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‌‌چک٘ذُ
ؾبٛبت ٝ ضًٞز ٧ب ضٝٛن ١ب٥ چطذ٠ ٨ُط٥ قٌْ ت٦٘ ٞٛ اٞض١ب ٝ ًكٞض اهتهبز ثط ،ٗؿٌٚ ثبظاض زض ه٨  اؾت. تأح٨طُصاض ذبٛ

٠ توبضب٥ اظ ،ٗؿٌٚ ثبظاض ضٝٛس١ب٥ طاٛ تٛظبضات ٝ ١ب ِٛطـ، تزطث٨بت ٝ ؾٞزاُ  اُٙصاض ؾطٗب٠٧ ر٠ٔ٘ اظ ًٜكِطاٙ ا
ب٥ٝ ث٠ حبضط پػ١ٝف ،ضٝ ا٧ٚاظ  .پص٧طز ٦ٗتأح٨ط  ا٥ اٝؾغ٠  ضكتبض اظ ٗؿٌٚ ثبظاض ػبٗلاٙ ازضاى ٝ ظ٧ؿت٠ ٤تزطث اًٝ
ب٠٧ٗ تكبك٦ ٗب٨١ت ٓحبػ ث٠ پػ١ٝف ا٧ٚ پطزاظز. ٦ٗ ٗؿٌٚ ا٥ اٝؾغ٠ ُصاضاٙ ؾط ٧ٌٝطز ٓحبػ اظ، اً  ٛظط اظ ٝ ٨ًل٦ ارطا ض
ن٨ل٦ ٝ (1396-1395) ٦ٗوغؼ ،ظٗبٙ ؼ٨بضٗ ٓحبػ ث٠ ن٨تحو ٧ٚا ١٘چ٨ٜٚ اؾت. ٥بًضثطز ١سف ٦-تٞ ثطا٥  .اؾت تج٨ٜ٨

غبٓؼ٠،  ٗ ٛظط٤٧  ضٝـ ث٠ ١ب زازٟ تح٨ْٔ ٝ قس اٛزبٕ ٗك٢س زض ٗؿٌٚ ٣حٞظ كؼبلاٙ اظ ٛلط 20 ثب ػ٨٘ن ١ب٥ ٗهبحج٠ ا٧ٚ
٠ٜ٨ٗ طز ثب ا٥ ظ ؼ ض٧ٌٝ ٠٨ٓ ًس 228 ١ب زازٟ ثبظ ًسُصاض٥ بٗحهْ .ُطكت نٞضت ٨ٚٞضثً ٝ اقتطاٝ ز اٝ  چٜس ظا پؽ ٠ً ثٞ

ٞٓ 17 هبٓت زض ،ًسُصاض٥ ٗطح٠ٔ اٙٞثب  ٗطًع٥ ٣پس٧س ،زض٢ٛب٧ت ٝ ُطكت هطاض ٗحٞض٥ ٤ٗو ب٠٧ٗ» ػٜ  ا٥ اٝؾغ٠ ُصاضاٙ ؾط
طاٙ ٤ٗخبث ث٠ ٠ٓٞ ر٠ٔ٘ اظ آٗس. زؾت ث٠ «ا٥ حطك٠ ؾٞزاُ اٙٞ ث٠ آٗسٟ زؾت ث٠ ان٦ٔ ١ب٥ ٗو اٙٞ ٦ٗ ٥ا ٨٠ٜظٗ ظ٧قطا ػٜ  ث٠ ت

ٝٛن ٞع، ٢ط٥ق ًلاٙ بت٨ح زض ١ب ُط٥ اٝؾغ٠ ٧بث٦ ض ١ٞب تٜ ٞ، ٗك٢س ق٢ط ًلاٙ زض ٗؿٌٚ ٝ ٨ٚظٗ ت٨بٌٗٓ ٥آِ  ٥آِ
ب٠٧ٗ ٦ر٧تبض تحٞلات ٝ طا٧ٙا زض ٦ضكب١ ُصاض٥ ؾ٨بؾت  اظ تٗكٌْ ا٥ ٗساذ٠ٔ قطا٧ظًطز.  اقبضٟ طا٧ٙا زض ُصاض٥ ؾط
ب٠٧ٗ بٟ ًٜكِطٗخبث٤  ث٠ ا٥ اٝؾغ٠ ُصاض ؾط ب١، آُ اٞثن ٝ ت٨ضه ٥ثبظاض١ب اظ ٦آُ ٔـ ؾ ْ ػ٦ٔ ظ٧طاق ٝ ،٦ؾٜ ظ٧قطا ٝ ٦ق  قبٗ
ٖ بٗ زاقتٚ، تزطث٠ تؼسز ٝ تطاً بٟ ثب ٦تجبٛبٜٗٛس  ٦٧ضا١جطز١ب اذص اؾت. ٗؿبػس ٦ت٨قره ١ب٥ ٧ٝػ٦ُ ٝ ٦بًك ٧٤ؾط ، زاض ثِٜ

هٞت ٧ٜ٦ِع٧رب ٠ٔ٘ پ٨بٗس١ب٦٧ ث٠ ،ٗضبػق حضٞض ٝ حضٞض ن٨تؼٔ، ٛوف ٗ هؼ، ثبظاض ١ب٥ رط٧بٙ ث٠ ٦اٝثؿتِ اظ ر  ت٨ٞٗ
خًط ٥ؾٞزثط ٝ ٦عتٜٓٗ چبٓف ثب ٥ط٨زضُ، ثبظاض زض ٜٗؼغق  .اؾت قسٟٜٗزط  ٥حسا

  .ٜٗلؼت، ٗؿٌٚ ثبظاض ػبٗلاٙ، ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧، ؾٞزاُطا٠ٛ توبضب٥ کل٘ذٕ:‌ّبٕ‌ٍاصُ

                                                
 charisadegh@mail.um.ac.irقٜبؾ٦ اهتهبز٥ ٝ تٞؾؼ٠، زاٛكِبٟ كطزٝؾ٦ ٗك٢س،  . زًتط٥ ربٗؼ1٠

 asgharpour@um.ac.ir. اؾتبز٧بض ُطٟٝ ػٕٔٞ ارت٘بػ٦، زاٛكِبٟ كطزٝؾ٦ ٗك٢س )٧ٞٛؿٜس٣ ٗؿئّٞ(، 2

 sedouraee@um.ac.ir. اؾتبز٧بض ُطٟٝ ػٕٔٞ ارت٘بػ٦، زاٛكِبٟ كطزٝؾ٦ ٗك٢س، 3

 m-kermani@um.ac.ir. اؾتبز٧بض ُطٟٝ ػٕٔٞ ارت٘بػ٦، زاٛكِبٟ كطزٝؾ٦ ٗك٢س، 4

 feizi@um.ac.ir، . اؾتبز٧بض ُطٟٝ اهتهبز، زاٛكِبٟ كطزٝؾ٦ ٗك٢س5
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‌هسئلِ‌ب٘بى‌ٍ‌هقذهِ
 :2014، ١ٌ٘بضاٙ ٝ )اًؿتْ اكطاز ظٛس٦ُ ثط ظ٧بز٥ تأح٨ط ٠ً ثبظاض١بؾت تط٧ٚ ٢ٖٗ اظ ٦ٌ٧ ٗؿٌٚ ثبظاض

 ح٨بت٦ ٝ ضطٝض٥ ًٝبض ًؿت ثطا٥ ٗؿٌٚ ثبظاض ضٝٛن .ُصاضز ٦ٗ كٞض١بً اهتهبز ضًٞز ٝ ضٝٛن ٝ (2

، ١ٌ٘بضاٙ ٝ )ُبؾپبض٨ٛٚ ُصاضز ٦ٗ ًكٞض تهبز٥تٞؾؼ٤ اه ثط چٜسُب٠ٛ ٝ ه٥ٞ ٥تأح٨ط ثبظاض ا٧ٚ اؾت.

 ٝ ز١٘طزٟ ؛86 :1393، ١ٌ٘بضاٙ ٝ ٗح٘ٞز٥ ؛117-116 :1390، ٥اح٘س هبٗت ذٞـ ؛419 :2014

 ضطث٠ ٗؿٌٚ ٝاهؼ٦ ٗتوبض٨بٙ ث٠ ،ٗؿٌٚ حجبة ٨ُط٥ قٌْ ٝ ه٨٘ت ١ب٥ ٛٞؾبٙ (.752 :1393، ذب٦ً

 (.2-1 :2013، )ر٦ ؾبظز ٦ٗ ٗٞار٠ ٗكٌْ ثب ًلاٙ ٗو٨بؼ زض ضا اهتهبز٥ ٜٗبثغ تٞظ٧غ ٝ ظٛس ٦ٗ

 ٛٞؾبٛبت ٝ (4 :2007، )ت٨ٔٞض ث٢طٟ ٛطخ، (1 :2002، )ٓؿتط٧پع پّٞ ١ب٥ قٞى ،ز٧ِط ؾ٥ٞ اظ

 :1394، ١ٌ٘بضاٙ ٝ )٨ً٘زب٦ٛ اؾت تأح٨طُصاض ٗؿٌٚ ثرف زض ُصاض٥ ؾطٗب٠٧ ثط ٨ٛع اضظ ٛطخ

 اػتجبض، ٛوس٦ِٜ٧، ١ب ذب٠ٛ ه٨٘ت٨ٗبٙ  ا٥ چٜسُب٠ٛ اضتجبط ٠ً ز١س ٦ٗ ٛكبٙ قٞا١س ا٧ٚ ١٤٘ (.132

 ثط ٠ً ػٞا٦ٔٗ ،ػجبضت٦ ث٠ (.31 :2007، ١بك٘ٚ ٝ )ُٞز١بضت زاضز ٝرٞز ًلاٙ اهتهبز ٝ ذهٞن٦

 ض٧عاٙ ثطٛب٠ٗ ٥ثطا، ١ؿتٜس ٢ٖٗ ١ب ذبٛٞازٟ ٥ثطا ٠ً ٨ٗعاٙ ١٘بٙ ث٠ ،تأح٨طُصاضٛس ٗؿٌٚ ه٨٘ت

 ٥زاضا ٨ٛع ٗب٦ٓ ٜٗبثغ ًٜٜسُبٙ تأ٨ٗٚ ٝ ٗؿٌٚ زازٝؾتس ث٠ ٗطثٞط ١ب٥ حطك٠، ؾبظٛسُبٙ، ٥ق٢ط

 (.74 :1395، ا٧عز٥ ٝ )هبزض٥ اٛس ا٨٘١ت

 ٦اٛؿبٛ ٥ط٨ٝٛ حزٖ ٝ ٧٠ؾطٗب اظ ٓحبػ، اضهبٕ ٝ آٗبض ٦ُٞا١ ث٠ ؾبذت٘بٙ نٜؼت ٨ٛع ا٧طاٙ زض

 ٨ٗب٨ِٛٚ (.30 :1395، عب١طذب٦ٛ ٝ )ث٨بت آ٧س ٦ٗ حؿبة ث٠ كٞضً زض نٜؼت تط٧ٚ ثعضٍ، ط٨زضُ

 ز١س ٦ٗ ٛكبٙ 2011 تب 2001 ١ب٥ ؾبّ ث٨ٚ زاذ٦ٔ ٛبذبٓم ت٨ٓٞس ثطحؿت ٗؿٌٚؾب٤ٓ  زٟ ٤ػطض

 :2014، ١1ٌ٘بضاٙ ٝ تبزاؾِٞپ) اؾت زاقت٠ ثطضؾ٦ ٗٞضز ًكٞض 90 ث٨ٚ زض ضا ؾٕٞ رب٧ِبٟ ا٧طاٙ

 قبْٗ ضا ذبٛٞاض حطٝت ًْ حت٦ ٧ب ذبٛٞاض ٗربضد اظ ٦٘٢ٗ ثرف، ٗؿٌٚ تأ٨ٗٚ ١ع٤ٜ٧ (.6-7

 ذهٞن٦ ثرف ذبٓم حطٝت اظ ا٥ ػ٘سٟ ثرف، ٗؿٌٚ آ٠ٌٛ ٛت٨ز٠ (.5 :2004، )٨َٓٞٛ قٞز ٦ٗ

 (.50 :1394، ػو٨و٦ ٝ ظازٟ ه٦ٔ) ز١س ٦ٗ تك٨ٌْ ضا

 ٌٚٗؿ ٤ؾٞزاُطاٛ توبضب٥ ٝ ٗؿٌٚ ٝاهؼ٦ توبضب٥ ٧ؼ٦ٜ رعء زٝ قبْٗ ٗؿٌٚ ًْ توبضب٥

 ٠ً ٨ُطز ٦ٗ قٌْ ظٗب٦ٛ ،ٗؿٌٚ ا٥ ؾطٗب٠٧ توبضب٥ (.308 :2013، ٝاتط١ٞف ٝ ؾ٦ ز٥) اؾت

ٜٗٞط ث٠ آٙ  ثبظاض ا٧ٚ زض ؾٞزز٦١ .ثبقس زاقت٠ ؾٞزز٦١ ١ب زاضا٦٧ ؾب٧ط ث٨ف اظ ٗؿٌٚ ذط٧س

                                                
1. Dasgupta, B.; Lall, S. V.; Lozano-Gracia, N. 



 209   ... ای در باسار مسکه مشهد ای و سوداگزی حزفه واسطه گذاران هیسزما 

 زض آٙ اهتهبز٥ ٚث٨ٜبز٧ ه٨٘ت اظ ٗؿٌٚ ثبظاض٥ ه٨٘ت ثبقٜس زاقت٠ اٛتظبض ثبظاٙ ؾلت٠ ٠ً اؾت

 ه٨٘ت ثب ضا آٙ، تط پب٨٧ٚ ه٨٘ت ث٠ ٗؿٌٚ ذط٧س ثب تٞاٜٛس ٦ٗ ١ب آٙ، ثٜبثطا٧ٚ ؛زٞق ث٨كتط ٗست ًٞتبٟ

 ٤ٛكبٛ ،آٙ ث٨ٜبز٥ ه٨٘ت اظ ٗؿٌٚ ثبظاض٥ ه٨٘ت اٛحطاف ًٜٜس. ًؿت ؾٞز ٝ ثلطٝقٜس ثبلاتط

 (.150-149 :1392، ٗطٝت ٝ )ث٢طا٦ٗ اؾت ٗؿٌٚ ثرف زض ه٨٘ت٦ حجبة ٨ُط٥ قٌْ

 ث٨ٜبز٧ٚ ٗلب٨١ٖ تٞؾظ ٗؿٌٚ ه٨٘ت اكعا٧ف ٠ً قٞز ٦ٗبز ا٧ز ظٗب٦ٛ ٗؿٌٚ ه٨٘ت حجبة 

 (.2 :1392، ١ٌ٘بضاٙ ٝ )هبؾ٨ٛ٦٘ؿت  تٞر٠٨ هبثْ ٗؿٌٚ ثبظاض ٢ٖٗ ػٞاْٗ ٝ ًلاٙ اهتهبز

 ه٨٘ت٦ ١ب٥ حجبة ٨ُط٥ قٌْ ٝ ١ب ه٨٘تزضثبض٣ آ٧ٜس٣  ٧ٝػٟ ث٠، احؿبؾبت ا٨٘١ت ثط 1اؾت٨ِٔ٨تع

 تؼساز ٨ٛع ٗؿٌٚ حجبة ٨ُط٥ قٌْ ٗست زض .(2298 :2008، ٙا١ٌ٘بض ٝ )ًط٧ؿت٦ ًٜس ٦ٗ تأ٨ًس

 ذط٧س ثطا٥ ٜٗبؾج٦ ظٗبٙ اًٜٞٙ ١ٖ، آ٧ٜسٟ زض ٗؿٌٚ ه٨٘ت اكعا٧ف ز٨ْٓ ث٠ زاضٛس ثبٝض ٠ً اكطاز٥

 ٗؿٌٚ ثبظاض زض ١ب ه٨٘ت ،ثٜبثطا٧ٚ ؛(406 :2009، اقٜب٧سض ٝ )پ٨بظؾ٦ ٧بثس ٦ٗ اكعا٧ف اؾت ٜٗعّ

 (.1 :2009، ١ٌ٘بضاٙ ٝ )ك٨لاتٞٝا قٞز ٦ٗٛبق٦  ثبظاض ا٧ٚ زض كؼبّ ًٜكِطاٙ ضهبثت اظ ٝ پ٧ٞبؾت

 ق٢ط ًلاٙ زض ق٢طٛك٦ٜ٨ ٝ ر٘ؼ٨ت ضقس ٨ٗعاٙ اكعا٧ف اؾت. ا٧طاٙ ق٢ط ًلاٙ ز٨ٗٝٚ ٗك٢س

 :1394، اؾس٥ ٝ )ض١ٜ٘ب ضٝز ٦ٗ ق٘بض ث٠ ق٢ط ا٧ٚ ارت٘بػ٦ ٗلاحظبت زض ػبْٗ تط٧ٚ ٢ٖٗ، ٗك٢س

 حت٦ ٝ ا٧طا٨ٛبٙ تٞر٠ ٗٞضز ٗك٢س ق٢ط ًلاٙ زض ؾٌٞٛت، ق٢ط ا٧ٚ ظ٧بضت٦ ١ب٥ ربشث٠ ز٨ْٓ ث٠ (.40

 ُؿتطـ ٝ تٞؾؼ٠ ٗٞرت ٗك٢س ث٠ ُطكت٠ نٞضت ١ب٥ ٢ٗبرطت .اؾت رٞاض ١ٖ ًكٞض١ب٥ ثطذ٦

 تح٨ْٔ ٝ كٜبٝض٥، آٗبض ٗس٧ط٧ت اػلإ ثطاؾبؼ ٠ً عٞض٥ ث٠؛ اؾت ثٞزٟ ٛك٨ٚ حبق٠٨ ٜٗبعن

 زضنس 31 ٝ ٝؾؼت زضنس 13 حسٝز ٗك٢س ؿ٨طضؾ٦٘ ١ب٥ ؾٌٞٛتِبٟ، ٗك٢س ق٢طزاض٥ اعلاػبت

 (68 :1392) ١ٌ٘بضاٙ ٝ ارعاءق٦١ٌٞ پػ١ٝف ثطاؾبؼزاضٛس. ١٘چ٨ٜٚ  ضا ٗك٢س ق٢ط ر٘ؼ٨ت

 ١ؿتٜس. ا٥ هٜٞٓب٠ٗ ٜٗبظّ زاضا٥ ٛك٨ٜبٙ حبق٠٨ زضنس 94

 )ٝهق اٝهبك٦ ٗب٨ٌٓت اظ ٗتٜٞػ٦ ع٨ق ظ٧طا ؛اؾت ذبل ٗك٢س ق٢ط ،ٗؿٌٚ ٗب٨ٌٓت ٜٗظط اظ

 ضٝاد آٙ زض ا٥ هٜٞٓب٠ٗ ٝ ٦ٌٔٗ، (...ٝ ضض٥ٞ ؾبزات، ١ُٞطقبز ٝهق، هسؼ آؾتبٙ ٝهق، ػبٕ

 آؾتبٙ بض٨زضاذت ٗٞهٞكبت رعء ٨ٛع ٗك٢س ق٢ط٥ ٣ٗحسٝز زاذْ ٗؿبحت اظ زضنس 5/43 زاضز.

