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دانش مالي مجله 

 تحليل اوراق بهادار

 دهمشماره  

 0931 تابستان 

اثش هتغیش ّبی ًمذیٌگی، تَسم، حفظ ػشهبیِ، تَلیذ ًبخبلق 

 داخلی ثش ػَد آٍسی ثبًه هلت
 

 1سٍیب داساثی

 2ػلی هَلایی

 چىیذُ 

ٍٕٕين ثٍ اَياٳ هًى ٽٍ ٭جبٍر اُ 5 كياٽظَ ٕبُْ اډَيٌُ ثىڂبٌ َبْ سؼبٍْ ثَاْ 

ًٕى ي طَير ُٕبڇ ىاٍان ي وِٕ اٵِأ٘ اٍُٗ ُٕبڇ َٙٽز ډٓ ثبٙي ثب سًػٍ ثٍ ډٺًڅٍ 

ػُبوٓ ٙين ثب ډٖبئڄ ي ډٚپلار ُٔبىْ ٍيثَي ډٓ ثبٙىي( اُ ػمچٍ أه ډٚپلار، ډٖئچٍ 

ػٍ ثٍ ىيڅشٓ ثًىن وٺئىڂٓ ي سًٍڇ ډٓ ثبٙي ٽٍ أه ىي ډًٍى ثًٌْٔ ىٍ ٽًٍٚ ډب ثب سً

ٕٕٖشڈ ٽىشَڃ ثٖٕبٍْ اُ ثىڂبٌ َب اُ اَمٕز ٵَاياوٓ ثَهًٍىاٍ إز ٽٍ ډٓ سًاوىي اٽظَ 

ٝىب٬ٔ ي ثىڂبٌ َب ٍا ىٍ ًٍٝر اٵِأ٘ ي ٽبَ٘ سلز سبطَٕ ٹَاٍ ىَىي( ثىبثَأه ډًاٍى ٵًٷ 

ي ٽٍ اڅٌٽَ أؼبة ډٓ ٽىىي ٽٍ ثىڂبٌ َبْ سؼبٍْ $ثبوټ ډچز# ثٍ ځًوٍ اْ ثَوبډٍ ٍِْٔ ومبٔى

اُ اوٮ٦بٳ دٌَْٔ ثبلأٓ ثَهًٍىاٍ ثًىٌ ي ثشًاوىي هًى ٍا ثب َٙا٤ٔ ډل٦ٕٓ ثٕٚشَ َمبَىڀ 

 ومبٔىي(

أه دْيَ٘ اُ و٫ً سلٺٕٺبر ٽبٍثَىْ ډلًٖة ډٓ ځَىى ي ٍيٗ ثپبٍ ٍٵشٍ ىٍ أه 

سلٺٕٸ ثب ٭ىبٔز ثٍ أىپٍ ىٍ أه ثٍَٕٓ سبطَٕ ډشٲَٕ َبْ ډٖشٺڄ ثٍَيْ ډشٲَٕ ياثٖشٍ 

 إز اُ و٫ً َمجٖشڂٓ ي سلچٕڄ ٍځًَٕٕن ډٓ ثبٙي(ٕىؼٕيٌ ٙيٌ 

ىٍ اوؼبڇ سلٺٕٸ ثوٚٓ اُ ا٥لا٭بر ٽٍ ډجىبْ سلٺٕٸ ٍا سٚپٕڄ ډٓ ىَي ثٍ ٍيٗ 

ٽشبثوبوٍ اْ ي ثب ډ٦بڅٮٍ ٽشت، وَٚٔبر ي ډٺبلار ي ډؼلار ي ثو٘ ىٔڂَْ اُ ا٥لا٭بر ٽٍ 

ثبٙي ثٍ ٍيٗ ډَث٣ً ثٍ ځَىآيٍْ ىاىٌ َبْ ډًٍى و٪َ ػُز آُډًن ي سؼٍِٔ ي سلچٕڄ ډٓ 
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ډٕياوٓ ي ثب ډَاػٮٍ ثٍ ثبوټ ډَٽِْ ػمًٍُْ إلاډٓ أَان ي اىاٌٍ اډًٍ ډبڅٓ ثبوټ ډچز 

ثيٕز آډيٌ  إز( سلٺٕٸ كب١َ ىٍ ثبوټ ډچز ػمًٍُْ إلاډٓ أَان ىٍ ىيٌٍ ُډبوٓ 

اوؼبڇ ٙيٌ ٽٍ ىاىٌ َبْ ډًٍى ثلض ىٍ آن ثٍ ًٍٝر ډبَٕبوٍ اُ ٵَيٍىٔه  33.,اڅٓ  /3.,

 ػم٬ آيٍْ ي سؼٍِٔ ي سلچٕڄ ځَىٔي( 33.,ي اڅٓ إٶى /3.,

ثٕه وٺئىڂٓ ثب ًٕىآيٍْ ثبوټ  )ىٍ أه ٍإشب ؿُبٍ ٵ١ٍَٕ سجٕٕه ځَىٔي،  ٵ١ٍَٕ ايڃ

ثٕه كٶ٨ َٕډبٍٔ ثب ًٕىآيٍْ ثبوټ ډچز  )ډچز ٍاث٦ٍ ډٮىبىاٍْ يػًى ىاٍى، ٵ١ٍَٕ ىيڇ

ًىآيٍْ ثبوټ ثٕه سًڅٕي وبهبڅٜ ىاهچٓ ثب ٕ )ٍاث٦ٍ ډٮىبىاٍْ يػًى ىاٍى، ٵ١ٍَٕ ًٕڇ

ثٕه سًٍڇ ثب ًٕىآيٍْ ثبوټ ډچز ٍاث٦ٍ   )ډچز ٍاث٦ٍ ډٮىبىاٍْ يػًى ىاٍى، ٵ١ٍَٕ ؿُبٍڇ

ډٮىبىاٍْ يػًى ىاٍى( وشبٔغ كبٝڄ اُ آُډًن ٵ١َٕبر سلٺٕٸ، ٵَٟ ايڃ ٍا ډًٍى سبٕٔي ٹَاٍ 

ىاى، ىٍ ډًٍى ٵ١ٍَٕ َبْ ىيڇ ي ًٕڇ ثىب ثٍ ىلأڄ ًٽَ ٙيٌ ىٍ ډشه ډٺبڅٍ َٕؾ ځًوٍ ا٩ُبٍ 

َْ وٚيٌ إز، يڅٓ وشبٔغ كبٝچٍ ٵ١ٍَٕ ؿُبٍڇ ٍا ثب سًػٍ ثٍ سلچٕڄ اوؼبڇ ٙيٌ ٍى و٪

 ( ومًى

 (وٺئىڂٓ، سًٍڇ، كٶ٨ َٕډبٍٔ، سًڅٕي وبهبڅٜ ىاهچٓ ي ًٕىآيٍّْبی ولیذی:  ٍاطُ

 

 همذهِ

ٔپٓ اُ ډُمشَٔه اَياٳ ٕٕٖشڈ ثبوپٓ ٽًٍٚ ثٮىًان ثوٚٓ اُ و٪بڇ اٹشٞبىْ، سؼُِٕ 

ډوشچٴ ٕذَىٌ َب ثٍ ډى٪ًٍ سبډٕه ډىبث٬ ثبوپٓ لاُڇ، ػُز دٚشٕجبوٓ اُ ډىبث٬ ي ػٌة اوًا٫ 

ثَوبډٍ َبْ ا٭شجبٍْ ي سُٖٕلار ا٭٦بٔٓ س٤ًٕ ٕٕٖشڈ ثبوپٓ ډٓ ثبٙي( َمبوڂًوٍ ٽٍ ىٍ 

ٹبوًن ٭مچٕبر ثبوپٓ ثيين ٍثب وِٕ ًٽَ ٙيٌ، و٪بڇ ثبوپٓ َمـىٕه يٕٕچٍ اْ ثَاْ  ,ډبىٌ 

(ٽًٙ٘ ثبوپُب ىٍ ػم٬ آيٍْ دٔ اوياُ َبْ ډَىڇ ثٍ إشٺَاٍ و٪بڇ دًڅٓ ي ا٭شجبٍْ ډٓ ثبٙي

 ىلأڄ َُٔ كبئِ اَمٕز ٵَايان ډٓ ثبٙي5

ٕجت اوشٺبڃ َٕډبٍٔ اُ ځَيٌ ٱَٕ ٵٮبڃ ثٍ ځَيٌ ٵٮبڃ ػبډٮٍ اُ و٪َ ثَوبډٍ َبْ  #,

 اٹشٞبىْ ډٓ ًٙى(
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ٝبكجبن ٕذَىٌ ًٕى ىٍٔبٵز ومًىٌ، ىٍ سًڅٕي ي ځٖشَٗ ٝىب٬ٔ وِٕ ُٕٕڈ ډٓ  #-

 ثبٙىي(

أىپٍ ٍٖٔټ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ َبْ ٽلان ثبلا ډٓ ثبٙي، ثىبثَأه اوجبٙز ثب سًػٍ ثٍ  #.

َٕډبٍٔ َبْ ٽًؿټ ثب٭ض ٽبَ٘ أه ٍٖٔټ ٙيٌ ي َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ىٍ ٦ٕق 

ٽلان ٍا س٬َٖٔ ډٓ ثوٚي، ٽٍ وشٕؼٍ آن اٵِأ٘ ٍٵبٌ ثَاْ سټ سټ اٵَاى ػبډٮٍ 

 ډٓ ثبٙي(

څًّْ، ىٍ ٭َٞ كب١َ، ثب سًػٍ ثٍ ډٺًڅٍ ػُبوٓ ٙين ي وِٕ ځٖشَٗ ٍيُ اٵِين سپىً

ىٔڂَ ثبوټ َب َمبوىي ځٌٙشٍ ٽٍ ثٍ ٕبىځٓ سىُب اُ ٥َٔٸ ٭مچٕبر ثبوپٓ ي سجچٕٲبر ډلييى 

ډٓ سًاوٖشىي ثٍ ډىبث٬ ډبڅٓ ډًٍى وٕبُ هًى ىٕشَٕٓ دٕيا ٽَىٌ ي ثٍ ًٕىآيٍْ ډًٍى و٦َ 

ىٕز ٔبثىي، ومٓ سًاوىي ثٍ اَياٳ هًى ثب ٍياڃ ځٌٙشٍ ىٕز ٔبثىي( ث٦ًٍْ ٽٍ ىٍ كبڃ 

١َ ثَ هلاٳ ځٌٙشٍ، ٔپٓ اُ ٍاٌ َبْ سؼُِٕ ډىبث٬ ډبڅٓ ثَاْ ثبوټ َب ي ډًٕٖبر ډبڅٓ كب

 ٙجپٍ َبْ اسًډبًٕٕن ثبوپٓ ي ثبوپياٍْ أىشَوشٓ ډٓ ثبٙي(

ياٹٮٕشٓ ٽٍ ثبوټ َب ي ډًٕٖبر ډبڅٓ ىٍ أَان وجبٔي اُ آن ٱبٵڄ ثبٙىي أه إز ٽٍ ىٍ 

ٔٸ ٭مچٕبر ثبوپٓ ي ؿٍ اُ ٥َٔٸ ٔټ ثبُاٍ ٍٹبثز ٕبڅڈ ػُبوٓ، ډىبث٬ ډبڅٓ ؿٍ اُ ٥َ

ٵٮبڅٕز َبْ ٱَٕ ثبوپٓ ثٍ ٍاكشٓ ٹبثڄ ىٕشَٓ ومٓ ثبٙي( ثبوټ َب ي ډًٕٖبر ډبڅٓ ثَاْ 

اوؼبڇ ٵٮبڅٕز َبْ ثبوپٓ ډ٦بثٸ إشبوياٍى َبْ ػُبوٓ ي َمـىٕه ثَاْ اوؼبڇ ٵٮبڅٕز َبْ 

 ىاٍوي( ډبڅٓ ٱَٕ ثبوپٓ وٕبُ ثٍ ثٖشَ ٕبُْ ي اوؼبڇ اٝلاكبر إبٕٓ ىٍ ٕبهشبٍ هًى 

ىٍ ثبوپياٍْ ؤًه ډًڅٶٍ َبْ ډشٮيىْ يػًى ىاٍوي ٽٍ ثَ ٍيوي سؼُِٕ ډىبث٬ دًڅٓ 

َب ي ډًٕٖبر ډبڅٓ ي ثٍ سج٬ آن ډِٕان ًٕىىَٓ آوُب سبطَٕ ډٓ ځٌاٍوي( اُ ٹجٕڄ  ثبوټ

َب5ْ إشٶبىٌ اُ ٵىبيٍْ ا٥لا٭بر ي اٍسجب٥بر، ثبُأٍبثٓ، ىاٍا ثًىن وَٕيْ اوٖبوٓ  ډًڅٶٍ

ر، أؼبى سى٫ً ي ٽٕٶٕز ىٍ اٍائٍ هيډبر ثبوپٓ، ػچت ١ٍبٔز ډٚشَٔبن ٙبٱڄ ىاٍاْ ډُبٍ

اُ ٽبٍٽىبن، ډ٦چًثٕز ډل٤ٕ ىاهچٓ ي ډلڄ إشٺَاٍ ٙٮت ىٍ ثبوپياٍْ ؤًه اثِاٍ َبْ 

ډُمٓ َٖشىي ٽٍ ثَاْ ػٌة ثُٕىٍ ډىبث٬ دًڅٓ ي اٵِأ٘ ًٕىىَٓ ثبوټ اُ آن إشٶبىٌ ډٓ 

اُ اَمٕز ٵًٷ اڅٮبىٌ اْ ثَهًٍىاٍ إز( ث٦ًٍْ  ًٙى( ىٍ ډٕبن ډًاٍى ثبلا ډًڅٶٍ ثبُاٍ ٔبثٓ
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 30ىٍٝي اُ ډٚشَٔبن ثٕ٘ اُ  0ٽٍ ثىب ثٍ ځٶشٍ ډئَان ثٍِٿ ثبوټ َبْ ډٮَيٳ ىوٕب ٵٺ٤ 

ىٍٝي اُ ًٕىآيٍْ ثبوټ َب ٍا سٚپٕڄ ډٓ ىَىي، ثىبثَأه ثبوټ َب ثبٔي ثٍ ٙير ثٍ ډٺًڅٍ 

بُ َبْ ډٚشَٔبن آځبَٓ ٽبډڄ ثبُأٍبثٓ دَىاهشٍ سب وٖجز ثٍ ٙىبهز ىٍ ډًٍى ٭لأٸ ي وٕ

ثيٕز آيٍوي( ىٍ ٽًٍٚ ډب َيٳ وُبٔٓ ډٚشَٔبن اوؼبڇ ٬َٕٔ اډًٍ ي ٭يڇ اسلاٳ يٹز ډٓ 

ثبٙي ي ډٚشَٔبن ثٍ ٭ىًان اٍٽبن سٮٕٕه ٽىىيٌ اٍُٗ، اَمٕز ثٖٕبٍ ُٔبىْ ثَاْ سپىًڅًّْ ي 

ٕز َٕ٭ز ٹبٔڄ ډٓ ثبٙىي ي سوٜٞ ٵىٓ ثبوټ َب ىٍ ىٍػٍ ثٮيْ ٹَاٍ ىاٍى( ٹبثڄ ًٽَ ا

ٽٍ ىٍ ٽىبٍ سمبډٓ ډًاٍى ٹٕي ٙيٌ ىٍ ثبلا، ٔټ ثىڂبٌ سؼبٍْ ثَاْ أىپٍ ثشًاوي ثٍ اَياٳ 

هًى ٽٍ َمبن كياٽظَ ومًىن طَير ُٕبڇ ىاٍان ډٓ ثبٙي ىٕز ٔبثي ثبٖٔشٓ ىاٍاْ اوٮ٦بٳ 

ډًٍى  -ثًىٌ ي ثٍ ٭ًاډڄ ډل٦ٕٓ سًػٍ ٵَايان ىاٙشٍ ثبٙي ٽٍ ىٍ ػبډٮٍ اډَيُ اٹشٞبى أَان 

 أه ٭ًاډڄ ثٍ َٙف َُٔ ډٓ ثبٙىي5 اُ ډُمشَٔه

ٕبڃ إز ىٍ ٽًٍٚ ډب وُبىٔىٍ ٙيٌ إز، وَم  +.ٽٍ ىٍ كييى  الف( هؼئلِ تَسم:

سًٍڇ ىٍ اٹشٞبى أَان وبٙٓ اُ ٭مچپَى ىيڅز َب ي ٍٍٔٚ ىٍ ٽَْٖ ډٖشمَ ثًىػٍ ىيڅز َب 

ن ىاٍى( ي سبډٕه َِٔىٍ َب اُ ػٕت ډَىڇ ثب اهٌ ډبڅٕبر سًٍډٓ اُ ٵٺَٕ ي ٱىٓ ثٍ ٥ًٍ ٔپٖب

لاُڇ ثٍ ًٽَ إز ٽٍ ثٕه ًٕى ثبوپٓ دَىاهشٓ ثٍ ٕذَىٌ ځٌاٍان ي وَم سًٍڇ وِٕ َمجٖشڂٓ 

 يػًى ىاٍى ٽٍ ىٍ أىؼب وَم سًٍڇ ډشٲَْٕ ډٖشٺڄ إز(

ٽبٍٙىبٕبن اډَ ثَ أه ثبيٍوي ٽٍ وٺئىڂٓ ىٍ ػبډٮٍ َمٍٕٚ ثبٔي  ة( هؼئلِ ًمذیٌگی:

ٽىي( اٵِأ٘ آن ثب٭ض ٽمجًى ٽبلا ي  ْ ډٓاْ ثبٙي ٽٍ ثب ٽبلا ي هيډبر ثَاثَ ثٍ اوياٌُ

هيډبر ٙيٌ ٽٍ وشٕؼٍ آن اٵِأ٘ سًٍڇ ىٍ ػبډٮٍ هًاَي ثًى( ىٍ ٍاث٦ٍ ثب وٺئىڂٓ، 

 ثبٙي( وٺئىڂٓ ثبٔي َب ډٓ ډئَٔز وٺئىڂٓ ىٍ ٕٕٖشڈ ثبوپٓ ٔپٓ اُ ډُمشَٔه ؿبڅ٘

ثبوټ ٍا ثب  ٥ًٍْ ډئَٔز ځَىى ٽٍ َمٍٕٚ ثٍ اوياٌُ ٽبٵٓ ډًػًى ثبٙي، ؿَا ٽٍ ٽمجًى آن

ي ډبُاى ىٍ وشٕؼٍ يٍٙپٖشڂٓ ډًاػٍ ډٓ ٽىي  ه٦َ ٭يڇ سًاوبٔٓ ىٍ أٶبْ سٮُيار ي

وٺئىڂٓ ىٍ ثبوټ وِٕ ثٍ ډٮىبْ سوٕٜٞ وبٽبٍآډي ډىبث٬ ډٓ ثبٙي ٽٍ أه اډَ  ىٍ وُبٔز ډٓ 

 سًاوي ډىؼَ ثٍ اُ ىٕز ىاىن ثبُاٍ ًٙى(
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ثبٙىي ٽٍ ٕبَٔ ډشٲَٕ َب وِٕ وٺئىڂٓ ي سًٍڇ اُ ډُمشَٔه ډشٲَٕ َبْ ٽلان اٹشٞبىْ ډٓ 

سلز سبطَٕ آن ىي ډٓ ثبٙىي( ثىبثَأه ثىڂبٌ َبْ سؼبٍْ ډوًٞٝب ىٍ ٽًٍٚ ډب ثبٖٔشٓ ثٍ 

ډى٪ًٍ ىٕشٕبثٓ ثٍ اَياٳ هًى ىٍ ډَكچٍ ثَوبډٍ ٍِْٔ ي ٕبَٔ ډَاكڄ آن سًػٍ ٵَاياوٓ ثٍ 

 ډًاٍى ًٽَ ٙيٌ ىٍ ثبلا ىاٙشٍ ي اُ اوٮ٦بٳ دٌَْٔ ثبلأٓ ثَهًٍىاٍ ثبٙىي(

 

