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  1 یكنیٶٵَهبى ىٽشَ 

  2ٕمیه ٍكمبنی درٍ   

 

 

 چىیسُ 
ٙنبٕبیی ٭راډڄ ډرطَ ثَ ٍیٖټ نٺيینڂی ىٍ ثبنټ دبٍٕیبر و ډ٦بڅٮوه   اُ یپٖرهيٳ ىٍ این سلٺیٸ  

َ وسٮیین ٍواث٤ ثین این ډشٲیَهب ثب ٙبهٜ هبی ٍیٖټ نٺي ینڂی و  ٖوټ  ٙنبٕوبیی  طوبٍ ٍی   اُ ٕری ىیڂو

ٹچموَو ُډوبنی سلٺیوٸ ىاى     . ر إز. نٺيینڂی ىٍ ثبنټ دبٍٕیبر و ډ٦بڅٮه ٍواث٤ ثین ٭چڄ ثه وػرى  وٍني  

ثَای سؼِیه وسلچیڄ ىاى  هب ىٍ ثَ ډی ځیَى .  1390سبإٶني 1383ډبهبنه ثبنټ دبٍٕیبر ٍا اُ ٵَوٍىین  هبی

ی ىٍ ډرٍى ٵ١َیه هوبی سلٺیوٸ   ،ثیبر ډشٲیَهبی ډٖشٺڄ ،واثٖشه ، ُډرر ٵ١َیه هبی سلٺیٸ وسٞمیڈ ځیَ

اُ ډبٍ إشنجب٥ی وٵنرر ډٮبىڅه یبثی ٕبهشبٍی إشٶبى  ٙي   إز . یبٵشه هب ی سلٺیٸ نٚبر ډی ىهوي ٽوه   

سبطیَ ٕذَى  هبی ىیياٍی وٕبیَ ٕذَى  هب ثٍَیٖټ نٺيینڂی ډٮپورٓ وډٮنوبىاٍ إوز وسوبطیَ سٖوهیلار      

ىٍ ایون ثبنوټ ثوه ٝورٍر     نیوِ  يینڂی ٍیٖوټ نٺو  . دَىاهشی ثَ ٍیٖوټ نٺويینڂی ډظجوز وډٮنوبىاٍ إوز     

ډٮنبىاٍاُډشٲیَ هبی نٚبنڂَ ثيهی ثه ثبنټ ډَٽِی وٕبیَ ثبنټ هب ،هِینه سبډین ډوبڅی ،اٍُٗ ثوبُاٍ ٕوهبڇ    

 . ٖټ ٍاث٦ه ډٖشٺیڈ و ډٮنبىاٍ ىاٍنيثبنټ و كؼڈ اوٍاٷ ډٚبٍٽز ٹبثڄ انياُ  ځیَی إز و این ډشٲیَهب ثبٍی

ډٮوبىلار   ٕوبیَ ٕوذَى  هوب،    ډَٽِی، ٕذَى  ىیوياٍی،  ثبنټ ٍیٖټ نٺيینڂی، ٍاغُ ّبی ولیسی :

 ،سٖهیلار دَىاهشی .ٕبهشبٍی 
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 همسهِ

ډٮنی څٲری ٍیٖټ یٮنی ه٦َ ٍیٖټ ثه ډٮنی ه٦َ ٽَىر واكشمبڃ ډلٺٸ نٚير دی٘ ثینی هبی 

( . ثَای یټ ثبنټ ٕه كبڅز ډمپن ٍاثَای  ینوي    1380 یني  سٮَیٴ ډی ٙرى.ن ػهبنوبنی و همپبٍار , 

 یَیڈ.ىٍ ن٪َډی ځ

ثبا  ٗا عضم تغ٘٘غ کَ صعاٗي  ْع  پ٘ق بٌ٘ی با ّالع٘ت ٗکای سْاُاض باْص     -

. 

 عًّك ٗا اًذغاف هدبت کَ صعاٗي دالت ّالع٘ت اػ پ٘ق بٌ٘ی بِصغ اؿت . -

 عکْص ٗا اًذغاف هٌفی کَ صع اٗي دالت ّالع٘ت بضتغ اػ پ٘ق بٌ٘ی اؿت . -

ر یپی یپی و ىٍ ثيسَین ٙوَای٤  ډٚپڄ ُډبنی إز ٽه ٍٽرى اسٶبٷ ډی اٵشي ىٍ كبڅز ٍٽرى ډٚپلا

 همه ثب هڈ َٙو٫ ډی ٙرني :

 سغّج ؿپغصٍ اػ باًي بَ علت کاُق ًغر ؿْص ؿپغصُا , -

 بی ًبوی صع عًّض باػ پغصاست ّام ُای پغصاسصی, -

 کاُق ًغر باػصٍ ؿغهاَٗ گظاعی ُای باًي, -

 هذضّص كضى لْاً٘ي. -

ٱیوَ اُ نٖٚوشن و ډنش٪وَ ٙوير     ځبهی َٕ٭ز وٹر٫ این ډٖبئڄ ثه ٹيٍی ُیبى إز ٽه هیؾ ٽبٍی 

 ( . 1387ثَای څل٪ه ا٭لاڇ وٍٙپٖشڂی اُ ٭هي  ثبنټ ثَ نمی  یي ن ډَاٹجشی , 

ٍیٖټ نٺيینڂی اثٮبى ډوشچٶی ىاٍى ،ثه ٭جبٍسی ىیڂَ ٍیٖټ نٺويینڂی ٭جوبٍر اُ ٍیٖوټ ډیوِار     

ثه ٭نورار  وػر  نٺي ىٍ اهشیبٍ ػهز ایٶبی سٮهيار إز .ىاٙشن ىاٍایی هبی نٺيی ىٍ ثبنپياٍی همیٚه 

یټ ١َیت ا٥مینبر ٭مڄ ډی ٽني ؿَا ٽه اډپبر ث٥ََٳ ٙير ډٚپلار ٍا ثه ٝرٍر ىاهچوی و ثويور   

 ډَاػٮه ثه ډنبث٬ هبٍػی ٵَاهڈ ډی ٽني.

هيٳ اُ ډيیَیز ٍیٖټ ىٍ ثبنټ ٵَاهڈ ٕبهشن سمهیياسی إوز سوب كشوی اڅمٺويوٍ اُ ٍهوياى هوبی       

ډیوِار ٍیٖوټ    "ی دیٚوڂیَی ٙورى و نهبیشوب   نبډ٦چرة ډنؼَ ثه ثَوُ ٍیٖټ وىٍ ٭ین كبڃ ٹبثڄ دی٘ ثین

وسهيیي ٭مچیبر ثبنټ ثه كياٹڄ ډمپن ثَٕي . ىٍ این ٍإشب ثَای ډن٪ورٍ ٙنبٕوبیی ډٚوپلار ډوَسج٤ ثوب      

نٺيینڂی ثبنټ هب ٽه ىٍ ٹبڅت ٍیٖټ نٺيینڂی ډ٦َف ډی ٙرني ثَ إبٓ ٙنبٕبیی ٍواث٤ ثین ٭چڄ و  طوبٍ  

 .  ( Kay etal ,2002 )ډی دَىاُیڈ  ٍیٖټ ثه ٥َاكی ډيڃ انياُ  ځیَی ٍیٖټ نٺي ینڂی
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 هجبًی ٍ پیكیٌِ ًظطی تحمیك

اُ اكشمبڃ وٹر٫ ؿیِی ثوي   ٍیٖټ ٭جبٍر "واّ  ٍیٖټ ىٍٵَهنڀ لانڂمن ؿنین سٮَیٴ ٙي  إز 

ٕز ٍیٖټ اُ ن٪َ یټ ثبنپياٍ ثه ډٮنی ٭يڇ ٹ٦ٮیز یټ اسٶبٷ ا .یب اكشمبڃ وٹر٫ ه٦َ إز نبډ٦چرة و یب

 ( .1387همپبٍار و ٍا٭ی و 1385ن ٍا٭ی ,  .

