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ری  پژوهش های تجربی حسابدا  
 سال دوم ، شماره 6 ، زمستان 7937 ، صص 99 – 71

 و شتاب يها استزاتژي تاسدهی تز هعاهله حجن زيتاث تزرسی

 تهزاى تهادار اوراق تورس در هعكوس

 **یلزستان ذهيسع، *فز ساده يیحي هحوود

 تبریخ دریبفت: 15 / 05 / 11
:پذیزشتبریخ  15 / 01 / 11   
 

 چىیذُ
 ثطذلاٜ ڀٖبز ؾٽبٰ ثبظزٺ ٦ٻ اؾز ٵڂا ځٲبٮ ڀثبظاضټب زض ٲكبټسار ٵڂعسطڃثطاٶ٫ چبٮف اظ ځ٧ڂ

 ڀضٞشبضټب ٵڂا اظ ځ٧ڂ. ثبقس ځٲ ځذبن ضٞشبض ڀزاضا ٲرشٯٝ ځظٲبٶ ڀټب ٺثبظ زض ٦بضا ثبظاض ٻڃٞطي

 . ثبقس ٲځ ٲ٧ٗٹؼ ٸ قشبة ڀاؾشطاسػ طڃسبث ٶبثٽٷدبض،

 زض ٲٗبٲٯٻ حدٱ ثٻ سٹخٻ ثب ٲ٧ٗٹؼ ٸ قشبة ڀټب ڀاؾشطاسػ ځثبظزټ ځثطضؾ حبيط ١ڃسح٣ اظ ټسٜ

 ثٹضؼ زض قسٺ طٞشٻڂدص قط٦ز 108 قبٲ٭ ١،ڃسح٣ ٵڂا ڀآٲبض خبٲٗٻ. ثبقس ٲځ سٽطاٴ ثٽبزاض اٸضا٠ ثٹضؼ

 ٪طٞشٻ ٢طاض ٲٗبٲٯٻ ٲٹضز 90 ؾب٬ بٴڂدب سب 82 ؾب٬ ڀاثشسا اظ آٶٽب ؾٽبٰ ٦ٻ ثبقس ٲځ سٽطاٴ ثٽبزاض اٸضا٠

 ځسٹ٦ آظٲٹٴ ٸ بٶؽڂٸاض  ٭ڃسحٯ ٸ ټب ٵڃبٶ٫ڃٲ ؿٻڂٲ٣ب آظٲٹٴ اظ اؾشٟبزٺ ثب ١،ڃسح٣ ٻڃٞطي آظٲٹٴ. اؾز

 ٲٗبٲٯٻ حدٱ زض سٽطاٴ ثٽبزاض اٸضا٠ ثٹضؼ زض قشبة ڀاؾشطاسػ ٦ٻ زټس ځٲ ٶكبٴ حڂٶشب. اؾز ٪طٞشٻ اٶدبٰ

 قشبة ثبظزٺ ٲٗبٲٯٻ، حدٱ فڂاٞعا ثب  ٵڃټٳچٷ. اؾز ؾٹزآٸض ٲبټٻ 3 ځظٲبٶ ثبظٺ  زض ٲشٹؾٍ ٸ ثبلا

 .بثسڂ ٲځ فڂاٞعا

 ٲٗبٲٯٻ حدٱ ٲ٧ٗٹؼ، ڀاؾشطاسػ قشبة، ڀاؾشطاسػ ،ڀضٞشبض ځٲبٮ: ی ولیذیّبُ ٍاط
 G02, G12:هَضَػیوذ عجمِ ثٌذی 

  

                                                           
 (m.yahyazadeh@umz.ac.ir))نویسنده مسئول( مبسندران دانشگبه یببسرگبن تیزیمد گزوهاستبد *

 (s.lorestani@yahoo.com) مبسندران دانشگبه یببسرگبن تیزیمد گزوه ارشد یکبرشنبس**
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 همذهِ

، ق٧ؿز زض ث٧بض٪ڃطڀ ٢ٹاٖس ذبل ٲٗبٲلاسځ خٽز سدعڂٻ 1ټبڀ ثبظاض ٦بضا ڂ٧ځ اظ ٸڂػ٪ځ

 سٹاٶٷس ثب ث٧بض٪ڃطڀ ٪صاضاٴ ٶٳځ ٸ سحٯڃ٭ ثبظزٺ ٚڃطٲٷشٓطٺ اؾز. ثٻ ٖجبضر زڂ٫ط ؾطٲبڂٻ

اٞعاڂف ٪صاضاٴ  ټبڀ ٲٗبٲلاسځ ٲكرم، ثبظزٺ ذٹز ضا ٶؿجز ثٻ ؾبڂط ؾطٲبڂٻ ؾطڀ اؾشطاسػڀ ڂ٥

ڀ ټب ڀ ثبظاض ٦بضا ضٞشبض ٣ٖلاڂځ ؾطٲبڂٻ ٪صاضاٴ، قٟبٞڃز، ٸخٹز ؾڃؿشٱټب زټٷس. اظ خٳٯٻ ٸڂػ٪ځ

اَلأ ضؾبٶځ نحڃح ٸ ٢ٹاٶڃٵ ٸ ٲ٣طضار ٖٳٯڃبسځ ٸ ٶٓبضسځ ٲٷبؾت اؾز. اٲب ڂ٧ځ اظ چبٮف 

ڀ ڀ ٲبٮځ اڂٵ اؾز ٦ٻ ثط ذلاٜ ٞطيڃٻ ثبظاض ٦بضا ٦ٻ ظڂط ثٷبټب ثطاٶ٫ڃعسطڂٵ ٲكبټسار زض ثبظاض

ڀ ظٲبٶځ ټب ٺثبظزٺ ؾٽبٰ ٖبزڀ زض ثبظ ،ڀ ٲبٮځ اؾزټب ثؿڃبضڀ اظ ٶٓطار اضائٻ قسٺ زض سئٹضڀ

ڂٻ زض زٶڃب ٲٹضز ڀ ؾطٲبټب ڀ ذبنځ ٲځ ثبقٷس. زٸ اؾشطاسػڀ زض ثبظاضټب ٲرشٯٝ زاضاڀ ضٞشبض

٪ڃطٶس ٸ ؾٹز ٲٷسڀ آٶٽب زض اڂدبز ثبظزټځ ايبٞځ ٲٹضز سبڂڃس ٢طاض ٪طٞشٻ  اؾشٟبزٺ ٢طاض ٲځ

اؾز. 2 ڂ٧ځ اظ سٹضقٽبڀ ضٞشبضڀ اؾشطاسػڀ ٲٗبٲلاسځ قشبة. (1386ڂځ ٶػاز ٸ نبز٢ځ، اؾز)ٞسا

٦ٷس ٸ ثٻ اضظـ شاسځ ذٹز ٲڃطؾس، حشځ ا٪ط زٮڃٯځ ثطاڀ  ٸ٢شځ ٢ڃٳز ڂ٥ زاضاڂځ سٛڃڃط ٲځ

حط٦ز ثڃكشط ٸخٹز ٶساقشٻ ثبقس ثبظټٱ ٢ڃٳز زاضاڂځ زض ټٳبٴ خٽز ٢جٯځ ثطاڀ ٲسسځ ثٻ 

ټبڂځ ٦ٻ ٢جلاً زض ثبظاض  ٶبٲٷس.ڂ٧ځ اظ اؾشطاسػڀ دسڂسٺ ضا قشبة ٲځزټس، اڂٵ  حط٦ز ذٹز ازاٲٻ ٲځ

قس، ؾٽبٲځ ذطڂساضڀ ٪طزز ٦ٻ زض ٪صقشٻ  قس، اڂٵ ثٹز ٦ٻ سٹنڃٻ ٲځ ؾطٲبڂٻ ث٧بض ٪طٞشٻ ٲځ

ثبلاسطڂٵ ثبظزٺ ضا زاقشٻ اؾز ٸ ؾٽبٲځ ثٟطٸـ ضؾس ٦ٻ زض ٪صقشٻ دبڂڃٷشطڂٵ ثبظزٺ ضا ٦ؿت 

قشبة ثٻ اڂٵ ٲٟٽٹٰ اؾز ٦ٻ ؾٽبٲځ ضا ثرطڂس ٦ٻ زض ٶٳٹزٺ اؾز. ثٻ ثڃبٴ زڂ٫ط اؾشطاسػڀ 

٪صقشٻ ٲٹ١ٞ ثٹزٺ ٸ ؾٽبٲځ ضا ثٟطٸقڃس ٦ٻ زض ٪صقشٻ ٶبٲٹ١ٞ ثٹزٺ اؾز. اؾشطاسػڀ ٲٗبٲلاسځ 

ازٖب ٲڃ٧ٷس ٦ٻ خٽز ٚٯجٻ ثط ثبظاض ثبڂس ؾٽبٰ ثطٶسٺ ٢جٯځ ضا ٞطٸذز ٸ ؾٽبٰ ثبظٶسٺ 3ٲ٧ٗٹؼ

