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چکیذٍ 

. ثبؽذ يیْذف افهي ايٍ يوبنّ ثشسعی ساثغّ ثيٍ کيليذ عٕد ٔ دبکًيذ ؽشکزی 

ثب رٕجّ ثّ ايٍ کّ کيليذ عٕد يلٕٓيی َغجی اعذ، دس ايٍ رذوين اص يجًٕػّ 

رؼٓذاد ثب . يؼيبسْبی اسصيبثی کيليذ عٕد، يؼيبس يجًٕع رؼٓذاد اَزخبة گشديذ

عشين يجًٕع خبنـ عشيبيّ دس گشدػ ٔ خبنـ  اعزلبدِ اص سٔػ رشاصَبيّ ای ٔ اص

. داسايی ْبی ػًهيبری ؿيشجبسی ٔ خبنـ داسايی ْبی يبنی يذبعجّ ؽذِ اعذ

ی كؼبل دس ثٕسط أسام ْب ؽشکذؽشکذ اص  81يٕسد فٕسد ْبی يبنی اص  374رؼذاد 

ثٓبداس رٓشاٌ ثّ ػُٕاٌ ًََّٕ آيبسی اَزخبة ؽذَذ ٔ اص عشين ثشاصػ يذل ْبی 

ايٍ پژْٔؼ ثّ دنيم . ساثغخ ثيٍ يزـيشْب  يٕسد ثشسعی هشاس گشكذسگشعيَٕی 

ثبؽذ ٔ ثب اعزلبدِ اص يذل سگشعيٌٕ  ْبي ًْجغزگي يي يبْيذ يٕضٕع اص َٕع رذوين

ٔ ًْجغزگي ساثغّ ثيٍ كيليذ عٕد ٔ يزـيشْبي دبكًيذ ؽشكزي يٕسد ثشسعي هشاس 

 .گشكزّ اعذ
عٕد ٔ دٔ ػبيم عٓبيذاساٌ َزبيج رذوين َؾبٌ يی دْذ کّ ساثغّ ثيٍ کيليذ 

ٔجٕد َذاسد، ًْچُيٍ َزبيج  (دبکًيذ ؽشکزی)َٓبدی ٔ َغجذ يذيشاٌ ؿيش يٕظق 

رذوين َؾبٌ يی دْذ کّ ساثغخ ثغيبس ضؼيق يُلی ثيٍ کيليذ عٕدٔ ػبيم جذايی سئيظ 

. ٔجٕد داسد (دبکًيذ ؽشکزی)ْيبد يذيشِ ٔ يذيش ػبيم 

 

. دبکًيذ ؽشکزی، کيليذ عٕد :ُاي كلیذي ّاژٍ

 
 
 
 

 هقذهَ -1

ثش ًْگبٌ يذشص اعذ کّ ثبصاس عشيبيّ، َوؼ يٓى ٔ ديبری دس 

ايٍ ثبصاس َّ رُٓب پٕل ْب ٔ . کُذاهزقبد کؾٕس ْب ايلب يی

ْذايذ يی کُذ، ثهکّ ثّ ػُٕاٌ  ْب ؽشکذعشيبيّ ْبی ساکذ سا ثّ 

يکی اص  .ؽبخـ سَٔن اهزقبد کؾٕسْب َيض دس َظش گشكزّ يی ؽٕد

، ْب ؽشکذْبی يبنی  گيشی دسايٍ ثبصاسْب فٕسدػُبفش کهيذی رقًيى 

دُْذۀ َزبيج  ايٍ فٕسد يبنی َؾبٌ. يخقٕفب فٕسد عٕد يب صيبٌ اعذ

دس يک دٔسِ يبنی اعذ ٔ ثّ ػُٕاٌ  ْب ؽشکذكؼبنيذ ْبی ػًهيبری 

يجُبی افهی ثيؾزش رقًيى گيشی ْب، يذل ْبی اسصؽيبثی ٔ هيًذ گزاسی 

ػًذِ دس  ْبیَٕاهـ ٔ َبسعبيیثب رٕجّ ثّ ضؼق،  .عٓبو رهوی يی ؽٕد

كشآيُذ رٓيۀ فٕسد عٕد ٔ صيبٌ، يبَُذ رضبد يُبكغ ثيٍ رٓيّ 

کُُذگبٌ اعلاػبد ٔ عشيبيّ گزاساٌ، اعزلبدِ اص ثشآٔسد ٔ رخًيٍ 

دس رٓيّ ثشخی اص ػُبفش عٕد يب صيبٌ، ايکبٌ اعزلبدِ اص سٔػ ْبی 

اصی پزيشكزّ ؽذِ يزُٕع دغبثذاسی ٔ ًْچُيٍ يغبئهی يثم ًْٕاس ط

                                                 
*

 azizgord@yahoo.com، َٕيغُذِ افهي ٔ يغئٕل يكبرجبد  پيبو َٕساعزبديبس داَؾگبِ  
**

  .

