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 چکیذٍ
ّٚؼیت ٔبٍِٖٛة ٚ ِؼیـیت  ،٘بی ٚؿىکنتٗىـکت ای افػٌیً ػؼَ ِٛفمیت ثغو ػّؼٖ

٘ب ػؿ ثٍٕؼِؼت ّٚؼیت ِبٌی کٗ ایٓ ىـکت صبي آْ ،ٔبِٕبمت مـِبیٗ ػؿ گـػه امت

تٛأبیی ؿلبثت عٛػ ؿا اف  ،کفبیت مـِبیٗ ػؿ گـػهاِب ثٗ ػٌیً ػؼَ  ،عٛثی ػاؿٔؼ

٘بی  ٚاصؼ٘بی تزبؿی ثب ثکبؿگیـی میبمت .گـػٔؼػمت ػاػٖ ٚ اف ػٚؿ عبؿد ِی

تٛإٔؼ ِیقاْ ٔمؼیٕگی ىـکت ؿا گٛٔبگْٛ ػؿ اؿتجبٓ ثب ِؼیـیت مـِبیٗ ػؿ گـػه ِی

٘ب احـ  ْثبفػٖ آ ایٓ ؿا٘جـػ٘ب ِی تٛأؼ ثـ ِیقاْ عٖـ ٚ .تضت تبحیـ لـاؿ ػٕ٘ؼ

٘بی مـِبیٗ ػؿ گـػه ىـکت  تضمیك صبّـ ثٗ ػٔجبي ثـؿمی تبحیـ میبمت .گؾاؿ ثبىؼ

. ٘ب ثـ ِیقاْ ؿینک ىـکت ٘ب ِی ثبىؼ

٘بی پؾیـفتٗ ىؼٖ ػؿ ثٛؿك  ٘بی ِبٌی ىـکت ربِؼٗ آِبؿی ایٓ تضمیك ٍٛؿت

٘ب اف تزقیٗ ٚ تضٍیً ثـای تزقیٗ ٚ تضٍیً ػاػٖ .امتاٚؿاق ثٙبػاؿ تٙـاْ 

گیـی ؿینک ثـای أؼافٖ .امتفبػٖ ىؼٖ امت ANOVAٚ تزقیٗ ٚ تضٍیً  پبٍٔی

. ىـکت اف ِؼیبؿ ثتب امتفبػٖ ىؼٖ امت

کٗ ثیٓ میبمت مـِبیٗ ػؿ گـػه ٚ ؿینک ىـکت  ٔتبیذ تضمیك صبکی اف آٔنت

٘بی تضمیك ٔیق صبکی اف  ػیگـ یبفتٗ .ؿاثٖٗ ِخجت ٚ ِؼٕی ػاؿ ٚرٛػ ػاؿػ

. یک ؿاثٖٗ ِخجت ٚ ِؼٕی ػاؿ ٚرٛػ ػاؿػ ،ؿینککٗ ثیٓ أؼافٖ ىـکت ٚ  ،آٔنت
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هقذهَ  -1

لنّت ِـثٛٓ ثٗ مـِبیٗ ػؿ گـػه ؿا ثب ثضج  ،ثیيتـ ِتْٛ ِبٌی

٘بی فیـا میبمت ،ؿٚع کـػٖ أؼتؼبػي ؽاتی ثیٓ ؿینک ٚ ثبفػٖ ه

ّ٘ـاٖ ثب  ؿا٘جـػ .امتمـِبیٗ ػؿ گـػه ىکً ػیگـی اف ایٓ ِنبٌٗ 

تبِیٓ ِبٌی ثٗ  ؿا٘جـػؿینک ثبلا ٚ ثبفػ٘ی ثبلا ٚ تبکیؼ ثیيتـ ثـ 

-تـ ٚ یک ثبفػ٘ی پبییٓؿینک پبییٓ ،یک میبمت رنٛؿأٗ اىبؿٖ ػاؿػ
ٔتغبة یک ىٛػ ٚ ػؿ ٔٙبیت اِؼتؼي ٔبِیؼٖ ِی ؿا٘جـػتـ یک 

تـیٓ مٖش ؿینک ٚ ثبفػ٘ی یک میبمت ِضبفظٗ امتـاتژی ثب پبییٓ

 .(646-652 :1994 ،1گیتّٓ)ىٛػ کبؿأٗ ٔبِیؼٖ ِی

٘بی ربؿی أتغبة تـکیجی اف ػاؿایی ،٘ؼف ِؼیـیت مـِبیٗ ػؿ گـػه

ثٗ ِٕظٛؿ ػمتیبثي ثٗ یه  ،امت ِؼت ثـای ىـکت٘بی کٛتبٖٚ ثؼ٘ی

ٔٛؿْ ٚ ػیگـاْ) تؼبػي ِیبْ مٛػآٚؿي ٚ ؿینه
2

ِجبٌغ مـِبیٗ  .(2009، 

گؾاؿی ىؼٖ ػؿ مـِبیٗ ػؿ گـػه اغٍت ٔنجت ثبلایی اف کً ػاؿایی ٘بی 

گؾاؿی ىؼٖ یک ىـکت ؿا تيکیً ِی ػ٘ؼ ٚ ثکبؿ گیـی ایٓ ِجبٌغ مـِبیٗ

-58 :2006 ،3پبػاچی)ثٗ یک ىیٖٛ کبؿا ٚ احـثغو اِـی صیبتی امت 

45) .

ِؼت ٚ ْ ِٕبثغ تبِیٓ ِبٌي وٛتبِٖؼیـیت مـِبیٗ ػؿ گـػه ثب یبفت

 .٘بي وٛتبٖ ِؼت اؿتجبٓ ػاؿػگؾاؿي آْ ِٕبثغ ػؿ ػاؿایيمـِبیٗ

 .ِؼیـیت مـِبیٗ ػؿ گـػه ثب مٛػآٚؿي ٚ ؿینه ىـوت ػؿ تؼبًِ امت

گؾاؿي ِبفاػ ػؿ ِؼیـیت مـِبیٗ ػؿگـػه ٔبِٕبمت ِٕزـ ثٗ مـِبیٗ

مٛي ػیگـ ِؼیـیت اف  .گـػػ٘بی ربؿی ٚ وب٘و مٛػآٚؿي ىـوت ِيػاؿایی

-٘بی ربؿی ٚ ثؼ٘یثبػج ػؼَ تٛافْ ػؿ ػاؿایی ،مـِبیٗ ػؿ گـػه ّؼیف
گـػػ ٚ ػؿ ِؼت ىؼٖ ٚ ػؿ ٔتیزٗ ثبػج ایزبػ ِيىلات ِبٌي ِي٘بی کٛتبٖ

 ٔٙبیت ىـوت ؿا ثٗ ِغبٕـٖ 

اي اف ؿینه ٚ وٗ ِٛافٔٗ ،مٖش ِٕبمت مـِبیٗ ػؿگـػه .أؼافػِي

یـ ػٛاًِ ػؿْٚ مبفِبٔی ٚ ثـْٚ تٛأؼ تضت تبثِي ،مٛػآٚؿي امت

اثٛصبِی)مبفِبٔي لـاؿ گیـػ 
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 ،2008) .

 اِـٚفٖ ِؼیـیت مـِبیٗ ػؿ گـػه کٗ ّ٘بْ ِؼیـیت ثـ ِٕبثغ ٚ

 َِبؿف ربؿی 

اف  ػٕٛاْ ثغيیٖ رٙت صؼ اکخـ مبفی حـٚت مٙبِؼاؿاْ ة ،ِی ثبىؼ

ػؿ صبي  .ػاؿای اّ٘یت ٚیژٖ ای ِی ثبىؼ ،ٚظبیف ِؼیـیت ِبٌی

 -ِؼیـیت ِبٌی ثـ ِّٛٛػبتی چْٛ اؿتجبٓ ثیٓ عٖـ تّـکق ،صبّـ

اف  .ثبفػٖ ٚ صؼاکخـ ّٔٛػْ ثبفػٖ ػؿ ِمبثً عٖـ لـاؿ گـفتٗ امت

٘ب ٚ ثٙجٛػ  آٔزب کٗ ِؼیـیت ِبٌی ػؿ اؿتمب ٚ کبؿایی مبفِبْ

تَّیّبت  ،٘ب تبحیـ ثنقایی ػاىتٗ امت مٛػآٚؿی آْ ػٍّکـػ ٚ

ْ تَّیّبت ِبٌی یک مـِبیٗ گؾاؿی ٚ تبِیٓ ِبٌی اف رٍّٗ ُِٙ تـی

ىـکت ِی ثبىؼ کٗ ثٗ ػٕٛاْ فیـ ِزّٛػٗ ِؼیـیت مـِبیٗ ػؿ گـػه 

 . (12 :1385 ،ّ٘کبؿأْیکِٛـاَ ٚ ) لـاؿ ِی گیـػ

تیاى هسالَ  -2

                                                 
1. Gitman 
2. Noreen et al 
3. Padachi  
4. Appuhami 



 ،٘بی ربؿی ٘ـ ىـکتتـیٓ ػٛاًِ ثـای اػاِٗ فؼبٌیتیکی اف ّـٚؿی

٘ب ٚ مبیـ اػتجبؿػٕ٘ؼگبْ ٔیق ثـای  ثبٔک .امتِیقاْ ٔمؼیٕگی آْ 

٘ب ٚ تٛاْ  ٔنجت ٘بی ٔمؼیٕگی آْ ،٘باػٖبی تنٙیلات ثٗ ىـکت

ثٕبثـایٓ ٚرٛػ  .ػٕ٘ؼ٘بی ربؿی ؿا ِؼٔظـ لـاؿ ِیثبفپـػاعت ثؼ٘ی

یک ِؼیـیت لٛی ػؿ فِیٕٗ مـِبیٗ ػؿ گـػه ٚ کٕتـي ِیقاْ ٔمؼیٕگی 

. (12ً  :ّ٘بْ ِٕجغ) ؿمؼىـکت ثنیبؿ ّـٚؿی ثٗ ٔظـ ِی

امت رنٛؿأٗ ؿا ػؿ ِٛؿػ مـِبیٗ فِبٔی کٗ ِؼیـاْ یک ىـکت یک می

ىـکت مٖش پبییٕی  ،ىٛػایٓ میبمت ثبػج ِی ،گقیٕؼػؿ گـػه ثـ ِی

ػؿ  ،٘بی ثب ٔمؼیٕگی ثبلا ؿا ػؿ اعتیبؿ ػاىتٗ ثبىؼاف ػاؿایی

ٔتیزٗ اصتّبي ػؼَ پـػاعت تؼٙؼات ربؿی افقایو یبفتٗ ٚ ثٗ تجغ 

ف مٛی ػیگـ ا .(71-89 :1969 ،5٘ٛؿْ)یبثؼ آْ مٖش ؿینک افقایو ِی

کٗ ٔگٙؼاؿی مٖش ثبلای مـِبیٗ ػؿ  اف ایٓ ِنبٌٗ غفٍت ّٔٛػ ػٔجبی

اِکبْ امتفبػٖ اف  ،تٛأؼ ػؿ ٕٛي یک ػٚؿٖ کٛتبٖ ِؼتِی ،گـػه

 ،6ٌٛٔٛکل)٘بی مٛػآٚؿ ؿا ثـای ِؼیـاْ ىـکت فـاُ٘ آٚؿػ  فـٍت

2004: 24-20).  

