
 

 

 

ثشسػی تأحیش ٘ٛػب٘بت ٘شخ اسص ثش 
 ایشاٖدس خؾ ٔؼىٗ ٌزاسی ث ػشٔبیٝ

 ∗ػٟیلا وبغزیبٖ

 ∗∗یضداٖ ٘مذی

 ∗∗∗حؼیٗ پبؿبئی
 27/3/94تبضید پصیطـ:       19/12/93 تبضید زضیبفت:

 چکیسُ
ػبًبت سًٍك ٍ سوَد فؼبلیت ذیذ ًَ ّـبی التصـبدی ًمــی اػبػـی      تحَلات ثخؾ هؼىي دس تـ

     َ بى دادُ ؿذُ اػـت وـِ ثخـؾ هؼـىي اص ؿـ ّـبی پـَلی    نداسًذ. دس ثؼیبسی اص هغبلؼبت ًـ
     ِ ػـبًبت ًـش  اسص ثـش ػـشهبی گـزاسی   تيثیشپزیش اػت. ّذف ولی تحمیك حبضش، ثشسػی تـيثیش ًَ

       ِ گـزاسی ثخـؾ    ثخؾ هؼىي دس ایشاى اػـت. ثخـؾ هؼـىي اص عشیـك هؼیـبس هیـضاى ػـشهبی
ّبی خذیذ هٌبعك ؿْشی هَسد ػٌدؾ لشاس گشفتِ اػـت. دٍسُ صهـبًی    خصَصی دس ػبختوبى

ِ     1392تب  1371ی اص ػبل ػبل هتَال 22همبلِ ؿبهل  ّـبی تحمیـك،    اػـت وـِ آصهـَى فشضـی
ػـبًبت ًـش       ثبؿذ. یبفتِ ثش دٍسُ هزوَس هی هجتٌی ّب حبوی اص استجبط هؼىَع ٍ هؼٌـبداس ثـیي ًَ

ّـبی خذیـذ هٌـبعك ؿـْشی اػـت.       گزاسی ثخؾ خصَصی دس ػـبختوبى  اسص ثب هیضاى ػشهبیِ
ػـبًبت ًـش  اسص دس عـَل    ثِ دٍسُ تحمیـك، ثخـؾ خصَصـی توبیـل      ػجبست دیگش، ثب افضایؾ ًَ

بى دادُ اػت. ثِ ووتشی ثِ ػشهبیِ ّـبیی وـِ    سػـذ، دس دٍسُ  ًظش هی گزاسی دس ثخؾ هؼىي ًـ
ػبى ًش  اسص افضایؾ هی گزاساى ثخؾ هؼىي تشخیح دٌّذ هٌـبثغ هـبلی خـَد سا     یبثذ، ػشهبیِ ًَ

بصاس هؼـىي ٍ ٍخـَد   صشف خشیذ اسص وٌٌذ. ایي اهش ًیض هوىي اػت ًبؿی اص سوَد احتوبلی دس ث
 ثبصدّی ثیـتش دس ثبصاس اسص ثبؿذ.

 ز  ٦ارازټ  ثصؽ ٮػ٣ٱ، غاسٮبپٷ  ازش، ٲسخ ٲٵغبٲبر کلیسی: ّایُ ٍاص
 ٮػ٣ٱ ثصؽ

 JEL :F12,C22,F31تٌسی  طثقِ
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Pashaei. info@yahoo. com 



 

 

ی
ّٕ

 ػ
ٝٔ

ّٙب
ص

ف
 

ی 
بد

ص
الت

د 
جش

اٞ
ی س

ـ
ٞٚ

پظ
ا 

 
 ْ

ػٛ
 َ

ػب
 

دٞ
ٚاص

 د
سٜ

ٕب
ؿ

 ٓ
 

بس 
ثٟ

13
94

 

182 

 

 هقسهِ

ٲٵغبٲبر ٲسخ ازش  ز ْٯ٣٫س  اٞشكب ټ ٢ؿٵز ٲٟؿٽ اغبغٽ  از . ثب سٳص٨ ازشؼ دٵ٨ 
ٰ زاپغ ٢ؿٵز، ٞٿٯز ٢ب ٸبټ خبزػٽ ٲ ؾاٵ  ٴ   ساس ٮاٽ   ػجز ثٷ ٢ب ٸبټ  اخ٫ٽ، ٦اسا

ٸابټ   سٵاٲاد ثٹجاٵ  ٚٓب٪ٿاز    پبثاد ٴ ٲشٿؼاٷ ٲٹابپٽ آٰ ٮاٽ     ا٪ٯ٫٫ٽ ثٹجٵ  ٮاٽ  زٞبثز ثٿٱ
اٞشكب ټ ثبؾد. ثٷ ثٿبٰ  پ٧س،  ز اطس ٢بٸؽ ازشؼ دٵ٨  اخ٫اٽ، ٮصابزع اش ٢ب ٸابټ    

  ٸٳد. ا٪جشاٷ سٵٚٿاٝ سٳاص٨ ازشؼ داٵ٨  ز     خبزػٽ ثٷ ٢ب ٸبټ  اخ٫ٽ سٗٿٿس ػٹز ٮٽ
ػابپٽ سٟبناب  ز    ساٵػٹٽ ثاٷ ػبثاٷ    ستسپ١ سٵاشٰ ثبشز٦بٲٽ خابزػٽ ساب حاد ٞبثا٩    

غٵټ ٮٳبغت ٴ َسٚٿز اٞشكب   ز سانٮٿٱ سٟبنابټ انابٚٽ اش يسپاٝ ْسناٷ       ٴ غٯز
 (.1389ثٿؿشس ٢ب ٸب، ٴاثػشٷ اغز )سٵ٫٢ٽ ٴ غٿبح، 

ْٳٵاٰ پا١   ٦رازټ ثٷ ؾٵ . غسٮبپٷ ٸبټ ٮصش٫ٛٽ اٲؼب٬ ٮٽ ٦رازټ  ز ثصؽ غسٮبپٷ
ٮاب٪ٽ ٸٯاٵازٶ  ازاټ  ٴ ٮؤ٪ٛاٷ خًاس ٴ ثابش ٸٽ ثاٵ ٶ ٢اٷ ٮجب ٪اٷ اپاٱ  ٴ،          سكٯٿ٭ 
٦ارازاٰ   غاٵ، غاسٮبپٷ   ٢ٳاد. اشپا١   ٦رازټ زا ْسنٷ ٮاٽ  ٸبټ ٦ٵٲب٦ٵٰ غسٮبپٷ سس٢ٿت

٦رازټ ٸػشٳد ٴ اش غٵټ  پ٧س، ثب ؾاساپى    ٲجب٨ ثٿؿٿٳٷ ٢س ٰ  زآٮد خٵ  اش غسٮبپٷ ثٷ
ٷ ْبٮ٩ اخٿس،  غاشٿبثٽ ثاٷ ْٵاپاد    ٲبايٯٿٳبٲٽ حب٢٭ ثس ثبشازٸبټ ٮب٪ٽ ٮٵاػٷ ٸػشٳد ٢

ْجابزر  پ٧اس، سٯاب٬ سكاٯٿٯبر      غابش . ثاٷ   ٦رازټ زا ثب ٲبايٯٿٳبٲٽ ٮٵاػٷ ٮٽ غسٮبپٷ
٦ٿاس  )اثاصزټ ٴ    ٦رازټ ثساغابظ زٴاثاى ٮٿابٰ خًاس ٴ ثابش ٶ قاٵزر ٮاٽ        غسٮبپٷ

(. اٚسا  ػبٮٓٷ غجد  ازاپٽ خٵ  زا ٮشٳبغت ثب خًس ٴ ثبش ٸٽ آٲٹب  ز 1388ٸٯ٣بزاٰ، 
٢ٳٳد ٴ غاسٮبپٷ خاٵ  زا  ز ثبشازٸابټ     ٮدر ٴ ث٫ٳدٮدر اٲشصبة ٮٽ ٢ٵسبٶ ٴزٶ شٮبٲٽ 

سسسٿات غاٹ٭    اپاٱ  ٢ٳٳد، ثاٷ  ٦رازټ ٮٽ ٦ٵٲب٦ٵٰ ٮب٪ٽ ٮبٲٳد غ٣ٷ، ازش ٴ ٮػ٣ٱ غسٮبپٷ
ٸب  ز ثصؽ ٮػ٣ٱ ٴ زٴٲد آٲٹب ثب سٵػٷ ثٷ ؾساپى ٢ؿاٵزٸب ٴ سس٢ٿات    ٦رازټ غسٮبپٷ

 ٸبټ اخٿس ثػٿبز ٮشٳٵِ ثٵ ٶ اغز. آٰ  ز  ٸٷ
(  ز ستٟٿٟٽ، سنطٿس ٲٵغبٲبر ٲسخ ازش ثس اٞشكب  سس٢ٿاٷ  2007ٴ ٸٯ٣بزاٰ ) و ٘ذَ
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زا ثسزغٽ ٢س ٲد. آٲٹب اٞشكب  زا ثٷ  ٴ ثصؽ سؼبزټ ٴ ٖٿسسؼبزټ س٣ٛٿا١ ٲٯٵ ٲاد ٴ   
ياٵز   ٸابټ آٲٹاب، ثاٷ    ثس س٣ٛٿ١ پب ؾدٶ، اٲؼاب٬  ا ٲاد. پبٚشاٷ    ٸبټ خٵ  زا ٮجشٳٽ آشٮٵٰ