ٶسټب زاضز ٸ اڂٷ٧ٻ ا٦ثطڂز ثبظاض اقشجبٺ ٪صقشٻ ضا ذطڂس. اڂٵ اؾشطاسػڀ اٖش٣بز ثٻ ثط٪كز ضٸ

. ثطذځ اظ (2003ثٻ خبڂځ ضٞز ٦ٻ خٳٗڃز ٸخٹز ٶساضز)ټبٴ ٸ سبٶ٧ع، ٦ٷٷس. ثٷبثطاڂٵ ثبڂس  ٲځ

( 1997)6(، ضڂچبزضظ1992) دػٸټبٴ ټٱٸ  5(، چٹدطا 1987، 1985) 4ٲح٣٣ڃٵ ٶٓڃط زڂجبٶز ٸ سبٮط

ثب اؾشٟبزٺ اظ  ټب زڀ  قط٦ټب دطسٟٹڀٲ٧ٗٹؼ ٲٗبٲلاسځ زؾشٻ ثٷسڀ  ٶكبٴ زازٶس ٦ٻ ثب اؾشطاسػڀ

ڀ ٪صقشٻ ٸ ٶ٫ٽساقز آٴ زؾشٻ ٦ٻ ثسسطڂٵ ٖٳٯ٧طز ٢جٯځ ضا زاقشٻ اٶس ٸ ٦ٱ ٦طزٴ ټب ٺثبظز

قٹز. ثطذځ زڂ٫ط اظ  ٲځآٶسؾشٻ ثب ثٽشطڂٵ ٖٳٯ٧طز ٪صقشٻ ثبٖث اڂدبز ثبظزټځ ايبٞځ ٲثجز 

 ٸٸٴ ټٹضؾزض ،(1996،2000) دػٸټبٴ ټٱٸ 8(، چٵ1993، 2001)7خٳٯٻ خ٫بزڂف ٸ سڃشٳٵ

( ٲٗش٣سٶس ثب زؾشٻ 2004) 12(، دبسطٸ ٸ ٸٸ2002)11(، ٮٹٮٵ2001)10(، ٪طٶسڀ ٸ ٲبضسڃٵ1998)9
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ڀ ٪صقشٻ ٸ ٶ٫ٽساقز آٶٽبڂځ ٦ٻ ثٽشطڂٵ ټب ٺثب اؾشٟبزٺ اظ ثبظز ټب زڀ  قط٦ټب ثٷسڀ دطسٟٹڀ

ٖٳٯ٧طز ٢جٯځ ضا زاقشٻ اٶس ٸ ٦ٱ ٦طزٴ اٶٽبڂځ ٦ٻ ثسسطڂٵ ٖٳٯ٧طز ٪صقشٻ ضا زاقشٷس، ثبٖث 

زض ٲ٣بث٭ ٞطيڃٻ ٦بضاڂځ ثبظاض ٢طاض ٲځ  ټب قٹز. اڂٵ اؾشطاسػڀ ٲځاڂدبز ثبظزټځ ايبٞځ ٲثجز 

ٲبٺ  12سب  ٦3ٻ زض َٹ٬  ٲځ٪ڃطٶس. ٲؿشٷسار ٸ ٲساض٤ ظڂبزڀ ٸخٹز زاضز ٦ٻ ٶكبٴ ٲڃسټس ؾٽب

ٲبٺ آسځ ٶڃع ٲڃ٭ ثٻ ازاٲٻ اڂٵ ضٸٶس  12سب  3اٶس، زض َٹ٬  ٪صقشٻ)ثٽشطڂٵ( ثسسطڂٵ ٖٳٯ٧طز ضا زاقشٻ

 زاضٶس.

اٶس زض اڂبلار ٲشحسٺ ٸ ثؿڃبضڀ  ټبڀ ٲٗبٲلاسځ قشبة ٦ٻ اظ اڂٵ حبٮز اؾشٟبزٺ ٦طزٺ اؾشطاسػڀ 

اٶس  اٶس. ثُٹض ٲكبثٻ ؾٽبٲځ ٦ٻ قشبة ؾٹز ثبلاڂځ زاقشٻ ڂبٞشٻ ؾٹزآٸض ثٹزٺ اظ ثبظاضټبڀ سٹؾٗٻ

اؾشطاسػڂٽبڀ قشبة ٸ ٲ٧ٗٹؼ ٦ٻ ثطاڀ  ٦ٷٷس. ٶؿجز ثٻ ؾٽبٰ ثب قشبة ؾٹز دبڂڃٵ، ٞطاسط ٖٳ٭ ٲځ

ضٸٶس، زض ظٲطٺ  ٲٹخٹز زض ثبظزټځ ثبظاض ٸ اٸضا٠ ثٽبزاض ث٧بض ٲځ ثؿش٫ځ ؾطڂبٮځ ٪ڃطڀ اظ ټٱ ثٽطٺ

 ٪ڃطٶس.قشبة زض ڂ٥ اٶشٽبڀ دڃٹؾشبضټبڀ ثبظاض ؾطٲبڂٻ ٢طاض ٲځاؾشثٷبئبر ٲبٮځ ٸ ثځ ٶٓٳځ

 ثٻ ٦ٷس.ٲسر ح٧بڂز ٲځټب زض ٲڃبٴثؿش٫ځ ٲثجز زض ثبظزټځ زاضاڂځ ٪ڃطز ٸ اظ ذٹز ټٱ ٲځ ٢طاض

ثٻ سساٸٰ، زضنٹضر ٣ٞساٴ ٶڃطٸڀ  ٢ڃٳشځ ضٸٶس ڂ٥سٳبڂ٭  ٢بٶٹٴ اڂٵ ٲهسا٠ زڂ٫ط ٖجبضر

ٶٳبڂس ٦ٻ  ثبقس ٸ ازٖب ٲځ ٲځثبظزاضٶسٺ اؾز. اڂٵ اؾشطاسػڀ قبٲ٭ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ زض خٽز ثبظاض 

سساٸٰ ذٹاټس زاقز. زض ثبظزٺ ڀ ٲثجز ڂب ٲٷٟځ ٪صقشٻ زض زٸضٺ ٲكرهځ اظ آڂٷسٺ ٶڃع ټٳچٷبٴ 

ثؿش٫ځ ؾطڂبٮځ  ٪ڃطز ٦ٻ ثط ٲجٷبڀ ټٱَطٜ زڂ٫ط دڃٹؾشبض، اؾشطاسػڀ ٲٗبٲلاسځ ٲ٧ٗٹؼ ٢طاض ٲځ

قٹز ٦ٻ ثب اؾشٟبزٺ اظ  ٲځزض اڂٵ اؾشطاسػڀ ؾٗځ ثبقس.  ٲځٲٷٟځ زض ثبظزټځ اٸضا٠ ثٽبزاض اؾشٹاض 

اڂٵ اؾشطاسػڀ قبٲ٭  ٖٳٯ٧طز آسځ ضا دڃف ثڃٷځ ٸ ثبظزټځ ايبٞځ اڂدبز ٶٳبڂٷس ،ٖٳٯ٧طز ٪صقشٻ

 .ذٹاټٷس ٪كزثبقس ٸ اٖش٣بز زاضز ٦ٻ ضٸٶسټبڀ اذڃط ثط ٲځحط٦ز زض خٽز ٲربٮٝ ثبظاض 

اڂٵ اؾز ٦ٻ زض س٣بث٭ ٲؿش٣ڃٱ ثب ز٦شطڂٵ دصڂطٞشٻ قسٺ  ټب اؾشطاسػڀخصاثڃز ثطضؾځ اڂٵ 

ث قسٺ ڀ ٲبٮځ ٸ ڂب ٲؿبئٯځ ٶٓڃط اثطار س٣ٹڂٳځ ثبٖټب ٦بضاڂځ ثبظاض ٢طاض ٲځ ٪ڃطٶس. ٸخٹز اؾشثٷب

ڀ ٶبزضؾز ؾطٲبڂٻ ټب اؾز سب ٞط آڂٷس سهٳڃٱ ٪ڃطڀ ؾطٲبڂٻ ٪صاضاٴ زض ثبظاض ٸ زلاڂ٭ ضٞشبض

ڀ ټب ڂٷبٲشٗبضٜ ثبظاض ٦بضا  ٦ٻ ثط حدٱ ٲٗبٲلار سبثڃط ٲځ ٪صاضٶس  زض ثبظاضټب ز٪صاضاٴ ٸ حبٮ

ٲؿئٯٻ حدٱ  .ڀ ٶٹْٽٹض ٲٹضز ثطضؾځ ٢طاض ٪ڃطزټب سٹؾٗٻ ڂبٞشٻ ٸ ثطذځ ثبظاض ٦ٳشطٲبٮځ 

ٲٗبٲلار ٲٳ٧ٵ اؾز زض ثطزاضٶسٺ اَلاٖبسځ زض ٲٹضز اٶطغڀ حط٦ز ثبظزٺ زض ڂ٥ خٽز 

سٹاٴ اٶشٓبض زاقز حط٦بر دط حدٱ زض خٽز  ٲځذبل ثبقس. ثبدصڂطـ چٷڃٵ دڃف ٞطيځ 

سساٸٰ ضٸٶس، ٲڃعاٴ حط٦ز ٸ زض ٶشڃدٻ ٲڃعاٴ ثبظزٺ ايبٞځ ٶبقځ اظ سجٗڃز اظ آٴ ضا اٞعاڂف زټس. 
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ثط٪كشځ ٸ انلاحځ ٶڃع ٲڃعاٴ ثبظ٪كز ضا اٞعاڂف زازٺ ٸ سجٗڃز اظ آٴ  ٸ حط٦بر دطحدٱ

ټبڀ ٲشًٳٵ ثبظزٺ ثڃكشط ٪طزز. ٮصا زض اڂٵ سح٣ڃ١ ٶڃع سبثڃط حدٱ ٲٗبٲلار ثط ثبظزټځ اؾشطاسػڀ

 قشبة ٸ ٲ٧ٗٹؼ زض ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض  سٽطاٴ ٲٹضز ثطضؾځ ٢طاض ٲځ ٪ڃطز.