ًمضٌٗيی دالصی اػ صاعٗی اؿت کاَ باا ػهااى ُّؼٌٗاَ تباضٗل كاضٍ مى باَ        مفهىم نقدينگی : 

پْن بـصيی صاعص ضبَ عباع  صٗيغ ُؼٌَٗ هباصلاَ ٗاي صاعاٗای باَ پاْن هع٘ااعی باغای ؿاٌجق         

 .(Covhy etal ,2008 )ًمضٌٗيی مى اؿت 

ز هرى ىٍ ډٮوَٟ ځٖوشَى  وٕویٮی اُ    ثبنټ هب ثه سرػه ثه نر٫ ٵٮبڅی: یاًَاع ضيؿه ّبی ثبًى

بی ٭مچیوبسی,  هو بی ډوبڅی, ٍیٖوټ   هؿهبٍ ځَو  ٍیٖټ انرا٫ ٍیٖټ هب هٖشني .ٍیٖټ هبی ثبنپی ٍا ىٍ 

ٽَى، ٽه ٍیٖټ هوبی ډوبڅی اُ ثیٚوشَین     یڈ ثنيیٖسٺډی سرار بی وٹبی٬ هبی سؼبٍی و ٍیٖټ هٍیٖټ 

  . (Greuning etal ,2007 )اهمیز ثَهرٍىاٍني

 همشَین ٍیٖټ ثبُاٍ ډبڅی ٍیٖټ ٽمجرى نٺيینڂی ثَای ایٶبی سٮهيار ډوبڅی ډ:  ضيؿه ًمسيٌگی

ثبنټ ثَای دَىاهز ډ٦بڅجبر ى ٍُډبر ٍَٕٕیي ٕذَى  ځٌاٍار و واڇ ځیَنيځبر هرى اُ ډنوبث٬  إز ٽه ىٍ  ر 

 Matz etal ,2007&Peter etal )نیٖوز  نٺيی یب ىاٍایی ٹبثڄ ٵَوٗ ٽرسب  ډوي ر ٽوبٵی ثهوَ  ډنوي     

,2007).  

ډيیَیز ٍیٖټ نٺيینڂی ثه ٭مٸ ا٭شمبى ىٍٕیٖشڈ ثبنپوياٍی ثَډوی ځوَىى ُډوبنی ٽوه اٵوز       ر  نل 

نٺيینڂی ىٍ یټ ډرٕٖه ډبڅی ثبُسبة وٕیٮی ډی یبثي اهمیز نٺيینڂی اُ ٕبیَ ډر١ر٭بر ىٍډرٕٖه دیٚی 

 ىٍسب ثه ٍَٕٕیي هوب ی ډشٶوبور ىاٍایوی    ډی ىهني سٲییَ هرى ٍا  ډی ځیَى ثبنټ هب ًاسب َٙای٤ ثيهی هب ی

 ( نٚبر ىاى  ٙي  إز . 1.انرا٫ ٍیٖټ ثبنپی ىٍ نمرىاٍ ن (Saunders etal , 2003 ) سَاُنبډه ىٕز یبثني
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 (Creuning etal,2007 ): اًَاع ضيؿه ثبًىی  1ًوَزاض 

ػَیبنوبر   .ثَ ینوي  "ن٪یوَ ٕوذَى  هوب    "ُ٭هي  سٮهيار هرىثشرانني ىٍ ُډبر َٕ ٍٕیي  اثبیي ثبنټ هب 

ىٍ نشیؼوه   .ىٍ ُډبنهب ی ډوشچٴ سٲییَ ډوی ٽنوي  نیٖز و ٍثَنبډه هب ډنٮپٔ څِوډب ىٍ  ىاهچی وهبٍػی وػر 

ثلاٵبٝچه اُ ٕیبٕز هب وه٤ ډٚی هب ی ډيیَیز ٍیٖټ و ثبیي ثبنټ ثب نبثَاثَی نٺيینڂی ډراػه ډی ٙرى 

ه ث ٹبىٍ،ٽه ثبنټ ثه ٭چز ٽبٵی نجرىر وػر   ٙرىٍیٖټ نٺيینڂی ُډبنی ډ٦َف ډی  .نٺيینڂی إشٶبى  ٽني

 (1389و نهبٽی ,    (Crounhyetal,2008)   جبٙي .نانؼبڇ سٮهيار هرى 

     ّ کٌصاغن   ؿاپؾ عّف  بغاٗي اؿاؽ هضٗغٗت عٗـي ابصاضا اًاْار عٗـاي ُاا عا كٌاؿااٗی 

بطاْع کلای اػ با٘ي باغص بلکاَ باٗاض عّكای عا        هی تْاى عٗـي ُا عا کٌض .  مى عا هلش  هی

 . (1331) عاعی ّ ؿع٘ضی ,  بغای کٌصغن مى ُا جـت

ثوه   انرا٫ ډوشچٴ ٍیٖټ وػرى نوياٍى. سٶپیټ اډپبر ىٍ ن٪بڇ ثبنپياٍی ىهي ٽه  ب نٚبر ډیهثٍَٕی 

سٶوری  دوَ  ٍُٗ ٽوبه٘ ا ډرػوت  اٹشٞبىی ډبنني نَم سرٍڇ ,این سٲییَار ډشٲیَهبی اُ اٵِای٘ یپی ٵَٟ 

بُاٍ ډی ٙرى. اُ ثډير ٍیٖټ  یني  واڇ هبی دَىاهشی (و ثه وػرى  ډي  ىاٍایی هبی ثبنټ نثه ٭چز سبطیَ ثَىٍ

 نٺويینڂی ٥َٳ ىیڂَ اٵِای٘ نَم سرٍڇ ٽبه٘ اٍُٗ ىاٍایی هبی نٺيی ثبنټ و ثه وػورى  ډوير ٍیٖوټ    
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( ٍاث٦ه ثین ٍیٖټ هبی ډوشچٴ ثبنټ  2(. نمرىاٍ ن1387ن ځَو  ډ٦بڅهبر اٹشٞبى نرین , هراهي ٙي . ډنؼَ

 هب ٍا نٚبر ډی ىهي.

 

    

 

 

 

 
 

 

 

 

 زض ثبًه ّبيٌگی ٍؾبيط ضيؿه : ضاثؽِ ثیي ضيؿه ًمس2ًوَزاض

 

ٙبهٜ هبی انياُ  ځیَی ٍیٖټ اوڅین ثوب ٍاُ ٥َیوٸ ډ٦بڅٮوبر ٙوبهٜ هوبی دَاٽنويځی  ډوبٍی        

ډلبٕجه ځَىیي و  نڂب  ٍوٗ هب ی ػيیي سَی اُ ػمچه ٍیٖټ نبډ٦چرة ،إشٶبى  اُ ىیَٗ ثوَای ډلبٕوجه   

ه هموه اُ ٍوٗ هوبی   كٖبٕیز اٍُٗ اوٍاٷ ٹ١َه وىٍنهبیز اٍُٗ ى ٍډٮَٟ ٍیٖټ ډٮَٵوی ځَىیوي ٽو   

هَی ډبٍٽریشِ ثب اٍائه ډيڃ ٽمی ثه انياُ  ځیَی ٍیٖټ دَىاهز. ثب  1952 ډبٍی إشٶبى  ډی ٽنني ىٍ ٕبڃ 

سرػه ثه سبٍیوـه سلٺیٺبر وسلاٗ هب ىٍ ػهز انياُ  ځیَی ٍیٖټ و دیَٚٵز هبیی ٽوه ىٍ هوَىوٍ  ثوه    

