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 مطالعات ماليمجله 

 ششمشماره  

 9831 تابستان 

ای اًتخبة پزتفَی ثْیٌِ عْبم در ثَرط اٍراق  ارسیبثي همبیغِ

 یك هذلْبی هبرکَیتش ٍ ارسػ در هؼزك خطزثْبدار تْزاى اس طز

 
 1ًیب الِ طبلت لذرت دکتز

 2هزین فتحي

 

 چکیذُ 

٥جٸ و٪ٍَٔ سئًٍْ ٕجي ايٍاٷ ثُبىاٍ ٵَٟ ډٓ ًٙى ٽٍ َٕډبٍٔ ځٌاٍان ٍٖٔټ ځَِٔوي . 

ٽٍ ٦ٕق  ،اْ ٍا اوشوبة ډٓ ٽىىي ىاٍأٓ ثئه ډٮىٓ ٽٍ اُ ثٕه ىي ىاٍأٓ ثب وَم ثبُىٌ ثَاثَ،

سٶًْ ٍا دٌَٔٵشٍ اوي ثَ َْ ىاٙشٍ ثبٙي .َٕډبٍٔ ځٌاٍاوٓ ٽٍ و٪ٍَٔ ؤًه دٍَٖٔټ دبٕٔه س

وٕٖشىي .ثىبثَأه اوًا٫ ځًوبځًوٓ اُ ايٍاٷ ثُبىاٍ ٍا وڂُياٍْ  ٽٍ كَٔٴ ثبُاٍ ويأه ثبيٍ

سب ثبُىٌ ډًٍى اوش٪بٍٙبن ثب ډش٤ًٕ ثبُىٌ ثبُاٍ ثَاثَ ًٙى ي ىٍ وشٕؼٍ ډؼمً٭ٍ اْ  ،ومبٔىي ډٓ

ُبىاٍ ٍا وڂُياٍْ ډٓ ٽىىي سب ثشًاوىي ثٍ وَم ثبُىَٓ ډ٦چًة ٽٍ وِىٔټ ثٍ ډشى٫ً اُ ايٍاٷ ث

ٍْ ،سٚپٕڄ إز ىٕز ٔبثىي .ٔپٓ اُ ٍاَُبْ ٽىشَڃ ٍٖٔټ َٕډبٍٔ ځٌا وَم ثبُىٌ ثبُاٍ

ثَاْ اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ ُٕبڇ ٍيٗ َبْ ډوشچٶٓ يػًى ىاٍى؛ . دَسٶًْ ثُٕىٍ ُٕبڇ إز

ډيڃ َبْ ډبٍٽًٔشِ ي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ إشٶبىٌ اُ  سلٺٕٸ كب١َ  اُ ػمچٍ أه ٍيٗ َب ىٍ

 ه٦َ ډٓ ثبٙي.  

ىٍ  اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ ُٕبڇ ٽٍډٓ ځَىى  ثٕبنٵ١ٍَٕ أه سلٺٕٸ ثٍ أه ًٍٝر 

اُ ٥َٔٸ ډيڃ َبْ ډبٍٽًٔشِ ي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ٔپٖبن ډٓ ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ سَُان 

ثَاْ ډٺبٍٖٔ دَسٶًْ  .ٍ ٙيٌ إز( ىٍ و٪َ ځَٵش1380 – 1387ثبٙي. ىيٌٍ ُډبوٓ سلٺٕٸ )

 ډًٍى T-Testآُډًن  ،ثُٕىٍ ُٕبڇ اُ ٥َٔٸ ىي ډيڃ ډبٍٽًٔشِ ي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ

                                                 
 إلاډٓ ياكي ٭چًڇ ي سلٺٕٺبر ىاوٚڂبٌ آُاى ي ٭٢ً َٕبر ٭چمٓ  إشبىٔبٍ -1

 .ي ډيٍٓ ىاوٚڂبٌ ٽبٍٙىبٓ اٍٙي كٖبثياٍْ -2

 20/05/89سبٍٔن دٌَٔٗ:   18/02/89سبٍٔن ىٍٔبٵز: 
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وشبٔغ سلٺٕٸ وٚبن ىَىيٌ آوٖز ٽٍ، اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ ُٕبڇ؛  ٹَاٍ ځَٵشٍ إز .إشٶبىٌ 

بن ډٓ پٖرىٍ ثبُاٍ َٕډبٍٔ أَان اُ ٥َٔٸ ډيڃ َبْ ډبٍٽًٔشِ ي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ٔ

بٍٔ ځٌاٍان كَٵٍ اْ ي ٱَٕ كَٵٍ اْ رَډررٍ ٕرربُى ٽررپبن ٍا ٵَاَڈ ډٓ ٕرثبٙي. څٌا أه اډ

 .وِٕ ثٍ ٍاكشٓ ثشًاوىي اُ أه ىي ډيڃ إشٶبىٌ ومبٔىي

 

دَسٶًْ ثُٕىٍ ُٕبڇ ،ثًٍٓ ايٍاٷ ثُربىاٍ سُرَان ، ډريڃ ډربٍٽًٔشِ ،ډريڃ       ّبی کلیذی: ٍاصُ

 .اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ

 

 همذهِ

اهَٕ ثب دَٕٚٵز سلٺٕٺبر ٭چمٓ، ډٶًُڇ ٍٖٔټ وِٕ سٲَٕٕ ٽَىٌ إز. اځَ ٥ٓ ٕبڅُبْ 

ايٍاٷ ثُبىاٍ ٍٖٔټ ىاٍ ثبٙىي، ډٖئچٍ اٝچٓ ََ َٕډبٍٔ ځٌاٍ سٮٕٕه ډؼمً٭ٍ ايٍاٷ ثُبىاٍْ 

إز ٽٍ ډ٦چًثٕز آن كياٽظَ إز. أه ډٖئچٍ ډٮبىڃ اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ اُ ډؼمً٭ٍ 

ان ډٖئچٍ اوشوبة دَسٶًْ وبډٕيٌ ډٓ ًٙى . دَسٶًْ َبْ ډمپه ډٓ ثبٙي ٽٍ سلز ٭ىً

َٕډبٍٔ ځٌاٍان ٕٮٓ ىاٍوي ډؼمً٭ٍ ىاٍأٓ ٍا اوشوبة ٽىىي ٽٍ ٽمشَٔه ٍٖٔټ ي ثبلاسَٔه 

ٍ ځٌاٍْ ثبٙي سب ٽمپٓ ثٍ ربٔرَډرً٭ٍ ٕربٍسٓ ثُشَٔه ډؼمرثبُىٌ ٍا ىاٙشٍ ثبٙي ي ثٍ ٭ج

  ځٖشَٗ ثبُاٍ َٕډبٍٔ ًٙى.

ًْ ډمپه اُ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ َب ، ثب سًػٍ ثٍ أؼبى ثُشَٔه دَسٶ،َيٳ أه سلٺٕٸ  

ُٕمٍٕ ثىيْ َٕډبٍٔ َب ثٍ ډى٪ًٍ ٽمټ ثٍ َٕډبٍٔ ځٌاٍان، ثبُاٍ َٕډبٍٔ ي كَٽز ثٍ ًْٕ 

 .ډٓ ثبٙي أؼبى ثبُاٍْ ډًڅي ثَاْ دَٕٚٵز ػبډٮٍ

A ي يسَٕشًن ډيڃ @ يأٍبؤ  -ډٕبوڂٕهA ثَاْ اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ، ډبٍٽًٔشِ ډيڃ 

، ډٕبوڂٕه ثٍ @يأٍبؤ  –ډٕبوڂٕه A وي ٽٍ ىٍ ډيڃ ىٍا اٍائٍ ىا@  اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ

٭ىًان ډٮٕبٍْ اُ  ثبُىٌ  ي يأٍبؤ ثٍ ٭ىًان ډٮٕبٍْ اُ ٍٖٔټ ډٓ ثبٙي ي اولَاٳ ډٮٕبٍ ي 

 >4= يأٍبؤ ثٍ ٭ىًان ډٮٕبٍ ٕىؼ٘ ٍٖٔټ ثب ٵَٟ وَډبڃ ثًىن س٬ًُٔ وَم ثبُىَٓ إز.
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ٽًٔشِ اٍائٍ ځَىٔي اي  ؿىٕه ډٓ ځًٔي ٽٍ س٤ًٕ ډبٍ 1952ډيڃ أه ډٖئچٍ ىٍ ٕبڃ 

َٕډبٍٔ ځٌاٍ ٭لايٌ ثَ كياٽظَ ٍٕبوين ثبُىٌ )سب كيډمپه( هًإشبٍ ډ٦مئه ثًىن ثبُىَٓ 

اځَ َٕډبٍٔ ځٌاٍان ٵٺ٤ A وِٕ، ډٓ ثبٙي يڅٓ ثَاْ سًػٍٕ أه إشيلاڃ هًى، ؿىٕه ډٓ ځًٔي 

و٫ً ىاٍأٓ ٽٍ ىاٍاْ ثٕٚشَٔه  سىُب ىٍٔټ، ىٍ دٓ ثٍ كياٽظَ ٍٕبوين ثبُىٌ ډًٍى اوش٪بٍ ثًىوي

ىٍ ًٍٝسٓ ٽٍ ثب ٔټ وڂبٌ ځٌٍا @ ٌاٍْ ډٓ ٽَىوي رررربٍٔ ځرثبُىٌ ډًٍى اوش٪بٍ إز َٕډ

 دَسٶًْبىاٍ رُراْ اُ ايٍاٷ ثٍ رډؼمً٭A ډٓ سًان ډٚبَيٌ ٽَى ٽٍ َٕډبٍٔ ځٌاٍان ، ٝبكت

ر َڈ ُډبن ثٍ ز ٽٍ َٕډبٍٔ ځٌاٍان ثٍ ًٍٝرٶرشبٍ ډٓ سًان ځره ٍٵرًػٍٕ أرَٖشىي. ىٍ س@ 

ىي دئيٌ ٍٖٔټ ي ثبُىٌ سًػٍ ډٓ ٽىىي . ثىبثَأه َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ٽٍ ىٍ دٓ كياٽظَ ومًىن 

 ٍا ىي َيٳ ډش٢بى أهثبُىٌ ډًٍى اوش٪بٍ ي كياٹڄ ٽَىن ٭يڇ ا٥مٕىبن )ٔٮىٓ ٍٖٔټ( إز.

دٕ٘ ٍي ىاٍى ٽٍ ثبٖٔشٓ ىٍ ثَاثَ ٔپئڂَ، ډًاُوٍ ځَىوي .  ٔپٓ اُ وشبٔغ ػبڅت سًػٍ أه 

ي َيٳ ډش٢بى، أه إز ٽٍ َٕډبٍٔ ځٌاٍ ثبٖٔشٓ اُ ٥َٔرٸ هَٔري ؿىئه ور٫ً ايٍاٷ ى

 >4= ثُربىاٍ، سرىر٫ً ثروٚٓ ورمبٔي.

ٍئرپرَى ډبٍٽًٔشِ ىٍ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ، ثب سٮَٔٴ ىٹٕٸ سَ ډٶًُڇ اٍُٗ ايڅٍٕ ي اٍُٗ  

 دبٔبوٓ، ثُشَٹبثڄ سجٕٕه إز.

اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ  ٓ ثىبڇ ډيڃډيڅ اُ ٭لايٌ ثَ ډيڃ ډبٍٽًٔشِ ىٍ ٕبڃ َبْ اهَٕ 

ٔرپٓ اُ  ٽٍ ،إشٶبىٌ ډٓ ځَىىٍٖٔټ ٽٍ َٕډبٍٔ ىٍ ډٮَٟ هر٦َ وبډرٕيٌ ډٓ ٙرًى

سلچٕڄ ځَان ډبڅٓ اُ آن إشٶبىٌ َبْ ډشٮيىْ  يځَْٕ ٍٖٔټ ډٓ ثبٙي  َبْ اوياٌُ ٙبهرٜ

ډٓ ٽىىي. ٽبٍثَى أه ډيڃ ىٍ ډئَٔز ٍٖٔټ ي وِٕ ډٺبٝي ٹبوًن ځٌاٍْ، ډٮٕبٍْ ثَاْ 

ډًٍى وٕبُ ٔټ  ٍٔ ْٕىؼ٘ ډِٕان ٍٖٔټ ي َمـىٕه ډٮٕبٍْ ثَاْ ٕىؼ٘ ډٺياٍ َٕډب

 ٕبُډبن ثَاْ اوؼبڇ ٭مچٕبر هًى ډٓ ثبٙي.

ًٕاڃ أه سلٺٕٸ ثئه ًٍٝر إز ٽٍ اځَ َٕډبٍٔ ځٌاٍ ډٺياٍْ دًڃ ثَاْ َٕډبٍٔ 

 يٍٹٍ ،سوٕٜٞ ٔبثي nُٕڈ ىاٙشٍ ثبٙي أه ډجچٰ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ؿڂًوٍ ثٕه  nځٌاٍْ ثٕه 

كب١َ ثٍ سب دَسٶًْ كبٝچٍ ،كياٽظَ ډ٦چًثٕز ډًٍى و٪َ ٍا ىاٙشٍ ثبٙي . څٌا ىٍ سلٺٕٸ 

ي ثيوجبڃ دبٕن ثٍَٕٓ اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ ثب إشٶبىٌ اُ ىي ډيڃ ًٽَ ٙيٌ دَىاهشٍ ډٓ ًٙى
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أه ًٕاڃ إز ٽٍ ىٍ ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ سَُان ثَاْ اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ ُٕبڇ ٽياڇ 

ثَاْ ٽىشَڃ َٕډبٍٔ ځٌاٍان هَى ي ٽلان ) وُبىْ (  ْ ىاٍىسب ٍاَىمبْ ډيڃ ٽبٍثَى ثٕٚشَ

اُ ٥َٔٸ سًٕٮٍ ي آُډًن سئًٍْ َبْ ډبڅٓ ثَ ٔټ إشَاسْْ  ،ٍٖٔټ ي اٵِأ٘ ثبُىٌ ُٕبڇ

 ډىبٕت ىٍ سًٕٮٍ ٵََىڀ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ي ٽمټ ثٍ ځٖشَٗ ثبُاٍ َٕډبٍٔ ثبٙي.  

 

 هزٍری ثز پیؾیٌِ تحمیك

ثَآيٍى ٍٖٔټ ثبُاٍ ٔټ ٕجي َٕډبٍٔ ځٌاٍْ "ٺٓ سلز ٭ىًان ىٍ سلٺٕ(، 1387هچٕچٓ )

ثٍ ىوجبڃ دبٕن ثٍ أه ًٕاڃ ثًى ٽٍ ؿڂًوٍ  "(VaRثَ ډجىبْ ډيڃ اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ)

 ډٓ سًان ٍٖٔټ ثبُاٍ ٔټ ٕجي َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ٍا ثب إشٶبىٌ اُ ډيڃ اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ،

بٍٔ دَسٶًْ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ٹَاٍ وشبٔغ سلٺٕٸ وٚبن ىاى ٽٍ َٶز ىٍٝي اُ َٕډ ثَآيٍى ٽَى.

ىاٍى.اُ آوؼب ٽٍ أه ٙبهٜ، ډجچٰ َٕډبٍٔ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ َٙٽز ٍا َمَاٌ ثب ىٍػٍ 

سٮئڄ ي ثُٕىٍ ٽَىن دَسٶًْ ثٍ ډى٪ًٍ ا٥مٕىبن ډٚوٜ ډٓ ٽىي ثَاْ ډئَان ٭بڅٓ َٙٽز 

 >3= َبْ دٕٕٚه إز. َب ي ٵَډًڃ ثٖٕبٍ ډىبٕجشَ اُ وٖجز

سٮٕٕه ډِٕان ثُٕىٍ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ىٍ  "ٍ اْ ثب ٭ىًانډٺبڅ(، 1386َُٙٔبٍ ي اكميْ )

اٍائٍ ىاىوي . ثب سًػٍ ثٍ أه  "ثبُاٍ ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ ثب ٍئپَى اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ٍٖٔټ

ٽٍ ىٍ أه ډٺبڅٍ ، َيٳ ډلٺٺبن اٍائٍ ٍيٗ اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ٍٖٔټ، ثٍ ٭ىًان ٍاٌ كچٓ 

ٌاٍْ ثَ ٍيْ ٍٕ دَسٶًْ ثًىٌ ډىبٕت ثَاْ اوياٌُ ځَْٕ ٍٖٔټ ي سُٖٕڈ ثُٕىٍ َٕډبٍٔ ځ

ٽًيأٍبؤ ٕبىٌ ثَ ډجىبْ  -څٌا اُ ٍيٗ َبْ دبٍاډشَٔټ و٪َٕ ٍيٗ َبْ يأٍبؤ  ،إز

اوياٌُ ځَْٕ  ثَاْ، ٔبؤ ٥َٙٓ اسًٍځًَٕٕ سٮمٕڈ ٔبٵشٍيأٍبؤ ٥َٙٓ اسًٍځًَٕٕ ي ياٍ

اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ٍٖٔټ، دَسٶًْ ُٕبڇ ؿُبٍ َٙٽز ي َمـىٕه ايُان ثُٕىٍ َٕډبٍٔ 

ىٍ ُٕبڇ أه ؿُبٍ َٙٽز ، ىٍ ثبُاٍ ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ سَُان إشٶبىٌ ٙيٌ إز  ځٌاٍْ

.وشبٔغ وٚبن ډٓ ىَي ٽٍ َٕډبٍٔ ځٌاٍ ثُشَ إز ثٕٚشَٔه يُن َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ٍا ثٍ ُٕڈ 

ىاٍى اهشٞبٛ ىَي سب ثٍ  َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ىٍ َٙٽشٓ ٽٍ اكشمبڃ ه٦َ ٽڈ ي ٽمشَٔه يُن ٍا

 >5=.اٍىَٙٽشٓ ٽٍ اكشمبڃ ه٦َ ثٕٚشَ ى
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سلٺٕٺٓ ثب ډ١ًً٭ٕز سوٕٜٞ ىاٍأٓ َبْ ىٍ ؿبٍؿًة ٍٖٔټ  1991ىٍ ٕبڃ 

وبډ٦چًة س٤ًٕ َبٍڅًاوؼبڇ دٌَٔٵز. َيٳ اٝچٓ أه سلٺٕٸ ، ثٕبن أه ډ٦چت ثًى ٽٍ 

وڂَٗ ٍٖٔټ وبډ٦چًة ىٍ سٞمٕمبر َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ډٖشٺٕمبً ثَ ٍيْ س٬ًُٔ ثبُىٌ َبٔٓ 

ډًٍى اوش٪بٍ ثبٙي سمَٽِ ىاٍى ىٍ َمٕه ډٺًڅٍ وشبٔغ  ٽٍ ٽمشَ اُ وَم ثبُىٌ َيٳ ٔب وَم ثبُىٌ

( ، ؿه، ًَوڀ ي ٕٕشٕه ي 2000( ، َبٍيْ يٕٕئټ )1999كبٝڄ اُ سلٺٕٺبر څچىي )

 >11= ( وِٕ، ډًٽي ثَ اَمٕز ؿًڅڂٓ ىٍ أٍُبثٓ ٍٖٔټ ثًى.2001إشَاىا )

( وٚبن ىاىوري ىٍ ًٍٝسٓ ٽٍ ىٍػٍ ٍٖٔټ ځَِْٔ ډ٦چٸ 1983ٽبڅجَٿ ي ُٔمرجب )

ډربٍٔ ځرٌاٍْ ډٚبثرٍ ثبٙي. َٕډبٍٔ ځٌاٍان ثب ىاٙشه ََ و٫ً سبث٬ ډ٦چًثٕشٓ، دَسٶًْ َٕ

ثٍ َمٕه سَسٕت دَسٶًْ َبْ ىٔڂَ ډٺبٍٖٔ ځَىٔي ي  >12. =ثُٕىٍ ْ ډٚبثُٓ ٍا ثَ ډٓ ځِٔىىي

 آيٍىٌ ٙيٌ إز .  (1وشبٔغ آن ىٍ وڂبٌٍ )

بٍْ، ډٺبڅٍ اْ ثب َيٳ سوٕٜٞ ٽبډڄ ثبُىٌ ثٍ ؿَهٍ سؼ 40وًاڃ آډىٔ ي َمپبٍاو٘ 

ٙپڄ ػئيْ اُ إشَاسْْ ث٦َٕٵبوٍ  -إشَاسْْ سوٕٜٞ ٭مچٕبسٓ ي ٵىٓ  "ٍا سلز ٭ىًان 

آوُب ىٍ أه ډٺبڅٍ ، ثٍ ډىبٵ٬ كبٝڄ اُ إشٶبىٌ اُ ٙپڄ  .إز ډ٦َف ومًىٌ " 41)هىظٓ( ثبُاٍ

ػئي إشَاسْْ دَسٶًْ ثبُاٍ هىظٓ ثٍ ٥ًٍ ډٖشىي اٙبٌٍ ٽَىٌ اوي ٽٍ َيٳ آوُب سوٕٜٞ 

ن ثبُىٌ ډ٦چٸ ثٍ ؿَهٍ ٽبډڄ سؼبٍْ ، ثٍ يا٦ٍٕ ثٌَُ ځَْٕ اُ سٞمٕمبر ُډبن ثىيْ ىاى

ٕجټ ىاٍأٓ ، ثٍ ًٍٝر ٕٕٖشمبسٕټ ډٓ ثبٙي. ىٍ ٥ٓ أه اٹياډبر، ډياٍٻ ډٖشيڃ ي 

دٕ٘  ٹبثڄ ډلپمٓ ثب إشٶبىٌ اُ ٍئپَى ډيڃ ٕبُْ ثَځٚشٓ ؿىي ٭بډچٓ ٽبٍآډي، ډجىٓ ثَ

ي اوياٌُ كبٝڄ ٙيٌ إز. اُ أه دٕ٘ ثٕىٓ َبْ  ًىن ٕجټ َبْ ډجشىٓ ثَ اٍُٗثثٕىٓ 

اٹشٞبى ٕىؼٓ ثٍ ډى٪ًٍ كًٞڃ ثٍ سٞمٕمبر ٕٕٖشمبسٕټ سوٕٜٞ ُډبن ثىيْ إشٶبىٌ 

َبْ ډجبىلاسٓ  إشٶبىٌ ىٍ ٝىييٷ ثَاًْٙى. څٌا أه ىٕشٍ اُ سٞمٕمبر دَسٶًْ ډٓ سًاوي  ډٓ

