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چکيدي 

ایدبظ  ،نٛظ ٘ب تؼمیت ِي اؾ ا٘عاف ِّٙي وٗ اؾ تهىیً ثٛؼـ یىي

قبؾ ٚ وبؼ ِٕظُ ٚ نفبف ظؼ تمبثً ػؽضٗ ٚ تمبضب ثؽاي تؼییٓ لیّت 

ظؼ ثبؾاؼ٘بي ِبٌي عؽازبْ ٚ لبٔٛٔگػاؼاْ  .٘بي ِبٌي اقت ظاؼایي

ّ٘ٛاؼٖ قؼي ظاؼٔع تب ِٛأغ ِٛخٛظ ثؽ قؽ ػعَ تمبثً ػؽضٗ ٚ 

٘بي  ا ثٗ ایٓ ٚقیٍٗ لیّت ظاؼایيؾیؽ ،تمبضب ؼا ثؽ عؽف ّٔبیٕع

 .گؽظظ تؽ ِي ِبٌي ثٗ اؼؾل غاتي آٔٙب ٔؿظیه

ظؼ ثبؾاؼ٘بي ٔٛظٙٛؼ لٛأیٓ ٚ ِمؽؼاتي وٗ ِبٔغ اؾ تمبثً ػؽضٗ 

ظؼ ایٓ ثبؾاؼ٘ب گبٖ  ،ضٛؼٔع ثبنٕع ثیهتؽ ثٗ چهُ ِي ٚ تمبضب ِي

غاؼاْ ثٗ ِٕظٛؼ زّبیت اؾ ثبؾاؼ ظؼ ِمبثً ٔٛقبٔبت ٚ گ لبْٔٛ

ػؽضٗ ٚ  ،اٌي لٛأیٕي ؼا ثؽاي ٚؼٚظ ٚ ضؽٚج قؽِبیٗ٘بي َ ثسؽاْ

یىي اؾ ِّٙتؽیٓ  .ّٔبیٕع تمبضبي قٙبَ ٚ تؼییٓ لیّت قٙبَ ٚضغ ِي

زدُ  ،نٛظ لٛأیٓ وٗ ظؼ ایٓ ؾِیٕٗ ظؼ ثبؾاؼ٘بي ٔٛظٙٛؼ ٚضغ ِي

ِجٕب اقت وٗ ظؼ ثبؾاؼ٘بي ِبٌي اؾ آْ ثٗ ػٕٛاْ یه ػبًِ وٕتؽٌي 

 .گؽظظ ظٖ ِيظؼ ثؽاثؽ ٔٛقبٔبت لیّت قٙبَ اقتفب

ظؼ پژٚ٘م زبضؽ خٙت ثؽؼقی اثؽات زدُ ِجٕب ثؽ ثبؾاؼ قؽِبیٗ ثٗ 

گؽٖٚ خبِؼٗ  ،ِمبیكٗ ظٚگؽٖٚ اؾ ِؼبِلات ظؼ ثبؾاؼ العاَ نعٖ اقت

آِبؼی نبًِ ِؼبِلات أدبَ نعٖ ثب اػّبي زدُ ِجٕب ٚ گؽٖٚ ِمبیكٗ 

ِی  ،نبًِ ِؼبِلات أدبَ نعٖ کٗ زدُ ِجٕب اثؽی ثؽ آْ ٔعانتٗ اقت

 .ثبنع

اعلاػبت خّغ آٚؼی نعٖ ظؼ ضًٛو ٔٛقبٔبت قٙبَ ٚزدُ ِؼبِلات ظؼ 

ؼٚؾ ثؼع اؾ ؼٚؾ ؼٚیعاظ اؾ عؽیك آؾِْٛ ٚیٍکبکكْٛ  10لجً ٚ ؼٚؾ10

ٔتبیح زبيً اؾ تسمیك ٔهبْ ِی ظ٘ع کٗ  .ِٛؼظ آؾِْٛ لؽاؼ گؽفت

قٙبَ پف اؾ ؼقیعْ ثٗ زدُ ِجٕب ِؼّٛلاً ؼٚٔع ثبؾظ٘ی ِؼکٛـ اؾ ضٛظ 

اٌؼًّ ثیم اؾ أعاؾٖ ِی تٛأع  کفؼایٓ عثٕبة ،ٔهبْ ِی ظ٘ع

ٔتبیح ّ٘چٕیٓ ٔهبْ ِی  .ػبٍِی ثؽای ؼقیعْ  ثٗ زدُ ِجٕب ثبنع

                                                 
. ، ٔٛیكٕعٖ ايٍي ٚ ِكئٛي ِىبتجبتٔهیبؼ ظأهگبٖ اٌؿ٘ؽاظا* 
. اقتبظیبؼ ظأهگبٖ آؾاظ اقلاِی ٚازع تٙؽاْ ِؽکؿی **
. يتٙؽاْ ِؽکؿٚازع ، اقلاِي ظأهگبٖ آؾاظ، کبؼنٕبـ اؼنع زكبثعاؼی ***



  .ظ٘ع کٗ زدُ ِجٕب تبثیؽی ثؽ زدُ ِؼبِلات قٙبَ ٔعاؼظ

لیّت  ،زدُ ِؼبِلات ،ٔٛقبٔبت قٙبَ ،زدُ ِجٕب :ٌای کليدیيَاژ

. ٚالؼی قٙبَ
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ا ػبًِ تؼییٓ وٕٕعٖ لیّت یه ظؼ یه التًبظ آؾاظ ٚ ؼلبثتي تٕٗ

٘ؽ چٕع وٗ ظؼ ظٔیبي ٚالؼي التًبظ  ،ظاؼایي ػؽضٗ ٚ تمبضبقت

٘ؽ چٗ اؾ التًبظ ظٌٚتي  .ؼلبثتي ٚ آؾاظ ثٗ نىً وبًِ ٚخٛظ ٔعاؼظ

ٔمم ػؽضٗ ٚ تمبضب ظؼ تؼییٓ لیّت  ،ثٗ قّت التًبظ آؾاظ زؽوت وٕیُ

اؾ  .ثٛظ تؽ ٚ آؾاظتؽ ضٛا٘ع التًبظ ؼلبثتي ،٘ب ثیهتؽ ثبنع ظاؼایي

 ،آٔدب وٗ ازتّبي تطًیى ثٙیٕٗ ِٕبثغ ظؼ التًبظ آؾاظ ثیهتؽ اقت

٘بي التًبظي ثٗ نىً وبِلاً آؾاظ ٚ ثعْٚ ٚخٛظ  نٛظ وٗ فؼبٌیت قؼي ِي

نٛظ وٗ تٕٙب  ظؼ چٕیٓ التًبظ٘بیي تلال ِي .٘یچ ِسعٚظیتي أدبَ نٛظ

 .٘ب ػؽضٗ ٚ تمبضب ثبنع ػبًِ تؼییٓ وٕٕعٖ لیّت ظاؼایي

ظ ِكئٛلاْ ثٛؼـ ثب ٔٛقبٔبت غیؽ ِٕغمي لیّت قٙبَ ظؼ ٔسٖٛ ثؽضٛؼ

ثبؾاؼ٘بي تٛقؼٗ یبفتٗ ٚ ّ٘چٕیٓ ثبؾاؼ٘بي ٔٛظٙٛؼ ظؼ قؽاقؽ 

ِطًٛيب پف اؾ  .تٛخٗ ؾیبظي ؼا ثٗ ضٛظ خٍت ّٔٛظٖ اقت ،خٙبْ

تؽي ِغؽذ  ایٓ ِكئٍٗ ثٗ يٛؼت خعي 1987اوتجؽ  19ثسؽاْ ِبٌي 

ثؽاي ِمبثٍٗ ثب  ظؼ ثبؾاؼ٘بي ِبٌي قبؾِبْ یبفتٗ .گؽظیعٖ اقت

٘بیي ظؼ ٔظؽ گؽفتٗ نعٖ  تغییؽات غیؽ ِٕغمي لیّت قٙبَ ػِّٛبً ؼٚیٗ

ظؼ لیّت قٙبَ ثٗ اخؽا ظؼ ( نعیع)وٗ ظؼ يٛؼت ثؽٚؾ تغییؽات ؾیبظ 

 .ّٔبیٕع آیٕع ٚ ثٗ يٛؼت ضٛظوبؼ خؽیبْ ِؼبِلات ؼا ِتٛلف ِي ِي

٘بي ضٛظوبؼ ػِّٛبً ثٗ ِٕظٛؼ ِسبفظت اؾ  ِتٛلف وٕٕعٖ

ؼاْ ظؼ ِمبثً تغییؽات ٔبگٙبٔي لیّت اٚؼاق ثٙبظاؼ ٚ گػا قؽِبیٗ

نٛٔع قٗ ٔٛع اؾ ِؼؽٚفتؽیٓ  ظؼ نؽایظ اضغؽاؼي ثٗ وبؼ گؽفتٗ ِي

«زدُ ِجٕب»٘بي ضٛظوبؼ نبًِ  ِتٛلف وٕٕعٖ
1

 ٚ« زع ٔٛقبْ لیّت» 

