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 ّیا  تَجْی اس ارسش تزخیی داراییی   ضَد کِ درصذ لاتل تِ ٍضعیتی اطلاق هی ٍ التصادی ٍاصُ تحزاى هالی

ّای  ّذف ایي پضٍّص تحلیل تأثیز اًتطار ٍیزٍط کزًٍا در ایزاى تز هتغیزصَرت غیزهٌتظزُ اس دست تزٍد.  تِ

 1399 تیا اردیثْطیت   1398 . تذیي هٌظَر للوزٍی پضٍّص ضاهل همایسِ دٍ تاسُ سهاًی اسیفٌذ استالتصادی 

ًزخ ) كیتحمیزٍط کزًٍا ٍ پذیذار ضذى ٍیزٍط کزًٍا ٍ تأثیزگذاری ایي ٍیزٍط تز هتغیزّای تذٍى ٍجَد ٍ

ّای آهاری تَصیفی اس لثییل هییاًگیي    . در ایي تحمیك اس رٍشاست لثلارس ٍ طلا( در رٍسّای هطاتِ سال 

سیاسی  ٍش هذلّای تحلیلی اس لثیل آسهَى ًاپاراهتزیک آًَا ٍ رٍ سزی سهاًی ٍ اس رٍش ACFًوَدارّای 

افشار  ّا ضاهل ًزمٍتحلیل دادُ استفادُ جْت تجشیِ افشار هَرد ضذُ است. ًزم سزی سهاًی اتَرگزسیَ استفادُ

EXCEL ٍ SAS ِتیز رٍی ًیزخ د ر ٍ    ضذُ اًجامّای آهاری آسهَىّا ٍ ٍتحلیل دادُ تَدُ است. ًتایج تجشی

تیا   01/12/1398یَرٍ ًطاى دادًذ کِ ًَسیاًات اییي دٍ ارس در رٍسّیای پذییذ آهیذى ٍییزٍط کزًٍیا )اس        

رٍسّای هطاتِ سال لثل تفاٍت هعٌاداری ًذاضتِ است ٍلی ایي هَضَع تزای ًزخ طلا  ( ًسثت ت31/02/1399ِ

رًٍذ ًَساًات در رٍسّیای کزًٍیایی ًسیثت     ٍ ًَساًات ّفتگی ٍ استدر ایزاى ٍ در تاسُ هَردًظز هتفاٍت 

 رٍسّای هطاتِ سال لثل تفاٍت هعٌاداری داضتِ است. تِ

 ٍیزٍط کزًٍا  ًزخ طلا  ًزخ ارسٍاصگاى کلیذی: 
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 همذهِ .1

قٛز وٝ ثؼضیی اظ ٔٙیبثغ ٔیبِی     ٞبیی اعلاق ٔی ای اظ ٚضؼیت ٝ عیف ٌؿتطزٜٔبِی ثالتهبزی ٚ ثحطاٖ 

زٞٙیس  زض ؾیسٜ ٘یٛظزٞٓ ٚ اٚاییُ ؾیسٜ ثیؿیتٓ،        لؿٕت ثعضٌی اظ اضظـ اؾٕی ذیٛز ضا اظ زؾیت ٔیی   

ٞبی التهیبزی   قس٘س ٚ ثؿیبضی اظ ثحطاٖ ٞبی ثب٘ىساضی ٔی ٞبی ٔبِی ٔطثٛط ثٝ ثحطاٖ ثؿیبضی اظ ثحطاٖ

قٛ٘س، قبُِٔ ؾمٛط ثبظاض  ٞبیی وٝ ثحطاٖ ٔبِی ٘بٔیسٜ ٔی ٔبٖ ثٛز٘س  زیٍط ٚضؼیتظ ٞب ٞٓ ثب ایٗ ثحطاٖ

بْ ٘ظی  ضٚی ثط ٔؼٕٛلاً ٔبِی ٞبی ثحطاٖٞبی التهبزی ٚ ثحطاٖ ٚاحس پِٛی ٞؿتٙس   ؾٟبْ، تطویسٖ حجبة

ٖ 2102) 1یبؿی ٖٛ ٚ ٚاِٙیی ثیطٌصاض اؾت  عجك ٘ظطییٝ ِ أ٘ظبْ قٙبٚض، ت ٘طخ ثبثت اضظ ٘ؿجت ثٝ ی ٞیب  ( ثحیطا

تٛخٟی اظ اضظـ  قٛز وٝ زضنس لبثُ ٚاغٜ ثحطاٖ ٔبِی ثٝ ٚضؼیتی اعلاق ٔی  بِی ؾیؿتٕبتیه ٞؿتٙسٔ

( ا٘دیبْ  0932ویٝ تٛؾیظ قیبوطی )    ایٝٔغبِؼ نٛضت غیطٔٙتظطٜ اظ زؾت ثطٚز  زض ثٝ ٞب ثطذی زاضایی

ی اظ تحیطیٓ، ػبٔیُ انیّ    ٞیب  آٖٖ التهبزی ٚ اثطپصیطی احتٕیبِی  قس ثب تحّیُ ٚضؼیت ٔتغیطٞبی ولا

إِّّی شوط وطزٜ  ٞبی ثیٗ ٔی زض التهبز ایطاٖ ضا تحطیٓة اؾلاٞبی ثؼس اظ ا٘ملا ضوٛز تٛضٔی عی ؾبَ

ٖ زض ا یػٕیسٜ ثحیطاٖ التهیبز    یبٔیسٞب یػُّ ٚ پ یبثیاضظ»ثٝ ضضبیی ٘یع زض تحمیك ذٛز اؾت   زض  «ییطا

ٔبِی زِٚیت  ٞبی غّظ پِٛی،  ؾیبؾت وٝ  ٚی زض ایٗ ٔمبِٝ چٙیٗ ثیبٖ وطزٜ اؾت پطزاذت 0931ؾبَ 

ضوٛز تكسیس ٌیطزز ٚ ثیب قیطایظ ضویٛز      -0: ؾبَ اذیط ٔٛخت قس وٝ 6ٚیػٜ زض  ثٝ (اضظی)ٚ تدبضی 

خبی وٕه ثٝ ثرف ٚالؼیی   تٛخٝ ثٝ ٘مسیٍٙی ٚ ٘مسیٍٙی لبثُ ثبلای ضقس -2ٚ  تٛضٔی ٔٛاخٝ ٌطزیٓ

وؿیت ؾیٛز ثیكیتط    ثبظا٘ٝ ٚ ؾٛزاٌطا٘ٝ، اظ ثبظاضی ثیٝ ثیبظاض زیٍیط ثیطای     التهبز، ثٝ ز٘جبَ اٞساف ؾفتٝ

ٝ  زض ثرف غیطِٔٛس التهیبز فؼیبَ ثبقیس     غبِجبً زضٌصض ثٛزٜ ٚ ٝ  زض حبضیط  ٔمبِی ٝ  ازأی ٗ  ثی  نیٛضت  ایی

ٞبی ثؼسی ثرف زض ٚ پطزاذتٝ ٘ظطی ٚ ازثیبت تدطثی ٔطٚض ثٝ زْٚ ثرف اؾت: زض قسٜ زٞی ؾبظٔبٖ

 ـ ٔی ٔؼطفی ٔٛضزاؾتفبزٜ ٞبیزازٜ قٙبؾی پػٚٞف ٚٔمبِٝ ضٚـ ٜ  قیٛ٘س  زض ازأیٝ ضٚ ٜ  اؾیتفبز  قیس

ٝ  قس  ٘تبیح ذٛاٞس زازٜ تٛضیح تدطثی ٔسَ ترٕیٗ ثطای ٝ  ٞیب زض ثریف  آظٖٔٛ فطضیی ُ  تدعیی  ٚتحّیی

زض  .زاضز ٚ تحّیُ ٘تبیح اذتهیبل  ثطضؾی ثٝ آذط قٛ٘س ٚ ثرفٔی اضظیبثی ٚ اضائٝ ثٝ تفهیُ آٔبضی

ٟ  یحطویت التهیبز   یٔب٘غ ثط اثعاضٞیب  آٔسٖ ٚخٛز ثٝحبَ حبضط وطٚ٘ب ٔٛخت   دیبز یا بًتی یبوكیٛض ٚ ٘

ٖ  زؾیت  یتیٚضؼ ٗیقسٜ اؾت  زض چٙ یالتهبز یٞبثٍٙبٜ ػٜیٚ ثٝ ٔرتّفی ٞبٝیثحطاٖ زض لا  ا٘یسضوبضا

 یالتهیبز  ؿتٓیثٝ حسالُ ٕٔىٗ ثطؾب٘ٙس تب ؾ بیزفغ وٙٙس  ثط وكٛضضا  آٖ یجیتب اثط ترط وٙٙسیتلاـ ٔ
                                                             
1. Laeven and Valencia 
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وٓ  ،إِّّی ثیٗ یبثغ ٚ ثبظاضٞباتىب ثٝ ٔٙ عاٖیٔ ٚ تیٔرتّف ثٝ تٙبؾت ٘ٛع فؼبِ یٞبذهٛل ثٍٙبٜٚ ثٝ

ثطٚظ وٙس ویٝ   عیسآٔیتٟس سٜیپس هی ُیزِ ثحطاٖ ٕٔىٗ اؾت ثٝ ثب ثحطاٖ ٔٛاخٝ ٘كٛ٘س  انٛلاً فیٚ ث

ویٝ   قیٛز یٔی  ٌفتٝ یغیزاقتٝ ثبقس  ثحطاٖ ثٝ قطا یجیافطاز اثط ترط یثط قئٖٛ ٔرتّف ظ٘سٌ تٛا٘سیٔ

ٚ  ضٚزیٔؼَٕٛ فطاتط ٔی  یٞبیٙیثفیٚالؼٝ اظ حس تهٛض ٚ پ هی یاثطٌصاض طٜیزا  طٚؼیی   اظ آ٘دیب ویٝ 

ٗ  وطٚ٘ب ٜ  یضا زاقیتٝ ٚ اثطٌیصاض   یغیقیطا  ٘یع چٙیی ٔ  یاٌؿیتطز زاضز  یالتهیبز  یٞیب تیی فؼبِ یزض تٕیب

ٔؿیئٛلاٖ لیطاض    یٔیٛضز تٛخیٝ خیس    یفؼّی  ظیزض قیطا  سیوٝ ثب اؾت یوبض سٞبیؾبذتٗ فطنت اظ تٟس

 یاؾت ٚ ثیطا  یٚ انُ ٔؿّٓ ػّٕ یلا٘أط ػم هی ٘ظبْ یفطاضٚ یٞبٚ فطنت سٞبیاحهبء تٟس ،طزیٌ

ثطذیٛضز ویطزٖ آ٘یبٖ،     یػّٕی  وكیٛض،  یطیٌٓیاخٕبع زض ؾغٛح تهٕ بظٔٙسی٘ظبْ ٘ یضاٞجطزٞب ٓیتطؾ

ُ   ٝیٞب، تىٔؼَّٛ یٞب ثٝ خبثط ػّت ٝیتى ،یثؼسته سیاظ ز عیٚ پطٞ یٍ٘طخبٔغ ٍ یپ ثیط انی ثیٝ   یطیكی

زض  ثرییف ثجییبتٔطاوییع  ی٘ظییطٚ  یػّٕیی ییییوییطزٖ أییٛض، ٍٕٞطا یٚ ٔطزٔیی یزضٔییبٖ، ٍٕٞییب٘ یخییب

ٚ  یٞیب ٘مبط لیٛت ٚ فطنیت   تیٚ تمٛ ساتیتٟسی ؾبظ ثطعطف  ٝیؾیطٔب  ؾیغح  یاضتمیب   اؾیت  یفیطاض

ٗ  طاٖیٚ تدطثیٝ ٔیس   یزا٘یف، تٛإ٘ٙیس   زض وٙبض یثب خّت اػتٕبز ػٕٛٔ یاختٕبػ  یاثیعاض ثیطا   ٔیثثطتطی

ٚ     ٙٝیاؾتفبزٜ ثٟ  حیٚ نیح  كیی قیٙبذت زل   اؾیت سٞب یی تٟس اظ ٘مبط لیٛت ٚ فطنیت زض ٔمبثیُ ضیؼف 

 یٞیب ٞیب ٚ لیٛت  فضیؼ ی زض وٙبض ثطضؾ طاٖ،یا یاؾلأ ی٘ظبْ خٕٟٛض یفطاضٚ ساتیٞب ٚ تٟسفطنت