ٸابټ سؼابزټ ٴ    ازش ثاس شپاسثصؽ  س٫ٵپتٽ حب٢ٽ اش اطاسار ٮٓٳاب از ٲٵغابٲبر ٲاسخ     
(،  ز ستٟٿٝ حبناس،  2007ٖٿسسؼبزټ اغز.  ز زاغشبټ دطٴٸؽ ٢بٲد٨ ٴ ٸٯ٣بزاٰ )

ياٵز ٴپاطٶ ثاس ثصاؽ      ٮدٲُس ٞساز ٦سٚشٷ اغاز ٴ ثاٷ   1ثصؽ ٖٿسسؼبزټ اٞشكب  اپساٰ
 ؾٵ . درپس ، سن٢ٿد ٮٽ ٮػ٣ٱ ٴ سنطٿسٸبپٽ ٢ٷ اپٱ ثصؽ اش ٲٵغبٲبر ٲسخ ازش ٮٽ

ٸبټ اٞشكاب ټ   دپد ٲٵغبٲبر زٴٲٝ ٴ ز٢ٵ  ٚٓب٪ٿزستٵ ر ثصؽ ٮػ٣ٱ  ز سؿ
ٸب ٲؿبٰ  ا ٶ ؾدٶ اغز ٢ٷ ثصاؽ ٮػا٣ٱ    ٲٟؿٽ اغبغٽ  از .  ز ثػٿبزټ اش دطٴٸؽ

ٸبټ دٵ٪ٽ سنطٿسدرپس اغز. نٯٱ اپٳ٣ٷ ثصؿٽ اش ٲٵغبٰ ٞٿٯز  ز اپٱ ثصؽ  اش ؾٵ٠
سپٱ سا  . پ٣اٽ اش ْٯادٶ  (Lastrapes, 2002)سٵاٰ ثٷ ٲٵغبٲبر ثبشاز داٵ٨ ٲػاجز  ا     زا ٮٽ

ْٳٵاٰ پ١ ٢ب ټ ثب ٴا٬ ٸ٭ خادٮبر ٮػا٣ٵٲٽ      پ٩ اپٱ اٮس اپٱ اغز ٢ٷ ٮػ٣ٱ ثٷ
سٵاٲد ٮبٲٳد پ١  ازاپٽ ٲٟؽ ذخٿسٶ طاسٴر زا اپٛاب    ٢ٳد ٴ ٸ٭ ٮٽ ثٷ  ازٲدٶ آٰ ازائٷ ٮٽ

زٴ، ثصؿٽ اش سٟبنب ثساټ ٮػ٣ٱ، ٲبؾٽ اش سٟبنب ثساټ  ازاپاٽ اغاز. ٪ارا     ٢ٳد؛ اشاپٱ
ٸب ٮبٲٳد ازش، ثس سٟبنب ثاساټ ٮػا٣ٱ    ش ٸٽ غبپس  ازاپٽيٵز ٮٓٯٵ٨، ٲٵغبٲبر  ز ثب ثٷ

 ٸاد، اش يسپاٝ سٗٿٿاس  ا ٰ     ٢ٷ پ١ ؾٵ٠ دٵ٪ٽ زخ ٮاٽ  ٲٿص ٮؤطس خٵاٸد ثٵ . ٸٳ٧بٮٽ
ٚسقز ٲ٧ٹدازټ ٢ب ٸبټ ثب ٴا٬، اشػٯ٫ٷ ٮػ٣ٱ زا ستز سانطٿس   ا ٸبټ ثٹسٶ، ٸصپٳٷ ٲسخ

اش سٟبنابټ    ٸد، ٴ اپٱ ؾٵ٠ اش يسپٝ ثصؿٽ اش سٟبنبټ ٮػ٣ٱ ٢اٷ ٲبؾاٽ   ٞساز ٮٽ
 .(Miles, 1994) ٸد  خدٮبر حبق٩ اش اپٱ ٴپط٦ٽ ٮػ٣ٱ اغز زا ستز سنطٿس ٞساز ٮٽ

ٸب ثاٷ ثصاؽ    ٸبټ دٵ٪ٽ اش يسپٝ ثبشاز  ازاپٽ اشآٲؼب٢ٷ ثصؽ ٮٹٯٽ اش آطبز ؾٵ٠
ٸبټ داٵ٪ٽ   ؾٵ ، ٪را سٟبنب ثساټ ٮػ٣ٱ ٲٿص ستز سنطٿس ؾٵ٠ حٟٿٟٽ اٞشكب  ٮٳش٩ٟ ٮٽ

ٸبټ دٵ٪ٽ ثس غاًح ٞٿٯاز ٴ ٚٓب٪ٿاز     ز ٸب اش سنطٿس ؾٵ٠زٴ، ثسآٴ ٦ٿس . اشاپٱ ٞساز ٮٽ
 ز ثصؽ ٮػ٣ٱ ح٣بپز  از . ثٷ ٸٯٿٱ  ٪ٿ٩ اغاز ٢اٷ ٮٓٯاٵ ً ثصاؽ ٮػا٣ٱ  ز      

ْٳاٵاٰ   دس اشٲد، ثاٷ  ٸبټ دٵ٪ٽ ثس اٞشكب  ٮٽ ٮًب٪ٓبر ٮصش٫ٛٽ ٢ٷ ثٷ ثسزغٽ آطبز ؾٵ٠
 .(Mishkin, 2007)  ؾٵ  پ١  ازاپٽ ٴاز  ا٪٧ٵٸب ٮٽ
سٵاٰ اش  ٴ ػٳجٷ ٮٵز  سٵػٷ ٞاساز   ثس ثصؽ ٮػ٣ٱ زا ٮٽ سنطٿس ٲٵغبٲبر ٲسخ ازش
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ؾادٶ   ٦رازټ ؾٵ  ٢ٷ ٮٳبثّ غسٮبپٷ  ا . ٲصػز اپٳ٣ٷ، ٲبدبپدازټ  ز ثبشاز ازش ثبْض ٮٽ
ٸب، اشػٯ٫ٷ ٮػ٣ٱ ٸاداپز ؾاٵ     ٦رازټ  ز غبپس ثصؽ غٵټ غسٮبپٷ  ز اپٱ ثصؽ ثٷ

خ ازش ٮٯ٣اٱ  ٢ٷ  زٲٹبپز ٮٯ٣ٱ اغز ٞٿٯز ٮػ٣ٱ زا ثب  ثجاس .  ٴ٬، سٗٿٿاسار ٲاس   
ٸبټ سٵ٪ٿد ٮػ٣ٱ زا سٗٿٿس  ٸد ٢ٷ اپٱ اٮاس ثاس ٮٿاصاٰ     يٵز ثب٪ٟٵٶ ٞٿٯز ٲٹب ٶ اغز ثٷ

 ٚٓب٪ٿز  ز اپٱ ثصؽ ٴ ٸٯچٳٿٱ ٞٿٯز آٰ سنطٿس٦راز خٵاٸد ثٵ .

(، 1388) اػوٕ عیّی سصی ٸابټ   ؾادٶ ٲُٿاس داطٴٸؽ    ثساغبظ ٮًب٪ٓابر اٲؼاب٬  
ٴ  ابشاٞیٕوی (، 1384) ؿم لی ؿوٟشی ٴ  صب غ وشٔ ٘ی(، 1385ٴ ٸٯ٣بزاٰ ) جلائی
سسپٱ ٮشٗٿسٸبټ اطس٦اراز ثاس ٲاسخ     (، ٮٹ٭1380) ٌچّٛٴ  دسٌ ٞی( ٴ 1383) سحیٕی

ٴزټ،  زػاٷ   ازش ٴاٞٓٽ اٞشكب  اپساٰ ْجبزسٳد اش زاثًٷ ٮجب ٪ٷ سؼبزټ، زؾد غًح ثٹسٶ
 ٸبټ ٮكسٚٽ، سٵ٪ٿد ٲبخب٪ف  اخ٫ٽ ٴ  زآٮدٸبټ ٲٛشٽ. ثبش ثٵ ٰ اٞشكب ، ٸصپٳٷ

ٸاب   سٗٿٿسار زاثًٷ ٮجب ٪ٷ ثاس ٲاسخ ازش ٴاٞٓاٽ، ست٫ٿا٩     ز ٮٵز  ٲتٵٶ اطس٦رازټ 
ْٯدسبً ثس ٲٟؽ اطسار  زآٮدټ ٲبؾٽ اش سٗٿٿس زاثًٷ ٮجب ٪ٷ سؼبزټ سن٢ٿد  اؾشٷ ٴ ثٿابٰ  

٢ٳٳد ٢ٷ ثب ثٹجٵ  زاثًٷ ٮجب ٪ٷ سؼبزټ،  زآٮاد حٟٿٟاٽ اٚاصاپؽ پبٚشاٷ ٴ ٮٳؼاس ثاٷ        ٮٽ
 . ثاب ٚاسل طجابر    ؾاٵ  سؼابزر ٮاٽ   سؼبزر ٴ ٖٿسٞبث٩ اٚصاپؽ سٟبنبټ ٢ب ٸبټ ٞبث٩

 ٪ٿ٩ سٓٿٿٱ آٲٹب  ز ثبشازٸبټ ػٹبٲٽ، اٚاصاپؽ سٟبناب ٮٳؼاس     ٞٿٯز ٢ب ٸبټ سؼبزټ ثٷ
سؼبزر خٵاٸد ؾد ٢اٷ  زٲشٿؼاٷ ٲاسخ ازش ٴاٞٓاٽ      ثٷ اٚصاپؽ ٞٿٯز ٢ب ٸبټ ٖٿسٞبث٩