اٌٚیٓ ِجبزث ِغؽذ نعٖ ظؼ ِٛؼظ ِتٛلف  ،ثبنٕع ِي 2«تٛلف ِؼبِلات»

پؽظاضت وٗ ٚخٛظ ِتٛلف  ِي٘بي ضٛظوبؼ ثٗ ایٓ ِٛضٛع  وٕٕعٖ

یه فؽيت ؾِبٔي (  ظؼ نؽایظ ػعَ اعّیٕبْ )٘بي ضٛظوبؼ  وٕٕعٖ

تب اعلاػبت ثٗ يٛؼت وبًِ ِٕتهؽ نٛظ ٚ ّ٘ٗ فؼبلاْ  ،آٚؼظ فؽاُ٘ ِي

 .ثبؾاؼ اعلاػبت یىكبٔي ظؼ ِٛؼظ ظاؼایي ِٛؼظ ِؼبٍِٗ وكت ّٔبیٕع

٘بي  ت٘بي پیهٕٙبظي ضؽیعاؼ ٚ فؽٚنٕعٖ ثٗ لیُ ثٗ ایٓ تؽتیت لیّت

ؼٚظ ِؼبِلات ثٗ يٛؼت  تؼبظٌي ثكیبؼ ٔؿظیه ضٛا٘ع نع ٚ أتظبؼ ِي

 .تؽي أدبَ نٛظ ػبظلأٗ
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٘بي اٚؼاق ثٙبظاؼ ثبؾاؼ٘بي تٛقؼٗ یبفتٗ ثیهتؽ اؾ تٛلف  ظؼ ثٛؼـ

ثٗ ػٕٛاْ ِثبي ثٛؼـ اٚؼاق ثٙبظاؼ  .نٛظ ِؼبِلات اقتفبظٖ ِي

ؼاْ ظؼ ِمبثً ٔٛقبٔبت گػا ٔیٛیٛؼن ثٗ ِٕظٛؼ ِسبفظت اؾ قؽِبیٗ

وٗ ظؼ  B80ثؽ اقبـ لبْٔٛ  .وٕع نعیع اؾ تٛلف ِؼبِلات اقتفبظٖ ِي

ثٛؼـ ظؼ نؽایغي اؾ تٛلف ِؼبِلات  ،ثٗ تًٛیت ؼقیع 1998آٚؼیً 

وٕع وٗ اضجبؼ خعیع ٚ غیؽ ِٕتظؽٖ ظؼثبؼٖ فؼبٌیت نؽوت  اقتفبظٖ ِي

اَ ِٕتهؽ نٛظ ٚ یب ایٕىٗ ػعَ تؼبظي فبزهي ظؼ ػؽضٗ ٚ تمبضبي قٗ

تٛأع ثب اقتفبظٖ  ثٛؼـ ِي ،ػلاٖٚ ثؽ ایٓ .یه نؽوت ثٗ ٚخٛظ آیع

٘بي ضٛظوبؼ ثٗ نىً ِٛلتي ِبٔغ اؾ أدبَ ِؼبِلات  اؾ ِتٛلف وٕٕعٖ

                                                 
1. Basic Volume 
2. Trading Halt 



یه قُٙ ضبو یب وً ثبؾاؼ نعٖ ٚ ثبؾاؼ ؼا ثؽاي ِعت ؾِبْ ضبيي 

٘بي ضٛظوبؼ اؾ عؽیك ایدبظ قمف ٚ وف  ِتٛلف وٕٕعٖ .تؼغیً ّٔبیع

ِلات ظؼ نؽایظ آنفتگي ثبؾاؼ ثبػث وب٘م ؼیكه لیّت یب تٛلف ِؼب

ثٗ ایٓ تؽتیت اؼؾیبثي اػتجبؼي  .نٛٔع ػعَ ایفبي تؼٙع ِهتؽیبْ ِي

ِهتؽیبْ تٛقظ اتبق پبیبپبي ٚ تؼییٓ ِبٔعٖ خجؽأي ٔؿظ آٔٙب ثب 

ؾیؽا زعاوثؽ وب٘م اؼؾل ظاؼایي  .نٛظ قٌٙٛت ثیهتؽي أدبَ ِي

لً ِبٔعٖ زكبة ِهتؽیبْ ِهتؽیبْ ظؼ ٘ؽ ؼٚؾ ِجٍغ ِهطًي اقت ٚ زعا

ثبیع ثؽاثؽ ثب زعاوثؽ وب٘م اؼؾل ظاؼایي ظؼ ٘ؽ ؼٚؾ ثبنع ثٗ ایٓ 

٘بي ضٛظوبؼ ثبػث افؿایم  تؽتیت ظؼ ایٓ ثبؾاؼ٘ب ِتٛلف وٕٕعٖ

نٛٔع ٚ ؼیكه ػعَ ایفبي  ظؼ أدبَ ِؼبِلات ِي 3اعّیٕبْ ِبٌي

یىي اؾ ِّٙتؽیٓ  .یبثع تؼٙعات عؽفیٓ ثٗ زعالً ِّىٓ وب٘م ِي

نٛظ زدُ  وٗ ظؼ ایٓ ؾِیٕٗ ظؼ ثبؾاؼ٘بي ٔٛظٙٛؼ ٚضغ ِي لٛأیٓ

ِجٕب اقت وٗ ظؼ ثبؾاؼ٘بي ِبٌي اؾ آْ ثٗ ػٕٛاْ یه ػبًِ وٕتؽٌي 

 .گؽظظ ظؼ ثؽاثؽ ٔٛقبٔبت لیّت قٙبَ اقتفبظٖ ِي

ٚ ثؼع اؾ أتًبة آلبي ػجعٖ  82زدُ ِجٕب ا٘ؽِي اقت وٗ اؾ قبي 

تٗ نع ٚ ٘عف اؾ تجؽیؿي ثٗ قّت ظثیؽوٍي قبؾِبْ ثٛؼـ ثٗ وبؼ گؽف

٘بي وبغة  ثٗ وبؼگیؽي ایٓ ا٘ؽَ وٕتؽي ِؼبِلات ٚ خٍٛگیؽي اؾ ٔٛقبْ

٘ب ػٕٛاْ  ِٛؼظ لیّت قٙبَ ثب ِؼبٍِٗ چٕع قُٙ نؽوت ٚ افت ٚ ضیؿ ثي

 .نع

٘ب  ضؽثعؼ تؼعاظ قٙبَ نؽوت 0008/0ثؽ اقبـ ایٓ ا٘ؽَ وٗ اؾ فؽِٛي 

ٚالغ  ظؼ )٘ؽ نؽوتي ثب تٛخٗ ثٗ ِیؿاْ قؽِبیٗ  ،نٛظ ِسبقجٗ ِي

زدُ ِجٕبي ِهطًی ظاؼظ ٚ ثبیع ؼٚؾأٗ آْ تؼعاظ (  تؼعاظ قٙبَ

ِیٍیْٛ  چٙبؼِیٍیْٛ ٚ یب  ظٚ٘ؿاؼ ٚ یب  16٘ؿاؼ یب  8ِثلا  )قٙبَ 

نؽوت ِٛؼظ ضؽیع ٚ فؽٚل لؽاؼ گیؽظ تب تغییؽ لیّت ؼٚؾأٗ (  قُٙ

٘ب ِسبقجٗ  ظؼيعي ثؽاي لیّت آضؽ ٚلت قٙبَ نؽوت ظِٚثجت ٚ ِٕفي 

 .( 1386 ،ؼـ ٔگؽقبیت ثٛ)  نٛظ
ایي  اؾ ِطبٌفبْ ػعیعٖ ،ایٓ ا٘ؽَ ظؼ آْ ؾِبْ ظؼ ثؽاثؽ ِٛافمبْ