ٓ  یّٔی  تیی ٚ ثیبلا ثیطزٖ تیٛاٖ أٙ    یٔٙبفغ ٚ اٞساف ّٔی  فیحفظ ٚ افعا یلاظْ ضا ثطا ییآٖ، تٛا٘ب  فیطاٞ

  (0933)حبفظیٝ،  سیٕ٘ب یٔ

 . هثاًی ًظزی2

زض قیٟط ٚٚٞیبٖ چییٗ     2103بز تٙفؿی( وٝ زض زؾبٔجط ٚیطٚؼ ؾٙسضْ ح ٚیطٚؼ خسیس )وطٚ٘ب طٚ٘بو

ٔطظی عجك اٍِیٛی حطوتیی ا٘ؿیبٖ    ظبٞط قس، اذیطاً پتب٘ؿیُ قیٛع ؾطیغ زض قطایظ ٔحسٚز ٚ ػجٛض ثیٗ

اْ زؾیبٔجط   8اظ  21032-طٚؼیوطٚ٘ب ٚ یٕبضیٌیطی ث (  2121ٕٝٞٚ ٕٞىبضاٖ،  1ضا ٘كبٖ زاز )ٔیعٚٔٛتٛ

وكیٛض،   91اظ  فیثٝ ثی  ٗیوطٚ٘ب اظ چ ی٘بٌٟب٘ ٛعیٝ اؾت  قیبفت ٌؿتطـ ٗیؾطػت زض چ ثٝ 2103ؾبَ 

ٔثیبَ   یٌصاضاٖ ثٟساقت زض ؾطاؾط خٟبٖ ثٛزٜ اؾت  ثیطا  ٚیػٜ ؾیبؾت ٚ ثٝ یخبٔؼٝ خٟب٘ یثطا یقٛو

                                                             
1. Mizumoto 

2. COVID-19 
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ٔیٛضز تأییسقیسٜ ٚ    32، 1ی، ٚظاضت ثٟساقت، زضٔبٖ ٚ آٔٛظـ پعقیى 2121 ٝیاْ فٛض 22زض  طاٖیزض ا

ٚ  یاظ ٔؿیبئُ اختٕیبػ   یبضیضا ٌیعاضـ ویطزٜ اؾیت  ثؿی     2103 طٚؼیی ٔطي ثط اثط وطٚ٘ب ٚ ٛضزٔ 02

ٜ  بضیثؿ طٚؼیقسٜ اظ وطٚ٘ب ٚ ذٛضزٜ اؾت  قٛن ایدبز ٌطٜ یٕبضیث ٗیا ٛعیثب ق یالتهبز تیط   ٌؿیتطز

َ  ٞیب  طٚؼیزؾتٝ اظ ٚ ٗیاظ ٔٛاضز ٔكبثٝ ٕٞ تط لٛی ٚ  غیذیبل ٚ ؾیط   ٛعیٌصقیتٝ ثیٛز  قی    ٞیبی  زض ؾیب

 هیی ثیٝ   تٛا٘یس  ٔیی  یىیِٛٛغیسٔیی ٚ اپ یىیِٛیٛغ یؿئّٝ ثٔ هیوٝ چٍٛ٘ٝ  زٞس وطٚ٘ب ٘كبٖ ٔی طٚؼیٚ

 طیی فطاٌ یالتهیبز  یٞیب  ؿیبضت (  ذ0938)ِغفیی،   قیٛز  ُیتجیس  یبؾیٚ ؾ یالتهبز، یٔٛضٛع اختٕبػ

ویٝ   طاٖیالتهبز ا یاؾت؛ أب ثطا تیحبئع إٞ بضیثؿ یوُ التهبز خٟب٘ یثطا وطٚ٘ب طٚؼیٚ كتطیقسٖ ث

ٜ   یؾیط  هیی  وطٚ٘یب ذٛاٞس ثٛز   كتطیث طیثأت وٙس؛ یٚپٙدٝ ٘طْ ٔ زؾت ٞبٓ یثب تحط ٔیست   تیأثیطات وٛتیب

اؾت  ثسٖٚ قه  یتأثیطات ثط نٙؼت ٌطزقٍط ٗیا تطیٗ ٟٔٓاظ  یىیخجطاٖ زاضز   ّٕٔٛؼ ٚ غیطلبثُ

ٚ  یٌطزقیٍط  یٞیب  آغا٘ؽ تیٚ فؼبِ وبٞس یٔ یٚ ذبضخ یزاذّ یٞب ثحطاٖ ٔٛخٛز اظ حدٓ ٔؿبفطت

ٝ زٞیس  یٔی  لیطاض  طیضا تحت تأث ؿٓیفؼبلاٖ نٙؼت تٛض یتٕبٔ  یٚ پعقیى  ی٘ظیط زضٔیب٘   اظ ٓعیٛض حیت     ثی

ضٚ ذٛاٞس  ضٚثٝ یسیٞبی قس ثب ظیبٖ عی٘ یفطٚق ذطزٜ ٍطیز یزاضز  اظ ؾٛ یزض پ ییٞب ٙٝیٞع یؾط هی

اظ  یبضیظ٘یس  ثیسٖٚ قیه ثؿی     ٔست أب ّٕٔٛؼ ثٝ التهیبز وكیٛض ٔیی    وٛتبٜ یٞب ضطثٝ ٞبٗ یقس  ٕٞٝ ا

ٞیب زض ؾطاؾیط وكیٛض ٔتحٕیُ     ٖ ٞیب ٚ ضؾیتٛضا     ٞتُسٙٙیث ٔی یخس تیآؾ ظیقطا ٗیٚوبضٞب زض ا وؿت

ٚ  یٌطزقییٍط طیی ٘ظ ییٞیب  تیی ػیلاٜٚ ثییط فؼبِ  لغؼیبً قیٛ٘س    ٔیی  یٔییبِ یخیس  یٞیب  تیذؿیبضات ٚ آؾی  

ٜ  یثطٌیعاض ٞیب،   فیٕٞیب  یثطٌیعاض س، یی ٔطاویع ذط ٕٙبٞب، یٞب، ؾ ٚضظقٍبٜ، یزاض ضؾتٛضاٖ ، ٞیب  ٕ٘بیكیٍب

 یٔیٛاضز  طیٚ ؾیب  ییٞیٛا ، یّیض، یٙیرتّف ظٔٔ یٞب ٚ٘مُ زض حٛظٜ حُٕ، یزاض ٞتُ، ییجبیظ یٞب ؾبِٗ

ثحییطاٖ ذٛاٞٙییس ذییٛضز    ٗیییٞییب ضا اظ ا ٕییِٝغ ٗیكییتطیثطز، یییٌ یقییىُ ٔیی یاختٕبػییبت ٞییب آٖوییٝ زض 

وطٚ٘یب ثیٝ التهیبز وكیٛض ٚ      طٚؼیی وٝ ٚ ییٞب تی٘جبقس آؾ طا٘ٝیكٍیٚ پ یخس یتیطیٔس وٝ زضنٛضتی

 یذهیٛل ثریف وكیبٚضظ    زضؾت  خجطاٖ ا ٔست غیطلبثُ زض وٛتبٜس، یٕ٘ب ٚاضز ٔی یثرف وكبٚضظ

ٚ  ینیبزضات ٔحهیٛلات وكیبٚضظ    تیی وطٚ٘یب، ٕٔٙٛػ  طٚؼیی ٚ ٛعی٘یبٔغّٛة قی   یبٔیسٞب یاظ پ یىی

وطٚ٘یب ضا عجیك    ٛعیٔمبثّیٝ ثیب قی    ساتیی تٕٟ طاٖیی ویٝ وكیٛض ا   یغیٔٛضیٛع زض قیطا   ٗیاؾت  ا ییغصا

 تیی ػٕٙٛٔ یكیتط یث یوكیٛضٞب  یؼٙی ی بفتیذٛاٞس  یكتطیػٕك ثس، یٕ٘ٙب تیضػب یخٟب٘ یاؾتب٘ساضزٞب

زؾیت زازٖ   اظ  قیٛز  یٔی  تیط  یعیٛلا٘  عیی ٘ تیی نبزضات ثٝ وكٛضقیبٖ ضا اػیلاْ ٕ٘یٛزٜ ٚ ظٔیبٖ ٕٔٙٛػ    

                                                             
1. MOHME 
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اؾیت  اظ زؾیت زازٖ    یٕیبض یث ٗیی ا ٛعیقی  یاظ آثیبض ٔٙفی   یىی ی یثرف وكیبٚضظ  ینبزضات یثبظاضٞب

ٝ  طاٖیا نبزضاتی یوٙٙسٜ ثبظاضٞب ٚ اػتٕبز ٔهطف ٙبٖیاعٕ ٝ یٞعزاضای  طاٖیی ا یؾیلأت غیصا   ٘ؿجت ثی   ٙی

 ثط اؾت  ثط ٚ ظٔبٖ ٞعیٙٝ بضیوٙٙسٜ ثؿ ثطٌكت اػتٕبز ثٝ ثبظاض ٚ ٔهطف ٚ ٔؿّٕبًاؾت 

 

 (ساسهاى تجارت جْاًی) تیٌی ساسهاى تجارت جْاًی اس هیشاى کاّص صادرات ٍ ٍاردات پیص .1ًوَدار 

 

، ثؿییبضی اظ  یٞیبی التهیبز   ٚوبضٞیب ٚ فؼبِییت   ثیط آٖ ثیط وؿیت  أٌیطی ٚیطٚؼ وطٚ٘ب ٚ تی  ثب ٕٞٝ

ثیٙیی نیٙسٚق    پیف اؾبؼ ثط ا٘س  ٞبی ذٛز ثطای ضقس التهبزی خٟبٖ ضا تغییط زازٜ ثیٙی ٔثؾؿبت پیف

ضٚز، ضقس التهبزی خٟبٖ تب پبیبٖ ؾبَ ؾیٝ زضنیس ویبٞف یبثیس  اییٗ ٟ٘یبز        إِّّی پَٛ، ا٘تظبض ٔی ثیٗ

ضقیس   2121إِّّی ٔؼتمس اؾت تٟٙب تؼیساز ٔؼیسٚزی اظ وكیٛضٞب، اظخّٕیٝ چییٗ ٚ ٞٙیس، زض ؾیبَ         ثیٗ

أطٚظ، ز٘ییبی تحیٛلات ؾیطیغ زض تٕیبٔی اثؼیبز اظخّٕیٝ        یبیز٘ التهبزی ٔثجت ضا تدطثٝ ذٛاٞٙس وطز 

ٞیب ٚ     تدیبضت خٟیب٘ی ٚ ٌؿیتطـ حیغیٝ فؼبِییت قیطوت      اؾتنٙؼت، وكبٚضظی، ذسٔبت ٚ غیطٜ 

٘س زازٜ إِّّی، ثیكتط وكٛضٞب ضا زض ػطنٝ ضلبثت ٚ ثبظاضیبثی ثٝ یىسیٍط پیٛ ٞب ثٝ ثبظاضٞبی ثیٗ ؾبظٔبٖ

اؾت  ٔٛفمیت زض ایٗ ػطنٝ ٚ تحمك ثركیسٖ ثٝ حضٛض لٛی زض ػطنٝ ثبظاضٞبی خٟیب٘ی اظ اِعأیبت   

  ثب تٛخٝ ثٝ قطایظ حبوٓ ثط وكٛضٞب زض ظٔیٙٝ تدبضت خٟیب٘ی یؼٙیی ٚاثؿیتٍی    اؾتتٛؾؼٝ التهبزی 

ییٗ  ٙس ٚ ٔییعاٖ ا ٞؿیت ثٝ یىیسیٍط، ٚاضیح ٚ ٔجیطٞٗ اؾیت ویٝ وكیٛضٞب اظ یىیسیٍط تأثیطپیصیط          ٞب آٖ

ٚاؾغٝ  ثٝ یىسیٍط زاضز  ٚاثؿتٍی وكٛضٞب ثٝ یىسیٍط وٝ ثٝ ٞب آٖتأثیطپصیطی ثؿتٍی ثٝ ؾغح اضتجبط 
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ویٝ اظ آٖ خّٕیٝ    ٞؿیت سٜ اؾت ػلاٜٚ ثط تأثیطات ٔثجت، زاضای اثؼیبز ٔٙفیی ٘ییع    ق٘ظبْ خٟب٘ی ایدبز 

