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 :تقدیم به 

 

پذر ٍ هادر عسیسم کِ برای ارتقا ٍ پیشرفت هي در توام هراحل   

زًذگی زحوات فراٍاًی هتحول شذُ اًذ، شکر بی دریغ ٍ ّویشِ هي 

 .ًثارشاى

 

ّوسفر زًذگی ام، ّوسر هْرباًن کِ فرصت ّای زًذگی خَد را بِ   

 .هي داد تا بخَاًن ٍ بٌَیسن تا ایي ًاقابل فراّن آیذ

 

هعلویي ٍ اساتیذ ارزشوٌذم، فرٍزًذگاى راّن ٍ تواهی کساًی کِ   

 .زهیٌِ حیات علوی هرا فراّن آٍردًذ
 



 

 

 : تشکر ي قدرداوی 

 
سپاس خدای عسيجل کٍ تًفیق تُیٍ ي تديیه ایه مجمًعٍ را تٍ ایه تىدٌ کمتریه اعطا    

تر خًد ياجة می داوم کٍ  ،اکىًن کٍ تٍ لطف الُی ایه رسالٍ تٍ پایان رسیدٌ است. ومًد

تاری يردی  جىاب آقای دکتر یدالٍ تسرگًار ي ارجمىداز راَىمایی َا ي مساعدت َای استاد 

الٍ را تقثل فرمًدٌ ي تا راَىمایی َای دقیق ي صحیح خًیش ایه رس ییکٍ زحمت راَىما

تٍ سرکار خاوم دکتر فرزاوٍ حیدر پًر کٍ استاد گراوقدر  مرا مرًَن لطف تی دریغ خًد قرار دادود ي

یی ومًدود َمًارٌ تا رَىمًد َا ي ارشادات تٍ جا ي سازودٌ خًد مرا راَىمااستاد مشاير عىًان 

ي َم چىیه از استاد گران قدر سرکار خاوم دکتر زَرا پًر زماوی کٍ زحمت مطالعٍ پایان وامٍ 

ي امیدارم کٍ تا خدمت صادقاوٍ تٍ يطىم ایران، شمٍ تشکر ي قدرداوی ومایم  ،را تقثل ومًدود

 .ای از زحمات ي عىایات ایه عسیسان را جثران ومایم

کارشىاسان محترم سازمان تًرس ايراق تُادار تُران ي مدیریت َم چىیه از مدیران ي 

ي شرکت مدیریت فىايری جىاب آقای دکتر قالیثاف  ايراق تُادار محترم شرکت تًرس

ورم افسار رٌ آيرد ) شرکت مشايران ي تروامٍ وًیسان وًیه ایدٌ ي( فیپیران) تًرس تُران

ديرٌ دکتری در رشتٍ حساتداری ي سایر ي ديست عسیسم آقای رضا داغاوی داوشجًی ( وًیه

   .کمال تشکر را دارم عسیساوی کٍ ایىجاوة را در تُیٍ ي تديیه ایه رسالٍ یاری دادٌ اود
 



 

 

 تعهد نامه اصالت پایان نامه کارشناسی ارشد 
 

اسضذ ًاپیَستِ تِ ضواسُ داًطجَیی داًص آهَختِ همطع کاسضٌاسی  هحوذ فشجی اسهکیایٌجاًة 

: اص پایاى ًاهِ خَد تحت عٌَاى 02/11/1330کِ دس تاسیخ  حساتذاسیدس سضتِ   020011022

گذاری در تشکیل پزتفوی مناسب بز مبنای های سزمایهها و صندوقارسیابی عملکزد شزکت

دفاع ًوَدُ ام  عالی ٍ دسجِ (ًَصدُ) 13 تا کسة ًوشُ   هنزیکسون –مدل ارسیابی مزتون 

 : تذیٌَسیلِ هتعْذ هی ضَم

ایي پایاى ًاهِ حاصل تحمیك ٍ پژٍّص اًجام ضذُ تَسط ایٌجاًة تَدُ ٍ دس هَاسدی کِ اص  -1

استفادُ ًوَدُ ام، ...( اعن اص پایاى ًاهِ ،کتاب ،همالِ ٍ)دستاٍسدّای علوی ٍ پژٍّطی دیگشاى 

هطاتك ضَاتط ٍ سٍیِ ّای هَجَد، ًام هٌثع هَسد استفادُ ٍ سایش هطخصات آى سا دس فْشست رکش 

 .ٍ دسج کشدُ ام

دس سایش (ّن سطح ،پاییي تش یا تالاتش )ایي پایاى ًاهِ لثلاً تشای دسیافت ّیچ هذسن تحصیلی  -2

 .سسات آهَصش عالی اسائِ ًطذُ استداًطگاّْا ٍ هَ

 چٌاًچِ تعذ اص فشاغت اصتحصیل ، لصذ استفادُ ٍ ّش گًَِ تْشُ تشداسی اعن اص چاج کتاب،  -3

اص ایي پایاى ًاهِ داضتِ تاضن، اص حَصُ هعاًٍت پژٍّطی ٍاحذ هجَصّای هشتَطهِ  .... ثثت اختشاع ٍ 

 .سا اخز ًواین

ثاتت ضَد، عَالة ًاضی اص آى سا تپزیشم ٍ  چٌاًچِ دس ّش همطع صهاًی خلاف هَاسد فَق -4

ٍاحذ داًطگاّی هجاص است تا ایٌجاًة هطاتك ضَاتط ٍ همشسات سفتاس ًوَدُ ٍ دس صَست اتطال 

 .هذسن تحصیلی ام ّیچگًَِ ادعایی ًخَاّن داضت

 

 محمد فرجی ارمکی :نام و نام خانوادگی       

 تاریخ و امضاء          
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 بسمه تعالي

