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 چکيذُ
ثٝ عـالُ ٣، ٞب٢ ٔبِ ام ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ وبَٞ ُٛن ٣ٞب٢ ؽٛؿ كا ؿاكؿ. ٞـف آّ ٚ ٞن٤ٙٝ ب٤پَٛ ٘مـ ٔنا ٢ٍٟ٘ـاك

ٞب٢  ؿك ٓٛكت ٚرٛؿ ٔغـٚؿ٤ت بكآٔـا٘زبْ و ٢ٌقاك٢ ثلا ٞب٢ ًلٔب٤ٝ اربمٜ ؿاؿٖ ثٝ پلٚهٜ ًلٔب٤ٝ،ٞب٢  كًب٘ـٖ ٞن٤ٙٝ
وٙـ ٚ  ػُٕ ٣ٔ ٣آت ٣ٞب٢ ٔبِ ؿك ثلاثل ُٛن ٣ُلوت ثٝ ػٙٛاٖ ٔغبفظ ه٤ ل٤ؿك فؽب ٚرٝ ٘مـ ٢اًت. ٍٟ٘ـاك ٣ٔبِ

 مـٚرٝ ٘ ٢ؿاك٘ـ. ٍٟ٘ـاك ٙـ٤ٜٞب٢ آ ؿك ًبَ ٣اعتٕبِ ٣ٔمبثّٝ ثب ثغلاٖ ٔبِ ٢ثلا ٤ٍٙ٣ثٝ ا٘جبُت ٘مـ ٤ُٞب تٕب ُلوت
ٌقاكاٖ ام ثبمؿٜ  ا٘تظبكات ًلٔب٤ٝ ،ـكًب٘ كا ثٝ عـالُ ٣ٔ ٣ؽبكر ٣ٞب٢ ٔلتجظ ثب تأ٥ٔٗ ٔبِ ٞن٤ًٙٝلٔب٤ٝ ٚ  ٤ٝٙٞن ٥ٕٗٞضٙ

 ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ ٚ ثبمؿٜ ٔٛكؿ ا٘تظبك ًٟبْ ٥ٗاكتجبط ث ٣ثلكًؿٞـ. ِقا ٞـف پوَٚٞ عبضل  ًلٔب٤ٝ كا افنا٤َ ٣ٔ
ُلوت ؿك  134ُـٜ ؿك ثٛكى اٚكاق ثٟبؿاك تٟلاٖ ٌٞتٙـ ٚ  ٞب٢ پق٤لفتٝ ربٔؼٝ آٔبك٢ ا٤ٗ پوَٚٞ، و٥ّٝ ُلوت ثبُـ. ٣ٔ

ٞب٢ پوَٚٞ، ام ا٢ٍِٛ  ا٘ـ. ٕٞض٥ٙٗ ثلا٢ آمٖٔٛ فلض٥ٝ ُـٜ  ثٝ كٍٚ عقف ًبٔبٕ٘ٙـ ا٘تؾبة 1400تب  1395ؿٚكٜ مٔب٣٘ 
ثبمؿٜ  ٚ ٘مـ ٚرٝ ٍٟ٘ـاُت ٥ٗثوٝ  عبو٣ ام آٖ اًت ٘تب٤ذ. ٞب٢ تلو٥ج٣ اًتفبؿٜ ُـ كٌل٥ًٖٛ صٙـٔتغ٥لٜ ٔجت٣ٙ ثل ؿاؿٜ

 كاثغٝ ه٥ٌتٕبت٥ً ٌه٤ك ٚ ٘مـ ٚرٝ ٍٟ٘ـاُت ٥ٗث ٕٞض٥ٙٗ .ؿاكؿ ٚرٛؿ ٢ٔؼٙبؿاك ٚ ٥ٌٓٔتم ًٟبْ كاثغٝٔٛكؿ ا٘تظبك 
 . ؿاكؿ ٚرٛؿ ٢ٔؼٙبؿاك ٚ ٥ٌٓٔتم كاثغٝ ُلوت ًٟبْٚالؼ٣  ثبمؿٜ ٚ ٘مـ ٚرٝ ٍٟ٘ـاُت ٥ٗث. ٘ـاكؿ ٚرٛؿ ٢ٔؼٙبؿاك ٚ ٥ٌٓٔتم

 ، ثبمؿٜ ٚالؼ٣، ك٤ٌه ٥ًٌتٕبت٥ه.ثبمؿٜ ٔٛكؿ ا٘تظبك ًٟبْ ،ٚرٝ ٘مـ  ٍٟ٘ـاُت کليذی: اشگاىٍ

 

 هقذهِ
ٞب ٔتٕلون  ٞب٢ ٘مـ٢ ُلوت ، ؿاٍِ٘ب٥ٞبٖ ٚ ٔتؾٔٔبٖ ٔب٣ِ تٛرٝ ؽٛؿ كا ثل ك٢ٚ ؿاكا2008٣٤ٖ ٔب٣ِ ًبَ پي ام ثغلا

ٌقاك٢، ك٤ٌه ٚ ؿك ٘ت٥زٝ ًٛؿآٚك٢ ٔٛكؿ ا٘تظبك ًٟبْ  ا٘ـام ًلٔب٤ٝ ٞب٢ ٘مـ٢ ثل صِٓ ُٛؿ ؿاكا٣٤ ا٘ـ، م٤لا تٔٛك ٣ٔ ولؿٜ
وٙٙـٜ ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ ٚ  وٝ ٔغبِؼبت٣ ؿك ٔٛكؿ ػٛأُ تؼ٥٥ٗ عب٣ِؿك (.2013 ،1ٌقاك٘ـ )كائٛ ٚ ٕٞىبكاٖ ؿك آ٤ٙـٜ تأح٥ل ٣ٔ

ٞب ثب اكمٍ ُلوت ٚرٛؿ ؿاكؿ، ٔغبِؼبت ٔلثٛط ثٝ كاثغٝ ث٥ٗ ٍٟ٘ـاُت  ٚرٝ ٘مـ،  ٕٞض٥ٙٗ ٔغبِؼبت٣ ؿك ٔٛكؿ كاثغٝ آٖ

                                                           
1 Rao et al 
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ٍاقعی،  بازدُ سْام، اًتظار هَرد بازدُ با ًقذ ٍجِ ًگْذاضت بيي ارتباط بررسی
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التٔبؿٞب٢  ٞب٣٤ ؿك ٞب ثٝ ػٙٛاٖ ٔلرؼ٣ ثلا٢ ُلوت ٕٞض٥ٙٗ، ٤بفتٝ ك٤ٌه ٚ ثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبك و٥ٕبة اًت،
تل ٌٞتٙـ ثٙبثلا٤ٗ، ثبماكٞب٢   ٤بفتٝ تل ٚ تًٛؼٝ ٔتغـٜ ٚ اكٚپب وٝ ثبماكٞب٢ ًلٔب٤ٝ ػ٥ٕك  ٤بفتٝ ٔب٘ٙـ ا٤بلات  تًٛؼٝ

 (.2003 ،1)ؿِٛف تٛا٘ٙـ ِ٘بٖ ؿٞٙـ التٔبؿٞب٢ ٘ٛظٟٛك، ِٔىلات ٕ٘ب٤ٙـ٣ٌ ٚ ػـْ تمبكٖ اعلاػبت٣ كا ٣ٕ٘
٤بفتٝ ٔتفبٚت ٌٞتٙـ، وٝ   ٞب٣٤ ثب ثبماكٞب٢ تًٛؼٝ ( ثبماكٞب٢ ٘ٛظٟٛك ؿك رٙج2013ٝ)2ٔغبِؼٝ ثٝ ا٤ٚبك ٚ وبٍ٘لٚٔٛى ثب تٛرٝ

ُبُٔ صبكصٛة ٘ظبكت٣ ضؼ٥ف، عبو٥ٕت ُلوت٣ ُىٙٙـٜ، عٕب٤ت ضؼ٥ف ام ًٟبٔـاكاٖ ال٥ّت ٚ افِب٢ ضؼ٥ف اعلاػبت 
ٕ٘ب٤ٙـ٣ٌ ٚ افنا٤َ  ٞب٢ فؼبَ ؿك ثبماكٞب٢ ٘ٛظٟٛك، ٔب٘ٙـ ا٤زبؿ ِٔىلات ثبُـ.ا٤ٗ ػٛأُ پ٥بٔـٞب٣٤ ثلا٢ ُلوت ٣ٔ

ٞب٢ ٔلتجظ ثب تأ٥ٔٗ ٔب٣ِ ؽبكر٣ ؿاك٘ـ. ثٙبثلا٤ٗ، ٥ٔناٖ ػـْ تمبكٖ اعلاػبت٣ ثل ًغٛط ٍٟ٘ـاُت  ٚرٝ ٘مـ تأح٥ل  ٞن٤ٙٝ
وٙٙـ وٝ ًغٛط ػـْ تمبكٖ اعلاػبت٣ ثبلاتل اًت،  ٞب٣٤ وٝ ؿك وِٛكٞب٣٤ فؼب٥ِت ٣ٔ ٌقاكؿ، ثٝ ا٤ٗ ٔؼ٣ٙ وٝ ُلوت ٣ٔ

كٚؿ وٝ كاثغٝ  (. ام ا٤ٗ كٚ، ا٘تظبك 2015٣ٔ، 3ٍٟ٘ـاُت  ٚرٝ ٘مـ ٌٞتٙـ )صبً٘ ٚ ٕٞىبكاٖ تل٢ ام  ؿاكا٢ ًغٛط پب٥٤ٗ
ُٛؿ، ثل كاثغٝ ث٥ٗ  ٞب٢ ٘مـ٢ وٝ ثلا٢ وِٛكٞب٢ ؿك عبَ ظٟٛك ٤بفت ٣ٔ ٔٙف٣ ث٥ٗ ػـْ تمبكٖ اعلاػبت ٚ ؿاكا٣٤

ٔٛضٛع ث٥ٌبك ٣ٕٟٔ  ع ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـػ٥ّلغٓ ا٤ٙىٝ ٔٛضٛ ٌقاكؿ، ٞب٢ ٘مـ٢ ٚ ثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبك تأح٥ل ٣ٔ ؿاكا٣٤
 پلؿام٘ـ. اًت، ٔغبِؼبت ا٘ـو٣ ثٝ ا٤ٗ ِٔىُ ٣ٔ

  ٞب٣٤ وٝ ٕٞجٌت٣ٍ ث٥ِتل٢ ث٥ٗ رل٤بٖ ٞب٣٤ ثب ك٤ٌه ثبلاتل، ٤ؼ٣ٙ ُلوت ؿٞـ ُلوت ُٛاٞـ ٔغبِؼبت تزلث٣ ِ٘بٖ ٣ٔ
ٞب٢ ٘مـ٢  ؿك آ٤ٙـٜ ٌٔتؼـ وٌل٢ ٞب٢ ٘مـ٢ ٚ ػّٕىلؿ ًٟبْ ؽٛؿ ؿاك٘ـ، ػٕٛٔبً ؿاكا٢ ًغٛط ٘مـ٢ ثبلاتل٢ ٌٞتٙـ، م٤لا

ؿٞٙـٜ ؽغل ٔغـٚؿ٤ت ٔب٣ِ ؽٛاٞـ ثٛؿ ٚ ثب ثبمؿٜ ٔٛكؿ ا٘تظبك   ثل ا٤ٗ اًبى، ًغظ ثبلا٣٤ ام ٘مـ٣ٍٙ٤ ُلوت ِ٘بٖ ٌٞتٙـ
ؿٞٙـٜ ٔٙبثغ ٔؾتّف ك٤ٌه ٔب٘ٙـ   (. ثٙبثلا٤ٗ، اٌل ًغظ ٍٟ٘ـاُت  ٚرٝ ٘مـ ِ٘ب2012ٖثبلاتل٢ ٕٞلاٜ ؽٛاٞـ ثٛؿ )ٚاً٘، 

ٞب٢ ٘مـ٢ ث٥ِتل٢ كا  ٞب٣٤ وٝ ؿاكا٣٤ كٚؿ ُلوت ٞب، ا٘تظبك ٣ٔ ثب تٛرٝ ثٝ ٔغـٚؿ٤ت ٤بٖ ٘مـ٢ ٚ ٔب٣ِ ثبُـً٘ٛب٘بت رل
ٞب٢ ٘مـ٢ ً٘ٛبٖ ث٥ِتل٢ ؿاك٘ـ ٚ ثٙبثلا٤ٗ، ك٤ٌه ثبلا ثب ثبمؿٜ ًٟبْ  وٙٙـ، ا٤ٗ وبك كا ا٘زبْ ؿٞٙـ، م٤لا رل٤بٖ ا٘جبُتٝ ٣ٔ

 (.2010 ،4ٔٛكؿ ا٘تظبك ثبلاتل٢ ٕٞلاٜ اًت )ًب٤ٕٛت٥ٗ

 

 ادبيات تحقيق
اپّل ٚ  ٞب ثٛؿٜ اًت. وبك ا٣ّٓ ًبَ ٌقُتٝ ٔٛضٛع ٔٛكؿ تٛرٝ ٤ٚوٜ ؿك أٛك ٔب٣ِ ُلوت 20ٚرٝ ٘مـ ؿك  ٍٟ٘ـاُت
 ٍٟ٘ـاُتوٙٙـٜ   وٝ ؿكًت اًت وٝ ؿك اؿث٥بت ٔغبِؼٝ ػٛأُ تؼ٥٥ٗ وٙـ. ؿكعب٣ِ ( ام ا٤ٗ ا٤ـٜ عٕب٤ت 1999٣ٔ) 5ٕٞىبكاٖ

عٛمٜ ٔب٣ِ ؿك كاثغٝ ثب ًب٤ل ٔفب٥ٞٓ ٟٔٓ ؿك  ؿٞـ، ا٤ٗ ٔٛضٛع ٞب كا تِى٥ُ ٣ٔ تٚرٝ ٘مـ اوخل٤ت ثنك٣ٌ ام ِٔبكو
ثب ا٤ٗ عبَ، آحبك و٣ٕ كاثغٝ آٖ .ٞب ٔٛكؿ ثلك٣ً للاك ٌلفتٝ اًت ٞب٢ ٔب٣ِ ٚ ُلوت ٞب ٔب٘ٙـ اكمٍ ُلوت، ك٤ٌه ُلوت

ا٘ـن ٚ ث٥ٌبك رـ٤ـ ٌٞتٙـ، ػٕـتبً پي  ا٘ـ. فلآ٤ٙـ رٌتزٛ ِ٘بٖ ؿاؿ وٝ ٔغبِؼبت كا ثب ثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبك ٔغبِؼٝ ولؿٜ
ث٣ٙ٥ ثبمؿٜ ٔٛكؿ ا٘تظبك ًٟبْ  ، مٔب٣٘ وٝ ٘مـ٣ٍٙ٤ ُلوت ُلٚع ثٝ ا٤زبؿ ٤ه ػبُٔ ك٤ٌه ولؿ،پ٥َ 2008ام ثغلاٖ ًبَ 

( ٔغبثمت ؿاكؿ، وٝ ؿك آٖ ِٔؾْ ُـ وٝ ٤ه 2010ا٢ وٝ ثٝ ا٤ٗ كاثغٝ پلؿاؽتٝ اًت ثب ٔغبِؼٝ ٥ًٕٛت٥ٗ ) ا٥ِٚٗ ٔغبِؼٝ
ٞب٣٤ وٝ ٘مـ٣ٍٙ٤ ٔبماؿ ث٥ِتل٢ ؿاك٘ـ،  ث٥ٗ ٔبماؿ ٚرٝ ٘مـ ُلوت ٚ ثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبك ٚرٛؿ ؿاكؿ. ُلوت كاثغٝ ٔخجت

ٞب٣٤ وٝ ؿاكا٢ ٚرٝ ٘مـ ٔبماؿ ثبلا  ٞب٢ ثبماك ؿاك٘ـ. ٕٞض٥ٙٗ، ُلوت تل٢ ؿك عَٛ ثغلاٖ ثتب٢ ثبماك ثبلاتل ٚ ثبمؿ٣ٞ پب٥٤ٗ
وٙٙـ ، أب ثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبك ثبلاتل٢ كا تزلثٝ  ٌقاك٢ ٣ٔ آ٤ٙـٜ ًلٔب٤ٝ  ٌٞتٙـ، ث٥ٌبك ث٥ِتل ام پَٛ ٘مـ پب٥٤ٗ ؽٛؿ ؿك

                                                           
1 Deloof 
2 Uyar and Güngörmüs 
3 Chung 
4 Simutin 
5 Opler 
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ٞب٢ كُـ پل ك٤ٌه كا  ٞب٢ ٘مـ٢ اضبف٣ ٌن٤ٙٝ عٛكو٣ّ، ا٤ٗ ُٛاٞـ ثب ا٤ٗ تٔٛك ًبمٌبك اًت وٝ ؿاكا٣٤ وٙٙـ. ثٝ  ٣ٕ٘ 
 (.2017، 1ؿٞـ )ثل ٤ه ٚ ٥ِبئٛ ِ٘بٖ ٣ٔ