ًأي ٙپڄ ػئي سؼبٍْ ىٍ ٙبهٜ َبْ أبڅز ډشليٌ اػَا ًٙى. ىٍ ١مه أه ډٺبڅٍ ٵ

إشَاسْْ ثبُاٍ ثٓ ٥َٳ ٍا ثَ ډجىبْ سٞمٕمبر ُډبن ثىيْ ثٍ ٙپڄ ٕٕٖشمبسٕټ ىٍ 

َبْ أبڅز ډشليٌ ثٕبن ډٓ ٽىي. إشٶبىٌ اُ ډيڃ َبْ ؿىي ٭بډچٓ دًٔب ثَاْ ٽٖت  ٙبهٜ

ثبُىَٓ ثَ ډجىبْ ٕجټ َبْ ٙبهٞٓ، ىٹٕٺبً ُډبوٕپٍ ٭ًاډڄ ثَاْ اوياٌُ ځَْٕ سٮياىْ اُ 
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ٍٖٔټ َبْ ډبڅٓ ثٍ ٽبٍ ډٓ ٍيوي، ډًٍى إشٶبىٌ ٹَاٍ ځَٵشٍ ي اوشوبة ډٓ اثِاٍَبْ ٕىؼ٘ 

ٍٖٔټ َبْ ا٭شجبٍْ  -سٲَٕٕ دٌَْٔ ي وًٕبن َب  -ًٙوي )ثٍ هًٞٛ ٭ًاډچٓ َمـًن ثبُاٍ

ثٕىٓ دٌَْٔ  َمـىٕه ډياٍٻ ډلپمٓ ٍا ىٍ هًٞٛ دٕ٘ َبْ وٺئىڂٓ( ي ٍٖٔټ

ٽىي ي ثَ أه وپشٍ سبٽٕي ډٓ ٽىي ٽٍ ثٖٕبٍډٮىٓ ىاٍ ىٍ ثبُىَٓ َبْ ٍٖٔټ ىاٍأٓ اٍائٍ ډٓ 

ډىبٵٮٓ ٍا ٽٍ إشَاسْْ ثبُاٍ هىظٓ كبٝڄ ډٓ ٽىي اُ ٥َٔٸ أؼبى ثبُىَٓ ٱَٕ ٭بىْ اُ 

اٍُٙٓ، َٙٽز َبْ ثٍِٿ ٍٙيْ ي ٙبهٜ  ٥َٔٸ ُډبن ثىيْ ثٕه َٙٽز َبْ ثٍِٿ

ٽٍ ثب سجٮٕز اُ ٙبهٜ سٲَٕٕ وَم ٍا ىٍ كي  َبْ ىاٍأٓ َٙٽز َبْ ٽًؿټ ، ډبىاډٓ

 >9. =ٶ٨ ډٓ ٽىيٝٶَ ك

 -ثبدشٕٖشب ثٍ ثٍَٕٓ ډٶًُڇ اٹشٞبىْ، ٽبٍثَىْ ډٕبوڂٕه  ي ، اڅپٖبوي2001ٍىٍ ٕبڃ 

 -ياٍ ي ډٕبوڂٕه  -يأٍبؤ ثَاْ اوشوبة ٕجي ايٍاٷ ثُبىاٍ ي َمـىٕه ثٍ ډٺبّٖٔ ډٕبوڂٕه 

 يأٍبؤ دَىاهشىي. آوُب ىٍ اثشيا ٵَٟ ٽَىوي ٽٍ ثبُىٌ ىاٍأٓ َب اُ س٬ًُٔ وَډبڃ دَٕيْ ډٓ

َبٔٓ ٽٍ س٬ًُٔ ثبُىٌ ٱَٕ وَډبڃ ىاٙشىي ث٤ٖ ىاىوي  ذٔ وشبٔغ ٽٖت ٙيٌ ٍا ثٍ ىاٍإٔٓٽىي. 

ي ىٍ سلٺٕٸ هًى ٔبٵشىي ٽٍ ثَاْ ثَهٓ اُ َٕډبٍٔ ځٌاٍان ٍٖٔټ ځَِٔ، دَسٶًٔٓ ٽٍ ىاٍاْ 

يأٍبؤ ثبلاسَ ثبٙي ډمپه إز اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ دبئٕه سَْ ىاٙشٍ ثبٙي؛ ثىبثَأه 

ٶًْ ٽبٍا ٽٍ اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ٍا كياٹڄ ٽىي ډًػًى وجبٙي اډب ډمپه إز ٔټ دَس

 >10. =أه ثٍ آن ډٮىب وٕٖز ٽٍ يأٍبؤ ډٮٕبٍ ډىبٕت سَْ اُ اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ إز

ىٍ سلٺٕٺٓ ٽٍ ثَ ٍيْ ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ ؿٕه اوؼبڇ ٙي ٕٔىڀ ٵبن ي َمپبٍاو٘ ثب 

اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ٭١ٍَ ٙيٌ ٽًيأٍبؤ (–إشٶبىٌ اُ ٍيٗ دبٍاډشَٔټ ) يأٍبؤ 

%ثيٕز آيٍىٌ اوي .وشبٔغ كبٝڄ اُ أه 95ىٍ ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ ؿٕه ٍا ىٍ ٦ٕق ا٥مٕىبن 

سلٺٕٸ وٚبن ىَىيٌ ډٺبٍٖٔ ثٕه اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ دٕ٘ ثٕىٓ ٙيٌ ي ثبُىٌ ياٹٮٓ ثًىٌ 

اىن ٍيٗ %٭ميسبًٹبثڄ ٹجًڃ ثًىٌ إز .أه ډلٺٺبن ثب ډٮٕبٍ ٹَاٍ ى95ٽٍ ىٍ ٦ٕق ا٥مٕىبن 

ډٕبوڂٕه ومبٔٓ ثب يُن ډشٲَٕٕ ثٍ ډلبٕجٍ ٭بډڄ ٽبَىيٌ ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ ٙه ُن ي ثًٍٓ 

ايٍاٷ ثُبىاٍ ٙبوڀ َبْ ،اٹياڇ ٽَىوي ٥ًڃ ىاىٌ َبْ ډًٍى إشٶبىٌ ثَاْ دٕ٘ ثٕىٓ ىٍ ثٕ٘ 

اُ َِاٍ ٍيُ ىٍ و٪َ ځَٵشٍ ٙي ي وشٕؼٍ ٽبٍ ثٕبن ٽىىيٌ أه ډ٦چت ثًى ٽٍ وًٕبن ثًٍٓ 
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ُبىاٍ ؿٕه ثبلإز ي اٵز ي هِٕ ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ ٙه ُن اُ ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ ايٍاٷ ث

 >9= ٙبوڀ َبْ ثٕٚشَ إز .

 

 ثزرعي هجبًي ًظزی

 هذل هبرکَیتش  -1

ډبٍٽًٔشَ ووٖشٕه ٽٖٓ ثًى ٽٍ ډٶًُڇ دَځًوٍ ٕبُْ ىٍ ٕجي ُٕبڇ ٍا ثٍ ٥ًٍ ٍٕمٓ 

ځًوٍ ٕبُْ ٕجي ٕرُربڇ ٍٖٔرټ سًٕٮٍ ىاى اي ثٍ ٥ًٍ ٽچٓ وٚبن ىاى ٽٍ ؿَا ي ؿڂًوٍ دَ

 آن ٍا ثرَاْ ٕرَډبٍٔ ځرٌاٍ ٽبَر٘ ډٓ ىَي.

َٕډبٍٔ ځٌاٍان ډٓ سًاوىي ٕجي ُٕبڇ ٽبٍا ٍا ثٍ اُاْ ٔټ ثبُىٌ ډٮٕه ي اُ ٥َٔٸ ٽمٕىٍ 

ٽَىن ٍٖٔټ ٕجي ُٕبڇ ٙىبٕبٔٓ ومبٔىي. سپَاٍ ٵَآٔىي ٵًٷ ډٓ سًاوي ډىؼَ ثٍ إشوَاع، 

يأٍبؤ وبډٕيٌ ډٓ ًٙى -كبً ډَُ ٽبٍاْ ډٕبوڂٕهډؼمً٭ٍ ٕجيَبْ ُٕبڇ ٽبٍا ٽٍ ا٦ٝلا

 > 41. =ٍَىمًن ځَىى

 ىٍ ػُز إشٶبىٌ اُ ډيڃ ډبٍٽًٔشِ ىاىٌ َبْ َُٔ ډًٍى إشٶبىٌ ياٹ٬ ډٓ ًٙوي.

 ومبٔ٘ ىاىٌ ډٓ ًٙى. E(iR) ٽٍ ثب  i ثبُىٌ ډًٍى اوش٪بٍ ډَث٣ً ثٍ ُٕڈ  (1

ًان ډٮٕبٍْ ثَاْ اڇ ٽٍ ثٍ ٭ى iاولَاٳ ډٮٕبٍ ثبُىٌ ډًٍى اوش٪بٍ ډَث٣ً ثٍ ُٕڈ  (2

 ومبٔ٘ ىاىٌ ډٓ ًٙى.iS ٍٖٔټ ََ ُٕڈ ىٍ و٪َ ځَٵشٍ ٙيٌ ثب 

ٽًيأٍبؤ، ثٍ ٭ىًان ډٮٕبٍ َمَآَ ي اٍسجب٣ كَٽشٓ ثٕه وَم َبْ ثبُىَٓ ُٕبڇ  (3

 ومبٔ٘ ىاىٌ ډٓ ًٙى. ijډوشچٴ ٽٍ ثب ٭لاډز 

وپشٍ ىٍ هًٍ سًػرٍ آن إز ٽٍ ٔټ ىاٍأٓ ؿًن ٕرُبڇ، اُ آن ػرُز ٍٖٔرپٓ سچرٺٓ 

آوُب ىاٍاْ ډٺياٍ طبثشٓ ومٓ  (ځرَىى ٽٍ وَم َبْ ثبُىَٓ ٽڄ )َٶشڂٓ، ډبَٕبوٍ، ٕبڅٕبوٍډٓ 

ثبٙي. أه وَم َب ىٍ ٥ًڃ ُډبن سٲَٕٕ ډٓ ومبٔىي؛ څٌا ډٓ سًان ثَاْ آوُب سبث٬ س٬ًُٔ اكشمبڃ 

ٍا سٚپٕڄ ىاى ي ثٍ ډل٠ سٚپٕڄ سًاث٬ س٬ًُٔ اكشمبڃ ډَث٣ً ډٓ سًان اُ ډٮٕبٍَبٔٓ ؿًن، 

اُ ثَػٖشٍ سَٔه وپبر  .ولَاٳ ډٮٕبٍ، ٽًيأٍبؤ ي ٱٌَٕ ٝلجز ثٍ ډٕبن آيٍىډٕبوڂٕه ، ا
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ډًٍى سًػٍ ىٍ ډيڃ ډبٍٽًئشِ ، سًػٍ ثٍ ٍٖٔټ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ، وٍ سىُب ثَ إبٓ اولَاٳ 

 .ډٮٕبٍ ٔټ ُٕڈ ، ثچپٍ ثَ إبٓ ٍٖٔټ ډؼمً٭ٍ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ إز 

  ډيڃ ډبٍٽًٔشِ ثَ ډجىبْ ډٶَي١بر ًٔڄ ثٕبن ٙيٌ إز .

َٕډبٍٔ ځٌاٍان ، ٍٖٔټ ځَِٔوي ي ىاٍاْ ډ٦چًثٕز ډًٍى اوش٪بٍ اٵِأٚٓ ؛ ډٓ ثبٙىي ي  (1

 ډىلىٓ ډ٦چًثٕز وُبٔٓ طَير آوُب ٽبَىيٌ ډٓ ثبٙي . 

