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 تقدیر و تشکر

ونحمد و سپاس بی ان را که یاد و نام او همىاره مىنس جان است. حال که با لطف و عنایت پروردگار سبح دپایان خدا

شتو تحصیل را پشت سزصذا
گارش منان، ایه دوره اس  ام، جای آن دارد که اس سحمات کلیو کسانی که به نحىی در ن

 اند، تشکر و قدرددانی نمایم.نامه، مددکار مه بىدهایه پایان

، استاد راهنمای ایه پایان بدیه وسیلو اس سحمات جناب یت اینجانب را در آقای دکتز داریىش دمىری نامه، که هدا

ضان، راه را بر مه همىار کردند، دریغهای بیهای ارسشمند و کمکطىل انجام تحقیق حاضز برعهده گرفتو و با راهنمایی

صدرآبادی، ناصزی دکتز علیزضا کمال تشکر و قدردانی را دارم. اس جناب آقای دکتز داریىش فرید و جناب آقا

نامه و دیگر اساتید محتزم دانشکده مدیریت که در کلیو مراحل انجام ایه پژوهص صمیمانه یاریگر مطاور ایه پایانتادان اس 

 نمایم.اند، تقدیر و تشکر میاینجانب بىده

 

 



 
 

 چکیسُ 

 

طی زٝٓز ٠ًُ ثب ١سف ًب١ف سهسی 44ؾبظی انْ ١بی ذهٞنیزض ضاؾشبی اخطای ؾیبؾز

ُیطز، كطا١ٖ ًطزٙ قطایٍ ٜٗبؾت ثطای اؾشوجبّ ٗطزٕ اظ ؾ٢بٕ ا١٘یز ظیبزی زاضز. یٌی اظ ایٚ اٛدبٕ ٗی

١بی زاضی ثٜٔسٗسر ؾ٢بٕ ػطي٠ُصاضاٙ حوٞهی، ث٠ ذطیس ٝ ٠ِٛقطایٍ ٜٗبؾت، سكٞین ٗطزٕ ٝ ؾطٗبی٠

١بی اٝٓی٠، يطٝضی سر ػطي١٠ب زض ٗٞضز ثبظزٟ ثٜٔسٗاٝٓی٠ اؾز ٝ ثطای ایٚ ٢ٖٗ، اظ ثیٚ ثطزٙ ِٛطاٛی

 اؾز. 

١بی سبظٟ دصیطكش٠ قسٟ زض دػ١ٝف حبيط ٛیع ث٠ ٜٗظٞض دی ثطزٙ ث٠ ثبظزٟ ثٜٔسٗسر ؾ٢بٕ قطًز

ٝ ٠ٛٞ٘ٛ سحوین  1387سب  1378ثٞضؼ اٝضام ث٢بزاض س٢طاٙ، اٛدبٕ قسٟ اؾز. زٝضٟ ظٗبٛی سحوین اظ ؾبّ 

٢بزاض س٢طاٙ اؾز. اظ ٗسّ چ٢بض ػبٗٔی)ػبْٗ ١بی سبظٟ دصیطكش٠ قسٟ زض ثٞضؼ اٝضام ثقبْٗ ًٔی٠ قطًز

ثبظاض، اٛساظٟ، ٛؿجز اضظـ زكشطی ث٠ اضظـ ثبظاض ٝ قطایٍ ثبظاض( ثطای اضظیبثی ثبظزٟ ثٜٔسٗسر ؾ٢بٕ سبظٟ 

 ٝ ضُطؾیٞٙ  tدصیطكش٠ قسٟ اؾشلبزٟ قسٟ اؾز. ١٘چٜیٚ سدعی٠ ٝ سحٔیْ ٛشبیح اظ َطین آظٗٞٙ آٗبضٟ

 نٞضر ُطكش٠ اؾز. EXCEL2007  ٝ SPSS16.0ذُی چٜسُب٠ٛ زض ٗحیٍ

ز١س ٠ً ثبظزٟ ثٜٔسٗسر ؾ٢بٕ سبظٟ دصیطكش٠ قسٟ زض ثٞضؼ ٛشبیح ثسؾز آٗسٟ اظ ثطضؾی ٛكبٙ ٗی

١بی سكٌیْ قسٟ ثطاؾبؼ اٛساظٟ ٝ ٛؿجز اضظـ زكشطی ث٠ اضظـ ثبظاض ٝ ثب اٝضام ث٢بزاض س٢طاٙ زض دطسلٞی

 سٞخ٠ ث٠ ٗسّ چ٢بض ػبٗٔی زاضای ثبظزٟ ٗثجز اؾز.

 ػطي٠ اٝٓی٠ ؾ٢بٕ، ثبظزٟ ثٜٔسٗسر ؾ٢بٕ، ػٞاْٗ ضیؿي، قطایٍ ثبظاض. کلیسی:ٍاصگبى 
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 29 ...................................... آؼْ٘ اكطاَیكطيی٠ ُطایكبر ٝ ػلاین ظٝزُصض ٝ كطيی٠ ػٌؽ -2-1-5-1

 29 ................................................................................................... ١بسئٞضی زٝضٟ كطنز قطًز -2-1-5-2

 31 ...................................................................................................................ٛظطی٠ اذشلاف ػوبیس -2-1-5-3

 32 ............................................................................................................................ ٛظطی٠ ض١جط ادطا -2-1-5-4

 33 ............................................................................................................................... ١بؾبیط ٛظطی٠ -2-1-5-5

 33 ................................................................................................................................................. ضیؿي -2-1-6

 36 ....................................................................................... ایاضی زاضایی ؾطٗبی٠ُصٗسّ هی٘ز -2-1-6-1

 39 ....................................................................................................... ٗسّ ؾ٠ ػبٗٔی كبٗب ٝ كطٛچ -2-1-6-2

