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 : قدمهم

هذَيص رظذاداصُ    0951ًؾريِ ظرهايِ گذاري  وذَى رٍنذبي تذايصي مفذوبواا ظذرهايِ گذاري  صيعذ  صّذِ          

قرريگرفت تِ عَيگعارصُ هغذر  ؼذ د صيمفذوبواا هذان  تذِ فٌذَرى هبذسرى ييعذل يذا هبذسرى ترگؽذا             

س هَيص رظذاداصُ  رًاؾايصرؼاِ پايرفاِ ؼ د تِ ّرحال ريي ًؾريِ صي قعواْا  صيگر  تِ جسء قعواْا  هان  ًب

قرري گرفاِ رظتد رٍنبي قعوا  مِ ريي ًؾريِ هَيص رظاداصُ قرريگرفذت تريظذ  ترًاهذِ ّذا  مَنبذ   تذَص       

جاي  مِ يل هحفَل يا گرٍّ  رز هحفَلاا تا مَجِ تِ ظْن فرٍغ آيٌذ ُ يذا مٌذًَ  ؼذاى ّو ٌذبي      

ري هذ  گرفاٌذ  تقذ ّا رـذل     حجن فرٍغ ّا ، ّسيٌِ ّا يا ًبازّا  ظرهايِ گاري  هَيص مجسيِ ٍمحلبل قذر 

ًؾريِ ظرهايِ گاري  مَجِ زياص رظاررمص  ّا  هٌعجن ير تِ خَص هقغَف صرؼت مِ موام ريذي رظذاررمص    

ّا قثلا صي صظاِ تٌ   هحفَلاا يا مايّا  مجاي  صي رتقاص ملب   هؽخؿ تِ هٌؾَيموذل تذِ يظذب ى    

ملب   ؼاهل ظْن تازري ، رفسريػ فرٍغ ، رّ رف رظاررمصين  هٌعجن هَيص مَجِ قرري گرفاِ تَصً د رتقاص 

 جارتبت ّا  تازري ٍهَققبت يقاتا  مِ ٍرتعاِ تِ ه ل پبؽٌْاص  ه  تاؼ  ه  ؼَصد 

ت ٍى مَجِ تِ رتقاص رظاداصُ ؼ ُ ًؾريِ رـل  ريي رظت مِ ٍضقبت ٍرحذ ّا صيؼذثنِ تايذ  خلاـذِ ر  رز     

 رمثررظاررمص  ّا  هخفَؾ هؽخؿ مٌ د

ص مَجِ قرري ه  گبرص تٌاترريي تا مفذوبواا ظذَْنت صٌّذ ُ صي جوذـ آٍي  هٌذاتـ      هَي ريي ًؾريِ ضرٍيماً

هح ٍص صيتذبي صريريذ  ّذا  هخالذ  آى ظذرهايِ گذاري  ّذا  هذان  ، مَنبذ را يذا ٍرحذ ّا  مجذاي              

رظاررمصيل ه  تاؼ د ريي هٌاتـ هح ٍص هونٌِ صي يٍغ ّا  هاٌاٍب هَيص رظاداصُ قرري گبرص ما تِ رّذ رف  
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ايل ؼَصد تِ ّرحال ّو ٌبي رًاقاصرم  ًبس تِ ريي ًؾريِ ٍريص ؼ ُ رظت مِ تِ ريي ـَيا ريرئذِ  مَرفق ؼ ُ ً

 ؼ ُ مِ آى تِ فٌَرى يل رتسري محلبل  تِ جا  تِ مايگبر  تبؽارتِ مجعن هَريص  

ه  پرصرزصد تِ فثايا صيگر، رًاقذاصرم  ريذي هغلذة ير خاعرًؽذاى هذ  مٌذ  مذِ ريذي ًؾريذِ يذل جذَرب            

ر  جوـ آٍي  هٌاتـ ٍخلاـِ ر  رز رظاررمص  مْبِ ًو  مٌ د تِ ّرحال آى ريذي فؽذاي ير تذِ    رظاررمصيل تر

 ٍجَص ه  آٍيص مِ آًْا تِ مفوبن گبر  مول ه  مٌٌ  رها تاي  تا رحاباط رظاداصُ ؼًَ د 

 : سرمايه گذاري مشتري سبد  تحليل

رظذاض ريذي مرذَي  فرٍؼذٌ گاى     مايترص ريي ًؾريِ ترر  هفرف مٌٌ گاى يل پ ي ُ يريج مره  تاؼذ د تر 

 ه  مَرًٌ  رفاثايّر هؽار  ير ترخلاف هَققباػ تر يٍ  ؼثنِ ظرهايِ گاري  ول مٌٌ د

تِ فلاٍُ ، آًْا ه  مَرًٌ  پب ب گ  ٍهَجَص  ريي هؽارياى ير ريزيات  مٌٌ  ٍآيا ريٌنِ آًْذا رحاوذال صريص   

ي  هذ  مَرًذ  عذر  فذرٍغ ٍريمثاعذاا ير      مِ تِ رّ رف فرٍغ ٍتازري ترظٌ د تٌاترريي محلبل ظرهايِ گذار 

رفسريػ ٍمرق  تخؽ د صٍما رز هؤثرمريي مايّا  ـَيا گرفاِ فبَما ٍموثل ه  تاؼ د فبَما يل محلبل 

جذاي  مذِ     ، ظرهايِ گاري  هؽار  صٍ هرحلِ ر  ير پبؽٌْاص صرصد رٍنبي هرحلِ صييل ظغح مل  هبثاؼذ  

ضِ مٌٌ ُ صيًؾر  گرفاِ ه  ؼَصد فبَمذا كمرمذرص   منوبل ظرهايِ گاري  هفرف مٌٌ گاى رز ؼرمت فر

ًعذثت تذِ صيگذررى تذِ خذاعر حجذن زيذاص مذالاي  مذِ           موام ؼذرماْا مقذ رص  رزهؽارياًؽذاى   مِ مقريثا صي

خري ري  ه  مٌٌ  يا آًْا ه  مَرًٌ  خري ري  مٌٌ  هْواره  تاؼٌ د تقلاٍُ فَرهل صيگر  هاًٌ  ٍضقبت 

مَرًٌ  رّوبت رظذاررمصين  حعذاب ير رفذسريػ صّذ د ّو ٌذبي      حعاب يا ه يرفرٍغ صي تازري خَصغ ه  

 فبَما مِ موام ؼرماْا هؽارياً  صريً  مِ ًعثت تِ صيگررى مٌارنؽاى هؽنل مررظتد
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تا مرمبة رّوبت رظاررمصين  ٍهؽنل مٌارل، يل حعاب تا مَجِ تِ م رٍم من يذا تذالا يذل قانذة ظذاصُ      

عاب ّاي  يرًؽاى صّ   مِ ًباز تِ محلذبلاا فوبذق مذر يذا     ه  مَرً  ظاخاِ ؼَصد ريي قانة ه  مَرً  آى ح

هَريص ملب   / هؽنل ٍملب   / آظاى صريً د تٌاترريي صي رٍنبي هرحلِ محلبل ه يررى هذ  مَرًٌذ  مفذوبن    

تگبرً  م رم حعاتْا ًبازتِ مَجِ ٍيذصُ صريًذ  صيًابجذِ محلبذل فوبذق مذر  ير تذِ خذَص رخافذاؾ صٌّذ د           

ب ملب   تٌاترريي هؽخؿ ه  ؼَص مِ تبؽار هَيص مجسيِ محلبل قرري هذ   صيصٍهبي قعوت محلبل ّرحعا

 گبرصد 

صيريي محلبل صٍ هاغبرصي ًؾر گرفاِ ه  ؼًَ  مِ رتقاص تِ قعذوا  قانذة ير ؼذنل هذ  صٌّذ  ريذي هاغبرّذا        

 فثايمٌ  رز :