يأٍبؤ ډًٍى اوش٪بٍ ثبُىَٓ  -َٕډبٍٔ ځٌاٍان دَسٶًْ هًى ٍا ثَ ډجىبْ ډٕبوڂٕه (2

اُ وَم ثبُىٌ ي يأٍبؤ  اوشوبة ډٓ ومبٔىي ثىبثَأه ډىلىٓ َبْ ثٓ سٶبيسٓ آوُب سبثٮٓ

 ډًٍى اوش٪بٍ ډٓ ثبٙي . 

 ََ ځِٔىٍ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ، سب ثٓ وُبٔز ٹبثڄ سٺٖٕڈ إز ؛ (3

َٕډبٍٔ ځٌاٍان اٵٸ ُډبوٓ )ٔټ ىيٌٍ اْ( ىاٙشٍ ي أه ثَاْ َمٍ َٕډبٍٔ ځٌاٍان ،  (4

 ډٚبثٍ إز .

 َٕډبٍٔ ځٌاٍان ىٍ ٔټ ٦ٕق ډٚوٞٓ اُ ٍٖٔټ ، ثبُىٌ ثبلاسَْ ٍا سَػ٬ٕ ډٓ ىَىي (5

بٙىي، ثڅٮپٔ ثَاْ ٔټ ٦ٕق ډٮٕه اُ ثبُىَٓ ، هًاَبن ٽمشَٔه ٍٖٔټ ډٓ بي ث

 َٕډبٍٔ ځٌاٍان ىٍ اوشوبة َبْ هًى ثٍ ىي ٭بډڄ سًػٍ ډٓ ٽىىي .

 ٽٍ ٭بډڄ ډ٦چًة إز .  "ثبُىٌ ډًٍى اوش٪بٍ ثبلا  "اڅٴ.

 >7= ٽٍ ٭بډڄ وبډ٦چًة إز . "٭يڇ ا٥مٕىبن ثبُىٌ  "ة. 

ٍاٌ كڄ ٝلٕق ډٖئچٍ دَسٶًڅًٕ ٍا ثب َِٔىٍ اْ ٹبثڄ  ٽٍ ًٔشِډيڃ ډبٍٽاډب أَاى ياٍىٌ ثَ 

 ډٓ ثبٙي .،  سٮياى ثبلاْ سومٕه ډًٍى وٕبُ  ډلاك٪ٍ سًڅٕي ډٓ ومبٔي

كياٹڄ يأٍبؤ ثَاْ کِ  ثَاْ ثٍ ىٕز آيٍىن اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ ىٍ ٍيٗ ډبٍٽًٔشِ

 : ًىإشٶبىٌ ډٓ ٙثَوبډٍ ٍِْٔ ه٦ٓ َُٔ  إز ډيڃ  ثبُىٌاُ ٔټ ٦ٕق هبٝٓ 

ىٍ ډيڃ ثَوبډٍ ٍِْٔ ٵًٷ، َيٳ ؛ كياٹڄ ومًىن يأٍبؤ دَسٶًْ إز ي ډلييىٔز َبْ 

 ٍاث٦ٍ سٚپٕڄ ٙيٌ إز .  3آن اُ 

ډلييىٔز ايڃ، ثبُىٌ ډًٍىاوش٪بٍ دَسٶًْ إز ٽٍ س٤ًٕ َٕډبٍٔ ځٌاٍ سٮٕٕه ډٓ ًٙى. 

ډلييىٔز ىيڇ، ډلييىٔز يُوُبٕز ٽٍ ثٕبن ډٓ ٽىي ډؼم٫ً يُن ُٕبڇ ډًػًى ىٍ 
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سٶًْ، ثبٔي ډٮبىڃ ٔټ ثبٙي. ډلييىٔز ًٕڇ ، كياٹڄ يُن ََ ُٕڈ ىٍ دَسٶًْ ثَاثَ دَ

 > 1= .ٝٶَ إز ي ا٭ياى ډىٶٓ ٍا ٍى ډٓ ٽىي

(1    )                                
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 ثب اعتفبدُ اس هذل هبرکَیتش تؼییي پزتفَلیَّبی کبرا

ٽًٔشِ ؿڂًوٍ إشوَاع ْ ډيڃ ډبٍٽٍ ٕجيَبْ ٽبٍا ثٍَٕٓ ومبٕٔڈأىټ ډٓ سًاوٕڈ 

 ځَىوي. ډٓ

 
  bومًىاٍ                                                                 aومًىاٍ            

 ٍا ثٍ ومبٔ٘ ډٓ ځٌاٍى،( ومًىاٍ اٝچٓ ډؼمً٭ٍ ٕجي َبْ ٽبٍا b( ي )aومًىاٍ )

 

ٖټ ٍا وٚبن ډٓ سًػٍ ىاٙشٍ ثبٕٙي ٽٍ ډلًٍ ٭مًىْ، ثبُىٌ ډىش٪ٌَ ي ډلًٍ اٵٺٓ ٍٔ

و٪ٍَٔ ثياوٕڈ  ىَي. أىُب ډلًٍَبْ إشبوياٍى ىٍ و٪ٍَٔ دَسٶًڅًٕ ډٓ ثبٙىي. ثٖٕبٍ ډُڈ ٽٍ 

 دَسٶًڅًٕ ثب ثبُىٌ دٕ٘ ثٕىٓ ٙيٌ ثَاْ آٔىيٌ )ثبُىٌ ډىش٪ٌَ( ډَث٣ً إز.
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( ډٺبىَٔ ٍٖٔټ َب ي ثبُىٌ َبْ ډىش٪ٌَ ٔټ ځَيٌ ٵ١َٓ اُ ُٕبڇ ثَاْ aىٍ ٙپڄ )

ىٔيٌ اوي ثب ٹَاٍ ىاىن أه ُٕبڇ ىٍ سَٽٕت َبْ ډوشچٴ، ٙمبٍ ٔپٖبڃ ډٚوٜ سَٕٕڈ ځَ

( وٚبن bډٮٕىٓ اُ ٕجيَبْ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ډوشچٴ ثٍ ىٕز ډٓ آٔي. أه ٕجيَب ىٍ ٙپڄ )

ىاىٌ ٙيٌ اوي ي ٽڄ وبكٍٕ ٕبٍٔ هًٍىٌ ٍا ٙبډڄ ډٓ ځَىوي ىٍ و٪ٍَٔ دَسٶًڅًٕ أه وبكٍٕ ٍا 

ٍ ځٌاٍْ ياٹ٬ ىٍ أه وبكٍٕ اډپبن دٌَٔوي، اډب وبكٍٕ ٹبثڄ ىٕشٕبثٓ ډٓ وبډىي. ٕجيَبْ َٕډبٔ

 ١َيٍسبً ډَػق وٕٖشىي.

 ٍاډؼمً٭ٍ ٕجيَبْ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ٽبٍا ٍا ٙبډڄ ډٓ ځَىى ٽٍ ډيڃ ډبٍٽًٔشِ ABهڈ 

ځٌاٍْ ىاهڄ وبكٍٕ ٹبثڄ ىٕشٕبثٓ  َٕډبٍٔ. أه ډؼمً٭ٍ ثَ َمٍ ٕجيَبْ يٍىثيٕز ډٓ آ

ٓ ثبٙىي ىاٍاْ ثٕٚشَٔه ثبُىٌ ىٍ اُاْ ٔټ ثَسَْ ىاٍوي. َُٔا وٺب٥ٓ ٽٍ ثَ ٍيْ آن ياٹ٬ ډ

 ثَا٦ْٕق ٍٖٔټ ډٮٕه ٔب ىاٍاْ ٽمشَٔه ٍٖٔټ ىٍ اُاْ ٔټ ٦ٕق ډٮٕه ثبُىٌ ډٓ ثبٙىي. 

ٍا ىٍ وبكٍٕ ىٕشَٓ دٌَٔ ىٍ و٪َ  y ٍا ٍيْ ډَٽِ ٽبٍا ي ٕجي  xىٍٻ ثُشَ ډ٫ً١ً، ٕجي 

 ثڂَٕٔي.

ثٕٚشَ اُ  x ٕجي ځَؿٍ ٦ٕق ٍٖٔټ ََ ىي ٕجي ٔپٖبن ډٓ ثبٙىي څٕپه اٍُٗ ډىش٪ٌَ

ثًىٌ ي ثَاْ َٕډبٍٔ ځٌاٍان اٍػلٕز ثٕٚشَْ ٍا ىاٍى. ٭ٕه إشيلاڃ  yاٍُٗ ډىش٪ٌَ ٕجي 

ډٓ ثبٙي. ډؼمً٭ٍ ٕجيَبْ ياٹ٬ ثَ ډَُ ٽبٍا ، ٕجيَبْ َٕډبٍٔ  ثَاْ ٕبَٔ وٺب٣ ثَٹَاٍ

ځٌاٍْ ٽبٍا ثَاْ َٕډبٍٔ ځٌاٍ وبډٕيٌ ډٓ ًٙى. ثٍ څلب٧ ٵىٓ، ډيڃ دبٍٔ ډبٍٽًٔشِ اُ ٥َٔٸ 

ثبٔي  .ټ سپىٕټ ٍٔب١ٓ دٕـٕيٌ ٽٍ ثَوبډٍ ٍِْٔ ٽًآىٍاسٕټ وبډٕيٌ ډٓ ًٙى كڄ ډٓ ځَىىٔ

هب٥َ وٚبن ٽىٕڈ كڄ ډيڃ ٙبډڄ ىٕشپبٍْ ىٍ يُن ََ ُٕڈ ىٍ ٕجي ٔب ىٍٝي ډجبڅٰ ډًٍى 

َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ىٍ ََ ُٕڈ ډٓ ثبٙي. ثٍ ٭جبٍر ىٔڂَ ثب ډٮٕه ثًىن ١َٔت َمجٖشڂٓ 

، يُن ُٕبڇ سىُب ډشٲَْٕ إز ٽٍ ثَاْ كڄ ډٖئچٍ اولَاٳ ډٮٕبٍ ي ثبُىٌ ډىش٪ٌَ ُٕبڇ

 >7= دَسٶًڅًٕ ٹبثڄ ىٕشپبٍْ إز.

 

 

 

Archive of SID

www.SID.ir

www.SID.ir
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  (VaR)  خطزارسػ در هؼزك هذل  -2

ډٮٕبٍَبْ اوياُِ وبډ٦چًة ٍٖٔټ ډٓ ثبٙي. اٍُٗ  ٥جٺٍاٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ٍٖٔټ وِٕ اُ 

ٍْ، ىٍ ډٮَٟ ٍٖٔټ ٽٍ َٕډبٍٔ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ وِٕ وبډٕيٌ ډٓ ًٙى، ثٍ ٭ىًان ډٮٕبٍْ آډب

كياٽظَ ُٔبن اكشمبڅٓ دَسٶًْ ٍا ىٍ ٔټ ىيٍِ ُډبوٓ ډٚوٜ ثب ثٕبن ٽمٓ اٍائٍ ډٓ ىَي. ثٍ 

٭جبٍر ىٔڂَ اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ٍٖٔټ ډجچٲٓ اُ اٍُٗ دَسٶًْ ٍا ٽٍ اوش٪بٍ ډٓ ٍيى ٩َٳ 

 ٔټ ىيٌٍ ُډبوٓ ډٚوٜ ي ثب ډِٕان اكشمبڃ ډٮٕه اُ ىٕز ثَيى ډٚوٜ ډٓ ٽىي.