اقیبضٜ ٕ٘یٛز     زازٜ زض یه وكٛض ثٝ ؾبیط وكٛضٞبی ٔطتجظ ثب آٖ وكیٛض  تٛاٖ ثٝ ا٘تمبَ ثحطاٖ ضٚی ٔی

چٙب٘چٝ یه وكٛض زاضای ثجیبت التهیبزی ٔٙبؾیجی ثبقیس زض نیٛضت ٚلیٛع ثحیطاٖ ٘ؿیجت ثیٝ ؾیبیط           

اظ ؾبیطیٗ اظ ثحطاٖ ػجٛض ٕ٘ٛزٜ ٚ ثیٝ قیطایظ ٔبلجیُ ثحیطاٖ      تط ؾطیغپصیط ثٛزٜ ٚ  وكٛضٞب وٕتط آؾیت

ٌ   0932ی ٚ نبزلی، ؾّغب٘)ثبظذٛاٞس ٌكت  ییط قیسٖ   (  ثسیٗ ٔٙظٛض زض ایٗ پػٚٞف ثیب تٛخیٝ ثیٝ زض

ای الیساْ ثیٝ تحّییُ ضٚ٘یس ٘یطخ عیلا ٚ اضظ زض       التهبز وكٛض ثب ٚیطٚؼ وطٚ٘ب، ثب یه ضٚیىطز ٔمبیؿٝ

ثیطات أت COVID-19 یٕبضیث ٞبی لجُ قسٜ اؾت ٌیطی وطٚ٘ب زض ایطاٖ ثب ظٔبٖ ٔكبثٝ ؾبَزٚضاٖ ٕٞٝ

ی ایدیبز ویطزٜ اؾیت     إِّّ ای ٚ ثیٗ ای ضا زض التهبز خٟب٘ی ٚ ٕٞچٙیٗ تجبزلات تدبضی ٔٙغمٝ ٌؿتطزٜ

 ثیٝ ٚخیٛز  ٞبی ٔطزٔی  فؼبِیت  ای ضا زض ٔدٕٛػٝ ؾبثمٝ ٞبی ثی ٔحسٚزیت تٟٙب ٌ٘ٝیط وطٚ٘ب  ثیٕبضی ٕٞٝ

ٞیبی   ٞبی ٟٔٓ ٔب٘ٙس ثریف  ٚیػٜ زض ثرفالتهبزی ثٝ  ٞبی ٌؿتطزٜ آٚضزٜ ثّىٝ ٔٛخت وبٞف فؼبِیت

ٕچٙیٗ نٙؼت ٌطزقٍطی ٞب ٚ ٞ ٞب، ٞتُ وٛچه ٚ ثعضي، ضؾتٛضاٖ ٚوبضٞبی وؿتذسٔبتی اػٓ اظ 

ٞبی ذٛز ػٙیٛاٖ   ( زض ٌعاضـOECDٚ تٛضیؿٓ ٘یع قسٜ اؾت  ؾبظٔبٖ ٕٞىبضی ٚ تٛؾؼٝ التهبزی )

ثب وٙسی زض ضقس ضٚثطٚ ذٛاٞس قس  ثب قیٛع ثیٕبضی وطٚ٘ب  2121وطزٜ ثٛز وٝ التهبز خٟب٘ی زض ؾبَ 

 تطیٗ ثعضيضا  COVID-19، ایٗ ؾبظٔبٖ 2121ٌیطی خٟب٘ی آٖ زض ؾبَ  ٚ ٕٞٝ 2103زض اٚاذط ؾبَ 

اػلاْ ویطزٜ اؾیت ویٝ ٔٙدیط ثیٝ ضویٛز التهیبزی         2118ػبُٔ ثحطاٖ خٟب٘ی پؽ اظ ثحطاٖ ٔبِی ؾبَ 

ثیب ییه قیٛن     COVID-19س  قی ٌؿتطزٜ ٚ وبٞف ٘طخ ضقیس التهیبزی ثیٝ ٔییعاٖ ٘هیف ذٛاٞیس       

ؾلأتی آغبظ قسٜ ٚ زض ٟ٘بیت ثٝ قٛن التهبزی حبنُ اظ وبٞف ٔیعاٖ تمبضب ٔجیسَ ٌكیتٝ اؾیت     

، 2118ٔمبیؿٝ ٕ٘ٛز  زض ثحیطاٖ ٔیبِی ؾیبَ     2118تٛاٖ اظ ِحبظی ثب ثحطاٖ ٔبِی ؾبَ  ٗ قٛن ضا ٔیای

ٞبی پِٛی ٚ ٔبِی ٕٞب٘ٙیس افیعایف ػطضیٝ     ٞب ثٝ ٔٙظٛض ٔمبثّٝ ثب ضوٛز قسیس التهبزی ثٝ ؾیبؾت زِٚت

٘س ٞبی ٔبِی ا٘جؿبعی تٛؾظ زِٚت ضٚی آٚضز پَٛ تٛؾظ ثب٘ه ٔطوعی ٚ ٕٞچٙیٗ اؾتفبزٜ اظ ؾیبؾت

تب ثب تعضیك پٛیبیی ٚ افعایف ؾطػت ٌطزـ پَٛ زض التهبز، ثحطاٖ حبنّٝ ضا ٔیسیطیت ٕ٘بیٙیس  ٘مغیٝ    

أىبٖ ػطضٝ ٘یطٚی وبض، احیبی ٔدسز ٔجبزلات تدبضی ٚ پٛییبیی ٔدیسز    2118لٛت زض ثحطاٖ ٔبِی 

ٚ    ثٝ زِیُ، COVID-19٘مُ ثٛز أب زض ثحطاٖ حبنُ اظ ٚؾیؿتٓ حُٕ  ٚخیٛز ٔحیسٚزیت زض ػطضیٝ 

ٜ   یٞیبی التهیبز   تمبضب، اوثط ثریف  ٝ     تؼغییُ قیس زٞٙیسٜ ذیسٔبت، تدیبضت     ا٘یس  اظ خّٕیٝ أیبوٗ اضائی

٘مُ وٝ ؾٟٓ لبثُ تٛخٟی زض تِٛیس ٘بذیبِم زاذّیی   ٚغیطضطٚضی، ٌطزقٍطی ٚ حُٕ فطٚقی ذطزٜ
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(GDP  ثط ػٟسٜ زاقتٙس  ؾبظٔبٖ تدیبضت ) ٘یخٟیب (WTO    زٚ ؾیٙبضیٛ ثیطای ػّٕىیطز تدیبضت )   ٞیبی

 ـ ( ؾٙبضیٛی ٘ؿجتب0ًٜ ٔتهٛض قسٜ اؾت: خٟب٘ی زض آیٙس زاضز ویٝ ثیب افیت قیسیس      ثیٙب٘یٝ ثییبٖ ٔیی    ذیٛ

( ؾیٙبضیٛی  2وٙیس    ، ضٚ٘یس ضٚ ثیٝ ثٟجیٛزی ضا زض ٘یٕیٝ زْٚ آغیبظ ٔیی      2121تدبضت زض ٘یٕٝ اَٚ ؾیبَ  

-COVIDثسثیٙب٘ٝ وٝ افتی قسیستط ٚ ظٔبٖ ثیكتطی ثطای ثٟجٛز ٚضؼیت ضوٛز التهبزی ٚ حُ ثحیطاٖ  

ثیسیٗ   ، تدبضت ٞطٌیع ثیٝ ضٚ٘یس لجّیی ثبظٍ٘كیت،     2118قسٜ اؾت  پؽ اظ ثحطاٖ ٔبِی ضا ٔتهٛض  19

ٌیطی ثیٕبضی وطٚ٘ب تٟٙب یه ثبض پیؽ اظ زضٌییطی تٕیبْ ػٛأیُ      ٔٙظٛض چٙب٘چٝ قٛن حبنُ اظ ٕٞٝ

 ٜ ٞیبی التهیبزی، فیطٚوف ٕ٘بییس ثبظٌكیت ثیٝ حبِیت لجّیی          تِٛیس زض التهبز اػٓ اظ ذب٘ٛاضٞب ٚ ثٍٙیب

س افتبز  أب اٌط ٚلفٝ ایدبز قسٜ زض التهبز تٛؾیظ ثیٕیبضی وطٚ٘یب عیٛلا٘ی قیٛز      اتفبق ذٛاٞ ؾطػت ثٝ

ٞب ٚ ٔلاحظیبت ثیكیتطی ذٛاٞیس ثیٛز  زض ٞیط زٚ ؾیٙبضیٛ اوثیط         ثبظٌكت ثٝ ضٚ٘س لجّی ٘یبظٔٙس ثطضؾی

اظ وبٞف زٚضلٕی ٔییعاٖ نیبزضات ٚ ٚاضزات ض٘یح ذٛاٞٙیس ثیطز  اییٗ        2121ٞبی ز٘یب زض ؾبَ  وكٛض

زاضای التهبز ٚاثؿتٝ ثٝ نبزضات قسیستط ذٛاٞس ثٛز  ثطای التهبز ایطاٖ ٘یع ویٝ  آؾیت زض وكٛضٞبی 

ثیط أظ خٟت زیٍط ٔٛاخٝ اؾت، تی ا  FATF ٞبی ظبِٕب٘ٝ اظ یه خٟت ٚ ٚضٚز ثٝ ِیؿت ؾیبٜ ثب تحطیٓ

تٛخٝ ثبقیس  زض قیطایظ ضویٛزی ایدیبز قیسٜ تٛؾیظ اییٗ         تٛا٘س چكٍٕیط ٚ لبثُ ٌیطی وطٚ٘ب ٔی ٕٞٝ

 .(0933)ضخبیی،  وٙٙس ٘طْ ٔی ٚپٙدٝ زؾتثحطاٖ حبنّٝ  ٞبی التهبزی ثب بِیتثیٕبضی اوثط فؼ

 19کٍَیذ  ضیَع التصادی . پیاهذّای2-1

ٚ  ٌطزقیٍطی  ٚ خٟیب٘ی  اضتجبعیبت  ؾبیٝ زض وطٚ٘ب ٚیطٚؼ ٌؿتطـ  اختٕبػیبت  ٚ ٔؿیبفطی  تدیبضی 

 ثیٕیبضی  ٛعقیی  ٔیٛاضز  ثیب  ٔمبیؿٝ زض آٖ حس اثطات اظ وٕتط ثطآٚضزٞبی ٚ ٚضظقی ٚ ٞٙطی فطٍٞٙی،

ٝ  ؾجت قیس  ٔطؼ، ٚ اثٛلا ٚ ؾبضؼ  ؾیسؽ  ٚ آؾییبیی  وكیٛضٞبی  اییطاٖ،  ٚ ایتبِییب  چییٗ،  اظ پیؽ  وی

ٝ  .قیٛ٘س  ٔطٌجیبض  ٚیطٚؼ ایٗ ٌطفتبض ؾطػت ثٝ آٔطیىبیی ٚ وكٛضٞبی اضٚپبیی ٜ  ٞیبی  ضٚیی  اتربشقیس

ٝ  خیب  تمطیجبً ٕٞٝ ثیٕبضی ایٗ ٚاٌیطی ؾطػت وبٞف ثطای ٜ  ٔكیبث ُ   ثیٛز  ویبضی  ؾیبػبت  اؾیت  تمّیی

 ذیسٔبتی پطذغیط   ٚ تِٛیسی ٞبیفؼبِیت ؾغح اظ وبؾتٗ ٚ وبضٌطاٖ وطزٖ اخجبضی ثیىبض ٌطاٖ،وبض

 ضٚیسازٞبی ٚ ٚضظقی ٔؿبثمبت ٔٙبؾه ٔصٞجی، ٚ ٔطاؾٓ ثطٌعاضی ٔٙغ ٚ ثیٕبضی اظ ٔتأثط ٔٙبعك زض

ٖ  ٚ وٛتبٜ ٔٛاضزی لط٘غیٙٝ زض ٚ ٞٙطی-فطٍٞٙی ٗ  اظ ٔیست ٔییب اغّیت   زض حیبوٕیتی  الیسأبت  ٘رؿیتی

 پَٛ، إِّّیثیٗ نٙسٚق إِّّی وبض،ثیٗ ؾبظٔبٖ ٞبیٌعاضـ اؾت  زض ثٛزٜ ٔغبِؼٝ ٔٛضز وكٛضٞبی

ٝ  الیسأبت  ایٗ اثطات ثب٘ه خٟب٘ی، ٚ خٟبٖ وكبٚضظی ٚ ذٛاضثبض ؾبظٔبٖ  ٘یطخ  افیعایف  نیٛضت  ثی
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 6 ٍ 5 ّای ضوارُتیستن  سال التصادی هجلِ 46