 ٝ ٗس٧ط٧ت ؾبظٗبٙ اعلاػبت ٝ آٗبض ٗؼبٝٛت آٗبض٥ؾبٜٓب٤ٗ  ثنبغٗ .2اؾت ٥ضضٞ هسؼ

                                                
1. Stiglitz  

 https://news.aqr.ir ،آؾتبٙ هسؼ ضض٥ٞ ٦ضؾبٛ اعلاعب٧ِبٟ . پ2
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 زضنس 47 ٝ ،ٗبٓي ٗك٢س ٙبؾبًٜ زضنس 45 حسٝز ،1395 ؾبّ زض ضض٥ٞ ذطاؾبٙ ض٧ع٥ ثطٛب٠ٗ

 ثبظاض زض ٢ٖٗ ًٜكِطاٙ اظُط٦١ٝ  اؾت قسٟ ٗٞرت قطا٧ظ ا٧ٚ .اٛس ثٞزٟ ٗؿتأرط ذبٛٞاض١ب

 ثط تٞاٙ ٦ٗ ثٜبثطا٧ٚ؛ ثبقٜس زاقت٠ ا٥ ُؿتطزٟ كؼب٨ٓتظ٤ٜ٨ٗ  ،ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ٧ؼ٦ٜ، ٗؿٌٚ

 ٗتلبٝت ٝ ٗتؼسز ٛلؼبٙ ش٥ ٜٗلؼت ؛ ظ٧طا زض آٙ،ُصاقت نح٠ ٗك٢س ق٢ط ٝضؼ٨ت ثٞزٙ ذبل

 ا٧طاٙذبضد اظ  زض ٝ ٛساضزٝرٞز  ا٧طاٙ ق٢ط١ب٥ ًلاٙ زض ٛظ٨ط آٙ ٠ً عٞض٥ ث٠اؾت؛  ت٨ٜسٟ زض١ٖ

 ٛجبقس. كطا٨ُط چٜبٙ آٙ قب٧س ١ٖ

، ثؿبظثلطٝـ، ثرطثلطٝـ ١ب٥ ػٜٞاٙ ثب ٗك٢س ق٢ط ٗؿٌٚ ثبظاض زض ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ اظ

ؾٞزاُطا٤ٛ  توبضب٥ ثرف ٝ زاضٛس ٗبظاز٤ ؾطٗب٧ اكطاز ا٧ٚ .قٞز ٦ٗ ثطزٟ ٛبٕ ...ٝ ؾطٗب٠٧ زاضا٥ٝاؾغ٤ 

 ثط ٝ زاضٛس ٗرتٔق ضكتبض١ب٥ ضٝٛن( ٧ب )ضًٞز ثبظاض ٗرتٔق قطا٧ظ زض ١ب آٙ .ز١ٜس ٦ٗ تـ٨٨ط ضا ٗؿٌٚ

 ر٠ٔ٘ اظ ٗؿٌٚ ثبظاض كؼبلاٙ ٗتوبثْ ًٜف ،زضٝاهغ .ُصاضٛس ٦ٗ تأح٨ط ثبظاض ه٨٘ت٦ ضٝٛس١ب٥

 ٝ ٗتضبز ٜٗبكغ ثطاؾبؼ ًٜكِطاٙ ا٧ٚ .ؾتا ه٨٘ت٦ ضٝٛسز١ٜس٣  قٌْ ،ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧

 ٗؿٌٚ توبضب٥ ثط ًٜكِطاٙ اٛتظبضات ٝ ١ب ِٛطـ، تزطث٨بت .پطزاظٛس ٦ٗ كؼب٨ٓت ث٠ ٛب١ِ٘ٞٙ ا١ساف

 اؾت. تأح٨طُصاض ه٨٘ت٦ ٛٞؾبٛبت زض٢ٛب٧ت ٝ ٗؿٌٚ ثبظاض ضًٞز ٝ ضٝٛن ١ب٥ زٝضٟ، ثبظاض زض

 ثبظاض ه٨٘ت٦ حجبةثطا٥  ٠ًٛبٝا ػٔت ض٧ٌٝطز٥ ػ٘ستبً ٠ً اهتهبز٥ ١ب٥ پػ١ٝف ثطذلاف

 ٝ ٗؼٜبًبٝا٠ٛ ٗجبحج ث٠ اهتهبز٥ ١ب٥ پس٧سٟ ثطضؾ٦ زض ثب٧س اهتهبز٥ قٜبؾ٦ ربٗؼ٠، زاضٛس ٗؿٌٚ

 رب٧ِبٟ ثبظُطزاٛسٙ ثب اٗط ا٧ٚ ٝ ًٜس تٞر٠ ٨ٛع اهتهبز٥ ١ب٥ پس٧سٟ ثط ؿ٨طاهتهبز٥ ١ب٥ رٜج٠ تأح٨ط

 حبضط پػ١ٝف ١سف ،اؾبؼ طا٧ٚث اؾت. پص٧ط اٌٗبٙ ػ٦٘ٔ تج٨٨ٚ زض ١ب اٛؿبٙ ارت٘بػ٦ تؼبْٗ

 اؾت. ثٞزٟ ٗك٢س ق٢ط ٗؿٌٚ ثبظاض زض ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ضكتبض ٝاًب٥ٝ

 ٗلطٝو ٗست عٞلا٦ٛ تؼبزّ ٝ ١ِ٘ٞٙ ١ب ػبْٗ، ًبْٗ ثبظاض١ب، ؾٜت٦ اهتهبز٥ ١ب٥ تح٨ْٔ زض

 طا٧ب٠ُٛ ٝاهغ ٗحبؾجبت٦ ٝ تح٦ٔ٨ٔ ٛظط اظ ١ب كطو پ٨ف ا٧ٚ زا٨ٖٛ ٦ٗ ٠ً زضحب٦ٓ؛ قٞز ٦ٗ پٜساقت٠

 ،ٗؿٌٚ ثبظاض حبضط، پػ١ٝفزض  (.103 :2008، ٛٞضث ٝ )ٗبًبّ اؾت اِٛبضا٠ٛ ؾبزٟ ثؿ٨بض ٝ ٨ٛؿت

 ثطا٥، ٗغبٓت ا٧ٚ ث٠ تٞر٠ ثب اؾت. قسٟ ُطكت٠ زضٛظط اهتهبز٥-ارت٘بػ٦پ٨چ٨س٣  ؾ٨ؿتٖ ٧ي

 ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ احؿبؾبت حت٦ ٝ ه٨٘ت٦ اٛتظبضات، تطر٨حبت، ثبظاض زض ػبٗلاٙ تؼبْٗ ثطضؾ٦

 .قٞز ٦ٗاؾتلبزٟ  ٨ًل٦ ضٝـ اظ ١ب آٙ پ٨بٗس١ب٥ ٝ ًٜك٦ ضا١جطز١ب٥ ٝ ٗؿٌٚ ثبظاض زض ا٥ غ٠ٝاؾ

 ػٞاْٗ تؼبْٗ ٝ ًٜف كطا٧ٜس زضثبض٣ پطزاظ٥ ٛظط٠٧ پػ١ٝف ا٧ٚ ١سف، قس ُلت٠ آٛچ٠ ثطاؾبؼ
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 ،پػ١ٝف ٧ٚا ٦اؾبؾ ٗؿئ٤ٔ ،ثٜبثطا٧ٚ؛ اؾت ٗك٢س ق٢ط زض ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاض٥ ؾطٗب٠٧ زض زذ٨ْ

 آٙ اؾبؼثط ٠ً اؾت آٛبٙ ضكتبض زضثبض٣ ٗؿٌٚ ثبظاض ػبٗلاٙ ازضاى قٜبذت ٝ ٧ؿت٠ظ ٤تزطث ٝاًب٥ٝ

 :ًطز عطحضا  ظ٧ط ١ب٥ پطؾف تٞاٙ ٦ٗ

 ثبظاض زض ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ؾ٥ٞ اظ ذبل ضكتبض١ب٥ ثطٝظ ثطا٥ ا٥ ظ٠ٜ٨ٗ قطا٧ظ  −

 اٛس؟ٕ اًس ٗؿٌٚ

 تأح٨طُصاض ٗؿٌٚ ثبظاض زض ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ضكتبض ثط ا٥ ٗساذ٠ٔ ٝ ػ٦ٔ قطا٧ظ چ٠  −

 اؾت؟

 چ٨ؿت؟ ٗؿٌٚ ثبظاض ٗرتٔق قطا٧ظ زضا٥  ُصاضاٙ ٝاؾغ٠ ؾطٗب٠٧ ضا١جطز١ب٥  −

 ؟زاضز پ٨بٗس١ب٦٧ چ٠ ٗؿٌٚ ثبظاض ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ًٜف  −

‌ٍار‌تَدُ‌گ٘زٕ‌تصو٘ن‌ٍ‌گذارٕ‌سزهبِٗ‌کٌص،‌اقتصبدٕ-اجتوبعٖ‌تعبهل‌ًظزٕ:‌تأهل

 زض٨ُط ٧ٌس٧ِط ثب ٗجبز٠ٓ ٝ ضهبثت زض ٠ً اؾت كطٝقٜسُب٦ٛ ٝ ذط٧ساضاٙ اظ ١ب٦٧ قج٠ٌ ثبظاض١ب

، ١ٌ٘بضاٙ ٝ )ٝضق٥ٞ زاضٛس قٜبذت٦ اؾٜبز ٝ هٞا٨ٛٚ، ١ٜزبض١ب اظ ٗؼب٦ٛ ؾ٨ؿتٖ ٧ي ٝ قٞٛس ٦ٗ

 ٠ً ُطكت ٛت٨ز٠ تٞاٙ ٦ٗ ؾٜسّ ٝ ثٞضز٧ٞ، پٞلا٦ٛ، ظ٧ْ٘ ١ب٥ ز٧سُبٟ ٗز٘ٞع اظ (.72 :1397

 اضظـ ضكتٚ اظث٨ٚ ٝ ظ٨ٗٚ قسٙ ًبلا٦٧، بزلاتٗج ثط ٦ً٘ ٝ ػو٦ٔ ٗحبؾجبت ًبْٗ قسٙ حبًٖ

 ٠ً اؾت قسٟ ٗٞرت ظٛس٦ُ ١ب٥ حٞظٟ ت٘ب٦ٗ ث٠ ثبظاض٥ ١ب٥ اضظـ ُؿتطـ ٨ٛع ٝ آٙ ٗهطك٦

، ثبظاض ذلاما ٝ ثطثٜسز ضذت ٗؿٌٚ ثبظاض ر٠ٔ٘ اظ ٝ اهتهبز٥ ٗجبزلات اظ قطاكت ٝ نساهت

-544 :1395، ثب٧ِٜب٦ٛ ٝ پٞض رلا٦٧) ٨ُطز هطاض ا٧ٞٓٝت زض ق٨غب٦ٛ ُط٥ ح٠ٔ٨ حت٦ ٧ب حؿبثِط٥

 ٝ عٔج٦ ٜٗلؼترٜج٤  ٠ً قسٟ تك٨ٌْ ٗؼٜبزاض تؼبٗلات ٝ ١ب ًٜف اظ ثبظاض ،ز٧ِط ػجبضت ث٠ .(547

 اؾت. ٧بكت٠ ث٨كتط٥ ٛ٘ٞز ٗؿٌٚ ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ًٜف زض ؾٞزثط٥

 ًٜف ٧ي اظ اٛتظبضات٦ اكطاز ٠ً ز١س ٦ٗ ضخ ظٗب٦ٛ اٛتظبض٥ تؼبٗلات ًطز ػٜٞاٙ ٗبٛؿ٦ٌ

 (.68 :2015، ١ٌ٘بضاٙ ٝ )ٝالاؼ زاضٛس ُصقت٠ تزطث٨بت اؾبؼثط قرم ٧ب ٗٞهؼ٨ت، بلذ

 آت٦ ١ب٥ ه٨٘ت ٝ ٗؿٌٚ ثبظاضآ٧ٜس٣  اظ ذٞز اٛتظبضاتثطاؾبؼ  ٨ٛع ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧

 ٝ ثبظاض ٦٧بضاًٛب ث٠ ٦ُب١ ٨ٛع ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ٥طػبز٨ؿ ٥ضكتبض١ب ب٧ ضكتبض ًٜٜس. ٦ٗ ٨ُط٥ ته٨ٖ٘
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 ٝ 1ٝاًٜك٦ ث٨ف ٗبٜٛس ٦٧ضكتبض١ب .قٞز ٦ٗ ٜٗزط ثبظاض ٘ت٨ه ٝ ٦ٝاهؼ ٘ت٨ه ٨ٚث بفٌق

 ٥طػبز٨ؿ ٥ضكتبض١ب اظ ٦و٧ٗهبز 5ٝاض تٞزٟ ضكتبض‌ٝ 4ِٜٓطاٛساظ٥، 3اظحس ث٨ف اػت٘بز، 2ٝاًٜك٦ ًٖ

 (.360 :1393، ض٨بءچ٦ ٝ اضض٦ )ُْ ززاض ءؾٞ طات٨تأح ثبظاض ٦٧بضاً ثط ٠ً اؾت ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧

 زض ٠ً اؾت ٝاض تٞزٟ ضكتبض، اهتهبز٥-ارت٘بػ٦ تؼبٗلات زض ٨ُط٥ ته٨ٖ٘ ثب ظٗطتج ٛظط٧بت اظ ٦ٌ٧

 .اؾت ٗل٨س ؾٞزاُطا٠ٛ ر٘ؼ٦ ضكتبض١ب٥ تج٨٨ٚ

 ؾبظ٥ ٗكبث٠ ٝ ثبظاض زض زذ٨ْ ًٜكِطاٙ ط٧ؾب اظ ت٨تجؼ ،ٝاض تٞزٟ ضكتبض ٨ُط٥ ته٨ٖ٘ ٗسّ زض

 ١زٕٞ ؾجت ١ب ٨ُط٥ ته٨ٖ٘ ٠ُٛٞ ا٧ٚ اؾت. ٨ٖته٘ اتربش ٥ٗجٜب، ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ؾب٧ط ضكتبض

 ٝ حجبت٦ ث٦ آٙ بٗس٨پ ٠ً قٞز ٦ٗ ٦٘ت٨ه س٧قس ٛٞؾبٛبت ثطٝظ ٝ ًبلا كطٝـ ب٧ س٧ذط ٥ثطا ًٜكِطاٙ

 ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ؿ٨طػولا٦ٛ ٝكٞضٗل٢ٕٞ  ثب ضا ه٨٘ت٦ ١ب٥ حجبة (2007) ق٨ٔط .اؾت ثبظاض ٦ٜٜسٌُق

 ٨ٛع آ٧ٜسٟ زض ٝ اكعا٧ف ٧بكت٠ ُصقت٠ زض ثبظاض ١٥ب ه٨٘تا٠ٌٜ٧  ثط ٗج٦ٜ ١ب اٛؿبٙ ثبٝض .ًٜس ٦ٗ تج٨٨ٚ

، ق٨ٜسٙ .ًٜس ٦ٗ پص٧ط اٌٗبٙ ضا زضاظٗست زض 6ض٧ؿي ثسٝٙ ُصاض٥ ؾطٗب٠٧، ٧بكت ذٞا١س اكعا٧ف

 7ا٥ ٠ُٔ ضكتبض ا٧ٚ .ثركس ٦ٗ تسإٝ ضا ١ب ه٨٘ت نؼٞز ،اٛتظبض ا٧ٚ ثنبغٗ ًطزٙ ػْ٘ ٝ ثبٝضًطزٙ

 پ٨ك٢ٜبز، ز١س ٦ٗ ضخ ٗح٧٦ٔس٣ پس زض 8ؾٞزاُطا٠ٛ ٝ ٗحتٌطا٠ٛ ١ب٥ حجبة چطاا٠ٌٜ٧  تج٨٨ٚ ثطا٥

 اؾت. قسٟ

ا٧لب  اهتهبز٥( ث٨ٜبز٥ ػبْٗ )٧ي ٨ً٘بث٦ ١ب٥ ٧ٝػ٦ُاظ  تط٥ ٢ٖٗ ٛوف قٜبذت٦ ضٝاٙ ػٜبنط

 ث٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ عج٨ؼ٦ ت٘ب٧ْ، ثبظاض زض ٝاض٥ تٞزٟ (.2298 :2008، ١ٌ٘بضاٙ ٝ )ًط٧ؿت٦ ًٜٜس ٦ٗ

 ذٞز قره٦ اٛتظبضات ٝ اعلاػبت ُطكتٚ سٟٛبز٧ ٝ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ اظ ثعض٦ُ ُطٟٝ ػٌ٘ٔطز اظ تو٨ٔس

 ١ِٜبٕ زض اقربل ٠ً ٧ُٞس ٦ٗ ر٘ؼ٦ ضكتبض (.166-164 :1394، ثبثب٦٧ ُْ ٝ )ق٘ؽ اؾت

 ٝ ضكتبض١ب، ١ب ته٨ٖ٘اظ  ث٨كتط ث٠ٌٔ، ًٜٜس ٦٘ٛ ػْ٘ ذٞز اعلاػبت ثطاؾبؼ نطكبً ُصاض٥ ؾطٗب٠٧