 جارتبت ّا  مجاي  هفرف مٌٌ گاى )تالا، هاَظظ ، من( (0

 ؼٌ ُ / هؽار  )قَ ، هاَظظ ،ضقب (هرحلِ هرتَط تِ ريمثاعاا مًٌَ  فرٍ (2

جارتبت ّا  مجاي  فول  رظت رز مقاضا  گرفاِ ؼذ ُ تذرر  پبؽذٌْاصرا هؽذارياى ٍ ّو ٌذبي هَققبذت       

مجاي  هفرف مٌٌ ُد هرحلِ هرتَط تِ ريمثاط جذاي  فرٍؼذٌ ُ / خريذ ري هذ  مَرًذ  تذِ فٌذَرى ظذٌجػ         

تذا مَجذِ تذِ صيرزر  هذ ا ريمثذاط       ٍضقبت يقاتا  ؼرمت فرٍؼذٌ ُ صيًؾذر گرفاذِ ؼذَصد آى هذ  مَرًذ       

ٍريمثاعاا ؼخف  ّن رز نحاػ مجاي  ٍّن رجاواف  تبي خري ريرى ٍفرٍؼٌ گاى ظٌجب ُ ؼَصد هعذافت  

يٍرً  ّو ٌبي ت ٍى ماثبر ًبعت تِ فٌَرى هثال، جاي  مِ ًسصين  ّا  جغررفباي  ٍؼثاّت ّا  فرٌّگذ   

مِ آى ترر  يظب ى ٍترقرري  ريمثاط آظذاى مذر    يل ماثبر هثثت تر صيرزر  ريمثاعاا خَرّ  صرؼت زهاً 

 تاؼ د
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 هفرف مٌٌ گاى ريرئِ ه  ؼَص : ظث  مِ محلبل :هرحلِ ظَم

هؽارياً  مِ صيقعوت ّا  هخال  ظذرهايِ گذاري  قذرري هذ  گبرًذ  تٌذاترريي ًبذاز تذِ  رظذاررمص  ّذا            

ف  مذِ تذرر  آًْذا گارؼذاِ     هاداٍا ًبس صريً  مِ ّر يل هبسرى هؽخف  رز هٌاتـ ير ترر  يظب ى تذِ رّذ ر  

 ؼ ُ ير جاب ه  مٌ د

موثل يل محلبل ظِ هرحلِ ر  رز هفرف مٌٌ ُ ير ريرئِ صرصد هج صر ّ ف رزمحلبل قرري رظذت رظذاررمص    

ّا  هخفَؾ فرٍغ يرترر  هفرف مٌٌ گاى هاداٍا يا گرٍّْا  هؽارياى خلاـِ مٌ  ٍتٌاترريي هٌاتـ 

 لازم يرترر  منوبل آًْا جوـ آٍي  مٌ د

هرحلِ رٍل : صظاِ تٌ   ورخِ زً ُ ريمثاعاا هفرف مٌٌ ُ : فل  يغن رًاقاصرا ٍريص ؼذ ُ تذرآى هدْذَم    

 مَنب  ورخِ زً ُ صيريي هَيص ترر  هفرف مٌٌ گاى فرضِ 

مٌٌ ُ ًبس رظاداصُ ه  ؼَص د ؼواي  رزهقبايّا ترر  ريزيات  ّرحعاب صيهقاتل هرحلِ ورخِ زًذ ُ ر  مذِ   

ه  ؼَصد هؽارياى هونٌِ صيوْاي هرحلِ رـل  صظاِ تٌذ   ؼذًَ  مذِ تذِ مرمبذة       صيآى ٍرقـ ؼ ُ رظاداصُ

 هؽارياى صيرٍز، هؽارياى هٌؾن رهرٍزهؽارياى هخفَؾ رهرٍز ٍهؽارياى فرصر ًاهب ُ ه  ؼًَ د

هرحلِ صٍم :محلبل يقبة / هؽار  تِ ٍظبلِ تخػ تازري تا يظن يذل ًوذَصري يقبذة / هؽذار  ريذي رهنذاى       

ّر هؽار  رز فرٍغ خَصغ ير تذا ّوذ يگرتا ًذرش يؼذ  مقاضذا تذرر  هحفذَل خذَص          ٍجَص صريص ما ظْن

هؽار  تعٌجبند تقلاٍُ ، ظٌجػ ه  مَرً  رز مل حجن هحفَل خري ري  ؼ ُ مَظظ ّرهؽار  تا ظذْن  

ّريقبة مِ رز مل ريي خري  صريص گرفاِ ؼذَصد ًوَصرييقبذة / هفذرف تذِ هذ يريت رجذازُ هذ  صّذ  مذا          

صيّر تخذػ هفذرف ريزيذات  مٌذ  ٍمْ يذ ّا ٍفرـذت ّذا ير ًبذس ريزيذات  مٌذ د           ٍضقبت يقلثا  رغ ير 

تازًگر  رز ًوَصريّا  آهذاصُ ؼذ ُ صيظذانْا  قثذل يذل ؼذرمت ير قذاصي هذ  ظذازص مذا مذاثبر يقاتذت ير             
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ٍمغببررا ير صي يرتغِ تا رّوبت هؽارياى هخال  هؽاّ ُ مٌ د تقلاٍُ ، وٌبي ريزيات  ّا  يقاتا  ه يريت 

ظازص ما ظاخااي ق يا خري ري / فرٍؼٌ ُ ير مؽخبؿ صّ  ٍّو ٌبي ٍرتعذاگ  ّذا  فولذ  ير    ير قاصيه  

 صي ّر يل رز تخؽْا  هؽارياًؽاىد  

 گاري  ّا  هؽارياى ملب   / رـل  :ظث هرحلِ ظَم : ًحلبل ظرهايِ 

فٌذَرى  هرحلِ هان  فقظ ؼاهل هؽارياى ملب   يا رـل  ه  ؼَصد صي رمثريت هَريص، هؽذارياى تسيگاذر تذِ    

هؽارياى ملب   صي ًؾر گرفاِ ه  ؼًَ  گام ظَم صي حقبقت صي صٍ هرحلذِ زيذر هجوَفذِ ر  مقعذبن هذ       

ؼَصد رٍل موام هؽارياى ملب   مِ تا ّو يگر هَيص محلبل ٍمجسيِ قرري ه  گبرً د ٍصٍم هْواريٌؽاى مذِ  

هؽذارياى ملبذ   ير تذا    تِ ـَيا فرص  هَيص مجسيِ ٍمحلبل قرريه  گبرً د رٍنبي هرحلِ زيرهجوَفِ ر  

مايترص مٌَف  رز قانثْا  ظْام / يؼ  آؼٌا محلبل ه  مٌ د ظْن هحدَؽبذاا فرضذِ مٌٌذ ُ رز خريذ ّا      

هؽارياى تِ ظْاه  مِ مَظظ تسيگاريي يقبة حدؼ ه  ؼَص هرتَط ه  تاؼ  مِ يل ًوايٌ گ  ه  تاؼ  

ت مذِ تذرر  جذارتبت ّذا      مِ ترر  ٍضقبت يقاتا  ظٌجب ُ ه  ؼَصد ًرش يؼ  فرٍغ يل ؼاخف  رظ

هفرف ظٌجب ُ ه  ؼَصد ّ ف رـل  رًجام ريي محلبل قرريرظذت ٍضذقبت تسيگاذريي هؽذارياى ير ًؽذاى      

صّ  ٍّو ٌبي ٍضقبت رًاؾايرا آيٌ ُ ير ًبس هقرف  مٌ د صٍهبي هرحلِ زيرهجوَفِ ر  رظاداصُ ه  ؼذَص  

يافذت ّذا  ؼذرمت ير هعذاقلا رًجذام      ما رعلافاا جسئ  مر  ير ترر  تسيگاريي هؽارياى يا رفررص  مذِ صي 

 هب ٌّ 

صرصُ ؼَصد ظٌجػ ّا هرحلِ ريمثاط ّر يل رز هؽارياى هاداٍا ير تا فرضِ مٌٌ ُ تا يؼ  ٍرققذ  خريذ ّا   