٘بي  ثؽضٛؼظاؼ ثٛظ ٚ فؼبلاْ ثبؾاؼ ّ٘ٛاؼٖ یىي اؾ ػٛاًِ ايٍي گؽٖ

 .ظأكتٕع ِؼبِلاتي ؼا زدُ ِجٕب ِي

ثٗ وبؼگیؽي ایٓ ا٘ؽَ ظؼ آْ ؾِبْ ِٛخت نع وٗ تؼعاظ ؾیبظي اؾ 

٘بي ثؿؼگ  تٛأكتٕع اؾ نؽوت ّٔيقٙبِعاؼاْ زمٛلي ثٗ ظٌیً ایٕىٗ 

ٖ ک )٘بي وٛچه ٚ زتي ؾیبْ ظٖ  ثبؾظ٘ي ثٗ ظقت آٚؼظٔع ثٗ قّت نؽوت

 .زؽوت وٕٕع(  اوثؽا ظؼ تبثٍٛي فؽػي ِؼبِلات زبضؽ ثٛظٔع
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اؾ آٔدب کٗ زدُ ِجٕب یک ا٘ؽَ کٕتؽٌی اقت کٗ تٕٙب ظؼ ثٛؼـ 

ظؼایٓ ضًٛو  ایٓثٕبثؽ ،اٚؼاق ثٙبظاؼ ایؽاْ ثٗ کبؼ ؼفتٗ اقت

تسمیمبت يٛؼت ٚ  ظؼکهٛؼ٘بی ظیگؽ تسمیمبتی يٛؼت ٔگؽفتٗ اقت

کهٛؼ ِب ا٘ؽِی ؼ ظؼ ضّیٕٗ زع ٔٛقبْ ثٛظٖ اقت کٗ ظ گؽفتٗ ػّعتبً 

 .ٚاثكتٗ ثٗ زدُ ِجٕب ِی ثبنع

ؼفتبؼ آنفتٗ ؼا ظؼ افؿایم ٔٛقبٔبتي وٗ ثٗ ثسؽاْ  ،ِکیٕبٌی

ْ ظٌیً ظؼ ثبؾاؼ٘بي ظإٔع ٚ ثٗ ّ٘ي ِٛثؽ ِي ،ِٕدؽ نعٖ 1987اوتجؽ 

ایٓ  .ّٔبیٕع ِبٌي اقتفبظٖ اؾ زع ٔٛقبْ لیّت قٙبَ ؼا تٛيیٗ ِي

                                                 
3. Financial Confidence 



وٕٕع وٗ زع ٔٛقبْ  لیّت قٙبَ اؾ قمٛط ثیم اؾ  ِسممبْ اظػب ِي

ثبػث آؼاَ نعْ  ،خٍٛگیؽي وؽظٖ 1987٘ب ظؼ ثسؽاْ  أعاؾٖ لیّت

ؼائٛ )  گؽاْ آنفتٗ نعٖ ٚ ظؼ وب٘م ثسؽاْ ِٛثؽ ثٛظٖ اقت ِؼبٍِٗ

 .( 1989 ،ؼؾٚقیي

ظؼ تسمیمبت ضٛظ ثٗ ایٓ ٔتیدٗ ؼقیع وٗ زع  1981تكٍؽ ظؼ قبي 

ؾِبْ ثیهتؽي ثؽاي ِهبٚؼٖ ٚ  ،ٔٛقبْ لیّت ظؼ نؽایظ آنفتٗ

ظ٘ع ٚ اقتعلاي  گػاؼاْ لؽاؼ ِي اؼؾیبثي ِدعظ ظؼ اضتیبؼ قؽِبیٗ

ّٔٛظ وٗ زع٘بي غیؽ ؼقّي ظؼ ثبؾاؼ قٙبَ ٔیؿ ٚخٛظ ظاؼظ ؾیؽا 

ػبِلات ظؼ نؽایظ ضؽٚؼي ٚ ازتیبعي ثٗ اضتیبؼ ِتٛلف ّٔٛظْ َ

 .ٔبظؽاْ ثٛؼـ اٚؼاق ثٙبظاؼ ظاظٖ نعٖ اقت

زدُ ِؼبِلات افؿایم  ،پف اؾ اػّبي تٛلف ِؼبِلات ٚ زع ٔٛقبْ لیّت

ضٛؼظ ٚ تفبٚت  یبفتٗ اقت ٚ ایٓ ِكئٍٗ ظؼ ٘ؽ ظٚ ؼٚل ثٗ چهُ ِي

آنىبؼي ظؼ افؿایم زدُ ِؼبِلات ظؼ اقتفبظٖ اؾ ؼٚل زع ٔٛقبْ لیّت 

 .اَ ٚ یب ؼٚل تٛلف ِؼبِلات ٚخٛظ ٔعانتقٗ

ٔٛقبٔبت لیّت قٙبَ ظؼ زع  ،پف اؾ ثٗ وبؼگیؽي ؼٚل تٛلف ِؼبِلات

اِب پف اؾ ثٗ وبؼگیؽي ؼٚل زع ٔٛقبْ لیّت قٙبَ  ،ِتؼبؼف ثٛظ

افؿایم لبثً تٛخٙي  ،ِیؿاْ ٔٛقبٔبت لیّت پف اؾ ؼقیعْ ثٗ زع

 .یبفتٗ ثٛظ
ٚ فؽٚل  پف اؾ اػّبي ٘بي پیهٕٙبظي ثؽاي ضؽیع  نىبف ثیٓ لیّت

ظ٘ع ظؼ زبٌي وٗ پف اؾ اػّبي ؼٚل  ؼٚل تٛلف ِؼبِلات وب٘م ٔهبْ ِي

٘بي پیهٕٙبظي ضؽیع ٚ فؽٚل  ِیؿاْ نىبف ثیٓ لیّت ،زع ٔٛقبْ لیّت

 .افؿایم یبفتٗ ثٛظ
٘ب ِٛظفٕع اعلاػبت ِؽتجظ ؼا  نؽوت ،پف اؾ تٛلف ّٔبظ ِؼبِلاتي

ثٗ ایٓ تؽتیت اعلاػبت  .ِٕتهؽ ّٔٛظٖ ٚ ظؼ اضتیبؼ ػَّٛ لؽاؼ ظٕ٘ع

نٛظ ٚ لیّت قٙبَ ثٗ قؽػت ثٗ لیّت  ثٗ ضٛثي ظؼ لیّت قُٙ ِٕؼىف ِي

ثٕبثؽایٓ ظؼ يٛؼت اقتفبظٖ اؾ ؼٚل تٛلف  .ؼقع ٚالؼي ضٛظ ِي

اِب ظؼ ِٛالؼي وٗ  ،٘ب ثبؼ اعلاػبتي ثیهتؽي ظاؼٔع لیّت ،ِؼبِلات

ػعَ تمبؼْ اعلاػبتي  ،نٛظ اؾ زع ٔٛقبْ لیّت قٙبَ اقتفبظٖ ِي

٘ب اٌؿاِي ثٗ أتهبؼ  ؾیؽا نؽوت ،ضٛؼظ ثیهتؽي ظؼ ثبؾاؼ ثٗ چهُ ِي

قبیؽ تسمیمبت أدبَ نعٖ ٔیؿ ثٗ ٔتبیح  .اعلاػبت ِؽثٛعٗ ٔعاؼٔع

٘بي اقتفبظٖ اؾ ؼٚل تٛلف ِؼبِلات  أع ٚ ثؽتؽي ِهبثٙي ظقت یبفتٗ

ظؼ ایٓ تسمیمبت  .أع ؼا ٔكجت ثٗ زع ٔٛقبْ لیّت قٙبَ ِتػوؽ نعٖ

 :اؾ ؼٚل زع ٔٛقبْ لیّت ثٗ نؽذ ؾیؽ ِغؽذ نعٖ اقت ِهىلات اقتفبظٖ
ثٗ ػمیعٖ ثؽضي اؾ ِسممبْ یىي اؾ ایؽاظات زع ٔٛقبْ لیّت وٗ 