 ّٚؼیت ،٘بی ٚؿىکنتٗای اف ىـکتػٌیً ػؼَ ِٛفمیت ثغو ػّؼٖ

صبي آٔکٗ ایٓ  ،ٔبٍِٖٛة ٚ ِؼیـیت ٔبِٕبمت مـِبیٗ ػؿ گـػه امت

اِب ثٗ ػٌیً ػؼَ  ،٘ب ػؿ ثٍٕؼِؼت ّٚؼیت ِبٌی عٛثی ػاؿٔؼىـکت

تٛأبیی ؿلبثت عٛػ ؿا اف ػمت ػاػٖ ٚ اف  ،کفبیت مـِبیٗ ػؿ گـػه

ثنٍی ٚ ػیگـاْ)گـػٔؼ ػٚؿ عبؿد ِی
7

، 1987) .

َ فؼبٌیت ٚاصؼ٘بی اّ٘یت ؿٚفافقْٚ مـِبیٗ ػؿ گـػه ػؿ تؼاٚ

ؿا٘جـػ٘بی ِغتٍفی ثـای ِؼیـیت مـِبیٗ ػؿ  ،أتمبػی ِٛرت گـػیؼ

ٚاصؼ٘بی أتمبػی ثب ثکبؿگیـی ؿا٘جـػ٘بی  .گـػه ِؼٔظـ لـاؿ گیـػ

ِیقاْ  تٛإٔؼگٛٔبگْٛ ػؿ اؿتجبٓ ثب ِؼیـیت مـِبیٗ ػؿ گـػه ِی

تٛأؼ ایٓ ؿا٘جـػ٘ب ِی .ٔمؼیٕگی ىـکت ؿا تضت تبحیـ لـاؿ ػٕ٘ؼ

تضمیك صبّـ ثٗ  .٘ب احـ گؾاؿ ثبىؼ ثبفػٖ آْ ِیقاْ عٖـ ٚ ثـ

٘ب ثـ ِیقاْ ٘بی مـِبیٗ ػؿ گـػه ىـکتػٔجبي ثـؿمی تبحیـ میبمت

ثٕبثـایٓ ایٓ تضمیك ثٗ ػٔجبي پبمغگٛیی ثٗ  .ثبىؼ٘ب ِیؿینک ىـکت

 :ثبىؼ کٗایٓ مٛالات ِی

گـفتٗ ىؼٖ ٚ  کبؿٖ ٔٛع میبمت مـِبیٗ ػؿ گـػه ة آیب ثیٓ -1

؟  ؟ ایٓ تبحیـ ثٗ چٗ ٍٛؿت امت ػاؿی ػاؿػىـکت ؿاثٖٗ ِؼٕیؿینک 

 ٚرٛػ ػاؿیآیب ثیٓ أؼافٖ ىـکت ٚ ؿینک ىـکت ؿاثٖٗ ِؼٕی  -2

 ؟    ػاؿػ

٘ب ثبػج تفبٚت ٘بی مـِبیٗ ػؿ گـػه ىـکتآیب تفبٚت ػؿ میبمت -3

 ؟ ٘ب ىؼٖ امتػؿ ؿینک ىـکت
ه ٘بیی کٗ میبمت رنٛؿأٗ ػؿ پیىـکت ،ؿٚػٕجیؼتب أتظبؿ ِی

ایٓ ِٖبٌؼٗ ثٗ  .ػاؿای ؿینک ثبلاتـی ثبىٕؼ ٚ ثـػکل ،أؼگـفتٗ

٘بی مـِبیٗ ػؿ گـػه ىـکت ٚ تبحیـات آْ ثـ ػٔجبي ثـؿمی میبمت

٘ب ثب آگب٘ی اف ایٓ ِنبٌٗ ِؼیـاْ ىـکت .ثبىؼِیقاْ ؿینک ىـکت ِی

ِی تٛإٔؼ ثٗ یک تؼبػي ِیبْ ؿینک ٚ ثبفػٖ ىـکت عٛػ ػمت یبثٕؼ 

ی مـِبیٗ ػؿ گـػه ؿا ثـ ِیقاْ ِغبٕـات عٛػ ٚ احـات میبمت ٘ب

اِیؼ امت ثب تٛرٗ ثٗ تٛمؼٗ  .ثـآٚؿػ ٚ ثٗ ِؼیـیت آْ ثپـػافٔؼ

                                                 
1. Horne 
2. Loneux 
7. Besley et al  



ؿٚفافقْٚ ىـکت ٘ب ػؿ ٍٕؼت ٚ ؿلبثتی ىؼْ ثبفاؿ ٚ تلاه ٘بی ٚافـی 

کٗ ػؿ فِیٕٗ کٕتـي ؿینک اف ربٔت ِٛمنبت ٚ ىـکت ٘ب ثٗ ػًّ ِی 

 .ایٓ ِٛؿػ ُِٙ ٔیق تضمك یبثؼ ،آیؼ

 شیٌَ تحقیقپي -3

تبکْٕٛ تضمیمبت فیبػی ػؿ فِیٕٗ اؿتجبٓ ثیٓ ؿینک ٚ میبمت 

مـِبیٗ ػؿ گـػه أزبَ ٔيؼٖ امت ٚ ػإِٗ ِٖبٌؼٗ ایٓ ِّٛٛع 

ػؿ فیـ ثٗ ِـٚؿ تؼؼاػی اف تضمیمبت ِـتجٔ ثب  .ِضؼٚػ ثٛػٖ امت

: ىٛػِّٛٛع ِٛؿػ ِٖبٌؼٗ پـػاعتٗ ِی

یبثی ٘بی ِغتٍف ؿاثٖٗ ِّٙی ثیٓ اؿف ىبْ ػاػْ (1976)گـاثلامکی 

 .٘ب ی مـِبیٗ ػؿ گـػه ٚرٛػ ػاؿػ کبؿگیـی میبمتٖ ِٛفمیت ٚ ة

یک ِؤٌفٗ ُِٙ  ،ِؼیـیت گـػه ٚرٖٛ ٚ چـعٗ تجؼیً ثٗ پٛي ٔمؼ

٘بیی امت کٗ ِضؼٚػیت  ٚیژٖ ىـکتٖ ة ،٘بِؼیـیت ِبٌی ّ٘ٗ ىـکت

  .مـِبیٗ ػاؿٔؼ ٚ ثیيتـ ثـ ِٕبثغ ِبٌی کٛتبٖ ِؼت تکیٗ ػاؿٔؼ

امّیت
8

ِؼیـیت مـِبیٗ کٗ  اػاِٗ ِٖبٌؼبت عٛػ ػؿیبفت ػؿ( 1980) 

فیـا ثـ مٛػآٚؿی ٚ ؿینک  ،ثبىؼػؿ گـػه ِّٛٛػی ثنیبؿ ُِٙ ِی

 .تبحیـ ثنقایی ػاؿػ ٚ ِتؼبلجب ثـ اؿفه ىـکت ٔیق تبحیـگؾاؿ امت

کٗ ِؼیـیت مـِبیٗ ػؿ گـػه ثب ِيکلاتی  ،ٚی ّ٘چٕیٓ ِيب٘ؼٖ کـػ

 ٘بی ربؿی ٚثؼ٘ی ،ربؿی٘بی کٗ ػؿ ِؼیـیت ػاؿایی ِٛارٗ امت

  .٘ب ؿیيٗ ػاؿػ اؿتجبٓ ثیٓ آْ

ٚمت ٘ؼ ٚ ٘ٛؿث
9

ػؿ ٚاصؼ٘بی تزبؿی کٛچک ٚ  کٗ ٔيبْ ػاػٔؼ (2003) 

ِؤٌفٗ اٍٍی  ،یک ِؼیـیت کبؿآِؼ مـِبیٗ ػؿ گـػه ،ػؿ صبي ؿىؼ

٘ب اػػب  آْ .مٛػػ٘ی ٚ ٔمؼیٕگی امت ،تؼاَٚ فؼبٌیت ،ِٛفمیت

ِٕظٛؿ کب٘و اصتّبي ٚؿىکنتگی تـ ثبیؼ ثٗ  ٘بی کٛچککٗ ىـکت کـػٔؼ

٘بی ؿمّی یک مـی ثـٔبِٗ ،تزبؿی ٚ ٔیق افقایو ػٍّکـػ تزبؿی

  .ِـثٛٓ ثٗ ِؼیـیت مـِبیٗ ػؿ گـػه اتغبؽ کٕٕؼ

تـٚي ٚ مٛلأٛ
10
ثٗ ثـؿمی ِؼیـیت مـِبیٗ ػؿ گـػه ٚ ٔمو  ،(2004) 