 (.٢1994بٸؽ پبٚشٷ ٴ ازشؼ دٵ٨ ٮ٫ٽ سٟٵپز خٵاٸد ؾد )ٚبزٴ٢ٽ، 

ازش ثٷ  ٴ ؾ٩٣ ٞبث٩ ثسزغٽ اغاز،   ٸبټ  ٴ٪ز ثس ٲسخ ٴاٞٓٽ اطس اٚصاپؽ ٸصپٳٷ
سؼبزر ثدٴٰ سنطٿس ثس سساش  اخ٫ٽ ثاب اپؼاب     ٸبټ  ٴ٪ز ثس ٢ب ٸبټ ٞبث٩ اٚصاپؽ ٸصپٳٷ

٢ػااسټ سااساش سؼاابزټ، ٲااسخ ازش ٴاٞٓااٽ زا اٚااصاپؽ خٵاٸااد  ا . ٸٯچٳااٿٱ اٚااصاپؽ 
ٸابټ ثصاؽ    سؼابزر، غاًح ْٯاٵٮٽ ٞٿٯاز     ٸبټ  ٴ٪ز ثس ٢ب ٸابټ ٖٿسٞبثا٩   ٸصپٳٷ

 ٸد ٢ٷ ثبْاض ٢ابٸؽ ٲاسخ ٴاٞٓاٽ ازش خٵاٸاد ؾاد        اٚصاپؽ ٮٽسؼبزر زا  ٖٿسٞبث٩
 (.1381)ٲكسا٪٫ٹٽ، 

داس اش . اطاس    ٴزټ ثس ٲسخ ازش ٴاٞٓٽ ٮاٽ  غبٮٵئ٫ػٱ ثٷ ثسزغٽ اطس ثٹسٶ ا اطس ثب غب
سؼبزر اٚاصاپؽ   ٴزټ ثصؽ ٞبث٩ ٢ٳد ا٦س ثٹسٶ غبٮٵئ٫ػٵٰ ثٷ ثٿبٰ غب ٶ ثٿبٰ ٮٽ  ا ثب غب

زر طبثز ثٯبٲد،  ز اٞشكب ٸبټ ٢ٵچ١ ٢ٷ ٞٿٯز سؼب ٴزټ ثصؽ ٖٿسٞبث٩ پبٚشٷ ٴ ثٹسٶ
ٴزټ ثصاؽ   ؾاٵ ، اٚاصاپؽ ثٹاسٶ    سؼبزر  ز ثابشاز ػٹابٲٽ سٓٿاٿٱ ٮاٽ     ٢ب ٸبټ ٞبث٩
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ؾٵ . اپٱ اٚصاپؽ  غشٯص  ٮٳؼاس   سؼبزر ثبْض اٚصاپؽ  غشٯص   ز اپٱ ثصؽ ٮٽ ٞبث٩
ؾاٵ . ثاب ٢ابٸؽ     سؼبزر ٮٽ سؼبزر ثٷ ثصؽ ٞبث٩ ثٷ اٲشٟب٨ ٲٿسٴټ ٢بز ثصؽ ٖٿسٞبث٩

پبثاد، اٮاب    سؼبزر،  غشٯص ٸب  ز اپٱ ثصؽ اٚاصاپؽ ٮاٽ   ٴټ ٢بز  ز ثصؽ ٖٿسٞبث٩ٲٿس
ٴزټ ٲٿػاز، ٪ارا سٵ٪ٿد٢ٳٳاد٦بٰ اپاٱ       ٪ٿ٩ اٚصاپؽ ثٹاسٶ  چٵٰ اپٱ اٚصاپؽ  غشٯص  ثٷ

 ٸٳد ٢ٷ اپٱ اٮس  ثصؽ ثساټ ػجساٰ ٢بٸؽ  زآٮد، ٞٿٯز ٢ب ٸبټ خٵ  زا اٚصاپؽ ٮٽ
سؼبزر خٵاٸاد ؾاد ٴ    زر ثٷ ٖٿسٞبث٩سؼب ٮٳؼس ثٷ اٚصاپؽ ٞٿٯز ٲػجٽ ٢ب ٸبټ ٞبث٩

 (.1394پبثد )ؾٹبثٽ ٴ ؾسپٛٽ زٲبٲٽ،   زٲشٿؼٷ ٲسخ ازش ٴاٞٓٽ ٢بٸؽ ٮٽ

٦ارازټ  ز   ٸد٘ ٫٢ٽ ستٟٿٝ حبنس، ثسزغٽ سنطٿس ٲٵغبٲبر ٲسخ ازش ثس غاسٮبپٷ 
ثصؽ ٮػ٣ٱ  ز اپساٰ اغز. ٮجشٳٽ ثس اپٱ ٸد٘ ٫٢ٽ، اٸدا٘ ٚسْاٽ شپاس سٓسپاٙ ٴ    

 د:ؾٵٲ  ز يٵ٨ ستٟٿٝ دٿ٧ٿسټ ٮٽ

. سٵػٷ ثٷ ٲٟؽ ٲٵغبٲبر ٲسخ ازش  ز اٞشكب  اپساٰ، ثب سن٢ٿد ثاس ثصاؽ ٮػا٣ٱ    1
ٸابټ ٖٿسسؼابزټ ٴ     ز زاغشبټ سجٿٿٱ ٴ س٣ٯٿ٩ ٮجبٲٽ ٮسثٵو ثٷ ْٵاٮ٩ ٮؤطس  ز ثصاؽ 

 ٢لاٰ اٞشكب ؛
٦رازاٰ  ز ثصؽ ٮػ٣ٱ، خسپدازاٰ ٮػا٣ٱ،  ٴ٪از ٴ    . آ٦بٸٽ  ا ٰ ثٷ غسٮبپٷ2

 ٲٵغبٲبر ازشټ ثس اپٱ ثصؽ؛ٲّٛ  ز ٮٵز  ٲٟؽ  ٸبټ ذټ غبپس ٦سٴٶ
ٸابټ   اٲداش ٫٢ٽ  زثبزٶ سنطٿس ٲٵغبٲبر ٲسخ ازش ثاس ػٳجاٷ   .  غشٿبثٽ ثٷ پ١ چؿ٭3

٦رازټ ٴ ٮدپسپشٽ  ز اپٱ  ٮصش٫ٙ ثصؽ ٮػ٣ٱ  ز زاغشبټ سٓٿٿٱ زاٸجس ٸبټ غسٮبپٷ
 ثصؽ  ز ٮٵاػٹٷ ثب ٲٵغبٲبر ازشټ.

 . پیطیٌِ تحقیق1

ٴ... ثس سنطٿسدرپسټ ثصؽ ٮػ٣ٱ  یـىیٗٔ، تیّٛس، ِیٕشٸبټ دطٴٸؿ٧ساٲٽ ٮبٲٳد  ستٟٿٝ
 ٸاد ٢اٷ    حب٨ ثػٿبزټ اش ٮًب٪ٓبر ٲؿابٰ ٮاٽ   ٸبټ دٵ٪ٽ   ٪ز  از . ثباپٱ اش غٿبغز

ٸاب ثاب    ٸبټ داٵ٪ٽ  از . اپاٱ ؾاٵ٠    ثصؽ ٮػ٣ٱ اٸٯٿز شپب ټ  ز اٲشٟب٨ آطبز ؾٵ٠
  ٸٳد. اپٱ سٟبنب زا ٚسقز اغشٛب ٶ اش ٮػ٣ٱ، سٟبنب زا سٗٿٿس ٮٽ ا سنطٿس٦رازټ ثس ٸصپٳٷ

 سٵاٰ ثسزغٽ ٢س : اش  ٴ ػٳجٷ ٮٽ
 ْٳٵاٰ پ١ ٢ب ټ ثب ٴا٬؛ ثٷ ٮػ٣ٱ. سٟبنب ثساټ 1
 ْٳٵاٰ پ١  ازاپٽ. . سٟبنب ثساټ ٮػ٣ٱ ثٷ2
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ستٵ ر ثصاؽ ٮػا٣ٱ، سانطٿس ثػاصاپٽ ثاس سؿادپد ٲٵغابٲبر زٴٲاٝ ٴ ز٢اٵ           
ٸبټ ٮصش٫ٛٽ ازسجبو ثٿٱ ٲٵغابٲبر ٞٿٯاز    ٸبټ اٞشكب ټ  از ؛ ٪را  ز دطٴٸؽ ٚٓب٪ٿز

( داع اش ثسزغاٽ زاثًاٷ ثاٿٱ     2007) ِیٕوش بزر ثسزغاٽ ؾادٶ اغاز.    ٮػ٣ٱ ٴ سؼ
ٸبټ سؼبزټ  ز  ٴزاٰ دع اش ػٳ٥ ػٹابٲٽ   ٦رازټ  ز ثصؽ ٮػ٣ٱ ٴ چسخٷ غسٮبپٷ

 زقد اش ٮٿصاٰ ٢بٸؽ  ز  26ٮٵز  اش ز٢ٵ ٸب،  8 ٸد ٢ٷ  ز   ٴ٬  ز آٮسپ٣ب ٲؿبٰ ٮٽ
ٸاب  ز   ٪ٿزٸبټ اٞشكب ټ  ز پ١ غب٨ دٿؽ اش ز٢ٵ ، ثٷ ٢بٸؽ غًح ٚٓب غًح ٚٓب٪ٿز

غابشټ ٴ   ( ٲٿص ثب اغشٛب ٶ اش پ١ ٮد٨ ؾجٿٷ2007) تیّٛسؾٵ .  ثصؽ ٮػ٣ٱ ٮسثٵو ٮٽ
ؾا٩٣ ٢ابٸؽ ٲاسخ     ٮٟبپػٷ آٰ ثب آٮبز ٴاٞٓٽ ٲؿبٰ  ا  ٢ٷ غٿبغز دٵ٪ٽ اٲجػبيٽ ثاٷ 

ٸاب  ز ثصاؽ     ز آٮسپ٣ب ثبْض زٴٲٝ غًح ٚٓب٪ٿاز  2004ٴ  2003ٸبټ  ثٹسٶ  ز غب٨
 ٮػ٣ٱ ؾدٶ اغز.

