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 چکیذُ 

عشاحی ٍ تبییي هذل تصوین گیشی سْبهذاساى بب سٍیکشد هقبیسِ ای هبلی کلاسیک ٍ هبلی سفتبسی دس تحقیق حبضش بب عٌَاى 

دس ایي هبلی سفتبسی بِ سٍاى سشهبیِ گزاساى ٍ ًقص آى دس تصوین گیشی ّبی هبلی هشبَط هی ضَد. ببصاس سشهبیِ هی ببضذ. 

تحقیق دس هشحلِ اٍل بشاسبس هشٍسی بش ادبیبت هَضَع ٍ بب استفبدُ اص هغبلعبت صَست گشفتِ، فْشست کبهلی اص عَاهل 

دّی ـ دس قبلب پشسطٌبهِ دس اختیبس اعضبی پبًل ٍصىهٌظَس پٌجبُ ٍ ّفت گبًِ اثشگزاس بش هذل تصوین گیشی سْبهذاساى ـ بِ

جبهعِ آهبسی ایي تحقیق هذیشاى ٍ کبسضٌبسبى خبشُ ضشکت ّبی فعبل دس بَس س ٍ فشابَسس ًظشاى قشاس گشفت. صبحب

  بضذ.ًفش هی ب  08کِ تعذاد جبهعِ هَسد ًظش بب تَجِ بِ تعذاد هذیشاى اسضذ ٍ ًخبگبى سبصهبًی سبصهبى دس حذٍد هی ببضٌذ. 

هی تَاى ایي تعذاد  فشهَل کَکشاىهذیشاى اسضذ ٍ ًخبگبى سبصهبًی سبصهبى هی ببضذ کِ بب تَجِ بِ  ًوًَِ ایي تحقیق ضبهل

عَاهل سٍاًی ،  عَاهل اقتصبدی،  عَاهل سیبسیًتبیح تحقیق ًطبى هی دّذ کِ بِ تشتیب  ًفش عٌَاى ًوَد.  76سا دس حذٍد 

یبفتِ ّبی تحقیق حبضش بیطتشیي تبثیش سا داسًذ.  عَاهل هبلی دس سغح ضشکت، ضٌبختی ، عبعفی )احسبس( ٍ دس آخش  ببصاس

ّبی ببصاس سشهبیِ ّش  یکی اص ٍیژگیًطبى هی دّذ کِ عَاهل سیبسی اّویت صیبدی بشای سشهبیِ گزساى داسد. بِ عَس کلی 

تَاًذ بسیبس پیچیذُ ٍ چٌذ ٍجْی ببضذ ٍ هذت  ٍقبت ایي تأثیشات هیکطَس تأثیشپزیشی اص هسبئل سیبسی است ٍ دس بشخی ا

ّب کبّص یببذ ٍ افشاد بیطتش اص سٍی  گزاسی  ضَد سشهبیِ ّبی سیبسی سبب هی صهبى صیبدی تبثیش خَد سا حفظ کٌٌذ. سیسک 

 دس ًظش بگیشًذ.عَس اسبسی ضشایظ سا بشسسی کشدُ ٍ ابعبد هختلف سا  ّیجبى ٍ احسبس تصوین بگیشًذ تب ایٌکِ بِ

 

  مالی رفتاری ،مالی کلاسیک ،  رویکرد مقایسه ای،  تصمیم گیری سهامدارانکلوبت کلیذی : 

 

 هقذهِ 

 ٚضٚز يّٓ حٛظٜ ثٝ ثٙبْ ضٚا٘طٙبسی ترػػی ضضتٝ لبِت زض وٝ است وبضثطزي ٞبي زا٘ص خّٕٝ اظ ضفتبضي يّْٛ

 ٔستّعْ وٝ است ضرػیتی ٚ ضفتبضي شاتی، ٞبي پیچیسٌیٚ  ا٘سبٖ زا٘ص، ایٗ اسبسی ثٙبي ظیط .است وطزٜ پیسا

 .است ٌطفتٝ لطاض ثطضسی ٚ پژٚٞص ٔٛضز ضٚا٘طٙبسی يٙٛاٖ تحت يّٕی زض چبضچٛثی آٖ ضٙبذت ٚ زضن

 پبسد يّْٛ،ؾٕٗ سبیط ثب تًبُٔ زض وٝ است ٕ٘ٛزٜ آضىبض ضا ٚالًیت ایٗ ضٚا٘طٙبسی زا٘ص ثطضسی تبضیری

 يّْٛ سبیط ثب تًبُٔ ظٔیٙٝ ٚ یه قطف اظ ضٙبسی ضٚاٖ زا٘ص اضتمبء ٔٛخت ا٘سبٖ، فطاضٚي ٔسبئُ ثٝ وبضثطزي

 ٔسبیُ ثطضسی ثٝ وٝ است ضفتبضي يّْٛ اظ اي ضبذٝ ٔبِی ضفتبضي .است ٕ٘ٛزٜ فطاٞٓ زیٍط قطف اظ ٘یع ضا ا٘سب٘ی



ٞبي  چبضچٛة حصف ٘یع ٚ ضٙبسی خبًٔٝ ٚ ضٚا٘طٙبسی ثٝ تٛخٝ ضبُٔ تط، ٚسیى يّٕی اختٕبيی ٍ٘بٜ یه اظ ٔبِی

 ٞبي تحّیُ اظ ٔجبحث ٔبِی اظ ثسیبضي تٕطوع اذیط زٞٝ زٚ زض اسبس ثطٕٞیٗ .پطزاظز ٔی غطف ٔٙكمی ٚ يمّی

 ثب ٚ ثبظتط ٍ٘بٞی ثب ٚ وطزٜ تغییط ضٚا٘طٙبسی ا٘سب٘ی سٕت ثٝ ٞب سٛز ٚ ٞب لیٕت ضٚي ثط سٙدی التػبز ٚ آٔبضي

)  پطزاظ٘س ٔی ٔبِی ثبظاضٞبي ضفتبض تٛؾیح ٚ تجییٗ ثٝ ٘ٛیٗ ٔسیطیت ٔبِی ثٝ ٘سجت تط ٚالًی ٔفطٚؾبت اظ استفبزٜ

 انٟبض است آٔسٜ ٚخٛز ثٝ ٔبِی ٚ ضٚا٘طٙبسی تّفیك اظ وٝ ٔبِی ضفتبضي زیسٌبٜ یب ٔىتت(1941ضٕٞٙبي ضٚزپطتی ، 

ثط  ا٘حطافبت ٚ ضٙبذتی ذكبٞبي وٝ آ٘دب اظ .ٕ٘بیس ٔی ٘مص ایفب ٔبِی ٌیطي تػٕیٓ ضٚا٘طٙبسی زض وٝ زاضز ٔی

 ( .1934ٌصاض٘س )اسلأی ٚ ٕٞىبضاٖ  اثط ٘یع ٔبِی ٞبي ٌعیٙٝ ثط ثٙبثطایٗ ٌصاض٘س، ٔی اثط ٌصاضي سطٔبیٝ ٘هطیبت

٘مص غبِت فطؾیٝ ثبظاض وبضآٔس ثٝ يٙٛاٖ چبضچٛة ٘هطي سطٔبیٝ ٌصاضي ثب تٛسًٝ تئٛضي ٔبِی ضفتبضي ثٝ پبیبٖ 

. يملا٘یت سطٔبیٝ ٌصاضي ٚ ایسٜ ٞبي ثبظاض وبضآٔس ثٝ ضسیس. اظ آٖ ظٔبٖ ایٗ زٚ ضٚیىطز ثب یىسیٍط زضٌیط ثٛزٜ ا٘س

ٚؾٛح ثب ضٚا٘طٙبسی یه سطٔبیٝ ٌصاض ٚ لٛا٘یٗ ضفتبضي ٔغطؾب٘ٝ ٔغبیطت زاضز. ثب ایٗ ٚخٛز ، زستطسی ٘بوبضآٔس ثٝ 

اقلايبت سطٔبیٝ ٌصاضي ٚ ٘بٞٙدبضي ٞبي قٛلا٘ی ٔست زض ثبظاض ضٛاٞسي زض ضاثكٝ ثب اِٚٛیت أٛض ٔبِی ضفتبضي 

تأٔیٗ ٔبِی ضفتبضي ٞٓ زض سكح افطاز ٚ ٞٓ زض سكح ضطوتٟب زاضاي إٞیت است. تحمیمبت ثسیبضي زض  ٝ ٔی زٞس.اضائ

ٔٛضز تدعیٝ ٚ تحّیُ ٔبِی ضفتبضي ضطوتٟب زض زٞٝ ٞبي اذیط ا٘دبْ ضسٜ است. ثب ایٗ حبَ ، ٕٞٝ ٔطثٛـ ثٝ ضاٜ حُ 

افعایص سطٔبیٝ یب اضظا٘تطیٗ أىبٖ ثسٞی است ) ٞبي ٔطىلات سطٔبیٝ یب ثسٞی ، یبفتٗ ثٟتطیٗ ٔٙجى ٕٔىٗ ثطاي 

( . ٔبِی ضفتبضي ثٝ ضٚاٖ سطٔبیٝ ٌصاضاٖ ٚ ٘مص آٖ زض تػٕیٓ ٌیطي ٞبي  5294  4112،  1خٛضیٛیسیٗ ٚ ٕٞىبضاٖ

ٔبِی ٔطثٛـ ٔی ضٛز. ٔب ٔی زا٘یٓ وٝ ا٘سبٖ يٛاقفی زاضز وٝ ٔی تٛا٘س ثط تػٕیٕبت آٟ٘ب تأثیط ثٍصاضز. چٙیٗ 

 4112،  4٘بوبضآٔس ٚ غیطٔٙكمی ثٛزٜ ٚ ٔی تٛا٘س ٔٙدط ثٝ ثطٚظ فبخًٝ زض ثٛضس ضٛز ) وبپٛض ٚ پطٚسبز تػٕیٕبتی غبِجبً

( . ایسٜ اغّی ایٗ تئٛضي ایٗ است وٝ یه ضطوت ٔدٕٛيٝ اي اظ شیٙفًبٖ ذٛز )وبضٌطاٖ ، تأٔیٗ وٙٙسٌبٖ ،  501 

قّجىبضاٖ ، ٔطتطیبٖ ، زاض٘سٌبٖ سٟبْ ٚ غیطٜ( است ٚ ضٚاثف ثیٗ آٟ٘ب سیبست ٞبي ٔبِی ٚ سطٔبیٝ ٌصاضي آٖ ضا تًییٗ 

ٞعیٙٝ ٞبي "ٔی وٙس وٝ ا٘حلاَ یه ضطوت ٚضضىستٝ ثٝ زِیُ ( استسلاَ 1432ٔی وٙس. ثطاي ٔثبَ ، تیتٕبٖ )

)ثٝ يٙٛاٖ ٔثبَ ٞعیٙٝ ٞبي یبفتٗ ضطوبي تدبضي خسیس( ثٝ چطٓ ا٘ساظ ثّٙس ٔست يطؾٝ وٙٙسٌبٖ ٚ ٔطتطیبٖ  "تًٛیؽ

زض چٙیٗ ضطایكی سٟبٔساضاٖ ٍٞٙبْ فطٚش یب ذطیس اظ ثٍٙبٜ ٞبیی وٝ ذكط ٚضضىستٍی ضا زض  آسیت ٔی ضسب٘س.
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زیه زاض٘س ، چٙیٗ ٞعیٙٝ ٞبیی ضا زض ٘هط ٔی ٌیط٘س. زض ٘تیدٝ ، آٟ٘ب اظ تطس ٚضضىستٍی ، حدٓ تدبضت ثب آیٙسٜ ٘ع

پیص ثیٙی چٙیٗ ضفتبضي اظ قطف شیٙفًبٖ ، ثٝ ٘ٛثٝ ذٛز ، ثٍٙبٜ ٞب ضا ٚازاض  ضطوتٟبي ثسیبض اٞطٔی ضا وبٞص ٔی زٞٙس.