هبی ٍیٖټ نب ډ٦چرة ٍا ىٍډرٍى ډٮیوبٍ  وٹر٫ دیرٕشه إز ،ډی سرار ٥جٺه ثنيی: كٖبٕیز ،نرٕبر وډٮیبٍ 

بنټ ثب انشوبة سَٽیت ډنبٕت ىاٍایی و ثيهی هوب  . ث  (Bassis ,2007)هبی انياُ  ځیَی ٍیٖټ اٍائه ىاى 

و اُ ٥َیٸ ٽبه٘ هِینه هبی ٍیٖټ ٹبثڄ اػشنوبة  هني ٹبىٍني ثو٘ ٭مي  ای اُ ٍیٖټ هرى ٍا ٽبه٘ ى

ٕبُني. ىٍ نڂَٗ ػيیي ثبنپياٍی ننرنهبى ځَایی( ثوَ   ىٍ ٦ٕق ٍیٖټ یپٖبر، ثبُى  ثیٚشَی ٍا نٞیت هرى

إز ٽه ثب انشوبة ٕبهشبٍ ډنبٕت َٕډبیه ډی سرار اٍُٗ ىاٍایوی   ثَ این هلاٳ ىیيځب  نئرٽلإیټ ٭ٺیي 

ډرٕٖبر ډبڅی ٙيیياً اهَډی ډلٖرة ډی ٙرني. و هب ػِ  هبی ثبنټ ٍا اٵِای٘ ىاى. ىٍ ٭بڅڈ واٹٮیز ثبنټ

هب ثرى  و ثب انشووبة سَٽیوت ډنبٕوت ٕوَډبیه و      ثٮی اُ َٕډبیه و اهَڇ ډبڅی  رثنبثَاین اٍُٗ ثبنټ هب سب

ثيهی ىٍ سؤډین ډنبث٬ ډبڅی و ایؼبى اٍسجب٣ ٝلیق ثین َٕ ٍٕیي ىاٍایی هب و ثويهی هوب ډوی سورار ٕو٦ق      

ياٍی نٺو٘ اٝوچی   پو ٍیٖټ ٍا ٽبه٘ ىاى و اُ این ٥َیٸ ثَ اٍُٗ ىاٍایی هب اٵوِوى. ى ٍىیويځب  نورین ثبن   

  .(Sounders etal ,2007 )  هبی اكشمبڅی إز ټدرٙ٘ ٍیٖثَای ی یٚشرانه هبَٕډبیه د

 ریعك عولیاتی  

 ریعك اعتثاري  

 ریعك تازار  

 
 ریعك ًقدیٌگی
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ىٍ اٍسجب٣ ثب دیٚینه ن٪َی سلٺیٸ , ثَهی سلٺیٺبر انؼبڇ ٙي  ى ٍىاهڄ وهبٍع اُ ٽٚرٍ ثه ٹَاٍ ُیوَ  

 اٍائه ډی ٙرى :

 ،ثوب  "٥َاكی ډيڅی ثَای انياُ  ځیَی ٍیٖټ نٺويینڂی ىٍثبنوټ ٕوبډبر    "(ىٍ 1383ٕیرنه ٽنبٍٽین 

إشٶبى  اُ ډي ڃ ډٮبىلار ٕبهشبٍی وسلچیڄ ٍځَٕیرر،٭راډڄ ډرطَ ثٍَیٖټ نٺيینڂی ٍا ثٍَٕی و ىٍ نهبیز 

 ډيڅی ٍا ثَای انياُ  ځیَی ٍیٖټ نٺيینڂی اٍائه ىاى  إز.

انياُ  ځیَی ٍیٖټ نٺيینڂی وٍاث٦وه  ر ثوب ٕورى وٍی ىٍ ثبنوټ ډچوز       "( 1386ډَیڈ څیچی ىوٕزن

نٺيینڂی ،ٙپبٳ ثین ػَیبنبر نٺي وٍوىی وهَوػی ٍا ثب سٚوپیڄ نَىثوبر    ثبإشٶبى  اُډيڃ ٙپبٳ سؼمٮی"

ٍَٕٕیي ىاٍایی هب وثيهی هب ډلبٕجه و ٕذٔ ٽمجرىیب ډبُاى نٺيینڂی  سی ثبنوټ ٍا ىٍیوټ ٕوَی ُډوبنی     

 ډٚوٜ ٽَى و دٔ اُ ډلبٕجه ٍیٖټ نٺيینڂی اٍسجب٣  ر ٍا ثبٕرى  وٍی ډرٍى ثٍَٕی ٹَاٍىاى.

یبنٺويینڂی  Larیبثی وسجیین ډويڃ ٍیٖوټ نٺويینڂی ثوه وٕویچه ډويڃ       اٍُ "(  1391ډلٖن ثني  ن 

ډيڃ ادَاسرٍ نرٕبر یب واٍیوبنٔ ډورٍى    4نٺيینڂی ٍوُانه ٍاىٍثبنټ ٽٚبوٍُی ثب إشٶبى  اُ  ،"ىٍډٮَٟ ه٦َ

ثٍَٕی ٹَاٍ ىاى . ثنب ثَ نشبیغ سلٺیٸ اډپبر دی٘ ثینی ٍیٖټ نٺيینڂی ثه وٕیچه ىاى  هبی سبٍیوی وػورى  

 يڃ هب اُ ٽبٍایی ډنبٕجی ثَای دی٘ ثینی ٍیٖټ نٺيینڂی ثَهرٍىاٍني . ىاٍى و این ډ

ډلبٕجه ٍیٖټ ىٍ ډي طبثز ،ٍیٖټ ثبُاٍ وٍیٖوټ   "( ىٍسلٺیٸ هرى ثب ٭نرار2008ىانیچٖرر ووٍیِن

ٕه نر٫ ٍیٖټ ډرٍى ثٍَٕی ٍا ىٍ ډرٕٖوبر ډوبڅی ډوشچوٴ اُ ػمچوه :     Var، ثب إشٶبى  اُ ډيڃ "نٺيینڂی 

ثبنټ،ثبنټ ځچير ٕبؽ وډرٕٖبر ډبڅی و َٕډبیه ځٌاٍی ػی دی ډرٍځبر ډلبٕوجه  ٹجیڄ ثبنټ ؿٔ ،ٕیشی 

 و نشبیغ ٍا ثب هڈ ډٺبیٖه ٽَى .

انياُ  ځیَی اكشموبڃ وٹور٫ ثلوَار هوبی      "( ىٍسلیٸ هرى ثب ٭نرار2007ٍینڂجرڇ ،ٙبی وإشنجټن 

بی نٺويینڂی  ، ثه سلچیڄ و١ٮیز یټ ثبنوټ ىٍ ُډوبر اٵوِای٘ نیبُهو    "نٺيینڂی وډيیَیز ثهینه نٺيینڂی 

 ٕذَى  ځٌاٍار اٵِای٘ ٍیٖټ نٺيینڂی نبٙی اُ  ر دَىاهشه إز.