 42 ..................................................................................................................... ؾ٢بٕ ضقسی ٝ اضظقی -2-1-7



 ج 
 

 44 ........................................................................................................................................ قطایٍ ثبظاض -2-1-8

 46 .................................................................................................................. دیكی٠ٜ سحوین ثرف زٕٝ: -2-2

 46 .............................................. سحویوبر اٛدبٕ قسٟ زض ثبظاض ؾطٗبی٠ ًكٞض١بی ذبضج اظ ایطاٙ -2-2-1

 55 ........................................................................................... سحویوبر اٛدبٕ قسٟ زض زاذْ ًكٞض -2-2-2

 60 ........................................................................ ٝ دیكی٠ٜ سحوین ُیطی اظ ثطضؾی ازثیبرٛشید٠ -2-2-3

 61 .................................................................................................................................. نیسحو ضٝـ :ؾٕٞ كهْ

 63 ...................................................................................................................................................... ٗوس٠ٗ -3-1

 63 ........................................................................................................................ چبضچٞة اٛدبٕ دػ١ٝف -3-2

 66 ........................................................................................................................................... ضٝـ سحوین -3-3

 66 ............................................................................................................... خبٗؼ٠ آٗبضی ٝ ٠ٛٞ٘ٛ آٗبضی -3-4

 68 ........................................................................................................ ٛحٟٞ ٗحبؾج٠ ٗشـیط١بی سحوین -3-5

 68 .................................................................................................................... ثبظزٟ ؿیطػبزی سد٘ؼی -3-5-1

 70 ........................................................................................................................... سؼییٚ قطایٍ ثبظاض -3-5-2

 72 ................................................................................................. ثبظزٟ سؼسیْ قسٟ ثطاؾبؼ ضیؿي-3–3-5

 73 ........................................................... ٗسّ ؾ٠ ػبٗٔی كبٗب ٝ كطٛچ ٝ ٗشـیط١بی ٗٞضز اؾشلبزٟ -3-5-4

 74 ........................................................................................................................ ٛحٟٞ ٗحبؾج٠ ػٞاْٗ -3-5-5

 74 ....................................................................................................................... وْٗشـیط١بی ٗؿش -3-5-5-1



 د 
 

 77 ................................................................................................................................. ٗشـیط ٝاثؿش٠-3-5-5-2

 78 ............................................................................ ١ب ٝ اَلاػبرآٝضی زاز١ٟبی خ٘غاثعاض١ب ٝ ضٝـ -3-6

 78 ........................................................................................... ١ب ٝ اَلاػبرضٝـ سدعی٠ ٝ سحٔیْ زازٟ -3-7

 79 ................................................................................................................... ٝاسؿٞٙ-آظٗٞٙ زٝضثیٚ -3-7-1

 80 ............................................................................................................... ثطضؾی ٛطٗبّ ثٞزٙ ذُب١ب-3-7-2

 81 .................................................................................................................................. ذُیآظٗٞٙ ١ٖ-3-7-3

 81 ............................................................................................................ ذُی١بی ضكغ ١ٖحْضاٟ-3-7-3-1

 82 ............................................................................................................................................... ثٜسیخ٘غ -3-8

 83 ......................................................................................... ١ب ٝ اَلاػبركهْ چ٢بضٕ: سدعی٠ ٝ سحٔیْ زازٟ

 84 ...................................................................................................................................................... ٗوس٠ٗ -4-1

 85 ........................................................................................................................................... آٗبض سٞنیلی -4-2

 85 ................................................................................................................. ٗشـیط١بی ٗٞضز اؾشلبزٟ -4-2-1

 86 .................................................... ١بی ٗٞضز ثطضؾی ثطحؿت ؾبّ آؿبظ ٗؼب٠ٔٗكطاٝاٛی قطًز -4-2-2

 87 ....................................................................................................................................... آٗبض اؾشٜجبَی -4-3

 88 ............................................................................................................... آظٗٞٙ كطيی٠ اّٝ سحوین -4-3-1

 93 .............................................................................................................. زٕٝ سحوین ٗٞٙ كطيی٠آظ -4-3-2

 95 .......................................................................................................................... آظٗٞٙ ١ٖ ذُی -4-3-2-1



 ه 
 

 96 ............................................................................................ ثطضؾی ٛطٗبّ ثٞزٙ سٞظیغ ذُب١ب -4-3-2-2

 98 .................................................................................................... ١بی زٕٝٛشبیح آظٗٞٙ كطيی٠ -4-3-2-2

 101 ........................................................................................................................ ؾٕٞ آظٗٞٙ كطيی٠ -4-3-3

 103 ................................................................................................ ١بی ؾٕٞٛشبیح آظٗٞٙ كطيی٠ -4-3-3-1

 107 ............................................................................................................................................ ثٜسیخ٘غ -4-4

 108 ...................................................................................................... ُیطی ٝ دیك٢ٜبزاركهْ دٜدٖ: ٛشید٠

 109 ................................................................................................................................................... ٗوس٠ٗ -5-1

 110 .............................................................. ١بی دػ١ٝكیٛشبیح حبنْ اظ ثطضؾی ؾؤالار ٝ كطيی٠ -5-2

 110 ................................................................... ُٞیی ث٠ ؾؤاّ اّٝ دػ١ٝفٛشبیح حبنْ اظ دبؾد -5-2-1

 112 ....................................................... ؾؤاّ زٕٝ ٝ ؾٕٞ دػ١ٝف ُٞیی ث٠ٛشبیح حبنْ اظ دبؾد-5-2-2

 114 .......................................................................................................................... دیك٢ٜبزار ًبضثطزی -5-3

 115 ................................................................................................. دیك٢ٜبز١بیی ثطای سحویوبر آسی – 5-4

 115 .............................................................................................................................. یی٢ٛب یثٜس خ٘غ –5-5