 ٘فت٘ب  ػٚؿٖ ِٛؿػ ثـؿمی آْ .٘ب پـػاعتٕؼآْ ثـ مٛػآٚؿی ىـکت

کب٘و چـعٗ تجؼیً ٚرٗ  کٗ ٘ب ػؿیبفتٕؼ آْ .ىؼِی( 1996-2002)مبٌٗ 

 ٘ب ثیبْ کـػٔؼ آْ .ىٛػِٛرت ثٙجٛػ ػؿ مٛػآٚؿی ىـکت ِی ،ٔمؼ

کٗ ثـ مٛػآٚؿی ٚ  امتاف آْ رٙت ُِٙ  ،ِؼیـیت مـِبیٗ ػؿ گـػه

ؿینک ىـکت تبحیـ گؾاؿ ِی ثبىؼ ٚ ِتؼبلجب ِٛرت اؿفه آفـیٕی ػؿ 

  .ىٛػىـکت ٔیق ِی

اٌزٍي
11
 ،ِؼیـیت مـِبیٗ ػؿ گـػه ِٛحـ کٗ کٕؼثیبْ ِی( 2004) 

٘بي وٛتبٖ ِؼت ٘بی ربؿی ٚ ثؼ٘يؿیقي ٚ وٕتـي ػاؿایيىبًِ ثـٔبِٗ

ثٗ ٍٛؿتی وٗ ؿینه ػؼَ تٛاْ ایفبي تؼٙؼات وٛتبٖ ِؼت  ،ثبىؼِی

 گؾاؿي ِبفاػ ػؿ ایٓصؾف ىؼٖ ٚ اف مٛیي ثبػج رٍٛگیـي اف مـِبیٗ

. گـػػ٘ب ِيگٛٔٗ ػاؿایي

ؿٚه ٘بی ٍِٖٛة ثـای ( 2008)ػیگـی تٛمٔ ثبٔک فؼؿاي  ػؿ ِٖبٌؼٗ

ِٖبٌؼٗ مـِبیٗ ػؿ گـػه رٙت کب٘و ؿینک ٚ ػمتیبثی ثٗ صؼاکخـ 

٘بی ؿا٘جـػٔتبیذ ثیبٔگـ آْ ثٛػ کٗ  .ثبفػٖ ِٛؿػ ثـؿمی گـفت

                                                 
8. Smith  
9. Westhead and Howorth  
10. Teruel and Solano  
11. Eljelly  
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-مـِبیٗ ػؿ گـػه ثٗ ِٕظٛؿ کب٘و ؿینک ثبینتی ػؿ فٔزیـٖ فؼبٌیت
. ٘بی ىـکت ػؿ ٔظـ گـفتٗ ىٛٔؼ

ظیـافقا ٚ ْ
12
 ،ػ٘ؼىٛا٘ؼی ثؼمت آٚؿػٔؼ کٗ ٔيبْ ِی( 2009) 