حبَ ثب تٛخٝ ثٝ ٔكبِت ثیبٖ ضسٜ ، زض  ( . 5292  4114، 9ٔی وٙس تب ٔیعاٖ ثسٞی ذٛز ضا وبٞص زٞٙس ) آ٘ی ٚ ٕٞىبضاٖ

قطاحی ٚ تجییٗ ٔسَ تػٕیٓ ٌیطي سٟبٔساضاٖ ثب ضٚیىطز ٔمبیسٝ اي ٔبِی ولاسیه ٚ ٔبِی ضفتبضي زض ازأٝ ثٝ ز٘جبَ 

 ٔی ثبضیٓ .  ثبظاض سطٔبیٝ

 آٌبٞب٘ٝ ٌصاضي ٞبي سطٔبیٝ تػٕیٓ اتربش ثطاي اقلايبت اظ افطاز تفسیط ٚ تحّیُ ي ٘حٜٛ ي ٔكبًِٝ ضفتبضي، ٔبِی

 ایسٜ أطٚظٜ .است ٌیطي تػٕیٓ زض فطآیٙسٞبي ضٚا٘طٙبذتی تبثیط ز٘جبَ ثٝ ضفتبضي ٔبِی زیٍط يجبضت ثٝ .ثبضس ٔی

 تٛخیٝ ضاستبي زض ٞستٙس ضبٖ ٔكّٛثیت وطزٖ حساوثط ز٘جبَ ثٝ وٝ ٕٞٛاضٜ ٌصاضاٖ سطٔبیٝ يملایی وبٔلا ضفتبض ي

آٖ،  ثٝ تٛخٝ ثب وٝ زا٘ست پبضازایٕی تٛاٖ ٔی ضا ضفتبضي ٔبِی ثٙبثطایٗ ٘یست، وبفی ٚاوٙص ثبظاضٞب ٚ ضفتبض

 پبضازایٓ ي وٙٙسٜ ٚ ٔحسٚز اغّی فطؼ زٚ وٝ ٌیط٘س ٔی لطاض ٔكبًِٝ ٔٛضز ٞبیی ٔسَ اظ استفبزٜ ثب ٔبِی ثبظاضٞبي

 ازيب ایٗ ضفتبضي ٔبِی زض .ٌصاضز ٔی ضا وٙبض وبُٔ يملا٘یت ٚ ا٘تهبض ٔٛضز ٔكّٛثیت سبظي ثیطیٙٝ یًٙی سٙتی

 ؾطٚضي ٔبِی، ي حٛظٜ زض ٔٛخٛز تدطثی ًٕٔبٞبي ثطاي یبفتٗ پبسری ٔٙهٛض ثٝ اٚلبت ثطذی وٝ ضٛز ٔی ٔكطح

،  2وٙٙس)ثیٙجطي ٕ٘ی ضفتبض يملایی وبٔلا التػبزي يٛأُ اظ ثطذی ٌبٞی وٝ ضا ثپصیطیٓ احتٕبَ ایٗ تب است

 زض است، ثّىٝ ٘بزضست يملایی ضفتبض زٞس ٘طبٖ سًی ٕ٘یىٙس ضفتبضي ٔبِی اِٚسٗ ضاثطت ثٝ ٌفتٝ أب( . 2011

 .زٞس ٘طبٖ ٔبِی ثبظاضٞبي پیص ثیٙی ٚ ضٙبذت زض ضا ضٚا٘طٙبسی ٌیطي تػٕیٓ فطایٙسٞبي وبضثطز وٝ است تلاش

 وبٔلا ٌصاضي، يطغٝ سطٔبیٝ زض ضٚا٘طٙبذتی تٕبیلات اظ آٌبٞی وٝ زاض٘س ضاسری ايتمبز ضفتبضي ٔبِی قطفساضاٖ

 ثٝ ضا ٔبِی زا٘ص زض ضٚا٘طٙبسی ٘مص وسب٘ی وٝ ثطاي ٚ است ٔكبًِبتی زأٙٝ خسي تٛسًٝ ٘یبظٔٙس ٚ ؾطٚضي

 تطزیس ٚخٛز لجَٛ ، ثسیٟی ٔی زا٘ٙس ٌصاضاٖ سطٔبیٝ ٚ تػٕیٕبت ثٟبزاض اٚضاق ثبظاضٞبي ثط اثطٌصاض يبّٔی يٙٛاٖ

ٚ تًبُٔ زض ٔغع ا٘سبٖ  فینط يخٙجٝ ٞب یثٝ ثطضس يضفتبض یٔبِضٚیىطز . است ضفتبضي زضٛاض ٔبِی ايتجبض ٔٛضز زض

)تطس ،  یغفبت ا٘سب٘ ٗی. ٔتساَٚ تطٔی ثبضسضٚثطٚ  يالتػبز يٞب يطیٌ ٓیزض تػٕ ٙبٖیپطزاظز وٝ ثب يسْ اقٕ یٔ

( ، یتیٔب زض ٔٛضز پَٛ زاضز. يمُ )زضن ٔٛلً ٕبتیزض تػٕ یلبثُ تٛخٟ سی( تأوی، قٕى ، اظ ذٛزٌصضتٍ تیيػجب٘

زٚضٜ الساْ( ٕٞٝ ثب ٞٓ ٔطتجف ٞستٙس.  هیٔست يُٕ ا٘دبْ ضسٜ( ٚ احسبسبت )زض ٘هط ٌطفتٗ  یقٛلا٘ يٛالتيمُ )
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 یٙیث صی، پ ٗی. ثٙبثطاستی٘ عیآٔ هیاست ، تحط یٚاوٙط یثطط ٞستٙس ضفتبض ا٘سبٖ ثٝ قٛض وّ ٓیتػٕ يآٟ٘ب چطٕٝ ٞب

 ٓیفطز تػٕ هیزٞس وٝ چطا  حیتٛؾ یضاحت ٝتٛا٘س ث یٔ يضفتبض یزضٛاض است. أٛض ٔبِ هیثبض ٗیثط اسبس لٛا٘

( .  51211  4112، 0) اٚپطیٗ ٚ تٛا٘سىٛ  ثط فطز ٔطىُ زاضز ٓیتػٕ ٗیا طیتأث عاٖیٔ ٗییوطزٜ است ، أب زض تً يطیٌ

ثـبظ ٔـی ٌـطزز. ایـٗ ضـبذٝ ي تطویجی يّْٛ ٔبِی وٝ زض  21پیطیٙٝ ي ٔبِیٝ ي ضفتبضي ثٝ قٛض تمطیجی ثٝ اٚایُ زٞـٝ ي 

ضٚا٘طٙبسی ٚ ٌبٞی خبًٔٝ ضٙبسی ضا ثـطاي تحّیـُ ثٟتـط ٔسبیُ ثبظاضٞبي ٔبِی ٔٛضز استفبزٜ لطاض ٔی زٞس، ٚالى يّْٛ 

اغّت ثـٝ ثطضسـی فطآیٙـس تػـٕیٓ ٌیـطي سطٔبیٝ ٌصاضاٖ ٚ ٚاوٙص آ٘بٖ زض لجبَ ضطایف ٔرتّف ثبظاضٞبي ٔـبِی ٔـی 

ٞبي سطٔبیٝ ٌصاضاٖ ثط تػٕیٓ ٞـبي سـطٔبیٝ ٌصاضي پـطزاظز ٚ تبویـس آٖ ثیطتط ثٝ تبثیط ضرػیت، فطًٞٙ ٚ لؿبٚت 

است. سبذتبضٞبي ذبظ فطٍٞٙی زض ایطاٖ ٚ اثطٌصاضي آٖ ٞب ثط ضفتبضٞبي فـطزي ٚ ٌطٚٞی افطاز ثٝ ٚیـژٜ زض ثـبظاض 

سـطٔبیٝ، ِـعْٚ ضـٙبذت تئـٛضي ٞـب ٚ ٔـسَ ٞـبي تحّیّـی ٚ ضٙبذتی ٔبِیٝ ي ضفتبضي ضا ثطاي فًبلاٖ ٚ زست 

ایٗ وٝ ٌبٞی ٔطبٞسٜ ٔی ضٛز وٝ زض ثبظاض ثٝ خبي تمبؾبي زٚ قطفٝ ٚ  .ثبظاض، اختٙبة ٘بپـصیط ٔـی ٕ٘بیـس ا٘سضوبضاٖ

زاضـتٗ ذطیـساضاٖ ٚ فطٚضٙسٌبٖ زض یه ظٔبٖ، ثب تمبؾبي یه قطفٝ ٚ غف ٞبي ذطیس یب غـطفب فـطٚش ٔٛاخـٝ 

بِیـٝ ي ضفتـبضي وٕه ٔی وٙس تب ثب ٞستیٓ، ثی ضه اظ ٔػبزیك اٍِٛٞبي ضفتبضي ذبظ حبوٓ ثط ثـبظاض اسـت. ٔ

فطِٔٛٝ وطزٖ ٔسَ ٞبي ضفتبضي، ثٟتـط ثتـٛا٘یٓ ثـبظاض سـطٔبیٝ ي ذـٛز ضا ضٙبذتٝ ٚ زض ضفى ثطذی تٍٙٙبٞبي ٘بضی اظ 

  .(1941اٍِٛٞبي ضفتبضي ثٟتط يُٕ ٕ٘بییٓ)فلاح پٛض ٚ ٕٞىبضاٖ ، 

 تحقیق  ٍ ادبیبت پیطیٌِ

 

اٚاسف لطٖ ٞدسٞٓ ٘مكٝ ضطٚو ٘هطیٝ ٞبي ٔبِی ولاسیه تّمی ٔی ضس. ٘هطیٝ ثطتط زض ٔیبٖ آٟ٘ب ، تئٛضي سٛزٔٙس 

ثٛز. زض ایٙدب اثعاض ٔٛضز استفبزٜ زض خٟت افعایص ضؾبیت افطاز ثب ٔػطف یه وبلاي ذٛة یب ذسٔبت 6ٔٛضز ا٘تهبض 

كمی التػبزي یب ٔمتػس ضا ًٔطفی وطز وٝ ایٗ ا٘سبٖ ٔفْٟٛ ا٘سبٖ ٔٙ 2، ٔیُ 1322زض ٘هط ٌطفتٝ ضسٜ است. زض سبَ 

تلاش ٔی وٙس ثب تٛخٝ ثٝ ٔحسٚزیت ٞبیی وٝ ثب آٖ ضٚثطٚست ، ضؾبیت ذٛز )یب اثعاض( ضا ثٝ حساوثط ثطسب٘س. سٝ 

. ایٗ فطؾیبت 11ٚ اقلايبت وب4ُٔ، ايتٕبز ثٝ ٘فس وبُٔ  3فطؾٝ اسبسی ثطاي ایٗ يبُٔ يجبضتٙس اظ 5 يملا٘یت وبُٔ