 .كبسؽُبط اسؽذ دغبثذاسي
***

 .كبسؽُبط اسؽذ دغبثذاسي 



عٕد ٔ ؿيشِ، اعزلبدِ اص عٕد ثّ ػُٕاٌ يؼيبس يٓى رقًيى گيشی، 

دس ايٍ . يٕسد رٓذيذ هشاس گشكزّ ٔ ثبػث کبْؼ کيليذ آٌ يی ؽٕد

ْبي ثيبٌ ؽذِ  يکی اص سٔػ ْبی کبْؼ يخبعشِ رأثيشرذوين ثّ ثشسعی 

كّ دس يجبيغ دشكّ ای ثّ ػُٕاٌ عبص ٔ کبسْبی دبکًيذ ؽشکزی 

  .كيذ عٕد يٕسد ثشسعی هشاس يی گيشدَبييذِ يی ؽٕد، ثش کی

هباًي ًظزي ّ پیطیٌَ  -2

كیفیث سْد  -2-1

عٕد اص رـييش دوٕم فبدجبٌ عٓبو يب رـييش دس خبنـ داسايی ْبی 

ثّ ثيبٌ دهين رش، . يک ٔادذ رجبسی عی يک دٔسِ يبنی َبؽی يی ؽٕد

عی يک  (عشيبيّ) عٕد ثشآيُذ کهيّ رـييشاد دس دوٕم فبدجبٌ عٓبو

دٔسِ ثّ اعزثُبی رـييشاد َبؽی اص عشيبيّ گزاسی رٕعظ فبدجبٌ 

ٔجٕد صييُّ ْبی يُبعت . ثبؽذ يیعشيبيّ ٔ رٕصيغ يُبكغ ثيٍ آٌ ْب 

ثشای دعزکبسی دس عٕد کّ اص رضبد يُبكغ ٔ ًْچُيٍ ثّ ػهذ پبسِ 

دغبثذاسی اص جًهّ َبسعبيی ْبی يٕجٕد دس ْبی راری ای اص يذذٔديذ

ْبی آری ٔ ايکبٌ اعزلبدِ اص سٔػ ْبی ثيُی پيؼَذ ثشآٔسدْب ٔ كشآی

يزؼذد دغبثذاسی، ثبػث ؽذِ اعذ کّ عٕد ٔاهؼی يک ثُگبِ اص عٕد 

يذووبٌ ٔ دعذ اَذس . گضاسػ ؽذِ دسفٕسد ْبی يبنی يزلبٔد ثبؽذ

کبساٌ دشكّ دغبثذاسی ثّ دنيم اًْيذ عٕد ثّ ػُٕاٌ يکی اص يٓى 

ثُگبِ ْبی رشيٍ يؼيبسْبی اسصيبثی ػًهکشد ٔ رؼييٍ کُُذِ اسصػ 

اهزقبدی َبگضيش ثّ اسصيبثی عٕد گضاسػ ؽذِ رٕعظ ثُگبِ ْبی 

ثشای اسصيبثی ايٍ عٕد اص يلٕٓيی ثّ َبو . اهزقبدی يی ثبؽُذ

دس عبل ْبی اخيش اهلاو رؼٓذی ثّ .کيليذ عٕد اعزلبدِ يی ؽٕد

ػُٕاٌ يکی اص يٓى رشيٍ َؾبَگشْبی کيليذ عٕد يٕسد رٕجّ هشاس 

ی يٕسد اعزلبدِ ثّ يُظٕس رؼييٍ کيليذ گشكزّ اعذ يکی اص سٔؽٓب

عٕد اص عشين ثشسعی ساثغّ ثيٍ اهلاو رؼٓذی ٔ اجضای َوذی عٕد 

رًبو يلبْيى اسايّ  ؽذِ دس ايٍ ثخؼ ثش اعبط ايٍ . ثبؽذ يی

. ديذگبِ اعذ کّ اهلاو رؼٓذی کيليذ عٕد سا کبْؼ يی دُْذ

 ثؼضی اص پژْٔؾگشاٌ کيليذ عٕد سا ثشاعبط َضديک ثٕدٌ ثّ ٔجّ

يثلا دس رذويوبد آهبی ْشيظ. اَذَوذ رؼشيق کشدِ
1

ٔ ًْکبساٌ اص  

دبفم اص ػًهيبد ثّ عٕد ػًهيبری ثشای اَذاصِ گيشی  َغجذ ٔجّ َوذ

ٔجّ َوذ َغجذ ثّ عٕد ػًهيبری . کيليذ عٕد اعزلبدِ کشدِ اَذ

ٔ اص ايُشٔ، يی رٕاٌ اص آٌ ثّ ػُٕاٌ  ثبؽذ يیکًزش هبثم دعزکبسی 

. كيذ عٕد اعزلبدِ ًَٕدؽبخقی ثشای عُجؼ کی

عبيش يلبْيى کيليذ عٕد اص يلٕٓو َضديکی ثّ ٔجّ َوذ جذا يی 

ثبؽُذ چشاکّ آٌ ْب يک صيش يجًٕػّ خبؿ اص اهلاو رؼٓذی ٔ َّ ًّْ 

.  اهلاو رؼٓذی، سا ثّ ػُٕاٌ کبُْذۀ کيليذ عٕد دس َظش يی گيشَذ

دس سٔؽی ديگش ثشای اَذاصِ گيشی کيليذ عٕد ، اهلاو رؼٓذی ؿيش 

ثشای کؾق  1991ػبدی ثشآٔسد يی ؽَٕذ يذنی کّ رٕعظ جَٕض دس عبل 

يذيشيذ عٕد اسايّ کشد يکی اص أنيٍ يذل ْبی اسايّ ؽذِ ثش اعبط 

کّ ثّ يذل جَٕض يؼشٔف اعذ ٔ ثؼذ رٕعظ دی چٕ. ثبؽذ يیايٍ سٔػ 
2

 

دس ايٍ يذل، جَٕض يلٕٓو اهلاو رؼٓذی ؿيشػبدی . رٕعؼّ يبكذ 1995

                                                 
1. Harris  
2. De Chow  



َٕاٌ ػبيم رؼييٍ کُُذِ کيليذ عٕد، يؼشكی سا ثّ ع (اخزيبسی)

ٔ  (ؿيشاخزيبسی )جَٕض اهلاو رؼٓذی سا ثّ دٔ جض ػبدی . ًَٕد

دس دبنی کّ اهلاو رؼٓذی ػبدی . رلکيک ًَٕد (اخزيبسی )ؿيشػبدی 

ثّ ٔاعغّ يوشساد عبصيبٌ ْب ٔ ديگش ػٕايم خبسجی  (ؿيش اخزيبسی)

، هبثم اػًبل (سیاخزيب)ثٕجٕد آيذِ اَذ، اهلاو رؼٓذی ؿيش ػبدی 

ثُبثشايٍ جض اخزيبسی اهلاو رؼٓذی ثّ ػُٕاٌ . رٕعظ يذيشيذ اعذ

ؽبخقی ثشای کؾق يذيشيذ عٕد دس ٔادذْبی رجبسی يٕسد اعزلبدِ 

دسآيذْبی رؼذيم ؽذِ ثش )يذل جَٕض افٕل دغبثذاسی . هشاس يی گيشد

سا ثّ  (اعبط دغبة ْبی دسيبكزُی، يبؽيٍ آلاد، ايٕال ٔ رجٓيضاد 

. ػبيم ْذايذ کُُذۀ اجضای اخزيبسی يؼٕهبد كشك يی کُذػُٕاٌ 

رـييشاد ايجبد ؽذِ دس سٔيکشد يغزويى ثشخی اص جٕاَت خبؿ سا ثش 

.  خلاف سٔيکشد کم يؼٕهبد دس َظش يی گيشد

حاکویث ضزکحی  -2-2

اعزوشاس يُبعت عبص ٔ کبسْبی دبکًيذ ؽشکزی، اهذايی اعبعی ثشای 

پبعخگٕيی، ؽلبكيذ، سػبيذ اَقبف اعزلبدِ ثٓيُّ اص يُبثغ، اسروبی 

. ْب اعذٔ دوٕم ًّْ ری َلؼبٌ ؽشکذ

 ًقص ُیات هذیزٍ درحاکویث ضزکحی  -2-2-1
دس ادثيبد دبکًيذ ؽشکزی، َوؼ ْبی يزلبٔری ثشای ْيبد يذيشِ 

اص جًهّ َوؼ ْيبد يذيشِ ثّ ػُٕاٌ َٓبد َبظش ثش . رکش ؽذِ اعذ

ٔ يُبكغ عٓبيذاساٌ  ػًهکشد يذيشاٌ اجشايی ؽشکذ دس جٓذ دلظ دوٕم

کّ ثش ايٍ َوؼ، كبيب ٔ جُغٍ
3

دس رئٕسی ًَبيُذگی رذذ  (1983) 

دس هبنت ايٍ کبس . ػُٕاٌ َوؼ ًَبيُذگی ْيبد يذيشِ ربکيذ داسَذ

کشد، ْيبد يذيشِ َغجذ ثّ يذيشاٌ اجشايی ؽشکذ، َوؼ ْذايزی ٔ 

ثشخی اص جًهّ جبَغٌٕ ٔ ًْکبساٌ. َظبسری داسد
4

ايٍ َوؼ  (1996) 