 كب١َ ثه ٹَاٍ ُیَ اٍائه ډی ٙرى.ٕراڃ هب و ٵ١َیه هبی سلٺیٸ ثنب ثَ  نـه ٽه ځٌٙز 

 تحمیك: ال ّبیؾَ

 ؟ ٌضعْاهل هْثغ بغ عٗـي ًمضٌٗيی صع باًي پاعؿ٘اى کضاه .1

 كض  تاث٘غُغ عاهل بغ عٗـي ًمضٌٗيی چمض عاؿت ؟ .2

 ؟ ٌضمثاع ًاكی اػ افؼاٗق عٗـي ًمضٌٗيی صع باًي پاعؿ٘اى کضاه .3

 كض  تاث٘غ عٗـي ًمضٌٗيی بغ ُغ ٗي اػ مثاع هطغح كضٍ چمض ع اؿت ؟ .4
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 :فطظیِ ّبی تحمیك 

ب٘ي ؿپغصٍ ُای صٗضاعی ّ عٗـي ًمضٌٗيی صع باًاي پاعؿا٘اى عابطاَ هعکاْؽ      .1

 صاعی ّجْص صاعص. ّهعٌا

ي ًمااضٌٗيی صع باًااي پاعؿاا٘اى عابطااَ  ّ عٗـاای غ٘ااغ صٗااضاعی باا٘ي ؿااپغصٍ ُااا  .2

 صاعی ّجْص صاعص. هعٌا هعکْؽ ّ

باا٘ي تـااِ٘لا  پغصاسصاای ّ عٗـااي ًمااضٌٗيی صع باًااي پاعؿاا٘اى عابطااَ هدباات       .3

 صاعی ّجْص صاعص. ّهعٌا

 ) عّف ّ هضن ( تذم٘كهصضّلْژی  .4

ّ تذل٘ال   اٗي تذم٘ك بغاؿاؽ ُضف ضکاعبغصی ّ بغاؿاؽ عّف اجغا اؿاصٌباطی  .5

 ( .1331, اؿت ) ساکی عاهلی 

( ٽه كبڅز MIMICن "٭چڄ ؿنيځبنه –ٙبهٜ هبی ؿني ځبنه "ىٍ سلٺیٸ كب١َ ، ثبإشٶبى  اُ ډيڃ 

ٍیٖټ نٺيینڂی ثَإبٓ ٙنبٕوبیی ٭چوڄ    هبٝی اُ ډيڅٖبُی ډٮبىلار ٕبهشبٍی إز اڅڂری انياُ  ځیَی

ٙوي  إوز ن    ٥َاكوی ډرطَ ثٍَیٖټ نٺيینڂی و طبٍ نبٙی اُ  ر و ډ٦بڅٮه ٍواث٤ ٭چوی ثوین ایون ډشٲیَهوب     

 ( . 1383ٽنبٍٽی , 

MIMIC  ډيڃ  ډبٍی إز ٽه اُ سَٽیت ډيڃ هبی سلچیڄ ٭بډچی و سلچیڄ ډٖویَ ثوه وػورى    نر٭ی

 ثَای ثَ وٍى ډشٲیَ نهبر نډپنرر (ډرٍى إشٶبى  ٹَاٍ ډی ځیَى . وإز  ډي  

 ٭نرار  ډشٲیَ نهبر ثَ إبٓ ىو ىٕشه ډشٲیَ ډرٍى ثٍَٕی ٹَاٍ ډی ځیَى ،ډشٲیَهبیی ٽه ٭مرډب ثه

اني وډشٲیَ هبی ٭چڄ ٽه ٕبُني  این ډشٲیَ هٖشني ٶشه ٙبهٜ ىٍډ٦بڅٮبر ون٪َیبر ػبیڂِین ډشٲیَ نه

ډٚپڄ ٍویبٍویی ثب ډشٲیَهبی ٱیَٹبثڄ ډٚبهي  همبنني ٕبیَ ٍٙشه هبی ٭چرڇ انٖبنی ىٍډيیَیز ډبڅی نیوِ  . 

 وػرى ىاٍى . انرا٫ ډوشچٴ ٍیٖټ اُ ػمچه این ډشٲیَهب هٖشني .

ٍوٗ ٙبهٜ هبی ؿني ځبنه ٭چڄ ؿنوي  نهبر  هبی ډرػرى ثَای انياُ  ځیَی ډشٲیَهبی ٗیپی اُ ٍو

ثوَای  اُ  ر إز ٽه ىٍایون سلٺیوٸ    MIMIC (Multiple Indicators – Multiple causes )ځبنه –

 انياُ  ځیَی ٍیٖټ نٺيینڂی ثبنټ إشٶبى  ٙي  إز .

 RL = α + a 1 x1 + a 2 x2 + a 3 x 3 + a 4 x4 +…+ an xn  
 Y 1 =b 1 R L  

Y 2 = b 2  R L 

Y3 = b 3 R L 

Y4 = b 4 R L 

= α  ٭يىطبثز 

 a i ١َایت ;xi هب 

x i  ٭راډڄ ډرطَ ثَ ٍیٖټ نٺيینڂی ; 
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R L  ٍیٖټ نٺيینڂی ; 

y i  طبٍ نبٙی اُ سٲییَار انياُ  ٍیٖټ نٺيینڂی  ; 

b i  ١َایت ; 

ډٚوبهي  وډشٲیَهوبی     ٹبثوڄ َ٭چی ثین ډشٲیَهبیٲی این ډيڃ ٙبډڄ ىو ٹٖمز إز ،ډيڃ انياُ  ځیَی ٽه ٍواث٤

ن  ډٚبهي  ٙي  ٍا نٚبر ډی ىهي وډيڃ ٕبهشبٍی ٽه ٍواث٤ ٭چی ثین ډشٲیَ هبی ٱیَ ٹبثڄ ډٚبهي  ٍاسَٞیق ډی ٽنوي 

 . ( 1389و1384و هرډن 1387ٽلانشَ , 

 ٵَډرڃ ثنيی ٽبډڄ ډيڃ ثه ٝرٍر ُیَ إز :

  + ε  η = β η + Г θ                                        ډيڃ ډٮبىڅه ٕبهشبٍی     

    y y = Λ Y η + ε                                                 ډيڃ انياُ  ځیَی    

  x                                          x = Λ x η + δ ډيڃ انياُ  ځیَی   

 η ثَىاٍډشٲیَ هبی دنهبر واثٖشه یبىٍونِا ; 

 θ َىاٍ ډشٲیَهبی دنهبر ډٖشٺڄ یب ثَونِا; ث 

 Y  ُثَىاٍ ٙبهٜ هبی ډٚبهي  ٙي  ا ;η 

 X  ُثَىاٍ ٙبهٜ هبی ډٚبهي  ٙي  ا ;θ 

 Λ ډبسَیٔ ١َایت ٍځَٕیرر ٙبهٜ هبی ډٚبهي  ٙي  ٍوی ډشٲی هبی دنهبر ; 

 : ډبسَیٔ ١َایت ډشٲیَ هبی دنهبر ىٍ ډٮبىڅه ٕبهشبٍی ( βو Гن  

( ( xx  ii٭راډڄ ىٍونی ډرطَ ثَ ٍیٖوټ نٺويینڂی ن  ٭راډڄ ىٍونی ډرطَ ثَ ٍیٖوټ نٺويینڂی ن  نټ دبٍٕیبر ٙبډڄ نټ دبٍٕیبر ٙبډڄ ىٍ این سلٺیٸ ىاى  هبی ثبىٍ این سلٺیٸ ىاى  هبی ثب

  ثه ٹَاٍ ُیَ , ډرٍى ثٍَٕی ٹَاٍ ډی ځیَى: ثه ٹَاٍ ُیَ , ډرٍى ثٍَٕی ٹَاٍ ډی ځیَى: 

 ش (vdؿپغصٍ ُای صٗضاعی) .1

 ش(ltdؿپغصٍ ُای بلٌض هض ) .2

 ش(odؿاٗغ ؿپغصٍ ُا) .3

 ش(tdکل ؿپغصٍ ُا) .4

 ش(Ivدجن ؿغهاَٗ گظاعی بلٌضهض ) .5

 ش(givعكض دجن ؿغهاَٗ گظاعی) .6

 ش (Csّجٍْ ًمض) .1

 ش (Pl  پغصاسصی)تـِ٘لا .3

 (algكکاف ػهاًی صاعاٗی ُا ّ بضُی ُا) .1

 ( ٭جبٍسني اُ :y i٭راډڄ نبٙی اُ ٍیٖټ نٺيینڂی ن
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 (dcobبضُی بَ باًي هغکؼی ّؿاٗغ باًي ُا) .1

