ٔؼ٥برٞب٢ 

ارس٤بث٣ عٛرت٥ٙٛ ٚ اعتز٥ًِٙ ٔٛرد تب٥٤ذ لزار ٍ٘زفت، 

 ػٛأُ د٤ٍز٢ ٚخٛد دار٘ذ وٝ "٣ٔ تٛاٖ ٌفت احتٕبلا

در ارس٤بث٣ ػّٕىزد ٔٛثز ٞغتٙذ وٝ در ٔؼ٥بر ؽبرح در 

٘ظز ٌزفتٝ ٘ؾذٜ اعت وٝ در ا٤ٗ راثطٝ ٣ٔ تٛاٖ ثٝ 

وٝ اعتفبدٜ اس  (2002)تحم٥مبت آلب٤بٖ ٥ِتٛ ٚ ٥ًِٛٞٙ 

ر٤ٚىزد ػبُٔ تٙش٤ُ تقبدف٣ را خٟت تج٥٥ٗ ٔذَ 

اِجتٝ در تحم٥مبت . ؽبرح پ٥ؾٟٙبد وزد٘ذ تٛف٥ٝ ٕ٘ٛد

-٥٘ش اعتفبدٜ اس ٔتذِٚٛص٢ (2004)آلب٤بٖ صاً٘ ٚ ر٤چٛ 

ٞب٢ ٔختّف در ارتجبط ثب ٔؼ٥برٞب٢ ٔختّف ارس٤بث٣ 

ثب٤ذ تٛخٝ داؽتٝ ثبؽ٥ٓ وٝ اس . ر٤غه تٛف٥ٝ ؽذٜ اعت

آ٘دب٥٤ىٝ در ط٣ دٚرٜ تحم٥ك ثحزاٖ ٔب٣ِ خٟب٣٘ ٥٘ش 

-فٛرت ٌزفتٝ اعت، ٤ى٣ اس د٤ٍز دلا٣ّ٤ وٝ ؽزوت

ٞب٢ عزٔب٤ٍٟذار٢ ٘تٛا٘غتٟب٘ذ ثبسدٜ ثٟتز٢ ٘غجت ثٝ 

ثبسار وغت وٙٙذ ثز اعبط ٘تب٤ح تحم٥مبت آلب٢ 

٥ٔتٛاٖ ثٝ اثزات وٛتبٜ ٔذت ٚ ثّٙذ ٔذت  (2010)ٔبراٞٛ

ثحزاٟ٘ب٢ ٔب٣ِ ثز ؽزوتٟب٢ عزٔب٤ٍٟذار٢ اؽبرٜ 

خٟت دعت٥بث٣ ثٝ وبرا٣٤ ثٟتز در ا٤ٗ راثطٝ ٥٘ش . وزد

اعتفبدٜ اس اعتزاتض٤ٟب٢ خبف٣  (2009)آلب٢ ٔبئٛ 
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خٟت وٙتزَ عطح ر٤غه ع٥غتٕبت٥ه را در ا٤ٗ 

 .ارتجبط تٛف٥ٝ ٕ٘ٛد٘ذ

 