                                                           
5
 Oprean, C. Tanasescu, C. (2014)  

6 expected utility theory 
7 Mill, J.S. Essays on Some Unsettled Questions of Political Economy. New York: Augustus M. 1968.  
8 perfect rationality  
9 self attribution bias  



اسبس چبضچٛة ٔبِی ولاسیه ضس. ضسیسٖ ثٝ یه ضاٜ حُ ٔٙكمی ثٝ ًٔٙی زٚ چیع ٔی ثبضسوٝ ثٝ ضطح ظیط پبیٝ ٚ 

است. اَٚ ایٙىٝ ، سٟبٔساضاٖ ثبیس زا٘ص ٔٛخٛز ذٛز ضا ثب اقلايبت خسیس ثٝ قٛض غحیح ثٝ ضٚظ وطزٜ ٚ زْٚ ، ثب 

ٙسیٗ ٘هطیٝ سٙتی تسٚیٗ ضسٜ است وٝ استفبزٜ اظ ایٗ زا٘ص ، حساوثط ضؾبیت ذٛز ضا وست وٙٙس. زض ایٗ ظٔیٙٝ چ

 ( . 501  4112،  11وبپٛض ٚ پطٚسبزذلاغٝ ٔی ضٛز ) 1زض خسَٚ 

 : خلاصِ تئَسی ّبی هبلی کلاسیک 1جذٍل 

 تئَسی سبل ًَیسٌذُ

 1011 جبى استَاست هیل
 homoهفَْم اًسبى اقتصبدی یب 

Economyus .سا هعشفی کشد 

 1591-1670 بشًَلی
 سَد پیص بیٌی ضذُ

 1551 ًیَهي ٍ هَسگٌستش

 1591 ّشی هبسکَیتض

 1579 -1571 تشیٌَس ، ضبسپ ٍ لیٌتٌش تئَسی پشتفَی هبسکٍَیتض

 1577 جبى هَسیي

 فشضیِ ببصاس کبسآهذ 1568 فبهب

 .وٙس ثبظاض وبضا ضا ثبظاضي تًطیف وطز٘سوٝ ثٝ سطيت ثب اقلايبت خسیس تكجیك پیسا ٔی (1464)14فبٔب ٚ ٕٞىبضاٖ

ٌطچٝ تكجیك ثب اقلايبت خسیس یه ٔطرػٝ ٟٔٓ زض ثبظاض وبضاست، أب تٟٙب ٔطرػٝ آٖ ٘یست. زض یه ثبظاض 

ٞب ًٔٙىس ضٛز،  وبضآي اقلايبتی، اٌط ا٘تهبضات ٚ اقلايبت ٕٞٝ ٔطبضوت وٙٙسٌبٖ زض ثبظاض ثٝ ذٛثی تٛسف لیٕت

چٙیٗ ثیبٖ وطز5 )یه ثبظاض وٝ زض آٖ ٕٞٛاضٜ ایٗ يمیسٜ ضا  (1421)19ٞب غیطلبثُ پیص ثیٙی ٞستٙس. فبٔب  تغییط لیٕت

زضٚالى ٔفْٟٛ وبضایی ثٝ  .ضٛز( وٙٙس، وبضا ٘بٔیسٜ ٔی ٞب ٕٞٝ اقلايبت زض زستطس ضا ثٝ قٛض وبُٔ ًٔٙىس ٔی لیٕت

ایٗ ٔسئّٝ اضبضٜ زاضز وٝ تب چٝ ٔیعاٖ ثبظاض زض تًییٗ لیٕت اٚضاق ثٟبزاض ٔٛفك يُٕ وطزٜ است. ٘طب٘ٝ ٔٛفمیت ثبظاض ثٝ 

ٗ ًٔٙی ٔی ثبضس وٝ لیٕت ٞب ثٝ قٛض پیٛستٝ ًٔٙىس وٙٙسٜ اقلايبت خسیس زض ثبظاض ٔی ثبضٙس. ثٝ يجبضت زیٍط ای

لیٕت اٚضاق ثٟبزاض زض چٙیٗ ثبظاضي ٔتبثط اظ ایٗ ٔدٕٛيٝ اقلايبت ثبضس. ثٙبثطایٗ ثبظاضي ضا وبضا ٔی تٛاٖ ٘بٔیس وٝ 

ثبظاض وبضا لیٕت ٞب زض ٞط ظٔبٖ ٘طبٖ زٞٙسٜ اضظیبثی  تٛاٖ لاظْ ثطاي پطزاظش اقلايبت ضا زاضتٝ ثبضس. زض یه

غحیحی اظ اقلايبت ٔٛخٛز ٔی ثبضس، زض ٘تیدٝ لیٕت ٞب ًٔٙىس وٙٙسٜ وبُٔ اقلايبت ٔٛخٛز ذٛاٞٙس ثٛز ) 

                                                                                                                                                                                           
10 perfect information  
11 Kapoor, S. Prosad, J ( 2017 )   
12 Fama, E, L. Fisher, M. Jensen and R. Roll, (1969) 
13 Fama, E. (1970) 



ثطاسبس ٔكبًِبت ٚ پژٚٞص ٞبي ذٛز تٛضش ٞبي ضفتبضي ضا ( 1933خًفطي ٚ زِٚتی )(.  1934سّیٕی فط ٚ ضیطٚظ، 

 : قجمٝ ثٙسي ٕ٘ٛزٜ ا٘س 4ح ٍ٘بضٜ ي ضٕبضٜ ٌطٜٚ ثٝ ضط 2ثـٝ 

 تقسین بٌذی ّبی جعفشی ٍ دٍلتی اص تَسش ّبی سفتبسی:  1 جذٍل

 

تٛضش ٞبي ضفتبضي ضا  " ٔـسیطیت ثـطٚتتٛضش ٞبي ضفتـبضي ٚ "زض وتبة ذٛز تحت يٙٛاٖ ( 4111ٔیطُ پٕپیٗ )

 :تمسیٓ وطزٜ است 9قجمٝ ي وّی ثٝ ضطح ٍ٘بضٜ ي ضٕبضٜ  4زض 

 تقسین بٌذی ّبی پوپیي اص تَسش ّبی سفتبسی:  7 جذٍل

 (ب( ػاطفی )احػاظ الف( ؾٌاختی

 خطبي اطویٌبى بیص اص حذ- 1

 خطبي دستشسی- 2
 خطبي هحبفظِ کبسي- 3
 خطبي حسببذاسي رٌّی- 4

 خطبي پس بیٌی- 5
 خطبي ًبّوبٌّگی ضٌبختی- 6

 خطبي تبییذ ٍ تصذیق- 7

 خطبي خَد اسٌبدي- 8
 خطبي ابْبم گشیضي- 9

 خطبي تبصُ گشایی- 11
 خطبي ضکل یب چبسچَة گشایی- 11

 خطبي ًوبیٌذگی- 12
 خطبي تکیِ کشدى ٍ سبصش- 13

 خطبي تَّن کٌتشل- 14

 خطبي خَد کٌتشلی- 1

 خطبي خَش بیٌی ٍ بذبیٌی- 2
 خطبي پطیوبى گشیضي- 3

 خطبي ضشس ٍ صیبى گشیضي- 4
 خطبي بخطص- 5

 خطبي ٍضغ هَجَد- 6

ج( پدیدُ ّاي غیسػادي )زفتاز  ب( قالة تٌدي الف( زفتازّاي هکاؾفِ ا ي

 (اقتصادي

د( پدید ُ ّاي غیسػادي 

 (قیوت ٍ تاشدُ غْام)
 ًظسیِ ي اًتظازات- 1

 شیاى گسیصي-2

 ٍضغ هَجَدتَزؼ - 3

 غفػطِ ي گوازتاشاى- 4

 تَزؼ خَد خدهتی- 5

 تَّن پَلی- 6

 قالة تٌدي ؾٌاختی- 1

 حػاتدازي ذٌّی- 2

 ثاتت غاشي- 3

 اثس غَء جاي گیسي- 1

 اثس ٍقفی- 2

 هقاتلِ تِ هثل- 3

 هصسف شهاًی- 4

تسجیْات تا خطاي هحدٍدیت - 5

 دز شهاى

- 7غسهایِ گرازي لحظِ اي - 6

 اؾتیاق ٍ ّساظ

غسیصُ ي گلِ اي )زفتاز جوغ - 8

 (گسایی

غفػطِ ي ّصیٌِ ّاي ٍاقغ - 9

 ؾدُ

 هؼواي صسف صاحثاى غْام- 1

 فسضیِ ي دغتوصد کاز- 2

 چػثٌدگی قیوت- 3

 حدٍد آزتیتساض- 4

 هؼواي غَد تقػیوی- 5

 اثس تقَیوی- 6

 پْي دًثالِ ّا- 7



( ٔسَ ٞبي ضفتبضي ضا اضائٝ ٔی زٞس وٝ ٘بٞٙدبضي ٞبي ٔرتّف ثبظاض ٔب٘ٙس يّٕىطز ثطتط سٟبٟٔبي ثب  4111)  12ضیفط

اضظش ، پبظَ غٙسٚق ثستٝ ، ثبظزٜ ثبلاي سٟبْ ٔٛخٛز زض ضبذع ٞبي ثبظاض ، تساْٚ حجبة ٞبي لیٕت سٟبْ ٚ 

( ٘طبٖ ٔی زٞس وٝ لیٕت سٟبْ ثسیبض فطاتط  4114)  10فطٚپبضی ٚ ضیعش سٟبْ ٞب ضا تٛؾیح ٔی زٞس. ضیّط ٚ ٕٞىبضاٖ

اظ آٖ است وٝ تٛسف تئٛضي ٞبي استب٘ساضز ٔبِی تٛؾیح زازٜ ضٛز. ایٗ ٘هطیٝ ثط تأثیط ازضان سطٔبیٝ ٌصاضاٖ ، 

ٕٞطاٜ ثب يٛأُ ضٚا٘ی ٚ فطٍٞٙی زض ایدبز حجبة زض ثٛضس وبلا تأویس ٔی وٙس. زض یه تحمیك خساٌب٘ٝ خٍبزش ٚ 

ضٛاٞس لبثُ تٛخٟی ثطاي حطوت سٟبْ اضائٝ ٔی ضٛز. آٟ٘ب زضیبفتٙس وٝ لیٕت ٞبي سٟبْ (  1449)  16ٕٞىبضاٖ

ثػٛضت ا٘فطازي قی ٔست ضص تب زٚاظزٜ ٔبٜ تٕبیُ ثٝ پیص ثیٙی حطوت لیٕت آیٙسٜ زض ٕٞیٗ ضاستب زاضز. ایٗ یبفتٝ 

بِی ضفتبضي اضائٝ ضسٜ حتی ضىُ ؾًیف اظ ثبظزٜ ثبظاض ضا ٘مؽ ٔی وٙس. زض خسَٚ ظیط زیٍط ٘هطیبت ٔطثٛـ ثٝ ٔ

 5  (  509  4112،  12وبپٛض ٚ پطٚسبزاست) 