 ثیبى هؼبلِ

ًٕىآيٍْ اُ اَياٳ إبٕٓ ََ ثىڂبٌ سؼبٍْ ډٓ ثبٙي، ياكي َبْ سؼبٍْ سمبڇ سلاٗ 

هًى ٍا ىٍ ػُز ٍٕٕين ثٍ اَياٳ ثَوبډٍ ٍِْٔ ٙيٌ ثٍ ډى٪ًٍ وٕڄ ثٍ ثبُىَٓ ډًٍى اوش٪بٍ 

ثٍ ٽبٍ ډٓ ځَٕى( ىٍ أه دْيَ٘ ىٍ و٪َ إز سبطَٕ ؿىي ډشٲَٕ ٽٍ ىٍ اىاډٍ سَٚٔق هًاَىي 

 آيٍْ ثبوپُب$ډًٍىْ ثبوټ ډچز# ٕىؼٕيٌ ًٙوي(ځَىٔي ثَ ًٕى

اَمٕز ي كٖبٕٕز و٪بڇ ثبوپٓ ىٍ ٽڄ و٪بڇ اٹشٞبىْ ي ىٍ سى٪ٕڈ ٍياث٤ ي ډىبٕجز َبْ 

دًڅٓ ََ ٽًٍٚ اُ ٔټ ٥َٳ ي سبطَٕ ثِٖاْ آن ىٍ ٝلىٍ اٹشٞبى ػُبوٓ اُ ٥َٳ ىٔڂَ، 

ثب٭ض ځَىٔي سب ٝبكت و٪َان اٹشٞبىْ، ثبوپُب ٍا ثٮىًان ٔپٓ اُ ٭ًاډڄ ډًطَ ىٍ سًٕٮٍ 

ان سًڅٕي ٽًٍَٚب ثٍ كٖبة آيٍوي، ثبوپُب ثٍ ٭ىًان اٹشٞبىْ ي ٙپڄ ځَْٕ ٩َٵٕز ي سً

ٔپٓ اُ ډُمشَٔه اثِاٍ َبْ اػَاْ ٕٕبٕز َبْ دًڅٓ ىٍ ٕٕٖشڈ اٹشٞبىْ ََ ٽًٍٚ 

ډلًٖة ډٕڂَىوي( َُٔا اُ ٔټ ًٕ دٔ اوياُ َبْ ٽًػټ ي يػًٌ َٕځَىان ډًػًى ىٍ 

شٞبىْ ي ىٕز ډَىڇ ٍا ػم٬ آيٍْ ٽَىٌ ي اُ ًْٕ ىٔڂَ ىٍ ٍإشبْ اػَاْ ٕٕبٕشُبْ اٹ

ډىبث٬ ډبڅٓ لاُڇ ٍا ثَاْ ؿَه٘ ؿَم َبْ سًڅٕيْ ي ٝىٮشٓ ٽًٍٚ   ا٭شجبٍْ سى٪ٕڈ ٙيٌ،

َيأز ډٓ ومبٔىي، ىٍ ًٍٝسٕپٍ أه ؿَهٍ ثٍ ٥ًٍ ډى٪ڈ ي ثيين َٕؾ ډٚپچٓ ثٍ كَٽز 

ىٍ آٔي ثيين ٙټ و٪بڇ ثبوپٓ وِٕ ىٍ هيډز سًٕٮٍ اٹشٞبىْ هًاَي ثًى( اډب َمبوڂًوٍ ٽٍ 

أه ٍيوي َمًاٌٍ ډٚپلاسٓ ثَيُ ډٓ ومبٔي ي ػم٬ آيٍْ دٔ اوياُ َبْ ډٕياوٕڈ ثَ َٕ ٍاٌ 

 ډَىڇ ثٍ ًُٕڅز ًٍٝر ومٓ دٌَٔى سب ىٍ ػَٔبن سًڅٕي ي َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ٹَاٍ ځَٕى( 

ىٍ سلٺٕٸ سلاٗ ډٓ ًٙى سب ثٍ أه ًٕاڃ إبٕٓ دبٕن ىاىٌ ًٙىٽ5ٍ ََ ٔټ اُ ډشٲَٕ 

اهچٓ ؿٍ وٺٚٓ ډٓ سًاوىي ىٍ ٍٕٕين َبْ وٺئىڂٓ، سًٍڇ، كٶ٨ َٕډبٍٔ ي سًڅٕي وبهبڅٜ ى
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ثىڂبٌ سؼبٍْ $ثبوټ ډچز# ثٍ اَياٳ ًٕى آيٍْ هًى أٶب ومبٔىي؟ اُػمچٍ ٙب٬ٔ سَٔه 

ډٚپلار اٹشٞبىْ ٽًٍٚ، ډٖئچٍ وٺئىڂٓ ي سًٍڇ ډٓ ثبٙي ٽٍ أه ډًاٍى هًى ډٓ سًاوىي 

ډًػت ثَيُ اٙپبلار ىٔڂَ ًٙوي( ػٌة وٺئىڂٓ ثبٔي ىٍ ػُز اٵِأ٘ وَم َٕډبٍٔ 

ٌاٍْ ډًڅي ثبٙي ي ٽًٍٚ ٍا ىٍ ډَٖٕ ٍٙي ي سًٕٮٍ اٹشٞبىْ ٹَاٍ ىَي، ػبډٮٍ اډَيُ اُ ځ

ٙجپٍ ثبوپٓ سًٹ٬ ىاٍى ١مه ٽًٙ٘ ىٍ ػچت ي ػٌة ٕذَىٌ َبْ ثو٘ هًٞٝٓ، ٕبڅڈ 

سَٔه ٍيٗ سوٕٜٞ ا٭شجبٍار ثٍ ثو٘ َبْ ډوشچٴ اٹشٞبىْ ٍا اوشوبة ٽىي، ډ٫ً١ً 

بډڄ يػًىْ ثبوټ ثٍ ٙمبٍ ډٓ ٍيى( ثٍ ٥ًٍ ٕذَىٌ اٝچٓ سَٔه ي ٔټ اُ ډُمشَٔه ٭چڄ ي ٭

ٹب٬٥ ډٓ سًان اً٭بن ىاٙز ٽٍ سًٕٮٍ ٔټ ثبوټ ىٍ ىٍػٍ ايڃ ثٖشڂٓ ثٍ اٵِأ٘ كؼڈ 

ٕذَىٌ َبْ آن ىاٍى( ډئَٔز وٺئىڂٓ ٔپٓ اُ ډُمشَٔه ي٩بٔٴ ډئَٔز ډبڅٓ ثىڂبٌ 

ن اٹشٞبىْ إز ي ىٍ ډًٍى ډًٕٖبر ډبڅٓ ي ا٭شجبٍْ هًٞٝب ثبوټ َبْ سؼبٍْ اَمٕز آ

ىي ؿىيان ډٓ ًٙى( ثبوپُب ٽٍ اُ ډُمشَٔه ي ٹئمٓ سَٔه وُبى َبْ ډبڅٓ ي يا٦ٍٕ َبْ ډبڅٓ 

#وٺئىڂٓ ٍا َٕ څًكٍ اډًٍ هًى ٹَاٍ ىاىٌ .#اډىٕز -#ډىٶٮز ,ډٓ ثبٙىي َمًاٌٍ ٍٕ اٝڄ5 

اوي ي َمٍٕٚ هًاَبن ٕذَىٌ ځٌاٍْ ثٕٚشَ ٝبكجبن َٕډبٍٔ ي وِٕ ا٭٦بْ ياڇ اُ آن ٕذَىٌ َب 

ڇ ډىبٕت ډٓ ثبٙىي سب ثشًاوىي اُ أه ٥َٔٸ ثٍ اَياٳ ًٕىآيٍْ هًى ثَٕىي( ثٕه ثب ثٌَُ يا

وٺئىڂٓ ي ىٔڂَ ډشٲَٕ َب اُ ػمچٍ كؼڈ سًڅٕي، ٦ٕق ٭مًډٓ ٹٕمز َب ي اٙشٲبڃ ٍاث٦ٍ 

وِىٔپٓ يػًى ىاٍى ث٦ًٍْ ٽٍ ىاٍا ثًىن اُ كؼڈ وٺئىڂٓ ډ٦چًة اُ اَمٕز هبٝٓ 

بن ډٓ ىَي ٽٍ ىاٙشه كؼڈ ډىبٕت اُ وٺئىڂٓ ثَهًٍىاٍ إز( سؼَثٕبر دًڅٓ ي ثبوپٓ وٚ

ي اٵِأ٘ آن ىٍ ًٍٝسٓ ٽٍ َمَاٌ ثب اٵِأ٘ سًڅٕي وبهبڅٜ ىاهچٓ وجبٙي آطبٍ وبډ٦چًثٓ اُ 

ػمچٍ ثَيُ سًٍڇ ي وِٕ ٽبَ٘ اٍُٗ دًڃ ٍا ثٍ ىوجبڃ هًاَي ىاٙز( سًٍڇ وِٕ ٔپٓ اُ ٙب٬ٔ 

أ٘ ډيايڇ ىٍ ٦ٕق ٭مًډٓ سَٔه ډٚپلار اٹشٞبى ىٍ ػُبن إز ( سًٍڇ َمَاٌ إز ثب اٵِ

ٹٕمز َب ي ٔب ٽبَ٘ ډٖشمَ ٹيٍر هَٔي دًڃ، ٽٍ اُ آطبٍ آن اٵِأ٘ َِٔىٍ َبْ ىيڅز ډٓ 

ثبٙي ٽٍ هًى ډىؼَ ثٍ اٵِأ٘ ٙئي ٹٕمز َب ډٓ ځَىى( ىٍ أَان اُ َمبن اثشيا سًٍڇ سيايڇ 

ػٍ ٔبٵشٍ سب ػبئٕپٍ ثٍ ٭ىًان ٔپٓ اُ إبٕٓ سَٔه ډٚپلار اٹشٞبىْ ٽًٍٚ ثًىٌ ي سً

َمڂبن ٍا ثٍ هًى ډٮ٦ًٳ ىاٙشٍ إز( څٌا ثب ٭ىبٔز ثٍ ډ٦بڅت ثبلا ثٍَٕٓ ډبَٕز ي ٭چڄ ي 
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اطَار ډشٲَٕ َبْ ًٽَ ٙيٌ كبئِ اَمٕز إز ث٦ًٍْ ٽٍ اُ ٭ًاډڄ ډُڈ سبطَٕ ځٌاٍ ثَ 

 ًٕىآيٍْ ثىڂبٌ َبْ اٹشٞبىْ$ثبوټ ډچز#ډٓ ثبٙي(

 

 اّذاف پظٍّؾ

ٔىڂٓ، سًٍڇ، كٶ٨ َٕډبٍٔ ي سًڅٕي َيٳ اُ أه دْيَ٘، ثٍَٕٓ اطَ ډشٲَٕ َبْ وٺي

ٽٍ أه، َيٳ ٽچٓ دْيَ٘ ثًىٌ ي اُ  ثبٙي وبهبڅٜ ىاهچٓ ثَ ًٕىآيٍْ ثبوټ ډچز ډٓ

 اَياٳ ئٌْ آن ډٓ سًان ثٍ ډًاٍى َُٔ اٙبٌٍ ومًى5

 ثٍَٕٓ اطَ ثٕه وٺئىڂٓ ثب ًٕىآيٍْ ثىڂبٌ سؼبٍْ$ثبوټ ډچز#( )اڅٴ

 سؼبٍْ$ثبوټ ډچز#( ثٍَٕٓ اطَ ثٕه كٶ٨ َٕډبٍٔ ثب ًٕىآيٍْ ثىڂبٌ )ة

 ثٍَٕٓ اطَ ثٕه سًڅٕي وبهبڅٜ ىاهچٓ ثب ًٕىآيٍْ ثىڂبٌ سؼبٍْ$ثبوټ ډچز#( )ح

 ثٍَٕٓ اطَ ثٕه سًٍڇ ثب ًٕىآيٍْ ثىڂبٌ سؼبٍْ$ثبوټ ډچز#( )ر

 

 چبسچَة ًظشی پیـیٌِ پظٍّؾ

 چبسچَة ًظشی پظٍّؾ

 هفَْم ًمذیٌگی

آوُب ثٍ دًڃ ثٖشڂٓ ىاٍى،  وٺئىڂٓ هبٕٝشٓ اُ ىاٍأٓ َبٕز ٽٍ ثٍ ُډبن ي َِٔىٍ سجئڄ

ثٍ ٭جبٍر ىٔڂَ َِٔىٍ ډجبىڅٍ ٔټ ىاٍأٓ ثٍ دًڃ ډٮٕبٍْ ثَاْ ٕىؼ٘ آن ىاٍأٓ إز( 

ځبَٓ ايٹبر َِٔىٍ أه ډجبىلار ٽبډلا َٝٔق ي ٍيٙه إز، و٪َٕ َِٔىٍ ىلاڅٓ ٵَيٗ ٔټ 

ُٕڈ ٭بىْ، اډب ځبَٓ ايٹبر ػيا ٽَىن ثب ډٚپلاسٓ َمَاٌ إز، ٍيٗ ىٔڂَ ثَاْ اوياٌُ 

َْٕ وٺئىڂٓ ٔټ ىاٍأٓ سًػٍ ثٍ ٍٖٔټ ٭يڇ ډجبىڅٍ ٔټ ىاٍأٓ ىٍ اُاء ډٺياٍْ ډٮٕه ځ

دًڃ ىٍ ُډبن ډٮٕه ىٍ آٔىيٌ إز، ثٮىًان ډظبڃ ايٍاٷ ٹ١ٍَ ىيڅشٓ ٽٍ ىٍ ثبُاٍ هَٔي ي 

ٵَيٗ ډٓ ًٙى اُ وٺئىڂٓ ثٕٚشَْ وٖجز ثٍ ايٍاٷ سؼبٍْ ثَهًٍىاٍوي( ځٌٙشٍ اُ أه، 

ٕٕي ٽًسبٌ سَْ ىاٍوي اُ وٺئىڂٓ ثٕٚشَْ وٖجز ثٍ ايٍاٷ ايٍاٷ ٹ١ٍَ اْ ٽٍ ُډبن ٍَٕ

 #-,,، -3.,ٹ١ٍَ ثب ٍَٕٕٕي ٥ًلاوٓ سَ ثَهًٍىاٍوي( $ٵَػٓ ،
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 پَل   

اُ آن ؿِْٕ ٽٍ ىٍ ىاى ي ٕشي ي ډجبىڅٍ ډًٍى ٹجًڃ ٭مًڇ اٵَاى   إز ٭جبٍر اڅٴ# دًڃ 

 M1=CU+DD  ٽٍ ثَاثَ إز ثب5ػبډٮٍ ثبٙي 

َبْ   ٕذَىٌ DDإپىبٓ ي ډٖپًٽبر ىٍ ىٕز ډَىڇ ي  CU،  دًڃ  كؼڈ Mٽٍ ىٍ آن 

 ثبٙىي(  ثبٙي# ډٓ َبْ ػبٍْ ٽٍ ثب ٝييٍ ؿټ ثَاْ اٵَاى ٹبثڄ ثَىاٙز ډٓ ىٔياٍْ $ٕذَىٌ 

ٔىڂٓ وِٕ ډٓ ىاوىي ٽٍ ىٍ أه ًٍٝر ثَهٓ اُ ٝبكت و٪َان دًڃ ٍا ثَاثَ ثب كؼڈ وٺي ة#

 M2=CU+DD+T=M1+Tثَاثَ إز ثب5    

 ( # ډٓ ثبٙي دًڃي دٔ اوياُ $ ٙجٍ  َبْ ډير ىاٍ  ٕذَىٌ Tٽٍ ىٍ آن 

  اثِاٍْ إز ٽٍ ثَاْ هَٔي ٽبلا َب ي هيډبر ٔب ثبُدَىاهز ثيَٓ دًڃح# ثٍ ثٕبن ىٔڂَ 

  (ٍيى  َب ثٍ ٽبٍ ډٓ

وٺي  دًڃبوپٓ $ٙبډڄ يػًٌ ي ا٭شجبٍار ثبوپٓ ىٍ ثبوټ َبْ سؼبٍْ # ث دًڃر# اوًا٫ دًڃ5 

ر اډڄ ٽبٍر َبْ ا٭شجبٍْ ي وِٕ ا٭شجبٍاڅپشَيوٕټ $ٙب دًڃ$ٙبډڄ إپىبٓ ي ډٖپًٻ# 

 #ئپٓ دئب ($# $ٍډِىاٍ#ٽيْ

 

 هىتت پَلی

٥َٵياٍان أه ډپشت ا٭شٺبى ىاٙشىي ٽٍ ثلَان َبْ اٹشٞبىْ ُاىٌ اوشٚبٍ إپىبٓ ثيين 

دٚشًاوٍ إز ي څٌا ډٓ ثبٖٔشٓ ثَ إپىبٓ ډىشٌَٚ ډٮبىڃ ٝيىٍٝي دٚشًاوٍ ٵچِْ ځَان ثُب 

٪ٍَٔ ىٍ ياٹ٬ ٍٍٔٚ ىٍ ولًٌ سٶپَ اٹشٞبىىاوبن ٽلإٕټ ايڅٍٕ أؼبى ي وڂُياٍْ ًٙى( أه و

 #1-،+2.,$ډبػيْ يځچَِٔ، ىاٍى(

 

 هىتت ثبًىذاسی
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ًَاىاٍان أه ډپشت ٽٍ ٭مًډب ثبوپياٍان، ٕٕبٕشمياٍان ي ثَوبډٍ ٍِٔان اٹشٞبىْ ثًىوي، 

ْ ډٮشٺي ثًىوي ٽٍ أؼبى ي وڂُياٍْ دٚشًاوٍ ٵچِْ ځَان ثُب اډَ ؿىيان اػشىبة وبدٌَٔ

وٕٖز، ثچپٍ لاُڇ إز ََ ځبٌ ٽٍ اٹشٞبى ػبډٮٍ اٹش٢ب ٽىي، ىيڅز ثٍ اوشٚبٍ إپىبٓ ىٕز 

ثِوي، هًاٌ ثَاْ إپىبٓ ډىشٌَٚ دٚشًاوٍ لاُڇ ډًػًى ثبٙي ي هًاٌ وجبٙي($ ډبػيْ ي 

 #2-،+2.,ځچَِٔ ،

 

 پَلـَیی

ٵَآٔىي ځٖشَىٌ اْ إز ٽٍ ثَآيٍى كؼڈ آن ثٖٕبٍ ډٚپڄ ثًىٌ ي اُ أه ٍي  دًڅًٚٔٓ

اٵِأ٘  ٍيثَي ډٓ ٕبُى( ٵَاياوٓ ىيڅز ٍا ثَاْ ډئَٔز اٹشٞبى ٽًٍٚ ثب ډٚپلارسلاٗ 

 ډٖشچِڇ ٽبَ٘ ىاى ي ٕشي ي سٺب١بْ دًڃ اُ ثبوټ َب إز ( دًڅًٚٔٓ

طبٍ ُٔبوجبٍ ٱَٕ ډٖشٺٕمٓ َڈ ىاٍى، َُٔا ىاى ي ٕشي َبْ ٱَٕٹبوًوٓ، ثبُىاٍويٌ آ دًڅًٚٔٓ

ثٓ طجبسٓ اٹشٞبىْ ٍا اٵِأ٘ ډٓ ىَي( ثَ اطَ اٵِأ٘  ثىبثَأهسجبىلار ٹبوًوٓ وِٕ َٖز 

وَم ٍٙي سًڅٕي وبهبڅٜ ډچٓ ٽبَ٘ ډٓ ٔبثي( ي َمـىبن إجبة سؤَت ثبُاٍ  دًڅًٚٔٓ

ډبڅٓ، يٍٙپٖشڂٓ ثو٘ هًٞٝٓ $ٽٍ ثًٍٞر ٹبوًوٓ ٵٮبڅٕز ډٕپىىي#، ٽبَ٘ ثٌَُ يٍْ 

سؤَت ثو٘ هبٍػٓ اٹشٞبى، ، ىٍ ثو٘ ياٹٮٓ اٹشٞبى، اٵِأ٘ ٍٖٔټ هًٞٝٓ ٕبُْ

َم َبْ اٍُ ي ثٌَُ، س٬ًُٔ وبثَاثَ ىٍآډي َُٙيويان ي آطبٍ ډىٶٓ ىٔڂَ ٍا ٵَاَڈ ثٓ طجبسٓ ىٍ و

ډٓ ٕبُى ٽٍ َمٍ آوُب ثٍ ولًْ ٍٙي ي سًٕٮٍ اٹشٞبىْ ٍا سلز سبطَٕ ډىٶٓ ٹَاٍ ډٓ ىَي ي 

٭لايٌ ثَ اطَار ډوَة اٹشٞبىْ، سأطَٕ وبډ٦چًة اػشمب٭ٓ، ٕٕبٕٓ، ٵََىڂٓ ٍا ٕجت 

ٓ $ىاٍا ي وبىاٍ، دَىٍآډي ي ٽڈ ىٍآډي# ي ٵٖبى ٕٕبٕٓ ٍا ځَىٔيٌ ي ىٍ وشٕؼٍ ٵبٝچٍ ٥جٺبس

ىٍ ٽًٍٚ َبْ ىٍ كبڃ ٍٙي ډبو٬ يٍيى آن ثٍ َئٕز  دًڅًٚٔٓثًػًى ډٓ آيٍى( ي ىٍ وُبٔز 

 ٍ ي ىٕز ٔبثٓ آن َب ثٍ سًٕٮٍ دبٔياٍ هًاَي ٙي(ٽًٍٚ َبْ سًٕٮٍ ٔبٵش
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 هفبّین حفظ ػشهبیِ

ٔپٓ اُ سٶبَٕٕ ًٕى كٖبثياٍْ، ډجشىٓ ثًىن آن ثَ ٍئپَى كٶ٨ َٕډبٍٔ إز( ٔٮىٓ، 

ًٕى ٭جبٍر إز اُ ډجچٲٓ ٽٍ ياكي اوشٶب٭ٓ ډٓ سًاوي ډٕبن ُٕبڇ ىاٍان هًى س٬ًُٔ ٽىي ي 

ىٍ آهَ ىيٌٍ َمبن ٍٵبٌ ايڃ ىيٌٍ ٍا ىاٙشٍ ثبٙي( اډب ا٦ٝلاف ٍٵبٌ ىٍ اٍسجب٣ ثب كٖبثياٍْ 

ًاوي سٶَٖٕ َبْ ډوشچٶٓ ٍا ډًػت ًٙى( أه سٶَٖٕ َب ٙبډڄ كٶ٨ سٲَٕٕ ٹٕمز َب ډٓ س

َٕډبٍٔ ډبڅٓ، كٶ٨ َٕډبٍٔ ثَ كٖت ٹيٍر هَٔي ٭مًډٓ، ي كٶ٨ َٕډبٍٔ ډبىْ$سًان 

 # .-)--،  32.,سًڅٕيْ# ډٓ ثبٙي($ٙجبَىڀ ، 

 