اًٝڃ ٽبٍ ٙجٍٕ ثٍ ډيڃ ، وشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍاثَاْ ىٍ ٍيٗ اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ 

ثب أه سٶبير ٽٍ َٕډبٍٔ ځٌاٍ ثٍ  ،ډبٍٽًٔشِ ډٓ ثبٙي ي ثب ىٍ و٪َ ځَٵشه ََ ٍٕ ډلييىٔز

 > 7= .ٽمشَ ي ثبُىٌ ثٕٚشَ ډٓ ثبٙي Varىوجبڃ 
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  ىٍ أه ٍاث٦ٍ هًٕٞٝبر يئْځٓ اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ٙبډڄ : 

اثِاٍ َبْ ډبڅٓ ډبوىي ُٕبڇ ، ايٍاٷ ٹ١ٍَ ، ٽبلا ،  اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ثَاْ اوًا٫ (1

 cmoاٍُ ، ايٍاٷ ثُبٍىاٍ، ثب دٚشًاوٍ ىاٍأٓ ي ايٍاٷ ثُبىاٍ ثب دٚشًاوٍ ياڇ َبْ ٍَىٓ )

 . ى(ي َمـىٕه اثِاٍَبْ ډبڅٓ ډٚشٺٍ ٽبٍثَى ىاٍ

اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ثَاْ ٽچٍٕ سٮُيار ډىٮپٔ ىٍ سَاُوبډٍ ٔب هبٍع اُ سَاُ وبډٍ  (2

َاٍىاىَبْ آسٓ، ٹَاٍىاىَبْ سلًٔچٓ آسٓ ، ٹَاٍىاىَبْ سبهز ي ٹَاٍىاى َبْ ډبوىي ٹ

 اهشٕبٍ ډٮبډچٍ ٽبٍثَى ىاٍى . 
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اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ثَاْ اوًا٫ دَسٶًْ َب ثب ََ ٥جٺٍ اْ اُ ىاٍأٓ َبْ ډبڅٓ  (3

 اډپبن ٽبٍثَى ىاٍى .

ڃ ٔب ٱَٕ اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ثَاْ اثِاٍ َبْ ډبڅٓ ٽٍ س٬ًُٔ اكشمبڃ ثبُىٌ ٙبن وَډب (4

 وَډبڃ ثبٙي، ٹبثچٕز ٽبٍثَى ىاٍى .

ثبٍَب ىٍ ډيڃ ْ ٽٍ اوشٺبىډٓ سًان ثٍ ډٺبٍٖٔ ډبٍٽًٔشِ ي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َثَاْ  

وبٙٓ اُ يػًى دٕ٘ ٵَٟ َبْ ايڅٍٕ  ډلييىٔز َبْاٙبٌٍ ٽَى.ډبٍٽًئشِ ياٍى ډٓ ًٙى

ن سًاث٬ ډ٦چًة أه ډيڃ ٽٍ ٙبډڄ وَډبڃ ثًىن س٬ًُٔ ثبُىٌ ايٍاٷ ثُبىاٍ ي ٔب څلب٧ ٽَى

ىٍػٍ ىيڇ ثَاْ َٕډبٍٔ ځٌاٍان ډٓ ثبٙي ىٍ ًٍٝسٓ ٽٍ ٔرپٓ اُ دٕر٘ ٵرَٟ َب كربٽڈ 

ثربٙي ډٓ سًان ثب اوشوبة اُ ثٕه دَسٶًْ َبْ ډَُ ٽبٍآْ ډبٍٽًئشِ اٹياڇ ثٍ كياٽظَ ٕبُْ 

 ډ٦چًثٕز اوش٪بٍْ ومًى. 

ًڃ ، رٹج ڄ رٹبث  ثَاْ ډٺبٍٖٔ ډيڃ ډبٍٽًٔشِ ي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ي ٍٕٕين ثٍ وشبٔغ

ز َبْ ډًػًى ىٍ ډيڃ ډبٍٽًئشِ كبئِ اَمٕز إز . أه ډًاٍى ثٍ َٙف رييىٔرًٽَ ډل

 ًٔڄ ډٓ ثبٙىي . 

س٬ًُٔ وَم ثبُىٌ ىاٍأٓ َب ىٍ ډيڃ ډبٍٽًئشِ ډٓ ثبٖٔز وَډبڃ ثبٙي . ثٍ ٥ًٍٔپٍ اځَ  -1

ياٍى ، َُٔا أه س٬ًُٔ وَم ثبُىَٓ ىاٍأٓ َب ىاٍاْ ؿًڅڂٓ ثبٙىي ډيڃ ډبٍٽًٔشِ ٽبٍثَىْ و

ىٍ ومًىاٍ س٬ًُٔ وَم ثبُىٌ ىٍ و٪َ  ( ډيڃ اٍُٙٓ ثَاثَ ثَاْ ََ ىوجبڅٍ )ىوجبڅٍ ډظجز ي ډىٶٓ

 ډٓ ځَٕى ٽٍ أه ډٖئچٍ ثٕٕٚىٍ ومًىن وَم ثبُىٌ ٍا ىؿبٍ اٙپبڃ ډٓ ومبٔي . 

 ىٍػٍ ٍٖٔټ ځَِْٔ َٕډبٍٔ ځٌاٍان ىٍ أه ډيڃ ډٚوٜ ومٓ ًٙى.  -2

ثشًان ثٍ ٭ىًان ٭ميٌ سَٔه سمبِٔار ډٕبن ًٌٕٙ َبْ ََ ىي ٭بډڄ ډٌٽًٍ ٍا ٙبٔي 

ډبٍٽًئشِ ي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ وبڇ ثَى .ٽبٍثَى ډٮٕبٍ ٍٖٔټ ٱَٕ وَډبڃ ي ډٶبَٕڈ 

اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ىٍ ٝىٮز َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ىاٍاْ ٕبثٺٍ ٥ًلاوٓ سَ اُ سئًٍْ ډيٍن 

اٌُ ځَْٕ ٍٖٔټ ثٍ ٥ًٍ ٕجي ايٍاٷ ثُبىاٍ إز ، اډب ىٍ ٕبڃ َبْ اهَٕ أه ىٔيځبٌ ىٍ اوي

 ٹبثڄ ډلاك٪ٍ اْ ٽبٍثَى ىاٙشٍ إز .
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ډِٔز ٭ميٌ أه ډٮٕبٍ ىٍ أه ػمچٍ هلاٍٝ ډٓ ًٙى ٽٍ ډٮٕبٍ ډٌٽًٍ سىُب ثٍ اكشمبلار 

ُٔبن كبٝڄ اُ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ثٍ ٭ىًان ٍٖٔټ ډٓ وڂَىى ٽٍ أه ډٖئچٍ ثب سًػٍ ثٍ اٝڄ 

 > 7.=إز ٍٖٔټ ځَِْٔ َٕډبٍٔ ځٌاٍان اُ اَمٕز هبٝٓ ثَهًٍىاٍ

 

 فزضیِ ّبی تحمیك 

ثب سًػٍ ثٍ ثٕبن ډٖبڅٍ ي اَياٳ سلٺٕٸ ٵ١ٍَٕ َبْ َُٔ ډ٦َف ډٓ ځَىى سب ا٥لا٭بر ثَ 

 ډجىبْ آوُب ػم٬ آيٍْ ي ٕذٔ وٖجز ثٍ سبٕٔي  ٔب ٍى ٵ١ٍَٕ َب اٹياڇ ځَىى.

ٵ١ٍَٕ ايڃ : اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ ُٕبڇ اُ ٥َٔٸ ډيڃ َبْ ډبٍٽًٔشِي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ 

 % ٔپٖبن ډٓ ثبٙي. 90ٽًاوشٕڄ ه٦َ ثب 

ٵ١ٍَٕ ىيڇ : اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ ُٕبڇ اُ ٥َٔٸ ډيڃ َبْ ډبٍٽًٔشِي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ 

 % ٔپٖبن ډٓ ثبٙي. 95ه٦َ ثب ٽًاوشٕڄ 

ٵ١ٍَٕ ًٕڇ : اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ ُٕبڇ اُ ٥َٔٸ ډيڃ َبْ ډبٍٽًٔشِي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ 

 % ٔپٖبن ډٓ ثبٙي. 99ه٦َ ثب ٽًاوشٕڄ 

 

 ٌبعي تحمیك ؽرٍػ 

ځَىآيٍْ ا٥لا٭بر، آٱبُ ٵَآٔىيْ إز ٽٍ ٥ٓ آن ډلٺٸ ٔبٵشٍ َبْ ډٕياوٓ ي  چٍډَك

ٍا ځَىآيٍْ ډٓ ٽىي ي ثٍ ٍيٗ إشٺَأٓ ثٍ ٵَٚىٌ ٕبُْ آوُب اُ كٖت ډًٍى  اْ ٽشبثوبوٍ

٥َٔٸ ٥جٺٍ ثىيْ ي ٕذٔ سؼٍِٔ يسلچٕڄ ډٓ دَىاُى ي ٵ١ٍَٕ َبْ سيئه ٙيٌ هًى ٍا 

ډٓ ٽىي ي دبٕن ډٖأڅٍ سلٺٕٸ ٍا ثٍ   ٓ ىَي  يىٍ وُبٔز كپڈ ٝبىٍډًٍى أٍُبثٓ ٹَاٍ ډ

ي  ٽٍ ىٍ أه سلٺٕٸ ٭ٕىبًثٍ أه ٍيٗ ډًٍى إشٶبىٌ ٹَاٍ ځَٵشٍ إز >2= .اسپبْ آوُب ډٓ ٔبثي

ثٍ ډلبٕجٍ دبٍاډشََبْ سلٺٕٸ ٙبډڄ : ثبُىٌ، ٍٖٔټ ي  Excelثب إشٶبىٌ اُ وَڇ اٵِاٍ 

دَىاهشٍ ٙيٌ إز. أىڂًوٍ ىاىٌ َب ډٚوٞبً ىاٍاْ  ٽًيأٍبؤ ثٕه ثبُىٌ ايٍاٷ ثُبىاٍ،

سٮٕٕه ا٭شجبٍ ىٍيوٓ دْيَ٘ أه ثلض ډ٦َف إز،  ثَاْا٭شجبٍ ي ٍيأٓ ډىبٕت ډٓ ثبٙىي. 

 ٽٍ آٔب ډشٲَٕ ډٖشٺڄ ىٍ ډشٲَٕٕ ياثٖشٍ أؼبى سٲَٕٕ ٽَىٌ إز ٔب هَٕ؟
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اكڈ ي ډشٲََٕٕبْ ډِ ځَىىا٭شجبٍ ىٍيوٓ ٥َٙٓ إز؛ ٽٍ ثب٭ض ډٓ ځَىى سب ډ٦مئه 

وبډَث٣ً سأطَٕ ىٍ ډشٲَٕٕ ياثٖشٍ وياٙشٍ اوي ثٍ ىڅٕڄ يػًى ٭يڇ إشبوياٍىَبْ كٖبثياٍْ لاُڇ 

ي َمـىٕه ٭يڇ آٙىبٔٓ ٽبٵٓ ثٍ إشبوياٍىَب ىٍ اثشياْ ٕبڃ  1380الاػَا سب ٹجڄ اُ ٕبڃ 

َبْ لاُڇ الاػَا ٙين ٍ٭بٔز ډٶبى إشبوياٍىَبْ كٖبثياٍْ أَان، ٽٕٶٕز وبَمڂه ي 

ٍئياىَبْ ډبڅٓ ډمپه إز ثَوشبٔغ سلٺٕٸ اطَ ىاٙشٍ ثبٙي. سٶبير ىٍ و٫ً  ځِاٍٗ ځَْ

ٝىٮز ي ډبڅپٕز اُ ىٔڂَ ٭ًاډچٓ إز ٽٍ ډٓ سًاوي ا٭شجبٍ ىٍيوٓ ٍا هيٍٙ ىاٍ ٕبُى. 