 پیـیٌِ پظٍّؾ

سٺ ٲٗبٲلاسځ اڂٵ اؾز ٦ٻ ؾٽبٲځ ذطڂساضڀ ٪طزز ٦ٻ ازٖب ٦طز ٦ٻ ڂ٥ ٢بٖ (1967ٮٹڀ)

ټٟشٻ ٪صقشٻ ثبقس. ظڂطا اڂٵ ؾٽبٰ زاضاڀ  27ټبڀ  ٢ڃٳز خبضڀ آٴ اؾبؾبً ثبلاسط اظ ٲشٹؾٍ ٢ڃٳز

. ا٪ط چٻ اڂٵ اؾشطاسػڀ ٲٹضز اٶش٣بز (1967ثبقس)ٮٹڀ،  ٲځڃطٲٷشٓطٺ ٢بث٭ ٲلاحٓٻ اڀ ثبظزٺ ٚ

اڀ اظ اڂٵ  ٪صاضاٴ حطٞٻازڀ اظ ؾطٲبڂٻثطذځ اظ ٲح٣٣ڃٵ ٢طاض ٪طٞشٻ اؾز، ٸٮځ ټٷٹظ سٗس

ټبڀ ٲكشط٤  ٦ٷٷس. ثٻ ٖٷٹاٴ ٲثب٬ ا٦ثط نٷسٸ٠ اؾشطاسػڀ خٽز اٶشربة ؾٽبٰ اؾشٟبزٺ ٲځ

٪صاضڀ سٳبڂ٭ زاضٶس ؾٽبٲځ ضا ذطڂساضڀ ٦ٷٷس ٦ٻ ثطاڀ ثڃف اظ ڂ٥ زٸضپ ؾٻ ٲبټٻ زض ؾطٲبڂٻ

ټب  ثٷسڀ قط٦زط اڂٵ، ضسجٻ(. ٖلاٸٺ ث1989، ٸ سڃشٳٵ ثلار ٪طڂٵاٶس ) ٪صقشٻ اٞعاڂف ٢ڃٳز زاقشٻ

سٹؾٍ ٲٹؾؿٻ ٸٮڃٹلاڂٵ )ثعض٪شطڂٵ ؾبظٲبٴ ٲكبٸضٺ ؾطٲبڂٻ ٪صاضڀ زض زٶڃب( زض ا٦ثط ٲٹا٢ٕ ثط 

زټس ؾٽبٲځ  ٲځ(. ټٳچٷڃٵ قٹاټس ٶكبٴ 1982، ٦ذٯٷس ٸ ٲبڂطظاؾبؼ اؾشطاسػڀ قشبة ثٹزٺ اؾز )

ٺ ثبلاسطڀ ٶؿجز ثٻ ٲبٺ دؽ اظ سبضڂد سك٧ڃ٭ دطسٟٹڀ، ثبظز ٦7ٻ زض ٪صقشٻ ٲٹ١ٞ ثٹزٺ اؾز، َځ 

ټب، ثبظزٺ ثڃكشطڀ ضا  ٲبٺ ثٗس( ٶبٲٹ١ٞ 13اٶس. ٸٮځ اظ ٲبٺ ټكشٱ سب ٲبٺ ثڃؿشٱ ) ؾٽبٰ ٶبٲٹ١ٞ زاقشٻ

 (.1993، خ٫بزڂف ٸ سڃشٳٵ) اٶس اٶس، سحهڃ٭ ٶٳٹزٺ ٶؿجز ثٻ ؾٽبٲځ ٦ٻ زض ٪صقشٻ ٲٹ١ٞ ثٹزٺ

ؾٽبٰ آٮٳبٴ ڀ قشبة ٸ ٪طزـ ؾٽبٰ ثبظاض ټب ثٻ ثطضؾځ اؾشطاسػڀ (2002٪لاؾط ٸ ٸثط)

ڀ قشبة زض ثڃٵ ؾٽبٰ ثب ٪طزـ ثبلا ؾٹز ټب دطزاذشٷس. آٶٽب زضڂبٞشٷس ٦ٻ اؾشٟبزٺ اظ اؾشطاسػڀ

 ثبقٷس. ٲځآٸضسط 

قشبة ضا زض چٽ٭ ٦كٹض زض ا٢هځ ٶ٣بٌ خٽبٴ  ټبڀاؾشطاسػڀ )2003 (٪طڂٟڃٵ ٸ ٲبضسڃٵ 

زض آٲطڂ٧بڀ ټبڀ قشبة ٲٹضز ثطضؾځ ٢طاض زازٶس. آٶٽب زضڂبٞشٷس ٦ٻ اؾشٟبزٺ اظ اؾشطاسػڀ

ڀ آؾڃبڂځ  ٢بث٭ ټب اٲب ؾٹز آٸضڀ آٴ  زض ٦كٹض ،اضٸدب ٸ اٲطڂ٧بڀ لاسڃٵ ؾٹزآٸضٶس،قٳبٮځ

اٶدبٰ ٪طٞز  2000زض ؾب٬  چٹڀ، سڃشٳٵ ٸ ٸڀاڀ ٦ٻ دڃكشط سٹؾٍ ٶجٹزٺ اؾز. ٲُبٮٗٻ ٲلاحٓٻ

ڀ قشبة زض غادٵ ٸ ؾبڂط ٦كٹضټبڀ ټب ٶڃع ٶكبٴ زاز ٦ٻ ؾٹز ٶبقځ اظ ث٧بض ٪ڃطڀ اؾشطاسػڀ

 ڂځ ٶعزڂ٥ ثٻ نٟط اؾز.آؾڃب
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ټبڀ ، ثٻ ثطضؾځ اڂٵ ٲٹيٹٔ دطزاذشٷس ٦ٻ آڂب ٢ڃٳز ؾٽبٰ ثٻ اٖلاٲڃٻ(2000ٮځ ٸ اؾٹاٲڃٷبسٵ)

زټٷس. آٶٽب قٹاټسڀ ثٻ ٸا٦ٷف اٞطاَځ ٶكبٴ ٲځ 1974 -1995ڀ ټب ؾٹز زض ثبظٺ ظٲبٶځ ؾب٬

ثٻ اٶشكبض ٲسر ضا ٲسر ٸ ټٱ اؾشطاسػڀ ٲ٧ٗٹؼ ثٯٷسزؾز آٸضزٶس ٦ٻ ټٱ اؾشطاسػڀ قشبة ٲڃبٴ

 (2000حٳڃس ٸ سٷ٩)٦طز. اَلاٖبر ٖٳٹٲځ ذبل زض ٲٹضز ٖبڂسار ڂ٥ قط٦ز ٲطسجٍ ٲځ

ٲسر)ټٟش٫ځ( ٸ حدٱ ٲٗبٲلار ضا زض ثبظاض ؾٽبٰ ثبظزٺ ٦ٹسبٺاضسجبٌ ٲڃبٴ ٢بثٯڃز دڃف ثڃٷځ

٦ٻ حدٱ ٲٗبٲٯٻ ثبلاڂځ زاضٶس، ثٻ َٹض  ٲځٲبٮعڀ آظٲٹٴ ٦طزٶس ٸ زضڂبٞشٷس ٦ٻ ؾٹز ٲ٧ٗٹؼ ؾٽب

ثبلاسط اظ ؾٽبٲځ اؾز ٦ٻ حدٱ ٲٗبٲٯٻ دبڂڃٷځ زاضٶس. اٮجشٻ ثبڂس ز٢ز ٦طز ٦ٻ زض اڂٵ  زاض،ٲٗٷځ

ٮځ ٸ ٲُبٮٗبر، ؾٽبٰ ثطٶسٺ ٸ ثبظٶسٺ ثٻ َٹض خسا٪بٶٻ ٲٹضز ٲُبٮٗٻ ٢طاض ٪طٞشٷس. 