 ٝ ١ب ث٦ٜ٨ پ٨ف ُطكتٚ ٛبز٧سٟ ث٠ ر٘ؼ٦ تبضضك .ًٜٜس ٦ٗ تو٨ٔس ١ب آٙ اظ ٝ پص٧طٛس ٦ٗ تأح٨ط ز٧ِطاٙ ػٌ٘ٔطز

                                                
1. Overreaction 

2. Under reaction 

3. Overconfidence 

4. Anchoring 

5. Herding behavior 

6. Risk-free investment 

7. Herd behavior 

8. Speculative bubbles 
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 ثبظاض ًْ ضكتبض پب٤٧ ثط ت٢ٜب ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ،ظٗبٙ ا٧ٚ زض .قٞز ٦ٗ ٜٗزط ١ب ه٨٘تض٣ ثبزض كطز٥ ػوب٧س

 ثطا٥ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ر٘ؼ٦ ١زٕٞ .(143 :1393، ١ٌ٘بضاٙ ٝ ضاز )ر٢ب٨ِٛط٥ ٨ُطٛس ٦ٗ ته٨ٖ٘

 .زاضز زٛجبّ ث٠ حجبت٦ ث٦ ٝ ه٨٘ت ٛٞؾبٙ، ٗؿٌٚ كطٝـ ٧ب ثبظاض زض ُصاض٥ ؾطٗب٠٧

 ثپطزاظز. ١سكٜ٘س اكؼبّٛبذٞاؾت٤  پ٨بٗس١ب٥ ثطضؾ٦ ث٠ هبزض اؾت ارت٘بػ٦ ػٕٔٞ ،٨ُسٛعاظ ز٧سُبٟ 

 اٗب، زاضٛس ضا ١ب آٙ شًط تٞاٛب٦٧ ٧ب ًٜٜس ٦ٗ شًط ضا زلا٧ٔف ٧ب؛ ًٜٜس ٦ٗ چ٠ زاٜٛس ٦ٗ ٨٘١ك٠ ًٜكِطاٙ

 ؛(96 :1394، ٗح٘س٥ ٝ پٞض رلائ٦) اؾت ٗتلبٝت تٜسذٞاؾ ٦ٗ آٛچ٠ ثب ًٜٜس ٦ٗ آٛچ٠ پ٨بٗس ٗؼ٘ٞلاً

 ٗؿٌٚ ثبظاض ًٜكِطاٙ ًٜف پ٨بٗس ٠ً - ٜٗس٥ ؿ٨ط٨ٛتپس٧س٣  تج٨٨ٚ ثطا٥ ا٥ تٞزٟ ضكتبضٛظط٤٧  ،ثٜبثطا٧ٚ

١سف  .٧بثٜس ٦ٗ حضٞض ثبظاض زض ث٨كتط اٛتلبع ١سف ثب ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ .اؾت ٜٗبؾت - اؾت

 ٗتٜٞع، ٗتؼسز ًٜكِطاٙ تؼبْٗ اظ اٗب ،٨ٛؿت ٗؿٌٚ ثبظاض زض ضًٞز ٝ ضٝٛن ٝ ه٨٘ت٦ حجبة ا٧زبز ١ب آٙ

 .٨ُطز ٦ٗ قٌْ ه٨٘ت٦ حجبةپس٧س٣ ، ٗتلبٝت ا١ساف ثب ٛب١ِ٘ٞٙ ٝ

‌تحق٘ق‌تجزبٖپ٘طٌ٘ٔ‌‌
ض٤٧ٝ  ث٦ اكعا٧ف، كط٦ِٜ١-ارت٘بػ٦ ٗتـ٨ط١ب٥ ٠ًضؾ٨سٛس  ٛت٨ز٠ ا٧ٚ ث٠ (1391) ١ٌ٘بضاٙ ٝ ػ٥ٞٔ

 ثط ضا تأح٨ط ث٨كتط٧ٚ، ٗؿٌٚ ه٨٘ت ٗسإٝ اكعا٧ف ثط ج٦ٜٗ ضٝا٦ٛ رٞ ٝرٞز ٝ ق٢طٛك٦ٜ٨ ر٘ؼ٨ت

 ا٨ِٛع٣ ٠ً زازٛس ٛكبٙ (1393) ضظثبٙ ٝ ذسازازًبق٦ اؾت. زاقت٠ ٗؿٌٚ ه٨٘تض٤٧ٝ  ث٦ اكعا٧ف

 ٠ً اؾت ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ تٞؾظ ُصقت٠ ١ب٥ زٝضٟ ه٨٘ت ضٝٛس تح٨ْٔ ٝ ه٨٘ت٦ اٛتظبضات ٛت٨ز٤ ثبظ٥ ؾلت٠

 ١ب٥ ٛٞؾبٙ ا٧زبز طث ظ٧بز٥ تأح٨ط ثبظ٥ ؾلت٠ توبضب٥ ٧بثس. ٦ٗ ٛ٘ٞز ضثبظا زض ثبظ٥ ؾلت٠ توبضب٥ نٞضت ث٠

 .قٞز ٦ٗ ثبظاض ا٧ٚ زض ه٨٘ت٦ ضًٞز ٝ ضٝٛن ١ب٥ زٝضٟ ثطٝظ ٗٞرت ٝ زاضز ٗؿٌٚ ثبظاض زض ه٨٘ت٦

 ٗؿٌٚ حجبة ٨ُط٥ قٌْ زض ٛب١ِ٘ٞٙ اٛتظبضات ٛوف ثطضؾ٦ ث٠ (1392) ٗطٝت ٝ ث٢طا٦ٗ

 ٝ ٗح٘سظازٟ .ٗؤحطٛس ٗؿٌٚ ه٨٘ت ٛٞؾبٛبت زض ،زاُطا٠ٛؾٞ ٥توبضب ٠ً ٛسازز ٛكبٙ ٝپطزاذتٜس 

 ٝرٞز ٗؿٌٚ ه٨٘ت ٝ ظ٨ٗٚ ه٨٘ت ث٨ٚ زٝعطك٠ ٦ػ٨ٔت ٠ً ث٠ ا٧ٚ ٛت٨ز٠ ضؾ٨سٛس (1395) ١ٌ٘بضاٙ

 نبزه٦ اؾت.ز٧ِط٥ احطُصاض  ثط ثبظاض زٝ ا٧ٚؾٞزاُطا٠ٛ زض ١ط٧ي اظ  توبضب٥ ثٜبثطا٧ٚ؛ زاضز

 ا٧زبزثط  ،ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ؿ٨طػولا٦٧ ١ب٥ضكتبض ٠ًزازٛس  ٛكبٙ (1396) ١ٌ٘بضاٙ ٝ قط٧ق

 ُطكت٠ٛكئت  ؿ٨طػولا٦٧ اٛتظبضات اظ ضكتبض١ب ا٧ٚ اؾت. ٗؤحط ٗؿٌٚ ثبظاض اٛلزبض حجبث٦ ١ب٥ زٝضٟ

 اؾت. تأح٨ط پص٧طكت٠ ارت٘بػ٦ تؼبٗلات ٝ ذٞزاؾٜبز٥، ق٢ٞز٥ ٨ُط٥ ته٨ٖ٘ٗبٜٛس  ػٞا٦ٔٗ اظ ٝ
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 اظ ٝؾ٨ؼ٦ تٜٞع ٝ ٗؿٌٚ آت٦ ١ب٥ ٘ته٨ كعا٧فا ثطا٥ قس٧س اٛتظبضات اكعا٧ف (2007) ق٨ٔط

 ثبظاض ضٝٛس١ب٥ ٨ُط٥ قٌْ ػٔت ضا ذط٧س ثطا٥ ٨ُط٥ ته٨ٖ٘ ثط حبًٖ احؿبؾبت ٝ تطر٨حبت

، ثٞز ذٞا١س اكعا٧ف ث٠ ضٝ ٗؿٌٚ ه٨٘ت ًٜٜس ٦ٗ كٌط ٠ً ُصاضا٦ٛ ؾطٗب٠٧ ،ثٜبثطا٧ٚ؛ زاٛس ٦ٗ ٗؿٌٚ

 زض احؿبؾبت ٛوف ثط (2008) ١ٌ٘بضاٙ ٝ ًط٧ؿت٦ .ثركٜس ٦ٗضا ؾطػت  ١ب ه٨٘تكعا٧ٜس٣  ضٝٛس

 اقٜب٧سض ٝ پ٨بظؾ٦ تحو٨ن .ًطزٛس تأ٨ًس ٗؿٌٚ ه٨٘ت تٞضٕ ٨ُط٥ قٌْ ٝ ٗؿٌٚ ثبظاض پ٧ٞب٦٧

 ٝ اٛتظبض٥ ه٨٘ت ثبلاثٞزٙ ػٔت ث٠ 1تٌب٠ٛ ا٥( تزّبض) ا٥ ٓحظ٠ ُطاٙ ٗؼب٠ٔٗ ٠ً زاز ٛكبٙ (2009)

 اظ ًٞچ٦ٌ ثرفا٠ٌٜ٧  ثب (١2ب ث٨ٚ ذٞـ) اكطاز ا٧ٚ .زاٜٛس ٦ٗ ٜٗبؾت ضا ذط٧س ظٗبٙ، ٗؿٌٚ آت٦

 ٝ ثطٛؿب٧س .زاضٛس ثطػ٢سٟ ٗؿٌٚ ضٝٛن تٞض٨ح زض ا٥ ػ٘سٟ ٛوف ،ز١ٜس ٦ٗ تك٨ٌْ ضا ذط٧ساضاٙ

 ٛٞؾبٛبت ػٔت ضا آ٧ٜسٟ زض ٗؿٌٚ ه٨٘ت زضٗٞضز ذط٧ساضاٙ ٛب١ِ٘ٞٙ اٛتظبضات (2011)١ٌ٘بضاٙ 

 ضٝاد ٞرتٗ ٗؿٌٚ ثبظاض زضذهٞل ز٧ِطاٙ ػوب٧س اظ اكطاز تأح٨طپص٧ط٥ .زاٜٛس ٦ٗ ٗؿٌٚ ثبظاض

 .قٞز ٦ٗ ضًٞز ٧ب ضٝٛن ا٧زبز زض٢ٛب٧ت ٝ ثسث٦ٜ٨ ٧ب ث٦ٜ٨ ذٞـ

 حجبة ا٧زبز زض، ٛوف ٗؤحط٥ ُصاض ؾطٗب٠٧ ١٥ب ػبْٗزاز  ٛكبٙ (2013) ر٦ پػ١ٝف ١ب٥ ٧بكت٠ 

 ٗح٦ٔ ه٨٘ت ث٠ ث٠ٌٔ ،ًٜٜس ٦٘ٛ ػْ٘ ٗؿٌٚ اٛتظبض ٗٞضز ه٨٘ت ٗتٞؾظ ثطٗجٜب٥ ١ب آٙ .زاضٛس ه٨٘ت٦

 ٠ً ضؾ٨سٛس ٛت٨ز٠ ا٧ٚ ث٠ (2016) ١ٌ٘بضاٙ ٝ ثب٧ط .ز١ٜس ٦ٗ ٛكبٙٝاًٜف  زٝضٟ ١ط زض ٗؿٌٚ

 ،ثٜبثطا٧ٚ ٝ اٛس ٗتلبٝت هس٦٘٧ ؾٞزاُطاٙ بث پص٧ط٥ ض٧ؿي ٓحبػ اظ ،ٝاضز تبظٟ ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧

 قؼبع زاضٛس. ث٨كتط٥ حضٞض ثبظاض ضٝٛن زض ٝاضزاٙ تبظٟ ا٧ٚ اؾت. ٗت٘ب٧ع ١ب آٙ ؾٞزثط٥ ٝ ػٌ٘ٔطز

 ٧بز٨ُط٥ عجن ١ب آٙ قٞٛس. ٦ٗ تـص٠٧ ٗح٦ٔ اعلاػبت اظ ٗؼ٘ٞلاً ٝ اؾت ٗتلبٝت ب١ آٙ تأح٨طپص٧ط٥

ضا١ٌبض١ب٦٧  عط٧ن ا٧ٚ اظ ٝ ز١ٜس ٦ٗ تـ٨٨ط ثبظاض ضا زضثبض٣ ذٞز ٛظطثطاؾبؼ ًٜف ز٧ِطاٙ ، ارت٘بػ٦

 ث٠ ٗؿٌٚ ثبظاض ًٜكِطاٙ ضكتبض ثطضؾ٦ زض (2017) ًلاضى ٨ُطٛس. ٦ٗكطا ُصاض٥ ؾطٗب٠٧ ثطا٥ ػ٦ٔ٘

 ٧ب )ذط٧س ١ب آٙ ١ب٥ اٛتربة ٝ ثبظاض ا٧ٚ زض كؼبّ ًٜكِطاٙ حطٝت ػٜٞاٙ ث٠ ٗؿٌٚ ٠ً س٨ضؾ ٠ٛت٨ز ا٧ٚ

 .ًٜس ٦ٗ ا٧لب ق٢ط كضب٦٧ قٌْ ١٘چ٨ٜٚ ٝ ثبظاض ضًٞز ٧ب ضٝٛن ٨ُط٥ قٌْ زض ظ٧بز٥ ٛوف كطٝـ(

‌تحق٘ق‌ضٌبسٖ‌رٍش
 ٝ تطٝؼ)اق زاضز ًبضثطز ارت٘بػ٦ ػ٦٘ٔٛظط٤٧  ؾبذت ٝ ٨ًل٦ تحو٨وبت ثطا٥ ا٥ ظ٠ٜ٨ٗٛظط٤٧ 

                                                
1. Momentum traders 

2. Optimists 
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، ػبٗلاٙ ٛساقتٚ هغؼ٨ت ث٠ تٞر٠ ثبا٠ٌٜ٧  ض٘ٚ ؛(360 :2011، چبضٗطظ ؛vii :1997، ًٞضث٨ٚ

 ٝ ػ٨٘ن قٜبذت٦ ث٠ زؾت٨بث٦، ١سف ٠ً آٛزب٧ٝػٟ  ث٠ - ثبظاض ا٧ٚ زض حبضط ١ب٥ پس٧سٟ ٝ هٔ٘ط١ٝب

ظ ٛظط٤٧ ثطذ٦ ٗحووبٙ، اؾتلبزٟ ا - ثبقس قسٟ قٜبذت٠ ً٘تط ا٥ پس٧سٟ ٧ب كطا٧ٜس ثب اضتجبط زض ٗٞحن

، ٝات٨ٌٜع ٝ ٗؿتط ٗي) اٛس ًطزٟ پ٨ك٢ٜبز ا٥ ضا زض تحو٨وبت تزطث٦ زض ظ٤ٜ٨ٗ ثبظاض ٗؿٌٚ ظ٠ٜ٨ٗ

 ثطا٥ ذطزٗو٨بؼ ا٥ ٛظط٠٧ ٥،ض٧ٌٝطز چ٨ٜٚ اتربش ثب حبضط پػ١ٝف زض ،اؾبؼ ثطا٧ٚ (.2 :1999

 ٨ًٔس٥ ٙػبٗلا اظ ٦ٌ٧ ػٜٞاٙ ث٠ ٗؿٌٚ ثبظاض ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ضكتبض ثط حبًٖ قطا٧ظ تح٨ْٔ

 ١سف ٛظطاظ  ٝ ٨ًل٦ ض٧ٌٝطز اظ ٓحبػ، اًتكبك٦ ٗب٨١ت ٓحبػ ث٠ پػ١ٝف ا٧ٚ .قٞز ٦ٗ اضائ٠ ثبظاض

 .اؾت تج٦ٜ٨٨-تٞن٨ل٦ ٝ (1395-1396) ٦1ٗوغؼ ،ظٗبٙ ٗؼ٨بض ٓحبػ ث٠ ١٘چ٨ٜٚ .اؾت ٥ًبضثطز

 ظا اؾت، ثطضؾ٦ ٗٞضزپس٧س٣  اظ ١ب قٞٛسٟ ٗهبحج٠ ىاازض تلؿ٨ط ٝ ك٢ٖ ،ان٦ٔ ١سف اظ آٛزب ٠ً

 ُطزآٝض٥ ثطا٥ (37 :2014، اقتطٝؼ ٝ )ًٞضث٨ٚ 2ؾبذتبضٜٗس قج٠ ن٨ػ٘ ٥كطزٗهبحج٤  ضٝـ

 اٛحطافثطا٥ ر٨ُٞٔط٥ اظ  اٗب اظ٢بضٛظط ًٜس، آظازا٠ٛ ثتٞاٛس قٞٛسٟ ٗهبحج٠ تب قس اؾتلبزٟ اعلاػبت

 قس. تؼط٧ق ٗهبحج٠ ١ب٥ پطؾف ثطا٥ ٦ًٔ ٦چبضچٞث ،ٗٞضٞع اظ

 ق٢ط زض ٗؿٌٚ ٣حٞظ كؼبلاٙ قبْٗ تحو٨ن ٥آٗبض ٤ربٗؼ ،پػ١ٝف ان٦ٔ ١سف ث٠ تٞر٠ ثب

 ث٠ ٝاثؿت٠ ًٜكِط 5، 3)ثرطثلطٝـ( ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاض ؾطٗب٠٧ 4 ثب ،ٜٗظٞض ثس٧ٚ .اؾت ثٞزٟ ٗك٢س

 ذط٧ساض 2 ٝ ؾبظٛسٟ 3، زاض ثِٜبٟ 6، ٝ...( ق٢طزاض٥، ٗؿٌٚ ثبٛي، ق٢طؾبظ٥ ٝ )ضاٟ ٢ٛبز٥ ؾغح