دس يوبثم . سا رذذ ػُٕاٌ َوؼ کُزشنی ْيبد يذيشِ رلغيش کشدِ اَذ

َوؼ کُزشنی يز کٕس، َوؼ ديگشی کّ دس ادثيبد دبکًيذ ؽشکزی ثش 

ای ْيبد يذيشِ يغشح ؽذِ اعذ، َوؼ ربييٍ يُبثغ اَغبَی ثشای 

اص عشين سٔاثظ اػضبء ْيبد يذيشِ ثب ثب يذيظ ثيشَٔی )ؽشکذ اص 

. داط (ؽشکذ

در حاکویث ضزکحی  (غیزاجزایی)ًقص هذیزاى غیزهْظف  -2-2-2

اص ديذگبِ رئٕسی ًَبيُذگی، دضٕس يذيشاٌ ؿيشيٕظق يغزوم دس 

ٔ ػًهکشد َظبسری آَبٌ ثّ ػُٕاٌ اكشادی  ْب ؽشکذْيبد يذيشِ 

يغزوم؛ ثّ کبْؼ رضبد يُبكغ يٕجٕد ييبٌ عٓبيذاساٌ ٔ يذيشاٌ 

يذ رٕجّ داؽذ کّ يذيشاٌ انجزّ ثب. ؽشکذ کًک ؽبيبَی يی کُذ

اجشايی ؽشکذ، َوؼ يًٓی سا دس ايجبد رشکيت يُبعجی اص يذيشاٌ 

، دس ييبٌ اػضبی ْيبد يذيشِ، ايلب (ؿيشاجشايی)يٕظق ٔ ؿيشيٕظق 

ٔجٕد چُيٍ رشکيجی، اص ػُبفش افهی يک ْيبد يذيشِ کبسا . کُُذ يی

 ٔ يؤثش يذغٕة يی ؽٕد؛ صيشا دس دبنی کّ يذيشاٌ يٕظق، اعلاػبد

اسصؽًُذی دسثبسۀ كؼبنيذ ْبی ؽشکذ اسايّ  يی کُُذ، يذيشاٌ 

ثب ديذگبْی ؿيشدشكّ ای ٔ ثی عشكبَّ، دس  (ؿيشاجشايی)ؿيشيٕظق 

ثذيٍ . يٕسد رقًيى گيشی ْبی يذيشاٌ يزکٕس ثّ هضبٔد يی َؾيُُذ

رشريت، ْيبد يذيشِ ؽشکذ ثب داسا ثٕدٌ رخقـ، اعزولال ٔ هذسد 

                                                 
3. Fama & Jenson  
4. Jonson  



انوِٕ رٕاٌ يُذ دبکًيذ ؽشکزی ثّ هبََٕی لاصو، يک عبص ٔ کبس ة

ؽيپشٔ ٔ ٔيُغُذ). دغبة يی آيذ
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 ،2003)  

ًقص سزهایَ گذاراى ًِادی در حاکویث ضزکحی  -2-2-3

جبيگبِ عشيبيّ گزاساٌ َٓبدی دسدبکًيذ ؽشکزی ثغيبس پيچيذِ 

اص يک ديذگبِ، عشيبيّ گزاساٌ َٓبدی يکی ديگش اص عبص . اعذ

کُُذ کّ يی  سا ثبصًَبيی يیٔکبسْبی دبکًيذ ؽشکزی َيشٔيُذ 

صيشا آَبٌ ْى يی . رٕاَُذ ثش يذيشيذ ؽشکذ َظبسد داؽزّ ثبؽُذ

گيش داؽزّ ثبؽُذ ٔ ْى يی  رٕاَُذ ثش يذيشيذ ؽشکذ َلٕری چؾى

. رٕاَُذ يُبكغ گشِٔ عٓبيذاساٌ سا ًْغٕ کُُذ

پیطیٌَ جحقیقات خارجي  -2-3

عبسكبس ٔ ًْكبساٌ
6

يبد يذيشِ دس ُْذ ثّ ثشسعی يؾخقبد ِ (2008) 

ؽشکذ دس  500دس خقٕؿ يذيشيذ عٕد پشداخزُذ آٌ ْب  ثشای ًََّٕ اص 

يک دٔسِ دٔعبنّ اعزلبدِ کشدَذ َزبيج َؾبٌ داد کّ يؾخقبد ْيبد 

آٌ ْب  كًٓيذَذ کّ يک . گزاس اعذرأثيشيذيشِ دس يذيشيذ عٕد 

ْيبد يذيشۀ عخذ کٕػ ثبػث کى ؽذٌ يذيشيذ عٕد يی ؽٕد، ٔ ًْچُيٍ 

يشػبيم ٔ سئيظ ْيبد يذيشِ ٔ ٔجٕد عٓبيذاساٌ کُزشل يکی ثٕدٌ يذ

آٌ ْب  ًْچُيٍ . ثبػث اكضايؼ يذيشيذ عٕد يی ؽٕد (ػًذِ)کُُذِ 

دس ايٍ رذوين پی ثشدَذ کّ اعزولال ْيبد يذيشِ ثّ خٕدی خٕد 

ی ثش يذيشيذ عٕد َذاسد ٔنی ٔيژگی ْبی ْيبد يذيشِ ثش رأثيش

. اعذ يؤثشيذيشيذ عٕد 

ٌچُگ ٔ عٌٕ ٔ ًْكبسا
7

هبٌَٕ عبسثيُض  رأثيشثّ ثشسعی  (2008) 

اکغهی ثش ثٓجٕد يکبَيغى دبکًيذ ؽشکزی ٔ ثٓزش ؽذٌ کيليذ عٕد 

دغبثذاسی اَجبو دادَذ َزبيج رذوين دبکی اص ايٍ ثٕد کّ يک 

ساثغّ يغزويى يؼُبداس ثيٍ اگبْی دُْذگی عٕد ٔ کًيزّ دغبثشسعی 

د اص اجشای يغزوم ٔ ٔجٕد يزخققبٌ يبنی دس کًيزّ دغبثشسعی ثغ

هبٌَٕ عبسثيُض أکغهی يؾبْذِ ؽذ ٔ يذيشيذ عٕد کبْؼ يبكزّ اعذ، 

دس دبني کّ هجم اص رقٕيت ايٍ هبٌَٕ چُيٍ ساثغّ اي يؾبْذِ ًَي 

ؽٕد ًْچُيٍ ٔجٕد يک کًيزّ دغبثشسعی يغزوم ٔ يک ْيبد سئيغّ 

يغزوم ثبػث اكضايؼ اگبْی دُْذگی عٕد ٔ کبْؼ يذيشيذ عٕد يی 

ايٍ رذوين ساثغّ ای ثيٍ يکی ثٕدٌ سئيظ ْيبد ًْچُيٍ دس .ؽٕد

يذيشِ ٔ يذيش ػبيم ٔ يذيشيذ عٕد هجم ٔ ثؼذ هبٌَٕ عبسثُض 

. أکغهی پيذا َؾذ

سايب عبي
8

ثّ ساثغّ ثيٍ كيليذ عٕد ٔ جُجّ ْبيي اص  (2005) 

دبكًيذ ؽشكزي كّ اعبعب ؽبيم يبنكيذ يذيشيزي عٓبو، عبخزبس 

ء ْيئذ يذيشِ يي ثبؽذ، ْئيذ يذيشِ ٔ رؼذاد اػضب (اعزولال)