ير مقببي ه  مٌٌ د آى صٍ محلبل زيرهجوَفذِ ر  هؽذارياى صيظذِ هرحلذِ هذ  مَرًذ  تذِ فرضذِ مٌٌذ گاى          

صين  تا مَجِ تِ هؽارياى ملب   مول مٌ د صيظذال  صيت ظت آٍيصى مفَير ٍرضح  رز ٍضقبت رظاررم
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يَيك پبؽٌْاص صرص مِ ًؾريِ ظرهايِ گاري  هفذرف تبؽذاريل هذَيص ٍيذصُ هذ  تاؼذ  تخفذَؾ         0986

جاي  مِ خري  هحفَلاا رز منٌَنَش  مو  تْرهٌ  تَص ٍتِ ـَيا ه رٍم فرضذِ هذ  ؼذ  ٍخغذررا     

صي هَيص هفرف مٌٌ گاى ٍيقبثذاى ماهذل مذر    هرتَط تِ آى من تَص ٍّو ٌبي جاي  مِ رعلافاا هَجَص 

تَصد تقلاٍُ ، قثل رز ريجاص يل ظرهايِ گاري  مَجِ زياص  تاي  تِ رّ رف ؼَصد ٍّو ٌبي ًبازّذا  هذان    

 مَماُ ه ا فرضِ مٌٌ گاى يا يؼ  منٌَنَش  هاقاتل تلٌ  ه اد 

 قاتلبت ظَصصّ  هؽارياى تِ فٌَرى هثٌاي  ترر  عر  ظرهايِ گاري  

ظَصصّ  هفرف يل تق  ملب   رظت مِ تِ يظب ى تِ رّ رف رظذاررمصين  هٌعذجن موذل هذ      قاتلبت 

مٌ  جوـ آٍي  ّسيٌِ ّا ٍصيآه ّاي  ترر  هؽارياى تِ ـَيا فرص  تِ هٌؾَي مول ّريل تِ ظذَصّا  

تٌذذاترريي تايذذ  قعذذوا  رز ظذذرهايِ گذذاري  هفذذرف ّريذذل رز فرضذذِ مٌٌذذ گاى تاؼذذ د موثذذل صي محلبذذل  

ظَصصّ  هفرف ير صي صظاِ تٌذ   ورخذِ زًذ ُ ؼذاى صيريمثاعذاا ّريذل رزهؽذارياى         هفرفؽاى قاتلبت

ؼاهل ه  صرً  آًْا ّو ٌبي هؽنلاا هَجَص ير صيگرصآٍي  وٌبي رعلافام  تِ ٍضَ  تباى ه  مٌٌ  تذِ  

فثايا صيگر فبَما ، رز قاتلبت ظَصصّ  هفرف تِ فٌَرى فاهل  صي محلبل هؽارياًػ رظذاداصُ ًوذ  مٌذ     

رٍ رز قانة صٍهػ رظاداصُ ه  مٌ  )جارتباْا  مجاي  هفذرف صيهقاتذل ريمثاعذاا هرتذَط تذِ      صيحقبقت 

خري ري / فرٍؼٌ ُ ( ما تِ ظاصگ  آى تخػ ّا  هاداٍا ير رز قانة رظاٌثاط مٌ  مِ ه  مَرًذ  تذا ظذغَ     

 هخال  قاتلبت ظَصصّ  آهبخاِ ؼَصد

ٍمايترص آى ترر  هؽارياى ه  ؼَص ٍجاّذاي   فرريٌ  ّسيٌِ ّا  هفرف ؼاهل رخا هٌغق ّسيٌِ يات  مَنب  

 مِ هاغبرّا  ّسيٌِ هْن ه  تاؼٌ  فثايمٌ  رز:
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    پب ب گ  مَنب  : هؽارياى صرير  ظرهايِ گاري  ّا  مَنب   هاداٍا ه  تاؼٌ  پب ب گ  ّا  مَنب

  مِ مَظظ ّر هؽار  خري ري  ه  ؼَص ترر  ظَصصّ  رًاقاص  ه  تاؼ د تِ فٌَرى هثال رگر پب بذ گ 

مَنب  رظاظا هح ٍص تِ خغَط ظَصصّ  من ه  تاؼ  ريي ت يي هقٌ  رظت يل ظَص من زير وبس  مذِ  

 ّعت يل رحاوال ًْداِ يا حا  يل ضريتق  رز موام ّسيٌِ ّاي  مِ تِ حعاب آه  ه  تاؼ د

        ّسيٌِ ّا  فرٍغ : فل  يغن ريي حقبقت مِ معة رعلافذاا صيظذت هؽذنل رظذت رنگذَ  فررخذَرى

خاعر يظَم ، فولنرص، مرجبحذاا هقذرٍف ٍپب بذ گ  مايّذا هاغبذر هذ  تاؼذ د زهذاى          فرٍؼٌ گاى تِ

ٍّسيٌِ فررخَرى ّا ًِ فقظ تا پبَظاگ  تلنِ ّو ٌبي تا هعافت ٍعَل ه ا مغببذر هذ  مٌذ د رگذر يذل      

هؽار  ًبو  رز ٍقت زهاى فرٍؼٌ ُ ير تِ خَص رخافاؾ ه  صّ  ٍيا تِ مَجِ ؼذخؿ هذ ير فذرٍغ صي    

ريص، ظپط ريي ّسيٌِ ّا  هعاقبن تاي  صي حعاب قاتلبذت ظذَصصّ  هؽذارياى ًؽذاى صرصُ     ّر زهاً  ًباز ص

 ؼَصد

    ِه ا زهاى هقاهلاا هخفَؾ : هؽارياى قَ  هقوَلا ه  مَرًٌ  قبوت ّا ير ت ظت آٍيً  يذا تَظذبل

خري ى هبسرى معر  ّا ٍيا تَظبلِ ه ا زهاى ّاي  مِ تِ عذَيٍيصُ كمذر ؼذ ُ رظذتد تقذلاٍُ ، آًْذا       

ِ معريْا  ًق   تاؼٌ  ٍّو ٌبي پبؽٌْاصرا هخفَؾ مذا هؽذارياى ير مققبذة مٌٌذ  ٍخغذَط      هونٌ

 مَنب   هخفَـ  ير تگبرً د

    ّسيٌِ ّا  رصري  : ّسيٌِ ّا  رصري  هؽارياى هونٌِ صييل يٍغ ينعاى هاداٍا تاؼذ  ٍمقذ رص  رز

      ّ سيٌذِ خريذ  ٍفذرٍغ    هؽارياى هونٌِ رزتقبِ ًايرحت مر تاؼذٌ د فذاماَي ملبذ   صيگذر صي ريذي عثقذِ 

 صظاَيرا ّواًٌ  رً رزُ ؼاى ٍم رٍهؽاى  مِ هاداٍا ه  تاؼ د

 



 9 

 سرمايه در گردش

َـ  مَظظ هؽارياى خري ري  ه  ؼذَص ظذغَ  هخفَـذ  رز ظذْام     تقض  رٍقاا ًبازّا  هخف

           حدذؼ ؼذَص ٍ ريذي صرير  مذ ثبر تذر يٍ        تِ گًَِ ر  هرمس  تذرر  گذرصآٍي  تذريٍ  مقاضذا    تاي  

صٍيُ هاَظذظ عذَلاً  مذر تعذااًناي       -ٌِ ّا ه  تاؼ د فاهل هْن صيگر ّسيٌِ صرصى تعذااًناي  ّسي

 دهخفَؾ ٍ ّسيٌِ ّا  هان  تالامر ه  تاؼ يل هؽار    صرصُ ؼ ُ ترر

 ٍرضح قاتلبت ظَصصّ  ير رز تبي ه  ترصدريي تِ گًَِ ر  

ز ٍرگاري  ّا لازم رظتد تذرر   قاتل تحث رظت آيا ريي هرحلِ هان  ر ّسيٌِ ّا  غبر هعاقبن: آى -