٦رازټ  ز ثصاؽ ٮػا٣ٱ اؾابزٶ     ٳد ٢ؿٵز  ز شٮٿٳٷ غسٮبپٷ ز ا اٮٷ ثٷ سؼسثٷ چ
 ؾٵ : ٮٽ

 ٸبټ دع اش ػٳا٥ ػٹابٲٽ  ٴ٬:    ٸبټ سنٮٿٱ ٮػ٣ٱ  ز آ٪ٯبٰ  ز غب٨ غٿبغز
غبشټ اػشٯبْٽ ْٯدسبً سٵغاى  ٴ٪از اٲؼاب٬ ؾاد، اٮاب غٿبغاز         ز اپٱ  ٴزٶ ٮػ٣ٱ

٦ٿاسټ اػشٯابْٽ ٴ    ٮٳًجٝ ثس غٿبغز اٞشكاب  ثابشاز ثاب ػٹاز     1954ٮػ٣ٱ دع اش 
ٸبټ خبـ ٮاب٪ٽ   ٦رازاٰ ثصؽ خكٵقٽ ثبپد ثب حٯبپز ثس اپٱ اق٩ ٢ٷ غسٮبپٷ ٳٽٮجش

  ٴ٪ز سؿٵپٝ ؾٵٲد، سٗٿٿس ٢س .
ٸاابټ دااع اش ػٳاا٥،  زقااد ٴاحاادٸبټ ٮػاا٣ٵٲٽ سٵ٪ٿدؾاادٶ ٢ااٷ اش   ز غااب٨

ٸابټ   اٲد، سٗٿٿسار شپب ټ ٢س ٶ اغز. ثٿٱ غاب٨  ٸبټ ٮب٪ٽ  ٴ٪ز ثسخٵز از ؾدٶ ٢ٯ١
ٸب سٵغى ثصاؽ خكٵقاٽ ٴ    ٦رازټ غسٮبپٷ  زقد اش ٩٢ 31حدٴ   1952سب  1949
ٲػاجز   1980-1987ٸابټ   ٸب سٵغى ثصؽ  ٴ٪شٽ ٴ  ز غب٨ ٦رازټ  زقد غسٮبپٷ 68

  زقد  ٴ٪شٽ سٗٿٿس ٢س . 25 زقد سنٮٿٱ سٵغى ثصؽ خكٵقٽ ٴ  75اپٱ ٮٵاشٲٷ ثٷ 

 ٸبټ دع اش ػٳ٥، ٴناّ ٮػا٣ٱ    ٸبټ سنٮٿٱ ٮػ٣ٱ  ز اٲ٫٧ٿع:  ز غب٨ غٿبغز
ٸابټ ٮٵػاٵ     ٸب، سٓدا  ٮػا٣ٱ  سٵػٹٽ پبٚز.  ز اپٱ غب٨ جٵ  ٞبث٩ثٹ 1970 ز اٴاپ٩  ٸٷ 

ثاٷ ٲاٿ٭ ٮٿ٫ٿاٵٰ ٴاحاد      1976ٲػجز سٓدا  خبٲٵازٸب ثٿؿشس ؾاد. اپاٱ ٚصٴٲاٽ  ز غاب٨      ثٷ
 زقاد اش ٢ا٩    7/81 ٴ٪از   1945-1951ٸابټ   ٢ٷ  ز يٵ٨ غب٨ ٮػ٣ٵٲٽ زغٿد.  زحب٪ٽ

 زغٿد. 4/14ثٷ  1978-1989ٸبټ  ٢س ، اپٱ ْد   ز غب٨ ٴاحدٸب زا سنٮٿٱ ٮٽ
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 . رٍش تحقیق2

    ّ اټ ٴ  آٴزټ ايلاْابر آٰ، ٢شبثصبٲاٷ   دطٴٸؽ حبنس اش ٲُاس ٸاد٘ ٢ابزثس ټ ٴ زٴؼ ػٯا
ست٫ٿ٩ ايلاْبر ثٷ زٴؼ ز٦سغٿٵٲٽ اغز. اپٱ ٮٟب٪ٷ ثٷ ثسزغٽ زٴاثى ثاٿٱ ٮشٗٿسٸاب    ٴ سؼصپٷ

ٸبټ سابزپصٽ اغاز؛    دس اخشٷ ٴ  ز دٽ اطجبر ٴػٵ  اپٱ زاثًٷ  ز ؾساپى ٢ٳٵٲٽ ثساغبظ  ا ٶ
ٸبټ سبزپصٽ ثٷ اپاٱ   زٴپدا ټ  اٲػز. اغشٛب ٶ اش  ا ٶ دع ا سٵاٰ آٰ زا اش ٲٵِ ٫ْٽ ٳبثساپٱ ٮٽث

ؾٵ  زٴٲد ٦رؾشٷ ازسجبيبر ثٿٱ ٮشٗٿسٸاب ثاٷ ؾاساپى ٫ٓٚاٽ سػاسټ        ٪ٿ٩ اغز ٢ٷ ٚسل ٮٽ
ٸابټ سؼابزټ،    ٸاب، چسخاٷ   پبٚشٷ، ٴ ْٵاٮ٩ ٮؤطس ثس ٲسخ ازش، ؾبٮ٩ اٲشُبزار سٵزٮٽ، ستاسپ٭ 

ش،  زآٮدٸبټ قب زاسٽ ٴ...  زٲُاس ٦سٚشاٷ ؾادٶ اغاز. ػبٮٓاٷ آٮابزټ       ْسنٷ ٴ سٟبنبټ از
 1392ساب   1371غاب٨ ٮشاٵا٪ٽ اش    22دطٴٸؽ ٲٿص ٢ؿٵز اپساٰ اغز ٴ ٫ٞٯسٴ شٮبٲٽ آٰ ؾبٮ٩ 

ٸابټ   ٸبټ ٮٵز ٲٿبش ثساټ ٮتبغجٷ ٮشٗٿسٸابټ اغبغاٽ ٮٟب٪اٷ، اش  ا ٶ    ؾٵ . ايلاْبر ٴ  ا ٶ ٮٽ
  ٶ ؾدٶ اغز.ٴ  ز٦بٶ ٮ٫ٽ آٮبز اغشٛب 1غبپز ثبٲ١ ٮس٢صټ

 ّا . ضیَُ آسهَى فزضی3ِ

ٸابټ خاب٬ ٴ سجادپ٩ آٲٹاب ثاٷ ايلاْابر ٮٵز ٲٿابش ثاساټ          ست٫ٿ٩  ا ٶ ٴ ٮٳُٵز سؼصپٷ ثٷ
ٸابټ ز٦سغاٿٵٰ    ٸب ٴ سٵنٿح زٴاثى ثٿٱ ٮشٗٿسٸب اش آشٮٵٰ ٦ٿسټ  زثبزٶ ٚسنٿٷ سكٯٿ٭

 ٸبټ شٮبٲٽ( ؾدٶ اغز. ثس غسټ چٳد٦بٲٷ )ٮجشٳٽ
 س اغز:ؾ٩٣ شپ ٮد٨ ٫٢ٽ آشٮٵٰ ٚسنٿبر، ثٷ

(1) 
                                      

ٮٟٿبظ ٢س ٰ ٮشٗٿسٸبټ اغبغٽ اش ٪٧بزپش٭ آٲٹب  ز ٮد٨ ز٦سغاٿٵٲٽ   ٢ٷ  ز آٰ ثساټ ٸ٭
 ثبؾد: ؾسح شپس ٮٽ ؾٵ .  زٲشٿؼٷ، ٮد٨ ٲٹبپٽ ستٟٿٝ ثٷ اغشٛب ٶ ٮٽ

(2) 
                                                                 

 ٢ٷ  ز آٰ  ازپ٭:

Yٸبټ ػدپاد   ٦رازټ ثصؽ خكٵقٽ  ز غبخشٯبٰ : ٮشٗٿس ٴاثػشٷ ؾبٮ٩ ٮٿصاٰ غسٮبپٷ
 ٮٳبيٝ ؾٹسټ؛

                                                                 

 http://tsd. cbi. ir. ثِ آزضؼ1
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DLREزش  ز ٸس غب٨ )ايلاْبر ٮسثٵو ثاٷ ٲاسخ ازش ثاساټ    : اٲتسا٘ ٮٓٿبز ٲسخ ا
  ٴزٶ ستٟٿٝ اش يسپٝ غبپز ثبٲ١ ٮس٢صټ اغشصساع ؾدٶ اغز(؛

LREٮٿبٲ٧ٿٱ ٲسخ ٴاٞٓٽ ازش  ز ٸس غب٨؛ : 
inflٲسخ سٵز٬  ز ٸس غب٨؛ : 

GDPسٵ٪ٿد ٲبخب٪ف  اخ٫ٽ؛ : 
GL.ٮٿصاٰ ٲٟدپٳ٧ٽ : 

