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ز
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	 ��ا�� ا����� �

�� ��اي ��� �� اه�اف �� در ������ ��� و &%��� #$
 � . ����#� ر�"ي، ه �ه�
�*� و ر�� ��ز#���� در ��زار ر)��
� و &���5 3�14 ��ا���ه�ي . �وري ��2
� ا�� ��ا�� 0�1#�، �/�ر���ي رو�� ا.��-, ��اي ����#� ر�"ي ��ز#���� را +������

�A@، �?>د ��ا���ه�ي ا�
�ا&;�: ��<= #� �>د، #���9 .  ��زد ا�
�ا&;�:، #���9 ��ز#�ن را ��8 ر���ن �� اه�اف ه �ه�6 #
� آ� ����ً
� #��D �� ا��Dد ارزش ا�"ودB ��اي ��ز#�ن � � �>د، �4ف �>��GH
  .��ز#�ن در ��8ت #-

� ��ا���ه�ي ا�
�ا&;�: 2>د �� #J/� رو��و #� �>���$��ري ������ �HK�# از ��ز#���� در . �L ����#ز�� 	ا� 	��
 �# �H 8 از
 6���Hد، ��ز#����ي ه��� �� 4>رت #
-$� ،���M ������ و �$
�د�� K>زB ه�ي ����N�A د��� �� ���M ه� ��" ��اي��ا��� 	ا� 	و��&

��
� &>�A<� �� �8 �>دن ا�	 �>�� ��ز#���� در ا��ان �� ������� و &���5 ��ا���ه�ي ا�
�ا&;�: �� 4>رت �����ا�	 ��Mن ���O &� �. ه$
Oداز��P� 6���Hاي �: ��ز#�ن ه�� �HL.  

  

�
��
  

 ��
L�� نM B���# �Qدر ه� �L ���� ا�� �L داراي ���م # 
�ز و �� < �R B���	 ���L د��� ا��، �� ا�	 #
L�� 6���Hه �L��

�ل آ�� و از #"ا��ي �Kا)� ��L را #����� و ��
L�� نM U��V 	ا�� از ا�<& �: <�� � <W��B دارد و �����ا�	 داراي UK راي ا�� و #


9G �>د�# "�� 5H
� �>د. �4�K از X$L و �Lره�ي #-# �
G� "�� ي #�در��
L�� B���� ��
L�� 	ا� �� . ���J# و Yت را��KZ04ا
M از �L ي ��" و8>د دار����
��ي #��: ا��رB آ�دد�L�� �� و Bي دار����
L�� ،B���L ل�
�L ي��
L�� �� ان<& �# �H 8 ان . ن<�> ��


��ي L�� U��V 	ا�� و ازا� ��
��ي د�L�� م��� :��# �L ا�� �
L�� ،:��# �L�� �L ا�� �
G� :��# �L�� 5���� >�� در &

�ل #� آ���L را ��
��ي #��: ه$
�� و در وا)9 #� &>ان ��G ه��H�6 ه� ��L. د�L�� 4>رت �� ���& ،XH[ا �L ��

��ي �"ر�� ه$

 ���M ي��� O� \& در �� �>�� و #$�[� #��# �ه�^ �>�� �*, &>���ي �� <��B ��ار�� و �� �>�� اي روز ا�"ون &?��� �� وا�Kه�ي #��
� آ��# �Gرا ا� � �# ,*�.  


�ل �L، ن ����#� ر�"ي<R �� ا���
�د ه��H�6 ��#� ��ا���ه����?�
JA رت و�
�، .��
��ي &��L��):�;&ا�
) وا�Kه�ي X$L و �Lر ا�

 �� O�*
ه �ن �Lر���2 ه� و وا�Kه��� ه$
�� �L �� 4>رت #$
*�O �� &>��� و ارا[� #1\>_ت و �2#�ت #� �Aداز�� و �� 4>رت #$

�ي ��و�Lر دار��J#.  

  


ي ه�������

  %�ورت "�ا!  ��ا���ه
ي ا���ا���� در �
ز

� L��� و �� وا�Kه� و ��ا���ه�ي �>���>�� ��و�Lر دار��،  از# ������ �L ��ز#����ي ه��H�6 در ر�
� ه�ي #-
X$L 5H و�Lر ���D�M

�ل و ه�ا�� ا�	 ا8"ا در را�
�ي &U*1 اه�اف ه��H�6 از ��J��Rي �$��ر #�O ا�	 د�
� از��ز#���� #1$>ب �L ،ر�"ي �#����

�هO (>دي ��ز#����ي ه��H�6 ا��Dد ارز�� #�زاد �� #D >ع ارزش &: &: وا�Kه� و ��ا���ه�ي Mناز �Vف د��� #�ه�� و8. �>د #
�  .�Rا �L در ]�� ا�	 4>رت، �� #��L �1دن ه��H�6 ا�

�ر #� رود < H/�د وا�Kه�ي &���� ��?>د ����. ا��) ا�"ا�

� و ��AدB ��زي ��ا���ه�ي ا�
�ا&;�: را �� <�Kا�V ان<& �>ان �: ��م ا���� در ادارB ��ز#����ي ه��H�H( 6 �اد �� ا�	 ا��س، #
  .�Lد

  


ن ه�����
  ا��اع ��ا���ه
ي ا���ا���� در �� �
ز

�  :�>�� ��ا���ه�ي ا�
�ا&;�: در �: ��ز#�ن ه��H���R �� 6ر K>زB ز�� &*$�O ���ي #

��#Zت ��	 وا�Kي در Mن  O/K��K :���#>ز�� B	 X$L و �Lر. 1& �L.  

2 .���# Bز<K :#د��� �� را در �� #��# �� و #������# �����# ،��<A =K�?.  

3 .���?�
JA Bز<K :دارد �
� �/�Pر�R از وا�Kه� و ��ا���ه�ي ��ز#�ن را #� ���?�
JA.  


�ي. 4J# Bز<K :�
�ي �� #J# �� � �*
$# ���M �� �L �2و8����M ه�ي ارزش��ا���دارد  �
  .��دد را #� �

  

  !�ز� ,�+ )*( و )
ر1-

��ه�ي ا�	 K>زB <?�ر&�� از ا��>��داري، &*>�� ه /�ري در ز�B��D &�#�	، ��وش ��	 وا�Kي، #����� دا�,، #����� ����، #����� ��ا�
  .�Aداز�O در ادا#� �� &3��J ه� �: از ��ا���ه�ي #Lc>ر #�. اد]�م و #����� ار&?��Vت و ���وري اZV<�ت

1– 1 6��Lر�# ^��  

� < H/�ده�ي #>�U در ه� در ��ز#�ن ه��H��H> �� 6 و
$��� ������ و &��اد ز��دي وا�Kه�ي X$L و �Lر، #� �
8>د R���	 ر�
� و ��
��	 &�Dرب O��$& B�� X$L �>د������ B. ��و	رب #>  �� ا��D& و �#Mر�L ه�ي B<�� Oه �Hد و���� �� ��	
�� �� د��
ان �

  .�cاري #� &>ا�� #dZ #*��$� )�ار ���د و هO ��اي ه�ف


� ا������� ��/J& ز�� �K6 از #�ا��L^ #�ر�� ��ا�:  

�؛_ H2دا U�<# ي��
L�� �������  




��ي #>�U؛_ L�� رب�D& 	��
�� O��$&  

  .& ��H1���H4 ��	 و+9 #>8>د و و+H0# 9>ب_ 

  #����� دا�, -  2- 1

�M 5 2>د�4
��، &����ات، �*�ط )>ت و +��6 �$?� �� ���Hه �>< D# ي ز����
L�� �L ���D�M از ،��
�ه
� از #���ان ه��H�6 ه$

�ي ��اي &\ �O ���ي در #>رد وا�K 2>د ��2>ردار���� ��H��( ه� از�Kوا 	اج و . #���ان ا��-
� دا�, ا�	 ��A�� ا�
$��� ������ا�	 #

  .�� #���ان ه��H�6 ��اي &\ �O ���ي ا.��-, #�
*� �>د

  

   
  

  #����� ��م &�Dري -  3- 1

  :&�Dري <?�ر&�� از #>ارد ا���� در #����� ��م


��ي &A �1>�,؛_ L�� ري�D& ي��#�� ��<*&  


?�؛_ ��� و <�+� #1\>_ت &�1 �: ��م &�Dري #�<&  

  .��وش ��م &�Dري_ 

1 -4  - 	�#�& B��Dز� �����#  

� #����� ز�B��D &�#�	 ه �ه�6 ��زي ������8ي #>اد و اZV<�ت ��	 وا�Kه�ي #>8>د ا��H4ه�ف ا .B��Dز� Bدر  ا8"اي ��ز�� 	�#�&
  .MوردB�� B ا��) 1(�/� 

  ��وش ��	 وا�Kي -  5- 1

�� ا�	 &�&����M X . در �: ���L ه��H�6 ��وش ��	 وا�Kي #� &>ا�� �� <�>ان ا�
�ا&;ي ��اي ��HL وا�Kه�ي &A �1>�, #�0ح �>د
i#ا �K�& "�� را �L�� ه�ي�Kوا ���ن <�+� دار�� &� �� ا�	 و��H# O�� �H"م �� ا�	 2>اه�� �>د &� در L��ر #1\>_ت 2>د #1\>_ت د�


�ي از ��ز#�ن ا�"ا�, ����J# ���"و ه �?�.  


� ا����� ��/J& �  :ا�	 ��ا��� از دو 8"ء ا���

�؛. 1H4ر #1\>ل ا��L ه� در�Kوا ��� #1\>_ت ��8?� د����#  

2 .���� �� وا�K د���& �Kن �: وا���
J# ����#.  