 درّ رف فول  مر ظغح مول مٌٌ ُ تِ يؼاِ ًاخانف  ّا رز رّوبت رٍنبِ ترخَيصري رظت

ّسيٌِ ّاي  تِ ّرحال، ترآٍيصى رز ظَص خانؿ ترر  ّر هؽار  هغلَب ه  تاؼ د ّر هَيص رز وٌبي 

د ٍ تعذباي هؽذنل   ؼذ  مثلبغ هحفَلاا هاَظظ ٍ محقبقاا تازري ه  تامِ صي يأض تاي  ؼاهل ؼًَ  

صُ رظت ما ريي ّسيٌِ ّا ير تِ فٌَرى ّبچ فاهل  رز ّر يل مِ ه  مَرً  هعاقبواً ترر  ّذر هؽذار  صر  

 دٍي  ؼَصهؽارياى جوـ آ رزؼ ُ يا گرٍّ  

 ظايپريت مِ تِ مايگاُ ّا  خباع  ًخ ه  فرٍؼ رّ رف محقبقاا: رظاداصُ يل ًوايٌ گ  تافاٌ  

ي  تذرر   اَص مِ مؽذ  مٌذ  ٍ تذِ گًَذِ ر  رهب ٍريرًذِ يرُ حذل ّذ       ّ ف مل  رغ رز محقبق ريي ت

 دمِ صي مايترص ًؾريِ تا آى يٍتِ يٍ ؼ ً  ير ريرئِ صّ  هؽنلام 

 رمثر ريي رّ رف فثايمٌ  رز:

 ًوايٌ گ  تِ ٍجَص ه  آٍيصدحعاب مول خانؿ ّر يل رز هؽارياى مِ ظَصّاي  ير ترر   -
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صي مِ رز صٍ هاغبذر رّوبذت رظذاررمصين  ٍ هؽذنل      يل ظرهايِ گاري  هفرف ير گعارغ صٌّ  -

 دمٌارل ّر يل رز حعاتْا رظاداصُ ه  مٌ 

رظاٌثاط ّاي  ير تذرر  رظذاررمص  ّذا  فذرٍغ ٍ گذرصآٍي  هٌذاتـ آيٌذ ُ تذرر  هؽذارياى رـذل             -

 دهخفَؾ پبؽٌْاص ه  صّ 

 روش شناسی

 دهَريص زير ير آهاصُ مٌ رظاداصُ ه  ؼَص ما  رعلافاا فرف  صرخل  صي صٍيُ ر  تبػ رز صٍ هاُ

 غ ّا  ًاخانؿ مَظظ هؽار دٍصيآه  فر -

 دّسيٌِ ّا  مْبِ ٍ خ هت تِ ّر يل رز هؽارياى -

تر يٍ  مقذ رص  رز ريذي هاغبرّذا رز     ّا  محلبل ؼ ُ ير خلاـِ ه  مٌ  رعلافاا يٌِسّ 0ج ٍل  -

          رياى ت ظذت ٍ رعلافذاا هذَريص صيگذر تذا هفذاحثِ تذا خذَص هؽذا         ثثت ّا  ؼرمت ت ظت ه  آه 

 آه ُ رظتد

لاؿ ً رؼذاِ رًذ د تذِ ّرحذال تقضذ       ًَيعٌ گاى رز ّبچ يل رز مايّا  قثل  ريي هاّبذت صقبذق رعذ   

 دزهؽنلاا فول  ًبس رعلاؿ صرصُ ؼ ُ رً ر

 تِ عَي مل  ًوايػ صرصُ ًؽ ُ رً د رمخاك ؼ ُ رً  تٌاترريييل صٍيُ زهاً  مَماُ رعلافاا مِ صي -

 دحعاض تَصً  تقض  رز رعلافاا -

 دهغانثاا ٍ رنگَّا  خري  ه  تاؼ ٍ صرير  ترمر  حعاب، ج يت  تقض  رز آًْا فبٌ  تَصً  -
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             ٍ مرمبذة  هبسرى ّا  صيجِ تٌ   مٌٌ ُ صي جاي  تِ عذَي ٍيذصُ هذَيص رظذاداصُ قذرري هذ  گبرًذ          -

ٍ يا ًرش مله  مٌٌ   زرى فبٌذ  هذ  تاؼذ  رهذا تذر        ترر  ّر هاغبر ريرئِ ه  صٌّ د مرمبة ًرش ّذا ٍر

داٍا رظذت د  اًاايج تا رٍزرى ٍ مرمبثاا هاغبر هد تر ّرحال تِ گًَِ ر  ٍرضح مجرتِ ه  تاؼ هثٌا  

ِ       آًوًَِ ر  رز هؽارياً  مِ تا            ًْا هفاحثِ ؼ ُ تِ  ٍظبلِ ًَؿ جاهذِ يذا نثذاض مَنبذ  ؼذ ُ لايذِ لايذ

ًَ  رتسري محقبق  يل پرظؽٌاهِ ر  تَص مِ ؼخفاً ر  تِ م ييج مؽب ُ ه  ؼ ه  ؼًَ  ٍ رز ّر لايِ

ؼرمت هفرف صرصُ ه  ؼَص ٍ ّبچ هؽنل حاص  صي ريمثاط تا هفاحثِ مٌٌ گاى  رتِ فضَ ريؼ  ّ

 ديا هفاحثِ ؼًَ گاى هؽاّ ُ ًؽ ُ رظت

 تحليل

تذر هثٌذا  رّوبذت     ـَيا ه  گبرصد رٍلاً ؼاهل ظاخااي يل هقذرف  محلبل رعلافاا صي صٍ هرحلِ 

            ٍ هؽذنلاا مٌاذرل ّذر حعذاب      ين  ّر حعاب ٍ هؽنلاا مٌاذرل ّذر حعذاب هذ  ؼذَص     رظاررمص

رزرٍزرً  مِ جٌثذِ  تِ ماي ترصُ ؼ ُ رً د مِ فْرظت ؼ ُ  0ه  ؼَصد ٍ ّؽت هاغبر  مِ صي ج ٍل 

َ  ًبس ًؽاى صرصُ ؼ ُ رظذت  2صي ري  صريً  رظاداصُ ؼ ُ رظتد مِ صي ج ٍل  ص مَجذِ  يد گذام صٍم هذ

تالامريي صيآهذ    ز ّر هؽار  هخفَؾ ه  تاؼ د رٍلاً صيآه  خانؿ ّر هؽار  مِ تايل محلبل ر

هوني هقايعِ ؼ ُ رظتد رگر ؼرمت هؽار  موام ًخ ّا  فرضِ ؼ ُ ؼذرمت ير خريذ ري  مٌذ     

وذل ؼذ ُ   ار  ذر هؽذ ذّذ   ُ صي ريمثذاط تذا  ذذذ ت ؼذاتل ق يا صييافذة صي هقذيقبِ ذاً صي فرـذصٍه

رجازُ صّ  ما رّ رف ٍرقق  ٍ قاتل حفذَل تذرر  هؽذارياى قذرري      ِ ه يررىرظتد محلبلاا تالا تاي  ت
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د رظاررمص  ّا  هخفَؾ تا ٍضَ  زياص ترر  ّر هؽار  ٍ مَرًاي  ترر  مْبِ يل عر  هذان   صّ 

 دهٌاتـ ه  تاؼ ترر  مايترص ّسيٌِ هدب  

 ساختار سرمايه گذاری ها

ًؽذاى صرصُ   3 صين  حعاب مذِ صي جذ ٍل  ٍ رّوبت رظاررم 4ٍ  3صي ج ٍل  ظاخااي ظرهايِ گاري 

 دًؽاى صرصُ ؼ ُ رظت 4ٍ هؽنل مٌارل حعاب صي ج ٍل ؼ ُ رظت 

ًؽاى صرصُ ؼ ُ صي حعاتْا ٍ مايترص رٍزرى هخفذَؾ مذِ هغذاتق     4ٍ  3ّؽت فاهل  مِ صي ج ٍل 