 : دیگش ًظشیبت هشبَط بِ هبلی سفتبسی 1جذٍل 

 تئَسی سبل ًَیسٌذُ

 ٔسَ ٞبي يملا٘یت ٔحسٚز 1400 13ّشبشت سبیوَى

 تئٛضي ٘بٕٞبٍٞٙی ضٙبذتی 1406 15فستیٌگش ٍ ّوکبساى 

 ًٔطفی ضس5ٜ زض زستطس ثٛزٖ ، ثبظٕ٘بیی ، ٍِٙط ا٘ساذتٗ ٚ تٙهیٓتًػجبت اوتطبفی  1422-1429 18تَسسکی ٍ کبًوي

 ٘هطیٝ چطٓ ا٘ساظ ، تًػت ٌطایص ثٝ ؾطض ضا ٔكطح وطز 1424 کبًوي ٍ تَسسکی

 ًٔطفی سجه تًػت 1431 تَسسکی ٍ کبًوي

 تًػت حسبثساضي شٞٙی ضا ًٔطفی وطز 1430 11سیچبسد تبلش

 حس زض ثٛضس سٟبْتئٛضي ٚاوٙص ثیص اظ  1430 11دی بًَت ٍ تبلش

 ٔسَ احسبسبت سطٔبیٝ ٌصاض ثطاي وٕجٛز فطبض ٚ ثیص اظ حس لیٕت سٟبْ 1443 17ببسبشیس ٍ ّوکبساى

 ٘هطیٝ لیٕت ٌصاضي زاضایی ٞبي ضفتبضي ٚ ٘هطیٝ پطتفٛي ضفتبضي 1444 11هیش استبتوي
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University Press Inc. 2000.  
15 Shiller, R. J. Bubbles, Human Judgment, and Expert Opinion. Financial Analysts Journal, 2002, 58(3): 
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16 Jegadeesh N., and Titman, S. Returns to Buying Winners and Selling Losers: Implications for Stock 

Market Efficiency. The Journal of Finance, 1993, 48 (1): 65-91  
17 Kapoor, S. Prosad, J ( 2017 )   
18 Herbert Simon  
19 Festinger, Riecken and Schachter  
20 Tversky and Kahneman  
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ٝ ثبظاضٞبي سٟبْ ٘بوبضآٔس پیٛ٘س ٔبِی أٛض ضفتبضي ثب فطؾیٝ ثبظاض وبضآٔس ثطاي یبفتٗ ایٙى 4111 40آًذسی ضفش

 ٞستٙس

 تطویت ٘هطیٝ چطٓ ا٘ساظ زض لیٕت زاضایی 4111 17ببسبشیس ٍ ّوکبساى

 تطیس ) ذطیس ٚ فطٚش سٟبْ (٘مص يٛأُ ضفتبضي زض تًییٗ ضفتبض  4111 16گشیٌبلات ٍ کلَّبسجَ

یب پبضازایٓ سٙتی ثٝ پبضازایٓ ٞبي  "ٕٞٛ التػبزي"إٞیت ٔبِی ضفتبضي. تأویس ثط يعیٕت اظ  4111 10ّشبشت فشهلت

 ٚالى ٌطایب٘ٝ تط 

 ثطضسی ٔبِی ضفتبضي 4119 15ببسبشیس ٍ تبلش

تأثیط سٌٛیطیٟبي ضفتبضي ثط لیٕت سٟبْ. ثطٌطت لیٕت ثطاي سطٔبیٝ ٌصاضاٖ ٔغطؼ  4116 91کَال ٍ ضبهَی

 ثی قطف است سطیًتط اظ سطٔبیٝ ٌصاضاٖ

 پیبٔسٞبي يبزي تأٔیٗ ٔبِی ضفتبضي ثط ضٚي سطٔبیٝ ٌصاضاٖ ٚ ٔسیط يبٔلاٖ 4113 91آهیٌذسا سَبشاهبًیبى

 تأثیط حسبثساضي شٞٙی ثط ضفتبض ا٘تربة ٔػطف وٙٙسٜ 4113 تبلش

 وٙس ضٚیىطز ٔبِی ضفتبضي ٚ ٔبِی ولاسیه ضا زض تجییٗ ٘بوبضآٔسي ثبظاض ٔمبیسٝ ٔی 4111 94سابشت بلَهفیلذ

 پیبٔسٞبي يّٕی ٔبِی ضفتبضي ٚ احسبسبت سطٔبیٝ ٌصاض زض اضظش سطٔبیٝ ٌصاضي  4111 99پبساج پبسیخ

 تحٛلات ٔبِی ضفتبضي اظ ٔٙبثى ٔبِی سٙتی ضا ثطضسی ٔی وٙس 4119 92آراس ٍ آکبیب

زض ٔدٕٛو ٔی تٛاٖ يٙٛاٖ ٕ٘ٛز وٝ أٛض ٔبِی ضفتبضي ثٝ ثطضسی ضٚا٘طٙبسی سطٔبیٝ ٌصاض ٚ ٘مص آٖ زض تػٕیٓ 

ٌیطي ٞبي ٔبِی ٔی پطزاظز. ایٗ ظٔیٙٝ فطؼ يملا٘یت ٔٛخٛز زض ٘هطیٝ ٞبي استب٘ساضز ٔبِی ضا آضاْ ٔی وٙس ٚ تٛؾیح 

طٙبذتی ذٛز ٞستٙس. ایٗ تًػجبت ثٝ ضفتبضضبٖ ٔی زٞس وٝ سطٔبیٝ ٌصاضاٖ ٚالًی تحت تأثیط سٌٛیطي ٞبي ضٚا٘

تطخٕٝ ٔی ضٛز وٝ ثٝ ٔٛخت آٖ ٔی تٛا٘ٙس تػٕیٕبت ظیط حس ٟ٘بیی ثٍیط٘س. چٙیٗ تػٕیٕبتی ، زض ٔمیبس ثعضي ، 

ٔی تٛا٘س ثبيث ایدبز اذتلاَ زض ثبظاض ضٛز ٚ ثٝ يٙٛاٖ ٘بٞٙدبضي ثبظاض ضٙبذتٝ ٔی ضٛز. اظ آ٘دب وٝ چٙیٗ ٘بٞٙدبضي ٞب 

طثی ثط سلأت ٔبِی فطزي ٚ ٕٞچٙیٗ سلأت ٔبِی وُ التػبز زاضز ، لاظْ است اظ آٟ٘ب خٌّٛیطي ضٛز. تأثیط ٔر

چٙیٗ پیطٍیطي فمف ثب افعایص آٌبٞی پعضىبٖ زض ٔٛضز ٔحسٚزیتٟبي ضٚا٘ی ٚ ضفتبضي آٟ٘ب ٕٔىٗ است اتفبق ثیفتس. 

يجبزپٛض ٚ  (. 509  4112،  90وبپٛض ٚ پطٚسبزثٙبثطایٗ ، تحّیُ يٕیك تط ایٗ ظٔیٙٝ زض ضٚظٌبض أطٚظ ؾطٚضي است ) 
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ثطضسی تبثیط يٛأُ فطٍٞٙی ، اختٕبيی ٚ ضٚا٘ی ثط ضفتبض سطٔبیٝ ٌصاضاٖ  "( زض ٔمبِٝ اي ثب يٙٛاٖ  1943) 96ٕٞىبضاٖ 

ایٗ پژٚٞص ثط تٛسًة پیطیٙة يّٕی زض ذػٛظ تجییٗ يٛأُ يٙٛاٖ ٔی وٙٙس وٝ  "حمیمی ثٛضس اٚضاق ثٟبزاض

سبظي  ٌصاضاٖ حمیمی ٔتٕطوع است تب ضٞیبفتی ثطاي ضفبف ی ٚ ضٚا٘ی اثطٌصاض ثط ضفتبض سطٔبیٝفطٍٞٙی ٚ اختٕبي

ٌیطي ایطبٖ زض ثٛضس اٚضاق ثٟبزاض اظ ایٗ ٔٙهط اضائٝ وٙس. ثب تٛخٝ ثٝ ٘مص پطضً٘ ٔسبئُ فطٍٞٙی ٚ  تػٕیٓ

ٌصاضاٖ حمیمی )وٝ  ٞب ثط ضفتبض سطٔبیٝ ٞبي اختٕبيی زض خبًٔة ایطاٖ، قجیًتبً تجییٗ ایٗ يٛأُ ٚ ثطضسی تأثیط آٖ پسیسٜ

ا٘س( زض وٙبض يٛأُ  ثبِغ ثط پٙدبٜ زضغس حدٓ ًٔبٔلات ٚ ٘ٛز زضغس تًساز ًٔبٔلات ثٛضس ضا ثٝ ذٛز اذتػبظ زازٜ

زض ایٗ سبظي ثیطتط فؿبي ثٛضس اٚضاق ثٟبزاض تطسیٓ وٙس.  تٛا٘س چبضچٛثی ثطاي قطاحی آتی ٚ ضفبف ضٚا٘ی ٔی

٘تبیح حبغّٝ ایٗ ٘تیدٝ ثسست آٔس وٝ يٛأُ فطٍٞٙی ٚ اختٕبيی ٚ يٛأُ ضٚا٘ی فطزي ٚ تحمیك ثب زض٘هط ٌطفتٗ 

ثبظاض ٘سجت ثٝ ضفتبض ٚ تػٕیٓ ٌیطي سطٔبیٝ ٌصاض تبثیط ثیطتطي زاضز. ٕٞچٙیٗ، يٛأُ ضٚا٘ی ثبظاض ) ثٝ ذػٛظ ٔٛج 

طاٖ زض ثبظاض سطٔبیٝ ثسیبض ٔٛثط ٞبي ٘بٌٟب٘ی ایدبز ضسٜ ثطاي ذطیس یب فطٚش، ضبیًبت ٚ .... ( زض تػٕیٓ ٌیطي حبؾ

است. ثٝ ٘حٛي وٝ تبثیط آٖ حتی ثیطتط اظ يٛأُ التػبزي وطٛض ٚ ٔٙكمٝ است. ٘تیدٝ خبِت زیٍط تحمیك حبؾط ایٗ 

است وٝ يٛأُ زیٍط اثطٌصاض ظٔب٘ی تبثیط ذٛز ضا آغبظ ٔی وٙس وٝ سطٔبیٝ ٌصاض ثٝ اقٕیٙب٘ی ٘سجی زض ظٔیٙٝ يٛأُ 

 ٘ی ٚ فطٍٞٙی ٚ اختٕبيی ضسیسٜ ثبضس ٌٚط٘ٝ ٚاضز ثبظاض سطٔبیٝ ٘رٛاٞس ضس. ثیطٚ٘ی ٔثُ يٛأُ ضٚا

 سٍش تحقیق 

است ٚ ٕٞچٙیٗ اظ ٘هط ٔبٞیت ٚ ضٚش اظ  پژٚٞص ٞبي تٛسًٝ اي ٚ وبضثطزي ٘ٛو اظ ٞسف ٘هط اظ حبؾط پژٚٞص

ٕ٘ٛ٘ٝ زض تحمیك زض ایٗ تحمیك، ثب تٛخٝ ثٝ ٘هط سٙدی اظ ذجطٌبٖ سبظٔب٘ی، حدٓ ٘ٛو تٛغیفی ٚ يّی ٔی ثبضس. 