، ٲس٬ چطذٻ ظٶس٪ځ قشبة ضا سٹؾٗٻ زازٶس. زض اڂٵ چطذٻ، ؾٽبٰ زض ڂ٥ (2000ؾٹاٲڃٷبسبٰ)

٪صاض، اظ حط٦ز حدٱ ٦ٷس ٸ ؾطٲبڂٻ٪صاض اؾز حط٦ز ٲځٲؿڃط چطذكځ ٦ٻ ٲُٯٹة ؾطٲبڂٻ

٦ٷس ٸ ټٷ٫بٲځ ٦ٻ ٲكبټسٺ ٦طزٶس ٦ٻ حدٱ ٪طاٴ دڃطٸڀ ٲځثبلاڀ ؾٽبٰ ٸ سٗساز ثبلاڀ سحٯڃ٭

٦ٷٷس، اظ ازاٲٻ اڂٵ ٲؿڃط ٪طاٴ اڂٵ ٲؿڃط ضا زٶجب٬ ٲځ٦ٳځ اظ ؾٽبٰ ٸ سٗساز ٦ٳځ اظ سحٯڃ٭

ټبڀ قشبة ٸ ثطضؾځ ؾٹزآٸضڀ اؾشطاسػڀ ٻ( ث2008ف)دػٸټبٶ ټٱٲ٧ڃٷڃف ٸ ٦ٷٷس. اخشٷبة ٲځ

ثٷسڀ ٲ٧ٗٹؼ ضا زض ټٟز ٦كٹض حٹظٺ ا٢ڃبٶٹؼ آضاٰ  زض زٸضٺ ٦ٹسبٺ ٲسر ٸ زض ؾٻ ٪طٸٺ

ٲسر سٷٽب زض غادٵ ٸ حدٱ ٲٗبٲٯٻ دطزاذشٷس. آٶٽب ثٻ اڂٵ ٶشڃدٻ ضؾڃسٶس ٦ٻ ؾٹزټبڀ قشبة ٦ٹسبٺ

ٲسر، اٮ٫ٹڀ ٦ٹسبٺ٦كٹض زڂ٫ط، دطسٟٹڀ ثطٶسٺ زض  5زاض ټؿشٷس ٸ زض ټٷ٩ ٦ٷ٩، ٲٗٷځ

زټٷس. ثٻ ٖلاٸٺ  ثڃٵ حدٱ ٲٗبٲٯٻ ٸ ثبظزٺ قشبة ٸ ٲ٧ٗٹؼ، اضسجبٌ ثبظ٪كز ٢ڃٳز ضا ٶكبٴ ٲځ

 زاضڀ ٸخٹز ٶساضز.ٲٗٷځ

زاقشٷس  ( ثٻ ثطضؾځ اؾشطاسػڀ قشبة زض ثبظاض ؾٽبٰ سبڂٹاٴ دطزاذشٷس.آٶٽب اقبضٺ2010ٞٹ ٸ ٸٸز)

 ڀ ٲبٮځ ثڃٵ اٮٳٯٯځ ثٻ اؾشثٷبڀټب ٦ٻ ا٪طچٻ زض ٲُبٮٗبر ٢جٯځ ٶكبٴ زاٺ قسٺ اؾز ٦ٻ زض ثبظاض

ڀ آؾڃبڂځ قشبة ٸخٹز زاضز، ٸٮځ ٸخٹز قشبة ثب اؾشٟبزٺ اظ حدٱ ثبلاڀ زازٺ زض ثبظاض ټب ٦كٹض

ٶٻ ڀ ٲبٮځ ؾبلاټب رټبڂځ ٲځ قٹز ٦ٻ ٲٷشٽځ ثٻ اضائٻ ٪عاضـ نٹض ؾٽبٰ سبڂٹاٴ ٲحسٸز ثٻ ٲبٺ

  اؾز. 
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 فشضیِ پظٍّؾ

 ثب سٹخٻ ثٻ دكشٹاٶٻ ٲجبٶځ ٶٓطڀ ٲٹخٹز ٞطيڃٻ سح٣ڃ١ ثٻ قطح ظڂط ٲځ ثبقس:

زاضڀ ټبڀ حدٱ ٲٗبٲٯٻ، سٟبٸر ٲٗٷځثٷسڀثڃٵ ثبظزٺ اؾشطاسػڀ قشبة ٸ ٲ٧ٗٹؼ ٪طٸٺ  

 ٸخٹز زاضز.

 تحمیك سٍؽ

ثبقس. ټسٜ سح٣ڃ٣بر ٦بضثطزڀ  سح٣ڃ١ حبيط ثط حؿت ټسٜ اظ ٶٹٔ سح٣ڃ١ ٦بضثطزڀ ٲځ

سٹؾٗٻ زاٶف ٦بضثطزڀ زض ڂ٥ ظٲڃٷٻ ذبل اؾز اظ َطٜ زڂ٫ط ثط حؿت ٶحٹٺ ٪طزآٸضڀ 

زض سح٣ڃ٣بر دڃٳبڂكځ ٲح١٣ سلاـ ثبقس.  ثٻ ضٸـ سٹنڃٟځ ٸ دڃٳبڂكځ ٲځضٸـ سح٣ڃ١ ټب  زازٺ

ټبڂځ زض آٴ  ٲٹضز ثطضؾځ ثٻ ٦كٝ ٸ سٹنڃٝ ذهڃهٻٶٻ آٸضڀ اَلاٖبر اظ ٶٳٹ زاضز سب ثبخٳٕ

 ثذطزاظز. 
ٲطثٹٌ ثٻ ثبظزٺ ٸ حدٱ ٲٗبٲلار ؾٽبٰ سلاـ قسٺ  ڀ ټب ٺٶڃع ثب خٳٕ آٸضڀ زاز زض اڂٵ سح٣ڃ١

. اظ آٶدبئڃ٧ٻ زض اڂٵ سح٣ڃ١، ٪ڃطزثبظزٺ قشبة ضا ثب سٹخٻ ثٻ حدٱ ٲٗبٲٯٻ ٲٹضز ثطضؾځ ٢طاض سب

 ټب قط٦ز٪طزز، زض اثشسا، سٗساز ؾٽبٰ ٲٗبٲٯٻ قسٺ ثطضؾځ ٲځثبظزٺ قشبة ثط اؾبؼ حدٱ ٲٗبٲٯٻ 

اڀ ٦ٻ زض اڂٷدب ٸخٹز زاضز اڂٵ ٪ڃطڂٱ.ٶ٧شٻضا ثٻ ٖٷٹاٴ ٲٗڃبض حدٱ ٲٗبٲٯٻ قط٦ز زض ٶٓط ٲځ

ټب، سٗساز ؾٽبٰ ٲٗبٲٯٻ قسٺ ضا ثط سٗساز ؾٽبٰ ٲٷشكطٺ اؾز ٦ٻ خٽز حصٜ اثط اٶساظٺ قط٦ز

٦ٷڃٱ. ثط اؾبؼ ٲٗڃبض حدٱ ٲٗبٲٯٻ ضا ٲحبؾجٻ ٲځ ټب س٣ؿڃٱ ٶٳٹزٺ ٸ ثسڂٵ سطسڃت ٶطخقط٦ز

دبئڃٵ(  -ٲشٹؾٍ -ثٷسڀ حدٱ ٲٗبٲٯٻ) ثبلا٪طٸٺ 3ټب زض اٮص٦ط)ٶطخ حدٱ ٲٗبٲٯٻ(، قط٦زٞٹ٠

ثسڂٵ س.٪ڃطٶسبڂځ ٢طاض ٲځ 36٪طٸٺ  3قط٦ز ٶٳٹٶٻ ٲب زض  108٪ڃطٶس. ثٻ اڂٵ سطسڃت، ٢طاض ٲځ

ٖٷٹاٴ ٲٗڃبض ؾٷدف حدٱ ٲٗبٲٯٻ زض ٶٓط  ټب ثٻٲشٛڃط سٗساز ؾٽبٰ ٲٗبٲٯٻ قسٺ قط٦ز ،ٲٷٓٹض

 .قٹزاؾشٟبزٺ ٲځ َج١ ٞطٲٹ٬ ظڂط . ٲشٛڃط ٶطخ حدٱ ٲٗبٲٯٻقٹز ٲځ٪طٞشٻ 

ٶطخ حدٱ ٲٗبٲٯٻ (1ضاثُٻ )  
سٗساز ؾٽبٰ ٲٗبٲٯٻ قسٺ

سٗساز ؾٽبٰ ٲٷشكط قسٺ
 

 ٲطاح٭ َځ قسٺ خٽز آظٲٹٴ ٞطيڃٻ ٞٹ٠ ثٻ ٢طاض ظڂط اؾز:

ثٷسڀ حدٱ ٪طٸٺ 3ټب زض ٶطخ حدٱ ٲٗبٲٯٻ، قط٦زټٳبٶ٫ٹٶٻ ٦ٻ ٪ٟشٻ قس، ثط اؾبؼ ٲٗڃبض 

ثٷسڀ حدٱ، ثبظزٺ ٪ڃطٶس.ؾذؽ ثطاڀ ټط ؾٽٱ زض ټط ٪طٸٺدبئڃٵ( ٢طاض ٲځ -ٲشٹؾٍ -ٲٗبٲٯٻ) ثبلا