 04ؼذنل يذل مَـبدؽذاى صي    گاري  ه  تاؼ  ه  ًؾذر قذرري صّبذ  د     عر  ّر هفرف صي ظرهايِ

مِ مول رـل   Bملب   ير صي تخػ  هؽار  02د قانة ؼنل يل ه  صّ ًؽاى  مارـغلا  فبَ

مذِ رز ّذر گذرٍُ     تِ ترگؽا  ّا  تالامر ير تِ ظَصّا  ظازهاى ه  مٌ  ًؽاى ه  صّ د ريي هؽارياى

صي قانة صٍي ّعاٌ  مول ه  مٌ د صنبل رـل  صي صيآهذ  ًاخذانؿ، ّواًٌذ  ريذي هؽذارياى       صيگر

ريذي گذرٍُ رز هؽذارياى     َيرا گعارصُ مر قرري صٌّ ، رً رزُ صظاَيرا هاَظذظ عثبقااً قاصيً  مِ صظا

هبذ رً  تذرر  ترقذرري      د ٍرضح رظذت مذِ يذل   فَا ترر  يل صٍيُ صٍهاِّ ه  تاؼ  411ح ٍص 

ريمثاعاا تاريي هؽارياى ٍ يا حا  قَ  مر مرصى آًْا ٍجَص صريص تِ ريي صنبذل آًْذا ير هذ  مذَرى تذِ      

د تِ ّرحال ؼاي  هْواريي يافاِ ّا تا مَجِ تِ ماي مجاي  مَـب  مرص يل  فٌَرى ظنِ ّا  ًق  

ه  تاؼ د ريي هؽارياى ه  مَرًٌ  ّو ٌبي صظاَيرا گعارصُ مر ريرئِ  Dآى هؽارياى صي وْايضلق  

ًوايٌ د وبس  مِ هونٌِ ًباز تاؼ  ملاغ تبؽار ترر  معة ريي صظاَيرا ه  تاؼ  زهاً  مِ ت يْ  

، تا ًگاُ مرصى تِ ظرهايِ گاري  آى تر ؼرمت ّا ضري ه  يظاًٌ  تالاخرُ ًْارظت مِ مق رص  رز آ
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صي هونذي رظذذت ريزغ تاؼذ  مذذِ رزا ّذذا  مقذ رص  رز ريمثاعذذاا تذذا هؽذنلاا فرفذذ د هؽذذارياى     

رضذافِ   حا  گروِ مق رص  رز هؽارياى صي ريي گرٍُ تا ّن صيگذر   دير صي ًؾر تگبري  Cوْايضلق  

 صلاي ضري ه  تاؼ د ريمثاط تا مق رص  رز ريي هؽارياى هونٌِ تِ هٌؾَي 411ٍرقق   ه  ؼًَ  ٍ ًابجِ

 تْاذر   تبؽار تاؼ  تا ريمثاعاا صيگر مذِ صرير  جٌثذِ ّذا     مِ هونٌِ صرير  ظَص صّ هٌاتـ ظٌجب ُ 

 دگرصآٍي  ه  ؼًَ  ه  تاؼٌ 

 / قدرت درک شده ارتباطقابليت سوددهی مشتری

ٍ ريجاص پبؽٌْاصرم  ّواًٌ  رّ رف  مِ صرصُ ؼ ُ ٍ َؾ تِ عَي فوبق قثل رز محلبل صٍ هؽار  هخف

ه  ؼَص آى هونٌِ هخفَؾ مقعبن يٍغ تا قاتلبت  اي ترصُمتِ ص  مِ ترر  ّر يل رز آًْا رظاررم

 ؼ ُ رً  ير صيك مٌ دمِ حعاب ظَصصّ  هؽار  تاؼ  ٍ ق يا ريمثاط 

 مشتری قابليت سوددهی

هذاُ مواذر رز حذق موبعذبَى      2ًاخانؿ فرٍغ ّا صي تبػ رز حعاب صيآه ّا ظاصُ رظت ٍ ريزغ 

 دگرٍُ مقعبن ؼ ُ رً  3ّسيٌِ ّا تِ ، ٍ   تاؼ هپرصرخت ؼ ُ 

 ( ّسيٌِ ّا  هعاقبن0

 ( ّسيٌِ ّا  هعاقبن ماكب2

 ( ّسيٌِ ّا  غبر هعاقبن3

 دمٌ هعاقبواً تِ هؽارياى فرص  مول  ّسيٌِ ّا  هعاقبن آًْاي  ه  تاؼٌ  مِ ه  مَرًٌ 

 ّو ٌبي زهاً  مِ ترر  صي ى يل فرٍؼٌ ُ مِ هؽار  ـرف ه  مٌ د ٍ
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            ّسيٌِ ّا  هعاقبن ماكب آًْاي  ّعاٌ  مذِ ًوذ  مَرًٌذ  هعذاقبواً تذِ هؽذارياى تذِ ـذَيا فذرص           

 دمول مٌٌ 

 د تِ ّرحال آًْا ه  مَرًٌ  ٌَّز تِ گرٍّ  رز هؽارياى هؽاتِ تر يل هثٌا  هعاقبن مول مٌٌ 

 ّسيٌِ ّا  غبر هعاقبن آًْاي  ّعاٌ  مِ صرير  يل هثٌاي  مِ ترر  مول آًْا تِ هؽارياىتالاخرُ 

 دٍ يا حا  گرٍّ  رز هؽارياى ٌ تِ گًَِ فرص  ًو  تاؼ

 دٍ  تبي موام هؽارياى ظازهاى مقعبن ؼًَ صي ًابجِ آًْا ه  مَرًٌ  تِ گًَِ ر  هعا

هذ  تاؼذ    ن قذَق هذ يررى ّسيٌذِ هعذاقب    ل مٌارل حصيـ  رز م 71( مٌارل حقَق ه يررى: ح ٍص 0

ِ   01د ريذي  فرص  مول مٌذ  وني رظت مِ تِ هؽارياى زهاًبنِ آًْا ه ٍرققذاً مَظذظ    صيـذ  زهاًبنذ

د هثٌا  حعاب ّسيٌِ ّر هلاقذاا  مٌ  ير هح ٍص ه  مٌ قاا ه   ه يررى مٌارل مِ هؽارياى ير هلا

صيـذ  رز   22ٍ  41تِ مرمبذة حذ ٍص   ى تا هؽاريا لديمه  تاؼ د هلاقاا ٍ ٍ ّر ملدي ه ا زهاًؽاى 

ه  تاؼ   يل ّسيٌِ غبر هعاقبنصيـ  تاقبواً ُ  71ه  صٌّ د ير تِ خَص رخافاؾ  MD مل زهاى

 دزهاًبنِ آى هوني ًبعت مِ تِ ّبچ هؽار  يا گرٍّ  رز هؽارياى مول مٌ 

رز  مايمٌاى ّواًٌ  ه ير مٌارل حعاب هذ  ؼذَص  : حقَق فرٍغتِ مايمٌاى  ( حقَق ّا  هرتَط2

                      ٍصٍ ؼذذخؿ فرٍؼذذٌ ُ مذذِ مقاضذذا هذذ  ؼذذَص مذذِ ياصصرؼذذت ّذذا  يٍزرًذذِ ؼذذاى ير حدذذؼ مٌٌذذ      

 هخال  ٍ ياص صرؼت ملدذي ّذا  هخالذ  ير ثثذت     ياص صرؼت ّا  يٍزرًِ ؼاى رز هلاقاا تا هؽارياى

پط ّسيٌِ تِ مٌٌ  صي هَيص يل هلاقاا مِ ٍرققاً هرتَط تِ ّر هؽار  يا هؽارياى تبؽار  ه  ؼَص 

 47، د ٍ ترآٍيصُ ؼ ُ مِ ترر  فرٍؼذٌ ُ يذل  جِ مقعبن ه  ؼَصَهعاٍ  تبي هؽارياى هَيص معَي 
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 صيـ  رز مل زهاى ٍرققاً ترر  هلاقاا هؽارياى ـذرف مذرصُ رظذت ٍ ّسيٌذِ ّذر هلاقذاا تٌذاترريي       