ثسث ؾیبظي ظؼ ِٛؼظ آْ ٚخٛظ ظاؼظ ایٓ اقت وٗ زع ٔٛقبْ لیّت ثٗ 

غیؽ اؾ وٕع وؽظْ ؼٚٔع تغییؽ لیّت ٚ یب ثٗ تبضیؽ أعاضتٓ آْ 

چْٛ ظإِٗ  .ٔغمي ٔعاؼظ٘یچ تبثیؽ ظیگؽي ظؼ وب٘م ٔٛقبٔبت غیؽ َ

وٕع ٚ ؼٚٔع تغییؽات لیّت  ٘ب ظؼ ؼٚؾ٘بي آیٕعٖ تغییؽ ِي ِسعٚظیت

ثٕبثؽایٓ زع ٔٛقبْ  .ظاظ   ثٗ زؽوت ظؼ ِكیؽ ضٛظ اظاِٗ ضٛا٘ع

نٛن لیّتي ؼا وٕتؽي وؽظٖ ٚ ثمیٗ آْ ؼا ثٗ  ،فمظ ظؼ یه ؼٚؾ

اِب ظؼ وب٘م ٔٛقبٔبت غیؽ ِٕغمي ظؼ  ،ّٔبیع ؼٚؾ٘بي آتي ِٕتمً ِي

تبثیؽ اقت چْٛ ثٗ نٕبقبیي ػبًِ ايٍي ایدبظ ٔٛقبٔبت  ٔعِعت ثيثً

اثؽ آ٘ٓ  »زع ٔٛقبْ لیّت قٙبَ  .تٛخٙي ٔعاؼظ(  اعلاػبت خعیع )