، ؾبّ 40 ؾ٦ٜ ٨ٗب٨ِٛٚ ثب ٝ ؾبّ 63 تب 23 ؾ٦ٜع٨ق  زض ًٜٜسُبٙ قطًت قس. ٗهبحج٠ ٗؿٌٚ

 اٛتربة زض ثٞزٛس. زًتط٥ تب ز٧پٖٔ ث٨ٚ تحه٨لات ٝ ؾبّ 30 تب 5 ث٨ٚ تزطث٦ؾبثو٤ 

 ٜس٧كطا نٞضت ث٠ زازٟ ٥ُطزآٝض .قس اؾتلبزٟ ١سكٜ٘س ٨ُط٥ ٠ٛٞ٘ٛ اظ ًٜٜسُبٙ ٗكبضًت

 .زٞق بعاقج اعلاػبت عجوبت ٠ً ٝهت٦ تب ازا٠ٗ ٧بكت (88-87 :1394، طؾّٞ)ً «ٝثطُكت٦ ضكت»

 اؾتلبزٟ اقتطٝؼ ٝ ٨ُٔعض ٗسإٝ ا٥ ٗوب٧ؿ٠ تح٨ْٔ ت٨ٌٜي اظ ،١ب ٗهبحج٠ تح٨ْٔ ٝ تزع٠٧ ثطا٥

 ٗتٚ ؾغط ث٠ ؾغط ٝ هطاض ُطكت MAXQDA اكعاض ٛطٕ زض ١ب ٗهبحج٠ ٗتٚ اثتسا ٠ً ٛح٥ٞ ث٠؛ قس

 .قس زازٟ ٛؿجت ٗهبحج٠ اظ رعء ١ط ث٠، ثبظ ًس ػٜٞاٙ ث٠ ًٞتب٦١ ١ب٥ ػجبضت ٝ ٗغبٓؼ٠ ٗهبحج٠

                                                
1. Cross-sectional 

2. Semi-structured in-depth individual interview 

قٞٛس ٠ً ث٠ ز٦ٗٝ زض انغلاح ؿ٨طضؾ٦٘ ثبظاض،  ُصاض توؿ٨ٖ ٦ٗ ًٜٜس٣ ٢ٛب٦٧ ٝ ؾطٗب٠٧ . ذط٧ساضاٙ ث٠ زٝ زؾت٤ ٗهطف3

 قٞز. ثرطثلطٝـ ُلت٠ ٦ٗ
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، قٜبؾ٦ ربٗؼ٠ ١ب٥ ٛظط٠٧ ٨ًٔس٥ ٗلب٨١ٖ ٝ ػٜب٧ٝٚ اظ ثب اؾتلبزٟ ٗلب٨١ٖ ثٜس٥ ُطٟٝ ٝ ًسُصاض٥

 .اٛزبٕ ُطكت ًٜٜسُبٙ ٗكبضًت ١ب٥ ٨ًٔسٝاغٟٝ  ٗلب٨١ٖ ٧ب زض ا٧ٚ تحو٨ن قسٟ تؼ٨٨ٚ ١ب٥ ٗو٠ٓٞ

 نٞضت ٥ثؼس ٗهبحج٤ اظ پ٨ف ،ٗهبحج٠ ١ط ١ب٥ زازٟ ا٤٨ٓٝ ٥سُصاضً ٝ تح٨ْٔ ٝ تزع٠٧

 .قس ٨ْتحٔ زهت ث٠ ٝ اٛزبٕ ٗهبحج٠ و٨٠زه 1450، زضٗز٘ٞع .ُطكت ٦ٗ

 پػ١ٝكِطاٙ، ١ب آٙ اثؼبز ٝ ١ب ٧ٝػ٦ُ ًكق ٝ ثبلاتط ؾغٞح عجوبت پ٨سا٧ف ٜٗظٞض ث٠ ازا٠ٗ زض

 قٜبؾب٦٧ عط٧ن اظ كطػ٦ ١ب٥ ٗو٠ٓٞ ا٧ٚٗوب٧ؿ٤  ثب ؾپؽضكتٜس. پ٨ف ٗحٞض٥ ًسُصاض٥ ؾ٘ت ث٠

 ٗوٞلات ٝقسٛس  پس٧ساض تط اٛتعاػ٦ ٗلب٨١ٖ ػٜٞاٙ ث٠ رس٧س ١ب٦٧ ٗو٠ٓٞ، ١ب آٙ ث٨ٚ ت٘ب٧عات ٝ اضتجبعبت

ٗوب٧ؿ٤ ، ١ب ًسُصاض٥ تسإٝ ثب قسٛس. ز٦١ ؾبظٗبٙ ان٦ٔ ٤ٗوٞٓ ٧ي هبٓت زض ٝ ١ٖ ًٜبض زض ٗكبث٠ كطػ٦

 ا٥ ١ؿت٠پس٧س٣ ، ت٦ٔ٨ٌ٘ ١ب٥ ٗهبحج٠ زازٙ اٛزبٕ ٝ ١ب ؾبظ٥ ٗل٢ٕٞ ثبظث٦ٜ٨، ٗرتٔق ١ب٥ ٗو٠ٓٞ زضپ٦ پ٦

 ٗطًع٥ٗو٤ٓٞ  ا٧ٚ قس. آقٌبض كطا٧ٜس ا٧ٚ زّ اظ «ا٥ حطك٠ ؾٞزاُطاٙ ٤ٗخبث ث٠ ا٥ ٠ٝاؾغ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧»

 اؾت. ثطضؾ٦ ٗٞضزپس٧س٣  ان٦ٔ ٗض٘ٞٙ ٛ٘ب٧بِٛط ٝ ٗرتٔق عجوبت ٝ ١ب ٗو٠ٓٞپ٨ٞٛسز١ٜس٣ 

 ثبظاض زض حضٞض ٗبٟ 9 اظ )ث٨ف پػ١ٝف ٗح٨ظ ثب ٗست عٞلا٦ٛ ٗكبضًت عط٧ن اظ اػتجبضپص٧ط٥

 ٝ )ك٢ٖ ٗرتٔق ظٝا٧ب٥ اظ پس٧سٟ ثطضؾ٦، ثبظاض ٧ٜس١ب٥اكط ٝ ػبٗلاٙ تبضضك ٗؿت٘ط ٣ٗكب١س ٝ ٗؿٌٚ(

 كطا٧ٜس ع٦ ١ب ًسُصاض٥ ٌٗطض ثبظث٦ٜ٨( ٝ ٢ٛبز٥ ًٜكِطاٙ ضكتبض اظ ٗرتٔق ػبٗلاٙ ازضاى تلؿ٨ط

 تحو٨ن ١ٌ٘بضاٙ ُبٕ ث٠ ُبٕ ثٜس٥ ٗو٠ٓٞ كطا٧ٜس ٗغبٓؼ٠، ثب ١٘چ٨ٜٚ اٛزبٕ قس. ١ب زازٟ تح٨ْٔ ٝ آٝض٥ ر٘غ

 اٛتؿبة زهت ٝ نحت ٝ قسٟ اٛتربة ٗلب٨١ٖزضثبض٣  ٌٗطض ١ب٥ ثحج ٝ ٗكبٝض( ٝ ا١ٜ٘بض )اؾتبزاٙ

 ٨ٛع ٗؿٌٚ ثبظاض ػبٗلاٙ اظ ٛلط زٝ ٝ هج٦ٔ ًٜٜسُبٙ ضًتبكٗ اظ ٛلط ؾ٠ اظ اٛزبٕ ُطكت. ٗتٚ ث٠ ١ب ٗو٠ٓٞ

 ًٜٜس. ٗوب٧ؿ٠ ذٞز ١ب٥ تزطث٠ ثب ضا پػ١ٝف ٛتب٧ذ قس ذٞاؾت٠ ،ٛساقتٜس قطًت تحو٨ن زض ٠ً

 ١ب زازٟٜٗبثغ  ِٛط٥ ربٛج٠ ٠٘١ ٝ تٜٞع حساًخط ثب ٛظط٥ ٨ُط٥ ٠ٛٞ٘ٛ، پص٧ط٥ اٛتوبّ حونت ثطا٥

 اٛتربة زض ٝ زضثطُطكت ضا ٗؿٌٚ ٣حٞظ ٗت٦ٓٞ ٢ٛبز١ب٥ ت٘ب٦ٗ توط٧جبً ٠ً عٞض٥ ث٠ ؛ُطكت نٞضت

 ؾبظٛسُبٙ .زضٛظط ُطكت٠ قس ٗك٢س ق٢ط زض ٌٗب٦ٛ تٜٞع ،ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ٝ زاضاٙ ثِٜبٟ

 نٜؼت٦ت٨ٓٞسًٜٜس٣  ٝ حو٨و٦ؾبظٛس٣ ، حوٞه٦ؾبظٛس٣ ، ؾبظ اٛجٟٞ ٗرتٔق اٛٞاع ثطاؾبؼ ٨عٛ ٗؿٌٚ

 ١ب ٗهبحج٠ ٗتٚ ًسُصاض٥ ٝ ثبظ ؾؤالات عطح ثط ت٠٨ٌ ثب ،ٛتب٧ذ تأ٨٧سپص٧ط٥ ثطا٥ قسٛس. اٛتربة

 زازٙ اٛزبٕث٠  ًبك٦ ظٗبٙا٠ٌٜ٧  ض٘ٚ قس. ارتٜبة ؾ٨ُٞط٥ اظ، ٛظط٥ ِٛط٥ پ٨ف ٠ُٛٞ ٨١چ ثسٝٙ

 ٧بكت. اذتهبل ١ب ٗهبحج٠
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 تحق٘ق‌ّبٕ‌ٗبفتِ

 ،ٗحٞض٥ ًسُصاض٥ ٗطح٠ٔ زٝ اظ پؽ .آٗس زؾت ث٠ ثبظ ًسُصاض٥ زض ١ب ٗهبحج٠ اظ ا٠٨ٓٝ ًس 228

 پ٨بٗس١ب ٝ ضا١جطز١ب، ػ٦ٔ قطا٧ظ، ا٥ ٗساذ٠ٔ قطا٧ظ، ا٥ ظ٠ٜ٨ٗ قطا٧ظ هبٓت زض ٗحٞض٥ ٤ٗوٞٓ 17

 ُطاٙ ٝاؾغ٠» ػٜٞاٙ ثب ا٥ ١ؿت٠ ٗو٤ٓٞ ُع٧ٜك٦ ًسُصاض٥ عجن زض٢ٛب٧ت ٝ قسٛس ثٜس٥ زؾت٠

 ١ب٥ ٗو٠ٓٞ اظ قطح٦ ازا٠ٗ زض .ٛسقس ثٜس٥ نٞضت «ا٥ حطك٠ ؾٞزاُطاٙٗخبث٤  ث٠ ا٥ ؾطٗب٠٧

 .قٞز ٦ٗ اضائ٠ قسٟ اؾترطاد

‌«إ‌حزفِ‌سَداگزاىهثببٔ‌‌بِ‌إ‌ٍاسطِ‌گذاراى‌سزهبِٗ»‌إ‌هقَلٔ‌ّستِ

، ٗست عٞلا٦ٛ زض ٗؿٌٚ زض ُصاض٥ ؾطٗب٠٧ ز١س ٦ٗ ٛكبٙ ا٧طاٙ زض ُصاض٥ ؾطٗب٠٧ تبض٧ر٦ تحٞلات

 اؾت. زاقت٠ اضظ ٝ علا، ؾ٢بٕ ٗبٜٛس ز٧ِط٥ ثبظاض١ب٥ ثب ٗوب٧ؿ٠ زض ٗغٔٞث٦ ؾٞز ٝ ً٘تط ض٧ؿي

 زض٢ٛب٧ت ٝ ًٜكِطاٙ ز٧ِط ارت٘بػ٦ ٧بز٨ُط٥ ٗٞرت تبض٧ر٦ ٤تزطث ا٧ٚ زض ُطاٙ ٝاؾغ٠ ؾٞزثط٥

 اكعا٧ف ٝ ٞاض١بذبٛ ٛعز زض ٗؿٌٚ ٢ٖٗ رب٧ِبٟ اؾت. قسٟ ٗك٢س ق٢ط ًلاٙ زض ُط٥ ٝاؾغ٠ ضٝاد

 زض ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ تط پطضَٛ حضٞض ثطا٥ ا٥ ظ٠ٜ٨ٗ قطا٧ظ تط٧ٚ ٢ٖٗ اظ ،ا٥ ؾطٗب٠٧ ٝر٠

 اظ آُب٦١ٗبٜٛس زضر٤  ػٞا٦ٔٗ پص٧ط٥ اظتأح٨ط ، ثبا٥ ٝاؾغ٠ ُصاض ؾطٗب٠٧ ١ب٥ ًٜف .اؾت ٗك٢س ق٢ط

 ػ٘سٟ اؾت. ثبظاض ضز ٗٞكو٨ت ٧ب قٌؿت اظ پ٨ك٦ٜ٨ تزبضة ٝ اذت٨بض زضؾطٗب٤٧ ، ضه٨ت ثبظاض١ب٥

 ٗكبٝض ثب تجب٦ٛ، ٗؿٌٚ ثبظاض زض ٛوف رب٧ِع٦ٜ٧ ث٠ ٗؼغٞف ،ػبٗلاٙ ا٧ٚ تٞر٠ ٗٞضز ضا١جطز١ب٥

 ثط حبزث ٗرتٔق قطا٧ظ اؾت. ثبظاض ضٝٛن زض ٗضبػق حضٞض ٝ ضًٞز ظٗبٙ زض تؼ٨ٔن، اٗلاى

، ٜٗعٓت٦ چبٓف ر٠ٔ٘ اظ پ٨بٗس١ب٦٧ ثطٝظ ث٠ ،آٛبٙ ضا١جطز١ب٥ ٝ ا٥ ؾطٗب٠٧ ُطاٙ ٝاؾغ٠

 اؾت. قسٟ ٜٗزط حساًخط٥ ؾٞزثط٥ ٝ ثبلا پص٧ط٥ اٛؼغبف

‌«إ‌حزفِ‌سَداگزاىهثببٔ‌‌بِ‌إ‌ٍاسطِ‌گذاراى‌سزهبِٗ»‌إ‌سهٌِ٘‌ضزاٗط

 قطط ا٨ٓٝٚ .اؾت ثٞزٟ ٗحٞض٥ٗو٤ٓٞ  چ٢بض قبْٗ ا٥ ١ؿت٠پس٧س٣  ضذساز ثط ٗؤحط ا٥ ظ٠ٜ٨ٗ ظ٧قطا

 ز٨ْٓ ث٠ ا٥ ٝاؾغ٠ ٗكبؿْ ضٝاد ؾت.ا «ق٢ط٥ ًلاٙ ح٨بت زض ١ب ُط٥ ٝاؾغ٠ ٧بث٦ ضٝٛن» ،ا٥ ظ٠ٜ٨ٗ

 ٝ تحه٨لات ٛساقتٚ ضطٝضتٝ  ٗب٨ٓبت پطزاذتپب٧جٜسٛجٞزٙ ث٠  ،ٜٗبؾت ؾٞززاقتٚ ، ثٞزٙ ضاحت

 ث٨ط٦ٛٝ ٛ٘ٞز ٝ اؾت ُطكت٠ قٌْ ٗؿٌٚ ر٠ٔ٘ اظ ٗرتٔق ثبظاض١ب٥ ٝ ١بق٢ط ًلاٙ زض ،ثبلا ترهم

 زاقتٚ ز٨ْٓ ث٠ اٗلاى ٗكبٝضاٙ اؾت. اٗلاى ٗكبٝضاٙ ١ب٥ ثِٜبٟ زض ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ٝكٞض ،آٙ
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 لاظٕؾطٗب٤٧  زاقتٚثب  ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ٝ ،ذط٧سٝكطٝـ ١ب٥ ك٢طؾت ٝ ثبظاض اعلاػبت

 :ًٜس ٦ٗاظ٢بض  21ًٜٜس٣  ٗكبضًت ثطؾبٜٛس. ٜٗلؼت ١ٖ ث٠ ًٜٜٝس  اضتعام ٧ٌس٧ِط ًٜبض زض اٛس تٞاٛؿت٠

 زض ٗؿٌٚ ٧ي ٠ً عٞض٥ ث٠ ؛زاضز ٝرٞز ٗؿٌٚ ثبظاض ضٝٛن زض ٨ٛع ؾٞزاُط٥ ضٝاد»

 ٗتوبض٦ زؾت زض زض٢ٛب٧ت ثبلا٦٧ ثؿ٨بض ه٨٘ت ثب ٝ قٞز ٦ٗ زؾت ث٠ زؾت ١ب زلاّ ث٨ٚ

 «.٨ُطز ٦ٗ هطاض ٝاهؼ٦

 :ًٜس ٦ٗث٨بٙ  13ًٜٜس٣  ٗكبضًت

 ،زاضز ضقس ثبظاض ٝهت٦ ...٧بكت ضٝاد زلا٦ٓ ،ثؼس ث٠ 1380 ؾبّ اظ ١ب قـْ ١٤٘ زض»

 ؾٞز ثطا٥ ١ب ا٧ٚ .ًٜٜس ٦ٗ ٝؾبظ ؾبذت ٦حت ١ٖ ١ب پعقي .ٗٔي زض ض٧عٛس ٦ٗ ٠٘١

 «.قٞٛس ٦ٗ ثبظاض ٝاضز ً٘تط ض٧ؿي ٝ تطثبلا

 اؾت. ز٧ِط ا٥ ظ٠ٜ٨ٗ قطط «سٗك٢ ق٢ط ًلاٙ زض ٗؿٌٚ ٝ ظ٨ٗٚ ٗب٨ٌٓت ا١ِٞٓب٥ تٜٞع» 

 ٤ٗٞهٞك، ٦پبًطٝاٛ ٦ٌٗٔ، ذبٓم ٦ٌٗٔ ١ب٥ ظ٨ٗٚ ر٠ٔ٘ اظ ٗرتٔق ١ب٥ ُع٠ٜ٧ اظ ع٨ل٦ ٝرٞز

، ٥نلٞ س٨ح٘، ذبٙ ػجبؾو٦ٔ، ٛبظٖ طظا٨ٗ، ٦ج٨ٛو، ١ُٞطقبز اعاٛٞ قبْٗ اٝهبف، هسؼ ؾتبٙآ

 حت٦ ٝ ًٝبٓت٦ ٝ ا٥ هٜٞٓب٠ٗ، ؾٜسزاض هج٨ْ اظ ٗؿٌٚ اٛٞاع، ... ٝ (٦ؼ٧ثس) ٥ضضٞ ؾبزات٤ ٗٞهٞك

 اؾت. قسٟ ًٜكِطاٙ اظ ثطذ٦ ؾٞزثط٥ ٝ ٗؿٌٚ ثبظاض زض تكتت ثطٝظ ٗٞرت تهطك٦ ٗؿٌٚ

 اٛتظبض ٝ تٞهغ اؾت. «ا٧طاٙ زض ٦١ضكب ُصاض٥ ؾ٨بؾت ا٥ِٞٓ» ز٧ِط ا٥ ظ٠ٜ٨ٗ قطط 

 تأ٨ٗٚ ثطا٥ ١ب زٝٓت ٜٗس٥ ٝظ٨ل٠ ثط ٗج٦ٜ ٗؿٌٚ ًٜٜسُبٙ ٗهطف اظ ثطذ٦ ٨ٗبٙ زض ُطكت٠ قٌْ

 ثطا٥ ٜٗبؾت تؿ٨٢لات ا٧زبز زض زٝٓت ٜٗس٥ ٝظ٨ل٠ ٝ ٗرتٔق ٗوبعغ زض ظ٨ٗٚ ٝاُصاض٥، ٗؿٌٚ

 :21ًٜٜس٣  ٗكبضًت ث٠ ؾرٚ اؾت. ق٢طٝٛساٙ ِٛبٟ زض تـ٨٨طات ا٧ٚر٤ٔ٘  اظ ،ٗطزٕ

 اٛولاة اثتسا٥ اظ اّٝ ض٧ٌٝطز .زاقت ٝرٞز ض٧ٌٝطز زٝ تبًٜٞٙ اٛولاة اثتسا٥ اظ»

 هطاض ٗرتٔق اهكبض اذت٨بض زض زٝٓت٦ ه٨٘ت اضظاٙ ظ٨ٗٚ زٝٓت ٠ً ثٞز 70 ٤ز١ اٝاؾظ تب

 ٝ ضاٟ تٞؾظ 70 ٤ز١ ٨ٗ٤بٛ اظ پؽ ٠ً ثٞز ثبظاض ه٨٘ت ث٠ ظ٨ٗٚ ٤اضائ زٕٝ ض٧ٌٝطز زاز.