 9صيـذ  ٍ   02  ّايؽاى موذل هذ  مٌذ  ٍ هنانوذاا ملدٌذ     هج صرً تِ ّر هؽار  تر عثق ياصصرؼت 

 ير مِ تِ مرمبة رؼغال مرصُ رظتد تٌاترريي هلاقذاا هؽذارياى    2ٍ  0فرٍؼٌ گاى صيـ  رز مل زهاى 

تذِ خذَص    ري 2ٍ  0زهذاى فرٍؼذٌ گاى    تِ مرمبة رز مل صيـ  58صيـ  ٍ  59 لدي ّا تا ّو يگرمٍ 

  ماكب هذ  تاؼذٌ  ّسيٌِ ّا  هعاقبن ؼاى صيـ  تاقبواً ُ رز زهاى  42 ٍ 40رخافاؾ صرصُ رظت ٍ 

مِ تِ يل گرٍُ رز هؽارياى تر هثٌا  هعاقبن مول مٌٌ  زهاًبنِ ّر هؽذار    آى رهناى صريصوَى 

تاقبواًذ ُ زهذاى موذل ًؽذ ُ تذِ       صيـذ   40هعرَل ؼواي  رز حعاتْاظت ظپط ٍرضح رظت مذِ  

 تِ عَي هعاٍ  تبي حعاتْاي  مِ فرص هعرَل آى رظت مقعبن ؼَص فرٍؼٌ ُ يل رظت مِ ه  مَرً 

 دصٍم ه  تاؼ رر  فرٍؼٌ ُ صيـ  ت 42ٍ 

 د ّذر  مِ صي يل ّسيٌِ هعاقبن هذ  تاؼذ   ( موبعبَى مايهٌ رى فرٍغ: ريي موبعبَى ٍرضح رظت3

رز حعات  مذِ   آٍيصى صظاَي  علثناي رظت مِ رٍ تق  رز ت ظت  تِ موبعبَى  فرٍؼٌ ُ تِ ظاصگ 

 دفٌَرى ه  ؼَصرٍ مٌارل ه  مٌ  

 ٍ گذرصآٍي  آًْذا تذرر     هعاقبن ه  تاؼذٌ   ّسيٌِ ّا   ،ٌِصٍ ّسي : ريي( هغانثاا ٍ ت ّ  ّا  ت 4

د تِ ّرحال زهاًبنِ يل هَيص تا مَجِ ت ّ  ّا  تذ  ترخاظذت ٍ   هؽارياى تِ عَي فرص  ظاصُ رظت

 د  مِ  حعاتْا  هان  مْبِ ه  ؼًَ  ًَؼاِ ه  ؼًَ هقوَلاً صي پاياى ظال زهاً ريي ت ّ  ّا

 ترر  تقض  ت ّ  ّا  ت  رمخاك هذ  ؼذَص   يل مفوبن  ريي محقبق تِ ّر حال، تر  ًبازهٌ   ّا 

 دمِ صي ع  صٍيُ صٍ هاِّ ًَؼاِ ه  ؼَص
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 ( ملدي ّا ٍ فامط ّا5

صيـ  رز مذل   02ٍ  05خبل  هاداٍا ظازهاى ه  تاؼٌ  مِ آًْا تِ مرمبة ملدي ٍ فامط صٍ ّسيٌِ  

ِ عَي زيذاص  تبدبت ًاايج م د زهاً  مِ آًْا خبل  هْن ه  تاؼٌ ّسيٌِ ّا  ظازهاى ير ًؽاى ه  صٌّ 

تِ  ترر  هؽارياى  مِ تقض  رز ريي ّسيٌِ ّا  مِ ه  مَرً  پب ر ؼَص  رگر يل يٍغ  رفسريػ ه  يات

  ٍ صٍمذا رز فرٍؼذٌ گاى حدذؼ    MDرز ّواى ياصصرؼت ّا  يٍزرًِ ت ظت ه  آي  مذِ   عَي فرص  

 ريي رهنذاى ٍجذَص صريص    هؽار ياصصرؼت ّا  يٍزرًِ هنانواا ملدٌ  ٍ ًام  تا ثثتتٌاترريي  ه  مٌٌ 

 51حذ ٍص  تذِ ـذَيا فذرص  مْبذِ مٌذبن       ـَيا حعاب ملدي ير ترر  هؽارياى مِ قعوت رـل  

ٍ ًذام   تاقبواً ُ رز هنانواا ملدٌذ    صيـ   51يٍغ گرصآٍي  ه  ؼًَ د تِ ّرحال صيـ  صي ريي 

تذِ ـذَيا    هؽار  ريي رهناى ٍجَص صريص مِ قعت رـل  ـَيا حعاب ملدذي ير تذرر  هؽذارياى   

صيـذ    51هذ  ؼذًَ د تذِ ّذر حذال       گذرصآٍي  صي ريذي يٍغ   صيـذ   51مٌبن ح ٍص  فرص  مْبِ 

تاقبواً ُ رز هنانواا ملدٌ  مِ مَظظ مايمٌاى غبر رز فرٍؼٌ ُ ريرئِ ه  ؼَص مول ّا  ـذَيا  

 غبر هعاقبن ه  تاؼٌ د ترر  هذ ا زهذاى عذَلاً     ٍ صي ًابجِ يل ّسيٌِ  تاقبواً ُ ه  تاؼ  ًگرفاِ 

مٌٌ گاى/ هؽارياى تا ّو يگر تا ياصصرؼت رًاقذال  فامط ّا هَيص مَجِ تَصً  ٍ مق رص  رز صييافت 

 ده  مَرى هعاقبواً آًْا ير صرير  ـدحاا صرًعت فامط ّا ٍ ّسيٌِ ّا ٍ تٌاترريي

 ظازهاى ير ًؽاى ه  صّذ  صيـ  رز ّسيٌِ ّا  مل  2ظ قّسيٌِ ّا  پعت ٍ پبل: ريي ّسيٌِ ّا ف( 6

 دير تِ هؽارياى تِ ـَيا فرص  رخافاؾ صّبن صيـ  تاقبواً ُ  81مِ  هناى ٍجَص صريصٍ ريي ر

 دغبر هعقبن ه  تاؼ  ٍ ّبچ يظب   هَجَص ًبعتيل ّسيٌِ ريي هَجَص  



 17 

 رز مل ه  تاؼ د ريي ّسيٌِ فقظ ًعثت خبل  مَون  :يظاَيرى ّا ٍ ظرگره  ّا (7

حذاً رهنذاى صريص مذِ آى ير تذِ گرٍّذ       ٍآى يل ّسيٌذِ هعذاقبن مذاكب هذ  تاؼذ د وذَى آى مرجب      

 رزهؽارياى ترهثٌا  هعاقبن رخافاؾ صّبند

( ّسيٌِ هاؼبي: ّسيٌِ ّاي  هاًٌ  تبوِ، خ هاا، مقوبررا، تٌسيي ٍؼعت ٍؼَّوگ  صيريي گذرٍُ  8

ّسيٌِ قرريه  گبرً د ترر  ريٌنِ تاَرًبن ّسيٌِ ّا  هاؼبي ير تِ هؽذارياى هخالذ  رخافذاؾ صّذبن     

ؿ رعلافذاا ير تذ رًبن مذِ فثذايا رظذت رز: ّسيٌذِ ّرهاؼذبي فرٍؼذٌ ُ مذِ ّسيٌذِ           لازم رظت صًٍَ

ًوايٌ گ  صييل صٍيُ صٍهاِّ ه  تاؼ  ٍ حعاب هلاقاا ّا  ّرفرٍؼٌ ُ مذِ تذرر  هؽذارياى تذِ     