ا٢ كا ا٘زبْ ؿاؿ وٝ ؿك آٖ  ( ٔغبِؼ2010ٝٞب ٔب٘ٙـ ٥ًٕٛت٥ٗ ) ا٢ ام ُلوت ٕ٘ٛ٘ٝ( ثب اًتفبؿٜ ام 2012) 2پي ام آٖ، پبلامٚ
ٞب٢ ٘مـ٢ ٚ ٔٙجغ  ؿٞـ صٍٛ٘ٝ ٕٞجٌت٣ٍ ث٥ٗ رل٤بٖ عٛك تزلث٣ آمٔب٤َ ولؿ وٝ ِ٘بٖ ٣ٔ  ٔـ٣ِ كا تًٛؼٝ ؿاؿ ٚ ثٝ

ٞب٣٤ وٝ ٕٞجٌت٣ٍ  پق٤ل )٤ؼ٣ٙ ُلوت  ٞب٢ ك٤ٌه ٌقاكؿ، ُلوت ك٤ٌه ثل ٥ًبًت ٍٟ٘ـاُت  ٚرٝ ٘مـ ث٥ٟٙٝ تأح٥ل ٣ٔ
ٞب٢ ٌن٤ٙٝ  ٞب٢ ٘مـ٢ ٚ ك٤ٌه ؿاك٘ـ( ثٝ اعتٕبَ م٤بؿ ام تأ٥ٔٗ ٔب٣ِ ؽبكر٣ ثلا٢ تأ٥ٔٗ ٔب٣ِ تٕل٤ٗ ث٥ِتل٢ ث٥ٗ رل٤بٖ

ا٘ـام، ثٝ ػٙٛاٖ ٤ه الـاْ اعت٥بع٣،  آٚك٘ـ. ا٤ٗ ا٥ٍ٘نٜ پي ا٘ـام ث٥ِتل٢ ثٝ ؿًت ٣ٔ وٙٙـ ثٙبثلا٤ٗ، پي كُـ ؽٛؿ اًتفبؿٜ ٣ٔ
ٞب٢ ٘مـ٢ ؿاكؿ. ػلاٜٚ ثل ا٤ٗ، ا٤ٗ كاثغٝ ٔخجت ثلا٢  ٔخجت ث٥ٗ ثبمؿٜ ٔٛكؿ ا٘تظبك ًٟبْ ٚ ؿاكا٣٤ ؿلاِت ثل ٤ه كاثغٝ

   (.2021 ،3)ٌبك٤ٚتٛ ٚ ٕٞىبكاٖ تل اًت ٞب٢ كُـ وٕتل ثب اكمٍ ل٢ٛ ٞب٣٤ ثب ٌن٤ٙٝ ُلوت
 ٢بؿ٤( تٛرٝ م1958) 5ّل٥ٚ ٔ ٣ب٤ّ٥ٍ٘ٔٛؿ ٥ٝ( ٚ وبك ا1966ِٚ) 4ٚ اٚك ّل٥ٞب پي ام ِٔبكوت ٔ ٚرٝ ٘مـ ُلوت ٢كفتبك ٍٟ٘ـاك

ٚرٜٛ ؽٛؿ كا  ٣تٛا٘ٙـ ثٝ كاعت ٞب ٣ٔ ولؿ وٝ ُلوت ِٟٙبؿ٥عبَ، پ ٤ٗثٝ ؽٛؿ رّت ولؿٜ اًت. ثب ا ٣ٔبِ بت٥كا ؿك اؿث ٢بؿ٤م
 ٢. ػٕلاً ثبماكٞبٌت٥٘ ٣آت ٤ٍٙ٣ٌٔبئُ ٘مـ ٢پَٛ ٘مـ ثلا ٍٟ٘ـاُتثٝ  ٢بم٥وٙٙـ ٚ ٘ ٥ٗتضٕـٖٚ ك٤ٌه ث ٢ؿك ثبماكٞب

 ٤ٗوٙٙـ، ثٙبثلا ٢آٚك ؿاك٘ـ ٚرٜٛ رٕغ بم٥وٝ ٘ ٢ا ثٝ ا٘ـامٜ تٛا٘ٙـ ٣ٕ٘ ٥ِٝٞب ٕٞ ؿ ٘ـاكؿ ٚ ُلوتٚرٛ ٌه٤ثـٖٚ ك ٤ًٝلٔب
 ٥ًٝٙغظ ثٟ ب٤ؿاك٘ـ؟ آ بم٥٘مـ ٘ َثٝ پٛ ٥ِٝٞب ٕٞ علوت وٙٙـ. صلا ُلوت ٤ٝتأ٥ٔٗ ًلٔب ٢ثلا ٣ثٝ ًٕت ٔٙبثغ ؽبكر ـ٤ثب

 ٢ٚرٝ ٘مـ ٍٟ٘ـاك ٣ٔتفبٚت ٔمـاك ٔتفبٚت ٣بمٔب٘ٞب٣٤ ثب ًٌّّٝ ٔلاتت ً ُلوت ب٤ٚرٝ ٘مـ ٚرٛؿ ؿاكؿ؟ آ ٢ٍٟ٘ـاك
ٚرٝ  ٢ٍٟ٘ـاك ٕبت٥ام تٕٔ ٣كُٚٙ ل٤ا٘ـ تٔٛ تلاٍ ولؿٜ ٥ٗام ٔغمم ٢تؼـاؿ ،٣ًؤالات اًبً ٤ٗپبًؼ ثٝ ا ٢وٙٙـ؟ ثلا ٣ٔ

ؿك ثلاثل  ٤ٕٙ٣الـاْ ا ه٤( تأو٥ـ ولؿ وٝ پَٛ ٘مـ ثٝ ػٙٛاٖ 1936) 6ٙن٥وٙٙـ. و ٥ٓٞب تلً ُلوت ظ٘مـ اتؾبف ُـٜ تًٛ
ُلوت تًٛظ  ه٤ ٥ٝٙثٟ ٢ًغظ ٘مـ ٥٥ٗتؼ ٢ٔـَ ٔؼبٚضٝ ثلا ه٤وٙـ. پي ام ًٝ ؿٞٝ،  ث٣ٙ٥ ِ٘ـٜ ػُٕ ٣ٔ عٛاؿث پ٥َ

ٚرٝ ٘مـ كا ٔٛكؿ ثغج للاك  ٢ٚ ٔٙبفغ ٍٟ٘ـاك ٞب ٤ٝٙٞن ٥ٗٔؼبٚضٝ ث ه٤ زبؿ٤ا ـ٤ٜٔـَ ا ٤ٗ( اكائٝ ُـ ٚ ا1966ٚ اٚك ) ّل٥ٔ
ُلوت تٟٙب  ه٤ٞـف ٚرٝ ٘مـ ٚرٛؿ ٘ـاكؿ ٚ  ب٤ ٥ٝٙولؿ وٝ ًغظ ثٟ ٚ اًتـلاَ ِٟٙبؿ٥( پ1984) لم٤. ثلػىي، ٔبؿٞـ ٣ٔ

 ٤ٗثلًب٘ـ. ثل اًبى ا لُثٝ عـا ٣ؽبكر ٣ٞب٢ تأ٥ٔٗ ٔبِ ثٝ ٞن٤ٙٝ ٣ؿًتلً ٥ٗوٙـ ػـْ تمبكٖ اعلاػبت كا ؿك ع ٣ٔ ٣ًؼ
 ٣وٙـ، ًپي ثـٞ ٌقاك٢ ؽٛؿ اًتفبؿٜ ٣ٔ ٞب٢ ًلٔب٤ٝ پلٚهٜ ٣تأ٥ٔٗ ٔبِ ٢اًتـلاَ، ُلوت اثتـا ام ًٛؿ ا٘جبُتٝ ؽٛؿ ثلا

 .(2018 ،7)٥ًـ٤ى٥ٛا ٚ ٕٞىبكاٖوٙـ ٞب٢ ؽٛؿ اًتفبؿٜ ٣ٔ ٌقاك٢ ام ًٟبْ ؽٛؿ ؿك ًلٔب٤ٝ ت،٤وٙـ ٚ ؿك ٟ٘ب ٣ٔ بفت٤ؿك

ٞب٣٤ وٝ  ( تأح٥ل ٘مـ٣ٍٙ٤ ُلوت٣ كا ثل ثبمؿٜ ًٟبْ ُلوت ثلك٣ً ولؿ ٚ ؿك٤بفت وٝ ُلوت2012) 8ثٝ عٛك ِٔبثٝ، ٚاً٘
ٞب٢ ثبلاتل٢ ٌٞتٙـ.  ٞب ؿك ٔؼلٕ ك٤ٌه ٔٛكؿ ا٘تظبك ثبلاتل٢ ؿاك٘ـ، م٤لا آٖ ٚرٝ ٘مـ ث٥ِتل٢ ؿاك٘ـ، ثبمؿٜ ًٟبْ

ٞب٢ ٘مـ٢ ً٘ٛبٖ  رل٤بٖ ٞب تٕب٤ُ ؿاك٘ـ وٛصىتل ثٛؿٖ، ثتب٢ ثبلاتل، ٞب٣٤ ثب ٘مـ٣ٍٙ٤ ث٥ِتل ُلوت عٛكو٣ّ، ُلوت ثٝ
ب٢ٚ اعلاػبت ك٤ٌه ٞب٢ ٔب٣ِ ث٥ِتل٢ ؿاُتٝ ثبُـ. اٚ ٕٞض٥ٙٗ ِ٘بٖ ؿاؿ وٝ ٘مـ٣ٍٙ٤ ُلوت ع ث٥ِتل ٚ ٔغـٚؿ٤ت

تٛا٘ـ ثٝ ػٙٛاٖ ٕ٘ب٤ٙـٜ ك٤ٌه  ؿٞـ ٘مـ٣ٍٙ٤ ُلوت ٣ٔ ٔتفبٚت ام ػٛأُ ا٘ـامٜ ٚ اكمٍ ٔـَ فبٔب فل٘ش اًت، وٝ ِ٘بٖ ٣ٔ
(. ثب ا٤ٗ ٚرٛؿ، ٚ ثل ؽلاف ٔغبِؼبت لج٣ّ، 2012ٞب ثبُـ )ٚاً٘،  رل٤بٖ ٘مـ٢ ٚ ك٤ٌه ٔغـٚؿ٤ت ٔب٣ِ ُلوت
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وٙـ، وٝ  ٚ ٔتغ٥ل كا ثب اًتفبؿٜ ام ٔؼ٥بك رـ٤ـ٢ ام ٍٟ٘ـاُت  ٚرٝ ٘مـ آمٖٔٛ ٣ٔكاثغٝ ٔخجت ث٥ٗ ا٤ٗ ؿ (2013)1ًٛؿرب٥ٞٗ
( تغ٥٥لات ؿك ًغظ ٍٟ٘ـاُت  ٚرٝ ٘مـ، ٘ٝ ٍٟ٘ـاُت  ٚرٝ ٘مـ ثٝ 2010ؿٞـ، ٔتفبٚت ام پ٥ِٟٙبؿ ٥ًٕٛت٥ٗ ) ِ٘بٖ ٣ٔ

ٞب ثب ٔٛاكؿ فٛق ٔغبثمت ؿاكؿ.  ٤ذ آٖؿاكؿ ثب ا٤ٗ عبَ، ٘تب ثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبك ث٣ٙ٥ تٟٙب٣٤، وٝ لـكت ث٥ِتل٢ ثلا٢ پ٥َ
( آمٖٔٛ ُـ، ثٝ ا٤ٗ ٘ت٥زٝ ك٥ًـ وٝ ٍٟ٘ـاُت  ٚرٝ ٘مـ 2013) 2ثٝ ٥ٕٞٗ تلت٥ت، ا٤ٗ كاثغٝ تًٛظ كائٛ ٚ ٕٞىبكاٖ

ٞب٣٤ وٝ ؿاكا٢ ٚرٝ ٘مـ ثبلاتل٢ ٌٞتٙـ، ثٝ عٛك ٔتًٛظ  ث٣ٙ٥ وٙـ ٚ ُلوت تٛا٘ـ ػّٕىلؿ آت٣ ًٟبْ ُلوت كا پ٥َ ٣ٔ
ٌقاك٢ تٛرٝ  ٥ٌل٢ ثلا٢ ًلٔب٤ٝ ٌقاكاٖ ثب٤ـ ؿك ٍٞٙبْ ت٥ٕٔٓ ؿٞـ ًلٔب٤ٝ وٙٙـ، وٝ ِ٘بٖ ٣ٔ ا تزلثٝ ٣ٔثبمؿٜ ثبلاتل٢ ك

ٞب٢  (، ثب اًتفبؿٜ ام ٤ه رنء اؽت٥بك ٚالؼ٣ ام ؿاكا2016٣٤) 3م٤بؿ٢ ثٝ ٍٟ٘ـاُت  ٚرٝ ٘مـ ؿاُتٝ ثبُٙـ، صٗ ٚ ٕٞىبكاٖ
بلاتل ٍٟ٘ـاُت  ٚرٝ ٘مـ ثب ُٛن ٚاكؿٜ ثٝ رنء ٌن٤ٙٝ ٚالؼ٣ ٞب٢ ثب ث ٘مـ٢، ثٝ ا٤ٗ ٘ت٥زٝ ك٥ًـ٘ـ وٝ ثبمؿٜ ًٟبْ ُلوت

 ٕٞجٌت٣ٍ ٔخجت ؿاكؿ.
( ػلاٜٚ ثل ٔغبِؼبت٣ وٝ احلات 2010ا٘ـ. فلًبكؿ ) ٞب٢ ٔؾتّف ٍٟ٘ـاُت  ٚرٝ ٘مـ كا ثلك٣ً ولؿٜ ٔغبِؼبت ٔتؼـؿ٢ رٙجٝ

ـ وٝ ٥ًبًت ٍٟ٘ـاُت  ٚرٝ ٘مـ وٙ وٙـ، اُبكٜ ٣ٔ ٍٟ٘ـاُت  ٚرٝ ٘مـ كا ثل ػّٕىلؿ ػ٥ّٕبت٣ ٚ اكمٍ ُلوت ثلك٣ً ٣ٔ
ًبمؿ تب ًٟٓ ثبماك ثبلاتل٢ ٌ٘جت ثٝ  ٘ت٥زٝ ٔلاعظبت اًتلاتو٤ه اًت. ؿاُتٗ فؽب٤ل ٘مـ٢ ث٥ِتل، ُلوت كا لبؿك ٣ٔ

تٛا٘ـ ثٝ ثٟجٛؿ ػّٕىلؿ ػ٥ّٕبت٣ ٓٙؼت وٕه وٙـ.  كلجب٢ ؽٛؿ ثٝ ؿًت آٚكؿ. ؿك ػ٥ٗ عبَ، ؿاُتٗ فؽب٤ل ٘مـ٢ ثبلاتل ٣ٔ
ؿٞـ وٝ  ؿٞـ. ٔغبِؼبت ِ٘بٖ ٣ٔ وٙٙـٜ ٍٟ٘ـاُت  ٚرٝ ٘مـ كا ٔٛكؿ ثغج للاك ٣ٔ ػٛأُ تؼ٥٥ٗاؿث٥بت اؽ٥ل ػٕـتبً 

 )وبكپٛم ٚ لٛا٥٘ٗ عٕب٤ت ام اًتؾـاْ ، عبو٥ٕت ُلوت٣، ؿكرٝ تٙٛعٔب٣ِ ٞب٢ تأ٥ٔٗ ٌقاك٢، ٔغـٚؿ٤ت ٞب٢ ًلٔب٤ٝ فلٓت

ٞب تأح٥ل ثٍقاك٘ـ. ٔغبِؼبت ٔتؼـؿ٢  ُلوتٞب٢ ٘مـ٢  تٛا٘ٙـ ثل ؿاكا٣٤ ، ٚ ػـْ اع٥ٕٙبٖ ٥ًبًت ٣ٔ(2019 ،4ٚ ٕٞىبكاٖ
ٚرٝ ٘مـ ثل ت٥ٕٕٔبت  ب٣ِ ُلوت، ام رّٕٝ احلات ٍٟ٘ـاُتٞب٢ ٘مـ٢ كا ؿك كاثغٝ ثب ت٥ٕٕٔبت ٔ ٕٞض٥ٙٗ ؿاكا٣٤

٥ٌل٢ ٔلثٛط ثٝ  ت٥ٕٔٓ (؛ ٔؾبكد تغم٥ك ٚ تًٛؼٝ ٚ ٕٞض2019ٗ٥ٙ، 5)ٔلوبتب٘ت٣ ٚ ٕٞىبكاٖوٙـ ٌقاك٢، ثلك٣ً ٣ٔ ًلٔب٤ٝ
ٞب٢  ؿٞٙـ وٝ ٔغـٚؿ٤ت ثلؽ٣ ام ٔغبِؼبت ِ٘بٖ ٣ٔثبُـ.  ًٛؿ، ٚ ًب٤ل ٌٔبئُ ٔب٣ِ ٥٣ٔبًت تم٥ٌٓ ، ًثٝ تأ٥ٔٗ ٔب٣ِ