 :پيشىُبدات كبربردي
 ٚ پظ اس ٤ك تحك٢ اخزا٤ٗثب تٛخٝ ثٝ ٔؾىلات ح

 لاسْ اعت وٝ ٤ح ٘تب٢ ٚ ثزرط٤ُ ٚ تح٤ُٝتدش

 ٚ ٢ عبسٔبٖ ثٛرط ثطٛر و٢ُ را ثزا٤ؾٟٙبدات٣ح

 : ٌذاراٖ ارائٝ داد٤ٝٔختـ عزٔب

 ٤ب ٟ٘بد ٤هعبسٔبٖ ثٛرط اٚراق ثٟبدار تٟزاٖ . 1

 ٢ ػ٤ّٓتٟب٢ اس فؼب٤َت حٕب٤فٝٚاحذ ٔغئَٛ وٝ ٚظ

 ٚ ارائٝ اطلاػبت ٔٙغدٓ ٚ وبُٔ ٚ ٢ٚ پضٚٞؼ

 ٘ىزدٜ اعت ٤دبدؽذٜ را وٝ لبثُ اتىب ثبؽذ را ا٥٤ذتب

 ٢ ٔحممبٖ ٚ طٛلا٢ٖ ٔغئّٝ ٔٛخت عزدر٤ٌٓٗوٝ ا

 عت،ِذا ا٤ذٜ اطلاػبت ٌزد٢ؽذٖ پزٚعٝ خٕغ آٚر

 ٤ت ا٢ِٛٚ رعذ دارا٢ ثٙظز ٢ْ ٚاحذ٤ٗ چ٤ٗدبدا

. ثبؽذ

 ٚ ٤ٝ تدش٢ٌذاراٖ ثب رٚؽٟب٤ٝآؽٙب ٕ٘ٛدٖ عزٔب. 2

 ٢ ضزٚر٤بس ٥٤ٖهٌذار٤ٝ عزٔب٤ز٤ت ٚ ٔذ٤ُتحُ

ٌذاراٖ ثٝ افَٛ ٤ٝ ؽٛد تب تٕبْ عزٔب٢احغبط ْ

 ٤ٗ وزدٜ ٚ ا٤ذا در ثبسار عٟبْ ؽٙبخت ح٤تفؼبَ

 ٤ؼ ٚ افشا٢ عفتٝ ثبس٤ذٔغئّٝ ثبػث وبٞؼ ؽذ

 ثُ آٖ را لب٤دٝ ثٛرط خٛاٞذ ثٛد وٝ در ٘ت٣٤وبرا

 عزٌزداٖ ثٝ ٢ٞب٤ٝاػتٕبد ٚ الجبَ ػبٔٝ ٔزدْ ٚ عزٔب

.  ؽٛد٢ ٤ْؾتزثٛرط ة

 ٔزتجط در وؾٛر ٢ ٟ٘بدٞب٤زعبسٔبٖ ثٛرط ٚ عب. 3

 ٚ ٢ خٟت رتجٟجٙذ٤ك تحك٤ٗ ا٤حتٛا٘ٙذ اس ٘تب٢ْ

- ؽزوت٢ ٚ ؽٙبخت ضؼف ػّٕىزد٤بس أت٢اػطب

 ٚ ارائٝ راٜ وبر خٟت ثٟجٛد ٢ٌذار٤ٝ عزٔب٢ٞب

 ؽزوتٟب در ٤ٗ ا٤تػّٕىزد ٚ وبراتز ؽذٖ فؼبَ

. ٤ٙذوؾٛر اعتفبدٜ ٕ٘ب

 

پيشىُبدات براي تحقيقبت آتی 
 لاسْ اعت وٝ ٤ح ٘تب٢ ٚ ثزرط٤ُ ٚ تح٤ُٝ اس تدشپظ

 وٝ ػلالٕٙذ ثٝ ادأٝ ٢ افزاد٢ را ثزا٤ؾٟٙبدات٣ح

.  ٔزتجط ٞغتٙذ ارائٝ ؽٛد٢ ٞب٤ٙٝ در س٤ْكتحك

 ٤ٍز د٤برٞب٢ ثٝ وٕه ٔغ٤ك ػٙٛاٖ تحك٢ثزرط. 1

 ؽذٜ،ٔذَ ٤ُ ؽبرح تؼذ٤ز ٘ع٢ ٔذرٖ پزتف٢ٛتئٛر

 ٚ ٤غٝ حبضز ٔمب٤ك آٖ ثب تحك٤ح ٚ ٘تب٢ؽبرح ؽزط

.  ؽٛد٤زتفظ

 ٢ تئٛر٤برٞب٢ ثٝ وٕه ٔغ٤ك ػٙٛاٖ تحك٢ثزرط. 2

 ٤ج٣ٔذَ تزن  اٍٚٔب،٤بر ٔغ٤ز ٘ع٢پغت ٔذرٖ پزتفٛ

 ٚ ٤غٝ حبضز ٔمب٤ك آٖ ثب تحك٤ح  ٚ ٘تباٍٚٔب ،ؽبرح

.  ؽٛد٤زتفظ

 ٤غٝ ٚ ٔمب٤ؾتز وٕتز ٚ ة٢اعتفبدٜ اس دٚرٜ سٔبٖ. 3

 دٚرٜ ٞب ٥٤ز تغ٤ح٘تب

 ٌٛ٘بٌٖٛ خٟت عٙدؼ ٢اعتفبدٜ اس ؽبخقٟب. 4

 50 ؽبخـ ٔجٙب،ؽبخـ ٤زػّٕىزد ؽزوتٟب ٘ع

.... ، فٙؼت ٚ ٢ؽزوت ثزتز ٚ ؽبخـ ٔبَ

 ٤ج٣ ػّٕىزد تزن٤بث٣ ارس٢اثذاع ٚ خغتدٛ ٔذِٟب. 5

 ٤زاٖٚ ٔتفبٚت ٔتٙبعت ثب ثبسار ا
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