 

 

 تمبضیبی خٟیب٘ی   ٚ لیٕیت  قیسیس  وبٞف ،(یىبضیث ثیٕٝ ٞبیزضذٛاؾت زض٘تیدٝ افعایف ٚثیىبضی )

ٜ  ٞیبی ؾیمٛط قیبذم   التهبزی خٟبٖ، ضقس آیٙسٜ ثٝ ٘ؿجت ٔٙفی ا٘تظبضات ٌیطیقىُ ٘فت،  ػٕیس

 آٖ، ٟٔبض ثطای ٌصاضیؾیبؾت ،03وٛٚیس  ضذساز .اؾت ثیبٖ قسٜ زِٚتی ٔربضج ثبض افعایف ٚ ؾٟبْ

 تحّیُ التهیبزی  زض وٝ اؾت آٖ ٌٛیبی ٔطتجظ، التهبزی تجؼبت ٘یع ٚ ٚ ٔسیطیتی ایٔمبثّٝ السأبت

ٝ  03وٛٚییس   ثطٚظ وطٚ٘ب ٚ ٚیطٚؼ قیٛع ؾٕت اظ ػّیَت خٟت ثبیس 03وٛٚیس  ٌیطیٕٞٝ  ؾیٕت  ثی

 ػجبضت قٛز  ثٝ حطوت ٔبِی اٍ٘یعقی ٚ حٕبیتی ٞبیٔكرهبً ثؿتٝ ٚ ٞبزِٚت التهبزی ٞبیؾیبؾت

ٜ  03ایٗ وٛٚیس  زیٍط، ٝ  ثیٛز  زض ثیكیتط  پیِٛی  ٚ ٔیبِی  ا٘جؿیبعی  غبِجیبً  ٞیبی اػٕیبَ ؾیبؾیت   ؾیجت  وی

 ٚ الیسأبت  اثطٌیصاضی  زض زیٍیط،  ؾٛی ثبِؼىؽ  اظ ٘ٝ ٚ اؾت قسٜ ٘بوطٚ ثحطاٖ ٌطفتبض وكٛضٞبی

 ٘ؿیجی  ویبٞف  ػّت زِٚتی ٔساذلات افعایف وٝ اؾت ٔٙغمی ٟٔبض وطٚ٘ب، ثطای زِٚتی ٞبیؾیبؾت

 ثبیس ٞطچٙسقٛز   ثٟجٛزیبفتٍی فطو ٘طخ ٘ؿجی افعایف ٚ 03وٛٚیس  ثیٕبضی اظ ٘بقی ٚٔیط ٔطي٘طخ 

 ػٕٛٔی ٕٞىبضی ثسٖٚ زِٚتی، ٞبیؾیبؾت تطیٗاثطثرف ٞب،یطیٌٕٞٝ ثطٚظ زض وٝ زاقت ذبعط ثٝ

 ثطای التهبزی ٞبیقبذم تطیٗ ٟٔٓ .ثٛز ٘رٛاٞس وبفی ٌیطیٕٞٝ ٟٔبض اختٕبػی، ثطای ٔكبضوت ٚ

 )ٔؼیبض تٛضْ ٘طخ اقتغبَ(، ٚ وبض ثبظاض ثیىبضی )ٔتغیط التهبزٞب ػجبضتٙس اظ ٘طخ ٘ؿجی ٔٛفمیت اضظیبثی

 ٘بذیبِم  زض تِٛییس  تغیییطات  التهبزی )ثییبٍ٘ط  ضقس ٘طخ ٚ ٞب(لیٕت ٛٔیػٕ ؾغح ٚ ثجبت التهبزی

 وبٞف ثط ثؿعایی تأثیط 03ٌیطی وٛٚیس ٘بقی اظ ٕٞٝ اتفبلبت ( 0933ی، ػبلّ ٚ پٛض یلّ أبْزاذّی( )

 ٚ ز٘یب ثعضي التهبز زاقت  چیٗ زٚٔیٗ ذٛاٞس خٟبٖ التهبزی ضقس ٕٞچٙیٗ ٚ چیٗ التهبزی ضقس

 اثیط  ؾطاؾیط ز٘ییب   زض ٔؿّٓ عٛض ثٝ وكٛض ایٗ زض ٔٙفی تأثیط اؾت  ٞط خٟبٖ هبزالت ضقس ٔٛتٛض وّیس

افیعایف   ثیب  ٚ اؾت خٟبٖ زض نٙؼتی وبلاٞبی ٚاضزوٙٙسٜ تطیٗ ثعضي چیٗ ٌصاقت  ٕٞچٙیٗ ذٛاٞس

ثٛزٜ  افت قبٞس خٟب٘ی ثبظاضٞبی زض ٔؽ لیٕت چیٗ، تٛؾظ تمبضب احتٕبِی وبٞف زضثبضٜ ٞبٍ٘طا٘ی

ٗ قی ٔیی  ثیٙیاؾت  پیف ٝ  ٛز ایی ٖ  زض التهیبزی  ضقیس  زضنیسی  9ویبٞف   ٔٛخیت  ٔؿیئّ ٌیطزز   خٟیب

 ( 0933)حبفظیٝ، 

 . پیطیٌِ تحمیك3

زض  اضائٝ وطز٘س  ٚ خٟبٖ طاٖیوطٚ٘ب ثط التهبز ا طیثأتای تحت ػٙٛاٖ ( ٔمب0933ِٝی ٚ ٕٞىبضاٖ )خؼفط

ویبٞف لیٕیت   ٚیطٚؼ ثسٖٚ ٔطظ وطٚ٘ب ثط قطایظ التهبزی، افعایف ٚ چىیسٜ ایٗ ٔمبِٝ چٙیٗ آٔسٜ، 

٘ظطات وبضقٙبؾبٖ ٚ التهیبززا٘بٖ   ،ٞب آٖٞبی ضٚاثظ ثیٗ وكٛضٞب ٚ زِٚت ،اخٙبؼ ٚ وبلاٞبی تدبضی
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ٞیبی ٔرتّیف اثطٌیصاض ثیٛزٜ اؾیت  قییٛع       ؾطاؾط خٟبٖ ٚ نبزضات ٚ ٚاضزات ایٗ وكٛضٞب زض ظٔیٙٝ

ثبٚض وبضقٙبؾیبٖ   ثیط ثؿیبضی ثط التهبز زاذّی زاقتٝ ٚ ذٛاٞس زاقت؛ ثٝأٚیطٚؼ وطٚ٘ب زض ایطاٖ ٘یع ت

تط اؾت؛ زض عطف ػطضٝ ٘یع التهبز ثیب فكیبض وبٞكیی ضٚثیطٚ     التهبزی زض ایطاٖ، زاؾتبٖ وٕی پیچیسٜ

ُ  اؾت  ثب ٔرتُ قسٖ تدبضت ثیٗ ٚ٘میُ زاذّیی، ظ٘دییطٜ اضظـ عییف ٚؾییؼی اظ      إُِّ ٚ حتیی حٕی

ُ ٔحهٛلات زچبض اذتلاَ قسٜ ٚ ظطفیت تِٛیس ٚاحسٞب،  ٜ     ثٝ زِیی ٞیب ویبٞف   ػیسْ زؾتطؾیی ثیٝ ٟ٘یبز

بی التهیبزی زض وكیٛض ضا   ٞی بضٞیب ٚ فؼبِییت  وٚیبثس  آثبض التهبزی قیٛع اییٗ ٚییطٚؼ ثیط وؿیت     ٔی

آیٙیسٜ ٘ییبظ زاضییٓ اتفبلیبت ٚ ٚالؼییبت       ثیٙی پیفتٛاٖ اظ اثؼبز ٔرتّف ٔٛضز ثطضؾی لطاض زاز  ثطای  ٔی

ثیٝ   03بضی وٛٚییس  ییس ؾبظٔبٖ ثٟساقیت خٟیب٘ی، ثیٕی   أضا ثطضؾی ٚ تدعیٝ تحّیُ وٙیٓ  عجك ت زازٜ ضخ

ٞیعاض   011ٔیّییٖٛ ٔجیتلا ٚ    9ٌیطی ضؾیسٜ ٚ اوٙیٖٛ تٕیبٔی وكیٛضٞبی خٟیبٖ ثیب ثییف اظ       ٔطحّٝ ٕٞٝ

 یبٔیسٞب یثیط پ  یّی یتحّ( زض ٔغبِؼٝ ذیٛز  0933ی )ػبلّ ٚ پٛض یلّ أبْ  ٔطي، زضٌیط ایٗ ثیٕبضی ٞؿتٙس

ْ  آٖ تیطیٞیب زض ٔیس   زِٚیت  یٔبِ یٞب ٚ وبضوطز ثؿتٝ 03 سیوٛٚ یالتهبز  ثیبلای  زاز٘یس  ٘ؿیجت   ا٘دیب

ٝ  اؾت یبفتٝ تحمك حبِی زض ایطاٖ زض 03وٛٚیس  ثیٕبضاٖ ثٟجٛزیبفتٍی ٖ  التهیبز  وی ٓ  تحیت  اییطا   تحیطی

زٞیس ویٝ ثؿییح ػٕیٛٔی     ٖ وطٚ٘ب زض ایطاٖ ٘كبٖ ٔیی ثحطا ٔسیطیت تدطثٝ  زاضز لطاض آٔطیىب غیطا٘ؿب٘ی

پیكیطفت، ضقیس ٚ تؼیبِی وكیٛض     تٛا٘س ٞطٌٛ٘ٝ تٟسیسی ضا ثیٝ فطنیتی ثیطای     ٞب، ٔی أىب٘بت ٚ لبثّیت

پطزاذیت  اییٗ    یثط التهبز خٟب٘ 03 سیوطٚ٘ب وٛٚ طٚؼیاثطات ٚ یثطضؾ ( ث0933ٝی )ٔٙت تجسیُ وٙس 

 یثیطا  یسیی تٟس عیی اظ ٞیط چ  فیپ 03 سیوٛٚ-طٚؼیٚ ثحطاٖ وطٚ٘بٔحمك زض ٔمبِٝ ذٛز ثیبٖ ٕ٘ٛز وٝ 

قیسٜ اؾیت  ٞطچٙیس     یخٟیب٘  یزالتهب سیتٟس هیثٝ  ُیتجس ضفتٝ ضفتٝأب  قسٜقٙبذتٝ  یؾلأت ػٕٛٔ

ٚ  یسٔیی اظ اپ ی٘بقی  یالتهیبز  یٞبتیآؾ كیٔكرم وطزٖ زل یثطا یضاٞ ٚخیٛز   سیی خس طٚؼیوطٚ٘یب

ثیط التهیبز    یسیقیس  یٔٙفی  طیتیأث  ،یسٔیی اپ ٗیٚخٛز زاضز وٝ ا خٕبعا ٗیالتهبززا٘بٖ ا ٗیزض ث أب ٘ساضز

ٜ    ٞكساض زازٜ یالتهبز یٞبیذٛاٞس ٌصاقت  ؾبظٔبٖ تٛؾؼٝ ٚ ٕٞىبض یخٟب٘  یٞیب اؾیت ویٝ زض ٔیب

َ  قیٛ٘س یثعضي خٟبٖ ٚاضز ضوٛز ٔ یاظ التهبزٞب یثطذ ٙسٜ،یآ  تیتیب آؾی   وكیس یٞیب عیَٛ ٔی   ٚ ؾیب

 فیث طیاذ یسٔیاپ یالتهبز ٝاظ التهبززا٘بٖ، ضطث یاػتمبز ثطذ ثٝخجطاٖ قٛز   ؼطٚیوطٚ٘بٚ یالتهبز

 یاظ التهیبزٞب  یثطذی  ٓ،ی٘جبقی  یاٌط قبٞس ضوٛز خٟیب٘  یذٛاٞس ثٛز  حت 2118ؾبَ  یاظ ثحطاٖ خٟب٘

قبُٔ ٔٛضٛع  ٗیذٛاٞس ثٛز  ا یٔٙف ٞب آٖی ضقس التهبز بی٘رٛاٞٙس زاقت  یٌٛ٘ٝ ضقسچیٞ بیخٟبٖ 

ثّىیٝ   ٓ،یضقیس ٞؿیت   ٗییقیبٞس ٘یطخ پیب    تٟٙیب  ٘ٝأؿبَ  ٗی  ثٙبثطاقٛزیثعضي ٞٓ ٔ یاظ التهبزٞب یثطذ
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ضفت اظ ضوٛز التهبزی ثطٖٚ ضاٞىبض( 0938) وطیٕی ثط اؾت ظٔبٖ ٙسٜیٞٓ زض آ یثٟجٛز ضقس التهبز