ضطوت ٞبي فًبَ زض ثٛضس ٚ فطاثٛضس ٔی تٛاٖ ا٘تربة  ي اظحبؾط ضا ثب تٛخٝ ثٝ تًساز ٘رجٍبٖ سبظٔب٘ی ٚ تًساز

ٌیطي تػبزفی زض زستطس استفبزٜ ضسٜ است. حدٓ  ٕ٘ٛز. زض ٔدٕٛو ثب تٛخٝ ثٝ حدٓ ثبلاي خبًٔٝ آٔبضي، اظ ٕ٘ٛ٘ٝ

زض ایٗ تحمیك زض ٔطحّٝ اَٚ ثطاسبس ٔطٚضي ثط ازثیبت ٘فط ٔی ثبضس.   62ٕ٘ٛ٘ٝ ثب استفبزٜ اظ فطَٔٛ وٛوطاٖ تًساز 

ٔٛؾٛو ٚ ثب استفبزٜ اظ ٔكبًِبت غٛضت ٌطفتٝ، فٟطست وبّٔی اظ يٛأُ پٙدبٜ ٚ ٞفت ٌب٘ٝ اثطٌصاض ثط ٔسَ تػٕیٓ 

فت ٚ پس اظ ٘هطاٖ لطاض ٌطزٞی ـ زض لبِت پطسطٙبٔٝ زض اذتیبض ايؿبي پبُ٘ غبحتٔٙهٛض ٚظٌٖیطي سٟبٔساضاٖ ـ ثٝ
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(. ثطضسی تأثیط يٛأُ فطٍٞٙی، اختٕبيی، ٚ ضٚا٘ی ثط ضفتبض 1943ظازٜ, پیبْ. ) سطٚيّیب, ٔحٕسحسٗ, ثبثبخب٘ی, خًفط, حٙفیيجبزپٛض, ثٟطاْ, اثطاٞیٕی  
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ٔحبسجٝ أتیبظات ٔىتسجٝ ٞط یه اظ يٛأُ، ثٝ وٕه تحّیُ يبّٔی اوتطبفی ضص ٔؤِفٝ خسیس اثطٌصاض ثط ٔسَ 

سبظي سبذتبضي تفسیطي ٚ ٔطبضوت تػٕیٓ ٌیطي سٟبٔساضاٖ قطاحی ضس. زض ٔطحّٝ زْٚ، ثب استفبزٜ اظ ضٚش ٔسَ

 پصیطفت. ثٙسي ٔسَ ٔفٟٛٔی تػٕیٓ ٌیطي سٟبٔساضاٖ ا٘دبْذجطٌبٖ غٛضت

 

 ًتبیج تحقیق 

زض ایٗ تحمیك زض ٔطحّٝ اَٚ ثطاسبس ٔطٚضي ثط ازثیبت ٔٛؾٛو ٚ ثب استفبزٜ اظ ٔكبًِبت غٛضت ٌطفتٝ، فٟطست 

زٞی ـ زض لبِت پطسطٙبٔٝ ٔٙهٛض ٚظٖوبّٔی اظ يٛأُ پٙدبٜ ٚ ٞفت ٌب٘ٝ اثطٌصاض ثط ٔسَ تػٕیٓ ٌیطي سٟبٔساضاٖ ـ ثٝ

ٞبي تحّیُ ٔؤِفٝٞبي تحّیُ يبّٔی اوتطبفی )تدعیٖٝ لطاض ٌطفت. ٘تبیح آظٖٔٛ٘هطازض اذتیبض ايؿبي پبُ٘ غبحت

 سبظي ٚ قطاحی ٔسَ ٔفٟٛٔی ثٛزٜ زض ظیط اضائٝ ٌطزیسٜ است.اغّی ٚ ٚاضیٕبوس( ٚ تحّیُ ٚاضیب٘س وٝ ٔجٙبي آٔبزٜ

 یافتِ: ٍازیاًع تثییي ؾدُ تَغط ّس هؤلفِ دز هاتسیع چسخؽ 6جدٍل 

 هقداز ٍیطُ ّاهؤلفِ

 ) ٍازیاًع کل(

 هجوَع دزصد ٍازیاًع دزصد ٍازیاًع

 (دزصد تجوؼی )

 16.871 16.871 9.616 اٍل

 32.020 15.149 8.635 دٍم

 39.164 7.144 4.072 سَم

 45.203 6.039 3.442 چْبسم

 51.201 5.998 3.419 پٌجن

 57.047 5.846 3.332 ضطن

 61.420 4.374 2.493 ّفتن

 65.668 4.247 2.421 ّطتن

 69.451 3.784 2.157 ًْن 

 73.110 3.659 2.086 دّن

 76.224 3.114 1.775 یبصدّن

 79.269 3.045 1.736 دٍاصدّن



 82.243 2.974 1.695 سیضدّن

 

  ٖ % اظ 34یبفتـٝ(،  یبفتـٝ )چـطذص  خساَٚ ثبلا ٔجیّٗ ایٗ ٚالًیت ٞستٙس وٝ پس اظ سیعزٕٞیٗ تىـطاض ٔـبتطیس زٚضا

ٔسَ تٛسف يٛأُ پٙدبٜ ٚ ٞفت ٌب٘ٝ ٔسترطج اظ ٔجب٘ی ٘هطي پژٚٞص ٚ ٔطٚض ازثیبت ٔٛؾـٛو ٚ  تغییطات ٚ ٘ٛسب٘بت 

ٌطزز. زض ازأٝ ٚ ثب تٛخٝ ثٝ خسَٚ ظیط ثٝ ثطضسی ٟٕٔتطیٗ ِٔٛفـٝ ٞـب ثطاسـبس ٔمـبزیط     زض لبِت سیعزٜ ٔؤِفٝ تجییٗ ٔی

 استرطاج ضسٜ ٔی پطزاظیٓ . 

 : هقبدیش ٍیژُ ّش یک اص هَلفِ ّب  6جذٍل 
 هقداز ٍیطُ ّافِهؤل

 ) ٍازیاًع کل(

 هجوَع دزصد ٍازیاًع دزصد ٍازیاًع

 (دزصد تجوؼی )

 36.504 36.504 20.807 اٍل

 46.247 9.743 5.554 دٍم

 52.944 6.697 3.817 سَم

 58.159 5.215 2.973 چْبسم

 61.998 3.838 2.188 پٌجن

 65.650 3.652 2.082 ضطن

 

زضغس زازٜ (  60ثب تٛخٝ ثٝ ٘تبیح ثسست آٔسٜ ٔی تٛاٖ يٙٛاٖ ٕ٘ٛز وٝ ثیطتط چطذص ٞب ثط ضٚس ضص ِٔٛفٝ اغّی ) 

 اتفبق افتبزٜ است . 

 



 

 : هَلفِ ّبی تحقیق دس فضبی چشخص 1-7ضکل 

 

 

 : هٌحٌی اسکشی پلات 7-7ضکل 

 

ثبضس. ٕ٘ٛزاض  ٔی 20.807قٛض وٝ زض خساَٚ ٔصوٛض ٔطرع است؛ ثبلاتطیٗ ٔمساض ٚیژٜ ٔطثٛـ ثٝ ٔؤِفٝ اَٚ، ٕٞبٖ

زاض٘س ٚ ثبیس ثٝ يٙٛاٖ يٛأُ استرطاج ضسٜ زض ٘هط ٌطفتٝ  1سٍٙطیعٜ ٘طبٖ زٞٙسٜ يٛأّی است وٝ ٔمبزیط ٚیژٜ ثبلاي 

ضـٛز   ٗ ٚیژٌی ثطذٛضزاض٘س. ٕٞبٍ٘ٛ٘ٝ وـٝ ٔطـبٞسٜ ٔـی   ا٘س اظ چٙی ضٛ٘س. يٛأّی وٝ ثبلاي ذف ٘مكٝ چیٗ لطاض ٌطفتٝ

ٝ ا٘س. ثطاي ٔتغیطٞبي ایٗ پژٚٞص ضص يبُٔ استرطاج ضسٜ ٞـبي ضـص ٌب٘ـٝ خسیـس ـ      زض خسَٚ ظیط اضتجبـ ٔیبٖ ٔؤِفـ
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ذطٚخی تحّیُ يبّٔی اوتطبفی ـ ثب يٛأُ پٙدٍبٜ ٚ ٞفت ٌب٘ٝ ٔسـترطج اظ ٔجـب٘ی ٘هـطي پـژٚٞص ٘طـبٖ زازٜ ضـسٜ        

 است.

 اٍلیِ تحقیق حبصل اص پیطیٌِ تحقیق : هذل 0جذٍل 

 هَاد عبهل سدیف

1 
 ػَاهل اقتصبدي 

 (C1 ) 

 اطلاع اص هیبًگیي ًشخ سَد سپشدُ ببًکْب. 1
 هطلَبیت ٍ حسبسیت سشهبیْگزاس ًسبت بِ سبیش ببصاسّب. 2

 بشسسی ببصدّی سشهبیْگزاسي دس ببصاس بَسس ًسبت بِ سبیش ببصاسّب. 3
 دس صهبى سًٍق سبیش ببصاسّبتوبیل بِ ًقذ کشدى سْبم . 4
 اطلاع اص هیبًگیي ًشخ تَسم ٍ جشیبى آى. 5

 تأثیش افضایص ًشخ تَسم بش ضبخصْبي بَسس. 6
 تأثیش تَسم بش سبیش گضیٌِ ّبي سشهبیْگزاسیْب. 7

 تأثیشپزیشي بَسس تْشاى اص تحَلات اقتصبدي بیي الوللی. 8

 ػَاهل سیبسی 4
 (C2 ) 

 تأثیش آى بش ببصاس سْبمپیگیشي اخببس سیبسی ٍ . 9
 تأثیشپزیشي اص اظْبسًظش هقبهبت سیبسی داخلی. 11
 تأثیشپزیشي اص اظْبسًظش هقبهبت سیبسی خبسجی. 11

 پیگیشي اخببس سیبسی بیٌبلوللی. 12
 بشسسی تأثیش سبصهبًْبي بیٌبلوللی بش جشیبى ببصاس. 13
 تأثیش تحَلات سیبسی داخل بش ضبخصْبي بَسس. 14
 تحَلات سیبسی خبسجی بش ضبخصْبي بَسستأثیش . 15
 تأثیش هٌبسببت سیبسی ایشاى بب سبیش کطَسّب بش قیوتْبي سْبم. 16

 تأثیش تحَلات اجتوبػی ٍ فشٌّگی بش ضبخصْبي بَسس. 17

 ػَاهل سٍاًی ببصاس 9
 (C3 ) 

 اخببس هٌتطش ضذُ دس سٍصًبهْْب ٍ جشایذ. 18
 آتی ببصاساظْبسًظش هقبهبت بَسس دس هَسد ٍضؼیت . 19
 بشًبهْْبي اػلام ضذُ اص سَي هذیشاى ٍ هسئَلیي ضشکتْب. 21

 تَصیِ دٍستبى ٍ آضٌبیبى. 21
 اخببس هٌتطش ضذُ )سسوی ٍ غیش سسوی( اص هجبهغ ضشکتْب. 22
 اخببس غیشسسوی اص جلسبت ٍ بشًبهِ ضشکتْب. 23
 ضبیؼبت ٍ اخببس هٌتطش ضذُ دس سبیتْبي ایٌتشًتی. 24
 ٍ ضشکتْبي هطبٍسُ سشهبیْگزاسيًظش کبسگضاساى . 25

 هیضاى استفبدُ اص خذهبت هطبٍسّبي دس اهش خشیذ ٍ فشٍش سْبم. 26

 ػَاهل هبلی دس سطح ضشکت 2
 (C4 ) 