ٞب٢ ٘مـ٢، ٚ ٥ًبًت  اكا٣٤، وبكا٣٤ اًتفبؿٜ ام ؿٞب ٌقاك٢ ـاُت  ٚرٝ ٘مـ ٚ ًلٔب٤ٝتأ٥ٔٗ ٔب٣ِ ثل ٕٞجٌت٣ٍ ث٥ٗ ٍٟ٘
اكؿ ٚ ؿك ٘ت٥زٝ ثل ٌق ٞب ٥٘ن تأح٥ل ٣ٔ ٔب٣ِ ُلوت ٞب٢ تأ٥ٔٗ ٌقاك٘ـ. عبو٥ٕت ُلوت٣ ثل ٞن٤ٙٝ ٚرٝ ٘مـ تأح٥ل ٣ٔ ٍٟ٘ـاُت

 (.2020، 6ٚ ٕٞىبكاٖ ٌقاكؿ )ؿٚئبٖ ٚرٝ ٘مـ تأح٥ل ٣ٔ ٥ًبًت ٍٟ٘ـاُت
ؽٛك٘ـ. صٗ ٚ  ٞب اغّت ؿك عفظ ًغظ ٘مـ٣ٍٙ٤ ٔٙبًت ثلا٢ ٔغبفظت ؿك ثلاثل احلات كوٛؿ اعتٕب٣ِ ُىٌت ٣ٔ ُلوت

ٌقاك٢ ؿك  مـ ام پ٥َ فؽ٥لٜ ُـٜ ث٥ِتل تٕب٤ُ ثٝ افنا٤َ ًلٔب٤ٝٞب٣٤ ثب پَٛ ٘ ؿٞـ وٝ ُلوت ( ِ٘بٖ 2018٣ٕٔٞىبكاٖ )
ٞب وٕه  تٛا٘ـ ثٝ ُلوت ٞب٢ ٘مـ٢ ثبلا ٣ٔ ع٣ كوٛؿٞب٢ ُـ٤ـ التٔبؿ٢ ؿاك٘ـ. ثٙبثلا٤ٗ، ؿك عَٛ ٤ه ثغلاٖ ٔب٣ِ، ؿاكا٣٤

ٞب٢ ٘مـ٢  اكا٣٤ؿٞـ وٝ ؿ ( ِ٘بٖ 2018٣ٔ) 7ٚ ٕٞىبكاٖ ٌقاك٢ ٘بوبف٣ ٔمبثّٝ وٙٙـ، اك٘ـى وٙـ تب ثب ِٔىلات ًلٔب٤ٝ
ٞب٢ تًٛؼٝ ؿك مٔبٖ ثغلاٖ ؿاك٘ـ، فلاٞٓ  ٞب٣٤ وٝ فلٓت ٌقاك٢ ثلا٢ ُلوت پق٤ل٢ ثلا٢ ًلٔب٤ٝ ٞب ا٘ؼغبف ُلوت

ٞب٢ ٔلتجظ ا٘زبْ ؿٞٙـ ٚ عت٣ ُتبة كُـ پ٥ٍ٥ل٢ كا  ٌقاك٢ تٛا٘ٙـ ًلٔب٤ٝ ٞب٣٤ ثب ؿاكا٣٤ ٘مـ ثبلا ٣ٔ وٙـ. ُلوت ٣ٔ
ام ا٤ٗ كٚ،  ٤بفتٝ ٚ ػّٕىلؿ ػ٥ّٕبت٣ ؽٛؿ كا پي ام ٤ه ثغلاٖ ٔب٣ِ ثٟجٛؿ ثؾِٙـ، افنا٤َ ؿٞٙـ تب ثتٛا٘ٙـ ثٝ ًلػت ثٟجٛؿ
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تٛا٘ٙـ ثٝ ًلػت ػّٕىلؿ ػ٥ّٕبت٣ ؽٛؿ ؿك  ٞب٣٤ وٝ ؿاكا٣٤ ٘مـ٢ ثبلاتل٢ ؿاك٘ـ ٣ٔ ٞـف ثلك٣ً ا٤ٗ اًت وٝ آ٤ب ُلوت
 ؿٞٙـ؟ ثبمؿٜ ٔٛكؿ ا٘تظبك ِ٘بٖ ٣ٔ

ضٛع ٍٟ٘ـاُت  ٚرٝ ٘مـ ام ك٤ٚىلؿٞب٢ ٔؾتّف ٔٛكؿ ثلك٣ً للاك وٝ ٔٛ ؿٞـ وٝ ؿكعب٣ِ كٚ٘ـ ثلك٣ً اؿث٥بت ِ٘بٖ ٣ٔ
ٞب٢ ٘مـ٢ ٚ ثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبك ؿك وِٛكٞب٢ ٘ٛظٟٛك وٝ ثب ؿاُتٗ  ٌلفتٝ اًت، ا٤ٗ ٔغبِؼبت ثٝ كاثغٝ ث٥ٗ ؿاكا٣٤

ك تئٛك٢ كٚاثظ ُٛ٘ـ، پلؿاؽتٝ ِ٘ـٜ اًت. ا٤ٗ ُلط ٌٔتّنْ ٥٘بم ثٝ اػتجب ؿكرٝ ثبلا٣٤ ام ػـْ تمبكٖ اعلاػبت ِٔؾْ ٣ٔ
وٝ ٔلٚك اؿث٥بت ٔغبِؼبت٣ كا  ُٛؿ. ثٙبثلا٤ٗ، امآ٘زب٣٤ پ٥ِٟٙبؿ٢ ؿك ًٙبك٣٤ٛ٤ اًت وٝ ثب ػـْ تمبكٖ اعلاػبت٣ ِٔؾْ ٣ٔ

٤بفتٝ كا ُبُٔ  ٞب فمظ التٔبؿٞب٢ تًٛؼٝ ٞب وٝ ؿأٙٝ آٖ وٙـ، أب تٟٙب تؼـاؿ و٣ٕ ام آٖ ثلا٢ التٔبؿٞب٢ ٘ٛظٟٛك ثبم٤بث٣ ٣ٔ
ٌقاك٢ ؿاكا٣٤ ٚرٛؿ ؿاكؿ، ثٙبثلا٤ٗ ا٥ٍ٘نٜ  ٞب٢ اكمٍ ؿٞـ وٝ ُىبف٣ ؿك اؿث٥بت ام ٘ظل ٔـَ بٖ ٣ُٔٛؿ، ا٤ٗ ُلط ِ٘ ٣ٔ

 ُٛؿ.   تًٛؼٝ ٣ٔ

 

 پيطيٌِ تجربی پصٍّص
ٚرٝ ٘مـ كا ؿك عَٛ ثغلاٖ ثلك٣ً ٕ٘ٛؿ٘ـ، ا٤ٙىٝ آ٤ب ُلوت٣ وٝ ؿاكا٣٤  ( ثٝ ثلك٣ً ٘مَ ٍٟ٘ـاُت2022) 1صبً٘ ٚ ٤بً٘

ثٝ ًلػت ػّٕىلؿ ػ٥ّٕبت٣ كا پي ام ثغلاٖ ٔب٣ِ ثبم٤بث٣ وٙـ ٤ب ؽ٥ل؟،٘تب٤ذ ِ٘بٖ ؿاؿ اٌل ٤ه  تٛا٘ـ ٘مـ٢ ثبلاتل٢ ؿاكؿ ٣ٔ
ا٤ٗ  ٤بثـ. ُلوت ؿاكا٣٤ ٚرٝ ٘مـ ثبلاتل٢ ؿاُتٝ ثبُـ، ػّٕىلؿ ػ٥ّٕبت٣ آٖ پي ام ثغلاٖ ٔب٣ِ ثب ًلػت ث٥ِتل٢ ثٟجٛؿ ٣ٔ

ٞب٢ ٘مـ٢ ثبلاتل ثبػج افنا٤َ  ب٘ـ. ٕٞض٥ٙٗ ؿاكا٣٤ٔ ٞب٢ ٔؾتّف پب٤ـاك ثبل٣ ٣ٔ ما٣٤ ٚ تٌت ٘تب٤ذ پي ام ٔغبًجٝ ؿكٖٚ
ٞب كا ثب ًلػت ث٥ِتل٢ پي ام ثغلاٖ ٔب٣ِ  ُٛؿ وٝ ػّٕىلؿ ُلوت ٞب٢ تغم٥ك ٚ تًٛؼٝ ٣ٔ ٞب٢ ًلٔب٤ٝ ٚ ٞن٤ٙٝ ٞن٤ٙٝ

ٞب٢ تأ٥ٔٗ ٔب٣ِ، عبو٥ٕت ُلوت٣ ٚ ؿكرٝ تًٛؼٝ ٔب٣ِ ثل كاثغٝ ث٥ٗ  ثؾِـ ػلاٜٚ ثل ا٤ٗ، تفبٚت ؿك ٔغـٚؿ٤ت ثٟجٛؿ ٣ٔ
ٞب٢ ٘مـ٢ كا ؿك  ٞب ثب٤ـ ثباعت٥بط ؿاكا٣٤ ثٙبثلا٤ٗ، ُلوت ٌقاكؿ ٍٟـاُت  ٚرٝ ٘مـ ٚ ًلػت ثٟجٛؿ پي ام ثغلاٖ تأح٥ل ٣ٔ٘

 .ٞب٢ ؽٛؿ فؽ٥لٜ وٙٙـ تب ؿك ثلاثل ُلا٤ظ اضغلاك٢ غ٥لٔٙتظلٜ ٔغبفظت وٙٙـ عٌبة
ٚرٝ ٘مـ ( ثل ٍٟ٘ـاُت لػب٤ُٔ)ٔـ ٣٤اكُـ ارلا لا٤ٖٔـ ٣فلٍٞٙ ٥ِ٥ٝٙپ ب٤آا٤ٙىٝ  ٣ثلكً( ثٝ 2022) ٢ِٛ2 ٚ ٕٞىبكاٖ

 ٥ِ٥ٝٙػبُٔ ثب پ لا٤ٖوٝ ٔـ ٘تب٤ذ ِ٘بٖ ؿاؿ، 2018تب  2000ام ًبَ  ب٥تب٤٘ٞب٢ ثل . ثب اًتفبؿٜ ام ؿاؿٜ؟ٌقاكؿ ٣ُلوت تأح٥ل ٔ
ٞب ٔلتجظ  ُلوت ٢٘مـ ٢ٞب ثب ؿاكا٣٤ ٣ثٝ عٛك ٔخجت اكؿ،تأو٥ـ ؿ ت٥وٝ ثل فبّٓٝ لـكت ٚ ارتٙبة ام ػـْ لغؼ ٣فلٍٞٙ

 ٣تأو٥ـ ؿاك٘ـ، ثب ٍٟ٘ـاُت  ٚرٝ ٘مـ ُلوت اكتجبط ٔٙف ٣وٝ ثل ٔلؿاٍ٘ ٣فلٍٞٙ ٥ِ٥ٝٙػبُٔ ثب پ لا٤ٖوٝ ٔـ ؿكعب٣ِ ٌٞتٙـ،
 لا٤ٖوٝ ٔـ ٣مٔب٘ ُٛؿ، ٣اكُـ ٔتٕلون ٔ لا٤ٖٔـ ب٥ٖوٝ لـكت ؿك ٔ ٣٘وٝ تأح٥ل مٔب ؿٞـ ٣ِ٘بٖ ٔ ِتل٥ث ٢ٞبُ ٥ؿاك٘ـ. تغّ

 .ُٛؿ ٣ٔ ِتل٥اًت، ث بؿ٤م ٣تٙـ ٚ ػـْ تمبكٖ اعلاػبتٌٞ ـ٤ٓلاعـ ٢اٞـاف ؽٛؿ ؿاكا پ٥ٍ٥ل٢ؿك  ٣٤ارلا
ٞب٢ فٟلًت ُـٜ  ( ثٝ ثلك٣ً تأح٥ل ك٤ٌه ُٟلت ُلوت٣ ثل ٍٟ٘ـاُت  ٚرٝ ٘مـ ثلا٢ ُلوت2022) 3عٌٗ ٚ ٕٞىبكاٖ

ٞب٣٤ وٝ ك٤ٌه ُٟلت ثبلا٣٤ ؿاك٘ـ  ؿٞـ وٝ ُلوت ٘تب٤ذ ِ٘بٖ ٣ٔ كا ثلك٣ً ٕ٘ٛؿ٘ـ. 2018-2007ٔتغـٜ ؿك ؿٚكٜ  ا٤بلات
ًب٤ل ػٛأُ  ا٤ٗ كاثغٝ ٌٔتٙـ عت٣ پي ام وٙتلَ ٓل٤ظ وٙٙـ، ٣ٔتٛر٣ٟ ٚرٝ ٘مـ ث٥ِتل٢ ٍٟ٘ـاُت ُ ك لبثعٛ ثٝ

ثب اًتفبؿٜ ام ٤ه ًل٢  ٤بثـ ٚرٝ ٘مـ، ام رّٕٝ ػّٕىلؿ ٌٔئ٥ِٛت ارتٕبػ٣ ُلوت، اؿأٝ ٣ٔ وٙٙـٜ ٍٟ٘ـاُت تؼ٥٥ٗ
ػلاٜٚ ثل ا٤ٗ، كاثغٝ ٔخجت ث٥ٗ ك٤ٌه ُٟلت  ٥ٌتما٣٤ ٘ ٚتغ٥ُّ، ِ٘بٖ ؿاؿ وٝ ا٤ٗ كاثغٝ ٘ب٣ُ ام ِٔىلات ؿكٖٚ تزن٤ٝ

ٞب٢ كُـ،  ٞب٢ تأ٥ٔٗ ٔب٣ِ ث٥ِتل ٚ ِٔىلات ٕ٘ب٤ٙـ٣ٌ، ٚ ثلا٢ ُلوت ٞب٣٤ ثب ٔغـٚؿ٤ت ٞب٢ ٘مـ٢ ثلا٢ ُلوت ٚ ؿاكا٣٤
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ٞب٣٤ وٝ ك٤ٌه ُٟلت پب٣ٙ٥٤ ؿاك٘ـ، ثب  ؿك ٤ه آمٖٔٛ اضبف٣، ِ٘بٖ ؿاؿ٘ـ وٝ ُلوت .تل ِٟٔٛؿتل اًت ثبِغ ٚ ٔتنِنَ
 ٟ٘ب٣٤ ٘مـ٣ٍٙ٤ ثبلاتل٢ ٌ٘جت ثٝ ٕٞتب٤بٖ ثب ك٤ٌه ُٟلت ثبلا ٔلتجظ ٌٞتٙـ.اكمٍ 

 ٢ُلوت ؿك اكٚپب ٢٘مـ ٢ٞب ٣٤ثل ؿاكا ٣ُلوت ٥ٗث وٙٙـٜٗ ٥٥تأح٥ل ػٛأُ تؼ ٣ثٝ ثلكً (2022) ٘بئٌٛٔى٣ ٚ ٕٞىبكاٖ
 ٢٘مـ ٢ٞب ٣٤ٝ ؿاكاو ٕ٘ٛؿ٘ـ. ٣ُـٜ ؿك ثٛكى كا ثلكً ٞب٢ پق٤لفتٝ ام ُلوت ٣. ٕ٘ٛ٘ٝ ثنكٌپلؿامؿ ٣ٔ ٣1رٙٛة ُلل

وٕتل اًت.  بفت٤ٝ تًٛؼٝ ٢اًت وٝ ٌ٘جت ثٝ وِٛكٞب ٞب ٣٤اؿاك وُ ام ؿكٓـ 6.94ثٝ عٛك ٔتًٛظ  SEEٞب٢  ُلوت
 ٢ٞب ؿٞـ وٝ ؿاكا٣٤ ِ٘بٖ ٣ٔ ذ٤ُلوت ؿاك٘ـ. ٘تب ٢٘مـ ٢ٞب ثل ؿاكا٣٤ ٣تأح٥ل لبثُ تٛرٟ ٣ُلوت ٥ٗوٙٙـٜ ث ػٛأُ تؼ٥٥ٗ

ٞب٢  ٚ فلٓت ٣ثـٞ ـ٥ًلكً ،٢٘مـ ب٤ٖرل ت٥ػـْ لغؼ ،٢٘مـ ب٤ٖٞب، رل مٜ ُلوتثٝ عٛك ٔخجت تغت تأح٥ل ا٘ـا ٢٘مـ
اًت.  ٣ا٢ ٔٙف ٚ ٔؾبكد ًلٔب٤ٝ ٣ؿك ٌلؿٍ ؽبِْ، اٞلْ ٔبِ ٤ٝتغت تأح٥ل ًلٔب ٢٘مـ ٢ٞب ٥ٌلؿ. ؿاكا٣٤ كُـ للاك ٣ٔ