� �� اH4ر #1\>ل ا��L 1\>_ت در# ����� #�&?� از #&_<\1# ����& �Kان ه "#�ن �� ارا[� #1\>_ت �: وا<& �# �L ا�� ���# 	�
� &>ان BZL ا� �� را ��" �� <�>ان #1\>ل ���L د��� <�+� آ�د. وا�Kه�ي د��� ��" ارا[� �>د# �H/�� وش #>&>ر��ر ��L در Zk#.  


�� ���	 &�&�X ا�� �L �� ارا[� ��L�� ���� �� ن���
J# ����� &>ان ��O ���2 ه� �: ## ��
���ن �: وا�K �� وا�Kه�ي د�J# �$

���ن وا�K ��وش #>اد ]cا�� را ������� و �� ���
�دن . از ���M را ا�"ا�, دادJ# ا��<& �# �#Zk �: وا�K ��وش #1\>_ت �?�

� آ�����  .�L&��>گ #1\>_ت 2>د را ��" #

  #����� ���وري اZV<�ت و ار&?��Vت -  6- 1

O��$&  ���"ه, ه�L ا)�ا#�ت ��اي 	��
�2#�ت، از �H 8 اZV<�ت #>رد ���ز در ��	 وا�Kه�ي �: ��ز#�ن ه��H�6 �� <�>ان �/� از #� 
� �� اZV<�ت #�0ح ا����
� از A>ر&G>ي �2#�ت ا�
�ا&;�: #�0ح ا�� IT#�����. ه�ي د�J-� ان<�> ��.  

/J& ت از دو 8"ء ز���V�?&ت و ار�>ZVوري ا���ا��#�����  B�� ��:  

  &��� و �Aدازش دادB ه� و ارا[� اZV<�ت #>رد ���ز؛. 1

� و �?/�. 2&�>ZVه�ي ا O
� از ��$��?�
JA و �&�>ZVم ا�
  .&�و�	 �

  #����� اد]�م -  7- 1

�
�d از U��V هO ا�"ا�� و �Lه, ر�$: &�Dري را ��م ��د &>ان د�� از #"�
��ي < �B #����� اد]�م #J# 9���# �� �اه �� ا�	 . ���
�# m-J# ���D�M ا&;ي ه�ف از�

��، ��ه����، ا�����# U�GH& د ه $> ��زي و<?� �H> �� ��#�[ري از اد��$� �L ه� و  �>د

O
� 2>ر�� ��$# �$/� �&�>ZVل �����ي. ه�ي اZ2 "ي در�ت #/��#>ارد ز�� را ��Jن  2000&� 1990در ه �	 2\>ص ��0#



�  :ده� #


� از �: ��ل U*1# ��ز�� 1997&�  �1990م در Z2ل �����ياد] 193در�4 از 11&���_  L ه�ي 2>د را در�#Mر�� در ��
�� V>ر . &>ا�$
  .در�L �4ه, درM#� #>ا�8 ����#12
>�� اد]�#�� �� 

ا�	  �� V>ر #
>��. &>ا�$
�� ر�� درM#�ه�ي 2>د را در �� ��ل ��� ��" oGK آ��� 1996و  1995در�4 از اد]�#��ي �����ي12&��� _ 
�� �>د��4اد]�#�� داراي ر�� �4 ��<
  .در�4 ز�� #


�ي و �LرL��ن A@ از اد]�م ا��Dم ��B �>د_ J# �
� ا�	 ���L#��� ��ر+��H4ا �H>.  

� ��اي ه��H�6 ه� �� � �ر #� رود &� �
>ا��� �� �>�� اي #>.� وا�Kه�ي &��K اد]�م 8"ء �����# �L د<� �# m-J# X�&�& 	���
  .در را�
�ي ا��Dد هO ا�"ا�� &U�GH آ��� &A �1>�, 2>د را

  

-2  �

  !�ز� 

در ادا#� �� &3��J ه� �: . ��ا���ه�ي ا�	 K>زB <?�ر&�� از #����� ��#��� �cاري، #����� #���، #����� ر�$: و #����� �?� ���م
�  .�Aداز�O از ��ا���ه�ي #Lc>ر #

  

   
  
  #����� ��#��� �cاري - 1 –2


��ي ه��H�6 داراي L�� �� 2>د ���# �
� &>ا��� �� ������� �2�R < � #1\>ل ارا[� ��B و ه��� �L در #�# �L ��
ا�	 #"�� ه$
�# 	���  .آ���، �>د ��2� از وا�Kه� را ��اي ��#��� �cاري در وا�Kه�ي د��� �� �Lر ���� &>�8 �� ا�	 #>رد &

  :#����� ��#��� �cاري و5��p ز�� را ��<��B دارد

1 .
4�� �  ��ي #>8>د؛������

��0#��ت راه?�دي و ��ر����ي ا)
\�دي؛. 2  

  .&��� �Vح &�Dري. 3

  #����� ر�$: -  2- 2


�� و8>د داردL�� ه, ا�>اع ر�$: در�L اي�� �� ا�"اره�ي #��Kا�V �k# "�� ي��
��ي د�����  .�8اي از رو�/�د اد]�م، �

2 -3  - ���# �����#  

  .�وج ��#��� و وB<8 �*� ه��H�6 در ا�	 ��ا��� #� �
� )�ار #� ���د&D"�� و &��H1 4>ر&��ي #���، #����� ورود و 2

  #����� �?� ���م - 4 –2

 ,�<A �1& ه�ي�Kل وا�
�L ر<
�(#����� �?� ���م �� #����� A>ر&G>��> �� رو�/�د ���2 و ��وش ���م �� #�
و ) ���م #����

. ه N��	 �>دMوري ا��Dم #� ���دL�� �kLدر ا��ان ا ���G��
� L��� و 2>د را ## Bد�G
��ي ه��H�6 از ا�	 ��ا��� ��اي �>د ده� ا�


��ي 2>د ره� #� ��ز��L�� ل�
�L ��� از )�� و.  

  :اهO و5��p #����� �?� ���م <?�ر&�� از

1 - �  ا)
\�دي وا�Kه�ي &A �1>�,؛- &D"�� و &��H1 ه�ي #��

� ��اي &���	 �>ع ���#��ي #>8> ا�
�GدB از #�ل - 2?�L�& ه�يBد در �?� �� ا��س ر�$: و ��زد.  



  

-3  �
  !�ز� /.��-

���، #����� اداري و #���9 ا�$���،#����� ����#� ر�"ي و #����� &U�*1 و &>�(<*K �����# از ��ر&�?> Bز<K 	ه�ي ا���ا���در ادا#� . 
Oداز��A �  .�� &3��J ه� �: از ��ا���ه�ي #Lc>ر #

3 -1  - �(<*K �����#  

�
� از وا�Kه�ي �/����� �(<*K �Kا�� وا<& �# 6���Hدي ��ز#����ي ه . :� �H2ه�ي دا��ا��� �
�����ا�	 ا�	 ��ا��� ��" در #�
��Gن 4>رت ���
� ا��، ��ا���ه�ي ��<� ز�� .���L ه��H�6 ��1ظ ��B ا��W
�8 �� ��0#�� #>ردي آ� در #>رد ����د #$<& ��

  :J�A���د #� �>د

  �K ا2
Z��ت؛. 1

  �وي و د��ع از K*>ق؛�Vح و ا)�#� د<. 2

�؛. 3HH ا� 	د<�وي و )�ارداده�ي ��  

4 .�(<*K ه�ي Bو���A د و��ا� �p�GK اري و����.  

3 -2  - �  #����� اداري و #���9 ا�$��


�� ��" #��>م L�� در �$��ري از �/H� 6���Hدر �: ��ز#�ن ه ���& �� ���?�
JA ��ا���ان �: <�> �� ���ا��� #����� #���9 ا�$��

��ي د��� Mن ا�� �L در ه��H�6 ارا[� ا�	 �2#�ت �� & �#� وا�Kه�ي &A �1>�, �� . ا��L�� �� 6���Hدر ه ��ا��� 	وت ا��G& �#ا

� ����. 4>رت �/�Pر�R ا��Dم #� ���د# 6���Hه B���� ����& �Kه� وا ����A بc8 �G�pو Zk# �L �$�� ����H/� . ا�?
� ا�	 ��ان #
� را &�1 

� �0>ح #����Jده��� �  .&�.�� )�ار #

��>ان #�kل در ���L ه��H�6 8��ال ا�/
��: #���ان ا�
�ا در وا�Kه�ي R<L: ��ز#�ن #J%>ل #� �>�� �� �>�� اي �L #>�*�� و �� �
� ��ز#�ن &�.��ي ا��Dد � � آ��&��H > �#Mاول در O(ه� روي �� ر�Kوا 	ي . �/$� در ا���
$A �� ن�J������ �8 �� &>ا�<& �� @P�

  .&� د�� #� ����� &� و ��HLي��_

  #����� ����#� ر�"ي -  3- 3

����� ه� #��D 2>اه� ��� �
. ��ا��� ����#� ر�"ي در ه��H�6 در ����� �� &��� و &�و�	 ����#� ه�ي ZLن ��ز#�ن و �Kا�kL &� �30 ر�


�د ه��H�6 ��������#� ر�"ي در �30 وا�Kه�ي &���� &>�� 2>د ���M ا��Dم #� �>د، و�� در ����� ���� � ����& ��.  