٘ب ؼا ِبٕٔع آ٘ٓ ؼثب ثٗ قّت  ثٗ ایٓ ِؼٕب وٗ لیّت .ظاؼظ 4«ؼثبیي

                                                 
4. Magnet Effect 



گػاؼاْ ثٗ ظٌیً تؽـ اؾ ػعَ ٔمع نٛٔعگي قُٙ  وهع ٚ قؽِبیٗ ضٛظ ِي

٘بي ضٛظ اقتؽاتژي ِؼبِلاتي فؼبي  ؼ فؽٚل ظاؼایيٚ ػعَ تٛفیك ضٛظ ظ

ّٔبیٕع ٚ ثؽاي خٍٛگیؽي اؾ لفً نعْ ِؼبِلات قؼي ضٛإ٘ع  اتطبغ ِي

 ،٘بي ِدبؾ اؼائٗ وٕٕع وؽظ وٗ ػؽضٗ ٚ تمبضبي ضٛظ ؼا ظؼ ظإِٗ

(  ِثجت یب ِٕفي )ؾیؽا ظؼ يٛؼتي وٗ قٙبَ ثٗ زع ٔٛقبْ لیّت 

تهىیً (  ضؽیع یب فؽٚل )ضٛظل ثؽقع ثٗ ازتّبي ؾیبظ ثؽاي آْ يف 

ظؼ ٔتیدٗ  .گؽظظ ٚ ِؼبِلات ثٗ ؼٚؾ٘بي آیٕعٖ ِٕتمً ضٛا٘ع نع ِي

ؼ ينٛظ زع ِدبؾ تغي ؾِبٔي وٗ لیّت ثٗ زع ٔٛقبْ ضٛظل ٔؿظیه ِي

لیّت ِبٕٔع آ٘ٓ ؼثب ػًّ وؽظٖ ٚ لیّت ؼا ٘ؽ چٗ ثیهتؽ ثٗ قٛي 

وهع وٗ اٌجتٗ ایٓ ضبيیت آ٘ٓ ؼثبیي ثب تٛخٗ ثٗ ػؽضٗ ٚ  ضٛظ ِي

ثبؼؾتؽیٓ ٔتیدٗ  .نٛظ لبضبي قٙبَ ٚ ٔیبؾ ثٗ ٔمعیٕگي تؼییٓ ِيت

. ثجبتي ٚ آنفتگي ظؼ ثبؾاؼ ضٛا٘ع ثٛظ افؿایم ثي ،چٕیٓ العاِبتي

تسمیمي ظؼ  2003ظؼ اثجبت ایٓ اظػب قي اي اقٍؽ ٚ اي تىّب ظؼ قبي 

ِٛؼظ زع ٔٛقبْ لیّت اػّبي نعٖ ظؼ ثبؾاؼ قٙبَ ًِؽ أدبَ ظاظٔع 

لٛیبً اثؽ آ٘ٓ ؼثبیي زع ٔٛقبْ لیّت ؼا تبییع  ،٘بي آٔبْ ٚ یبفتٗ

تسمیك ِهبثٙي ؼا أدبَ ظاظ تب ٚاوٕم  ٌّٙٓ 1989ظؼ قبي  .ّٔٛظ

یؼٕي اقتفبظٖ  )ثبؾاؼ ؼا ٔكجت ثٗ اعلاػبت ُِٙ خعیع ظؼ ظٚ زبٌت 

 .لیّت ِمبیكٗ ّٔبیع(  اؾ تٛلف ِؼبِلات ٚ اقتفبظٖ اؾ زع ٔٛقبْ

ي وٗ تٛلف ِؼبِلات ٚخٛظ ظؼ ثبؾاؼ٘بي کٗ ٔهبْ ظاظ اٚ ٘بي یبفتٗ

٘ب ٔكجت ثٗ اعلاػبت خعیع ٚاوٕم ثٙتؽي اؾ ضٛظ ٔهبْ  لیّت ،ظاؼظ

ثٗ  1993٘بي لاتؽثچ ٚ ثٓ ؾیْٛ ظؼ قبي  ظٚ ِسمك ثٗ ٔبَ .ظٕ٘ع ِي

تبثیؽ زع ٔٛقبْ لیّت ظؼ ٔمع نٛٔعگي قٙبَ انبؼٖ وؽظٔع ٚ تبثیؽ 

 »زع ٔٛقبْ لیّت ثؽ وب٘م ٔمع نٛٔعگي قٙبَ ؼا ثٗ ػٕٛاْ یه 

اقتفبظٖ اؾ زع ٔٛقبْ لیّت ِؼؽفي «  ٘ؿیٕٗ ثعیٙي یب آنىبؼ

ثٗ ایٓ نىً  1989ایٓ ِغٍت تٛقظ فبِب ٚ تكٍؽ ٔیؿ ظؼ قبي  .وؽظٔع

ثیبْ نعٖ اقت وٗ اگؽ زع ٔٛقبْ لیّت اؾ أدبَ ِؼبِلات خٍٛگیؽي 

تبثیؽ ِكتمیّي ثؽ ٔمع نٛٔعگي قٙبَ ضٛا٘ع ظانت ٚ ِّىٓ  ،ّٔبیع

٘بي ِؼبِلات ظؼ ؼٚؾ٘بي آتي  فؼبٌیتاقت ثؽ تهعیع یب ؾیبظ نعْ 

 .تبثیؽ گػاؼ ثبنع

 .ظُٚٔ تفكیؽ ِتفبٚتي اؾ زدُ ِؼبِلات اؼائٗ  1989ظؼ قبي  ِیٍؽ

اٚ ِؼتمع اقت وٗ ػعَ تؼبظي ظؼ قفبؼل ضؽیع ٚ فؽٚل قٙبَ  ٚ ظؼ 

نٛظ تب قٙبَ ثٗ زع ٔٛقبْ  ٔتیدٗ آْ ػعَ أدبَ ِؼبِلات ِٛخت ِي

ؼٚؾ٘بي پف اؾ ؼقیعْ ثٗ زع  ثٕبثؽایٓ ظؼ .لیّت ضٛظنبْ ثؽقٕع

گػاؼاْ ػدٛي العاَ ثٗ ضؽیع ٚ فؽٚل قٙبَ ظؼ  قؽِبیٗ ،ٔٛقبْ لیّت

گػاؼاْ ثؽظثبؼ ِٕتظؽ  ّٔبیٕع ٚ قؽِبیٗ ٘بي ٔبػبظلأٗ ِي لیّت

ثٗ ایٓ تؽتیت ػعَ  .٘ب ثٗ قغر تؼبظٌي ثؽقٕع ِبٕٔع تب لیّت ِي

ظ زدُ ظؼ ٘ؽ ظٚ ِٛؼ .تٛأع ايلاذ نٛظ تؼبظي ظؼ ػؽضٗ ٚ تمبضب ِي

. یبثع افؿایم ِي ،ِؼبِلات ثؼع اؾ ؼقیعْ ثٗ زع ٔٛقبْ لیّت

 فرضيً ٌای تحقيق -4

زدُ ِجٕب قجت افؿایم زدُ ِؼبِلات قٙبَ ظؼ ثٛؼـ  :فؽضیٗ اٚي

. نٛظ اٚؼاق ثٙبظاؼ تٙؽاْ ِي

زدُ ِجٕب ثبػث ػکف اٌؼًّ ثیم اؾ أعاؾٖ ظؼ ثٛؼـ  :فؽضیٗ ظَٚ

 .نٛظ اٚؼاق ثٙبظاؼ تٙؽاْ  ِي



حقيق رَظ ت -5

زدُ ِؼبِلات  ،ظؼ ایٓ تسمیك ثؽاي آؾِْٛ فؽضیٗ ِعاضٍٗ ظؼ ِؼبِلات

ؼٚؾ لجً اؾ ؼقیعْ ثٗ زدُ ِجٕب ِٛؼظ آؾِْٛ لؽاؼ  10ؼٚؾ ثؼع ٚ  10

ؼقع ؼٚؾ٘بي ضبؼج اؾ ایٓ ظإِٗ اعلاػبت ِفیعي  ثٗ ٔظؽ ِي .گیؽظ

ؾیؽا ظؼ يٛؼتي وٗ یه قُٙ ثٗ زدُ ِجٕبي ضٛظ ثؽقع  ،ٔعانتٗ ثبنع

اؾ ٚلٛع ( ظٚ ٘فتٗ  )  ؼٚؾ وبؼي 10اْ زعالً ظؼ عٛي گػاؼ قؽِبیٗ

ؼٚیعاظ ِغٍغ ضٛإ٘ع نع ٚ ٚاوٕم ِٕبقت ؼا ٔكجت ثٗ آْ ضٛإ٘ع 

 ،ظانتٗ ثبنع ثٗ ّ٘یٓ نىً ظؼ يٛؼتي وٗ قٙبِي ظؼؾ اعلاػبتي .ظانت

ؼٚؾ  10زعاوثؽ  ،افؽاظي وٗ ظقتؽقي ثٗ اعلاػبت ظاضٍي ظانتٗ ثبنٕع

 .العاَ لاؾَ ؼا أدبَ ضٛإ٘ع ظاظ لجً اؾ ؼقیعْ قٙبَ ثٗ زع لیّت

فؽضیٗ ِعاضٍٗ ظؼ ِؼبِلات ثؽ ایٓ اقبـ اقتٛاؼ اقت وٗ قٙبِعاؼاْ 

العاَ  ،ظؼ نؽایغي وٗ یه قُٙ ظؼ یه ؼٚؾ ثٗ زدُ ِجٕبي ضٛظ ثؽقع

وٕٕع ٚ ثٗ ایٓ ٚقیٍٗ زدُ ِجٕبي قٙبَ ثٗ  ثٗ أدبَ ِؼبٍِٗ ّٔي

 .ؾٔع ٔمع نٛٔعگي قٙبَ آقیت ِي

 ظٚ ضیٗ ِیؿاْ تغییؽ ظؼ زدُ ِؼبِلات قٙبَثؽاي آؾِْٛ ایٓ فؽ

 ثؽاي گؽٖٚ .ّٔبییُ ظؼيعي ِمبیكٗ ِي یکظؼيعي ؼا ثب قٙبَ گؽٖٚ 

ظؼيعي أتظبؼ تغییؽ لبثً تٛخٗ زدُ ِؼبِلات ظؼ ؼٚؾ ؼقیعْ ثٗ  یک

ظؼيعي ثبیع تغییؽ لبثً  ظٚ اِب ثؽاي گؽٖٚ ،زع٘بي فؽضي ٔعاؼیُ

ظٚ گؽٖٚ اؾ عؽیك  ؼایٓثٕبة .تٛخٙي ظؼ زدُ ِؼبِلات ِهب٘عٖ ّٔبییُ

  .آؾِْٛ ٚیٍکبکكْٛ ثب یکعیگؽ ِمبیكٗ ِی گؽظٔع

ؼٚؾ ثؼع  10ظؼ فؽضیٗ ظَٚ ؼٚٔع تغییؽات ٔٛقبٔبت ظٚ گؽٖٚ ثؽای 

اؾ ؼٚؾ ؼٚیعاظ اقتطؽاج گؽظیعٖ ٚ ثٗ قٗ گؽٖٚ اظاِٗ ؼٚٔع 

ثٕعی ِی ظقتٗ ػعَ تغییؽ ظؼ ثبؾظ٘ی ٚ ؼٚٔع ِؼکٛـ ثبؾظ٘ی ،ثبؾظ٘ی

ِٛفمیت ٚ ظٚ ظقتٗ ظیگؽ نکكت ٔبَ گػاؼی ِی  ،ؼٚٔع٘بی ِؼکٛـ ،نٛظ

نٛٔع ٚ ازتّبي ِٛفمیت ظٚ گؽٖٚ کٗ ثیبٔگؽ اقتّؽاؼ ؼفتبؼ ؼٚؾ 

 .ؼٚیعاظ اقت ثب یکعیگؽ ِمبیكٗ ِی نٛظ

جامعً آماری َ دَري مُرد مطالعً  -6

ظؼ ایٓ ؼٚل ّٔٛٔٗ  ،ؼٚل ّٔٛٔٗ گیؽی زػف قیكتّبتیک ثٛظٖ اقت

ثعیٓ  ،ظؼ ٔظؽ گؽفتٗ ِی نٛظگیؽی، ِلاکٙبیی خٙت أتطبة ّٔٛٔٗ 

تؽتیت کٍیٗ نؽکتٙبی ػضٛ خبِؼٗ آِبؼی کٗ ظاؼای نؽایظ ؾیؽ ثٛظٖ 

آْ ظقتٗ اؾ نؽکتٙبی خبِؼٗ  أع خؿء خبِؼٗ آِبؼی ٌسبػ نعٖ أع ٚ

 .اؾ ّٔٛٔٗ آِبؼی زػف ِی نٛٔع ،ؼا ٔعانتٗ أع فٛق آِبؼی کٗ نؽایظ

 :نؽایظ ِػکٛؼ ثٗ نؽذ ؾیؽ ِی ثبنع

نبًِ نؽکتٙبیی ِی ثبنع کٗ لجً اؾ ظٚؼٖ  ّٔٛٔٗ آِبؼی –اٌف 

ظؼ ثٛؼـ اٚؼاق ثٙبظاؼ پػیؽفتٗ  1386تب  1385اؾ قبي  ،ِغبٌؼبتی

 .نعٖ ثبنٕع

 .اقفٕع ِبٖ ثبنع 29نؽکتٙبیی کٗ پبیبْ قبي ِبٌی آٔٙب  –ة 

. نؽکتٙبیی کٗ ِهّٛي اػّبي زدُ ِجٕب ثبنٕع –ج 

تجسیً َ تحليل دادي ٌا  -7
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1648 770 486 219 

 705خّغ   2418خّغ  

ظؼيع ظؼيع ظؼيع ظؼيع 

68 32 69 31 
یبفتٗ ٘بي پژٚ٘هگؽ : ِٕجغ         

 