 ٍ ...  (P/E)استفبدُ اص ًسبتْبي هبلی ًظیش قیوت دسآهذ . 27
 .استفبدُ ٍ ضٌبخت ًسبت بِ اقذام تشاصًبهْبي ضشکتْب28

 هٌتطش ضذُ هبلی ضشکتْباطویٌبى بِ دادّْبي . 29
 پیگیشي گضاسضْبي فصلی ٍ دادّْبي هٌتطش ضذُ اص سَي ضشکتْب. 31
 ٍجَد استببط بیي اقلام تشاصًبهِ ٍ ببصدّی ضشکتْب. 31

 اطلاع اص سیسك ٍ ببصاس سْبم هَسد ًظش. 32
 بشسسی جشیبى قیوت قبلی سْن دس صهبى تصویوگیشي. 33
 تَجِ بِ حجن هؼبهلات سْن. 34
 شي جشیبى فؼبلیت سشهبیْگزاسي ًْبدي ٍ ػوذُپیگی. 35



 بشسسی قذست ًقذضًَذگی سْن. 36
 اػتقبد بِ پیشٍي جشیبى آتی قیوت ٍ ببصدّی اص ػولکشد گزضتِ. 37

9 
 ؾٌاختی

  (C5 ) 

 خطبي اطویٌبى بیص اص حذ -38
 خطبي دستشسی -39

 خطبي هحبفظِ کبسي -41

 خطبي حسببذاسي رٌّی -41 

 خطبي پس بیٌی- 42 

 خطبي ًبّوبٌّگی ضٌبختی- 43 

 خطبي تبییذ ٍ تصذیق-44 

 خطبي خَد اسٌبدي- 45 

 خطبي ابْبم گشیضي- 46 

 خطبي تبصُ گشایی- 47 

 خطبي ضکل یب چبسچَة گشایی- 48 

 خطبي ًوبیٌذگی- 49 

 خطبي تکیِ کشدى ٍ سبصش - 51 

 خطبي تَّن کٌتشل- 51

7 
 ػاطفی )احػاظ(

 (C6 ) 

 خطبي خَد کٌتشلی-52

 خطبي خَش بیٌی ٍ بذبیٌی- 53

 خطبي پطیوبى گشیضي- 54

 خطبي ضشس ٍ صیبى گشیضي- 55

 خطبي بخطص- 56

 خطبي ٍضغ هَجَد- 57

 (SSIMدست آوردن ماتریس خود تعاملی ساختاری )به

ثبضـس. اظ   ٞبي ضص ٌب٘ٝ ٔسَ ، ٔبتطیس ذٛزتًبّٔی سبذتبضي ٔسَ تحمیك ثٝ غٛضت خسَٚ ظیـط ٔـی   ثب تٛخٝ ثٝ ٔؤِفٝ

 ٝ ثیـبٖ   ٞـب    ذجطٌبٖ زا٘طٍبٞی ٚ ٘رجٍبٖ ازاضي ذٛاستٝ ضس تب ٘هط ذٛز ضا زض ضاثكٝ ثب ضٚاثف زٚ ثٝ زٚي ٔیبٖ ایٗ ٔؤِفـ

ٝ  ٞـبي ٔطاحـُ ثًـس لـطاض ٌطفـت . ثـطاي       تحّیُ پطسطٙبٔٝ تٛظیى ٌطزیس ٚ ٔجٙبي تدعیٝ 62ٕ٘بیٙس. تًساز  ٔـبتطیس   تٟیـ

ٝ   ثطضسی زٚ ثٝ غٛضت زٚ ثٝ ضسٜ ضٙبسبیی يٙبغط یتٕبٔ ٔیبٖ ٚاثستٍی تب است لاظْ سبذتبضي ذٛزتًبّٔی  ضـٛز. ثـ

 ٌیطز5لطاض ٔی استفبزٜ ٔٛضز ظیط سٕجُ ٚ يلأت ضإٞٙبي چٟبض ٔٙهٛض ایٗ

 :V  ُٔيب “i” ٝتحمك يبُٔ  ث“j” وٙس. ٔی وٕه  

 :A  ُٔيب “j”  ُٔتٛسف يب“i” ضٛز.ٔحمك ٔی  

 :X  ُٔيٛا “ j”ٚ “ i”  ُٔيب “i” ٝوٙٙس.تحمك یىسیٍط وٕه ٔی  ث 

 :O  ُٔيب “i”  ُٔيب  ٚ“j” .ثی اضتجبـ ٞستٙس 



 ّبی تحقیق : هبتشیس خَدتعبهلی سبختبسی هؤلفِ 5جذٍل 

 jعامل 

 

 iعامل 

 های تصمیم گیزی سهامدارانمؤلفه 

ػَاهل 

 اقتصبدي

ػَاهل 

 سیبسی
ػَاهل 

 سٍاًی ببصاس

ػَاهل 

 هبلی
 ػبطفی ضٌبختی

فه
مؤل

یق
حق

ی ت
ها

 

      * ػَاهل اقتصبدي

     * * ػَاهل سیبسی

    * * * ػَاهل سٍاًی ببصاس

   * * * * ػَاهل هبلی

  * * * * * ضٌبختی

 * * * * * * ػبطفی

 بدست آوردن ماتریس دسترسی اولیه و نهایی

 اٍلیِ هاتريس خَدتؼاهلي ساختاري، هاتريس دستیابي چْارگاًِ ًوادّاي جاي بِ يك ٍ صفر اػداد جايگسيٌي از پس

 ( . 61:  6931هي شَد) قٌبري ٍ شکیب ،  جدٍل زير استفادُ ًوادّاي از رابطِ ًَع تؼییي شَد . براي هي حاصل

 : سٍابظ هفَْهی دس تطکیل هبتشیس خَدتعبهلی سبختبسی 18جذٍل 

 مفهوم وماد  وماد

V I  ِهٌجر بj  ػاهل سطر ( هي شَدi  زهیٌِ ساز رسیدى بِ ستَىj ) 

A J  ِهٌجر بI  ػاهل سطر ( هي شَدj  زهیٌِ ساز رسیدى بِ ستَىi ) 

X ِبیي  دٍطرفِ رابطi  ٍj . ) ٍجَد دارد ) ّر دٍ زهیٌِ ساز ّوديگرًد 

O  ّیچ ًَع ارتباطي بیي دٍ ػٌصرi  ٍj .ٍجَد ًدارد 

 را آى خبرگاىًظرات  از استفادُ با بايد کِ هي رسد خَدتؼاهلي ساختاري هاتريس تشکیل بِ ًَبت بؼدي گام در

 شَد.  با يکديگر جوغ هي ّا   آٍري ًظرات ّوِ خبرگاى، اػداد صفر ٍ يك ّوِ هاتريس بؼد از جوغ .داد تشکیل



 ّبی تصوین گیشی سْبهذاساى : هبتشیس دستشسی اٍلیِ هؤلفِ 11 جذٍل 
 jعامل 

 

 iعامل 

 های تصمیم گیزی سهامدارانمؤلفه 

ػَاهل 

 اقتصبدي

ػَاهل 

 سیبسی
ػَاهل 

 سٍاًی ببصاس

ػَاهل 

 هبلی
 ػبطفی ضٌبختی

فه
مؤل

یق
حق

ی ت
ها

 

 A V V V V - ػَاهل اقتصبدي

 V - V V V V ػَاهل سیبسی

 A A - A A V ػَاهل سٍاًی ببصاس

 A A V - V V ػَاهل هبلی

 A A V A - X ضٌبختی

 - A A A A X ػبطفی

 

 سْبهذاساىّبی تصوین گیشی  : هبتشیس دستشسی ًْبیی هؤلفِ 11 جذٍل

 jػبهل 

 

 iػبهل 

 ّبي تصوین گیشي سْبهذاساىهؤلفِ

ػَاهل 

 اقتصبدي

ػَاهل 

 سیبسی

ػَاهل 

 سٍاًی ببصاس
 ػبطفی ضٌبختی ػَاهل هبلی

فِ
هؤل

ي
ّب

 
ػَاهل 

 اقتصبدي
1 1 6 6 6 6 

 6 6 6 6 1 6 ػَاهل سیبسی

ػَاهل سٍاًی 

 ببصاس
1 1 1 1 1 6 

 6 6 1 6 1 1 ػَاهل هبلی

 6 1 1 6 1 1 ضٌبختی

 1 6 1 1 1 1 ػبطفی

 

 



 ٍابستگی-سبصگبس کشدى هبتشیس دستیببی ٍ ایجبد هبتشیس قذست ًفَر

ٔبتطیس زستیبثی ٟ٘بیی اظ ِحبل سبظٌبضي ٔٛضز ثطضسی لطاض ٌطفت ٚ ٔطىّی اظ ایٗ ِحبل ٔطبٞسٜ ٘طـس. زض ٟ٘بیـت   

ٚاثستٍی  -ضٛز ٚ ٔبتطیس لسضت ٘فٛش  ٔیستٖٛ لسضت ٘فٛش اظ خٕى سكطي ٚ ستٖٛ ٚاثستٍی اظ خٕى ستٛ٘ی حبغُ 

 (.4112ٌیطز)ثبوبض ٚ ٕٞىبضاٖ،  ضىُ ٔی

 ّبی تصوین گیشی سْبهذاساى هبتشیس قذست ًفَر ـ ٍابستگی هؤلفِ: 17جذٍل 
 jػاهل 

 

 iػاهل 

  ّاي تصوین گیري سْاهداراىهؤلفِ 

ػَاهل 
 اقتصبدي

ػَاهل 
 سیبسی

ػَاهل سٍاًی 
 ببصاس

 ػبطفی ضٌبختی ػَاهل هبلی
قدزت 

 ًفَذ

 زتثِ

فٝ
ٔؤِ

اٖ
ساض

ٟبٔ
 س

ي
ٌیط

 ٓ
ػٕی

ي ت
ٞب

 

ػَاهل 

 اقتصبدي
1 0 1 1 1 1 5 2 

ػَاهل 

 1 6 1 1 1 1 1 1 سیبسی

ػَاهل 

سٍاًی 

 ببصاس
0 0 1 0 0 1 2 5 

ػَاهل 

 3 4 1 1 1 1 0 0 هبلی

 4 3 1 1 0 1 0 0 ضٌبختی

 5 2 1 1 0 0 0 0 ػبطفی

 ٍابستگی
2 1 5 3 5 6 

 ستبِ
4 5 2 3 2 1 

 

 سسن هذل 

-ضا ثط اسبس اِٚٛیت ثٝ زست آٔسٜ اظ ثبلا ثٝ پبئیٗ تطسـیٓ ٔـی   ٞب   ٞب، آٖ زض ایٗ ٔطحّٝ ثط اسبس سكٛح ٔرتّف ٔؤِفٝ

 ٕ٘بئیٓ.ضا ثب ذكٛـ خٟت زاض ٔطرع ٔی ٞب  ضٚاثف ثیٗ ٔتغیط  ضسٜ  وٙیٓ ٚ آٍ٘بٜ ثط اسبس ٔبتطیس زستیبثی سبظٌبض

 

 



 سْبهذاساى بشاسبس هیضاى تبثیشپزیشی: هذل تصوین گیشی  11جذٍل 

 تصمیم گیزی سهامداران

 بیشتزیه

 

 تاثیزپذیزی

 

 

 کمتزیه

 سطح اٍل  ػاطفی

 سطح دٍم ػَاهل زٍاًی تاشاز

 سطح سَم ؾٌاختی

 سطح چْارم ػَاهل هالی

 سطح پٌجن ػَاهل اقتصادي

 سطح ششن ػَاهل غیاغی

 

 بشسسی ًتبیج ٍ پیطٌْبدات تحقیق 

یىی ثٝ قٛض وّی یبفتٝ ٞبي تحمیك حبؾط ٘طبٖ ٔی زٞس وٝ يٛأُ سیبسی إٞیت ظیبزي ثطاي سطٔبیٝ ٌصضاٖ زاضز. 