  :ا�	 ��ا��� #� &>ا�� ��#� ز�� ��ا���ه�ي ذ�� ���� 

  &�و�	 �
�م ��H > ,D/�د ����#� و �>د�8؛. 1

  &�و�	 و &U�GH ����#� و �>د�8؛. 2


�ل �� ا�8اي ����#� و �>د�8؛. 3�L رت و�
�  

  &��� و &�و�	 ��M	 ��#� ه� و د�
>را�� ��Hي &-\\� #>رد ���ز؛. 4

  .&�و�	 و ��$�زي �
�م ���B وري و �
�رت ZLن �� ا�8اي Mن. 5

3 -4  - ��  &U�*1 و &>�


��،����� �cاري در 2\>ص �>Mوري L�� در ��� و ا��Dد ��$
U�*1& �����# O و &>�Kا�V ر<
�# �� 6���Hدر ه ��&U�*1 و &>�
  .در #1\>_ت و ��ا���ه�ي &>���ي و #����� &/�>�>ژي ا��Dم #� �>د

  


ن - 4���.
  !�ز� 

  .در ادا#� �� &3��J ه� �: از ��ا���ه�ي #Lc>ر #� �Aداز�O. ��ا���ه�ي ا�	 K>زB <?�ر&�� از ا�
-�ب،c8ب،oGK و ر��

  ا�
-�ب -  1- 4


���ن #>رد �
� را J# �L ري�D& ي از ��م��<\& UH2 ن و���
J# 	ا� XH8 ارزش )��� ارا[� ��اي O�
�& ،B��
���ن ��اي ��J# �������
 ����L XH8 �L�� �#�2 �� 1\>ل#.  

  c8ب -  2- 4


�يJ# �� نM ���?& و ��� 
Kي ا�
J# 	
  .ا�
*�ل ��Aم �� ��زار، ���

4 -3  - oGK  


���نJ# ي��3�1 ا�/�_ت و ار&*�ي ر+��� #\& ،��G�L 	� W&.  

  ر�� -  4- 4


���ن هJ# از ���2ه�ي �L�� O�� ن و ��_ ��دن�Jد ار&?�ط �� ا��Dي، ا��
J# �2 از��ف��.  

  .MوردB�� B ا��) 2(در ادا#� ��ا���ه�ي ا�
�ا&;�: ��اي ا��Dد هO ا�"ا�� در �: ��ز#�ن ه��H�6 در �/� 

  

1� ��0ي���  

� ��ا���ه�ي ا�
�ا&;�: . در ���Aن J�A���د #� �>د، ��ز#����ي ه��H�6 در ا��ان �� &>�8 �� اه �� #� �ري ��ا���يKا�V �� ا)�ام
�� <?�رت د��� �$��ري از . دB ��زي �$
�ي #���X ��اي ��AدB ��زي ا�	 ��ا���ه� �$��ر )��� &�#� ا��در ا�	 2\>ص M#�. 2>د آ���

2
� ا�� و �� ����2 #���?� از ���M و8>د ��ارد����� Z#�L �� ا�� B�� Bم ��د�� ���M از �L ������ا�	 M#>زش و درd 3�14 . ��ا���ه��
�A >ان�ي �� <��ا���ه� و رو�/�د ��ا�����
 .�دB ��زي #�ل #�0ح ه$

2-�
: B#� &����، � �ر��182  #�ه  

  



-------------------------------------------------------------------------------------------------------------  

  


 �7آ5 ه
 و �-� ه�����؛ ا���ا��3, 8

9� ه
ي �9,
 ه
 ي �

  


�م �� ای	 ا8� �>< D# ���
-?�<2 vدن دره��L ر ��ز<JL vد�\
 �ع wHL د�� ی��
� ا�� �L &��� راB ر�� و &>��� ا)

w4<\2  م��� vارc�و وا vز��)w
  . w4<\2 ا�� �� �-,) ا�?
� ���م #��/�

w4<\2 �� دن ��آ� ا)�ام�L :R<L ��8 در vل ��ز�� �L w

 �دv در  ه�v دو�# vه�

ه�ي  ی/w از �$-�. #$�� �"رگ ��ن �L �L�KدB ا��، �Lرv �$��ر �-� ا#� # /	 ا��

���6 و �P@ وا�cار���M v �� ه�v هD& H>ی"R<L ��8 v: ��زv دو��، ای�Dد ��آ�

ه�v ه��H�6 و ��ون ورود ��  w4<\2 ا��، �����ای	 ای	 #*��� �� ه�ف �M��یw �� ��آ� �-,

w4<\2 تZ/J# ا�9 و<# v;&ا�
ه�v  ��زv، )\� دارد �� ا8 �ل �� ��ر��G# w>م ه��H�6، ا�

_زم �� ذ�L ا�� �L . ه� ي &���� ��Pدازد ه�ي &��#� Mن �� ��آ� رایY در �30 ه��H�6 و �?:

�� #�G>م ی/$��w دار����& �L�� ر و�Lو X$L �Kوا ،vر�D& �Kرو، وا ,�A ���*# در.  


�ل و #�ی�ی� �� ��آ��L ه�ف ا< �ل �� �L ا�� w
ه��L��  v #�در ی� ���L ه��H�6، ��آ

��L  ��ی� &>�8 دا��. ���د &����، ا�kLی� ی� ا)��H ���م در یx ی� R�� ���L را در ا2
��ر #

�� را دارا��، و�B�� w �� د��� �AاL��B �>دن ���#�اران، �� #����i ا)��H ���م  ��آ� ه��H�6 �><� اآ�kی� ���م ��آ���& vه�


*� �، #1\>ل . cAی� ا�� ه�ي &���� ا#/�ن ��" آ�
�ل ��آ�$# ،6���Hه �L�� �L ا�� m-J# ،X�&�& 	ی� �2#�(�� ای _�L (

� � �+�> wو دارا� ��L  v6 ���م ��آ�ه����Hه �L�� ا�� ����& vآ�. ه��� w#���ه��د �
� 6���Hه �L�� �*�*K در  vه�

X$L و��9 از wJ��� v، ���� دارا	ای����ا��، � ��
>ا�� ��آ� �Lر ��آ� و &��� �& ���� ����& v#�ن 2>د را در #$��  ه����1 & vه�

  . �V>ر �LرM#� ه�ای� و ره?�L v� ا�"ایw �� و هM O��ی�w  ارزش

 50��# Oرگ ه"� O6؛ ه���Hه  


w ار&*�v ارزش K�4?�ن ���م ا��L�� از ��آ�. ا4>_ #*\>د از &���@ ه� w2�� X$L wارز� B��D�2 ز���ره� و  و ه� �� ��L

ا�"ایw  ه�ی�L w در ز�B��D ارز�w )�ار دار��، + 	 ه��H�6 ��ن، #>�L X8ه, ری$: و #��D �� ه�H & �� O: درMوردن ��آ�

�ا�"ایw  ا�"ایw ��وش، هO هO(ا�"ایw  ه�ي �����س #�ی�ی� ا�
�ا&;ی:، ��Rر �>ع هO از B��R» ا�$5«�� ا<
*�د . ��>� #

Oه ،w&��H > ی��#�� w"ای�ا Oو ه vارc� w"ای�ا  w
� و8>د دارد �L ه��H�6 �� راه?�v ��آ�) ه�ي #�ی�ی# ����& vه�  Oه 	ا�� ای<&

w"ای�ا ��L د�Dدر �. ه� را ای �
�w2 #>ارد # /	 ا�� اه�اف دی��v ه N>ن ر�� �Lذب ���L و ای�Dد ����K ا#��� ��اv #�ی�ان، ا�?

  .ا���"�L�K B �� � � ه��H�6 ��ن ����

ه�،  و �� ا�
�اc� dا�
	 &>ا� ��# (v���M 9زاد(ه�  ه�v ه��H�6 ا#/�ن ا�
�GدB از #���9 ��	 ��آ� وا)��� ای	 ا�� �L در ��آ�

ه�v ه��H�w\\-& 6، #"ی
w ا�� �L در ��ای�  cAی�v ��_ 2\>�4 در ��آ� و در <�	 �Kل )�رت ا���0ف8>یw در #*��س  �4��

�w �� �?: ار&?�wV  ا�?
� )�رت ا���0ف. ا�� ���B ه�v دی�� از Mن �w ��ا��، ��آ�
$� w0�1# در ��ا�� &%���ات ,�Lو وا vی�cA

�� دارد ه��H�6 �� ��آ���& vه� .�# @A �L >ان�ان <<&�هO دو�� : L�� د �L ه��H�6 ه "#�ن دو ه�ف �� �pه� #
��)y را د�?�ل #

ه�ي ��ز#�ن R<L:  ه�ي ��ز#�ن �"رگ #���� #���9 و��9 و هO از #"ی� �� <?�ر&w هO از #"ی�. دارد �"رگ ���� و هO ا���0ف cAی�

� ی��w ا���0ف# B��� ،_�� vی�cA د��.  