 117 .......................................................................................................................................................... ١بدیٞؾز

 141 .................................................................................................................................................. ٗأذص ٝ ٜٗبثغ

 

 



 و 
 

 فْزعت جساٍل

 نلح٠ ...................................................................................................................................... ػٜٞاٙ

 56 ...................... (: ذلان٠ ٛشبیح سحویوبر اٛدبٕ قسٟ دیكیٚ زض اضسجبٌ ثب ٗٞيٞع سحوین1-2خسّٝ)

 70 ................................. (: ٛطخ ؾٞز اٝضام ٗكبضًز ثب سً٘یٚ زٝٓز َی زٝضٟ ٗٞضز ُٗبٓؼ1٠-3خسّٝ)

 71 ........................................... (1378-1387(: سؼییٚ قطایٍ ثبظاض َی زٝضٟ ٗٞضز ُٗبٓؼ٠ )2-3خسّٝ)

 74 ........................................................ ٝ اضظـ  اؾبؼ ػبْٗ اٛساظ١ٟب ثطثٜسی دطسلٞی(: َجو3٠-3خسّٝ)

 86 ............................................................................. ًبض ضكش٠ زض سحوین(: سؼطیق ٗشـیط١بی ث1٠-4خسّٝ)

 87 ......................................................... آؿبظ ٗؼب٠ٔٗ ١بی سحوین ثطحؿت ؾبّ(: سؼطیق 2٠ٛٞ٘ٛ-4خسّٝ)

 89 ..........................................................................ای )كطيی٠ اّٝ(سي ٠ٛٞ٘ٛ tٙ ٛشید٠ آظٗٞ (:3-4خسّٝ)

 91 ................................... ٗب٠١ ؾ٢بٕ خسیس َی زٝضٟ سحوین 34ثبظزٟ ؿیطػبزی سد٘ؼی  (:4-4خسّٝ)

 96 ............................................................................ ثطضؾی اؾشولاّ ٗشـیط١بی ٗؿشوْ ٗسّ (:5-4خسّٝ)

 99 ................................................................. ١بی زٕٝ ن٠ ٗسّ حبنْ اظ آظٗٞٙ كطيی٠ذلا (:6-4خسّٝ)

 100 ............................... ١بی زٕٝٗوبزیط يطایت ضُطؾیٞٙ ٝ آٗبضٟ ٝ ٛشبیح آظٗٞٙ كطيی٠ (:7-4خسّٝ)

 104 ......................................................................... ثطضؾی اؾشولاّ ٗشـیط١بی ٗؿشوْ ٗسّ (:8-4خسّٝ)

 105 .............................................................. ١بی ؾٕٞذلان٠ ٗسّ حبنْ اظ آظٗٞٙ كطيی٠ (:9-4خسّٝ)

 106 ........................... ١بی ؾٕٞٗوبزیط يطایت ضُطؾیٞٙ ٝ آٗبضٟ ٝ ٛشبیح آظٗٞٙ كطيی٠(: 10-4خسّٝ)

 



 ز 
 

 فْزعت ًوَزار

 نلح٠ ..................................................................................................................................... ػٜٞاٙ

 64 ........................................................................................(: ٛ٘بیف ٗطاحْ ًٔی اٛدبٕ دػ١ٝف1-3ٛ٘ٞزاض)

 77 ............................................................................................................ ّبًحَُ تؾکیل پزتفَی(: 2-3ٛ٘ٞزاض)

 87 ........................................................... ١بی سحوین ثطحؿت ؾبّ آؿبظ ٗؼب٠ٔٗسٞظیغ ٠ٛٞ٘ٛ (:1-4ٛ٘ٞزاض)

 96 .............................................................................................  45سٞظیغ ذُب١ب دیطاٗٞٙ ذٍ (:2-4ٛ٘ٞزاض)

 97 ......................................................................................... ٛ٘ٞزاض ١یؿشُٞطإ سٞظیغ ذُب١ب  (:3-4ٛ٘ٞزاض)
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 همسهِ

 

ای ث٠ ؾ٘ز خ٢بٛی ز ًكٞض١ب ضا اظ حبٓز ٗٔی ٝ ُٜٗو٠سحٞلار اذیط زض خ٢بٙ اٗطٝظی، اهشهب         

 ٝیػٟ زضهبزی ٝ سسإٝ آٙ اظ ٗجبحث ٢ٖٗ ث٠سٞؾؼ٠ اهش ضٝ ثحث ضقس،ز١س ٝ اظ ایٚقسٙ ؾٞم ٗی

-سطیٚ ٝ ٢ٖٗد٢یع ٝ سرهیم ث٢ی٠ٜ ؾطٗبی٠، انٔیثبقس. زض ایٚ ضاؾشب سًكٞض١بی زض حبّ سٞؾؼ٠ ٗی

 ُطزز.ثبظاض١بی ٗبٓی زض ًكٞض ٗحؿٞة ٗی سطیٚ ٝظیل٠

١بی سوبيب ٙ ث٠ ؾ٘ز ثرفًٔی ًبضًطز انٔی ثبظاض١بی ٗبٓی، خصة ٝخٟٞ ٗبظاز ٝ ١سایز آضَٞث٠        

آٙ اٛدبٗس. ثبظاض ؾطٗبی٠ ٠ً ٛ٘بز ٢ٛبیز ث٠ ضقس ٝ سٞؾؼ٠ اهشهبزی ٗیضثبقس ٠ً زًٜٜسٟ ایٚ ٝخٟٞ ٗی

یٚ ًٜٜسٟ ٝخٟٞ ٗبٓی ٗإز١س ٠ً ساظ ثبظاض١بی ٗبٓی ضا سكٌیْ ٗی ثبقس یي ثرفثٞضؼ اٝضام ث٢بزاض ٗی