 پیـیٌِ تحمیك

ىٍ ثٍَٕٓ دٕٕٚىٍ سلٺٕٸ ډ٫ً١ً ٵًٷ، ډٚوٜ ځَىٔي ډ١ًً٭ٓ ٽٍ ىٹٕٺب ډَسج٤ ثب 

ن ٔبى ٙيٌ ثبٙي ٔبٵز وٚي اډب ثٕٚشَ سلٺٕٺبسٓ ٽٍ وِىٔټ ثٍ ډ٫ً١ً ډًٍى ډ٦بڅٮٍ ٭ىًا

ثًىوي ډًٍى ثٍَٕٓ ٹَاٍ ځَٵشىي( اُ ىلأڄ ٭يڇ يػًى سلٺٕٺبر دٕٕٚه ىٍ أه ٍاث٦ٍ ډٓ 

سًاوي ىيڅشٓ ثًىن ٕٕٖشڈ ثبوپٓ ىٍ ٽًٍٚ ثبٙي( َمبوڂًوٍ ٽٍ ډٚوٜ إز اَياٳ ىيڅز 

ًىآيٍْ ثبٙي ؿَا ٽٍ َيٳ اٝچٓ ََ ىيڅشٓ اٍائٍ َب ىٍ ػبډٮٍ ومٓ سًاوي اٵِأ٘ ٕ

 هيډبر ٭مًډٓ ي سبډٕه ٍٵبٌ اػشمب٭ٓ ثٍ ٭مًڇ ډَىڇ آن ػبډٮٍ ډٓ ثبٙي( 

 ىٍ ثٍَٕٓ سلٺٕٺبر اوؼبڇ ٙيٌ ىٍ ىاهڄ ٽًٍٚ  ثٍ ډًاٍى َُٔ دَىاهشٍ ٙيٌ إز5

ثٍَٕٓ ٭ًاډڄ ډًطَ ثَ »ثب ډ٫ً١ً  22.,ُٕٙه ٝجًٍْ ىٍ دْيَٚٓ ٽٍ ىٍ ٕبڃ 

 اوؼبڇ ىاىٌ ثًى وٚبن ډٓ ىَي ٽ5ٍ« بوټ َبْ سؼبًٍْٕىىَٓ ىٍ ث

ا٭شجبٍار ٽًسب ډير اطَ ډظجز ىٍ ًٕىآيٍْ ىاٍى، ٔٮىٓ ثٍ ٭جبٍر ىٔڂَ ثب اٵِأ٘  #,

 ٕٺٴ ا٭شجبٍار ٽًسبٌ ډير ًٕى ثبوټ وِٕ اٵِأ٘ ډٓ ٔبثي(

ا٭شجبٍار ثچىي ډير اطَ ډىٶٓ ىٍ ًٕىآيٍْ ىاٍوي، ٔٮىٓ ىٍ ًٍٝر اٵِأ٘  #-

 ًى ثبوټ ٽبَ٘ هًاَي ٔبٵز(ا٭شجبٍار ثچىي ډير، ٕ

أٚبن ثَاْ ػم٬ آيٍْ ا٥لا٭بر آډبٍْ  ډًٍى وٕبُ ىٍ أه ډ٦بڅٮٍ اُ ٍيٗ ٽشبثوبوٍ اْ 

 إشٶبىٌ ومًىٌ ثًى(
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ثٍَٕٓ » ثب ډ٫ً١ً  22.,ثٍَٕٓ ىٔڂَْ س٤ًٕ آٹبْ ډلمي ثبٹَ ىٍٕشٓ ىٍ ٕبڃ  

ًٍٝر «ٍ أَان٭ًاډڄ ډًطَ ىٍ ػٌة ٕذَىٌ ثٮي اُ اػَاْ ٹبوًن ٭مچٕبر ثبوپٓ ثيين ٍثب ى

ځَٵز( وشبٔغ ثيٕز آډيٌ اُ أه دْيَ٘ ثٍ أه ًٍٝر ډٓ ثبٙي ٽٍ وَم ًٕى ٕذَىٌ َب 

اډب ؿًن ٍيوي سٲَٕٕار  ىٍ ٽڄ ٕٕٖشڈ ثبوپٓ وٺ٘ ډًطَْ ىٍ ػٌة ٕذَىٌ َب وياٙشٍ إز (

َٕؾ ٽياڇ اُ ډشٲَٕ َبْ ثٍَٕٓ ٙيٌ ىٍ أه سلٺٕٸ ومٓ سًاوي سبطَٕ اٵِأ٘ وَم ًٕى ثبوپٓ 

ََ ٔټ اُ ٕذَىٌ َبْ ډير ىاٍ ثٍ كيٓ ي ځمبن ٹب٬٥ ډٖچڈ ومبٔي ثىبثَأه آٹبْ ٍا ثَاْ 

ىٍٕشٓ ىٍ ٍاث٦ٍ ثب ٵَٟ ٵَ٭ٓ أه ٍٕبڅٍ َٕؾ ځًوٍ ا٩ُبٍ و٪َ ٹب٬٥ ي ډٖچڈ اٍائٍ وىمًى 

 إز(

َبْ  هبوڈ َُٙ ثبوً ٵٕچً ىٍ ثٍَٕٓ اطَار ډشٲَٕ َبْ ٽلان اٹشٞبىْ ثَ ػٌة ٕذَىٌ

ٔپٓ أىپٍ ىٍآډي ډچٓ ثب  بٔؼٓ ثٍ َٙف َُٔ ىٕز ډٓ ٔبثي،ثٍ وش -3.,ثبوټ ډچز ىٍ ٕبڃ 

 +*41+ػٌة ٕذَىٌ َبْ ثبوپٓ ٍاث٦ٍ ډٖشٺٕڈ ىاٍى ، ىٍ ډيڃ ٵًٷ ١َٔت ډشٲَٕ ىٍآډي ډچٓ 

ډٓ ثبٙي ٽٍ وٚبن ډٓ ىَي ثب ٵَٟ طجبر ٕبَٔ َٙا٤ٔ ثب اٵِأ٘ ٔټ ىٍٝي ىٍ ىٍآډي ډچٓ 

 ىٍٝي اٵِأ٘ +*41+ز َبْ ثو٘ هًٞٝٓ وِى ثبوټ ډچ سًان ځٶز ډبويٌ ٕذَىٌ ډٓ

ٔبثي( ٔٮىٓ ډٓ سًان وشٕؼٍ ځَٵز ثب اٵِأ٘ ىٍآډي ډچٓ، ٕذَىٌ َبْ ډَىڇ وِى ثبوټ ډچز  ډٓ

وِٕ اٵِأ٘ ٔبٵشٍ إز(، ىيڇ أىپٍ، كؼڈ وٺئىڂٓ ثب ػٌة ٕذَىٌ َبْ ثبوټ ٍاث٦ٍ ډٖشٺٕڈ 

وـٍ ډٓ ثبٙي ٽٍ ثب ٵَٟ طبثز ثًىن ٕبَٔ َٙا٤ٔ ؿىب +*0/4ىاٍى، ١َٔت ډشٲَٕ وٺئىڂٓ 

كؼڈ وٺئىڂٓ ٔټ ىٍٝي اٵِأ٘ ٔبثي، ثَ ډبويٌ ٕذَىٌ َبْ ثبوټ ډچز ثٍ ٥ًٍ ډش٤ًٕ 

ىٍٝي اٵِيىٌ ډٓ ًٙى( ًٕڇ أىپٍ، وَم اٍُ ثب ػٌة ٕذَىٌ َبْ ثبوټ ٍاث٦ٍ  +*0/4

 +*2.,ډٖشٺٕڈ ىاٍى، ىٍ ډيڃ ثَآيٍىْ ٵًٷ ١َٔت ثيٕز آډيٌ ثَاْ وَم اٍُ ثَاثَ 

ٔ٘ وَم اٍُ ثٍ ٥ًٍ ډش٤ًٕ ثَ ډبويٌ ٕذَىٌ َبْ ثبوټ ثبٙي ٔٮىٓ ىٍ اُاْ ٔټ ياكي اٵِا ډٓ

ياكي اٵِيىٌ هًاَي ٙي ي ثبڅٮپٔ((ؿُبٍڇ أىپٍ، وَم سًٍڇ ثب ػٌة ٕذَىٌ  +*2.,ډچز 

َبْ ثبوټ ډچز  ٍاث٦ٍ ډٮپًٓ ىاٍى، ډشٲَٕ وَم سًٍڇ ىاٍاْ اطَ ډىٶٓ ثًىٌ ي ١َٔت آن ىٍ 

ډَث٣ً ثٍ سًٍڇ ثب ډٮىٓ ومٓ ثبٙي( ثٍ ٭جبٍر ىٔڂَ اځَ  tډٓ ثبٙي، اڅجشٍ آډبٌٍ  )+*2++ډيڃ 

ؿٍ ٭لاډز ډشٲَٕ وَم سًٍڇ اُ و٪َ ډٖبئڄ سئًٍٔټ ډًٍى اوش٪بٍ ي ٹبثڄ ٹجًڃ إز يڅٓ 
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ډٺبىَٔ سٮبىڅٓ سًٍڇ ي ٕذَىٌ ځٌاٍْ سبطَٕار ثٖٕبٍ ٽمٓ اُ ٔپئڂَ ىٍٔبٵز ډٓ ىاٍوي ي 

بْ اٹشٞبىْ ي سًڅٕيْ ٽًٍٚ ٭چز أه اډَ ٍا ډٓ سًان ىٍ ىيڅشٓ ثًىن اٱچت ٵٮبڅٕز َ

ىاوٖز( دىؼمٕه وشٕؼٍ اْ ٽٍ هبوڈ ٵٕچً اُ أه ثٍَٕٓ هًى ثٍ آن ىٕز ډٓ ٔبثىي أه إز 

ٽٍ، َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ٽڄ ثب ػٌة ٕذَىٌ َبْ ثبوټ ٍاث٦ٍ ډٖشٺٕڈ ىاٍى5 ١َٔت ډشٲَٕ َٕډبٍٔ 

اٵِأ٘ ډٓ ثبٙي ، وٚبن ډٓ ىَي ثب ٵَٟ طجبر ٕبَٔ َٙا٤ٔ ثب  +*/-,ځٌاٍْ ٽڄ ٽٍ ثَاثَ 

ىٍٝي  +*/-,ٔټ ىٍٝي ىٍ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ٽڄ ډٓ سًان ځٶز ډبويٌ ٕذَىٌ َب وِى ثبوټ 

 اٵِأ٘ ډٓ ٔبثي(  

ثٍَٕٓ ٭ًاډڄ اٹشٞبىْ ډًطَ ثَ ػٌة "ډ٦بڅٮٍ ىٔڂَْ س٤ًٕ ٵََبى كٕئٍبن ثب ٭ىًان 

وشبٔؼٓ  ًٍٝر ځَٵز( /3.,ىٍ ٕبڃ  "ډىبث٬ ىٍ ثبوټ َبْ سؼبٍْ ثب سبٽٕي ثَ ثبوټ ډچز

ىٍ ډيڃ ثَآيٍى ٙيٌ ١َٔت  ),ثيان ىٕز ډٓ ثبثي  كبٽٓ اُ آن إز ٽ5ٍ  ٽٍ ډلٺٸ

َب ٔټ  ٽٍ ډبڅٕبر ثيٕز آډيٌ إز ( أه ثيان ډٮىٓ إز ٽٍ ىٍ ًٍٝسٓ ,(*-ډبڅٕبسُب ثَاثَ 

ًػٍ ثٍ ٭لاډز ډظجز ١َٔت $ؿٍ اٵِأ٘ ي ؿٍ ٽبَ٘# ىاٙشٍ ثبٙي ثب س ىٍٝي سٲَٕٕ

ىٍٝي ډًاٵٸ ثب سٲَٕٕار  ,(*-ثٍ ډِٕان  ، كؼڈ ٕذَىٌ َبْ ثبوټ َبْ سؼبٍَْب ډبڅٕبر

ډبڅٕبر َب سٲَٕٕ هًاَي ىاٙز( ٔٮىٓ اځَ ډبڅٕبر َب ثٍ ډِٕان ٔټ ىٍٝي اٵِأ٘ ىاٙشٍ  ثبٙي 

اډب ىٍ  ىٍٝي اٵِأ٘ هًاَي ىاٙز( ,(*-ډبويٌ ٕذٌَ َبْ ثبوټ َبْ سؼبٍْ وِٕ ثٍ ډِٕان 

ز آډيٌ ثَاْ ډبڅٕبر ډيڃ ثَآيٍى ٙيٌ ٵًٷ ثَاْ ډبويٌ ٕذَىٌ َبْ ثبوټ ډچز ١َٔت ثيٕ

ثًىٌ ٽٍ ٭لاډز ١َٔت ډٌثًٍ ډىٶٓ ډٓ ثبٙي(ٔٮىٓ ؿىبوـٍ ىٍٝي ډبڅٕبسُب  *(.2,َب ثَاثَ 

*( ىٍٝي سٲَٕٕ ىٍ .2,ٔټ ىٍٝي سٲَٕٕ ىاٙشٍ ثبٙي ثٍ ٥ًٍ ډش٤ًٕ ٕذَىٌ َبْ ثبوټ ډچز 

ثٍ ٭جبٍر ىٔڂَ ثب اٵِأ٘ ډبڅٕبسُب ډِٕان ٕذَىٌ َبْ ثبوټ ډچز  ػُز ٭پٔ هًاَي ىاٙز(

١َٔت ثيٕز آډيٌ ىٍ ډيڃ ثَآيٍى ٙيٌ ثَاْ كؼڈ وٺئىڂٓ ىٍ  )-٘ هًاَي ٔبٵز(ٽبَ

َمـىٕه ١َٔت ( ډٓ ثبٙي ي ٭لاډز آن وِٕ ډظجز إز -*0,ثبوټ َبْ سؼبٍْ ثَاثَ 

*( ډٓ ثبٙي ٽٍ 412ثيٕز آډيٌ ثَاْ كؼڈ وٺئىڂٓ ىٍ ډيڃ ٕذَىٌ َبْ ثبوټ ډچز ثَاثَ 

َبْ  ي سٲَٕٕ ىٍ كؼڈ وٺئىڂٓ ډبويٌ ٕذَىٌ٭لاډز آن وِٕ ډظجز إز ٔٮىٓ ىٍ اطَ ٔټ ىٍٝ

ډيڃ ثَآيٍى ٙيٌ وٚبن ډٓ ىَي  ).*( ىٍٝي سٲَٕٕ هًاَي ٽَى412ثبوټ ډچز ثٍ ډِٕان 
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# سبطَْٕ ثَ ډِٕان ػٌة ,1.,)-3.,ٙبهٜ ثُبْ ډٖپه ىٍ ٥ٓ ٕبڃ َبْ ډًٍى ثٍَٕٓ$

ثٖشٍ، وَڇ َب ىٍ ثبوټ َبْ سؼبٍْ وياٙشٍ ي ٔب كياٹڄ ثيڅٕڄ سبطَ اويٻ ثَ ډشٲَٕ يا ٕذَىٌ

آيٍىن أه ډشٲَٕ ډٖشٺڄ ٍا ىٍ ډيڃ ثبوټ َبْ سؼبٍْ ١َيٍْ سٚوٕٜ وياىٌ  SPSSاٵِاٍ 

اډب ١َٔت ثيٕز آډيٌ ثَاْ ٙبهٜ ثُبْ ډٖپه ىٍ ډِٕان ٕذَىٌ َبْ ثبوټ ډچز  إز(

ٔٮىٓ اځَ ٙبهٜ ثُبْ ډٖپه ثٍ ډِٕان  *( ډٓ ثبٙي ٽٍ ٭لاډز آن وِٕ ډظجز إز(.-/ثَاثَ 

*( ىٍٝي .-/ٍ ثبٙي ثٍ ډبويٌ ٕذَىٌ َبْ ثبوټ ډچز ثٍ ډِٕان ٔټ ىٍٝي اٵِأ٘ ىاٙش

َب ىٍ ډيڃ ثٍ ډِٕان  ١َٔت ثيٕز آډيٌ ثَاْ ٙبهٜ ثُبْ هًٍاٽٓ )/ اٵِيىٌ هًاَي ٙي(

ٽٍ ٔټ ىٍٝي سٲَٕٕ ىٍ ثُبْ  ثبٙي، ٽٍ ٭لاډز آن ډىٶٓ إز( ىٍ ًٍٝسٓ ډٓ .*/,

بْ ثبوپٓ ىٍ ػُز ډٮپًٓ ىٍٝي سٲَٕٕ ىٍ ٕذَىٌ َ .*/,َب أؼبى ًٙى ثٍ ډِٕان  هًٍاٽٓ

أؼبى هًاَي ٙي، اډب ١َٔت ثيٕز آډيٌ ثَاْ ٙبهٜ هًٍاٽُٕب ىٍ أه ډيڃ ثَاْ ٕذَىٌ 

*( ىٍٝي ډٓ ثبٙي ٽٍ ٭لاډز آن وِٕ ډىٶٓ ډٓ ثبٙي (ٔٮىٓ ,--َبْ ثبوټ ډچز ثٍ ډِٕان 

*( ىٍٝي سٲَٕٕ ,--ؿىبوـٍ ٔټ ىٍٝي سٲَٕٕ ىٍ ثُبْ ٙبهٜ هًٍاٽُٕب أؼبى ًٙى ثٍ ډِٕان 

 ډبويٌ ٕذَىٌ َبْ ثبوټ ډچز ىٍ ػُز ډٮپًٓ أؼبى هًاَي ٙي ىٍ 

ثُبٌٍ ډىًٌٍٞ ٝبىٹٓ ځٕلاوٓ ىٍ ثٍَٕٓ ٭ًاډڄ ډًطَ ثَ ثُجًى ډئَٔز  33.,ىٍ ٕبڃ 

وٺئىڂٓ ثٍ أه وشٕؼٍ ډٓ ٍٕي ٽٍ ٭ًاډڄ ثَين ٕبُډبوٓ ىٍ ډٺبٍٖٔ ثب ٭ًاډڄ ىٍين ٕبُډبوٓ 

اٍوي، َمـىٕه اُ ډٕبن ٭ًاډڄ ثَين ډئَٔز ډىبٕت وٺئىڂٓ ثَهًٍى اُ سبطَٕ ثٕٚشَْ ثَ

ٕبُډبوٓ اثِاٍ َبْ ډىبٕت سبډٕه ډبڅٓ وٖجز ثٍ ٕبَٔ ٭ًاډڄ اُ ثٕٚشَٔه سبطَٕ ثَهًٍىاٍ 

إز ي وِٕ اُ ډٕبن ٭ًاډڄ ىٍين ٕبُډبوٓ، ٕبهشبٍ ٕبُډبوٓ وٖجز ثٍ ٕبَٔ ٭ًاډڄ اُ 

َآٔىي سلچٕڄ ثٕٚشَٔه سبطَٕ ثَهًٍىاٍ ډٓ ثبٙي( هبوڈ ځٕلاوٓ ىٍ أه سلٺٕٸ هًى اُ ٍيٗ ٵ

َب $سٞمٕڈ  اْ اُ ٹ٢بير ٕچٖچٍ ډَاسجٓ إشٶبىٌ ومًىٌ إز ٽٍ أه ٵَآٔىي ډؼمً٭ٍ

َب# ي اٍُٗ ځٌاٍْ َبْ ٙوٞٓ ثٍ ٔټ ًٌٕٙ ډى٦ٺٓ ډٓ ثبٙي( ىٍ أه سلٺٕٸ ثٕٚشَ  ځَْٕ

 ا٥لا٭بر لاُڇ اُ ٥َٔٸ دَٕٚىبډٍ ي وِٕ ثب ډَاػٮٍ ثٍ ثبوټ ډچز اهٌ ٙيٌ إز(

اطَار ډظجز ثٖشٍ دًڅٓ ثَ ًٕى  "سلز ٭ىًان 34.,ٕبڃ  ثبوټ ډچز ىٍ ډٺبڅٍ اْ ىٍ

، ثٍ ثٍَٕٓ ٕٕبٕز َبْ دًڅٓ اٍائٍ ٙيٌ س٤ًٕ ثبوټ ډَٽِْ ػمًٍُْ إلاډٓ "ثبوټ ډچز
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أَان ثَ ًٕىآيٍْ ثبوټ ډٓ دَىاُى ، وشٕؼٍ اهٌ ٙيٌ اُ أه ډٺبڅٍ ٭جبٍر اُ أه إز ٽٍ 5 

ْ ٽًسبٌ ډير سٚپٕڄ ډٓ ىَي ، اُ آوؼبٔٓ ٽٍ ثٕٚشَ ٕذَىٌ َبْ ثبوټ ډچز ٍا ٕذَىٌ َب

ٽبَ٘ وَم ًٕى َبْ ثبوپٓ ٕذَىٌ َبْ ٽًسبٌ ډير س٤ًٕ ثبوټ ډَٽِْ ډٓ سًاوي ثب٭ض 

ٽبَ٘ َِٔىٍ َبْ ثبوټ ًٙى ي وِٕ ٽبَ٘ وَم ٕذَىٌ َبْ ٹبوًوٓ ثب سًػٍ ثٍ كؼڈ ډىبث٬ 

وټ ثبوټ َب َڈ ډٓ سًاوي سبطَٕ ډشٶبيسٓ ثَ ًٕى آيٍْ آوُب ىاٙشٍ ثبٙي ي اُ آوؼبٔٓ ٽٍ ثب