ظؼيع وٗ  ظٚتٛضیر ایٕىٗ اعلاػبت ِؽثٛط ثٗ ثبؾظ٘ي ثیهتؽ اؾ 

ِؽثٛط ثٗ ؼٚؾ اٚي ِؼبِلاتي پف اؾ ثبؾ نعْ ّٔبظ ِؼبِلاتي یه قُٙ 

. زػف نعٖ اقت

قُٙ ِهطى نعٖ اقت ظؼ يٛؼتي وٗ یه  1نّبؼٖ خعٚي  ّ٘بٔغٛؼ وٗ ظؼ

ظؼيع ٔٛقبْ آْ ِثجت  68ثٗ ازتّبي  ،ظؼيع ٔٛقبْ ظانتٗ ثبنع ظٚ

ظؼيع ِثجت  69ظؼيعي ثٗ ازتّبي  یکاقت ٚ ایٓ ٔكجت ثؽاي ٔٛقبْ 

ایٓ ؼاثغٗ ٔهبْ ظٕ٘عٖ ایٓ ِغٍت اقت وٗ ظؼ ثٛؼـ اٚؼاق  .اقت

ثٙبظاؼ ایؽاْ تؼعاظ ثبؾظ٘ي ٘بي ِثجت ثیهتؽ اؾ ثبؾظ٘ي ٘بي ِٕفي 

ظؼيعي ظؼ ثٛؼـ اٚؼاق  ظٚ ٚ یکؼٚیعاظ٘بي اؾ عؽف ظیگؽ وً  .اقت

ظٚ ِٛؼظ آْ ثٗ زع ٔٛقبْ  2418ِٛؼظ ثٛظٖ وٗ  3123ثٙبظاؼ ایؽاْ 

 .ظؼيعي ِؽثٛط ِي نٛظ

ِٛؼظ ثبؾظٖ لیّت پبیبٔي ظؼ  10397ّ٘بٔگٛٔٗ وٗ غوؽ نع تؼعاظ 

ظٚؼٖ ِٛؼظ ثؽؼقي ظؼ ثٛؼـ اٚؼاق ثٙبظاؼ ایؽاْ ٚخٛظ ظانتٗ اقت 

زعٚظٖ يفؽ ثٛظٖ ٚ ِیؿاْ فؽاٚأي ٔكجي وٗ ثیهتؽیٓ تىؽاؼ آْ ظؼ َ

ّٔٛظاؼ ؾیؽ  .ظؼيع اقتظٚ ظؼيع ثیهتؽ اؾ ِٕفي ظٚ ثبؾظٖ ِثجت 

 .پؽاوٕعگي ٔؽش ثبؾظٖ ٘ب ٚ ِٕسٕي ٔؽِبي ؼا ٔهبْ ِي ظ٘ع

نىً تٛؾیغ ٔؽش ثبؾظ٘ي قٙبَ ظؼ ثٛؼـ اٚؼاق ثٙبظاؼ  ،1ّٔٛظاؼ 

: ؼا ٔهبْ ِی ظ٘ع ایؽاْ ٚ ّٔٛظاؼ تٛؾیغ ٔؽِبي

 

 

 

 

 

 

  آزمُن ورمال بُدن -1ومُدار              
یبفتٗ ٘بي پژٚ٘هگؽ : ِٕجغ
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ظاظٖ ٘ب ٔؽِبي 

٘كتٕع 

ٖ ٘ب ٔؽِبي ظاظ

ٔیكتٕع  

 





:

:

1H

Ho

اقتفبظٖ  ،ٔؽِبي ثٛظْ اؾ آؾِْٛ وٌّٛٛگؽٚف آؾِْٛ ي أدبَثؽا

 .نعٖ اقت

 :ظؼ ایٓ فؽٌ ثٗ نؽذ غیً اقت

 

 

 

 

 

 

 

 

 

فؽٌ  ،ثبنع 05/0وّتؽ اؾ (   sig)٘ؽ گبٖ ِمعاؼ قغر ِؼٕي ظاؼي 

ِمبظیؽ قغر ِؼٕي ظاؼي  .ظؼيع اعّیٕبْ ؼظ ِي نٛظ 95يفؽ ظؼ قغر 

ػٕي فؽٌ ٔؽِبي ثٛظْ ؼظ ي ؛ثٛظٖ اقت 05/0ظؼ تّبَ ِٛاؼظ وّتؽ اؾ 

. ِي نٛظ

 

بررضی ورمال بُدن  -2جدَل 

 
 ٚضؼیت

 لجً بعد
ظؼيع  1 ظؼيع 2درصد  1 ظؼيع 2

 440 440 440 440 تؼعاظ ّٔٛٔٗ
ِیبٔگیٓ 

 0013/0 0012/0 0013/0 0015/0 پبؼاِتؽ٘بی ٔؽِبي

 661/8 614/7 982/7 592/7 کٍِٛٛگؽاف z آؾِْٛ
  ) قغر ِؼٕی ظاؼی

sig) 0 0 0 0 
 یبفتٗ ٘بي پژٚ٘هگؽ: ِٕجغ

 

فرضيً عکص العمل بيع از اودازي  -7-2

ثؽ اقبـ ایٓ فؽضیٗ ػبًِ ايٍی ؼقیعْ ثٗ زدُ ِجٕب ػکف اٌؼًّ 

 .ثیم اؾ أعاؾٖ قؽِبیٗ گػاؼاْ ظؼ ِٛؼظ اضجبؼ ِثجت یب ِٕفی اقت

ثٗ ایٓ تؽتیت ظؼ يٛؼتی کٗ یک ضجؽ ِثجت ظؼثبؼٖ قٙبَ یک نؽکت 

یبظی اؾ قؽِبیٗ گػاؼاْ ثب ٘عف ضؽیع قؽیؼتؽ تؼعاظ ؾ ،ٚظلِٕتهؽ 

ٚ کكت ثبؾظٖ ثیهتؽ ثٗ قّت ضؽیع قٙبَ ٘دَٛ ِی ثؽٔع ٚ ظؼ زبٌی 

تًّیُ گیؽی ِی کٕٕع کٗ آگب٘ی ظؼقتی اؾ ِیؿاْ تبثیؽ ضجؽ ثؽ 

ظؼ ٔتیدٗ ثؽای ضؽیع قٙبَ ظؼ يف أتظبؼ  ،اؼؾل غاتی قٙبَ ٔعاؼٔع

 .ؼا ضؽیعاؼی ّٔبیٕع ایكتٕع ٚ زبضؽ ٘كتٕع ظؼ ٘ؽ لیّت ِّکٓ آِْی

ؼقع کٗ  ثٗ ایٓ تؽتیت قٙبَ ِػکٛؼ ثٗ زع ٔٛقبْ ِثجت ضٛظ ِی

تب خبیی کٗ لیّت آْ  ،ضؽٚؼت آْ کبًِ نعْ زدُ ِجٕب ِی ثبنع

اِب ظؼ ؼٚؾ٘بی آیٕعٖ ثب تسٍیً  .ثبلاتؽ اؾ اؼؾل غاتي ِی نٛظ

تؼعاظی اؾ قٙبِعاؼاْ ِتٛخٗ ثبلا ثٛظْ لیّت اؾ اؼؾل  ،ثیهتؽ ضجؽ

قٙبَ ضٛظ ؼا ػؽضٗ ِی ّٔبیٕع ظؼ ٔتیدٗ ؼٚٔع  ٚٔع ٚغاتی ِی ل
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400 
 

100 
 
0 



 .ثبؾظ٘ی قٙبَ ِؼکٛـ ِی گؽظظ

ثؽ اقبـ ایٓ فؽضیٗ ثؽای قٙبِی کٗ ثٗ زدُ ِجٕبی ضٛظ ؼقیعٖ 

أتظبؼ ثبؾظ٘ی ِؼکٛـ ٚخٛظ ظاؼظ ٚ ثؽای أدبَ آؾِْٛ ایٓ  ،أع

 یکظؼيعی ثب گؽٖٚ  ظٚفؽضیٗ ثبیع ؼٚٔع ِؼکٛـ ظؼ ثبؾظ٘ی گؽٖٚ 

 .نٛظ ظؼيعی ِمبیكٗ

ظؼ يٛؼتی کٗ اؾ ٔظؽ آِبؼی ثٗ تٛاْ گفت ؼٚٔع ثبؾظ٘ی ِؼکٛـ 

ؼيعی ظؼ ِمبیكٗ ثب قبیؽ گؽٖٚ ٘ب ثیهتؽ اقت ظٚ ظثؽای گؽٖٚ 

. فؽضیٗ ِٛؼظ تبییع اقت

 

H0: P2≥P1 
H1: P1>P2 

 

ظٚ ازتّبي ٚخٛظ ؼٚٔع ِؼکٛـ ظؼ ثبؾظ٘ی ثؽای گؽٖٚ P1 کٗ ظؼ آْ 

 یکاؾظ٘ی ثؽای گؽٖٚ ازتّبي ٚخٛظ ؼٚٔع ِؼکٛـ ظؼ ة P2ظؼيعی ٚ 

ثؽای آؾِْٛ فؽضیٗ فٛق اؾ ؼٚل ِمبیكٗ ازتّبي ِٛفمیت  .ظؼيعی اقت

Z اقتفبظٖ ِی نٛظ. 