اٛشكبض  ٗیٚ ٗبٓی، ٌٗ٘ٚ اؾز اهسإ ث١٠ب خ٢ز سإ١بی اهشهبزی اؾز. قطًز١ب ٝ ثِٜبٟثٜٔسٗسر قطًز

آٙ ث٠ ػٕ٘ٞ، دؽ اظ َی ٗطاحْ دصیطـ زض ثٞضؼ اٝضام ث٢بزاض ٛ٘بیٜس ٠ً اظ خسیس ٝ ػطي٠  اٝضام ؾ٢بٕ

ٜٗس ذٞا١ٜس زض خ٢ز اضسوبء ؾطٗبی٠ ذٞز ث٢طٟ ایٚ َطین اظ ٜٗبثغ ُٗ٘ئٚ اضظاٙ هی٘ز ثبظاض ؾ٢بٕ

 .(1381)زٝاٛی، قس

ض ایٚ ثبظاض ثبیؿشی ثیكشط ز سٞؾؼ٠ آٙ ١٘طاٟ ثب ایدبز ًبضاییاظ ایٚ ضٝ سٞخ٠ ث٠ ثبظاض ؾطٗبی٠ ٝ          

١بی اذیط زٝٓز زض ظٗی٠ٜ بيط زض ًكٞضٗبٙ ثب سٞخ٠ ث٠ ؾیبؾزًیس هطاض ُیطز. زض حبّ حٗٞضز سإ

ٜٗبؾجی زض ایٚ خ٢ز ثطزاقش٠ قسٟ اؾز. ػٌ٘ٔطز  ١بی ٛؿجشبًؾبظی ٝ سؿطیغ ٝ سسإٝ آٙ، ُبٕذهٞنی

١ب، ایدبز سبلاض ٠ سؿطیغ دصیطـ قطًزی اذیط اظ خ١ٔ٘بضؼ اٝضام ث٢بزاض س٢طاٙ زض َی ؾبّؾبظٗبٙ ثٞ

ای، ٗٔعٕ ٛ٘ٞزٙ ١بی ُٜٗو٠زض ثٞضؼ، ایدبز ثٞضؼ١بی دصیطكش٠ قسٟ ثٜسی خسیس قطًزكطػی ٝ َجو٠

اَلاػبر ٝ ُصاضاٙ زض ضاؾشبی قلبف ؾبظی ثط سه٘یٖ ؾطٗبی٠ ثیطُصاض١ب ث٠ اضائ٠ ًٔی٠ اَلاػبر سإقطًز

 .)١٘بٙ ٜٗجغ(ثبقس... ٗؤیس ایٚ ٗٞيٞع ٗی



3 
 

ثبیس سٞخ٠ زاقز ٠ً سٞؾؼ٠ ٝ ًبضایی ثبظاض ثٞضؼ زض ُطٝ قٜبذز زهین ٝ ُٗبٓؼبر ٗٞقٌبكب٠ٛ ٝ         

سط اظ ٠٘١ خٔت ٗكبضًز ٗطزٕ ٝ ٢ٖٗاؾشلبزٟ اظ سدطثیبر ؾبیط ثبظاض١بی ثٞضؼ زض ًكٞض١بی ٗرشٔق ٝ 

-ٗكبضًز ٜبٙ ایٚكؼبلاٙ خبٗؼ٠ اظ َطین ایدبز ثبظزٟ ٗؼوّٞ ٝ ٗشٜبؾت ثب ؾطٗبی٠ آٛبٙ ١٘طاٟ ثب اَ٘ی

 ١ب اظ َطین سجسیْ قسٙ ث٠ ؾ٢بٗی ػبٕ،سإٗیٚ ٗبٓی ٝ اضسوبء ؾطٗبی٠ قطًز ثبقس. ٗٞيٞعًٜٜسُبٙ ٗی

سط ٚ ضٝـ ثطای قطًز ٝ زض یي زیس ًٔیاٛشكبض ٝ ػطي٠ ؾ٢بٕ ث٠ ػٕ٘ٞ ثب سٞخ٠ ث٠ ٗعایبیی ٠ً اظ ای

ثؿیبض ٗٞضز سٞخ٠  ١بی اذیط،اضز، اظ ٗجبحثی اؾز ٠ً زض َی ز٠١ثطای سٞؾؼ٠ ٝ ضقس اهشهبزی ًكٞض ز

ٓیز اؾبؼ ؾؼی قسٟ اؾز اثؼبز ٗرشٔق كؼبایٚٗرشٔق ٝ ٗؼشجط خ٢بٙ ثٞز ٝ ثط١بی ٗحووبٙ زض ثٞضؼ

ثطای اٝٓیٚ ثبض  ٗسر ٝ ثٜٔسٗسر ؾ٢بٗی ٠ًُصاضی اٝٓی٠ ٝ ضكشبض ًٞسبٟػطي٠ ػ٘ٞٗی اٝٓی٠ ؾ٢بٕ، هی٘ز

ی ١بحبنْ اظ سحویوبر زض ثٞضؼٛشبیح  قٞٛس ٗٞضز ثطضؾی ٝ ًٌٜبـ هطاض ُیطز.زض ثٞضؼ ػطي٠ ٗی

ٗسر )ثبظزٟ ٗیبِٛیٚ ٗثجز( ٝ ثبظزٟ ؿیطػبزی ثٜٔسٗسر ػبزی ًٞسبٟٗرشٔق ػ٘سسبً ثط ٝخٞز ثبظزٟ ؿیط

ٗسر ؾ٢بٗی ضا ٠ً ثٜٔسایٖ سب ثبظزٟ س زاضٛس. زض سحوین حبيط ؾؼی ًطزًٟیسإ)ثبظزٟ ثٜٔسٗسر دبییٚ( 