ډچز ثٍِځشَٔه ثبوټ هًٞٝٓ ٽًٍٚ إز ي ىاٍاْ ثٕٚشَٔه وَم ٕذَىٌ ىٍ وِى ثبوټ 

 ډَٽِْ ډٓ ثبٙي أه اډَ ډٓ سًاوي سبطَٕ ُٔبىْ ثَ ًٕى آيٍْ أه ثبوټ ىاٙشٍ ثبٙي( 

ثٍَٕٓ وڂَٗ "ثٍ ډ٦بڅٮٍ ډ١ًً٭ٓ سلز ٭ىًان  34.,ډُيْ ئٖمٍ ىٍ ٕبڃ 

وشبٔؾ  دَىاهشٍ إز( آٹبْ ئٖمٍ، "هًٞٝٓ ٕبُْ ي اطَ ثوٚٓ آن ىٍ ثبوټ ډچٓ أَان 

ثيٕز آډيٌ اُ سؼٍِٔ ي سلچٕڄ ا٥لا٭بر آډبٍْ وٚبن ډٓ ىَي ٽٍ ثٍ و٪َ ٽبٍٽىبن ثبوټ، 

هًٞٝٓ ٕبُْ ثَ ٭مچپَى ٽبٍٽىبن سبطَٕ ځٌاٍ ډٓ ثبٙيي ثٕٚشَٔه سبطَٕ وِٕ ډَث٣ً ثٍ 

ثَ  ٽبَ٘ ي ٽىشَڃ َِٔىٍ َب ډٓ ثبٙي( َمـىٕه ٽبٍٽىبن ٭ٺٕيٌ ىاٍوي ، هًٞٝٓ ٕبُْ

اوڂِٕٗ ٽبٍٽىبن ثبوټ ډچٓ سبطَٕ ځٌاٍ ډٓ ثبٙي ي ثٕٚشَٔه سبطَٕ ډَث٣ً ثٍ اٵِأ٘ ٍٱجز 

ٽبٍٽىبن ىٍ اوؼبڇ ي٩بٔٴ ډلًڅٍ ډٓ ثبٙي، دٔ اُ سؼٍِٔ ي سلچٕڄ ډٚوٜ ځَىٔيٽٍ 

هًٞٝٓ ٕبُْ ثَ ١ٍبٔز ٙٲچٓ ٽبٍٽىبن وِٕ ډًطَ إز ٽٍ ثٕٚشَٔه سبطَٕ ډَث٣ً ثٍ ثُجًى 

ڄ ٽبٍ ٽبٍٽىبن ډٓ ثبٙيي ٽمشَٔه سبطَٕ وِٕ ډَث٣ً ثٍ ثُجًى ي َٙا٤ٔ ٵِٕٔپٓ ي ډل٦ٕٓ ډل

ولًٌ ثَهًٍى ډٖئًلان ي َٕدَٕشبن ثب ٽبٍٽىبن ډٓ ثبٙي( ي وُبٔشب أىپٍ ثَ إبٓ وڂَٗ 

َبْ ٽبٍٽىبن ثبوټ ،ثٕه هًٞٝٓ ٕبُْ ثب ٽٕٶٕز هيډبر ىٍ ثبوټ ډچٓ اٍسجب٣ ډٮىبىاٍ 

ْ ثٕٚشَٔه سبطَٕ ډَث٣ً ثٍ إشٶبىٌ يػًى ىاٍى ٽٍ ثٍ و٪َ ٽبٍٽىبن ىٍ ًٍٝر هًٞٝٓ ٕبُ

 اُ سپىًڅًّْ َبْ ػئي ډٓ ثبٙي(

 

 وـَسدس تحمیمبت اًدبم ؿذُ دس خبسج اص 

ىٍ سجٕٕه ډبَٕز ي ٭چڄ ٵٚبٍ َبْ سًٍډٓ ىٍ ٽًٍٚ  +42,ىٔبُ اڅؼبوييٍ ىٍ ٕبڃ 

آٍّاوشٕه اُ ؿُبٍ ډشٲَٕ س١ًٕلٓ إشٶبىٌ ډٓ ٽىي( أه ډشٲََٕب ٭جبٍسىي ا5ُ ٭١ٍَ دًڃ، سًڅٕي 
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وبهبڅٜ ىاهچٓ ثٍ ا١بٵٍ ياٍىار، وَم اٍُ ي ىٕشمِى َبْ دًڅٓ( سمبڇ ډشٲَٕ َب ثٍ ًٍٝر 

 ي(وَم ٍٙي ډلبٕجٍ ٙيٌ او
Pt= -10.5-0.93M+0.50W+0.15K-1.05S 

M ،5 وَم ٍٙي ٕبلاوٍ ٭١ٍَ دًڃ 

W،5 وَم ٍٙي ٕبلاوٍ ىٕشمِى َبْ إمٓ ىٍ ثو٘ ٝىٮز 

K،ٍُ5 ىٍٝي سٲَٕٕار ٕبلاوٍ وَم ا 

Sٍْ5 وَم ٍٙي ٕبلاوٍ سًڅٕي وبهبڅٜ ىاهچٓ ثٍ ٭لايٌ ياٍىار سؼب)  

ٕشمِى ي ٽبَ٘ اٍُٗ ٍٕمٓ ىٔبُ وشٕؼٍ ډٓ ځَٕى ٽٍ ٭ًاډڄ ٕبهشبٍْ ډبوىي اٵِأ٘ ى

دًڃ ٽًٍٚ وٺ٘ ٵٮبڅٓ ىٍ سًٍڇ آٍّاوشٕه أٶب ٽَىٌ اوي( ىٍ ًٍٝسٓ ٽٍ اوجٖب٣ دًڅٓ ، ٽڈ 

 يثٕ٘ وٺ٘ ډىٶٮڄ ىاٙشٍ إز(

سلز ٭ىًان دًٔبٔٓ سًٍڇ ىٍ آډَٔپبْ  .++-ىٍ ډٺبڅٍ اْ ىٍ ٕبڃ  -آٹبْ ٍيثَر يځڄ

ٕشٶبىٌ اُ ډؼمً٭ٍ سَٽٕجٓ ىاىٌ ٽًٍٚ آډَٔپبْ لاسٕه ي ثب ا 1,لاسٕه ډيڃ َبٍثَځَ ٍا ثَاْ 

َبْ َْٕ ُډبوٓ ٕبلاوٍ ي ثَٗ ډٺ٦ٮٓ سومٕه ډٓ ُوي ، اي َمـىٕه ډيڃ َبٍثَځَ ٍا ثَاْ 

ٽًٍٚ آډَٔپبْ لاسٕه  1,ََ ٽًٍٚ ػياځبوٍ سومٕه ډٓ ُوي ، وشبٔغ ٍځًَٕٕن سَٽٕجٓ ثَاْ 

 ثٍ ًٍٝر َُٔ ډٓ ثبٙي5
Pt= -0.31 + 0.586Mt + 0.40Mt-1 - 0.298Yt + 0.014At  

 #17ي  11#        $11ي  1#      $3ي  1#           $0ي  $4                                    
R2=0.82                           DW=1.55                                                                         

   

سبهَْٕ ََ ىي ډظجز ي ډٮىٓ ىاٍ ي ىٍ ډٮبىڅٍ يځڄ ١َٔت ٍٙي ٭١ٍَ دًڃ ػبٍْ ي 

كبٝڄ ػم٬ آوُب سٺَٔجب ډٮبىڃ ٔټ ډٓ ثبٙي(١َٔت اوش٪بٍار سًٍډٓ ډٮىٓ ىاٍ ومٓ ثبٙي ي 

١َٔت وَم ٍٙي ىٍآډي كٺٕٺٓ اځَ ؿٍ ٽًؿټ إز اډب ډٮىٓ ىاٍ ي ىاٍاْ ٭لاډز ٹبثڄ 

 دٕ٘ ثٕىٓ ډىٶٓ ډٓ ثبٙي(

سبٕمبوٕبْ إشَاڅٕب َٖشىي ىٍ  سًډبٓ، ٍيٍٽٍ ي يڅي ٽٍ اُ إشبىان ثو٘ اٹشٞبى ىاوٚڂبٌ

ٽٍ أه  -++-ىٍ ٕبڃ   "ٍاَُبْ َمجٖشڂٓ ثٕه ثبُىٌ ُٕبڇ ي سًٍڇ "ډٺبڅٍ اْ سلز ٭ىًان
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سلٺٕٸ ٍا ىٍ ٹبڅت ٔټ ډيڃ ٽًؿټ اٹشٞبى ٽلان اوؼبڇ ىاىوي( ډيڅٓ ٽٍ آوُب اوشوبة ٽَىوي 

ٽلان ٍا ثب ډجشىٓ ثَ ٔټ ٍيٗ دَسٶًْ ثَاْ ډيڃ سٺب١بْ ىاٍأٓ إز( ىٍ أه ډيڃ اٹشٞبى 

و٫ً ىاٍأٓ ىٍ و٪َ ځَٵشىي ٽٍ ٭جبٍسىي اُ دًڃ، ايٍاٷ ٹ١ٍَ ىاهچٓ، ايٍاٷ ٹ١ٍَ هبٍػٓ  /

ثَآيٍىْ ثًى ي ىٍٝيى أه ثًىوي ٽٍ ٍاَُبْ ډوشچٴ َمجٖشڂٓ ثٕه  ي ُٕبڇ، ډيڃ آوُب

وشبٔغ سلٺٕٸ ي آُډًن آوُب وٚبن ىاى ٽٍ ثبُىٌ ُٕبڇ  ثبُىٌ ُٕبڇ ي سًٍڇ ٍا ٙجٍٕ ٕبُْ ٽىىي(

ٺبثڄ سٲَٕٕار سًٍڇ ډًٍى اوش٪بٍ ث٦ًٍ ډىٶٓ ياٽى٘ وٚبن ډٓ ىَي ( ىٍ دبٔبن ډلٺٺبن ىٍ ډ

أه سلٺٕٸ ا٭شٺبى ىاٍوي ٽٍ ثبُىٌ ُٕبڇ ي سًٍڇ ػِي ډشٲَٕ َبْ اٹشٞبىْ ثًىٌ ي ثبٖٔشٓ ىٍ 

 ٹبڅت ډيڃ ٽلان اٹشٞبىْ ٍاث٦ٍ ثٕه آوُب ثٍَٕٓ ځَىى(

ثٍ ثٍَٕٓ  .++-اْ ىٍ ٕبڃ  څٍىٍ ډٺب ,ىٍ ډ٦بڅٮٍ ىٔڂَْ دبسَٔټ سًثٕه ي اڅه ثَاين

ډٓ دَىاُوي، ىٍ  "اوياٌُ ځَْٕ ٍٖٔټ وٺئىڂٓ ىٍ ٕٕٖشڈ ثبوپياٍْ"ډ١ًً٭ٓ ثب ٭ىًان 

ډٺبڅٍ كب١َ كياٽظَ ډِٕان ثَىاٙز ٥ٓ َٶشٍ اُ ؿُبٍ كٖبة 5 ٕذَىٌ َبْ ػبٍْ، دٔ 

ڂٓ سٮٕٕه ي ثٍ ٭ىًان ٍٖٔټ وٺئى VARَب ثب إشٶبىٌ اُ ډيڃ  اوياُ، ډير ىاٍ ي ٕبَٔ ٕذَىٌ

 ٙىبهشٍ ٙيٌ إز( 

ىٍ ډٺبڅٍ اْ سلز ٭ىًان سًٍڇ ي اوياٌُ ځَْٕ كبٍٕٙ  0++-ىٍ ٕبڃ  -ثبوَػٓ ي ٍإڄ

# ىٍ َِٔىٍ وُبٔٓ سمَٽِ ډٓ ٽىي ىٍ كبڅٕپٍ ډيڃ َبْ سؼَثٓ ٭ميسب ثَ سبطَٕ Markupًٕى $

 . Uكبٍٕٙ ًٕى ثَ َِٔىٍ ياكي ډشمَٽِ ډٓ ًٙوي( أه ډٺبڅٍ ثب إشٶبىٌ اُ ىاىٌ َبْ ٍٕ ډبٍَ

S  ٍْٕي ي َمـىٕه  ٕبڃ ثٍ ٔټ ٍاث٦ٍ ډىٶٓ ثچىيډير ډٕبن سًٍڇ ي كبٍٕٙ ًٕى ډٓ +0ثَا

ثٕبن ډٓ ٽىي ٽٍ ١َٔت َمجٖشڂٓ ىي َِٔىٍ سًٍډٓ وجبٔي سٶبير ډٮىٓ ىاٍْ اُ ٔپئڂَ 

ىاٙشٍ ثبٙي( أه ډٺبڅٍ ىٍ و٪َ ىاٍى ثٍ أه دَٕ٘ دبٕن ىَي ٽٍ آٔب َىڂبډٕپٍ أٍُبثٓ ثچىي 

ځَْٕ ٙيٌ  ٍٕٙ ًٕى يػًى ىاٍى، كبٍٕٙ ًٕى ٍيْ َِٔىٍ وُبٔٓ اوياٌُډير ډٕبن سًٍڇ ي كب

إز ٔب ٍيْ َِٔىٍ ياكي(وشبٔغ اثشيأٓ ٽبٍ يػًى ٔټ ٍاث٦ٍ ثچىي ډير ډٕبن سًٍڇ ي كبٍٕٙ 

ًٕى ثيٕز آډيٌ اُ َِٔىٍ ياكي ي ډٕبن سًٍڇ ي كبٍٕٙ ًٕى ثيٕز آډيٌ اُ َِٔىٍ وُبٔٓ ٍا 

ٖشبىځٓ ثٍ أه وشٕؼٍ ډٓ ٍٕي ٽٍ ٍاث٦ٍ ثچىي ډير ىٍ وٚبن ډٓ ىَي( ىٍ وُبٔز اُ ثَآيٍى أ

ٕٕٖشڈ كبٍٕٙ ًٕىْ ٽٍ اُ ٥َٔٸ َِٔىٍ وُبٔٓ ثيٕز آډيٌ ، اُ څلب٧ ٭يىْ ثِځشَ إز 
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اډب ىٍ آُډبٔ٘ َبْ ٍٕمٓ ثٍ أه وشٕؼٍ ډٓ ٍٕي ٽٍ سٶبير ډٮىبىاٍْ ډٕبن آن ىي يػًى 

ىٍٝي اٵِأ٘  /ډٓ ٽىىي ٽٍ  وياٍى( ىٍ وُبٔز ثٍ أه وشٕؼٍ ډٓ ٍٕٕڈ ٽٍ ثَآيٍىَب دٕٚىُبى

$اُ سومٕه كبٍٕٙ ًٕى ثَ إبٓ َِٔىٍ ياكي#  .ىٍ وَم ٭مًډٓ سًٍڇ ثب ٔټ اٵِأٚٓ ثٕه 

$اُ سومٕه كبٍٕٙ ًٕى ثَ إبٓ َِٔىٍ وُبٔٓ #ىٍٝيْ ىٍ ىٕشمِى ياٹٮٓ وٖجز ثٍ  3سب 

 ٦ٕق ثٌَُ يٍْ َمَاٌ إز(    

څٓ أبلار ډشليٌ ي ثلَان ىٍ ډٺبڅٍ اْ سلز ٭ىًان ٕٕبٕز دً 4++-ىٍ ٕبڃ .ػٕمِ 

دَىاهشٍ ٽٍ ىٍ آن سبطَٕ ډئَٔز  2++-ي  +.4,ډبڅٓ ثٍ ثٍَٕٓ ثلَان َبْ ډبڅٓ ٕبڃ َبْ 

وٺئىڂٓ ي وِٕ ؿڂًوڂٓ ځَىٗ يػٍ وٺي ، َمـىٕه ٕٕبٕز َٓ دًڅٓ اسوبً ٙيٌ س٤ًٕ 

أه ډٺبڅٍ ٕٕبٕز ځٌٙشٍ ثبوټ ډَٽِْ  ثبوټ ډَٽِْ ٵيٍاڃ ډًٍى أٍُبثٓ ٹَاٍ ځَٵشٍ اوي(

ډٕلاىْ آٱبُ ځَىٔيٌ ٍا ډًٍى  2++-بلار ډشليٌ ٍا ىٍ ٥ٓ ىيٌٍ ٍٽًىْ ٽٍ اُ ىٕبډجَ أ

ثٍَٕٓ ٹَاٍ ډٓ ىَي ي آن ٍا ثب ٕٕبٕز َبْ دًڅٓ اسوبً ٙيٌ ىٍ ػَٔبن ٍٽًى ثٍِٿ ىٍَ 

ٽٍ ډٚبثُز َبْ ُٔبىْ ثب ىيٌٍ ٍٽًى اهَٕ ىاٍى ډًٍى ډٺبٍٖٔ ٹَاٍ ډٓ ىَي( ٽچمبر  +.4,

اٹشٞبى ٽلان ، دًڃ ، ٕٕبٕز دًڅٓ ، ؿَهٍ َبْ سؼبٍْ ، ٍٽًى ٽچٕيْ ډٺبڅٍ ٭جبٍسىي ا5ُ 

اٵِأ٘ وَم ثٕپبٍْ ي ٽبَ٘ ىٍآډي  ),ثٍِٿ اٹشٞبىْ(ىٍ أه ډٺبڅٍ ؤًٖىيٌ ىي ٭بډڄ 5 

ٕٕبٕز دًڅٓ( ٍا ٭چڄ اٝچٓ ثلَان ډبڅٓ ډٮَٵٓ ډٓ ٽىي( ي ډٮشٺي إز ٽٍ ٍٽًى  )-ياٹٮٓ

پٖز ثبوټ َب ځَىٔي(وشٕؼٍ اهٌ اٹشٞبىْ ډًػت ٭١ٍَ دًڃ ىٍ أبلار ډشليٌ ي آٱبُ ٙ

ٙيٌ اُ أه ډٺبڅٍ ٭جبٍر إز اُ أىپٍ إبٕب ه٤ ډٚٓ َبْ ا٭لاڇ ٙيٌ ىٍ أه ىي كبىطٍ 

# ډُڈ ثب َڈ ډشٶبير ډٓ ثبٙي ( ىٍ ٍٽًى ٹجچٓ دًڃ ثبُٔڂَ 2++-ي  +.4,$ثلَان َبْ ډبڅٓ 

( ثبٙي ډٓثلَان َبْ ثبوپياٍْ اهَٕ اٝچٓ ډٕيان ثًى يڅٓ ٔټ َْٕ ًٙٻ َبْ دًڅٓ دٕبډي 

اُ ٥َٳ ىٔڂَ ٍٽًى ٙئي ٽٍ ډىؼَ ثٍ ٕٺ٥ًٓ اُ ػىٔ ٭ٺت ډبوين ځَىٔي( ىٍ ٍٽًى اهَٕ 

دًڃ وٺ٘ ٽًٽٓ ٍا أٶب ومًىٌ إز ( ىٍ أه ډٺبڅٍ ثٕٚشَ سبٽٕي ثَ ولًٌ ډئَٔز وٺئىڂٓ 

س٤ًٕ ثبوټ ډَٽِْ ٵيٍاڃ إز ٽٍ اځَ ثٍ ىٍٕشٓ أه ٽبٍ ًٍٝر ډٓ دٌَٔٵز ثلَاوٓ ثٍ 

 ٽٍ ثٍ دُىبْ ػُبن ثبٙي ثًػًى ومٓ آډي(   2++-ځٓ ٕبڃ ځٖشَىځٓ ي دٕـٕي
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ډٺبڅٍ ىٔڂَْ ىٍ ٍاث٦ٍ ثب هيډبر ثبوپياٍْ َٕډبٍٔ ځٌا5ٍْ ٕبهشبٍ ډبڅپٕز، ډٚبيٌٍ 

 /، ډٺبڅٍ# +,+-$ٍوبسً ځًاوٕه، ٕبڃ  ډبڅٓ، ٥َف َبْ و٪بٍر ثَ َٙٽز َبْ ُٕبډٓ ٭بڇ

بوپياٍْ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ، ث َبْ ٽچٕيْ أه سلٺٕٸ ٭جبٍسىي ا5ُ ياٌّ ًٍٝر ځَٵشٍ إز(

 و٪بٍر ثَ َٙٽز َبْ ُٕبډٓ، ٕبهشبٍ ډبڅپٕز، ىاٍأٓ َٙٽز ُٕبډٓ( ډٚبيٌٍ ډبڅٓ،

أه ډ٦بڅٮٍ ثٕٚشَ ثَ إبٓ ٹ٢ٍٕ، وٕبُډىيْ ثىڂبٌ َبْ اٹشٞبىْ ثٍِٿ ثٍ هيډبر 

ثبوپياٍْ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ثٍ ٭چز دٕـٕيځٓ آوُب$ثىڂبٌ َبْ اٹشٞبىْ ثٍِٿ# ي ٕىبًٍٔ 

ٔپٓ اُ ډَاكڄ ثٌَُ ثَىاٍْ آوُب دبٍٔ ٍِْٔ ٙيٌ إز (ثىبثَ أه ، اُ ٍا  ډٚپڄ ي ډٖئچٍ ىٍ