آٖ ٞؿیتٙس   ثٝ ز٘جبَٔؼبّٔٝ  زٚ عطف ،تدبضت یبیز٘زض  ضا ثطضؾی وطز  پؿبوطٚ٘ب زض ؾبَ خٟف تِٛیس

ٕ   بفتیزض بیوبلا ٚ اضائٝ ذسٔبت ٚ  ُیتحٛ یطاثتؼٟس عطف ٔمبثُ  زض ٔمبثُوٝ  ٚ  یٔیبِ  ٗیٚخیٝ، تضی

زض  یاؾیٙبز  تضبز ٔٙیبفغ زض لبِیت اػتجیبض    ٗیتمبثُ ثب ا ٞبی قیٜٛاظ  یىیزاقتٝ ثبقٙس وٝ  یوبف یاػتجبض

ٛ   طٚؼیی ٚ ٛعیذیبل قی   زض قطایظ  طفتٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٌ یزاذّ یثب٘ىساض  تیی وطٚ٘یب خٟیت تم

ضاٞىیبض   ؿیت یثبیثیعضي ٔی   یٞیب ًٙیٔدٕٛػٝ ِٞٛیس طیظ یٞبقطوت یبظٞبی٘ ٗیٔأالتهبز وكٛض ٚ ت

ٛ ٌطفتیٝ اضائیٝ   ٔٛضز اؾتفبزٜ لیطاض   یثب٘ىساض زض ؾیؿتٓوٝ تبوٖٙٛ ثٝ ٘سضت  سیخس ٔمبِیٝ   ٗیی ا ز  زضقی

زض ٔیطاٚزات   یپطزاذیت ثیطٚات اؾیٙبز    ٜٛیاظ قی  بزٜپطزاذیت، اؾیتف   یإِّّی ٗیثی  ٗیلٛا٘ یضٕٗ ثطضؾ

 ضٚـ پطزاذتٝ قسٜ اؾت  ٗیا یحمٛل تیٚ ثٝ ٔبٞقسٜ  كٟٙبزیپ یتدبض

 ٛیٞفیت ؾیٙبض   یٓتطؾی  یثیطا  ،یٔسَ التهبز خٟب٘ هی، (2121) 1ٚ فط٘ب٘سٚ ٗیجیبِؼٝ ٔه وغزض ٔ

ٛ  هیی زضخبت ٔرتّف قیست   طیتأث ٞب آٖ  اؾت قسٜ یؾبظٝیقج 03 سیتجظ ثب ٌؿتطـ وٛٚٔط  نقی

ٝ  عاٖیثب ٔ ٛیؾٙبض ٗیتطزض ؾرت  ضا ثطآٚضز وطز٘س ٗیزض چ نقٛ هیٚ فمظ  یخٟب٘ ثیبلا   یطیی ٌٕٞی

ُ   ٞیبی  ثحطاٖاظ  كتطی، چٟبض ثطاثط ث2121ثط ضقس ؾبَ  نقٛ طیثأت  ٛٞبیؾیٙبض  ٗیی زض ا  ٞؿیت  ٔیبِی لجی

 ی٘بذیبِم زاذّی   اظ تِٛییس  زضنس 01 جبًیضطثٝ ضا ثب اظ زؾت زازٖ تمط ٗیكتطیاؾت وٝ ث یضوكٛ غاپٗ

 2ىیٛلا ی٘  بثسییٔ فقبٖ وبٞیزاذّ ٘بذبِم ستِٛی زضنس 8حسٚز  ٞطوساْ ىبیٚ إِٓبٖ ٚ آٔط ٙسیثیٔ

ضا ( COVID-19وطٚ٘یب )  طٚؼیی ٚ طیٌٕٞٝ یٕبضیث یاختٕبػ-یالتهبز یبٔسٞبیپ( 2121ٕٞىبضاٖ ) ٚ

اظ  فیٚ ثی ثیٕیبض   ٘فیط  ٖٛیی ّیٔ 9/4اظ  فیٔٙدط ثیٝ ثی   COVID-19 یطیٌٕٞٝ ٔٛضز ثطضؾی لطاض زاز٘س،

اِٛلیٛع ٚ  تیی لط یتیطؼ اظ ثحیطاٖ التهیبز    ٔٛخجیبت  ٗیٕٞچٙ ٚ ٔطي زض خٟبٖ قسٜ اؾت 111 231

ؾیفط ٔٙدیط    یٞبتیٚ ٔحسٚز یقره ی، ا٘عٚایاؾت  فبنّٝ اختٕبػ فطاٞٓ ٕ٘ٛزٜضا  یضوٛز التهبز

  قسٜ اؾت یبزیضفتٗ ٔكبغُ ظ ٗیقسٜ ٚ ثبػث اظ ث یلتهبزا یٞبوبض زض تٕبْ ثرف یطٚیٞف ٘ثٝ وب

ٝ  COVID-19 یاختٕبػ-یالتهبز طاتیتأث ایٗ ٔحممیٗ، یخٟب٘ ٛعیق ٗیزض پبؾد ثٝ ا  یٞیب ضا ثط خٙجی

ْ ٞبیی وٝ ٔطززض ظٔبٖ ایٗ ٔحممیٗ زض ٟ٘بیت ثیبٖ ٕ٘ٛز٘س وٝ  ثٙسی ٕ٘ٛز٘سخٕغ یالتهبز خٟب٘ یفطز

زض  تططیپیص  ٚ ا٘ؼغبف تطلسضتٕٙس یضٞجط ،ی ٔٛاخٝ ٞؿتٙسٚ ؾمٛط ٔبِ سیخس یثب تطؼ اظ ضوٛز التهبز

                                                             
1. McKibbin and Fernando 

2. Nicola 
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 یضفیغ ٔكیىلات   یثطا یلسأبت فٛضوٙٙس  اعّت ٔیٚ خبٔؼٝ ضا  ی، زِٚتی، تدبضیثٟساقت یٞبٔطالجت

َ ٚ تؼیبز  یثطلیطاض  یقیٛز  ثیطا   ٓیٞب ضخ زٞس لاظْ اؾت اخطا ٚ تٙظی قىبف كیوٝ ٕٔىٗ اؾت اظ عط

عیطح   هیی اؾت   بظیٔست ٚ ثّٙسٔست ٘بٖیٔ یعیضثحطاٖ ثٝ ثط٘بٔٝ ٗیزٚثبضٜ زض التهبز پؽ اظ ا یا٘طغ

ضا  یٙیویٝ ویبضآفط   ؿتٓیاوٛؾ هیٚ ثٙسی ثرف یٞبٌؿتطزٜ قبُٔ ثط٘بٔٝ یالتهبز -یتٛؾؼٝ اختٕبػ

ؿیتٙس ثتٛا٘ٙیس   ٞ ساضیی ٚ پب یٛل یتدبض یٞبٔسَ یوٝ زاضا یاؾت تب وؿب٘ بظیٔٛضز ٘ عیوٙس ٘یٔ كیتكٛ

ٔدیسز   یبثیی ضا اضظ یثیبظ  تیزائٕبً ٚضیؼ  یٔبِ ٔثؾؿبت ٞب ٚاؾت وٝ زِٚت ػبللا٘ٝ ٗیقىٛفب قٛ٘س  ا

 (2101) 1آنف آَ یبثس ٚالؼبً تحمك  «ٞط آ٘چٝ وٝ لاظْ اؾت»حبنُ وٙٙس وٝ ٚػسٜ  ٙبٖیوٙٙس ٚ اعٕ

ی زض زٚ وكیٛض اضزٖ ٚ  ِٔیب ٞبی  ثطای ثحطاٖ زض ٔغبِؼٝ ذٛز ثٝ اضائٝ یه ؾیؿتٓ ٞكساض پیف اظ ٔٛػس

ی ٔبٞب٘ٝ ٔتغیطٞبی ٔیبِی ٚ التهیبزی اییٗ زٚ وكیٛض عیی زٚضٜ      ٞب ظ زازٜا  ثسیٗ ٔٙظٛض پطزاذتٔهط 

ٛ ای اؾتفبزٜ  چٙسخّٕٝ خیتلاٚ ٔسَ  0300-2000ظٔب٘ی  ز ویٝ ٘یطخ ٚالؼیی اضظ،    زاز  ٘تیبیح ٘كیبٖ   ٕ٘ی

بضخی ثب٘یه ٔطویعی ثیٝ    ٞیبی ذی   ٘ؿجت ٘مسیٍٙی ثٝ شذبیط، ٘طخ ضقس اػتجبضات زاذّی، ٘ؿجت زاضایی

 وٙٙیس  ثیب   ٞبی پِٛی زض ٞط زٚ وكیٛض ایفیب ٔیی    ٞب ٚ ضقس نبزضات ٘مف ٟٕٔی زض تٛضیح ثحطاٖ ثسٞی

ٗ  ٟٔٓ٘ؿجت ٘مسیٍٙی ثٝ شذبیط  ٚخٛز ٗیا ثیٙیی ثحیطاٖ زض وكیٛض اضزٖ اؾیت،      قیبذم زض پییف   تیطی

تبیح ثیبٍ٘ط ایٗ   ٕٞچٙیٗ ٘اؾتقبذم ٞكساض ثطای وكٛض ٔهط  تطیٗ ٟٔٓوٝ ٘طخ ٚالؼی اضظ  زضحبِی

یبثیس    اؾت وٝ زض وكٛض اضزٖ ثب افعایف ٘طخ ٚالؼی اضظ ٚ ضقس نبزضات، احتٕبَ ثحطاٖ ویبٞف ٔیی  

 یبثس  زض ذهٛل وكٛض ٔهط ٘یع احتٕبَ ثحطاٖ ثب ضقس نبزضات وبٞف ٔی

 ّای تحمیك. فزضی4ِ

تغیطٞبی التهیبزی  ثب تٛخٝ ثٝ اٞساف پػٚٞف ٚ ٔجب٘ی ٘ظطی تحمیك وٝ احتٕبَ تأثیط ثحطاٖ وطٚ٘ب ثط ٔ

 ٞبی ظیط ٔٛضز آظٖٔٛ لطاض ٌطفتٝ اؾت:وٙس، فطضیٝثیٙی ٔیضا پیف

ٔیعاٖ ٔتٛؾظ ٘ٛؾب٘بت ضٚظا٘ٝ ٘طخ زلاض، یٛضٚ ٚ لیٕت علا زض ضٚظٞبی وطٚ٘ب ثب ضٚظٞبی  فزضیِ اٍل:

 ٔكبثٝ ؾبَ لجُ تفبٚت ٔؼٙبزاضی زاضز 

ضٚظٜ ٘طخ زلاض، یٛضٚ ٚ لیٕت عیلا   ت ؾٝٔیعاٖ ٔتٛؾظ اذتلاف ٘ٛؾب٘بت ضٚظا٘ٝ ثب ٘ٛؾب٘ب فزضیِ دٍم:

 زض ضٚظٞبی وطٚ٘ب ثب ضٚظٞبی ٔكبثٝ ؾبَ لجُ تفبٚت ٔؼٙبزاضی زاضز 

                                                             
1. Al-Assaf 
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ٔیعاٖ ٔتٛؾظ اذتلاف ٘ٛؾب٘بت ضٚظا٘ٝ ثب ٘ٛؾب٘بت ٞفتٍی ٘طخ زلاض، یٛضٚ ٚ لیٕت عیلا   فزضیِ سَم:

 زض ضٚظٞبی وطٚ٘ب ثب ضٚظٞبی ٔكبثٝ ؾبَ لجُ تفبٚت ٔؼٙبزاضی زاضز 

ٔیعاٖ ضٚ٘س ٘ٛؾب٘بت افعایكی/وبٞكی ٘طخ زلاض، یٛضٚ ٚ لیٕت علا زض ضٚظٞبی وطٚ٘یب   م:فزضیِ چْار

 ثب ضٚظٞبی ٔكبثٝ ؾبَ لجُ تفبٚت ٔؼٙبزاضی زاضز 

 ضٌاسی پضٍّص رٍش .5

ٔكٟٛض اؾت ٚ ٌیبٞی ثیٝ آٖ ٔیسَ     (ARMA)وٝ ثٝ ٔسَ آضٔب  1ضٌطؾیٛ ٔیبٍ٘یٗ ٔتحطن ٔسَ ذٛز