سٮٕٕه ا٭شجبٍ ثَٕيوٓ دْيَ٘ ډٓ سًان أىڂًوٍ ثٕبن ومًى ٽٍ آٔب ٔبٵشٍ َبْ سلٺٕٸ ٹبثڄ  ثَاْ

 ػبډٮٍ ىٍ َٙا٤ٔ ُډبوٓ ډشٶبير ډٓ ثبٙي ٔب هَٕ، ث٤ٖ ي سٮمٕڈ ثٍ سټ سټ ا٭٢بْ 

ثًٍٓ ٙبډڄ ٽچٍٕ َٙٽز َبْ دٌَٔٵشٍ ٙيٌ ىٍ  ٍډ٦بڅٮډًٍى  ىٍ سلٺٕٸ كب١َ، ػبډٮٍ

( ډٓ ثبٙي ؛ ٽٍ ىٍ أه ىيٌٍ ىاٍاْ َٙا٤ٔ 1380-1387ٕبڃ َبْ )ثٕه  ايٍاٷ ثُبىاٍ سَُان

بَٔ ٕبڅُب ي ٕبَٔ اٹشٞبىْ ي ډٖبئڄ ٕٕبٕٓ هبٛ هًى ډٓ ثبٙي، څٌا سَْٖ، وشبٔغ ثٍ ٕ

ياكيَبْ اٹشٞبىْ هبٍع اُ ثًٍٓ ډٓ ثبٔي ثب اكشٕب٣ ي ثب ىٍ و٪َ ځَٵشه َٙا٤ٔ اٹشٞبىْ 

 ي ٕٕبٕٓ ًٍٝر ثذٌَٔى. 

ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ ػبډٮٍ آډبٍْ سلٺٕٸ ٙبډڄ ٽچٍٕ َٙٽز َبْ دٌَٔٵشٍ ٙيٌ ىٍ 

 ( ي ثب ىٍ و٪َ ځَٵشه ئْځٓ َبْ َُٔ إز : 1380-1387، ثَاْ ىيٌٍ )سَُان

ىٍ ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ سَُان دٌَٔٵشٍ ٙيٌ ي سب دبٔبن ٕبڃ  1380ٹجڄ اُ ٕبڃ ډبڅٓ  (1

 اُ سبثچًْ ثًٍٓ هبٍع وٚيٌ ثبٙي.  1387ډبڅٓ 

 ٕبڃ ډبڅٓ آوُب ډىشُٓ ثٍ ثٕٖز ي وُڈ إٶىي ډبٌ ثبٙي.  (2

ػِء َٙٽز َبْ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ، يا٦ٍٕ ځَْ ډبڅٓ وجبٙي ) ثٍ ٭چز ولًٌ سٺٖٕڈ  (3

َٙٽز وٖجز ثٍ ٕبَٔ َٙٽز َب ډشٶبير إز ي ىاٍاْ ًٕى ي ٕبهشبٍ َٕډبٍٔ 

اُ دَسٶًْ ډؼيىاً  هًإشٍ ومٓ ًٙىاََڇ ډبڅٓ ثبلأٓ َٖشىي، ي ىٍ ورُربٔز 

 دَسٶًْ سٍُٕ ٽىٕڈ . وشبٔغ سلٺٕٸ ٍا هيٍٙ ىاٍ ډٓ ٽىىي(

( ٝٶَ 1380-1387% وَم ثبُىٌ آوُب ىٍ ٕبڃ َبْ )50َٙٽز َبٔٓ ٽٍ ٽمشَ اُ  (4

 ثبٙي. 
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بر ډٌٽًٍ، ثَهٓ اُ َٙٽز َبْ ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ سَُان، ىٍ ىاډىٍ ثب سًػٍ ثٍ ډلاك٪

ډ٦بڅٮبسٓ هًاَىي ثًى. ثئه ډٮىٓ ٽٍ آن ىٕشٍ اُ َٙٽز َبٔٓ ٽٍ َٙا٤ٔ ًٽَ ٙيٌ ٍا ىاٍا 

ىًان ػبډٮٍ آډبٍْ اوشوبة وجبٙىي، كٌٳ هًاَي ٙي ي ثٺٍٕ َٙٽز َب ثب َٙا٤ٔ ثبلا ثٍ ٭

َٙٽز دٌَٔٵشٍ ٙيٌ ىٍ ثًٍٓ،  448ُ ثٕه . ثب سًػٍ ثٍ ډلييىٔز َبْ ٵًٷ اډٓ ًٙوي

هًٕٞٝبر ي َٙي٣  ىڅٕڄاُ ٥َٵٓ ثٍ  ،( َٙٽز ډٓ ثبٙي126سٮياى َٙٽز َبْ ػبډٮٍ )

 ًٽَ ٙيٌ ىٍ اوشوبة َٙٽشُب، ډؤٕٖبسٓ اوشوبة ٙيٌ اوي ٽٍ ؿىٕه ئْځٓ َبٔٓ ىاٙشٍ اوي. 

ڇ َٙٽز ىٍ أه ډَكچٍ، ثب سًػٍ ثٍ ػبډٮٍ ډ٦بڅٮبسٓ اٹياڇ ثٍ ځَىآيٍْ ىاىٌ َبْ هب

إز. ٕذٔ ثٍ ٕبهشه دَسٶًْ َب ډٓ دَىاُى. دَسٶًْ ثٍ سَٽٕجٓ اُ ٙيٌ َبْ ډًٍى ډ٦بڅٮٍ 

ٚپٕڄ ډٓ ًٙى ي ٔب ثٍ ٭جبٍسٓ س٤ًٕ ٔټ َٕډبٍٔ ځٌاٍ ثَاْ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ سٽٍ ىاٍأٓ َب 

 > 1.=، ثٍ ډؼمً٭ٍ اْ اُ ايٍاٷ ثُبىاٍ، دَسٶًْ ځًٔىي ىٔڂَ

ٔٓ ٙبډڄ َٙٽز َبْ ٭٢ً ٝىٮز َبْ ىٍ سلٺٕٸ كب١َ ، دَسٶًْ َب، ډؼمً٭ٍ َب

ډًػًى ىٍ ثًٍٓ ٽًٍٚ ډٓ ثبٙىي ٽٍ اوشوبة سٮياى ا٭٢بْ آوُب ثىب ثٍ وٕبُ سلٺٕٸ ي ثب 

َٙٽز إز  20سًػٍ ثٍ سؼَثٍ ي ىاو٘ اوشوبة ډٓ ًٙى. ىٍ أه سلٺٕٸ ََ دَسٶًْ ٙبډڄ 

 ٣َٙ إبٕٓ َُٔ ثبٙي:  2ٽٍ ثبٔي ىاٍاْ 

 وجبٙي. َٙٽز َبْ ََ دَسٶًْ، اُ ٔټ ٝىٮز هبٛ  (1

ػبډٮٍ  َبْ ٭٢ً سمبڇ دَسٶًْ ْ دبوِىٌ دَسٶًْ اوشوبة ٙيٌ اُ ډؼمً٭ٍ ىٍ (2

 دَسٶًْ َبْ سپَاٍْ وجبٙي. 

ىٍ أه سلٺٕٸ دبوِىٌ دَسٶًْ ثٍ ٍيٗ ومًوٍ ځَْٕ سٞبىٵٓ ٕبىٌ ثيين ػبٔڂٌاٍْ 

اوؼبڇ ځَٵشرٍ سرب َٙٽز َبْ سپَاٍْ ىٍ ََ دَسٶًْ ٹَاٍ وڂَٕوي. اُئْځٓ َبْ ډُڈ أه 

ځَْٕ أه إز ٽٍ سمبڇ ياكيَبْ ػبډٮٍ ثَاْ أىپٍ ىٍ ومًوٍ سٞبىٵٓ ٕبىٌ ثيين ومًوٍ 

 .> 6=ػبٔڂٌاٍْ ٩بََ ًٙوي ٙبوٖٓ ثَاثَ ىاٍوي 

َٙٽز  20َٙٽز ىيڇ ىٍ دَسٶًْ ىي ي ...  20َٙٽز ايڃ ىٍ دَسٶًْ ٔټ ،  20

َٙٽز ثٍ ٍيٗ ًٽَ ٙيٌ  20ٽٍ اوشوبة ََ  ىاىٌ ٙيٹَاٍ  15دبوِىَمٕه ىٍ دَسٶًْ 
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. ثىبثَأه دَسٶًْ َبْ  إزًوٍ ځَْٕ سٞبىٵٓ ٕبىٌ ثيين ػبٔڂٌاٍْ( اوشوبة ٙيٌ )وم

دبوِىٌ ځبوٍ ثًٍٞر ٽبډلاً  سٞبىٵٓ اُ ػبډٮٍ 









20
  .٭٢ًْ، اوشوبة ٙيٌ إز126

َٙٽز اُ ٔټ ٝىٮز هبٛ ډٓ ثبٖٔز كياٹڄ  20ثٍَٕٓ ٣َٙ ايڃ : ثَاْ ك٢ًٍ 

ىٍ ٝىٮز َبْ ډًٍى ٭٢ً ٍا ٙبډڄ ًٙى  20ٔټ ٝىٮز يػًى ىاٙشٍ ثبٙي ٽٍ ثٕ٘ اُ 

٭٢ً ىاٍوي. ٝىٮز ٕبهز  20ٝىٮز يػًى ىاٍى ٽٍ ثٕ٘ اُ  2ثٍَٕٓ أه سلٺٕٸ سىُب 

٭٢ً ي ٝىٮز  ٕبهز ډًاى ي ډلًٞلار ٕٙمٕبٔٓ  25ٕبَٔ ډلًٞلار ٽبوٓ ٱَٕٵچِْ ثب 

٭٢ً اُ أه ٝىب٬ٔ ثٍ سَسٕت  20٭٢ً . اډب اكشمبڃ ك٢ًٍ ََ  30ثب 



















20
126
20
ي  25



















20
126
20
ي  30

 دٔ ٣َٙ ايڃ ثَٹَاٍ إز. سٺَٔجبً وِىٔټ ثٍ ٝٶَ إز . 