تٛإٔؼ گـػه ٚ ربیگبٖ آْ، ِي ٘ب ثب ػأنتٓ تؼـیف مـِبیٗ ػؿىـکت

یه مٖش  .ؿینه عٛػ ؿا وب٘و ػاػٖ ٚ ػٍّىـػ عٛػ ؿا ثٙجٛػ ثغيٕؼ

 .امتایزبػ تٛافْ ثیٓ ؿینه ٚ وبؿآیي  ،ٍِٖٛة اف مـِبیٗ ػؿ گـػه

گـػه ِبٕٔؼ  مـِبیٗ ػؿ یؿ ارقاایٓ اِـ ٔیبفِٕؼ ٔظبؿت ِنتّـ ة

. ٘بی پـػاعتٕي امت٘ب ٚ صنبةِٛرٛػي ،٘بی ػؿیبفتٕيصنبة ،ٚرٗ ٔمؼ

ػؿ ایـاْ ٔیق تب کْٕٛ تضمیمبت کّی ثـ ؿٚی مـِبیٗ ػؿ گـػه 

تضمیمبت أزبَ ىؼٖ ثیيتـ ثـ تبحیـ مـِبیٗ ػؿ  .ٍٛؿت گـفتٗ امت

تضمیمی ػؿ  أؼ ٚ ٕ٘ٛف٘ب ٚ ثبفػ٘ی پـػاعتٗگـػه ثـ ػٍّکـػ ىـکت

اف  .ِٛؿػ تبحیـ میبمت مـِبیٗ ػؿ گـػه ثـ ؿینک أزبَ ٔيؼٖ امت

ىـس فیـ ٖ رٍّٗ تضمیمبت أزبَ ىؼٖ ثـ ؿٚی مـِبیٗ ػؿ گـػه ة

 :امت

ػؿیبفت کٗ اّ٘یت ؿٚفافقْٚ ِؼیـیت مـِبیٗ ػؿ ( 1375)پیيکبؿی 

مـِبیٗ ػؿ  .گـػه ِٛرت تغََی ىؼْ ایٓ ؿىتٗ ِؼیـیتی ىؼٖ امت

ت آْ ثٗ أؼافٖ ای اّ٘یت ػاؿٔؼ کٗ ػؼَ کبؿآیی گـػه ٚ ِؼیـی

ِؼیـیت ػؿ ایٓ اِـ ِٕزـ ثٗ کب٘و فـٚه ٚ ػؿ ٔتیزٗ کب٘و مٛػ 

. ىـکت ِی ىٛػ

ػاؿی ِیبْ مـِبیٗ ػؿ ػؿیبفت ؿاثٖٗ ِنتمیُ ٚ ِؼٕی( 1380)امـِی 

ّ٘چٕیٓ ٚی ِؼتمؼ امت ىـکتی کٗ  .گـػه ٚ مٛػآٚؿی ٚرٛػ ػاؿػ

تٛرٗ ثٗ ایٓ ِّٛٛع ٔمو ِؼیـیت  پل ثب ،مٛػآٚؿ ٔجبىؼ ِـیِ امت

. کٕؼ مـِبیٗ ػؿ گـػه ثیيتـ تزٍی ِی

٘بی عٛػ اثتؼا اّ٘یت ِؼیـیت ػؿ ثـؿمی( 1382)اثقؿی ٚ ّ٘کبؿاْ 

مـِبیٗ ػؿ گـػه ٚ ٔمو ِّٙی کٗ ػؿ صیٖٗ ِؼیـیت ِبٌی ػاؿػ ؿا 

٘بی ِٛرٛػ رٙت ػمتیبثی ثٗ ِؼیـیت ؿا٘جـػمپل  .ػْکٓعبٕـ ٔيبْ ِی

٘ب  ٘بی آْؿِبیٗ ػؿ گـػه ؿا ثـؿمی کـػٖ ٚ ٚیژگیلٛی ػؿ فِیٕٗ ك

  .ٔؼْٚ ىـایٔ کبؿثـػی ٘ـ یک ؿا ثیبْ ِی ک

ػؿیبفتٕؼ کٗ  ثـؿمی ٘بی عٛػ ػؿ (1387) ؿّٕ٘بی ؿٚػپيتی ٚکیبیی

تٛاْ  گـػه ثب ای ِؼیـیت مـِبیٗ ػؿؿا٘جـػٖ ؿاثٖٗ ِؼٕبػاؿی ثیٓ

. ػاؿػ تٛاْ پـػاعت ثؼ٘ی ٘ب ٚرٛػ ٔمؼیٕگی ٚ

٘بی پؾیـفتٗ ٕی تضمیمی کٗ ثـ ؿٚی ىـکت( 1388)یٕی ٌٚی پٛؿ ٚ صل

 ،ػاىتٕؼ 1379-1386٘بی  ىؼٖ ػؿ ثٛؿك اٚؿاق ثٙبػاؿ تٙـاْ ٕی مبي

ػاؿی ثیٓ میبمت مـِبیٗ ػؿ ػؿ یبفتٕؼ کٗ ؿاثٖٗ ِؼکٛك ٚ ِؼٕی

  .گـػه ٚ مٛػآٚؿی مٙبَ ٚرٛػ ػاؿػ

شٌاسی تحقیق رّش -4

ثٗ  ،٘ب تّـکق ػاؿػاف آٔزب کٗ تضمیك صبّـ ثـ ؿٚاثٔ ثیٓ ِتغیـ

 .ثبىؼّ٘جنتگی ِی -ّ٘یٓ عبٕـ ایٓ تضمیك اف ٔٛع تضمیمبت تٍٛیفی

ػؿ ایٓ  .ؿٚیؼاػی ٚ ّ٘جنتگی امت ٘بی پلپژٚ٘و صبّـ اف ٔٛع پژٚ٘و

٘ب ٘ؼف ثـؿمی ؿٚاثٔ ِٛرٛػ ثیٓ ِتغیـ٘بمت ٚ ػاػٖ ،٘ب ٔٛع پژٚ٘و

ع أؼ ٚ یب اف ٚلبیای ٕجیؼی ٚرٛػ ػاىتٗاف ِضیٖی کٗ ثٗ گٛٔٗ

آٚؿی ٚ رّغ ،گؾىتٗ کٗ ثؼْٚ ػعبٌت ِنتمیُ پژٚ٘يگـ ؿط ػاػٖ امت

                                                 
12. Afza and Nazir  



. ىٛػتزقیٗ ٚ تضٍیً ِی

ُای تحقیق فز ضیَ -5

پبمغگٛیی ثٗ مٛالات تضمیك  ،ػؿ ؿامتبی ػمتیبثی ثٗ ا٘ؼاف تضمیك

مٗ فـّیٗ فیـ ِٖـس ِی  ،آٔچٗ کٗ ػؿ ثیبْ ِنبٌٗ تيـیش گـػیؼ ٚ

 :گـػػ

ٖ ػؿ گـػه ىـکت ثب ؿینک ؿاثٖٗ ٘بی مـِبیثیٓ میبمت :فزضیَ اّل

  .ػاؿی ٚرٛػ ػاؿػِؼٕی

ػاؿی ثیٓ أؼافٖ ىـکت ثب ؿینک ىـکت ؿاثٖٗ ِؼٕی :فزضیَ دّم

 .ٚرٛػ ػاؿػ

کٗ تغییـات ِتفبٚتی ػؿ میبمت مـِبیٗ ػؿ  ىـکت ٘بیی :فزضیَ سْم

 .أؼ٘بی ِتفبٚتی ؿا تزـثٗ کـػٖؿینک ،أؼگـػه ػاىتٗ

ُا  گیزی آىداسٍهتغیزُای تحقیق ّ ًحٍْ اى -6

ُای سزهایَ در گزدش گیزی سیاستاًذاسٍ -6-1

میبمت مـِبیٗ ػؿ گـػه ٘ـ ػٚؿٖ ٔنجت ثٗ ػٚؿٖ لجً ِٛؿػ مٕزو 

میبمت مـِبیٗ ػؿ گـػه ثٗ چٗ  کٗ ثـای تؼییٓ ایٓ .گیـػلـاؿ ِی

ػؿ تضمیك صبّـ میبمت ٘ـ ػٚؿٖ ٔنجت ثٗ ػٚؿٖ لجً  ،ٍٛؿت ثٛػٖ امت

کٗ میبمت مـِبیٗ ػؿ گـػه ٘ـ ػٚؿٖ  ىٛػِیگـػػ ٚ تؼییٓ ِمبینٗ ِی

 آیب میبمت ِضبفظٗ .ٔنجت ثٗ ػٚؿٖ لجً ثٗ چٗ ٍٛؿت تغییـ کـػٖ امت

گیـی میبمت ؟ ثـای أؼافٖ تـ تـ ىؼٖ امت یب رنٛؿأٗکبؿأٗ

ثٗ ػٕٛاْ ِجٕبیی ثٗ ِٕظٛؿ  2ٚ  1مـِبیٗ ػؿ گـػه اف ػٚ ؿاثٖٗ 

ثٗ ػٚؿٖ لجً امتفبػٖ  گیـی ٔٛع میبمت ٚ تغییـات آْ ٔنجت أؼافٖ

: (1386 ،ّ٘کبؿاْ ٔیکِٛـاَ ٚ) گـػػ ِی

 

ٔنجت ٔمؼ   = (         1)

 
 ٔنجت ٔمؼ  =        (    2)

 

کٛتبٖ ِؼت ٔيبْ  ایٓ ػٚ ٔنجت مـػت تٛاْ پـػاعت تؼٙؼات ؿا ػؿ

 :کٗ ثب امتفبػٖ اف ٔتبیذ آْ ٕٛؿیٖ ة .ِی ػ٘ؼ

  .ىٛػلؼؿت ٔمؼیٕگی ٚاصؼ أتفبػی ِيغٌ ِی  .1

٘بی ربؿی مُٙ ٚرٖٛ ٔمؼ ػؿ ػمتـك ػؿ ِمبینٗ ثب کً ػاؿایی .2

 .ىٛػتؼییٓ ِی

 .ىٛػ٘بی ٔمؼ ثـآٚؿػ ِیمُٙ ِٕبثغ ِبٌی کٛتبٖ ِؼت ػؿ ػاؿایی .3

 مبفػِؼیـیت مـِبیٗ ػؿ گـػه ؿا ِيغٌ ِی ؿا٘جـػ ػلایً ،ٔتبیذ فٛق

  .(ّ٘بْ ِٕجغ)

ایٓ فِبْ  افقایو ُ٘ ،ثـ امبك آٔچٗ کٗ ػؿ ثبلا تّٛیش ػاػٖ ىؼ

ایٓ ِنبٌٗ امت کٗ  ػؿ ِمبینٗ ثب ػٚؿٖ لجً ثیبٔگـ ،ػٚ ٔنجت

میبمت مـِبیٗ ػؿ گـػه ٔنجت ثٗ ػٚؿٖ لجً ِضبفظٗ کبؿأٗ تـ ىؼٖ 

ثؼیٓ ِؼٕی  ،فِبْ کب٘و یبثٕؼ امت ٚ فِبٔی کٗ ایٓ ػٚ ٔنجت ُ٘

ػؿ ایٓ  .تـ گـػیؼٖ امتکٗ میبمت مـِبیٗ ػؿ گـػه رنٛؿأٗ امت

ثٗ ِؼٕی  ،ات ایٓ ػٚ ٔنجت ِخجت ثبىؼٍٛؿت اگـ صبًٍ رّغ تغییـ

+ اٚؿاق ثٙبػاؿ

 ٚرٖٛ ٔمؼ

ػاؿایی ٘بی 

+ اٚؿاق ثٙبػاؿ ربؿی

 ٚرٖٛ ٔمؼ

 ٘بی ربؿی ثؼ٘ی



تـ ىؼٖ امت ٚ ػؿ ٍٛؿتی کٗ صبًٍ کبؿأٗ آٔنت کٗ میبمت ِضبفظٗ

تـ ىؼْ  ثٗ ِؼٕی رنٛؿأٗ ،رّغ تغییـات ایٓ ػٚ ٔنجت ِٕفی ثبىؼ

  .امتمیبمت مـِبیٗ ػؿ گـػه 

اًذاسٍ گیزی ریسک شزکت  -6-2

ثتب گیـی ؿینک ىـکت اف ِؼیبؿ ػؿ تضمیك صبّـ ثـای أؼافٖ

آٚؿػ  ایٓ ىبعٌ ثب امتفبػٖ اف ٔـَ افقاؿ ؿٖ .امتفبػٖ ىؼٖ امت

٘بی اف ٔـط مپـػٖ ،گیـی ایٓ ىبعٌثـای أؼافٖ .ِضبمجٗ ىؼٖ امت

 .ِؼت ثبٔکی ثٗ ػٕٛاْ ٔـط ثبفػٖ ثؼْٚ ؿینک امتفبػٖ ىؼٖ امتکٛتبٖ

گیـی ٘بی ِب٘بٔٗ أؼافّٖ٘چٕیٓ ایٓ ِؼیبؿ ثب تٛرٗ ثٗ أضـاف ثبفػٖ

 .ىؼٖ امت

اًذاسٍ شزکت  -6-3

 .ىٛػ٘بی ِتفبٚتی امتفبػٖ ِیثـای ِضبمجٗ أؼافٖ ىـکت اف ؿٚه

فـٚه ٔیق  .ثـٔؼ ٘بی ىـکت ؿا ثکبؿ ِیِخلا ثـعی ِزّٛع ػاؿایی

ای اٚلبت ثٗ ػٕٛاْ أؼافٖ ىـکت ِٛؿػ امتفبػٖ لـاؿ ِی ػؿپبؿٖ

اؿفه ثبفاؿ مٙبَ ( 1992)ػؿ ایٓ تضمیك ّ٘بٕٔؼ فبِب ٚ فـٔچ  .گیـػ

ػٕٛاْ أؼافٖ ىـکت ِٛؿػ امتفبػٖ لـاؿ گـفتٗ امت ٚ اف ٖ کت ةىـ

-صبًٍ ّـة آعـیٓ لیّت ثبفاؿ ػؿ تؼؼاػ مٙبَ ػبػی ِٕتيـٖ ثؼمت ِی
. آیؼ

ثبفػٖ مٙبَ یک ىـکت تبثؼی  ،ثیبْ ّٔٛػٔؼ( 1992)فبِب ٚ فـٔچ 

أؼافٖ ىـکت ٚ ٔنجت اؿفه ػفتـی ثٗ اؿفه ثبفاؿ  ،اف ؿینک ،امت

٘بی گؾاؿی ػاؿایی ٘ب ِؼي لیّت ػتمبػ آْثٗ ا .امتمٙبَ ىـکت 

تٕٙب ثب امتفبػٖ اف فبکتٛؿ ؿینک  ،تٛأؼّٔی( CAPM) ایمـِبیٗ

 ٘ب ػٚ ثٗ ّ٘یٓ ِٕظٛؿ آْ .ِبیؼثیٕی ْثبفػٖ مٙبَ ؿا پیو ،٘بىـکت

ػبًِ أؼافٖ ىـکت ٚ ٔنجت اؿفه ػفتـی ثٗ اؿفه ثبفاؿ ؿا ٚاؿػ 

ػٚ ػبًِ  ،٘ب آْ ٖثٗ ػمیؼ .ثیٕی ثبفػٖ مٙبَ ّٔٛػٔؼِؼي پیو

 یأؼافٖ ٚ ٔنجت اؿفه ػفتـی ثٗ اؿفه ثبفاؿ تٛأبیی تجییٓ ثنیبؿ

ػؿ تّٛیش ایٓ ِٛاؿػ  CAPMکٗ ِؼي  ،٘بی ؿینک ؿا ػاؿػاف رجٕٗ

تٛأؼ ثـ ؿینک ىـکت ربیی کٗ أؼافٖ ىـکت ِی اف آْ .ٔبتٛاْ امت

ػؿ تضمیك صبّـ اف ایٓ ِتغیـ ثٗ ػٕٛاْ ِتغیـ  ،احـ ػاىتٗ ثبىؼ

. ىٛػي امتفبػٖ ِیکٕتـ

گیزی ًوًَْ ّ رّش ًوًَْ ،خاهؼَ آهاری -7

ربِؼٗ آِبؿی تضمیك صبّـ ؿا ىـکت ٘بی پؾیـفتٗ ىؼٖ ػؿ ثٛؿك 

تضمیك  ،ثـای أتغبة ّٔٛٔٗ .اٚؿاق ثٙبػاؿ تٙـاْ تيکیً ِی ػ٘ؼ

ثـای  .صبّـ اف ؿٚه ّٔٛٔٗ گیـی ػؿ ػمتـك امتفبػٖ ِی ّٔبیؼ

 :ؿفتٗ ىؼٖ امتأتغبة ّٔٛٔٗ ىـایٔ فیـ ػؿ ٔظـ گ

٘ب ثبیؼ ِٕتٙی ثٗ ثینت ٚ ُٔٙ امفٕؼ ِبٖ  مبي ِبٌی ایٓ ىـکت -1

ػاؿاي  ،٘بي ِضبمجٗ ىؼٖ ػؿ أتٙبي مبي ِبٌي تب ىبعٌ ،ثبىؼ

   .تٖبثك فِبٔي لافَ ثبىٕؼ

ػؿ ثٛؿك اٚؿاق ثٙبػاؿ تٙـاْ پؾیـفتٗ ىؼٖ  1377لجً اف مبي  -2

 .ثبىٕؼ

اىتٗ ٚ مٙبَ ىـکت ِٛؿػ ٔظـ ٕی ػٚؿٖ پژٚ٘و فؼبٌیت ِنتّـ ػ -3

 .آْ ِٛؿػ ِؼبٍِٗ لـاؿ گـفتٗ ثبىؼ



تغییـ ػٚؿٖ ِبٌی ٔیق ٔؼاىتٗ  ،ػؿ ٕی ػٚؿٖ ِٛؿػ ِٖبٌؼٗ -4

  .ثبىؼ

٘بی تّٛیضی ٘بی ِٛؿػ ِٖبٌؼٗ ٚ یبػػاىت٘بی ِبٌی ىـکتٍٛؿت -5

 .ِٛرٛػ ثبىٕؼ ،٘ب ِـثٛٓ ثٗ ایٓ ىـکت

ىـکت أتغبة ٚ ثب  44٘بی ػؿ ٔظـ گـفتٗ ىؼٖ ثب تٛرٗ ثٗ ِضؼٚػیت

٘بی تضمیك ِٛؿػ  ٘ب فـّیٗ ٖ ثٗ إلاػبت رّغ آٚؿی ىؼٖ اف آْتٛد

. آفِْٛ لـاؿ گـفتٕؼ

 