Box-Jenkins ٞبی ؾطی ظٔب٘ی ٔٛضزاؾیتفبزٜ   وٝ ٔؼٕٛلاً ثطای ؾٙدف زازٌٜٛیٙس، ٔسِی اؾت  ٘یع ٔی

٘بپصیط ثبقس  ثطای ٞبی ٔكبٞسٜ ٌیطز  ٔسَ آضٔب ظٔب٘ی ٔٙبؾت اؾت وٝ ؾیؿتٓ تبثؼی اظ قٛن لطاض ٔی

ٞبی ضفتبضی آحبز ٘ییع   ثیط قٛنأٞبی اعلاػبتی زض ثبظاض تحت تٔثبَ لیٕت ؾٟبْ وٝ ػلاٜٚ ثط قٛن

 ٞؿت 

ثیٙی ٔمیبزیط آتیی    پیف ٚ، ٔسَ آضٔب اثعاضی ثطای ٔغبِؼٝ Xtنٛضت  ی ثٝٞبی ؾطی ظٔب٘ ای زازٜثط

ٚ  (AR)اذتهیبض   ثٝ Autoregressiveاؾت  ایٗ ٔسَ قبُٔ زٚ ثرف ظٔب٘ی زض لّٕطٚ ظٔبٖ  ٞبی ؾطی

Moving Average  ٝ ٝ        (MA)اذتهیبض   ثی نیٛضت    اؾیت؛ ثٙیبثطایٗ ٔیسَ آضٔیب ضا زض ازثییبت ػّٕیی ثی

ARMA(p,q) زض آٖ  زٞٙس؛ وٝ ٕ٘بیف ٔیp  َٔطتجٝ ٔسAR  ٚq  َٔطتجٝ ٔسMA  اؾت 

 :نٛضت ظیط اؾت ثٝ pثب ٔطتجٝ  ARٔسَ 

     ∑          

 

   

 

مادل اتات. بارای     تصاادی   طاا خ    ثابت مدل ي  cپارامترهای مدل هستىد.         که در آن

 مادل ARها بر ارزش پارامترها ویاز داریم. برای مثال مادل  ماوای  چىیه مدل  به اعمال بعض  محديدیت

ARا |φ|≥1   .مدل ماوا ویست 

 . للوزٍ پضٍّص5-1

ٙس تب اضزیجٟكت ثسٖٚ ٚخٛز ٚیطٚؼ وطٚ٘یب ٚ پسییساض   لّٕطٚ پػٚٞف قبُٔ ٔمبیؿٝ زٚ ثبظٜ ظٔب٘ی اؾف

  اؾتقسٖ ٚیطٚؼ وطٚ٘ب ٚ تأثیطٌصاضی ایٗ ٚیطٚؼ ثط ٔتغیطٞبی تحمیك زض ضٚظٞبی ٔكبثٝ ؾبَ لجُ 

  90/12/0938تب  10/02/0931: ضٚظٞبی فبلس ٚخٛز وطٚ٘ب ٚیطٚؼ اظ 0ولاؼ 

                                                             
1. Autoregressive Moving Average Model 
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  90/12/0933تب  10/02/0938: ضٚظٞبی وطٚ٘ب ٚیطٚؼ اظ 2ولاؼ 

ٚ ؾیطی ظٔیب٘ی ٚ    ACFٞبی آٔبضی تٛنیفی اظ لجیُ ٔیبٍ٘یٗ، ٕ٘ٛزاضٞبی یٗ تحمیك اظ ضٚـزض ا

َ  اظ ضٚـ ؾیبظی ؾیطی ظٔیب٘ی اتٛضٌطؾییٛ     ٞبی تحّیّی اظ لجیُ آظٖٔٛ ٘بپبضأتطیه آ٘یٛا ٚ ضٚـ ٔیس

ٝ   افعاض ٔٛضز اؾتفبزٜ قسٜ اؾت  ٘طْ اؾتفبزٜ ٜ  خٟیت تدعیی ْ   ٚتحّییُ زاز ٚ  EXCELافیعاض   ٞیب قیبُٔ ٘یط

SAS ٛزٜ اؾت ث 

 . هتغیزّای تحمیك5-2

  :؛  ٘طخ ضٚظا٘ٝ زلاض 

  :ٚ؛  ٘طخ ضٚظا٘ٝ یٛض 

  :؛  لیٕت ضٚظا٘ٝ علا 

  قسٜ اؾت: وٝ زض زٚعجمٝ تفىیه  ضٚظ 

o  90/12/0938تب  10/02/0931: ضٚظٞبی فبلس ٚخٛز وطٚ٘ب ٚیطٚؼ اظ 0ولاؼ 

o  90/12/0933تب  10/02/0938: ضٚظٞبی وطٚ٘ب ٚیطٚؼ اظ 2ولاؼ 

 ّای تحمیك اخص. ض6

 الف( ًَساًات رٍساًِ

              :    زلاض ثب ضٚظ لجُ   اذتلاف لیٕت ٘طخ ضٚظ 

              :    یٛضٚ ثب ضٚظ لجُ   اذتلاف لیٕت ٘طخ ضٚظ 

              :    علا ثب ضٚظ لجُ   اذتلاف لیٕت ضٚظ 

 رٍسُسِب( ًَساًات 

                 ضٚظٜ:  زلاض ثب ٔیبٍ٘یٗ ٔتحطن ؾٝ  اذتلاف لیٕت ٘طخ ضٚظ 

                 ضٚظٜ: یٛضٚ ثب ٔیبٍ٘یٗ ٔتحطن ؾٝ  اذتلاف لیٕت ٘طخ ضٚظ 

                 ضٚظٜ: علا ثب ٔیبٍ٘یٗ ٔتحطن ؾٝ  اذتلاف لیٕت ضٚظ 
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 رٍسُ )ّفتگی(ًَساًات پٌج (ج

                  زلاض ثب ٔیبٍ٘یٗ ٔتحطن ٞفتٍی:   اذتلاف لیٕت ٘طخ ضٚظ 

                 یٛضٚ ثب ٔیبٍ٘یٗ ٔتحطن ٞفتٍی:  اذتلاف لیٕت ٘طخ ضٚظ 

                 علا ثب ٔیبٍ٘یٗ ٔتحطن ٞفتٍی:  ف لیٕت ضٚظ اذتلا

     
                                

 
 

 . تزآٍرد هذل ٍ تحلیل ًتایج7

بی زٞس ٔیبٍ٘یٗ لیٕیت عیلا ٚ ٘یطخ زلاض ٚ ییٛضٚ زض ضٚظٞی     ٘كبٖ ٔی 0آٔبض تٛنیفی عجك خسَٚ 

  اؾتثطٚظ وطٚ٘ب ٚیطٚؼ ثبلاتط ٚ ثیكتط اظ ضٚظٞبی ٔكبثٝ ؾبَ لجُ 

 . آهار تَصیفی1جذٍل 

 ٚضؼیت

 علا یٛضٚ زلاض

 ٔیبٍ٘یٗ حدٓ زازٜ
حدٓ 

 زازٜ
 ٔیبٍ٘یٗ حدٓ زازٜ ٔیبٍ٘یٗ

وطٚ٘ب  فبلسضٚظٞبی 

 ٚیطٚؼ
11 66/091208 11 2/026121 30 9/4928919 

ضٚظٞبی ٚخٛز وطٚ٘ب 

 ٚیطٚؼ
63 6/022132 63 28/011041 30 3/6902116 

 ٞبی پػٚٞف ٔأذص: یبفتٝ
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 تاتلَی ًوَدار سزی سهاًی هتغیزّای تحمیك .2 جذٍل

 ٕ٘ٛزاض ٔتغیط

 زلاض

 

 یٛضٚ

 

 علا

 
 پػٚٞف یٞب بفتٝیٔأذص: 

ثبقٙس ِیصا ٔییعاٖ ذٛزٕٞجؿیتٍی    ٞبی تحمیك حبضط زاضای ٔبٞیت ظٔب٘ی ٔیثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ زازٜ

ٔٛضز ثطضؾی لطاضٌطفتٝ اؾیت  ثیب    ACF خعئیغیطٞب ثب اؾتفبزٜ اظ ٕ٘ٛزاض ذٛزٕٞجؿتٍی ٞط یه اظ ٔت

ٝ   اؾیت ٞب ثیعضي  تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ ٔمساض ذٛزٕٞجؿتٍی ٔٛخٛز ثیٗ زازٜ ای ذیبضج اظ  )ٕ٘ٛزاضٞیبی ٔیّی

تیٛاٖ  ٞب ضا زاض٘س ٘ییع ٕ٘یی  ٞبی پبضأتطیىی وٝ قطط اؾتملاَ زازٜضً٘ اؾت(، اظ آظٖٔٛ ثب٘سٞبی آثی

 بزٜ وطز اؾتف

  

0

200,000

1 8 15 22 29 36 43 50 57 64 71 78 85

ال
ری

 

 ريز

 ريود ورخ دلار

 ريزهای عادی

0

200,000

1 8 1522293643505764717885
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ری

 

 ريز

 ريود ورخ یًري

 ريزهای عادی
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 ريز

 ورخ طلا ريود

 ريزهای عادی

D
ow

nl
oa

de
d 

fr
om

 e
jip

.ir
 a

t 1
4:

32
 +

04
30

 o
n 

S
un

da
y 

S
ep

te
m

be
r 

5t
h 

20
21

http://ejip.ir/article-1-1154-fa.html


 6 ٍ 5 ّای ضوارُتیستن  سال التصادی هجلِ 54

 

 

 ACFًوَدار  .3 جذٍل

 روزهای وجود کرونا ویروس کرونا ویروس فاقدروزهای  متغیر

 دلار

  

 یًري

  

 طلا

  
 پػٚٞف ٞبی یبفتٝٔأذص: 

: ٔیعاٖ ٔتٛؾظ ٘ٛؾب٘بت ضٚظا٘ٝ ٘طخ زلاض، یٛضٚ ٚ لیٕت علا زض ضٚظٞیبی  0آظٖٔٛ  -فطضیٝ نفط

 ٔؼٙبزاضی زاضز وطٚ٘ب ثب ضٚظٞبی ٔكبثٝ ؾبَ لجُ تفبٚت 

ٞبی ٔٛخٛز اظ آظٖٔٛ ٞب ٚ ٚخٛز ذٛزٕٞجؿتٍی زض زازٜزض ایٗ ظیطثرف ثب تٛخٝ ثٝ ٔبٞیت زازٜ

زٞس ثیٗ اذتلاف ٘ٛؾیب٘بت ضٚظا٘یٝ   قسٜ اؾت  ٘تبیح ٘كبٖ ٔی  ( اؾتفبزANOVAٜ٘بپبضأتطیه آ٘ٛٚا )

ظٞبی وطٚ٘یب ٚییطٚؼ   زیٍط زض ضٚ ػجبضت زض ٔحسٚزٜ ظٔب٘ی تحمیك تفبٚت ٔؼٙبزاضی ٚخٛز ٘ساضز ٚ ثٝ

ثیٗ ٔتٛؾظ ٘ٛؾب٘بت اذتلاف ٔؼٙبزاضی ٚخٛز  اؾتٚ ضٚظٞبی ٔكبثٝ ؾبَ لجُ وٝ فبلس وطٚ٘ب ٚیطٚؼ 

 ٘ساقتٝ اؾت 
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 . ًتایج حاصل اس آسهَى اٍل4جذٍل 

 علا یٛضٚ زلاض

 ٔمساض احتٕبَ ٔمساض آٔبضٜ آظٖٔٛ ٔمساض احتٕبَ ٔمساض آٔبضٜ آظٖٔٛ ٔمساض احتٕبَ ٔمساض آٔبضٜ آظٖٔٛ

823/1 9221/1 0191/0 2329/1 4418/0 290/1 

زٖ ٔمساض احتٕبَ اظ ػسز  وٛچه   اؾت% 32احتٕبَ  نفط ثٝ  ٝیفطض فیطیػسْ پص یثٝ ٔؼٙب 12/1تط ثٛ

 ٞبی پػٚٞف ٔأذص: یبفتٝ

ٝ   2آظٖٔٛ  -فطضیٝ نفط ضٚظٜ ٘یطخ زلاض،   : ٔیعاٖ ٔتٛؾظ اذتلاف ٘ٛؾب٘بت ضٚظا٘ٝ ثیب ٘ٛؾیب٘بت ؾی