کيليذ عٕد دس ايٍ رذوين ثش يجُبی يجًٕع رؼٓذاد . پشداخزّ اعذ

اَذاصِ گيشی ؽذِ ٔ اص يؼيبسْبی دبکًيذ ؽشکزی، دسفذ يبنکيذ 

عٓبيذاس يذيشيزی، رؼذاد يذيشاٌ يغزوم ٔ رؼذاد اػضبی ْيبد 

َٓبيزب َزبيج رذوين ثّ ؽشح ريم . يذيشِ دسَظش گشكزّ ؽذِ اَذ

: اعذ

يك ساثغّ ؿيشخغی ثيٍ يبنكيذ عٓبو يذيشيزي ٔ كيليذ عٕد كّ  -

                                                 
5. Schipeer and Vincent  
6. Subrata Sarkar  
7. Jue Chin Chang and Huey Lian  
8. Rama Say  



.  گيشي يی ؽٕد، ٔجٕد داسد اص عشين يجًٕع رؼٓذاد اَذاصِ

يك ساثغّ يثجذ ثيٍ َغجذ يذيشاٌ يغزوم ثيشَٔي دس ْيئذ يذيشِ ٔ  -

 .كيليذ عٕد ٔجٕد داسد
ثيٍ اَذاصِ ْيئذ يذيشِ ٔ عغخ كيليذ عٕد ثب دس َظش گشكزٍ  -

 .ْذاد ساثغّ ای ٔجٕد َذاسد يجًٕع رغ

پیطیٌَ جحقیقات داخلي  -2-4

يذيشاٌ ؿيش يٕظق ٔ عشيبيّ  رأثيش، ثّ ثشسعی (1386)کشد رجبس 

 (يذيشيذ عٕد يجزُی ثش آعزبَّ)گزاساٌ َٓبدی دس سكزبس عٕد 

َزبيج ثشسعی ثيبَگش اَغذ کّ َوؼ اثضاس ْبی . پشداخزّ اعذ

َظبسری دبکًيذ ؽشکزی دس سكزبس يذيشيذ عٕد ثيبَگش ايٍ يٕضٕع 

اعذ کّ ٔهزی اَگيضۀ ثشای دعزکبسی عٕد ثبلاعذ، يذيشاٌ ؿيشيٕظق ٔ 

ايّ گزاساٌ َٓبدی ػًذِ، َوؼ ضؼيلی دس کبْؼ َبُْجبسی اهلاو عشو

 .رؼٓذی ؿيش ػبدی داسَذ

دس يٕسد ساثغّ ثيٍ کيليذ عٕد ٔ ثبصدِ عٓبو يکی  (1385)اعًبػيهی

دس ايٍ . ديگش اص رذويوبد اَجبو ؽذِ دس صييُّ يٕضٕع رذوين اعذ

اص رذوين، كيليذ عٕد، َضديك ثٕدٌ عٕد ػًهيبري ثّ جشيبٌ َوذ دبفم 

،ٔ ثشاعبط يلٕٓو َضديک ثٕدٌ عٕد ػًهيبری كؼبنيذ ْبي ػًهيبري
9

ثّ  

جشيبٌ َوذ دبفم اص كؼبنيذ ْبی ػًهيبری
10
اَذاصِ گيشی يی ؽٕد کّ  

ثش اعبط َغجذ جشيبٌ َوذ دبفم اص كؼبنيذ ػًهيبري ثش عٕد ػًهيبري
11
 

ْش چّ هذس ايٍ َغجذ ثضسگزش ثبؽذ، يؼُی عٕد ثّ .يذبعجّ ؽذِ اعذ

. ٔ ثبنؼکظ ثبؽذ يیديکزش اعذ ٔ داسای کيليذ ثبلارشی ٔجّ َوذ َض

ثّ يغبنؼّ دٔ يٕسد اص عبصٔکبسْبی دبکًيذ (1385)اعًبػيهی 

ؽشکزی يؼُی َوؼ يذيشاٌ ؿيش يٕظق ٔ دسفذ يبنکيذ اػضبی ْيبد 

ْبی پزيشكزّ ؽذِ دس ثٕسط سا دس  يذيشِ دس اسروبی کيليذ عٕد ؽشکذ

سا يٕسد ثشسعی هشاس داد ٔ  83-81يک دٔسِ عّ عبنّ دسعی عبل ْبی 

اکی اص ايٍ ثٕد کّ رؼذاد يذيشاٌ َزبيج دبفم اص ايٍ رذوين ح

ؿيشيٕظق ٔ دسفذ يبنکيذ اػضبی ْيبد يذيشِ دس اسروبی کيليذ عٕد 

. ی پزيشكزّ ؽذِ دس ثٕسط َوؼ ثباًْيزی َذاسَذْب ؽشکذ

ُاي جحقیق  پزسص ُا ّ فزضیَ -3

: عؤانٓبي افهي رذوين ثذيٍ رشريت يغشح گشديذِ اعذ

يذيشِ دٔ ؽخـ يزلبٔد آيب اگش يذيش ػبيم ؽشکذ ٔ سئيظ ْيبد  -

ثبؽُذ، عٕد اسايّ ؽذِ ؽشکذ کيليذ ثبلا رشی داسد؟ 

آيب اگشدسفذ عشيبيّ گزاساٌ َٓبدي ؽشکذ ثيؾزش ثبؽذ عٕد  -

 اسايّ ؽذِ ؽشکذ کيليذ ثبلارشی داسد؟

آيب َغجذ يذيشاٌ ؿيش يٕظق ثّ کم اػضبی ْيأد يذيشِ، دس  –

  اعذ؟ يؤثشاسائۀ عٕد ثب کيليذ ثيؾزش 
ْبي رذوين ثّ رشريت صيش  عؤانٓبي يغشح ؽذِ كٕم، كشضئّ ثشاعبط 

. ثيبٌ گشديذِ اعذ

كشضيۀ يشثٕط ثّ جذايی ثيٍ يذيشيذ ؽشکذ ٔ سيبعذ ْيبد يذيشِ 

  :ٔکيليذ عٕد

                                                 
9. Operation Earning  
10. Operation Chsh Flow  
11. OCF/OE  



ثيٍ جذايی ثيٍ يذيشيذ ؽشکذ ٔسيبعذ ْيبد يذيشِ ٔکيليذ عٕد 

 .اسايّ ؽذِ رٕعظ ؽشکذ ساثغّ يثجذ ٔجٕد داسد
كشضيۀ يشثٕط ثّ دسفذ يبنکيذ عشيبيّ گزاساٌ َٓبدي دس ؽشکذ ٔ 

: کيليذ عٕد

ثيٍ دسفذ يبنکيذ عشيبيّ گزاساٌ َٓبدي دس ؽشکذ ثبکيليذ عٕد 

. اسايّ  ؽذِ رٕعظ يذيشيذ ساثغّ ٔجٕد داسد

كشضيۀ يشثٕط ثّ َغجذ يذيشاٌ ؿيشيٕظق ثّ کم اػضبی ْيأد يذيشِ ٔ 

: کيليذ عٕد

ظق ثّ کم اػضبی ْيأد يذيشِ ثبکيليذ عٕد ثيٍ َغجذ يذيشاٌ ؿيشيٕ

.  ساثغّ ٔجٕد داسد

هحغیزُاي پژُّص  -4

عشيبيّ گزاساٌ َٓبدی ثّ ػُٕاٌ يزـيش  يزـيشثشای اَذاصِ گيشی 

عٓبو ؽشكذ كّ رٕعظ َٓبدْبي عشيبيّ گزاسي  (دسفذ)يغزوم اص َغجذ 

ػًذِ َگٓذاسي يي ؽٕد ثّ كم عٓبو يُزؾشِ ٔ دس دعذ عٓبيذاساٌ 

ٔ ًْچُيٍ ثشای اَذاصِ گيشی يزـيش َغجذ يذيشاٌ . اعذ اعزلبدِ ؽذِ

ثّ ػُٕاٌ يزـيش ؿيشيٕظق ْيأد يذيشِ ثّ کم اػضبی ْيأد يذيشِ 

يغزوم، اص َغجذ يذيشاٌ ؿيشيٕظق ْيأد يذيشِ روغيى ثش کم اػضبی 

ٔ َٓبيزب ثشای اَذاصِ گيشی يزـيش . ْيأد يذيشِ اعزلبدِ ؽذِ اعذ

يکی ثٕدٌ سئيظ ْيبد يذيشِ ؽشکذ ٔ يذيش ػبيم دس فٕسد يکی َجٕدٌ 

سئيظ ْيبد يذيشِ ؽشکذ ٔ يذيش ػبيم ثّ ػُٕاٌ يزـيش يغزوم ديگش، 

ٔدس فٕسد يکی ثٕدٌ يذيش ػبيم ؽشکذ ٔ سئيظ ْيبد  (+1)کذ ضشيتؽش

. دس َظش گشكزّ ؽذِ اعذ (0)يذيشِ ؽشکذ ضشيت

اص يزـيش يجًٕع رؼٓذْب ثؼُٕاٌ يزـيش ٔاثغزّ كّ ًَبيُذِ كيليذ 

.  ثبؽذ، اعزلبدِ ؽذِ اعذ عٕد يي

يغبثن . ثبؽذ يیأنيٍ هذو دس ايٍ ساِ، يذبعجّ يجًٕع رؼٓذاد 

ْبي اعهٌٕ ٔ  كّ ثش پبيّ رذوين 2004دعٌٕ دس عبل رؼشيق سيچبس

ثبؽذ، يجًٕع رؼٓذاد ثّ ؽكم صيش رؼشيق ٔ اَذاصِ گيشي  ديچبد يي

 :ؽٕد يي

(1)                                               
FINNCOWCTACC t ∆+∆+∆= 

    (2)                                                            