ثٕبثؽایٓ اؾ ٔظؽ آِبؼي ظؼ ٘ؽ ٚالؼٗ ثب یه ؼضعاظ ثؽٌٔٛي ِٛاخٗ 

ثٗ ایٓ تؽتیت ازتّبي ٚلٛع ٘ؽ یه اؾ ؼٚیعاظ٘ب ؼا  .ضٛا٘یُ ثٛظ

. ّٔبییُ ِسبقجٗ ِي 2ٚ 1ؼٚاثظ ثٗ نىً 
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آؾِْٛ ِمبیكٗ ازتّبي ِٛفمیت ظٚ گؽٖٚ اؾ یه خبِؼٗ ثٗ نىً 

: اقت 3ؼاثغٗ 

 

(3     )

)
11

)(1(
21

21

NN
PP

PP
Z

+−

−
=     

 

: ِسبقجٗ ِي گؽظظ 4ؼاثغٗ ثٗ يٛؼت  Pوٗ ظؼ آْ ػجبؼت 
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 :ٚ قبیؽ ِتغیؽ٘ب ػجبؼتٕع اؾ

X1:  ٖٚظؼيعي ظٚ تؼعاظ ِٛاؼظ اظاِٗ ؼٚٔع ظؼ گؽ



 X2 : ٖٚظؼيعي  یکتؼعاظ ِٛاؼظ اظاِٗ ؼٚٔع ظؼ گؽ

 P1 : ٖٚظؼيعي ظٚ ازتّبي ٚلٛع اظاِٗ ؼٚٔع ثؽاي گؽ

 P2 : ٖٚظؼيعي  یکازتّبي ٚلٛع اظاِٗ ؼٚٔع ثؽاي گؽ

N1:  ظؼيعي  ظٚتؼعاظ ؼٚیعاظ٘بي

N2:  ظؼيعي  یکؼٚیعاظ٘بي تؼعاظ

وتایج آزمُن فرضيً اَل ( الف

ػعَ تغییؽ ظؼ ثبؾظ٘ي  ،ٔهبْ ظٕ٘عٖ اظاِٗ ؼٚٔع 3 خعٚي٘بي ظاظٖ

: ٚ ؼٚٔع ِؼىٛـ ظؼ ثبؾظ٘ي قٙبَ ٚ ظؼيع٘بي ِؽثٛعٗ اقت

 تُزیع ورخ بازدٌي ضٍام پص از رضيدن بً حد وُضان قيمت -3جدَل 

تؼعاظ ؼٚٔع 

ِؼىٛـ ظؼ 

ثبؾظ٘ي 

تؼعاظ 

ػعَ 

ظؼ  تغییؽ

ثبؾظ٘ي 

تؼعاظ اظاِٗ 

ؼٚٔع ثبؾظ٘ي 

تؼعاظ وً 

ؼٚیعاظ 

ٔؽش 

ثبؾظ٘ي 

492 254 1422 2168 2 

ظؼيع  100 5/65 5/16 22

131 183 391 705 1 

ظؼيع  100 4/55 9/25 7/18
یبفتٗ ٘بي پژٚ٘هگؽ : ِٕجغ
 

 .أدبَ ِي ظ٘یُ 4خعٚي آؾِْٛ ِمبیكٗ ازتّبي ِٛفمیت ؼا ثٗ نىً 

 درصد یک َدرصد  دََود بيه حد وُضان آزمُن ادامً ر -4جدَل 

 اؼؾل %2 %1

574 1676 0 

131 492 1 
یبفتٗ ٘بي پژٚ٘هگؽ : ِٕجغ        

ِٛؼظ ٚ ظؼ  492ظؼيعي  ظٚ تؼعاظ اظاِٗ ؼٚٔع٘بی ِؼکٛـ ظؼ گؽٖٚ

. ِٛؼظ اقت 131ظؼيعي  یکگؽٖٚ 

ظؼيعي ٚ  ظٚآؾِْٛ فؽضیٗ ٚخٛظ اضتلاف ِؼٕبظاؼ ظاؼ ثیٓ ظٚ گؽٖٚ 

ظؼيعي  یک

  -  P21  P  = تفبٚت

 ثؽآٚؼظ تفبٚت=  -099136/0  

%95تفبٚت ظؼ قغر اعّیٕبْ ( =  -116204/0  -0/0820685) 

 Z=-11/38     p- value = 0/000آؾِْٛ تفبٚت=  0
 

ّ٘بٔگٛٔٗ وٗ ظیعٖ ِي نٛظ فبيٍٗ اعّیٕبْ ثبلا نبًِ يفؽ ٔیكت 

 ثٗ يٛؼت ِؼٕبظاؼ P2یؼٕي  ثیٓ ظٚ ٔكجت تفبٚت ِؼٕبظاؼ اقت ٚ 

 .اقت P1ثؿؼگتؽ اؾ 

ِٛؼظ تبییع  H1ؼظ ِي نٛظ ٚ فؽضیٗ % 95ظؼ قغر اعّیٕبْ  Hoفؽضیٗ 

. اقت

آزمُن فرضيً مداخلً در معاملات ( ب

فؽضیٗ ِعاضٍٗ ظؼ ِؼبِلات ثؽ ایٓ اقبـ اقتٛاؼ اقت وٗ قٙبِعاؼاْ 

العاَ  ،ظؼ نؽایغي وٗ یه قُٙ ظؼ یه ؼٚؾ ثٗ زدُ ِجٕبي ضٛظ ثؽقع



زدُ ِؼبِلات >زدُ ِؼبِلات گؽٖٚ ظٚ ظؼيعي 

 گؽٖٚ یک ظؼيعي

زدُ  ≤زدُ ِؼبِلات گؽٖٚ ظٚ ظؼيعي

 ت گؽٖٚ یک ظؼيعيِؼبِلا

وٕٕع ٚ ثٗ ایٓ ٚقیٍٗ زع ٔٛقبْ لیّت قٙبَ  ثٗ أدبَ ِؼبٍِٗ ّٔي

ثؽاي أدبَ آؾِْٛ ایٓ فؽضیٗ  .ثٗ ٔمع نٛٔعگي قٙبَ آقیت ِي ؾٔع

ظؼيعي ؼا ثب گؽٖٚ ظیگؽ  ظٚثبیع تغییؽ ظؼ زدُ ِؼبِلات گؽٖٚ 

ظؼ يٛؼتي وٗ زدُ ِؼبِلات پف اؾ ؼقیعْ ثٗ زدُ  .ِمبیكٗ ّٔبییُ

فؽضیٗ  ،انعِجٕب افؿایم ثیهتؽي ٔكجت ثٗ گؽٖٚ ظیگؽ ظانتٗ ة

 .تبییع ضٛا٘ع نع

وٗ  ،ؼٚل اٚي :ؼٚل اقتفبظٖ نعٖ اقت ظٚثؽاي ایٓ آؾِْٛ ٔیؿ اؾ 

تّبَ ؼٚؾ٘بي لجً ؼا  ،ثیهتؽ ثؽاي ثیبْ ِغٍت ٚ تٛيیف ثیهتؽ اقت

ثٗ يٛؼت ِٛاؾي  10تب  1ٚ تّبَ ؼٚؾ٘بي ثؼع ؼا اؾ  -1تب  -10اؾ 

 ،ٖ اقتوٗ ؼٚل اثجبت فؽضي ،ؼٚل ظَٚ .ثب یىعیگؽ ِمبیكٗ ِي ّٔبیع

ؼٚؾ٘بي لجً اؾ ؼٚؾ ؼٚیعاظ ٚ ثؼع اؾ ؼٚؾ ؼٚیعاظ ؼا ثٗ عٛؼ وٍي 

 .ثؽاي تّبَ خبِؼٗ ثب یىعیگؽ ِمبیكٗ ِي ّٔبیع

ِكتمً ٚ ُ٘  ،غیؽ ٔؽِبي Unتب  U1اؾ آٔدب وٗ ِتغیؽ٘بي تًبظفي 

ثٕبثؽایٓ ثؽاي ِمبیكٗ آٔٙب ثبیع اؾ ؼٚل آِبؼٖ  ،تٛؾیغ ٘كتٕع

ایٓ آِبؼٖ ثٗ نىً  .ظٖ نٛظػلاِتي ٚیٍىبوكْٛ اقتفب –اي  ؼتجٗ

  :ضٛا٘ع ثٛظ 5ؼاثغٗ 
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٘بي قّت  Ziثٕبثؽایٓ تؼعاظ ؾیبظي اؾ  ،ضیٍي ثؿؼگ ثبنع Wiاگؽ 

ٔبِتمبؼْ نعٖ ٚ فؽضیٗ يفؽ ؼظ ضٛا٘ع  Zؼاقت يفؽ ضٛإ٘ع ثٛظ ٚ 

 Kثؿؼگتؽ یب ِكبٚي  wثٗ يٛؼت  H0ثٕبثؽایٓ ٔبزیٗ ثسؽأي ؼظ  .نع

ظؼ ػًّ  .ثكتگي ظاؼظ αثٗ ضغبي آؾِْٛ  Kت وٗ ظؼ آْ ِمعاؼ اـ

)(ظؼ قغر ِؼٕبظاؼي  6اؾ ؼاثغٗ  wایٓ آؾِْٛ ثب ٔؽِبي وؽظْ  α−1  

  .گؽظظ أدبَ ِي
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 ،ظؼيع ثبنع 5وٛچىتؽ اؾ  αظؼ يٛؼتي وٗ ػعظ ِسبقجٗ نعٖ ثؽاي 