ض زازٟ ٝ ٛشبیح حبنْ س٢طاٙ ػطي٠ قسٟ اؾز، ٗٞضز ثطضؾی هطاثطای اٝٓیٚ ثبض زض ثٞضؼ اٝضام ث٢بزاض زض 

زض ٛٞع ِٛطـ ٗب زض خٔت  ٠ً َجیؼشبً ١بی ٗرشٔق ٗوبؾی٠ ٛ٘بئیٖ،١بی ٗحووبٙ زض ثٞضؼضا ثب یبكش٠

١ب، ١٘چٜیٚ سٞؾؼ٠ ٝ ضقس اهشهبزی ٗؼ٠ زض سإٗیٚ ٗبٓی ٝ اضسوبء قطًزٗكبضًز ٗطزٕ ٝ كؼبلاٙ خب

 ُصاض ذٞا١س ثٞز.ًكٞض سإثیط

 

 ثیبى هغئلِ -1-1

 

١بی اهشهبزی زض یي ٗحیٍ ثؿیبض ضهبثشی هطاض زاضٛس. لاظ٠ٗ ثوب ٝ سسإٝ كؼبٓیز ٝ ١ب ٝ ثِٜبٟقطًز        

ٗعیز ضهبثشی اظ َطین ٗحهٞلار ٝ ذسٗبر خسیس، ٗشٜٞع ٝ  زاقشٚؾٞزآٝضی زض یي چٜیٚ ٗحیُی 

ٗبٓی ٗٞضز ٛیبظ خ٢ز ٜٗبثغ ثبقس. ایٚ ًبض س٢ٜب ثب زؾشطؾی ث٠ بًیلیز، ١٘طاٟ ثب هی٘ز ٜٗبؾت ٗیث
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. آلار، سد٢یعار، ظٗیٚ، ؾبذش٘بٙ ٝ ..١بی خسیس، ذطیس ٗبقی١ٚب ٝ دطٝغُٟصاضی ثط ضٝی َطحؾطٗبی٠

 ثبقس.دصیط ٗیاٌٗبٙ

 ُیطز:یٚ ٗبٓی قطًز ث٠ زٝ َطین نٞضر ٗیٗسإ        

اع اٛسٝذش٠ زض قبْٗ ؾٞز سوؿیٖ ٛكسٟ قطًز ٠ً زض هبٓت ؾٞز اٛجبقش٠ ٝ اٛٞ ٜٗبثغ زاذٔی: -آق

 ثبقس.جبٙ ؾ٢بٕ سطاظٛب٠ٗ قطًز ٜٗسضج ٗیثرف حوٞم نبح

١ب، سؿ٢یلار ٝ سیس، اٝضام هطي٠، اؾشلبزٟ اظ ٝإقبْٗ اٛشكبض ٝ كطٝـ ؾ٢بٕ خ ٜٗبثغ ذبضخی: -ة

 ثبقس.١ب ٗیؾبیط ثس١ی

بثغ زاذٔی زٟ اظ ٜٗٗیٚ ٗبٓی، اؾشلبسطیٚ ضٝـ سإسطیٚ ٝ زض ػیٚ حبّ ُٗ٘ئٚسطیٚ، اضظاٙآؾبٙ        

ثبقس ٝ قطًز ٛبچبض ث٠ اؾشلبزٟ ثِٞی ٗوساض ؾطٗبی٠ ٗٞضز ٛیبظ ٛ٘یثبقس. ٓیٌٚ ایٚ ٜٗبثغ ١٘یك٠ خٞاٗی

ٚ ٜٗبثغ اظ ٜٗبثغ ذبضخی ذٞا١س ثٞز ٠ً ث٠ ٛٞث٠ ذٞز ضیؿي ٗبٓی ثطای قطًز ث٠ ١٘طاٟ زاضز. زض ثی

٢بٕ خسیس ث٠ ػٕ٘ٞ اظ َطین سطیٚ ٜٗجغ اٛشكبض ٝ ػطي٠ ؾضیؿيسطیٚ ٝ ًٖذبضخی سإٗیٚ ٗبٓی، اضظاٙ

، ٗعایبیی اظ خ٠ٔ٘ ٗؼبكیز ٗی ػبٕ قسٟ ثب ػطي٠ ؾ٢بٕ ث٠ ػٕ٘ٞام ث٢بزاض ٝ ث٠ انُلاح ؾ٢بضثبظاض ثٞضؼ اٝ

 .(1384ٛیب ٝ ٗح٘سظازٟ، )َبٓت ٗبٓیبسی ٝ ًؿت اػشجبض ثطای قطًز ٛیع ث٠ ١٘طاٟ زاضز

ُصاضی ثط ضٝی ؾ٢بٕ ؾطٗبی٠ث٠ ذطیس ٝ ُیطی سطیٚ ػبْٗ زض سه٘یُٖصاضاٙ، ٢ٖٗاظ زیس ؾطٗبی٠        

ُصاضی ١بی ؾطٗبی٠ایٚ ُعی٠ٜ ثب سٞخ٠ ث٠ ؾبیط ُعی٠ٜهجّٞ زض ٛشظبض ٝ هبثْقطًز، ٝخٞز ثبظزٟ ٗٞضز ا

اض ثٞضؼ ُصاض اؾز ٠ً ثبظثبظزٟ ٗؼوّٞ ٝ ُٗٔٞة ثطای ؾطٗبی٠ثبقس. زض ٝاهغ ػبْٗ ؾٞزآٝضی ٝ ًؿت ٗی

بٓز ذٞز ٠ً سد٢یع ٝ سرهیم ث٢ی٠ٜ ؾطٗبی٠ اؾز، زؾز یبثس. اظ ؾبظز سب ث٠ ضؾاٝضام ث٢بزاض ضا هبزض ٗی