1−−=∆ tt WCWCWC    

(3)                                                     

1−−=∆ tt NCONCONCO     

(4)                                                          

1−−=∆ tt FINFINFIN
 

، رـييشاد عشيبيّ (TACC)ثبرٕجّ ثّ سٔاثظ كٕم، يجًٕع رؼٓذاد 

 (NCO)ْبي  ػًهيبری ؿيشجبسي  ، رـييشاد داسايي(WC) دس گشدػ

ثقٕسد صيش يذبعجّ گشديذِ  (FIN)ْبي يبنی  ٔ رـييشاد داسايي

: اَذ

 tْبي ؿيش َوذي دس صيبٌ رـييشاد دس داسايي= (TACC)يجًٕع رؼٓذاد

 tْب دس صيبٌ  رـييشاد دس ثذْي -



  ْبي رـييشاد دس داسايي = (WC)رـييشاد عشيبيّ دس گشدػ 

ْبي جبسي   رـييشاد دس ثذْي -ػًهيبری جبسي 

عشيبيّ ) -ْبي  جبسي  جًغ داسايي= ْبي ػًهيبری جبسي  داسايي

 (َوذ+ ْبي جبسي  گزاسي

رغٓيلاد يبنی دسيبكزی  –ْبي جبسي  جًغ ثذْي= ْبي جبسي  ثذْي

رـييشاد دس  = (NCO)ْبي ػًهيبری ؿيشجبسي  رـييشاد داسايي

ْبي ػًهيبري ؿيش  رـييشاد دس ثذْي -جبسی ْبي ػًهيبري ؿيش داسايي

جبسي 

 -جًغ داسايي ْبي ؿيشجبسي = ْبي ػًهيبري ؿيشجبسی  داسايي

عشيبيّ گزاسي ْبي ؿيش جبسي 

رغٓيلاد  –ْبي ؿيش جبسي  جًغ ثذْي= ْبي ػًهيبري ؿيش جبسي  ثذْي

يبنی دسيبكزی ثهُذيذد 

رـييشاد دس داسايي ْبي  = (FIN)ْبي يبنی  رـييشاد داسايي

ْبي يبني   رـييشاد دس ثذْي -يبني 

عشيبيّ گزاسي ؿيش + عشيبيّ گزاسي ْبي جبسي = داسايي ْبي يبني 

جبسي 

رغٓيلاد يبنی + رغٓيلاد يبنی دسيبكزی كٕربِ يذد = ْبي يبني  ثذْي

دسيبكزی ثهُذ يذد 

ل اَذاصِ ؽشكذ دس ايٍ رذوين ثّ ػُٕاٌ يكي اص يزـيشْبي كُزش

دسَظش گشكزّ ؽذِ اعذ كّ اص نگبسيزى عجيؼی جًغ داسايی ْبی ؽشکذ 

ثذعذ آيذِ اعذ ٔ ًْچُيٍ اص َغجذ ثذْي َيض ثؼُٕاٌ يزـيش كُزشل 

ثش  (كٕربِ يذد ٔ ثهُذيذد)ديگش كّ اص روغيى يجًٕع ثذْيٓبي 

.  آيذ اعزلبدِ ؽذِ اعذ يجًٕع داسائيٓبي ؽشكذ ثذعذ يي

رّش پژُّص ّ جوغ آّري اطلاػات  -5

ْبي ًْجغزگي  ايٍ پژْٔؼ ثّ دنيم يبْيذ يٕضٕع اص َٕع رذوين

ايٍ رذوين ثّ ثشسعي . ثبؽذ كّ صيش يجًٕػّ رذوين رٕفيلي  اعذ يي

ساثغّ ثيٍ كيليذ عٕد ثّ ػُٕاٌ يزـيش يغزوم ثب ثشخي عبصٔكبسْبي 

ارٕجّ ثّ كّ ة. پشداصد دبكًيذ ؽشكزي ثّ ػُٕاٌ يزـيش ٔاثغزّ، يي

اْذاف رذوين اص رذهيم سگشعيٌٕ ثشاي ثشسعي رـييشاد يزـيش 

.  ٔاثغزّ ٔ ثبرٕجّ ثّ رـييشاد يزـيشْبي يغزوم اعزلبدِ ؽذِ اعذ

اص آَجبيی کّ ْذف اص ايٍ رذوين يغبنؼّ ييضاٌ ًْجغزگی ثيٍ 

عشيبيّ )ْبی يغزوم يزـيشٔ  (کيليذ عٕد)ٔاثغزّ رذوين  يزـيش

َغجذ يذيشاٌ ؿيشيٕظق ْيأد يذيشِ ثّ کم اػضبی  -گزاساٌ َٓبدی

، (ْيأد يذيشِ ٔ جذايی ثيٍ يذيشيذ ؽشکذ ٔ سيبعذ ْيبد يذيشِ

اثزذا يک آصيٌٕ جذاگبَّ ثشای ْشيک اص يزـيشْبی ٔيغزوم .ثبؽذ يی

 (يغزوم)آصيٌٕ کهی ثشای يزـيشْبی. ٔ ٔاثغزّ اَجبو ؽذ ٔ عپظ يک

ثب )کيليذ عٕد فٕسد گشكذ   (ٔاثغزّ)ؽشکزی ثب يزـيش دبکًيذ

ثب رٕجّ ثّ يغبنت كٕم يؼبدلاد پژْٔؾی . (OLSاعزلبدِ اص سگشعيٌٕ 

  :ثّ فٕسد صيش ثيبٌ يی ؽَٕذ

(5)                        ChrCHOOutdirInstTACC t 3210 αααα +++=            
                   

 
tTACC

 (هجوْع جؼِذات) کیفیث سْد= 

Inst  = دسفذ عشيبيّ گزاساٌ َٓبدی

Outdir  = َغجذ يذيشاٌ ؿيش يٕظق



ChrCHO  = جذايی سئيظ ْيبد يذيشِ ٔ يذيش ػبيم

جاهؼَ آهاري ّ اًحخاب ًوًَْ  -6

ي پزيشكزّ ؽذِ دس ثٕسط ْب ؽشکذجبيؼّ آيبسي دس ايٍ رذوين کهيّ 

ی فُبيغ ٔاعغّ گشی ، عشيبيّ گزاسی ْب ؽشکذرٓشاٌ اعذ ثّ اعزثُبی 

ی ثيًّ کّ ثّ دنيم يبْيذ كؼبنيذ ؽبٌ اص ْب ؽشکذ، نيضيُگ ٔ 

 .جبيؼّ آيبسی دزف ؽذِ اَذ

ُاي پژُّص  یافحَ -7

ُا  آسهْى ًزهال بْدى دادٍ -7-1

لاصو اعذ هجم اص ثشاصػ يذل َشيبل ثٕدٌ يزـيش ٔاثغزّ َيض ثشسعي 

ْبي يذل، ؽشط دٌ ثبهيًبَذِلاصو ثّ ركش اعذ كّ َشيبل ثٕ. گشدد

سگشعيَٕي اعذ ٔني دس فٕسري كّ يزـيش ٔاثغزّ لاصو ثشاي اػزجبس 

.  ْب َيض َشيبل خٕاُْذ ثٕدَشيبل ثبؽذ ثبهيًبَذِ

اعًيشَٕف ثشاي ثشسعي كشك فلش ثبلا ثّ كبس  -آصيٌٕ كبنًٕگشٔف

داسي عغخ يؼُي. ؽٕدديذِ يي 1 جذٔلًْبٌ گَّٕ كّ دس . سكزّ اعذ

ثُبثشايٍ  (اعذ 212/0يوذاس آٌ ثشاثش ثب  )اعذ  05/0ثيؾزش اص 

.  کُذيزـيش ٔاثغزّ اص رٕصيغ َشيبل پيشٔي يي

 اسویزًْف -آسهْى كلوْگزّفًحایج   -1 جذّل

هحغیز 

اسویزًْف -كالوْگزّف

يبسِ آ