ٔلثٛط ثٝ  ٕبت٥ٙٙـ ٚ تٕٔو ٣ٔ ت٥فؼبِ ٣ٔغـٚؿ ثٝ ٔٙبثغ ٔبِ ٥٘٣بفتٝ ثب ؿًتلً تًٛؼٝ ٣ٔبِ ٢ؿك ثبماكٞب SEEٞب٢  ُلوت
 ٥ٗٚرٝ ٘مـ ُلوت ػٕـتبً ثب اًتفبؿٜ ام كاثغٝ ث ٢ٍٟ٘ـاكٚ ُٛؿ.  ٣ٔ ٥٥ٗتؼ ؼبّٔٝٔ ن٥ٜٞب ػٕـتبً ثب اٍ٘ ٚرٝ ٘مـ آٖ ٢ٍٟ٘ـاك
 ُٛؿ. ٣ٔ ٥٥ٗتؼ ٣ؿاؽّ ـ٥ٚ ٚرٜٛ تِٛ ٤ٝٞب٢ ًلٔب ٌقاك٢ ًلٔب٤ٝ

٤ت ك٤ٌه ٚ ٍٟ٘ـاُت  ٚرٝ ٘مـ پلؿاؽتٙـ. ثب ٞب٢ ؿاؽ٣ّ، ٔـ٤ل ( ثٝ ثلك٣ً اكتجبط ث٥ٗ وٙتل2020َ) 2صٗ ٚ ٕٞىبكاٖ
ٞب ؿك ٘ظل ٌلفتٝ ُـٜ  ٞب٢ ؿاؽ٣ّ ثلا٢ ٔـ٤ل٤ت ك٤ٌه فلؿ ؿك ص٥ٗ وٝ ؿك آٖ وٙتلَ ثلؿاك٢ ام ٤ه ٔغ٥ظ ٔٙغٔلثٝ ثٟلٜ

ؿٞـ وٝ  ؿٞٙـ، ٘تب٤ذ ِ٘بٖ ٣ٔ ٞب٢ ٍٟ٘ـاُت  ٚرٝ ٘مـ كا ُىُ ٣ٔ ٞب٢ ؿاؽ٣ّ ٥ًبًت اًت، ثلك٣ً ُـ وٝ صٍٛ٘ٝ وٙتلَ
ٞب٢ ٘مـ غ٥لػبؿ٢، اػٓ ام ٘مـ٣ٍٙ٤ ٔبماؿ ٤ب وٌل٢  وٕتل اعتٕبَ ؿاكؿ وٝ ؿاكا٣٤ ثبو٥ف٥ت وٙتلَ ؿاؽ٣ّ ثبلاتل، ٞب٣٤ ُلوت

ثبلاتل  ٣وٙتلَ ؿاؽّ ٞب٣٤ ثبو٥ف٥ت ؿاُتٝ ثبُٙـ، ٚ ا٤ٗ احل ٘ب٣ُ ام و٥ف٥ت عبو٥ٕت ُلوت٣ ٥ٌ٘ت، ٕٞض٥ٙٗ وٝ ُلوت
آ٤ٙـٜ كا افنا٤َ  ٞب٢ ٌقاك٢ ؿٞٙـ ٚ وٕتل اعتٕبَ ؿاكؿ ًلٔب٤ٝ ٞب٢ ًٛؿ ًٟبْ كا افنا٤َ اعتٕبَ ث٥ِتل٢ ؿاكؿ وٝ پلؿاؽت

 لج٣ّ ؿاُتٝ ثبُٙـ.  ٞب٢ ٌقاك٢ ٞب تزلثٝ ٔٙف٣ ثب ًلٔب٤ٝ ٤ٚوٜ مٔب٣٘ وٝ ُلوت ؿٞٙـ، ثٝ

تأح٥ل ٚرٝ ٘مـ ٔبماؿ ثل ( ثٝ ثلك٣ً 1400) ٞب٢ ؿاؽ٣ّ ثب ٔٛضٛع ٔلتجظ ثٝ پوَٚٞ عبضل،ا٥ِٛٓبٖ ٚ ٕٞىبكاٖ ؿك پوَٚٞ
 ٣ٔبِ ت٤ٔغـٚؿ ٢ؿاكا ب٤ ٢ٞب٢ كُـ ًٟبْ ُلوت ٣٘مـُٛ٘ـٌ ٌه٤ٚرٝ ٘مـ ؿك ك ٢ٔٙبفغ ٍٟ٘ـاك ٣ثلكًاكمٍ ُلوت ٚ 

ُلوت  189اًتفبؿٜ ُـٜ ؿك پوَٚٞ، ام  ٢ٞب للاك ؿاكؿ. ؿاؿٜ ٢ـاؿ٤كٚ پي ٢ٞب پوَٚٞ عبضل ؿك مٔلٜ پوَٚٞ .پلؿاؽتٙـ
 ٣٘مـُٛ٘ـٌ ٌه٤ك ٣ثلكً ٢ـٜ اًت. ثلاُ ٢آٚك رٕغ 1397تب  1387 ٢ٞب ثٛكى اٚكاق ثٟبؿاك تٟلاٖ، ؿك فبّٓٝ ًبَ

ٚ  ٣ف٥آٔبك تٛٓ  ٣ثلكً ٢پوَٚٞ ثلا ٤ٗوٝ ؿك ا ٣٤ٞب ٖٔٛ( اًتفبؿٜ ُـٜ اًت. آم2006) ٥ِٛ ـ٤رـ بك٥ٞب، ام ٔؼ ًٟبْ ُلوت
 ،٣ا٘جبُتٍ ، IPSٓٞٚاعـ  ٤ِٝك لى،٥، ثبوي ـ پBDSا٘ـ ام: ربكن ـ ثلا، آكسِ اٍُ٘،  ا٘ـ، ػجبكت ارلا ُـٜ ذ٤ثٝ ٘تب ٣بث٥ؿًت

F ِ٣٘مـُٛ٘ـٌ ٌه٤ك ٢ثلا ٢اكمُٕٙـ بك٥وٝ ٚرٝ ٘مـ ٔبماؿ، ٔؼ ؿٞـ ٣پوَٚٞ ِ٘بٖ ٔ ٢ٞب آمٖٔٛ ذ٤٘تب ٞبًٕٗ. ٚ  ٕل٥ 
  .ُٛؿ ٣ٔ ـ٤احل آٖ تِـ ،٣تأ٥ٔٗ ٔبِ ٢ٞب ت٤ٔغـٚؿ ب٤كُـ  ٢ٞب ٚ تغت تأح٥ل فلٓت كٚؿ ٣ُٕبك ٔ ٞب ثٝ ُلوت

ا٢  ٕبػ٣ ٚ ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ ثب تأو٥ـ ثل ٘مَ ٚاًغٝكاثغٝ ث٥ٗ ٌٔئ٥ِٛت ارت( ثٝ ثلك٣ً 1399) الـا٣ٔ ٚ ٕٞىبكاٖ
آٔبك٢ ٔتِىُ ام   ٞب٢ ٔٛكؿ٥٘بم پوَٚٞ ثل اًبى ٤ه ٕ٘ٛ٘ٝ . ؿاؿٜپلؿاؽتٙـػٛأُ ك٤ٌه ٥ًٌتٕبت٥ه ٚ عبو٥ٕت ُلوت٣ 

٥ٌل٢ عقف ٥ًٌتٕبت٥ه ا٘تؾبة ُـ٘ـ. رٟت آمٖٔٛ  ثٝ كٍٚ ٕ٘ٛ٘ٝ 1395تب  1390ٞب٢  ُلوت ؿك ع٣ ًبَ 118
 افناك التٔبؿًٙز٣ ٞب٢ تلو٥ج٣ ثب اًتفبؿٜ ام ٘لْ َ ام كٍٚ تغ٥ُّ كٌل٣٘ٛ٥ً صٙـ ٔتغ٥لٜ ٚ كٍٚ ؿاؿٜٞب٢ پوٚٞ فلض٥ٝ
 ا٤ٛ٤ٛم

ا٢ ثل  ٘تب٤ذ پوَٚٞ عبو٣ ام آٖ اًت وٝ ك٤ٌه ٥ًٌتٕبت٥ه ٚ عبو٥ٕت ُلوت٣ ٘مَ ٚاًغٝ ـ.اًتفبؿٜ ٌلؿ3٤
بت٥ه ثبػج تضؼ٥ف أب عبو٥ٕت ُلوت٣ كاثغٝ ٌٔئ٥ِٛت ارتٕبػ٣ ٚ ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ ؿاك٘ـ، ؿك ٚالغ ك٤ٌه ٥ًٌتٕ

 .ُٛؿ ثبػج تم٤ٛت كاثغٝ ث٥ٗ ٌٔئ٥ِٛت ارتٕبػ٣ ٚ ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ ٣ٔ
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ُـٜ ؿك  ٞب٢ پق٤لفتٝ لاثل ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ ٔبماؿ ؿك ُلوتث ؿك ثبماكاِؼُٕ  ػىي( ثٝ ثلك٣ً 1396) ٔبول٣٘ٚ ٚ م٘ـ٢
ُـٜ ؿك ثٛكى  ٞب٢ پق٤لفتٝ ُلوت ٥ٝپوَٚٞ ُبُٔ وّ ٢ك. ربٔؼٝ آٔبپلؿاؽتٙـ 1393ثٛكى اٚكاق ثٟبؿاك تٟلاٖ ؿك ًبَ 

 ٣٤ٞب٢ تبثّٛ كٍٚ ؿاؿٜ ك٥تغم ٤ٗٔٛكؿ اًتفبؿٜ ؿك ا ٢. كٍٚ آٔبكثبُـ ٣ٔ 1393تب ًبَ  1388ًبَ  ماٚكاق ثٟبؿاك تٟلاٖ ا
ت ٔؼبٔلا ٢ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ ٔبماؿ ٚ عزٓ ٔؼبٔلات ،كٚمٞب ٥ٗوٙـ وٝ ث ٣ٔ ب٥ٖث ك٥ٞب٢ تغم فلض٥ٝ ذ٤٘تب. ثبُـ ٣ٔ

ٚاوَٙ ثبماك ٚ ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ ٔبماؿ ٞٓ كاثغٝ  ٥ٗٚرٛؿ ؿاكؿ، ث ٥ٓكاثغٝ ٌٔتم ه٥ٌتٕبت٥ً ٌه٤ك ًٟبْ، ٣،ثبمؿٞ
وٙٙـ  ٣ٔ ٢ؿك ؽٛؿ ٍٟ٘ـاك بؿ٤ٞب٣٤ وٝ ٚرٝ ٘مـ م ِ٘بٖ ؿاؿ وٝ ُلوت ك٥تغم ٞب٢ ٤بفتٝ ت٤ٚرٛؿ ؿاكؿ. ؿك ٟ٘ب ٥ٌٓٔتم

 .ُٛؿ ٣ٔ ه٥ٌتٕبت٥ً ٌه٤ك ٤َثبػج افنا

 

 ّای تحقيق هذل ٍ فرضيِ
ٞب٢ ٘مـ٢ ٕٔىٗ اًت ثٝ ؿٚ عل٤ك ٔتفبٚت ثب ثبمؿٜ  ُـٜ تًٛظ ؿاكا٣٤ آٚك٢ (، اعلاػبت رٕغ2010عجك ٘ظل ٥ًٕٛت٥ٗ )

 ٌقاك٢ ٚ ًٛؿآٚك٢ ُلوت ٔلتجظ ثبُـ. ٞب٢ ًلٔب٤ٝ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبك، ك٤ٌه، ٌن٤ٙٝ
ٞب٢ ٘مـ٢ ػ٥ّٕبت٣ آت٣ ٚ  كؿ رل٤بٖؿٞٙـٜ ٍ٘لا٣٘ ٔـ٤ل٤ت٣ ؿك ٔٛ م ٤ه ًٛ، ًغٛط ثبلا٢ ٘مـ٣ٍٙ٤ ٕٔىٗ اًت ِ٘بٖا

، م٤لا ٚرٝ ٘مـ ثبُـ ٌقاك٢ ٌقاك٢، اِمب٢ پ٥ٛ٘ـ ٔخجت ث٥ٗ ٘مـ٣ٍٙ٤ ٔبماؿ ٚ ثبمؿٜ ٔٛكؿ ا٘تظبك ًلٔب٤ٝ ٞب٢ ًلٔب٤ٝ فلٓت
)عٌٗ ٚ  ٞب٢ ٘مـ٢ ؿك ٘ظل ٌلفتٝ ُٛؿ ؿٞٙـٜ ؿك ٔٛارٟٝ ثب ً٘ٛب٘بت آت٣ رل٤بٖ ٕٔىٗ اًت ثٝ ػٙٛاٖ ٤ه ػبُٔ وبَٞ

 ٥ٌلؿ. ٞب٢ م٤ل كا ٔٛكؿ آمٖٔٛ للاك ٣ٔ ثب تٛرٝ ثٝ ٔغبِت فٛق فلض٥ٝ (،2022 ٕٞىبكاٖ،
 .ُلوت كاثغٝ ٚرٛؿ ؿاكؿثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبكث٥ٗ ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ ٚ : اَٚ ٥ٝفلض

 ث٥ٗ ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ ٚ ك٤ٌه ٥ًٌتٕبت٥ه ُلوت كاثغٝ ٚرٛؿ ؿاكؿ : ؿْٚ ٥ٝفلض
 .٣ ًٟبْ ُلوت كاثغٝ ٚرٛؿ ؿاكؿث٥ٗ ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ ٚ ثبمؿٜ ٚالؼ فلض٥ٝ ًْٛ:

ٔـَ ام ٢ تغم٥ك، ا٢ٍِٛ تغم٥ك ام ٘ٛع كٌل٥ًٖٛ صٙـ ٔتغ٥لٜ اًت. ثٙبثلا٤ٗ، ثب تٛرٝ ثٝ صبكصٛة ٘ظل٢ ٚ پ٥ِ٥ٙٝ
 ُـٜ اًت. اًتفبؿٜثلا٢ ا٘زبْ آمٖٔٛ ( 2020) 1ٚاُٞ ٚ ٕٞىبكاٖ كٌل٣٘ٛ٥ً ثٝ پ٥ل٢ٚ ام تغم٥مبت

 :(1ا٢ٍِٛ ُٕبكٜ )
                                                       

  :(2ا٢ٍِٛ ُٕبكٜ )
               

                                               
   

  :(3ا٢ٍِٛ ُٕبكٜ )
                      

                                               
   

 

 ٍابستِ ّایهتغير

IRISK: بازدُ سْام هَرد اًتظار 
( 1( ثٝ ُلط ٔـَ)2014( ٚ عٌٗ ٚ ٕٞىبكاٖ)2010وٝ ثب تٛرٝ ثٝ تغم٥مبت صٗ ٚ ٕٞىبكاٖ)ثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبك

 ثبُـ: ٣ٔ
 

                                                           
1 Wahl et al 
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  :(1) ٔـَ
Ri,t-Rf,t= αt +βt (Rm,t- Rf,t )+ stSMBt + htHMLt +atAqfactor+ εt 

 
  ا٤ٗ ٔـَ:ؿك 

Ri,t-Rf,t; ثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبك.   