 (fscُؼٌَٗ تيه٘ي هالی) .2

 (vbsmاعػف باػاع ؿِام باًي) .3

 ( 1316) کغٗي جی ,  (ccvدجن اّعاق هلاعکت) .4

;;  wwwwww..ppaarrssiiaann..ccoomm))  wwwwww..rrddiiss..iirr;;  wwwwww..ccbbii..iirr((    

  

  ًتبيج تحمیكًتبيج تحمیك  

 ؾَال ّبی تحمیك :ًتبيج 

 ٕراڃ اوڃ:٭راډڄ ډرطَ ثَ ٍیٖټ نٺيینڂی ىٍ ثبنټ دبٍٕیبر ٽياڇ إز؟

ډرطَ ثوَ ٍیٖوټ    ُیَ ٭راډڄنه ٭بډڄ  ثبسرػه ثه ډيڃ ډٶهرډی وډجبنی ن٪َی سلٺیٸ ، سلٺیٸ ىٍ این

 ثه كٖبة ډی  یني . ىٍ ثبنټ دبٍٕیبرنٺيینڂی 

 (vdٕذَى  هبی ىیياٍین-1

 (ltdٕذَى  هبی ثچني ډيرن-2

 (odٕبیَ ٕذَى  هبن-3

 (tdٽڄ ٕذَى  هبن-4

 (Ivكؼڈ َٕډبیه ځٌاٍی ثچنيډيرن-5

 (givٍٙي كؼڈ َٕډبیه ځٌاٍین-6

 (Csوػر  نٺين-7

 (Plسٖهیلار دَىاهشین-8

 (algی هب و ثيهی هبنٙپبٳ ُډبنی ىاٍای9

سٖهیلار دَىاهشوی   و ٕذَى  هبی ىیياٍی ، ٕبیَ ٕذَى  هب،ٕه ٭بډڄ  ٵرٷ سبطیَ اُ ډیبر ٭راډڄ نشیؼه :

 .ثٍَیٖټ نٺيینڂی ډٮنبىاٍإز

 : ډیِار سؤطیَ هَ یټ اُ ٭بډڄ هب ثَ ٍیٖټ نٺيینڂی ىٍ ثبنټ دبٍٕیبر ؿه ډٺياٍ إز؟ٕراڃ ىوڇ 

 ياٍى وډٮنی ىاٍ ىٍ ػياوڃ ُیَ  ډي  إز .نشبیغ  ُډرر ډيڃ ىٍ ىوكبڅز إنبن

  

  زضحبلت اؾتبًساضز  ا ثط ضيؿه ًمسيٌگی زض ثبًه پبضؾیبىػَاهل هرتلف هیعاى تأثیط : : 11وڃ وڃ ييػػ

http://www.rdis.ir/
http://www.cbi.ir/
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 هتغیط ّبی ػلل ثب ضيؿه ًمسيٌگی ضاثؽِ 
گی يب  مًسيٌ بّ ثطضيؿه  ط يه اظ ػبهل  هیعاى تبثیطّ 

 (β)ظطيت اؾتبًساضز

 0.20- گیضيؿه ًمسيٌ ←ؾپطزُ ّبی زيساضی 

 0.56- ضيؿه ًمسيٌگی ←ؾپطزُ ّبی ثلٌس هست 

 0.27- ضيؿه ًمسيٌگی ←ؾبيط ؾپطزُ ّب 

 0.29- ضيؿه ًمسيٌگی ←ول ؾپطزُ ّب 

 0.32 ضيؿه ًمسيٌگی ←ٍجَُ ًمس 

 2.24 ضيؿه ًمسيٌگی ←تؿْیلات پطزاذتی 

 ضيؿه ًمسيٌگی ←حجن ؾطهبيِ گصاضی ثلٌسهست 
-0.35 

 0.27- ضيؿه ًمسيٌگی ← ثلٌس هست ضقس حجن ؾطهبيِ گصاضی

بّ  ٍ ثسّی  بّ  گٌی ←قىبف ظهبًی زاضايی   ضيؿه مًسي
0.40 

 
 زضحبلت هسل هؼٌبزاض هیعاى تأثیط ّط يه اظ ػبهل ّب ثط ضيؿه ًمسيٌگی زض ثبًه پبضؾیبى-2ػيوڃ

 هتغیط ّبی ػلل ثب ضيؿه ًمسيٌگی ضاثؽِ 
گی يب  مًسيٌ بّ ثطضيؿه  ط يه اظ ػبهل  هیعاى تبثیطّ 

بٌزاضیطيت ظ  (β)هؼ

 0.14- ضيؿه ًمسيٌگی ←ؾپطزُ ّبی زيساضی 

 0.13- ضيؿه ًمسيٌگی ←ؾبيط ؾپطزُ ّب 

 1.28 ضيؿه ًمسيٌگی ←تؿْیلات پطزاذتی 

 

،ٕذَى  هبی ىیوياٍی ثوب   1.28ډیبر ٕه ٭بډڄ ثبلا ، ثه سَسیت سٖهیلار دَاهشی ثب ١َیت  نشیؼه: اُ 

 ثیٚشَین سبطیَ ٍا ىاٍى. -١0.13َیت  ٕبیَ ٕذَى  هب ثب و -١0.14َیت 

 

 ؟ني طبٍ نبٙی اُ اٵِای٘ ٍیٖټ نٺيینڂی ىٍ ثبنټ دبٍٕیبر ٽياډ : ؾَال ؾَم

 ثب سرػه ثه ډيڃ ډٶهرډی سلٺیٸ  طبٍ نبٙی اُ اٵِای٘ ٍیٖټ نٺيینڂی ىٍ ثبنټ دبٍٕیبر ٭جبٍسنياُ:

 (dcobبضُی بَ باًي هغکؼی ّؿاٗغ باًي ُا)-1

 (fscُؼٌَٗ تيه٘ي هالی)-2
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 (vbsmاػاع ؿِام باًي)اعػف ب-3

 (ccvدجن اّعاق هلاعکت)-4

نشبیغ  ُډرر ډٮنبىاٍی نٚبر ىاى  إز ٽه اُډیبر ډشٲیَهب ی ثبلا ،سبطیَ ٍیٖوټ نٺويینڂی   نشبیغ  ُډرر ډٮنبىاٍی نٚبر ىاى  إز ٽه اُډیبر ډشٲیَهب ی ثبلا ،سبطیَ ٍیٖوټ نٺويینڂی     ::  نشیؼهنشیؼه

  ثَهمه  ر هب ډٮنبىاٍإز.ثَهمه  ر هب ډٮنبىاٍإز.