 دانشكده اقتصاد و حسابداري
 

 «وامٍ داوشگاٌ تُيٍ شدٌ است ايه چكيدٌ بٍ مىظًر چاپ در پژيَش)

 10121301891047 :وامٍ کد شىاسايي پايان 101 :کد ياحد        تهران مركسي  :وام ياحد داوشگاَي

 ٌّزیکسَى –گذاری در تطکیل پزتفَی هٌاسة تز هثٌای هدل هزتَى ّای سزهایِّا ٍ صٌدٍقارسیاتی عولکزد ضزکت: وامٍ عىًان پايان

 محمد فرجی ارمکی :وام ي وام خاوًادگي داوشجً

 020011022 :شمارٌ داوشجًئي

 حسابداري :رشتٍ تحصيلي

 1389/10/20ِ :وامٍ تاريخ شريع پايان

  1390/11/06 :وامٍ تاريخ اتمام پايان

 ه تاري ورديلدكتر یدا :اَىمااستاد ر

 دكتر فرزانه حیدرپور :استاد مشاير

 39798990790:تلفه   طبقٍ ايل 71پلاک  ،کًچٍ شكری ،خيابان حيدری ،تُراوپارس ،تُران: آدرس ي شمارٌ تلفه 

 (: شامل خلاصه، اهداف، روش های اجرا و نتایج به دست آمده)چکیده پایان نامه 
تا  .هی تاضد ٌّزیکسَى –گذاری در تطکیل پزتفَی هٌاسة تز هثٌای هدل هزتَى سزهایِ ّایّا ٍ صٌدٍقارسیاتی عولکزد ضزکتّدف ایي پژٍّص 

تَجِ تِ ایي کِ جاهعِ آهاری پژٍّص را صٌدٍق ّا ٍ ضزکت ّای سزهایِ گذاری تطکیل هی دٌّد کلیِ ضزکت ّا ٍ صٌدٍق ّای سزهایِ گذاری 

ضزکت ّای ( الف:فزضیِ اصلی اٍلفزضیات پژٍّص عثارتٌد اس  .گزدیدُ اًدتحمیك فعالیت داضتِ اًد هطوَل ایي  4833لغایت سال  4831کِ اس سال 

فزضیِ  .هاساد تاسدُ کسة کزدُ اًد صٌدٍق ّای سزهایِ گذاری (ب  .سزهایِ گذاری پذیزفتِ ضدُ در تَرس اٍراق تْادار هاساد تاسدُ کسة کزدُ اًد

صٌدٍق ّای سزهایِ  (ب . ضزکت ّای سزهایِ گذاری پذیزفتِ ضدُ در تَرس اٍراق تْادار، ًسثت تِ تاسار عولکزد تالاتزی دارًد( الف :فزعی اٍل

در رتثِ تٌدی، ضزکت ّای سزهایِ گذاری پذیزفتِ ضدُ در تَرس اٍراق تْادار، هدل ( الف :فزضیِ دٍم .، ًسثت تِ تاسار عولکزد تالاتزی دارًد گذاری

ٌّزیکسَى ٍ جٌسي، تفاٍت  –صٌدٍق ّای سزهایِ گذاری، هدل ّای هزتَىدر رتثِ تٌدی  (ب  .ٌّزیکسَى ٍ جٌسي، تفاٍت دارًد –هزتَىّای 

تا تاسدُ ضزکت ّای سزهایِ گذاری پذیزفتِ ضدُ در تَرس اٍراق  ،( λ)ٍهْارت هَلعیت سٌجی تاسار (  β)ریسک سیستواتیک( الف :فزضیِ سَم .دارًد

تِ هٌظَر  .تا تاسدُ صٌدٍق ّای سزهایِ گذاری راتطِ دارًد ،(λ)ٍهْارت هَلعیت سٌجی تاسار (  β)ریسک سیستواتیک (ب . تْادار راتطِ دارًد

هتغیز ّای پژٍّص اس صَرت ّای هالی ضزکت ّای سزهایِ ى استفادُ ضدُ است ٍ جْت اًداسُ گیزی َدستیاتی تِ ّدف پژٍّص اس رٍش رگزسی

یت فیپیزاى ٍ ًزم افشارّای تدتیزٍ رُ آٍرد ًَیي اٍ س گذاری ٍ صٌدٍق ّای سزهایِ گذاری ٍ اطلاعات هَجَد در ساسهاى تَرس اٍراق تْادار تْزاى

اٍل در اصلی فزضیِ  :پژٍّص  ایجًت .اصل گزدیدُ استیافتِ ّای پژٍّص تز اساس آسهَى رگزسیَى ٍ ضزیة ّن تستگی ح ٍ استفادُ گزدیدُ است

در راتطِ تا  .ضدٍلی در راتطِ تا صٌدٍق ّای سزهایِ گذاری فزضیِ اٍل پذیزفتِ  .راتطِ تا ضزکت ّای سزهایِ گذاری هَرد پذیزش لزار ًگزفت

در رتثِ در راتطِ تا فزضیِ دٍم  .صٌدٍق ّا تالاتز اس تاسدُ تاسار است اها در ضزکت ّا ایي دٍ تا ّن تفاٍت هعٌاداری ًدارد تاسدُ فزضیِ فزعی اٍل

در رتثِ تٌدی ٍ  ٌّزیکسَى ٍ جٌسي، تفاٍت ًدارًد –تٌدی، ضزکت ّای سزهایِ گذاری پذیزفتِ ضدُ در تَرس اٍراق تْادار، هدل ّای هزتَى

ٍ تاسدُ ضزکت  (λ)اثز هَلعیت سٌجیٌّزیکسَى ٍ جٌسي، تفاٍت دارًد در راتطِ تا فزضیِ سَم  –صٌدٍق ّای سزهایِ گذاری، هدل ّای هزتَى