 6���Hدر �30 ه v;&ا�
  )corporate strategy(ا�



X$L ��R �L�� :6 ی���Hه �L Oی�یcP� ��و ا X$L v<G&ر<A ���� ن #�امM ی�ان�# @A ،ا�� Bر�L و  ��ار ده�( wر 2>د را #>رد ارزی���L

X$L 2>د �2رج و v<G&ر<A ارزش را از B��ه�L vره��Lو X$L �& ر و�L ��ده �������ای	 #�ی�ان ه��H�D& �� 6"ی� . ه�ي ارزش زا را &>�

� ��H1&X$L �� OL�K ر و �ای��L �دو ��وD& B"ی� &��H1 . ه�ي 2>د را #m-J ��ز�� �Lر و ه�v��� X$L wHL v &>ا��� ��8 ه�ي 2>د #

��Lره� از A>ر&v<G  و ه� �$?� �� ر��، &k?�� و ا�*?�ض X$L �>د و #�ی�ان ��ا��س �
��Y ای	 &D"ی� &��H1 در �30 ه��H�6 ا��Dم #

�# O� \& 2>د ����� . Yی�
���H1& ی�"D& Bدو ��و 	ای v;&ا�
  . �>د �pه� #�) ر��،&k?�� و ا�*?�ض(ه�ي ه�ای
w ه��H�6  ه� در ا�

 6���Hدر �30 ه ��H1& ی�"D&  

�
� ا��رB �� در �30 ه��H�6 دو ��وD& B"ی� و &m-J# ��8 ��H1 ��ن ا�
�ا&;v ه�ای
w ه��H�6 ا��Dم #J�A �/���R د<�:  

1 .<��<G&ر<A ��H1& ی� و"D&)ا�<��<G&ر<A v;&ا�
-portfolio strategy:( ب�
L ن����و ا�/$���ر �>ی$ ��<� ،�? L» ،�L�� v;&ا�
ا�

�» و�LرB ه�R v�� X$L در ��آ� M��ی�w  ارزش#  {��A w6 ��ی� �� دو �>ال ا������Hدر �30 ه v;&ا�
�>ی�� ��ا�V vاwK ا�

  :دادB �>د

X$L �R ر و�L �� ع<� �R ا؟�R ي ��ی� د�?�ل �>د و�G$H� و w
2
�ر & ،w&Z�/J��Mی��ه�v #�ی�ی �# vد )���  ا�/H > 	 W
&>ا�� #


� ��آ�KZ# ����& vا&;ی:(ه��
  �>د؟) وا�Kه��D& vرv ا�

��H1& ی� و"D& ,��A �� wی<�-��A vش ��اZ& در <��<G&ر<A ه�ي  vه��Kوا v�*� 5 و #�ی�ی� �8ی���تH
ه�ي �>ق، c8ا��� 4��ی9 #-


�ی	 < H/�د &W �	 �>د، #� �
� )�ار #� ا �� �>��&�Dرv ا�
�ا&;�x ر�� �L vده� ا .��H1& >ع� 	ل ای�K 	� ف  در ه�\# _< �ه� #

�����ا#� &D"ی� &L . ��H1�� Mور &>��4 #� ه�ي �8ی� �>د �Lر  و �cارv روX$L v ه�ي �8 ا�
�دB را ��اv ��#�ی� در�4�K �#M از �

� w��# ا#>ر B��از دی� ���4 <��<G&ر<AX$L � ر و�L X$L دارد و ه� �
� 6���Hو ه�ي ه  �*
�Lر ی� وا�D& �Kرv ا�
�ا&;ی: را ی: ���4 #$

�� # �L�D& �&  �J"ی� &A ��H1>ر&G>��> �� ار&?�ط و ه /�رv ��	 ��آ� �� ����w ��دL .B�� �cارH( v �اد #� ��اv ��#�ی���& vه�

Oه � � w�8<& ،6 ا�����Hه w"ای�ا ��L . X�&�& 	ای ���
*� در #>رد &: &:  �>�� �
��� �D�� O� \& �L &>ان ای	 #$# v���

��وف ا�� ��آ�# <��<G&ر<A v;&ا�
��، �� ا���& vه�.  

2 .vدر�# ��H1& ی�"D&)vدر�# v;&ا�
  )parenting strategy-ا�

Oه 	
��� �

 ���� w	 X$L ا�"ایD& w"ی� &��H1 #�درv �� دو �>ال ا��2 �� در �Kر ه�، و ه�ي ا�L �# {��A ده� . v;&ا�
ای	 ا�

��H��( ی�ی��# B<1� 9 و���# m�\-& w��<�R X$L v<G&ر<A ه� را در �����در K*�*� ا�� &D"ی� &��H1 . ده� �Lر ��Jن #� و ه� و �

<��<G&ر<A)<��<G&ر<A v;&ا�

�ت هO) ا�KZ# �� X$L 	�� w"ای�و ا �V>ر  ��. ��د&>ان Mن را ا�
�ا&;v #�درv ��م � �Lره� ا��Dم �>د، #

O� \& ���M و در 2\>ص wارد زی� ارزی��<# vدر�# v;&ا�
� wHL در ا�# v��� د<�:  

1 .X$L ام�L و Bد�� w&ار دار��؟ �� <?�ر�( 9���# m�\-& ره� در او�>ی��L ام�L �& X$L vه��Kر  و ی: از وا�L)آ��� ����& vی� ) ه���


�v )�ار �����؟J�� �8<& رد<#  

2 .�<# w&��K �#ا<>��*)Critical Success Factors-CSF (X$L و در ه� �# v<1� �R �� �L�� و �$�R ر�L  Bد�G
&>ا�� از ���M ا�

  L��؟

3 .�# ��<�R �����ه� در #��ن  ه� و &>ا� ���L vد؟ �� <?�ر&Coordinate (��H��( v<1� �R �� w( ه� را در ز�B��D ارز�w ه �ه�6 &>ان �

X$L vه��Kو وا �  ا�"ایw �� و8>د Mی�؟ >د &� ه�L �Oر #?�د�� #

4 .X$L vه��Kان اد]�م وا"�# �R �& ب ا��؟ و<H0# ر�L  

�� �L در ��Rر K>زB ا��2 ا&-�ذ #&� � \&  vدر�# v;&ا�
  .ده� را �/� #�)  ا�
�ا&;v ه��H�6(�>د، ا�

�# ،�� �
G� �L �N�M ط از�?�
V>ر + �D& w"ی� &A ��H1>ر&G>��> ��"  ، ��ه�ي #�درv &>ان <�>ان �Lد �L �� ا��Dم &D"ی� و &��H1 �� ا�

�در ای	 )$ � �� ی/w از ا�"اره�v . &� از &D"ی� &A ��H1>ر&G>��> ا�� &�، &D"ی� &��H1 #�درv �8#9 �� <?�ر&w ��دcA .Bی�د 4>رت #

�) Matrix Ashrigde(» ا��یD& O�#»Y"ی� &��H1 #�درv ی��w #�&�ی@ # �
  .�>د �Aدا2

vی@(#�&�ی@ #�در�&�# Yا��ی(  

X$L v<G&ر<A wو ��ر� ��H1& �� @#�&�ی 	6  و ای���Hر ه�L)در�# �L�� (ن #��رت��# X���& ا��س �� w�;9 و وی���ه�، #  vه�



�4�� �� 6���Hه �L�� X$L ه� vو ه�ي #�در X$L ه� ��*�<# v��HL �#ر و <>ا�L ر  و�L)CSF(�  .�Aدازد ، #

X$L v<G&ر<A ��H1& ی�"D& ر و�L  6���Hه�ي ه��Lر ��ی� در  و ده� �L �Lام ی: از وا�Kه�X$L v از �VیU #�&�ی@ #�در�J� ،vن #

ه�ي ���L #�در ��  ، #���9 و وی;�w ه� ای	 #�&�ی@ �>ی�v ای	 ا�� �L ا�� ��	 #��رت. ه�ي ه��H�6 )�ار ����� ���ي ��8 او�>ی� 

X$L نM در ��*�<# v��HL �##��رت و <>ا 	ف و ���V :ر از ی�L ه� �# ،w�;�4 ��9 و وی��در �� �# �L�� ه�ي  �Kدر وا vه�ي #�در


� M��ی�X$L  w و�Lر از �Vف دی��، &���X ��_یw ��)�ار ����، ارزشKZ# ���( ز�V �� 6���Hدر ه �  .ی��� اv ا�"ای, #

X$L *�� ه��در #> �L ��
��ا�k# vل # /	 . ��L���B و v��HL دار �Lر �*, &���	 و #�
>ر از <>ا#� v��HL #>�*��، <>ا#wH ه$

���� w
ه�ي #�درv در ه�  #�
>ر از ���4. ا�� # v_�� ODK���w��# 9، ی: <�#� v��HL #>�*�� #1$>ب ��B و #��J #"ی� ر)��

�� ا�� �L�� �L #�در �
>ا�� �� ا&/� �� #���9 و #��رت ه��� در ��آ�  X$L و�Lر، و8>د Z2 و ���4��& vه�   ،��L�A را Z2 ه�ي 2>د

�� از #��رت ��وش +��wG ��2>ردار ���� �L در ای	 �k# vل # /	 ا�� ی/w از ��آ���ا��& vل  ه��*
4>رت ���L ه��H�6 �� ا�

�# ���� دی��& �L�� �� �L�� :2>د از ی m\-
�� #m-J ��ن #�G>م <>ا#� . &>ا�� Z2 #��ر&w را از ��	 �?�د ���وه�v ��وش #

  :�>د ه�ي ��Rر���� #�&�ی@ #�در�J& vی3 #� ا2
\�ر ���2ه�ي #�درv��HL  �� ،v #>�*�� و ���4

vو #1>ر� H()wH4ا vره��Lو X$L(  

�� از دی���L B ?�،�>�� و ا�/$���ر X$L و�Lره� ی� ��آ���& vه� ������ ��ی�  ا�L v در �>�� � � را�� #�&�ی@ #�درv )�ار #

�  ����K )�ار دار�� ��ا�L�� v #�در ���4 ه��� �L در ای	 �Lر و X$L. #1>ر اM wH4ی��B ه��H�6 #1$>ب �>��# Oاه��را  �L���  ه��

� و �� <Zو�L�� B #�در هO <>ا#� v��HL #>�*�� در ای	 X$L. &� �� اZ4ح �P� ���Mدازد# w�<2 �� را vر�D& vه��Kره� ی� وا�L  � ��

Bدارد و را ���M �� 	
  .ه�ي ه��H�6 ����� ���ي ��8 ه� در او�>ی�  ������Lره� ��ی� �$?� �� دی�� � و ای	 X$L. ه�یw ��ا�A vدا2

��دل و Mرا#,& Bز<K  

X$L ر و�L 9 و #��رت���# �� ��*�<# v��HL �#ا<> �
�� د��� (ه�  ه�ي ���L #�در &���X دار��، ا#� ای	 ��آ�  ه�ي ای	 ����K از �


>ا�� در ���M ��?>د ای�Dد L��ه��� را ��ا�L�� v #�در ��اهO ��ز�� �L   &>ا��� ���4 � �) <�م ر�� ��زار� .X$L ر و�L  ��K�� 	ه�ي ای

�# �
(<# X$L 	ای w0�1# ا�� &%���ات 	/ # �L �D�M از ��Lره� را ��  و &>ا��� �� <�>ان #�?9 �*�ی��w ه��H�H( 6 �اد �>��، و�

�>د �L ه��H�y1# �� 6 دری��� )� � ��, از ارزش #>رد &>)9 �8ی���ت �*�w&M v، �$?� ��  ]��� �>ق ده�، &>��4 #�دی�ر 

��L ا)�ام ���M وش��ی�  vارc�وا.  