ثٍَٕٓ ٣َٙ ىيڇ : ٍيٗ ايڃ ثب إشيلاڅٓ ډٚبثٍ ٹجڄ ډٓ سًان ثٍَٕٓ ٽَىٽٍ ٣َٙ ىيڇ َڈ 

 ثَٹَاٍ إز ٔب هَٕ ؟

 ي َٕؾ دَسٶًٔٓ سپَاٍ وٚيٌ إز.  ،َبْ كبٝڄ ثب ىٹز ډًٍى ثٍَٕٓ ٍيٗ ىيڇ: ىٍ ومًوٍ

 َب ٍ٭بٔز ٽىي. ٍيٗ ًٕڇ : ٥َاكٓ وَڇ اٵِاٍْ ٽٍ ٣َٙ ٵًٷ ٍا ىٍ اوشوبة دَسٶًْ 

 

 یبفتِ ّبی پضٍّؼ 

 ٔبٵشٍ َبْ دْيَ٘ ثب سًػٍ ثٍ ٵ١ٍَٕ َبْ سلٺٕٸ ثٍ َٙف َُٔ إز 

( كبيْ ا٥لا٭بر ډَث٣ً ثٍ آډبٍ سًٕٝٶٓ ىاىٌ َبْ ډًٍى ډ٦بڅٮٍ إز. 1وڂبٌٍ ٙمبٌٍ )

ػُز آُډًن  اُ آُډًن ومًوٍ َبْ ډٖشٺڄ ي ثَاثَْ ډٕبوڂٕه َب كب١َ ٽٍ ىٍ سلٺٕٸ

 َىٔيٌ إز .إشٶبىٌ ځ ٵ١َٕبر

  1فزضیِ 

H0 :  اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ ُٕبڇ اُ ٥َٔٸ ډيڃ َبْ ډبٍٽًٔشِي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َثب

 % ٔپٖبن ډٓ ثبٙي .90ٽًاوشٕڄ 
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H1  اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ ُٕبڇ اُ ٥َٔٸ ډيڃ َبْ ډبٍٽًٔشِي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ثب

 % ٔپٖبن ومٓ ثبٙي .90ٽًاوشٕڄ 

أه آُډًن  ٔټ سبث٬ س٬ًُٔ  ٙيٌ ٕمَٕوًٳ إشٶبىٌا -ىٍ اثشيا اُ آُډًن ٽچمًځَيٳ

سَاٽمٓ ډٚبَيٌ ٙيٌ ٍا ثب ٔټ س٬ًُٔ سَاٽمٓ و٪َْ ډٺبٍٖٔ ډٓ ٽىي . س٬ًُٔ و٪َْ ډٓ 

sig.٦ٕ10ق ډٮىٓ ىاٍْ ثىبثَأه اُ سًاوي وَډبڃ ، ٔپىًاهز، ٔب دًإه ثبٙي ،   سٮٕٕه

 ڃ دَٕيْ ډٓ ٽىي . ډٓ ٽىي ٽٍ س٬ًُٔ ډٚبَيار اُ  س٬ًُٔ و٪َْ وَډب

ٕذٔ َىرڂبډٓ ٽٍ اُ وَډبڃ ثرًىن ىاىٌ َب ا٥مٕىبن ٽٖت ځَىٔي اُ آُډًن ومًوٍ َبْ 

 إشٶبىٌ ډٓ ًٙى  (Independent Samples TTesډٖشٺڄ  )

F.0670ډٺياٍ آډبٌٍ آُډًن، ) (PSSثبسًػٍ ثٍ وشبٔغ  ٍ7990 ي ډٺيا.sig   ي

اٽىًن  ثىبثَأه ، ٵ١ٍَٕ ثَاثَْ يأٍبؤ دٌَٔٵشٍ ډٓ ًٙى، ډٓ ثبٙي، .٦ٕ10ق آُډًن 

إشٶبىٌ ډٓ ًٙى ٽٍ ثب سًػٍ ثٍ ډرٺياٍ  tثَاْ آُډًن ثَاثَْ ډٕبوڂٕه دَسٶرًْ َب اُ آُډًن 

t.1623ډٺياٍ آډبٌٍ آُډًن  إشرٶبىٌ ډٓ ًٙى ٽٍ ايڃ tآډربٌٍ اُ آُډرًن    ي 

0070.sig  10ي ٦ٕق آُډًن.  ٍ100070ٽٍ ؿًن ډٺيا ..sig    ٓوٚبن ډ

 ٍى ډٓ ًٙى. H0ٵَٟ  دٌَٔٵشٍ ي  H1ٵَٟ ىَي ٽٍ 

ي اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ ُٕبڇ ىٍ ثبُاٍ َٕډبٍٔ أَان اُ ٥َٔٸ ډيڃ َبْ ډبٍٽًٔشِ ي 

وبة دَسٶًْ ثُٕىٍ، ډيڃ ډبٍٽًٔشِ اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ٔپٖبن ومٓ ثبٙي ي ثَاْ اوش

اولَاٳ ډٮٕبٍ ٽمشَْ ىاٍى ثىبثَأه ىٍ ثبُاٍ َٕډبٍٔ أَان ډيڃ ډبٍٽًٔشِ ثُشَ اُ ډيڃ اٍُٗ 

 ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ډٓ ثبٙي. 

 

  2 فزضیِ

H0 :  اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ ُٕبڇ اُ ٥َٔٸ ډيڃ َبْ ډبٍٽًٔشِي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َثب

 % ٔپٖبن ډٓ ثبٙي .95ٽًاوشٕڄ 

H1 شوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ ُٕبڇ اُ ٥َٔٸ ډيڃ َبْ ډبٍٽًٔشِي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َثب او

 % ٔپٖبن ومٓ ثبٙي .95ٽًاوشٕڄ 
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٦ٕق ډٮىٓ ىاٍْ ډيڃ ډبٍٽًٔشِ ي اٍُٗ ىٍ ډٚوٜ ځَىٔيٽٍ  -اُ آُډًن ٽچمًځَيٳ ثٮي

 .  ځٚزثىبثَأه س٬ًُٔ وَډبڃ  ، إز ثٕٚشَ.050ډٮَٟ ه٦َ اُ  

F.0210ډٺياٍ آډبٌٍ آُډًن ( ،(PSSوشبٔغثبسًػٍ ثٍ    ٍ8860يډٺيا.sig   ي

 ثىبثَأه ، ٵ١ٍَٕ ثَاثَْ يأٍبؤ دٌَٔٵشٍ ډٓ ًٙى، ډٓ ثبٙي، .٦ٕ050ق آُډًن 

 إشٶبىٌ ډٓ ًٙى ٽٍ ثب سًػرٍ ثٍ tاٽىًن ثَاْ آُډًن ثَاثَْ ډٕبوڂٕه دَسٶًْ َب اُ آُډًن 

t.6182ډٺياٍ آډبٌٍ آُډًن  إشرٶبىٌ ډٓ ًٙى ٽٍ ايڃ tډرٺياٍ آډربٌٍ اُ آُډرًن    

sig.020ي   050ي ٦ٕق آُډًن. ٍ050020ٽٍ ؿًن ډٺيا ..sig    وٚبن

ىٍ ُٕبڇ ىٍ اوشوبة دَسٶًْ ثُٕي  ٍى ډٓ ًٙى H0ٵَٟ  دٌَٔٵشٍ ي  H1ٵَٟ ډٓ ىَي ٽٍ 

ثبُاٍ َٕډبٍٔ أَان اُ ٥َٔٸ ډيڃ َبْ ډبٍٽًٔشِ ي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ٔپٖبن ومٓ ثبٙي. 

ثَاْ اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ، ډيڃ ډبٍٽًٔشِ اولَاٳ ډٮٕبٍ ٽمشَْ ىاٍى ثىبثَأه ىٍ ثبُاٍ 

 َٕډبٍٔ أَان ډيڃ ډبٍٽًٔشِ ثُشَ اُ ډيڃ اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ډٓ ثبٙي.

 

  3فزضیِ 

H0 : دَسٶًْ ثُٕىٍ ُٕبڇ اُ ٥َٔٸ ډيڃ َبْ ډبٍٽًٔشِي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َثب  اوشوبة

  % ٔپٖبن ډٓ ثبٙي .99ٽًاوشٕڄ 

H1  اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ ُٕبڇ اُ ٥َٔٸ ډيڃ َبْ ډبٍٽًٔشِي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َثب :

  % ٔپٖبن ومٓ ثبٙي .99ٽًاوشٕڄ 

ٽًٔشِ ي اٍُٗ ىٍ ٦ٕق ډٮىٓ ىاٍْ ډيڃ ډبٍٽٍ  ډٚوٜ ځَىٔي -اُ آُډًن ٽچمًځَيٳ ثٮي

 ځٚز . ، ثىبثَأه س٬ًُٔ وَډبڃ إز ثٕٚشَ .010ډٮَٟ ه٦َ اُ   

F.0090ډٺياٍ آډبٌٍ آُډًن (،(PSSثبسًػٍ ثٍ وشبٔغ  ٍ9250يډٺيا.sig   ي

ٔ دٌَٔٵشٍ ډٓ ًٙى، اٽىًن ثىبثَأه، ٵ١ٍَٕ ثَاثَْ يأٍبو ډٓ ثبٙي، .٦ٕ010ق آُډًن 

إشٶبىٌ ډٓ ًٙى ٽٍ ثب سًػٍ ثٍ ډرٺياٍ  tثَاْ آُډًن ثَاثَْ ډٕبوڂٕه دَسٶًْ َب اُ آُډًن 

t.4061ډٺياٍ آډبٌٍ آُډًن  إشرٶربىٌ ډٓ ًٙى ٽٍ ايڃ tآډربٌٍ اُ آُډرًن     ي

1820.sig   010ي٦ٕق آُډًن. ً0101820ن ډٺياٍ   ٽٍ ؿ ..sig   ثب
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اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ ُٕبڇ ىٍ ډيڃ َبْ  ډبٍٽًٔشِ ي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ  % 99ا٥مٕىبن 

 ٍى ډٓ ًٙى. H1ٵَٟ  دٌَٔٵشٍ ي  H0دٔ ٵَٟ  ه٦َ ٔپٓ إز،

   

 %99%،95%،90پبًشدُ پزتفَی ثب کَاًتیل ّبی 

 ؽزح
عطح 

 اطویٌبى
sig 

پزتفَی 

1 
sig 

پزتفَی

2  
sig 

 َیپزتف

3 
sig 

پزتفَی

4 
sig 

پزتفَی 

5 

 0H 0.007 %90 ٽًاوشٕڄ
 ٍى

0.124 0H 
 ٹجًڃ

0.037 0H 
 ٍى

0.039 0H 
 ٍى

0.318 0H 
 ٹجًڃ

 0H 0.02 % 95 ٽًاوشٕڄ
 ٍى

0.175 0H 
 ٹجًڃ

0.082 0H 
 ٹجًڃ

0.034 0H 
 ٍى

0.335 0H 
 ٹجًڃ

 0H 0.182 %99 ٽًاوشٕڄ
 ٹجًڃ

0.595 0H 
 ٹجًڃ

0.344 0H 
 ٹجًڃ

0.164 0H 
 ٹجًڃ

0.373 0H 
 ٹجًڃ

 

 

 %99%،95%،90پبًشدُ پزتفَی ثب کَاًتیل ّبی 

 ؽزح
عطح 

 اطویٌبى
sig 

 پزتفَی

6 
sig 

 پزتفَی

7 
sig 

 پزتفَی

8 
sig 

 پزتفَی

9 
sig 

 پزتفَی

10 

 0H 0.331 %90 ٽًاوشٕڄ
 ٹجًڃ

0.262 0H 
 ٹجًڃ

0.005 0H 
 ٍى

0.038 0H 
 ٍى

0.078 0H 
 ٍى

 0H 0.346 % 95 ٽًاوشٕڄ
 ٹجًڃ

0.231 0H 
 ٹجًڃ

0.011 0H 
 ٍى

0.096 0H 
 ٹجًڃ

0.156 0H 
 ڃًٹج

 0H 0.364 %99 ٽًاوشٕڄ
 ٹجًڃ

0.356 0H 
 ٹجًڃ

0.068 0H 
 ٹجًڃ

0.441 0H 
 ٹجًڃ

0.527 0H 
 ٹجًڃ
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 %99%،95%،90پبًشدُ پزتفَی ثب کَاًتیل ّبی 