 ـَيا فرص  صييل صٍيُ صٍهاِّ تَجَص آه ُ رظتد

ِ پب ب ُ مر تَصً  زهاً  مذِ رٍ رز هاؼذبٌػ تذرر  رّذ     MDّسيٌِ ّا  هاؼبي  جذسء هلاقذاا     رف  تذ

 MDصيـ  تٌاترريي رز ّسيٌِ ّذا  هاؼذبي    25مرص يل ًعثت صنخَرّ  رز هؽارياًػ رظاداصُ ه  

ريي صيـ  رخافاؾ صرصُ ًؽ ُ تاق  هاً  ٍتٌاترريي يل ّسيٌِ  معر ؼ ُ تَصما ريي ّسيٌِ ير تپَؼاً د

مٌٌذ گاى تذِ هؽذارياى    غبر هعاقبن ه  تاؼ د تِ ّرحال، هجذ صرً هَجذَص  ترهثٌذا  ؼذواي هلاقذاا      

 هخال  تِ گًَِ ر  فرص  رخافاؾ صرصُ ؼ د

( ّسيٌِ ّا  غبرهعاقبن: ًبرٍ  ّا  ماي مِ فرٍؼٌ ُ ًبعاٌ ، رجايُ، ًرش ّا، ّسيٌِ ترق، هغانثاا 9

تاًل، محقبقاا تازري، ّسيٌِ ّا  هحل ، ّسيٌِ ّا  غبرهعاقبن ه  تاؼٌ د ٍخبل  هؽنل رظت مذِ  

 ِ تِ هؽارياى تِ ـذَيا فذرص  پبذ رمٌبند تٌذاترريي فقذظ يذل يرُ تذرر         هثٌاي  ترر  جوـ آٍي  آً
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جوـ آٍي  آًْا تاق  ه  هاً  ٍآى ريي رظت مِ ريي هبسرى ير تفَيا هعذاٍ  تذبي موذام هؽذارياى     

 ًوايٌ گ  مقعبن مٌبند

تٌاترريي منوبل مقعبواا ّسيٌِ ٍصيآه  پذط تذرر  حعذاب ريقذام ظذَص ٍضذري تذرر  ّذر هؽذار           

ًؽاى صرصُ ؼ ُ رظتد جاي  مِ ؼذنل هٌحٌذ  خبلذ      2ازُ صرصُ ه  ؼَصد ريي صيؼنل ًوايٌ گ  رج

صيـذ  ظذَص    81صيـذ  رزهؽذارياى    21رظت مِ ت يي هقٌ  رظت مذِ حذ ٍص     21/81ؼثبِ  هٌحٌ 

مَنب  مرصُ رً  ٍوبس صيگر  مِ ه  مَرى رز هٌحٌذ  فْوبذ  فرٍيفاگذ  هٌحٌذ  زيذر ـذدر صيظذت        

مِ مق رص  رزهؽارياى صيعَل صٍيُ صٍهاِّ تافث ضريؼذ ُ رًذ     ه  صّ  ريي ًؽاى يرظت ه  تاؼ 

ّسيٌِ ّا تِ ًعثت صيآه ّا رفسريػ ًو  ياتٌذ  ٍصنبذل آى ّذن ًثذَص ّسيٌذِ ّذا  مَنبذ          تِ ّرحال 

ٍّسيٌِ ّا  هعاقبن صيگر ه  تاؼ د صيًابجذِ، مدذاٍا صيّسيٌذِ ّذا تذبي صظذاَي مَوذل ٍصظذاَي         

َي هرتَط تِ رً رزُ يؽاى ًبعت ٍمقريثاً ّواى هبسرى تسيه خبل  مَول رظت زهاً  مِ ّرصٍ صظا

 رز ماي رصري  ير ؼاهل ه  ؼَصد

ريي تٌاترريي، هٌجر تِ ًاايج هٌغق  ه  ؼَصحعاب ّاي  مِ ه  مَرًٌ  صظاَيرا تسيه ير قرريصٌّ  

 رز آًْاي  مِ صظاَيرا مَول ير قرريه  صٌّ  ظَصهٌ مر ه  تاؼٌ د

 قدرت ارتباطات دريافت شده

هَيص آى رز محقبق تا هؽارياى ٍظِ هَيص رز هٌاتـ ؼرمت صرخلذ    7هؽخفِ رظاداصُ ؼ ُ )مِ  01رز 

هاغبذر هثٌذاي  هؽذار      7ت ظت آه ( ٍه يم  ًبس ٍجَص ً ريص مِ پبؽٌْاص صّذ  مذِ ّذبچ يذل رز     
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صيـذ  صيگذر مذِ رز ظذِ      51صيـ  ير تا  51هْوار رز تقبِ ًبعت رها تاي  صيًؾر گرفت مِ آًْا تاي  

 هاغبر ترهثٌا  خايج  فثايمٌ  رز: 7صرخل  ظروؽوِ ه  گبرً  حول مٌٌ  ٍهٌثـ 

 ( قبوت گاري  ًبازّا3   ( مجرت2ِ  ( مَرًاي  منٌبن 0

 ( هبسرى ّوناي 6  ( م رٍم مواض ّا5  ( ظرفت جَرتگَي 4

 ( رفاواص7

 ٍهاغبرّا ترهثٌا  صرخل  فثايمٌ  رز:

 ( هعافت ه يريت)م رٍم مواض ّا(3           ( صٍظا 2       ( ه ا زهاى ريمثاط0

رز نحاػ مرَي  يل هؽار  مِ ريمثاعػ ير تذا ًوايٌذ گ  تفذَيا قذَ  صييافذت مٌذ  مٌاذرنػ        

ًعثت تِ رفررص  مِ صييافت ضقب  مر  صريً  آظاى مر رظتد  ٍتق  ّا ًباز تِ ملاغ زهذاى ٍمَجذِ   

 ى صرصُ ؼ ُ رظتدًؽا 5تبؽارصريً د تغَي خلاـِ، ق يا ريمثاعاا تا هؽارياى صيؼنل 

ً  يصٍ هؽار  ترر  يل محلبل تِ م خبر رفااصُ رًاخاب ؼ ً د ّرصٍ رز رّوبت رظاررمصين  ترخَيصر

ٍّرصٍ مَرًاي  رفسريػ ظَص ترر  ؼرمت ير صريً  وَى آًْذا هذ  مَرًٌذ  صظذاَيرا خبلذ  تذسيه       

ظ هذ  تاؼذٌ  ٍ   ًسصيل خظ ٍظصرؼاِ تاؼٌ  )ظدايؼاا زياص( ٍمٌارل آًْا ًبس آظاى رظت صيًابجِ 

ٍ حعاب ؼ ُ  تذَص   ًؽاى صرصُ ؼ ُ رً  6صي ج ٍل هاغبرّاي  هاًٌ  صيآه  خانؿ ٍ ق يا ريمثاط 

 دصيـ  رز پااًعبل آًْا 41صيـ  ٍ  02مِ ريقام ٍرقق  صيآً  خانؿ ترر  

صيـ  رز مل ًبازّذا  ريذي هؽذارياى ير مٌاذرل      011ما  95تخَرّ  تِ فثايا صيگر، رگر ًوايٌ گ  

 دترر  يل صٍيُ هاّ  خَرّ  تَصصلاي  4511صلاي ٍ  5511 تِ مرمبة ه  خانؿصيآ مٌ 
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 تصميم

( مذِ ًبذاز تذِ    زياص )هٌاتـصي هقاتل ريزيات  صيـ  ظْن جاي  ماي مجاي  هؽار  مَظظ ًوايٌ گ  

ظذْن مجذاي     Bصريً  حدؼ ه  مٌ د تِ فٌَرى هثال صي هذَيص هؽذار    رفسريػ ظْام صي ّر ريمثاط 

 ماهلاً تالاظتد زياص قَ  ًبعت ريي حقبقت مِ صي ريمثاعاا هَجَص فل  يغن

رحاوالاً فرٍخاذِ هذ  ؼذًَ      ريمثاعاا ير قَ  مر مٌ  مِ ّرماي مِ قف  صريصريي پبؽٌْاص ه  صّ  