  دی�ر ]���

X$L ر و�L �4�� در�# �L�� vا�� ��K�� 	ه�ي ای  � � Oاه��ار&*� ی� ��?>د  vرا ��ا �ه�ي ��Z> ��   �LوB ��	 #��رت. ��ز�� ه��

�ای	 وا�Kه� #� >_ . �>�� #�در، و <>ا#� <# v��HL�& ���M ��*���w? و8>د ��ارد، �����ای	 8"و وا�Kه��L vه��B ارزش #1$>ب #

�#���� B��� �(�� و :R<L �# �>< D# �� را ���M w?$R�� 6���Hی�ان ه�# ��Rا��، ه� �
�c� ه�ي #�ی�ان ار��  _� 
Kی���، ا#� اcA

��د دی��، ���M �(<# oGK را  و ار، اK$�س &��� #�ی�ان ه��H�6 �$?� �� #�ی�ان ای	 وا�Kه���X$L vا�
	 �2ی�
�Lر و #$�[� #

�# ��8<& ��L .ارزش �L �D�M از  w�ی��M X$L 	6 �� ای���Hه vه /�ر Uی�V ار  و ازc�وا �#�L vر ��$�، ��ی� )?� از ���>د<\
�Lره� #

��<�.  

wدام ارز�  

X$L (وا vره��L�4و�� ��K�� 	9 در ای �# Oاه�� ���M حZ4و ا ���<& ��8 6���Hه �L�� vرا ��ا w�<2 در  ه�ي�# �L�� �#ا ،��L

�در ای��L�� �L ���D #�در د�Rر . &>ا�� <>ا#� v��HL #>�*�� ای	 وا�Kه� را درL d�� ی� درd ��در�
w از Mن <>ا#� دارد � 

�ه�ي ��اهB�#M O از �Vف  �Lره� را ���4 و دهw و ار&*�v �8ی��B ر)��
w ای	 X$L �>د ه�v ا�"ای, �>د و راB �"ر�
�ی	 ا�
?�B 2>د #

�# w*H& ����& �L�� ��L .  

�� را ��" ��  ه�یw &�دی� ��cAی� دارد، &Zش #� ��ا�k# vل �� &>�8 �� ای�/� ���L #�در در &>��� در �w���8 30 #��رت��& �L�� �& ��L

���ره�v 8 ی: &>���# �� B���ی: �-, #�1ود ��زار آ vاو��� 2>د را در ا.� &>��� ��ا ��*�<# �L�� 	ای �/�M از ���[ ،��L ی��?& w���

�>ق X$L �>د �>ر�L�� v #�در را . �L X$LدB ا�� و ������ در �-, w/R<L از ��زار <�#� ��HLي #>�*�� ای	 وا�K ا��



�  .���د �L �� Uر #�ه�v وا<# �K� L�� و &>ان Mن را در ��8 ���>دv ارزش L>ر #

v;&ا�
  )Directional strategies(ه�v ه�ای
w  ا�

��H1& ی�"D& �/�از ای ��� ��H1& ی�"D& و <��<G&ر<A vه� �# 6���Hم ��، #�ی�ان ه�Dا� vدر�# v��8 ه� ��ا�<&  v<G& wHL v���

X$L و v;&ا�
ه�v #�&�ی@ #�در��H1& �*�*K  ،v در. ��ز�� ، #v�& m-J ه�v ه�ای
H# �/� �� w >س �Lر 2>د را از �VیU ا�

��� 2>د &\ �M Oورد �L #�ی�ان ه��H�6 �$?� �� ر��، &k?�� ی� ا�*?�ض ��آ� #?��یw را �>8>د #��& vه� ���L v��� .��  wHL ر<V

v;&ا�
ه�v  v، ا�
�ا&ــــ;)growth strategies(ه�v ر��  ، در )��X �� ��وB ا�
�ا&;v   )ه�v��� wHL v ��8(ه�v ه�ای
w  ا�

wـــ
�?k&  

)stability strategies (v;&ا�
)��� ا��Dم ا�� �L �� ا2
\�ر �� #�Gه�O ه��Lام ) retrenchment strategies(ه�v ا�*?�+w  و ا�

�# �
  :�>د �Aدا2

  :���v ه$
�� ه�v ر�� در ��Rر ��وV ���( B?*� ا�
�ا&;v: ه�v ر�� ا�
�ا&;v) ا�5

1(vاد]ــ�م < >د v;ا&ــ�
  ا�

)vertical integration :(ارزش 2>د B��D6 در ز����Hه ���K 	آ� در ای�� ، 	�#�& vاد او��� ی� <�+� ه�<# B���1\>ل  آ# wن ���ی�����L

�و & backward integration ( x�H(او���، ا�
�ا&;v اد]�م �� A@ آ���B #>اد ه��#�& v	 x�H & ��آ�. Mورد را �� & �H: 2>د در #

�) forward integration(ز����ن ���یw #1\>ل را ا�
�ا&;v اد]�م �� L �� ,�A�����ن ی� &>زی9# ��#��.  

2(w*ــ�ر�ـــ� ا v;ا&ــ�
�� #1\>_ت #>8>د �� ��ی� �-,): horizontal growth(ا��<& �#�� v;&ا�
ه�v ��زار ی� ا�"ای,   ای	 ا�

�� ��زار ی� . ز ه� دو ا��5�V #1\>_ت #�&?� �� #1\>_ت )?wH �� ��زاره�v �8رv ی� &�w?�L ا�<& ،v;&ا�
در K*�*� در ای	 ا�

  .اv از ا�
�ا&;v ر�� ا�*w ا�� & �H: ر)?� � >��. &>��� #1\>_ت #>رد &���L ا��


w ا�� �L در Mن ): related or concentric diversification(ا�
�ا&;v &�>ع #��>ط)3��4 v�
در ای	 ا�
�ا&;v، ر�� ���L در را�

��ل ا�� ������� و �# ��
�ی�ن، ���Lل ه�v &/�>�>ژv ده� &� �
>ا�� از #"ی� ه�v 2>د را در 4��ی9 #�&?� &>�J# ،  زی9 و<& vه�

����� ��L Bد�G
��ل L�w�< ا�� ���4 �� OL�K w
  .ه�v دو�

�Lره�یw  و �L وارد X$Lدر ا�8اv ای	 ا�
�ا&;unrelated or conglomerate diversification :(�� ،v: (ا�
�ا&;v &�>ع ��#��>ط)4

�# X$L �� �L و �>د w�<�L ��و �Aی�ن ی��
	 �2�R < � #1\>_ت L�w�< و از �V��L   wره�v �8رw� v ار&?�ط ا��، �Lه, ر�� 4�

X$L �� ورود �L ا�� wHه, ری$:، د_ی�L B"��ه� ی� از �VیU #���9  ��آ�. L�� #��>ط را ��اv #�ی�ان c8اب #� �Lره�v ]�� و ا�

H2داBا)�ام �� را w X$L و ا��ازي 02>ط �8ی� �ه�، اد]�م و �2ی� ���م ��ی�  L��� ی� از �VیU #���9 �2رw8 و ای�Dد ��اآ� �Lر #

  .�>�� �Lر #� و ه�v �8ی� X$L ، وارد K>زB ه� ��آ�


w ا�
�ا&;v) ب�?k& vه� :X���# ر�� v;&ا�
��� L�v�8 �� w�< ا&-�ذ ا�(<# oGK ،ای��� w2�� ا�� در �&  .��  wHL ر<V

v;&ا�

w �� �>ع ه$
�� ا��?k& vه�:  

1 (�L�K 5 و(<& v;&ا�

%��  در ای	 ���K #��1 از OVZ& ���K ��2>ردار ا�� و pause and then proceed :(,�A(ا�# ��1# w���

�L�K ��#ز��� 	ای�����2ا#�ن ا��، � v�2ا#�ن ا�� - ه� .��
K6 �� ا���Hه v<�
� ا�� ا��� ���K 	در ای vر�L �
ط و ر<�ی� �1#�


w در���G� د &�&%��� ی�<� oGK ��1 رخ ده�# B��یM Bر��.  

�): no change(ا�
�ا&;v <�م &%��� )2 � �
� �� vور�+ �L�� v<G&ر<A در v���%& ت ا�� و�?. �� �L�� ��1# ���K 	ر�� در ای .

X$L v<G&ر<A �*�*Kر #>8>د، ر+�ی� �-, ا�� و در�L.  