ُا  تدشیَ ّ تحلیل دادٍ  رّش -8

٘ب اف تزقیٗ ٚ تضٍیً تضمیك صبّـ ثـای تزقیٗ ٚ تضٍیً ػاػٖػؿ 

 ،پبًٔ ٘بيػاػٖ اف امتفبػٖ ِقیت تـیٓ ُِٙ .ىؼٖ امتپبٍٔی امتفبػٖ 

 ،٘بىـوت ،افـاػ ته ته گـفتٓ ٔظـ ػؿ ٚ ّْ٘گ ٔب ٘بیٚیژگی وٕتـي ّٔٛػْ
 فِبٔي مـي ٚ ِٖبٌؼبت ِمٖؼي وٗ صبٌي ػؿ .ِی ثبىؼويٛؿ٘ب ٚ ٘بامتبْ

 ثب امتفبػٖ اف ایٓ ِؼي تغّیٓ ثب ٚ کٕٕؼّٔی وٕتـي ؿا ّ٘گٕي ٔب ایٓ

ثبٌتبگی)ثبىؼ ِی ٔتبیذ ،اؿیت ثٛػْ اصتّبي ٘بؿٚه
13

 ،1995: 7). 

٘بی پبٍٔی کٕتـي اٌٚیٓ ِقیت ػاػٖ کٗ کٕؼثیبْ ِی( 2005)ثبٌتبگی 

ربگـ)ثبىؼ کـػْ ٔبّ٘نبٔی اػْب ِی
14

 ،2008: 56). 

آسهْى اثزات ثاتت در هقاتل اثزات تصادفی  -8-1

 ِيغٌ ىٛػ کٗ متا آفِْٛ تَـیش ٘بمّٓ یک آفِْٛ کلامیک ثـای آْ

 .یب ِؼي احـات تَبػفی ،آیب اف ِؼي احـات حبثت امتفبػٖ گـػػ

اؿی ِٕتٙی ثٗ امتفبػٖ اف ؿٚیکـػ احـات حبثت اکخـ تضمیمبت صنبثؼ

٘ب ػؿْٚ فا ثٛػْ ِتغیـ٘بی تّٛیضی ِنبٌٗ ِّٙی  کٗ ػؿ آْ أؼىؼٖ

کٗ فـّیٗ ٍفـ ٘بمّٓ ِجٕی  ،ىٛػثٕبثـایٓ ٔتیزٗ گیـی ِی .ثبىؼّٔی

. ً :ّ٘بْ ِٕجغ)گـػػ ؿػ ِی ،ثـ ػؿْٚ فا ٔجٛػْ ِتغیـ٘بی تّٛیضی

ٔیق اف ؿٚیکـػ احـات حبثت ثـ ّ٘یٓ امبك ػؿ تضمیك صبّـ  .(59

ثـای امتفبػٖ اف ػاػٖ ٘بی پبٍٔی ثب ؿٚیکـػ  .امتفبػٖ ِی ىٛػ

 :ّ٘بْ ِٕجغ)٘بی فیـ أزبَ ىٛػ احـات حبثت ثبینتی اثتؼا آفِْٛ

ً .58) :

آسهْى قاتلیت ادغام -الف
15
 

لبثٍیت اػغبَ ثٗ ِضبمجٗ یک ىیت ٚ ػـُ اف ِجؼا ػبػی ثـای 

 ،یک تؼـیف ِضؼٚػتـ اف لبثٍیت اػغبَ .٘بی ِغتٍف اىبؿٖ ػاؿػِمٖغ

ػؿ یک ِؼي ِضؼٚػ  .٘بی ِغتٍف یکنبْ امتّـایت ثـای فِبْ ٚ ِمٖغ

٘ب ػؿ ٕٛي فِبْ ٚ ِمٖغ ،تٛأؼٔيؼٖ ػـُ اف ِجؼا ٚ ّـایت ِی

  .تغییـ ّٔبیؼ

ُوثستگی پیاپی -ب
16
 

ّ٘جنتگی پیبپی ثٗ ّٚؼیتی اىبؿٖ ػاؿػ کٗ ثبلیّبٔؼٖ ٘ب ػؿ ٕٛي 

ػؿ ربیی کٗ  ،ٔبػیؼٖ گـفتٓ ّ٘جنتگی پیبپی .ؿٔؼفِبْ ّ٘جنتگی ػا

اِب ثبػج ٔبکبؿایی ثـآٚؿػ٘ب ٚ  .ثبػج حجبت ِی گـػػ ،ٚرٛػ ػاؿػ

                                                 
1. Baltagi 
2. Jager 
3. Testing for Poolability 
16. Serial Correlation  



ثـای آفِْٛ کـػْ ّ٘جنتگی  .مٛگیـی عٖب٘بی امتبٔؼاؿػ ِی ىٛػ

< H0: 𝜌 = 0 ٚ 𝜌ٚمیٍٖٗ ة ،احـات حبثت ػاػٖ ٘ب ،پیبپی 0 HA:  َأزب

ؿیت عٖی اف ؿاثٖٗ ثیٓ ثبلیّبٔؼٖ ٘بی ػٚؿٖ ربؿی یک تك ρ .ِی ىٛػ

. ٚ ػٚؿٖ لجً امت

ًاُوساًی -ج
17
 

ٔبّ٘نبٔی  ،کٗ ِی تٛأؼ ٚرٛػ ػاىتٗ ثبىؼ یکی اف ِيکلاتی

ایٓ ِنبٌٗ ِی ( 2005)ثـ امبك ػیؼگبٖ ثبٌتزبی  .امتٚاؿیبٔل ٘ب 

فِبٔی کٗ  ،تٛأؼ یک فـُ ِضؼٚػ کٕٕؼٖ ثـای ػاػٖ ٘بی پبٍٔی ثبىؼ

٘بی ِتفبٚت ثبىؼ ٚ ِبٕٔؼ ّٔبیو یک ٕؼی ػاؿای أؼافٖٚاصؼ٘بی ِك

σσ2ثـای آفِْٛ ٔبّ٘نبٔی  .ٔتیزٗ تغییـات ِتفبٚت
 H0σσi

2
  ٚHA 

. ثـاثـ ٔینت ٘بiثیبٔگـ آٔنت کٗ ثـای تّبَ 

تدشیَ ّ تحلیل دادٍ ُا  -9

آسهْى فزضیَ اّل ّ دّم  -9-1

 .ػؿ فیـ اثتؼا ِضممیٓ ثٗ ػٔجبي آفِْٛ ػٚفـّیٗ اٚي ِی ثبىٕؼ

 کبؿٖ ثؼیٓ ِؼٕی کٗ أؼافٖ ىـکت ٚ میبمت مـِبیٗ ػؿ گـػه ة

چٗ تبحیـی ثـ ؿینک ىـکت ػاىتٗ ٚ ٔٛع ؿٚاثٔ ثٗ چٗ  ،گـفتٗ ىؼٖ

ثـای أزبَ ایٓ کبؿ اف تزقیٗ ٚ تضٍیً پبٍٔی ٚ  .ٍٛؿت ِی ثبىؼ

. امتفبػٖ ِی گـػػ ،آفِْٛ ٘بی ِـثٛٓ ثٗ ایٓ ٔٛع تزقیٗ ٚ تضٍیً

 م دادٍ ُاآسهْى قاتلیت ادغا -9-1-1

فـّیٗ ٍفـ آفِْٛ لبثٍیت اػغبَ ثیبٔگـ آٔنت کٗ ِی تٛاْ یک ػـُ 

اف ِجؼا ٚ ّـایت ىیت ِيتـک ثـای تّبِی ىـکت ٘ب ػؿ تّبِی ػٚؿٖ 

ٚ ثـای ثـآٚؿػ ِؼي اف ؿگـمیٛٔی ثـای ِيب٘ؼات  کـػ٘ب امتفبػٖ 

تـکیجی
18
امتفبػٖ ّٔٛػ ٚ ٔیبفی ثٗ امتفبػٖ اف تزقیٗ تضٍیً  

 .آِؼٖ امت 1ٖ ػؿرؼٚي نپبٍٔی ّٔی ثبىؼ
 

آسهْى قاتلیت ادغام خِت تؼییي هذل رگزسیًْی ّ ُوچٌیي هشخص ًوْدى  -1خذّل 

 اثزات ثاتت هقطغ ّ سهاى تَ هٌظْر اًدام تزآّردُا در طی دّرٍ هْرد هطالؼَ

ًْع آسهْى 
F  َهحاسث

شذٍ 
F  ًتیدَ خذّل

لبثٍیت 

اػغبَ 
21/17 

Fcri t=F(N-1)∆ ’, (N(T-

K’);0.05=1/3 

لبثٍیت  ٘بك ػاػٖ

اػغبَ ٔؼاؿٔؼ، 

ثٕبثـایٓ ثزبی 

ِيب٘ؼات تـکیجی 

ثبینتی اف ػاػٖ ٘بی 

پبٍٔی امتفبػٖ 

. ّٔٛػ

اػغبَ ػؿ 

ثـاثـ احـات 

حبثت فِبْ ٚ 

ِمٖغ 

43/6 
Fcrit=F(N+T-2),((N-1)(T-1)-

K;0.05=1/34 

احـات حبثت فِبْ ٚ 

ِمٖغ ثَٛؿت ِيتـک 

ػاؿای اػتجبؿ 

. ٘نتٕؼ

                                                 
17. Heteroscedasticity  
1. Pooled Data 



اػغبَ ػؿ 

ثـاثـ احـات 

ت ِمٖغ حبة

87/1 
Fcrit=F(N-1),(NT-N-

K);0.05=1/39 

احـات حبثت ِمٖغ 

. ػاؿای اػتجبؿ امت

اػغبَ 

ػؿثـاثـ 

احـات حبثت 

فِبْ 

62/25 
Fcrit=F(T-1),(NT-T-K)-

K;0.05=1/88 

احـات حبثت فِبْ 

 .ػاؿای اػتجبؿ امت

   یبفتٗ ٘بي پژٚ٘يگـ: ِٕجغ* 

 