 تٜعّ ٨ٛع زٝٓت ُط٥ تهس٥، ٧بكت ًب١ف ضاٛت زٕٝ ض٧ٌٝطز زض قس. زٛجبّ ق٢طؾبظ٥

 آٙ ؾ٢ٖ ٝ ٧بكت اكعا٧ف ظ٨ٗٚ ه٨٘ت اٗب ،ثٞز ثبظاض قطا٧ظ حب٨ً٘ت زض٢ٛب٧ت ٝ ٧بكت

 اكعا٧ف ثب ًلاٙ ق٢ط١ب٥ ،ز٨ْٓ ٨٘١ٚ ث٠ قب٧س ث٨كتط قس. ٗؿٌٚ ه٨٘ت زض

 «.ٛسقس ٗٞار٠ ؿ٨طضؾ٦٘ ١ب٥ ؾٌٞٛت ٝ ٛك٦ٜ٨ حبق٠٨
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 زض ه٨٘ت تـ٨٨طات اؾت. «ا٧طاٙ زض ُصاض٥ ؾطٗب٠٧ تبض٧ر٦ تحٞلات» ،ا٥ ظ٠ٜ٨ٗ قطط آذط٧ٚ

 ق٢طٝٛساٙ ١ب٥ ز٧سُبٟ ٨ُط٥ قٌْ ٗٞرت ٗؿٌٚ ٝ ؾ٢بٕ، علا، اضظ ر٠ٔ٘ اظ ٗرتٔق ثبظاض١ب٥

 :٧ُٞس ٦ٗ 10 ًٜٜسٟ ٗكبضًت اؾت. قسٟ ا٧طاٙ زض ضه٨ت ثبظاض١ب٥ ا٧ٚ ؾٞزز٦١ ث٠ ٛؿجت

 ِٛبٟ ع٨چ ٨١چ ث٠ ،ثطؾس ًؿ٦ ٕٗكب ث٠ پّٞ ث٥ٞ ٝهت٦ ٠ً اؾت عٞض٥ ٗب ٤ربٗؼ»

 ُطاٙ ٗطؽ ترٖ اُط اؾت. چ٨ع ٠٘١ ٝ رب ٠٘١ زض .٨ٛؿت ٗؿٌٚ ثبظاض زض كوظ .ًٜس ٦٘ٛ

 ٗبؾت كط١َٜ ا٧ٚ ٧بثس. ضاٗفآ ثبظاض ٠ً ًٜٜس ٦٘ٛ نجط ٝ ذطٛس ٦ٗ ث٨كتط ٗطزٕ ،قٞز

 ٠ً زثٞ ا٧ٚ . ...٧بثس ٦ٗ اكعا٧ف تٞضٕ ظٗبٙ زض ،قٞٛس ٦ٗ ثبظاض ٝاضز ٠ً اكطاز٥ تؼساز ٠ً

 ٛساقت نٜؼت ا٧ٚ زض ترهم ٠ً ١طًؿ٦ ٠ً قسؾجت  ا٧ٚ ٝ آٗس پ٨ف ٗكٌْ ا٧ٚ

 «.زٞق ثبظاض ا٧ٚ ٝاضز ؾٞزر٦٧ٞ ثطا٥

‌«إ‌حزفِ‌سَداگزاىهثببٔ‌‌بِ‌إ‌ٍاسطِ‌گذاراى‌سزهبِٗ»‌إ‌سهٌِ٘‌ضزاٗط‌ّبٕ‌هقَلِ‌.‌1جذٍل

‌اصلٖ‌ّبٕ‌هقَلِ

‌)هحَرٕ(
‌)ببس(‌اٍلِ٘‌هفبّ٘ن‌ًِوًَ

 زض ١ب ُط٥ ٝاؾغ٠ ٧بث٦ ضٝٛن

 ق٢ط٥ ًلاٙ ح٨بت

 ؾٞز ث٠ تٞر٠، ربٗؼ٠ زض ثٞزٙ ظضَٛ اضظـ ضٝاد، كط١َٜ اٛحغبط ػبْٗ تٞضٕ

 كط١َٜ ضٝاد، پّٞ ث٠ آؾبٙ زؾت٨بث٦ كط١َٜ ضٝاد، ػ٦ٗٞ٘ ٜٗلؼت ٠ٛ ٝ كطز٥

 ُط٥ ٝاؾغ٠

 ٝ ظ٨ٗٚ ٗب٨ٌٓت ا١ِٞٓب٥ تٜٞع

 ٗك٢س ق٢ط ًلاٙ زض ٗؿٌٚ

 عنبٜٗ زض ؾبظ٥ ثطد، ظ٨ٗٚ ٝ ٗؿٌٚ ١ب٥ ١ع٠ٜ٧ زض هسؼ آؾتبٙ ٝ اٝهبف تأح٨ط

 ٗب٨ٌٓت ا١ِٞٓب٥ تٜٞع، ٗك٢س زض ا٥ هٜٞٓب٠ٗ ٗؼبٗلات ثبلا٥ حزٖ، ق٢ط٥ لذب

 ٗك٢س زض ظ٨ٗٚ

 ضكب٦١ ُصاض٥ ؾ٨بؾت ا٥ِٞٓ

 ا٧طاٙ زض

، ه٨٘ت اضظاٙ ظ٨ٗٚ ٝاُصاض٥ اٌٗبٙ، ٗؿٌٚ ثبظاض زض توبضب ٝ ػطض٠ ٛساقتٚ تٜبؾت

 ٗؿٌٚ ثبظاض ثط ظ٨ٗٚ ٝاُصاض٥ ٤ظ٨ٜٗ زض زٝٓت٦ ١ب٥ ؾ٨بؾت تأح٨ط

 تبض٧ر٦ تحٞلات

 ا٧طاٙ زض ُصاض٥ ؾطٗب٠٧

 زض ٗؿٌٚ ثرف ا٥ ؾطٗب٠٧ ٤رٜج ثٞزٙ پطضَٛ، ٗؿٌٚ ثبظاض ؾٞزز٦١ ٛؿج٦ حجبت

 اظ ٗتٜٞػ٦ ع٨ق حضٞض اٌٗبٙ، ُصاض٥ ؾطٗب٠٧ تط٧ٚ ٗغ٘ئٚٗخبث٤  ث٠ ٗٔي ،ا٧طاٙ

 ػتجبض٥ا ٝ ٗب٦ٓ ٗؤؾؿبت زض ١ب ؾطٗب٠٧ قسٙ ث٠ًٞٔ، ٗتلبٝت ١ب٥ ؾطٗب٠٧ ثب ػبٗلاٙ

‌«إ‌حزفِ‌سَداگزاىهثببٔ‌‌بِ‌إ‌ٍاسطِ‌گذاراى‌سزهبِٗ»‌إ‌هذاخلِ‌ضزاٗط

ٗخبث٤  ث٠ رطثلطٝـث» ،حبضط پػ١ٝف زض ا٥ ٗو٤ٓٞ ١ؿت٠ ثط تأح٨طُصاض ا٥ ٗساذ٠ٔ قطط ٛرؿت٨ٚ

 ٗؿٌٚ ثبظاض ٝاضز عٔج٦ ٜٗلؼتا٨ِٛع٣  ثب ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠ً٠٧ اظ آٛزب  اؾت. «آُبٟ ًٜكِط
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 ٝ ًٜٜس ٦ٗ ضنس ضا ضه٨ت ثبظاض١ب٥ ٝ ٗؿٌٚ ثبظاض ضًٞز ٝ ضٝٛن ١ب٥ ٛكب٠ٛ ٨ك١٠٘ ،قٞٛس ٦ٗ

 :ًٜس ٦ٗ اظ٢بض 2ًٜٜس٣  ٗكبضًت .٨ُطٛس ٦ٗ ُصاض٥ ؾطٗب٠٧ ث٠ ته٨ٖ٘ اؾبؼ ثطا٧ٚ زض٢ٛب٧ت

 آٙ ث٠ ،اؾت ث٢تط اضظ ٝ علا ثبظاض ٠ً ٦ظٗبٛ .١ؿتٜس ضٝظ قطا٧ظ تبثغ اكطاز ٧ٚا»

 ٠ً قٞٛس ٗتٞر٠ ٝ ثج٨ٜٜس اٗلاى ٝ ٗٔي زض ضا اهتهبز٥ ٤ظ٨ٜٗ ٝهت٦ .ضٝٛس ٦ٗ ؾ٘ت

 ١ب ثبٛي، ز١ٜس ٦ٗ تط اضظاٙ ضا ١ب پطٝا٠ٛ ٗخلاً - قٞز ٦ٗ قطٝع ثبظاض ضٝٛن زاضز الاٙ

 ضا ٗطزٕ حوٞم زٝٓت ٝهت٦ اٗب، قٞٛس ٦ٗ ٗؼب٠ٔٗ ٝاضز - ز١ٜس ٦ٗ ٗؿٌٚ ٝإ تط ضاحت

 زض هٞةٗ ٨ٚاٛٞه ١ب آٙ ٨ٛؿت. ٜٗبؾت ٝضؼ٨ت قٞٛس ٦ٗ ٗتٞر٠ ،ز١س ٦ٗ ز٧طتط

 «.زاضٛس ٛظط زض ضا ٦ذبضر ١٥ب زٝٓت ثب طا٧ٙا ضٝاثظ ٝ زٝٓت ١ب٥ ؾ٨بؾت، ٗزٔؽ

 ٢ٖٗ ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاض ؾطٗب٠٧ ثطا٥ آٛچ٠ اؾت. «ضه٨ت ثبظاض١ب٥ اظ آُب٦١» ،ز٧ِط ا٥ ٗساذ٠ٔ قطط

 ٗرتٔق ثبظاض١ب٥ زض ٧٥ٝبكت٤  ؾطٗب٤٧ تره٨م ٛوسقٞٛس٦ُ تٞاٛب٦٧ ٝ ؾٞزثط٥ ٝ ٜٗلؼت ،اؾت

 ٝ ثب٦ٌٛ ؾٞز، علا، اضظ، ثٞضؼ اظ اػٖ ُصاض٥ ؾطٗب٠٧ ٗرتٔق ثبظاض١ب٥ ث٠ ،ز٨ْٓ ٨٘١ٚ ث٠ .اؾت

 :1ًٜٜس٣  ٗكبضًت ث٠ ث٨بٙ .٧بثٜس ٦ٗ اعلاع ١ب آٙ ٝضؼ٨ت آذط٧ٚ اظ ٝ ًٜٜس ٦ٗ تٞر٠ ٗؿٌٚ

 ا٧ٚ زض ١ب آٙ ؾٞز چٞٙ ؛اٛس قسٟ ذبضد ثبظاض اظ ١ب ثلطٝـثرط، ضًٞز ثبظاض زض الاٙ»

 ظ٧طا ؛اؾت قسٟ اٛجبقت٠ ١ب ثبٛي زض كب١ٙب٧ ؾطٗب٠٧ ١ب آٙ ١٤٘ اؾت. ٛكسٟ تض٨٘ٚ ثبظاض

 ٝ ثبظاض اظ پّٞ اؾت. ثبٛي زض ُصاض٥ ؾپطزٟ زض اهتهبز٥ ٤نطك ٝ ؾٞز تط٧ٚ ٦تض٨ٜ٘

 «اؾت. ضكت٠ ١ب ثبٛي زض ٝ قسٟ ذبضد نٜؼت

 اكطاز٥ ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ اؾت. ا٥ ٗساذ٠ٔ قطط آذط٧ٚ «ؾ٦ٜ قطا٧ظ ٝ قـ٦ٔ ؾٞاثن»

 ٝضٝز .سٛقٞ ٦ٗ قبْٗ ضا ٗتلبٝت٦ ؾ٦ٜ ع٨ق ٝ زاضٛس ُٞٛبُٞٙ ٗكبؿْ، اٛس ؾطٗب٠٧ ضا٥زا ٠ً ١ؿتٜس

، ٗؿٌٚ ثبظاض زض ٗتلبٝت ه٨٘ت٦ تٜٞع ٝرٞز ز٨ْٓ ث٠ اؾت. ؾٞزز٦١ ثطٗجٜب٥ ٗؿٌٚ ثبظاض ث٠ ١ب آٙ

 :ًٜس ٦ٗاظ٢بض  13ًٜٜس٣  ٗكبضًت .زاضٛس ٗرتٔل٦ ١ب٥ ؾطٗب٠٧ ٨ٛع اكطاز ا٧ٚ

 تؼساز٥ ٝ ١ؿتٜس ث٨ٌبض تؼساز٥ ٧ي .زاضٛس پّٞ ٠ً س١ؿتٜ اكطاز٥ ١ب ثلطٝـ ثرط»

 ذط٧س ٝ ث٨ٜٜس ٦ٗ ضا ٗٔي ٝ ٨ُطٛس ٦ٗ ٟضٗكبٝ زاض ثِٜبٟ اظ ١ب آٙ .ٛسًبضٜٗس ٝ ًبؾت ١ٖ

 تب ؾٕٞ ٧ي ث٨ٚ ٝ اؾت تٞاكو٦ ٗجٔؾ ا٧ٚ .ز١ٜس ٦ٗ زاض ثِٜبٟ ث٠ ١ٖ زضنس٥ ٝ ًٜٜس ٦ٗ

 «.اؾت ؾٞز ٛهق
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‌اصلٖ‌ّبٕ‌هقَلِ

‌هحَرٕ()
‌)ببس(‌اٍلِ٘‌هفبّ٘ن‌ًِوًَ

ٗخبث٤  ث٠ ثرطثلطٝـ

 آُبٟ ًٜكِط

 اظ ثرطثلطٝـ ازضاى، ثبظاض ١ب٥ ٛكب٠ٛ ٤ضٝظاٛ ضنس، ثبظاض نؼٞز٥ حطًت ظٗبٙ تكر٨م

 ا٧طاٙ ذبضر٦ اثظضٝ ًطزٙ زٛجبّ، زٝٓت ١ب٥ ؾ٨بؾت ضنس، ٗؿٌٚ ثبظاض ضًٞز آؿبظ

 ثبظاض١ب٥ اظ آُب٦١

 ضه٨ت

 ه٨٘ت٦ ضٝٛس ضنس، ثب٦ٌٛ ُصاض٥ ؾپطزٟ ثٞزٙ ٢ٖٗ، ثٞضؼ ثبظاض زض ُصاض٥ ؾطٗب٠٧ ؾٞز ث٠ تٞر٠

 ػ٦ٗٞ٘ ثبظاض ١٥ب ه٨٘ت ث٠ تٞر٠، اضظ

 ٝ قـ٦ٔ ؾٞاثن

 ؾ٦ٜ قطا٧ظ

 ٞزٝر، ثرطثلطٝـ ك٦ٜ ٛساقتٚ ترهم، ٗؿٌٚ ثبظاض زض ثرطثلطٝـٗخبث٤  ث٠ ثبظٛكؿت٠ ٝضٝز

 عٔج٦ ٜٗلؼت ١سف ثب ثبظاض ث٠ ربٗؼ٠ ضبهكا ٝضٝز، ١ب ثلطٝـثرط اظ ٗتٜٞع قـ٦ٔ ع٨ق

 

‌«إ‌حزفِ‌سَداگزاىهثببٔ‌‌بِ‌إ‌سزهبِٗ‌گزاى‌ٍاسطِ»‌بز‌هؤثز‌علٖ‌ضزاٗط

 «ا٥ حطك٠ ؾٞزاُطاٙٗخبث٤  ث٠ ا٥ ؾطٗب٠٧ ُطاٙ ٝاؾغ٠» ٣س٧پس ثط ٗؤحط ػ٦ٔ ظ٧قطا ،حبضط پػ١ٝف زض

 ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧تزطث٤  اؾت. «تزطث٠ تؼسز ٝ طاًٖت» اّٝ ٥ٗحٞض ٤ٗوٞٓ .آٗس زؾت ٠ث ط٧ظ قطح ٠ث