 ظٞبی وطٚ٘ب ثب ضٚظٞبی ٔكبثٝ ؾبَ لجُ تفبٚت ٔؼٙبزاضی زاضز یٛضٚ ٚ لیٕت علا زض ضٚ

ٝ قیسٜ اؾیت   ( اؾیتفبزٜ  ANOVAزض ایٗ ظیطثرف اظ آظٖٔٛ ٘بپبضأتطیه آ٘ٛٚا ) ٘تیبیح اییٗ    ؛ وی

      ٝ زٞیس ثییٗ   ضٚظٜ ٘كیبٖ ٔیی   آظٖٔٛ ثط ٔتٛؾظ قبذم اذتلاف لیٕیت ٔتغییط ثیط ٔییبٍ٘یٗ ٔتحیطن ؾی

طٚؼ ٚ ضٚظٞیبی ٔكیبثٝ ؾیبَ لجیُ ویٝ فبلیس وطٚ٘یب        ضٚظٜ زض ضٚظٞبی وطٚ٘ب ٚیی اذتلاف ٘ٛؾب٘بت ؾٝ

 اذتلاف ٔؼٙبزاضی ٚخٛز ٘ساقتٝ اؾت  اؾتٚیطٚؼ 

 . ًتایج حاصل اس آسهَى دٍم5جذٍل 

 علا یٛضٚ زلاض

 ٔمساض احتٕبَ ٔمساض آٔبضٜ آظٖٔٛ ٔمساض احتٕبَ ٔمساض آٔبضٜ آظٖٔٛ ٔمساض احتٕبَ ٔمساض آٔبضٜ آظٖٔٛ

4180/0 2228/1 6920/0 2128/1 9163/9 1118/1 

زٖ ٔمساض احتٕبَ اظ ػسز  وٛچه   اؾت% 32احتٕبَ  نفط ثٝ  ٝیفطض فیطیػسْ پص یثٝ ٔؼٙب 12/1تط ثٛ

 ٞبی پػٚٞف  ٔأذص: یبفتٝ

: ٔیعاٖ ٔتٛؾظ اذتلاف ٘ٛؾب٘بت ضٚظا٘یٝ ثیب ٘ٛؾیب٘بت ٞفتٍیی ٘یطخ زلاض،      9آظٖٔٛ  -فطضیٝ نفط

 لجُ تفبٚت ٔؼٙبزاضی زاضز  یٛضٚ ٚ لیٕت علا زض ضٚظٞبی وطٚ٘ب ثب ضٚظٞبی ٔكبثٝ ؾبَ

ٝ قسٜ اؾیت   ( اؾتفبزANOVAٜزض ایٗ ظیطثرف اظ آظٖٔٛ ٘بپبضأتطیه آ٘ٛٚا ) ثیب تٛخیٝ ثیٝ     ؛ وی

ٔؼٙیبزاض زض ٔتٛؾیظ اذیتلاف     تفیبٚت تیٛاٖ فطضییٝ نیفط یؼٙیی ٚخیٛز      ٞیب ٕ٘یی  ٔمساض احتٕبَ آظٖٔٛ

ٚؼ ٚ ضٚظٞیبی ٔكیبثٝ   ٘ٛؾب٘بت ضٚظا٘ٝ ثب ٘ٛؾب٘بت ٞفتٍی ثطای زلاض ٚ یٛضٚ زض ضٚظٞبی وطٚ٘یب ٚییط  

 ؾبَ لجُ وٝ فبلس وطٚ٘ب ٚیطٚؼ اؾت ضا پصیطفت 
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تیٛاٖ فطضییٝ نیفط ضا ثیطای عیلا ضز ویطز       % ٕ٘یی 32ثیب احتٕیبَ    6ِٚی ثب تٛخٝ ثیٝ ٘تیبیح خیسَٚ    

زیٍط اذتلاف ٔؼٙبزاضی ثیٗ ٘ٛؾب٘بت ٞفتٍیی عیلا زض ضٚظٞیبی وطٚ٘یب ٚییطٚؼ ٚ ضٚظٞیبی        ػجبضت ثٝ

 ؼ اؾت، ٚخٛز زاضز ٔكبثٝ ؾبَ لجُ وٝ فبلس وطٚ٘ب ٚیطٚ

 . ًتایج حاصل اس آسهَى سَم6جذٍل 

 علا یٛضٚ زلاض

 ٔمساض احتٕبَ ٔمساض آٔبضٜ آظٖٔٛ ٔمساض احتٕبَ ٔمساض آٔبضٜ آظٖٔٛ
ٔمساض آٔبضٜ 

 آظٖٔٛ
 ٔمساض احتٕبَ

2810/0 2132/1 3311/0 0610/1 6992/1 1921/1 

زٖ ٔمساض احتٕبَ اظ ػسز  وٛچه   اؾت% 32احتٕبَ  نفط ثٝ  ٝیفطض فیطیػسْ پص یثٝ ٔؼٙب 12/1تط ثٛ

 ٞبی پػٚٞف  ٔأذص: یبفتٝ

: ٔیعاٖ ضٚ٘س ٘ٛؾب٘بت افعایكی/وبٞكی ٘طخ زلاض، ییٛضٚ ٚ لیٕیت عیلا زض    4آظٖٔٛ  -فطضیٝ نفط

 ضٚظٞبی وطٚ٘ب ثب ضٚظٞبی ٔكبثٝ ؾبَ لجُ تفبٚت ٔؼٙبزاضی زاضز 

قیسٜ اؾیت  ثیب تٛخیٝ ثیٝ       ٜ ( اؾیتفبز ARIMAٔٙظٛض آظٖٔٛ فطضیٝ چٟبضْ اظ اٍِٛٞبی آضیٕیب )  ثٝ

ٞیبی ٔكیبثٝ فبلیس ٚخیٛز     ٞیبی ٚخیٛز وطٚ٘یب ٚییطٚؼ ٚ ضٚظ    آٔسٜ ثٝ تفىییه ضٚظ  ػُٕ ٞبی ثٝثطضؾی

 آٔسٜ اؾت  زؾت ثٝ AR(1)ٞب ثٝ نٛضت اٍِٛی ٚیطٚؼ اٍِٛی ٔٛخٛز زض زازٜ

               
 زض ایٗ اٍِٛ زاضیٓ

   اؾتضظٞبی زلاض، یٛضٚ ٚ لیٕت علا : ٔتغیطٞبی تحمیك قبُٔ لیٕت ا  

 اؾت  AR(1)اٍِٛی  ٔجسأ: ٔمساض ٔتٛؾظ ٔتغیطٞبی تحمیك یب ػطو اظ  

   اؾت  : ذغبٞبی تهبزفی زض ضٚظ     اؾت: ضطیت اٍِٛ ٚ ضطیت ضٚ٘س افعایف یب وبٞف ٔتغیط   

ٝ  AR(1)ٞبی زض اٍِٛ ثٟیٙیٝ اظ ٕ٘ٛزاضٞیبی    ٔٛضز اؾتفبزٜ زض ایٗ تحمیك ثٝ ٔٙظٛض پیسا وطزٖ ٚلفی

 smallestٕٞجؿییتٍی ٔتؼییبضف ) تییطیٗ وٛچییهٚ آظٔییٖٛ  خعئیییذٛزٕٞجؿییتٍی ٚ ذٛزٕٞجؿییتٍی 

canonical correlation method افعاض ٘طْ( زض SAS  ٖ ٞیب  اؾتفبزٜ قسٜ اؾت وٝ زض تٕبٔی ایٗ آظٔیٛ

  اؾتٚلفٝ یه ثطای اٍِٛٞبی تحمیك  ثبظٌٛوٙٙسٜ

ٍٛی فٛق ثطای ؾیٝ ٔتغییط ٘یطخ زلاض، ییٛضٚ ٚ عیلا ضا ثیٝ       ثطآٚضز پبضأتطٞبی ٔدَٟٛ اِ 1خسَٚ 

زٞس  ثب تٛخٝ ثٝ ٔمساض تفىیه ضٚظٞبی فبلس وطٚ٘ب ٚیطٚؼ ٚ ضٚظٞبی ٚخٛز وطٚ٘ب ٚیطٚؼ ٘كبٖ ٔی
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 57  ارس ٍ طلا در التصاد ایزاى تز ًزختحلیل تأثیز تحزاى کزًٍا 

 

تٛاٖ ٌفت ٔمبزیط ثطآٚضز قسٜ ٞط یه اظ پبضأتطٞیبی اٍِیٛ اذیتلاف ٔؼٙیبزاضی اظ نیفط      احتٕبَ، ٔی

 زاض٘س 

 ل اتَرگزسیَى در رٍسّای فالذ کزًٍا ٍیزٍط. تزآٍرد پاراهتزّای هذ7جذٍل 

 ضٚظٞبی فبلس وطٚ٘ب ٚیطٚؼ آٔبضٜ

 علا یٛضٚ زلاض

  𝛗   𝛗   𝛗 

 12339/1 4/4926193 36416/1 6/022294 3414/1 4/096106 ثطآٚضز

 11021/1 2/48144 12292/1 3/9821 19928/1 4/9281 ا٘حطاف ٔؼیبض

 110/1 110/1 110/1 110/1 110/1 110/1 ٔمساض احتٕبَ

زٖ ٔمساض احتٕبَ اظ ػسز  وٛچه   اؾت% 32احتٕبَ  نفط ثٝ  ٝیفطض فیطیػسْ پص یثٝ ٔؼٙب 12/1تط ثٛ

 ٞبی پػٚٞف  ٔأذص: یبفتٝ

 هتزّای هذل اتَرگزسیَى در رٍسّای ٍجَد کزًٍا ٍیزٍطا. تزآٍرد پار8جذٍل 

 آٔبضٜ

 ضٚظٞبی ٚخٛز وطٚ٘ب ٚیطٚؼ

 علا یٛضٚ زلاض

  𝛗   𝛗   𝛗 

 38290/1 6/6936622 38864/1 8/011648 33128/1 021030 ثطآٚضز

 12816/1 0/812013 12999/1 8/02419 12946/1 0/08144 ا٘حطاف ٔؼیبض

 110/1 110/1 110/1 110/1 110/1 110/1 ٔمساض احتٕبَ

زٖ ٔمساض احتٕبَ اظ ػسز  وٛچه   اؾت% 32تٕبَ اح نفط ثٝ  ٝیفطض فیطیػسْ پص یثٝ ٔؼٙب 12/1تط ثٛ

 ٞبی پػٚٞف  ٔأذص: یبفتٝ

( زض  ( ٚ ٔمیساض ثبثیت اٍِیٛ )    آظٖٔٛ ٔؼٙبزاضی اذتلاف ثیٗ ٔمبزیط ثطآٚضز قسٜ ضطیت اٍِٛ )

تط  قسٜ اؾت  اٌط ٔمساض احتٕبَ ثعضي زضج  1ضٚظٞبی ٚخٛز ٚ ػسْ ٚخٛز وطٚ٘ب ٚیطٚؼ زض خسَٚ 

ٔ  32احتٕبَ  تٛاٖ ثٝثبقس ٔی 2/1 اظ میبزیط پیبضأتط ٔدٟیَٛ زض ضٚظٞیبی فبلیس وطٚ٘یب       % فطضییٝ ثطاثیطی 

 تٛاٖ ٌفت:ٚیطٚؼ ٚ ضٚظٞبی ٚخٛز وطٚ٘ب ٚیطٚؼ ضا پصیطفت  ثب تٛخٝ ثٝ تٛضیحبت فٛق ٔی

زض ضٚظٞیبی    اذتلاف ٔؼٙبزاضی زض ٔتٛؾظ ضٚ٘س افعایكی ٘طخ زلاض ثب تٛخٝ ثیٝ ضیطیت ٔثجیت    

  ؿتی٘پصیطـ  وطٚ٘ب ثب ضٚظٞبی ٔكبثٝ ؾبَ لجُ ٚخٛز ٘ساضز ٚ لبثُ
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 6 ٍ 5 ّای ضوارُتیستن  سال التصادی هجلِ 58

 

 

زض ضٚظٞیبی    اذتلاف ٔؼٙبزاضی زض ٔتٛؾظ ضٚ٘س افعایكی ٘طخ یٛضٚ ثب تٛخٝ ثٝ ضیطیت ٔثجیت   

  ؿتی٘پصیطـ  وطٚ٘ب ثب ضٚظٞبی ٔكبثٝ ؾبَ لجُ ٚخٛز ٘ساضز ٚ لبثُ

ِٚی اظ عطف زیٍط اذتلاف ٔؼٙبزاضی زض ٔتٛؾظ ضٚ٘س افعایكی لیٕت عیلا ثیب تٛخیٝ ثیٝ ضیطیت      