دسجّ 

آصادي 

عغخ يؼُي 

داسي 

كیفیث 

سْد 
059/1 368 212/0 

  ْبی پژْٔؾگش يبكزّ: يُجغ*

آسهْى فزضیَ اّل ّ ًحایج حاصل اس آسهْى  -7-2

H0:  ييبٌ دسفذ يبنکيذ عشيبيّ گزاساٌ َٓبدي دس ؽشکذ ٔکيليذ

. عٕد اسايّ ؽذِ رٕعظ يذيشيذ ساثغّ ٔجٕد داسد

H1:  ييبٌ دسفذ يبنکيذ عشيبيّ گزاساٌ َٓبدي دس ؽشکذ ٔ کيليذ

. عٕد اسايّ ؽذِ رٕعظ يذيشيذ ساثغّ ٔجٕد َذاسد

ًحایج آسهْى فزضیَ اّل  -2 جذّل

ّابسحَ هحغیزهسحقل هحغیز

جْاى 

جبییي 

R
2

 

جحلیل 
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آسهْى 
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داسی 

ضشيت 

 يزـيش

يغزوم

β 

عغخ 

يؼُب 

داسی 

  عٓبيذاسٌ
َٓبدی 

کيليذ عٕد 

يجًٕع )

 (رؼٓذْب

002/0 187/0 736/0 001/0 482/0 

ػذو 

ثغّ سا

ثيٍ 

سْب يزـی

 يبكزّ ْبی پژْٔؾگش: يُجغ*

ؽٕد عغخ يؼُب داسی رذهيم  يؾبْذِ يي 2 جذٔل ًْبٌ عٕسی کّ دس



 482/0ٔ ًْچُيٍ عغخ يؼُب داسی يذل سگشعيٌٕ  736/0ٔاسيبَظ 

کّ ثيبَگش ايٍ اعذ کّ ثب .ثبؽذ يی 05/0کّ ْشدٔ ثيؾزش اص  ثبؽذ يی

ثيٍ عشيبيّ گزاساٌ َٓبدی ٔ کيليذ عٕد ساثغّ ای % 95اعًيُبٌ 

يجًٕع ( رـييشا د کيليذ عٕد  002/0 ثّ ػلأِ كوظ. ٔجٕد َذاسد

.  کّ يٕيذ ايٍ ػذو ساثغّ اعذ. رٕعظ يذل رٕجيّ يی ؽٕد (رؼٓذْب

فزضیَ دّم  -7-3

H0  : ْيبد يذيشِ ٔکيليذ ييبٌ جذايی ثيٍ يذيشيذ ؽشکذ ٔسيبعذ

 .عٕد اسايّ  ؽذِ رٕعظ ؽشکذ ساثغّ يثجذ ٔجٕد داسد

H1 :   ييبٌ جذايی ثيٍ يذيشيذ ؽشکذ ٔ سيبعذ ْيبد يذيشِ ٔکيليذ

. عٕد اسايّ  ؽذِ رٕعظ يذيشيذ ساثغّ يثجذ ٔجٕد َذاسد

ًحایج آسهْى فزضیَ دّم   -3 جذّل

ّابسحَ هحغیزهسحقل هحغیز

جْاى 

جبییي 

R
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جحلیل 

ّاریاًس 
هذل رگزسیْى 

ًحیجة 

آسهْى 
F ٌٕآصي

عغخ 

يؼُب 

داسی 

ضشيت 

 يزـيش

يغزوم

β 

عغخ 

يؼُب 

داسی 

جذايی يذيش 

ػبيم ٔ 

سئيظ ْيبد 

يذيشِ 

 کيليذ عٕد

يجًٕع (

 (رؼٓذْب

02/0 396/2 063/0 369/0- 006/0 

ٔجٕد 

ساثغّ 

ثيٍ 

ْب يزـيش

 يبكزّ ْبی پژْٔؾگش: يُجغ*

يؾبْذِ يی ؽٕد عغخ يؼُب داسی  3 جذٔلاص َزبيج ًْبٌ عٕسی کّ 

 اعذ ٔ ثيبٌ گش ايٍ اعذ کّ 05/0کّ کًزش اص  006/0يذل سگشعيٌٕ 

ثيٍ جذايی يذيش ػبيم ٔ سئيظ ْيبد يذيشِ اسرجبط % 95ثب اعًيُبٌ 

اعذ کّ ثب  063/0ٔنی عغخ يؼُب داسی رذهيم ٔاسيبَظ .ٔجٕد داسد

َيغذ ثّ  داس يؼُیاعذ يؼُی کم يذل  05/0رٕجّ ثّ ايُکّ ثيؾزش اص 

يش ثب کيليذ عٕد، آصيَٕی ٌ دنيم ثشای ثشسعی ثيؾزش ايٍ يزؾًْی

ثّ رُٓبيی اجشا ؽذ کّ َزبيج آٌ دس صيش  رـيشوجذاگبَّ ثشای ايٍ 

يُلی اعذ  βيغزوم  يزـيشًْچُيٍ يؾبْذِ يی ؽٕد کّ ضشيت . آيذِ اعذ

 .ثبؽذثبؽذ کّ ايٍ ساثغّ يؼکٕط يی کّ ثيبَگش ايٍ يي

ًحیجۀ بزرسی هسحقل هحغیز جذایی هذیزػاهل ّ رئیس ُیات  -7-3-1

: (هجوْع جؼِذات ) هذیزٍ ّ کیفیث سْد 

کٌحزل   هحغیزًحایج آسهْى فزضیَ دّم بذّى   -4 جذّل

هحغیزهسحقل 
هحغیز 

ّابسحَ 

جْاى 

جبییي 

R2 

جحلیل 

ّاریاًس 
هذل رگزسیْى 

ًحیجة 

آسهْى 
F ٌٕآصي

عغخ 

يؼُب 

داسی 

ضشيت 

يزـيش 

يغزوم

β 

عغخ 

يؼُب 

داسی 

جذايی يذيش 

ػبيم ٔ 

سئيظ ْيبد 

يذيشِ 

کيليذ 

 عٕد

يجًٕع (

 (رؼٓذْب

018/0 354/7 008/0 368/0- 006/0 

ٔجٕد 

ساثغّ 

ثيٍ 

ْب يزـيش

 يبكزّ ْبی پژْٔؾگش: يُجغ*



يب عغخ )يؾبْذِ يی ؽٕد يوذاس ادزًبل  4 جذٔلًْبَغٕس کّ دس 

 05/0چٌٕ ايٍ يوبديش کًزش اص . اعذ 006/0ثشاثش ثب  F (داسي يؼُي

يؼُي . ؽٕد دسفذ سد يي  95اعذ، ثُبثشايٍ كشك فلش دس عغخ اعًيُبٌ 

Rييضاٌ ضشيت رؼييٍ يب  ،ٔنی.داسؽذِ اعذ يذل يؼُي
2

 018/0ثشاثش ثب  

دسفذ رـييشاد يزـيش کيليذ  018/0کّ ثيبٌ گش ايٍ اعذ کّ كوظ .اعذ

رٕعظ يزـيشْبي يغزوم ثيبٌ يي گشدد عغخ  (يجًٕع رؼٓذْب( عٕد 

اعذ کّ دس يُغوّ سد كشك  008/0ی يذبعجّ ؽذِ ثشای ضشايت داس يؼُی

کّ ثيبَگش ٔجٕد ساثغّ ثيٍ .هشاس يی گيشد 05/0فلش يؼُی کًزش اص

، ثشای جذايی يذيشػبيم ٔ سئيظ ْيبد tيوذاسآيبسح . يزـيشْب اعذ

ٌ يوذاس دس َبديخ سد كشك فلش هشاس ٔچٌٕ ای -688/2يذيشِ ثشاثش 

 βثب رٕجّ ثّ ايُکّ ضشيت . سد يی ؽٕد H0يی گيشد، ثُبثش ايٍ كشك 
اعذ، ( -368/0)ثشای جذايی يذيشػبيم ٔ سئيظ ْيبد يذيشِ يُلی