 ډیِار سؤطیَ ٍیٖټ نٺيینڂی ثَ هَ یټ اُ  طبٍ ډ٦َف ٙي  ؿٺيٍ إز؟ ؾَال چْبضم:

  
  زضهسل اؾتبًساضززضهسل اؾتبًساضز  ًمسيٌگی ثط ّط يه اظ آثبض هؽطح قسُ هیعاى تأثیط ضيؿه: :   33جسٍل جسٍل 

 ضاثؽِ 
ساضز  (β)ظطيت اؾتبً

 هیعاى تبثیط

 0.66 ثسّی ثِ ثبًه هطوعی ٍ ؾبيط ثبًه ّب ←ضيؿه ًمسيٌگی 

گی  مًسيٌ ِ تأهیي هبلی ←ضيؿه   0.75 ّعيٌ

گی  مًسيٌ بْم ثبًه ←ضيؿه   ـثبضاض ؾ  0.54 اضظ

گی  مًسيٌ ضٍاق هكبضوت ←ضيؿه   0.52 حجن ا

 

 زضهسل هؼٌبزاضزضهسل هؼٌبزاض  هیعاى تأثیط ضيؿه ًمسيٌگی ثط ّط يه اظ آثبض هؽطح قسُ: : 44جسٍل جسٍل 

 ضاثؽِ 
 هیعاى تبثیط يب

 (β)ظطيت اؾتبًساضز

 0.73 ثسّی ثِ ثبًه هطوعی ٍ ؾبيط ثبًه ّب ←ضيؿه ًمسيٌگی 

گٌی  ِ تأهیي هبلی ←ضيؿه مًسي  ّعيٌ
0.38 

گٌی  بْم ثبًه ←ضيؿه مًسي  ـثبضاض ؾ  0.29 اضظ

گٌی  ضٍاق هكبضوت ←ضيؿه مًسي  حجن ا
0.79 

ثيهی ثه ثبنوټ ډَٽوِی و ٕوبیَ ثبنوټ هوب،       ىٍكبڅز ډٮنبىاٍی ٍیٖټ نٺيینڂی ثه سَسیت ،ًتیجِ: 

 ىاٙشه إز .ثیٚشَین سبطیَ ٍا ثَ كؼڈ اوٍاٷ ډٚبٍٽز  هِینه سؤډین ډبڅی و اٍُٗ ثبٍاٍ ٕهبڇ ثبنټ
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 تحلیل يبفتِ ّب 

 ی وٍیٖټ نٺيینڂی ٍاث٦ه ډٮپرٓ و ډٮنب ىاٍ وػرى ىاٍى.ٵ١َیه اوڃ :ثین ٕذَى  هبی ىیياٍ

 tثب سرػه ثه ثٍَٕی هبی انؼبڇ ٙي  ىٍ نَڇ اٵِاٍ آ .دی آ.آ وڅیٍِڃ وانؼبڇ  ُډرر 

ثه ىٕز  ډي  ٽوه ٹويٍډ٦چٸ  ر    t=-3.131( ډٺياٍ  ډبٍ  α;0.05ػهز ډٮنبىاٍی ىٍ ٦ٕق ه٦بین 

ی ډلٺٸ دٌیَٵشه ډی ٙرى یٮنی ثین ٕبیَ ٕذَى  هوب و  ٍى و اى٭ب H0إز. ثنبثَ این ٵَٟ  1.96ثٍِځشَ اُ 

ډنٶوی إوز ، ثنوبثَاین ایون ٍاث٦وه       tٍیٖټ نٺيینڂی ٍاث٦ه ډٮنب ىاٍ وػرى ىاٍى .اڅجشه ؿرر ډٺوياٍ  ډوبٍ    

 ډٮپرٓ إز . 

  .نشیؼه : سبطیَ ٕذَى  هبی ىیياٍی ثٍَیٖټ نٺيینڂی ډٮپرٓ وډٮنبىاٍإز.نشیؼه : سبطیَ ٕذَى  هبی ىیياٍی ثٍَیٖټ نٺيینڂی ډٮپرٓ وډٮنبىاٍإز  

 نڂی ٍاث٦ه ډٮپرٓ و ډٮنب ىاٍ وػرى ىاٍى.ٵ١َیه ىوڇ: ثین ٕبیَٕذَى  هب وٍیٖټ نٺيی

 tثب سرػه ثه ثٍَٕی هبی انؼبڇ ٙي  ىٍ نَڇ اٵِاٍ آ .دی آ.آ وڅیٍِڃ وانؼبڇ  ُډرر 

ثه ىٕوز  ډوي  ٽوه ٹويٍډ٦چٸ  ر      t=-2.017( ډٺياٍ  ډبٍ α=0.05ػهز ډٮنبىاٍی ى٦ٍٕق ه٦بین

ډی ٙرى یٮنی ثین ٕوبیَ ٕوذَى  هوب    ٍى و اى٭بی ډلٺٸ دٌیَٵشه  H0إز, ثنب ثَاین ٵَٟ  1.96ثٍِځشَ اُ 

ډنٶی إز ،ثنبثَاین این ٍاث٦ه ډٮپرٓ tوٍیٖټ نٺيینڂی ٍاث٦ه ډٮنب ىاٍ وػرى ىاٍى .اڅجشه ؿرر ډٺياٍ  ډبٍ  

 إز . 

  َإزإز  ډٮنبىاٍډٮنبىاٍ  ٍیٖټ نٺيینڂی ډٮپرٓ وٍیٖټ نٺيینڂی ډٮپرٓ و  ٕذَى  هب ثَٕذَى  هب ثَ  ٕبیَٕبیَ  نشیؼه : سبطیَنشیؼه : سبطی  ..  

 و ډٮنب ىاٍ وػرى ىاٍى. :ثین سٖهیلار دَىاهشی وٍیٖټ نٺيینڂی ٍاث٦ه ډظجز فطظیِ ؾَم

 tثب سرػه ثه ثٍَٕی هبی انؼبڇ ٙي  ىٍ نَڇ اٵِاٍ آ .دی آ.آ وڅیٍِڃ وانؼبڇ  ُډرر 

ثوه ىٕوز  ډوي  ٽوه ډٺوياٍ  ر       =30537t( ډٺياٍ  ډوبٍ   α=0.05ػهز ډٮنبىاٍی ىٍ ٦ٕق ه٦بین 

 ن ٍى و اى٭بی ډلٺٸ دٌیَٵشه ډی ٙرى یٮنی ثی H0إز , ثنبثَ این ٵَٟ  1.96ثٍِځشَ اُ 

 ډظجزtسٖهیلار دَىاهشی وٍیٖټ نٺيینڂی ٍاث٦ه ډٮنب ىاٍ وػرى ىاٍى .اڅجشه ؿرر ډٺياٍ  ډبٍ   

 إز ، ثنبثَاین این ٍاث٦ه ډظجز إز . 

  ..  اُاین ٵ١َیه نشیؼه ډی ځیَیڈ ٽه سبطیَسٖهیلار دَىاهشی ثٍَیٖټ نٺيینڂی ډظجز وډٮنبىاٍإزاُاین ٵ١َیه نشیؼه ډی ځیَیڈ ٽه سبطیَسٖهیلار دَىاهشی ثٍَیٖټ نٺيینڂی ډظجز وډٮنبىاٍإز

 

 يبفتِ ّبی تحمیك:



   49 عًامل مًثز تز ریسک وقذیىگی در صىعت تاوکذاری

ىٍ ثبنوټ دبٍٕویبر و    و طبٍنبٙی اُ  ر ٍیٖټ نٺيینڂی ثَراډڄ ډرطَٙنبٕبیی ٭ثب سرػه ثه هيٳ اوڃ:

 ډ٦بڅٮه و سٮیین ٍواث٤ ثین این ډشٲیَ هب ثب ٍیٖټ نٺيینڂی .

نشبیغ  ُډرر ثه ٝرٍر ډٮبىڅه هبی ُیَثه ىٕز  ډي وثیبر ٽنني  این إز ٽه ٙبهٜ هبی سٚوپیڄ  

بی ٭چڄ نیِ سبطیَډٮنبىاٍی ىٍٽبه٘ ویوب  ىهني  ٍیٖټ ىٍاٍسجب٣ ثب ٍیٖټ ډٮنبىاٍ إز و ٭راډڄ یب ډشٲیَ ه

 اٵِای٘ ٍیٖټ ىاٍني . ىٍاین ډٮبىڅه هب ،ډٺياٍٙبهٜ یب ١َایت و ه٦ب نیِډٚوٜ ٙي  إز .