اغاشٛب ٶ اش   ٴ ثاب  (GARCH)ٸابټ شٮابٲٽ    ٮد٨ ز٦سغاٿٵٲٽ ثاب  ثاٷ زٴؼ غاسټ    
 ؾٵ . ثساشؼ  ا ٶ ٮٽ Eviewsاٚصاز  ٲس٬

 تحلیلٍ  . تدشی4ِ

ٲسخ ازش ثٷ ْٳٵاٰ ٮٓٿبز ازشؼ ثساثسټ دٵ٨ ٮ٫ٽ پ١ ٢ؿٵز  ز ثساثس داٵ٨ ٢ؿاٵزٸبټ   
 ٸٳدٶ ٴنٓٿز اٞشكب ټ آٰ ٢ؿٵز  ز ٮٟبپػٷ ثب ؾساپى اٞشكب ټ غابپس    پ٧س، ثبشسبة

ازسجابو ٮشٟبثا٩ آٰ ثاب غابپس      ٪ٿا٩   ٢ؿٵزٸب اغز.  ز پ١ اٞشكاب  ثابش، ٲاسخ ازش ثاٷ    
ٸبټ اٞشكب ټ  آپد ٢ٷ غٿبغز ؾٯبز ٮٽ ٮشٗٿسٸبټ  اخ٫ٽ ٴ خبزػٽ، ٮشٗٿسټ ٫٢ٿدټ ثٷ

ٸابټ    اخ٫ٽ ٴ خبزػٽ ٴ ستٵ ر اٞشكب ټ، سنطٿسار شپاب ټ ثاس آٰ  ازٲاد.  ز غاب٨    
 ٪ٿ٩ ٸٯٿٱ اٸٯٿز ٴ ٲٟؿٽ ٢اٷ ٮشٗٿاس ٲاسخ ازش  ز اٞشكاب  ٢الاٰ  اؾاشٷ،        ٦رؾشٷ ثٷ
 زثبزٶ آٰ اٲؼب٬ ؾدٶ اغز.ٸبټ شپب ټ   دطٴٸؽ

اټ ٴاٞٓٽ اغز ٢ٷ ٞٿٯز ٲػجٽ  ٴ ٢ب  زا  ٲسخ ٴاٞٓٽ ازش: ٲسخ ٴاٞٓٽ ازش ددپدٶ
دارپسټ اٞشكاب ټ پا١ ٢ؿاٵز  ز      ٢ٳد ٴ ٮٓٿبزټ اغز ٢ٷ غاًح زٞبثاز   ازشپبثٽ ٮٽ

قاٵزر ٲػاجز ٞٿٯاز ٢ب ٸابټ       ٸاد. اپاٱ ٮشٗٿاس ثاٷ     ثبشازٸبټ ػٹبٲٽ زا ٲؿبٰ ٮٽ
 ؾٵ . سؼبزر سٓسپٙ ٮٽ ٖٿسٞبث٩سؼبزر ثٷ ٞٿٯز ٢ب ٸبټ  ٞبث٩

 . تزرسی ًزهال تَزى هتغیز)ّای( ٍاتست1-4ِ

٦رازټ ثصاؽ   ٸبټ ٮٟب٪ٷ حبنس، ٮشٗٿس ٮٿصاٰ غسٮبپٷ  ز ٮد٨ ز٦سغٿٵٲٽ آشٮٵٰ ٚسنٿٷ
ْٳٵاٰ ٮشٗٿس ٴاثػاشٷ ٮًاسح ؾادٶ     ٸبټ ػدپد ٮٳبيٝ ؾٹسټ ثٷ خكٵقٽ  ز غبخشٯبٰ

ب  ر ز٦سغاٿٵٲٽ اغاشٵاز   ٸبټ اپٱ دطٴٸؽ ثاس دبپاٷ ٮٓا    اغز. ا٪٧ٵټ آشٮٵٰ ٚسنٿٷ
ٸبټ اٴ٪ٿٷ ٴ اغبغٽ ز٦سغاٿٵٰ اغاز    اغز ٴ ٲسٮب٨ ثٵ ٰ ٮشٗٿس ٴاثػشٷ پ٣ٽ اش ٚسل

اٲؼبٮد.  ز اپٱ ٮٟب٪ٷ ثاساټ ثسزغاٽ    ٸبټ ز٦سغٿٵٰ ٲٿص ٮٽ ٮبٲدٶ ٢ٷ ثٷ ٲسٮب٨ ثٵ ٰ ثبٞٽ
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ٸبټ آٮبزټ ٮسثاٵو   ثسا اغشٛب ٶ ؾدٶ اغز. ٚسنٿٷ ا ٸب اش آشٮٵٰ ػبز٠ ٲسٮب٨ ثٵ ٰ  ا ٶ
 ثبؾٳد. ؾسح شپس ٮٽ آشٮٵٰ ثٷ ثٷ اپٱ

0Hٸب ٲسٮب٨ اغز. : سٵشپّ  ا ٶ 
1Hٸب ٲسٮب٨ ٲٿػز. : سٵشپّ  ا ٶ 

 (. ٘تبیج آصٖٔٛ ٘شٔبَ ثٛدٖ ٔتغیش ٚاثؼتٝ تحمیك1مذَٚ ؿٕبسٜ )

 ؾُ  هٌٗبزاضی ثطا ـ آهبضُ ربضن هتغیط)ّب(

 453/0 581/1 ّبی رسیس هٌبَك قْطی گصاضی ثرف ذهَنی زض ؾبذتوبى هیعاى ؾطهبیِ

ثاسا، ثاساټ    ا  ازټ آشٮٵٰ ػابز٠  ؾدٶ  ز ػدٴ٨ ثب ، غًح ٮٓٳٽ ثب سٵػٷ ثٷ ٲشبپغ ازائٷ
درپسٚشاٷ   0H( اغاز ٴ ٚسناٿٷ   α;05/0ٮشٗٿس ٴاثػشٷ، ثٿؿشس اش غًح خًبټ آشٮاٵٰ ) 

ٸبټ ٮسثٵو ثاٷ ٮشٗٿاس ٴاثػاشٷ، اش ساٵشپٓٽ ٲص پا١ ثاٷ        ْجبزر  پ٧س،  ا ٶ ؾٵ . ثٷ ٮٽ
ٸابټ اغبغاٽ    ْٳاٵاٰ پ٣اٽ اش ٚاسل    ٨ ثاٵ ٰ ثاٷ  ٢ٳد ٴ ٲسٮاب  سٵشپّ ٲسٮب٨ دٿسٴټ ٮٽ

 ؾٵ . ز٦سغٿٵٰ  ز ٮٵز  اپٱ ٮشٗٿسٸب درپسٚشٷ ٮٽ

 ّای ریطِ ٍاحس )ایستایی یا هاًایی هتغیز)ّا(( . آسهَى2-4

ٚاٵ٪س   ثساټ ثسزغٽ ٮبٲابپٽ ٮشٗٿسٸابټ اپاٱ داطٴٸؽ اش آشٮاٵٰ زپؿاٷ ٴاحاد  پ٣اٽ        
 اغشٛب ٶ ؾدٶ اغز. (ADF)پبٚشٷ  سٓٯٿ٭

 قٵزر شپس اغز: ٵو ثٷ اپٱ آشٮٵٰ ثٷٸبټ آٮبزټ ٮسث ٚسنٿٷ
0Hٮشٗٿس ٮبٲب ٲٿػز؛ : 
1H.ٮشٗٿس ٮبٲب اغز : 

سا١ ٮشٗٿسٸابټ ٮاٵز ٲُس اٲؼاب٬ ؾادٶ ٴ       پبٚشٷ ثساټ س١ ٚٵ٪س سٓٯٿ٭ آشٮٵٰ  پ٣ٽ
  غز آٮدٶ اغز. ( ثٷ2ؾدٶ  ز ػدٴ٨ ؾٯبزٶ ) ٲشبپغ خلاقٷ

 یشٞبیبفتٝ ٔتغ فِٛش تؼٕیٓ (. ٘تبیج آصٖٔٛ سیـٝ ٚاحذ دیىی2مذَٚ ؿٕبسٜ )
 ًتیزِ  ؾُ  هٌٗبزاضی ADFآهبضُ  هتغیط

 ًبهبًب 416/0 -7/1 ّبی رسیس گصاضی ثرف ذهَنی زض ؾبذتوبى ؾطهبیِ

 ًبهبًب 663/0 -17/1 ًَؾبًبت ًطخ اضظ

 هبًب 002/0 -483/4 تَلیس ًبذبلم زاذلی

 ًبهبًب 222/0 -168/2 هیعاى ًمسیٌگی

 ًبهبًب 258/0 -068/2 ًطخ تَضم

ٚٵ٪س ثساټ سٯبٮٽ ٮشٗٿسٸب،  ٸبټ ػدٴ٨ ثب ، غًح ٮٓٳب ازټ آشٮٵٰ  پ٣ٽ ثساغبظ پبٚشٷ
اغز. اپٱ پبٚشٷ حب٢ٽ اش دارپسؼ   05/0ٖٿس اش ٮشٗٿس سٵ٪ٿد ٲبخب٪ف  اخ٫ٽ، ثب سس اش 
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 ٸٳدٶ ٲبٮبٲبپٽ اپٱ ٮشٗٿسٸب اغز.  ز ا اٮٷ، ثبز  پ٧اس آشٮاٵٰ    ثٵ ٶ ٴ ٲؿبٰ 0Hٚسنٿٷ 
ؾادٶ  ز   سٸبټ ٲبٮبٲب اش يسپٝ ٮساحا٩ ياٽ  زپؿٷ ٴاحد ثس زٴټ سٛبن٩ ٮسسجٷ اٴ٨ ٮشٗٿ

 ثب  س٣ساز ؾدٶ اغز.