تا تَجِ تِ آى کِ اثز هعٌاداری تز تاسدُ ضزکت ّا داضتِ است ٍلی ایي اثزات در  (  β)ّای سزهایِ گذاری هثثت ٍ هعٌادار اها ریسک سیستواتیک 

 .عکس تغییزات تاسدُ ّوزاُ تَدُ است جْت

 
 مىاسب است                    

 :تاريخ ي امضاء                        وامٍ داوشگاٌ                                          وظر استاد راَىما برای چاپ در پژيَش
مىاسب ويست                  
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 همذه1-1ِ

انٛلا ؾطٔب٤ٝ ٌصاضاٖ ٖلالٕٙس ٞؿشٙس وٝ ٘شب٤ح ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ذٛز ضا ثسا٘ٙس ٚ ثبظز٣ٞ آٖ ضا ثب ؾب٤ط ؾطٔب٤ٝ     
ٔمب٤ؿٝ ٕ٘ب٤ٙس سب اظ ث٥ٟٙٝ ثٛزٖ ا٘شربة ذٛز ا٥َٕٙبٖ ٤بثٙس ثٝ ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ٔٛخٛز  ٞب ٚ ٤ب فطنز ٌصاض٢

٥ٕٞٗ خٟز اضظ٤بث٣ ّٖٕىطز ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ا٥ٕٞز ٤ٚػٜ ا٢ زاضز، ثٝ َٛض و٣ّ زٚ ضٚـ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ٚخٛز 
٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ اظ ث٥ٗ ضٚقٟب .ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ غ٥ط ٔؿشم٥ٓ اؾز -2ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ٔؿشم٥ٓ  -1: زاضز وٝ قبُٔ
اظ زلا٤ُ ثبضظ ؾطٔب٤ٝ . ٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ث٥كشط ٔٛضز سٛخٝ ؾٟبٔساضاٖ لطاض ٌطفشٝ ا٘سقطوز ٞبغ٥ط ٔؿشم٥ٓ، 

زض سكى٥ُ دطسف٢ٛ  قطوز ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ٣ٔ سٛاٖ ثٝ لبث٥ّز ا٤ٗ قطوز ٞبٌصاض٢ غ٥ط ٔؿشم٥ٓ اظ َط٤ك 
ؾطٔب٤ٝ ٌصاض ذٛز ثٝ ز٥ُِ ٖسْ اَلاٖبر وبُٔ، ٘جٛز زا٘ف ٚ ٚلز ثطا٢ ثطضؾ٣  .ٔٙبؾت ٚ ٌٛ٘بٌٖٛ اقبضٜ وطز

خٟز سه٥ٕٓ ٥ٌط٢ زضذط٤س، ثب ذط٤سؾٟبْ قطوز ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ا٤ٗ وبض ضا ثٝ ٔس٤طاٖ  قطوز ٞبٚي٥ٗز 
ٔس٤طاٖ قطوز ٥٘ع ثب سٙٛٔ ثرك٣ ثٝ ؾجس اظ ض٤ؿه ذط٤س سه ؾ٣ٕٟ ٚ ٤ب چٙس ؾ٣ٕٟ . سٙقطوز ٚاٌصاض٣ٔ وٙ

ٔٛفم٥ز  .ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ُٕٔئٗ فطاٞٓ ٣ٔ وٙٙس ثطا٢ ٌصاض خ٥ٌّٛط٢ وطزٜ ٚ زض ٘ش٥دٝ ظ٥ٔٙٝ ضا ٍ ؾطٔب٤ٝسٛؾ
٤ه ٔس٤ط زض سٛا٘ب٣٤ اـ زض ا٘شربة ؾٟبْ ٞب٣٤ اؾز وٝ ّٖٕىطز ثٟشط٢ ٘ؿجز ثٝ ز٤ٍط ؾٟبْ ٞب ثب ؾُح 

ز٤ٍط٢ وٝ سٛؾٍ اؾشطاسػ٢  .٘ب٥ٔسٜ ٣ٔ قٛز 1اعتزاتضی اًتخبة عْبم ض٤ؿه ٤ىؿبٖ زاقشٝ ثبقٙس وٝ

وٝ ٔس٤ط ثب سٛخٝ ثٝ ٘ب٥ٔسٜ ٣ٔ قٛز   اعتزاتضی هَلؼیت عٌجی ثبسار٣ٔ ٥ٌطز  لطاض ٔس٤طاٖ ٔٛضز اؾشفبزٜ

ا ، ظ٥٤ؽ ، فط٘ب٘سٚ ِٔٛٛ فطٚظا ) .سغ٥٥طار ثٝ ٚخٛز آٔسٜ زض ٞط ِحٓٝ سه٥ٕٓ ٔشٙبؾت ثب آٖ سغ٥٥طار ضا اسربش ٣ٔ ٕ٘ب٤س
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 كیهغبلِ تحم بىیث  -1

ٚ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢  ٞسا٘فطاز٢ دطسف٢ٛ سكى٥ُ زذٛاٜ ٤ه فطز ثٝ نٛضر زاضا٢ ا٥ٕٞز اؾز، اضظ٤بث٣ دطسف٢ٛ      
وطزٜ ثبقس، ذٛاٜ ثٝ نٛضر غ٥ط ٔؿشم٥ٓ زض ٤ه قطوز ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢، ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ٕ٘ٛزٜ ثبقس، أب اظ آ٘دب٣٤ 

٢ قطوز ٞب زض سكى٥ُ دطسف٢ٛ ٔٙبؾت ٥ٓ٘ط آ٘چٝوٝ ثؿ٥بض٢ اظ ؾطٔب٤ٝ ٌصاضاٖ سٛاٖ ٔب٣ِ ٚ سرهه٣ لاظْ 
ثب سٛخٝ ثٝ  زض ظ٥ٔٙٝ اضظ٤بث٣ ّٖٕىطز ثبظزٜ دطسف٢ٛ  ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ سكى٥ُ ٣ٔ زٞٙس ٘ساض٘س ٚ ثب ٔكىلار ان٣ّ

٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ زض ثٛضؼ قطوز ٞبضٚثطٚ ٞؿشٙس ثٝ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ اظ َط٤ك ..... ض٤ؿه ٞط ٤ه اظ اخعا آٖ ٚ
 ٔسِٟب٢ ٔشٗسز٢ َطاح٣ ٚ اضا٤ٝ قس٢ٜ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ سب وٖٙٛ قطوز ٞب ثطا٢ اضظ٤بث٣ ّٖٕىطز. ٢ ٣ٔ آٚض٘سضٚ

 ِٟب٢ ٔمب٤ؿٝ ا٢ ٞؿشٙس أب اظ ظٔبٖ سج٥٥ٗ ضٚقٟب٢ ٔشٗبزَ ض٤ؿه ٚ ثبظزٜ، ٔمب٤ؿٝ ّٖٕىطز ا٘س وٝ ٖٕسسب ٔس
(1376:233.فجٛظ٢ ٚ ز٤ٍطاٖ) .ثطاؾبؼ ض٤ؿه ٚ ثبظزٜ ٔشساَٚ قسٜ اؾز  قطوز ٞب
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 گذاری ی عزهبیِؽزوت ّبگذاری ثب  عزهبیِ ّبی همبیغِ فٌذٍق

ٌصاض٢ ثب  ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ثب قطوز( Open-End Fund) ٌصاض٢ ثب ؾطٔب٤ٝ ثبظ ٤ب ٔشغ٥ط ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ نٙسٚق
، زض ظ٥ٔٙٝ ٔس٤ط٤ز دطسف٢ٛ ؾٟبْ ثطا٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاضاٖ ٔكبثٝ (Close-End Fund)ؾطٔب٤ٝ ثؿشٝ ٤ب ثبثز 

ٌصاض٢ ثب ؾطٔب٤ٝ ثؿشٝ، ؾٟبٔساضاٖ خٟز ذط٤س ٚ فطٚـ ؾٟبْ ذٛز ثب٤ؿش٣  ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ زض قطوزأب . ٞؿشٙس
ٞب، ؾٟبْ ضا زض ثبظاض ٔٛضز  ٞب٢ وبضٌعاض٢ ٚ ؾب٤ط ٞع٤ٙٝ ٔطاخٗٝ وطزٜ ٚ ثب دطزاذز ٞع٤ٙٝثٝ ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض 
٥ٔعاٖ ٖطيٝ ٚ سمبيب٢ ؾٟٓ زض ثبظاض س٥٥ٗٗ وٙٙسٜ ل٥ٕز ؾٟٓ ثٛزٜ وٝ زض اغّت ٔٛاضز . ٘مُ ٚ ا٘شمبَ لطاض زٞٙس

ٌصاض٢ فمٍ ثب ٣َ  ب٤ٝٞب٢ ؾطٔ زض قطوز. اؾز( NAV)ٞب  ٔشفبٚر ثب ٔجٙب٢ اضظـ ذبِم زاضا٣٤ ،ل٥ٕز ثبظاض
ٞب٢  زض نٙـسٚق. قٛز ٔطاحُ لب٣٘ٛ٘ ٚ سأ٥٤س اوثط٤ز ؾٟبٔساضاٖ ٘ؿجز ثٝ افعا٤ف ٤ب وبٞف ؾطٔب٤ٝ الساْ ٣ٔ

ؾٟبْ قطوز ٞب زض دطسف٢ٛ نٙسٚق ٤ب قطوز ؾطٔب٤ٝ )ٌصاض٢ أىبٖ ثبظذط٤س ٚاحسٞب٢ ؾطٔب٤ٝ، ٌصاض٢ ؾطٔب٤ٝ
ّٔعْ ثٝ ذط٤س ا٤ٗ ٚاحسٞب ثٝ ل٥ٕز اٖـلاْ قـسٜ زض  سٟٙب اظ َط٤ك نٙسٚق ٚخٛز زاضز ٚ نٙسٚق ٥٘ع (ٌصاض٢

ؾٟبْ قطوز ٞب زض دطسف٢ٛ نٙسٚق ٤ب قطوز )ٌصاض٢ ٕٞچ٥ٙٗ ل٥ٕز ٞط ٚاحس ؾطٔب٤ٝ. ثبقس دـب٤ـبٖ ضٚظ ٣ٔ
 NAVزض دب٤بٖ ٞطضٚظ، دؽ اظ ثؿشٝ قسٖ سبلاض ٔٗبٔلار ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض ٚ س٥٥ٗٗ  (ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢
ٞب، زاضا٢ ؾطٔب٤ٝ ثبظ ثٛزٜ ٚ ثؿشٝ ثٝ ٥ٔعاٖ سمبيب ٚ ٤ب ٖطيٝ  ٤ٗ نٙسٚقا. ٌطزز ٌصاض٢ ٣ٔ نٙسٚق، ل٥ٕز

 (1376:233.فجٛظ٢ ٚ ز٤ٍطاٖ).ٌصاض٢ نـٙـسٚق، ٔـ٥ـعاٖ ؾـطٔـب٤ـٝ آٖ ٔـشـغـ٥ـط اؾـز ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٚاحس

 
سكى٥ُ زض  ّٖٕىطز قطوز ٞب ٚ نٙسٚق ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ثٝ ثطضؾ٣آٖ اؾز حبيط لهس  سحم٥كزض    

ثذطزاظ٤ٓ، اظ ا٤ٗ ضٚ ؾٛاَ ان٣ّ وٝ زض ا٤ٗ   ٌّزیىغَى -هزتَى دطسف٢ٛ ٔٙبؾت ثط ٔجٙب٢ ٔسَ اضظ٤بث٣ 