ٖبزڀ ٲبټبٶٻ ټط ؾٽٱ،اظ ٲس٬ ثبظزٺ سٗسڂ٭ قسٺ ثبظاض ثٻ ٪طزز. ؾذؽ ثبظزٺ ٚڃطٸا٢ٗځ سٗڃڃٵ ٲځ
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زٺ ٲٹضز اٶشٓبض ثطاڀ سٳبٲځ اٸضا٠ ثٽبزاض قٹز ٦ٻ ثبظآڂس. ثط اڂٵ اؾبؼ، ٞطو ٲځزؾز ٲځ

 زاقز : ٲكبثٻ اؾز ٸ ثبظزٺ ټط ٸض٢ٻ ثٽبزاض ٲكبثٻ ثبظزٺ ثبظاض اؾز. ٮصا ذٹاټڃٱ

 E  (R jt) = E (Rm) (2ضاثُٻ )

 ٖبزڀ ٶڃع ثٻ قطح ظڂط ٢بث٭ ٲحبؾجٻ اؾز : َج١ اڂٵ ٲس٬، ثبظزٺ ٚڃط

             (3ضاثُٻ )

: ثبظزٺ   ٸ  : ثبظزٺ ٸا٢ٗځ ؾٽٱ زض ظٲبٴ   ،  : ثبظزٺ ٚڃطٖبزڀ ؾٽٱ زض ظٲبٴ     

 ثبقس.ٲځ دطسٟٹڀ ثبظاض

ٲبټٻ ٦ٻ آٴ ضا ثبظزٺ سدٳڃٗځ ٚڃط  3زض ټط ثرف اظ ٪طٸٺ ثٷسڀ حدٱ، ثبظزٺ ٚڃطٖبزڀ 

ټبڀ  ، ثبظزٺ    ٪طزز. ثب اؾشٟبزٺ اظ ٞطٲٹ٬  ٲځٶبٲڃٱ، ثطاڀ ټط ؾٽٱ ٲحبؾجٻ  ٲځ(      ٖبزڀ)

 قٹز. ثٻ نٹضر ظڂط سدٳڃٕ ٲځ      ٲبٺ ٲب٢ج٭ سب ظٲبٴ  3، اظ   ټط قط٦ز  ٖبزڀ ٚڃط

∏       (4ضاثُٻ )           
 

   
 

( ثٻ زٸ زٸضٺ 1985ثٹٶز ٸ سبٮط ) ثطاؾبؼ ضٸـ ٦بض زڀ زض اڂٵ سح٣ڃ١َٹ٬ زٸضٺ ٲُبٮٗٻ 

ثٷسڀ قٹز. زض اڂٵ ٲطحٯٻ، خٽز سك٧ڃ٭ دطسٟٹڀ، زض ټط ٪طٸٺس٣ؿڃٱ ٲځڃ٭ ٸ آظٲٹٴ ٧سك

. اڂٵ اٸٮڃٵ زٸضٺ ٫ڃطزٲبٺ اثشساڂځ ؾب٬ ٲلا٤ ٢طاض ٲڃ 3حدٱ، ثبظزٺ ٚڃط ٖبزڀ سدٳڃٗځ ثطاڀ 

، ثٻ نٹضر        ثط اؾبؼ اڂٵ ثبظزٺ ٚڃط ٖبزڀ سدٳڃٗځ ټب زسك٧ڃ٭ دطسٟٹڀ اؾز. قط٦

دطسٟٹڀ س٣ؿڃٱ  3ٺ ثٷسڀ حدٱ ثٻ ټط ٪طٸ قط٦ز زض 36٪طزٶس.ؾذؽ ټط  ٲځٶعٸٮځ ٲطست 

ثب  ڂځ ٦ٻ زض دطسٟٹڀټب ز. قط٦٪ڃطزقط٦ز ٢طاض ٲځ 12ثٻ اڂٵ سطسڃت زض ټط دطسٟٹڀ،  .قٹز ٲځ

دبئڃٵ ٢طاض     ڂځ ٦ٻ زض دطسٟٹڀ ثبټب زثبلا ٢طاض ٪طٞشٷس انُلاحبً ثطٶس٪بٴ ٸ قط٦    

ٶٳبئڃٱ.  ٲځټٻ زٸٰ ضا ٶڃع ٲحبؾجٻ ٲب 3. ثبظزٺ ٚڃطٖبزڀ سدٳڃٗځ قٹٶس٪طٞشٷس ثبظٶس٪بٴ ٶبٲڃسٺ ٲځ

ڀ ثطٶسٺ ٸ ثبظٶسٺ ټب زقط٦    ،. زض اڂٵ زٸضٺقٹزاڂٵ زٸضٺ انُلاحبً زٸضٺ آظٲٹٴ ٶبٲڃسٺ ٲځ

.ثطاڀ زٸضٺ آظٲٹٴ، ٲڃبٶ٫ڃٵ ثبظزٺ ټط دطسٟٹڀ قٹزٲبٺ ٲحبؾجٻ ٲځ 3زٸضٺ ٢جٯځ)سك٧ڃ٭( دؽ اظ 

 .قٹزٲحبؾجٻ ٲځ

            (5اثُٻ )ض
 ⁄ ∑      

 

   
 

= Pثڃبٶ٫ط دطسٟٹټبW ;winner ٸL ;loser ٸ M;Momentumثطٶسٺ ٲٷٽبڀ  ڀ)دطسٟٹ

 دطسٟٹڀ ثبظٶسٺ( 
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Zټب ٺ; ثڃبٶ٫ط ضڂع زٸض( ڀ آظٲٹٴsub-period=1,2,3,…) 

Kقٹز ڂځ ٦ٻ دطسٟٹڀ ٶ٫ٻ زاقشٻ ٲځټب ٺ; ثڃبٶ٫ط سٗساز ٲب(K=3) 

٦ٱ زض ټط ضڂع زٸضٺ ٲڃبٶ٫ڃٵ ثبظزٺ دطسٟٹڀ ثبظٶسٺ اظ ٲڃبٶ٫ڃٵ ثبظزٺ دطسٟٹڀ ثطٶسٺ زض اڂٵ ٲطحٯٻ 

سب ؾٹز حبنٯٻ ثٻ زؾز آڂس. ٲ٣ساض اڂٵ ؾٹز، چٷبٶچٻ ٲثجز ثبقس، ثبظزٺ قشبة ٸ چٷبٶچٻ  قٹزٲځ

 ٪طزز. ٲځ٢ٯٳساز زض آٴ ضڂع زٸضٺ ٲٷٟځ ثبقس ثبظزٺ ٲ٧ٗٹؼ 

                                      (6ضاثُٻ )

زٸضٺ اظ ٦ٯځ، خٽز ٲ٣بڂؿٻ ٸ ثطضؾځ اثجبر ٸخٹز ثبظزٺ قشبة ڂب ٲ٧ٗٹؼ زض ټط ضڂعثٻ َٹض

 (، ٢ٹاٖس ظڂط ٸخٹز زاضز: ټب ACAR)ضٸڀ ٲ٣بزڂط ٖسزڀ ثسؾز آٲسٺ 

اؾز، زض زاقشٻضا ٦ACARٻ زض زٸضٺ سك٧ڃ٭ ؾجس، ٢ُٗبً ثڃكشطڂٵ  (W). ا٪ط ؾجس ثطٶس٪بٴ 1

زاقشٻ ثبقس )ڂٗٷځ زض زٸضٺ آظٲٹٴ،  (L)سطڀ اظ ؾجس ثبظٶس٪بٴ دبڂڃٵACARزٸضٺ آظٲٹٴ 

ټب، ثط٪كز ثٻ ٲڃبٶ٫ڃٵ زاضٶس زٸضٺ، ثبظزٺثبظزټځ ثبظٶس٪بٴ اظ ثطٶس٪بٴ ثڃكشط قٹز(، زض آٴ ضڂع

 زٸضٺ اؾز. ٦ٻ ٶكبٶځ اظٸا٦ٷف ثڃف اظ اٶساظٺ ٸ ٸخٹز ثبظزٺ ٲ٧ٗٹؼ زض آٴ ضڂع

                                (7)ضاثُٻ 

اؾز، زض ضا زاقشٻ ٦ACARٻ زض زٸضٺ سك٧ڃ٭ ؾجس، ٢ُٗبً ثڃكشطڂٵ  (W). ا٪ط ؾجس ثطٶس٪بٴ 2

زاقشٻ ثبقس)ڂٗٷځ زض زٸضٺ  (L)ثبلاسطڀ اظ ؾجس ثبظٶس٪بٴ ACARزٸضٺ آظٲٹٴ ٶڃع ټٳچٷبٴ 

ټب، ثٻ ضٸٶس زٸضٺ، ثبظزٺآظٲٹٴ، ثبظزټځ ثطٶس٪بٴ ټٳچٷبٴ ثڃكشط اظ ثبظٶس٪بٴ ثبقس(، زض آٴ ضڂع

ټب، ٶكبٴ اظ ٸا٦ٷف ٦ٳشط اظ اٶساظٺ ٸ ٸخٹز ثبظزٺ قشبة ذٹز ازاٲٻ زازٺ ٸ سساٸٰ زض ضٸٶس ثبظزٺ

 زٸضٺ اؾز. زض آٴ ضڂع

                              (8ضاثُٻ )