R i,t;  ثبمؿٜ ٔبٞب٘ٝ ًٟبْ ثلا٢ ُلوتi. 
 R f,t ;ٝ٘٘لػ ثـٖٚ ك٤ٌه ٔبٞب. 
 R m,t ;ثبمؿٜ ٔٛمٖٚ ثبماك. 
 SMBt  ٚHMLt ػٛأُ ا٘ـامٜ ٚ اكمٍ ؿفتل٢ ثٝ اكمٍ ثبماك ٌٞتٙـ.ثٝ تلت٥ت : 

ٞب٢ وٛصه ٚ پلتف٢ٛ ًٟبْ  ٞب٢ پلتف٢ٛ ًٟبْ ُلوت ٗ ثبمؿٜا٤ٗ ػبُٔ تفبٚت ث٥ٗ ٥ٔب٥ٍ٘: (SMB) ػبُٔ ا٘ـامٜ
 (.2011، 1ثبُـ )كارىٛپبَ ٚ ٚ٘ىبتش ِٓ( لبثُ ٔغبًجٝ 1٣ٔٓٛكت كاثغٝ ) ٞب٢ ثنكي اًت ٚ ثٝ ُلوت
 :(1كاثغٝ )

SMB= 
 
 

 
 

 

 
 

 

 
 

 
 

 
 

 
 

 

 
 

 

 
 

 
 

S/L :ٞب پب٥٤ٗ اًت.  ٌ٘جت اكمٍ ؿفتل٢ ثٝ اكمٍ ثبماك آٖٞب٣٤ وٝ ام ٘ظل ا٘ـامٜ،وٛصه ٌٞتٙـ ٚ  ُلوت 
S/M :ٞب ٔتًٛظ اًت. ٞب٣٤ وٝ ام ٘ظل ا٘ـامٜ،وٛصه ٌٞتٙـ ٚ ٌ٘جت اكمٍ ؿفتل٢ ثٝ اكمٍ ثبماك آُٖلوت 
S/H :ٞب  ثبلا اًت. ٞب٣٤ وٝ ام ٘ظل ا٘ـامٜ،وٛصه ٌٞتٙـ ٚ ٌ٘جت اكمٍ ؿفتل٢ ثٝ اكمٍ ثبماك آُٖلوت 
B/L: ٞب پب٥٤ٗ اًت. ا٘ـامٜ، ثنكي ٌٞتٙـ ٚ ٌ٘جت اكمٍ ؿفتل٢ ثٝ اكمٍ ثبماك آٖ ٞب٣٤ وٝ ام ٘ظل ُلوت 

B/M: ٞب،ٔتًٛظ اًت. ٞب٣٤ وٝ ام ٘ظل ا٘ـامٜ، ثنكي ٌٞتٙـ ٚ ٌ٘جت اكمٍ ؿفتل٢ ثٝ اكمٍ ثبماك آٖ ُلوت 
B/Hٞب٢ ٕ٘ٛ٘ٝ  لوتٞب، ثبلا اًت. ُ ٞب٣٤ وٝ ام ٘ظل ا٘ـامٜ، ثنكي ٌٞتٙـ ٚ ٌ٘جت اكمٍ ؿفتل٢ ثٝ اكمٍ ثبماك آٖ : ُلوت

ؿك پب٤بٖ  S/H، S/M، S/L، B/H، B/M  ٚB/Lثل اًبى ا٘ـامٜ ٚ ٌ٘جت اكمٍ ؿفتل٢ ثٝ  ثبماك ، ثٝ َُ پلتف٢ٛ 
ٞب،ػبُٔ ا٘ـامٜ، عجك فلَٔٛ فٛق ٔغبًجٝ ٚ ٞب٢ ٔبٞب٘ٝ پلتف٢ٛ ُـٜ ٚ پي ام ٔغبًجٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ثبمؿٜ ثٙـ٢ ٞلًبَ عجمٝ
 ُٛؿ.ٚاكؿ ٔـَ ٣ٔ
ٞب٢ ثب ٌ٘جت اكمٍ ؿفتل٢ ثٝ  ٞب٢ پلتف٢ٛ ًٟبْ ُلوتبُٔ، تفبٚت ث٥ٗ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ثبمؿٜا٤ٗ ػ :(HML) ػبُٔ اكمٍ

لبثُ  (2كاثغٝ )ٓٛكت  ٞب٢ ثب ٌ٘جت اكمٍ ؿفتل٢ ثٝ اكمٍ ثبماك پب٥٤ٗ اًت ٚ ثٝ اكمٍ ثبماك ثبلا ٚ پلتف٢ٛ ًٟبْ ُلوت
 (.1991 ثبُـ )فبٔب ٚفل٘ش،ٔغبًجٝ ٣ٔ

 :(2كاثغٝ )

HML= 
 
 

 
 

 

 
 

 
 

 
 

 
 

 

 
 

 
 

systematic risk: ریسک سيستواتيک 
ثبُـ. ام ثتب ثٝ ػٙٛاٖ ٔؼ٥بك ٚ ُبؽْ ك٤ٌه  ك٤ٌه ُلوت ث٥بٍ٘ل ٥ٔناٖ عٌب٥ًت ثبمؿٜ ُلوت ٌ٘جت ثٝ ثبمؿٜ ثبماك ٣ٔ

 اًت. ؿٞٙـٜ ً٘ٛب٘بت ثبمؿٜ ٤ه ؿاكا٣٤ ٌ٘جت ثٝ ً٘ٛب٘بت ثبمؿٜ ُبؽْ ثبماك ُٛؿ ا٤ٗ ٔؼ٥بك ِ٘بٖ ٥ًٌتٕبت٥ه اًتفبؿٜ ٣ٔ
 
 

 .tؿكؿٚكٜ  i٘لػ ثبمؿٜ ُلوت  :

                                                           
1
 Rajgopal And Venkatachalam 

itR
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 .t: ٘لػ ثبمؿ٣ٞ ك٤ٌه ث٣ ؽغل ؿكؿٚكٜ 

 .iثتب٢ ثبماك اٚكاق ثٟبؿاك )ك٤ٌه ٥ًٌتٕبت٥ه( ُلوت  :

 .t: ٘لػ ثبمؿٜ پلتف٢ٛ ثبماك ؿكؿٚكٜ  

 : ػٛأُ ٔناعٓ.   

لػ ثبمؿٜ اٚكاق ثٟبؿاك ٚ پلتف٢ٛ ثبماك ٥ٌل٢ ك٤ٌه ٥ًٌتٕبت٥ه، ام اعلاػبت ٔلثٛط ثٝ ٘ لامْ ثٝ فول اًت وٝ ثلا٢ ا٘ـامٜ
فلَٔٛ م٤ل اًتفبؿٜ  ٥ٌل٢ ثبمؿٜ ٚالؼ٣ اٚكاق ثٟبؿاك ام ثلا٢ ا٘ـامُٜٛؿ. ًبمٔبٖ ثٛكى  ٔٛرٛؿ ؿك ًبمٔبٖ ثٛكى اًتفبؿٜ ٣ٔ

 .(2009 ،1)ر٥ٗ ٚ ِٛ وٙـ ٣ٔ
 
 

 .tؿكؿٚكٜ مٔب٣٘  i: ثبمؿٜ ُلوت 

 .t: ل٥ٕت ٞل ًٟٓ ؿك پب٤بٖ ؿٚكٜ مٔب٣٘ 

 .t-1ٞل ًٟٓ ؿك پب٤بٖ ؿٚكٜ مٔب٣٘ : ل٥ٕت 

 .t: ًٛؿ تم٣ٕ٥ٌ ٔتؼّك ثٝ ٞل ًٟٓ ؿكؿٚكٜ  

 .t: اكمٍ ٌٛا٥ٞٙبٔٝ اؽت٥بك ؽل٤ـ ًٟٓ اػغبُـٜ ؿكؿٚكٜ مٔب٣٘ 

 .t: اكمٍ عك تمـْ ؽل٤ـ ًٟبْ اػغب٣٤ ؿكؿٚكٜ مٔب٣٘ 
       :ُٛؿ ثتب٢ عٌبثـاك٢ )ك٤ٌه ٥ًٌتٕبت٥ه( ثب ٔؼبؿِٝ كٚثلٚ ٔغبًجٝ ٣ٔ

                                               

 .tؿكؿٚكٜ  i٘لػ ثبمؿٜ ُلوت  : 

 .t: ٘لػ ثبمؿٜ پلتف٢ٛ ثبماك ؿكؿٚكٜ  
ٚاك٤ب٘ي  ٔمب٤ٌٝ تغ٥٥لات ؿٚ ثلك٣ً ٚ آ٤ـ وٝ وٛٚاك٤ب٘ي ثٝ ثتب٢ عٌبثـاك٢ ام تم٥ٌٓ وٛٚاك٤ب٘ي ثل ٚاك٤ب٘ي ثٝ ؿًت ٣ٔ

 (2،2016)٥ًٛك ٚ ٤ٌُّٖٚٛٛ٘ـ ٓٛكت م٤ل ٔغبًجٝ ٣ٔ وٙـ وٝ ثٝ ٣ً ٣ٔثلك ٚاك٤ب٘ي پلاوٙـ٣ٌ كا پلؿامؿ ٚ ثبٞٓ ٣ٔ
  

 
 

returnثبُـ. : ثبمؿٜ ٚالؼ٣ ًٟبْ ٣ٔ 
 

 هستقل هتغير

 CH :ًگْذاضت ٍجِ ًقذ  

 ُٛؿ. ٔغبًجٝ ٣ٔ آٖ ٢ٞب ٣٤ٌ٘جت وُ ٚرٝ ٘مـ ٚ ٔؼبؿَ ٚرٝ ٘مـ ُلوت ثٝ وُ ؿاكاام 
 

                                                           
1
 Jin  and  Low   

2
 Savor P, Wilson 

ftR

iβ

mtR

ite

tiR .

tP

1−tP

tDPS

tSO

tSR

itR

mtR



www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلٌاهِ چطن اًذاز حسابذاری ٍ هذیریت

     (                                                                                                                            )جلذ ضطن1441، زهستاى 73، ضوارُ 5دٍرُ 
 

79 
 

 

 هتغيرّای کٌترلی 
Lev ْاًت.  ُـٜ تؼل٤ف٢ آ٘بٖ ٞب ٣٤ؿاكاوُ  ٢ ُلوت ثٝٞب ٣ثـ٢ٞ وُ ؿفتلمٍ ٣ ُلوت ٌ٘جت اكٔبِ؛ اٞل 

 Size اًت.   ُـٜ تؼل٤فٞب٢ ُلوت  ٣ وُ ؿاكا٣٤ؼ٥عج ت٤ٍِٓبك؛ 
 ROEْ؛ ٌ٘جت ًٛؿ ؽبِْ ثٝ عمٛق ٓبعجبٖ ًٟب. 

CFAٞب ً٘ٛبٖ رل٤بٖ ٘مـ٢ ثٝ وُ ؿاكا٣٤ ؛. 
DIVPًٛؿ ًٟبْ ؛. 

BEME(2017 ،1زبك ٚ ٕٞىبكاٖ)اِ ثبماك و٤ٜثٝ اكمٍ ٚ ٢ٌ٘جت ؿفتل ؛. 

 

 رٍش تحقيق
تٛا٘ـ ؿك تـ٤ٚٗ لٛا٥٘ٗ ٚ ٔملكات ثٛكى اٚكاق ثٟبؿاك، اًتب٘ـاكؿٞب٢ عٌبثـاك٢ ٚ  ؿ٥ُِ ا٤ٙىٝ ٘تب٤ذ آٖ ٣ٔ ا٤ٗ پوَٚٞ ثٝ 

ُٙب٣ً  كٍٚ. ٞب٢ وبكثلؿ٢ ٚ ام علف٣ ثٝ ؿ٘جبَ ٤بفتٗ اكتجبط ث٥ٗ صٙـ ٔتغ٥ل اًت عٌبثل٣ً اًتفبؿٜ ُٛؿ، ام ٘ٛع پوَٚٞ
 .ك٤ٚـاؿ٢ اًت م ٘ٛع ػ٣ّّ ٚ پيآٖ ا
ُـ٘ـ،   ًب٤ت ًبمٔبٖ ثٛكى اٚكاق ثٟبؿاك تٟلاٖ ٚ ًب٤ل ٔٙبثغ ت٥ٟٝ افناك كٞبٚكؿ ٤ٛ٘ٗ ٚ ٚة ٞب٢ پوَٚٞ، اثتـا ام ٘لْ ؿاؿٜ

ٚتغ٥ُّ ٟ٘ب٣٤ ٥٘ن  ٚتغ٥ُّ ُـ٘ـ. تزن٤ٝ ٤ٝافناك اوٌُ تزن ثٙـ٢ ٚ ٔغبًجبت ٔٛكؿ٥٘بم ؿك ٓفغ١ ٌٌتلؿ٠ ٘لْ ًپي ثب رٕغ
 افناك آٔبك٢ ا٤ٛ٤ٛم ٌ٘ؾٝ ٤بمؿٞٓ ا٘زبْ ُـ.  ثٝ وٕه ٘لْ

 

 گيری جاهعِ آهاری ٍ رٍش ًوًَِ
تب  1395 ٞب٢ ٢ مٔب٣٘ ًبَُـٜ ؿك ثٛكى اٚكاق ثٟبؿاك تٟلاٖ ؿك فبّٓٝ ٞب٢ پق٤لفتٝ ٢ آٔبك٢ پوَٚٞ، و٥ّٝ ُلوتربٔؼٝ
ٓٛكت ٞـفٕٙـ اًتفبؿٜ ُـ؛  ٥ٌل٢ ثٝ ٢ آٔبك٢ ام كٍٚ ٕ٘ٛ٘ٝثلا٢ تؼ٥٥ٗ ٕ٘ٛ٘ٝثٛؿٜ اًت. ؿك ا٤ٗ پوَٚٞ،  1400
ٞب٣٤ وٝ ؿاكا٢ ُلا٤ظ م٤ل  ، ُلوت1395ٞب٢ ٔٛرٛؿ ؿك پب٤بٖ ًبَ  ُلوت ٓٛكت وٝ ؿك ٞل ٔلعّٝ ام ث٥ٗ و٥ّٝ ثـ٤ٗ
 :ـٜ ثلا٢ ا٘زبْ آمٖٔٛ ا٘تؾبة ُـ٘ـٔب٘ ٞب٢ ثبل٣ ُـٜ ٚ ُلوت ا٘ـ، عقف٘جٛؿٜ

 ٢ ٔٛكؿثلك٣ً فؼب٥ِت ؿاُتٝ ثبُٙـ.عَٛ ؿٚكٜ ٞب ثب٤ـ ؿك ُلوت •

 ٌل٢ ٔب٣ِ ٘جبُـ. ٞب ٚ ٚاًغٝ ٢ آٔبك٢ ُبُٔ ثب٘هٕ٘ٛ٘ٝ •

 .ُٛؿٞب ثٝ ا٘تٟب٢ اًفٙـٔبٜ ؽتٓ ٣ٔ ٞب٣٤ وٝ ًبَ ٔب٣ِ آٖ ُلوت •

 ا٘تؾبة ُـ٘ـ. ٞب٢ پوَُٚٞلوت ثلا٢ ا٘زبْ آمٖٔٛ فلض٥ٝ 134ا٢ ثٝ تؼـاؿ ؿكٟ٘ب٤ت، پي ام ع٣ ٔلاعُ ٔنثٛك ٕ٘ٛ٘ٝ

 

 ّای تحقيق یافتِ

 آهار تَصيفی
 (: آهار تَصيفی هتغيرّای پصٍّص1جذٍل )

 عـالُ عـاوخل ٥ٔب٘ٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ٕ٘بؿ ٔتغ٥ل ل٥٘بْ ٔتغ
ا٘غلاف 

 بك٥ٔؼ
 ٣ـ٥ٌوِ ٣صٍِٛ

 ERETURN 3/819 4/621 9/707 -3/405 3/582 -0/312 1/834 ثبمؿٜ ٚالؼ٣

 IRISK 19/049 19/265 29/842 8/327 5/106 -0/088 2/202 ثبمؿٜ ٔٛكؿ ا٘تظبك ًٟبْ
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 SYSRISK 0/872 0/857 2/017 -0/155 0/421 0/230 3/204 ك٤ٌه ٥ًٌتٕبت٥ه

 CH 0/181 0/096 1/124 0/006 0/211 2/023 7/193 ٍٟ٘ـاُت ٘مـ٢

 BEME 5/474 3/792 24/326 -0/261 4/937 1/621 5/346 ٌ٘جت اكمٍ ثبماك ثٝ ؿفتل٢

 CFA 0/039 0/033 0/132 0/008 0/024 1/404 5/268 ً٘ٛبٖ رل٤بٖ ٘مـ٢

 Lev 0/539 0/537 0/927 0/220 0/116 0/112 2/346 اٞلْ ٔب٣ِ

 DIVP 0/944 1/000 1/000 0/000 0/230 -3/863 15/926 ًٛؿ تم٣ٕ٥ٌ

 ROE 0/175 0/162 0/578 -0/325 0/188 0/000 2/661 ثبمؿٜ ًلٔب٤ٝ

 SIZE 6/548 6/410 8/151 5/415 0/613 0/633 2/732 ا٘ـامٜ ُلوت

ًبَ ٤6ؼ٣ٙ  1400تب  ٢1395: ثبمٜ مٔبٖ  
ُلوت ٢134: ٕ٘ٛ٘ٝ آٔبك  

804;134*6تؼـاؿ ِٔبٞـات:  

 ٤9.707ىپبكصٝ ثبمؿٜ ٔٛكؿ ا٘تظبك ًٟبْ ثبُـ.  ٣ٔ 3.819ٞب٢ ٔٛكؿثلك٣ً  ؿك ُلوت ثبمؿٜ ٔٛكؿ ا٘تظبك ًٟب٥ْٔب٥ٍ٘ٗ 
ثبُـ وٝ ثب تٛرٝ ثٝ  ٣ٔ ٥ٔ0.181ب٥ٍ٘ٗ ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ  ثبُـ. ٣ٔ 19.049ٞب  ثبُـ.٥ٔب٥ٍ٘ٗ ً٘ٛب٘بت ؽبّ ُلوت ٣ٔ

 ام ً٘ٛبٖ ٌ٘جتبً ثبلا٣٤ ثلؽٛكؿاك اًت.   7.0193ا٘غلاف ٔؼ٥بك
ٞب ام عل٤ك ثـ٣ٞ تأ٥ٔٗ ٔب٣ِ ُـٜ اًت ٚ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ثبمؿٜ عمٛق ٓبعجبٖ  ٔٙبثغ ٔب٣ِ ُلوت 539/0عٛك ٔتًٛظ تمل٤جبً  ثٝ