اظ ٘ٓط  ٚ نٙسٚق ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ُٔطح اؾز ا٤ٗ اؾز وٝ ضسجٝ ثٙس٢ قطوز سحم٥ك
ٚ نٙسٚق ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ وساْ قطوز نٛضر اؾز ٚ  ثٝ چٝ ٞٙط٤ىؿٖٛ -ٔطسّٖٖٕٛىطز ثب اؾشفبزٜ اظ ضٚـ 

 ؟ّٖٕىطز ثٟشط٢ زاضز
ثب سٛخٝ ثٝ ا٤ٗ وٝ زض ا٤ٗ ٔسَ ؾ٣ٗ زاض٤ٓ ٟٔبضر ٞب٢ ٔٛل٥ٗز ؾٙد٣ ٚ ا٘شربة ث٥ٟٙٝ دطسف٢ٛ سٛؾٍ ٔس٤ط٤ز 

ثبقس  (٘طخ اٚضاق ٔكبضوز)ضا ٔٛضز اضظ٤بث٣ لطاض ز٥ٞٓ ِصا زض نٛضس٣ وٝ ثبظزٜ ثبظاض ثعضي سط اظ ثبظزٜ ثسٖٚ ض٤ؿه 
زض نٛضس٣ وٝ ثبظزٜ ثبظاض وٕشط اظ ٘طخ اٚضاق  .ا٘شربة ٚ چ٥سٔبٖ دطسف٢ٛ لبثُ ؾٙدف ٣ٔ ثبقسٟٔبضر ٔس٤ط٤ز زض 

ٔكبضوز ثبقس زض ا٤ٗ نٛضر ز٤ٍط ٣ٕ٘ سٛاٖ ٟٔبضر ٞب٢ ٔٛل٥ٗز ؾٙد٣ ٚ ا٘شربة دطسف٢ٛ ٔٙبؾت سٛؾٍ 
سبو٥س قسٜ ثٝ آٖ  ٞٙط٤ىؿٖٛ –ٔس٤ط٤ز ضا ٔٛضز اضظ٤بث٣ لطاض زاز ا٤ٗ ٕٞبٖ ٔٛي٣ٖٛ اؾز وٝ زض ضٚـ ٔطسٖٛ 

 .اؾز ٚ ٥٘بظ اؾز ثطا٢ اضظ٤بث٣ ّٖٕىطز اظ ضٚـ خٙؿٗ اؾشفبزٜ قٛز
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 تحمیكثیبى اّویت اًجبم  1-3

 
٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ، قطوز ٞبثٝ َٛض و٣ّ ا٥ٕٞز ا٤ٗ سحم٥ك ضا ٣ٔ سٛاٖ ثب سٛخٝ ثٝ خٛا٘ت ٔرشّف ٚ اظ ٘ٓط     

 .وكٛض زض ٘ٓط ٌطفز ، ؾبظٔبٖ ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض ٚ الشهبزقطوز ٞبؾٟبٔساضاٖ ا٤ٗ 
چٙب٘چٝ ٘شب٤ح سحم٥ك ٘كبٖ زٞٙسٜ ا٤ٗ ثبقس وٝ  :٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢قطوز ٞبا٥ٕٞز سحم٥ك اظ ٘ٓط  1-3-1

٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ثبظز٣ٞ ايبف٣ ثطا٢ ؾٟبٔساضاٖ ذٛز وؿت ٣ٔ وٙٙس، ؾطٔب٤ٝ ٌصاضاٖ سٕب٤ُ ث٥كشط٢ قطوز ٞب
 .ذٛاٞٙس زاقز قطوز ٞبثٝ ذط٤س ؾٟبْ ا٤ٗ 

لبزض ثٝ  قطوز ٞبچٙب٘چٝ ٘شب٤ح سحم٥ك ٘كبٖ زٞٙسٜ ا٤ٗ ثبقس وٝ  :ا٥ٕٞز سحم٥ك اظ ٘ٓط ؾطٔب٤ٝ ٌصاضاٖ 1-3-2
وؿت ثبظزٜ ايبف٣ اظ ٥ّٕٖبر ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ثٛضؾ٣ ٘ؿجز ثٝ ٔشٛؾٍ ثبظاض ثٛزٜ ا٘س ثطا٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاضاٖ ضٚقٗ 

وؿت ثبظزٜ ايبف٣ ٚ سحُٕ ض٤ؿه اظ َط٤ك دطسف٢ٛ ث٥ٟٙٝ ثٝ  قطوز ٞب٣ٔ قٛز وٝ ثب ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ زض ا٤ٗ 
 .٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ذٛاٞس ثٛزقطوز ٞبوٕشط٢ زؾز ٤بفشٝ ا٘س ٚ زض ٘ش٥دٝ ا٤ٗ أط ٔكٛق آٟ٘ب ثطا٢ ذط٤س ؾٟبْ 

٘شب٤ح ا٤ٗ سحم٥ك ٣ٔ سٛا٘س ثبٖث افعا٤ف ٔكبضوز  :ا٥ٕٞز سحم٥ك اظ ٘ٓط ؾبظٔبٖ ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض 1-3-3
٢ قطوز ٞبضؼ ٌطزز، سك٤ٛك ؾطٔب٤ٝ ٌصاضاٖ ثٝ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ زض ٣ٕٖٔٛ ٚ ٌؿشطـ أط ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ زض ثٛ

ٚ ٌؿشطـ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢  قطوز ٞبؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ٚ نٙسٚق ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ٔٛخت سم٤ٛز ٚ سٛؾٗٝ ا٤ٗ 
ٞب٢ الشهبز٢ ٚ ا٤دبز قٛن  غ٥ط ٔؿشم٥ٓ ؾطٔب٤ٝ ٌصاضاٖ ذٛاٞس قس ٚ اظ ثٛخٛز آٚضزٖ ثحطاٟ٘ب٢ خس٢ زض ٔح٥ٍ