زٸضٺ خٽز ثطضؾځ ٸخٹز ثبظزٺ سٹاٴ ثطاڀ ټط ضڂعڀ ثسؾز آٲسٺ سٷٽب ٲځټب ACARاٲب اظ  

 6قشبة ڂب ٲ٧ٗٹؼ اؾشٟبزٺ ٶٳٹز. ثطاڀ اڂٷ٧ٻ ثشٹاٴ ثٻ ٲ٣بزڂطڀ زؾز ڂبٞز ٦ٻ ثب آٴ ٦٭ زٸضٺ 

ٶكبٴ  AACARضا ثسؾز آٸضز ٦ٻ ثب   ټب ACARؾبٮٻ ضا ثطضؾځ ٶٳٹز، لاظٰ اؾز ٲڃبٶ٫ڃٵ 

 (2005قٹز.؛ )ؾٹاضِظ ٸ ؾِطِآ،  ٲځٲبټٻ ثٻ َطڂ١ ظڂط ٲحبؾجٻ  Kقٹز ٸ ثطاڀ ټط ضڂع زٸضٺ  ٲځزازٺ 

          (9ضاثُٻ )
∑          

  
   

  
 

ټبڀ ثطٶسٺ ا٪ط اؾشطاسػڀ قشبة ثبٖث اڂدبز ثبظزٺ ٚڃطٖبزڀ قٹز ثبڂس ٲڃبٶ٫ڃٵ ثبظزټځ دطسٟٹڀ

ټبڀ ثبظٶسٺ )قشبة( زض زٸضٺ آظٲٹٴ ٲب ثڃكشط اظ نٟط ڂب ٲثجز ثبقس، اٲب چٷبٶچٻ ٲٷٽبڀ دطسٟٹڀ
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زاض ثبقس ٲب ثبظزٺ ٲ٧ٗٹؼ ذٹاټڃٱ اڂٵ ٲ٣ساض ٦ٹچ٧شط اظ نٟط ثبقس ٸ اظ ٮحبِ آٲبضڀ ٶڃع ٲٗٷځ

 زاقز. ڂٗٷځ:

اٶس ٸ ضا زاقشٻ AACARسك٧ڃ٭ ؾجسټب، ٢ُٗبً ثڃكشطڂٵ  ٦ٻ زض زٸضٺ (W). ا٪ط ؾجس ثطٶس٪بٴ 1

ثبقٷس، ثبظزٺ، زاقشٻ (L)ؾجس ثبظٶس٪بٴ AACARسطڀ اظ دبڂڃٵ AACARزض زٸضٺ آظٲٹٴ، 

زټٷسٺ ٸا٦ٷف ثڃف اظ اٶساظٺ ٸ ثبظزٺ ٲ٧ٗٹؼ زض ٦٭ زٸضٺ ثط٪كز ثٻ ٲڃبٶ٫ڃٵ زاقشٻ ٦ٻ ٶكبٴ

 سح٣ڃ١ اؾز.

                             (10ضاثُٻ )

ضا زاقشٻ  ٦AACARٻ زض زٸضٺ سك٧ڃ٭ ؾجسټب، ٢ُٗبً ثڃكشطڂٵ  (W). ا٪ط ؾجس ثطٶس٪بٴ 2

زاقشٻ ثبقٷس، ضٸٶس ( L) ټبڀ ثبلاسطڀ اظ ؾجس ثبظٶس٪بٴAACARثبقٷس، زض زٸضٺ آظٲٹٴ ٶڃع 

ثبظزٺ سساٸٰ زاقشٻ ٦ٻ ٶكبٴ زټٷسٺ ٸا٦ٷف ٦ٳشط اظ اٶساظٺ ٸ ٸخٹز ثبظزٺ قشبة زض ٦٭ زٸضٺ 

 سح٣ڃ١ اؾز.

                                (11)ضاثُٻ 

ثٻ َٹض ذلانٻ، چٷبٶچٻ ٲڃبٶ٫ڃٵ دطسٟٹڀ قشبة، ٲثجز ثبقس، ثٻ اڂٵ ٲٟٽٹٰ اؾز ٦ٻ ذطڂس 

سٹاٶس ثبظزټځ ٚڃطٖبزڀ ٲثجز اڂدبز ٦ٷس.ٸ ثبٮ٧ٗؽ، چٷبٶچٻ ؾٽبٰ ثطٶسټٹ ٞطٸـ ؾٽبٰ ثبظٶسٺ ٲځ

ثٻ اڂٵ ٲٟٽٹٰ اؾز ٦ٻ ذطڂس ؾٽبٰ ثبظٶسٺ  ٸ ٞطٸـ ؾٽبٰ ٲڃبٶ٫ڃٵ دطسٟٹڀ قشبة، ٲٷٟځ ثبقس، 

 سٹاٶس ثبظزټځ ٚڃطٖبزڀ ٲثجز اڂدبز ٦ٷس.ثطٶسٺ  ٲځ

 جبهؼِ ٍ ًوًَِ آهبسی

ټبڀ دصڂطٞشٻ قسٺ زض ثٹضؼ اٸضا٠ زض اڂٵ سح٣ڃ١، خبٲٗٻ آٲبضڀ، قبٲ٭ ؾٽبٰ ٦ٯڃٻ قط٦ز

 ثبقس ٦ٻ حبئع قطاڂٍ ظڂط ثبقٷس:ثٽبزاض سٽطاٴ ٲځ

ثبقٷس ٸ سب  زض ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض سٽطاٴ دصڂطٞشٻ قسٺ  1382ب ٢ج٭ اظ ؾب٬ . قط٦شٽبڂځ ٦ٻ س1

 ثبقٷس.ٶڃع زض ثٹضؼ ٞٗبٮڃز زاقشٻ 1390دبڂبٴ ؾب٬ 

 ثبقس.ٲبٺ ، ٶٳبز آٶٽب سٹ٢ٝ ٲٗبٲلاسځ ٶساقشٻ 5ڂځ ٦ٻ ثڃف اظ ټب قط٦ز. 2

 ضٸظ ٶجبقس. 500سٗساز ضٸظټبڀ ٲٗبٲلاسځ ٦٭ زٸضٺ ثطاڀ ټط قط٦ز ٦ٳشط اظ . 3

 147ټبڀ حبئع قطاڂٍ ًٖٹڂز زض خبٲٗٻ ثٻ اٮص٦ط، سٗساز قط٦زټبڀ ٞٹ٠ٲحسٸزڂز ثب

ٸ  اٶدبٰ قس ٪ڃطڀټب ٶٳٹٶٻؾذؽ ثب اؾشٟبزٺ اظ ٞطٲٹ٬ ٦ٹ٦طاٴ اظ ثڃٵ اڂٵ قط٦زقط٦ز ضؾڃس.
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ٶطٰ اٞعاضټبڀ ٪عاضـ ؾٽبٰ  اظ ټب،ټبڀ قط٦زآٸضڀ زازٺخٳٕ .ثطاڀة قسقط٦ز اٶشرب 108

اٞعاض ٶٹڂٵ )دبضؼ دطسٟٹٮڃٹ( اؾشٟبزٺ قسٺ اؾز. ټٳچٷڃٵ، اظ ٶطٰآٸضز  )سسثڃط دطزاظ( ٸ ضٺ

ثطاڀ سدعڂٻ ٸ Spssټبڀ اٞعاضټب ٸ ٲحبؾجٻ ٲشٛڃطټب، ٸ اظ ٶطٰثطاڀ دطزاظـ زازٺ ا٦ؿ٭سرههځ 

 سحٯڃ٭ ٸ اؾشٷجبٌ آٲبضڀ اؾشٟبزٺ قسٺ اؾز. 

 ّبِ سٍؽ آصهَى فشضی

 آظٲٹٴ ٞطيڃٻ زض اڂٵ سح٣ڃ١ ٖجبضسٷس اظ:
                     

ټبٲڃبٶ٫ڃٵ ثطاثط ٶڃؿز      زؾز ٦ٱ ڂ٧ځ اظ 

اؾٳڃطٶٹٜ اؾشٟبزٺ ٦طزٺ ٶشبڂح  -٪طٸٜټب اظ آظٲٹٴ ٦ٹٮٳٹثطاڀ آظٲٹٴ ٶطٲب٬ ثٹزٴ زازٺ

 .اؾز(ٶكبٴ زازٺ قسٺ1)ٶ٫بضٺ حبن٭ اظ اڂٵ آظٲٹٴ، زض 

 اػویشًَف ثشای ثشسػی ًشهبل ثَدى -( : آصهَى وَلوَگشٍف1ًگبسُ)