 ثبُـ. % 175٣ًٟٔبْ 
 

 ّا( ولِ خطا )باقيواًذُثابت بَدى ٍاریاًس ج
٤ى٣ ؿ٤ٍل ام فلٕٚ كٌل٥ًٖٛ ؽغ٣ ا٤ٗ اًت وٝ، تٕب٣ٔ رٕلات ثبل٥ٕب٘ـٜ ؿاكا٢ ٚاك٤ب٘ي ثلاثل ثبُٙـ. ؿك ػُٕ ٕٔىٗ 
اًت ا٤ٗ فلٕ صٙـاٖ ٓبؿق ٘جٛؿٜ ٚ ثٝ ؿلا٤ُ ٔؾتّف٣ ام لج٥ُ: ُىُ ٘بؿكًت تبثغ ٔـَ، ٚرٛؿ ٘مبط پلت، ُىٌت 

ٞب٢ ٔؾتّف٣  پـ٤ـٜ ٘بٌٕٞب٣٘ ٚاك٤ب٘ي ثب٥ُٓ. ثلا٢ ثلك٣ً ا٤ٗ ِٔىُ آمٖٔٛ ًبؽتبك٢ ؿك ربٔؼٝ آٔبك٢، ٚ ... ُبٞـ
 1ٞب ام عل٤ك آمٖٔٛ ٚا٤ت ُـٜ اًت. ؿك ا٤ٗ ٔغبِؼٝ فلٕ ٌٕٞب٣٘ ٚاك٤ب٘ي ثبل٥ٕب٘ـٜ تًٛظ التٔبؿؿا٘بٖ ٔؼلف٣

ل ٚرٛؿ ٌٕٞب٣٘ ؿٞـ وٝ ؿك ٞل ًٝ ٔـَ، فلض٥ٝ ٓفل ٔج٣ٙ ث ( ِ٘بٖ 2٣ٔ) ٔٛكؿثلك٣ً للاك ٌلفت. وٝ ٘تب٤ذ آٖ ؿك رـَٚ
تٛاٖ ٌفت وٝ ؿك ٞل ًٝ ٔـَ پوَٚٞ، ٘بٌٕٞب٣٘ ٚاك٤ب٘ي ٚرٛؿ ؿاكؿ. ثٙبثلا٤ٗ،  ؿ٤ٍل ٣ٔ ػجبكت ُٛؿ ثٝ ٚاك٤ب٘ي كؿ ٣ٔ

 و٥ٙٓ. ( اًتفبؿٜ ٤GLS٣ٔبفتٝ ) ٔٙظٛك كفغ ٘بٌٕٞب٣٘ ٚاك٤ب٘ي ؿك ٞل ًٝ ٔـَ ام كٌل٥ًٖٛ عـالُ ٔلثؼبت تؼ٥ٕٓ ثٝ
 بَدى ٍاریاًس جولِ خطا(: ًتایج حاصل از آزهَى ثابت 2جذٍل )

 ٘ت٥زٝ اعتٕبَ Fآٔبكٜ  ٔـَ

 ٘بٌٕٞب٣٘ ٚاك٤ب٘ي رّٕٝ ؽغب 0.0339 2.191407 اَٚ

 ٘بٌٕٞب٣٘ ٚاك٤ب٘ي رّٕٝ ؽغب 0.0416 1.486853 ؿْٚ

 ٘بٌٕٞب٣٘ ٚاك٤ب٘ي رّٕٝ ؽغب 0.0044 2.971418 ًْٛ
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 ًرهال بَدى جولِ خطا
ٔٙظٛك آمٖٔٛ ٘لٔبَ ثٛؿٖ رّٕٝ  اًت وٝ تٛم٤غ رٕلات آٖ ٘لٔبَ ثبُـ. ث٤ٝى٣ ام فلٕٚ ٟٔٓ كارغ ثٝ رّٕٝ ثبل٥ٕب٘ـٜ ا٤ٗ 

ثلا، ؿك -آٔـٜ، ٔمـاك اعتٕبَ آٔبكٜ آمٖٔٛ ربكوٛ ؿًت اًتفبؿٜ ُـٜ اًت. ثب تٛرٝ ثٝ ٘تب٤ذ ثٝ 1ثلا-ؽغب ام آٔبكٜ آمٖٔٛ ربكوٛ
ل ٘لٔبَ ثٛؿٖ رّٕٝ ؽغب پق٤لفتٝ ثبُـ. ثٙبثلا٤ٗ ؿك ٞل ًٝ ٔـَ فلض٥ٝ ٓفل ٔج٣ٙ ث % 5٣ٔٞل ًٝ ٔـَ پوَٚٞ ث٥ِتل ام 

 ُٛؿ. ؿ٤ٍل، ؿك ٞل ًٝ ٔـَ پوَٚٞ، فلٕ ٘لٔبَ ثٛؿٖ رنء ؽغب پق٤لفتٝ ٣ٔ ػجبكت ُٛؿ. ثٝ ٣ٔ

 (: ًتایج حاصل از ًرهال بَدى جولِ خطا3جذٍل )
 ٘ت٥زٝ اعتٕبَ آٔبكٜ ربكوٛ ثلا ٔـَ

 ٘بٌٕٞب٣٘ ٚاك٤ب٘ي رّٕٝ ؽغب 0.082 6.329 اَٚ

 ٣ ٚاك٤ب٘ي رّٕٝ ؽغب٘بٌٕٞب٘ 0.524 2.898 ؿْٚ

 ٘بٌٕٞب٣٘ ٚاك٤ب٘ي رّٕٝ ؽغب 0.556 2.934 ًْٛ

 

 ليور ٍ آزهَى ّاسوي Fآزهَى
٥ِٕل  Fِٔؾْ ٌلؿؿ. ثلا٢ ا٤ٗ ٔٙظٛك ام آمٖٔٛ  ٝ كٍٚ تؾ٥ٕٗ )تّف٥م٣ ٤ب تبث٣٤ّٛ(ٞب لامْ اًت ولجُ ام تؾ٥ٕٗ ٔـَ

 ُـٜ اًت.  اًتفبؿٜ
ثبُـ ِقا ثلا٢ تؾ٥ٕٗ  % ٥ِ5٣ٕٔل ٞل ًٝ ٔـَ پوَٚٞ وٕتل ام  F( ٔٙؼىي ٌلؿ٤ـٜ، اعتٕب4َ) عٛك وٝ ؿك رـَٚ ٕٞبٖ

% 5ُٛؿ. ٚ ثب تٛرٝ ثٝ ا٤ٙىٝ اعتٕبَ آمٖٔٛ ٞبًٕٗ ٞل ًٝ ٔـَ پوَٚٞ وٕتل ام  ٞب ام كٍٚ تبث٣٤ّٛ اًتفبؿٜ ٣ٔ ا٤ٗ ٔـَ
 ٞب اًتفبؿٜ ُـٜ اًت. ثبُـ ِقا ام ٔـَ احلات حبثت ثلا٢ تؾ٥ٕٗ ا٤ٗ ٔـَ ٣ٔ

 ليور ٍ آزهَى ّاسوي F آزهَى (: ًتایج حاصل از4) جذٍل

 ٘ت٥زٝ اعتٕبَ آٔبكٜ آمٖٔٛ ٔـَ

 اَٚ
F كٍٚ تبث٣٤ّٛ 0.0027 70.041250 ٥ِٕل 

 احلات حبثت 0.0000 8.636283 ٞبًٕٗ

 ؿْٚ
F كٍٚ تبث٣٤ّٛ 0.0058 3.329317 ٥ِٕل 

 احلات حبثت 0.0363 14.978953 ٞبًٕٗ

ًْٛ 
F كٍٚ تبث٣٤ّٛ 0.0000 163.579918 ٥ِٕل 

 احلات حبثت 0.0000 85.079452 ٕٗٞبً

 

 ّا ٍتحليل فرضيِ تجسیِ

 ًگْذاضت ٍجِ ًقذ ٍ بازدُ سْام هَرد اًتظارضرکت رابطِ هثبت ٍجَد دارد. يياٍل: ب ِيفرض
)٤ب ًغظ  ُـٜ اًت. ٔمـاك اعتٕبَ ( ثٟلٜ ٌلفت5ُٝـٜ ؿك رـَٚ ) ٔٙظٛك آمٖٔٛ ا٤ٗ فلض٥ٝ ام ٘تب٤ذ تؾ٥ٕٗ ٔـَ اكائٝ ثٝ

ؿكٓـ كؿ  95اًت، فلٕ ٓفل ؿك ًغظ اع٥ٕٙبٖ  0.05ثٛؿٜ ٚ صٖٛ ا٤ٗ ٔمـاك وٕتل ام  0.0000ثلاثل  F ؿاك٢( ٔؼ٣ٙ
ثبُـ وٝ ا٤ٗ ٔمـاك، ػـْ ٚرٛؿ ؽٛؿٕٞجٌت٣ٍ  ٣ٔ 732/1ٚاتٌٖٛ  -ؿاك اًت. ٔمـاك آٔبكٜ ؿٚكث٥ٗ ُٛؿ، ٤ؼ٣ٙ ٔـَ ٔؼ٣ٙ ٣ٔ

٥ًّٚٝ  % تغ٥٥لات ٔتغ٥ل ٚاثٌتٝ ث580ٝل٤جبً ؿٞـ، تم ؿٞـ. ٘تب٤ذ ٔلثٛط ثٝ ضل٤ت تؼ٥٥ٗ ِ٘بٖ ٣ٔ ؽغبٞب كا ِ٘بٖ ٣ٔ
 ُٛ٘ـ. ٔتغ٥لٞب٢ ٌٔتمُ ٚ وٙتل٣ِ ٔـَ، تٛض٥ظ ؿاؿٜ ٣ٔ
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 (: ًتایج تخويي هذل اٍل پصٍّص5جذٍل )

                                             
          

 ضل٤ت ثلآٚكؿ٢ ٕ٘بؿ ٔتغ٥ل
ؽغب٢ 
 اًتب٘ـاكؿ

 تٕبَاع tآٔبكٜ 

 CH 3/313 1/161 2/853 0/005 ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ

ٌ٘جت اكمٍ ثبماك ثٝ اكمٍ 
 ؿفتل٢

BEME 0/057 0/046 1/225 0/221 

 CFA 22/648 11/451 1/978 0/049 ً٘ٛبٖ رل٤بٖ ٘مـ٢

 DIVP 0/092 1/145 0/080 0/936 ًٛؿ تم٣ٕ٥ٌ

 LEV -5/203 1/971 -2/640 0/009 اٞلْ ٔب٣ِ

 ROE -5/688 1/710 -3/327 0/001 ثبمؿٜ ًلٔب٤ٝ

 SIZE -1/722 0/467 -3/689 0/000 ا٘ـامٜ ُلوت

 C 33/741 3/544 9/522 0/000 )ػلٕ ام ٔجـأ( ٔمـاك حبثت

 %582 ضل٤ت تؼ٥ٗ

 %567 ُـٜ ضل٤ت تؼ٥ٗ تؼـ٤ُ

 732/1 ٚاتٌٖٛ-ؿٚكث٥ٗ

 F 451/8آٔبكٜ 

 000/0 (Fاعتٕبَ )آٔبكٜ 

ٍٟ٘ـاُت ؿٞٙـٜ تأح٥ل ٔخجت  ثٛؿٜ وٝ ِ٘بٖ 3.313 ، ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـوٝ ضل٤ت ٔتغ٥ل  ؿٞـ ؿك عبِت و٣ّ ٘تب٤ذ ِ٘بٖ ٣ٔ
% 95ؿك ًغظ اع٥ٕٙبٖ  ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـضل٤ت ٔتغ٥ل  tثبُـ وٝ ثب تٛرٝ ثٝ آٔبكٜ  ٣ٔثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبك ثل  ٚرٝ ٘مـ

ض٥ٝ اَٚ پوَٚٞ كا تأ٥٤ـُـٜ تّم٣ ولؿ ا٤ٗ %  فل95تٛاٖ ؿك ًغظ اع٥ٕٙبٖ  ثبُـ، ثب تٛرٝ ثٝ ٔٛاكؿ فٛق ٣ٔ ؿاك ٣ٔ ٔؼ٣ٙ
 كاثغٝ ٌٔتم٥ٓ ٚ ٔؼٙبؿاك٢ ٚرٛؿ ؿاكؿ. ثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبك ٚ  ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ ؿٞٙـٜ ا٤ٗ اًت وٝ ث٥ٗ ٔٛضٛع ِ٘بٖ

 

 ضرکت رابطِ هثبت ٍجَد دارد کيستواتيس سکیًگْذاضت  ٍجِ ًقذ ٍ ر ييب دٍم: ِيفرض
)٤ب ًغظ  ُـٜ اًت. ٔمـاك اعتٕبَ ( ثٟلٜ ٌلفت6ُٝـٜ ؿك رـَٚ ) ذ تؾ٥ٕٗ ٔـَ اكائٝٔٙظٛك آمٖٔٛ ا٤ٗ فلض٥ٝ ام ٘تب٤ ثٝ

ؿكٓـ كؿ  95اًت، فلٕ ٓفل ؿك ًغظ اع٥ٕٙبٖ  0.05ثٛؿٜ ٚ صٖٛ ا٤ٗ ٔمـاك وٕتل ام  0.0000ثلاثل  F ؿاك٢( ٔؼ٣ٙ
اك، ػـْ ٚرٛؿ ؽٛؿٕٞجٌت٣ٍ ثبُـ وٝ ا٤ٗ ٔمـ ٣ٔ 127/2ٚاتٌٖٛ  -ؿاك اًت. ٔمـاك آٔبكٜ ؿٚكث٥ٗ ُٛؿ، ٤ؼ٣ٙ ٔـَ ٔؼ٣ٙ ٣ٔ

٥ًّٚٝ  % تغ٥٥لات ٔتغ٥ل ٚاثٌتٝ ث611ٝؿٞـ، تمل٤جبً  ؿٞـ. ٘تب٤ذ ٔلثٛط ثٝ ضل٤ت تؼ٥٥ٗ ِ٘بٖ ٣ٔ ؽغبٞب كا ِ٘بٖ ٣ٔ
 ُٛ٘ـ. ٔتغ٥لٞب٢ ٌٔتمُ ٚ وٙتل٣ِ ٔـَ، تٛض٥ظ ؿاؿٜ ٣ٔ

 (: ًتایج تخويي هذل اٍل پصٍّص6جذٍل )
               

                                        
          

ضل٤ت  ٕ٘بؿ ٔتغ٥ل
 ثلآٚكؿ٢

ؽغب٢ 
 اًتب٘ـاكؿ

 اعتٕبَ tآٔبكٜ 

 CH 0/306 0/158 1/933 0/055 ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ
ٌ٘جت اكمٍ ثبماك ثٝ اكمٍ 

 BEME -0/009 0/004 -1/990 0/048 ؿفتل٢
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 CFA -3/037 2/029 -1/497 0/136 ً٘ٛبٖ رل٤بٖ ٘مـ٢

 DIVP 0/318 0/280 1/137 0/257 ًٛؿ تم٣ٕ٥ٌ

 LEV 0/292 0/238 1/227 0/221 اٞلْ ٔب٣ِ

 ROE 0/546 0/210 2/604 0/010 ثبمؿٜ ًلٔب٤ٝ

 SIZE -0/106 0/150 -0/707 0/480 ا٘ـامٜ ُلوت

 C 1/227 1/000 1/226 0/221 ٔمـاك حبثت)ػلٕ ام ٔجـأ(
 %611 ضل٤ت تؼ٥ٗ

 %513 ُـٜ ضل٤ت تؼ٥ٗ تؼـ٤ُ
 127/2 ٚاتٌٖٛ-ؿٚكث٥ٗ

 F 092/3آٔبكٜ 
 000/0 (Fاعتٕبَ )آٔبكٜ 

ٍٟ٘ـاُت ؿٞٙـٜ تأح٥ل ٔخجت  ثٛؿٜ وٝ ِ٘بٖ 0.306،  ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـؿٞـ وٝ ضل٤ت ٔتغ٥ل  ؿك عبِت و٣ّ ٘تب٤ذ ِ٘بٖ ٣ٔ
% 95ًغظ اع٥ٕٙبٖ ؿك  ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـضل٤ت ٔتغ٥ل  tثبُـ وٝ ثب تٛرٝ ثٝ آٔبكٜ  ٣ٔ ه٥ٌتٕبت٥ً ٌه٤كثل  ٚرٝ ٘مـ

تٛاٖ تأ٥٤ـُـٜ تّم٣  %  فلض٥ٝ ؿْٚ پوَٚٞ كا 95٣ٕ٘تٛاٖ ؿك ًغظ اع٥ٕٙبٖ  ثبُـ، ثب تٛرٝ ثٝ ٔٛاكؿ فٛق ٣ٔ ؿاك ٣ٕ٘ ٔؼ٣ٙ
كاثغٝ ٌٔتم٥ٓ ٚ ٔؼٙبؿاك٢ ٚرٛؿ  ه٥ٌتٕبت٥ً ٌه٤كٚ  ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ ؿٞٙـٜ ا٤ٗ اًت وٝ ث٥ٗ ولؿ ا٤ٗ ٔٛضٛع ِ٘بٖ