 یبفتٝ تفبضُ ٔشتجٝ اَٚ فِٛش تؼٕیٓ (. ٘تبیج آصٖٔٛ سیـٝ ٚاحذ دیىی3مذَٚ ؿٕبسٜ )

 ًتیزِ ؾُ  هٌٗبزاضی ADFآهبضُ  هتغیط

 هبًب 033/0 -22/3 ّبی رسیس گصاضی ثرف ذهَنی زض ؾبذتوبى ؾطهبیِ

 هبًب 000/0 -822/6 ًَؾبًبت ًطخ اضظ

 هبًب 047/0 -314/3 ضقس ًمسیٌگی

 هبًب 003/0 -28/4 ًطخ تَضم

 ٸد ٢ٷ ٮشٗٿسٸبټ ٮٵز  ثسزغٽ )ٖٿس اش ٮشٗٿس  آٮدٶ اش ثسآٴز ٸب ٲؿبٰ ٮٽ  غز ٲشبپغ ثٷ
اٲاد. ثاس اپاٱ     ٦ٿاسټ ٮبٲاب ؾادٶ    سٵ٪ٿد ٲبخب٪ف  اخ٫ٽ ٢ٷ ٮبٲب ثٵ ٶ( ثب پ١ ثبز سٛبن٩

سٵاٰ اش اپٱ ٮشٗٿسٸب  ؾٵ  ٴ ٮٽ درپسٚشٷ ٮٽ اغبظ، ٚسنٿٷ ٮبٲب ثٵ ٰ ٮشٗٿسٸبټ دطٴٸؽ
  ز ٮد٨ ز٦سغٿٵٲٽ اغشٛب ٶ ٢س .

 GARCHتزرسی ًَساًات هتغیز هستقل ٍ هتغیز ٍاتستِ هثتٌی تز هسل . 3-4

٦ارازټ ثصاؽ     ز ٲٯٵ ازٸبټ شپس، ٲٯٵ از ٲٵغبٲبر ٲسخ ازش ٴ ٲٵغابٲبر ٮٿاصاٰ غاسٮبپٷ   
 ازائٷ ؾدٶ اغز. GARCH ٸبټ ػدپد ٮٳبيٝ ؾٹسټ ثساغبظ ٮد٨ خكٵقٽ  ز غبخشٯبٰ

 دس دٚسٜ تحمیك GARCH(. ٘ٛػب٘بت ٘شخ اسص ثشاػبع ٔذَ 1ٕ٘ٛداس ؿٕبسٜ )

 
 

غاب٨( اغاز ٴ    22ٸبټ ٮٵز  ثسزغاٽ )  ٢ٳٳدٶ غب٨  ز ٲٯٵ از ثب ، ٮتٵز اٟٚٽ ٮٳ٣ٓع
ٲؿابٰ   GARCHٮتٵز ْٯٵ ټ ٮٟب پس ٮشٗٿسٸب زا دع اش اػساټ ٮد٨ ٴازپبٲع ؾاسيٽ  
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ساٵاٰ  زپبٚاز ٢اٷ ٮشٗٿاس ٲٵغابٲبر ٲاسخ ازش  ازاټ          ٮٽ ٸد. ثساغبظ ٲٯٵ از ثب ٮٽ
 ٲٵغبٲبر ؾدپدټ ثٵ ٶ اغز.

ٞبی مذیذ ٔٙبطك  ٌزاسی ثخؾ خصٛصی دس ػبختٕبٖ (. ثشسػی ٘ٛػب٘بت ٔیضاٖ ػشٔبی2ٕٝ٘ٛداس ؿٕبسٜ )

 GARCHؿٟشی ثشاػبع ٔذَ 

 
 

 ساٵاٰ  زپبٚاز ٢اٷ غاًح     آٮدٶ ثاساټ ٮشٗٿاس ٴاثػاشٷ، ٮاٽ      غز ثب سٵػٷ ثٷ ٲٯٵ از ثٷ
ٸبټ ػدپاد ٮٳابيٝ    ٦رازټ ثصؽ خكٵقٽ  ز غبخشٯبٰ ٮٿصاٰ غسٮبپٷ سٗٿٿسار ٮشٗٿس

 ٲسٮب٨ ثٵ ٶ ٴ ثساټ سجٿٿٱ سٗٿٿسار، ٮٳبغت اغز. ؾٹسټ

٦ارازټ ثصاؽ خكٵقاٽ  ز      ز اپٱ ٮٟب٪ٷ، ثصؽ ٮػ٣ٱ اش ػٳجٷ ٮٿصاٰ غسٮبپٷ
ثاس اپاٱ اغابظ،    ٸبټ ػدپد ٮٳبيٝ ؾٹسټ ٮٵز  سٵػٷ ٞاساز ٦سٚشاٷ اغاز.     غبخشٯبٰ

ٮٿاصاٰ  ز آشٮٵٰ ٚسنٿٷ ٮٟب٪ٷ اش ٮد٨ ز٦سغٿٵٲٽ اغشٛب ٶ ؾدٶ اغز ٢اٷ  ز آٰ،  ٮٳُٵ ثٷ
ْٳٵاٰ ٮشٗٿاس   ثٷ ٸبټ ػدپد ٮٳبيٝ ؾٹسټ ٦رازټ ثصؽ خكٵقٽ  ز غبخشٯبٰ غسٮبپٷ

ٸابټ ز٦سغاٿٵٲٽ اش    ٴاثػشٷ ٮدٲُس ٞساز ٦سٚشٷ اغز، ٴ ٸٯچٳٿٱ ثاساټ ثاساشؼ ٮاد٨   
 اغشٛب ٶ ؾدٶ اغز. OLSزٴؼ 
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 هسل تحقیق . ًتایح حاغل اس تزاسش4-4

٦رازټ ثصاؽ خكٵقاٽ  ز     ز اپٱ ٮد٨ ثس ٲٟؽ ٲٵغبٲبر ٲسخ ازش  ز ٮٿصاٰ غسٮبپٷ
ٸبټ ػدپد ٮٳبيٝ ؾٹسټ سٯس٢اص ؾادٶ اغاز. ثساغابظ ٮاد٨ ز٦سغاٿٵٲٽ        غبخشٯبٰ

 OLSزٴؼ آٮدٶ اش ثساشؼ ٮد٨ ثب  ثب اغاشٛب ٶ اش    غز ( ٲشبپغ ثٷ2ذ٢سؾدٶ  ز زاثًٷ )
  ز ػدٴ٨ شپس ازائٷ ؾدٶ اغز.

 (. ٘تبیج ثشاصؽ ٔذَ تحمیك4سٜ )مذَٚ ؿٕب

2 آهبضُ زٍضثیي ٍاتؿَى Fآهبضُ  Fزاضی  ؾُ  هٌٗی
R ُتٗسیه قس 

000/0 54/12 696/1 831/0 

 زاضی ؾُ  هٌٗی
(P-value) 

 هتغیط βاًساظُ يطیت  tآهبضُ 

003/0 144/2- 041/0- DLRE 
579/0 553/0 117/0 LRE 
000/0 41/3 078/0 GDP 
000/0 228/5 86/0 GL 
004/0 212/2 551/0 Infl 

 ٸاد اپاٱ ٮاد٨     اغز ٴ ٲؿابٰ ٮاٽ   831/0ؾدٶ ٮد٨ ز٦سغٿٵٲٽ  نسپت سٓٿٿٱ سٓدپ٩
٦رازټ ثصاؽ خكٵقاٽ  ز     زقد اش سٗٿٿسار  ز ٮٿصاٰ غسٮبپٷ 1/83سٵاٲػشٷ اغز 

ٸبټ ػدپد ٮٳبيٝ ؾٹسټ زا اش يسپاٝ ٮشٗٿسٸابټ ٮػاش٩ٟ ٴ ٢ٳشس٪اٽ، سجٿاٿٱ       غبخشٯبٰ
ثاٵ ٶ ٴ   5/2ساب   5/1 ٸد ٢ٷ آٮبزٶ  ٴزثٿٱ ٴاسػٵٰ ثٿٱ  ٢ٳد. ٸٯچٳٿٱ، ٲشبپغ ٲؿبٰ ٮٽ

 خًبٸبټ ا٪٧ٵټ ز٦سغٿٵٲٽ خٵ ٸٯجػش٧ٽ شپب ټ ٴػٵ  ٲداز .ثٳبثساپٱ، ثٿٱ 
 ؾسح شپس اغز: ثٷ Fٸبټ آٮبزټ ٮسثٵو ثٷ ست٫ٿ٩ آٮبزٶ  ٚسنٿٷ

H0:βi=0 
  از ٲٿػز؛ ا٪٧ٵټ ز٦سغٿٵٲٽ ٮٓٳٽ 

H1: βi≠  0  

  از اغز. ا٪٧ٵټ ز٦سغٿٵٲٽ ٮٓٳٽ

ثساټ  F ازټ آٮبزٶ  ( غًح ٮٓٳٽ4آٮدٶ  ز ػدٴ٨ ؾٯبزٶ )  غز شبپغ ثٷثساغبظ ٲ
ؾاٵ    ز  ٮٽ 0H( اغز ٴ  زٲشٿؼٷ ٚسنٿٷ α;05/0ٮد٨ ٢ٯشس اش غًح خًبټ آشٮٵٰ )

 از ٴ زٴاثاى ثاٿٱ ٮشٗٿسٸابټ ستٟٿاٝ،      ٪تبٌ آٮبزټ ٮٓٳاٽ  ٴ ز٦سغٿٵٰ ثسآٴز ؾدٶ ثٷ
 خًٽ اغز.