 حدٱ دبڂڃٵ حدٱ ٲشٹؾٍ حدٱ ثبلا آظٲٹٴزٸضٺ 

 852/0 221/0 412/0 ؾُح ٲٗٷځ زاضڀ

(ثڃكشط =0.05αزاضڀ اظ ٲ٣ساض ذُبڀ)ثٷسڀ حدٱ، ؾُح ٲٗٷځ٪طٸٺ 3ثب سٹخٻ ثٻ اڂٷ٧ٻ زض ټط 

 قٹز. اؾز، ثٷبثطاڂٵ ٞطو نٟط آٲبضڀ ڂٗٷځ ٶطٲب٬ ثٹزٴ ٲكبټسار سأڂڃسٲځ

ثٷسڀ حدٱ ٲٗبٲٯٻ، ثبظزٺ قشبة زض ؾٻ ٪طٸٺاٲب آظٲٹٴ اؾشٟبزٺ قسٺ خٽز اثجبر ٸخٹز 

ټبڀ اؾز ٦ٻ ثطاڀ  ٪طٸٺ t-studentټب ثب اؾشٟبزٺ اظ آٲبضٺ آظٲٹٴ آظٲٹٴ ٲ٣بڂؿٻ ٲڃبٶ٫ڃٵ

 .قٹزحدٳځ ثبلا، ٲشٹؾٍ ٸ دبڂڃٵ اؾشٟبزٺ ٲځ

 ثِ هٌظَس ثشسػی ٍجَد ثبصدُ ؿتبة ّب ( :آصهَى همبیؼِ هیبًگیي٢ًگبسُ )

 tآٲبضٺ  قطح
زضخٻ 

 آظازڀ

ٲٗٷځ ؾُح 

 زاضڀ

سٟبي٭ 

 ٲڃبٶ٫ڃٵ

٦طاٴ 

 دبڂڃٵ

٦طاٴ 

 ثبلا
 ٶشڃدٻ

 ضز ٞطو نٟط 10/0 03/0 07/0 01/0 9^0 32/3 حدٱ ٲٗبٲٯٻ ثبلا

 ضز ٞطو نٟط 07/0 01/0 04/0 032/0 90 17/2 ٲشٹؾٍ حدٱ ٲٗبٲٯٻ

 دصڂطـ ٞطو نٟط 01/0 -05/0 -02/0 131/0 90 -52/1 حدٱ ٲٗبٲٯٻ دبڂڃٵ
 

زاضڀ قٹز زض ٲٹضز حدٱ ثبلا ٸ ٲشٹؾٍ، ؾُح ٲٗٷځ( ٲكبټسٺ ٲځ2) ٶ٫بضٺټٳبٶُٹض ٦ٻ زض 

 95قٹز ثٗجبضر زڂ٫ط زض ؾُح اَٳڃٷبٴ اظؾُح آظٲٹٴ ٦ٹچ٧شط ثٹزٺ ٸ ٞطو نٟط ضز ٲځ
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 3سٹاٴ ازٖب ٶٳٹز ٦ٻ ثب اؾشٟبزٺ اظ اؾشطاسػڀ قشبة ٢ڃٳز ٸ ثب سٹخٻ ثٻ زٸضٺ اٶشربة زضنس ٲځ

سٹاٴ ثبظزٺ ايبٞځ زض ثٹضؼ ٲٯٻ ثبلا ٸ ٲشٹؾٍ ٲځٲبټٻ زض حدٱ ٲٗب 3ٲبټٻ ٸ زٸضٺ ٶ٫ٽساضڀ 

اٸضا٠ ثٽبزاض سٽطاٴ ٦ؿت ٶٳٹز. اٲب خٽز ثطضؾځ سبثڃط حدٱ ٲٗبٲٯٻ ثط ثبظزٺ قشبة، اظ آظٲٹٴ 

 قٹز.سحٯڃ٭ ٸاضڂبٶؽ اؾشٟبزٺ ٲځ

 ّبی حجن هؼبهلِ(: هیبًگیي ثبصدُ ؿتبة گش3ًٍُگبسُ)

 سٟبي٭ ٲڃبٶ٫ڃٵ قطح

 07/0 حدٱ ٲٗبٲٯٻ ثبلا

 04/0 ٲٗبٲٯٻ ٲشٹؾٍحدٱ 

 -02/0 حدٱ ٲٗبٲٯٻ دبڂڃٵ

ټٳبٶ٫ٹٶٻ ٦ٻ ٶكبٴ زازٺ قسٺ، زض حدٱ ٲٗبٲلار ثبلا ٸ ٲشٹؾٍ، ثبظزٺ قشبة، ٲثجز اؾز ٸ 

ثٹزٴ ٞطيڃٻ آٲبضڀ، اظ آظٲٹٴ  زاض ٲٗٷځټبڀ ثبلاسط ثڃكشط اؾز. خٽز آظٲٹٴ اڂٵ ثبظزٺ زض حدٱ

 قٹز.اؾشٟبزٺ ٲځ( ANOVA)آٶبٮڃع ٸاضڂبٶؽ ڂ٥ َطٞٻ 

 ی هؼبهلِّب ( ثشای همبیؼِ هیبًگیي حجن(ANOVAآًبلیض ٍاسیبًغ :(4) ًگبسُ

F  ٶشڃدٻ آظٲٹٴ ڀزاض ٲٗٷځؾُح 

 ضز ٞطيڃٻ نٟط 00/0 16/12

زاض ٲڃبٴ ثبظزٺ قشبة (، آٶبٮڃع ٸاضڂبٶؽ ثطاڀ ثطضؾځ ٸخٹز اذشلاٜ ٲڃبٶ٫ڃٵ ٲٗٷځ4) ٶ٫بضٺ

ثبقس  ٲځ 0.001ط اثڀ ثطزاض ٲٗٷځزټس. ثب اؾشٟبزٺ اظ ؾشٹٴ آذط ٦ٻ ؾُح ټبڀ ٲٗبٲٯٻ ضا اضائٻ ٲځحدٱ

٦ٳشط اؾز ثٷبثطاڂٵ ٞطو نٟط  05/0ٸ اڂٵ ٲ٣ساض اظ ذُبڀ زض ٶٓط ٪طٞشٻ قسٺ ثطاڀ آظٲٹٴ ڂٗٷځ 

-ٲځ ثٷسڀ حدٱ، ضز قٹز ٸ اڂٵ ڂٗٷځ ٲؿبٸڀ ثٹزٴ ٲڃبٶ٫ڃٵ ثبظزٺ قشبة زض ؾٻ ٪طٸٺآٲبضڀ ضز ٲځ

زاض اؾز، اظ ټبٲٗٷځخٽز دځ ثطزٴ ثٻ اڂٷ٧ٻ اذشلاٜ ثڃٵ ٦ساٰ خٟز اظ ٲڃبٶ٫ڃٵ ٖلاٸٺ ثطآٴ قٹز.

 ( اضائٻ قسٺ اؾز:5)ٶ٫بضٺآظٲٹٴ سٹ٦ځ اؾشٟبزٺ قسٺ اؾز. ٶشبڂح آظٲٹٴ زض 

 ًتبیج آصهَى تَوی:  (5) ًگبسُ
  1٪طٸٺ  2٪طٸٺ 

 حدٱ دبڂڃٵ -02/0 

 حدٱ ٲشٹؾٍ  04/0

 حدٱ ثبلا  07/0

 ڀزاض ٲٗٷځ 00/1 43/0
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زټس. زض اڂٷدب زٸ ٪طٸٺ ٞٹ٠، ټط ٪طٸٺ ټٳ٫ٵ، ڂ٥ ؾشٹٴ ضا سك٧ڃ٭ ٲځ ٶ٫بضٺزض 

ټٳ٫ٵ اڂدبز قسٺ اؾز. ٪طٸٺ ټٳ٫ٵ اٸ٬ سٷٽب قبٲ٭ حدٱ ٲٗبٲٯٻ دبڂڃٵ اؾز ٸ ٪طٸٺ زٸٰ، 

ټبڀ ثسڂٵ ٲٗٷځ اؾز ٦ٻ ٪طٸٺ ټب ٺقٹز. سك٧ڃ٭ اڂٵ ٪طٸحدٱ ٲٗبٲٯٻ ثبلا ٸ ٲشٹؾٍ ضا قبٲ٭ ٲځ

 ٶ٫بضٺحدٳځ ثبلا ٸ ٲشٹؾٍ اظ ٶٓط ثبظزٺ قشبة، ثب حدٱ دبڂڃٵ سٟبٸر زاضٶس. ثٻ ٖلاٸٺ زض 

ٲطثٹَٻ، ٲڃبٶ٫ڃٵ ټط ٪طٸٺ زض ٪طٸٺ ټٳ٫ٵ ذٹز، ثٻ سطسڃت اظ ٦ٳشطڂٵ ثٻ ثڃكشطڂٵ، ثٻ نٹضر 

ڀ اٶدبٰ قسٺ ثب اَٳڃٷبٴ ټب ثٷبثطاڂٵ ثُٹض ٦ٯځ ثب سٹخٻ ثٻ آظٲٹٴقٹز. نٗٹزڀ ٶٳبڂف زازٺ ٲځ

ټبڀ حدٱ ٲٗبٲٯٻ، سٟبٸر ثٷسڀثڃٵ ٲڃبٶ٫ڃٵ ثبظزٺ قشبة ٪طٸٺسٹاٴ اْٽبض ٶٳٹز ٦ٻ  ٲځنس زض 95