ز خ٥ٌّٛط٢ ٣ٔ وٙس ٚ ا٤ٗ أط ٥٘ع ٔٛخت ضٚ٘ك ثبظاضٞب٢ ٔب٣ِ ٣ّٖ اِرهٛل ثبظاض ثٛضؼ ٣ٔ ٥ٖٓٓ ثٝ الشهب
 .قٛز

الشهبز وكٛض ٥٘ع ثطا٢ حٕب٤ز ٚ د٤ٛب٣٤ ثٝ فبوشٛضٞب٢ ظ٤بز٢  :ا٥ٕٞز سحم٥ك اظ ٘ٓط الشهبز وكٛض 1-3-4
وٝ ٘شب٤ح آٖ ثبٖث  ٥٘بظٔٙس اؾز، لسض ٔؿّٓ ٤ى٣ اظ ا٤ٗ فبوشٛضٞب٢ ٟٔٓ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ اؾز، ِصا ٞط سحم٥م٣

 .ٌؿشطـ ٚ سك٤ٛك ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ زض خبٔٗٝ ٌطزز، ا٥ٕٞش٣ غ٥ط لبثُ ا٘ىبض ذٛاٞس زاقز
 

 گذاری عزهبیِ هشایبی فٌذٍق 1-4

-3سٙٛٔ زض ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ -2ؾبز٣ٌ-1اظ ٔعا٤ب٢ نٙسٚق ٞب ٚ قطوز ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ٣ٔ سٛاٖ ثٝ     
    1 (75،ل٤2010ًٛ٘ چٗ،ٚا٤ٗ فطؾٖٛ،ّٞٗ د٥شط،(.ٞع٤ٙٝ ٞب٢ ٔٗمَٛ اقبضٜ وطز-4ٔس٤ط٤ز حطفٝ ا٢

 
 
 
 

                                                 
1
 Yong Chen, Wayne Ferson, Helen Peters, 2010 ,p 75. 
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    ّبی عزهبیِ گذاریدر هَرد فٌذٍق ّبی جْبًی تجزثِ 1-5

ٌطچٝ ٔمطضار ٚ . ا٘س ضٚ قسٜ ثب ٔٛفم٥ز ضٚثٝ ٔرشّف، زض وكٛضٞب٢ قطوز ٞب ٚ نٙسٚق ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢   
 ا٢ قسٜ  ٞب٢ سد٥ٕٕ ا٤ٗ ؾبذشبض و٣ّ وٝ ؾطٔب٤ٝ أب وٙس، اظ وكٛض٢ ثٝ وكٛض ز٤ٍط فطق ٣ٔ ،ٞب٢ ٟ٘بز٢ ٤ٚػ٣ٌ

 . ٌصاضاٖ، ازاضٜ قٛز زض ٕٞٝ خب٢ خٟبٖ فطا٥ٌط قسٜ اؾز ٗ ٚ ثٝ ٚوبِز اظ َطف ؾطٔب٥ٝ٤سٛؾٍ ٔشرهه

 .و٥ٙٓ اٍّ٘ؿشبٖ، إِٓبٖ ٚ غادٗ اقبضٜ ٣ٔ آٔط٤ىب، وكٛض چٟبضٞب٢ ٔكشطن  زض ا٤ٗ لؿٕز ثٝ نٙسٚق

سٗساز نٙسٚق ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ  .ذط٘س ٞب ٣ٔ ٌصاضاٖ اٚضال٣ قج٥ٝ ثٝ ؾٟبْ ثب ٘بْ اظ نٙسٚق ؾطٔب٤ٝ زض آٔط٤ىب :آهزیىب

ا٤ٗ سٗساز . ضؾ٥سٜ اؾز  2001نٙسٚق زض ؾبَ  8300ثٝ ث٥ف اظ  1980نٙسٚق زضؾبَ  546ٌصاض٢ ٔكشطن اظ 
خٕٕ آٚض٢ ٕ٘ٛزٜ  ٥ّ٥ٔبضز زلاض زاضا٣٤ ضا 7000حسٚز  2000نٙسٚق ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ٔكشطن زض آٔط٤ىب سب ؾبَ 

٥ّ٥ٔبضز زلاض ثٛزٜ  135ٔدٕٛٔ زاضا٣٤ نٙسٚق ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ٔكشطن سٟٙب  1980زضحب٣ِ وٝ زضؾبَ  ،ثٛز٘س
 .اؾز

٥٘ٛ٤ز سطاؾز ٚ نٙسٚق : ٌصاض٢ زض اٍّ٘ؿشبٖ ٤ى٣ اظ زٚ قىُ ظ٤ط ضا زاض٘س ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ نٙسٚق: اًگلغتبى

ٌصاض٢ أب٣٘  ثب ؾطٔب٤ٝ ٔشغ٥ط زض آٔط٤ىبؾز ٚ نٙسٚق ؾطٔب٥٘ٛ٤ٝ٤ز سطاؾز ٔكبثٝ نٙسٚق . ٌصاض٢ أب٣٘ ؾطٔب٤ٝ
 .قٛز ٞب٢ ثب ؾطٔب٤ٝ ثبثز اؾز ٚ زض ثٛضؼ ِٙسٖ ٔٗبّٔٝ ٣ٔ قج٥ٝ نٙسٚق

ٞب٢  فطٚق٣ ٤ب ٖبْ ٚ نٙسٚق ٞب٢ ذطزٜ نٙسٚق: ٌصاض٢ إِٓب٣٘ زٚ قىُ و٣ّ زاض٘س ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ نٙسٚق :آلوبى