ډٚبَيٌ ي ثًٍٞر سؼَثٓ ٵ١َٕبر ٍا ٽٍ ىي و٫ً آن ٭جبٍسىي اُ ٕبهشبٍ ډبڅپٕز ي ٽٕٶٕز 

ځٌاٍْ  و٪بٍر إز يإٍٓ ومًىٌ ي َمجٖشڂٓ ثٕه سٺب١ب ي هيډبر ئٌْ ثبوپياٍْ َٕډبٍٔ

ٙيٌ ، ثًٕٕچٍ ثىڂبٌ َبْ اٹشٞبىْ ومبٔىيٌ ػبډٮٍ  أٍُبثٓ ٙيٌ إز، سؼٍِٔ ي سلچٕڄ اهٌ

ٽٍ ډشٺب١ٓ هيډبر ًٽَ ٙيٌ ثبلا ثًىوي سًٕٮٍ ٔبٵشٍ إز ي ډىج٬ دَٕٚٵز ثٍ ًْٕ ٔټ 

 سٮَٔٴ ث٤ٖ ىاىٌ ٙيٌ اُ ٵٮبڅٕز ثبوپياٍْ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ إز(

سبٔٓ اُ ثىڂبٌ َبْ اٹشٞبىْ  +0,ثب اوؼبڇ سؼٍِٔ ي سلچٕڄ ٭مچٓ ثَ ٍيْ ٔټ ومًوٍ 

ٙي ٽٍ ىٍ ٙبهٜ سمبٔڄ ثٍ هيډبر ثبوپياٍْ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ َمجٖشڂٓ ډٚوٜ 

ډٮىبىاٍْ ثٕه ډشٲَٕ َبْ ډبڅپٕز ي و٪بٍر يػًى ىاٍى( ٕذٔ آن َٙٽز َبٔٓ ٽٍ ىاٍاْ 

ئْځٓ َبْ هبٝٓ ثًىوي اڅجشٍ ثب اكشمبڃ ثٕٚشَ اُ ٍاٌ َبٔٓ ثَاْ ثُشَ وٚبن ىاىن ٭مچپَى 

ثٍ ََ كبڃ ، أه ډًاٍى  ٍ ځٌاٍْ ثٍَٕٓ ٙيوي(ىٍآډي ثب إشٶبىٌ اُ هيډبر ثبوپياٍْ َٕډبٔ

ي ډٮبوٓ ث٦ًٍ ٹ٦ٮٓ ي ثٓ اثُبڇ وٕٖز( وشٕؼٍ اْ ٽٍ اُ أه ډٺبڅٍ ډٓ سًان ځَٵز أه إز 

ٽٍ َىًُ ډٓ سًان ثٍ أه وپشٍ سًػٍ ومًى ٽٍ ثٕه سمبٔڄ ي ٍٱجز ثٍ ًْٕ ثبوپياٍْ َٕډبٍٔ 

 ځٌاٍْ ي ٽبٍأٓ ي ٭مچپَى َمجٖشڂٓ يػًى ىاٍى(  
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 سٍؽ پظٍّؾ 

دْيَ٘ كب١َ اُ و٪َ َيٳ ٽبٍثَىْ إز ي اُ و٪َ ٍيٗ اُ و٫ً سلٺٕٸ َمجٖشڂٓ ي 

سلچٕڄ ٍځًَٕٕن ډٓ ثبٙي َُٔا ٽٍ ىٍ أه سلٺٕٸ سبطَٕ ډشٲَٕ َبْ ډٖشٺڄ ثَ ٍيْ ډشٲَٕ 

 ياثٖشٍ ٕىؼٕيٌ ٙيٌ إز(

ىٍ اوؼبڇ أه سلٺٕٸ ثوٚٓ اُ ا٥لا٭بر ٽٍ ډجىبْ سلٺٕٸ ٍا سٚپٕڄ ډٓ ىَىي ثٍ ٍيٗ 

 ٽشبثوبوٍ اْ، ثب ډَاػٮٍ ثٍ ډَاٽِْ اُ ػمچ5ٍ

 ډَٽِ سلٺٕٺبر ي ثَوبډٍ ٍِْٔ ثبوټ ډچز( ),

 اىاٌٍ اډًٍ ډبڅٓ ثبوټ ډچز( )-

 ٽشبثوبوٍ ثبوټ ډَٽِْ ػمًٍُْ إلاډٓ أَان( ).

  WWW.Cbi.irٕبٔز ثبوټ ډَٽِْ  )/

 ٽشبثوبوٍ ډچٓ ػمًٍُْ إلاډٓ أَان )0

 ىاوٚڂبٌ آُاى إلاډٓ(ٽشبثوبوٍ ډَٽِْ  )1

 آُاى إلاډٓ ياكي سَُان ػىًة ي ((( ځَى آيٍْ ٙيٌ اوي( ٽشبثوبوٍ ىاوٚڂبٌ )2

 

 فشضیبت پظٍّؾ

ىٍ أه دْيَ٘ ثب ٭ىًان5 اطَ ډشٲَٕ َبْ وٺئىڂٓ، سًٍڇ، كٶ٨ َٕډبٍٔ ي سًڅٕي وبهبڅٜ 

 ىاهچٓ ثَ ًٕىآيٍْ ثبوټ ډچز، ؿُبٍ ٵ١ٍَٕ ثٍ َٙف َُٔ  دٕ٘ ثٕىٓ ځَىٔيٌ إز5

 # ثٕه وٺئىڂٓ ثب ًٕىآيٍْ ثبوټ ډچز ٍاث٦ٍ ډٮىبىاٍْ يػًى ىاٍى(اڅٴ

 ة# ثٕه كٶ٨ َٕډبٍٔ ثب ًٕىآيٍْ ثبوټ ډچز ٍاث٦ٍ ډٮىبىاٍْ يػًى ىاٍى(

 ح# ثٕه سًڅٕي وبهبڅٜ ىاهچٓ ثب ًٕىآيٍْ ثبوټ ډچز ٍاث٦ٍ ډٮىبىاٍْ يػًى ىاٍى(

 ر# ثٕه سًٍڇ ثب ًٕىآيٍْ ثبوټ ډچز ٍاث٦ٍ ډٮىبىاٍْ يػًى ىاٍى((
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 خبهؼِ ٍ ًوًَِ آهبسی تحمیك

ثَاْ ػم٬ آيٍْ ا٥لا٭بر اُ ډَاٽِ ډوشچٶٓ ډىؼمچٍ ٽشبثوبوٍ ي ٕبٔز ثبوټ ډَٽِْ 

ػمًٍُْ إلاډٓ أَان ي اىاٌٍ ٽڄ اډًٍ ډبڅٓ ثبوټ ډچز إشٶبىٌ ٙيٌ إز( ا٥لا٭بر ډًٍى 

 ثًٍٞر ډبَٕبوٍ ػم٬ آيٍْ ځَىٔي( 33.,اڅٓ إٶىي ٕبڃ  /3.,وٕبُ اُ ٵَيٍىٔه ٕبڃ 

ډٮٍ آډبٍْ أه سلٺٕٸ ثبوټ ډچز ػمًٍُْ إلاډٓ أَان ډٓ ثبٙي ٽٍ ثٍ ٭ىًان ٔپٓ ػب

اُ ثبوټ َبْ سؼبٍْ ٽًٍٚ سبٕٕٔ ځَىٔيٌ ي ثٍ ٵٮبڅٕز ثبوپياٍْ دَىاهشٍ إز( ىٍ ثيي 

ُٕبڇ آن ډشٮچٸ ثٍ ىيڅز ثًى، ىٍ ٥ٓ اػَاْ هًٞٝٓ ٕبُْ ثو٘  32.,سبٕٕٔ سب ٕبڃ 

 ځٌاٍ ځَىٔي( ٭ميٌ اْ اُ ُٕبڇ آن ثٍ ثو٘ هًٞٝٓ يا

ىاىٌ ډٓ ثبٙي ٽٍ ثًٍٞر دًٕٕشٍ ٙبډڄ ىاىٌ َب ْ  ډَث٣ً ثٍ  +1ومًوٍ َبْ دْيَ٘ 

ػم٬ آيٍْ ٙيٌ ي سؼٍِٔ ي سلچٕڄ  33.,اڅٓ إٶىي  /3.,ډشٲَٕ َبْ سلٺٕٸ اُ ٵَيٍىٔه 

 ځَىٔيٌ إز(

 

 هتغیشّبی تحمیك

 هتغیشّبی هؼتمل

 ډشٲَٕ َبْ ډٖشٺڄ ىٍ أه سلٺٕٸ ٭جبٍسىي ا5ُ 

 سًڅٕي وبهبڅٜ ىاهچٓ )/كٶ٨ َٕډبٍٔ    ).سًٍڇ    )-وٺئىڂٓ   ),

5 ا٥لا٭بر ډًٍى وٕبُ ىٍ اٍسجب٣ ثب وٺئىڂٓ ػبډٮٍ دْيَ٘ اُ ىي ډىج٬ ا٥لا٭بسٓ ًمذیٌگی

وٺئىڂٓ ٽڄ و٪بڇ ثبوپٓ ي ٔب ثٍ ٭جبٍر ىٔڂَ ٽڄ ػبډٮٍ أَان اُ ثبوټ  ),اهٌ ٙيٌ إز5

وٺئىڂٓ ثبوټ ډچز $ػبډٮٍ آډبٍْ  )- ( ډَٽِْ ػمًٍُْ إلاډٓ أَان ىٍٔبٵز ٙيٌ إز

ډًٍى و٪َ# اُ اىاٌٍ آډبٍ ي ا٥لا٭بر ثبوټ ډچز اهٌ ٙيٌ إز( ٙبٔبن ًٽَ إز ٽٍ 

 ثًٍٞر ډبَٕبوٍ ثيٕز آډيٌ إز( 33.,)/3.,وٺئىڂٓ ثٕه ٕبڅُبْ 

5 سًٍڇ ډًٍى وٕبُ ، ثٕه ٕبڃ َبْ دْيَ٘ ثًٍٞر ډبَٕبوٍ ځَىآيٍْ ٙيٌ إز ٽٍ تَسم

 ثب سًٍڇ ),ٽِْ ػمًٍُْ إلاډٓ أَان ډٓ ثبٙي( (ٹبثڄ ًٽَ إز ٽٍ ډىج٬ آن ثبوټ ډَ
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 ي ًٕهز ، ډٖپه ي هيډز ، ٽبلا$ ډَٞٵٓ هيډبر ي َب ٽبلا ثُبْ ٙبهٜ ثٍ سًػٍ

 سًػٍ ثب سًٍڇ  ).(ثبٙي ډٓ 21., دبٍٔ ٕبڃ سًٍڇ ثَاْ )- (إز ٙيٌ ځَىآيٍْ# ٍيٙىبٔٓ

 ثَاْ )/ (إز ٙيٌ ځَٵشٍ و٪َ ىٍ ٹجڄ ٕبڃ ډٚبثٍ ډبٌ ثٍ وٖجز ََډبٌ سٲَٕٕار ىٍٝي ثٍ

 و٪َ ىٍ .3., ٕبڃ دبٍٔ ٕبڃ 31.,ٕبڃ ىٍ ډَٞٵٓ هيډبر ي ٽبلاَب ثُبْ ٙبهٜ ډلبٕجٍ

 إز( ٙيٌ ځَٵشٍ

5 ثب سًػٍ ثٍ ځٶشڂًْ اوؼبڇ ٙيٌ ثب ډئَ اډًٍ ُٕبڇ ثبوټ ډچز ، أه ثبوټ حفظ ػشهبیِ

إز( ي ثب سًػٍ ثٍ ىٍ ثٕه ٕبڃ َبْ ډًٍى دْيَ٘ َٕؾ ځًوٍ اٵِأ٘ َٕډبٍٔ اْ وياٙشٍ 

هًٞٝٓ ٙين أه ثبوټ، ٔپٓ اُ اڅِاډبر هًٞٝٓ ٕبُْ اٵِأ٘ َٕډبٍٔ ثًىٌ إز ٽٍ 

أه اډَ ىٍ ىٕشًٍ ٽبٍ ډئَان ثبوټ ٹَاٍ ځَٵشٍ، دٕٚىُبى ي سًٞٔت ٙيٌ يڅٓ َىًُ ىٍ ثبوټ 

ډَٽِْ ػمًٍُْ إلاډٓ أَان ثٍ طجز وَٕٕيٌ إز( ثىبثَأه ثب ٭ىبٔز ثٍ ډًاٍى ثبلا أه 

َٕ ډٖشٺڄ ثٍ څلب٧ طبثز ثًىن آن ىٍ ډلييىٌ ُډبوٓ ډًٍى سلٺٕٸ َٕؾ ځًوٍ اطَْ ثَ ډشٲ

 ډشٲَٕ ياثٖشٍ ووًاَي ىاٙز( څٌا ىٍ آُډًن آډبٍْ وِٕ كٌٳ ځَىٔيٌ إز(

آډبٍ ي ا٥لا٭بر ډَث٣ً ثٍ أه ډشٲَٕ اُ ثبوټ ډَٽِْ ػمًٍُْ  5تَلیذ ًبخبلق داخلی

َبْ ډَث٣ً ثٍ سًڅٕي وبهبڅٜ ىاهچٓ ٍا  إلاډٓ أَان اهٌ ٙيٌ إز( ٽٍ أه ثبوټ ىاىٌ

سٍُٕ ي اٍائٍ ومًىٌ  32.,*1*,.اڅٓ  12.,*,*,ٵٺ٤ ثًٍٞر ٵٞچٓ $ٍٕ ډبٍَ# اُ سبٍٔن 

ا٥لا٭بر ثيٕز  ),ثٍ ثٮي وُبٔٓ ومٓ ثبٙىي( ثىبثَأه 5 30.,إز ي أىپٍ اٍٹبڇ اُ ٕبڃ 

ا دًٙ٘ ومٓ آډيٌ ىٍ ٍاث٦ٍ ثب سًڅٕي وبهبڅٜ ىاهچٓ ٽڄ ډلييىٌ ُډبوٓ ډًٍى دْيَ٘ ٍ

ىاىٌ َبْ ډَث٣ً ثٍ ډشٲَٕ َبْ سلٺٕٸ ثًٍٞر ډبَٕبوٍ اهٌ ي ډًٍى آُډًن ٹَاٍ  )-ىَي(

ثيٕز آيٍىن ډبَٕبوٍ ىاىٌ َبْ أه ډشٲَٕ ايلا5 ثٍ ىڅٕڄ وجًى ا٥لا٭بر ٕبڅُبْ  ).ځَٵشٍ اوي(

وبډمپه إز( طبوٕب5 ثب سًػٍ ثٍ سٍُٕ آوُب ثًٍٞر ٵٞچٓ سُٖٕڈ آن ثٍ ٍٕ ډٓ سًاوي  33ي 32

ولَاٳ ُٔبىْ ثب ياٹٮٕز ىاٙشٍ ثبٙي( څٌا ثب سًػٍ ثٍ ډًاٍى ثبلا أه ډشٲَٕ ىٍ آُډًن آډبٍْ ا

 ډًٍى آُډًن ٹَاٍ وڂَٵشٍ إز(  
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 هتغیش ٍاثؼتِ 

 ډٓ ثبٙي("ػَدآٍسی ثبًه هلت "ډشٲَٕ ياثٖشٍ ىٍ أه سلٺٕٸ ، 

بڅٓ أه آډبٍ ي ا٥لا٭بر ډَث٣ً ثٍ ًٕى ثبوټ ډچز اُ اىاٌٍ ٽڄ اډًٍ ډ ػَد ثبًه هلت:

ثبوټ ىٍٔبٵز ٙيٌ إز( ًٕى َبْ اٍائٍ ٙيٌ س٤ًٕ ثبوټ ثًٍٞر سؼمٮٓ ډٓ ثبٙىي( ًٕى 

ثبوټ ىٍ ثبٌُ ُډبوٓ دْيَ٘ ثًٍٞر ډبَٕبوٍ ػم٬ آيٍْ ٙيٌ ي ډًٍى آُډًن ي سؼٍِٔ ي 

 سلچٕڄ ٹَاٍ ځَٵشٍ إز(

 

 آصهَى فشضیِ ّب ٍ تدضیِ ٍ تحلیل ًتبیح

 5إز َُٔ ثو٘ ىي ثَ ډٚشمڄ َب ىاىٌ سلچٕڄ ي سؼٍِٔ ىٍ أه ډ٦بڅٮٍ

  َب ىاىٌ سلچٕڄ )ة     َب ىاىٌ سًٕٝٴ )اڅٴ

 اُ سًٕٝٶٓ آډبٍَبْ( إز ٙيٌ سًٕٝٴ ياثٖشٍ ي ډٖشٺڄ ډشٲََٕبْ ثَاْ َب ىاىٌ اثشيا

( إز ٙيٌ ډلبٕجٍ ډشٲََٕب سمبڇ ثَاْ ٽٕٚيځٓ، ي ؿًڅڂٓ يأٍبؤ، ډٕبوٍ، ډٕبوڂٕه، ػمچٍ

ىٍ اٝچٓ سَٔه ثو٘ ثب إشٶبىٌ اُ  ىَيډٓ وٚبن ٍا ډشٲََٕب آډبٍْ س٬ًُٔ ٙبهُٞب أه

اوي( دٕ٘ ٵ١َُبْ  سلچٕڄ ٍځًَٕٕن ُډبوٓ ډيڅُب ثَآيٍى ٙيٌ ي ٵ١َٕبر آُډًن ځٚشٍ

ٙيٌ إز( اَڈ أه دٕ٘ ٵ١َُب ٭جبٍر اُ وَډبڃ ثًىن $ ثب  ٍځًَٕٕوٓ آُډًن ي ٽىشَڃ

ٽٍ ثب إشٶبىٌ اُ إمَٕوٴ آُډًن ٙيٌ إز#' أٖشب ثًىن $  –إشٶبىٌ اُ آُډًن ٽًڅمًځَيٳ

آُډًن ىٔپٓ ٵًڅَ سٮمٕڈ ٔبٵشٍ ثٍَٕٓ ٙيٌ إز# ي ىٍ وُبٔز َمٖبوٓ يأٍبؤ $ ٽٍ ثب 

إشٶبىٌ اُ ومًىاٍ ثبٹٕمبويٌ ىٍ ډٺبثڄ ډٺبىَٔ ثَآيٍى ٙيٌ ثٍَٕٓ ځَىٔيٌ إز#( َمـىٕه 

 َمجٖشڂٓ ٕبىٌ دًَٕٕن وِٕ ثٕه ډشٲََٕبْ ډٖٺڄ ي ياثٖشٍ ٹجڄ اُ آُډًوُبْ ٔبى ٙيٌ ثٍ ٽبٍ

ځَٵشٍ ٙيٌ إز( إشىجب٣ ىٍ ډًٍى آُډًن ٵ١َُب ثَ إبٓ ٦ٕق ډٮىبىاٍْ ثيٕز آډيٌ اُ 

ثبٙي ٵَٟ ٝٶَ ىٍ  +*0+آُډًن إز( ثئه ځًوٍ ٽٍ ََځبٌ ډٺياٍ ٦ٕق ډٮىبىاٍْ ٽمشَ اُ 

ىٍٝي ٍى ډًٕٚى ي ىٍ ٱَٕ  +4ثبٙي ىٍ ٦ٕق ا٥مٕىبن  +*,ىٍٝي ي اځَ ٽمشَ اُ  ٦ٕ40ق 

ي َمـىٕه  SPSS 15 اٵِاٍ وَڇ اُ إشٶبىٌ ثب ډلبٕجبرىى( أىًٍٞر ٵَٟ ٝٶَ ٍى ومٕڂَ

Eviews5 إز ځَٵشٍ اوؼبڇ) 
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 آهبس تَكیفی

ٓ دَاٽىيځْ ٙبهُٞب ي بوٍٕډ ي هٕوڂٕبډ ػمچٍ اُْ ډَٽِْ ٙبهُٞب ,ٙمبٌٍ  ػييڃ ىٍ #,

ثٍ سٶپٕټ ٕبڃ ي  ډوشچٴْ ََبٕډشٲْ ثَآ ؿًڅڂ يٓ يځٕٽٚ اولَاٳ ډٮٕبٍ، ػمچٍ اُ

 َب ىاىٌ ىٍ ٍا ثٍِٿ وٺب٣ يػًى بوٍٕډ اُ هٕبوڂٕډ ثًىن ثٍِٿ (إز ٙيٌ ډلبٕجٍٽچٓ 

ىٍ أه ډًاٍى س٬ًُٔ ىاىٌ  (َىٕڂٕډ ٹَاٍ َٔډٺبى هٔا َٕسبط سلز هٕبوڂٕډ َأُ (يَيٕډ وٚبن

َب ؿًڅٍ ثٍ ٍإز ٔب ډظجز إز ىٍ ٱَٕ أه ًٍٝر ؿًڅڂٓ ډىٶٓ ٔب ثٍ ؿخ إز( ىٍ 

َڈ إز ٽٍ ىٍأه ځًوٍ ډًاٍى س٬ًُٔ ثَهٓ ډشٲََٕب ډٺبىَٔ ډٕبوڂٕه ي ډٕبوٍ وِىٔټ ثٍ 

 (ډشٲََٕب ډشٺبٍن إز( سٺَٔجب س٬ًُٔ سمبڇ ډشٲََٕب ىٍ كبڅز ٽچٓ ډشٺبٍن إز
 

 ّبی هشوضی ٍ پشاوٌذگی هحبػجِ ؿبخق -1خذٍل 

 
 وـیذگی چَلگی اًحشاف هؼیبس هیبًِ هیبًگیي تؼذاد هتغیش

 ٽچٓ

 1/089- 0/102 475997/682 1466138/300 1420907/538 60 وٺئىڂٓ ػبډٮٍ

 0/434- 0/575 6/097 15/500 16/097 60 سًٍڇ

 1/284- 0/750 2152961106887 1528123349025 2837835885433 60 وٺئىڂٓ ثبوټ ډچز

 1/046- 0/412 92732/30 154392/50 162118/42 60 ًٕى هبڅٜ ډبَٕبوٍ

 ډىج5٬ ٔبٵشٍ َبْ دْيَٚڂَ
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 همبیؼِ آهبس ّبی تَكیفی – 2خذٍل 