 زاضڀ ٸخٹز زاضز.ٲٗٷځ

 گیشی ٍ پیـٌْبدات ًتیجِ

اٶشٓبض اڂٵ ثٹز ٦ٻ ا٪ط قشبة ٢ڃٳز ٸخٹز زاقشٻ ثبقس، ؾٽبٲځ ٦ٻ اظ ٶٓط ثبظزٺ ٚڃطٖبزڀ 

ټبڀ آسځ ٶڃع ذٹة ذٹز زض ٲبٺٲبٺ ٪صقشٻ ٖٳٯ٧طز ذٹثځ زاقشٷس، ثٻ ٖٳٯ٧طز  3سدٳٗځ زض 

اٶس، زض ټبڀ ٪صقشٻ، ٖٳٯ٧طز ثسڀ ٶكبٴ زازٺازاٲٻ ذٹاټٷس زاز، زض حبٮڃ٧ٻ ؾٽبٲځ ٦ٻ زض ٲبٺ

٦طز ٸ زض ٶٽبڂز اؾشطاسػڀ سك٧ڃ٭ دطسٟٹڀ قشبة )ؾٽبٲځ ٦ٻ آڂٷسٺ ٶڃع ثس ٖٳ٭ ذٹاټٷس

ٸذشٻ قٹز(، ٹزٺ ٞطٖٳٯ٧طز اذڃطقبٴ ذٹة ثٹزٺ ذطڂساضڀ ٸ آٶٽبڂځ ٦ٻ ٖٳٯ٧طز اذڃطقبٴ ثس ث

ثٻ اضٲٛبٴ ذٹاټس آٸضز. چٷبٶچٻ ثبظزټځ ٚڃط نٟط ٲثجز ثبقس، ثبظزٺ قشبة 13ثبظزټځ ٚڃط نٟط

زاض، ثبظزٺ ٲ٧ٗٹؼ ذٹاټس ثٹز. ثطاڀ اڂٵ ٪طزز، زض ٚڃط اڂٵ نٹضر ثبظزٺ ٲٷٟځ ٲٗٷځ٢ٯٳساز ٲځ

ض ٪طٞشٻ ټبڀ ثطٶسٺ ٸ ثبظٶسٺ ٲحبؾجٻ ٶٳٹزٺ ٸ ٲٹضز ٲ٣بڂؿٻ ٢طاضا ثطاڀ دطسٟٹڀ ټب ACARٲٷٓٹض 

اؾز.چٷبٶچٻ ٲڃبٶ٫ڃٵ دطسٟٹڀ قشبة ٲثجز ثبقس، ثٻ اڂٵ ٲٟٽٹٰ اؾز ٦ٻ ذطڂس ؾٽبٰ ثطٶسٺ ٸ 

سٹاٶٷس ثبظزټځ ٚڃطٖبزڀ اڂدبز ٦ٷٷس. ٸ ثبٮ٧ٗؽ، چٷبٶچٻ ٲڃبٶ٫ڃٵ دطسٟٹڀ ٞطٸـ ؾٽبٰ ثبظٶسٺ ٲځ

س سٹاٶٷٲځ قشبة، ٲٷٟځ ثبقس، ثٻ اڂٵ ٲٟٽٹٰ اؾز ٦ٻ ذطڂس ؾٽبٰ ثبظٶسٺ ٸ ٞطٸـ ؾٽبٰ ثطٶسٺ، 

 ثبظزټځ ٚڃطٖبزڀ زاقشٻ ثبقٷس.

ثٷسڀ حدٱ ٲٗبٲٯٻ ٲٹضز ثطضؾځ ٢طاض ٪طٸٺ 3زض اڂٵ سح٣ڃ١، ثبظزٺ قشبة ٸ ٲ٧ٗٹؼ، زض 

٪طٞز. ٶشڃدٻ اڂٵ سح٣ڃ١ ٶكبٴ ٲځ زټس ٦ٻ زض زٸ حدٱ ٲٗبٲٯٻ ثبلا ٸ ٲشٹؾٍ، قٹاټس ٦بٞځ 

جز اؾز ثطاڀ ضز ٞطو نٟط ٸخٹز زاضز. ثب سٹخٻ ثٻ حس ثبلا ٸ دبڂڃٵ ٞبنٯٻ ٦ٻ ټط زٸ ٲث

زاض ٲٹيٹٔ اظ ٮحبِ آٲبضڀ ٲٗٷځاؾز ٸ اڂٵ Acarm>0سٹاٴ ٶشڃدٻ ٪طٞز ٦ٻ  ٲځ

 زټس ٦ٻ زض اڂٵ زٸ حدٱ، ؾٽبٰثبقس.ٲثجز ثٹزٴ ثبظزټځ ٚڃطٖبزڀ دطسٟٹڀ قشبة ٶكبٴ ٲځ ٲځ
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زض  ٲبٶٷس. اٲبثب٢ځ ٲځ ثبظٶسٺ زضآڂٷسٺ، ثبظٶسٺ ثب٢ځ ٲبٶسٺ ٸ ثط٧ٖؽ ؾٽبٰ ثطٶسٺ زض آڂٷسٺ ٶڃع ثطٶسٺ

٦ٻ اظ ٶٓط  ٲٹضز حدٱ ٲٗبٲٯٻ دبڂڃٵ، ثبظزٺ دطسٟٹڀ قشبة ثب آٴ ٦ٻ ٲٷٟځ اؾز ٸ اظ آٴ خبڂځ

٪طزز. اظ اڂٵ ضٸ، زض ٲبث٣ځ ثبقس، ٸخٹز ثبظزٺ ٲ٧ٗٹؼ ٶڃع اثجبر ٶٳځ ٳځٶ زاض ٲٗٷځآٲبضڀ 

قٹز. ثٷبثطاڂٵ، اؾشطاسػڀ قشبة زض ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض ٲحبؾجبر اڂٵ حدٱ ٲٗبٲٯٻ حصٜ ٲځ

 ٲبټٻ ؾٹزآٸض اؾز. 3ض حدٱ ٲٗبٲٯٻ ثبلا ٸ ٲشٹؾٍ، زض  ثبظٺ ظٲبٶځ سٽطاٴ ز

اثجبر ٪طزڂس ٦ٻ حدٱ ٲٗبٲٯٻ ثب ثبظزٺ  (ANOVA)ثب اؾشٟبزٺ اظ آٶبٮڃع ٸاضڂبٶؽ ڂ٥ َطٞٻ 

زاضڀ زاضز. ثٻ اڂٵ نٹضر ٦ٻ ثب اٞعاڂف حدٱ ٲٗبٲٯٻ، اؾشطاسػڀ قشبة، قشبة، ضاثُٻ ٲٗٷځ

زاض اظ ثبظزٺ ٺ قشبة حدٱ ٲٗبٲٯٻ دبڂڃٵ ثٻ َٹض ٲٗٷځؾٹزآٸضسط اؾز. سٹؾٍ آظٲٹٴ سٹ٦ځ، ثبظز

سط اؾز. ثٷبثطاڂٵ، ثٻ ٦بض٪ڃطڀ اؾشطاسػڀ قشبة، زض ؾٽبٰ ثب قشبة حدٱ ثبلا ٸ ٲشٹؾٍ، دبڂڃٵ

٪طزز. ثُٹض ٦ٯځ ٶشبڂح اڂٵ سح٣ڃ١ ثب ٶشبڂح ٞٹ حدٱ ٲٗبٲٯٻ ثبلاسط، ٲٷدط ثٻ ؾٹزآٸضڀ ثڃكشطڀ ٲځ

( 2002(، ضؾبٮ٩ ٸ ٸثط)2000(، ٮځ ٸ ؾٹاٲڃٷبسبٰ)2008ف)دػٸټبٶ ټٱ(، ٲ٧ڃٷڃف ٸ 2010ٸ ٸٸز)

 ٸ ٚڃطٺ ټٳرٹاٶځ زاضز. 

ثٷبثطاڂٵ ثٻ ؾطٲبڂٻ ٪صاضاٴ دڃكٷٽبز ٲځ قٹز سب خٽز ٦ؿت ثبظزٺ ايبٞځ  ثب اؾشٟبزٺ اظ 

زض ٪صقشٻ زاضاڀ ضٸٶس نٗٹزڀ  اؾشطاسػڀ قشبة ا٢ساٰ ثٻ ذطڂس ؾٽبٲځ ٶٳبڂٷس ٦ٻ ٢ڃٳز آٶٽب

س ٦ٻ ٢ڃٳز آٶٽب ضٸٶس ٶعٸٮځ ٰ ثٻ ٞطٸـ آٴ زؾشٻ اظ ؾٽبٲځ ٶٳبڂٷټٳچٷڃٵ آٶٽب ا٢سا.اٶس ثٹزٺ

ثب حدٱ ٲٗبٲٯٻ ثبلا ثطاڀ  ڀ ٲص٦ٹض ٸ ثب ذطڂس ؾٽبٰټب  ثٗلاٸٺ ثب ث٧بض ٪ڃطڀ اظ اؾشطاسػڀاٶس.  زاقشٻ

 ٪صاضاٴ اٲ٧بٴ زؾز ڂبثځ  ثٻ  ثبظزٺ ايبٞځ زض ثٹضؼ اٸضا٠ ثٽبزاض سٽطاٴ ٸخٹز زاضز. ؾطٲبڂٻ
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