تٛا٘س  ٞبي ثبظاض سطٔبیٝ ٞط وطٛض تأثیطپصیطي اظ ٔسبئُ سیبسی است ٚ زض ثطذی اٚلبت ایٗ تأثیطات ٔی اظ ٚیژٌی

ضٛز  ٞبي سیبسی سجت ٔی ضا حفم وٙٙس. ضیسه ظٔبٖ ظیبزي تبثیط ذٛز ثسیبض پیچیسٜ ٚ چٙس ٚخٟی ثبضس ٚ ٔست 

قٛض اسبسی ضطایف ضا  ٞب وبٞص یبثس ٚ افطاز ثیطتط اظ ضٚي ٞیدبٖ ٚ احسبس تػٕیٓ ثٍیط٘س تب ایٙىٝ ثٝ ٌصاضي  سطٔبیٝ

ٞبي سیبسی ثط ثبظاض سٟبْ  زٞس وٝ ضیسه ثطضسی وطزٜ ٚ اثًبز ٔرتّف ضا زض ٘هط ثٍیط٘س. تحمیمبت ثسیبضي ٘طبٖ ٔی

  .ٌصاضز تٛسًٝ اثط ٔی یبفتٝ ثیطتط اظ ثبظاض سٟبْ وطٛضٞبي زضحبَ تٛسًٝوطٛضٞبي 

ایٗ يٛأُ ثرػٛظ زض وطٛض ایطاٖ إٞست تًییٗ وٙٙسٜ ضا زاضا ٔی ثبضس چطا وٝ زض ایطاٖ سطيت تغییط لٛا٘یٗ ٚ 

پصیطز وٝ ثبیس  اثطي زٌٚب٘ٝ ضا اظ اذجبض سیبسی ٔیضفتبض سٟبٔساضاٖ زض ثبظاض سطٔبیٝ ایطاٖ  ٔمطضات ثسیبض ثبلا ٔی ثبضس.

ٔی سیستٕبتیه سیبسی ثط لیٕت سٟبْ اثط ٔٙفی ضیسه زْٚ ثب زلت ز٘جبَ ضٛز. ٘رست ٘ٛسب٘بت زلاض زض ثبظاض آظاز ٚ 

تٛا٘س ضاٍٞطب ثبضس5  یبثی ضسٜ تٛخٝ ثٝ ٔٛاضز ظیط ٔی ثب تٛخٝ ثٝ يٛأُ ضیطٝثبضس . حبَ ثطاسبس ٔجبحث ٔكطح ضسٜ ٚ 

ٕ٘بیس . ٕٞچٙیٗ پیطٟٙبز ٔی  ٞبي وبضضٙبسی زض ثس٘ٝ اغّی زِٚت تٕطوع  ثط فًبِیتیطٟٙبز ٔی ٌطزز تب زِٚت ثیطتط پ

ٞبي خسیس ٚ  ٌصاضي زض ثبظاض سطٔبیٝ اظ قطیك خصة سطٔبیٝ افعایص ٔسیطیت وٙتطَ ضیسه سطٔبیٌٝطزز تب زِٚت ثب 

ٞبیی ثطاي سٟٓ ٞبي ثعضي ثبظاض ، الساْ ثٝ ثٟجٛز ٚؾًیت  ٚ ٘یع ایدبز سٟبْ ٌطزاٖ ضٛ٘سٌی اٚضاق ثٟبزاض افعایص ٘مس



تجى آٖ وبٞص ٚ ثٝ  ٕٔبً٘ت اظ سیبسی ضسٖ ثٛضسٞیدب٘ی ثبظاض ٕ٘بیس. ٕٞچٙیٗ زض ایٗ ضاستب زِٚت ٔی تٛا٘س ثب 

ٞبي  اختٕبيی وطزٖ فًبِیتٚ خٌّٛیطي اظ انٟبض٘هطٞبي سیبسی ، ٔی تٛا٘س ثب ٞبي سیبسی زض سكح خبًٔٝ  تٙص

ِٚت ٌطي ز ٞبي زِٚتی وٝ زض یه فطآیٙس تسضیدی ثبيث وبٞص تػسي اظ قطیك ٚاٌصاضي سٟبْ ضطوتالتػبزي 

 ضٛز . 

ٌصاضي سطٔبیٝ ٌصضاٖ تبثیطٌصاض ثبضس. سطٔبیٝ زض ایٗ تحمیك ٔطرع ٌطزیس وٝ يٛأُ التػبزي ٔی تٛا٘س ثط ضفتبض 

غطف پطزاذت ثٝ ضطوتٟبي پیٕب٘ىبضي  ثب افعایص ثٛزخٝ يٕطا٘ی )ٔحمك ضسٜ(، ثرطی اظ ٚخٜٛ ثٛزخٝثٝ قٛض ٔثبَ 

قطف لطاضزاز زِٚت ضسٜ ٚ ثرطی زیٍط ٘یع غطف ذطیس ٔٛاز ٚ وبلاٞبي سطٔبیٟبي ثطاي ضطوتٟبي زِٚتی اظ 

ضطوتٟبي ثرص ذػٛغی ٔیطٛز. ٔدٕٛو زٚ ٔٛضز فٛق ٔٛخت ثٟجٛز ٚؾًیت ٔبِی ضطوتٟبي قطف لطاضزاز ٔیطٛز 

اظ سٛیی زیٍط  .بزاض پصیطش ضسٜ ٚ تٛسف سٟبٔساضاٖ ًٔبّٔٝ ٔیطٛزوٝ سٟبْ ثطذی ایٗ ضطوتٟب زض ثٛضس اٚضاق ثٟ

تٛا٘س اثط ٔٙفی ثط لیٕت سٟبْ زاضـتٝ ثبضـس . زض ٘تیدـٝ،  اٌـط افـعایص حدٓ پَٛ ٘تیدٝ وسطي ثٛزخٝ زِٚت ثبضس ٔی

ُٔ التػبزي ثٙبثطایٗ ٔی تٛاٖ يٛای تغییطات ضبذع لیٕت اثط وٙـس . تٛا٘س زض خٟت ٔثجت یب ٔٙف ٔتغیط حدٓ پَٛ ٔی

اظ  ثیص ثب ٘طذی ٘مسیٍٙی ٔستٕط افعایص تٛضْ پِٛی ٘هطیٝ ثطاسبسضا ِٔٛفٝ اي ثسیبض ٟٔٓ زض ایٗ ظٔیٙٝ زا٘ست. 

 ثٝ ٔستٕط تٛضْ ثطاي ٚ وبفی لاظْ پَٛ ضطـ تمبؾب ثطاي زضآٔسي ضضس زضآٔس حمیمی ٚ وطص ؾطة ٘طخ حبغُ

 ٌـصاضي افعایص ٘مسیٍٙی ٔیتٛا٘س تمبؾـب ثـطاي ا٘دـبْ سـطٔبیٝوٝ  زیٍط، ثطذـی ايتمبز زاض٘س آیس. اظ سٛي ٔی ضٕبض

ضس ) وطیٓ ظازٜ ٚ ثبیست ٔثجت ثب ٞب ٔی ، ثٙبثطایٗ ضاثكٝ ثیٗ ٘مسیٍٙی ٚ ضبذع ٞـب اظ خّٕـٝ سـٟبْ ضا افعایص زٞس

اي  بْ ثٝ ٌٛ٘ٝسٚیٗ ٚ اخطاي لٛا٘یٗ ٚ ٔمطضات حبوٓ ثط ثبظاض سٟ( . ثٙبثطایٗ پیطٟٙبز ٔی ٌطزز تب ت 1944ٕٞىبضاٖ ، 

ترػیع ايتجبضات ، غٛضت ٌیطز . ٕٞچٙیٗ  وٝ ٘تبیح حبغّٝ، التػبز وطٛض ضا زض ٔسیط ضضس ٚ تٛسًٝ لطاض زٞس

زيٛت اظ ٚ   ٞبي سٟبْ ٚ فطا ثٛضس تط زض ثبظاضٔٙبست زض خٟت حٕبیت اظ ثرص غًٙت ٚ تطٛیك آٟ٘ب ثٝ حؿٛض ٔٛثط

 پصیطي ٚ ثبلا ثطزٖ سكح ٘مسیٍٙی ٘ك التػبزي، افعایص ضلبثتٌصاضاٖ ایطا٘ی ذبضج اظ وطٛض ثطاي ایدبز ضٚ سطٔبیٝ

ٔی تٛا٘س ثسیبض ٔٛثط ثبضس. ٕٞچٙیٗ پیطٟٙبز ٔی ٌطزز تب ثب تثجیت ضبذع ٞبي التػبزي ولاٖ ٘سجت ثٝ تثجیت ضطایف 

 زض آٖ وٝالساْ ٌطزز . چطا وٝ ایٗ يٛأُ افعایص خصاثیت ثبظاض سطٔبیٝ ٚ وبٞص ضیسه سطٔبیٝ ٌصاضي ٔٛخٛز ٚ 

ٔٛخت ثبلا ضفتٗ زضغس خصة ٘مسیٍٙی ٚ الجبَ ایٗ ثبظاض ٘سجت ثٝ ضلجبیی ٕٞچٖٛ ثبظاض ٔسىٗ ٚ اضظٞبي ذبضخی 

زض تئٛضي ٔبِی ٔی ثبضس .  ضٚا٘ی ثبظاض، ِٔٛفٝ  تبثیطٌصاض ثط تػٕیٓ ٌیطي سٟبٔساضاٖيٛأُ یىی زیٍط اظ  .ضٛز ٔی

 ٕٞچٙیٗ قجك فطؾیٝ ثبظاض وبضا، لیٕت سٟبْ ًٔٙىسئی ٞستٙس. لاٌصاضاٖ يم ثط ایٗ است وٝ سطٔبیٝ فطؼولاسیه 

ٌصاضاٖ زض ثبظاض سطٔبیٝ ٔٛخت  ٌیطي احسـبسی سطٔبیٝ تػٕیٓ اظ سٛیی زیٍط .وٙٙسٜ تٕبٔی اقبًِبت ضطوت است



 ٔٙفی ٚ  ظٔب٘ی وٝ ضبذع ثٝ ضست ضیعضی. ثٝ سٛض ٔثبَ  ٔیٍطزز (ثٙیبزي) ا٘حطاف لیٕت سٟبْ اظ لیٕتٟبي ٚالًی 

 ضا زستٛض ایٗ ذٛز ثٝ ذٛز زٞس ٔی لطاض ثبظاض فًبِیٗ زیسٌبٖ ٔمبثُ زض ضا لطٔع ٚ ٔٙفی ثبلاي ٞبي يسز ضٚظ ٞط ٚ است

 زاضز ٚخٛز ٞب لیٕت افت خبي ٞٓ ایٗ اظ ثیطتط ٚ است ضفتٗ ثیٗ اظ حبَ زض سطٔبیٝ وٝ وٙس ٔی غبزض افطاز شٞٗ ثٝ