 ،قٞز ٦ٗ ١ب آٙ ٛه٨ت ُصاض٥ ؾطٗب٠٧ ا٧ٚ اظ ٠ً ٗرتٔل٦ ٛتب٧ذ ٝ ثبظاض ٗتلبٝت قطا٧ظ زض ا٥ ٝاؾغ٠

ث٠  .قٞز ٦ٗ ؾٞززٟ ضكتبض١ب٥ تٌطاض ٝ تو٧ٞت ٝ قسٟ اٛزبٕ ٗؼبٗلات اظ ١ب آٙ ٛس٧ك٦اثبظ ٗٞرت

 :13ًٜٜس٣  ث٨بٙ ٗكبضًت

 زض ٝزٕ ًط ثٜس٥ هغؼ٠ ٝ ذط٧سٕ ظ٨ٗٚ ٧ي .زاقتٖ ذٞث٦ ٤تزطث 1386 ؾبّ زض»

 .ذط٧سٕ ضا ظ٦ٜ٨ٗ 92 ؾبّ زض اٗب ،كطٝذتٖ ثطاثط چٜس ه٨٘ت ثب ٦ً٘ ثؿ٨بض ٗست

 هطاض ق٢ط٥ ثبكت زض ؾبّ چٜس اظ ثؼس ٠ً ًطزٕ ٦ٗ كٌط ٝ ثٞز ٗعضٝػ٦ ظ٨ٗٚ

 ثب٧س ٝ ١ؿت٨ٖ ًبؾت ٗب .٨لتبزٛ اتلبم ا٧ٚ اٗب ،قٞز ٦ٗ ثطاثط پٜذ آٙ ه٨٘ت ٝ ٨ُطز ٦ٗ

 ثلطٝقٖ. ضًٞز زض ضطض زضنس 50 تب قسٕ ٗزجٞض ثٜبثطا٧ٚ ؛ثبقس ُطزـ زض ٗب پّٞ

 ذط٧سٟ نؼٞز٥ ثبظاض اثتسا٥ زض [1386 ؾبّ ]زض ضا ظ٨ٗٚ آٙ ٠ً ثٞز ا٧ٚ ان٦ٔ ٤ٌٛت

 «ذط٧سٕ. ٦ٛعٝٓ ثبظاض اّٝ ضا ظ٨ٗٚ 1392 ؾبّ زض اٗب ،ثٞزٕ

ٜٗغو٤  اٛتربة زض ١ب ثرطثلطٝـؾطٗب٤٧  ٨ٗعاٙ اؾت. ز٧ِط ػ٦ٔ قطط «ًبك٦ ٤ؾطٗب٧ زاقتٚ»

 زض ٗؿٌٚ ه٨٘ت زض ٛب٦ِٜ٘١ ٝرٞز .ٗؤحط اؾت ثبظاض زض ١ب آٙ ُصاض٥ ؾطٗب٠٧ ٛٞع ٝ ق٢ط٥

 ثب ١ب ثرطثلطٝـ اظ ع٨ل٦ اؾت قسٟ ٗٞرت ٗتلبٝت ١ب٥ ٧ٝػ٦ُ ثب ٝ ٗرتٔق ١ب٥ ٗح٠ٔ

 :٧ُٞس ٦ٗ 8س٣ ًٜٜ ٗكبضًت ًٜٜس. كؼب٨ٓت ٗؿٌٚ ثبظاض زض ٗرتٔق ١ب٥ ؾطٗب٠٧
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 ؛ٛستط ٗٞكن ١ٖ ١ب ٢ٜٗسؼ اظ ٝ قٞٛس ٦ٗ ؾبذت٘بٙ ٝاضز آ٧ٜس ٦ٗ ثبظاض٥ ٝ پعقي»

 «ًٜٜس. ًبض چ٠ ثب آٙ زاٜٛس ٦٘ٛ ٝ زاضٛس ك٠اضب پّٞ اكطاز ا٧ٚ ظ٧طا

 ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ق٨ٌجب٦٧ ٝ نجط اؾت. «ٗؿبػس قره٨ت٦ ١ب٥ ٧ٝػ٦ُ» ،ػ٦ٔ قطط آذط٧ٚ

 ؾٞزز٦١ ٨ٗعاٙ ؾٜزف ٝ ث٨كتط آُب٦١ ثب ١ب آٙ اؾت. ٦ٝاهؼ ًٜٜسُبٙ ٗهطف اظ ث٨ف ،ا٥ ٝاؾغ٠

 تلبٝت ٗؿٌٚ ثبظاض ًٜكِطاٙ ز٧ِط ثب ١ب آٙ پص٧ط٥ ض٧ؿي ٨ٗعاٙ .٨ُطٛس ٦ٗ ته٨ٖ٘ آ٧ٜسٟ زض ٗؿٌٚ

 :ًٜس ٦ٗاظ٢بض  14ًٜٜس٣  ٗكبضًت زاضز.

 ذطٛس ٦ٗ ١ب ا٧ٚ ١ؿتٜس. ثبحٞن٠ٔ ٝ احؿبؾبت ثسٝٙ ٝ ِٛط آ٧ٜسٟ ،ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧»

 ثبظاض اظ ضا قبٙ ؾطٗب٠٧ ٝ ك٢ٜ٘س ٦ٗ ضًٞز اظ هجْ .كطٝقٜس ٦ٗ حٞن٠ٔ ٝ نجط ثب ثؼس ٝ

 «ثبلاؾت. ١ب آٙ ض٧ؿي تٞاٙ ٝ ذطٛس ٦ٗ ه٨٘ت اظ ً٘تط ٗؼ٘ٞلاً ...ًٜٜس ٦ٗ ذبضد

‌«إ‌حزفِ‌سَداگزاىهثببٔ‌‌بِ‌إ‌ٍاسطِ‌گذاراى‌سزهبِٗ»‌علٖ‌ضزاٗط‌ّبٕ‌هقَلِ‌.‌3جذٍل

‌اصلٖ‌ّبٕ‌هقَلِ
‌هحَرٕ()

‌)ببس(‌اٍلِ٘‌هفبّ٘ن‌ًًَِو‌فزعٖ‌ّبٕ‌هقَلِ

 تزطث٠ تؼسز ٝ تطاًٖ

 اظ ٧بث٦ تزطث٠
 ثبظاض ضٝٛس١ب٥

، ضضط ًب١ف زض ٧بث٦ تزطث٠، ثبظاض اظ ذطٝد ظٗبٙ اظ ٦آُب١
، ثبظاض ضًٞز ظٗبٙ اظ ٧بث٦ آُب٦١، نؼٞز٥ ثبظاض ٣ز١ٜس تكر٨م

 زضًٞ زض ثرطثلطٝـ ٜٗلؼت٦ ٛتظبضاتا ًب١ف

ٗخبث٤  ث٠ تزطث٠
 ضكتبض ٗحطى

، ؾٞزثطا٠ٛ ضكتبض١ب٥ تٌطاض، ضكتبض تٌطاض ٗحطى هج٦ٔ ٤تزطث
 ضًٞز زض ًٜٜسٟ ٗهطف ثب ٗؼب٠ٔٗ، تزطث٠ عجن اٙزاض ثِٜبٟ ث٠ ٝاثؿت٦ِ

 ثبظاض ضٝٛن زض ثرطثلطٝـ ثب ٗؼب٠ٔٗ، ثبظاض

 ؾطٗب٠٧ زض اذت٨بض ًبك٦ ٤ؾطٗب٧ زاقتٚ
، ؾطٗب٠٧ ٣زاضٛس ػبْٗٗخبث٤  ث٠ ثرطثلطٝـ، زضاذت٨بض ٤ؾطٗب٧ ثب كؼب٨ٓت

 ٗرتٔق ١ب٥ ؾطٗب٠٧ ثب ١ب ثرطثلطٝـ اظ ٗتٜٞع ع٨قٝرٞز 

 قره٨ت٦ ١ب٥ ٧ٝػ٦ُ
 ٗؿبػس

 ق٨ٌجب٦٧
 ُصاض ؾطٗب٠٧
 ا٥ ٝاؾغ٠

 ثب ٥ًٜكِط، احؿبؾ٦ ١ب٥ ته٨ٖ٘ ثسٝٙ ٥ًٜكِط، نجٞض٥
 ذط٧س ث٠ ًبك٦ ظٗبٙ اذتهبل، حٞن٠ٔ

 پص٧ط٥ ض٧ؿي ٤زضر
 ٝرٞز، ثطٛسٟ ثطٍ ػٜٞاٙ ث٠ ثبلا پص٧ط٥ ض٧ؿي، ا٠ِٛٛط آ٧ٜسٟ ٥ًٜكِط

 ثبظاض ث٠ ١ب ثرطثلطٝـ ٝضٝز ثطا٥ ٜٗلؼت اظ ا٥ آؾتب٠ٛ حس
ز١ٜس٣  ؾٞم ٜٗلؼت

 ًٜف
 عٔج٦ ٜٗلؼت ،ثٞزٙ ًبؾت، كطزُطا٦٧، عٔجب٠ٛ ٜٗلؼت ٗحبؾجبت

 ٗؿٌٚ ث٠ ًبلا٠ُٛٞ ِٛبٟ، كطاٝاٙ
 زض عٔج٦ ضاحت

 ثط٥ ٜٗلؼت

 ٝ ظ٧بز ؾٞزر٧ٜٞس٦ُ ، ؾٞزاُطا٠ٛ ُط٥ ٝاؾغ٠ ثٞزٙتط ضاحت
 ؾٞزاُطا٠ٛ كؼب٨ٓت ثطا٥ ً٘تط ٦رؿ٘ تٞاٙ ث٠ ٨ٛبظ، ضاحت
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ٛت٨ز٤  ٠ً اؾت «زاض ثِٜبٟ ثب تجب٦ٛ» ١ب آٙ اظ ٧ٌ٦ .اؾت ٗتؼسز ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ٥ضا١جطز١ب

ؾطٗب٤٧  اظ اٗلاى ٗكبٝض اؾت. اٗلاى ٗكبٝضاٙ ٝ ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ٗتوبثْ ٝاثؿت٦ِ

 ٌٗب٦ٛ ا٨ٓٝٚ ،اٗلاى ثِٜبٟ زاضز. آُب٦١ ثبظاض ضٝٛس١ب٥ ٨ُط٥ قٌْ اظ ٝ اؾت ثطذٞضزاض اعلاػبت٦

 ؾ٥ٞ زض .ًٜٜس ٦ٗ ٗطارؼ٠ ١ب آٙ ث٠ ثبظاض اضغطاض٥ ٝ ٛبچبض ذط٧ساضاٙ ٝ كطٝقٜسُبٙ ٠ً اؾت

 اٙزاض ِٜبٟث اعلاػبت ٨ٛبظٜٗس ٝ ثطذٞضزاض ًبك٦ اهتهبز٥ ٤ؾطٗب٧ اظ ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ،ز٧ِط

 :11ًٜٜس٣  ٗكبضًت ث٠ ث٨بٙ ١ؿتٜس.

 زٛجبّ ٦ٓٝ ث٨بٝضٛس ؾبذت٘بٙ ث٠ ضا قبٙ ؾطٗب٠٧ ذٞا١س ٦ٗ زٓكبٙ ٠ً اكطاز٥»

 ١ب٥ ٗكتط٥ ٝهت٦ ١ؿتٜس. ١بزاض ثِٜبٟ ًٜبض زض ،١ؿتٜس ضاحت ٝ ظ٧بز ؾٞز١ب٥

 ،اضٛسز ًٜبضُصاقت٠ پّٞ ٠ً اكطاز ا٧ٚ ،ًٜٜس ٦ٗ ٗطارؼ٠ زاض ثِٜبٟ ث٠ ثبظاض زض لاظٕ پّٞ

 «..٨ٛؿتٜس. ١ٖ ثس ذ٦ٔ٨ ،ٌٜٜٛس ارحبف اكطاز ا٧ٚ اُط .قٞٛس ٦ٗ نح٠ٜ ٝاضز

 ٗوبعؼ٦ زض ١ب آٙ اؾت. ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ضا١جطز ز٧ِط «ٛوف ٗٞهت رب٧ِع٦ٜ٧ ضا١جطز»

 ثتٞاٜٛس ٜٗبؾت ؾٞزثط٥ ض٘ٚ تب قٞٛس ٦ٗ ظب١ط ثبظاض زض ٗؿًٌٜٜٚس٣  ثبظؾبظ٥ ٧ب ؾبظٛسٟ ػٜٞاٙ ث٠

 زكتط اٛساظ٥ ضاٟ ثب اؾت ٌٗ٘ٚ اكطاز ا٧ٚ ثطؾبٜٛس. كطٝـ ث٠ تط٥ ًٞتبٟ ظٗبٙ زض ضا بضزضاذت٨ ٗؿٌٚ

 اٙزاض ثِٜبٟ ث٠ ضا ذٞز اثؿت٦ِٝ ًٜٜٝس  تؿ٨٢ْ ضا ٗؿٌٚ ٝر٥ٞ رؿت كطا٧ٜس ،اٗلاى ٣ٗكبٝض

 :15ًٜٜس٣  ث٠ ؾرٚ ٗكبضًت ز١ٜس. ًب١ف

، قس ةذطا ثبظاض ز٧سٕ ٝهت٦ .زازٕ ٦ٗ اٛزبٕ ذط٧سٝكطٝـ ؾبّ چٜس حسٝز ٗٚ»

 «.ا٧ٖ ًطزٟ ثبظ ضا ثِٜبٟ ا٧ٚ تبظٟ .آٝضزٕ ثِٜبٟ ثبظًطزٙ ث٠ ضٝ

 ٝ «حضٞض تؼ٨ٔن» ظ٧طضا١جطز زٝ قبْٗ ٠ً اؾت «ا٥ ٓحظ٠ ٗغٔٞث٨ت ضا١جطز» ز٧ِطض٧ٌٝطز 

 ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ٝ ٨ُطز ٦ٗ قٌْ ثبظاض ضًٞز زض حضٞض تؼ٨ٔن ضا١جطز اؾت. «ٗضبػق حضٞض»

 ٝ قٞٛس ٦ٗ ذبضد ٗؿٌٚ ثبظاض اظ ١ب آٙ ١ؿتٜس. ٨كتطث ؾٞزز٦١ ثب ز٧ِط ثبظاض١ب٥ زٛجبّ ث٠ ا٥ ٝاؾغ٠

 :ًٜس ٦ٗاظ٢بض  5ًٜٜس٣  ٗكبضًت .ًٜٜس ٦ٗ ُصاض٥ ؾطٗب٠٧ ز٧ِط ثبظاض١ب٥ زض

، ضًٞز زض ٦ٓٝ ،١ؿتٜس ٛ٘ب٧بٙ ث٨كتط ١ب ثرطثلطٝـ ،ثبقس زاقت٠ ضٝٛن ثبظاض ٝهت٦»

 ٝرٞز ٠ؾطٗب٧ ذٞاة ٠ً اؾت ظٗبٙ ا٧ٚ زض .ؿت١ كطٝـ اؾتطؼ چٞٙ ؛اٛس ٗؼٔن
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 كطٝـ ث٠ تب ذٞا١س ٦ٗ ا٥ پطٝؾ٠ ٧ي .قٞز ٦٘ٛ تجس٧ْ پّٞ ث٠ ؾط٧غ ٗؿٌٚ ٝ زاضز

 «ثبقس. ٗؼٔن ثب٧س ٗست ا٧ٚ زض ٝ ثطؾس

 .٨ُطز ٦ٗ قٌْ ًٜكِطاٙ ا٧ٚ كؼب٨ٓت اكعا٧ف ٝ ٗؿٌٚ ثبظاض ضٝٛن زض ٗضبػق حضٞض ضا١جطز

 ا٧ٚ زض ٝ قٞز ٦ٗ زؾت ث٠ زؾت ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ث٨ٚ زض ٗؿٌٚ ٠ً اؾت ظٗبٙ ا٧ٚ زض

 ث٨بٙ چ٨ٜٚ ضا ٗؿٌٚ ذط٧س ضا١جطز 15 ٣ًٜٜس ٗكبضًت .٧بثس ٦ٗ اكعا٧ف ١ب ه٨٘ت، ؾٞزضؾب٦ٛظٛز٨ط٣ 

 :ًٜس ٦ٗ

ط ٗٚ»  ُطا٦ٛ زض ٝ ز١ٖ ٦ٗ اٛزبٕ ضًٞز زض ضا ذط٧س ث٢تط٧ٚ ،ثبقٖ زاقت٠ پّٞ اُ

 ُطزـ ،ُطا٦ٛ زض .ذطٕ ٦ٗ ؾط٧غ ٗٞهغ ١٘بٙ حت٘بً ،ثلطٝقٖ ُطا٦ٛ زض اُط .كطٝقٖ ٦ٗ

 «.ًٜٖ ٦ٗ رب٧ِع٧ٚ ٦ٌ٧ ،إ ٛلطٝذت٠ ضا ٗؿٌٚ ١ٜٞظ ٝ اؾت ظ٧بز ذط٧س ٝ ٗب٦ٓ

‌«إ‌حزفِ‌سَداگزاىهثببٔ‌‌بِ‌إ‌ٍاسطِ‌گذاراى‌سزهبِٗ»‌راّبزدّبٕ‌.‌4جذٍل

‌اصلٖ‌ّبٕ‌هقَلِ

‌هحَرٕ()