 Y1= 0.73 *RL + 0.47 

 Y2= 0.38 *RL + 0. 86 

 Y3= 0.29 *RL + 0.91 

 Y4= 0.79 *RL + 0.38 

RL = -0.14 vd -0.13 od +1.28 pl + 0.31   يب  

  - 0 .14 X1 - 0.13 X3 +1.28 X6 + 0.31  ;RL 

 Risk Liquidity ;RLٍیٖټ نٺيینڂی یب 

 X1ٕذَى  هب ی ىیياٍی ;

 X3ٕبیَٕذَى  هب  ; 

  X6سٖهیلار دَىاهشی ;

 Y1 -(dcobبضُی بَ باًي هغکؼی ّؿاٗغ باًي ُا) .1

 Y2 -(fscُؼٌَٗ تيه٘ي هالی) .2

 Y3 -(vbsmاعػف باػاع ؿِام باًي) .3

 Y4 -(ccvدجن اّعاق هلاعکت) .4

ىٍ هٚشمین سپَاٍثه این نشیؼه ٍٕیيیڈ ٽه ثه اُای هَ واكي اٵِای٘ نٽبه٘ ( ىٍ ٍیٖټ نٺويینڂی،  

ىٍ ٝوي، هِینوه    73ىٍ ٝي سٲییَار ىٍ ثيهی ثه ثبنټ ډَٽِی و ٕبیَ ثبنټ هب اٵِایٚی نٽبهٚی ( ډٮوبىڃ  

ىٍ  29( ډٮبىڃ ىٍ ٝي ،اٍُٗ ثبُاٍ ٕهبڇ ثبنټ اٵِایٚی نٽبهٚی  38سبډین ډبڅی اٵِایٚی نٽبهٚی( ډٮبىڃ 

 ىٍ ٝي ىاٙشه إز . 79ٝي و كؼڈ اوٍاٷ ډٚبٍٽز اٵِایٚی نٽبهٚی ( ډٮبىڃ  

ډپنرر ٍیٖټ نٺيینڂی ثه ٝرٍر ډٮبىڅه ٍځَٕیرر ه٦ی ٽه اُ ډٮبىڅه یوبثی ٕوبهشبٍی ثوه     ډشٲیَ و

وٕبیَ ٕوذَى    14. 0- ىٕز  ډي ،ىٍ كبڅز ډٮنی ىاٍی سبثٮی اُ ډشٲیَ هبی ٕذَى  هب ی ىیياٍی ثب ١َیت 

 إز .  1.28و سٖهیلا ر دَىاهشی ثب ١َیت  0.13-هب ثب ١َیت 

 إز. 0.31٭َٟ اُ ډجيا این ډٮبىڅه ٍځَٕیرر ه٦ی ډٮبىڃ 
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ثه ٥رٍ ٽچی ،٥جٸ ډيڃ اُ ډیبر ٭راډڄ ثَونِا یب ن ٭چڄ ٍیٖټ ( ، ٕه ډشٲیَ ٕوذَى  هوبی ىیوياٍی ،    

ډشٲیَهوب ی ثويهی ثوه ثبنوټ ډَٽوِی       ٕبیَ ٕذَى  هب وسٖهیلار دَىاهشی و اُ ډیبر ٭راډڄ ىٍونِا یب  طبٍ،

وٕبیَ ثبنټ هب هِینه سبډین ډبڅی،كؼڈ اوٍاٷ ډٚبٍٽز واٍُٗ ثبُإٍهبڇ ثبنټ ،ٍیٖټ نٺويینڂی ٍا سجیوین   

 ډی ٽني .

ٕبیَ ٕوذَى   ٕبیَ ٕوذَى     ثه سَسیت ثه سٖهیلا ر دَىاهشی ، ٕذَى  هبی ىیياٍی وثه سَسیت ثه سٖهیلا ر دَىاهشی ، ٕذَى  هبی ىیياٍی و  ٭چڄ ٍیٖټ ،٭چڄ ٍیٖټ ،  اُاُ  ثیٚشَین سبطیَثیٚشَین سبطیَ

  هب اهشٞبٛ ىاٍى .هب اهشٞبٛ ىاٍى .

نبٕبیی  طبٍ ٍیٖټ نٺيینڂی و ډ٦بڅٮه ٍواث٤ ثین ٭چڄ ثه وػرى  وٍني  ٍیٖټ ٙثب سرػه ثه هيٳ ىوڇ:

 .نٺيینڂی ثباین  طبٍ

  طبٍ ٍیٖټ نٺيینڂی ٭جبٍسنياُ:

 Y1 -(dcobبضُی بَ باًي هغکؼی ّؿاٗغ باًي ُا) .1

 Y2 -(fscُؼٌَٗ تيه٘ي هالی) .2

 Y3 -(vbsmاعػف باػاع ؿِام باًي) .3

 Y4 -(ccvدجن اّعاق هلاعکت) .4

 ٭جبٍسني اُ : این  طبٍ ٭چڄ ثه وػرى  وٍني  ٍیٖټ نٺيینڂی ثبٍواث٤ ثین و 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ًتبيج تبثیط هتغیطّبی هكبّسُ قسُ هؿتمل ثط هتغیطّب ی ٍاثؿتِ  :  5سٍلج

 Tآهبضُ  ًتیجِ
همبزيط 

 ّب قبذص

جْت 

 تأثیط
 هتغیطّبی آثبض

هتغیطّبی 

 ػلل

ٕذَى  هبی ثيهی ثه ثبنټ ډَٽِی  - -0.637 -8.005سؤطیَ ډٮنبىاٍ 
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 ىیياٍی بیَ ثبنټوٕ إز

 ٍ َ ډٮنبىا سؤطی
ز  نیٖ

 كؼڈ اوٍاٷ ډٚبٍٽز - -0.031 -0.299
ٕذَى  هبی 

 ىیياٍی

 ٍ َ ډٮنبىا سؤطی
ز  إ

 هِینه سؤډین ډبڅی - -0.520 -5.899
ٕذَى  هبی 

 ىیياٍی

 ٍ َ ډٮنبىا سؤطی
ز  إ

 اٍُٗ ثبُاٍ ٕهبڇ ثبنټ - -0.340 3.506
ٕذَى  هبی 

 ىیياٍی

 ٍ َ ډٮنبىا سؤطی
ز  إ

15.615 0.850 + 
ثيهی ثه ثبنټ ډَٽِی 

 وٕبیَ ثبنټ
ٕبیَ 
 هب ٕذَى 

 ٍ َ ډٮنبىا سؤطی
ز  إ

 كؼڈ اوٍاٷ ډٚبٍٽز + 0.441 4.758
ٕبیَ 
 هب ٕذَى 

 ٍ َ ډٮنبىا سؤطی
ز  إ

 هِینه سؤډین ډبڅی + 0.792 12.595
ٕبیَ 
 هب ٕذَى 

 ٍ َ ډٮنبىا سؤطی
ز  إ

 اٍُٗ ثبُاٍ ٕهبڇ ثبنټ + 0.754 11.119
ٕبیَ 
 هب ٕذَى 

 ٍ َ ډٮنبىا سؤطی
ز  إ

13.713 0.817 + 
ثيهی ثه ثبنټ ډَٽِی 

 وٕبیَ ثبنټ
سٖهیلار 
 دَىاهشی

 ٍ َ ډٮنبىا سؤطی
ز  إ

 كؼڈ اوٍاٷ ډٚبٍٽز + 0.643 8.141
سٖهیلار 
 دَىاهشی

 ٍ َ ډٮنبىا سؤطی
ز  إ

 هِینه سؤډین ډبڅی + 0.960 33.290
سٖهیلار 
 دَىاهشی

 ٍ َ ډٮنبىا سؤطی
ز  إ

 بُاٍ ٕهبڇ ثبنټاٍُٗ ث + 0.866 16.772
سٖهیلار 
 دَىاهشی

 

ثنبثَاین و ثب سرػه ثه ػيوڃ ثبلا ، ثبا ٵِای٘ ٕذَى  هبی ىیياٍی ،ثيهی ثه ثبنټ ډَٽِی و ٕبیَثبنټ 

هب ، هِینه سبډین ډبڅی و اٍُٗ ثبُاٍ ٕهبڇ ثبنټ ،ٽبه٘ ډی یبثي. ثب اٵِای٘ سٖوهیلا ر دَىاهشوی وٕوبیَ    

بنټ هب ، هِینه سبډین ډبڅی ،كؼڈ اوٍاٷ ډٚبٍٽز و اٍُٗ ثبُاٍ ٕذَى  هب ، ثيهی ثه ثبنټ ډَٽِی و ٕبیَ ث

 ٕهبڇ ثبنټ ،اٵِای٘ ډی یبثي.