 ٛؿ.ُ ٘ـاكؿ. ِقا فلض٥ٝ ؿْٚ كؿ ٣ٔ

 

 .ضرکت رابطِ هثبت ٍجَد دارد یٍجِ ًقذ ٍ بازدُ ٍاقع ًگْذاضت ييسَم: ب ِيفرض

)٤ب ًغظ  ُـٜ اًت. ٔمـاك اعتٕبَ ( ثٟلٜ ٌلفت7ُٝـٜ ؿك رـَٚ ) ٔٙظٛك آمٖٔٛ ا٤ٗ فلض٥ٝ ام ٘تب٤ذ تؾ٥ٕٗ ٔـَ اكائٝ  ثٝ
ؿكٓـ كؿ  95ل ؿك ًغظ اع٥ٕٙبٖ اًت، فلٕ ٓف 0.05ثٛؿٜ ٚ صٖٛ ا٤ٗ ٔمـاك وٕتل ام  0.0000ثلاثل  F ؿاك٢( ٔؼ٣ٙ

ثبُـ وٝ ا٤ٗ ٔمـاك، ػـْ ٚرٛؿ ؽٛؿٕٞجٌت٣ٍ  ٣ٔ 795/1ٚاتٌٖٛ  -ؿاك اًت. ٔمـاك آٔبكٜ ؿٚكث٥ٗ ُٛؿ، ٤ؼ٣ٙ ٔـَ ٔؼ٣ٙ ٣ٔ
٥ًّٚٝ  % تغ٥٥لات ٔتغ٥ل ٚاثٌتٝ ث408ٝؿٞـ، تمل٤جبً  ؿٞـ. ٘تب٤ذ ٔلثٛط ثٝ ضل٤ت تؼ٥٥ٗ ِ٘بٖ ٣ٔ ؽغبٞب كا ِ٘بٖ ٣ٔ

 ُٛ٘ـ. ٙتل٣ِ ٔـَ، تٛض٥ظ ؿاؿٜ ٣ٔٔتغ٥لٞب٢ ٌٔتمُ ٚ و
 (: ًتایج تخويي هذل اٍل پصٍّص7جذٍل )

                      
                                               
   

 ٕ٘بؿ ٔتغ٥ل
ضل٤ت 
 ثلآٚكؿ٢

ؽغب٢ 
 اًتب٘ـاكؿ

 اعتٕبَ tآٔبكٜ 

 CH 0/109 0/030 3/691 0/000 ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ

ٌ٘جت اكمٍ ثبماك ثٝ اكمٍ 
 ؿفتل٢

BEME -0/023 0/034 -0/688 0/492 

 CFA 24/329 13/998 1/738 0/083 ً٘ٛبٖ رل٤بٖ ٘مـ٢

 DIVP 2/928 2/054 1/425 0/155 ًٛؿ تم٣ٕ٥ٌ

 LEV -3/872 1/960 -1/976 0/049 اٞلْ ٔب٣ِ

 ROE -4/293 1/824 -2/353 0/019 ثبمؿٜ ًلٔب٤ٝ

 SIZE -6/328 0/754 -8/396 0/000 ا٘ـامٜ ُلوت

 C 44/913 5/502 8/163 0/000 ٔمـاك حبثت)ػلٕ ام ٔجـأ(
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 %408 ضل٤ت تؼ٥ٗ

 %398 ُـٜ ضل٤ت تؼ٥ٗ تؼـ٤ُ

 795/1 ٚاتٌٖٛ-ؿٚكث٥ٗ

 F 940/41آٔبكٜ 

 000/0 (Fاعتٕبَ )آٔبكٜ 

ٍٟ٘ـاُت ؿٞٙـٜ تأح٥ل ٔخجت  ؿٜ وٝ ِ٘بٖثٛ 0.109،  ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـؿٞـ وٝ ضل٤ت ٔتغ٥ل  ؿك عبِت و٣ّ ٘تب٤ذ ِ٘بٖ ٣ٔ
% 95ؿك ًغظ اع٥ٕٙبٖ  ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـضل٤ت ٔتغ٥ل  tثبُـ وٝ ثب تٛرٝ ثٝ آٔبكٜ  ٣ُٔلوت  ٣ثبمؿٜ ٚالؼثل  ٚرٝ ٘مـ

تٛاٖ تأ٥٤ـُـٜ تّم٣  %  فلض٥ٝ ًْٛ پوَٚٞ كا 95٣ٔتٛاٖ ؿك ًغظ اع٥ٕٙبٖ  ثبُـ، ثب تٛرٝ ثٝ ٔٛاكؿ فٛق ٣ٔ ؿاك ٣ٔ ٔؼ٣ٙ
كاثغٝ ٌٔتم٥ٓ ٚ ٔؼٙبؿاك٢ ٚرٛؿ ُلوت  ٣ثبمؿٜ ٚالؼٚ  ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ ؿٞٙـٜ ا٤ٗ اًت وٝ ث٥ٗ ٔٛضٛع ِ٘بٖولؿ ا٤ٗ 

 ُٛؿ. ؿاكؿ. ِقا فلض٥ٝ ًْٛ كؿ ٣ٕ٘

 

 گيری بحث ٍ ًتيجِ

كا تأ٥ٔٗ ولؿ،  ٣فٛكاً ٔٙبثغ ٔبِ تٛاٖ ٣ٚرٜٛ ٚرٛؿ ؿاكؿ ٚ ٔ وٙٙـٌبٖٗ ٥آًبٖ ثٝ تأٔ ٣وٝ ؿًتلً ٤ًٝلٔب ٢ؿك ثبماكٞب
ام عمٛق  ت٤عٕب ٤ٗوٝ وٕتل ٣٤ؿاك٘ـ. ؿك وِٛكٞب ؽٛؿ ٍ٘ٝ ل٤كا ؿك فؽب ٢وٕتل ٢٘مـ ٢ٞب ٣٤ؿاك٘ـ ؿاكا ٤ُٞب تٕب تُلو
 ُٛؿ، ٣ٔغبفظت ٔ ٣ثٝ ؽٛث ٌقاكاٖٝ ٤وٝ عمٛق ًلٔب ٣٤ٞب٢ وِٛكٞب ٞب ؿٚ ثلاثل ُلوت ٚرٛؿ ؿاكؿ، ُلوت ٌقاكاٖٝ ٤ًلٔب

 ٢ام عـ ٔٙغ وٙٙـ. اثناكٞب ٥َٚرٝ ٘مـ ث ٢كا ام ٍٟ٘ـاك لا٤ٖا٘ٙـ ٔـتٛ ٌقاكاٖ ٣ٕ٘ ًلٔب٤ٝ ظ،٤ُلا ٤ٗٚرٝ ٘مـ ؿاك٘ـ. ؿك ا
 ٢تٛا٘ٙـ ثلا ٣ٔ ٣اثناكٞب ثٝ كاعت ٤ٗا لا٤ؿٞـ م اعتىبك ٚرٜٛ ٘مـ كا وبَٞ ٣ٔ ٥ُٗلوت ٕٞضٙ ه٤ ٢ٔٛرٛؿ ؿك پلتفٛ ٣ٔبِ
ـ ػٕـتبً تًٛظ ٚرٝ ٘م ٢بؿ٤م ل٤ٔمبؿ ٗ،٤اًتفبؿٜ ُٛ٘ـ. ػلاٜٚ ثل ا ٌه٤پَُٛ ك ٢ثلا ٥ٗٚ ٕٞضٙ ٤ًٝلٔب ٤َافنا

فلٓت ٚ  ٤ٝٙام ٞن ٢ل٥رٌّٛ ٢ٌٞتٙـ ٚ ثلا ٢ِتل٥ث ٢ٌقاكٝ ٤ًلٔب ٢ٞب وٝ ؿك ٔؼلٕ افك ُٛؿ ٣ٔ ٢ٞب٣٤ ٍٟ٘ـاك ُلوت
 ٢ٍٟ٘ـاك ٣بع٥اعت ن٥ٜ. اٍ٘وٙٙـ ٣ٔ ٍٟ٘ـاك٢ٚرٝ ٘مـ كا  ٙٝ،٥ثٟ ٢ٌقاكٝ ٤فلٓت ًلٔب ؾت٥ٗوٕجٛؿ ٚرٝ ٘مـ ؿك ٓٛكت ثلاٍ٘

 لا٤ٌقاكؿ، م تأح٥ل ٣ٔ ن٥آٖ ٘ ٢٘مـ ٣٤ٔزـؿ ثل ًغظ ؿاكا ٣تأ٥ٔٗ ٔبِ ٢ثلاُلوت  ٌه٤ؿٞـ وٝ ك ٚرٝ ٘مـ ِ٘بٖ ٣ٔ
كا  ٢ِتل٥ث ٤ٍٙ٣وٙٙـ ٚ ٘مـ ٢ل٥ٔزـؿ رٌّٛ ٣تأ٥ٔٗ ٔبِ ٌه٤وٙٙـ تب ام ك ٣ٔ ٢پَٛ ٘مـ ٍٟ٘ـاك ٢بؿ٤م ل٤ٞب ٔمبؿ ُلوت
 (.2017، 1ٕٞىبكاٖٚ  ه٢ا٘ـام وٙٙـ ) اًت، پي ٣وٙٙـٌبٖ ٔبِ ٞب٢ ٘مـ آماؿ ؿك ؿًتلى تأ٥ٔٗ ام رل٤بٖ ٣وٝ ٘بُ

پلؿامؿ. ا٤ٗ پوَٚٞ تؼـاؿ٢  پوَٚٞ عبضل، ثٝ ثلك٣ً كاثغٝ ث٥ٗ ٍٟ٘ـاك٢ ٚرٝ ٘مـ ٚ ثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبك ٣ٔ
پ٥بٔـٞب٢ لبثُ آمٖٔٛ ثل ك٢ٚ كاثغٝ ث٥ٗ ٍٟ٘ـاك٢ ٚرٝ ٘مـ ٚ ثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبك ا٤زبؿ ٕ٘ٛؿ. اٚلاً، افنا٤َ ك٤ٌه 

ٞب ثب٤ـ ٤ه ٕٞجٌت٣ٍ ٔخجت  ُٛؿ. ؿك ؿاؿٜ ثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبك ٚ ًٛؿ ا٘جبُتٝ ٣ٔٞب٢ ٘مـ٢ ٔٙزل ثٝ افنا٤َ  رل٤بٖ
ٞب٣٤ وٝ  ث٥ٗ ٍٟ٘ـاك٢ ٚرٝ ٘مـ ٚ ثبمؿٜ عمٛق ٓبعجبٖ ًٟبْ ِٔبٞـٜ ُٛؿ. ؿْٚ، ثنك٣ٌ ا٤ٗ ٕٞجٌت٣ٍ ثلا٢ ُلوت

ُٛؿ وٝ ؿك ٔـَ،  ب٣ُ ٣ٔث٣ٙ٥ ام ا٤ٗ ٚالؼ٥ت ٘ ٌقاك٢ ًٛؿآٚك وٕتل٢ ؿاك٘ـ، ث٥ِتل اًت. ا٤ٗ پ٥َ ٞب٢ ًلٔب٤ٝ فلٓت
ٞب٢ كُـ ٔلتجظ  تل ام اكمٍ وُ ؽٛؿ كا ثٝ ٌن٤ٙٝ ٌقاك٢ ًٛؿآٚك وٕتل، وٌل٢ وٛصه ٞب٢ ًلٔب٤ٝ ٞب٣٤ ثب فلٓت ُلوت

ثبمؿٜ ٔٛكؿ  ٞب ؿك ٔغُ، ٚمٖ ث٥ِتل٢ ؿك تؼ٥٥ٗ وُ اكمٍ ٞب٢ ا٤ٗ ُلوت وٙٙـ ٚ ام ا٤ٗ كٚ، ثبمؿٜ ٔٛكؿ ا٘تظبك ؿك ؿاكا٣٤ ٣ٔ
ٞب٢ ٤ه ُلوت ٔٙزل ثٝ تغ٥٥ل  ٞب٢ ٘مـ٢ ت٥ِٛـُـٜ تًٛظ ؿاكا٣٤ پق٤ل٢ رل٤بٖ ٝ، تغ٥٥ل ؿك ك٤ٌهؿاكؿ. ؿك ٘ت٥ز ا٘تظبك
ُٛؿ، ٞلصٝ ًٛؿآٚك٢ ٌن٤ٙٝ كُـ ُلوت وٕتل ثبُـ. ٘ت٥زٝ ا٤ٗ اًت وٝ ؿٚ ُلوت٣ وٝ  تل ؿك ثبمؿٜ ٔٛكؿ ا٘تظبك ٣ٔ ثنكي

وٙٙـ، تٟٙب  ثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبك كا تزلثٝ ٣ُٔبٖ تفبٚت ؿاك٘ـ، افنا٤َ ٤ىٌب٣٘ ؿك  ٌقاك٢ آت٣ فمظ ؿك ًٛؿآٚك٢ ًلٔب٤ٝ
ٌقاك٢ ًٛؿآٚكتل، افنا٤َ ك٤ٌه ث٥ِتل٢ كا تزلثٝ وٙـ. ثب تٛرٝ ثٝ ا٤ٙىٝ افنا٤َ  وٝ ُلوت٣ ثب فلٓت ًلٔب٤ٝ ؿكٓٛكت٣

                                                           
1 Xie 
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ا٘تظبك تل ام ثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ  ا٢ ل٢ٛ ُٛؿ، ٤ه احل عب٥ُٝ ٞب٢ ٘مـ٢ ٥٘ن ٣ٔ ث٥ِتل ؿك ك٤ٌه ثبػج افنا٤َ ث٥ِتل ؿك ؿاكا٣٤
 .ٞب٢ كُـ ًٛؿآٚكتل ِٔبٞـٜ ُٛؿ ٞب٣٤ ثب ٌن٤ٙٝ ثب٤ـ ثل ٍٟ٘ـاك٢ ٚرٝ ٘مـ ؿك ُلوت
     ٍٟ٘ـاُت  ٚرٝ ٘مـ ٚ ثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبك ُلوت كاثغٝ ٔخجت ٚرٛؿ ؿاكؿ. ٥ٗث ٘ت٥زٝ آمٖٔٛ فلض٥ٝ اَٚ ِ٘بٖ ؿاؿ

بلاتل ٞب ؿك ٔؼلٕ ؽغلات ث وٝ ُلوت ٣مٔب٘ لا٤وٙـ م ٚرٝ ٘مـ وٕه ٣ٔ ٢ٍٟ٘ـاك ظ٥ؽبّ ثٝ تٛض ٌه٤ٞب ٚ ك ؿاكا٣٤
 ل٥غ ٌه٤ثّىٝ ثب ك ه٥ٌتٕبت٥ً ٌه٤ثبلاتل ٘ٝ تٟٙب ثب ك ٌه٤ك ِقاؿاك٘ـ.  ٢ِتل٥ٚرٝ ٘مـ ث ٢ثٝ ٍٟ٘ـاك ٤ُ، تٕبٌٞتٙـ

 ٥ٌٗلفتٗ كاثغٝ ث ـ٤ٌٜلفت وٝ ٘بؿ ز٥ٝتٛاٖ ٘ت ٣ٔ بفت٤ٝ ٤ُٗٛؿ. ثب تٛرٝ ثٝ ا ؿاؿٜ ٣ٔ ظ٥ؽبّ تٛض ب٤ ه٥ٌتٕبت٥ً
 ٣بث٤ؽبّ ثل ثبمؿٜ ٔٛكؿ ا٘تظبك ٚ اكم ٌه٤اُتجبٜ ُٛؿ وٝ ك ـ٤ٜتٛا٘ـ ٔٙزل ثٝ ا ؽبّ ٣ٔ ٌه٤ٚ ك ٚرٝ ٘مـ ٢ٍٟ٘ـاك

ٞب٣٤ وٝ ٕٞجٌت٣ٍ  تل )٤ؼ٣ٙ ُلوت ٞب٢ پلك٤ٌه ٣٤ ُلوتٌقاك٢ ؿاكا ٌقاكؿ ٔـَ ل٥ٕت ؿك ُلوت تأح٥ل ٣ٕ٘ ٌه٤ك
َُ ك٤ٌه كا ؿاك٘ـ، م٤لا اعتٕبَ ٞب٢ ٘مـ٢ ٚ ً٘ٛب٘بت ك٤ٌه ؽبّ ؿاك٘ـ( ث٥ِتل٤ٗ ٥٘بمٞب٢ پٛ ثبلاتل٢ ث٥ٗ رل٤بٖ

ٞب٣٤ وٝ ث٥ِتل٤ٗ ٥٘بم ثٝ تأ٥ٔٗ ٔب٣ِ ؽبكر٣ ؿاك٘ـ، وٕجٛؿ رل٤بٖ ٘مـ٢ كا تزلثٝ وٙٙـ. ثٙبثلا٤ٗ  ث٥ِتل٢ ؿاكؿ وٝ ؿك ُلوت
ٞب٢ وٓ ك٤ٌه  پق٤ل اًت ُلوت ٞب٢ ك٤ٌه ا٘ـامٞب٢ ُلوت پق٤ل ث٥ِتل ام پي ٞب٢ ك٤ٌه ا٘ـامٞب٢ ث٥ٟٙٝ ُلوت پي