١ب ضا ذطیساضی ذٞا١ٜس ًطز ٠ً ثب سٞخ٠ ث٠ ١سف ُصاضاٙ زض نٞضسی ؾ٢بٕ خسیس قطًزضٝ ؾطٗبی٠ٚای

ٗسر یب ٜٗبؾجی ضا اظ ایٚ ؾ٢بٕ زض ًٞسبٟ یب ثٜٔسٗسر ذٞز ٝ ٗیعاٙ سحْ٘ ضیؿي، اٛشظبض ثبظزٟ ٗسرًٞسبٟ

 .(1382)خبٝیسی، سثٜٔسٗسر زاقش٠ ثبق
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ٗسر قبذم ثٞضؼ زض ١٘بٙ ضكشبض١بی ثطضؾی قسٟ، ػ٘ٞٗبً حبًی اظ آٙ اؾز ٠ً ثبظزٟ ًٞسبٟ        

قٞز. زض ١بی اٝٓی٠ یبز ٗیزض ػطي٠ 1كطٝقیٗوُغ ظٗبٛی، ثیكشط اؾز ٝ اظ ایٚ دسیسٟ سحز ػٜٞاٙ اضظاٙ

ٗسر ضا ٛكبٙ قبذم ثبظاض زض ًٞسب١ٟبی اٝٓی٠ ٛؿجز ث٠ ایطاٙ ٛیع ٗحووبٙ ثؿیبضی ثبظزٟ ثیكشط ػطي٠

 زازٛس.

١بی اٝٓی٠، ٛشبیح اؿٔت سحویوبر اٛدبٕ ُطكش٠ زض ًكٞض١بی ٗسر ػطي٠ثبظزٟ ثٜٔسزض ظٗی٠ٜ         

١بی اٝٓی٠ ؾ٢بٕ ً٘شط اظ ثبظزٟ قبذم ثٞضؼ زض ١٘بٙ ٗرشٔق، ثیبِٛط ایٚ ثٞز ٠ً ثبظزٟ ثٜٔسٗسر ػطي٠

قٞز. زض ایطاٙ ١بی اٝٓی٠ یبز ٗیزض ػطي٠ 2ٞاٙ ػٌ٘ٔطز ٜٗلیٗوُغ ظٗبٛی اؾز ٝ اظ ایٚ دسیسٟ سحز ػٜ

(، ایٚ ػٌ٘ٔطز ٜٗلی 1382( ٝ ػجسٟ ٝ زٗٞضی )1375ٛیع ٗحووبٙ ثؿیبضی اظ خ٠ٔ٘ خ٢بٛربٛی ٝ شاًطی )

١بیی زض ١بی اٝٓی٠ ٛؿجز ث٠ قبذم ثبظاض( ضا ٛكبٙ زازٛس. ایٚ ٛشبیح، ِٛطاٛی)ثبظزٟ ثٜٔسٗسر ً٘شط ػطي٠

١بی اٝٓی٠ ایدبز ًطزٟ ٝ ١٘چٜیٚ اث٢بٗبر ٝ ُصاضی ثٜٔسٗسر زض ؾ٢بٕ ػطي٠ی٠ٗٞضز ذُطار ؾطٗب

 ؾؤالاسی زض ضاث٠ُ ثب زلایْ ایٚ ثبظزٟ ٜٗلی ٝ ایٚ ثبظاض١ب ث٠ ٝخٞز آٝضزٟ اؾز.

١بی سبظٟ دصیطكش٠ ٛكبٙ زازٛس ٠ً ثبظزٟ ثٜٔسٗسر ؾ٢بٕ قطًز 3، ثطاٝٝ ٝ ُبٗذطظ1997زض ؾبّ 

ی ثٞضؾی ٗكبث٠ اظ ٛظط اٛساظٟ ٝ ٛؿجز اضظـ زكشطی ث٠ اضظـ ثبظاضی، ١بقسٟ اظ ثبظزٟ ثٜٔسٗسر قطًز

)ٛؿجز ثب ثبظزٟ قبذم ثبظاض( ثٞز. 4ً٘شط ٛیؿشٜس ٠ً زض حویوز قب١سی ثط ٛوى ًبضایی ػٌ٘ٔطز ٜٗلی

١بی اٝٓی٠ )ٗحبؾج٠ (، انُلاح ػٌ٘ٔطز ٝاهؼی ػطي2003٠) 5حشی ثؼًی اظ ٗحوویٚ ٗبٜٛس ُبٗذطظ ٝ ٓطٛط

١بی اٝٓی٠ )ٗحبؾج٠ قسٟ ض١بی ٗسّ كبٗب ٝ كطٛچ( ضا زض ٗوبثْ انُلاح ػٌ٘ٔطز ػطي٠قسٟ ثطاؾبؼ ٗؼیب

١بی ثطٛس. ث٠ زٛجبّ ایٚ ٛشید٠، سحویوبر ثؿیبض زیِطی زض زٝضًٟبض ٗیثطاؾبؼ قبذم ثٞضؼ( ضا ث٠

 ١بی١بی ٗرشٔلی اٛدبٕ قس ٠ً زض اًثط ٗٞاضز، ایٚ ثبظزٟ ٗكبث٠ ػطي١٠بی ًكٞضظٗبٛی ٗشلبٝر زض ثٞضؼ

 ١بی ٗكبث٠، سإییس قس.اٝٓی٠ ثب قطًز

                                                           
Underpricing1 

2
-Underperformance 

3
 Brav and Gompers 

4 - The Really Long-Run Performance 
5 Gompers and Lerner 
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 ٠ُٛٞ ٛشبیح ٗٞخت قس سب ظٗی٠ٜ ایٚ سحوین كطا١ٖ قٞز ٝ ث٠ زٛجبّ ایٚ ١سف ثطٝیٖ ٠ً ثبظزٟایٚ        