 . غ٥طٖبْ وٝ زض اذش٥بض ذط٤ساضاٖ ٟ٘بز٢ اؾز

 .ٌصاض٢ زض آٔط٤ىبؾز ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ اٚضاق ثٟبزاض زض غادٗ ثؿ٥بض قج٥ٝ نٙسٚق نٙسٚق ؾطٔب٤ٝ :صاپي 

ٞب٢ آٖ ٘ٓبضر  ٚ انلاح٥ٝ 1951ٌصاض٢ اٚضاق ثٟبزاض ٔهٛة  ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٞب َجك لبٖ٘ٛ نٙسٚق نٙسٚق

 (http://www.iraneconomics.net/fa/articles.aspid=1162). قٛ٘س ٣ٔ
 

 ػلل ارسیبثی    1-6

ثٝ ٥ٕٞٗ . ؾطٔب٤ٝ ٌصاضاٖ ٍٞٙبْ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ زض ؾٟبْ ٖبز٢ ثب٤س ثطضؾ٣ ٞب٢ ٚؾ٣ٗ٥ ضا ا٘دبْ زٞٙس       
سدع٤ٝ ٚ سح٥ُّ اَلاٖبر قطوز ٞب ٚ اؾشرطاج ٥ٗٔبضٞب٣٤ ثطا٢ ا٘دبْ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ٞب٢ ثٟشط ٚ زل٥ك سط ز٥ُِ 

ٌصقز ظٔبٖ  بٍ٘ب٣ٞ ثٝ سبض٤رچٝ قىُ ٥ٌط٢ ٚ د٥سا٤ف قطوز ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ وٝ ٔشٙبؾت ث .ٟٔٓ اؾز
قىُ ٚال٣ٗ سط ثٝ ذٛز ٌطفشٙس ٚسحٛلار ٚ د٥كطفز ٞب٣٤ ضا وٝ زض٣َ ظٔبٖ ؾذط٢  ٕ٘ٛز٘س سب سٛا٘ؿشٙس خب٤ٍبٜ 

ان٣ّ  أطٚظٜ ثٗٙٛاٖ اثعاض ،٤ٚػٜ ا٢ ضا زض ثبظاضٞب٢ ٔب٣ِ وكٛضٞب٢ اضٚدبئ٣ ٚ أط٤ىبئ٣ ثٝ ذٛز اذشهبل ثسٞٙس
اض ل٢ٛ ٚ وبضآٔس ثطذٛضزاض ٣ٔ ثبقٙس ا٤ٗ زض حب٣ِ اؾز وٝ ثبظاض ؾطٔب٤ٝ وكٛضٞب٣٤ ٔحؿٛة ٥ٍٔطزز وٝ اظ ٤ه ثبظ

ٔشبؾفب٘ٝ  ،٥ّٖطغٓ ٘مف ٔٛثط ا٤ٍٙٛ٘ٝ قطوز ٞب زض قىٛفبئ٣ ٚ سٛؾٗٝ ثبظاضٞب٢ ٔب٣ِ وٝ ثٝ وطار ثبثز قسٜ اؾز
 .وٕطً٘ ٣ٔ ثبقس ٞب زض ثبظاض ؾطٔب٤ٝ وكٛض ٔب حًٛض ا٤ٗ قطوز 

 
 

http://www.iraneconomics.net/fa/articles.asp?id=1162
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 ثیبى اّذاف تحمیك  1-7

 اٚضاق ثٟبزاض ث٥ف اظ ٌصقشٝ ٔٛضز سٛخٝ لطاض ٌطفشٝ ٚ ٘مس٣ٍٙ٤ ظ٤بز٢ اظ ؾب٤ط ثرف زض ؾبِٟب٢ اذ٥ط ثٛضؼ   
ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ثٝ ز٥ُِ نٙسٚق ٞب٢  ٚ قطوز ٞبٞب٢ الشهبز وكٛض ضٚا٘ٝ ا٤ٗ ثبظاض قسٜ اؾز، زض ا٤ٗ ٥ٔبٖ 

٤ٗ ضٚ ٞسف ، اظ اث٥كشط ٔٛضز سٛخٝ ؾٟبٔساضاٖ ٞؿشٙس أىبٖ ثبِمٜٛ ٔشٙٛٔ وطزٖ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ٚ وبٞف ض٤ؿه
٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ دص٤طفشٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض سٟطاٖ اؾز ٚ قطوز ٞبان٣ّ ا٤ٗ سحم٥ك ثطضؾ٣ ّٖٕىطز 

 :وٝ سحم٥ك حبيط ثٝ ز٘جبَ زؾش٥بث٣ ثٝ آٟ٘بؾز ثٝ لطاض ظ٤ط اؾز ؾب٤ط اٞساف٣
 ،ضا دطسف٢ٛ سٛا٘ؿشٝ ا٘س ٔٙبثٕ زض زؾشطؼ ذٛز زض ٚاحس ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ قبُٔ قسٜ زضآ٤ب ٔس٤طاٖ قطوز  -1

   ؟قىُ ٔٙبؾت سره٥م زٞٙس ثٝ

 ؟زاقشٝ اؾز ،آ٤ب ٔس٤ط٤ز ٟٔبضر لاظْ ضا زض ٔٛل٥ٗز ؾٙد٣ ثبظاض وٝ ا٘ٗىبؼ آٖ زض ثبظزٜ دطسف٢ٛ اؾز -2

آ٤ب ٔس٤طاٖ ّٖٕىطز ٔٛفم٣ زض ضاثُٝ ثب نٙسٚق ٞب ٚ قطوز ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ اظ ٘ٓط ٟٔبضر ٞب٢  -3
 ٔٙبؾت زض دطسف٢ٛ زاقشٝ ا٘س؟حؿٗ ا٘شربة ٚ ٌع٤ٙف ٚاحس ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ 