ثيٍ جذايی يذيشػبيم ٔ سئيظ ْيبد يذيشِ % 95ثُبثشايٍ ثب ادزًبل 

ٔنی ثب رٕجّ .ساثغخ يُلی ٔجٕد داسد (يجًٕع رؼٓذْب) ٔ کيليذ عٕد

Rثّ ييضاٌ ضشيت رؼييٍ يب 
2

اعذ ٔ خيهی َبچيض  018/0ثشاثش ثب  

. اعذ ايٍ كشضيّ ْى دس کم يشدٔد يی ؽٕد

فزضیة سْم  -7-4

:H0  ٔ ِييبٌ َغجذ يذيشاٌ ؿيشيٕظق ثّ کم اػضبی ْيأد يذيش

.  کيليذ عٕد ساثغّ ٔجٕد داسد

:H1 ييبٌ َغجذ يذيشاٌ ؿيشيٕظق ثّ کم اػضبی ْيأد يذيش ٔ ِ

کيليذ عٕد ساثغّ ٔجٕد َذاسد 

ًحایج آسهْى فزضیَ سْم  -5 جذّل
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يجًٕع )

 (رؼٓذْب
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ْب يزـيش

  ْبی پژْٔؾگش يبكزّ: يُجغ*

 

يؾبْذِ يی ؽٕد عغخ يؼُب  5 جذٔلًْبَغٕسی کّ اص َزبيج داخم 

ٔ ًْچُيٍ عغخ يؼُب داسی يذل سگشعيٌٕ  981/0داسی رذهيم ٔاسيبَظ 

گش ايٍ اعذ کّ ثيبٌ. ثبؽذ يی 05/0کّ ْشدٔ ثيؾزش اص  ثبؽذ يی 849/0

 ثيٍ َغجذ يذيشاٌ ؿيش يٕظق ٔ کيليذ عٕد% 95کّ کّ ثب اعًيُبٌ 
. ساثغّ ای ٔجٕد َذاسد (يجًٕع رؼٓذاد)

جکویلی آسهْى کلیة هحغیزُا با ُن  ًحیجۀ آسهْى -7-5

: (رگزسیْى چٌذگاًَ)

َزبيج آصيٌٕ رکًيهی آصيٌٕ کهيخ يزـيشْب ثب ْى   -6 جذٔل

 (سگشعيٌٕ چُذگبَّ)
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ػذو 

ساثغّ 
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يزـيشْب 

جذايی يذيش 

ػبيم ٔ سئيظ 
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کيليذ 

  عٕد
يجًٕع )

 (رؼٓذْب

025/0 731/1 141/0 345/0- 006/0 

ٔجٕد 

ساثغّ 

ثيٍ 

يزـيشْب 

يذيشاٌ َغجذ 

ؿيش يٕظق 

کيليذ 

عٕد 

يجًٕع )

 (رؼٓذْب

025/0 731/1 176/0 013/0 936/0 

ػذو 

ساثغّ 

ثيٍ 

يزـيشْب 

 يبكزّ ْبی پژْٔؾگش: يُجغ*

يؾبْذِ يی ؽٕد يوذاس  6 جذٔلًْبٌ عٕسی کّ اص َزبيج داخم 

چٌٕ ايٍ . اعذ 141/0ثشاثش ثب  F (داسي يب عغخ يؼُي)ادزًبل 

 95اعذ، ثُبثشايٍ كشك فلش دس عغخ اعًيُبٌ  05/0يوبديش ثيؾزش اص 

ييضاٌ ضشيت  .داسي ٔجٕد َذاسد يؼُي يذل يؼُي. ؽٕد دسفذ سد ًَي 

R رؼييٍ يب
2

 02/0کّ ثيبَگش ايٍ اعذ کّ .اعذ 025/0ثشاثش ثب  
دسفذ رـييشاد يزـيش کيليذ عٕد رٕعظ  يزـيشْبي يغزوم ثيبٌ يي 

. گشدد

 ّ ًحیجَ گیزي بحث -8

ثيٍ دسفذ يبنکيذ عشيبيّ گزاساٌ َٓبدي دس َزيجۀ كشضيخ أل 

. ؽشکذ ٔکيليذ عٕد اسايّ ؽذِ رٕعظ يذيشيذ ساثغّ ٔجٕد داسد

اص هجيم  )ثب رٕجّ ثّ ايُکّ عٓب يذاساٌ ػًذح َٓبدی دس ايشاٌ 

ی ْب ؽشکذعبصيبٌ ربييٍ اجزًبػی، ثُيبد يغزضؼلبٌ ٔ جبَجبصاٌ ٔ 

اکثشا ٔاثغزّ ثّ دٔنذ  (عشيبيّ گزاسی ٔاثغزّ ثّ ثبَک ْبی دٔنزی

ْغزُذ، ػهذ ادزًبنی سد ؽذٌ كشضيّ ايٍ اعذ کّ ايٍ دٔنزی ثٕدٌ 

اعذ ثبػث کبْؼ اَگيضِ ْبی آٌ ْب دس عٓبيذاساٌ َٓبدی يًکٍ 

. ثش كؼبنيذ ْبی ؽشکزٓبی عشيبيّ پزيش ثبؽذ يؤثشَظبسد 

َزيجۀ كشضيخ دٔو ثيٍ جذايی يذيش ػبيم ٔ سئيظ ْيبد يذيشِ ثب 

. کيليذ عٕد ساثغّ ٔجٕد داسد

ثب رٕجّ ثّ ايُكّ دس ثشسعي ايٍ كشضيّ ثب رؼذاد ثغيبسكى ًََّٕ 

يذيش ػبيم كّ ثّ ػُٕاٌ يذذٔديذ  دبٔي جذايي سئيظ ْيئذ يذيشِ ٔ

صيشا دس اكثش ؽشكزٓب دس ايشاٌ )ثبؽذ، يٕاجّ ؽذيى ثضسگ يغشح يي

ثُبثشايٍ ثّ  (يذيش ػبيم ٔ سئيظ ْيئذ يذيشِ يك كشد يي ثبؽذ

رلغيش َزبيج دبفم اص ايٍ كشضيّ ًَي رٕاٌ اركب ًَٕد 

َزيجۀ كشضيخ عٕو ثيٍ َغجذ يذيشاٌ ؿيش يٕظق ثّ کم ْيبد يذيشِ 

. کيليذ عٕد ساثغّ ٔجٕد داسدٔ 

اص ديذگبِ رئٕسی ًَبيُذگی، دضٕسيذيشاٌ ؿيش يٕظق، دس ْيبد 

ٔ ػًهکشد َظبسری آٌ ْب ثّ ػُٕاٌ اكشادی يغزوم،  ْب ؽشکذيذيشِ 



ثّ کبْؼ رضبد يُبكغ يٕجٕد ييبٌ عٓبيذاساٌ ٔ يذيشاٌ ؽشکذ کًک 

يش َزبيج ايٍ رذوين َؾبٌ يی دْذ کّ َوؼ يذيشاٌ ؽ.ؽبيبَی يی کُذ

يٕظق دس ايشاٌ يغبثن ثب ديذگبِ رئٕسی ًَبيُذگی َيغذ ٔ رٕاَبيی 

ثش عجن . ايٍ اثضاس َظبسری دس ثٓجٕد اكؾبی يبنی ثغيبس ضؼيق اعذ

 5َجبيذ کًزش اص  ْب ؽشکذهبٌَٕ رجبسد رؼذاد اػضبء ْيبد يذيشح 
ی ايشاَی ثّ يذيشاٌ ؿيش يٕظق ثّ ػُٕاٌ ْب ؽشکذدس . َلش ثبؽذ