‌ّبٕ‌هقَلِ

 فزعٖ
‌)ببس(‌اٍلِ٘‌هفبّ٘ن‌ًِوًَ

 ثب تجب٦ٛ ضا١جطز

 زاض ثِٜبٟ

تجب٦ٛ ثب ثِٜبٟ 

 زاض

، زاض ثِٜبٟ تٞؾظ ثبظاض ك٦ ظ٧ط ذط٧س، زاض ثِٜبٟ ًٜبض زض ثلطٝـثرط حضٞض

 لاظٕ پّٞ ٣كطٝقٜس ؾط٧غ ٨ُط٥ هلاة

 رب٧ِع٦ٜ٧ ضا١جطز

 ٛوف ٗٞهت

تـ٨٨ط ٗٞهت 

 ٛوف

، ؾبظٛسٟ ث٠ ثرطثلطٝـ تجس٧ْ اٌٗبٙ، ثبظاض ٗوتض٨بت ثب ػٌ٘ٔطز تـ٨٨ط

 اٗلاى ثِٜبٟ ا٧زبز اٌٗبٙ

 ٗغٔٞث٨ت ضا١جطز

 ا٥ ٓحظ٠

 تؼ٨ٔن ضا١جطز

 حضٞض

 ثبظاض١ب٥ ث٠ ٗؿٌٚ ثبظاض اظ اٛتوبّ، ٗرتٔق ثبظاض١ب٥ زض ُصاض٥ ؾطٗب٠٧

 ضًٞز ا٧زبز اظ هجْ ثبظاض اظ ذطٝد، ضه٨ت

 ضا١جطز

 حضٞض

 ٗضبػق

، ضٝٛنپط ثبظاض زض ٗٔي ًطزٙ زؾت ث٠ زؾت، ضٝٛن ٣زٝض زض پطضَٛ حضٞض

 ه٨٘ت٦ حجبة زض نٞض٥ توبضب٥ ا٧زبز، ١ٞقٜ٘س پّٞ ٝضٝز

 

‌«إ‌حزفِ‌سَداگزاىهثببٔ‌‌بِ‌إ‌ٍاسطِ‌گذاراى‌زهبِٗس»‌کٌص‌ٕپ٘بهذّب

 ٝ «ا٥ حطك٠ ؾٞزاُطاٙٗخبث٤  ث٠ ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧» ٣س٧پس ثط حبزث ٗرتٔق ظ٧قطا

 ُط٥ ٝاؾغ٠ هجبّ زض حساًخط٥ ؾٞزثط٥ بٗس٨پ .قٞز ٦ٗ ٜٗزط ٦٧بٗس١ب٨پ ث٠ ،آٙ ٥ضا١جطز١ب

 ٝضؼ٨ت اظ ٧بث٦ آُب٦١ ٝ ُصقت٠ ١ب٥ تزطث٠ اظ ٨ُط٥ ث٢طٟؾب٤٧  زض ؾطٗب٠٧ اظ ن٨بٛت ٝ ؾٞزاُطا٠ٛ

 :16ًٜٜس٣  ٗكبضًت ث٠ ث٨بٙ .قٞز ٦ٗ ٗحون آٙ ضٝٛس١ب٥ ٝ ثبظاض
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 قبٙ ؾطٗب٠٧ ثب .١ؿتٜس ًبؾت ،١ؿتٜس ٗٔي ذط٧سٝكطٝـ اٗط زض ٠ً ١ب٦٧ آزٕ»

 ث٠ ٛكس ٗؿٌٚ ذط٧سٝكطٝـ اُط .ًٜٜس ٦ٗ ًبض پٞٓف ثب ،ثبقس ضًٞز اُط .ًٜٜس ٦ٗ ًبض

 اؾت. ز٧ِط ثبظاض١ب٥ اظ ث٨كتط ٗؿٌٚ ؾٞز ٗؼ٘ٞلاً ٦ٓٝ ،ضٝٛس ٦ٗ ذٞزضٝ ثبظاض

 ذط٧س آُب١ب٠ٛ اُط اؾت ً٘تط زضزؾطـ اؾت. تط ٗغ٘ئٚ ٝ تط ضاحت ٗٔي ١٘چ٨ٜٚ

 ،ثٞز تط زضقت ٗؿٌٚ ذط٧سٝكطٝـ پّٞ اٗب ،ثٞز آضا٧كِط٥ قـٖٔ هجلاًٗٚ  ..ث٦ٌٜ.

 رؿ٦٘ تٞاٙ آضا٧كِط٥ زض ظ٧طا ؛آٝضٕ زض٦ٗ پّٞ ١ٖ تط ضاحت .آٗسٕ ؾ٘ت ا٧ٚ ث٠

 .«آٝض٥ ٦ٗ زؾت ث٠ ً٘تط٥ ؾٞز اٗب ،ثِصاض٥ ثب٧س ث٨كتط٥

 ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ذطٝد ٝ ٝضٝز اظ ٛبق٦ ٠ً اؾت «ٜٗعٓت٦ چبٓف ثب زض٨ُط٥» ز٧ِط پ٨بٗس

 كطٝـ ثطا٥ ؾبظٛسُبٙ ٝ ًٜٜسُبٙ ٗهطف ٨ٛبظٜٗس٥ ظٗبٙ، ٗؿٌٚ ثبظاض ١ب٥ ثعِٛبٟ زض ا٥ ٝاؾغ٠

 ؾطٗب٠٧ زاقتٚ ز٨ْٓ ث٠ ٗؿٌٚ ثبظاض ا٥ حطك٠ ِطاًٜٙك ثبثسٝٙ تٞاظٙ  ضهبثت زض٢ٛب٧ت ٝ ١ب ذب٠ٛ

 :٧ُٞس ٦ٗ 14ًٜٜس٣  ٗكبضًت اؾت.

 ثحطاٙ ٠ً ظٗب٦ٛ اؾت. عٔت كطنت ٧ب زلاّ ،ٗؿٌٚ ثرف زض ٜٗل٦ ُطٟٝ ٧ي»

 «.قٞٛس ٦ٗ ٝاضز، ضٝز ٦ٗ ثبلا ٗؿٌٚ تت ٠ً ظٗب٦ٛ ٝ آ٧س ٦ٗ ٝرٞز ث٠

 ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ١ب٥ضا١جطز ٝ ٗرتٔق قطا٧ظ ز٧ِط پ٨بٗس «ثبظاض زض ٜٗؼغق ٗٞهؼ٨ت»

 قبْٗ پ٨بٗس ا٧ٚ اؾت. زازٟ ١ب آٙ ضكتبض١ب٥ ٝ ١ب ته٨ٖ٘ ث٠ ث٨كتط٥ آظاز٥ ٝ اٛؼغبف ٠ً اؾت

 ثبظاض١ب٥ زض ُصاض٥ ؾطٗب٠٧ اٛتوبّ، آٙح٤ٗٞ  ٝ ق٢ط٥ ٗرتٔق ٜٗبعن زض رـطاك٨ب٦٧ تحطى

 :14ًٜٜس٣  ث٠ ث٨بٙ ٗكبضًت اؾت. قسٟ ٗتلبٝت ١ب٥ ؾطٗب٠٧ ثب ٝ ٗرتٔق

 اظ .اؾت ث٨كتط ؾٞز ١ب آٙ ا٨ِٛع٣ چٞٙ ؛زاضٛس ث٨كتط٥ آظاز٥ ١ب لطٝـثثرط»

 ضا ذٞز ؾطٗب٤٧ ؾط٧غ ،ًٜٜس ذغط احؿبؼ رب ١ط ٝ زاضٛس ٝا٠٘١ ز٧سٙ ظ٧بٙ ٝ ضطض

 آظاز٥ ثب ،ثٜبثطا٧ٚ ؛ضٝٛس ٦ٗ ز٧ِط ؾٞزآٝض ثبظاض١ب٥ ث٠ ٝ ًٜٜس ٦ٗ تجس٧ْ ٛوس پّٞ ث٠

 زلاض ذط٧س ث٠ آٛزب اظ ٝ علا ثبظاض ث٠ بآٛز اظ ٝ ظ٨ٗٚ ثبظاض ث٠ ٗؿٌٚ ثبظاض اظ ث٨كتط٥

 اعطاف ًكبٝضظ٥ ١ب٥ ظ٨ٗٚ ث٠ ق٢ط ٗرتٔق ٜٗبعن اظ ٝ ز٧ِط ؾٞزآٝض ًبلا٥ ١ط ٧ب

 «.قٞٛس ٦ٗ ٜٗتوْ ق٢ط

 ضؿٖ ػ٦ٔ اؾت. «ثبظاض ١ب٥ رط٧بٙ ث٠ ٝاثؿت٦ِ» ،ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ًٜف پ٨بٗس آذط٧ٚ

 اٌٗبٙ، ٗؿٌٚ ثبظاض ٛبپص٧ط٥ تؼ٨ٚ ز٨ْٓ ث٠ ،ظاضثب ٝضؼ٨ت اظ ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ٧بث٦ آُب٦١
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 ا٥ ٝاؾغ٠ اُٙصاض ؾطٗب٠٧ ٠ً اؾت ز٨ْٓ ا٧ٚ ث٠ ٛساضز. ٝرٞز ١ب آٙثطا٥  ثبظاض ٣آ٧ٜس زه٨ن ث٦ٜ٨ پ٨ف

 ٝ ػٌ٘ٔطز ثط ٗؿٌٚ ه٨٘ت٦ ضٝٛس١ب٥ ٝ قٞٛس ٦ٗ ُطكتبض ٗؿٌٚ ثبظاض ٗتلاعٖ اٗٞاد ٨ٗبٙ زض ُب٦١

 :٧ُٞس ٦ٗ 5ٜس٣ ًٜ ٗكبضًت .ُصاضز ٦ٗاحط  ١ب آٙ ؾٞزثط٥

 پٞٓف ٝهت٦ .آ٧س ٦ٗ ًٜبض ًٜٜسٟ ٗهطف ٧ب ؾبظٛسٟ ثب ثرطثلطٝـ ،ضًٞز زض»

 ...ثطؾس پٞٓف ث٠ تب ثس١س ١ٖ چ٦ٌ حت٦ ٝ ث٨ب٧س ضاٟ اؾت حبضط ذٞاث٨سٟ

 ػٔت ث٠ ا٧ٚ، ثلطٝقس اؾت ذط٧سٟ ٠ً ضا ا٥ ذب٠ٛ ٛتٞاٛس اؾت ٌٗ٘ٚ ١ٖ ثرطثلطٝـ

 «.ًٜس ٦ٗ ا٧زبة ثبظاض قطا٧ظ ث٠ٌٔ ،٨ٛؿت ثرطثلطٝـ ٛبٝاضز٥

‌«إ‌حزفِ‌سَداگزاىهثببٔ‌‌بِ‌إ‌ٍاسطِ‌گذاراى‌سزهبِٗ»‌کٌص‌پ٘بهذّبٕ‌.‌5جذٍل

‌اصلٖ‌ّبٕ‌هقَلِ

‌هحَرٕ()
‌)ببس(‌اٍلِ٘‌هفبّ٘ن‌ًوًَِ

 ١ب٥ رط٧بٙ ث٠ ٦ٝاثؿتِ

 ثبظاض

 ٥ثطا ثبظاض قٜبذت ٛساقتٚ ًلب٧ت، ٗؿٌٚ ثبظاض ٛساقتٚ هغؼ٨ت ز٨ْٓ ث٠ ُطكتبضقسٙ احت٘بّ

 ١ب ث٦ٜ٨ پ٨ف ثب ذ٧ٛتب تلبٝت احت٘بّ، عٔجب٠ٛ ٜٗلؼت ٜفً ث٠ قسٙ ٜٗتذ

 زض ٜٗؼغق ت٨ٗٞهؼ

 ثبظاض

 ٥ثبظاض١ب ث٠ اٛتوبّ زض ثرطثلطٝـ كتط٨ث ٥آظاز، ٗرتٔق ١ب٥ ؾطٗب٠٧ ثب ٗؼب٠ٔٗ اٌٗبٙ

 ٦٧ب٨رـطاك تحطى اٌٗبٙ، ٗرتٔق ١ب٥ ثِٜبٟ ثب اضتجبط، ؾٞزآٝض

 چبٓف ثب ٥ط٨زضُ

 ٦ٜٗعٓت

 ١ب٥ ضٝـ ث٠ عٔج٦ ٜٗلؼت، ط١ب٨ظٝضُ ثب ٗكبث٢ت، رٞؾٞز ٝ ترهم ث٦ ٥ اكطازًٜكِط

 ارحبف، ٗؿٌٚ ثبظاض ضثبذٞاضاٙٗخبث٤  ث٠ ١ب ثرطثلطٝـ، ٨ْطان٨ؿ ٥زاض ؾطٗب٠٧، ؿ٨طاٛؿب٦ٛ

 ب٠ٛعٔج كطنت ٥ًٜكِط، ٦ٝاهؼ ٣ًٜٜس ٗهطف ث٠ ١ب ثرطثلطٝـ

 ٥حساًخط ٥ؾٞزثط
 ٤٧ؾطٗب اظ بٛت٨ن، ثبظاض ٦آقلتِ اظ ٥تٜ٘س٧ضضب، ٗؿٌٚ ُصاض٥ ؾطٗب٠٧ ٜٗبؾت ٥ؾٞزثط

 ِط٧ز ٗكبؿْ زض ٗوب٧ؿ٠ ثب ؾٞزاُطا٠ٛ ُط٥ ٝاؾغ٠ كتط٨ث ؾٞز، ٧٠پب

 گ٘زٕ‌ًت٘جِ‌ٍ‌بحث

ٗو٤ٓٞ » ػٜٞاٙ ث٠ «ا٥ حطك٠ ؾٞزاُطاٙٗخبث٤  ث٠ ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧»ٗو٤ٓٞ  ،پػ١ٝف ا٧ٚ زض

، پ٨بٗس١ب ٝ ضا١جطز١ب، ٗرتٔق قطا٧ظ زض قسٟ ثٜس٥ عجو٠ ١ب٥ ٗو٠ٓٞ ز٧ِط .قس ثطُع٧سٟ «ا٥ ١ؿت٠

 ز١س ٦ٗ ٛكبٙ ا٧طاٙ زض ُصاض٥ ؾطٗب٠٧ تبض٧ر٦ تحٞلات اؾت. ٛظط٠٧ ا٧ٚ ًٜٜس٣ ٛ٘ب٧بٙ

 ثبظاض١ب٥ ثب ٗوب٧ؿ٠ زض ٗغٔٞث٦ ؾٞز ٝ ً٘تط ض٧ؿي، ٗست عٞلا٦ٛ زض ٗؿٌٚ زض ُصاض٥ ؾطٗب٠٧
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 ٗٞرت، تبض٧ر٦تزطث٤  ا٧ٚ زض ُطاٙ ٝاؾغ٠ ؾٞزثط٥ اؾت. زاقت٠ اضظ ٝ علا، ؾ٢بٕٗبٜٛس  ز٧ِط٥

 اؾت. قسٟ ٗك٢س ق٢ط ًلاٙ زض ُط٥ ٝاؾغ٠ ضٝاد زض٢ٛب٧ت ٝ ًٜكِطاٙ ز٧ِط ارت٘بػ٦ ٧بز٨ُط٥

 ثطا٥ ا٥ ظ٠ٜ٨ٗ قطا٧ظ تط٧ٚ ٢ٖٗ اظ ،ا٥ ؾطٗب٠٧ ٝر٠ اكعا٧ف ٝ ذبٛٞاض١ب ٛعز زض ٗؿٌٚ ٢ٖٗ رب٧ِبٟ

 زض ٗب٨ٌٓت٦ ا١ِٞٓب٥ زض تٜٞع اؾت. قسٟ ٗك٢س ق٢ط زض ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ تط پطضَٛ حضٞض

 زض هسؼ آؾتبٙ ٝ اٝهبك٦ اضاض٦ ظ٧بز حزٖ ٝ ا٥ هٜٞٓب٠ٗ ٗؼبٗلات ضٝاد ر٠ٔ٘ اظ ،ك٢سٗ ق٢ط ًلاٙ

 ُصاض٥ ؾ٨بؾت ا٥ِٞٓ ٝ ا٧طاٙ زض ُصاض٥ ؾطٗب٠٧ تبض٧ر٦ تحٞلات، ُط٥ ٝاؾغ٠ ٧بث٦ ضٝٛن ًٜبض

 اؾت. زازٟ قٌْ ضا ا٥ ٝاؾغ٠ُصاض٥  ؾطٗب٠٧ ا٥ ظ٠ٜ٨ٗ قطا٧ظ ،ضكب٦١

 ٜٗظٞض ث٠ ١ب آٙ قٞٛس. ٦ٗ قٜبذت٠ ٗؿٌٚ ثبظاض زض ؾطٗب٣٠٧ زاضٛس ػٜٞاٙ ثب ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧

 ٝاهؼ٦ ٗتوبض٨بٙ ث٨ٚ زض ضا ٝاؾغ٠ ٛوف ٝ پطزاظٛس ٦ٗ ٗؿٌٚ ذط٧سٝكطٝـ ث٠ ث٨كتط ؾٞز تحون

 ثبظاض ضٝٛس١ب٥ ٠ً اؾت ٗؿٌٚ ثبظاض آُبٟ ًٜكِطاٙ اظ ٦ٌ٧ ،ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاض ؾطٗب٠٧ ًٜٜس. ٦ٗ ثبظ٥

 ٝ ضٝٛن ١ب٥ زٝضٟ زضىتزطث٤  ًٜس. ٦ٗ زٛجبّ ٜٗلؼت عا٧فاك ١سف ثب ضا ضه٨ت ثبظاض١ب٥ ٝ ٗؿٌٚ

 اٝ اٛتربث٦ ضا١جطز١ب٥ًٜٜس٣  تؼ٨٨ٚ ،ؾطٗب٠٧ ٨ٗعاٙ اٗب، اؾت تأح٨طُصاض اٝ ١ب٥ ته٨ٖ٘ زض هج٦ٔ ضًٞز

 ٥آِٞ اظ ٝ اؾت ٗتلبٝت ٗك٢س ٗرتٔق ٜٗبعن ٗؿٌٚ ثبظاض زض ؾٞزاُط٥ آجت٠ ثٞز. ذٞا١س

 زاضا٥ ٜٗبعن زض ؾبظ٥ ١تْ ٝ ؾبظ٥ ثطد، ؾبظ٥ تزبض٤٥ ؿٔج اظ ؾٞزاُط٥ .ًٜس ٦٘ٛ پ٨ط٥ٝ ٦ٗكره

 .قٞز ٦ٗضا قبْٗ  ا٠٨٢ٓ ٜٗغو٠ زض آپبضت٘بٙ ٝ ظ٨ٗٚ ذط٧سٝكطٝـ تب ،(حطٕ اعطاف) ظطك٨ت ا٧ٚ