 وـیذگی چَلگی اًحشاف هؼیبس هیبًِ هیبًگیي تؼذاد هتغیش ػبل

1384 

 0/681- 0/018 76285/470 792350/000 784084/075 12 وٺئىڂٓ ػبډٮٍ

 2/990 1/872 2/530 11/000 12/125 12 سًٍڇ

 1/520 1/579 166754840210 960917978563 1015493356891 12 ډچز ثبوټ وٺئىڂٓ

 1/060 0/183 28899/09 76177/50 84164/92 12 بَٕبوٍډًٕىهبڅٜ 

1385 

 0/677- 0/266 115230/709 1069399/600 1073441/192 12 وٺئىڂٓ ػبډٮٍ

 0/016 0/854- 3/448 14/650 13/592 12 سًٍڇ

 3/212 1/838 327966153817 1208019310517 1352110959903 12 وٺئىڂٓ ثبوټ ډچز

 1/160 0/918 20081/61 52934/50 58484/75 12 ًٕى هبڅٜ ډبَٕبوٍ

1386 

 0/727- 0/111- 109296/704 1466138/300 1454898/375 12 وٺئىڂٓ ػبډٮٍ

 0/864 0/963 1/833 18/000 18/375 12 سًٍڇ

 0/802 1/144 231872537024 1458834617097 1511690552995 12 وٺئىڂٓ ثبوټ ډچز

 1/016 0/718 55931/44 147433/50 162892/67 12 ًٕى هبڅٜ ډبَٕبوٍ

1387 

 2/698 1/436 83604/669 1682414/450 1693163/767 12 وٺئىڂٓ ػبډٮٍ

 1/042 1/073- 3/448 26/250 25/483 12 سًٍڇ

 1/375- 0/443- 1680291015035 4814026560163 4181872638380 12 وٺئىڂٓ ثبوټ ډچز

 1/486 1/054 41970/86 205203/00 215885/33 12 ًٕى هبڅٜ ډبَٕبوٍ

1388 

 0/298- 0/037 139452/287 2118535/400 2098950/283 12 وٺئىڂٓ ػبډٮٍ

 1/889- 0/272 3/264 9/850 10/908 12 سًٍڇ

 1/609 0/926- 346099827771 6152063462845 6128011918994 12 وٺئىڂٓ ثبوټ ډچز

 0/494- 0/574 29786/87 284346/50 289164/42 12 ًٕى هبڅٜ ډبَٕبوٍ

 ډىج5٬ ٔبٵشٍ َبْ دْيَٚڂَ

 

 ٍاثؼتِ هتغیش تَصیغ ثَدى ًشهبل ثشسػی

ثبٹٕمبويٌ َبْ ډيڃ ٍځًَٕٕوٓ ٔپٓ اُ ٵ١َُبْ ٍځًَٕٕوٓ إز ٽٍ  ثًىن وَډبڃ

 آُډًن اُ إشٶبىٌ ثب اىاډٍ ىٍ وٚبن ىَىيٌ ا٭شجبٍ آُډًوُبْ ٍځًَٕٕوٓ إز(
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َُٔا وَډبڃ ( إز ٙيٌ ثٍَٕٓډشٲَٕ ياثٖشٍ  س٬ًُٔ ثًىن وَډبڃ إمَٕوٴ )څمًځَيٳًٽ

سٶبير ډٺبىَٔ ثَآيٍىْ اُ  ثًىن ډشٲََٕبْ ياثٖشٍ ثٍ وَډبڃ ثًىن ثبٹٕمبويٌ َبْ ډيڃ $

ډٺبىَٔ ياٹٮٓ # ډٓ اوؼبډي( دٔ لاُڇ إز وَډبڃ ثًىن ډشٲَٕ ياثٖشٍ ٹجڄ اُ ثَآيٍى 

دبٍاډشََب ٽىشَڃ ًٙى ي ىٍ ًٍٝر ثَٹَاٍ وجًىن أه ٣َٙ ٍاٌ كڄ ډىبٕجٓ ثَاْ وَډبڃ 

 ومًىن آوُب $ اُ ػمچٍ سجئڄ ومًىن آن# اسوبً ومًى( 

 (ًٙى ډٓ وًٙشٍ َُٔ ًٍٝر ثٍ ډًنآُ أه ىٍ ډٺبثڄ ٵَٟ ي ٝٶَ ٵَٟ





:

:

1

0

H

H
 

 

 ىٍٝي 40 ٦ٕق ىٍ ٝٶَ ٵَٟ ثبٙي +*0+ اُ ٽمشَ ََځبٌ  ىاٍْ ډٮىٓ ٦ٕق ډٺبىَٔ

ًٙى $آُډًن ثب إشٶبىٌ اُ  َمبوڂًوٍ ٽٍ ىٍ ػييڃ َُٔ ىٔيٌ ډٓ( ٙي هًاَي ٍى ا٥مٕىبن

ىاٍْ ثَاْ ډشٲَٕ ياثٖشٍ ٔٮىٓ ًٕى هبڅٜ ډبَٕبوٍ ډلبٕجٍ ٙيٌ  #٦ٕق ډٮىٓ K-Sآُډًن 

ًٙى، ٔٮىٓ  وٕٖز( دٔ ٵَٟ ٝٶَ ٍى ومٓ +*0+إز ٽٍ ٽمشَ اُ  +*3+إز ٽٍ ثَاثَ ثب 

 ياثٖشٍ اُ س٬ًُٔ وَډبڃ دَٕيْ ډٓ ٽىىي(  َب ثَاْ ډشٲَٕ ىاىٌ

 

 اػویشًَف( –)آصهَى وَلوَگَسٍف K – Sآصهَى 3-9

 

 ٽىي ډٓ دَٕيْ وَډبڃ س٬ًُٔ اُ ياثٖشٍ ډشٲَٕ ثَاْ َب ىاىٌ                  

 ٽىي ومٓ  دَٕيْ وَډبڃ س٬ًُٔ اُ ياثٖشٍ ډشٲَٕ ثَاْ َب ىاىٌ         
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 ثشسػی ضشیت ّوجؼتگی ثیي هتغیشّب

ىٍ ډبسَٔٔ َمجٖشڂٓ َُٔ ډِٕان َمجٖشڂٓ ثٕه ډشٲََٕبْ ډٖشٺڄ ي ياثٖشٍ ډلبٕجٍ ٙيٌ 

 ډًٕٚى( إز( ډِٕان َمجٖشڂٓ ډشٲََٕب ثٍ ًٍٝر ٵَٟ ٝٶَ ي ٵَٟ ډٺبثڄ َُٔ وًٙشٍ









0

0

XY

XY



 

 

ىٍ اثشيا َمجٖشڂٓ ثٕه ًٕى هبڅٜ ډبَٕبوٍ ثب وٺئىڂٓ ػبډٮٍ' سًٍڇ ي وٺئىڂٓ ثبوټ 

 +*+++ي  +*/2-' +*+++ډچز ډلبٕجٍ ٙيٌ إز ډٺبىَٔ ٦ٕق ډٮىبىاٍْ ثٍ سَسٕت ثَاثَ ثب 

ډٮىبىاٍ إز ي إز ٽٍ ډٺبىَٔ ٦ٕق ډٮىبىاٍْ ثَاْ وٺئىڂٓ ػبډٮٍ ي وٺئىڂٓ ثبوټ ډچز 

إز( اډب ثب سًٍڇ ډٮىبىاٍ وٕٖز  +*24ي  +*+4ډٺياٍ َمجٖشڂٓ دًَٕٕن ثٍ سَسٕت ثَاثَ ثب 

وٕٖز ثىبثَأه ثٕه ًٕى هبڅٜ ډبَٕبوٍ ثب وٺئىڂٓ  +*0+َُٔا ٦ٕق ډٮىبىاٍْ آن ٽمشَ اُ 

 ػبډٮٍ ي وٺئىڂٓ ثبوټ ډچز ٍاث٦ٍ ډظجز ي ډٮىبىاٍْ يػًى ىاٍى(

 

 ّوجؼتگی  -4خذٍل

  لق هبّیبًِػَد خب

 ًمذیٌگی خبهؼِ تَسم ًمذیٌگی ثبًه هلت
 ١َٔت َمجٖشڂٓ دًَٕٕن 902/ 144/ 792/
 ٦ٕق ډٮىٓ ىاٍْ 000/ 274/ 000/
 سٮياى 60 60 60

 ډىج5٬ ٔبٵشٍ َبْ دْيَٚڂَ

 

 هذل اٍل ثب اػتفبدُ اص تحلیل سگشػیًَی )ًمذیٌگی خبهؼِ(

إز ډيڃ  ډٶَيٟ ثَاْ ثَآيٍى ىٍ أه ثو٘ ثٍ سلچٕڄ ډيڃ ٍځًَٕٕوٓ دَىاهشٍ ٙيٌ 

 ثٍ ًٍٝر َُٔ إز5

tt XY   10 
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دبٍاډشََبْ ډيڃ َٖشىي ٽٍ ثٍ سَسٕت ,10 ه٦بْ سٞبىٵٓ ي tٽٍ ىٍ ډيڃ ثبلا 

ٕٙت $ ىٍ أىؼب وٺئىڂٓ ػبډٮٍ# ي ٭َٟ اُ ډجيا ٍا وٚبن ډٕيَىي( ٵَٟ ٝٶَ ي ٵَٟ 

 أه ډيڃ ثٍ ًٍٝر َُٔ إز5 ډٺبثڄ ىٍ









0:

0:

11

10





H

H

 





:

:

1

0

H

H 

 

  5 إز ٙيٌ آيٍىٌٓ ًوٍٕځَٕ سلچٕڄ وشبٔغ َُٔ 0ٙمبٌٍ  ػييڃ ىٍ

 

 ANOVAػَد خبلق هبّیبًِ -5خذٍل

ػطح 

 هؼٌبداسی
F ُهیبًگیي هشثؼبت آهبس 

دسخِ 

 آصادی

هدوَع 

 هشثؼبت
 هذل

0/000 253/997 4/130E+011 1 4E+011 ٍځًَٕٕن 

  1626163799 58 9E+010 ٌثبٹٕمبوي 

   59 5E+011 ډؼم٫ً 

 ډىج5٬ ٔبٵشٍ َبْ دْيَٚڂَ

 

 +*0+ اُ ٽمشَ ىَٔډٺب أه( إز +*+++  ثب ثَاثَ F# ىاٍْ ډٮىٓ ٦ٕق ٔب$ اكشمبڃ ډٺياٍ

ٔٮىٓ ىٍ ٦ٕق ا٥مٕىبن  ًٙى ډٓ ٍى ىٍٝي  40 ا٥مٕىبن ٦ٕق ىٍ ٝٶَ ٵَٟ ثىبثَأه ٕزا

 ىٍٝي ډيڃ ډٮىٓ ىاٍْ يػًى ىاٍى( 40

ىٍٝي اُ سٲَٕٕار ډشٲَٕ ياثٖشٍ س٤ًٕ  ,3إز ٔٮىٓ  +*,3ثَاثَ ثب  سٮٕٕه ١َٔت ډِٕان

ٔي إز( ډشٲَٕ ډٖشٺڄ ثٕبن ډٕڂَىى( أه ډٺياٍ ثٖٕبٍ ثبلإز ي اٍسجب٣ أه ىي ډشٲَٕ ٙي

إز# ډٺبىَٔ  ,*21وياٍى $ ثَاثَ ثب  -ډٺياٍ آډبٌٍ ىيٍثٕه ياسًٖن سٶبير ُٔبىْ ثب ډٺياٍ 

 ىاٍْ يػًى وياٍى( ډيڃ ډٮىٓ               

 ىاٍْ يػًى ىاٍى( ډيڃ ډٮىٓ             
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كبٽٓ اُ ٭يڇ هًىَمجٖشڂٓ ثبٹٕمبويٌ َب ٽٍ ٔپٓ ىٔڂَ اُ ٵَٟ َبْ  -وِىٔټ ثٍ 

 ٍځًَٕٕن إز ٍا وٚبن ډٕيَي( 

 هذل سگشػیَى -6خذٍل

 هذل
ضشیت 

 ّوجؼتگی

ضشیت 

 تؼییي

ضشیت تؼییي 

 یبفتِتؼذیل 

خطبی 

 اػتبًذاسد

 –دٍسثیي 

 ٍاتؼَى

, 4+-*+ 3,/*+ 3,,*+ 2-*/+.-0 21.*, 

 ډىج5٬ ٔبٵشٍ َبْ دْيَٚڂَ

 

 ثَاْ ثَآيٍى دبٍاډشََبْ ډيڃ $ ٕٙت ه٤ ي ډٺياٍ طبثز# ٍئٍ ثٍ ًٍٝر َُٔ إز( 









0:

0:

01

00





H

H
                









0:

0:

11

10





H

H
 

 ًٍٝر َُٔ ډلبٕجٍ ډٕڂَىى5ډٺياٍ آډبٌٍ آُډًن ثٍ 

1,0
0ˆ




 i
S

t

i

i

i






 

َمـىٕه وبكٍٕ ٍى ي ٹجًڃ ٵَٟ ٝٶَ ثٍ ًٍٝر َُٔ سٮَٔٴ ډٓ ًٙى5  ولًٌ ىايٍْ ثٍ أه 

 ىٍ وبكٍٕ ٍى  ٹَاٍ ځَٕى ٵَٟ ٝٶَ ٍى ډًٕٚى(   tًٍٝر إز  ٽٍ اځَ ډٺياٍ  

 

69/1 

 H0 ٭يڇ ٍى  

 H0ٍى  

69/1- 

 H0ٍى  

ناحيه رد و قبول فرض صفر در سطح اطمينان
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 ضشایت هذل سگشػیًَی -7خذٍل

 

٦ٕق 

 ډٮىبىاٍْ

 

T ٌٍآډب 

١َٔت 

 إشبوياٍى ٙيٌ
 ١َٔت إشبوياٍى وٚيٌ

 ډيڃ

 ثشب
ه٦بْ 

 إشبوياٍى
 ١َٔت ثشب

 ډٺياٍ طبثز 2*87646- 16513/814  5/307- 0/000

 وٺئىڂٓ ػبډٮٍ 0/176 0/011 0/902 15/937 0/000

 ډىج5٬ ٔبٵشٍ َبْ دْيَٚڂَ

 

ثَاْ ٭َٟ اُ ډجيا ثَاثَ ثب t ثىبثَأه َمبوڂًوٍ ٽٍ ىٍ ډيڃ ٽبډڄ ىٔيٌ ډًٕٚى ډٺياٍ 

ٕٙت ي َمـىٕه ٭َٟ اُ ډجيا ٔب  tثيٕز آډيٌ إز ٽٍ ډٺياٍ 0,*/4ي ثَاْ ٕٙت  )0*,.

 ډٺياٍ طبثز ىٍ وبكٍٕ ٍى ٵَٟ ٝٶَ ٹَاٍ ډٕڂَٕى ډيڃ ثٍ ًٍٝر َُٔ وًٙشٍ ډًٕٚى(

XYt 176/02/87646  
 

ًٕى هبڅٜ ډبَٕبوٍ ډظجز $ ډٖشٺٕڈ # إز ٔٮىٓ ثٍ اُاْ  وٺئىڂٓ ػبډٮٍ ثب ٍاث٦ٍ ډشٲَٕ

 ياكي اٵِأ٘ ٔبٵشٍ إز +*21,ٔټ ياكي اٵِأ٘ وٺئىڂٓ ػبډٮٍ ډِٕان ډشٲَٕ ياثٖشٍ 

 

 هذل دٍم ثب اػتفبدُ اص تحلیل سگشػیًَی )تَسم(

 ډيڃ  ډٶَيٟ ثَاْ ثَآيٍى ثٍ ًٍٝر َُٔ إز5

tt XY   10 

دبٍاډشََبْ ډيڃ َٖشىي ٽٍ ثٍ سَسٕت ,10 ه٦بْ سٞبىٵٓ ي tٽٍ ىٍ ډيڃ ثبلا 

اُ ډجيا ٍا وٚبن ډٕيَىي( ٵَٟ ٝٶَ ي ٵَٟ ډٺبثڄ ىٍ أه ډيڃ ثٍ ٕٙت $سًٍڇ# ي ٭َٟ 

 ًٍٝر َُٔ إز5
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
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

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,/ 

  5 إز ٙيٌ آيٍىٌٓ ًوٍٕځَٕ سلچٕڄ وشبٔغ 3ٙمبٌٍ  ػييڃ ىٍ

 

   ANOVAػَد خبلق هبّیبًِ -8خذٍل 

ػطح 

 هؼٌبداسی
F 

 آهبسُ
 هیبًگیي هشثؼبت

دسخِ 

 آصادی

هدوَع 

 هشثؼبت
 هذل

0/274 1/220 1/045E+010 1 ,E+010 ٍځًَٕٕن 

  8567293169 58 0E+011 ٌثبٹٕمبوي 

   59 5E+011 ډؼم٫ً 

 ډىج5٬ ٔبٵشٍ َبْ دْيَٚڂَ

 

 ٝٶَ ٵَٟ ثىبثَأه ٖزوٕ +*0+ اُ ٽمشَ ىَٔډٺب أه( إز +*/2-  ثب ثَاثَ F اكشمبڃ ډٺياٍ

ىٍٝي ډيڃ ډٮىٓ  40( ٔٮىٓ ىٍ ٦ٕق ا٥مٕىبن ًٙى مٓو ٍى ىٍٝي  40 ا٥مٕىبن ٦ٕق ىٍ

 ىاٍْ يػًى وياٍى( 

 هذل سگشػیَى -9 خذٍل

ضشیت  هذل

 ّوجؼتگی

ضشیت 

 تؼییي

ضشیت تؼییي 

 تؼذیل یبفتِ

خطبی 

 اػتبًذاسد

 –دٍسثیي 

 ٍاتؼَى

, ,//*+ +-,*+ ++/*+ 12/*4-004 2-3*, 

 ٔبٵشٍ َبْ دْيَٚڂَ ډىج5٬

 

ىٍٝي اُ سٲَٕٕار ډشٲَٕ ياثٖشٍ س٤ًٕ  -إز ٔٮىٓ  +*-+سىُب ثَاثَ ثب  سٮٕٕه ١َٔت ډِٕان

 إز(  ,*.2ډشٲَٕ ډٖشٺڄ ثٕبن ډٕڂَىى( ډٺياٍ آډبٌٍ ىيٍثٕه ياسًٖن ثَاثَ ثب 

 

 ىاٍْ يػًى وياٍى( ډيڃ ډٮىٓ

 ىاٍْ يػًى ىاٍى( ډيڃ ډٮىٓ
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 ضشایت هذل سگشػیًَی -11 خذٍل

 

٦ٕق 

 ډٮىبىاٍْ

 

T 
 آډبٌٍ

١َٔت 

 إشبوياٍى ٙيٌ
 إشبوياٍى وٚي١ٌَٔت 

 ډيڃ

 ثشب
ه٦بْ 

 إشبوياٍى
 ١َٔت ثشب

 ډٺياٍ طبثز 1420-,*/ .43..*.03  3/736 0/000

 سًٍڇ 2183/249 1976/400 0/144 1/105 0/274

 ډىج5٬ ٔبٵشٍ َبْ دْيَٚڂَ

 

ىٔيٌ ډًٕٚى سىُب ٭َٟ اُ ډجيا ډٮىبىاٍ إز ي ٕٙت  +,َمبوڂًوٍ ٽٍ ىٍ ػييڃ ٙمبٌٍ 

سبطَْٕ ىٍ ًٕى هبڅٜ وياٍى( ٔٮىٓ ډيڃ ثٓ ډٮىٓ إز ثىبثَأه ثو٘ ه٤ ٔٮىٓ اطَ سًٍڇ 

 ثَآيٍى ١َأت ثَاْ ډيڃ څِيډٓ وياٍى(

 ډيڃ ًٕڇ ثب إشٶبىٌ اُ سلچٕڄ ٍځًَٕٕوٓ $وٺئىڂٓ ثبوټ4#)2

 ډيڃ  ډٶَيٟ ثَاْ ثَآيٍى ثٍ ًٍٝر َُٔ إز5

tt XY   10 

دبٍاډشََبْ ډيڃ َٖشىي ٽٍ ثٍ سَسٕت ,10 ه٦بْ سٞبىٵٓ ي tٽٍ ىٍ ډيڃ ثبلا 

ٕٙت $ ىٍ أىؼب وٺئىڂٓ ثبوټ# ي ٭َٟ اُ ډجيا ٍا وٚبن ډٕيَىي( ٵَٟ ٝٶَ ي ٵَٟ 

 ډٺبثڄ ىٍ أه ډيڃ ثٍ ًٍٝر َُٔ إز5
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,0 

 ىاٍْ يػًى وياٍى( ډيڃ ډٮىٓ

 ىاٍْ يػًى ىاٍى( ډيڃ ډٮىٓ
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  5 إز ٙيٌ آيٍىٌٓ ًوٍٕځَٕ سلچٕڄ وشبٔغ ,,ٙمبٌٍ  ػييڃ ىٍ

 

   ANOVAػَد خبلق هبّیبًِ -11خذٍل

ػطح 

 هؼٌبداسی
F 

 آهبسُ

هیبًگیي 

 هشثؼبت

دسخِ 

 آصادی

هدوَع 

 هشثؼبت
 هذل

0/+++ 42/0/3 ./,3-E+0,, 1 .E+0,, ٍځًَٕٕن 

  .-1,2/,331 58 -E+011 ٌثبٹٕمبوي 

   59 5E+011 ډؼم٫ً 

 ډىج5٬ ٔبٵشٍ َبْ دْيَٚڂَ

 