ٔ ثّ دذ َقبة سعبَذٌ اػضبی ْيبد يذيشِ  اثضاسی ثشای رکًيم

. َگشيغزّ يی ؽٕد ٔ رٕجٓی ثّ َوؼ َظبسری آٌ ْب ًَی ؽٕد

َزبيج رذوين كٕم ثب رذوين خبَى يشيى اعًبػيهی ًْغٕ ثٕدِ ٔنی 

ثب رذويوبد خبسجی يُجًهّ رذوين عبسكبس ٔ ًْكبساٌ
12
ٔ سايب  (2008) 

عبي
13
. ًْخٕاَی َذاسد (2005) 

نی يزلبٔد ثٕدٌ َزبيج رذوين ثب رذويوبد ثشخی اص دلايم ادزًب

: خبسجی ػجبسرغذ اص

كشك ثش ايٍ اعذ کّ يذيشاٌ ؿيش يٕظق يغزوم اص ؽشکذ ْغزُذ دس  -

دبنی کّ يًکٍ اعذ ٔاهؼب يغزوم َجبؽُذ ٔ ثّ ؽشکذ ٔاثغزگی ْبيی 

ی ثضسگ ْب ؽشکذداؽزّ ثبؽُذ، يثلاّ ثغيبسی اص آٌ ْب ػًلاُ رٕعظ 

ثّ ػُٕاٌ يذيش ػبيم ٔ سئيظ ْيبد يذيشِ عشيبيّ گزاسی ٔ رجبسی 

يُقٕة يی ؽَٕذ ٔيب يًکٍ اعذ ثّ دنيم يذد صيبٌ عٕلاَی ػضٕيذ دس 

ْيبد يذيشِ ثّ آٌ ؽشکذ ٔاثغزگی پيذا کشدِ ثبؽُذ اص ايُشٔ، 

رلبٔد ْبی عُزی دس رؼشيق يذيشاٌ اجشايی ٔ ؿيش يٕظق يًکٍ اعذ 

ٔظق ٔ ؽشکزی کّ دس ؽُبعبيی رضبد يُبكغ ثبنوِٕ ثيٍ يذيشاٌ ؿيش و

. دس ْيبد يذيشِ آٌ ٔجٕد داسد َبرٕاٌ ثبؽذ

يذيشاٌ ؿيش يٕظق يًکٍ اعذ کّ داَؼ يبنی چُذاَی َذاؽزّ  -

ثبؽُذ ٔاص عشف ديگش ثّ اعلاػبد يشثٕط ٔ ثّ يٕهغ دعزشعی کبيم 

ػذو دضٕس يزخقـ يبنی دس رشکيت ْيبد يذيشِ، . َذاؽزّ ثبؽُذ

ی َظًی ْب اؽزجبْبد ٔ يذيشاٌ ؿيش يٕظق سا دس جهٕگيشی اص ة

. َبکبسآيذ يی عبصد... روهجبد ٔ اكؾبی َبهـ ٔ

 ْب ؽشکذيًکٍ اعذ ثّ دنيم آَکّ آٌ ْب يُبكغ چُذاَی دس  -

ثش كؼبنيذ ْبی ؽشکذ  يؤثشَذاسَذ، ػلاهخ چُذاَی ثّ َظبسد دهين ٔ 

. َؾبٌ َذُْذ

ثّ دنيم ايُکّ دس ايشاٌ ثبصاس َيشٔی کبس يذيشيزی ٔجٕد  -

ی ْب ؽشکذاٌ گلذ کّ اص ايٍ ثبثذ يذيشاٌ ؿيش يٕظق َذاسد يی رٕ

. ايشاَی اَگيضِ ای ثشای َظبسد ثش يذيشيذ ؽشکذ َذاسَذ

ػضٕيذ ًْضيبٌ اػضبی ؿيش يٕظق ْيبد يذيشِ دس ْيبد يذيشح چُذ  -

.  ؽشکذ يًکٍ اعذ ثبػث کبْؼ اثش ثخؾی آٌ ْب ؽٕد

صيش ثب رٕجّ ثّ َزبيج ايٍ رذوين آَچّ پيؾُٓبد يی ؽٕد ثّ ؽشح 

: اعذ 

ثّ َظش يی سعذ کّ کّ َوؼ يذيشاٌ ؿيش يٕظق ٔ عشيبيّ گزاساٌ  -

َٓبدی ثّ ػُٕاٌ دٔ عبصٔ کبس دبکًيذ ؽشکزی، دس ايشاٌ دس صييُخ 

عيبعذ گزاساٌ ثبصاس ثبيذ رٕجّ . کيليذ عٕد ثغيبس ضؼيق اعذ

داؽزّ ثبؽُذ کّ دضٕس اػضبء ؿيش يٕظق دس ْيبد يذيشِ ثّ رُٓبيی 

ٌ اعذ ثب رٕجّ ثّ عبيش ٔيژگی ْبی ْيبد يذيشِ کبكی َيغذ ٔ يًک

ايٍ اثضاس . يثلا رجشثخ اػضب يب عغخ رذقيلاد آٌ ْب  يُبعجزش ثبؽذ
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. َظبسری ثبيذ ثّ کبْؼ رضبد ييبٌ عٓبيذاساٌ ٔ يذيشاٌ کًک کُذ

ْى چُيٍ . ثُبثش ايٍ ثبيذ ثّ روٕيذ ايٍ اثضاس دس ايشاٌ کًک کشد

اص عشكي . پشداخذاکًيذ ؽشکزی ثبيذ ثّ روٕيذ عبيش عبص ٔ کبسْبی ح

عشيبيّ گزاساٌ َٓبدی ثبيذ َوؼ كؼبل رشی سا دس ايٍ صييُّ ايلب 

. ًَبيُذ ٔ ثّ ًْغٕ ؽذٌ يُبكغ يذيشاٌ ٔ عٓبيذاساٌ کًک ًَبيُذ

اعزلبدِ کُُذگبٌ فٕسد ْبی يبنی ْى ثبيذ ثذاَُذ کّ دضٕس رؼذاد خبفی 

کيذ َٓبدْب دس يک يذيش ؿيش يٕظق دس رشکيت ْيبد يذيشِ ٔ يب دسفذ يبل

 .کُذ ؽشکذ اعًيُبٌ کبكی دس يٕسد کيليذ عٕد اسايّ ؽذِ سا كشاْى ًَی

ی يشثٕط ثّ دٔسِ ْب دادِاَجبو رذوين دس عبل ْبی آيُذِ ثب  -1

ْبی ثيؾزش ثب اعزلبدِ اص سٔػ ؽُبخزی ايٍ رذوين رب ثش سٔائی ٔ 

. اػزجبس يذل ْبی ثشآٔسدی اكضٔدِ ؽٕد

ٔ جُجّ ْبی يخزهق دغبثشعی اص ثشسعی ساثغّ ثيٍ کيليذ عٕد  -2

 .جًهّ دن انضدًّ خذيبد ؿيشدغبثشعی

ثشسعی ساثغّ ثيٍ َظبو دبکًيذ ؽشکزی ٔ يٕاسدی ديگش اص هجيم  -3

 ...يذيشيذ عٕد ٔ ًْٕاسعبصی عٕد ٔ
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