آسهْى ُوثستگی پیاپی  -9-1-2

، احـات حبثت 2ِٖبثك ثبرؼٚي  ّ٘جنتگی پیبپی ثـای آفِْٛ کـػْ

< H0: 𝜌 = 0 ٚ 𝜌ٚمیٍٖٗ ة ،ػاػٖ ٘ب 0 HA: أزبَ ِی ىٛػ. ρ  یک تمـیت

. عٖی اف ؿاثٖٗ ثیٓ ثبلیّبٔؼٖ ٘بی ػٚؿٖ ربؿی ٚ ػٚؿٖ لجً امت

آسهْى ُوثستگی پیاپی  -2خذّل 

 RESID01 :ِتغیـ ٚاثنتٗ

 1378 -1386 :ّٔٛٔٗ اٍلاس ىؼٖ

 45: ٘بتؼؼاػ ىـکت

 405: تؼؼاػ کً ِيب٘ؼات

هتغیز 
ضزیة 

هتغیز 
 tآهارٍ 

سطح 

هؼٌاداري 

RESID01(-1) 075/0 -517/1 -129/0 

 178/2= آِبؿٖ ػٚؿثیٓ ٚاتنٓ 

R
2
 = 005/0 

یبفتٗ ٘بي پژٚ٘يگـ : ِٕجغ* 

 

یب ثیيتـ   -5/0ثبلیّبٔؼٖ ٘بی ِؼي ثـآٚؿػ ىؼٖ ثبینتی ِؼبػي 

ْ گفت عٛػ ّ٘جنتگی پیبپی ثیٓ ثبلیّبٔؼٖ ٘بی ِؼي تب ثتٛا ،ثبىؼ

کٗ ٔنجت  ،ثبىؼِی -075/0ّـیت ثبلیّبٔؼٖ ٘ب ثـاثـ ثب  .ٚرٛػ ػاؿػ

ثـای إّیٕبْ اف ٚرٛػ ّ٘جنتگی مـیبي  .ثٗ ِمؼاؿ ٍفـ تفبٚت ػاؿػ

ٚاٌؼ  ٔیبف ثٗ أزبَ آفِْٛ
19
ٚاٌؼ  ٔتبیذ صبًٍ اف آفِْٛ .ثبىؼِی 

 :امت 3رؼٚي ثٗ ٍٛؿت 

                                                 
1. Wald 



  دآسهْى ّال -3خذّل 

 ًتایح آسهْى ّالذ

آهارٍ 

 آسهْى
 هقذار

درخَ 

 آسادی
 احتوال

F -ٖ000/0 (403 ,1) 226/21 آِبؿ 

امکٛیـ -کبی 226/21 1 000/0 

 فزض صفز

)= هحذّدیت ًزهال شذٍ 

0) 
 هقذار

خطای 

 استاًذارد

5/0  + C(1) 5/0 108/0 
یبفتٗ ٘بي پژٚ٘يگـ : ِٕجغ*   

 

کٗ  ثؼیٓ ِؼٕی .ػٕ٘ؼٖ ؿػ فـّیٗ ٍفـ امت ٔيبْٚاٌؼ  ٔتیزٗ آفِْٛ

 .ّ٘جنتگی پیبپی ٚرٛػ ٔؼاؿػ

آسهْى ًاُوساًی  -9-1-3

σσ2ثـای آفِْٛ ٔبّ٘نبٔی
 H0σσi

2
  ٚHA  َثیبٔگـ آٔنت کٗ ثـای تّب

iامت 4رؼٚي ٔتبیذ ایٓ آفِْٛ ثٗ ىـس  .ثـاثـ ٔینت ٘ب :

آسهْى ًاُوساًی  -4خذّل 

آسهْى آرچ 
20 

F-ٖ104/0 آِبؿ 
اصت

 ِبي
746/0 

Obs* R
2

 105/0 
اصت

 ِبي
745/0 

یبفتٗ ٘بي پژٚ٘يگـ : ِٕجغ*          

 

فـّیٗ ٍفـ  ،امت 746/0کٗ ثـاثـ ثب  ػاؿیثـ امبك مٖش ِؼٕی

 .٘ب ٚرٛػ ٔؼاؿػثؼیٓ ِؼٕی کٗ ٔبّ٘نبٔی ٚاؿیبٔل .ىٛػپؾیـفتٗ ِی

تزآّرد هذل ًِایی  -9-1-4

پی ٚ ّ٘جنتگی پیب ،ثؼؼ اف ثـؿمی احـات حبثت ِمٖغ ٚ فِبْ

   :گـػػثـآٚؿػ ِی 5رؼٚي ٘ب ِؼي ٔٙبیی ثٗ ٍٛؿت ٔبّ٘نبٔی ٚاؿیبٔل

تزآّرد هذل ًِایی  -5خذّل 

                                                 
1. Arch 
21. Ponel Least Squares  

ثبفػٖ مٙبَ  :ِتغیـ ٚاثنتٗ

صؼالً ِـثؼبت پبٍٔی  :ؿٚه
21
 

 1377-1386: ػٚؿٖ

 45: ٘بتؼؼاػ ىـکت

 450: تؼؼاػ کً ِيب٘ؼات

هتغیز 
ضزیة 
هتغیز 

آهارٍ 

t 
سطح 

هؼٌاداري 



یبفتٗ  : ِٕجغ* 

پژٚ٘يگـ  ٘بي 

 

ٕٛؿ کٗ   ّ٘بْ

ػؿ رؼٚي  5ىّبؿٖ 

ِيب٘ؼٖ  ،ىٛػِی

مٖش   ثـ امبك 

-ِؼٕی Fػاؿی
ِؼبػي  کٗ 

ٍفـ  ،امت

ٖ ثٛػٖ ٚ ؿٚاثٔ ثیٓ ِتغیـ ٚاثنتٗ ٚ ِتغیـ٘بی يِؼي لبثً اؿا

ػاؿی ثیٓ ؿاثٖٗ ِؼٕی .ِنتمً ثٗ ٍٛؿت یک ؿاثٖٗ عٖی ِی ثبىؼ

 .ِتغیـ ٚاثنتٗ یؼٕی ؿینک ٚ ِتغیـ ِنتمً أؼافٖ ٚرٛػ ػاؿػ

گـػه  کٗ ؿاثٖٗ ؿینک ٚ میبمت مـِبیٗ ػؿ ،ّ٘چٕیٓ ِيب٘ؼٖ ِی ىٛػ

ٖ يثؼیٓ ِؼٕی کٗ ػٚ ِتغیـ ِنتمً اؿا .ػاؿ امتیق ِخجت ٚ ِؼٕیْ

یـات ػؿ ِتغیـ ٚاثنتٗ ؿا تّٛیش يتغ ،ىؼٖ ػؿ ِؼي ِی تٛإٔؼ

Rثب تٛرٗ ثٗ ِیقاْ  .ػٕ٘ؼ
2

ػٚ ِتغیـ  ،امت 47/0کٗ ثـاثـ ثب  

ػؿٍؼ اف  47أؼافٖ ٚ میبمت ٘بی مـِبیٗ ػؿ گـػه تٛأبیی تجییٓ 

مٖش ِؼٕب ػاؿی آِبؿٖ  .ٔؼ٘نتؿا تغییـات ػؿ ِتغیـ ؿینک ؿا ػا

ٚ امت ِـثٛٓ ثٗ ػٚ ِتغیـ ِنتمً ٔیق تبییؼ کٕٕؼٖ ایٓ ٍِٖت  t٘بی 

 5کٗ ّـایت ِـثٛٓ ثٗ ایٓ ػٚ ِتغیـ ػؿ مٖش عٖبی  ،ٔيبْ ِی ػ٘ؼ
ٚاتنٓ کٗ ثبؿثـ  -ِمؼاؿ آِبؿٖ ػٚؿثیٓ .ِؼٕی ػاؿ ِی ثبىؼ ،ػؿٍؼ