 نشبیغ ثه ىٕز  ډي  ډ٦بثٸ ثب دی٘ ثینی و دبیه هبی ن٪َی ٍیٖټ نٺيینڂی إز .
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دیٚنهبىهبی ٽبٍثَىی ُیَ ثَإبٓ نشبیغ سلٺیٸ ثه ثبنټ دبٍٕویبر اٍائوه   پیكٌْبز ّبی تحمیك : 

 ډی ٙرى :

،هِینه سوبډین ډوبڅی   ثيهی ثه ثبنټ ډَٽِی و ٕبیَثبنټ هب شبیغ ثه ىٕز  ډي  ډشٲیَ هبی ثَإبٓ ن

،كؼڈ اوٍاٷ ډٚبٍٽز واٍُٗ ثبُاٍ ٕهبڇ ثب نټ ثه ٭نرار  طبٍ ٍیٖټ نٺيینڂی ىٍثب نټ دبٍٕویبر ٙونبهشه   

 ٙي  اني . یٮنی ثب اٵِای٘  ر هب ٍیٖټ نٺيینڂی ديیي ډی  یي . ثنبثَ این دیٚنهبى ډی ٙرى :

ثب ثَنبډه ٍیِی ىٹیٸ نٺيینڂی ىٍثبنټ دبٍٕیبر ،ډيیَیز ٝلیق و ٽنشَڃ هرٙمنيانه این ٵَ ینوي   -1

و اهٌ ثبُهرٍى اُ ٭مچپَى  ر ثَای سٞلیق ه٦بهبی اكشمبڅی اٹياڇ ٙرى و ثبنټ ډنبث٬ هرى ٍا اُ ٹٖمز هوب  

ثَای ٍٕیير ثه اهياٳ ی ډ٦مئن سبډین نمبیي سب ىٍ ډراٹ٬ ثلَانی نبځِیَ اُ سٞمیڈ ځیَی ٭ؼرلانه نجبٙي. .

ډيیَیز نٺيینڂی ثبیي یټ ٕیٖشڈ ا٥لا٭بسی ډنبٕت وٕیٖشڈ ٽنشَڃ ىاهچی ٽبٍ ډي و ډرطَ ىٍػهز ځِاٍٗ 

ځیَی وػرى ىاٙشه ثبٙي و ثَای ىوٍ  هب ی ُډبنی هبٛ طجبر ایؼبى ځَىى سب ثبنوټ ثوَای كوڄ ډٚوپلار     

 ب نَم ثبلا نياٙشه ثبٙي .نیبُی ثه ډَاػٮه ثه ثبنټ ډَٽِی و ٕبیَ ثبنټ هب و ډرٕٖبر ډبڅی ث

اُ  نؼب ٽه ، ډشٲیَهبی ٕذَى  هبی ىیياٍی وٕوبیَ ٕوذَى  هوب ثوٍَوی ٍیٖوټ نٺويینڂی سوبطیَ         -2

ډٮپرٓ وډٮنبىاٍ ىاٍني و ثب اٵِای٘ این ٕذَى  هب ، ٍیٖټ نٺيینڂی ٽبه٘ ډی یبثي،ثه ډٖرولار وډيیَار 

َای دبٕوڂریی ثه نیبُهبی ډبڅی ثبنټ ثبنټ سرٝییه ډی ٙرى ٽه ډيیَیز ثيهی ىٍ ػٌة ٵٮبڃ ٕذَى  هب ث

انؼبڇ ځیَى . وىٍ ٝرٍر اډپبر ىٍٝي ډٮینی ثهَ  ثه این ٕذَى  هب سٮچٸ ځیوَى سوب اٵوَاى ثوَای نڂهوياٍی      

 ثیٚشَ ٕذَى  هبی هرى ىٍ ثبنټ انڂیِ  ٽبٵی ىاٙشه ثبٙني .

ٍیٖوټ   ثه ډٖرولار وډيیَار ثبنټ دبٍٕیبر دیٚنهبى ډی ٙرى ثبكٶ٨ ىاٍایی هبی نٺويی ٽوبٵی   -3

ثیَور ٽٚیير ٕذَى  هب ٍا ثه كي اٹڄ ثَٕبنني . ىٍواٹ٬ هيٳ اُ نڂهياٍی درڃ نٺي ىٍ ثبنوټ ، ثوه كوياٹڄ    

 ٍٕبنير ٍیٖټ ثیَور ٽٚیير ٕذَى  هبو٭يڇ ډراػهه ثبنټ ثبٽمجرى ًهبیَ نٺيینڂی إز .

اٵوِای٘   اُ  نؼب ٽه ډشٲیَ سٖهیلار دَىاهشی سبطیَ ډظجز وډٮنبىاٍ ثٍَیٖوټ نٺويینڂی ىاٍى و ثوب    -4

سٖهیلا ر دَىاهشی ،ٍیٖټ نٺيینڂی ثبنټ دبٍٕیبر اٵِای٘ ډوی یبثوي ، ثوه ډٖورولار ډويیَیز ٍیٖوټ       

وډيیَیز ىاٍایی هب و ثيهی هبی ثبنټ سرٝییه ډی ٙرى ٽه ثب سوٞیٜ ثيهی هبی ثبنټ ثه ىاٍایی هب ی 

  یوب ثچنوي ډوير ىٍ    ىٍ ډي ُا ،ٍیٖټ ٭يڇ ثبُ دَىاهز ثيهی ٍا ثه كي اٹڄ ثَٕبنني و َٕډبیه ځوٌاٍی ٽرسوب  

 ثو٘ هبی ٕرى  وٍ و ُوى ثبُى  ٝرٍر ځیَى.

 دیٚنهبى ثه ډلٺٺین نیِ ثَای سلٺیٺبر  یني  سرٝیه ډی ٙرى: 

 ثب سرػه ثه ډليوىیز هبی این سلٺیٸ ىٍ انؼبڇ ډ٦بڅٮه هرى ثه نپبر ُیَ سرػه ٽنني::

1-         ِ ٍٿ نىاى  هوبی  ثَای اٵِای٘ ا٭شجوبٍ ىٍونوی و ثیَونوی سلٺیوٸ ىٍ سلٺیٺوبر  سوی اُ كؼوڈ ثو

 ثیٚشَ(إشٶبى  ٙرى .
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ىٍ ٝرٍر إشٶبى  اُ اڅڂری دیٚنهبىی ،ثهشَ إز ىٍ ثبنوټ هوب ثوه ػوبی ا٥لا٭وبر ډبهبنوه اُ        -2

 ا٥لا٭بر هٶشڂی و یب ٍوُانه إشٶبى  ٙرى . 

٭چڄ و طبٍ ٍیٖټ هبی ډوشچٴ و سلچیڄ ٍواث٤ ډرػرى ثَای سٮیین سَٽیت ثهینوه ٵٮبڅیوز هوب ی     -3

 ٍیٖټ ى ٦ٍٕق ثبُى  ډرٍى انش٪بٍ ٙنبٕبیی ډی ٙرى . ثبنټ ثب هيٳ ٽبه٘
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