اٝضم ث٢بزاض س٢طاٙ ثب سٞخ٠ ث٠ ًٜشطّ اثط ضیؿي ١بی سبظٟ دصیطكش٠ قسٟ زض ثٞضؼ قطًزثٜٔسٗسر ؾ٢بٕ 

 ٟ ثبظاض چ٠ِٛٞ اؾز؟ٝ زض قطایٍ ٗرشٔق ثبظاض ٛؿجز ث٠ ثبظز

 

 اّویت پضٍّؼ -1-2

 

سٞؾٍ ٗدٔؽ ٝ سهٞیت زؾشٞضآؼْ٘  1384سهٞیت هبٛٞٙ خسیس ثبظاض اٝضام ث٢بزاض زض آشض ٗبٟ          

سٞؾٍ قٞضای ػبٓی ثٞضؼ، ثیبِٛط ایدبز اٛؿدبٕ ٝ  1385ثجز ٝ ػطي٠ ػ٘ٞٗی اٝضام ث٢بزاض زض زی ٗبٟ 

سهٞیت هبٛٞٙ خسیس ٝ ثب سؼ٘یٖ قّ٘ٞ هبٛٞٛی ثط اٛشكبض  ٜٗسی زض ثبظاض ثٞضؼ اٝضام ث٢بزاض اؾز. ثبٛظبٕ

ضٝ، ثطذٞضزاضی ١بی ذبنی ثطای سحون ایٚ ٢ٖٗ، يطٝضی ُطزیس. اظ ایٚاٛٞاع اٝضام ث٢بزاض، ٢ٛبز١ب ٝ ضٝی٠

اظ سدبضة زیِط ًكٞض١ب زض ظٗی٠ٜ اٛشكبض ػ٘ٞٗی اٝضام ث٢بزاض زض ٗطاحْ آؿبظیٚ ایٚ حطًز ٝ اخطایی 

 سٞاٛس ثطای كؼبلاٙ ثبظاض، ٗدطیبٙ ٝ ٢ٛبز١بی ٛظبضسی ٗلیس ٝ ٗؤثط ثبقس.ًطزٙ هبٛٞٙ ٗصًٞض ٗی

١بی زٝٓشی اظ َطین ؾبظی قطًزٝ ث٠ زٛجبّ آٙ ذهٞنی ١44بی انْ ١٘چٜیٚ اخطای ؾیبؾز        

١بی اٝٓی٠ ضا زض َی سٞاٛس حدٖ ػطي١٠بی اٝٓی٠ ضا سحز سإثیط هطاض زازٟ ٝ ٗیثبظاض ثٞضؼ، حدٖ ػطي٠

 ضٝ، اكعایف ز١س.یف١بی دؾبّ

ُطی زٝٓز آصًط ٠ً ثب ١سف ًب١ف سهسی١بی انْ كٞماظ َطكی زض ضاؾشبی اخطای ؾیبؾز        

ُیطز، كطا١ٖ ًطزٙ قطایٍ ٜٗبؾت ثطای اؾشوجبّ ٗطزٕ اظ ؾ٢بٕ ا١٘یز ظیبزی زاضز. یٌی اظ ایٚ اٛدبٕ ٗی

١بی زاضی ثٜٔسٗسر ؾ٢بٕ ػطي٠٠ُصاضاٙ حوٞهی، ث٠ ذطیس ٝ ِٛقطایٍ ٜٗبؾت، سكٞین ٗطزٕ ٝ ؾطٗبی٠

١بی اٝٓی٠، ١ب زض ٗٞضز ٗیعاٙ ثبظزٟ ثٜٔسٗسر ػطي٠ثبقس ٝ ثطای ایٚ ٢ٖٗ، اظ ثیٚ ثطزٙ ِٛطاٛیاٝٓی٠ ٗی

 (.1386ثبقس)ضازكط، يطٝضی ٗی
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سٞاٛس قٞا١سی ضا كطا١ٖ ًٜس ٠ً ثشٞاٙ ١بی اٝٓی٠، ٗیاظ ؾٞی زیِط، ثطضؾی ثبظزٟ ثٜٔسٗسر ػطي٠         

١بی ثٜٔسٗسر ُعاضـ آ٢ٛب زض ٗٞضز ًبضایی ثبظاض ثٞضؼ ٛیع ث٠ ٛشبیدی ضؾیس. ػٌ٘ٔطز ٝ ثبظز١ی اظ َطین

١بی اٝٓی٠، ًبضایی اَلاػبسی ایٚ ثبظاض١ب ضا ث٠ چبٓف قسٟ زض ثؿیبضی اظ ًكٞض١ب زض ذهٞل ػطي٠

َٞض ث٠ ١ب،١بی اٝٓی٠ ٛؿجز ث٠ ؾبیط قطًزسط ثٞزٙ ثبظز١ی ػطي٠ًكبٛسٟ اؾز، ثسیٚ نٞضر ٠ً ثب ًٖ

قٞز ٠ً ث٠ ؿیط اظ ػٞاْٗ ثٜیبزی، ٗٞاضز زیِطی ٛیع ثط ضٝی هی٘ز ؾ٢بٕ يٜ٘ی ایٚ ٛشید٠ حبنْ ٗی

١بی اٝٓی٠ زض ایطاٙ ٝ ٗحبؾج٠ ػٌ٘ٔطز١ب، ١ب زض ثٞضؼ اثط زاضز. ثب ثطضؾی ثبظز١ی ثٜٔسٗسر ػطي٠قطًز

 (.1375ًطی ٝ خ٢بٛربٛی، سٞاٙ زض ٗٞضز ًبضایی ثٞضؼ اٝضام ث٢بزاض س٢طاٙ ث٠ ٛشبیح ٢ٗ٘ی ضؾیس)شاٗی