ی ثبلیّبٔؼٖ ٔیق ٔيبْ ػٕ٘ؼٖ آٔنت کٗ ِمؼاؿ عٖب ،ِی ثبىؼ 3/2ثب 

 .٘ب ٚرٛػ ٔؼاؿػ عبٍی ثیٓ آْ ٚ اٌگٛیامت  ٘ب اف یکؼیگـ ِنتمً

ثب تٛرٗ ثٗ ٔتبیذ ثؼمت آِؼٖ فـّیٗ اٚي ٚ ػَٚ ِٛؿػ پؾیـه لـاؿ 

ثؼیٓ ِؼٕی کٗ ػٚ ِتغیـ میبمت مـِبیٗ ػؿ گـػه ٚ  ،ِی گیـػ

 .ػاؿی ػاؿٔؼأؼافٖ ىـکت ثـٚی ؿینک تبحیـ ِؼٕی

آسهْى فزضیَ سْم  -9-1-5

کٗ آیب تفبٚت  مَٛ ثٗ ػٔجبي پبمظ گٛیی ثٗ ایٓ مٛاي ثٛػ فـّیٗ

ػؿ میبمت مـِبیٗ ػؿ گـػه اتغبؽ ىؼٖ ثبػج تفبٚت ػؿ ؿینک ىؼٖ 

 ANOVA؟ ثٗ ِٕظٛؿ آفِْٛ ایٓ ِنبٌٗ اف تزقیٗ ٚ تضٍیً  امت

ثٗ ّ٘یٓ ِٕظٛؿ ىـکت ٘ب ثـ امبك تغییـی کٗ ػؿ  .ػػامتفبػٖ ِی گـ

گـٖٚ  .ثٗ مٗ گـٖٚ تمنیُ ىؼٔؼ ،میبمت مـِبیٗ ػؿ گـػىيبْ ػاىتٕؼ

٘ب ٔنجت ثٗ مبي لجً  اٚي ىـکت ٘بیی کٗ میبمت مـِبیٗ ػؿ گـػه آْ

میبمت  کٗ گـٖٚ ػَٚ ىـکت ٘بیی .ِضبفظٗ کبؿأٗ تـ ىؼٖ امت

ٚ ػؿ  ٘ب ٔنجت ثٗ مبي لجً تغییـی ٔکـػٖ امت مـِبیٗ ػؿ گـػه آْ

ٔنجت ٘ب  ٔٙبیت گـٖٚ مَٛ ىـکت ٘بیی کٗ میبمت مـِبیٗ ػؿ گـػه آْ

آِبؿ تٍٛیفی ِـثٛٓ ثٗ ایٓ مٗ  .تـ ىؼٖ امتثٗ مبي لجً رنٛؿأٗ

 :امت 6رؼٚي  ىـسٖ گـٖٚ ة

 000/0- 416/5 -065/24ّـیت حبثت 

 000/0 595/5 212/2أؼافٖ ىـکت 

میبمت مـِبیٗ 

ػؿ گـػه مٙبَ 
053/0 095/2 036/0 

 = F       ٚ000/0 P-Valueآِبؿٖ =  431/6

 304/2= آِبؿٖ ػٚؿثیٓ ٚاتنٓ 
R

2
 = 3/47 



هتغیزُای تحقیق  آهار تْصیفی -6خذّل 

هیاًگیي تؼذاد گزٍّ 
اًحزاف 

هؼیار 

خطای 

استاًذارد 

سطح اطویٌاى 

تزای % 95

حذاکثز حذاقل هیاًگیي 

حذ 

پاییي 
حذ تالا 

0 250 864/0 49/2 173/0 521/0 207/1 27/5 -6/15 

1 23 308/0 904/0 188/0 082/0 -699/0 54/1 -59/2 

2 222 22/0 321/1 088/0 045/0 394/0 48/5 -99/6 

 6/15- 48/5 699/0 336/0 092/0 954/1 517/0 450کً 

یبفتٗ ٘بي پژٚ٘يگـ : ِٕجغ* 

 
لجً ٘ب ٔنجت ثٗ مبي  کٗ میبمت آْ ،ػؼػ ٍفـ ِـثٛٓ ثٗ گـٚ٘ی امت

ػؼػ یک ِـثٛٓ ثٗ ىـکت ٘بیی  .٘ب رنٛؿأٗ تـ ىؼٖ امتمیبمت آْ

٘ب ٔنجت ثٗ مبي لجً تغییـ  امت کٗ میبمت مـِبیٗ ػؿ گـػه آْ

٘ب ٔنجت  ِـثٛٓ ثٗ ىـکت ٘بیی امت کٗ میبمت آْ 2 ٔکـػٖ امت ٚ ػؼػ

ٔتبیذ ثؼمت آِؼٖ اف  .ثٗ مبي لجً ِضبفظٗ کبؿأٗ تـ ىؼٖ امت

: ثبىؼِی 7ىـس رؼٚي ٖ ة ANOVAتزقیٗ تضٍیً 
 

  ANOVAتدشیَ ّ تحلیل   -7خذّل 

 
هدوْع 

هزتؼات 

درخَ 

آسادی 

هدذّر 

هیاًگیي 
F 

 سطح 

داری هؼٌی

 003/0 062/6 642/22 2 285/45 ثیٓ گـٚ٘ی

   735/3 447 533/1669ػؿْٚ گـٚ٘ی 

    449 817/1714کً 

یبفتٗ ٘بي پژٚ٘يگـ : ِٕجغ*   

ػاؿی مٖش ِؼٕی ثٗ ثب تٛرٗ ANOVAٔتبیذ صبًٍ اف تزقیٗ ٚ تضٍیً 

کٗ ىـکت ٘بی ػاؿای  ٔيبْ ػٕ٘ؼٖ آٔنت ،امت 003/0کٗ ثـاثـ ثب 

ثٗ  .میبمت ٘بی مـِبیٗ ػؿ گـػه ِتفبٚت ؿینک ِتفبٚتی ػاىتٗ أؼ

ِٕظٛؿ ثـؿمی ایٓ ِنبٌٗ کٗ کؼاَ گـٖٚ ثب گـٖٚ ٘بی ػیگـ تفبٚت 

یذ ایٓ ٔتب .گـػػامتفبػٖ ِی LSDاف آفِْٛ تٛکی ٚ  ،ػاىتٗ امت

: ثبىؼِی 8آفِْٛ ٘ب ثٗ ىـس رؼٚي 

ریسک : هتغیز ّاتستَ      LSDآسهْى تْکی ّ   –8خذّل 

% 95سطح اطویٌاى 
سطح 

داری هؼٌی
خطای 

استاًذارد 

تفاضل 

-I)هیاًگیي 

J )

سیاست 

(J )
( I)سیاست 

حذ تالا 
حذ 

پاییي 

     0 
 

0 

آفِْٛ 

تٛکی 

554/1 443/0 -392/0 424/0 555/0 1 

084/1 203/0 002/0 187/0 644/0 2 

443/0 554/1 -392/0 424/0 555/0 -0  

1 
 

     1 
084/1 906/0 -976/0 423/0 088/0 2 

203/0 -084/1 -002/0 187/0 644/0 -0 
 

2 
906/0 084/1 -976/0 423/0 088/0 -1 
     2 
     0  LSD 



390/1 279/0 -192/0 424/0 555/0 1 0 

012/1 276/0 001/0 187/0 644/0 2 

279/0 390/1 -192/0 424/0 555/0 -0 
 

1 
     1 
920/0 743/0 -834/0 423/0 088/0 2 

276/0 -012/1 -001/0 187/0 644/0 -0 
 

2 
743/0 920/0 -834/0 423/0 088/0 -1 
     2 

یبفتٗ ٘بي پژٚ٘يگـ : ِٕجغ* 

 

کٗ ؿینک  صبکی اف آٔنت LSDآفِْٛ تٛکی ٚ ٔتبیذ ثؼمت آِؼٖ اف 

٘ب ِضبفظٗ  کٗ میبمت مـِبیٗ ػؿ گـػه آْ ػؿ ػٚ گـٖٚ ىـکت ٘بیی

اِب تفبٚتی ثیٓ  .تفبٚت ػاؿػ ،تـ ىؼٖ امتتـ ٚ رنٛؿأٗکبؿأٗ

ؿینک ایٓ ػٚ گـٖٚ ثب گـٚ٘ی کٗ میبمت مـِبیٗ ػؿ گـػىو ٔنجت ثٗ 

ٔیق  1ّٔٛػاؿ  .ٚػِيب٘ؼٖ ّٔی ه ،مبي لجً تغییـ پیؼا ٔکـػٖ ثٛػ

کبؿ گـفتٗ ىؼٖ ٚ ؿینک ٖ ؿاثٖٗ ثیٓ ٔٛع میبمت مـِبیٗ ػؿ گـػه ة

. ػ٘ؼىـکت ؿا ٔيبْ ِی

راتطَ تیي ًْع سیاست سزهایَ در گزدش ّ ریسک شزکت  -1ًوْدار 

 
یبفتٗ ٘بي پژٚ٘يگـ : ِٕجغ* 

 

ؿِبیٗ ػؿ گـػه ٘بیی کٗ میبمت كػ٘ؼ کٗ ىـکتٔيبْ ِی ایٓ ّٔٛػاؿ

ؿینک ثبلاتـی  ،تـ ىؼٖ امتکبؿأٗ٘ب ٔنجت ثٗ مبي لجً ِضبفظٗ آْ

-تٛاْ گفت فـّیٗ مَٛ پؾیـفتٗ ِیػؿ ٔتیزٗ ِی .أؼ ٚ ثبٌؼکلػاىتٗ
٘بیی کٗ تغییـات ِتفبٚتی ػؿ میبمت  ثؼیٓ ِؼٕی کٗ ىـکت ،ىٛػ

ؿینک ٘بی ِتفبٚتی  ،أؼمـِبیٗ ػؿ گـػه ٔنجت ثٗ مبي لجً ػاىتٗ

. أؼٖػاىت

 

 گیزیًتیدَ -10

اّ٘یت ؿٚفافقْٚ مـِبیٗ ػؿ گـػه ػؿ تؼاَٚ فؼبٌیت ٚاصؼ٘بی 

ِؼیـاْ ؿا٘جـػ٘بی ِغتٍفی ثـای میبمت مـِبیٗ  ،تزبؿی ِٛرت گـػیؼ

ٚاصؼ٘بی تزبؿی ثب ثکبؿگیـی  .ػؿ گـػه ِؼ ٔظـ لـاؿ گیـػ
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-ؿا٘جـػ٘بی گٛٔبگْٛ ػؿ اؿتجبٓ ثب میبمت مـِبیٗ ػؿ گـػه ِی
ایٓ  .ٔمؼیٕگی ىـکت ؿا تضت تبحیـ لـاؿ ػٕ٘ؼ تٛإٔؼ ِیقاْ