دص٤طفشٝ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض اظ ِحبِ ّٖٕىطز ثب ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ٢ قطوز ٞبنٙسٚق ٞب ٚ  ضسجٝ ثٙس٢ -4
 چٍٛ٘ٝ اؾز؟   ٞٙط٤ىؿٖٛ -اؾشفبزٜ اظ ضٚـ ٔطسٖٛ

ٚ ثب سٛخٝ ثٝ ٚ خٙؿٗ  ٞٙط٤ىؿٖٛ –٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ثب سٛخٝ ثٝ ٔسَ ٔطسٖٛ ٚ نٙسٚق ٞب آ٤ب قطوز ٞب -5
 قطا٤ٍ ثبظاض اضظـ ٔبظاز ثطا٢ ؾٟبٔساضاٖ ذٛز ا٤دبز ٕ٘ٛزٜ ا٘س؟ ثطضؾ٣ 

           زض ا٤ٗ نٛضر خّٕٝ حب٢ٚ ثبقس    ))نفطوٛچىشط اظ ثبظزٜ ثبظاض  اٌط ٞٙط٤ىؿٖٛ -زض ضٚـ ٔطسٖٛ
 .ٚ ٔسَ سجس٤ُ ثٝ ٥ٗٔبض خٙؿٗ زض اضظ٤بث٣ ّٖٕىطز ٔس٤ط٤ز دطسف٢ٛ ٣ٔ قٛزقسٜ اظ ٔسَ ٔطسجٍ حصف 

 ض٢ ٢ٚ ؾطٔب٤ٝ ٌصاقطوز ٞبأىبٖ اسربش سه٥ٕٓ ؾطٔب٤ٝ ٌصاضاٖ ثطا٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ زض ثٛضؼ سٛؾٍ چ٣ٍٍ٘ٛ 
ضوز ث٥كشط زض ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ اظ َط٤ك ذط٤س ؾٟبْ سك٤ٛك ؾطٔب٤ٝ ٌصاضاٖ ثٝ ٔكب نٙسٚق ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ٚ

 ؟قطوز ٞبا٤ٗ 

ٞف ثحطاٟ٘ب٢ ضٚا٣٘ زض ثٛضؼ ٚ أىبٖ وب ،ٟ٘بزٞب٢ فٗبَ زض ثبظاض ثٝ سرهه٣ سط قسٖ  چٍٛ٘ٝ ٥ٔشٛاٖ -6
 ؟وٕه وطز ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاضثجبر ث٥كشط ثطا٢ 
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اظ آ٘دب٣٤ وٝ سحم٥مبر ا٘دبْ قسٜ زض ؾب٤ط وكٛضٞب حىب٤ز اظ ٚخٛز ٔشغ٥طٞب٣٤ زاقز وٝ ثٟشط اظ ثشب ٚ ا٘حطاف    
٥ٗٔبض سٛاٖ د٥ف ث٣ٙ٥ ثبظز٣ٞ ؾٟبْ ضا زاض٘س، لاظْ اؾز وٝ ٔشغ٥ط ٞب٢ ز٤ٍط٢ ثب سٛخٝ ثٝ قطا٤ٍ الشهبز٢، 

 . زؾز آٔسٜ اظ ؾب٤ط وكٛضٞب ٔمب٤ؿٝ قٛز ٔٛخٛز زض وكٛضٔبٖ ا٤طاٖ ٥٘ع ثطضؾ٣ ٚ ثب ٘شب٤ح ثٝ . . . ؾ٥بؾ٣ ٚ 
 :زض ازأٝ فطيــ٥ٝ ٞب٢ دػٚٞف ثٝ نٛضر ش٤ُ  ث٥بٖ ٣ٔ قٛز



 

1 

 

 

 :فزضیِ افلی اٍل1-8-1

 ٔبظاز ثبظزٜ قطوز ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ دص٤طفشٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض: ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ٞب٢ قطوز (الف

 .ا٘س وطزٜوؿت 

 وؿت وطزٜ ا٘س ٔبظاز ثبظزٜ نٙسٚق ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ :نٙسٚق ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ (ة 

  :فزضیِ فزػی اٍل  -1-8

٘ؿجز ثٝ ثبظاض  ،ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ دص٤طفشٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض٢ ٞب قطوز: قطوز ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢( اِف

 .زاض٘سّٖٕىطز ثبلاسط٢ 

 .نٙسٚق ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢، ٘ؿجز ثٝ ثبظاض ّٖٕىطز ثبلاسط٢ زاض٘س: نٙسٚق ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ (ة 

 

 :فزضیِ دٍم 1-8-3

قطوز ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ دص٤طفشٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق  ،ضسجٝ ثٙس٢زض : قطوز ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢( الف 

 .سفبٚر زاض٘س ،ٞٙط٤ىؿٖٛ ٚ خٙؿٗ –ٔسَ ٞب٢ ٔطسٖٛ ،ثٟبزاض

ٞٙط٤ىؿٖٛ ٚ  –ٔسَ ٞب٢ ٔطسٖٛ ،نٙسٚق ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢زض ضسجٝ ثٙس٢  :ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ نٙسٚق (ة 

  .سفبٚر زاض٘س ،خٙؿٗ

 

  :فزضیِ عَم 1-8-4
ثب ثبظزٜ قطوز  ،( λ)ٟٚٔبضر ٔٛل٥ٗز ؾٙد٣ ثبظاض (  β)ض٤ؿه ؾ٥ؿشٕبس٥ه :قطوز ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢( الف

 .ضاثُٝ زاض٘س دص٤طفشٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢

ثب ثبظزٜ نٙسٚق  ،(λ)ٟٚٔبضر ٔٛل٥ٗز ؾٙد٣ ثبظاض (  β)ض٤ؿه ؾ٥ؿشٕبس٥ه :نٙسٚق ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ (ة 

 .ضاثُٝ زاض٘س ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢
 
 
 