� ��): Grab profits while you can(>زMورا�
�ا&;v �>د �) 3 � ��4<& v;&ا�
�>د �Rا �L در ای	 ا�
�ا&;Z& vش  V>ر wHL ای	 ا�

�# X$L �� ����� از �VیU �>ده�\# v�w><، 2>ب B<H8 دادB �>د �Lره� و Mی��B &�ری: ��آ� و �>د و+��& vه� . v;&ا�
در ای	 ا�

����w ای�Dد #������ و �� �� ه� #� #�ی�ان OJR �� وا)�\& vده�<� ،vار���$K vه����د و &���
# vده�� ���L . v;&ا�
ای	 ا�

�
��L�� w ا��ون در M#�ی/� �
��D ا&-�ذ . ��ز#�ن را �� #�ز ا+ Z1ل و ���>دv & �م 2>اه� �L ��JLر�Lد #>)
w دارد و ���ی
ور�/$

��#Z. ا�
�ا&;v �>د &>�� #�ی�ان Mن ���L �>د# �L ا�� �Lدر �>رس اوراق ���دار &��ان &>�� ��آ�_زم �� ذ wJ2�R ت  vه�



6���Hه ����& �  .&>ا�� #�kل w�<2 از ا�
�ا&;v �>د �>زMور ���� ه� #

  :���� ه�A v>ر&X$L v<G و�Lر #��>ط ا�� و ��Rر �>ع #� ه� �� cKف ی� �Lه, ������ ای	 ا�
�ا&;v: ه�v ا�*?�+w ا�
�ا&;v) ج

1( ��Kا v;&ا�
�: )Turnaround(ا�# wV wو�"� ��� �L�� وش�� w
L��� و ��  ��زv ا)�ام #� L�� #�ی�ان در R<L ��8: و)

ای	 ا�
�ا&;v دو #��HK دارد #��HK اول، ا�*?�ض . ��ز��  ه� ��w دار�� رو�� #�wG ��وش و �>دMورv را #�L �?kه, ه"ی��

)contraction (:R<L در w�� �L�� �L ا�� K�# دارد و ��ه, ه"ی�L و vز�� ��?k& ،دوم �H)consolidation ( �L�� �L ا��

  .k& B�� :R<L?�� �>د &� #�Dدا وارد #$�� ر�� و &>��� �>د

�): captive company strategy(ا�ــ
�ا&ـــ;v ا�ـــ�رت)2 � 6���Hاز #�ی�ان ه X$L در 2\>ص �L ر دا���

�Lر ی� ���L  و &>ان ا�

��L w در ی: 4��� رو �� ا�>ل و �� c8ا���&�# ������ OL �� ��L Bد�G
ا#� ا�� #�ی�ی� . L��، از ا�
�ا&;v ا��K & �م <��ر ا�

X$L رو�� و w�
. رو 2>اه� �� �Lر�L v در ای	 #>)��� )�ار دارد د�� رو د�� ��cارد، �� �Lه, ��وش، زی�ن و ���ی
� ور�/$


�L w �� ر�� Mه$
�، <�م ر�� و ر�� #�wG #>ا�8 ا��، ��ا�D� vت 2>د و��4 �# vرو wه� ��ی"��ه �� w�ورد،  ادا#� ز��M

�G�pو vه��Kت وا��H > و� H( از 	
��L  wت ��زاری����H > ����# v(ا��دن ه"ی�L OL vه� ��ا (�&>ا�� #v�G ��ا�L�� v ���� و  #

�
�v )�ار #J# در ا��رت ی: ی� دو wه����5 �� در ای	 K. ده� &Zش ��اv ی��
	 ��ی"��ه# w���M ،Xن را �� 4>رت ��+ �L�� ���

 � �(70-80 �# X$L ت��K �#��8 ادا v�V�2 ن��� V2>د ا vا�� ،v<( v�2ی�ار vود��# �� w�

L . w�� در�4 وا�$��4 �L��

ه�ی�L w ای	 �>ع ا�
�ا&;v را در �A,  اv از ��آ� &>ان �� <�>ان � >�� آ���B #>&>ر ا&>#?�� در M#�ی/� ا�� را #� �� >ن �L ی: &>���

�

>ا�� �� <�>ان &�#�	. ��، ذ�L �Lدا ���� �/�M vو ��ا w����#ن در ا.� در< �� w
��4 �L��  Bد�G
آ���B ا�1\�رv #>&>ره�v #>رد ا�

ه��L vرL��ن را �� #\�K?� و  ه����M v را ��زر�w و &>ا��ی�L�� w 8��ال #>&>رز < � L��M �� ،ن ���L ا�8زB داد &� &��D"ات و K$�ب

در�4 از #1\>_ت ���L �� >ن  80داد دراز #�ت �2ی� �Kود  ، 8��ال #>&>رز ��" R wV�� )�ار در #*���. ���L w��ه� ارز� ��ی� Mز#>ن

� در K*�*� در ای	 ا�
�ا&;v. را &� W	 �Lد# � 1& B��یM ذ�� ��ر را �� ا#�� ��?>د او+�ع در w�ز�� �L�� ، ��L.  


�L w دو ا�
�ا&;sell out :("�� wH?( v(��وش) 3L�� ر�L نM ت��K vدن  ��ا�L ا��A ,رو� ,�A ��ی"� ���& _� 
Kز ��$�؛ ا��

X$L از wJ-� م ی�� & �L 2>اه� �>د vو �2ی�ار X$L و�� و 2>د را از�G� ر 2>د را�L ر �2رج و�L زد��.  

4 (w�
�L w از �VیU �� ا�
�ا&;wH?( v ه N��ن): Liquidation and bankruptcy(ا�H1ــ�ل و ور�/$ــ
ــL��  ���& ،ا�� U�<#��

� ا���
$iم ور�Z>ل و اZ12>د ا� vرو ,�A ��ن . �"ی�?K�4 ق<*K از #"ی� ر<�ی� ��
$iور� �� �?$� ���?HVل داوZ1ا�

، دی>ن ���L را �Aدا�2  ه� #�ی�B �� &�ر�Y و از �VیU ��وش دارایw ، ه��ت ���م ��2>ردار ا�� �� ای	 #���L w در ا�
�ا&;v ا�Z1ل

�، دارایw 4>رت ��)w #���ن و�8 ا+��w، �� ���#�اران �Aدا�2 #��LدB و در �
$iور� v;&ا�
ه��L�� v از �VیL  U���، ا#� در ا�

�# �
�>د �L # /	 ا�� #���9 ���#�اران در )��س �� ا�
�ا&;v ا�Z1ل �� <�H ��ای� ا+�0ارv، ��  #�اw�<��( 98 �� ��وش �cا�

  . w�<2 ر<�ی� �J>د

:?� �Hه �#��& v6 �� ��آ�ه���  ����& vه� )B<�� :ا&;ی�

�ل ا��L O
$�� vا�8ا vه� (  

��#� و �?: ر�
�رv 2>د را �� ��آ�& B<�� در ��ی��# �L�� 6 ی����Hه �L�� m-J# ����& vزد  ه��� . 	����� از &� �*�*K در

��8 6���Hه wHL v��� آ��� �� �#��& B<1� ، ����$K از ����& vدارد ه� wی_�� vه� .��B<  O�# =�K 	6 از ای���Hه �#��& vه�

�*>ل از K$	 ا��Dم ا#>ر در ��آ�# w���� Vا �L ��8 ا�� v�
�� و �L�K در را���& v6 در ��آ� ه����Hه wHL v���  ����& vه�

  .���� Mی�

��#� ��آ�& v6 ��ا���Hه vل ��آ� ه��
�L د ار&?�ط و�Dای ، �# Bد�G
�� از �� �?: #-
5H ا���& vه� ���L :�#����  v"ری

w��# ل�
�L ا&;ی: و�

�ل ا��L ،:ا&;ی�
  ا�

�# �
  :�>د در ای��D �� ا2
\�ر �� ��ر�w ه��Lام �� 4>رت �8ا���� و در ����� #*�ی$� ���M در ی: �8ول �A wHLدا2

�: ری"v ا�
�ا&;ی: �?: ����#�# � > "L� 
��#�، ه��H�Z#�L 6 �� 4>رت #& B<�� 	و در ای�& �� BوZ> و ��L wHL v;&ا�
ی	 ا�

6���Hآ� ه�� v;&ا�
�� را ��" &�وی	 #� ، ا���& vه� ��L .آ��� �� vر��
�� 4>رت � � در G& �*�*K>یy ا2��& vد و  ه����

X$L ی� �� و�� ����& vره��L  �� د 2>د را�/H > و �"ارش Bآ�د �L�K ،ا�� Bد�L ���& ���M v6 ��ا���Hه �L wو��# v;&ا�
ا��س ا�




�د ��#���ه� w)6���Hه (���L �]رت دارد. ارا�
� v;&ا�
��د �>د�8 و ا�
�ا&;H > �� ،v/�د ا�8اv ا�
. ه��H�6 �� ���"ارH8 v$�ت #

6���Hه �# Bد�G
����� �L از &-\m �$��ر ��_یw  ه�ی�L w از ای	 ��>B ا�� B��� v"L�# د�
L��� ���� از #�ی�ان و �Lر������w در �

Bز<K آ� در�� ������ vه� vه� ��2>ردار ����� ����& . �/G
�� را  و ��آ�) thinkers(در ای	 روش ه��H�6 2>د را #%" #��& vه�

y1# ن�����L رت ا�8ا<\�)doers (��Lره�ی�L w �8ی� ه$
�� و #�ی�ی� ���M ����2  و ای	 �?: &��#� ��اL .X$L v�� H( �اد #

X$L از ��ای� w��L ���� X���# _� 
Kره� ��ارد، ا�Lري ����#� �?:. و<Q& ا�� در�#M ی� vر<
ه�ي  ری"v ا�
�ا&;ی: �� �?: د�


�ادف ا��# v�?ره.  

w��# ل�
�L :?� :��[ Z#�L 6 �� 4>رت���Hه ،�#��& B<�� 	در ا� �# � > "L� 
#  �ا#>ر #��>ط �� &�وی	  L�� و &*�ی?� & �#

� ا�
�ا&;v ��آ�# yی<G& 2>د��ن �� ����& vآ�. �>د ه��� �
�� ��ی� ا�
�ا&;v 2>د را در را�
�v ��8ه�v & ا�?��  wHL v���

 6���Hه)v;&ا�
  .&�وی	 L���) ه�v ه�ای
w ا�

V>ر #$
 � �$?� ��  ��) action plan(ه�v ��_��  #�ت &���L دار�� و از �VیU �>دM �8ورB�&<L v #�ی�ان ه��H�6 در ای	 ��>B �� �>د 

m2�� U*1& ر�
� v;&ا�
�� ��w2 از ���4 در ای	 ���K # /	 ا�� ��آ�. ت دار��ه�v �>د�8 #
���X �� ا���& vور  ه�Mد<� vه�

����� �

w و�>�� ا�
�GدB از ا�
�ا&;v �>د را ��" دا�K و ���L ت #?�د���# B�&<L 9���# �� را B��یM .  