 .٘ب احـگؾاؿ ثبىؼ ثبفػٖ آْ تٛأؼ ثـ ِیقاْ عٖـ ٚؿا٘جـػ٘ب ِی

ثـ ّ٘یٓ امبك تضمیك صبّـ ثٗ رّغ آٚؿی ػاػٖ ٚ آفِْٛ اؿتجبٓ ثیٓ 

ػؿ ّ٘یٓ ؿامتب أؼافٖ ىـکت ٔیق  .میبمت مـِبیٗ ػؿ گـػه پـػاعت

ثٗ  ،٘ب ىٕبعتٗ ىؼٖ امتثٗ ػٕٛاْ ػبًِ احـ گؾاؿ ثـ ؿینک ىـکت

ٔتبیذ تضمیمبت ِغتٍفی ِبٕٔؼ  .ػٕٛاْ ِتغیـ کٕتـٌی امتفبػٖ ّٔٛػ

تـٚي ٚ مٛلأٛ ،(1980)امّیت 
22
ٚ ّ٘چٕیٓ تضمیمی کٗ تٛمٔ ( 2004) 

 ؿا٘جـػثیبٔگـ آْ ثٛػ کٗ  ،أزبَ ىؼٖ امت( 2008)ثبٔک فؼؿاي 

ی أتغبة ىؼٖ ػؿ فِیٕٗ مـِبیٗ ػؿگـػه ثـ ؿٚی ؿینک تبحیـ ثنقای

ٔتبیذ تضمیك صبّـ ٔیق ّ٘نٛ ثب ٔتبیذ تضمیمبت فٛق ثٛػٖ ٚ  .ػاؿػ

ىٛا٘ؼی ؿا فـاُ٘ ِی آٚؿػ کٗ تبحیـ میبمت ٘بی مـِبیٗ ػؿ گـػه 

ٔتبیذ صبکی اف آٔنت کٗ ثیٓ میبمت  .ؿا ثـ ؿینک ٔيبْ ِی ػ٘ؼ

مـِبیٗ ػؿ گـػه ٚ ؿینک ىـکت یک ؿاثٖٗ ِخجت ٚ ِؼٕی ػاؿ ٚرٛػ 

گیـی ِتغیـ مـِبیٗ ػؿگـػه ٖ ػؿ أؼافٖآٔچٗ ک ثٗ ثب تٛرٗ .ػاؿػ

 ،٘ـچٗ ِیقاْ ؿلُ ثؼمت آِؼٖ افقایو ِی یبفت ،تّٛیش ػاػٖ ىؼ

ایٓ ثؼاْ ِؼٕی امت کٗ  .میبمت ِضبفظٗ کبؿأٗ تـ ِی ىؼ ٚ ثبٌؼکل

ِیقاْ  ،تـ ىؼٖ امت٘ـچٗ میبمت مـِبیٗ ػؿ گـػه ِضبفظٗ کبؿأٗ

ؿات ػؿ ِٛؿػ ایٓ ٔٛع ؿاثٖٗ ثب أتظب .ؿینک افقایو یبفتٗ امت

فیـا أتظبؿ ِی ؿٚػ ٘ـ أؼافٖ کٗ  .ّ٘غٛأی ٔؼاؿػ ،ٔٛع ؿاثٖٗ

یک ىـکت ػؿ ِٛؿػ مـِبیٗ ػؿ گـػه میبمت رنٛؿأٗ تـی ؿا اتغبؽ 

اٌجتٗ ثبینتی اف  .ثب ِیقاْ ؿینک ثیيتـی ٔیق ِٛارٗ گـػػ ،ّٔبیؼ

چْٛ ثبینتی تضمیمبت  .ٔتبیذ تضمیك صبّـ ثب اصتیبٓ امتفبػٖ ىٛػ

ایٓ فِیٕٗ ثب ػٚؿٖ ٘بی ِتٕٛع ٚ تؼؼاػ ىـکت ٘بی  ثیيتـی ػؿ

ٕ٘ٛف تضمیك عبٍی ػؿ ایٓ فِیٕٗ ػؿ کيٛؿ  .ثیيتـی أزبَ گـػػ

اٌجتٗ ػؿ تضٍیً ٔتبیذ ثبمتی ثٗ ىـایٔ التَبػی  .أزبَ ٔيؼٖ امت

فیـا  .یٔ کنت ٚ کبؿ ٔیق تٛرٗ گـػػاربِؼٗ ٚ فْبی صبکُ ثـ ىـ

٘ب ٚ ٔـط ٘بی  ت ٚ ٚاَِنبئٍی ِبٕٔؼ ىـایٔ امتفبػٖ اف اػتجبؿا

ٔـط مپـػ٘بی  ،تبِیٓ ِبٌی ٚ ّ٘چٕیٓ ِنبئً التَبػی اف لجیً تٛؿَ

ثبٔکی ٚ غیـٖ ِی تٛأؼ ثـ میبمت ٘بی مـِبیٗ ػؿ گـػه احـ 

ثب ػؿ ٔظـ گـفتٓ ثؼْی اف ایٓ  ،ِضممیٓ ثؼؼی ِی تٛإٔؼ .ثگؾاؿػ

. ِٛاؿػ تضمیك عٛػ ؿا ػؿ ایٓ فِیٕٗ أزبَ ػٕ٘ؼ

یك ٔیق صبکی اف آٔنت کٗ ثیٓ أؼافٖ ىـکت ٚ ػیگـ یبفتٗ ٘بی تضك

ثؼیٓ ِؼٕی کٗ أؼافٖ  .ؿینک یک ؿاثٖٗ ِخجت ٚ ِؼٕی ػاؿ ٚرٛػ ػاؿػ

تـ ىؼْ  یؼٕی ثب ثقؿگ .ىـکت ثـ ؿٚی ؿینک ىـکت تبحیـ ِخجتی ػاؿػ

ایٓ ٔتیزٗ ِٛیؼ گفتٗ  .أؼافٖ ىـکت ِیقاْ ؿینک افقایو ِی یبثؼ

٘ب أؼافٖ  فیـا ثٗ اػتمبػ آْ .ِی ثبىؼ( 1995ٚ  1992)فبِب ٚ فـٔچ 

 کٗ ثتب ّٔی تٛأؼ آْ ىـکت ثـعی اف رٕجٗ ٘بی ؿینک ؿا ػؿ عٛػ ػاؿػ

. ؿا تّٛیش ػ٘ؼ

٘بیی کٗ تفبٚت ػ٘ؼ کٗ ىـکتػؿ ٔٙبیت ىٛا٘ؼ ثؼمت آِؼٖ ٔيبْ ِی

٘بی ؿینک .أؼ گـػه ىبْ ػاىتٗ ػؿ تغییـ میبمت مـِبیٗ ػؿ

ثیٓ ػٚ گـٚ٘ی کٗ  ایٓ تفبٚت ػؿ .أؼِتفبٚتی ؿا تزـثٗ کـػٖ

ػاؿ ِؼٕی ،تـ ىؼٖ امت تـ ٚ رنٛؿأٗکبؿأٗ ٘ب ِضبفظٗ میبمت آْ

ایٓ ٔتیزٗ ثٗ ٔٛػی ِٛیؼ ٔتبیذ صبًٍ اف تزقیٗ  .تـ ثٛػٖ امت

                                                 
1. Teruel and Solano 
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ِی  ،کٗ ثب امتفبػٖ اف ِؼي ؿگـمیٛٔی أزبَ ىؼ ،تضٍیً لجٍی

  .ثبىؼ



  هٌاتغ

 ،(1382) ،ِـتْی ِیـ ىّل ىٙيٙبٔی ٚ صنیٓ رّؼی ،ِٙؼی ،اثقؿی

ِزٍٗ ػأيکؼٖ  ،"٘بی ػاؿٚمبفی٘بی مـِبیٗ ػؿ گـػه ػؿ ىـکتامتـاتژی"

 .ػٍَٛ اػاؿی ٚ التَبػ ػأيگبٖ اٍفٙبْ

مـِبیٗ ػؿ  ،ثـؿمی ِضتٛای إلاػبتی مٛػ" ،(1380) ،ِضّؼ ،اِـی امـِی

 ،ػأيگبٖ تٙـاْ ،ٔبِٗ کبؿىٕبمی اؿىؼ پبیبْ ،"گـػه ٚ رـیبْ ٔمؼی

. 32 ،ػأيکؼٖ ِؼیـیت

ثـؿمی ِؼیـیت مـِبیٗ ػؿ گـػه ػؿ ىـکت " ،(1375) ،ِژگبْ ،ؿیپیيکب

. پبیبْ ٔبِٗ کبؿىٕبمی اؿىؼ ،"٘بی ِٕتغت ایـأی

تجییٓ  ثـؿمی ٚ" ،(1387) ،فـیؼْٚ ٚ ػٍی کیبیی ،ؿّٕ٘بی ؿٚػپيتی

 ثٛؿك اٚؿاق ثٙبػاؿ گـػه ػؿىـکت ٘بی پؾیـفتٗ ىؼٖ ػؿ مـِبیٗ ػؿ

 .ػأو ٚ پژٚ٘و صنبثؼاؿی ،"تٙـاْ

 ،(1386) ،فـیؼْٚ ؿّٕ٘بی ؿٚػپيتی ٚ فـىبػ ٘یجتی ،٘بىُ ،أَیکِٛـ

. 12 ،أتيبؿات تـِٗ ،رٍؼ اٚي ،"ِجبٔی ِؼیـیت ِبٌی"

 ،(1386) ،فـیؼْٚ ؿّٕ٘بی ؿٚػپيتی ٚ فـىبػ ٘یجتی ،٘بىُ ،ٔیکِٛـاَ

. 25 ،أتيبؿات تـِٗ ،رٍؼ ػَٚ ،"ِجبٔی ِؼیـیت ِبٌی"

میبمت مـِبیٗ ػؿ گـػه " ،(1388) ،٘بىُ ٚ ف٘ـا مبػات صنیٕی ،ٌٚی پٛؿ
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