 .نٛظ تبییع ِي Hoظؼيع فؽضیٗ  95پف ثب اعّیٕبْ ثیم اؾ 

 :اقتفؽضیٗ ثٗ نؽذ غیً 
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. اقت Zِي ثبنع ٚ آِبؼٖ آؾِْٛ % 95قغر اعّیٕبْ ِٛؼظ ثؽؼقي 

 

             Ho  ػعَ ؼظ                                         

 Ho  ٖ ؼظٔبزی

 

                                  



 

                                                         

1.64 -

 Ho  واحيً رد -2ومُدار 

 

اگؽ آِبؼٖ آؾِْٛ  ، 2ظؼ ّٔٛظاؼ نّبؼٖ  Hoثب تٛخٗ ثٗ ٔبزیٗ ؼظ 

ؼظ ّٔي  H0غیؽ ایًٕٛؼت  ؼظ ِي نٛظ ظؼ Ho ،ثبنع  -64/1وّتؽ اؾ 

 .نٛظ

وتایج آزمُن فرضيً اَل ( ج

ؼٚؾ لجً اؾ ؼقیعْ ثٗ زدُ ِجٕب  10ّٔٛٔٗ آؾِْٛ أدبَ نعٖ ثؽاي 

ظؼيعي ظؼ ؼٚل اٚي ثٗ نىً ؾیؽ  یکظؼيعي ٚ  ظٚثؽاي ظٚ گؽٖٚ 

. (5خعٚي نّبؼٖ ) أدبَ نع

َ  درصديدَ  در معاملات بيه گرَي يوتایج حاصل از اوجام آزمُن مداخل -5جدَل 

 (رَز قبل 10)درصدي یک 

 ؼٚؾ
ِمعاؼ 

Z 
 قغر ِؼٕی ظاؼی

 (ظٚ عؽفٗ)ِدبٔجی
 ٔتبیح تسمیك

 Ho  ؼظ 0.062 -1.869- 10

  Ho  ؼظ 0.011 -2.557 -9

  Ho تبییع 0.223 -1.219 -8

 Ho  ؼظ 0.013 -2.482 -7

 Ho تبییع 0.630 -0.481 -6

 Ho تبییع 0.180 -1.340 -5

 Ho اییعت 0.147 -1.449 -4

 Ho تبییع 0.405 -0.883 -3

 Ho تبییع 0.151 -1.437 -2

 Ho تبییع 0.942 -0.072 -1
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ؼٚؾ ثؼع اؾ ؼقیعْ ثٗ زدُ ِجٕب  10ّٔٛٔٗ آؾِْٛ أدبَ نعٖ ثؽاي 

ظؼيعي ظؼ ؼٚل اٚي ثٗ نىً ؾیؽ  یکظؼيعي ٚ  ظٚثؽاي ظٚ گؽٖٚ 

. (6خعٚي نّبؼٖ ) أدبَ نع

 درصدي  2وتایج حاصل از اوجام آزمُن مداخل در معاملات بيه گرَي  -6جدَل 

 (رَز بعد 10)درصدي  1َ 

ؼٚؾ 
ِمعاؼ 

Z 

 قغر ِؼٕی ظاؼی
ظٚ )ِدبٔجی
 (عؽفٗ

ٔتبیح 
 تسمیك



1 2.970-  Ho ؼظ 0.003 

2 3.816-  Ho ؼظ 0.000 

3 1.819-  Ho ؼظ 0.272 

4 2.234-  Ho ؼظ 0.025 

5 2.741-  Ho ؼظ 0.006 

6 3.007-  Ho ؼظ 0.003 

7 2.801-  Ho ؼظ 0.005 

8 2 .149-  Ho ؼظ 0.032 

9 2.125-  Ho ؼظ 0.034 

10 1.473-  0.141 Hoتبییع 
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ي لجً ظؼ ؼٚؾ٘ب ،ٔهبْ ظاظٖ نعٖ اقت 5خعٚي  ّ٘بٔغٛؼ وٗ ظؼ

تبییع نعٖ اقت ٚ زدُ ِجٕب ظؼ زدُ ِؼبِلات تبثیؽ  H1ػّعتبً فؽضیٗ 

گٛٔٗ  ایٓ 6خعٚيچٕعأي ٔعانتٗ اقت ٌٚي ظؼ ٔتبیح زبيً اؾ 

اقتٕجبط ِي نٛظ وٗ ظؼ ؼٚؾ٘بي ثؼع اؾ ؼٚؾ ؼٚیعاظ زدُ ِؼبِلات ثٗ 

ظؼ ؼٚؾ  Hoاقتثٕبي ؼٚؾ آضؽ افؿایم یبفتٗ اقت وٗ ظٌیً تبییع فؽٌ 

ِیؿاْ قٙبَ ضٛظ ؼا  9ایٓ ثبنع وٗ قٙبِعاؼاْ تب ؼٚؾ ِي تٛأع  10

وهم ػؽضٗ ٚ یب تمبضب  10ضؽیعاؼي ّٔٛظٖ أع ٚ یب قٙبَ ثؽاي ؼٚؾ 

 .ٔعانتٗ اقت

ؼٚؾ ثؼع اؾ  10ؼٚؾ لجً ٚ  10ّٔٛٔٗ آؾِْٛ أدبَ نعٖ ثؽاي 

ظؼيعي ظؼ ؼٚل  یکظؼيعي ٚ  ظٚؼقیعْ ثٗ زدُ ِجٕب ثؽاي ظٚ گؽٖٚ 

 .( 7خعٚي نّبؼٖ )  ظَٚ ثٗ نؽذ ؾیؽ أدبَ نع

دَ رَز قبل قرار رَز بعد گرَي  10آزمُن مقایطً ميسان وُضاوات  -7جدَل 

 درصدي 

( Tآماري ٌای) درصدي یک

آِبؼٖ ٚضؼیت 
 –ظٚ ظؼيع زدُ 
 یک ظؼيع زدُ

 لجً
-Z 3.433ِمعاؼ   

) قغر ِؼٕي ظاؼي 

 (ظٚعؽفٗ
0.001 

 ثؼع
-Z 7.740ِمعاؼ   

 0.000) قغر ِؼٕي ظاؼي 



 (ظٚعؽفٗ
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وتيجً  -8

٘عف تسمیك زبضؽ ثؽؼقی آثبؼ ِؼبِلات ٚ ػکف اٌؼًّ ثیم اؾ أعاؾٖ 

ثٗ ٔتبیح زبيٍٗ  ثب تٛخٗ ،ظؼ ثٛؼـ اٚؼاق ثٙبظاؼ تٙؽاْ ِی ثبنع

اؾ آؾِْٛ ازتّبي ِٛفمیت ؼٚنٓ گؽظیع کٗ اظاِٗ ؼٚٔع ثبؾظ٘ی ظؼ 

 غا ِی تٛاْ ایٓي ،ؼيعی ثیهتؽ اؾ گؽٖٚ ِمبیكٗ اقتظٚ ظگؽٖٚ 

گٛٔٗ اقتٕتبج ّٔٛظ کٗ زدُ ِجٕب قجت ِی نٛظ ٔٛقبٔبت قٙبَ ثؼع 

اؾ ؼقیعْ ثٗ زع ٔٛقبْ افؿایم ثیهتؽی ٔكجت ثٗ گؽٖٚ ِمبیكٗ 

 .ظانتٗ ثبنع

ِهطى نعٖ اقت  7خعٚا نّبؼٖ ّ٘چٕیٓ ثب تٛخٗ ثٗ ٔتبیح زبيٍٗ اؾ 

ظؼ کٗ ِیؿاْ ٔمع نٛٔعگی قٙبَ لجً ٚ ثؼع اؾ ؼقیعْ  ثٗ زدُ ِجٕب 

ظؼ يٛؼتی کٗ ٔتبیح زبيً اؾ  ،ایكٗ ثب گؽٖٚ ظیگؽ ثیهتؽ اقتقَ

ثب  اؾ ایٕؽٚ .ٔتبیح ِتفبٚتی ؼا ٔهبْ ِی ظ٘ع  6ٚ  5خعاٚي 

اعّیٕبْ کبًِ ّٔی تٛاْ گفت کٗ زدُ ِجٕب قجت افؿایم زدُ ِؼبِلات 

. ِی نٛظ
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