 ٝ اؾت ؾٞزثط٥، اؾت ٗؿٌٚ ثبظاض زض ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاض ؾطٗب٠٧ ١ب٥ كؼب٨ٓت ٣ز١ٜس ؾٞم آٛچ٠

 اٗلاى ٗكبٝضاٙ ثب، لاظٕ پّٞ ٣كطٝقٜس زضتٞضاٛساذتٚ ثطا٥ اؾت حبضط ١سف ا٧ٚ تحون ثطا٥

 ا٧ٚ زض ًٜس. ٦ٗ زٛجبّ ضا ٛوف رب٧ِع٦ٜ٧ ضا١جطز، ث٨كتط ؾٞز ًؿت ثطا٥ ًٜكِط ا٧ٚ .ًٜس تجب٦ٛ

 ُصاض ؾطٗب٠٧ حضٞض قٞز. ٦ٗ حبضط ثبظاض زض اٗلاى ٗكبٝض ٧ب ٗؿٌٚؾبظٛس٣  ٛوف زض ،ضا١جطز

 ا٧زبز ٗب٦ٓ ُطزـ، ٗتؼسز ١ب٥ٚ ٗؿٌ ذط٧سٝكطٝـ ثب ،٧بثس ٦ٗ اكعا٧ف ثبظاض ضٝٛن زض ا٥ ٝاؾغ٠

 ذٞاة ز٨ْٓ ث٠، ٗؿٌٚ ثبظاض ضًٞز زض ز١س. ٦ٗ اكعا٧ف ضا ذٞزؾطٗب٤٧  عط٧ن ا٧ٚ اظ ٝ ًٜس ٦ٗ

 اظ ز٧ِط ثبظاض١ب٥ ث٠ ٝ ذبضد ثبظاض اظ ٗٞهت عٞض ث٠، ٗؿٌٚ كطٝـ ضٝٛس قسٙ عٞلا٦ٛ ٝ ؾطٗب٠٧

 قٞز. ٦ٗ ٗت٘ب٧ْ ١ب ثبٛي زض ُصاض٥ ؾپطزٟ ر٠ٔ٘

 ٜٗزط پ٨بٗس١ب٦٧ ثطٝظ ث٠ آٛبٙ ضا١جطز١ب٥ ٝ ا٥ ؾطٗب٠٧ ُطاٙ ٝاؾغ٠ ثط حبزث ٗرتٔق قطا٧ظ

 ث٨ٚ ٝاؾظ ١ب٥ حٔو٠ آٛبٙ ،ؾٞ ٧ي اظ اؾت. ٜٗعٓت٦ چبٓف ثب زض٨ُط٥ ،پ٨بٗس١ب اظ ٦ٌ٧ اؾت. قسٟ
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 اظ .اؾت ضطٝض٥ ٗؼبٗلات اظ ا٥ ظٛز٨طٟ تحون ثطا٥ ١ب آٙحضٞض  ٝ ١ؿتٜس ٗرتٔق ًٜكِطاٙ

 ٜٗعٓت ٝ ًٜٜس ٦ٗ تَٜ ثبظاض ًٜكِطاٙ ثطذ٦ ثط ضا ػطن٠، طٗب٠٧ؾ زاضٛسُبٙ ػٜٞاٙ ث٠ ،ز٧ِط ؾ٥ٞ

 قطا٧ظ زض ٝاؾت  ٗتـ٨ط ثبظاض ضًٞز ٧ب ضٝٛن ث٠ ثؿت٠ ،آٛبٙ كؼب٨ٓت ٛس.ٛساض آٛب٨ٗٙبٙ  زض چٜسا٦ٛ

 اٛؼغبف ،ظٗبٙ ا٧ٚ زض ًٜٜس. ٗؼب٠ٔٗ ،١ؿتٜس ٗؿٌٚ ثبظاض زض ٠ً اٛس٦ً ٗكتط٧بٙ ثب حبضطٛس ضًٞز٥

 ،ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ كؼب٨ٓت ًٜٜس. ٦ٗ ثؿٜسٟ حساه٦ٔ ؾٞز ث٠ ٝ ١ٜسز ٦ٗ ٛكبٙ ذٞز اظ ث٨كتط٥

 .قٞز ٦ٗ ٜٗزط حساًخط٥ ؾٞز ث٠ ،ؾطٗب٠٧ ٨ٗعاٙ ٝ ثبظاض ٝضؼ٨ت اظ ٧بث٦ آُب٦١، تزطث٠ ثطاؾبؼ

 .ز١س ٦ٗ ٛكبٙ ا٥ ٗو٤ٓٞ ١ؿت٠ ثب ضا ٗرتٔق ١ب٥ ٗو٨ٗ٠ٓٞبٙ  اضتجبط 1 قٌْ

 
 (افشار‌ًزم‌)خزٍجٖ‌تحق٘ق‌هحَرٕ‌ٍ‌إ‌ّستِ‌ّبٕ‌هقَلِه٘بى‌‌رٍابط‌.‌1ضکل

 زض .ًطز اقبضٟ ز٧ِط تحو٨وبت اظ تؼساز٥ ث٠ تٞاٙ ٦ٗ پػ١ٝف ا٧ٚ ١ب٥ ٧بكت٠زضثبض٣  ثحج زض

 آٗس. زؾت ث٠ ا٥ ظ٠ٜ٨ٗ قطط ػٜٞاٙ ث٠ «ا٧طاٙ زض ُصاض٥ ؾطٗب٠٧ تبض٧ر٦ تحٞلات» حبضط، پػ١ٝف

 ًٜبض زض، ٗؿٌٚ ثرف ضز ٦ه٨٘ت ١ب٥ ٛٞؾبٙ ٛسطزً ػٜٞاٙ ٨ٛع (1395) ١ٌ٘بضاٙ ٝ ب٨ٙؾجحبٛ

 ضا ٗؿٌٚ ُط٥ ٝاؾغ٠ ثرف ث٠ ١ب ؾطٗب٠٧ اٛحطاف ظ٤ٜ٨ٗ، ُصاض٥ ؾطٗب٠٧ ثبظاض١ب٥ ؾب٧ط ٦ٛبثؿبٗبٛ

 ٧بكت٠ ا٧ٚ اؾت. «ا٧طاٙ زض ضكب٦١ ُصاض٥ ؾ٨بؾت ا٥ِٞٓ» ،ز٧ِط ا٥ ظ٠ٜ٨ٗ قطط .اؾت ًطزٟ كطا١ٖ

 ضكبٟ ٛظبٕ زض ٠ً ضؾ٨سٛس ٛت٨ز٠ ا٧ٚ ث٠ ١ب آٙ اؾت. (1395) قٌٞض٥ ٝ ٛؼ٨٘ب٦٧ تحو٨نٛت٨ز٤  ٗكبث٠
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 ٢ٛبز١ب٥ عٔج٦ ٜٗلؼت ز٨ْٓ ث٠ اٗباؾت،  ان٦ٔ ػٜبنط اظ ٦ٌ٧ ٗؿٌٚ ،ا٧طاٙ ارت٘بػ٦ تأ٨ٗٚ ٝ

 اؾت. ثٞزٟ ٛبًبضآٗس ا٧طاٙ ضكب٦١ ٛظبٕ، ٗت٦ٓٞ

 ٗؼبٗلات ظ٧بز حزٖ ر٠ٔ٘ اظ ٝ «ٗك٢س ق٢ط ًلاٙ زض ٗؿٌٚ ٝ ظ٨ٗٚ ٗب٨ٌٓت ا١ِٞٓب٥ تٜٞع» 

 ٛت٨ز٠ (2013) ظ٧ٝي ٝ ٛبتبٛؿٞٙ اؾت. قسٟ ُطاٙ ٝاؾغ٠تط  آؾبٙ ٝ ث٨كتط كؼب٨ٓت ٗٞرت ا٥ هٜٞٓب٠ٗ

 ا٧ٚ ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ اظ ثرك٦ اٛتوبّ ٗٞرت ظ٨ٗٚ ثبظاضتٞؾؼ٤  ٛبپص٧طثٞزٙ اٌٗبٙ ٠ً ُطكتٜس

 قطا٧ظ ٝ قـ٦ٔ ؾٞاثن» ا٥ ٗساذ٠ٔ قطط .قٞز ٦ٗ ٗؿٌٚ زض ؾٞزاُط٥ زضٛت٨ز٠ ٝ ٗؿٌٚ ث٠ ثرف

 ؾٚ ٝ ؾطٗب٠٧ ٨ٗعاٙ ث٠ ١ب ٝاؾغ٠ تأح٨ط ٝاثؿت٦ِ ثط ٗج٦ٜ (2011) ؾ٨٘ٞٙ پػ١ٝفٛت٨ز٤  ثب «ؾ٦ٜ

 اظ آُب٦١» ٝ «آُبٟ ًٜكِطٗخبث٤  ث٠ ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاض ؾطٗب٠٧»٧بكت٤  ٗكبث٠ اؾت. ١٘ؿبٙ ٗكتط٧بٙ

 ١ط زض ٥ُصاض ؾطٗب٠٧ ٠ً آٛزب اظ ٛسطزً تأ٨ًس (1395) ١ٌ٘بضاٙ ٝ اذلام ذٞـ ،«ضه٨ت ثبظاض١ب٥

 ١ب٥ ثرف زض ذٞز ٥ُصاض ؾطٗب٠٧ ثبظز٦١ ث٠ ُصاض ؾطٗب٠٧، اؾت كطنت-١ع٠ٜ٧ ٛٞػ٦ ٥زاضا ،ثرف

 .ًٜس ٦ٗ اٛتربة ضا ذٞز ٥ُصاض ؾطٗب٠٧ تط٨ًت، آٙ ٛٞع ث٠ تٞر٠ ثب ٝ زاضز تٞر٠ ٥اهتهبز ٗرتٔق

ٖ» ػ٦ٔ قطط ٗكبث٠ طاٙ ٠ً ٛسطزً ث٨بٙ (2013) ١ٌ٘بضاٙ ٝ ثب٧ط، «تزطث٠ تؼسز ٝ تطاً  ؾٞزاُ

ط ػٌ٘ٔطز ٦١زؾٞز ٝ ز١ٜس ٦ٗ هطاض ١سف ضا ه٨٘ت اكعا٧ف ١ب٥ زٝضٟ  هسضت ث٠ ،ؾٞزاُ

 زض ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ هج٦ٔ ١ب٥ تزطث٠ اؾت ٗسػ٦ (2016) چٚ زاضز.ثؿت٦ِ  اٝ ًٜٜس٦ُ ث٦ٜ٨ پ٨ف

 اؾت ػ٦ٔٔ تط٧ٚ ٢ٖٗ اظ «ًبك٦ؾطٗب٤٧  زاقتٚ» زاضز. ا٥ ًٜٜسٟ تؼ٨٨ٚ ٛوف ١ب آٙ پص٧ط٥ ض٧ؿي ز٦١ قٌْ

 اظ٢بض (1393) ن٘س٥ ٝ ذبًپٞض اؾت. ٗؤحط ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ضا١جطز١ب٥ اتربش ٝ ضكتبض ثط ٠ً

 حساهْ ث٠ زؾت٨بث٦ ثطا٥ اعلاػبت اٛحهبض ٝ ذٞاض٥ ضاٛت ،٨ٚظٗ ثبظ٥ ثٞضؼ ثب ١ب ٝاؾغ٠ زاقتٜس

؛ زاضٛس تٞر٠ ٌٚٗؿ ٝ ٨ٚظٗ ٦ٗجبزلات اضظـ ث٠ ،ظٗبٙ ٧ٚ٘تطً زض ؾٞز خطًحسا ٝ ٧٠1ؾطٗب پص٧ط٥ ض٧ؿي

 ًٜٜس. ٗؼب٠ٔٗ زضاذت٨بضؾطٗب٤٧  ٨ٗعاٙ ثطاؾبؼ ٛبچبضٛس ٗؿٌٚ بظاضث زض كؼبّ حضٞض ثطا٥ ،ثٜبثطا٧ٚ

اتربش  ث٠ ،ٗك٢س ق٢ط ٗؿٌٚ ثرف زض ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ثط ٗؤحط ٗتؼسز قطا٧ظ

، ثبظاض ٝضؼ٨ت اظ ٛبق٦ «ٛوف ٗٞهت رب٧ِع٦ٜ٧» ضا١جطز اؾت. قسٟ ٜٗزط ٗرتٔق ضا١جطز١ب٥

 ٛوف اٛتوبّ ث٠ (2004) ا٨ٓع ٝ تبٗؿٞٙ-ثطُطٝ  اؾت ا٥ ٝاؾغ٠ زاض ؾطٗب٠٧ ٤تزطث ٝ ؾطٗب٠٧ ٨ٗعاٙ

 اظ ربٛجساض٥ اؾت. ز٧ِط ضا١جطز «زاض ثِٜبٟ ثب تجب٦ٛ» .اٛس ًطزٟ اقبضٟ ٗؿٌٚ ثبظاض ا٥ حطك٠ ًٜكِطاٙ

 .ُٜزس ٦ٗ ضا١جطز ا٧ٚ هبٓت زض (2014، ١ٌ٘بضاٙ ٝ اٛسضؾٞٙ ؛2017، ت٘ب٧ط٧)ض ػبٗلاٙ ز٧ِط

                                                
1. Capital risk taking 
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 زاضا٥ ًٜكِطٗخبث٤  ث٠ اٗلاى ٗكبٝض ٝ ،ؾطٗب٠٧ اضا٥ز ًٜكِط ػٜٞاٙ ث٠ ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧

 ٨ٛع (2018) ١ٌ٘بضاٙ ٝ ٨َٜٓ زاضٛس.ثب ٧ٌس٧ِط ثطا٥ ؾٞزضؾب٦ٛ  ظ٧بز٥ پ٨ٞٛس، ثبظاض اعلاػبت

 ٝ ١ب آٙ ُط٥ اهٜبع ٛوف قسٙ پطضَٛ ٗٞرت اٗلاى ٗكبٝضاٙ ؾٞزثط٥ا٨ِٛع٣  ٠ً ٛسازز ٛكبٙ

 ؾٕٞ عطف ػٜٞاٙ ث٠ اٗلاى ٗكبٝض ٥ؾٞزثط ٨ٚتض٘ ثطا٥ ؛ ثٜبثطا٧ٚ،قٞز ٦ٗ ٗؼب٠ٔٗ ُطكتٚ اٛزبٕ

 .ًٜٜس ح٘ب٧ت زائ٦٘ ٗكتط٥ ػٜٞاٙ ث٠ ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ اظ ًٜٜس ٦ٗ ؾؼ٦ ،ٗؼب٠ٔٗ

 تٞؾظ ،ٗؿٌٚ ثبظاض ٗرتٔق ١ب٥ ٝضؼ٨ت زض «حضٞض تؼ٨ٔن» ٝ «ٗضبػق حضٞض» ضا١جطز١ب٥

 ثبظز٦١ اكعا٧ف ز٨ْٓ ث٠ ثبظاض ٝٛنض زض ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ .قٞز ٦ٗ اتربش ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧

 ضه٨ت ثبظاض١ب٥ ؾ٘ت ث٠ ضًٞز قطٝع ثب ٝ قٞٛس ٦ٗ تط كؼبّ، ث٨كتط ٗب٦ٓ ُطزـ اٌٗبٙ ٝ ٗؿٌٚ ثبظاض

زضؾ٨س ٛت٨ز٠ ا٧ٚث٠  ٨ٛع (2016) ١ٌ٘بضاٙ ٝ ثب٧ط .٧بثٜس ٦ٗ اٛتوبّ  ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠ً٠٧  ٛسٟ ثٞ

 .قٞٛس ٦ٗ تـص٠٧ ٗح٦ٔ اعلاػبت اظ ٗؼ٘ٞلاً ٝ زاضٛس ث٨كتط٥ حضٞض ثبظاض ضٝٛن زض ٝاضز تبظٟ

 پ٨بٗس١ب٦٧، ٗؿٌٚ ثبظاض ٗرتٔق قطا٧ظ زض ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ تٞؾظ اذصقسٟ ضا١جطز١ب٥

 ٜع٨ٗبضت ٝ (2008) ضة اؾت. تجؼبت ا٧ٚر٤ٔ٘  اظ «ثبظاض زض ٜٗؼغق ٗٞهؼ٨ت» .زاضز ًٜكِطاٙ ا٧ٚ ثطا٥

 زض اؾت. ٗؤحط ٨ُط٥ ته٨ٖ٘ كطا٧ٜس زض ٦پك٨٘بٛ ٝ قتأؾ ٠ً ضؾ٨سٛس ٛت٨ز٠ ا٧ٚ ث٠ (2011) ١ٌ٘بضاٙ ٝ

 ،ز٧س٦ُ ظ٧بٙ اظ ُط٧ع ثطا٥ ٝ قٞز ٦ٗ اكعٝزٟ ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ پك٨٘ب٦ٛ ٨ٗعاٙ ثط ،ثبظاض ضًٞز
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، )ًلاضى اؾت ٗؿٌٚ ثبظاض زض ػبٗلاٙ ًٜفزؾتبٝضز١ب٥  اظ ٦ٌ٧ ،ارت٘بػ٦ ٜٗعٓت ٠ً ز١س ٦ٗ
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 .ًٜس ٦ٗ ٝاضز ٗؿٌٚ ٝاهؼ٦ ٗتوبض٨بٙ ث٠ ١ب٦٧ ظ٧بٙ، ثبظاض زض اذتلاّ ٝ ه٨٘ت٦ ٛٞؾبٛبت ث٠ ظزٙ زاٗٚ

 .اٛس ًطزٟ احجبت ضا ضض٥ٞ ٗغ٢ط حطٕ اعطاف ١ب٥ ٗح٠ٔ زض زلالاٙ ٛلٞش (1393) ن٘س٥ ٝ ذبًپٞض

 زاضز. ا٥ ٝاؾغ٠ ُصاضاٙ ؾطٗب٠٧ ثطا٥ ضا ارت٘بػ٦ ٜٗعٓت چبٓف پ٨بٗس، ٗؿٌٚ ٦ه٨٘ت حجبة
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