زض ثبظاض١بی ٗبٓی ٝخٞز  ١بی اٝٓی٠ثبظزٟ ثٜٔسٗسر ػطي٠چٜسیٚ زٓیْ ثطای زضى ا١٘یز ثطضؾی         

 زاضز:

سٞاٛس ٗٞهؼیز ؾٞزآٝضی ضا ثطای آ٢ٛب ُصاضاٙ، ٝخٞز ا١ِٞٓبی ثبثز هی٘ز ٗیاظ ٜٗظط ؾطٗبی٠ -1

ًز ػطي٠ قسٟ ضا ذطیساضی ًٜٜس ٝٓی زض ای ٠ً زض ١ِٜبٕ ػطي٠ اٝٓی٠، ؾ٢بٕ قط٠ُٛٞایدبز ًٜس، ث٠

 زاضی آٙ اخشٜبة ًٜٜس.سر، اظ ٠ِٛثٜٔسٗ

سٞاٛس ًبضایی اَلاػبسی ثبظاض ضا ث٠ چبٓف اظ زیسُبٟ اهشهبز ٗبٓی، ٝخٞز ا١ِٞٓبی ثبثز هی٘ز ٗی -2

-١بی اٝٓی٠، ًبضایی ثبظاض ضا ظیط ؾؤاّ ٗیٜٗلی ثٜٔسٗسر زض ثیٚ ػطي٠ ثبظزَٟٞضی ٠ً اثجبر ثٌكبٛس، ث٠

 طز.ث

١بی زیِط، سؼساز قٞز ٝ زض ثطذی ؾب١ّبی اٝٓی٠ ظیبزی اٛدبٕ ٗی١ب، ػطي٠زض ثطذی ؾبّ -3

سٞاٛس ثٜٔسٗسر ٜٗلی ضا قب١س ثبقیٖ ٗی ثبظز١ٟبی دط ػطي٠، ١ب ثؿیبض ًٖ اؾز. اُط زض دی ؾبّػطي٠

)١٘بٙ اٛس١ب، ظٗبٙ ٜٗبؾجی ضا ثطای ػطي٠ قسٙ زض ثٞضؼ اٛشربة ًطزٟٛكبٙ ز١ٜسٟ ایٚ ثبقس ٠ً قطًز

 .ٜٗجغ(

سٞاٛس زض ١بی اٝٓی٠ ؾ٢بٕ، ٗیثطضؾی ثبظزٟ ثٜٔسٗسر ػطي٠ثب سٞخ٠ ث٠ ٗٞاضز ُلش٠ قسٟ، ٛشبیح          

ُصاضاٙ ثبٓوٟٞ ٝ كؼٔی ثبظاض ُیطی ٝ اضظیبثی ثطای ًٔی٠ كؼبلاٙ زض ثبظاض ؾطٗبی٠ قبْٗ ؾطٗبی٠ث٢جٞز سه٘یٖ



8 
 

ُطی ١ب، ٗؤؾؿبر ٗكبٝضٟ ٝ سحٔیْٗسیطاٙ قطًز ١ب،١ب، ثی٠ُ٘صاضی، ثبٛيؾطٗبی٠، ٗؤؾؿبر ؾطٗبی٠

 ثبقس.ٜٗساٙ، زاضای ا١٘یز ٗبٓی ٝ ؾبیط ػلاه٠

 

 اّساف پضٍّؼ  -1-3

 

اٗطٝظٟ، ٢ٗبضر زض ٗٞضز اضظقیبثی هی٘ز ؾ٢بٕ ٝ ثبظزٟ ٛبقی اظ آ٢ٛب زض ٗٞضز ؾ٢بٕ ػطي٠ اٝٓی٠، زض         

 ١بی ٗبٓی زٛیبؾز.اذص سه٘ی٘بر ٢ٖٗ ثٞزٟ ٝ اظ قطٌٝ لاظٕ ثطای ٗٞكویز زض ثبظاض

١بی اٝٓی٠ ٝ اُٛجبم ١ب ٝ ٛظطیبر ُٗطح قسٟ زض ضاث٠ُ ثب ثبظزٟ ثٜٔسٗسر ػطي٠ثب ثطضؾی كطيی٠        

ثیٜی آِٞی ایٚ ٛظطیبر ثب ثبظاض ثٞضؼ اٝضام ث٢بزاض س٢طاٙ، ث٠ زٛجبّ ایٚ ١ؿشیٖ ٠ً ثشٞاٛیٖ ثب دیف

٢بٗساضاٙ ثٞضؼ اٝضام ث٢بزاض س٢طاٙ ً٘ي ١بی اٝٓی٠، ث٠ ؾٜٗبؾجی اظ ظٗبٙ ذطیس ٝ كطٝـ ؾ٢بٕ ػطي٠

 ًطز.

 :ث٠ قطح ظیط اؾزا١ساف ایٚ سحوین         

 زض ثٜٔسٗسر١بی سبظٟ دصیطكش٠ قسٟ زض ثٞضؼ اٝضام ث٢بزاض س٢طاٙ ثطضؾی ضكشبض ؾ٢بٕ قطًز آق(        

 ٝ زض قطایٍ ٗرشٔق ثبظاض؛ ضیؿيًٜشطّ ثب سٞخ٠ ث٠ 

زض خ٢ز سإٗیٚ ٗبٓی ٝ اضسوبء ؾطٗبی٠ ث٠ ٗطزٕ ٝ كؼبلاٙ خبٗؼ٠ ( اضائ٠ ضا١ٌبض١بی ٜٗبؾت ة         

 ٝ ١ب زض قطایٍ ٗرشٔق ثبظاضقطًز

 .سبظٟ دصیطكش٠ قسٟ ُصاضی زض ؾ٢بُٕصاضاٙ ثطای ؾطٗبی٠دیك٢ٜبز ث٠ ؾطٗبی٠ (ج        