 ٵَٟ ثىبثَأه ٕزا +*0+ اُ ٽمشَ ىَٔډٺب أه( إز +*+++  ثب ثَاثَ F اكشمبڃ ډٺياٍ

ىٍٝي ډيڃ ډٮىٓ  40ٔٮىٓ ىٍ ٦ٕق ا٥مٕىبن  ًٙى ډٓ ٍى ىٍٝي  40 ا٥مٕىبن ٦ٕق ىٍ ٝٶَ

 ىاٍْ يػًى ىاٍى(

ىٍٝي اُ سٲَٕٕار ډشٲَٕ ياثٖشٍ  .1إز ٔٮىٓ  +*2-1ثَاثَ ثب  سٮٕٕه ١َٔت ډِٕان

س٤ًٕ ډشٲَٕ ډٖشٺڄ ثٕبن ډٕڂَىى( أه ډٺياٍ وِٕ ثبلإز ي اٍسجب٣ أه ىي ډشٲَٕ ٙئي إز( 

 إز(  ,*.4ډٺياٍ آډبٌٍ ىيٍثٕه ياسًٖن وِٕ ثَاثَ ثب 

 

 هذل سگشػیَى -12خذٍل

ضشیت  هذل

 ّوجؼتگی

ضشیت 

 تؼییي

ضشیت تؼییي 

 یبفتِتؼذیل 

خطبی 

 اػتبًذاسد

 –دٍسثیي 

 ٍاتؼَى

, 24-*+ 1-2*+ 1-,*+ 11-*02,,, 4-4*, 

 ډىج5٬ ٔبٵشٍ َبْ دْيَٚڂَ
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 ضشایت هذل سگشػیًَی -13 خذٍل

 

ػطح 

 هؼٌبداسی

 

T ُآهبس 

ضشیت 

 اػتبًذاسد ؿذُ
 ضشیت اػتبًذاسد ًـذُ

 هذل

 ضشیت ثتب خطبی اػتبًذاسد ثتب

 ډٺياٍ طبثز --.10*1/+ /1--,*.4-  5/326 0/000

0/000 9/877 0/792 1976/400 3/41E-008 وٺئىڂٓ ثبوټ ډچز 

 ډىج5٬ ٔبٵشٍ َبْ دْيَٚڂَ

 

ثيٕز آډيٌ إز ٽٍ  4*33ي ثَاْ ٕٙت  0*..ثَاْ ٭َٟ اُ ډجيا ثَاثَ ثب t ډٺياٍ 

ٕٙت ي َمـىٕه ٭َٟ اُ ډجيا ٔب ډٺياٍ طبثز ىٍ وبكٍٕ ٍى ٵَٟ ٝٶَ ٹَاٍ ډٕڂَٕى  tډٺياٍ

 ډيڃ ثٍ ًٍٝر َُٔ وًٙشٍ ډًٕٚى(

XYt 0000000341/00/65322  
ًٕى هبڅٜ ډبَٕبوٍ ډظجز $ ډٖشٺٕڈ # إز( ٔٮىٓ ثٍ اُاْ  وٺئىڂٓ ثبوټ ثب ٍاث٦ٍ ډشٲَٕ

ياكي اٵِأ٘ ډٓ  +*,/.+++++++ٔټ ياكي اٵِأ٘ وٺئىڂٓ ثبوټ ډِٕان ډشٲَٕ ياثٖشٍ 

 ٔبثي(

 

 آصهَى پبیبیی

ٔپٓ اُ ډُمشَٔه ٵ١َٕبر ثَاْ سلچٕڄ ٍځًَٕٕن ُډبوٓ أه إز ٽٍ َُٕٔبْ ُډبوٓ 

إشٶبىٌ ٙيٌ ثَاْ سلچٕڄ ٍځًَٕٕن ثبٔي دبٔب ثبٙىي َُٔا ىٍ ٱَٕ أىًٍٞر ډشٲََٕب سلز 

َبْ َْٕ  سبطَٕ ُډبن ډمپه إز ثَآيٍىَبْ اٙشجبَٓ ثيٕز ىَىي  دٔ ثب سًػٍ ثٍ ئْځٓ

ځَىى( ٔټ ډشٲَٕ َىڂبډٓ دبٔبٕز ٽٍ ډٕبوڂٕه، يأٍبؤ  ن ډُٓډبوٓ، دبٔب ثًىن َْٕ وِٕ آُډً

 # ,3.,ي ١َأت هًى َمجٖشڂٓ آن ىٍ ٥ًڃ ُډبن طبثز ثبٹٓ ثمبوي( $ثٕيٍاڇ، 

َب ٽٍ ٔپٓ اُ ډٶَي١بر ډُڈ ٍيٗ  ػُز آُډًن دبٔبٔٓ $ أٖشبٔٓ# ي ثب طجبر ثًىن ىاىٌ

ًٙى(  إشٶبىٌ ډٓ (ADF)ٵًڅَ اٵِيىٌ ٙيٌ  )إز، اُ آُډًن ىٔپٓ (OLS)كياٹڄ ډَثٮبر 

 ٵَٟ َُٔ ثب إشٶبىٌ اُ أه آُډًن ډًٍى ثٍَٕٓ ٹَاٍ ځَٵز5
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



:

:

1

0

H

H
 

 

ٔټ ډيڃ هًى ٍځًَٕٕوٓ اُ ىٍػٍ ايڃ إز ي ٵٺ٤ هًى َمجٖشڂٓ ډَسجٍ  ADFآُډًن 

ىٍ ٦ٕق  ADFىَي ٽٍ ډٺياٍ آډبٌٍ  ٚبن ډٓځَٕى( وشبٔغ ثيٕز آډيٌ و ايڃ ٍا ىٍ و٪َ ډٓ

ثَاْ َٕـپياڇ اُ ډشٲََٕب ىٍ وبكٍٕ ثلَاوٓ ٹَاٍ ومٕڂَٕى $ اځَ ٹيٍډ٦چٸ آډبٌٍ  ٪40ا٥مٕىبن 

َب اُ ٹيٍ ډ٦چٸ ډٺبىَٔ ثلَاوٓ ثٍِځشَ ثبٙي ٵَٟ ٝٶَ ىٍ ٦ٕق ٔبى ٙيٌ ٍى ډٕڂَىى# ىٍ 

دبٔب  ٪40َب ىٍ ٦ٕق ا٥مٕىبن  ًٙى ي ٽچٍٕ ىاىٌ وشٕؼٍ ٵَٟ ٝٶَ ډجىٓ ثَ دبٔبٔٓ ٍى ډٓ

ٓ ثَاْ سٶب١ڄ ډَسجٍ ايڃ ډشٲََٕب وٚبن ډٕيَي ٽٍ سٶب١ڄ ډشٲََٕب ثبٙىي( اډب ډٺبىَٔ ثلَاو ډٓ

ٽبډلا دبٔبٕز ثىبثَأه لاُڇ إز ىٍ ډيڅُب ثٍ ػبْ ډشٲََٕبْ اٝچٓ اُ سٶب١ڄ ډَسجٍ ايڃ 

ثٍ سٶپٕټ ىٍ دًٕٕز آډيٌ إز( ثَاْ   ثَاْ ډشٲََٕب  ADFإشٶبىٌ ځَىى( وشبٔغ آُډًن

إز ي ثَاْ سٶب١ڄ ډَسجٍ ايڃ أه ډشٲَٕ  ,*-/ومًوٍ ډٺياٍ ثلَاوٓ ثَاْ وٺئىڂٓ ػبډٮٍ 

إز ٽٍ ثٍ ي١ًف ډشٲَٕ سٶب١ڄ ځَْٕ ٙيٌ  )2*30$ډبٌ ثٮي ډىُبْ ډبٌ ٹجڄ# ثَاثَ ثب 

 دبٔبٕز(

 

 (ADFفَلش) –آصهَى دیىی 

 فَلش -آصهَى دیىی -14خذٍل

 همذاس ثحشاًی
آهبسُ ثذػت آهذُ دس 

 ػطح خطبی

ّبی  همبدیش آهبسُ

 ثذػت آهذُ
 ًبم آصهَى هتغیشّبی تحمـیك

0/*.( 

4,*-( 

04*-( 

 ډٺياٍ ثلَاوٓ 1%

 ډٺياٍ ثلَاوٓ 5%

 ډٺياٍ ثلَاوٓ 10%

/-*, 

30*2( 

 وٺئىڂٓ ػبډٮٍ

 سٶب١ڄ ډَسجٍ ايڃ

ن 
ډً

 آُ
ٌٍ

آډب
A

D
F

 سًٍڇ ),*,2 ډٺياٍ ثلَاوٓ 1% ).*/0 

 ډشٲَٕ ډَث٥ًٍ وبدبٔبٕز(

 ډشٲَٕ ډَث٥ًٍ دبٔبٕز(

 

www.SID.ir

Archive of SID

www.SID.ir
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4,*-( 

04*-( 

 ډٺياٍ ثلَاوٓ 5%

 ډٺياٍ ثلَاوٓ 10%

 سٶب١ڄ ډَسجٍ ايڃ )/*-,

0/*.( 

4,*-( 

04*-( 

 ډٺياٍ ثلَاوٓ 1%

 ډٺياٍ ثلَاوٓ 5%

 ډٺياٍ ثلَاوٓ 10%

/,-*+( 

.+*3( 

 وٺئىڂٓ ثبوټ

 سٶب١ڄ ډَسجٍ ايڃ

0/*.( 

4,*-( 

04*-( 

 ډٺياٍ ثلَاوٓ 1%

 ډٺياٍ ثلَاوٓ 5%

 ډٺياٍ ثلَاوٓ 10%

,0/*+( 

.-*,+( 

 ًٕى

 سٶب١ڄ ډَسجٍ ايڃ

 ډىج5٬ ٔبٵشٍ َبْ دْيَٚڂَ

 

 سگشػیًَی ثشای هتغیشّبی ایؼتب ؿذُ:ثشآٍسد هذلْب ثب اػتفبدُ اص تحلیل 

 َمبوىي ٹجڄ ډيڅُبْ ډٶَيٟ ثٍ ًٍٝر َُٔ إز5

tt

tt

tt

DXDY

DXDY

DXDY













310

210

110

 

دبٍاډشََبْ ډيڃ َٖشىي ٽٍ ثٍ ,10 ه٦بْ سٞبىٵٓ ي tٽٍ ىٍ ډيڅُبْ ثبلا 

ثٍ ډٮىٓ سٶب١ڄ ډَسجٍ ايڃ  Dسَسٕت ٕٙت ي ٭َٟ اُ ډجيا ٍا وٚبن ډٕيَىي( ي ٭لاډز 

 ډشٲََٕبٕز ٵَٟ ٝٶَ ي ٵَٟ ډٺبثڄ ىٍ أه ډيڃ ثٍ ًٍٝر َُٔ إز5









0:

0:

11

10





H

H

 





:

:

1

0

H

H

 
 

  5 إز ٙيٌ آيٍىٌٓ ًوٍٕځَٕ سلچٕڄ وشبٔغ 2,ي  1,ي  0, يڃاػي ىٍ

 ىاٍْ يػًى وياٍى( ډيڃ ډٮىٓ    

 ىاٍْ يػًى ىاٍى( ډيڃ ډٮىٓ     
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   ANOVA ػَد خبلق هبّیبًِ)ثشای ًمذیٌگی خبهؼِ( -15 خذٍل

ػطح 

 هؼٌبداسی
F ُهیبًگیي هشثؼبت آهبس 

دسخِ 

 آصادی

هدوَع 

 هشثؼبت
 هذل

0/000 55/548 1/20/E+010 1 2E++,+ ٍځًَٕٕن 

  1215949563 02 2E+010 ٌثبٹٕمبوي 

   03 ,E+011 ډؼم٫ً 

 ډىج5٬ ٔبٵشٍ َبْ دْيَٚڂَ

 

   ANOVAخبلق هبّیبًِ)ثشای تَسم(ػَد  -16خذٍل 

ػطح 

 هؼٌبداسی
F 

 آهبسُ
 هیبًگیي هشثؼبت

دسخِ 

 آصادی

هدوَع 

 هشثؼبت
 هذل

0/376 0/798 1888552440 1 -E+++4 ٍځًَٕٕن 

  2367793056 57 ,E+011 ٌثبٹٕمبوي 

   58 ,E+011 ډؼم٫ً 

 ډىج5٬ ٔبٵشٍ َبْ دْيَٚڂَ

 

   ANOVAثبًه هلت(ػَد خبلق هبّیبًِ)ثشای ًمذیٌگی  -17خذٍل

ػطح 

 هؼٌبداسی
F 

 آهبسُ

هیبًگیي 

 هشثؼبت

دسخِ 

 آصادی

هدوَع 

 هشثؼبت
 هذل

0/+++ -./+33 ./4/0E+0,+ 1 /E+0,+ ٍځًَٕٕن 

  ,2+32210++ 02 ,E+011 ٌثبٹٕمبوي 

   03 ,E+011 ډؼم٫ً 

 ډىج5٬ ٔبٵشٍ َبْ دْيَٚڂَ

 

' سٶب١ڄ +*+++ډٺبىَٔ ٦ٕق ډٮىبىاٍْ ثَاْ سٶب١ڄ ډَسجٍ ايڃ وٺئىڂٓ ػبډٮٍ ثَاثَ ثب 

إز ثىبثَأه ډيڃ ايڃ ي ًٕڇ  +*+++ي ثَاْ وٺئىڂٓ ثبن ثَاثَ ثب  +*21.سًٍڇ ثَاثَ ثب 

 ٔٮىٓ وٺئىڂٓ ػبډٮٍ ي وٺئىڂٓ ثبوټ ثب سٶب١ڄ ډَسجٍ ايڃ ًٕى ثبوټ ٍاث٦ٍ ډٮىبىاٍْ ىاٍى( 
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 شػیَى ًمذیٌگی خبهؼِهذل سگ -18خذٍل

 ضشیت تؼییي ضشیت ّوجؼتگی هذل
ضشیت تؼییي 

 تؼذیل یبفتِ

خطبی 

 اػتبًذاسد

 –دٍسثیي 

 ٍاتؼَى

, 2+.*+ /4/*+ /30*+ /13.*./32+ +20*- 

 ډىج5٬ ٔبٵشٍ َبْ دْيَٚڂَ

 

 هذل سگشػیَى تَسم -19 خذٍل

 ضشیت تؼییي ضشیت ّوجؼتگی هذل
ضشیت تؼییي 

 تؼذیل یبفتِ

خطبی 

 اػتبًذاسد

 –دٍسثیي 

 ٍاتؼَى

, ,,2*+ +,/*+ ++/*+( 42.31*/3104 163*2 

 ډىج5٬ ٔبٵشٍ َبْ دْيَٚڂَ

 

 هذل سگشػیَى ًمذیٌگی ثبًه هلت -21 خذٍل

 ضشیت تؼییي ضشیت ّوجؼتگی هذل
ضشیت تؼییي 

 تؼذیل یبفتِ
 خطبی اػتبًذاسد

 –دٍسثیي 

 ٍاتؼَى

, 0.2*+ -33*+ -21*+ ./44.*/,..2 ,0/*- 

 ډىج5٬ ٔبٵشٍ َبْ دْيَٚڂَ

 

ي ثَاْ ډيڃ  +*,+' ډيڃ ىيڇ ثَاثَ ثب +*4/ډٺبىَٔ ١َٔت سٮٕٕه ثَاْ ډيڃ ايڃ ثَاثَ ثب 

إز ٽٍ ثَاْ ډيڃ ىيڇ أه ډٺياٍ وبؿِٕ ثًىٌ ي ثَاْ ډيڅُبْ ايڃ ي  +*4-ًٕڇ ثَاثَ ثب 

َ ًٕڇ ډٺياٍ ٹبثڄ سًػُٓ إز ډٺبىَٔ آډبٌٍ ىيٍثٕه ياسًٖن ثَاْ ََ ٍٕ ډيڃ، ډٺبىٔ

 إز(  -وِىٔټ ثٍ 
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 ضشایت هذل سگشػیًَی ًمذیٌگی خبهؼِ -21خذٍل

 

ػطح 

 هؼٌبداسی

 

T ُآهبس 

ضشیت 

 اػتبًذاسد ؿذُ
 ضشیت اػتبًذاسد ًـذُ

 هذل

 ثتب
خطبی 

 اػتبًذاسد
 ضشیت ثتب

 ډٺياٍ طبثز 4*30814- 6588/352  4/677- 0/000

 وٺئىڂٓ ػبډٮٍ 1/245 0/167 0/703 7/453 0/000

 ډىج5٬ ٔبٵشٍ َبْ دْيَٚڂَ

 

 ضشایت هذل سگشػیًَی تَسم -22خذٍل

 

ػطح 

 هؼٌبداسی

 

T 
 آهبسُ

ضشیت 

 اػتبًذاسد ؿذُ
 ضشیت اػتبًذاسد ًـذُ

 هذل

 ثتب
خطبی 

 اػتبًذاسد

ضشیت 

 ثتب

 ډٺياٍ طبثز 0-42*01. -1.1*...  ..3/+ 4+//0

 سًٍڇ ..3.*33+ ,4-/*410 2,,/0 .34/+ 21./0

 دْيَٚڂَ ډىج5٬ ٔبٵشٍ َبْ

 

 ضشایت هذل سگشػیًَی ًمذیٌگی ثبًه هلت -23خذٍل

ػطح 

 هؼٌبداسی
 

T ُآهبس 

ضشیت اػتبًذاسد 

 ؿذُ
 ضشیت اػتبًذاسد ًـذُ

 هذل

 ضشیت ثتب خطبی اػتبًذاسد ثتب

 ډٺياٍ طبثز .2/4*.3, 5411/399  1/385 0/172

0/000 -4/805 -0/537 0/000 (4E-008 وٺئىڂٓ ثبوټ ډچز 

 ٔبٵشٍ َبْ دْيَٚڂَډىج5٬ 
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' ډيڃ ىيڇ ٔٮىٓ سٶب١ڄ 2*0/ثَاْ ډيڃ ايڃ سٶب١ڄ وٺئىڂٓ ػبډٮٍ ثَاثَ ثب  tډٺبىَٔ 

إز ٽٍ ثَاْ ډيڃ ىيڇ  )/*3ي ثَاْ ډيڃ ًٕڇ وٺئىڂٓ ثبوټ ثَاثَ ثب  +*34سًٍڇ ثَاثَ ثب 

أه ډٺياٍ ډٮىبىاٍ وجًىٌ يڅٓ ثَاْ ډيڃ ايڃ ي ًٕڇ ډٮىبىاٍ إز ډيڅُبْ ثَآيٍىْ ثٍ َٙف 

 َُٔ إز(

3

8

1

1047493

24/130814

DXDY

DXDY

t

t





 
 

سٶب١ڄ ًٕى هبڅٜ ډبَٕبوٍ ډظجز $ ډٖشٺٕڈ # يڅٓ  سٶب١ڄ وٺئىڂٓ ػبډٮٍ ثب ٍاث٦ٍ ډشٲَٕ

سٶب١ڄ وٺئىڂٓ ثبوټ ثب سٶب١ڄ ًٕى هبڅٜ ډبَٕبوٍ ډىٶٓ$ ډٮپًٓ# إز( ٔٮىٓ ثٍ اُاْ 

ياكي  ,*,/-ٔټ ياكي اٵِأ٘ ىٍ سٶب١ڄ وٺئىڂٓ ػبډٮٍ ډِٕان سٶب١ڄ ډشٲَٕ ياثٖشٍ 

ياكي اٵِأ٘ ىٍ سٶب١ڄ وٺئىڂٓ ثبوټ ډِٕان سٶب١ڄ ډشٲَٕ ياثٖشٍ اٵِأ٘  ي ثٍ اُاْ ٔټ 

 ياكي ٽبَ٘ ٔبٵشٍ إز( +*/+++++++

 

 ٍاتؼَى  –آصهَى دٍسثیي 

ٔپٓ اُ ٵ١َُبْ ډُڈ ډيڃ ٽلإٕټ ٍځًَٕٕن ه٦ٓ أه إز ٽٍ هًى َمجٖشڂٓ 

ه٦ٓ ٔب هًى َمجٖشڂٓ َٕٔبڅٓ ثٕه اػِاء اهلاڃ $دٖمبويَب# ٽٍ ىٍ سبث٬ ٍځًَٕٕن ػبډ٬ 

سًان ؿىٕه سٮَٔٴ ٽَى5  ًٙى يػًى وياٍى( ا٦ٝلاف هًى َمجٖشڂٓ ٍا ډٓ ياٍى ډٓ

َبْ  َبْ َُٕٔبْ ُډبوٓ ٔبى ٙيٌ ىاىٌ َمجٖشڂٓ ثٕه َُٕٔب، ډٚبَياسٓ إز ٽٍ ىٍ ىاىٌ

 اوي( ډٺ٦ٮٓ ٍىٔٴ ٙيٌ

ٽىٕڈ( ٔټ اډشٕبُ  ياسًٖن# إشٶبىٌ ډٓ )ثَاْ آُډًن أه ډٖأڅٍ اُ آُډًن $ىيٍثٕه

اْ ٽٍ ث٦ًٍ ٭بىْ  َبْ سومٕه ُىٌ ٙيٌ ن ىٍ أه إز ٽٍ ثَإبٓ ثبٹٕمبويٌاڅٮبىٌ آُډً ٵًٷ

آٔي( ډٺياٍ أه آډبٌٍ ثٕه ٝٶَ سب ؿُبٍ سٲَٕٕ  ًٙى ثيٕز ډٓ ىٍ سلچٕڄ ٍځًَٕٕن ډلبٕجٍ ډٓ