بر ٲاسخ ازش ثاس ٮٿاصاٰ    سانطٿس ٲٵغابٲ  ٢اٷ   DLREنسپت ثسآٴز ؾدٶ ثساټ ٮشٗٿس 
ٰ   غسٮبپٷ ٸابټ ػدپاد ٮٳابيٝ ؾاٹسټ زا ٲؿابٰ       ٦رازټ ثصؽ خكٵقاٽ  ز غابخشٯب
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اغاز. اپاٱ پبٚشاٷ حاب٢ٽ اش      003/0ٴ ثب غًح ٮٓٳاب ازټ   -041/0 ٸد، ثٷ ٮٿصاٰ  ٮٽ
ْجابزر  پ٧اس، ثاب اٚاصاپؽ      ازسجبو ٮ٣ٓٵظ ٴ ٮٓٳب از ثٿٱ ٮشٗٿسٸبټ پب ؾدٶ اغز. ثٷ

ٴٸؽ، ثصاؽ خكٵقاٽ ثاٷ ٮٿاصاٰ ٢ٯشاسټ ثاٷ       ٲٵغبٲبر ٲسخ ازش  ز يٵ٨  ٴزٶ داط 
 ٦رازټ  ز ثصؽ ٮػ٣ٱ اٞدا٬ ٢س ٶ اغز. غسٮبپٷ

 ز ٮٵز  ٮشٗٿسٸبټ ٢ٳشس٪ٽ، ٲشبپغ حاب٢ٽ اش آٰ اغاز ٢اٷ ثاٿٱ سٵ٪ٿاد ٲبخاب٪ف       
٦اارازټ ثصااؽ خكٵقااٽ  ز   اخ٫ااٽ، ٲااسخ سااٵز٬ ٴ ٲٟاادپٳ٧ٽ ثااب ٮٿااصاٰ غااسٮبپٷ 

ػاٵ   اؾاشٷ اغاز.    ٸبټ ػدپد ٮٳبيٝ ؾٹسټ، ازسجبو ٮػشٟٿ٭ ٴ ٮٓٳب ازټ ٴ غبخشٯبٰ
زغد ٢ٷ ٚٓب ٰ ثصؽ ٮػ٣ٱ  ز اپساٰ ثب اٚصاپؽ ٲٟدپٳ٧ٽ ٴ سٵ٪ٿد ٲبخاب٪ف   ٲُس ٮٽ ثٷ

 ٢ٳٳد.  اخ٫ٽ، ٮٳبثّ ثٿؿشسټ زا  ز اپٱ ثصؽ قس٘ ٮٽ
ؾادٶ  ز ث٫ٳدٮادر،  ش٬    ٸبټ ثساشؼ ثب سٵػٷ ثٷ نسٴزر ايٯٿٳبٰ اش ٮبٲبپٽ ٮد٨

ثسزغٽ ؾٵ .  ز اپاٱ ٮٟب٪اٷ اش    ٸب( ٲٿص ٮبٲدٶ اغز ٮبٲبپٽ ػٯ٫ٷ اخلا٨ ز٦سغٿٵٰ )ثبٞٽ
ٸابټ   اغاشٛب ٶ ؾادٶ اغاز. ٚسناٿٷ     (ADF)پبٚشاٷ   ٚٵ٪س سٓٯٿ٭ آشٮٵٰ زپؿٷ ٴاحد  پ٣ٽ

 ؾ٩٣ شپس اغز: آٮبزټ ٮسثٵو ثٷ اپٱ آشٮٵٰ ثٷ
0Hٮشٗٿس ٮبٲب ٲٿػز؛ : 
1H  .ٮشٗٿس ٮبٲب اغز : 

  ز ػدٴ٨ شپس، ٲشبپغ ٮبٲبپٽ ػٯ٫ٷ اخلا٨ ازائٷ ؾدٶ اغز.

 یبفتٝ مّٕٝ اخلاَ فِٛش تؼٕیٓ آصٖٔٛ سیـٝ ٚاحذ دیىی(. ٘تبیج 5مذَٚ ؿٕبسٜ )
 ًتیزِ ؾُ  هٌٗبزاضی آهبضُ ADF هتغیط

 هبًب 013/0 -638/3 ّبی ضگطؾیًَی هبًسُ ثبلی

ٚٵ٪س ثاساټ ٮشٗٿاس ػٯ٫اٷ     ٸبټ ػدٴ٨ ثب ، غًح ٮٓٳب ازټ آشٮٵٰ  پ٣ٽ ثساغبظ پبٚشٷ
ٰ   0Hاغز. اپٱ پبٚشٷ حب٢ٽ اش ز  ٚسنٿٷ  05/0سس اش  اخلا٨ دبپٿٱ  ٸٳادٶ   ثاٵ ٶ ٴ ٲؿاب

 ٮبٲبپٽ اپٱ ٮشٗٿس اغز.

 گیزی ًتیدِ

ٮٿاصاٰ  ٲٵغابٲبر ٲاسخ ازش ثاس    ٸبټ حبق٩ اش آشٮٵٰ ٮد٨ ستٟٿٝ ٲؿابٰ  ا  ٢اٷ    پبٚشٷ
ټ، سانطٿس ٮٳٛاٽ   ٮٳابيٝ ؾاٹس   دپػد ټٸب  ز غبخشٯبٰ ٽثصؽ خكٵق ټ٦راز ٷپغسٮب

سٵغاى   ٶؾاد  اٲؼاب٬ ٦ارازټ   غاسٮبپٷ  ٮشٗٿس ٴاثػشٷ اپٱ ٮد٨، ٮج٫ٕ زپاب٪ٽ  اؾشٷ اغز. 
ثادٴٰ احشػابة   ٴ  ٸبټ ػدپد ٮٳابيٝ ؾاٹسټ ٢ؿاٵز    ثصؽ خكٵقٽ  ز غبخشٯبٰ
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ثبؾاد.   ٢ٳٳادٶ اْٿابٲٽ غابخشٯبٰ ٮاٽ     يٵز ناٯٳٽ ٮاٳ٣ٓع   ثبؾد ٢ٷ ثٷ ٮٽ ٞٿٯز شٮٿٱ
٦ارازاٰ اغاشٳجبو    ثس سٯبپا٩ ٴ سسػٿتابر غاسٮبپٷ    سٵاٰ ٮجشٳٽ دطٴٸؽ زا ٮٽ ٸبټ پبٚشٷ
ٸبټ داٵ٪ٽ   ٮٹٯٽ اش آطبز ؾٵ٠ ( اغشد ٨ ٲٯٵ ، اشآٲؼب٢ٷ ثصؽ2007ٮٿؿ٣ٿٱ ) ٲٯٵ .

ؾاٵ ، ٪ارا سٟبناب ثاساټ      ٸب ثٷ ثصؽ حٟٿٟٽ اٞشكب  ٮٳشٟا٩ ٮاٽ   اش يسپٝ ثبشاز  ازاپٽ
زٴ، ثسآٴز ٸاب اش سانطٿس    ٦ٿاس ؛ اشاپاٱ   ٸبټ دٵ٪ٽ ٞساز ٮاٽ  ٮػ٣ٱ ٲٿص ستز سنطٿس ؾٵ٠

ٸبټ دٵ٪ٽ ثس غًح ٞٿٯز ٴ ٚٓب٪ٿز  ز ثصؽ ٮػ٣ٱ ح٣بپز  از . ثاٷ ٸٯاٿٱ    ؾٵ٠
ً  ثصاؽ ٮػا٣ٱ  ز ٮًب٪ٓابر ٮصش٫ٛاٽ ٢اٷ ثاٷ ثسزغاٽ آطابز          ٪ٿ٩ اغز ٢ٷ ٮٓٯاٵ 

ؾاٵ .   ْٳٵاٰ پا١  ازاپاٽ ٴاز  ا٪٧ٵٸاب ٮاٽ     دس اشٲد، ثٷ ٸبټ دٵ٪ٽ ثس اٞشكب  ٮٽ ؾٵ٠
غٵ، ثب سٵػٷ ثٷ ٮجبٲٽ ٲُسټ ٚٵٜ ثبپد سٵػٷ  اؾز ٢ٷ سٛػاٿس ازسجابو    ثٳبثساپٱ، اشپ١

ثس ستاٵ ر غابپس    ٦رازټ  ز ٮػ٣ٱ ثب سٗٿٿسار ٲسخ ازش ثبپد ٮجشٳٽ ثٿٱ غًح غسٮبپٷ
٦رازټ قٵزر ٦ٿس ؛ اش غٵټ  پ٧س ثبپد سٵػٷ  اؾاز ٢اٷ ٲٵغابٰ     ٸبټ غسٮبپٷ حٵشٶ

ؾاٵ  ٴ  ز ٲشٿؼاٷ  ز ٮاٵز      ٸبټ ٮصش٫ٙ ٮٽ ٲسخ ازش ٮٵػت اٚصاپؽ ٞٿٯز  ز ثصؽ
سٵاٰ ثٷ  ٴ اغشد ٨ ٫٢ٽ  غاز پبٚاز. اٴ٨ اپٳ٣اٷ، ٮٯ٣اٱ      ٸبټ ٮد٨ ستٟٿٝ ٮٽ پبٚشٷ