 بی ٔكبثٝ ؾبَ لجُ ٚخٛز زاضز زض ضٚظٞبی وطٚ٘ب ثب ضٚظٞ  ٔثجت 

 . ًتایج حاصل اس آسهَى چْارم9جذٍل 

 علا یٛضٚ زلاض پبضأتط

ٔمساض آٔبضٜ 

 آظٖٔٛ
 ٔمساض احتٕبَ

ٔمساض آٔبضٜ 

 آظٖٔٛ
 ٔمساض احتٕبَ

ٔمساض آٔبضٜ 

 آظٖٔٛ
 ٔمساض احتٕبَ

  0069388/0 2612262/1 3423241/1 9482268/1 2061001/2 1096629/1 

φ 2920321/0 2200222/1 6831632/1 4320998/1 9191209/9 1109124/1 

زٖ ٔمساض احتٕبَ اظ ػسز  وٛچه   اؾت% 32احتٕبَ  نفط ثٝ  ٝیفطض فیطیػسْ پص یثٝ ٔؼٙب 12/1تط ثٛ

 ٞبی پػٚٞف ٔأذص: یبفتٝ

 گیزی یجًِت .8

ُ     ثٝ ٚضیؼیتی اعیلاق ٔیی    ٚ التهبزی ٚاغٜ ثحطاٖ ٔبِی  تیٛخٟی اظ اضظـ ثطذیی   قیٛز ویٝ زضنیس لبثی

ٞسف ایٗ پػٚٞف تحّیُ تأثیط ا٘تكبض ٚیطٚؼ وطٚ٘ب زض نٛضت غیطٔٙتظطٜ اظ زؾت ثطٚز   ثٝ ٞب زاضایی

  ثسیٗ ٔٙظٛض لّٕطٚی پػٚٞف حبضط قیبُٔ ٔمبیؿیٝ زٚ ثیبظٜ ظٔیب٘ی     اؾتٞبی التهبزی  ایطاٖ ثط ٔتغیط

ییٗ  اؾفٙس تب اضزیجٟكت ثسٖٚ ٚخٛز ٚیطٚؼ وطٚ٘یب ٚ پسییساض قیسٖ ٚییطٚؼ وطٚ٘یب ٚ تأثیطٌیصاضی ا      

  زض اییٗ تحمییك اظ   اؾیت ٚیطٚؼ ثط ٔتغیطٞبی تحمیك )٘طخ اضظ ٚ علا( زض ضٚظٞیبی ٔكیبثٝ ؾیبَ لجیُ     

ٞیبی تحّیّیی   ٚ ؾطی ظٔب٘ی ٚ اظ ضٚـ ACFٞبی آٔبضی تٛنیفی اظ لجیُ ٔیبٍ٘یٗ، ٕ٘ٛزاضٞبی ضٚـ

 َ ٜ     اظ لجیُ آظٖٔٛ ٘بپبضأتطیه آ٘ٛا ٚ ضٚـ ٔیس قیسٜ اؾیت      ؾیبظی ؾیطی ظٔیب٘ی اتٛضٌطؾییٛ اؾیتفبز

ثٛزٜ اؾت  ٘تیبیح   EXCEL  ٚSASافعاض  ٞب قبُٔ ٘طْٚتحّیُ زازٜ خٟت تدعیٝ افعاض ٔٛضز اؾتفبزٜ ٘طْ

ٞبی آٔبضی ا٘دبْ پصیطفتٝ ثط ضٚی ٘یطخ زلاض ٚ ییٛضٚ ٘كیبٖ زاز٘یس ثییٗ      آظٖٔٛٞب ٚ ٚتحّیُ زازٜ تدعیٝ

( ٘ؿیجت  90/12/0933تب  10/02/0938٘ٛؾب٘بت ایٗ زٚ اضظ زض ضٚظٞبی پسیس آٔسٖ ٚیطٚؼ وطٚ٘ب )اظ 

ضٚظٞبی ٔكبثٝ ؾبَ لجُ تفبٚت ٔؼٙبزاضی ٚخٛز ٘ساقتٝ اؾت ِٚی اییٗ ٔٛضیٛع ثیطای ٘یطخ عیلا زض       ثٝ

ِٚیی ثییٗ ٘ٛؾیب٘بت ٞفتٍیی ٚ ضٚ٘یس ٘ٛؾیب٘بت زض ضٚظٞیبی         اؾیت ایطاٖ ٚ زض ثبظٜ ٔیٛضز٘ظط ٔتفیبٚت   

ُ   وطٚ٘بیی ٘ؿجت ثٝ اظ  ٚ ذیبضج  ضٚظٞبی ٔكبثٝ ؾبَ لجُ تفبٚت ٔؼٙبزاضی ٚخٛز زاقتٝ اؾیت  زض زاذی
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ٚ  یخؼفط ٕٞب٘ٙس ایطاٖ تحمیمبتی زض ٕٞیٗ ضٚظٞبی وطٚ٘بیی ٕٞؿٛ ثب تحمیك حبضط ا٘دبْ قسٜ اؾت،

ٚ  ٗیجی یٔیه و ویٝ   ای ٔغبِؼٝزض  ٕٞچٙیٗ ( 0938ٚ) یٕی( وط0933) ی( ٔٙت0933ٕٞىبضاٖ )  1ٚ فط٘ب٘یس

 ٚتحّیییُٝ یییتدع ( ا٘دییبْ زاز٘یس ثییٝ ثطضؾییی، 2101) 3آَ آنییف( 2121ٕٞىییبضاٖ ) ٚ 2٘یىیٛلا  (2121)

ٖ  ٔیی پیبٔسٞبی التهبزی وطٚ٘ب زض ایطاٖ ٚخٟبٖ پطزاذتٙس  زض تحّییُ ٘تیبیح    ٝ    تیٛا تیأثیط   ثییبٖ ویطز وی

 زض ذهیٛل زض ایطاٖ ثطٚظ ویطزٜ اؾیت ِٚیی     تط ؾطیغثحطاٖ خٟب٘ی وطٚ٘ب ثط ثبظاض علا چكٍٕیطتط ٚ 

ٚ ا٘تظبضات تحمیك، ٘طخ اضظ تفبٚت چٙسا٘ی ٚخٛز ٘ساضز، ٞطچٙس وٝ ثب تٛخٝ ثٝ ٔجب٘ی ٘ظطی ثیبٖ قسٜ 

قٛز وٝ لغؼبً ایٗ ثحطاٖ ثٝ ثبظاض اضظ ٘ییع تؿیطی ذٛاٞیس یبفیت ٚ ثیب تٛخیٝ ثیٝ قیطایظ         ٞكساض زازٜ ٔی

آٔسٜ ا٘تظبض ٔسیطیت ٔغّٛة اظ ٔؿئِٛیٗ ٚخٛز زاضز  ثیٝ پػٚٞكیٍطاٖ    ثٝ ٚخٛزتحطیٓ، ضوٛز ٚ تٛضْ 

ٜ  ٞبی ٔثِفٝقٛز ؾبیط آتی پیكٟٙبز ٔی ٝ ٞیب التهبزی ٚ ٔیبِی ضا زض زٚض ٌییطی ٚییطٚؼ وطٚ٘یب ٚ    ی ٕٞی

 ُ ٞیبی ٔمبِیٝ ٔٛخیٛز ٔمبیؿیٝ ٚ تفؿییط      زٚضاٖ لجُ اظ وطٚ٘ب ٔٛضز اضظیبثی لطاض زٞٙس ٚ ٘تبیح ضا ثب تحّیی

ثیبٖ وطز وٝ زِٚت زض قطایظ ٔكبثٝ آیٙسٜ ثبیس تسثیط ثٟتطی ضا اتربش ٕ٘بییس تیب    تٛاٖ ٔیوٙٙس  ٕٞچٙیٗ 

افعایف تٕبییُ   ثٝ ذبعط آٔسٜ ثٝ ٚخٛزاظ ٘ٛؾب٘بت  اظ ٘ظط ضٚا٘ی ٔطزْ خبٔؼٝ ضا آٌبٜ ؾبظز وٝ ثركی

 ٔرتّف اؾت  یثبظاضٞبٔطزْ ثٝ ؾٛزاٌطی زض 

  

                                                             
1. McKibbin and Fernando 
2. Nicola 

3. Al-Assaf 
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 هٌاتغ

ٚ  03-سیی وٛٚ یالتهیبز  یبٔیسٞب یثیط پ  یّی ی  تحّ(0933ی )ِغفؼّی  ی،ػیبلّ  ،ؾیبضا  ،پیٛض  یلّی  أبْ -

، 4، زٚضٜ ٘كیطیٝ فطٞٙیً ٚ اضتمیبء ؾیلأت      آٖ تیطیٞیب زض ٔیس   زِٚت یٔبِ یٞب وبضوطز ثؿتٝ

  10-18، 0 قٕبضٜ

 ٚ خٟیبٖ،  طاٖیوطٚ٘ب ثط التهبز ا طیثأت(  0933) ٘ػازظاضع، قجٙٓ ،طیأ ،یوٛٞؿتب٘ ،ضضب ،یخؼفط -

  تیطیالتهبز ٚ ٔس غ،ینٙب یوٙفطا٘ؽ ٟٔٙسؾ ٗیاِٚ

 یثب٘یه اعلاػیبت   طاٖ،یی آٖ زض خٟیبٖ ٚ ا  یالتهیبز  ٚ آثیبض وطٚ٘یب    (0933) اوجیط  یػّ ،ٝیحبفظ -

  ع() ٗیحؿٚ التهبز زا٘كٍبٜ خبٔغ أبْ  تیطیزا٘كىسٜ ٔس  ثحطاٖ وطٚ٘ب تیطیٔس

 یبپیپ ،ینٙؼت آثىبض ٚ ؾلأت، یثط التهبز خٟب٘ 03 سیوٛٚ طاتأثیت  (0933) لایؾٟ ،ییضخب -

30 ،28-22  

التهیبز    طاٖیی زض ا یػٕیسٜ ثحیطاٖ التهیبز    یبٔیسٞب یػّیُ ٚ پ  یبثیاضظ ( 0931ٔحؿٗ )ضضبیی،  -

  012-000، 20قٕبضٜ  ،02، ؾبَ یٔبِ

ثییط ضٚ٘ییس تٛؾییؼٝ  2118ؾییبَ  یثحییطاٖ ٔییبِ طیتییأث ( 0932) یسؾییؼی، نییبزل ،طضییبیػّی، ؾییّغب٘ -

ُ   (ی: ٔبِعی)ٔغبِؼٝ ٔٛضز بیآؾ یخٙٛة قطل یوكٛضٞب -0، 00قیٕبضٜ   ،0زٚضٜ  ،پػٚٞف ّٔی

22  

ٖ   یُتحّ  (0932)  جبؼقبوطی، ػ - اضظییبثی ٚضیؼیت ٔتغیطٞیبی      ٚضؼیت التهبزی وكیٛض اییطا

 ی ٞبی ٔدّؽ قٛضای اؾلأ ٔطوع پػٚٞفزفتط ٔغبِؼبت التهبزی   ٖ التهبزیولا

 ضفت اظ ضوٛز التهبزی پؿب وطٚ٘یب زض ؾیبَ خٟیف تِٛییس،    ضاٞىبض ثطٖٚ(  0938) وطیٕی، ِیلا -

  0938اؾفٙس  تٟطاٖ، ،ٞبی ٔسیطیت ٚ ػّْٛ ا٘ؿب٘ی زض ایطاٖٞفتٕیٗ ٕٞبیف ّٔی پػٚٞف

ٜ  یطپیصی ٔیت ٚٚ ٔمب یخٟیب٘  یپیصیط  ٔریبعطات خبٔؼیٝ، آؾییت    ( 0938) یؿبپط، ِغفی -   قیىٙٙس

  11قٕبضٜ ، ٚ ٘كطپػٚٞف 

ػٛأیُ ٔییثثط ثیط فكییبض ثیبظاض اضظ زض ایییطاٖ: زض      (0936) ، نییغطیخؼفیطی  ،پیٛض، ؾیییبة  ٕٔیی  -

قیٕبضٜ   ،تحمیمیبت التهیبزی   ،ؾٛئیچیًٙ ثب احتٕبَ ا٘تمبَ ٔتغییط  -چبضچٛة اٍِٛی ٔبضوٛف

02، 426-421  
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