 ؽزح
عطح 

 اطویٌبى
sig 

 پزتفَی

11 
sig 

 پزتفَی

12 
sig 

 پزتفَی

13 
sig 

 پزتفَی

14 
sig 

 پزتفَی

15 

 0H 0.666 %90 ٽًاوشٕڄ
 ٹجًڃ

0.77 0H 
 ٹجًڃ

0.267 0H 
 ٹجًڃ

0.283 0H 
 ٹجًڃ

0.18 0H 
 ٹجًڃ

 0H 0.838 % 95 ٽًاوشٕڄ
 ٹجًڃ

0.925 0H 
 ٹجًڃ

0.401 0H 
 ٹجًڃ

0.178 0H 
 ٹجًڃ

0.231 0H 
 ٹجًڃ

 0H 0.853 %99 ٽًاوشٕڄ
 ٹجًڃ

0.694 0H 
 ٹجًڃ

0.81 0H 
 ٹجًڃ

0.069 0H 
 ٹجًڃ

0.44 0H 
 ٹجًڃ

 (80-87( ًتبیح ّز پزتفَی ثب کَاًتیل ّبی هختلف در عبل ّبی )1ًگبرُ )

 

   ٍ ثحث ٍ پیؾٌْبدات ًتیدِ گیزی

ًْ اوشوبثٓ وشٕؼٍ ډٓ ځَىى اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ ( ي دبوِىٌ دَسٶ1ثب سًػٍ ثٍ وڂبٌٍ ) 

ُٕبڇ ىٍ ثبُاٍ َٕډبٍٔ أَان اُ ٥َٔٸ ډيڃ َبْ ډبٍٽًٔشِ ي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ثب 

 14، 13، 12، 11، 7، 6، 5، 2% ىٍ دَسٶًْ َبٔٓ ثٍ ٙمبٌٍ َبْ  99% ي 95% ، 90ا٥مٕىبن 

 إز. H0ي وٚبن ىَىيٌ ٹجًڃ ٵَٟ ٔپٖبن  15ي

ٽمټ ثٍ ډئَان  ثَاًْػٍ ثٍ وشبٔغ أه دْيَ٘ ي اٍائٍ ډيڅٓ ډىبٕت ثب س :1در پزتفَی 

َٙٽز َبْ َٕډبٍٔ  ځٌاٍْ، سلچٕڄ ځَان ي ىٍ وُبٔز ثبُاٍ َٕډبٍٔ أَان وشٕؼٍ ډٓ ځَىى 

َبْ ډبٍٽًٔشِ ي اٍُٗ ىٍ  اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ ُٕبڇ ىٍ ثبُاٍ ُٕبڇ أَان اُ ٥َٔٸ ډيڃ

ډٮَٟ ه٦َ ٔپٖبن ومٓ ثبٙي ي ثب سًػٍ ثٍ وشبٔغ ٵ١ٍَٕ َبْ ايڃ ي ىيڇ ي َمـىٕه ثب 

% ىٍ ثبُاٍ َٕډبٍٔ أَان ډيڃ 95% ي 90ډٺبٍٖٔ اولَاٳ ډٮٕبٍ ََ ىي ډيڃ ، ثب ا٥مٕىبن 

 ډبٍٽًٔشِ ثُشَ اُ ډيڃ اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ډٓ ثبٙي. 

أه دْيَ٘ ي ٵ١ٍَٕ َبْ ايڃ ي ىيڇ ي َمـىٕه ىٍ ثب سًػٍ ثٍ وشبٔغ   :4در پزتفَی 

ػُز اٍائٍ ډيڅٓ ډىبٕت ثٍ ثبُاٍ َٕډبٍٔ أَان وشٕؼٍ ډٓ ځَىى اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ ُٕبڇ 

مٓ ثبٙي ي وىٍ ثبُاٍ أَان اُ ٥َٔٸ ډيڃ َبْ ډبٍٽًٔشِ ي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ٔپٖبن 
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%  ىٍ ثبُاٍ َٕډبٍٔ 95% ي 90َمـىٕه ثب ډٺبٍٖٔ اولَاٳ ډٮٕبٍ ََ ىي ډيڃ ، ثب ا٥مٕىبن 

 أَان ډيڃ اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ثُشَ اُ ډيڃ ډبٍٽًٔشِ ډٓ ثبٙي. 

ثب سًػٍ ثٍ وشبٔغ أه دْيَ٘ ي ٵ١ٍَٕ َبْ ايڃ ي ىيڇ ي َمـىٕه ىٍ  :  8در پزتفَی 

ػُز اٍائٍ ډيڅٓ ډىبٕت ثٍ ثبُاٍ َٕډبٍٔ أَان وشٕؼٍ ډٓ ځَىى اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ ُٕبڇ 

اُ ٥َٔٸ ډيڃ َبْ ډبٍٽًٔشِ ي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ٔپٖبن ومٓ ثبٙي ي  ىٍ ثبُاٍ أَان

%  ىٍ ثبُاٍ َٕډبٍٔ أَان 95% ي 90َمـىٕه ثب ډٺبٍٖٔ اولَاٳ ډٮٕبٍ ََ ىي ډيڃ، ثب ا٥مٕىبن 

 ، ډيڃ اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ثُشَ اُ ډيڃ ډبٍٽًٔشِ ډٓ ثبٙي. 

ڇ ي ًٕڇ ي َمـىٕه ىٍ ثب سًػٍ ثٍ وشبٔغ أه دْيَ٘ ي ٵ١ٍَٕ َبْ ىي:  3در پزتفَی 

ػُز اٍائٍ ډيڅٓ ډىبٕت ثٍ ثبُاٍ َٕډبٍٔ أَان وشٕؼٍ ډٓ ځَىى اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ ُٕبڇ 

ىٍ ثبُاٍ أَان اُ ٥َٔٸ ډيڃ َبْ ډبٍٽًٔشِ ي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ٔپٖبن ډٓ ثبٙي ي 

 إز .   0Hوٚبن ىَىيٌ دٌَٔٵشٍ ٙين

شبٔغ أه دْيَ٘ ي ٵ١ٍَٕ َبْ ىيڇ ي ًٕڇ ي َمـىٕه ىٍ ثب سًػٍ ثٍ و:  9در پزتفَی 

ػُز اٍائٍ ډيڅٓ ډىبٕت ثٍ ثبُاٍ َٕډبٍٔ أَان وشٕؼٍ ډٓ ځَىى اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ ُٕبڇ 

ىٍ ثبُاٍ أَان اُ ٥َٔٸ ډيڃ َبْ ډبٍٽًٔشِ ي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ٔپٖبن ډٓ ثبٙي ي 

   إز . 0Hوٚبن ىَىيٌ دٌَٔٵشٍ ٙين

ثب سًػٍ ثٍ وشبٔغ أه دْيَ٘ ي ٵ١ٍَٕ َبْ ىيڇ ي ًٕڇ ي َمـىٕه  : 10در پزتفَی 

ىٍ ػُز اٍائٍ ډيڅٓ ډىبٕت ثٍ ثبُاٍ َٕډبٍٔ أَان وشٕؼٍ ډٓ ځَىى اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ 

ُٕبڇ ىٍ ثبُاٍ أَان اُ ٥َٔٸ ډيڃ َبْ ډبٍٽًٔشِ ي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ٔپٖبن ډٓ ثبٙي 

 إز .   0Hيني وٚبن ىَىيٌ دٌَٔٵشٍ ٙ

ثىبثَأه ىٍ أه سلٺٕٸ ثٍ أٍُبثٓ ډٺبٍٖٔ اْ اوشوبة دَسٶًْ ثُٕىٍ ُٕبڇ ىٍ ثبُاٍ 

 َٕډبٍٔ أَان اُ ٥َٔرٸ ډيڃ َبْ ډبٍٽًٔشِ ي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ اٙبٌٍ ځَىٔي؛ ٽٍ ىٍ

ٹبثڄ وشٕؼٍ أٍُبثٓ أه ىي ډريڃ ٔرپٖبن ډٓ ثبٙي ي سٶبير  (80-87ثٕه ٕبڃ َبْ )

 سًػُٓ ثٕه أه ىي ډيڃ يػًى وياٍى.
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ثٍ ٥ًٍ ٽچٓ إشٶبىٌ اُ ىي ډيڃ  سًان دٕٚىُبى ومًى ٽٍ ډٓ ثَإبٓ وشبٔغ ٵ١ٍَٕ َب

ډبٍٽًٔشِ ي اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ ىٍ ثبُاٍ َٕډبٍٔ أَان ٔپٖبن ډٓ ثبٙي ي ثب سًػٍ ثٍ 

ٽبٍ ؿىيان اوشوبة اُ ثٕه أه ىي ډيڃ  ،ٔبٵشٍ َبْ سلٺٕٸ كب١َ ثَاْ َٕډبٍٔ ځٌاٍان

ډٚپچٓ وٕٖز؛ څٌا أه اډپبن ٍا ٵرَاَرڈ ډٓ ٕبُى ٽٍ َٕډبٍٔ ځٌاٍان كَٵٍ اْ ي كشٓ 

  ٱَٕكَٵٍ اْ وِٕ ثٍ ٍاكشٓ ثشًاوىي ٔپٓ اُ أه ىي ډيڃ ٍا إشٶبىٌ ومبٔىي. 

 

 هٌبثغ فْزعت 

َٕجشٓ، ٵَٙبى ي ٍَىمبْ  ي ، ٱلاډ١َبإلاډٓ ثٕيځچٍٓأچٓ ي ثَاين، سَػمٍ  (1

اٍْ ي ډئَٔز ٕجي ايٍاٷ سؼٍِٔ ي سلچٕڄ َٕډبٍٔ ځٌ " (1386) ٍيىدٚشٓ، ٵَٔيين،

 ، دْيَٚپيٌ اٹشٞبىْ، ؿبح ىيڇ."ثُبىاٍ 

 ، اوشٚبٍار ٕمز . "ٍيٗ سلٺٕٸ ىٍ ٭چًڇ اوٖبوٓ " (،1376)كبٵ٨ وٕب . ڇ ،  (2

ثَآيٍى ٍٖٔټ ثبُاٍ ٔټ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ثَ  " (،1387)هچٕچٓ ٭َاٹٓ . ڇ ، َبٙمٓ .  (3

 . 77ٙمبٌٍ  ، ، ډؼچٍ ډئَٔز"( Var)ډجىبْ اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ 

، ٕمز، اوشٚبٍار "ډئَٔز َٕډبٍٔ ځٌاٍْ دَٕٚٵشٍ  " (،1387)ٍا٭ٓ . ٍ، سچىڂٓ . ا ،  (4

 ؿبح ىيڇ.

سٮٕٕه ډِٕان ثُٕىٍ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ىٍ ثبُاٍ  " (،1386)َُٙٔبٍ . ة ، اكميْ . ڇ ،  (5

بْ ، ډؼچٍ ثٍَٕٓ َ "ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ ثب ٍئپَى اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ٍٖٔټ

 كٖبثياٍْ ي كٖبثَٕٓ. 

، اوشٚبٍار ىاوٚڂبٌ دٕبڇ وًٍ ،  "ٍيٗ َبْ ومًوٍ ځَْٕ ٔټ  "(،1381)٭مٕيْ . ڇ ،  (6

 ؿبح دىؼڈ. 

ثُٕىٍ ٕبُْ دَسٶًْ ثب إشٶبىٌ اُ ډيڃ اٍُٗ ىٍ ډٮَٟ ه٦َ  " (،1386)ٽَٔمٓ . ڇ ،  (7

 ، ٽبٍٙىبٕٓ اٍٙي، ىاوٚڂبٌ اڅََِا.  "ىٍ ثًٍٓ ايٍاٷ ثُبىاٍ سَُان 
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