صرؼاِ تاؼٌ  آى تٌاترريي ريي ريمثاط صرير  وؽن رً رز خَب ه  تاؼ  مِ صي آيٌ ُ خبل  ظَصآٍي  

تذِ   صي يل ريمثذاط تلٌذ  هذ ا صريص   ترر  ظاخاي ٍ گعارغ آى اص  ج ي  رظت رها فضا  زي ًعثااً

صرير   Bًعذثت تذِ هؽذار      ، حاذ  گروذِ تذِ ًؾذر هذ  يظذ        Aفثايا صيگر، صي هذَيص هؽذار    

خبلذ    Bآى خبل  من رظت ٍ ريي ريمثاط ًعثت تِ هؽار  رها ظْن مجاي   ريمثاعاا قَ  مر تاؼ 

خذاعر ًؽذاى   ٍ رظاظاً ريي حقبقت ير  هٌاقل ًو  ؼَصر تِ ّرحال، ريي تِ يقن ظْن تالام قَ  مر رظت

مذِ آى  د ٍرضذح رظذت   ًوايٌ گ  ه  تاؼ  ه  مٌ  مِ ريي هؽار  صرير  ريمثاعاا قَ  مر تا يقبة

تذالامر  تذر يٍ  غانذة صي يذل هَققبذت     هؽنل مر هذ  ؼذَص مذِ ريذي ريمثذاط      صي هَيص هٌاتـ خبل  

ِ     Bر  هؽذار   ترد تٌاترريي وؽن رً رزّا  ريي ريمثاط حرمت صّ   خبلذ  خذَب ًبعذت ٍ صي ًابجذ

 ده  تاؼ  Bگارؼاِ ه  ؼَص خبل  موار رز هؽار   Aترر  ظانْا  تق  ترر  هؽار   رّ رف  مِ

ٍ صي ًابجِ رظاررمص  ّا  هخالذ    ّر ريمثاط گارؼاِ ؼًَ تاي  ترر  ٍرضح رظت رّ رف هخالد  

صٍ ظال ّ ف  مِ هونٌِ ترر   Bار  صي هَيص هؽ دتاي  گارؼاِ ؼَص ّر يل ًبس مَماُ مرصىترر  

رنثاذِ تذا    رفسريػ صٌّ صلاي  41111صلاي تِ  2183قرري رظت مل صيآه  خانؿ رز  تق  گارؼاِ ؼَص
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صي  قَيار ؼذَص ًناِ  0د ريمثاط تاي  تِ ٍظبلِ ح رقل صيـ  ظْن رز مل خري ّا ه  تاؼ  65گرفاي 

 ه  تاؼ د صلاي 683رز  صلاي 0511صيآه  خانؿ خايج   Aهَيص هؽار  

د ريذي هؽذار    صيـ  رفسريػ صّ  3تِ  02ّ ف رز آى قف  صريص صيـ  ظْن مجاي  هؽار  ير رز 

د صيـ  ًناِ قَ  مذر ؼذَص   4/1د ٍ ريمثاط تاي  تِ گعارغ صي صٍ ظال آيٌ ُ ً ريصّبچ عرح  ترر  

يذل  هَجَصيت هٌاتـ آگاُ تاؼ  صي ريٌجذا  ًدر تاي  ّوبؽِ رز يل  زهاً  مِ رّ رف هؽخؿ ؼ ً 

رز رّوبت مِ ّر صٍ ي ريمثاط ريي صترر   قعوت رـل  هٌاتـ هَجَص ظازهاىمفوبن ترر  گرصآٍي  

 درظاررمصين  تالاي  ترخَيصري ّعاٌ  رمخاك ه  ؼَص

 د هؽار  ير ظانوار مٌ  صٍ ّ ف تالا ه  مَرً  تٌاترريي ترآٍيصُ ًوَصى

 :خ هاا ه  تاؼ  تر يٍ  فاصرا ٍ يظَم مِ قعوت ّاي  هْنمعت فاتريل رعلافاا 

يل رظاررمص  هونٌذِ   Bمِ رظاررمص  ّا ير تعازً  صي هَيص هؽار  رّ رف گارؼاِ ؼ ُ ًباز رظت 

 د ؼَص ما ريي هؽار  تبؽار هلاقاا تا تبناي مرصى ًبرٍ  فرٍغ ؼرٍؿ ؼَص

 دهلاقاا ّا  تبؽار صي هح ٍصيت ّا  هؽخؿ تافث ه  ؼَص

 رص  مول ه  مٌ د( تِ گعارغ ريمثاعاا صي ظازهاى ٍ ظغَ  ف0

رحاوال ت ظت آٍيصى رعلافاا هْوار  ير صي هَيص هؽار  ٍ مفوبن گبر  ٍرحذ  ٍ خريذ ّا ير    (2

 درفسريػ ه  صّ 

صي تذر گبذرص مذِ    رز خذ هاا ير  آى فذَرهل    م مب  ؼ ُ هجثَي رظت Aتِ ّرحال صي هَيص هؽار  

، محلبذل ٍ معذت فاتريذل،    تذِ فٌذَرى هثذال    مجا ًوايٌ گ  قثلاً قذَ  تذَصُ رظذتد    پبؽٌْاص ه  صّ 
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 فاصرا ٍ يظذَم ير فذررّن آٍيصُ رًذ  مذِ هْواذريي قعذوت ّذا  پبؽذٌْاصرا        تر يٍ  رعلافام  ير 

تايذ  تذِ    د مْبذِ ريذي ًذَؿ رعلافذاا    ٍ ريٌْا صي هباى قعوت ّا  ظازهاى تَصُ رًذ   خ هاا تَصُ رظت

تعذباي رظذاررمص  قذَ     ريي ه  مَرً   ًو  تاؼ د ياص ًبس ضرٍي حا  جاي  مِ ز هؽارياى صرصُ ؼَص

ُ    ترر  غلثِ تر ت  حان  ريمثاعذاا  ٍ يقبذة   هونذي تاؼذ  مذِ تذبي ريذي هؽذار        ظذازهاى صّذ  ؼذ 

 ًوايٌ گ  هَجَص رظتد

 نتايج

مِ  تِ ٍظبلِ يل ؼرمت مِ ًؽاى صّ  وگًَِ منٌبل هؽار  ه  مَرً  صي ريي محقبق ملاغ ؼ ُ 

ٍرضذح رظذت، صي جذاي  مذِ تذر       ياتذ د  گعذارغ  هخال  ترر  محلبل رظاداصُ ه  مٌ  رز هقبايّا  

ّو ٌبي هونٌِ صي حعات  تذرر    هونٌِ د رها صييافت ّا  هؽارياىّرهقباي صرصُ ؼ ُ فبٌ  ه  تاؼ 

 دهونٌِ حعاض گرفاِ ؼًَ  مَنب  ريقام

 تذر يٍ  قاتلبذت  تا مَجِ تِ هقباي  مِ رظاداصُ ه  مٌٌ  تا رعلافاا ّذر صٍ   هؽارياى پط ه  مَرًٌ 

رمخذاك ؼذ ُ تذر     رز يل يقبذة ٍ مفذوبواا   ريمثاعااريٍ  ق يا صييافت ؼ ُ ٍ ت ظَصصّ  ؼاى

عذاا هخفَـؽذاى ير تذرر     ارظاررمص  ّذا  هٌذاتـ صرير  هَققبذت تذالاي  ؼذًَ  ٍ ريمث     يٍ  مغببر 

د تالاخرُ، يذل ظبعذان رعلافذام  هدبذ  ٍ هخافذر ٍ مذايترص       تِ يظب ى تبؽار رفسريػ صٌّ  يظب ى

مغببررمذ   ٍ ريزيات  وٌذبي   مَـب  ؼ ، ًباز رظت تِ هٌؾَي مٌارل الامق رص  رز هاغبرّاي  مِ صي ت

 دهٌاتـ ريجاص ؼًَ 
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