٦رازاٰ ثصاؽ ٮػا٣ٱ    پبثد، غسٮبپٷ زش اٚصاپؽ ٮٽٸبپٽ ٢ٷ ٲٵغبٰ ٲسخ ا اغز  ز  ٴزٶ
سسػٿح  ٸٳد ٢ٷ ٮٳبثّ ٮب٪ٽ خٵ  زا قس٘ خسپد ازش ٲٯبپٳد. اپٱ اٮس ٲٿص ٮٯ٣ٱ اغاز  
ٲبؾٽ اش ز٢ٵ  احشٯب٪ٽ  ز ثبشاز ٮػ٣ٱ ٴ ٴػاٵ  ثابش ٸٽ ثٿؿاشس  ز ثابشاز ازش ثاٵ ٶ      

ب ، چٳاٿٱ  ثبؾد.  ٴ٬ اپٳ٣ٷ، ثب سٵػٷ ثٷ سنطٿس ثب٪ٟٵٶ ٲٵغابٲبر ٲاسخ ازش ثاس ٢ا٩ اٞشكا     
٦رازاٰ ٲٿص اش اپٱ اٮس ٮ٫ًّ   ٸد ٴ غسٮبپٷ ٦رازټ زا اٚصاپؽ ٮٽ غسٮبپٷ خًسستٵ سٽ 

پبثاد، ٮٳابثّ ٮاب٪ٽ     ٸبپٽ ٢ٷ ٲٵغبٰ ٲسخ ازش اٚصاپؽ ٮاٽ  ثبؾٳد ٴ  ز ٲشٿؼٷ  ز  ٴزٶ ٮٽ
 ؾٵ . ٢ٯشسټ  ز ثصؽ ٮػ٣ٱ قس٘ ٮٽ

اپاٱ  ٴ ثاس   اغاز ؾادٶ  ز ٚسناٿٷ ستٟٿاٝ     ٸب  ز زاغشبټ ا ْبټ ٮًسح اپٱ پبٚشٷ
٦ارازټ   غاسٮبپٷ ٲٵغبٲبر ٲسخ ازش ثس »ثس اپٳ٣ٷ  ؾدٶ ٮجٳٽ سٵاٰ ٚسنٿٷ ٮًسح اغبظ، ٮٽ

..زا درپسٚز «اغز س٦رازٿطنس ساٰپثصؽ ٮػ٣ٱ  ز ا
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 الف ـ فارسی
ثسزغٽ ْٵاٮ٩ ٮاؤطس ثاس زپػا١ ٴ    . »1387اثصزټ، ٮٹدټ، قٯدټ، غٓٿد ٴ ٸب ټ سٿٯٵزټ. 

 54ٸبټ  ، غب٨ ٸٛدٸ٭، ؾٯبزٶٔجّٝ سٚ٘ذ، «٦رازټ  ز ٮتكٵ ر ٮب٪ٽ ثبش ٶ غسٮبپٷ
 .55ٴ 

 ٴزټ ثس ٲسخ ٴاٞٓٽ ٮؤطس ازش  ز اپساٰ ياٽ  ٴزٶ  سنطٿس ثٹسٶ. »1388اغٯبْٿ٫ٽ زشټ، حػٿٱ. 

ٖ ، «غبٮٵئ٫ػٵٰ  ز اٞشكب  اپساٰ(  )آشٮٵٰ اطس ثب غبا 2005سب  1980شٮبٲٽ  ٘ ٔوٝ   پ یو 
 ٹبٰ.،  اٲؿ٣دٶ ٫ْٵ٬ ا ازټ ٴ اٞشكب ،  اٲؿ٧بٶ اقٛو سؿٙ ػی اسؿذ

ٗ  . 1375اٸسټ، شٸسا ٴ ؾٹلا اٮٿٳٽ.  ، ٴشازر تج سب وـٛسٞ ی ٔختّف دس توأٔیٗ ٔؼوى
 ٮػ٣ٱ، غبشٮبٰ ٮ٫ٽ شٮٿٱ ٴ ٮػ٣ٱ.

ٸابټ اٞشكاب ټ    سانطٿس ٲٵغابٲبر ٲاسخ ازش ثاس ٚٓب٪ٿاز     . »1389سٵ٫٢ٽ، ا٢جس ٴ ٮتػٱ غٿبح. 
 .4، ؾٯبزٶ فصّٙ ٔٝ پَٛ ٚ التص د، «٢ؿٵز

ثسآٴز  زٚشبز ٲسخ ازش . »1385يٯٷ اپساٲٽ ٢سٮبٲٽ. ػلائٽ، ْجدا٪ٯؼٿد، حسټ، حٯٿدزنب ٴ ٚب
 .22، ؾٯبزٶ پظٚٞـٙ ٔٝ التص دیٴاٞٓٽ  ز اپساٰ، 

ٮدر ٴ ث٫ٳدٮادر ٲاسخ حٟٿٟاٽ     ثسزغٽ زٚشبز ٢ٵسبٶ. »1380 ز٦بٸٽ، حػٱ ٴ ػٓٛس ٦چ٫ٵ. 
ٸبټ سٵشپٓٽ(  ازش  ز اٞشكب  اپساٰ )ثب اغشٛب ٶ اش زٴؼ ٸٯ٧ساپٽ خٵ سٵنٿح ثب ٴٞٛٷ

 .29، ؾٯبزٶ  صسٌ ٘یپظٚٞـٙ ٔٝ ب، «

ْٵاٮ٩ ٮؤطس ثس ٲسخ ازش ٴاٞٓاٽ  ز اپاساٰ؛ ثاب    . »1329ؾسپٛٽ زٲبٲٽ، حػٿٱ ٴ ٸٯ٣بزاٰ. آذز 
اِٚیٗ ٕٞ یؾ اِىتشٚ٘یىی ، «اغشٛب ٶ اش زٴپ٣س  ٸٯؼٯٓٽ پٵٸبٲػٵٰ ٴ ػٵغٿ٫ٿٵظ

 .ا٘ذاص التص د ایشاٖ ب  سٚیىشد حٕ یت اص تِٛیذ ّٔی ّٔی چـٓ
ٖ  ٔ ِیٝ بیٗ. 1377ؾؼسټ، ٸٵؾٳ٥ ٴ خدپؼٷ ٲكسا٪ٹٽ.  ، إُِّ ٚ ػیش تحٛلات اسصی ایوشا

 سٹساٰ: ٲؿس ؾبث١.
ْٵاٮ٩ ٮاؤطس ثاس ٲاسخ ازش ٴاٞٓاٽ  ز     . »1384قجبٖٽ ٢سٮبٲٽ، ٮؼٿد ٴ ٴحٿد ؾٟبٞٽ ؾٹسټ. 
، قاف  16، ؾاٯبزٶ  التصو دی  پظٚٞـٙ ٔٝ، «(اپساٰ )زٸٿبٚز خٵ ز٦سغٿٵٰ ثس ازټ

76-37. 
ٞ ی ٔؼوىٗ دس وـوٛسٞ ی    ؿ خصطشح ٔط ِع تی بشسػی . 1385ْصپصټ، ٮتٯدٮٹدټ. 
 ، سٹساٰ: ٴشازر ٮػ٣ٱ ٴ ؾٹسغبشټ، غبشٮبٰ ٮ٫ٽ شٮٿٱ ٴ ٮػ٣ٱ.ٔختّف جٟ ٖ
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ثسزغٽ اطس اٲتسا٘ ٲسخ ازش اش ٮػٿس سٓاب ٪ٿؽ ثاس ٮشٗٿسٸابټ ٢الاٰ      .1386ٞبغٯ٫ٵ، خ٫ٿ٩. 
 ، زغب٪ٷ ٢بزؾٳبغٽ ازؾد،  اٲؿ٧بٶ ؾٹٿد ثٹؿشٽ.  «اٞشكب ټ

ؾٛش٧ٽ )اٲتسا٘ اش ٮػاٿس سٓاب ٪ٽ ث٫ٳاد ٮادر(      زػٷ آ. »1381ٲكسا٪ٹٽ ثسٴػٳٽ، خدپؼٷ. 
، ٘ ٔٝ دٚسٜ دوتوشی  پ ی ٖ، «ٲسخ ازش  ز اپساٰ ٴ سنطٿس آٰ ثس ٮشٗٿسٸبټ ٢لاٰ اٞشكب ټ

  اٲؿ٣دٶ ٫ْٵ٬ ا ازټ ٴ اٞشكب ،  اٲؿ٧بٶ اقٛٹبٰ.
اطس ٮشٗٿسٸبټ ٢لاٰ اٞشكب ټ ثس قاب زار ٖٿسٲٛشاٽ   . »1381شا ٶ، غٿٳب ٴ ٮٹدټ سٟٵټ.  ٲٓٯشٽ

 .13، ؾٯبزٶ پظٚٞـٙ ٔٝ التص دی، «اٰ ز اٞشكب  اپس

ثسزغٽ اطس ٲٵغبٲبر ٲسخ ٴاٞٓٽ ازش ٴ اٲتسا٘ ٲسخ ٴاٞٓٽ ازش . »1381ٲٿ١ اٞجب٪ٽ، غٿسٴظ. 
٘ ٔوٝ و سؿٙ ػوی    پ ی ٖ، «اش ٮػٿس سٓب ٪ٽ ثس ْسنٷ قب زار ٮتكٵ ر ٢ؿبٴزشټ

 ،  اٲؿ٧بٶ ؾٹٿد ثٹؿشٽ.اسؿذ
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