ٙـ. وٙ زبؿ٤اٞب ٚ ثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبك  تؼـاؿ٢ پ٥بٔـٞب٢ لبثُ آمٖٔٛ ثل ك٢ٚ كاثغٝ ث٥ٗ پَٛ ٘مـ، ؿاكا٣٤ؿٞـ تب  اربمٜ ٣ٔ
ُٛن ؽبّ  ه٤ٌٞتٙـ.  ٣آت ُـٜ ٢ٌقاك ٕت٥ل ٌه٤ؿك ٔٛكؿ ك ٣اعلاػبت ٢عبٚ ،ٕت٥ثـٖٚ ل ٢٘مـ ب٤ٖٞب٢ رل ُٛن

مٔبٖ ا٘ـامٜ ُلوت ٚ  ؿٞـ ٚ ثٝ عٛك ٞٓ ٌقاك٢ ُـٜ وبَٞ ٣ٔ ل٥ٕت ٌه٤اكمٍ ُلوت كا ثٝ ػٛأُ ك ت٥ٔخجت عٌبً
 اًت.  ِتل٥ؽبّ ثبلا ث ٢٘مـ ب٤ٖٞب٣٤ ثب ً٘ٛب٘بت رل ُلوت ٢ثلا ٞب ٢٘بٞٙزبك ٤ٗؿٞـ. ثٙبثلا ٣ٔ ٤َؽبّ كا افنا ٌه٤ك
 ـاكؿ.    ُ٘لوت كاثغٝ ٔخجت ٚرٛؿ  ه٥ٌتٕبت٥ً ٌه٤ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ ٚ ك ٥ِٗ٘بٖ ؿاؿ ث ؿْٚ ٥ٝآمٖٔٛ فلض ز٥ٝ٘ت

ثٝ ػٙٛاٖ  تٛاٖ كا ٣ٔ ٞب ُٛؿ. ُلوت ٣ٔ ت٤ٞـا ٞب٢ ثبماك ٞب٢ ٥ًٌتٕبت٥ه تًٛظ ُٛن ك٤ٌه ٣٘ وٝتٛاٖ ٌفت مٔب ٣ٔ
ؿٞـ، ا٘ـامٜ  ُٛن ٔخجت ؽبّ كػ ٣ٔ ه٤وٝ  ٣پق٤ل ؿك ٘ظل ٌلفت. ٍٞٙبٔ ك٤ٌه ٣٤ٓفل ثتب ٚ ؿاكا ٣٤ا٢ ام ؿاكا ٔزٕٛػٝ

ُلوت ٚ  ٣وّ ٢ثتب زٝ،٥وٙـ. ؿك ٘ت ٣ٔ ٤ُجـ تجـتل ام اكمٍ وُ ً ثنكي ٤٢بثـ ٚ آٖ كا ثٝ وٌل ٣ٔ ٤َٓفل ثتب افنا ٣٤ؿاكا
 ٢٘مـ ب٤ٖٞب٢ رل ُٛن ؾض٤ٝٞل ِٔؾٔٝ ُلوت وٝ ثب تبك ٗ،٤٤بثـ. ثٙبثلا ثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبك وبَٞ ٣ٔ ٥ٕٗٞضٙ

 ٢اؿػبٞب ٢ٌقاكٝ ٤ًلٔب ٢ٞب ٤ٝٙوٝ ٌن ثبمؿٜ ٔٛكؿ ا٘تظبك ًٟبْ وٕه وٙـ. امآ٘زب٣٤ ظ٥تٛا٘ـ ثٝ تٛض ؽبّ ٔلتجظ ثبُـ، ٣ٔ
  . ُٛ٘ـ ٣ٌلفتٝ ٔ ظلُـٜ ؿك ٘ ا٢ ٌ٘جت ثٝ ًلٔب٤ٝ ٢ِتل٥ث ٌه٤ٔٛرٛؿ ٌٞتٙـ، ٔؼٕٛلاً ك ٢ٞب ٣٤ؿك ٔٛكؿ ؿاكا ٣ٔاٞل

 ٌه٤ك ٤َُلوت كاثغٝ ٔخجت ٚرٛؿ ؿاكؿ. افنا ثبمؿٜ ٚالؼ٣ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ ٚ  ٥ِٗ٘بٖ ؿاؿ ث ًْٛ ٥ٝآمٖٔٛ فلض ز٥ٝ٘ت
 ٥ٗٔخجت ث ٣ٕٞجٌتٍ ه٤ٞب  ُٛؿ.ؿك ؿاؿٜ ك ٚ ًٛؿ ا٘جبُتٝ ٣ٔثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظب ٤َٔٙزل ثٝ افنا ٢ٞب٢ ٘مـ رل٤بٖ
ٞب ؿك ٔغُ،  ُلوت ٢ٞب ٣٤كٚ، ثبمؿٜ ٔٛكؿ ا٘تظبك ؿاكا ٤ٗ. ام اُـٚرٝ ٘مـ ٚ ثبمؿٜ عمٛق ٓبعجبٖ ًٟبْ ِٔبٞـٜ  ٢ٍٟ٘ـاك
ٔلتجظ ثب  ٢لتٔبؿا ل٥ام آٖ اًت وٝ ٞل ٔتغ ٣عبو ذ٤٘تب ،عٛكو٣ّ ـ. ثٝ٘ؿاك ٣ثبمؿٜ ٔٛكؿ ا٘تظبك وّ ٥٥ٗؼؿك ت ٢ِتل٥ٚمٖ ث

صٙـٌب٘ٝ ِ٘بٖ  ٥ٖٛكٌلً ٥ُام تغّ ذ٤ثبمؿٜ ٔٛكؿ ا٘تظبك ًٟبْ وٕه وٙـ. ٘تب ظ٥ثٝ تٛض تٛا٘ـ ٣ٞب٢ ؽبّ ٔ ُٛن ؾض٤ٝتبك
وٝ  ؿٞـ ٣ٔب ِ٘بٖ ٔ ٞب٢ ٤بفتٝٚرٝ ٘مـ ٚ ثبمؿٜ ٔٛكؿ ا٘تظبك ٚرٛؿ ؿاكؿ.  ٢ٍٟ٘ـاك ٥ٗث ٢ؿاك ٣وٝ كاثغٝ ٔخجت ٚ ٔؼٙ ؿٞـ ٣ٔ

ؿك  ٢ِتل٥ؿاك٘ـ ثبمؿٜ ٔٛكؿ ا٘تظبك ًٟبْ ثبلاتل ٚ ً٘ٛب٘بت ث ٤ُؿاك٘ـ، تٕب ٢ثبلاتل ٢٘مـ ٢ٞب ٣٤ٞب٣٤ وٝ ؿاكا ُلوت
 ت٥ٚالؼ ٤ٗام ا ،٢٘مـ ب٤ٖٚرٝ ٘مـ ٚ ً٘ٛب٘بت رل ٢ٍٟ٘ـاك ٥ٗاكتجبط ٔخجت ث ٤ٗؽٛؿ ؿاُتٝ ثبُٙـ. ا ٢٘مـ ٢ٞب ب٤ٖرل

 ٢ٚرٝ ٘مـ ثبلاتل ٣٤ٞب٣٤ وٝ ؿاكا ُلوتًپي  .ؿاك٘ـ ٣ٍ٘ٝ ٔ ٣بع٥اعت ن٥ٜٞب ٚرٝ ٘مـ كا اٍ٘ وٝ ُلوت وٙـ ٣ٔ ت٤عٕب
 ه٤ٌٞتٙـ.  ٢ثبلاتل( ٚ ثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبك ثبلاتل ٌه٤ك ٣ٔؼٙثب ً٘ٛبٖ ثبلاتل )ثٝ  ٢ٞب٢ ٘مـ رل٤بٖ ٢ؿاك٘ـ، ؿاكا

 ٗ،٤ا٢ ام ؽغلات ثبِمٜٛ اًت. ثٙبثلا ٞب ِ٘ب٘ٝ ٚرٝ ٘مـ ُلوت ٢اًت وٝ ٍٟ٘ـاك ٤ٗكاثغٝ ا ٤ٗا ٢ثلا ٣ٔٙغم ظ٥تٛض
پي ام  ٣كاثغٝ عت ٤ٗٚتغ٥ُّ ٕ٘ٛ٘ٝ، ِٔبٞـٜ ُـ وٝ ا تزن٤ٝ ك٤ام عل ٗ،٥ؿاك٘ـ. ٕٞضٙ ٢اكاٖ ا٘تظبك ثبمؿٜ ثبلاتلٌق ًلٔب٤ٝ

وٝ  ٢ٚرٝ ٘مـ ٌٔتمُ ام ثؾَ التٔبؿ ٢ٌلفت وٝ ٍٟ٘ـاك ز٥ٝتٛاٖ ٘ت ٔؾتّف ُلوت اؿأٝ ؿاكؿ. ٣ٔ ٢ٞب ٣و٤ٌوٙتلَ ٚ
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ٞب كا ثل اًبى ا٘ـامٜ  وٝ ُلوت ٣ٍٞٙبٔ ٍل،٤ؿ ٢ك ؿاكؿ. ام ًٛثل ثبمؿٜ ٔٛكؿ ا٘تظب ٣ُلوت ثٝ آٖ تؼّك ؿاكؿ، تأح٥ل ٔخجت
 ٤٥ٗبثـ. ثٝ ٕٞ ٞب وبَٞ ٣ٔ تل ُـٖ ُلوت وٝ ثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبك ثب ثنكي ك٥ًٓ ٣ٔ ز٥ٝ٘ت ٤ُٗٛؿ، ثٝ ا ٔلتت ٣ٔ

ٞب٢  ثـاٖ ٔؼٙبًت وٝ ُلوت ٤ٗتلٞب ا ثٛؿ ٌ٘جت ثٝ وٛصه ِتل٥تل ث ٞب٢ ثنكي ٚرٝ ٘مـ ؿك ُلوت ٢ٍٟ٘ـاك ت،٥تلت
ؿاك٘ـ.  بم٥٘ ٢ِتل٥٘مـ ث ٌَقاك٢ ؽٛؿ ثٝ پٛ ٞب٢ ًلٔب٤ٝ ؽٛؿ ٚ تغمك پلٚهٜ ٙـ٤ٜفلٓت كُـ آ ٣تأ٥ٔٗ ٔبِ ٢تل ثلا ثنكي

 ٢ثلا ٣اضبف ٌه٤اعلاػبت ك ٢ٚرٝ ٘مـ ٕٔىٗ اًت عبٚ ٢ؿٞـ وٝ ٍٟ٘ـاك ِ٘بٖ ٣ٔ ٣ُٛاٞـ تزلث ٤ٗا ،عٛكو٣ّ ثٝ
فبٔب ٚ فلاٌ٘ٝ ؿك ٘ظل ٌلفتٝ ِ٘ـٜ  ٣ٟبْ، وٝ تًٛظ ٔـَ ًٝ ػبّٔٔٛكؿ ا٘تظبك ثبُـ ثبمؿٜ عمٛق ٓبعجبٖ ً نا٥ٖٔ ظ٥تٛض

اًت ٚ ثٝ  ٌه٤ام ك ٣ٚرٝ ٘مـ ٔٙجؼ ٢ٍٟ٘ـاك ؿٞٙـ ٣وٝ ِ٘بٖ ٔ وٙـ ٣ٔ ت٤عٕب ٣٤ٞبٝ ٥فلضٔب ام  ذ٤كٚ، ٘تب ٤ٗاًت. ام ا
 ٌه٤ٝ ٘مـ ٚ كٚر ٢ٍٟ٘ـاك ٥ٗثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبك ؿك ٔٛكؿ كاثغٝ ث ٢ثلا ٢ث٣ٙ٥ وٙٙـٜ ضلٚك ػبُٔ پ٥َ ه٤ػٙٛاٖ 

 .وٙـ ٣ػُٕ ٔ ه٥ٌتٕبت٥ً
 

 ّای کاربردی پيطٌْاد
ث٣ٙ٥ ِ٘ـٜ  ٞب٢ پ٥َ ٞب٣٤ وٝ ؿك ٔؼلٕ ك٤ٌه ُٛؿ ُلوت فلض٥ٝ اَٚ، ثب تٛرٝ ثٝ فلض٥ٝ اَٚ پ٥ِٟٙبؿ ٣ٔثب تٛرٝ ثٝ 

 ثبُـ: ٤ُ ٣ٔك٤ن٢ ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ كا ؿك ا٤ِٛت للاك ؿٞٙـ. ؿك رٟت تغم٥مبت آت٣ پ٥ِٟٙبؿت ثٝ ُلط ف للاك ؿاك٘ـ ثل٘بٔٝ
تل ٌٞتٙـ ٚ  ٞب رٛاٖ ُلوت ٤ٗٞب٢ ٘ٛپب ثبُـ، ا ُلوت ٢كاثغٝ ثلا ٤ٗا ٣تٛا٘ـ ثلكً ٣ٔ ك٥تغم ٢ثلا ٍل٤ٔٛضٛع ٟٔٓ ؿ

٘ٛع ُلوت كا ؿُٛاك  ٤ٌٗقاكاٖ ؿك ا ًلٔب٤ٝ ٢ثلآٚكؿ ثبمؿٜ ًٟبْ ٔٛكؿ ا٘تظبك ثلا ظ٤ُلا ٤ٗا ٗ،٤تل٢ ؿاك٘ـ. ثٙبثلا كُـ ًل٤غ
 ٣تأ٥ٔٗ ٔبِ ل٤ؽغلپق ٢ٞبٝ ٤ٞب٣٤ وٝ تًٛظ ًلٔب ُلوت ٢كاثغٝ كا ثلا ٤ٗابِت ثبُـ وٝ ٕٔىٗ اًت ر ٗ،٥وٙـ. ٕٞضٙ ٣ٔ

 ٕ٘ب٤ٙـ. ٣ثلكً ُٛ٘ـ، ٣ٔ
 ٢٘ٛظٟٛك ٌ٘جت ثٝ ثبماكٞب ٢ٚرٝ ٘مـ ؿك ثبماكٞب ٢ثبػج اؽتلاف ؿك ٍٟ٘ـاك تٛا٘ٙـ ٣ام ػٛأُ ؽبّ ٔ ٢بك٥ثٌٕٞض٥ٙٗ 

 ٤ٗ. ا٥ٕ٣ٚ تٙظ ٢ٞٙزبك ،٣ُٙبؽت ٢ٔب٘ٙـ ًبؽتبكٞب ٢ٞب٢ ٟ٘بؿ ٤ٚو٣ٌ ٣ؼ٤ٙ ،ٞب ٞب٣٤ ام ا٤ٗ ُٛ٘ـ. ٕ٘ٛ٘ٝ بفت٤ٝ تًٛؼٝ
وبكا٘ٝ ؿاك٘ـ ٚ ثٝ  ٔغبفظٝ ٣ٔبِ ٢ٞب ٥ٜٛٚرٝ ٘مـ ٚ ُ ٢ـاكُلوت ٔب٘ٙـ ٍٟ٘ ٣ٔبِ ٢ٞب ٥ُٜٛ ٥٥ٗؿك تؼ ٣ػٛأُ ٘مَ ٔلتجغ

ٚ ٍ٘لٍ  ٥ٗلٛا٘ام رّٕٝ  ٢التٔبؿ-٣ٞب٢ ارتٕبػ ٤ٚو٣ٌ ٗ،٤ػلاٜٚ ثل ا ُٛ٘ـ ٣آٌٞتٝ ُٙبؽتٝ ٔ ٢تًٛؼٝ ٟ٘بؿ بٔـ٥ػٙٛاٖ پ
ٞب٢ آت٣  ُٛؿ ؿك پوَٚٞ تٛاٖ ٌفت ؿك پ٥ِٟٙبؿ ٣ٔ ِقا ٣ٔ اًت ف٥ام ٔٙبعك ٘ٛظٟٛك ضؼ ٢بك٥ؿك ثٌ ٍلا٤ٖثبم

ُٛؿ كاثغٝ ث٥ٗ  ًبمٔب٣٘ ٚ ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ، ٔـ٤ل٤ت ك٤ٌه ٚ ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ ٚ ٕٞض٥ٙٗ پ٥ِٟٙبؿ ٣ٔ فلًٞٙ
 لؿ.للاك ٥ٌ ٥ًٌٛل٢ ُٙبؽت٣ ٚ ٍٟ٘ـاُت ٚرٝ ٘مـ ٔٛكؿ ثلك٣ً

 

 هٌابع 

 ٔت٥ٌٔئِٛ ٥ٗكاثغٝ ث ٣ثلكً ،(1399) ،ٙب٥ً بك،٤ًٟلاة، ؽلؿ ،٣ولؿ كًتٕ ،٢ٟٔـ ،٣بٚل٥ٔ ٣ِٔى ُ،٥إًبػ ،٣الـا 
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