���#� ��Jن #& B<�� 	و #��رت #�ی�ان � ای m\-& �� �?$� v<( د �$��ر�*
�� دار�� ی�  �آ�ده� �L #�ی�ان ه��H�6 ا<��& vه�


� از #��رت ای�/� #��رت L را v"L�# د�
� vآ� ه��� vه� �# ����& vه� ��دا� .vر<Q& در wWی<G& :?� �� w��# ل�
�L :?�  vه�


�ادف ا��# v�?ره.  


�ل ا�
�ا&;ی:�L :?� :ش��� �L ا�� B�� X8<# ی�ی��# OH> �� vز��ی: �2 ورود #?1=  �G4 ���K از w
رج ��B و ه�v #�ی�ی

0�w �� 2>د ����د �/� ��زv و ]��( .�. ���د ای	 �?: &��#�، �� Z#�L د�
>رv و �� G& Z#�L>یwW ا��، �H/� در ��	 ای	 دو )�ار #


w داردLر�J# ���K w&ر�?> �� .  


�ل ا�
�ا&;ی:، �
�دv"L�# v ه��H�6 و ��آ��L :?� در  ��� �� ه�J# Oر�L و �� 4>رت &� ��& vه� �  . L��� �Lر #

��B #�ی�ان ه��H�6 �� ای	 ��ض #?
�w ا�� �L #��رت� ،�#��& B<�� 	در ای �*�*K در m\-& ه� ه� و  �$�� v"L�# د�
، �4�� در �

�� &>زیB�� 9 ا�� �H/� در ��ا�� ه��H�6 و ��آ���& v?: ��آ�. ه�� 	2>د را �� در ای v;&ا�
�� �-\� ا���& vا��س  ه�

� ���wHL v ه��H�6 &�وی	 ��8# ���د �� �
�د #�v"L ه��H�6 از ا�
�ا&;v 2>د د��ع #
  . L��� L��� و �� ���"ارH8 v$�ت #

�� 6���Hن ه����ر��L ی�ان و�# ،v;&ا�
�� �� �wHL v���  =1 ه��H�6 �� � �ی����ن ��آ� ا��س ��8 در H8$�ت د��<�� ا���& vه�

�G� و ��� را #>رد &�ی�� )�ار  ر ی: �v�W 4 � ��� ا�
�ا&;J�A v���دv ��آ�ه� و �
�ات 2>د د �Aداز�� و �� ا<Zم دی���B و�> #��& vه�

��� #?�درت �� ا�8اv  ، ��آ� �� &�ی�� و &\>یX ا�
�ا&;v. ا�?
� ���"ارH8 v$�ت # /	 ا�� R�� V �$H8>ل ��Ji. ده�� #��& vه�

�
�H8 O$�ت ارزی��w و �� WK>ر  ارا[� #�ه�H > v/�دv 2>د را در �K	 ا�8اv ا�
�ا&;v �� ه��H�L  6��� و �"ارش Mن #�& �� �L ���L

� � �ی����ن ه��H�6 و ��آ�# v���� < H/�د ارزی��w و در 4>رت ���ز ا�
�ا&;v ��ز���& vد ه�<� .�# �
KZ# �L ن��R  	د ای<�

vر<Q& در w
Lر�J# :?� �� ادف�
# �#�� �81ول � �ر�4Z2 B #*�ی$� �� �?: &��#wH ا��2 در . ه�v ره?�v ا�� �?: &

  .��Jن دادB�� B ا��


�ل ا�
�ا&;ی: از �Lر��د �$��ر ��_یw در �30 ��آ��L :?� �L ا�� vورM زم �� ی�د_  �N���R 6 ��2>ردار ا�� و���Hه vه�

�
 �ل هO #*��$� �8ول ��" ��Jن #Kا ���K 	ده�، در ای � � �L د�L ا#>ش��و8>د دارد، ا#� �?�ی�  v�
J�� X&ا�# �� w"ای�ان  ا<&

ا��س  ی: از �� �?: �� ، # /	 ا�� ه� �Lام از �� �?: را ��
�ی	 �?: #����L wد و ��ا��س ���ش ا)
�Wیw در #�ی�ی� ه�^

  .��ز#��w �� دی��v ار��18 ی��� ��ای� w0�1# و

�D�
� v���  

 �L�� 30� 6 ی����H30 ه� v;&ا�

�ا&;A v>ر&G>��> از �� ا�) corporate strategy(در ای	 #*��� #�L �� m-J ا�)portfolio 

strategy(  vدر�# v;&ا�
در ا�
�ا&;ي . &B�� ��/J ا��) directional strategy(و ا�
�ا&;v ه�ای
parenting strategy ( w(، ا�

vدر�# v;&ا�
ه� در  &��H1 ���د و �
�یY ای	 &D"ی� ، �� &�&�D& ،X"ی� &A ��H1>ر&G>��> و &D"ی� &��H1 #�درv 4>رت #� A>ر&G>��> و ا�



v;&ا�
  . �>د ه�v ه�ای
w ه��H��p 6ه� #� ا�

Bد�� w���� �� ��H1& ی�"D& Yی�
� �& ��8 vو #�در <��<G&ر<A v6  ه����Hه v���)6���Hه w
، &k?��  را �$?� �� ر��) ا�
�ا&;v ه�ای

� ی� ا�Z1ل ��آ�# m-J# ����& vزد ه��� .  

� :?� �� �� 6���Hه �L�� �L �� m-J# 	��N ا&;ی: ���#�ه�
� ری"v ا�# w��# ل�
�L ا&;ی: و�

�ل ا��L ،  �� ا��<&

��#� دا�
� ���� ��آ�& ����& vو ��آ� در �?: ����#�. ه� �/G
�� را ا�8ا ری"v ا�
�ا&;ی:، ه��H�6 2>د را #%" #��& vن  ه������L

�
�ل #��w ا#>ر ��آ�. L�� H( y1# �اد #�L :?� 2>د��ن  ه� �� در �� �#�L ر<V�# yی<G&  ����& �L�� :ی� ی�# �N���R د و<�


>ا�� ارزش� w� ��L w�ی��M �# �

�ل ا�
�ا&;ی:. �>د در�6 از �VیU ه��H�L 6��ر �cا��L :?� دو  در 	و8>د دارد و �� wد���& ���K ،

�� V>ر�L v ه��H�6 و ��آ� ���د �� �?: )?wH )�ار ## ,�A ره� را�L �Lر�J# و v�/G ه �� ����& vه� ����.  

B��$3: �>ی
� 	�J�ا wا��*  

----------------------------------------------------  

�


ن ه
3 ه��ی�� ,��
   ری;3 و راه-�3 در �
ز

 

 

در �\� دوم ) ١٣٧٩ ١٣٨٣(��ه��JL w>ر  در )��>ن ����#� �>م &>��� ا)
\�دv، ا8
 �<w و


>ر�# �� ،w
��ز#���هw و ا�
�GدH0# B>ب از ا#/���ت  #��>ط �� ��ز#���ه�L�� w ه�v دو�

Bو ادار vور B��� و w"ای, ��زده�ه� و ا �L��  vارc�وا ��وردن ز#�M Oاه��ه� و  �L�� ب<H0#

دو�
w ]�� +�ورv ا�� �� �-, ]�� دو�
�L��  �� ،w ه�ی�L w ادا#� ������ ���M در�-,

��ز#���هv « w #�در &-\\�L��w ه�«در )��X  دو�� ا�8زB داد�L�� �& �� B ه�v دو�
w را

B#� #��>ط ادار��ب ا���<Rر�R و در Bی� � >د� �. 

 

    
 

 
 

 

 

  

 

  

 

 

 

 

      
 

 

در �\� دوم #��>ط �� ��ز#���ه�L�� w ه�v  (١٣٧٩ ١٣٨٣) در )��>ن ����#� �>م &>��� ا)
\�دv، ا8
 �<w و ��ه��JL w>ر


>ر ��ز#���هw و�# �� ،w
ه� و  �Lا�
�GدH0# B>ب از ا#/���ت ���L ه� و ا�"ای, ��زدهw و ���B ورv و ادارH0# B>ب �� دو�

��[ w
+�ورv ا�� �� �-, ]�� دو�
w، �� دو�� ا�8زB  ��اهM Oوردن ز#��� وا�cار�L�� v ه�ی�L w ادا#� ������ ���M در�-, دو�

X��( را در w
��ز#���هw � >دB و در �RرR>ب ا�����#� #��>ط ادار�L�� « B ه�v #�در &-\\w» داد�L�� �& �� B ه�v دو�

  .� �ی�

����� ه� از �VیU وا�cارv،ه�ف دو�� از ای	 )� Bز<K ی���ا�Z1ل، اد]�م و &v�D ��ز#�ن ه�v دو�
w، اZ4ح و &\>یX  ��>ن، &

Xه�، &\>ی �L�� �#��و �� �، �� ر<�ی� ا��� w#ا�-
#*�رات و )>ا��	  Mی�	 ��#� ه�w��# v و #��#w&Z و &\>یM Xی�	 ��#� ه�v ا�



  .ه��L�� v ه�v دو�
w و ���L ه�v وا�$
� �� ���M �>د �$��w، ���م و دارایw#��>ط و ���8 �8یw و ا�
*�ل و�pی5، ���وv ا

)��� وا�cارv �-, دو�
w در ���L ه�یw را �L ادا#� ������ ���M  دو�� از �VیU ا< �ل ای	 ����� �� د�?�ل Mن �>د &� �
>ا�� ���م

w
دو�
�L�� w2��  m�-J& ،w ه�v دو�
w را در �-,]��+�ورv ا��، #�H>م � >دB و _�8م +�ورت ��)w #���ن  در �-, دو�

��و�w و  دادB و Mن ���L ه�یw را J# �L >ل وا�cارv از �VیU #"ای�B ی� �>رس ��& vه� ,-� �� ،��
�-, ]�� دو�
w ه$


�4��L�& w�� �� دو #>رد زی� �� #�
>ر ادا#� ������ ���L ه�v دو�
w �� ��#�ی� دو دو�� در ای	 2\>ص. w4<\2 وا�cار � �ی�� 

  :دا��

�w در ���M ا�1\�ر و8>د دا�� (١�?V ر<V �� �L wه�ی ������.  