 )َبْ ډشًاڅٓ يػًى وياٙشٍ ثبٙي ډٺياٍ آډبٌٍ ىيٍثٕه ٽىي( اځَ َمجٖشڂٓ ثٕه ثبٹٕمبويٌ ډٓ
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ياسًٖن وِىٔټ ثٍ ٝٶَ ًٙى،  )ى( اځَ ډٺياٍ آډبٌٍ ىيٍثٕهًٙ -ياسًٖن ثبٔي وِىٔټ ثٍ 

َبْ ډشًاڅٓ إز ىٍ كبڅٕپٍ اځَ ډٺياٍ أه  وٚبن ىَىيِ يػًى َمجٖشڂٓ ډظجز ثٕه ثبٹٕمبويٌ

وِىٔټ ثبٙي، وٚبن ىَىيٌ يػًى َمجٖشڂٓ ډىٶٓ ٹًْ ثٕه ډٚبَيار ډشًاڅٓ  /آډبٌٍ ثٍ 

 إز(

ياسًٖن   )٥ٍ وشٕؼٍ آډبٌٍ ىيٍثٕهىٍ سلٺٕٸ كب١َ دٔ اُ ٍځًَٕٕن ََ ډٮبىڅٍ ډَثً

ثبٙىي( َُٔا ډٺبىَٔ آوُب ىٍ سمبڇ  آډيٌ إز ٽٍ َمڂٓ ثٕبوڂَ ډٖشٺڄ ثًىن ډٚبَيار ډٓ

 ىاٙشٍ إز( -ډًاٍى اهشلاٳ ٽمٓ ثب ډٺياٍ 

 

 پیـٌْبد ّبی وبسثشدی تحمیك

 ثَ إبٓ دْيَ٘ اوؼبڇ ٙيٌ دٕٚىُبى َبٔٓ ثٍ َٙف َُٔ اٍائٍ ډٓ ځَىى5

وټ ډچز سًٍٕٝ ډٓ ًٙى ثب سًػٍ ثٍ وشبٔغ ثيٕز آډيٌ اُ أه ثٍ ډئَان ډلشَڇ ثب #,

ډ٦بڅٮٍ وٺئىڂٓ ٍا ثڂًوٍ اْ ٝلٕق ډئَٔز ومبٔىي ي ىٍ ػُز اٵِأ٘ آن ځبڇ 

ثَىاٍوي سب ًٕىآيٍْ ثبوټ ثٍ كياٽظَ هًى ثَٕي ؿَا ٽٍ وٺئىڂٓ ىٍ سلٺٸ ًٕى 

 ثبوټ اُ وٺ٘ كٕبسٓ ثَهًٍىاٍ إز(

ُ ٥َٔٸ سجچٕٲبر ي سى٫ً ىاىن ثٍ هيډبر ځٖشَٗ ٵََىڀ دٔ اوياُ ىٍ ػبډٮٍ ا #-

ثوًٞٛ اُ ٥َٔٸ ځٖشَٗ هيډبر اڅپشَيوٕپٓ ي ډًثبٔچٓ ي ((( ٽٍ ډٓ سًاوي 

 ډىؼَ ثٍ اٵِأ٘ وٺئىڂٓ ځَىى(

ثب سًػٍ ثٍ وشبٔغ دْيَ٘ سًٍٕٝ ډٓ ځَىى ثٍ ډى٪ًٍ اٵِأ٘ وٺئىڂٓ ثبوټ  #.

 سياثَْٕ ىٍ هًٞٛ ٽبَ٘ وَم ٹبوًوٓ ٕذَىٌ َبْ هًى وِى ثبوټ ډَٽِْ

 ػمًٍُْ إلاډٓ أَان ًٍٝر ځَٕى(

اُ آوؼبٔٓ ٽٍ ٍاث٦ٍ ثٕه وٺئىڂٓ ي سًٍڇ ٍاث٦ٍ ډٖشٺٕمٓ ډٓ ثبٙي، سًٍٕٝ ډٓ  #/

ًٙى ثب سًػٍ ثٍ أىپٍ اٵِأ٘ وٺئىڂٓ ىٍ ػبډٮٍ ډٓ سًاوي ثب٭ض اٵِأ٘ سًٍڇ 

ًٙى، ٽٍ أه ډٓ سًاوي ډىؼَ ثٍ ٽبَ٘ وٺئىڂٓ ثبوټ ٙيٌ ي ډىؼَ ثٍ ٽبَ٘ ًٕى 

أه ١َيٍْ إز ٽٍ ثٍ ډى٪ًٍ ػچًځَْٕ اُ اٵِأ٘ سًٍڇ ىٍ ػبډٮٍ آن ًٙى( ثىبثَ
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ثَوبډٍ َبْ سًٚٔٺٓ$ػبٌِٔ اْ# ډىبٕت ثَاْ ٭يڇ هَيع يػًٌ وٺي اُ ثبوټ ي وِٕ 

 ٍٱجز ډَىڇ ثٍ اوًا٫ ډوشچٴ دٔ اوياٌُ َب ىٍ ثبوټ ٥َف ٍِْٔ ي اػَا ځَىى(

 

 پیـٌْبد ثشای تحمیمبت آتی

٦ٕق ثبوټ ډچز ٽٍ اهَٕا هًٞٝٓ ٙيٌ ، اوؼبڇ ثب سًػٍ ثٍ أىپٍ سلٺٕٸ كب١َ ىٍ  #,

ٙيٌ إز دٕٚىُبى ډٓ ًٙى سلٺٕٺٓ ىٍ ٹبڅت َمٕه ډ٫ً١ً ثٍ ډى٪ًٍ ٕىؼ٘ آن 

ثَ ًٕى آيٍْ ثَاْ ٔټ ثبوټ ٝيىٍٝي ىيڅشٓ ي ٔټ ثبوټ ٝيىٍٝي هًٞٝٓ 

 اوؼبڇ ًٙى(

ثٍَٕٓ اطَ ډشٲَٕ َبْ وٺئىڂٓ، سًٍڇ، كٶ٨ َٕډبٍٔ ي سًڅٕي وبهبڅٜ ىاهچٓ ىٍ  #-

١َ ثب ا١بٵٍ ومًىن ډشٲَٕ َبْ ىيڅشٓ ٔب هًٞٝٓ  ثًىن ثَ ًٕىآيٍْ سلٺٕٸ كب

 ثبوټ َب دٕٚىُبى ډٓ ًٙى(

ىٍ دْيَ٘ اوؼبڇ ٙيٌ ډشٲَٕ َبْ ډًٍى و٪َ ثٍ ًٍٝر ډبَٕبوٍ ډًٍى أٍُبثٓ ٹَاٍ  #.

ځَٵشىي، ثب سًػٍ ثٍ أىپٍ ىٍ ٽًٍٚ ډب ثٍ څلب٧ ىيڅشٓ ثًىن ٕٕٖشڈ، ثٕٚشَ ا٥لا٭بر 

ٓ سٍُٕ ي اٍائٍ ډٓ ًٙى ، دٕٚىُبى ډٓ ځَىى ثمى٪ًٍ اٹشٞبىْ كياٽظَ ثًٍٞر ٵٞچ

ىٕشَٕٓ إٓبن ثٍ ىاىٌ َبْ ډًٍى و٪َ ثب كياٹڄ اولَاٳ ډ٫ً١ً أه سلٺٕٸ  

 ثًٍٞر ٵٞچٓ ډًٍى ثٍَٕٓ ٹَاٍ ځَٕى(

دٕٚىُبى ډٓ ًٙى ډِٕان ډًٵٺٕز ثَوبډٍ َبْ ثبوټ َب ىٍ هًٞٛ ػٌة دٔ اوياُ  #/

اډچٓ ثٚشَٔه سبطَٕ ٍا ثَ َب ْ ډَىڇ ثٍَٕٓ ٙيٌ ي ډٚوٜ ٙين أىپٍ ؿٍ ٭ً

 ((ػٌة اوييهشٍ َبْ ػبډٮٍ ىاٍى

 

 ًتیدِ گیشی

ىٍ أه ډ٦بڅٮٍ ٕٮٓ ومًىٔڈ سب اطَ ډشٲَٕ َبْ ٽلان اٹشٞبىْ ډىؼمچٍ وٺئىڂٓ ي سًٍڇ ٍا 

ثَ ًٕىآيٍْ ثبوټ ډچز ډًٍى أٍُبثٓ ٹَاٍ ىَٕڈ( ىٍ أه دْيَ٘ سلاٗ ډب ثَ أه ثًى سب 

ډشٲَٕ َبْ ډًٍى و٪َ ٍا اوؼبڇ ىَٕڈ( ډشٲََٕبْ ډ٦بڅٮٍ اْ ػبډ٬ ىٍ هًٞٛ ََ ٔټ اُ 
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ډٖشٺڄ ډي و٪َ ثٍ ٥ًٍ ٽچٓ ٙبډڄ5 وٺئىڂٓ، سًٍڇ، كٶ٨ َٕډبٍٔ ي سًڅٕي وبهبڅٜ ىاهچٓ 

ثًىوي( ىٍ أه ډ٦بڅٮٍ ىاىٌ َب ثًٍٞر ډبَٕبوٍ ىٍ ٥ٓ ٕبڃ َبْ ډًٍى ثٍَٕٓ ځَىآيٍْ ي 

ىٌ اْ اُ وٺئىڂٓ ٽڄ ډًٍى آُډًن ٹَاٍ ځَٵشىي( سلچٕڄ ًٍٝر دٌَٔٵشٍ ٙبډڄ سؼٍِٔ ځٖشَ

ػبډٮٍ، اُ وٺئىڂٓ ثبوټ ډچز ي سًٍڇ ثًىٌ إز( ثٍَٕٓ اوؼبڇ ځَٵشٍ ثَ ٍيْ ىاىٌ َبْ 

ځَىآيٍْ ٙيٌ ثٕبوڂَ اٍسجب٣ ثٖٕبٍ ٙئيْ ثٕه َڈ وٺئىڂٓ ػبډٮٍ ي َڈ وٺئىڂٓ هًى 

ثٕه "ثبوټ ډچز ثب ًٕىآيٍْ آن ثبوټ إز( ثىبثَأه ٵَٟ ايڃ سلٺٕٸ ٽٍ ٭جبٍر إز ا5ُ 

ډًٍى سبٕٔي ٹَاٍ ځَٵز ٽٍ اُ  "ىڂٓ ثب ًٕىآيٍْ ثبوټ ډچز ٍاث٦ٍ ډٮىبىاٍْ يػًى ىاٍىوٺئ

وشبٔغ كبٝڄ اُ آُډًن ىاىٌ َب أىڂًوٍ ډٓ سًان إشىجب٣ ومًىٌ ٽٍ اٍسجب٣ ثٕه وٺئىڂٓ ي 

ًٕىآيٍْ ثبوټ ٍاث٦ٍ اْ ډظجز ي ډٖشٺٕڈ ډٓ ثبٙي( اڅجشٍ َمبو٦ًٍ ٽٍ ىٍ ثبلا وِٕ اٙبٌٍ 

ڂٓ ثَ ًٕى اُ ىي ډى٪َ $وٺئىڂٓ ٽڄ ػبډٮٍ ي وٺئىڂٓ هًى ثبوټ#ډًٍى ځَىٔي سبطَٕ وٺئى

ثٕه كٶ٨ َٕډبٍٔ ثب  "ثلض ٹَاٍ ځَٵز( ىٍ ٍاث٦ٍ ثب ٵ١ٍَٕ ىيڇ ٽٍ ٭جبٍر إز ا5ُ

ث٦ًٍْ ٽٍ ٹجلا وِٕ ًٽَ ځَىٔي ثب ٭ىبٔز  "ًٕىآيٍْ ثبوټ ډچز ٍاث٦ٍ ډٮىبىاٍْ يػًى ىاٍى

ډًٍى ثلض ثىبثَأه َٕؾ ځًوٍ ا٩ُبٍ و٪َْ ىٍ ثٍ طبثز ډبوين َٕډبٍٔ ثبوټ ىٍ ثبٌُ ُډبوٓ 

ٍاث٦ٍ ثب سبطَٕ ډشٲَٕ ډٖشٺڄ ثَ ٍيْ ډشٲَٕ ياثٖشٍ ومٓ سًان ومًى َمـىٕه ىٍ ٍاث٦ٍ ثب ٵَٟ 

ثٕه سًڅٕي وبهبڅٜ ىاهچٓ ثب ًٕىآيٍْ ثبوټ ډچز ٍاث٦ٍ "ًٕڇ سلٺٕٸ ٽٍ ٭جبٍر إز ا5ُ 

ؾ ځًوٍ ا٩ُبٍ و٪َْ ومٓ سًان وِٕ ثب سًػٍ ثٍ ىلأڄ ډًٍى اٙبٌٍ َٕ "ډٮىبىاٍْ يػًى ىاٍى

ومًى( اډب اُ ًْٕ ىٔڂَ وشبٔغ كبٝچٍ ثٕبوڂَ ٭يڇ سبطَٕځٌاٍْ سًٍڇ ثَ ٍيْ ًٕىآيٍْ ثبوټ 

ثٕه سًٍڇ ثب ًٕىآيٍْ "ډچز ډٓ ثبٙي( ثىبثَأه ٵَٟ ؿُبٍڇ دْيَ٘ ٽٍ ٭جبٍر إز ا5ُ 

بٔغ سلٺٕٸ ډًٍى سبٕٔي ٹَاٍ وڂَٵشٍ ي ٍى ٙي( اُ وش "ثبوټ ډچز ٍاث٦ٍ ډٮىبىاٍْ يػًى ىاٍى

أىڂًوٍ إشىشبع ډٓ ًٙى ٽٍ ډشٲَٕ ډٖشٺڄ وٺئىڂٓ ىٍ ډٕبن ٕبَٔ ډشٲَٕ َبْ ٽلان اٹشٞبىْ 

ثبٖٔشٓ ثٕٚشَ ډًٍى سًػٍ ثبوټ َب ي ډًٕٖبر ډبڅٓ ٹَاٍ ځَٕى َُٔا ثب ٭ىبٔز ثٍ اَياٳ أه 

ثىڂبٌ َبْ اٹشٞبىْ ٽٍ َيٳ وُبٔٓ ٙبن اٵِأ٘ ًٕىآيٍْ ي اٍُٗ ثبُاٍ ُٕبڇ هًى ډٓ 

 ٍسجب٣ ثٖٕبٍ ُٔبىْ ثٍ وٖجز ٕبَٔ ډشٲَٕ َب يػًى ىاٍى(ثبٙىي ا
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 فْشػت هٌبثغ

، "32.,َى و٪بڇ ثبوپٓ ٽًٍٚ ىٍ ٕبڃ ځِاٍٗ ٭مچپ "،33.,، ٕبڃ اډٕيْ وْاى، ډلمي #,

 اوشٚبٍار ډًٍٕٖ ٭بڅٓ آډًُٗ ثبوپياٍْ أَان ثبوټ ډَٽِْ ػمًٍُْ إلاډٓ أَان(

ٽبٍثَى آن ىٍ ډئَٔز$ػچي ىيڇ ، آډبٍ ي "،  32.,آًٍ ، ٭بىڃ ي ډًډىٓ، ډىًٍٞ ، ٕبڃ  #-

 اوشٚبٍار ٕمز( "سلچٕڄ آډبٍْ#

 ، اوشٚبٍار ىاوٚؼًْ َميان ("سئًٍْ َبْ اٹشٞبى ٽلان"،  +3., ثبثبٔٓ، كٖه، ٕبڃ #.

، ثٍَٕٓ سبطَٕ ٕجټ ډئَٔز ٽبٍډىي ځَا ثَ ًٕىآيٍْ  32.,ًياڅٺيٍ، ډ٦ٞٶٓ، ٕبڃ  #/

، إلاډٓ ياكي سَُان ډَٽِ ڂبٌ آُاىٙٮت ثبوټ ډچز، دبٔبن وبډٍ ٽبٍٙىبٕٓ اٍٙي، ىاوٚ

 ٛ,+1(42 ) 

، ثٍَٕٓ اطَ ډشٲَٕ َبْ ډُڈ ٽلان اٹشٞبىْ ، دبٔبن وبډٍ  ,3.,كبسڈ آثبى، وَځٔ، ٕبڃ  0#

 ٽبٍٙىبٕٓ اٍٙي، ىاوٚڂبٌ آُاى إلاډٓ ياكي سَُان ډَٽِ(

اوشٚبٍار  "ٍيُٙبْ سلٺٕٸ ىٍ ٭چًڇ اوٖبوٓ "، 20.,، ٕبڃ هچٕچٓ ًٍٙٔىٓ، ٕٕبيٗ 1#

 ٔبىياٌٍ ٽشبة(

، سبطَٕ ډشٲَٕ َبْ ٽلان اٹشٞبىْ ثَ ػٌة ډىبث٬ ىٍ  -3.,هَإبوٓ، كٖه ٱلاڇ، ٕبڃ  2#

ثبوټ َبْ سؼبٍْ ثب سبٽٕي ثَ ثبوټ ډچز، دبٔبن وبډٍ ٽبٍٙىبٕٓ اٍٙي ، ىاوٚڂبٌ آُاى 

 إلاډٓ ياكي سَُان ډَٽِ(

اوشٚبٍار ډَٽِ سلٺٕٺبر سوٞٞٓ "سئًٍْ كٖبثياٍْ"،  32.,، ٕبڃ ٙجبَىڀ، ١ٍب 3#

 ٖبثَٕٓ ٕبُډبن كٖبثَٕٓ( كٖبثياٍْ ي ك

، ثٍَٕٓ اطَار ډشٲَٕ َبْ ٽلان اٹشٞبىْ ثَ ػٌة ٕذَىٌ  -3.,ٵٕچً، َُٙثبوً، ٕبڃ  4#

# ، دبٔبن وبډٍ ٽبٍٙىبٕٓ اٍٙي ، ىاوٚڂبٌ +1.,)+3.,َبْ ثبوټ ډچز ٥ٓ ٕبڃ َبْ $

 آُاى إلاډٓ ياكي ٭چًڇ ي سلٺٕٺبر(

 "ٍَٔ سب ٕٕبٕز ځٌاٍْدًڃ ي ثبوټ اُ و٪"، +2.,، ٕبڃ ډبػيْ، ٭چٓ ي ځچَِٔ، كٖه #+,

 اوشٚبٍار ډًٍٕٖ ٭بڅٓ آډًُٗ ثبوپياٍْ أَان(
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ثٍَٕٓ ٭ًاډڄ ډًطَ ثَ ثُجًى ډئَٔز  "، 33.,، ٕبڃ ډىًٍٞ ٝبىٹٓ ځٕلاوٓ، ثُبٌٍ #,,

، دبٔبن وبډٍ ٽبٍٙىبٕٓ اٍٙي، ىاوٚڂبٌ آُاى إلاډٓ ياكي "وٺئىڂٓ ىٍ ثبوټ ډچز

 سَُان ډَٽِ(

وټ َب ي سبطَٕ آن ثَ ٭مچپَى و٪بڇ هًٞٝٓ ٕبُْ ثب"، 32.,، اكمي، ٕبڃ ډؼشُي #-,

 ، اوشٚبٍار دْيَٚپيٌ دًڅٓ ي ثبوپٓ ثبوټ ډَٽِْ ػمًٍُْ إلاډٓ أَان("ثبوپٓ

ډ٦بڅٮٍ اٍسجب٣ وَم ًٕى سُٖٕلار ثبوپٓ ثب وَم  "،34.,، ٕبڃ ډ٦ٞٶًْ ٹبو٬، دَئه #.,

دبٔبن وبډٍ ٽبٍٙىبٕٓ اٍٙي، ىاوٚڂبٌ آُاى إلاډٓ ياكي  "سًٍڇ ي اٙشٲبڃ ىٍ ػبډٮٍ

 ن ػىًة(سَُا

، اوشٚبٍار " SPSSسلچٕڄ َبْ آډبٍْ ثب إشٶبىٌ اُ "، 31.,، ٕبڃ ډًډىٓ، ډىًٍٞ #/,

 ٽشبة وً (

ثٍَٕٓ وڂَٗ هًٞٝٓ ٕبُْ ي اطَ ثوٚٓ آن ىٍ "،  34.,ئٖمٍ، ډُيْ، ٕبڃ  0#,

، دبٔبن وبډٍ ٽبٍٙىبٕٓ اٍٙي، ىاوٚڂبٌ "َان$ثب سبٽٕي ثَ ٙٮت َٙٷ سَُان#ثبوټ ډچٓ أ

 ډَٽِ(آُاى إلاډٓ ياكي سَُان 
16) Vogel ,R.C the dynamics of inflation in Latin Americas , vol, lxiv, 2003                                                                
17) Patrik tobin &Alan brown ;estimation of liquidity risk in banking ; 2003                                                         
18) Anindya , B ,Bill ,R .,(2005)"Inflation and Measures of the Markup" Jornal 

of Macroeconomics 27(2005    

19) James R.Lothian   ، 2009 ،"  U.S.Monetary Policy and the Financial Crisis "  

20) Investment Banking Services: Ownership Structures, Financial Advisory and 
Corporate Governance         Models,by Renato Giovannini, Vincenzo 
Capizzi, Gian Marco Chiesi,2010.                                                        

21) www.rosenet.com 
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