ًبّٔٝ ٌطاٖ، ٔرػٛغب افطاز وٓ تدطثٝ اظ یه خبیی ثٝ ثًس زست ثٝ ًٔبٔلات ٞیدب٘ی ٚ فطٚذتٗ سٟبْ ذٛز ثب ٔ پس

٘مسیٍٙی اظ آٖ ضست ثیطتطي ٔی ؾطض ٞبي ظیبز ٔی ظ٘ٙس وٝ ایٗ ذٛز ثٝ ثیطتط ٔٙفی ضسٖ وّیت ثبظاض ٚ ذطٚج 

س. حبَ ثطایٗ اسبس پیطٟٙبزٞبیی ٔكطح س . چٙیٗ ضفتبضٞبي ٞیدب٘ی ثٝ ضست ٔی تٛا٘س ثط وّیت ثبظاض آسیت ظ٘ثرط

وبٞص ضیسه حبغُ اظ ٘ٛسب٘بت ثبظاض اظ قطیك ٔی ٌطزز . زِٚت ٚ ثٝ قٛض وّی ٟ٘بزٞبي ٘بنط ٚ ٔسئَٛ ٔی تٛا٘ٙس ثب 

ٚ اقلاو ضسب٘ی زض ایٗ ذػٛظ ثٝ وٙتطَ ضفتبضٞبي ٞیدب٘ی ثپطزاظ٘س .زضٚالى  ٞب تحّیُ يّٕىطز ٔبِی ضطوتتٛسًٝ 

ٞبي غحیح ٚ ثٝ  ٌیطي ٌصاضاٖ ٚ غبحجبٖ سٟبْ وٝ ایٗ أط ٔٛخت تػٕیٓ ٚ ضفبف ثٝ سطٔبیٝاضائٝ اقلايبت وبُٔ 

خسي ٌطفتٗ آٔٛظش ٚ ٔطبٚضٜ ثٝ يٙٛاٖ یه ٚنیفٝ ّٔی تٛسف ٚ زض وٙبض آٖ  سٔٛلى زض ثبظاض سطٔبیٝ ذٛاٞس ض

 تٛسًٝ سبظٔبٖ ثٛضس ٔی تٛا٘س ثٝ وٙتطَ ایٗ ضفتبضٞب وٕه ٕ٘بیس.  ا٘سضوبضاٖ زست

 ت آتی تحقیق پیطٌْبدا
 

تحمیك حبؾط ثب يٙٛاٖ قطاحی ٚ تجییٗ ٔسَ تػٕیٓ ٌیطي سٟبٔساضاٖ ثب ضٚیىطز ٔمبیسٝ اي ٔبِی ولاسیه ٚ ٔبِی 

ٔی ثبضس. زض ایٗ تحمیك ثب استفبزٜ اظ ضٚش ٞب ٚ تىٙیه ٞبي تػٕیٓ ٌیطي الساْ ثٝ ضٙبسبیی  ضفتبضي زض ثبظاض سطٔبیٝ

ِٔٛفٝ ٞبي تبثیطٌصاض ٚ تجییٗ ٔسَ ٌطزیس . ثطاي ٔكبًِبت آتی پیطٟٙبز ٔی ٌطزز تب ثب خٕى آٚضي زازٜ ٞبي ٔٛخٛز ٚ 

بزٜ اظ تىٙیه ٞبي آٔبضي ٚ ضٌطسیٛ٘ی پطزاذتٝ ٘یع ٔسَ اضائٝ ضسٜ ، ثٝ ثطضسی ٞط یه اظ ایٗ ِٔٛفٝ ٞب ثط ثبظاض ثب استف

ضٛز. ٕٞچٙیٗ ثب استفبزٜ اظ ٔسَ ٔٛخٛز ٔی تٛاٖ ثب استفبزٜ اظ اٍِٛضیتٓ ٞبي فطااثتىبضي ٕٞچٖٛ ضجىٝ يػجی ، ثٝ 

 ثطضسی پیص ثیٙی پصیط ثٛزٖ ثبظاض زض ضطایف ٔطبثٝ پطزاذت . 

 ٔٙبثى 

ثطضسی ٘مص ٚاسف سٌٛیطي ضٚا٘طٙبذتی زض  "(  1946، یًمٛة ؛ تٟطا٘ی ، ضؾب ) ثبثبخب٘ی ٔحٕسي ، سًیسٜ ؛ ٔطتؿٛي ، سًیس ؛ ٟٔبضتی  -

  17 ضٕبضٜ اخطایی ، سبَ ٟ٘ٓ ، پژٚٞطٙبٔٝ ٔسیطیت "ضاثكٝ ثیٗ اثًبز فطًٞٙ ّٔی ٚ ضفتبضٞبي غیطيملایی

ٔبِی ضفتبضي، سٌٛیطي ٕ٘بٌطي ٚ ٔتغیطٞبي ثٙیبزي حسبثساضي 5 ضٛاٞسي اظ ثٛضس اٚضاق ثٟبزاض  "(  1949ثسضي ، احٕس ؛ ٌٛزضظي ، ٘سا )  -

  33تب  02، اظ  1949، پبییع  29ضٕبضٜ   یبظزٞٓ سبَ  ٔبِی حسبثساضي تدطثی ٔكبًِبت فػّٙبٔٝ "تٟطاٖ

 ٞبي زاضایی ٌصاضي سطٔبیٝ زض ضفتبضي يٛأُ اي ٔمبیسٝ ثطضسی "(  1942تی ، ٘بزض ) اِٟی ، ضاؾیٝ ؛ وطزِٛیی ، حٕیسضؾب ؛ زض سیف -

  1942ٌصاضي ، سبَ چٟبضْ ، ضٕبضٜ پب٘عزٞٓ ، پبییع  سطٔبیٝ زا٘ص پژٚٞطی يّٕی فػّٙبٔٝ "ٔبِی



 پژٚٞطٍبٜ يّْٛ ا٘سب٘ی ٚ ٔكبًِبت فطٍٞٙی  "ضفتبضي ٔبِی ٘هطیٝ ٞبي ضٚیىطز ٚ اثًبز "(  1942زاضاثی ، ضٚیب ؛ چٙبضي ثٛوت ، حسٗ )  -

 ثٛضس زض سٟبْ ذطیس زض سٟبٔساضاٖ تػٕیٍٕیطي ثط ضٚا٘ی ٚ سیبسی ٔبِی، يٛأُ تبثیط "(  1942)  يجبس حسیٗ؛ضبوطي، ضحیٕی، -

  4، زٚضٜ چٟبضْ ، ضٕبضٜ  1942، تبثستبٖ  حسبثساضي ٚ ٔبِی ٔسیطیت التػبز، ٔكبًِبت "تٟطاٖ ثٟبزاض اٚضاق

 سطٔبیٍٟصاضاٖ يّٕىطز ٚ ضفتبضي سٌٛیطیٟبي ثطضسی "(  1943)  اسٕبيیُ ٔحٕس ٘ژاز، حسٗ؛فسایی اغُ، ٘بغط؛لبِیجبف خٕطیسي، -

  162تب  129، اظ  4، زٚضٜ ثیست ٚ یىٓ ، ضٕبضٜ  1943، تبثستبٖ  ٔبِی تحمیمبت "تٟطاٖ ثٟبزاض اٚضاق ثٛضس حمیمی

 ثٟبزاض اٚضاق ثٛضس زض ٌصاضاٖ سطٔبیٝ ضفتبضي ٞبي تٛضش ثطضسی "(  1949٘ی ٘ژاز ، ِیلا ) حسیٙی چٍیٙی ، اِٟبْ ؛ حمٍٛ ، ثٟٙبظ ؛ ضحٕب -

  199تب  119، اظ  1949، ظٔستبٖ  2ٔبِی ، سبَ زْٚ ، ضٕبضٜ  ٔسیطیت ضاٞجطز "سبذتبضي ًٔبزلات ٔجٙبي ٔسَ ثط تٟطاٖ

 ثٟبزاض تٟطاٖ اٚضاق ثٛضس زض ٌیطي سٟبٔساضاٖ تػٕیٓ ثط ٔؤثط يٛأُ ثطضسی "(  1936ذبزٔی ٌطاضی ، ٟٔسي ؛ لبؾی ظازٜ ، ٔػكفی )  -

 4 ضٕبضٜ / زٞٓچٟبض سبَ / 36 تیط / ضبٞس زا٘طٍبٜ / ضفتبض زا٘طٛض پژٚٞطی – يّٕی زٚٔبٞٙبٔٝ "ًٔبزلات سبذتبضي  ٔسَ ٔجٙبي ثط

 ضٚیسازٞبي ثٝ ٘سجت سطٔبیٍٟصاضاٖ ٚاوٙص ثطضسی "(  1942)  اِسبزات قبٞطٜ ٍ٘بض؛تٛسّی، ٘بظ؛ٔیطظاز، آي سًیس؛ثّٟىٝ، اضزوب٘ی، سًیسا -

  144تب  119، اظ  1، ضٕبضٜ  ٞفسٞٓ زٚضٜ،  1942 تبثستبٖ ٚ ثٟبض،  ٔبِی تحمیمبت "تٟطاٖ ثٟبزاض اٚضاق ثٛضس زض ٘بٌٟب٘ی

 ثط ضٚا٘ی ٚ ی،اختٕبي فطٍٞٙی، يٛأُ تأثیط ثطضسی "(  1943)  خًفط؛حٙفیعازٜ ٔحٕسحسٗ؛ثبثبخب٘ی، سطٚيّیب، ثٟطاْ؛اثطاٞیٕی يجبزپٛض، -

-يّٕی 3 ضٕبضٜ - ٞفسٞٓ زٚضٜ ، 1398 پبییع سبظٔب٘ی فطًٞٙ ٔسیطیت  ٔسیطیت پیبْ "ثٟبزاض اٚضاق ثٛضس حمیمی سطٔبیٍٟصاضاٖ ضفتبض

 467 تب 445 اظ پژٚٞطی

 ٚ ٔبِی ٔسیطیت التػبز، ٔكبًِبت "ٌصاضي سطٔبیٝ ضفتبض ٚ اذلاق تحّیُ "(  1946)  ٔحٕسٞبزي ضيٙب؛ٔحٕسي، ظازٜ، حسیٗ يّی -

  121تب  103، اظ  1، زٚضٜ سْٛ ، ضٕبضٜ  1946، ثٟبض  حسبثساضي

 فػّٙبٔٝ "پسیساضٍ٘بضي ضٚیىطز ثب ٌصاضاٖ سطٔبیٝ ضفتبض ثطٚظ زض ٔؤثط يٛأُ "(  1946ثبغجب٘ی ، سیس ٔطتؿی ؛ ثٟجٛزي ، أیس )  غیٛض -

  1946( ، پبییع  13ٔبِی ، سبَ پٙدٓ ، ضٕبضٜ سْٛ ، ضٕبضٜ )  تأٔیٗ ٚ زاضایی ٔسیطیت پژٚٞطی -يّٕی

ثٛضس  زض ٌصاضاٖ سطٔبیٝ تػٕیٕبت ثط ٔٛثط ضفتبضي يٛأُ اضظیبثی "(  1942ٔحٕسي پٛض ، ضحٕت اِٝ ؛ ضحٕب٘ی ٘ٛضٚظآثبز ، سبٔبٖ )  -
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