����� ه� ��ا�� ������ ه�ی�L w �-, ]�� دو�
w ا���"B اv ��اv وارد ��ن �� Mن (٢�.  

�� w4<\2 و wو���& vه� �� �-, ه� �L�� 	ای vارc�9  دو�� �� وا���# vور B��� ,"ای�و ا wرای�L v�*&د�?�ل ار w��$و ا� vد�#

�� &>ا� ��v �-, ه�w4<\2 v و &��و�w �>د JL>ر و �Lر�L �#Mدن 2>د�<& 	��N و ه vارc� ����� �4�> . در	�1  از ای& ،vرو

Bدو�� ا�8ز �� �L \� دوم و�>م )��>ن ����#� �>م�در  w�<��( B#�د 	ای ��.�&  vه� �L�� X��(را در w
داد�L�� �&�� B ه�v دو�


� #w �>د �L از ��ل  ��هw � >دB و در�RرR>ب#�در&-\\w ��ز#�KZ# ،ی�� � Bادار �V<��# �#��در �>د�8 ��_��  ١٣٨١ا���

ا�

�م �-��Jن �� ا#>ر ���L  ه�# v��M UVزاد �� &�ریY �� #>+>ع ���L ه�v ه�Hی�w\\-& 6 در #��M UVزاد �� #�
>ر ��ز#�ن

���� vا�� ��دن ز#�< � Oاه��و  �
�� و وا�$��& vا�� ��ه� B�� �8<& w4<\2 ,-� vه� �L��.  

  ��ح #*��� ●


�� ر)��� و� wH#ر <>ا�L و X$L ا#�وز ��8ن B��N�A دو�� ه�،  در ��ای� v�\& ,ه�L ،زار�� v��1 ه�# vی�ار�A�� ،ن�� w���8

��L�� w ه� و�?V ر�� ��
�v از ��زار و ��" ا#/�ن ورود �� �J�� O�� X$L vن ��ا��M شZ& ه� و B����vه� ���  	ی��M�8ی� و �>د

�L�� X��( ه� در B���� ی��
� ) ه�Hی�6(ه�v #�در  #>B�� X8 ا�� �L #*>�� اد]�م و ��وهw ��ن ���<& vر ه�<JL در ���& ��

"�� ��
�اول و رایY �>د �H/� در # ��: در�Kل &>�# .vه� v�� از &>ا� ����� Bد�G
��B ه�،  ��ز#�ن ه�v &>ا� �� �� #�
>ر ا���

M��ی�v��� B��� ،w از #"ی� ه�w?$� v در JL>ره� و  ای, �LرMیw #�ی�ی�، ا���0ف cAی�v در #*��� ر)���، �Lه, ه"ی��، ارزشا�"

������ vارc� ی��#�� vت 2>د ��" #\>ن ��زZ/J# �� ن�� B��R 	 + X�&�& 	ور�� &� �� ایM w# 6 در�ی�H2>د را �� 4>رت ه vه� 

  .��Pداز�� یw �� ر)��� در �0>ح ��_&� و ������ در <�w���8 �4و &�اوم ��Kت، از �VیU هO ا�"ا

  ��H$H #�ا&X &�وی	 اه�اف و ا�
�ا&;v ه� ●

  :#w �>�� ا�
�ا&;v ه�v &�وی	 ��B در ��ز#�ن ه�v ه�Hی�6 در �0>ح زی� &��ی5

  ZLن (١


w ه�(�
�د  (٢��A�� ادارات و )  

٣) 54 vه� �Kن( وا��Lر�L ی�ان و�#)  

● 
  �ر ��ز#�ن ه�v ه�Hی�2��6

w# ���در ای	 ��2
�ر �
�د ه�Hی�6 از �0>ح زی� &B�� ��/J . � �ی� ��2
�ر ��ز#�ن ه�v ه�Hی�6 در ���K ای�M Bل از �/� زی� &?



���M wH4ری� ا<#�# �L ا�� ���� w# �>< D# زی� vه� �L�� در w"ای�ا Oو ه w�2#� ر���.  

  .#�L ��<� w #�#>ری� ا���M wH4 درM#�زایv���<& v ���� w# w و O�$*& w&�#�2وا�K ه��L �� "�� 54 vر�D��2ت، وا�K ه�

  وی;�w ه�v ��ز#�ن ه�v ه�Hی�6 ●

١) Uی�V از w"ای�ا Oد ه�Dای:  

vد�\

X$L 5H و�Lر &$�� O��Mی��ه� :(Economies of Scale) د�
���L� & �� w" ا)-# vه� �Kوا 	و �2#�ت ��.  

  (SCM#�ی�ی� ز�B��D &�#�	(ا.��-, وا�Kه� در ز�B��D ارزش ی/�Pر�R ��زv (Economies of Scope): vد�
���L� & �� w" ا)
\�د

w# 6 �� � �ر�ی�Hز#�ن ه�� w�;وی 	ی�& wH4ان ا<�> �� w"ای�ا Oع ارزش . رود ه< D# 6 از�ی�Hا�� ارزش ��ز#�ن ه X�&�& 	ای ��

�
J�� نM vه� �Kا�� &: &: وا vن +�ورM لZ1ا� ���?�.  

  .#?�د_ت ��زر����L�� �� w ه�v �2رج از JL>ر ا�"ای, ا<
?�ر ��	 ا� wHH ��ا�L�� v ه�v زی�#D ><� ��8 ا��Dم (٢

٣) 5H
-# vدر <��4 ه� vارc� ی��#�� v�4 ه��� wی�����.  


�ل �� #��/�� #�1ود (;�L.  

��ی5 ه�Hی�6 در &���D ای�ان ●&  

 X�L�& ا�>اع 	�� m-J# "م و8>د & �ی�>) dا�
�� ی/�ی�� و �� ه�Hی�6 و �?�ه� < ��Hت ���L ...) #���9 و  اد]�م ، &U�GH ، ا�

B��� �
�� 2\>�4 از �VیU �2ی�و��وش ی� ����ارv ���م �� ه�v ه�Hی�6 از �G�# ��\1& 9 2>د و���از # vدار��  vه� �L��

���L ه�v ه�Hی�6 ه��>ع �2ی� و ��وش ���م را  ��#�ی� �cارv و <�م &>�8 �� ای	 �/
� �L�� �L ه�v ��#�ی� �cارZ2 �� vف


�ل ا��Dم�L �� ��G�# X$L ر<
2
� و ��#��>س �>دن ای	 ���L ه� در ای�ان ��B ا�� �4�� �� #������ X8<# ،��ده w#.  


� و ��#�ی� �cار�� �1&»v��L�� �\ ه�v  �>رس &��ان �� <�>ان ی: ��زار #
J/� ��#�ی� ���L ه�Lc# v>ر را�<�A «?V �*

  .�cارv در اوراق ���دار �� 2\>ص ���م ���L ه� ا<Zم دا�
� ا�� ���v � >دB و ه�ف اwH4 را ��#�ی�

XH[رد �1= #>+>ع 2>د را ا<# vه� �L�� �#��ا��� ��#�Jر�L در ���L ه� و #>�$�ت &>���v، ��زر���w،  از �Vف دی

2
�ر��M w��# vن���دار و اوراق )�+� )�ا ��2
 ��w، �2ی� و ��وش ���م و اوراق�� vه� w�;ل وی�
�L ,*� �� w�8<& و Bرداد 

��دی�B ا���.  

]��?� ���L . ���م �� را�L�� v ه� در)��>ن &�Dرت ای�ان و8>د ��ارد �� &>�8 �� ای�/� )>ا��	 #�1ود L���B در را��0 �� #�"ان �2ی�


� و�<�A vاز ���م ��ی� ه� v�&_�� �4ا)�ام �� �2ی� در vارc� ی��#�� Uی�V 	و از ای Bه� � >د �L��  ل�
�L را �����L ه�v دی


�ل ��. #w � �ی��L ل #%�ی� �� ه�ف�
�L B<�� 	ای �
در ه� �Kل &��ی5 ه�Hی�6 در &���D ای�ان �?�ه� . #��/�� #�1ود #w ���� ا�?

�L�� �� vا زی�دc� ی��#�� �L�� w><� 6 را�ی�Hه vه� �L�� ان<& w# دارد و vارc� ی��#�� vدا�$�ه� vر  ر��
�L �� در ا2

 vی� ���م �� را�kLا 	

�ل � �ی�� ��ی� ���L ه� #w) در�4  ��٩٠_v ( دا��L ن را��M ��ا�<&. 
  

  

---------------------------------------------------------------------------------------------------  


